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 السياسات النقدية والقطاع الماليخريطة الأزمة: محورها 

 
أن الأزمة سببها  محور الأزمة وقلبها كان القطاع المالي. كل السياسات كانت تمرّ من هناك. وعندما وقع القطاع المالي انهار الهيكل بكامله. ما يقال عن

 .كانت محفّزة لمحور الأزمة: السياسات النقدية أولًا، ثم السياسات المالية، وبعدها سياسات الإنتاج، وأخيراً العقوباتالدين السيادي واهم. فهناك أربعة عوامل 

 
 

منتجة، جرى تثبيت سعر هيمنة القطاع المالي على الاقتصاد، كانت محفّزة بسياسات نقدية. ففي ظل هذه الهيمنة بالتوازي مع الاحتكارات والدولة التجارية لا ال
عزيز الاستهلاك، وهذا انعكس زيادة في العجز التجاري. طبعاً كانت زيادة أسعار الفائدة الأداة التي استُعملت من أجل إبقاء صرف الليرة مقابل الدولار لت

ي الخاص. في التدفقات متواصلة، وعبر القطاع المالي جرى تحويل هذه التدفقات لتمويل الاستهلاك بمعدلات مرتفعة بدلًا من تمويل الاستثمار الاقتصاد
قي يسجّل اقع، كانت نسب التضخّم مرتفعة قياساً إلى ما يجب أن تكون عليه في ظلّ أوضاع طبيعية. وبنتيجة كل ذلك، كل سعر الصرف الفعلي أو الحقيالو 

 .معدلات أعلى مدعومة بشكل مقنّع عبر كل السياسات المالية والنقدية التي تمرّ بواسطة القطاع المالي
عن إنفاق جارٍ يستنزف الخزينة العامة من دون أي استثمارات حكومية كبيرة لتوفير الخدمات العامة والبنية التحتية اللازمة  السياسات المالية كانت عبارة

ل ر دخلًا. ومن أجلإنعاش الاقتصاد. كذلك كانت إيرادات الحكومة متدنية ومرتبطة بنظام ضريبي غير عادل يستهدف الفئات الأقل دخلًا أكثر من الفئات الأكث
لخارجي. وفي الوقت تمويل الإنفاق الجاري في ظل غياب الإيرادات المتأتية من الفئات المقتدرة، قرّرت السلطة تمويل عجزها المالي عبر الاقتراض المحلي وا

 .نفسه كان الفساد سمة أساسية لتفاعل كل مكونات السياسة المالية مع القطاع المالي
 الليرة في ظل ارتفاع أسعار الفائدة وارتفاع سعر الصرف الفعلي مضافاً إليه عجز الخزينة والاحتكارات التجاريةالاستهلاك المدعوم بتثبيت سعر صرف 

 
الفوائد من أجل الحفاظ  المحفّز الثاني مرتبط بسياسات الإنتاج. فإلى جانب الاحتكارات التاريخية في لبنان، فإن العلاقة مع القطاع المالي تتطلب ارتفاعاً في

طاع الخاص التدفقات، وهذا الأمر أنتج تشوّهات في بنية الاقتصاد وبدأت المدخرات تصبّ في القطاع المالي بدلًا من تحويلها إلى استثمارات في الق على
ز على خدمات منخفضة المنتج. وفي ظل أولوية المصالح الخاصة على المصالح العامة في المجتمع وتعزيزاً للزبائنية السياسية، ارتأت قوى السلطة أن تركّ 

 .القيمة
ة التي مارسها القطاع أخيراً أتت العقوبات الأميركية وما سُمي بلوائح الإرهاب لتكون عاملًا مساعداً أيضاً في محورية الأزمة. إجراءات التمييز غير المعلن

 .صاد والمجتمعالمالي نيابة عن القوى الخارجية، انعكست مزيداً من التشوهات والاختلالات في بنية الاقت
جز الخزينة وبنتيجة كل ذلك، فإن الاستهلاك المدعوم بتثبيت سعر صرف الليرة في ظل ارتفاع أسعار الفائدة وارتفاع سعر الصرف الفعلي مضافاً إليه ع

تمل وفاقم عجز الحساب الجاري الذي كان والاحتكارات التجارية، صار لدينا اقتصاد مشوه ومجتمع مقطّع الأوصال. العجز التجاري صار كبيراً إلى درجة لا تُح
ة التي أقرّت بهدف شراء مدفوعاً أيضاً بالسياسات المالية والنقدية، فتراكمت الخسائر في بنية النظام المالي. وتعاظمت هذه الخسائر مع تنفيذ الهندسات المالي

ة المرض الهولندي في الاقتصاد اللبناني، وتضخمت ودائع القطاع المصرفي لدى المزيد من الوقت في انتظار إعادة إحياء التدفقات مجدداً. هكذا انتشرت ظاهر 
م انفجرت أزمة مصرف لبنان مع تحويلها إلى موجودات محلية الطابع بدلًا من أن تكون موجودات خارجية قابلة للاستعمال. الخسائر فجّرت أزمة السيولة، ث

 .ة دين سيادي بينما خرجت أزمة الاقتصاد من ركودها تحت الرماد لنصبح في ما أصبحنا عليه اليومالملاءة المالية للقطاع المالي، وتحوّلت إلى أزم
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