
طرح الكاتب ااقتصادي »دانيال 
موس« خال حليل نشرته وكالة 
ما  تساؤاً  أوبينيون«  »بلومبرج 
إندونيسيا  سوق  بإمكان  كان  إذا 
الناشئ أن تتحول إلى دولة رائدة 

في مجال السياسة ااقتصادية.
وتعمل جاكرتا دون خجل على 
فكرة  وهي  الدولة،  ديون  تسييل 
كان ينظر إليها على أنها بدعة في 
السياسية بسبب مخاوف  الدوائر 
أنها ستعمل على تسارع التضخم 
وإض���ع���اف ال��ع��م��ل��ة وت��ق��وي��ض 

استقالية البنك امركزي.
الديون  بتسييل  هنا  ويقصد 
البنك  قيام   ،monetization أو 
العجز  بتمويل  الباد  في  امركزي 
خال  من  وذل��ك  للحكومة  امالي 
التدخل وشراء السندات احكومية 
مويل  أج��ل  م��ن  مباشرة  بشكل 
الفارق بن اإيرادات وامصروفات 

للباد.
لكن هذا امفهوم كان يشق طريقه 

نحو الضوء ببطء.
وق�����ال ال��ب��ن��ك ام����رك����زي في 
اماضي،  الثاثاء  يوم  إندونيسيا 
إنه سيقوم بشراء سندات حكومية 
روبية  تريليون   574.4 بقيمة 
دوار(،  مليار   40( إندونيسية 
عمليات  عبر  أغلبها  يكون  أن  على 

شراء خاصة.
والتجربة جديرة باإشادة، كما 
أنها مقياس للمدى الذي وصلت له 
اأمور عامياً لدرجة أا يتم إدانتها، 
ومكن أن تظهر حتى الطريق أمام 

غيرها من اأسواق الناشئة.
نفسه  إندونيسيا  بنك  ويجد 
قوية  م��ي��زان��ي��ات  إط���ار  ف��ي  اآن 
تهدف إخراج رابع أكبر دولة في 
السكاني  التعداد  حيث  من  العالم 
شهدته  اقتصادية  ركود  أعمق  من 
احيلولة  في  وامساعدة  عقود  في 
ام��اي��ن من  دون وق��وع ع��ش��رات 

امواطنن في مزيد من الفقر.
ومن امؤكد أن إندونيسيا ليست 
حالة منفردة في هذا الشأن، حيث 
خفض  العالم  أنحاء  كافة  في  إنه 
معدات  النقدية  السياسة  صناع 
وانخرطوا  الصفر  إل��ى  ال��ف��ائ��دة 
الكمي  التيسير  برامج  تطبيق  في 

ودعموا اأسواق.
عدد  في  امالية  وزارات  أن  كما 
الدول أعلنت تدشن ميزانيات  من 
الكارثي  اأث��ر  لتخفيف  إضافية 

لوباء »كوفيد19-«.

لكن عدد قليل، إن وجد، قد ذهب 
إلى احد.

وم���ن اح��ت��م��ل أن ي��ك��ون ذل��ك 
عبارة عن مسألة وقت، فقد أصيب 
ويواجه  بالشلل  الهند  اقتصاد 
حن  في  اموازنة،  في  كبيراً  عجزاً 
أن ماليزيا أطلقت أربع حزم حفيز 
الفائدة  معدات  وخفضت  مالية 

إلى مستويات قياسية متدنية.
ثمناً  إندونيسيا  تدفع  لم  وإذا 
فإن  اإج���راء  لهذا  للغاية  باهظاً 
على  للسير  ستميل  أخ��رى  دول 

النهج نفسه.
في  ام��رك��زي  البنك  واش��ت��رى 
الفلبن ديوناً أقل بكثير في السوق 
في  رغبته  عن  عبر  كما  الثانوي، 

شراء امزيد بعض الشيء.
من  التخلص  جاكرتا  وح��اول 
إن  حيث  اأم���د،  طويلة  قيودها 
احتياطية  عملة  ليست  الروبية 
كما  اليورو  أو  الدوار  عكس  على 
مزعج  عجز  من  تعاني  الباد  أن 
في حسابها اجاري، وهو مقياس 

أوسع نطاقاً لرصد التجارة.
ويعني ذلك أن مبيعات قوية من 
التقليدين  للمستثمرين  السندات 
ما في ذلك امشترين الدولين، من 

شأنها أن ميل إضعاف الروبية.
حقائق  م��ث��اب��ة  ه���ذا  ي��ع��د  وا 
نظرية، حيث إن إندونيسيا دخلت 
السياسية  الفوضى  من  حالة  في 

أواخ���ر  ف��ي  امجتمعي  وال��ع��ن��ف 
التسعينيات عندما انهارت العملة 

خال اأزمة امالية اآسيوية.
صانعي  امستثمرون  ومنح 
الوقت  في  الشك  ميزة  السياسة 

احالي على اأقل.
قد  اأسواق  أن  من  الرغم  وعلى 
تعثرت في اأسبوع اماضي عندما 
تتردد،  الديون  تسييل  كلمة  بدأت 
لترتفع أسعار السندات بعد إعان 

الثاثاء اماضي.
وزير  أن  إلى  ذلك  يرجع  ورما 
أن  أك��د  مولياني«  »س��ري  امالية 
كما  واح���دة،  م��رة  كانت  الصفقة 
كمية  بأن  تشجعوا  الكثيرين  أن 

السندات امشتراه لم تكن أكبر.
أن  كذلك  ام��ؤك��د  م��ن  يبدو  وا 
قلقة  اائتماني  التصنيف  وكاات 
هذه  ملك  من  بشأن  كبير  حد  إلى 

الديون.
اإندونيسية  الروبية  وصعدت 
بنحو 14 بامائة في الربع اماضي، 
اأم����ر ال����ذي ي��ع��ك��س ال��ص��ع��ود 
ال���واس���ع ف��ي ع��م��ات اأس����واق 
الثاثة  في  انخفاض  بعد  الناشئة 
أشهر اأولى من هذا العام. ولطاما 
اانخراط  امركزية  البنوك  رفضت 
امالي  العجز  مويل  مسألة  ف��ي 
كونها  مباشر،  بشكل  للحكومة 
السياسة  تكون  أن  فكرة  تتحدى 
اأوض���اع  ع��ن  مستقلة  النقدية 

السياسية.
تدخل  لعدم  آخر  سبب  ويوجد 
أن  خطر  وهو  أا  امركزية  البنوك 
إث��ارة  إل��ى  القوي  اإن��ف��اق  ي��ؤدي 

التضخم.
بنك  أن  إل��ى  اإش���ارة  وي��ج��در 
امالية  وزارة  منح  ا  إندونيسيا 
سيتعن  إنه  حيث  مجانبة،  منحة 
الفائدة  معدل  دفع  احكومة  على 
الرئيسي - والذي يقف حالياً عند 
4.25 بامائة - بداً من الصفر، كما 

كان يخشى البعض.
امركزي  البنك  محافظ  وق��ال 
إن  وارجيو«  »بيري  اإندونيسي 
السيطرة  ح��ت  التضخم  معدل 
ارتفاع  حال  أنه  إلى  اإش��ارة  مع 
اأسعار فيمكنه وقف هذه ااجاه 

الصعودي.
ويعتبر »وارجيو« مثابة جندي 
محظوظ في هذه الثورة، حيث إن 
انكماش اأسعار عبارة عن تهديد 
والذي  التضخم،  تسارع  من  أكبر 
كان يشهد تراجعاً في جميع أنحاء 
وباء  تفشي  قبل  لسنوات  العالم 

»كوفيد19-«.
استثناءً  إندونيسيا  تُعد  وا 
تراجعت  حيث  ال��ش��أن؛  ه��ذا  ف��ي 
في  السنوية  ال���زي���ادات  وت��ي��رة 
قاع  إلى  امستهلكن  أسعار  مؤشر 
امركزي  للبنك  امستهدف  النطاق 
في الباد والذي يتراوح بن 2 إلى 

4 بامائة.
خطوات  كشفت  احقيقة،  وفي 
استهداف  قيود  ع��ن  إندونيسيا 
ال��رك��ي��زة  ب��اع��ت��ب��اره��ا  التضخم 
ام��ص��رف��ي��ة  للبنية  اأس��اس��ي��ة 

امركزية.
الناشئة  اأس���واق  واقترضت 
هذا اإطار من الغرب اكتساب ثقة 

امستثمرين.
إتباع  م  امناسب  الوقت  وفي 
امستقبلية  التوقعات  إعان  نهج 
وام��ؤم��رات  العامة  والتكهنات 

الصحفية.
غير  أبداً  النماذج  هذه  تكن  ولم 
لدى  يوجد  لكن  للتغيير،  قابلة 
أولويات  اآن  والعالم  إندونيسيا 

أوسع.
ون��ت��ي��ج��ة ل���ذل���ك، ب���دأ ص��ن��اع 
في  والنقدية  ام��ال��ي��ة  السياسة 
غير  أزمة  مكافحة  كثب  عن  العمل 

مسبوقة.
امصطلح  ف��إن  ج��اك��رت��ا،  وف��ي 
الصحيح سياسياً لتسييل الديون 

هو »تقاسم اأعباء«.
ورم��ا ل��ن ت��دوم ه��ذه اج��رأة، 
بشأن  امستثمرين  ذع��ر  إن  حيث 
في  التحفيز  عمليات  إنهاء  احتمال 
نوبة  مثل   - الكبرى  ااقتصادات 
حدوث  أو   -  2013 عام  الغضب 
إلى  ي��ؤدي  أن  مكن  طبية،  طفرة 
النموذج  إل��ى  إندونيسيا  ع��ودة 

التقليدي.
وك���ان ام��س��ؤول��ون واض��ح��ن 
الرئيسة  أن  كما  نواياهم،  بشأن 
الدولي  للبنك  السابقة  التنفيذية 
في واشنطن »سري مولياني« تُعد 
فعلي  كرئيس  رائعاً  كنزاً  مثابة 
الرئيس  مع  امستثمرين  لعاقات 

اإندونيسي »جوكو ويدودو«.
مولياني«  »س��ري  وستحتاج 
إلى أن تكون في حالة تأهب أدنى 
والتي  امشاعر  ف��ي  ح��ول  نوبة 
الناشئة  اأس��واق  تضع  أن  مكن 

حت الضغط.
إندونيسيا مقرضاً  بنك  ويعتبر 
أكثر تساهاً ما كان عليه صندوق 
لم  وإذا  عقدين.  قبل  الدولي  النقد 
يلوح  فقد  ام��ن��اورة،  ه��ذه  تنجح 
صندوق النقد في اأفق مرة أخرى، 
ستكون  جاحها،  حالة  في  لكن 
إندونيسيا  في  السياسة  جربة 
م��ث��اب��ة م���وض���وع يُ��ن��اق��ش في 
امالية  والندوات  الدراسية  الكتب 

لسنوات قادمة.

ااق��ت��ص��ادي  امستشار  ي��رى 
»محمد  العامية  أليانز  مجموعة 
نشرته  حليل  خ��ال  العريان« 
أن  تامز«،  »الفايننشال  صحيفة 
التي خلفها وباء  امالية  الضغوط 
عن  يكون  ما  أبعد  »كوفيد19-« 
النهاية، وينبغي على امستثمرين 
التعثر  حاات  امتداد  ااستعداد 
ع��ن س���داد ال��دي��ون م��ا ه��و أبعد 
ضعفاً  اأك���ث���ر  ال��ش��رك��ات  م���ن 
هذا  وأن  السيادين،  وامقترضن 
يُهدد  حساب  مثابة  يُعد  الوضع 

بخفض أسعار اأصول.
وا يزال هناك متسع من الوقت 

للمضي قدماً في هذا ااجاه.
وع��وض��اً ع��ن ش���راء اأص��ول 
بشكل  م��ن��ف��ص��ل��ة  ب��ت��ق��ي��ي��م��ات 
الشركات  أساسيات  ع��ن  مذهل 
وااقتصاد، يجب على امستثمرين 
قيمة  ف��ي  بكثير  أك��ث��ر  التفكير 
تعافي أصولهم وتعديل محافظهم 

ااستثمارية وفقاً لذلك.
من  ال��رغ��م  على  اآن،  وح��ت��ى 
ال��ض��غ��ط على  إش����ارات زي����ادة 
واميزانيات  الشركات  ميزانيات 
حاات  اقتصار  م  فقد  العمومية، 
إلى  ال��دي��ون  س���داد  ع��ن  التعثر 
القطاعات  بعض  على  كبير  حد 

امتضررة بشدة.
لم  اأس���وأ  ب��أن  الشعور  لكن 
ي��ح��دث ع���زز ح��ال��ة ال��رض��ا بن 
القطاعات،  كافة  من  امستثمرين 
كما ظهر جيل جديد من امستثمرين 
على  اأسهم  ساعد  ما  اأف���راد، 

اارتفاع امتواصل.
امستثمرين  تفاؤل  بن  ق��ارن 
تركز  فبينما  ال��ش��رك��ات،  وح��ذر 
امركزية  احكومات  من  العديد 
ع��ل��ى إع����ادة ف��ت��ح ااق��ت��ص��ادات 
انتشار  احتواء  إغاقها  م  التي 
الشركات  معظم  ظلت  الفيروس، 
الكثيرون  ي���زال  ا  كما  ح���ذرة، 
إنفاقهم  خفض  إل��ى  يتطلعون 

أكثر.
ظهور  عودة  من  احذر  وينبع 
أنحاء  جميع  في  بالوباء  العدوى 

العالم.
وفي الوايات امتحدة، اختارت 
اآن  اأمريكية  الوايات  غالبية 
تخفيف  خ��ط��ط  إل��غ��اء  أو  وق���ف 
أسباب  ه��ن��اك  أن  كما  اإغ����اق، 
وج���ي���ه���ة ج���ع���ل ال���ش���رك���ات 

وامستثمرين تتعامل بحذر.
من  الصحة  خ��ب��راء  ويحذرنا 
اللقاح  ب��ش��أن  ام��ف��رط  ال��ت��ف��اؤل 
واس��ت��ن��اداً م��ن ام��ن��اط��ق اأك��ث��ر 
الناس  من  الكثير  ف��إن  ت��ض��رراً، 
اعتبارهم  في  ي��أخ��ذون  م��ازال��وا 
ال��ع��دوى  خ��ط��ر  صحيح  بشكل 
مع  يتماشى  سلوكهم  وج��ع��ل 

امخاطر التي تواجه امجتمع.
وتقلل هذه اخلفية ااقتصادية 
ال��ض��ع��ي��ف��ة وغ��ي��ر ام���ؤك���دة من 
استعداد امقترضن وقدرتهم على 

الوفاء باالتزامات التعاقدية.
وينطبق هذا بشكل خاص على 
القطاعات الضعيفة مثل الضيافة 
ينطبق  كما  التجزئة،  وج���ارة 

أيضاً على الدول النامية التي لديها 
قدر أقل من الدعم امالي ومساحة 

محدودة مرونة السياسة.
وه��ن��اك ب��ال��ف��ع��ل ال��ك��ث��ي��ر من 
اإشارات امقلقة: إفاس الشركات 
عمليات  وانتقال  قياسية،  بوتيرة 
الشركات  م��ن  ال��وظ��ائ��ف  ف��ق��دان 
إلى  احجم  ومتوسطة  الصغيرة 
وتأخيرات  الكبيرة،  الشركات 
أط����ول ف���ي أق���س���اط ال��ع��ق��ارات 
التجارية، وتخلف امزيد من اأسر 
وااستمرار  اإيجارات،  دفع  عن 
بطاقات  م��دف��وع��ات  تأجيل  ف��ي 
ال��دول  من  ومجموعة  اائتمان، 

النامية تؤخر سداد الديون.
ومع ذلك، استناداً إلى مجموعة 
يُظهر  ال���س���وق،  م���ؤش���رات  م��ن 

من  كافية  غير  حالة  امستثمرون 
القلق.

وا يزال البعض يتوقع حدوث 
شكل  على  حاداً  اقتصادياً  تعافياً 
اللقاح  يسمح  حيث   ،V ح��رف 
بااستئناف  امناعة  تكوين  أو 
ااق��ت��ص��ادي  للنشاط  ال��س��ري��ع 

الطبيعي.
امزيد  على  آخرون  يعتمد  فيما 
احكومات  جانب  من  الدعم  من 

وامنظمات  ام��رك��زي��ة  وال��ب��ن��وك 
الدولية.

صناع  دع���م  إج������راءات  ل��ك��ن 
بالفعل،  كبيرة  كانت  السياسات 
م��ا ف��ي ذل���ك ت��أج��ي��ل اأق��س��اط 
امباشرة  النقدية  والتحويات 
امنخفضة  ال��ف��ائ��دة  وم��ع��دات 

وشراء سندات الشركات.
دول  م��ج��م��وع��ة  وواف����ق����ت 
تعليق  »م��ب��ادرة  على  العشرين 

النامية  ل��ل��دول  ال��دي��ون«  خدمة 
اأكثر فقراً.

ورغم أن هذه التدابير ملحوظة، 
من  امستثمرين  حمي  لن  لكنها 
امال  رأس  خسائر  بعض  تقاسم 
إف��اس  بسبب  ذل��ك  ك��ان  س���واء 
النامية  الدول  أو حاجة  الشركات 
استثنائية  أم���وال  م��ن  أكثر  إل��ى 
وم��ت��ع��ددة  ثنائية  م��ص��ادر  م��ن 

اأطراف.

بالفعل  الكثيرون  أوضح  وقد 
القطاع  »مشاركة  يتوقعون  أنهم 

اخاص«.
ومن امرجح أن يعني ذلك، على 
وامدفوعات  الفائدة  تعليق  اأقل، 

الرئيسية على امدى القصير.
وبالنظر إلى أنه من غير احتمل 
في  السريع  التعافي  ي��ؤدي  أن 
الدخل أو امزيد من الهندسة امالية 
إلى تفادي حدوث زيادة في حاات 
أفضل  ف��إن  ال��س��داد،  ع��ن  التعثر 
إعادة  هو  امرء  يأمله  أن  مكن  ما 
هيكلة طوعية ومنظمة وتعاونية 
لعدد متزايد من احاات مثل تلك 
التي م اإعان عنها في اأسبوع 

اماضي في اإكوادور.
وتوضح امفاوضات امعقدة بن 
هذه  مثل  أن  ودائنيها  اأرجنتن 
السهلة،  بامهمة  ليست  الصفقات 
الترابط  قلة  إلى  بالنظر  خاصةً 

بن الدائنن.
لكن البديل - التعثر عن السداد 
أكبر  ق��ي��م��ة  ي��دم��ر   - ال��ف��وض��ى 

للدائنن وامستثمرين.
احتمل  ال��ض��رر  يقتصر  وا 
أن  مكن  حيث  ال��ت��م��وي��ل،  على 
ت��ؤدي ااض��ط��راب��ات في أس��واق 
التعافي  تقويض  إلى  ام��ال  رأس 
من  بالفعل  البطيء  ااقتصادي 
خال جعل امستهلكن أكثر تقشفاً 
عملهم  فرص  بشأن  القلق  بسبب 
الشركات  تشجيع  خ��ال  وم��ن 
ااستثمار  خطط  تأجيل  على 
أكثر  اقتصادية  لتوقعات  انتظاراً 

وضوحاً.
ورم�����ا ت��ت��ح��ول ص��ع��وب��ات 
من  امقبلة  اأشهر  في  ااستثمار 
استثنائية  موجة  وراء  اانسياق 
م���ن ال��س��ي��ول��ة، وال���ت���ي رف��ع��ت 
أسعار جميع اأصول تقريباً، إلى 
وعدم  اأسعار  في  عام  تصحيح 

الدفع الفردي امعقد.
إذن؛ لن يكون من امثير للدهشة 
مديري  من  متزايداً  عدداً  يقوم  أن 
ب��ج��م��ع اأم�����وال على  اأص����ول 
استثمار  استراتيجية  نشر  أم��ل 

مزدوجة.
انتظار  على  اأول��ى  وتنطوى 
قوية  ش��رك��ات  ل��ش��راء  تصحيح 
أما  رخيصة،  بأسعار  ت��ت��داول 
في  اان��خ��راط  فتشمل  الثانية 
مصممة  إن��ق��اذ  عمليات  م��وي��ل 
الديون  هيكلة  وإعادة  جيد  بشكل 
واإقراض بضمانات، حيث تتطلع 
امفلسة  الشركات  وبعض  الدول 

إلى إعادة التنظيم والتعافي.
وي��ع��ت��ب��ر ال��ص��ع��ود ام��دف��وع 
بشكل  جذابة  عملية  بالسيولة 
في  التسبب  إل��ى  وم��ي��ل  خ���ادع 
بشكل  ام��خ��اط��رة  ع��ل��ى  اإق��ب��ال 

مفرط.
وف�����ي ه�����ذه ام�������رة، ي��ك��ون 
امقدمة  في  اأف���راد  امستثمرون 
نفكر  أن  يجب  لكن  وال��وس��ط، 
بالفعل،  ال��ت��ال��ي��ة  ام��رح��ل��ة  ف��ي 
من  ح���ذراً  تدقيقاً  يتطلب  وه��ذا 

امستثمرين أكثر من السابق.

الطاير  حميد  عبيد  ق��ال 
امالية  للشؤون  الدولة  وزير 
في اإمارات، إن حكومات دول 
اخليجي  التعاون  مجلس 
اتخذت العديد من اإجراءات 
وال����ق����رارات وام����ب����ادرات 
تداعيات  احتواء  ااستباقية 
ج��ائ��ح��ة ف��ي��روس ك��ورون��ا 

امستجد.
وأش�����ار ح��م��ي��د ال��ط��اي��ر، 
خال مشاركته في ااجتماع 
ل��وزراء  الثالث  ااع��ت��ي��ادي 
البنوك  ومحافظي  ام��ال��ي��ة 
العشرين  مجموعة  امركزية 

مؤخراً  عقد  ال��ذي   ،)G20(
حكومات  أن  إل��ى  بُ��ع��د،  ع��ن 
هذه الدول سخرت حتى اآن 
دوار  مليار   160 قيمته  ما 
والنقدية  امالية  البرامج  من 
اح��ت��واء آث��ار ه��ذه اأزم��ة، 

وفقاً لبيان صحفي.
وأكد ااجتماع ضرورة دعم 
مواجهة  الدول  كافة  اجهود 
تداعيات اجائحة والتسريع 

بإنعاش ااقتصاد.
التقدم  ااجتماع  وناقش 
اح���ق���ق ف����ي خ���ط���ة ع��م��ل 
لدعم  العشرين  مجموعة 

اأقل  وال���دول  أفريقيا  ق��ارة 
للمتطلبات  لاستجابة  مواً 
ااق��ت��ص��ادي��ة ال��ض��روري��ة 
كورونا،  وب��اء  عن  الناجمة 
امسار  نتائج  واستعراض 
في  العشرين  مجموعة  امالي 

العام اجاري.
القادم  ااج��ت��م��اع  ويُعقد 
ومحافظي  ام��ال��ي��ة  ل����وزراء 
مجموعة  امركزية  البنوك 
العشرين في شهر أكتوبر من 
عام 2020 لتقييم ااستجابة 
ام��ال��ي��ة ال��ازم��ة ف��ي ض��وء 

التطورات اجديدة لأزمة.

البنك฀امركزي฀الإندوني�سي

عبيد฀حميد฀الطاير

دوار  مليار   160 سخرت  اخليج  دول  الطاير: 
»كورونا« آثار  احتواء 

اأمريكية  اخزانة  سندات  من  الكويت  حيازة 
مايو خال  امئة  في   2 تنخفض 

انخفضت حيازة الكويت من سندات اخزانة 
بنسبة  ام��اض��ي  مايو  شهر  خ��ال  اأمريكية 

%2.02 على أساس شهري.
وزارة  عن  الصادر  الشهري  التقرير  وحسب 
في  الكويت  حيازة  بلغت  اأمريكية،  اخزانة 
 44.5 مقابل  دوار،  مليار   43.6 اماضي  مايو 

مليار دوار في أبريل 2020.
وعلى أساس سنوي، ارتفعت حيازة الكويت 
 5.31% بنسبة  اأمريكية  اخزانة  سندات  من 
في  دوار  مليار   41.4 تبلغ  كانت  بأنها  علماً 

مايو 2019.
الكويت من  أن حيازة  إلى  البيانات  وأشارت 
اماضي بن  الشهر  سندات اخزانة توزعت في 
اأجل،  طويلة  سندات  دوار  مليار   34.514

و9.124 مليار دوار سندات قصيرة اأجل.
امملكة  احتلت  فقد  العربي،  امستوى  وعلى 
حيازة  في  اأول  امركز  السعودية  العربية 
مليار  ب�123.5  اأمريكية  اخ��زان��ة  س��ن��دات 
دوار، وتليها الكويت، ثم العراق ب�32.6 مليار 

دوار.
وعامياً، جاءت اليابان في امركز اأول بحيازة 
اخزانة  سندات  من  دوار  تريليون   1.260
تريليون  ب�1.083  الصن  وتتبعها  اأمريكية، 
دوار، ثم امملكة امتحدة ب�393.5 مليار دوار.

اخ��زان��ة  س��ن��دات  ارت��ف��ع��ت  ع���ام،  وبشكل 
تريليون  ب�6.862  اماضي  مايو  في  اأمريكية 
الشهر  في  مستواها  عن   4.94% بنمو  دوار، 
تريليون   6.539 عند  السابق  العام  من  امقارن 

دوار، مع مو شهري 1.18%.
يُشار إلى أن ما تفصح عنه اخزانة اأمريكية 
دول  استثمارات  ه��و  الشهرية  بياناتها  ف��ي 
اخليج بأذون وسندات اخزانة اأمريكية فقط، 
بالوايات  اأخرى  ااستثمارات  تلك  تشمل  وا 

امتحدة، سواء كانت حكومية أو خاصة.
وسيلة  اأمريكية  اخ��زان��ة  سندات  وتعد 
الدول وامؤسسات،  اأموال والديون من  جمع 
وتسددها احكومة عند حلول ميعاد استحقاقها 

الذي يختلف حسب أجل السند.

حمد฀العريان

المستثمرون مطالبون بااستعداد امتداد حاات التعثر عن سداد الديون
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< الصعود المدفوع 
عملي��ة  بالس��يولة 
جذابة بشكل خادع 
ويميل إلى التسبب 
عل��ى  اإقب��ال  ف��ي 
بش��كل  المخاطرة 

مفرط

العالم أنظار  تلفت  نقدية  جربة  تقود  إندونيسيا 

سلبية مالية  آثار  له  للباد  امستقبلية  النظرة  خفض  الكويتية«:  »ااقتصادية 
الكويتية  ااقتصادية  اجمعية  أص��درت 
آند  ستاندرد  وكالة  تخفيض  بشأن  بياناً 
من  الكويت  لدولة  امستقبلية  للنظرة  بورز 
على  اإبقاء  مع  »سلبية«،  إل��ى  »مستقرة« 

.)AA-( التصنيف السيادي للباد عند
خفض  إن  البيان  ف��ي  اجمعية  وق��ال��ت 
النظرة امستقبلية ابد أن يُؤخذ بجدية تامة 
ااقتراض  تكلفة  على  سلبي  تأثير  من  له  ما 
امخاطر  لتنامي  الباب  وفتح  مُستقباً  العام 

امالية.
امستقبلية  النظرة  تخفيض  أن  وأوضحت 
للكويت إلى »سلبية« يعني أن هناك إمكانية 
)ما  امتوسط  اأجل  في  التصنيف  لتخفيض 

بن سنة واحدة وسنتن(.
تتخذ  أن  ض��رورة  على  اجمعية  وأك��دت 
إدارة اميزانية العامة للدولة احيطة واحذر 
تفادي  أج��ل  م��ن  ااح��ت��راف��ي��ة  السبل  وك��ل 
للكويت مخاطر  اائتماني  التصنيف  تعرض 

التخفيض.
إطار  في  العمل  ض��رورة  على  أك��دت  كما 
أجل  من  اأج��ل  وطويلة  متوسطة  منهجية 
من  اح��دّ  في  تُساعد  مالية  تدفقات  ضمان 
هيمنة اإيرادات النفطية على إجمالي الدخل 
امصروفات  ضبط  على  والعمل  جهة،  من 
على  اإن��ف��اق  ف��ي  ال��ه��در  م��ن  واح��د  العامة 
امشروعات والتسيب في إدارة امال العام من 

جهة أخرى.
ت��ع��زي��ز  أن  إل����ى  اج��م��ع��ي��ة  وأش������ارت 
أجل  من  ض��روري  وتنويعها  ااستثمارات 
يتأتى  وذلك  للدولة،  العامة  اميزانية  ضبط 
سلعية  منتجات  إنتاج  أهمها  خطوات  بعدة 
مصدراً  تُشكل  للتصدير  قابلة  وخدمية 

مُستداماً للدخل.
وكذلك تنمية القاعدة الضريبية امسُتحقة 
على أرباح الشركات واأعمال، وخلق فرص 
في  امنضبط  غير  التضخم  من  تُخفف  عمل 

الباب اأول من اميزانية العامة للدولة.
تآكل  مشكلة  أن  إل��ى  اجمعية  ولفتت 
بل  امسُتغرب  باأمر  ليس  العام  ااحتياطي 

امالية  بن  الربط  لغياب  حتمية  نتيجة  هي 
وتواضع  ااقتصادية  وامعطيات  العامة 
ااقتصادية متوسطة وطويلة  اإدارة  جهود 

اأجل.
اإص��اح  ق����رارات  أن  اجمعية  وت���رى 
احكومات  أدراج  ف��ي  والقابعة  امؤجلة 
والهادفة  امتُعاقبة  التشريعية  وامجالس 
إلى خلق مصادر مويل غير نفطية، وحفيز 
التفعيل  لها  آن  قد  اخ��اص  القطاع  ق��درات 
تعرقل  وا  تساعد  مؤسسية  آلية  خال  من 
مصادر  تنويع  إلى  الهادفة  اإص��اح  جهود 
الدخل ومن ثم تنويع موارد اميزانية العامة 

للدولة.


