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 الدورة التاسعة والستون
 من جدول الأعمال المؤقت*ج( ) 71لبند ا

    الاقتصاد الكلي المسائل المتعلقة بسياسات
 الخارجية والتنمية القدرة على تحمل الديون  
   الأمين العام تقرير  

 موجز 
 مؤشــرات تطــور  86/202 الجمعيــة العامــة المقــدم عمــر بقــرار  ريــر هــ ا التق يحلــل 

في  تقييمـا للتقـدم ازـر     يـورر وهـو  . التي تمر بمرحلـة اتتقاليـة   والاقتصادات ديون البلدان النامية
. تقيـيم الجـدارة الائتماتيـة    وكـالات  وإصـر    الـديون  تخفيـ  عـ    لبادرات الدولية الم إطار

القــدرة علــى  في الحفــاع علــى في البلــدان الناميــة والقائمــة الناشــ ة التحــديات التقريــر وينــاق 
 الديون السيادية. لتسوية آلية بشأن وضعد النقاش تجدّتحمل الديون و
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 قدمةم -أولا  
إلى الجمعيــة  أن يقــدم عــامال إلى الأمــين  86/202 في قرارهــا  العامــة طلبــت الجمعيــة - 7

 في ذلـ  التقريـر   وأن يـدرج   القـرار  ذلـ  تنفيـ   السـتين تقريـرا عـن    دورتها التاسعة و العامة في
الخيارات المتعلقـة بوضـع    وبحث  الخارجية للبلدان النامية وموضوعيا لحالة الديون تحلير شامر
ليات إعادة هيكلة الديون السيادية وآليـات تسـوية الـديون  تأعـ  بعـين الاعتبـار       نهج معز ة لآ

التطـورات   هـ ا التقريـر   يتنـاول   له ا الطلـ   وامتثالا .الأبعاد المتعددة للقدرة على تحمل الدين
الـتي تمـر بمرحلـة     والاقتصـادات  للبلدان النامية ةالخارجي الديون الديون وعدمة حالة الأعيرة في

 في الحفــاع علــى الــتي تواجااــا البلــدان الناميــة  والقائمــة التحــديات الناشــ ة  وينــاق  اليــةاتتق
 آليـة وضـع   بشأند النقاش تجدُّو  الأعيرة التطورات التقرير يتناولو. القدرة على تحمل الديون

 .ات العامةالسياس في مجال يختتم التقرير بتوصياتو  الديون السيادية لتسوية
  

 تجاهاتعرض لرعامة و تظرة - ثاتيا 
أرصــدة الــديون الخارجيــة للبلــدان الناميــة والاقتصــادات الــتي تمــر بمرحلــة    مجمــو بلــ   - 2

ــة )مــن الآن رصــاعدا   ــة ”اتتقالي ــدان النامي ــات دولار ســتة( “البل وهــو   2072 عــامفي  ترليوت
هـ   هـي   و. (7))اتظـر المررـ (   2072 عـام على أرصـدة   المائة في 6.1 يادة قدرها إلى  يشير ما

نمو الديون الخارجيـة للبلـدان الناميـة متوسـد معـدل       التي يتجاو  ريااالسنة الرابعة على التوالي 
 .2070 عامعقد من الزمن تقريبا قبل فترة استمر ل  ال ي المائة في 1حوالي البال  النمو 

  مجمـو  مـن  المائة في 12 ما يقرب من الطويلة الأجل الديون بلغت  2072 عامفي و - 2
دائـنين مـن    أساسـا إلى كاتت مستحقة و  2072 عامفي كان عليه الأمر كما   أرصدة الديون
في  ااانخفاض ـ للبلـدان الناميـة   الأجـل  طويـل ال الرسمـي  الإقراض حصة واصلتو. القطا  الخاص

مـن  ارتفعـت   قصيرة الأجـل الالديون  حصة غير أن .2072 عامفي  مثلما حدث  2072 عام
ــون دولار  7.28 ــون دولار في  7.21إلى  2077 عــام فيتريلي  إلىل صــتل  2072 عــامتريلي
 .2072 عامفي تريليون دولار  1 7

 في المائــة في 1بنســبة  لمجموعــة   الهــ ازلــي الإليــالي الحقيقــي متوســد النــاتج نمــالقــد  - 4
بنسـبة   في النمـو  الصادرات واستمرت .2072 عامفي  المائة في 4.1إلى تباطأ ثم   2072 عام

ــبة و  2072 عـــامفي  المائـــة في 4.2  مـــن وعلـــى الـــرغم. 2072 عـــامفي  المائـــة في 4.4بنسـ
_________________ 

حسابات أماتة مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية )الأوتكتاد( بنا  على قاعدة الببياتات المتاحة على الإتترتت  (7) 
 لية للبن  الدولي.لإحصا ات الديون الدو
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 في التـدهور  للمجموعـة  تسـ  الـديون  رقد اسـتمرت    نمو الصادرات تحسن طفي  فيحدوث 
ــامفي  ــ  2072 عــ ــبةحيــــث ارتفعــ ــو  ت تســ ــالي إلى  الــــدين إلى مجمــ ــاتج ازلــــي الإليــ  النــ

ــة في 22.1 ــامفي  المائـ ــاب 2072 عـ ــاداتحـــدوث   في أعقـ ــامفي  نســـ الفي   يـ  2077 عـ
ــة في 27.1و  20.9إلى  2072 عــامو ــوالي  المائ ــى الت ــدين إلى تســبة  ارتفعــتو. عل ــة ال  عدم

 الصـادرات مـن   الدين إلى  ادت تسبة مجمو و  المائة في 6.2إلى  المائة في 1.9 من الصادرات
 .2072 عامفي  المائة في 11.9 إلى 2072 عامفي  المائة في 12.6

 دولار في اتتريليوتــــــ 8.6إلى  للبلــــــدان الناميــــــة الاحتياطيــــــات الدوليــــــة و ادت - 1
 في معـدل  تحسنا كبيراه ا  يمثل  و2072 عامفي  تريليوتات دولار 2 8 من نحو  2072 عام
ن عشـر  ع ـ رتـرة تزيـد  في   وهـو أد  معـدل   2072 عـام في  المائة في 4.1من  حتياطياتالا نمو

تجــاو  ت الاحتياطيــات الدوليــة ولا تــزال أرصــدة. 2072 عــام في المائــة في 6.1إلى   ســنوات
 الاحتياطيـات الدوليـة   في النمـو  أن وعلى الرغم مـن . النامية ككل للبلدان الدينمجمو  رصيد 

 سـرعة نمـو   رـنن  يـادة    2000 عـام منـ    لم يسـب  لـه مثيـل   حدث علـى نحـو    في البلدان النامية
 مــنبلــدا  90رانــا  . قلــ ال ثيرأمــر يــ 2006 معــامنــ   الاحتياطيــات علــى ســرعة نمــو الـديون 

ــدا 92 ــل في      بلـ ــيرة الأجـ ــديون القصـ ــ  بالـ ــات تتعلـ ــاا بياتـ ــوارر عنـ ــامتتـ ــدياا   2072 عـ لـ
ــات ــي   احتياطي ــة تغط ــى  دولي ــو عل ــا يرب ــة في 700 م ــن المائ ــ م ــو   قصــيرة الأجــل ال اديونه وه

الاحتياطيـات   توقـد حقق ـ . في البلـدان الناميـة   السـيولة في  أ مةاحتمالات حدوث  يضع  ما
علـى الـرغم     بمعـدل غـير مسـبو    من النمـو   امزيد  2000 عاممن    الدولية في البلدان النامية

ير غ ـ ذلـ  لأن  مقتَرضـة   إلى احتياطيـات  قـد يكـون راجعـا    هـ ا النمـو   جز ا كـبيرا مـن   من أن
ــد  المقــيمين ــدونق ــا اته يزي ــديون. أو في الأســام ســتثمار كالا  الخصــوم مــن محي ــو ال ت كات

 المتحـدة الأمريكيـة   للولايـات  التوسـعية  التيسـير الكمـي   بـرامج  من قصودةالمغير حدى النتائج إ
ــا المتحــدة والمملكــة ــى و لبريطاتي ــدا الشــمالية  العظم ــي حــدوث  أيرلن ــن ه ــة م ــدرقات  موج الت
بلــدان وقــد حولــت  .2072 عــامإلى  2009 عــامفي الفتــرة مــن  لبلــدان الناميــةإلى ا الرأسماليــة

 .من العمرت احتياطيات إلى المتدر رأس المال جز ا من   ةالأسوا  الناش
 

 الاتجاهات الإقليمية  
ــا الـــديون مجمـــو  أرصـــدة واصـــل - 8 ــيا الوســـطى في أوروبـ ــبة نمـــو  الشـــرقية وآسـ  بنسـ
 عنــــاا في النمــــو في تســــبة  يــــادة طفيفــــة  مســــجر 2072-2072 في الفتــــرة المائــــة في 8
إلى النـاتج   في المنطقـة  مجمـو  الـديون   ت تسـبة ظل ـقـد  و .المائـة  في 1 حـين بلغـت    الساب  عامال

 لييــع في( المائـة  في 40.6) هـا أعروإن كاتـت بلغـت     2072 عــاممنـ    ثابتـة  ازلـي الإليـالي  
 مجمـو   تسـبة مـن  مـن حيـث كونهـا      قصـيرة الأجـل  ال الديونوظلت . 2072 عامفي   المناط 
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 علـى مـدى العقـد     توسـد الممـن   قريبـة  أي  تقريبـا  المائـة  في 76 عنـد  ةًمسـتقر   أرصدة الديون
عدمـة الـدين    حيـث  ادت تسـبة   قلير  الأعرى تس  الديون و ادت(. المائة في 71الساب  )

  المائـة  في 7 أقـل مـن  ب الناتج ازلي الإليـالي الدين إلى تسبة مجمو  و  الناتج ازلي الإليالي إلى
 الاحتياطيـات الدوليـة   ظلـت و .لمائـة ا في 7.1 بمقـدار  الصـادرات عدمة الدين إلى و ادت تسبة 

في  المائــة في 1 بمقــدار يــادة حــدوث  بعــد  2072 عــامإلى  2072 عــاممــن  ثابتــة في المنطقــة
 .2077 عام
ــأو - 1 ــو تباطـ ــو  نمـ ــديون مجمـ ــدة الـ ــا أرصـ ــحرا  الكـــبرى  في أرريقيـ ــ  جنـــوب الصـ  ليبلـ
وظلــت  .2077 و 2072 يفي عــام المائــة في 77 مــن منخفضــاً  2072 عــامفي  المائــة في 4

ــة تســبيا الــديون أرصــدةفي مجمــو   قصــيرة الأجــلالالــديون  حصــة ــة في 71عنــد  ثابت  في المائ
عدمـة  و ادت تسـبة  . 2072 عـام رقـد عـن    المائـة  في 7 انخفاضـاً قـدر    ةًمسـجل   2072 عام

ــدين ــة ال ــدين  الصــادرات و إلى في المنطق ــة ال ــي الإليــالي  عدم ــاتج ازل ــلت بنســبة إلى الن ــ ق ن ع
ــة في تصــ  ــدين إلىمجمــو    ادت تســبة  في حــين المائ ــة في 2 بنســبة الصــادرات ال ــن  المائ م

 .تقريبـا  المائـة  في 1 بنسـبة نمـوا   المنطقـة حققت   2072 عام وفي. 2072 عامإلى  2072 عام
 يـادة   حـدوث  بعـد   2072 عـام في  المائـة  في 7 بنسـبة  للمنطقـة  الاحتياطيات الدوليـة   ادتو

مـن حـدوث   في المنطقـة  النمـو  الـتي تهـدد   غـير أن المخـاطر    .2072 معـا في  المائة في 72 قدرها
تراجعـا    وعلـى تطـا  العـالم    بطيـ  الالنمـو   رترة طويلة منتشمل  في المنطقة المستقبلفي هبوط 

اعـات  تزشـكل   الـتي تواجـه في  التحـديات   إضـارة إلى   الناشـ ة  بلدان الأسـوا   الاستثمار في في
في  في العديـد مـن البلـدان    الـديون  تسـ   تحسـنت  في حـين و. سـلبية  مناعيـة  وتطـورات  داعلية

العديـد مـن      لايـزال الـدولي علـى النطـا    الدين  تخفي  ع  لبادرات القيام بم بفضل المنطقة 
 أكـبر  عجـز حـالات  تمويـل   قـدرتها علـى  إذ إن  الاقتصـادي  الركـود  من الات عرضة لح البلدان
 في المنطقـة  بعـ  الـدول   يادة قـدرة  رجع تو. الأسوا  المالية ازلية حجم بسب  مقيدةًحجما 

 وقـد سـاهم   .علـى النطـا  العـالمي    ظـرو  مواتيـة  تـوارر   دولية إلى سندات سيادية إصدارعلى 
لمخـاطر تقلـ     المنطقـة  تعـرض بحيث  ادت مـن    ديون المنطقة في تركيبة تحولفي إحداث  ه ا

 .دي لهاوالتص هارصديتعين  جديدة للبلدان تحدياتب ل  رجلبت   العمرت
في  أرصــدة الــديون مجمــو  نمــو تباطــأمنطقــة البحــر الكــاري   وفي أمريكــا الرتينيــة و - 6

  2077و  2072 يفي عـام  المائـة  في 72و  72 تزولا من  المائة في 1إلى ليصل  2072 عام
ــوالي.   ــى الت ــديون  حصــة وظلــتعل ــد  قصــيرة الأجــل الال ــة عن ــة في 74 ثابت ــرة مــن   المائ في الفت

علـى نحـو تراكمـي علـى مـدى       في المنطقـة  تس  الـديون   ادتو. 2072 عاملى إ 2077 عام
في  المائــــة في 2 ليبلــــ  أيضــــا الاحتياطيــــات الدوليــــة النمــــو في تباطــــأو لســــنوات الأعــــيرة.ا
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 في المنطقـة  النمـو و .2077و  2072 يفي عـام  المائـة  في 71و  6 مـن  منخفضـا   2072 عام
ــنخف  و ــن متوســد   م ــل م ــد المالنمــو في أق ــا    واضــيالعق ــو م ــزه ــاش إلى يع ــ   اتكم الطل
 الفائـدة في الولايـات المتحـدة    معدلات الزيادات في وقد أدت الطل  ازلي.اعتدال الخارجي و

عـن   الناتجـة  سـو  رأس المـال  كـان لتقلبـات   في المنطقـة  و  في الأسوا  الناشـ ة  عمليات بيع إلى
 رـرو  عائـدات السـندات   ام  وأسعار الصر   وأسـوا  الأس ـ مناا  ليلة أمور تأثير علىذل  

 في المنطقـــة البلــدان ة للـــديون  رقــد اســـتطاعت  معتدل ــمســـتويات  لتحقــ   تتيجـــةو. الســيادية 
 ةي ـكومالترتيبـات الح  إلى في جـز  منـه  يرجـع ذلـ    أن تعبر الحالة المضطربة  و  حتى الآن ب ل 

ــة وإلى   لامتصــاص الصــدمات  ــات الرسمي ــة و  الاحتياطي مخــاطر  غــير أنأســعار الصــر    مروت
 .(2)لا تزال قائمة هبوطحدوث 

الـدين  في  صـعوبات متزايـدة   واجـه ت منطقة البحر الكـاري    لا تزال المنطقة داعلوفي  - 9
 النمـو ولا يـزال  . في السياسـة العامـة   أولوية رئيسـية ب يحظى عف  الديون حيث لا يزال  العام

 السـياحة   ذلـ  أن  السـياحة و البنـا  انحسـار قطـاعَي    بسـب   ا ضـعيف  في منطقة البحر الكـاري  
رقـد    المصـدرة للسـلع الأساسـية    الاقتصـادات  باسـتثنا  و النشـاط الاقتصـادي الرئيسـي.    تشكل

 .للصدمات الخارجية عرضة جعل البلدان الكاريبيةأرضى ه ا الأمر إلى أن 
ــو  أرصــدة  واصــلت - 70 ــديمجم ــا وشمــال الأوســد الشــر  ن فيوال ــا أرريقي ــدل نموه  بمع
قصــيرة الالــديون  حصــة  وارتفعــت 2072 عــامفي  كمــا حــدث   2072 عــامفي  المائــة في 9

ــير  الأجــل ــن قل ــة في 22إلى  27م ــرة المائ ــي 2072-2072 في الفت ــى حصــة  وه ــن  أعل م
. 2009 عــامإلى  2000 عــاممــن   لفتــرةفي ا المائــة في 71النســبة الم ويــة الــتي بلغــت  متوســد

  بمـا في  الـدين في المنطقـة   في تسـ   تدريجيـة  ات يـاد  في نعكست أرصدة الدين زيادة فيال ه  و
عدمـة  تسـبة  و  الصـادرات  الـدين إلى  وتسـبة مجمـو    الصـادرات   عدمـة الـدين إلى  تسبة ذل  

ــالي. الــــدين إلى  ــاتج ازلــــي الإليــ ــة و ادت النــ ــة في 2بنســــبة  الاحتياطيــــات الدوليــ في  المائــ
في  النمـو  أن يتحسـن  توقـع يُو .2072 عـام في  المائـة  في 4بنسـبة   ابعـد اتكماشـا    2072 عام

بســب   إلى حــد مــا تراجعــتقــد  التوقعــات علــى الــرغم مــن أن  علــى المــدى القصــير المنطقــة
ــدم الاســتقرار السياســي  ب المرتبطــة المســتمرةحــالات عــدم الــيقين     المفروضــة  والعقوبــات  ع

 اكاري ـكـون  يلـن   النمـو  تحسـن في ما يتحق  مـن   ن أنويظل هنا  قل  م في المنطقة.النزاعات و
 .العالية مستويات البطالة لتقليص

_________________ 

 (2) International Monetary Fund (IMF), Regional Economic Outlook: Western Hemisphere - Rising 

Challenges, World Economic and Financial Surveys (Washington, D.C., April 2014). 
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 تسـبة قـدرها   وازـيد الهـاد    في منطقـة شـر  آسـيا    أرصـدة الـديون   مجمـو   نمـو  بل و - 77
 يفي عـام  المائـة  في 79 و المائـة  في 70 قـدرها  ة ياد بعد حدوث  2072 عامفي  المائة في 71

رقـد  ادت تسـبة مجمـو      في المنطقـة   أقوىو وبفضل تحق  نم  على التوالي. 2077و  2072
 .المائـة  في 8 74 لتبلـ   2072 عـام  في المائـة  في 7 بما يقـل عـن   الناتج ازلي الإليالي الدين إلى

تســبة  ا  وهــيــان للــديونالأعر تاننســبظلــت ال  2072 عــام إلى 2072 عــاممــن وفي الفتــرة 
  في حـين  تينثـابت  النـاتج ازلـي الإليـالي    عدمـة الـدين إلى   تسبة و  الصادرات عدمة الدين إلى

ــدين إلى مجمــو تســبة   ادت ــن الصــادرات ال ــة في 2 42 م ــة في 2 44إلى  المائ و ادت  .المائ
الــتي  المنــاط  لييــعفي  يــادة  أكــبر ة بــ ل   مســجلالمائــة في 72بنســبة  الاحتياطيــات الدوليــة

ــاا الدراســة  ــزال . شملت ــديونولا ت ــون المنط كــبيرة مــن صــة بح تســتأثرقصــيرة الأجــل  ال ال ــةدي  ق
ــة في 46) ــامفي  المائ ــ(  2072 ع ــة تســبيا تســبة تظــل  ي وه ــامي   في ثابت  2072مســتويات ع
 .2077 و

تخضـع   وازـيد الهـاد    وشر  آسـيا  في جنوب آسيا الناش ة اقتصادات السو  وظلت - 72
في الاقتصــادات  الاسـتثمارات   يـادة  جاذبيـة  المدروعـة بفعـل   رأس المـال المتقلبـة  تـدرقات  ل أيضـا 

المنتظـر أن  ومـن   المتحـدة.  في الولايـات  السياسة النقديـة  فيالتي حدثت يرات يللتغ ظرات المتقدمة
في  قطاعــات التصــدير   تعزيــز إلى  في الاقتصــادات المتقدمــة  الاقتصــادية  الآرــا   تحســن يــؤدي 
الاقتصــادي  الأدا  علــى يعتمــد كــثيرا المنــاط  النمــو في كــلرــنن  عــروة علــى ذلــ   المنطقــة.

معـدلات  أن تبلـ    توقعيو في النشاط الاقتصادي.تغيرات غير متوقعة لا ضاما يعروهو  لصين ل
 آرــا  ب ازيطــة الشــكو    علــى الــرغم مــن   المائــة  في 8و  1 مــا بــين  المنــاط  في كــل  النمــو
 العالمي. النمو

  
 أقل البلدان نموا - ثالثا 

بلـدا    46 دهاالبـال  عـد   نموا لبلدانقل االخارجي لأ الدين مجمو    اد 2072 عامفي  - 72
 مقارتـــة  المائـــة في 9.1بنســـبة  بليـــون دولار  أو 78.6 مــن حيـــث كونهـــا مجموعـــة  بمقــدار  

ــادة  .2072 عــامب ــ الــديون الخاصــة حــدث معظماــا في الــديونأرصــدة  فيوهــ   الزي ة الطويل
   في الفتــرةالــديون الزيــادة فيوتــتج عــن . قصــيرة الأجــلالالــديون  انخفضــت  في حــين الأجــل
ــادة  2072-2072 ــدينفي تســبة   ي ــي الإليــالي  ال ــاتج ازل ــنإلى الن ــة في 1 21   م إلى  المائ
 61.7 مـن   الصـادرات  كنسـبة م ويـة مـن     مجمو  الـدين  تسبة ادت أيضا و  المائة في 1 28

 .المائة في 69.4إلى 
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أقـل البلـدان   لـدى   الصـادرات إلى و الناتج ازلي الإليالي عدمة الدين إلى تسبة ظلتو - 74
 وكاتـت هـ     .2072 عـام في   على التـوالي   المائة في 4.2و  المائة في 7.2 عند ةمنخفض نموا

 في المقـام الأول  هـي و  قـل البلـدان نمـوا   لأ ةن الخارجي ـوالديعظم لم يسرة للغايةالمشروط للتتيجة 
 مليـار دولار  71.1 قصـيرة الأجـل  الالـديون   وبلـ  مجمـو   (. المائة في 62) الأجل ديون طويلة

و اد  .2072 عــامب دولار مقارتــة بليــون 7.4قــدر   انخفاضــاويشــكل ذلــ    2072 عــامفي 
إلى  2072 عـام في بليـون دولار   20 82مـن  الأجنبيـة   العملـة مـن  حتياطيـات  لاا مبل  مجمو 
الــديون  أضــعا  مبلــ  مــا يقــرب مــن ســتةذلــ   شمــلو  2072 عــام دولار في بليــون 17.6

    البلدان.له قصيرة الأجلال
يعـا  مـن حالـة     من أقل البلدان نمـوا  واحدبلد كان هنا    (2)2074مارس آذار/ فيو - 71

شـديدة لأن  عرضـة لمخـاطر   م نمـوا البلـدان   أقـل ة بلـدان مـن   وتسـع   السـودان( ) مديوتيـة حرجـة  
لياوريـة الكوتغـو     وجـزر القمـر  و  تشـاد   و  وبوروتدي)أرغاتستانتعا  من مديوتية حرجة 

مـن   ميانمـار  حالة تتغيرو(. هايتيس  ووكيريبا  برينسي تومي وو ساو  جيبوتيو  الديمقراطية
ــة في     فيتصــن ــة حرج ــن مديوتي ــان يعــا  م ــدا ك ــرض لم إلى  2072 عــاماا بل ــه يتع خــاطر كوت

تبلـ  قيمتـاا    إلغـا  ديـون   بعـد   2072 عـام في  لأن يعا  مـن مديوتيـة حرجـة    الشدة منخفضة
 .(4)2072 يناير/في كاتون الثا عقود الم تادي باريس دولار في بريين ستةيقرب من  ما

حيــث   2072 عــامفي  تحســنا طفيفــا أقــل البلــدان نمــوا أدا  رقــد حقــ   في المتوســدو - 78
 المائـة  في 4.2 بنسبة مقارتة  في المتوسد المائة في 4.1بنسبة  الناتج ازلي الإلياليفي نمو  تحق 
 .(1)2072 عامفي 
مــن أقــل  بلــدا لســبعة عشــر الحســاب الجـاري  دةأرصــحالــة  ســا ت  2072 عـام في و - 71

 سـبعة عشـر  وشاد  .ه   البلدانبلدا من  20 في العجز المالياتسع تطا    في حين البلدان نموا
في  المائــة في 70بنسـ  م ويــة تجـاو ت    في الحسـاب الجــاري ا عجـز نمــوا  بلـدا مـن أقــل البلـدان   

ا عجـز  تشـادان   2072 عام في  مو امبي ليبيريا و ظلت  على وجه الخصوص. و2072 عام
في حـدث    كمـا   ا ازلـي الإليـالي  م ـمن تاتجا المائة في 20 يتجاو  في الحساب الجاري مرتفعا

الـتي     تلـ  نمـوا  في أقل البلدان يادة الخدمات واردات السلع وأن تشاد  وقعويُت .2072 عام
_________________ 

 (2) IMF list of low-income countries’ debt sustainability analyses for Poverty Reduction and Growth Trust-

eligible countries as at 4 April 2013 (available from www.imf.org). 
 (4)   Paris Club press release    متا  علـى الموقـع التـالي: www.clubdeparis.org/sections/communication/archives-

2013/myanmar-20130128. 

 (1) UNCTAD staff calculations based on IMF World Economic Outlook data. 
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النـاتج   نسبة م وية منك الصادرات توقع أن تنخف يُ  في حين طاقتاا الإتتاجية توسع لا تزال
الأساسـية  السـلع   انخفاض الطلـ  علـى   يعكس ه ا جزئياو عدد من البلدان. ازلي الإليالي في

 مـن  الصـادرات  كنسـبة م ويـة    تزيـد توقـع أن  يُ  على النقي  مـن ذلـ   و الأسوا  الناش ة. من
 يـة في مجـال  تتاجالإ تهاقدر التي وسعت   تل أقل البلدان نموا في عدد من  الناتج ازلي الإليالي

ا  دقيق ـ ارصـد  في الحسـاب الجـاري   ةالعجز الكـبير وتتطل  حالات  في الآوتة الأعيرة. التعدين
لــن تجــد   أعبــا  الــديونارتفــا  مــن و  كــبيرة مــالي الــتي تعــا  مــن حــالات عجــزالبلــدان  لأن

 أماماا  في مجال السياسة العامة  سوى حيز ضي  لاعتماد سياسات توسعية.
ــ وب - 76 ــدرقات  حجــم ل ــيادية ت ــا الــتي حــدثت مــؤعرا   الســندات الس جنــوب  إلى أرريقي

 حـتى الآن. بلغتـه   مسـتوى وهـو أعلـى     2072 عـام  دولار في خمسـة بريـين   الصحرا  الكـبرى 
الأجـن  في   المباشـر  الاسـتثمار  مـن  المائة في 72و  المعوتة من المائة في 20 الحجم يساويه ا و

  و امبيـا  تنزاتيـا المتحـدة   رواتـدا ولياوريـة   مثـل   أقل البلـدان نمـوا   عدد من وقد قام .(8)المنطقة
 رقتــراضل الماليـة الدوليــة  الســو  ت إلىاتضـم و  التقليديــة القــروض الميسـرة ديونهــا مـن   بتنويـع 

ــة  ــدان   دوارــعو. بشــروط تجاري ــ  كــثير مــن هــ   البل ــل  هــو ورا  ذل في  الحصــول علــى التموي
 مقارتــة  أقــل بســعر رائــدة تصــدر ســندات أن لأســوا بنمكــان هــ   ا لأن    الدوليــةاســوالأ
 اــاتمــن الج ثمــان أربــع مــن أصــلمـن  العوائــد تســبة  بلغــتو. الأســوا  ازليــة الاقتراض مــنب ـ

ــورو المصــدرة ل ــا  ســندات الي ــوب الصــحرا  في أرريقي ــل ع ــ الكــبرى جن ــا يق ــة في 1 نم في  المائ
 .(1)2072 عام
 البلـدان أقـل  يمكـن أن تسـاعد    الدوليـة  الماليـة الأسوا   الوصول إلى إن  يادة إمكاتيات - 79
هـا  نموتحقيـ   ل هياكلاا الأساسية علـى المـدى البعيـد     احتياجاتب للورا  مواردعلى حشد  نموا

المخـاطر   حـدة  بفعاليـة لتخفـ    اإدارة ديونه ـ أن تتـابع  نموالبلدان غير أن على أقل ا الاقتصادي.
مخـاطر  و  الـدين المترتبـة علـى ترحيـل    خاطر المفي ذل    بما الأدوات المالية الجديدة المرتبطة به  

 رؤوس الأمـوال. مـن  تـدرقات الكـبيرة   جـرا  ال عدم استقرار الاقتصاد الكلـي   يادة و ت العمر
 اسـتحقا   ما يـأتي موعـد  عنـد يصـل السـداد إلى مسـتويات قصـوى     يمكن أن  على سبيل المثال 

 يجعـل ترحيلـاا   وهـو مـا قـد      سـدادها التي يـتعين  الكبيرة الأساسية المدروعات بسب  لسنداتا
رـنن    ازليـة  لعملـة في قيمـة ا  انخفـاض حـاد   حالـة حـدوث   فيو. أمرا صـعبا  الحاجة دعتما إذا 

 علــى مــدروعات الفائــدة تكلفــة مــن تصــبأ أكثــرلــن  ســندات اليــورومــدروعات الفائــدة علــى 
_________________ 

 (8) Overseas Development Institute briefing No. 87, "Sovereign bonds in sub-Saharan Africa: good for growth 

or ahead of time?" (April 2014). 

 (1) Standard and Poor’s, "The growing allures of eurobonds for African sovereigns" (May 2013). 
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علـى   قـد ترتفـع   ليـة العملـة از ب عات الأساسـية ودرالم ـ بـل إن   رحسـ   امعادلة له سندات محلية
عنــد  الــدين ترحيــلمخــاطر  و/أوالتــأعر عــن الســداد  ممــا يزيــد مــن مخــاطروهــو  ملحــوع نحــو 

الـتي هـي أقـل     سندات اليورو فائدة علىالأسعار  منالفوائد  أن يضيّع ه ا يمكنو الاستحقا .
تــدرقات رأسماليــة حـدوث   رــنن  عـروة علــى ذلـ    ازليــة. السـندات  أســعار الفائـدة علــى  مـن 

طفـرات  وإلى   العملـة ازليـة   في قيمـة  لـه  مسـوّ  لا  ارتفا  ؤدي إلىي على المدى القصير كبيرة
 الأهيـة بمكـان أن   ولـ ل  رمـن  . النقديـة  اتسياس ـلل مشـاكل هـو ممـا يولـد      ووتضخم ائتماتية
الظـرو    مـع الاسـتفادة مـن    اا تقلب ـو التدرقات الرأسماليـة  إدارة ه   البلدان قادرة علىتكون 

 .في الأسوا  المالية الدولية تيةالموا
  

 الديون تخفي  ع  الدولية لبادرات الم -رابعا 
 

المتعــددة  بـادرة المو بالــديون الفقــيرة المثقلـة مبــادرة البلـدان   التقـدم الــ ي أحر تـه   - أل  
 .الديون   ع  تخفيلالأطرا  

ــدث لم  - 20 ــ  يحـ ــاب   منـ ــر السـ ــيير في  أي(  A/68/203) التقريـ ــةتغـ ــة  حالـ ــدان المؤهلـ  البلـ
حــتى و .وهــي تقتــرب مــن نهايتــاا  بالــديون الفقــيرة المثقلــة في إطــار مبــادرة البلــدان لرســتفادة

البلـدان الفقـيرة    مبـادرة  تأكمل ـبلـدا   21هنـا     بلدا 29 البالغة البلدان المؤهلة منرنن   الآن
القـرار   مرحلـة اتخـاذ  بـين   في المرحلة الاتتقالية( لا يزال )تشاد لد واحدبوهنا  . المثقلة بالديون

 مرحلـة  لم تصـل بعـد إلى  السـودان(  و  والصومال  ثرثة بلدان )إريترياهنا  والإنجا   مرحلة و
 .اتخاذ القرار

 يمبــابوي وتيبــال وميانمــار رقــد تح تحديــد   إضــارة إلى البلــدان الفقــيرة المثقلــة بالــديونو - 27
البلـدان الفقـيرة    في إطـار مبـادرة   ا  ديونه ـاعب ـأتخفـ    لأنمؤهلـة   تكونأن  احتمالى أساس عل

   تـادي بـاريس  بعـد لقـا  و. (6)الـديون    ع  تخفيلالمتعددة الأطرا   بادرةالمو المثقلة بالديون
متــأعرات مــن طــر  ميانمــار تــادي بــاريس  أعلــى  2072 ينــاير /في كــاتون الثــا  ميانمــارو

 سـتة بريـين  مـا يقـرب مـن    منـاا   حيـث ألغـى    بريـين دولار  عشرة تبل  قيمتاا مستحقة علياا
 ه ا البلـد بصـدد   كانو ديون.من ال  يمبابوي في ضائقة لا تزالو الباقي.جدولة  أعاددولار  و

 هيوتي ـ/في حزيران  مع صندو  النقد الدولي  وأتشأ مع المؤسسات المالية الدولية عرقاته تطبيع
في  مسـاعدة حصـول علـى   لل  يمبـابوي  أهليـة ر ن.وموظف ـله يشـر  عليـه    جبرتامأول   2072

_________________ 

 (6) IMF, "Heavily Indebted Poor Countries (HIPC) Initiative and Multilateral Debt Relief Initiative (MDRI) – 

statistical update" (Washington, D.C., December 2013). 

http://undocs.org/ar/A/68/203
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مـا إذا كـان   توقـ  علـى   سـو  ت مؤكـد  و أمر غـير   البلدان الفقيرة المثقلة بالديون إطار مبادرة
 ديوتـه المتـأعرة   سـدد و  2070 عـام  ونهايـة  2004 عام ناايةبمعياري المديوتية ل يفيه ا البلد 
 .للنمو والحد من الفقر لصندو  الاست ما لالمستحقة 

البلـدان الفقـيرة المثقلـة     في إطـار مبـادرة   المقدم تخفي  ع   الديونوقد كان من شأن  - 22
مـن أجـل   المـوارد  توجيـه  أن أعـاد   لتخفيـ  عـ   الـديون    المبادرة المتعـددة الأطـرا   بالديون و

الحـد   لأغـراض  تالإيـرادا  أن  يـادة وعلى الرغم من  من الفقر. لحدالمخصصة ل النفقات  يادة
 البلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون     معظـم  أن هـو القلـ   رنن ما يثير   موضع ترحي  يه من الفقر

 رغـم   الأهـدا  الإنمائيـة لفلفيـة    مقاصـد مـن  تحقيـ  العديـد   المسـار الصـحيأ ل   عارج تزال لا
 ة بالـديون البلـدان الفقـيرة المثقل ـ  وقد أحر ت بلـدان مبـادرة    البلدان. ه   بين وجود اعتررات

 أكــبرإجــرا   في اتحــدي  الأعــرى مجموعــات البلــدان بالنســبة إلى واجاــت    وبعــ  التقــدم 
وتخفيــ  أعبــا  الــديون  .(9)اا الإنمائيــة لفلفيــةأهــدارمقاصــد لتحقيــ   علــى الإطــر  التغــييرات

ــالعرج الســحري وحــد  لــيس  ــة    ب ــة الــتي تواجــه البلــدان الفقــيرة المثقل لكــل التحــديات الإنمائي
ويجـ  أن يقتـرن بمسـاعدة إضـارية مـن حيـث         لكنـه غـير كـا      راو حل ضروري   ديونبال

 .ا التمويل الإنمائي وبنا  القدرات على حد سو
ــ مؤشــرات في تحســينات ملحوظــة وفي حــين تحققــت - 22 لبلــدان الفقــيرة لعديــدة ال ديونال

 لـة مديوتيـة حرجـة    مواجاـة حا  في عطـر  لا تـزال  رنن كثيرا مـن هـ   البلـدان     المثقلة بالديون
البـال  عـددها    البلـدان الفقـيرة المثقلـة بالـديون    بـين   مـن و. بـادرة الم أنهـا أكملـت   على الرغم مـن 

هنا  سـبعة بلـدان     البلدان الفقيرة المثقلة بالديون في إطار مبادرة التي تعمل بنشاطبلدا  و 28
لمخـاطر   ةمعرض ـلـدا  ب 78وهنـا     بأن تواجه حالة مديوتيـة حرجـة   في عطر كبير بأنها تصن 
معرضـة لمخـاطر منخفضـة بـأن     بلدا بأنها  72 ويصن  بأن تواجه حالة مديوتية حرجة  معتدلة

  المبـادرة  الاتضـمام إلى لم تبـدأ بعـد    لبلـدان الـتي  إلى ابالنسـبة  و .(70)تواجه حالة مديوتية حرجـة 
 أعبـا  الـديون   مسـتويات  يتم الإبر  عـن  لمحالة مديوتية حرجة  و يعا  من السودانيزال  لا
قـدرة إريتريـا   ل السـاب  المبلـ  عنـه    تحليـل مـن ال   2009 عامفي  رُر  وقد  والصومال.ريتريا لإ

_________________ 

 تفس المرجع. (9) 

 (70) IMF List of LIC DSAs IMF, "Heavily Indebted Poor Countries (HIPC) Initiative and Multilateral Debt 

ReliefInitiative (MDRI) – statistical update" (Washington, D.C., December 2013) . للاطلاع على قائمة البلدان

، انظر  المعقر  4112أيا /مرايع  1ن المؤهلة للاستفادة من الصندوق الاستئماني للحد من الفقر  وححققرا النمرع اعتبرا ا مر

 .http://www.imf.org/external/pubs/ft/dsa/dsalist.pdf:التالي
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 عامـا   20 عـن  لمـا يزيـد   الصومالب المتعلقة مشاورات المادة الرابعة تتأجلو ا على تحمل ديونه
 .(77)معلومات كاريةعدم وجود تظرا ل

المبــادرة المتعــددة و الــديونب لــدان الفقــيرة المثقلــة اتتــاا  مبــادرة الب  رــنن لســو  الحــ و - 24
والضـع    تقـاط القـوة   الـتفكير في  على المجتمع الـدولي ر الديون. أ مات تعني اتتاا  لاالأطرا  

 يتصـدى يجـ  أن  و المسـتقبل.  فيمناا لرستفادة مناا الدروس المستفادة  المتعل  بنقل طارالإ في
البلـدان الفقـيرة المثقلـة     مبـادرة  منـ  إطـر    ة الـتي بـر ت  الجديـد  لتحدياتلالدولي أيضا  المجتمع

ــديون ــ  أن  بال ــدان  ذل ــادرة  و  البل ــتي تواجــه غــير المنضــمّة إلى هــ   المب لا يمكــن  صــعوبات ال
 بلـدان لتفـس الفرصـة ل   وينبغـي أن تتـا   . من المجتمـع الـدولي   إلى مساعدة بحاجة  التغل  علياا

 .الديون ع   آليات تخفي  منبعد تستفد    والتي لمحالة مديوتية حرجة التي تواجه
  

 تادي باريس أتشطة - با  
 مــايوأيار/في و نــادي بــاريس.لواحــد  اجتمــا ســوى   منــ  التقريــر الأعــير لم يعقــد   - 21

ــتين وصــلت  2074 ــا  الأرجن ــادي  إلى اتف ــدائنين في ت ــع ال ــاريس م ــن    ب لســداد متأعراتهــا م
ــة   ــديون البالغ ــين دولار  1 9ال ــد بري ــى م ــرةعل ــنوات.  ى رت ــ ا  خمــس س ــا وه ــي  الاتف يعط

ذل  أن مـا ينبغـي سـداد     لدائنين  ل السنوية مستوى المدروعات لضبد بع  المروتة الأرجنتين
ــو في الســنة الأولى  ــد  كحــد أد    71 7ه ــون دولار رق ــع  و. بلي ــر الواق ــت  بحكــم الأم  أبرم

سـتوى  بم في مـا يتعلـ    حـدة سـنة وا لمـدة   أساسـي واحـد   عيـار  بموجبـه يتا  لها  ااتفاق الأرجنتين
 واصـلة كاريـا لم  متنفسـا البلد  وه ا يعطي الاقتصادي.أدائاا  مستوى يتوق  علىو  المدروعات
 عرقـات  يطبّـع و ائتماتات التصـدير  لإعادة الباب تادي باريس اتفا  يفتأ  في حين إصرحاته
 عن سداد ديونهـا في  ينالأرجنترنن تأعر   عروة على ذل . المجتمع المالي الدوليمع  الأرجنتين

مـن    علـى الـرغم   اقتصـاد البلـد     ذلـ  أن بأتـه نجـا    تطـا  واسـع  علـى   إليـه نظر يُ 2007 عام
رقــد جـا ت بعــد ذلـ  رتــرة اتتعــاش    بعـد رتــرة التعثــر في السـداد     لمــدة ثرثـة أشــار  اتكماشـه 

ــد مجــالا    ــو  أتاحــت للبل ــ  ســريع في النم ــومتوســد  لتحقي ــي الإليــالي  في  نم ــاتج ازل ــدر  الن  ق
تقريبــا  المائـة  في 24 قــدر  الفقـر  في الســنة  وتحقيـ  انخفــاض سـنوي في مســتوى   المائـة  في 6.1

 .(72)2077 عامنهاية  بحلول
 

_________________ 

 (77) IMF, "Delayed Article IV consultation with Somalia", press release No. 13/293 (August 2013). 

 Social)2072لمشـــاد الاجتمـــاعي لأمريكـــا الرتينيـــة    اللجنةالاقتصـــادية لأمريكـــا الرتينيـــة ومنطقـــة البحـــر الكـــاري     ا  (72) 

panorama of Latin America" (2012) :متـــا  علـــى الموقـــع التـــالي .) www.cepal.org/publicaciones/xml/4/48454/ 
SocialPanorama2012DocI.pdf. 
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 الرسمية المساعدة الإنمائية - عامسا 
 الجاـات المانحـة   منالمقدمة  الرسمية المساعدة الإنمائية صافي  بل  مجمو  2072 عامفي  - 28
مــا مقــدار  التنميــة في الميــدان الاقتصــادي  التعــاون و نمائيــة التابعــة لمنظمــة الإ لجنــة المســاعدةفي 

ــون دولار 9 724 ــدرها  بليـــ ــادة قـــ ــة في 8.7  أي بزيـــ ــة المائـــ ــة بالقيمـــ ــة  الحقيقيـــ  مقارتـــ
ــة الرسميــة  اتتعاشــا وهــ ا يمثــل .(72)2072 عــامب  مــن ســنتين متتــاليتين بعــد في المســاعدة الإنمائي

اـا  إتفاق بزيـادة عـدد مـن الحكومـات    قيام تتيجة ل الزيادة هي وه   المساعدات.حجم  ضافانخ
ــن ــة   م ــة الرسمي ــد   المســاعدة الإنمائي ــ  ه ــة في 0.1تخصــيص  لتحقي ــن المائ ــ م ــومي  اادعل الق

النمـو   المتقدمـة  مـن البلـدان   خمسـة  لم يِ  به   الغاية أو يتجاو ها سوى  حتى الآنو. الإليالي
قــد ظــل و المتحــدة. والمملكــة  النــرويجوســمبر   لكو  الســويدو  نمر االــد  وهــي اللجنــة في

المســاعدة الإنمائيــة  صـافي  حيـث بلــ   عـن تحقيــ  تلـ  الغايــة    باســتمرارمقصـرا   الــدوليالمجتمـع  
ــة ــة   الرسميـ ــبة م ويـ ــالي   كنسـ ــومي الإليـ ــدعل القـ ــن الـ ــبته  مـ ــا تسـ ــد  0.2  مـ في  في المتوسـ

 .2072 عام
ــرغم مــن أن و - 21 ــى ال ــة مجمــو   عل ــة للم القيمــة الاسمي ــة الرسمي ــة  ســاعدة الإنمائي إلى المقدم

 متفاوتـة.  صـورة جغراريا يعطي تدرقات المعوتة تفصيل  رنن  2072 عامفي   اد البلدان النامية
ــي ر ــامفـ ــت 2072 عـ ــة إلى   انخفضـ ــة المقدمـ ــة ا المعوتـ ــارة الأرريقيـ ــبة  لقـ ــة في 1.8بنسـ   المائـ
ــة انخفضــت و ــة الثنائي ــة  المعوت ــاالمقدم ــوب الصــحرا  إلى أرريقي ــة في 4بنســبة    الكــبرىجن   المائ

 المبرمجـة  المعوتـة  في هـ ا الانخفـاض  ويُـرجأ أن يسـتمر   . السنة السابقةب مقارتة  بالقيمة الحقيقية
 اســتنادا إلى تتــائج  في أرريقيــاقــل البلــدان نمــوا والبلــدان المنخفضــة الــدعل  لا ســيما لأ المقدمــة

في مـا   عطـد المـانحين     بشـأن 2074 عـام  في  لجنة المساعدة الإنمائيـة  اأجرته دراسة استقصائية
ل مخصصـات المسـاعدة   ي ـتحووهنـا  مـا يـدعو إلى القلـ  أيضـا مـن        الإتفا  في المستقبل.ب يتعل 

  إذ إن المتوسـطة الـدعل  مختارة مـن البلـدان   بلدان  لصالح البلدانأرقر  بعيدا عن الإنمائية الرسمية
 لتحقيــ  المعوتــة علــى تلــ  الــتي تعتمــد كــثيراي هــ المبرمجــة تخفــي  المعوتــةب تتــأثر البلــدان الــتي

 .مستويات الفقر والحد من الأهدا  الإنمائية لفلفية
في  لبلـدان الناميـة  إلى ابالنسـبة  تمويـل  مصدرا هامـا لل  المساعدة الإنمائية الرسميةوتشكل  - 26

 رازــددة في إطــا الغايــاتتحقيــ  حاســم لبرارــد  إذ تزودهــا هــ   المســاعدة   أوقــات الأ مــات
الإتفـا    طـد وقد توقعت الدراسة الاستقصائية المتعلقـة   . دوليا الأهدا  الإنمائية المتف  علياا

بنســبة   يــادة طفيفــة البلــدان إلىالمقدمــة  مجــةأن تزيــد المعوتــات المبر المــانحينلــدى  في المســتقبل
_________________ 

 (72) OECD, "Aid to developing countries rebounds in 2013 to reach an all-time high" (April 2014). Available from 

www.oecd.org/newsroom/aid-to-developing-countries-rebounds-in-2013-to-reach-an-all-time-high.htm. 
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-2074 تظـل مـن دون تغـيير في الفتـرة    أن و  2074 عـام في  الحقيقيـة  بالقيمة  المائة في 2.4
المنـا    رـو   تحـوم  التي لا تزال الة عدم اليقينبح مرتبطا الركود ه ايكون أن  رجأيو. 2071

المشوبة بحالة مـن عـدم    التوقعات الاقتصادية العالميةه    ويُرجأ أن تستمر العالمي. الاقتصادي
 ســاعداتالمب التنبــؤ إمكاتيــة مخــاو  بشــأنوهــو ممــا يــثير   ميزاتيــات المعوتــةعلــى تــؤثر ل الــيقين
 مسـتقبل  بشـأن عـدم الـيقين   رـنن حالـة     لبلدان الناميةإلى ابالنسبة و. المقبلةالسنوات  في المقررة
في يمكـن أن تقـ    و  تخصيص المواردب في ما يتعل  الحكومةفي  عملية صنع القرار يعقّد الموارد
 حاسـم أمـر    مـن ثم   بالمعوتـات  التنبؤر ـ على المدى الطويـل. صرحات الإو برامجالتنفي   طري 

 .هاالوطنية وتنفي  وضع استراتيجيات التنميةفي   لبلدان الناميةإلى بالنسبة 
عـدم   والحـد مـن  الورـا  بالتزاماتهـا بتقـدلم المعوتـة      أن تواصل الجاات المانحة  ومن المام - 29

بـؤ  لتنوقابليـة ل  أكثـر اسـتقرارا  تدرقاتٍ للمعوتـة تكـون    تأمينإلى  هنا  حاجةو .المعوتة استقرار
 لمجتمــع الــدوليأن يكفــل اينبغــي وشــد البلــدان رقــرا. لأ مســايرة لرتجاهــات الدوريــة أقــلو  بهــا

في الـنزولي  الاتجـا   لا يـؤدي  أو  في أشـد الحاجـة إلياـا    هـم  الـ ين توجيه المعوتة صـوب أول ـ  ا  
 اصـة  و المـنخف   البلـدان ذات الـدعل   و نموا البلدانأقل إلى  المقدمة المساعدة الإنمائية الرسمية

 الحد من الفقر.والنمو و في مجال التنمية حتى الآن ب لتالتي  بالجاود إلى الإضرار  في أرريقيا
  

 التطورات الأعيرة: وكالات تقييم الجدارة الائتماتية - سادسا 
-2001 في الفتـرة  الماليـة العالميـة   لأ مـة في ا وكالات تقييم الجدارة الائتماتيـة  ساهت - 20

ثم   في الولايـــات المتحـــدة الـــرهن العقـــاري الثــاتوي  شـــاكل في ســو  بم تبـــدأ   الــتي 2009
إجـرا  تقيـيم   في  وكـالات تلـ  ال  وقـد أعفقـت   العـالمي.  الصـعيد على  الأسوا  الماليةاجتاحت 

ــ  لل ــة فيمخــاطر دقي ــة صــكو  الكامن ــدا أشــد مالي ــأن قامــت ب   تعقي غــير  تقييمــاتنصــدار ب
توارـ  في   يـتم التوصـل إلى   لم  حـتى الآن و. المـالي  علـى النظـام   كارثية تبين أنها كاتت صحيحة

 إصـر   كيفيـة  بشأن دل القائم حاليارالج القيام بها. يتعينالتي  الإصرحات أتوا  الآرا  بشأن
 إلى وكـالات ال إعضا أ( ) منقسم بين رأيين متطررين  وها: وكالات تقييم الجدارة الائتماتية

إلغـا   ( و)ب  الوكـالات حجـم  تقليص و  المصالح تضارب تطايرها من من أجلمشددة  رقابة
 في تضــاربال مــن قبيــل  الحاليــة إعفاقــات الســو  لحــل وكــالاتال الضــوابد المفروضــة علــى 

ــار إلى المصــالح ــفارية  والارتق ــة  الش ــدام والمنارس ــا لة  واتع ــراط في و  المس ــى الإر ــاد عل  الاعتم
 .(74)الإصرحات منالنوعين ه ين كر إلى  تكون هنا  حاجة قدو .التقييمات

_________________ 

 (74) Marwan Elkhoury, "Reforming the credit rating industry. What more needs to be done?", UNCTAD 

background paper (March 2014). 
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أشـد   رقابـة تنظيميـة   علـى رـرض   20 ـمجموعـة ال ـ   وارقـت  2009 عامل قمة لندن وفي - 27
ــى  صــرامة ــة   عل ــيم الجــدارة الائتماتي ــالات تقي ــ   (71)وك ــا يتف ــةو  بم ــيات  مدوت  الســلو أساس

ــة وكــالات ل ــيم الجــدارة الائتماتي ــة الــتي وضــعتاا تقي ــة المنظمــة الدولي . (78)للجــان الأورا  المالي
الرقابـة   لتعزيـز الدوليـة  والإقليميـة و  الوطنيـة علـى الصـعد   مبـادرات  جرى تنفيـ     وتتيجة ل ل 

ــل  تــدابير في حــين اتخــ ت  كــالاتال علــى المتحــدة الولايــات قــد اتخــ ت و الأ مــة.وقــو  قب
ــا و ــ  المؤسســات  وأوروب ــة مختل ــة الدولي ــدلا    المالي ــ  ات ــة  من ــة العالمي لوضــع  عطــوات  الأ م
ــ  ضــمان لو  وكــالاتضــوابد لل ــد مــن الشــفارية و تحقي ــى المنارســة   المزي تشــكل والقــدرة عل
أحـد    المتحـدة  في الولايـات قـاتون اايـة المسـتال     و  وول سـتريت ل ـرراتـ   -دودإصرحات 

 فورا ل ـ لأوروبيةاي ة اله عر  باسمتُ سلطة مستقلة أتشأ الاتحاد الأوروبيو .الأمثلة على ذل 
 الأوروبي.عـايير الاتحـاد   ورقـا لم  التقيـيم وكـالات   نظـيم أتشـطة  تب مكلفـة وهي   والأسوا  المالية

التقييمـات الخارجيـة    شـارات إلى للإ تدريجيةال  الةبالإ الاتحاد الأوروبي أوصى  ذاتهفي الوقت و
تان مؤسس ـ التي وضـعتاا  السياساتو هي أيضاتتف   ه   القواعد الجديدةو الائتماتية.للجدارة 

  2070أكتـوبر  تشـرين الأول/ في و بـا ل.  ولجنـة الاستقرار المالي مجلس ها و تان أعريان دولي
 والمؤسسـات الماليـة   السـلطات  علىالمفرط الاعتماد  للحد من مباد  مجلس الاستقرار الماليأقر 

ــات    ــا يتعلــ  بتقييم ــتو الوكــالات.في م ــول  وارق ــتي عقــدت   20 لمجموعــة ال قمــة س في  ال
ــام ــى2070 عـ ــاد    علـ ــس مبـ ــة المجلـ ــى  تب المتعلقـ ــاد علـ ــل الاعتمـ ــات قليـ ــة التقييمـ  الخارجيـ

 الائتماتية. للجدارة
بتضـارب   ما يتعل  في هامة مسائل وُضع على النطا  الدولي تشريع جديدوقد تناول  - 22

  لا يــزال التغــييرات الإيجابيــة علــى الــرغم مــن هــ  ر  ومــع ذلــ المنارســة. والشــفارية و المصــالح
ــا   ــال تحســين. لل متســعهن ــى ســبيل المث ــزال لا   عل ــة المنارســةت الاحتكــار  في صــناعة الحقيقي

ــة ــن     معدوم ــا  عجــز ع ــزال هن ــات المصــدّ الح مصــ في المتأصــل التضــاربحــل  ولا ي  رةالجا
بحثـا   للـدعول في عمليـة تسـوُّ    حلـول  عـدم وجـود   وت تقييماا  وكالا اعتيارللسندات لدى 

عـروة علـى   . درعي - السندات ردّمص نموذجلبدائل ذات مصداقية عن التقييمات و أعلى عن
وكــالات إلى بالنســبة  هيكــل الســو  حــدث تغــييرا جوهريــا فيتُ لمالحاليــة  اللــوائأ رــنن  ذلــ 

تضـارب  لا في اللسـو   و ل احتكـار القلـة  بهيكـل   ما يتعل  الأمـر   بقدر تقييم الجدارة الائتماتية
_________________ 

  وار  قادة مجموعـة العشـرين علـى رـرض لـوائأ للإشـرا  علـى وكـالات         الخطة العالمية للإتعاش والإصر في  (71) 
ارسـة الجيـدة  وبوجـه عـاص لمنـع      متقييم الجـدارة الائتماتيـة وتسـجيلاا  لكفالـة اسـتيفائاا للقواعـد الدوليـة للم       

ــع       ــى الموقــــــــ ــة علــــــــ ــالح. متاحــــــــ ــة في المصــــــــ ــير مقبولــــــــ ــاربات غــــــــ ــدوث تضــــــــ ــالي:  حــــــــ التــــــــ
www.g20.utoronto.ca/2009/2009communique0402.html. 

 .www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD270.pdfاتظر  (78) 
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نفعـة العامـة   طـابع الم  عصخصـة لا في و  درعي ـ - مصـدر السـندات   نموذج فيالمصالح تمل في از
 .في تقييم مخاطر الائتمان

اــود  جــ ريا لج  معاكســة  جــا ت  بعــ  الاقتصــاديين  المواقــ  الــتي اتخــ ها    غــير أن - 22
 التقليل مـن الاعتمـاد علـى   و  الحد من الضوابدإلى  يدعون امر الدولي.على النطا  الإصر  
بشــأن  أكثــر تحوطــاميــة قواعــد تنظي   وإلى اعتمــادوكــالات تقيــيم الجــدارة الائتماتيــة تقييمــات

 لجـدارة الائتماتيـة  رياا أتفسـام ل ن ووالمستثمر حارظات السندات ومديرالتقييمات التي يجرياا 
ــن ر لســندات.ل ــدلا م ــوي  ب ــيموكــالات  تف ــامبنصــدار  التقي ــة ب الأحك ــنن الســرمةالمتعلق   ر

ت في مـــا يتعلـــ  بســـرمة حارظـــا مـــن ذلـــ   يلقــون العـــ     بـــدلا   ينالاحتـــرا ي المــنظمين 
 طلــ  المشــورةحون لهــا بســموي  الخاضــعة للتنظــيم المؤسســات الماليــة علــىمباشــرة الســندات  

ــة لل  بشــأن ــرا   ســندات الجــدارة الائتماتي ــ ي ت ــى النحــو ال ــا مناســبا   عل إشــرا   بوجــودرهن
 .(71)احترا ي

ــد يكــون   وحــتى الآن  - 24  حــددوا قــد الدارســونون في الســو  والمشــاركن  ووالمنظمــق
في السـو   في  ضـمنية  التقييمـات ال   مثـل  يـة الائتماتلتقييمات الجدارة  داقيةمص مكمرت ذات

 رمصـدّ  لنمـوذج  معينـة  بـدائل  يـتم الاتفـا  علـى    ولكن لم ية الائتمات المخاطرقايضة ما يتعل  بم
وضـع   المـنظمين  علـى  أن هـو  الواضـأ  غـير أن  ئتماتيـة. الجدارة الا لتقييمات  درعي -السندات 

  سـجلة ت تقييم الجـدارة الائتماتيـة الم  وكالا تقييمات وإلغا   ارة الائتماتيةلجدلمستقلة  معايير
 وضــع بصــورة مطــردة مــن أجــلن ولمســتثمرأن يعمــل ا  ينبغــي ومــع ذلــ . لأغــراض تنظيميــة

ت  بصــفتاا وكــالاال تقييمــات  واســتخدام لحارظــاتهمالجــدارة الائتماتيــة  داعليــة لتقيــيم نمــاذج
 للموجــودات لجــدارة الائتماتيــةل الــداعلي امتقيــيم فييرة عناصــر كــث مــن بــين اواحــد اعنصــر

 .حارظاتهم في
حــدوث  للحــد مــن الصــحيحةوارز ينبغــي أن ينشــ  المنظمــون الحــ  في نهايــة المطــا و - 21

نمــوذج  أو  يــدرع-المســتثمر نمــوذجالمســتخدَم هــو   ســوا  كــان في المصــالح ةمحتملــ اتتضــارب
  تبـادل المعلومـات  مركـز   نمـوذج  أو  الأدا ضـو   الـدرع في  نمـوذج  أو   درعي ـ-السندات مصدر
تحديـد  وكالات تقييم الجدارة الائتماتية و لمسا لة تظام ينبغي ررضو .الشفاريةالمنارسة ولتعزيز 
 على النحو السـليم   ينالدَّصكو   تقييمفي  الوكالاتإعفا  ه   في حالة   المدتيةتاا مسؤولي

ــيم احتمــالات الإســا ة  أو  ــو  في تقي ــة   بســب المســتثمرين  إلى حق ــة الواجب ــ ل العناي ــدم ب   ع
 تقييمـات  تقـدلم  علـى حسـاب   حصـص في السـو    لحصـول علـى  عن وسائل ل بحثاابسب   أو

_________________ 

 (71) Lawrence J. White, “Credit-rating agencies and the financial crisis: less regulation of CRAs is a better 

response”, Journal of International Banking Law and Regulation, vol. 25, No. 4 (2010) 
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يــة تنظيم لــوائأهــو وجــود  طلوبرــالم تقــوم علــى أســس ســليمة   الحــوارزكاتــت  نذارــ دقيقــة.
 السـو   يترتـ  علـى إعفـا    قـد  ر  غير سليمة وارزكاتت الح  إذا على العكسو .محدودة جدا

في  كمـا شـادتا   أقـوى  تنظيميـة   لوائأوجود   حتى مع الأسوا  المالية في كبيرة جدا تداعيات
 المالية العالمية. الأ مة

  
 القائمو الناش ة التحديات - سابعا 

 (76)العامة الديون التجارية تزايد - أل  
الناميـة   في معظـم الاقتصـادات   عاملالدين ا في تغيرات هيكلية مامة العقد الماضي شاد - 28

تسـتأثر  دوليـا  و محليـا  الصـادرة الأورا  الماليـة   واسـتمرت الاتتقاليـة.  الاقتصادات المارة بمرحلة و
 .(79)مـن المجمـو    تسبة صغيرة تشكل القروض المصررية ظلت في حين  ذل  الجز  الأكبر منب

رقـد   ازليـة.  الـدين  أسـوا  إلى  الدوليـة  لـدين ا عـن أسـوا   سـريع   تحـول  حدث ومع ذل   رقد
 بع  الاقتصـادات ل ـ ازليـة  أسـوا  الـدين   الـتي صـدرت في   عـام ديون القطـا  ال  حصةأصبحت 
الأورا   في تااحص ـ أعلـى مـن   في الوقت الحاضر   التي تمر بمرحلة اتتقاليةالاقتصادات النامية و

 لييــع ة إلى وبالنســب . غــير ماليــة مؤسســات و مؤسســات ماليــة  الدوليــة الصــادرة عــن   الماليــة
التجاريــة  نوفي ســندات الــديهــ    عــامديــون القطــا  الحصــة بلغــت   (20)الناميــة الاقتصــادات

المشـاركة   فيمرارقـة   زيادةب ه ا وارتبد .المائة في 42 ما يقرب من  2072 عامفي   الخارجية
ادة يــ و  البلــدان الناميــة الكــبيرة عــدد مــنفي  اتالحكومــ لــديون في الأســوا  ازليــة الأجنبيــة

لعـدد  وبالنسـبة    2072 عام في نهايةو في الخارج. الشركات السندات التي تصدرها في سريعة
 السـندات الحكوميـة   أكثـر مـن ثلـث    المسـتثمرين الأجاتـ    كـان في حـو ة    البلـدان الناميـة   من

 تقريبـا من السـندات مقومـة لييعاـا     الحيا ات الأجنبيةوه    ازلية. أسوا  الدين فيالموجودة 
 .عمرت ازليةبال

  يــادةفي أن  شــ  مــن هنــا لــيس   أولا في هــ ا الاتجــا . عتــدرعوامــل  عــدةهنــا  و - 21
لســندات  ســتثنائيالا يحركــه انخفــاض العوائــدعوائــد  عــن بحــث عــن الناتجــة الحيــا ات الأجنبيــة

 في الأسـوا   المشـاركين الأجاتـ   عـدد    يـادة  دور محوري في كان لها عزاتة الولايات المتحدة
_________________ 

 (76) Yilmaz Akyuz, “Internationalization of finance and changing vulnerabilities in emerging and developing 

economies,” UNCTAD background paper (forthcoming. 

مــن الــدين مــن  المائــة في 20وهــو الصــين  حيــث يتــأل  مــا يقــل عــن  هنــا  اســتثنا  واحــد جــدير بالمرحظــة   (79) 
 سندات.

 أجرى التقييم مصر  التسويات الدولية  الإحصا ات المالية الدولية. (20) 
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 ائتماتيــةتقييمـات   بالعملـة ازليــة  ســندات الـتي تصـدر   البلــدانإن لـدى  ثاتيــا   .(27)اليـة ازليـة  الم
لولايـات المتحـدة   ل السـندات الدولاريـة   تلـ  الـتي تعتمـد أساسـا علـى      مـن   في المتوسـد   أعلى

 والسـندات  ازليـة السـندات المقومـة بـالعمرت     الهـام  بـين   تضـيي  إلى  يجـنأ ه ا و  الأمريكية
إلى   التضـخم  السـيطرة علـى  في النجـا   كان من شأن   اثالث الولايات المتحدة. قومة بدولارالم

في العديـــد مـــن  حتياطيـــاتالا حالـــةو  الحســـاب الجـــاري في أوجـــه تحســـنجاتـــ  حـــدوث 
ــة و الاقتصــادات ــة   النامي ــارة بمرحل ــة  الاقتصــادات الم ــى  تســاعدأن اتتقالي ــ عل مخــاطر  عف

ــادةا را رقــد حــدث  ج ــ  أعــيرا. تالعمــر  عمــرت أن تعرضــت  تــدرقات رأس المــال في لزي
وقــد . الســندات ازليــة ات مــنالعائــدررــع لررــع أســعارها  وهــو مــا ي  ضــغوطل معظــم البلــدان

تواكـ    هـ   السـندات   مـن العوائـد  بوجـه عـاص  أن بـدأت     أ مة منطقـة اليـورو   بعدحدث  
 .(22)“آمنة” برتعتالتي  الأصول الدوليةمن  على نحو أوث  العائدات ازققة

الســندات  مجمـو   في الأجنبيـة  يـا ات الح تصــي  متوسـد  بلـ    2072 عـام نهايـة   وفي - 26
والأورا  الماليـة   سنداتالبما في ذل   البلدان النامية عدد مختار من ل ازلية تبالعمر الحكومية
 في حصــة ةالزيــاد وقــد رارــ  .(22)المائــة في 20مــا يقــرب مــن   دوليــا ازليــة الصــادرة بالعملــة

 تعــرضفي مــدى  ضافــانخالأ مــة  منــ  بدايــة بالعملــة ازليــة الســندات مــن الحيــا ات الأجنبيــة
ــة المصــار  ــديون الســيادية  ازلي ــة   لل ــن  كنســبة م وي ــو م ــيا  لا ســيما الأصــول مجم  في آس
 الرتينية. وأمريكا

 ةازليــ ا إلى الأســو الأجنبيــة الاســتثمارات زيــادة رــرص وصــول ل المامــة الآثــارمــن و - 29
وتشــير  الأورا  الماليـة.   لا ســيما في غــير المقـيمين  نحـو  ديون الحكوميــةلل ـ كــبير تحـول حـدوث  

 الــدين الحكــومي يحــو ون في الوقــت الحاضــر تريليــون دولار مــن  أن الأجاتــ  التقــديرات إلى
 نبيــة.الأج القــروض الرسميـة  باسـتثنا  اتتقاليــة  الاقتصـادات المــارة بمرحلـة   رقتصـادات الناميــة و ل

كـان  و  2072و  2070بـين عـامي    في الفتـرة المبلـ    هـ ا  ما يقـرب مـن تصـ     تح تكبدوقد 
لـدى   أسعار الفائـدة كبيرة في ررو  ا   اجت بتاأجنبية مديري أصول من تدرقات بفعلمعظمه 

_________________ 

 (27) Philip Turner, “The global long-term interest rate, financial risks and policy choices in EMEs”, Bank for 

International Settlements Working Paper, No. 441 (February 2014). 

 (22) Ken Miyajima, M.S. Mohanty and Tracy Chan, “Emerging market local currency bonds: diversification 

and stability”, Bank for International Settlements Working Paper, No. 391 (November 2012). 

 لبلدان هي: إتدوتيسيا  وماليزيا  والمكسي   وجنوب أرريقيا  وتركيا.ه   ا (22) 
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 إلى حـد بعيـد  وبـرو ا   أكثر اتتشارا يه الأجنبية الحيا ات الزيادة فير. (24)الاقتصادات المتقدمة
 إليالي الدين العام.مناا بالنسبة إلى مجمو   العامة لأورا  الماليةبة إلى ابالنس
رقتصــــادات الناميــــة ل زليــــةت االعمرالــــدين الحكــــومي بــــن أ والأهــــم مــــن ذلــــ  - 40

 المصـار   في أيـدي  لـيس  يـة  عارجالـ ي تحـو   جاـات      اتتقاليـة والاقتصادات المـارة بمرحلـة   
علـى   مسـتثمرين حارظـات  في  في الغالـ   هولكن ـ  يـة الأعـرى  الرسم والهي ـات  المركزيـة الأجنبيـة  

وتشــير  الأجنبيــة. الأصــولبأيــدي مــديري  ولا ســيما في الاقتصــادات المتقدمــة  القصــيرالمــدى 
سـوى    2072 عـام  نهايـة  لم يكن في حو تها  في المركزية الأجنبيةالمصار   أن التقديرات إلى

رقتصـــادات الناميـــة ل لـــديون الحكوميـــةن امـــ دولاربليـــون  60 دولار و بليـــون 40مـــا بـــين 
 مـا يقـرب مـن تريليـون دولار  كـان يمتلكاـا      مـن أصـل    الـتي تمـر بمرحلـة اتتقاليـة    والاقتصادات 

 ةالحكومي ـونهـا  ديأدرجـت   هنا  سبعة بلدان رقد  بلدا 24 مجموعهومن أصل ما  .(21)أجات 
الــديون  البلــدان ذات مــنباســتثنا  عــدد قليــل  و. ةالمركزيــ للمصــار  الأصــول الاحتياطيــة في

ــالأ الرسميــةيــا ات رــنن الحالكــبيرة   الرسميــة ــ المصــار  حيــا ات  بمــا في ذلــ  ةجنبي  ة المركزي
الـتي تـديرها     اصـة الخ يـا ات الح عنتقل كثيرا   أجنبية رسمية اقروضو ةاحتياطي بصفتاا أصولا

 .(28)مصررية على السوا غير وجاات  أجنبيةمصار  
 المقومـة  الـديون  إلى جنبيـة الديون المقومة بالعمرت الأ لتحول منل نأ وعلى الرغم من - 47

المشـاركة    يـادة في رتجـا   رـنن ل   السـندات  مصـدري بالنسـبة إلى   المزايـا  بع  ازلية بالعمرت
 الآثـار المترتبـة   مـن  اعـدد  البلـدان الناميـة   في عـدد مـن    ازلـي  سو  الدين في المرح  الأجنبية 
غـير  جاتـ   مـن   ازليةوالأورا  السندات زيادة الاستثمار في ر. السياسات واضعيإلى بالنسبة 
اكتشـا    تحسـين مـا يـؤدي إلى   وهـو    تااسـيول و ةن ازلي ـوالـدي   اسـو أعمـ    فييزيد  المقيمين
 غـير أن الـدين.  علـى صـكو     الطلـ  الكلـي   يـادة  بفضـل   سـتحقا  الاآجـال  تمديد و الأسعار

 تعـود إلى تلـ  الـتي    اسـتقرارا مـن   أقـل  إلى أن تكـون  نأتج ـ ليةاز الديون من الحيا ات الأجنبية
تسـبة   بحيـا ة ليست ملزمة  ذل  أن الُأولى  أي الحيا ات الأجنبية   مؤسسات استثمارية محلية

 المصـار  مـن   مطلـوب   علـى سـبيل المثـال    ازليـة.  نوالـدي  صـكو   في أصـولها  معينة منم وية 
  بالعملــة ازليــة ديــن صــكو  في احتياطياتهــا جــز ا مــن  أن تحــو في العديــد مــن البلــدان ازليــة

أوقـــات  حــتى في  المطلوبـــة دون المســتويات  تحــد مـــن حيا اتهــا  أن  رننهــا لا تســـتطيع  ولــ ل   
_________________ 

 (24) Serkan Arslanalp and Takahiro Tsuda, “Tracking global demand for emerging market sovereign debt”, IMF 

Working Paper, No. 14/39 (March 2014). 

 المرجع تفسه. (21) 

 المرجع تفسه. (28) 
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ــا . الأ مــات ــدأم ــة الأصــول يروم ــة  الأجنبي ــن تاحي ــام أعــرى    م ــدأ  ريمكن ــث المب ــن حي   م
عنـد    الحـالات بعـ    فيو .الخـروج مـن السـو     التخلص من كل مـا لـديام مـن حيـا ات  ثم    

ــة رــرو  أســعار الفائــدة  في حــادة حــدوث تغــيرات ن يالمســتثمربحــو ة  عنــدما يكــونو  الدولي
 حيـا اتهم إلى تقلـيص   بسـرعة  يعمـدون قـد   رـننهم   ازليـة  نوو  الـدي سجز  مام من  الأجات 

وط وضـغ  أسـعار الفائـدة ازليـة    ارتفـا  حـاد في  عـن ذلـ    نـتج  ري  ازليـة  تبالعمر الديون من
ــة علــى ــة ازلي ــاا العمل ــار و .(21)لخفــ  قيمت  حــادة في تغــيراتحــدوث الناليــة عــن  هــ   الآث

حسـاب   تحريـر  الـتي يـتم رياـا    لبلـدان إلى بالنسـبة   يمكـن أن تكـون كـبيرة     معنويات المستثمرين
الـتي  وبالنسـبة إلى البلـدان    حساب رأس المـال.  دارةلإتقنيات  استخدام أييتم لا و  رأس المال

 العثـور علـى طـر     يمكـن   حسـاب رأس المـال   دارةلإتقنيات  أو رأس الماللضوابد  د ريااتوج
المسـتثمرين   أن لييـع    وتظـرا إلى  ذل ـ عـروة علـى   سـريعة. ال تدرقات رأس المال للتحايل على
رـنن العـدد     ن مـن القطـا  الخـاص   ودائن ـ مه ـ ازلـي للبلـدان الناميـة    الدين صكو  الأجات  في
وجـود   ةفي حال ـو. حجمـا يصـبأ أكـبر    ازليـة  في الديون نين من القطا  الخاصالدائالكبير من 

آليـة   عـدم وجـود   حالـة   وعاصـة في  أمـرا صـعبا   إعادة هيكلة الـديون  تصبأ  عجز عن السداد
 .الديون لإعادة هيكلةمسبقة 

 
 إعادة هيكلة الديونفي مجال  تكسة - با  

مـن   نوالرارض ـالمطولـة الـتي ررعاـا    وى الـدعا الأعـيرة و أ مـات الـديون   كان من شـأن   - 42
آليـة   إتشـا  ضـرورة  بشأن  ةمكثف ةدوليأن أدت إلى مناقشات  الأرجنتين ضد اتالسند يحامل

إعــادة هيكلــة الــديون التنســي  في والنزاهــة و لتحســين الكفــا ة الــديون الســيادية لإعـادة هيكلــة 
 غـير المنظمـة   هيكلة الديون إعادة أن مرة أعرى الأعيرة أ مات الديون أظارتوقد . السيادية

ــيمكــن أن  ــن الحــالات    في ؤديت ــدرع تعويضــات باهظــة   و بالتســوي  كــثير م ــدائنينب إلى   لل
 ضـد المرروعـة   الـدعاوى ألقـت   ك ل معاتاة بشرية. على المجتمع وإلى  الخاصةاتعكاس الديون 

 و مـا يسـتتبع  وه ـ  ةالقائم ـ ةالقاتوتي ـ ياتالمنتـد  تجـزّؤ  مشـكلة  الضـو  علـى   مـن  امزيـد  الأرجنتين
 رــرض ومــن ثم   الشــرط التعاقــدي نفسلــ جــدا تفســيرات مختلفــةلــدياا  محــاكم مختلفــة وجــود

 فيعـدم القـدرة علـى التنبـؤ     و التنـارر   يـادة  والنتيجة الناائيـة هـي   الأحكام. مجموعة واسعة من
 إعادة هيكلة الديون.

_________________ 

 (21) Christian Ebeke and Yinqiu Lu, "Emerging market local currency bond yields and foreign holdings in the 

post-Lehman period - a fortune or misfortune?", IMF Working Paper, No. 14/29 (February 2014). 
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 هيوتيـــحزيران/ 78 الصـــادرة في المتحـــدة ازكمـــة العليـــا للولايـــاتأحكـــام تشـــكل و - 42
 NML Capital Ltd (Republic of Argentina v. NMLقضـية لياوريـة الأرجنـتين ضـد     ) 2074

Capital Ltd))  2001 عــامفي  في الأرجنــتين الــتي جــرت  الــديونبعمليــة مبادلــة   والمتعلقــة 
ــة في أعقــاب 2070 عــام و ــه     كارث ــ  قيمت ــا تبل ــأعر عــن ســداد م ــون دولار مــن   700الت بلي

صـنادي  التحـوط   ل تصـرا مـدويا    تيويـور   يناتوق إلى في الغال هي أحكام تستند و السندات 
إجـرا   بالنسـبة إلى  تكسـة  أيضـا   تمثـل  وهي الأرجنتينية. الديون مبادلة لم تشار  في ازددة التي

حـدود   إلى مـا ورا  اا عواقب ـوتل  تكسة يرجأ أن تمتـد    لديون السياديةل منظمة إعادة هيكلة
 والأرجنتين. حدةالمت الولايات

في أعقـاب تأعرهـا     2001 عـام في  عادة الهيكلـة لإ محاولة ولوقد قامت الأرجنتين بأ - 44
وقـد   .2070 عـام ل الثاتيـة  مبادلـة الـديون  عمليـة   وتلت ذل   2007 عامعن سداد ديونها في 

 عــرضالـتي تــص علياـا    شــروطال 2001 عـام ل بادلــةالرارضــين لعمليـة الم  مــن تصـ  قبـل أكثـر   
 الـديون.  عملـيتي مبادلـة  مـن الـدائنين في    المائـة  في 92 مشـاركة  مـا أدى إلى وهـو    2070 عام

في  صـم كـبير    الرارضـين  الـدائنين  مـن  المتعثـرة السندات بشرا   يةصنادي  التحوطال بع وقام 
ويصـ  هـ ا   سـندات.  الأصـلية لل  القيمـة الاسميـة   درع كامـل ب ـ في وقـت لاحـ    وطالبواالسعر  

 NMLة للمبادلـة  بقيـادة   الرارض ـ صنادي  التحوطمن  قام بضعةو .وحشي سلو كثيرون بأته 

Capital  منطقـة  لل لولايـات المتحـدة  ازليـة ل كمـة  از لـدى  الأرجنـتين ضـد   لياعيـة  ررع دعوىب
 تيويور . الجنوبية في

ــان ل - 41 ــة وك ــة  شــرطل تفســير ازكم ــاواة في المعامل ــل  المس ــةأن جع ــم  ازكم ــزوم تحك بل
بسـداد   ةمرتبط ـ تـاا  هيكلالتي أعيـدت   على السندات تسدد في المستقبل درعات تكون أي  أن

 المسـاواة في المعاملـة   شرطلعادي الغير  ه ا التفسيرو. الرارضين الة السنداتإلى  المبل  كامر
ــم   راجــأ حــتى  ــدانفي الراســخين في العل ــديون  مي ــة ال محكمــة الاســت نا   غــير أن . إعــادة هيكل

  2072 تورمبرتشـرين الثـا /   76   فيحكمـت  الولايات المتحـدة الأمريكيـة   في الثاتية لدائرةل
 الـتي   العليـا للولايـات المتحـدة    ازكمـة  الحكـم أمـام   ذلـ   الأرجنـتين واستأتفت . NML صالحل

 هــاقرار فيا مـن دون تغــيير. وذلـ    سـليم  د الأكمــة از حكـم علـى    في وقـت لاحــ  أبقـت   
 لمكارــأة سـابقة  أن أتشـأت لأحكـام  كـان مـن شـأن هـ       و. 2074 هيوتي ـحزيران/ 78 المـؤر  
 إعادة هيكلة الديون. ال ين شاركوا في الدائنين في حين عاقبت  الرارضين لدائنين

في المصـار   )أطـرا  ثالثـة   لـدى   آثـار هامـة   أيضـا  الـدائرة الثاتيـة   كم محكمةوكان لح - 48
الــ ين  الســندات لحــاملي حكومــة الأرجنــتين تيابــة عــن مــدروعات تتــولى تســليم هــ   الحالــة(
أنهـا   سـو  تعتـبر   ه   الأطـرا  الثالثـة   قضت ازكمة بأنو الديون. بادلةمعمليتي  شاركوا في
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 المبـال  المسـتحقة للرارضـين    درـع  قبـل أن يـتم   درع مبال  في لو استمرتلقاتون ل ا درا حالة  في
 لمحكمـة العليـا  لثـا   ال كـم الُح أكـد  إضارة إلى ذلـ     وسو  تعامل بنا  على ذل . بالكامل

 الـة السـندات  التي تتولى سداد مبـال  إلى   تقوم المصار أن بوجوب  NML الطل  المقدم من
الـة  إلى  في لييع أنحـا  العـالم   فرجنتينالتابعة ل صولالمتعلقة بالأ المعلوماتبتسليم  يةالأرجنتين

الـة  أي مبـال  إلى   دادعـدم س ـ ب المؤسسـات الماليـة   إلـزام وقد تترتـ  علـى   . الرارضينالسندات 
 ينالسـيادي  المقترضـين  أصـول عـن  معلومات  توريربوقبلوا عملية مبادلة الديون  ال ين  السندات

مقــدمي الخــدمات  طل  مــنســيُ  إذ النظــام المــالي الــدولي في ةر كــبيراثــآ  في لييــع أنحــا  العــالم
 دائنين.لل الديون عقود إتفاذ تيسير المالية
ــد أتشــأت قضــية    - 41 ــتين ضــد  اوريــةليوق  NML Capital Ltd (Republic of الأرجن

Argentina v. NML Capital Ltd. )  عواقــ   كـون لهـا  تيمكــن أن  قاتوتيــة جديـدة هامـة   سـواب
 نعــادة هيكلــةفي مــا يتعلــ  ب اتتكاســة كــبيرةثــل هــي تم  والــدولي بالنســبة للنظــام المــالي وعيمــة

 ليشـاركوا  للـدائنين  ماليـة  حوارزدرع  تلغي امحكرا   الأ دولي.على النطا  ال الديون السيادية
  صـعوبة  أشـد  في المسـتقبل  إعـادة هيكلـة الـديون   جعل تسو  الديونتسوية عمليات منظمة ل في

  والــتي مــاعيالج بنــد شَــرطي للعمــل  دونالــتي مــن  المســتحقة لســنداتإلى ابالنســبة لا ســيما 
 إعــادة هيكلــة الــديون. ر بــر الــدائنين عــدد صــغير مــن قيــام تاحتمــالا إلى الحــد مــنتهــد  

 وعلــى الــرغم مــن ا ديــاد. اكــون كــبيري مــن المــرجأ أن غــير معــرو  ولكــن المبلــ  المســتح و
عـن سـداد    الارجنـتين  تـأعرت منـ    عقـود السـندات   في شـرط العمـل الجمـاعي    إدعـال  اتتشار

 الســنداتاتتــاا  رــنن   2009-2001 الفتــرة الماليــة العالميــة في الأ مــةعاصــة منــ  و ديونهــا 
عــروة علــى . يســتغر  ســنوات ســو  لعمــل الجمــاعيبشــأن اشــروط  دونالــتي مــن  القائمــة

 قترضــينالم أصـول  عــنمعلومـات   تــوريرب المؤسســات الماليـة  إلــزام أطـرا  ثالثــة مـن     رـنن ذلـ  
 عقـود إتفـاذ    ذلـ  أن  الـدولي  النظام المالي بالنسبة إلى ةكبير سو  تترت  عليه آثار ينسياديال

الجاــات  مــن جاتـ   الخـدمات تقــدلم  التزامـات  صـبأ جــز ا مـن  سيدائنين لــلى ابالنسـبة إ  الـدين 
 في إعادة هيكلة الديون. المشاركة لخدمات الماليةل ةقدمالم
 

   لتسوية الديون آلية بشأن وضع الدولي الجاري على النطا  النقاش - جيم 
 تحســينلى إ الحاجــة الملحــة NML Capital Ltd الأرجنــتين ضــد لياوريــة قضــيةتــبر   - 46

العقبـات الـتي تحـول     للحـد مـن   على المسـتوى الـدولي   إعادة هيكلة الديونالتنسي  في الكفا ة و
بشــأن  إجــرا ات واضــحة في ظــل غيـاب   إعــادة الهيكلــة فيتطاقـا  مشــاركة أوســع تحقيـ    دون

 الاتسـا .  إلى تفتقـر و  مخصصـة إجـرا ات   هـي  الإجرا ات القائمـة ر ـ السـيادية. الجاـات   إعسار
 ديـون بمبادلـة   والمتعلقـة  طويرالتي استغرقت وقتا  وازاكماتالمالية العالمية   اب الأ مةفي أعقو
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رقد أصبأ مسـلما بـه أن   . لتسوية الديون آليةإتشا   لصالح المشاعر تحول في حدث الأرجنتين 
قليـل جـدا ومتـأعر    ” القـول بـأن الأمـر:    أو التسـوي    أو خمس سـنوات استمرار الأ مة لفترة 

 والمعاتــاة البشــرية التكــالي  الاقتصــادية للحــد مــن إلى حــل تحتــاج كــل ذلــ  مشــكلة  “جــدا
  81/744 بما في ذل  القـرارات  الديون ب تتعل عدة قرارات  فير. تراكم الديون النالية عن

ــة العامــة   81/796و   88/769 و ــة تصــميم أقــرت الجمعي ــديون  آلي أداة لتكــون  لتســوية ال
عـادة  لإمعـز ة  تُاـج  وضـع   النظـر في إلى  ت  ودعتسويتاالو ديون اتأ موقو   للحؤول دون
 الديون.تسوية لآليات و السيادية هيكلة الديون

مـؤتمر الأمـم المتحـدة للتجـارة والتنميـة        بمـا رياـا   المختلفـة  الدوليـة  ما رت ت المنتدياتو - 49
التابعـة لفماتـة    الشـؤون الاقتصـادية والاجتماعيـة     وإدارة وصندو  النقد الـدولي  ( الأوتكتاد)

المؤسســـات و  ومراكـــز البحـــوث  غـــير الحكوميـــة  وأماتـــة الكومنولـــث  والمنظمـــات العامـــة
 آليـة  تشـكيل وإتشـا   جـدوى   لاستكشـا  إجـرا  بحـوث   و اجتماعات تقوم بتنظيم  الأكاديمية
عــادة هيكلــة لإ آليــة  2002 عــامفي   صــندو  النقــد الــدولي اقتــر و تســوية الــديون.محتملــة ل

صــدرت في  سياســات في ورقــة إعــادة هيكلــة الــديون مســألةفي  وأعــاد النظــر الـديون الســيادية 
ــارات  -الــديون الســيادية لصــندو  وقــراض لالإإطــار ” بعنــوان 2074و  2072 عــامي اعتب
 اقتـرا   رـنن آعـر    للإصـر   الاتجاهـات الممكنـة  بمـا يتعلـ       وفيومع ذل . اومررقاته “أولية

  عقـود الـدين   ركـز علـى  ي السـو   نهج قـائم علـى   الحفاع على يدعو إلى صندو  النقد الدوليل
 الظـرو  الـتي   في الديون ادة تشكيلإعويتم اللجو  إلى  الديون. عادة تشكيلعملية لإ تصحبه

صـندو   يـرى ال و  الوصـول إلى الأسـوا    أسباب صندو  النقد الدوليفي  بلد عضويفقد رياا 
رتـرة   بتمديـد  هـ ا  ويتحقـ   .وإن لم تكـن احتمـالات ذلـ  كـبيرة     ممكـن تحملـه    الدين رياا أن

ــدين  ــ  مــن     وعــادة اســتحقا  ال ــدين أو  في دون أي تخفــي  مــا يكــون ذل ــدة. أصــل ال  الفائ
 الخصــائص بشــأن ةســبقم وشــاملة وشــفارة لياعيــة مناقشــاتمــن دون ر  ومــع ذلــ  - 10

 تسـوية الـديون   ليـة المقترحـة لآ  التصـاميم شـرعية   تقـوَّض  سـو   إعادة الهيكلـة   آلية فيالمرجوة 
ــاا الاقتصــادية  ــام في بدايــةو .ورعاليت ــدأت  2072 ع ــة مشــاورات  الأوتكتــاد ب واســعة  عملي

تسـتند إلى أطـر وهياكـل وأسـس     ليـة  لآ تصـميم مقتـر   ل ينواقتصـادي    قاتوتيينعبرا النطا  مع
 آليـة  وضـع  عمليـة وتسـتفيد   المقبولـة دوليـا.  الإجرا ات العامة من المباد  و موحدة مجموعةمن 

علـى أي  موضـوعية   شـرعية  أن يضـفي  أيضـا  مـن شـأته   شـامل  نهـج  اعتمـاد  مـن  لتسوية الديون
تحـدث   الإجرائيـة المقـدمات  هـ    و العمليـة.  ددهاتح ـالـتي   ياريةالمع الخصائصو يتف  قائم اقترا 

. لتسوية الـديون  آليةتصميم عملية المؤسسية لالقاتوتية والسياسية و النتائج من حيث ررقا كبيرا
علـى   السـلطات مـن جاتـ     اتنسـيق  بالضرورة يستتبع العامة العالمية المنارعتورير  بالنظر إلى أنو

http://undocs.org/ar/A/RES/65/144
http://undocs.org/ar/A/RES/66/189
http://undocs.org/ar/A/RES/67/198
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 معالجـة في ة تلـ  الآليـة   رعاليت ـ أن تكفـل  الإجرائيـة  المقـدمات هـ     رمن شـأن   المستوى الدولي
 في المستقبل. لمنا عاتوا التأعر عن السدادوحالات  لديون ل  مات العالميةالأ
 

 متف  علياا دوليا ومباد  وضع معايير أهية - دال 
كـل   جاتـ  من وحوكمتاا  إدارة الديون السيادية في ممارسات سليمة اعتماد يشكل - 17
أمــر بــال  هــو و  اوأ ماتهــ الــديون هشاشــة الــدرا  الأول ضــد عــد والمقترضــين المقرضــين مــن

 تظـام إن  .توعيـة جيـدة   يذو تمويـل مسـتدام  تقـدلم  ب  والتنميـة الأهية لتعزيز النمـو الاقتصـادي   
 أ مـة الـديون السـيادية   لأن حـل   ذلـ    تنسـي  لإلى ا في حاجـة ماسـة   في العـالم  الديون السيادية

تسـتفيد  يمكـن أن   اتالترتيب ـ   المجموعـة مـن  هـ  وترتيبات مخصصـة.  رضفاضة و شبكاتل يخضع
 الـتي تعـز    المعـايير  إلى الامتثالمن و الجاات المعنية  تنطب  على لييع مشتركة وضع معاييرمن 

 .على المستوى الدولي والمقترضين بين المقرضين المشتركة المسؤولية
الـ ي   السيادي المسؤول  الاقتراضالإقراض و تعزيزب المتعلقةمشرو  المباد  وياد   - 12

عــود يل ثــرث طــر ب القــاتو  والمؤسســي مــل  الفــرا   إلى 2072 عــامفي  وتكتــادوضــعه الأ
ــى كــل   ــدة عل ــن المقرضــين بالفائ ــاد تضــفي هــ   الم   أولا. ينالســيادي والمقترضــين م ــا  ب طابع

 امعياري ـ اإطـار لتقتـر    وتعمماـا   يةالسـياد  المتصلة بالديون القواتين والممارساتمؤسسيا على 
هــ      إنثاتيــا. ةالدوليــ ئيةالقضــا والهي ــات الــدول ذات الســيادة أن تطلــع عليــه يمكــن اموحــد
 ممارسـات  عـالمي بشـأن  علـى الصـعيد ال  را  في الآتوارـ   تحقيـ    في تسـاهم و نشر المعررـة ت المباد 

في تكــوين لياــور مــن   متنوعــةا تشــر  جاــات معنيــة  نهــإ  اثالثــ المســؤولة. الســيادية التمويــل
 ةمؤسسـي  علـى مسـتويات  لهـ ا السـلو     التنفي  الناجأ فيوتسام   لسلو  المسؤولل ناصرينالم

راـي بـالأحرى تسـتفيد      جديدةضع تشريعات ما يشير إلى أنها ت ه   المباد وليس في  مختلفة.
التنفيـ   يـؤدي   بغـي أن ين  ولـ ل  . وتزيد علياالقائمة ا المباد  العامةو السليمة الممارسات من

ــاجأ  ــاد  للالن ــ إلىمب ــم يريتغ ــين المقترضــين  في الســلو  دائ ــيادي ب  بتكلفــة ياممقرضــو ينالس
 أن يرسـل    تتيجـة لـ ل    معـايير مشـتركة  اعتمـاد  ومن شأن . السياسي على الصعيد منخفضة

 علـى لحفـاع  المـؤدي إلى ا  علـى الطريـ    معاملتزمة بالعمل الدول  بأن واضحةقوية إشارة أيضا 
 الاستقرار المالي.

  
 السياسة العامة في مجالالتوصيات الاستنتاجات و - ثامنا 

مـن حيـث     2072 عـام في  ديونهـا  مؤشـرات  تدهور تجربةتشاد  البلدان النامية ظلت - 12
 تفــاقم ممــا ســاهم فيوهــو   قصــيرة الأجــلالالــديون  بمــا في ذلــ   يــادة  أرصــدة الــديون  يــادة
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بطي ــا علــى النطــا   ااقتصــادي انمــو تشــادفي بي ــة  هــ ا قــد حــدثو. بوجــه عــام الــدين تســ 
والصـدمات  الركـود الاقتصـادي   مـن  الات عرضـة لح ـ  البلـدان الناميـة  يجعـل  وذل  أمـر    العالمي

المخـاطر  رعالـة لمواجاـة   ع استراتيجيات أن تتبوة  ح ره   البلدان  أن تكون رينبغي. الخارجية
 .ونها عند مستويات يمكن تحملااديلحفاع على ا   من أجلالديون وإدارة

في  سـندات ال نحـو تعـولم   أقل البلـدان نمـوا   لدى الاتجا  المتزايد  ساعد عروة على ذل  - 14
لتلبيـة   تمويـل  الوصـول إلى مصـادر     علـى انخفاض أسعار الفائـدة  لرستفادة من الأسوا  العالمية

ماليـة   صـكو   مخـاطر اسـتخدام   أهيـة إدارة  يزيـد مـن   هـ ا و .من الهياكـل الأساسـية   ااحتياجاته
مخـاطر  و الترحيـل   ومخـاطر  اا استحقاقتجميع الأورا  المالية حس  آجال   بما في ذل  جديدة
ــى تحمــل الصــدمات    والتحــديات  تالعمــر ــدرة عل ــو  المتصــلة بالق ــي   اتتقلب الاقتصــاد الكل

 كبيرة.الرأسمالية التدرقات بالالمرتبطة 
عـامين   بعـد   2072 عـام في  المسـاعدة الإنمائيـة الرسميـة    في الزيـادة  على الرغم من أنو - 11

أرقـر   بعيـدا عـن   خصصـات المتحـول  رنن  مرح  به  أمر المعوتات  أحجام انخفاض من متتاليين
 المبرمجـة المعوتـة  انخفـاض  ب المتـأثرة البلـدان  ر. قلـ  ال أمـر يـثير   البلدان المتوسطة الدعل نحو البلدان

مسـتويات   والحـد مـن   الأهـدا  الإنمائيـة لفلفيـة    لتحقيـ   تـة تل  المعوعلى  الأكثر اعتمادا هي
أقــل البلــدان نمــوا المقدمــة إلى  المبرمجــة الاتجــا  الــنزولي للمعوتــة  رــنن عــروة علــى ذلــ . الفقــر

إلى  التمويـل الميسـر    ذلـ  أن  قلـ  يـثير بـال  ال    في أرريقيـا والبلدان المنخفضة الدعل  لا سـيما  
 المجتمـع الـدولي   أن يعيـد يجـ   ر الـديون.  حقي  القـدرة علـى تحمـل   تل أمر بال  الأهية حد بعيد

 .2071 عامبعد  في إطار عطة ما التزامات المساعدة الإنمائية الرسمية تنشيد
 في عــدد مــن  ازلــي أســوا  الــدين المشــاركة الأجنبيــة في  يــادة علــى الــرغم مــن أنو - 18

ــة  ــدان النامي ــورر  البل ــد   ي ــ  الفوائ ــي أن يكــون  بع ــام  مصــدرو الســندات   ينبغ ــي ت ــى وع  عل
 في أوقـــات تـــدرقات رأس المـــالاتجـــا   احتمـــال عكـــس  ولا ســـيما الـــتي تحـــدث المقايضـــاتب

أسـعار الفائـدة     يـادات حـادة في   ممـا أدى إلى كـان هـ ا     وربمـا  والخارجيـة  الصدمات الداعلية
ينبغـي     ولـ ل  كليامـا.  إلى أو ازليـة ت لعمـر نحو عف  قيمـة ا  والضغد ازليعلى الصعيد 

 أسـوا  الـدين   المشـاركة الأجنبيـة في   بـين  هـام  تـوا ن تحقيـ    أن يتوصل واضعو السياسـات إلى 
 .بالعملة ازلية الديون كبيرة مناليا ات الح تعزيز المؤسسات ازلية مواصلةضرورة و ازلي
شـأ  قـد تن  الـتي  لتعقيداتا.NML Capital Ltd  الأرجنتين ضد لياوريةقضية  وقد أثبتت - 11
 ةالدولي ـ المخصصة الترتيباترقد كان من شأن . دولية لتسوية الديون آلية حالة عدم وجود في

رلــدى عــدم القــدرة علــى التنبــؤ. و أن ولــدت حالــة مــن عــدم الاتســجام أ مــة الــديون لتســوية
مجموعــة  تفــرض  ويمكــن أن الشــرط التعاقــدي نفسلــ مختلفــة جــدا تفســيرات ختلفــةالماكم ازــ



A/69/167 
 

 

14-58048 25/29 

 

علـى  و الأحكـام  تتـائج  علـى الماتمـة   السياسة والجماعات ويمكن أن تؤثر كام.الأح منمتنوعة 
 وكان مـن شـأن الأحكـام في قضـية    الإتصا . الاتسا  وهو ما يقوض الديون  و إعادة هيكلة

في  إعــادة هيكلــة الــديون  أن جعلــت عمليــة   .NML Capital Ltd الأرجنــتين ضــد  لياوريــة
ــر    صــعوبة أشــد المســتقبل ــا لا تت ــدينينل إذ إنه ــيلة الضــغد الأدبي  ســوى لم ــات و وس العرق
 .ينالدائنبين  التنسي  لتشجيع حوارزباعتبارها الخارجية 
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  المرر 
 )أ(  )ب(الدين الخارجي للبلدان النامية  

 (ببلاين دولارات الولايات المتحدة)
 

 نوب الصحراء الغربيةأفريقيا ج اقتصاداتها بمرحلة انتقالية جميع البلدان النامية والبلدان التي تمر 

 
0222- 
0222 0202 0200 0200 0202 

0222-
0222 0202 0200 0200 0202 

 242.0 220.2 298.1 286.0 227.9 1998.4 1171.7 1012.8 4111.8 2611.6 مجمو  أرصدة الديون           

 281.2 218.1 222.7 204.2 718.2 4277.6 4072.7 2848.1 2222.4 2222.1 الديون الطويلة الأجل

 17.1 12.6 17.2 46.1 29.9 18.1 11.0 18.2 14.6 81.7 الخاص )حصة(

 20.6 22.1 22.2 27.2 70.0 49.6 10.0 10.7 46.2 21.1 الخاص غير المضمون )حصة(

 17.6 12.7 42.1 44.2 28.8 7172.1 7246.7 7211.9 7011.7 120.1 الديون القصيرة الأجل

 29.2 26.2 28.6 26.8 26.8 81.0 84.4 19.1 87.4 97.2 المتأعرات

 27.2 79.1 71.4 72.2 74.2 141.9 816.4 810.1 808.1 409.2 عدمة الدين

 788.1 784.2 748.1 726.1 19.9 8188.2 8229.7 1981.1 1417.4 2208.2 الاحتياطيات الدولية

           مؤشرات الدين )بالنسبة الم وية( 

 4.1 4.2 2.2 2.4 8.4 6.2 1.9 1.6 6.1 77.8 )ج(عدمة الدين/الصادرات

 17.1 10.1 82.4 81.1 96.0 11.9 12.6 89.0 11.7 64.8 مجمو  الدين/الصادرات

 7.8 7.1 7.2 7.2 2.2 2.1 2.2 2.4 2.1 2.1 عدمة الدين/الناتج ازلي الإليالي

 21.9 21.2 22.8 22.1 21.1 22.1 27.1 20.9 27.9 21.7 مجمو  الدين/الناتج ازلي الإليالي 

 228.7 226.0 214.8 228.8 229.8 411.7 412.2 469.2 121.2 428.2 الاحتياطيات/الدين القصير الأجل

ــت   ــع تحــ ــة والودائــ الاحتياطيات/العملــ
الطل  والودائع لأجـل لـدى المصـار     

 22.4 22.9 27.9 20.2 24.4 21.2 28.7 26.2 20.7 29.2 التجارية
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 أمريكا اللاتينية ومنطقة البحر الكاريبي أفريقياالشرق الأوسط وشمال  

 
0222-
0222 0202 0200 0200 0202 

0222-
0222 0202 0200 0200 0202 

 7464.1 7269.2 7244.7 7098.2 670.8 792.2 711.7 782.9 788.8 712.0 مجمو  أرصدة الدين

 7217.1 7786.8 7029.6 666.8 889.6 728.1 729.6 720.0 727.7 722.2 طويل الأجلالالدين 

 19.6 64.7 62.2 60.6 19.1 21.2 28.1 24.4 21.1 22.2 الخاص )حصة(

 42.2 46.2 46.2 42.4 21.9 8.2 8.8 8.7 1.6 4.6 الخاص غير المضمون )حصة(

 201.2 794.2 716.6 762.4 776.0 44.0 26.1 24.1 21.2 28.1 الدين القصير الأجل

 27.2 27.4 27.4 78.2 22.7  7.4 0.6 0.6 1.0 المتأعرات

 202.1 797.2 782.1 728.1 721.2 71.4 71.8 76.2 78.1 76.6 عدمة الدين

 602.0 167.9 122.0 876.2 261.8 286.1 219.7 214.7 214.8 792.2 الاحتياطيات الدولية

           مؤشرات الدين )بالنسبة الم وية(

 71.9 71.0 72.0 72.4 27.7 1.7 4.1 4.1 4.1 6.1 )ج(عدمة الدين/الصادرات

 771.6 709.0 99.1 701.8 724.8 82.6 17.7 40.4 41.2 10.9 مجمو  الدين/الصادرات

 2.8 2.4 2.9 2.1 4.9 7.2 7.2 7.4 7.1 2.7 عدمة الدين/الدعل القومي الإليالي

 21.9 24.9 22.2 22.0 29.7 78.4 72.1 72.0 71.7 21.2 مو  الدين/الدعل القومي الإلياليمج 

 292.9 401.1 401.8 247.1 241.4 621.2 928.9 7019.0 7008.2 179.2 الاحتياطيات/الدين القصير الأجل 

ــة والودائــــع تحــــت     الاحتياطيات/العملــ
الطلــ  والودائــع لأجــل لــدى المصــار   

 22.2 22.1 22.1 20.1 29.2 11.2 14.0 19.6 82.2 10.2 التجارية
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 نوب آسياج شرق آسيا والمحيط الهادئ 

 
0222- 
0222 0202 0200 0200 0202 

0222-
0222 0202 0200 0200 0202 

 121.6 496.6 419.2 401.4 228.1 7879.8 7401.2 7264.7 7016.7 824.4 مجمو  أرصدة الدين

 477.2 260.4 212.1 222.8 799.0 671.4 106.8 847.7 160.2 428.4 الدين طويل الأجل

 16.6 18.1 12.1 12.0 47.1 12.4 10.9 88.1 84.0 19.2 الخاص )حصة(

 48.0 42.9 42.6 47.9 27.1 17.0 10.4 41.7 42.0 21.4 الخاص غير المضمون )حصة(

 708.6 700.0 68.1 82.6 22.0 162.2 816.1 822.9 411.1 761.2 قصير الأجلالالدين 

 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7 2.2 2.2 8.4 8.2 77.9 المتأعرات

 46.1 24.9 22.9 20.2 24.1 722.1 772.0 770.4 700.0 60.1 عدمة الدين

 272.1 208.0 208.1 272.2 784.0 4212.1 2688.2 2101.1 2272.8 7712.0 الاحتياطيات الدولية 

           مؤشرات الدين )بالنسبة الم وية(

 6.8 8.1 8.2 1.7 72.2 2.4 2.4 2.8 2.6 1.9 )ج(عدمة الدين/الصادرات

 91.7 92.7 61.6 98.0 772.1 44.2 42.2 47.4 47.1 48.8 لدين/الصادراتمجمو  ا

 2.2 7.1 7.1 7.1 2.2 7.7 7.7 7.2 7.2 2.4  عدمة الدين/الدعل القومي الإليالي

 24.2 22.0 20.7 79.6 27.1 74.8 72.1 72.9 74.2 76.8 مجمو  الدين/الدعل القومي الإليالي

 292.1 208.0 214.7 469.8 144.6 111.2 110.8 191.4 892.6 878.2 قصير الأجلالالاحتياطيات/الدين 

لاحتياطيات/العملـــــة والودائـــــع تحـــــت    
ــدى المصــار     ــع لأجــل ل الطلــ  والودائ

 79.8 79.2 27.0 27.7 24.1 22.0 22.8 24.6 21.0 24.2  التجارية
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  روبا وآسيا الوسطىأو 

 
0222- 
0222 0202 0200 0200 0202      

      7679.2 7174.1 7821.6 7119.7 609.2 رصدة الدينمجمو  أ

 289.2 7 287.0 7 274.8 7 821.6  الدين الطويل الأجل

7 

421.9      
      69.1 61.9 90.7 90.0 64.9 الخاص)حصة(

      81.8 82.4 84.1 81.0 11.9 الخاص غير المضمون )حصة(
      222.4 264.2 297.2 289.1 740.0 الدين القصير الأجل

      6.7 77.7 2.9 9.1 70.8 المتأعرات 
      224.2 201.0 220.7 270.4 722.6  عدمة الدين

      182.6 187.8 172.7 891.2 229.4 الاحتياطيات الدولية
           مؤشرات الدين )بالنسبة الم وية(

      78.9 71.2 78.6 27.7 71.4 )ج(عدمة الدين/الصادرات
      727.1 774.2 777.8 724.9 720.2 الدين/الصادراتمجمو  

      1.1 1.2 1.6 8.6 8.0 عدمة الدين/الدعل القومي الإليالي
      40.6 40.1 29.1 44.1 42.1 مجمو  الدين/الدعل القومي الإليالي

      216.2 292.7 218.7 291.8 211.7 الاحتياطيات/الدين القصير الأجل 
ــت  الاحتياطيات/ا ــع تحـــ ــة والودائـــ لعملـــ

ــدى المصــار     ــع لأجــل ل الطلــ  والودائ
      42.9 41.9 10.7 12.0 82.8  التجارية

 قاعـدة بياتـات    2074 عـام ل لبن  الـدولي الدولية ل الديون حصائياتإ استنادا إلى  التنميةالمتحدة للتجارة و: حسابات مؤتمر الأمم المصدر  
 .على الاتترتتس

 رد في منشور تمويل التنمية العالمية.حس  التعري  الوا )أ( 
 .2072 عامتقديرات  (ب) 
 والإيرادات الأولية.الخدمات صادرات السلع و الصادرات تشمل (ج) 

 

 


