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 ليسا وجهَين لعملة واحدةالاحتياطي الصافي والاحتياطي الإلزامي 

 جو سرّوع. د
ة اللبنانية سياسة تثبيت سعر صرف الليرة اللبنانية في مقابل العملات الأجنبية مدعوماً بنسب فوائد عالية، نجحت في تعقيم السيولة في اللير  9111منذ العام  إعتمد لبنان

الذي حققه الاقتصاد الوطني على امتداد مراحل  من جهة، وجذب الودائع بالعملات الأجنبية وتحديداً الدولار إلى القطاع المصرفي من الخارج والداخل، على خلفية النمو
 .قتصادية عموماً ، والقطاعات الاعملية إعادة الإعمار والتطوير، وارتداداتها الإيجابية على القطاع المصرفي خصوصاً 

ثة أععا  ونف  الدل  الونني، علماً أنّ الجء  اأكبرر ، أي ما يساوي ثلا8132ملياراً في نهاية العام  371إلى نحو  3991مليارات دولار عام  9فلقد نمت الودائع من نحو 
للمفار  من الودائع ولنون ائتمان مُنحت لها من المؤسسات المالية العالمية، مث  وعليه، فاقت القدرة التمويلية . من هذه الودائع هو رالعملات اأكجنرية وتحديداً الدولار

وغيرهما، ربثير  EUROPEAN INVESTMENT BANK (EIB)اللاص في الرنك الدولي والرنك اأكوروري للاستثمار  مؤسسة التموي  الدولية الذراع التمويلية للقناع
 .مديين القفير والمتوسن وبذلك المدى النوي حاجات تموي  القناعين العام واللاص على ال

إفدار  -  حو  العالم غب النلب، وذلك لتسيير وتسهي  عرورياتها التشغيلية وعليه، عمدت المفار  إلى توظي  جء  من فائض السيولة لديها مع مراسليها من المفار  
وعليه، تبون المفار  قد وفّرت رالإعافة إلى تموي  القناع . سندات لرنان السيادية رالدولار وجء  مع مفر  لرنان وجء  آلر في... ت مستندية وبفالات عالميةاعتمادا

 .النقدي وتموي  القناع العام مراشرة ومن للا  المفر  المربءي، وبذلك الدعم رفورة عامة اللاص، الدعم البافي لسياسة التثريت
  

في حين اقتفرت لدمات لرنان . لمجتمعي يبون في إنشا  شربة أمان شاملة وفلرة ومستدامة وفيانتها وتنويرهاالمعرو  في الاقتفادات الحرة مث  لرنان، أن الدعم ا
ا اعتمد لرنان بم. لشأنين الفحي والتعليمي، رحيث لم ترق بماً أو نوعاً إلى المستوى الذي يبف  برامة الموانن، ولم تلبّ حاجته إلى هذه اللدماتالاجتماعية عموماً على ا

 .سياسة دعم الرغي ، وموّ  تاريلياً العجء في الحساب الجاري وفي المواءنة، والعجء المتمادي في مؤسسة بهررا  لرنان
ي غياب الوننية وعمودها الفقري النمو في الودائع والنمو النسري في الاقتفاد على الحفاظ على رعض الثرات الاجتماعي ولو في حده اأكدنى، ف تثريت العملةساعدت سياسة 

 .شربة أمان اجتماعي أُشرعت قولًا وأَمْسَبت فعلاً 
  

أن ينتج هذا النمو أي  في المئة، من دون 82، ليسج  على مدى هذه اأكعوام مجتمعة 8131و 8119و 8112النمو المؤثر اأكلير الذي حققه اقتفاد لرنان بان في السنوات 
تلفي  الدين، ر  رالعبس ترسّلت حلقة المالية العامة المُفرغة المتمثلة رتنامي الدين العام والعجء في المواءنة، ورالتالي  فائض أولي مؤثر في المواءنة، من شأنه أن يُستعم  في

لاجتماعية الذي أنتج غياب العدالة اخ ائتلا  منظومة الهدر والفساد والتهرّب العريري واستراحة حق الدولة في مواردها، ما حا  دون التوءيع العاد  للثروة، ورالتالي ترسي
وقاحة رإعادة هندسة اجتماعية رين الذين لديهم فائض التلمة، تداعيات ساهمت في انحلا  النرقة الوسنى وعلى فئات المجتمع الفقيرة واأكبثر فقراً والمعدمة، والذي تمظهر ر

 .ن والجوعوالذين ليس في وسعهم إلا القلق والغعب وعدم التأبد والحسرة والإحرا
  
لآن، واتسمت هذه السنين رالإعافة إلى ، رداية الحرب في سوريا والتي لم تتمّ ففولًا إلى ا8133ج لرنان من السنين السمان اأكليرة إلى رداية سنين عجا  رد اً من العام لر 

مبوّناته وحتى النقدية، في ظ  نمو تراجعي في الاقتفاد الونني اد السوري رب  الوهن الاقتفادي والمالي والانهيار المرحلي النقدي والاجتماعي رالتغذية التفاعدية للاقتف
ردم هذا العجء رهندسات مالية مُبلفة أثارت جدلًا وانسحرت سلراً على سيولة المفار  لدى الرنوك  والودائع في المفار ، والعجء المتنامي في الحساب الجاري، ومحاولة

 الية وعلى امتداد تاريلها وتنوّعها، إنما بانت بسراً للوقت في انتظار إفلاح اقتفادي ومالي مرتجى، فتمادى في عفيانه محوّلًا ماه الهندسات الموتريّن لاحقاً أنّ هذ. المراسلة
ة والمستجدة وتعاليها على الناس، الرلاد القديم بان مسألة فيها نظر إلى أءمة منتظرة، ومن ثمّ إلى مشبلة فأءمة عمّقها سو  الإدارة، وفشلها المتمادي في التعام  الجدي مع أمور

غفالها ونبرانها للنءي  الوريدي في رنية المالية العامة، وملءون النقد اأكجنري في المفر  ا لمربءي، ما فرّخ أسعاراً عديدة ومتنوعة للعملة الوننية، وتناءلًا قسرياً عن السياسة وا 
اأكسواق المجاورة، التي تعاني شحاً في النقد اأكجنري وقفوراً في تغذيتها الذاتية لاقتفادها، رما فيها العروريات ممتدة إلى رعض النقدية إلى سوق سودا  منظمة وغير شفافة و 

 .ستلءمات الفحيةالحياتية والم
  

القياس والمقاييس واأكوءان ربافة المعايير، في  لقد أوف  لرنان الإداري رالمعنى الشام  ذاته رذاته، وأوف  ناسه إلى المأءق الحالي والمتفاقم رالدقائق، الذي أفرح فوق نناق
 .ظ  نأي السلنة عن واجراتها ومسؤولياتها والتمسك رمفالحها

الهدر الذي أفاب مقدرات الونن . السذاجة التلنين أكي غدٍ ذات معنى حقيقي للتعافي الاقتفادي والمالي والاستقرار الاجتماعيالعرث إن لم يبن من من هذا المننلق، من 
نِ منه مَن هو في أشدّ الحاجة إليه، مَن هو وموارده، ناهيك عن الفساد المتمادي وحتى الهدر الذي نتج عن الدعم غير المنعرن والمستراح والذي يُقدّر رالمليارات، والذي لم يج

والواقع يقعي رأنّ الربا  على . الموارد ترلّرت والمليارات ترعثرت. حاليلحس المررد ال حقاً له وواجراً، إلا النذر اليسير اليسير، في سنوات اللير، فبي  يبون شأنه في ءمن
 .رأس الحفان النافق لا يجدي

  



 .ي الحلو  الناجعة والمجدية المتءنة والمتواءنة، والتي راتت معروفة ولا لءوم لتعدادهايمبن إنقاذه، وتوظيفه ف الجدوى تبمن في إنقاذ ما
  

ا تم الدعم ماذا رالحري إذ. رذاته، الهد  هو أن يف  إلى مستحقيه والوسيلة شربة أمان اجتماعي بما قلنا سارقاً، تبون شاملة وباملة ومستدامةالدعم على أحقيته ليس هدفاً 
 .رالسياسة والمنهجية والانعران والحوبمة، الذي تم الدعم في أنرها

  
تنحفر مسؤوليته رتوفير العملات اأكجنرية عند اللءوم، رأسعارها المتداولة أو أن يقرعها إلى الدولة، في في اأكف  الدعم هو مسؤولية الدولة وليس المفر  المربءي، الذي 

الإنار، إننا  في هذا. وفي منلق اأكحوا ، يجب أن يُدرج الدعم رب  تفافيله في مواءنة الدولة وفي مشروع لءينتها، وتحديد سر  تموينه. ى الايفا حا  بان لديها القدرة عل
حتياني، اأكو  يتمث  رالاحتياني لدى المفر  المربءي نوعان أساسيان من الا: نعترر الاستسها  في استعما  الاحتياني الإلءامي في موعوع الدعم، أمر يستدعي التوعيح

لهذا الاحتياني هو إدارة العملة الوننية وفيانتها في  ي والاستراتيجيالفافي وهو الناتج رين أفو  المفر  المربءي اللافة والسائلة ومنلوراته السائلة، والهد  اأكساس
والإدارة الجيدة والمجدية للسياسة النقدية تساهم في إدارة مستويات التعلم وتداعياتها سلراً أو إيجاراً على . إنار السياسة النقدية، رشقيها النقدي ومستوى الفوائد الدائنة والمدينة

 .لناتج المحليمستويات النمو في ا
  

اسم الرنك المعني، يُعر  رحساب في حين أن الاحتياني الإلءامي هو ناتج عن عملية دينامية، ترُنى على إيداع ب  مفر  من الرنوك العاملة في لرنان في حساب لاص ر
الهد  من هذا التدرير . مدققة من قر  مدققي حساراته اللارجيينلمفر  السنوية الفي المئة من قيمة ودائعه رالعملة اأكجنرية المدوّنة في مواءنة ا 31الاحتياني الإلءامي رنسرة 

 .حا  تعثّر المفر  المعنيهو عمان جءئي للودائع إعافة إلى عمان الودائع المقرّ قانوناً في 
  

 .ياً في الهد ، أي أنهما ليسا وجهين لعملة واحدةهذان النوعان من الاحتياني المبوّنان من عملة واحدة من حيث اشترابهما في الشق اأكو  من الاسم، ويلتلفان استراتيج
  

بءي الذاتية، رنك المربءي والمنلورات، وهذا يشم  رالإعافة إلى أفو  ومنلورات المفر  المر هناك أيعاً ناتج إجمالي رين اأكفو  رالعملات اأكجنرية الواردة في مواءنة ال
، أي فافي المجموع العام رالعملات اأكجنرية في حوءة المفر  المربءي، والتي راستثنا  POSITIONأكجنرية ويُعر  المربء رالعملات ا... ودائع المفار  والهيئات

 .تُعاد إلى أفحارها إذا نلروها عند استحقاقاتها الاحتياني الفافي، يجب أن
  

ودائع المفار  في المفر  المربءي رب  منتوجاتها المالية، . ياسة النقديةفي الللافة، إن الاحتياني الفافي هو المورد الاستراتيجي الحاعر للمفر  المربءي لإدارة الس
أما استراحة الاحتياني الإلءامي الذي يموّ  عملياً رجء  من ودائعهم، فأية . لناس شأن رين المودعين ومفارفهمبما أن ودائع ا. فهذا شأن رين المفار  والمفر  المربءي

نة بالمفر  المربءي أو أية سلنة ألرى، يُعدّ انتقافاً من حقوق المودعين، وشأنه في هذا شأن أي انتقاص آلر حاف  الآن في حقوق سلنة بانت مؤتماستراحة له من أية 
 .مراشر على ودائعهم HAIR CUTمودعين ويُعترر مثارة ال
  

، في ظ  دولة فاشلة غير منتجة ومن دون MERCANTILEثقافة مربنتالية في الللافة، إن وعع لرنان الحالي يشب  مءيجاً ممسولاً من اقتفاد حر رعملانية اشترابية ر
 .هيرة
  

بلا  ستتعاع  رالدقائق على ب  الفعد المالية والنقدية وعادلة، اأكمس قر  اليوم واليوم قر  غد، وللافه فاأك المنلوب إفلاح شام  حقيقي ذو معنى، في ظ  حوبمة جيدة
 .ونلشى ألا ينفع الندم رعد العدم. منيةوالاقتفادية والاجتماعية وحتى اأك

 
 

 


