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 ؟على الدين العامّ ونسبته إلى الناتجييم سعر الصرف إعادة تق كيف تنعكس

  
ليرة، ما يعني أن حجم الخسائر سيختلف  0666 الإحصاءات الأخيرة الصادرة عن صندوق النقد الدولي تشير إلى أنه بات يُعتمد متوسطٌ لسعر صرف الدولار في لبنان بقيمة

 .ستدامة والقدرة على خدمتهيارية التي يعتمدها الصندوق من أجل وضع الدين العام على مسار الاوتوزيعها أيضاً سيتغيّر في ظل المؤشرات المع
 

لكن ظهرت في . نيّ الأول بهذا الأمر، ولا من الجهات المراقبة الخارجيةحتى الآن لم يصدر رقم رسمي عن متوسط سعر الصرف الفعلي في لبنان، لا من مصرف لبنان المع
عادتها إلى ما كانت عليه ... قتصاد  وحجم النات  المحلي الإجماليالصادرة عن صندوق النقد الدولي، بضعة مؤشرات من بينها النموّ الا التقديرات الأخيرة تفكيك هذه الأرقام وا 

صرف مختلف عن السعر الوسطي المعتمد خلال معدلات الانكماش في النات ، أظهر أن الصندوق أعاد تسعير قيمة النات  المحلي تبعاً لسعر في السنة السابقة بعد تنزيل 
مليار دولار  ...5ملياراً إلى  1..1ليرة مقابل الدولار وانخفض من  0666، أ  احتسب النات  على أساس سعر صرف يواز  (ليرات وسطياً  1..516كان )السنوات الماضية 

 .مليارات دولار 3ار  بقيمة دولاراً، بالإضافة إلى عجز في الحساب الج 76..دولاراً إلى  006. وتراجع في النات  الفرد  من% 1.1.مترافقاً مع تضخّم في الأسعار بمعدل 
 

 
 

ات تشير إلى أن الصندوق لم يحسم قراره بهذا الشأن بعد ولهذا هو متردّد في الإقرار باعتماد صندوق نفسه، علماً بأن هناك معطيوفي حال اعتُمد هذا الرقم بشكل رسمي من ال
يتعامل معها الصندوق  فمن أهمّ المؤشرات المعيارية التي. ع مسألة تحديد الخسائر وتوزيعها، يصبح أمراً مختلفاً ليرة مقابل الدولار، فإن التعاطي م 0666سعر الصرف يساو  

المحبّذ . ، بل يجب أن تكون أقلّ %566أساسية في أ  عملية لإعادة هيكلة دين بلد ما، هي نسبة الدين إلى النات  المحلي الإجمالي والتي لا يجب أن تكون أعلى من باعتبارها 
 .لى الاستمرار في خدمتهة الدين وقدرة الدولة المعنيّة عفالصندوق يرى أن هذا المؤشّر هو الأساسي من أجل التعامل مع استدام%. 6.أن تكون 

 ليرة نسبة إلى النات ؟ 0666إذاً، ماذا تعني إعادة احتساب الدين على أساس سعر صرف يواز  
من تحت وبالتشاور « لازار»بالتعاون مع  بحسب ما ورد في خطّة التعافي الحكومية التي أنجزتها الحكومة% 5.1.0إلى النات  تصل إلى  في السنة الماضية، كانت نسبة الدين

وبموازاة . 6.7.عام  في% ....وصولًا إلى  6.6.في عام % .56كانت الخطّة تشير إلى أن نسبة الدين إلى النات  ستتراجع تدريجياً إلى . الطاولة مع صندوق النقد الدولي
طبعاً هذا الأمر . 6.7.ليرة في عام  ...7و 6.3.ليرة في عام  ..76و 6.6.في عام  ليرة 3166ليرات وسطياً إلى  1..516ذلك، سيرتفع سعر صرف الدولار من 
مجموعة مؤشرات أخرى محتسبة من أجل تصحيح ميزان  على سندات الليرة اللبنانية، فضلًا عن% 76على سندات اليوروبوندز، و% 1.محتسب على أساس اقتطاع بنسبة 

 .النفقات الحكومية من أجل الاستمرار في تمويل العجز، ودراسة قابلية الإيرادات و (اسيتصحيح الحساب الجار  بشكل أس)المدفوعات 
 3، كما أن هناك نحو (مليار دولار ...اليوم والتي لم تُدفع فإنها زادت بقيمة مع الفوائد المتراكمة عليها )مليار دولار  35.3في ذلك الوقت كانت قيمة سندات اليوروبوندز تبلغ 

مليار ليرة، والتي زادت هي أيضاً بقيمة تصل  7.65.ظمات دولية، ويضاف إليها أيضاً الديون الصادرة بسندات ليرة لبنانية بقيمة لار هي عبارة عن ديون لدول أو منمليارات دو 
دة تقييم سعر من دون أ  اقتطاع ومن دون إعا 6.6.في نهاية آب ( مليار دولار .7.5.)مليار ليرة  666..57ي المجمل باتت قيمة الدين تواز  ف. مليار دولار 5..إلى 

، إلا أنه بعد (مليار دولار .1)مليار ليرة  5.3..حين كان النات  المحلي الإجمالي يواز   .65.في نهاية ( مليار دولار 6.5.)مليار ليرة  70..531الدولار مقارنة مع 
، وبالتالي فإن نسبة الاقتطاع %.0.بح نسبة الدين إلى النات  أكثر من خفاض الهائل في قيمة النات ، ستصليرة لكل دولار، وبعد الان 0666احتساب سعر الصرف الجديد، أ  

على الدين  76%على اليوروبوند و 6.)%اتبعنا خطة الحكومة في اقتطاع الدين  ، وفي حال%566ستصبح أكبر بكثير من أجل خفض نسبة الدين إلى النات  إلى أقلّ من 
 .من النات  المحلي 563%ولار أ  مليار د 73..5ى لدينا دين بقيمة ، سيبق(المحلي



هذه الفجوة كلما كانت . بنان، وبموازنات المصارفهذا الأمر لن يكون له أثر كبير على هذه النسبة فقط، بل سيكون انعكاسه أكبر على حجم الخسائر اللاحقة بموازنة مصرف ل
ليرات،  1..516فالدولار المتوجب على المصارف للمودعين كان سعره على سبيل المثال . بر عليهات  عن إعادة تقييم سعر الصرف، أكأكبر بالعملات الأجنبية، كان الأثر النا

النقد الدولي كشرط  ليرة إذا اعتُمد هذا السعر عند توحيد الأسعار التي يطلبها صندوق 0666يرة، ولكنه سيُدفع ل 3.66ثم أصبح يُدفع اليوم على سعر المنصة المحدد بقيمة 
 .الاقتراض من الصندوق بالدولار مرتبط أصلًا بشروط الصندوق المسبقة. لأ  برنام  معهأساسي ومسبق 

 
 


