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 :الاتصال و الأزمة الاقتصادية العالمية الراهنة و تكنولوجيات الإعلام
 عوامل التفشي و حمول التخطي

 بومنجل سعيد . د .شريط و أيمان إ
 جامعة باجي مختار عنابة -قتصادية و عموم التسييركمية العموم الإ

 

 ممخص
بسبب تطور و  ،لقد عرف الاقتصاد الرأسمالي منذ نشأتو أزمات متعاقبة كانت السبب في تأقممو وتطورات الاقتصاد العالمي

جعمت أزماتو تنتقل من أزمات فائض إنتاج  طبيعة الاقتصاد العالميحدثت نقمة نوعية في  والاتصالتكنولوجيات الإعلام 
ىذا المقال إلى تشخيص وتحميل  يرميو  .إلى أزمات مالية تبدأ في السوق المالية لتنعكس تداعياتيا عمى الاقتصاد الحقيقي

 المالية كانت الابتكارات ميمالاحتوائيا المناسبة الحمول تقديم  الأسباب الضمنية للأزمة الاقتصادية العالمية الراىنة و
 . المتسببة فيياالجديدة لإعلام والاتصال وتكنولوجيات ا

 
الفقاعة  ،عشوائية العولمة المالية ،تكنولوجيات الإعلام والاتصال الجديدة ،تحرير حساب رأس المال: اتيحالكممات المف

 .أثر الدومينو ،الابتكار المالي ،المالية
 

Résumé  
La crise économique mondiale actuelle et les technologies de l’information et de la 

communication : facteurs de propagation et éléments de réponse aux failles. Le  capitalisme a 

connu toute une série de crises qui constituent la raison d’être de sa renaissance et de son 

adaptation à l'évolution de l'économie mondiale. Avec la révolution des NTIC, on a assisté à 

une transformation radicale dans l’économie mondiale caractérisée non pas par des crises de 

surproduction mais plutôt des crises financières qui, parties du marché financier, se 

répercutent sur l'économie réelle. Le but de cet article est de diagnostiquer et d’analyser les 

causes sous-jacentes de la crise économique mondiale actuelle et de proposer les solutions 

permettant de la surmonter quel que soit le rôle joué par l’innovation financière ou par les 

NTIC. 

 
Mots clés : Libéralisation financière, NTIC, la mondialisation financière, bulle financière,  

innovation financière, effet domino. 

 

 

Abstract  
The current global economic crisis and the information and communication technology: 

spreading factors and   remedy elements. The capitalism has experienced series of crises 

which were beyond its rebirth and its adaptation to the evolution of the global economy.  With 
the revolution of NTIC, the global economy has known a radical change, making the start of 

crises ,which were not characterized by overproduction, but were initially  financial and had 

an impact on real economy. The purpose of this article is to identify and analyze the 

underlying causes of the current global economic crisis and suggest solutions to overcome it 
whatever the role played either by financial innovation or by NTIC. 

 

Keywords: Financial liberalization, NTIC, financial globalization, financial innovation, 

bubbles, domino effect. 
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 :مدخل
في منتصف القرن العشرين  أخذ الاقتصاد 
العالمي منعطفا جديدا يختمف عن السابق، كونو 

رمزيا مرتبطا بالأسواق المالية  اقتصاداأصبح 
العالمية، يرتكز بشكل أساسي عمى التقنية الحديثة 

حيث أصبحت  والاتصاللتكنولوجيات الإعلام 
 الاقتصادياتمؤشرات البورصات العالمية تحرك 

العوامل  و تتأثر بالشائعات اقتصاديات وىي ية،الغرب
ومحافظي البنوك  بيانات وزارة الماليةو  النفسية

المركزية والمسؤولين، أين أصبحت الثروة المالية 
لتنتقل أزمات ، (1)مستقمة تماما عن الثروة العينية

من أزمات فائض إنتاج إلى أزمات مالية  الاقتصاد
تنطمق من السوق المالية لتنعكس تداعياتيا عمى 

الحقيقي؛ وقد شيدت فترة نياية الثمانينيات  الاقتصاد
والتسعينيات في القرن الماضي عددا من الأزمات 
المالية التي تفجرت في كثير من الدول، والتي كانت 

لاقتصاد تنبئ بمدى التغيرات التي حدثت في ا
العالمي، لتؤكد الأزمة المالية العالمية لـ 

 .ذلك 2008/2009
ومما سبق جاءت إشكالية بحثنا ىذا حول 

ما هي الأسباب الضمنية : السؤال الجوىري الآتي
للأزمة الاقتصادية العالمية الراهنة والتي توجب 

وىو  الأخذ بها لمحد من تفاقم الأزمة وتخطيها؟
ما ىي النقمة : ئمة فرعية منياتنبثق منو عدة أس سؤال

نياية  منذالاقتصاد العالمي  التي عرفيا النوعية
 منالقرن العشرين والتي أدت إلى أن تبدأ أزماتو 

السوق المالية؟ وكيف ساىمت الثورة التكنولوجية 
ىي عوامل تفشييا  لإعلام والاتصال فييا؟ ومال

والتي جعمتيا تتحول من أزمة رىن عقاري في السوق 
ما  ،وأخيرا  الأمريكية إلى أزمة اقتصادية عالمية؟

 ىي الحمول المقترحة لتخطييا؟

وتكمن أىمية البحث في تشخيص وتحميل 
الأسباب الضمنية للأزمة الاقتصادية العالمية الراىنة 

 .مع رؤية الحمول المقدمة لاحتواء ىذه الأزمة
وللإجابة عمى ىذه التساؤلات سنتبع بالأولوية 

تاريخي، الذي يعتمد عمى أساليب وصفية المنيج ال
لوصف أىم التغيرات التي مر بيا الاقتصاد العالمي 

 المنيج وبالطبع ,منذ سبعينيات القرن الماضي
لتوضيح وتفسير تداعيات ىذه الأزمة  وذلك التحميمي

تم تقسيم المقال إلى  والحمول المقدمة لتخطييا وبذلك
 :أساسيين كالآتيقسمين 

الجذور والأسباب المؤدية للأزمة : الأول القسم -
 الاقتصادية العالمية الراىنة

تداعيات الأزمة الاقتصادية الراىنة : القسم الثاني -
 .عمى الاقتصاد العالمي والحمول المتخذة لمحد منيا

الجذور والأسباب المؤدية للأزمة : القسم الأول
 الاقتصادية العالمية الراهنة

لم ييتم  1929 قبل أزمة الكساد عام
الاقتصاديون بالبحث عن أسباب الأزمات، حيث 
كان الاعتقاد السائد بأنيا اضطرابات عابرة سرعان 
ما تحوييا قوى السوق، غير أنو مع تفاقم أزمة 

والتي بينت بأن الأزمة -1929الكساد العظيم في 
ليست عابرة كما كان معتقدا والسوق غير قادر عمى 

ى تأثير الأسواق المالية تصحيح نفسو بنفسو، ومد
بدأ  -في تعميق الأزمة من ركود اقتصادي إلى كساد

الاقتصاديون ييتمون أكثر فأكثر بدراسة الأزمات 
وخاصة مع نياية الثمانينيات أين أخذت أزمات 

 .الاقتصاد العالمي طابعا ماليا
وقد تضاربت المحاولات لتفسير الأزمات من 

ء بو كارل مختمف الوجيات، لعل أىميا ما جا
الذي أرجع أسبابيا إلى ( Karl Marx)ماركس

التناقضات الموجودة في النظام الرأسمالي بين 
الطابع الاجتماعي للإنتاج والممكية الرأسمالية 
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لوسائل الإنتاج حيث أكد عمى أن الأزمات ملازمة 
 John)لمنظام الرأسمالي، و جون مينار كينز 

Maynard Keynes )إلى عدم  الذي أرجع أسبابيا
ونجد  كفاية الاستثمار الذي يقابمو نقص في الطمب،

( Joseph Schumpeter)كذلك جوزيف شومبيتر 
الأزمات إلى ديناميكية النظام الذي أرجع سبب 

الاقتصادي الناتجة عن التطور التكنولوجي من 
خلال الابتكارات والذي يتبعو ابتكار مالي لتغذية 

لتمويل ىذه الابتكارات، الطمب المتزايد عمى الائتمان 
التي  (2)حيث قام بدراسة أزمات الاقتصاد الرأسمالي

تندرج ضمن الدورات الاقتصادية طويمة المدى 
والناتجة عن تغيرات اقتصادية واجتماعية عميقة، 
ويرى أن الخروج من مثل ىذه الأزمات يتوجب 
ابتكارات جديدة أخرى ومؤسسات جديدة لإدراج ىذه 

 .السوقالابتكارات في 
بومنجل الأستاذ سعيد وفي ىذا السياق يعرف 

(Boumendjel ) الأزمة من خلال الانكماش
الاقتصادي الناتج عن الانتقال من مرحمة التوسع 
إلى مرحمة الاكتئاب في الدورة الاقتصادية، و بالتالي 

إذ يمكن أن تكون : فالأزمة تكون متعددة الأوجو
الية وأزمة أزمة م أزمة بنكية أو أزمة صرف أو

اقتصادية، أزمة عامة أو قطاعية، أزمة نفطية أو 
أزمة الطاقة، أزمة محمية، جيوية أو عالمية وما إلى 

 .(3)ذلك
خلال التعريفين الأخيرين نجد أن السبب  ومن

الجوىري للأزمات الاقتصادية العالمية ىو وجود 
تغيرات عميقة في الحياة الاقتصادية والاجتماعية، 
وأن الخروج منيا يتطمب ابتكارات جديدة، وىذا ما 

 .سنحاول التركيز عميو في ىذا المقال
 جذور الأزمة الاقتصادية العالمية الراهنة: أولا

ترتبط جذور الأزمة الاقتصادية العالمية 
رات الحاصمة في بشكل وثيق بالتغي 2008/2009

 فقد ،الاقتصاد العالمي منذ سبعينيات القرن الماضي
عرفت الفترة الممتدة منذ الخمسينيات إلى سبعينيات 

الثلاثين "القرن الماضي والتي يطمق عمييا عيد 
قرارًا في است( les trente glorieuses" )المجيدة 

النظام الاقتصادي الدولي، لكنيا شيدت كذلك موجة 
من التغيرات التي أدت إلى اضطراب ىذا اليدوء مرة 
أخرى منذ التسعينيات، حيث أحدثت الثورة 
التكنولوجية في مجال تكنولوجيات الإعلام والاتصال 

واجتماعية عميقة في طبيعة  (4)تغيرات اقتصادية
 ت وتيرتيا في الألفية الثالثةارعالاقتصاد العالمي، تس

أدى إلى اتخاذ أزمات الاقتصاد العالمي منحى  مما
يختمف عن سابقو، كونيا أصبحت تنطمق من السوق 
 المالية لبمد معين أو مجموعة معينة من البمدان،

تمتد آثارىا إلى القطاعات الأخرى مسببة بدورىا ل
 .أزمة اقتصادية شاممة

فالتطور التكنولوجي في مجال الإعلام 
وتكامل  اندماجوالاتصال قد لعب دورًا كبيرًا في 

الأسواق المالية، حيث تم التغمب عمى الحواجز 
المكانية والزمانية بين الأسواق المالية الوطنية 
المختمفة، وتم دمجيا في سوق عالمية مرتبطة 

أين تمركز فييا  بشبكات الإتصال الإلكترونية
أدى إلى زيادة سرعة حركة  ا، مرأسمال الماليال

رؤوس الأموال من سوق إلى أخرى، كما سيل عمى 
المستثمر متابعة التطورات التي تحدث في عشرات 
الأسواق المالية والمقارنة بينيا، واتخاذ القرارات 
 المناسبة لعمميات البيع والشراء خلال ثوان معدودة،

في  والاتصاللام حيث تم استخدام تكنولوجيات الإع
حساب الخطر ومؤشرات السوق، وكذلك في معالجة 
الأوامر وتصفية المعاملات المالية، مما ساعد عمى 

 .ظيور ابتكارات مالية تواكب ىذه التطورات
غير أن ذلك سمح لرؤوس الأموال بالتدفق 
بالمميارات عبر الحدود الوطنية خمسة دون أن تتمكن 
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ا أو معرفة اتجاىيا السمطات النقدية من مراقبتي
والحد منيا والتأثير فييا، مما أدى إلى حدوث أزمات 
مالية كانت تنتقل من بمد إلى آخر محدثة ىزات 

وسيتم . اقتصادية منذ ثمانينيات القرن الماضي
التركيز في ىذه الدراسة عمى أزمتين وضحتا مدى 
تأثير تكنولوجيات الإعلام والاتصال في الحياة 

دى عمق تمك التغيرات وارتباطيا الاقتصادية، وم
 Wall) "وول ستريت"بالأزمة الحالية، وىما أزمة 

street )وأزمة فقاعة الانترنت. 
 (Wall Street)" وول ستريت"أزمة -1

 :(5) 7987عام
 تعتبر أول أزمة مالية في الاقتصاد الجديد،

والتي كانت نتيجة إدخال تكنولوجيات الإعلام 
في عمميات البورصة، مما أدى إلى تعقد  والإتصال

التعامل فييا وصعوبة تسيير المحافظ المالية من 
قبل المستثمرين الصغار، ما دفعيم إلى  المجوء إلى 

المستثمرين "المؤسسات الكبيرة، وبخاصة 
( investisseurs institutionnels) "التأسيسيين

ت للابتكارات المالية ذا نظرًا و. لتوظيف أمواليم
المرتفع فقد زاد ( Effet de levier) "الرفع المالي"

عدد المستثمرين في البورصة، وبذلك اشتدت 
المضاربة فييا بكتل مالية ضخمة زادت من حدة 

وبيذا غمرت النشوة مراكز  .تقمبات الأسعار
" داو جونز"البورصات العالمية، حيث ارتفع مؤشر 

(Dow Jones ) 197في بورصة نيويورك بـ 
الكاك " وفي بورصة فرنسا تضاعف مؤشر ،%

-1982بين  مرة ما 3.8بـ  (CAC40" )أربعين
، ووصل مؤشر البورصة في اليابان إلى 1987

مرة الأرباح  70قيمة السيم تساوي أن ، بمعنى 70
السنوية لمشركة، حيث زادت الرسممة في كل 

 .البورصات

غير أن ذلك لم يستمر طويلا، حيث كما ىو 
فإن أي قرار تتخذه السمطات  قتصاد،معروف في الا

النقدية في البمد سيتحول إلى معمومة يستخدميا 
فمن -المستثمرون في اتخاذ احتياطاتيم قبل تفشييا 

يممك المعمومة مسبقا ىو من يمكنو الخروج من 
ولكن ما  -السوق بأرباح أو عمى الأقل بأقل الضرر

يشيده العالم اليوم بفعل تكنولوجيات الإعلام 
الإتصال ىو سرعة تفشي المعمومة، وسرعة اتخاذ و 

قرارات الشراء أو البيع التي أصبحت تتخذ 
أوتوماتيكيًـا؛ وبفعل العولمة المالية فإن أي قرار يتخذ 

وىذا ما . في بمد ما سيؤثر حتما في البمدان الأخرى
حدث فعلا، فمع استمرار العجز في الولايات المتحدة 

ضريبة عمى الأسيم في الأمريكية، وفرض ألمانيا 
أكتوبر بيدف الحد من ارتفاع الأسعار، تحولت  14

ىذه البيانات إلى معمومة تفيد أنو سيتم مواجية 
ارتفاع سعر صرف المارك الألماني عن طريق 

بالرغم من أن ىذه و تخفيض قيمة الدولار الأمريكي، 
شاعة حيث أن  االمعمومة لم تكن إلا اعتقاد وا 

لم تتخذ أي إجراء لتخفيض قيمة السمطات الأمريكية 
أكتوبر تم اليجوم عمى الدولار في  16وفي . الدولار

أين ( Wall Street" )وول ستريت"سوق الصرف بـ 
نقطة، ما أدى إلى انخفاض القيمة  108فقد 

الحقيقية لموجودات المستثمرين الأجانب بالدولار 
الأمريكي، مما دفع ىؤلاء المستثمرين للإسراع 

من أصوليم المالية المحررة بالدولار، بالتخمص 
لبرامج الإعلام الآلي التي تعمل بصورة ونتيجة 

تم اتخاذ أوامر البيع أوتوماتيكيًا، وبذلك  (6)آنية
 (7)انيارت الأسعار في أىم المراكز المالية العالمية

بسرعة لم يسبق ليا مثيل آنذاك، حيث  بمغت 
مميار دولار أمريكي موزعة بنسب  800الخسائر 

عمى كل % 12و% 15، %22، %17، 26%
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نيويورك، لندن، طوكيو، : المراكز المالية الآتية
 .فرنكفورت، وأمستردام عمى التوالي

غير أن ىذه الأزمة لم تستمر طويلا لترجع 
جية إلى العمل والاستثمار المؤسسات المالية والإنتا

من جديد، حيث توجو الرأسمال المالي الدولي نحو 
الاستثمار خارج المراكز الرأسمالية أين وجد فرص 

وبالتحديد توجو إلى بمدان أمريكا . ربح مغرية
غير أنو في . اللاتينية وجنوب شرق وشرق آسيا

انتعاش  النصف الثاني من التسعينيات نتيجة
بفعل مؤسسات الاقتصاد -كي الاقتصاد الأمري

دخال تكنولوجيات الإعلام والإتصال في  الجديد وا 
عاد الرأسمال المالي الدولي  -مختمف المؤسسات
بورصة "في نيويورك، وبخاصة في للاستثمار مجددًا 

والذي أدى ( Nasdaq Stock Market" )النازداك
، كما سيتم 2001إلى أزمة فقاعة الانترنت 

 .توضيحو
 :(8) 2007فقاعة الانترنتأزمة  -2

 والاتصاليعتبر قطاع تكنولوجيات الإعلام 
عرف نموا مزدىرا خلال نياية  و واعدا اقطاع فتي

القرن العشرين وبداية القرن الواحد والعشرين 
، دفع بالمؤسسات إلى %15بمردودية تقارب 

الاستثمار أكثر في ىذا القطاع لجني المزيد من 
لاحظ الأعوان  1998ففي عام . الأرباح

الاقتصاديون أن كل من استثمر في أسيم شركات 
" ميكروسوفت"الإعلام والإتصال كـ تتكنولوجيا

(Microsoft ) ،قد حققوا أرباحا خيالية غير مسبوقة
المؤسسات التي تبنت ىذه التكنولوجيات كانت  حتىو 

ليا مردودية أكبر من تمك التي مازالت تستعمل 
ن أن من بقي حذرا ومترددا الوسائل التقميدية، فيحي

فاندفع الجميع في الاستثمار قد أبعد من السوق؛ 
متبعين -نحو المضاربة عمى ىذه الأوراق المالية 

 في بورصة النازداك -مبدأ علاوة الخطر

(Nasdaq) محققين أرباحا لم يسبق ليا مثيل ،
 .دافعين بالأسعار نحو الارتفاع

ومع نياية التسعينيات، بدأت تتشكل فقاعة مالية 
في قطاع الانترنت من خلال عمميات المضاربة 

التي جعمت قيمة  (9)المحاسبية والمالية والاحتيالات
المؤسسات تتضخم ليس نتيجة مردودية حقيقية بل 
نتيجة الفقاعة المالية، وما أن تلاشت مصداقية تمك 

الأوراق المالية الشركات حتى فقدت الثقة في تمك 
وانيارت أسعارىا، فأدى ذلك إلى إفلاس الشركات 

 Effet" )أثر الدومينو"الافتراضية، وبفعل 
Domino ) انتقمت العدوى إلى الشركات التي تبنت

كما أسفرت ىذه الأزمة عمى . (10)ىذه التكنولوجيات
المالية والمحاسبية التي قامت بيا بعض  الاحتيالات

أكبر شركة متعددة مى ذلك الشركات، وكمثال ع
( Enron Corporation" )إنرون"الجنسية لمطاقة 

 2001التي أشيرت إفلاسيا في الثاني من ديسمبر 
أين وصمت قيمة أسيميا إلى الصفر بعد أن حققت 

 20.000أرقاما خيالية، أدى بيا إلى تسريح حوالي 
، ما أدى مميار دولار أمريكي 200عامل وفقدان 
تصاد الأمريكي في ركود اقتصادي إلى دخول الاق

فيديرالي الأمريكي إلى خفض حتياطي الدفع بالا
أسعار الفائدة الرئيسية، بغية تحفيز الاقتصاد لمخروج 

وبذلك أكدت  ىذه الأزمة أن لمثقة . من ىذا الركود
 . قيمة وأثر كبيرين في ىذا الاقتصاد الجديد

العوامل المتسببة في نشوب الأزمة : ثانيا
 :الاقتصادية العالمية الراهنة وتفشيها دوليا

منذ مطمع التسعينيات عرف الإقتصاد الأمريكي 
في الأوراق المالية  تيافتا كبيرا في مجال الإستثمار

وقروض الرىن العقاري، الذي تزايد مع ىجمات 
، أين واجو 2001الحادي عشر من سبتمبر عام 

البنك الأمريكي الكساد النسبي، إذ تم تخفيض سريع 
أوت  %1إلى  2001أوت  %3.5لسعر الفائدة من 
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، غير أنو تم (11)الاستثمارمن أجل تحفيز  2003
ت، ولتشجيع الأفراد عمى توجييو نحو قطاع العقارا

قدمت البنوك تسييلات كبيرة، جعمت  الاستثمار
الملايين من العائلات الأمريكية تتيافت عمى اقتناء 
العقارات من خلال قروض الرىن العقاري ذات 
الجدارة الائتمانية الضعيفة، والتي تميزت بكونيا 

غير أن ىذا التيافت كان  ،(12)قروض ميسرة جدا
ة، فزادت أسعار العقارات بشكل بغرض المضارب

محققة بذلك  2006إلى  2001من  (13)جنوني 
تريميون دولار، ما جعل ىذا  12بمغت قيمتو  انمو 

 .النشاط مغريا ومربحا أكثر فأكثر
المقرضة لمثل  وحتى تحمي البنوك والمؤسسات

قروض الرىن  بتوريق ت، قاماىذه القروض مصالحي
العقاري، وبيعيا في السوق الثانوية، ما أدى إلى 
خمق فقاعة لقيم العقارات الأمريكية، وىكذا تم إىمال 
تقييم الخطر والنتائج المترتبة عميو وتجاىل القوانين 

 .الاقتصادالتي يرتكز عمييا 
مدة  أسعار الفائدة المتدنيةب و قد تم العملوبما أن

غط ذلك عمى  قيمة أطول مما ينبغي، فقد ض
السمطات الأمريكية إلى رفع الدولار، فاضطرت 

، لترتفع معيا 2006منتصف عام في أسعار الفائدة 
لديون عمى المقترضين فوائد الرىن العقاري وأعباء ا

 2007مع بداية  و. الدخل المحدود اتمن الأسر ذ
مميون أسرة عدم  20من أصل  مميون 12 تأعمن
ة القرض، فحجزت البنوك يمعمى تسديد ق اقدرتي

ومع تزايد الأسر العاجزة . وعرضتيا لمبيع اعقاراتي
عن التسديد تزايد عرض تمك العقارات من دون 
وجود مشترين، ما أدى إلى تدىور أسعار العقار في 
الولايات المتحدة الأمريكية وانييار سوق الرىن 

عدم الثقة بين كل  من العقاري فييا؛ لتنتشر حالة
المؤسسات المالية، وتعم كل الأعوان البنوك و 

 .الاقتصاديين

وسياسات  والاتصالوبفعل تكنولوجيات الإعلام 
فإن سندات القرض العقاري  التحرير المالي،

الأمريكي ذات القيمة المجيولة كانت تتداول في 
الأسواق المالية العالمية؛ وما أن انفجرت أزمة قطاع 
العقار في السوق الأمريكية، حتى فقدت القروض 
الخاضعة لمتوريق قيمتيا، وانتشرت حالة عدم الثقة 
ر في النظام المالي الأمريكي والعالمي، ما دفع بأسعا

الفائدة إلى الارتفاع أكثر فأكثر، وتدىورت بذلك قيمة 
الأوراق المالية مؤدية إلى انييار الأسواق المالية 

 2008لتتحول إلى أزمة مالية عالمية منذ . العالمية
فجمدت البنوك ىزت أركان النظام المالي العالمي، 

وبذلك  عمميات الإقراض حتى لممؤسسات السميمة،
وانسحاب رؤوس  مو الاقتصاديتم تعطيل عجمة الن

الأموال من البمدان المتقدمة، مسببة إفلاس العديد 
من المؤسسات الصناعية التي اضطرت إلى إغلاق 

شيار إفلاسيا  ابتداءً من السداسي الأول معامميا وا 
إلى جميع ثار لآاكل ىذه  متداد؛ وا2009من 

، أدى إلى تبمورىا في شكل الاقتصاديةالقطاعات 
 .عالمية لم يسبق ليا مثيل صاديةاقتأزمة 

ومما سبق يمكن استنباط أىم أسباب الأزمة 
وعوامل تفشييا دوليا، والتي تم تقسيميا إلى أسباب 

وأسباب  -ليا علاقة مباشرة بالفقاعة العقارية-ظاىرة 
ضمنية تتعمق بطبيعة النظام الاقتصادي العالمي، 

 .والتي أدت إلى تفشييا عالميا
 :(14) هرةالأسباب الظا.7

من بين الأسباب الظاىرة التي أدت للأزمة 
الاقتصادية العالمية الراىنة، والتي ترتبط بشكل 

 :يمي مباشر بالفقاعة العقارية ما
  التوسع في تقديم القروض العقارية ذات الجدارة

، ما  2006-2001الائتمانية الضعيفة خلال الفترة 
أدى إلى عدم توزيع مخاطر القروض البنكية 
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المتعمقة بمخاطر عدم القدرة عمى السداد ومخاطر 
 .ارتفاع أسعار الفائدة

 فقد قامت : (15)عممية التوريق والابتكار المالي
البنوك والمؤسسات المالية المقرضة لمرىون العقارية 

من  %81ذات الجدارة الائتمانية الضعيفة بتوريق 
: وقد قسمت ىذه الأوراق إلى فئتين. ىذه القروض

ليا الأولوية في والتي  (Senior)سينيور فئة 
حيث قدمت . (Junior) السداد، وفئة جينيور

 "أأأ"وكالات التصنيف الإئتماني لمفئة الأولى نقطة 
(AAA)  والتي تعني أنيا أوراق مالية ممتازة رغم

 .كونيا منبثقة من أصل مشكوك فيو
 فجائي في أوت بشكل ة ارتفاع أسعار الفائد

، أدى إلى 2007عام  %5إلى  %1من  2006
ارتفاع قيمة أعباء الديون، ما دفع الكثير من ذوي 

 .  الدخل المحدود إعلان عدم قدرتيم عمى السداد
 حيث كانت نتيجة : (16)تشكل الفقاعة العقارية

الثقة العمياء في الاقتصاد، التي جعمت الأعوان 
الاقتصاديين يؤمنون بأن الأدوات والتقنيات الحديثة 

التنبؤ بتمك المخاطر وبالتالي تفادييا، غير يمكنيا 
 .أن واقع الحال أثبت عكس ذلك

 : (17)الأسباب الضمنية.2
والتي ليا علاقة وطيدة بالتغيرات الحاصمة في 
الاقتصاد العالمي، وتمثل أىم عوامل تفشي الأزمة 

 :عالميا، يمكن ذكرىا فيما يمي
 الموجود في النظام المالي العالمي بين  التناقض

تطبيقاتو العالمية وتشريعاتو المحمية،  نتيجة النمو 
السريع للأدوات المالية في الآونة الأخيرة، دون أن 
يقابميا تغييرات في التشريعات التي تضبط التعامل 

 .بيذه الأدوات
  عدم استناد النظام المالي عمى قاعدة من

عمى أىرامات من الديون التي الأصول بقدر استناده 

دعمتيا الابتكارات المالية والتطور التكنولوجي، 
 .بخاصة في تكنولوجيات الإعلام والإتصال

 نتيجة  :انفصال الدائرة المالية عن الدائرة الحقيقية
تباع السياسات الانكماشية التي من  لمتحرير المالي وا 
شأنيا تشجيع الاستثمار المالي قصير الأجل،  

الحقيقي  للاستثماريوجو  الادخارلتالي لم يعد وبا
طويل المدى بقدر توجيو نحو استثمارات المحفظة 

أين غدت الأدوات المالية سمعا بحد ذاتيا  المالية،
وصارت المبادلات  تسعر في الأسواق المالية،

 من حجم المبادلات ما% 2الحقيقية تمثل أقل من 
 .(18)بين البنوك

 شارل "يقول  :المالية واحتكار القمة الاحتيالات
أن (: "Charles Kindleberger) "كندلبرغر

النزعة إلى الإحتيال تتطور بتطور النزعة إلى 
المضاربة، والتي وصمت إلى أقصاىا خلال السنوات 

. (19)"متجاوزة بذلك القوانين والأخلاق القميمة الماضية
غالبا  الاحتيالاتفالمضاربة تؤدي إلى خمق نوع من 

ما تنتيي بحدوث أزمات مالية حادة، وىذا ما 
 (AAA) "أأأ"أوضحتو الأزمة الراىنة، فتقديم نقطة 

لأصول مشتقة منبثقة من أصل قاعدي مشكوك فيو، 
لا يدل إلا عمى تواطؤ وكالات التصنيف الائتماني 
. مع البنوك المقرضة ليذا النوع من القروض الرديئة

احتكار فئة قميمة من وما كان ىذا ليحدث لو لا 
المؤسسات عممية التصنيف الائتماني وتقديم تمك 

 .النوعية من القروض
 يعتبر : اختلال التوازن بين العمل ورأس المال

وىذا العامل الأساسي في أزمات العولمة المالية، 
راجع إلى إدخال التكنولوجيا والتحول التقني ضمن 
نطاق سيطرة رأس المال، إذ أصبح الإنفاق 

في ميدان التكنولوجيا يؤدي  الاستثماريالرأسمالي 
إلى تخفيض تكمفة عوامل الإنتاج وبخاصة عنصر 
العمل، ومع عدم قدرة السوق عمى استيعاب كل 
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ما لم يكن ىناك تدني -المنتجات إلى ما لا نياية 
وبالتالي تراجع معدلات العائد  -مستمر للأسعار

المال من المنتظر، ما يعني تراجع في قيمة رأس 
خلال انخفاض ما يحققو، ولممحافظة عمى قيمة ىذا 
الأخير ومتطمبات المساىمين الجدد، وجب تقميص 

والذي يعتبر أسيل لأنو توجد عدة طرق -عدد العمال
من الصعب عمى -أو تقميص الأجور -لذلك

المؤسسة تقميص أجور العمال نظرا لمنقابات 
 إلى لالإخلا أدى ىذا. أو الإثنين معا-العمالية

العالمي  الاقتصادحدوث  نقمة نوعية في طبيعة 
ما دفع مخلال الربع الأخير من القرن العشرين، 

بأغمبية المستثمرين إلى الاستثمار في الأسواق 
 .المالية

تداعيات الأزمة الاقتصادية الراهنة : القسم الثاني
 عمى الاقتصاد العالمي والحمول المتخذة لمحد منها

للأزمة والتي  التي أدتبعد ذكر أىم الأسباب 
يمكن إيجازىا في عاممين أساسيين أديا إلى سرعة 
تفشي الأزمة عالميا وحدة تأثيرىا عمى مختمف 

وىما الابتكارات المالية التي صاحبت  الاقتصاديات
التطورات التكنولوجية بخاصة في تكنولوجيات 

لة دراسة سيتم في ىذا الجزء محاو  والاتصالالإعلام 
أىم تداعيات ىذه الأزمة عمى الاقتصاد العالمي 

 .والحمول المتخذة دوليا لمحد منيا
عمى  الاقتصادية الراهنةتداعيات الأزمة  .أولا

 :الاقتصاد العالمي
والتي بدأت  2008إن الأزمة المالية العالمية لـ

في الولايات المتحدة الأمريكية، سرعان ما انتشرت 
في جميع بورصات العالم وتحولت إلى أزمة 
اقتصادية عالمية لم يسبق ليا مثيل في حدة وسرعة 

ومن بين أىم تداعيات ىذه الأزمة ما انتشارىا، 
 :(20)يمي

 2009سنة  %12ي تدىور التجارة الدولية بحوال .1
 .2006لتعود إلى المستوى الذي كانت عميو عام 

إفلاس وانييار واستحواذ بنوك وشركات  .2
 :ومؤسسات مالية عالمية عريقة، أىميا

  لبير ستيرنز"صندوق التحوط" (Bear 
Stearns Companies ) 20الذي سجل في 

إلى  خسائر وخيمة كادت أن تؤدي بو 2007جوان 
إشيار إفلاسو لولا تدخل الاحتياطي الفيديرالي 

وفي . مميون دولار لمنع ذلك 29الأمريكي بحوالي 
جي بي "تم شراؤه من قبل البنك  2008مارس  17

بقيمة  (JP Morgan Chase" )مورغان تشايز
 . مميون دولار 236

  نورثون "تم تأميم البنك البريطاني  2008فيفري
 .(Northern Rock" )روك

  فريدي ماك وفاني "تم إنقاذ  2008سبتمبر  7في
من قبل  ( Freddy Mac et Fannie Mae) "مي

مميار  200الاحتياطي الفيديرالي الأمريكي بقيمة 
أيام تم انييار أكبر شركة تأمين  10دولار، وبعد 

( American International Group)أمريكية 
طي غير أن الاحتيا. %80والذي تم تأميمو بنسبة 

الأخوة "إنييار بنك الفيديرالي الأمريكي سمح ب
سبتمبر  15في  (Lehman Brothers)"ليمان
 .، الذي عقبو انييار البورصات في أوروبا2008

  مجموعة سيتي"أكتوبر أعمنت  1في" 
(Citigroup)  مميار دولار من قيمة  5.9عن فقدان

أصوليا، كما أعمنت السمطات البريطانية تأميم أكبر 
مميار دولار  50وك في المممكة وذلك بقيمة بن 8

 .أمريكي
  تم دمج أكبر بنك  2009جانفي  19في

مع ( Halifax-Bank of Scotland)بريطاني 
 Lloyds Banking) "لويدز البنكية"مجموعة 

Group ) بمساعدة السمطات البريطانية، وأيضا
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( Washington Mutual) "بنك واشنطن"انييار
( Jp Morgan) "ي مرغانجي ب"وبيعو لمؤسسة 

 .مميار دولار أمريكي 1.9مقابل 
ىذه الأزمة أدت أيضا إلى تعطيل عجمة  .3

. الصناعة خاصة صناعة السيارات والحديد والصمب
ففي الولايات المتحدة الأمريكية عرفت مبيعات ىذا 

انخفاضات إلى أدنى المستويات  2008القطاع عام 
انخفاض  (Ford)" فورد"منذ ربع قرن، إذ عرفت 

 General" )جينرال موتورز"، و%2.2بنسبة 
Motors ) أما في أوروبا فقد سجمت .  %4.5بـ

في المتوسط،  %15انييار المبيعات ليذا القطاع بـ 
ما أدى إلى تسريح العمال في عدد من كبار 

تم  (Renault)" رونو: "المستثمرين في ىذا القطاع
 Volvo)"فولفو كارز"عامل، كذلك  6000تسريح 
Cars) 6000 ،دايممر" و عامل"(Daimler)  طرد
عامل، وفي اليابان سجمت تسريح  3500حوالي 
 .(Nissan)" نيسان"عامل من شركة  1700حوالي 

ىذا ما أدى إلى تراجع الاستثمار في البمدان 
، إضافة إلى انسحاب %3المتقدمة بأكثر من 

 .رؤوس الأموال منيا
بمغت أرقاما قياسية تصاعد البطالة عالميا، والتي  .4

في الولايات المتحدة  تم  ، حيث2008منذ 
عامل في عام  240.000الأمريكية مثلا تسريح 

مميون شخص،  27إلى  2009ليرتفع عام  2008
ويصل بذلك مستوى البطالة العالمي إلى أعمى 

مميون شخص عاطل عن  200حوالي  أي مستوياتو
 .العمل

عمى المستوى العالمي  الاقتصاديتباطؤ النمو  .5
إلى  2012والذي وصل في الربع الأول من 

3.6%. 

انخفاض أسعار المواد الأولية وبخاصة أسعار  .6
دولار  40النفط الخام، حيث تراجعت أسعاره إلى 

بعد أن بمغ أعمى  2009أمريكي في جانفي 
 . 2008دولار أمريكي في جويمية   140مستوياتو 

في البمدان المتقدمة، إرتفاع نسبة الدين العمومي  .7
تريميون  35.1 إلى  2009والذي وصل في نياية 

أوقع دول الاتحاد الأوروبي  وىو ما دولار أمريكي،
في أزمة دين عمومي رىيبة تيدد وحدة عممتيا منذ 

2010. 
ورغم ىذه النتائج السمبية التي تم تسجيميا منذ  .8

، غير أن قطاع تكنولوجيات الإعلام 2008
ستطاع تخطي ىذه الأزمة، وسجل والاتصال قد ا

نتائج جد مرضية عمى العموم، وبخاصة شركات 
الانترنت التي تحتل المراتب الأولى من حيث النتائج 

بخاصة بعد إيصال الياتف النقال  المحققة،
فقد سجمت الشركات الأكثر نجاحا في . بالأنترنت

لرقم   %6ىذا القطاع معدل نمو سنوي يقدر بـ 
، كما أن خدمات 2011و  2000 بين الأعمال ما

 ما تكنولوجيات الإعلام والاتصال سجمت نمو إنتاج
أفضل من  آدا وأظيرت 2012عام  % 10-5بين 

كما . ليذه التكنولوجيات الصناعة المانوفاكتورية
عرف ىذا القطاع استقطاب معتبر لمعمالة، حيث أن 
الشركات الكبرى في ىذا القطاع سجمت استقطاب 

يمثل زيادة  ، ما2011مميون عامل عام  14حوالي 
   والشكل الآتي. 2010مقارنة مع   %6بأكثر من 

 :يوضح لنا ذلك
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 -2077-200شركة في قطاع تكنولوجيات الإعلام والاتصال ما بين  250تطور آدا أكبر  – 7شكل 
 

 

 
 

وبذلك يعتبر ىذا القطاع واعدا لتخطي الأزمة 
الاقتصادية العالمية الراىنة، ويجعل منو القطاع الرائد 

الانتعاش للاقتصاد العالمي، وبخاصة شركات لإعادة 
الانترنت التي تعتبر عنصرا ميما وأساسيا لمنمو في 

 .الاقتصاد الجديد
نظرا لمتبعية التي تعاني منيا دول الجنوب والتي  .9

جعمتيا تتأثر بالصدمات الاقتصادية الخارجية التي 
كان ىناك آثار سمبية ي، تحدث عمى الصعيد العالم

ادية العالمية الراىنة، ليس فقط عمى للأزمة الاقتص
البمدان المتقدمة بل أيضا عمى اقتصاديات دول 

نتيجة عشوائية العولمة : الجنوب، وذلك بصفة مباشرة
فلاس الشركات متعددة الجنسية  جعميا تتخذ إجراءات -وا 

في مختمف البمدان التي تستثمر فييا، كتسريح العمال 
غلاق بعض من مصانعيا يجة ىبوط المواد وكذلك نت -وا 

وبطريقة .  الأولية التي تعتبر مصدر دخميا الأساسي
حيث أدت من خلال التجارة الخارجية ليا، : غير مباشرة

ىذه الأزمة إلى اضطراب الأسواق المالية الناشئة، نظرا 
لتدفقات رؤوس الأموال  الكثيفة وارتفاع أسعار العملات 

ريع مما زاد من مخاوف الانخفاض المفاجئ والس
 . لمعملات، وبخاصة الريال البرازيمي والروبية اليندية

الحمول المتخذة لمحد من تداعيات الأزمة . ثانيا
 :الاقتصادية العالمية الراهنة

لقد تضافرت الجيود الدولية في البمدان الأكثر تقدما 
لإيجاد حمول مشتركة لتداعيات الأزمة منذ نشوبيا، إلا 

لبورصات العالمية وتوسع أن ذلك لم يمنع من تراجع ا
الأزمة وامتدادىا إلى جميع القطاعات في كل أنحاء 

جل الحمول التي قدمت خلال السنوات ، لأن (21)العالم 
كانت حمولا مؤقتة،  ( 2009-2007)الأولى للأزمة 

تجمت في ضخ السيولة في شرايين الاقتصاد لمحاولة 
. إنقاذ المؤسسات المالية المتعثرة التي أدت لتمك الأزمة

ذلك توجب أن تأخذ الحمول المقدمة بعين الاعتبار وب
ىرة منيا، حيث يقول الأسباب الضمنية للأزمة لا الظا

وحدىا الأزمة (: "Milton Friedman" )ممتون فريدمان"
 . (22)  ..."بإمكانيا إجراء تغييرات جذرية

وقد تناولت الإصلاحات التي تم اتخاذىا عمى 
الصعيد الدولي من قبل مجموعة العشرين وبالتعاون مع 

 :صندوق النقد الدولي في النقطتين الأساسيتين
 لماليإصلاح القطاع ا: 

لقد تم اتخاذ إجراءات لتقوية التنظيم والرقابة في 
ملائمة لكل  الاقتصادي الانتعاشالقطاع المالي ودعم 

وىيكمو الصناعي،  اندماجوبمد، وذلك حسب درجة 
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بشرط ألا تؤثر عمى البمدان الأخرى، لتغطية أعباء 
، والحد من المخاطرة الاستثنائيالدعم الحكومي 

المفرطة، والمساىمة في تشجيع تكافؤ الفرص مع 
من مجرد وضع المعايير إلى وضع القواعد  الانتقال

 .وتطبيقيا، لكي تكون الجيود موحدة ومتناسقة
 إصلاح صندوق النقد الدولي: 

لقد تمت مناقشة السبل الكفيمة بتحسين تركيز 
وفعالية أعمال الرقابة والوقاية من الأزمات، وتحسين 

إلى حوافز سميمة  بالاستنادشبكة الأمان المالي العالمية 
غير مبالغ فييا، واستعادة حركية مشروعية النظام 
المالي والنقدي العالمي، من خلال وضع قواعد لتقييم 

عار الفائدة عمى المدى القصير، أسعار الصرف وأس
والتخمي عن سيادة معيار الدولار مقابل سمة من 
شراك جميع الدول لمواجية تحديات التنمية  العملات، وا 

كما تمت مراجعة الحصص . المستديمة والفقر واللاتكافؤ
، %100العضوية إذ أقرت زيادة في الحصص بنسبة 

مد عضو، لكل ب الاقتصاديوذلك لتعكس تطورات الوزن 
خاصة البمدان الصناعية الحديثة وعمى رأسيا الصين، و 

اليند، البرازيل وروسيا، وتعتبر ىذه الزيادة الأولى من 
نوعيا، كما ستكون ىناك إصلاحات ىيكمية خاصة 
بالإدارة العميا، والمشاركة الوزارية، وحجم المجمس 
التنفيذي، وما ىذا إلا دليل عمى الأىمية النسبية التي 

 . ذىا بمدان الجنوب في الاقتصاد العالميتتخ
 

 :الخلاصة
قد أثبتت الأزمة الاقتصادية العالمية الراىنة مدى ل

خطورة العولمة المالية، ليس فقط عمى اقتصاديات دول 
الجنوب بل حتى عمى الدول الأكثر تقدما، وبينت 
مخاطر الثقة العمياء في فعالية الأسواق المالية 
ومصداقية مؤسساتيا، دون أي حذر أو اعتبار لمخاطر 

ر الحاسم لسياسات دعم لنا الدو وضحت كما ذلك، 
الابتكار، حيث أن البمدان الأكثر ابتكارا مازالت تقاوم 
تأثير الأزمة السمبي عمى الاستثمار من خلال 
الابتكارات المالية الأكثر تنوعا، حيث أصبحت البمدان 
تتجو أكثر فأكثر نحو ىذه السياسات، وبينت مدى عمق 

أنو توجب التغيرات التي حدثت في الاقتصاد العالمي، و 
تغيير السياسات المعمول بيا بما يتماشى وىذه 

مما استوجب إعادة النظر في القوانين  المستجدات،
والتشريعات التي تضبط النشاط المالي عمى المستوى 
المحمي والعالمي، لتواكب ىذه التغيرات والتطورات 

 .السريعة في قطاع تكنولوجيات الإعلام والاتصال
قتصادية العالمية الراىنة لا الاوبذلك فإن الأزمة 

وأزمة  1873أزمة )تعدو كونيا أزمة نظام كسابقاتيا 
ناتجة عن الدورة الاقتصادية الرابعة طويمة  (23)(1929

المدى، والتي كانت نتيجة التغيرات الاقتصادية 
والاجتماعية التي أحدثتيا الثورة التكنولوجية خاصة في 

أصبحت تمثل حلا  تكنولوجيات الإعلام والاتصال التي
رائجا بالنسبة لممؤسسات الحديثة بسبب قدرتيا عمى 
جمع وحفظ المعمومات في ظروف فنية جيدة، وكذلك 
ن  رسال مجموعة متنوعة منيا في آن واحد، وا  تمقي وا 
ىذه المزايا ىي التي جعمت الأزمات تتفشى وتنتشر 

 . (24)بسرعة من بمد إلى آخر
ن استخدام ىذه التكنولوجيات لا يتطمب فقط  وا 
إدخال التقنية بل كذلك الكوادر المؤىمة لمعمل بيا، 
والتعامل مع مؤسسات تكنولوجيات الإعلام والاتصال 
 ابشكل دوري ودائم، ىذا ما يجعل الدولة تمعب دور 

جوىريا ورائدا لترسيخ ىذه التكنولوجيات كثيفة رأس 
البشري من خلال سياساتيا المال المالي ورأس المال 

 .التنموية، ويجعميا تستقطب كما من العمالة المؤىمة
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 :الهوامش
، الطبعة الأولى، دار الأمين لمنشر والتوزيع، "الإقتصاد العالمي قضايا راىنة: "عبد الأمير السعد، تقديم سمير أمين -7 

 .88ص، 2007القاىرة،
طبيعة الرأسمالية القائمة عمى تعظيم الربح يدفع الرأسماليين أن : عبد القادر الجبوريل "التاريخ الإقتصادي"فكما جاء في كتاب  -2

دخال الإنتاجبشكل جنوني نحو توسيع  كميات ىائمة من السمع لغرض  إنتاجالتقنية المتطورة واستثمار الرساميل اليائمة، وبالتالي  وا 
، لكن القانون الاقتصادي الرأسمالي لا يسمح بزيادة أجور العمال بمقدار زيادة السمع، وبالتالي تصطدم السمع تصريفيا في السوق

ــ التاريخ الاقتصادي، جامعة الموصل، العراق، :الزائدة بانخفاض مستوى الاستيلاك عند الأغمبية من الأفراد وىنا تبدأ الأزمة، أنظر
 .155-154ص .ص
محاضرات حول العولمة وديناميكية الرأسمالية ـ العولمة والنظريات الجديدة في : اذ بجامعة باجي مختار عنابةبومنجل سعيد أست -3

 le bréviaire économique)" الكتيب الإقتصادي لمباحث والطالب"التجارة الدوليةـ العولمة والمشاكل الإقتصادية المعاصرة، طالع 
du chercheur, DPU, Annaba, 2003) 168/174ص.ص  

من بين أىم تمك التغيرات الحاصمة في الاقتصاد العالمي تصاعد الاحتكارات الضخمة التي أخذت تنمو بشكل رىيب وتندمج فيما  -4
وقد أتبع ذلك تصاعد في رأس المال المالي  ،بينيا لمسيطرة عمى الاقتصاد العالمي، في كل جوانبو الإنتاجية، التمويمية والتسويقية

الدولي الذي كان يضمن تمويل تمك الاحتكارات، غير أنو سمك اتجاىا موازيا فبالإضافة إلى تمويل تمك المشاريع أصبح يضارب في 
لمزيد من المعمومات من المبادلات التجارية، % 50الأسواق المالية، ضف إلى ذلك زيادة الوزن النسبي لقطاع الخدمات إلى أكثر من 

 :و كذلك أنظر 1990الرأسمالية تجدد نفسيا، عالم المعرفة لمنشر و التوزيع، : فؤاد مرسي :أنظر
أزمة الرىن العقاري وأثرىا في الأزمة المالية العالمية، مذكرة تخرج لنيل شيادة ماجستير، تحت اشراف : عبد الغاني بن عمي-5
،أنظر  20، ص 2009/2010ادية وعموم التسيير، جامعة دالي ابراىيم الجزائر، السنة الجامعية مميكة صديقي، كمية العموم الاقتص/د

 :أيضا
في بوستن ىي التي جعمت الطفرة في طبيعة الاقتصاد العالمي،  1982التي نشأت عام  -سواق لأجل الأيجدر الإشارة إلى أن  -6

 .ل لممستثمرين لممضاربة نظرا لمتكاليف المتدنية والأرباح الكبيرة فيياوأعطت الفرصة لمثل ىذه البرامج لتتطور، كما فسحت المجا
ثم انتقل  1987أكتوبر  14حيث بدأ ىبوط أسعار الأسيم في أسواق كل من فرنسا ونيوزلندا واسبانيا عند الافتتاح يوم الأربعاء  -7

حتى نياية الأسبوع وعند الافتتاح يوم الاثنين كان  إلى الأسواق الأمريكية بعد ذلك بساعات، ليستمر الانخفاض في كافة الأسواق
 .الانخفاض كبيرا

-152ـ ص   2009باريس  -لماذا تتكرر الأزمات؟ منشورات الأفاق الجديدة (:  Paul Krugman)أنظر إلى بول كروغمان  -8
158  

 télécommunication)العالمية كوممميار دولار أدى إلى انييار شركة الاتصالات  180وصل أكبر احتيال محاسبي إلى  -9
World Com) 

، 2000منذ فيفري  %88بحوالي إذ ما أن انفجرت الفقاعة المالية بداية القرن الواحد والعشرون حتى انيارت أسيم الانترنت  -70
 .مؤدية إلى انييار البورصة من قيمتيا %48ولحقت بيا أسيم الشركات الأخرى التي فقدت 

الصين من أموال طائمة في الخزينة الأمريكية، جعل الاقتصاد الأمريكي في حالة فائض سيولة، ما دعم الدولار كذلك ما وظفتو  -77
عندما يخفض سعر الفائدة إلى أدناه دون وجود مجال إنتاجي مربح، يتم الوقوع  وأدى إلى الضغط عمى انخفاض أسعار الفائدة، ولكن

كما يجب الإشارة إلى أن الفرد  .الأوراق المالية وشراء العقاراتكلات غير إنتاجية في فخ السيولة، ومنو توظيف القروض في مجا
الأمريكي يتميز بالاستدانة للاستيلاك، وأن ارتفاع قيمة المحفظة المالية يجعميم يتوىمون بالغنى وبالتالي زيادة الاستيلاك عن طريق 

أزمة (: François Lenglet)فرنسوا لنجمي  :، أنظر أيضا 2ص  ،مرجع سبق ذكرهليازيد وىيب، : أنظر. الاقتراض أكثر فأكثر
 .74ـ ص2007 –منشورات بيرين الثلاثينات ىي أمامنا ـ 

لا تحمل أي شروط فالضمان الوحيد ىو العقار في حد ذاتو، حيث أن المؤسسات المالية لم تكترث كثيرا لنوعية المقترض وما  -72
تو، إضافة إلى أن سعر الفائدة عمى ىذه القروض مرتبط بشكل مباشرة مع سعر فائدة كان قادرا عمى تسديد القرض وخدما ذاإ
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 الإحتياطي الفيديرالي الأمريكي، كما أن المقترض بإمكانو إعادة الإقتراض بنسبة الزيادة في العقار المرىون وبسعر فائدة متغير، أنظر
  59 .ص -فرنسوا لنجميإلى 
في ايرلندا،  %252في بريطانيا،  % 192في فرنسا،  %127في الولايات المتحدة الأمريكية،  %100زادت أسعار العقار بـ  -73
 Idem. p 57في جنوب إفريقيا، أنظر  %327و
-12ص.، ص2010، الأزمة المالية العالمية الراىنة، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون: ضياء مجيد  الموسوي:أنظر -74 

الاىتمام بالاقتصاد الإسلامي في المجتمعات غير الإسلامية كأثر معنوي للأزمة المالية : ، سميمان ناصر عايدة وعبير بمعبيدي14
 –الأزمة الاقتصادية المعاصرة :"العالمية الأسباب والنتائج والآفاق، مداخمة في المؤتمر العممي الحادي عشر لكمية الشريعة حول

الاقتصاد الإسلامي والأزمة : ، أحمد زغدار3الأردن ص  -جامعة جرش 2010ديسمبر  14-16يومي "  يا وتداعياتيا وعلاجياأسباب
، 2011فيفري  24-23المالية العالمية، مداخمة في الممتقى الدولي حول الاقتصاد الاسلامي، الواقع و رىانات المستقبل، يومي 

الأزمة المالية العالمية، محاولة في الفيم والتجاوز، مجمة البحوث الاقتصادية : عة لشيببدي ، 12ص المركز الجامعي غرداية، 
  .68-67ص .، ص2010خريف /52العربية، العدد 

 11ممتقى جامعة بجاية –الأزمة المالية و ىي أزمة الشمولية و تحرير الأسواق (:  François Morin)فرنسوا مورين  :أنظر إلى 
 .151ص  –(  Paul Krugman)أنظر إلى بول كروغمان  و 7-5ص  – 2009أكتوبر  12و

ظير التوريق منذ سبعينيات القرن الماضي، لغرض التحوط من مخاطر أسعار الفائدة وسعر الصرف المتغير، ويرتكز عمى  -75
الأصل القاعدي من ميزانية  إلى مجموعة من الأصول المشتقة تتداول في السوق المالية، وبذلك ينتقل( الأصل القاعدي)تجزئة القرض

؛ غير أن التجديد المالي في ىذه العممية يكمن في تقسيم المحفظة المرجعية إلى عدة (خارج الميزان)البنك إلى المحفظة المرجعية 
ية، نجد فييا الخسائر المتوقعة لممحفظة المرجع)الشرائح الدنيا : أجزاء تدعى شرائح، يتضمن كل منيا مستوى معين من المخاطر

( أقل الشرائح مخاطرة ولحاممييا الأولوية في الدخل المتولد عن سداد أقساط الدين)الوسطى والممتازة ( وليس لحاممييا المطالبة بالدخل
 .13ضياء مجيد الموسي، مرجع سبق ذكره، ص 

يقصد بظاىرة الفقاعة ارتفاع أسعار الأصول بحيث تتجاوز قيمتيا العادلة عمى نحو ارتفاع غير مبرر، ويحدث ىذا حينما يكون  -76
 Robert)" روبرت شيمر"لاحظ  حيثالقصد من شراء الأصل ىو المضاربة عمى سعره وليس شراء من أجل الاستثمار طويل الأجل، 

Shiller) إلا عبارة عن ىرم بونزي طبيعي، حيث بالإمكان تحقيق أرباح طالما ىناك القدرة عمى  أن الفقاعة المالية ما ىي
صبح انييار الأسعار مسألة يالامتصاص، لكن السوق ليس بإمكانيا استقطاب رؤوس الأموال وتحقيق الأرباح إلى ما لانياية، وعميو 

فتبدأ حالات الذعر في الانتشار لتترجم بانييار الأسعار في  ،ينوقت فقط، ومرتبط بالاتجاه الكثيف لبيع تمك الأصول دون وجود مشتر 
 .السوق المالي وامتدادىا إلى الاقتصاد الحقيقي

تأملات في طبيعة أزمة الرأسمالية المالية العالمية، وتبعاتيا الجانبية عمى بمدان الضفة الجنوبية : "منصوري عبد الله: نظرأ -77 
قى دولي حول الإنكماش الإقتصادي العالمي وتأثيراتو عمى الدول الناشئة لمبحر الأبيض المتوسط، ممت، "-حالة الجرائر –لممتوسط 

السياسات الإقتصادية الكمية في ظل الأزمة : "منير الحمش، أنظر أيضا  3-2ص .، ص، جامعة عنابة2009أكتوبر  06/07يومي 
الأزمة المالية العالمية، رؤية : محمد الشرافي. 12ص  2009صيف/ 48، مجمة البحوث الاقتصادية العربية، العدد "العالمية الراىنة

  07/10/2011دليل المحاسبين، تاريخ الاطلاع  –اقتصادية شرعية 
http://www.jps-dir.com/forum/forum_posts.asp?TID=5340&PID=15635 

ممتقى جامعة –الرأسمال و النظرية العامة  ءالأزمة المالية الدولية في ضو (:  Amarouche Ahcéne)عمروش أحسن  :أنظر إلى 
 .157ص  –(  Paul Krugman)أنظر إلى بول كروغمان  و -11ص  – 2009أكتوبر  12و  11بجاية 

مميار  44800 إلى( سوق السمع والخدمات)وصل حجم المبادلات مابين البنوك فيما يخص الاقتصاد الحقيقي  2005ففي  -78
 2024800فقد وصل حجم المبادلات فييا إلى ( الأسواق المالية)أما فيما يخص الاقتصاد الرمزي فقط  %2دولار أمريكي ما يمثل 

من حجم %68 مميار دولار ما يمثل 1406900ات المالية المرتبة الأولى بحوالي أين تحتل سوق المشتق، مميار دولار أمريكي
. المبادلات مابين البنوك وىذا ما يفسر لنا انييار النظام المالي العالمي إثر انفجار فقاعة العقارات في سوق الرىن العقاري الأمريكية

 . p.17(: 8445أكتوبر  04-40) 895ماريان رقم " نحن يجب أن نبني عمى سيطرتيا عمى الأسواق،: "جاك أتالي:أنظر
 .852، ص 8442باريس " القاموس الاقتصاد -موسوعة معمم : "ألبين ميشيل - 91

http://www.jps-dir.com/forum/forum_posts.asp?TID=5340&PID=15635
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: و مع ذلك 15- 13ص.زايدي عبد السلام ومقران يزيد، مرجع سبق ذكره، ص ،19منير الحمش، مرجع سبق ذكره،  ص  -20
 : و إلى القائمة التالية  – 29و  28ص -فرنسوا لنجمي - 21ص –فرنسوا مورين 

الصور : ( Laurent Carroué)كاروي ، لوران (François Bost) فرانسوا بوست( Sanmartin Olivier)سانمرتين أوليفييو 
 .5ص ـ في أزمة الرىن العقاري ونياية الييمنة الأمريكية  ـ الممف 8449الاقتصادية لعام 

مارس  5منظمة التجارة العالمية، من ، (8404إلى فبراير  8449سبتمبر )الاستثمار في  ىاوتدابير  G20 بمدان تقرير عمى تجارة
 .00-2ص 8404

ديناميات " (:MitaliDas)لي داص ميطا و(  Prakash Kannan) ، براكاش كنعان(Ravi Balakrishnan) رافي بالاكريشنان
: 3نقاط الضغط من أجل الفصل " آفاق الاقتصاد العالمي -ما وراء القانون اوكون و: البطالة خلال فترات الركود والمبالغ المستردة

 .P1، صندوق النقد الدولي 8404نيسان 

 8404، ابريل  -لي في العالم العالمي التوقعات بالنسبة للاقتصاد وتقرير عن الاستقرار الما: صندوق النقد الدولي 

 8403/49/02مراجعة عمى ©  8408 - (OCDE)ة منظمة لمتجارة والتنمية الاقتصاديلالإنترنت : توقعات الاقتصاد
 .3نشرة صندوق النقد الدولي ص 2012يوليو  16تقرير الاستقرار المالي العالمي، مستجدات الأسواق المالية 

 :أنظر أيضا. 17السلام ومقران يزيد، مرجع سابق، ص  زايدي عبد: أنظر -27
 .8ـ ص G20 بمدان تقرير عمى تجارةو   -25ص – (François Lenglet)فرنسوا لنجمي 

، ما ىي الدروس 8002/8002توقعات و  8002في أكتوبر  آثار الأزمةإن : "(Mebtoul)مبتول  عبد الرحمن :أنظر -22
 .09، ص 8009فبراير،  9الاثنين ، ىران ديمي"؟ لمجزائر

والتي كانت نتيجة الثورة الصناعية الأولى الناتجة عمى استعمال الآلة البخارية والسكك الحديدية، وأزمة  1895-1873أزمة  -23
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