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ي ظل  مخاطر الدين العام
 
وس أزمةف  ستجد الم    كورونا   فير

 تمهيد

تلجأ   حيث  . تختلف أسباب تراكم الدين العام حسب نوع الدين

 للاستدانة من السوق المحلي إلى الدين الداخلي  اتالحكوم

من خلال إصدار السندات للدولة  لتغطية عجز الموازنة العامة  

ي السوق و ، المضمونة من قبل الحكومةالحكومية 
عرضها ف 

ي السوق  من ثم عمال و فراد والأ الأولىي لقطاعي الأ
تداولها ف 

ي 
الثانوية. تعتي  المصارف التجارية صاحبة الحظ الأوفر ف 

ي تتمير  بسهولة التسييل 
الحصول عل مثل هذه السندات الت 

 ربما يدخل البنك المركزي . مت  ما دعت الحاجة لذلك
ً
أيضا

ي للسندات الحكومية )قابلة للتداول، أذونات خزانة  كمشي 

 لما يسمح لأجل ثلاث أشهر، أو غير ق
ً
 بهابلة للتداول( وفقا

ي إدارة القانون ومن ثم استخدامها 
. ف  ي

سيولة الجهاز المصرف 

ي الموازنة 
هذا من شأنه توفير الموارد اللازمة لتمويل العجز ف 

ن تفاقم هذا العجز من شأنه زيادة حجم إالعامة، وبالتالىي ف

 . الدين المحلي 

 ، ي ي حالة الدين الخارج 
ت للاستدانة من تلجأ الحكومافأما ف 

 والتنمويةالخارج لتحقيق مجموعة من الأهداف الاقتصادية 

ي الموازنة العام خفض ضمنها  من
 ل ـــة للدولة، وتمويــــــالعجز ف 

 

التعليم نفاق عل ال مشاريــــع البنية التحتية مثل الطرق و 

والصحة، أو لتمويل قطاعات إنتاجية بعينها مثل القطاع 

، أو  ، الزراعي  . والخدمي  الصناعي

حظ  موضوع الدين العام بأهمية بالغة عل مستوى المالية ي

لتمويل عجز الموازنة  أحد الوسائل المتاحةيُمثل العامة كونه 

ي من ، وتمويلالعامة
الأزمات الاقتصادية عل  سياسات التعاف 

 ف، مر الزمان
 
ما تلجأ الحكومات إلى الاستدانة الداخلية أو  عادة

الخارجية ولكلٍ مزاياه وعيوبه، لكن ما تحرص الحكومات عليه 

ي مستويات قابلة للاستدامة هو 
ضمان تحرك الدين العام ف 

ي الأجلير  المتوسط والطويل. 
 وتقليل المخاطر المرتبطة به ف 

ي ح
 ف 
ً
ا  كبير

ً
ة ارتفاعا ي الآونة الأخير

جم المديونية شهد العالم ف 

ي بلغت 
يُعادل نحو تريليون دولار ما  255نحو العالمية الت 

 2019ثلاثة أضعاف الناتج المحلي الجمالىي العالمي لعام 

تشير التقديرات إلى نمو و .  التمويل الدولىي بحسب بيانات معهد  

ي نهاية عام    40كبير للمديونية العالمية بنسبة  
 2019بالمائة ف 

ي أعقاب الأزمة المالية مستوياتها المُ بالمقارنة مع 
سجلة ف 

 غير المديونية  شهدتالعالمية. رغم ذلك 
ً
العالمية ارتفاعا

 موجز سياسات: العدد الرابع عش  
 2020 يونيو

 

 إعداد: 
 الوليد طلحة  د. 

o   ي عام    255ارتفاع المديونية العالمية إلى
وزيادة قياسية متوقعة   2019تريليون دولار بما يعادل ثلاثة أضعاف الناتج العالمي ف 

ي عام  342بنسبة 
ي المائة ف 

ي ظل جائحة كورونا  2020ف 
.  ف   وفق تقديرات معهد التمويل الدولىي

o شهدت العالمية المديونية  
ً
ي  2020 عام من مارس شهر  خلال مسبوق غير  ارتفاعا

 إلى العالم  دول حكومات لجوء أعقاب ف 

ي 
ي  لمجابهة المالىي  التحفير   حزم تبت 

 . كورونا   جائحة تفش 

o  ي عدد من الدول
وس كورونا المُستجد يفرض ضغوطات عل المالية العامة ويؤدي إلى ارتفاع كبير للدين العام ف   العربية. فير

o  .ي الدول العربية وتقليل مخاطره بما ينسجم مع أفضل الممارسات الدولية
 أهمية وجود أطر فعالة لدارة الدين العام ف 

o  اتيجيات متوسطة الأجل ي اسي 
ورة تبت  عمق الأسواق تطوير وزيادة لدارة الدين العام وتقليل مخاطره ومواصلة جهود ض 

اكة مع المالية وتشجيع   . لضمان استدامة الدين العامالقطاع الخاص الش 

http://www.amf.org.ae/
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ي أعقاب  2020مسبوق خلال شهر مارس من عام 
لجوء ف 

ي حزم  دول  حكومات  
لتحفير  الاقتصادي ضخمة لالعالم إلى تبت 

ي جائحة كورونا، وهو ما أدى إلى نمو كبير 
لمجابهة تفش 

ي العديد من دول 
ي ف  اض الداخلي والخارج  لمستويات الاقي 

 2.1. بناء  عليه، ارتفعت المديونية العالمية بنحو العالم 

ي بما يمثل تريليون دولار 
ي شهر مارس الماض 

أكير من ضعف ف 

ي 
ة )الزيادة المُسجلة ف   – 2017حجم الدين العام خلال الفي 

لى إ شير التوقعات ت كذلكتريليون دولار.   0.9 ة( البالغ2019

ي   322من    كنسبة إلى الناتج  المديونية العالميةإمكانية ارتفاع  
ف 

ي عام المائة 
ي  342 إلى 2019ف 

 ،2020 المائة خلال عامف 

ي الحسبان حجم القروض الواجب سدادها 
وذلك مع الأخذ ف 

يشكل من ) تريليون دولار  20حوالىي البالغ قيمتها عام الخلال 

، (الأسواق الناشئة نحو خمس هذه المستوياتبينها نصيب 

اض لسداد هذه  حيث قد تلجأ بعض الحكومات إلى الاقي 

 . 1 المديونيات

ي السياق ذاته، ارتفع 
ي الدول النامية  ن العامحجم الديف 

إلى ف 

ي شهدها منذ أزمة ال لهأعل مستوى 
مديونية العالمية الت 

ة الثمانيناتالعالم   ع نسبة ا ارتفيُستدل عل ذلك من    . خلال في 

ي المائة  70إلى ما يتجاوز الدين العام 
من الناتج المحلي ف 

مس الجمالىي 
ُ
ي خ

تشير كما   .2ةالناشئ  الاقتصاداتف 

ي المائة من الدول منخفضة الدخل  40الاحصاءات إلى أن 
ف 

ي خدمة الدين العام مما قد  اتصعوبتواجه 
 ف 

ً
عل يؤثر سلبا

الدول تحديات متعلقة هذه تواجه كما النشاط الاقتصادي.  

ي إدارة  عدم توفر الحوكمة الرشيدةنتيجة بخدمة ديونها 
ف 

 عن ضعف الأطر المؤسسية وال الدين
 
افية ، فضلا ش 

 . 3 والقانونية

ي الغم ر و من جانب آخر، 
ي  تبذلها جهود الت 

الدول المتقدمة ف 

ي أعقاب تراكم الدين العام مستويات سبيل خفض 
الأزمة ف 

واليابان، الأمريكية المالية العالمية باستثناء الولايات المتحدة 

ي هذه أن تقارير المنظمات الدولية تشير إلى أن الدين العام    إلا 
ف 

قد بلغ مستويات تاريخية غير مسبوقة  الدول المجموعة من

ي الولايات المتحدة  الحرب العالمية الثانية منذ 
حيث بلغ ف 

ي  تريليون دولار 25 نحو الأمريكية 
ي شهر أبريل الماض 

 مقارنةف 

 
1  IIF (2020). “Global Debt Monitor: COVID-19 Lights a Fuse”, April 2020 
2   Moreno & Dudine (2019), “New Data on World Debt: A Dive into 

Country Numbers”, IMF, December 2019.  
3   Mühleisen & Flanagan (2019),  “Three Steps to Avert a Debt Crisis”, 

IMF, January. 

ي تريليون دولار  22نحو ب
. كما أن معدلات 4العام السابق ف 

ي الدول المتقدمة لا تزال 
 تأعل مما كانالدين العام القائمة ف 

ي المائة  90يقارب ما لدى  العالميةعليه قبل الأزمة المالية
ف 

 .5لهذه الدو من 

ي قد تحول دون تحرك بعض  بشكل عام هناك
العوامل الت 

ي مسارات 
ي العديد من الدول ف 

قابلة مستويات الدين العام ف 

ي بعض الدولومن أهمها  ،للاستدامة
ي  الأوضاع الداخلية ف 

الت 

 عن التحديات تحول دون احتواء مسارات الدين
 
، فضلا

وس كورونا وما  ي فير
 مثل تفش 

ً
ي ظهرت مؤخرا

نتج الأخرى الت 

ي ظ
ي مستويات الدين العام ف 

ل السياسات عنه من تصاعد ف 

ية  ي أطلقتها الضخمة التحفير 
الحكومات والمصارف الت 

  العالمية.  ةالمركزي

 مخاطر الدين العام الرئيسة 

تنشأ مخاطر الدين العام بصورة عامة عن عدم قدرة الدولة عل 

من ثم مخاطر ديونها و مدفوعات خدمات واستحقاقات  تحمل  

ي  تعير  لالتعرض ل
ي للدين العام   . الدين سداد ف 

يلعب المدى الزمت 

ي تحديد درجة المخاطر 
 ف 
ً
ي دورا بشقيه الداخلي والخارج 

ي الغالب تكون الديون طويلة الأجل عُرضة  . به المرتبطة
فف 

. كما تمثل تقلبات  لأنها لمخاطر أسعار الفائدة 
ً
مرتفعة نسبيا

  .6قوم بالعملة الأجنبيةأسعار الصرف إحدى مخاطر الدين المُ 

ي  تكمن
ي المخاطر الاقتصادية الت 

تداعيات ارتفاع المديونية ف 

ي قد تنتج عنها 
حال انكماش النشاط الاقتصادي أو حدوث ف 

الحكومات عل سداد ديونها أزمة اقتصادية تؤثر عل قدرة 

نتيجة تراجع مستويات الناتج المحلي الجمالىي والمتحصلات 

ي  ي الوقت الذي لا يتوفر فيه لصانعي من النقد الأجنت 
ف 

السياسات حير  كافٍ يمكن الاعتماد عليه لتجاوز هذه الأزمة 

لق تتععادة ما تشير الدراسات إلى مخاطر بعينها  . المحتملة

ي تتبالدين العام و 
مجموعة من المخاطر بما يشمل مثل ف 

ي أسعار ال
ات ف  فائدة، ومخاطر صرف والمخاطر السوق )التغير

ي ترتبط ب( Rollover)التمديد 
 إعادةحاجة الحكومات إلى الت 

. تمديد أجل استحقاقهلسداد أو أجل استحق مُ  الدين تمويل

ي سداد 
ي حالة اعتماد الدولة ف 

علاوة عل مخاطر السيولة ف 

4  Matt Knoedler, Lilly Broadcasting (2020), “National debt soars to nearly 

$25 trillion, Treasury data shows”, May 2020. 
5  IMF(2019), “New Data on World Debt: A Dive into Country Numbers”,  

Marialuz Moreno Badia & Paolo Dudine, December, 2019 
6  Cinzia ALCIDI & Daniel GROS (2019), “Debt Sustainability 

Assessments: The state of the art”, European Parliament (2019). 

http://www.amf.org.ae/
https://blogs.imf.org/bloggers/marialuz-moreno-badia/
https://blogs.imf.org/bloggers/paolo-dudine/
https://blogs.imf.org/bloggers/martin-muhleisen/
https://blogs.imf.org/bloggers/mark-flanagan/
https://blogs.imf.org/bloggers/marialuz-moreno-badia/
https://blogs.imf.org/bloggers/paolo-dudine/
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الدين عل عائدات تتحصل عليها من أصول سائلة، ومخاطر 

ات استحقاقالائتمان عندما تعجز الدولة عن سداد جزء أو كل 

مخاطر الدين ومدفوعات الفائدة المرتبطة به. إضافة إلى 

ي  التسوية
ي الت 

ي تشير إلى الخسارة المحتملة الت 
يمكن أن تعاب 

ية منها الحكومة، نتيجة لعدم قيام الطرف الآخر بتسو 

 المخاطر التشغيليةو  ،العامالدين التعاملات المرتبطة بإدارة 

ي ت
ي الت 

شتمل عل مجموعة من أنواع المخاطر المختلفة، بما ف 

ي مختلف مراحل تنفيذ  تسجيل ذلك أخطاء
المعاملات ف 

ي الضوابط الداخلية، أو الدين عاملاتتوتسجيل 
، والقصور ف 

ي 
   .7نظم إدارة الدينف 

ات   قياس مخاطر الدين العام منهجياتو مؤش 

ي المنهجيات العلمية المُ  اختلافهناك 
تبعة لتحليل مخاطر ف 

عل الرغم من أوجه الشبه   . الدين العام بير  المنظمات الدولية

عدد من ترتبط بفإن عوامل تحديد مخاطر الدين العام 

 بالامل و عال
ً
عجز و  العام ستويات الدينممتعارف عليها دوليا

 الفائدة.  الموازنة العامة، وتطورات أسعار 

ات المرتبطة بمدى سلامة الدين العام مؤش   ،من أهم المؤش 

-Debt)الىي ـــــــــــــلي الجمــــج المحــــــــــالناتلى إ الدين إجمالىي سبة ــن

to-GDP Ratio)  دولة ما مع ليقارن حجم الدين العام لالذي

ة زمنية تما  نتجه هذه الدولة من سلع وخدمات خلال في 

 ، مع اعتماد الدول عل نسبة معيارية لهذا المؤش  لا معينة

 إلى معاهدة  60تتجاوز 
ً
ي المائة وفق النسبة المُحددة استنادا

ف 

يخت المؤسسة  ي  تحاد للا ماسي  . عل مستوى الديون الأوروب 

يتم الاعتماد عل القيمة الحالية (  External Debt)الخارجية  

ي كنسبة من الناتج المحلي الجمالىي   ،لرصيد الدين الخارج 

وفق نسبة السلعية بحصيلة الصادرات وكذلك تتم مقارنته 

ي المائة من حصيلة  25معيارية لسلامة المؤش  لا تتجاوز 
ف 

 . الصادرات

من  مؤش  الاستدامة الماليةمن جانب آخر، يُعتي  

ي التعرف علالمنهجيات المُ 
قدرة الدول  مدى  عتمدة ف 

اماتها المالية، من خلال تقييم آثار المُ  ضة عل الوفاء بالي   قي 

ات الاقتصادية الكلية عل الموازنة العامة خاصة  تطور المتغير

انية ومعدل الدين العام.   عجز المير 

 
7 IMF (2020). “Debt Management Strategy”. 

("منهجية احتساب مؤشر الاستدامة المالية: حالة تطبيقية لبعض الدول 2020موعش )محمد  8

 العربية"، صندوق النقد العربي. 

ي الدول النامية، أصبح 
مع المنحى التصاعدي للدين العام ف 

 قبلموضوع الاستدامة المالية يحظ  بمزيد من الاهتمام من 

الحكومات ومن قبل المؤسسات المالية القليمية والدولية، 

ي تساعد عل تحقيق نمو 
لغرض تقييم تطورات الدين العام الت 

حيث  .اقتصادي مناسب للتنمية الاقتصادية والاجتماعية

منهجية "معادلة ديناميكية الدين العام" لتقدير مؤش   تشير 

ي حالة ارتفاعإلى أنه الاستدامة المالية، 
عدل الدين العام مُ  ف 

( إلى )المقاس بحصته  معدل مقارنة بالناتج المحلي الجمالىي

ي سياسات الدين العام المستهدف، 
فلابد للحكومة من تبت 

ي الرصيد الأولىي للموازنة  مل عل تحقيق فائض كفيلة بالع
ف 

ة معينةالعامة  إلى عدل الدين العام معودة كفيل ب  ،خلال في 

 . 8للاستدامة ةالقابل ةالمستهدفالمستويات 

 الأطر الدولية لإدارة مخاطر الدين العام

، أصدر  ي
صندوق النقد من ناحية أخرى، وعل المستوى الفت 

ي عام الدولىي بالتعاون مع البنك الدولىي 
  2002ف 

ً
 فنيا

ً
إطارا

ويحول دون عل تحديد احتياجاتها التمويلية  الدوليساعد 

اكم المُ  ي المستقبل. الي 
يهدف الطار إلى  فرط لهذه الديون ف 

ي لديها ا قدرة ضمان 
التمويل الدولية  إلى أسواق نفاذ لدول الت 

(Market Access Countries Framework)  عل تحمل

    . 9المالية لهذه الدولمدى الاستدامة وتقييم الديون 

 إ  الدوليير   والبنكالنقد يتبت  صندوق إضافة إلى ما سبق، 
ً
طارا

عل تحمل الدول منخفضة الدخل رية قدرة را استملضمان 

ي تمت الموافقة الديون 
 ،2017 من عام سبتمي  شهر عليه ف 

ي  
يعالج الطار عدد من .  2018يوليو  شهر ودخل حير  التنفيذ ف 

 تطورات الديونف ا استش  القضايا المرتبطة بالقدرة عل 

تقييم القدرة عل عدد من الاختبارات ل تنفيذ و  ،ومخاطرها 

 بالاستناد إلىتعزيز دقة توقعات الدين و  تحمل الضغوط

ي لا يمكن للدولة نموذج 
يقيس مستوى المديونية الحرجة الت 

 .10 استدامتها تحملها أو ضمان 

 الدولية والمنهجيات المبادئ  من عدد  هناكمن جهة أخرى، 

ي 
 تم العام الدين إدارة صعيد  عل الممارسات أفضل توضح الت 

لضمان الدارة الفعالة  الدولية المؤسسات قبل من إصدارها 

 للدين العام وتقليل مخاطره بما يشمل: 

9  IMF & World Bank (2018), “Debt Sustainability Analysis for Market-

Access Countries”.  
10  IMF & World Bank (2018), “Debt Sustainability Analysis for Low-

Income Countries”. 

http://www.amf.org.ae/
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ـادرة ـــــــــــــــــادئ التوجيهية لدارة الدين العام الصــــــــــــــــــــــــــــــــالمب  -

 دولىي ـــــــــــالد ـــــــــــــــــدوق النقـــــــــــــــــــــــــعن كل من البنك الدولىي وصن 

 (IMF-World Bank Guidelines for Public Debt 

Management)  ي
ي نقحة والمُ  2001عام ف 

 .2014عام ف 

 Debt) أداة البنك الدولىي لتقييم إدارة الدين العام -

Management Performance Assessment 

Methodology (BEMPA))  2007الصادرة عام 

 . 2015والمنقحة عام 

مجموعة الدول الدائنة الذي يُمثل نادي باريس يعمل كذلك، 

 تخفيف عبء الديون عل الدول النامية وذلك عل أساسعل  

ما يقرب من . ويجتمع نادي باريس هدكل حالة عل ح  دراسة  

ة  ي السنة. تتألف العضوية الدائمة لنادي باريس عش 
مرات ف 

 .11دولة  19للديون من 

لدول عالية متعددة الأطراف لمبادرة الإضافة الى ذلك تلعب 

 Heavily Indebted Poor)المديونية منخفضة الدخل 

Country (HIPC))  ي تخفيف
 ف 
ً
عبء المديونية عل دورا

ة الأ  لمؤسسات القليمية والدولية لمديونية  علالدول الفقير

(، IDAمثل مؤسسة التنمية الدولية التابعة للبنك الدولىي )

ي وصندوق التنمية ال
، وصندوق النقد الدولىي (AFDF)فريف 

(IMF) الجدير بالذكر أن عدد من الدول العربية استفادت من .

  ،موريتانيا  مثلهذه المبادرة 
ُ
 الق

ً
  . 12الصومال مر، ومؤخرا

ي 
ي جائحة كورونا تبت 

ي أعقاب تفش 
من جهة أخرى، تم ف 

ين برئاسة    المملكة العربية السعوديةمجموعة العش 
 
 مبادرة

ي عام  عالمية
 الدول عل المديونية عبء لتخفيف 2020ف 

ة  الثنائية  الديون  خدمة  مدفوعات  تعليق  بمقتضاها   يتم  ،الفقير

،  الأشد   للدول
ً
ة  خلال  فقرا  نهاية  وحت    2020  مايو   أول  من  الفي 

ي  بالمبادرة العمل تجديد  إمكانية مع 2020 عام
 2021 عام ف 

وس مواجهة إجراءات ضمن  . كورونا   فير

 تفوق بقيمة شيــــع مالىي  دعم  توفير  عل المبادرة هذه تعمل

ي  للبلدان دولار  مليار  200
 انتقالية بمرحلة اقتصادها  يمر  الت 

 شيعة قوية مبادرة وفق المنخفض الدخل ذات والبلدان

 .للفقراء  حقيقية منافع تجلب المفعول

 
الولايات المتحدة الأمريكية، والنمسا، وأستراليا، وبلجيكا، وكندا، والدانمرك، وفنلندا،     11

وفرنسا، وألمانيا، وأيرلندا، وإيطاليا، واليابان، وهولندا، والنرويج، وروسيا، وإسبانيا، 

 والسويد، وسويسرا، والمملكة المتحدة.

 الدولية المؤسسة لدول السماح المبادرة هذه خلال من يتم 

ي  للتنمية
  البلدان أشد  تمثل الت 

ً
 مدفوعات سداد  بتعليق فقرا

 الدائنون يقدم أن المتوقع من. الرسمية الثنائية الديون خدمة

  كذلك  التجاريون
 
  معاملة

 
م. المقبلة المرحلة خلال مماثلة  تلي  

ي  الضافية الموارد  باستخدام بدورها  المستفيدة البلدان
ي  ف 

 تبت 

وس كورونا  من للتخفيف تدابير   الكامل والكشفتداعيات فير

 .الموارد  لهذه استخدامها  كيفية  عن

ي   ملموسة  مساهمة  الدولىي   النقد   لصندوق  كان  ،جانبه  نم
 هذا   ف 

 للصندوق التنفيذي  المجلس وافق حيث ،كذلك السياق

 خدمة لأعباء فوري  تخفيف عل 2020خلال شهر أبريل 

  25 لنحو  الديون
ً
  بلدا

ً
ي  عضوا
 الصندوق خلال من الصندوق ف 

ي 
 الديون أعباء وتخفيف الكوارث لاحتواء الائتماب 

((Catastrophe Containment Relief Trust (CCRT) 

ي   وذلك  به،  العمل  تجديد   عد ب
 الرامية  الصندوق  استجابة  إطار   ف 

ي  الأعضاء دولال مساعدة إلى
، الجائحة تأثير  عل التغلب ف 

مر  وتعتي  اليمن
ُ
الوحيدة المستفيدة  ةالدول العربي  وجزر الق

 . من هذه المبادرة

ي  الصندوق يتيح
  الائتماب 

 
ي  الأعضاء الدول لأفقر  منحا

 ف 

ها   الصندوق امات  سداد   أجل  من  هشاشة  وأكير  تجاه  ديونها   الي  

ة الصندوق  عل سيساعدها  كما   أشهر، ستة تغظي  مبدئية لفي 

 التعامل جهود  إلى الشحيحة المالية مواردها  من المزيد  توجيه

ي  ها  الطوارئ  مع الطت  ورية الغاثة جهود  من وغير  الصر 

 قدمتها  أمريكي  دولار  مليون 500 قدرها  منح من بالاستفادة

 . الأعضاء  الدول بعض 

ي الدول العربية الدين العام استدامة
 
 ف

سجل معدل إجمالىي الدين العام إلى الناتج المحلي الجمالىي 

 
ً
ة    ارتفاعا ي الآونة الأخير
ي الدول العربيةف 

. عل مستوى مكونات ف 

معدلات الدين العام الداخلي كنسبة  العامة تراوحتالمديونية 

ي الدول العربية من الناتج المحلي الجمالىي 
ي  10.3ما بير  ف 

ف 

ي 
ي  100.2و موريتانيا المائة ف 

ي المائة ف 
 . لبنانف 

ي هذا الطار 
الدين العام الداخلي إلى الناتج سجلت نسبة ، ف 

ي المحلي الجمالىي م
هي  ،ثلاث دول ستويات منخفضة ف 

ي  52.7 حوالىي نحو بلغت و ، السودان وتونس وموريتانيا 
ف 

12 Martin A. Weiss (2013), The Paris Club and International Debt Relief, 

Congressional Research Service. 

http://www.amf.org.ae/
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ي المائة  56.8المائة و
ي ف 

،  المغرب والأردنف  فيما عل التوالىي

ي المائة  90جاوز ت ت نسبة تسجل
ي ف 

 . مصر ولبنان ف 

ات العربية، المديونية الخارجية عل الاقتصادعبء  عل صعيد  

ي إلى الناتج المحلي الجمالىي  ارتفعت نسبة الدين العام الخارج 

ضةلدول العربية بالنسبة ل نقطة  0.7كمجموعة بحوالىي   المقي 

ي  35.3 حوالىي إلى  ، لتصلمئوية
من الناتج المحلي  المائة ف 

ي  
 34.6مقابل   2019عام  الجمالىي لهذه المجموعة من الدول ف 

ي المائة عام  
ة  تسارعل  كمحصلةذلك  . جاء  2018ف  نمو حجم   وتير

ي لهذه الدول  ي الوقت  9.7بنسبة الدين العام الخارج 
ي المائة ف 

ف 

بالأسعار الجارية بنسبة لناتج المحلي الجمالىي الذي نما فيه ا 

ي المائة 61.لىي بلغت حوا
 .  13 ف 

ي هذا الصدد، بلغ
ي إلى الناتج نسبة  تف  الدين العام الخارج 

ي كل من  100 فاقت المحلي الجمالىي معدلات
ي المائة ف 

ف 

ي حير  حققت كل من 
مان،  جزر السودان وتونس، ف 

 
مر، وع

 
الق

ي المائة 20معدلات أقل من  والجزائر
تراوحت النسبة  . بينما ف 

ي المائة و 20بير  
ي كل من  99ف 

ي المائة ف 
اليمن والمغرب ف 

 . ي
  ومصر والأردن وموريتانيا ولبنان وجيبوت 

 (1شكل )  
ي   المحلي الإجمالي    الدين العام كنسبة من الناتج  إجمالي  

 
العربية    الدولف

ضة    ( )%(  2019)المٌقي 

 
ي ) ي  " ، (2020المصدر: صندوق النقد العرب  قاعدة بيانات التقرير الاقتصادي العرب 

 . " الموحد

 

 

 

 
ي )  13  ". الاقتصاديةبيانات ال، "قاعدة (2020صندوق النقد العرب 

 

 (  2)شكل  
ي  الداخلي    العاممعدل التغير السنوي لرصيد الدين  

 
                     بعض الدول العربية  ف

ضة   ة )المقي   (%)   (2019-2018خلال الفي 

 
ي ) الاقتصادي  قاعدة بيانات التقرير  "،  (2020المصدر: صندوق النقد العرب 

ي الموحد  . " العرب 

ي إلى صادرات السلع فيما يتعلق ب خدمة الدين العام الخارج 

ضة،  ي الدول العربية المقي 
حققت غالبية فقد والخدمات ف 

ي المائة  10تقل عن  الدول العربية معدلات
من إجمالىي ف 

كل من  بما يشملحصيلة الصادرات السلعية والخدمية 

مان والسودان اموريتانيا والمغرب و 
 
مر وتونس والأردن وع

 
لق

، بينما حققت مصر معدلات لخدمة الدين العام وليبيا والجزائر 

ي كنسبة من الصادرات  ي حير   18.5 بلغتالخارج 
ي المائة، ف 

ف 

ي المائة.  32.7حوالىي نسبة بلغت حققت لبنان 
 ف 

 (3شكل )

ي كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي                             الدين العام الخارج 

ي الدول العربية  
 
ضةف ي عام    المقي 

 
 (%)     2019ف

 
ي ) ي  (2020المصدر: صندوق النقد العرب  ، قاعدة بيانات التقرير الاقتصادي العرب 

 الموحد. 
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(4)  شكل  
ي الدول العربية خدمة الدين العام  

 
ي إل صادرات السلع والخدمات ف الخارج 

ضة ي عام    المقي 
 
 )%(     2019ف

 
ي ) قاعدة بيانات التقرير الاقتصادي  "،  (2020المصدر: صندوق النقد العرب 

ي الموحد  . " العرب 

ي الدول العربيةإدارة إصلاحات 
 
 الدين العام ف

  أدرجت تشير الدراسات إلى أن عدد من الدول العربية
 
تحليلا

ي 
لعناض التكلفة والمخاطر المرتبطة بالدين العام ف 

اتيجي  . الدين متوسطة المدى، مثل الأردن ولبنان ومصر   اتاسي 

ف معايير كمية وأسقف ا استهدكما لجأ بعضها مثل الأردن إلى 

ات المرتبطة بالدين لضمان استدامته ممُحددة  ثل للمؤش 

العام إلى الناتج المحلي الدين حدود قصوى لنسبة استهداف 

، وخفض حصة الدي ة الأجل ن و الجمالىي لأقل من عام، قصير

عمر الدين )المتوسط المرجح لاستحقاق الدين متوسط  وزيادة  

  بالسنوات(. 

ي هذا الصدد، تحرص الدول العربية 
ضة كذلك ف  عل المٌقي 

إطالة عمر محفظة الدين لتجنب مخاطر التمويل بصورة عامة، 

اتيجيات متوسطة  هذا ما دفع الدول العربية إلى إصدار إسي 

ي مخاطر الدين العام مع الأخذ 
وطويلة المدي لتفادي الوقوع ف 

ي الاعتبار العناض الآتية 
 :   14ف 

 . الموائمة مع عناض تكلفة التمويل طويل الأجل ✓

استيعاب الصدارات قدرته عل و عمق السوق  ✓

 متوسطة وطويلة المدى. 

 
(، "إستراتيجيات إدارة الدين العام وتنمية أسواق الدين في الدول 2019د. نوران يوسف )  14

 العربية"، صندوق النقد العربي، أمانة مجلس وزراء المالية العرب.
معادلات فرعية وبناءً على نظرية ديناميكية الدين العام ترتكز على  9يتكون المؤشر من    15

توصيف القيود على الموازنة في كل فترة زمنية، وتوضح أن احتياجات الاقتراض تعادل 

نفس الفترة، وتساوي كذلك مجموع العجز الأولي للموازنة رصيد الدين العام الإسمي في 

 ومدفوعات الفائدة على الدين العام خلال نفس الفترة.

تركز المصارف التجارية كمستثمر للأوراق المالية  ✓

 الحكومية. 

ي المستثمرين الأهمية  ✓
صناديق مؤسسير  ممثلير  ف 

كات التأمير    .التقاعد والمعاشات، وصناديق وش 

بذلت الدول العربية ، فيما يتعلق باستدامة الدين العام

مجهودات خلال السنوات السابقة لضمان تحقيق الانضباط 

ي هذا الطار 
حققت خمس   ،المالىي وضمان الاستدامة المالية. ف 

 :  الأردن والبحرين وتونس ومصر والمغربدول عربية وهي

ة ) ي 2019-2013خلال الفي 
 ف 
ً
مستويات استدامة (، تحسنا

ي ظل 
ي لمؤش  استدامة الدين العام، ف  الدين التحرك التدريحى 

ة، مما يؤكد بنهاية الواحد  إلى مستويات تقارب  15العام  الفي 

، إضافة إلى فعالية  ي لاستقرار الاقتصاد الكلي الأثر اليجاب 

ة.  رغم لكن الصلاحات المالية المطبقة خلال هذه الفي 

ي العجز الأولىي للموازنة
ي هذه الدول التحكم ف 

، فإن الارتفاع ف 

ي بعض الدول،  
سوف الملحوظ لمدفوعات فوائد الدين العام ف 

بالتالىي قد يؤثر عل  ،حتياجات التمويليةيؤدي إلى ارتفاع الا 

ة الصلاح ث تك، وهو ما يستدعي استدامة الدين العام يف وتير

 . 16خلال السنوات المقبلة المالىي 

ي 
عل صعيد السياسات الوطنية، كثفت الدول العربية ف 

ي إصلاحات من شأنها تحقيق 
ة جهودها لتبت  السنوات الأخير

الانضباط المالىي وضمان استدامة الدين العام وذلك عل النحو 

التالىي 
17: 

ي 
تمويل الدين العام عل  السعوديةتركز الصلاحات المالية ف 

ير  خيــارات إصــــدارات من خلال سياسة تمويل متنوعة ما ب

الديــــن، والســـحب مــن الاحتياطيات الحكوميــة. حيث اتبعت 

ي مجال إدارة الدين العام 
الحكومة حزمة من الصلاحات ف 

 : ي
 تتمثل ف 

خذ بعير  تحديد حجم إصدارات الدين العام مع الأ  -

الاعتبار مراعاة التوازن بير  خيارات استخدام إصدارات 

 الدين العام والسحب من الاحتياطيات الحكومية. 

إجراءات لتطوير أسواق الدين عي  إدراج أدوات الدين  -

 العائد المحلي   الحكومي 
ي منصة تداول واستكمال منحت 

ف 

 (، مصدر سابق، صندوق النقد العربي.2020موعش )محمد أ  16
 .2020(، "تقرير آفاق الاقتصاد العربي"، أبريل 2020صندوق النقد العربي )  17
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  30حت  
ً
ليمثل مؤش  مرجعي لأسعار العائد ، عاما

 .ين من الجهات الحكومية والقطاع الخاصللمُصدر 

ي كان آخرها قيام وزارة  -
الاتجاه إلى الصدارات الدولية الت 

المالية بأول إصدار دولىي للسعودية مقوم بعملة )اليورو( 

ي خلق منحت  عائد جديد للمصدرين 
مما ساهم ف 

 .المحتملير  وتنويــــع قاعدة المستثمرين

ي 
مانف 

 
التدابير  تدامة الماليةإجراءات تحقيق الاس ، تتضمنع

 : التالية

إعادة ترتيب أولويات النفاق بما ينسجم مع الموارد  -

المالية المتاحة ويحقق العوائد الاقتصادية والاجتماعية 

 المنشودة. 

المحافظة عل مستوى العجز ضمن المستويات الآمنة،  -

 وتخفيض حجم الدين العام. 

 تحسير  هيكل اليرادات الحكومية من خلال رفع -

مساهمة اليرادات غير النفطية بهدف تقليل الاعتماد 

 عل النفط. 

ي خفض نقطة التعادل لسعر برميل النفط  -
الاستمرار ف 

ي الموازنة العامة. 
 المتضمن ف 

ي إعطاء الأولوية للإنفاق الاجتماعي بما يمثل  -
الاستمرار ف 

ي المائة من النفقات 40
 .ف 

ي 
ي  ،البحرينف 

ي عدد من وف 
، تم تبت  إطار برنامج التوازن المالىي

: مبادرات فيتم حصرها المبادرات   ثلاثة محاور رئيسية وهي

 ومبادرات اليرادات، زيادة ومبادرات المصروفات، خفض 

.  من لمستحقيه الدعم الحكومي  توجيه إعادة  المواطنير 

 لتحقيق هدف
ً
 بير  المصروفات المالىي  التوازن وسعيا

، تعكف الحكومة 2020عام  بحلول واليرادات الحكومية

 التوازن برنامج  ضمن  الضافية  المبادرات من  عدد   عل إطلاق

المصروفات التشغيلية الحكومية، وطرح   تشمل تقليص  المالىي 

ي الحكومة، 
برنامج التقاعد الاختياري للراغبير  من موظف 

 إيراداتها ن بير   وزيادة كفاءة هيئة الكهرباء والماء لتحقيق التواز 

ومصروفاتها، وتعزيز كفاءة وعدالة الدعم الحكومي المباش  

، وتعزيز كفاءة الانفاق  ،لمستحقيه من المواطنير   الحكومي

غير   اليراداتالحكومية وزيادة    الجراءاتإلى تسهيل    بالضافة

 النفطية. 

 
(، "تقرير آفاق الاقتصاد العربي" الإصدار الحادي عشر، أبريل 2020صندوق النقد العربي )  18

2020 . 

ي 
ي مجال الجزائر ف 

، تبنت الحكومة عدد من الصلاحات ف 

إدارة الدين العام عي  تنفيذ "آلية التمويل غير التقليدي لعجز 

ي الموازنة" وفق برامج التيسير 
. ف  ، ركزت إصلاحات ليبيا الكمي

الدين العام عل وضع آليه مناسبة بير  المصرف المركزي 

المفروض الرسم  ووزارة المالية للاستفادة من فائض إيرادات

ي   . 18وتخفيف مستويات المديونية عل مبيعات النقد الأجنت 

ي 
ي إطار برنامج الصلاح الاقتصادي الذي نفذته ، مصرف 

تم ف 

ة ) -2016مصر بالتعاون مع صندوق النقد الدولىي خلال الفي 

ي إصلاحات مالية عديدة لضبط النفاق العام 2019
( تبت 

وزيادة اليرادات العامة وتنفيذ حزمة من التدابير لضمان 

ي 
استدامة الدين العام وفق مستهدفات متوسطة الأجل تم ف 

ان الأولىي 
ي المير 

 العام خلالإطارها ولأول مرة تحقيق فائض ف 

 15  منذ   تسجيله  يتم   فائض   أول وهو   2018/ 2017  المالىي 
ً
 . عاما

 ليسجل  الدين  اجمالىي   انخفاض  صلاحات علال   لكساعدت ت

ي  90.5 نحو 
 العام خلال الجمالىي  المحلي  الناتج من المائة ف 

 بلغ له معدل أعل سجل أن بعد  ذلك، 2019/ 2018 المالىي 

ي  108نحو 
 .2017/ 2016 المالىي  العام خلال المائة ف 

ي  المالية السياسة تستهدف
 العجز  خفض  المتوسط المدى  ف 

ي  الكلي 
ي  5.1 إلى للدولة العامة الموازنة ف 

 الناتج من المائة ف 

، المحلي   المحلي  الناتج إلى العام الدينخفض و  الجمالىي

ي  76 إلى الجمالىي 
 وهو ، 2021 عام من يونيو  بحلول المائة ف 

  تحقيق مواصلة يتطلب ما 
ً
  فائضا

ً
ي  أوليا
ي  2 بنسبة الموازنة ف 

 ف 

 المحلي الجمالىي    الناتج  من  المائة
ً
 الموارد   زيادة  خلال  من  سنويا

يبية يبية القاعدة توسيع عي   الصر  يبية، وغير  الصر   ورفع الصر 

 لصالح الانفاق أولويات ترتيب وإعادة العام نفاقال  كفاءة

 تتسم  توزيعية  سياسات  واتباع  المواطنير    من  العريضة  القاعدة

 . والعدالة بالكفاءة

ي 
 استناد و ، المغربف 

ً
إلى رؤية الحكومة للمالية العامة عل  ا

انية مما  ي لعجز المير  المدى المتوسط، يُنتظر تخفيض تدريحى 

للجوء إلى عل ا تعمل المغرب   . سيمكن من خفض الدين العام

الآليات المبتكرة للتمويل بالمشاركة مع القطاع الخاص والعام 

انية وتقليل الدين العام.   من أجل تخفيف الضغط عل المير 

ي 
ي مجال من الم،  الأردن  ف 

ستهدف القيام بعدد من الصلاحات ف 

 الدين العام من ضمنها: 

http://www.amf.org.ae/
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حصاءات الدين العام للحكومة العامة إ بدء تطبيق مفهوم  -

ها  .والعمل عل نش 

اتيجية  - دارة الدين العام وبشكل إالاستمرار بتحديث اسي 

 .سنوي وكلما دعت الحاجة

ي تطوير السوق الثانوي للإصدارات المحلية من  -
المساهمة ف 

ي  خلال الاستمرار  
صدارات الحكومية مفصلة، نش  خطة ال ف 

ي السوق سواء  
 وعقد اجتماعات دورية مع المستثمرين ف 

كات أو مؤسسة الضمان الاجتماعي أالبنوك المحلية  و ش 

 .التأمير  

ي إدارة الاستمرار بخطة بناء القدرات وتطوير مهارات م -
وظف 

ي مجالات التحليل و 
امات إ الدين ف  دارة المخاطر والالي  

المحتملة وتحليل استدامة الدين العام واستمرارية المالية 

 .العامة

ي الأإتوعية المجتمع المحلي حول  -
ردن دارة الدين العام ف 

ي تواجهها. الوأبرز 
 تحديات الت 

وس كورونا المٌستجد عل أو  ي يفرضها فير
ضاع التحديات الت 

ي الدول العربي
 
 ةالمديونية ف

وس كورونا المستجد  فرضت التداعيات المرتبطة بفير

ي الدول العربية
ة عل أوضاع المالية ف  فمن  . انعكاسات كبير

ي ظل ، ناحية
ة ف  شهدت مستويات الاتفاق العام زيادات كبير

ي حزم تحفير  ضخمة لتنشيط 
ام الحكومات العربية بتبت  الي  

وسالطلب الكلي  ي وتخفيف الآثار الاقتصادية لانتشار الفير
، ف 

بشكل  ةالوقت الذي تراجعت فيه مستويات اليرادات العام

يبية.   حاد نتيجة فقدان جانب كبير من اليرادات النفطية والصر 

ي ظل 
ي الاقتصاد العالمي ف 

ضم التطورات المتسارعة ف  ي خ 
ف 

وس كورونا،  ي فير
انة لجأت الدول العربية إلى الاستدتفش 

الداخلية والخارجية للوفاء بمتطلبات تمويل حزم التحفير  

ي أقرتها لتجاوز التداعيات الناتجة عن 
المالىي الضخمة الت 

وس وهو ما  ي حجم الدين تتبعه سا انتشار الفير
ة ف  زيادة كبير

ي هذه الدول
 . العام ف 

ي 
ضمان الاستدامة المالية تم خفض النفقات ل، السعوديةف 

ي إطار 
مليار ريال من  50بنحو  2020موازنة عام العامة ف 

الدين العام القائم حت    ارتفعنفاق.  خلال تأجيل بعض أوجه ال 

مليار ريال سعودي  723.5 إلى حوالىي  2020نهاية الربــع الأول 

 
التقرير الربعي لأداء الميــزانية  (، المملكة العربية السعودية، "2020وزارة المالية )   19

 هـ".1441/1442العـامة للـــدولة، الربع الأول من السـنة المالية 
 .2020(، وزارة المالية، مشروع قانون الدين العام، ابريل 2020دولة الكويت )   20

ي المائة، 6.7بلغ نمو بمعدل 
ي المائة عبارة  55.2 منه ف 

عن ف 

بلغت نسبة الدين  . مليار ريال 399.5ما يعادل  ،ديون محلية

ي المائة 24.3الناتج المحلي الجمالىي حوالىي  إلىالعام 
بزيادة  ،ف 

بلغ العجز المالىي المُسجل نقطة مئوية عن العام السابق.   2

ة  مليار ريال تم تمويله من خلال إصدارات دين  34خلال الفي 

 18.9ارجية بقيمة  مليار ريال وإصدارات خ  26.7داخلي بقيمة  

 من 
ً
 واسعا

 
مليار ريال. وقد شهدت الصدارات الخارجية إقبالا

ي الأسواق الدولية وتم تغطية بعضها بنحو المستثمرين 
 3.9ف 

مرة من قيمة الصدار الأصلي 
19. 

ي  
من المتوقع أن تؤدي الجائحة إلى ارتفاع مستويات   ،الكويتف 

 10المسموح به البالغ الدين العام إلى ما يفوق سقف الدين 

. بناء   ي
وع قانون الحكومة  قدمتعليه  مليار دينار كويت  إلى مش 

لمان  مليار  25يسمح برفع سقف الدين العام إلى نحو الي 

ي هذا الطار اتجهت الكويت إلى  20دينار
سندات دولية   إصدار . ف 

ي  دولار  مليارات 8 بقيمة
، فيما سنوات 10و 5 لأجل مارس ف 

. تستهدف 
ً
 إطالة أمد الصدارات إلى ثلاثير  عاما

ً
 حاليا

مليار   10سندات سيادية بقيمة    قطرمن ناحية أخرى، أصدرت  

وس  دولار  لتمويل النفاق المطلوب لمواجهة تداعيات فير

 . كورونا المُستجد 

ي عام   ماراتالإ كانت  
 اتجاهها إلى إصدار عن    2019قد أعلنت ف 

ي  تحاديةا سندات 
 لمرسوم القانون  2020 عام ف 

ً
وذلك وفقا

شأن الدين العام والذي يمكن ب 2018( لسنة 9الاتحادي رقم )

الحكومة الاتحادية من إصدار السندات السيادية، ومساعدة 

ي عل تلبية قواعد السيولة الدولية بمجرد 
القطاع المصرف 

تتجه الدولة إلى طرح عدد من إصدارات   ،عليه  بناء    .21 إصدارها

ي  2020السندات الاتحادية خلال عام 
لدعم سياسات التعاف 

 الاقتصادي. 

ي عدد من 
كذلك من المتوقع ارتفاع مستويات الدين العام ف 

لتمويل النفاق العام  2020الدول العربية الأخرى خلال عام 

ايد لتخفيف آثار  ي  الجائحة. المي  
وازنة تستهدف الم ،مصر ف 

ة من نهاية نوفمي   وحت  نهاية يناير  2019المعدة خلال الفي 

ات تسمح بخفض نسبة معدل دين أجهزة  2020 تحقيق مؤش 

  2018( لسنة  9(، " مرسوم القانون الاتحادي رقم )2020المتحدة )دولة الامارات العربية    21

 في شأن الدين العام"، وزارة المالية.

http://www.amf.org.ae/
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ي  83الموازنة العامة إلى 
ي من الناتج المحلي  المالىي ف 

الجمالىي ف 

ي لأعباء خدمة دين 2021يونيو   . كما تستهدف الخفض التدريحى 

خلال خفض نسبة الفوائد المسددة أجهزة الموازنة العامة من 

 حيث.  22 إلى إجمالىي مصروفات وإيرادات الموازنة العامة للدولة

من المتوقع أن تؤدي الجائحة إلى ارتفاع نسبة الدين العام إلى 

  . الناتج المحلي الجمالىي 

ي أما 
  فقد  ،الأردنف 

ً
منذ بداية  سجلت اليرادات العامة تراجعا

ي الوقت الذي  ،دينار  مليون 602 بنحو  العام وحت  شهر أبريل
ف 

 قامت فيه الحكومة بضخ 
ُ
مليون دينار  500نحو قدر بسيولة ت

 الخاص والأش  لدعم القطاع 2020 الجاري  العام بداية منذ 

ة. بناء  عليه، من المتوقع ارتفاع مستويات الدين العام إلى  الفقير

ي المائة من الناتج المحلي  100مليار دولار ليتجاوز بذلك  42
ف 

 .  الجمالىي

ي 
لمان عل طلب الحكومة تعليق المغربف   سقف وافق الي 

ي  الدين  مما  ،(دولار مليارات 3) درهم  مليار  31 البالغ الخارج 

اضبا  للحكومة  يسمح  مع  للتعامل الصعبة  العملة  من  المزيد  قي 

وس تداعيات  كورونا.   فير

ي 
الدول العربية  بعض  ، لجأتهذه الظروف الاستثنائيةظل ف 

اض من المؤسسات الدولية وعل رأسها صندوق النقد  إلى الاقي 

وس كورونا،  الدولىي لتمويل احتياجات مواجهة تداعيات فير

مليارات دولار أمريكي   3بنحو    حيث حصلت المغرب عل تمويل

ي شهر أبريل
ي السياق ذاته، حصلت 2020من عام  ف 

 مصر. ف 

، بالضافة إلى قرض آخر تمت مليار دولار   2.8عل قرض بقيمة  

 بقيمة  
ً
ي مليار    5.2الموافقة عليه مبدئيا

إطار التسهيلات   دولار ف 

الائتمانية الطارئة حيث من المتوقع الاستفادة من منه خلال 

الأسابيع القادمة بعد الموافقة النهائية من الدارة التنفيذية 

ي حير  حصلت للصندوق
ي ، ف 

 مليون 43.4عل مبلغ  جيبوت 

مر مليون دولار،  130عل  وموريتانيا  دولار،
 
عل  وجزر الق

ي إطار أداة مليون دولار  12.3
من قبل صندوق النقد الدولىي ف 

ي الشيــــع. 
  التسهيل الائتماب 

صندوق من القرض الطارئ الذي يمنحه  استفادت تونسكما 

، مليون دولار أمريكي  745لدوله الأعضاء بقيمة  النقد الدولىي 

 
البيان المالي عن مشروع الموازنة العامة  –(، "وزارة المالية 2020جمهورية مصر العربية )  22

 " 2020/2021للدولة 

ي الممتد عل  الأردنبينما حصلت 
ي إطار التسهيل الائتماب 

ف 

مليون  396إضافة إلى  ،مليار دولار أمريكي  1.3قرض بقيمة 

وبالتالىي يكون إجمالىي الدين دولار وفق أداة التمويل الشيــــع. 

ضة من صندوق النقد الدولىي 
ي للدول العربية المقي  العام الخارج 

 مليار دولار.  13.6قد ارتفع بنحو 

ي ج لمساندة الدول الأعضاء  هود صندوق النقد العرت 

ي الإصلاحات اللازمة 
وس كورونا وتبت  لمواجهة جائحة فير

 الاستدامة الماليةالانضباط المالي وضمان لتحقيق 

ي إطار حرص
عل مواجهة عل مساعدة الدول العربية  هف 

وس كورونا المستجد ومساندة  التداعيات الناتجة عن فير

ي الدول العربية لتحقيق 
الانضباط المالىي جهود الصلاح ف 

ي عدد من  والاستدامة  صندوق النقد العرب 
المالية يتبت 

ي هذا الصدد من بينها: 
 المبادرات والجهود ف 

 التسهيلات الإقراضية المدعومة بموارد الصندوق

وس  ي فير
لمواجهة التداعيات الاقتصادية الناتجة عن تفش 

 كورونا، 
 
ي ر وف عدد من دوله موارد مالية لصندوق النقد العرب 

ي شالأعضاء 
أو سحب عل القروض  ،كل قروض جديدةف 

ق الصندوق إطار الجراءات الشيعة بما  القائمة، حيث طب 

ضة من الاستفادة من هذه الموارد ي ن دوله الأعضاء المقي 
ّ
مك

ي تمت الموافقة عليه
 ا بأشع ما يمكن. بلغ حجم الموارد الت 

، ما يعادل حوالىي    304.2حوالىي  ي ي حساب   1.3مليون دينار عرب 

، ذلك منذ بداية عام   . 2020مليار دولار أمريكي

ان  ي توفير هذه الموارد لدعم الاحتياجات الطارئة لمير 
يأب 

خاصة  المدفوعات جراء انخفاض التدفقات المالية الخارجية 

 . سبب تراجع عائدات السياحة والصادرات وتحويلات العاملير 

ي مالية الحكومة كما دعم
ت قروض الصندوق الصلاحات ف 

بهدف توفير موارد مالية لدعم برامج الحكومة خاصة تلك 

، و  عم قطاع د المتعلقة بتقوية شبكات الأمان الاجتماعي

ة والمتوسطة. كذلك دعمت قروض  وعات الصغير المش 

ي من خلال  
ي القطاع المالىي والمصرف 

الصندوق برامج الصلاح ف 

ي لت المالية والابتكار ووسائل الدفع ا تعزيز التقنيا
ي الت 

وب  لكي 

امن مع ظهور جائحة  ظهرت الحاجة إليها بشكل أكي  بالي  

 كورونا. 

http://www.amf.org.ae/
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ي الوقت الحالىي طلبات 
عدد من من كما يدرس الصندوق ف 

الدول الأعضاء للاستفادة من موارده المالية، ويعمل عل 

ي هذا الشأن، بما يكفل 
توفير الدعم استكمال الجراءات ف 

بأقصى شعة ممكنة، وبما يمكن الدول الأعضاء من استيفاء 

احتياجات التمويل وتعزيز مواقفها المالية لمواجهة التحديات 

ي مثل هذه الأوقات. 
 ف 
 
 المختلفة خاصة

ات العربية يتابع الصندوق عن كثب تطورات الاقتصاد 

ي تواجهه
اكة مثمرة معا والتحديات الت   ، ويعمل من خلال ش 

توفير أنجع السبل لمواجهة التحديات عل    ات العربيةالحكوم

 . المختلفة

ما يساعد  بمساندة جهود الإصلاح الهيكلي لمالية الحكومة 

 عل الاستدامة المالية

ي ظل 
ي حرص ف  التطورات  مواكبة عل صندوق النقد العرب 

ي  الصلاح وأولويات الاقتصادية
يقدم  الأعضاء، دوله ف 

 قروضالصندوق 
ً
ي مالية التصحيح الهيكلي بإطار تسهيل  ا

ف 

 .بما يشمل إصلاحات الدين العامالحكومة 

ي إطار 
ط لتقديم القروض ف  قيام الدولة هذا التسهيل،  يُشي 

ة جهود الصلاح الهيكلي العضو 
ي مالية الحكومة بمباش 

 ،ف 

.  لقدر مناسب وتحقيقها  يُمنح  من الاستقرار الاقتصادي الكلي

ف  التسهيل بعد الاتفاق عل برنامج إصلاح هيكلي يش 

 الصندوق عل متابعة تنفيذه. 

ي لصناع السياسات عل صعيد 
تقديم المشورة والدعم الفت 

 المالية العامة

ي هذا الشأن من خلال البعثات 
 ف 
ً
 محوريا

ً
يلعب الصندوق دورا

ي يقدمها بناء  عل طلبات دوله الأعضاء 
 لتوفير الفنية الت 

ي برامج التوازن المالىي وأطر  المشورة الفنية
فيما يتعلق بتبت 

اتيجيات إدارة الدين العام  . وضمان الاستدامة المالية واسي 

حلية بما يخفف تطوير أسواق السندات بالعملة الم

 الضغوطات عل المالية العامة

يتبت  الصندوق عدة آليات ومبادرات تشمل فيما بينها مبادرة 

ي الدول العربية، 
لتطوير أسواق السندات بالعملة المحلية ف 

بهدف تفعيل وتعزيز وظائف أسواق أدوات الدين للقطاع 

ي الدول العربية ورفع مستويات 
العام والقطاع الخاص ف 

تها. تقوم هذه المبادرة عل أساس التعاون القائم ما بير  كفاء

الصندوق وعدد من المؤسسات القليمية والدولية ذات 

الصلة للقيام ببعثات ميدانية لتقييم أوضاع أسواق إصدارات 

اء  ي البلدان الأعضاء، بما يتيح للخي 
الدين بالعملة المحلية ف 

ي هذه البعثات تقديم توصيات من
شأنها تطوير  المشاركير  ف 

وتعزيز سيولة أسواق السندات، وتقليل تكلفة 

للقطاعير  العام والخاص مع الحد من المخاطر  التمويل 

المرتبطة بتلك الصدارات، وتحديد أوجه التطوير اللازمة عل 

يعي أو التنظيمي أو المؤسشي لتفعيل دور  صعيد الطار التش 

ي ت
مويل النشاط أسواق إصدارات الدين بالعملة المحلية ف 

ي إطار هذه المبادرة توفير الدعم لتطوير  .الاقتصادي 
وقد تم ف 

ة دول عربية.  ي عش 
 أسواق الدين بالعملة المحلية ف 

 تشجيع التمويل طويل الأجل

ي من خلال عدد  ،من جهة أخرى  يسع صندوق النقد العرب 

آخر من المبادرات إلى توفير ودعم مصادر التمويل طويل 

ي البلدان 
الأجل اللازم لتعزيز مستويات الأداء الاقتصادي ف 

الأعضاء، بالتالىي تنويــــع قاعدة المستثمرين لتشتمل عل 

المؤسسات الاستثمارية طويلة الأجل بطبيعتها مثل صناديق 

والمعاشات، وهو ما يساعد عل توفير التمويل اللازم التأمير  

وعات التنموية ومن ثم تخفيف الضغوطات عل  للمش 

 . الموازنات العامة

ي مجال إدارة الدين العام
 
 بناء القدرات ف

ي دورات  ينظم معهد تنمية وبناء القدرات بصندوق النقد العرب 

ي 
 لممثلي الدول العربية العاملير  ف 

ً
تدريبية موجهه خصيصا

من بينها دورات تتطرق إلى وزارات المالية والاقتصاد، 

ي الدول 
اتيجيات إدارة الدين العام وتنمية أسواق الدين ف  "إسي 

يكة.  عدد من المؤسسات العربية" بالتعاون مع  الدولية الش 

 السياسات صنع توصيات عل صعيد 

الدول تسع إلى ضمان استدامة الدين العام يُلاحظ مما سبق أن  

وهو ما يرتبط بتطور مستوى أسعار الفائدة الحقيقية بالمقارنة 

ي ومدى قدرة الدولة عل تحقيق فائض 
مع معدل النمو الحقيف 

ي الموازنة العامة.   
 أولىي ف 

وري ضمان استدامة الدين العام لتجنب الضغوط من  الصر 

ع كلفة خدمة مستويات الدين العام المرتفعة ا الناتجة عن ارتف

ات غير مواتية عل  وضاع أ صعيد تقييد وما ينتج عنها من تأثير

ي قوى إالمالية العامة مما قد يؤدي 
لى بعض الاختلالات ف 

http://www.amf.org.ae/
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ي قيمة العملة الم
دفقات رؤوس تلية، و حالسوق، والتقلبات ف 

 . الأموال إلى الخارج

ي ظل 
يكمن التحدي الفعلي عندما ترتفع مستويات الدين العام ف 

ي من أجلها عدم ال 
امج الت  نفاق المباش  عل المشاريــــع أو الي 

ضت الدولة وذلك لأسباب عديدة منها ضعف الأ  طر اقي 

يعية. أو عندما تتعرض الدولة  لى إالمؤسسية والقانونية والتش 

كوارث طبيعية أو صدمات اقتصادية مفاجئة مثل تقلبات 

ي حركة رؤوس الأ أ
موال سعار الصرف، والتحولات المفاجئة ف 

ي بعض  ا مما يضعف قدرته
عل سداد الدين كما هو الحال ف 

 الاقتصادات الناشئة. 

تقليل من مخاطر الدين العام حيث تتباين تدخلات الدول لل

من الدول أو  يعتمد ذلك عل ما إذا كانت الدولة نامية أو متقدمة  

ما  بحسبكذلك تختلف التدخلات   . ذات الدخل المنخفض 

ي هيكل 
ي عالىي ف  ي يحتل وزن نست  إذا كان الدين الداخلي أو الخارج 

 الدين العام. 

ورة عليه هناك  ي يمكن أن لض 
ضبط أوضاع المالية العامة الت 

ي الأ 
ي أكلها ف 

، تؤب  ي إ جل القصير
لا أنها قد تكون أقل فاعلية ف 

جل الطويل كونها تبظئ النمو الاقتصادي. كما يمكن للسياسة الأ 

ي تقليل مخاطر الدين العام من أ النقدية
 ف 
ً
 داعما

ً
ن تلعب دورا

 . ي هذا الطار يتعير  عل الدول  خلال تحفير  الطلب الكلي
ف 

ي تساعد عل ضمان 
ي حزمة من السياسات الت 

العربية تبت 

 استدامة وتقليل مخاطر الدين العام ومن بينها: 

ة برامج الصلاح الهيكلي للمالية العامة تكثيف -  وتير

بما يساعد عل جعل الاقتصاد الكلي أكير مرونة، 

 عل مواجهات الصدمات الخارجية والداخلية.   ةوقدر 

 

ي  -
إدارة أفضل الممارسات عل صعيد حوكمة  تبت 

ي تعمل عل تقوية النظم الدارية 
الدين العام الت 

يعية والتنظيمي  اختيار الأساليب و ة والقانونية والتش 

 والطرق المناسبة والفعالة لدارة الدين العام. 
 

ي تمويل بعض بنود  -
تشجيع مشاركة القطاع الخاص ف 

من شأنه تخفيف الضغط عل العجز  نفاق العامال 

الكلي للموازنة العامة وبالتالىي زيادة قدرة الدولة عل 

م أو تقليل لجوء الحكومة إلى الدين عاخدمة دينها ال

العام لسد عجز الموازنة. بعض الدول العربية 

اكة بير  القطاعير   أصدرت قوانير  لتنظيم طبيعة الش 

العام والخاص، وبعض الدول الأخرى تعمل عل 

اكة.   وضع أطر قانونية وتنظيمية لهذه الش 
 

ي   -
اتيجياتتبت  الدين العام   متوسطة المدى لدارة  اسي 

ويضمن به  خفض المخاطر المرتبطة  بما يساعد عل  

اتيجيات  لاستدامة الماليةا  وموائمة تلك الاسي 

 للتطورات والصدمات الاقتصادية المفاجئة. 
 

سواق العمل عل زيادة مستويات تطور وعمق الأ -

ي مالية ال
قدرة زيادة مستويات بما يساهم ف 

 . هعل تمويل الدين العام وخفض مخاطر الحكومات  
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