
�إن �أه���م م���ا في �أرقام الميزانيات وم���ا �أظهرته من �أرباح �صافي���ة، ما هو �إلا 
دلي���ل عل���ى �أن �أداء القط���اع الم�صرفي  اللبناني في لبن���ان لا يزال بمن�أى عن 

انعكا�سات الأزمة المالية العالمية.

فالقط���اع بات مجموع موجوداته تق���ارب 115 مليار دولار �أي �أربعة �أ�ضعاف 
حج���م الاقت�ص���اد الوطني. وحجم الودائع يناهز ثلاث���ة �أ�ضعاف حجم هذا 

الاقت�صاد. 

و�شكّل���ت زي���ادة الت�سليفات خلال الع���ام 2008 محطّة متميّ���زة في الن�شاط 
الم�صرفي اذ بلغت قيمة الت�سليفات الم�صرفية للقطاعات الاقت�صادية المختلفة 

لنهاية 2008 بحدود 28 مليار دولار �أميركي، �ضمنها 
ت�سليفات الم�صارف المتخ�ص�صة، وبلغت ال�سيولة لدى 
الم�ص���ارف اللبنانية من �أعلى الن�سب بح�سب المعايير 
الاقليمي���ة والدولية. وبات اعتماده���ا كمعيار ي�ضاف 
�إلى الكفاي���ة الر�أ�سمالية، مما �أت���اح لهذه الم�صارف 
�أن تبقى بعيدة عن المفاعي���ل المبا�شرة للأزمة المالية 
العالمي���ة. خ�وص�ص���اً �أن 88 % من الم�ص���ادر التمويلية 
للم�ص���ارف اللبناني���ة ت�أت���ي بمعظمه���ا م���ن الودائع 
الت���ي تعود بن�سبتها الكب�ي�رة للّبنانيين المقيمين وغير 
ن الم�صارف بع���دم الافتقار �إلى  المقيم�ي�ن، مما ح�صّ

ال�سيول���ة، كم���ا ح�صل لدى الم�ص���ارف العالمية في الخ���ارج، و�أدى �إلى نهاية 
�أح���د �أكبر م�صارف   Lehman Brothers  م�ص���ارف الأعم���ال و�إفلا����س
الا�ستثم���ار في اللاوي���ات المتحدة الأميركية، واندم���اج Merril Lynch �إلى 
 Morgan Stanleyو  Goldman Sachs وتحوي���ل Bank of America

�إلى م�صارف تجارية.

لا يعني ذلك �أن الاقت�صاد ككل بمن�أى عن ارتدادات وتداعيات الأزمة العالمية 
الأك�ب�ر منذ 80 عام���اً، والتي لم تنته بعد، فتدخّل ال���دول و�ضخ ال�سيولة من 
قب���ل الم�صارف المركزية ما زال قائم���اً وب�شكل م�ستمر لت�صحيح الاختلالات 

والعودة لاكت�ساب الثقة.

الاقت�ص���اد اللبناني لن يكون خ���ارج الركود الذي لم تتح���دد درجته وعمقه 
بع���د، الإنعكا�سات الممكنة عل���ى ال�صعيد الاقت�صادي ت�شير �إلى تقديرات �أن 
يحاف���ظ النمو على ن�سب���ة 4 في المئة بدلًا من التوقع���ات الأكثر ايجابية التي 
كان���ت قبل الأزمة، يرافقه �إنخفا�ض معدلات الت�ضخم �إلى 4 في المئة مقارنةً 
م���ع ح���دود 10.7 في المئة خ�ل�ال 2008. وتعتبر ن�سبة النم���و المتوقعة جيدة 
مقارن���ة بما يحدث في  الاقت�صاد العالمي حيث التقديرات الأخيرة ل�صندوق 
النق���د الدولي ت�ش�ي�ر �إلى الركود الكب�ي�ر في الاقت�صاد العالم���ي هذه ال�سنة. 
بينم���ا توق���ع النم���و تم تعديل���ه في لبنان، فق���د رفعت وح���دة الايكونومي�ست 
The Economist Intelligence Unit توقعاته���ا للنم���و في لين���ان �إلى 
4.6% في الع���ام 2009 مع ت�شديدها على �ض���رورة تحقيق تقدم على �صعيد 
هيكلي���ة العجز العام في العام 2009. وكذلك �أعلنت 
م�ؤ�س����سة “مودي���ز” ع���ن اع���ادة النظ���ر في الر�ؤي���ا 
الم�ستقبلية للاقت�ص���اد اللبناني من “م�ستقر” �إلى 

“ايجابي”.

�إن اهتم���ام الم�ؤ�س�سات الم�صرفي���ة اللبنانية بالتركيز 
عل���ى الربحية وتعزيز القاع���دة الر�أ�سمالية وتدعيم 
احتياطاته���ا، للا�ستف���ادة من تج���ارب الأزمة المالية 
والت���ي �أ�صابت �أكبر الم�صارف العالمية. في حين بقيت 
الم�ص���ارف اللبناني���ة بمن����أى �إلا في ح���الات وخ�سائر 
مح���دودة �أمك���ن ا�ستيعابه���ا، متح�صنة بال�سيول���ة المتوافرة وال���دور الفعّال 
لم�صرف لبن���ان من خلال مواكبته العمل الم�ص���رفي وا�ضعاً معايير مت�شددة 
وح���دوداً متدني���ة لأي توظيف���ات متجه���ة �إلى الخارج ومنظم���اً التعاطي مع 

الم�شتقات المالية.

�إن الأرباح ال�صافية التي �أظهرتها ميزانيات الم�صارف تعك�س �أهمية خا�صة 
في نهاي���ة الع���ام 2008 في ظل الخ�سائر التي بد�أت تظهر تباعاً في ميزانيات 

الم�صارف العالمية من جراء انعكا�سات الأزمة الحالية.

وت�ش�ي�ر المعطيات في �أرق���ام الميزاني���ات �إلى انعكا�س الأرب���اح المرتفعة على 

حدد المصرف المركزي 
نسبة التسليف على الأسهم 
والسندات المحلية والدولية  
بسقف 50 في المئة لحماية 

المستثمر والمصرف

م�صارف لبنان، 
الربحية والمناعة في زمن الخ�سائر

حققت نتائج �أرقام ميزانيات الم�صارف اللبنانية الغير مدققة لنهاية العام 2008 نمواً ملفتاً، وقفزات 
مهم���ة في تعزي���ز ر�ساميله���ا وتدعي���م احتياطاته���ا، والتي �أكدت ربحي���ة وملاءة و�سيول���ة هذا القطاع 

ن بف�ضل بنية الت�سليفات والاجراءات النقدية الرقابية المتّبعة من الم�صرف المركزي. المح�صّ
علـي بـدران*

مدير وخبير م�صرفي، ع�وض نقابة 
خبراء المحا�سبة المجازين في لبنان

م�صارف

* alihbadran@yahoo.com
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العائ���د على متو�س���ط حقوق الم�ساهم�ي�ن والعائد على متو�س���ط الموجودات. 
ويعود ذلك �إلى عوام���ل عديدة منها الإنت�شار الم�صرفي اللبناني في الأ�سواق 
المج���اورة ونجاحها في التمدد الاقليمي، ونمو جي���د في الت�سليفات وعمليات 
المتابع���ة لتح�سين جودة هذه المحفظة ونوعيتها. بحيث تراجعت ن�سبة �صافي 
الدي���ون غير العاملة �إلى اجمالي الت�سليفات ال�صافية من الم�ؤونات والفوائد 
غ�ي�ر المحقق���ة �إلى ح���والي ن�سب���ة 60% �أقل مقارن���ة بالم�ستوي���ات الأعلى في 

ال�سنوات ال�سابقة.

§ �أ�سباب مناعة الم�صارف اللبنانية
لم تت�أث���ر الم�صارف اللبنانية بمخاطر عمليات التموي���ل العقاري كتلك التي 
تع�صف باللاوي���ات المتحدة والدول الأوروبية وغيرها م���ن البلدان �إثر �أزمة 

الرهونات العقارية، ويعود ذلك �إلى �أ�سباب عديدة منها:

1. تح�صن�ي� القط���اع الم�صرفي بالقوانين والت�شريع���ات والتعاميم الرقابية 
الاحترازي���ة ال�صادرة ع���ن م�صرف لبنان فيما خ�ص��� الت�سليفات وتحديد 

مخاطرها
ح���دد الم�ص���رف المركزي ن�سب���ة الت�سليف عل���ى الأ�سهم وال�سن���دات المحلية 
والدولي���ة  ب�سق���ف 50 في المئ���ة لحماي���ة الم�ستثم���ر والم�صرف م���ن التقلبات 
الحادة، وتم الغاء امكانية ا�ستثمار الم�صارف في الأدوات والم�شتقات المعقّدة 
وم���ن بينها الرهون���ات العقارية1 وكذل���ك الت�سليف العق���اري. حيث تخ�ضع 
الم�ص���ارف اللبنانية لل�وضابط ال�شديدة على تموي���ل الأ�وصل الثابتة، �أهمها 
ع���دم منح ت�سليف���ات عقارية تتجاوز ن�سب���ة 60% من قيم���ة العقار المطلوب 
�ش���را�ؤه، �أو القيمة الحالية للعقار قيد الإنجاز �أو قيمة ال�ضمانة المقدمة. مع 
ا�ستثناء خا�ص للقرو����ض ال�سكنية. ا�ضافة لتحديد �آجال القرو�ض العقارية 
وتحدي���د برنام���ج الت�سدي���د وفقاً للتدفق���ات النقدية للعمي���ل، وعدم تمويل 

عمليات الم�ضاربة العقارية، �أي �شراء العقارات بهدف �إعادة بيعها.

�إن عملي���ة ا�ستيفاء قيمة القر�ض المتعثر من العق���ار المقدم ك�ضمانة تخ�ضع 
ل�ش���روط التملك م�ؤقتاً وتتطلب موافقة لجنة الرقابة على الم�صارف، ويجب 
ت�صفية العقار خلال مهلة �سنتين، وفي حال تعذر ذلك على الم�صرف تكوين 
احتياطي خا�ص، ويجب �أن يكون بالعملة اللبنانية مهما كانت عملة القر�ض 
وي���وازي هذا الاحتياط قيمة الديون المقابل���ة للعقار بمعدل 5 % �سنوياً. على 
�أن يبقى الاحتياط  قائماً ما لم يتم ت�صفية العقار، ولا يعتبر هذا الاحتياطي 
�ضمن الأموال الخا�صة للم�صرف ولا يجوز �أي�ضاً �أن يكون مجموع العقارات 
الت���ي تم تملكها م�ؤقتاً لحين الت�صفية �أن يتجاوز مجموعها الأموال الخا�صة 

للم�صرف في �أي وقت.

2. الا�ستق���رار النق���دي لجه���ة �أ�سع���ار ال�ص���رف ومع���دلات الفائ���دة في ظل 
تزايد العجز في الموازنة

�إن ا�ستق���رار الأوروبون���د بالرغم من التقلبات لف�ت�رة ق�صيرة، في ظل مناخ 
دولي م���الي مت����أزم، ما هو �إلا م�ؤ�ش���ر �إيجابي عن الأو�ض���اع المالية. وكدليل 
عل���ى الثقة الأمر الذي برز خلال الفوائ�ض في الاكتتابات في ال�سندات، مما 
ح���دا بالم�صرف المرك���زي �إ�صدار �شهادات �إيداع لامت�صا����ص ال�سيولة. وقد 

�ساعد في الإ�ستقرار �أي�ضاً �صدور عدد من التعاميم من البنك المركزي بهذا 
الخ�وص����ص، ا�ضاف���ة �إلى �أن المادة 156 من قانون النق���د والت�سليف تفر�ض 
عل���ى الم�ص���ارف التوفي���ق بين م���دة توظيفاتها وطبيع���ة موارده���ا والفجوة 
“Gap” الت���ي قد تح�صل ب�ي�ن الاثنين تحت�سب من �ضم���ن مخاطر ال�سوق 

وتعالج على هذا الأ�سا�س.

فعملية الت�سليف م�ستم���رة في الم�صارف اللبنانية ب�شكل طبيعي وتحقق نمواً 
م�ستم���راً بينما توقفت في كثير من بل���دان المنطقة والعالم ومعدلات الفائدة 

على الح�سابات المدينة ارتفعت في الخارج بينما بقيت م�ستقرة في لبنان.

3. التزام الم�صارف اللبنانية بمعايير بازل-2 
قطع���ت الم�صارف اللبنانية �وشط���اً مهماً جداً في تنفي���ذ معايير بازل-2 في 
�أوائ���ل ع���ام 2008، عبر تو�سيع قاع���دة الم�ساهمين واع���ادة ر�سملة الأرباح، 
وتح�س�ي�ن �أنظم���ة ادارة جمي���ع �أن���واع المخاط���ر الم�صرفية من خ�ل�ال و�ضع 
�أنظمة الرقابة الداخلية. �إ�ضافة لاتخاذ عدة تدابير من ال�سلطات المركزية 
والرقابي���ة  وادارات الم�صارف وتمحورت هذه التداب�ي�ر حول الا�ستمرار في 
 )KYC( مكافح���ة تبيي�ض الأم���وال لا �سيما فيما يع���ود �إلى معرفة العملاء
والتحقق عنهم، وتو�سي���ع نطاق قواعد المحا�سبة والتدقيق الدولية، وتر�شيد 
الادارة والحوكم���ة، وتطوي���ر العم���ل الاداري والمحا�سب���ي في �سبي���ل تح�سين 

ال�شفافية والاف�صاح المالي.

بالإ�ضاف���ة ابتعاد الم�ص���ارف اللبنانية عن التوظيف���ات في الأ�وساق العالمية، 
ولدى الم�ص���ارف الا�ستثمارية الكبرى في اللاويات المتح���دة الأميركية نظراً 
لق���درة البنك المرك���زي على ر�ص���د التغي�ي�رات وتتبعها منذ الأزم���ة المالية 
الآ�سيوي���ة الأخ�ي�رة، ومواكبة العم���ل الم�صرفي بالمعايير المت�ش���ددة والحدود 
المتدني���ة لأي توظيف���ات متجه���ة للخ���ارج، ومنظم���اً التعاط���ي م���ع العق���ود 
الم�ستقبلي���ة والأدوات والم�شتقات المالية، لأن الغالبية ال�ساحقة من المتعاملين 
به���ذه الأدوات غير قادرين على فهم تركيبتها �أو قيا�س وتحديد مخاطرها، 
ب���ل كان ال�سع���ي وراء الربح ال�سري���ع والم�ضاربة هما الأ�سا����س وراء التعامل 

بها.

وق���د نجحت معايير بازل-2 �إلى ح���دٍ معقول في ادارة المخاطر، الا �أنه تبّني 
�أن هن���اك ثغ���رات لا ت���زال موجودة فيم���ا يتعلّق ب���الأدوات المالي���ة المتطوّرة 

وطريقة ادارتها.

4. اتباع �سيا�سة تنويع الت�سليفات والتوظيفات
التزم���ت الم�صارف اللبنانية العمل الم�صرفي ال�سليم للتوظيفات وتنويعها في 
الأ�سواق لمختلف �أن���واع القطاعات المنتجة، والقيام بن�شاط ائتماني ملمو�س 
ظهر ب�وصرة وا�ضحة في مجال �صيرفة التجزئة )Retail( لقرو�ض الأفراد 
ولا�سيم���ا في مج���الات قرو�ض ال�سي���ارات والا�سكان والقرو����ض ال�شخ�صية. 
وتنوي���ع الخدم���ات والمنتج���ات وتوجي���ه محافظه���ا �إلى التموي���ل الداخلي، 
الذي ي�شم���ل تمويل الدين العام للدولة والقط���اع الخا�ص ودخول ال�صيرفة 
الا�سلامي���ة �إلى ال�س���وق اللبن���اني م���ن خ�ل�ال الاط���ار القان���وني والتعاميم 
الخا�ص���ة به���ا. وقي���ام البن���ك المرك���زي با�ص���دار تعامي���م للمحافظة على 
الا�ستقرار الت�سليفي لدى القطاع الخا�ص، لا�سيما تلك التي �سمحت بت�سوية  1- تعميم م�صرف لبنان  �شهر �آب 2004
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الديون الم�شكوك بتح�صيلها، وقد �سويت �أو�ضاع حوالي 3400 عميلًا مجموع 
ت�سليفاتهم بحدود 2,7 ملي���ار دولار. وبالتالي لي�س لدى الم�صارف اللبنانية 
�أ�ص���ول �سيئة، على غرار الأزمة العالمية التي تزيد ال�ضغوط على الم�صارف، 
فق���د �أعلن وزي���ر الخزانة الأميرك���ي تيموثي غيثنر عن �ش���راء �أ�وصل �سيئة 
بقيم���ة ترلي���ون دولار لإنق���اذ الم�ص���ارف الأميركية بحيث �أ�صبح���ت الدولة 
هن���اك تتدخ���ل في الاقت�صاد ب�ش���كل مبا�شر، والأزمة تتفاع���ل على ال�صعيد 

الاقت�صادي وازدياد وتيرة الإنكما�ش والركود وتراجع النمو العالمي.

5. وجود �وضابط من البنك المركزي على ن�سب الإقرا�ض �إلى ر�أ�س المال 
�أي الرافع���ة المالية )Leverage( بحيث غير م�سم���وح للم�صارف اللبنانية 
ب����أن تتع���دى ن�سبة �إقرا����ض الم�ؤ�س�س���ات المالية غ�ي�ر الم�صرفي���ة 6 �أ�ضعاف 
ر�أ�سمالها، بينما كانت عالية هذه الن�سبة في الخارج، ففي اللاويات المتحدة 

الأميركية تزيد عن 30 �ضعفاً.
التزم���ت الم�ص���ارف �وضابط احترازية �س���واء في ت�سليفاته���ا العقارية �أو في 
الت�سلي���ف على الأ�سهم. �إ�ضافة �إلى �إحجامها عن التداول بالم�شتقات و�سائر 

الأدوات المالية المركبّة والمعقّدة.

§ اجراءات تح�صين الم�صارف اللبنانية من ارتدادات الأزمة 
1. تحفيز �سيا�سة التحويل من العملات الأجنبية �إلى الليرة اللبنانية. �إن 
تراجع ال�سيولة بالدولار يبع���د الأ�سواق المحلية عن الا�ستثمار بديون و�أوراق 
مالي���ة �صادرة من جهات خارجية ممكن تورطها بالمخاطر. وزيادة ال�سيولة 
بالل�ي�رة يعزز امكانية تموي���ل القطاعين العام والخا�ص  في لبنان مما ي�ؤمن 
النم���و ويخفف المخاطر على القط���اع الم�صرفي، علم���اً �أن ن�سبة “الدولرة” 
انخف�ضت �إلى حدود 68,25 في المئة خلال ال�شهر الحالي وهي ن�سبة مقبولة 

مقارنة بالن�سب ال�سابقة قبل �سنوات قليلة.

2. اعتماد �سيا�سة فوائد م�ستقرة وواقعية لت�ؤمن مدخولًا يفوق الت�ضخم 
لع���ام 2009، ويحاف���ظ على  ثب���ات الودائع ويحفز الم�ص���ارف على الت�سليف 
المحل���ي �إلى القط���اع الخا�ص للتوظي���ف في المجالات ال�صناعي���ة والإنتاجية 
وب�ش���روط مي�سّ���رة، لأن �أي زيادة في ن�سبة الت�سليفات تزي���د من ن�سبة النمو 
المطلوب وتفعّل الا�ستقرار الاجتماعي. الت�سليف بالليرة يخفف من المخاطر 
ل���دى القط���اع الم�صرفي، ويعيد  ال���دور الفاعل �إلى الاقت�ص���اد اللبناني مما 

ي�ؤمن قدرة كبيرة بالتحكّم بالتطورات والم�ستجدّات الاقت�صادية.
�إن �سيا�س���ة دع���م فوائ���د القرو�ض للقط���اع الخا�ص والت�سلي���ف في الم�شاريع 
الجديدة تزيد من حركة خلق فر�ص العمل تخفيفاً لانعكا�سات الأزمة المالية 

العالمية.

3. الاعف���اء من الاحتياطي الالزامي بالليرة اللبنانية لفترة معينة، مما 
يع���زز الت�سليف ويعطي الم�صرف المركزي ق���درة �أكبر على تحريك الفوائد، 
مما ي�ؤدي �إلى ثبات فوائد الت�سليف والابتعاد عن الم�ضاربة وت�شجيع الم�شاريع 
الجدي���دة، وتو�سيع القطاع���ات المنتجة وتح�س�ي�ن الأداء الاقت�صادي والمناخ 

الا�ستثماري في لبنان. 

4. التحفي���ز عل���ى دم���ج الم�ص���ارف خ�وص�ص���اً بع���د �أن تم اق���رار المرا�سي���م 
التطبيقية لقانون الدمج الم�صرفي وا�صدارها من قبل وزارة المالية، و�صدور 

القان���ون في الجريدة الر�سمية خ�ل�ال ال�سنة الحالية. فقانون الدمج كان له 
الأثر الكبير على خروج 33 م�صرفاً من القطاع �سالماً عن طريق الا�ستحواذ 
�أو الإندم���اج �أو الت�صفي���ة الذاتية دون الحاق خ�سائر بالمودعين مما زاد من 

الثقة التي هي �أ�سا�س الا�ستقرار المالي.

5. تخفي�ض مخاطر الت�سليف ل�وسق الا�ستهلاك. �إن م�ؤ�س�سات الا�ستعلام 
الخا�ص���ة بالرغ���م من �أهميته���ا وا�ستعانة عدد من الم�ص���ارف بها، لكنها لا 
تكف���ي لجه���ة الا�ستعلام عن زبائ���ن قرو����ض التجزئة للم�ص���ارف، وت�شمل 
�أك�ب�ر �شرائح المجتمع. خلال ال�شهر الما�ضي تم الإعلان في جمعية م�صارف 
لبن���ان عن �إن�شاء م�ؤ�س�س���ة للمعلومات الائتمانية ع���ن الزبائن، ومن المتوقّع 
�أن يك���ون لها الدور الفعّال في الا�ستع�ل�ام عن المدينين في �سوق الا�ستهلاك، 
بع���د �أن تم تحديث القطاع الم�صرفي وتطوير مركزي���ة المخاطر في م�صرف 
لبن���ان، وتو�سيع وتح�س�ي�ن القدرة التقني���ة والتي باتت في م�ست���وى جيّد من 
الأداء مم���ا يتيح للم�صارف الدخول المبا�شرعلى كل المعلومات على مركزية 
المخاطر الذي يزيد من �شفافية الا�ستعلام عن �أي عميل للم�صرف، ويعطي 
الت�سليف���ات وقرو�ض التجزئة دفعاً كبيراً. وهناك تقنيات بمجالات التعاطي 
المبا�ش���ر م���ع الم�صارف منها مقا�ص���ة ال�شيكات  بحيث  هن���اك م�شروع لدى 
الم�ص���رف المركزي لتنفيذ ه���ذه المقا�ص���ة مبا�شرةً من الم�ص���رف وامكانية 

دخوله �إلى هذه الح�سابات.

6. ع���دم زي���ادة ن�سب���ة ال�ضريب���ة عل���ى الفائ���دة الدائنة �أكثر م���ن 5 في المئة 
المعم���ول بها حالي���اً والذي كان من �ضم���ن م�شاريع م�ؤتم���ر باري�س-3 وكان 
وارداً في م�ش���روع الموازن���ة. فقرار الزي���ادة غير  منا�س���ب خ�وص�صاً في ظل 
الأزم���ة المالية العالمية الراهن���ة وتداعياتها مما ي�ؤثّر �سلب���اً على ا�ستقطاب 

الودائع �إلى الم�صارف اللبنانية.

7. م�شكل���ة الدي���ن الع���ام المتفاق���م وتح�ن�ي�س ادارت���ه. �إن مكام���ن ال�ضع���ف 
والتح���دي الأهم الذي يواجه لبنان لا ي���زال في معالجة م�شكلة الدين العام 
المتفاق���م، وهو تح���دٍ ازداد �صعوبة في ظل الأزمة العالمي���ة. �إن عجز الموازنة 
وعدم اقرارها مع دخول الف�صل الأول من �سنة 2009، قد ارتفع �إلى حوالي 

6200 مليار ليرة مع التعديلات الأخيرة.

�إن اتخاذ الحكومة خطوات فاعلة على �صعيد المالية العامة، وو�ضع الخزينة 
حي���ال حجم الدين العام والاقدام على اج���راء ا�صلاحات بنيوية تمكن من 
تخفي����ض العجز وتح�س�ي�ن ادارة الدين العام و�ض���رورة الا�ستثمار في البنية 
التحتي���ة  وتفعيل برنام���ج ا�صلاح مالية الدولة، من خ�ل�ال قانون ال�ضريبة 
الموحّ���د للدخ���ل لازالة ت�وشه���ات النظام الح���الي ل�ضريبة الدخ���ل، وقانون 
الاجراءات ال�ضريبية، الذي بات جاهزاً ومتابعة الا�صلاحات لاعادة جدولة 

الدين العام، من ��شأن ذلك الإنعكا�س الايجابي على الم�صارف اللبنانية

§ ع���دم �صوابي���ة الاعتم���اد فقط عل���ى م�ؤ����شر الت�صني���ف  كمقيا�س ذى 
�أولوية في اتخاذ القرار الا�ستثماري:

يجب الا�ستف���ادة من تجربة الأزمة المالية العالمي���ة وعدم الركون فقط على 
الت�صني���ف الائتم���اني لم�ؤ�س�س���ات الت�صني���ف الدولي���ة فيما خ����ص الأدوات 
المركب���ة. فهو غ�ي�ر كافٍ اطلاقاً. وهذه الم�ؤ�س�سات ب���د�أت تبذل جهداً كبيراً 

م�صارف
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لا�ستع���ادة ثق���ة الم�ستثمرين بت�صنيفاته���ا واعادة النظ���ر في كيفية ت�صنيف 
الأدوات المالي���ة والقيام بتحليل �أعمق لماهية ه���ذه الأدوات. والوعي لمخاطر 
الم�ضاربات في الأ�س���واق المالية و�أ�سواق الأ�سهم وال�سندات. �إن الا�ستثمار في 
�أي م���ن الأدوات الحالي���ة تتطلب وجود كادرات ب�شري���ة في الم�صارف م�ؤهلة 

بالقيام بالتحليل المعمّق خ�وص�صاً الأدوات المركبة منها.

المعرف���ة المبا�شرة بال�س���وق وبالم�ؤ�س�سة وب�أي �أداة مالي���ة يجب �أن يتقدم على 
معي���ار الت�صني���ف، كالقرو����ض التجارية الت���ي تعتمد على المعرف���ة الم�سبقة 

بالم�ؤ�س�سة وقدرتها على ال�سداد وامكاناتها المادية.

§ انعكا�سات الأزمة على البور�صة في لبنان و�أ�سعار �أ�سهم الم�صارف
كان للأزم���ة المالية العالمية ارت���دادات على �أداء الأ�سهم المتداولة في بور�صة 
ب�ي�روت، وكان التراج���ع والانخفا�ض في �أ�سع���ار ال�ش���ركات المدرجة لا�سيما 
�أ�سه���م الم�صارف، ولم يتعد ن�سبة20% نظ���راً لأن التداولات اليومية متدنية، 

و�شهدت معظم الأ�سهم الممتداولة تفاوتاً في الآداء. 

وتقا�سمت �أ�سهم “�سوليدير” والأ�سهم الم�صرفية اجمالي التداول، لأ�سباب 
تت�صل بمحدودي���ة الأوراق المالية والأ�سهم الم�صدرة م���ن م�ؤ�س�سات القطاع 
الخا�ص. ونظراً للحج���م ال�ضئيل لبور�صة بيروت البالغ نحو 13 مليار دولار 
مقارن���ة بالأحجام الكبيرة جداً لأ�س���واق المنطقة كال�سعودية.  في حين تبقى 
الأ�سه���م قادرة على ا�ستعادة عافيتها عن���د �أول تح�سن في الأ�سواق العالمية. 
في الوق���ت الذي تراجعت قيم���ة البور�صات العالمية، واختف���ت ثلث الثروات 
العالمية الم�ستثمرة بها المتكلة على �صعودها لدعم الا�ستدانة بغاية الا�ستثمار 

والا�ستهلاك.

ونم���و البور�صة في لبنان لا يتم  الا من خ�ل�ال قانون حديث للأ�سواق المالية 
الذي ي�سمح بنموها �إلى حدود 30 مليار دولار، �أي بزيادة كبيرة عن الحجم 
الحالي بحدود 10 مليار وب��شأن هذا القانون �أن يوزع المخاطر المالية وي�شجع 

الا�ستثمار ويحفز النمو.

فالنظ���ام المالي بحاجة �إلى تحديث، لأن �أغلب دول العالم بما فيها اللاويات 
المتح���دة تتجه نحو توحي���د الرقابة على النظام المالي. وم���ن الأ�سباب التي 

�أدت �إلى وقوع الأزمة هو �ضعف �أنظمة المخاطر وغياب ال�شفافية.

لق���د بره���ن القط���اع الم�ص���رفي اللبناني عل���ى قدرت���ه على تج���اوز الأزمات 
مهم���ا كان حجمه���ا، ومواجهة المخاطر الداخلي���ة والخارجية، والمحافظة 
عل���ى ربحي���ة متمي���زة ومناع���ة بف����ضل �سيول���ة واف���رة بجمي���ع المقايي����س 
توف���ر الائتم���ان المري���ح للاقت�ص���اد الوطن���ي لتبق���ى الم�صارف بمن����أى عن 
الأزم���ة المالي���ة العالمي���ة والت���ي لم ينته���ي انعكا�ساته���ا بعد عل���ى الاقت�صاد

العالمي.

�إن الأزم���ة المالي���ة العالمية عميقة جداً ولا ت���زال تتفاعل، و�إن امكانية ت�أثر 
لبن���ان بانعكا�ساتها حتمية خلال ال�سنة الحالية، كون لبنان يعتمد ب�شكل 
كبر�ي� عل���ى اقت�صاده الاغترابي لا�سيما الإنت����شار اللبناني في دول الخليج 
العربي، وتقدر تلك التحويلات بحدود 5,5 مليار دولار �سنوياً �أي نحو 20 
في المئة من الناتج المحلي، مما يعطي فائ�ضاً لميزان المدفوعات بلغ ر�صيداً 
تراكمي���اً 683 مليو���ن دولار لنهاي���ة �شب���اط 2009 مقاب���ل العجز الكبير في 

الميزان التجاري.

�إن ا�ستم���رار الأزم���ة وتداعياتها على اقت�صادات بل���دان الخليج يبقي �شبح 
ه���ذه الأزم���ة تلو���ح في الأفق اللبن���اني، من هج���رات لبناني���ة معاك�سة �إلى 

لبنان محتملة وتراجع التحويلات وفي الا�ستثمارات العربية البينيّة.

�أم���ام و�صو���ل بقي���ة الم�ساع���دات  ي����شكّل ا�ستم���رار الأزم���ة العالمي���ة عقب���ة 
والقرو�ض��� المخ�ص�ص���ة من الدول والم�ؤ�س�سات للبن���ان في م�ؤتمر باري�س-3 
والبالغ���ة 7.4 ملي���ار دولار لم ي�ص���ل �و���سى حو���الي 3,7 ملي���ار دولار منها 
فعلي���اً ب�سب���ب الت�أخ���ر في اقرار م�شاري���ع القوانين الا�صلاحي���ة من �ضمن 

التزامات الحكومة في الم�ؤتمر.

�إن ا�ستم���رار �أزم���ة الثقة في �أ�و���ساق المال العالمية ق���د ينعك�س على الم�صارف 
اللبناني���ة نظ���راً لادارته���ا جزء كبير م���ن الدين العام المتفاق���م، وتنح�صر 
توظيفاته���ا في تموي���ل القط���اع الع���ام والخا�ص��� داخلي���اً، وتموي���ل جزئ���ي 
لم�شاري���ع اللبنانين�ي� خ���ارج لبن���ان م���ن رج���ال �أعم���ال وم�ؤ�س����سات تعمل في 
الخ���ارج، في ظ���ل ع���دم التواف���ق عل���ى الا�صلاح الاقت�ص���ادي والم���الي وادارة 
الدين العام ور�سم �سيا�سة مالية متكاملة توقف العجز. وبالتالي المخاطر 
مح�صورة ب�شكل �أ�سا�سي بالبيئة الإ�صلاحية والو�ضع الأمني وال�سيا�سي. 
ل���ذا الم�ص���ارف اللبناني���ة مدعوّ���ة �إلى المزي���د من تعزي���ز وزي���ادة ر�ساميلها 
وتدعي���م احتياطاتها و�أموالها الخا�صة، خ�صو�ص���اً بعد �أن حققت النتائج 
الايجابي���ة في الع���ام 2008، لأن ر�أ�س المال والأمو���ال الخا�صة وتقوية �إدارة 

المخاطر �أف�ضل و�سيلة لمواجهة الأزمات.
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