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 :ملخص
يعتبر سعر الصرؼ أحد الدؤشرات الاقتصادية والدالية التي تعبر عن جودة الأداء الاقتصادي ألي دولة  ما ، وأف اي أزمة للعملة ىي حالة يوجد 

لذا كاف . فيها شك خطتَ فيما إذا كاف لدى البنك الدركزي في بلد ما احتياطيات كافية من النقد الأجنبي للحفاظ على سعر الصرؼ الثابت للبلاد
 سعر الصرؼ كما قمنا في المحور الثاني أزمة النظري لدفهوـ الإطار الأوؿ سعر الصرؼ عن لزورين ، المحور أزمةالذدؼ من الدراسة ىي لزاولة معرفة 

.   تدىور اللتَة اللبنانية وانهيارىا وأسباب سعر الصرؼ في لبناف أزمةدراسة 
. ، النمو الاقتصادي ، لبنافأزمات سعر الصرؼ ، :كلمات مفتاحية

 
Abstract: 

The exchange rate is one of the economic and financial indicators that express the quality of the economic 

performance of any country, and that any currency crisis is a situation in which there is serious doubt whether the 

central bank of a country has sufficient foreign exchange reserves to maintain the country's fixed exchange rate. 

Therefore, the aim of the study was to try to know the exchange rate crisis on two axes. The first axis is the 

theoretical framework for the concept of the exchange rate crisis. In the second axis, we studied the exchange 

rate crisis in Lebanon and the cause of the deterioration and collapse of the Lebanese pound . 

Keywords: Exchange rate, crises, economic growth, Lebanon. 
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I -تمهيد: 

يعد سعر الصرؼ أحد الدؤشرات الاقتصادية والدالية الذامة التي تعبر عن قوة وجودة الأداء الاقتصادي للدوؿ، ونشثل سعر 
الصرؼ العمود الفقري الذي تعتمد عليو اقتصاديات أي دولة من دوؿ العالم، سواء كانت من الدوؿ الدتقدمة أو النامية، لذلك تسعى 

معظم الدوؿ لوضع سياسات تهدؼ إلى ضماف استقرار سعر صرؼ عملاتها؛ لأف استقراره يعتبر مؤشرا مهما لددى تطور وتقدـ 
واستقرار اقتصاد الدولة، وأيضا لتفادي تلك الدوؿ التقلبات الحادة التي تدر بها العملات من فتًة لأخرى، ويتعاظم ىذا الدور في الدوؿ 

 بشكل كبتَ، مما نرعلها أكثر تأثرا بالتقلبات الاقتصادية الدولية، مما ينعكس اقتصاداتهاالنامية لأف معظم ىذه الدوؿ تعاني من انفتاح 
سلبا على درجة الاستقرار المحلي فيو، ويؤكد بعض علماء الاقتصاد بأف تقلبات سعر الصرؼ في التجارة قد يؤثر بالسلب أو الإنراب 

كما نشكننا (. ۲۰۱۹سليماف، )للمصدرين والدستوردين  (الذي تعتبر درجة الدخاطر دالة فيو)معتمدا علي السلوؾ السيكولوجي 
تعريف تقلبات سعر الصرؼ بأنها تلك الدخاطر التي تصاحب التحركات غتَ الدتوقعة في سعر الصرؼ؛ ولذا يعتبر التقلب في أسعار 

السيد، )الصرؼ ىو مصدر للمخاطر التي تكوف لذا تأثتَات ضمنية مؤكدة على حجم التجارة الدولية، ومنها على ميزاف الددفوعات 
۲۰۱۲ .)

محاور البحث 

  ؛ تقلبات سعر الصرؼأزمة النظري لدفهوـ الإطار :الأوؿالمحور 
 سعر الصرؼ في لبنافأزمة :المحور الثاني . 

مشكلة البحث  

كيف تؤثر تقلبات سعر الصرف في الاقتصاد؟ 

منهجية البحث 

اتخذ الباحث الدنهج الوصفي لدراسة مشكلة البحث باعتباره منهج يوضح الأحداث الواقعية بدقة ووصف تسلسلي، ودراسة 
الحالة وىى رواية أحداث على شكل بحث متعمق عن العوامل التي تسهم في ظاىرة معينة يؤدي إلى جمع البيانات الدلزمة عن الظاىرة 

. وفهمها وتحليلها من أجل الوصوؿ  إلى الدبادئ والقوانتُ الدتصل بها

الدراسات السابقة 

  التجربة اللبنانية والدور الدطلوب من ىذه السياسة : سياسة سعر صرؼ العملة:(2002ألبر داغر،.د)دراسة. 
وترتبت عليها كلفة اجتماعية , نشأ عنها تضخم ىائل, تجربة خفض لسعر صرؼ عملتو, 1984عرؼ لبناف ابتداءً من العاـ 

بنهاية العاـ , .د./ ؿ. ؿ1838الى , 1984في نهاية العاـ . د./ ؿ. ؿ6,8وقد انتقل سعر الصرؼ الاسمي للتَة اللبنانية من . فادحة
 دولاراً في العاـ 242وانخفض الحد الادنى للاجور من ما يعادؿ ,  ضعفاً بتُ ىذين التارنست11ُوارتفعت الاسعار بنسبة . 1992
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ونجم عن ذلك . تثبيت سعر الصرؼ الاسمي للعملة اللبنانية, 1992وجرى بنهاية العاـ ، 1992 دولاراً في العاـ 64 الى 1983
. سنوياً  % 5,3, 2001-­ 1994وقد بلغ معدؿ التضخم الوسطي لحقبة . ما زاؿ مستمراً إلى اليوـ, خفض لدعدلات التضخم

بما نشثّل تكراراً , ىو ندو الدين العاـ بشكل لم يسبق لو مثيل في تاريخ لبناف الدعاصر, 1992إلا أف ما ميّز الحقبة التي تلت العاـ 
ونرعل ىذا . وكانت من أسباب انهيار سعر صرؼ العملة اللبنانية, 1984 اىم التطورات التي عرفتها حقبة ما قبل العاـ ىللإحد

القدرة الشرائية التي , تفقد معو مداخيل اللبنانيتُ, ولنشوء تضخم كبتَ فيو, لانهيار سعر صرؼ عملتو, الواقع لبناف مرشحًا من جديد
في الجزء ,  يقدـ النص التالي.وتعود إلى الدستوى الذي كانت عليو خلاؿ حقبة الثمانينات السوداء, اكتسبتها خلاؿ حقبة التسعينات

متخذاً , وكما تتبدى في الواقع, كما تراىا نظرية التصحيح الذيكلي, عرضاً لانعكاسات خفض سعر صرؼ العملة الوطنية, الأوؿ منو
تجربة خفض سعر صرؼ , ويستعرض في ىذا الاطار. مثالًا على ذلك, التي عرفها لبناف سابقًا” التصحيح الانكماشي“من تجربة 

كيف انتهت تجربة , ثم يظهر في الجزء الثاني منو. موضحاً اسبابها وانعكاساتها, 1992-­ 1984العملة اللبنانية على امتداد حقبة 
ويستعرض لذذه الغاية تجربة . وكيف تم الخروج من التضخم بتثبيت سعر الصرؼ خلاؿ التسعينات, تدىور سعر صرؼ العملة اللبنانية

فيناقش اولًا مسألة , أما الجزء الثالث من النص. ويقارف بينها وبتُ التجربة اللبنانية على ىذا الدستوى, امتَكا اللاتينية في ىذا المجاؿ
ويربط ثانياً ىذه الدسألة بموضوع السياسة الانتاجية التي يتوجّب على لبناف . جدوى اعتماد سعر صرؼ مثبت او مرف للعملة اللبنانية

. للخروج من أزمة الدديونية وتوقف النمو التي يرزح تحتها, الأخذ بها

  تقييم فاعلية السياسة النقدية في تحقيق استقرار سعر الصرؼ في مصر خلاؿ الفتًة : (2017مناؿ جابر مرسي لزمد ، )دراسة( 
1990- 2017  )

, سعر صرؼ الجنيو الدصري أماـ الدولار الأمريكي وذلك من خلاؿ ندوذجتُ ، الأوؿ ندوذج التعديل الجزئي لسعر الصرؼ 
واختتمت الدراسة بوضع بعض التوصيات للحد من تقلبات سعر الصرؼ يعتبر سعر الصرؼ . والثاني ندوذج متجو تصحيح الخطأ 

أحد الدؤشرات الاقتصادية والدالية التي تعبر عن جودة الأداء الاقتصادي لأي دولة ، ونشثل سعر الصرؼ العمود الفقري الذي تعتمد 
عليو اقتصاديات أي دولة من دوؿ العالم سواء كانت من الدوؿ الدتقدمة أو النامية لذلك تسعى معظم الحكومات إلي انتهاج سياسات 

كما يودي سعر . تهدؼ إلي ضماف استقرار سعر صرؼ عملاتها لتجنب دولذا التقلبات الحادة التي تدر بها العملات من فتًة لأخرى 
بسبب استخدامو كهدؼ أو كأداة أو ببساطة كمؤشر علي تنافسية الدوؿ من خلاؿ تأثتَه , الصرؼ دورة بارزة في السياسة النقدية 

وىو , لذا كاف الذدؼ الأساسي لذذه الدراسة . ودرجة الانفتاح علي التجارة الدولية , على مكونات النمو الاقتصادي مثل الاستثمار 
كما قمنا , لذا تناولنا في الدبحث الأوؿ مفهوـ السياسة النقدية وأىم أدواتها وأىم أىدفها , لزاولة التعرؼ علي طبيعة سعر الصرؼ 

ثم تعرضنا ( , ۲۰۱۷-۱۹۹۰)في الدبحث الثاني بالتعرض للإطار النظري لسعر الصرؼ وتجربة مصر في لراؿ الصرؼ خلاؿ الفتًة من 
في الدبحث الثالث للقياس أثر السياسة النقدية في تحقيق استقرار 

  أثر تقلبات سعر الصرؼ ومعدؿ التبادؿ الدولي على النمو الاقتصادي في الجزائر (2021، بوالشعور شريفة و قمري زينة )دراسة
  . Varدراسة قياسية باستخداـ ندوذج الانحدار الذاتي : (1990-2019)
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ىدفت ىذه الدراسة لتحري أثر تقلبات سعر الصرؼ ومعدؿ التبادؿ الدولي على النمو الاقتصادي في الجزائر من خلاؿ 
، (GRW)على معدؿ النمو الاقتصادي  (TOT)ومعدؿ التبادؿ الدولي  (REER)اختبار أثر سعر الصرؼ الحقيقي الفعلي 

 VARوذلك باستخداـ منهجية متجو الانحدار الذاتي. بالاضافة إلى دراسة العلاقة التبادلية بتُ سعر الصرؼ ومعدؿ التبادؿ الدولي
 VD (Variance)، كما تم تحليل التباين Granger، ودراسة العلاقة السببية عن طريق اختبار السببية لجرانجر

Decomposition ولتحديد اتجاه العلاقة بتُ متغتَات الدراسة تم استخداـ اختبار دواؿ نبضات الاستجابة ،IRF 
(Impulse Response Functions) . وقد أظهرت النتائج . 2019 إلى 1990وذلك باستخداـ بيانات سنوية تدتد من

وحسب اختبار تحليل مكونات . وجود علاقة سببية في اتجاه واحد من سعر الصرؼ الحقيقي الفعلي إلى معدؿ النمو الاقتصادي
التباين فإف كل من سعر الصرؼ الحقيقي الفعلي ومعدؿ التبادؿ الدولي لذما أثر ضعيف على الددى الطويل، وحسب اختبار دواؿ 

كما أبرزت النتائج وجود علاقة سببية في اتجاه واحد من معدؿ . نبضات الاستجابة كاف أثرنذا غتَ مباشر سلبي ثم يصبح أثر موجب
التبادؿ الدولي إلى سعر الصرؼ الحقيقي الفعلي، وحسب اختبار دواؿ نبضات الاستجابة ىناؾ أثر سلبي متبادؿ بتُ سعر الصرؼ 

الحقيقي الفعلي ومعدؿ التبادؿ الدولي 

:  (النظرية والمفهوم )أزمة سعر الصرف  .1
 :مفهوم أزمة سعر الصرف1.1

تشتَ أزمة سعر الصرؼ إلى وجود فائض طلب دولي كبتَ على العملة لزل الاىتماـ، الأمر الذي نربر السلطات النقدية في 
ويطلق على ىذه . الدوؿ الدعنية على اتخاذ تدابتَ مضادةعنيفة تكوف في الغالب على حساب الأىداؼ الأخرى للسياسة الاقتصادية

الآلية اصطلاح الضغط على سوؽ الصرؼ الأجنبي، كتعبتَ عن حجم الاختلاؿ في سوؽ النقد الذي ينبغي التعامل معو سواء 
 Diana, N. Waymark)بالسحب من الاحتياطيات الدولية أو بتغيتَ الصرؼ الأجنبي للعملة الوطنية، وغتَ ذلك من تدابتَ 

 ,Jeffrey, A frankel& (Andrew ، و أندروا روزJeffrey, A. Frankelويرى كل من جيفري فرانكل. (1998)
k. Rose (1996)) ,Andrew K Ros أف أزمة العملة أو انهيارىا تتحقق عندما نزدث انخفاض في سعر الصرؼ الأسمى

، أف أزمة العملة ترتبط بنظاـ سعر (Krugman, p M (1999))ويذكر کرو جهاف .  على الأقل%25بمقدار " ما " لعملة 
عندما تحدث زيادة في الائتماف المحلي بشكل يفوؽ الطلب النقدي، الأمر الذي يؤدي إلى فقداف تدرنری و  Fixed الصرؼ الثابت

مستمر للاحتياطيات الدولية للدولة الدعنية، الأمر الذي يشجع على قياـ ىجمات الدضاربة على العملة الوطنية، ومع اقتًاب 
وىناؾ اعتقاد بوجود ارتفاع . الاحتياطيات الدولية على النفاد، تصبح السلطات النقدية مضطرة للتخلي عن سعر الصرؼ الثابت

يسبق عمليات الدضاربة، بالإضافة إلى تدىور الديزاف التجاري للدولة  (مع ثبات سعر الصرؼ الرسمي)حقيقي في قيمة العملة 
)Kaminsky, G 1998 a) وىناؾ من يعتقد بوجود نوع من التوأمة في الأزمات ،Twin Crises فقد نزدث نوع من ،

التفاعل بتُ أزمة النظاـ الدصرفي و أزمة العملة، حيث تغذي كل منهما الأخرى، وإف كاف ىناؾ اعتقادا بنشوء أزمة الجهاز الدصرفي 
 .أولا، ثم تعقبها أزمة ميزاف الددفوعات، والتي تستحث ظهور أزمة العملة 
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أسباب حدوث أزمات سعر الصرف 2.1

ىناؾ لرموعة من العوامل تؤدي إلى حدوث لرموعة من الاختلالات، تسهم بدورىا في جعل اقتصاد دولة ما أكثر عرضة 
 ويتضح ذلك في دوؿ أمريكا بدفوعاتها اختلاؿ أوضاع ومراكز ميزاف فيوشهدت عدة دوؿ أزمات مالية تسببت . الأزمات العملة

:  اللاتينية أمثاؿ الدكسيك والبرازيل والأرجنتتُ ونشكن تصنيف ىذه العوامل إلى المجموعات التالية

 :عدم الاستقرار في المتغيرات الاقتصادية الكلية1.2.1

تجد أزمة العملة جذورىا في وجود حالة من عدـ الاستقرار في الدتغتَات الاقتصادية الكلية فقد تطبق السلطات الاقتصادية 
ويصاحب ذلك . سياسات نقدية ومالية توسعية يتًتب عليها توسع كبتَ في عمليات الإقراض، وبالتالي حدوث تراكم مفرط في الديوف

وينجم عن ذلك، في الغالب، حدوث ارتفاع في أسعار الأوراؽ الدالية والعقارات إلى . زيادة مفرطة في الاستثمار في الأصوؿ الحقيقية
وفي ظل ىذا الوضع تسعى السلطات الاقتصادية إلى لزاولة احتواء التضخم من خلاؿ انتهاج . مستويات عالية جدا يصعب استمرارىا

سياسات تقييدية، وبالتالي لا يكوف ىناؾ مناص من تصحيح أسعار الأصوؿ ويؤدي ذلك إلى إبطاء في النشاط الاقتصادي، يصاحبو 
صعوبات في خدمة الدين، وتزداد نسبة الديوف الدشكوؾ في تحصيلها، الأمر الذي يهدد بحدوث حالة إعسار في الجهاز الدصرفي، معتٌ 

ذلك، أف تدىور الأحواؿ الاقتصادية ىو الذي يفسح المجاؿ لحدوث الأزمات الاقتصادية بصفة عامة ، وأزمات السلة على وجو 
التحديد، فهذه الأزمات تتغذى على الاختلالات التي تنتج عن عدـ الاستقرار الاقتصادي الكلى، والدليل على ذلك ندرة حدوث 

الأزمات عندما تكوف اقتصاديات الدوؿ في حالة جيدة، يضاؼ إلى ذلك، أنو كلما كانت الاختلالات أكثر شدة، كما زاد احتماؿ 
، ناىيك (الدتزامنة معا)حدوث مثل ىذه الأزمات، وزاد عدد مرات حدوثها، بالإضافة إلى زيادة احتمالات حدوث الأزمات التوءـ 

عن زيادة حدة الآثار الدتًتبة عليها، أما الاقتصاد الذي يعاني من نطاؽ لزدود من الاختلالات، فإنو يستطيع استيعاب مثل ىذه 
الأزمات، وبالتالي تكوف الآثار الضارة الناجمة عنها لزدودة 

 :سوء تحديد سعر الصرف2.2.1

يقع عدد كبتَ من الحكومات في خطا يتمثل في اعتبار ثبات سعر الصرؼ الأجنبي ىو الذدؼ الأسمى السياسة النقدية بدلا 
 استعدادىا للبيع و النقديةمن ضبط معدلات التضخم المحلية، وعادة ما يستخدـ نظاـ سعر الصرؼ الذي من خلالو تعلن السلطات 

وتكمن الدشكلة الأساسية، في أنو ينبغي . شراء مقادير غتَ لزدودة من العملات الأجنبية عند معدلات صرؼ لزدودة للبيع والشراء
 ,Obstfeld) على الحكومة أف تكوف مستعدة للتخلي عن استخداـ السياسة النقدية بشكل كامل في أغراضي التثبيت أو الاستقرار

M. and Kenneth Rogoff (1997))تخفيض معدلات التضخم، :  ، وفي ىذه الحالة، تواجو الدولة بهدفتُ متعارضتُ نذا
 أسعار الصرؼ الثابتة على تحقيق دومن الدمكن أف تساع. والحفاظ على مستوى النشاط الاقتصادي قريبا من الدستوى الدستهدؼ

ولزاولة استعادة القاسية يتطلب تظليل معدلات . الذدؼ الأوؿ، ولكن ذلك يكوف على حساب فقداف التنافسية الدولية أو الركود
.  البطالة وقياـ الدولة بالتخلي عن ثبات سعر الصرؼ و اللجوء إلى تخوض قيمة العملة الوطنية
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 :ضعف الهيكل العملية3.2.1

.  الدولة ما إلى التحرير الدالي الدريع دوف أف يصاحبو قراف للإشراؼ والتنظيم بالقوة و سرعة رد الفعلالدالييعتٍ ضعف الذيكل 
ومن الدلاحظ أف معظم الدوؿ الآخذة في النمو لديها نظم مالية على درجة مرتفعة من التغريد، حيث تواجو مصارفها الوطنية قرا 

ومع التوسع في عمليات التحرير الدالي، وجدت ىذه الدصارؼ نفسها في وضع قالي ضعيف نسيها في مواجهة . ضخمة من الدنافسة
علاوة على ذلك، ىناؾ فتًة لزدودة للمؤسسات الدالية الوطنية على الدواصلة مع . القادمتُ الجدد من أصحاب الخدمات الدبتكرة

الخيارات الجديدة التي تقي بها رياح التحرير الدالي، حيث تفتقر قيادات ىذه الدؤسسات إلى الحوافز التي تدعوىم إلى الاستثمار في 
عمليات على تقيم الائتماف أو مهارات رصد الدخاطر كل ىذه الأمور تجعل الدوؿ أكثر عرضة للأزمات التي تنجم عن التحرير الدالية 

وعلى وجو الخصوصية تحرير التدفقات الرأسمالية قصتَة الأجل، والتي قد تأخذ شكل تشققات الرأسمالية ىائلة إلى الظل الاقتصاد 
. القومي، وقد تعكس أيضا التجاؤىا بشكل مفاجئ لتصبح تدفقات الخارج، الأمر الذي يعد أحد أىم مصادر تم الاستقرار والأزمات

 :عدوى الأزمات الخارجية4.2.1 

إف أبرز السمات الدميزة للأزمة ىي .  أحد أىم أسباب حدوث أزمات العملةContagionتشكل العدوى الاقتصادية 
 ىجمات مضاربة على عملة معينة نشكن أف ثفحدو. أخرىانتقاؿ أعراضي خضم الاستقرار في أسواؽ الصرؼ الأجنبي متٍ دولة إلى 

 Hausmann, Rينتشر فى شكل عدوى تصيب عملات دوؿ أخرى حتى لو كانت ىذه الدوؿ تدتلك أساسيات اقتصادية سليم
(1999)) )

  سعر الصرف في لبنانأزمة .2
  التطور التاريخي لسعر الصرف اللبناني 1.2

عاـ  ألف لتَة للدولار الواحد بداية 30يشهد لبناف اليوـ انهياراً حاداً في سعر صرؼ الدولار مقابل اللتَة وصل إلى قرابة
 ىذا الانهيار سبق أف شهد مثلو لبناف في منتصف .2019 حتى العاـ 2009لتَة منذ العاـ 1500، بعد أف كاف 2022

الثمانينيات، حيث انهار سعر صرؼ اللتَة، ومعو القيمة الشّرائيّة لرواتب الدوظفتُ، ما دفع البلاد إلى حالة فوضى تستعاد مشاىدىا 
، مع الانهيار الدراماتيكي الذي تشهده العملة اللبنانية ،  " لتَة وإلى أين؟15,000 لتَة الى 2.3من : لتَة/ دولار" تحت عنواف .اليوـ

، حيث كاف سعر صرؼ 2021 حتى العالم 1962تقريراً عن ارتفاع سعر صرؼ الدولار منذ العاـ " الدوليّة للمعلومات"نشرت 
، قبل أف تعود اللتَة وتنهار ويعاد تثبيت 1975الدولار يوازي لتَتتُ ونصف، وشهد لبناف رخاءً اقتصادياً عشية الحرب الأىليّة عاـ 

.  1999سعر الصرؼ في العاـ 

على " الدوليّة للمعلومات" عاماً الداضية مرّ بػ تسعة مراحل أوردتها 60بحسب التقرير تطوّر سعر صرؼ الدولار مقابل اللتَة خلاؿ الػ 
 :الشّكل التالي
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 بقوة سعر 1981 وحتى العاـ 1960 تديزت الفتًة من العاـ : قوة الليرة واستقرار السعر 1981-1960: المرحلة الأولى 
 . لتَات4 و3بتُ . حيث تراوح سعر صرؼ الدولار. صرؼ اللتَة مقابل الدولار واستقراره

 تديزت ىذه الفتًة ببداية ارتفاع سعر صرؼ الدولار مقابل اللتَة، ليصل :  بداية الارتفاع 1985- 1982: المرحلة الثانية
 .1985 لتَة عاـ 18سعر صرؼ الدولار إلى 

 فقد . تديزت ىذه الفتًة بارتفاع كبتَ في سعر صرؼ الدولار مقابل اللتَة: الارتفاع الكبير1992- 1986: المرحلة الثالثة 
 لتَة في شهر أيلوؿ 3,000-  لتَة 2,825 إلى 1986 لتَة في نهاية العاـ 87ارتفع سعر صرؼ الدولار مقابل اللتَة من 

1992. 
 1,508 لتَة إلى 2,825 تديزت ىذه الدرحلة بتًاجع سعر صرؼ الدولار من : التراجع1998- 1993: المرحلة الرابعة 

 .لتَات وفقاً لدا ىو مبتُ في الجدوؿ التالي
 استقر خلاؿ ىذه الفتًة الطويلة سعر صرؼ الدولار على :الاستقرار : 2019تشرين الأول - 1999: المرحلة الخامسة 

 .1,507.5 لتَة وبمتوسط 1,515-  لتَة1,505
 لتَة2,000إذ ارتفع سعر صرؼ الدولار إلى :  بداية الارتفاع:2019يناير - 2019اوكتوبر : المرحلة السادسة . 
 لتَة إلى نحو 2,000 الارتفاع الكبتَ وقد أرتفع خلاؿ ىذه الفتًة من :2021يناير - 2020يناير : المرحلة السابعة 

 . لتَة8,500
 تابع سعر صرؼ الدولار ارتفاعو 2021 خلاؿ الأشهر الأولى من العاـ :الإنهيار: 2021مارس -يناير: المرحلة الثامنة ،

 . لتَة ما شكل انهياراً للتَة اللبنانية15,000مقابل اللتَة وقارب الػ 
  دولار /  لتَة 9,000-8,500  - 2021يناير
  دولار /  لتَة 9,500-9,000  -  2021فبراير
 دولار /  لتَة 15,000-9,500  -   2021مارس
  تابع سعر صرؼ الدولار ارتفاعو مقابل اللتَة وقارب الػ 2022 خلاؿ بداية عاـ : الانهيار الكبير 2022المرحلة التاسعة ،

 لتَة ما شكل انهياراً كبتَا للتَة اللبنانية 30,000
مراحل تطور سعر صرؼ اللتَة اللبنانية  (1)جدوؿ 

التاريخ دولار /  ليرة
2,3-4,3 1960-1981 

4,5-18,1 1982-1985 
18,5-2,825 1986-1992 

1,711-1,508 1993-1998 
1,515 1999-2019 
2,000 2019 

2,000-8,500 2020-2021 
8,500-27,000 2021 

30,000 2022 
 الباحث إعدادمن : الدصدر 
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العناصر التي هيّأت لانهيار سعر صرف الليرة اللبنانية 2.2

الناتج المحلي الاجمالي   -1
الأشد حدة على مستوى العالم منذ . وربما الثلاثة-  تندرج الأزمة الاقتصادية والدالية التي يواجهها لبناف ضمن الأزمات العشرة 

 إلى مستوى متوقع 2018 مليار دولار في 55وفي واقع الأمر، ىوى إجمالي الناتج المحلي للبناف من نحو . منتصف القرف التاسع عشر
 ، علما بأف 37.1%، وانخفض متوسط نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي الحقيقي بنسبة 2021 مليار دولار في 20.5قدره 

. ما زالت الفوضى النقدية والدالية تتحكم بظروؼ الأزمة. مثل ىذه الانكماشات القاسية تصاحب في العادة الصراعات أو الحروب
، حيث ىوي سعر صرؼ (2021آب /أغسطس- آذار/مارس)وقد تدىور سعر الصرؼ بشدة أكبر خلاؿ الأشهر الستة الداضية 

خلاؿ فتًة % 18 لتَة للدولار بالدقارنة مع انخفاض قدره 19800ليلامس حد % 68الدولار الأمريكي أماـ اللتَة اللبنانية بنسبة 
خلاؿ الأشهر الستة الأولى من عاـ  % 131.9وفي الوقت نفسو، بلغ معدؿ التضخم في الدتوسط . الأشهر الستة السابقة

. (لبناف-وزارة الدالية(2021

لبناف – الناتج المحلي الاجمالي  (1)شكل 

 

لبناف – وزارة الدالية : الدصدر 

الدين العام  .1
 95.6من % 3.3، ما يشكّل ارتفاعاً بنسبة 2021 مليار دولار حتى نهاية آب 98.73بلغ إجمالي الدين العاـ في لبناف 

، بناءً على سعر الصرؼ الرسمي للتَة 2020 مليار دولار في نهاية آب 94.3من % 4.7، وبنسبة 2020مليار دولار في نهاية عاـ 
 2021 مليارات دولار في الأشهر الثمانية الأولى من عاـ 3.14وندا إجمالي الدين العاـ بقيمة . اللبنانية مقابل الدولار الأمتَكي

 مليار دولار 42.55وقد يصل إجمالي الدين العاـ إلى . 2020 مليار دولار في الفتًة عينها من عاـ 2.64مقارنة بارتفاع بقيمة 
 لتَة لبنانية للدولار الأمتَكي الواحد بحسب سعر الصرؼ في السوؽ الدوازية 19,000حتُ نُزتسب الدين بالعملة اللبنانية على أساس 

 مليار لتَة لبنانية حتُ يتمّ تحويل الدين بالدولار إلى اللتَة اللبنانية على 808.5في الدقابل، يصبح الدين العاـ . 2021في نهاية آب 
.  (لبناف-وزارة الدالية). أساس نفس سعر صرؼ السوؽ الدوازية أعلاه
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الديوف الحكومية – لبناف  (2)الجدوؿ 

الدين الحكومي إلى الناتج 
المحلي الإجمالي 

من الناتج المحلي %  171.70
الاجمالي 

 2020دسمبر 

 2020دسمبر من الناتج المحلي الاجمالي % -16.50الميزانيات الحكومية 

 2021لتَة لبنانية – مليوف  774274.00قيمة الميزانية الحكومية 

 2021لتَة لبنانية – مليوف  2228719.00إيرادات الحكومة 

 2021لتَة لبنانية – مليوف  1454445.00الإنفاق المالي 

 2021لتَة لبنانية - مليار 130336.00الديون الحكومية 

لبناف – وزارة الدالية : الدصدر 

عجز في ميزان المدفوعات  .2
 608 مليارات و9 2020بلغ سنة  (صافي الأمواؿ التي دخلت لبناف وتلك التي خرجت منو)بلغ العجز في ميزاف الددفوعات 

. ، حتُ انقلبت الإحصاءات من تسجيل الفائض إلى العجز2011لبنانية منذ عاـ « سِمةً »العجز في ىذا الديزاف بات . ملايتُ دولار
تبدّلت . 2010 و2002 مليار دولار بتُ عامَي 25.4فبحسب الأرقاـ الرسمية، سُجّلت فوائض في ميزاف الددفوعات بقيمة 

البنك ). مليار دولار16.1نحو  (2018 والػ 2011بتُ الػ )، حتُ بلغت قيمة العجز في سبع سنوات 2011الدعطيات بدءاً من الػ 
. (الدولي

الاستنتاجات  

  اف سعر الصرؼ سيضعف بشكل حاد، ستتكيّف قيمة اللتَة اللبنانية بشكل تنازلي لإعادة التوازف إلى عرض الدولار وطلبو، وإذا
وسيكوف . ترُؾِ سعر الصرؼ من دوف تدخّل، نتوقّع أف تفقد اللتَة أكثر من نصف قيمتها، ما يؤدّي إلى ارتفاع معدؿ التضخم

. لذلك تأثتَ سلبي ضخم على تكلفة الدعيشة، وتوافر السلع الأساسية والدواد الغذائية والرعاية الصحية، والشركات ومعدؿ البطالة
 ستستمر الدصارؼ في تقنتُ السحوبات على الودائع والتحويلات . القيود على حركة الأمواؿ والتعاملات الدصرفية ستزداد

بما فيها سندات )وسيزداد شح السيولة في القطاع الخاص، ولن يكوف ىناؾ مفر من التخلّف عن سداد الديوف . الخارجية
. كما سيستنزؼ مصرؼ لبناف احتياطاتو الأجنبية. على نحوٍ عشوائي وغتَ منضبط (اليوروبوند

 ىذا النوع من الانهيار الاقتصادي سيتسبّب بتدمتَ كارثي للثروات، وخصوصاً لدى الطبقة . أزمات اجتماعية وخيمة ستتفاقم
 مليوف لبناني غتَ قادرين على 1.6 في الدئة من اللبنانيتُ، بحيث يصبح 40وقد تصل معدلات الفقر إلى أكثر من . الوسطى

. وستًتفع معدلات البطالة، فيما تواجو الطبقة الوسطى خطر الانحسار. تأمتُ قوتهم واحتياجاتهم الأساسية غتَ الغذائية
 بعبارة أوضح، سنختبر أزمة اقتصادية طويلة . من دوف معالجة الأسباب الجذرية للمشكلة، يبدو أف الأزمات ستكوف طويلة الأمد

 ".العقد الضائع"وسينتج عن ىذا السيناريو ما نشكن وصفو بػ. قد تستمر عقوداً، واحتمالات النهوض منها ضئيلة جداً 
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التوصيات 

 لكن، إلى أف تعود الثقة باللتَة اللبنانية، سيكوف من . نوصي بأف تكوف سياسة سعر الصرؼ أكثر مرونة وتتًكز حوؿ لتَة أضعف
 .لذا سيتعتُّ الحفاظ على شكل من أشكاؿ إدارة العملة على الددى الدتوسط. الخطر السماح بتعونً العملة

 يتطلّب ذلك توزيع الخسائر على نحوٍ يتًكّز قدر الإمكاف . صوف السلم الاجتماعي من خلاؿ التًكيز على العدالة الاجتماعية
وفي ىذا الصدد، من شأف التمويل . على تجنب صغار الدودعتُ وإلقاء وزرىا على كاىل الأشخاص الأكثر ثراء في المجتمع

كما لابدّ من إنشاء شبكة أماف لدكافحة الفقر ودعم الخدمات . الخارجي أف يساىم في تخفيف عبء التعديلات الدطلوبة
الصحية والتًبوية، إضافةً إلى الحاجة إلى مساعدة العمّاؿ في الانتقاؿ من القطاعات الدتًىلة إلى تلك التي تستفيد من تراجع سعر 

 .الصرؼ
 والاستعانة (الخارجية والمحلية)لابدّ من الإعلاف الفوري عن تعليق سداد الديوف . التعامل بشكل حاسم مع دين القطاع العاـ ،

 في الدئة من 80 و60ونرى أف الدعطيات الأساسية في لبناف تبررّ عبء ديوف تتًاوح بتُ . بمستشار قانوني، وتشكيل لجنة دائنتُ
ولبلوغ ىذا الذدؼ، ينبغي أف تعُرض على الدائنتُ قائمة من التنازلات بما فيها خفض . الناتج المحلي الإجمالي على الددى الدتوسط

 .رأس الداؿ الأصلي ومعدلات الفائدة وتدديد فتًات الاستحقاؽ
خاتمة 

وتثتَ أزمة العملة احتمالات اندلاع أزمة مصرفية . تعتبر أزمة العملة نوع من الأزمات الدالية ، وكثتَا ما ترتبط بأزمة اقتصادية حقيقية 
وستًتفع قيمة الديوف الدخصصة بالعملات الأجنبية أثناء أزمة العملة بشكل كبتَ نسبة إلى انخفاض . أو أزمة التخلف عن سداد الديوف

كما تستَ الرابطة . وستكافح الدؤسسات الدالية والحكومة من أجل الوفاء بالتزامات الديوف، وقد تنشأ أزمة اقتصادية. قيمة العملة المحلية
.   إف احتماؿ اندلاع أزمة عملة ما قد ترتفع عندما تواجو دولة ما أزمة مصرفية أو تخلف عن سداد ديونها. السببية الطريق الآخر

ولتعويض الضرر الناجم عن أزمة مصرفية أو أزمة تخلف عن سداد الديوف، فإف البنك الدركزي سوؼ يعمل غالباً على زيادة إصدار 
يزيد الارتباط بتُ العملة والدصارؼ وأزمة التخلف عن . العملة، مما قد يقلل الاحتياطيات إلى نقطة ينخفض فيها سعر الصرؼ الثابت

سداد الديوف من احتماؿ وقوع أزمة مزدوجة أو حتى أزمة ثلاثية، وىي النتائج التي يتم من خلالذا زيادة التكاليف الاقتصادية لكل 
 في الدئة من قيمتها خلاؿ العامتُ الأختَين الأمر الذي دفع بثلاثة أرباع السكاف إلى 90في لبناف فقدت اللتَة اللبنانية نحو . أزمة فردية

. فيما يئن لبناف تحت وطأة انهيار اقتصادي وصفو البنك الدولي بأنو أحد أسوأ حالات الكساد في التاريخ الحديث. صفوؼ الفقراء
. وتعود الأزمة إلى حد كبتَ لعقود من الفساد وسوء الإدارة من النخب السياسية
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