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 قراءة في الأزمة المالية العالمية الراهنة
 

 عبد الرحمن تومي                                                                        

 جامعة بومرداس -أستاذ الاقتصاد                                                                                 

 

Iطلح ــ تحديد المص 

 الحادثة، الواقعة،بين:  لغويا علينا أن نفرق بداية -1

 الأزمة.ثم  الكارثة،

مؤنث الواقع، تعني المصادمة فيي الحير   :الواقعة 

أو النازلة من صروف الدهر، كما أنها تعنيي الييامية ، 

 تيع بالخلق فتغشاهم . لأنها

مؤنث الحادث ، وجمعها حوادث وحادثات ، وهي  :لحادثة ا

 أول مايبدو، أو نييض اليديم الشئ 

لغييم لجمييع كييوارث وهييي الشييئ الم ييب   :الكارثيية 

 الشديد.

ونيول الآزمية ،هيي جميع  زأ وأزأ وأزميات  الأزمة :

وأوازأ ، وتعني الشدة والضيية ، نيول أزمية اقتصيادية 

وازمة سياسية ، ونيول أزأ العاأ بمعنييا اديتد قح.ي  . 

 وهناك حكمة تيول :

 ، بمعنا الامتناع عما يضر.لأزأ ( ) أصل كل دواء ا 

أما اقتصاديا ، فالأزمة هي ظاهرة تعبر عن خلل عمييق  -2

في واحدة علا الأقل من مؤدرات الاقتصاد الكلي أو قد وقع 

   الجزئي.

العجيز الميزمن فيي مييزان أزمية اليديون ، :مثال 

المدفوعات ، الب.الة الجامحة ،انهيار قيمية العملية ، 

والم تمر لييم الأسهم المتداولة في سوق  الانخفاض الشديد

البورصة ، توقف زبائن مهمين عن الدفع لإحيد  المؤس يات 

 الخ.... 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

يي ير  المارك ييون بي ن الأزمية الاقتصيادية هيي نتيا  

 .  التناقضات الواردة في طريية الإنتا  الرأسمالي

يي وهناك من عرف الأزمة ب نها حالة يواجههيا       

فيي أحيد الكيانيات الإداريية ) الدولية، متخذو اليرار 

، تتلاحق فيهيا الأحيداث وتتشياب   1مؤس ة، مشروع...الخ (

الأسبا  بالنتائج ويفيد معها متخذو اليرار اليدرة عليا 

 ال ي.رة ، أو تحديد الاتجاه العاأ لها في الم تيبل 

IIــ الخصائص 

 تتميز الأزمة  بجملة من الخصائص من أهمها :

ابكة ومعيدة سواء أكيان الأمير يتعليق متداخلة ومتش .1

بعناصرها وأسيبابها، أأ كيان بييو  المصيالم المؤييدة 

والمعارضة لها، كمثل طائرة تجاريية ت ييل لخليل ميا ، 

فادا كانت دركات الت مين تع.ي لها تف ير سيلبي نتيجية 

التعويضات التي تدفعها ، فان دركات صنع ال.ائرات تع.ي 

تليا طلبات علا طائرات أخير  لها تف ير ايجابي لأنها ست

. 

المفاجئة والاستحواذ علا صدارة الأحداث ، حيث ت خذ حييزا  .2

 . هاما من الاهتماأ لد  المؤس ات والأفراد

سية فيي الن ييج  .3 مصدر الأزمة يمثل ني.ة تحول أسا

الاجتماعي أو الاقتصادي أو ال ياسي نتيجة الخ ائر التي 

ها يمكن أن تؤدي تنجم عنها ، بحيث  ن لم تعالج في وقت

  لا أوضاع غير مرغوبة .

صدمة ودرجة عالية من التوتر، حيث ت يب  اضي.رابات  .4

نف ية للأدخاص مثلا ب ب  الإفلاس قد ينتحر الشيخص المفلي  

 مما يزيد في تعييد الأزمة . 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
أنماط تنظيمية غير م لوفة، وابتكار ل.رق المعالجة  .5

ة علييا والاسييتيعا  ومواجهيية الظييروف الجديييدة المترتبيي

 التغيرات المفاجئة.

درجة عالية من التن يق والاتصيال بيين الأطيراف ذات  .6

 العلاقة .

III ــ التصنيف 

 عادة ما تصنف الأزمة ح   المعايير التالية:

ح يي  نييوع ومضييمون الأزميية ) اقتصييادية، سياسييية،  .1

 اجتماعية، بيئية،ثيافية، أمنية...الخ (

 قليمية ، ح   الن.اق الجغرافي للأزمة : محلية ،  .2

 جهوية ، دولية .

 ح   حجم الأزمة: ب ي.ة، حادة. .3

ح   العمر الزمني لبياء الأزمة: أزمية انفجاريية  .4

 سريعة، أزمة ب.يئة طويلة.

ح يي  طبيعيية التهديييدات التييي تخلييق الأزمة:هييذا  .5

لتهدييد ، فيييد االمعيار ي تند  لا نوعييية ومضيمون 

 يكون موج  بالخصوص  لا ديبكة المعلومييات، أو حصيار

 اقتصادي، أوغزو ع كري ..الخ

II ــ الأزمة في الأدب الاقتصادي 

يمكن  يجاز الخلفية الفكرية للازمة الاقتصادية عنيد 

  :الغر  من خلال مدرستين

بييادة كارل مارك  ،حيث ير  هيذا الأخيير بي ن  الأولا :

الذي يحدد قيمة ال لعة هو      العمل اللازأ لإنتاجها من قبل 

النشاط ، وعلا هذا الأساس يجي  أن يكيون أجير  عامل متوسل في

العامل معادلا لييمة ال لعة التي أنتجها ، وذل  حتيا يت ينا 

ل  ت مين معيشت  ، وجعل  في وضيع ي ياعده عليا المزييد مين 

الإنتا  . غير أن الرأسمالي ييوأ بتشغيل العامل لميدة أطيول 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

المنتجة  تفوق الاجرالذي يدفع  ل ، والخلاصة : أن قيمة ال لعة

أعلا من الأجر المدفوع ل  ،وهذا الفرق ي مي  " فائض الييمية 

 "حيث ي خذه الرأسمالي .

والذي يحدث هو مضاعفة فوائض الييمة عند الرأسيمالي 

والتي تترجم علا دييكل سيلع أو خيدمات ، وبميا أن أجيور 

العمال في الواقع هي أدنا من الييمة الفعلية لعملهم لين 

ييع ال يلع التييي أنتجوهيا ، فيحييدث يتمكنوا من دراء جم

اني.اع في التوازن بين الإنتا  والاستهلاك يؤدي فيي الأخييير 

  لا اختناق في الأسواق من جراء فائض الإنتا  فتكون الأزمة.

 يي انهيار الأسعار

يي  فلاس صغار المنتجين لكونهم لم ي ت.يعوا مياومة 

 تدهور الأسعار

باسييتغلال منتجييات يي بالميابل تيوأ الشركات اليويية 

 الصغار فتصبم حينها محتكرة لل وق

بيييادة جيون مينييا رد كنيز، حيييث جياءت  الثانية :

نظريات  حين استفحلت الأزمة المالية والاقتصادية مع م.لييع 

في أمريكا ، والتي دعا من خلالها  لا واج  تدخل  1121سنة 

الدولة منتيدا بشدة النظرييية الكلاسيييكية ، حييث نعتهيا 

ا تهتم بتف ير التصرفات الفردييية لكيل مين المنيتج بكونه

والم تهل  ولكنها عاجزة عن تف ير الظييواهر الاقتصييادية ، 

وقال ليد أخ. ت هذه النظريات في ت كيدها عليا أن مصيلحة 

الأفراد تؤدي حتما  لا المصلحة العامة ، في حين أن مصلحة 

وء الفرد تت.ل  الادخار بينما المصلحة العامة تت.ل  اللجي

  لا الإنفاق والتشجيع علا الاستهلاك .

وبصورة موجزة ومركزة فإن الخاصية الرئي ية للأزمات 

عند كنز أنها أزمات محتملة دوريا، كما لو تكون ظياهرة 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

     

 

 الادخار
 

 

انخفاض الدخل تقليص =البطالة  زيادة

الاستهلاك، أي تقليص الطلب على السلع 

والخدمات، معناه انخفاض عدد العاملين، أي 

 انخفاضا  الدخل النقدي الإجمالي

تخفيض  =<تقلص الطلب على السلع والخدمات 

 الإنتاج وارتفاع البطالة 

>=<  

انتقال المجتمع من مرحلة الازدهار إلى مرحلة 

 الركود

 ]] الأزمة       

م لوفيية لهشاديية وعييدأ اسييتيرار النظيياأ الاقتصييادي 

 الرأسمالي .
 

 : يبين نظرية كنز في تفسير أسباب الأزمة10مخطط رقم 

 : من  عداد الباحث المصدر  
 

Iــ تعريف الأزمة الاقتصادية وأقسامها 

بشكل مب ل ، تعرف الأزمة الاقتصادية ب  نهييا التعريف: 

فترة اني.اع لم ار النميو الاقتصييادي ال يابق ، بييل حتييا 

انخفاض للإنتا  ولفترة يكون فيها النمو الفعلييي أقيل مين 

 . 2النمو الاحتمالي

تي ييمات مختلفية رب.هيا للازمة الاقتصادية التي يم: 

 :الاقتصاديون بالمظاهر التي تميزها

أزمات العملة ، حيث يحيدث أن تتعيرض عملية بليد ميا  .1

لهجوأ عنيف من قبل المضاربين ، مما يؤدي لانخفاض ديديد 

في قيمتها ، وهنا تحدث الأزمة  ذا تغاضيت ال يل.ات فيي 

الدفاع عنها ، كالتدخل في سوق الصرف الأجنبي أو الرفيع 

 سعر الفائدة .  في
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

أزمات مصرفية، ك ن يتعرض بن  أو مجموعية مين البنيوك  .2

 لا تدافع دديد من قبل المودعين ل ح  ودائعهييم ميع عيدأ 

اليدرة علا مواجهة طلبات ال ح ، مثل ما حدث في جنو  درق 

 آسيا. 

أزمة المديونية الخارجية ،  ذ يصيبم البليد المعنيي  .3

تجاه دائني  ، كميا غير قادر علا الوفاء بت ديد ديون  

 حدث في بلادنا مع م.لع الت عينيات من اليرن الماضي .

أزمات مالية داملة ، وهيي أزميات تتمييز باضي.رابات  .4

دديدة في الأسواق المالية وتصبم عندها غير قيادرة عليا 

العمل بكفاءة ، مما تنجر عنها آثار غيير مرغوبية عليا 

عين الوفياء الاقتصاد الحيييي ، ك زمة ال يولة والتوقف 

بالالتزامات ، أو انفجار فياقيع الأصول مثل ما حيدث فيي 

 .  1111سوق الأوراق المالية باليابان سنة 

 II. ــ ماذا يقصد بالأزمة المالية ؟ 

تعرف الأزمة المالية العالمية ب نها اضي.را  يصيي  

النظاأ المالي برمت  ، حيث تنخفض أسعار الأصول المالية 

أو  فيلاس البنيوك أو اضي.رابات فيي  أو  فلاس الميدينين

 أسواق الصرف كما هو موضم في الشكل التالي .
 

: يبين التأثير المتبادل للازمة في النسيج 10مخطط رقم 

 المالي

 المصدر: من  عداد الباحث

 انخفاض أسعار الأصول

 المالية) الأسهم (

 ) السوق المالية (

 إفلاس المدينين         

 

 [ والسندات أسواق القــروض]
 

 اضطرابات في أسواق     

 

 الصرف          

 

 

 إفلاس البنوك         

 

 ) سوق الودائع (      
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
يي  ن عدأ قدرة بعض الدول عين الوفيياء بالتزاماتهيا 

 المتعلية بالديون الخارجية قد يؤثر سيلبا عليا  البنييوك

ويزيد من احتمال  فلاسها ، كما حدث فيي أزمية المديونيية 

. وعلا هذا الأساس فيد تنتيل أزمة المديونية من  1192سنة 

 سوق اليروض وال ندات  لا الجهاز المصرفي.  

يي وبنف  الصورة  ذا ظهرت حالات  فلاس فيي البنييوك ، 

سوف تؤدي هذه الحالة حتما  لا انخفاض في تييديم اليييروض 

لميترضين ، وبالتالي احتمال  فلاسييهم كميا حيدث فييي  لا ا

 .   1121الأزمة البنكية بالولايات المتحدة سنة 

يي كما أن أزمية سييعر الصيرف يمكين أن تيؤدي  ليا 

اض.رابات في أسعار ال ندات ب ب  تخلي الم تثمرين عنها 

 والتحول  لا سندات بعملة أخر  .

مجيرد  يي  ن تخفيض قيمة العملة المحلية ، أو حتيا

التوقع بذل  ، هذا ييؤدي  ليا ظهيور موجية مين ال يح  

للودائع الموجودة لد  البنوك من أجل تحويلها  لا عملات 

أجنبية أخر  تفاديا لخ ائر الصرف ، مما يت ب  في أزمة 

 سيولة لد  البنوك .

يي كما تنتيل الأزمة مين أسيواق الأسيهم  ليا أسيواق 

لأن الاسيتثمار فيي  ال ندات، وهذه الحالة غالبيية الحييدوث،

 ال ندات هو بديل عن الاستثمار في الأسهم ، والعك  صحيم . 

يي ويظهر جليا من خلال المخ.ل ال يابق بي ن الأزمية 

سوف تنتيل حتما من أسواق الودائع  لا ال وق الميالي ، 

والعك  صحيم ، ذل  لأن هناك عدد كبير من البنوك يعتبير 

وسي.اء مياليين أو كمتعامل في ال وق الماليية ،  ميا ك

 تجار الأوراق المالية .

II I  أهم أزمات القرن العشرين الماليةــ" 
 

 كن لطيفا مع الناس أثناء صعودك لأنك ستقابلهم في طريقك إلى أسفل"   
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

 ويلسون ميزنر                                   
 

ليد عرف اليرن العشرين العديد من الأزميات المالييية 

ييي  1131)       بداية مين الك ياد العظيييم والاقتصادية،

( وبركود  1161يي  1154( مرورا بتباطؤ الخم ينات )  1131

)                              ال ييبعينات والثمانينييات 

 ( 1119، 14، 1199 ب زمات )(، وانتهاء  1194يي  1195

لييو تصييفحت معييي أي مرجييع هيياأ ميين مراجييع منظييري 

علا تحاليل لي ت باليليلية، كلهيا الرأسمالية لوضعت يدك 

تؤكد ظاهرة ما ي ما " بالدورات الاقتصييادية "و التيي مين 

خلالها يع.ييي التياريخ الاقتصيادي قييراءة ، مفادهيا بي ن 

 الاقتصاد لاينمو أبدا ب.ريية سل ة متناسية .

سع والازدهيار  وعلي  فلو دهد بلد ما سنوات من التو

ميين الركييود  الاقتصييادي ، ف ييوف يشييهد سيينوات تتلوهييا

الاقتصادي ، أو حتا الذعر والخرا  ،والمهم فيي المشيهد 

أن الناتج اليوطني يينخفض ، وتتراجيع الأربيال واليدخل 

الحيييي ، وتيفز الب.الة  لا م تويات غيير مريحية ميع 

 . 3خ ارة أعداد كبيرة من العمال لوظائفهم

والمهم أن الأزمة سوف تصل  لا أدنا حد لها ، ومن تييم 

قتصاد في استعادة عافيت  . قد يكيون بشييكل ب.ييء يبدأ الا

أوسريع ، تصاحب  قوة أوضعف ، كمييا يمكيين أن يحييدث طفييرة 

تت م بم تو  عال ميين ال.لي  النشيل ، والكثييير مين فييرص 

العمل، ورفع لم تويات المعيشة ، مثلميا يمكين أن يصيياح  

هييذا النمييو فييورة تضييخمية سييريعة وارتفيياع فييي الأسييعار 

 ها هبوط آخر مفاجئ . والمضاربات يتبع

أما النتيجة التي وصل  ليها المنظرون للرأسيمالية 

تتمثل في كون أن ظاهرة الدورات الاقتصيادية تتشيكل مين 

أربعة متغيرات أساسية هي : حركات الارتفاع والانخفاض في 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
المخرجات ، والتضخم ، وأسيعار الفائيدة ، والتوظييف ، 

اقتصاديات ال وق  وبمعنا آخر هي الصفات التي تتميز بها

كلها ، حيث تدوأ عادة لفترة تتراول ما بين سنتين  ليا 

عشر سنوات ، أين يكون فيها الاقتصاد في حالة من التوسع 

أو في حالة من الانكميا،، كميا يوضيح  الرسيم البيياني 

 التالي:
 

 .: يوضح مراحل الدورة الاقتصادية 10رسم بياني رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 599جع ال ابق، ص المصدر: نف  المر

( هي تأرجح مجموع  business cycleالدورة الاقتصادية ) 

الناتج الوطني ، والدخل، والعمالة،الذي يدوم عادة لفترة تتراوح ما بين سنتين 

 1إلى عشر سنوات ، والتي تتصف بتوسع معظم قطاعات الاقتصاد أو انكماشها

. 

 

ي من خلال التمثيل البياني تدرك معيي كيل مين حيالت

الركود والانتعا، التي تحدث للاقتصاد الرأسمالي ، وك ن  

 ذروة
 ذروة

 ذروة

 انكماش

 انكماش

 حالة ركود

حضييييييييي

 ض  

حضييييييييي

 ض  
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

أقر  ما يكون  لا فصول ال نة ،  ذ ينتييل مين اليذروة 

 لا حالة الانكما، ثم ي تمر علا هذه الحالة  لا أن يصل 

 لا الياع ، ولكن مايلبث أن يبدأ في الانتعا، والصيعود 

رة من جديد آخذا في التوسع ، ومع مرور اليزمن ي يجل مي

أخر  أعلا الرفاهية، ثم يبدأ في الانحدار  ليا أن يصيل 

  لا الحضيض وهكذا دوالي  .

يي  ن التحرك الذي يحدث   ال.ل  الإجمالي أو العييرض 

الإجمالي فج ة فيي النظياأ الرأسييمالي ، جعيل كثيير ميين 

الاقتصاديين يبدون اهتماما بالغا في محاولة تف ير الأسبا  

هذا التحرك ، لييذل  لاغرابية  ذا الحيييية التي تيف وراء 

وجدنا النظريات النيدية ومنهيا نظرييية فيردمييان ونميوذ  

) المضيياعف ( لصيياحب                           المعجييل 

سامويل ون ، ثم النظرييات ال ياسييية ومينهم نوردهياوس، 

ونظريييات تييوازن الييدورة الاقتصييادية أمثييال أر. لوكيياس 

ة الحييييية وميينهم  ي . ،والمنادون باليدورة الاقتصيادي

 بري كوت .

يي غير أن أفضل النظريات التي تف ر حييية اليدورات 

الاقتصادية بشكل قري  مين الدقيية ، هييي نمياذ  الاقتصيياد 

اليياسي ، والتي أصبحت مين الأدوات المهمية فيي التحليييل 

والتنبؤ بالمتغيرات التي ست.رأ علا الاقتصاد ، د نها فيي 

ة التيي تنيير ال.رييق ، وعليي  ذل  د ن مصابيم ال ييار

فالتنبؤ الجيد يضيء ساحة الاقتصياد أمياأ صيانعي . وعليا 

الرغم من أن التنبؤ هو مهارة أكثر مما هيو عليم ، يبييا 

م تمدا ليوت  من الت.ور الذي يجر  علي  من سينة لأخير  ، 

ومن النتائج التي ييدمها ب كثر دقة مما تيدم  ال.رق غير 

   4ة .العلمية وغير المنهجي

 (               0393ــ  0391أولا : أزمــة  الكساد العظيم) 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
 من ذكريات الكساد العظيم  -1

  عندما انهارت البورصية الأمريكيية فيي أوا خرعياأ

، تذكر"هيلين هاس" المتياعدة أنها وقفت في الصف 1121

مع أمها أماأ بن  في ديكاجو ل ح  مدخراتها البالغية 

 لبن  بدولارين فيل .دولارا وخرجت من ا 51

 (سنة تييم في 14" هيلين هاس " البالغة من العمر )

دار للم نين في فونيك ، تذكر كيف سمحت أمها بإقامية 

في الثلاثينييات  غرباء في منزل الأسرة في غر  ديكاجو 

لم اعدتها علا ك   عيشها ، في حين كان العاطلون فيي 

 الخار  يواجهون الموت جوعا.

الناس كيانوا يموتيون مين الجيوع . وتردف قائلة " 

كانت طوابير من الناس تص.ف للحصول علييا تفاحية . كيان 

 أمرا مؤسفا "

  ويذكر "اميرسون كولو" أن أسرت  خ رت مزرعتها في

البن  تاركا والده دون ميال لشيراء  كن اس عندما أغلق 

 البذور لمحصول العاأ التالي.

 د العظيييم وفي حين ترك الملايين أعمالهم أثناء الك ا

الذي أعي  ذل  ، يذكر "كارل اوليي " أني  كييان يضي.ر 

للوقوف في طابور للحصول علا خبز قديم مضا علي  أسبوع 

يعيد ت خين  فيي المنيزل. ووصيل بي  الحيد  ليا كين  

الممرات وتنظيييف ال ييارات للحصيول عليا بضييع سينتات 

 ضافية لأسرت  ، التي كانت تعيش علا وجبات ب ييي.ة ميين 

 اليمم مع خبز قديم. البازلاء و

  سر فيي رييف وكان " كولو" في ذل  الوقت يرقي  الأ

كان اس وهم يعودون  ليا نظياأ الميايضية ، لتيدبير 

عيشهم ، وسل أزمة النيود في الثلاثينيات عندما أفل  
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

نحو ت عة آلاف بن  . ت اق.وا مثل حبات ال بحة ، كان 

 5ديئا مروعا .

 لأزمة                     المناخ الاقتصادي والمالي قبل ا -2

  خرجت أمريكا من الحر  العالمية الثانيية منتصيرة

وهي تمل  احتياطات كبيرة من اليذه  ، وبالميابيل لحيق 

اروبا بشكل عاأ دمارا كبييرا فيي بنياتهيا التحتيية ، 

ون يجها الصيناعي ، فكانيت هيذه الأخيييرة سيوقا رائجيا 

بالتجيارة  للولايات المتحدة الأمريكيية ، سيواء مياتعلق

الخارجية ، أو الاستثمار الاعماري ، وهذا ميا نجيم عني  

توسع كبير في الاستثمار، أد  ب.بيعة الحال  ليا فيوائض 

 نتا  للشركات الأمريكية ، نتيجة ارتفاع ال.ل  الأوروبي 

. بناءا علا هذا الأساس حييت الشركات الأمريكية أرباحيا 

سهمه ا فيي ال يوق كبيرة ، أدت بالميابل  لا ارتفياع أ

 المالي .

  اتصفت سنوات العشرينيات في أمريكا بمضاربات حادة

، خاصة في سوق العيارات ، أين تضاعف سيعر الشيراء فيي 

( ، كمييا أدت 1125الأراضييي والبيييوت ) فلوريييدا سيينة 

المضاربة في الأسواق المالية  لا ارتفيياع الأسيهم بشيكل 

:  لمثياليبتعد كثيرا عن قيمتها الحيييية، فعلا سيبيل ا

كانت الشركات الاستثمارية كثيرا ما تخفي خ يائرها وراء 

بغيية اسيتي.ا  اكبير عيدد مين  ارتفاع أسيعار أسيهمها

الم اهمين ، رغبة منها في الحصول علا أربال أكثر، وهي 

ير أخلاقيية تيؤدي  ليا المغيالاة فيي  كما تر  معاملات غ

ل الأسعار) البيع الصوري ، الشراء بغرض الاحتكار، اسيتغلا

ثية الزبائن ، اتفاقيات المتاجرة ، اتفاقييات الخييار 

 ... الخ ( .
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

 نتيجة

 ن مثل هذا الوصف للمناخ ييودنا  لا استنتا  الأسبا  

التي تيف وراء الأزمة ، بداية من الفائض في الإنتا  الييذي 

لم ييابل  بالضرورة الم تو  الم.لو  من الاستهلاك ، نظيرا 

وتيرة . انخفضت الأسعار ، فكان من لعدأ ت.ور الاجوربنف  ال

ال.بيعي انخفاض في الأربال ، حينها تعرضييت الشييركات  لييا 

الإفلاس ، فانتشرت الب.الة ، وهذا سب  قوي لانخفياض أسيعار 

 الأوراق المالية .

من جهة أخر ، كان الإعصار الذي أصيا  فلورييدا قيد 

ألحق الضرر بي.اع العيارات ، مما أجبر الم تثمرين فيي 

ذا الي.اع ، بالتوج  دفعة واحدة  لا بيع أوراقهم فيي ه

ال وق المالي ، وهذا يعني ارتفاع في عرض الأسهم ، مميا 

 دفع بال عر  لا الانخفاض .

وأخيرا، المضاربة التي دفعيت بالأسييهم  ليا الارتفياع 

 بييم مضاعفة لا تعك  قيمتها الحيييية.

 

 وقوع الأزمة -3

، حيين  1121مين سينة  انفجرت الأزمة في دهر أكتوبر

انهارت بورصية نيوييورك بشيارع " وول سيتريت " ، أيين 

مليار دولار  32تهاوت أسعار الأسهم وخ رت من قيمتها نحو 

مصرف في يوأ واحد ، كما  3511، وأفل  علا  ثرها حوالي 

بلغت الأسعار أدنا م تو  لها ، حييث قيميت فيي سيبتمبر 

ا سجلت في جوان من دولار لل هم ، غير أنه 216ب عر  1121

 دولار فيل .  34سعر في حدود  1132سنة 

تم  غلاق كافة البنوك ب مر مين  1133/  13/  16بتاريخ 

الييرئي  الأمريكييي " روزفلت"،وبعييدها ب سييبوع تييم ال ييمال 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

مل مين  للبنوك التي تتمتع بم تو  ميبول من ال يولة، بالع

 جديد .

 ــ من نتائج الأزمة  14

 الأزمية،نتائج التي ترتبت عن هذه يمكن حصر كل ال لا

 منهيا،لما لها من آثار عليا كيل الجواني  الاقتصيادية 

لذل  سوف نكتفي بيذكر  والدولية،والاجتماعية وال ياسية 

 ما نراه يتناس  مع أهداف بحثنا .

  ت ببت في زعزعت الأس  والمبياد  التيي بنيي عليهيا

النظاأ الرأسمالي برمت . ولعيل أهمهيا، مبياد  كنيز 

 لتي قوضت الأس  النظرية للمدرسة الكلاسيكية.ا

  عمق وحدة واستمرارية الأزمة،  ذ استغرقت فترة دامت

أكثر من عشر سنوات، وهي مدة لي ت بالهينية، رافيهيا 

، كميا % 33انخفاض في الودائع ليد  البنيوك بمييدار 

 انخفضت معها عمليات الخصم والإقراض بميدار مرتين . 

 الصيرف أدت  ليا انهييار  تيلبات حيادة فيي أسيعار

النظاأ الذهبي في كثير من البلدان ،و تزامن هذا ميع 

تدهور اليوة الشرائية لمعظيم العميلات، ب يب  العجيز 

المتزايد في الميزانية العامة وموازين الميدفوعات ، 

 وانخفاض حجم الاحتياطات الذهبية الرسمية .

  الانخفاض الشديد في أسعار الفائيدة، خاصية الفتيرة

أين نزل سعر الخصم ليد   1133و  1131ممتدة ما بين ال

. أما في أمريكا،  %3,1،  لا   % 5,5بن   نجلترا من 

 . % 2,6 لا  % 5,2فيد انتيل من 

 تصدير الأزمة-5
 

إذا كان عطياس أمريكيا هيو زكيام أوروبيا والعيالم المتقيدم، فكييف الحيا   

 الباحث                                         بالبلدان المتخلفة؟.                             
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
من سنن الله الكونية، أن الذي يمل  التفوق الاقتصيادي 

سي والثيافي، يكيون ميؤهلا والتكنولوجي والع كري وال يا

لييادة العالم، وب ل نفوذه وفق المعايير التيي يراهيا 

تحيييق أهدافيي  وطموحاتيي ، وعلييي  فالثيييل الاقتصييادي 

وال ياسي الذي تتمتع ب  أمريكا علا الصعيد العيالمي ، 

لايمكن أن تناف ها في  أيية دولية عليا الإطيلاق . ليذل  

رة مادية، حوليت علينا أن نعترف بداية ما حييت  من حضا

 الجميع  لا متغير تابع، متلق ومت ثر كما ييول الإحصاء.

هيييذا ميييا حيييدث بالفعيييل ،  ذ يؤكيييد التييياريخ 

الاقتصادي،علا  أن اليروض والاستثمارات الأمريكيية بيدأت 

، حيث ليم تحيض  1121في التيلص وبشكل سريع منذ أكتوبر 

يون مل 41ألمانيا علا سبيل المثال  لا بمبلغ لم يتجاوز 

ملييون دولار  251دولار،خلافا للعاأ ال ابق أين استيبلت  

. لذل  فمن ال.بيعي أن تتيلص رؤوس الأموال المتجهة نحو 

أمريكا الوس.ا والجنوبية ، وأوروبا بشكل عاأ ، الشييء 

 الذي حد من قدرة الدول الميترضة علا دفع ديونها ،

ع مما حرمها من التمويلات اللازمة ، وهذا ال يب  دفي

بهذه البلدان  لا تخفيض وارداتها ، مميا أنعكي  بشيكل 

 سلبي علا استهلاكها .

وت ييارعت بشيكل درامياتيكي ،و قيرر  ثادتتابعت الأح

حينها المنتجون في مختلف بلدان العيالم الحير بتخفييض 

أسييعار منتجيياتهم ، خوفييا ميين المناف يية الأمريكييية، 

 وبالتالي التخفيض من طاقتهم الإنتاجية . 

ل هذه العوامل يمكن أن تكيون كافيية لزييادة  ن مث

حدة الانهيار الاقتصادي، ودلل الصناعات المعدة للتصدير، 

وجمود التجارة العالمية، وارتفاع معدلات الب.الية  ليا 

 . 6م تويات لم ي بق لها مثيل
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

:التكاليف الاقتصادية لفترات البطالة  10جدول رقم 

 العالية بأمريكا

 تعيين الأزمة

 متوسط

معدل 

 البطالة

% 

خسائر الناتج 

المحلي 

الإجمالي ) 

مليار دولار(    

 0891أسعار 

من ن  %

 م ج

خلال 

 الفترة

 الكساد العظيم

0891 - 0898 
19.2 2.95 39.5 

 تباطؤ الخمسينات

0891- 0891 
5.2 46 1.3 

ركود السبعينات    

 والثمانينات

0819 - 0891 

9.9 1.354 3.6 

  514ع سبق ذكره ص المصدر: الاقتصاد،مرج

 

يبين الجدول أعلاه ، كمية الخ ارة فيي المخرجيات ، 

والتي احت بت علا أساس الفيرق التراكميي بيين النياتج 

المحلي الإجميالي الممكين ، والنياتج المحليي الإجميالي 

الفعلي ، ّ  ذ تؤكد  حصائيات الجدول عييدأ نميو النياتج 

فترات الأزمية المحلي الإجمالي الحيييي علا الإطلاق ، خلال 

 الثلاث محل الدراسة.

 0391ثانيا  : أزمــة  

 قبل أن تبدأ العاصفة -1

ليد دهدت منظمة التعاون والتنمية الاقتصيادية منيذ 

مجموعة مين الت.يورات، يمكين اعتبارهيا كمؤديرات  1192
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
قائدة، تعرضت لتغيرات جوهريية، ن تعرضيها عليا النحيو 

 التالي:
 

لناتج الوطني لبعض بلدان :انخفاض معدلات ا10جدول رقم 

 منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية

معييدل نمييو النيياتج  البليييد

 الوطني الحيييي

1194 1196 

الولايات المتحدة 

 الأمريكية    
6.4 2.5 

 2.5 5.1 اليابان

 2.4 3.1 ألمانيا الاتحادية 

متوسل معدل نمو  

 الناتج في المنظمة  
4.9 2.5 

 بناء علا المع.يات المصدر: الباحث 
 

  ن أحد الأسبا  الرئي ية لهذا الانخفاض في معدل نميو 

الناتج الوطني الحيييي، هو الارتفاع الشديد في معيدلات 

. مما ساهم فيي 1195أسعار الفائدة والم تمر  لا غاية 

تيليص حجم الاستثمارات ، وبالتالي انخفياض معيدل نميو 

 ينة ، هيذا التجارة الدوليية ، اعتبيارا مين نفي  ال

بالإضافة  لا  جراءات الحد من الاستيراد التي قامت بها 

البلدان المتخلفة ، نظرا لتزايد أعباء خدمية الييروض 

 العامة . 

  ليد دهدت بلدان المنظمة انخفاضا معتبييرا فيي نميوا

 % 3.6 ليا  1194سنة  % 5.1ل.ل  الداخلي، ذا نتيل من 

فياض آخير ، هيذا الانخفياض كيان مصيحوبا بانخ1196سنة 



 

 

  
163 

 
  

قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

لمعدلات التضخم، حيث سجل كمتوسل فيي بليدان المنظمية، 

، هذا ما يف ر الانكما، الذي لحيق بالن ييج % 2.9معدل 

 الصناعي، وتدني في الأسعار نظرا لتراجع الاستهلاك.

  ( ارتفع العجز في  1196يي  1194وخلال نف  الفترة ،)

لا  116.5الميزان التجاري الأمريكي من  ملييار  141.6 

دولار ، وهي نف  الملاحظية نجيدها فيي اليدول المصيدرة 

ملييار  31.1 ليا  9.1للبترول ،  ذ انتيل العجيز مين 

دولار ، والعك  صحيم نجده فيي دول المنظمية ميع بياقي 

 الدول المتخلفة الغير منتجة لل.اقة .

  بدأت الولايات المتحدة الأمريكية فيي  1195منذ العاأ

ابة ل.ل  اليابان والدول تخفيض أسعار الفائدة ، كاستج

الأوروبية ، لما لحق بهيم مين آثيار سيلبية عليا حجيم 

الاستثمارات ، واستيرار الأسواق الماليية بشيكل عياأ ، 

ولكن الذي حدث ، هو اتجاه الدولار نحو الانخفياض اليذي 

 تزامن مع هزات عنيفة في الأسواق المالية الدولية .

  حيث لم ت تجي  أمريكا هذه المرة بالرغم من م.البية

اليابان والمانيا الاتحادية بالتدخل لدعم الدولار ، لأن 

هد فها الحيييي كان يتمثل في تحييق مزايا تناف ية في 

الأسواق الدولية ، هذا من جهة ، ومن جهية أخير  بغيية 

 التخفيف من العجز في ميزانها التجاري.  

 شديد في قيمة الدولار،أد   لا انخفاض هذا الانخفاض ال

في أسعار الأوراق المالية وفي أهيم الأسيواق العالميية 

.حينها أنتشر اليذعر فيي الأوسياط الماليية الدوليية، 

 والذي أعاد  لا الأذهان أزمة الك اد العظيم .

 الاثنين الأسود-2

ليد كان يوما أسودا بحق علا الأسيواق الماليية،  ذ 

،  قبيال 99أكتوبر من سنة 11لموافق لي دهد هذا اليوأ ا
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
مني.ع النظير للم تثمرين، علا التخلص من أسيهمهم بي ي 

ثمن. ن  الخيوف الييذي د  فيي أوسياطهم، ميذكرا  يياهم 

 .1121ب كتوبر 

ني.ة في يوأ واحد ،  519هبل مؤدر داو جونز بميدار 

فانتشر الذعر مثل النار في الهشيم ، وت ر   ليا بياقي 

م ، حيث سادت الفوضا،  لا جاني  الخ يائر بورصات العال

في أسواق المال العالمية ،  ذ تكبدت وول ستريت وحيدها 

من ال يوق الميالي ،  %26مليار دولار، أي ما يعادل  911

في كيل مين  % 12و 15و  19، ثم  % 22تليها لندن بن بة 

طوكيو ، فرانكفورت ، أم ترداأ ، ثم تليها كل من هونيغ 

 ... الخ .% 11 بة كونغ وبروك ل بن

 

 نتيجة 

 ن أهم العوامل التي كانت وراء الاثنيين الأسيود، 

تعود بالدرجة الأولا  لا التزامن الذي حصل بين العجز 

في الميزانية من جهية، والمييزان التجياري مين جهية 

أخر ، حيث عانت من  الولايات المتحدة الأمريكية لميدة 

طؤ النميو لي  بالهينة. أنجر عن هذا تزاييد فيي تبيا

الاقتصادي، وارتفاع معيدلات التضيخم، وانخفياض أربيال 

الشركات، ولجوء الحكومة  لا سياسيات نيديية وماليية 

تتصف بالتغير الشديد. نظيف  ليا هيذا الأثير النف يي 

  الم تثمرين.للإداعة لد  

 " أعتقد أن المسؤولين في واشنطن لم يفهموا الخطر المحدق بنا"

   7ا  " كبير الاقتصاديين" ألين سين           
     

 

 حلو  الأزمــة -3
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

ميين أبييرب مييا فييي النظييام الرأسييمالي، أن أبلييل اييحايا الزلييزا  المييالي "

                                                                                   إنهم البسطاء من الناس". يقع على عاتقهم إعادة بنائه، والاقتصادي، هم من 

                                                                                  

 الباحث

 ن انهيار الأسهم في أسواق المال، كان أديد واعنيف 

، حيث بلغت درجة الخ ائر الضيعف تيريبيا، 1121من أزمة 

ولييو أن م ييتو  الانهيييار عمييل علييا الحييد ميين اسييتهلاك 

لكارثة. لأن هذا التغير سيوف يحيد مين العائلات، لكانت ا

النمو ، وييلص من فرص الاستثمار ، ليلة الادخيار ، ومين 

هنا تت.ور معدلات الب.الية ودخيول الاقتصياد فيي مرحلية 

 الك اد .

تدخلت ال ل.ات النيدية والمالية في كل الدول التي 

أصابتها الأزمة ، وبشكل تن ييي وتعاوني ، عن طريق جملة 

 ت نوردها مختصرة . من الإجراءا

 . يياف التعامل في بعض البورصات بشكل مؤقت  

  التخفيض في أسعار الفائدة ، للحد من تدهور قيم

 الأوراق المالية.

  ألمانيادعم قيمة الدولار، وذل  بشراء كل من 

جان  ذل ، طالبت كل  واليابان مليارات الدولارات، لا

بالعمل علا من الدول الأوروبية واليابان من أمريكا ، 

الحد من هذا التدهور لعملتها ، عن طريق التخفيض في 

 عجز الميزان التجاري ، والميزانية العامة . 

  بالميابل طلبت أمريكا من المانيا التخفيض في

أسعار فائدتها لإيياف التدهور في قيمة الدولار ميابل 

 المارك .
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
  لجييوء بعييض الييدول  لييا فييتم تحيييييات حييول بعييض

لمشبوهة في الأسواق المالية ، كما حدث في المضاربات ا

 سوق هونغ كونغ .  

ليد مكنت هذه الإجراءات وغيرها ، الأسيواق الماليية 

من التياط أنفاسها ، والعودة بالأسعار من جدييد ،  ليا 

 م تو  ما قبل الأزمة ، بعد عدة أدهر.  

 ثالثا : أزمات أمريكا اللاتينية ودو  جنوب شرق آسيا وروسيا 
 

            "             ثمن" وللانفتاح على قواعد السوق        

  الباحث                                                               
                                                                                                  

دت بلييدان أمريكييا دييه 1119 لييا غاييية  1114منييذ 

اللاتينية، ودول جنو  درق آسيا ، هيزات ماليية عنيفية. 

بداييية ميين المك ييي  والأرجنتييين والبرازيييل،مرورا 

بتايلانييييييدا،الفلبين، ماليزيا،اندوني يييييييا،كوريا 

الجنوبية،تايوان، سنغافورة،هونغ كونغ، وانتهاء بروسيا 

. 

  بكلميية مييوجزة ، يمكيين اليييول بيي ن هييذه الأزمييات

ة ، يمكيين وصييفها ب نهييا أزمييات هييرو  رؤوس المتلاحييي

الأموال ، خاصة الأجنبية منها ، نظرا لما تمتعت ب  من 

 حرية الحركة الغير مييدة، دخولا وخروجا .

  وعلا هذا الأساس فإن الأزمة في الأرجنتيين ، لاتختليف

عن مثيلتها في المك ي  ، أو في دول جنو  درق آسييا، 

 سو  في التفاصيل .

 فييراط فييي الاسييتدانة ، وانتهييا  سياسييات كمييا أن الإ

اقتصييادية غييير كفئيية ، أد   لييا عجييز فييي مييوازين 

المدفوعات ، وسرع بال يوط في الأزمة ، أسفر عنها ركود 

 .   في الاقتصاد وزيادة في الب.الة



 

 

  
167 

 
  

قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

  ناهي  عن الصيراع بيين كبيار المضياربين ، أمثيال

"جور  ساراس"، حيث وظفيت رؤوس الأميوال المتاحية فيي 

ة العمييلات ، بييدلا ميين اسييتخدامها فييي تمويييل تجييار

الاسييتثمارات المنتجيية ، والتجييارة الحيييييية ، وهييو 

الشيييء الييذي يف يير انتيييال مليييارات الييدولارات ميين 

 اقتصاديات النمور الآسيوية  لا جيو  المضاربين .

  ، بييد أن الت خر في ت.بيق برامج الإصلال الاقتصيادي

ل الأجنبية قصيرة الأجيل والاعتماد علا تدفق رؤوس الأموا

، والانخفاض المتلاحق لأسعار ال.اقة . كلها عوامل دكلت 

ضغوط مالية قاسيية عليا الاقتصياد الروسيي ، أدت فيي 

 .  1119النهاية  لا انفجار الأزمة في أغ .  من العاأ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 رابعا : الأزمة العالمية الراهنة 

                        

حفظه العرب والمسيلمون مين هيذلأ الأزمية ي أليسيب العبيرة كم درسا يا ترى ي

 بالنتائج ؟.

                                                                                      

 الباحث

 كيف حدثب الأزمة المالية الراهنة؟ -1
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
                                                                                 

 المكان: الولايات المتحدة 

                                                                                 

 2119الزمان: بداية العاأ

 

 أزميية الرهن العياريالفتيل: 

كانت هناك ندرة في ال ييولة فيي أسيواق كيف بدأت: 

 ية العالمية .الائتمان ) اليروض( والأجهزة المصرف

 لا جان  بداية الانكما، في ق.اع العيارات وارتفاع 

 ممارسات المخاطرة في الإقراض والاقتراض.

وقد اتضحت الصورة أكثر عندما انفجيرت فياعية سيوق 

العيارات، ب ب  ت ويق العيارات لمحدودي الدخل ب.رييية 

ملتفة علا قوانين الدولة، وديروط تبيدو سيهلة للوهلية 

كن بعيود كانت صياغتها بمثابية فيخ لمحيدودي الأولا، ول

 الدخل.

 كيف تم ذل  ؟ .

تضمنت العيود نصوصا تجعيل الي يل يرتفيع ميع طيول 

المدة ، وعند عدأ ال داد لمرة واحدة تح   فوائد الي ل 

أضعاف عن الشهر الذي لم يتم سداده ، فضيلا عين وجيود  3

في بنود أخر  في العيد ترفع معدل الفائدة عند ارتفاع  

البن  الفدرالي الأمريكي والذي ي ما بالرهن العياري ذو 

 الفائدة اليابلة للتغيير.

 المناخ قبل حدوث الأزمة 

دهد ت ال نوات ال ابية لذل  ت اهلا كبيرا في ديروط 

الائتمان واتجاه طويل المد  في ارتفاع أسعار العييارات 

 1119خييلال الفتيرة: % 124) ال كنية منها ( بما يييار  

 .2116يي ي
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

تحفز الكثيرون نحو الاقتراض لشراء م اكنهم الخاصة، 

وعلا هذا الأساس ارتفع معدل التملي  ال كني في الولايات 

 .2114سنة  % 61.2 لا  1116في سنة  % 64المتحدة من 

بيدأت أسيعار الفائيدة فيي  2119و  2116خلال عيامي 

الارتفيياع علييا غييير العييادة ،فارتفعييت أعبيياء اليييروض 

 رية علا ح ا  الميترضين ) محدودي الدخل ( .العيا

 .أمتنع الكثيرون عن ال داد لأن الأق اط أرهيتهم 

 . بدأت أسعار العيارات في ال يوط الحر 

  قامت البنوك ودركات العيار ببيع ديون المواطنين في

دكل سندات لم يتثمرين عيالميين بضيمان العييارات ) 

 توريق ( .

 رون  لا دركات التي مين تفاقمت الأزمة، فلج  الم تثم

 لضمان هذه ال ندات. 

 . دركات الت مين بدأت ت خذ الأق اط من الم تثمرين 

  في هذه الظروف قياأ البني  الفيدرالي بخفيض أسيعار

بيين  % 2ثيم  ليا  % 3.51 لا  % 3.95الفائدة ، من 

 . 2119جانفي وافريل من سنة 

  .توقف محدودي الدخل عن الدفع 

 ت العيارييية لمحاوليية بيييع اضيي.رت البنييوك والشييركا

العيارات محل النزاع والتيي رفيض سياكنوها الخيرو  

 منها .

  عجزت قيمة العيار عن تغ.ية التزامات أيا من البنوك

 ودركات العيار أو الت مين. 

    .طال  الم تثمرون بحيوقهم من دركات الت مين 

 أعلنت أكبر دركة ت مين فيي العيالمa i g  )   عين )

الوفاء بالتزاماتها          تجياه  عدأ قدرتها علا

 مليون زبون . 64
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
  ملييار دولار  95تدخلت الحكومة بمنحها م اعدة بييمة

من رأسمالها ، ثم لحيت مؤس يات أخير   % 91.1وتمل  

 2119مثل مورجان ستانلي وجولدمان ساك  ،وفي سبتمبر 

 أعلن بن  الإخوة ليمان  فلاس  .

 يج الاقتصييادي انتيلييت الأزميية المالييية  لييا الن يي

الأمريكي، حيث بدأ في الانكما، علا ميدار العياأ مين 

، وظهر ذلي  جلييا مين خيلال ارتفياع معيدل 2119سنة 

، وهيو م يتو  ليم تشيهده % 6.1الب.الة  ليا حيدود 

أمريكا منذ خم  سنوات. لم يتوقف عند هذا الحد ، بل 

، مع حلول دهر جويليية  % 1واصل تيدم   لا أكثر من 

 .   2111من العاأ 

 

 

 

 من أهم مراحل الأزمة   -2

سوف نكتفيي بيذكر بعيض الاحيذاث المثبتية وقائعهيا 

تاريخيا، كعينة لامتيداد الأزمية وتفاقمهيا عليا النحيو 

 التالي :

  /عدأ ت ديد ت ليفات الرهن العييار  : 0111فبراير

يرتفع  لا أعلا م تو  في الولايات المتحيدة ، وي يب  

 س ات مصرفية متخصصة . أولا عمليات الإفلاس في مؤ

  /البورصات تتدهور أماأ مخاطر أت ياع  :0111أغسطس

 الأزمة، والمصارف المركزية تتدخل لدعم سوق ال يولة. 

  /عيدة مصيارف كبير   :0111من أكتوبر إلى ديسمممبر

تعلن انخفاضا كبيرا فيي أسيعار أسيهمها ب يب  أزمية 

 الرهن العياري. 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

 00  /ريكي يخفض معيدل :البن  المركزي الأم0119يناير

ثم لحيي  تخفييض تيدريجي  % 3.51 لا 3.95الفائدة من 

 بين يناير ونهاية أبريل من نف  ال نة. % 2 لا 

 01  /الحكومة البري.انية تؤمم بن  "  : 0119فبراير

 نورذرن روك" .

 00 / /تضييافر جهييود المصييارف المركزييية  :0119مممار

 مجددا لمعالجة سوق اليروض.

 09  //جي بي مرغن تشييز" يعلين ديراء "  : 0119مار

 بن  الأعمال 

  الأمريكي"بيرستيرنز" ب عر متدن ومع م يياعدة ماليية

 من البن  الاحتياطي الفدرالي .

 11  /وزارة الخزانية الأمريكيية تضيع  : 0119سبتمبر

المجمييوعتين العملاقتييين فييي مجييال ت ييليفات الييرهن 

العياري" فريدي ماك " و " فاني مياي " تحيت الوصياية 

يلة الفترة التي تحتاجانها لإعادة هيكلة ماليتهميا ، ط

 مليار دولار. 211مع كفالة ديونهما في حدود 

 09  /يعليين بنيي  الأعمييال " ليمييان  : 0119سممبتمبر

براذرز "   فلاس  ، وفي الوقت نف    يعلن " بني  أوف 

أمريكا" دراء بن  آخر للأعميال فيي وول سيتريت هيو " 

 ميريل لينش " . 

 رف دولية تتفق علا  نشاء صندوق لل ييولة عشرة مصا

مليار دولار وفي نف  الوقت ، توافق  91برأسمال قيمت  

البنوك المركزية علا فتم مجالات الإقراض. لا أن ذل  لم 

 . تراجع البورصات العالمية يحد من

 09  /الحكوميية الأمريكييية والاحتييياطي : 0119سممبتمبر

كبر مجموعة ت مين الفدرالي تؤممان بفعل الأمر الواقع أ

في العالم" أي آي جي"، المهيددة بيالإفلاس عبير منحهيا 
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.
من  % 91.1مليار دولار ، ميابل امتلاك  95م اعدة بييمة 

 رأسمالها .

 01  البورصيييات العالميييية تواصيييل  :0119سمممبتمبر

تدهورها، كما ي جل الإقيراض فيي النظياأ الميالي ضيعف 

مركزيية فيي كبير، ويزاد عندها التن يق بين البنوك ال

 وضع آليات من أجل تيديم ال يولة للمؤس ات المالية.

 09 البن  البري.اني"لويد تيي أس بيي"  :0119سبتمبر

 يشتري ناف  "أتش بي أوأس"المهدد بالإفلاس.

  ملييار  911ال ل.ات الأمريكية تعلن علا خ.ة بييمة

 دولار، لتخليص البنوك من الأصول الغير قابلة للبيع.

 08  جيور، بيو، يوجي  نيداء  ليا " :  0119سبتمبر

التحرك فورا " للتعامل مع خ.ة  نياذ البنيوك لتفيادي 

 تفاقم الأزمة في الولايات المتحدة الأمريكية .

 09  الأزميية المالييية ت.غييا علييا : 0119سممبتمبر

 المناقشات في الجمعية العامة للأمم المتحدة.

 09 انهيار سعر سهم المجموعية المصيرفية :0119سبتمبر

ت مين البلجيكية الهولندية "فور تي " في البورصية وال

ب ب  دكوك عدأ اليرة عليا الوفياء بالتزاماتهيا. فيي 

الوقت نف   بن  "جي بي مورغان" ب مريكا يشتري مناف   

 "وادن.ن ميوتشوال"بم اعدة ال ل.ات الفدرالية . 

 09خ.يية الإنييياذ الأمريكييية تنييال ثييية :0119سممبتمبر

جيري تعيويم "فيورتي "من قبيل الكونغرس. وفي اروبيا ي

ال ييل.ات البلجيكييية والهولندييية ولوك ييمبور  . وفييي 

 بري.انيا جر  ت ميم بن " برادفوردوبينغلي".

 08 مجل  النيوا  الأمريكييي ييرفض خ.ية :  0119سبتمبر

الإنياذ. و وول ستريت تنهار بعد ساعات قليلة من تراجع 

فيميا  البورصات الأوروبية بشدة ، في حين واصلت البنوك
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قراءة في الأزمة المالية 

 العالمية الراهنة.

بينها رفع معدلات فوائدها مانعة بذل   عيادة التموييل 

 الذاتي .

  بن  "سييتي غيرو " الأمريكيي يشيتري مناف ي  "واكيو

 فيا"بم اعدة ال ل.ات الفدرالية .

 10 اليورو يهبل  لا أدنا م تو  ل  أماأ  :0119أكتوبر

 / اورو( $ 1.39الدولار منذ عاأ )

 بنيوك، ويحيث مجل  الشيوخ ييير خ.ية بيو، لإنيياذ ال

 الرئي  مجل  النوا  مرة أخر  علا قبول الخ.ة.

  ميارنية بالشيهر % 41تراجعت مبيعات ال يارات  لا ،

ال ابق. مع ارتفاع الب.الة  لا أعلا م تو ، حيث سجلت 

  8مليون دخص.½ طلبات الإعانة 

  وصييل عجييز الميزانييية الأمريكييية بداييية ميين دييهر

 لا حدود تريلييون  2111جوان  31 لا غاية  2119اكتوبر

 ( دولار أمريكي . 1.1ومائة مليون ) 

 تداعيات الأزمة-3

  انكما، كل اقتصاديات العالم بدون استثناء،   ذ من

معيدل انكميا،  2111المتوقع أن ي جل مع نهاية العياأ 

. وعليا سيبيل المثيال فييد سيجل % 3متوسل فيي حيدود 

اأ الاقتصاد البري.اني مع نهاية الربع الثاني مين العي

 . % 5انكما، وصل  لا أكثر من  2111

  ( فلاس متواصل لكثير من البنوك والمؤس ات المالية 

في أمريكا مع نهاية ال داسي الثياني مين العياأ  % 15

2111 . ) 

  تيييدر مجمييوع الييديون العيارييية وديييون الشييركات

تريلييون دولار،أي ميا       يعييادل  31مجتمعة،في حدود 

حلي الإجمالي الأمريكي،كمييا سييجلت ثلاثة أضعاف الناتج الم

،حيث 1121الب.الة ارتفاعا لم يشهد لها مثيلا  لا في أزمة 
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مع نهاية ال داسي الثياني مين العياأ  % 11تخ.ت أعتا  

2111  . 

  تراجع كبير في ن   نمو الدول الصيناعية، و يتوقيع

 2111أن ي جل النمو الاقتصادي العالمي مع نهاية العاأ 

 .  % 2و  1بين 

 راجع أسعار النفل لليدول المنتجية والمصيدرة لي  ت

، عما كانت علي  في العاأ الماضي % 51بن بة تيتر  من 

 (2119  .) 
 

 نتيجة 

يمكن حصر أسبا  الأزمية العالميية الراهنية فيي خمي  

 أسبا  رئي ية، نوردها موجزة كالتالي:

 يي نظاأ الفائدة علا الودائع واليروض .

الرفع من أسعار الفائدة،  يي نظاأ جدولة الديون مع

 ميابل زيادة الأجر.

 يي نظاأ التجارة بالديون أخذ وع.اء.

 يي نظاأ بيع الديون.

يي نظاأ المشيتيات ) التورييق ( اليذي يييوأ عليا 

 المعاملات الاحتمالية والحظ

 

 الآثار المتوقعة للازمة على البلدان المتخلفة.-4

ثيار مين يمكن ب ي حال من الأحوال معرفية هيذه الآ لا

عد  الناحية الرقمية التفصيلية سيواء أكيان الآن ، أأ ب

خرو  الأزمة ، لكون أن هذه البلدان لاتييزال تتعاميل ميع 

المع.يات الإحصائية الحيييية )  ن وجدت( بثيافة ال.ابو 

، خوفا من الانفضال أمياأ الشيعو  ، وحيدوث مياهو غيير 

ومية مرغو  في  ، لكون ظاهرة الف اد م تشرية فيي المنظ

الاقتصادية والاجتماعية بشكل خ.ير، وبيالتوازي ميع هيذا 
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ظاهرتي الفير والب.الة والحرمان ، وهي عوامل كافية يي 

 ذا تحرك من يعاني منها بالم.البة يي في زعزعة النظاأ 

 اليائم لأي بلد. 

وعلا هذا الأساس يي في تيديرنا ييي لايمكين التصيديق 

سييمية ، أو التوقعييات بما ت.العنا ب  بعض التصييريحات الر

المبنية أساسا علا مع.يات ، أفضل مييا يييال عنهيا أنهييا 

تيريبية ! .غير أن الذي يمكن أن نتفق عليي  ، ونؤكيده ، 

هو تل  الآثار الكليية والتيي يمكين حصيرها فيي النيياط 

 التالية :

  تنيياقص فييي الصييفيات والاسييتثمارات الأجنبييية فييي

 الم تيبل .

  النف.ييية ، وغييير التراجييع فييي حجييم الصييادرات

 النف.ية نحو الأسواق الرئي ية .

  انخفاض قيمة الاحتياطي من الدولار عند الدول التي

تعتمد بشكل كبير في صادراتها علا المنتج الواحد 

 المرتبل بهذه العملة .

  خ ارة جزء من أصيول بعيض البليدان الم ييتثمرة فييي

الأسواق الماليية العالمييية، أو فيي بعييض الشييركات 

لليارات ) الصناديق ال يادية ، ودائع فييي  العابرة

 الاحتياطي الفدرالي ...الخ (.

  تراجع ن يبة تحيويلات المهياجرين ب يب  الت يريم

 للعمالة ، والخوف من الم تيبل .
 

منذ بداية الأزمة  والإسلامية ترى خسرت الاقتصاديات العربية كم يا: سؤا 

 العالمية و إلى الآن ؟.
 
 ي العالميإصلاح النظام المال-5
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النظام المالي العالمي أثبب أنه لايخلق ثروة، بل يخلق أزميات ، وعلييه، فالإصيلاح 

    الذي لا يستهدف استبداله بنظام لايقود إليها ، هو إصلاح مضلل.

                                                                                                            الباحث
 

صلال  نا وهنياك ، م.البية بإ بدأت الأصوات تتعالا من ه

مالي يجن  المؤس ات المالية والاقتصاد من صدمات م يتيبلية 

، يمكن أن تلحق الضرر بالن يج الاقتصادي والاجتماعي علا حد 

 سواء.

يد اليدولي "  وهو الشيء الذي دفع بمدير صندوق الن

قبة صارمة للأسيواق دوميني  ستروس "  لا الم.البة "بمرا

المالييية"، معتبييرا أن مييايجري ميين  نييياذ للمؤس ييات 

المالية والمصرفية ، لي   لا  خمادا للحريق اليذي بيات 

 . 9يلتهم ال وق المالية

بل أكثر من ذل  ، حيث طال  الاتحاد الأوروبي ، وعلا 

ل ان كثير من أعضائ  ، أمثال "ساركوزي"، أنجيلا ميركل، 

ين العيياأ للإتحيياد ،مييدير البنيي  خفييير سييولانا الأميي

الدولي،الرئي  الاي.الي،وغيرهم ، بإعادة النظر في عميل 

المراكييز المالييية العالمييية ، لاسيييما وول سييتريت ، 

 والمركز المالي البري.اني .

وعلي  ، فلا غرابة  ذا رأينا الدول النادئة تتجاوز 

مثل هذا الم.ل   لا البحث عن عملة دولية بديلة ، تعوض 

لدولار ، باعتباره ميياس لييمة غيير مغ.ياة ، وميرتبل ا

باقتصاد يعاني من عجز خييالي فيي ميزانيتي  ، ويواجي  

مديونييية عالييية ، جييراء التمويييل الم ييتمر للحييرو  

الخارجية في  العراق وأفغان تان ،وغيرهميا مين منياطق 

 . 10العالم التي لاتخفا علا أحد

، كضييخ  يجييري لحييد الآن ميين محيياولات نعتيييد أن مييا

ل يولة في كبريات المصارف والمؤس ات المالية ،وتخفيض ل
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، والت ميم أو المشاركة في أصيول بعيض لمعدلات الفائدة 

الشركات ، وتشديد الرقابة علا الأسواق المالية ، ودراء 

لأصول م مومة ، وتكثييف التعياون والتن ييق بيين جهيود 

هيا مين المراكز المالية العالمية لت.ويق الأزمة ، وغير

الإجراءات ، جلها يهدف  لا  نياذ المت ببين فيي الأزمية 

من خ ارة رهاناتهم ، وللوقوف علا هذه الحييية ، عليي  

للمصييارف  أن تيييارن بييين هييذا الييدعم الغييير مشييروط

والمؤس ات المالية من جهة ، والأموال المخصصة للرعايية 

 الاجتماعية ، والصحة والتعليم .

هو أقر   ليا التشياؤأ مني   ،اليادأفالإصلال  لذل ،

 اسيتثناء.دون  المتخلفية، لا التفاؤل لد  كل البلدان 

فالمنتظر هو قروض جديدة من البلدان التي صاغت النظياأ 

، حتييا يت يينا للأنظميية فييي البلييدان المييالي العييالمي

المتخلفة الحفيا  عليا اسيتمراريتها ، والحيلولية دون 

  وقوع اض.رابات اجتماعية وسياسية .

لايخلق الثروة ، لأن   حاليا ذا كان النظاأ الماليو 

بب اطة ، اقتصاد غير حيييي ، هو قيمة لاييابلها أي جهد 

 ن اني البتة ، تنتفي مع  الييمة المضيافة ، حتيا و ن 

كان ي هل عملية التمويل الاستثماري، في المديين اليري  

أن يتحول في المد  البعيد  لا ، لكن ما يلبث والمتوسل 

 . طاعون يفت  بالاقتصاد والمال

كافيا للبلييدان العربييية  ألا يعتبر هذا درسا نموذجيا

 ؟ . والإسلامية، يمكنها أن ت تفيد من  وتفيد

  ميياذا تخ يير هييذه البلييدان ال ييالفة الييذكر، لييو

استرجعت أموالها من الخار  واستثمرتها فيي البنييات 

والتييدري ، ومختلييف المشيياريع والتكييوين  الأساسييية،

 لإنمائية ؟!.ا
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  ماذا تخ ر هذه البلدان ، لو تعمل علا  لغاء نظاأ

اليروض بالربا ، وتيدأ بيديلا للغير  ع يا أن تتهيذ  

الرأسمالية ، وتصبم أقر   ليا الإن يانية منهيا  ليا 

 الوحشية ؟!.

  ماذا تخ ر هذه الأنظمة الحاكمية ، ليو تعميل عليا

  عداد مشروع متكامل مبنيي عليا المعياملات المصيرفية

في اجتماع المنظمة  للغر والمالية الإسلامية ، وتيدم  

 بالدوحيية ، 2111العالمييية للتجييارة نهاييية العيياأ 

   كنموذ  قابل للت.بيق ؟! .
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