
التزامــات تفــوق حجــم اقتصاداتهــا.. لمــاذا
تعتمد بلداننا على الديون؟

, مايو  | كتبه طارق الشال

العديد من الدول النامية، وفي مقدمتها البلدان العربية، تقع في فخ الديون الخارجية التي تستخدمها
الحكومات لتسكين أزماتها الاقتصادية، وقد تتجاوز هذه الديون في بعض الأحيان حجم اقتصاداتها،
لتصـبح عبـأ يكبـح نمـو تلـك الـدول ويقودهـا نحـو التعـثر، إذ لا تسـتغل هـذه الـدول الأمـوال الأجنبيـة
ــا مــا تتجــه نحــو تمويــل احتياجاتهــا الاســتهلاكية عــبر الاقــتراض، وفي حــال الاســتغلال الأمثــل، وغالبً
تخصــيص هــامش للاســتثمار يتــم تســخيره لمشــاريع تتميز بانخفــاض مردودهــا أو مشروعــات طويلــة
الأجل، ما يقلل من فرص خلق فوائض مالية جديدة ورفع كفاءة الاقتصاد ونموه، فضلاً عن تدني

إمكانات الادخار المحلي.

هذه واحدة من المشاكل التي تعاني منها اقتصادات بلداننا العربية، وهو ما نحاول رصده في ملف
“اقتصادنـا” الـذي يلخـص العنـاوين العريضـة لاقتصـادات الـدول العربيـة، والمتمثلـة بـثراء الإمكانيـات
وضعف الإنتاج، والفجوة الطبقية، والديون الخارجية، وغلاء المعيشة، وأخيرًا الفساد الحكومي. نتتبع
يــر أســواق البلــدان العربيــة وانعكاســات الســياسات الحكوميــة علــى وضعهــا الاقتصــادي في كــل تقر

والمعيشي.
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“ترقيع الديون”.. خطورة الاقتراض الخارجي
تلجـأ البلـدان عـادةً إلى الاقـتراض الخـارجي للوصـول إلى الأمـوال الـتي قـد لا تكـون متاحـة لهـا محليًـا،
خاصة بالنسبة للبلدان النامية التي تفتقر إلى الموارد المالية اللازمة، فضلاً عن أن اقتراض الأموال من
الكيانـات الأجنبيـة أيضًـا يسـهم في تنويـع مصـادر تمويـل الدولـة، مـا يقلـل مـن اعتمادهـا علـى مصـادر

رأس المال المحلية التي تعد مصدرًا أساسيًا لتمويل القطاع الخاص.

يــادة النــاتج القــومي وارتفــاع ويــؤدي اســتغلال القــروض الخارجيــة اســتغلالاً اقتصاديًــا جيــدًا، إلى ز
يادة معدلات الادخار الداعمة لارتفاع حجم الاستثمارات، وذلك نتيجة مستويات الدخل، وبالتالي ز
ية والخطط الإستراتيجية القادرة على لسد النقص في الموارد المالية اللازمة لتمويل المشاريع الاستثمار
خلق عائدات تسهم في سداد تلك القروض دون خلق أعباء على الدولة، فضلاً عن كونها تحقق نموًا

اقتصاديًا حقيقيًا.

تكمن الخطورة الكبرى أن تعتمد الدول النامية على الاستدانة الخارجية في
تمويل التزاماتها بشكل مستمر، ليصل الأمر إلى حد تمويل الاقتراض المستحق

عبر اقتراض جديد فيما يسمى بـ”ترقيع الديون” وليس عبر إيرادات الدولة

يادة أعباء موازنة الدولة، حيث مع ذلك، يسهم الإفراط في الاقتراض الخارجي بهدف الاستهلاك، في ز
يتم توجيه أغلب إيرادات الموازنة لسد الدين على حساب مخصصات الصحة والتعليم والدعم، الأمر
الـذي يكبـل يـد الدولـة في تقـديم اللازم مـن قبلهـا لتـوفير الحمايـة الاجتماعيـة اللازمـة، لينعكـس ذلـك

سلبًا على معدلات الفقر والفئات المهمشة.

ــواردات ــل ال ــاح لتموي ــى النقــد الأجنــبي المت ــا عل ــة يشكــل عبئً ــديون الخارجي كمــا أن ارتفــاع خدمــة ال
ية أو الســلع الوســيطة الــتي تســتخدم في الصــناعة، مــا قــد ينعكــس ســلبًا علــى القطــاع الاســتثمار

الصناعي والصادرات التي تعتبر المصدر الأساسي للدخل في الدول النامية.

ــادة نســب التضخــم وتقليــل القيــم الحقيقيــة للعملــة ي عــدا عــن أن الــديون الخارجيــة تتســبب في ز
يـادة معـدلات الوطنيـة، مـا يشجـع رؤوس الأمـوال المحليـة علـى الهجـرة إلى الخـا، كمـا تتسـبب في ز
البطالــة وتسريــح العمالــة الــتي ينتــج عنهــا ارتفــاع معــدلات الطلاق والجريمــة وغيرهــا مــن المشكلات

الاجتماعية الخطيرة.

وتكمن الخطورة الكبرى للديون الخارجية أن تعتمد الدول النامية على الاستدانة الخارجية في تمويل
التزاماتهــا بشكــل مســتمر، ليصــل الأمــر إلى حــد تمويــل الاقــتراض المســتحق عــبر اقــتراض جديــد فيمــا
يسمى بـ”ترقيع الديون” وليس عبر إيرادات الدولة، لتستمر تلك الآلية وتقود الدولة في نهاية المطاف

إلى التعسر في السداد نتيجة ارتفاع تكاليف الاقتراض.



يأتي ارتفاع تكاليف الاقتراض الخارجي على الدول النامية عادة نتيجة عوامل عدة، تتمثل في ارتفاع
معـدل الفائـدة عالميًـا، وهـو مـا شهـدته تلـك الـدول خلال العـامين المـاضيين وتحديـدًا منـذ مـارس/آذار
يـادة معـدل الفائـدة، الأمـر الـذي يـدفع أصـحاب مـا يسـمى  مـع اتجـاه الفيـدرالي الأمريـكي إلى ز

بالأموال الساخنة للخروج من تلك البلدان والاتجاه إلى السوق الأمريكي.

ية، ومع خروج الأموال الساخنة تصبح البلدان النامية أمام أزمتين تتمثلان في تراجع السيولة الدولار
يــد علــى فضلاً عــن ارتفــاع معــدل الفائــدة علــى مــا تطرحــه مــن ســندات في الســوق الدوليــة بمقــدار يز
معـدل الفائـدة الـذي طرحتـه الولايـات المتحـدة علـى سـنداتها، كـون سـندات الـدول الناميـة تعـد ذات

خطورة أعلى، الأمر الذي يعني ارتفاع كلفة الإقراض.

خلال السنوات الثلاثة الماضية فقط، كانت هناك  حالة تخلف عن سداد
كبر من العدد المسجل في الديون السيادية في  دول نامية، وهو رقم أ

العقدين الماضيين

كمــا أن انتهــاج البلاد ســياسة ترقيــع الــديون الأجنبيــة تقــود الدولــة إلى ارتفــاع حجــم ديونهــا الخارجيــة
بشكل متسا وكبير، ما يدفع وكالات التصنيف الائتماني لتخفيض تصنيف الدولة عدة مرات، الأمر
يادة معدلات الفائدة على ما تطرحه الدولة من سندات دولية، أو قد يعيق الذي يسهم أيضًا في ز
دخولهــا إلى الســوق الدوليــة مــن الأســاس، لتجــف منــابع تمويلهــا وتتســا خطواتهــا نحــو الإفلاس

الحتمي.

ويؤدي تعثر البلاد أو إفلاسها إلى الخضوع لشروط مجحفة من الدائنين الدوليين لضمان سداد تلك
القـروض، وإعـادة هيكلـة الـدين بشكـل يقـوض قـدرة الدولـة علـى تحفيز اقتصادهـا، فضلاً عـن الحـد
ــة في أشــد الحاجــة إلى ــه الدول ــدين العــالمي في وقــت تكــون في ــة لســوق ال ــة المدين مــن وصــول الدول

الاقتراض.

يــر موســع عــن الــديون الدوليــة للبنــك الــدولي، للــدول ذات الــدخل في هــذا الخصــوص، يكشــف تقر
. المنخفـض والمتوسـط إزاء تضخـم الـديون، أن الـدول الناميـة أعـادت تـوجيه مبلـغ قيـاسي بلـغ
مليار دولار لخدمة الديون الخارجية العامة والمكفولة عام  وحده، وهو ما اعتبره البنك رقمًا

قياسيًا.

وبحسب التقرير الأممي، فإنه خلال السنوات الثلاثة الماضية فقط، كانت هناك  حالة تخلف عن
كبر من العدد المسجل في العقدين الماضيين، في سداد الديون السيادية في  دول نامية، وهو رقم أ
حين أن نحو % من البلدان المنخفضة الدخل معرضة بشدة لخطر العجز عن سداد الديون أو

أنها تعاني بالفعل من ذلك.

https://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2023/12/13/developing-countries-paid-record-443-5-billion-on-public-debt-in-2022


الدول العربية على ميزان الديون
تختلـف الطبيعـة الاقتصاديـة لكـل دولـة عـن الأخـرى بنـاءً علـى آليـة تعاطيهـا مـع القـروض، فضلاً عـن
سياسـتها المتبعـة في التعامـل مـع أزماتهـا الاقتصاديـة أو دوافـع اقتراضهـا بالأسـاس، ولا يقـاس حجـم
الدين في الدول بقيمته بقدر ما يقاس بنسبته إلى إجمالي الناتج المحلي، فكلما زاد حجم الدين إلى

الناتج المحلي، زادت المخاطر الاقتصادية.

ــاتج المحلــي ــة بالنســبة للن ــة للــدين العــام للدول ــة الآمن ي يختلــف الاقتصــاديون حــول الحــدود المعيار
الإجمالي، إلا أن صندوق النقد الدولي يعتبر أن تجاوز الدين لمستوى الـ% يعد إشارة إلى مستويات

الدين المرتفعة.

وتأتي  دول عربية ضمن قائمة الدول الأعلى ديونًا في العالم، بالنسبة إلى الناتج المحلي الإجمالي لعام
%.و %.و %. ــــن والأردن بواقــــع ي ، وهــــي لبنــــان والســــودان والبحر

و:% على التوالي.

لبنان: شهية مفتوحة للاقتراض
أدّت شهيـة الاقـتراض الخـارجي المفتوحـة في لبنـان إلى تراكـم الـديون، في ظـلّ غيـاب الخطـط وانحسـار
النشاط الريعي، وسط اعتماد الحكومة على الاستدانة وإساءة استخدامها للقروض، نتيجة ارتفاع

الهدر والإنفاق العشوائي والفساد.

يأتي من ضمن الأسباب الرئيسية الدافعة لارتفاع حجم الدين في لبنان، عجز مؤسسة كهرباء لبنان
الحكوميـــة، وتمويـــل الدولـــة لعمليـــات شراء الطاقـــة اللازمـــة لتشغيـــل المصـــانع، فضلاً عـــن تفـــاقم
كــثر مــن  ألــف موظــف، وتزايــد كلفــة مخصّــصات الأجــور في القطــاع العــام الضخــم الــذي يضــمّ أ
. فوائــد الــدين العــام بســبب الســياسات النقديــة، ليصــل إجمــالي حجــم الــدين في لبنــان إلى

مليار دولار، بينها نحو  مليار دولار دين خارجي.

https://worldpopulationreview.com/country-rankings/debt-to-gdp-ratio-by-country


. تخلفها عن سندات اليوروبوندز المستحقة بقيمة ، أعلنت الحكومة اللبنانية في مارس/آذار
مليار دولار، بعد أن بلغت احتياطات البلاد من العملة الصعبة مستويات حرجة وخطيرة، مع الحاجة

لتلبية احتياجات اللبنانيين الأساسية.

،% تبــع ذلــك سلســلة مــن الانهيــارات الاقتصاديــة في البلاد، إذ انكمــش النــاتج المحلــي الإجمــالي
كثر من % من قيمتها، وتجاوز معدل التضخم الـ%، كما تراجع وتراجعت الليرة اللبنانية بأ
الاحتياطي الإلزامي في المصرف المركزي إلى  مليارات دولار مقابل  مليار دولار في ، وتفاقم
معـدل الفقـر إلى حـد هائـل حيـث نـال مـن % مـن السـكان، كمـا تضـاعفت أعـداد السـكان الذيـن

.% إلى % من - يعانون من الفقر المتعدد الأبعاد بين عامي

لعب التخبط السياسي في لبنان بجانب وباء كوفيد- والحرب الروسية الأوكرانية والتضخم العالمي
يـد مـن الضغـوط علـى الاقتصـاد اللبنـاني، وجـاء العـدوان الإسرائيلـي علـى غـزة دورًا كـبيرًا في فـرض مز
ليضفــي تحــديات جديــدة وقاســية علــى لبنــان، فمــن المتوقــع أن تصــل نســبة إجمــالي الــدين العــام
لإجمــالي النــاتج المحلــي إلى .% بحلــول عــام ، وذلــك في حــال اســتمرار الوضــع الراهــن

وغياب الإصلاحات اللازمة.

https://www.reuters.com/article/lebanon-entitlements-ab3-idARAKBN21A1PK/
https://www.imf.org/ar/News/Articles/2023/06/28/pr23245-lebanon-imf-executive-board-concludes-2023-article-iv-consultation-with-lebanon
https://www.unescwa.org/ar/news/%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%83%D9%88%D8%A7-%D8%AA%D8%AF%D9%82-%D9%86%D8%A7%D9%82%D9%88%D8%B3-%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%B7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%82%D8%B1-%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%84-%D8%A3%D9%83%D8%AB%D8%B1-%D9%85%D9%86-%D8%AB%D9%84%D8%A7%D8%AB%D8%A9-%D8%A3%D8%B1%D8%A8%D8%A7%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%83%D8%A7%D9%86-%D9%81%D9%8A-%D9%84%D8%A8%D9%86%D8%A7%D9%86#:~:text=%D8%A8%D9%8A%D8%B1%D9%88%D8%AA%D8%8C%203%20%D8%A3%D9%8A%D9%84%D9%88%D9%84%2F%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1%202021,%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D8%AF%20%D8%A5%D9%84%D9%89%2082%25%20%D9%85%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%83%D8%A7%D9%86.


مصر: إنفاق عشوائي على مشروعات عملاقة
 حين بدأت عبر قرض بقيمة ، انتهجت مصر سياسة الاقتراض الخارجي المفتوح منذ عام
مليــار دولار مــن صــندوق النقــد الــدولي، لتتــوالي القــروض مــن الصــندوق وبعــض المؤســسات الدوليــة

المقرضة الأخرى، فضلاً عن بعض دول الخليج، ليتفاقم حجم الدين الخارجي إلى  مليار دولار.

ــم علــى مشــاريع غــير يرجــع ارتفــاع الــديون إلى عــدة أســباب، أهمهــا الاتجــاه نحــو الإنفــاق غــير المنظ
اقتصادية وغير إنتاجية، فضلاً عن استحواذ الجيش على القطاعات الاقتصادية الحيوية، وانكماش
أداء القطـاع الخـاص لــ  شهـرًا علـى التـوالي، مـا أسـهم في إبقـاء قيمـة الصـادرات عنـد نصـف قيمـة

ية. الواردات لتتفاقم الفجوة الدولار

كذلــك الاقــتراض لســداد قــروض مســتحقة، والتراجــع المســتمر في التصــنيف الائتمــاني وارتفــاع معــدل
الفائـدة، والاعتمـاد علـى الخـا في تـوفير مسـتلزمات الصـناعة والغـذاء، إضافـة إلى اعتمـاد مصر علـى
الاســتثمار الأجنــبي غــير المبــاشر (الأمــوال الساخنــة) في تمويــل احتياجاتهــا وهــو مــا يمثــل خطــورة كــبير،
فإمكانية انسحاب تلك الأموال بسرعة قد يخلق أزمات إضافية كونه يزيد من حدة أزمة السيولة
ويسهم في اتساع عجز الحساب الجاري والضغوط التضخمية، وهو ما شهدته البلاد مع بداية رفع
الفيدرالي الأمريكي لمعدل الفائدة في شهر مارس/آذار ، إذ خرجت  مليار دولار من الأموال

الساخنة من مصر.

-) في العـام المـالي % تسـبب تراجع معـدل الادّخـار مـن النـاتج المحلـي الإجمـالي في مصر مـن
) إلى .% خلال العام المالي (-)، في اضمحلال القدرة الشرائية للمواطن وتدنيّ
مدخلاته، فضلاً عن تراجع قدرته على الاستثمار، في ظل تمحور دور الدولة حول الاقتراض الخارجي
علـى حسـاب اسـتقرار العملـة المحليـة وارتفـاع معـدلات التضخـم، فخلال  سـنوات تراجعـت قيمـة
يًــا، وذلــك بعــد رفــع الحــد الحــد الأدنى للأجــور بالــدولار، لتهبــط مــن  دولارًا إلى  دولارًا شهر

يًا. الأدنى للأجور مؤخرًا إلى  آلاف جنيه شهر

ويبلـغ متوسـط متطلبـات التمويـل الخـارجي لمصر نحـو  مليـار دولار في السـنة علـى مـدى السـنوات
الخمس المقبلة، بحسب تقديرات صندوق النقد الدولي، ما يعني أن مصر مطالَبة بتوفير هذا المبلغ
لصالح المقرضين بجانب التزاماتها السنوية، وذلك فيما وصل إجمالي مخصصات الأقساط والفوائد
في موازنــة / إلى . مليــار جنيــه (. مليــار دولار) بواقــع .% مــن إجمــالي
المصروفـــــات، و.% مـــــن النـــــاتج المحلـــــي الإجمـــــالي لمصر، و.% مـــــن إجمـــــالي إيـــــرادات

الموازنة، وذلك على حساب مخصصات التعليم والصحة والدعم.

كما تراجعت العملة المحلية في مصر أمام الدولار من حدود  جنيهات لتتجاوز  جنيهًا للدولار في
السوق الرسمي، أي تراجع بنحو %، بينما فاقت السوق السوداء هذا السعر لتتجاوز مستوى
الـ جنيهًا قبل أن يعاود الجنيه الاستقرار نسبيًا عند مستوى يفوق الـ جنيهًا في السوق الموازي.

https://www.aljazeera.net/ebusiness/2024/4/18/%D9%88%D8%B2%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86-%D9%85%D8%B5%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A%D8%A9-%D8%AA%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%B9-%D8%A5%D9%84%D9%89-168
https://www.masrawy.com/news/news_economy/details/2022/10/13/2306133/%D9%85%D8%B9%D9%8A%D8%B7-%D8%AE%D8%B1%D9%88%D8%AC-22-%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1-%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1-%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84-%D8%B3%D8%A7%D8%AE%D9%86%D8%A9-%D9%85%D9%86-%D9%85%D8%B5%D8%B1-#:~:text=%D9%82%D8%A7%D9%84%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%83%D8%AA%D9%88%D8%B1%20%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%20%D9%85%D8%B9%D9%8A%D8%B7%D8%8C%20%D9%88%D8%B2%D9%8A%D8%B1,%D8%AD%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A7%20%D9%81%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D8%B5%D9%85%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D8%B4%D9%86%D8%B7%D9%86.
https://almalnews.com/premium/%d9%85%d8%b9%d8%af%d9%84-%d8%a7%d9%84%d8%a7%d8%af%d8%ae%d8%a7%d8%b1-%d8%a7%d9%84%d9%85%d8%ad%d9%84%d9%89-%d9%8a%d9%88%d8%a7%d8%b5%d9%84-%d8%a7%d9%84%d9%87%d8%a8%d9%88%d8%b7-%d9%88%d9%8a%d8%b3%d8%ac/


ومع تتابع تخفيض التصنيف الائتماني لوكالة موديز للتصنيفات الائتمانية تراجع التصنيف الائتماني
لمصر إلى Caa1، مـع نظـرة مسـتقبلية سـلبية، وهـو التصـنيف الـذي يعتـبر مصر ذات وضـع اسـتثماري

ضعيف وتخضع لمخاطر ائتمانية عالية جدًا، ما من شأنه أن يفاقم تكلفة الإقراض على مصر.

يــة وتــدهور العملــة وارتفــاع الطلــب المســتمر علــى الــدولار، وفي ظــل اســتمرار ارتفــاع الفجــوة الدولار
ــع أو اتجهــت مصر إلى بيــع أصولهــا بهــدف الإيفــاء بــشروط صــندوق النقــد، ضمــن قــرض يعــد الراب
الخـامس علـى التـوالي، والـذي انتهـى بـإبرام اتفـاق بقيمـة  مليـارات دولار، فضلاً عـن بيـع أرض رأس
الحكمة لدولة الإمارات بقيمة  مليار دولار، وأدّت تلك المعطيات إلى ارتفاع معدل الفقر في البلاد،
كثر احتياجًا. إذ قال البنك الدولي خلال عام  إن حوالي % من سكان مصر إما فقراء وإما أ

تونس: ثلث الأسر التونسية غارقة بالديون
ارتفع حجم الدين الخارجي لتونس خلال عام  إلى نحو . مليارات دينار ( مليار دولار)،
.) مليار دينار . من إجمالي الدين العمومي للبلاد، والبالغ .% وهو ما يمثل نحو

مليار دولار)، أي %. من الناتج المحلي الإجمالي للبلاد، بحسب بيانات وزارة المالية.

ترجع أسباب ارتفاع حجم الدين الخارجي في تونس إلى الاقتراض الحكومي من الداخل أو الخا
ـــة، فضلاً عـــن ـــة والداخلي ـــة المرتفـــع وتســـيير نفقاتهـــا، وســـداد ديونهـــا الخارجي ـــة عجـــز الموازن لتغطي

الاضطرابات السياسية التي تشهدها البلاد، وتراجع معدلات النمو.

كـبر مـن ذلـك يـرى بعـض الاقتصـاديين أن الرقـم الحـاليّ للـدين الخـارجي كـان ليصـل إلى مسـتويات أ
بكثــير، إلا أن تقــويض قــدرة الدولــة علــى الاقــتراض في ظــل عــدم التوصــل لاتفــاق مــع صــندوق النقــد

الدولي حد من مستوى الإفراط في الاقتراض الخارجي.

https://www.alarabiya.net/aswaq/economy/2024/01/19/%D9%85%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%B2-%D8%AA%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B8%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%82%D8%A8%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%89-%D8%B3%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%A9-
https://skynewsarabia.com/business/1659361-%D9%85%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%B2-%D8%AA%D8%AE%D9%81%D8%B6-%D8%AA%D8%B5%D9%86%D9%8A%D9%81-%D9%85%D8%B5%D8%B1-b3-caa1#:~:text=%D8%AA%D8%B5%D9%86%D9%8A%D9%81%20Caa1%20%D9%84%D9%88%D9%83%D8%A7%D9%84%D8%A9%20%D9%85%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%B2%20%D9%8A%D8%B9%D8%AF,%D9%88%D8%AA%D8%AE%D8%B6%D8%B9%20%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1%20%D8%A7%D8%A6%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A9%20%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9%20%D8%AC%D8%AF%D9%8B%D8%A7.&text=%D9%8A%D8%B0%D9%83%D8%B1%20%D8%A3%D9%86%20%D9%88%D9%83%D8%A7%D9%84%D8%A9%20%D9%85%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%B2%20%D8%AA%D9%82%D8%B3%D9%85,B%D8%8C%20%D9%88%D8%A3%D9%8A%D8%B6%D8%A7%20%D8%AD%D8%B1%D9%81%20%D8%A7%D9%84%D9%80%20C.
https://www.alarabiya.net/aswaq/economy/2024/02/23/%D9%85%D8%B5%D8%B1-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA-%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9%D8%A7%D9%86-%D8%B9%D9%82%D8%AF-%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9-%D8%AA%D8%B7%D9%88%D9%8A%D8%B1-%D8%B1%D8%A3%D8%B3-%D8%A7%D9%84%D8%AD%D9%83%D9%85%D8%A9-%D9%81%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D8%A7%D8%AD%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%B4%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A
http://www.finances.gov.tn/sites/default/files/2024-01/Rapport%20LF%202024%2013%20oct%202023%20vs%20mise%20en%20forme%20LAST%20version_1.pdf


وأدى الاعتمـاد الكلـي علـى الاقـتراض الخـارجي في تمويـل احتياجـات الدولـة مـن العملـة الصـعبة، إلى
حدوث خلل اقتصادي خاصة مع شح التمويلات الخارجية، إذ عملت الحكومة على سداد ديونها
يـــد المـــواد الأساســـية المدعمـــة عـــبر الاقـــتراض الخـــارجي المتـــاح أمامهـــا، ليـــأتي ذلـــك علـــى حســـاب تور

للتونسيين الذين زادت معاناتهم من الغلاء والتضخم وفقدان المواد الأساسية.

كمـــا أســـهمت ســـياسة الاقـــتراض الخارجيـــة بهـــدف ســـداد المســـتحقات الأجنبيـــة في تبـــاطؤ النمـــو
يــد المــواد الأساســية المســتخدمة في المصــانع، مــا الاقتصــادي إلى .% في ، بســبب خفــض تور
كـثر مـن مليـار دينـار ( مليـون دولار) مـن المـوارد الضريبيـة علـى الشركـات الصـناعية حـرم الدولـة أ

بسبب تراجع النمو.

وفي ظل تبني سياسة الاقتراض بهدف الاستهلاك وسط محدودية الاستدانة من الخا، أقر البرلمان
ينـة العامـة للدولـة، الأمـر الـذي التـونسي تعـديلاً يمكـّن البنـك المركـزي مـن منـح تسـهيلات لفائـدة الخز
يتيـح تمويـل جـزء مـن عجـز ميزانيـة الدولـة لسـنة ، بمـا في ذلـك ديـون خارجيـة بنحـو  مليـار

دينار (. مليار دولار)، فضلاً عن ديون مستحقة في فبراير/شباط الماضي بقيمة  مليون يورو.

%. مقررة سابقًا إلى %. وكانت قد قررت تونس رفع عجز الميزانية المتوقع للعام الجاري، من
من الناتج المحلي الإجمالي، بحسب وثيقة صادرة عن وزارة المالية التونسية.

وقال محافظ البنك المركزي السابق مروان العباسي إن سداد قرض بقيمة  مليون يورو سيؤدي
إلى انخفاض احتياطي العملة خلال  يومًا من الاستيراد، وسيكون له تأثير على سعر الصرف، كما
تتوقــع الحكومــة أن يصــل الــدين العــام المتراكــم عــام  إلى نحــو  مليــار دينــار (. مليــار

https://sa.investing.com/news/economy/article-2507637
https://www.alarabiya.net/aswaq/economy/2024/01/22/%D8%AA%D9%88%D9%86%D8%B3-%D8%AA%D8%B3%D8%AF%D8%AF-%D8%AC%D9%85%D9%8A%D8%B9-%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86%D9%87%D8%A7-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D8%A7%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85-2023


دولار)، أي نحو .% من الناتج المحلي الإجمالي.

وأدت ســياسة الاقــتراض غــير المحسوبــة إلى تراجــع نفقــات الــدعم والتحــويلات الاجتماعيــة مــن نحــو
. مليار دينار (. مليارات دينار) إلى . مليار دينار (. مليار دولار) نهاية نوفمبر/تشرين
الثـاني المـاضي، ومـع تراجـع دعـم الدولـة للفئـات الفقـيرة بلغـت نسـبة تـداين الأسر التونسـية في العـام
كـثر مـن ثلـث التونسـيين يلجـأون إلى الاسـتدانة لسـد نفقـاتهم، ويـأتي ذلـك في المـاضي %، أي أن أ

وقت يبلغ فيه معدل الفقر .% من إجمالي السكان.

المغرب: الفقراء وحدهم يتحملون العبء
رغم الزيادة المستمرة في حجم الدين الخارجي للمملكة المغربية، إلا أنه لا يزال في حدود آمنة، نظرًا إلى

أن الدين الداخلي يستحوذ على النسبة الأكثر من إجمالي مديونية المغرب.

أســهم الاعتمــاد علــى ســياسة الاقــتراض لســدّ عجــز الموازنــة، فضلاً عــن ســداد المســتحقات بقــروض
يــادة عجــز الموازنــة ليصــل إلى مســتوى الـــ .% مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي بــدلاً مــن جديــدة، في ز
مستويات ما قبل عام ، والتي كانت ما دون الـ %، بجانب الزيادة المستمرة لحجم الدين

العام.

وبلـغ إجمـالي الـدين العـام في المغـرب، الـذي يحتـل المرتبـة الخامسـة مـن بين الـدول المثقلـة بالـديون في
، يــل/ نيســان القــارة الســمراء، نحــو  مليــار درهــم (. مليــار دولار) حــتى شهــر أبر
وتمثل حصة الدين الخارجي من إجمالي ديون المملكة حوالي %، ويمثل حجم الدين العام إلى
الناتج المحلي الإجمالي للبلاد .% عام ، وشكلّ حجم الدين الخارجي العمومي من الناتج

المحلي الإجمالي خلال عام  نحو .%، بواقع  مليار دولار.

ومع الاتساع المستمر في الدين العام، تتزايد تكاليف الديون لتفوق المخصصات الاجتماعية الرئيسية
في المغــرب، وتحــول دون أي تنميــة اجتماعيــة وبشريــة حقيقيــة، مــا يحمــل الفئــات الفقــيرة أعبــاء تلــك

الديون.

دول الخليج: تجاوز عقبة المديونية بسهولة
لم تقتصر عمليــات الاســتدانة الخارجيــة علــى الــدول العربيــة غــير النفطيــة فحســب، بــل تفــاقم حجــم
مديونية الدول النفطية كذلك وبخاصة الدول الخليجية، فقد تضاعف إجمالي الدين العام بتلك
، مليار دولار عام  إلى نحو  مليار دولار عام  يبًا، من الدول خمس مرات تقر

.% إلى % لترتفع نسبته من الناتج المحلي الإجمالي من

بحســب وكالــة “ســتاندرد أنــد بــورز”، فــإن متوســط حجــم الــدين الخــارجي المســتحق ســنويًا، العــام

https://www.skynewsarabia.com/business/1668657-%D8%AB%D9%84%D8%AB-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%8A%D9%94%D9%84%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%88%D9%86%D8%B3%D9%8A%D8%A9-%D8%BA%D8%A7%D8%B1%D9%82%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86-%D9%84%D9%87%D8%B0%D9%87-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%94%D8%B3%D8%A8%D8%A7%D8%A8
https://www.aljazeera.net/midan/eye/2022/8/10/%D8%B4%D8%A7%D9%87%D8%AF-%D9%85%D8%A7-%D9%87%D9%8A-%D8%A3%D8%B9%D9%84%D9%89-%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9-%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A%D8%A9-%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D8%AC%D9%85
https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/231113-gcc-sovereign-external-balance-sheets-remain-strong-despite-higher-banking-sector-external-debt-12904330#:~:text=We%20estimate%20the%20GCC%20countries,about%20%24250%20billion%20in%202013.


والخــاص، خلال الفــترة - علــى دول مجلــس التعــاون الخليجــي بلــغ  مليــار دولار،
يــد قليلاً وذلــك ارتفاعًــا مــن نحــو  مليــار دولار عــام ، واســتحوذ القطــاع المصرفي علــى مــا يز
، ــدين الخــارجي في دول مجلــس التعــاون الخليجــي مجتمعــة خلال عــام علــى % مــن ال

بحسب بيانات وكالة التصنيف الائتماني.

في ، بلغت مديونية السعودية . مليار دولار، بينما بلغ دين الإمارات . مليار دولار،
يـن ديونًـا بــ. مليـار دولار، وبلـغ حجـم الـدين العـام القطـري . مليـار دولار، كمـا سـجلت البحر

فيما بلغت مديونية سلطنة عمان . مليار دولار.

تختلف طبيعة اقتصادات دول الخليج عن بعضها البعض من حيث الحجم والمحفزات الاقتصادية
كبر الإيرادات في موازنات تلك لديها، إلا أن القاسم المشترك بينها هو الموارد النفطية التي تعد صاحبة أ
الدول، لذا فإن تراجع أسعار النفط ينعكس مباشرةً على أداء موازنات دول الخليج بناءً على درجة

اعتماد كل منها على الذهب الأسود.

مــع ذلــك، تتشــابه طبيعــة الاقتصــاد البحريــني والعمــاني، إلا أن الســياسة الاقتصاديــة المتبعــة مــن كــل
منهما تعد مختلفة في تعاطيها مع حجم أزمة تفاقم الدين، ففي عُمان ارتفع حجم الدين العام إلى
النــاتج المحلــي الإجمــالي مــن .% في عــام  إلى .% في ، في حين زاد في البحريــن

.% إلى %. من

كما يستخدم البلدان ديونهما لأغراض غير إنتاجية تتمثل في تمويل عجز الميزانية الناجم عن ارتفاع
ية، والعجز المالي المزمن والمرتفع الناجم عن تضخم الجهاز الإداري غير المنتج وما يترتب المصروفات الجار
عليـه مـن تخصـيص مبـالغ طائلـة لمرتبـات المـوظفين، فضلاً عـن ارتفـاع النفقـات العسـكرية الـتي تحتـل



الصدارة في المصاريف الحكومية، ما أدى إلى تراكم الديون الحكومية في كل من عمان والبحرين.

يادة حجم الدين، حيث استحوذت الفوائد وبالتالي يسهم ارتفاع تكاليف الاقتراض على البلدين في ز
في ســلطنة عمــان علــى .% مــن مصروفــات الدولــة مقابــل .% في عــام ، بالمقابــل كــانت

. في %. لتصل إلى  من مصروفات الدولة في %. الفوائد في البحرين تعادل

، وفيمــا يتعلــق بالســعودية فقــد شهــدت ارتفاعًــا كــبيرًا في حجــم مــديونياتها في الفــترة مــن عــام
يال (. مليار دولار) بواقع .% من الناتج الذي فيه سجل حجم الدين العام . مليار ر
يال (. مليار دولار) بواقع .% من المحلي الإجمالي، ليصل في  إلى . مليار ر

.% الناتج المحلي الإجمالي، ليسجل ارتفاعًا قي حجم الديون بمعدل سنوي قدره

وحــتى عــام  كــانت جميــع ديــون الســعودية المحليــة ناجمــة عــن قــروض عقــدتها الحكومــة مــع
يـاض إستراتيجيـة أخـرى مؤسـسات ماليـة داخليـة، إلا أنـه مـع ظهـور رؤيـة السـعودية  تبنـت الر
تتمثــل في التوســع في الاقــتراض وتنــويعه لمواجهــة الأعبــاء الماليــة المتزايــدة المدنيــة والعســكرية، عنــدئذ
يال فتحت جدة الطريق أمام الاقتراض الخارجي، ليصل حجم الديون الخارجية إلى . مليار ر

(. مليار دولار) في نهاية  أي .% من مجموع الديون.

وشهدت كذلك خدمة الدين ارتفاعًا كبيرًا في السعودية، إذ أصبحت تعادل % من النفقات الكلية
للدولــة بســبب تصاعــد معــدلات الفوائــد في الســوق العالميــة، فضلاً عــن عــدم ثبــات أســعار الفائــدة في

الديون السعودية، لتخ بذلك المملكة من قائمة البلدان الأقل مديونية في العالم.

أما الكويت فعلى العكس تمامًا، توقف كليًا لجوء الحكومة إلى الاقتراض منذ  بسبب عدم
موافقة البرلمان على تجديد صلاحية قانون الدين العام، ويجري تمويل عجز الميزانية التي تعاني من
يــق الســحب مــن الاحتيــاطي النقــدي فقــط. لذلــك تصــنف الكــويت في مقدمــة عجــز مزمــن عــن طر

البلدان العشر الأقل مديونية في العالم.

رغم تلك الديون التي تعاصرها دول الخليج الستة نتيجة عجز الموازنة في أغلبها، إلا أن لديها ثروات
 وصـناديق سـيادية تمكنهـا مـن تجـاوز ديونهـا الخارجيـة بسـهولة، ولكنهـا تحتـاج إلى متوسـط سـعر

دولارًا للبرميل حتى تتمكن من تحقيق توازن في ميزانياتها.

وتُديــر الصــناديق الســيادية لــدول الخليــج مــا يقــارب  تريليونــات دولار أمريــكي مــن الأصــول، بمــا
يشكل % من صناديق الاستثمار العالمية، حيث يمتلك صندوق الاستثمارات العامة السعودي،
وهيئـة أبـو ظـبي للاسـتثمار ومؤسـسة دبي للاسـتثمار الإمـاراتيتين، وهيئـة الاسـتثمار العامـة الكويتيـة،

وجهاز قطر للاستثمار القطري أصولاً بـ. تريليون دولار.

. يـــد إجمـــالي الأصـــول الأجنبيـــة لـــدول مجلـــس التعـــاون الخليجـــي إلى نحـــو ومـــن المتوقـــع أن يز
تريليونات دولار بنهاية عام ، مدعومة بفوائض الحساب الجاري المتوقع أن تسجّل  مليار

دولار، بحسب معهد التمويل الدولي.

https://ndmc.gov.sa/stats/Pages/default.aspx
https://www.mubasher.info/news/4165670/-%D8%A5%D8%B3-%D8%A2%D9%86%D8%AF-%D8%A8%D9%8A-4-%D8%AA%D8%B1%D9%8A%D9%84%D9%8A%D9%88%D9%86%D8%A7%D8%AA-%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1-%D8%A3%D8%B5%D9%88%D9%84-%D8%AA%D8%AF%D9%8A%D8%B1%D9%87%D8%A7-%D8%B5%D9%86%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D9%82-%D8%A7%D9%84%D8%AB%D8%B1%D9%88%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC%D9%8A%D8%A9/#:~:text=%D8%AA%D9%8F%D8%AF%D9%8A%D8%B1%20%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%86%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D9%82%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC,%D8%A3%D8%B5%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8B%20%D8%A8%D9%803.3%20%D8%AA%D8%B1%D9%8A%D9%84%D9%8A%D9%88%D9%86%20%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1.
https://www.aljazeera.net/ebusiness/2023/12/21/%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9-%D9%86%D9%85%D9%88-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B5%D9%88%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AC%D9%86%D8%A8%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC


وتشهـد الـثروات الماليـة لـدول مجلـس التعـاون الخليجـي معـدل نمـو سـنوي مركـّب ثـابت، يتوقـع أن
يصل إلى .% في الثروات الجديدة، لترتفع من . تريليون دولار إلى . تريليونات دولار في فترة

.(BCG) وفقًا لتقرير مجموعة بوسطن الاستشارية ،-

مستلزمات الاقتراض
تعكس تلك المعطيات مدى فشل الحكومات العربية في استخدام الاقتراض الخارجي بشكل إيجابي،
والاعتمــاد عليــه في تمويــل الاحتياجــات اللازمــة لهــا، مــا أدّى إلى تفــاقم معــدلات الــدين إلى مســتويات
خطيرة، فضلاً عن مساهمته في تضاؤل الطبقة المتوسطة التي تعدّ الفاعل الأكبر لأي اقتصاد، وتزايد

رقعة الفقر نتيجة تكبّل يد تلك الحكومات، وعجزها عن اتخاذ موقف حقيقي وقت الأزمة.

تلك الأزمات الاقتصادية التي يعيشها الوطن العربي في ظل الاعتماد على الدين الخارجي، تعكس
مدى ضرورة فهم آلية التوازن المطلوبة، في حال تبنيّ سياسة الاقتراض الخارجي من قبل الحكومات،
خاصة في حال عدم وجود هيكل إنتاجي قوي قادر على توفير احتياجات الدولة محليا للحفاظ على

توازن الحساب الجاري، فضلاً عن القدرة على التصدير لتوفير العملات الأجنبية اللازمة.

كذلــك مــن الــضروري أن تعمــل الدولــة علــى تــوجيه أغلــب قــدر مــن القــروض الخارجيــة إلى الاســتثمار
وليــس الاســتهلاك، بحيــث لا يتحــول القــرض إلى عــبء يطــارد موازنــة الدولــة ويلتهــم مخصــصاتها

الرئيسية، على أن تكون تلك الاستثمارات موجّهة إلى مشاريع قصيرة ومتوسطة الأجل.

وفي حال تبنيّ الدولة سياسات استثمارية طويلة الأجل، فيمكن للدولة تبنيّ نظام الـ B.O.T، الذي
يع العامة وتحسينها وتطويرها وتمويلها عن طريق القطاع الخاص، مع تجنيب يتيح إنشاء المشار

يادة حجم الاستثمار الأجنبي المباشر. يادة الإنفاق العام، وهو ما يسهم في ز الموازنة العامة للدولة ز

كمــا علــى الدولــة وضــع آليــة واضحــة لســداد مــا عليهــا مــن التزامــات خارجيــة، حــتى لا تقــع فريســة
للمؤسـسات الدوليـة المقرضـة، مثـال صـندوق النقـد الـدولي، الـتي تفـرض سـياسات تقشّفيـة في حـال
تعــثرّت الدولــة، الأمــر الــذي يقــود عــادة، وفــق التجــارب السابقــة، إلى الســير في دائــرة مفرغــة مــن
الاقتراض، فضلاً عن فقدان سيادتها واتساع الفقر وغيره من الاضطرابات الاجتماعية التي تشهدها

الدول.

الإسراف في الاقــتراض الخــارجي دون وجــود ضوابــط يســهم في اســتنزاف الاحتيــاطي الأجنــبي للبلاد
ــؤدي تراجعهــا إلى ارتفــاع معــدلات ــة الــتي ي ــة المحلي ــدريجيًا، مــا قــد ينعكــس ســلبًا علــى أداء العمل ت
التضخم، لذا يجب على الدولة عدم الاعتماد على مخزوناتها من النقد الأجنبي في سداد قروضها

الدولية.
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