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المصــرفي  جهــازهالتصــريحات المتكــررة عــن متانــة  لــم تعــد تكفــي. ةيقتــرب لبنــان مــن لحظــة الحقيقــ
بلـداً متعثـراً  مـن طائلتهـا بـأنّ الأزمـة ستسـتثني" الإيمـان"تهدئة المخاوف، وما من حجة قوية تبرر ل

مــن  مــا لــديهاولــديها ، لنعمــت بنمــو متواصــ بلــدانتعبــث ب أصــابعهاتبــاط بالخــارج، فيمــا شــديد الار 
لـواء  حمـلهو الـذي يتـولى  مصرف لبنان أنّ ولا يخلو من دلالة . والضمانات الدوليةالاحتياطيات 

، وتقـدم بـاقي الأهـداف مقابـلالنقديـة  محوريـة الأهـدافإلـى  فالإشارة المتجددة هنا هـي الثقة، تأكيد
فللمخــاطر  ،تعريــف المخــاطر علــى حالــه بقــاءعلــى  يــدل أيضــاً  وهــذا .ســلطة النقديــة علــى غيرهــاال

 عـن سـداد أقسـاط العجـزالصـرف، و  أسواقانهيار  اثنين منها؛بغير وجوه عدة لم تعترف السلطات 
، وجفــــاف الســــيولة، وتقلــــص كــــالركود التضــــخمي تحــــديات لا تقــــل خطــــراً  لتتجاهــــلالــــدين العــــام، 

تقريبــاً مــن النــاتج المحلــي % 50يتوقــع  أن يمثــل هــذا الأخيــر و  ؛ز الميــزان التجــاريعجــو الادخــار، 
 .2006-1992للفترة  متوسط كمعدل% 33للعام الماضي، و% 36مع  بالمقارنةهذا العام، 
يبـدو لكـن لا وألزمتها بمراجعـات دقيقـة،  على الدول مزيداً من التواضع والحذر،الأزمة  لقد فرضت

 أنبفرضـية  لقـد وجـدت السـلطات مـا تقولـه، يكفيهـا أن تتمسـك .سـيبدأفـي لبنـان  أن زمن المراجعـة
الهائمـــة فـــي الأســـواق العالميـــة، وبغـــض النظـــر عـــن أن هـــذه  للأمـــوال اً آمنـــ اً مـــلاذسيصـــبح  لبنـــان

مـــن الآن م ســـيتحكم بهـــ حيـــث، المـــودعين والمســـتثمرينســـلوك تـــأثير الأزمـــة علـــى  تهمـــلالفرضـــية 
مـــا الـــذي ســـتفعله  :ســـؤال مهـــمفإنهـــا لا تجيـــب علـــى ، الـــربحدافـــع لـــيس و دافـــع الاحتيـــاط فصـــاعداً 

م، القطــاع العــا حاجــات يفــوقعنــدما  ،عــبء إلــى حكمــاً  يتحولســالــذي المصــارف بفــائض الودائــع، 
ــــدأ فــــرص  لمســــتهلكين فــــي الأمــــد القصــــير،لو لقطــــاع الخــــاص ل ويتخطــــى الطاقــــة الاقتراضــــية وتب

 .مة العالميةالتوظيف في الخارج بالنفاد مع تصاعد الأز 
 

فالحكومـة ، ظهور تباين في تقدير انعكاسات الأزمة بـين الحكومـة والمصـرف المركـزيلنسجل هنا 
مواجهـة الموجـة الثانيـة للأزمـة المتمثلـة فـي  هـا هـي المسـؤولة عـن، ربمـا لأنباتت أقل ميلاً للتباهي

أي مــن أهــداف ، وتحقيــق بــالتخلص مــن مشــاكلها المزمنــة فــي وقــت فشــلت فيــه، والبطالــة الركــود
 إلـــى يــدفعهايطبـــع بطابعــه أداء الســـلطة الماليــة لـــم  أعلـــى أن الــتحفظ الـــذي بــد. 3برنــامج بــاريس 

، ضـوء اسـتمرار الأزمـة فـياضـطرت إلـى إشـهار توقعـات متشـائمة  فلقـد، التدقيق بجوهر سياساتها
لــم يبــدأ مــا لبنــان والــدول العربيــة الركــود القاســي سيصــيب "رئــيس الحكومــة بــأن  إقــرار ومــن ذلــك

حصـــر مهـــام الدولـــة فـــي عـــن  يثنـــه، لكـــن ذلـــك لـــم "الاقتصـــاد العـــالمي بالتعـــافي بالســـرعة اللازمـــة
بيئـــة  إيجـــاد"و "حـــوافز للمســـتثمرين"تـــوفير ، و "الخـــاصمشـــاركة القطـــاع  زيـــادة" المرحلـــة الراهنـــة، بــــ
 تــــتأثب مبــــادئإن هــــذا يســــتلهم مــــن جديــــد . "يســــودها النظــــام وحكــــم القــــانون ..اســــتثمارية ســــليمة

 لـن يفيـد اقتصـاداتهاالداخليـة  البيئةفاستقرار . الصغيرة لدولالتطورات عدم واقعيتها خصوصاً في ا
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غرائـــزهم، وجـــود الحـــوافز، مـــن أن يتبـــع المســـتثمرون يمنـــع لـــن و عنـــدما تضـــطرب البيئـــة العالميـــة، 
 .تهدئتها بدلا من  اضطراب الأسواق فيزيدون

 
: تتغيـرلا التـي  مسـلماتهاعلـى ببسـاطة  فأعـادت التأكيـدالسلطة النقدية ذهبـت إلـى أبعـد مـن ذلـك، 

إيجابيـــة "امتصـــاص الســـيولة، وزيـــادة الاحتياطيـــات، ودعـــم ســـعر الصـــرف، واعتمـــاد أســـعار فائـــدة 
 تقلـل مـن زيادة احتياطيات المصـرف المركـزي لكن من قال بأنّ . تساهم في جذب الودائع" وواقعية

، أكثـــر مـــن أداء المؤسســـات الماليـــةبـــ زئـــي وتحديـــدابالاقتصـــاد الج مرتبطـــةالتـــي باتـــت  ،المخـــاطر
الاسـتمرار ومعهـا الاقتصـاد ومـن ناحيـة ثانيـة، لمـاذا علـى الخزينـة . ارتباطها بأداء الاقتصاد الكلـي

 قياســـاً إلـــىنقـــاط مـــن الفوائـــد الإضـــافية  8 والمقـــدر بــــ، ثمـــن جـــذب الودائـــع مـــن الخـــارج فـــي تأديـــة
لهــذه ، مــع العلــم أن المكاســب الاقتصــادية رف المركــزي، كمــا ألمــح حــاكم المصــالأســواق العالميــة

 .الكلفة المترتبة عليهاهي اقل من التدفقات 
 

 خــلال الدولــةعلــى و ، ة أزمتــههنــاك بضــعة أشــهر تفصــلنا عــن وصــول الاقتصــاد العــالمي إلــى ذرو 
تتناسب مفاهيمه مع الإصلاحات التي يوشك ، نهج جديد وتبنيقرارات عاجلة،  اتخاذ الأشهرهذه 

 : العناصر التالية  مع التأكيد على، تبنيهاعلى لعالم ا
 
، فمـن غيـر الجـائز فـي الظـروف الراهنـة التكامل والتنسيق التـام بـين السـلطتين الماليـة والنقديـة -1

 السياسات العامة في يد المصرف المركزي وحده جعل قيادة

 دور القطاع العام في مواجهة الأزمة محورية -2 

، وهـــو مـــا يمكـــن الاقتصـــادية فـــي الصـــدارة الأهـــدافيضـــع د للأولويـــات اعتمـــاد ترتيـــب جديـــ -3 
 :أمرين خلالمن بادئ ذي بدء ترجمته 

 
، )مــثلاً % 10(النــاتج نســبته إلــى رفــع  تكفــل، متوســطة الأمــد للاســتثمار العــاموضــع خطــة  -

: يشــكل قــاطرة للاســتثمار الخــاص وعنصــر طمأنــة للمســتثمرين، كمــا يحقــق هــدفين آخــرينل
واســتيعاب الوافــدين إلــى ســوق العمــل و النــاتج لتفــوق نســب نمــو الــدين العــام، زيــادة نســب نمــ

 .الأزمةالمحلية، سواء الوافدين الجدد أو من فقدوا وظائفهم في الخارج نتيجة 
 

خفـــض معـــدلات الفائـــدة إلـــى أدنـــى حـــد ممكـــن، بـــل إلـــى مســـتوى قريـــب مـــن معـــدلاتها فـــي  -
 أثبـتبعـد أن  تعـد مبـررةلـم تـي يتكبـدها لبنـان الالمرتفعـة  ةالأسواق العالمية، فعلاوة المخـاطر 

المخـاطر السـيادية، ناهيـك بـأنّ وقـائع  تقـويمعقم النماذج المعتمدة في العالمية الأسواق  أداء
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الاكتتــــاب بســــندات  ومعــــدلاتلبنــــان  إلــــىالنقديــــة التــــدفقات  أنالســــنوات الماضــــية أظهــــرت 
 . ئدةتغيرات أسعار الفاهي ذات حساسية متدنية تجاه الخزينة 

تعقيم السيولة ورفع أسـعار الفائـدة فالنمو،  تكبحالنقدية التي  بالقيود الإطاحة المطلوب باختصار
مسيرة التعافي بعـد كـل أزمـة،  وأبطأتعطلت آليات التصحيح والتقشف في موازنات الاستثمار، 
طـــاع وتــأمين ســيولة رخيصــة للق ةالعامــ التوظيفــاتزيــادة حجــم  فلنجــرب سياســة توســعية قوامهــا

 .، ولنر الفارق بين السير بأقدام مكبلة، وبين التقدم بأطراف ثابتة طليقةالخاص
 


