
  آلمة سعادة الأستاذ رياض سلامة
  حاآم مصرف لبنان

  في حفل افتتاح منتدى الاقتصاد العربي
  

أود أن أرحّب بجميع المشارآين في الدورة السادسة عشر لمنتدى الإقتصاد العربي الذي غدا مفصلا سنويا مهما لما 
 .طوير الاقتصاد العربييتناوله من مواضيع حيوية بوجود مجموعة من النخب الفعالة والحريصة على ت

 
  . عاما20ينعقد مؤتمرآم والأسواق المالية العالمية لا تزال تنظم خروجها من أهم أزمة عرفتها منذ أآثر من 

  
  : فإنها تتلخّص بالعناوين التالية،من هذه الأزمة يمكن استنتاجهاوإن آان من عبر 

  
التي آانت قد أعدّت معايير G7 في مجموعة الـة  مفاجأة المصارف المرآزية والمشرفين على الأمور المالي -1

وها قد انطلقت  . لمواجهة المخاطر  المتأتية  من الاستثمار في السندات السيادية المصدرة من الدول الناشئة
 إلىستدفع هذه المعاآسة و.  بسبب الاستثمار  في القطاع الخاص وفي البلدان النامية2007الأزمة في آب 

الصناديق السيادية هي التي  و، لا سيما وأن الدول الناشئة II-يير التي اعتمدت في بازلإعادة النظر بالمعا
 في رساميل أهم من خلال الاستثمار ولو في المرحلة الأولى من الأزمة، النظام المالي العالمي ، دعمت

واد الأولية   وارتفاع أسعار النفط والمهد بسبب عدم التحسب لهذه الأزمةوسوف نش. المصارف العالمية
 .ة توزيع للنفوذ الاقتصادي عالميااعاد

 
 أدوات تسنيد الرهونات العقارية  علامات مرتفعة  ؤسسات التصنيف التي آانت قد منحتتراجع هيبة م -2

 من قبل  هذه الأدوات فجأة دون أي تحذيروقد انهارت. ب مئات المليارات من الدولاراتطتقجعلتها تس
وهنا يطرح تساؤل آخر . ات التصنيف  بعد الأزمة الآسيويةي أآبر إخفاق لمؤسسوهذا ثان. مؤسسات التقييم

 .II– بازل ء اعتماد تقييم هذه المؤسسات بتثقيل المخاطر آما نصّت علية مبادىعن جدية
  
 على أساس سعرها في السوق  لم يتحسب الى د احتساب الأصولم الذي اعت  النظام المحاسبي الدولينّإ -3

لمدققي الحسابات ترك ي  حينما تنتج التي لى العواقب السلبية واللأسواق في تسعير الأصولب الكلي الغيا
 تسعير أدوات التسنيد ايشناه عندربما هذا الوضع الذي ع. سؤولين عن المخاطر تسعير الأصولوالم

 .م من الثروة العالميةللرهون العقارية قد سرّع وعمّق في الأزمة وأطاح بجزء مه
 
ي الى تورمات اعتماد فوائد سلبية وتعويم السوق في السيولة من أجل  احداث نمو مستمر يؤدإن سياسة  -4

، وهذا ما اعتمد في الولايات المتحدة  لأعوام وأدى في النهاية وعند التصحيح الى يكون تصحيحها مؤلما
مرآزي ، وحجب عن المصرف اللعملة الأميرآيةانكماش حاد في الاقتصاد والى تراجع مهم لسعر ا

 1



 2

  
مستقرة  ودولة هذه الأزمة أآدت أيضا أن الثقة بالوضع المالي لأي دولة تستند على قطاع مالي سليم وعملة  -5

وقد لاحظنا تراجع عملات دول أهم منا بكثير . ماليادي  وقادرة صاحبة المبادرة في الشأن الاقتصاتكون 
 فلم يتوقف تراجع الدولار الا عندما قامت الدولة والمصرف المرآزي في ، مربحية مصارفهاتعندما ضرب

 . انهيار آل النظام المالي قد أدّى الىالولايات المتحدة  بالتدخل لمنع إفلاس مؤسسات ربما آان
  
، إلى المجازفة بأموال المودعينالمصارف التجارية وامتلاآها لمصارف أعمال شكّل تجربة أدّت ن دخول  -6

 من ت أموال عامة وأموال معدة للتدخلوآانت تجربة مكلفة على الدول والمصارف  المرآزية التي ضخّ
المصرف التقليدي  بالدمج بين  إن هذه التجربة.أجل استقرار الأسعار لانقاذ النظام المالي من الانهيار

لأسس التي تعمل بها هذه ، ونحن على يقين بأنه سيعاد النظر باLeverage  الـت شجّعومصرف الاستثمار
 .المؤسسات

  
وعائقا   في العمل الرقابيمهمةيشكّل ثغرة هرميا ببعضها البعض إن تعدد الهيئات الرقابية وعدم ربطها  -7

ما ن  حيPaulson وزير الخزينة الأميرآي ها ما تحقق منوهذ. لمحافظة على سلامة القطاع الماليبوجه ا
 تجميع المؤسسات الرقابية في الولايات المتحدة إلى أثر الأزمة الحالية ى علدعا وفي اقتراحاته الإصلاحية

 .تحت راية المصرف المرآزي الأميرآي
  

سوق والتحكّم ى ترك تحديد الفوائد للي ارتكزت عل والتي مارسها مصرف لبنان والتدت في لبنانإن السياسة التي اعتم
وظهرت نتائجها  اليوم وبشكل ، ا على الاندماج، دعمّت الثقةومنع المصارف من الافلاس من خلال حثهبالسيولة 
 وحائز على ثقة المتعاملين سليم طاع المصرفي، والقتقرة  وهي مطلوبة في أسواق القطعفالليرة اللبنانية مس. ملحوظ
 من للفصل الأول بعين الاعتبار تطور مجمل الودائع أخذنا إذا 2008 في الـسنويا % 15 معدلعه بتنمو ودائ، ومعه

 القطاع العام والقطاع الخاص والتعاطي مع آما يتمتع هذا القطاع بفائض من السيولة يسمح له بتمويل. هذا العام
  بعد أن أصدر subprimeئر بسبب الـ وخصوصا أن القطاع المصرفي اللبناني لم يسجّل أي خسا.خارج بارتياحال

  .ت التوظيف بالمشتقات على أنواعهامصرف لبنان منذ سنوات تعاميم منع
  
  .نخفاضها اذا تحسّن الوضع السياسي مع إمكانية ا2008قاعدة الفوائد للعام نتوقع الاستقرار ب ناإن
  

مصدرها   -%10 ونسبة التضخم حاليا -ية ع استقرار سعر صرف الليرة بالرغم من العودة الى أجواء تضخمآما نتوقّ
وإن استقرار سعر الصرف مطلوب للحد من تراجع القدرة . لمواد الغذائية وانخفاض الدولار واارتفاع أسعار النفط

، ليس مؤهلا  لمواجهة هذه الموجة من  الذي يعيشهاسياسية والأمنية ال، وبسبب الأوضاعرائية، خصوصا أن لبنانالش
 من أجل إحداث نمو فعلي  سين سوق  العمل وتحفيز الاستثمار بنيوية  تهدف الى تححات تتطلب إصلا، والتيضخمالت

  .المفترضة حاليا من قبل صندوق النقد الدولي ومصرف لبنان% 4 الى 3تكون نسبته  أعلى من 
  

  . آما أتمنى أن يحقق هذا المنتدى آلّ الأهداف المرجوة ،أخيرا أتمنى للجميع إقامة طيبة


