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 السيادي يالخارج نالعمليات المتعددة الأطراف لإدارة الدي
  

العمليتتات المتعتتددة الأطتتراف لإدارة : استتتراتيجيات التنميتتة اتتي عتتالم معتتولم  
 يالخارجي السياد الدين

 
 مذكرة مقدمة من أمانة الأونكتاد  

 

 تنفيذي موجز 
تلخــــه اــــذة الوايبــــئ ايوالــــل اللةياــــيئ لتحليــــب دالــــئ الــــديو  ا ا جيــــئ للبلــــدا  الناميــــئ  

تبليـل التاــا ة والبلـدا  الـتم  ـل اقتاـا ارا ةلدلـئ التباليـئ، علـ  النحـو الـوا   لخ الفاـب ا ـام  مـن 
ـــاا عامـــاا مـــوجزاا عـــن الماـــاةب2015والتنميـــئ،  الأساســـيئ  ، المنتظـــل ارـــدا ة قليبـــاال وتبـــدض الوايبـــئ علً

المتاــلئ لالــديو  ا ا جيــئ للبلــدا  الناميــئ، وتاــتالر اسيااــاغ اللةياــيئ لخ ت ــ  مؤ ــلاغ الــديو  
ا ا جيـــــئ وتلايبتتـــــال وتتةـــــلإ الوايبـــــئ مـــــن و اء أليـــــب الأســـــبا  ال امنـــــئ و ا  أ مـــــاغ الـــــديو  لخ 

و  الــتم يتاــم ظــا لظــاض اعــا ة البلــدا  الناميــئ لخ اسقتاــا  الاــالم  اليــوض، وتتنــاول أاــم الاــماغ والبيــ
اي لئ الديو  الايا يئ الحـا  المتاـز ل وأاـ اا، تنـاقو الوايبـئ مبمخدـاغ لتلفـئ لتازيـز اليـاغ اعـا ة 

 اي لئ الديو  ا ا جيئ، س سيما عن طليق اعتما  نهج قالوني متاد  الأطلافل 
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 الديون الخارجية: المسائل الرئيسية -أولا  
 
التبليــل الااــز الةويــب الأمــد لخ النظــاض النبــدي والمــا  الــدو ، وأديــداا ا تبــا ة يتنــاول اــذا  -1

اء اليــئ  االــئ للماــاعدة علــ  ا ا ة أ مــاغ الــديو  ا ا جيــئ لاــو ة أ  ــبل ويــو  التبليــل ااتمامــاا 
اارــاا لماــالئ الــديو  الاــيا يئ لألـــي دــم عنــدما ي ــو  منهــا الأ مـــاغ الماليــئ اــو البةــا  ا ـــا ،  

مــــا اــــو الحــــال عــــا ة،  ينهــــا ااــــ اا مــــا تــــؤ ي اء ا تفــــا  المديوليــــئ الاامــــئ واء ًــــاةبئ اقتاـــــا يئ ا
واجتماعيـــئ يةـــول أمـــداال وتتفـــاوغ التبـــديلاغ لخ اـــذا الاـــد ، مـــ  أ  و قـــئ رـــد غ مـــؤالاا عـــن 
رندوإ النبد الدو  قـد الاـت اء أ  اـذة الأ مـاغ تبلـه أ قـاض النمـو الحاليـئ لناـبئ تـمخاو  لـ  

لخ الماةـــــئ  10لخ الماةــــئ، وأ  النــــاتج يظـــــب أ ا مــــن اسيااــــاغ الب ةليـــــئ الماتــــا ة لناــــبئ  10اء  5
ل وقـد ا  ا  الـوع  علـ  الاـايد الـدو  لالحاجـئ (1)تبليباا، لاد ملو  ثماني سنواغ من دـدو  الأ مـئ

الأاــ ة، علــ   ـــو  لخ الاــنواغ اء النظــل لخ المزيــد مــن الـــن ـت ج الفاالــئ ا ا  تاــويئ الــديو  الاـــيا يئ
 ل  (2)تهتد عليي سلالئ مؤ لاغ وقلا اغ للأمم المتحدة ظذا الها  ما
ولخ سـياإ الأ مـاغ ال ــبرث الاماليـئ الأاــ ة الـتم ألمــت لاقتاـا اغ لا ــكئ )لـد اا لالم اــي   -2

اـــ اا ، تلتتـــا تايلنـــد  يلدولياـــيا  امتو يـــئ او يـــا  اسأـــا  اللوســـ   البرا يـــب  مخايـــا وأ1994لخ عـــاض 
(، اعت مــد نهــج ا ــمخاا  لخ تاــويئ داــئ ابــ ة مــن الــدين ا ــا ، ا لــ  2001الأ جنتــ  لخ عــاض 

وا ـا ج  ماـاا، مـن اـلل التـدالغ الح وميـئ اةلباتييـئ الـتم  الـت لهـ ب  ةياـ  لخ اعـا ة   لـئ 
 أيللنـــداليبــاا لخ البنــوا المديولــئ، مــا أ زث اء  يــا ة ماــتوث الـــديو  الاــيا يئل وت ــل  الــنم  لفاــي تب

 واسباليا الل الأ مئ الأا ة التم ألمت ةنةبئ اليو ول
والـــدين الاـــيا ي لـــي  مهـــ لئ ســـد تياتـــيل  اسســـتدالئ عناـــل اـــاض مـــن أي اســـمخاتيايئ  ويليـــئل  -3

غـــ  ألـــي   ـــن أ  يتحـــول لاـــتولئ اء مهـــ لئ عنـــدما س ي ـــو  اسقـــمخار ا ـــا ج  مللوطـــاا لاســـتاما اغ 
دما يتاـلر البلـد المـدين اء رـدمئ اا جيـئ قويـئ تبـور قد تـي علـ  سـدا   ينـيل  فـ  اـذة منتائ، أو عن

واتيا لم تــداب البلــد الظــلوف، قــد تتاــاو  المةالبــاغ ســليااا قــد ة البلــد المــدين علــ  توليــد المــوا   الل مــئل 
أويـــب مـــوا   تــد باغ اةتماليـــئ جديـــدة ت ــاا  المبـــاله الماـــتحبئ عليـــي،  ــي  ســـدا  الـــدين ا ــا ج  ياـــ  

البلـــد اء لبيـــئ أ ـــا  الاـــالم، مـــا يـــؤ ي، اتيا االـــت اـــذة المـــوا   ابـــ ة، اء تبلـــيه اةلفـــاإ ا لـــ  وتلاجـــ  
 النمو لخ البلد المدينل واو ما قد يؤال لدو ة لخ قد ة البلد عل  سدا  أقااط  يولي لخ أوانهال

اينـــئ علـــ  لتلـــف ا موعـــاغ وس تفـــا  ماـــتوث الـــديو  ا ا جيـــئ أســـبا  متاـــد ة وااـــا  متب -4
اسقتاـــــا يئل  فـــــ  البلـــــدا  الأقـــــب  اـــــلا، يلجـــــ  ا تفـــــا  ماـــــتوث اـــــذة الـــــديو  اء الااـــــز المـــــزمن 

الحاــالاغ ايا يــئ، مــا يا ــ  لهــ ب أساســ  البــد اغ التاــديليئ ا ــدو ة واست اليــئ الهــديدة  لخ
علــ  الــوا  اغ لأغــلار اسســتتلا واسســتاما  ماــاال وماظــم تــد باغ  دو، الأمــوال الوا ــدة، الــتم 

__________ 

 (1) D Furceri and A Zdzienicka, 2011, How costly are debt crises? Working Paper 11/280, IMFل 
 ل68/304و 68/202و 67/198و 66/189و 65/144و 64/191الظل مالا قلا اغ ايمايئ الاامئ  (2) 
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ا  لهــا أاــل مبا ــل لخ توليــد الــديو  لخ اــذة اسقتاــا اغ، ماــا  اا   يــئل أمــا لخ الاديــد مــن البلـــد
المتوســـةئ الـــداب الأااـــل الـــدماجاا لخ النظـــاض المـــا  الـــدو ،  ـــي من ا ـــلا اللةياـــ  لـــمخاام أ رـــدة 
الـــديو  ا ا جيـــئ لخ ســـتولئ الورـــول اء الأســـواإ الماليـــئ الدوليـــئ والمؤساـــاغ الداةنـــئ ا ارـــئ منـــذ 

لبلـــدا  مـــوال ا ارـــئ اء اـــذة امنتاـــف الاـــبايناغل وتتاـــاو  داـــئ ابـــ ة مـــن تـــد باغ  دو، الأ
اـــو مةلــــو  لتمويـــب الااــــز لخ الحاـــالاغ ايا يــــئ وينتتـــ  ظــــا المةـــاف اــــلدو، أمـــوال اارــــئ  مـــا

 يوجتتا المبيمو  اء ا ا ج أو الأ، مال ادتياط  لدث البن  الملازيل 
وتتوقـــف البـــد ة علـــ  أمـــب عـــل  الـــدين ا ـــا ج  علـــ  الالقـــئ لـــ   ـــو اسقتاـــا  ا لـــ   -5

عــن متوســ  أســـاا  الفاةــدة واجــال اســـتحباإ الــديو ل ولالتــا ،  مـــا  ومــداول الاــا  اغ،   ـــلا 
 امت تد باغ  دو، الأمـوال الأجنبيـئ الوا ـدة ت اـتخدض لتازيـز البـد اغ اةلتاجيـئ،  تـ  تاـاام لخ 
تبويــئ الــداب ا لــ  وعاةــداغ الاــا  اغ الل مــئ لاــدا  الــدينل أمــا دــ  ت ــو  الــديو  ا ا جيــئ 

فـــلاغ لخ تـــد باغ  دو، الأمـــوال ا ارـــئ الوا ـــدة لالناـــبئ اء النـــاتج لاجمـــئ لهـــ ب أساســـ  عـــن ط
ا لـــ  اةجمـــا  للبلـــد، واتيا لم ت ـــن اـــذة التـــد باغ ملتبةـــئ لاسدتياجـــاغ اللاانـــئ لتمويـــب التاـــا ة 
واسســتاما ،  ينهــا قــد تــؤ ي اء  باعــاغ ماليــئ وت ــخيم قيمــئ الاملــئ ووا  اغ  اة ــئ عــن الحاجــئ 

 قتاا  ال ل ، عل   و يزيد من لاطل التخلف عن الادا لوعدض استبلا  لخ اس
وتتوقــف البــد ة علــ  أمــب عــل  الــدين ا ــا ج  اــذل  علــ  اي لــي وتلايبتــيل  ــالتاليف  -6

الهـــاة  للـــدين ا ـــا ج  اجمـــاسا )ةـــا لخ تيلـــ  تاليفـــي لخ اـــذة الوايبـــئ( ياتمـــد مايـــا  اةقامـــئ، الـــذي 
وا   البلــد المــدينل وانــاا مايــا  ااــل ياــتخدض للتمييــز لــ  يهــ  اء مةالبــاغ غــ  المبيمــ  مــن مــ

 الــديو  الدااليــئ وا ا جيــئ، اــو مــا اتيا االــت عملــئ الــدين وليــئ أض أجنبيــئ، والوسيــئ الب ــاةيئ الــتم
يخ ـــ  لهـــا الـــدينل وعنـــدما يتـــالف ماظـــم الـــدين ا ـــا ج  مـــن قـــلور،  ـــي  ماـــاي  اةقامـــئ والاملـــئ 

)أي ت ـو  جتـئ اةقـلار غــ  مبيمـئ وياـد  الـدين لاملـئ أجنبيـئ ويخ ــ  والوسيـئ الب ـاةيئ تتبـاط  
لبالو  أجنـ((ل غـ  أ  ثمـئ ت يـ اا ابـ اا طـلأ علـ  اـذا التاليـف منـذ ماـتتب التاـايناغل  الـ  مـدث 
الابـــدين الماًـــي ، تلا بـــت الزيـــا ة لخ أ رـــدة الـــديو  الماـــتحبئ لتحـــول لخ رـــ وا المديوليـــئ مــــن 

هـمخائ اء الـديو  الاـاةلئ الباةمـئ علـ  سـنداغ، الـتم تتـيك سـيولئ أاـبرل وةــا أ  البـلور الماـل يئ الم
الماــتاملين الأجالــل   ــن أ  ســو وا ســنداغ ت اــد  لاملــئ وليــئ وةوجــل قــالو  ولــ ، امــا   ــن 
ـــئ،  ـــي  ثمـــئ لاـــبئ مـــن الـــدين   ـــن اعتبا اـــا  للمبيمـــ  أ  ساـــلوا علـــ   يـــن ســـيا ي لاملـــئ أجنبي

 ببت مااي  ماينئ ووليئ اتيا ط ببت مااي  أالثلاا جيئ اتيا ط  
ويؤال مبدا  الدين الاا   لاملغ أجنبيـئ تـاا اا ابـ اا لخ البـد ة علـ  أمـب الـدينل ويلجـ   -7

تيلـــ  اء أ  ايتـــئ المدينـــئ، اـــ  ت ـــو  قـــا  ة علـــ  ســـدا  الـــدين،  ـــل أ  أبـــق لـــي  اةيـــلا اغ 
رـلف مناسـل لاملـئ الـدينل ويتوقـف تيلـ  علـ  دالـئ المةلولئ  حال، وا ا أ  أاب عل  سال 

ميــزا  المــد وعاغ لخ البلــد، غــ  ألــي قــد يــتمخس عــن ما ــلئ سياســاتيئ عوياــئ أي ــاا، ديــ  يــؤ ي 
تخفـيس قيمــئ الاملـئ ا ليــئ وتهـديد سياســاغ اسقتاـا  ال لــ ، الها  ـئ اء أاــ  أ ا  الاــا  اغ، 

 لئ أجنبيئ وافس ايلا اغ البلد المدينلاء     البيمئ الحبيبيئ للدين الماتحق لام
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ولخ البلــدا  الناميــئ الأعلــ   اــلا لهــ ب أساســ ،  اــب ايــاة لــودفي مــؤالاا لخ التحــول لخ  -8
عملــئ الــدين ا ــا ج  مــن الامــلغ الأجنبيــئ اء الاملــئ ا ليــئل واــو مــا تاــ  أبيبــي اء دــد لايــد 

اا مـــ  طفـــلاغ تـــد باغ  دو، الأمـــوال الداالـــئ اء لف ـــب التوســـ  ال بـــ  لخ الاـــيولئ الاالميـــئ متزامنـــ
ــئ لتحمــب المخــاطل المتالبــئ لاــال الاــلفل  اــذة اسقتاــا اغ، مــا يا ــ  اســتادا  ايتــاغ المبلً
غ  أ  مايا  اةقامئ يظـب قاةمـاا لخ سـياإ البـد ة علـ  أمـب الـدين، ديـ  ت ـف  اسسـتاما اغ لخ 

 سـيولئ أاـبر علـ  الأسـواإ ا ليـئ المدينـئل وعـلوة الانداغ والأستم ا ليـئ مـن جالـل غـ  المبيمـ 
علـــ  تيلـــ ،  ـــي  ا  يـــا  مهـــا ائ غـــ  المبيمـــ  لخ اـــذة الأســـواإ ياـــ  لخ الوقـــت تياتـــي اســـتبلا اا أقـــب 
عل  رايد الحيـا اغ قياسـاا ةهـا ائ الماـتاملين المؤساـ  ا ليـ ، ديـ  يخ ـ  الأاـ و  عـا ةا اء 

نـــئ مــن أرـــولهم لخ  ـــ ب ســنداغ مديوليـــئ وليـــئل  ــالبلا  الـــذي قـــد ألظمــئ تلـــزمتم سيــا ة لاـــبئ ماي
يتخـــذة  اةـــن غـــ  مبـــيم لتاـــفيئ  يولـــي المبومـــئ لالاملـــئ ا ليـــئ وتلديـــب ايلا اتـــي   ـــن أ  يـــؤال لهـــدة 

 عل  ميزا  المد وعاغ لخ البلد الم يفل 
لخ البــد ة علــ  أملــي،  وأاــ اا،  ــي  للوسيــئ الب ــاةيئ الــتم ياــد  ةوجبتــا الــدين تــاا اا أي ــاا  -9

لأنها أد  البواعد التم  لي ةوجبتا التفـاور لهـا  أي لـزا  لـ  الـداةن والمـدين، مـن قبيـب اء أي 
مـــدث ي اـــمك للـــداةن  غـــ  المتاـــاول  لتاةيـــب اتفاقـــاغ تاـــويئ الـــديو  لـــ  الدولـــئ والـــداةن ا ـــا ل 

ميــئ قـد رــد غ لخ يـب وسيــاغ ق ــاةيئ ولهـ ب عــاض، اتيا االـت ماظــم الـديو  ا ا جيــئ للبلـدا  النا
أجنبيــئ، ا ــمالئ اًــا يئ للماــتاملين الــذين س يابــو  لالنظــاض الب ــاة  للبلــد المــدين،  ــي  تيلــ  قــد 
ــا  المتا مــئ، لأ  اسقتاــا  المــدين قــد ي ــةل اء اــور لزاعــاغ قالوليــئ مــ   يابــد الأمــو  لخ الأوً

 وسياغ ق اةيئ وأطل قالوليئ متاد ةل
ديو  الاــيا يئ ااتمامــاا اارــاا لأســبا  عــدةل  فــ  لاــس الحــاسغ، قــد تواجــي وتاــتحق الــ -10

ــــتتا لتمويــــب لفبارــــا الاامــــئل غــــ  أ   الح ومــــاغ رــــاولاغ لخ ســــدا  الــــديو  ا ا جيــــئ الــــتم اقمًخ
لجــــ  اء رــــو  الــــوال  الاــــبل الأو  لحــــدو  أ مــــئ  يــــن ســــيا ي لخ دــــاسغ أاــــلث ااــــ ة قــــد ي

الـــداةن والمـــدين ماـــاال وينـــد ج تخلـــف المـــدين ا ـــا  عـــن ســـدا   ينـــي ا ارـــ ، مـــن جـــال( الةـــل   
ا ــا ج  مبــدةياا أــت لةــاإ قــالو  اةعاــا  لخ الوسيــئ الب ــاةيئ الــتم أ رــد  الــدين ةوجبتــال ويــنه 
اــذا اةطــا  البــالوني عــا ةا علــ  تــو     جــئ مــن الحمايــئ للمــدين واعــا ة اي لــئ الــدين )ســوا  مــ  

مــن  ولــي( أو علــ  قواعــد اعــل  ا ــل، المــدين ومــن و تاــفيئ أرــوليل  ــةل جــز  مــن الــدين أو 
غــ  ألــي عنــدما يــؤ ي ت ــلا  تخلــف البةــا  ا ــا  عــن ســدا  الــديو  اء رديــد النظــاض المــا ،  ــي  
البةا  الااض يتداب عا ةا ةلباتي الموقـف، س سـيما لخ دالـئ  يـو  الماـا ف ال ـبرث، ومـن و ياـبك 

 يو للالد او تياتي مابلا 
ليــد أ  مهــااب الــديو  الاــيا يئ س تخ ــ  للبــوال  تيارــا الــتم أ ــم الــديو  ا ارــئل واــ   -11

تبت ـ  لالتـا  مااملــئ اارـئ، لمـا ي ــو  لهـا عـا ةا مــن ااـا  اجتماعيـئ واقتاــا يئ وسياسـيئ علـ  أقــب 
و  الاـيا يئ لخ تبديلل ويا  اـذا الةـل  تاـادسا دـول الـنتج الأماـب لتنـاول ماـالئ اعـا ة اي لـئ الـدي

   عالم متزايد الاولمئ، واو ما يتةلإ اليي الفاب اللال  من اذة الوايبئل
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 الديون الخارجية: التجاهات الرئيسية من حيث الحجم والتركيبة -ثانياا  
 

مجموع الديون الخارجية اي البلدان النامية والبلدان التي تمتر اتتاتادات ا رمرحلتة  -ألف 
 انتقالية

 
الــديو  ا ا جيــئ للبلــدا  الناميــئ والبلــدا  الــتم  ــل اقتاــا ارا ةلدلــئ التباليــئ، لايــاة تتاــم  -12

تاــاعدي لخ الأمــد البايــد، اتيا ه قياســتا لالبيمــئ اة يــئ )وو بــاا لمايــا  اةقامــئ(ل ولاســتانا  أ ليبيــا، 
بــ  مــن لــلامج الــتم تظــب مــن الأســواإ الأقــب اغــلا  للماــتاملين ا ارــ  وس تــزال تاــتفيد لهــ ب ا

افــس الــديو ،  بــد ســالت أ رــدة الــديو  ا تفاعــاا ابــ اا لخ جميــ  المنــاطق الأاــلث دــم منتاــف 
(ل غـــ  ألـــي لـــي  ايااـــاا مةـــل اال  فـــ  أملي ـــا اللتينيـــئ 1مبا لـــئا لالتاـــايناغ )الهـــ ب  2015عـــاض 

اتاـــمت ماـــتوياغ وجنـــو   ـــلإ اســـيا، واـــا المنةبتـــا  الأااـــل الـــدماجاا لخ النظـــاض المـــا  الـــدو ، 
ل ويلجــ  تيلــ  2007-2006و 1998-1997الــدين ا ــا ج  لاســتبلا  أاــبر لاــبياا لخ الفمختــ  

اء أ مـــاغ الـــديو  الـــتم ألمـــت ظـــات  المنةبتـــ  لخ الناـــف الاـــاني مـــن التاـــايناغ وأ زغ اء تبييـــد 
الناـ( جزةيـاا داولهما عل  قلور أجنبيئ جديدة من البةـا  ا ـا  مؤقتـاال ويلجـ  اـذا اسسـتبلا  

أي ـــاا اء ايتـــو  الـــتم لـــذلتتا المنةبتـــا  سدبـــاا للحـــد مـــن ات الهمـــا علـــ  تـــد باغ  دو، الأمـــوال 
الوا ــــدة اليتــــا عــــن طليــــق تفــــا ي الااــــز المت ــــل  لخ الحاــــا  ايــــا ي أو دــــم توليــــد  ــــاةس ابــــ ل 

ا لاــــبل التــــد باغ ، أقلتــــ2008والبلــــل اــــذا اسيــــاة لأــــد اا جــــلا  الأ مــــئ الماليــــئ الاالميــــئ لخ عــــاض 
 المتاد ة للدو، الأموال الأجنبيئ النايئ عن تب  سياساغ لبديئ توسايئ لخ البلدا  المتبدمئل

ولـــــدث قيـــــا، الـــــديو  ا ا جيـــــئ احاـــــئ مـــــن النـــــاتج ا لـــــ  اةجمـــــا  أو الـــــداب البـــــوم   -13
ئ منـــــذ أوااـــــل اةجمـــــا ، يتبـــــ  أنهـــــا  ـــــتدغ اتفاًـــــاا ةاـــــتوياغ متفاوتـــــئ لخ جميـــــ  المنـــــاطق الناميـــــ

(، قبــب أ  تبــدأ لخ اس تفــا  2)الهــ ب  2008التاــايناغ اء وقــت دــدو  الأ مــئ الماليــئ لخ عــاض 
مــــن جديــــدل ويلجــــ  اتفــــار لاــــبئ الــــدين ا ــــا ج  مــــن الــــداب البــــوم  اةجمــــا  للبلــــدا  الناميــــئ 

، اء مــا  ــتدتي والبلــدا  الــتم  ــل اقتاــا ارا ةلدلــئ التباليــئ لخ الاــنواغ الــتم ســببت دــدو  الأ مــئ
اــذة البلــدا  مــن  ــو اقتاــا ي قــوي، اقــمخ  لخ ماظــم الأديــا  لل ــ  أســاا  الاــلف الحبيبيــئ علــ  

  و  ا  من ا تفا  البيمئ ايا يئ للدوس  لخ  التا البوم  اةجما ل 
ولخ الاــ  وجنــو  اســيا،  ــتد ماــتوث الــدين ا ــا ج  اةجمــا  لالناــبئ للــداب البــوم   -14

ومنتاـــــف الابـــــد الأول مـــــن اـــــذة الألفيـــــئ،  غـــــم  1993اتفاًـــــاا مةـــــل اا لخ الفـــــمخة لـــــ  اةجمـــــا  
دـــدو   يـــا ة س ياـــتتا  ظـــا لخ  ينتـــا ا ـــا ج  لالبيمـــئ الأ يـــئ، ل ـــس النظـــل عـــن اتفـــار اـــذة 

لخ اــذة البلــدا ل وتاــز  اــذا  البيمــئل ويلجــ  تيلــ  لهــ ب ابــ  اء النمــو اسقتاــا ي الاــلي  جــداا 
ا  لف ب التحول مـن اسقـمخار ا ـا ج  اء اسقـمخار ا لـ ل و ـتدغ منـاطق لاميـئ اسياة لخ ال

ـــــذ التاـــــايناغ، جـــــلا  موجـــــاغ  والتباليـــــئ أاـــــلث تبلبـــــاغ اـــــبرث لخ ماـــــتوياغ الـــــدين ا ـــــا ج  من
 متلدبئ من تد باغ  دو، الأموال الوا دة تبةاتا أ ماغ ماليئ مت ل ةل
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ن ا ــا ج  اء الــداب البــوم  اةجمــا  لخ أ ليبيــا، ودــد  استفــار الأاــبر لخ لاــبئ الــدي -15
لخ الماةــئ  20اء أقــب مــن  1994لخ الماةــئ لخ عــاض  110ديــ  ا ــد  لخ المتوســ  مــن لاــبئ تفــوإ 

(ل  باةًــــــا ئ اء تاــــــا   النمــــــو لخ الابــــــد الأول مــــــن اــــــذا البــــــل ، 2)الهــــــ ب  2013لخ عــــــاض 
لــبرامج الل يــئ لتخفيــف أعبــا  الــديو ل واــو اســتفا غ اــذة المنةبــئ أااــل مــن أي منةبــئ أاــلث مــن ا

مــا يفاــل اء دــد ابــ  اتفــار عــل  الفواةــد المد وعــئ احاــئ مــن رــا  اغ المنةبــئ مــن متوســةتا 
ــــاغ اء  ــــو  13البــــاله  ــــئ اــــلل الامالين ل و ــــتدغ 2013-2012لخ الماةــــئ لخ الفــــمخة  1لخ الماة

 الل الفمخة لفاتال ااماا  مناطق أالث أي اا اتفاًاا 
 

  1اله ب   
    2013-1980الديون الخارجية اي مجموعات رلدان مختارة والاين، 

 لالدوس اغ ايا يئ( ةليا اغ)
 

   
اء قاعـدة ليالـاغ مؤ ـلاغ التنميـئ الاالميـئ للبنـ  الـدو  وماـا   داالاغ أمالئ الأول تـا ، لاسسـتنا   الماد :

 وطنيئل
، لاسـتانا  البلـدا  الـتم 1980تاتند الأ قاض ا مائ اء البلـدا  الـتم تتـو ل عنتـا ليالـاغ ااملـئ منـذ عـاض  ملدظئ:

 ل  1993 ل اقتاا ارا ةلدلئ التباليئ دي  تتو ل ليالارا من عاض 
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  2اله ب   
  الديون الخارجية كنسبة من الدخل القومي الإجمالي، مجموعات رلدان مختارة والاين 

 )لالنابئ المكويئ(
 

  
داـــالاغ أمالـــئ الأول تـــا ، لاسســـتنا  اء قاعـــدة ليالـــاغ  ليـــب اداـــا اغ الأول تـــا  وقاعـــدة ليالـــاغ  الماد :

 مؤ لاغ التنميئ الاالميئ للبن  الدو  وماا   وطنيئل 
، لاسـتانا  البلـدا  الـتم 1980تاتند الأ قاض ا مائ اء البلـدا  الـتم تتـو ل عنتـا ليالـاغ ااملـئ منـذ عـاض  :ملدظئ

 ل  1993 ل اقتاا ارا ةلدلئ التباليئ دي  تتو ل ليالارا من عاض 
  
ـــــذ أوااـــــل  -16 ـــــب  ، من ـــــئ تلتفـــــ  لأـــــد اا، وا  اـــــا  ل ـــــدأغ لاـــــل الـــــديو  ا ا جي ولخ دـــــ  ل
اـــدسغ التا يخيـــئ المنخف ـــئ اء المتوســـةئ مـــن لاـــبئ الـــديو  ا ا جيـــئ للـــداب ،  ـــي  الم2010 عـــاض

البـــوم ، مهـــفوعئ ظبـــوط مـــد وعاغ الفواةـــد علـــ  الـــديو  ا ا جيـــئ اجمـــاسا منـــذ أوااـــل التاـــايناغ، 
تلاــت الةباعــاا لوجــو    جــئ مــن المتالــئ واسســتبلا  علــ  ماــتوث اسقتاــا  ال لــ ل غــ  ألــي الةبــا  

 موجــاغ اسًــةلا  الأاــ ة لخ الأســواإ الماليــئ الاالميــئ، الناجمــئ عــن توقاــاغ المخاجــ  ســالق لأوالــي، 
عــن تــدال  التاــتيب ال مــ  وتةبيــ  أســاا  الفاةــدة لخ الوسيــاغ المتحــدة الأملي يــئ، اــا  لهــا تاا اــا 

لخ ل ولهـــ ب عـــاض،  ـــي  الزيـــا ة المفلطـــئ الـــتم  ـــتدرا الاـــيولئ مـــؤالاا (3)علـــ  اسقتاـــا اغ النا ـــكئ
الأســواإ الماليــئ الدوليــئ، والــتم س تــزال اء دــد لايــد غــ  ملتبةــئ لالتمويــب اة ــاة  الةويــب الأجــب، 
و يـــــا ة المهـــــا ائ الأجنبيـــــئ لخ أســـــواإ الـــــديو  الاامـــــئ المز اـــــلة، ومديوليـــــئ البةـــــا  ا ـــــا  لالاملـــــئ 

     واإ الماليئ الدوليئلالأجنبيئ، قد أستمت لأتمائ لخ  يا ة تالر البلدا  الناميئ اء تبلباغ الأس

__________ 

 لThe recent turmoil in emerging economies، 2014للأول تا ،  29 الظل موجز الاياسئ الاامئ  قم (3) 
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 التغيرات اي تركيبة الديون الخارجية للبلدان النامية -راء 
 
تؤال الحائ الناـبيئ مـن الـدين ا ـا ج  الـذي يتحملـي المـدينو  مـن البةـا  الاـاض أو ا ـا   -17

و  ل ويهـــ ب الـــدين الاـــاض عـــا ةا ايـــز  الأاـــبر مـــن الـــدي(4)تـــاا اا ابـــ اا لخ البـــد ة علـــ  أمـــب الـــديو 
، علـ  سـبيب الماـال، لل ـت لاـبئ الـدين الاـاض مـن أ رـدة 2000ا ا جيئ للبلدا  الناميـئل  فـ  عـاض 

، 2013لخ الماةـــــئل وسلـــــول عـــــاض  72الـــــديو  ا ا جيـــــئ الةويلـــــئ الأجـــــب لخ جميـــــ  البلـــــدا  الناميـــــئ 
 (ل  3اتف ت اذة النابئ اء لاف لأمو  أ ردة الديو  تبليباا )اله ب 

 
  3اله ب   

  2013-1980الدين الخارجي حسب نوع الج ة المدينة اي البلدان النامية، 
 )النابئ المكويئ من الداب البوم  اةجما (

  
داـــالاغ أمالـــئ الأول تـــا ، لاسســـتنا  اء قاعـــدة ليالـــاغ  ليـــب اداـــا اغ الأول تـــا  وقاعـــدة ليالـــاغ  الماد :

 مؤ لاغ التنميئ الاالميئ للبن  الدو  وماا   وطنيئل 
، لاسـتانا  البلـدا  الـتم 1980تاتند الأ قاض ا مائ اء البلـدا  الـتم تتـو ل عنتـا ليالـاغ ااملـئ منـذ عـاض  ملحويئ:

مـــن لأمـــو  الـــدين  ل وةـــا أ  جـــز اا 1993اقتاـــا ارا ةلدلـــئ التباليـــئ ديـــ  تتـــو ل ليالارـــا مـــن عـــاض  ـــل 
 ا ا ج  غ  ود ،  بد س يااوي دارب الديو  الاامئ وا ارئ ا مو  المذاو ل 

  
ولالمبالــب،  ــي  الــدين ا ــا ج  ا ــا  يــب وــدو اا علــ  مــل التــا يا ولالتــا  لم ســفي لااتمــاض    -18

ابـــ  مــــن ايكــــاغ اللقالــــئل امـــا أ  اــــذة الهيكــــاغ  يــــب اء اس يـــا  اء منارــــلي الاــــوإ الحــــل الــــذين 
ــــو  التــــداب الح ـــــوم  لخ ا اــــوض ا ا جيــــئ المتزايـــــدة للبةــــا  ا ــــا ، الةلقـــــاا مــــن أ  اـــــذة  يااً 
 ا اـــوض اـــ  لتـــاج أ اـــال واـــل  عـــاقل  وقـــلا اغ ا اـــا  واســـتاما   ا ـــدة مـــن البةـــا  ا ـــا ، ولـــن
تــؤ ي لالتــا  اء أي ًــاةبئ ماليــئل غــ  أ  التاــا   تهــ ب أــدياا رــا ااا لهــذا الــنتج، وااورــاا لخ 

__________ 

يهــمب ماــةلك الـــدين الاــاض لخ اــذة الوايبـــئ الــديو  ا ارــئ الـــتم ت ــمنتا الدولــئ،  يمـــا يبتاــل ماــةلك الـــدين  (4) 
الدوليــئ ا ـا  علـ  الــديو  ا ارـئ غـ  الم ــمولئ مـن الدولـئ، ســ اا علـ  التاـنيف الماتمــد لخ اداـا اغ الـديو  

 للبن  الدو ل
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دـــدو   أعبـــا  الأ مـــئ الماليـــئ الاالميـــئ عنـــدما أرـــبك ا تفـــا  ماـــتوث الـــديو  ا ارـــئ ولاـــاا أساســـياا لخ
ماـــتوياغ الـــدين أ مـــئ الـــدين الاـــاضل وينب ـــ  مـــن و لمبـــل ي الاياســـاغ أ  س ي ولـــوا متاـــاال  لهـــا  

الاــاض المتدليــئ اجمــاسا لخ الاديــد مــن اسقتاــا اغ الناميــئل وينب ــ  تــوا  الحــذ  مــن التتديــداغ ال ــبرث 
(ل 3مــن الــداب البــوم  اةجمــا  )الهــ ب للســتبلا  المــا  جــلا  ا تفــا  لاــبئ الــدين ا ــا ج  ا ــا  

الماليـئ اــلل الاـنواغ البليلــئ  ا ــا ج  ا ـا  للهــلااغ غـ  ويهـمب تيلـ  ا تفــا  ماـتوياغ اةقـلار
ل (5)الماًـــيئ، لأغـــلار أاتـــا تاـــي  الامليـــاغ الماليـــئ مـــن اـــلل ارـــدا  ســـنداغ المديوليـــئ مـــن ا ـــا ج

ويبــمخ  تيلــ  ةخــاطل أســاا  الاــلف واسلا اســاغ المفاجكــئ لتــد باغ  دو، الأمــوال، امــا دــد  لخ 
 لباغ أساا  الال  الأساسيئلأعبا  تةبي  أساا  الفاةدة لخ الوسياغ المتحدة و/أو تب

وقـــد تةـــو  اي ـــب الـــديو  ا ا جيـــئ لهـــ ب ابـــ  أي ـــاا مـــن ديـــ  ايتـــاغ الداةنـــئل  فـــ   -19
دــم الابــو  اللدبــئ، االــت لاــبئ ابــ ة مــن الــدين  ماظــم البلــدا  الناميــئ، دــم الاــبايناغ وأديالــاا 

لخ أغلـــل الأديـــا ل ولخ ا ـــا ج  الةويـــب الأجـــب تاـــو  اء جتـــاغ  اةنـــئ   يـــئ علـــ  أســـا، انـــاة  
ماـتتب الاـبايناغ، االــت داـئ الــدين ا ـا ج  الااةـدة لــداةن    يـ  لخ جميــ  المنـاطق، لاســتانا  

واض (ل أمـــا لخ الأعـــ4أملي ـــا اللتينيـــئ، تفـــوإ داـــئ الـــديو  الااةـــدة يتـــاغ  اةنـــئ اارـــئ )الهـــ ب 
وتلــ  الــتم  ــل ةلدلــئ التباليــئ   الــل ي  لخ اسقتاــا اغ الناميــئ الأاــ ة،  بــد يلــت داــئ الــداةن

 ل  (6)لخ الماةئ من لأمو  الدين ا ا ج  20أقب من 
  4اله ب   

    2013-1970الديون الخارجية الطويلة الأمد حسب نوع الج ة الدائنة اي البلدان النامية، 
 )النابئ المكويئ من الداب البوم  اةجما (

  
داـــالاغ أمالـــئ الأول تـــا ، لاسســـتنا  اء قاعـــدة ليالـــاغ  ليـــب اداـــا اغ الأول تـــا  وقاعـــدة ليالـــاغ  الماد :

 اداا اغ الديو  الدوليئ للبن  الدو ل
__________ 

 S Avdjiev, M Chui and HS Shin, 2014, Non-financial corporations from emerging market economiesالظـل:  (5) 

and capital flows, Bank for International Settlements Quarterly Review, 4:67–77ل 
 (6) Y Akyüz, 2014, Internationalization of finance and changing vulnerabilities in emerging and developing economies, 

UNCTAD Discussion Paper No. 217ل 
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 ته  البيالاغ اء المباله المد وعئ والماتحبئ لخ نهايئ اب عاضل :ملدظئ
ا جيـــــئ للبلـــــدا  الناميـــــئ، لاـــــبل ت ـــــاال و ـــــتدغ الاـــــبايناغ  يـــــا ة دـــــا ة لخ الـــــديو  ا  -20

البــلور لخ أملي ــا اللتينيــئ لهــ ب  ةياــ ، مبمخلــئا لزيــا ة ابــ ة لخ الــديو  الماــتحبئ يتــاغ  اةنــئ 
لخ  5اارــئل وا تفاــت لاــبئ اــذة الــديو ، الــتم اتخــذ ماظمتــا  ــ ب قــلور ماــل يئ مهــمخائ، مــن 

ل 1980لخ الماةــئ لخ عــاض  12اء  1970عــاض  مــن الــداب البــوم  اةجمــا  للبلــدا  الناميــئ لخ الماةـئ
وأ مـــئ الـــديو  لخ أملي ـــا اللتينيـــئ، أويـــب جـــز  ابـــ  مـــن  1979وأعبـــل مرـــدمئ  ـــول لم لخ عـــاض 

، اـا  جـز  ابـ  مــن 1997اـذة الـديو  اء البةـا  الاـاضل واــذل  قبـب الأ مـئ الماليـئ ااسـيويئ لاــاض 
ــــئ لخ المنةبــــئ لخ  ــــ ب قــــلور ماــــل  ــــديو  المبمًخ يئ اارــــئ ه تاميمتــــا دــــال الــــدس  الأ مــــئل ال

و ـــتدغ أ مـــئ الـــديو  لخ أملي ـــا اللتينيـــئ لاـــد تيلـــ  اســـتبدال الـــديو  ا ارـــئ الـــتم ه أويلتـــا اء 
وت ــمنت ماظــم عمليــاغ اعــا ة الهي لــئ الــتم الةــوغ علــ  ســنداغ  يــو  عامــئ لاــنداغ لــلا يل 

البيمــئ اة يــئ )ول ــن ةاــدسغ  اةــدة لــلا ي اســتبدال البــلور الماــل يئ لاــنداغ امــا تاــاويتا لخ 
االتــئ أقــب مــن ماــدسغ الاــوإ( أو تبــب عنتــا قيمــئل و الــت ا ةــئ لخ لــد  عمليــئ ا ادــئ الوســاطئ 
الماليـــئ، أي اسقـــمخار المبا ـــل مـــن أســـواإ  أ، المـــال عـــن طليـــق الاـــنداغ لـــدسا مـــن اسقـــمخار مـــن 

 (ل5مةل اا منذ تيل  الح  )اله ب  الماا ف التاا يئل ولم يفتا اذا اسياة يهتد تااعداا 
  5اله ب   

التتديون الخارجيتتة الطويلتتة الأجتتل للبلتتدان الناميتتة المستتتحقة لتتدائنين متتن القطتتاع الختتا ، 
  2013-1970حسب نوع الدين، 

 )النابئ المكويئ من الداب البوم  اةجما (

  
داـــالاغ أمالـــئ الأول تـــا ، لاسســـتنا  اء قاعـــدة ليالـــاغ  ليـــب اداـــا اغ الأول تـــا  وقاعـــدة ليالـــاغ  الماد :

 اداا اغ الديو  الدوليئ للبن  الدو ل 
 ته  البيالاغ اء الديو  المد وعئ والماتحبئ لخ نهايئ اب عاضل ملدظئ:

  
علــ  أمــب الـدين لمــا يتاـب ظــا مــن  وتـؤال عملــئ تبـود الــدين ا ــا ج  تـاا اا ابــ اا لخ البـد ة -21

لـــاطل ســـال الاـــلف، ديـــ  يـــؤ ي اتفـــار قيمـــئ الاملـــئ ا ليـــئ اء  يـــا ة البيمـــئ الحبيبيـــئ للـــدين 
المبمخر لاملئ أجنبيئل وعل  الا ـ ،  ـي  تبـود الـدين لالاملـئ ا ليـئ سـدز مـن المخـاطل الناجمـئ عـن 
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يــــلا اغ مــــن جتــــئ أاــــلثل امــــا   ــــن تفــــاوغ قيمــــئ عملــــئ الــــدين مــــن جتــــئ وعملــــئ الأرــــول واة
 للمالف الملازي، لخ الحالئ الأا ة، أ  يتداب لخ الحاسغ الةا ةئل

وعليـــي  ـــي  عـــد اا متزايـــداا مـــن البلـــدا  الناميـــئ أاـــذ لخ التحـــول  ـــو تبـــود الـــديو  لالاملـــئ  -22
اا ابـ اا مـن اجمـا  غ  أ  مااو  اسقمخار لالاملـئ الأجنبيـئ تظـب  ـاغلا متوارـلا، لأ  جـز ا ليئل 

الـديو  ا ا جيـئ للبلـدا  الناميـئ س يــزال لخ  ـ ب قـلور ماـل يئ و يــو    يـئ، ولالتـا  يظـب مبومــاا 
واــو مــا ســد  لهــ ب اــا  لخ أ بــل البلــدا  الناميــئ الــتم تتاــم لاســواإ اســتدالئ لالاملــئ الأجنبيــئل 

اـــنيفتا اسةتمـــانيل غـــ  ألـــي ســـد  وليـــئ رـــ  ة، ولهـــدة اعتما اـــا علـــ  الـــديو  الل يـــئ، ولتـــدني ت
أي ــاا لخ البلــدا  الناميــئ الأاــبر المتوســةئ الــداب والبلــدا  الــتم  ــل اقتاــا ارا ةلدلــئ التباليــئل  فــ  

لخ الماةـــئ لخ  95علـــ  ســـبيب الماـــال، لل ـــت لاـــبئ الـــدين ا ـــا ج  المبـــوض لاملـــئ أجنبيـــئ  2013عـــاض 
لخ الماةــــئ لخ اسأــــا  اللوســــ ،  74الماةــــئ لخ الهنــــد، ولخ  80لخ الماةــــئ لخ تلايــــا، و 93الأ جنتــــ ، و

 لخ الماةئ لخ الم اي ل 64لخ الماةئ لخ جمتو يئ او يا، و 70و
وأاــ اا، تت ــك أايـــئ الوسيــئ الب ــاةيئ الـــتم ياــد  الـــدين ةوجبتــا دالمــا ســـد  تخلــف عـــن  -23

ين، ولالتــا  عمليــئ اعـــا ة ســدا  الــدين، لأنهــا اــ  مـــن ســد  ا ــاام والبــوال  الــتم تـــنظم عبــد الــد
لخ الماةـئ مـن دـاسغ التخلـف  50اي لتيل وقد أ ا غ ادـدث الد اسـاغ تياغ الاـلئ اء أ  قلالـئ 

عـــن ســـدا  الـــديو  الاـــيا يئ لخ الأعـــواض الأاـــ ة الةـــوغ علـــ  منا عـــاغ قالوليـــئ لخ ا ـــا ج، مبا لـــئا 
اــــوماغ الةــــوغ علــــ  رــــنا يق لخ الماةــــئ مــــن اــــذة ا  75لخ الماةــــئ لخ الامالينــــاغ، وأ   5لناــــبئ 

 ل  (7)الديو  المتاالة، التم ت الف أي اا لاسم الانا يق اسلتتا يئ
  

 أزمة الديون الخارجية وتسوية الديون -ثالثاا  
 

 أزمة الديون الخارجية: السمات الرئيسية -ألف 
 
ا تبةـــت لخ دـــ  قـــد تتفـــاوغ الأســـبا  الهي ليـــئ لأ مـــاغ الـــديو  لخ البلـــدا  الناميـــئ،  بـــد  -24

الأ مـــئ الأاـــ ة ا تباطـــاا وايبـــاا لاـــلعئ أليـــل الأســـواإ الماليـــئ وأوجـــي عـــدض اسســـتبلا  المتارـــلئ لخ اـــذة 
ل ولهــ ب عـــاض (8)الأســواإ والــدو اغ الماليـــئ الاالميــئ الـــتم ألتاتتــا علـــ  مــدث الابـــو  البليلــئ الماًـــيئ

  تبــدأ عنــدما ياــبك عــد    ــي  أ مــاغ الــديو  أــد  عنــد مفمخقــاغ ماينــئ مــن الــدو اغ الماليــئل واــ
ابــ  مــن المــدين  )أو لاــس ابــا ام( عــاجزين عــن ســدا  الــديو  الــتم تلاامــت اــلل  ــمخة توســايئل 
ولتياـــئ لـــذل ، علـــ  رـــايد المخـــاطل المتاـــو ة، يتحـــول اة ـــلاط لخ الابـــئ اء المبال ـــئ لخ الـــذعل، مـــا 

تــؤ ي تاــفيئ الأرــول سدبــاا يــؤ ي اء لبــه الاــيولئ وانهيــا  أســاا  الأرــول وتبتبــل اسقتاــا ل و 
__________ 

 (7) J Schumacher, C Trebesch and H Enderlein, 2014, Sovereign defaults in court, Social Science Research 

Network : متا  عل  اللال ،http://ssrn.com/abstract=2189997  (ل2015ا /أغاة   5)ه اسطل  عليي لخ 
 Y Akyüz, 2012, The boom in capital flows to developing countries: Will it goو ،2014الظـل الأول تـا ،  (8) 

bust again? Ekonomi-tek, 1(1): 63−96ل 
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اء  يـــا ة ابـــوط أســـاا  الأرـــول، س ســـيما تلـــ  الـــتم االـــت مـــا ة  ةياـــيئ للم ـــا لئ اـــلل ملدلـــئ 
ــــوال  المابلــــ   ــــي  اء ا ــــل، ال ــــ  ل ــــؤ ي اــــذا الوً ــــتم اســــت خدمت ًــــمالاا للــــدينل وي الةفــــلة وال

لوا لياـد و   يـنتم لهـ ب لالديو   حال، وا ا يؤال أي ـاا علـ  الـوال  الأااـل داـا ئا الـذين اـا
طبياـ  لخ الأوقـاغ الاا يـئل ودالمـا تنــدل  أ مـئ  يـو  يتاـ  الهـلو  لخ عمليــئ تـدعيم مـا  قـد يةــول 

 قمخار وا لوج من الأ مئل بدأ لالتاالخ وياتايد ام اليئ اسأمداا، قبب أ  يتا  للقتاا  أ  ي
الفاــب الاــاني، اء تازيــز أوجــي  و يــب ااــاةه الــدين ا ــا ج ، علــ  النحــو الــذي تناولــي -25

الباــــو  الملتبةــــئ لالــــدو اغ الماليــــئل  فــــ  الاديــــد مــــن اسقتاــــا اغ الناميــــئ اليــــوض، يهــــ ب اسلفتــــا  
المتزايــد علــ  الأســواإ الماليــئ الدوليــئ ســبباا  ةياــياا لخ تــلاام الــدين ا ــا ج  ومــا يلا بــي مــن التاــلر 

ا  ال لــــ ل و  ــــن أ  ي ــــو  لللفتــــا  علــــ  لماــــتوياغ ملتفاــــئ مــــن لــــاطل عــــدض اســــتبلا  اسقتاــــ
تـــد باغ  دو، الأمـــوال الوا ـــدة أاـــل ماـــاا  للتبلبـــاغ الدو يـــئ لظليـــاا، عـــن طليـــق الاـــما  للبلـــدا  

غـــ  أ  تيلـــ   الناميـــئ لـــاسقمخار أانـــا   ـــمخاغ التبـــاطؤ اسقتاـــا ي والتاـــديد أانـــا   ـــمخاغ التوســـ ل
لبلــدا  الناميــئ، امــا يبت ــ  اســتخداض اــذة يبت ــ  اســتاالئ اليــئ مــن اــذة التــد باغ للةلــل لخ ا
ومــا ســد  لخ الواقــ  اــو أ  عوامــب الــد   لخ التــد باغ لفااليــئ لأغــلار مواجتــئ التبلبــاغ الدو يــئل 

اسقتاــا اغ المتبدمــئ، ااياســارا الماليــئ وتاــو ارا عــن المخــاطل و و اغ الل ــ  المــا  لماــا  تا، اــ  
لتـــد باغ  دو، الأمـــوال الوا ـــدة اء البلـــدا  الناميـــئ منـــذ البـــوث ا لاـــئل  اميـــ  الموجـــاغ ال ـــبرث 

منتاــف الاــبايناغ، اــا  دا زاــا سياســاغ لبديــئ توســايئ رــدف اء التخفيــف مــن وطــاة ال اــا  
ـــا المؤساـــاغ الماـــل يئ لخ البلـــدا  المتبدمـــئ، لخ يـــب ل (9)اسقتاـــا ي لخ للـــدا  متبدمـــئ اـــبرث ولم تفت

الفاةـــدة المنخف ـــئ لخ أســـواقتا، أـــول جـــز اا مـــن اةتمانهـــا اء الةلـــل ا ـــدو  علـــ  اسةتمـــا  وأســـاا  
اسقتاــا اغ الناميــئ أو النا ــكئ ســاياا يــ  أ لــا  أعلــ ل وااــ اا مــا تتاــاو  اــذة التــد باغ المبــاله الــتم 

   ن للبلدا  الناميئ أ  تاتخدمتا لاو ة لنا ةل 
و يــــب  يــــا ة تــــد باغ  دو، الأمــــوال اء اسقتاــــا اغ الاــــ  ة لاــــبياا اء أبيــــق طفــــلاغ  -26

اةتماليئ وليئ و يا ة اب ة لخ أسـاا  الأرـول وا تفـا  لخ سـال الاملـئل امـا تياـل اسـت ا  داـم ابـ  
مــن الاــل  وا ــدماغ اسســتتلايئ، مــا يــتمخس عــن عاــز الحاــا  ايــا ي والمديوليــئ، ااورــاا 

ـــا  اسقتاـــا يئ والمخـــاطل المتاـــو ة لخ البلـــدا  المتبدمـــئ، أو لخ ال بةـــا  ا ـــا ل وعنـــدما تت ـــ  الأوً
تهــتد البلــدا  الناميــئ المدينــئ رــاولاغ لخ ســدا   يونهــا،   ــن لتحلاــاغ  دو، الأمــوال أ  تــنا   

جيــئ  اــاة  ت حــد  أ مــئ  يــو  اا جيــئل ويــؤ ي اتفــار الاملــئ الحــا  اء  يــا ة قيمــئ الــديو  ا ا  
ـــئ،  يـــتمخس عـــن اعاـــا  الـــوال  الـــذين يبتاـــل  التـــم علـــ  الاملـــئ ا ليـــئ  المبومـــئ لالاملـــئ ا لي
لهــ ب  ةياــ  والــذين س تتاــاوث قيمــئ ااــومتم ا ا جيــئ مــ  قيمــئ أرــولهم ا ا جيــئل وتاــتدع  

عــاجلا دــاسغ اعــل  اة ــل، المتفهــيئ الــتم تــؤال علــ  البةــاع  الحبيبــ  والمــا  للقتاــا  تــدالا 
مــن البةــا  الاــاض سدتــوا  الأ مــئ، لوســاةب تهــمب  ــةل الــديو  والتمويــب الةــا   وتــدال  مواجتــئ 

__________ 

 (9) Akyüz, 2012ل 
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التبلبــاغ الدو يــئل ولتياــئ لــذل   ــي  أ مــاغ الــديو  ا ا جيــئ اــ  عــا ةا أ مــاغ ماليــئ أي ــاا، دــم 
 ةفلةل عندما س ي و  للح وماغ  و  لخ اسقمخار الأجن( الواس  النةاإ أانا   مخاغ ال

وس يهـــ ب التخلـــف عـــن ســـدا  الـــديو  ا ا جيـــئ ا ارـــئ مهـــ لئ لاينتـــال  مـــا  اض الـــدين  -27
بت ـــ  التخلـــف عـــن ســـدا  الـــدين ا ـــا  س ييـــؤال علـــ  اسقتاـــا  الأوســـ  منتايـــاا،  ـــي  ا ا ة  س

يو  سوث تةبيـق البـالو  التاـا ي لخ الوسيـئ الب ـاةيئ الـتم أ رـد  الـدين لخ اطا اـال أمـا مهـااب الـد
ا ا جيــــئ الاــــيا يئ  لتــــا  ــــاغ اارــــئ تبت ــــ  تلتيبــــاغ وــــد ة ة ا رــــا، لخ دالــــئ التخلــــف عــــن 
الاــدا ل ويتةــلإ الانــوا  الفلعــ  ملــا م اء الماــاةب الن ظ ميــئ الــتم تا اــا الــديو  الاــيا يئ والتخلــف 

 عن سدا اا، واء التحدياغ البالوليئ واسقتاا يئ التم تةلدتال
  

 قائم لإعادة هيكلة الديون السيادية: السمات والقيود الرئيسيةالنظام ال -راء 
 
الاـــــالم  أمـــــاض أ مـــــاغ الــــديو  الم لفـــــئ اجتماعيـــــاا وسياســـــياا  لظــــلاا لهها ـــــئ اقتاـــــا  الأمو لــــئ -28

واقتاــا ياا، ستــاج مبــل و الاياســاغ علــ  الاــايدين الــوط  والــدو  اء الأ واغ الملةمــئ للتاــدي 
للأ مـــاغ علـــ   ـــو يبلـــه اـــذة الت ـــاليف اء أ ا دـــد آ ـــنل وينب ـــ  أ  تاـــاعد اليـــاغ تاـــويئ 

مــاغ الماليــئ أو أ مــاغ الـــديو  الو ــي ئ عنــدما تواجــي البلـــدا  الــديو ، مبــدةياا، لخ منــ  دـــدو  الأ  
رــاولاغ لخ الو ــا  لالتزامارــا ا ا جيــئل وينب ــ  أ  أــول اــذة االيــاغ  و  دــدو  انهيــا  مفــاج  
لماــتوث الابــئ لخ الاــوإ علــ   ــو ينــذ  لاواقــل اا ايــئ طويلــئ الأمــد للقتاــا  المــدينل امــا ينب ــ  

ي أ  رـــدف اء أبيـــق تو يـــ  مناـــف لأعبـــا  اعـــا ة اي لـــئ الـــديو  لـــ  لهـــذة االيـــاغ لخ اا  تياتـــ
ايتــاغ المدينـــئ والداةنـــئل وينب ـــ  لهــا أاـــ اا أ  أـــمخض الاـــيا ة الوطنيــئ وأ  تتـــيك ماـــادئ للاياســـاغ 
ا ليـــئ اـــ  تاـــمك للقتاـــا  المـــدين لـــالنمو وأاـــ  قد تـــي علـــ  أمـــب الـــدين وللـــو ة اســـمخاتياياتي 

 وتنفيذاال اة اةيئ ا ارئ
ي واعتمــا ة علــ  تهــ يلئ اي لــئ الــديو  الاــيا يئ لهــدة يزةــ ويتاــم النظــاض الحــا  ةعــا ة -29

 من المختيباغ المخاائ التم تهمب اجلا اغ لتلفئ لمختلف ألوا  الديو  الايا يئ ا ا جيئل 
ـــ  اللةياـــ  ةعـــا -30  ة ويهـــ ب لـــا ي لـــا ي ، الـــذي ألهـــ  لخ ا ماـــيناغ، المنتـــدث التفاوً

ــــلث لخ اطــــا ة الــــديو   ــــاغ الــــتم ي  اي لــــئ الــــديو  الاناةيــــئ الل يــــئ لدولــــي الأع ــــا ل وت ةــــ  المفاوً
المتوســةئ الأجــب والةويلــئ الأجــب، ةــا لخ تيلــ  اةتمالــاغ التاــديل الــتم تتاــاو  مــدرا عامــا وادــدال 

   لـــم وعلـــ  مـــدث أعـــواض عديـــدة، لم ت ـــن البـــد ة علـــ  أمـــب الـــدين  ـــاغلا لالناـــبئ لنـــا ي لـــا ي
ي ــمزن جــدول أعمالــي لنــد تخفيــف أعبــا  الــديو ل غــ  أ  تيلــ  ت ــ  لخ أوااــل الامالينــاغ، عنــدما 
لدأ ينظـل لخ ماـاةب المااملـئ ا ارـئ لـديو  البلـدا  الفبـ ة المدينـئ يتـاغ  اةنـئ   يـئل وطـلأغ عـدة 

 ولتـــو، و ـــلوط ت ـــ اغ منـــذ تيلـــ  الحـــ  علـــ   ـــلوط اسســـتدالئ المبدمـــئ للبلـــدا  الفبـــ ة ) ـــلوط تو 
لهــــلوط ايفيــــا  الــــتم تااــــذ لخ  2003لنــــد ، و ــــلوط لــــالو ، و ــــلوط اولوليــــا( ت للــــت لخ عــــاض 
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لاف اسًـةل  لـدو   ةياـ  لخ تاـويئ الـديو  الاـيا يئ، وتوارب المؤسااغ المتاـد ة الأطـ -31

 غــم أ  الــديو  المتاــد ة الأطــلاف ماــتاناة عمومــاا مــن تلتيبــاغ التخفيــف واعــا ة الهي لــئل وتنةــوي 
مهـــا ائ رــــندوإ النبـــد الــــدو  والبنـــ  الــــدو  والماــــا ف اة اةيـــئ المتاــــد ة الأطـــلاف علــــ  تبــــدد 

ما يتوقـــف التمويـــب ا ـــا  الةـــوع  أو ينبةـــ ل وتاـــتفيد اـــذة ماـــاعدة ماليـــئ اســـتاناةيئ عـــا ةا عنـــد
المؤسااغ لالتـا  مـن اونهـا جتـاغ  اةنـئ مف ـلئل وعـا ةا مـا ي ـو   ويلتـا مبيـداا لهـلوط سياسـاتيئ 
 ــاملئ ورــا مئ تلمــ  لخ الأرــب اء ًــما  أ  ت ــو  البلــدا  قــا  ة علــ  تاــويئ أوجــي ا لــب لــديتا 

ــتال لــذا  ــي  الحاــول  علــ  اتفاقــاغ اةتمــا  مــن اــذة المؤساــاغ )و ارــئ رــندوإ وتاــديد قلوً
النبــــد الــــدو ( ياــــدز عمومــــاا  ــــلطاا ماــــبباا للتفــــاور لهــــا  اعــــا ة اي لــــئ الــــديو  أو تخفيفتــــا مــــ  

 الداةن  ااالينل
ويتماب اسستانا  الوديـد للباعـدة الـتم تاـتا  الـديو  المتاـد ة الأطـلاف مـن اتفاقـاغ اعـا ة  -32

و  الماــتحبئ علــ  البلــدا  الفبــ ة، أساســاا مــن اــلل مبــا  ة البلــدا  الفبــ ة المابلــئ الهي لــئ لخ الــدي
ل واــا  غــلر المبــا  ة الأرــليئ اــو 1999وه تازيزاــا لخ عــاض  1996لالــديو  الــتم أ طلبــت لخ عــاض 

، 2005اتادــــئ لــــلج مــــن عمليــــئ ت ــــلا  اعــــا ة جدولــــئ الــــديو  لأ بــــل البلــــدا ل ولخ دزيلا /يوليــــي 
موعـئ الاماليـئ مبـا  ة متاـد ة الأطـلاف لتخفيـف أعبـا  الـديو ، لتاـت مب جتـو  تخفيـف اقمخدت لأ

أعبــا  الــديو  المتاــد ة الأطــلاف لخ اطــا  مبــا  ة البلــدا  الفبــ ة المابلــئ لالــديو ل وتتــيك اــذة المبــا  ة 
ف لخ الماةــــئ للــــديو  الماــــتحبئ لاــــندوإ النبــــد الــــدو  والبنــــ  الــــدو  وماــــل  100تخفيفــــاا لناــــبئ 

 لالمؤسائ اة اةيئ الدوليئ ورندوإ التنميئ الأ ليب عن  التنميئ الأ ليب ،   لا 
ولـذل  تتبــ  عمليــئ اعـا ة اي لــئ الــديو  الماـتحبئ يتــاغ  اةنــئ   يـئ اجــلا  وــد اا ماــبباا  -33

لهــ ب عـــاض  و  اتادـــئ متاـــ  للتفـــاور، علـــ  ع ــ  مااملـــئ الـــديو  الاـــيا يئ الماـــتحبئ يتـــاغ 
، واــ   يــو  تتــالف مــن قــلور ماــل يئ وســنداغ اا جيــئل وتخ ــ  البــلور الماــل يئ  اةنــئ اارــئ

ل 1976للتفـــاور لخ لـــا ي لنـــد ، واـــ  لأموعـــئ غـــ    يـــئ مـــن الماـــا ف التاا يـــئ ألهـــكت عـــاض 
وعنـــدما يةلـــل مـــدين ســـيا ي اعـــا ة اي لـــئ  يولـــي، ت نهـــا ينـــئ استهـــا يئ ماـــل يئ ةوجـــل الامليـــئ 

ــ  للــداةن ل المتباــئ لخ لــا ي لنــد ، ويمخ  أســتا ماــلف ت ــو  متمتــي اللةياــيئ تناــيق الموقــف التفاوً
وةا أ  لا ي لنـد  س يتخـذ قـلا اغ ملزمـئ ولياـت لديـي اجـلا اغ تاـويت وـد ة،  ـي  التورـب اء 
ــاغ طويلــئ الأمــد ويهــ ب الماــتفيدو   و  مبالــب مهــ ل ئ اتفــاإ يبت ــ  لخ لاــس الأديــا  مفاوً

  عمليــــئ التفــــاور تتــــيك قــــد اا ابــــ اا مــــن الملولــــئ لخ اطــــا  البــــالو  الاــــياإل ومــــ  أ مت ــــل ة لخ اــــذا
ـــــاغ المتالبـــــئ لالـــــديو  الل يـــــئ الاناةيـــــئ والمتاـــــد ة  ا ــــا ،  تـــــ  لم تبةـــــ  الاـــــلئ  امـــــاا مـــــ  المفاوً
الأطــــلافل  التورــــب اء اتفــــاإ اةتمــــا  مــــالا مــــ  رــــندوإ النبــــد الــــدو  اــــو  ــــلط س منــــا  منــــي 

عـــا ة اي لـــئ  ينتـــا مـــ  لـــا ي لنـــد ، امـــا أ  تفـــا ي المـــد وعاغ لحاـــول الح ومـــئ علـــ  اتفـــاإ ة
المتــاالة للماــا ف ا ارــئ اــو  ــلط ةلــلاض اتفــاإ مــ  البنــ  الــدو ل أمــا لالناــبئ ستفاقــاغ لــا ي 
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لـــا ي ،  ي ةلـــل مـــن الماـــا ف التاا يـــئ عـــا ةا تبـــدد مااملـــئ مهـــاظئ لتلـــ  الـــتم يبـــدمتا الـــداةنو  
 عبا  الديو (لالل يو  )أي اتفاقاغ تخفيف أ

وقــد أ زغ النبلــئ النوعيــئ مــن البــلور الماــل يئ المهــمخائ اء التمويــب البــاةم علــ  الاــنداغ  -34
ا ا جيــئ اــلل الابــدين الماًــي  اء  يــا ة تابيــد اعـــا ة اي لــئ الــديو  لهــ ب ابــ ل  بــد يواجـــي 

مــا قــد ت اــد  لأموعــاغ ااسف مــن ةلــئ الاــنداغ تيوي الماــاة المتنوعــئ قيــو اا تنظيميــئ متباينــئ ا
ـاغ غـ    يــئ عـا ةا مـ  لتلـف لأموعــاغ  الاـنداغ لخ اطـا  وسيـاغ ق ـاةيئ لتلفــئل ويـلث مفاوً
ةلــئ الاــنداغ علــ  دــدة قبــب أ  يبــمخ  للــد مــدين مباي ــئ الــدين لاــنداغ لهــا قيمــئ ا يــئ أ ا أو 

ماغ اللةياـيئ للاـنداغ،  تاديد قيمتتا علـ   ـمخة أطـول أو لاسـاا   اةـدة أقـبل وقـد ت  ـ  لاـس الاـ
اتبـــود الاـــنداغ ايديـــدة لاملـــئ لتلفـــئ أو ا ـــوعتا لوسيـــئ ق ـــاةيئ لتلفـــئ أو ت ـــمينتا أد امـــاا 
جديدة، ماب أد اض الامـب ايمـاع ل وياـوزغ أرـحا  الاـنداغ مـن و لاـاة قبـول المباي ـئ أو 

ي  تاـــــويت ًـــــدةل واتيا االـــــت الاـــــنداغ الأرـــــليئ تت ـــــمن أد امـــــاا لهـــــا  الامـــــب ايمـــــاع ،  ـــــ
الأغلبيــئ الــتم يــنه عليتــا الناــا  لاــاة قــلا  مــا  الــي ملزمــاا يميــ  ةلــئ الاــنداغل أمــا لخ دالــئ 

الناـــــاليئ،  ـــــي  الـــــداةن  الـــــذين غيـــــا  د ـــــم ظـــــذا الهـــــا  أو اتيا لم يتاـــــن التورـــــب اء الأغلبيـــــئ 
ــو ( قــد ياــاو  للحاــول علــ   ــلوط لم أ  ــب أو  يوا بــوا علــ  المباي ــئ )ةلــئ الاــنداغ المااً 

ــتم لال امــب عــن طليــق   ــ   عــوث ق ــاةيئل وســب الماــتاملو  ا ارــو  )ةــا لخ  يةــالبو  لاــدا  قلً
تيلــ  الاــنا يق اسلتتا يـــئ( وــب ةلــئ الاـــنداغ التبليــدي  أااــل  ـــااال، ديــ  س يانــيتم التورـــب 

 اء اتفاإ وا ا يااو  للحاول عل  أموالهم لال امب عن طليق التباً ل
اــــذا النظــــاض المتاــــز  ةعــــا ة اي لــــئ الــــديو  الاــــيا يئ علــــ  عــــد  مــــن المخــــاطل  وينةــــوي -35

 والبيو ، عل  النحو المفاب أت الاناوين الفلعيئ التاليئل
 

 تليلٌ اات أوانه -1 
ـــــداةن   -36 يبـــــدو لخ يـــــب النظـــــاض الحـــــا  أ  س دـــــا ز لـــــدث أي مـــــن الح ومـــــاغ المدينـــــئ أو ال

ل  بالناــــبئ للح ومــــاغ (10)واتخــــاتي تــــدال  مب ــــلة و ــــاملئ لهــــانها للعــــمخاف سالــــئ المديوليــــئ المفلطــــئ
المدينــئ، تتماــب عببــئ اــبرث لخ لا ــئ أ  يــتمخس عــن اعــل  الوقــف المؤقــت لاــدا  الــدين عــن أاــل 
تلباة  يابل أ مئ اقتاـا يئل وعـلوة علـ  تيلـ   ـي  التخلـف عـن الاـدا  لخ وقـت مب ـل جـداا قـد 

  ــن تفا يــي ويتـدف اء   ــ  أقاــاط أ ال وقـد تف زــب الح ومــاغ  اسـمخاتياياا  ياـدزة الــداةنو  تخلفــاا 
تفـــا ي مـــا يمختـــل عـــن تيلـــ  مـــن تـــاا  ًـــا  علـــ   اتتـــا قـــد ســـدز مـــن قـــد را علـــ  اسقـــمخار لخ 
الماـــتبببل و ـــد الـــداةنو  مـــن جتـــتتم ماـــلحئ لخ تاجيـــب اسعـــمخاف الاـــليك لوجـــو  أ مـــئ اعاـــا ، 

   نــــي أ  يتوقــــ ، لخ دالــــئ اةعاــــا ، أ  ياــــتولخ  ينــــي ولــــي  لأــــل  أ مــــئ ســــيولئ، لأ  أي  اةــــن س
__________ 

 (10) LC Buchheit, A Gelpern, M Gulati, U Panizza, B Weder di Mauro and J Zettelmeyer, 2013, Revisiting 

sovereign bankruptcy – Committee on International Economic Policy and Reform (Brookings Institution, 

Washington, D.C.)ل 
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لال امــب )لاســتانا ، اء دـــد مــا، المؤساــاغ المتاـــد ة الأطــلاف الــتم أظـــ  ةلاــز الــداةن المف ـــب(ل 
ــو  ا ارــو  لخ لــا   الأمــل اء التتــوين مــن اةــو ة مهــااب الــديو ، واــو موقــف  لــذا  يــب المبلً 

غـ ة مـن الـداةن  الـل ي ل ولالتـا   ـي  الـدعم الةـا   لاـد  ـك لةالما أيزدة رندوإ النبد الـدو  و 
الاـــيولئ الـــذي ي بـــدض سدبـــاا ي اـــتخدض لـــد   ماـــتحباغ الـــداةن  ا ارـــ  الأااـــل تهـــد اا لخ   ـــس 

 ل  (11)يديد دد اسةتما  لدسا من استخدامي ةلااش اسقتاا 
 

   يةعمليات التسوية المتباينة والمسايرة للتقلبات الدور  -2 
 ــلف الهــلااغ ا ارــئ، س   ــن للــدول المدينــئ أ  تالــن ا لســتال ويتاــ  علــ  عمليــاغ  -37

تاويئ الديو  لخ اال المةاف أ  تلاـز علـ  قـد ة اسقتاـا  المـدين علـ  اسـمخ ا  عا يتـي لخ أسـل  وقـت 
أ ا دــد آ ــن وعلــ  تبلــيه ت ــاليف الت ييــف اسجتمــاع  والاياســ  واسقتاــا ي لهــذة الامليــئ اء 
للـــد اـــ   آ ـــنل وس لـــد لتحبيـــق تيلـــ  مـــن اطـــا   عـــم  و  يتـــيك الماـــادئ الاياســـاتيئ الل مـــئ لأي

ي ــةل  لاياســاغ مااااــئ للتبلبــاغ الدو يــئ، سيــ  يتاــ  للقتاــا  المــدين أ  ياــتايد قد تــي علــ  
يــ    ـــن ســدا   ينـــي مــن اـــلل  ــو اسســـتاما  والنــاتج والاـــا  اغ لــدسا مـــن تبلــيه اسســـت ا ، وس

 افس الدين الح وم  من الل  يا ة اةيلا اغ الاامئ لدسا من تبليه النفباغل
وياـــــدز النظـــــاض المـــــا  والنبـــــدي الـــــدو  الحـــــا  قارـــــلاا لخ اـــــذا الاـــــد  ويتاـــــم لتحيـــــزة للتـــــدال   -38

النموتيجيــــئ لاــــندوإ النبــــد الــــدو  لخ اطــــا  اتفاقــــاغ اسةتمــــا  اسدتيــــاط   اسل ما ــــيئل  اسةتمالــــاغ
تت ــــــمن عــــــا ةا تــــــدال  تبهــــــف مــــــا  ولبــــــديل وأًــــــا ت الــــــبرامج اللدبــــــئ لاــــــندوإ النبــــــد الــــــدو  
اةرــلداغ الهي ليــئ  ــلطاا اًــا ياا اء متةلبــاغ ت ييــف اسقتاــا  ال لــ  التبليديــئ، مــ  أنهــا اســتملغ 

ال  الاــا مئ المتناق ــئ لخ  ــم جوالبتـال و  ــن البــول ا  اــذة الهــلوط لم أبــق  ــيكاا لخ المخايـز علــ  التــد
ي ذال لتازيز البـد ة علـ  أمـب الـدين عـن طليـق النمـو، وا ـا أ زغ اء لتـاةج مااااـئ لخ أغلـل الأديـا ل 

ــــا  وقـــد التبــــي رــــندوإ النبــــد الـــدو  تــــد  ياا اء الم الةــــاغ الــــتم تاـــمخي ا ــــمخاطاتي الاياســــاتي ئ لخ الأوً
المتا مــئ، مؤاــداا أ  ت لفــئ التبهــف المــا  أانــا   ــمخاغ ال اــا  تفــوإ مــا اــا  متاــو اا  يمــا م ــ ، لاــبل 
ا تفــا  الم ــاعفاغ الماليــئ، ولأ  ا ــمخار الموا لــئ لــ  الةلــل الاــاض والةلــل ا ــا  مهــ وا  يــي، وافــس 

ل واعــمخف الاــندوإ اــذل  لــا   ــلوطي (12)النفبــاغ الاامــئ س يباللتــا تلباةيــاا ا تفــا  لخ الةلــل ا ــا 
الاــا مئ وعمليــئ تبــدد الــدعم اسةتمــاني الملابــئ س تتناســبا  مــ  متةلبــاغ منــ  أ مــاغ الــديو  ا ا جيــئ أو 
التاـدي لهـذة الــديو  الناجمـئ عـن تبلبــاغ الحاـا  ايــا يل غـ  أ  الحـدو  اسةتماليــئ ايديـدة للاــندوإ 

__________ 

تاناة ،  ـــي  استفـــاإ التاسياـــ  لاـــندوإ النبـــد الـــدو  لتفـــا ي ماـــب اـــذا اسســـتخداض غـــ  النـــاج  للتمويـــب اسســـ (11) 
يت من قاعدة مفا اا ألي مس  و  لأي ع ـو أ  ياـتخدض المـوا   الاامـئ للاـندوإ لت ةيـئ تـد باغ  دو، أمـوال  
ابــ ة أو متوارــلئم )المــا ة الاا ســئ(ل غــ  أ  اــذة الباعــدة ااــ اا مــا ه ياالتــا لخ ا ا ة أ مــاغ الــديو  الاــيا يئ 

 ذ الاماليناغلمن
 لWorld Economic Outlook (Washington, D.C)، 2012، رندوإ النبد الدو  (12) 
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ـــاا للأ مـــاغ الماليـــئ، ةـــا  يتـــا تلــــ  لم تاـــتخدض ااـــ اا دـــم اا  وس تت اـــدث لحالـــئ البلـــدا  الأااـــل تالً
 ل(13)المن ولئ لا ماغ  يو  اا جيئ

 ازدياد الدعاوى القضائية التي يراع ا الدائنون غير المتعاونين -3 
أ زث تازيــز دبـــوإ الــداةن والزيـــا ة الاـــليائ لخ  ويــب الاـــنداغ لخ أســواإ الـــديو  ا ا جيـــئ  -39

و  رـــــنا يق  ـــــديدة الم ـــــا لئ يـــــديلاا ةلـــــئ ســـــنداغ غـــــ  متاـــــاول ، ةـــــا لخ تيلـــــ  اء تياـــــ  يتـــــ
الاـــنا يق اسلتتا يـــئل وتنةـــوي اســـمخاتيايئ اـــؤس  الم ـــا ل  علـــ   ـــلا  الاـــنداغ المااـــلة لاســـاا  

و ملدبـــــئ الح ومــــاغ لهلاســـــئ لاــــدا   يونهـــــا لالبيمــــئ اة يـــــئ اًــــا ئ اء الفاةـــــدة  لف ــــئ جــــداا 
لخ الماةـــئل وقـــد   3 000و 200ف التباًـــ ، ليحاـــلوا علـــ  أ لـــا  تـــمخاو  لـــ  والمتـــاالاغ وت ـــالي

ــــب لخ ســــياإ الماــــاع  المتاــــد ة الأطــــلاف لتخفيــــف أعبــــا   اــــا  لهــــذة الــــدعاوث الب ــــاةيئ أاــــل ماة 
ل وقـد أ زث اـذا (14)الديو  واللاميـئ اء تخفيـف أعبـا  الـديو  ا ا جيـئ للبلـدا  الفبـ ة المابلـئ لالـديو 

دعاوث الب ــاةيئ، علــ  رــايد المما ســئ، اء تبلــيه الماــادئ الماليــئ )ا ــدو ة( الناجمــئ النــو  مــن الــ
عــن جتــو  تخفيــف عــل  الــديو  واللاميــئ اء تخفيــف وطــاة الفبــل وتازيــز التنميــئ اسقتاــا يئ لخ اــذة 

ديو  للــداا  بــ اا مــابلا لالــ 18البلــدا ل وقــد   ــ  اــؤس  الــداةنو   عــاوث قالوليــئ ًــد مــا س يبــب عــن 
 عـــوث ق ـــاةيئ ظـــذا الهـــا   50، مـــا  خـــس عـــن أااـــل مـــن 1999أو اـــد وا لل اتـــا، منـــذ عـــاض 

)داــل التبــديلاغ(ل ويتماــب اسيــاة الاــاض لــدث ماظــم ا ــاام لخ الح ــم لاــاة ا اــم المتباًــ  
 ,NML Capitalجمتو يــئ الأ جنتــ  ًــد  ــلائ الماــا ر لتخفيــف الــدين، مالمــا لــل  مــؤالا لخ ق ــيئ 

Ltd.،  ديــــ   اــــل الباًــــ  الم لــــف لالــــدعوث، علــــ  وجــــي ا اــــو ، الح ــــم المتالــــق لالتاــــاوي
)المااملــئ المتاــاويئ يميــ  ةلــئ الاــنداغ( لالــي يبت ــ  مــن الأ جنتــ  أ  تاــد  ماــتحباغ جميـــ  
الـداةن  لالتناســلل ولالتــا  لم ياـد لوســ  الأ جنتــ  أ  تاــد   يونهـا الــتم أعيــدغ اي لتتــا  و  أ  

ل ولــه الح ــم الاــا    NML Capital, Ltdا  تياتــي المبلــه الماــتحق عليتــا اــاملا لهــلائ تاــد  لخ ا
اـــذل  علـــ  منـــ  أي وســـي  مـــا  مـــن التاـــاو  مـــ  الأ جنتـــ  لخ تاـــديد المبـــاله الماـــتحبئ لحملـــئ 
ــ  قــد تلبــوا مــد وعارم  الاــنداغ المــوا ب  علــ  اعــا ة الهي لــئ مــا لم يتااــد لهــم أ  الــداةن  المااً 
لالتناسلل واذة الأد اض ياب اعا ة اي لئ الـديو  لخ الماـتببب أااـل رـاولئ آـا اـ  عليـي أرـلا، 
لأنهـــا تهـــا  الـــداةن  علـــ  عـــدض قبـــول اتفاقـــاغ اعـــا ة الهي لـــئ ليتاـــ  لهـــم آا ســـئ ًـــ وط أاـــبر 

ي لــئ والحاـول علـ  مـد وعارم ااملــئل اًـا ئ اء تيلـ ،  ــي  الـداةن  الـذين يوا بــو  علـ  اعـا ة اله
لــــن ياــــو  لوســــاتم اسطمكنــــا  اء ام اليــــئ اســــتاا ة أمــــوالهمل امــــا أ  الاديــــد مــــن اــــذة الأد ــــاض 

__________ 

قــدمت اــب مــن اولومبيــا والم اــي  ولولنــدا طلبــاغ للحاــول علــ  دــد اسةتمــا  المــل  لاــندوإ النبــد الــدو ،   (13) 
 اسةتما  اسدتياط  والايولئل سل يئ سالباا والم ل  طلبا للحاول عل  ددو قدمت جمتو يئ مبدوليا اليوغ اما

للخب  الماتبب الما  لآاا  الديو  ا ا جيئ للدول وما يتاب ظا من التزامـاغ ماليـئ  وليـئ  2010الظل تبليل عاض  (14) 
أاـــــــلث لخ التمتـــــــ  ال امـــــــب صميـــــــ  دبـــــــوإ اةلاـــــــا ، واارـــــــئ الحبـــــــوإ اسقتاـــــــا يئ واسجتماعيـــــــئ والابا يـــــــئ 

(A/HRC/14/21ل) 
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يتاااــــب علــــ   ــــو رـــــا ي ســــيا ة البلــــد المــــدين، وماـــــاة الأطــــلاف الاالاــــئ، واااــــا  اسجتماعيـــــئ 
 اسقتاا يئ الأوس  التم قد تلحق لاسقتاا  المدينل

 هيكلة الديون السيادية دور اللتزامات العرضية اي إعادة -4 
ــــيئ  -40 انـــاا أاــــ اا  ــــاغب جــــديل لالـــذال تزايــــد طلدــــي مــــؤالاا، اـــو مهــــ لئ اسلتزامــــاغ الالً

ـــيئ الاـــيا يئ  لل يالـــاغ الاـــيا يئ وتناولهـــا لخ اطـــا  عمليـــاغ اعـــا ة الهي لـــئل وتهـــ  اسلتزامـــاغ الالً
بياتتـــا لخ الموا لـــئ الاموميـــئ، غالبـــاا اء ًـــمالاغ الـــديو  الملتبةـــئ لـــاطلاف االاـــئل واـــ  س تـــداب لة

لأنهــا تاتمــد أديــداا علــ  قــد ة المــدين الأول علــ  ســدا  الــدينل ولخ اا  تياتــي أــا في اــذة المما ســئ 
عل  ماتوث الدين الل   الايا ي منخف اا،  تيال لـذل  اسـتملا  قـد ة البلـد علـ  الحاـول علـ  

ـيئ الاـيا يئ قـد سـالت  ـواا اـاةلا قلور لخ الماتبببل وته  الأ لئ الأوليـئ اء أ  اسلت زامـاغ الالً
ل وس يـــزال مـــن غـــ  الواًـــك ايـــف (15)منـــذ الأ مـــئ الماليـــئ الاالميـــئ، لخ أو ولـــا ال لليـــئ لهـــ ب أساســـ 

   ن ا ماج اذة اسلتزاماغ لخ الياغ اعا ة اي لئ الديو  الايا يئل
  

 الآليات البديلة لتسوية الديون -رارعاا  
 

لــي  اسلهـــ ال لـــنبه اليـــاغ تاـــويئ الـــديو  الاـــيا يئ ا ا جيـــئ لـــالأمل ايديـــد )الظـــل  -41
تبليــل والفاــب اللالــ  مــن  ،1986تبليــل التاــا ة والتنميــئ لاــاض مــالا مل ــق الفاــب الاــا ، مــن 

(ل ومنــذ 2008لتبليــل التاــا ة والتنميــئ لاــاض والفاــب الاــا ،  ،1998التاــا ة والتنميــئ لاــاض 
اليـــئ الاالميـــئ، لـــل  اعـــمخاف متاـــد  ومتزايـــد لالحاجـــئ اء تياـــ  اعـــا ة اي لـــئ لهـــو  الأ مـــئ الم

ج اليــاغ اعــا ة اي لــئ  الــديو  الاــيا يئل  تنــاا لخ الوقــت الحاًــل الاــئ ألــوا  عمومــاا مــن ل ـت ــ
الــــديو  الاــــيا يئ، تتماــــب لخ: الــــنتج البــــاةم علــــ  الاــــوإ، الــــذي يلاــــز علــــ  أاــــ  االيــــاغ 

، قــالو  الابــو  والمخايــز لهــ ب  ةياــ  علــ  الــديو  الاــيا يئ لخ أيــد  الباةمــئ  اــلا علــ  أســا
اارــئو والــنتج  ــبي المؤساــ  الــذي يــدعو اء اســتخداض المبــا   البالوليــئ الدوليــئ غــ  الملزمــئو 
ــ  ماااــدة  ــاملئ متاـــد ة الأطــلاف أــد  اليــاغ ملزمـــئ  والــنتج البــالوني الــذي يتـــدف اء وً

 عل  الاايد الدو ل 
لف اذة المبمخداغ لخ عدة جوالل  ةياـيئ، ماـب لـو  الـديو  الـتم تتناولهـا، وماـتوث وتخت -42

التناــــيق والملاــــزة الــــذي أتاجــــي اليــــاغ اعــــا ة اي لــــئ الــــديو  الاــــيا يئ، والماــــتوث المنهــــو  مــــن 
الهــفا يئ والمهــا ائ لخ اــذة االيــاغ، ومــا اتيا اــا  ينب ــ  أ  تت ــمن ام اليــئ الفاــب لخ الحــاسغ 

يتاــ   يتــا التورــب اء اتفــاإ طــوع ، ومــدث استاــاإ المةلــو  لخ لتــاةج  ــم عمليــاغ  الــتم س
 اعا ة الهي لئل

__________ 

 LC Buchheit and GM Gulati, 2013, The gathering storm: Contingent liabilities in a sovereign debtالظـل:  (15) 

restructuring, Social Science Research Network : متــا  علــ  الــلال ،http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm? 

abstract_id=2292669  (ل2015ا /أغاة   5)اطل  عل  اللال  لخ 



TD/B/62/7 
 

 

GE.15-13491 19/23 

 

 الن ج التعاتدي أو القائم على السوق -ألف 
 
يلمــ  عــد  مــن المبمخدـــاغ البــا  ة لتياــ  اعــا ة اي لـــئ الــديو  الاــيا يئ اء عــدض الماـــا،  -43

ـيك م لت زارـا البالوليـئ وتازيزاـا، وس سـيما عـن طليـق أاـ  لالن تج الاـوقيئ الباةمـئ، عـن طليـق توً
ــيك د ــم  أد ـاض الامــب ايمــاع ل وتت ــمن مبمخدــاغ أاــلث أد امــاا تتالــق لالــد   المهــلوط وتوً
التاــاوي لخ عبــو  اسســتدالئل وس يــلتب  الــد   المهــلوط لآليــئ اعــا ة اي لــئ الــدين الاــيا ي لفاــتا 

  لــــا  ت ــــو  المــــد وعاغ الــــتم ياــــد اا المــــدينو  يب ــــ لهــــ ب أساســــ ، وا ــــا ياــــتحد  د مــــاا 
ــــا  اسقتاــــا يئ الملحويــــئ، عــــن طليــــق اســــتخداض ســــنداغ  الاــــيا يو  لخ الماــــتببب مهــــلوطئ لالأوً

 مللوطئ ةؤ ل الناتج ا ل  اةجما  أو سنداغ مهلوطئ قاللئ للتحويب، عل  سبيب الماالل
اـوإ لخ أ  تلتيبـاغ اعـا ة اي لـئ الـديو  وتتماب الحانئ اللةيايئ لخ النتج الباةم عل  ال -44

ــياا علــ  الأقــبل واــ  تاــمك لي اــال ارــلداغ تد  يــئ، لأ  التنفيــذ  تظــب طوعيــئ وتوا بيــئ،  لً
الواســ  النةـــاإ لماـــب اـــذة المبمخدـــاغ التااقديـــئ قـــد ياــاعد علـــ  تازيـــز البـــد ة علـــ  أمـــب الـــدين 

ـــيئ لمزيـــد مـــن اةرـــلداغ وتبلـــيه ماـــتوث عـــدض اليبـــ  ا ا  لتـــاةج اعـــا ة الهي لـــئ ور يكـــئ الأً 
 الأوس  لةاقاال

غــ  أ  ثمــئ أوجــي قاــو  ابــ ة تاــمخي أد ــاض الامــب ايمــاع  أي ــاال  الأد ــاض التبليديــئ،  -45
ــــئ، وتبت ــــ  موا بــــئ أغلبيــــئ لاــــاليئ مــــن ةلــــئ ســــنداغ اــــب  الــــتم تتالــــق ةاموعــــاغ ســــنداغ  ل ي

ــــ  الــــذين يهــــ لو  أقليــــئ ماةلــــئل أمــــا  لأموعـــئ،   ــــن تاةيلتــــا لاــــتولئ مــــن قبــــب الـــداةن  المااً 
تتـالف مـن ةلـئ سـنداغ اـب  -أد ـاض الامـب ايمـاع  الملابـئ، الـتم تبت ـ  أغلبيـئ لاـاليئ مز وجـئ 

لوا،  و  أ  تل يتــا  يم نتـا أ  أـدز مــن لـاطل اـذا الاـ -لأموعـئ ومـن ةلـئ جميـ  الاــنداغ ماـاا 
 امـــاال غـــ  ألـــي دـــم أ  ـــب أد ـــاض الامـــب ايمـــاع  المودـــدة الـــتم س تهـــمخط التاـــويت علـــ  اـــب 
ــــ  اء أســــاليل لتاةيــــب  لأموعــــئ ســــنداغ علــــ  دــــدة، س   نتــــا أ  ت ــــمن عــــدض تورــــب المااً 

لاالـــ  تظـــب الموا بــئ الل مـــئل ولخ نهايـــئ المةــاف  حـــم أد ـــاض الامــب ايمـــاع  المودـــدة مــن اييـــب ا
 قارلةا اي يلياال

علوة عل  تيلـ ،  ـي  أد ـاض الامـب ايمـاع  تنةبـق علـ  الـديو  الباةمـئ علـ  الاـنداغ  -46
ودداا،  و  أ  تبدض عولاا يـذال للـدول المدينـئ علـ  ماـتوث متاـد  الأطـلاف أو انـاة  أو ماـللخل 

ناــيق لــ  لتلــف  كــاغ واًــا ئ اء تيلــ ، يهــ ب اةــل اســت لل الماــتفيدين  و  مبالــب غيــا  الت
ــــديو   الــــداةن   ــــاغلا  اةمــــاال وتاتمــــد أد ــــاض الامــــب ايمــــاع  أي ــــاا نهاــــاا ًــــيباا ا ا  ماــــاةب ال
الاـــــيا يئل  تـــــ  س  نـــــ  الأ مـــــاغ وس تتـــــيك الأ واغ الل مـــــئ لتاـــــويتتال وأاـــــ اا، س ت ـــــمن اـــــذة 

ــ  ـــاغ، الــتم تاتمـــد علــ  الموقـــ  التفاوً ل ـــب طــلف، مـــ  اـــدف  الأد ــاض أ  تتاـــق لتــاةج المفاوً
 الحب الداةم الباةم عل  استاا ة النمول 
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 الن ج شبه المؤسسي والمبادئ المقبولة دولياا  -راء 
 
يتــــدف الــــنتج  ــــبي المؤساــــ  اء ادــــلا  دــــب مببــــول  وليــــاا لهــــا  اليــــاغ اعــــا ة اي لــــئ  -47

ا يةمــك اليــي الــنتج الــديو  الاــيا يئ، ولالتــا  اء أبيــق   جــئ أعلــ  مــن التناــيق، و ةــا الملاــزة، آــ
التااقدي أو الباةم عل  الاـوإل والفـلإ لـ  اـذا الـنتج والـنتج البـالوني، اـو ألـي يلاـز علـ  المبـا   
البالوليئ غـ  الملزمـئ أو المبـا   التوجيتيـئ الـوا  ة لخ البـالو  الاـاض الـدو ل وقـد  عـت ايمايـئ الاامـئ 

ــ   مــلا اا، لخ قلا ارــا لهــا  البــد ة علــ  أمــب الــدين ج ماــز ة نه ــا ــا ج  والتنميــئ، اء النظــل لخ وً
اء الأطــل والمبــا   الباةمــئ، ةهــا ائ واســائ النةــاإ  اليــاغ اعــا ة اي لــئ الــديو  الاــيا يئ اســتنا اا 

 Sovereign Debtل ومن الأمالـئ علـ  اـذة المبـا    ليـب الأول تـا  المانـو : (16)من الداةن  والمدين 

Workouts: Going Forward − Road Map and Guide  ا ــــــــــا  دلــــــــــول ملةمــــــــــئ لماــــــــــالئ الـــــــــــدين(
)متـــــــــــــــا  علـــــــــــــــ  الـــــــــــــــلال : اليةـــــــــــــــئ طليـــــــــــــــق و ليـــــــــــــــب(  -الاـــــــــــــــيا ي: الةليـــــــــــــــق اء الأمـــــــــــــــاض 

http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/gdsddf2015 misc1_en.pdfل)   
)الهــــــمول  وتت ــــــمن المبــــــا   الأساســــــيئ المةلودــــــئ للنبــــــاش عمومــــــاا: الاــــــيا ة، والهــــــلعيئ -48

واة مــاج والبالليــئ للــت تن ودــ  المل يــئ(، والحيــا  )عــدض اس يــا (، والهــفا يئ )الهــفا يئ المؤساــيئ 
ــــ  اــــب مــــن المــــدين والــــداةن، واس مخاًــــاغ الــــتم تبــــوض عليتــــا اعــــا ة  و ــــفا يئ البيالــــاغ المتالبــــئ لوً

اــئ والأمالــئ(، والبــد ة علــ  الهي لــئ المبمخدــئ والمؤ ــلاغ الماــتخدمئ(، وداــن النوايــا )اةلاــاف والنزا
التحمـــب )ي ـــو  الـــدين الاـــيا ي قـــاللا للتحمـــب اتيا أم ـــن ســـدا ة  و  الحـــاإ ًـــل  ابـــ  لالتنميـــئ 

 اسجتماعيئ واسقتاا يئ للماتم  الما ، عل  أ  ت اا  اي لتي اتيا تاذ  تيل (ل 
ئ اــذة المبــا   الاامــئ وقـد أعــدز ألاــا  اــذا الـنتج طاةفــئ مــن اسقمخادــاغ اللاميــئ اء تازيـز ماساــ -49

ةعــا ة اي لــئ الــديو ل وتت ــمن اــذة اسقمخادــاغ، علــ  ســبيب الماــال، الهــا  ايكــئ ماــتبلئ لللقالــئ علــ  
ــــاغ اعــــا ة الهي لــــئ، مــــن قبيــــب منتــــدث للــــديو  الاــــيا يئ )منظمــــئ اارــــئ( أو مؤساــــئ لتاــــويئ  مفاوً

ــــا   ت اتمــــد مــــن اــــلل عمليــــئ متاــــد ة الأطــــلاف )الظــــل لخ اــــذا الاــــياإ الــــديو  ــــق الأول ت اليةــــئ طلي
(ل وثمــئ وســيلئ أاــلث   ــن اســتخدامتا لتازيــز تةبيــق مبــا   البــالو  الاــاض أو 47اليتــا لخ الفبــلة  المهــا 

غــــ  الملــــزض علــــ  اليــــاغ اعــــا ة اي لــــئ الــــديو  الاــــيا يئ، اــــ  التهــــليااغ ا ليــــئ، ماــــب قــــالو  تخفيــــف 
تــــــي الممل ــــــئ المتحــــــدة لبريةاليــــــا الاظمــــــ  الــــــذي اعتمد 2010الــــــديو  )للبلــــــدا  الناميــــــئ( لاــــــاض  أعبــــــا 

الهــــــماليئ، ويلمــــــ  اء التاــــــدي للمهــــــااب الناجمــــــئ عــــــن الــــــدعاوث الب ــــــاةيئ المتالبــــــئ سملــــــئ  أيللنــــــداو 
، أقــــلز البرلمــــا  اسأــــا ي البلاي ــــ  قالولــــاا لم ا حــــئ 2015غــــ  المتاــــاول ل ولخ دزيلا /يوليــــي  الأســــتم

ـــــلال :  ألهـــــةئ الاـــــنا يق اسلتتا يـــــئ يلمـــــ  اء الحـــــد مـــــن الم ـــــا لاغ ال ـــــا ة لهـــــذة الاـــــنا يق )الظـــــل ال
www.dekamer.be/kvvcr/showpage.cfm?section=/flwb&language=fr&cfm=/site/wwwcfm/flwb

/flwbn.cfm?legislist=legisnr&dossierID=1057ل) 

__________ 

 ل68/304و 67/198و 66/189و 65/144و 64/191الظل قلا اغ ايمايئ الاامئ  (16) 
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تاــتمد واجمــاسا ينةــوي الــنتج  ــبي المؤساــ  البــاةم علــ  مبــا   قالوليــئ غــ  ملزمــئ ول ــن  -50
جـــذو اا مـــن البـــالو  الاـــاض الـــدو ، علـــ  ميـــزة اســـتنا ة لهـــ ب ابـــ  اء االيـــاغ الباةمـــئ للتفـــاور 
واعــا ة الهي لــئل و  ــن تازيــز اــذا الــنتج لخ الماــتببب اتيا دهــد  عمــاا اا يــاال غــ  أ  البيــد اللةياــ  

أقــب، واــو أ   الــذي ينةــوي عليــي الــنتج التااقــدي ينةبــق علــ  اــذا الــنتج أي ــا، وا  اــا  لد جــئ
المبــا   غــ  ملزمــئ وس يوجــد ًــما  لاســتادا  غالبيــئ الأطــلاف لللتــزاض الــداةم ظــذة المبــا  ل واــ  

 مه لئ س   ن دلتا اس لاعتما  نهج قالوني مت امب ومتاد  الأطلافل
  

 الن ج القانوني -جيم 
 
ــــــ  2014 ، الماتمــــــد لخ أيلول/ســــــبتمبر68/304قــــــل غ ايمايــــــئ الاامــــــئ لخ قلا اــــــا  -51 ، وً

ويهـــ ب تيلـــ  مل اطـــا  قـــالوني متاـــد  الأطـــلاف لامليـــاغ اعـــا ة اي لـــئ الـــديو  الاـــيا يئواعتمـــا  م
ا ةـــوة الأوء  ـــو اعتمـــا  نهـــج قـــالوني   ـــ   و  ســـد  قواعـــد ملزمـــئ يميـــ  الأطـــلاف مـــن اـــلل 

 عمليئ متاد ة الأطلافل وينةوي اذا النتج لالتاايد عل  ااا  أعمق وأدياغ أابرل
ويلفــــت ألاــــا  اةجــــلا اغ المتاــــد ة الأطــــلاف لتاــــويئ الــــديو  اء الت ــــا   لــــ  وجــــو    -52

قــوال  وطنيــئ و مــئ لهــا  اة ــل،، تهــ ب جــز اا س يتاــزأ مــن المنــاي الاــح  سقتاــا  الاــوإ، 
وغيـا  ماـب اـذة الأد ـاض اليـاا لخ سـياإ تنــاول اعـا ة اي لـئ الـديو  الاـيا يئل ولظـلاا للـدو  الفليــد 

طـــلاف الفاعلـــئ الاــــيا يئ لخ النتـــاةج اسقتاـــا يئ والبالوليــــئ والاياســـيئ،  ـــي  أي اجــــلا  مـــن اــــذا للأ
النـــو  ينب ـــ  أ  سبـــق اـــد  ل الأول اـــو الماـــاعدة علـــ  منـــ  دـــدو  انهيـــا  مـــا  لخ البلـــدا  الـــتم 

ئ لخ تواجـــي رـــاولاغ لخ ســـدا  التزامارـــا ا ا جيـــئ، مـــا يـــؤ ي لخ ااـــ  مـــن الأديـــا  اء  بـــدا  الابـــ
الاــوإ وانهيــا  الامــب وا تفــا   ــديد لخ أســاا  الفاةــدة،  يلحــق ًــل اا جاــيماا لالميزاليــاغ الاموميــئ 
وا ارـــئ ويـــتمخس عـــن ااـــاةل  ا دـــئ لخ النـــاتج والامالـــئ،   ـــلا عـــن تفـــاقم دـــا  لخ ماـــتوياغ 

لــئ الــديو  الفبــلل أمــا الهــدف الاــاني،  ينب ــ  أ  يتــيك اــذا اةجــلا  اليــاغ مناــفئ لتياــ  اعــا ة اي 
الـــتم لم ياـــد لاةم ـــا  ســـدا اا و بـــاا لهـــلوط الابـــد الأرـــل ل وينةـــوي أبيـــق اـــذين الهـــد   علـــ  

 تةبيق قواعد لايةئ ا  التاليئ:
الاــما  لوقــف مؤقــت للــدين، ســوا  اــا  عامــاا أو اارــاا، ول ــس النظــل عمــا اتيا   )أ( 

   الماــاة، ينب ــ  أ  يبــل  االــت رــاولاغ الاــدا  لاجمــئ عــن المــل ة أو الاــيولئل ولتفــا ي ت ــا
البلد المدين من طـلف وادـد وقـف الـدين مؤقتـاا، علـ  أ  تبـلز ينـئ ماـتبلئ اـذا البـلا  ويمختـل علـ  

 اةيئ التم   اتا الداةن تلباةيااواقلا اا يميد الدعوث الب 
اقـــمخا  الوقـــف المؤقـــت للـــدين ل ـــوال  لاـــلف الامـــلغ، ةـــا لخ تيلـــ  وقـــف ام اليـــئ  ) ( 
 المبيمئ وغ  المبيمئ عل  الاوا وو اة  لالاملغ الأجنبيئ والأرول الأالث المملوائ للأطلاف أويب ال
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تــو   التمويــب للمــدين  طــال( الحمايــئ، مــا ي ــف  تلباةيــاا ملاــز الأســببيئ علــ  أي  )ج( 
ـاا    ين ي تااقد للحاول عليي لاـد  ـلر الوقـف المؤقـتل وينب ـ  أ  يبـدض رـندوإ النبـد الـدو  قلوً

 غ الحاا  ايا ي الفاةبئ الأايئوللبلدا  التم عليتا متاالاغ ا  يتا  لها  ويب ماامل
ــــد الــــديو  أو  ) (  ــــ  يدي ــــديو ، ةــــا لخ تيل ــــئ ال ــــاغ اعــــا ة اي ل ًــــما  اســــتنا  عملي

ـــداةن، وتياـــ اا عـــن طليـــق ا  اج أد ـــاض التاديـــد والامـــب  ـــاغ لـــ  المـــدين وال  ـــةبتا، اء مفاوً
 لخ عبو  اسستدالئل ايماع  تلباةياا 

وانـــاا داليـــاا مبمخدـــا  سعتمـــا  نهـــج قـــالوني   ـــ    ـــن أ  سبـــق اـــذين الهـــد  ، ديـــ   -53
يتوا  المبمخ  الأول الهـا  مل ـق ةعـا ة اي لـئ الـديو  الاـيا يئ أـت مظلـئ رـندوإ النبـد الـدو ل 

د  علـــ  الحاجـــئ اء واـــو مـــا يبت ـــ  تاـــديب استفـــاإ التاسياـــ  للاـــندوإل أمـــا المبـــمخ  الاـــاني  يهـــ
مؤساــئ  وليـــئ  اةمـــئ أااـــل ديــا اا س ي ـــو  لهـــا  و   خاـــ  لخ اةقــلار الاـــيا يل امـــا  يـــب اء 
الها  و مئ ماتبلئ، سوا  ًـمن ا ـاام الباةمـئ، ماـب و مـئ التح ـيم الداةمـئ أو و مـئ الاـدل 

مؤساـــئ  اةمـــئ ةوجـــل  الدوليـــئ، أو و مـــئ جديـــدة  امـــاال ولخ جميـــ  الحـــاسغ، ينب ـــ  أ  ت نهـــا أي
 مااادة متاد ة الأطلاف )أو لتاديب مااادة قاةمئ عل  النحو الواجل(ل

وثمــئ  ــاغ  ةياــيئ مهــمخائ لــ  جميــ  المبمخدــاغ اللاميــئ اء اعتمــا  نهــج قــالوني ا ا  اعــا ة  -54
ي لــئ اي لــئ الــديو  الاــيا يئ، واــ  أ  جميــ  البــلا اغ البالوليــئ المتخــذة لخ دــاسغ اعــا ة اعــا ة ا

ـــ  االيـــئ  الـــديو  ينب ـــ  تخ ـــ   موعـــئ مـــن قواعـــد البـــالو  الـــدو  ي تفـــق عليتـــا ماـــبباا لخ اطـــا  وً
الدوليــئ لتاــويئ الــديو و وأ  ال ــلر اللةياــ  لأي ايكـــئ أو و مــئ ةعــا ة اي لــئ الــديو  الاـــيا يئ 

غ ملزمــئ اــو اتادــئ اطــا   ــفاف وقالــب للــت تن ومناــف و اــال لتاــويئ الــديو و وأ  ت ــو  البــلا ا
 يمي  الأطلاف وقاللئ للإلفاتي عل  الاايد الاالم ل

ومــن الأ جـــك أ  ت ــو  عمليـــئ تاســي  دـــب قــالوني ةعـــا ة اي لــئ الـــديو  طويلــئ ومفامـــئ  -55
ــــ ئ التاــــديق عليتــــال ويبت ــــ  الــــنتج لالتحــــدياغ، مــــن ملدلــــئ التفــــاور لهــــا  الماااــــدة اء ملدل

ا  علــ  الماااــدة المتاــد ة الأطــلاف الــتم يبــوض عليتــا،  البــالوني اتفــاإ عــد  ابــ  مــن الأع ــا  والمــوق
ا  يتا  تةبيبي لفااليئل اما يبت ـ  علـ  وجـي ا اـو  موا بـئ اسقتاـا اغ الـتم تاـد  ماظـم 
ــــ  ســــي و  وفو ــــاا لالماــــاعل  ــــد أ  تيل ــــئ داليــــاا لخ اطــــا  وسيارــــا الب ــــاةيئل وس ل الــــديو  ا ا جي

لدياغ ا  مـــئ الدوليـــئ أو الهيكـــئ التالاـــئ لاـــندوإ وســـيا  علـــ  الأ جـــك  ـــواغب مهـــلوعئ عـــن رـــ
 توا  الهاداالالنبد الدو  الم

وتتماــب الميــزة اللةياــيئ سعتمــا  نهــج قــالوني متاــد  الأطــلاف، اتيا اعت مــد لناــا ، لخ تازيــزة  -56
ــــئ الماــــتدامئ  ــــا   طويلــــئ الأمــــد، ماــــب التنمي لأموعــــئ مــــن الألظمــــئ والمما ســــاغ ياــــد أاــــدا اا ومب

ا ؤ واةلاـــــاف لخ النتـــــاةج و ـــــفا يئ الامليـــــئ، ةـــــا يتاـــــاو  لةـــــاإ الماـــــاة ا ارـــــئل ولظـــــلاا والت ـــــ
للمهـااب المتاـذ ة الـتم تاـمخي الاديـد مـن اليـاغ اعـا ة اي لـئ الـديو  الباةمـئ علـ  رـايد الماــا لئ 
عن يزد اـذة االيـاغ،  ـي  اعتمـا  اطـا  مؤساـ  واًـك وماـتبل  واس يا  ولبه الهلعيئ،   ل ا



TD/B/62/7 
 

 

GE.15-13491 23/23 

 

عــا ة اي لــئ الــديو  الاــيا يئ مــن  ــالي أ  ياــاام لخ تاــويئ  االــئ للــديو  عــن طليــق منــ  أبــق ة
الاــينا يوااغ المتوقاــئ المخلــئ لاسســتبلا  واتادــئ لتــاةج أااــل قالليــئ للتنبــؤ وأااــل اتاــاقاا لخ دــاسغ 

 تاويئ الديو ل
  
                            الستنتاجات -خامساا   

 
مـاغ الـديو  ا ا جيـئ المت ـل ة علـ  الأ جـك أـدياا  ةياـياا للحوامـئ الماليـئ الاالميـئل ستبب  أ   -57

  مـــا و   لخ اـــذة الوايبـــئ، يتماـــب وـــلا اـــاض لحالـــئ المديوليـــئ المتناميـــئ لخ عامـــب الـــد   الـــذي  ا ســـي 
يولئل الزيــا ة الاــليائ لخ تــد باغ  دو، الأمــوال الوا ــدة لخ ســياإ توســ  عــالم  ســلي  ومفــلط لخ الاــ

ويبــــمخ  تيلــــ  مــــ  النمــــو المابــــد والمــــبتم لــــلأ واغ الماليــــئ ورــــ وا المديوليــــئ،   ــــلا عــــن الت ــــ اغ 
ــئ لهــ ب   ايواليــئ لخ اي ــب وتلايبــئ الــديو  ا ا جيــئ للبلــدا  الناميــئ، مــا أ زث اء جاــب  يونهــا علً

الم  الحــــا  ابــــ  اء تبلبــــاغ الأســــواإ الماليــــئ ا ارــــئ لهــــ ب اــــا ، واء تبلبــــاغ اسقتاــــا  الاــــ
لهـــــ ب عـــــاضل ودـــــم لالناـــــبئ للبلـــــدا  الناميـــــئ الأاـــــبر والأااـــــل تبـــــدماا، لـــــي  مـــــن الواًـــــك مـــــدث 

لمواجتـــئ التحـــدياغ المتاـــد ة ايوالـــل الناجمـــئ عـــن تاـــلر  يونهـــا ا ا جيـــئ لهـــ ب أاـــبر اســـتادا اا 
قتاـــا يئ لمخـــاطل الاـــوإ، والنظـــاض المخاـــه وا ـــز  ةعـــا ة اي لـــئ الـــديو ، والبيكـــئ المؤساـــيئ واس

 اجماسا التم تتام لتوجي ال ما   لخ عملياغ ت ييف اسقتاا  ال ل ل 
وا ــذا  ــي  أوجــي الباــو  والتحــدياغ الماــتملة الــتم تةلدتــا الأســواإ الماليــئ الدوليــئ تزيــد  -58

مــن أايــئ ًــما  أاــذ النبــاش لهــا  تازيــز اليــاغ اعــا ة اي لــئ الــديو  علــ  ومــب ايــدل وتا ــ  
فـــئ ا ا  اـــذة الماـــالئ اساتل ـــاغ الواســـائ، الـــتم قـــد س ياـــتب التو يـــق لينتـــا، لخ  تـــم الـــن ـت ج المختل

طليبـئ سـ  اسقتاــا  وادتياجاتـي، علــ  النحـو الــذي تةلقـت اليـي اــذة الوايبـئل ولالتــا ،  بـد ي ــو  
مــــن الحاــــا ئ اعتمــــا  نهــــج تــــد    ا ا  الت يــــ  لخ اــــذا ا ــــال، الةلقــــاا مــــن ألاــــ  المبمخدــــاغ اء 

لاــداا مــدثال ومــا يبــدو جليــاا لخ اــذا الاــد  اــو ألــي س غــ  عــن اعتمــا  اطــا   ــامب وقالــب للتنبــؤ أ
ومناــف ومتاــق ةعــا ة اي لــئ الــديو  الاــيا يئ لاــو ة  االــئ وافــؤة،  غــم مــا يواجتــي اعتمــا  اــذا 
اةطــا  مــن رــاولاغ واًــحئ علــ  رــايد لنــا  توا ــق سياســ  لهــاليل وســي و  اــذا اةطــا  مفيــداا 

دين  الاــيا ي  والــداةن  علــ  دــد ســوا  لخ الأمــد البايــد، لاســتانا  أولكــ  الــذين س يانــيتم اس للمــ
      عاوث ق اةيئ ظدف الم ا لئل 

 


