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 فماذا عن لبنان؟... نحو رفع الفوائد المصارف المركزية في العالم

لكن ارتفاعات التضخم حرصت البنوك المركزية حول العالم على دعم عمليات التعافي الاقتصادي ضد تداعيات كورونا عبر خفض أسعار الفائدة وتقديم قروض صفرية، و 
نوك المركزية حول العالم تتجه إلى رفع أسعار الفائدة في الأخيرة دفعت إلى تغيير السياسات التوسعية للبنوك والاتجاه إلى التشديد النقدي، بحيث أفادت توقعات المحللين بأن الب

الأموال "، التي قالت أن عصر "فايننشال تايمز"وهو ما اشارت اليه صحيفة ". ، ما يطوي عصر الأموال الرخيصة للغاية والذي استمر منذ الأزمة المالية العالمية2222
ى حد ما نحو السياسات النقدية الأكثر تقييدا من بعض المصارف في جميع أنحاء العالم يأتي في مواجهة ارتفاع معدل يقترب من نهايته، والتحول المفاجئ إل" الرخيصة للغاية

واحدة أم لمدة ومعدل الفائدة هو السعر الذي يدفعه البنك المركزي على إيداعات البنوك التجارية، سواء أكان استثمارا لمدة ليلة . التضخم لفترة أطول مما كان يعتقد في البداية
 .شهر أو أكثر

دة، إذ سيكون لارتفاع أسعار الفائدة تأثير وتتابع اقتصادات العالم بحذر، خصوصاً تلك التي تربط عملتها بالدولار، الاتجاه التصاعدي الحادّ لمعدّلات الفائدة في الولايات المتح
ت المركزي الأميركي للحفاظ على عملتها والسيطرة على السيولة الأجنبية التي قد تجد في الاستثمار سلبي مباشر على ميزانيات الدول الناشئة بما سيضطرها مواكبة تحركا

الأنشطة الاستثمارية ويحد من قدرتها بأدوات الدين الأميركية فرصة أفضل، وتاليا سترتفع تكلفة خدمة الدين، من ناحية أخرى سيؤدي ارتفاع مستويات الفائدة إلى إعاقة تمويل 
 .التوسععلى 

كون مرتقبا في الإجراءات التي امام هذا الواقع، من غير الممكن النظر الى وقع السياسية المالية والنقدية دون الاطلاع على ما يحصل خارجا لا سيما التوجه الذي قد ي 
 61قضى برفع سعر الفائدة الرسمي الرئيسي بمعدل  61/62/2226الفاعلة في العالم لا سيما وانه سبق لبنك إنكلترا ان اصدر قرار بتاريخ  المصارف المركزية# ستتخذها

سيعمد مجلس الاحتياطي الفيدرالي الاميركي أيضا الى رفع  GOLDMAN SACHSوفي المنحنى عينه ووفقا لتقرير بنك . انقطة لجبه التضخم الناتج عن ازمة وباء كورون
لغلاء ميركي، وامرات خلال هذه السنة وتحديدا في آذار وحزيران وأيلول وكانون الأول، في محاولة منه لاحتواء تداعيات التضخم الخطيرة على الاقتصاد الأ 4معدلات الفوائد 

 .المتسارع الذي يثقل كاهل الأسر ويؤثر سلبا على الاستهلاك
في الرقابة القضائية على هذا التوجه سيؤثر بشكل ملحوظ على الدول النامية ومنها لبنان لانه سيرفع كلفة الاستدانة ويلجم عمليات الإقراض وفق ما يؤكد المتخصص 

حين قرر الاحتياط الفيدرالي رفع معدلات الفوائد  2261المحامي الدكتور باسكال فؤاد ضاهر الذي يشير الى ما حصل في العام المصارف المركزية وأجهزة الرقابة التابعة لها 
ح الرساميل الى هذه المعطيات الأساسية ستؤول الى نزو . ومقاربة تلك التداعيات التي حصلت بشكل مباشر على انكماش السيولة بالدولار الاميركي وأثرها بالتحديد على لبنان

على العملات المحلية بغية الحدّ من  الولايات المتحدة الأميركية والدول الغربية بما سيزيد الضغوط على المصارف المركزية في الدول النامية وسيدفعها الى رفع سعر الفائدة
وانطلاقا مما تقدم، يرى . استبدالها بالدولار الأميركي خوفا من ارتفاع معدل التضخمكما ان الامر عينه سيدفع المدخرين الى التخلص من العملات المحلية و ". الدولرة"ظاهرة 

في اميركا سيكون له  من الطبيعي ان تجهد المصارف المركزية للحفاظ على مستوى مرتفع من الاحتياطات النقدية الدولارية لأن اتباع سياسة رفع معدلات الفائدة"ضاهر أنه 
دول التي لا ت الدول النامية وقد يكون منها تفاقم الدين العام وعجز الموازنة، علما ان مفاعيل هذه الضغوط ستظهر تباعاً وبشكل متسارع على تلك الاثار خطيرة على اقتصادا

قتصادية، وكذلك مطالبة المصارف لذا ليس مستغربا أن يطالب صندوق النقد هذه الدول بالإستعداد لاضطرابات ا". تملك إحتياطات نقدية بالعملات الصعبة ومنها لبنان
الحد من عدم إتساق العملات في الميزانيات العمومية، والقيام عموما باتخاذ خطوات لتعزيز الصلابة "بموجب دراسة منشورة على موقعه الى  4/2226/ 1المركزية منذ تاريخ 

، وتاليا "كن أن ترتفع أكثر، فيما مزاج المستثمرين تجاه اقتصادات الأسواق الصاعدة يمكن أن يتدهورأسعار فائدة الاقتصادات المتقدمة لا تزال منخفضة ويم"، معتبرا ان "المالية
 .ستعمل المصارف المركزية حول العالم الى اتباع نهج يؤول إلى تعزيز إحتياطاتها من العملة الصعبة برفع سعر الفائدة

ورفع سقفه يأتي على عكس التوجهات التي اتبعت مثلا من البنك المركزي في  616وسيع نطاق التعميم الرقم من هنا، وأمام هذه المعطيات يصبح من البديهي القول ان ت
مصرف # الاجراء الذي قام"عتبر أن انكلترا، وما يرتقب صدروه عن الاحتياط الفدرالي الاميركي ومن عدد من المصارف المركزية المؤثرة في العالم، وفق ما يقول ضاهر الذي ي

منه، او قد يكون قد تبقى يعني التنازل عن الدولارات من دون اي خطة واعطائها لغير مستحقيها والتي يمكن ان يكون مصدرها قد يكون اما الإحتياط الالزامي او ما  لبنان
لمنع التصرف به لغير غايته لا مصدرها وحدات حقوق السحب الخاصة التي حُولت من صندوق النقد الدولي لأمر الدولة اللبنانية بما يوجب معه التدخل سريعاً امام القضاء 

صمت الحكومة يعني انها وافقت على صرف جزء من هذه الدولارات بصورة عبثية  وفي هذا السياق يعتبر ضاهر أن". سيما وان ملكيته لا تعود إلى المركزي بل للدولة اللبنانية
وال من الخارج الامر الذي قد يحقق لا تحقق اي غاية اقتصادية ودون أي خطة يبنى عليها لانها لم تسدد الى مستحقيها، كما ولم يتم استعمالها لاشادة مشاريع تستقطب بها ام

 ".تب مسؤولياتتناقضا مع المصلحة العليا وير 
لا توجد اي اسباب اقتصادية تحدو بالدولار للهبوط او لاستقراره على سعر منخفض، ولذلك يمكن تصنيفه هدر لا سيما وانه لم يستعمل "وبجميع الاحوال، يرى ضاهر أنه 

ضة بشكل عامودي مع المصلحة المالية والنقدية، لأن هذا التنازل عن لتسديد الحقوق لاصحابها من المودعين وكاملة بدون نقصان، وتاليا تصبح مغامرة أصحاب القرار متناق
 ."نحو تراجع عرض الدولارات دولياالعملة الصعبة المتجه لغير مستحقيه من المضاربين يتزامن تباعاً مع التوقع المتجه 

ألف ليرة،  33اد برمته، لان الدولارات تتجه الان لمصلحة من باع الدولار على سعر ويختم بدعوة النقابات كافة الى التدّخل قضائياً لحماية حقوقهم وحقوق المودعين والاقتص
 %.16والذي يشتريه حاليا على سعر منصة صيرفة، ويبقى الخاسر الوحيد هو المودع لان نسبة الهيركات بالتعميم الاخير تناهز الـ 
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