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بين أزمة النظرية و نظرية للازمة  الأزمة المالية العالمية 
زايري بلقاسم جامعة وىران . د.أ

: الملخص
     معظم الأزمات الاقتصادية قد يوجد بؽا تفستَ في ىذه النظرية أك تلك، ك من ثم فاف لكل أزمة متغتَاتها ك ظركفها، ك بالتافِ فاف 

إخضاعها لنظرية معينة يرتبط بتحقق ظركؼ بفاثلة أك قريبة مع الإقرار باف التطورات ابؼعاصرة في بـتلف جوانب ابغياة قد بذعل من تشابو 
. الظركؼ عملية ليست يستَة، لكن عملية الاستفادة من التجارب ك الدركس ليست صعبة

: مقدمة
انطلقت كل نظريات كآراء الاقتصاديتُ من أف الأساس في الاقتصاد ىو التوازف كالاستقرار، كأف الاستثناء ىو الأزمات، لكن الواقع 

 العافَ اقتصادىا مستقر بساما، حتى أصبحت القاعدة ىي الأزمات كابؼشاكل فيالعملي يتعارض مع ذلك؛ حيث فَ يعد ىناؾ دكلة 
 ك ختَ مثاؿ على ذلك ما بودث الآف في الولايات ابؼتحدة  ك تداعياتو النفسية على اقتصاديات الاقتصادية، كصار الاستثناء ىو الاستقرار

 .العافَ 
كتتمثل الأزمات الاقتصادية في ابلفاض عائدات العملبت الأجنبية في الاقتصاد، أك زيادة ابؼدفوعات ابػارجية إفُ العافَ ابػارجي؛ 
نتيجة ارتفاع أسعار الواردات مثلب، كقد بردث أزمات اقتصادية مؤقتة أك أزمات دائمة؛ حيث بزتلف العوامل ابؼؤدية لكلو منهما، كتعود 

 تغتَ أسعار السلع، أك تغتَ أسعار الصرؼ، ككذلك للتغتَ في معدلات التضخم كأسعار الفائدة، كىكذا، فإف الأزمات قد إفُىذه الأزمات 
.  الأخرلتالاقتصاديا، كتنتقل إفُ تالاقتصادياتنشأ في أحد 

     ك بكاكؿ من خلبؿ ىذه ابؼداخلة برليل طبيعة الأزمات ابؼالية ابؼعاصرة ك أسبابها ك أثارىا ابؼرتقبة ك غتَ ابؼرغوبة على الاقتصاديات 
ابؼختلفة، ك بؼاذا عجزت النظرية الاقتصادية عن تقدنً تفستَ معقوؿ ك منطقي بؼا بودث في الولايات ابؼتحدة، ك أثار العدكل التي انتقلت 

فهل ىي أزمة نظرية أـ بوتاج العافَ إفُ نظرية للبزمة بذلي أسبابها ابغقيقية ك . بسرعة فائقة إفُ الدكؿ الأكركبية ك من ثم إفُ بقية دكؿ العافَ؟
تدفع ابؼسئولتُ ك ابؼختصتُ إفُ الدعوة إفُ إصلبح النظاـ ابؼافِ العابؼي ابؼعاصر الذم بركمو آليات ربدا برمل في طياتها الأسباب ابغقيقية بؼا 

. بودث في الوقت الراىن أك بؼا حدث في السنوات ابؼاضية

: مفهوم الأزمة المالية و أنواعها -1
لا يوجد تعريف أك مفهوـ بؿدد للبزمة ابؼالية، فتقريبا معظم التعاريف ابؼعطاة تركز على كونها اختلبلا عميقا ك اضطرابا حادا ك مفاجئا في 

ك يتم استعماؿ مصطلح الدكرة الاقتصادية أحيانا للدكلة على . بعض التوازنات ابؼالية، يتبعها انهيار في ابؼؤسسات ابؼالية ك مؤشرات أدائها
(.1). الأزمة

ابلفاض مفاجئ في طلب ابؼستثمر على الأصوؿ ابؼالية التي تلعب دكرا مهما في الاقتصاد الوطتٍ، ك ينتج عن ذلك "أك ىي عبارة عن 
(   2)". ابلفاض في سعر الأصل، الذم بدكره سيقلل من النشاط الاقتصادم من خلبؿ تأثتَه في قرارات ابؼستهلكتُ

:ككفقا لأدبيات الاقتصاد ابؼافِ، فاف الأزمة ابؼالية تأخذ احد الأبماط ابػمسة التالية 
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ك مصدرىا القطاع ابؼافِ ك برديدا البنوؾ، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج ىذه الأزمة عادة من مشكلبت متعلقة بجودة : الأزمة المصرفية-أولا
فعندما يكوف حجم الأصوؿ غتَ الكفؤة ابؼوجودة لدل البنك كبتَا، أك عندما تتفق ابؼعلومات الصادرة من الأصوؿ ابؼالية، ك طريقة إدارتها، 

بذميد كدائع، غلق بنوؾ، ضماف كدائع، كجود بـططات إنقاذ حكومية ) ىناؾ مؤشرات ذعر أفعلى  (إعلبـ، دراسات)بـتلف ابعهات 
 من الأزمات البنكية تتبع مباشرة بأزمات % 56أف  (Kaminski & Reinhart ، 1995 )ك لقد بتُ كل من . (3 )(للبنوؾ

أخرل، منها أزمة الصرؼ ك أزمة ميزاف ابؼدفوعات بسبب تدىور الصادرات ك ىذا يرجع أساسا إفُ التحرير ابؼافِ ك عمليات العوبؼة التي ينتج 
( 4): عنها

. ارتفاع سريع للقركض البنكية ك للكتلة النقدية، بفا يؤدم إفُ التضخم ك بركز الفقاعات ابؼضاربية-
  .تقييم مرتفع للعملة الذم يعرقل الصادرات ك يبطئ من النمو ك يرفع نسبة البطالة-

، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج من انهيار السوؽ ابؼالية، ك ما يلي ذلك (غالبا سوؽ الأسهم)ك مصدرىا السوؽ ابؼالية : أزمة الأسواق المالية-ثانيا
من التهافت على البيع، ك تزداد كطأة الأمر سوءا في ظل نظاـ يسمح بحرية كاملة لتنقل رؤكس الأمواؿ، بفا قد تنتج عنو برويلبت كبتَة في 

.  رؤكس الأمواؿ إفُ ابػارج
 الأصوؿعندما يرتفع سعر " اعةفقاؿ" ، حيث تتكوف "الفقاعات"  ابؼالية نتيجة ما يعرؼ اقتصاديا بظاىرة الأسواؽ أزماتك بردث      

 ىو الربح الناتج من ارتفاع الأصلك ىو ما بودث عندما يكوف ابؽدؼ من شراء . بشكل يتجاكز قيمتها العادلة، على بكو ارتفاع غتَ مبرر
  على توليد الدخلالأصلسعره ك ليس بسبب قدرة ىذا 

، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج من مشكلبت متعلقة بتباطؤ معدؿ النمو (قطاع الإنتاج)مصدرىا الاقتصاد ابغقيقي : أزمة الركود-ثالثا
. الاقتصادم، أك ارتفاع معدلات التضخم ك أسعار ابؼواد الأكلية، أك ضعف السيولة المحلية

من مشكلبت متعلقة بنظاـ سعر - عادة-ك مصدرىا القطاع ابؼافِ ابػارجي، ك منشأىا بؿلي، ك تنتج: أزمة ميزان المدفوعات: رابعا
. الصرؼ، ك اختلبلات ميزاف ابؼدفوعات، أك الاعتماد الكبتَ على رأس ابؼاؿ الأجنبي ك قركض البنوؾ ابػارجية

ك ليست بؿلية، ك يتفاكت مدل  (دكفِ)ك مصدرىا القطاع ابؼافِ الدكفِ، ك ىي ذات منشأ خارجي : أزمة النظام المالي العالمي-خامسا
درجة الانفتاح الاقتصادم للدكؿ، ك ارتفاع درجة التكامل ابؼافِ مع ابؼؤسسات الدكلية، ك التًابط ابؼشتًؾ : التأثر بهذه الأزمة كفقا بؼعايتَ منها

. مع الأسواؽ ابؼالية الدكلية
ىو  (أزمة النظاـ ابؼافِ الدكفِ)     ك إذا أسقطنا ىذه ابؼفاىيم ابؼتعلقة بالأزمات الاقتصادية على كاقع الأزمة ابغالية لنقوؿ أف النمط ابػامس 

التي ينحصر برليل أزمتها ابؼالية في  (مركز الأزمة)النوع الذم تعيشو بصيع اقتصاديات العافَ على بكو متفاكت عدا الولايات ابؼتحدة الأمريكية 
الأنواع الأربعة ابؼذكورة أعلبه 

 
 2009-2002أىم ابؼؤشرات ابؼالية للولايات ابؼتحدة الأمريكية : (1)جدكؿ رقم 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

ابؼيزانية ابغكومية  (فائض)عجز 
 (مليار دكلار)

39.4 -396.7 -529.8 -508.7 -404.7 -295.1 -366.1 -590.6 -664.3 -

- 4.559- 4.120- 2.652- 2.239- 3.258- 4.353- 4.833- 3.789- 0.389 من الناتج المحلي %
 (فائض)عجز 

ابغساب ابعارم 
382.4 -461.3 -523.4 -625.0 -729.0 -788.1 -731.2 -664.1 -485.9 -

 3.335- 4.633- 5.296- 5.980- 5.869- 5.348- 4.775- 4.406- 3.775 من الناتج المحلي %
إبصافِ الدين العاـ ابغكومي 

( $تريليوف )
5.4 5.8 5.5 7.1 7.5 7.9 8.4 8.8 9.5 

 65.363 61.506 60.746 59.917 60.657 60.361 59.384 56.143 53.717المحلي  من الناتج%
الاستثمار 

من الناتج المحلي %
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الادخار الوطتٍ 
من الناتج المحلي %
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. 2008، أكتوبر ( WEO)تقرير آفاؽ الاقتصاد العابؼي : المصدر
 

     ك لكن الاسوا فَ يأت بعد في نظر بعض المحللتُ، حيث قدر صندكؽ النقد الدكفِ إبصافِ حجم الدين العاـ على ابغكومة الأمريكية 
 من حجم الناتج المحلي  ابؼتوقع للعاـ نفسو، ك % 61.5 ك ىذا الرقم بيثل ما يقارب 2008 تريليوف دكلار أمريكي بنهاية عاـ 8.8بنحو 

.   من إبصافِ الناتج المحلي% 65.4 بنسبة تقارب 2009 تريليوف دكلار أمريكي بنهاية عاـ 9.5ىو مرشح ليبلغ بكو 
     ك لعل ما يدعم ىذه التقديرات ىو التوجو ابغكومي الأختَ بكو ابؼزيد من البرامج ابؼالية لإنقاذ كبرل شركات الاقتصاد الأمريكي في 

قطاعيو ابؼافِ ك ابغقيقي، بفا يتطلب ميزانية ضخمة تدعو إفُ مزيد من الاقتًاض، بالإضافة إفُ الضغوط الكبتَة في سوؽ الصرؼ الأجنبي على 
الدكلار الأمريكي التي قد تدفع بو إفُ مزيد ابؽبوط في ظل توجو البنك الفيدرافِ إفُ خفض سعر الفائدة أملب في أف يسهم ذلك في ضخ ابؼزيد 

نتيجة  (4النمط )من السيولة في الاقتصاد، بفا يعتٍ أف الاقتصاد الأمريكي قد يكوف مقبلب بشكل قياسي على أزمة في ميزاف ابؼدفوعات 
. تهاكم سعر صرؼ الدكلار الأمريكي مع استمرارية ك تنامي عجز ابؼيزانية ابغكومية

 

 : نظرة عن الأزمات المالية و الاقتصادية-2
ك لقد بينت . شهد العافَ كبصورة أساسية الاقتصاد الرأبظافِ العديد من الأزمات منذ أكاخر القرف التاسع عشر كأكائل القرف العشرين     

 (5). أزمة مصرفية شاملة125 عرؼ العافَ 1970دراسة قاـ بها صندكؽ النقد الدكفِ انو منذ عاـ 

     ك فَ تأت أزمة الرىن العقارم في الولايات ابؼتحدة، التي فجرتها الأزمة الراىنة من فراغ، لقد كانت في الواقع ابغلقة الأختَة من سلسلة 
 .أزمات مالية تتابعت منذ مطلع الثمانينات من القرف ابؼاضي

 الأزمة ابؼالية 1984، ك تبعتها في عاـ ( Loans Crisis & Saving )كانت الأزمة الأكفُ ىي أزمة بيوت الادخار ك الإقراض      
الاثنتُ "ثم حدث الانهيار الكبتَ لسوؽ الأكراؽ ابؼالية في نيويورؾ في يوـ  ( Continental Illinois )التي نشبت من إفلبس مؤسسة 

أما التسعينيات فقد . ، ك كل ذلك حصل في نفس الوقت الذم كانت فيو أزمة مديونية العافَ الثالث تتفاقم1987 أكتوبر 19في " الأسود
إفُ أزمات أمريكا اللبتينية  (1992)من أزمة ابعنيو الإستًليتٍ في بريطانيا  ( Currency Crisis )كانت مسرحا لتتابع أزمات النقد 

(.  1999-1997)إفُ أزمات آسيا النقدية  (1998، 1994)
     ك انتهى العقد بأزمة نشبت من إفلبس كاحد من اكبر بيوت مؤسسات الاستثمار في الولايات ابؼتحدة ابؼعركفة باسم 

(Management Long Term Capital )  ك بدا العقد الأكؿ من القرف ابعديد بأزمة إفلبس كاحدة من اكبر شركات الطاقة في
.             ثم أزمة صناعات التقنية العالية ( Enron)الولايات ابؼتحدة 

     ك في منتصف العقد اخذ سعر الدكلار يتًاجع أماـ اليورك ك التُ بشكل مستمر بفا أشاع جوا من عدـ الاستقرار في أسواؽ ابؼاؿ العابؼية، 
ثم جاءت أزمة الرىن العقارم التي تسببت تداعياتها بشكل سريع في تهديد بؾمل النظاـ ابؼافِ الأمريكي بانهيار، ثم أخذت تهدد بؾمل النظاـ 

 .ابؼافِ في العافَ

 
حوصلة عن بـتلف الأزمات ابغديثة : 3جدول رقم 

النسبة المئوية  
للقروض المشكوك 

فيها 

التكلفة الجبائية 
 من ةالإجمالية بالمائ

الناتج المحلي الخام 

خسارة الإنتاج 
 من الناتج ةبالمائ

المحلي الخام 

الحلول المقترحة 

أزمات الادخار ك 
-1986)القركض 
1992 )

 مليار دكلار أمريكي 153 4.1 3.7 4.1
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الأزمة ابؼصرفية 
-1990)السويدية 
1992 )

 مليار 12تأميم ابؼصارؼ بتكلفة  0.0 3.6 12.0
 بابؼائة من 4دكلار، ك ىو ما بيثل 

الناتج المحلي ابػاـ 
الأزمة اليابانية 

(1990-2000 )
 مليار دكلار لتطهتَ 500برنامج  17.6 24.0 35.0

موازنات ابؼصارؼ ك إنعاش الاقتصاد، 
 بابؼائة من الناتج 12ك ىو ما بيثل 

. المحلي ابػاـ
أزمة البيسو ابؼكسيكي 

(1994-1995 )
قدمت الولايات ابؼتحدة الأمريكية  4.2 19.3 18.9

 مليار دكلار 21.5مساعدة بقيمة 
 مليار 17.8زيادة على قرض م 

دكلار من صندكؽ النقد الدكفِ 
الأزمة الأسيوية 

 (تايلندا)
1997-1998 

برنامج إنقاذ من طرؼ الاحتياطي  97.7 43.8 33.0
. الفدرافِ الأمريكي

 45-44، ابؼستقبل العربي، ص ص الأسباب و النتائج المستخلصة منها: الأزمات المالية العالميةيوسف مسعداكم، : المرجع
 

ك عندما نرجع إفُ ما حصل في كل كاحدة من تلك الأزمات فإننا نلبحظ انو على الرغم من اختلبؼ ظركؼ كل أزمة إلا أف ىناؾ سببا      
كاحدا كراء بصيع الأزمات، ك ىو كجود مؤسسات مالية مستعدة بؼنح قركض مالية لأشخاص ك مؤسسات أك دكؿ بدكف ضمانات مناسبة، 

أم منح قركض تكوف احتمالات سدادىا بؿفوفة بابؼخاطر، ك ذلك على أمل برقيق أرباح اكبر من تلك التي تتحقق من جراء منح قركض بؽا 
 .بـاطر اقل

 
أسبابها السنة الأزمة 

قياـ تلك البيوت بدنح قركض كبتَة بؼقاكلتُ يعملوف في مشاريع  1992-1986أزمة بيوت الادخار و الاستثمار 
أفيال " عقارية تبتُ فيما بعد أنها حسب الاصطلبح الأمريكي 

، أم أف القائمتُ عليها مغامركف فاسدكف فَ يكن في نيتهم، "بيضاء
. أك في مقدكرىم استثمار القركض في الطريق السليم

كجود مؤسسات مالية مستعدة لإقراض الأمواؿ للمضاربتُ في  1987انهيار سوؽ الأسهم ابؼالية 
السوؽ الذم بهنوف أرباحهم بأسلوب معاكس للؤسلوب ابؼتعارؼ 

فإذا كاف ابؼستثمر العادم في السوؽ بوقق ربحو عن طريق . عليو
شراء الأسهم ثم بيعها بعد أف ترتفع أسعارىا، فاف ابؼضارب بوقق 

ربحو أحيانا عن طريق القياـ بعمليات شراء الأسهم ك بيعها بهدؼ 
 Short )بزفيض أسعارىا فيما يعرؼ باسم عمليات البيع القصتَ 

Selling .) 
عمليات ابؼضاربة حقق فيها ابؼضاربوف أرباحا طائلة عن طريق التسعينيات أزمات النقد 

بزفيض سعر نقد الدكلة ابؼستهدفة 
إقداـ بيوت ابؼاؿ على إقراض أشخاص لشراء البيوت دكف كجود  أزمة الرىن العقارم 

ضمانات على قدرتهم على تسديد القرض في ابؼستقبل 
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: مظاىر أزمة النظام المالي العالمي-3

عما - إفُ حد كبتَ-بالدرجة الأكفُ بقمت عن التوسع الكبتَ في الأصوؿ ابؼالية على بكو مستقل" أزمة مالية" إف الأزمة ابؼعاصرة ىي      
،    كيعود ذلك إفُ إسراؼ ابؼؤسسات ابؼالية في إصدار الأصوؿ ابؼالية بأكثر من  (6).كيف حدث ذلك؟". الاقتصاد العيتٍ" بودث في 

حاجة الاقتصاد العيتٍ، ك مع ىذا التوسع الكبتَ في إصدار الأصوؿ ابؼالية، زاد من عدد ابؼدينتُ، كزاد بالتافِ حجم ابؼخاطر إذ عجز احدىم 
: ك ىناؾ ثلبثة عناصر متكاملة بيكن الإشارة إليها ك تفسر ىذا التوسع المجنوف في إصدار الأصوؿ ابؼالية. عن السداد

، ك يعتٍ ذلك أف ىناؾ نوعتُ من الأصوؿ ابؼالية، ( Leverage )الرافعة الماليةزيادة أحجاـ ابؼديونية أك ما يطلق عليو اسم  (أولا
 فهي أساسا ملكية ابؼوارد العينية من أراض ك مصانع ك شركات، ك الملكيةأصوؿ بسثل ابؼلكية ك أصوؿ بسثل مديونية، أما الأصوؿ التي بسثل 

حدكد بؼا بيكن إصداره من أصوؿ للملكية، حقا انو - عادة–ىي تأخذ عادة شكل أسهم، ك بالنسبة بؽذا الشكل من الأصوؿ ابؼالية فهناؾ 
بيكن ابؼبالغة في إصدار أسهم بقيم مالية مبالغ فيها عن القيمة ابغقيقية للؤصوؿ التي بسثلها، ك لكن يظل الأمر بؿدكد، لأنو يرتبط بوجود ىذه 

ك قد بالغت . ، فيكاد لا توجد حدكد على التوسع فيهاالمديونيةالأصوؿ العينية، أما بالنسبة للشكل الثاني من الأصوؿ ابؼالية ك ىو 
.     ابؼؤسسات ابؼالية في التوسع في ىذه الأصوؿ للمديونية، ك كانت التجارب السابقة قد فرضت ضركرة كضع حدكد على التوسع في الاقتًاض

) إف النظاـ ابؼافِ في الدكؿ الصناعية قد اكتشف كسيلة جديدة لزيادة حجم الإقراض عن طريق اختًاع جديد ابظو ابؼشتقات ابؼالية  (ثانيا
Financial Derivatives )  ك ىو اختًاع بيكن عن طريقو توليد موجات متتالية من الأصوؿ ابؼالية بناءا على أصل كاحد كما ،

سيتضح من ابؼثاؿ الذم نوضحو عن تركيز الإقراض على قطاع أك قطاعات بؿدكدة، فماذا حدث في ىذا المجاؿ، ك ابؼرتبط بدا يعرؼ بأزمة 
. الديوف العقارية؟

حقا بزضع البنوؾ التجارية في معظم الدكؿ لرقابة . نقص أك انعداـ الرقابة أك الإشراؼ الكافي على ابؼؤسسات ابؼالية الوسيطة (ثالثا     
دقيقة من البنوؾ ابؼركزية، ك لكن ىذه الرقابة تضعف أك حتى تنعدـ بالنسبة بؼؤسسات مالية أخرل مثل بنوؾ الاستثمار ك بظاسرة الرىوف 

الرقابة على ابؽيئات ابؼالية التي تصدر شهادات ابعدارة الائتمانية، ك العقارية أك الرقابة على ابؼنتجات ابؼالية ابعديدة مثل ابؼشتقات ابؼالية أك
. بالتافِ تشجع ابؼستثمرين على الإقباؿ على الأكراؽ ابؼالية

:    ك من مظاىر ىذه الأزمة على سبيل ابؼثاؿ  
. ابؽركلة في سحب الإيداعات من البنوؾ لأف رأس ابؼاؿ جباف ك ىذا ما تناكلتو ككالات الإعلبـ ابؼختلفة*
. قياـ العديد من ابؼؤسسات ابؼالية بتجميد منح القركض للشركات ك الأفراد خوفا من صعوبة استًدادىا*
نقص السيولة ابؼتداكلة لدل الأفراد ك الشركات ك ابؼؤسسات ابؼالية ك ىذا أدل إفُ انكماش حاد في النشاط الاقتصادم ك في كافة نواحي *

. ابغياة بفا أدل إفُ توقف ابؼقتًضتُ عن سداد دينهم
. ابلفاض مستول التداكلات في أسواؽ النقد ك ابؼاؿ ك ىذا احدث ارتباكا ك خللب في مؤشرات ابؽبوط ك الصعود*
كأظهر  .كبىشى ابػبراء النفسيوف من أف عددا من الأمريكيتُ غرقوا في خندؽ لا مفر منو من الاكتئاب بسبب خوفهم على مساكن أسرىم *

 أمريكيتُ يقولوف إف ابغياة الاقتصادية ىي مصدر رئيسي للتوتر في حياتهم ، 10 من بتُ 8مسح نشرتو الرابطة الأمريكية لعلم النفس أف 
 سبتمبر 11كذىب البعض إفُ أف ما كصل إليو ابؼواطن الأمريكي من اليأس كالقنوط بسبب زلزاؿ الأزمة الذم ضرب أركاف النظاـ الأمريكي بأنو 

 جديد ، 
ابلفاض مستول الطاقة ابؼستغلة في الشركات بسبب نقص السيولة ك بذميد ابغصوؿ على القركض من ابؼؤسسات ابؼالية إلا بأسعار فائدة عالية *

 .جدا ك ضمانات مغلظة
. ابلفاض ابؼبيعات ك لاسيما في قطاع العقارات ك السيارات ك غتَىا بسبب ضعف السيولة*
 حذر مدير مكتب العمل الدكفِ إذ . ازدياد معدؿ البطالة بسبب التوقف ك الإفلبس ك التصفية ك أصبح كل موظف ك عامل مهدد بالفصل*

  .2009 سومافيا من أف الأزمة ابغالية قد تسبب في برويل عشرين مليوف شخص في العافَ إفُ عاطلتُ عن العمل بحلوؿ سنة إخواف
. ازدياد معدؿ الطلب على الإعانات الاجتماعية من ابغكومات*
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ابلفاض معدلات الاستهلبؾ ك الإنفاؽ ك الادخار ك الاستثمار ك ىذا أدل إفُ مزيد من الكساد ك البطالة ك التعثر ك التوقف ك التصفية ك *
. الإفلبس

. ما ىي الأسباب الرئيسية ك ابغقيقية بؽذه الأزمة؟:      ك ىذا يثتَ التساؤؿ ابؽاـ
 
: الأسباب الرئيسية لازمة النظام المالي العالمي-4
 

     إف تشخيص أسباب الأزمة ىو مفتاح العلبج السليم، فتصور الشيء تصويرا سليما ك دقيقا ك بؿايدا ك موضوعيا ىو جزء من تقدنً ابغل 
. السليم ابؼوضوعي الرصتُ

إف النظاـ الاقتصادم الرأبظافِ يقوـ )     ك يقوؿ علماء الاقتصاد العابؼي ك منهم الذين حصلوا على جائزة نوبل في الاقتصاد مثل موريس آليو 
إف كجود أسواؽ ابؼاؿ بدكف ضوابط " ك يقوؿ كينز . (على بعض ابؼفاىيم ك القواعد التي ىي أساس تدمتَه إذا فَ تعافً ك تصوب تصويبا عاجلب

إف ظاىرة " كما قاؿ المحللبف جوف سارغيس ك تاكيس فوتوبولس ". ك قوانتُ تنظم عملها كفيل بتحويل النظاـ الرأبظافِ إفُ كازينو للقمار
كازينو القمار الذم يقوـ " فوضى"اقتصادم يستند إفُ قواعد تنظيمية كاضحة، إفُ " نظاـ"ابؼصرفية حولت الرأبظالية من -سيطرة الطبقة ابؼالية

". على مبدأ ابؼخاطرة الكبتَة لتحقيق الأرباح الكبتَة
.      كما تنبأ العديد من رجاؿ الاقتصاد الثقات أف النظاـ الاقتصادم العابؼي ابعديد يقوـ على مبادئ تقود إفُ إفلبسو

:      ك بفا ذكركه من أسباب ىذه الأزمة على حد أرائهم ما يلي
الاستغلبؿ ك الكذب ك الشائعات ابؼغرضة ك الغش ك التدليس ك الاحتكار ك ابؼعاملبت الوبنية : انتشار الفساد الأخلبقي الاقتصادم مثل: أولا

ك ىذه ابؼوبقات تؤدم إفُ الظلم، أم ظلم من أصحاب الأمواؿ من الأغنياء ك الدائنتُ للفقراء ك ابؼساكتُ ك ابؼدينتُ ك ىذا سوؼ يقود إفُ 
تذمر ابؼظلومتُ عندما لا يستطيعوف برمل الظلم، ك سوؼ يقود ذلك إفُ تذمر ابؼدينتُ ك حدكث الثورات الاجتماعية عند عدـ سداد ديونهم ك 

. قركضهم
     إف انعداـ الأخلبؽ في ىذا النظاـ أدل إفُ البحث عن  ابؼاؿ ك الربح، كجعل  ابغصوؿ عليو بأم كسيلة غاية ، كلو كانت ىذه الوسيلة 

لقد أدل . فتهافت الأفراد كابؼؤسسات على برصيل الثركة بأم طريقة كانت كبغض النظر عن مشركعيتها، كآثارىا ابؼستقبلية. مدمرة للبقتصاد 
الطمع كابعشع في ابغصوؿ على الثركة إفُ انتشار الفساد الأخلبقي بكافة مظاىره في ابغياة الاقتصادية من؛ استغلبؿ ككذب كغش كتدليس 

بل ىو أزمة ضمتَ كأخلبؽ , الذم حدث ليس أزمة مالية كاقتصادية فحسب (7)إفٍ؛ لذلك فاف الانهيار... كاحتكار كمعاملبت كبنية
 .كسقوط لأفكار كإيديولوجيات قامت على باطل

 
من أسباب الأزمة كذلك أف أصبحت ابؼادة ىي الطغياف ك سلبح الطغاة ك السيطرة على السياسة ك ابزاذ القرارات السيادية في العافَ ك : ثانيا

 بتزكير حساباتها بهدؼ منح Mac Freddie & Fannie Mae، اتهمت كل من 2004ففي عاـ . أصبح ابؼاؿ ىو معبود ابؼاديتُ
 ، حكم على شركة 2006ك في العاـ .  مليوف دكلار100ك اضطر مدراؤىا الثلبثة على الاستقالة ك دفع غرامة بقيمة . علبكات اكبر بؼديريها

Mac Freddie  مليوف دكلار  بؼمارستها الضغط بصورة غتَ شرعية بؼصلحة أعضاء في بؾلي النواب مكلفتُ بدراقبة نشاطاتها3.8بدفع  .
فبالرغم من ". ابؼاؿ العاـ ك ابػاص" ىكذا بظح ابؼوقع ابؽجيتٍ بؼاردم القرض الرىتٍ بؽما بالانغماس إفُ الآخر في لعبة خلط الطبيعة بتُ 

كانتا براكلاف رفع نسب أرباح ابؼسابنتُ فيها ك خاصة مدرائها، إفُ - مهمة السماح بالتملك لأكبر عدد مكن من الناس- مهمتهما الاجتماعية
 مليوف 70 إفُ مبلغ Mac Freddie & Fannie Maeأقصى حد،ك على سبيل ابؼثاؿ، كانت تصل ركاتب كل من رؤساء شركتي 

ك لقد اكتسبت الشركات في الواقع نفوذا سياسيا ضخما، ك كانتا تظهراف سخاء كبتَا إزاء أعضاء الكونغرس في كلب ابغزبتُ، الذين . دكلار سنويا
. كانوا بىففوف باستمرار من القيود القانونية التي كانت بزضع بؽا، ك النتيجة انعداـ الشفافية أصبح ىو السائد

يقوـ النظاـ ابؼصرفي الربوم على نظاـ الفائدة أخذا ك عطاء ك يعمل في إطار منظومة بذارة الديوف شراء ك بيعا ككساطة، ك كلما ارتفع : ثالثا
معدؿ الفائدة على الودائع  كلما ارتفع معدؿ الفائدة على القركض ابؼمنوحة للؤفراد ك الشركات ك ابؼستفيد ىو البنوؾ ك ابؼصارؼ ك الوسطاء 

ابؼاليتُ ك العبء ك الظلم يقع على ابؼقتًضتُ الذين بوصلوف على القركض سواء لأغراض الاستهلبؾ أك لأغراض الإنتاج ك يرل بعض 
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الاقتصاديتُ انو لا تتحقق التنمية ابغقيقية ك الاستخداـ الرشيد لعوامل الإنتاج إلا إذا كاف سعر الفائدة صفرا ك ىذا ما قالو ادـ بظيث ك يركف 
أف البديل ىو نظاـ ابؼشاركة في الربح ك ابػسارة لأنو بوقق الاستقرار ك الأمن، ك قالوا كذلك أف نظاـ الفائدة يقود إفُ تركز الأمواؿ في يد فئة 

. قليلة سوؼ تسيطر على الثركة
ك لقد أدت الارتفاعات ابؼتتالية لأسعار الفائدة من قبل البنك الفيدرافِ الأمريكي إفُ زيادة أعباء القركض العقارية، كعدـ قدرة  معظم      

إفُ أف توقف ... بفا فرض عليهم أسعار فائدة أعلى كمن ثمىَّ أعباء إضافية فوؽ أعبائهم كىكذا, ابؼقتًضتُ على السداد، أك التأخر في السداد
 .كىذا ىو الأثر الطبيعي لفرض الفائدة على ابؼقتًضتُ, أغلبهم عن السداد بالكامل نتيجة عدـ قدرتهم على دفع ما يستحق عليهم

أثار موجة عارمة من ابعدؿ  (البابا أك القرآف)رئيس برريرىا موضوعا بعنواف " بوفيش فانسوف"، كتب "تشالينجز" ففي افتتاحية بؾلة      
قد تساءؿ الكاتب فيو عن أخلبقية الرأبظالية كدكر ابؼسيحية كديانة كالكنيسة الكاثوليكية بالذات  ك ؿ.كردكد الأفعاؿ في الأكساط الاقتصادية 

 .في تكريس ىذا ابؼنزع كالتساىل في تبرير الفائدة ، مشتَا إفُ أف ىذا النسل الاقتصادم السيئ أكدل بالبشرية إفُ ابؽاكية 
أظن أننا بحاجة أكثر في : " سة كمستسمحا البابا بندكيت السادس عشر قائلب مكتساءؿ الكاتب بأسلوب يقتًب من التهكم من موقف الكن

ىذه الأزمة إفُ قراءة القرآف بدلا من الإبقيل لفهم ما بودث بنا كبدصارفنا ؛ لأنو لو حاكؿ القائموف على مصارفنا احتًاـ ما كرد في القرآف من 
 " .تعاليم كأحكاـ كطبقوىا ما حل بنا ما حل من كوارث كأزمات ، كما كصل بنا ابغاؿ إفُ ىذا الوضع ابؼزرم ، لأف النقود لا تلد النقود 

" لوجورناؿ دفينانس"كفي الإطار ذاتو ، يضيف الباحث الإسلبمي ، كبوضوح كجرأة أكثر ، طالب ركلاف لاسكتُ ، رئيس بررير صحيفة      
، بضركرة تطبيق الشريعة الإسلبمية في المجاؿ ابؼافِ كالاقتصادم لوضع حد بؽذه الأزمة التي تهز أسواؽ العافَ من جراء التلبعب بقواعد التعامل 

 .كالإفراط في ابؼضاربات الوبنية غتَ ابؼشركعة 
، ابؼخاطر التي بردؽ " ىل تأىلت ككؿ ستًيت لاعتناؽ مبادئ الشريعة الإسلبمية ؟ : " عرض لاسكتُ في مقالو الذم جاء بعنواف      كما 

بالرأبظالية كضركرة الإسراع بالبحث عن خيارات بديلة لإنقاذ الوضع ، كقدـ سلسلة من ابؼقتًحات ابؼثتَة في مقدمتها تطبيق مبادئ الشريعة 
 .الإسلبمية برغم تعارضها مع التقاليد الغربية كمعتقداتها الدينية 

كيرل البركفسور أكليفييو باستًم، أستاذ الاقتصاد بجامعة باريز أف قرار ابغكومة الفرنسية برفع القيود التشريعية كالضريبية التي بسنع إصدار      
صكوؾ إسلبمية في البلبد يتًجم رغبتها في جذب جزء بفا أبظاه الادخارات ابؽائلة لأرباب ابؼاؿ ابؼسلمتُ ابغريصتُ على استثمار أموابؽم 

 .بطريقة تراعي مقتضيات الشريعة الإسلبمية 

يقوـ النظاـ ابؼافِ ك ابؼصرفي التقليدم على نظاـ جدكلة الديوف بسعر فائدة  أعلى أك استبداؿ قرض كاجب السداد بقرض جديد بسعر : رابعا
، ك ىذا يلقي أعباء إضافية على ابؼقتًض ابؼدين الذم عجز عن دفع القرض (أتقضي أم تربي)فائدة مرتفع كما كاف ابؼرابوف يقولوف في ابعاىلية 

. الأكؿ بسبب سعر الفائدة الأعلى
 

يقوـ النظاـ ابؼافِ العابؼي ك نظاـ الأسواؽ ابؼالية على بؾموعة من الأدكات كابؼشتقات ابؼالية ك التي تعتمد اعتمادا أساسيا على : خامسا
معاملبت كبنية كرقية شكلية تقوـ على الاحتمالات، ك لا يتًتب عليها أم مبادلات فعلية للسلع ك ابػدمات، فهي برمل في طياتها الظلم ك 

فجوىر أزمة الرىن العقارم ىي ظاىرة بيع الديوف، ك إعادة بيعها ك ىذا التمويل بالدين الذم يقوـ على الفائدة، ىو . ابؼقامرة بأمواؿ ابؼستثمرين
 ك ابؼستثمر الأمريكي من أصل ىنغارم، أف من سوروس البليونيرك يؤكد . أسلوب غتَ نافع ك يؤدم إفُ زعزعة الاستقرار ك يعق تفاكت الدخل

أسباب الأزمة ابؼالية ابغالية انتشار كثتَ من الأدكات الاستثمارية ابؼعقدة، التي يرل أف بعضها غتَ بؾد ك بهب التخلص منو، خاصة إذا فَ 
كمن جانبو رأل رئيس غرفة التجارة الفرنسية العربية ككزير ابػارجية الفرنسي السابق ىتَفيو دكشاريت . تستطع ابؼؤسسات الرقابية فهمو ك مراقبتو

 .ابؼعاملبت الإسلبمية يهدؼ لتمكتُ الاقتصاد المحلي من الاستفادة من السيولة النقدية التي بيلكها ابؼستثمركف ابؼسلموف " استتَاد"أف 

كيرل من جانب ثاني أف النظاـ ابؼافِ الإسلبمي بيكن أف يكوف عامل دمج بؼلبيتُ ابؼسلمتُ الفرنسيتُ الراغبتُ في ابغصوؿ على خدمات      
كمن جهتها أعلنت كزيرة الاقتصاد الفرنسية في ابؼنتدل الفرنسي الثاني حوؿ ابؼاؿ الإسلبمي ابؼنعقد في باريز  .مصرفية تتفق مع مبادئهم الدينية

 أنها ستعطي تعليمات بشأف إلغاء ابغواجز التشريعية كالضريبية التي بروؿ دكف إصدار صكوؾ إسلبمية في البلبد 2008بر فم نو26في 
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كأثنت لاكارد على البعد  .مشددة على أف أرض فرنسا مستعدة لاستقباؿ ابؼصارؼ التي تود إبقاز عمليات مطابقة للشريعة الإسلبمية 
 .الأخلبقي في النظاـ ابؼافِ الإسلبمي كقدرتو على مواجهة أسباب الأزمة ابؼالية ابغالية مشيدة بتحرنً الغرر كابؼيسر في ابؼعاملبت الإسلبمية 

ك إذا عدنا إفُ الأزمة الأختَة، فنرل أف الاحتياطي الفدرافِ بتخفيضو سعر الفائدة لفتًة طويلة رغبة منو في إنعاش الاقتصاد الأمتَكي بعد      
أزمة انفجار فقاعة شركات الدكت كوـ في ككؿ ستًيت شجع على ضخ كمية ىائلة من الأمواؿ في السوؽ العقارم الأمتَكي الذم يتميز 

إلا أف دخوؿ ىذه السيولة الضخمة إفُ ىذا السوؽ ابؼستقر أدل إفُ طفرة في ىذا . بالاستقرار ك قلة التذبذب بفا جعلو ملبذا آمنا للمستثمرين
الرىوف العقارية بؿركا رئيسيا للبقتصاد الأمتَكي نظرا لأنو كاف يتم  السوؽ ك قد كاف بؾلس الاحتياطي الفدرافِ سعيد بهذه الطفرة حيث كجد في

إعادة بسويل ابؼقتًض كلما ارتفعت قيمة عقاره بفا شجع الشعب الأمتَكي على استمرار الإنفاؽ الاستهلبكي ك بالتافِ استمرار النمو في الاقتصاد 
الأمتَكي إلا أف ما فَ ينتبو لو احد ىو أف ىذه الطفرة فَ تكن نتاج اقتصاد حقيقي بل ىي قائمة على سلسلة من الديوف ابؼتضخمة التي فَ يكن 

بؽا أم ناتج في الاقتصاد الفعلي، حيث كانت عبارة عن أكراؽ من السندات ك ابؼشتقات ك ابػيارات ك عقود التحوط يتم تبادبؽا ك ابؼضاربة 
. عليها في السوؽ الثانوية

القركض ك التدليس عليهم ك  (بؿتاجي)من الأسباب كذلك سوء سلوكيات مؤسسات الوساطة ابؼالية ك التي تقوـ على إغراء الراغبتُ : سادسا
إغرائهم ك الغرر ك ابعهالة بابغصوؿ على القركض من ابؼؤسسات ابؼالية، ك يطلبوف عمولات عالية في حالة كجود بـاطر، ك الذم يتحمل تبعة 

. ذلك كلو ىو ابؼقتًض ابؼدين الذم لا حوؿ لو ك لا قوة ك ىذا ما حدث فعلب ك ىذا يقود في النهاية إفُ الأزمة
 

ك التي برمل صاحبها تكاليف عالية ك  (السحب على ابؼكشوؼ)يعتبر التوسع ك الإفراط في تطبيق نظاـ بطاقات الائتماف بدكف رصيد : سابعا
ىذا من أسباب الأزمة، ك عندما يعجز صاحب البطاقة عن سداد ما عليو من مديونية، زيد لو في سعر الفائدة ك ىكذا حتى يتم ابغجز عليو أك 

رىن سيارتو أك منزلو، ك ىذا ما حدث فعلب للعديد من حاملي ىذه البطاقات ك قادت إفُ خلل في ميزانية البيت ك كانت سببا في أزمة في 
. بعض البنوؾ الربوية

، كبيعها، في الأسواؽ ابؼالية لعدد  من  (ديوف)لاحظنا أف ابؼصارؼ التي قامت بإعطاء قركض الرىن العقارم، ثم قامت بإصدار سندات: ثامنا
كمن ابؼعلوـ  أف سوؽ .  ابؼصارؼ كابؼؤسسات  كالشركات كالأفراد بدختلف أبكاء العافَ ، ثم قامت ىذه ابؼصارؼ كالشركات بإعادة بيعها أيضان 

كما يسهل ابػركج منها عن طريق بيع السندات لذلك , الديوف بطبيعتها يسهل الدخوؿ فيها بشراء السندات الذم بيكن أف يتم في بغظات
ففي الأزمة الأختَة ابلفضت قيمة السندات ابؼدعمة بالأصوؿ العقارية في . فإف الديوف كاستثمارىا بؽي السبب ابغقيقي كراء تدكيل الأزمة

إنو من ابؼذىل معرفة , الأمر الذم حرض على التهاكم ابؼفاجئ الذم شهدناه في أسواؽ الأسهم (7% )70السوؽ الأمريكية بأكثر من 
أصبح يفوؽ حجم الإنتاج من السلع كابػدمات بدراحل حيث يبلغ  (أك السندات)فحجم بذارة الديوف, حجم تداكؿ الديوف يوميان في العافَ

حجم التعامل في الديوف في الأسواؽ ابؼالية العابؼية ما يزيد على ألف مليار دكلار يوميان بينما يصل الإنتاج العابؼي من السلع كابػدمات إفُ 
 (فاني مام)ك  (فريدم ماؾ)لقد بلغ حجم ديوف الرىن العقارم ابؼتداكلة لدل مؤسستي, بضع كثلبثتُ ألف مليار في العاـ الكامل فقط

     (         8. )كىو ما يقارب حجم اقتصاديات الدكؿ العربية بؾتمعة( مليار دكلار 5000 ), تريليونات دكلار5كحدبنا ما قيمتو 
إف أساس الرىن كثيقة تضمن لصاحبها الدائن ابؼرتهن ابغصوؿ على حقو إذا تعذر عليو حصولو من ابؼدين الراىن،  :تداول الرىن :  تاسعا

كبؼا خرج الرىن عن ىدفو، كأصبح كسيلة للربح بدلا من كونو كثيقة ضماف، فبدأت ابؼؤسسات . عند حلوؿ أجل الدين، عن طريق  بيعو
كالشركات كابؼصارؼ بابغصوؿ على مزيد من القركض، كسندات الديوف بفضل تداكؿ الرىوف؛ببيعها، كشرائها، كالاقتًاض عليها، كىذا الأمر 

 في الولايات ابؼتحدة، 1994بليوف دكلار عاـ 500حيث بلغ  ))أدل إفُ التوسع بالديوف كبيعها، كزيادة حجم سوؽ التوريق في العافَ
 ( 10( )(كبلغت القركض ابؼورقة بسندات أكربية بدبلغ بفاثل

من ابؼعلوـ أف النظاـ الاقتصادم الرأبظافِ يقوـ على مبادئ عامة ؛ كابغرية الاقتصادية ابؼطلقة،  :طبيعة مبادئ الاقتصاد الرأسمالي:  عاشرا
كما يتفرع عنها من قضايا تتعلق؛ بالإنتاج، كالاستهلبؾ، كالتداكؿ، كالاستثمار، كابؼلكية، كابؼعاملبت ابؼالية ابؼطلقة، غتَ ابؼنضبطة،كالإنفاؽ 

 .الاستثمارم، كالاستهلبكي كل أكلئكم  أسهم في نشوء ىذه الأزمة، كسيسبب أزمات أخرل
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، كالذم 1999فقد أعطى القانوف الذم صدر عاـ .      فابغرية الاقتصادية  ابؼطلقة في ابؼعاملبت ابؼالية ابؼطلقة بذرت أساس ىذه الأزمة
,  ، كىذا القانوف شكل الأرضية القانونية ابػصبة التي ىيأت بغدكث الأزمة (11)ابغرية ابؼطلقة للمصارؼ  ( ستيجاؿ –جلبس  )بظي قانوف 

كما بظح بؽا القياـ بأعماؿ ابؼصارؼ التجارية , فمقتضى القانوف بظح للشركات ابؼصرفية بحرية التعامل في نشاط التأمتُ كالأكراؽ ابؼالية
عكف ابؼوظفوف كابؼستثمركف الذين تنقصهم  , فبعد صدكر ىذا القانوف. كالاستثمارية، كالاستثمار في العقارات كالنشاطات ابؼتممة لذلك

ابػبرة في ابؼؤسسات ابؼالية الكبرل على ابتكار أدكات كمشتقات مالية متطورة باستخداـ جداكؿ الإكسل كبرامج التحليل ابؼافِ، بغية مضاعفة 
ثم تولت آليات السوؽ ابؼختلة عملها في نشر , أرباح مؤسساتهم دكف النظر إفُ ابؼخاطر كالآثار اقتصادية التي بيكن أف تنتج عن ىذه الأدكات

ما تعج بو الأسواؽ ابؼالية من أنواع , كمن نتائج ىذه ابغرية ابؼطلقة في التعاملبت ابؼالية أيضان . ىذه الأدكات كتعميمها لتفاقم من الأزمة كتعوبؼها
كالبيع , كابػيارات, كابؼشتقات, من أمثلة؛ عقود ابؼستقبليات, ابؼعاملبت ابؼشبوىة التي كاف بؽا دكر كبتَ في نقل الأزمة إفُ الأسواؽ ابؼالية العابؼية

( 12). إفٍ.......كالبيع القصتَ, بابؽامش
 
: الآثار المدمرة لازمة النظام المالي العالمي-5

     حتى ىذه ابؼرحلة من إرىاصات أزمة النظاـ ابؼافِ العابؼي، ك الذم أصيب بجلطة خطتَة ك نزيف داخلي في بـو أدت إفُ شلل في أعضاء 
: ابعسد ك بذمدت شرايتُ النشاط الاقتصادم ك من أثار ذلك ما يلي

: الذعر ك ابػوؼ ك القلق ك التخبط الذم أصاب الناس بصيعا منهم على سبيل ابؼثاؿ: أولا
. ابغكاـ ك الرؤساء ك الوزراء*
. أصحاب ابؼؤسسات ابؼالية ك القائمتُ على أمور الأسواؽ ابؼالية*
. أصحاب مؤسسات الوساطة ابؼالية*
. أصحاب الودائع في البنوؾ ك ابؼتعاملوف معها ك كذلك أصحاب الودائع*
. ابؼقتًضوف من البنوؾ ك ابؼتعاملوف معها ك كذلك أصحاب الودائع*
. ابؼستهلكوف ابؼهددكف بارتفاع الأسعار*
. ابؼوظفوف ك العماؿ ابؼهددكف بفقد كظائفهم*
. الفقراء ك ابؼساكتُ الذين يعيشوف على الإعانات ك الصدقات*

. ك أصبحت ىذه الأزمة مثل سرطاف الدـ الذم يسرم في ابغياة الاقتصادية
إفلبس بعض البنوؾ ك ابؼصارؼ ك ابؼؤسسات ابؼالية بسبب نقص السيولة ك زيادة مسحوبات ابؼودعتُ، ك اضطرار بعض ابغكومات من : ثانيا

. خلبؿ البنوؾ ابؼركزية إفُ إنقاذ ما بيكن إنقاذه من البقية الباقية حتى لا بودث انهيارا تاما للحياة الاقتصادية ك تقع الدكلة في دائرة الإفلبس
إفلبس بعض الشركات التي كانت تعتمد على صيغة التمويل بنظاـ القركض بفوائد أك توقف بعض خطوطها الإنتاجية، كما بدأت بعض : ثالثا

. البنوؾ بتنفيذ الرىونات ك الضمانات التي معها ك ىذا سبب خللب في التدفقات النقدية بؽا
فقد الوظائف ك ارتفاع نسبة طالبي الإعانات الاجتماعية ابغكومية ك غتَىا، ك ىذا ألقى ابؼزيد من الأعباء على ميزانيات الدكؿ ك أكقف : رابعا

. العديد من ابؼشركعات الاستثمارية ابعديدة
قياـ بعض الدكؿ إفُ فرض ابؼزيد من الضرائب لتعويض العجز في ميزانياتها بسبب ارتفاع ميزانية الدعم ك تقدنً ابؼساعدات للشركات ك : خامسا

. البنوؾ ابؼقبلة على الإفلبس أك لدعم الودائع أك بكو ذلك
فقداف ابؼقتًضوف لأصوبؽم ك منازبؽم ابؼرىونة بسبب القركض ك أصبحوا في عداد ابؼشردين ك اللبجئتُ ك ابؼهجرين ك الفقراء ك : سادسا

. ابؼساكتُ
: الدروس المستفادة من الأزمة-6

:      من بتُ أىم الدركس ك النتائج التي بيكن استخلبصها من ىذه الأزمة الراىنة
مراجعة كبتَة ك إعادة النظر في ابؼمارسات ابؼالية التي اعتبرت حتى إفُ كقت نشوب ىذه الأزمة من ابؼسلمات ابؼستقرة في الصناعة ابؼالية : أولا

.  ك ابؼصرفية
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بالرئيس ابؼطالبة بإعادة النظر في النظاـ ابؼافِ ك النقدم الرأبظافِ ك تعديلو في ابذاه خدمة النمو ك الاقتصاد ابغقيقي، الأمر الذم دفع : ثانيا
بكن بحاجة إفُ إعادة بناء النظاـ ابؼافِ ك النقدم من جذكره، ك إف فكرة كجود أسواؽ بصلبحيات مطلقة دكف "  إفُ القوؿ الفرنسي ساركوزي

". قيود ك دكف تدخل من ابغكومات ىي فكرة بؾنونة
الإحساس بخطورة الدكر الذم يؤديو سعر الفائدة في الاقتصاد العابؼي البحث عن بدائل بسويلية أخرل، من أبرزىا الصتَفة الإسلبمية التي : ثالثا

 مؤسسة تعمل في أزيد من 390 إفُ 1975ما فتئ دكرىا يتعاظم، بحيث انتقل عدد ابؼؤسسات الإسلبمية ابؼالية من مؤسسة كاحدة سنة 
ك تتميز البنوؾ الإسلبمية ليس فقط باستبعادىا للفائدة ك بررنً ابؼضاربة في النقود، إبما أيضا .  مليار دكلار700 دكلة بأصوؿ تفوؽ 75

ك قد تكوف ىذه ابؼزايا ىي التي دفعت بوفيس فينيست، . بارتباط التمويل فيها بالاقتصاد العيتٍ، بفا يؤدم إفُ حساب دقيق بؼخاطر الائتماف
" ، جاء فيو، "البابا أك القراف" ، مقالا بعنواف 2008 سبتمبر 11 ، إفُ الكتابة في افتتاحية ابعريدة في Challengesرئيس بررير بؾلة 

أظن أننا بحاجة أكثر في ىذه الأزمة إفُ قراءة القراف، لفهم ما بودث بنا ك بدصارفنا، لأنو لو حاكؿ القائموف على مصارفنا احتًاـ ما كرد في 
 ".القراف من أحكاـ ك تعاليم ك طبقوىا، ما حل بنا من كوارث ك أزمات، ك ما كصل بنا ابغاؿ إفُ ىذا الوضع ابؼزرم،لاف النقود لا تلد النقود

إف اخطر ما شهده العافَ خلبؿ العقود ": الديمقراطية و العولمة" ، في دراسة شيقة بعنواف راستون سول جونيرل الباحث الأمريكي : رابعا
الثلبثة الأختَة، ىو بقاح الإعلبـ الأمريكي الذم تسيطر عليو الشركات، في تصوير الاقتصاد على انو قائد المجتمعات، كل المجتمعات، ك ىذا 

. كاف، برأيو بسهيدا لانقلببات كبرل في بنية النظاـ الرأبظافِ
     فبعدىا سادت الاحتكارات ك انعدـ التنافس ك سيطرت الاكليغارشيات ابؼالية، بعد أف استغلت الشركات الكبرل شعار الاقتصاد كقائد 

ك في الوقت نفسو كاف أرباب النظاـ الرأبظافِ . للقياـ بأضخم مركزة لرأس ابؼاؿ في التاريخ البشرم عبر عمليات الدمج ك الضم ك الابتلبع
رأبظاليوف حقيقيتُ، فهم يتشكلوف الآف من التكنوقراطيتُ ك البتَكقراطيتُ ك ابؼدراء ك ابؼوظفتُ، ك ىؤلاء بصيعا لا بيلكوف "يتوقفوف على أنهم 

الأسهم الوحيدة التي بيلكوف ىي تلك التي بوصلوف عليها بؾانا من الشركات أك عبر استعارة ابؼاؿ من . أية أسهم ك لا يقدموف على أية بـاطر
 .ىذه الشركات بدكف فوائد

أصبح الاقتصاد العابؼي اقتصادا رمزيا يقوـ على ابؼضاربة في الأصوؿ ابؼالية، بحيث يقدر حجم الاقتصاد الرمزم بدا يزيد على أربعتُ : خامسا
ك فَ يعد الاستثمار في الأكراؽ ابؼالية . مرة حجم الاقتصاد ابغقيقي، ك ىو ما أدل إفُ بركز الفقاعات ابؼالية التي بيكن أف تنفجر أم بغظة

مرتبطا بحقيقة ما بسثلو ىذه الأكراؽ بقدر ما صار تعبتَا عن حرة رؤكس الأمواؿ، فكلما تزايدت التوقعات بارتفاع أسعار الأكراؽ، تزايد ابذاه 
المجلس الوطتٍ للثقافة ك الفنوف ك : ، الكويت147فؤاد مرسي، الرأبظالية بذدد نفسها، عافَ ابؼعرفة، )ابؼصارؼ ك ابؼؤسسات ابؼالية لشرائها 

، ك ضمن ىذا ابؼنظور برولت النقود من كظائفها التقليدية إفُ سلع تباع ك تشتًل في الأسواؽ، حيث يدكر ( ك ما بعدىا203الآداب، ص 
 1500 صندكؽ استثمار، ك يتم التعامل يوميا فيما يقرب من 800 تريليوف دكلار، يضمها ما يزيد على 100في أسواؽ العافَ ما يزيد على 
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