
 

 

 

 

 

 

تطوير نطاق وأساليب مراجعة ديون مصر الخارجية 
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 مقدمة

 المصاااااار  المركااااااز الصااااااادرة ماااااان البناااااا   الإحصااااااا يةبااااااالرجوا بلااااااى البيانااااااا  

 قيمتاااااا ن العااااااال قااااااد بل اااااا  الاااااادي فااااااي ارتفااااااااتبااااااين حاااااادو   0202بنهايااااااة مااااااار  

، ويتم اااااااا   الإجمااااااااالي% ماااااااان النااااااااات  المحلااااااااى 98جنيااااااااة ويم اااااااا   نتريليااااااااو 0.254

مليااااااار جنيااااااة مااااااا يعاااااااد   090.5 قيمتاااااا وتبلاااااا   الخااااااارجيالاااااادين  فاااااايالاااااادين العااااااال 

ملياااااااار جنياااااااة مصااااااار   963لااااااا  الااااااادين المحلاااااااى نحاااااااو يبملياااااااار دوار بينماااااااا  30.3

لى الناااااااات  المحلاااااااى الباااااااال  % مااااااان بجماااااااا98وهاااااااو يعااااااااد   0202بنهاياااااااة ماااااااار  

فااااارن مصااااار دخلااااا  مرحلاااااة الخطااااار  ن معياااااار  وبالتااااااليملياااااار جنياااااة  031و نتريلياااااو

 المركااااااااز البناااااااا  بحصااااااااا ية % ، كمااااااااا أ ااااااااار  62الخطاااااااار يتم اااااااا   نااااااااد معيااااااااار 

%  0.5بمعاااااااد   الخاااااااارجيرصااااااايد الااااااادين  ارتفاااااااااالساااااااابقة  بلاااااااى حااااااادو   المصااااااار 

 وتبلاااااا  0202نهايااااااة مااااااار   فاااااايمليااااااار  30.3مليااااااون دوار حياااااا  بلاااااا   156بنحااااااو 

بلاااااى  0228خاااااف  الفتااااارة مااااان يولياااااو ملياااااار دوار  0.3نحاااااو  الخاااااارجيالااااادين  ءأ باااااا

 . 0202مار  

 

 – 0200ماااااااان  ااااااااال  ال ااااااااانيا خياااااااارة  الرباااااااا   الإحصااااااااا يةمتابعااااااااة البيانااااااااا  ب

ليصاااااااا   الخااااااااارجيتفحااااااااا زيااااااااادة الاااااااادين  المركااااااااز الصااااااااادرة ماااااااان البناااااااا   0203

 فااااااايملياااااااار دوار  5 مبلااااااا  ابرياااااااداقياااااااال دولاااااااة قطااااااار نتيجاااااااة ملياااااااار دوار  39.905

 .المركز البن  

 

الااااابفد أنااااا   تواجااااا  التااااايت يااااارا  الخطيااااارة م  هاااااذ  الاااااا فاااااييااااار  الباحااااا  أنااااا  

مراجعااااااااة القاااااااارو  الإجااااااااراءا  المتبعااااااااة ل فاااااااايب ااااااااادة النااااااااار  الضاااااااارور ماااااااان 

قتصاااااااار نطاقهااااااااا  لااااااااي ا تأن  بحياااااااا  لااااااااي أسااااااااا  متكاماااااااا  الخارجيااااااااة بمصاااااااار 

يدياااااة باااااالتحقق مااااان سااااافمة هاااااذ  القااااارو  مااااان الاااااوجهتين المحاسااااابية المراجعاااااة التقل

والقانونيااااااة فقااااااط باااااا  أن تةخااااااذ فااااااي اا تبااااااار كافااااااة الجوانااااااب ااقتصااااااادية والإداريااااااة 

 .وااجتما ية المرتبطة بها

 



للقيااااااال بالمراجعااااااة الفزمااااااة طبقااااااا لمااااااا تقاااااادل يجااااااب  لااااااي المراجاااااا  أن ا يعتمااااااد  

تك ااااف  المسااااتندا  أو السااااجف  ماااان معلومااااا  فيمااااا يصاااا  بلياااا  ماااان نتااااا    لااااي مااااا 

فقاااااط وبنماااااا يلجاااااة بلاااااي البحااااا  العمياااااق وااستقصااااااء، وأن يةخاااااذ فاااااي اا تباااااار كافاااااة 

الجواناااااب ااقتصاااااادية المحتملاااااة لاااااي  فقاااااط فاااااي المساااااتقب  القرياااااب بااااا   لاااااي الماااااد  

البعيااااااد أيضااااااا فااااااي ضااااااوء التطااااااورا  الحاليااااااة والمحتملااااااة،  لااااااي أن ي اااااام  التقياااااايل 

 التي تمر بها هذ  القرو ، بةن يتضمن الجوانب التالية: جمي  المراح  

 أوا: مراجعة خطة واستراتيجية ااقترا  واتفاقيا  القرو .

  انيا: تقييل درجة كفاءة ا جهزة التنفيذية المختصة بردارة القرو  الخارجية.

  ال ا: مراجعة المعلوما  المقدمة للسلطة الت ريعية  ن القرو  الخارجية.



 

 

 

 المبح  ا و 

 مراجعة خطة واستراتيجية ااقترا  واتفاقيا  القرو 

 أوا: مراجعة خطة ااقترا : 

الدوليااااااة فااااااي ا جاااااا  المتوسااااااط  لااااااي أسااااااا  التقااااااديرا   ااقتاااااارا تتحااااااد خطااااااة 

الموضاااااااو ة لماااااااوارد واساااااااتخداما  الدولاااااااة لم اااااااروا خطاااااااة التنمياااااااة كماااااااا تتحااااااادد 

الموضاااااااااو ة لماااااااااوارد أيضاااااااااا مااااااااان ا جااااااااا  القصاااااااااير  لاااااااااي أساااااااااا  التقاااااااااديرا  

واساااااااتخداما  الدولاااااااة فاااااااي م اااااااروا الموازناااااااة العاماااااااة للدولاااااااة، طبقاااااااا لاااااااذل  فرنااااااا  

للتحقاااااااق مااااااان صاااااااحة وسااااااافمة التقاااااااديرا  الموضاااااااو ة لخطاااااااة ااقتااااااارا  يتعاااااااين 

بخضااااااااا م اااااااروا خطاااااااة التنمياااااااة وم اااااااروا الموازناااااااة العاماااااااة للدولاااااااة للمراجعاااااااة 

تحديااااااد خطااااااة  والفحااااااو ماااااا  توجياااااا   نايااااااة خاصااااااة للبنااااااود التااااااي لهااااااا تااااااة ير فااااااي

 ااقترا  برتباا الخطوا  التالية:

مراجعااااااااة ا هااااااااداف والسياسااااااااا  الموضااااااااو ة المقتاااااااار  تحقيقهااااااااا خااااااااف  خطااااااااة  -0

التنميااااااة للتحقااااااق ماااااان مناساااااابتها لبوضاااااااا ااقتصااااااادية القا مااااااة با خااااااذ فااااااي اا تبااااااار مااااااا 

 حققت  خطة التنمية السابقة من نتا   وما تواجه  البفد من م اك .

ميااااااة المقتاااااار  تنفيااااااذها  لااااااي مسااااااتو  القطا ااااااا  النو يااااااة تقياااااايل خطااااااة التن -0

المختلفاااااااة فاااااااي ضاااااااوء النتاااااااا   المحققاااااااة مااااااان خطاااااااة التنمياااااااة الساااااااابقة والم ااااااااك  

ااقتصااااااادية وااجتما يااااااة التااااااي تواجههااااااا الاااااابفد، للتحقااااااق ماااااان أن الخطااااااة المقترحااااااة 

تساااااااا د  لاااااااي تحقياااااااق نماااااااو متكامااااااا  للااااااابفد دون حااااااادو  اختناقاااااااا  فاااااااي بعااااااا  

أن تنفياااااذها ساااااوف يساااااا د  لاااااي تنمياااااة ماااااوارد الااااابفد مااااان النقاااااد القطا اااااا ، ومااااان 

ا جنبااااااي وتقليااااااا  احتياجاتهااااااا لفقتااااااارا  الخاااااااارجي وماااااان أنااااااا  تاااااال توجيااااااا   ناياااااااة 

خاصاااااااة لقطااااااااا الزرا اااااااة، والصااااااانا ة والتصااااااادير، ذلااااااا  أن تنمياااااااة هاااااااذ  القطا اااااااا  

يسااااااهل فاااااي التخفياااااف مااااان حااااادة ااقتااااارا ، كماااااا يساااااا د  لاااااي تنمياااااة ماااااوارد الدولاااااة 



نقااااااد ا جنبااااااي وبالتااااااالي المساااااااهمة فااااااي الوفاااااااء باالتزامااااااا  المسااااااتحقة  ليهااااااا ماااااان ال

 لخدمة الديون.

تقيااااايل الم ااااارو ا  المقتااااار  تنفياااااذها  ااااان طرياااااق الدولاااااة والتاااااي ساااااوف ياااااتل  -3

 تمويلها  ن طريق القرو  الخارجة للتحقق من الآتي:

هاااااااا أهمياااااااة تنفياااااااذها فاااااااي الوقااااااا  الحاضااااااار بتقيااااااايل الخااااااادما  التاااااااي ساااااااوف ت دي –أ 

 وتحديد مد  ضرورتها في ضوء الم اك  ااقتصادية وااجتما ية القا مة.

ضااااارورة تنفياااااذها  ااااان طرياااااق الدولاااااة و ااااادل بمكانياااااة تااااار  تنفياااااذها للقطااااااا  -ب

الخااااااااو با خاااااااذ فاااااااي اا تباااااااار أهمياااااااة الخااااااادما  التاااااااي يساااااااوف ت ديهاااااااا والعا اااااااد 

 الممكن تحقيق  منها. 

 ا  بحيااااااااا  يمكااااااااان وجاااااااااود أهاااااااااداف واضاااااااااحة ومحاااااااااددة لهاااااااااذ  الم ااااااااارو -ج

 ااستعانة بها في الحكل  لي كفاءة أدا ها بعد بتمال تنفيذها. 

واقعيااااااة التقااااااديرا  الموضااااااو ة لتكاااااااليف تنفيااااااذ هااااااذ  الم اااااارو ا  ومااااااا سااااااوف  –د 

 قييل متكام  للمعلوما  والدراسا  المرتبطة بها.ت  برجراءاتحقق  من  ا د 

فيااااااذها بااااااةدنى حااااااد أناااااا  تاااااال تحديااااااد رقاااااال القاااااارو  الخارجيااااااة الفزمااااااة لتن -هاااااا 

ممكاااااااان، بدراسااااااااة الهيكاااااااا  التمااااااااويلي المقتاااااااار  لتنفيااااااااذها والتعاااااااارف  لااااااااي مقاااااااادار 

الخارجياااااة والمحلياااااة الفزماااااة لهاااااا والمصاااااادر المقترحاااااة للحصاااااو   لاااااي كااااا    ا ماااااوا

منهااااااا والتحقااااااق ماااااان أن الاااااارقل المقتاااااار  للقاااااارو  يم اااااا  أدنااااااى حااااااد ممكاااااان لت طيااااااة 

واللااااااوازل التااااااي لااااااي  ماااااان  احتياجااااااا  هااااااذ  الم اااااارو ا  ماااااان ا جهاااااازة والمعاااااادا 

 الممكن الحصو   لي  بالعمف  المحلية.

أن تنفياااااااذ هاااااااذ  الم ااااااارو ا  لااااااان يحقاااااااق أ  أضااااااارار بااقتصااااااااد القاااااااومي  –و 

ف تتحملهاااااا الدولااااااة وبمقارناااااة العا اااااد المتوقاااااا  أن تحققااااا  بفوا ااااااد القااااارو  التاااااي ساااااا

 للتحقيق من أن العا د يفوق هذ  الفوا د. 

لمياااااااازان الماااااااادفو ا  للتعاااااااارف  لااااااااي مراجعااااااااة ا رقااااااااال التقديريااااااااة   -5

 لمختلفاااااااااة ااحتياجاااااااااا  الدولاااااااااة المتوقعاااااااااة مااااااااان النقاااااااااد ا جنباااااااااي والمصاااااااااادر 



هااااااذ  ااحتياجااااااا  للتحقااااااق ماااااان اتخاااااااذ كافااااااة  التااااااي سااااااوف تعتمااااااد  ليهااااااا لسااااااداد

 السب  الممكنة لتخفي  قيمة القرو  الخارجية بلي أدنى حد.

تو  القاااااااومي، مااااااان تقيااااااايل الخطاااااااط الموضاااااااو ية لتنمياااااااة اادخاااااااار  لاااااااي المسااااااا -4

المعلااااول أن الدولاااااة تلجاااااة بلااااي ااقتااااارا  لعااااادل كفايااااة ماااااا تنتجااااا  ومااااا تااااادخر  وماااااا تصااااادر  

أمكاااااان للدولااااااة  كلماااااااللوفاااااااء باحتياجاتهااااااا الفزمااااااة لفسااااااتهف  وااسااااااتيراد وااساااااات مار، و

 من زيادة بنتاجها وصادراتها وتنمية مدخراتها أمكانها تقلي  ا تمادها للقرو .

المقترحااااااة لتموياااااا   جااااااز مياااااازان الماااااادفو ا  للتحقااااااق ماااااان  تقياااااايل الوسااااااا   -6

أن الدولااااااة اسااااااتفاد  ماااااان كافااااااة الفاااااارو الممكنااااااة للحصااااااو   لااااااي احتياجاتهااااااا ماااااان 

النقااااااد ا جنبااااااي ماااااان المصااااااادر المختلفااااااة البديلااااااة، وماااااان أن حجاااااال المقتاااااار  الحصااااااو  

  ليها يم   أدنى حد ممكن في   الاروف ااقتصادية المتاحة.

ل ااقتاااااارا  المقتاااااار  ماااااان ا وضاااااااا ااقتصااااااادية التحقااااااق ماااااان مناساااااابة حجاااااا -1

باااااااالبفد با خاااااااذ فاااااااي اا تباااااااار حجااااااال القااااااارو  وأ بااااااااء خدماااااااة الاااااااديون القا ماااااااة 

 الحالية والمتوقعة. مناورةوالصادرا  المناورة وال ير 

ب ااااااداد تقرياااااار تفصاااااايلي للساااااالطة الت ااااااريعية يك ااااااف فياااااا   اااااان النتااااااا   التااااااي  -9

  فااااااي التقرياااااار  اااااان الجوانااااااب توصاااااا  بليهااااااا ماااااان الفحااااااو ماااااا  مرا اااااااة الإفصااااااا

 التالية:

ا  بااااااااء التاااااااي ساااااااوف تتحملهاااااااا الدولاااااااة نتيجاااااااة تطبياااااااق خطاااااااة ااقتااااااارا   –أ 

المقترحاااااااة ببياااااااان قيماااااااة الفوا اااااااد والإقسااااااااط التاااااااي ساااااااوف تتحملهاااااااا الدولاااااااة سااااااانويا  

مقاباااااا  هااااااذ  القاااااارو  وبالتااااااالي الآ ااااااار المتوقعااااااة لتطبيااااااق خطااااااة الإقاااااارا  السااااااابقة 

  لي ميزان المدفو ا .

يااااااان مااااااا بذا كاناااااا  هااااااذ  القاااااارو  التااااااي سااااااوف يااااااتل اارتباااااااط باااااا  سااااااوف ب -ب

أن المعلاااااول  فمااااانيكاااااون لهاااااا دور فعاااااا  فاااااي تحقياااااق التنمياااااة باااااالبفد مااااان  دمااااا ، هاااااذا 

ياااااتل الحصاااااو   ليهاااااا والتاااااي تتجااااااوز الإنفااااااق الرأسااااامالي ليسااااا  فاااااي  التااااايالقااااارو  

أن  فماااان المعلااااول مصاااالحة الاااابفد وأناااا  يجااااب الحااااد منهااااا كلمااااا كااااان ذلاااا  ممكنااااا، هااااذا



التاااااااي تحصااااااا   ليهااااااا الدولاااااااة لتمويااااااا  الإنفاااااااق ااساااااااتهفكي ا تحقاااااااق أ  القاااااارو  

تنميااااة للااااابفد وبنماااااا يترتاااااب  ليهاااااا  ا اااااد سااااالبي يتم ااااا  فيماااااا قاااااد تتحملااااا  الدولاااااة مااااان 

أ باااااااء فااااااي المسااااااتقب  تتم اااااا  فااااااي الفوا ااااااد وا قساااااااط وفااااااروق أسااااااعار العملااااااة وأن 

دورا  بيجابياااااا  فاااااي تحقياااااق التنمياااااة  لاااااي القااااارو  التاااااي مااااان الممكااااان أن يكاااااون لهاااااا 

المسااااااااتو  القااااااااومي هااااااااي تلاااااااا  القاااااااارو  التااااااااي يااااااااتل الحصااااااااو   ليهااااااااا لتموياااااااا  

الم ااااااارو ا  ااسااااااات مارية، وباااااااالنار بلاااااااي القااااااارو  التاااااااي ياااااااتل الحصاااااااو   ليهاااااااا 

لتنفياااااذ م ااااارو ا  البنياااااة ا ساساااااية نجاااااد أنهاااااا تسااااااهل فاااااي دفااااا  الن ااااااط ااسااااات مار  

لنسااااااابة للقااااااارو  التاااااااي ياااااااتل الحصاااااااو   ليهاااااااا فاااااااي الااااااابفد بصااااااافة  اماااااااة، هاااااااذا با

للمسااااااااهمة فاااااااي ساااااااداد ا  بااااااااء المرتبطاااااااة باااااااالقرو  القا ماااااااة فرنهاااااااا تكاااااااون فاااااااي 

مصاااااالحة الدولااااااة بذا كاناااااا   ااااااروطها أفضاااااا  ماااااان  ااااااروط القاااااارو  التااااااي تر ااااااب 

 الدولة في سدادها والعك  صحيح. 

المقتاااااار  ماااااا  ا وضاااااااا ااقتصاااااااادية  ا رااقتاااااابيااااااان مااااااد  تناسااااااب حجاااااال  -ج

، فلقااااااد أوضااااااح  الدراسااااااا  التااااااي قاماااااا  بهااااااا وزارة التخطاااااايط فااااااي مصاااااار أن بااااااالبفد

% مااااااان 02المعااااااد  المعقاااااااو  لفلتزامااااااا  الرأسااااااامالية الساااااانوية ا يضاااااااح أن يتجاااااااوز 

فااااارذا اتضاااااح مااااان الدراساااااة أن قيماااااة القااااارو  التاااااي تر اااااب الدولاااااة  قيماااااة الصاااااادرا 

هااااذ  الحقيقااااة  اارتباااااط بهااااا ساااانويا  تتجاااااوز النساااابة السااااابقة فرناااا  يجااااب الك ااااف  اااان

 للسلطة الت ريعية وبيان المخاطر المترتبة  ليها.

  انيا: تقييل استراتيجية ااقترا : 

ااقتاااااارا  ب ااااااك  فعااااااا  فااااااي مقاااااادار ا  باااااااء التااااااي تتحملهااااااا  بسااااااتراتيجيةتاااااا  ر 

 بسااااااتراتيجيةالدولااااااة لخدمااااااة الاااااادين العااااااال، طبقااااااا لااااااذل  فرناااااا  ماااااان المهاااااال بخضاااااااا 

 ييل للتحقق من أن الدولة تمكن ااقترا  المقترحة للفحو والتق

 

 

 



ماااااان الحصااااااو   لااااااي احتياجاتهااااااا ماااااان العمااااااف  ا جنبيااااااة بةقاااااا  تكلفااااااة وبةفضاااااا   

  روط وللك ف  ن كافة ا بعاد ااقتصادية المترتبة  ليها.

هنااااااا  فااااااي واقاااااا  ا ماااااار  اااااادة مصااااااادر ماااااان الممكاااااان أن تحصاااااا  الدولااااااة  اااااان 

 الآتي: طريقها  لي احتياجاتها من النقد ا جنبي من أهمها

القاااااارو  التااااااي تقاااااادمها المصااااااادر الرساااااامية الجما يااااااة وت اااااام  القاااااارو  التااااااي   -0

تقااااادمها هي اااااا  وم سساااااا  التنمياااااة العالمياااااة ب اااااروط ميسااااارة، مااااان أهااااال هاااااذ  القااااارو  

التااااااي تقاااااادمها هي ااااااة التنميااااااة الدوليااااااة بذ ا تتعااااااد  فا اااااادة هااااااذ  القاااااارو   اااااان نصااااااف % 

 سنوا . 02تص  بلي وتمتد فترة سدادها بلي خمسين  اما  وفترة سما  

القاااااااارو  التااااااااي تقاااااااادمها المصااااااااادر الرساااااااامية ال نا يااااااااة وت اااااااام  القاااااااارو   -0

التااااااي تقاااااادمها الحكومااااااا  ا جنبيااااااة وهااااااي قاااااارو  ميساااااارة وبن كاناااااا  ا تصاااااا  بلااااااي 

نفاااااااا  الدرجااااااااة الخاصااااااااة بقاااااااارو  المجمو ااااااااة ا ولااااااااى وماااااااان أهمهااااااااا القاااااااارو  

 –الياباااااااني  بناااااا  الصااااااادرا  والااااااواردا  –المقدمااااااة ماااااان الوكالااااااة الدوليااااااة للتنميااااااة 

 الصندوق الكويتي. –الصندوق السعود  

قاااااارو  تموياااااا  الصااااااادرا  وهااااااي قاااااارو  تضاااااامنها حكومااااااا  الدولااااااة المانحااااااة  -3

 اااااروطها التاااااي التعقياااااد مااااان حيااااا  ارتفاااااااا فا ااااادتها وضااااا لة مااااادتها و ااااادل وجاااااود فتاااااارة 

 سما .

القاااااارو  المقدمااااااة ماااااان البنااااااو  التجاريااااااة، وهااااااي قاااااارو  تماااااانح  ااااااادة بةسااااااعار  -5

ة، قاااااد تكاااااون متوساااااطة ا جااااا  وقاااااد تكاااااون قصااااايرة ا جااااا  ا تتعاااااد  مااااادتها الفا ااااادة العالميااااا

 ليهاااااا فاااااي  يوماااااا قااااارو  تساااااهيف  مصااااارفة وهاااااي تخلاااااق أماااااال الدولاااااة التاااااي تعتماااااد 092

العااااااادة م اااااااك  فااااااي ساااااادادها ناااااااارا لساااااار ة اسااااااتحقاقها وارتفاااااااا تكلفتهااااااا وااساااااااتخدال 

 الصافي لها في العادة يكون ض يف  بالقيا  بلي حجمها.

 

 



ااقتااااااارا  بهااااااادف التحقاااااااق مااااااان مناسااااااابتها يتعاااااااين  بساااااااتراتيجيةلتقيااااااايل هاااااااذا ا

 اتخاذ الخطوا  التالية: 

دراساااااااة ا ساااااااا  الاااااااذ  اساااااااتند   ليااااااا  ا جهااااااازة التنفيذياااااااة فاااااااي  -0

ااقتااااااارا  فاااااااي ضاااااااوء البااااااادا   المختلفاااااااة المتاحاااااااة  بساااااااتراتيجيةتحدياااااااد 

 للتحقق من موضو اتها باتخاذ الخطوا  التالية: 

لومااااااا  التااااااي يااااااتل تجميعهااااااا ماااااان مصااااااادر التموياااااا  المختلفااااااة، مراجعااااااة المع –أ 

وفحااااااو كافااااااة المراسااااااف  المتبادلااااااة، للتحقااااااق ماااااان وجااااااود معلومااااااا  متكاملااااااة لااااااد  

المسااااااا ولية  ااااااان فااااااارو التمويااااااا  المتاحاااااااة  لاااااااي المساااااااتو  العاااااااالمي، وأنااااااا  تااااااال 

 الإقرا . بستراتيجيةااستفادة من هذ  الفرو  ن وض  

 ااااااادادها للمقارناااااااة باااااااين مصاااااااادر التمويااااااا  مراجعاااااااة الدراساااااااا  التاااااااي تااااااال ب -ب

المختلفاااااة وماااااا قاااااد وصااااال  بليااااا  هاااااذ  الدراساااااا  مااااان نتاااااا   للتحقاااااق مااااان موضاااااو ية 

هااااذ  الدراسااااا  وماااان أناااا  تاااال اختيااااار أفضاااا  وساااايلة تموياااا  متاحااااة ممكنااااة، وماااان أن 

القااااارو  قصااااايرة ا جااااا  التاااااي تر اااااب الدولاااااة اارتبااااااط بهاااااا تم ااااا  أدناااااى حاااااد ممكااااان 

 جوانب التالية:با خذ في اا تبار ال

 الهدف من القرو :

ماااااان المعلااااااول أن القاااااارو  التااااااي تقاااااادمها هي ااااااا  وم سسااااااا  التنميااااااة العالميااااااة 

  رو ا  البنية ا ساسية.م تج   ادة لتموي  بقامة

 محددا  الإقرا : 

فاااااااالقرو  التاااااااي تقااااااادمها المناماااااااا  الدولياااااااة المتعاااااااددة ا طاااااااراف  مجمو اااااااة البنااااااا  

تاااااتل فاااااي حااااادود مباااااال  محااااادودة، فهاااااي مقيااااادة بمقااااادار الااااادولي/ صاااااندوق النقاااااد الااااادولي  

مواردهاااااااا المخصصاااااااة للتمويااااااا  المتوساااااااط والطويااااااا  ا جااااااا  كماااااااا أن القااااااارو  ال نا ياااااااة 

الحكوميااااااااة المقدمااااااااة ماااااااان مجمو ااااااااة الاااااااادو  الرأساااااااامالية وخصوصااااااااا المنطويااااااااة  لااااااااي 

  نصر المنحة ت ير تقديرا  الخبراء بلي احتما  انخفاضها في الفترا  القادمة.

 



ة الآ ااااااااار المترتبااااااااة  لااااااااي تطبيااااااااق اسااااااااتراتيجية الإقاااااااارا  دراساااااااا -0

 المقترحة 

 لااااااي الهيكاااااا  التراكمااااااي للقاااااارو  طبقااااااا لمصااااااادر  المختلفااااااة وبيااااااان مااااااا سااااااوف 

يترتاااااااب  لاااااااي تطبياااااااق هاااااااذ  ااساااااااتراتيجية مااااااان أ بااااااااء وتكااااااااليف  لاااااااي ميااااااازان 

 المدفو ا  في ا ج  القصير وا ج  الطوي  والك ف  ن المخاطر المحتملة.

 راجعة اتفاقيا  القرو : م  ال ا:

تم اااااا  اتفاقيااااااا  القاااااارو  بحااااااد  المراحاااااا  الجوهريااااااة لمن ااااااةة القاااااارو  الخارجيااااااة، 

التااااااااي يجااااااااب بخضااااااااا ها للمراجعااااااااة المساااااااابقة قباااااااا  التصااااااااديق  ليهااااااااا ماااااااان الساااااااالطة 

الت ااااااريعية، التحقااااااق ماااااان اتساااااااقها ماااااان ال ااااااروط والمعااااااايير المنامااااااة لعمليااااااا  الإقاااااارا  

ا رقاااااال الاااااواردة بالموازناااااة العاماااااة الدولياااااة، ومااااان  الخارجياااااة الصاااااادرة مااااان الدولاااااة ومااااان

أنااااا  تاااااال تحديااااادها بصااااااورة  ادلاااااة ومناساااااابة فاااااي ااااااا  ماااااا تواجهاااااا  الااااابفد ماااااان م اااااااك  

اقتصااااااادية ذلاااااا  أناااااا  بذا تاااااال التصااااااديق  لااااااي هااااااذ  القاااااارو  ماااااان قباااااا  المساااااا ولين وتاااااال 

 استخدامها فةن الدولة سوف تتحم  كافة ا  باء المترتبة  ليها.

مراجعاااااااة هاااااااذ  ااتفاقياااااااا  يلااااااازل أن تبااااااادأ المراجعاااااااة بدراساااااااة فاااااااي رأيناااااااا أنااااااا  ل

الو ااااااااا ق وكافااااااااة المراسااااااااف  المتبادلااااااااة ماااااااا  جهااااااااا  الإقاااااااارا  المرتبطااااااااة بهااااااااذ  

ااتفاقياااااا  للتحقاااااق مااااان اتخااااااذ كافاااااة الساااااب  الممكناااااة لتعااااادي   اااااروط القااااارو  بماااااا 

يحقاااااق مصااااالحة الدولاااااة،  لاااااي أن ياااااتل اانتقاااااا  بعاااااد ذلااااا  بلاااااي دراساااااا  ااتفاقياااااا  

ها المقتااااااار   رضاااااااها  لاااااااي السااااااالطة ال ااااااار ية لإخضاااااااا ها للدراساااااااة العميقاااااااة نفساااااا

والفحاااااو اانتقااااااد ، وب اااااداد تقريااااار يك اااااف  ااااان كافاااااة ا بعااااااد المرتبطاااااة بهاااااا، وماااااا 

سااااااوف يترتااااااب  ليهااااااا ماااااان ا ااااااار اقتصاااااااد  بلااااااي الساااااالطة الت ااااااريعية، هنااااااا   اااااادة 

 جوانب يجب بخضا ها للفحو وببداء الرأ  ب ةنها من أهمها الآتي:

تكاااااااليف المترتبااااااة  لااااااي  مليااااااة ااقتاااااارا : ماااااان أهاااااال العناصاااااار التااااااي يجااااااب ال -0

ااهتمااااااال بدراسااااااتها سااااااعر الفا اااااادة فااااااي تم اااااا  التكلفااااااة المبا اااااارة لعمليااااااة ااقتاااااارا  قااااااد 

 يكون معدا لفا دة في اتفاقية القر   اب  ا يت ير م  ما قد يحد 



متاااااارو   ماااااان مت ياااااارا  فااااااي ا سااااااواق العالميااااااة، وقااااااد يكااااااون المعااااااد   ياااااار  اباااااا  

مضاااااااافا بليااااااا  نسااااااابة  مولاااااااة معيناااااااة،  LIBORتحدياااااااد   ساااااااعار الساااااااوق العالمياااااااة 

وهنااااااا  اختففااااااا  واضااااااحة فااااااي معااااااد  الفا اااااادة الممكاااااان الحصااااااو   ليهااااااا فااااااي نفاااااا  

الوقاااااا  لاااااانف  العملااااااة طبقااااااا لمصاااااادر الإقاااااارا ، طبقااااااا لااااااذل  فةننااااااا ناااااار  ضاااااارورة 

العميقااااااة،  بخضاااااااا معااااااد  الفا اااااادة المقتاااااار  فااااااي اتفاقيااااااا  القاااااارو  بلااااااي الدراسااااااة

ة تلفااااااة لاااااانف  العملاااااابمقارنتاااااا  بةسااااااعار الفا اااااادة المتاحااااااة لااااااد  مصااااااادر الإقاااااارا  المخ

للتحقاااااق مااااان مناسااااابة الساااااعر المقتااااار ، كماااااا يجاااااب مااااان جهاااااة أخااااار  مقارناااااة الساااااعر 

بةساااااعار الفا ااااادة الساااااا دة فاااااي الماضاااااي والمتوقعاااااة فاااااي المساااااتقب  والك اااااف  ماااااا ياااااتل 

 لسلطة ال ر ية.الوصو  بلي  من نتا   في التقرير المقدل ل

وا يجاااااب أن يقتصااااار الفحاااااو  لاااااي هاااااذا الجاناااااب بااااا  يجاااااب أن يمتاااااد بلاااااي جاناااااب 

اخااااااار هاااااااو ناااااااوا العملاااااااة المقتااااااار  ااقتااااااارا  فيهاااااااا لتحدياااااااد الت يااااااارا  المتوقعاااااااة 

 ساااااااعارها طبقاااااااا لبوضااااااااا ااقتصاااااااادية العالمياااااااة وبالتاااااااالي المكاساااااااب أو الخساااااااا ر 

ة لعمليااااااة ااقتاااااارا  يجااااااب أن المحتملااااااة، هااااااذا فخسااااااا ر العملااااااة تم اااااا  تكلفااااااة بضااااااافي

أخااااااذها فااااااي اا تبااااااار  نااااااد حساااااااب تكلفااااااة ااقتاااااارا ، فااااااي رأينااااااا أن للحكاااااال  لااااااي 

مناسااااابة  العملاااااة المقتااااار  ااقتااااارا  بهاااااا يلااااازل ا خاااااذ فاااااي اا تباااااار جاناااااب هاااااال هاااااو 

مكوناااااااا  محتفااااااااة القااااااارو  القا ماااااااة للتحقاااااااق مااااااان أن القااااااارو  التاااااااي حصااااااال  

لفااااااة بطريقااااااة مناساااااابة لتقلياااااا  مخاااااااطر  ليهااااااا الدولااااااة موز ااااااة  لااااااي العمااااااف  المخت

 خسا ر العملة بلي أدنى حد ممكن. 

 ااااااااروط اسااااااااتخدال القاااااااار : يجااااااااب مراجعااااااااة  ااااااااروط اسااااااااتخدال القاااااااار   -0

التحقااااااق ماااااان  اااااادالتها ومناساااااابتها لاااااااروف الدولااااااة، لعاااااا  ماااااان أهاااااال الجوانااااااب التااااااي 

 يجب ااهتمال ببح ها في هذا ال ةن الآتي:

 

 

 



ماااااان أن هنااااااا  برنااااااام  زمنااااااي محاااااادد  ااااااروط السااااااحب ماااااان القاااااار : للتحقااااااق  -أ

للساااااااحب مااااااان القااااااار  يتناساااااااب مااااااا  ااااااااروف تنفياااااااذ الم ااااااارو ا  التاااااااي يمولهاااااااا 

 وبالتاااااااااالي احتسااااااااااب  ماااااااااو  اارتبااااااااااط التاااااااااي تفااااااااار   لاااااااااي ا رصااااااااادة ال يااااااااار

مساااااااتخدمة مااااااان القااااااار   لاااااااي أساااااااا  هاااااااذا البرناااااااام  الزمناااااااي، هاااااااذا بذا أاهااااااار  

قاااااااار ، وأن الفحااااااااو أن ااتفاقيااااااااة ا تتضاااااااامن برنااااااااام  زمنااااااااي للسااااااااحب ماااااااان ال

 مولااااااة اارتباااااااط يااااااتل احتسااااااابها بمجاااااارد توقياااااا  اتفاقيااااااة الفاااااار   لااااااي ا رصاااااادة 

ال يااااار مساااااتخدمة فرنااااا  يتعاااااين الك اااااف  ااااان هاااااذ  الحقيقاااااة وبيضاااااا  التكااااااليف التاااااي 

سااااااوف تترتااااااب  لياااااا  فااااااي ضااااااوء خطاااااااة السااااااحب المتوقعااااااة لهااااااذا القاااااار  طبقاااااااا 

 لمراح  تنفيذ الم روا.

رو  فاااااااي طريقاااااااة الساااااااحب طريقاااااااة الساااااااحب مااااااان القااااااارو : تختلاااااااف القااااااا -ب

ي اااااترط فيهاااااا  لاااااي الدولاااااة  Tied Loans المقيااااادةمنهاااااا هناااااا  بعااااا  القااااارو  

المقترضااااااة اسااااااتخدال القاااااار  فااااااي  ااااااراء ساااااال  معااااااين منتجااااااة فااااااي البلااااااد المانحااااااة 

القاااااارو ، هنااااااا  قاااااارو  حاااااارة تتاااااار  الدولااااااة المقترضااااااة حريااااااة اسااااااتخدامها طبقااااااا 

لهاااااا حرياااااة الحركاااااة فاااااي لماااااا تملياااااة ا تباااااارا  خطاااااة التنمياااااة بهاااااا وبالتاااااالي تتااااار  

 ا سواق العالمية للحصو   لي احتياجاتها بةفض  ال روط وا سعار.

 ااااااروط سااااااداد القاااااارو : التحقااااااق ماااااان أنهااااااا تم اااااا  أفضاااااا   ااااااروط ممكنااااااة  -3

 بدراسة الجوانب التالية: 

فتاااااارة الساااااااما : التااااااي يبااااااادأ بعاااااادها ساااااااداد أقساااااااط القااااااارو  للتحقااااااق مااااااان  –أ 

م ااااروا الممااااو   اااان طريااااق هااااذ  القاااارو  فااااي ماااا  الماااادة الفزمااااة لباااادء ال اتساااااقها

بنتاجاااا  ااقتصاااااد ، بمااااا يمكناااا  ماااان سااااداد أ باااااء هااااذا القاااار  ماااان خااااف  مااااا يحققاااا  

 من  ا د.

ماااااادة سااااااداد القاااااار : تختلااااااف القاااااارو  فااااااي ماااااادة ساااااادادها هنااااااا  القاااااارو   -ب

قصاااااايرة ا جاااااا  القاااااارو  المتوسااااااطة ا جاااااا  والقاااااارو  الطويلااااااة ا جاااااا ، هااااااذا ماااااان 

مااااادة ساااااداد القااااار  طويلاااااة ا جااااا  فااااارن ذلااااا  مااااان مصااااالحة  المعلاااااول أنااااا  كلماااااا كانااااا 

 الدولة المقترضة.



حاااااااق الساااااااداد المبكااااااار للقااااااار  وا  بااااااااء المترتباااااااة  لاااااااي ذلااااااا : مااااااان باااااااين  -ج

ال ااااااروط التااااااي يجااااااب التحقااااااق منهااااااا هااااااو تااااااوافر حااااااق الدولااااااة فااااااي السااااااداد المبكاااااار 

 للقااااار  ومااااان أن ا  بااااااء المترتباااااة  لاااااي تاااااوافر هاااااذا ال ااااارط  يااااار مجحفاااااة بذ أنااااا 

يتاااااااوافر هاااااااذا ال ااااااارط فاااااااي  قاااااااد القااااااار  يتااااااايح للدولاااااااة بمكانياااااااة ساااااااداد القااااااار  

واسااااااتبدال  بقاااااار  ذا   ااااااروط أفضاااااا  بذا مااااااا ساااااامح  لهااااااا المت ياااااارا  ااقتصااااااادية 

 الفرصة للقيال بذل .

ة ساااااداد القااااار : لاااااي  مااااان الضااااارور  ساااااداد القااااار  بااااانف  العملاااااة  ملااااا –د 

لممكااااان ااتفااااااق مااااا   ، فرنااااا  مااااان ارالتاااااي تااااال الحصاااااو   ليهاااااا  ناااااد اساااااتخدال القااااا

المقااااار   لاااااي ساااااداد القااااار  الاااااذ  تااااال الحصاااااو   ليااااا  بالعملاااااة ا جنبياااااة بالجنيااااا  

المصاااااار ، ا  اااااا  أناااااا  فااااااي حالااااااة الوصااااااو  بلااااااي م اااااا  هااااااذا ااتفاااااااق فرناااااا  يحقااااااق 

مصااااالحة كبااااار  للااااابفد بذ أنااااا  ساااااوف يساااااتخدل المقااااار  فاااااي هاااااذ  الحالاااااة ا رصااااادة 

ساااااال  وخاااااادما  ماااااان مصاااااار  التااااااي تراكماااااا  لدياااااا  بااااااالعمف  المحليااااااة فااااااي اسااااااتيراد

بمقااااادار هاااااذ  العماااااف  وهاااااذا مااااان  اااااةن زياااااادة الصاااااادرا  والمسااااااهمة فاااااي الهباااااوط 

 بمعد  خدمة الدين بلي مستويا  مقبولة 



 

 

 

 المبح  ال اني

 تقييل درجة كفاءة ا جهزة التنفيذية المختصة

 بردارة القرو  الخارجية

الخارجيااااااة ا  ساااااابق الإيضااااااا  أننااااااا فااااااي حاجااااااة بلااااااي مراجعااااااة متكاملااااااة للقاااااارو 

يقتصاااااار نطاقهااااااا  لااااااي التحقااااااق ماااااان ساااااافمة التصاااااارفا  المرتبطااااااة بهااااااذ  القاااااارو  

ماااااان الواجهااااااة المحاساااااابية والقانونيااااااة فقااااااط باااااا  تةخااااااذ فااااااي اا تبااااااار كافااااااة الجوانااااااب 

أداء كافاااااااااة يل ااقتصااااااااادية والإدارياااااااااة وااجتما يااااااااة، وأن يمتاااااااااد  ملهاااااااااا بلااااااااي تقااااااااا

أدا هااااااا خارجيااااااة للتحقااااااق ماااااان ا جهاااااازة الحكوميااااااة التااااااي لهااااااا ارتباااااااط بااااااالقرو  ال

لياااااااة وذلااااااا  أنااااااا  بذا لااااااال تاااااااتمكن الدولاااااااة مااااااان بدارة اعلعملهاااااااا باقتصااااااااد وكفااااااااءة وف

القااااارو  التاااااي تااااال اارتبااااااط بهاااااا بدرجاااااة  الياااااة مااااان الكفااااااءة واسااااا  اسااااات فلها فرنااااا  

ساااااوف يترتاااااب  لاااااي ذلااااا  نتاااااا    كساااااية هاااااي تحمااااا  الدولاااااة بة بااااااء مالياااااة بااااادون 

 من النقد ا جنبي. مبرر واستنزاف مواردها المحدودة

فااااااي رأينااااااا أناااااا  للحكاااااال  لااااااي أداة بدارة هااااااذ  القاااااارو  يجااااااب اتخاااااااذ الخطااااااوا  

 التالية: 

تقيااااااااايل أداء ا جهاااااااااازة الحكومياااااااااة المسااااااااااتفيدة مااااااااان القاااااااااارو  الخارجيااااااااااة  -0

 لتحديد درجة استفادتها من هذ  القرو .

تقيااااااايل أداء ا جهااااااازة الحكومياااااااة المسااااااا ولة  ااااااان متابعاااااااة ومراقباااااااة القااااااارو   -0

للتحقاااااااق مااااااان اتخاذهاااااااا كافاااااااة الإجاااااااراءا  المناسااااااابة لتخفاااااااي  تكااااااااليف  الخارجياااااااة

 الإقرا  والمخاطرة المرتبطة ب  بلي أدنى حد ممكن.

تقياااااايل الم اااااارو ا  التااااااي تاااااال تمويلهااااااا  اااااان طريااااااق القاااااارو  للتحقااااااق ماااااان  -3

 تنفيذها بكفاءة واقتصاد ومن تحقيقها لبهداف الموضو ة لها.



  التاااااااي حصااااااال   ليهاااااااا تقيااااااايل القااااااادرة ااساااااااتيعابية للدولاااااااة القااااااارو -5

باااااارجراء تقياااااايل متكاماااااا  للعواماااااا  المكملااااااة لفساااااات مار بااااااالبفد والفزمااااااة لتحقيااااااق 

 التنميااااااة للتحقااااااق ماااااان توافرهااااااا والك ااااااف  مااااااا قااااااد يوجااااااد بهااااااا ماااااان قصااااااور.

 يوضح العر  التالي أبعاد ما تقدل: -4

 أوا: تقييل درجة ااستفادة من القرو : 

تماااااال بفحصاااااها الحكااااال  لاااااي كفااااااءة بدارة مااااان النقااااااط الجوهرياااااة التاااااي يجاااااب ااه

القااااارو  هاااااو قياااااا  درجاااااة ااساااااتفادة مااااان القااااارو  المتاحاااااة طبقاااااا لماااااا تااااال ااتفااااااق 

  لي  في  روط استخدامها.

فااااااي رأينااااااا أناااااا  بذا ارتبطاااااا  الدولااااااة ماااااا  ال ياااااار للحصااااااو   لااااااي قاااااارو  معينااااااة 

ولااااال ياااااتل اساااااتخدامها طبقاااااا للموا ياااااد المحااااادودة لهاااااا فااااارن ذلااااا  يم ااااا  م  ااااار سااااالبي 

خطياااااار  لااااااي  اااااادل كفاااااااءة أجهاااااازة الدولااااااة  لااااااي اساااااات ف  ا مااااااوا  المتاحااااااة لهااااااا 

لتحقيااااق التنميااااة، فهنااااا  أمااااوا  كااااان فااااي الإمكااااان اساااات فلها ولاااال يسااااتفاد منهااااا، هااااذا 

ا يقتصااااار التاااااةخير فاااااي اساااااتخدال القااااارو   لاااااي ماااااا سااااابق بااااا  يترتاااااب  ليااااا  نتاااااا   

 أخر  خطيرة لع  أهمها الآتي:

كاااااان مااااان الممكااااان تجنبهاااااا تتم ااااا  فاااااي  مولاااااة  تحمااااا  الدولاااااة أ بااااااء بضاااااافية -

 اارتباط التي تدفعها  لي الجزء ال ير مستخدل من القرو .

انتهاااااااء فتاااااارة السااااااما  المنصااااااوو  ليهااااااا فااااااي  قااااااد القاااااار  وبالتااااااالي باااااادء  -

حلااااو  سااااداد ا قساااااط فااااي نفاااا  الوقاااا  الااااذ  يااااتل فياااا  سااااحب باااااقي ا رصاااادة ال ياااار 

 ااااادل تحقياااااق الهااااادف الاااااذ  مااااان  مساااااتخدمة مااااان هاااااذا القااااار ، وهاااااذا يعناااااي ببسااااااطة

أجلااااا  تااااال الإقااااارا  لتقاااااارب المباااااال  التاااااي ساااااوف ياااااتل ساااااحبها مااااان القااااارو  مااااا  

 قيمة ا قساط الواجبة السداد.

فقااااااادان  قاااااااة الااااااادا نين بااتفاقياااااااا  المبرماااااااة وبل ااااااااء القااااااارو  التاااااااي  تااااااال  -

اارتبااااااط بااااا  بمجااااارد بنهااااااء صااااافحيتها بااااادون اساااااتخدال، والتاااااردد فاااااي مااااانح الدولاااااة 

 ة  ند الحاجة بليها.قرو  جيد



بهاااااا  أن اااااااهرة التاااااةخر فاااااي اساااااتخدال القااااارو  التاااااي تااااال اارتبااااااط الواقااااا فاااااي 

 العااااااااااالل  دو تم اااااااااا  بحااااااااااد  الاااااااااااواهر المتكااااااااااررة وال ااااااااااا عة فااااااااااي ك ياااااااااار ماااااااااان 

ويجاااااب  ااااادل ب فالهاااااا والك اااااف  ااااان كافاااااة أبعادهاااااا ب اااااك  متكامااااا  باتخااااااذ الخطاااااوا  

 التالية: 

 لاااااااي  ااااااادل  أد دراساااااااة ملفاااااااا  القااااااارو  للتعااااااارف  لاااااااي ا ساااااااباب التاااااااي  -

 ااستفادة من هذ  القرو  في الوق  المناسب.

دراسااااااااة الاااااااانال الموضااااااااو ة لمتابعااااااااة تنفيااااااااذ الم اااااااارو ا  واكت ااااااااف مااااااااا  -

 تتضمن  هذ  النال من   را .

دراساااااااة الإجاااااااراءا  التاااااااي اتخاااااااذ  مااااااان جاناااااااب المسااااااا ولية للت لاااااااب  لاااااااي  -

أيضاااااا  مااااان اتصااااااا  معاااااا لااااادا نين لفساااااتفادة مااااان أرصااااادة  الم ااااااك  وماااااا تااااال بجااااارا  

القاااااااارو  المتعلقااااااااة بالم اااااااارو ا  التااااااااي تقااااااااارر بيقاااااااااف تنفيااااااااذها فااااااااي تمويااااااااا  

 م رو ا  أخر .

ب ااااااداد تقرياااااار متكاماااااا  يك ااااااف  اااااان أبعاااااااد هااااااذ  الم ااااااكلة والنتااااااا   التااااااي ترتباااااا   -

  ليها وا سباب التي أد  بلي اهورها والتوصيا  المناسبة للت لب  ليها.

 انياااااااا: تقيااااااايل درجاااااااة كفااااااااءة بدارة ا رصااااااادة النقدياااااااة المحصااااااالة مااااااان 

 القرو :

ساااااابق الإيضااااااا  أن القاااااارو  التااااااي تحصاااااا   ليهااااااا الدولااااااة قااااااد تكااااااون قاااااار  

مقياااااادة اسااااااتخدامها فااااااي تنفيااااااذها م اااااارو ا  محااااااددة ول ااااااراء ساااااال  معينااااااة، وقااااااد 

تكاااااون هاااااذ  القااااارو  حااااارة يسااااامح للدولاااااة بساااااحب قيمتهاااااا وحرياااااة اساااااتخدامها فيماااااا 

مناساااااب لتحقياااااق التنمياااااة ، وهاااااذا بذا حصااااال  الدولاااااة  لاااااي قااااارو  حااااارة فرنااااا  تااااارا  

ماااااان المهاااااال التحقااااااق ماااااان أناااااا  تاااااال بدارة هااااااذ  ا رصاااااادة النقديااااااة بكفاااااااءة لتخفااااااي  

تكااااااليف الإقااااارا  وذلااااا  باااااربط المباااااال  المحصااااالة فاااااي صاااااورة ودا ااااا  باااااة لى ساااااعر 

  ودا ااااا صاااااورةفا ااااادة ممكناااااة وااحتفااااااا باااااةدنى حاااااد ممكااااان مااااان هاااااذ  ا رصااااادة فاااااي 

 تح  الطلب لمقابلة احتياجا  السيولة باتخاذ الخطوا  التالية:



 التحقااااااق ماااااان أن هنااااااا  تقااااااديرا  تاااااال تحدياااااادها ماااااان قباااااا  المساااااا ولين  اااااان -

 

بدارة النقدياااااااة تباااااااين احتياجاااااااا  الدولاااااااة مااااااان النقدياااااااة التاااااااي تااااااال الحصاااااااو   -

 ليهاااااا مااااان القااااارو   لاااااي أساااااا   اااااهر  وأسااااابو ي فاااااي ضاااااوء ماااااا تااااال تجميعااااا  

ياااااارادا  المتوقااااا  تحصاااااايلها  باااااالعمف  الحاااااارة  وكاااااذا المبااااااال  مااااان معلومااااااا   ااااان الإ

 المتوق  سدادها.

التحقاااااق ماااااا  أنااااا  تاااااال رباااااط ا رصاااااادة المحصااااالة ماااااان القااااارو  فااااااي صااااااورة  -

ودا ااااا  لمااااادة تتناساااااب مااااا  احتياجاااااا  الدولاااااة النقدياااااة طبقاااااا للتقاااااديرا  الساااااابقة وأنااااا  

ممكااااان وبماااااا  تااااال ااحتفااااااا بااحتيااااااط النقاااااد  والودا ااااا  تحااااا  الطلاااااب فاااااي أدناااااى حاااااد

 يتفق م  التقديرا  السابقة.

التحقاااااااق مااااااان أن التقاااااااديرا  التاااااااي تااااااال وضاااااااعها والتاااااااي  لاااااااي أساساااااااها تااااااال  -

تحديااااااد ااحتياااااااطي النقااااااد  اتساااااام  بالدقااااااة وذلاااااا  بمقارنااااااة التقااااااديرا  الموضااااااو ة 

 بالنتا   التي تحقق  فعف.

ب ااااااداد تقرياااااار يك ااااااف  اااااان ا سااااااباب التااااااي أد  بلااااااي حاااااادو  أ  انحرافااااااا   -

 المناسبة لتجنب تكرارها. والتوصيا 

التااااااي تاااااال اتخاذهااااااا خااااااف  العااااااال  الإسااااااتراتيجية ال ااااااا: تقياااااايل القاااااارارا  

لتخفاااااااي  تكااااااااليف الإقااااااارا  للتحقاااااااق مااااااان كفايتهاااااااا ومناسااااااابتها وبياااااااان 

 النتا   المحققة  نها:

مااااان المعلاااااول أن حصاااااو  الدولاااااة  لاااااي قااااارو  بعماااااف  معيناااااة وبةساااااعار فا ااااادة 

  بااااااء المرتبطاااااة بهاااااا حتاااااى بتماااااال سااااادادها فرنااااا  معيناااااة ا يعناااااي بالضااااارورة تحمااااا  ا

مااااان الممكااااان بجاااااراء تعاااااديف  جوهرياااااة  لاااااي اساااااتراتيجية القااااارو  القا ماااااة باااااربرال 

اتفاقيااااااا  ماااااان من ااااااةة التموياااااا  العالميااااااة  أحااااااد البنااااااو  العالميااااااة  للحصااااااو   لااااااي 

مباااااال  بعماااااف  معيناااااة فاااااي تااااااريح احاااااق مقابااااا  دفعهاااااا مباااااال  محاااااددة متفاااااق  ليهاااااا 

التاااااريح بعملاااا  أخاااار ، هااااذا فماااان الممكاااان للدولااااة  لااااي ساااابي  الم ااااا   فااااي نفاااا  هااااذا



حااااااد البنااااااو  العالميااااااة  لااااااي  أن ياااااادف  لهااااااا أقساااااااط بحااااااد  القاااااارو  أااتفاااااااق ماااااا  

بعملاااااة معيناااااة  جنيااااا  اساااااترليني مااااا ف  مقابااااا  قيامهاااااا بساااااداد القيماااااة المعادلاااااة لهاااااذ  

ا مريكاااااي  وذلااااا  بعملاااااة أخااااار   الااااادوار  ا قسااااااط  فاااااي نفااااا  تاااااواريح ااساااااتحقاق 

طبقاااااا لساااااعر الصااااارف الساااااا دة وقااااا  ببااااارال هاااااذ  ااتفاقياااااة ب ااااا  الناااااار  ااااان الساااااعر 

طبقااااااا  (Currency swap agreement)السااااااا د وقاااااا  سااااااداد هااااااذ  ا قساااااااط 

 The International swap dealersلل ااااااااروط التااااااااي وضااااااااعها 

Associations Inc :بذا يرتكز هذا ااتفاق  لي تصور حدو  الآتي 

ناااااا  العااااااالمي حصاااااا   لااااااي قاااااار  ماااااان الاااااادو  بالعملااااااة المطلوبااااااة مناااااا  أن الب -

سااااادادها  الجنيااااا  ااساااااترليني مااااا ف  وأنااااا   ليااااا  التااااازال بساااااداد  طبقاااااا لبرناااااام  ساااااداد 

محااااادد، كماااااا  ليااااا  التااااازل مااااان جهاااااة أخااااار  بااااادف  فا ااااادة  لاااااي الرصااااايد القاااااا ل لهاااااذا 

 القر  بسعر محدد.

لاااااة التاااااي سااااااوف أن الدولاااااة حصااااال   لاااااي قااااار  ماااااان البنااااا  الخاااااارجي بالعم -

تقاااااول بسااااادادها  الااااادوار ا مريكاااااي مااااا ف  وأنااااا   ليهاااااا التااااازال بسااااادادها هاااااذا القااااار  

طبقاااااا لبرناااااام  ساااااداد محااااادد يتساااااق مااااا  برناااااام  ساااااداد القااااار  ا و ، كماااااا  ليهاااااا 

 من جهة أخر  أن تدف  فا دة  لي رصيد هذا القر .

تموياااااا  هاااااذا ماااااان الممكاااااان للدولااااااة مااااان جهااااااة أخاااااار  ببااااااداء اتفاقياااااا  ماااااا  من اااااا   لل

العالمياااااة للفوا اااااد المتعلقاااااة باااااالقرو ، فمااااان الممكااااان للدولاااااة ااتفااااااق مااااا  بحاااااد  البناااااو  

 لاااااي أن تااااادف  لااااا  فا ااااادة بساااااعر  ابااااا   لاااااي مبلااااا  معاااااين  قيماااااة بحاااااد  القااااارو   فاااااي 

نهاياااااة كااااا   اااااهر مقابااااا  أن يااااادف  لهاااااا فا ااااادة   لاااااي نفااااا  قيماااااة القااااار  الساااااابق   لاااااي 

ح فرنااااا  مااااان الممكااااان للدولاااااة ااتفااااااق مااااا  أساااااا  أساااااعار الفا ااااادة العالمياااااة والعكااااا  صاااااحي

بحااااد  البنااااو   لااااي أن تاااادف  لاااا  فا اااادة بسااااعر مت ياااار مقاباااا  قياماااا  باااادف  سااااعر فا اااادة  لااااي 

 . (Interest Rate Swaps)أسا  معد   اب  متفق  لي  مقدما 

 طبقاااااااااا لماااااااااا سااااااااابق فرنااااااااا  يجاااااااااب  لاااااااااي المسااااااااا ولين  لاااااااااي بدارة القااااااااارو 

للعمااااااف  وأسااااااعار الفا اااااادة ومتابعااااااة ا وضاااااااا  الخارجيااااااة متابعااااااة ا سااااااعار العالميااااااة 

ااقتصااااااادية لدولااااااة العااااااالل المختلفااااااة التااااااي حصاااااال  منهااااااا  لااااااي القاااااارو ، و لااااااي 



أسااااا  هااااذ  الدراسااااا  ومااااا تصاااا  بلياااا  ماااان توقعااااا  يمكاااان بباااارال مااااا يروناااا  مناساااابا 

مااااان ااتفاقياااااا  الساااااابقة لتخفاااااي  تكااااااليف الإقااااارا  والمخااااااطرة التاااااي مااااان الممكااااان 

 ولة بلي أدنى حد ممكن لها.أن تتحملها الد

فاااااارذا فاااااار  أن الدولااااااة حصاااااال   لااااااي قاااااار  بالجنياااااا  ااسااااااترليني وتوقعاااااا   نااااااد 

اسااااااتحقاق أقساااااااط هااااااذ  القاااااارو  حاااااادو  ارتفاااااااا فااااااي سااااااعر الجنياااااا  ااسااااااترليني مقاباااااا  

الاااااادوار ا مريكااااااي بالمقارنااااااة با سااااااعار الحاليااااااة فرناااااا  يكااااااون ماااااان مصاااااالحتها التوقاااااا  ماااااا  

 اتفاقية لمبادلة العملة طبقا لما سبق بيضاح . بحد  المن    العالمية  لي

وبذا فاااااار  أن الدولااااااة حصاااااال   لااااااي قاااااار  بسااااااعر فا اااااادة  اباااااا  وأنهااااااا توقعاااااا  

أن أساااااااعار الفا ااااااادة  لاااااااي  ملاااااااة هاااااااذا القااااااار  مااااااان المتوقااااااا  أن تااااااانخف  فاااااااي 

 المستقب  فرن  يكون من المصلحة توقي  اتفاقية مبادلة فوا د.

 لاااااااي ماااااااد   بمكانياااااااة المسااااااا ولين  وا  ااااااا  أن كفااااااااءة بدارة القااااااارو  تتوقاااااااف

بهااااااا التنباااااا  بمااااااا قااااااد يحااااااد  ماااااان ت ياااااارا  فااااااي أسااااااعار العمااااااف  والفوا ااااااد وبباااااارال 

اتفاقياااااا  المبادلاااااة المناساااااابة فاااااي الوقااااا  المناسااااااب، طبقاااااا لاااااذل  فرناااااا  مااااان ا هميااااااة 

بمكاااااان بخضااااااا اساااااتراتيجية ااقتااااارا  وماااااا تااااال بدخالااااا   ليهاااااا مااااان تعاااااديف  خاااااف  

لاااااادقيق للتحقااااااق ماااااان كفايتهااااااا ومناساااااابتها والك ااااااف  مااااااا العااااااال للفحااااااو اانتقاااااااد  ا

 حققت  من نتا   باتخاذ الخطوا  التالية:

القيااااااال بفحااااااو انتقاااااااد  للدراسااااااا  ااقتصااااااادية التااااااي تماااااا  خااااااف  العااااااال  -0

 ساااااااعار العماااااااف  ا جنبياااااااة وأساااااااعار الفا ااااااادة مااااااان جاناااااااب المسااااااا ولين  ااااااان بدارة 

 لماااااي متكامااااا  وأنااااا  القااااارو  للتحقاااااق مااااان أن هاااااذ  الدراساااااا  تمااااا   لاااااي أساااااا  

يوجااااااد لااااااد  المساااااا ولين تقااااااارير يوميااااااة وأساااااابو ية و ااااااهرية وساااااانوية ماااااان البنااااااو  

العالميااااااة محاااااا  ال قااااااة ومكاتااااااب الخباااااارة المختصااااااة للمقارنااااااة بااااااين العمااااااف  المختلفااااااة 

 والمفاضلة بينهل.

 



تقيااااايل ماااااا تااااال بدخالااااا  مااااان تعاااااديف   لاااااي اساااااتراتيجية ااقتااااارا  با خاااااذ فاااااي -0

 التالية: اا تبار الجوانب 

النتاااااا   التاااااي تحققااااا  خاااااف  العاااااال نتيجاااااة تعااااادي  اساااااتراتيجية الإقااااارا ، قاااااد  –أ 

تكاااااان هااااااذ  النتااااااا   مكاسااااااب أو خسااااااا ر وهااااااي تم اااااا  الفاااااارق بااااااين القيمااااااة المعادلااااااة 

بالعملااااااااة المحليااااااااة لبقساااااااااط والفوا ااااااااد المدفو ااااااااة  اااااااان طريااااااااق من اااااااا   التموياااااااا  

اط والفوا اااااااد المساااااااددة لهاااااااا العالمياااااااة والقيماااااااة المعادلاااااااة بالعملاااااااة المحلياااااااة لبقسااااااا

 الخاصة باتفاقيا  المبادلة السابقة.

فاااااروق أساااااعار الصااااارف اتاااااي تحملتهااااااا الدولاااااة  ااااان أقسااااااط القااااارو  التااااااي  -ب

 تل سدادها خف  العال بالنسبة لك  نوا  مل   لي حدة.

تطااااااااور الخسااااااااا ر والمكاسااااااااب ال ياااااااار محققااااااااة المتعلقااااااااة بةرصاااااااادة القاااااااارو   -ج

كااااا  ناااااوا  ملااااا   لاااااي حااااادة  نتيجاااااة ب اااااادة تقييمهاااااا القا ماااااة ال يااااار مساااااددة  حساااااب 

 طبقا  سعار الصرف السا دة للعملة في نهاية العال.

تقااااديل مااااا هااااو مناسااااب ماااان توصاااايا  فااااي ضااااوء مااااا تاااال الوصااااو  بلياااا  ماااان  -0

 نتا  .

رابعااااااا: تقياااااايل أداء الوحاااااادا  الحكوميااااااة المساااااا ولة  اااااان متابعااااااة تنفيااااااذ 

 الم رو ا  الممولة  ن طريق القرو :

ل أن قيااااااال الدولااااااة بااااااااقترا  لتنفيااااااذ بعاااااا  الم اااااارو ا  يااااااتل ماااااان ماااااان المعلااااااو

أجااااا  هااااادف أساااااي هاااااو تحقياااااق التنمياااااة ااقتصاااااادية للااااابفد، وأن هناااااا   ف اااااة  وامااااا  

ر يسااااااية يترتااااااب  لااااااي حاااااادو ها  اااااادل تحقيااااااق التنميااااااة المطلوبااااااة هااااااي:  اااااادل بتمااااااال 

ليف تنفياااااذ الم ااااارو ا  فاااااي الوقااااا  المحااااادد لهاااااا، ارتفااااااا تكااااااليف تنفياااااذها  ااااان التكاااااا

 المقدرة لها،  دل تحقيقها ا هداف الموضو ة لها.

لااااااذل  فةناااااا  للحكاااااال  لااااااي كفاااااااءة ا جهاااااازة التنفيذيااااااة المرتبطااااااة بااااااالقرو   طبقااااااا  

 للفحويتعين بخضاا الم رو ا  الممولة  ن طريقها 



والتقياااااااايل لتحديااااااااد مااااااااا حااااااااد  بهااااااااا ماااااااان انحرافااااااااا  واسااااااااتخفو الاااااااادرو  

 ن تنفيذ الم رو ا  الجديدة.المناسبة منها  خذها في اا تبار  

فاااااااي رأيناااااااا لإتماااااااال التقيااااااايل الساااااااابق ب اااااااك  متكامااااااا  يجاااااااب أن يمتاااااااد الفحاااااااو 

 والتقييل بلي جانبين: 

الجانااااااااب ا و : دراسااااااااة الاااااااانال الموضااااااااو ية لمراقبااااااااة ومتابعااااااااة تنفيااااااااذ هااااااااذ  

 الم رو ا  للتحقق من كفايتها ومناسبتها باتخاذ الخطوا  التالية:

لمتابعااااااة هااااااذ  الم اااااارو ا  للتةكااااااد ماااااان  عةموضاااااادراسااااااة نااااااال المعلومااااااا  ال -0

أناااااا  يوجااااااد فعااااااف لااااااد  المساااااا ولين  اااااان بدارة القاااااارو  كافااااااة المعلومااااااا  المرتبطااااااة 

 بهذ  الم رو ا  والموقف الحالي الذ  وصل  بلي .

دراساااااااااة وفحاااااااااو المراساااااااااف  المتبادلاااااااااة باااااااااين بدارة القااااااااارو  والجهاااااااااا   -0

  متابعاااااااة جاااااااادة المسااااااا ولة  ااااااان تنفياااااااذ هاااااااذ  الم ااااااارو ا  للتحقاااااااق مااااااان أن هناااااااا

 ومستمرة لهذ  الم رو ا .

الجانااااااب ال اااااااني: دراسااااااة وفحااااااو الم اااااارو ا  الممولااااااة  اااااان طريااااااق القاااااارو  

ق ماااااان تنفيااااااذها بكفاااااااءة واقتصاااااااد وأنهااااااا حققاااااا  ا هااااااداف الموضااااااو ة لهااااااا قااااااللتح

 باتخاذ الخطوا  التالية:

اختياااااااار  يناااااااة الم ااااااارو ا  لإخضاااااااا ها للمراجعاااااااة والفحاااااااو با خاااااااذ فاااااااي  -0

 لعوام  التالية:اا تبار ا

 ا همية ااجتما ية وااقتصادية للم روا. -

 المبال  التي تل بنفاقها  لي الم روا بالمقارنة بلي قيمت  الإجمالية. -

 بدء الإنتاج . –الحالة الراهنة للم روا  حدو  تةخير في التنفيذ  -

 المبااااااااااال  التااااااااااي تاااااااااال بنفاقهااااااااااا فااااااااااي خااااااااااف  العااااااااااال  لااااااااااي الم ااااااااااروا. -

 



 د  للم رو ا  المختارة للتحقق من الآتي:بجراء فحو اقتصا -0

أناااااا  تاااااال تنفيااااااذها بةقصااااااى كفايااااااة وأقاااااا  تكلفااااااة ممكنااااااة وأناااااا  لاااااال يحااااااد  أ   –أ 

بساااااراف فاااااي تنفياااااذها باااااالتحقق مااااان سااااافمة بجاااااراءا  المناقصاااااة، وأن ماااااا تااااال صااااارف  

مااااان أماااااوا  يتفاااااق مااااا  ماااااا تااااال تنفياااااذها مااااان أ ماااااا  ومااااا   اااااروط التعاقاااااد ومااااان أن 

 صفا  الموضو ة ولل تحد  أ  مخالفا .ا  ما  تم  طبقا للموا

أنااااا  تااااال تنفياااااذها طبقاااااا للتكااااااليف المحاااااددة والوقااااا  المحااااادد لهاااااا وتحدياااااد ماااااا  -ب

حااااااد  ماااااان انحرافااااااا  فااااااي الوقاااااا  أو التكاااااااليف وتحديااااااد أساااااابابها والنتااااااا   المترتبااااااة 

  لي ذل .

 أنها حقق  ا هداف ااقتصادية وااجتما ية الموضو ية لها. –ج 

صاااااايلي يك ااااااف  اااااان جوانااااااب القصااااااور التااااااي  اااااااب  تنفيااااااذ ب ااااااداد تقرياااااار تف -

الم ااااااارو ا  يوضاااااااح ا سااااااااباب التاااااااي أد  بليهااااااااا والنتاااااااا   التااااااااي ترتبااااااا   ليهااااااااا 

 والتوصيا  المناسبة لتجنب تكرار حواد ها.

خامساااااااا: تقيااااااايل القااااااادرة ااساااااااتيعابية للقااااااارو  التاااااااي تااااااال الحصاااااااو  

  ليها:

التااااااالي القاااااارو  تتوقااااااف درجااااااة اسااااااتفادة الدولااااااة ماااااان رأ  المااااااا  ا جنبااااااي وب

 لااااااي المسااااااتو  القااااااومي  لااااااي مااااااا تحققاااااا  هااااااذ  ا مااااااوا  المساااااات مرة ماااااان بنتاجيااااااة 

 بالمقارنة بما تتحمل  الدولة من تكاليف مقاب  الحصو   ليها.

وماااااان العواماااااا  الهامااااااة التااااااي تاااااا  ر  لااااااي الإنتاجيااااااة مااااااد  القاااااادرة ااسااااااتيعابية 

تاااااوافر العوامااااا   للدولااااة للقااااارو  التاااااي تااااال الحصااااو   ليهاااااا والتاااااي تحااااادد  لااااي ماااااد 

 المكملة والمعضدة لفست مار بالدولة.

 فاااااي رأيناااااا أنااااا  لضااااامان ااساااااتفادة مااااان القااااارو  يجاااااب أن يكاااااون هناااااا  تقياااااايل 

 



لهاااااذ  العوامااااا  المعضااااادة لفسااااات مار للتحقاااااق مااااان كفايتهاااااا وبالتاااااالي تحدياااااد نقااااااط 

 الضعف التي تضمنتها وتقديل التوصيا  المناسبة لعفجها.

 ام  التي يجب بخضا ها للتقييل الجوانب التالية:ومن أهل هذ  العو

 –الكهربااااااااء  –ااتصااااااااا   –المواصاااااااف   –البي اااااااة ا ساساااااااية للااااااابفد  الطااااااارق 

 –كفاااااااءة ا جهاااااازة المصاااااارفية  –الصاااااارف الصااااااحي  تااااااوافر العمالااااااة الفنيااااااة  –الميااااااا  

كفااااااءة ساااااير العمااااا  باااااا جهزة الحكومياااااة التاااااي لهاااااا ارتبااااااط بالم ااااارو ا   الجماااااار  

القاااااااااااوانين والت اااااااااااريعا  المنطقاااااااااااة  –التةميناااااااااااا  ااجتما ياااااااااااة   –لضااااااااااارا ب ا –

 للسياسا  ااقتصادية والمالية بالبفد.



 المبح  ال ال 

 مراجعة المعلوما  المقدمة للسلطة الت ريعية

  ن القرو  الخارجية

هنااااااا  العديااااااد ماااااان المعلومااااااا  يجااااااب تقااااااديمها للساااااالطة الت ااااااريعية للك ااااااف  اااااان 

ارجياااااة فاااااي ضاااااوء ماااااا حاااااد  مااااان مت يااااارا  خاااااف  العاااااال مااااان موقاااااف القااااارو  الخ

 أهمها الآتي:

حجاااااال القاااااارو  القا مااااااة، مكوناتهااااااا وتكلفتهااااااا وذلاااااا  بر ااااااداد بيااااااان يوضااااااح  -0

 المعلوما  التالية:

بجماااااااالي أرصااااااادة القااااااارو  القا ماااااااة فاااااااي أو  العاااااااال طبقاااااااا  قساااااااامها الر يساااااااية 

ناااااوا  ملااااا  فاااااي   قصااااايرة ا جااااا ، متوساااااطة ا جااااا ، طويلاااااة ا جااااا    لاااااي أساااااا  كااااا 

 –مااااااااار  ألماااااااااني  بجمااااااااالي حركااااااااة السااااااااحب  –جنياااااااا  اسااااااااترليني  –قساااااااال  دوار 

 –الفااااااروق الناتجااااااة ماااااان ب ااااااادة التقياااااايل  –بجمااااااالي حركااااااة السااااااداد  خااااااف  العااااااال  

الفوا ااااااد  –التوزياااااا  النساااااابي للقاااااارو  طبقااااااا للعمااااااف   –الرصاااااايد فااااااي نهايااااااة العااااااال 

  ملة. التي تحملها الدولة في خف  العال بالنسبة لك 

لهاااااااذا البياااااااان أهمياااااااة فهاااااااو يك اااااااف  ااااااان التوزيااااااا  النسااااااابي للقااااااارو  القا ماااااااة 

حسااااااب اجااااااا  اسااااااتحقاقها وطبقااااااا لنو يااااااة العمااااااف  المختلفااااااة وبااااااين النتااااااا   التااااااي 

، الخسااااااا ر ال ياااااار محققااااااة الإقاااااارا ترتباااااا   ليهااااااا  التكاااااااليف التااااااي تحملهااااااا مقاباااااا  

نبيااااة  وهااااو بااااذل  التااااي تعرضاااا  لهااااا الدولااااة نتيجااااة ت ياااار سااااعر صاااارف العمااااف  ا ج

 بسااااااتراتيجيةيك ااااااف للساااااالطة الت ااااااريعية  اااااان النتااااااا   التااااااي تحققاااااا  نتيجااااااة تطبيااااااق 

الإقاااااارا   بسااااااتراتيجيةااقتاااااارا  الحاليااااااة  خااااااذها فااااااي اا تبااااااار  نااااااد تقياااااايل خطااااااة 

 المستقبلة.

كماااااا يك اااااف فاااااي نفااااا  الوقااااا   ااااان المخااااااطر المحتملاااااة لت ييااااار أساااااعار العماااااف  

  ليها بربرال اتفاقيا  المبادلة المناسبة.اتخاذ الخطوا  المناسبة للت لب 

 



أ باااااااء خدماااااااة الااااااادين المرتبطاااااااة بةرصااااااادة القااااااارو  القا ماااااااة وذلااااااا  بر اااااااداد  -0

يوضاااااح ا قسااااااط والفوا اااااد الواجباااااة الساااااداد فاااااي السااااانوا  القادماااااة  حساااااب كااااا  ناااااوا 

  مل   لي حدة  لسداد أرصدة القرو  القا مة.

لتراكماااااي للقااااارو  القا ماااااة  لاااااي لهاااااذا البياااااان أهميتااااا  فهاااااو يك اااااف  ااااان ا  ااااار ا

مياااااازان الماااااادفو ا  للدولااااااة فااااااي الساااااانوا  القادمااااااة، فهااااااو يوضااااااح المبااااااال  الواجبااااااة 

الساااااداد فاااااي الآجااااا  القصاااااير وا جااااا  الطويااااا  مااااان العماااااف  ا جنبياااااة المختلفاااااة، كماااااا 

يك اااااف  ااااان اتجاااااا  العجاااااز فاااااي ميااااازان المااااادفو ا  فاااااي السااااانوا  القادماااااة وبالتاااااالي 

الت ااااااريعية لتقياااااايل الخطااااااوا  التااااااي تاااااال اتخاذهااااااا ماااااان  ةطيفااااااتح المجااااااا  أمااااااال الساااااال

 جانب السلطا  التنفيذية لمواجهة هذ  االتزاما  بوق  كاف قب  استحقاها.

تفاصاااااي  القااااارو  التاااااي تااااال اارتبااااااط بهاااااا خاااااف  العاااااال حساااااب مصاااااادر التمويااااا   -3

 المختلفة.

 –قاااااارو  ماااااان حكومااااااا  أجنبيااااااة  –قاااااارو  ماااااان م سسااااااا  التنميااااااة العالميااااااة 

تماااااااااادا  تصااااااااادير  تساااااااااهيف  الماااااااااوردين  قااااااااارو  بناااااااااو  تجارياااااااااة، قااااااااارو  ا 

تساااااهيف  مصااااارفية،  لاااااي أن يوضاااااح البياااااان ب اااااك  مفصااااا   اااااروط الحصاااااو   لاااااي 

فتااااارة الساااااداد  وأهاااااداف الحصاااااو   –فتااااارة الساااااما   –هاااااذ  القااااارو   ساااااعر الفا ااااادة 

قااااااااارو   –قااااااااارو  اساااااااااتيراد سااااااااال  وسااااااااايطة  – ليهاااااااااا  قااااااااارو  اسااااااااات مارية 

 .استيراد سل  استهفكية 

لهاااااذا البياااااان أهمياااااة فهاااااو يك اااااف  ااااان اتجاهاااااا  تكلفاااااة وأ بااااااء خدماااااة الااااادين، 

 كذل  أيضا اتجاها  التنمية بالبفد في السنوا  القادمة.

تفاصاااااي  القااااارو  التاااااي أ ياااااد جااااادولتها خاااااف  العاااااال و اااااروط ب اااااادة الجدولاااااة  -3

بر اااااااااداد بياااااااااان يوضاااااااااح المعلوماااااااااا  التالياااااااااة بالنسااااااااابة للاااااااااديون وموا ياااااااااد 

 جدولتها.

 

 



 –قيماااااااة القااااااار ، ناااااااوا العملاااااااة، ناااااااوا القااااااار   طبقاااااااا لمصااااااادر التمويااااااا   -5

 ااااااروط الجدولااااااة  فتاااااارة السااااااما ، فتاااااارة اسااااااتهف  القاااااارو ، سااااااعر فا اااااادة التااااااةخير، 

 نسبة  نصر المنحة .

لهااااااذا البيااااااان أهميااااااة فهااااااو يك ااااااف  اااااان الجهااااااود التااااااي بااااااذا  التخفااااااي  أ باااااااء 

للااااابفد، كماااااا يباااااين بة جااااا  القصاااااير وتحقياااااق السااااايولة المناساااااخدماااااة الاااااديون فاااااي ا 

فاااااي نفااااا  الوقااااا  ا  بااااااء الإضاااااافية الجديااااادة التاااااي ساااااوف تتحملهاااااا الااااابفد  فوا اااااد 

 التةخير  والمكاسب المحققة   نصر المنحة .

بياااااااان يوضاااااااح حجااااااال  بر ااااااادادبياااااااان اتفاقياااااااا  مبادلاااااااة القااااااارو  القا ماااااااة،  -4

 اتفاقيااااااا  مبادلااااااة الفاااااارو  القا مااااااة فااااااي أو  العااااااال ومااااااا تاااااال ماااااان اتفاقيااااااا  جدياااااادة

خااااااف  العااااااال  لااااااي أن يوضااااااح البيااااااان قيمااااااة ااتفاقيااااااة، نااااااوا العملااااااة، الهاااااادف ماااااان 

 المبادلة،  روطها.

لهااااااذا البيااااااان أهميتاااااا  فهااااااو يك ااااااف  اااااان الجهااااااود التااااااي بااااااذل  لتقلياااااا  المخاااااااطر 

المحتملااااااة لت يياااااار أسااااااعار صاااااارف العمااااااف  ا جنبيااااااة وكااااااذا ت ياااااار أسااااااعار الفا اااااادة، 

 –ال  أساااااااعار صااااااارف العماااااااف  بدراسااااااات  مااااااا  المت يااااااارا  التاااااااي حاااااااد   خاااااااف  العااااااا

وأسااااااعار الفا اااااادة  يمكاااااان تقياااااايل درجااااااة كفاااااااءة بدارة القاااااارو  فااااااي الساااااايطرة  لااااااي 

 المخاطر السابقة.

بياااااان بجماااااالي القااااارو  القا ماااااة  لاااااي الااااابفد المضااااامونة مااااان الدولاااااة، وذلااااا   -6

 بر داد بيان يوضح المعلوما  الآتية:

التاااااااي حصااااااال  بجماااااااالي القااااااارو  القا ماااااااة  لاااااااي الدولاااااااة، بجماااااااالي القااااااارو  

 ليهااااااا الهي ااااااا  وال ااااااركا   خااااااارج الموازنااااااة  المضاااااامونة ماااااان الحكومااااااة، القيمااااااة 

 الإجمالية للديون المس ولة  نها الدولة.

 ك ف  ن بجمالي رقل الديون الخارجية ي لهذا البيان أهميت  فهو

 

 



المساااا ولة  نهااااا الدولااااة فااااي ضااااوء المفهااااول الحاااادي  للاااادين العااااال، هااااذا فلاااال يعااااد 

عااااااال فااااااي مفهوماااااا  الحاااااادي  قاصاااااارا   لااااااي القاااااارو  التااااااي تحصاااااا   ليهااااااا الاااااادين ال

الاااادو  ماااان خااااف  موازنتهااااا باااا  ي اااام  أيضااااا كافااااة الضاااامانا  المقدمااااة ماااان الحكومااااة 

لسااااااداد القاااااارو  الممنوحااااااة ل ااااااركا  القطاااااااا العااااااال أو الخاااااااو طالمااااااا أن الدولااااااة 

 تعهد  بالوفاء بها في حالة توقف هذ  الجها   ن الدف .

هميااااااة فااااااي تقياااااايل سياسااااااة الإقاااااارا  بااااااالبفد، فهااااااو يك ااااااف  اااااان لهااااااذا البيااااااان أ

قيماااااة المخااااااطر التاااااي مااااان المحتمااااا  أن تتعااااار  بليهاااااا الدولاااااة فاااااي حالاااااة  ااااادل تمكااااان 

الوحااااادا  الساااااابقة الوفااااااء بالتزاماتهاااااا وبالتاااااالي يسااااااهل فاااااي رسااااال سياساااااة الإقااااارا  

 للبفد بما يتناسب م  ا وضاا ااقتصادية القا مة بها.

 : واتجاهات قترا   انيا: تطور اا

حتاااااى تاااااتمكن السااااالطة الت اااااريعية مااااان الحكااااال  لاااااي سياساااااة ااقتااااارا  باااااالبفد ا 

يكفاااااي أن تقااااادل بليهاااااا المعلوماااااا  الساااااابق التاااااي تركاااااز  لاااااي الك اااااف  ااااان الموقاااااف 

الحااااااالي لفقتاااااارا ، وبنماااااااا يتعااااااين تقاااااااديل معلومااااااا  بضااااااافية أخااااااار  لهااااااا توضاااااااح 

فد والنتاااااا   التاااااي حققتهاااااا هاااااذ  ااتجاااااا  الاااااذ  تساااااير نحاااااو  سياساااااة ااقتااااارا  باااااالب

السياساااااة لعااااادد مااااان السااااانوا  الساااااابقة  خمااااا  سااااانوا  مااااا ف  حتاااااى يمكااااان اتخااااااذ ماااااا 

 هو مناسب من قرارا  من أهل هذ  المعلوما  الآتية:

مصااااااااادر ااقتاااااااارا  الخااااااااارجي: بر ااااااااداد ك ااااااااف يوضااااااااح القاااااااارو   تطااااااااور -0

لمصاااااادر التاااااي تااااال اارتبااااااط بهاااااا  ااااان طرياااااق الدولاااااة فاااااي كااااا  سااااانة موز اااااة طبقاااااا 

 لتموي  ا ساسية التالية:

 –قاااااارو  ماااااان حكومااااااا  أجنبيااااااة  –قاااااارو  ماااااان م سسااااااا  التنميااااااة العالميااااااة 

قاااااارو  تسااااااهيف  مصاااااارفية  ماااااا  بيااااااان التوزياااااا   –قاااااارو  تسااااااهيف  المااااااوردين 

 النسبي للقرو  طبقا لمصادر ااقترا  لك  سنة.

 تطاااااااور  اااااااروط ااقتااااااارا  الخاااااااارجي: بر اااااااداد ك اااااااف يوضاااااااح  ااااااان كااااااا  -3

 علوما  التالية:سنة الم 



بجماااااالي القاااااارو  التااااااي تااااال اارتباااااااط بهااااااا حساااااب اسااااااتحقاقها  قاااااارو  قصاااااايرة 

 ااااااروط ااقتاااااارا   –قاااااارو  طويلااااااة ا جاااااا    –قاااااارو  متوسااااااطة ا جاااااا   –ا جاااااا  

 –فتاااااااارة السااااااااما   –ماااااااادة الإقاااااااارا   –لكاااااااا  مجمو ااااااااة  متوسااااااااط سااااااااعر الفا اااااااادة 

 متوسط نسبة  نصر المنحة .

ف يوضااااااح قيمااااااة القاااااارو  ب ااااااداد ك ااااااهااااااداف ااقتاااااارا  الخااااااارجي: تطااااااور أ -3

التااااااي تاااااال اسااااااتخدامها فااااااي كاااااا  ساااااانة موز ااااااة حسااااااب أهااااااداف اسااااااتخدامها وذلاااااا  

بتوضاااااايح المبااااااال  التااااااي تاااااال اسااااااتخدامها لتموياااااا  الم اااااارو ا  ااساااااات مارية حسااااااب 

الخاااااادما   المبااااااال  التااااااي تاااااال  –الزرا ااااااة  –الصاااااانا ة  –كاااااا  قطاااااااا  قطاااااااا التجااااااارة 

نتاجياااااااة اسااااااااتيراد الساااااااال  ااسااااااااتهفكية اساااااااتخدامها اسااااااااتيراد الساااااااال  الوساااااااايطة الإ

 لسداد أقساط قرو . –للتموي  الحربي 

تطاااااااور القااااااارو  الخارجياااااااة: بر اااااااداد ك اااااااف يوضاااااااح لكااااااا  سااااااانة أرصااااااادة  -5

 –ة ا جااااااا  لدولاااااااة طبقاااااااا اساااااااتحقاقها  قااااااارو  قصااااااايرالقااااااارو  القا ماااااااة  لاااااااي ا

قااااااارو  طويلااااااة ا جاااااا  مااااااا  بيااااااان التوزياااااا  النسااااااابي  –قاااااارو  متوسااااااطة ا جاااااا  

 لها .

رأينااااااا أن المعلومااااااا  السااااااابقة تم اااااا  معلومااااااا  هامااااااة وجوهريااااااة للساااااالطة فااااااي 

 الت ريعية للآتي: 

بمتابعااااااة تطااااااور مصااااااادر الإقاااااارا  و ااااااروط  يمكاااااان تحديااااااد اتجااااااا  تكاااااااليف  -0

 .اارتفااالإقرا  بالبفد، وما بذا كان  سوف تتج  بلي اانخفا  أو 

رة للقااااااارو  ونسااااااابة القااااااارو  القصاااااااي التراكمااااااايبمتابعاااااااة تطاااااااور الرصااااااايد  -0

باااااااالبفد   ماااااااا بذا  ااقتااااااارا ا جاااااا  بلاااااااي بجماااااااالي القاااااارو  يمكااااااان تحدياااااااد اتجااااااا  

كانااااا  القااااارو  تتجااااا  بلاااااي الزياااااادة أو النقصاااااان ، وبالتاااااالي تكاااااون رأ  حاااااو  ماااااد  

بمكانيااااااة الدولااااااة الساااااايطرة  لااااااي ااقتاااااارا  أل أنهااااااا تسااااااير فااااااي اتجااااااا  الوقااااااوا فااااااي 

 مصيدة الديون.

 

 



 لخارجية:  ال ا: درجة كفاءة بدارة القرو  ا

 للك ااااااافهناااااااا   دياااااااد فاااااااي المعلوماااااااا  يتعاااااااين تقاااااااديمها للسااااااالطة الت اااااااريعية 

  ن درجة كفاءة بدارة القرو  من أهمها الآتي:  

بياااااان أرصاااااادة القااااارو  التااااااي تااااال اارتباااااااط بهاااااا ولاااااال تساااااتخدل بعااااااد بر ااااااداد  -0

القيمااااااة المحااااااددة  –بيااااااان يوضااااااح الآتااااااي: قيمااااااة القاااااارو  التااااااي تاااااال اارتباااااااط بهااااااا 

المبااااااال  التااااااي كااااااان ماااااان  –و  طبقااااااا للموازنااااااة العامااااااة للدولااااااة سااااااحبها ماااااان القاااااار

تاااااااريح  –الواجااااااب سااااااحبها ولاااااال تسااااااحب المبااااااال  ال ياااااار مسااااااتخدمة ماااااان القاااااارو  

 انتهاء صفحية السحب من القرو .

لهاااااذا البياااااان أهمياااااة فاااااي تقيااااايل أداء السااااالطة التنفيذياااااة، فهاااااو يباااااين بلاااااي أ  ماااااد  

يباااااين ايضاااااا بلاااااي أ  ماااااد  قاااااد أمكنهاااااا تمكنااااا  ااساااااتفادة مااااان ا ماااااوا  المتاحاااااة، كماااااا 

تحقياااااااق الخطااااااااة الموضااااااااو ة السااااااااابق ا تمادهاااااااا ماااااااان الساااااااالطة الت ااااااااريعية، كمااااااااا 

ساااااريعة اساااااتخدامها قبااااا   طيوضاااااح أيضاااااا أرصااااادة القااااارو  التاااااي يتعاااااين اتخااااااذ خطااااا

 انتهاء صفحيتها. 

بياااااان العا اااااد المحقاااااق مااااان  ملياااااا  مبادلاااااة القااااارو  وماااااد  مسااااااهمت  فاااااي  -0

 بر داد بيان يوضح الآتي:  تخفي  تكلفة الإقرا ،

المكاسااااااب أو الخسااااااا ر التااااااي ترتباااااا   لااااااي  مليااااااا  مبادلااااااة القاااااارو  وهااااااي  –أ 

تم ااااا  محصاااااالة الفاااااارق باااااين القيمااااااة بالعملااااااة المحلياااااة لبقساااااااط أو الفوا ااااااد المحصاااااالة 

ماااااان م سسااااااا  التموياااااا  وا قساااااااط والفوا ااااااد التااااااي تاااااال ساااااادادها لهااااااا فااااااي مقاباااااا  

 المبال  المحصلة منها.

المااااااااوزون لنساااااااابة تكلفااااااااة الإقاااااااارا  طبقااااااااا  رصاااااااادة القاااااااارو   المتوسااااااااط -ب

 القا مة خف  العال وذل  قب   مليا  المبادلة وبعد  مليا  المبادلة.

بدراسااااااااة المعلومااااااااا  السااااااااابقة يمكاااااااان الحكاااااااال  لااااااااي كفاااااااااءة  مليااااااااا  مبادلااااااااة 

 القرو  التي تم . 

 



موقااااااااف الم اااااااارو ا  الممولااااااااة  اااااااان طريااااااااق القاااااااارو  الخارجيااااااااة، وذلاااااااا   -3

 يان يوضح المعلوما  التالية:بر داد ب

 الم رو ا  التي تل تنفيذها في موا يدها. -

الم ااااارو ا  المتاااااةخر تنفياااااذها مااااا  بياااااان مااااادة التاااااةخير والوقااااا  المتوقااااا  اانتهااااااء  -

 منها.

الم ااااارو ا  التاااااي تااااال تنفياااااذها بتكااااااليف تزياااااد  ااااان التكااااااليف المقااااادرة لهاااااا،  -

 ا صلية. م  بيان مقدار الزيادة في التكلفة ونسبتها للتكاليف

درجااااااة كفاااااااءة اساااااات ف  الم اااااارو ا  فااااااي ضااااااوء ا هااااااداف الموضااااااو ة لهااااااا  -

للم ااااارو ا  التاااااي تااااال اانتهااااااء مااااان تنفياااااذها فاااااي خاااااف  الخمساااااة سااااانوا  الماضاااااية 

بتوضاااااايح ا هااااااداف الموضااااااو ة لهااااااا وا هااااااداف التااااااي تاااااال تحقيقهااااااا وبالتااااااالي درجااااااة 

 تحقق هذ  الم رو ا  أهدافها.


