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 الملخص:

ر تعارض ي أفكاأعلى دول العالم  قاوم النظام الرأسمالي الذي تزعمته الولايات المتحدة الأمريكية والمهيمن

انقة خمة سيوله ول لأزد مصداقيته وراح يفتعل الحلإلا أنه فيالسنوات الأخيرة فق.بديل وحيدكتوجهاته وتقديم نفسه 

ً إزاء انهيارات مفزعة في أسواق المال والأسهموالكلكن دونجدوى. وقد وقف العالم  سندات له مندهشا

من ظام النا فياقتصاديات دول تتميز بكونها الأحسن والأفضل اقتصادياً، وقد بدأتالانتقادات توجه إلى هذ

نه لم اً له، لأنتقادازت ضمنياً محاولاتلإيجاد بديل له وبرزت تيارات واتجاهات فكرية أشد دولالنظام نفسه. ثم بر

ن يعد منالمنطق ومع الضرورات التاريخية ترك مقدرات الشعوب تسير وفق تطورات فكر أثبتت السني

 .والتجارب التاريخية فشله

 نظريات الاقتصادية.الازمات الاقتصادية، النظام الرأسمالي، ال الكلمات المفتاحية:
Abstract: 

The capitalist system which leaders by the United States and the dominant countries of the world 

opposes any ideas orientations and presents it's self as the only alternative. However, in the recent 

years it has claimed the credibility and provokes solutions to the severe liquidity crisis but to no 

avail. The whole world stood amazed at alarming collapse in the money and stock and bond 

markets in the economies of countries characterized by being economically better, criticism has 

begun to the system. Then it emerged implicitly attempts to find an alternative to him and popped 

currents and trends of thought more critical of him, because he is no longer of logic and with the 

historical imperatives leave the destiny of peoples is going according to developments in the 

thought of the years proven historical experiences failure.. 
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 المقدمة:

لاقتصاديين ثير مناكفسر  هي احد السمات الأساسية للنظامالرأسمالي وقدEconomiccrisisالأزمات الاقتصادية 

لحرية اوذهب الاقتصاديون يقترحون وصفات مختلفة تتراوح بين . ودافع هذه الأزمات ومبرراتها الأساس

 يفسات والدعوات المذهبية إلى ضرورة تدخل الدولة ؤسالاقتصادية التييجب إن تمنح للأسواق والم

في  وسيلة مهمةك الاقتصادي ينزكي نموذج النشاط الاقتصادي. لذلك استمر النظام الرأسمالي في تبن

 نه ومع إننات ممعالجةأزماته الاقتصادية المتكررة منذ منتصف ثلاثينات القرنالماضي وحتى نهاية عقد التسعي

 ،بدأتزمة ماليةمن أ أزمة الثلاثينات هي أزمة إنتاجوتلتها أزمات اقتصادية أخرى واليوم يعاني الاقتصاد العالمي

ة م إلى بقيبية ثلعالم اقتصاداً وهي الولايات المتحدة الأمريكية، ثم انتقلت إلى الدول الأورفي اقوى دول ا

 .دولالعالم

 و هي كالآتي: محاورخمسةثم تقسيم البحث الى  و انطلاقا مما سبق

 لأزمات المالية، ومفهومهالعامة الخلفية أولا: ال
 مفهوم الأزمة: -1

ان لهذهالبحوث كبير، وقد كدراسات علم الاقتصاد وعلم الإدارة بشكل في Crisisلقد تم استعمال مصطلح الأزمة

والدراسات الدور البارز في بناء التأطير والتأصيل المنهجي والعلمي والعملي لحقل جديد في الإدارة هوحقل 

على نطاق واسع إدارة الأزمات، ولا يقدم الأدب الاقتصادي والإداري تعريفاً ومفهوماً واحداً متفقاً عليه ومقبولاً 

ويشتق هذا المصطلح ، HighSubjectiveلمفهوم الأزمة. ويتمتع مصطلح الأزمة بدرجة عالية من الموضوعية 

معناه من طبيعة هيكل النظام الاقتصادي أو من طبيعة المنظمة وطبيعة الأفراد أو طبيعة البيئة التي تتعلق بها 

 1.هذه الأزمة

إذ moment of Décisionوهي لحظة القرارkrinerة اليونانية مشتق من الكلمCrisisومصطلح الأزمة

فيالتراجيدي الإغريقية القديمة، إن الأزمات هي مواقف تحتاج إلى صناعة القرار، والأزمات تشكل نقاط 

 2تحولتاريخية اذ تكون الخيارات والقرارات الإنسانية قادرة على إحداث تغيرات أساس و جوهرية في المستقبل.
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زمة من الناحية الاقتصادية بأنها اضطراب حاد ومفاجئ في بعض التوازنات الاقتصادية يتبعه وتعرف الأ

انهيارفي عدد من المؤسسات المالية ثم تمتد هذه الانهيارات والتغيرات إلى الأنشطة والقطاعات الاقتصادية 

 3. الأخرى

جها من خلال مظاهر انهيار أسواق ظاهرة اقتصادية تعرف نتائ"بأنها  يوجين فأرجاويعرفها الاقتصادي  

  .4"بيرةكبرى في أسواق المال ويصاحب هذه الظاهرة أيضاً بطالة كالبورصة وحدوث مضاربات نقدية 

ً بفشل عدد  بير من كومن الناحية المالية تعرف الأزمة بشكل خاص بأنها انهيار النظام المالي برمته مصحوبا

 5.اش حاد في النشاط الاقتصاديالمؤسسات المالية وغير المالية مع انكم

 مة:للأز يةالعناصر الأساس -2

 6وهذه العناصر هي:

ً أإذ أن الأزمة تنشأ وتنفجر في وقت مفاجئ غير متوقع بدقة وفي مكان مفاجئ  عنصر المفاجأة:1.  . يضا

 .تتضمن الأزمة تهديداً للأهداف والمصالح في الحاضرعنصر التهديد: 2.

 .تاح أمام صناع القرار يكون وقتاً ضيقاً ومحدداً أن الوقت الم عنصر الوقت:3.

 :العوامل التي تعيق اكتشاف الأزمة -3

تشاف المبكر للأزمة وتحول دون إصدار إنذارات مبكرة تنبئ كهناك مجموعة من العوامل التي تعيق الا

 7بقربوقوع أزمة ما، وأهم هذه العوامل ما يأتي:

 ت المناسبالوق قتصادية على الاستجابة المناسبة والفاعلية وفيعدم قدرة الكيان الاقتصادي أو الوحدة الا1.

 .(الأزمات)للأخطار المحيطة والمحتملة ومنها 

صوص وجود صورة خاطئة وقناعة غير سليمة لدى إفراد النشاط الاقتصادي أو الوحدة الاقتصادية بخ2.

ط ي بما يحيالكاف يؤدي إلى عدم الاهتمامقدراتهذا النشاط أو الوحدة ومناعتها ضد الأزمات، إذ أن هذا الواقع 

 لنشاط

أية  ترصد أو المؤسسة الاقتصادية من مخاطر وأزمات، وهذا يؤدي إلى وقوع ذلكالنشاط في الأزمات قبل أن

 الازمة. شارة أو إنذارات مبكرة خاصة بهذها

 :خصائص الأزمة -4

 8هناك مجموعة من الخصائص التي تتصف بها الأزمة منها:

ن عدم واضح في البيانات والمعلومات اللازمة أثناء وقوع الأزمة، بما ينعكس في صورة موجود نقص 1.

 .لفاعلةرات اوضوحالرؤية لدى صناع القرار ومن ثم عدم القدرة على تحديد الاتجاهات السليمة لصناعة القرا

اف ذات الأزمة تؤدي إلى أحداث مفاجئة كبرى وعنيفة عند وقوعها، وتجذب انتباه جميع الأطر2.

لين فيها العاموالعلاقةبالمنظمة سواء كان ذلك على مستوى القطاع الاقتصادي أم الوحدة الاقتصادية ومديرها 

 .وموردين لها وزبائنها وجميع أفراد المجتمع

ك لتشابتنقسم الأزمة بدرجة عالية من التعقيد والتداخل في العناصر والمسببات، ودرجة عالية من ا3.

ة وهذه تؤدي إلى تغيرات جوهرية في طبيعStakeholders) ) )المعنين)اب المصالح والتناقضبين أصح

 .العلاقات القائمة والى حدوث علاقات جديدة

ا وجود حالة من الرعب والخوف في الاقتصاد والمجتمع، وهذا ناجم عن عدم القدرة على تقدير م4.

قد تعصف  ثيرةك أن هناك احتمالات وتوقعات سلبيةة أفراد المجتمع، إذ كيحملهالمستقبل للنشاط الاقتصادي وحر

 . بها مستقبلا

عها،وعدم امل موجود حالة من الشعور بالجدية والعنف وعدم قدرة صناع القرارعلى التعاطي مع الأزمة والتع5.

يل من التضلتأكدهم من جدوى ما يبذل من جهود في مواجهة هذه الأزمة وهناك بعض صناع القرار قد يلجأ إلى

 .ل التغطية على عجزهم وفشلهم في مواجهة الأزمةأج

طرة حت سيتفأنهم قد يصبحون  (نتيجة لوقوع الأزمة) نظراً لانعـــدام حالة التوازن لدى صناع القرار6.

 .الآخرينمن المتخصصين ومن غير المتخصصين وهذا يقود إلى ارتباك واضح في اتخاذ القرارات
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صالح اب المل ما يقود إلى تفاقمها، ومن أهم هذه القوى أصحكوتؤيد  ظهور بعض القوى التي تدعم الأزمة7.

إلا  هرية،المعطلة أو المؤجلة وأصحاب مشكلات سابقة لم تعالج مشكلاتهم المالية والاقتصادية بصورة جو

لبات منخلال الأزمة ونتائجها، ويؤدي ظهور هذه القوى إلى دعم شدة وعنفوان الأزمة، وتزداد المطا

 . ديةقتصاداث تغيرات إدارية جوهرية في القطاع الاقتصادي المعني بالأزمة أو نشاط الوحدة الابضرورةإح

 طى ضغوتتعرض مصالح بعض منظمات الأعمـــال والقطاعات الاقتصادية في ظل الأزمة إلى التهديد وال8.

ذه برى من جانب إطراف متعددة، وهذه التهديدات والضغوط تلحق الأذى والضرر بأهداف هك

 .المؤسساتوالمنظمات وأدائها واستقرارها ومعدلات نموها

ليس بالضرورة أن تعصف الأزمات بالنظام الاقتصادي علىالمستوى الكلي أو الجزئي بصورة فردية أي  وعليه

ثير من الأحيان قد يتعرض الاقتصاد على المستوى الكلي إلى كأن تحدث أزمة واحدة فقط في نفسالوقت، ففي 

ثيرة فيالتاريخ الاقتصادي على كة واحدة وهذا ما يطلق عليه تزامن الأزمات، وهناك شواهد ثرمن أزمكأ

الأزمات التي تعرض لها الاقتصاد الدولي، مثل أزمةالبطالة التي تزامنت مع أزمة التضخم العالمي، وقد 

 تعرض لها الاقتصاد العالمي يكونتزامن الأزمات مترابطاوًقد يكون غير مترابط مثل الأزمة المالية العالمية التي

في ثمانينات القرن الماضي والتي تزامنت معها أزمة المديونية العالمية، فالأزماتالمترابطة هي التي تحدث بسبب 

الصلة الوثيقة للعناصر والأحداث وتفاعلها معبعضها البعض، أما الأزمات غير المترابطة فهي حالة قد تحدث 

 ثر في نفس الوقت لأسباب مختلفةكدية تنجم عن وقوع أزمتين أو أفي المنظمة أوالوحدة الاقتصا

 9.غير متصلة يبعضها البعض

 ومن جانب أخر هناك التداخل الواضح بين الأزمات، وهناك دورة للازمات سوى على مستوى منظومة

دها أزمة ي عنهالاقتصاد الكلي أم على مستوى منظومة الاقتصاد الجزئي، ويصعب التحديد الدقيق لكل نقطة تنت

حليلات وم بتما وتبدأ أزمة أخرى، وحتى تنجح الدولة في مواجهة تزامن الأزمات وإدارتها فان عليها أن تق

جموعة مسبقة وتفسيرات وثيقة ومتعمقة لمعرفة الأزمة الحقيقةوالجوهرية من بين مForecastingوتنبؤات

 دقيق لهذهيص الوقت واحد، إذ أن التحديد والتشخ الأزمات التيقد تعصف بالاقتصاد أو في النشاطالاقتصادي في

ت قةوالأزماالحقيوالأزمة يساعدالدولة وأجهزتها الاقتصادية والمالية المعنية في إدارة هذه الأزمة الجوهرية 

 . بر من الفاعلية والنجاحكالمتزامنة الأخرى بدرجة ا

 :بعض المفاهيم التي لها علاقة بمفهوم الأزمة -5

 10المفاهيم التي ترتبط بصورة أو بأخرى بمفهوم الأزمة،واهم هذه المفاهيم ما يأتي:هناك مجموعة من 

ت تلكــابرى في الممكبرى مدمرة وقعت بصورة فعلية وينجم عنها أضرارفادحة وخسائر كحادثة  الكارثة:1.

لطبيعة ان فعل ع، وقد تكون هذه الكارثة طبيعية ناجمة (في الجوانب المادية وفي الجوانبالمعنوية)والأرواح 

ة عمدي أو ةيوقد تكون فنية يتسبب فيها الإنسان بصورة غيرعمد (ين والعواصف والسيولكمثل الزلزالوالبرا)

لكارثة هوم اوتتطلب مواجهة الكارثة معونات على مستوى الدولة وربما تتطلبمعونات دولية، ومن هنا فأن مف

لبشرية ارد اوانب الايجابية من أهمها حشد طاقات المويختلف عن مفهوم الأزمة اذ ينجم عنهاالكثير من الج

 .وتوحيد الجهودوتعبئة المشاعر من اجل التغلب على نتائج الكارثة

ً في الوحدات الاقتصادية على مستوىمنظ: القوة القاهرة2. د عمال تقومات الأالقوة القاهرة هي حالة تنشأ غالبا

رف يصعب ظة هي سلوكوالتصرف تجاه هذه الحالة، والقوة القاهرإلى الإخفاق الكبير في المنظمة وتمنعها من ال

 التنبؤ به ويصعبالتحكم فيه وتؤدي في اغلب الأحيان إلى منع الموظف أو المدير من تنفيذ 

ليست  لأزمةاون ك المحددة المتفق عليها مسبقاً، من جانب أخر، فأن الأزمة تختلف عن القوة القاهرةمهامه 

ى تنفيذها لتعاقد علة تم اما هو الحال في القوة القاهرة التي تحولدون تنفيذ مهام أو أنشطة محدد)كذاتطبيعة تعاقدية 

 ً  (مسبقا

تعبر الصدمة عن موقف حاد ينجم عن حادث غير متوقع، وتؤدي إلى شعورفجائي بالخداع والغدر، : الصدمة3.

ً من الخوف وشعور بالإساءة غير المتوقعة، وتؤدى الصدمة إلى تتابعالأحداث بصور ة تعزز شعوراً مرآبا

والدهشة والذهول والعجز وغيرذلك، ويمكن القول أن الصدمة هي احد الأعراض الأساس الناجمة عن وقوع 

الأزمة، وهي تحدث عندما تنفجر الأزمة بصورة فجائية سريعة دون إنذار أو تمهيد، علماأًن الإحساس بالصدمة 

زول بسرعة، وبعد أنيتم إدراك الصدمة وامتصاصها يدرك صناع القرار يكون إحساسا سريعاً وطارئاً يختفي وي

برى في اقتصاديات البلدان النامية على مختلف كأن هناك أزمة، وبسبب انتشارالصدمات بصورة 

أنظمتهاالاقتصادية والاجتماعية برز ما يسمى بإدارة الصدمات، وهذا المفهوم 
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وإدارة (  Crisis management)مفهوم إدارة الأزماتيختلف عن Shocksmanagement(إدارةالصدمات)

ز على شكل الصدمةوعلى إطارها وغلافها الخارجي، وتهتم إدارة الأزمات كالصدمات هي تلك الإدارة التي تر

يفية تعامل الدولةمع كبجوهر الأزمة وعلاجهاوالتعاطي معها وإدارتها، وهي أسلوب إداري حديث يعبر عن 

ويكون ذلك من خلال بناء Absorptionات الفاعلة لهذه الإدارة هو أسلوب الامتصاصالصدمات، واهم الأدو

حاجز وقائي إسفنجي للاقتصاد أو الوحدةالاقتصادية وتكون مهمة هذا الحاجز امتصاص الصدمات، والانتقال 

لها بالاقتصاد بعدذلك من مرحلة امتصاص الصدمة إلى مرحلة التعاطي مع هذه الصدمة واستيعابهاوتحلي

والتعرف على جوانبها المختلفة ومن ثم التغلب عليها وعلى نتائجها وأثارهاالسلبية وتحويل التهديدات إلى فرصة 

 11.حقيقة تنعكس النتائج ايجابية على الاقتصادالوطني

الة تكون ه الحالمشكلة هي باعث رئيس يؤدي إلى إحداث حالة تستوجب البحث والتحليلوالتفسير، وهذ:المشكلة4.

ً في وقوع الأزمة التف نيمنها ي تعاي الأغلب حالة غير مرغوب فيها، ومن جانب أخر،فقد تكون المشكلة سببا

ةعن وجود ناجم ل أزمةكالدولة على مستوىالاقتصاد المحلي أو الوحدة الاقتصادية، ولذلك فانه يمكن القول أن 

 دة يتممرمشكلات جوهرية وقوية وحال مشكلة تؤدي إلى أزمة، والأزمات في حقيقة الأكمشكلة ولكن ليس 

لى قضي عالشعور تجاهها بالانفعال والضغوط الكبرى،واستمرار هذه المشكلات يهدد الكيان الاقتصادي وي

باعتماد معيار وهناك بعض الباحثين يميزون بين المشكلة والأزمة.أهداف الوحدةالاقتصادية ورسالتها ورؤيتها

 :نإالزمن،ووفقاً لوجهة نظرهم ف

 ™ثر منمدة زمنية معينةكلا يمكن الشخص من احتمالها لأ (ظرف أو موقفة ): حاللأزمةا. 

 ثر من مرةواحدة وقد يتصدى إلى معالجتها كالمشكلة: هي الحالة التي يمكن الشخص من احتمالها لأ

 12.حتى وان حدثت مشكلة أخرى

يكون جوهرها صراع بين  من الأزمات ثر المفاهيم قرباً لمفهوم الأزمة، فكثيركن الصراع هو من أإ:الصراع5.

طرف، وطرفخارج هذه المنظمة، وتنجم الأزمات عن التعارضوالتناقض كطرفين في المنظمة، أو بين المنظمة 

 بين هذين الطرفين، لكن الفرق الجوهري بين الصراع والأزمة أن الصراع لا يكون بنفس التأثير ونفس

ً من حيث أهدافهواتجاهاته وأبعاده وأطرافه، أكاع حده وشدة الأزمة من جانب أخر، يكون الصر ثر وضوحا

بينماتكون هذه العنــــــــــاصر غير محددة وغيرمعروفة بوضوح في الأزمة، ويتسم الصراع بطبيعة شبه دائمة 

فيمنظمــــــاتالإعمال والوحدات الاقتصادية، فهناك صراعات تتبدل وتتغير بين أطراف مختلفةوبين مستويات 

 13.ددة، بينما تبدأ الأزمة وتنتهي بسرعة وتترك وتخلق وراءهامجموعة من النتائجمتع

 مراحل الأزمة: -6

تشير أدبيات إدارة الأزمات إلى أن الأزمة تمر في عدة مراحل، ولا يوجداتفاق بين الباحثين والكتاب في هذا 

ة، وتتباين أراء الباحثين والكتاب في الحقل على عدد هذه المراحل، بل يتباينون فيتقسيماتهم لمراحل تطور الأزم

عدد ومسمياتالمراحل التي تمر بها الأزمة، لكن هذا التباين هو تباين شكلي وليس اختلاف فيالمضامين الجوهرية 

 :14كالتالي المراحل التي تمر بها الأزمة هيف للازمة، وهناك تقسيمات متعددة لمراحل الأزمة.

 رحلة الميلادم. 

 ساع(.مرحلة النمو )الات 

 .مرحلة النضوج 

 .)مرحلة التقلص )الانحسار 

 .مرحلة الاختفاء 

 ثانيا:النظريات الاقتصادية المفسرة للأزمات المالية

بتعدد الآراء والشروحاتالنظرية المفسرة للصدمات والأزمات  1987-1945لقد اتسمت المدة المحددة مابين 

دت علىانخفاض كبنظرية دورة الأعمال، والتفسيرات التي أالاقتصادية التي أصابت النظام الرأسماليوالتي تمثلت 

وأراء مدرسة اقتصاديات جانب العرض، وأراء مدرسة Keynes)) الأرباحونظرية قصور الطلب الفعلي

التوقعات العقلانية، وأراء المدرسة المؤسسية، والنظرية النقديةالتي فسرت الأزمات الاقتصادية بإرجاعها 

 في النقودوالائتمان النقدي، وسنبحث في هذا المحور آراء بعض هذه النظريات المفسرةإلىالتوسع والانكماش 

 15لأزمات النظام الرأسمالي ومنها:
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 ™ نظرية الاقتصادي فريش((R – Frisch: 

تعد  (الحوافز)د أنالدوافع كبين دوافع وآليات انتشار الدورات أو الأزمات الاقتصادية، إذ أ فريشميز 

للأزمة، أما آليات انتشار الأزمات فهيدائماً الأسباب الداخلية التي تزيد وتخفض من عمق الدورة  الأسبابالخارجية

أوالأزمة الاقتصادية،وأن الدوافع أو الحوافز المتمثلة بالأسباب الخارجية للأزمات التي تعرض لها 

روفة. أماآليات نشر وتعميق النظامالاقتصادي الرأسمالي للمدة منذ الحرب العالمية الثانية وحد الآن هي مع

ود اقتصادي والمتجه مساراً كل ركالتيتلاحظ قبل  (التسليف) الأزمةالاقتصادية داخلياً، تتمثل بأزمة الائتمان

 16مسرعاً لتفاقم الأزمة.

  معدل العائد)نظرية تراجع معدلات الأرباح(: 

ات الاقتصادية التي حدثت بعد الحرب انتالسبب الرئيس للازمكحيث بين بعض الاقتصاديين إن تراجع الأرباح 

دون إن ترجع معدلات الأرباح خلال هذه المدة الذي دفع إلىتحديد عامل كويؤ1986-1945العالمية الثانية للمدة

 (ارتفاع أسعار النفط الخام)كان عامل أساس لحدوث الأزمة بينما الصدماتالخارجية كالفاعلية للنظام الإنتاجي 

ي نمطالإنتاج الرأسمالي قد أدى إلى تراجع معدلات الأرباحوالصدمات أزمة، مجرد شرارات لنشوب الأ

 17.الخارجية تعدعامل ثانوي مسرع لنشوب الأزمة

 أنصار المدرسة الكينزية: 

فقد فسروا أسباب الأزمات الاقتصادية التي تعرضلها النظام الرأسمالي في المدد الزمنية المختلفة هو يرجع إلى 

والتيتسببت 1973عنالعرض الكلي، وحددوا سبب ذلك، بارتفاع أسعار النفط الخام في عام  هبوط الطلب الكلي

أدى إلى رفع سعر العرض الكلي ا بزيادة آلفة الإنتاج المتوقعة من قبل المنظمين ومن ثم الأرباح المتوقعة، مم

عات زيادة فيالإيرادات ، لم تتوقع المشروهالطلبالكلي على حال ى، وبسبب بقاء منحنملكل مستوى للاستخدا

  .18ود الاقتصاديإلى أن تنمو الإيرادات المتوقعة بسبب الاستثمارات الجديدةكفيحدث الر

 مدرسة اقتصاديات جانب العرض: 

نتاج نظام اجتماعي لا تنطوي على آليات داخلية تعرضها لازمات إفراط الإكن الرأسمالية أانت ترى ك

لعرض الكلي اوبناءً عليه توجد دائما مساواة بين  )العرض يخلق الطلبJ.B.say (بحكمإيمانهم الشديد بقانون

حكومي خل الوالطلبالكلي، وان عناصر الخلل التي تظهر بين العرض الكلي والطلب الكلي تنشأ من جراء التد

ة في فيالنشاط الاقتصادي ومن تقييد حرية الأفراد والمشروعات، ويرى أنصار هذه المدرسة إن الثرو

ً تكفي لشراء المنتجات لذلك تكون القوة ناشئ عن عدم الاقتص ومع  لكلي،فاية الطلب اكادالقومي هي دائما

مات بة أزالانتقاداتالتي وجهت إلى هذه المدرسة، إلا أنهم ما زالوا يستندون على إن خير وسيلة لمحار

 .الرأسمالية، تكمن في زيادة الإنتاج والعرض الحقيقي من السلع والخدمات

 رسة المؤسسية المدInstitutionalSchool: 

تنطلق هذه المدرسة مندراسة وتحليل المؤسسات والتنظيمات التي يتكون منها هيكل المجتمع الرأسمالي فيمحاولة 

يات هذه المؤسسات والتنظيمات وعلاقاتها يبعضها كيز على سلوكلتشخيص مشكلات الرأسمالية من خلال التر

لك إلى نتيجة معينة مفادها، " إن الأدوات التي تعتمد عليها الدولة الآن في البعض، وقد توصلوا من وراء ذ

التأثير على النمو الاقتصادي والتوازن العام، مثل سياسات الإنفاق العام والسياسات النقدية والمالية، لم تعد كافية 

ثرفاعلية، كوسياسات ألمواجهة مشكلات الرأسمالية وان ما يجب الاعتماد عليه في هذا الخصوص هو أدوات 

لة تتبناها الدولة، وتقوم على التعاون المستمر والشامل بين الأجزاء المختلفة للكيان الاجتماعي وبالذات جهاز الدو

يتطلب ذلك تطبيق نوع من التخطيط الاقتصادي للتنسيق بين قطاع Calbraithرو الشركات المساهمة. فوجهة نظ

 19.مي خاصة في ضوء الشلل الذي أصاب فعاليات نظام السوقات الكبرى وبين القطاع الحكوكالشر

 النظرية النقود الحديثة: 

نتاج الفكر الاقتصادي النقدي الذي عزى التقلبات فيالنشاط اهي أخر  Freidman،  فريدمانجاء بها الاقتصادي 

التي لا تتناسب مع ميات النقود كالاقتصادي ومن ثم عدم الاستقرار والأزمات الاقتصادية إلى التغيرات في 

بالقول، بأنه لم يحدث قط إن وقعت حادثةتغيرات  فريدماند على ذلك كالتغيرات في إنتاج السلع والخدمات ويؤ

بير أيضا كبير لكل وحدة إنتاج دون إن تصطحب معها تغيرات في مستوى الأسعار بشكل كفيها مية النقود بشكل 
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ود الاقتصادي يسبقها انخفاض في معدلات نمو عرض كأو الر وفي الاتجاه نفسه، وان معظم أوضاع الانكماش

 20القرض. والنقد، وان حالات التوسع الاقتصادي تسبقها تزايد في معدلات نم

 :نظرية المغالاة أو الإفراط في الاستثمار 

ة غالاإلى الم د إن نهاية مرحلة الانتعاش وبداية مرحلة الانهيار تعودانكالذي يؤCastelالاقتصادي السويدي 

مكن يها لا إن قوى التطور الاقتصادي طالما إن كاسلفيالاستثمار إلى درجة تزيد من عرض رأس المال ويرى 

 يدقتصابير في المعدلات المعتدلة للنشاط الاكإن تأتي منتظمة فان عدم انتظامها سيؤديان إلى توسع 

 اسلكر ويعتقد نهيائما إلى حالة الكساد والاوتتمثلحالات التوسع الكبيرة في مدد من الرواج والانتعاش تنتهي دا

دي نحو قتصاإن استمرار التوسع الاقتصادي وثباته في مرحلةالانتعاش سيؤديان إلى اتجاه منحني النشاط الا

من على لكثيرالارتداد إلى مرحلةخطيرة هي الأزمة التي تحدث مصحوبة بخسارة جسيمة وفقدان الثقة وإفلاس ا

 مرحلة التوسع. ع سعر الفائدة الذي يتسم بانخفاضه النسبي في بدايةحدوث الأزمة هو ارتفا

 الطبيعة المركبة للأزمات المالية المعاصرة وعواملها الرئيسةثالثا: 
بة، كعة مرتشير الدلائل التاريخية إلى أن الأزمات الاقتصادية المعاصرة للنظام الرأسمالي هي ذات طبي

ء ذاغمثل أزمة ال النظام الرأسمالي ابتدأ منذ مدة سبعينات القرن الماضي،فالأزماتالاقتصادية التي تعرض لها 

ات لها أزمك حقيقةوأزمةالطاقة والخامات، وأزمة المديونية الخارجية، وأزمة الغذاء، وأزمة البيئة، وهي في ال

رور خذت بمل أزمة من هذه الأزمات أكبة،حيث كلها أزمات مركهيكليةامتدت لمدد زمنية طويلة دون نهاية و

ات حت أزمن تنتهي في وقت أو زمن معين لذلك ازدادت تعقيداً وأصبأالزمن تخلق أزمة اقتصادية أخرىدون 

 دورية.

اقضة ة متنبة التي تعرض لها النظام الرأسمالي بآثار اقتصادية سلبيكوانعكست الأزمات الاقتصادية المر

 اقتصادها تعرض اد الولايات المتحدة الأمريكية عندماعلىطبيعة النمو الاقتصادي، ويبدو ذلك واضحاً في اقتص

زنة إلى عجز تجاري ومتفاقم مصحوب بارتفاع معدلات التضخم والعجز المتزايد في الموا1985في عام 

ة ية متزايدأسمالالعامةللدولة مصحوباً بتراجع نسبي في معدلات التضخم، وأسعار فائدة مرتفعة مع استثمارات ر

 ة الجاريةالهيكلي لا بالنظر إلى التغيراتالا سبيل إلى فهم الأزمة الممتدة منذ السبعينات  ذن، ا1984في عام 

ث التي يبح يكليةفيالاقتصاد الرأسمالي العالمي، فالظاهرة البارزة هي تشابك الأزمة الدورية مع الأزمات اله

وجية لتكنولالثورة العلمية وارأس المال الدولي عن مخرج منها من خلال ترشيد الإنتاج على أساس منجزات 

الأنشطة وروع ود في الفكومن ثم تشابكت الظواهر ذات الطابع الدوري مع الأزمة الهيكلية طويلة الأمد، والر

 . الاقتصادية الإنتاجية للاقتصاد الرأسمالي

 21:أهم الأزمات التي تعرض لها النظام الرأسمالي بغض النظر عن تعاقبها التاريخيو من

 اقة والخاماتأزمة الط. 

 أزمة النظام النقدي الدولي. 

 وديكأزمة التضخم الر. 

 العوامل الهيكلية وأثرها في الأزمات الاقتصادية المعاصرة. 

 تحليل العلاقة بين العولمة والأزمات الماليةرابعا: 
 : Globalizationالتأصيل التاريخي لمفهوم العولمة  .1

ل في كيد من العلماء والسياسيين والكتاب والباحثين هذا المفهوم وتناول العد هاثر الحديث عنكمفهوم العولمة

مجال تخصصه الدقيق ومن زاويته الخاصة، لذا نجد أن صياغة تعريف دقيق للعولمة تعد مسالة في غاية 

ة التعقيد، ونظراً لتعدد تعريفاتها والتي تتأثر باختلاف وجهات نظر الباحثين الايدولوجية واتجاهاتهم حول العولم

سواء بالرفض أو القبول، ومع أن العولمة يكتنفها بعض من عدم الوضوح، إلا إنها ظاهرة تاريخية تبلورت 

عملياً مع نهايات القرن العشرين فهي حصيلة موضوعية للتطور الذي حدث على قوى الإنتاج وبالأخص التطور 

لتطور الذي حدث في مجال الاتصالات العلمي التقني الذي حدث في العقود الأخيرة من هذا القرن من خلال ا

 .22وشبكات الانترنيت وفي مجال الحاسبات والالكترونيات وغيرها

ومن الناحية الموضوعية يمكننا القول، أن العولمة هي ليست إلا مرحلة منمراحل النظام الرأسمالي، تشكلتوفقاً 

ولمة هي أعلى مراحل الامبريالية، فالعولمة ن العالمقتضياته واحتياجاته وفي إطار قوانينهالأساس، وبتعبير أخر 
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هي نتاجالتطور التاريخي المادي للرأسمالية فقد سعت الرأسمالية منذ البداية إلى عالميةالسوق فوقع التناقض بين 

ون السياسة بالضرورةإقليمية تحددها حدود الدولة الإقليمية وحدود السيادة كعالمية الاقتصاد وإقليمية السياسة 

انالتناقض الأساس للرأسمالية هو مع دور الدولة والقيود التي تضعها الدولة في كة والقومية، فقد الوطني

 . التعاملالتجاري والاقتصادي والثقافي والسياسي داخل حدودها الإقليمية حيث تمارسسيادتها

 :العولمة وسيلة لحل أزمات النظام الرأسمالي .2

وظهرت استجابة لتطوره التاريخي، وبما أن النظام الرأسمالي  مراحل النظام الرأسمالي ىعلأالعولمة هي 

يعانيمن أزمات حادة وخطيرة فهي ظاهرة اقتصادية خطيرة لأنه تحمل في طياتها أزمات النظام الذي ولدت فيه 

الذي ما أنفك هذا النظام من إيجاد حل لهذه الأزمة stagflationوديكلراومن أهم هذه الأزمات هي أزمة التضخم 

دون جدوى فهو يعاني من البطالة إلى جانب التضخم مما انعكس ذلك على أزمات اجتماعية ونفسية وغيرها، 

وأصبح المجتمع الرأسمالي يعاني من أزمات مستعصية ودائمة لذلك فأن العولمة ولدت في رحم مريض ولدت 

ً إلى تصدير  ما أن النظام الرأسمالي وبخاصة الولايات المتحدةكوهي تحمل معها فنائها،  الأمريكية يسعى دائما

أزمته من خلال خلق الأزمات السياسة وخلق الحروب الإقليمية ويعمل على تشجيع النزاعات الداخلية 

والإقليميةوخلق الفتن الطائفية والاثنية بهدف إضعاف العالم حتى يسهل الهيمنة عليه، فضلاً عن تصريف 

طائلة، إضافة إلى سعيه الحثيث في السيطرة على مصادر الطاقة في  منتجاته من الأسلحة التي تدر عليه مبالغ

ل ذلك سوف يعمق الصراع بين شعوب العالم التي بدأت تعي خطورة العولمة على ،كالعالم وبالأخص نفط الخليج

لمة سيادتها ومستقبلها وبين مروجي العولمة وبخاصة أمريكا، فمهما حاولت أمريكا إخفاء البواعث الحقيقية للعو

فسوف لا تتمكن من ذلك على أمد طويل ومهما طال الزمن فأن العالم سيكشف زيف وخطورة العولمة 

عليهومهما استطاع النظام الرأسمالي أن يجدد نفسه على حساب دول وشعوب العالم فأنه سوف لا يتمكن من ذلك 

من أن نهاية النظام الرأسمالي قادمة لا إلى ما لا نهاية، وهذا هو المأزق التاريخي الذي تعيه أمريكا ومن فلكها 

 .23محالة مهما حاولت من معالجة أزماتها المستعصية الحل لإبقاء هذا النظام

ال بسبب العم العلمي والذي من خلاله سيتم تسريح جيشاً من -ن البطالة التي ستنجم عن التطور التكنولوجيإ

ثر من كأ يث أنح) ثقيلاً على المجتمعات الرأسمالية استعمالات التقنية العالية المستوى حيث سيكونوا عبئاً 

عاني جراء تي ستال )بحثون عن عمل ولم يجدوه(ي(OECDمليون إنسان من ثلاثة وعشرين بلداً من بلدان الـ40

صحي ذلك من ضعف المستوى المعاشي وانخفاض الدخل مما يسبب لهم ولعوائلهم من تدني في المستوى ال

برى جداً كداً على الواقع الاجتماعي بشكل عام، بحيث سنرى أن في شوارع أوربا أعدا والتعليمي وسينعكس ذلك

ً يتسولون أو يقومون بأعمال لا تليق  من البشر يبحثون عن عمل وحتى من الممكن أن نرى أناسا

 ولدفي  ذلككبالإنسان المتحضر، وهذا سوف يزيد من الفروقات الطبقية في المجتمعات في الدول الشمال و

ذا مأزق اً وهالجنوب مما سيزيد من الصراع الطبقي داخل المجتمع الواحد وبين دول الشمال ودول الجنوب أيض

 .خطير ستعاني منه العولمة الأمريكية

بما أن العولمة لا يمكن تطبيقها إلا من خلال إزالة الحدود بين الدول من أجل أن تسهل عملية انتقال رؤوس و

وهذا يعني الغاء WTO)) ائع والمنتوجات وفق قوانين وقواعد منظمة التجارة الدوليةالأموال والعمالة والبض

دور الدولة والتجاوز على سيادتها مما سيولد ردود أفعال عنيفة لدى الكثير من الدول وحتى شعوب أوربا التي 

ادتها وتراثها ثيرة من أجل سيادتها. وبذلك ستقف هذه الدول وبكل قوة للدفاع عن سيكناضلت ومنذ عقود 

ً على مأزق العولمة  ً جديداً ومضافا وعاداتها وتقاليدها الوطنية الموروثة عبرالأجيال، وهنا سيكون ذلك مأزقا

ً ضد العولمة ً بعد يوم ليشكل تياراً عارما  . الأمريكية والذي سيتعمق هذا المأزق بزيادة الوعي يوما

ومن الملاحظ وفي السنوات الأخيرة توجه رؤوس الأموال الضخمة إلى أسواق المال المضاربات بالأسهم 

ً خيالية وبوقت قصير جداً وما سوق كوالسندات وبوليصات التأمين وغيرها   وول ستريتونها تدر أرباحا

 .العالم في اليوم الواحد في ترليون دولار1.3ثر منكللأوراق المالية أكبر دليل على ذلك حيث يتم تداول أ

وهذا مما سيجعل انتقال رؤوس الأموال إلى هذه الأسواق والتخلي عن التوجه إلى الإنتاج مما سيخلق أزمة إنتاج 

في العالم على الأمد المنظور، وهذا سيؤدي إلى أزمة اقتصادية كونية جديدة شبيهة بأزمة الكساد في الثلاثينيات 

ل النظام الرأسمالي يدخل بأزمة جديدة إضافة إلى أزماته الحالية المستعصية الحل، من القرن الماضي، مما سيجع

ونتيجة للبطالة وتدني مستوى الدخل في العالم سوف يتأثر الطلب بشكل مباشر وهذا مما يزيد من الصراع 

ضات الثانوية ذلك بين دول الشمال ودول الجنوب وبالتالي سيؤدي إلى تحول التناقكالطبقي داخل المجتمعات و

 24.إلى تناقضات تناحريةلا تزول إلا بزوال أحد طرفيها
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 تحليل أهم الأزمات المالية الدولية المعاصـرةخامسا:
ي تؤخذ أوعها وسيتم استعراض هذه الأزمات ليس من منطلق المفهوم التاريخي للأزمة المالية حسب ترتيبها ون

ً لبع ً لترتيبها التاريخي وإنما ستصنف وفقا ذلك هو  دف مندها الاقتصادي ومستوى تأثير كل منها، والهوفقا

لأزمة وقع امالتدليل على أنه ليس من المنطقي أن تطلق اصطلاح أزمة ماليةعالمية على كل أزمة مالية لأن 

ة لمالي)نطاقها أو حيزها الجغرافي وأثار كل أزمة مختلف عن الأزمات الأخرى( لذلك ستصنف الأزمات ا

 كالتالي:

 :ة المالية على مستوى نشاط أو قطاع في مصرف معينالأزم .1

 أزمة قطاع الاستثمار بمصرف ((UBS2007السويسري عام: 

-600أنه سجل خسائر تتراوح ما بين  ،2007عام توبر كفي بداية شهر أUBS)) بر مصرف سويسريكأعلن أ

، وأن سبب (برإلى نهاية سبتمالفترة من أول يوليو 2007 ( مليون فرنك سويسري في الربع الثالث من عام 800

 .)أزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة(تلك الخسائر 

أحدهما هو  ،هبار مسؤوليكونتيجة لتلك الخسائر الكبرى، وجد المصرف نفسه مضطراً لإنهاء خدمات اثنين من 

ظيفة منوظائفه و1500اء رئيس قطاع الاستثمار التابع للمصرف، والذي حقق الخسائر الفادحة، بالإضافة إلى إلغ

 . وتسريح شاغليها

لى تسجيل قطاع إتعود أساساً ، 2007وأفصح المصرف عن أن النتائج السلبية المسجلة في الربع الثالث من العام 

. فقد (الثابتة نسب الدخل والعملات)أو FIRC)) بيرة فيمجال ما يعرف باسمكالاستثمار التابع للمصرف، خسارة 

عن  متحدةي استثمرها في سوق الرهن العقاري المرتبط بمخاطر الائتمان فيالولايات التمخضتالأسهم، الت

 (.مداخيل سلبية تناهز أربعة مليارات فرنك سويسري)

وأن النتائج الصافية للمجموعة ،ا أوضح المصرف، أن باقي أنشطته استمرت في تحقيق نتائج جيدة جداكم

  .25مليار فرنك سويسري10ستبلغ حوالي 0720عامالمصرفية للأشهر التسعة الأولى من 

الرئيسة  نشطةوتأثر أحد قطاعات الأ أي أن التأثير الواقع هو انخفاض أرباح المصرف نتيجة الأزمة العقارية

 ة. للمصرف بهذه الخسار

 :الأزمة المالية على مستوى المصرف بالكامل .2

   2005المصرف الوطني للتجارة والاستثمار اليمني: 

ً مع مؤسسة الوطني للتجارة والاستثمار ان المصرفك المالية العالمية لتدخل مع OITC))اليمني قد وقع اتفاقا

زي اليمني القاضي برفع رأس مال أي كمساهم استراتيجي، حتى يتمكن من تنفيذ قرار المصرف المركالمصرف 

واحد وفي السابع من شهر  مليارات ريال يمني، إلا أنه بعد إبرام هذا الاتفاق بأسبوع6مصرف تجاري ليصبح 

زي اليمني بوضع اليد على ممتلكات المصرف الوطني، بدعوى أن كصدر قرار المصرف المر2005ديسمبر 

هذا يتم نتيجة للوضع السيئ الذي وصل إليه المصرف الوطني، ولتوقفه عن دفع التزاماته. وطالب المصرف 

 .26مديونياتهممار بسرعة سداد زي اليمني مديني المصرف الوطني للتجارة والاستثكالمر

 لمصرفزي يد العون لكان أساس المشكلة فشل توقع مجلس إدارة المصرف الوطني بأن يمد المصرف المركو

ثرة أمام زي وقف حجر عكفما حدث هو أن المصرف المر، 2005رمة السيولة التي واجهها في نوفمبليتجاوز أز

ً فيها، عندما أخكتي مساعي تجاوز المصرف الوطني لأزمة السيولة ال ً رئيسا  رت صرفانت الحكومة سببا

اد فاجئ للموع الممستحقات المقاولين في مواعيدها المحددة، ورفضها اعتماد فوارق الأسعار الناتجة عن الارتفا

ت هو ما اكلشرالأسباب دولية، والناتجة عن رفع الدعم عن المشتقات النفطية، فكان دعم المصرف الوطني لهذه 

مصرف ح الزي وعدم منكمنتنفيذ مشاريع الدولة. وهذا ما دفع البعض إلى استنكار تصرف المصرف المر مكنها

 .افية، وإمداده بالسيولة اللازمةكمهلة 

 :انت أزمة هذا المصرف هي أزمة سيولة مالية، نتيجة الآتيكومن ثم، 

، لسدادالتزام المقترضين با سوء تصرف المصرف في مجال الإقراض، فقد منح قروضاً ضخمة دون متابعة1.

 ة. ات تخدم تنمية الدولكمبرراً ذلك بدعم شر

يع مشار ات مقاولات تنفذكزي، لعلمه أن معظم المقترضين شركسوء تصرف الدولة ممثلة في المصرف المر2.

في زمة خلق أحكومية، ولم تسدد لها الدولة مستحقاتها، مما سبب عجزها عن السداد في المواعيد المحددة، و

 .سيولة المصرف
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 2007انجلترا  -أزمة مصرف نورثرن روك العقاري: 

المتعثر،  نورثرن روك العقاريزي البريطاني لمصرف كبلغ حجم المبالغ المالية التي أقرضها المصرف المر

دعم عاجل لمساعدته على تجاوز كثر من ثلاثة مليارات جنية استرليني، أي ما يقارب ستة مليارات دولار كأ

افة إيداعات المصرف، إذ تدافع عملاؤه لسحب كما ضمنت الحكومة البريطانية كالسيولة التي واجهته.  أزمة

أي أن أسهم المصرف فقدت نحو ثلث قيمتها، وجاء ذلك ، 34%أموالهم، بعد ما هوت أسهمه بنسبه تصل إلى 

واجهها القطاع يمانية التي ل الائتكبعد أن أصدر المصرف تحذيراً من أنه يتوقع أن تتأثر الأرباح بالمشا

 .المصرفي

 انت الأزمة في هذا المصرف هي أزمة سيولة مالية ناتجة عن التعامل في المشتقات المالية العقاريةك ومن ثم فقد

. 

 :الأزمة المالية في حدود بلد معين .3

 1982الكويت  -أزمة سوق المناخ: 

ات كر الفائدة على الدينار الكويتي، والسماح بإنشاء شرمع بداية الثمانينات، وقيام الحكومة الكويتية بتخفيض سع

مساهمة تمهيداً لطرحها بشكل تدريجي في سوق الأسهم، نشأت طفرة اقتصادية جديدة عمت معظم جوانب الحياة 

جزءاً ليس  (غير الرسمي)، وسوق المناخ (الرسمي)ل من السوق الرئيس كالاقتصادية والاجتماعية. واستقطب

سيولة النقدية المتدفقة. ولم يكن سوق المناخ يخضع لرقابة السلطات المالية، فاختلفت آلية عمله بالقليل من ال

 27.)الرسمي)ات المدرجة في السوق الرئيس كاتالمتداولة فيه عن تلك الشركوطبيعة الشر

 يق عملياتنسلت ان هناك قرابة تسعة صناع لسوق المناخ تحالفوا فيما بينهم اعتماداً على الثقة المتبادلةوك

سوية انت معظم عمليات التكالمضاربة واستقطاب رساميل الآلاف من صغار المستثمرين لسوق المناخ. و

ع والمقاصة تتم عن طريق شيكات مصرفية مؤجلة وقابلة للتداول فنشطت بشكل غير رسمي عقود البيو

ات كلشراانت كيل في سوق المناخ والمستقبلية ذات المخاطرة العالية، والتي ساعدت على إعادة تدوير الرسام

إلى 1979ات وهمية، تأسست خلال المدة من كة خليجية معظمها شركشر54المتداولة في سوق المناخ نحو 

اخ المن أزمة سوق)م للاستثمار في أسهم بعضها البعض، ولم يكن لمعظمها منتجات أو زبائن حقيقيين 1980

 (.الكويتي

 (لرسميا)ئيس بيراً من صغار المستثمرين لتحويل رسامليهم من السوق الركأغرت هذه العوامل مجتمعه عدداً ف

ً في تحقيق ربح سريع، معتقدين أن الحكومة الكويتية سوف تدعمهم إذا وق مة ما، عت أزإلى سوق المناخ طمعا

 .1976ما دعمت أقرانهم عند انهيار السوق الرئيس عامك

، 1981في  ثر من ستة أضعاف القيمة الدفترية فكقية إلى أوبالتدفق السريع للرساميل تضخمت القيمة السو

 (ير الرسميالرسمي وغ)واحتلت القيمة السوقية الإجمالية لكلا السوقين ، 63%ارتفعت أسعار الأسهم بمعدل 

 .يوكز الثالث بين أسواق المال العالمية، بعد سوقي نيويورك وطوكالمر

خلال الربع 17%ذا التضخم فارتفعت نسبة الائتمان المصرفي إلى وتأثر الوضع الائتماني للمصارف الكويتية به

ة المصارف للمستثمرين في تنشيط سوق عقود البيوع المستقبلية غير الرسمي كمدعومة بمشار، 1982الأول من

فقد تزامن توقيت موعد استحقاق الدفعة الأولى من ، 1982. وبدأت المأساة منتصف مايولتمويل صفقات جديدة

بير في قيمة العقود كبرى في السوق أدت إلى وقوع عجز كة تصحيح كبيوع المستقبلية مع وقوع حرعقود ال

، 30%المستحقة وبدأت أسعار الأسهم بالنزول التدريجي حتى منتصف أغسطس وهبط المؤشر بنسبة 

م كجة لترافأصيب سوق عقود البيوع المستقبلية غير الرسمي بكساد تام نتي60%ة التداول بنسبة كوانخفضتحر

مليار دولار مسحوبة لصالح نحو ستة 94ألف شيك مؤجل غير قابل للدفع، بلغت قيمتها الإجمالية نحو 29نحو 

فيلاً بانهيار السوق مخلفاً أزمة سيولة نقدية في المصارف التجارية، وهزة شديدة في كان هذا كآلاف مستثمر، و

 .28الاقتصاد الكويتي آنذاك

ً في سوق المناخ، وأوج وبدأت الحكومة تنفيذ خطة جيل بت تسطوارئ لمعالجة الوضع فأوقفت التداول تماما

اً، آخر ثانوييساً وهيئة مستقلة ليشمل سوقاً رئكجميع الشيكات المؤجلة، وأسست بيتاً للمقاصة آما أعادت السوق 

 . وعقود البيوع المستقبلية إلى آخره من الإصلاحات المالية والاقتصادية

 :الآتيكاب أزمة سوق المناخ انت أهم أسبكو

 .ات وهمية، ليس لها وجود حقيقيكقيام شر1.
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دة معدم وجود وعي استثماري بين صغار المستثمرين، وانسياقهم وراء وهم تحقيق أرباح باهظة في 2.

 . زمنيةمحدودة

 .ضعف الرقابة الحكومية وعدم وجود إدارة فعالة للرقابة على المخاطر3.

ر برى دون تقديك از المصرفي آنذاك، وانجراره وراء الطمع في تحقيق أرباحسوء التصرف من الجه4.

 .للمخاطر المصاحبة

  1994أزمة المكسيك: 

فرصة استثمار مثالية للأجانب، نتيجة كلقد ظهر السوق المالي المكسيكي في الحقبة الزمنية التي سبقت الأزمة 

ية الشاملة بالدولة وتمثلت أهم هذه الإصلاحات ارتفاع أسعار الفائدة والناجم عن الإصلاحات الاقتصاد

فيخصخصة المؤسسات ورفع القيود عن التجارة الخارجية، إضافة إلى إصلاحات أخرى في السياسة المالية. 

وأفضى الوضع إلى اندفاع رؤوس الأموال الأجنبية لشراء العقارات والقيم المنقولة مما خلق عجزاً في 

نظراً لاستقرارالعملة المكسيكية بسبب ارتباطها بعملة أخرى، توسع الائتمان ميزانالمدفوعات المكسيكي، و

 29.المصرفي، مع تواصل العجز في ميزان المدفوعات المكسيكي وحينها بدأ التوقع بحدوث أزمة مالية

ارة، ية بغزانت الأزمة المالية في حدود دولة المكسيك ناتجة عن دخول رؤوس الأموال الأجنبكومن ثم فقد 

، مما تشاء واستعمالها في الاستثمار قصيرالأجل وهو ما يعطيها الفرصة للتلاعب بالاقتصاد الوطني وقتما

يكون من إنه سيصيب الاقتصاد الوطني بالانهيار أما إذا تم توجيه هذه الأموال للاستثمارات طويلة الأجل ف

اد لاقتصلقوع هذه الآثار المدمرة المستحيل سحبها من السوق بشكل مفاجئ ومن ثم لن يكون هناك مجال لو

 . الوطني

 1998 أزمة الأرجنتين: 

 30:إلى ما يلي1998يمكن إيجاز أهم معالم الأزمة المالية في الأرجنتين عام 

 .اسعوالعجز الضخم في ميزانية الدولة وتغطيته بإجبار المصارف على شراءسندات حكومية على نطاق 1.

 .1998 ود الاقتصادي عامكيجة الرتدهور البنية المالية للمصارف نت2.

 .ضعف قدرة المقترضين على السداد3.

 . م القروض صعبة التحصيل، والمعدومةكترا4.

 .سحب المستثمرين الأجانب استثماراتهم من المصارف المحلية5.

 .تهاوي قيمة موجودات المصارف وتشمل القروض والسندات الحكومية6.

 . يل الأزمة المالية في المكسيكقب1994ارتفاع أسعار الفائدة عام 7.

 :الأزمة المالية في منطقة جغرافية معينة .4

  1997 :أزمة الدول الآسيوية 

ونج، تايلاند، لاوس، الفلبين، كإندونيسيا، ماليزيا، سنغافورة، تايوان، هونغ )تعرضت الدول الآسيوية، وهي دول 

بيراً بدأ الاثنين الثاني من كلهذه الدول انهياراً  وشهدت الأسواق المالية1997لأزمة مالية حادة عام  (مبودياك

وأطلق عليه يوم الاثنين المجنون بدأت الأزمة من تايلاند وانتشرت بسرعة إلى بقية دول ، 1997توبر عام كأ

بنحو Hang Sang) )المنطقة، حينما سجلت أسعار الأسهم فيها معدلات منخفضة بشكل حاد فانخفض مؤشر

ثر من ثلاثين سنة، إضافة إلى انخفاض مؤشرات بقية بورصات دول المنطقة،دون أن كنقطة لأول مرةأ1211

ً انهيار هذه الأسواق بهذه الدرجة وبتلك السرعة نظراً لما تمتعت به اقتصادياتها من معدلات نمو  يكون متوقعا

قاعدتها متوسط إضافة إلى تنوع ك 8%- 7%انت تتراوح ما بين كمرتفعة في السنوات الأخيرة آنذاك و

 31.التصديرية، واندماج أسواقها واقتصادياتها في الأسواق العالمية

 :الآتيكأما أسباب الأزمة فيمكن تحديدها 

 .ثبات سعر الصرف في هذه البلدان1.

 .إبرام عقود ديون ضخمة مقومة بالدولار2.

 .اتساع عجز الحساب الجاري3.

 .ضعف قيمة الصادرات مقابل الين الياباني4.

 .قات النقدية الضخمة لرؤوس الأموال إلى الداخلالتدف5.

 .ز معظم التدفقات في صورة اقتراض قصير الأجلكتر6.

 .المضاربة على سعر العملة7.

                                                             
 .ز المشروعات الدولية الخاصةكمر، "1995المكسيكوتجاوز أثار أزمة"اري، كجوس انكل  -29
 www.isj.orgبكة الانترنيت الدولية موقع ، شـــــ"الارجنتين على حافة الأزمة العالمية"ريــــس هارفن،ك -30
 www.banque.gow، الانترنيت "الأزمة الآسيوية -أزمات الأسواق المالية والدروس المستفادة "محمد سامر القصار،  -31



 .تدني الأرباح في أسواق الأسهم8.

لتشجيع كي، ورفع سعر الفائدة لوقف التحويل من العملة الوطنية إلى عملات أجنبية خاصة الدولار الأمري9.

يلاند في تا25% ة إلىفارتفعت أسعار الفائد ،رين الحائزين للدولار لتحويل ما لديهم إلى العملات الوطنيةالمستثم

 في كوريا.35%و

 (الأزمة العالمية)الأزمة المالية التي تشمل العالم  .5

 1929 )أزمة بورصة نيويورك (Wall Street: 

 ً ً واستفادالمواطنون خاصة في أمريكا شهدت مدة ما بعد الحرب العالمية الأولى استقراراً نقديا ً دوليا وماليا

منسياسات الإقراض الميسرة التي جاءت نتيجةللإصلاحات النقدية والمالية، واستخدموا هذه القروض لشراء 

ما أن الحكومةالأمريكية لم تكتف كيةوالأجهزة المنزلية، وبمرور الوقت زادت حدة هذه الديون. كالموادالاستهلا

ً بالنسبة لها، بأنيسرت القر ً هاما ً استراتيجيا ً القروضالخارجية لتحقق هدفا وض الداخلية، وإنما شجعت أيضا

ألاوهو ربط اقتصاديات الدولالأوربية برأس المال الأمريكي بغرض السيطرة واستمر هذا الازدهار 

ذغمرت الأموال الاقتصاديإلى عشرينات القرن العشرين وشهدت فيه الولايات المتحدة ثراءً غير مسبوق، إ

بيرمن هذه الأموال في سوق الأسهم، مما جلب كاتالأمريكية الكبرى. فأعيد توظيف جانب كالمصارف والشر

ل يوم من خلال كانت هناك ثروات جديدة تجمع ك 1929مالاقتصادي وفي عامزيداً من الانتعاشوالازدهار

 32بورصة نيويورك.

 :الآتية تميزت الأزمة بالخصائص:أ ـ خصائص هذه الأزمة

 .ملهكزعزعة الاستقرار النسبي في النظام الأمريكي بأ1.

 .استمرار هذه الأزمة لمدة طويلة نسبيا2.

راض وانخفضت عمليات الخصم والإق 33حدة الأزمة ففي أمريكا انخفضت الودائع بالمصارف بمقدار 3%.

من 40%وهي  مصرف10000ثر من كأ1933حتى منتصف 1929مرتين وأفلس خلال المدة من بداية 

 المصارف الأمريكية وضياع الكثير من مدخرات المودعين خاصة صغارهم.

-1930 في المدة2.6%زي لنيويورك إلى كالانخفاض الكبير في مستويات أسعار الفائدة في المصرف المر4.

، لكن روضد القففي بداية الأزمة ارتفع سعر الفائدة لتزايد الطلب على النقود لسدا1929سنة 5.2%مقابل 1933

 .مع استمرار الأزمة انخفضت الطلبات على القروضبسبب زيادة عرض رؤوس الأموال

إلى 1929يمكن إيجاز أهم أسباب انهيار وول ستريت عام 1929 : ماب ـ الأسباب لانهيار وول ستريت فيع

 :الآتي

ا ومعارضيرى وولة ستويات معقارتفاع أسعار الأسهم بما يتجاوز قيمتها العادلة، فوقع الانهيار ليعيدها إلى م1.

 .انت ضمن الحدود المعقولةكهذه الرؤية أن أسعار الأسهم في ذلك الوقت 

 راليبدعوىالفيد الرئيس المعين حديثاً آنذاك لمجلس الاحتياطي (أدولف ميللر)يلقي البعض تبعة ما حدث على 2.

 .بح جماح سوق البورصة فتسبب في تلك الأزمةكان يحاول كأنه 

تها عن لإعلائه على الملأ أن سوق البورصة تزداد سخون هوفرالبعض أصابع الاتهام نحو الرئيس وجه 3.

 الحدالطبيعي وأن أسعار الأسهم مبالغ فيها

 :ييل ماكيمكن إيجاز أهم آثار الأزمة على بعض الدول الصناعية :ج ـ آثار الأزمة على الدول الصناعية

 .1933سنة  93%إلى1929سنة 137%الجملة من  ل من ألمانيا وفرنسا هبطت أسعاركفي 1.

 .1933سنة 136%إلى 1929سنة 166%في اليابان انخفضت أسعار الجملة من 2.

 نخفضتم رأس المال وارتفعت معدلات البطالة وانخفضت الأجور ففي انجلترا اكانخفضت الأرباح وترا3.

باح من وفي ألمانيا انخفضت الأر1932مليون سنة 75إلى 1929مليون جنية إسترليني سنة 120الأرباح من 

 .1932 مليون مارك عام72إلى 1929مليون مارك عام  315

لىتصدير لد وعانخفضت مداخيل الطبقة الرأسمالية مما انعكس على أنشطة رأس المال الداخلية الخاصة بكل ب4.

ولايات بالنسبة لل1933مليون دولار عام 1.6إلى 1928مليون دولار عام  1325رأس المال الذي انخفض من 

ن جنية مليو30لينخفض إلى 1928مليون جنية إسترليني سنة 219ان كالمتحدة الأمريكية أما انجلترا فقد 

 .1933 إسترليني سنة

 . 1929بحجمها العادي قبل 74وبـ %1929مقارنة بسنة  40%انكمشت التجارة الخارجية بـ .5

 1987:) أزمة وول ستريت (Wall Street 
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sputter 1997 .p4. 



لأزمة في اللحظات الأولى للافتتاح في يوم الاثنين الأسود وذلك بوجود خلل في التوازن بين العرض بدأت هذه ا

وسوق العقود المستقبلية. ونشأ الخلل نتيجة لسيل متدفق من  (النقدية(ل من الأسواق الحاضرة كوالطلب، في 

لعمل فيهما. ففي السوق الحاضرة لا السوقين باختلاف نظم اكأوامر البيع لم يسبق له مثيل واختلف رد فعل 

ولاسيما في بورصة نيويورك يسير العمل على أساس إمكانية قيام المتخصص بتأجيل الافتتاح للسهم الذي 

إذا ما أدرك أن هناك خللاً واضحاً بين أوامر البيع وأوامر الشراء المتجمعة ( أي تأجيل التعامل عليه)يتعامل فيه 

نياته قاصرة عن مواجهة هذا الخلل أي أنه لا يستطيع إزالة الخلل بتنفيذ الصفقات في الليلة السابقة وأن إمكا

لاء وسماسرة كافياً للبحث لدى السماسرة الوكلحسابه الخاص. ومن شأن هذا التأجيل أن يفسح للمتخصص وقتاً 

الحاضرة، وبالنسبة  الصالة وتجار الصفقات الكبرى عن أوامر مقابلة تمكنه من إزالة الخلل هذا بالنسبة للسوق

فعندما يتضح أن هناكخللًا . لسوق العقود المستقبلية فوفقاً لأنظمته تعكس الأسعار بسرعة فائقة المعلومات المتاحة

بين أوامر البيع وأوامر الشراء المتجمعة في الليلة السابقة تقفز الأسعار في اليوم التالي إلى السعر الذي يمكن 

 33عنده أن تبرم الصفقات.

 2008)) ظاهر الأزمة المالية العالميةم: 

تصاحب الأزمات المالية عادة مجموعة من المظاهر وردود الأفعال سواءعلى صعيد المؤسسات 

المصرفيةوالمالية أم الأفراد أم على مجمل النشاطالاقتصادي وتبرز أيضاً من خلالها مؤشرات اقتصادية خطيرة 

ولية. وعليه فأن أهم مظاهر الأزمة المالية العالمية التي حدثتعام والد والإقليميةتهدد الاقتصاداتالمحلية 

 34:الآتيكيمكن إيجازها 2008

كاً بن( 11ة )منتهيات التأمين وقدبلغ عدد البنوك الكإفلاس متواصل لكثير من البنوك والمؤسسات العقارية وشر1.

 .ر دولارمليا( 19وودائع بقيمة )ليار من الأصول ( م32انيستحوذ على )كالذي  (أندي ماك) من بينها بنك

ى تقلبمستو يفسر تدهور حاد في نشاط الأسواق المالية العالمية جراء تأثره بالقطاع المصرفيوالمالي وهو ما2.

مؤسساتمالية ( 8) ـالتداولات التي ترتب عنها اضطراباوًخللاً في مؤشرات البورصة وتراجعت القيمة السوقية ل

 .ر دولار خلال ذلك العام فقطمليا( 574عالمية بحوالي )

ليون، ولذلك تر18.4ات نسبة كترليون دولار وبلغت ديونالشر( 6.6ارتفاع نسبة الديون العقارية على نحو )3.

حليالإجمالي، أضعاف الناتج الم( 3ترليون دولار أي ما يعادل )( 39فأن المجموع الكلي للديون أصبحيعادل )

 .4%تضخم ومعدل ال5%ما بلغت نسبة البطالة ك

ل في بداية دولار للبرمي55))إلى ما دون (أوبك)تراجع أسعار النفط بدول منظمة الدول المصدرة للبترول 4.

 .الأزمة

 .ود اقتصاديكأول وثالث اقتصاد أوربي في مرحلةركإعلان رسمي بدخول إيطاليا وألمانيا 5.

 .تعثر وتوقف وتصفية وإفلاس العديد من البنوك6.

وقد  (ورزجنرال موت)و  (فورد(بر المجموعات الأمريكيةكمبيعات السيارات وعلى رأسها أ انخفاض حاد في7.

 .ات ببطالة أصابتحوالي مليوني عاملكهدد توقف هذه الشر

 خاتمة:

ظومة المن إن الأزمة الاقتصادية العالمية حدثت في الولايات المتحدة الأمريكية التي هي أكبر دولة في

 س بشيء منن تدرألأزمة هي منطلقة من مشكلة بنيوية في النظام الاقتصادي، لذلك لابد الرأسماليةوحقيقة هذه ا

 الولايات دث فيالجديةوالمسؤولية لاسيما أن العالم الآن تحكمه العولمة الاقتصادية والسياسية. أي إن أي ح

ي اء كانت فرى سوديات الأخلابد أن ينعكس على الاقتصا (التي تمثل أكبر اقتصاديات العالم)المتحدة الأمريكية 

ي هالتوصيف  ن حيثمالبلدان الصناعية أم في بلدان الأسواق الناشئة والبلدان البلدان والحقيقة أن هذه الأزمة 

ير ي توفأأزمة عجز المصارف وشركات التأمين عن النهوض بمهماتها بالدرجة الأولى على توفير الائتمان 

 ت إلىع العقار أو في المجالات الأخرى وترتب على ذلك أن وصلالقروض إلى الجهات التي تعمل في قطا

ن أتطلب مرحلة أصبحت معها هذه المؤسسات لا تستطيع أن تؤدي مهماتها ووجدت نفسها أمام معضلة كبرى ت

 .يكون هناك خطة لإنقاذها

لية هي الأداة الأساسية وبما إن الاقتصاد الأمريكي هو اقتصاد قائم على آليات السوق والاقتصاد يؤمن بأن هذه الآ

لمعالجة أية خلل يحدث في النشاط الاقتصادي، لكن ما حصل أخيرا أثبت بأن هذه الآلية لا تستطيع أن توفر حلا 

ولا بد للدولة أن تتدخل، من هنا جاءت الفكرة المبنية على أساس كيف يمكن أن نوفق بين دور الدولة ودور 

مالي. وفي هذا المجال هناك جدل محتدم بين منظري المنظومة السوق في معالجة أزمات النظام الرأس
                                                             

33-Stanley Fisher : "How to Avoid International Financial Gris's and the role of International Many Fund", Op 

city, p 5. 
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الرأسمالية، منهم من يقول أنه لابد من الخروج من الرأسمالية المالية بطابعها السائد اليوم للبحث عن آليات جديدة 

 تحكم النظام المالي العالمي.
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