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بـل الكلفـة،  قليلـة القيـام بتصـحيحات تلقائيـةتظهر الأسواق المالية العالمية مرة أخرى، عجزهـا عـن 
الفقاعة العقارية التي تنفجـر تباعـاً منـذ صـيف . على أن تسيّر نفسها بنفسهاأصلاً تبدو غير قادرة 

الهبـوط الحـاد مثـل ، سـابقةن أزمـات أنها فـي ذلـك شـأ، شـالـرأيعلى صـحة هـذا  قوييل ، دل2007
دفعــة واحــدة خســر الــذي  1987، وانهيــار مؤشــر داو جــونز عــام 2000عــام  فــي مؤشــر نــازداك

الخطيـر . وول سـتريت مـنمليـار دولار  200حـوالي ل مفـاجئ نـزوح بسـببمن قيمته % 23حوالي 
ه الشـبه بينهـا وبـين الكسـاد الكبيـر فـي ثلاثينـات القـرن الماضـي، هـو بعـض أوجـالراهنة في الأزمة 

إفلاســـات متسلســـلة شـــملت حتـــى الآن مؤسســـات ماليـــة ومصـــرفية كبـــرى، ومـــن هنـــاك  ناحيـــةفمـــن 
سـنتين أو (هناك تداعيات بالغة السوء على النمو العالمي يتوقع أن تدوم لفترة طويلـة أخرى  ناحية
انخفـاض عـارم فـي الطلـب وتراجـع حـاد  د الكبيـر جـاء علـى اثـرالكسـا، لكـن لـنلاحظ هنـا أنّ )أكثر

الطلـب فـي ارتفـاع  سلع الرئيسية، بينما تتزامن التطـورات الحاليـة مـعفي أحجام المبيعات وأسعار ال
 .وجود عوامل خارج السوق تزيد المشكلة تفاقماً  إلى الأمر الذي يشير، العالمي

 
ــ خســائر المصــارف والمؤسســات الماليــة، تجــاوزت ، فأرقامهــا الفلكيــةي هــذه الأزمــة هــو مــا يلفــت ف

تمثـل البيئـة الحاضـنة التـي الأميركية دائرة الديون العقارية تقدر  ومليار دولار خلال عام،  1000
مــن النــاتج % 40مــن الاقتصــاد الأميركــي و % 166 أي حــوالي، دولار تقريبــاً تريليــون  23زمــة للأ

مليــار دولار مــن الســيولة العالميــة لتــدعيم  500ســحب أيــام خــلال بضــعة ويتوقــع أن يــتم  .العــالمي
 .المرتقبة دورة الركودل ما يطلق صافرة الانطلاق ،أوضاع المؤسسات المتداعية

 
الوقـائع التـي بـدأت قبـل أكثـر مـن من المبكر الحكم على نتائج أزمـة لـم تكتمـل فصـولها بعـد، لكـن 

 . الهامةحقائق عام تؤكد جملة من ال
 

فأســباب الفوضــى الراهنــة لا تنحصــر بضــعف . سياســي للأزمــة لا يمكــن إغفالــههنــاك جانــب : أولاً 
الرقابــة، وســوء أداء المــديرين، ومحاولــة المســتثمرين تعــويض خســائرهم عبــر الانســحاب الجمــاعي 

بقصور السلطات النقدية لأسباب بنيوية عن التكيـف كذلك ها وثيقة الصلة من سوق إلى أخرى، إنّ 
ـــل حـــروب  ـــات تموي ـــديرها واشـــنطن" مرســـملة"ضـــخمة ومـــع متطلب ـــس . كـــالتي ت ـــه مجل كـــل مـــا فعل

التــي اتبعهــا مــن سياســة الفائــدة الصــفرية  ســريعاً الاحتيــاط الأميركــي فــي هــذا المجــال، هــو الانتقــال 
أيلـول، إلـى رفـع الفوائـد تحاشـياً لخطـر  11أحـداث  وعلى اثـرانفجار فقاعة شركات الانترنت،  بعد

ـــة الحكومـــة  ضـــاعفتالتضـــخم بعـــد أن  ـــل، هـــذه  قروضـــهاالأميركي ـــل إنفاقهـــا العســـكري الهائ لتموي
كانــت قليلــة الفعاليــة فــي مواجهــة الانجــراف الهائــل الــذي تســببت بــه سياســات الحــرب،  تالإجــراءا

 .سلبية واضحة على الاستقرارين المالي والنقدي في العالم اً آثار  تركتلكنها 
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إذ زاد مـــن ســـيولة النظـــام كـــن ظـــاهرة صـــحيّة، لـــم يلمؤسســـات الماليـــة المطـــرد ل التكـــاثرنّ إ :ثانيـــاً 
سهل امتصاص فوائضـه كلمـا وقلل من عدالة وفعالية توزيع الموارد فيه، وجعل من ال، الاقتصادي

ــ. الســائلة للأمــوالحاجــة الــدول الصــناعية  زادت جــزء كبيــر منهــا ( د ضــخت الصــناديق الســياديةفق
مــع ذلــك و ، منــذ انفجــار أزمــة الرهــون$ مليــار 90حــوالي  فــي الأســواق) مملــوك لــدول نفطيــة عربيــة

علــــى اســــتعمال أصــــول هــــذه  كبــــرلفــــرض هيمنــــة أ جهودهــــا الأميركيــــةالولايــــات المتحــــدة تواصــــل 
خـــلال  تتضـــاعف أربـــع مـــراتوالمتوقـــع أن آلاف مليـــار دولار  3و  2مـــا بـــين  ةالبالغـــ الصـــناديق

ركيــة التــي تحــثّ الــدول الأخــرى علــى المفارقــة هــي أنّ وزارة الخزانــة الأمي. الســنوات الخمــس الآتيــة
تــوفير مزيــد مــن الســيولة لمواجهــة الأزمــة، تمتنــع حتــى الآن عــن اســتعمال الأمــوال العامــة لنجــدة 

الـــرئيس  علـــى حـــد تعبيـــر فالأســـواق الرأســـماليةالمؤسســـات الماليـــة التـــي تصـــارع مـــن اجـــل البقـــاء، 
 .ولو بكثير من الآلام ..مدى البعيدمرنة بما فيه الكفاية كي تعيد تنظيم نفسها على ال الأميركي

 
التـي و ، لعمـل الأسـواقحالياً المنظمة المبادئ هو إعلان نهائي لفشل في الأسواق حدث يما  :ثالثاً 

مكافحــة هــو  اً واحــد اً هــدفلهــا  وحــددتتــدخل الدولــة فــي قنــاة واحــدة هــي السياســة النقديــة،  حصــرت
.. بــل وحتــى التشــريعية الإجرائيــة اتالســلط اســتقلالاً تامــاً عــنالســلطات النقديــة  ومنحــتالتضــخم، 

كـان سـبباً رئيسـياً ، علـى معـدلات التضـخم وحجـم السـيولة تركيـز الاهتمـامالراهنـة أن  الأزمةأثبتت 
حــوالي عشــرين الأميركيــة أســعار الفائــدة  تغييــرإذ تطلــب ، ملاءتهــالاضــطراب الأســواق واســتنزاف 

 .تمددهاوالحد من  زمة بدلاً من تهدئتهاتوسيع نطاق الأ وتسبب في، في أقل من أربع سنوات
 

، واتسـاع دون قيـود إنّنا نجني الآن ثمن زيادة المخاطر الناتج عن عولمة المعاملات الماليـة :رابعاً 
الفارق بين حجم الاقتصـاد المـالي وحجـم الاقتصـاد الحقيقـي، وزيـادة الانفصـال بـين سـوقي الإنتـاج 

لية بمعـزل عـن حاجـات التمويـل الفعليـة، ترتـب عليـه انتقـال فنمو الأسواق الما. والمعاملات المالية
دفة إدارة الاقتصاد العالمي من أيدي المستثمرين ذوي الأداء المتحسّب للفرص والمخاطر الفعليّـة، 
إلى المدراء المـاليين وخبـراء الأسـواق المـرتبط سـلوكهم بعـالم افتراضـي بطـيء التفاعـل مـع العوامـل 

 .العرض والطلبرة لقوى الحقيقية المسيّ 
 

ح نفســـها بنفســـها ك الأســـواق تصـــحّ تـــر  إمـــا: أمـــام خيـــارينتضـــع الأزمـــة الراهنـــة الســـلطات العالميـــة 
 ،وموجوداتهــــا اســــتخدام مواردهــــاالمؤسســــات التــــي أســــاءت فــــي آنٍ معــــاً  كلفــــة التصــــحيح فتتحمــــل

و مصـــممو السياســـات مـــن مـــودعين ومســـتثمرين ومقترضـــين، فيمـــا ينجـــ تلـــك المؤسســـات ضـــحاياو 
ــتهمال فــلا يقتصــر دور الســلطات  ،المــزج بــين مبــادئ المدرســتين النقديــة والكينزيــة وإمــا. عامــة بفعل

الســلع  أســواقالمعنيــة فــي التصــحيح علــى التــدخل فــي أســواق المــال، بــل يشــمل الإنفــاق الحكــومي و 
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ــــين الاقتصــــادين المــــالي والمــــادي و ، مــــا والخــــدمات ــــرابط ب ــــد الت ــــات يعي ــــت التوازن ــــى تثبي ــــؤدي إل ي
 .المالية والنقدية عند نقطة واحدةصادية و الاقت

 
خيــارات  يتطلــب و ،تلقائيــا ذلــك لا يــتم، لكــن د والتكيــفنفســها القــدرة علــى التجــدّ تــزعم الرأســمالية ل

 وضــع حــد لا يتســنى ذلــك دونالــراهن  وضــعناوفــي . سياســية صــحيحة، وتحــولات فكريــة مناســبة
، ودفـن التي أوصلت العالم إلى حافة الهاويـةالمتطرفة  خياراتالالنظر ب وإعادةالتوسعية، للحروب 

    .البقايا السامة لحقبة المحافظين الجدد
 
 
 


