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تمهيد
جرت العادة على اأن تتولى الحكومات مهمة اإن�صاء و�صيانة واإعادة تاأهيل البنية التحتية 
والموانئ  كالطرق  الاقت�صادية،  ن�صطة  الاأ معظم  ممار�صة  بدونها  ي�صتحيل  التي  المادية 
نفاق الا�صتثماري، لا �صيما  والمطارات و�صبكات الات�صالات والكهرباء. وفي الواقع كان الاإ
نفاق  ن�صطة الرئي�صية التي تقوم بها الحكومة. غير اأن الاإ في مجال البنية التحتية، اأحد الاأ
مدار  على  المحلي  الناتج  اإجمالي  من  كن�صبة  انخف�س  التحتية  البنية  مجال  في  العام 
العقود الثلاثة الما�صية في جميع اأنحاء العالم. ولا تزال اأ�صباب هذا الانخفا�س وتبعاته 

اأبعد ما تكون عن الو�صوح. 
وي�صار اأحيانا اإلى جهود ت�صحيح اأو�صاع المالية العامة الرامية اإلى تحقيق الا�صتقرار 
اإغفال  ولكن في ذلك  التراجع،  وراء هذا  الرئي�صي  العامل  باعتبارها  الكلي  الاقت�صادي 
خرى. ومن بين هذه العوامل انخفا�س م�صتويات الادخار  للعديد من العوامل الم�صاهمة الاأ
في  الخ�صخ�صة  اأن�صطة  وانتعا�س  التحتية؛  البنية  �صبكات  اأهم  اإن�صاء  وا�صتكمال  العام؛ 
�صوء تزايد التف�صيل ل�صغر حجم القطاع العام؛ وتزايد التنوع في اأن�صطة القطاع الخا�س 
ذلك  في  بما  الجاري،  نفاق  الاإ م�صتويات  وارتفاع  التحتية؛  البنية  خدمات  �صملت  حتى 
اأجور الخدمة المدنية وال�صمان الاجتماعي. واإ�صافة اإلى ذلك، ربما كان جانب من هذا 
التراجع ذا طابع اإح�صائي مح�س؛ فتو�صيع نطاق الخيارات التمويلية المتاحة في مجال 
البنية التحتية كالتي تتيحها كثرة تعاقدات الحكومات مع القطاع الخا�س لتقديم خدمات 
النفقات  �صمن  التحتية  بالبنية  المتعلقة  النفقات  بع�س  بت�صجيل  �صمح  التحتية  البنية 

الجارية رغم اأن العادة قد جرت على اإدراجها �صمن النفقات الراأ�صمالية. 
التحتية  البنية  مجال  في  العام  الا�صتثمار  انخفا�س  كان  اإذا  عما  كبير  وهناك جدل 
نفاق في مجال  قد �صبب اختناقات في النمو الاقت�صادي. ففي بع�س الحالات، اقترن الاإ
التحتية  البنية  ا�صتثمارات  بع�س  تولد  وقد  الاقت�صادي،  النمو  بارتفاع  التحتية  البنية 
عائدا اجتماعيا مرتفعا اإلى حد ما. غير اأنه من غير الموؤكد باأي حال ما اإذا كانت زيادة 
نفاق على  نفاق على البنية التحتية في حد ذاته يمكن اأن تحفز النمو اأكثر من زيادة الاإ الاإ
تقديرات  اإلى  التجريبية  الدرا�صات  خل�صت  وقد  والتعليم.  ال�صحية  كالرعاية  مجالات 
ال�صعب  ومن  الاقت�صادي،  النمو  على  التحتية  البنية  ا�صتثمارات  لتاأثير  التباين  �صديدة 
نفاق  ثار المتعلقة بالبنية التحتية على وجه الدقة عن غيرها من العوامل، كالاإ تمييز الاآ
عمال. ومع ذلك، فاإن جودة البنية التحتية المادية  على راأ�س المال الب�صري اأو مناخ الاأ
توؤثر في م�صتوى اإنتاجية البلد المعني، وقدرته على المناف�صة في اأ�صواق الت�صدير وعلى 

جنبي. جذب الا�صتثمار الاأ
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اأن على البلدان زيادة ا�صتثماراتها العامة في مجال البنية التحتية؟  فهل يعني ذلك 
يجاب، فكيف يمكنها تحقيق ذلك على اأ�صا�س من الم�صوؤولية المالية؟  واإذا كان الرد بالاإ

وهل ال�صراكة بين القطاعين العام والخا�س هي بديل قابل للتنفيذ؟1
�صئلة. ففي مار�س  جابة عن هذه الاأ وقد خ�ص�س �صندوق النقد الدولي عدة درا�صات للاإ
2004، قام بن�صر درا�صتين بعنوان Public Investment and Fiscal Policy )الا�صتثمار 

بين  )ال�صراكات   Public- Private Partnerships و  العامة(  المالية  و�صيا�صة  العام 
طر التحليلية الم�صتحدثة  القطاعين العام والخا�س(.2 وحتى يت�صنى لل�صندوق اختبار الاأ
البلدان  من  متنوعة  مجموعة  في  اإ�صافية  درا�صات  ثمان  اأجرى  الدرا�صتين،  هاتين  في 
تلخي�س  وتم  و�صط.  الاأ وال�صرق  اللاتينية  واأمريكا  واآ�صيا  اإفريقيا  في  وال�صاعدة  النامية 
 Public Investment and نتائج هذه الدرا�صات في بحثين �صدرا في اإبريل 2005 بعنوان
 Public Investment و Fiscal Policy – Lessons from the Pilot Country Studies

وتبحث   3.and Fiscal Policy – Summaries of the Pilot Country Studies

اأخرى في مخاطر ال�صمانات الحكومية على المالية العامة.4 وي�صتند هذا العدد  درا�صة 
من �صل�صلة »ق�صايا اقت�صادية« اإلى هذه الدرا�صات الثلاثة واإلى تقرير مخ�ص�س �صدر عن 

ال�صندوق موؤخرا حول ق�صايا م�صابهة.5

اإلى  اقت�صادية«  »ق�صايا  �صل�صلة  من  العدد  هذا  في  والخا�س«  العام  القطاعين  بين  »ال�صراكة  م�صطلح  ي�صير   1
تقدمها  اأن  على  العادة  التحتية جرت  بالبنية  تتعلق  اأ�صول وخدمات  بتقديم  الخا�س  القطاع  فيها  يقوم  التي  الترتيبات 
التاأجير الت�صغيلي، ويمكن  الحكومة. وقد تن�صاأ ال�صراكة بين القطاعين العام والخا�س من خلال عقود الامتياز وعقود 
ت�صتخدم  واإن كانت لا تزال  التحتية الاجتماعية والاقت�صادية،  البنية  للقيام بمجموعة كبيرة من م�صاريع  الدخول فيها 
»اأماكن  و  نفاق(  والاأ والج�صور  ال�صريعة  بالموا�صلات )كالطرق  ال�صلة  ذات  التحتية  البنية  م�صاريع  في  اأ�صا�صية  ب�صفة 

قامة« )كالم�صت�صفيات والمدار�س وال�صجون(.  الاإ
نترنت في العنوانين التاليين، على التوالي:  2 يمكن الاطلاع عليهما في موقع ال�صندوق على �صبكة الاإ

 www.imf.org/external/np/fad/2004/pifp/eng/index.htm 

 .www.imf.org/external/np/fad/2004/pifp/eng/031204.htm

نترنت في العنوانين التاليين، على التوالي:  3 يمكن الاطلاع عليهما في موقع ال�صندوق على �صبكة الاإ

 www.imf.org/external/np/pp/eng/2005/040105a.htm

 .www.imf.org/external/np/pp/eng/2005/040105b.htm

4 يمكن الاطلاع على درا�صة Government Guarantees and Fiscal Risk في موقع ال�صندوق على �صبكة 

نترنت في العنوان التالي:  الاإ
.www.imf.org/external/np/pp/eng/2005/040105c.htm

 Public-Private 5 اأعد فريق من خبراء �صندوق النقد الدولي برئا�صة ريت�صارد هيمينغ درا�صة بعنوان

Partnerships, Government Guarantees, and Fiscal Risk. ولمزيد من المعلومات، يرجى الرجوع اإلى العنوان 

نترنت:  التالي في موقع ال�صندوق على �صبكة الاإ
.www.imf.org/external/pubs/cat/longres.cfm?sk=18587



 �لا�شتثمار �لعام و�ل�شر�كة 
بين �لقطاعين �لعام و�لخا�ص

رغم اأن احتياجات البنية التحتية وقيود التمويل اأكثر حدة في البلدان النامية منها في 
الاقت�صادات المتقدمة، فاإن جميع الاقت�صادات تحتاج اإلى الحفاظ على ان�صباط المالية 
العامة واحترام الحدود المو�صوعة لل�صرائب والاقترا�س، وهي الم�صادر المعتادة لتمويل 
وروبي، على  الا�صتثمار العام. وتفر�س معاهدة الا�صتقرار والنمو التي عقدها الاتحاد الاأ
وروبي،  ع�صاء في الاتحاد الاأ �صبيل المثال، حدا اأق�صى للعجز والدين العام في البلدان الاأ
مما يحد من قدرتها على الت�صرف والحركة في �صوؤون الا�صتثمار العام. ويجب اأي�صا على 
اأن توزع مواردها المحدودة بين احتياجاتها  اأم فقيرة،  جميع الاقت�صادات، غنية كانت 
المتناف�صة على نحو يحقق التوازن بين الا�صتثمار في راأ�س المال المادي والا�صتثمار في 
خرى—مع  الب�صري كالتعليم والرعاية ال�صحية والقطاعات الاجتماعية الاأ المال  راأ�س 

نفاق الجاري.  التاأكد من كفاية الموارد المتوافرة لتغطية الاإ

�ل�شندوق ودر��شات �لحالة �لر�ئدة
حول �لا�شتثمار �لعام—خلفية  

للبلدان  التنمية  وبنك  الدولي  البنك  مع  بالتعاون  الدولي  النقد  �صندوق  اأجرى 
و�صيلي  البرازيل  هي  بلدان  ثمانية  تعامل  كيفية  تناولت  رائدة  درا�صات  مريكية  الاأ
الا�صتثمار  مجال  في  احتياجاتها  مع  وبيرو  ردن  والاأ والهند  وغانا  واإثيوبيا  وكولومبيا 
للدرا�صة  الخا�صعة  البلدان  احتياج  ويبدو  التحتية.  البنية  م�صاريع  بما في ذلك  العام، 
ملحا على وجه الخ�صو�س في مجالات اإن�صاء الطرق الجديدة وتح�صين �صيانة الطرق 
القائمة، ولكن اختناقات البنية التحتية تبدو وا�صحة اأي�صا في قطاعات اأخرى، بما فيها 
الموانئ والطاقة والات�صالات والمياه وال�صرف ال�صحي. وترجع هذه الاختناقات، في 
العام،6 والتي  خيرة في م�صتوى الا�صتثمار  اإلى الانخفا�صات الاأ قل،  جانب منها على الاأ

1

6 غير اأن وجود اختناقات في البنية التحتية كثيرا ما يرجع اأي�صا اإلى القرارات غير ال�صليمة ب�صاأن ت�صعير الخدمات 

العامة، مما ي�صعف ا�صترداد التكلفة ويزيد الفاقد. فقد كان فرط الا�صتهلاك واختناقات البنية التحتية في العديد من 
�صول العامة )كر�صوم الموانئ  �صعار المحددة على ا�صتخدام الاأ اإلى فرط انخفا�س الاأ بلدان الدرا�صة راجعا بدرجة ما 
�صا�صية )كالوقود المحلي والكهرباء والمياه(  اأو المدخلات الاأ ور�صوم الهبوط في المطارات ور�صوم ا�صتخدام الطرق( 

تعاب ور�صوم الا�صتخدام الحالية. اإ�صافة اإلى �صعف تح�صيل الاأ
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التحتية.  البنية  في  الخا�س  الا�صتثمار  محدودة—زيادة  بدرجة  كان  عو�صتها—واإن 
وبيرو  البرازيل  الكبيرة في كل من  العديد من م�صاريع الخ�صخ�صة  ا�صتكمال  اأن  غير 
على  الانخفا�صات  هذه  من  جانب  عن  م�صوؤولا  يعتبر  الات�صالات(  م�صاريع  )واأهمها 
الانخفا�س  وراء  الوحيد  العامل  يكن  لم  العامة  المالية  اأو�صاع  �صبط  اأن  قل.ورغم  الاأ
الهند  ففي  فيه.  م�صاهما  كان عاملا  اأنه  المرجح  فمن  العام،  الا�صتثمار  في  الم�صاهد 
ت�صحيح  اإلى  الرامية  الجهود  �صياق  في  العام  الا�صتثمار  كبح  تم  المثال،  �صبيل  على 
الما�صي.  القرن  ت�صعينات  بداية  في  المالية  زمة  للاأ ا�صتجابة  العامة  المالية  اأو�صاع 
عام  منذ  العامة  المالية  اأو�صاع  لت�صحيح  الكبيرة  الجهود  ترافقت  البرازيل،  وفي 
 0.4% اإلى  1999 مع انخفا�س معدل الا�صتثمار العام على م�صتوى الحكومة الفيدرالية 

الناتج  اإجمالي  من   1.1% بلغت  اأن  بعد   2003 عام  في  المحلي  الناتج  اإجمالي  من 
زمة الاقت�صادية  الاأ البلاد من  اإنقاذ  البالغة في  اأهميتها  1998، رغم  المحلي في عام 
وتحقيق الا�صتقرار الاقت�صادي الكلي. وفي غانا، لجاأت ال�صلطات اإلى خف�س الا�صتثمار 
اأو�صاع  2002 لدعم جهود ت�صحيح  2000-1998 ومرة اأخرى في عام  العام في الفترة 

العامة.  المالية 
واإ�صافة اإلى ذلك، ربما يكون انخفا�س المدخرات العامة قد اأ�صهم ب�صورة ملحوظة 
يرجع  العامة  المدخرات  فانخفا�س  العامة.  الا�صتثمارات  على  نفاق  الاإ من  الحد  في 
اأو جمود  تزايد  المثال  �صبيل  بما في ذلك على  الجاري  العام  نفاق  الاإ زيادة  اإلى  عموما 
لقطاع  والتحويلات  التقاعد  ومعا�صات  العام  القطاع  جور  لاأ المخ�ص�صة  الم�صروفات 
يرادات  الاإ م�صتوى  في  العام  الارتفاع  ب�صبب  و�صوحا  ازدادت  قد  تكون  ربما  التي  �صر  الاأ
الفيدرالية  البلدان  بع�س  وفي  وغانا(.  وكولومبيا  البرازيل  في  حدث  )مثلما  المجنبة 
على  العامة  المالية  ان�صباط  عدم  اأي�صا  اأعاقه  قد  العام  الادخار  يكون  ربما  )كالهند( 

م�صتوى الحكومات دون المركزية. 
احتياجات  لتلبية  اللازمة  الا�صتثمارات  تقديرات  في  البلدان  بين  كبير  تفاوت  وثمة 
كثر تقدما )اأو »القادة  البنية التحتية. فالتقديرات القائمة على فكرة اللحاق بالبلدان الاأ
ت�صتهدف  لا  التي  بكثير من  اأعلى  تكون  ما  غالبا  التحتية(  البنية  قليميين« في مجال  الاإ
على  »القائمة  المناهج  جميع  ي�صوب  عيبا  هناك  اأن  غير  محددة.  اختناقات  اجتياز  اإلا 
الاحتياجات«، وهو اإغفالها قيود الموارد والطاقة الا�صتيعابية في كل بلد، مما يجعلها غير 
لمعالجة  الملائمين  الزمني  طار  والاإ الطريقة  اإر�صادات ملمو�صة حول  توفير  قادرة على 
ف�صل  العامة. والمنهج الاأ المالية  اأو�صاع  التحتية بما يكفل ا�صتمرارية  البنية  احتياجات 
نفاق في مجال البنية التحتية  هو تقييم اإمكانية تعبئة موارد القطاعين الخا�س والعام للاإ
في  والقيام  العامة،  المالية  اأو�صاع  ا�صتمرارية  يكفل  �صليم  كلي  اقت�صادي  اإطار  �صمن 
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ولوية على اأ�صا�س معدلات عائدها  نف�س الوقت بتحديد الم�صاريع التي ينبغي اإعطاوؤها الاأ
الاقت�صادي والاجتماعي. 

م�صاريع  زيادة  اإلى  ال�صاعية  البلدان  اأمام  خيارات  عدة  هناك  المبداأ،  حيث  ومن 
البنية التحتية في القطاعات المختلفة، ومنها توفير التمويل للا�صتثمار العام عن طريق 
نفاق العام من قطاعات  الاقترا�س وزيادة المدخرات العامة واإعادة توزيع اعتمادات الاإ
تخطيط  اإجراءات  تح�صين  خلال  من  ا�صتثماراتها  على  اأكبر  عائدات  وتحقيق  اأخرى؛ 
اأما  الخا�س.  القطاع  ا�صتثمارات  وت�صجيع  وتنفيذها؛  وتقييمها  الا�صتثمارية  الم�صاريع 

الا�صتراتيجية الملائمة فتختلف باختلاف البلدان وح�صب المركز المالي لكل بلد. 
n n n

كيف يمكن زيادة �لا�شتثمار �لعام؟
�صا�صية للا�صتثمار العام.  تعتمد البلدان مناهج مختلفة ل�صمان تلبية الاحتياجات الاأ
العام  الا�صتثمار  م�صتوى  يت�صبب  اأن  من  المتحدة  المملكة  قلق  اإزاء  المثال،  �صبيل  فعلى 
�صرار باأدائها الاقت�صادي على المدى الطويل،  المنخف�س ن�صبيا لعدد من ال�صنوات في الاإ
ت�صمح  الذهبية«، وهي  »القاعدة  با�صم  يعرف  ما  بتطبيق  الت�صعينات  اأوا�صط  في  عمدت 
الراأ�صمالية.  الم�صاريع  وغيرها من  التحتية  البنية  م�صاريع  لتمويل  بالاقترا�س  للحكومة 
وقد اأمكن ذلك نظرا لحجم الدين العام المحدود في المملكة المتحدة وتركيزها على 
»قاعدة  وت�صع  العامة.  المالية  �صفافية  م�صتوى  وارتفاع  العام  نفاق  الاإ مردودية  �صمان 
ن�صبة الدين« المعتمدة في نف�س الوقت قيودا على المبلغ الذي يمكن اقترا�صه بحيث لا 

ي�صل الدين العام اإلى م�صتوى لا يمكن الا�صتمرار في تحمله. 
العامة  المالية  �صيا�صة  منظور  من  الب�صيطة  القواعد  هذه  فائدة  في  الت�صكك  ورغم 
المثلى، فاإن كثيرا من البلدان النامية لي�س لديها رفاهية الاختيار. وعلى �صبيل التحديد، 
ينبغي للبلدان التي تعاني من ارتفاع م�صتوى الدين العام والتعر�س لل�صدمات الاقت�صادية 
من  العامة  المدخرات  وزيادة  العامة  الا�صتثمارات  زيادة  بين  الات�صاق  تراعي  اأن  الكلية 
نفاق  الاإ اأولويات  تغيير  اأو  ال�صرائب  زيادة  يرادات عن طريق  الاإ من  المزيد  تعبئة  خلال 

على �صبيل المثال.7 

7 يحبذ من حيث المبداأ اأن يكون تقييم اإمكانية الا�صتمرار في تحمل الدين العام على المدى المتو�صط م�صتملا على 

�صافي على م�صاريع البنية التحتية، ولكن الح�صول على هذه التقديرات لم يتي�صر  نفاق الاإ تقديرات لمدى تاأثر النمو بالاإ
بالن�صبة لمعظم البلدان مو�صوع الدرا�صة.
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وحتى اإذا كان ا�صتمرار القدرة على تحمل الدين لي�س مثارا للقلق، فهناك اعتبارات اأخرى 
قد لا يكون من الم�صت�صوب معها زيادة الا�صتثمار العام عن طريق تخفيف اأهداف المالية 
العامة. وجدير بالذكر اأن �صيلي، التي يت�صم دينها العام بم�صتوياته المنخف�صة، ت�صعى جاهدة 
لزيادة ا�صتثماراتها العامة �صمن اإطار المالية العامة الحالي مع زيادة ا�صتثماراتها الخا�صة في 

مجال البنية التحتية عن طريق ال�صراكات الم�صممة بدقة بين القطاعين العام والخا�س. 
غير اأن تخفيف قيود المالية العامة بدرجة ب�صيطة وعلى اأ�صا�س موؤقت قد يكون اأمرا 
منطقيا في بع�س الحالات الا�صتثنائية. فقد �صمحت البرازيل، على �صبيل المثال، باإجراء 
تعديل محدود في اأهداف المالية العامة )ي�صل اإلى 0.15% من اإجمالي الناتج المحلي( 
ولوية التي يت�صمنها برنامج رائد لتح�صين تقييم  لتنفيذ ا�صتثمارات البنية التحتية ذات الاأ
التي يحتمل تحقيقها من تبيان  اأن المكا�صب  ارتوؤي  واإدارتها. وقد  الم�صاريع واختيارها 
الطريقة التي يمكن بها تح�صين جودة الا�صتثمارات العامة في البنية التحتية هي مكا�صب 
كافية لتبرير المخاطر المحدودة التي ينطوي عليها بع�س التخفيف لقيود المالية العامة 

اإذا كان اأداء المالية العامة قويا ككل.  
وتعتمد ال�صيا�صات المختارة لزيادة المدخرات العامة على ظروف كل بلد على حدة. 
النفقات  اأو  يرادات  للاإ الا�صتن�صابية  التدابير  اجتناب  البلدان  على  يتعين  عام،  وب�صكل 
�صباب �صيا�صية( اأو لا ينبغي ا�صتمرارها )لاعتبارات الكفاءة  التي لا يمكن ا�صتمرارها )لاأ
معظم  في  الممكن  غير  ومن  المتو�صط.  المدى  على  العدالة(  تحقيق  اأو  الاقت�صادية 
ال�صريبية  القاعدة  بتو�صيع  اإلا  العامة  المدخرات  في  دائمة  زيادات  تحقيق  الحالات 
ورفع كفاءة التح�صيل ال�صريبي والحد من التهرب ال�صريبي وتقليل مواطن الجمود في 
نفاق  الاإ اإدارة  وتعزيز  الاجتماعي  وال�صمان  المدنية  الخدمة  نظامي  وتب�صيط  الموازنة 

نفاق العام.  نتاجية برامج الاإ العام بما يحقق تقييما اأف�صل لاإ
وفيما يلي الا�صتنتاجات الثلاثة الرئي�صية الم�صتخل�صة من الدرا�صات الرائدة:

في البلدان ذات ال�صرائب المرتفعة، ينبغي اأن يكون اأول م�صدر لزيادة المدخرات 
العامة هو خف�س النفقات الجارية. ففي البرازيل على �صبيل المثال، تبدو الاإ�صلاحات 
الهيكلية في نظام التقاعد والخدمة المدنية مطلبا حيويا لزيادة المدخرات العامة. 
وفي البلدان ذات ال�صرائب المنخف�صة ن�صبيا، ينبغي زيادة المدخرات العامة بالجمع 
نفاق. ففي الهند على �صبيل المثال، يمكن  بين التدابير ال�صريبية والتدابير المتعلقة بالاإ
لتر�صيد  الجهود  ال�صريبي عن طريق بذل  النظام  الجارية في  الاإ�صلاحات  ا�صتكمال 
الدعم غير الموجه لم�صتحقيه وتحقيق الاعتدال في نمو فاتورة اأجور الخدمة المدنية. 
في  الا�صتثمار  اأعلى من  عائدا  بال�صرورة  التحتية  البنية  ا�صتثمارات  تحقق  لا  وقد 
القطاع الاجتماعي اأو النفقات الجارية، بما في ذلك في البلدان منخف�صة الدخل. 
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التحتية  البنية  المثال، توجد احتياجات �صخمة في مجال  اإثيوبيا على �صبيل  ففي 
ولكن  ال�صحي(،  وال�صرف  والمياه  والات�صالات  والكهرباء  الطرق  ذلك  في  )بما 
نفاق الجاري على قطاع التعليم )حيث  اأي�صا في مجال الاإ هناك احتياجات ملحة 
حيان( وقطاع الرعاية  تتجاوز ن�صب الطلاب اإلى المدر�صين 100 اإلى 1 في اأغلب الاأ

ال�صحية )حيث يوجد طبيب واحد لكل 50 األف ن�صمة(. 
ويتعين على الحكومات التي ت�صعى لزيادة الا�صتثمارات العامة بوتيرة اأ�صرع من زيادة 
الكلية، مع  و�صاع الاقت�صادية  الاأ ا�صتمرارية  اإجراءات تكفل  تتخذ  اأن  العامة  المدخرات 

خرى: النظر بعين الاعتبار اإلى الدرو�س التالية الم�صتخل�صة من تجارب البلدان الاأ
تحقيق  مع  تتفق  التي  المبالغ  على  العامة  الا�صتثمارات  زيادة  تقت�صر  اأن  ينبغي 
جل  م�صتوى معتدل اأو متناق�س من الدين كن�صبة من اإجمالي الناتج المحلي في الاأ

المتو�صط وفق لمجموعة من �صيناريوهات اختبار القدرة على تحمل ال�صغوط. 
الم�صاريع  على  ح�صريا  تركيزا  العامة  الا�صتثمارات  في  الزيادة  تركيز  ينبغي 
تعاني  التي  الاقت�صادية  القطاعات  في  اأهمية ق�صوى  تكت�صب  التي  العائد  مرتفعة 

من اختناقات وا�صحة.
البنية  غير  وعلى  التحتية  البنية  على  نفاق  الاإ بين  التكامل  اأوجه  مراعاة  ينبغي 

نفاق.  التحتية عند زيادة الا�صتثمارات العامة اأو تغيير اأولويات الاإ
تبين تحليلات التكلفة والعائد اأن الا�صتثمار في اإعادة تاأهيل و�صيانة من�صاآت البنية 

التحتية القائمة عادة ما يكون عائدها اأعلى من الا�صتثمار في م�صاريع جديدة. 8 
عند  الم�صتقبل  في  تكرارها  المحتمل  وال�صيانة  الت�صغيل  تكاليف  مراعاة  �صرورة 

تقييم مدى ملاءمة الا�صتثمارات الجديدة. 

n n n

هل يمكن �أن ت�شهم �لموؤ�ش�شات �لعامة في تخفيف قيود �لمالية �لعامة 
على �لا�شتثمار �لعام؟

في  الكبرى  الا�صتثمارات  عن  م�صوؤولة  تكون  ما  غالبا  العامة  الموؤ�ص�صات  ن  لاأ نظرا 
مجال البنية التحتية، ذهب البع�س اإلى اأن اأهداف المالية العامة التي تحددها الحكومة 











8 ولكن حتى البلدان التي تتميز بتاريخها الطويل في مجال تخطيط الا�صتثمار العام، كالبرازيل على �صبيل المثال، 

�صباب معظمها �صيا�صية. غالبا ما تعطي اأولوية للم�صاريع الجديدة، لاأ
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والتي ت�صمل الموؤ�ص�صات العامة قد تكون عقبة اأمام هذه الا�صتثمارات. غير اأن التجارب 
الم�صتقاة من اأرجاء العالم ت�صير اإلى اأن ا�صتثمارات الموؤ�ص�صات العامة لا تكون مدفوعة 
في  م�صتمرة  خ�صائر  تتكبد  العامة  فالموؤ�ص�صات  والعائد.  التكلفة  باعتبارات  بال�صرورة 
باإنقاذها عن  مر  الاأ ينتهي  ما  وغالبا  ديون مفرطة  عليها  تتراكم  اأو  البلدان  العديد من 
الموؤ�ص�صات  الوحيد فيها. وحتى تظل  اأو  الرئي�صي  الم�صاهم  الحكومة وهي  طريق تدخل 
اأ�صا�س تجاري قادرة على الا�صتثمار في م�صاريع �صليمة من الزاوية  العامة العاملة على 
الاقت�صادية، اأو�صت درا�صة اأجراها ال�صندوق في عام 2004 با�صتبعاد الموؤ�ص�صات العامة 
ذات الطابع التجاري من اأهداف وموؤ�صرات المالية العامة الكلية وحددت ت�صعة معايير 
كافيا  عددا  ا�صتوفت  التي  فقط هي  موؤ�ص�صات  ثلاث  اأن  غير  التجاري.  توجهها  ل�صمان 
من المعايير من اأ�صل 115 موؤ�ص�صة عامة خ�صعت للتقييم في �صتة من البلدان الثمانية 

مو�صع الدرا�صة. 9 
�صا�صي  غير اأن الدرا�صة اأثارت اأ�صئلة اأي�صا حول ما اإذا كان ينبغي اأن يكون المعيار الاأ
اأو  التجاري«  التوجه  »غياب  العامة هو  المالية  اأهداف  العامة �صمن  الموؤ�ص�صات  دراج  لاإ
التالية  التنقيحات  اإدخال  »المخاطر على المالية العامة«. واقترحت الدرا�صات الرائدة 

�صلية:  على المعايير الاأ
والمالي، مثل عائدات الا�صتثمارات  داء الاقت�صادي  الاأ اأهمية  التاأكيد على  زيادة 
ال�صابقة، وقدرة الموؤ�ص�صات العامة على الا�صتمرار، بما في ذلك اإن كانت ت�صتثمر 

ا�صتمرارها. ي�صمن  الذي  الكافي  بالقدر 
الحوكمة  �صلامة  مواثيق  مراعاة  خلال  من  ال�صفافية  بم�صتوى  الاهتمام  زيادة 
وملتزمة  ال�صمعة  ح�صنة  خا�صة  �صركات  طريق  عن  الح�صابات  ومراجعة 

بالمعايير الدولية؛
قطاعات  في  اأعمالها  العامة  الموؤ�ص�صات  بع�س  بممار�صة  وثيق  اهتمام  اإيلاء 
همية  خا�صعة للتنظيم )في مجال تقييم �صيا�صات الت�صعير، مثلا، قد لا تتمثل الاأ







 )2( و  الت�صعير   )1( دارة  الاإ ا�صتقلالية  التالي:  النحو  على  داء  للاأ اأربعة مجالات  بين  الت�صعة  المعايير  توزيع  تم   9

و�صاع المالية   �صيا�صات التوظيف؛ والعلاقة بالحكومة )3( الدعم والتحويلات و)4( القواعد التنظيمية وال�صريبية؛ والاأ
التدقيق  عمليات  و)8(  البور�صة،  في  �صهم  الاأ اإدراج   )7( الحوكمة  وهيكل  الائتمانية؛  الجدارة   )6( و  الربحية   )5(
الخارجية والتقارير ال�صنوية، و )9( حقوق الم�صاهمين. وقد اعتبرت الموؤ�ص�صات العامة موؤ�ص�صات ذات طابع تجاري اإذا 
قل من كل من المعايير )5( اإلى )6( والمعايير  كانت م�صتوفية للمعايير من )1( اإلى )4( اإ�صافة اإلى معيار واحد على الاأ
Public Investment and Fiscal Policy في الموقع  اإلى )9(. ولمزيد من المعلومات، راجع درا�صة   )7(

.www.imf.org/external/np/fad/2004/pifp/eng/index.htm نترنت التالي على �صبكة الاإ
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�صعار يتم دون تدخل حكومي ولكن اإذا كانت قواعد تحديد  فيما اإذا كان تحديد الاأ
العامة(؛  والموؤ�ص�صات  الخا�صة  لل�صركات  بالن�صبة  موحدة  الجمركية  التعريفة 

التركيز على اأهمية ر�صيد الت�صغيل في تقييم ربحية الموؤ�ص�صات العامة وا�صتخدام 
معايير اأو�صع نطاقا لقيا�س م�صتويات اأداء الموؤ�ص�صات العامة التي لا يوجد مقارن 

وا�صح لها في القطاع الخا�س والتي قد يتعذر تف�صير ح�صاباتها؛
قرار في تحليل م�صتويات الدعم باأن هناك بع�س ال�صركات الخا�صة تقوم بعمليات  الاإ
�صبه مالية عامة وتح�صل على الدعم، والتركيز على �صفافية الدعم المقدم للموؤ�ص�صات 

العامة واأنه ينفذ من خلال الموازنة ومتاح للجهات المناف�صة من القطاع الخا�س.
دراج  لاإ مرن  منهج  اعتماد  من  جدوى  هناك  اأن  يبدو  الاعتبارات،  هذه  على  وبناء 
البلدان  جميع  على  يتعين  اأولا،  العامة.  المالية  موؤ�صرات  في  العامة  الموؤ�ص�صات 
اإعداد  في  منتظمة  وب�صورة  تدريجيا  تبداأ  اأن  الدولي  النقد  �صندوق  في  ع�صاء  الاأ
نحو  على  ذلك  يكون  اأن  مثل  والاأ العامة،  موؤ�ص�صاتها  عمليات  عن  اإح�صاءات  ون�صر 
اتخاذ  بلد على حدة عند  وينبغي مراعاة ظروف كل  الحكومية.  ح�صاءات  م�صابه للاإ
الحكومة  اأم  الموحد  العام  القطاع  على  التركيز  ينبغي  كان  اإذا  ما  ن  ب�صاأ القرار 
المالية  بيانات  ور�صد  اإبلاغ  م�صتقلة عند  ب�صفة  العامة  الموؤ�ص�صات  وقطاعات  العامة 
عمليات  مخاطر  بتقييم  الا�صتعانة  ينبغي  ثانيا،  واأهدافها.  موؤ�صراتها  وتحديد  العامة 
الموؤ�ص�صات العامة على المالية العامة عند اتخاذ قرار ب�صاأن ما اإذا كان من ال�صروري 
عليها  ترتكز  التي  العامة  المالية  واأهداف  موؤ�صرات  �صمن  العامة  الموؤ�ص�صات  اإدراج 
على  محدودا  خطرا  ت�صكل  التي  العامة  فالموؤ�ص�صات  الوطنية.  العامة  المالية  �صيا�صة 
قد  العامة،  المالية  وموؤ�صرات  اأهداف  من  ا�صتبعادها  يمكن  وبالتالي  العامة،  المالية 
لتمويل  اإ�صافية  اأي قرو�س  توافق  نفاق الا�صتثماري، �صريطة  الاإ لها فر�صة زيادة  تتاح 

المالي.10 المركز  الحفاظ على �صلامة  اإمكانية  الا�صتثمار مع 

n n n





رباح المحتجزة للموؤ�ص�صات العامة الم�صتبعدة من اأهداف المالية العامة ت�صهم بقدر كبير في  10 ولكن اإذا كانت الاأ

مركز الحكومة المالي، فقد تجد الحكومة نف�صها م�صطرة اإلى ت�صديد �صيا�صتها المالية ل�صمان ا�صتمرارية اأو�صاع المالية 
مر في بع�س بلدان اأمريكا اللاتينية، على �صبيل المثال، حيث ت�صهم �صركات النفط الوطنية  العامة. وقد ي�صري هذا الاأ

ولي للقطاع العام الموحد ولكنها لا ت�صهم اإلا بقدر �صئيل في ديونه. بن�صبة كبيرة من الفائ�س الاأ
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هل تكون �ل�شر�كات بين �لقطاعين �لعام و�لخا�ص بديلا ممكنا؟
يتزايد عدد البلدان التي اعتمدت مبداأ ال�صراكة بين القطاعين العام والخا�س لت�صجيع 
اأ�صا�صها.11  على  القائمة  والخدمات  التحتية  البنية  اأ�صول  توفير  على  الخا�س  القطاع 
)كالنقل(  الاقت�صادية  التحتية  البنية  م�صاريع  اأن  اإلى  المختلفة  البلدان  تجارب  وت�صير 
هي المر�صحة في العادة لل�صراكة بين القطاعين العام والخا�س اأكثر من م�صاريع البنية 
التحتية الاجتماعية )كالرعاية ال�صحية والتعليم(، وذلك لثلاثة اأ�صباب رئي�صية. اأولا، اأن 
الم�صاريع التي تتمتع بال�صلامة المالية وتعالج اختناقات وا�صحة في م�صار البنية التحتية 
الم�صاريع  رجح  الاأ على  هي  والطاقة  والموانئ  الحديدية  وال�صكك  الطرق  م�صاريع  مثل 
ذات معدلات العائد المرتفعة وبالتالي تتمتع بالجاذبية للقطاع الخا�س. ثانيا، اأن ر�صوم 
الا�صتخدام غالبا ما تكون مجدية ومحبذة اأكثر في م�صاريع البنية التحتية الاقت�صادية. 
ثالثا، اأن م�صاريع البنية التحتية الاقت�صادية عادة ما تحظى باأ�صواق اأكثر تطورا تجمع بين 
الت�صييد وتوفير الخدمات ذات ال�صلة )مثل بناء وت�صغيل و�صيانة طريق بر�صوم مرور( 
مقارنة بم�صاريع البنية التحتية الاجتماعية. وا�صتنادا اإلى هذه الاعتبارات، فاإن التركيز 
مر  بالاأ لي�س  الطرق  بناء  في  والخا�س  العام  القطاعين  بين  بال�صراكة  الا�صتعانة  على 

الم�صتغرب )بما في ذلك في العديد من البلدان الم�صاركة في الدرا�صات الرائدة(.   
وب�صفة عامة، ت�صمح ال�صراكات بين القطاعين العام والخا�س للحكومات بتجنب اأو 
يت�صم هذا  وقد  نفاق.  الاإ مزايا هذا  التخلي عن  دون  التحتية  البنية  على  نفاق  الاإ اإرجاء 
نفاق واإن  مر بالجاذبية اإلى حد كبير بالن�صبة للحكومات التي تواجه قيودا حالية في الاإ الاأ
بينما يمكن  نفاق في مرحلة لاحقة. ومن ثم،  بالاإ التعهد  اإلى حد ما في  لم تكن مقيدة 
العامة  المالية  من  نفاق  الاإ قيود  من  تخفف  اأن  والخا�س  العام  القطاعين  بين  لل�صراكة 
بنود  وقيد  القيود،  هذه  لتلافي  اأي�صا  ت�صتخدم  فقد  التحتية،  البنية  ا�صتثمارات  على 
الا�صتثمار العام خارج الموازنة وبنود الدين خارج الميزانية العمومية للحكومة. وفي مثل 

وتوريدات  الخا�س(  )التمويل  والخا�س  العام  القطاعين  بين  ال�صراكة  م�صاريع  بين  �صا�صي  الاأ الاختلاف  يتمثل   11

القطاع العام القيا�صية )التمويل العام( في هيكل العقود الم�صتخدمة في هذه الم�صاريع، والمو�صح في ال�صكل البياني 
بين  ال�صراكة  حالة  في  الدين  الخا�س  القطاع  يتحمل  العام،  التمويل  حالة  في  الدين  الحكومة  تتحمل  فبينما   .)1(
جل مع القطاع الخا�س تُحدد فيه التزامات  القطاعين العام والخا�س. وبالتالي تدخل الحكومة في عقد خدمة طويل الاأ
التزامات  اأي  هناك  تكون  لا  قد  القليلة،  الحالات  بع�س  وفي  الخا�س.  القطاع  تجاه  خرى  الاأ وم�صوؤولياتها  مدفوعاتها 
بمدفوعات مبا�صرة على الحكومة )في حالة اإن�صاء طريق بر�صوم مرور، مثلا(، ولكن في معظم الحالات، تتحمل الحكومة 
التزامات مبا�صرة )مثل مدفوعات اإتاحة الخدمة والمدفوعات المحت�صبة(. واإ�صافة اإلى ذلك تتحمل الحكومة في العادة 

التزامات احتمالية اإما �صريحة اأو �صمنية.
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مر بالحكومات اإلى تحمل معظم المخاطر المت�صمنة في هذه  هذه الحالة، قد ينتهي الاأ
رجح على المالية العامة في المدى المتو�صط  ال�صراكة ومواجهة زيادة التكاليف على الاأ

اإلى الطويل.
في  الكفاءة  مكا�صب  بتحقيق  ت�صمح  والتنفيذ  الت�صميم  جيدة  فال�صراكات  ذلك  ومع 
تقليل  وبالتالي  م�صاريعها،  على  القائمة  الخدمات  وتوفير  التحتية  البنية  اأ�صول  ت�صييد 

التكاليف التي تتحملها الحكومة لتوفير هذه الخدمات. 
كفاءة  مدى  من  الحكومات  تتاأكد  كيف  هو  هنا  نف�صه  يطرح  الذي  ال�صوؤال  ولكن 
البنية  مجال  في  الخدمات  من  عالية  م�صتويات  توفير  في  القطاعين  بين  ال�صراكات 
الذي  القانوني  طار  الاإ  )1( هي:  رئي�صية  عوامل  ثلاثة  في  جابة  الاإ وتتمثل  التحتية؟ 
يحكم �صراكات القطاعين العام والخا�س، )2( واإجراءات اختيار وتنفيذ ال�صراكات، 
التي  التعاقدية  والالتزامات   )3( ال�صياق  هذا  في  المالية  وزارة  دور  اإلى  �صافة  بالاإ







 



















 


ال�شكل البياني 1- مقارنة بين التوريدات العامة المعتادة )التمويل العام(
وال�شراكات بين القطاعين العام والخا�ص )التمويل الخا�ص(

Hana Polackova Brixi، Nina Budina، and Timothy Irwin، 2005، “Managing الم�صدر: منقول عن درا�صة
Fiscal Risks in PPPs،” in Current Issues in Fiscal Reform in Central Europe and the Baltic States

نترنت: )Washington: World Bank(، �صفحة 135-156 ويمكن الاطلاع عليها في الموقع التالي على �صبكة الاإ  2005
http://www-wds.worldbank.org/external/default/main?pagePK=64193027&piPK=64187937&theSitePK=52367
9&menuPK=64187510&searchMenuPK=64187283&theSitePK=523679&entityID=000160016_200604131703

46&searchMenuPK=64187283&theSitePK=523679
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الحكومة  تتحملها  التي  المخاطر  مبا�صرة  ب�صورة  تحدد  والتي  ال�صراكة  اإليها  ت�صتند 
في اإطار المالية العامة. واإ�صافة اإلى ذلك، يتعين على الحكومات توخي ال�صفافية في 
م�صتوى  على  المخاطر  جميع  عن  التام  ف�صاح  والاإ العامة  بالمالية  المعنية  المحا�صبة 

العامة.  المالية 

طار الموؤ�ش�شي القانوني الإ
اإلى اأهمية وجود اإطار قانوني �صليم يغطي كافة اأوجه ال�صراكة  ت�صير درا�صات الحالة 
مختلف  في  القانونية  عراف  الاأ لتباين  نظرا  ذلك،  ومع  والخا�س.  العام  القطاعين  بين 
بعيد  اإلى حد  القطاعين تختلف  بين  ال�صراكات  للتعامل مع  القانونية  طر  الاأ فاإن  البلدان 
باختلاف البلدان. فعلى �صبيل المثال، قد لا تكون هناك قوانين مخ�ص�صة لل�صراكة بين 
القطاعين العام والخا�س في البلدان التي تعمل وفق اإطار قانون عام، والنتيجة اأن جميع 
مر الذي قد يوؤدي اإلى زيادة تكاليف التفاو�س  حكام تدرج في العقود بحد ذاتها، وهو الاأ الاأ

ب�صاأن العقود. 
وقد يعزى النجاح الن�صبي الذي اأحرزه برنامج الامتيازات في �صيلي في جانب كبير 
منه اإلى الدعم المتاح له من قانون �صامل عن الامتيازات. وقد و�صعت البرازيل موؤخرا 
اأ�صكال هذه ال�صراكة  قانونا لل�صراكة بين القطاعين العام والخا�س، رغم خ�صوع بع�س 
عليها  ين�س  التي  ال�صفافية  ول�صروط  والتوريد  الامتيازات  ينظم  الذي  للت�صريع  بالفعل 
تطبيق  اإعادة  اأن  عليه  المتعارف  من  بيرو،  وفي  المالية.  بالم�صوؤولية  المعني  القانون 

برنامج الامتيازات تقت�صي تعزيزها باإطار قانوني ب�صيط.

اإجراءات اختيار وتنفيذ ال�شراكات بين القطاعين العام والخا�ص
قرارا  عموما  والخا�س  العام  القطاعين  بين  �صراكة  اإن�صاء  قرار  يكون  اأن  بد  لا 
ولى  الاأ المرحلة  وتتاألف  مطلعا، وهو ما يمكن تحقيقه عن طريق عملية من مرحلتين. 
من اتخاذ قرار ب�صاأن مدى جدارة الم�صروع على اأ�صا�س التخطيط الا�صتثماري ال�صليم 
مثلا(.  والعائد،  التكلفة  تحليل  ا�صتخدام  طريق  )عن  الم�صاريع  تقييم  واإجراءات 
عائداتها  ح�صب  الم�صاريع  كل  ترتيب  ولى  الاأ المرحلة  هذه  في  الحيوية  الجوانب  ومن 
ثم  ومن  العامة  المالية  تتحمله  اأن  يمكن  اأيها  وتحديد  الاجتماعية(  اأو  )الاقت�صادية 
الم�صروع  على  التعاقد  ب�صاأن  قرار  اتخاذ  من  الثانية  المرحلة  وتتاألف  تنفيذه.  ينبغي 
ولبلوغ هذه  والخا�س.  العام  القطاعين  بين  ال�صراكة  اأو من خلال  التقليدية  بالطريقة 
الذي   )public sector comparator( العام  القطاع  مقارن  ا�صتخدام  يمكن  الغاية، 
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الخا�س  القطاع  من  عطاء  اأف�صل  كان  اإذا  ما  لمعرفة  العامة  التوريدات  تكلفة  يحدد 
نفاق.12  اأف�صل للاإ للحكومة مردودية  ال�صراكة �صيوفر  برام عقد  لاإ

اإعداد  عملية  تظل  اأن  بمكان  همية  الاأ من  ال�صراكة،  في  الدخول  قرار  اتخاذ  ولدى 
العامة  المالية  قدرة  من  والتاأكد  نفاق  للاإ مردودية  تحقيق  نحو  موجهة  الم�صروع 
الم�صادقة«  »اإجراءات  خلال  من  ذلك  لتحقيق  طريقة  واأف�صل  التكاليف.  تحمل  على 
على  الح�صول  �صرورة  – اأي  المالية  وزارة  عليها  ت�صرف  التي   )gateway process(

وتقديم  التخطيط  )مثل  عداد  الاإ دورة  من  محددة  مراحل  في  المالية  وزارة  من  اإذن 
العطاءات والمناق�صات وتوقيع العقود( لكي ينتقل الم�صروع اإلى المرحلة التالية. 

اللتزامات التعاقدية والمخاطر على المالية العامة
في  بما  المختلفة،  المخاطر  من  بمجموعة  العادة  في  التحتية  البنية  م�صاريع  تقترن 
)مثل  للبناء  المطلوبة  التراخي�س  كل  على  الح�صول  مخاطر  المثال  �صبيل  على  ذلك 
التراخي�س المتعلقة باآثار الم�صروع المحتملة على البيئة(، وتاأخر عمليات البناء، وتجاوز 
التكاليف الاعتمادات، ووفرة الخدمات وجودتها، وعدم التيقن من الحاجة للم�صروع في 
المخاطر  هذه  وتظهر  �صول.  الاأ قيم  في  تغييرات  وحدوث  البعيد،  اإلى  المتو�صط  جل  الاأ

�صا�صية اأي�صا في ال�صراكات بين القطاعين العام والخا�س.  الاأ
اأن  القطاعين  بين  وال�صراكات  التقليدية  بالطرق  المنفذة  الم�صاريع  بين  والاختلاف 
ال�صراكات بين القطاعين تف�صح المجال اأمام الحكومة لاقت�صام مزيد من المخاطر مع 
القطاع الخا�س. وفي الوقت نف�صه نجد اأن �صوء ت�صميم ال�صراكات بين القطاعين العام 
اأكبر من المخاطر نظرا لما تنطوي عليه  اإلى تعر�س الحكومة لقدر  والخا�س قد يوؤدي 

جل.  هذه ال�صراكات من ترتيبات تعاقدية طويلة الاأ
طرف  كل  تحمل  على  ينطوي  المخاطر  لاقت�صام  �صا�صي  الاأ المبداأ  اأن  المفهوم  ومن 
المخاطرة التي يكون اأكثر قدرة على اإدارتها. وبالتالي يتعين على القطاع الخا�س ح�صب 
المعتاد تحمل مخاطر البناء والت�صغيل، وتتحمل الحكومة المخاطر التي تخ�صع ل�صيطرتها 
الحكومة  ت�صتطيع  اأخرى  والتنظيمية. وهناك مخاطر  ال�صيا�صية  المخاطر  – واأو�صحها 
ال�صرف  و�صعر  الطلب  مخاطر  مثل   - تتحملها  لا  اأو  تتحملها  قد  ولكنها  فيها  التاأثير 
والقيمة المتبقية. وقد اختلفت البلدان الم�صاركة في الدرا�صات الرائدة اإلى حد بعيد في 

12 لمقارنة تكلفة تياري المدفوعات، يتعين على الحكومة ح�صاب القيم الحالية لهذين التيارين، مع مراعاة القيمة 

الزمنية للنقود واأي اختلافات ذات �صلة في درجة الخطر الم�صاحبة للتيارين.
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كيفية تعاملها مع �صروط اقت�صام المخاطر، مع توخي كولومبيا الو�صوح التام في تحديد 
نوع المخاطر التي يتحملها كل طرف.

لا�صتثمارات  الم�صروعة  الحكومي  الدعم  اأ�صكال  اأحد  الحكومية13  ال�صمانات  وتمثل 
البنية التحتية عندما تكون الحكومة في و�صع يوؤهلها لتوقع المخاطر وال�صيطرة عليها، 
وبالتالي التقليل من تكلفتها. غير اأن مثل هذه ال�صمانات تخلق بع�س المتاعب من حيث 
نفاق  عدم خ�صوعها عادة لنف�س درجة الفح�س الدقيق عند اإعداد الموازنة مقارنة بالاإ
العادي. وتتفاقم هذه المتاعب مع ما يترتب غالبا على هذه ال�صمانات من اآثار بالغة على 
مر  الاأ هذا  ويقت�صي  زمات.  الاأ اأثناء  الخ�صو�س  وجه  على  حدتها  تزداد  العامة،  المالية 
اإعطاء اأولوية لو�صع �صيا�صة ا�صت�صرافية ر�صيدة بالن�صبة لل�صمانات، ي�صترط فيها توخي 

ال�صفافية في مجال المالية العامة. 
ويجب اأن تكون ال�صمانات جيدة الت�صميم ومحددة النطاق والمدة الزمنية. وينبغي 
للحكومات ب�صفة خا�صة تجنب تقديم �صمانات اأو�صع نطاقا مما ينبغي لتحقيق اأهدافها.14 
فال�صمانات الجزئية يمكن اأن ت�صهم في تقليل الخطر المعنوي وتحد من �صوء الاختيار. 
و�صروط  الحكومية،  للقرو�س  الق�صوى  والحدود  للخ�صم،  الخا�صعة  المبالغ  وتعتبر 
�صافية، وفترات التاأخير قبل دفع التعوي�صات، واأ�صبقية الحكومة في  تقديم ال�صمانات الاإ
ليات التي توفر الحافز  �صول عند العجز عن ال�صداد من الاآ تح�صيل ا�صتحقاقاتها من الاأ
للقطاع الخا�س على اإدارة المخاطر بكفاءة وتقلل من احتمالات انك�صاف الحكومة الكلي 

للمخاطر، وفي النهاية تحد من اآثار ال�صمانات واجبة ال�صداد على المالية العامة. 
ومع اقتران ال�صمانات بتكاليف على المالية العامة تتاأكد اأهمية الحر�س في ال�صيطرة 
عليها بهدف اإدارة مخاطر المالية العامة. وغالبا ما يكون الملائم الا�صتعانة بال�صوابط 
اإلى فر�س ان�صباط �صارم  المركزية لمنح ال�صمانات، فيتعين على الحكومات ال�صاعية 
في هذا ال�صاأن مراعاة و�صع حدود ق�صوى كمية على منح ال�صمانات. وينبغي للحكومات 
المتوقعة  المدفوعات  تكلفة  لتغطية  ال�صنوية  موازناتها  في  اعتمادات  تخ�صي�س  كذلك 

12

من  وغيرها  والخا�س  العام  القطاعين  بين  ال�صراكة  عقود  في  ال�صائعة  ال�صمات  من  الحكومية  ال�صمانات  تعد   13

بالوفاء  التي ت�صدرها  ال�صراء بين الحكومة والقطاع الخا�س. وال�صمانات الحكومية ملزمة �صرعا للحكومات  ترتيبات 
لقر�س  تقدم �صمانا  التي  مثلا  الحكومة  فاإن  ولذلك  بو�صوح.  تحديده  �صبق  موؤكد  غير  وقوع حدث  في حالة  بتعهداتها 
ح�صلت عليه اإحدى �صركات القطاع الخا�س كانت قد دخلت مع الحكومة في �صراكة فاإن الحكومة قد تجد نف�صها م�صطرة 

اإلى �صداد هذا القر�س )الذي ح�صلت عليه هذه ال�صركة لتمويل اأحد الم�صاريع( عند عجز هذه ال�صركة عن ال�صداد.
من  مزيد  انتقال  المحتمل  فمن  الوقت.  مرور  مع  تتلا�صى  قد  لل�صمانات  الحاجة  اأن  ملاحظة  كذلك  وينبغي   14

المخاطر اإلى القطاع الخا�س مع تزايد خبرة البلد المعني في مجال ال�صراكة بين القطاعين العام والخا�س وازدياد قوة 
اإطار �صيا�صاته، اإلى جانب انخفا�س اأوجه عدم اليقين المحيطة با�صتخدام هذه ال�صراكة.
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للوفاء بال�صمانات واجبة ال�صداد في العام التالي. واإ�صافة اإلى ذلك، اإذا كانت تقديرات 
الموازنة  في  اإدراجها  من  بد  لا  المعقول،  بالقدر  موثوقة  لل�صمانات  المتوقعة  التكاليف 
من  فلي�س  الموازنة،  في  بند  اعتماد  يقت�صي  ذلك  اأن  ورغم  ال�صمانات.  هذه  منح  عند 
لل�صمانات.  المتوقعة  التكاليف  بكافة  للوفاء  اعتمادات  تخ�صي�س  اأو  تجنيب  ال�صروري 

وقد ي�صهم فر�س ر�صوم على الم�صتفيدين كذلك في ال�صيطرة على منح ال�صمانات. 

ف�شاح عن المخاطر على المالية العامة المحا�شبة المالية والإ
واإبلاغ  محا�صبة  اأ�صلوب  معالجة  نحو  بداية  نقطة  �صوى  لي�صت  الحالية  المعايير  اإن 
لعام  القومية  الح�صابات  فنظام  والخا�س.  العام  القطاعين  بين  ال�صراكات  بيانات 
تميز  التي  العمليات  بع�س  يغطيان   1995 لعام  للح�صابات  وروبي  الاأ والنظام   1993
لعام  للح�صابات  وروبي  الاأ النظام  ويغطي  يجار،  الاإ عقود  ذلك  في  بما  ال�صراكات،  هذه 
الحكومي«  والدين  الموازنة  بعجز  المعني  »الدليل  مثل  له،  المكملة  والوثائق   ،1995
العامة  التحتية  البنية  م�صاريع   ،)Manual on Government Deficit and Debt(

لعام  الحكومة  مالية  اإح�صاءات  دليل  ويقترح  الخا�س.  القطاع  ويديرها  ين�صئها  التي 
بلاغ بيانات المالية العامة يجمع  2001 ال�صادر عن �صندوق النقد الدولي و�صع اإطار لاإ
ر�صدة ويوجه الاهتمام نحو اإبلاغ البيانات على اأ�صا�س الا�صتحقاق  بيانات التدفقات والاأ
بلاغ بيانات ال�صراكات، رغم  طار موؤهل كذلك لاإ واإعداد الميزانيات العمومية؛ وهذا الاإ

اأنه لا يوفر حاليا تغطية �صاملة لمثل تلك العمليات. 
ولا توجد في الوقت الحالي معايير متعارف عليها لمحا�صبة المالية العامة واإبلاغ بياناتها 
مر الذي يتعذر معه منع ا�صتخدام هذه  بالن�صبة لل�صراكات بين القطاعين العام والخا�س، الاأ
نفاق – اأي ت�صجيل بنود الا�صتثمار العام خارج الموازنة وبنود  ال�صراكات في تلافي قيود الاإ
الدين العام خارج الميزانية العمومية للحكومة. واإ�صافة اإلى ذلك فاإن ا�صتخدام ال�صمانات 
للح�صول على التمويل من القطاع الخا�س قد يعر�س الحكومة لتكاليف خفية غالبا ما تكون 
البيانات  واإبلاغ  المحا�صبة  ا�صتخدام معايير  �صاأن  التقليدي. ومن  العام  التمويل  اأعلى من 
ثار ال�صراكة بين القطاعين العام  المتعارف عليها دوليا اأن يعزز م�صتوى ال�صفافية بالن�صبة لاآ
في  الرغبة  ولي�س  الكفاءة  زيادة  يجعل  ال�صياق،  نف�س  وفي  العامة،  المالية  على  والخا�س 

تحقيق اأهداف المالية العامة هي الدافع الرئي�صي للا�صتعانة بهذه ال�صراكات.
وروبي ال�صادر في عام 2004 ب�صاأن المحا�صبة في  وياأتي قرار المكتب الاإح�صائي الاأ
ر�صاد اللازم ب�صاأن المحا�صبة  مجال تحويل المخاطر ليكون بمثابة محاولة اأولية لتوفير الاإ
في مجال المالية العامة بالن�صبة لل�صراكات بين القطاعين العام والخا�س، غير اأنه يقلل 
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الاإح�صائي  فالمكتب  العامة.  المالية  على  ال�صراكات  هذه  تكاليف  �صاأن  من  يبدو  فيما 
وروبي يرى اأن بو�صع البلدان اعتبار اأي م�صروع لل�صراكة بين القطاعين العام والخا�س  الاأ
ل )معظم( مخاطر  م�صروعا ا�صتثماريا خا�صا اإذا اعتبره الجهاز الاإح�صائي الوطني يحوِّ
اإلى  الطلب  مخاطر  اأو  الخدمة(  اإتاحة  )ا�صتمرار  الخدمة  اإتاحة  مخاطر  واإما  البناء 
البناء  مخاطر  عادة  يتحمل  الخا�س  القطاع  ن  لاأ ونظرا  الخا�س.  القطاع  من  ال�صريك 
كا�صتثمارات  القطاعين  بين  ال�صراكات  معظم  معاملة  اإذن  فالمرجح  الخدمة،  واإتاحة 
اإذا تحملت الحكومة جانبا كبيرا من مخاطر الطلب )عندما تتعهد مثلا  خا�صة، حتى 
المتاحة  الخدمة  على  الطلب  من  اأدنى  ب�صمان حد  الخا�س  القطاع  من  الت�صغيل  لجهة 
ين�صئ خطرا  وروبي كذلك  الاأ الاإح�صائي  المكتب  ال�صراكة(. ولكن قرار  من خلال هذه 
معنويا، حيث يعزز من احتمالات ت�صميم ال�صراكات بين القطاعين العام والخا�س على 

مثل.  نحو يكفل الوفاء بحد اأدنى معياري من تحويل المخاطر ولي�س الم�صتوى الاأ
وبالتالي، اإلى اأن يظهر معيار محا�صبي دولي �صامل لل�صراكات بين القطاعين �صيظل 
كبر عند ت�صميم  نفاق على �صواها هو الاحتمال الاأ احتمال تف�صيل اعتبارات مردودية الاإ
لتحقيق  ال�صراكات  ا�صتخدام  من  الهدف  �صياع  ذلك  على  و�صيترتب  ال�صراكات.  هذه 
جل  الاأ في  العامة  المالية  على  ال�صراكات  من  كثير  انعكا�صات  الكفاءة، وحجب  مكا�صب 

المتو�صط اإلى الطويل. 
الم�صتقبلية  التكاليف  عن  ال�صامل  ف�صاح  الاإ ت�صجيع  ينبغي  المخاطر،  هذه  ولموازنة 
وجه  على  ف�صاح  للاإ وبالن�صبة  العامة.  المالية  على  ال�صراكات  لكل  والمحتملة  المعروفة 
العام  القطاعين  بين  لل�صراكات  المقترحة  المتطلبات   )1( طار  الاإ يحدد  الخ�صو�س، 

ف�صاح التام بالن�صبة لل�صمانات.  طار )2( متطلبات الاإ والخا�س، ويتناول الاإ
باإدراج  يو�صى  العامة،  المالية  لها  تتعر�س  التي  المخاطر  عن  ف�صاح  الاإ جانب  واإلى 
تنفيذه  في  يعتمد  ما  وهو  الدين.  ا�صتمرار  اإمكانية  تحليلات  وال�صمانات في  ال�صراكات 

على ما اإذا كانت ال�صراكات تعتبر ا�صتثمارات خا�صة اأو ا�صتثمارات عامة. 
بالن�صبة لل�صراكات التي تعتبر ا�صتثمارات خا�صة، ينبغي اأن يدخل في ح�صاب النفقات 
ولية الم�صتقبلية كل مدفوعات الحكومة الم�صتقبلية بموجب عقود هذه ال�صراكات  الاأ

وكذا المدفوعات الم�صتقبلية المتوقعة والنا�صئة عن ال�صمانات واجبة ال�صداد.
ح�صاب  في  يدخل  اأن  ينبغي  عامة،  ا�صتثمارات  تعتبر  التي  لل�صراكات  وبالن�صبة 
بموجب عقود هذه  الم�صتقبلية  الحكومة  ولية عن�صر خدمة مدفوعات  الاأ النفقات 
ال�صراكات، بينما ينبغي ف�صل عن�صر خدمة الدين ودمجه في اإجمالي مدفوعات 

الفائدة وا�صتهلاك الدين المتوقعة.
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واإذا ما تعذر تحديد حجم الالتزامات الاحتمالية15 المرتبطة بال�صراكات بين القطاعين 
العام والخا�س على نحو موثوق، لا بد من زيادة اللجوء اإلى تحليل ال�صيناريوهات بهدف 

15

غير اأن وجود اختناقات في البنية التحتية كثيرا ما يرجع اأي�صا اإلى القرارات غير ال�صليمة ب�صاأن ت�صعير   1

البنية  واختناقات  الا�صتهلاك  فرط  كان  فقد  الفاقد.  ويزيد  التكلفة  ا�صترداد  ي�صعف  مما  العامة،  الخدمات 
ا�صتخدام  �صعار المحددة على  الاأ اإلى فرط انخفا�س  الدرا�صة راجعا بدرجة ما  بلدان  العديد من  التحتية في 
�صا�صية  �صول العامة )كر�صوم الموانئ ور�صوم الهبوط في المطارات ور�صوم ا�صتخدام الطرق( اأو المدخلات الاأ الاأ

تعاب ور�صوم الا�صتخدام الحالية. )كالوقود المحلي والكهرباء والمياه( اإ�صافة اإلى �صعف تح�صيل الاأ

ف�شـاح التف�شيـليـة لل�شـراكـات بيـن القطاعيـن العـام والخـا�ص طار 1- متطلبات الإ الإ

ينبغي اأن ت�صتمل وثائق الموازنة العامة والك�صوف المالية لنهاية ال�صنة على المعلومات التالية 
عن كل م�صروع اأو مجموعة م�صاريع مماثلة لل�صراكة بين القطاعين العام والخا�س:

الامتياز  عقود  ر�صوم  )مثل  الم�صتقبلية  الدين  لخدمة  الحكومة  ومقبو�صات  مدفوعات 
والت�صغيل( والمحددة في عقود ال�صراكة بين القطاعين العام والخا�س على مدار الع�صرين 

اأو الثلاثين عاما التالية؛
ال�صمانات  )مثل  احتمالية  مقبو�صات  اأو  لمدفوعات  المن�صئة  العقد  �صروط  تفا�صيل 
حداث المحفزة على اإعادة التفاو�س  رباح والاأ والمدفوعات المحت�صبة وترتيبات تقا�صم الاأ

مكان؛  يرادات بقدر الاإ ب�صاأن العقود(، مع تقييم المدفوعات والاإ
العام  القطاعين  بين  لل�صراكات  المقدمة  خرى  الاأ الدعم  واأوجه  التمويل  و�صروط  حجم 
المالية  العامة  الموؤ�ص�صات  طريق  عن  اأو  الم�صتق  الحكومي  قرا�س  الاإ خلال  من  والخا�س 
للحكومة  المملوكة  الخا�صة(  غرا�س  الاأ الو�صيلية ذات  ال�صركات  خرى )مثل  الاأ والكيانات 

اأو الخا�صعة ل�صيطرتها؛
كانت  اإذا  المبلغة،  العام  والدين  العامة  المالية  ر�صيد  بيانات  في  الم�صروع  تاأثير  كيفية 
اأ�صول ال�صراكة مقيدة كاأ�صول في الميزانية العمومية للحكومة، واإذا كانت اأ�صول ال�صراكة 
ي �صركة و�صيلية ذات اأغرا�س خا�صة اأو ال�صريك  مقيدة كاأ�صول في الميزانية العمومية لاأ

من القطاع الخا�س.1 









مثبتة  لي�صت  فهي  لذا  معين.  حدث  وقع  اإذا  دفعها  الحكومة  على  يتعين  تكاليف  هي  الاحتمالية  الالتزامات   15

في  بما  الحكومية،  التاأمين  نظم  جانب  اإلى  الحكومية  التعوي�صات  عن  اأ�صا�صا  الالتزامات  هذه  وتن�صاأ  كالتزامات.  بعد 
مخاطر  و�صد  المحا�صيل  على  والتاأمين  الحروب  مخاطر  �صد  والتاأمين  التقاعد  ومعا�صات  الودائع  على  التاأمين  ذلك 
اأي�صا نتيجة الكفالات والتعوي�صات التي تقدمها الحكومة، ف�صلا على الدعاوى الق�صائية  الفي�صانات، ولكنها قد تن�صاأ 

القائمة والمحتملة �صد الحكومة. 
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اإخ�صاع توقعات الدين لاختبارات القدرة على تحمل ال�صغوط في ظل افترا�صات بديلة 
ازدادت  كلما  اأنه  نجد  خرى،  الاأ العوامل  جميع  ت�صاوت  ما  واإذا  بال�صمانات.  للمطالبة 

الالتزامات المتوقعة المرتبطة بال�صمانات تراجع م�صتوى اإيجابية م�صار الدين المعني.
ينطوي  لل�صراكة  المقترح  البرنامج  اأن  الدين  ا�صتمرار  اإمكانية  تحليل  تبين من  واإذا 
على مخاطر كبيرة، يتعين على الحكومة اأن تنظر في فر�س حد اأق�صى لحجم البرنامج 
قدرة  مع  يتنا�صب  نحو  على  ق�صى  الاأ الحد  هذا  تحديد  من  الا�صتفادة  ويمكن  الكلي. 

ف�شاح عن ال�شمانات طار 2- متطلبات الإ الإ

في  بال�صمانات  المعنية  المعلومات  عن  ف�صاح  الاإ ينبغي  المحا�صبة،  اأ�صا�س  عن  النظر  بغ�س 
وثائق الموازنة وتقارير المالية العامة ال�صادرة اأثناء ال�صنة والك�صوف المالية لنهاية ال�صنة. وفي 
بلاغ ببيانات ال�صمانات في بيان الالتزامات الاحتمالية ال�صامل المكمل  مثل، ينبغي الاإ الو�صع الاأ

لوثائق الموازنة والم�صاحب للك�صوف المالية، مع مراعاة تحديثها في تقارير المالية العامة.
�صا�صية المف�صح عنها �صنويا بالن�صبة لكل �صمان اأو برنامج  وينبغي اأن ت�صتمل المعلومات الاأ  

�صمانات على ما يلي:
و�صف موجز لطبيعة ال�صمان وغر�صه المزمع والم�صتفيدين منه ومدته المتوقعة؛ 

المالية  على  المحتملة  التكلفة  تقديرات  اأمكن،  واإذا  للحكومة،  المالي  الانك�صاف  اإجمالي 
العامة ب�صبب ال�صمانات واجبة ال�صداد؛ 

واأي  الم�صتفيدين،  المالية على  والم�صتحقات  والم�صتردة،  الم�صددة  والمبالغ  المدفوعات، 
اإعفاءات من هذه الم�صتحقات؛

خرى. يرادات المح�صلة الاأ ر�صوم ال�صمان اأو الاإ
واإ�صافة اإلى ذلك، ينبغي اأن تحتوي وثائق الموازنة على ما يلي:

اإ�صارة اإلى الاحتياطي المخ�ص�س في الموازنة للمطالبات المتوقعة ل�صداد ال�صمانات؛
التنبوؤ بال�صمانات الجديدة التي ت�صدر خلال �صنة الموازنة وتف�صيرها. 

وعلى مدار ال�صنة، ينبغي ن�صر تفا�صيل ال�صمانات ال�صادرة حديثا )في الجريدة الر�صمية   
مثلا( بمجرد �صدورها. وينبغي اأن ت�صير التقارير ال�صادرة اأثناء ال�صنة اإلى ال�صمانات الجديدة 
وو�صع  ال�صداد،  واجبة  ال�صمانات  عن  الموؤداة  والمدفوعات  الفترة،  هذه  خلال  ال�صادرة 
�صنة  خلال  ت�صدر  التي  الجديدة  ال�صمانات  تنبوؤات  وتحديث  الم�صتفيدين،  على  الم�صتحقات 

الموازنة وتقديرات التكلفة المحتملة على المالية العامة ب�صبب ال�صمانات واجبة ال�صداد. 
واأخيرا، ينبغي مطابقة التغيير في ر�صيد الدين العام بين بداية ال�صنة ونهايتها، مع تو�صيح   

جانب التغيير الذي يعزى اإلى افترا�س ن�صوء الدين ب�صبب ال�صمانات واجبة ال�صداد. 
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البلد على خدمة التزاماته الم�صتقبلية بموجب برنامج ال�صراكة، والتي يمكن ا�صتبدالها 
موؤخرا  البرازيل  اأ�صدرت  المثال،  �صبيل  فعلى  الم�صتقبلية.  اإيراداته  تدفقات  بم�صتوى 
قانونا لل�صراكة بين القطاعين العام والخا�س يحظر ال�صروع في عمليات �صراكة جديدة 
اإيرادات  اإذا ما تجاوز تيار المدفوعات المتوقعة بموجب البرنامج ن�صبة قدرها 1% من 

الحكومة في اأي �صنة مقبلة.
n n n

�لا�شتنتاجات
توؤكد الدرا�صات الرائدة اأن المجال محدود اأمام العديد من البلدان لزيادة الا�صتثمارات 
هداف الكلية للمالية العامة. وفي البلدان التي تعاني بالفعل  العامة من خلال تخفيف الاأ
بزيادات  العام  الا�صتثمار  زيادات  اقتران  يتعين  �صوف  العام،  الدين  عبء  ازدياد  من 
تعبئة  اأمكن  وحيثما  نفاق  الاإ اأولويات  تحديد  اإعادة  العام عن طريق  الادخار  في  معادلة 
ذات  للبلدان  بالن�صبة  اأكثر  متاحة  ال�صيا�صات  �صعيد  على  الخيارات  اأن  غير  يرادات.  الاإ
عبء الدين المنخف�س ن�صبيا والبلدان التي يمكنها الح�صول على تمويل اإ�صافي ب�صروط 
جل  مي�صرة على اأ�صا�س م�صتمر، على النحو الذي يتما�صى مع اإمكانية ا�صتمرار الدين في الاأ
الطويل. وفي البلدان التي يتزايد فيها الا�صتثمار العام يتعين معالجة بع�س المفا�صلات 
خرى )مثل  نفاق العام الاأ نفاق العام على م�صاريع البنية التحتية واأ�صكال الاإ المهمة بين الاإ
اأ�صا�س كل حالة على حدة. وينبغي  نفاق على الرعاية ال�صحية والتعليم( وذلك على  الاإ
تحديد مدى ملاءمة دمج الموؤ�ص�صات العامة في موؤ�صرات المالية العامة ح�صب المخاطر 
التي ت�صكلها على المالية العامة، ولي�س على اأ�صا�س مدى الحاجة لزيادة الا�صتثمار العام. 

وتوفر الدرا�صات الرائدة مجموعة من المعايير التي ي�صتنير بها هذا القرار. 
وتوفر ال�صراكات بين القطاعين العام والخا�س طريقا محدودا لزيادة الا�صتثمار في 
اأن ال�صراكة  مجال البنية التحتية، �صريطة �صياغتها بال�صكل الملائم. وعلى الرغم من 
البنية  خدمات  لتوفير  متزايدة  �صعبية  ذات  و�صيلة  تتيح  والخا�س  العام  القطاعين  بين 
ال�صروري  فمن  الحالات.  في جميع  ي�صلح  الذي  ال�صحري  بالحل  لي�صت  فاإنها  التحتية، 
�صباب ال�صحيحة )زيادة الكفاءة( ولي�س  التاأكد من تنفيذ ال�صراكات بين القطاعين للاأ
لتلبية رغبة في تحويل بنود النفقات خارج الموازنة والديون خارج الميزانية العمومية. 
وينبغي اإعطاء اأولوية عالية لتعزيز قدرة البلدان على تحديد واختيار الفر�س الملائمة 
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طر القانونية والتنظيمية المنا�صبة  لل�صراكات بين القطاعين العام والخا�س؛ واإن�صاء الاأ
اإلى  الكافي  بالقدر  المخاطر  تحويل  تكفل  بحيث  العقود  و�صياغة  العمليات؛  تلك  لمثل 
هذه  لمثل  المنا�صب  الت�صعير  خلال  من  ذلك  في  بما  الخا�س،  القطاع  من  ال�صريك 
المخاطر؛ واإدراج ال�صراكات على النحو الملائم في ح�صابات المالية العامة وفي تحليل 

اإمكانية الا�صتمرار في تحمل الدين.
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دارة  نفاق العام التابع لإ برناردين اأكيتوبي اقت�صادي اأول في ق�صم �صيا�صة الإ
�صوؤون المالية العامة ب�صندوق النقد الدولي. وقد عمل في اإدارة البحوث بالبنك 

الدولي قبل التحاقه بالعمل في �صندوق النقد الدولي.
 

ريت�سارد همينغ نائب مدير اإدارة �صوؤون المالية العامة ب�صندوق النقد الدولي. 
في  جامعيا  محا�صرا  عمل  الدولي،  النقد  �صندوق  في  بالعمل  التحاقه  وقبل 
المملكة المتحدة واأ�صتراليا، وباحثا في معهد الدرا�صات المالية بلندن، كما عمل 

في منظمة التعاون والتنمية في الميدان القت�صادي في باري�س.

نفاق العام في اإدارة �صوؤون المالية العامة  غيرد �سوارتز رئي�س ق�صم �صيا�صة الإ
وروبي وبنك التنمية  ب�صندوق النقد الدولي. وقد عمل في كل من بنك ال�صتثمار الأ

مريكية قبل التحاقه بالعمل في �صندوق النقد الدولي.  للبلدان الأ
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