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بعــد مــرور نحــو شــهرين على تجــدّّد الحــرب في لبنــان، دخلــت الــبلاد 
مرحلــة مــن الضيق الإنســاني والاجتماعــي والاقتصادي الحــاد. يواجه 
ــداءات  ــتمرار الاعت ــة، واس ــاًً إقليمي ــاد: حرب ــة الأبع ــة ثلاثي ــان صدم لبن
الإسرائيليــة واحــتلال أجــزاء مــن أراضيــه، فــضلاًً عــن هشاشــة بنيويــة 
عميقــة متجــذّّرة في ســنوات مــن الانهيــار الاقتصــادي غير المعا�لَـج. 
وعلى الرغــم مــن الآمــال بــأن تتطــور الهدنــة المؤقتــة الراهنــة إلى 
اتفــاق دائــم يخفّّــف مــن وطــأة المعانــاة، يبقــى هــذا الاحــتمال غير 

محســوم، في وقــت بــدأت فيــه ملامــح الأزمــة تتكشّّــف بالفعــل.

الاقتصاديــة  الأزمــة  هــذه  انتقــال  قنــوات  الموجــز  هــذا  ّل  يحلـ�
المتفاقمــة، والتــي تتســم بالتعــدّّد والتراكــم. ويبرز عــاملان رئيســيان 
في هــذا الســياق: أولاًً، التــدمير الواســع لــرأس المال المادي والبنيــة 
التحتيــة؛ وثانيــاًً، تفاقــم الاخــتلالات الخارجيــة بمــا يهــدّّد بــإطلاق أزمــة 
ســيولة جديــدة. وعليــه، تُنُتــج الحــرب أثــراًً مزدوجــاًً: أثــراًً على المخــزون 
نتيجــة تــدمير الأصــول، وأثــراًً على التدفقــات مــن خلال انــكماش 
النشــاط الاقتصــادي والدخــل. ويترجــم ذلــك إلى صدمــة على جانــب 
التجــارة  وتعطّّــل  الزراعيــة  الأراضي  تــدمير  في  تتــجىلّى  العــرض، 
والصناعــة وانهيــار الطلــب، أي الاســتهلاك والــواردات، مــا يــفضي 

إلى انــكماش اقتصــادي واســع النطــاق.
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خلافاًً للتوقعات 
السابقة التي قدرت 

النمو بنحو %4 إلى 
%6 لعام 2026، ترجح 

التقديرات المحدثة 
انكماش الناتج المحلي 
الحقيقي بنسبة تتراوح 

من %7 إلى 16%.

الخسائر البشرية والرأسمالية 
والإنتاجية

تصاعد كثافة الدمار.
لم يُحُــدََّد بعــد الحجــم الكامــل للدمار في 
المســاكن والبنيــة التحتيــة، لكنــه يفاقم 
قدّّرهــا  التــي  الإعمار  إعــادة  احتياجــات 
دولار  مليــار   11 بنحــو  الــدولي  البنــك 
وبالاســتناد   .2024 عــام  نهايــة  حتــى 
حــرب  مــن  كثافــة  الأكثر  المرحلــة  إلى 
أيلول/ســبتمبر  2024، مــن منتصــف 
حتــى وقــف إطلاق النــار في 27 تشريــن 
ــة  ــة اليومي ــدََّر الكلف ــمبر، تُقُ الثاني/نوف
الضمنيــة بنحــو 157 مليــون دولار. مــا 
يعنــي أن ســتة أســابيع مــن القتــال قــد 
مليــارات   7 تتجــاوز  أضرار  إلى  تــفضي 
المجلــس  تقديــرات  وتــشير  دولار. 
الوطنــي للبحــوث العلميــة في لبنــان، 
إلى تــدمير نحــو 54,000 وحــدة ســكنية 
بشــكل كلي أو جــزئي حتــى إعلان وقــف 
إطلاق النــار، وهــو مــا يعــادل نحــو 25% 
من إجمالي الأضرار الســكنية المســجلة 

.2023-2024 حــرب  خلال 

حصيلة بشرية ومادية 
فادحة.

عــن   2026 حــرب  أســفرت  الآن،  حتــى 
و7,719  قتــيلاًً   2,491 نحــو  ســقوط 
طــفلاًً   881 نحــو  بينهــم  مــن  جريحــاًً، 
النــزوح  بلــغ  وقــد  وجريــح.  قتيــل  بين 
مســتويات غير مســبوقة، إذ أُجُبر نحــو 
مليــون شــخص على مغــادرة منازلهــم، 
ونازحــة  نازحــا�   115,432 يــزال  ولا 
يقيمــون في 631 مركــز إيــواء جماعــي.
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تهديد طويل الأمد لرأس 
المال البشري.

على الرغــم مــن غيــاب بيانــات حديثــة 
تــشير  الهجــرة،  تدفّقّــات  عــن  موحّّــدة 
تســارع  إلى  الســابقة  الاتجاهــات 
ــيما بين  ــلبية، لا س ــرة الس ــافي الهج ص
الشــباب وحــاملي الشــهادات وأصحــاب 
المهــارات. فقــد غــادر نحــو 800 ألــف 
ــيما  ــام 2020، ف ــذ ع ــان من ــخص لبن ش
مليــون  نحــو  الخــروج  صــافي  بلــغ 
شــخص منــذ عــام 2014. قــد تتباطــأ 
هــذه الديناميــة مؤقتــاًً بفعــل القيــود 
على الهجــرة إلى دول الخليــج، إلا أنهــا 
المــديين  على  للاســتمرار  مرشّّــحة 
يفاقــم  بمــا  والطويــل،  المتوســط 

الــبشري. المال  رأس  اســتنزاف 

صدمة جديدة للناتج 
المحلي فوق انكماش 

تراكمي.
ضــوء  في  الحــرب  أثــر  فهــم  يجــب 
ــش  ــبقة. إذ انكم ــان المس ــة لبن هشاش
الحقيقــي  الإجمالي  المــحلي  الناتــج 
وفي   .2019 عــام  منــذ   40% بنحــو 
ظــل حيّـّـز مــالي شــديد الضيــق، تبــدو 
امتصــاص  على  الاقتصــاد  قــدرة 
للغايــة.  محــدودة  إضافيــة  صدمــات 
ــور، إذ  ــارع التده ــؤشرات تس ــد الم وتؤك
انخفــض مــؤشر مديــري المشتريــات، 
لنشــاط  اســتشرافي  مــؤشر  وهــو 
آذار/ في   47.4 إلى  الخــاص،  القطــاع 
في  بـــ51.2  مقارنــة   ،2026 مــارس 
شــباط/فبراير، ليســجل أدنى مســتوى 
لــه خلال 17 شــهراًً في إشــارة إلى عــودة 
التوقعــات  كانــت  الانــكماش. وبيــنما 
و6%   4% بين  نمــواًً  ترجّّــح  الســابقة 
في 2026، تــشير التقديــرات المحدّّثــة 
الصــادرة عــن معهــد التمويــل الــدولي 
بنســبة  الناتــج  انــكماش  احــتمال  إلى 
 ،2026 في  و16%   7% بين  تتراوح 

الــحرب. تبــاًعً لمـدّّمة 
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الإمــارات  إلى  دولار—  مليــون   898
العربيــة المتحــدة، فــيما يبقــى الســوق 
الســعودي إلى حــدّّ كــبير مغلقــاًً أمــام 

اللبنانيــة. المنتجــات 

ضغوط على تدفقات 
التحويلات. 

اقتصــادات  أكثر  مــن  لبنــان  يــزال  لا 

ــي  ــويلات، الت ــتماداًً على التح ــالم اع الع
ــحلي  ــج الم ــن النات ــو %20 م ــدّّر بنح تُقُ
نصفهــا  مــن  أكثر  ويــأتي  الإجمالي، 
أن  المرجّّــح  ومــن  الخليــج.  دول  مــن 
تنعكــس التداعيــات الاقتصاديــة للحرب 
على هــذه الــدول في تباطــؤ تدفقــات 
المتوســط.  المــدى  على  التحــويلات 
وقــد ظهــرت مــؤشرات مبكــرة على ذلك 

ارتفاع فاتورة الاستيراد.
ّثّل الحــرب الإقليميــة صدمــة خارجيــة  تم
عالميــة كبرى مــن خلال ارتفــاع أســعار 
الطاقــة والســلع الأساســية، ما ينعكس 
مبــاشرةًً على كلفــة الاســتيراد في لبنان. 
ويُعُــدّّ ذلــك بمثابــة »ضريبــة مفاجئــة 
صنــدوق  يصفهــا  كما  الدخــل«  على 
النقــد الــدولي، مــع تداعيــات أشــدّّ على 
اقتصــاد يعتمــد بنيويــاًً على الاســتيراد 
ويعــاني مــن نقــص مزمــن في العملات 
قــد  المثــال،  ســبيل  على  الأجنبيــة. 
تــؤدي زيــادة أســعار الطاقــة العالميــة 
لاســتيراد  الســنوية  الفاتــورة  رفــع  إلى 
الوقــود بنحــو مليــار دولار، وقــد تصــل 
الزيــادة إلى 1.5 مليــار دولار، وذلــك تبعاًً 
لافتراضــات الأســعار وحجــم الاســتيراد.

تراجع الصادرات. 
ح أن تتراجــع الصــادرات —الضعيفة  يُرُجّّ
والاضطرابــات  الحــرب  بفعــل  أصلاًً— 
اللوجســتية وعــدم الاســتقرار الإقليمي. 
ــاف  ــة انكش ــر نتيج ــذا الخط ــم ه ويتفاق
مجلــس  دول  أســواق  على  لبنــان 
التعــاون الخليجــي، التــي تســتحوذ على 
الصــادرات،  إجمالي  مــن   19% نحــو 
— منهــا  الأكبر  الجــزء  يذهــب  حيــث 
أصــل  مــن  مليــون دولار  حــوالي 743 

تزداد مخاطر انخفاض 
الصادرات بفعل 

انكشاف لبنان على 
أسواق دول مجلس 

التعاون الخليجي، التي 
تمثل حوالي %19 من 

إجمالي الصادرات.

مخاطر صدمة سيولة كبرى2. 
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اتساع اختلالات الحساب 
الجاري. 

تتزامــن هــذه التطــورات مــع اخــتلالات 
خارجيــة حــادّّة أساســاًً. بلــغ عجز الحســاب 
الجــاري نحــو 5 مليــارات دولار في عــام 
2025، وتــشير التقديــرات إلى احــتمال 
دولار  مليــارات   6.2 نحــو  إلى  اتســاعه 
في عــام 2026. ويعــود ذلــك إلى ارتفــاع 
فاتــورة النفــط وكلفــة الشــحن والتأمين، 
وتأثّـّـر  الطلــب،  تراجــع  إلى  إضافــة 
والصــادرات.  والتحــويلات،  الســياحة، 
العجــز  يتجــاوز  أن  يُتُوقّـّـع  وبذلــك، 
مــا  الحــرب،  قبــل  الهشّّــة  مســتوياته 
يزيــد حاجــة لبنــان إلى العــملات الأجنبيــة 
ســلبية  صافيــة  احتياطيــات  ظــل  في 
واـعـتماد ـكـبير على التدفـقـات الخارجـيـة.

التحــويلات  تراجعــت  إذ  الحــرب،  قبــل 
ســنوي  أســاس  على   5.3% بنســبة 
خلال الأشــهر التســعة الأولى مــن عــام 
2025 لتبلــغ 4.87 مليــارات دولار، فيما 
انخفضــت التحــويلات الصافيــة بنســبة 
تدفقــات  تراجــع  يعكــس  مــا   ،9.3%

الدــخل وانخــفاض ــسفر المـمغتربين.

لا يزال لبنان من أكثر 
اقتصادات العالم 

اعتماداًً على التحويلات، 
التي تُُقدّّر بنحو %20 من 
الناتج المحلي الإجمالي، 
ويأتي أكثر من نصفها 

من دول مجلس
التعاون الخليجي.

تشير التقديرات إلى 
احتمال اتساع عجز 

الحساب الجاري إلى نحو 
6.2 مليارات دولار في 

عام 2026.

ومــع ذلك، يصعب تفسير هــذه الأرقام 
بدقّـّـة بســبب اتســاع الاقتصــاد النقدي، 
إذ إن جــزءاًً متزايــداًً مــن التحــويلات قــد 
يتجــاوز النظــام المصرفي ويُحُتفــظ بــه 
نقــداًً، مــا يوفّـّـر دعماًً مؤقتاًً للاســتهلاك 
إذا  المثــال،  ســبيل  وعلى  الأســاسي. 
دولار،  مليــارات   6 التحــويلات  بلغــت 
الخليــج،  دول  مــن  منهــا   60% وكان 
فــإن انخفاضــاًً بنســبة %10 في هــذه 
التدفقــات يعنــي خســارة تقــارب 360 
مليــون دولار، أي نحــو %1.2 مــن الناتج 
المــحلي الإجمالي، قبــل احتســاب الآثــار 

المضاعِِفــة.

استنزاف احتياطيات 
مصرف لبنان. 

في معظــم الاقتصــادات التــي تواجــه 
صدمة نفطية، تعتمــد البنوك المركزية 
واحتياطياتهــا  الفائــدة  أســعار  على 
لتحقيــق التــوازن بين التضخــم والنمــو. 
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الدوليــة،  الاحترازيــة  المعــايير  ووفــق 
ينبغــي أن تغطــي الاحتياطيــات مــا لا 
الــواردات  مــن  أشــهر  ثلاثــة  عــن  يقــل 
)نحــو 5.5 مليــارات دولار(، وأن تــقترب 
مليــار   11 )حــوالي  أشــهر  ســتة  مــن 
دولار( في اقتصاد شــديد الاعتماد على 
الاســتيراد كلبنــان. وبيــنما قــد يتمكــن 
الصدمــة  احتــواء  مــن  لبنــان  مصرف 
على المــدى القــصير، فــإن الاســتمرار 
لأكثر مــن 5 إلى 6 أشــهر ســيصبح بالــغ 

الصعوبــة مــن دون دعــم خارجــي.

مخاطر خفض جديد 
لقيمة العملة. 

لســعر  النســبي  الاســتقرار  تحقــق 
—  2023 منتصــف  منــذ  الصرف 
 —98% بنحــو  تراكمــي  تراجــع  بعــد 
مُُــدار  مــن خلال سياســة ســعر صرف 
بالــليرة  ماليــة  بفوائــض  مدعومــة 
في  دولار  مليــون   645 بنحــو  قُـُـدّّرت 
خلال  دولار  مليــار  و1.5   2024 عــام 
 .2025 مــن  الأولى  الــعشرة  الأشــهر 

أمــا في لبنــان، فالهامــش أضيــق بكــثير، 
ــزي إلى أدوات  ــر المصرف المرك إذ يفتق
أســعار  سياســة  مثــل  فعّّالــة،  نقديــة 
امتصــاص  يتــم  وبالتــالي،  الفائــدة. 
احتياطيــات  تراجــع  عبر  الصدمــة 
انخفضــت  التــي  الأجنبيــة،  العــملات 
بنحــو 380 مليــون دولار خلال شــهرين: 
مــن 12.08 مليــار دولار في منتصــف 
شــباط/فبراير إلى 11.7 مليــار دولار في 

نيســان/أبريل. منتصــف 

الشــهرية  التدفقــات  وتشــمل 
دولار  مليــون   250 نحــو  الخارجــة 
لرواتــب القطــاع العــام ومبلغــاًً مماثلاًً 
للمدفوعــات المرتبطــة بالودائــع. وبنــاءًً 
يصــل  قــد  الحاليــة،  الاتجاهــات  على 
ــات إلى 400–500  ــتنزاف الاحتياطي اس
مليــون دولار شــهراًيً، مــا يعنــي خســارة 
بين 2.4 و3 مليــارات دولار خلال ســتة 
أشــهر. ومــع الأخــذ في الاعتبــار أن نحــو 
مليــاري دولار مــن هــذه الاحتياطيــات 
فــإن  خارجــي،  ديــن  بالتزامــات  مقيّـّـدة 
الاحتياطيــات القابلــة للاســتخدام تبقــى 

محدوديــة. أكثر 

تراجعت احتياطيات 
العملات الأجنبية بنحو 
380 مليون دولار خلال 

شهرين.

قد يتمكن مصرف لبنان 
من احتواء الصدمة على 

المدى القصير، إلا أن 
الاستمرار لأكثر من 5 إلى 

6 أشهر سيصبح بالغ 
الصعوبة من دون دعم 

خارجي.



8  

وقــد أتاحــت هــذه الآليــة لمصرف لبنــان 
العــملات  مــن  احتياطــات  بمراكمــة 
الأجنبيــة. إلا أن هــذا الاســتقرار، الــذي 
ــبير،  ــالي ك ــف م ــاب تقشّّ ــاء على حس ج
يتعــرض اليــوم لضغــوط متزايــدة مــع 
تــآكل الانضبــاط المالي وبــدء المصرف 
المركــزي باســتخدام احتياطياتــه. وفي 
هــذا الســياق، يواجــه ســعر صرف الــليرة 
اللبنانيــة مجــدداًً خطــر التدهــور نتيجــة 
الحســاب  عجــز  اتســاع  بين  التفاعــل 
الجــاري واحــتمال عــودة العجــز المالي.

إن الاستقرار النسبي 
لسعر الصرف منذ 

منتصف عام 2023، 
والذي جاء على حساب 

تقشف مالي كبير، 
يتعرض اليوم لضغوط 

شديدة مع تآكل 
الانضباط المالي.

الحمايــة  برامــج  يشــمل  ولا  المأوى 
الاجتماعيــة الأوســع. إلى ذلــك، يغطــي 
برنامــج منفصــل للتحــويلات النقديــة 
نحــو  الإيــواء  مراكــز  خــارج  للنــازحين 
 15.6 توزيــع  جــرى  عائلــة،   137,430
مليــون دولار لهــا. لكــن مــوارد الدولــة 
المتــاح  التمويــل  تجعــل  المحــدودة 
أقــل بكــثير مــن الاحتياجــات الفعليــة. 
المتحــدة  الأمــم  حشــدت  حين  ففــي 
حــرب  خلال  دولار  مليــون   700 نحــو 
2024، لم يؤمّّــن نــداء الطــوارئ الأخير 
للبنــان )308 ملايين دولار( ســوى نحــو 

تفاقم الحاجات 
الإنسانية. 

مــع اســتمرار النــزوح لــفترات طويلــة، 
الاجتماعيــة  الاحتياجــات  تتزايــد 
مــن  بكــثير  أقــل  المــوارد  تبقــى  فــيما 
المطلــوب. واســتناداًً إلى كلفة تقديرية 
نــازح،  لــكل  شــهراًيً  دولاراًً   250 تبلــغ 
مراكــز  في  النــازحين  اســتضافة  فــإن 
قرابــة  تتطلــب  قــد  الجماعــي  الإيــواء 
187 مليــون دولار خلال ســتة أشــهر، 
عــلماًً أن هــذا التقديــر يقــتصر على دعــم 

الضغوط على الموازنة 3. 
والهشاشة الاجتماعية
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إذ  بالفعــل،  الضغــط  هــذا  آذار  شــهر 
المســتهلك  أســعار  مــؤشر  ارتفــع 
بنســبة %4.9 مقارنة بالشــهر الســابق، 
و%17.3 على أســاس ســنوي. وكانــت 
قطاعََــي  في  حــدّّة  الأكثر  الزيــادات 
والنقــل   )+20%( والطاقــة  الســكن 
تــأثير  مبــاشرة  يعكــس  مــا   ،)+25%(
يشــكل  اقتصــاد  وفي  النفــط.  أزمــة 
كــبيرة  حصــة  والطاقــة  الغــذاء  فيــه 
التداعيــات  تبــدو  الاســتهلاك،  مــن 
أن  ســيما  لا  قســوة،  أكثر  الاجتماعيــة 
نحــو %85 مــن الاســتهلاك مســتورد. 
وفي حين تحــاول وزارة الاقتصــاد الحــد 
مــن الزيــادات عبر تشــديد الرقابــة، يبقى 
للتضخــم  بالكامــل  عرضــة  الاقتصــاد 
المســتورد. وتــشير المعطيــات الحاليــة 
الكهربــاء  تعرفــة  تعديــل  اســتبعاد  إلى 
العامــة أو حــدوث نقص في الســلع في 

القرــيب. المـمدى 

التمويــل المطلــوب حتــى  %33 مــن 
احتســاب  ومــع  نيســان/أبريل.  نهايــة 
المســاعدات المقدََّمــة خــارج إطــار خطة 
الاســتجابة، يبلــغ إجمالي الدعــم الــذي 
تلقّّــاه لبنــان حتــى الآن نحــو 200 مليــون 
دولار. وفي ظــل هــذا الواقــع، تســعى 
بعــض  توجيــه  إعــادة  إلى  الحكومــة 
تمويــل  نحــو  الــدولي  البنــك  قــروض 
الدعــم الاجتماعــي، كما تواصلــت مــع 
جهــات مانحــة دوليــة أخــرى للحصــول 

طــارئ. دعــم  على 

في حين حشدت الأمم 
المتحدة نحو 700 مليون 

دولار خلال حرب 2024، 
لم يتلقَّّ لبنان هذه المرة 

سوى نحو 200 مليون 
دولار من الدعم الإجمالي 

حتى نهاية نيسان.

تسارع التضخم وضغوط 
المعيشة.

مــن المتوقــع أن يــؤدي ارتفــاع أســعار 
التضخــم  معــدلات  زيــادة  إلى  النفــط 
أرقــام  عكســت  وقــد  النمــو.  وتراجــع 

بينما كان من المتوقع 
تحقيق فائض أولي 
بنحو مليار دولار في 

عام 2026، يبدو أن بلوغ 
هذا الهدف بات بعيد 

المنال اليوم.



10  

• قــد توفـّـر أســعار النفــط المرتفعــة 	
زيــادة  عــر  للإيــرادات  جزئيــاً  دعــاً 
حصيلــة ضريبــة القيمــة المضافــة: 
 50% بنســبة  الأســعار  فارتفــاع 
قــد يحقــق نحــو 250 مليــون دولار 
إضافيــة ســنوياً، أو نحو 200 مليون 
دولار مــع احتســاب تراجــع الطلــب.

• الجديــدة 	 النوعيــة  الضريبــة  تبقــى 
عــى المحروقــات —المطبقّــة في 
والمتوقـّـع   2026 شــباط/فبراير 
دولار  مليــون   500 نحــو  تؤمّــن  أن 
أجــور  زيــادات  لتمويــل  ســنوياً 
القطــاع العــام— عرضــة للتقلــب، إذ 
تعتمــد عــى الكميــات المســتهلكة، 
ــاض  ــة لأي انخف ــا حساس ــا يجعله م
في الاســتيراد والاســتهلاك في ظــل 
اســتمرار الاضطرابــات الاقتصاديــة. 
فقــد  الماليــة،  وزارة  وبحســب 
الآن  حتــى  الضريبــة  هــذه  حققــت 
 35 بنحــو  ر  تقُــدَّ شــهرية  إيــرادات 

دولار. مليــون 

• وتثــر الضغــوط الماليــة المتزايــدة 	
عــى  الدولــة  قــدرة  عــن  تســاؤلات 
ــب القطــاع  تغطيــة الزيــادة في روات
العــام، التــي أقرهّــا مجلــس الــوزراء 
قبــل الحــرب، وتبلغ كلفتها الســنوية 

نحــو 800 مليــون دولار.

ضغط على الإيرادات. 
على الرغــم مــن أن وزارة الماليــة كانــت 
قــد توقعــت تحقيــق فائــض أولي بنحــو 
مليــار دولار في عــام 2026، يبــدو أت 
بلــوغ هــذا الهــدف بــات أكثر صعوبــة 
تتزامــن  أن  المرجّّــح  فمــن  اليــوم. 
الضغــوط المتزايــدة على الإنفــاق مــع 
تراجــع الإيــرادات، مــا يزيــد خطــر الانــزلاق 
المالي مجــددًًا، في وقــت لا تــزال فيــه 
اللبنــاني مــن دون  العــام  الديــن  أزمــة 
حــل بعــد ســت ســنوات على التخلّـّـف 

عــن الســداد.

• العــربي 	 المركــز  تقديــرات  تشــر 
إلى  السياســات  ودراســة  للأبحــاث 
 1.07 نحــو  خــرت  الخزينــة  أن 
مليــون دولار يوميــاً خــال 66 يومــاً 
 .2024 حــرب  في  التصعيــد  مــن 
آذار/مــارس  بيانــات  تعكــس  لا 
تعكــس صــورة واضحــة بعــد، ولكــن 
 28% بنســبة  الإيــرادات  تراجعــت 
لكنهــا  بشــباط/فبراير،  مقارنــة 
ــى  ــبة %44 ع ــة بنس ــت مرتفع بقي
أســاس ســنوي و%58 خــال الربــع 
هــذا  يعكــس  أن  ويرجّــح  الأول. 
التحســن الظاهــري تأثــرات قاعديــة 
وتشــوهات  ضريبيــة  وتعديــات 
لا  بالاســتيراد،  مرتبطــة  مؤقتــة 

الجبايــة. في  مســتداماً  تحســناً 
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الخيــار  الدوليــة  المســاعدات  تظــل 
ــارئ،  ــل الط ــأمين التموي ــاسي لت الأس
تنجــح  لم  الوطنيــة  الاســتجابة  أن  إلا 
حتــى الآن في اســتقطاب ســوى دعــم 
محــدود. وفي غيــاب مســار إصلاحــي 
أن  يُرُجّّــح  مصداقيــة،  ذي  داخلي 
مجــزّأّة  الخارجيــة  المســاعدات  تبقــى 
وغير كافيــة، وبفــارق كــبير عــن حجــم 

الصدمــة.

تُظُهــر تجــارب الأزمــات الســابقة ضرورة 
تجن�ّـب برامــج الدعــم الشــامل، إذ يفتقر 
والنقديــة  الماليــة  القــدرة  إلى  لبنــان 
ــم  ــات دع ــتمرار في سياس ــة للاس اللازم
واســعة خلال أزمــة طويلــة الأمــد. بــدلاًً 
مــن ذلــك، يجــب الحفــاظ على برامــج 
الموجّّهــة  الاجتماعيــة  المســاعدة 
وتوســيعها، مــع ضمان وصولهــا فعلي�ًـا 

الفئــات الأكثر هشاشــة. إلى 

الإنتاجيــة  القطاعــات  دعــم  ينبغــي 
خلال هــذه المرحلــة عبر حوافــز وحــزم 
على  الحفــاظ  ويبقــى  ماليــة.  دعــم 
أساســياًً،  عــنصراًً  التصديــري  النشــاط 
مــا يجعــل ضمان خطــوط الترانزيــت أمراًً 
حــاسماًً لتجــاوز الاضطرابــات الحاليــة. 
ــدت  ــنما اعتم ــه، وبي ــت نفس وفي الوق

جديــدة  صدمــة  الحاليــة  الحــرب  تم�ثـّل 
الأزمــات  مــن  سلســلة  إلى  تُضُــاف 
البنيويــة غير المعالجــة. وبيــنما تســمح 
بالتكيّـّـف على  للبنــان  الســيولة المتاحــة 
احتياطيــات  تتراجــع  القــصير،  المــدى 
يكــون  وقــد  بسرعــة.  الأجنبيــة  العــملات 
هــذا الوضــع قــابلاًً للاحتــواء لــفترة زمنيــة 
قــصيرة، لكنــه ســيقود إلى مرحلــة حرجــة 
ــوارد  ــرب. كما أن الم ــتمرار الح ــال اس في ح
المتاحــة تبقــى دون مســتوى الاحتياجــات 
تقييــم  إعــادة  يرجّّــح  مــا  المتناميــة، 
المصــارف  هيكلــة  إعــادة  ســيناريوهات 
والديــن الســيادي نحــو مســتويات أدنى، 
الســيولة.  ظــل محدوديــة  في  خصوصــاًً 
وفي هــذا الســياق، أشــار غولدمن ســاكس 
ســندات  على  الاسترداد  قيــم  أن  إلى 
مزيــداًً  تتطلــب  قــد  اللبنانيــة  اليوروبونــد 
مــن التخفيــض، بعدمــا تراجعــت بالفعــل 
بنســبة 8–%10 منــذ بدايــة آذار/مــارس.

يبقــى هامــش المنــاورة لــدى الســلطات 
لتعبئــة  ضرورة  هنــاك  للغايــة.  محــدوداًً 
عاجلــة للقــدرات الوطنيــة والدعــم الخارجــي 
لتصميــم إجــراءات فوريــة تعــزّّز الصمــود 
مــع  بالتــوازي  والمالي،  الاقتصــادي 

التحــضير لمرحلــة مــا بعــد الحــرب.

الخلاصة والتوصيات4. 
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ــان مــن الحصــول  ــن لبن ــن يتمكّّ ل
على دعــم دولي فــعلي إذا لم يُُبدِِ 
اســتعداداًً لمســاعدة نفســه أولاًً. 
الفجــوة«  »قانــون  إقــرار  ويظــل 
متطلبــات  مــع  المتوافــق 
حــاسماًً  شرطــاًً  النقــد  صنــدوق 
ســواء  التمويــل،  قنــوات  لفتــح 
الجهــات  أو مــن  الصنــدوق  مــن 
بقــي  التــي  الثنائيــة،  المانحــة 
تــعثر  ظــل  في  محــدوداًً  دعمهــا 

الثــقة. وــتآكل  الإصلاــحات 

في  صدمــات  واجهــت  عــدة  دول 
أســعار الطاقــة إجــراءات لإدارة الطلــب، 
يمكــن للبنــان أن يــدرس آليــات لترشــيد 
ــسير  ــام ال ــل نظ ــود، مث ــتهلاك الوق اس

بالتنــاوب.

وتقــتضي المرحلــة تطويــر إطــار مــالي-
اقتصــادي مُُحــدّّث يأخــذ في الاعتبــار 
ــادة الإعمار،  ــة إع ــد وكلف ــع الجدي الواق
المفاوضــات  لإحيــاء  قاعــدة  ويشــكّّل 
ضمــن  الــدولي،  النقــد  صنــدوق  مــع 
القطــاع  خطــة معدّّلــة لإعــادة هيكلــة 
المصرفي واســتعادة الاستقرار المالي.




