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 المنصة احتياط مصرف لبنان؟تنزف هل تس

 بهيج الخطيب 
من قيمتها بملامسة الدولار % 01رتها أكثر من نتيجة الظروف السياسية البالغة التعقيد، وخسا 2120بعد تفاقم أزمة سعر صرف الليرة اللبنانية في الأسبوع الثالث من آذار 

منصة الإلكترونية التي كان قد أطلقها في أواسط العام دا، عزمه على إعادة العمل بال، وتحت ضغط قصر بعبليرة من دون أية ضوابط، أعلن مصرف لبنان 00111عتبة الـ 
من قانون  50نتهجها المصرف المركزي بهدف الحفاظ على استقرار سعر صرف الليرة بموجب المادة سوق القطع كأداة من أدوات السياسة النقدية اتي ي الماضي للتدخل في

، الأمر الذي أدى الى استنزاف جزء لا (ءأو السودا)أدنى من الأسعار التي كان يجري تداولها في السوق الموازية  في تلك الحقبة اسعاراً للتدخلولكنه اعتمد . سليفالنقد والت
ما تم  والمودع اللبناني، ذلك لأن" يالمركز "ة على حساب من ودائع المصارف لديه بالعملات الصعبة، وقدم هدايا مجانية الى المضاربين الذين حققوا أرباحاً فاحش يستهان به

من قانون النقد والتسليف،  50و 57لى المادتين ودعين التي فرض توظيفها في مصرف لبنان استناداً اضخه في السوق من دولارات ما هو في الواقع سوى جزء من أموال الم
لى الانسحاب من السوق تاركاً أمر تحديد سعر صرف الليرة ا" المركزي"حدا هذا الوضع بـ وقد. ف به كما يشاءوبالتالي هي ليست احتياطاً حراً يمكن مصرف لبنان التصر 

لحاق بالغ الضرر بالمودعين بالعملة اللبنانية وبقيمة الليرةة والمضاربين وقوى العرض والطلب الفعلية والوهميةللمنصات الوهمي وبأسعار  ، مما أدى الى تفلّت الدولار من عقاله وا 
لى عندما وصل حجم المتبقي من الإحتياط لديه ا 0097ط ه مكرراً تجربة الحاكم الدكتور إدمون نعيم الذي توقف عن التدخل في شباوكأن التاريخ يعيد نفس. خدماتالسلع وال

 .للسبب عينه 0000مليون دولار، وكذلك الحاكم الشيخ ميشال الخوري في العام  001
  :ي، وه07/4/2120النجاح في تحقيق الأهداف المبتغاة قبل إطلاق المنصة في  ي إثارتها لتبيان مدى واحتمالاتملة تساؤلات ينبغفي الواقع هناك ج 

 ناداً الى أية معطيات؟ق ضمن الإتجاه السائد أم تغيير الإتجاه، واستما هو الهدف من عمل المنصة؟ هل هو تهدئة السو 
 وفقاً لمعطياته؟" المركزي"ار التي يحددها لى أسعار السوق الرائجة أم الأسععلى أية أسعار سوف يتم التدخل، ع

 ة المصرف المركزي على تحمّلها؟هي قدر الكلفة المقدرة المترتبة على التدخل، وما  ما هي الآلية التي سوف تعتمد للتدخل وما هي
 هل سيتم تحديد القطاعات التي ستستفيد من التدخل؟

 (.حاويل مصرفية؟نقداً أم بت)عة أو المشتراة لتسلم للمبالغ المباكيف سيتم التسليم وا
 على حركة السوق؟ ما هي الضوابط والأطر القانونية التي ستُعتمد للسيطرة

 ت دولار في العام الماضي؟النزف من أموال المودعين التي كبدت المصرف المركزي قرابة سبعة ملياراة دعم السلع المشتبه فيها لوقف وأخيراً، هل سيصار الى وقف سياس
 شروط نجاح المنصة 

لقرن الماضي وفي خضم الحرب الأهلية، ة عمليات القطع في مصرف لبنان في الثمانينات من افي اعتقادي، واستناداً الى خبرتي الطويلة في هذا المجال كرئيس سابق لغرف
على العملات الأجنبية للاستيراد والتحاويل وغيرها، بمعزل  بدراسة حجم الطلب السنوي رتي المال والاقتصاد،، بالتنسيق مع وزا"المركزي"يفترض قبل إطلاق هذه المنصة أن يقوم 

لدولار الى الداخل على الجهة المقابلة، ودراسة الأسباب الحقيقية للعجز في ميزان المدفوعات الذي اربة، وتقدير ما ينتظر أن يظهر من عرض وتحويلات لعن الطلب للمض
للتخفيف ما أمكــن من ســرعــة التراجع في  الذي يساعد على تقدير الحجم المتوقع ضخه في السوق لسد فجوة الطلب والسعي، الأمر 2121ر في العام ز العشرة مليارات دولاتجاو 

 .رف الليرة إذا لم يستطع تغيير اتجاههسعر ص
 .الذي سيلتزم القيام به وفي أية ظروف تقرير كيفية وآلية وحجم التدخل" المركزي"وفي هذه الحالة يمكن 

تخدامها للمضاربة، فضلًا عن ولة بالليرة اللبنانية من السوق للحد من إمكان اسية أخرى، يفترض بالمصرف المركزي وضع السياسات التي تمكنه من امتصاص السيومن ناح
صيارفة الشرعيين، ويمكن أن تصل الى بة سواء من المصارف أم الرطهم في أعمال المضار وضع النصوص القانونية التي تمكنه من فرض غرامات قاسية على كل من يثبت تو 

 .والشطب من لائحة مصرف لبنانالإحالة على الهيئة المصرفية العليا 
 التوقعات 

وأقصى ما . الآلية المقترحة يمكن تحديد مدى إمكان نجاحهنان من رسم الأهداف المرجوة من المنصة وبدأ بتنفيذ خطته الرامية الى تحقيق هذه الأهداف وفق مصرف لب إذا تمكن
 .صادية السائدةف وليس تغيير الاتجاه وسط الظروف السياسية والاقتأتوقعه هو أن يتمكن من تخفيف حدة التقلبات وسرعتها في سعر الصر 

يكون متدرجاً استناداً الى  ها، وهنا جوهر المشكلة، ذلك لأن التدخل يجب أنويبقى السؤال عن حجم الكلفة المترتبة على هذا التدخل ومدى قدرة مصرف لبنان على تحمّل
خفيف من النزف إذا كانت المعطيات سلبية، وذلك حتى يبدأ السوق لى الدولار كبيراً استوجب ذلك رفع سعر التدخل للتوكلما كان الطلب ع. معطيات السوق وحجم الطلب

 .بالتوازن
ذا لم يتمكن مصرف لبنان   وهنا . اريخ نفسهي عملية الإستنزاف التي تعرّض لها أكثر من مرة في تاريخه، وسوف يعيد التيجد نفسه متورطاً ف من اعتماد هذه الآلية فسوفوا 

لدكتور عندما أعلن الحاكم ا 0097في عدد شباط " المؤشر"الصحافي الاقتصادي المخضرم عبد الكريم الخليل على غلاف مجلته الاقتصادية  التي اطلقها" المانشيت"نستشهد بـ
" هذه المانشيت مليون دولار فقط، حيث كتب في  001متبقي لديه الى توقفه عن التدخل في سوق القطع بائعاً الدولار بعدما وصل حجم الإحتياط الادمون نعيم آنذاك 

ــد جنــبــلاط الذي كان يتدخل في سياسة إدارة م الثــانــي آنــذاك مجينــاة نائــب الحاكــوذلــك فــي معرض غمزه من ق" الأوكازيون الجنــبلاطي من أول شباطي الى آخر الإحتياطي



المصــرف  دي أو ســياسي أو نقــدي أو عسكري بحــجــة الدفــاع عــن الليرة، مما أدى الــى اســتنزاف احتيــاطته بضرورة بيــع الــدولار من دون مســوغ اقتصــاسوق القــطع ويفــرض إراد
 .المــركزي

  
 الحل

والمحور . حديث عنهالمحور السياسي، وهو معروف ولا داعي لل: ثة محاورالمشكلة ذات ثلا. الليرة ليست في المنصة الإلكترونية ولا في آلية عملها الحقيقة ان مشكلة
ويظهر ذلك في . ى البلد يخفف هذا العجزت الرأسمالية الداخلة الي، لكنّ صافي التحويلافمن المعروف أن لبنان يعاني تاريخياً من عجز مستفحل في الميزان التجار : الاقتصادي

مليارات  7.0وعلى رغم تسجيل الميزان التجاري عجزاً بقيمة . على سعر صرف الليرة ذي يسجل عجوزات منذ أعوام، الأمر الذي يضغط سلباً نتائج ميزان المدفوعات السنوية ال
ما المحور الثالث فيتمثل في عجز أ. مليارات دولار نتيجة فقدان الثقة بالبلد والليرة، وهنا مربط الفرس 01.0ات عجزاً قياسياً قارب ي، سجل ميزان المدفوعدولار في العام الماض

  .جل تسارعاً مطّرداً منذ عقود وهو يساهم في زيادة الضغط على سعر عملتنا الوطنيةالموازنة الذي يس
استنزف ما تبقّى لديه من  وساعتئذٍ يكون مصرف لبنان قد. لى أية نتائج جذرية، ولن يغير اتجاه السوققطع لبيع الدولار لن يؤدي ان التدخل في سوق الوسط هذه الظروف، فإ

 .أموال المودعين
  
 ر مصرفيتشامس ¶
 

 
 

 


