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  -:مقدمة

تبخرت ترلیونات الدولارات من أسواق المال الأمریكیة والعالمیة، وكذلك من 

كلھѧѧا .. صѧѧنادیق التقاعѧѧد، وكѧѧذلك ملیѧѧارات الѧѧدولارات علѧѧى شѧѧكل مѧѧدخرات وغیرھѧѧا  

لقѧد فقѧد    تبخرت وذھبت كما یبدو إلى غیر رجعѧة وسѧط أزمѧة النظѧام النقѧدي العѧالمي              

 كانѧѧѧت علѧѧѧى شѧѧѧكل أسѧѧѧھم ومѧѧѧدخرات   آلاف وعشѧѧѧرات آلاف النѧѧѧاس أمѧѧѧوالھم، التѧѧѧي 

واستثمارات، ولكن السؤال الأھم ھو، أین ذھبت؟ ومن یمتلكھѧا الآن؟ذلѧك أنѧھ بحسѧب      

الربح والخسارة، وبحسب مفھوم التجѧارة البسѧیط، إذا خسѧرت أموالѧك فѧلا بѧد مѧن أن           

ھناك من ربحھا، ولكن من ھو في ھذه الحالة، وأین صѧبت تلѧك الأمѧوال؟ أم تبخѧرت             

وفي حال قررت تتبع أموالك المفقودة وتحدید من یمتلكھا حالیѧاً، وربمѧا    ؟ بكل بساطة 

محاولة استرجاعھا، فقد تصاب بخیبѧة أمѧل إذا علمѧت منѧذ البدایѧة أن أموالѧك لѧم تكѧن               

فالأموال في أسواق المال والأسھم، لیست أموالاً حقیقیة، وسعر السھم لم  أموالاً حقیقة

 ѧѧا ھѧѧدیاً، وإنمѧѧالاً نقѧѧداً مѧѧن أبѧѧرد یكѧѧة"و مجѧѧاً  " قیمѧѧر، وفقѧѧیس أكثѧѧھم أو ذاك، لѧѧذا السѧѧلھ

  .للمحلѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧل المѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧالي والخبیѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧر الاقتصѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧادي، روبѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧرت شѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧیلر 

المسألة ھي في عقѧول النѧاس، فقѧد انتھینѧا للتѧو مѧن تسѧجیل معیѧار لمѧا یعتقѧده النѧاس                      "

ویوضѧح   , حول قیمѧة سѧوق المѧال، وأولئѧك الѧذین یعملѧون فیھѧا، وھѧم قلѧة مѧن النѧاس              

 350 أحدھم قیمة منѧزل حالیѧاً بأنھѧا تصѧل إلѧى          خمنی  بافتراض ان  يالخبیر الاقتصاد 

 ألѧف دولار، ویشѧرح قѧائلاً    400ألف دولار، بینما كانت قبل أسبوع واحѧد تصѧل إلѧى       

 ألѧف دولار، اختفѧت وتبخѧرت، ولكѧن     50بمعنى آخر، فإن الفارق فѧي القیمتѧین، أي       "

 السѧھم أو المنѧزل لیسѧت فѧي      وقیمѧة  , العملیة كلھا عملیѧة عقیلѧة فقѧط لا أكثѧر ولا أقѧل             

جیبك بالتأكید، ولكن أن تنخفض قیمتھا، فھѧذا یشѧكل خسѧارة أمѧوال بѧالطبع، كѧان مѧن            

الممكن أن تستخدمھا لو كانت على شكل سیولة نقدیة أو لو أنك قمت بعملیة البیع لھذه 

سھم الأسھم أو لھذا المنزلوفي الواقع، فإن أولئك الذین كانوا یعتمدون على بیع تلك الأ  

أو ذلك المنزل في ھذه الفترة، فإن عدم قیامھ بالبیع والشراء قبل الأزمة یشكل خسارة 

ویقول أسѧتاذ الاقتصѧاد فѧي     , حقیقیة، رغم أنھا في النھایة خسارة نظریة أو افتراضیة   

جامعة ھارفارد، دایل جورغینسن، إن الخطأ الأكبر الذي یقع فیھ الناس ھو اعتقѧادھم       
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تعѧѧادل قیمتھѧѧا المادیѧة فѧѧي حѧѧال السѧیولة النقدیѧѧة، فھѧѧي   " لافتراضѧیة تلѧك الأمѧѧوال ا "أن 

ھنѧѧاك فѧѧرق واضѧѧح بѧѧین الأمѧѧرین، إذ فѧѧي حѧѧین أن   " ویوضѧѧح قѧѧائلاً لیسѧѧت كѧѧذلك أبѧѧداً 

الأموال الحقیقیة في محفظتك لا یمكن أن تتبخر في الھواء، فإن الأموال التي كان من 

تبخر فعلاً، فھي لم تعد مطروحة یمكنھا أن ت' الممكن أن تحصل علیھا إذا بعت منزلك

وقبل ظھور الأموال الورقیة في الصین في القرن التاسع المیلادي،  ,أو متوافرة حالیاً  

لم یكن ھناك من یمكنھ أن یقلق على مѧا سѧیحدث للأمѧوال، فѧالأموال شѧيء معلѧوم لѧھ             

فѧلا بѧد   وفي ذلك الوقت، إذا اختفت أموالك فجأة،    , قیمة حقیقیة، مثل العملات الذھبیة    

سѧنحاول   !!! من سبب وراء ذلك، وھو أنك أنفقتھѧا، أو سѧرقھا أحѧد منѧك، أو أضѧعتھا          

في ھذا البحث القا الضوء علي ھذه الازمة مѧن الجانѧب الاقتصѧادي الاكѧادیمي ابتѧداء          

المفاھیم والمصطلحات المرتبطة بتعبیر  ازمة مروراً بتاریخ ونشاءه الازمات المالیة 

وث ھذ الازمة و تداعیاتھا علي الاقتصاد الامریكي وجانب  ثم سندلف علي اسباب حد    

من الاقتصاد الاورربي ومنطقة جنѧوب شѧرق اسѧیا وافریقیѧا جنѧوب الصѧحراء بѧرغم         

  .شح المعلومات عنھا والتي تكاد تكون معدومة

  -:اھمیة البحث

تنبع اھمیة البحث من كونھ یحاول القااء الضѧوء علѧي ازمѧة اقتصѧادیة یمكѧن تصѧیب                 

  . موجود علي ھذه الارضكل فرد

  -:مشكلة البحث

  .المشكلة التي یعمل البحث كیف تحدث الازمات المالیة وما ھي تاثیراتھا

  -:اسئلة البحث

  :سیحاول ھذا البحث الاجابة علي عدة اسئلة

 .ما ھو مفھوم الازمات الاقتصادیة والازمة المالیة علي وجھ الخصوص .1

ھي اسѧباب حѧدوث الازمѧة المالیѧة     ما ھي اسباب حѧدوث الازمѧات المالیѧة ومѧا       .2

 .العالمیة

 .ماھي مراحل وتداعیات الازمة المالیة العالمیة علي الاقتصاد الامریكي  .3
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مѧا ھѧѧي تѧѧداعیات الازمѧѧة المالیѧѧة علѧي الѧѧدول الاوربیѧѧة و شѧѧرق اسѧѧیا وافریقیѧѧا     .4

 .جنوب الصحراْ

ي عѧدم  و مѧا سѧبل تلافѧ   , ما السبیل الي معالجة الازمة الازمة المالیѧة العالمیѧة           .5

 .تكرارھا

  -:حدود البحث الزمانیة والمكانیة

تتمثѧѧل الحѧѧدود المكانیѧѧة والرمانیѧѧة لѧѧدراس الازمѧѧة المالیѧѧة العالمیѧѧة الولایѧѧات      

  المتحدة الامریكیة واوربا وشرق اسیا 

  .م2009م  و العام 2007وافریقیا جنوب الصحراء ففي الفترة بین العام  

  -:منھجیة البحث 

 البحѧѧث المѧѧنھج الوصѧѧفي فѧѧي ثѧѧرد تفاصѧѧیل الازمѧѧة    اسѧѧتخدم الباحѧѧث فѧѧي ھѧѧذا  

والمѧѧنھج التحلیلѧѧي فѧѧي جمѧѧع اراء الخبѧѧرء الاقتصѧѧادییم والمقѧѧارن بینھѧѧا و اسѧѧتخلاص    

  .النتائج والتوصیات

  -:الدراسات السابقة

مصѧѧطفي محمѧѧد عبѧѧداالله بعنѧѧوان الازمѧѧة المالیѧѧة  .كانѧѧت الدراسѧѧة التѧѧي اعѧѧدھا د

فھا بازمة دولیة في دراسات الازمة بسبب  الدولیة عبارة عن دراسة شاملة یمكن وص      

تغطیتھ جمیѧع جوانѧب الازمѧة و واسѧتحوازھا علѧي جمیѧع مصѧادر البیانѧات المتѧوفرة           

حول الازمة مما تسبب في اضعاف ھذه الدراسة بسبب محاولاتنا الضعیفة في تغطیة  

 .جوانب اخري في الازمة 
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  والمفاھیم المتعلقة بھاةالأزمات الاقتصادی

زمة فѧي علѧم الاقتصѧاد مفھѧوم كثیѧر الاسѧتخدام ویرجѧع ذلѧك الѧي ان             مفھوم الأ 

أنѧѧواع الأزمѧѧات فѧѧي الاقتصѧѧاد كثیѧѧر منھѧѧا أزمѧѧات السѧѧیولة   أزمѧѧات أسѧѧعار الصѧѧرف   

 من العبѧارات الاقتصѧادیة التѧي    روأزمات المصارف وأزمة البطالة وغیرھا من الكثی   

ھا وھѧѧي الأزمѧѧة ارتبطѧѧت بمصѧѧطلح أزمѧѧة سѧѧنحاول التعریѧѧف فѧѧي ھѧѧذه الدراسѧѧة بأحѧѧد 

المالیة مع بعض أنواع الأزمات ذات الارتباط بھا والتي لھا اثر كبیر فѧي إبطѧاء تقѧدم       

 .الدول الاقتصادي والبعض الأخر عائق للنمو

  :الدیون الخارجیة

م إن المدیونیة أو الدیون الخارجیة علي 1988عرفت مجموعة دولیة في العام 

عة في فترة من الزمن للمقیمین فѧي دولѧة معینѧة          القائمة والموز  تقیمة الالتزاما (أنھا  

 )1() تجاه غیر المقیمین لدفع الأساس مع وبدون فائدة أو دفع فائدة مع أو بѧدون أسѧاس        

مѧѧن الملاحѧѧظ إن التعریѧѧف یمكѧѧن وصѧѧفة بالعمومیѧѧة فھѧѧو لا یغطѧѧي جمیѧѧع القطاعѧѧات    

جیة إذا جاز لنѧا  الاقتصادیة التي تدخل في المدیونیة أو التي علیھا التزامات مالیة خار    

التعبیر فھنالك القطاع الذي لا یتبع للحكومة أو لا تتحكم فیѧھ وھѧو القطѧاع الѧذي لعѧب           

م فعنѧدما  1997الدور الرئیسي في الأزمة التѧي أصѧابت جنѧوب شѧرق أسѧیا فѧي العѧام           

لѧدي البنѧوك التجاریѧة فѧي كوریѧا      153حدثت الأزمة  كان حجم الدیون قصیرة الأجل         

بر نموذجھا في المدیونیѧة دلیѧل واضѧح لعѧدم شѧمولیة التعریѧف فقѧد         الجنوبیة والتي یعت  

ملیѧار دولار شѧركات   43ملیار دولار من دیونھا دیون بنѧوك تجاریѧة والبѧاقي    99كان  

وبالتالي یتضح لنا من ھذا المثال البسѧیط عѧدم شѧمولیة  التعریѧف للمفھѧوم            ) الشیابول(

طѧراف المعنیѧѧة بالѧدیون وھѧѧي   والѧذي یحتѧѧاج إمѧا إلѧѧي إضѧافة أو تغیѧѧر كمѧا حاولѧѧت الإ    

 النقѧѧد الѧѧدولي والبنѧѧك الѧѧدولي ومنظمѧѧة   قأربعѧѧة مصѧѧرف التسѧѧویات الدولیѧѧة وصѧѧندو  
                                                

 . سلسلة جسر التنمیة- بلقاسم العباس  1
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 ولكن ھѧذا التعریѧف   )2(التعاون والتنمیة الاقتصادیة بأنھا إجمالي الالتزامات التعاقدیة  

یمكن وصفھ بان كثیر الثقوب وھو أكثر تعمیماً من اللازم فھو من جانب تستحیل فیھ         

ید ھویة الدائن وإقامة طرفي الدین والإشكال الجوھري في ھѧذا التعریѧف ھѧو انѧھ          تحد

یستبعد مصادر أصیلة ولیست دیون كحقوق السحب لدي صندوق النقѧد الѧدولي ولكѧن         

 أكثѧѧر وضѧѧوحاً ودقѧѧة إذ یمكننѧѧا القѧѧول بأنھѧѧا مجمѧѧل المبѧѧالغ التѧѧي   میمكѧѧن الأخѧѧذ بمفھѧѧو

لقرض فیھا عن عام یبقي مفھوم المدیونیѧة  اقترضھا لاقتصاد القومي والتي تزید مدة ا     

ھو احد المفاھیم المعقدة والعوائق الرئیسیة للعملیة التنمویة وتنقسم الدیون إلي نوعین     

من حیث الزمن فھنالك دیون قصیرة الأجل ودیون طویلة الأجل ومن حیث النوع إلي 

یون وتعتبѧѧر الѧѧد ) قطѧѧاع عѧѧام (ودیѧѧون حكومیѧѧة  ) قطѧѧاع خѧѧاص (دیѧѧون بنѧѧوك تجاریѧѧة  

القصیرة الأجل وھي التي یتسم بھا القطاع الخاص بصفة رئیسیة ھي احدي الأسѧباب          

الرئیسیة في حدوث الأزمات المالیة التѧي تتحѧول إلѧي أزمѧات تصѧیب الاقتصѧاد ككѧل          

والمدیونیة تنشا أساسا كانعكاس ما یعѧرف بأزمѧة السѧیولة التѧي تحѧدث بسѧبب ارتفѧاع              

   .)3 (العرض و عجز في الطلب

  : المالیةالأزمة

إن مفاھیم الأزمات في الاقتصاد تتداخل مѧع بعضѧھا الѧبعض وبعضѧھا مѧرتبط       

بѧبعض ویحѧدث كتطѧور لاحѧق لبعضѧھا تسѧѧمي فѧي مجملھѧا بأزمѧات اقتصѧادیة والتѧѧي          

تعرف بأنھا اضطراب فجائي یطرأ علي التوازن في احد الأنشطة الاقتصѧادیة أو فѧي        

 وھي نتاج لاختلال الذي یحѧث فѧي   )4( امجمل النشاط الاقتصادي في بلد ما أو عدة بلد

عملیتي الإنتѧاج والاسѧتھلاك بینمѧا یطلѧق علیھѧا اقتصѧادیو الرأسѧمالیة بأنھѧا جѧزء مѧن                 

الدورة الاقتصѧادیة أي أنھѧا متوقعѧة الحѧدوث فѧي مرحلѧة أو وقѧت معѧین یطلѧق علیھѧا             

                                                
 .The Asian Liquidity Crisis -federal reserve bank of Atlanta working paper :راجع  2
 . ورقة بعنوان النشاط ألربوي والأزمات المالیة- فلاح شفیع  3
  .مات المالیة ورقة بعنوان النشاط ألربوي والأز- فلاح شفیع  4
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لي علما الاقتصاد عموماً مصطلح أزمة مالیة یرجع تاریخ  نشأة مصطلح أزمة مالیة إ

م عنѧѧدما أصѧѧاب الاقتصѧѧاد العѧѧالمي مѧѧا عѧѧرف وقѧѧت ذاك بالكسѧѧاد الكبیѧѧر    1929العѧѧام 

والذي حدث كأحد انعكاسات النظریة الكلاسѧیكیة فѧي الاقتصѧاد والتѧي تنسѧب إلѧي ادم              

سمیث كما أوضحنا في بدایة الفصل ودعوة النظریة إلي ابتعاد الدولѧة بصѧورة كاملѧة      

 إلѧѧي مراجعѧѧة النظریѧѧة وظھѧѧور الاقتصѧѧاد   عѧѧن النشѧѧاط الاقتصѧѧادي أدت تلѧѧك الأزمѧѧة  

الكینزي لمعالجة الأزمة وكبدیل لمفاھیم دعھ یعمل دعھ یمر وكانت أھѧم الاقتراحѧات         

التي قدمت لمعالجة الأزمة ھي زیѧادة الإنفѧاق الحكѧومي العѧام لسѧد الѧنقص فѧي إنفѧاق                 

یل  إلѧي زیѧادة التشѧغ   عالقطѧاع الخѧاص ممѧا یزیѧد مѧن الطلѧب الكلѧي والѧذي یѧودي بѧالتب          

وكذلك الركود وأیضا علیھا استخدام الإیرادات ) معالجة البطالة(والذي یتطلب عمالة 

  الضریبیة لتسدید دیون الإنفاق

ومنѧذ ذلѧك   . علي الاستثمارات التي واجھت بھا الركود لتفادي خطѧر التضѧخم      

الوقت أصѧبح للدولѧة دور رئیسѧي فѧي العملیѧة الاقتصѧادیة وظھѧر مفھѧوم اقتصѧادیات                  

   ومع مرور الزمن كالعادة كلما تزید )5(الرفاھي 

العملیة التنمویة وتتبع وسائل وأنمѧاط حدیثѧة داخѧل النشѧاط الاقتصѧادي تحѧدث              

اختلالات بسبب ھذه التحدیات رجعت الدائرة الاقتصادیة مرة أخري إلي مفاھیم إبعاد  

  الدولة عن النشاط 

دیدة لمعالجة السلبیات   الاقتصادي فجاء فیردمان وھایك واقترحوا مفاھیم ونظریات ج       

الاقتصادیة التي وقع فیھѧا الكینزیѧون وھѧي مѧا یعѧرف الیѧوم بعملیѧة عولمѧة الاقتصѧاد                    

  :واھم ملامحھا

                                                
  حول الأزمة المالیة الآسیویة- طارق عبداالله: راجع 5
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حریة حركة رأس المال والعمال والتي كان أھم مظاھرھا ما یعرف الشركات  - 1

  .المتعددة الجنسیات 

حریة . ميمنح البنوك حریة اكبر في نشاطھا المصرفي داخل سوق المال العال - 2

 ).wto(التجارة والتبادل والتي تظھر أھم ملامحھا في منظمة التجارة العالمیة

الارتبѧѧѧاط العѧѧѧالمي للمؤسسѧѧѧات المالیѧѧѧة متجѧѧѧاوزین بѧѧѧذلك الحѧѧѧدود الجغرافیѧѧѧة    - 3

 ).البورصات وأسواق الأسھم( والسیاسیة والإداریة وغیرھا من الحدود 

 الرأسѧمالیة والنامیѧة حѧدیثاً       وبالرغم من الفوائѧد الاقتصѧادیة التѧي جنتھѧا الѧدول           

إلا إن النظریѧѧة أو العѧѧلاج  , كѧѧذلك مѧѧن ھѧѧذه النظریѧѧة ومفѧѧاھیم الانفتѧѧاح الاقتصѧѧادي       

المقترح إن جازت لنا التسمیة لم یخلو من الآثار الجانبیة التѧي بѧدأت بأزمѧة المدیونیѧة        

م 1997في الدول الفقیرة وتحولت بعد ذلك أزمة أصابت جنوب شѧرق أسѧیا ف العѧام     
والتѧѧي بѧѧدأت إرھاصѧѧاتھا بالضѧѧغط علѧѧي أسѧѧعار صѧѧرف العمѧѧلات الوطنیѧѧة والتѧѧي     )6(

و كѧذلك ضѧغط الѧدیون    , جاءت بسبب نشاط رأس المѧال المضѧارب فѧي أسѧواق المѧال       

والتѧي حولتھѧا    , القصیرة الأجل من قبل البنѧوك الغربیѧة إلѧي بنѧوك جنѧوب شѧرق آسѧیا          

ي ذلك النشѧاط المѧالي غیѧر      أد, إلي قروض طویلة الأجل كخدمة تنافسیة داخل السوق       

ھѧѧذا الضѧѧغط علѧѧي العملѧѧة الوطنیѧѧة   , محسѧѧوب المخѧѧاط  إلѧѧي سѧѧقوط البѧѧات التایلانѧѧدي  

      ѧك    عالتایلاندیة انتقل  إلي الدول المجاورة  في جنوب شرق أسیا ویرجѧي ذلѧبب  فѧالس 

مѧا لازم  اقتصѧادیات المنطقѧة مѧن تشѧابھ فѧي الھیكѧل الاقتصѧادي طیلѧة فتѧرات نموھѧا            

م  1997م  وحتѧѧى نھایѧѧة  العѧѧام 1996  جعѧѧل المنطقѧѧة منѧѧذ أواخѧѧر العѧѧام ممѧѧا,المختلفѧѧة 

فقѧد تحولѧت    ,  )7(ترزح جمیعھا داخل أزمة مالیة تحولѧت بѧالتبع إلѧي أزمѧة اقتصѧادیة               

إنتѧاج  ( الأزمة مѧن قطѧاع الأوراق المالیѧة والأسѧھم إلѧي القطѧاع الاقتصѧادي الحقیقѧي              

فشѧي البطالѧة وإفѧلاس الكثیѧر مѧن         وتسریح آلاف مѧن العѧاملین وت      , ) السلع والخدمات   

                                                
   تجربة النمور الآسیویة والعوامل التي ادت الي ازمتھا– تیشوري نعبد الرحم 6
 . النمور الآسیویة بعد مرور عقد علي  أزمتھا – المدني عبد االله 7
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كانѧت  ,  ونمѧو الѧواردات علѧي حسѧاب الصѧادرات           )8(وإعادة ھیكلة البعض    , المصانع

تلك الأزمة درس مفاده أن الدولة لا یمكن أن تبتعد عѧن الاقتصѧاد لѧبعض الѧدول مثѧل              

بینما دخلت بعض  الدول فѧي ذلѧك البرنѧامج الفاشѧل لصѧندوق النقѧد            , مالیزیا والصین   

 المعروف  ببرنامج صѧندوق النقѧد للتثبیѧت والإصѧلاح الھیكلѧي مثѧل اندونیسѧیا             الدولي

وتقلیѧѧل الإنفѧѧاق العѧѧام عبѧѧر     , أسѧѧعار الفائѧѧدة   ,وتایلانѧѧد ویبѧѧدءا ھѧѧذا البرنѧѧامج بتقلیѧѧل     

خصخصة مؤسسات الدولة الخاسرة وغیرھا من الترتیبات الاقتصادیة التي تزیѧد مѧن     

 .عمق الأزمة

كانѧت تلѧك أزمѧة     )9(لجѧوار الصѧیني كھѧونج كѧنج    فیما لجأت بعض الدول إلѧي ا 

م و فѧي الأرجنتѧین    1994سبقتھا أخري اقѧل مسѧاحة فѧي المكسѧیك فѧي العѧام                , ةإقلیمی

 بدرجات متفاوتة وسیناریوھات مختلفة  ولكن الیوم یعیش العѧالم أزمѧة      اتمت معالجتھ 

یكیѧѧة شѧѧاملة وھѧѧي مѧѧا أطلѧѧق علیѧѧھ أزمѧѧة الѧѧرھن العقѧѧاري فѧѧي الولایѧѧات المتحѧѧدة الأمر  

سنحاول في ھذه الدراسة إلقاء الضوء علѧي ھѧذه الأزمѧة مѧن خѧلال التعریѧف الأزمѧة                

الحالیة وأسباب حدوثھا واستعراض بعض الأفكѧار المقترحѧة لحѧل ھѧذه الأزمѧة ومѧن              

وتѧѧداعیاتھا علѧѧي الاقتصѧѧاد الأمریكѧѧي والاقتصѧѧادیات الأوربیѧѧة ومѧѧن ثѧѧم نѧѧدلف علѧѧي      

  .حراء منطقة جنوب شرق آسیا وأفریقیا جنوب الص

  -: الركود الاقتصادي 

 بعѧѧد اسѧѧتمرار انخفѧѧاض الطلѧѧب وزیѧѧادة     دالركѧѧود ھѧѧو حالѧѧة تجتѧѧاح الاقتصѧѧا    

وتنعكس آثار ذلك كلѧھ  , فیصاب بانخفاض في الإنتاج وقوع البطالة      ,  العرض الكلي   

 وقѧѧد یخѧѧتلط الركѧѧود بالتضѧѧخم   )10(علѧѧي الحیѧѧاة الاجتماعیѧѧة والاقتصѧѧادیة والسیاسѧѧیة    

                                                
 .  التصنیع في كوریا الھیاكل والإستراتیجیة-ھدي الشرقاوي  8
 . وزارت الخارجیة الصینیة–ھونج كونج بالأرقام  9

  . الانكماش الاقتصادي–إسماعیل صفر  10
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ھو ما یحث ھذه الأیام خلال الأزمة المالیة العالمیة  إذ یقترن فیدعي تضخم ركودي و

  .التضخم النقدي بالركود المالي وتبدءا عملیة الركود بالتحول إلي انكماش اقتصادي

  -:الكساد الاقتصادي

درج الفكѧѧر الاقتصѧѧادي علѧѧي التحسѧѧب والاسѧѧتعداد عنѧѧدما یصѧѧاب الاقتصѧѧاد       

وھѧѧو ذو انعكاسѧѧات سѧѧالبة ,  الاقتصѧѧادي بالانكمѧѧاش لان الانكمѧѧاش یѧѧؤدي إلѧѧي الكسѧѧاد

 القومي ممل ولعل اكبر سابقة من ھذا النѧوع مѧا كѧان یعѧرف         دعلي العمالة و الاقتصا   

ھѧذه الأزمѧة وضѧعت الفكѧر الاقتصѧادي      , م ومѧا بعѧدھا   1929بالكساد الكبیر في العام  

ني الكلاسیكي أما امتحان كبیر كان خلاصتھ أن اجتѧاح الاقتصѧاد الأمریكѧي والبریطѧا          

ممѧѧا دعѧѧي بعѧѧض , ومعظѧѧم الѧѧدول الأوربیѧѧة موجѧѧة انكماشѧѧیة كبیѧѧرة فѧѧي اقتصѧѧادیاتھا   

فكѧان نتѧاج ذلѧك    , الاقتصادیین إلي التفكیر بالوسائل الضѧروریة للخѧروج مѧن الأزمѧة         

والتѧي طالبѧت    )11(التفكیر والعمیق والجھد المقدر مѧا عѧرف لاحقѧاً بالنظریѧة الكینزیѧة       

حیѧث اشѧتركت جمیѧѧع   , مسѧتوي الطلѧب الفعѧѧال   برفѧع مسѧتوي الأجѧور الاسѧѧمیة لرفѧع     

وذلѧك بزیѧادة الإنفѧاق    , الدول في المساھمة في حѧل الأزمѧة بنسѧب ودرجѧات متفاوتѧة                

لاسیما التمویѧل بѧالعجز لمعظѧم الاقتصѧادیات العالمیѧة           , الحكومي وحل مشكلة البطالة   

في ذلѧك الوقѧت واسѧتطاعت الاقتصѧادیات الرأسѧمالیة تخطѧي تلѧك الأزمѧة واسѧتمرت                  

 عقѧود تعѧیش حالѧѧة مѧن لانتعѧاش الاقتصѧادي والنمѧѧو السѧریع حتѧى حѧدوث أزمѧѧة         ةعѧد ل

ھذه الأزمة التي أعادة الفكر الاقتصادي مرة أخري إلي محطѧة الصѧراع      , السبعینات  

السابقة بین السѧوق والدولѧة حѧول مѧن یحكѧم السѧوق وھѧو مѧا ابѧرز مفѧاھیم جدیѧدة فѧي              

ي غیر الحكومیة كقطاع ثالث في ھذا الفكر الاقتصادي ظھور منظمات المجتمع المدن

 واسѧتمرت النظریѧة الكلاسѧیكیة الداعیѧة إلѧي تحریѧر السѧوق بѧدعوي أن              )12(الصراع  

 لمجمѧل الاخѧتلالات التѧي یمكѧن أن تحѧدث      يالسوق لدیھ المقدرة علي التصحیح التلقائ  

واسѧѧتمرت الأزمѧѧات تتѧѧوالي وتنمѧѧوا حتѧѧى تفجѧѧرت فѧѧي شѧѧكل أزمѧѧة عالمیѧѧة فѧѧي العѧѧام   
                                                

11 org.wikipedia.www 
  فعالیة منظمات المجتمع المدني وتأثیرھا علي بلورة سیاسة الإنفاق علي الخدمات الاجتماعیة–ھویدا عدلي  12
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ون لھا تبعات علي الاقتصاد والتسبب في إحداث كساد عالمي وزیادة في م سیك 2007

  .نسبة البطالة

  -:البطالة

تعرف البطالة علي أنھا الحالة التي یكѧون فیھѧا الشѧخص قѧادراً علѧي العمѧل و            

راغباً فیھ ولكن لا یجد العمѧل والأجѧر المناسѧبین ولكѧن یجѧب الإشѧارة إلѧي أن مفھѧوم             

  :ن البطالة یشتمل علي عنصری

 .أن یكون ھنالك رغبة في العمل  .1

 أن لا یجد العمل السائد في سوق العمل  .2

أو , فمثلاُ لا یجلس الشخص في البیت ولا یبحث عѧن عمѧل ویقѧول أنѧا عاطѧل          

فھنا في الحالتین السابقتین لا , من یبحث عن عمل ویجده ولكن یرغب في اجر اعلي           

في العمل وھي الرغبة في العمل یعتب الشخص عاطل لأنھ افتقد إلي عناصر أساسیة 

  .)13(والعمل عند مستوي الأجر السائد

كذلك نستطیع أن نقیس نسبة البطالة في مجتمع ما عن طریѧق مѧا یسѧمي بمعѧد      

البطالة وھي محصلة عدد العمال  العاطلین مقسѧومة علѧي القѧوة العاملѧة بالبلѧد وكلمѧا           

طالة یودي إلѧي عѧدم العدالѧة فѧي     زاد ھذا المعدل ستزید المشاكل الاقتصادیة فزیادة الب     

بالإضافة الفقر ومشاكل , توزیع الدخل الذي سیؤدي إلي اختلال في العرض والطلب 

  .اجتماعیة أخري تتحول بالتبع إلي أزمة سیاسیة شاملة

ولكѧѧن كلمѧѧا ھنѧѧاك نسѧѧب لقیѧѧاس خطѧѧورة البطالѧѧة علѧѧي الوضѧѧع عمومѧѧا بجمیѧѧع   

 دنѧي أن ھنѧاك خطѧر محѧدق بالاقتصѧا     یع% 10البلدان فѧإذا اقتربѧت نسѧبة البطالѧة مѧن           

فѧان ھѧذا الاقتصѧاد قѧد دخѧل فعلیѧاً فѧي مشѧكلة ولكѧن           % 12المعني أما إذا بلغѧت نسѧبة        

في الھند % 10في السودان تختلف عن نسبة % 10یجب مراعاة الفوارق فمثلاً نسبة 

  .وھكذا

                                                
 .ة البطال–ح الراشد احمد صال 13
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وتنقسم البطالة إلي عدة أنواع وھب بطالة مقنعة وبطالة سافرة وبطالة ھیكلیة           

  .)14(وھذا النوع من البطالة ھو الذي یصاحب حدوث الأزمات المالیة

 -:لأزمات ا

زمة فѧي علѧم الاقتصѧاد مفھѧوم كثیѧر الاسѧتخدام ویرجѧع ذلѧك الѧي ان             الأمفھوم  

أنѧѧواع الأزمѧѧات فѧѧي الاقتصѧѧاد كثیѧѧر منھѧѧا أزمѧѧات السѧѧیولة   أزمѧѧات أسѧѧعار الصѧѧرف   

ن العبѧارات الاقتصѧادیة التѧي     مروأزمات المصارف وأزمة البطالة وغیرھا من الكثی   

ارتبطѧѧت بمصѧѧطلح أزمѧѧة سѧѧنحاول التعریѧѧف فѧѧي ھѧѧذه الدراسѧѧة بأحѧѧدھا وھѧѧي الأزمѧѧة   

المالیة مع بعض أنواع الأزمات ذات الارتباط بھا والتي لھا اثر كبیر فѧي إبطѧاء تقѧدم       

  .الدول الاقتصادي والبعض الأخر عائق للنمو

  :الدیون الخارجیة

قیمѧѧѧة  (ونیѧѧة أو الѧѧدیون الخارجیѧѧѧة علѧѧي بѧѧأن    ی المدم عرفѧѧѧت1988فѧѧي العѧѧام   

 القائمة والموزعة في فترة من الزمن للمقیمین فѧي دولѧة معینѧة تجѧاه غیѧر         تالالتزاما

 مѧѧن )15()ة أو دفѧѧع فائѧѧدة مѧѧع أو بѧѧدون أسѧѧاس المقیمѧѧین لѧѧدفع الأسѧѧاس مѧѧع وبѧѧدون فائѧѧد 

الملاحѧѧѧظ إن التعریѧѧѧف یمكѧѧѧن وصѧѧѧفة بالعمومیѧѧѧة فھѧѧѧو لا یغطѧѧѧي جمیѧѧѧع القطاعѧѧѧات     

تصادیة التي تدخل في المدیونیة أو التي علیھا التزامات مالیة خارجیة إذا جاز لنѧا      الاق

التعبیر فھنالك القطاع الذي لا یتبع للحكومة أو لا تتحكم فیѧھ وھѧو القطѧاع الѧذي لعѧب           

وتعѧد  م 1997سѧیا فѧي العѧام     فѧي الأزمѧة التѧي أصѧابت جنѧوب شѧرق آ            الدور الرئیسѧي  

الأزمة دلیل واضح على عدم شمولیة ھѧذا التعریѧف      خلال تلك   كوریا الجنوبیة   تجربة  

ملیار منھا دیون بنوك تجاریة 99ملیار دولار153كان حجم الدیون قصیرة الأجل فقد 

وبالتѧالي یتضѧح لنѧا مѧدي مѧن ھѧذا المثѧال        ) الشѧیابول (ملیѧاردیون شѧركات   43والبѧاقي  

یѧѧر كمѧѧا البسѧѧیط عѧѧدم شѧѧمولي التعریѧѧف للمفھѧѧوم والѧѧذي یحتѧѧاج إمѧѧا إلѧѧي إضѧѧافة أو تغ   

 قحاولت الإطراف المعنیة بالѧدیون وھѧي أربعѧة مصѧرف التسѧویات الدولیѧة وصѧندو        
                                                

  التنمیة الاقتصادیة -عادل مختار الھواري 14
  . سلسلة جسر التنمیة- بلقاسم العباس  15
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النقѧѧد الѧѧدولي والبنѧѧك الѧѧدولي ومنظمѧѧة التعѧѧاون والتنمیѧѧة الاقتصѧѧادیة بأنھѧѧا إجمѧѧالي          

لكن ھذا التعریف یمكن وصفھ بان كثیر الثقѧوب وھѧو أكثѧر       و )16(الالتزامات التعاقدیة 

 تستحیل فیھ تحدید ھویѧة الѧدائن وإقامѧة طرفѧي الѧدین      تعمیماً من اللازم فھو من جانب   

والإشكال الجوھري في ھѧذا التعریѧف ھѧو انѧھ یسѧتبعد مصѧادر أصѧیلة ولیسѧت دیѧون                  

 أكثѧر وضѧوحاً   مكحقوق السحب لدي صѧندوق النقѧد الѧدولي ولكѧن یمكѧن الأخѧذ بمفھѧو        

التѧي تزیѧد   ودقة إذ یمكننا القول بأنھا مجمل المبالغ التѧي اقترضѧھا لاقتصѧاد القѧومي و            

مدة القرض فیھا عن عѧام یبقѧي مفھѧوم المدیونیѧة ھѧو احѧد المفѧاھیم المعقѧدة والعوائѧق                

الرئیسیة للعملیة التنمویѧة وتنقسѧم الѧدیون إلѧي نѧوعین مѧن حیѧث الѧزمن فھنالѧك دیѧون                  

قطѧاع  (قصیرة الأجل ودیون طویلة الأجل ومن حیث النوع إلѧي دیѧون بنѧوك تجاریѧة           

وتعتبر الѧدیون القصѧیرة الأجѧل وھѧي التѧي یتسѧم       ) عامقطاع  (ودیون حكومیة   ) خاص

بھا القطاع الخاص بصفة رئیسیة ھي احѧدي الأسѧباب الرئیسѧیة فѧي حѧدوث الأزمѧات            

المالیة التي تتحول إلي أزمات تصیب الاقتصاد ككل والمدیونیة تنشا أساسا كانعكѧاس     

  .)17(لبما یعرف بأزمة السیولة التي تحدث بسبب ارتفاع العرض و عجز في الط

  :الأزمة المالیة

إن مفاھیم الأزمات في الاقتصاد تتداخل مѧع بعضѧھا الѧبعض وبعضѧھا مѧرتبط       

بѧبعض ویحѧدث كتطѧور لاحѧق لبعضѧھا تسѧѧمي فѧي مجملھѧا بأزمѧات اقتصѧادیة والتѧѧي          

تعرف بأنھا اضطراب فجائي یطرأ علي التوازن في احد الأنشطة الاقتصѧادیة أو فѧي        

 وھي نتاج لاختلال الذي یحث في )18( ما أو عدة بلدامجمل النشاط الاقتصادي في بلد 

عملیتي الإنتѧاج والاسѧتھلاك بینمѧا یطلѧق علیھѧا اقتصѧادیو الرأسѧمالیة بأنھѧا جѧزء مѧن                 

الدورة الاقتصѧادیة أي أنھѧا متوقعѧة الحѧدوث فѧي مرحلѧة أو وقѧت معѧین یطلѧق علیھѧا             

 أزمة مالیة إلي علما الاقتصاد عموماً مصطلح أزمة مالیة یرجع تاریخ  نشأة مصطلح

م عنѧѧدما أصѧѧاب الاقتصѧѧاد العѧѧالمي مѧѧا عѧѧرف وقѧѧت ذاك بالكسѧѧاد الكبیѧѧر    1929العѧѧام 

                                                
16 45223=php?.showthread/forum/net.alhandsa.www . 
 The Asian Liquidity Crisis -federal reserve bank of Atlanta working paper :راجع  17
 . ورقة بعنوان النشاط ألربوي والأزمات المالیة- فلاح شفیع  18
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والذي حدث كأحد انعكاسات النظریة الكلاسѧیكیة فѧي الاقتصѧاد والتѧي تنسѧب إلѧي ادم              

سمیث كما أوضحنا في بدایة الفصل ودعوة النظریة إلي ابتعاد الدولѧة بصѧورة كاملѧة      

دت تلѧѧك الأزمѧѧة إلѧѧي مراجعѧѧة النظریѧѧة وظھѧѧور الاقتصѧѧاد   عѧѧن النشѧѧاط الاقتصѧѧادي أ 

الكینزي لمعالجة الأزمة وكبدیل لمفاھیم دعھ یعمل دعھ یمر وكانت أھѧم الاقتراحѧات         

التي قدمت لمعالجة الأزمة ھي زیѧادة الإنفѧاق الحكѧومي العѧام لسѧد الѧنقص فѧي إنفѧاق                 

ي زیѧادة التشѧغیل    إلѧ عالقطѧاع الخѧاص ممѧا یزیѧد مѧن الطلѧب الكلѧي والѧذي یѧودي بѧالتب          

وكذلك الركود وأیضا علیھا استخدام الإیرادات ) معالجة البطالة(والذي یتطلب عمالة 

علѧي الاسѧѧتثمارات التѧي واجھѧت بھѧا الركѧود لتفѧѧادي       الضѧریبیة لتسѧدید دیѧون الإنفѧاق    

یة ومنذ ذلѧك الوقѧت أصѧبح للدولѧة دور رئیسѧي فѧي العملیѧة الاقتصѧاد         . خطر التضخم   

 ومѧع مѧرور الѧزمن كالعѧادة كلمѧا تزیѧد العملیѧة        )19(دیات الرفѧاھي وظھر مفھوم اقتصا  

التنمویة وتتبع وسائل وأنماط حدیثة داخل النشاط الاقتصادي تحѧدث اخѧتلالات بسѧبب     

ھѧذه التحѧѧدیات رجعѧѧت الѧدائرة الاقتصѧѧادیة مѧѧرة أخѧري إلѧѧي مفѧѧاھیم إبعѧاد الدولѧѧة عѧѧن     

 ونظریѧات جدیѧدة لمعالجѧة    النشاط الاقتصادي فجاء فیردمان وھایك واقترحѧوا مفѧاھیم     

السلبیات الاقتصادیة التѧي وقѧع فیھѧا الكینزیѧون وھѧي مѧا یعѧرف الیѧوم بعملیѧة عولمѧة                

  :الاقتصاد واھم ملامحھا

حریة حركة رأس المال والعمال والتي كان أھم مظاھرھا ما یعرف الشركات  - 4

  .المتعددة الجنسیات 

حریة . لمال العالميمنح البنوك حریة اكبر في نشاطھا المصرفي داخل سوق ا - 5

 ).wto(التجارة والتبادل والتي تظھر أھم ملامحھا في منظمة التجارة العالمیة

الارتبѧѧѧاط العѧѧѧالمي للمؤسسѧѧѧات المالیѧѧѧة متجѧѧѧاوزین بѧѧѧذلك الحѧѧѧدود الجغرافیѧѧѧة    - 6

 ).البورصات وأسواق الأسھم( والسیاسیة والإداریة وغیرھا من الحدود 

نتھѧا الѧدول الرأسѧمالیة والنامیѧة حѧدیثاً          وبالرغم من الفوائѧد الاقتصѧادیة التѧي ج        

كذلك من ھذه النظریة ومفاھیم الانفتاح الاقتصادي إلا إن النظریة أو العلاج المقتѧرح     

                                                
 . حول الأزمة المالیة الآسیویة- طارق عبداالله: راجع 19
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إن جازت لنا التسمیة لم یخلو من الآثار الجانبیة التي بدأت بأزمة المدیونیة في الѧدول    

 والتѧي  )20(م1997الفقیرة وتحولت الأزمة التѧي أصѧابت جنѧوب شѧرق أسѧیا ف العѧام            

بѧدأت إرھاصѧѧاتھا بالضѧѧغط علѧѧي أسѧѧعار صѧѧرف العمѧѧلات الوطنیѧѧة النѧѧاتج عѧѧن نشѧѧاط   

مѧن البنѧوك   قصѧیرة الأجѧل   ، وضѧغط الѧدیون   رأس المال المضارب فѧي أسѧواق المѧال      

قامѧت بتحویلھѧا   التѧي  الاوربیة المؤسسات المالیة الغربیة الي بنوك جنوب شرق آسѧیا        

ثѧم تحولѧت    ،سѧقوط البѧات التایلانѧدي     ب ء، بѧدأت  لѧدى العمѧلا   إلي قروض طویلة الأجѧل      

جنѧوب شѧرق   بإلي الѧدول المجѧاورة     م  1997 وبدایة   1996الأزمة بدخول العام نھایة     

أسѧѧیا بسѧѧبب مѧѧا لازم  اقتصѧѧادیات المنطقѧѧة مѧѧن تشѧѧابھ فѧѧي الھیكѧѧل الاقتصѧѧادي جعѧѧل      

ترزح جمیعھѧا داخѧل أزمѧة مالیѧة     كانت دول المنطقة م   1997 العام ، وبدخول المنطقة

 فقѧѧد تحولѧѧت الأزمѧѧة مѧѧن قطѧѧاع الأوراق المالیѧѧة  اقتصѧѧادیة،تحولѧѧت بѧѧالتبع إلѧѧي أزمѧѧة  

وتسѧریح  ) قطѧاع انتѧاج السѧلع والخمѧدمات    ( إلي القطاع الاقتصѧادي الحقیقѧي    ،والأسھم

 وإعѧادة   والشѧركات  وإفلاس الكثیر مѧن المصѧانع    ،ف من العاملین وتفشي البطالة    الآلا

، وغیرھѧا مѧن الاخѧتلالات       سѧاب الصѧادرات    ونمو الواردات علي ح    )21(ھیكلة البعض 

أن ابتعѧѧاد أعطѧѧت تلѧѧك الأزمѧѧة درس قاسѧѧي مفѧѧاده  فѧѧي مجمѧѧل الاوضѧѧاع الاقتصѧѧادیة،  

بصورة تامة لا یمكن ان یجعل العملیة التنمویة بصورة  يالاقتصادالنشاط  الدولة عن

الدولي المعروف باسم برنѧامج  برنامج صندوق النقد ثلثة بینما دخلت بعض الدول في    

ل یѧѧلھѧѧذا البرنѧامج مѧѧا تق   ومѧѧن)22(لتثبیѧت والإصѧѧلاح الھیكلѧي مثѧѧل اندونیسѧѧیا وتایلانѧد   ا

وتخفیف الانفاق العام وخصخصت مؤسسات الدولة الخاسرة، وتحریر   ،أسعار الفائدة 

 ѧѧام بѧѧرى القیѧѧت دول أخѧѧا نجحѧѧة بینمѧѧة الوطنیѧѧرف العملѧѧعر الصѧѧادیة ءااجراسѧѧت اقتص

لجѧأت    بینمѧا )23( الاقتصاد المحلѧي كمالیزیѧا   مغایرة لتفادي مخاطر الأزمة على وطنیة

 ةإقلیمیالمالیة الآسیویة أزمة زمة كانت الأ )24(إلي الجوار الصیني كھونج كنجبعض 

تمѧت  أیضѧا  الأرجنتѧین  فѧي  م و 1994 اقل مساحة في المكسیك في العѧام         ىسبقتھا أخر 

زمة شاملة  بدرجات متفاوتة وسیناریوھات مختلفة  ولكن الیوم یعیش العالم أامعالجتھ
                                                

 .عبد الرحمن تسیشوري، تجربة النمور الاسیویة والعوامل التي ادت الي ازمتھا 20
  .ا الھیاكل والاستراتیجیةھدى الشرقاوي، تصنیع في كوری 21
22 www.imf.org. 
 ". مالیزیا مھاتیر محمد"عبد السلام ادیب، دور الدولة في صناعة المعجزات،  23
 .ھنوج كونج بالارقام، وزارة الخارجیة الصینیة 24
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وھي ما أطلق علیھ أزمة الرھن العقاري في الولایات المتحدة الأمریكیة سنحاول في        

بالأزمѧѧة الحالیѧѧة  ھѧѧذه الدراسѧѧة إلقѧѧاء الضѧѧوء علѧѧي ھѧѧذه الأزمѧѧة مѧѧن خѧѧلال التعریѧѧف     

، وتداعیاتھا على الاقتصاد الامریكي والاوربي وعلى منطقѧة جنѧوب          وأسباب حدوثھا 

  .، وكیفیة الخروج من ھذه الأزمةحراءشرق آسیا وافریقیا جنوب الص
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  -:مظاھر حدوث الأزمات المالیة

 ان عѧدم تѧوافر السѧیولة یعتبѧر سѧبباً رئیسѧیاً        )25(یري روبرت جانغ وانѧدري فلاسѧكو      

وتحریر اسوق المال تѧودي تѧدفق راس المѧال الاجنبѧي المضѧارب       , لحدوث الازمات المالیة  

ب قطѧѧѧاع القطѧѧѧاع الاقتصѧѧѧاد الحقیقѧѧѧي بالاضѧѧѧافة الѧѧѧي  الѧѧѧذي یزیѧѧѧد مѧѧѧن عمѧѧѧق الازمѧѧѧة لتصѧѧѧی 

التطѧѧورات الحدیثѧѧة فѧѧي الاختراعѧѧات المالیѧѧة والتѧѧرابط المتزایѧѧد ادخلѧѧت عوامѧѧل جدیѧѧدة فѧѧي      

مسببات الازمات لتي اصبحت تتمیز بظѧاھرة الانتقѧال والعѧدوي بسѧبب الارتبѧاط بالاضѧافة               

ل في ظل تشوه النظام المالي الي تراكم الاختلات الاقتصادیة او الاختلال في اسعار الاصو

بعض الازمات تحتوي علѧي عوامѧل ازمѧات مصѧرفیة و ازمѧة      , وصلابة الانظمة والھیاكل    

  .)ERM ()26ازمة (او ازمة سعر صرف بحتة ) ازمة شرق اسیا(سعر صرف ومدیونیة 

  -: العالمیةأسباب حدوث الأزمة

قساط رھن منازلھم عن دفع أفي الولایات المتحدة الامریكیة توقف محدودي الدخل   

مما اضطر بالشركات والبنوك إلى محاولѧة بیѧع المنѧازل    . بعد أن أرھقتھم الأقساط المتزایدة 

لحѧѧل النѧѧزاع؛ فѧѧأدى إلѧѧى إحتجاجѧѧات أصѧѧحاب المنѧѧازل المرھونѧѧة والѧѧذین رفضѧѧوا بѧѧدورھم     

بعѧد أن أكتشѧف أن قیمѧة الѧرھن     الخروج منھا مما دفع بقیمة العقار إلѧى الھبѧوط، ثѧم مѧا لبѧث        

ممѧا أثѧر بѧدوره    . لمدفوعة ما عادت تغطي تأمینѧات البنѧوك ولا شѧركات العقѧار ولا التѧأمین           ا

 فطالبوا بحقوقھم عند شركات التأمین فأعلنت أكبر شѧركة     المستثمرین الدولیین  سنداتعلي  

 ملیون عمیل تقریباً 64 العالم ایھ آي جي عدم فدرتھا على الوفاء بإلتزاماتھا تجاه      تأمین في 

 ملیѧѧار دولار مقابѧѧل امѧѧتلاك   85ممѧѧا دفѧѧع بالحكومѧѧة الأمریكیѧѧة إلѧѧى منحھѧѧا مسѧѧاعدة بقیمѧѧة       

غولѧدمن  مورجان ستانلي و : ولحقھا كثیر من البنوك الأمریكیة مثل. من رأسمالھا % 79,9

فѧѧلا محѧѧدودي الѧѧدخل سѧѧیخرجون مѧѧن  . لѧѧرھن العقѧѧاري محلѧѧك سѧѧر ولازالѧѧت أزمѧѧة ا. سѧѧاكس

 ألѧف  20فѧالمنزل الѧذي سѧعره    . ولا المنازل تساوي قیمھ الشراء أو قیمھ القѧروض   . منازلھم

رد یتضѧѧح كیѧѧف ان  ھѧѧذا الثѧѧومѧѧن) أرقѧѧام تقریبیѧѧة (دولار ألѧѧف 100 علیѧѧھ دیѧѧون تبلѧѧغ دولار

 بعѧض الرسѧѧامیل الدولیѧѧة الجشѧѧعة التѧѧي اثѧѧرت   تاصѧѧابقѧѧد  العقѧѧار الامریكѧѧي المرھѧѧون أزمѧة 

                                                
 .robertochang and Andres velaco(1998):راجع  25
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 الي القѧول  )27(علي الاقتصاد العالمي مما حدا ببعض الشخصیات الرسمیة بیتر شتاینر وك     

بأن ما یحث عبارة عن حملة انجلѧو ساكسѧونیة لتحقیѧق اربѧاح كثیѧرة مѧن المصѧرفین وكبѧار               

لشѧركات محمѧلاً الولایѧات المتحѧدة الامریكیѧѧة وحѧدھا  مسѧؤلیة حѧدوث الازمѧة ھѧѧذا         مѧدیري ا 

 التѧي شѧجعة   )28(الرأي صحیح بنسبة كبیرة حیث التعلیمات التѧي صѧدرت عѧن بѧول فѧووكر        

م بینما كان واضѧحاً ان مثѧل ھѧذه    2005م و2004 خلال الاعوام, الرھن العقاري   , الفقاعة  

شتراكیة لا یمكѧن ان تسѧتمرولكن ھنѧاك عوامѧل اخѧري او      التدابیر التي وصفھا البعض بان ا 

اطراف دولیة اخري شاركت فѧي صѧناعة الازمѧة وتعمیقھѧا فمѧثلاً اسѧعار الفائѧدة المنخفضѧة            

شجعت تدفق كثیر من راس المال المضارب الѧي الولایѧات المتحѧدة الامریكیѧة مثѧل الصѧین            

 بالاضѧѧافة الѧѧي  )29(ون دولاربلی6ѧѧ المحفظѧѧة الامریكیѧѧة  التѧѧي تتجѧѧاوز حجѧѧم اسѧѧتثماراتھا فѧѧي   

ذات السیادة مما ادي الي سعر الفائدة منخفضاً مما ساھم في تفاقم     بعض الصنادیق الاخري  

الازمة ویزید البعض ان الازمات التي اصابت الاقتصادیات الامریكیѧة سѧابقاً ابتѧداء بازمѧة         

 التسѧѧعینیات امریكѧѧا الاتینیѧѧة فѧѧي منتصѧѧف الثمانینیѧѧات مѧѧروراً بازمѧѧة المكسѧѧیك فѧѧي منتصѧѧف  

م 2002والازمة المالیة الاسیویة نھایة التسعینات وانتھاً بازمة سѧوق التكنولوجیѧا فѧي العѧام           

كانت كلھا موشرات او مقدمات لحدوث ھذه الازمة فھذه الازمة عبارة عن تكرار لكل ھذه         

فѧي  الازمات الا انھا تتفوق علیھا في كبѧر الحجѧم ولكѧن یمكننѧا نحѧدد عѧاملین رئسѧیین تسѧببا             

  :حدوث ھذه الازمة

الرغبة في زیادة الارباح عن طریق المضاربة بالتزكیز علѧي الاسѧتثمارات المالیѧة             - 1

اكثѧѧر مѧѧن مѧѧا ینبغѧѧي ودون تاكیѧѧد كѧѧاف علѧѧي بنѧѧاء اقتصѧѧاد یمكѧѧن ان یѧѧؤدي الѧѧي نمѧѧو     

  ).زیادة في انتاج السلع والخدمات( حقیقي 

الكثیѧѧر مѧѧن الѧѧدیون رفѧѧض المصѧѧارف الامریكیѧѧة تقѧѧدیم القѧѧروض للعمѧѧلاء لان لѧѧدیھا   - 2

وھѧѧو مѧѧا حѧѧدا   , المعدومѧѧة نتیجѧѧة القѧѧروض او الاصѧѧول المتعلقѧѧة بѧѧالرھن العقѧѧاري       

  )30(ھشالبعض بتسمیة ھذا السبب بالنظام المالي العالمي ال

   :مراحل حدوث الازمة
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فیمѧѧا یلѧѧي المراحѧѧل الكبѧѧرى التѧѧي مѧѧرت بھѧѧا الأزمѧѧة المالیѧѧة التѧѧي انѧѧدلعت فѧѧي بدایѧѧة       

  ).31( أوروبا وبدأت تضرب الولایات المتحدة في 2007

الممنوحѧة لمѧدینین لا یتمتعѧون      (عدم تسدید تسلیفات الرھن العقѧاري       : 2007 فبرایر

یѧات الإفѧلاس فѧي    یتكثف فѧي الولایѧات المتحѧدة ویسѧبب أولѧى عمل      ) بقدرة كافیة على التسدید   

أمѧام مخѧاطر اتسѧاع       البورصѧات تتѧدھور   : 2007 أغسѧطس . مؤسسات مصرفیة متخصصة  

عѧѧدة : 2007 دیسѧѧمبر - أكتѧوبر . السѧѧیولةالأزمѧة والمصѧѧارف المركزیѧة تتѧѧدخل لѧѧدعم سѧوق    

  . مصارف كبرى تعلن انخفاض كبیر في أسعار أسھمھا بسبب أزمة الرھن العقاري

یخفѧض معѧѧدل  ) البنѧك المركѧѧزي (مریكѧي  الاحتیѧاطي الفѧѧدرالي الأ : 2008 ینѧایر  22

وھو إجراء ذو حجم استثنائي، ثم تخفیضѧھ   % 3,50فائدتھ الرئیسیة ثلاثة أرباع النقطة إلي       

  .2008بین ینایر وابریل % 2تدریجیاً إلي 

  . نورذرن روكالحكومة البریطانیة تؤمم بنك : 2008 فبرایر 17       

  . تضافر جھود المصارف المركزیة مجدداً لمعالجة سوق التسلیفات: 2008 مارس 11

بیѧѧر  یعلѧѧن شѧѧراء بنѧѧك الأعمѧѧال الأمریكѧѧي   جѧѧي بѧѧي مورجѧѧان تشѧѧیز : 2008 مѧѧارس 16

  .  بسعر متدن ومع المساعدة المالیة للاحتیاطي الفدراليستیرنز

رف یو بي إس السویسري بنشر نتائج التحقیقات الداخلیة    قام مص : 2008 إبریل24

حول الأسباب الحقیقیة وراء خسارتھ الفادحة جراء أزمة الرھن العقاري الأمیركیة، والتѧي        

 ملیѧار دولار مѧن أصѧولھ، فѧي أكبѧر خسѧارة یتعѧرض لھѧا أول مصѧرف          40أدت إلى شطب    

  . ال إدارة الثروات الخاصةسویسري، والمصنف الثالث أوروبیاً، والأول عالمیاً في مج

قѧѧال مسѧѧؤول بѧѧوزارة الخزانѧѧة الأمیركیѧѧة إن أزمѧѧة الѧѧرھن العقѧѧاري  : 2008 مѧѧایو 3

بدأت تخف بعد الجھود التي قام بھا الاحتیاطي الاتحادي والبنѧوك المركزیѧة الأخѧرى لضѧخ       

وقال كلي لوري مسѧاعد وزیѧر الخزانѧة للشѧؤون الدولیѧة إن          . الأموال في المؤسسات المالیة   

الاحتیاطي الاتحادي والبنوك الأخرى تنسق جھودھا لحمایة النظام المѧالي مѧن الاضѧطراب     

                                                
 . مراحل تطور الازمة–روبرت سكوت :راجع  31



 25

كمѧѧѧا أشѧѧѧار لѧѧѧوري إلѧѧѧى أن  , م2007بعѧѧѧدما ظھѧѧѧرت أزمѧѧѧة قѧѧѧروض الѧѧѧرھن العقѧѧѧاري سѧѧѧنة   

 بسѧبب الأزمѧة المالیѧة،    ردولا ملیѧار  300المؤسسات المالیѧة أبلغѧت عѧن خسѧائر زادت عѧن       

 المركزیѧѧة؛ ممѧѧا سѧѧاعد   مѧѧن البنѧѧوكدولار ملیѧѧار 200لكѧѧن تѧѧم تخفیѧѧف ھѧѧذه المشѧѧكلة بتѧѧوفیر   

  . البنوك في توفیر القروض

وزارة الخزانѧѧѧة الأمریكیѧѧѧة تضѧѧѧع المجمѧѧѧوعتین العملاقتѧѧѧین فѧѧѧي   : 2008 سѧѧѧبتمبر 7

 تحѧت الوصѧѧایة طیلѧة الفتѧѧرة التѧѧي   فѧاني مѧѧاي  وفریѧدي مѧѧاك  الѧرھن العقѧѧاري مجѧال تسѧѧلیفات  

  .  ملیار دولار200تحتاجانھا لإعادة ھیكلة مالیتھما، مع كفالة دیونھما حتى حدود 

 بإفلاسѧھ، بینمѧا یعلѧن أحѧد     لیمѧان بѧراذرز  اعتراف بنك الأعمѧال     : 2008 سبتمبر 15

 ھو وول ستریت، شراء بنك آخر للأعمال في بنك اوف أمیركا الأمریكیة، المصارفابرز 

 ملیѧار  70، وعشرة مصارف دولیة تتفق على إنشاء صندوق للسیولة برأسمال     میریل لینش 

توافق المصارف المركزیة على فتح مجالات  دولار لمواجھة أكثر حاجاتھا إلحاحاً في حین

  .  تراجع البورصات العالمیةالتسلیف؛ إلا أن ذلك لا یمنع

الاحتیѧѧѧѧاطي الفѧѧѧѧدرالي والحكومѧѧѧѧة الأمریكیѧѧѧѧة تؤممѧѧѧѧان أكبѧѧѧѧر    : 2008 سѧѧѧѧبتمبر 16

 یѧار مل 85 المھددة بالإفلاس عبر منحھا مساعدة بقیمѧة   ایھ آي جي  مجموعة تأمین في العالم     

  . من رأسمالھا% 79,9 مقابل امتلاك دولار

یѧة تواصѧѧل تѧѧدھورھا والتسѧلیف یضѧѧعف فѧѧي   البورصѧѧات العالم: 2008 سѧبتمبر  17

النظام المالي، وتكثف المصارف المركزیة العملیات الرامیة إلѧي تقѧدیم السѧیولة للمؤسسѧات          

  . المالیة

إتѧش بѧѧي أو   یشѧتري منافسѧھ   لویѧد تѧѧي إس بѧي  البنѧك البریطѧاني   : 2008 سѧبتمبر  18

 دولار ملیѧѧار 700السѧѧلطات الأمریكیѧѧة تعلѧѧن أنھѧѧا تعѧѧد خطѧѧة بقیمѧѧة      .  المھѧѧدد بѧѧالإفلاس إس

  . لتخلیص المصارف من أصولھا غیر القابلة للبیع

 التحѧرك فѧوراً   یوجѧھ نѧداء إلѧى       جѧورج بѧوش   الرئیس الأمریكѧي    : 2008 سبتمبر 19

  . الولایات المتحدةحیال خطة لإنقاذ المصارف لتفادي تفاقم الأزمة في 
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 الجمعیѧѧة العامѧѧةالأزمѧѧة المالیѧѧة تطغѧѧى علѧѧى المناقشѧѧات خѧѧلال  :  2008 سѧѧبتمبر 23

الأسѧѧواق المالیѧѧة تضѧѧاعف قلقھѧѧا أمѧѧام المماطلѧѧة حیѧѧال الخطѧѧة    . نیویѧѧوركللأمѧѧم المتحѧѧدة فѧѧي  

  . الأمریكیة

 البلجیكیѧѧѧة المجموعѧѧة المصѧѧѧرفیة والتѧѧѧأمین  سѧѧѧھمانھیѧѧѧار سѧѧѧعر : 2008 سѧѧبتمبر  26

 فѧي البورصѧة بسѧبب شѧكوك حѧول قѧدرتھا علѧى الوفѧاء بالتزاماتھѧا، وفѧي            فورتیس الھولندیة

 بمسѧѧاعدة واشѧѧنطن میوتشѧѧوال  منافسѧѧھ جѧѧي بѧѧي مورغѧѧان  الولایѧѧات المتحѧѧدة، یشѧѧتري بنѧѧك    

   .السلطات الفدرالیة

وفѧѧي . خطѧѧة الإنقѧѧاذ الأمریكیѧѧة موضѧѧع اتفѧѧاق فѧѧي الكѧѧونغرس      : 2008 سѧѧبتمبر 28

، وفѧѧѧي ولوكسѧѧѧمبورج وھولنѧѧѧدا بلجیكѧѧѧا مѧѧѧن قبѧѧѧل سѧѧѧلطات فѧѧѧورتیسأوروبѧѧѧا، یجѧѧѧري تعѧѧѧویم 

  . برادفورد وبینجليبریطانیا، یجري تأمیم بنك 

 وبورصة وول ستریت تنھار. مجلس النواب الأمریكي یرفض خطة الإنقاذ: 2008

  . ))1(أنظر الشكل (

  م2008الشكل البیاني یوضح انھیار وول ستریت في اكتوبر 

  

  

  

  

  

  

 وول سѧتریت فѧي منتصѧف شѧھر     الرسم البیاني یوضح التذبѧذب الѧذي كانѧت تمѧر بѧھ       

، واعلنѧت  )2.02(م، بلغت نسبة النمѧو فѧي النتѧاج القѧومي الاجمѧالي        2008اكتوبر من العام    

 الأیام

 حجم التداول
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 نѧѧوع مѧѧن الوظѧѧائف المدرجѧѧة لѧѧدیھا مѧѧن ادى تسѧѧریح  153وول سѧѧتریت عѧѧن اسѧѧتغنائھا عѧѧن 

م رقѧѧѧم قیѧѧѧاس الولایѧѧѧات المتحѧѧѧدة  2008الآلاف مѧѧѧن العѧѧѧاملین وبلغѧѧѧت البطالѧѧѧة خѧѧѧلال العѧѧѧام  

م فیما سѧجلت معѧدلات تضѧخم نسѧب مسѧتقرة منѧذ         2008خلال العام   ) 5.6(ریكیة بلغت   الام

  %).4.4(م لم یبارح معدل التضخم نسبة 2008م الي فبرایر 2007فبرایر 

فیما سجل الدولار مقابل الیورو انخفاضا ملحوظاً فѧي بدایѧة تعѧاملات شѧھر نѧوفمبر              

ع مرة أخرى فѧي ظѧل ارھاصѧات تمریѧر     م ثم عاد سعر الدولار الي الارتفا  2008من العام   

الكونجرس الامریكي لخطѧة الانقѧاذ وبعѧد ان سѧجل الیѧورو ارتفاعѧا علѧى الѧدولار بلѧغ نسѧبة               

م 1999 مѧѧن الشѧѧھر عѧѧاد ان یسѧѧجل ادنѧѧى انخفѧѧاض لѧѧھ منѧѧذ العѧѧام  11 و10خѧѧلال ایѧѧام .% 2

بلغѧѧت وقѧѧد سѧѧجل الѧѧدولار انخفاضѧѧا مقابѧѧل الѧѧین الیابѧѧاني   % 2.4مقابѧѧل الیѧѧورو بلغѧѧت نسѧѧبتھ  

ویرجѧѧѧع ذلѧѧѧك لانخفѧѧѧاض الѧѧѧدولار بعѧѧѧد الارتفѧѧѧاع الѧѧѧذي شѧѧѧھده بسѧѧѧبب تمریѧѧѧر       .% 2نسѧѧѧبتھ 

  )).2(انظر الشكل (الكونجرس للخطة مما جعل المضاربین یتجھون للبیع لجني الارباح 

الشكل البیاني یوضح تداول العملات مقابل الدولار في بورصة وول ستریت خلال شھر 

  م2008نوفبر 

  

  

  

  

  

البورصѧѧات الأوروبیѧѧة بقѧѧوة ھѧѧي الأخѧѧرى وفѧѧي وقѧѧت سѧѧابق خѧѧلال       كمѧѧا تراجعѧѧت  

النھѧѧѧار؛ وفѧѧѧي اللحظѧѧѧة ذاتھѧѧѧا واصѧѧѧلت معѧѧѧدلات الفوائѧѧѧد بѧѧѧین المصѧѧѧارف ارتفاعھѧѧѧا مانعѧѧѧةً       

 الأمریكѧي  سѧیتي جѧروب  وقبل رفض الخطѧة، أعلѧن بنѧك    . المصارف من إعادة تمویل ذاتھا    

 الأیام

 حجم التداول
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، تѧѧم تعلیѧѧق جلسѧѧة البرازیѧѧلوفѧѧي .  بمسѧѧاعدة السѧѧلطات الفدرالیѧѧةواكوفیѧѧاانѧѧھ یشѧѧتري منافسѧѧھ 

  %. 10التداول في البورصة التي سجلت خسارة تفوق 
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 -: الاقتصاد الامریكي والاوربيتداعیات الازمة على

، )جѧѧيأیѧѧھ آي ( أمیركѧѧان إنترناشѧѧونال غѧѧروب   :واجھѧѧت شѧѧركة التѧѧأمین الأمیركیѧѧة  

والتي تعتبر من أكبر شركات التأمین في العالم، مخاطر جسیمة بعد الأزمة المالیѧة التѧي مѧا          

زالѧѧت تعصѧѧف بالاقتصѧѧاد الأمیركѧѧي إثѧѧر الإعѧѧلان عѧѧن إفѧѧلاس لیمѧѧان بѧѧراذرز الاسѧѧتثماري     

لمѧالي منѧذ الكسѧاد    وفرض بیѧع بنѧك میریѧل لیѧنش المنѧافس، وذلѧك فѧي أكبѧر صѧدمة للقطѧاع ا               

) البنѧѧك المركѧѧزي الأمیركѧѧي (واسѧѧتعان مجلѧѧس الاحتیѧѧاطي الاتحѧѧادي  , م 1929الكبیѧѧر عѧѧام 

 الاستثماري لیراجع الخیارات لشركة أیھ آي جѧي للتѧأمین التѧي فقѧدت     ببنك مورغان ستانلي  

ة ترتیѧب قѧروض   وبحѧث المجلѧس إمكانیѧ   ,  العام الجѧاري  من قیمتھا منذ مطلع   % 90حوالي  

 خیѧارات  بالإضѧافة إلѧى  ) أیѧھ آي جѧي  (  لѧدعم شѧركة   دولار ملیѧار  75تتراوح بین سѧبعین و      

 وتحول إلى غولدمان ساكس وجیبي مورغان المستشار المالي للشѧركة لبحѧث    مالیة أخرى، 

مجموعѧة مѧن الخیѧѧارات مشѧیراً إلѧѧى أن التسѧھیل الائتمѧاني الѧѧذي سѧیكون قرضѧѧاً مجمعѧاً مѧѧن        

كمѧا كشѧف الاحتیѧاطي الاتحѧادي     , عدد من البنوك ھو مجѧرد أحѧد الخیѧارات التѧي تѧم بحثھѧا          

روضѧѧѧھ للبنѧѧѧѧوك والمؤسسѧѧѧات المالیѧѧѧة، وتوسѧѧѧیع نطѧѧѧاق المؤسسѧѧѧѧات      عѧѧѧن خطتѧѧѧھ لزیѧѧѧادة ق   

وقѧѧال رئѧѧیس البنѧѧك الاتحѧѧادي بѧѧن   , والشѧѧركات التѧѧي یمكنھѧѧا الاسѧѧتفادة مѧѧن ھѧѧذه التسѧѧھیلات    

برنѧѧانكي إنѧѧھ ینѧѧاقش مѧѧع مشѧѧاركین بالسѧѧوق نقѧѧاط الضѧѧعف والھشاشѧѧة بالسѧѧوق بعѧѧد انھیѧѧار         

, لرسѧѧمي والخѧاص علѧى ذلѧѧك   مؤسسѧة مالیѧة كبѧѧرى، والѧردود المناسѧبة مѧѧن قبѧل القطѧاعین ا      

وجѧѧاءت ھѧѧذه المواقѧѧف فѧѧي ظѧѧل مخѧѧاوف متزایѧѧدة مѧѧن حصѧѧول انھیѧѧار مѧѧالي عѧѧالمي نتیجѧѧة      

وذكѧѧѧر مѧѧѧارك بѧѧѧادو المحلѧѧѧل الإسѧѧѧتراتیجي فѧѧѧي كѧѧѧانتور       , الأزمѧѧѧة الاقتصѧѧѧادیة الأمیركیѧѧѧة   

القلق بالنسبة لبنك أوف أمیركا یتمثѧل فѧي الѧدین    "فیتزغیرالد آند كو في سان فرانسیسكو أن       

, مضیفا أن ھنѧاك خشѧیة مѧن أن یكѧون البنѧك قѧد قضѧم قطعѧة أكبѧر مѧن قدرتѧھ                " یكتسبھالذي  

ومѧع سѧѧقوط المزیѧѧد مѧن الضѧѧحایا الجѧѧدد والأكبѧر للأزمѧѧة المتزایѧѧدة، قѧال مجلѧѧس الاحتیѧѧاطي      

وكانت عشرة من أكبر بنѧوك  , الاتحادي للمرة الأولى إنھ سیقبل أسھما مقابل قروض نقدیة         

 صѧندوق طѧواريء بحجѧѧم سѧبعین ملیѧѧار دولار، علѧى أن یكѧѧون     العѧالم قѧد اتفقѧѧت علѧى إنشѧѧاء   

وفي الأسواق المالیة كان سѧھم  , باستطاعة أي منھم الحصول على ما یصل ثلث ھذا المبلغ       

بنك أوف أمیركا الأكثر تراجعا أمس رغم أن البنك سیتجاوز منافسھ سیتي غروب، لیصبح   

, اذ المقѧرر علѧѧى میریѧѧل لیѧѧنش  أكبѧر بنѧѧك فѧѧي الѧبلاد مѧѧن حیѧѧث الأصѧѧول مѧن خѧѧلال الاسѧѧتحو    
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، فѧѧي حѧѧین تراجѧѧع مؤشѧѧر %4.4وأغلѧق أمѧѧس مؤشѧѧر داو جѧѧونز الصѧѧناعي منخفضѧѧا بنسѧѧبة  

 )32( سѧѧنتا18إلѧѧى % 95وانخفضѧѧت أسѧѧھم لیمѧѧان بنسѧѧبة  %. 4.7سѧѧتاندرد آنѧѧد بѧѧورز بنسѧѧبة  

طالت تداعیات أزمة الرھن العقاري الأمیركیة مختلف القطاعات الاقتصادیة فѧي الولایѧات         

 وأوروبا وأدت إلى خسائر مالیة لا یمكن حصѧرھا وتكبѧدت البنѧوك خسѧائر ضѧخمة              المتحدة

وقالت إن الأزمة الائتمانیة ترجع إلى توقف عѧدد كبیѧر مѧن       , وأعلن إفلاس وانھیار بعضھا     

المقترضѧین عѧѧن سѧѧداد الأقسѧѧاط المالیѧة المسѧѧتحقة علѧѧیھم ممѧѧا أدى إلѧى تكبѧѧد أكبѧѧر مؤسسѧѧتین     

ا فاني ماي وفریدي ماك خسائر بالغة جعلت وزارة الخزانة للرھن العقاري في أمیركا وھم

الأمیركیة تضطر لإنقاذھما لأول مرة من نوعھا مما كان لھ دور في إنقاذ الاقتصاد العالمي 

وأضافت أن المؤسستین الأخیرتین تتعاملان بمبلغ سѧتة تریلیونѧات دولار وھѧو مبلѧغ          , أیضا

وأكدت أن الأزمة المالیة الحالیѧة  , ربیة مجتمعة یعادل ستة أمثال حجم اقتصادیات الدول الع 

لم یشھد مثلھا العѧالم منѧذ قѧرن مѧن الزمѧان وسѧتكون لھѧا تѧداعیات علѧى عѧدة بنѧوك وسѧتنھار              

وتطرقت خبیرة التمویل إلى عѧدم معرفѧة المحفظѧة الاسѧتثماریة     , مصارف أو تعلن إفلاسھا   

ر المؤسسات المالیة بعامل الثقة لمؤسسات مالیة عدیدة ولا یعرف مدى الخسائر فیھا وستتأث

, بین المستثمرین مما یثیر مخاوف من إحجام المستثمرین عن الاستثمار وتѧداعیات أخѧرى         

ورأت أنھ لا یمكن الفصل بین أسواق المѧال سѧواء الأسѧھم أو سѧندات العقѧار أو العمѧلات أو          

دث خѧلال  واعتبѧرت أن مѧن الصѧعب الѧتكھن بمѧا سѧیح      , البنوك فكلھѧا مѧرتبط بعضѧھ بѧبعض       

مѧѧن ) البنѧѧك المركѧѧزي الأمیركѧѧي (الأیѧѧام المقبلѧѧة ومѧѧا سѧѧیتخذه مجلѧѧس الاحتیѧѧاطي الاتحѧѧادي    

وأكد الرئیس الأمیركي جورج بوش سѧعي إدارتѧھ   , خطوات لمواجھة الأزمة المالیة الحالیة  

, للحد من تأثیر إفلاس بنك لیمان برذرز وما یرتبط بھ مѧن تطѧورات علѧى الأسѧواق المالیѧة        

، رابѧѧع أكبѧѧر بنѧѧك بالولایѧѧات المتحѧѧدة، إفلاسѧѧھ فѧѧي سѧѧاعة    "لیمѧѧان بѧѧرذرز"ف وأشѧѧھر مصѧѧر

مبكرة الاثنین عقب فشل الجھود المبذولة لإنقѧاذه، وسѧیقدم البنѧك إشѧھار إفلاسѧھ إلѧى محكمѧة         

  .)33(الإفلاس لمنطقة جنوب نیویورك

, وبرر البنك ھذه الخطوة بالمحافظة على أكبر حد ممكن من قیمتھ وحمایѧة أصѧولھ       

بد لیمان بѧرذرز خسѧائر تقѧدر بملیѧارات الѧدولارات بسѧبب اسѧتثماراتھ فѧي سѧوق الѧرھن            وتك

 إلѧى إغѧلاق بنѧك    2008ولجأت سѧلطات مراقبѧة المصѧارف الأمیركیѧة فѧي یولیѧو         , العقاري  
                                                

32 Www.wikipedia. Com 
  . الازمة المالیة العالمیة- مصطفي محمد عبداالله. د: راجع 33
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فیرست ناشیونال بنك أوف نیفادا بفروعѧھ الخمسѧة والعشѧرین، وأغلقѧت أیضѧا بنѧك فیرسѧت         

عѧت أصѧول البنكѧین المملѧوكین لشѧركة فیرسѧت ناشѧیونال         وبی, ھیریتج بنѧك بفروعѧھ الثلاثѧة        

 ملیѧارات دولار  3.6وبلغѧت قیمѧة أصѧول المصѧرفین      . بنك القابضة إلѧى فѧروع بنѧك أوماھѧا         

 4.1 منخفضѧѧة عمѧѧا كانѧѧت علیѧѧھ قبѧѧل سѧѧتة أشѧѧھر حیѧѧث كانѧѧت قیمتھѧѧا         2008بنھایѧѧة یونیѧѧو  

ات المتحѧѧدة تكبѧѧده وأعلѧѧن بنѧѧك وتشѧѧوفیا كѧѧورب رابѧѧع أكبѧѧر بنѧѧك فѧѧي الولایѧѧ  , ملیѧѧارات دولار

 ملیارات دولار، أغلقت 8.86خسائر ربع سنویة قیاسیة في الربع الثاني من ھذا العام بقیمة 

سلطات مراقبة المصارف الأمیركیة بنك فیرست ناشونال بنك أوف نیفادا بفروعѧھ الخمسѧة    

ن وبیعت أصѧول البنكѧی  , والعشرین، وأغلقت أیضا بنك فیرست ھیریتج بنك بفروعھ الثلاثة    

المملوكین لشركة فیرست ناشیونال بنك القابضة إلى فروع بنك أوماھا الذي سѧیعید فتحھمѧا         

 ملیارات 3.6وبلغت قیمة أصول المصرفین , الاثنین بعد إغلاق السلطات لھما یوم الجمعة   

م منخفضة عن مѧا كانѧت علیѧھ قبѧل سѧتة أشѧھر حیѧث كانѧت قیمتھѧا          2008دولار بنھایة یونیو 

وھѧѧذان الإفلاسѧѧان الجدیѧѧدان یرفعѧѧان عѧѧدد المصѧѧارف التѧѧي أعلنѧѧت       , ر  ملیѧѧارات دولا4.1

وفѧѧي الحѧѧادي عشѧѧر مѧѧن یولیѧѧو   , إفلاسѧѧھا فѧѧي الولایѧѧات المتحѧѧدة منѧѧذ بدایѧѧة العѧѧام إلѧѧى سѧѧبعة    

ي أعلن مصرف إن دي ماك في كالیفورنیѧا إفلاسѧھ فѧي ثالѧث أكبѧر حѧدث مѧن نوعѧھ                 2008

,  ملیѧѧار دولار 32  المصѧѧرف بلغѧѧت بالتѧѧاریخ الحѧѧدیث للولایѧѧات المتحѧѧدة، علمѧѧا أن أصѧѧول 

 لیشتریھ بنك جي بي مورغان في صѧفقة  2008ومن قبلھ أفلس بنك بیر ستیرنز في مارس         

ویأتي تتابع الإفلاسات المصرفیة غربي الولایات , أشرف علیھا البنك المركزي الأمیركي      

ات الخطیѧرة  المتحدة مع استفحال أزمة السوق العقاریة وتعثر مؤسسѧات عدیѧدة ھѧذه التѧداعی      

علѧѧي الاقتصѧѧاد الامریكѧѧي جعѧѧل یتحѧѧدث عѧѧن ان العقѧѧود القادمѧѧة ھѧѧي عقѧѧود تعѧѧدد الاقطѧѧاب        

الاقتصادیة وان ما یحدث یثبت صحة ما ذھب الیھ المفكر الالماني كارل ماركس بѧان عھѧد      

الرسѧѧѧمالیة ودخѧѧѧول عصѧѧѧر الشѧѧѧیوعیة فیمѧѧѧا جعѧѧѧل الѧѧѧبعض الاخѧѧѧر یتحѧѧѧدث نظریѧѧѧات بدیلѧѧѧة     

 الا ان المتѧابع لتѧاریخ امریكѧا الاقتصѧادي یѧري ان      )34( الاسѧلامي   للراسمالیة مثѧل الاقتصѧاد    

ھذه الازمة لم تكن الاولي من نوعھѧا التѧي تصѧیب الولایѧان المتحѧدة الامریكیѧة فقѧد تعѧرض                 

م 1958م 1948م و1930الاقتصѧѧاد الامریكѧѧي للعدیѧѧد مѧѧن الازمѧѧات ایتѧѧداء بازمѧѧة اعѧѧوام        

یعѧѧѧاً ونشѧѧѧط اقتصѧѧادھا واصѧѧѧبح رائѧѧѧد   وقѧѧد تعافѧѧѧت امریكѧѧѧا منھѧѧا جم  )35(م 1994م و1987و

                                                
  .ازمة النظام المالي العالمي في میزان الفكر الاقتصادي الاسلامي–حسین حسین شحاتة .د 34
35 imi granr –الازمة المالیة الحالیة بین الحالمین والشامتین  
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الاقتصѧѧاد العѧѧالمي فتعامѧѧل امریكѧѧا مѧѧع مثѧѧل ھѧѧذه الازمѧѧات لا یكѧѧون مѧѧن منطلقѧѧات عاطفیѧѧة        

وایدلوجیة متصلبة وانما من منطلقات علمیة بحتة تتمثل في البحѧوث والدراسѧات والتѧي یѧتم        

 الي نسبة اقل التعامل معھا وفق مؤسساتیة لازالت الاثار الضار لمثل ھذه الازمات یتضائل

  .)36(عبر الزمن

  -:اعیات الازمة علي الاقتصادیات الاوربیةدت

ھنالك ارتباط بین السوق المالیة الاوربیة والامریكیة ولكن الفرق یكمن في الطریق      

التي یتم التعامل بھا مع الازمة ففي الوقت تعمل فیھ الحكومة علي ضخ مبالغ طائلة لتطبیق     

 اتجھѧت السѧلطات   )37 (ت التѧي اصѧابت اسѧواق المѧال الامریكیѧة       خطة شاملة لمعالجة الاختلا   

النقدیة في الدول الاوربیة علي معالجѧة الاخѧتلال داخѧل كѧل مؤسسѧة مالیѧة بطریѧق منفصѧلة                 

قѧرر مصѧرف كѧومیرتس    ففѧي الوقѧت   ,  عن التي تمت بھا اختلال المؤسسة المالیة الاخري  

ل الاسѧتغناء عѧن تسѧعة آلاف وظیفѧة  فѧي      بنك ثاني أكبر البنوك الألمانیة في بدایة شѧھر أیلѧو      

 ملیѧار دولار وذلѧѧك  14.5وبلغѧت قیمѧة الصѧѧفقة   , إطѧار صѧفقة شѧѧراء منافسѧھ دریسѧدنر بنѧѧك     

فیما یوصف بأنھ أكبر عملیة إعادة ھیكلة في القطاع المصرفي الألماني منذ أكثر من سѧبعة       

بنѧوك البریطانیѧة   ضمن إعѧلان خسѧائر ال  ) آر بي أس(أعلن رویال بنك أوف أسكتلند أعوام    

فѧѧي ) دولار ملیѧѧار 1.35 (إسѧѧترلیني جنیѧѧھ ملیѧѧون 691م خسѧѧائر بلغѧѧت 2008لشѧѧھر یولیѧѧو 

 رئѧѧیس وھبطѧѧت أسѧѧواق الأسѧѧھم الأوروبیѧѧة بعѧѧدما أكѧѧد    , م 2009النصѧѧف الأول مѧѧن العѧѧام   

الوزراء البریطاني غوردن براون قرار السلطات البریطانیѧة تѧأمیم مصѧرف برادفѧورد أنѧد         

 المصѧرفان اللѧذان تѧѧأثرا   ,بینغلѧي، كمѧا سѧلكت بلجیكѧا الخطѧوة نفسѧѧھا مѧع مصѧرف فѧورتیس         

كثیرا بآثار أزمة الرھن العقاري في الولایات المتحѧدة، خلقѧا حالѧة مѧن التѧوتر والترقѧب فѧي          

 مما دعا فرنسا إلى عقد مؤتمر دولي لمناقشѧة الأزمѧة الحالیѧة          )38(الأسواق المالیة الأوروبیة  

     ѧѧباب إفѧѧان أسѧѧي بیѧѧري فѧѧي إس السویسѧѧو بѧѧرف یѧѧر مصѧѧح تقریѧѧت أوضѧѧي ذات الوقѧѧلاس وف

أن سѧѧوء تقѧѧدیر درجѧѧات المخѧѧاطرة فѧѧي المعѧѧاملات المعقѧѧدة المرتبطѧѧة بѧѧالرھن        : المصѧѧرف

العقاري كانت من أھم أسباب تلك الخسارة الفادحة، كما برر المصرف ذلك برغبة القائمین 

علѧى قطѧѧاع الѧѧرھن العقѧѧاري فѧѧي تحقیѧѧق أكبѧر قѧѧدر ممكѧѧن مѧѧن الأربѧѧاح بقطѧѧاع الاسѧѧتثمارات    

                                                
 . الازمة المالیة الدولیة –الله مصطفي محمد عبدا.د:راجع 36
  .بنود خطة الانقاذ من ازمة القروض العقاریة 37
38 www.wikipedia.com 
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كمѧا اعتѧرف التقریѧر    , ول إلى مرتبѧة متمیѧزة علѧى مسѧتوى العѧالم       العقاریة، طمعاً في الوص   

بأنѧѧھ رغѧѧم درایѧѧة مجموعѧѧة العمѧѧل المتخصصѧѧة فѧѧي إدارة الاسѧѧتثمارات العقاریѧѧة بالمخѧѧاطر    

المحیطة بالسوق الأمیركیѧة، إلا أنھѧا لѧم تطالѧب بتقیѧیم تѧأثیر تلѧك المخѧاطر علѧى معاملاتھѧا،             

ووفقѧѧاً للتقریѧѧر ,  الѧرھن العقѧѧاري الأمیركیѧѧة  كمѧا لѧѧم تضѧѧع حѧѧداً أقصѧى لتعاملاتھѧѧا فѧѧي قطѧѧاع  

حیث نصحت مجموعة مѧن الخبѧراء   , م 2005الصادر  فإن جذور المشكلة تعود إلى العام       

من خارج المصرف بالتعامل مع سندات الرھن العقاري الأمیركیة، فانساق مصرف یو بي 

ة رفعѧت مѧن مكانѧة    إس وراء تلك التوصیة، واندفع بقوة في شراء وتأسیس حقائب استثماری  

والѧѧذي فѧѧاقم مѧѧن حجѧѧم الخسѧѧائر أن      , البنѧѧك فѧѧي الأسѧѧواق العالمیѧѧة بعѧѧد بیعھѧѧا للمسѧѧتثمرین       

المصرف قام بالاسѧتثمار بقѧوة فѧي بعѧض صѧنادیق الإحتیѧاط حتѧى إغلاقھѧا بخسѧارة كبیѧرة،               

لیكتشف خبراء مصرف یو بي إس أن تعاملاتھا لم تكن تتمتѧع بالشѧفافیة الكاملѧة، بѧل لѧم یقѧم            

 .) 39(راء بأي دراسة حول نسبة المخاطر المحتملة فیھاالخب

وقد تزامن نشر تلك النتائج مع إعلان المصرف التجاري الألماني عن عمل دراسة     

حѧول أكثѧѧر المصѧارف تضѧѧرراً مѧن أزمѧѧة الѧѧرھن العقѧاري الأمیركیѧѧة، وقѧد وُجѧѧِدَ أن البنѧѧوك       

ذلك المرتبѧة الثانیѧة بعѧد    من أصولھا المالیة، لتحتل ب  % 40السویسریة خسرت في المتوسط     

بعض المؤسسات المالیة الأمیركیة، بینما اكتفت المؤسسѧات المالیѧة الألمانیѧة بتراجѧع نسѧبتھ          

  %.5في أصولھا، وكانت بریطانیا أقلھا خسارة بنسبة % 15

                                                
39 www.wikipedia.com 
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  -:تداعیات الازمة المالیة علي منطقة جنوب شرق اسیا
م مѧѧالي مخѧѧتلط او لیبرالѧѧي مطعѧѧم   تعتبѧѧر منطقѧѧة جنѧѧوب شѧѧرق اسѧѧیا ذات نظѧѧا   

بѧѧبعض الحقѧѧن الاشѧѧتراكیة ففѧѧي الوقѧѧت تبتعѧѧد فیѧѧھ الدولѧѧة بصѧѧورة كاملѧѧة عѧѧن النشѧѧاط    

الاقتصادي المالي في الدول الغربیة نجد الدولة تتدخل في النشѧاط الاقتصѧادي المѧالي              

في دول جنوب شرق اسیا بصورة مباشرة باغلاق الاسواق كما یحدث في الصѧین او          

ر مباشرة عن طریق سن قوانین للتحكم فѧي النشѧاط المѧالي خصوصѧاً بعѧد            بصورة غی 

ي  وایضاً تختلف اسواق المال الغربیة عن اسواق المال الآسیویة فѧ     )40(م  1997ازمة  

اق المѧѧال الغربیѧѧة فѧѧي راس مالھѧѧا علѧѧي كبریѧѧات  مصѧѧادر الرسѧѧملة فبینمѧѧا تعتمѧѧد اسѧѧو 

س مѧال كبیѧر نجѧد ان اسѧواق     الشركات والبنوك التجاریѧة ھѧي بالتѧالي اسѧواق ذات را         

المѧѧال فѧѧي جنѧѧوب اسѧѧیا تعتمѧѧد فѧѧي راسѧѧمالھا علѧѧي صѧѧغار المسѧѧتثمرین والمѧѧواطنین       

   .)41 (صغیروبالتالي ھي اسواق ذات راسمال 

  :مالیزیا والازمة

یعتبѧѧر الاقتصѧѧاد المѧѧالیزي الاقѧѧل تѧѧاثراً بالزمѧѧة المالیѧѧة العالمیѧѧة بعѧѧد الاقتصѧѧاد    

ك الي التشریعات القانونیة التي تضѧبط حركѧة   الصیني في منطقة شرق اسیا ویعود ذل    

ولكѧن لا یعنѧي ذلѧك عѧدم تѧاثر الاقتصѧاد       , م 1998سوق المال و اعتبارھا من تجربѧة       

ملیار رنجت أي ما یعادل ملیار 7المالیزي بالازمة فقد اعلنت الحكومة عن ضخ مبلغ 

د .وصѧفھا أ دولار لمواجھة تداعیات الازمѧة المالیѧة علѧي الاقتصѧاد المѧالیزي و التѧي                 

مطالبѧѧاً ,  بانھѧѧا قلیلѧѧة للمسѧѧاعدة للحѧѧد مѧѧن اثѧѧر الازمѧѧة علѧѧي مѧѧالیزا      )42(محمѧѧد سѧѧلام  

 كالولایѧات  ىكبѧر اقتصѧادیة  الحكومة باقامة علاقѧات اقتصѧادیة اسѧتراتیجیة مѧع قѧوي             

المتحѧدة الامریكیѧѧة والاتحѧѧاد الاوربѧѧي لتجنѧѧب أي حركѧѧة تصѧѧحیح مسѧѧار كبیѧѧرة تنھѧѧك   

ثیر الازمة الحالیѧة علѧي الاقتصѧاد المѧالیزي اذا مѧا قѧورن        الا ان تا  , الاقتصاد المحلي   

م نجѧѧد انѧѧھ اقѧѧل ففѧѧي الوقѧѧت الѧѧذي كѧѧان یبلѧѧغ فیѧѧھ      1998م و1997بѧѧاثر ازمѧѧة اعѧѧوام  

بلغ الیوم خѧلال  م فإنھ قد 1997أزمة   ملیار رنجت خلال     20الاحتیاط النقدي المحلي    

                                                
  The Asian Liquidity Crisis :راجع 40
 .characteristic of the Asian economic development modle –مصطفي محمد عبداالله .د 41
 .الجامعة الاسلامیة العالمیة في مالیزیا –استاذ بكلیة الاقتصاد  42
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و بسѧبب  ) ولار  د3.5الرنجѧت یعѧادل   ( ملیѧار رنجѧت   1000اكثر من الحالیة  لازمة  ا

الاضѧѧطرابا السیاسѧѧیة التѧѧي تصѧѧیب مالیزیѧѧا ھѧѧذه الایѧѧام تعѧѧاني فیѧѧھ مالیزیѧѧا تسѧѧجیل           

الاستثمار الاجنبي لمعدلات زائدة مما یعني تخوف راس المال الوطني من الاستثمار       

 مما قد یخلق أزمة مالیة مرة أخѧرى إذا لѧم   .في الداخل بسبب عدم الاستقرار السیاسي     

ت ذلѧك الاسѧتثمار الاجنبѧي والاسѧتفادة منھѧا وتحدیѧد سѧلبیاتھ والعمѧل          یتم تحدید إیجابیѧا   

  .)43(على تلافیھا مستقبلاً

  :كوریا الجنوبیة والازمة

م  ان 2007كان اھم انعكاسѧات الازمѧة علѧي سѧوق المѧال الكوریѧة فѧي یولیѧو               

وقѧѧد توقعѧѧت أغلѧѧب   , )44( %10.1أغلѧѧق مؤشѧѧر كوسѧѧبي بكوریѧѧا الجنوبیѧѧة منخفضѧѧا     

 الجنوبیة حل الأزمѧة المالیѧة العالمیѧة فѧي غضѧون سѧنتین أو ثѧلاث               الشركات الكوریة 

 وشѧاركت  )45(سنوات حسب نتائج استطلاع أجرتھ غرفة التجارة والصѧناعة الكوریѧة       

مѧѧن الشѧѧركات التѧѧي تѧѧم اسѧѧتطلاع ارائھѧѧا أن حѧѧل    % 83.9ورأت  ,  شѧѧركة180فیѧѧھ 

 % 11.7یمѧا رأت  ف, یستغرق مابین سѧنتین وثѧلاث سѧنوات      الأزمة المالیة العالمیة قد   

مѧѧن  % 4.4وتوقعѧѧت نسѧѧبة , مѧѧن الشѧѧركات أن معالجѧѧة الأزمѧѧة سѧѧیتم فѧѧي سѧѧنة واحѧѧدة

الشѧركات   مѧن  % 51.7فیمѧا توقعѧت    , الشركات أن الحل سیتم خѧلال خمѧس سѧنوات       

مѧѧن الشѧѧركات التѧѧي شѧѧاركت فѧѧي   % 66.7وطالبѧѧت , اسѧѧتمرار المشѧѧاكل الاقتصѧѧادیة

سیاسات مناسبة لاستقرار معѧدلات الفائѧدة       الاستطلاع حكومة كوریا الجنوبیة بانتھاج      

 .وأسعار الصرف

ملیѧار دولار  30واعلنت كوریا الجنوبیة في شھر یولیѧو عѧن ضѧخ مبلѧغ قѧدره              

 للبنѧѧوك المحلیѧѧة والمصѧѧدرین وتقѧѧدم ضѧѧمانات حكومیѧѧة بشѧѧأن تعѧѧاملات البنѧѧوك فѧѧي  

 .ةالمالیѧ  الصرف الأجنبي في إطار برنامج یھدف إلى تحقیق الاسѧتقرار فѧي الأسѧواق   

البنѧوك   وقالت كوریا الجنوبیة إنھا لا تفكѧر فѧي ضѧخ أمѧوال عامѧة لأخѧذ حصѧص فѧي        

                                                
43  www.ahewar.org. 
44  www.alaswkq.net.  
45 www.tdwl.net. 
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الودائѧع   المحلیة في الوقت الحالي ولكنھا قد تتخذ مثل ھذه الخطوات وتوسع ضمانات

  .)46(اذا دعت الحاجة لذلك

  :الصین والازمة

 الصین ستخرج معافاة من ھذه الأزمة لكنھا لن تكونیعتقد بعض الخبراء بأن 

بمنѧѧأى كامѧѧل عѧѧن ریاحھѧѧا لكѧѧون الصѧѧادرات الصѧѧینیة تحظѧѧى بمكانѧѧة ھامѧѧة فѧѧي النمѧѧو  

 وقѧد بѧدأت تشѧھد بعѧض التبѧاطؤ بالفعѧل      ) 47(% 40الصیني تتجاوز نسبتھا  الاقتصادي
الاقتصѧѧادات الغربیѧѧة قѧѧد یѧѧدفع بعѧѧض رؤوس الأمѧѧوال الأجنبیѧѧة    كمѧѧا أن تضѧѧرر )48(

وھذا ما أعلنتھ فعلاً بعض الشركات عن الأسواق الصینیة  للعودة إلى بلادھا والنزوح

  ).adidas (مثل

 رابطѧة  وعموما كانت اھم الاحداث الاقتصادیة اتفاق دول لاتحاد الاوربي و    

 فѧѧي محادثѧѧات مѧѧع الیابѧѧان    م2009 یѧѧانیر 30 فѧѧي )آسѧѧیان(دول جنѧѧوب شѧѧرق آسѧѧیا   

والصین وكوریا الجنوبیة على تحدیث شبكة تأسست منذ وقت طویѧل لخطѧوط مبادلѧة         

بھѧѧدف السѧѧماح ,  ملیѧѧار دولار بѧѧین البنѧѧوك المركزیѧة فѧѧي المنطقѧѧة 80عمѧلات بحجѧѧم  ال

لدولة غارقة في أزمة النقد الأجنبي بالحصول على دعم مالي بمبادلة عملتھا بعملات         

  .  )49(جیرانھا
  :سنغافورة والأزمة

م أعلنѧѧت حكومѧѧة سѧѧنغافورة  أنھѧѧا سѧѧتواجھ    2008 مѧѧن العѧѧام  ر نѧѧوفمب27فѧѧي 

 الإنفѧاق العѧام   ضالمالیѧة العالمیѧة علѧي الاقتصѧاد السѧنغافوري بتخفѧی      تداعیات الأزمѧة    

مѧن مخصصѧات رئѧیس الѧوزراء وأعضѧاء         % 19حیث أعلنت عن تخفیض ما نسبتھ       

 ملیون دولار للواحد مѧنھم و تخفѧیض أیضѧاً مѧا نسѧبتھ            2 والتي تتجاوز ال   )50(حكومتھ

مѧة المدنیѧة   من مخصصات البرلمانین وتخفیضات في الأجѧور العامѧة فѧي الخد      % 16

أن سѧنغافورا ستشѧھد تعѧافي    ) وتشي( لوكالة الإنباء السنغافوریة    )51(فیما ذكر بوتكار    

                                                
46 www.algazeera.net.  
   الأزمة المالیة الدولیة–مصطفي محمد عبداالله . د:رجع  47
  الازمة المالیة الدولیة–مصطفي محمد عبداالله . د:رجع  48
49 www.sabanews.net/ar/news166780.htm. 
50  www.tdwl.org. 
  .خبیر اقتصادي فنرسي 51
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م  بعد التحسن الѧذي ستشѧھده  أوربѧا    2009من أثار الأزمة في الربع الثالث من العام        

  . ذات العامنفي الربع الثاني م

         ѧة  ي و   وعموما كانت أھم الإحداث الاقتصادیة اتفاق دول لاتحاد الأوربѧرابط 

 فѧѧي محادثѧѧات مѧѧع الیابѧѧان    م2009 ینѧѧایر 30 فѧѧي )آسѧѧیان(دول جنѧѧوب شѧѧرق آسѧѧیا   

والصین وكوریا الجنوبیة على تحدیث شبكة تأسست منذ وقت طویѧل لخطѧوط مبادلѧة         

بھѧѧدف السѧѧماح ,  ملیѧѧار دولار بѧѧین البنѧѧوك المركزیѧة فѧѧي المنطقѧѧة 80العمѧلات بحجѧѧم  

صول على دعم مالي بمبادلة عملتھا بعملات   لدولة غارقة في أزمة النقد الأجنبي بالح      

  .  )52(جیرانھا

  :افریقیا والازمة

من الصعب التكھن بانعكاسات الازمة علي الاقتصادیات الافریقیة فѧي الوقѧت       

الѧѧراھن لعѧѧدة اسѧѧباب منھѧѧا عѧѧدم وضѧѧوع الѧѧي أي ایѧѧن وصѧѧلت جھѧѧود احتѧѧواء الازمѧѧة    

 لѧم تكѧѧن معدومѧѧة تمامѧѧاص  بالاضѧافة الѧѧي اتسѧѧام الѧدول الافریقیѧѧة بشѧѧح المعلومѧѧات ان  

خاصة في بلدان أفریقیا جنوب الصحراْ التي تعتبر الاكثѧر تضѧرراً فѧي افریقیѧا جѧراء       

مثل ھذه الازمات لاعتمادھا علي المعونة الاجنبیة بملیѧارات الѧدولارت بالضѧافة الѧي      

اعتمادھا علي نمط الاقتصاد الریعي مما جعل معظمھا مصاب بالمرض الھولندي في 

ممѧا سیشѧكل عجѧز    % 50و مع تѧدني اسѧعار الѧنفط عالمیѧاً بنبѧة تقتѧرب مѧن              الاقتصاد  

كبیѧѧر فѧѧي موازنѧѧات ھѧѧذه الѧѧدول التѧѧي تعتمѧѧد فیھѧѧا بنسѧѧب كبیѧѧر علѧѧي عائѧѧدات البتѧѧرول   

الأزمѧة  مما جعل دونالد كابیروكا یحذّر من أن تؤدي     , % 90وال  % 80تتراوح بین   

 في أفریقیا جراء تراجع الطلب وتشدید عملیة نمو الاقتصاد العالمیة إلى تباطؤ     المالیة

وقѧال كابیروكѧا إن أفریقیѧا أقѧل تعرضѧا لآثѧار الأزمѧة نظѧرا          , الحصول على التمویѧل     

لعلاقاتھѧѧا المحѧѧدودة مѧѧع المجتمѧѧع المѧѧالي الѧѧدولي، إلا أنѧѧھ عبѧѧر عѧѧن قلقѧѧھ مѧѧن الآثѧѧار       

وأضѧѧѧاف أن الآثѧѧѧار  , الاقتصѧѧѧادیة للأزمѧѧѧة المالیѧѧѧة فѧѧѧي المѧѧѧدى البعیѧѧѧد علѧѧѧى القѧѧѧارة    

وأشار إلى أن , أفریقیا الاقتصادیة للأزمة ستتفاوت في انعكاساتھا حسب كل دولة في 

الدول ذات الاقتصادات المنفتحة أمام حركة رؤوس الأمѧوال سѧتتأثر بشѧكل أكبѧر مѧن        

                                                
52 www.sabanews.net/ar/news166780.htm. 
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وتوقع تأثر أفریقیا عامة بتباطؤ نمو الاقتصاد ,المشكلات في معدلات أسعار الصرف 

نتیجѧѧة الطلѧѧب علѧѧى الѧѧنفط % 7العѧѧالمي وتراجѧѧع الطلѧѧب عقѧѧب عقѧѧد مѧѧن النمѧѧو بنسѧѧبة  

وقال كابیروكا إن بعѧض الѧدول جنѧوب     ,  مثل البن والكاكاو وغیرھما      والمواد الأولیة 

الصحراء الأفریقیة ستتأثر من انخفاض فѧي التحѧویلات المالیѧة لمواطنیھѧا المغتѧربین             

ویتجѧاوز مقѧدار ھѧذه التحѧویلات فѧي      , في بلѧدان منظمѧة الأمѧن والتعѧاون فѧي أوروبѧا             

وتوقѧѧع رئѧѧیس البنѧѧك   , میѧѧة بعѧѧض دول أفریقیѧѧا حجѧѧم الصѧѧادرات أو المسѧѧاعدة الحكو   

الأفریقي زیادة الأزمة المالیة لتكلفة التمѧویلات علѧى الѧدول صѧاحبة الѧدخل المتوسѧط           

بحیѧѧث لѧѧن یكѧѧون وصѧѧولھا إلѧѧى أسѧѧواق رؤوس الأمѧѧوال سѧѧھلا ومنھѧѧا جنѧѧوب أفریقیѧѧا    

وأشار إلى مخاطر من انكماش في دول تعتمد على قطاع    , وتونس والمغرب ومصر    

مѧѧѧلاوي وأفریقیѧѧѧا الوسѧѧѧطى (أزمѧѧѧة غذائیѧѧѧة أو صѧѧѧراعات السѧѧѧیاحة وأخѧѧѧرى تواجѧѧѧھ 

وتمثѧѧل النزعѧѧة الحمائیѧѧة والتكلفѧѧة   ,) وسѧѧیرالیون وبورونѧѧدي ولیبیریѧѧا وسѧѧاحل العѧѧاج  

وعبѧѧر , الضѧѧخمة لإنقѧѧاذ النظѧѧام المѧѧالي إنѧѧذارا بزیѧѧادة عѧѧبء المسѧѧاعدة العامѧѧة للتنمیѧѧة  

 للمسѧاعدة  كابیروكا عن قلقھ مѧن سѧنوات عجѧاف مقبلѧة فѧي حالѧة عѧدم إعطѧاء أولویѧة            

  .العامة للتنمیة

  :أسواق أفریقیا

اء إن الأزمة المالیة العالمیة انعكسѧت سѧلبیا   وحول تأثیر الأزمة حالیا قال خبر 

على الأسواق المالیѧة الأفریقیѧة مѧن القѧاھرة إلѧى جوھانسѧبرغ معرضѧة الاسѧتثمارات                

وھѧوى  , الأجنبیة والتجѧارة لمخѧاطر یمكѧن أن تھѧدد المكاسѧب الاقتصѧادیة فѧي القѧارة                

 لѧѧیعكس خسѧѧائر )53(م2009ینѧѧایر % 16مؤشѧѧر بورصѧѧة القѧѧاھرة الرئیسѧѧي أكثѧѧر مѧѧن 

واجھتھا أسواق المال العالمیة وسط مخاوف على البنѧوك الأوروبیѧة والشѧكوك حѧول               

وانخفض المؤشر , خطة الإنقاذ المالي الأمیركیة البالغة تكلفتھا سبعمائة ملیار دولار     

وقѧѧد , % 7الرئیسѧѧي لبورصѧѧة جنѧѧوب أفریقیѧѧا ذات أكبѧѧر اقتصѧѧاد فѧѧي القѧѧارة بنسѧѧبة       

وواجھت الأسواق المالیѧة فѧي     , ذا العام   ھ% 27تراجعت بورصة جوھانسبرغ بنسبة     

                                                
53 www.msnarabia.com 
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. نیجیریѧѧا والمغѧѧرب خسѧѧائر أیضѧѧا بینمѧѧا حققѧѧت بورصѧѧة سѧѧاحل العѧѧاج مكاسѧѧب قلیلѧѧة   

   .)54(م2008مقارنة مع ارتفاعھا في مارس% 31وانخفضت بورصة نیجیریا بنسبة 

 إن أي ركود فѧي الولایѧات المتحѧدة أو أوروبѧا سѧیؤثر      )55(ویري  دانیال ماكینا  

وقѧال البنѧك   ,نѧوب أفریقیѧا لأنھѧا توجѧھ الكثیѧر مѧن صѧادراتھا إلیھمѧا           على صѧادرات ج   

الѧѧدولي إن أفریقیѧѧا سѧѧجلت خѧѧلال السѧѧنوات الأخیѧѧرة أقѧѧوى مكاسѧѧبھا الاقتصѧѧادیة منѧѧذ      

خѧلال  % 5.3 دولѧة بنسѧبة   15سبعینیات القرن الماضي مع تسجیل معѧدلات نمѧو فѧي         

ط والمعѧѧادن والمѧѧوارد  ویرجѧѧع معظѧѧم النمѧѧو إلѧѧى ارتفѧѧاع أسѧѧعار الѧѧنف)56(العقѧѧد الأخیѧѧر

الأخѧرى ولكѧѧن أسѧѧعار ھѧѧذه المѧѧواد قѧѧد تѧѧنخفض إذا أدى تبѧѧاطؤ الاقتصѧѧاد العѧѧالمي إلѧѧى   

  . تراجع الطلب عالمیا وھو ما حدث بالفعل 

  :بعض ردود  الفعل حیال القارة بسبب الازمة

 على عمل دولي منسق وحذر م2009 في ینایر حث الأمین العام للأمم المتحدة    

 فѧي  2015تخلف عن تحقیق أھداف خفض معدلات الفقر بحلѧول عѧام    من أن أفریقیا ت   

كمѧا دعѧت الامѧم    , م 2000إطار أھداف الألفیة للتنمیة التي حددھا زعماء العѧالم عѧام         

المتحدة الدول الافریقیة الي التنویع في وسائل انتѧاج السѧلع والخѧدمات وزیѧادت انتѧاج         

ریقیا جنѧوب الصѧحراء مقبلѧة علѧي     وحذر صندوق النقد الدولي من ان دول اف  , الغذاء  

اوقات عصیبة علیھا ان تستعد لھا مشیراً الي ان المرونة التي تبدت خلال الازمة لѧن     

 ان الازمѧة الحالیѧة سѧیكون لھѧاا تѧاثیر علѧي       )57(وذكر عبد ولѧي جنیѧھ     , تستمر طویلا   

 .الاستثمار والتجارة والتحویلات المالیة الخارجیة للمغتربین والسیاحة

ل بѧѧل جیѧѧتس إمѧѧام احѧѧد فعالیѧѧات الأمѧѧم المتحѧѧدة فѧѧي نیویѧѧورك إن ھنѧѧاك  فیمѧѧا قѧѧا

اقتصѧѧادیات العѧѧالم الغنیѧѧة واقتصѧѧادیات العѧѧالم الناشѧѧئة وفѧѧي الوقѧѧت الѧѧذي لا تبѧѧدوا فیѧѧھ   

فان معانѧات احѧد الطѧرفین لا یمكѧن     , درجة الارتباط بین الجانبین مفھومة بشكل جید        

                                                
54 www.imf.org. 
  .خبیر إدارة المخاطر 55
 . الازمة المالیة الدولیة–مصطفي محمد عبداالله :راجع  56
 .رئیس المفوضیة الاقتصادیة للامم المتحدة لشئون افریقیا 57
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لن عن تبرع مؤسسة جیتس الخیریة أن یكون لھ واقع ایجابي علي الطرف الأخر وأع  

 ملیѧѧѧون دولار لأحѧѧѧدي مبѧѧѧادرات الأمѧѧѧم المتحѧѧѧدة التѧѧѧي تسѧѧѧتھدف مسѧѧѧاعدة   66بمبلѧѧѧغ 

  .)58( دولة افریقیة وآسیویة لرفع مستوي الإنتاج21الف مزارع في 350

 72فѧي ذات المѧؤتمر أن أفریقیѧا فѧي حاجѧة إلѧي           )59(فیما أعلن بان غѧي مѧون        

 8م لبلوغ أھداف الألفیة التنمویة التي وضعھا منذ 2006ملیار دولار سنویا منذ العام 

وقال إن التكلفة ربما تبدوا مفزعѧة ولكنѧا مѧا زالѧت محتملѧة وتقѧع فѧي دائѧرة                 , سنوات  

تعھدات المانحین لمواجھѧة شѧبح الفقѧر ونقѧص الغѧذاء الѧذین یواجھѧان أفریقیѧا وكѧذلك                    

 .ظاھرة الاحتباس الحراري

 

  

                                                
58 www.ahl-alquran.com 
  .الامین العام للامم المتحد 59
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  -:الخلاصة والتوصیات
زمѧѧѧة بجѧѧѧلاء مѧѧѧدي ھشاشѧѧѧة النظѧѧѧام النقѧѧѧدي الѧѧѧدولي وضѧѧѧرورة    اوضѧѧѧحت الا .1

 .اصلاحھ

ضرورة التطویر والتنظیر في الفكر الاقتصادي عن طریѧق اعѧادة النظѧر فѧي              .2

 .المذھب اللیبرالي في الاقتصاد

اوضحت الازمة ان ابتعاد الدولة عن النشѧاط كلیѧاً وتحѧت شѧعار دعѧھ یمѧر لѧم                   .3

 .یعد ممكناً خلال العقود القادمة

نسѧѧبة ( دراسѧѧة الازمѧѧة المالیѧѧة انطلاقѧѧاً مѧѧن معیѧѧار جѧѧودة الاصѧѧول      ضѧѧرورة .4

 مؤشѧر افѧلاس   - التذبذب الكبیر في اسعار العقار والاسѧھم     –القروض السیئة   

 . الازمة المالیة العالمیة تأثیرللتعرف الي مدي  )الشركات 

علѧѧي المجتمѧѧع الѧѧدولي بحѧѧث كیفیѧѧة اعفѧѧاء الѧѧدول الفقیѧѧرة مѧѧن دون شѧѧروط او      .5

الخلѧل الѧذي سѧتحدثھ    عѧن   الفѧروض كتعѧویض   أسѧو أفترة سماح علѧي     اعطائھا  

 .توقف او نقص المعونات الاجنبیة

علي الدول الفقیرة والنامیة تطویر وسائل الانتاج بھا ودفع عملیѧة التنمیѧة ولѧو         .6

 .بتمویل میزانیتھا بالعجز

علي بعѧض الѧدول والمنѧاطق عѧدم ربѧط اقتصѧادھا بالعملѧة الامریكیѧة الѧدولار            .7

 . عن بدائل لتفادي كوارث ھي في عناً عنھاوالبحث

علي الولایات المتحدة الامریكیة الاتجاه الي خلق شراكة اقتصادیة اسѧتراتجیة      .8

 .دولیة لمواجھة تداعیات الازمة

زیادة عدد المھاجرین الي الدول الغربیة یمكن ان یودي الي ارتفاع في الطلب   .9

 .المتوسطوتنامي سعر العقار علي المدي الزمني الطویل و

اھѧѧداف الالفیѧѧة الثانیѧѧة اصѧѧبحت مجѧѧرد حلѧѧم بسѧѧبب عقѧѧود الازمѧѧات المالیѧѧة       .10

  .والاقتصادیة الاخیرة
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