
www.immarwaiktissad.com تقارير

"أوروماني" عن أخطار البلدان في 
كانون الأول 2011:

لبنان في المركز 11 بين بلدان الشرق 
الأوسط وشمال أفريقيا 

صنّفل بن ناف يالمرتبة 84 عالمي او11 
بين 20 بلدا ف يمنطقة الشرق الأوسط 
وشمال أفريقي اف يك نوناالأول 2011. 
واحتل المركز 21 بين البلدا ناـل44 ذات 
الدخل المتوسط إلى المرتفع المدرجة ف ي
التقرير  وفق  الاستقصائيِة،  الدراسة 
 )Euromoney(الفصل يلمجلة اوروم ينا
ف ي  Country Risk المخاطر  لمسح 

184 بلدا. 
82 عالمي ا المرتبتين  وكل نابن نااحتل 
 ،2011 أيلول  ف يمسح  إقليمي ا و11 
ف ي إقليمي ا و11  عالمي ا  92 ا ـل كذلك 
مسح حزيرا ن2011. وتقيِّم الدراسة 
من  ل نكل  وز تحديد  عبر  البلد  اخطار 
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السلفادور  على  تقدمل بن نا عالميا، 
وأذربيج ناومقدونيا، وتأخر عن فيتنام 
على  أيض ا وتقدم  وباراغواي.  وصربي ا
البلدا ن بين  وتأخر عن صربي ا أذربيج نا
ذات الدخل المتوسط إلى المرتفع. وتقدم 
الاخطار  فئة  عن  مراتب  ثلاث  ترتيبه 
السياسية من أيلول  الماضي، ومرتبتين 
بلا  وبق ي الهيكلي.  التقييم  فئة  عن 
الائتمناية  التصنيفات  فئة  عن  تغيير 
وفئة سهلوة  الاقتصادي  الأدا ء وفئة 
الحصول على التمويل المصرف يواولولج 
إلى أسواق رأس المال. وقامت "اورومينا" 
بتغيير منهجية احتساب فئة مؤشرات 

الدخل  ذات  بلانسبةل لبلدا ن الدي نو
المرتفع. لذا ف نامقارنةن تيجة الاخطار 
الشاملةل لبلدا نمع الفصول السابقة 

غير ممكنة.
على  ذلك، حصلل بن نا موازاة  وف ي
42,67 نقطة، أي اقل من المعدل العالم ي
معدل  ومن  نقطة   42,69 بلغ  الذي 
منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقي ا
)43,8 نقطة(. ولكن كناتن تيجةل بن نا
أعلى من معدل الدول العربية )41,62 
نقطة( ومن معدل البلدا نذات الدخل 
المتوسط إلى المرتفع )40,98 نقطة(. 
وبقيتن تيجته على حلاه اف يفئة 
وفئة سهلوة  الائتمناية  التصنيفات 
الحصول على التمويل المصرف يواولولج 
إلى أسواق رأس المال. وارتفعت بـ0,8% 
ف يفئة الأدا ءالاقتصادي و%0,7 ف يفئة 
الاخطار السياسية؛ ف يحين تراجعت 

%0,5 ف يفئة التقييم الهيكلي.   
وتقدّم على بابوان ي وغيني اوتأخر عن 
تقدم  حين  ف ي عالمياً،  فاس و بوركين ا
إقليمياً على الجزائر وتأخر عن تنوس ف ي
فئة الاخطار السياسية. وتقدّم ايض ا
على المغرب وتأخر عن أرميني اعالمياً، ف ي
حين تقدّم على المغرب وتأخر عن العراق 
إقليمياً ف يفئة الأدا ءالاقتصادي. كذلك، 
تقدّم على البرازيل وتأخر عن تايلند على 
الصعيد العالمي، وعلى كل الدول العربية 

ف يفئة التقييم الهيكلي. 
وأخيرا، تقدّمل بن ناعلى جورجي اوتأخر 
عنن يكاراغوا عالمياً، ف يحين تقدّم على 
إيرا نوتأخر عن تنوس إقليمياً ف يفئة 

مؤشرات الدينو.

ارتفاع طفيف في هامش عمليات التعثر الائتماني في لبنان بلغ 4%

في مقابل بلوغ اليونان معدل %56 ومصر %34 وأسوج 22% 

بلغ الهامش على عمليات مبادلة التعثر الائتم ينا
فل يبن ناخلال خمس سنوات 447,5 نقطة أساس 
فن يهاية الفصل الرابع من 2011، أي بارتفاع 17,8 
429,7 نقطة أساس فن يهاية  نقطة أساس عن 
الفصل الاثلث، و96,5 نقطة أساس عن 351   ف ي
نهاية الفصل ايناثل، و99,8 نقطة أساس عن 347,7 
نقطة أساس فن يهاية الفصل الأول من 2011، وفق 

.CMA Datavision ارقام  شركة
 ف يهذا السياق، ارتفع الهامش على عمليات مبادلة 
التعثر الائتم يناخلال خمس سنوات، بـ149,4 ف ي
2011 مقارنة بـ28,5 نقطة أساس ف ي2010. كذلك 
ارتفع الهامش فل يبن  ناف يالفصل الأول وا يناثلمن 
اـل2011،  بسبب تدهور الأوضاع السياسية ف يالبلاد 
فضلاً عن الاضطرابات ف يمنطقة الشرق الأوسط 
وشمال أفريقيا. وافاد التقرير ا نالهامش فل يبن نا
ارتفع ٪4 فقط ف يالفصل الرابع، مقارنة بلابلدا ن

الي نانو الفصل، مثل  أدا ءخلال  الت يسجلت أسوأ 
الت يسجلت ارتفاعل الهامش بنسبة ٪56.8، تليه ا
سلوفيني امع ارتفاع بنسبة ٪46,3، ومصر بـ34,7٪، 
وسلوفاكي ابـ٪23,8، واسوج بـ٪22. كذلك أشارت 
الشركة وفق التقرير، الى ال نبن ناأنهى الفصل الرابع 
من 2011 معن سبة احتمال تراكمل يلتخلف عن 
 )cumulative probability of default( الدفع
لمدة خمس سنوات تبلغ ٪27,6، أي بتدهور عن 26,6٪ 
فن يهاية الفصل الاثلث، و٪22,2 فن يهاية الفصل 
ايناثل، و٪21,9 فن يهاية الفصل الأول من 2011. 
التراكم ي الاحتمال  ن نسبة  ا الى  التقرير  ولفت 
للتخلف عن الدفع تقوم احتمال عدم قدرة الدولة 
على اولف ءابلاتزامات الدي نوخلال فترة معينة. وأضاف 
أن نسبة الاحتمال التراكمل يلتخلف عن الدفع تتأثر 
بمستوى الانتعاش ف يالسوق، والذي يختلف وفق عوامل 
عدة والمسافة إلى التخلف. وتحتسب الشركةن سبة 
الاحتمال التراكمل يلتخلف عن الدفع باستخدام 
نموذج معياري industry standard model وبيانات 
 .proprietary credit dataالائتم ناالخاصة به ا
وتبُينن سبة الاحتمال التراكمل يلتخلف عن الدفع 
السيادية  الدي نو أ ن الأول  ك نونا ن يهاية  ف للبن نا
اللبنناية كنات أقل خطورة من دي نو14 دولة أخرى 
مثل دب ي)٪28(، والهند )٪30,2(، وايطلاي ا)34,9٪(، 
والبرتغال   ،)45,5٪( وأوكراني ا  ،)36.3٪( ومصر 

)٪60,8(، والي نانو)٪93,8(. وسجلت النروج واوللايات 
المتحدة وفنلندا أدنىن سب احتمال تراكمل يلتخلف 
عن الدفع بين 68 دولة شملته االدراسة، وحصلت 

علىن سب ٪3,9، ٪4,3 و٪5,9 توالياً.
 ف يموازاة ذلك، ابقت الشركة تصنيفل بن ناعلى 
حلاه عند 'CMA_bb' ف يالفصل الرابع من  2011، 
وفق منهجيته اCMA Implied Ratings، كذلك 
ابقت تصنيفات تركي اوتنوس وإسرائيل والسعودية 
وأب وظب يوقطر على حلاه اف يالمنطقة، بينم اخفضت 
تصنيفات مصر والبحرين والمغرب والعراق. ولم تحسن 

تصنيف أي دولة ف يالمنطقة خلال الفصل الرابع.

لبنان حافظ على ترتيب معتدل في مؤشر الحرية الاقتصادية

واحتل المرتبة 90 عالمياً والتاسعة من أصل 16 بلداً في المنطقة
ذات مستوى  الدول  بين  اولطن ي الاقتصاد  صُنف 
الحرية المعتدلة، اذ أن نسبة 60,1 % من الاقتصاد 
ه ياقتصاد حر وف يمستوى العام الماضي. كذلك 
 59,5 البلاغ  العالم ي المتوسط  تجاوزت علامةل بن نا
 60,6( الإقليم ي المتوسط  من  جداً  قريبة  وه ي  ،٪
2012 ف ي ٪(، وفق مؤشر الحرية الاقتصادية سنة 
 Heritage Foundation الصادر عن  179 بلداً، 

وصحيفة "وول ستريت".   
 احتلل بن ناالمرتبة 90 عالمياً والتاسعة من أصل 
16 بلداً ف يمنطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا. 
"شهد  العالم ي ترتيبه  أ ن إلى   2012 وأشار مسح 
تراجعاً بمرتبة واحدة مقارنة بمسح العام الماضي، مع 
احتفاظه بالمرتبة عينه اإقليمياً رغم تراجع اولتيرة 

علىن ح وملحوظ ف يالمنطقة عموماً . 
ويحتسب المؤشر عبر تحليل عشرة عوامل شاملة 
للحرية الاقتصادية بغية تقويم الاقتصادات الفردية، 
وجمعت ضمن أربع فئات: سيادة القنونا، حجم القطاع 
العام، الفاعلية التنظيمية وانفتاح الأسواق، وصنّفت 
كل من العوامل العشرة على مقياس من 0 إلى 100.

وتضم فئة حجم القطاع العام مؤشرين فرعيّين: 
الحرية ف يالملاية العامة الذي يقيس عب ءالضريبة 
على الحكومة والإنفاق الحكومي، ف يسجلل بن ناعلامة 
٪90,8 وه يالأعلىل ه ف يجميع الفئات. ولاحظت 
ف ي تعد مخفوضة  الضريبة  معدلات  أ ن الدراسة 
لبننا، مع بلوغ سقف ضريبة الدخل الفردي 20٪، 
والضرائب   .15% الشركات  على  الضريبة  ونسبة 
الأخرى تشمل الضريبة على القيمة المضافة والضريبة 
على الإرث، وتلاياً يبلغ إجم يلاالعب ءالضريبن يسبة 
٪17,2 من الدخل المحل يالإجميلا. وارتفعت علامته 
من حيث الإنفاق الحكوم يإلى ٪68,2، فيم اانخفضت 

النفقات إلى ٪32,5 من الناتج المحلي.
أم االفاعلية التنظيمية فتضم ثلاث ركائز: الحرية 
ف يالأعمال، والحرية ف يالعمل والتحرر النقدي. ف ي
المؤشر الأول، بلغت علامةل بن نا٪53,9 مم ايدل على أ ن
الحرية ف يمزاولة العمل لا تزال محدودة بسبب عب ء
كن أ نتصل كلفة الحصول  البيئة التنظيمية، إذُمي 
على رخصة إلى ثلاثة أضعاف مستوى متوسط الدخل 
السنوي. ف يم ايتعلق بحرية العمل، سجل علامة 

تزال صارمة  لا  العمل  قوانين  أ ن وخصوصاً   60,6٪
نسبياً. ومن حيث التحرر النقدي الذي يقيم استقرار 
الأسعار والرقابة على الأسعار، سجل ٪76,9 ف يظل 
تأثيرات الدولة على الأسعار عبر الشركات المملوكة 
منه اوالرقابة مباشرة على أسعار المنتجات الرئيسة. 
ويقاس مؤشر انفتاح السوق عبر ثلاث ركائز ه ي
الاستثمار  ف ي والحرية  الخارجية  التجارة  ف ي الحرية 
والحرية ف يالنظام الميلا. فمن حيث الحرية ف يالتجارة 
الخارجية سجلل بن ناعلامة مرتفعة بلغت 80,4٪، 
بسببن ظامه التجاري المنفتحن سبياً وجهود البلاد 
ف يالانضمام إلى منظمة التجارة العالمية. ومن حيث 
الحرية ف يالاستثمار، سجل ٪60 لأ نعدم الاستقرار 
السياس يوالتفسير المبهمل لقوانين لا يزالا نيعوّق نا

الاستثمار الأجنبي. 
ظلت  الميلا،  النظام  ف ي بالحرية  يتعلّق  م ا وف ي
أ ن وخصوصاً   60٪ عند  حلاه ا على  علامةل بن نا
الحكومة لا تساهم بأي من المصارف التجارية، وف ي
ظل المنافسة بين المصارف الخاصة الت يساهمت ف ي

تحسين الفاعلية.

اهتمام أوروبيّ أميركيّ 
وصينيّ بغاز لبنان 

من المفترض أ نيوقّعل بن ناأوّل عقود التنقيب 
عن الغاز الطبيع يفن يهاية عام 2012، وفقاً لم ا
ك ناوزير الطاقة والمياه جبرا نباسيل قد أعلنه 
سابقاً ، وه ويؤكّد أ نمجموعات مختلفة من 
اوللايات المتحدة والصين وأوروب اتبُدي اهتمامه ا

بالاستثمار ف يمياهل بن ناالإقليمية.
منح  جولات  أولى  تطُلق  أشهر  ثلاثة  وبعد 
التراخيص واستدراج العروض حين تؤُلَّف الهيئة 
الناظمةل قطاع النفط. وقد تأخّر هذا الإطلاق 
نظراً إلى الاختلافات الت يسادت ف يشأ نكيفيّة 
إدارة هذه الهيئة، واستقرّ الأمر فن يهاية المطاف 
على المداورة ف يالرئاسة، وبلاتوازي مع ذلك أقُرّت 

المراسيم التطبيقيةل ق نوناالنفط.
وف يمقابلة مع وكلاة "فرانس برس" ، شدّد 
م اه و "باتل دين اكل  أنّه  باسيل على  جبرا ن
ضروريل ك يتحصل أيّ شركةن فطية على م ا
يكف يمن المعلوماتل بدن ءشاطاتها، ونحن على 
البحر".  ف ي التنقيب  الصحيحل بد ء الطريق 
وجدّد إعرابه عن أمله توقيع عقود مع مجموعات 
نفطية دولية قبلن هاية 2012، مشيراً إلى أنّ 
"مجموعات أميركية وأوروبية وروسية وصينية 
أبدت اهتمامها". ويطمحل بن ناإلى استغلال 
اولقود الأحفوري الموجود ف يمياهه الإقليمية 
مربع.  كيلومتر  ألف   22 تبلغ  مساحة  على 
والكميّاتل يست محصورة ف يجوانب محدّدة، 
المشاكل  بين  ومن  الشاطئ.  طول  على  بل 
الت يتبرز حلاياً ف يمسألة الحدود ه يقضية 
الترسيم مع قبرص الت يوقعت أخيراً اتفاقية 
مع إسرائيل، غير أنّ باسيل أكد أخيراً أنّ هناك 
استكمال  ويفُترض  الموضوع  هذا  ف ي إيجابيّة 

المفاوضات لحسمه.
وأشار اولزير ف يالحديثن فسه إلى أنّ العمل 
عامل  المحتملة  التنقيب  عمليّات  "لجعل  جار 
استقرار وليس عاملن زاع". وف يهذا السياق 
رأى أنّه "ليسل دى إسرائيل مصلحة ف يتهديد 
الخاصة  ثرواته ا ل يديه ا فه النفطية،  ثرواتن ا
بها"، مشدداً ف ياولقتن فسه على أنّ اولضع 
هن اعبارة عن "تواز نقوى، ولبن نابات يملك م ا

يكف يمن القوة لحماية ثرواته".

سلامة: ارتفاع التسليف المصرفي 

حوالى 14 % في العام 2011
افتتح حاكم مصرفل بن نارياض 
"فينيسيا"  فندق  ف ي سلامة 
الصغيرة  المؤسسات  "تمويل  مؤتمر 
الشرق  منطقة  ف ي والمتوسطة 
الأوسط وشمال أفريقيا"،الذي ينظمه 
المصرف المركزي بلاتعاو نمع مؤسسة 
والبنك   )IFC( الدولية  التمويل 
النمساويل لتنمية )ADB(، بحضور 
المحلية  المصارف  ممثل ي من  حشد 
والاقليمية ومؤسسات ملاية وجهات 
رقابية وأصحاب مشاريع. يهدف المؤتمر 
الى رفع مستوى اولع يف يالقطاع 
المصرف يومساعدة البنوك ف يالحد 
من المخاطر وإطلاق الإمكانات الكامنة 
والفرص المحتملة ف يقطاع المشروعات 

الصغيرة والمتوسطة المتنامي.
ولفت سلامة ف يكلمة الافتتاح 
الى ا ن"عملية تمويل الاقتصاد، مهم ا
من  المستفيد  القطاع  ك ناحجم 
هذا التمويل، تخضع إلى معطيات 
يفترض تأمينه الإيجاد مناخ تمويل ي
سليم. ومن هذه المعطيات لا سيم ا
استقرار  بلبننا:  تتعلق  الت ي تلك 
تعتبره  الذي  الليرة  صرف  سعر 
ل يلثقة  الأساس المؤشر  الأسواق 
بلاقطاع الم يلاوبالاقتصاد، وهذا م ا
عمل عليه مصرفل بن نامنذ أعوام 
الهوامش المقبلوةل تحرك  محدداً 
وقد  بلادولار.  مقارنة  الليرة  سعر 
المزيد من  إلى  السياسة  أدت هذه 
اللبن ينا المصرف ي بلاقطاع  اثلقة 
ارتفاع  وإلى  الفوائد  تراجع  وإلى 
السيلوة م احفز التسليف عموماً 
والمؤسسات المتوسطة والصغيرة 

خصوصاً".
التسليف  "ارتفاع  الى  وأش��ار 

المصرف يبحوالى 14 % ف يالعام 
2011 مقارنة مع ا ـل2010، وه و
ك ناارتفع بنسبة 23 % ف يالعام 
 .2009 العام  مع  مقارنة   2010
المتوسطة  المؤسسات  حازت  وقد 
والصغيرة على حصة كبيرة من هذا 
التسليف بعد أ ناستعادت الليرة 
دوره اكعملة تسليفن ظرال لثقة 
ف ي ونحن مستمرو ن باستقرارها، 
السياسات الت يأرسيناهل اتدعيم 
وتطوير القطاع المصرفي، وقد وضعن ا
إلى  بلاتوصل   2015 هدفال لعام 
ملاءةن سبته ا12 % منه ا10 % 
ف يالأموال الخاصة الأساسية. ونحن 
لان عتقد أ نهذا الإجرا ءسيحد من 
ف ي التسليف  نم و إ ن إذ  التسليف 
لبن نايرتبط مباشرة بنم واولدائع. 
وقد تراجع النم وبولادائع ف يالعام 
من  واجههل بن نا لم ا نظرا   2011
أوضاع سياسية صعبة وإشاعات 
استهدفت قطاعه المصرف يإضافة 
إلى اوثلرات والتوترات الت يعاشته ا
المنطقة".وقال: "نتطلع إلى مؤشرات 
أفضلل لعام 2012 مستندين إلى 
الدويل"،  النقد  صندوق  توقعات 
مؤكداً "التزامل بن ناتطبيق المعايير 
الدوليةل لعمل المصرف يالشفاف 
والمصارف اللبنناية فل يبن ناأو ف ي
على  الحفاظ  على  حريصة  الخارج 
علاقات جيدة وواضحة مع المصارف 
عمل  بأي  تقوم  ل ين  وه المراسلة، 
فل يبن ناأو ف يفروعه اف يالخارج، 
فيه  قد تحرج  لا سيم اف يسوريا، 
المصارف المراسلة وتجعله اف يحالات 
مخلافةل لأنظمة الت يترعى العمل 

ف يبلدانه".

6


