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الشــركات  أن  جديــد  بحــث 

اســتثمرت  الجنســيات  متعــددة 

١٢ تريليــون دولار حــول العــالم 

البلــدان  بعــض  مواطنــي  وأن  صوريــة،  شــركات  في 

غيــر المســتقرة ماليــاً والــدول المنتجــة للنفــط يمتلكــون 

حصــة كبيــرة منهــا لا تتناســب مــع ثروتهــم الشــخصية 

المــاذات  في  مخبــأة  دولار  تريليــون   7 تبلــغ  التــي 

الضريبيــة.

 )Swiss ســويس  تســريبات  أن  مــن  بالرغــم 

)Leaks ووثائــق بنمــا، وعمليــات الإفصــاح الأخيــرة 
الصــادرة عــن هــذه الصناعــة الخارجيــة، قــد كشــفت 

الشــركات  تســتخدمها  التــي  المعقــدة  الطــرق  بعــض 

المــاذات  في  الأثريــاء  والأفــراد  الجنســيات  متعــددة 

الضريبيــة للهــروب مــن دفــع حصتهــم العادلــة، فــإن 

الغمــوض.  شــديد  يــزال  مــا  الخارجــي  المــالي  العــالم 

التــي  الخدمــات  عليهــا  ترتكــز  التــي  الســرية  وبســبب 

تقدمهــا المصــارف الخارجيــة، والمحامــون وشــركات 

يتــم  التــي  الأمــوال  معرفــة  الصعــب  مــن  التوطيــن، 

توجيههــا مــن خــال المــاذات الضريبيــة، فيمــا يتعلــق 

أيــن تذهــب. أيــن تأتــي وإلى  بمــن 

واليــوم تكتســب هــذه الأســئلة أهميــة خاصــة في 

البلــدان التــي تكثــر فيهــا المبــادرات السياســية الراميــة 

إلى الحــد مــن الاســتخدام الضــار للمــاذات الضريبيــة. 

فالسياســات التــي تعــرف باختصاراتهــا، مثــل فاتــكا 

الضريبــي  لامتثــال  الأمريكــي  )القانــون   )FATCA(

 )CRS( وســي أر أس ،)المعنــي بالحســابات الخارجيــة

 )BEPS( بــي إس  )معيــار الإبــاغ الموحــد(، وبــي إي 

تقــدم  الأربــاح(،  ونقــل  الضريبيــة  القواعــد  )تــآكل 

الجديــدة  الإبــاغ  متطلبــات  مــن  متنوعــة  مجموعــة 

تشــمل: قيــام الشــركات متعــددة الجنســيات بإبــاغ بلد 

تلــو الآخــر بمعلومــات حــول نشــاطها الاقتصادي. كما 

يجــب علــى المصــارف إجــراء عمليــات تحقــق شــاملة 

المملوكــة  الحســابات  لتحديــد  العمــاء  خلفيــات  عــن 

بالمعلومــات  الضريبيــة  الســلطات  وإبــاغ  لأجانــب 

التفصيليــة عــن تلــك الحســابات؛ وبالتــالي يجــب علــى 

الصلــة  ذات  المعلومــات  تبــادل  الضريبيــة  الســلطات 

بالضرائــب مــع نظيراتهــا الأجنبيــة بموجــب اتفاقيــات 

تبــادل شــامل للمعلومــات.

فــرض  سياســات  مــن  الجديــدة  الموجــة  هــذه 

البعــض  يرحــب  فبينمــا  جــدلا.  تثيــر  الضرائــب 

بالمحــاولات الطموحــة لإصــاح مــا يُنظــر إليــه علــى 

أنــه نظــام ضرائــب دولي غيــر صالــح حيــث يطبــق علــى 

النخــب في العــالم معــدلات ضريبيــة فعالــة منخفضــة، 

يرى آخرون أن تكلفة إنفاذ هذه السياســات يمكن أن 

تقلــل مــن فوائدهــا. ومــن المســتحيل تحديــد أي وجهــة 

نظــر أقــرب إلى الحقيقــة دون اتخــاذ تدابيــر موثوقــة 

تتناســب مــع نطــاق هــذا التحــدي الخارجــي. ولحســن 

الحــظ، إن الإحصــاءات الصــادرة مؤخــراً عــن منظمــة 

وبنــك  الاقتصــادي  الميــدان  في  والتنميــة  التعــاون 

العابــرة  الماليــة  المراكــز  بشــأن  الدوليــة  التســويات 

للحــدود قــد ســمحت للباحثيــن بالشــروع في اختــراق 

الخارجيــة. الســرية  غطــاء 

حيل شركات صورية خارجية

يُنظــر عــادة إلى الاســتثمار الأجنبــي المباشــر علــى أنــه 

الأجــل يعكــس  اســتراتيجيا مســتقرا طويــل  اســتثمارا 

القــرارات الأساســية المتعلقــة بالموقــع الــذي توجــد بــه 

الشــركات المتعــددة الجنســيات. ومــن المعتقــد غالبــاً 
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أن مثــل هــذا الاســتثمار يجلــب فــرص العمــل، والإنتــاج، وبنــاء 

المصانــع الجديــدة، ونقــل التكنولوجيــا. إلا أن دراســة جديــدة 

التعــاون  منظمــة  نشــرتها   ،(Damgaard and Elkjaer 2017)
الإحصــاءات  بيــن  تجمــع  الاقتصــادي،  الميــدان  في  والتنميــة 

التفصيلية عن الاســتثمار الأجنبي المباشــر والتغطية الشــاملة 

للمســح المنســق لاســتثمار المباشــر الــذي أجــراه صنــدوق النقــد 

الــدولي، تبيــن أن رقــم ١٢ تريليــون دولار المذهــل — وهــو مــا 

يقــارب 4٠% مــن جميــع مراكــز الاســتثمار الأجنبــي المباشــر 

اســتثمار  مــن  يتكــون  فهــو  تمامــا:  مختلــق  رقــم   — عالميًــا 

نشــاط  أي  لهــا  ليــس  شــركات صوريــة  مــن خــال  يمــر  مــالي 

حقيقــي.

هــذه الاســتثمارات في شــركات صوريــة تــكاد تمــر دائمــا 

وتســتضيف  المعروفــة جيــدا.  الضريبيــة  المــاذات  مــن خــال 

هولنــدا  وهــي   - الثمانيــة  الرئيســية  الانتقــال  اقتصــادات 

ولكســمبرغ وهونــغ كونــغ، وجــزر فرجــن البريطانيــة، وبرمــودا، 

وجــزر كايمــان، وآيرلنــدا، وســنغافورة - أكثــر مــن ٨5% مــن 

والتــي  خــاص،  غــرض  ذات  كيانــات  في  العــالم  اســتثمارات 

غالباً ما تكون قد تأسســت لأســباب متعلقة بالضرائب. تشــمل 

للقانــون  قانــوني خاضــع  الكيانــات تســجيل  هــذه  خصائــص 

الوطنــي، وملكيــة نهائيــة للأجانــب، وعــدد قليــل مــن الموظفيــن 

في  الإنتــاج  عــدم  أو  الإنتــاج  وقلــة  موظفيــن،  وجــود  عــدم  أو 

الاقتصــاد المضيــف، ووجــود مــادي قليــل أو غيــر موجــود علــى 

الأجنبيــة، وتمويــل  الأصــول والخصــوم  مــن  الإطــاق، ومعظمــه 

جماعي أو أنشــطة حيازة تمثل عمل هذه الكيانات الأساســي. إن 

مثــل هــذا الاســتثمار الخارجــي يــزداد أهميــة. وعلــى عكــس محفظــة 

الاســتثمار  أخــذ  فقــد  الاســتثمارات،  مــن  وغيرهــا  الاســتثمار 

الأجنبــي المباشــر في التوســع في أعقــاب الأزمــة الماليــة، مدفوعــا 

أساســا بمواقفــه تجــاه المراكــز الماليــة نتيجــة للتعقيــد المتنامــي 

 Lane في هيــاكل الشــركات متعــددة الجنســيات الكبيــرة )دراســة

.)and Milesi�Ferretti 2018
لا  الضريبيــة  المــاذات  في  الناقلــة  الكيانــات  اســتخدام  إن 

يعنــي في حــد ذاتــه تجنــب الضرائــب، ولكنــه يعنــي بالتأكيــد توفيــر 

مزيــد مــن الفــرص لتجنــب الضرائــب وحتــى التهــرب الضريبــي. 

مــن  للحــد  تشــددا  الأكثــر  الاســتراتيجيات  مــن  العديــد  تتطلــب 

الضرائــب تنظيــم الاســتثمارات بهــذه الطريقــة علــى وجــه التحديــد، 

ومــن الموثــق جيــداً أن الشــركات متعــددة الجنســيات ذات الوجــود 

الاســمي في المــاذات الضريبيــة تدفــع، في واقــع الأمــر، ضرائبــا 

أقــل علــى أرباحهــا العالميــة.

ظاهــرة  يشــكل  الماليــة  الضرائــب  هندســة  مــن  النــوع  هــذا 

عالميــة تتقاطــع مــع الاقتصــادات المتقدمــة واقتصــادات الأســواق 

الهنــد  مثــل  الصاعــدة،  الأســواق  اقتصــادات  ففــي  الصاعــدة. 

الاســتثمار  مــن   %9٠ إلى   %5٠ مــن  يمــر  والبرازيــل،  والصيــن 

الأجنبــي المباشــر الخارجــي مــن خــال كيــان أجنبــي لا يمتلــك أي 

جوهــر اقتصــادي؛ وذلــك بنســبة تتــراوح بيــن 5٠% إلى 6٠% في 

الاقتصــادات المتقدمــة مثــل المملكــة المتحــدة والولايــات المتحــدة 

)انظــر الرســم البيــاني١(. وعلــى الصعيــد العالمــي، يقتــرب المتوســط   

الأغــراض  ذي  الكيــان  حصــة  أن  مــن  الرغــم  علــى   .%4٠ مــن 

التعــاون  منظمــة  بلــدان  بعــض  في  نســبياً  منخفضــة  الخاصــة 

والتنميــة في الميــدان الاقتصــادي، إلا أن التحــدي الضريبــي الــذي 

يشــكله لا يــزال كبيــراً، لأن الاســتثمار الأجنبــي المباشــر المتجــه 

إلى الخــارج مرتفــع نســبياً، بشــكل عــام، بالنســبة لحجــم الكيــان 

الاقتصــادي.

الثروة الخفية
المــاذات  أيضًــا  الأفــراد  يســتخدم  العــالم،  مــن  كثيــرة  أجــزاء  في 

جديــدة  دراســة  مــن  يتضــح  كمــا  واســع،  نطــاق  علــى  الضريبيــة 

)Alstadsæter, Johannesen, and Zucman( )قيــد الإصــدار(. تحليــل 

الإحصــاءات التــي أصدرهــا مؤخــرًا بنــك التســويات الدوليــة حــول 

اختافــات  الدراســة  وتوثــق  الحــدود،  عبــر  المصرفيــة  الودائــع 

واضحــة بيــن الــدول في مقــدار الثــروة التــي يتــم الاحتفــاظ بهــا 

في حســابات خارجيــة شــخصية. علــى الصعيــد العالمــي، يمتلــك 

الأفــراد حــوالي 7 تريليــون دولار — أي مــا يعــادل تقريبــا ١٠% 

مــن إجمــالي النــاتج المحلــي العالمــي — في المــاذات الضريبيــة. 

ومــع ذلــك، يتــراوح المخــزون مــن الثــروة الخارجيــة بيــن حوالي %4 

مــن إجمــالي النــاتج المحلــي في الــدول الاســكندنافية إلى حــوالي 

والمملكــة  روســيا  مثــل  للنفــط،  المنتجــة  الــدول  بعــض  في   %5٠

العربيــة الســعودية، وفي البلــدان التــي عانــت حــالات عــدم اســتقرار 

مــالي كبيــر، مثــل الأرجنتيــن واليونــان )انظــر الرســم البيــاني ٢(.

تشــير هــذه الأنمــاط إلى أن الضرائــب المرتفعــة لا ترتبــط 

في  الضريبــي  التهــرب  مــن  عاليــة  بمســتويات  بالضــرورة 

Damgaard, corrected 5/10/18

الرسم البياني ١

 حيل شركات صورية خارجية

يوجــه أكثــر مــن نصــف الاســتثمار الأجنبــي المباشــر الخارجــي مــن خــلال شــركات صوريــة 

أجنبية.

 (نســبة الاســتثمار الأجنبــي المباشــر الــذي يمــرر مــن خــلال كيانــات ذات غــرض خــاص إلى إجمــالي

 الاستثمار الأجنبي المباشر الخارجي)

.Damgaard and Elkjaer (2017) المصدر: تستند الحسابات إلى دراسة

ملحوظــة: يشــمل الاســتثمار الأجنبــي المباشــر بلــدان لا تعتبــر مــلاذ ضريبــي آمــن وبإجمــالي نــاتج محلــي أكبــر مــن 

٣٠٠ مليار دولار أمريكي ونسبة الاستثمار الأجنبي المباشر الخارجي إلى إجمالي الناتج المحلي أكبر من ٣٪ في 

٢٠١٥. الكيانات ذات الغرض الخاص هي كيانات قانونية غالبا ما يتم تأسيسها لأغراض تتعلق بالضرائب.
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الرسم البياني ٢

لعبة الإخفاء والبحث

أجــزاء  في  واســع  نطــاق  علــى  الضريبيــة  المــلاذات  الخــاص  القطــاع  مــن  أفــراد  يســتخدم 

مختلفة من العالم.

(نسبة الثروات الخارجية لإجمالي الناتج المحلي)

المتوسط العالمي: ٩٫٨٪  

 المصدر: دراسة Alstadsæter, Johannesen, and Zucman (قيد الإصدار).

ملحوظة: تشمل بلدان تجاوز إجمالي الناتج المحلي فيها ٢٠٠ مليار دولار أمريكي في ٢٠٠٧.
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معــدلات  بأعلــى  تتمتــع  الاســكندنافية  فالبلــدان  الخــارج: 

مــن  نســبيا  القليــل  لديهــا  ولكــن  العــالم،  في  دخــل  ضرائــب 

إلى  أيضــا  النتائــج  وتشــير  الخــارج.  في  الشــخصية  الثــروات 

خارجيــة  حســابات  في  الأمــوال  يخبئــون  أحيانــا  الأفــراد  أن 

لأســباب لا عاقــة لهــا إطاقــا بالتهــرب الضريبــي، ولا ســيما 

في ســياق اقتصــادات الأســواق الصاعــدة. فعلــى ســبيل المثــال، 

قــد تعمــل بنــوك المــاذ الضريبــي علــى التحايــل علــى ضوابــط 

رأس المــال خــال أزمــة العملــة، كمــا قــد توحــى بــه المســتويات 

في  الخارجيــة  الشــخصية  للثــروة  اســتثنائي  بشــكل  العاليــة 

اســتخراج  الفســاد في صناعــات  عائــدات  الأرجنتيــن، وغســل 

المــوارد، علــى النحــو الــذي تبديــه إحصــاءات دول مثــل روســيا 

وفنزويــا.

تســلط الدراســة الضــوء أيضــا علــى التغيــرات الجذريــة في 

حصــة المــاذات الضريبيــة في ســوق إدارة الثــروات العالميــة: 

فقــد انخفضــت نســبة الثــروات العالميــة الخفيــة التــي تديرهــا 

المصــارف السويســرية مــن 5٠% تقريبًــا عشــية الأزمــة الماليــة 

إلى ٢5% اليــوم مــع توســع المــاذات الضريبيــة الآســيوية مثــل 

هــونج كونــغ ومــاكاو وســنغافورة. قــد يشــير هــذا التطــور إلى 

أن التعــاون الــدولي في المســائل الضريبيــة مــن جانــب سويســرا 

رادعــا  يعــد  الأوروبيــة  الضريبيــة  المــاذات  مــن  وغيرهــا 

أن  علــى  عامــة  يكــون  قــد  ولكنــه  الضرائــب.  مــن  للمتهربيــن 

نســبة أكبــر مــن الأكثــر ثــراءً في العــالم هــم مــن الآســيويين الذيــن 

ضريبيــة  مــاذات  في  خارجيــة  مصرفيــة  بأعمــال  يقومــون 

قريبــة.

خارج دائرة الظل

القادمــة  الســنوات  في  الــدولي  الضريبــي  التحــدي  ســيزداد 

بالفيســبوك  )تـــأمل  ونقلهــا  الأصــول  رقمنــة  زيــادة  بســبب 

علــى  الضــوء  الجديــدة  الدراســات  تســلط  وتينســينت(.  وغوغــل 

الأمــوال التــي تمــر بالمــاذات الضريبيــة وتكشــف عــن فــروق 

لكــن  الخارجــي،  للتحــدي  التعــرض  في  البــاد  بيــن  صارخــة 

الشــركات  كاملــة، لأن  غيــر  أدلــة  إلى  تســتند  التحليــات  هــذه 

أســاليب  يســتخدموا  أن  يمكــن  والأفــراد  الجنســيات  متعــددة 

أخــرى لتأميــن الثــروة في الخــارج. ولهــذا الســبب، هنــاك حاجــة 

الماليــة  الســرية  حجــاب  لاختــراق  البيانــات  مــن  المزيــد  إلى 

بالكامــل. الخارجيــة 

بالإبــاغ  تبــدأ  أن  البلــدان  مــن  المزيــد  علــى  ينبغــي  أولاً، 

حســب  مقســمة  التفصيليــة  الماليــة  البيانــات  عــن  المنتظــم 

والعملــة  والبلــد  المقابــل  والقطــاع  المحلــي  والقطــاع  الأدوات 

وتاريــخ الاســتحقاق. ثانيــاً، تتعــرض الإحصــاءات التقليديــة 

لاقتصــاد الكلــي التــي تســتند إلى مفهــوم الاقتصــاد الوطنــي 

باعتبــاره الحــد الوحيــد ذات الصلــة، إلى تحديــات مــن العولمــة 

الماليــة. وينبغــي اســتكمال هــذه الإحصــاءات ببيانــات الترابــط 

العالمــي والتــي تتعــدى الاحتفــاظ بالثــروة الماليــة عبــر الحــدود 

ســتجعل  البيانــات  هــذه  النهائييــن.  أصحابهــا  علــى  للعثــور 

تقييــم تكاليــف ومزايــا المبــادرات السياســية المختلفــة ممكنــا: 

يجــب أن تســتند القــرارات المســتنيرة إلى أدلــة غنيــة ومفصلــة 

وموثوقــة. 

 يانيك دامغارد اقتصادي أول في البنك الوطني الدانمركي،

 توماس إلكيير اقتصادي أول في إدارة الإحصاءات بصندوق

مركز في  الاقتصاد  أستاذ  جوهانسن  ونيلز  الدولي،   النقد 

السلوك الاقتصادي وعدم المساواة في جامعة كوبنهاجن.

تعبــر الآراء الــواردة في هــذا المقــال عــن وجهــات نظــر المؤلفيــن، ولا تمثــل 

بالضــرورة آراء المؤسســات التــي ينتمــون إليهــا.
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