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أولا - مقدمة 
في قرارهــــا ٢٠٢/٥٤ المــــؤرخ ٢٢ كـــــانون الأول/  - ١
ديسمبر ١٩٩٩، جددت الجمعية العامة تأكيد الحاجـة الماسـة 
إلى المزيد من التنفيذ للآليات القائمـة لمعالجـة المشـاكل الناجمـة 
عـن الديـون الخارجيـة وخدمـة الديـون الـتي تواجهـــها البلــدان 
النامية بغية مساعدا على الخـروج مـن عمليـة إعـادة الجدولـة 
وأعباء الدين التي لا تطاق، وتناولت إمكانيات تعزيز التعـاون 
ـــت  الـدولي فيمـا يتعلـق بإيجـاد حـل دائـم لهـذه المشـاكل. وطلب
ــــها في دورـــا  الجمعيــة العامــة إلى الأمــين العــام أن يقــدم إلي
ــــرار وأن  الخامســة والخمســين تقريــرا بشــأن تنفيــذ ذلــك الق
ــــون  يضمــن تقريــره تحليــلا شــاملا وموضوعيــا لمشــاكل الدي
الخارجية وخدمة هذه الديون التي تجاها البلدان النامية. وقـد 

أُعد هذا التقرير استجابة لذلك الطلب. 
ويظــــهر تحليــــل مؤشــــرات الديــــن الرئيســـــية(١) أن  - ٢
مشـــكلات الديـــون الخارجيـــة وخدمـــة الديـــن أشـــد حـــدة 
ـــة  واسـتمرارا في البلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون، وهـي مجموع
البلدان التي تستهدفها المبـادرة المتعلقـة بـالبلدان الفقـيرة المثقلـة 
بـالديون. بيـد أن عـددا مـن البلـدان الناميـة الأخـرى والبلـــدان 
الــتي تمــر اقتصاداــا بمرحلــة انتقاليــة هــي بدورهــا في وضـــع 
ضعيف. ورغم أن النمو في هـذه البلـدان قـد بـدأ ينتعـش بعـد 
الأزمــة الماليــة العالميــة الــتي شــهدا الفــترة ١٩٩٧-١٩٩٨، 
لا تــزال مشــكلات إعــادة هيكلــة الديــون قائمــــة ولا تـــزال 
البلدان معرضة للتطورات السـيئة في أسـعار السـلع الأساسـية، 
ومعــدلات الفــائدة، ومعــدلات الصــرف، وتدفقـــات رؤوس 
الأمـوال الخاصـة. وقـــد رأت قلــة مــن هــذه البلــدان أنــه مــن 
الضـروري إعـادة جدولـة التزاماـــا الخارجيــة. وعــلاوة علــى 
ذلك، لا تزال قدرة بعـض البلـدان علـى خدمـة ديوـا متـأثرة 

بالحروب والكوارث الطبيعية. 

وقد وضعت استراتيجيات مختلفة للتصدي لمشكلات  - ٣
الديـون الـــتي تجاــها هــذه البلــدان. وفي هــذا الصــدد، ركــز 
اتمـع الـدولي جـل اهتمامـه في المـاضي القريـب علـى المبــادرة 
المتعلقة بالبلدان الفقيرة المثقلـة بـالديون؛ غـير أن التقـدم المحـرز 
كـان أبطـأ بكثـير ممـا كـان متوقعـا، وتجابـه المبـادرة مشــكلات 
نقـص التمويـل، والشـروط المفرطـة، والقيـــود المفروضــة علــى 
ــــن والإجـــراءات  الأهليــة، وعــدم كفايــة تخفيــف عــبء الدي
الثقيلـة. وقـــد تم اتخــاذ إجــراءات مــن أجــل الإســراع بتنفيــذ 
المبـادرة المتعلقـة بـالبلدان الفقـيرة المثقلـــة بــالديون وثمــة حاليــا 
الـتزام بمضاعفـة عـدد البلـدان المتفـق علـى خفـض ديوـا، مـــن 
١٠ بلــدان في أيلــــول/ســـبتمبر ٢٠٠٠ إلى ٢٠ بلـــدا بحلـــول 
كانون الأول/ديسمبر ٢٠٠٠. ورغـم أن هـذا التعجيـل يلقـى 
ــة  الترحـاب، فمـن غـير المرجـح أن ينجـح النـهج الحـالي في إزال
خطر الديون عـن أفقـر بلـدان العـالم. ولهـذه الغايـة (علـى نحـو 
مـا سـيرد تفصيلـــه في الفــرع الثــالث) يتبــع النــهج، في نفــس 
الوقت الذي تتواصل فيه العمليات القائمة حاليا، الذي ينشئ 
فريق خبراء مسـتقل يتـولى تقييـم أو إعـادة تقييـم القـدرة علـى 
تحمل الدين، والأهلية للاستفادة من خفـض الديـون، ومقـدار 
التخفيض المطلوب، والشروط، والتمويل (بمـا في ذلـك تقـديم 
ــــة المتعـــددة الأطـــراف  الأمــوال الضروريــة للمؤسســات المالي
المتضـررة) بالنسـبة لجميـع البلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون، بمــا 
فيــها البلــدان الــتي ســبق أن اســتفادت مــن خفــض الديــــون 
والبلـدان الـتي اتفـق علـى أن تســـتفيد مــن خفــض الديــون في 
الشـهور المقبلـة في إطـار المبـادرة القائمـة. وينبغـــي أن تســتفيد 
اموعتان الأخيرتان من الإجراءات الإضافية لتخفيـف عـبء 
الديـون إذا قـرر الفريـق أن خفـض الديـون المنصـوص عليـــه في 
المبـادرة المتعلقـة بـالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون غـــير كــاف. 
ومن المتوقع الاستفادة مـن خـبرة إجـراءات الإعسـار الداخليـة 
في البلـدان الصناعيـة الكـبرى في وضـع أســـاليب هــذا النــهج، 
فضــلا عــن إجــراءات الإعســار في القــانون الــدولي الخـــاص. 
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وينبغي ألا يكون النـهج مقصـورا علـى البلـدان الفقـيرة المثقلـة 
بالديون بل ينبغي دمج مجموعة أوسع مـن البلـدان الـتي تحتـاج 
إلى تدابـير خاصـة للتغلـب علـى مشـاكل ديوـــا الرسميــة. وفي 
الوقت ذاته، ينبغي أن يتم الاتفــاق علـى وقـف تسـديد خدمـة 
الديون من جانب جميع البلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون، دون 
أن تتجشم نتيجة لذلك التزامات إضافية تتصل بفائدة الديون 
المترتبــة عليــها، وذلــك حــتى يصــدر الفريــق توصياتــه ويتــــم 
الاتفـاق علـى خفـض ديوـا. ويمكـن أيضـــا أن يشــمل وقــف 
التســديد هــذا البلــدان غــير المنتســبة للبلــدان الفقــيرة المثقلــــة 
بالديون التي يعلن الفريق عن أهليتها للاستفادة مـن إجـراءات 
تخفيف عبء الدين خلال الفـترة المطلوبـة للتوصـل إلى اتفـاق 

ائي بشأن خفض ديوا. 
وكذلــــك، ورغــــم تعــــــدد الاجتماعـــــات وكـــــثرة  - ٤
اموعــات والمنتديــات الــتي انكبــت علــى مناقشــة إصــــلاح 
ــات  الهيكـل المـالي الـدولي منـذ نشـوب النوبـات الأخـيرة للأزم
الماليــة في الأســواق الناشــئة، لم يتمكــن اتمــع الــدولي مــــن 
معالجـة شـواغل البلـدان الناميـة فيمـــا يتعلــق بمحتويــات ذلــك 
الإصلاح، خاصة فيمـا يتعلـق بإيجـاد تسـويات منظمـة منصفـة 
للديون التجارية وتوفـير السـيولة الدوليـة الكافيـة للبلـدان الـتي 
تجابــه مشــاكل حــادة في خدمــة ديوــا، بشــــروط وأحكـــام 
مناسبة. وتدعو الحاجة إلى إحراز تقدم سريع في هذه الميـادين 
لضمـان ألا يـؤدي الاندمـاج الأوثـق للبلـدان الناميـــة والبلــدان 
الـتي تمـر اقتصاداـا بمرحلـة انتقاليـة في النظـام المـالي العــالمي إلى 

تقويض استقرارها ونموها وتنميتها. 
ويعـالج هـذا التقريـر المسـائل المذكـورة؛ فـهو يقــدم في  - ٥
البداية استعراضا موجزا للتقدم المحرز في تنفيذ المبادرة المتعلقـة 
بـالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون كمـا يقـدم تقييمـا لنقائصــها. 
ويتطرق التقرير بعد ذلك إلى البلـدان المدينـة مـن غـير البلـدان 
الفقيرة المثقلة بالديون، حيث يناقش المشكلات الــتي تواجهـها 
فيما يتعلق بالديون الرسمية والديون التجارية على حـد سـواء. 

وتلي ذلك مناقشـة لمشـاكل الديـون في الأسـواق الناشـئة الـتي 
واجـــهت صعوبـــات ماليـــة خطـــيرة في الســـنوات الأخــــيرة، 
والمسائل التي لا تزال مطروحة في التسـويات المتعلقـة بـالديون 
ــإصلاح  التجاريـة. ويختتـم التقريـر ببعـض المقترحـات المتعلقـة ب
النهج الدولي المتبع في معالجـة مشـاكل الديـون للبلـدان الناميـة 

والاقتصادات التي تمر بمرحلة انتقالية. 
  

مشكلات واستراتيجيات الديون الدولية   ثانيا -
لم يشـهد إجمـالي الديـون غـير المسـددة للبلـدان الناميــة  - ٦
والبلدان التي تمر اقتصاداا بمرحلة انتقالية تغـيرا يذكـر في عـام 
١٩٩٩. إذ يقـدر مجمـوع ديـون هـذه البلـدان في أواخـــر عــام 
١٩٩٩ بمبلــغ ٥٥٤ ٢ بليــون دولار إثــر زيــادة طفيفــة عــــن 
مســـتواه في ايـــة عـــام ١٩٩٨ (انظـــر الجــــدول). وازدادت 
الديـــون الطويلـــة الأجـــل بمقـــدار ٤٠ بليـــون دولار، بينمــــا 
انخفضت الديون القصـيرة الأجـل انخفاضـا طفيفـا فبلغـت ١٦ 
في المائـة مـن إجمـالي الديـون في أواخـــر عــام ١٩٩٩. وظلــت 
نســبة خدمــة الديــون دون تغيــير إجمــالا في عـــام ١٩٩٩، إذ 
بلغــت حــوالي ١٨-١٩ في المائــة. وانخفضــت نســبة إجمــــالي 
الديـون غـير المسـددة بالنسـبة للصـــادرات إلى ١٣٧ في المائــة؛ 
كمــا انخفضــت نســبة الديــون إلى النـــاتج القومـــي الإجمـــالي 
انخفاضا ضئيلا إلى مـا دون ٤٢ في المائـة. وقـد مثلـت الديـون 
القصـيرة الأجــل ٥٣ في المائــة مــن رصيــد احتياطيــات النقــد 
الأجنبي بالمقارنة مـع نسـبة ٥٩ في المائـة في ايـة عـام ١٩٩٨ 

ومع ما يفوق ٧٠ في المائة في اية عام ١٩٩٧. 
وظـــل توزيـــــع الديــــــون فيمـا بين المناطــق المختلفـة  - ٧
في عام ١٩٩٩ على ما كان عليه في عام ١٩٩٨. فقد مثلـت 
منطقــة شــــرق وجنـــوب آســـيا ٣٣ في المائـــة مـــن امـــوع 
ــــة ٣١ في المائـــة، ومثلـــت  الإجمــالي، ومثلــت أمريكــا اللاتيني

ــــــة، في حـــــين مثلـــــت  أوروبــــا ووســــط آســــيا ١٩ في المائ
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الديون الخارجية للبلدان النامية والبلدان التي تمر بمرحلة انتقالية 

(ببلايين دولارات الولايات المتحدة) 
  

جميع البلدان النامية  
أفريقيا الواقعة جنوب 
الصحراء الكبرى 

الشرق الأوسط وشمال 
أفريقيا 

أمريكا اللاتينية ومنطقة 
أوروبا ووسط آسيا جنوب آسيا شرق آسيا والمحيط الهادئ البحر الكاريبي 

  ١٩٩٩ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ١٩٩٨ ١٩٩٩ ١٩٩٨

٤٨٥,٩ ٤٨٠,٥ ١٧٠,٧ ١٦٣,٨ ٨٥٩,٤ ٦٦٧,٥ ٧٩٢,٧ ٧٨٦,٠ ٢١٤,٢ ٢٠٨,١ ٢٣١,١ ٢٣٠,١ ٥٥٤,٠ ٢ ٥٣٦,٠ ٢ مجموع أرصدة الديون 
٣٨٢,٨ ٣٧٤,٢ ١٥٩,٩ ١٥٤,٢ ٥٣٠,٦ ٥١٧,١ ٦٤٩,٠ ٦٤٠,٥ ١٦٩,٤ ١٦٤,١ ١٧٩,١ ١٨٠,٣ ٠٧٠,٧ ٢ ٠٣٠,٣ ٢ الديون طويلة الأجل 

ـــتي  الديــون العامــة والديــون ال
٢٩٦.٦ ٢٩٣,٥ ١٤٧,٢ ١٤٣,١ ٣٦٥,٠ ٣٣٧,٧ ٤٤٠,٦ ٤٢٤,٢ ١٦١,٤ ١٥٩,٦ ١٦٩,٤ ١٧١,١ ٥٨٠,١ ١ ٥٢٩,٢ ١ تضمنها الدولة 

٨٦,٢ ٨٠,٨ ١٢,٧ ١١,١ ١٦٥,٦ ١٧٩,٤ ٢٠٨,٤ ٢١٦,٣ ٨,٠ ٤,٥ ٩,٧ ٩,١ ٤٩٠,٦ ٥٠١,١ الديون الخاصة غير المضمونة 
٧٨,٦ ٧٨,٦ ٨,٥ ٧,٢ ١٠٦,١ ١١٩,١ ١٢٢,٦ ١٢٣,٥ ٤١,٨ ٤١,٠ ٤٤,٧ ٤٢,٥ ٤٠٢,٣ ٤١١,٩ الديون قصيرة الأجل 

.. ٢٢,٩ .. ٠,٨ .. ١٧,١ .. ١١,٩ .. ١٢,١ .. ٦٣,٢ .. ١٢٨,٠ المتأخرات 
١٢,٠ ٧,٧٠ ٠,٣ ٠,٣ ٢,٠ ٢,٠ ٣,٦ ٣,٦ ٢,٤ ٢,٤ ٢٠,٤ ٢٠,٢ ٤٠,٧ ٣٦,٢ متأخرات الفائدة 

.. ١٥,٣ .. ٠,٥ .. ١٥,١ .. ٨,٣ .. ٩,٧ .. ٤٣,٠ .. ٩١,٨ متأخرات أصل الدين 
٥٣,٧ ٥٢,٩ ١٥,٢ ١٦,٤ ١٠٣,٥ ٨٤,٨ ١٤٠,٦ ١٢٥,٣ ٢١,١ ٢٢,٦ ١٥,٢ ١٤,١ ٣٤٩,٤ ٣١٦,١ خدمة الدين المسددة 

              مؤشرات الدين (النسبة المئوية) 
خدمـة الديـون/الصـادرات مــن 

١٤,٨ ١٤,٧ ١٤,٥ ١٨,٩ ١٤,٨ ١٣,٣ ٣٤,٥ ٣٣,٦ ١١,٠ ١٤,٣ ١٤,٨ ١٤,٧ ١٨,٧ ١٨,٥ السلع والخدمات 
مجموع الديون/الصادرات مـن 

١٣٣,٧ ١٣٣,٧ ١٦٢,٥ ١٨٩,٢ ٩٤,٤ ١٠٤,٩ ١٩٤,٦ ٢١٠,٥ ١١١,٣ ١٣١,٢ ٢٢٥,١ ٢٣٨,٧ ١٣٦,٦ ١٤٨,٠ السلع والخدمات 
مجمـــوع الديـــون/النـــاتج القومـــــي 

٤٢,٢ ٤٩,٠ ٢٨,٢ ٢٩,١ ٣٤,٨ ٤٠,٢ ٤٦,٢ ٤٠,٩ ٤٤,٢ ٣٥,٨ ٧٥,٨ ٧٢,٢ ٤١,٥ ٤٢,٢ الإجمالي 
٧٢,٨ ٧٦,٣ ٢١,٣ ١٩,٢ ٣٠,٩ ٤٠,٠ ٧٤,٧ ٧٤,٧ ٦٠,١ ٦٢,٤ ١٣٥,٥ ١٣٩,٩ ٥٣,١ ٥٨,٩ الاحتياطيات القصيرة الأجل 

 
المصدر: البنك الدولي، تمويل التنمية العالمية ٢٠٠٠ (واشنطن العاصمة، ٢٠٠٠). 

ملاحظة: وجود نقطتين (..) يعني عدم توفر معلومات.  
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حصــة أفريقيــا جنــوب الصحــراء ٩ في المائــة وكــانت نســـبة 
الشـرق الأوسـط وشمـال أفريقيـا ٨ في المائـة. وتسـجل أمريكــا 
اللاتينية أعلى نسـبة بـين خدمـة الديـون والصـادرات، إذ تبلـغ 
٣٥ في المائة، في حين تسجل أفريقيا الواقعة جنوب الصحـراء 
الكـبرى أعلـى نسـبة بـــين الديــون والصــادرات، وتبلــغ ٢٢٥ 

في المائة. 
ورغـم تبـاطؤ نمـــو الديــون الخارجيــة للبلــدان الناميــة  - ٨
والبلـدان الـتي تمـــر بمرحلــة انتقاليــة، تســتمر مشــاكل الديــون 
وخدمة الديون في عدد مـن هـذه البلـدان. ولا تـزال المشـاكل 
ـــة بــالديون، وهــي مشــاكل  الـتي تجاـها البلـدان الفقـيرة المثقل
متأصلة هيكليا، بعيدة عن الحل، فيما تضررت كذلـك بلـدان 
فقــيرة أخــرى مــن الأزمــات الماليــة والاقتصاديــة الأخـــيرة في 
الأسواق الناشئة، وواجه بعضها مشاكل في مدفوعاـا نتيجـة 
لذلك. ويعاني العديد من الأسواق الناشئة التي تعرضـت لعـدم 
الاستقرار والأزمات المالية في السـنوات الأخـيرة مـن مشـاكل 
الديون الداخلية والخارجية، على نحو يهدد استدامة انتعاشها. 

 
المبادرة المتعلقة بالبلدان الفقيرة المثقلة بالديون   ألف -

التقدم المحرز في التصميم والتنفيذ وغير ذلــك مــن  - ١
تطورات السياسات العامة الأخيرة 

تتسـم البلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون عمومـــا بــالفقر  - ٩
المدقـــع، وضعـــف مؤشـــرات التنميـــة الاجتماعيـــة والمـــــوارد 
البشرية، وضعف التنوع الاقتصادي، والتركز الكبير لعائدات 
التصدير في عدد قليل من السلع الأساسية الأوليـة، والاعتمـاد 
على المعونة الرسمية، فضلا عن اسـتفحال مديونيتـها. وتتجلـى 
السـمة المذكـورة أخـيرا في مسـتويات الديـون العاليـة بالمقارنـــة 
مــع الدخــــل القومـــي، والنســـبة العاليـــة لخدمـــة الديـــون إلى 
ـــاع نســب  الصـادرات، وتعـاظم متـأخرات المدفوعـات، وارتف
خدمة الديون إلى الإيـرادات الحكوميـة. وحـتى ايـة ١٩٩٩، 
لم تقـدم ســـوى مســاعدة ضئيلــة في إطــار المبــادرات المتعلقــة 

بـالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون، الأمـــر الــذي لم يخلــف أثــرا 
يذكر على مجموع أرصدة ومؤشرات الديـون للبلـدان الفقـيرة 
المثقلة بالديون. وحسب التقديـرات المتاحـة الأخـيرة(٢)، ازداد 
مجموع الديون الخارجية غـير المسـددة، لتلـك البلـدان، بحـوالي 
٤,٥ بلايين دولار في عام ١٩٩٩، فبلغ ٢١٩ بليـون دولار، 
وفي هذا العام ارتفعت نسبة الديـون إلى الصـادرات إلى ٣٨٩ 
في المائـة. أي أكـثر مـن ضعـــف نســبة البلــدان الناميــة ككــل 
ومــا يفــوق بكثــير نســبة أفريقيــا الواقعــة جنــوب الصحــــراء 
الكبرى (بما في ذلك البلدان الفقيرة المثقلة بـالديون الواقعـة في 
المنطقة). وثمة ٤١ بلدا حاليـا في قائمـة البلـدان الفقـيرة المثقلـة 
بـالديون(٣). ويقـع ٣٣ بلـدا منـــها في أفريقيــا الواقعــة جنــوب 
الصحراء الكبرى، ويصنف ٣٠ بلدا منـها ضمـن أقـل البلـدان 

نموا. 
وفي أعقــاب مؤتمــر قمــة كولونيــا في حزيــران/يونيـــه  - ١٠
١٩٩٩، تم اعتماد عدد من التعديلات المحـددة لإدخالهـا علـى 
المبادرة المتعلقة بالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون ـدف إضفـاء 
طـابع �أعمـق وأوسـع وأسـرع� علـى عمليـــة تخفيــف عــبء 
ــد  الديـون، وذلـك خـلال الاجتماعـات السـنوية لصنـدوق النق
ــع أن  الـدولي والبنـك الـدولي في أيلـول/سـبتمبر ١٩٩٩. ويتوق
يتحقق التخفيف الأعمق والأوسع عن طريـق خفـض أهـداف 
القدرة على تحمل الديون، مما سيؤدي إلى زيادة عـدد البلـدان 
الــتي ســتصبح مؤهلــة للحصــول علــى المســــاعدة المخصصـــة 
للبلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون. وتبقـي الخطـة الجديـــدة علــى 
الإطــار الأساســي المتمثــل في عمليــة ذات مرحلتــين تتطلــــب 
وجود سجل مرجعي لتنفيذ السياسات العامـة قبـل الاسـتفادة 
من تخفيف عبء الديـون. وكمـا حـدث مـن قبـل، يتـم عـادة 
ـــا يجــري تقييــم أهليــة  التوصـل إلى �نقطـة القـرار� -- عندم
البلـد للاســـتفادة مــن تخفيــف عــبء الديــون المقــرر للبلــدان 
الفقـيرة المثقلـة بـالديون -- بعـــد مضــي ثــلاث ســنوات مــن 
ــــل  الأداء المرضــي في إطــار برامــج التكيــف المدعومــة مــن قب
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صنـدوق النقـد الـدولي والبنـك الـــدولي. ومــن عنــاصر الخطــة 
الجديـدة توفـير مسـاعدة مؤقتـة إضافيـة للبلـدان المؤهلـة، بمــا في 
ذلـك تخفيـف عـبء الديـون مـن قبـل صنـــدوق النقــد الــدولي 
والبنـك الـدولي، فضـــلا عــن إعــادة هيكلــة الديــون بشــروط 
ميسرة بدرجة أكبر، والمنصوص عليها في إطـار نـادي بـاريس 
ـــن خفــض  بموجـب شـروط كولونيـا (٩٠ في المائـة أو أكـثر م
الديون بالقيم الحالية مقارنة مع ٨٠ في المائـة بموجـب شـروط 
ليـون المطبقـة سـابقا). وتـؤدي المرحلـة الثانيـة مـن العمليـــة إلى 
�نقطـة الإكمـــال� والتســليم الكــامل للمســاعدة المخصصــة 
للبلدان الفقيرة المثقلة بالديون من جانب الدائنـين المشـاركين. 
وبينما كان الإطار الأول يقتضي مبدئيا ثلاث سنوات أخرى 
من التنفيذ المرضي للسياسات العامة، ثمة حاليا إمكانية تقصير 
ـــة بــالديون إذا  المرحلـة الثانيـة مـن عمليـة البلـدان الفقـيرة المثقل
كان البلد المدين يفي بـالأهداف الطموحـة للسياسـات العامـة 
في مرحلة مبكرة. ويسمح الأخذ بـ �نقطة الإكمال المتغيرة� 

للحكومات بتحديد سرعتها في تنفيذ الإصلاحات. 
ومـن المسـتجدات الرئيســـية في ســياق الإطــار المعــزز  - ١١
المتعلق بالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون صلتـه الواضحـة بـالحد 
من الفقر. إذ يتعين حاليا علـى هـذه البلـدان أن تقـدم ورقـات 
متعلقة باستراتيجيات الحد من الفقر كجزء من عملية تخفيـف 
عبء الديون. وعادة ما يتوقع من أي بلد يتطلع إلى الحصـول 
على المساعدة في إطار المبادرة أن يضع اسـتراتيجية للحـد مـن 
الفقـر تكـون شـاملة وقائمـة علـى المشـاركة قبـل مرحلـة اتخــاذ 
القرار. ومن الناحيـة العمليـة، شـكلت الاسـتراتيجيات المؤقتـة 
أساسا تستند إليـه مرحلـة اتخـاذ القـرار بالنسـبة لمعظـم البلـدان 
التي يجري النظر في حالتـها في سـياق الإطـار الجديـد. ويتوقـع 
مـــن البلـــدان أن تضـــع الصيغـــة النهائيـــة للورقـــات المتعلقـــة 
باستراتيجيات الحد من الفقر وتحقـق تقدمـا مرضيـا في التنفيـذ 
ـــف عــبء ديوــا في مرحلــة  خـلال المرحلـة الأوليـة قبـل تخفي
الإكمـال. وقـد أوضحـت التجـــارب الســابقة أن بلــوغ هــذه 

ــين  المرحلـة قـد يسـتغرق سـنة أو سـنتين ووجـود هـذه الصلـة ب
ــاق  الإطـار الجديـد والحـد مـن الفقـر وضـرورة التوصـل إلى اتف
بشـأن الورقـات المتعلقـة باسـتراتيجيات الحـــد مــن الفقــر مــن 
خــلال عمليــات يشــارك فيــها اتمــع المــدني، يجعــل عمليـــة 
تخفيف عبء ديون البلدان الفقيرة المثقلة بالديون أكثر تعقيــدا 

من أي وقت مضى. 
ـــدان  وحـتى ايـة تمـوز/يوليـه ٢٠٠٠، بلغـت تسـعة بل - ١٢
مرحلة اتخاذ القرار في إطـار الخطـة المعـززة. وأعلـن أن أوغنـدا 
ـــا مؤهلــة للحصــول علــى تخفيــض إضــافي  وبوليفيـا وموريتاني
لديوــا في شــباط/فــبراير ٢٠٠٠، وتليــــها جمهوريـــة تترانيـــا 
المتحــدة وموزامبيــق في نيســان/أبريــل ٢٠٠٠، والســـنغال في 
حزيـران/يونيـه ٢٠٠٠، وبنـن وبوركينـا فاسـو وهنــدوراس في 
تموز/يوليه ٢٠٠٠(٦). ويقدر المبلـغ الكلـي الـذي تحصـل عليـه 
هـذه البلـدان التسـعة مـن التخفيضـات الإضافيـة للديـون أكــثر 
مـن ١٥ بليـون دولار بالقيمـة الاسميـة، وهـو مـا يمثـل متوســط 
تخفيـض لحجـم الديـون بالقيمـة الجاريـة يقـارب ٤٥ في المائــة، 
ـــون. أمــا  بالإضافـة إلى الآليـات التقليديـة لتخفيـف عـبء الدي
الهـدف المنشـود فـهو أن يبلـــغ ٢٠ بلــدا مــن البلــدان الفقــيرة 
المثقلة بالديون، كل منـها علـى حـدة، مرحلـة اتخـاذ القـرار في 

سياق الإطار الجديد بحلول اية عام ٢٠٠٠(٧). 
وفي أوائـل أيـار/مـــايو ٢٠٠٠ أصبحــت أوغنــدا أول  - ١٣
بلد من البلدان الفقيرة المثقلـة بـالديون يبلـغ مرحلـة الاكتمـال 
في إطار المبادرة المعززة المتعلقة ذه البلدان. وكان من المتوقع 
أن تبلـغ بوليفيـا هـذه المرحلـة خـلال النصـف الثـــاني مــن عــام 
ــــو، وجمهوريـــة تترانيـــا  ٢٠٠٠، تتبعــها بنــن، وبوركينــا فاس
المتحـدة، والسـنغال، وموزامبيـق في عـــام ٢٠٠١، وموريتانيــا 
ـــام ٢٠٠٢. وفي هــذه الحــالات الأولى الــتي  وهنـدوراس في ع
تمـت في سـياق الإطـار المعـزز (بـإجراء سـت عمليـات لإعـــادة 
التقييـم مـع مراعـاة الأهـــداف المنقحــة المتعلقــة بــالقدرة علــى 
ـــــلاث حــــالات جديــــدة)،  الاســـتدامة في خدمـــة الديـــن وث
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اسـتطاعت البلـدان فيـها أن تسـتفيد إلى حـد كبـير مـن خطــط 
واستراتيجيات العمل الوطنية القائمة لمكافحة الفقـر في إعـداد 
الورقات المتعلقة باستراتيجيات الحد مــن الفقـر المقـرر تقديمـها 

إلى مؤسسات بريتون وودز. 
ولم يبرم نادي باريس أي اتفاق جديـد خـلال الفـترة  - ١٤
مــن آب/أغســطس ١٩٩٩ حــتى شــــباط/فـــبراير ٢٠٠٠، في 
الوقـت الـذي كـان يجـــري فيــه وضــع طرائــق لتنفيــذ الإطــار 
المعزز. وفي آذار/مارس ٢٠٠٠، أصبحـت موريتانيـا أول بلـد 
يسـتفيد مـن شـــروط كولونيــا بموجــب أحــد اتفاقــات نــادي 
ـــها جمهوريــة تترانيــا المتحــدة في نيســان/أبريــل  بـاريس، وتبعت
٢٠٠٠. وحقق كلا البلديـن إعـادة جدولتـه المدفوعـات، مـع 
قيام جميع الجهات الدائنة بتخفيـض ديومـا، بشـكل ملحـوظ 
وهـو مـا يعـني إلغـاء المدفوعـات المسـتحقة برمتـها خـلال فــترة 
ــــة إلى ذلـــك، أجـــرت ســـان تومـــي  توحيــد الديــون. وإضاف
وبرينسـيبي مفاوضـات في أيـار/مـايو ٢٠٠٠ بشـأن إبـــرام أول 
اتفاق في تاريخها مع نادي باريس، لإعادة جدولة المدفوعـات 
وفقـا لشـــروط نــابولي مــن أجــل دعــم الــترتيب الجديــد مــع 
صندوق النقد الدولي المتعلق بمرفق النمو وتخفيف حدة الفقر. 
وقرر نادي باريس في آذار/مارس ٢٠٠٠، من أجل مسـاعدة 
موزامبيـق في مواجهـة الحالـة الطارئـة الناجمـة عـــن الفيضانــات 
المدمرة، إرجاء كافة المدفوعات المستحقة علـى هـذا البلـد إلى 
أن يبلــغ مرحلــة الإكمــال (المقــرر بلوغــها في منتصــف عـــام 
٢٠٠١) وإلى أن يتم وضع ترتيبات لإلغاء ديونه بحلـول ذلـك 
الموعد. ووضع صندوق النقد الدولي والبنـك الـدولي ترتيبـات 
مماثلة لإرجاء دفع خدمة الدين المسـتحقة علـى موزامبيـق لمـدة 

سنة واحدة. 
ومن التطورات الهامة التي شهدا أواخر عام ١٩٩٩  - ١٥
وأوائـل عـام ٢٠٠٠ الـتزام عـــدد مــتزايد مــن البلــدان الدائنــة 
بتخفيف قدر أكبر من الديون مما تنص عليه شروط كولونيـا. 
وفي هـذا الصـدد، تحققـــت خطــوة كــبرى تجــاه الإلغــاء التــام 

للمطالبات (الثنائية) تمثلت في تعـهد رئيـس الولايـات المتحـدة 
الأمريكيـة في أيلـول/ســـبتمبر ١٩٩٩، في إطــار الاجتماعــات 
السنوية لصندوق النقـد الـدولي والبنـك الـدولي، بإعفـاء نسـبة 
ـــون في ســياق المبــادرة المعــززة. كمــا  ١٠٠ في المائـة مـن الدي
قدمـت جـهات دائنـة أخـرى، وعلـــى وجــه الخصــوص جميــع 
بلـدان مجموعـــة الســبعة، تعــهدات مماثلــة. وفي نيســان/أبريــل 
٢٠٠٠، أعــــرب وزراء ماليــــة مجموعــــة الســــبعة ومحـــــافظو 
المصارف المركزية خلال اجتماع عقد في واشـنطن العاصمـة، 
عن التزامهم الجماعي بزيـادة تخفيـض الديـون إلى نسـبة ١٠٠ 
في المائة من المطالبات غـير المتعلقـة بالمسـاعدة الإنمائيـة الرسميـة 
التي تعالج في إطـار نـادي بـاريس(٨). وقـد أعـاد زعمـاء بلـدان 
مجموعــة الســبعة التــأكيد علــى هــذا الالــتزام في مؤتمــر قمــــة 

أوكيناوا في تموز/يوليه ٢٠٠٠(٩). 
غير أنه لا ينبغي ن يفهم مما تقدم أنه بإمكـان البلـدان  - ١٦
الفقيرة المثقلة بالديون أن تتوقع من الآن فصاعدا إلغـاء ديوـا 
الثنائية على نحـو سـريع أو شـامل: إذ سـيقتصر الإلغـاء مبدئيـا 
على البلدان المشمولة بالمبادرة، وسـيتوقف علـى التقـدم الـذي 
تحـرزه مـن إصـلاح السياسـات الاقتصاديـة والحـد مـــن الفقــر. 
وقـد يختلـف أيضـا مـدى التغطيـــة القطريــة، وتوقيــت تخفيــف 
عبء الديون وتغطيتها، مثل ديون الفترة اللاحقة على الأجل 
ـــف تخفيــف عــبء الديــون  المحـدد، مـن دائـن إلى آخـر. ويتوق

أيضا على إصدار تفويض تشريعي للإفراج عن الأموال. 
وظلت المسائل المتعلقـة بديـون البلـدان الفقـيرة المثقلـة  - ١٧
بالديون تحتل الصدارة في جداول أعمال الاجتماعات الدوليــة 
في أعقاب مؤتمر قمة أوكينـاوا. فقـد سـن البرلمـان الإيطـالي في 
تموز/يوليه ٢٠٠٠ مشروع قانون يسمح بالالغاء التام للديون 
(الإنمائية والتجارية) المسـتحقة لإيطاليـا ويوسـع إلى حـد كبـير 
من نطاق البلدان التي من المحتمل أن تستفيد مـن هـذا القـانون 

خارج فئة البلدان الفقيرة المثقلة بالديون. 
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ـــه مجموعــة الثمانيــة لم  غـير أن الاجتمـاع الـذي عقدت - ١٨
يخرج بأي مبادرة رئيسـية جديـدة بشـأن الديـون، علـى غـرار 
مبادرة كولونيا المقدمة قبـل ذلـك بعـام. واتفـق الزعمـاء علـى 
إعطاء دفعة للمبـادرة المتعلقـة بـالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون 
والعمل سويا لكفالة بلوغ أكبر عدد ممكن من البلدان مرحلــة 
ـــداف المتوخــاة في شــروط كولونيــا.  اتخـاذ القـرار، وفقـا للأه
وأعربـوا عـن قلقـهم إزاء عـدد البلـدان الفقـيرة المثقلـة بــالديون 
المتضررة حاليا من الصراعات العسكرية، مما يحـول دون الحـد 
من الفقر ويؤخر عمليــة تخفيـف عـبء الديـون، واتفقـوا علـى 
تعزيز الجهود لمسـاعدة هـذه البلـدان في الاسـتعداد لتلقـي هـذا 
ـــه. ووعــدوا أيضــا  التخفيـف والسـعي مـن أجـل الحصـول علي
بتشــجيع الأخــذ بممارســــات أكـــثر مســـؤولية فيمـــا يتصـــل 
بـالإقراض والاقـتراض لكفالـــة عــدم اســتدانة البلــدان الفقــيرة 
المثقلة بالديون بما لا طاقـة لهـا بـه(١٠). وأثـير كذلـك عـدد مـن 
المسـائل الأخـرى في مؤتمـر القمـة، بمـــا فيــها الــدور الأساســي 
للمسـاعدة الإنمائيـة الرسميـة في مكافحـة الفقـر وضـرورة إيجـــاد 
بيئـة مواتيـة للتجـارة والاسـتثمار واندمـاج البلـدان الناميـة، بمــا 
ــــدان الأكـــثر فقـــرا، في الاقتصـــاد العـــالمي بصـــورة  فيــها البل

أسرع(١١). 
 

المسائل المعلقة  - ٢
ـــن  حـتى تمـوز/يوليـه ٢٠٠٠، كـان عـدد قليـل فقـط م - ١٩
البلدان قد أحـرز تقدمـا كبـيرا في عمليـة تخفيـف عـبء ديـون 
البلدان الفقيرة المثقلة بالديون، فيمـا كـان يتعـين علـى البلـدان 
الأخــرى الوفــاء بالشــروط الــتي تســمح لهــا بالاســتفادة مـــن 
العمليـة، أي أـا شـرعت في تنفيـذ برامـــج يدعمــها صنــدوق 
النقــد الــدولي والبنــك الــدولي. غــير أــا لم تدخــل بعــــد في 
مفاوضات مع نادي باريس لإعادة الجدولـة بشـروط ميسـرة. 
وتنتمـي جميـع البلـدان المعنيـة تقريبـا إلى فئـة أقـل البلـدان نمــوا، 
وتعاني من صراعات أهلية أو مشاكل حكم مستعصية، وتعـد 
من بين أكــثر البلـدان الفقـيرة مديونيـة. وقـدم مجلسـا صنـدوق 

النقد الدولي والبنك الدولي الدعم لتمديد �شرط الانقضـاء� 
المتعلق بالبلدان الفقيرة المثقلة بالديون لفترة سنتين أخـرى مـن 
أجل تحفيز البلــدان لاعتمـاد الـبرامج اللازمـة بحلـول ايـة عـام 

 .٢٠٠٢
ويتأثر التقدم المحرز بصفـة عامـة بالجـهود الحثيثـة الـتي  - ٢٠
تبذل لحشد الموارد لصالح المبـادرة، الممولـة أساسـا مـن خـلال 
التبرعـات. وتم التوصـل إلى اتفـاق بشـــأن اســتخدام احتيــاطي 
الذهــب لــدى صنــدوق النقــد الــدولي للمســــاعدة في تمويـــل 
مســــاهمة الصنــــــدوق، وذلـــــك في الاجتماعـــــات الســـــنوية 
كمؤسســات بريتــون وودز في أيلــــول/ســـبتمبر ١٩٩٩. وفي 
وقت لاحق، أجريت مجموعة من المعـاملات الرسميـة اكتملـت 
بحلول أوائل نيســان/أبريـل ٢٠٠٠، وأسـفرت عـن جمـع مبلـغ 
٣ بلايــين دولار تم اســتثمارها لتمويــل المبــادرة. وتم التعــــهد 
أيضا بتقديم تبرعات جديدة هامة على الصعيد الثنـائي لصـالح 
ـــــدوق النقــــد الــــدولي والبنــــك  الصنـــاديق الاســـتئمانية لصن
ـــالبلدان الفقــيرة المثقلــة بــالديون. ورغــم  الـدولي(١٢) المتعلقـة ب

ذلك، لا يزال تمويل المبادرة بالكامل غير مضمون. 
ويستلزم الأمر الحصول على موارد للوفاء ليـس فقـط  - ٢١
ــــها  بالتكــاليف الكاملــة لتخفيــف عــبء الديــون الــتي يتحمل
صنــدوق النقــد الــدولي والبنــك الــدولي/(المؤسســــة الإنمائيـــة 
الدوليــة) علــى مــدى الفــترة المتوقعــة لتنفيــذ الخطــة المتعلقــــة 
بـالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون، بـــل أيضــا للوفــاء بتكــاليف 
غيرهـا مـن المؤسسـات المتعـددة الأطـراف الـتي لهـا مسـتحقات 
لدى تلك البلدان، والتي يواجه بعضـها صعوبـات في الإسـهام 
بنصيبــه في تخفيــف عــبء مديونيــــة البلـــدان الفقـــيرة المثقلـــة 
بالديون. وأعرب بعض مصارف التنمية الإقليمية وغيرها مـن 
ـــر مبــادرة تخفيــض ديــون  المؤسسـات الماليـة عـن القلـق إزاء أث
ـــــة بــــالديون علــــى ســــلامتها الماليــــة  البلـــدان الفقـــيرة المثقل
واسـتمراريتها في المـــدى الطويــل، وعلــى تكــاليف الاقــتراض 
بالنسـبة للبلـدان الناميـة الأعضـاء غـير المنتميـة إلى فئـــة البلــدان 
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الفقـيرة المثقلـــة بــالديون. ولم يتــم التوصــل إلى اتفــاق بشــأن 
مشــاركة مصــرف التنميــــة للبلـــدان الأمريكيـــة وغـــيره مـــن 
المؤسسـات الإقليميـة في أمريكـــا اللاتينيــة ومنطقــة الكــاريبي، 
ومصـرف التنميـة الأفريقـــي في مبــادرة تخفيــف عــبء ديــون 

البلدان الفقيرة المثقلة بالديون إلا منذ بضعة أشهر. 
وإذا ظــل تمويــــل المبـــادرة موضـــع شـــك، فـــإن أول  - ٢٢
المخاطر الناجمة عن ذلك تتمثـل في تأخـير تقـديم المسـاعدة إلى 
فرادى البلدان. فعلى سبيل المثال، كان وضع الصيغـة النهائيـة 
موعـة الإجـراءات الجديـــدة لتخفيــف عــبء ديــون بوليفيــا 
يتوقف على مساهمة مصرف التنمية للبلـدان الأمريكيـة، وهـو 
أكـبر الجـــهات الدائنــة بالنســبة للبلــد، فضــلا عــن غــيره مــن 
المؤسسات المالية الإقليمية. وعلى نحو مماثل، أســفر عـدم وفـاء 
الجهات المانحة بالتبرعات التي تعهدت ـا في الإطـار التمويلـي 
لمصرف التنمية للبلدان الأمريكية المتفق عليه في حزيران/يونيه 
٢٠٠٠، عن تعليق المساعدة المؤقتة المقدمة من صندوق النقـد 

الدولي إلى هندوراس. 
وفي حـال تواصـل نقـص المـــوارد، وكذلــك اســتمرار  - ٢٣
طول وتعقد عملية التـأكد مـن مسـاهمة جميـع الجـهات الدائنـة 
في التمويـل قبـل وضـــع الصيغــة النهائيــة موعــة الإجــراءات 
ـــف عــبء الديــون، وإذا لم يكــن مــن الممكــن  المتعلقـة بتخفي
بالتـالي إيصـال البلـدان إلى مرحلـة اتخـاذ القــرار، فــإن المبــادرة 
معرضة، بشكل أعم للتبـاطؤ التدريجـي ثم التوقـف التـام. وقـد 
يحــدث نقــص في المــوارد في موعــد لا يتجــاوز أواخــــر عـــام 
ـــى  ٢٠٠٠، إذ أن تواصـل مسـاهمة صنـدوق النقـد الـدولي، عل

سبيل المثال، غير مضمون بعد هذا التاريخ(١٣). 
ويثـير الربـط بـين تخفيـف حـدة الفقـر وتخفيـف عــبء  - ٢٤
الديـون في سـياق الإطـار المعـزز لمبـادرة البلـدان الفقـيرة المثقلــة 
بالديون بعض التساؤلات الجوهرية. فالهدف من المبادرة كان 
أصلا إتاحة مخرج واضح من عبء الديون الـتي لا تحتمـل، في 

حـين أضيـف الحـــد مــن الفقــر كــهدف آخــر مــن الأهــداف 
الكبرى في سياق الإطار المعزز. غير أن السؤال الذي لا يـزال 
مطروحــا يتعلــق بمــا إذا كــانت الآليــات المتوخــاة في ســــياق 
الإطار الجديد قادرة على تحقيـق هذيـن الهدفـين. ولا شـك في 
أن المسـاعدة المقدمـة للبلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون يمكــن أن 
تقوم بدور هام في تحسين الإنفاق الاجتماعي. غـير أن الحظـر 
يكمـن في تركـيز النـهج الحـــالي بشــكل مفــرط علــى الــبرامج 
العامة للإنفاق الاجتماعي، وصرف الاهتمام تبعـا لذلـك عـن 
المهمة الرئيسية المتمثلة في رفع مستوى وإنتاجية الاسـتثمارات 
الضرورية لتحقيق النمـو الاقتصـادي، وهـو شـرط لازم للحـد 

من الفقر بصفة مستدامة(١٤). 
ـــاء بعــض الضــوء علــى الموضــوع الأخــير  ويمكـن إلق - ٢٥
بـالتقديرات الـتي قدمتـها مؤخـــرا أمانــة مؤتمــر الأمــم المتحــدة 
ــا  للتجـارة والتنميـة المعنيـة بمتطلبـات التمويـل الخـارجي لأفريقي
الواقعة جنوب الصحراء الكـبرى. وتشـير هـذه التقديـرات إلى 
الحاجة لمضاعفة المستوى الحالي من التمويـل الرسمـي في سـبيل 
المحافظـة علـى معـدل النمـو عنـد ٦ في المائــة. وهــذا قــد يعــني 
زيـادة صـافي رأس المـال الداخـل رسميـا بنسـبة ٧ في المائـــة مــن 
ـــاتج المحلــي الإجمــالي لــدول المنطقــة. ومــن ناحيــة  مجمـوع الن
أخـرى، لم تتجـاوز المبـــالغ الــتي ســددا تلــك الــدول للوفــاء 
بأصل الدين الرسمـي أو فوائـده ٣ في المائـة مـن مجمـوع النـاتج 
المحلي الإجمالي لها خلال السنوات الخمس الماضية. وهذا يعـني 
أنـه في حالـة إدراج جميـــع البلــدان الواقعــة جنــوب الصحــراء 
الكـبرى في إطــار البلــدان الفقــيرة المثقلــة بــالديون، وتخفيــف 
عبء ديوا الرسمية فورا، فـإن المبـالغ المفـرج عنـها مـن جـراء 
ذلــك ســتكون أقــل مــن نصــف المتطلبــات الماليــة الخارجيـــة 
ـــن المؤكــد أنــه  اللازمـة لتحقيـق معـدل النمـو المطلـوب(١٥) وم
بالنسبة للبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون وحدهـا، سـواء داخـل 
مجموعة البلدان الواقعة جنوب الصحراء الكبرى أو في منـاطق 
أخرى، يتوقع أن تصبح متطلبـات التمويـل الخـارجي المرتبطـة 
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بالنـاتج المحلـي الإجمـالي أكـبر نظـرا لأن عـددا كبـيرا مـن تلـــك 
الـدول يعـــاني مــن قلــة معــدلات الادخــار الداخليــة ورؤوس 
الأمـوال الداخلـة الخاصـة. ومـن جهـة أخـرى، كـــان متوســط 
نسـبة المدفوعـــات الــتي أدــا الــدول الفقــيرة المثقلــة بــالديون 
لسداد أصل الديـن الرسمـي وفوائـده مماثلـة لتلـك النسـبة لـدى 
البلـدان الواقعـة جنـوب الصحـراء الكـــبرى، حيــث كــانت في 
الحالتين أقل من ٣ في المائة من مجموع الناتج المحلـي الإجمـالي. 
ومن ثم يمكن توقع أن تخفيف عـبء الديـن الكـامل والفـوري 
بالنسـبة مـل الديـون الرسميـة المسـتحقة علـى البلـدان الفقــيرة 
المثقلة بالديون سيوفر تقريبـا ثلـث الاحتياجـات الإضافيـة مـن 
الموارد المطلوبة لتحقيــق النمـو الـلازم لمكافحـة الفقـر. وهكـذا 
يجـب ألا يعتمـد اتمـع الـدولي علـى المبـادرة المتعلقـة بــالبلدان 
الفقيرة المثقلة بالديون وحدها لتخفيــف وطـأة الفقـر، حـتى في 

حالة تطبيق هذه المبادرة بشكل كامل وسريع. 
وهــذا يشــير أيضــا إلى أهميــة توفــير مــــوارد إضافيـــة  - ٢٦
ـــاء الديــون بحيــث تتجــاوز مســاعدات التنميــة،  لتخفيـف أعب
وما لم تحقق البلـدان والمؤسسـات المشـاركة زيـادة حقيقيـة في 
مساهماا، فلن يغطي تخفيض الدين فجوة المــوارد ولـن يـؤدي 
بالتالي إلى تحسين فرص الحد المسـتمر مـن الفقـر، الأمـر الـذي 
يشكل ديدا خطيرا، وخاصـة مـع وجـود مؤشـرات علـى أن 
ــــون حاليـــا مـــوارد المعونـــة المنتظمـــة إلى  بعــض المــانحين يحول
مساهمات في المبادرة المتعلقة بالبلدان الفقيرة المثقلة بالديون. 

ولا يمكــن الحكــم بدقــة اســتنادا إلى هــــذه الحـــالات  - ٢٧
السابقة عما إذا كانت مساعدة البلدان الفقيرة المثقلة بالديون 
يمكن أن تنجح في تخفيف أعباء الديون عنها إلى حـدود متفـق 
عليها أو إلى إبقاء الدين عند مستويات يمكن تحملها. وتحقيـق 
القدرة على تحمل الدين لا يتوقف فقط على مقدار التخفيـف 
الممنوح لعبء الدين، وإنما أيضا على نمـو حصيلـة الصـادرات 
والدخل الحكومي. وهناك افتراض موحد في إسقاطات مرفـق 
التكيف الهيكلي المعزز/مرفق النمو وتخفيف الفقر، انعكس في 

ورقات تحليل القدرة على تحمل الدين المعدة من أجل المبـادرة 
المتعلقة بالبلدان الفقيرة المثقلة بالديون، يعتمـد علـى نمـو قـوي 
ومطرد للصادرات. بيد أن تجربـة اموعـة الأولى مـن البلـدان 
الفقيرة المثقلة بالديون تثبت أن هذا الافـتراض ليـس واقعيـا في 
جميع الأحوال، وعلى سبيل المثال كان مـن المسـقط أصـلا أن 
يـــــتراوح معـــــدل نمـــــو الصـــــــادرات في أوغنــــــدا لعــــــامي 
٢٠٠٠/١٩٩٩ بــين ٦ و ٧ في المائـــة، لكـــن أرقـــام حديثـــة 
أشـارت إلى تراجـع الصـــادرات بمقــدار الخُمــس خــلال تلــك 
الفترة. وفي حالة غيانا، الـتي بلغـت نقطـة الإكمـال الأولى لهـا 
في عــام ١٩٩٩، اســتنادا إلى المعيــار الضريــبي، بلغــت نســــبة 
القيمــة الحاليــة لديوــا إلى الدخــل الحكومــي ٤١٠ في المائـــة 
بالمقارنة بنسبة مستهدفة لا تتجاوز ٢٨٠ في المائة. فـإذا كـان 
المطلـوب مـن البلـــدان الفقــيرة المثقلــة بــالديون المحافظــة علــى 
القدرة على تحمل الدين لفترة طويلـة، فإنـه يتعـين عنـد تقديـر 
مقدار التخفيف المطلوب من الدين، وضـع إسـقاطات واقعيـة 
ــــر والدخـــل الحكومـــي، والســـماح ببعـــض  لحصــائل التصدي
التقلبات المرتبطة بضعف اقتصاديات تلك الـدول إزاء الهـزات 

الخارجية. 
وبرغـم أن المبـادرة المعـــززة المتعلقــة بــالبلدان الفقــيرة  - ٢٨
المثقلة بالديون/ورقة اسـتراتيجية تخفيـف الفقـر تعـترف بأهميـة 
�ملكيــة� الحكومــــات المدينـــة لنجاحاـــا، فـــإن تصميمـــها 
لا يتفق مع هذه الغاية. حيـث أضـافت الـدول الدائنـة والمانحـة 
هـدف الحـــد مــن الفقــر إلى المبــادرة دون إجــراء المشــاورات 
اللازمة مع الدول المدينة المعنيـة. كمـا أـم يضعـون أولويـات 
ورقة استراتيجية تخفيف الفقر، ويحـددون الشـروط الـتي يجـب 
اتباعها، تاركين مساحة ضئيلة من الاستقلالية للدول المدينـة. 
ويحـدد الدائنـون آجـال وشـروط تخفيـف عـبء الديـن، والـــتي 
ــى  تتوقـف علـى رغبتـهم في توفـير المـوارد بقـدر مـا تتوقـف عل
ـــدان المدينــة. ويظــل الحكــم النــهائي فيمــا إذا  احتياجـات البل
كـانت الـدول الفقـيرة تسـتحق تخفيـف عـبء ديوـا وتوقيـت 
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حصولها على هذا التخفيـف في يـد مؤسسـات بريتـون وودز. 
ويضيــف المشــروع المعــزز المتعلــــق بـــالبلدان الفقـــيرة المثقلـــة 
بالديون مزيدا من المشروطية التي دد قدرات إدارات الـدول 
المدينة المعنية بدرجة كبيرة، ويمكن أن تنتقص بشدة من نظـام 
الملكيـة في الـدول المدينـــة ومــن اســتقلالية صنــع السياســات. 
ويصبـح المنطـق وراء انتشـار المشـروطية والمشـروطية المزدوجــة 
موضـع شـك بدرجـــة كبــيرة نظــرا لــتزايد الأدلــة، الــتي يــأتي 
ـــها، علــى أن هــذه  بعضـها مـن مؤسسـات بريتـون وودز نفس

الأداة ليست فعالة في تحسين أداء البرنامج. 
وبصفـة عامـة يعتـبر مشـــروع البلــدان الفقــيرة المثقلــة  - ٢٩
بالديون من العمليـات المرهقـة والمكلفـة الـتي تتطلـب ترتيبـات 
مكثفـة مـن جـانب الـدول المدينـة المعنيـة. حيـث تشـتمل علــى 
مشـاورات مكثفـة وتحتـاج إلى صياغـة عـدد كبـير مـن الوثــائق 
التي ينبغي أن تعرض علـى مختلـف الهيئـات لبحثـها في المراحـل 
ـــك، وبينمــا تقطــع البلــدان  المتتاليـة للعمليـة. وعـلاوة علـى ذل
ــها،  الفقـيرة المثقلـة بـالديون خطـوات داخـل العمليـة المشـار إلي
فإـا تشـهد عمليـة تفاوضيـة مطولـة تحتـاج إلى قـــدرات تقنيــة 
ـــاج إلى  عاليـة: هنـاك مجموعـة اتفاقيـات نـادي بـاريس الـتي تحت
مفاوضات وتستتبعها اتفاقيات ثنائية مع دائنين فرادى، وكـل 
ــــدودة  ذلــك يشــكل عبئــا ضخمــا علــى المــوارد البشــرية المح

والمضغوطة بالفعل للدول الفقيرة المثقلة بالديون. 
 

ـــيرة  بلــدان مدينــة خــارج مجموعــة البلــدان الفق باء -
المثقلة بالديون 

هنـاك ١٨ بلـدا مـن أقـل البلـدان نمـوا ليسـت مدرجــة  - ٣٠
ـــيرة المثقلــة بــالديون، وبعضــها يضعــه  ضمـن فئـة البلـدان الفق
تصنيف البنك الدولي في مصاف الدول المدينة بشـدة أو ذات 
ـــد اســتحدثت تدابــير خاصــة لأقــل  المديونيـة المتوسـطة(٨)، وق
البلـدان نمـوا كالاعتمـاد بشـكل رئيسـي علـى المنـــح كمصــدر 
للتمويـل. ومعظـم أقـل البلـدان نمـوا ينتمـي فقـط إلى المؤسســـة 

الإنمائيـة الدوليـة، ومـن ثم يحـــق لــه الاســتفادة بتدابــير خاصــة 
لتخفيف عبء الديـن مثـل إعـادة الجدولـة الميسـرة للديـون في 
إطار نادي باريس ومرفق تخفيض الديون. وقـد قـامت معظـم 
ـــاق إلغــاء ديــون المســاعدة الإنمائيــة  الـدول المانحـة بتوسـيع نط
الرسميـة لأقـل البلـدان نمـوا. ومـع ذلـك لا تـزال أعبـــاء الديــون 
الخارجية لتلك البلدان تتزايد يوما بعـد يـوم. وقـد دعـت قمـة 
مجموعــة الثمانيــة الــتي عقــدت في برمنجــــهام في أيـــار/مـــايو 
١٩٩٨، البلـدان الـتي لم تسـقط الديـون المرتبطـة بالمســـاعدات 
عن أقل البلدان نموا إلى أن تفعل ذلك أو تتخذ إجـراء مشـاا 
ـــدان  مـع مـن يضطلـع بـالإصلاح الاقتصـادي مـن بـين أقـل البل

نموا. 
وتنتمي معظم البلدان الأفريقيـة المنكوبـة بـالديون إمـا  - ٣١
إلى مجموعة البلدان الفقيرة المثقلة بـالديون أو إلى مجموعـة أقـل 
ــالجزائر  البلـدان نمـوا. ومـع ذلـك، هنـاك بعـض الاسـتثناءات ك
والمغـرب في شمـال أفريقيـا (المصنفـــة ضمــن البلــدان المتوســطة 
الدخل ذات المديونية المتوسـطة) وغـابون ونيجيريـا (وكلاهمـا 
مديـن بشـدة) أمـا زيمبـابوي فـهو (بلـد منخفـــض الدخــل ذي 
ـــة مشــاكل الديــون في  مديونيـة متوسـطة). وإن كـانت مناقش
ــــة  القــارة الأفريقيــة لا يمكــن أن تقتصــر علــى المبــادرة المتعلق
بـالبلدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون أو علـى التدابـير الخاصـة الــتي 

تتخذ لصالح أقل الدول نموا وحدها. 
ـــن  ومـع ذلـك تعـد خيـارات تخفيـف عـبء الديـون ع - ٣٢
الدول منخفضة الدخل غير المطبقة في المبادرة المتعلقة بالبلدان 
الفقيرة المثقلة بالديون أو في أقل البلدان نمـوا، محـدودة للغايـة. 
ــــابوي، هنـــاك ســـتة بلـــدان أخـــرى  فبخــلاف نيجيريــا وزمب
منخفضة الدخل وتعد مدينة بشدة أو ذات مديونيـة متوسـطة 
ــل  لا تنتمـي إلى فئـة البلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون ولا فئـة أق
البلـدان نمـوا. وعـلاوة علـى ذلـك، هنـاك تسـعة بلـدان إجمـــالا 
مدينـة بشـدة ومتوسـطة الدخـل، بعضـها لديـه مشـاكل ديـــون 
خارجيـة مماثلـة. وعـدد كبـير مـن هـــذه البلــدان (مثــل الأردن 
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وإكــوادور وإندونيســيا وباكســــتان) يواصـــل عمليـــة إعـــادة 
جدولـة الديـون مـع الدائنـين في نـادي بـاريس أو انضـــم إليــها 
مجددا خــلال العـامين المـاضيين. فقـد تفـاوضت إندونيسـيا مـع 
ــــن أجـــل التوصـــل إلى اتفـــاق جديـــد في  دائنيــها الرسميــين م
نيســان/أبريــل ٢٠٠٠، وبــــدأت إكـــوادور جولـــة محادثـــات 
جديدة مع نادي باريس في أيار/مايو ٢٠٠٠، ومن المقـرر أن 
تنتهي اتفاقية باكستان الحاليـة مـع نـادي بـاريس في ايـة عـام 
٢٠٠٠. ويتوقـع أن تعـود نيجيريـا بمـا لديـها مـن أعبـاء ديـــون 
باهظــــة، إلى نــــادي بــــاريس في ســــياق برنــــامج للإنعـــــاش 
الاقتصـــادي تلقـــى دعمـــا مـــن صنـــدوق النقـــد الـــــدولي في 

آب/أغسطس ٢٠٠٠. 
ــــت بعـــض الـــدول المدينـــة بشـــدة ســـواء  وقــد تمكن - ٣٣
منخفضــة الدخــل أو متوســطة الدخــل مــــن الحصـــول علـــى 
تخفيض لديوا المستحقة للبنوك التجارية وفقـا لخطـة بـرادى. 
غير أنه لا توجــد آليـات مماثلـة يمكـن تطبيقـها بالنسـبة لديوـا 
الرسميـة. وبخـــلاف البلــدان الفقــيرة المثقلــة بــالديون، لم يحــظ 
ـــين الــدول الــتي أعــادت  سـوى الاتحـاد الروسـي وحـده مـن ب
جدولـة ديوـا مـع نـادي بـاريس في الآونـــة الأخــيرة، بمعالجــة 
للأسهم وحلول شاملة لمشاكل الديون وذلك في اتفاقيتي عـام 
١٩٩٦ وعام ١٩٩٩ مع نادي باريس. وتعتــبر بعـض البلـدان 
المنكوبة بالديون ومنخفضة الدخل ضمن �البلدان المختلطة� 
ـــوال مــن كــل مــن البنــك  حيـث يحـق لهـا الحصـول علـى الأم
الـدولي للإنشـاء والتعمـير والمؤسسـة الإنمائيـة الدوليـــة، وذلــك 
مقابل البلدان الأخرى المنخفضة الدخل التي تعتمد فقط علـى 
ـــل  المؤسســة الإنمائيــة الدوليــة واســتفادا محــدودة مــن التموي
الخـاص. وقـد اسـتبعدت حـتى الآن هـــذه البلــدان المدينــة مــن 
قائمة البلدان المختلطة وبالتحديد من المشروعات الـتي تخفـض 
الالتزامات كإعادة الجدولة الميسرة التي يمنحها نـادي بـاريس، 
أو غير ذلك من تسهيلات تخفيـف أعبـاء الديـون الـتي تقتصـر 
فقط على بلـدان المؤسسـة الإنمائيـة الدوليـة، مثـل البلـدان الـتي 

تغطيها المبادرة المتعلقة بالبلدان الفقيرة المثقلـة بـالديون ومرفـق 
تخفيـف الديـن. وبالنسـبة لهـذه البلـدان يتعـــين بحــث خيــارات 
تخفيف أعباء الديون الرسمية بشكل جاد، بما في ذلـك تخفيـض 
هـذه الديـون وفقـا لبنـود اتفاقيـة تورنتـو علـى الأقـل، أو حـــتى 
ـــائدة مــن المبــادرة المتعلقــة بــالبلدان  توسـيع نطـاق الفوائـد الع
الفقيرة المثقلة بالديون. وينطبق الشيء نفسـه مـن حيـث المبـدأ 
علـى البلـدان متوسـطة الدخـل المدينـة بشـدة الـتي تعتمـد علــى 
البنك الدولي وحـده. وتنـص اتفاقـات نـادي بـاريس كقـاعدة 
على عملية تحويل الديـون، لكـن تجـارب تطبيـق هـذه الـبرامج 
جاءت مختلطة: فهي بصفة عامة معقدة إلى الحـد الـذي يتعـذر 
معه تنفيذها بفعالية، كما أن لها تبعاا على ميزانيات البلـدان 

المدينة المعنية. 
وهناك أيضا حاجة إلى تدابـير خاصـة لتخفيـف أعبـاء  - ٣٤
الديون من أجل مساعدة البلدان المتأثرة بالحروب والكـوارث 
الطبيعية. وربما يكـون في تـأجيل سـداد أقسـاط الديـون الـذي 
منـح مؤخـرا للـدول الـتي تضـررت بشـــدة مــن جــراء إعصــار 
ميتـــش في أواخـــــر عــــام ١٩٩٨ وفيضانــــات موزامبيــــق في 
ـــــــة كوســــــوفو في  عـــــام ٢٠٠٠ وكذلـــــك في ســـــياق أزم
عـام ١٩٩٩، أمثلـة علـى آليـة يمكـــن أن تســتخدم كذلــك في 

 حالات أخرى. 
الظـروف الـتي سـادت الأسـواق مؤخـرا بالنســبة  جيم -

للديون التجارية 
في حــين أن البلــدان الفقــيرة المثقلــة بــــالديون وأقـــل  - ٣٥
البلـدان نمـوا تعتمـد اعتمـادا رئيسـيا علـــى المصــادر الرسميــة في 
ـــدان المنخفضــة الدخــل وكذلــك  التمويـل الخـارجي، فـإن البل
معظـم البلـدان المتوسـطة الدخـل تسـتطيع الوصـــول إلى بعــض 
أسـواق رأس المـــال الخــاص. ونخــص بــالذكر هنــا أن إصــدار 
الســندات في الأســــواق الماليـــة الدوليـــة أصبـــح يـــؤدي دورا 
تزايدت أهميته في السنوات الأخيرة كمصدر لتمويـل الديـون. 
وفي حين أن السندات الدولية كـانت تشـكل في عـام ١٩٨٠ 
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ـــن ٥ في المائــة مــن مجمــوع الديــون التجاريــة الطويلــة  أقـل م
الأجل للبلدان النامية، فقد بلغت نسبتها ٤٠ في المائة في اية 
التسـعينات. ويكتسـب التمويـل بواسـطة السـندات مزيـدا مــن 
الأهميـة لا سـيما بوصفـه مصـــدرا للتمويــل الخــارجي الخــاص 
الذي يقدم للدول المقترضة. فإذا ما أخذنا عينة من خمسة مــن 
كبار المقترضين مـن أمريكـا اللاتينيـة بالإضافـة إلى خمسـة مـن 
كبار المقترضين من آسيا(٢١) وهم يشـكلون معـا ٤٢ في المائـة 
مــن مجمــوع ديــون البلــــــدان الناميــــة، لوجدنــــا أن أرصـــدة 
الديون الناجمة عن إصــدار السـندات فيمـا بـين عـامي ١٩٩٥ 
و ١٩٩٨ قــد زادت بنســــبة ٣٨ في المائـــة، بينمـــا اقتصـــرت 
ـــة والديــون الــتي تضمنــها  الزيـادة في مجمـوع الديـون الحكومي
الحكومــات في هــذه البلــــدان علـــى ١٤ في المائـــة. كمـــا أن 
الصادر من سندات القطــاع الخـاص قـد ارتفعـت نسـبته أيضـا 
بسـرعة خـلال السـنوات الأخـيرة، حيـث أصبـح يشـــكل الآن 
أكـثر مـن ٢٠ في المائـة مـن مجمـوع الديـون الخاصـــة القصــيرة 

الأجل. 
وعقـب الأزمـة الماليـــة الــتي حدثــت في شــرق آســيا،  - ٣٦
أصبـح كـل مـن حجـم تمويـل الديـون وشـروطها يمـر بتغــيرات 
جوهريـة. فبعـد الهبـوط الحـاد الـــذي حــدث في عــام ١٩٩٨، 
واصل صــافي تدفقـات رأس المـال الخـاص الموجهـة إلى البلـدان 
الناميـة والبلـدان الـتي تمـر اقتصاداـا بمرحلـة انتقاليـة في شـــكل 
ديــون انخفاضــه في عــــام ١٩٩٥. وانخفـــض حجـــم قـــروض 
المصارف التي تقـدم تقاريرهـا إلى مصـرف التسـويات الدوليـة 
بنسبة ٧ في المائة في كل من عامي ١٩٩٨ و ١٩٩٩. وكـان 
السبب في أكثر من ٥٠ في المائة مـن إجمـالي الانخفـاض الـذي 
حدث في عام ١٩٩٩ يرجع إلى تغير حجم القروض الموجهـة 
إلى شرق آسيا. ويعكس التقلص الشديد الذي حدث في عام 
١٩٩٨ انتشار سحب تيسـيرات الإقـراض للبلـدان في المنطقـة 
في أعقـاب الأزمـة الماليـة الـتي مـرت ـا، بمـا فيـها، لفـــترة مــا، 
البلـدان المرتبطـة بتدفقـات تمويـل التجـارة، بينمـا تـأثر التقلــص 

الـذي حـدث في عـام ١٩٩٩ بانخفـاض الحاجـة إلى الاقــتراض 
نظرا لتراكم الاحتياطي من العملات الأجنبية بفضـل الفـائض 

في التجارة. 
ـــن  وقـد طـرأ علـى الإصـدارات الصافيـة لصكـوك الدي - ٣٧
الدولية (صكوك وسندات الأسـواق الماليـة) في البلـدان الناميـة 
والبلدان التي تمر اقتصاداـا بمرحلـة انتقاليـة ارتفـاع طفيـف في 
عـام ١٩٩٩. وكـانت كثافـة هـــذه الإصــدارات مــرة أخــرى 
ـــات  مرتفعــة بــين المقــترضين مــن أمريكــا اللاتينيــة، والحكوم
والوكـــالات الحكوميـــة. ومعظـــم الســـندات الجديـــدة الــــتي 
صدرت في عام ١٩٩٩ صدرت في النصف الثاني مـن السـنة: 
ويعكس هذا الكم الكبــير مـن الإصـدارات بعضـا ممـا ظـهر في 
الأسـواق مـن ســندات كــان قــد تم تــأجيل إصدارهــا خــلال 
الاضطـراب الـذي حـدث في الأســـواق الماليــة الدوليــة عندمــا 
وقعــت الأزمــة البرازيليــة. واســـتقرت الإصـــدارات الصافيـــة 
خـــلال بقيـــة عـــام ١٩٩٩ عنـــد مســـــتويات منخفضــــة، ثم 
تســـارعت في الربـــع الأول مـــــن عــــام ٢٠٠٠. واســــتمرت 
الإصــدارات الإجماليــة الــتي يجريــها المقــترضون مـــن أمريكـــا 
اللاتينية عند مستويات أعلـى مـن الإصـدارات الصافيـة، نظـرا 
لكثرة عمليات إعادة التمويل التي تمت طوال السـنة. وكـانت 
الإصدارات الصافية في المناطق الأخرى منخفضة. فقـد وصـل 
مسـتوى إصـدارات السـندات الجديـدة المعلنـــة في الربــع الأول 
من عام ٢٠٠٠ إلى مستوى ٢٥ بليـون دولار، أي أكـثر مـن 
٤٠ في المائـة مـــن مســتواها في عــام ١٩٩٩ في مجملــه. ومــع 
ذلـك، فيصعـب اسـتمرار هـــذه الزيــادة حيــث ترتفــع أســعار 

الفائدة على العملات الرئيسية. 
وقـد بـــدأ هــذا العــام هــامش العــائدات في الأســواق  - ٣٨
الثانويـة عـن سـندات المقـترضين المنتمـين إلى الأسـواق الناشــئة 
عنــد مســتويات لا تــزال تعكــس الوضــع الــذي تخلــف عـــن 
الاضطرابات التي أعقبـت صيـف عـام ١٩٩٨. فتمـيزت بقيـة 
السنة بالنسبة لمعظم هذه الاقتصادات بانخفـاض هـذا الهـامش، 
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ولكـن هـذا الاتجـاه نحـا إلى التلاشـي في الربـع الأول مـــن عــام 
٢٠٠٠. وفي حـــين أن الفـــائدة الـــتي صرفـــت عـــن الديــــون 
الجديدة قد استقرت عقب الزيادات الحـادة الـتي حدثـت بعـد 
عام ١٩٩٧، فإن ما حـدث مؤخـرا مـن ارتفاعـات في أسـعار 
الفـائدة في معظـم البلـــدان الصناعيــة قــد رفــع تكلفــة إصــدار 
الديون الجديدة ونجح في تعويض جزء على الأقل من انخفاض 

الهامش على مدى السنة الماضية. 
 

آخر اتفاقات إعادة هيكلة الديون  دال -
في النصف الثاني من عام ١٩٩٩ والنصف الأول من  - ٣٩
عام ٢٠٠٠، انتهت باكسـتان وأوكرانيـا مـن وضـع ترتيبـات 
جديـدة لإعـادة هيكلـة السـندات. ففـي تشـرين الثـاني/نوفمـــبر 
١٩٩٩، عرضـت باكسـتان مبادلـة الســـندات الأوروبيــة غــير 
المسـددة بصكـوك جديـدة مدـا سـت سـنوات، بفـترة سمـــاح 
مدا ثلاث سنوات؛ وقَبِل العـرض معظـم حـاملي السـندات. 
كمـا أن أوكرانيـا توصلـت في تمـــوز/يوليــه ١٩٩٩ إلى اتفــاق 
لإعــادة هيكلــة ســندات أوروبيــة تبلــغ قيمتــها ١٦٣ مليـــون 
دولار، بحيـث تسـدد ٢٠ في المائـة مـــن قيمــة الســندات نقــدا 
وتستبدل الجزء المتبقي من المبلغ بسندات جديدة مدا ثـلاث 
ســنوات. وأعلنــت أوكرانيــا مــرة أخــــرى في شـــباط/فـــبراير 
٢٠٠٠ عن عرض لمبادلـة جـزء مـن ديوـا غـير المدفوعـة الـتي 
يستحق سدادها في الفـترة ٢٠٠٠-٢٠٠١ بسـندات جديـدة 
مدا سبع سنوات. وقَبِل العـرض أكـثر مـن ٩٥ في المائـة مـن 

أصحاب قيمة الدين غير المسددة. 
وبدأ الاتحاد الروسـي مفاوضـات مـع دائنيـه في نـادي  - ٤٠
لندن بعد فترة وجـيزة مـن بدايـة الأزمـة الماليـة، ـدف إجـراء 
إعــادة هيكلــة عامــة لديــون اتحــاد الجمــهوريات الاشـــتراكية 
ـــــون. واســــتغرقت  الســـوفياتية الســـابق، تشـــمل شـــطبا للدي
المفاوضات ١٨ شهرا، ويرجـع السـبب الرئيسـي في ذلـك إلى 
ـــدا صعوبــة في الاتفــاق علــى حجــم الديــون  أن الطرفـين وج

المطلـوب شـطبها. وحـدث أيضـا في شـباط/فـــبراير ٢٠٠٠ أن 
ـــة علــى شــطب ٣٦,٥ في المائــة مــن  وافقـت المصـارف الدائن
القيمة الاسمية موع ديــون الاتحـاد السـوفياتي السـابق، وتبلـغ 
٣١,٨ بليــون دولار، أي مــــا يعـــادل ١٠,٦ بلايـــين دولار، 
بالمقارنة بما طلبـه الاتحـاد الروسـي مـن شـطب لــ ٤٠ في المائـة 
منها. وستعاد هيكلة بقية ديون الاتحاد السـوفياتي السـابق مـن 
خلال سندات أوروبية من فئـتي ١٠ سـنوات و ٣٠ سـنة مـع 
فـترة سمـاح مدـا ٧ سـنوات. وتتمـــاثل شــروط التحويــل إلى 
السـندات الأوروبيـة مـع التخفيـض البـالغ ٣٥ في المائــة الــذي 
كـان قياســـيا في صفقــات بــرادي الــتي جــرت في الثمانينــات 
والتسعينات. فقد قام الدائنون من المصارف التجارية في واقــع 
الأمر بتجنيب كمية كافيــة مـن الاحتياطـات علـى مـر السـنين 
لخفـض أصـول ديوـــم. وعــلاوة علــى ذلــك، فقــد أســفرت 
المفاوضات عن تأمين مطالبات الحيازة ضـد الاتحـاد الروسـي. 
وترى الحكومة الروسية مـن جانبـها أن هـذه الصفقـة خففـت 
الضغوط على الميزانيـة الاتحاديـة، وأن مـن شـأا تيسـير عـودة 

البلد إلى أسواق رأس المال الدولية في عام ٢٠٠١. 
وبعـد الموافقـة في شـــباط/فــبراير ٢٠٠٠ علــى اتفــاق  - ٤١
موسـع مـع صنـدوق النقـد الـدولي لدعـم البرنـامج الاقتصــادي 
والمالي لإندونيسيا، عقدت إندونيسيا في نيسان/أبريل ٢٠٠٠ 
اتفاقـا جديـــدا مــع الدائنــين الرسميــين يقضــي بإعــادة جدولــة 
أقساط أصل الدين المستحقة علـى فـترة تمتـد حـتى ايـة آذار/ 
مارس ٢٠٠٢. وحصلت إندونيسيا على شروط أفضـل قليـلا 
(فـترة توحيـد أطـول بعـض الشـيء، وفـــترة اســتحقاق أطــول 
للديـون غـير الميســـرة، وفــترة سمــاح أطــول لديــون المســاعدة 
الإنمائيـة الرسميـة) مـن الاتفـاق السـابق الــذي عقــد في أيلــول/ 
ــترة  سـبتمبر ١٩٩٨. وأعيـدت جدولـة الديـون غـير الميسـرة لف
١٥ عاما، تشمل فترة سماح مدا ٣ سـنوات بأسـعار الفـائدة 
السوقية، ووفقا لجدول سداد متدرج. وأعيدت جدولة ديـون 
المساعدة الإنمائية الرسميـة لفـترة ٢٠ عامـا، تشـمل فـترة سمـاح 
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مدـا ٧ سـنوات. ويتضمـن الاتفـاق أيضـا شـرطا ينـص علــى 
تحويـل ديـون تصـل إلى ١٠ في المائـة مـن القـروض المعنيـة غــير 

المسددة. 
ـــت في رصيــد ديــون  ومـن التغـيرات المهمـة الـتي حدث - ٤٢
البلـــدان الناميـــة الـــتي يتـــاح مبادلتـــها في الســـوق الثانويـــــة، 
الانخفـاض الكبـير في حصـة سـندات بـرادي. فقـد بـدأ الاتجـــاه 
نحـو تسـوية سـندات بـرادي غـير المدفوعـة مـن خـلال عمليـــتي 
إعادة شراء الدين واستبداله(٢٢)  في عام ١٩٩٦، وبعـد تبـاطؤ 
هـذا الاتجـاه في أثنـاء الأزمـة الآسـيوية، اكتسـب زخمـا في عــام 
١٩٩٩. فقامت خمسة بلدان متوسطة الدخل (هي الأرجنتين 
وأوروغواي والبرازيل والفلبين والمكسـيك) بتسـوية مـا قيمتـه 
ــات  ٦,٨ بلايـين دولار مـن سـندات بـرادي، مـن خـلال عملي
اســتبدال بســعر الخصــم وإعــادة شــــراء للديـــن في الأســـواق 
المفتوحـة(٢٣). وبـدأت عمليـات اســـتبدال الســندات بكميــات 
صغيرة نسبيا، ثم عقدت مؤخرا بعض الصفقات الكبـيرة. وفي 
حزيران/يونيه ٢٠٠٠، قامت الأرجنتين بعمليات استبدال لمـا 
قيمتـه ٣,٣ بلايـين دولار مـن سـندات بـرادي مقـابل سـندات 
أوروبيـة قيمتـها ٢,٤ بليـون دولار ومدـــا ١٥ عامــا. وبعــد 
عمليــة اســتبدال متواضعــة تمــت في آب/أغســــطس، نجحـــت 
البرازيل في إتمام عملية استبدال لما قيمتـه ٥,٢٢ بلايـين دولار 
من سندات برادي مقابل سندات عالميـة غـير مضمونـة وقابلـة 
للسـداد، مدـا ٤٠ سـنة. وهـــذه هــي أكــبر عمليــة اســتبدال 
للسندات تمت علـى الإطـلاق في الأسـواق الناشـئة، كمـا أـا 
تمـت بواحـــدة مــن أطــول فــترات الاســتحقاق الــتي حققتــها 
إحدى دول الأسواق الناشئة. فقد أفرجت هـذه الصفقـة عـن 
٣١١ بليون دولار من سندات خزانـة الولايـات المتحـدة الـتي 
كـانت مرهونـة، وحققـت وفـــورات هائلــة في القيمــة الحاليــة 

للفائدة والأقساط. 
واعتبـارا مـن منتصـف عـام ١٩٩٩، بـدأت إكــوادور  - ٤٣
تشـهد صعوبـات خطـيرة في سـداد المسـتحق عليـها مـن فوائــد 

عمـا تمتلكـه مـن سـندات بـرادي. وحيـــث إن الحــل مــا كــان 
ليتحقق من خلال تمديد فترة الاستحقاق، فقد سعى البلد إلى 
ـــير في الديــن عــن طريــق عــرض اســتبدالها  تحقيـق تخفيـض كب
بسندات عالمية صادرة بأسعار السوق، ولكن لفترة استحقاق 
مدـا ٢٠ عامـا، وقـد رفـض ذلـك حـــاملو الســندات. وبعــد 
عدة محاولات فاشلة، قَبِل حـاملو السـندات في منتصـف آب/ 
أغسطس عرضا تقدمت به إكوادور لاستبدال سـندات عالميـة 
مدا ٣٠ عاما، من شأا أن تحـدث انخفاضـا في أصـل الديـن 
ــــة، بمـــا قيمتـــه ٦,٦٥ بلايـــين دولار مـــن  بنســبة ٤٠ في المائ

سندات برادي غير المسددة. 
 

الأزمات المالية والدين في الأسواق الناشئة   هاء -
شرق آسيا  - ١

أســفرت الأزمــة الــتي حدثــت في شــرق آســــيا عـــن  - ٤٤
تغيـيرات هامـة في حالـة ديـــون البلــدان الأكــثر تضــررا وهــي 
إندونيســـيا وتـــايلند وجمهوريـــة كوريـــا والفلبـــين وماليزيـــا. 
ولا ينطبق هذا كثيرا علـى مجمـوع مديونياـا الخارجيـة بقـدر 
ما ينطبق على جداول استحقاق ديوـا وتوزيـع هـذه الديـون 
بين القطاعين العام والخاص. والأهم مــن ذلـك أن الصعوبـات 
التي ووجهت في خدمـة الديـون الخارجيـة وتقلبـات العمـلات 
أدت إلى زيــــادات حــــادة في حــــالات عــــــدم أداء الديـــــون 
والقروض العاطلة في القطاع الخـاص، بمـا في ذلـك الشـركات 
الماليـة وغـير الماليـة علـى حـد سـواء. وكمـا هـو الحـال في كــل 
أزمـة ماليـــة رئيســية تقريبــا في الأســواق الناشــئة وفي أمــاكن 
أخــرى، فــإن إدارة وحــل الأزمــة في شــرق آســيا اســـتوجب 
تدخـلا كبــيرا مــن جــانب القطــاع العــام ترتبــت عليــه آثــار 

بالنسبة للمديونية العامة والأرصدة المالية. 
ولقد كانت القروض التجاريـة هـي المصـدر الرئيسـي  - ٤٥
لتمويل الدين الخارجي في المنطقة، رغـم أنـه أتيـح لإندونيسـيا 
قـدر كبـير نسـبيا مـن التمويـل الرسمـي الميسـر. وكـــانت نســبة 
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كبـيرة مـن الديـن الخـــارجي لبلــدان شــرق آســيا مقدمــة مــن 
مؤسســات ماليــة وغــير ماليــة خاصــــة وليـــس مـــن القطـــاع 
ـــات ماليــة  العـام.وتعـرض العديـد مـن هـذه المؤسسـات لصعوب
وحـالات إفـلاس خطـــيرة نتيجــة ايــار العمــلات والارتفــاع 
الكبـير في معـدلات الفـائدة، رغـم أن معظـم تلـك المؤسســات 
ــــة قـــادرة علـــى أداء ديوـــا. إلا أنـــه رغـــم  كــانت في البداي
الزيـادات الحـادة في حـــالات الإفــلاس الــتي شــهدها القطــاع 
الخاص، فإن إجمالي المديونية الخارجيـة للبلـدان المعنيـة لم يطـرأ 
عليه سوى تغير طفيف خلال السنتين المـاضيتين. فمثـلا تـدنى 
إجمالي الدين الخارجي المسجل لهذه البلـدان بنسـبة تزيـد قليـلا 
علـى ١ في المائـة في عـام ١٩٩٩ بالمقارنـة مـع السـنة الســابقة، 
ويعزى الانخفاض إلى تسـديد الديـن الحـالي وليـس إلى شـطب 
الديون غير القابلة للسـداد المسـتحقة علـى الشـركات الخاصـة 
الـتي أشـهرت إفلاسـها. وتـدل هـذه الحالـة الشـاذة علـى عـــدم 
وجـود آليـات فعالـة وسـريعة ومنصفـة لتســـوية الديــون لكــي 
تتــولى مســألة المطالبــات والالتزامــات الدوليــــة بـــين وكـــلاء 

القطاع الخاص. 
إلا أنـه يوجـد تبـاين كبـير بـين فـرادى البلـدان بشـــأن  - ٤٦
ــى  التغـيرات الـتي تطـرأ علـى مديونياـا الخارجيـة، ممـا يـدل عل
ـــاوت فيمــا يتعلــق بدخولهــا ومــدى قدرــا علــى  حـالات تف
تسـديد ديوـا بعـد وقـوع الأزمـة. ولهـذا رفـع البنـــك الــدولي 
مركز جمهورية كوريا من بلد متوسط الدخـل �ذي مديونيـة 
متوسـطة� إلى بلـد �أقـل مديونيـة�، في حـين خفـــض مركــز 
إندونيســيا إلى بلــد منخفــض الدخــل �مديــن بشــدة�. أمـــا 
ــــثر تضـــررا بالأزمـــة (ماليزيـــا  البلــدان الثلاثــة الأخــرى الأك
والفلبـين وتـايلند) فقـد ظلـت في فئـة البلـدان متوسـطة الدخــل 

ذات المديونية المتوسطة. 
وأظهرت هيكلة الديون الخارجية لبلـدان شـرق آسـيا  - ٤٧
شــيئا مــن التحســــن بفضـــل انتشـــار ممارســـة تمديـــد آجـــال 
الاسـتحقاق علـى نطـاق واسـع: فبالنسـبة لمعظـم البلــدان ذات 

المديونية الكبيرة للمصارف، بلغت نسـبة اسـتفادا مـن تمديـد 
آجـال الاسـتحقاق لمـدة لا تقـل عـن ســـنة واحــدة مــا يعــادل 
حوالي ٦٠ في المائة في ايـة عـام ١٩٩٧، إلا أن هـذه النسـبة 
انخفضـت في مطلـــع عــام ٢٠٠٠ إلى ٥٠ في المائــة أو أقــل في 
ــــا وإقليـــم تـــايوان  البلــدان الأخــرى خــلاف جمهوريــة كوري
الصيني(٢٤) وبعد إعادة تغذية الاحتياطي الدولي زادت القـدرة 
ـــــون وامتصــــاص الصدمــــات الخارجيــــة.  علـــى خدمـــة الدي
والتخفيضـات الـتي حدثـت في المديونيـــة القصــيرة الأجــل وفي 
تراكــم الاحتياطيــات إنمــا تمــت نتيجــة اقتطاعــــات هائلـــة في 
الــواردات وتعميــق الكســاد وازديــــاد المشـــاكل الاجتماعيـــة 

الناجمة عن فقدان الوظائف والدخول(٢٥). 
وازداد إجمــالي الديــن العــام (المحلــي والخــارجي) بمـــا  - ٤٨
يقـرب مـن أربعـة أضعـاف في كـل مـن إندونيســـيا وجمهوريــة 
كوريـا وتـايلند خـلال الفـترة مـــن ١٩٩٦ إلى ١٩٩٩، بينمــا 
شــهدت ماليزيــا زيــــادة معتدلـــة (حـــوالي ٤٤ في المائـــة)(٢٦) 
وتشـمل هـذه الأرقـام الاقـتراض العـام مـــن المؤسســات الماليــة 
المتعددة الأطراف والبلدان الدائنة كجـزء مـن صفقـات دوليـة 
ـــات الــتي ووجــهت في مجــال  للإنقـاذ رتبـت اسـتجابة للصعوب
خدمـة الديـن. وهـي لا تشـمل المطالبـات الطارئـة الـتي نجمــت 
عن عمليات إعادة هيكلة الديـن عندمـا اضطـرت الحكومـات 
إلى تقـديم ضمانـات للديـن الخـارجي الخـــاص غــير المضمــون، 
كما حدث مثلا في جمهورية كوريا لدى تطبيق صفقـة إعـادة 
ــــاني/ينـــاير ١٩٩٨. وإن كـــون المبلـــغ  الهيكلــة في كــانون الث
الإجمالي للدين الخارجي للبلـدان الـتي نكبـت بالأزمـة لم يطـرأ 
عليـه تغيـير يعـني أن الجـزء الأكـــبر مــن هــذا الديــن سيســدده 
القطاع العام حتى مع استبعاد المطالبات الطارئــة المشـار إليـها. 
وهــذا مــا يفســر التغــيرات الــتي طــرأت علــى النمــــط العـــام 
لتدفقات الدين الخـاص إلى الأسـواق الناشـئة بعـد الأزمـة الـتي 
شهدا شرق آسيا حيـث كـادت القـروض غـير المضمونـة أن 
تختفــي في حــين شــهدت الديــون العامــة والديــون المضمونـــة 



00-6592817

A/55/422

الممنوحـة مـن جـهات حكوميـة زيـــادة كبــيرة، ويعــزى ذلــك 
بشكل كبير إلى تحويل الديون الخاصة إلى ديون عامة(٢٧). 

ــام  وكـانت الزيـادة الـتي طـرأت علـى الديـن المحلـي الع - ٤٩
كبيرة ولا سيما في ماليزيا، إذ لم يكن بالكـاد يوجـد أي ديـن 
محلي عام في ذلك البلـد حـتى عـام ١٩٩٦، إلا أنـه زاد زيـادة 
كبــيرة بعــد الأزمــة، إذ وصــل إلى ٥٣ بليــون دولار في عـــام 
١٩٩٩. وينطبـق نفـس الشـيء علـى جمهوريـة كوريـا وتــايلند 
حيـث زاد إجمـالي الديـن العـام مـــن زهــاء ٧ بلايــين دولار في 
عــام ١٩٩٦ إلى ١٥ و ٢٤ بليــون دولار، علــى التــــوالي، في 
عام ١٩٩٩(٢٨). ولقد جاءت هذه الزيادات نتيجـة لصفقـات 
الإنقاذ المحلية فضـلا عـن حـالات العجـز المـالي المتصـاعدة الـتي 
بــرزت مــع بدايــة الكســاد وارتفــاع معــــدلات الفـــائدة(٢٩). 
ــــة مـــع أزمـــة الديـــون الـــتي حدثـــت في  ويتجلــى مــن المقارن
الثمانينـات أن تراكـم الديـن الخـارجي في شـرق آسـيا لا يزيــد 
بكثير عن التراكم الذي حـدث في أمريكـا اللاتينيـة فحسـب، 
وإنما أفضى إلى زيادة كبيرة في حجم الاقـتراض الداخلـي(٣٠). 
ومن ثم فإن التخلص من عبء الدين المحلي يعد مشكلة أكـثر 
أهمية بالنسبة لمعظم بلدان المنطقة مما هو الحـال بالنسـبة لخدمـة 
ــــة إلى  الديــن الخــارجي. وهكــذا أدت الأزمــة الماليــة الخارجي
ـــها تدخــلا  مشـكلة ديـن محلـي في القطـاع الخـاص يقتضـي حل

كبيرا من جانب القطاع العام. 
ولقد قامت البلدان التي تعاني من تزايد حـالات عـدم  - ٥٠
القــــدرة علــــى أداء الديــــون والقــــروض العاطلــــة باعتمـــــاد 
استراتيجيات مختلفة التدخل في إعادة الهيكلة في اـالين المـالي 
والمؤسسـي(٣١). وعـلاوة علـى ذلـك، اسـتلزم اسـترداد القـــدرة 
على الدفع إعادة هيكلة جانبي الأصول والخصـوم فيمـا يتعلـق 
بالأرصدة المصرفية. فلقد تطلب تعويض الخسـائر الناجمـة عـن 
إعـادة تحديـــد قيمــة الديــون الهالكــة الــتي تعــد مــن الأصــول 
بـالحصول علـــى رأس مــال جديــد. واختلفــت الوســائل الــتي 
ـــدان. وبشــكل  اسـتخدمت في عمليـات الإنقـاذ بـاختلاف البل

عام تقدر تكلفة إعادة تمويل رأس المال بأا كبـيرة، إذ بلغـت 
٥٠ بليـون دولار في إندونيسـيا و ٣٣ بليـون دولار في تـــايلند 
و ٢٦ بليــــون دولار في جمهوريــــة كوريــــــا(٣٢). وحـــــاولت 
الوكالات المتخصصة التي أنشئت لتحصيل الديون الهالكة إمـا 
بتحصيلها من المقـترض أو بالاسـتيلاء علـى الأصـول الرئيسـية 
ـــين حديثــة  مقـابل قيمتـها في السـوق. إلا أن عـدم وجـود قوان
تتعلـق بمعالجـة حـالات الإفـلاس في العديـد مـن البلـدان أعـــاق 
نقل ملكية الضمان الإضافي بسرعة إلى الدائنين أو الوكـالات 
ـــا  المتخصصـة(٣٣). وفي حـين أحـرزت جمهوريـة كوريـا وماليزي
تقدمــا أكــبر ممــا أحرزتــه البلــدان الأخــرى في حــل مشـــكلة 
الديــون الهالكــة المحليــة، فــــإن إنجـــاز هـــذه العمليـــة لا يـــزال 
مسـتعصيا، ممـا يـدل علـى أن الانتعـاش الاقتصـادي قـد يكــون 

أكثر هشاشة مما يبدو. 
ولـدى تقييـم مـدى قابليـة الانتعـاش الحـــالي في شــرق  - ٥١
آسيا للاستمرار من المهم أيضـا ملاحظـة أن الأوضـاع العالميـة 
ظلت حتى الآن مواتيـة بصـورة عامـة. وبصفـة خاصـة كـانت 
قوة النمو في الولايات المتحدة عاملا هاما في زيـادة صـادرات 
المنطقــة. إلا إن المدفوعــات الخارجيــة في المنطقــة تتجــه نحــــو 
العجز وقد تكون استدامة الواردات متوقفة على إعـادة تدفـق 
ــــك أن قـــدرا كبـــيرا مـــن الديـــن  رأس المــال. يضــاف إلى ذل
ـــى  الخـارجي جـرى تحديـده بحيـث أصبـح السـداد مسـتحقا عل
مـدى سـنتين. لذلـك فـإن ازديـــاد ســعر الفوائــد علــى رؤوس 
الأموال الأجنبية يثير معضلة كبيرة: إذ أن اجتذاب رأس المـال 
الأجنبي يتطلب إحداث زيادة في معدلات سـعر الفـائدة علـى 
ــــة  الصعيــد المحلــي ممــا يــؤدي إلى كبــح جمــاح النمــو ومفاقم
الصعوبـات الـتي يعـاني منــها النظــام المصــرفي، وبذلــك تــزداد 
الضغوط المتعلقة بالزيادات التي تطرأ على الدين المحلي العام. 

الاتحاد الروسي  - ٢
ظلـت الحكومـة الروسـية، حرصـا منـها علـى المحافظـــة  - ٥٢
علـى ثقـة المسـتثمر الـدولي، تمـيز بـين الديـون الـتي ورثتـها عــن 
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الاتحاد السوفياتي السابق والديون التي تكبدا فيمـا بعـد وبلـغ 
إجمالي الدين الروسي المحسـوب بالعملـة الأجنبيـة ١٤٨ بليـون 
دولار في ايـة عـام ١٩٩٩، وورثـت الحكومـة الروسـية ثلثــي 
ـــن الاتحــاد الســوفياتي الســابق(٣٤). وأمــا الثلــث  هـذا الديـن م
المتبقي فقد جرى التعاقد عليه منذ تأسيس الاتحاد الروسـي في 
عام ١٩٩٢. وأعيدت جدولة ديـن الاتحـاد السـوفياتي السـابق 
ـــت جــهود كبــيرة لخدمــة ديــن  مـرات عديـدة. وفي حـين بذل
الاتحاد الروسي بكامله وفي حينه، حتى آب/أغسطس ١٩٩٨ 
وهو تاريخ الأزمة المالية التي أعقبتها إعادة هيكلـة الالتزامـات 

الخارجية القصيرة الأجل للحكومة. 
ــــي  وبالمقـــاييس العالميـــة، تبـــدو نســـبة الديـــن الروس - ٥٣
الخـارجي إلى النـاتج المحلـي الإجمـالي متواضعـة وعـــبء خدمــة 
الدين أمرا ممكنا. فقد كان إجمالي الدين أقل من ٦٠ في المائـة 
من الناتج المحلي الإجمالي قبل التخفيـض الفعلـي لقيمـة الروبـل 
في آب/أغسـطس ١٩٩٨. ورغـم أن نســـبة الديــن إلى النــاتج 
المحلي الإجمالي زادت زيادة حادة فيمـا بعـد تقـدر بحـوالي ٧٠ 
في المائة من النـاتج المحلـي الإجمـالي المتوقـع في عـام ٢٠٠٠(٣٥) 
فهي لا تزال متوسطة بالمقارنة مع هـذه النسـبة في العديـد مـن 
البلدان النامية المثقلة بالديون. إلا أنه بسبب عدم فعالية النهج 
المتبــع في جبايــة الضرائــب وهــروب رأس المــــال إلى الخـــارج 
بمقـادير كبـيرة تتجـاوز ٢٠ بليـون دولار سـنويا(٣٦)، وجـــدت 
الحكومة المركزية أنه مـن الصعوبـة بمكـان الحصـول علـى قـدر 
كاف من الإيرادات والعملات الأجنبية لخدمـة ديوـا. ولقـد 
جـرى تخفيـف عـبء الديـون نوعـا مـا في النصـف الأخـير مــن 
عــام ١٩٩٩ بفضــــل تحســـن الوضـــع الاقتصـــادي والســـبب 
ــاض  الرئيسـي في ذلـك يعـود إلى ارتفـاع أسـعار البـترول وانخف
قيمة الروبل، وأيضا إلى تحسن طرأ على النهج المتبع في جبايـة 
الضرائب وتدني وانخفاض في معـدلات هـروب رأس المـال إلى 
الخارج. واستمر تحسن وضـع المدفوعـات في الاتحـاد الروسـي 
حـتى عـــام ٢٠٠٠ بفضــل الزيــادة الــتي طــرأت علــى أســعار 

البترول. وهذا مـا يتجلـى مـن فـائض تجـاري كبـير وزيـادة في 
احتياطات النقد الأجنبي. إلا أن بعض أوجه القصـور الهيكليـة 

والمؤسسية التي أدت إلى أزمة عام ١٩٩٨ لا تزال قائمة. 
أمريكا اللاتينية  - ٣

وشهدت الحالة الاقتصادية في أمريكـا اللاتينيـة المزيـد  - ٥٤
من التدهور في عام ١٩٩٩ مع استمرار آثـار الأزمـات الماليـة 
الدولية للسنة الثانية على التـوالي، وازداد التدهـور الاقتصـادي 
في العديـد مـن البلـدان مـن جـــراء الأزمــة الروســية. وأصيــب 
النــاتج الإجمــالي للمنطقــة بــالركود للمــــرة الأولى منـــذ عـــام 
ـــد انخفــض إلى أقــل مــن  ١٩٩٠ بعـد أن كـان معـدل النمـو ق
٢ في المائـــة في عـــام ١٩٩٨. ومـــع تصـــاعد الضغـــط علــــى 
العمــلات حــدث اتجــاه نحــو المزيــــد مـــن المرونـــة في أســـعار 
الصـرف. وبشـكل عـام، كـانت قـدرة بلـدان أمريكـا اللاتينيــة 
فيمــا يتعلــق بــالحصول علــى التمويــل الخــــارجي أقـــل تـــأثرا 
بالأحداث الأخيرة بالمقارنة مع بلدان شرق آسـيا. ففـي حـين 
لجــأت بلــدان شــرق آســيا إلى الفوائــض الخارجيــة لتعويـــض 
النقـص النـاجم عـن حـالات هـــروب رأس المــال إلى الخــارج، 
ـــيرا في الحســابات الجاريــة  شـهدت أمريكـا اللاتينيـة عجـزا كب
الممولة من التدفقات الرأسماليــة إلى الداخـل عـن طريـق مختلـف 
القنـوات، بمـا فيـها عمليـات الاسـتثمار الأجنـبي المباشـــر، الــتي 
ساعدت على تفادي الاقتطاعات الحـادة في مجـالي الاسـتيعاب 
ـــى الصعيــد المحلــي. أمــا بالنســبة لأكــثر البلــدان  والنشـاط عل
تضــررا كــإكوادور وكولومبيــا وفــترويلا فقــد اســــتمرت في 
مواجهة صعوبات فيما يتصـل بإمكانيـة وصولهـا إلى الأسـواق 
الدوليــة. وعــلاوة علــى ذلــــك، تعـــرض النظـــام النقـــدي في 
الأرجنتين خلال عام ١٩٩٩ لضغوط ترتبط، في جملـة أمـور، 
بكسـاد شـديد وتحـول في المفـاهيم الخارجيـة المتعلقـة بـــالجدارة 

الائتمانية. 
يمثــل الاختــلاف في الأداء بــين الــبرازيل والأرجنتـــين  - ٥٥
تناقضـا يفيـد في المقارنـة بـين جـين بديلـين للسياسـات. فقـــد 
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كـانت السياســـات المتبعــة في كــلا البلديــن حــتى بدايــة عــام 
١٩٩٩ ترمي إلى الدفاع عن نظم أسعار الصـرف مـن خـلال 
رفع أسعار الفائدة وفرض القيود المالية. وقد أدى رفــع أسـعار 
الفــائدة إلى حــدوث اختــلالات هيكليــة إذ أن تكلفــة فـــائدة 
ــــن فوائـــض الميزانيـــة  الديــن الحكومــي غــير المســدد زادت ع
الأساسية، وغطت الزيادة في التكاليف المـتزايدة لخدمـة الديـن 
ـــى أوجــه التحســن في أداء الصــادرات. ونتيجــة  الخـارجي عل
لذلك، بدأ البلدان يفقـدان تدريجيـا ثقـة المسـتثمرين الدوليـين، 
وتعـرض مركزيـهما مـن حيـث المدفوعـات الخارجيـة لضغــوط 

شديدة. 
فالـبرازيل لم تشـهد تدفقـا كبـيرا لـرؤوس الأمــوال إلى  - ٥٦
الخـارج بعـد وقـف العمـــل بنظــام تثبيــت ســعر الصــرف لأن 
معظم المستثمرين الأجانب والمصـارف المحليـة كـانوا يتوقعـون 
تعديل سعر الصرف. وأدى اسـتمرار بيـع مؤسسـات القطـاع 
العام للمستثمرين الأجانب، فضـلا عـن عـودة التفـاؤل نتيجـة 
زيــادة القــدرة التأسيســية وتراخــي السياســــات، إلى انتعـــاش 
تدفقــات الاســتثمارات الأجنبيــة المباشــــرة وإلى الرجـــوع إلى 
أسـواق الديــون بخطــى حثيثــة. فاســتقرت العملــة وخفضــت 
أسعار الفائدة بشكل مسـتمر، الأمـر الـذي مكـن مـن خفـض 
العجـز المـالي بشـكل كبـــير جــدا ومــن تحســين خدمــة الديــن 
الخارجي. وسجل الاقتصاد معدل نمو يقدر بـنسبة ١ في المائـة 
ـــة  في عـام ١٩٩٩، وهـو معـدل يفـوق بكثـير المعـدلات المتوقع
ـــن ٣ في المائــة في  عمومـا، وسـجل معـدل نمـو سـنوي أعلـى م
الربع الأول من عام ٢٠٠٠. وعلى النقيـض مـن ذلـك، كـان 
النمو الذي سجلته الأرجنتـين دون التوقعـات بعـد أن دافعـت 
بنجــاح عــن الارتبــاط بــالدولار، الأمــر الــذي يوحــــي بـــأن 
انخفـاض قيمـة العملـة، في خضـم هـروب رؤوس الأمـوال أقــل 
ضـررا مـن رفـع أسـعار الفـائدة، لا سـيما حينمـا يكـون مــدى 
ـــــدودا.  التعـــرض لمخـــاطر العمـــلات في القطـــاع الخـــاص مح
وشهدت الأرجنتين انخفاضا شـديدا في صادراـا إلى الـبرازيل 

ـــك ســلبيا بارتفــاع  نتيجـة تعديـل سـعر العملـة، وتـأثرت كذل
أسـعار الفـائدة الحقيقيـة اللازمـة لدعـم سـعر الصـرف. ونظـــرا 
لاعتماد الحكومة بشدة على التمويـل الخـارجي لمعالجـة أوجـه 
العجـز المـــالي اقــترن ازديــاد عــبء الديــن الخــارجي بتشــديد 

الضغوط المالية. 
والبلد الذي واجـه أشـد الصعوبـات الماليـة في أمريكـا  - ٥٧
اللاتينية هو إكوادور التي تعاني أيضا من مشكلتي الدين المحلي 
والديـــن الخـــارجي. ففـــي تشـــــرين الأول/أكتوبــــر ١٩٩٩، 
أصبحـت أول بلـد يعجـز عـن سـداد مدفوعـــات الفــائدة عــن 
سندات برادي عندما أعلنت الحكومـة قرارهـا بإعـادة جدولـة 
ديوا، مؤجلة الدفع سبع سنوات مع فـترة سمـاح لمـدة عـامين 
وخفـض سـعر الفـائدة. وتسـاهم خطـة التحـــول إلى الــدولار، 
الـتي أعلنـت في كـــانون الثــاني/ينــاير ٢٠٠٠، وحســاب رأس 
المال المفتوح مسـاهمة فعالـة في إزالـة التميـيز بـين الديـن المحلـي 
والديـن الخـارجي، الأمـر الـذي يزيـد مـن الصعوبـات المرتبطــة 
بفقــدان الثقــة. وأدى قــرار عــدم الســداد فضــلا عــن أوجـــه 
الغمـوض السياسـي في عـام ١٩٩٩، إلى تدفـــق رؤوس أمــوال 
ـــون دولار إلى الخــارج، أي نحــو ٢٠ في  تقـدر بنحـو ٢,٥ بلي
المائة من الناتج المحلـي الإجمـالي. وتعـين تمويـل هـذه التدفقـات 
بتطبيق سياسة الانكماش والسحب من الاحتياطيات الدولية. 
وأدى الانخفـاض الأولي في الصـادرات والانخفـاض الشــديد في 
قيمـة العملـة إلى زيـادة تـردي نوعيـــة الأصــول في نظــام مــالي 
ضعيف أصلا، الأمـر الـذي أسـفر عـن صعوبـة الحصـول علـى 
قـروض وزيـــادة انكمــاش الطلــب المحلــي. وحيــث أن معظــم 
الدين الخارجي يقع على كاهل القطاع العام، فإن الصعوبات 
الناتجة عن ذلــك تتعلـق بجـانب الموازنـة بقـدر مـا تتعلـق بمـيزان 
المدفوعــات. وفضــلا عــن الحاجــة إلى توليــد مــا يكفــي مـــن 
العملات الأجنبية لمواجهة خدمة الدين، توجد مشـكلة تمويـل 
من الميزانية المحليـة مـن النـوع الـذي عـانى منـه عـدد كبـير مـن 
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بلدان أمريكا اللاتينية في الثمانينات إذ أن الفـائض في الميزانيـة 
يتولد عن تحويلات موارد صافية من القطاع الخاص. 

 
قضايا تتعلق بتسويات الديون التجارية   واو -

ـــون، وطـــرق  الأزمــات الماليــة، وتــأجيل ســداد الدي - ١
تسويتها 

بينت الأزمات الماليـة الدوليـة الـتي حدثـت مؤخـرا في  - ٥٨
ـــة  عـدد مـن البلـدان الناميـة والبلـدان الـتي تمـر اقتصاداـا بمرحل
انتقالية أن الترتيبات الدوليـة لتسـوية الديـون التجاريـة تشـوا 
ـــؤد انعــدام  أوجـه قصـور شـديدة. وعلـى وجـه الخصـوص لم ي
الآليات الفعالة لإشراك الدائنين من القطاع الخاص في الجـهود 
المبذولـة لمنـع وقـوع الأزمـات وحلـها وتحـول أزمـات الســيولة 
غالبا إلى انتشار حالات التخلف عن سداد الديـون والإفـلاس 
فحسـب بـل أدى أيضـا إلى توزيـع أعبـــاء حــل الأزمــات بــين 
الدائنين والمدينين وكذلك فيمـا بـين الدائنـين أنفسـهم بصـورة 

غير متساوية وغير عادلة. 
واقـترحت بإلحـاح، في أعقـاب الأزمـة الـتي اجتـــاحت  - ٥٩
شرق آسيا، طريقة ناجعة لمعالجة مشـكلة الانسـحاب السـريع 
للدائنين وهجمات المضاربــة علـى العمـلات تتمثـل في اللجـوء 
إلى مبـادئ التسـويات المنظمـة للديـون طبقـا لتشـريعات بعـض 
البلدان الدائنة الرئيسية بشأن الإفلاس، ولا سيما الفصـل ١١ 
من قانون الولايات المتحـدة بشـأن الإفـلاس. وقـد يكـون مـن 
شأن تطبيق هـذه المبـادئ إـاء الوضـع الشـاذ الـذي يعتـبر فيـه 
الدائنون مفلسين بحكم الواقـع دون أن يسـتفيدوا مـن الحمايـة 
الماليـة ومـن إجـراءات التخفيـف الـتي تقـترن بـــالإفلاس بحكــم 
القـانون في البلـدان الصناعيـة الكـــبرى. وهــذه المبــادئ وثيقــة 
الصلة بوجه خاص بأزمات الديون الخاصة الدولية الناتجة عـن 
مشاكل السيولة لأا دف أساسا إلى معالجة إعادة التشــكيل 
المالي أكثر مما دف إلى إجراء التصفية. فهي تسـمح بتجميـد 
خدمة الدين بصفـة مؤقتـة علـى أسـاس الاعـتراف بـأن ـافت 

الدائنين على الاستيلاء على الأصول سيلحق الضرر بكل مـن 
المدين والدائنين. وتخول للمديـن إمكانيـة الحصـول علـى رأس 
المال العامل الذي يحتاج إليه للاضطـلاع بعملياتـه، مـع إعطـاء 
ــــالديون القديمـــة.  الأولويــة لســداد الديــن الجديــد بالمقارنــة ب
وتنطوي أخيرا على إعادة تنظيـم أصـول وخصـوم المديـن، بمـا 
في ذلك تمديد آجـال الاسـتحقاق، وتحويـل الديـون إلى أسـهم 

وشطب الديون، عند الاقتضاء.  
وبطبيعة الحال، ينطـوي تطبيـق مبـادئ الإفـلاس علـى  - ٦٠
الديون عبر الحدود على عدد من المسائل المعقدة. وأكثر هـذه 
المسائل إثارة للجدل هي آلية تـأجيل سـداد الديـون. فمـا مـن 
ـــون ينبغــي أن تقــترن  شـك في أن عمليـات تـأجيل سـداد الدي
ـــة علــى أســعار الصــرف المســتخدمة في  بفـرض ضوابـط مؤقت
المعـاملات الـتي يجريـها المقيمـون وغـير المقيمـــين علــى الســواء 

لإحداث الأثر المنشود في استقرار العملة. 
ومـن بـين العوامـل الـــتي قــد لا تشــجع علــى تــأجيل  - ٦١
السداد أن هذه العملية قد تزيد من تقوض الثقـة، وتـؤدي إلى 
ــــبر القنـــوات غـــير  إســراع وتــيرة هــروب رؤوس الأمــوال ع
الرسمية، وإلى تفاقم العدوى. بيد أن السجل التــاريخي لا يؤيـد 
ــة  حتمـا هـذا القـول. وفي هـذا الصـدد، تفـرض التجربـة الماليزي
الأخـيرة بـدروس مفيـدة بشـــأن عمليــة تــأجيل الســداد. فقــد 
كانت مؤقتة وانتقائية ونجحت نجاحا كبيرا في تحقيق اسـتقرار 
أسـعار الصـــرف، وخفــض أســعار الفــائدة واتقــاء اســتفحال 
الكســاد. وبعــد إزالــة الضوابــط في أيلــول/ســــبتمبر ١٩٩٩، 
لم يشـهد البلـد إلا قـدرا محـدودا مـــن التدفقــات الرأسماليــة إلى 
الخـارج وسـرعان مـا حسـن مركـزه الائتمـاني وجعـل علاقاتــه 
ـــك،  طبيعيـة مـع الأسـواق الماليـة الدوليـة(٣٧). وعـلاوة علـى ذل
ليس هناك ما يـدل علـى أن إجـراءات السـداد لهـا تأثـير سـلبي 
علــى المــدى الطويــل في وصــــول البلـــدان الـــتي تتخذهـــا إلى 

الأسواق المالية الدولية(٣٨). 
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فــالتدخل الــدولي لحــل الأزمــات الماليــة قــد يســـتتبع  - ٦٢
اللجــوء إلى إجــراءات تـــأجيل الســـداد وتســـويات الديـــون. 
فخلال الأزمة الآسيوية مثلا، اتفـق دائنـو جمهوريـة كوريـا في 
النهاية على تأجيل سداد القروض القصيرة الأجل ومد فترات 
سدادها. بيد أن هذه الترتيبات لم تبلغ الأهداف المتوخـاة مـن 
إجراءات التسوية المنظمة لتسـويات الديـون لأسـباب عديـدة. 
أولها أا جاءت بصورة متفاوتة بعد ايار العمـلات وارتفـاع 
أســعار الفــائدة، الأمــر الــذي لم يتــح منــع انتشــــار حـــالات 
الإعسار. لذا، فإن �العديد من المحللين للأزمـة الـتي مـرت ـا 
جمهورية كوريا في الفترة ١٩٩٧-١٩٩٨ يؤكدون أنـه كـان 
ـــو  باســتطاعتها أن تحــل مشــاكلها المتعلقــة بالســيولة علــى نح
أسرع لو كانت توجد آلية تـأجيل في الوقـت الـذي التمسـت 
فيـه مسـاعدة صنـــدوق النقــد الــدولي�(٣٩). ويتمثــل الســبب 
الثـاني في أن الإقـراض الرسمـي في إطـار عمليـات التسـوية هـذه 
يهدف كما هو معهود أساسا إلى مسـاعدة الدائنـين أكـثر ممـا 
يهدف إلى دعم ميزان المدفوعـات لتمكـين البلـدان مـن تمويـل 
عملياـا الجاريـة. ويكمـن الســـبب الثــالث في أن الحكومــات 
عادة ما ترغم على تحمل الدين الخـاص في إطـار عمليـة إعـادة 
التنظيم. وأخيرا، فإن الدائنـين غالبـا مـا ينــزعون إلى الحصـول 

على شروط مؤاتية للغاية فيما يتعلق بالديون المعاد ترتيبها. 
 

تمويل السندات وإعادة تنظيمها  - ٢
اكتسـبت إعـادة تنظيـم السـندات مزيـــدا مــن الأهميــة  - ٦٣
لا سـيما بالنسـبة إلى المقـترضين ذوي السـيادة بسـبب ارتفـــاع 
ـــة بوتــيرة  حصـة السـندات في التمويـل الخـارجي للبلـدان النامي
سـريعة. ولم يقـر اتمـــع الــدولي أن هنــاك حاجــة إلى إعــادة 
تنظيـم السـندات الســـيادية والقــروض المصرفيــة إلا في الآونــة 
ــــع أفـــرع  الأخــيرة (رغــم أن هــذا المبــدأ لم يحــظ بقبــول جمي
الأسواق المالية): فمعظم المدينين ذوي السيادة الذين أصـدروا 
سـندات في السـبعينات والثمانينـــات وفــوا بالتزامــام خــلال 
أزمة الدين في الثمانينات بإعادة جدولة وإعادة تنظيــم الديـون 

ـــها مــن المصــارف التجاريــة. وكمــا ذكرنــا  الـتي حصلـوا علي
أعلاه، فإن إكـوادور وأوكرانيـا وباكسـتان تعتـبر مـن البلـدان 
التي أقبلت مؤخرا على إعـادة تنظيـم سـنداا. وانطـوت هـذه 
العملية في باكستان وأوكرانيا علـى تمديـد آجـال الاسـتحقاق 
الرئيسية وليس على إجراءات التخفيف إذ تمت إعادة التنظيـم 

على أساس سعر السوق. 
وفيما يتعلق بديون المصارف التجاريـة، لا توجـد أي  - ٦٤
آليات محددة لإعادة تنظيم السـندات السـيادية. وعـلاوة علـى 
ذلــك، فــإن الصعوبــات خطــيرة في إعــادة تنظيــم الســــندات 
ــــة وإعـــادة تنظيـــم ديـــون المصـــارف  بالمقارنــة بإعــادة جدول
التجارية، لا سيما الائتمانات الجماعية(٤٠). فـهناك أولا وقبـل 
ـــندات  أي شــيء مشــكلة الاتصــال بــين جــهات إصــدار الس
ــــة الســـندات مجـــهولون عمومـــا  وحملتــها. ومعــروف أن حمل
ويشـملون مختلـف المسـتثمرين مـن أفـراد ومؤسســـات. وهــذه 
ــو  المشـكلة تـزداد تفاقمـا مـع الاتجـار في الأسـواق الثانويـة. وه
ــــه في  أقــل خطــورة في باكســتان حيــث تــتركز الســندات من
أوكرانيا حيث السندات موزعة في أيدي عدد كبير مـن حملـة 
السندات. وعلاوة على ذلـك، ثمـة عوائـق قانونيـة تحـول دون 
ــها،  وضـع آليـات اتصـال بـين جـهات إصـدار السـندات وحملت
وتمنــع مــن التعــامل مــــع حملـــة الســـندات غـــير المشـــتركين، 
ولا سـيما بموجـب قوانـين ولايـــة نيويــورك أو انكلــترا حيــث 
يجـــري إصـــدار معظـــم الســـندات الســـيادية. كمـــا تشــــجع 
الترتيبات الحالية على الإحجام عن البيع، إذ غالبـا مـا تطـالب 
ــــإدراج بنـــد التنـــازل عـــن  جــهات الإصــدار ذات الســيادة ب
الحصانة السيادية ضمـن شـروط السـندات. لـذا، فـإن المدينـين 
ذوي السيادة لا يتمتعون بالحماية الممنوحـة للمدينـين المنتمـين 
إلى القطاع الخاص في ظل إجـراءات الإعسـار الـتي تـنــزع إلى 
ـــع والقضــاء علــى الانتفــاع  إبطـال قـرارات الإحجـام عـن البي

ااني. 
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ويوجـد عـدد مـن المقترحـات لمعالجـــة هــذه المشــاكل  - ٦٥
وتوفــير أســاس للاســتناد إليــه في إجــراء التســــويات المنظمـــة 
للسندات السيادية. ومـن بـين هـذه المقترحـات إضافـة أحكـام 
في عقـود الســـندات الدوليــة لإجــراء تنقيحــات أو تعديــلات 
تلقائية في شروط السداد، وإدراج شروط الإجـراءات المتعلقـة 
بالأغلبية والتمثيل الجماعي للتعامل مـع الدائنـين المقبلـين علـى 
الإحجــام وتــأمين اتفاقــات ملزمــة لجميــع حملــــة الســـندات، 
وشروط تقاسم للإثناء عـن التقـاضي. ويكمـن الشـاغل الـذي 
ــــة في الوقـــت  يشــغل كثــيرا بــال المقــترضين في البلــدان النامي
ـــؤدي إلى الحــد مــن  الحـاضر في أن إدراج هـذه الشـروط قـد ي
وصولهــم إلى الأســواق الماليــة وإلى ارتفــــاع تكـــاليف تمويـــل 
الســندات بتوجيــه إشــارات غــير مؤاتيــــة إلى الســـوق. وقـــد 
يقتضي التغلب على هذه المشاكل ولاية دولية تسمح بـإدراج 
هـذه الشـروط في جميـع عقـود السـندات الدوليـة، بمـا في ذلــك 
عقــود الســندات الــتي تصدرهــا البلــدان الصناعيــة الكـــبرى. 
ورغم أن عدة بلدان صناعية قد بدأت فعلا في استعمال هـذه 
الشروط في عقود سـنداا فـلا يـزال الشـوط طويـلا إلى حـين 

تعميم هذه الممارسة. 
 

إمكانيــة المقارنــة وتقاســم العــبء بــين الدائنــين مــن  - ٣
القطاع الخاص والدائنين الرسميين 

مــن المســائل المهمــة، الــتي انبثقــت عــن التدخــــلات  - ٦٦
الرسمية لحل الأزمات الناشئة في الأسواق والمفاوضات المتعلقـة 
بالديون، مسألة �إمكانية المقارنـة� و �تقاسـم العـبء� بـين 
الدائنين من القطاع الخــاص والدائنـين الرسميـين. وقـد انتقـدت 
بشـكل مـتزايد عمليـات الكفالـة الرسميـة المضطلـــع ــا خــلال 
الأزمـات السـوقية الحديثـة بدعـوى أـــا تجــازف بالمــال العــام 
لكفالة دائنين من القطاع الخاص، واقترح العديـد عـدم تقـديم 
المساعدة الحكومية إلا إذا استفاد المدينون من بعض إجــراءات 
التخفيـف الـتي يوفرهـا الدائنـون مـن القطـاع الخـاص. ونصـــح 
دائنو نادي باريس باكستان مؤخرا بالتماس �معاملـة مماثلـة� 

من حملة سنداا من القطــاع الخـاص بإعـادة جدولـة التزاماـا 
المتعلقة بالسندات الأوروبية. ووجه نادي بـاريس طلبـا ممـاثلا 
إلى نيجيريـا فيمـــا بعــد. وفي هــذا الإطــار، يبــدو أن الدائنــين 
الرسميين قد طلبـوا إشـراك نظرائـهم التجـاريين مـن قبيـل حملـة 
السندات في تسوية ائية وقبولهم شروط إعادة تنظيم الديـون 

قبل إبرام اتفاق مع نادي باريس. 
وهناك سؤال آخر مساو في الأهمية، هـو مـا إذا كـان  - ٦٧
يتعين اقتسام العبء بصورة متكافئة عندما تكـون المفاوضـات 
الرسمية مسبوقة باتفاقات مع الدائنـين مـن القطـاع الخـاص. إذ 
شكك بعض الدائنين من القطاع الخاص في �عدالـة� اقتسـام 
العبء بالطريقة الحالية التي ترد ضمنيـا في مفاوضـات الديـون 
التجارية والرسمية، مشيرين إلى أن الدائنـين الرسميـين لا يبـدون 
قـدرا مسـاويا مـن التسـاهل في إعـادة جدولـة الديـــون مقارنــة 
بالدائنين من القطاع الخاص. ويرجح أن تثار مسألة �المقارنــة 
العكسـية� هـذه في مفاوضـات الديـــون الرسميــة في المســتقبل. 
وكما أشير أعلاه، فقد حصل الاتحاد الروسي على تخفيضات 
كبيرة في الديون من نادي لندن للدائنـين، ويبـدو أن توقعـات 
الدائنــين في القطــاع التجــاري وكذلــــك توقعـــات الحكومـــة 
الروسية لنتائج الجولـة القادمـة مـن مفاوضـات نـادي بـاريس، 
هـي الحصـول علـى تخفيضـات في ديـــون مشــاة لتخفيضــات 
ـــرة الثانيــة، ســبق دائنــو القطــاع  دائـني القطـاع الخـاص. وللم
ـــد  الخــاص في إكــوادور الدائنــين الرسميــين بالموافقــة علــى عق
ـــادي  صفقـة، ممـا يرجـح أن تتضمـن مفاوضـات إكـوادور في ن

باريس مسألة المقارنة العسكرية. 
ويشكل التركيز على اقتسـام العـبء وتشـابه المعاملـة  - ٦٨
بين دائني القطاع الخاص والدائنين الرسميين، تقدما كبيرا علـى 
ــــات،  اســتراتيجيات الديــن الــتي اتبعــت خــلال عقــد الثمانين
وكذلـك أثنـاء الأزمـات الـتي تعرضـــت لهــا مؤخــرا الأســواق 
الناشئة، حينما خصص التدخل الرسمـي في أزمـة الديـن بصفـة 
ــن  رئيسـية لإبقـاء الـدول المدينـة علـى إطـلاع علـى خدمـة الدي
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لدائني القطاع الخــاص، وحينمـا لم تتعـرض الأقدميـة الممنوحـة 
إلى الدين المتعدد الأطـراف لأي اعـتراض لكـن تجـب الإضافـة 
بأن التركيز على اقتسام العبء بـين الدائنـين ينبغـي ألا يطغـى 
علـى المسـألة الأكـــثر أهميــة وهــي المعاملــة المنصفــة للمدينــين 

والدائنين.  
 

نتائج السياسات الدولية   ثالثا –
يوضح التحليل الوارد أعلاه أن هناك جوانـب قصـور  - ٦٩
خطـيرة في النـهج الـدولي المتبـــع تجــاه مشــاكل ديــون البلــدان 
النامية والبلدان التي تمر اقتصاداـا بمرحلـة انتقاليـة. ويسـتدعي 
التغلــب علــى هــذه المصــاعب اتخــاذ إجــراءات علــى ثــــلاث 
جبــهات: المبــادرة المتعلقــة بــالدول الفقــيرة المثقلــة بــالديون، 
والدين الرسمي للبلدان من غـير الـدول الفقـيرة المثقلـة بـالديون 

والدين التجاري. 
ــة  ولقـد حظيـت المبـادرة المتعلقـة بـالدول الفقـيرة المثقل - ٧٠
بالديون بتأييد كبير مـن اتمـع الـدولي بوصفـها جـا شـاملا 
منسقا، يستند إلى الاعتراف بالحاجـة إلى الوصـول إلى مرحلـة 
الديـن غـير المعجـــز بالنســبة للبلــدان المعنيــة، في ســياق النمــو 
والتنمية. بيد أن التقدم الذي أحرزتـه المبـادرة حـتى الآن كـان 
على دفعات ضئيلة، ويبدو مـن غـير المرجـح أن تحقـق المبـادرة 
أهدافــها إذا لم تخضــع لمراجعــــة ملموســـة. وتشـــير المشـــاكل 
ـــا لم تحقــق اســتجابة  المرتبطـة بتصميـم وتنفيـذ المبـادرة، إلى أ
كافية لمشاكل ديون البلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون، حـتى في 
صورا المعززة. ويتعين اتباع ج أكـثر جـرأة مـن أجـل إزالـة 

الخطر المحدق بأشد أمم العالم فقرا بسبب الدين. 
وقد يتخذ هذا النهج الجديد صـورة تقييـم موضوعـي  - ٧١
شامل، يجريه فريـق خـبراء مسـتقل لا يخضـع للتـأثر غـير المـبرر 
بمصـالح الدائنـــين، في حــين تســتمر العمليــات الحاليــة. وهــذا 
التقييـم، الـذي ينبغـي ألا يقتصـر علـى البلــدان الفقــيرة المثقلــة 
بــالديون بــل ينبغــي أن يشــمل البلــدان الأخــــرى المنخفضـــة 

ـــن، وينبغــي أن  الدخـل والمتوسـطة الدخـل الـتي تعـاني مـن الدي
ــــة  يشــمل بطبيعــة الحــال القــدرة علــى الوفــاء بــالدين، وأهلي
ـــدار مــا تحتاجــه هــذه  الحصـول علـى تخفيضـات الديـون، ومق
البلـدان مـن تخفيضـات في الديـون، والشـروط، وطرائـق تدبــير 
الأموال الضرورية، بما في ذلـك الأمـوال اللازمـة للمؤسسـات 
المالية المتعددة الأطراف المتأثرة. وينبغي أن يكون هناك الـتزام 
ــــات  مــن قبــل الدائنــين بــالتنفيذ الكــامل العــاجل لأيــة توصي
يصدرهـا هـذا الفريـق فيمـا يتعلـق بشـطب أي ديـن غـير قـــابل 
للسـداد. ويضـــاف إلى ذلــك، أنــه ينبغــي أن تســتفيد الــدول 
الفقيرة المثقلة بالديون والبلدان الأخرى التي تشملها توصيات 
الفريق، من مـوارد المعونـات الجديـدة في المسـتقبل، في صـورة 
منح أو شروط ميسرة للغاية، بغية تفادي تراكم عـبء الديـن 

الذي لا يمكن تحمله مجددا. 
وينبغـي كذلـك أن يتـــم التعليــق الفــوري لمدفوعــات  - ٧٢
ـــة  خدمــة الديــن المســتحقة علــى جميــع البلــدان الفقــيرة المثقل
بـالديون، بـدون أن تـترتب علـى ذلـــك أيــة التزامــات بفوائــد 
إضافية، إلى أن يصدر الفريق توصياته ويتم التوصل إلى اتفـاق 
ـــون هــذه البلــدان. وينبغــي أن يشــمل هــذا  بشـأن خفـض دي
التعليق، البلدان الأخرى من غير البلدان المثقلـة بـالديون، الـتي 
يعلن الفريق أهليتها للإعفـاء مـن الديـون خـلال الفـترة إلى أن 

يتم التوصل إلى اتفاقات بشأن تخفيض ديوا. 
ــــها  وتجــدر الإشــارة إلى أن لجنــة خــبراء مســتقلة عين - ٧٣
مجلس نواب الولايـات المتحـدة مؤخـرا تضـم مختلـف المـدارس 
الفكريـة، وهـي لجنـة ملـتزر، قـد تقدمـت باقتراحـات تتجـــاوز 
كثـيرا نطـاق مبـادرة البلـدان الصغـــيرة المثقلــة بــالديون(٤١). إذ 
وافقــت اللجنـــة بالإجمـــاع علـــى استحســـان شـــطب كافـــة 
المطالبات المتعددة الأطراف من البلدان الفقيرة المثقلة بـالديون 
التي تنفذ استراتيجيات إنمائية فعالة. وأوصت أيضا بأنه ينبغـي 
كذلـك شـطب الدائنـون الثنـائيون ديوـم علـى هـذه البلــدان، 
وأن تستخدم المنح بدلا مـن التمويـل المسـتند إلى القـروض في 
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غالبية البرامج. كما ينبغي ألا مل هذه التوصيات المحـددة في 
غمرة الخلاف حول الاقتراحات الأخرى للجنة ملتزر. 

ــاق  وليـس القصـد بـالطبع رؤيـة الإعفـاء الكـامل كتري - ٧٤
العاجل في الدين لتحديات السياسات العامـة العميقـة الجـذور 
الـتي تواجهـها هـذه البلـدان؛ لكـن ذلـك سـيرفع مشـــكلة عــن 
كـاهل صـانعي السياسـات. فمعظـم هـذه البلــدان يعجــز عــن 
الوفاء بالتزاماته بخدمة الدين الخـارجي، ممـا يجعـل الإعفـاء مـن 
الدين اعترافا رسميا بالحالة التي تعيشها بالفعل، ووقفـا لـتراكم 

المتأخرات التي يستبعد تماما سدادها. 
وينبغي أيضا أن يتناول إصـلاح الاسـتراتيجية الدوليـة  - ٧٥
المتعلقــة بــالدين الرسمــي للبلــدان الفقــــيرة، مشـــاكل البلـــدان 
المنخفضة الدخل الـتي تعـاني مـن عـبء الديـن دون أن تكـون 
مؤهلة للحصول على المعاملة الخاصة الممنوحة للبلدان الفقـيرة 
المثقلــة بــالديون. كمــا ينبغــي ألا تســتثنى أقــل البلــــدان نمـــوا 
والبلدان الأخرى المنخفضة الدخل التي تعاني من عبء الديـن 
ــا  مـن غـير البلـدان الفقـيرة المثقلـة بـالديون، مـن النظـر في أمره
ــــل مـــن  بموجــب مبــادرة البلــدان الفقــيرة المثقلــة بــالديون. ب
الأرجـح أن التقييـم المسـتقل لإمكانيـــة الوفــاء بــالدين وأهليــة 
الحصـول علـى المعاملـة الخاصـة سـيدخل الكثـير مـن مثـل هــذه 
ـــتي تحتــاج إلى الإعفــاء مــن ديوــا الثنائيــة  البلـدان في الفئـة ال
والمتعددة الأطراف بصورة عاجلـة وكبـيرة. وقـد تحتـاج أيضـا 
بعض البلدان المتوسـطة الدخـل الـتي تـرزح تحـت وطـأة الديـن 
إلى مثـل هـذه الترتيبـات وقـد تكـون مـن المستحسـن كخطــوة 
أولى في تقـديم إلغـاء المسـاعدة الإنمائيـة الرسميـة الثنائيـة وإعـــادة 
جدولـة الديـون الرسميـة الأخـــرى بشــروط تســاهلية إلى هــذه 

البلدان. 
ومن المهم أيضا التسـليم بـأن البلـدان المتـأثرة بصـورة  - ٧٦
خطـيرة بـالحروب والكـوارث الطبيعيـة والـتي تواجـــه مشــاكل 
عويصة في إعادة البناء والإنعاش، تحتـاج إلى إعفـاء مـن الديـن 

وكذلــك إلى مســاعدة عاجلــة بغــض النظــر عــــن التوقعـــات 
الخاصة ا في الأجل الطويل وعن سـيرا الخاصـة فيمـا يتعلـق 
ـــن تصــور تدابــير مختلفــة، تــتراوح بــين تــأجيل  بـالدين. ويمك
الســداد التلقــائي والتمديــد بالنســبة للبلــدان الــــتي خضعـــت 
لقواعد الطوارئ الخاصة بالأمم المتحدة، وبين الإلغـاء الكـامل 

للديون. 
أمـا بالنسـبة للديـن التجـاري، فيظـل وضـع إجـــراءات  - ٧٧
تسوية منصفة نظامية، مع توضيح صريح لمسؤوليات الدائنـين 
والمدينين، وتحديد جيـد لأدوار القطـاعين العـام والخـاص، هـو 
أهم خطوة ينبغي اتخاذها. وينبغي أن يولى اهتمـام جـاد لعـدد 
من الاقتراحات المختلفة الــتي قدمـت مؤخـرا في هـذا السـياق: 
أولا، إدخال تأجيل السداد في حالات الطوارئ بتفويض مـن 
ــــه حكومـــة  أعضــاء صنــدوق النقــد الــدولي، حســبما اقترحت
ـــا، إدخال ترتيبــات وضــع الشــروط الخاصــة  كنـدا(٤٢) ؛ وثاني
بتحديـد الأهليـة مسـبقا لاتخـاذ قـرارات التجميـــد مــن طــرف 
واحد؛ وثالثا، تفويض فريق مستقل بالتصديق على مثـل هـذه 
القـرارات بمفعـول رجعـي بصـورة تتفـق مـع إجـراءات منظمــة 
التجارة العالمية الخاصة بأحكام الضمـان، الـتي تسـمح للبلـدان 
باتخاذ الإجراءات في حـالات الطـوارئ. ومـرة أخـرى، ينبغـي 
النظـر في إنشـــاء ولايــة دوليــة لإدخــال التعــهدات في العقــود 
الدولية الملزمة، بما يمكّن المدينين من تغيير شروط الدفع عندما 

يواجهون مصاعب مالية حادة. 
ونظــرا لعــدم اســتقرار تدفقــات رأس المــــال الخـــاص  - ٧٨
وازدياد تكرار مشاكل السيولة في الأسواق الناشئة، ينبغي أن 
يشكل توفير السيولة على المسـتوى الـدولي وكذلـك التجميـد 
المؤقت، أحد المكونات الهامة لبنية مالية دولية فعالـة. ومـع أن 
ممارسـة الإقـراض برغـم العجـز عـن الدفـع، الـتي شـرعت فيــها 
مؤخرا مؤسسات مالية متعددة الأطراف، تعد تطورا مقبـولا، 
ــراض إلى  فإنـه مـن المـهم كفالـة ألا يـؤدي هـذا النـوع مـن الإق
ـــين  إنقـاذ دائـني القطـاع الخـاص لا أكـثر، بـل أن يسـاعد المدين
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على تمويل معـاملات حسـام الجـاري. وبجـانب ذلـك ينبغـي 
ألا تتعارض الشروط المرتبطة بمثل هذا الإقراض مـع الولايـات 
القضائية الحقيقية للحكومات ذات السيادة، وأن تقتصر علـى 

المتغيرات المالية للاقتصاد الكلي 
 

الحواشي 
البلدان المدينة التي يشملها هذا التحليـل هـي البلـدان المنخفضـة  (١)
الدخـل والمتوسـطة الدخـل (البلـدان الناميـة) والبلـدان الـــتي تمــر 
اقتصاداـا بمرحلـة انتقاليـة، الـتي يشـملها نظـام الإبـــلاغ لمديــني 
البنـك الـدولي ومصـادر البيانـات الرئيسـية هـي البنـك الـــدولي، 
�تمويل التنمية العالميــة �٢٠٠٠، وإحصـاءات الديـن الخـارجي 
وصنـــدوق النقـــد الـــدولي، (واشـــــنطن العاصمــــة، ٢٠٠٠)، 
المشتركة بين بنك التسويات الدوليـة وصنـدوق النقـد الـدولي، 
ــــة في الميـــدان الاقتصـــادي، والبنـــك  ومنظمــة التعــاون والتنمي
الـدولي، والتوقعـات الاقتصاديـــة في العــالم، أيــار/مــايو ٢٠٠٠ 

(واشنطن العاصمة، ٢٠٠٠). 
صندوق النقد الدولي، التوقعات الاقتصادية في العالم، أيار/مايو  (٢)

 .٢٠٠٠
آخر تعديل أدخل على هذه القائمة هــو إضافـة غامبيـا إليـها في  (٣)

عام ٢٠٠٠. 
للإطلاع على مناقشات مبادرة كولونيا الخاصة بالديون، انظـر  (٤)

أيضا الوثيقة A/54/370، الفقرات ٤٣-٥٧. 
بموجب الإطار الجديد، يجب خفــض القيمـة الحاليـة للديـن إلى  (٥)
ـــد عــن ١٥٠ في المائــة مــن الصــادرات (مقارنــة بمــا  مـا لا يزي
ـــي)  يـتراوح بـين ٢٠٠ و ٢٥٠ في المائـة بموجـب الإطـار الأصل
و ٢٥٠ في المائة من إيرادات الحكومة (٢٨٠ في المائة ســابقا). 
ويتحدد مقدار تخفيف عبء الديـون عنـد اتخـاذ القـرار اسـتنادا 

إلى البيانات الفعلية. 
من بين هذه البلدان، وصلت أوغندا وبوليفيـا وموزامبيـق فعـلا  (٦)

إلى نقطة الاكتمال بموجب الإطار الأصلي. 
قارن البنك الـدولي وصنـدوق النقـد الـدولي، �المبـادرة المعـززة  (٧)
المتعلقة بالبلدان الفقيرة المثقلة بالديـــون: استعـــراض التنفيـذ�، 

٧ أيلول/سبتمبر ٢٠٠٠. 
بيان وزراء المالية ومحـافظي المصـارف المركزيـة موعـة الـدول  (٨)

السبع، واشنطن العاصمة، ١٦ نيسان/أبريل ٢٠٠٠. 
بيان مجموعة الدول السبع، أوكيناوا، ٢١ تموز/يوليه ٢٠٠٠.  (٩)

بيـان أوكينـــاوا ٢٠٠٠ الصــادر عــن مجموعــة الــدول الثمانيــة  (١٠)
(A/55/257-S/2000/76، المرفــق)، أوكينــاوا، ٢٣ تمــــوز/يوليـــه 

 .٢٠٠٠
قارن أيضا �الحد من الفقر والتنمية الاقتصادية�، تقريــر وزراء  (١١)
ماليـــة مجموعـــة الـــدول الســـبع المقـــــدم إلى رؤســــاء الــــدول 

والحكومات، أوكيناوا، ٢١ تموز/يوليه ٢٠٠٠.  
حتى اية تموز/يوليه ٢٠٠٠، تلقى الصندوق الاستئماني للبنك  (١٢)
الدولي الخاص بالبلدان الفقيرة المثقلة بالديون، ما يقـارب ٢,٦ 
بليون دولار في صورة مساهمات وتبرعات معلنة من أكـثر مـن 

٢٠ بلدا. 
ــــادرة البلـــدان الفقـــيرة المثقلـــة بـــالديون وورقـــات  انظــر �مب (١٣)
اسـتراتيجية الحـد مـــن الفقــر: تقــارير مرحليــة�، مذكــرة مــن 
جيمس د. والفنصن وهورست كوهلـر إلى أعضـاء لجنـة النقـد 
والمالية الدولية وأعضاء لجنة التنمية، ٧ أيلول/سبتمبر ٢٠٠٠. 
ـــة المتعلقــة بــالدول  انظـر كذلـك تـوني كيليـك، �المبـادرة الثاني (١٤)
الفقيرة المثقلة بالديون وشروطها: �العمل كما كـان سـابقا أم 
بداية جديدة�، ورقة أعدت بتكليف من أمانة الكمنولـث مـن 
أجل حلقة العمـل الخاصـة بالسياسـات العامـة المتعلقـة بـالديون 
والدول الفقيرة المثقلة بالديــون والــحد مـن الفقـر، لنـدن، ١٧ 

و ١٨ تموز/يوليه ٢٠٠٠. 
انظر الأونكتاد، تدفقات رأس المال والنمو في أفريقيا، جنيـف،  (١٥)

 .(UNCTAD/GDS/MDBP/7) الأونكتاد، ٢٠٠٠
انظر كيليك في المرجع المذكور.  (١٦)

تواجـه بلـدان مدينـة أخـرى تعيـد جدولـة ديوـــا مــع الدائنــين  (١٧)
الرسميين مشاكل مشاة. 

انظـر البنـك الـدولي، �تمويـل التنميـة العالميـة �٢٠٠٠. يقصــد  (١٨)
بتعبير �الــتي تعـاني مـن الديـون� البلـدان المدينـة والبلـدان ذات 
المديونية المتوسطة. فأفغانستان وجـزر القمـر تصنفـان في عـداد 
البلدان المدينة الشدة، بينما تصنف إثيوبيــا وبنغلاديـش وسـاموا 
وغينيــا الاســتوائية وكمبوديــا وهــايتي في عــداد البلــــدان ذات 

المديونية المتوسطة. 
يشتمل تحويل الديون على اسـتبدالها بخصـوم أخـرى أو إلغائـها  (١٩)
مقـابل نفقـات يتكفـل ـا المديـن. ويشـمل ذلـك، علـى ســـبيل 
المثـال، مبادلـة الديـن الحكومـي بأسـهم رأسماليـة في المؤسســات 
التي تمت خصخصتها، أو بتمويل خطط بيئية وإنمائية وتعليمية. 
انظر، على سبيل المثال، �إيجاد الحلـول لمشـاكل ديـون البلـدان  (٢٠)
الناميــــة�، تقريــــر اللجنــــة التنفيذيــــة للشــــؤون الاقتصاديــــة 
والاجتماعيــة التابعــة للأمــم المتحــدة، كــانون الأول/ديســـمبر 

 .١٩٩٩
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ـــترويلا والمكســيك في أمريكــا  الأرجنتـين والـبرازيل وشـيلي وف (٢١)
اللاتينية، وإندونيسيا وتايلند وجمهورية كوريا والفلبين وماليزيا 

في آسيا. 
في عمليـات شـراء الديـون، تغتنـم البلـدان المدينـة فرصـة تقـــديم  (٢٢)
تخفيضـات في الأسـواق الثانويـة لكـي تشـتري الديـــن، وتمــول 
ــــبي أو بـــإصدار  هــذه العمليــات مــن احتياطيــات النقــد الأجن
ســندات جديــدة. ويتــم مبادلــة ســندات بــرادي عــن طريــــق 
اسـتبدالها بـإصدارات جديـدة في السـندات الدوليـة قبـل موعـــد 

الاستحقاق.  
انظر كذلك، البنك الدولي، �تمويـل التنميـة العالميـة �٢٠٠٠،  (٢٣)

التذييل ٢. 
انظر �دروس إشرافية تستخلص من الأزمـة الآسـيوية�، ورقـة  (٢٤)
العمـل رقـم ٢ للجنـة بـازل المعنيـة بالإشـراف المصـرفي (بـــازل، 
مصرف التسويات الدولية، حزيــــران/يونيـه ١٩٩٩) الجدولـين 
٢ و ٥؛ ومصـرف التسـويات الدوليـة �الإحصـاءات المصرفيـــة 
الدولية الموحدة لمصـرف التسـويات الدوليـة حـتى ايـة كـانون 

الأول/ديسمبر �١٩٩٩، بيانات صحفية. 
للاطـلاع علـى تحليـل للأزمـة والإنعـاش في شـرقي آسـيا، انظــر  (٢٥)
الأونكتـاد، تقريـر التجـارة والتنميـة ٢٠٠٠، منشـورات الأمـــم 

المتحدة رقم المبيع (E.OO.II.D.19)، الفصل الرابع. 
انظر البنك الدولي، شرق آسـيا: الإنعـاش ومـا بعـده، واشـنطن  (٢٦)

العاصمة أيار/مايو ٢٠٠٠، الجدول ٥-١. 
ـــة، ١٩٩٩ (منشــورات  انظـر الأوكتـاد، تقريـر التجـارة والتنمي (٢٧)
الأمـــم المتحـدة، رقـم المبيــع E.99.II.D.1)، الرســم التوضيحــي 

 .٥-٤
انظر البنك الدولي/شرق آسيا: الإنعاش وما بعده.  (٢٨)

المرجع نفسه، الجدول ٥-١ والشكل ٥-٢.  (٢٩)
انظـر الأونكتـاد، تقريـر التجـارة والتنميـة، ١٩٩٨ (منشــورات  (٣٠)
الأمـم المتحـدة، رقـم المبيـع E.98.II.D.6) الجـزء الأول، الفصـــل 

الثالث، الفرع دال، صفحة ٧١ والجدول ٣١. 
للاطلاع على مختلف الاسـتراتيجيات، انظـر الأونكتـاد، تقريـر  (٣١)

التجارة والتنمية ٢٠٠٠، الإطار ٤-٢. 
انظر البنك الدولي/شرق آسيا: الإنعاش وما بعده … .  (٣٢)

للاطـلاع علـى مناقشـات كيفيـة عمـل هـذه الوكــالات، انظــر  (٣٣)
الأونكتاد، تقرير التجارة والتنمية، ٢٠٠٠ …، الإطار ٤-٢. 
صندوق النقد الدولي، التوقعات الاقتصادية في العالم، أيار/مايو  (٣٤)

 .٢٠٠٠

المرجع نفسه.  (٣٥)
صندوق النقد الدولي، �هروب رأس المال من روسيا�، ورقـة  (٣٦)

مناقشة للسياسة العامة، حزيران/يونيه ٢٠٠٠. 
ـــة وآثــار هــذه الضوابــط، انظــر  للاطـلاع علـى أسـباب وطبيع (٣٧)
الأونكتاد، تقرير التجارة والتنمية، ٢٠٠٠ …، الإطار ٤-١. 
قال ديفيد كليمنتي، في حديث له مؤخرا، بوصفـه نائبـا لمحـافظ  (٣٨)
بنك انكلترا، �… هل تعني عمليـات تـأجيل السـداد المخـاطرة 
ــــل  بوقــف تدفقــات رأس المــال إلى الأســواق الناشــئة – أي قت
ـــاريخ يقــدم لنــا بعــض  الأوزة الـتي تبيـض ذهبـا، إن شـئت؟ الت
المؤشرات هنا. فعلى سبيل المثال، يبـدو أنـه لا يوحـد في تجربـة 
١٩٣٠ ما يدل على أن البلدان التي عجزت عن السداد كانت 
أسوأ حالا من البلدان التي لم تعجز، من حيث نمو الناتج الذي 
تلا ذلك. ويتبين من إلقاء نظرة أوسع على التـاريخ، أن الأدلـة 
العملية قد فشلت في العثور على أية آثار سلبية محسوسة طويلة 
الأجل، في سجل البلد السابق لخدمة ديونه فيما يتعلق بشروط 
وحجم استدانته. (انظر اسـتعراض مصـرف التسـويات الدوليـة 

 .(٢٠٠٠/٧٠
ــــا، تقريـــر مجموعـــة  وزارة الماليــة والاقتصــاد، جمهوريــة كوري (٣٩)
الـ ٢٠، �حل الأزمة الكورية والآثار السياسية المترتبة عليـها� 

صفحة ١٣، كانون الأول/ديسمبر ١٩٩٩. 
فيمـا يتعلـق بالمشـاكل المتعلقـة بإعـادة هيكلـة الســـندات، انظــر  (٤٠)
كذلك أيضا �الدول المدينة وأصحاب سنداا�، معهد الأمـم 
المتحدة للتدريب والبحث، برنامج التدريب في مجال العلاقـات 
الاقتصاديــة الخارجيــة، الوثيقــة رقــــم ١؛ و أ. دي لا كـــروز، 
ـــة الجديــدة. هــل غــير عــام ١٩٩٩ شــيئا  �البنيـة الماليـة الدولي
(إكـوادور وبلـدان أخـرى)؟�، ورقـــة قُدمــت إلى مؤتمــر إدارة 
الديـون في نظـام إدارة الديـون والتحليـل المـــالي، نيســان/أبريــل 

 .٢٠٠٠
ـــة الاستشــارية للمؤسســات الماليــة الدوليــة (لجنــة  تقريـر اللجن (٤١)

ملتزر)، آذار/مارس ٢٠٠٠، الموجز التنفيذي والفصل ٢. 
كنــدا، وزارة الماليــــة �الخطـــة الكنديـــة ذات النقـــاط الســـت  (٤٢)

لاسترداد الثقة واستمرار النمو�، أيلول/سبتمبر ١٩٩٨. 
 


