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اأية هيكلة للدين �صتعر�س 

اللبنانيين للاإفلا�س

مق�بلة

لت�سليط ال�سوء على م�ستجدات الأو�ساع المالية والإقت�سادية 

الت���ي يمر بها لبنان، اإلتقت »المقاول اللبناني« الدكتور الفاكهاني في 

ه���ذا الحوار الذي اإ�س���تهله بتناول البلبلة الت���ي اأحدثها كلام وزير 

المال علي ح�س���ن خليل عن اإمكانية اإعادة هيكلة الدين العام، ومما 

قاله:

»براأي���ي اأن البلبل���ة الت���ي ح�س���لت ل���دى الم�س���وؤولين المالي���ين 

والإقت�س���اديين اإنم���ا تخفي القلق الكب���ير للحكوم���ة ووزارة المال 

عل���ى الو�س���ع الم���الي، واإن طريق���ة اإخ���راج ال���كلام كان في���ه خط���اأ 

تعب���يري لي����س مق�س���وداً، لك���ن ذلك ل ينف���ي وجود قل���ق حقيقي 

عند كافة الأو�ساط الإقت�س���ادية والمالية والإجتماعية من الو�سع 

الإقت�س���ادي الع���ام ال���ذي يم���ر به لبن���ان بعدم���ا و�س���لنا منذ عدة 

�سنوات الى الخط الأحمر. وعلى الرغم من ذلك ما نزال نعتمد على 

المعجزة اللبنانية، اأن باإمكان لبنان تجاوز الركود الذي يمر به.

الى ذل���ك، ل بد من الإعتراف اأن م���ا نواجهه بين الحين والآخر 

اإن بعدم اإنتخاب رئي�س للجمهورية لمدة  �سنتين ون�سف ال�سنة، اأو 

بمرور ت�س���عة ا�سهر لت�س���كيل حكومة لي�س بالأمر ال�سهل، لأنه ل 

يوجد بلد في العالم يمكنه ت�سيير �سوؤونه من دون قيادة م�سوؤولة. 

له���ذا على الحكوم���ة اأن تقوم بواجباتها بعدما ا�س���بح القت�س���اد 

�س���به منهار ومعنويات التجار وال�س���ناعيين والمزارعين تت�س���ابه 

پ د. فاكهاني

قراءة مالية واإقت�صادية مع د. �صعيد الفاكهاني

اأية هيكلة للدين �صتعر�س 

اللبنانيين للاإفلا�س

راأى الدكتور �صعيد الفاكهاني ا�صتاذ الدارة 

المالية والعميد الم�صارك فـي كلية اإدارة 

الأعمال فـي الجامعة الأميركية فـي بيروت، 

اأن الإقت�صاد اللبناني و�صل الى الخط 

الأحمر منذ عدة �صنوات، وكلام وزير المال عن 

اإعادة هيكلة الدين العام كانت نتيجة خطاأ 

تعبيري، لكنه ل يخفـي وجود القلق لدى كافة 

الأو�صاط الإقت�صادية والمالية والإجتماعية 

من الو�صع الإقت�صادي العام. ولفت الى اأن 

62% من الدين العام هو بالليرة و38 % بالدولر 

وهي تعود بن�صبة 70 ــ 75 % الى لبنانيين، واأي 

خ�صة مالية اأو توجه لإعادة الهيكلة فاإنها 

تعني اإفلا�س ال�صعب اللبناني. وفـيما ا�صار 

الى اأن الف�صاد موجود فـي اأكبر الدول، اأكد 

اأن باإمكان القطاع الخا�س اللبناني القيام 

ب�صراكة مع القطاع العام فـي م�صاريع محددة. 

واعتبر اأن الطبقة ال�صيا�صية الموجودة والتي 

تاأخرت 9 اأ�صهر لت�صكيل الحكومة لن تكون 

قادرة على تطبيق ال�صلاحات المطلوبة فـي 

»�صيدر« لن الف�صاد كبير وب�صكل غير طبيعي، 

خ�صو�صاً واأن لبنان م�صنف رقم 143 من اأ�صل 

175 دولة بالف�صاد و 142 من ا�صل 190 ب�صهولة 

القيام بالعمال.
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مع الو�س���ع الع���ام، وتراجع التحوي���لات المالية 

من الخارج، وزيادة الت�سخم بعد رفع ال�شريبة 

على القيمة الم�سافة يوؤ�شر الى مزيد من الإرتفاع 

اذا ح�سلت خ�سات مالية بالإ�ستناد الى ما روج 

في الفترة الأخيرة ع���ن اإمكان اإعادة هيكلة ديون 

لبن���ان وال���ذي اأدى بنف�س اليوم الى رفع ا�س���عار 

ال�سندات والفوائد لأن راأ�س المال جبان.

اأم  �ضبابيــة  ال�ضــورة  تــرى  كيــف  پ 

�ضوداوية؟ 

لب���د من التاأكيد ان لبن���ان واقله في اآخر ربع 

قرن لم يتاأخر عن ت�سديد م�ستحقاته المالية، لكن 

ت�شريحات من هذا النوع تولد خوفا ويكون لها 

تاأث���يرات ومع���اني عميقة، لأن اع���ادة الهيكلة اذا 

ح�س���لت �ست�س���بب تبديل الدين الق�سير الأجل 

بدي���ن طويل الأج���ل وبفوائ���د مرتفع���ة وهذا ما 

يطلق عليه ت�س���مية الهند�س���ة المالية، او �سنطلب 

اع���ادة جدول���ة الدي���ون وهنا اأي�س���اً ف���اإن تاخير 

الدفع �سي�س���بب قلقاً، حيث �س���نبدو اأننا دولة ل 

�س���مح الله، ل ت�س���تطيع �س���داد ديونها الم�ستحقة 

فنطلب التفاو�س لإلغاء جزء منها مقابل كلفة عالية. 

اإن الدي���ن اللبن���اني بن�س���بة 62 % هو بالل���يرة اللبنانية و38 % 

منه بالدولر، اأي بين 70 �� 75 %

من الديون الم�ستحقة مملوكة من لبنانيين، وبالتالي اذا ح�سلت 

اية خ�س���ة او توجه لإعادة الهيكلة فاإن ذلك يعني اإفلا�س ال�س���عب 

اللبناني، وهذا لن يمر ب�س���هولة ابداً، له���ذا ل اعتقد ان العلان عن 

اإعادة الهيكلة كان مق�س���وداً، واي �س���ك في قدرة الليرة على الثبات 

�سيفتح كوارث ل حد لها. وفي ظل الأو�ساع ال�سعبة التي نواجهها 

م���ن الحكومة الجديدة لتبداأ تطبيق بنود موؤتمر »�س���يدر« مع اأنني 

ا�س���ك بان الطبقة ال�سيا�سية الموجودة والتي لم تتمكن من ت�سكيل 

حكومة طيلة 9 اأ�س���هر قادرة على تطبيق ال�سلاحات المطلوبة في 

»�س���يدر« لن الف�ساد كبير وب�سكل غير طبيعي، مع العلم اأن لبنان 

م�س���نف رق���م 143 م���ن اأ�س���ل 175 دولة بالف�س���اد وفي �س���هولة 

القي���ام بالأعم���ال 142 م���ن ا�س���ل 190، لنه من ال�س���عب ايجاد 

اعمال جديدة ب�سبب ا�ست�شراء الف�ساد.  

پ  تحدثــت عــن اإمكانيــة اإفلا�ــس ال�ضعب اللبنــاني في حال 

طبقــت هند�ضة ماليــة لاإعادة هيكلــة الديــن، الى اأي حد نحن 

اليوم في خطر من اإجراء هند�ضة مالية مفاجئة؟

اإن الهند�س���ة المالية التي طبقه���ا م�شرف لبنان بقيادة الحاكم، 

كانت هند�سة ذكية رغم اإنتقاد بع�س النا�س من جني بع�س البنوك 

اأرباحاً �شريعة منها. لكن بغ�س النظر عن ذلك فقد �ساعدت بتاأمين 

نحو 44 مليار دولر من العملات الأجنبية، بالإ�س���افة الى تغطية 

ذهبي���ة ت���تراوح قيمتها ب���ين 13�������� 12 ملي���ار دولر م���ا يعني اأن 

لدينا غطاء مالياً جيداً بالعملات الأجنبية لحماية الليرة. بح�س���اب 

ب�سيط اإذا لدينا دين بحوالي 84 مليار دولر، واإذا افتر�سنا، وهذا 

افترا����س خاط���ئ، ان م�شرف لبنان �سي�س���دد الدي���ن العام، يعني 

اإنه �س���يدفع كل الحتياطات الموجودة لديه والتي تتراوح بين 50 

و53 مليار دولر اأي ثلثي الدين العام، فمن �سيدفع الثلث الباقي، 

علم���اً اأن الل���يرة اللبنانية ثابتة بف�س���ل احتياط العم���لات الأجنبية 

و�شرفها �سيفقد الليرة الغطاء... 

پ  اإذاً تعبــير وزير المال قيل باإخراج خاطئ وكانت الردود 

لطماآنة ال�ضوق؟

الوزير الخليل، اأعاد ت�س���حيح كلامه وب���راأي اأن الفكرة كانت 

موج���ودة في عقله ولكن طريق���ة اإخراجها الى العل���ن كانت خاطئة، 

وهن���اك م���ن يق���ول اأن���ه كان باإمكانه اعتم���اد كلمة جدول���ة الديون 

عو�س���اً ع���ن الهيكل���ة Structure وهي اأمر اأ�سا�س���ي بينما اإعادة 

الجدولة تدخل في التفاهم مع الدائنين.اإ�س���افة الى ذلك فلدى لبنان 

عجز في الميزان التجاري بحوالي 17 مليار، فاذا ل �سمح الله تراجع 

�س���عر �شرف الليرة ونحن دولة م�س���توردة، فاإن العجز التجاري 

پ هيكلة الدين خطر على الليرة.

پ الو�سع الاقت�سادي و�سل منذ 

عدة �سنوات اإلى الخط الاأحمر 

ومعنويات التجار وال�سناعيين 

والمزارعين تت�سابه مع الو�سع العام 

بعد رفع �سريبة الـ TVA  پ 
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مق�بلة

�س���يكلفنا اأكثر بالنقد اللبناني مع موا�س���لة ارتفاع ن�سبة الت�سخم 

وهذا اأمر خطير.

پ كيف يمكــن تحريــك القطاعــات التجاريــة والاإنتاجية 

لم�ضاعدتها على اإعادة النهو�س؟

النهو�س ل يمكن اأن يح�س���ل اإل ب�س���غط هذه القطاعات على 

الدولة اللبنانية �س���غطاً جدياً باأنها ل ت�س���تطيع تحمل ما يح�س���ل 

واإن عليه���ا اأن اإتخ���اذ اإجراءات جدية لتخفيف عج���ز الموازنة الذي 

يزداد �س���نوياً بين 4 و6 مليارات وهذا الدين في حركة ت�س���اعدية، 

المر الذي يعر�سنا لدفع فوائد مرتفعة عليها، وكلما اإزداد الدين، 

�س���يزداد العج���ز ويتفاقم. يجب �س���بط النفاق العام لكن �س���بط 

النفاق ال�ستثماري �سيوؤدي الى انكما�س اقت�سادي فن�سبح كمن 

يلح����س الم���برد، لهذا يجب �س���بط اله���در الذي يرتب���ط بالكثير من 

الملف���ات ب���دءاً من المرف���اأ، التهريب والكهرباء الت���ي لم نجد حلًا لها 

منذ اأكثر من 15 �سنة، واأود الإ�سارة هنا الى اأن اإحدى الطالبات في 

الجامعة و�س���عت اأطروحة عن م�س���كلة الكهرباء في لبنان با�شرافي 

وو�س���لت الى نتيجة،  اأن هذا الملف �س���يفجر الموازنة والديون ولم 

ي�سدقنا اأحد حتى وزارة الطاقة، وكان العجز في ذلك الوقت 500 

ملي���ون دولر، بينما العجز ال�س���نوي يبلغ ملياري دولر، لكن اإذا 

نجحنا في �س���بط ملف الكهرباء، وتوفرت اإرادة �سيا�س���ية لخف�س 

ن�س���ف العج���ز الح���الي حينه���ا �سن�س���ل الى ال�س���فر وق���د يتحول 

الملياري دولر الى ا�ستثمارات.

يجب اأن نعي �سعوبة ما نواجهه بعدما دقت حالت الإفلا�س 

وهن���اك  وال�س���ناعي،  والقت�س���ادي  التج���اري  القط���اع  اأب���واب 

 العديد من الموؤ�س�س���ات اأقفل���ت اأبوابها، الم�س���كلة موجودة، وكلام 

وزي���ر المالي���ة لي����س �س���دفة 100% اأو عاب���راً بل قد يك���ون جر�س 

اإنذار وربما يكمن وراءه جر�س اإنذار �سيا�س���ي من �س���من حقيقة 

اقت�سادية.

پ هــل �ضيتمكن لبنان من دفع الم�ضتحقات المترتبة عليه في 

ظل عدم الا�ضتقــرار ال�ضيا�ضي والمالي..ومــاذا عن تاثير غياب 

ت�ضكيــل الحكومة لتطبيق الاإ�ضلاحات بالن�ضبة للمقر�ضين في 

»�ضيدر«؟

يترتب على لبنان هذه ال�س���نة دفع 2.65 مليار دولر كديون 

علين���ا ت�س���ديدها، وفي حال ع���دم دفعها �سي�س���طر حاكم م�شرف 

لبنان الى و�س���ع هند�س���ة مالي���ة جديدة وهذه المرة �س���تكون كمثل 

الراع���ي والذئ���ب، فل���ن ي�س���دقنا اأح���د اأننا �س���نقوم باإ�س���لاحات، 

الم�س���كلة تتفاق���م، له���ذا عل���ى الم�س���وؤولين اإذا اأرادوا ال�س���تمرار في 

الحكم مع بع�س الف�س���اد يجب اأن تت�سكل الحكومة كي ي�ستفيدوا 

منها واإل فاإن الخراب �سيطاول الجميع.

پ يعنــي لا اإ�ضلاحات في المدى المنظــور في ظل عدم ت�ضكيل 

حكومة لاإدارة البلد؟

  �س���حيح، حت���ى لو ت�س���كلت،وكان من ال����شروري وجودها 

قبل 9 اأ�س���هر، اإن كل ما �سيح�سل هو »ترقيع«، لأن على الحكومة 

و�س���ع موازنة 2019 والعم���ل على اأخذ ق���رارات جريئة للاإدارة 

التي تحتاج الى قيادة �سيا�س���ية ت�س���هل العمل والإ�س���لاح الجديّ 

والع�س على الأ�سبع ولو بقليل من الوجع. ومتى ح�سل ذلك فاإن 

الأمور �ستتح�س���ن خلال �سنة اأو �سنتين. لديّ �سك اأنه اإذا ت�سكلت 

الحكومة الجديدة �سيكون لدى الطبقة ال�سيا�سية الحاكمة الجدية 

الكافي���ة لتخفيف اله���در والف�س���اد واإنجاز الإ�س���لاحات المطلوبة 

ل���� “�س���يدر” علم���اً اأن الأم���ر الإيجاب���ي في »�س���يدر« اأن المقر�س���ين 

ا�س���ترطوا تقديم الأم���وال  بمبا�شرة لبنان بالإ�س���لاحات المطلوبة 

للح�س���ول عل���ى 11.6 ملي���ار دولر، لهذا اأت�س���اءل هل �س���تتمكن 

الحكوم���ة الجديدة من تطبيق ا�س���لاحات جدية في ظل “التنات�س” 

الحا�سل على ال�سلطة.

پ هنــاك عمليــة ال�صراكــة بــين القطــاع الخا�ــس والعام 

وهو جــزء من م�ضاريع »�ضيدر«، هــل �ضيقبل القطاع الخا�س 

الم�ضاركة مع حجم الف�ضاد الم�ضت�صري؟

�س���يقبل القطاع الخا�س بال�شراكة، لقد و�س���عت درا�س���ة على 

دول البرازي���ل، رو�س���يا، ال�س���ين والهند، واأ�س���يفت اإليه���ا لحقاً 

جنوب اأفريقيا لكن الدرا�سة الولى تناولت الدول الأربعة وقد تبين 

في ال�سين مثلًا وهي دولة �سيوعية اأن فيها بع�س الف�ساد، لكن هذا 

الف�ساد �سهّل على ال�ستثمارات الأجنبية التعامل مع الإدارة. لهذا 

پ فاكهاني خلال اللقاء.

پ الفرق بين اأن يكون لبنان �سمن 

منتدى الغاز والنفط اأو خارجه، كمن 

ي�سترك في و�سع ال�سيا�سات الدولية وذاك 

المتلقي لتنفيذ ما يقرره الاآخرون، 

نحن ملوك الفر�س ال�سائعةپ 
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اأقول ان باإمكان القطاع الخا�س القيام ب�شراكة مع القطاع العام في 

م�س���اريع محددة، وباإمكانهما التعاي�س مع بع�س���هما في ظل دولة 

تعمل ولي�ست م�سلولة واإذا اإ�ستمر الو�سع على حاله فلن ي�سارك 

اأو ي�س���تثمر اأحد فراأ�س���مال يذهب حيث يوجد اإ�س���تقرار �سيا�سي 

لتاأمين الأرباح.

واأذك���ر هن���ا كلام الوزي���ر ال�س���ابق ولي���د جنب���لاط، في الف���ترة 

الأخيرة “اترحم على الطبقة الفا�سدة القديمة يلي كان ������ �سخ�سياً 

اأنا اأرف�س الف�س���اد كلي���اً ونريد دولة مدنية ع�شري���ة وقادرة على 

خدمة المواطنين ���� ف�س���ادها اأقل بينما اليوم اأ�سبح فا�سحاً وبدون 

خجل.

الف�س���اد اليوم ل يقت�شر على الطبقة ال�سيا�س���ية فقط بل على 

م�س���توى كل الدول���ة واداراته���ا، في الما�س���ي كان الموظ���ف يقب���ل 

باإكرامية مثلًا، اليوم بات ي�س���ترط الرق���م المالي لينفذ المعاملة رغم 

اأن ه���ذا من حق المواطن، في�س���طر المواطن للدفع لت�س���يير اأموره، 

اأي�س���اً بالن�س���بة لي قانون الإيجارات ف�س���اد، كما �س���ائق التاك�سي 

الذي  يرفع �س���عره وفق حالة الطق�س، الف�س���اد مع�س����س في عقلية 

اللبن���اني له���ذا علينا بذل مجه���ود اأكبر لتطوير انف�س���نا، ولو كنا ل 

نقبل في الف�س���اد ك�س���عب، لما كان لدينا طبقة حاكمة فا�س���دة، بيننا 

م�سالح م�ستركة.

پ  براأيك هل غياب الا�ضتثمارات الاأجنبية �ضاهم في الجمود 

الاقت�ضادي الراهن؟

 Foreign  نع���م، لأن ع���دم دخ���ول ال�س���تثمارات الأجنبي���ة

المدفوعات وتخف  مي���زان  عل���ى  Direct Investmentيوؤث���ر 
التدفق���ات النقدي���ة بال���دولر فيح�س���ل �س���غط اأك���بر عل���ى الليرة 

فترتف���ع الفوائد. فالم�س���ارف بحاج���ة للنقد الأجنب���ي كي تقر�س 

الدولة اأو التجّار وال�س���ناعيين والمزارعين، هذه اقل الم�س���اكل التي 

تواج���ه البلد ل���دى غياب ه���ذه ال�س���تثمارات، لق���د كان يدخل بين 

2-3 مليارات دولر �سنوياً، واليوم باتت هذه الأرقام بالك�سور، 

وهذا الغياب يوؤثر على التحويلات الأخرى والثقة باأو�ساع البلد، 

فالقط���اع العقاري مثلًا كان عاملًا جاذب���اً للبناني والعربي هوؤلء 

تراجع���وا كما غيره���م من الم�س���تثمرين، ما يعن���ي اأن ال�شرر طال 

الجميع.

پ  العقوبات الاأميركية بن�ضختها الثانية، كيف �ضيتعامل 

معهــا لبنــان مــع غيــاب حكومــة م�ضوؤولــة، خ�ضو�ضــاً واأن 

الرئي�ــس الاأميركــي ترامب جــاد في تطبيقها على عك�ــس اإدارة 

الرئي�س ال�ضابق اوباما؟

هذا الكلام �س���ليم، وبراأيي اأن الحكومة اللبنانية نف�ست يداها 

م���ن المتابعة، واأ�س���ندت الأم���ر الى حاكم م�شرف لبن���ان ليت�شرف 

وف���ق ما ي���راه منا�س���باً، وم���ن دون تعري�س م�س���الح الم�س���ارف 

اللبنانية لأي اأذى، لأن اإية هزة  قد ت�س���يبها �س���تنعك�س �سلباً على 

المودع���ين والمتعامل���ين معه���ا، له���ذا ل يمكنن���ا تحمّل اأية خ�س���ة في 

القطاع الم�شرفي. ولناحية الم�سوؤولية ال�سيا�سية فاإن الحكومة غير 

قادرة على المواجهة في ظل النق�سام القوي بين المكونات اللبنانية، 

له���ذا يبقى الإعتماد على اإجراءات م�شرف لبنان لح�شر تداعيات 

پ وزارة المالية... اأية قرارات متوقعة لمعالجة الدين؟

العقوبات بحدها الأدنى.

پ كيــف تتطلــع للم�ضتقبــل في ظــل الو�ضــع العــام الــذي 

نتخبط به على جميع ال�ضعد؟

 اأود التاأكي���د مج���دداً اأني م���ا زل���ت متفائ���لّا بتح�س���ن الأم���ور، 

 واإذا اأح�س���نا اإدارة مل���ف النف���ظ والغ���از ف�س���نتمكن معهم���ا م���ن 

التج���اري،  والمي���زان  المدفوع���ات  مي���زان  الى  الت���وازن   اإع���ادة 

وبالت���الي الى بنفق���ات الدولة وتخفي���ف الديون، لك���ن ذلك ل يكفي 

لإ�س���لاح الأم���ور اإذا لم نت����شرف بعقلاني���ة وب���اإدارة �س���حيحة 

للدولة. 

پ براأيــك اأي تاأثــير لغياب لبنان عــن اجتماعات “منتدى 

غــاز �ــصرق المتو�ضط«، الــذي ي�ضم م�ــصر واإ�صرائيل وقبر�س 

واليونان واإيطاليــا والاأردن وفل�ضطين ورو�ضيا الذي ا�ضتثنى 

تركيا ولبنان و�ضوريا و�ضمال قبر�س التركية من ع�ضويته؟ 

الف���رق ب���ين اأن يكون لبن���ان �س���من المنت���دى اأو خارجه، كمن 

ي�س���ترك في و�س���ع ال�سيا�س���ات الدولية في هذه المو�سوع او يكون 

متلقي���اً لتنفيذ ما يق���رره الآخرون، في الحالتين ف���اإن النفط والغاز 

�سيبقيان مطلوبين �سواء اأكان لبنان م�ستركاً في اإجتماعات المنتدى 

اأم ل، لأن ال�سوق �س���يبقى موجوداً للاإ�ستهلاك. في اأي حال وبكل 

اأ�س���ف نحن ملوك الفر�س ال�س���ائعة؛ ح�س���ل الربي���ع العربي ولم 

ن�س���تفد منه اإقت�سادياً ول اأعني الإ�س���تفادة من م�ساكل الآخرين، 

اإنما كان باإمكان لبنان اإ�ستعادة دور مالي واقت�سادي معين، كذلك 

من الأزمة ال�س���ورية والقلق في الخلي���ج من الأزمة الإقليمية بينهم 

وبين ايران...

جوزفين �صديد


