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شـأن التـداعيات الاقتصـادية للازمـة الماليـة بقبـل أن تـدلي بـدلوها  طـويلاً انتظرت الحكومة اللبنانيـة 
والثنـاء دون تحفـظ علـى  ،الطمأنـةئل بتعمـيم رسـا انشغلت في الأشهر الستة الماضـيةفقد . العالمية
لحمايــة أفكارهــا الرئيســية  ويعتبــر التقريــر الــذي أعدتــه رئاســة الحكومــة ويتضــمن. الخاصــة خياراتهــا

السياســــات الماليــــة "و التــــي قامــــت بهــــا الســــلطات " الخطــــوات الاســــتباقية"، أن قتصــــاد الحقيقــــيالا
 ،"ارفه عن التأثر بالنتائج المباشـرة للأزمـةالتي نأت بلبنان ومص" هي"والنقدية والمصرفية الحكيمة 

 .وافتقار لبنان لسوق مالية قويةقطاع العام للالقطاع المصرفي  الأهم مثل تبعيةمتجاهلاً العوامل 
 مقبـــولاً  فـــي طياتـــه تقـــديراً وأن يســـتحق النقـــاش، تقريـــر رئاســـة الحكومـــة  بـــأن بـــادئ ذي بـــدء لنســـلم

إلـى عـدم المراهنـة علـى وجهـة نظـر الـداعين  مـع د كبيـرينسـجم إلـى حـبـل إنـه ، للتحديات المرتقبة
 كــل هــذه المــدةلكــن التقريــر جــاء متــأخراً، لــيس لأنــه انتظــر . فــرس ســباق واحــد هــو القطــاع المــالي

الانقسـام السياسـي المتجـدد عشـية انطـلاق في ظل تطبيقه  يصعب، إعلان نوايا لكونهل ، بفحسب
    .الانتخابيةالحملات 

المتـــأخرات، وتمويـــل عمليـــات دفع بـــمثـــل الاســـراع  بـــرامج ســـابقة،اً وردت فـــي وعـــود يكـــرر التقريـــر
ه علـى دور القطـاع الخـاص ز يـركبت، دون تعديل 3منطق مؤتمر باريس يتبنى كما أنه الاستملاك، 

بعـدها، حكمـاً الازمـة فإنـه لا يصـح  صـحيحاً قبـل هـذا، وإذا كان أكثر بكثير من دور القطاع العام
  . الجديدة المخاطرعادة برمجة الاولويات الاستثمارية بما يتناسب مع مع تنامي الحاجة لا

ن المعالجــة الاســتباقية لــذيول الأزمــة علــى الاقتصــاد أيشــير التقريــر إلــى أن تــدخل الحكومــة فــي شــ
ـــ"كون مـــن خـــلال يالحقيقـــي ســـ ـــاع سياســـة مالي ـــؤدي ة توســـعيةإتب ـــى، ت ـــوفير ســـيولة  إل ـــةت فـــي  كافي
 وهــذا مــا نجحــت الحكومــة فــي تحقيقــه، "المتوقــع فــي حركــة الطلــب الانكمــاش للحــد مــنالاقتصــاد 

 أســعارانخفــاض و  لقطــاعين العــام والخــاص،فــي ازيــادة الأجــور : حســب التقريــر، مــن خــلال أمــرين
 هـو تعزيـزالآن وكـل مـا علـى السـلطات الماليـة فعلـه . الذي سيحرر مزيداً من السـيولةالمحروقات 

وتيــــرة تنفيــــذ تســــريع تمــــوز، و  تعويضــــات حــــربدفــــع ف اســــتئنا أخــــرى مثــــلعناصــــر ب "نجاحاتهــــا"
 .عبر مجلس الانماء والاعمار الاستثمارات المقررة

 الــى سياســةأصــلاً لبنــان بحاجــة أن توســعية؟ وهــل ماليــة سياســة  تمثــل تلــك الاجــراءاتلكــن هــل  
 ؟الاستثمارية تهسياسمقاربة جديدة ل أم إلىتوسعية 

مــن مجــال  للانفــاق الحكــوميتحويــل ، بأنهــا التقريــرفــي  المقترحــة الإجــراءاتمعظــم يمكــن وصــف 
الأجـور فـي القطـاع العـام يـتم  فعـلاوة. إلى زيـادة صـافية فـي السـيولة لا يؤدي بالضرورة ،إلى آخر

ـــاً  ـــى المحروقـــاتالمتصـــاعدة مـــن الضـــرائب تمويلهـــا عملي  فـــي الأجـــورتصـــحيح  يشـــكلبينمـــا  ،عل
 .العمال ولعمل ا أرباب بين للمداخيل إعادة توزيعلقطاع الخاص ا

لضـــخ يكـــون أن  غيـــر المتوقـــع، فمـــن لـــو أدت هـــذه الاجـــراءات إلـــى توســـيع القاعـــدة النقديـــةوحتـــى 
لســـلع الطلـــب الـــداخلي الموجـــه نحـــو ا لطبيعـــة تبعـــاً ، الســـيولة أثـــر ملمـــوس علـــى مســـتوى التشـــغيل
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 إلـىنسـبة الاسـتيراد قيمـة التـدفقات النقديـة و علاقة الارتباط القويـة بـين  كما يظهر منو ، المستوردة
تـأثراً عـام هـذا ال% 60إلـى أكثـر مـن  قبـل عـامين% 40مـن حـوالي  إذ ارتفعـت هـذه النسـبة ،الناتج

 .زيادة التدفقاتب
نقــل  بــل عليهــا، مســار الســابقلل اســتكمالا آليــاً يجــب أن لا تمثــل  للاســتثمار العــام، الرؤيــة الجديــدة

والموســعة للاقتصــاد،  محفــزة للنمــوالو لفــرص العمــل  مولــدة، الالإنتاجيــةالبنــى التحتيــة  إلــىالاهتمــام 
أي ان . نقـــل الحضـــري واصـــلاح قطـــاع الطاقــــةوالتطـــوير الشــــامل لل ،والـــري مثـــل مشـــاريع الميـــاه

تركيـز الجهـود الاسـتثمارية علـى مجـالات محـددة تعـود بـالنفع علـى سـائر القطاعـات هـو المطلوب 
 . بدل توزيعها على غير هدى في كل اتجاه والمناطق

ـــم يترافـــق مـــع إصـــلاح قنـــوات التمويـــل،   لكـــن تغييـــر اتجـــاه الاســـتثمار العـــام لا يكفـــي وحـــده، مـــا ل
بينمــا ، وتقيّـد الأولويـات الوطنيـة حجـم الـدين العـامتزيـد مـن ، فـالقروض الميسـرة مهمـا كانـت كلفتهـا

وهــذا (غيــر مقترضــة، كتحويــل بنــود إنفــاق مــن مكــان إلــى آخــر علــى المــوارد يمكــن التركيــز أكثــر
 . العالمية وضاع السوقأالفائدة تماشياً مع  أسعارتخفيض  أو من خلال ،)مكنم

علـى  عبئـاً  ت، باتـة عنـد مسـتويات مرتفعـةفسياسـة تثبيـت الفائـدنقاشاً مسـهباً، النقطة هذه وتستحق 
فـالفجوة . بـل وحتـى المصـرف المركـزي القطـاع المصـرفيو  الخزينـةكـل مـن وعلـى  ،ككـلالاقتصاد 

 ضــعف أي مــا يفــوق  نقــاط حــوالي ســبع الآن إلــىدة الــداخلي والخــارجي وصــلت بــين معــدلي الفائــ
بالهــامش لـو جــرى التقيـد ف. ثـلاث نقــاط تقريبـاً  فـي السـنوات الاخيــرة لـم يتعــدالــذي الهـامش التقليـدي 

ذلـك الأفـراد ولشـجع ، مليـون دولار خـلال هـذا العـام 500لحققت الخزينة وفراً لا يقل عـن  التقليدي
 فإنـه، جـذب الودائـع بـأي ثمـن سياسـةأمـا . على مزيد من الاقتراض بفوائد مقبولة صوالقطاع الخا

 خيـاراتاليـوم  تواجـهوهـا هـي  ،توظيفهـاالتـي يصـعب  للأمواليحول المصارف إلى حاوية ضخمة 
ـــى الخـــارج، إمـــا إعـــادة : صـــعبة ـــع إل ـــدوير الودائ ـــة لكـــن المخـــاطر  ت ـــد الخارجي فـــي مرتفعـــة والعوائ

أيضــاً الــداخلي وهــذا  زيــادة التســليف وإمــا، اتــت أقــل مــن كلفــة الودائــع فــي لبنــانالعالميــة ب الأســواق
مــع بســندات الخزينــة،  الاكتتــاب تكثيــف الخيــار الثالــث فهــو أمــا. والمخــاطر محفــوف بالصــعوبات

ـــم أن ـــازل  العل ـــة الســـندات كمجـــال للتوظيـــف المصـــرفي 2معـــايير ب ـــت مـــن جاذبي ـــة . قلل وفـــي نهاي
نان إلى امتصاص هذه الفوائض عبر زيـادة احتياطاتـه المقترضـة، يضطر مصرف لب قد، المطاف

 . بحيث ينتقل العبء من السوق إلى الدولة
لا وبـرامج موروثـة دوات أالتعامل مع تداعيات الازمة بمسارين منفصلين مالي ونقدي، وبـلا يمكن 

بعـد الأزمـة،  ومـن إيجابيـات التقريـر الحكـومي أنـه يعتـرف بمخـاطر الجديدة،التحديات  تتناسب مع
ولــم تكــن الســلطات كســبت المعركــة فــي مواجهتهــا  طــول تنكــر لهــا، وبعــد أن أعلــن فــي بيــروت أن

 ! نيويورك قد أفاقت من الصدمة بعد
 


