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  ملخص

تناقش هذه ا߱راسة اق˗صاد ا߱يون في قطر، وما يثيره من ǫٔس̑ئߧ 
جوهرية ˉشˆنٔ إدارة الثروة الوطنية ومبررات ا̥لجوء إلى Գقتراض 
في دوߦ غنية بموارد النفط والغاز، ومدى ˡدوى تحمّل كلف˗ه 

وتنطلق من هذه اҡٔس̑ئߧ لت˪ليل العلاقة  ،والتزاماته المس̑تقˍلية
بين ا߱يون الس̑يادية وǫٔولوԹت الإنفاق وإدارة المالية العامة، وتق̀يم 
ما إذا كانت الس̑ياسات المتبعة تˌني اق˗صادًا قادرًا ̊لى تمويل 
اح˗ياˡاته بصورة مس̑تدامة، ǫٔم ˔كرّس Գعۡد ̊لى الريع وتؤˡل 

Գ وتقدم ا߱راسة قراءة ̥لنموذج القطري، تضع  ،خ˗لالاتمعالجة
ˡدوى القرارات المالية وشفاف̀تها ومسؤولية السلطات عن نتائجها 
في صميم التق̀يم، وتبحث فۤ قد تفرضه هذه القرارات من ǫٔعباء 

 .̊لى ǫٔج̀ال لم ˓شارك في اتخاذها

ي˖̲اول الفصل اҡٔول ا߱يون الس̑يادية القطرية من ح̀ث تطورها 
وبن̿تها ومصادر تمويلها، ويناقش مبررات Գقتراض في دوߦ تمت߶ 

كما يفحص ˔كلفة ˭دمة  ،موارد طبيعية وǫٔصولاً اس˖ۢرية ̠بيرة
ا߱̽ن ومخاطر إ̊ادة تمويࠁ، ويميزّ بين ديون الحكومة والتزامات 
المؤسسات العامة والضماԷت المحتمߧ، موضحًا ˨دود Գكتفاء ب̱س̑بة 

  .اتج المحلي لتق̀يم Գس̑تدامة الماليةا߱̽ن إلى الن
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الثاني حوكمة ا߱̽ن والثروة العامة، من ˭لال تق̀يم  ويبحث الفصل
شفاف̀ة القرارات المالية وفا̊لية الرقابة ̊لى Գقتراض والإنفاق 

وي˖̲اول مدى اԵٕ˨ة المعلومات عن  ،ة اҡٔصول الس̑ياديةوإدار 
Գلتزامات الحكوم̀ة ونتائج المشرو̊ات، ويضع مسؤولية صانع 
القرار في صميم الت˪ليل؛ فالقدرة ̊لى توفير ا̦تمويل لا تعفي 

 .السلطات من تبر̽ر اس̑ت˯دامه والكشف عن ˔كلف˗ه ونتائجه

ركز ̊لى هشاشة الثالث ويحلل الفصل  ب̱̀ة المالية العامة، و̽
Գ عۡد ̊لى الإ̽رادات الهيدرو̠ربونية، ومدى قدرة الإ̽رادات

ويناقش كفاءة المشرو̊ات الكبرى  ،اҡٔخرى ̊لى تغطية الإنفاق
كاليف ˓شغيلها، ويختبر ما إذا  وعوائدها Գق˗صادية وԳجۡعية و̝

مس̑تدامة ǫٔم تبُقي كانت ǫٔولوԹت الإنفاق تˌني قا̊دة إنتاج̀ة 
 .وا̦تمويل الحكوميا Դلريع Գق˗صاد مرتبط

ويخصص الفصل الرابع ̥لعداߦ بين اҡٔج̀ال، ف̀ناقش ما تتركه 
كاليفالس̑ياسات الحالية من ǫٔصو  ، ل م̲تˤة وديون والتزامات و̝

ويختبر قدرة ا̦نموذج القطري ̊لى الصمود ǫٔمام انخفاض إ̽رادات 
 ،ل وتغير الطلب العالمي ̊لى الغازالطاقة وارتفاع ˔كلفة ا̦تموي

راسة ǫٔن حماية اҡٔج̀ال المقˍߧ تتطلب تحويل الثروة وتؤكد ا߱
الناضبة إلى موارد مس̑تدامة، وربط Գقتراض بجدوى واضحة، 
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وإخضاع إدارة المال العام لرقابة فعاߦ تمنع تˆجٔ̀ل كلفة القرارات 
 .الحالية وتحميلها لمن لم ̼شار̠وا في اتخاذها
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 مقدمة

ǫٔي دوߦ ǫٔمام مسؤولية تتˤاوز تلبية تضع إدارة الثروة الوطنية 
زداد هذه  ،اح˗ياˡات الحاضر إلى صون حقوق المس̑تقˍل و̝

المسؤولية في ا߱ول التي تعتمد ̊لى موارد طبيعية Էضبة، ح̀ث 
يتعين تحويل ̊ائداتها إلى قا̊دة إنتاج̀ة وǫٔصول مس̑تدامة تضمن 

وفي هذا  ،اس̑تمرار الرفاه بعد ˔راجع المورد ǫٔو تغير قيمته Գق˗صادية
الس̑ياق، تبرز قضية ا߱يون في قطر بوصفها مد˭لاً لفحص 
خ̀ارات ا߱وߦ في إدارة مواردها، وتحديد ǫٔولوԹت إنفاقها، وتوزيع 

 .المنافع واҡٔعباء بين اҡٔج̀ال

س̑تدعي ا̥لجوء إلى Գقتراض في دوߦ غنية بموارد النفط والغاز  و̼
و̊ات المنجزة، ل̿شمل تق̀يماً يتˤاوز اҡٔرقام المعلنة وحجم المشر 

طبيعة Գح˗ياˡات التي يمولها ا߱̽ن، ومدى تناسب عوائده مع 
كما يق˗ضي  ،˔كلف˗ه، وإسهامه الفعلي في توس̑يع القدرة الإنتاج̀ة

ا̦تمييز بين اقتراض يˌني ǫٔصولاً م̲تˤة تحقق م̲افع مس̑تدامة، وǫخٓر 
يمول إنفاقاً محدود الجدوى، مع تحديد مسؤولية الجهات التي 

تخذت القرار عن ǫٔي إخفاق في تحق̀ق العوائد المتوقعة، وما ا
الاقتراض ف ،يترتب ̊ليه من ǫٔعباء ̊لى المال العام واҡٔج̀ال المقˍߧ
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يُ̱شئ التزامًا ̊لى المال العام، و߳ߵ ي̱ˍغي ǫٔن يخضع لتبر̽ر واضح 
 .ورقابة فعاߦ وتق̀يم يمكن ̥لمجتمع Գطلاع ̊ليه

، ادية بمعزل عن ب̱̀ة المالية العامةولا يمكن تق̀يم ا߱يون الس̑ي
فالاعۡد ̊لى إ̽رادات النفط والغاز يجعل قدرة ا߱وߦ ̊لى تمويل 
التزاماتها مرتبطة بعوامل لا تتحكم فيها Դلكامل، من ǫٔسعار الطاقة 

وقد تمنح فترات ارتفاع  ،إلى الطلب العالمي وԳضطراԴت الإقليمية
المالي، بۣ̿ يبقى السؤال قائماً حول الإ̽رادات انطبا̊اً بمتانة الوضع 

قدرة الإ̽رادات اҡٔخرى ̊لى تغطية الإنفاق، وحول حجم 
 فإن، وԴلتالي ،Գلتزامات التي ˓س̑تمر حتى عندما تتراجع العائدات

النظر إلى ما وراء الفائض الس̑نوي ǫٔو  تق˗ضيدراسة Գس̑تدامة 
الإنفاق ̮س̑بة ا߱̽ن إلى الناتج، لفحص مصادر ا̦تمويل وكفاءة 

 .ومخاطر الس̑نوات المقˍߧ

 ،كما ǫٔن ضخامة الإنفاق لا تثˌت بذاتها نجاح الس̑ياسة Գق˗صادية
فالمشرو̊ات الكبرى تقُاس بما تضيفه إلى الإنتاج̀ة وفرص العمل 
وجودة الخدمات، وبقدرتها ̊لى تحق̀ق م̲افع مس̑تمرة تبرر ˔كاليف 

شغيلها وصيا̯تها ا ˨ين تت˯ذ وتصبح المساءߦ ǫٔكثر ،إ̮شائها و˓ ً˨  إلحا
قرارات طويߧ اˡҡٔل دون اԵٕ˨ة معلومات كاف̀ة عن ˡدواها 
ومخاطرها وبدائلها؛ إذ لا ي̱ˍغي ǫٔن تتحول الثروة الوطنية إلى مبرر 
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لتˤاوز السؤال عن الكلفة، ǫٔو ǫٔن يصبح توافر ا̦تمويل بديلاً عن 
 .حسن اس̑ت˯دامه

ا النقاش، ҡٔن وتحتل العداߦ بين اҡٔج̀ال موقعًا مركزԹً في هذ
ده، ويت˯ذ قرارات  الجيل الحاضر يتصرف في موارد لا تخصه و˨

ولا تتحقق هذه العداߦ بمجرد ˔راكم  ،قد تق̀دّ خ̀ارات من يˆتئ بعده
اҡٔصول، بل ˓س̑تلزم تق̀يم قيمتها وعوائدها وس̑يو̦تها في مقابل 

فاҡٔج̀ال المقˍߧ تحتاج إلى  ،ا߱يون وԳلتزامات والتكاليف المؤˡߧ
اق˗صاد م̲تج ومؤسسات قادرة ̊لى إدارة ا߿اطر، ولا يجوز ǫنٔ 
يطُلب منها تحمل كلفة قرارات لم ˓شارك في اتخاذها دون ǫٔن ˔رث 

 .م̲افع تعادل ت߶ الكلفة
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 ب̱̀ة ا߱̽ن الس̑يادي ومخاطر Գس̑تدامة: الفصل اҡٔول

 تطور ا߱̽ن الس̑يادي القطري وبن̿˗ه .1

الحاضر بموارد المس̑تقˍل، إذ ي˖̀ح ̽ربط Գقتراض الحكومي إنفاق 
̥߲وߦ تمويل اح˗ياˡاتها مقابل التزامات Դلسداد ودفع فوائد ǫٔو 

وتتوقف ˡدوى هذا القرض  ̊لى ما  ،عوائد ̊لى مدى س̑نوات
دمات مس̑تدامة  يحققه ̥لمجتمع؛ فإن بنى مشرو̊ات م̲تˤة و˭

 ٔǫ مكن تبر̽ر كلف˗ه، وإن موّل إنفاقاً محدود النفع ˔رك ̥لخزانةǫٔ عباء
ومن هذا المنطلق، ي̱ˍغي تق̀يم ا߱̽ن القطري ̊لى ، تتˤاوز فوائده

ǫٔساس نتائج اس̑ت˯دامه وكلف˗ه الفعلية، لا بمجرد قدرة ا߱وߦ ̊لى 
فوفرة الغاز لا تمنح قرارات Գس̑تدانة حصانة من النقد،  ،الوفاء به

ولا تعفي السلطات من مسؤولية حماية الثروة الوطنية وصون 
  .ل المقˍߧ منهانص̿ب اҡٔج̀ا

لال الفترة من  ، بلغ د̽ن الحكومة المركزية 2023إلى  2020 و˭
مليار رԹل في  382 ، ثم 2020مليار رԹل في  381,7 القطرية 

 و 2022مليار رԹل في   365.2، قˍل ǫٔن ينخفض إلى 2021
ويعني ذߵ ˔راجعًا فعليًا في رصيد ،  2023مليار رԹل في   338.6

ǫٔما ̮سˌ˗ه إلى حجم Գق˗صاد،  ،التزامًا ماليًا ̠بيرًا ا߱̽ن، لك̲ه ظل
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رغم  2021في  %58.4 إلى 2020في   %72.6فقد انخفضت من 
وهذا يوضح ̥لقارئ ǫٔن انخفاض ال̱س̑بة  ،بقاء قيمة ا߱̽ن ش̑به Զبتة

لا يعني Դلضرورة سداد ديون Դلحجم نفسه؛ فقد يحدث ҡٔن قيمة 
في  %42.6 وفي المقابل، ارتفعت ال̱س̑بة من  ،Գق˗صاد ارتفعت

߳ߵ فإن  ،رغم انخفاض مˍلغ ا߱̽ن 2023في % 43.7إلى  2022
دها لإˊراز نجاح الس̑ياسة المالية يقدم  اس̑ت˯دام هذه ال̱س̑بة و˨

  .صورة Էقصة

 2023ففي  ،وينقسم ا߱̽ن الحكومي بين تمويل محلي وتمويل ˭ارݭ
مليار رԹل  160.4، مقابل رԹلمليار  178.2بلغ ا߱̽ن الخارݭ 

من الإجمالي، بحساب   47.4% و %52.6  نحو، ǫٔي ̥߲̽ن المحلي
وهذه ǫٔرقام الحكومة  ،ال̱سب من بياԷت صندوق النقد ا߱ولي

ويجعل  ،المركزية، ول̿ست ديون جميع البنوك والشركات القطرية
ا̦تمويل الخارݭ Գقتراض الجديد مرتبطًا بظروف اҡٔسواق 
العالمية، بۣ̿ قد يضغط التوسع في ا̦تمويل المحلي ̊لى اҡٔموال 
المتا˨ة ̥لشركات واҡٔفراد إذا اس̑تحوذت الحكومة ̊لى ˡانب ̠بير 

وԴلتالي، فإن Գقتراض من ا߱ا˭ل لا يجعل ا߱̽ن بلا  ،منها
تراض من الخارج لا يصبح ǫم̲ٓاً ߽رد إقˍال مخاطر، كما ǫٔن Գق

 .المس˖ثمر̽ن ̊ليه
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س̑ت˯دم ا߱وߦ ǫٔدوات مختلفة ̥لحصول ̊لى ا̦تمويل، منها  و˓
وبصورة مˌسطة، تمنح  ،الس̑ندات والصكوك وǫٔذون الخزانة

الس̑ندات ˨املها حق استرداد ǫٔصل المبلغ والحصول ̊لى 
مدفو̊ات م˗فق ̊ليها، بۣ̿ تنُظم الصكوك وفق هياكل تعاقدية 
سُ̑ت˯دم ǫٔذون الخزانة  وتمنح المس˖ثمر عوائد بحسب شروطها، و˓

وهذه اҡٔسماء ا߿تلفة لا تلغي Գلتزام  ،̊ادة ̥لتمويل قصير اˡҡٔل
ارݭ يختلف عن تقس̑يمه كما ،المالي  ǫٔن تقس̑يم ا߱̽ن إلى محلي و˭

إلى س̑ندات وصكوك؛ فلا يمكن اس̑ت̱˗اج حصة كل ǫٔداة من 
 .حصة ا̦تمويل المحلي ǫٔو الخارݭ

وتظهر كلفة Գقتراض بوضوح في الس̑ندات المحلية المسˤߧ في 
، بمعدلات مليار رԹل 6.15 ، إذ بلغت قيمة ǫٔربع شرائح 2024يونيو 

، واس̑تحقاقات  5%  و  %4.75ية ˔راوحت بين قس̑يمة س̑نو 
والقس̑يمة هي ، 2031و 2029و 2027و 2026 موز̊ة ̊لى ǫٔعوام 

، المدفوع الس̑نوي المتعاقد ̊ليه ك̱س̑بة من القيمة Գسمية ̥لس̑ند
وهذه المدفو̊ات ˓س̑تمر وفق شروط الإصدار، حتى إن ǫٔخفقت 

ومن هنا تˆتئ ضرورة  ،اҡ̮ٔشطة المموߦ في تحق̀ق المنافع المتوقعة
مساءߦ السلطات عن ˡدوى اس̑ت˯دام اҡٔموال، ҡٔن الخزانة 

 .تتحمل الكلفة بصرف النظر عن جودة القرار ا߳ي ǫ̮ٔشˆهٔا
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 مبررات Գقتراض في ظل وفرة الثروة .2

تضع س̑ياسة Գقتراض في قطر السلطات ǫٔمام مسؤولية لا يمكن 
 ٔҡلحديث عن ضخامة الثروة الغازية واԴ س˖ۢريةتجاوزهاԳ صول، 

فا߱وߦ التي تمت߶ هذه الموارد مطالبة بˆنٔ تبرهن ̊لى ضرورة 
دواها، وǫٔن تفسر سˌب تفضيلها ̊لى إ̊ادة ˔رت̿ب  lس̑تدانة وԳ

ولا يمنح نجاح بيع  ،الإنفاق ǫٔو اس̑ت˯دام جزء من الس̑يوߦ المتا˨ة
الس̑ندات شهادة بحسن إدارة المال العام؛ إذ ̼س̑تطيع المس˖ثمر ǫنٔ 

ئن إلى استرداد ǫٔمواࠀ، بۣ̿ يظل ا߽تمع بحاˡة إلى معرفة ما إذا يطم
كان Գقتراض يخدم مصالحه ǫٔم يحمّࠁ كلفة خ̀ارات مالية ̎ير 

 .مدروسة

م˞الاً ملموسًا ̊لى هذه المسˆߦٔ، فقد   2026وتقدم موازنة قطر لعام 
، مقابل مصروفات تبلغ مليار رԹل  199قُدرت الإ̽رادات بنحو 

ǫٔ̊لن  وهو ما ،مليار رԹل21.8 ، بعجز قدره مليار رԹل 220.8
ارج̀ة كما ارتفعت  ،وز̽ر المالية تمويࠁ بˆدٔوات د̽ن محلية و˭

مقارنة Դلموازنة السابقة، مقابل نمو  %5 المصروفات المقدرة ب̱س̑بة 
وهذه تقد̽رات ̥لموازنة ول̿ست نتائج التنف̀ذ  %1 الإ̽رادات بنحو 

اخ˗يارًا ماليًا واضحًا ̽تمثل في توس̑يع الإنفاق ا̦نهائية، لكنها ˔كشف 
 .بوتيرة ǫٔسرع من الإ̽رادات وتغطية الفرق Դلاقتراض
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ولا ̽كفي وصف تقد̽رات الإ̽رادات بˆنهٔا م˗حفظة لتبر̽ر هذا 
Գخ˗يار؛ فالتحفظ في حساب الموارد يجب ǫٔن يصاحˍه تدق̀ق 

اللازمة  وتمويل العجز Դ߱̽ن يوفر اҡٔموال ،صارم في Գلتزامات
لتنف̀ذ الموازنة، لك̲ه لا يثˌت ǫٔن جميع بنودها ضرورية ǫٔو ǫٔن بدائل 

و߳ߵ تقع ̊لى السلطات القطرية  ،ǫٔقل ˔كلفة قد دُرست
مسؤولية بيان ما ا߳ي ̼س̑تحق Գقتراض من ˡٔǫࠁ، وما ا߳ي 
يمكن تˆجٔ̀ࠁ ǫٔو تخف̀ض كلف˗ه، بدل جعل Գس̑تدانة وس̑يߧ م̿سرة 

 .لإنفاق دون مراجعة كاف̀ةللإبقاء ̊لى ǫٔولوԹت ا

زداد ǫٔهمية هذه المساءߦ ˉسˌب اس̑تمرار اعۡد الموازنة ̊لى  و̝
، بلغت إ̽رادات النفط والغاز 2026ففي تقد̽رات ̊ام  ،الطاقة
مليار رԹل من الإ̽رادات ̎ير  44  ، مقابلمليار رԹل  155

من إجمالي الإ̽رادات  %78 ؛ ǫٔي إن الطاقة تمثل نحو النفطية
مليار رԹل ̥لمصروفات الرǫٔسمالية  62.8 كما خُصصت ، المقدرة
ة ̠بيرة   ،الكبرى lن تمويل ا߱وߦ ما زال مرتبطًا بدرǫٔ ويبين ذߵ

بمورد تتغير ǫٔسعاره وظروف تصد̽ره، وǫٔن اس̑تمرار المشرو̊ات 
ي̱ˍغي ǫٔن يخضع لتق̀يم قدرتها ̊لى بناء مصادر د˭ل وإنتاج مس̑تقߧ 

ف˗نف̀ذ المشرو̊ات بˆمٔوال م˗ا˨ة اليوم لا  ،عن الإنفاق الحكومي
 .يضمن قدرتها ̊لى تخف̀ف Գعۡد ̊لى الغاز ̎دًا
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القطرية ǫؤ المشاريع وفي هذا الس̑ياق، لا يصح اعتبار ضخامة 
فالمشروع ا߳ي يحتاج إلى  ،اˊروزها الإ̊لامي دليلاً ̊لى ˡدواه

ǫنٔ  تمويل ̥لبناء ثم دعم مس̑تمر ̥ل˖شغيل قد يضيف التزامات بدل
̮شر تق̀يم يوضح ما تحقق المشاريع وԴلتالي تفرض هذه   ،يخففها

وǫٔي  ،منها، وما تجاوز كلف˗ه اҡٔصلية، وما يحتاج إلى تمويل إضافي
مشروع يمُوّل Դلاقتراض دون إثبات م̲فعة ت˖̲اسب مع كلف˗ه 

 .يجعل الخزانة تتحمل التزامًا تعاقدԹً مقابل ̊ائد ̎ير مضمون

 ،ا߱يون السابقة، ف˗حتاج بدورها إلى عرض واضحǫٔما إ̊ادة تمويل 
فعندما تقترض قطر لسداد التزام مس̑تحق، فإنها ˓س˖ˍدل ديناً 

وقد ̼سا̊د التˤديد ̊لى  ،بد̽ن ولا تت˯لص من العبء Դلضرورة
توزيع المدفو̊ات ǫؤ خفض الكلفة إذا تحس̱ت الشروط، لك̲ه قد 

ضح السلطات في و߳ߵ ي̱ˍغي ǫٔن تو ،̽زيدها إذا ارتفعت الفائدة
كل إصدار مقدار ما يذهب إلى تمويل العجز، وما يخصص 

ومن دون هذا  ،̥لمشرو̊ات، وما ̼س̑ت˯دم لسداد ديون قديمة
التفصيل، يصعب تق̀يم ما إذا كان الإصدار يضيف م̲فعة اق˗صادية 

 .ǫٔم يمدد التزامات قائمة

وتبرز المسˆߦٔ اҡٔكثر حساس̑ية في اقتراض الحكومة Դلتزامن مع 
فقد قدّر صندوق النقد  ،Գح˗فاظ بˆصٔول ݨاز قطر للاس˖ۢر
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من الناتج   %200ا߱ولي ǫٔن اҡٔصول الخارج̀ة ̥لجهاز تجاوزت 
، لك̲ه ǫٔشار ǫٔيضًا إلى اس̑تمرار نقص في 2023المحلي الإجمالي في 

تغطية البياԷت المالية والخارج̀ة وتفاصيلها، بما ̼شمل بياԷت مراكز 
وǫٔوصى Դٕطار لإدارة اҡٔصول وԳلتزامات ̼شمل الحكومة  ،الجهاز

وهذا القصور يضعف قدرة  ،والجهاز والمؤسسات المرتبطة Դ߱وߦ
القارئ والباحث ̊لى اخ˗بار المبرر ا߳ي ̼س˖̲د إلى الحفاظ ̊لى 

 .Գس˖ۢرات بدل اس̑ت˯داࠐا لتقليل الحاˡة إلى ا߱̽ن

 ملها ا߱وߦا߱̽ن المعلن وԳلتزامات التي قد تتح  .3

ده صورة كامߧ عن ا߿اطر المالية  لا يقدم رقم ا߱̽ن الحكومي و˨
التي قد تواݨها قطر؛ فهو يوضح التزامات الحكومة ضمن نطاق 
إحصائي محدد، لك̲ه لا يبينّ ديون الشركات العامة، ǫٔو الضماԷت 

 ،التي قدمتها ا߱وߦ، ǫٔو كلفة التد˭ل المحتمل ߱عم مؤسسة م˗عثرة
ده ̥لحكم ̊لى سلامة الوضع المالي  و߳ߵ فإن Գس˖̲اد إليه و˨

ويصبح هذا القصور ǫٔكثر  ،يترك جوانب ǫٔساس̑ية ˭ارج التق̀يم
ǫٔهمية ˨ين تتدا˭ل ǫٔدوار الحكومة والمؤسسات العامة والبنوك، 

 .وت̱˗قل Զٓǫر القرارات المالية من ݨة إلى ǫٔخرى
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إلى  2025̱شور ̊ام وقد ǫٔشار صندوق النقد ا߱ولي في تقر̽ره الم 
فقط،  ǫٔن البياԷت المالية المس̑ت˯دمة تغطي الحكومة المركزية

، ل˖شمل القطاع العام السلطات القطرية بتوس̑يع التغطية وطالب
كما ǫٔوصى Դٕطار لإدارة اҡٔصول  ،اҡٔوسع وݨاز قطر للاس˖ۢر

 ،وԳلتزامات يجمع الحكومة والجهاز والمؤسسات المرتبطة Դ߱وߦ
كشف هذه التوصيات ǫٔن قراءة الحساԴت الحكوم̀ة م̲فردة لا  و̝

̥߲وߦ، وǫٔن اكۡل الصورة يظل حجم ا߿اطر المالية ˔كفي لتق̀يم 
 .مطلبًا ǫٔساس̑يًا ̥لمساءߦ

د̽ن  وهي ،ويق˗ضي الت˪ليل ا̦تمييز بين ثلاثة ǫٔنواع من Գلتزامات
ديون الشركات و  ،ا߳ي تتحمل الخزانة سداده مˍاشرة الحكومة

التي تقع، من ح̀ث اҡٔصل، ̊لى الشركات المقترضة، ولا  العامة
وԶ̦ثها  ،تتحول تلقائيًا إلى د̽ن حكومي ߽رد ملك̀ة ا߱وߦ لها

، ومنها Գقتراض والودائع، التي تمثل جزءًا من التزامات البنوك
والخلط  ،̮شاطها المالي وتقُيمّ في مقابل ǫٔصولها وقدرتها ̊لى الوفاء

واع يفسد الت˪ليل، لك̲ه لا يبرر تجاهل الروابط التي بين هذه اҡٔن
 .قد تجعل خسارة مؤسسة ǫؤ تعثرها مصدر ضغط ̊لى المال العام

فإذا  ،وفي الحاߦ القطرية، ي̱ˍغي إخضاع هذه الروابط لتق̀يم واضح
اقترضت شركة ̊امة ̦تمويل مشروع ثم عجزت عن السداد، فقد 
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اظًا ̊لى ˭دمة ǫٔساس̑ية ǫؤ تواˡه الحكومة ضغطًا لتقديم ا߱عم حف
وإذا تعرض بنك ࠐم لضغوط شديدة، فقد ˔رى  ،ǫٔصل استراتيجي

وهذه  ،السلطات ǫٔن التد˭ل ضروري لحماية Գس̑تقرار المالي
̿ست التزامات حكوم̀ة مؤكدة احۡلات تحتاج إلى دراسة، ول 

̎ير ǫٔن اس˖ˍعادها من النقاش يخلق انطبا̊اً زائفًا بˆنٔ ˨دود  ،سلفًا
Դت الم̱شورة هي نفسها ˨دود المسؤولية المالية المحتمߧ الحسا
 .̥߲وߦ

ا عند وجود  ً˨ زداد المسؤولية وضو فالضمان يعني ، ضمان حكوميو̝
تعهد ا߱وߦ بتحمل التزام وفق شروط محددة إذا ǫٔخفق الطرف 

وقد لا يترتب ̊ليه إنفاق عند إصداره، لك̲ه  ،اҡٔصلي في الوفاء به
߳ߵ ي̱ˍغي و، يمكن ǫٔن يتحول إلى مطالبة فعلية ̊لى الخزانة لاحقًا

̮شر قيمته والمس̑تف̀د م̲ه ومدته وشروط تفعيࠁ، وتقد̽ر احۡل 
فالضمان ا߳ي لا يظهر في رصيد ا߱̽ن المباشر لا  ،اس̑ت˯دامه

 ُ منح دون تق̀يم ورقابة يصبح بلا كلفة ǫٔو مخاطر، ولا يجوز ǫٔن ي
ل lره المالي مؤ˛ǫٔ نǫٔ لإضافةهذا ، ߽ردԴ التزامات محتمߧ لا  إلى

تقوم ̊لى ضمان صريح، م˞ل ا߱عم ا߳ي قد تقدمه الحكومة 
كما قد تتضمن بعض عقود  ،لمؤسسة ̊امة ǫٔو مشروع م˗عثر

الشراكة مع القطاع الخاص مدفو̊ات مس̑تقˍلية ǫٔو تعويضات 
ǫٔوصى صندوق النقد  و߳ߵ ،وط معينةتتحقق عند وقوع شر 
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ا߱ولي بˆنٔ ˔رافق الموازنة القطرية تق̀ۤت م̲تظمة ̥لم˯اطر المالية، 
ويعني ذߵ  ،بما فيها مخاطر الشراكات بين القطا̊ين العام والخاص

ǫٔن تق̀يم الس̑ياسة المالية ي̱ˍغي ǫنٔ ̼شمل العقود والضماԷت 
إلى ˡانب ا߱يون  وԳحۡلات التي قد ت̱˗ج إنفاقاً لاحقًا،

 .المس̑تحقة مˍاشرة

إن تقديم المعلومات المالية في قطر بصورة مجزǫٔة يضعف الشفاف̀ة 
ويعرقل المساءߦ، ويحرم ا߽تمع من تق̀يم حجم Գلتزامات وا߿اطر 

ف̱شر ǫرٔقام ا߱̽ن الحكومي إلى ، التي قد تتحملها الخزانة العامة
دون توضيح صلتها ˡانب ǫٔرقام ضخمة لҢٔصول Գس˖ۢرية، 

بديون المؤسسات العامة والضماԷت الحكوم̀ة، يقدم صورة Էقصة 
كما ǫٔن Գس˖̲اد إلى ، لا تصلح ǫٔساسًا ̥لحكم ̊لى م˗انة الوضع المالي

ضخامة اҡٔصول للإيحاء ҡٔԴمان يتˤاهل ǫٔن بعضها قد يصعب 
˓س̿̀ࠁ سريعًا، ǫٔو يتطلب بيعه تحمل خساˁر، وǫٔن قيمته وعوائده 

وتتحمل السلطات مسؤولية الكشف عن هذه  ،ان ̥لتقلبمعرضت
العلاقات وا߿اطر، وبيان الموارد المتا˨ة فعلاً ̥لوفاء Դلالتزامات 
عند اҡٔزمات؛ فالاكتفاء بˆرٔقام م̲فصߧ توݮ Դلقوة، دون إظهار 
دود التصرف في اҡٔصول، يقوّض صدق̀ة  اҡٔعباء المقابߧ و˨

ة ̥߲وߦ ويترك ا߽تمع ǫٔمام تطمينات الخطاب الرسمي عن القدرة المالي
 .يصعب التحقق منها
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  ˨دود مؤشرات Գس̑تدامة .4

تظل مؤشرات Գس̑تدامة المالية في قطر ̊اجزة عن تقديم صورة 
مكتمߧ ما لم يفُسرҧ ما يقف وراء تحس̑نها؛ فانخفاض ̮س̑بة ا߱̽ن إلى 

دما الناتج المحلي لا ̽كفي لإثبات نجاح إدارة المديونية، خصوصًا عن
̽رتبط Դرتفاع ǫٔسعار الطاقة وزԹدة الناتج Գسمي ǫٔكثر مما ̽رتبط 

و߳ߵ، فإن Գس˖̲اد إلى هذه ال̱س̑بة  ،بتراجع رصيد ا߱̽ن نفسه
لتˆ̠ٔيد م˗انة الوضع المالي، دون توضيح العوامل التي ǫٔدت إلى 
انخفاضها، يمنح التحسن الظاهر دلاߦ ǫٔكبر مما ˓سمح به اҡٔرقام، 

ا˭تزال ف، ار اعۡد الخزانة ̊لى إ̽رادات م˗قلبةويحجب اس̑تمر 
Գس̑تدامة المالية في انخفاض ̮س̑بة ا߱̽ن إلى الناتج المحلي يقدم 
قراءة قاصرة ̥لوضع القطري؛ فهذه ال̱س̑بة قد تتحسن بفعل ارتفاع 

وبحسب  ،قيمة إنتاج الطاقة، دون انخفاض مماثل في Գلتزامات
، انخفضت 2025شور في فبرا̽ر ا߱ولي الم̱  [1]تقر̽ر صندوق النقد

، بۣ̿ ˔راجع 2022̊ام  %42.6إلى  2021̊ام   %58.4ال̱س̑بة من 
 ǫٔ ،4.4%ي بنحو مليار رԹل 365.2إلى  382 رصيد ا߱̽ن من 

، ǫٔي مليار رԹل 858إلى  654.2 ، وارتفع الناتج Գسمي من فقط
وهذه المقارنة ˔كشف ǫٔن التحسن الكˍير في ال̱س̑بة  %31.2 بنحو

تجاوز ˊك˞ير Գنخفاض الفعلي في ا߱̽ن؛ و߳ߵ فإن تقديمه Դعتباره 
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إنجازًا في إدارة المديونية، دون شرح ǫٔ˛ر ارتفاع الناتج، يبالغ في 
 .دلالته

كشف موازنة  اس̑تمرار ˭لل ǫٔكثر عمقًا في مصادر تمويل  [2]2026و̝
فوفق اҡٔرقام التي ǫٔ̊لنها وز̽ر المالية، تبلغ الإ̽رادات  ،ا߱وߦ

 44و مليارًا من النفط والغاز  155، منها مليار رԹل 199 المقدرة 
وبحساب ال̱سب، تمثل الطاقة ، مليارًا من الإ̽رادات ̎ير النفطية

، بۣ̿ لا تغطي الإ̽رادات ̎ير النفطية من الإ̽رادات  %77.9نحو 
وهذا  ،مليار رԹل 220.8من الإنفاق المقدر البالغ  %19.9 سوى 

Գعۡد يضع ˨دودًا واضحة لخطاب التنويع Գق˗صادي؛ ف˗وسع 
اҡ̮ٔشطة ˭ارج قطاع الطاقة لم ي̱˗ج بعد قا̊دة إ̽رادات ̊امة قادرة 

مليار  13.2  كما ارتفع العجز ا߿طط من ،̊لى تمويل معظم الإنفاق
، ˊزԹدة محسوبة تقارب 2026ا في مليارً  21.8إلى  2025رԹل في 

ارج̀ة65% وهذه  ،، مع إ̊لان تمويࠁ بˆدٔوات د̽ن محلية و˭
تقد̽رات موازنة، ول̿ست نتائج تنف̀ذ نهائية، لكنها ˔كشف اس̑تمرار 

  .الحاˡة إلى Գقتراض حتى ضمن التخطيط الرسمي

ǫٔما عبء السداد، ف˗تضح حساس̿˗ه عند مقارنته Դلإ̽رادات ̎ير 
، مقابل مليار رԹل 11.2 بلغت الفوائد  2023ففي  ،الهيدرو̠ربونية

 إ̽راداتمليارًا   211.9، منها مليارًا 254.4 إ̽رادات إجمالية قدرها 
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دها [3]وفق تعريف الصندوق هيدرو̠ربونية ؛ ǫٔي إن الفوائد و˨
من الإ̽رادات ̎ير %26.4  نحوتعادل، بحساب ال̱س̑بة، 

 %11.9 وبلغت ˭دمة ا߱̽ن الخارݭ الحكومي  ،الهيدرو̠ربونية
من الإ̽رادات ̎ير  %71.2 ، بما يعادل نحو من إجمالي الإ̽رادات

 .  الهيدرو̠ربونية

إن Գكتفاء بمقارنة السداد Դٕ̽رادات ˓شمل تدفقات الطاقة الكˍيرة 
يخفف مظهر العبء، لك̲ه لا يوضح قدرة الخزانة ̊لى تحمࠁ إذا 

ويصبح هذا Գعۡد ǫٔشد خطورة عند ، ˔راجعت ت߶ التدفقات
وقد  ،انخفاض ǫٔسعار الطاقة Դلتزامن مع ارتفاع كلفة Գقتراض

ǫٔشار صندوق النقد إلى ǫٔن انخفاض اҡٔسعار قلصّ الفوائض المالية 
ذر من ǫٔن توسع المعروض العالمي من الغاز قد 2023في  ، و˨

  .يضغط ̊لى اҡٔسعار مس̑تقˍلاً 
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دود الشفاف̀ة  إدارة: الفصل الثاني ا߱̽ن والثروة و˨
 والمساءߦ

دود المحاس̑بة .1  صنا̊ة ا߱̽ن العام و˨

  
ة لعام   ، الصادر عن م̲ظمة الشراكة ا߱ولية ̥لموازنة2023مسح الموازنة المف˗و˨

˔تمثل مشكلة صنا̊ة ا߱̽ن العام في قطر في ضعف المحاس̑بة التي 
كشف كلف˗ه ̥لمجتمع فالمادة  ،يفترض ǫٔن تضبط قرار Գقتراض و̝

من ا߱س̑تور تنص ̊لى تنظيم قروض ا߱وߦ بقانون،   32
فصلاً 2015 لس̑نة   2ويخصص قانون النظام المالي ̥߲وߦ رقم 

مجلس  76 كما تمنح المادة ،للاقتراض والإقراض وԳس˖ۢر
الشورى صلاح̀ة إقرار الموازنة والرقابة ̊لى السلطة التنف̀ذية، 

عرض مشروع الموازنة ̊ليه قˍل بداية الس̑نة  107 وتوجب المادة 
المالية ˉشهر̽ن ̊لى اҡٔقل، لكنها تجعل تعديل ا߽لس ̥لمشروع 
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وهنا يظهر ق̀د جوهري فالجهة التي  ،مشروطًا بموافقة الحكومة
˔راقب الإنفاق لا ˓س̑تطيع تعديل الموازنة Դس̑تقلال عن الجهة التي 

   .ǫٔ̊دتها

زداد هذه الإشكالية مع تعديلات ا߱س̑تور لعام  ؛ إذ 2024و̝
 45تنص ̊لى مجلس شورى لا يقل عن  ǫٔ 77صبحت المادة 

وهذا الترت̿ب يضعف ǫٔساس المساءߦ  ،عضوًا، يعُيҧنون بقرار ǫٔميري
المباشرة عن قرارات مالية تمتد Զٓǫرها س̑نوات طويߧ؛ الشعبية 

لموازنة فالمواطن لا يختار ǫٔعضاء ا߽لس ا߳ي يفترض ǫٔن ̽راجع ا
وبذߵ، تبقى اس̑تقلالية الرقابة رهينة  ،ويحاسب السلطة التنف̀ذية

  .الممارسة الفعلية، لا مجرد النصوص التي تمنحها صلاح̀اتها

، ف˗قدم 2023لعام  [8]الموازنة المف˗و˨ةمسح ǫٔما الممارسة التي قّ̀مها 
في  100من   2مؤشرات شديدة السلبية؛ فقد حصلت قطر ̊لى 

 100من  6في المشاركة العامة، و 100شفاف̀ة الموازنة، وصفر من 
في  دوߦ 125من ǫٔصل  121 واح˗لت المرتبة  ،في الرقابة المؤسس̑ية

لص المسح إلى ضعف رقابة مجلس الشورى ˭لال  ،الشفاف̀ة و˭
تكشف قصورًا موثقًا يتˤاوز د الموازنة وغيابها ˭لال التنف̀ذ، ل إ̊دا

 .وجود المؤسسات إلى مدى فا̊لية عملها واԵٕ˨ة نتائجه ̥لجمهور
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إن اتخاذ التزامات Դسم ا߱وߦ مع هذا المس̑توى المتدني من 
ǫٔدوات تق̀يم ضرورتها وكلفتها الإفصاح والمشاركة يحرم ا߽تمع من 

دها لا تمنح Գقتراض محاس̑بة حق̀ق̀ة،  ،وبدائلها فالموافقة المؤسس̑ية و˨
كُشف مبرراته ونتائج الرقابة ̊ليه  ،ما لم تُ̱شر شروطه وˡٓǫاࠀ وضماԷته، و̝

ومن حق المواطنين معرفة Գلتزامات التي س˖˗حملها الخزانة 
ن العام ̽رتب مسؤولية مس̑تقˍلاً، ومساءߦ من اتخذها؛ فا߱̽

  .̊امة، ولا يجوز ǫٔن يبقى تدبيره محصورًا في داˁرة القرار الرسمي

 

 شفاف̀ة الحساԴت العامة .2

تظل شفاف̀ة الحساԴت العامة في قطر Էقصة ما لم تمُكّن البياԷت 
ف̱شر إجمالي  ،الم̱شورة من ت˖ˍع Գلتزامات المالية وتق̀يم مخاطرها

د سداده، وكلفة فوائده، وشروط إ̊ادة تمويࠁ،  ا߱̽ن لا يوضح مو̊
 ،كما لا يبينّ ما قد تتحمࠁ الخزانة من ضماԷت والتزامات محتمߧ

والمطلوب هو إفصاح مترابط ي˖̀ح معرفة العبء الس̑نوي ̥لسداد، 
والجهات المس̑تف̀دة من الضماԷت، وشروط تفعيلها؛ ҡٔن غياب 

صيل يجعل اҡٔرقام الإجمالية محدودة القيمة في تق̀يم هذه التفا
 .ا߿اطر
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قطر ب̱شر وԶئق الموازنة  [9]وقد طالب صندوق النقد ا߱ولي
توس̑يع تغطيتها وإضافة  و الس̑نوية وتقار̽ر اҡٔداء الفصلية،

معلومات ǫٔكثر تفصيلاً عن العمليات المالية وخطط الموازنة، 
وهذه  ،لت˪ليل المصاحب لهاوتحسين توق̀ت البياԷت ودقتها وا

الملاحظات ˔كشف ǫٔن وجود م̱شورات مالية لا ̽كفي لإثبات 
شف  اكۡل الإفصاح؛ فالمعيار هو قدرتها ̊لى تفسير القرارات و̡

 .تبعاتها، لا مجرد إ̊لان نتائجها

ويظهر القصور ǫٔيضًا عند قراءة الموازنة بمعزل عن الشركات العامة 
وصى الصندوق Դٕطار ǫٔشمل لإدارة فقد ǫٔ  ،وݨاز قطر للاس˖ۢر

اҡٔصول وԳلتزامات الس̑يادية ̼شمل الجهاز والمؤسسات المرتبطة 
ومن هنا،  ،Դلحكومة، إلى ˡانب تق̀ۤت م̲تظمة ̥لم˯اطر المالية

فإن عرض ǫٔصول ا߱وߦ وديونها في حساԴت م̲فصߧ، دون 
̀يم توضيح التحويلات والضماԷت وԳلتزامات المتبادߦ، يصعّب تق 

والسلطات مسؤوߦ عن ̡شف هذه الروابط، بدل ، وضعها المالي ̡كل
˔رك الجمهور ̼س̑ت̱˗ج سلامة المالية العامة من ضخامة اҡٔصول ǫٔو انخفاض 

ده  .د̽ن الحكومة المركزية و˨
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هشاشة Գعۡد ̊لى  والمالية العامة : الفصل الثالث
  الريع 

 Գعۡد ̊لى الإ̽رادات الهيدرو̠ربونية .1

ة ̠بيرة Դٕ̽رادات النفط والغاز، المالية العامة في قطر  ˔رتبط lبدر
 ،وهو ارتباط ̽كشف ˨دود التقدم في تنويع مصادر تمويل ا߱وߦ

فوجود قطا̊ات تجارية وعقارية وس̑ياح̀ة لا ̽كفي لإثبات 
اس̑تقلال الموازنة عن الطاقة، ما دامت الخزانة تعتمد ̊ليها لتغطية 

تمثل الخلل اҡٔساسي في ǫٔن قدرة ا߱وߦ ̊لى  ،معظم اح˗ياˡاتها و̽
تمويل التزاماتها تظل شديدة التˆٔ˛ر ˉسوق ̊المية لا تتحكم في 
كاليف المشرو̊ات  ǫٔسعارها، بۣ̿ ˓س̑تمر الرواتب والخدمات و̝

 .حتى عندما تتراجع الإ̽رادات

حجم هذا Գعۡد؛ فقد بلغت  2026 وتوضح تقد̽رات موازنة 
عة قرابة ǫٔربعة رԹلات من كل خمسة تد˭ل الخزانة الإ̽رادات المتوق

وهذه ǫٔرقام مخططة ول̿ست حصيߧ التنف̀ذ  ،مصدرها النفط والغاز
ا̦نهائية، لكنها تبين ǫنٔ تمويل ا߱وߦ لا ̽زال قائماً ǫٔساسًا ̊لى الموارد 

 .الهيدرو̠ربونية
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فوفق بياԷت صندوق النقد  ،وهذا Գعۡد ل̿س ظاهرة ̊اˊرة
س˖̲دة إلى وزارة المالية، بلغت الإ̽رادات المرتبطة ا߱ولي الم 

 %85، بما يعادل 2022مليار رԹل في  Դ 253.1لهيدرو̠ربوԷت 
مليار رԹل في   211.9ثم انخفضت إلى  ،من إجمالي الإ̽رادات

شمل تعريف الصندوق %83.3 ، مع اس̑تمرار حصتها عند 2023 و̼
الناتجة عن اҡ̮ٔشطة عوائد Գس˖ۢر والضرائب ̊لى الشركات 

الهيدرو̠ربونية، ߳ߵ لا تقُارن هذه ال̱سب مˍاشرة بتصنيف 
كشف هذه البياԷت ǫنٔ  ،الموازنة دون مرا̊اة اخ˗لاف التعريف و̝

بعض الإ̽رادات التي تظهر تحت مسميات الضرائب ǫٔو عوائد 
المؤسسات تظل مرتبطة Դلطاقة، فلا يصح اعتبارها دليلاً تلقائيًا 

 .ع̊لى التنوي

وت̱˗قل تقلبات اҡٔسواق إلى الموازنة عندما تتغير حصيߧ صادرات 
وقد تختلف  ،لمرتبطة بهاالطاقة واҡٔرԴح والتحويلات والضرائب ا

ஒليات  ǫنتقال بحسب العقود والكميات المصدرة وԳ سر̊ة هذا
رًا في الموارد العامةال˖سعير، لك  ويوضح صندوق النقد  ،̲ه يظل مؤ̨

ǫٔن انخفاض ǫٔسعار الهيدرو̠ربوԷت ساهم في ˔راجع  [4]ا߱ولي
إلى  2022من الناتج المحلي في  %10.4 الفائض المالي القطري من 

بˆنٔ الإ̽رادات  [5]كما ǫٔفاد البنك ا߱ولي، 2023في % 5.6نحو 
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، وا̯كمش الفائض 2024في   %18الهيدرو̠ربونية انخفضت بنحو 
 .من الناتج المحلي  %0.7المالي إلى 

وتبرز هذه التحولات هشاشة Գعۡد ̊لى الفائض الس̑نوي 
فالفائض يعني ǫنٔ  ،شهادة ̊لى نجاح الس̑ياسة المالية بوصفه

عينة، لك̲ه لا يوضح الإ̽رادات تجاوزت المصروفات ˭لال س̑نة م 
ده سˌب ذߵ وقد يتحقق ҡٔن ǫٔسعار الطاقة ارتفعت، دون  ،و˨

حسّ̱ت ǫٔن ˔كون ا߱وߦ قد ب̱ت مصادر د˭ل ǫٔكثر اس̑تقرارًا ǫٔو 
 [6]وقد ربط صندوق النقد ا߱ولي ،كفاءة الإنفاق Դلقدر نفسه

 ،ب Գس̑ت˝̲ائية من الهيدرو̠ربوԷتلمكاسԴ 2022فائض ̊ام 
وّل مكاسب يختزل الحق̀قة ويحو߳ߵ فإن ̮سˌ˗ه إلى حسن الإدارة 

   .السوق العالمية إلى رصيد س̑ياسي ̥لسلطات

وتتحمل السلطات القطرية مسؤولية اس̑تمرار هذا Գعۡد، ҡٔن 
ولا  ،وفرة الموارد Եǫٔحت لها فرصة لبناء قا̊دة مالية ǫٔكثر تنو̊اً

̽كفي التعويل ̊لى زԹدة إنتاج الغاز لمعالجة المشكلة؛ فالتوسع قد 
طيات، لك̲ه يوسع المورد نفسه، ولا ̽زيد الإ̽رادات وԳح˗يا

كذߵ فإن اعۡد سعر نفط م˗حفظ  ،يثˌت تنويع مصادر ا̦تمويل
لإ̊داد الموازنة ̼سا̊د ̊لى الحد من المبالغة في التقد̽رات، لك̲ه لا 

 .يغير ب̱̀ة الإ̽رادات ولا يجعلها مس̑تقߧ عن تقلبات الطاقة



28 
 

  والغازالمعلن واس̑تمرار Գرتهان ̥لنفط   التنويع  .2

ǫٔن التنويع Գق˗صادي في  [7]˔كشف بياԷت صندوق النقد ا߱ولي
فرغم ǫنٔ  ،قطر لم يعالج جوهر Գعۡد المالي ̊لى النفط والغاز
ثلثي الناتج القطا̊ات ̎ير الهيدرو̠ربونية ǫٔصبحت ت̱˗ج نحو 

، فإن ا˓ساع إنتاݨا لم يتحول إلى موارد حكوم̀ة ˔كفي Գق˗صادي
لعام؛ ويؤكد الصندوق ǫٔن تنويع الإ̽رادات ̦تمويل الإنفاق ا

و߳ߵ، فإن  ،والصادرات تقدم بوتيرة ǫٔبطˆٔ من تنويع الإنتاج
Գس˖̲اد إلى حصة هذه القطا̊ات لإثبات التحرر من Գعۡد 

   .ما ي̱˗ˤه Գق˗صاد وما تحصل ̊ليه الخزانة̊لى الطاقة يخلط بين 

حجم هذا القصور؛ إذ شكلّت الإ̽رادات  2023وتوضح ǫٔرقام ̊ام 
، من إجمالي الإ̽رادات الحكوم̀ة  %84المرتبطة Դلهيدرو̠ربوԷت 

وبحساب  %16  حصة الموارد ̎ير الهيدرو̠ربونية ̊لىبۣ̿ اق˗صرت 
التغطية من بياԷت الصندوق، لم ˔كن هذه الموارد ˔كفي إلا ̦تمويل 

م̲ه بحاˡة إلى  Ե ، 80%ركة نحو من الإنفاق الحكومي %20 نحو 
وهكذا، ، مصادر تمويل ǫٔخرى، وفي مقدمتها ̊ائدات النفط والغاز

رغم ا˓ساع اҡ̮ٔشطة المصنفة ˭ارج تظل الخزانة معتمدة ̊لى الطاقة 
 .قطاعها
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كما ǫٔن هذا Գ˓ساع لا يضمن اس̑تقلال ت߶ اҡ̮ٔشطة؛ فالصندوق 
̽ربط توسع Գق˗صاد ̎ير الهيدرو̠ربوني Դلاس˖ۢرات العامة 
ربط نموه Դلاس˖ۢر الحكومي وام˗دادات مشرو̊ات  الكˍيرة، و̽

قود الحكوم̀ة، وبقدر اعۡد الشركات ̊لى المشرو̊ات والع ،الغاز
ت̱˗قل ̊ائدات الطاقة إلى البناء والتˤارة والخدمات، ف̀ظهر التنويع 

وهذا هو ، في طبيعة ال̱شاط بۣ̿ ̼س̑تمر Գعۡد في مصدر ا̦تمويل
˗عدد القطا̊ات لا ̽كفي ف   الخلل ا߳ي لا يحجبه خطاب التنويع

لبناء اس̑تقلال مالي ما دامت الخزانة ̊اجزة عن تغطية معظم 
  .إنفاقها بموارد ˭ارج النفط والغاز
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اҡٔج̀ال القادمة وكلفة الخيارات المالية : الفصل الرابع
الراهنة

 الثروة الناضبة وحقوق اҡٔج̀ال القادمة .1

تضع طبيعة الثروة الغازية الناضبة السلطات القطرية ǫٔمام مسؤولية 
تقلل تتˤاوز تمويل الإنفاق الراهن؛ فكل كمية ˓سُ̑تخرج وتبُاع 

المورد المتاح لҢٔج̀ال اللاحقة، ويجب ǫٔن يقابلها بناء ˛روة بديߧ 
و߳ߵ، فإن  ،قادرة ̊لى توليد ا߱˭ل بعد ˔راجع ̊ائدات الطاقة

تق̀يم الس̑ياسة المالية ي̱ˍغي ǫٔن يبدǫٔ بت˪ديد ما ̼سُ̑ته߶ من هذه 
 ،العوائد اليوم، وما يتحول إلى اد˭ار واس˖ۢرات Էفعة ̥لمس̑تقˍل

الحالية لا تمنح السلطة حق التصرف في الموارد وߒٔن الجيل  فالوفرة
الحاضر مالكها الوح̀د، ولا تجعل الإنفاق الواسع دليلاً ̊لى حسن 

 .إدارتها

ويق˗ضي الإنصاف ق̀اس الثروة العامة الصاف̀ة ̥لفرد، ̊بر ا˨˖ساب 
اҡٔصول بعد خصم ا߱يون وԳلتزامات، ثم مرا̊اة تغير ̊دد 

فقد ˔رتفع قيمة اҡٔصول الإجمالية، بۣ̿ تتراجع  ،منالسكان بمرور الز 
حصة الفرد منها إذا ازدادت Գلتزامات ǫٔو نما السكان بوتيرة ǫٔسرع 

فإن Գكتفاء Դٕˊراز حجم Գس˖ۢرات ، وԴلتالي ،من ˔راكم الثروة
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يحجب المعيار اҡٔهم، وهو ǫٔ˛ر الس̑ياسات الحالية في نص̿ب الفرد 
الثروة الصاف̀ة؛ فقد تتضخم اҡٔصول  من اҡٔج̀ال القادمة من

الإجمالية، بۣ̿ يتراجع نصيبه من الموارد وتتزايد حصته من ا߱يون 
ويق˗ضي الق̀اس ا߱ق̀ق تحديد ما إذا كان ا˨˖ساب  ،وԳلتزامات

نص̿ب الفرد ̼س˖̲د إلى ̊دد المواطنين ǫٔم مجموع السكان، ҡٔن 
  .اخ˗لاف ǫٔساس الحساب يغيرّ النتائج ودلا̦تها

ߧ ̥لس̑ياسات الحاليةا .2 lعباء المؤҡٔ 

تُ̱شئ الس̑ياسات المالية القطرية التزامات تتˤاوز زمن الإ̊لان عن 
فا߱وߦ لا  ،المشرو̊ات وتنف̀ذها، وتمتد إلى موازԷت وǫٔج̀ال مقˍߧ

تدفع ثمن الم̱شˆةٔ عند بنائها فقط، بل تتحمل لاحقاً ˓شغيلها 
وصيا̯تها وتجديدها، كما ǫٔن Գقتراض يوفر ǫٔموالاً ̥ل˪اضر مقابل 

و߳ߵ فإن تق̀يم الإنجازات بحجم الإنفاق  ،اس̑تحقاقات مس̑تقˍلية
والم̱شˆتٓ يقدم صورة Էقصة، ما لم يقترن Դٕظهار الكلفة الكامߧ 

ߧ التنف̀ذالتي تتر    .̡ها القرارات بعد ا̯تهاء مر˨

تمتد بعض القروض القطرية إلى م̲تصف هذا القرن، وهو ما و  
 ،يجعل كلفتها جزءًا من الموارد التي س̑تد̽رها اҡٔج̀ال المقˍߧ

فالمشكلة تتˤاوز مˍلغ Գقتراض اليوم إلى الفوائد المتراكمة ومو̊د 
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̊لى تحق̀ق م̲افع  سداد اҡٔصل، ومدى قدرة المشرو̊ات المموߦ
ولا ˔كفي الثروة الغازية لتبر̽ر القرار؛ إذ  ،تعادل هذه Գلتزامات

تظل السلطات مسؤوߦ عن إثبات ǫٔن اҡٔموال المقترضة تˌني قدرة 
 .إنتاج̀ة مس̑تدامة، بدل اس̑تهلاك موارد المس̑تقˍل

ويوضح الجدول التالي ام˗داد بعض Գلتزامات المالية القطرية إلى 
 [10]، اس˖̲ادًا إلى تقر̽ر وكاߦ س̑تاندرد ǫنٓد بورزعقود مقˍߧ

، ووثيقة إصدار 2020̥لتصنيفات الائۡنية الصادر في يوليو 
س̑ندات قطر ̥لبترول، التي ǫٔصبحت قطر ̥لطاقة، الم̱شورة ̊بر 

ويعرض قيم الشرائح ومعدلات  ، 2021في يوليو  [11]بورصة لندن
فوائدها وˡٓǫال اس̑تحقاقها وفق شروط الإصدار اҡٔصلية، مع 
ا˨˖ساب المدفو̊ات الس̑نوية بضرب القيمة Գسمية لكل شريحة في 

  .معدل فائدتها، دون إدراج سداد ǫٔصل ا߱̽ن ǫٔو الرسوم
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الجهة المقترضة 
 والإصدار

قيمة الشريحة عند 

 الإصدار
  الفائدة الس̑نوية

 القس̑يمة
س̑نة 

 Գس̑تحقاق
المدفوع الس̑نوي 

 المحسوب

  الحكومة القطرية
 2020إصدار 

 مليون دولار 220 2050 %4.4 مليارات دولار 5

  قطر ̥لطاقة
 2021إصدار 

 مليون دولار 78.75 2031 %2.25 مليارات دولار 3.5

  قطر ̥لطاقة
 2021إصدار 

 دولارملايين  109.375 2041 %3.125 مليارات دولار 3.5

  قطر ̥لطاقة
 2021إصدار 

 مليون دولار 132 2051 %3.3 مليارات دولار 4

حجم الكلفة الممتدة؛  2050 وتبرز شريحة الحكومة المس̑تحقة في 
مليون دولار  220 فالقس̑يمة ̊لى خمسة مليارات دولار تعادل 

 ًԹصلي البالغ  ،س̑نوҡٔلها اˡǫٔ وإذا بق̀ت الشريحة ˊكامل قيمتها طوال
، إضافة دولار مليار 6.6 ثلاثين س̑نة، يبلغ مجموع القسائم Գسمي 
وهذا حساب تعاقدي  ،إلى رد ǫٔصل ا߱̽ن البالغ خمسة مليارات

̎ير مخصوم، ول̿س تقد̽رًا Դلقيمة الحالية، لك̲ه يوضح ǫٔن كلفة 
ǫٔما قطر ، طويلاً بعد إنفاق حصيلته الحصول ̊لى ا̦تمويل ˓س̑تمر

دهما ǫٔصل د̽ن قدره  2051و 2041 ̥لطاقة، ف˗ضم شريحتا   7.5و˨
 مليون دولار 241.375 ، بقسائم س̑نوية مجتمعة تبلغ دولار مليار
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وԴفتراض اس̑تمرار الشريحتين  ،وفق شروط الإصدار اҡٔصلية
كاملتين حتى Գس̑تحقاق، تبلغ قسائمهما طوال عشر̽ن وثلاثين 

 . ، قˍل رد اҡٔصلدولار مليار 6.2 س̑نة ̊لى التوالي نحو 

س̑تحق هذا Գقتراض مساءߦ قوية ҡٔنه ̽رتبط بتوس̑يع القطاع  و̼
ǫٔوضح صندوق النقد فقد  ،ا߳ي تعتمد ̊ليه المالية العامة ǫٔصلاً 
 2021مليار دولار في  12.5ا߱ولي ǫٔن اقتراض قطر ̥لطاقة البالغ  

ساع ҡٔن  في الغاز الطبيعي المسال، في م اس̑تهدف تمويل توسع ̠بير
يحقق التوسع عوائد، لكن هذه الن˖ˤ̀ة تحتاج إلى اخ˗بار في ظل 
احۡلات انخفاض اҡٔسعار ǫٔو تغير الطلب وارتفاع ˔كاليف 

، كما ǫنٔ ˭دمة د̽ن الشركة قد تقلل مع ثبات العوامل ال˖شغيل
اҡٔخرى اҡٔموال المتا˨ة لإ̊ادة Գس˖ۢر ǫٔو ̥لتحويل إلى ا߱وߦ، 
و߳ߵ لا يمكن فصل تق̀يم Գقتراض عن مدى اس̑تمرار Գعۡد 

 .̊لى الغاز

وتقع الكلفة ̊لى اҡٔج̀ال المقˍߧ في صورة موارد ǫٔقل م˗ا˨ة 
اˡة محتم ߧ إلى تجديد ا߱̽ن ǫٔو اس̑ت˯دام اҡٔصول ǫٔو للاخ˗يار، و˨

وتصبح الس̑ياسة مجحفة عندما  ،تعديل الإنفاق والإ̽رادات
˓سُ̑ت˯دم الثروة المتوقعة لتبر̽ر التزامات طويߧ دون إثبات م̲افع 

فالمعيار ا߳ي ي̱ˍغي محاس̑بة السلطات القطرية  ،مس̑تدامة تقابلها



35 
 

ها بعد ̊ليه هو مقدار الثروة والقدرة الإنتاج̀ة الص اف̀ة التي تتر̡
 .سداد ا߱يون، لا حجم اҡٔموال التي اس̑تطاعت اقتراضها
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  توصيات

تضم ديون الحكومة والشركات  :̮شر صورة شامߧ ̥߲̽ن العام .1
الحكوم̀ة والضماԷت التي تقدࠐا ا߱وߦ، مع توضيح قيمة 
Գلتزامات وفوائدها ومواعيد سدادها، حتى ̽تمكن ا߽تمع من 

 .معرفة اҡٔعباء التي تتحملها قطر فعليًا
تلُزم السلطات بتبر̽ر  :إخضاع Գقتراض لرقابة مس̑تقߧ وفعاߦ .2

دواه  lه اس̑ت˯دامه و lوǫٔ ة إلى كل قرض، وبيانˡالحا
 .Գق˗صادية، و̮شر نتائج مراجعة الإنفاق الممول Դ߱يون

يم مخاطر التوسع في الغاز قˍل تحمل التزامات ˡديدة .3  وذߵ :تق̀
من ˭لال اخ˗بارات معلنة تق̿س القدرة ̊لى السداد عند 

ع الطلب ̊ليه ǫٔو ارتفاع ˔كاليف انخفاض ǫٔسعار الغاز ǫٔو ˔راج
دها  .المشرو̊ات، بدل بناء القرارات ̊لى توقعات م˗فائߧ و˨

بوضع  وذߵ: حماية اҡٔج̀ال القادمة من ˔رح̀ل ǫعٔباء الحاضر .4
ضوابط للاقتراض توازن بين كلفة ا߱̽ن والمنفعة طويߧ 
اˡҡٔل، وتحد من تمويل مشرو̊ات ضعيفة الجدوى تترك 

 .تفوق عوائدها̥لمس̑تقˍل التزامات 
بتوج̀ه الموارد إلى  :تقليل Գعۡد ̊لى الغاز في تمويل ا߱وߦ .5

قطا̊ات إنتاج̀ة قادرة ̊لى توليد د˭ل مس̑تدام، وق̀اس نجاح 
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التنويع بمساهمته الفعلية في الإ̽رادات والصادرات وفرص 
 .العمل، لا بحجم الإنفاق المعلن ̊ليه

د  :ويلهاإ̊لان خطة واضحة لسداد ا߱يون وإ̊ادة تم .6 ҧتبين ما ̼سُد
من ǫٔصل ا߱̽ن وما ̼سُ˖ˍدل بقروض ˡديدة، وتوضح كلفة 
الفوائد مقارنة Դلإ̽رادات، مع توفير اح˗ياطيات سائߧ لمواݨة 

 .Գس̑تحقاقات دون الإضرار Դلخدمات اҡٔساس̑ية
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 الخاتمة

˔كشف هذه ا߱راسة ǫٔن تق̀يم ا߱يون في قطر لا ̽كتمل Դلنظر إلى 
ه  حجمها lوǫٔ دهما، بل يتطلب معرفة ǫؤ ̮سˌتها إلى الناتج المحلي و˨

اس̑ت˯داࠐا، وكلفة فوائدها، ومواعيد سدادها، ومدى قدرة 
فالاقتراض قد  ،المشرو̊ات المموߦ بها ̊لى تحق̀ق عوائد مس̑تدامة

يدعم التنمية، لك̲ه يصبح عبئًا ˨ين تتراكم Գلتزامات دون م̲فعة 
ة ̊لى الوفاء بها ̊لى اس̑تمرار إ̽رادات واضحة، ǫٔو ˨ين تعتمد القدر 

ولا ̽كفي Գس˖̲اد إلى ضخامة ، الغاز عند مس̑توԹت مرتفعة
اҡٔصول وԳس˖ۢرات لتبر̽ر القرارات المالية، ҡٔن ام˗لاك الثروة لا 

كما ǫنٔ انخفاض  ،من بيان كلفة خ̀اراتها ومخاطرها يعفي السلطات
ده ˔راجع اҡٔعباء، م ا لم يصاحˍه توضيح ̮س̑بة ا߱̽ن لا يثˌت و˨

لحجم السداد الفعلي، وԳلتزامات الجديدة، وديون الشركات 
وتظل المعلومات ا߽زǫٔة ̊ائقاً ǫٔمام  ،الحكوم̀ة والضماԷت المرتبطة بها

الرقابة والمحاس̑بة، وتمنع ا߽تمع من تق̀يم ما إذا كانت الموارد ˓سُ̑ت˯دم 
 .ݨة اخ˗لالاتهلبناء اق˗صاد قادر ̊لى Գس̑تمرار ǫٔم لتˆجٔ̀ل موا

راتها بعد انقضاء وتتحمل السلطات القطرية مسؤولية ما تتركه قرا
ا بذاته؛  ،طفرة الإ̽رادات ً˨ فالتوسع في الإنتاج والإنفاق لا يمثل نجا

وإنما تقُاس قيمته بما يضيفه من قدرة إنتاج̀ة ود˭ل مس̑تدام، بعد 
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كاليف ال˖شغيل والصيانةا˨˖ساب ا߱يون وا الي، وԴلت ،لفوائد و̝
فإن حماية المس̑تقˍل تق˗ضي شفاف̀ة شامߧ، ورقابة مس̑تقߧ، 
وتنويعًا اق˗صادԹً فعليًا، وضوابط تمنع تحميل اҡٔج̀ال القادمة كلفة 

 .مشرو̊ات لا ت˖̲اسب م̲افعها مع ǫعٔبائها

وفي ا̦نهاية، فإن اҡٔج̀ال القادمة ل̿ست ǫٔرقامًا في ˡداول السداد، 
˨ǫٔ ٔطفال س̑يكبرون وهم يحملونǫ وطن يف˗ح لهم لامًا وحقًا في بل

˛روة تمنحهم   إما وما س̑تورثه قطر لهم يت˪دد اليوم ،ǫٔبواب الحياة
رصهم قˍل حرية Գخ˗يار، ǫٔو التزامات ˓س̑ته߶ د˭لهم وتضيّق ف

ومن المؤلم ǫٔن ̽رث اҡٔبناء فاتورة رفاه لم  ،ǫٔن تبدǫٔ ح̀اتهم العملية
̽كن لهم صوت كلفة قرارات لم يختاروه، وǫٔن يطُلب منهم سداد 

اية  ،فيها و ǫٔمانة الحكم تق˗ضي ǫٔن يصل إ̦يهم الوطن قادرًا ̊لى ر̊
ǫٔ˨لاࠐم، وǫٔن تبقى ˛روته س̑ندًا لمس̑تقˍلهم، بدل ǫٔن يصبح 

 .مس̑تقˍلهم هو الضمان لسداد ديون الحاضر
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