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 دوامة جهنمية من التضخّم المفرط :يو زيمبابويالليرة وسينار 

 علي نور
فوصول سعر صرف الليرة إلى مستوياته . يين الوصول إليهالم يعد سرّاً أن البلاد دخلت خلال الأسابيع الماضية أخطر مراحل الأزمة الماليّة، التي توقّع الكثير من الاقتصاد

ال في بداية الأزمة، بل بات يمكن القول أنّنا دخلنا دوامة التضخّم لمالي الرسمي، كما كان الحاردة إلى النظام اضغوط ناتجة عن شح التحويلات الو الحاليّة لم يعد يعبّر عن 
 .دول كفنزويلا وزيمبابوي أي دوامة الانهيار الجنوني في قيمة العملة المحليّة، كالانهيار الذي شهدته. براءالمفرط، التي لطالما حذّر منها الكثير من الخ

 
 لى المدى البعيدخطورة التضخم المفرط ع

وهو ما دفع . بيّة نتيجة تراجع سعر الصرفيناريوهات التضخم المفرط التي شهدتها أخرى حول العالم، غالباً ما بدأت دوامة الجحيم هذه بانهيار العائدات الضريفي معظم س
أدّى إلى المزيد من التهاوي في سعر صرف العملة  الأمر الذي. وتمويل العجز لاستدانة من جديد،لمصارف المركزيّة لخلق النقد واالحكومات إلى الإفراط في الاعتماد على ا

 .يها بعض البلدان كلبنانفرط صفة الدوّامة، لكونه عبارة سلسلة من التطورات السلبية المتكررة، التي تعلق فولهذا السبب تحديداً، يكتسب التضخم الم. المحليّة، وهكذا دواليك
لة في تشرين يولة النقديّة المتداولة اليوم خارج مصرف لبنان بالعملة المحليّة باتت توازي أكثر من خمسة أضعاف قيمة هذه السيو لسي الحالة اللبنانيّة، فالم يختلف الأمر كثيراً ف

بشع مظاهر البؤس ع عملات الدول التي شهدت أ، جنباً إلى جنب ميّة إلى نادي العملات المتهاوية، وهو ما تسبب في المحصّلة بدخول الليرة اللبنان9102الأول من العام 
قد غير تمويل عجز الدولة، كخلق النقد لابتداع الهندسات الماليّة الجديدة، لكن في حالتنا، أضاف اللبنانيون أسباباً أخرى لخلق الن. والجوع الناتجين عن التضخم غير المألوف

 .ة، أو حتى تمويل عمليّة سداد الودائع المدولرة بالليرةلة المستحقة أساساً باللير د لسداد ديون الدو رساميل المصارف، أو طباعة النق وتعويم
يجعل العملة بهذه المستويات س ي الموضوع، فهو أن انهيارأما أخطر ما ف. ت البلاد هذه الدوامة العبثيّة والمقفلةدخل: لكن بمعزل عن أسباب خلق النقد، تبقى النتيجة واحدة

لتي نشهدها وهذه التداعيات ستكون على المدى البعيد أخطر بكثير من التداعيات المعيشيّة المباشرة للضخّم المفرط ا. ة الصعوبةهيار الاقتصادي مسألة بغايالخروج من نفق الان
إضافة عامل انهيار  لكنّ . المصرفي والدين العاملة معقولة للقطاع كنة منذ سنة، من خلال إعادة هيكفمعالجة مسألة انهيار القطاع المصرفي أو إفلاس الدولة كانت مم. اليوم

 .ج من المأزق الحالي مهمّة صعبة جدّاً سعر الصرف بهذه المستويات الكبيرة، ستعقّد كل جهود الحل خلال الفترة المقبلة، وسيكون الخرو 
 

 صعوبة توحيد أسعار الصرف
. التهاوي في سعر الصرف، يكمن تحديداً في إشكاليّة توحيد أسعار الصرف ى المدى الطويل بعد كل هذاوبة الخروج من الانهيار الحالي عللذي سيزيد من صعالسبب الأساسي ا

ص النجاح، ة تصحيحيّة لا يمكن أن تملك فر ولهذا السبب، فأي خطة ماليّ . ة عمليّاً في ظل ظاهرة تعدد أسعار الصرف المعمول بهافعودة الانتظام إلى القطاع المالي، مستحيل
أن يكون بمعنى آخر، على سعر الصرف في السوق الموازية . واضحة لمعالجة تشوّه سوق القطع، عبر توحيد أسعار الصرف في السوق تضع نصب أعينها خريطة طريقإذا لم 

 .اسيّةنفسه سعر الصرف المعمول به في المصارف، والمعمول به لاستيراد السلع الأس
عر صرف المنصّة، الذي كان يفترض أن يكون على المدى البعيد سعر الصرف الوحيد المعتمد في عر الصرف عبر الإعلان عن سعمليّاً، مهّد مصرف لبنان لمعالجة مسألة س

ق النقد لخارجيّة، من صندو تشمل الاعتماد على رزم الدعم ا مع العلم أن خريطة الطريق لتوحيد أسعار الصرف كان يفترض أيضاً أن. د أسعار الصرفالقطاع المالي، بعد توحي
رف السوق السوداء للانخفاض لاحقاً، در، لتسهيل عمليّة تعويم الليرة اللبنانيّة، من دون أن يشهد سعر الصرف المعوّم الكثير من الارتفاع، ولدفع سعر صومساعدات مؤتمر سي

يها صندوق النقد في جميع برامجه، في الدول غالباً ما يعتمدها ويحث علفع تدريجي للدعم، وصفة، التي عادة ما تترافق مع ر وهذه ال. وملاقاة سعر صرف المنصّة بعد تعويمه
، بات مسألة 9102توحيد سعر الصرف وفقاً لسعر ثابت، كما كان الحال قبل تشرين الأول من العام  وهنا تقتضي الإشارة إلى أن العودة إلى نموذج. التي تمر بأزمات مشابهة

 .متوفرة لدى مصرف لبنان، ومحدوديّة التحويلات الخارجيّة الواردة إلى النظام المالير إلى محدوديّة السيولة السيناريوهات، بالنظمستحيلة في جميع ال
 

ة، وسعر صرف صّة والسعر الرسمي القديم من جهذه التصورات صعبة المنال، وخصوصاً مع اتساع الفارق بشكل كبير بين أسعار صرف المنفي حالتنا اليوم، باتت كل ه
قيمة الدولار في السوق تعويم أو توحيد لسعر الصرف سيعني اليوم عملياً دفع سعر الصرف الجديد المعوّم لارتفاع كبير، بالنظر إلى ارتفاع  فأي. السوداء من جهة أخرى السوق

ة الخارجيّة، للحد من ارتفاع سعر أكبر من المساعدات الماليّ  البلاد على كميات أما الاحتمال الآخر، فهو اعتماد. الموازية، مع كل ما يعنيه ذلك من تبعات أجتماعيّة قاسية
 .يستطيع لبنان الاستفادة منها من صندوق النقدوهذه مسألة صعبة المنال بالنظر إلى محدوديّة المبالغ التي . الصرف بعد تعويمه

ة في سعر الصرف، من دون أن تتمكن من الخروج من ها من الانهيارات المتتاليسلسلة يصعب قطعالتي تدخل دوامة التضخم المفرط في كل هذه الأسباب، تعْلَق بعض الدول 
ستمرار بالغرق في آتون بنان، لا يوجد حتّى اللحظة تصوّر ما لكيفيّة القيام بهذا الأمر، وهو ما يرجّح الاوفي حالة ل. هذه الدوامة إلا بإجراءات قاسية جداً، وبصعوبة شديدة

 .طعلى المدى المتوسّ  التضخّم
 

 عممخاطر ما بعد رفع الد
لبنان الاحتياطات، التي يعتبرها الحاكم قابلة للاستخدام كما بات معلوماً، تتحضّر البلاد منذ فترة للدخول في مرحلة الرفع التدريجي للدعم، خصوصاً بعد أن استنزف مصرف 
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شهر الماضي، أن ما تبقى من سيولة قابلة للاستخدام بحوزته تكفي لنحو في الأسبوع الأول من ال" ييورو مون"أبلغ مجلّة ماً أن حاكم المصرف المركزي عل. طوال الفترة الماضية
لزمات الطبية لة التي يوفّرها لاستيراد المستلقمح والمحروقات، فيما بات من الواضح أن مصرف لبنان بدأ منذ أسابيع بتقنين السيو خمسة أو ستة أشهر من دعم استيراد الأدوية وا

 .واد الغذائيّةوالم
تفاع سعر الصرف في السوق الموازية إلى مستويات ومع ار . مع الرفع التدريجي للدعم، سيضطر تجار السلع الأساسيّة إلى اللجوء إلى دولارات السوق الموازية للاستيرادعمليّاً، و 

مع العلم أن ارتفاع أسعار المحروقات عالميّاً ستزيد من وطأة . ارثة معيشيّة غير مسبوقةو ما سيؤدّي إلى كفاع ضخم في أسعار هذه السلع، وهقياسيّة اليوم، ستكون النتيجة ارت
معيشيّة لرفع لتي يمكن أن تقلّص التداعيات الخياران، إما اللجوء إلى إطالة فترة الدعم إلى حين إيجاد البدائل أو المعالجات ا وبذلك، سيكون أمام الدولة اللبنانيّة. هذه التطورات

ما المضي بمسار رفع الدعم مع كل. دولارات الاحتياطات الإلزاميّة، التي تمثّل آخر ما تبقى من دولارات المودعينوهذا ما سيعني المساس ب. مالدع ما سيعنيه ذلك من  وا 
 .السلع الأساسيّةتداعيات يمكن أن تصل إلى حدود الانفجار الاجتماعي نتيجة غلاء 

 
 السير نحو المجهول

لليرة، من قبيل الحديث أما السلطة التنفيذيّة، فمنشغلة بتسويق النظريات المؤامرتيّة لتبرير انهيار سعر صرف ا. البلاد تسير نحو المجهول: نتيجة واحدة يقودنا إلى كل ما تقدّم
سعر الصرف استهدافاً شخصياً له  ار رئيس الجمهوريّة انهيارداء، أو حتّى اعتبرف، أو مضاربات تجار السوق السو عن التطبيقات الالتكرونيّة المشبوهة التي تتلاعب بسعر الص

يجري ح من الواضح أن من يدير الدفّة اليوم لا يملك أدنى فكرة عن أسباب أو تداعيات ما وبذلك، يصب. مشابه لاستهدافه بالمدافع خلال ترؤسه الحكومة العسكريّة خلال الحرب
 .على المدى البعيد

ارات سعر صرف الليرة لم يكن نتيجة فقط لغياب السياسات الرسميّة الكفيلة بالتعامل مع الانهيار، بل كان أيضاً نتيجة قر  هو أن ما جرى من تهاوٍ فيأما أهم ما في الموضوع، ف
ع في مسار جدداً، لا يوجد ما يؤشّر إلى أي اختلاف متوقالسياسات أو الخطط الحكوميّة م وبغياب. متعمّدة، توسعت في خلق النقد للتعامل مع بعض خسائر الانهيار المالي

أبسط مقومات الحياة الطبيعيّة، والمزيد من الصعوبات في الخروج من وفي الخلاصة، ستكون النتيجة المزيد من التهاوي في القدرة الشرائيّة، إلى حد فقدان . انهيار سعر الصرف
 .الشاملحالة الانهيار 

 
 


