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  مشكلة
  الديون

نظــرا لأن الاقتصــاد العالمــي يمضــي في مســيرته حاليــا بسلاســة، يبــدو أنــه ليــس 

هنــاك مــا يدعــو للقلــق بشــأن المســتقبل. ولكــن المســتقبل في كثيــر مــن البلــدان بــات مرهونــا 

بارتفــاع مســتويات الديــن العــام والخــاص، ممــا يهــدد بخنــق النمــو. وفي هــذا العــدد مــن مجلــة 

التمويــل والتنميــة نطــرح الســؤال »مــا مقــدار الديــن الــذي يعتبــر مبالغــا فيــه؟«

وتتمثــل مشــكلة الديــون في أنهــا تحــول دون اســتثمار البلــدان في النمــو المســتقبلي — أي 

توجيــه مزيــد مــن المــوارد للتعليــم والصحــة، مثــلا، وإيجــاد طــرق لمعالجــة مشــكلة انخفــاض 

الانتاجيــة، التــي مــا زالــت تعيــق نمــو الأجــور في كثيــر مــن البلــدان.   

ويمكننــا القــول ببســاطة إن الاقتصــادات المتقدمــة يمكنهــا اللجــوء إلى رفــع الضرائــب أو 

تخفيض الإنفاق لكي تخفض ديونها. ويخلص ألبرتو أليســينا وكارلو فافيرو وفرانشيســكو 

جيافاتســي إلى أن النمــو يتعــرض لصدمــات أقــل في البلــدان التــي تخفــض الإنفــاق، بمــا في 

ذلــك برامــج الاســتحقاقات، مقارنــة برفــع الضرائــب. وفي واقــع الأمــر، أشــاروا في مقالهــم إلى 

أن رفــع الضرائــب قــد يتســبب في حــدوث نتائــج معاكســة، ممــا يــؤدي إلى ارتفــاع مســتويات 

الديــن أكثــر وانخفــاض النمــو.

ولكــن مــع تزايــد القلــق بشــأن عــدم المســاواة قــد يتعــذر حاليــا تبريــر أي تخفيضــات في 

فرانســوا  الــدولي،  البنــك  الســابق في  الاقتصادييــن  كبيــر  ويســتعرض  الاجتماعــي.  الإنفــاق 

بورغينيــون، أفضــل ســبل لعــلاج تزايــد عــدم المســاواة وتقديــر المفاضــلات الصعبــة في هــذا 

الشــأن.

ويتمثــل التحــدي في الاقتصــادات منخفضــة الدخــل واقتصــادات الأســواق الصاعــدة في 

مــن  بوكوســي«،  »فانويــل  ويذكــر  العــام.  الإنفــاق  كفــاءة  ورفــع  الضريبــي  الوعــاء  توســيع 

المنتــدى الإفريقــي والشــبكة المعنيــة بالديــن والتنميــة، في مقالــه أنــه علــى عكــس أزمــات الديــن 

الســابقة، التــي تمــت تســويتها مــن خــلال التعــاون الــدولي، تتســم الأزمــات الراهنــة بقــدر أكبــر 

مــن الصعوبــة في تســويتها لأن نطــاق المديونيــة أصبــح أكثــر تعقيــدا.    

ومــع عــدم ظهــور أي بــوادر للحلــول الســهلة، وفي ظــل تزايــد الشــعور بفقــدان الصبــر بيــن 

المواطنيــن مــن جميــع أنحــاء العــالم إزاء الوضــع القائــم، يجــب أن تســتغل الحكومــات الانتعــاش 

الاقتصــادي الراهــن لتعيــد ترتيــب أوضاعهــا. وبينمــا ينبغــي لــكل بلــد أن يحــدد المســار الــذي 

يســلكه فــإن التعــافي العالمــي يقــدم فرصــة نــادرة — فأســعار الفائــدة الآخــذة في الارتفــاع 

ســيتعذر معهــا قريبــا خدمــة الديــن وإعــادة تمويلــه. 
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