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  رولى راشد

  سيحد من قدرتها على التموّل من المصارف عجاقة: شطب ديون الدولة من الدين العام

ٌة والنمدٌة التً اتبعت خلال السنوات الماضٌة دٌنامٌكٌة لتراكم الدٌن ألوى من دٌنامٌكٌة نمو الالتصاد. كما اوجدت السٌاسات المال

تشكل نسبة الدٌن إلى الناتج المحلً المائم المعٌار الأسلم لمٌاس عبء الدٌن العام . استنفدت السٌاسات المذكورة آلٌات التموٌل المائمة

أن حجم الدٌن المطلك لا ٌعبر عن تأثٌره على المالٌة العامة وعلى الالتصاد لكون البلدان تختلف أحجام  فً أي بلد من البلدان، ذلن

والناتج ٌمٌس حجم الالتصاد، وبالتالً الماعدة التً تستطٌع الدولة تحصٌل إٌراداتها منها. ولما ٌتم . التصاداتها اختلافات كبٌرة

لٌس تثبٌت حجمه بالمطلك بل نسبته من الناتج. وفً المماٌٌس العالمٌة ٌعتبر تخطً هذه الحدٌث عن تثبٌت الدٌن، فانما ٌمصد به 

% تورٌطا للبلد فً إدخاله فً دائرة الخطر، خصوصا إذا ترافك مع معدلات فوائد على هذا الدٌن أعلى من ٠١١النسبة عتبة 

ساسً لدى المطاع المصرفً والمالً اللبنانً ولدى جمهور تركّز التراض الدولة باللٌرة بشكل أ. معدلات النمو الاسمٌة للالتصاد

% على الرغم من إلدام عدد من المستثمرٌن غٌر اللبنانٌٌن على الاكتتاب بسندات الخزٌنة ٠٩و ٠١الممٌمٌن بنسبة تتراوح بٌن 

حد من الفوائد على الدٌن العام ، مع ارتفاع الفوائد علٌها. ولما بدأت الدولة تتوسع فً الإصدارات بالعملات، لل٠٠٠١خصوصاً عام 

ولتخفٌض طلب الاستدانة باللٌرة، راحت نسبة اكتتاب المصارف اللبنانٌة ترتفع تدرٌجٌا فً سندات الخزٌنة بالعملات حتى بلغت 

ً . وأدى ذلن إلى تغٌٌر بنٌة مصادر الدٌن العام بالعملات إذ ارتفعت حصة المصارف اللبنانٌة فٌه من حوال٠٠٠٠% بنهاٌة ٠١

ان عبء هذا الدٌن العام ٌرهك المواطن لبل الخزٌنة، وٌبدو انه حجز مكاناً ممٌزاً فً . إلى اكثر من النصف ٠٠٠٩% بنهاٌة ٠١

الارث اللبنانً حٌث ان المؤشرات تلحظ تنالله مع الاجٌال بغٌاب المعالجات السلٌمة والحكٌمة. وان ُطرح الموضوع على بساط 

وطأة ضغط هذا الدٌن على المالٌة العامة اتت الآراء متباعدة كل البعد عن الوالع دون ان ٌتم وضع البحث لإٌجاد الحلول تحت 

ٌؤكد حاكم مصرف لبنان رٌاض سلامة إن المٌمة الإسمٌة للدٌن، تختلف عن المٌمة السولٌة مشٌراً إلى أن . الاصبع على الجرح

% من الدٌون اللبنانٌة، هً دٌون ٌحتفظ بها مصرف لبنان، وأن نسبة دٌون السوق إلى الناتج المحلً الإجمالً ألل من ٠١أكثر من 

 . أخرى، ٌطمئن سلامة الى ان البنن المركزي ٌدعم دٌون الحكومة%. ومن جهة ٠٩١%، بٌنما ٌبلغ الدٌن الإسمً ٠١١

وبالامس المرٌب، سمع الجمٌع دعوة النائب نواف الموسوي للمصارف الى شطب المروض المستوفاة اضعافا، وخفض اسعار فوائد 

لماذا لٌس هنان من لرار . إلتراح الى جانب غٌره من التراحات أخرى تحمل على طرح عدة علامات استفهام. الالراض للدولة

لماذا تنبت الموالف بٌن الحٌن والآخر مؤٌدة تهدٌد . جدي بشأن نزع مكامن الخلل فً هذه الدولة؛ من هدر وفساد وتهرب ضرٌبً

الكل ٌدرن الحمٌمة، لطالما  لطاع صلب بمً لوحده صامدا فً كل الازمات العاصفة ٌوظف وٌستثمر وهو المطاع المصرفً؟

عاونت مع الدولة، وهً تنتظر الٌوم إسوة بغٌرها من الحكومة الممبلة خطوات اصلاحٌة تحدّ من الهدر والفساد. كما ان المصارف ت

الجمٌع ٌدرن ان المصارف لٌست جمعٌات خٌرٌة لا تبغً الربح. واذا لم تحمك الارباح فهذا ٌعنً تراجعا للسٌاسات المالٌة ولثمة 

 . فهنان العدٌد من المتطلبات والمعاٌٌر العالمٌة المكلفة ومن الواجب الالتزام بها المدخر وبالتالً للمجتمع الدولً.

  ما هو رأي الخبراء الالتصادٌٌن فً التراح النائب الموسوي لإطفاء الدٌن العام؟

  البرفسور عجالة

ي لا ٌنطبك على الحالة اللبنانٌة ٌعتبر الخبٌر الالتصإدي والاستراتٌجً البروفسور جاسم عجالة ان تصرٌح النائب نواف الموسو

بحكم أن مثل هذا الإجراء ٌشترط أن تعُلن الدوّلة إفلاسها بحسب لواعد اللعبة المالٌة فً الأسواق الحرّة. وبالتالً، إن تنفٌذ هذا 

الها الإجراء ٌعنً أن المطاع المصرفً سٌتلمىّ ضربة لوٌة من ناحٌة أن شطب المروض تعنً أن المصارف ستدفع من رأسم

الخاص إذ لا ٌمُكن لها أن تستخدم أموال المودعٌن بحكم لدسٌة الملكٌة. وبالتالً، فإن حجم الشطب المطلوب سٌنعكس فً أحسن 

الأحوال إحتمال ضئٌل خسارة فً رأسمال المصارف وفً أسوأ الأحوال الإحتمال الأكثر والعٌة سٌكون هنان تداعٌات على الثبات 

وٌمول عجالة للانوار: هذه التداعٌات ستتغلغل فً الماكٌنة الإلتصادٌة، والمنظومة المالٌة . ة اللبنانٌةالمصرفً وحتى على الدوّل

بحسب الآلٌة التالٌة: سٌتم شطب الدٌون من رأسمال المصارف وهذا ٌعنً أن حجم المطاع المصرفً سٌنخفض بنفس المٌمة. 

 ً د.أ مُسلفّة ٌجب أن ٌكون  011عملا بمعاٌٌر بازل التً تفرض أن كل  وبالتالً، فإن لدرة المصارف على التسلٌف ستنخفض حكما

هذا الأمر ٌعنً أن المطاع المصرفً سٌصُبح   .Cooke Ratioد.أ من رأسمال المصرف مُجمّدة فً مصرف لبنان 8ممابلها 

مما ٌؤديّ حكماً إلى تراجع النمو مُلزماً تطبٌك سٌاسة إنكماش فً المروض خصوصاً للمطاع الخاص ولكن أٌضاً للدوّلة اللبنانٌة 

الإلتصادي الذي أساسه الإستثمار والإستهلان وسٌضع الدوّلة فً وضع صعب من ناحٌة لدرتها على التموّل من المطاع المصرفً. 

عكس بشكل وبما أن الدوّلة ستذهب إلى الأسواق العالمٌة، ستجدّ صعوبة كبٌرة فً الإستدانة بحكم التخبطّ السٌاسً الهائل الذي ٌن

بإعتمادنا أن الدوّلة لٌست بحاجة إلى شطب دٌون من دٌنها العام بمدر ما هً بحاجة إلى محاربة الفساد . تلمائً على أسعار السندات

 . ملٌار د.أ سنوٌاً محرومة منها بسبب التهرّب الضرٌبً بالدرجة الأولى 5الذي ٌمُكن أن ٌؤمّن لها مداخٌل بأللهّ 


