
<817وأْٛ اٌثأٟ  =7إٌٙاس   

 ػٍٟ ػٛدج

 ما الذي ٌجذب التدفقات المالٍة إلى لبنان: الفوائد أم الثقة؟

 

، ٚػغ ِظشف ٌثٕاْ ٌٕفغٗ ٘ذفاً سئ١غ١اً ذّثً ترحم١ك إعرمشاس عؼش طشف ا١ٌٍشج تؼذ اٌرشاجغ اٌىث١ش خلاي 9??7ِٕز ػاَ 

، ١ٌٚغرّش إٌٝ ا١ٌَٛ. =??7وغؼش ٚعطٟ تٕٙا٠ح اٌؼاَ  ;.=1;7اٌغٕٛاخ اٌرٟ عثمد. فرحغّٓ عؼش اٌظشف ذذس٠ج١اً ١ٌظً إٌٝ 

ٝ "إعرٙذاف عؼش اٌظشف"، ٚاٌرٟ ذغرٍضَ ح١اصذٗ لإحر١اؽاخ "واف١ح" تاٌؼّلاخ ٚتزٌه، ٠ىْٛ ِظشف ٌثٕاْ ٠ؼرّذ ع١اعح ذغُّ

الأجٕث١ح ذّىّٕٗ ِٓ اٌرذخً فٟ عٛق اٌظشف ػٕذِا ٠فٛق اٌطٍةُ اٌؼشعَ. ٚلذ ساوُ ِظشف ٌثٕاْ و١ّاخ وث١شج ِٓ اٌؼّلاخ 

. ٌٚثٕاء ٘زٖ 7اٌشعُ اٌث١أٟ  فٟ <817ٚٔٙا٠ح  :??7اٌّاػ١ح، ٠ظٙش ذطٛس٘ا ت١ٓ تذا٠ح  ;8الأجٕث١ح خلاي اٌغٕٛاخ اٌـ

الإحر١اؽاخ، ٠غؼٝ ِظشف ٌثٕاْ إٌٝ جزب الأِٛاي تاٌؼّلاخ الأجٕث١ح إٌٝ ٌثٕاْ ػثش اٌّظاسف اٌٍثٕا١ٔح ح١ث ذظَٙش فٟ 

ي جضء ِٕٙا إٌٝ ِظشف ٌثٕاْ تشىً إحر١اؽٟ إٌضاِٟ أٚ  ّٛ ١ِضا١ٔاذٙا ذحد تٕذ "ٚدائغ اٌمطاع اٌخاص غ١ش اٌّم١ُ"، ١ٌرح

( ٠ؼرّذ ِظشف ٌثٕاْ ٌرحف١ض اٌرذفماخ اٌّا١ٌح ٘ذف١ٓ ذشغ١١ٍ١ٓ ٠غرٕذاْ إٌٝ >811ة دساعح ٌظٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ) ٚتحغ.وٛدائغ

ِؼذلاخ اٌفٛائذ، ّٚ٘ا@ اٌفشق ت١ٓ أعؼاس اٌفائذج ػٍٝ اٌذٚلاس فٟ ٌثٕاْ ٚخاسجٗ ٌجزب ذذفماخ ِا١ٌح تاٌذٚلاس، ٚثا١ٔاً اٌفشق ت١ٓ 

ٝ اٌذٚلاس فٟ ٌثٕاْ، ٌرؼض٠ض اٌٛدائغ تا١ٌٍشج. "فرغرج١ة" اٌفائذج اٌّح١ٍح ٌٍرغ١ّشاخ فٟ اٌّؼذلاخ أعؼاس اٌفائذج ػٍٝ ا١ٌٍشج ٚذٍه ػٍ

اٌذ١ٌٚح، ٠ٚؼطش ِظشف ٌثٕاْ إٌٝ ذؼذ٠ً أعؼاس اٌفائذج تاٌرٛاصٞ ِغ ذغ١ش٘ا فٟ الأعٛاق اٌذ١ٌٚح، ح١ث ٠ؼُرمذ أْ ذذّٟٔ فاسق 

ِرٛعؾ  8رشاتؾ ت١ٓ اٌفٛائذ فٟ ٌثٕاْ ٚاٌخاسج، ٠ؼشع اٌشعُ اٌث١أٟ اٌفائذج لذ ٠ؤدٞ إٌٝ ذذفماخ ِا١ٌح خاسجح. ٌٚرٛػ١ح اٌ

ِٓ اٌٛاػح أْ أعؼاس فائذج إ٠ذاع .عؼش اٌفائذج ٌلإ٠ذاع تاٌذٚلاس فٟ ٌثٕاْ ٚفائذج اٌلا٠ثٛس ػٍٝ اٌذٚلاس ٌثلاثح أشٙش، ٚاٌفشق ت١ّٕٙا

 (pass-through) ٚذؼ١ف اٌذساعح أْ دسجح اٌرح٠ًٛاٌذٚلاس فٟ ٌثٕاْ ذرحشن تاٌرٛاصٞ ِغ عؼش اٌفائذج ػٍٝ اٌذٚلاس خاسج١اً. 

ِٓ أعؼاس اٌفائذج اٌذ١ٌٚح إٌٝ أعؼاس اٌفائذج فٟ ٌثٕاْ ٟ٘ ػا١ٌح جذاً، تح١ث أْ الأٌٚٝ ذشىً ػٕظشاً ٘اِاً فٟ ذحذ٠ذ اٌثا١ٔح. ٚػٍٝ 

ق ٌرغ١شاخ الأٚػاع الإلرظاد٠ح اٌشغُ ِٓ اٌرشاتؾ اٌىث١ش ت١ٓ اٌفائذذ١ٓ، فّٓ اٌّلاحع ػذَ ثثاخ اٌفشق ت١ّٕٙا. ٠ٚخؼغ ٘زا اٌفش

تٕر١جح خفغ اٌفائذج فٟ اٌٛلا٠اخ اٌّرحذج ٌرشج١غ الالرشاع،  8119-8117ٚاٌّا١ٌح خاسج١اً ٚداخ١ٍاً. فضاد اٌٙاِش خلاي 

تغثة إسذفاع اٌفٛائذ فٟ اٌٛلا٠اخ اٌّرحذج تؼذ ظٙٛس تٛادس ذؼخُ.  ;١ٌٚ811ٕؼىظ اٌٛػغ ٠ٚظثح اٌٙاِش عٍث١اً ِٕز ِٕرظف 

اٌٙاِش خلاي ٚتؼذ الأصِح اٌّا١ٌح اٌؼا١ٌّح تغثة ذذٟٔ اٌفٛائذ ػٍٝ اٌذٚلاس تمشاس ِٓ الاحر١اؽٟ اٌفذساٌٟ ٌرحف١ض إٌّٛ.  ثُ ذٛعغ

تٕر١جح اٌض٠اداخ اٌّررا١ٌح ٌٍفائذج ػٍٝ اٌذٚلاس، ١ٌؼٛد اٌٙاِش  <817ٚحرٝ إٌظف الأٚي ِٓ  ;817ٚإٔخفغ اٌٙاِش إترذاء ِٓ 

أِا ٌّماسٔح فائذج الإ٠ذاع تا١ٌٍشج ٚاٌذٚلاس داخً .تؼذ سفغ ِظشف ٌثٕاْ ٌٍفٛائذ <817ٟٔ ِٓ إٌٝ الاسذفاع خلاي إٌظف اٌثا

٠حافع ِظشف ٌثٕاْ ػٍٝ ٘اِش ت١ٓ فائذج .ِرٛعؾ فائذج إلإ٠ذاع تا١ٌٍشج ٚتاٌذٚلاس ٚاٌفشق ت١ّٕٙا 9ٌثٕاْ، ف١ظُٙش اٌشعُ اٌث١أٟ 

ُ ٘زا اٌٙاِش تحغة اٌرطٛساخ، ٚتخاطح ٔر١جح ٌٍظذِاخ الأ١ِٕح الإ٠ذاع تا١ٌٍشج ٚتاٌذٚلاس. ِغ الإشاسج إٌٝ ذغ١ّش حج

ٚاٌغ١اع١ح. فمذ صاد اٌٙاِش تؼذ إغر١اي اٌشئ١ظ سف١ك اٌحش٠شٞ، ٚخلاي الأصِح اٌّا١ٌح اٌؼا١ٌّح ٌشغثح ِظشف ٌثٕاْ ذح٠ًٛ 

 <817ٍٝ اٌذٚلاس خلاي اٌؼاَ ، ِٚٓ ثُ تغثة إعرّشاس اٌطٍة ػ=817اٌرذفماخ اٌّا١ٌح اٌىث١شج إٌٝ ا١ٌٍشج، ٚتؼذ ذشش٠ٓ اٌثأٟ 

إراً ِا ٘ٛ ِذٜ ذأث١ش اٌفٛائذ اٌؼا١ٌح فٟ ذحف١ض اٌرذفماخ اٌّا١ٌح إٌٝ ٌثٕاْ؟ إْ ِؼذي اٌفائذج ٘ٛ أحذ أُ٘ .تٕر١جح أجٛاء ػذَ ا١ٌم١ٓ

ش تؼٛاًِ ػذ٠ذج، ِٕٙا اٌّرغ١شاخ اٌرٟ ذغرخذَ ٌرحم١ك اٌرٛاصْ اٌخاسجٟ، إلا أٔٗ ١ٌظ اٌؼاًِ اٌٛح١ذ. فاٌرذفماخ اٌّا١ٌح اٌذاخٍح ذرأث

اٌثمح تاٌغٍطاخ إٌمذ٠ح ٚتغ١اعاذٙا )ٚتاٌغ١اعاخ اٌّا١ٌح ٚالالرظاد٠ح(. ٚتغثة غ١اب اٌغ١اعاخ الالرظاد٠ح ٚاٌّا١ٌح، ذُ اٌرشو١ض 

ٖ ػٍٝ لذسج اٌغٍطاخ إٌمذ٠ح فٟ ػثؾ الأٚػاع إٌمذ٠ح، ح١ث إػرثُش وأحذ ػٛاًِ اٌثمح اٌرٟ حفّضخ اٌرذفماخ اٌّا١ٌح. ٚذّثٍد ٘ز

ٌىٓ عثك ٚأششٔا أْ اٌرذفماخ اٌّا١ٌح ٟ٘ اٌرٟ غزخّ إحر١اؽاخ ِظشف ."اٌمذسج" تشىً سئ١غٟ تالإحر١اؽاخ ٌذٜ ِظشف ٌثٕاْ

ٌثٕاْ. فًٙ أْ اٌرذفماخ اٌّا١ٌح ذض٠ذ إحر١اؽاخ ِظشف ٌثٕاْ، أَ أْ إحر١اؽاخ ِظشف ٌثٕاْ ٟ٘ اٌرٟ ذجزب ذٍه اٌرذفماخ؟ ٠ثذٚ 

٠رأثش تا٢خش. فاٌرذفماخ اٌّا١ٌح ذض٠ذ إحر١اؽاخ ِظشف ٌثٕاْ، ٚاٌض٠ادج فٟ ٘زٖ الإحر١اؽاخ أْ وً ِٓ اٌّرغ١ش٠ٓ ٠ؤثش فٟ، ٚ

ذظٙش فٟ ١ِضا١ٔاخ اٌّظاسف  –اٌشع١ّح  –ذّثً ػاًِ ثمح ٚذجزب اٌّض٠ذ ِٓ اٌرذفماخ. ٚ٘ىزا دٚا١ٌه. تّا أْ اٌرذفماخ اٌّا١ٌح 

اٌّرغ١ش ِؼثشاً ػٓ اٌرذفماخ اٌّا١ٌح. ٠ذي اٌفحض الإحظائٟ  ذحد تٕذ "ٚدائغ اٌمطاع اٌخاص غ١ش اٌّم١ُ"، ٠ّىٓ إػرثاس ٘زا

ٌٍؼلالح ت١ٓ ٚدائغ اٌمطاع اٌخاص غ١ش اٌّم١ُ ٚإحر١اؽاخ ِظشف ٌثٕاْ ػٍٝ ٚجٛد ػلالح عثث١ح تالاذجا١٘ٓ ٚػٍٝ اٌّذٜ 

ٚس عؼش اٌفائذج ِٓ إراً، ا٠ٓ د.اٌط٠ًٛ. ٚوٍّا صادخ ٚدائغ غ١ش اٌّم١ّ١ٓ، وٍّا صادخ إحر١اؽاخ ِظشف ٌثٕاْ. ٚاٌؼىظ طح١ح

ِٕحٝ ٚدائغ غ١ش اٌّم١ّ١ٓ ٚ٘اِش اٌفائذج ػٍٝ اٌذٚلاس ت١ٓ ٌثٕاْ ٚاٌخاسج. ػٍٝ  :جزب اٌرذفماخ اٌّا١ٌح؟ ٠ماسْ اٌشعُ اٌث١أٟ 

اٌشغُ ِٓ ذأسجح اٌٙاِش ذغرّش ٚدائغ غ١ش اٌّم١ّ١ٓ تاٌض٠ادج. ٚحرٝ ػٕذِا ذحٛي اٌٙاِش إٌٝ سلُ عٍثٟ، صادخ ٚدائغ غ١ش 

%. ;.8%، ٚتّرٛعؾ شٙشٞ =.?;واْ اٌٙاِش عٍث١اً، ٚصادخ ذٍه اٌٛدائغ تٕغثح  >??7ٚأ٠ٍٛي  ;??١7ٓ شثاؽ اٌّم١ّ١ٓ. فث

 ???7%. ٚت١ٓ آب ;.=%، ٚتّرٛعؾ شٙشٞ 8.=9واْ اٌٙاِش عٍث١اً، ٚصادخ اٌٛدائغ تٕغثح  =??7ٚت١ٓ آراس ٚحض٠شاْ 



ٚوأْٛ  ;811%. ٚت١ٓ ذّٛص 7.8ٚتّرٛعؾ شٙشٞ  %،88.9واْ اٌٙاِش عٍث١اً، ٚصادخ اٌٛدائغ تٕغثح  8111ٚوأْٛ أٚي 

%. ٚػٍٝ اٌؼىظ، ػٕذِا عجً اٌٙاِش >.1%، ٚتّرٛعؾ شٙشٞ <.=واْ اٌٙاِش عٍث١اً، ٚصادخ اٌٛدائغ تٕغثح  =811أٚي 

، عجٍد ٚدائغ غ١ش اٌّم١ّ١ٓ ِرٛعؾ >817ٚوأْٛ أٚي  8178% خلاي اٌفرشج ت١ٓ ذشش٠ٓ أٚي ;.8ِغر٠ٛاخ ل١اع١ح فالد 

ٌٍفٛائذ دٚس فٟ ذحف١ض اٌرذفماخ اٌّا١ٌح، ٌٚىٓ ٠ثذٚ أْ ذأث١ش٘ا ػٍٝ اٌرذفماخ اٌّا١ٌح إٌٝ ٌثٕاْ ٘ٛ ِؤلد .% فمؾ<.٠1ح ص٠ادج شٙش

ٚلظ١ش اٌّذٜ. ٚػ١ٍٗ، فمذ ٠حُفّض سفغ اٌفٛائذ ذذفماخ ِا١ٌح ٌفرشج ِحذٚدج. ٚ٘ٛ ِا ٠رطٍة إػادج سفغ اٌفٛائذ ِجذداً ٌرحف١ض ِض٠ذ 

ىٓ لأٔٗ لا ٠ّىٓ الإعرّشاس تشفغ اٌفٛائذ. ِماتً رٌه، ششحٕا أػلاٖ أ١ّ٘ح ػاًِ اٌثمح فٟ جزب ِٓ اٌرذفماخ. ٚ٘زا غ١ش ِّ

اٌرذفماخ اٌّا١ٌح، ٚاٌّغرٕذ إٌٝ ِا ٠ٍّىٗ ِظشف ٌثٕاْ ِٓ إحر١اؽاخ. ٠جة الإشاسج إٌٝ أْ اٌفائذج ١ٌغد اٌحافض اٌٛح١ذ ٌرح٠ًٛ 

ظٛي ػٍٝ ػائذ ِشذفغ ٚػؼد ٌٙا دسٚط الأصِح اٌّا١ٌح اٌؼا١ٌّح الأِٛاي ت١ٓ الأعٛاق اٌذ١ٌٚح، إر أْ اٌّغاِشج تٙذف اٌح

 .حذٚداً 
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