
 2011شجبغ  11 اىْٖبس

 ػ٘دح ػيٜ

 التأثيراث السلبيت لمعدلاث الفائدة العاليت في لبنان

بىٞخ فٜ عزة اىزذفقبد اىَبىٞخ ( الإَٔٞخ اىَحذٗدح ىَؼذلاد اىفبئذح اىؼ2011مبُّ٘ اىضبّٜ  11ششحْب فٜ ٍقبىخ سبثقخ )"اىْٖبس" 

رشُفغ ٍؼذلاد اىف٘ائذ ىزشنو إحذٙ .إىٚ ىجْبُ. ّنَُو فٜ ٕزٓ اىَقبىخ دساسخ اىزؤصٞشاد اىسيجٞخ ىيف٘ائذ اىؼبىٞخ ػيٚ الاقزصبد اىيجْبّٜ

)مزصحٞح آىٞبد اىسٞبسخ اىْقذٝخ "اىَزشذدح" )أٗ الاّنَبشٞخ( ٗاىزٜ ٝؼزَذٕب ٍصشف ٍشمضٛ ٍب ثٖذف رحقٞق ر٘اصُ خبسعٜ 

الاخزلاه فٜ ٍٞضاُ اىَذف٘ػبد( أٗ داخيٜ )معجػ اىزعخٌ(. ٗػْذ رحقٞق اىٖذف، رزٌ إػبدح خفط اىف٘ائذ ثسجت اٟصبس اىسيجٞخ 

"اىغبّجٞخ" اىزٜ رسججٖب اىف٘ائذ اىؼبىٞخ ػيٚ اىَْ٘، خص٘صب إرا اٍزذ اسرفبع اىف٘ائذ ىفزشح غ٘ٝيخ. ٗٝزغيٚ رؤصٞش اىف٘ائذ اىؼبىٞخ فٜ 

ٍْٖب ثشنو أسبسٜ خفط مو ٍِ الاسزٖلاك ٗالاسزضَبس. ٗقذ ٝنُ٘ ٍِ اىَفٞذ خفط الاسزٖلاك اىَحيٜ خص٘صب  ٍغبلاد ػذح

ػْذٍب ٝنُ٘ ٍ٘عٖبً اىٚ الإّزبط اىخبسعٜ، ٗىنِ لا َٝنِ قج٘ه خفط الاسزضَبس )ثبسزضْبء ٍحذٗد ٗظَِ حذٗد ظٞقّخ(. 

إىٚ رشاعغ الاسزضَبس ٍِ دُٗ أُ ٝنُ٘ ىٖب أصش ٍَبصو ػيٚ الاسزٖلاك!  ٗاىَلاحع أُ اىف٘ائذ اىؼبىٞخ اىسبئذح فٜ ىجْبُ قذ أدد فؼلاً 

ٗثبىزبىٜ فقذ أدد ريل اىف٘ائذ إىٚ أصش سيجٜ ٗغ٘ٝو الأعو ػيٚ الاسزضَبس )ٗثبىزبىٜ اىَْ٘(، ٗىنِ ىٌ ٝ٘اصٓ أصش إٝغبثٜ ثبىْسجخ اىٚ 

الاسزضَبس  1. ٝقبسُ اىشسٌ اىجٞبّٜ 2ٗ 1ٞبِّٞٞ اىزعخٌ ٗاىَٞضاُ اىزغبسٛ. َٗٝنِ ٍلاحظخ ٕزا الأٍش ٍِ خلاه اىشسَِٞ اىج

)لا َٝنِ  2010-1112مْسجخ ٍئ٘ٝخ ٍِ اىْبرظ اىَحيٜ الاعَبىٜ فٜ ىجْبُ ٗػذد ٍِ اىذٗه اىؼشثٞخ غٞش اىْفطٞخ خلاه اىفزشح 

الاسزضَبس فٜ ىجْبُ  ثسجت رؤصٞش الأحذاس اىسٞبسٞخ ٗالأٍْٞخ ػيٚ ٍؼظٌ ريل اىذٗه(. ٝجذٗ ٗاظحبً رشاعغ 2010اىَقبسّخ ثؼذ اىؼبً 

رشاعغ الاسزٖلاك  2ىٞصجح أدّٚ ٍِ ٍؼظٌ ريل اىذٗه. أٍب فٜ ٍب ٝزؼيق ثبلاسزٖلاك، فٞظُٖش اىشسٌ اىجٞبّٜ  1113ثؼذ اىؼبً 

فقػ، ىنْٔ ظوّ ٝحزو اىَشرجخ الأٗىٚ أٗ اىضبّٞخ ثِٞ اىذٗه اىؼشثٞخ  1111ٗ 1113)مْسجخ ٍِ اىْبرظ اىَحيٜ( فٜ ىجْبُ ثِٞ ػبٍٜ 

ىيفزشح ّفسٖب، حٞش  (gross capital formation) "فطٞخ. َٝنِ ػشض ٍؤشش آخش ٕ٘ "إعَبىٜ رنِ٘ٝ سأط اىَبهغٞش اىْ

رشاعغ ٍشرجخ ىجْبُ ثِٞ اىذٗه اىؼشثٞخ غٞش اىْفطٞخ ثبىْسجخ اىٚ ٕزا اىَؤشش اثزذاءً ٍِ اىؼبً  3ٝظٖش ٍِ اىشسٌ اىجٞبّٜ 

شاد )ػيٚ قيزٖب( إىٚ ٗدائغ ثذلاً ٍِ ظخّٖب فٜ الاقزصبد ثشنو اسزضَبساد، ٗثزىل، أدد اىف٘ائذ اىؼبىٞخ إىٚ رح٘ٝو اىَذخ.1114

ٗمزىل إىٚ رشاعغ الإقزشاض ثٖذف الإسزضَبس ثسجت اسرفبع ميفخ اىزَ٘ٝو )ٗثبىزبىٜ ميفخ سأط اىَبه(. ٕٗنزا فقذ أدد اىف٘ائذ 

ْزِظ، حٞش َٝنِ ٍلاحظخ رىل ٍِ ظآىخ قَٞخ اٟ َُ لاد ٗاىَؼذاد اىصْبػٞخ اىَسز٘سدح، مَب ٝظٖش اىؼبىٞخ إىٚ رشاعغ الاسزضَبس اى

ٍيُٞ٘ دٗلاس فقػ، ٍب  120ٍيٞبساد ٗ 3ػبٍبً ٍؼذاد ٗآلاد صْبػٞخ ثح٘اىٚ  20. فقذ اسز٘سد ىجْبُ خلاه 1فٜ اىغذٗه سقٌ 

.ٝذه ػيٚ الاسزضَبس اىعئٞو فٜ أحذ إٌٔ اىقطبػبد الاّزبعٞخ ألا ٕٜٗ اىصْبػخ

 



ٗاىلافذ مزىل أُ اىف٘ائذ اىؼبىٞخ ىٌ رؤد إىٚ سفغ ٍؼذلاد الإدخبس فٜ ىجْبُ، ٗاىزٜ رشُنو ػبدح ٍصذساً أسبسٞبً ىزَ٘ٝو 

ِٞ اىذٗه اىؼشثٞخ غٞش الإسزضَبساد اىَحيٞخ. ٗحٞش ٝسُغو ىجْبُ ّسجخ ٍْخفعخ عذاً فٜ ٕزا اىَؤشش، ٗٝحزو اىَشرجخ الأخٞشح ث

 .اىْفطٞخ

ٍِٗ اىلافذ أٝعبً أُ اىف٘ائذ اىؼبىٞخ ىٌ رَْغ اىزعخٌ ٍِ رسغٞو ٍؼذلاد ٍشرفؼخ، حٞش ٍِ اىَفزشض أُ ٝؤدٛ اسرفبع اىف٘ائذ 

أػلآ(. ٗىَضٝذ ٍِ  2بىزبىٜ اّخفبض الأسؼبس، ٕٗ٘ ٍب ىٌ ٝحصو )ساعغ اىشسٌ اىجٞبّٜ إىٚ رشاعغ اىطيت اىنيٜ ٗالاسزٖلاك، ٗث

ّٜ  (CPI) اىزحيٞو ىَؤشش أسؼبس اىَسزٖيل ٝجشص اىذىٞو الأٗظح ػيٚ ػذً رؤصش اىزعخٌ  2011ٗ 2001ٗأسؼبس اىفبئذح ثِٞ ػبٍ

فؼيٚ سغٌ صٝبدح أسؼبس اىفبئذح اثزذاءً ٍِ رششِٝ  .2011ٗمبُّ٘ الأٗه  2011ثؤسؼبس اىفبئذح ٝظٖش رحذٝذاَ ثِٞ رششِٝ اىضبّٜ 

، اسزَش ٍؼذه اىزعخٌ فٜ الاسرفبع ػيٚ ّح٘ ٍطّشد. ٗىزؤمٞذ رىل، ّشٙ أُ اىضٝبداد اىَززبىٞخ فٜ أسؼبس اىفبئذح اىزٜ 2011اىضبّٜ 

٘ٝلاد ٍبىٞخ ٗ/أٗ اىحذّ أعشإب ٍصشف ىجْبُ خلاه ريل اىفزشح ىٌ ٝنِ ٕذفٖب ظجػ اىزعخٌ اىَزضاٝذ، ثو مبُ ٕذفٖب اعززاة رح

ٍِ اىزح٘ٝلاد اىخبسعخ. أٍب ىعجػ اىزعخٌ، فقذ اسزخذً ٍصشف ىجْبُ آىٞبد أخشٙ رغيذ ثزقٞٞذٓ اىقبػذح اىْقذٝخ )ػجش اٍزْبػٔ 



.ِ الإمززبة ثسْذاد اىخضْٝخ( ٗػجش اىحذّ ٍِ قذسح اىَصبسف ػيٚ الإقشاض ػجش سفغ ٍؼذه الإحزٞبغ الإىضاٍٜػ

 

أخٞشاً ٗلإمَبه اىص٘سح، ّشٞش إىٚ أُ دساسخ اىؼلاقخ الإحصبئٞخ ثِٞ اىف٘ائذ )ٗثبىزحذٝذ ٍز٘سػ سؼش فبئذح الإٝذاع ثبىيٞشح( ٗاىَْ٘ 

و، ٗرٛ اىزٛ ٝصذسٓ ٍصشف ىجْبُ( رذه ػيٚ ٗع٘د أصش سيجٜ، ٗغ٘ٝو الأع Coincident Index الاقزصبدٛ )ٍزَضلاً ثَؤشش

ثبلاسزْبد إىٚ ٍب سجق، قذ ٝنُ٘ أصجح ٍِ اىعشٗسٛ ٍشاعؼخ سٞبسخ الإػزَبد ػيٚ .دلاىخ إحصبئٞخ ػبىٞخ، ىيف٘ائذ ػيٚ اىَْ٘

ذح ٍْز ح٘اىٚ  ََ ػبٍبً، ثسجت آصبسٕب اىسيجٞخ اىنجٞشح ػيٚ الاقزصبد ٗثخبصخ الاسزضَبس، ٍقبثو ف٘ائذ  25اىف٘ائذ اىَشرفؼخ ٗاىَؼز

 .ػزَبد آىٞبد أخشَٙٝنِ رؼ٘ٝعٖب ػجش ا

 .باحث في الشؤون النقديت والمصرفيت

 

 


