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إقتصادإقتصاد

"الانھیار المالي في لبنان: تجربة ووقائع"، كتاب یروي فصولا مؤلمة من تاریخنا الاقتصادي بعیون رجل كان في قلب العاصفة، 
وزیر المال السابق الدكتور غازي وزني. ھذا الكتاب لیس مجرد تحلیل اكادیمي جاف، بل ھو شھادة حیة على ازمات متشابكة، 

رسمت ملامح الانھیار المالي الذي ھز لبنان في العقد الاخیر

"الإنهیار المالي": شهادة تاریخیّة وتجربة شخصیّة
وزني: مؤتمر سیدر كان فرصة للخروج من الأزمة

الاصلاحات؟ ھذه  تتحقق  لم  ولماذا   الازمة؟ 
□  قدمت حكومة حسان دیاب خطة اصلاحیة، 
جیدة على الصعید التقني، ارقامھا واضحة ودقیقة 
المصرفي،  والقطاع  لبنان  مصرف  خسائر  عن 
الدولیة،  المالیة  المؤسسات  دعم  على  حصلت 
واعتبرھا  الدولي،  والبنك  الدولي  النقد  صندوق 
وایجابیة.  متینة  صدقیة،  ذات  الدولي  المجتمع 
الاقتصادي،  النمو  تحفیز  الى  الخطة  تھدف 
اعادة  العامة،  المالیة  اصلاح  الثقة،  استعادة 
ھیكلة الدین العام، اعادة ھیكلة مصرف لبنان 
والمصارف، تعزیز شبكة الامان الاجتماعیة، تامین 
الدعم الخارجي. عملت الخطة على ضمان اموال 
المودعین حتى 500 الف دولار، ممثلة 98% من 
اجمالي المودعین، في فترة تراوح بین 5 و7 سنوات. 
بلغت قیمتھا الاجمالیة 41.6 ملیار دولار ممولة 
من احتیاطیات مصرف لبنان بالعملات الاجنبیة 
البالغة 29.6 ملیار دولار، واموال قروض القطاع 
الخاص بالعملات الاجنبیة البالغة 34 ملیار دولار، 
واموال المصارف لدى المصارف المراسلة البالغة 9 
ملیارات دولار. واجھت الخطة اعتراضات شدیدة 
من قوى متعددة، لجنة المال والموازنة، جمعیة 
المصارف، مصرف لبنان لاسباب متعددة، اھمھا 

الى  وزني  غازي  یأخذنا  الكتاب،  صفحات  في 
كوالیس صنع القرار، بأسلوب متزن یجمع بین 
الشرح العمیق للاسباب والتداعیات، وبین السرد 

الدقیق للوقائع والتجارب التي عاشھا عن قرب.
بین  یضع  لبنان"،  في  المالي  "الانھیار  من خلال 
ایدینا مرآة تعكس واقعا شدید التعقید، لكنھا في 
الوقت ذاته تفتح بابا لفھم اعمق للاسباب التي 
السقوط  ھاویة  الى  الصغیر  البلد  ھذا  قادت 

المالي.
"الامن العام" التقت الدكتور غازي وزني.

 
■  ما ھي الاسباب الرئیسیة الي ادت الى الانھیار 

المالي في لبنان عام 2019؟
الفصل  في  لبنان  في  المالیة  الازمة  انفجرت    □
المتسارع  التدھور  بعد  العام 2019  من  الاخیر 
 17 واحتجاجات  وانتفاضة  اللیرة،  لسعر صرف 
العامة  المؤسسات  شلت  التي  الاول  تشرین 
والخاصة، وتعثر القطاع المصرفي، وخفض وكالات 
للدولة  الائتماني  التصنیف  الدولیة  التصنیف 
اللبنانیة الى درجة -ccc  وتراجع اسعار سندات 
التدفقات  وتوقف   ،2020 للعام  الیوروبوند 
المالیة. اما الاسباب الرئیسیة التي ادت الى الانھیار 
المالي في لبنان، فتعود في الدرجة الاولى الى مراكمة 
لبنان في خلال ثلاثة عقود من الزمن عجوزات في 
المالیة العامة والحساب الجاري، وكذلك تعود الى 
تدھور الاوضاع الاقتصادیة والمالیة في لبنان بعد 
اندلاع الاحداث في سوریا ابتداء "من اذار 2011"، 

على الشكل التالي:
• تباطأ النمو الاقتصادي تدریجا لیسجل انكماشا 

البالغة 5.8 ملیارات دولار نتیجة العجز الھائل 
في المیزان التجاري، ودفع مستحقات على الدولة 
النقدي.  الاستقرار  وحمایة  الاجنبیة،  بالعملات 
 2016 من  اعتبارا  المالیة  الھندسات  كلفت 
وسیاسة تثبیت مصرف لبنان سعر الصرف اكثر 
من 40 ملیار دولار. اما صافي احتیاطیات مصرف 
لبنان بالعملات الاجنبیة فتحول من فائض بلغ 
8.6 ملیارات دولار في العام 2010 الى بدایة عجز 
بلغ 1.5 ملیار دولار عام 2015. ثم تفاقم العجز 
باطراد في السنوات اللاحقة وصولا الى 48 ملیار 

دولار في نھایة العام 2019.
ودائع  تقلصت  المصرفي:  القطاع  اداء  تراجع    •
اكثر  خروج  نتیجة   2019 العام  في   %9 بنسبة 
من 12 ملیار دولار من الودائع، وارتفعت دولرة 
الودائع الى 76% من اجمالي الودائع، وانخفضت 
التسلیفات بالعملات الاجنبیة حوالى 17% لتصل 

الى 34 ملیار دولار.
• الكلفة المرتفعة المباشرة وغیر المباشرة للنازحین 

السوریین.
•  الازمة السیاسیة: ادت المناكفات والسجالات 
السیاسیة الى الفراغ في المؤسسات الدستوریة في 
تألیف  في  والتعقیدات  الجمھوریة  رئاسة  سدة 
الحكومات، والفشل في حصول لبنان على الدعم 
الدولي في مؤتمر سیدر في العام 2018 الذي كان 
الفرصة الاخیرة لخروج لبنان من ازمته، والتعثر 

في الاصلاحات.

■  ما ھي الاصلاحات التي كان من المفترض 
من  للخروج  اللبنانیة  الحكومة  تنفذھا  ان 

وزیر المال السابق الدكتور غازي وزني.

بلغ  اذ  و2019   2018 العامین  في  الاولى  للمرة 
غالبیة  تضرر  نتیجة  التوالي  على  و%6.9   %1.9
الاستثمارات  الى  الاستھلاك  من  النمو،  عناصر 
المنطقة  في  الاضطرابات  وسیطرة  والصادرات، 

والخلافات السیاسیة في الداخل.
• تدھورت اوضاع المالیة العامة تدھورا فاقعا، 
المحلي  الناتج  من   %5.9 من  العجز  فارتفع 
 2019 العام  في   %11.3 الى   2011 العام  في 
المدروسة  غیر  والرواتب  الرتب  سلسلة  نتیجة 
والكارثیة، والتعیینات العشوائیة في القطاع العام، 
والمساھمات الملیاریة للكھرباء، والاعباء الكبیرة 

للنازحین السوریین.
• تفاقم الدین العام تفاقما مخیفا، مرتفعا من 54 
ملیار دولار ونسبته %134 من الناتج المحلي في 
العام 2011 الى 91.3 ملیار دولار ونسبته 178% 
من الناتج المحلي في العام 2019 )ثاني اعلى نسبة 
الكبیر في  الارتفاع  نتیجة  الیابان(  بعد  العالم  في 
المحلي،  الناتج  نمو  وتباطؤ  العامة،  المالیة  عجز 

وتزاید الكلفة المتوسطة للدین العام.
بالتدھور  واستمر  المدفوعات  میزان  اختل   •
ملیارات   3.3 یقارب  فائض  من  فتحول  سریعا، 
دولار في العام 2011 الى عجز یقارب 5.6 ملیارات 
دولار في نھایة العام 2019. وذلك لجملة اسباب 
وتقلص  الاستیراد  في  الھائل  الارتفاع  ابرزھا 
الصادرات وتراجع الاستثمارات الاجنبیة المباشرة 

وخروج الرسامیل بفعل فقدان الثقة.
احتیاطات مصرف   2019 نھایة  في  انخفضت   •
لبنان بالعملات الاجنبیة السائلة الى 31.8 ملیار 
الیوروبوند  سندات  احتساب  دون  من  دولار 

لا یستطیع لبنان الخروج 
من الازمة المالیة وحده

بالحجم  الاعتراف  المالي ورفضھا  للوضع  انكارھا 
الفعلي والحقیقي لخسائر مصرف لبنان والقطاع 
ارقامھا  بدیلة  خطط  طرح  حاولت  المصرفي. 
غیر واقعیة، رفضھا صندوق النقد الدولي تقلل 
تحمل  معالجتھا،  تؤجل  الخسائر،  حجم  من 
للمساھمین،  تحمیلھا  بدل  الخسائر  المودعین 
تحمل الدولة مسؤولیة الدین من خلال اقتراح 
الاستثماریة  لموجوداتھا  سیادي  صندوق  انشاء 
والعقاریة لاصدار سندات دین بقیمة 40 ملیار 
الاعتراضات  تسببت  الخسائر.  لتغطیة  دولار 
الشدیدة والمتعددة التوجھات السیاسیة والمالیة 
ما  الاصلاحیة  خطتھا  الحكومة  تنفیذ  عدم  الى 
المالیة، وتدھور سعر صرف  الازمة  عمق لاحقا 
اللیرة الى اكثر من 98%، وخفض ضمان الودائع 

الى اقل من 100 الف دولار للمودع، واطال فترة 
 5 من  لبنان  ومصرف  المصارف  ھیكلة  اعادة 
سنوات الى ما بین 10 و15 سنة. الازمة المالیة في 
لبنان معقدة ومتشعبة لا یستطیع لبنان الخروج 
منھا وحده. فھو یحتاج الى اللجوء الى المجتمع 
مع  اتفاقیة  توقیع  الى  الدعم،  لطلب  الدولي 
النقد الدولي لاستعادة ثقة المؤسسات  صندوق 
المالیة العالمیة والاسواق المالیة والمستثمرین، الى 

التفاوض مع الدائنین لاعادة ھیكلة الدین.

الحكومة  اقترحتھا  التي  الخطوات  ھي  ما   ■
صندوق  مع  للتفاوض  اشرافكم  تحت  اللبنانیة 

النقد الدولي؟ ولماذا فشلت تلك المفاوضات؟
□  في بدایة ایار الفائت ارسلت الى صندوق النقد 
الدولي مسودة خطة الحكومة اللبنانیة الاصلاحیة 
الوفد  اعضاء  باسماء  ولائحة  المالي  للتعافي 
الدولي  النقد  صندوق  مسؤول  فأثنى  المفاوض. 
صالحة  واعتبرھا  الخطة  على  سیریزولا  مارتن 
تحدیدھا  في  وسلیمة  واضحة  وشاملة،  وجیدة 
المواضیع،  جمیع  تغطي  المالي،  النظام  خسائر 
وتوفر اساسا للتفاوض مع صندوق النقد الدولي. 
عن  المالي  الدعم  الیة  الحكومة  اختارت  ثم 
وھي   "EFF" الممدد  الصندوق  تسھیل  طریق 
الالیة المناسبة لمواجھة ازمة فعلیة وحادة لمیزان 
المدفوعات والدین العام وتدھور المالیة العامة، 
خاصة ان مدة الدعم تتراوح بین 3 و5 سنوات. 
یحصل  ان  یمكن  التي  المساعدات  لبنان  وقدر 
دولار  ملیار   1.5 و   1.2 بین  الالیة  بھذه  علیھا 
سنویا. یحمل التعامل مع صندوق النقد الدولي 
ایجابیات وسلبیات. وتبرز الایجابیات من خلال 
العجلة  لاطلاق  الصندوق  یمنحھا  التي  الاموال 
المدفوعات  میزان  مشكلة  ومعالجة  الاقتصادیة 
استعادة  ویساھم في  العامة.  المالیة  والعجز في 
ثقة المجتمع الدولي بلبنان وثقة الدولة المانحة 
والمستثمرین، ویعید فتح الاسواق المالیة العالمیة 
الدائنین،  مع  المفاوضات  ویسھل  لبنان،  امام 
الى  بالنسبة  اما  الاصلاحات.  تنفیذ  لبنان  ویلزم 

السلبیات، فتظھر في الاجراءات القاسیة التي 

عصام شلهوب
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المالیة  اصلاح  في  اتخاذھا  لبنان  على  یجب 
العامة لاسیما في زیادة الضرائب، وخفض حجم 
القطاع العام. عقدنا 18 جلسة مع صندوق النقد 
وسعر  والمالیة  النقدیة  القضایا  تناولت  الدولي 
الصرف، ارقام المالیة العامة، اصلاح النظام المالي، 
اصلاح الكھرباء، استراتیجیا اعادة ھیكلة مصرف 
تقدیرات  كونترول،  الكابیتال  ومیزانیته،  لبنان 
المالیة  لبنان، وضع  میزانیة مصرف  الخسائر في 
العامة والضرائب، قواعد المالیة العامة، اجراءات 
المدنیة،  الخدمة  اصلاح  العامة،  الموازنة  تنفیذ 
قانون مكافحة الفساد وتبییض الاموال، واخرھا 
جلسة لمناقشة قانون المشتریات العامة. لاحقا، 
المفاوضات  تعلیق  الدولي  النقد  صندوق  قرر 

للاسباب التالیة:
ومصرف  الحكومة  بین  جدا  الواضح  التباین   •

لبنان حول ارقام الخسائر وتوزیعھا. 
غیر  المحاسبیة  الاسالیب  الصندوق  رفض    •

التقلیدیة المتبعة من مصرف لبنان.
وعدم  للحكومة،  النواب  مجلس  دعم  عدم   •

حصول خطة التعافي على اي اجماع حولھا.
• اكد الصندوق في جلسة تعلیق المفاوضات ان 
خطة الحكومة جیدة. ارقامھا في خسائر مصرف 
لبنان قریبة من ارقام )الفروقات اقل من %3.5(. 
لكن المشكلة في عدم قدرة الحكومة على تنفیذھا 
بسبب الاعتراضات علیھا من لجنة المال والموازنة 

النیابیة، مصرف لبنان، المصارف.

الدیون  قضیة  مع  الحكومة  تعاملت  كیف   ■
العامة؟ وھل كانت ھناك اي محاولات لاعادة 

ھیكلة الدیون؟
□  بعد اقل من شھر على تسلم الحكومة مھامھا، 
استحقاقات  مواجھة  في  سریعا  نفسھا  وجدت 
ومصیریة،  صعبة،  قرارات  الى  تحتاج  داھمة 
الدین  سندات  استحقاقات  ابرزھا  وفوریة، 
بالعملات الاجنبیة لشھر اذار 2020، البالغة 1.2 
عدة:  خیارات  الحكومة  امام  كان  دولار.  ملیار 
التخلف )Default( عن الدفع، جدولة الدیون 
المركزي سندات  البنك  مبادلة   ،)Reschedule(

المحلیة،  المصارف  مع   )Swap( الیوروبوند 
خیار  وھو  الیوروبوند  سندات  دفع  واخیرا 
یستنزف من احتیاطیات مصرف لبنان ویشتري 
تعلیق  قرار  اتخذ   2020 آذار   7 في  الوقت. 
دفع سندات الیوروبوند ولیس وقف دفعھا في 
الرؤساء  بعبدا في حضور  اجتماع عقد في قصر 
دیاب،  بري وحسان  ونبیه  الثلاثة میشال عون 
ونائب رئیس الحكومة، ووزیري المال والاقتصاد، 
وحاكم مصرف لبنان، ورئیس جمعیة المصارف. 
جانب  الى  الوقوف  بالاجماع  المجتمعون  قرر 
الحكومة في اي خیار ستعتمده في مجال ادارة 
قرار  اتخذ  لقد  الدیون.  دفع  باستثناء  الدیون، 
الیوروبوند نتیجة الازمات  تعلیق دفع سندات 
المتراكمة اقتصادیا ومالیا منذ عقود من الزمن، 
ومحدودیة احتیاطیات مصرف لبنان من النقد 
الاجنبي البالغة 29.6 ملیار دولار، منح مصرف 
لبنان منھا 7 ملیارات دولار للمصارف لتغطیة 
ملیار   22 حوالى  وبقي  الخارجیة  التزاماتھا 
دولار، ونتیجة ضغوط القوى السیاسیة والخبراء 
والتحركات  الدفع،  بعدم  الحكومة  المطالبین 
اموال  على  بالحفاظ  المنادیة  والتظاھرات 
 Ashmore( الدائنین  كبار  ورفض  المودعین، 
Fidelity(، المفاوضات قبل دفع استحقاق آذار 
2020، وعدم امكان تطبیق اقتراح حاكم مصرف 

لبنان باعادة جدولة الدین بسبب عدم موافقة 
نتیجة وجود  واخیرا  علیھا،  الدائنین  75% من 
استحقاقات كبیرة للدین العام وخدمته بلغت 
سنویا 4.5 ملیارات دولار، واستحقاقات لتغطیة 
العجز في المیزان التجاري لاستیراد المواد الاساسیة 
والادویة بلغت سنویا 6 ملیارات دولار. ربطت 
الحكومة قرار تعلیق الدفع بقرارات اخرى تتعلق 
بخطة التعافي المالي والتفاوض مع كبار الدائنین 
النقد  صندوق  مع  مفاوضات  في  والدخول 
الدولي. قرار تعلیق دفع سندات الیوروبوند لیس 
 مسؤولا عن الازمات التي انفجرت في نھایة العام
التدفقات  توقف  عن  مسؤولا  ولیس   ،2019
وانھیار  المصرفي  بالقطاع  الثقة  وفقدان  المالیة 
وكان  العالمیة.  المالیة  الاسواق  واغلاق  اللیرة 
من  متشددة  اعتراضات  یجد  لم  لو  قرارا صائبا 
اطراف سیاسیة ومالیة اجھضت الخطة وعطلت 

الاجراءات.

والاوضاع  المالیة  الازمة  بین  العلاقة  ما ھي   ■
السیاسیة في لبنان؟

□  الازمة الفعلیة في لبنان ھي ازمة نظام سیاسي 
الوضع  انعكس سلبا وبشكل قوي على  بامتیاز 
على  یتم  الحكومة  فتشكیل  والمالي.  الاقتصادي 
اساس طائفي وتوافقي وادارة شؤون الدولة تتم 
النظام  اصبح  والزبائنیة.  التحاصص  اساس  على 
السیاسي، معطلا ومشلولا في حاجة الى التوافق 
الانتخابات  تقریبا:  المجالات  السیاسي في جمیع 
التعیینات،  الحكومات،  تألیف  الرئاسیة، 
المفاوضات مع صندوق النقد الدولي، الاصلاحات، 
ملف  مناقشة  المانحة،  الدول  مع  المباحثات 
الدائنین،  مع  المفاوضات  السوریین،  النازحین 
التدقیق الجنائي، اقالة حاكم المصرف المركزي... 
اضحى  لبنان  بأن  للجمیع  واضحة  الامور  باتت 
المترابطین  نظاميه  اصلاح  الى  ملحة  حاجة  في 
ھو  السیاسي  الاصلاح  والاقتصادي.  السیاسي 
المنطلق للاصلاح الاقتصادي، والمنطلق الصحیح 
لمعالجة الازمة الاقتصادیة والمالیة التي یعیشھا 

لبنان، والمنطلق الوحید لحمایة الاستقرار.

غلاف الكتاب.
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