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بلدان  التغيير في كثير من  اإيذاناً بفجر  العربي  الربيع 

قيام  وراء  ال�صعبي  ال�صخط  كان  فقد  العربي.  العالم 

المظاهرات ثم الحوار في وقت لحق. ونرى الآن عالما 

بحالت  تمر  تزال  ل  التي  البلدان  من  عدد  في  ملامحه  تت�صكل  جديدا 

انتقالية متفاوتة.  

نهائية  با�صتنتاجات  الخروج  المبكر  من  يزال  ل  اأنه  من  وبالرغم 

محددة عن الأ�صباب التي اأثمرت هذه ال�صحوة عبر بلدان العالم العربي، 

في  جودته  وم�صتوى  القت�صادي  النمو  اإيقاع  اأن  تماماً  الوا�صح  فمن 

منطقة ال�شرق الأو�صط و�صمال اإفريقيا تاأخرا كثيرا عن الإيقاع وم�صتوى 

الجودة في غيرها من القت�صادات النامية طوال عدة عقود )انظر الر�صم 

النمو لم ي�صتطع معالجة مظاهر عدم الم�صاواة  اأن هذا  البياني 1(، كما 

الجتماعية-القت�صادية التي اأ�صعلت التوترات الجتماعية.

وبالرغم من التح�صن الذي بداأ ي�صهده النمو القت�صادي في المنطقة 

اعتبارا من عام 2000، فهو ل يزال نموا �صعيفا، ومن ثم م�صدر قلق 

العوامل  بع�س  عن  درا�صات  عدة  ك�صفت  وقد  ال�صيا�صات.  ل�صناع  كبير 

الموؤ�ص�صات، و�صعوبة  انخفا�س جودة  الأداء، ومنها  الم�صاهمة في هذا 

اإلى  والفتقار  الحكومي،  الإنفاق  معدلت  وارتفاع  الأعمال،  ممار�صة 

النفتاح التجاري.

وفي تاريخ اأقرب، اأ�صارت الدرا�صات اإلى �صعف فعالية القطاع المالي 

باعتباره عاملا اإ�صافيا �صاهم في كبح النمو على المدى الطويل. وبنظرة 

ا�صتعرا�س  وبعد  الكبير،  الركود  عقب  الراهنة  التمويل  لحالة  فاح�صة 

دورها في تعزيز النمو، تظهر ملامح التحديات التي تواجه بلدان ال�شرق 

الأو�صط و�صمال اإفريقيا فيما يتعلق بت�صجيع التطور المالي. 

الخروج من دورة الانتعا�س والك�صاد

و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  بلدان  �صهدت  العالم،  بلدان  معظم  غرار  على 

اإفريقيا ت�صارعا ملحوظا في معدل الإقرا�س الم�شرفي بدءا من منت�صف 

عقد الألفينات. فحتى عام 2008، وا�صلت النظم الم�شرفية في معظم 

بالغة  بوتيرة  الخا�س  للقطاع  الئتمان  منح  في  التو�صع  البلدان  هذه 

كبير.  بفارق  العيني  القت�صاد  نمو  معدل  تجاوزت  ما  غالبا  ال�شرعة 

بلدان  اأن ثمانية  اإلى  اأجريت موؤخرا  التي  التحليلية  الدرا�صات  وخل�صت 

الرواج  من  حالة  في  كانت  اإفريقيا  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  منطقة  في 

الئتماني في وقت ما خلال عام 2008، بمعنى اأن ن�صبة الئتمان اإلى 

كبير  بفارق  التاريخي  العام  التجاه  تجاوزت  المحلي  الناتج  اإجمالي 

حالة  ظلت  ذاته،  الوقت  وفي   .)Barajas and others, 2011 )درا�صة 

الرواج الئتماني �صائدة في المنطقة باأ�شرها، علاوة على اإفريقيا جنوب 

ال�صحراء واأوروبا الو�صطى وال�شرقية. 

اأُطلِق عنانها مع ف�صل بنك  ولكن مع �صل�صلة الأحداث العالمية التي 

انخفا�صات  الئتماني  النمو  �صجل   ،2008 �صبتمبر  في  براذرز  ليمان 

متماثلة في حدتها، �صاهم في حدوثها ن�صوب التمويل ـ على الم�صتويين 

المحلي والخارجي ـ الذي اأعقب الأحداث العالمية المذكورة. فعلى �صبيل 

المثال، عقب و�صول النمو الئتماني في البحرين اإلى ذروة تجاوزت %26 

في منت�صف عام 2008، تباطاأ معدله اإلى اأعلى بقليل من 4% في الربع 

الأول من عام 2010. وفي الأردن، �صجل النمو الئتماني هبوطا �شريعا، 

حيث بداأ بمعدل تجاوز 14% في عام 2008 لكنه تقل�س باأكثر من %2 

في الربع الأول من عام 2010. وقد لوحظ هذا النمط العام في معظم 

بلدان المنطقة، وب�صكل اأو�صح بين البلدان الم�صدرة للنفط وخا�صة في 

دول مجل�س التعاون الخليجي عالية الدخل.

معدلته  من  موؤخرا  يتعافى  بداأ  الئتماني  النمو  اأن  من  وبالرغم 

لم  والك�صاد  النتعا�س  دورة  من  التعافي  فاإن  الأزمة،  بعد  المنخف�صة 

يكتمل بعد. وبناء على ال�صلوك النمطي الملاحظ اأثناء دورات النتعا�س 

والك�صاد ال�صابقة في المنطقة على مدار العقدين ون�صف العقد الما�صية، 

ت�صير الدرا�صة �صالفة الذكر اإلى اأن العودة اإلى معدلت النمو »الطبيعية« 

اأدولفو باراها�س، ورالف �سامي

في

م�صاأ لة

التمويل

تحتاج البلدان العربية 

اإلى تمويل ثابت وفر�س 

ائتمان اأف�صل حتى تتمكن 

من دعم النمو الاقت�صادي

رجل ي�صحب نقودا من ماكينة لل�صرف الاآلي في بيروت، لبنان.

جاء
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وبالفعل،  الأقل.  على  �صنوات  ثلاث  ت�صتغرق  قد  �صنويا   %5 حدود  في 

انخف�س متو�صط النمو الئتماني في المنطقة بنحو 10 نقاط مئوية بعد 

الأزمة في 2011 واأوائل 2012، وهي الفترة التي تتوافر ب�صاأنها اآخر 

الم�صاهدات للبلدان المختلفة، مقارنة بالأربع �صنوات ال�صابقة على عام 

2008، وبداأ معدل النمو الملاحظ لآخر اثني ع�شر �صهرا يقترب من %4 

عدم  ازدياد  بينها  من  ولأ�صباب   .)2 البياني  الر�صم  )انظر  المتو�صط  في 

التحول  فترات  عن  الناجمة  القت�صادي  الن�صاط  وا�صطرابات  اليقين 

ال�صيا�صي في �صياق الربيع العربي عام 2011، نلاحظ اأن الئتمان اأكثر 

انخفا�صا في البلدان غير الأع�صاء في مجل�س التعاون الخليجي، حيث 

يبلغ معدل نموه ال�صنوي اأقل من 3% �صنويا. 

النظم الم�صتقرة

الأو�صط  ال�شرق  النظم الم�شرفية في  البارزة في  الإيجابية  ال�صمات  من 

و�صمال اإفريقيا اأنها اأقل ميلا للو�صول اإلى حالة من عدم ال�صتقرار وا�صع 

النطاق مقارنة بالمناطق الأخرى. ول ينطبق هذا على دورة النتعا�س 

ف 
ِّ
وتعَر اأي�صا.  اأطول  زمنية  فترة  ي�صمل  بل  فح�صب،  الأخيرة  والك�صاد 

النظامية  الم�شرفية  الأزمات   Laeven and Valencia (2012)2 درا�صة 

في جميع اأنحاء العالم بو�صفها اأحداثا يقترن فيها انت�صار �صحب الودائع 

من البنوك اأو الخ�صائر الم�شرفية اأو عمليات الت�صفية مع تدابير للتدخل 

اأن  الدرا�صة  الوارد في  التحليل  ويك�صف  الأزمة.  النطاق لمواجهة  وا�صع 

معدل تواتر هذه الأحداث كان بالغ النخفا�س في بلدان ال�شرق الأو�صط 

و�صمال اإفريقيا على مدار العقود الأربعة الما�صية. 

وقد تعر�صت المنطقة لأزمات م�شرفية نظامية غطت حوالي %13 

بين  تراوحت  بن�صبة  مقارنة   ،2010 و   1970 عامي  بين  الوقت  من 

ال�صاعدة  الأ�صواق  وفي  العالم  م�صتوى  على  الوقت  من   %23 و   %22

والقت�صادات النامية كمجموعة، على الترتيب )اأنظر الر�صم البياني 3(. 

والأكثر من ذلك اأن هذه الأزمات تفجرت في الفترة 2000-2010 حتى 

التعاون  »منظمة  في  الأع�صاء  البلدان  لدى  م�صبوقة  غير  درجة  بلغت 

والتنمية في الميدان القت�صادي« ـ حيث اأ�صابت الأزمة اأكثر من %60 

ال�شرق  منطقة  اأن  اإل  ـ  الفترة  تلك  اأثناء  ما  وقت  في  البلدان  هذه  من 

الأو�صط و�صمال اإفريقيا ككل ا�صتطاعت تجنب مثل هذه الأزمات ب�صكل 

النامية  والقت�صادات  ال�صاعدة  الأ�صواق  اأن  اإلى  الإ�صارة  وتجدر  تام. 

بوجه عام لم تكن مح�صنة من الأزمة في هذه الفترة الأخيرة؛ فقد مرت 

بمثل هذه النوبات لمدة �صملت حوالي 8% من الوقت. 

اأعمق من الظاهر

على الرغم من دورة النتعا�س والك�صاد �صابقة الذكر، فقد ا�صتمر التعميق 

 بوتيرة مطردة، واإن   اأي تزايد اأهمية القطاع المالي في القت�صاد ـ المالي ـ

لم تكن مبهرة، طوال عدة عقود في بلدان ال�شرق الأو�صط و�صمال اإفريقيا. 

ونتيجة لذلك، تغلب الإيجابية على الم�صهد العام في المنطقة منذ عام 

بع�س  هناك  كانت  واإن  العالم،  من  اأخرى  بمناطق  مقارنة   ،2009

المحاذير التي ل تت�صح على الفور بالنظر اإلى الأرقام الإجمالية )درا�صة 

Barajas, Chami, and Yousefi, 2011(. وبا�صتخدام مقايي�س العمق 
للقطاع  المقدم  الئتمان  )ن�صبة  الم�شرفي  المجال  عليها في  المتعارف 

)حجم  المالية  الأوراق  واأ�صواق  المحلي(،  الناتج  اإجمالي  اإلى  الخا�س 

المحلي(،  الناتج  اإجمالي  اإلى  المتداولة  القيمة  ن�صبة  اأو  ال�صوقي  التداول 

يت�صح اأن م�صتوى التطور المالي كاف تماما في منطقة ال�شرق الأو�صط 

و�صمال اإفريقيا، حيث يتجاوز المتو�صطات ال�صائدة في الأ�صواق ال�صاعدة 

والقت�صادات النامية الأخرى بفارق كبير )اأنظر الر�صم البياني 4(.

اأما المحذور الأول فهو اأن الأرقام الإجمالية يكمن وراءها قدر كبير 

من التغاير بين بلدان المنطقة. ففي عام 2009 على �صبيل المثال، و�صل 

الئتمان المقدم للقطاع الخا�س اإلى 78% من اإجمالي الناتج المحلي في 

بالرغم من اأن النمو الائتماني بداأ يتعافي من معدلاته المنخف�صة بعد الاأزمة، فاإن التعافي 

من دورة الانتعا�س والك�صاد لم يكتمل بعد.

Chami, 02/5/13
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ليبيا.  الم�صتوى الملاحظ في  اأ�صعاف  ثمانية  يقرب من  اأي ما  الأردن، 

وبالمثل، بلغ حجم التداول في �صوق الأوراق المالية ال�صعودية %199، 

اأي ما يقرب من 11 �صعف مثيله في لبنان. 

توليد  على  الكبيرة  القدرة  من  بالرغم  اأنه  في  الثاني  القيد  ويتمثل 

ل  البنوك  فاإن  اإفريقيا،  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  اقت�صادات  في  الودائع 

ت�صطلع بدور و�صاطة كبير في تقديمها اإلى القطاع الخا�س على �صبيل 

تر�صل  اإفريقيا  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  في  الم�شرفية  فالنظم  الئتمان. 

مثل  ـ  المحلية  المالية  الأوراق  في  ت�صتثمرها  اأو  الخارج  اإلى  الأموال 

ال�صندات الحكومية ـ اأكثر مما ت�صتخدمها لزيادة الئتمان ب�صكل متنا�صب 

مع ما تتلقاه من ودائع جديدة.   

ويمكننا التو�صل اإلى نتائج اأف�صل اإذا ما تو�صعنا في درا�صة هذه الق�صايا 

الأ�صا�صية ومقارنة العمق المالي، لي�س مع نظيره في المناطق الأخرى 

فقط، واإنما بالنظر اإلى خ�صائ�س القت�صاد الهيكلية اأي�صا. وقد ا�صتحدث 

البنك الدولي معايير للعمق المالي يمكن اأن يقارن بها م�صتوى التطور 

 Al-Hussainy and others, )درا�صة  مختلفة  زمنية  فترات  في  المالي 

2011(، اإدراكا منه لإمكانية اإرجاع جانب من التطور المالي في اأي بلد 
اإلى عوامل هيكلية مثل الدخل وحجم وكثافة ال�صكان وتوزيعهم العمري 

وما اإذا كان هذا البلد مُ�صدِّرا للنفط اأو �صوقا مالية خارجية )اأوف�صور(. 

وتتلخ�س وظيفة المعيار في الإ�صارة اإلى درجة العمق التي يمكن توقعها 

من اأي بلد على اأ�صا�س ما يت�صم به من خ�صائ�س هيكلية محددة.  

 اأحدث عام تم  وتوؤيد هذه المقارنة تحليلنا ال�صابق. فمنذ عام 2009 ـ

 ظلت بلدان ال�شرق الأو�صط و�صمال  تقدير معايير هيكلية لقيا�س بياناته ـ

اإفريقيا ت�صجل ن�صبة ائتمان اإلى اإجمالي الناتج المحلي قدرها 48% في 

 ،%45 ن�صبته  تبلغ  المالية  الأوراق  �صوق  في  تداول  وحجم  المتو�صط، 

وكلاهما اأعلى بن�صبة 10 نقاط مئوية تقريبا من المتو�صط الم�صجل في 

)انظر  كمجموعة  النامية  والقت�صادات  ال�صاعدة  الأ�صواق  اقت�صادات 

اللوحة العليا على الجانب الأي�شر وال�صفلى على الجانب الأيمن في الر�صم 

البياني 4(. 

وبالن�صبة للعالم ككل، ينبغي اأن يكون الم�صتوى المتو�صط لأي موؤ�شر 

م�صاويا للم�صتوى المتوقع بناء على متو�صط الخ�صائ�س الهيكلية. غير 

اأن ذلك ل ين�صحب بال�شرورة على البلدان اأو المناطق المنفردة التي قد 

ينخف�س اأداوؤها عن المعايير القيا�صية اأو يتجاوزها. وقد كان اأداء النظم 

المعايير،  هذه  من  اأقل  اإفريقيا  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  في  الم�شرفية 

بالرغم من اأن الحجم المتو�صط لئتمان القطاع الخا�س في اقت�صادات 

الأ�صواق ال�صاعدة والقت�صادات النامية كان م�صاويا تقريبا لما يمكن 

الفعلية  الن�صب  بلغت  حيث  ـ  الهيكلية  خ�صائ�صها  �صوء  في  توقعه 

الم�شرفية  الودائع  اإلى  والئتمان  المحلي  الناتج  اإجمالي  اإلى  للائتمان 

م�صتويات تكاد تكون م�صاوية للمعايير المحددة لها.  

الأع�صاء  البلدان غير  ب�صكل خا�س في  الأداء وا�صحا  وكان ق�صور 

في مجل�س التعاون الخليجي وفي ن�صبة الئتمان اإلى الودائع، مما ي�صير 

اإلى عدم القدرة على تحويل اأر�صدة الودائع اإلى قرو�س للقطاع الخا�س. 

الهيكلي  معيارها  من  اأقل  الودائع  اإلى  الئتمان  ن�صبة  كانت  وبالفعل، 

منه  واأقل  اإفريقيا،  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  في  مئوية  نقطة   18 بواقع 

التعاون  مجل�س  في  الأع�صاء  غير  البلدان  في  مئوية  نقطة   40 بواقع 

الخليجي )اأنظر اللوحتين العليا وال�صفلى على الجانب الأي�شر في الر�صم 

ل  العام،  القطاع  اقترا�س  �صخامة  اإلى  جزئيا  ذلك  ويعود   .)4 البياني 

�صيما في بع�س البلدان غير الأع�صاء في مجل�س التعاون الخليجي. فعلى 

تقدمه  ما  على  تزيد  الحكومة  اإلى  قرو�صا  البنوك  تقدم  المثال،  �صبيل 

�صوريا،  في   %20 و  الجزائر،  في   %50 تقارب  بن�صبة  الخا�س  للقطاع 

وتكاد تعادل ما تقدمه للقطاع الخا�س في م�شر. وفي المتو�صط، تقوم 

اإفريقيا باإقرا�س ما يقرب  النظم الم�شرفية في ال�شرق الأو�صط و�صمال 

اإلى كل من الحكومة والموؤ�ص�صات  المحلي  الناتج  اإجمالي  من 13% من 

الأولى  للوهلة  فيبدو  البور�صة،  لن�صاط  بالن�صبة  اأما  للدولة.  المملوكة 

اأن حجم التداول كبير ن�صبيا في ال�شرق الأو�صط و�صمال اإفريقيا، اإل اأن 

الم�صتوى المرتفع الملاحظ في دول مجل�س التعاون الخليجي ل يتجاوز 

ن�صف معياره الهيكلي تقريبا. 

Chami, 02/6/13
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تح�صين فر�س التمويل

اإتاحة �صبل الح�صول على  اأخير يتعلق بقدرة المنطقة على  ثمة محذور 

التعميق المالي فيها، وهي م�صاألة ركز عليها  التمويل بما يتنا�صب مع 

الخطوات  من  فبالرغم   .2011 عام  ال�صادر  تقريره  في  الدولي  البنك 

اإفريقيا  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  بلدان  حققتها  التي  المهمة  الكبيرة 

تزال في  ل  فهي  المالية،  الأ�صواق  وتعميق  الأعمال  مناخ  اإ�صلاح  نحو 

ترتيب اأقل من اأي منطقة اأخرى با�صتثناء اإفريقيا جنوب ال�صحراء من 

على  والح�صول  البنوك  الإيداع في  ال�صتفادة من خدمات  اإتاحة  حيث 

ال�صديد،  التركز  اإلى  يميل  الئتمان  اأن  ذلك  اإلى  اأ�صف  منها.  القرو�س 

حيث تُعطى الأف�صلية لعدد قليل من ال�شركات الكبرى الم�صتقرة، بينما 

فر�س  التي تمثل م�صدرا لمعظم  ـ  والنا�صئة  الأ�صغر  الم�شروعات  تُترك 

العمل الجديدة ـ للاعتماد في تاأمين احتياجاتها التمويلية الما�صة على 

الم�صادر الداخلية المحدودة اأو القنوات غير الر�صمية. 

و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  بلدان  في  ق�صور  هناك  ذلك،  على  وعلاوة 

اإفريقيا من حيث فر�س الح�صول على الئتمان، لي�س مقارنة بالمناطق 

المثال،  �صبيل  فعلى  اأي�صا.  الئتمان  لعمق  بالن�صبة  واإنما  فقط  الأخرى 

الحالت  كل  في  اأقل  الم�شرفية  للقرو�س  ال�صكان  ا�صتخدام  اأن  يُلاحَظ 

الئتمان  المماثلة في حجم  الأخرى  البلدان  ا�صتخدامها في  تقريبا من 

الر�صم  )انظر  الناتج المحلي  اإجمالي  المقدم للقطاع الخا�س كن�صبة من 

البياني 5(. 

العمق  م�صتوى  اأن  اإلى  �صابقة  اأبحاث  في  ال�صندوق  خل�س  وقد 

من  فعالية  اأقل  اإفريقيا  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  بلدان  في  الم�شرفي 

مثيله في المناطق الأخرى من حيث توليد النمو القت�صادي على المدى 

النظم الم�شرفية في  اإلى فجوة في الجودة لدى  ـ وهو ما ي�صير  الطويل 

�صعف  وراء  ال�صبب  من  الدقيق  التحقق  �صعوبة  من  وبالرغم  المنطقة. 

النمو الذي تحققه المنطقة من الئتمان الم�شرفي مقارنة بالنمو الذي 

تحققه المناطق الأخرى من نف�س م�صتوى الئتمان، فمن المنطقي جدا 

اأن يكون �صعف فر�س الح�صول على الئتمان والخدمات المالية بوجه 

العوامل  من  يكون  وربما  الو�صع،  هذا  تف�صير  في  اأ�صا�صيا  عاملا  عام 

المف�شرة للق�صور الم�صتمر في اأداء النمو القت�صادي لدى بلدان المنطقة. 

العمق لا يكفي

فا�صلة.  تاريخية  بمرحلة  اإفريقيا  و�صمال  الأو�صط  ال�شرق  منطقة  تمر 

وبغ�س النظر عن تحديات التحول ال�صيا�صي، فاإن الأهداف القت�صادية 

وا�صحة تماما: رفع معدل النمو القت�صادي، وتوفير المزيد من فر�س 

اأن  اأي�صا  الوا�صح  ومن  اأ�صمل.  اقت�صادي  نمو  تحقيق  و�صمان  العمل، 

النمو  ثمار  المنطقة  تح�صد  لكي  بمفرده  يكفي  ل  المالي  ال�صتقرار 

ويعتمد  ال�صامل.  المالي  للتعميق  ما�صة  حاجة  هناك  واأن  القت�صادي 

ال�صيا�صات  يغطي  �صامل  اأعمال  جدول  وجود  على  الهدف  هذا  تحقيق 

والموؤ�ص�صية  الهيكلية  الإ�صلاحات  اإلى  بالإ�صافة  ال�صليمة  القت�صادية 

وا�صعة النطاق.

اأعمال  جدول  لأي  ركيزة  الموازنات  تكون  اأن  بال�شرورة  ويتعين 

البلدان  في  ـ  العمق  فزيادة  القادمة.  ال�صنوات  في  للاإ�صلاح  ناجح 

العمق  درجة  من  ال�صتفادة  وتعزيز  ـ  الآن  حتى  الركب  عن  المتاأخرة 

التي  لل�صوق  المواتية  ال�صيا�صات  من  مزيجا  يتطلبان  بالفعل  القائمة 

والئتمان  الفائدة  وقيود  ال�صوق  دخول  معوقات  مثل  ت�صوهات  تزيل 

وملكية الدولة المبا�شرة في البنوك، ف�صلا على ال�صغوط الكبيرة لتقديم 

�صيا�صات  انتهاج  ينبغي  ذلك،  اإلى  وبالإ�صافة  الحكومة.  اإلى  التمويل 

فيجب الحفاظ  المالية؛  الو�صاطة  بيئة  تح�صين  اإلى  تهدف  نطاقا  اأو�صع 

لحقوق  القانونية  الحماية  وتعزيز  الكلي  القت�صادي  ال�صتقرار  على 

الدائنين و�صغار الم�صاهمين، وتقوية نظم معلومات الئتمان وال�صمان 

الإ�صافي. وبطبيعة الحال، من المرجح اأن ترتفع مخاطر الئتمان كلما 

وات�صعت  القت�صادات  هذه  عبر  والنطاق  الكم  حيث  من  الئتمان  زاد 

ال�صلات  ذات  الكبرى  التقليدية  ال�شركات  لتتجاوز  المقتر�صين  قاعدة 

الوثيقة. وينبغي اأن يتاأكد �صناع ال�صيا�صات من اأن ال�صيا�صات المتبعة 

والكلي،  الجزئي  الحترازيين  الم�صتويين  على  ال�صوق،  قوى  لتوجيه 

ال�صتقرار  عدم  يوؤدي  ل  منها، حتى  المنتظرة  بالمهمة  القيام  المفرط اإلى خ�صارة المكا�صب التي تتحقق من زيادة التمويل. ■ت�صتطيع 

اأدولفو باراها�س اقت�سادي اأول في معهد �سندوق النقد الدولي لتنمية 

وال�صرق  الو�سطى  اآ�سيا  اإدارة  في  ق�سم  رئي�س  �سامي  ورالف  القدرات، 

الاأو�سط ب�سندوق النقد الدولي.
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5 ÊÉ«ÑdG º°SôdG

Ú°VÎ≤ŸG á∏°†©e

 ,iôNC’G  á«eÉædG  äGOÉ°üàb’Gh  IóYÉ°üdG  ¥Gƒ°SC’G  äGOÉ°üàbÉH  áfQÉ≤ŸG  óæY

 πbCG  É°Uôa  í«àJ  É«≤jôaEG  ∫Éª°Th  §°ShC’G  ¥öûdG  á≤£æe  äGOÉ°üàbG  ¿CG  ßMÓj

 …hÉ°ùJ ºZQ á«aöüŸG ¢Vhô≤dG  øeh ájQÉéàdG  ∑ƒæÑdG  äÉeóN øe IOÉØà°SÓd

.¿Gó∏ÑdG »àYƒª› ‘ ¿ÉªàF’G ºéM

(2008 ,≠dÉH ¢üî°T ∞dCG πµd ∑ƒæÑdG øe Ú°VÎ≤ŸG OóY)

 ;‹hódG ∂æÑdGh ;á«dÉŸG äÉeóÿG ≈∏Y ∫ƒ°ü◊G á«fÉµeEG  í°ùe  ,‹hódG ó≤ædG ¥hóæ°U :QOÉ°üŸG

. nÚØdDƒŸG äÉHÉ°ùMh

.ôªMC’G ¿ƒ∏dÉH É«≤jôaEG ∫Éª°Th §°ShC’G ¥öûdG ¿Gó∏H :áXƒë∏e
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»∏ëŸG œÉædG ‹ÉªLEG/¢UÉÿG ´É£≤dG ¤EG ‘öüŸG ¿ÉªàF’G

و�صمال  الاأو�صط  ال�سرق  بلدان  في  ق�صور  هناك 

الائتمان،  على  الح�صول  فر�س  حيث  من  اإفريقيا 

لي�س مقارنة بالمناطق الاأخرى فقط واإنما بالن�صبة 

لعمق الائتمان اأي�صا.


