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إدارة الأعمال الدولية

بحث فى

الأزمـــة الماليــة العالميــة
إعداد الباحث /

 أحمد السيد كردى .

بكالوريوس تجارة – جامعة الأزهر.

باحث ماجستيرإدارة أعمال

  كلية تجارة – جامعة بنها
المحتويات:


1- مظاهر الأزمة 
2- الأسباب الحقيقية.
3- تطورات الأزمة واضطراب الأسواق

4- انعكاسات الأزمة على الدول العربية.
5- تداعيات الأزمة المالية العالمية على مصر وتراجع أمريكا والاتجاه للصين

6- اثر الأزمة على الاقتصاد الفلسطينى .
7-  الأزمة المالية الحالية فرصة لوضع قوانين جديدة للاقتصاد العالمى.
8-  الاقتصاد الإسلامي وضوابط الأمن.
1- مظاهر الأزمة
ولقد بدأت إرهاصات ومعالم انهيار النظام المالي العالمي في الظهور وأصابت أصحاب الأموال وغيرهم بالهلع والذعر والرعب، كما ارتبكت المؤسسات المالية والوسطاء معها في التفكير في وضع الخطط للإنقاذ، كما أحدثت للحكومات خوفا على أنظمتها وديمومتها.
وكان من مظاهر هذه الأزمة على سبيل المثال ما يلي:
- الهرولة في سحب الإيداعات من البنوك؛ لأن "رأس المال جبان"، وهذا ما تناولته وكالات الإعلام المختلفة.
- قيام العديد من المؤسسات المالية بتجميد منح القروض للشركات والأفراد خوفًا من صعوبة استردادها.
- نقص السيولة المتداولة لدى الأفراد والشركات والمؤسسات المالية، وهذا أدى إلى انكماش حاد في النشاط الاقتصادي وفى جميع نواحي الحياة؛ مما أدى إلى توقف المقترضين عن سداد دينهم.
- انخفاض مستوى التداولات في أسواق النقد والمال، وهذا أحدث ارتباكا وخللا في مؤشرات الهبوط والصعود.
- انخفاض مستوى الطاقة المستغلة في الشركات بسبب نقص السيولة وتجميد الحصول على القروض من المؤسسات المالية إلا بأسعار فائدة عالية جدا وضمانات مغلظة.
- انخفاض المبيعات، ولاسيما في قطاع العقارات والسيارات وغيرها؛ بسبب ضعف السيولة.
- ازدياد معدل البطالة بسبب التوقف والإفلاس والتصفية وأصبح كل موظف وعامل مهددا بالفصل.
- ازدياد معدل الطلب على الإعانات الاجتماعية من الحكومات.
- انخفاض معدلات الاستهلاك والإنفاق والادخار والاستثمار، وهذا أدى إلى مزيد من: الكساد، والبطالة، والتعثر، والتوقف، والتصفية، والإفلاس.
2- الأسباب الحقيقية
وما سبق يُثير التساؤل الأهم من وجهة نظري وهو: ما الأسباب الرئيسية والحقيقية لهذه الأزمة؟
الأسباب الرئيسية لهذه الأزمة يمكن استخلاصها من أقوال علماء غربيين شهدوا بذلك شهادة علمية، ومنهم الذين حصلوا على جائزة نوبل في الاقتصاد مثل موريس آليه الذي قال: "إن النظام الاقتصادي الرأسمالي يقوم على بعض المفاهيم والقواعد التي هي أساس تدميره إذا لم تعالج وتصوب تصويبا عاجلا"، كما تنبأ العديد من رجال الاقتصاد الثقات إلى أن النظام الاقتصادي العالمي الجديد يقوم على مبادئ تقود إلى إفلاسه.
ومما ذكروه من أسباب هذه الأزمة ما يلي:
أولا: انتشار الفساد الأخلاقي الاقتصادي مثل: الاستغلال والكذب والشائعات المغرضة والغش والتدليس والاحتكار والمعاملات الوهمية، وهذه الموبقات تؤدي إلى الظلم، وهو ما يقود إلى تذمر المظلومين عندما لا يستطيعون تحمله، وبالتالي يقود إلى تذمر المدنيين وحدوث الثورات الاجتماعية عند عدم سداد ديونهم وقروضهم.
ثانيا: من أسباب الأزمة كذلك أن أصبحت المادة هي الطغيان وسلاح الطغاة، والسيطرة على السياسة واتخاذ القرارات السيادية في العالم، وأصبح المال هو معبود الماديين.
ثالثا: يقوم النظام المصرفي الربوي على نظام الفائدة أخذا وعطاء، ويعمل في إطار منظومة تجارة الديون شراء وبيعا ووساطة، وكلما ارتفع معدل الفائدة على الودائع كلما ارتفع معدل الفائدة على القروض الممنوحة للأفراد والشركات والمستفيد هو البنوك والمصارف والوسطاء الماليين والعبء والظلم يقع على المقترضين الذين يحصلون على القروض سواء لأغراض الاستهلاك أو لأغراض الإنتاج.
 ويرى بعض الاقتصاديين أنه لا تتحقق التنمية الحقيقية والاستخدام الرشيد لعوامل الإنتاج إلا إذا كان سعر الفائدة صفرا، وهذا ما قاله آدم سميث أبو الاقتصاديين (على حد رأيهم)، ويرون أن البديل هو نظام المشاركة في الربح والخسارة؛ لأنه يحقق الاستقرار والأمن، وقالوا كذلك إن نظام الفائدة يقود إلى تركز الأموال في يد فئة قليلة سوف تسيطر على الثروة.
رابعا: يقوم النظام المالي والمصرفي التقليدي على نظام جدولة الديون بسعر فائدة أعلى، أو استبدال قرض واجب السداد بقرض جديد بسعر فائدة مرتفع، كما كان المرابون يقولون في الجاهلية: ((أتقضي أم تُربي))، وهذا يلقي أعباء إضافية على المقترض المدين الذي عجز عن دفع القرض الأول؛ بسبب سعر الفائدة الأعلى.
خامسا: يقوم النظام المالي العالمي ونظام الأسواق المالية على نظام المشتقات المالية التي تعتمد اعتمادا أساسيا على معاملات وهمية ورقية شكلية تقوم على الاحتمالات، ولا يترتب عليها أي مبادلات فعلية للسلع والخدمات، فهي عينها المقامرات والمراهنات التي تقوم على الحظ والقدر، والأدهى والأمَرُّ أن معظمها يقوم على ائتمانات من البنوك في شكل قروض، وعندما تأتى الرياح بما لا تشتهى السفن ينهار كل شيء، وتحدث الأزمة المالية.
سادسا: من الأسباب كذلك سوء سلوكيات مؤسسات الوساطة المالية والتي تقوم على إغراء الراغبين (محتاجي) القروض والتدليس عليهم وإغرائهم، والغرر والجهالة بالحصول على القروض من المؤسسات المالية، ويطلبون عمولات عالية في حالة وجود مخاطر، والذي يتحمل تبعة ذلك كله هو المقترض المدين الذي لا حول له ولا قوة، وهذا ما حدث فعلا، وهو ما يقود في النهاية إلى الأزمة.
سابعا: يعتبر التوسع والإفراط في تطبيق نظام بطاقات الائتمان بدون رصيد (السحب على المكشوف)، والتي تحمل صاحبها تكاليف عالية وهذا من أسباب الأزمة، وعندما يعجز صاحب البطاقة عن سداد ما عليه من مديونية، زِيدَ له في سعر الفائدة، وهكذا حتى يتم الحجز عليه أو رهن سيارته أو منزله، وهذا ما حدث فعلا للعديد من حاملي هذه البطاقات وقادت إلى خلل في ميزانية البيت وكانت سببا في أزمة في بعض البنوك الربوية.
سبب حدوث الأزمة:


توسعت المؤسسات المالية الأميريكية فى منح القروض السكنية بصورة لم يسبق لها مثيل من ناحية، وازدادت نسبة القروض إلى قيمة الممتلكات (المساكن) من ناحية أخرى . وقد قتدمت المؤسسات المالية تلك القروض لعدد كبير من المستهلكين أصحاب الملاءة الضعيفة أو الجدارة الائتمانية الردئية، بمعنى أن رغبتهم وقدرتهم على سداد القروض متدنية وبالتالى يتعثرون عند حلول مواعيد سداد القروض، مما يؤثر على وضع المؤسسات المالية التى منحت القروض، ومن ثم عدم قدرتها على الوفاء بالتزاماتها وانهيارها.


هناك خاصية معينة تتميزبها المؤسسات المالية والمصرفية وهى درجة التشابك الكبيرة بينها وخصوصا بعد استحداث الأدوات المالية الجديدة فى المجال المالى بصفة عامة وفى مجال التمويل العقارى بصفة خاصة والذى انتشر فى التسنيد أو التوريق بصورة كبيرة وذلك من خلال تحويل القروض السكنية إلى سندات مدعومة بتلك القروض مما يؤدى إلى تشابك المؤسسات المالية، وبالتالى فإن تعرض إحداهما للانهيار أو الإفلاس يؤدى إلى تعثر وانهيار مؤسسات مالية أخرى.


من ناحية أخرى، هناك خاصية أخرى يتميز بها القطاع المالى هى أنه عند إفلاس أو انهيار مؤسسة مالية بسبب وضعها السيء فإن الذعر يصيب المودعين فى المؤسسات المالية الأخرى، التى يكون الوضع المالى لمعظمها جيدا، ومن ثم يلجؤون إلى سحب ودائعهم.


وبالتالى فإن سحب الودائع بصورة مفاجئة يؤدى إلى انهيار تلك المؤسسات المالية حتى لو كان وضعها جيدا وسليما، وهذا الأمر يطلق عليه اثر الدومينو بحيث لو انهارت ورقة واحدة من أوراق لعبة الدومينو انهارت باقى الأوراق، لذا نجد أن تدخل البنوك المركزية فى هذه الحالات يعتبر أمرا ضروريا.

لماذا إنفجرت الأزمة الآن :- ؟

· حالات العجز تعود إلي اكثر من سنة ماضية حيث قامت البنوك بشطب ما يزيد عن 500 مليار دولار من أصولها ، إلا أن خسائر إئتمانية جديدة ظهرت مما أشعل مخاوف المستثمرين من جديد .

·  إزدادت المخاوف توهجاً بعد إفلاس ( بنك ليمان برذر ) الذي شكل صدمة كبيرة للمستثمرين الذين كانوا على ثقة بأن الحكومة الأمريكية ستقوم بدعم البنوك الكبرى ومنعها من الإفلاس ،وهو الامر الذى لم يحدث .

·  تقدر ديون البنك بنحو 613مليار دولارمنها 160مليار دولار لعملاء خارج الولايات المتحدة الامريكية.
· هبطت اسهم البنك الى مانسبته 90%من قيمتها، حيث قدرت خسائر البنك بنحو 7 مليار دولار. وفقدت القروض القدرة على السداد.
· هذا البنك اسسه اصلا يهود المان وكان فى كل مرة يفلت من المشكلات.
3- هل من الممكن أن تنتهي الأزمة ؟

· من الصعب التنبؤ بما ستأتي به الأيام خاصة مع وجود تأثيرات سلبية متراكمة كان من أبرزها التأثير على الإقتصاد الحقيقي.

·  سوف تمتد الأزمة إلى بنوك أخرى مما قد تضطر معه البنوك إلى بيع أصولها بأثمان بخسة .

· لو فكرت الحكومات في وضع حل لهذه الأزمة فإن تكلفة الأمر ستبلغ حسب خبراء اقتصاديين نحو 64 تريليون دولار .

·  هناك جذور لأزمة أخرى قائمة تابعة للأولى وهي مشكلة االديون على بطاقات الإئتمان ( فيزا كارد،ماستر كارد ،امريكان اكسبريس ) والتى تقدر بنحو 940 مليار دولار وديون الاقراض الطلابى بنحو 85 مليار دولار  .
· إن قرار الحكومة الأمريكية تخصيص مبلغ 700 مليار لضخها في القطاع المصرفي قد لا تغطي الديون المتعثرة ( لا يغطي سوى 6 % من الديون المثعترة  حسب خبراء إقتصاديون) فهى خطوة  غير كافية لمعالجة الأزمة وهو ما يفسره إستمرار هبوط المؤشر العام في البورصات وتذبذبه هبوطا وصعودا  بفعل عوامل الطلب والعرض غير المستقرة.
· إن محاولة البنك المركزي إستخدام أهم أدواته وهو تقليص سعر الفائدة بهدف تشجيع البنوك على الإقتراض فيما بينها وتنشيط أداء البورصة لن تكون كافية للخروج من الازمة. .
3- تطورات الأزمة واضطراب الأسواق


تطورات أزمة الأسواق المالية التى تفجرت فى أغسطس /آب 2007 حتى أصبحت أكبر صدمة مالية منذ الكساد الكبير، ملحقة الضرر البالغ بالأسواق والمؤسسات فى النظام المالى.


وقد بدأ الاضطراب بسبب الارتفاع السريع المستمر فى حالات التغير عن السداد فى سوق الرهون العقارية العالية المخاطرة فى سياق عملية تصحيح  رئيسية تشهدها سوق المساكن فى أميركا وما أعقبها من ارتفاع حاد فى فروق العائد على الأوراق المالية المضمونة بتلك الرهون العقارية بما فى ذلك التزامات الدين المضمونة بأصول على نحو يجتذب مراتب ائتمانية مرتفعة. غير أن التداعيات اللاحقة سرعان ما امتدت من خلال نظام مالى شديد الاعتماد على الرفع المالى لتسبب فى خفض السيولة فى سوق المعاملات بين البنوك وأضعاف كفاية رأس المال وفروض تسوية طارئة لأوضاع مؤسسات وساطة مالية كبرى وإحداث اضطراب عميق فى أسواق الائتمان والحث على إعادة تسعير المخاطر فى مجموعة كبيرة من الأدوات المالية المختلفة.


ومن أكثر الأمور حدة فى هذه الأزمة حدوث خسارة لم يسبق لها مثيل فى السيولة. حيث قفزت أسعار الفائدة على المعاملات بين البنوك لأجل ثلاثة أشهر بما يتجاوز بكثير أسعار الفائدة على الإقراض لليلية واحدة والمستخدمة كأداة للسياسة النقدية، وحدث هذا فى وقت سعت فيه البنوك إلى الحفاظ على ما لديها من سيولة أمام الضغوط الواقعية عليها، وبسبب الزيادة المستمرة فى عدم اليقين المحيط بممدى قدرتها المالية وتوزيع خسائر البنوك من حيازات الأوراق المالية المرتبطة  بالرهون العقارية العالية المخاطر وغيرها من أشكال الائتمان.


وانتشرت حالات نقص السيولة بصورة أوسع نطاقا حيث لجأت البنوك إلى تخفيض الائتمان وزيادة هوامش الضمان للأوراق المالية وزيادة طلبات إيداع هامش الوقاية من الوسطاء الماليين الآخرين.

4- انعكاسات الأزمة على الدول العربية:


انعكست الأزمة المالية الأمريكية على معظم اقتصاديات دول العالم حتى أنها أصبحت تلقب بالأزمة المالية العالمية. وبما ان الدول العربية جزء من منظومة الاقتصاد العالمى فإنها سوف تتأثر سلبا بهذه الأزمة، بل فى واقع الأمر قد تأثرت بالفعل، ومدى تاثر الدول العربية يعتمد على حجم العلاقات الاقتصادية المالية بين الدول العربية والعالم الخارجى.


وفى إطار هذا يمكننا تقسيم الدول العربية على ثلاث مجموعات من حيث مدى تأثرها بالأزمة، وهى:

· المجموعة الأولى: هى الدول العربية ذات درجة الانفتاح الاقتصادى والمالى المرتفعة وتشمل دول مجلس التعاون الخليجى العربية.

· المجموعة الثانية: وهى الدول العربية ذات درجة الانفتاح المتوسطة او وفق المتوسطة ومنها مصر والأردن وتونس.
· المجموعة الثالثة: وهى الدول العربية ذات درجة الانفتاح المنخفضة ومنها السودان وليبيا.
 
بالنسبة للمجموعة الأولى فإن صادراتها تمثل نسبة كبيرة من النتائج المحلى، ويعتبر النفط هو المصدر الرئيسى للدخل الوطنى، وقد لوحظ جراء تداعيات ألأزمة انخفاض أسعار النفط من حوالى 150دولار للبرميل فى شهر يوليو/ تموز الماضى إلى حوالى 77 دولار للبرميل حاليا، أى بانخفاض بنسبة 50% ومما لاشك فيه ان هذه الانخفاض الحاد سيؤثر  على وضع الموازنات العامة القادمة وعلى معدلات النمو الاقتصادى ، إذ أن معدلات النمو فى النصف الثانى من العام 2008 والعام2009 ستنخفض مقارنة بمعدلات عام 2007 والنصف الأول من العام 2008.
5- تداعيات الأزمة المالية العالمية على مصر وتراجع أمريكا والاتجاه للصين


ألقت الأزمة المالية العالمية بظلال كثيفة على الاقتصاديات العالمية المختلفة، تحاول جميع الحكومات بذل مجهودات كبيرة لمواجه تداعياتها،وفى مصر أكد المتحدث الرسمى باسم مجلس الوزراء المصرى الدكتور مجدى راضى أن تداعيات الأزمة المالية العالمية يوجد لها جوانب مختلفة يمكن أن يكون لها تأثير على الاقتصاد المصرى، ولخصها فى ثلاث مجموعات.

والمجموعة الأولى: تتعلق بالقطاع المالى والمصرفى .

المجموعة الثانية:  تتعلق بالبورصات المصرية والتى تعد زءا فى سوق المال العالمى تتأثر بالبورصات العالمية ولا يمكن أن يتم عزلها عما يحدث فى العالم إلا أن أساسيات الشركات المصرية فى البورصة سليمة وربما يكون ما حدث يخلق فرصا جديدة للاستثمار.

المجموعة الثالثة: فهى تتعلق بتأثيرات الأزمة المالية العالمية على الاقتصاد المصرى وبشكل خاص ما يتعلق بقدرته على متابعة النمو الذى شهده فى الفترة الأخيرة تقوم الحكومة بمتابعة دقيقة لكافة الحالات التى تتأثر بمعاملات خارجية وبشكل خاص قناة السويس والسياحة والتصدير والاستثمارات الخارجية. وأوضح المتحدث الرسمى باسم مجلس الوزراء أن الخطة تعتمد على المتابعة سواء على المستويين القصير والبعيد.


وفى هذا الصدد أكد الدكتور فاروق لعقدة محافظ البنك المركزى المصرى أن ما تم اتخاذه من إجراءات فى إطار المرحلة الأولى لخطة إصلاح القطاع المصرفى التى تم الانتهاء منها ساهمت فى تقوية القطاع المالى والمصرفى بشكل واضح بما جعله أكثر قدرة على مواجهة أى ضغوط داخلية أو خارجية، وبا أكد سلامة هذا القطاع المصرفى فى الوقت الحالى وقدرته على مواجهة أى ضغوط داخلية أو خارجية، وبما أكد سلامة هذا القطاع المصرف فى الوقت الحالى وقدرته على لعب الدور العام فى الاقتصاد المصرى بعيدا عن أى تأثيرات سلبية من الأزمات العالمية الحالية.


وكان تقرير اقتصادى مصرى حديث صادر عن مركز المعلومات ودعم اتخاذ القرار المصرى قد كشف عن ارتفاع صافى الاحتياطات الدولية لمصر خلال شهر سبتمبر الماضى إلى 35مليار دولار بزيادة نسبتها 17.1% عن مستواه خلال نفس الشهر من العام الماضى، ومن جانبها أكدت الخبيرة الاقتصادية الدكتورة عنايات النجار أن الأزمة المالية العالمية التى حدثت مؤخرا تشير  إلى تراجع الولايات المتحدة الأمريكية كلاعب رئيسى فى الاقتصاد العالمى وأصبح الاتجاه الآن إلى دول أخرى مثل الصين نحو عالم متعدد الأقطاب.


وأشارت الدكتورة عنايات على أن الأزمة المالية لم تؤثر حتى الآن على مصر بدليل وفرة السيولة فى البنوك المصرية وعدم التأثير على المشتقات المدينة فى البنوك مما يشكل حائط صد ضد أى مشكلة اقتصادية قد تواجه مصر خلال الفترة المقبلة خسائر استثمارية فى الصناديق الاستثمارية الأمريكية، فيما جنب مخصصات مالية لها من أرباح الأشهر التسعة الماضية، وهذه الخطوة الأخيرة عمدت إليها شركات فى قطاعات صناعية.


من جانبه أكد عثمان محمدعثمان وزير التنمية الاقتصادية المصرى مجددا على عدم تأثر اقتصاد بلاده فى الوقت الحالى بالأزمة المالية العالمية، متوقعا أن يصل حجم خسائر الاقتصاد المصرى إلى 25مليار جنيه فى حال تفاقمت الأزمة المالية وانتقلت من النظام المالى إلى الاقتصاد الحقيقى.


وقال عثمان أن التأثيرات ستظهر فى الصادرات إذا تحولت الأزمة المالية عنند شركائنا التجاريين فى أوروبا وأميركا إلى كساد وركود، وهو ما لم يحدث حتى الآن.. موضحا أن جميع المؤشرات أظهرت ثبات أداء القطاعات الاقتصادية المختلفة دون تراجع فى أكتوبر 2008، ومنها السياحة وقناة السويس، مشيرا إلى أن الحكومة المصرية ضخت 15 مليار جنيه خلال الفترة الماضية تحسبا للأزمة، مؤكدا أن تدبير المبلغ اعتمد على الفوائض المحققة فى الموازنة على خلفية انخفاض أسعار السلع الغذائية والمواد البترولية.


وأوضح الوزير المصرى أن الحكومة شددت على القطاع المصرفى الحكومى لتوفير التمويل اللازم للقطاع الخاص فى حالة نقص الائتمان لدى البنوك الأجنبية.


وجاء قطاع الاتصالات فى مقدمة القطاعات الخاسرة بعد القطاعين العقارى والمصرفى، حيث كشف تقرير اقتصادى تأثر 14مشغل اتصالات فى المنطقة العربية سلبا بسبب تراجع الأسواق المالية، إذ بلغت الخسائر الإجمالية فى قيمة الأسهم التى تكبدتها سوق الاتصالات فى المنطقة نحو 30%.


وأوضح التقرير الصادر عن مؤسسة "بوز آلن هاملتون" العالمية أن شركة الاتصالات السعودية حافظة على قيمتها فى السوق واستقرارها، مع تسجيل ارتفاع نسبته 2%. فىحين انخفضت القيمة السوقية للشركات الأخرى بنسب تتراوح بين 14 و 55% ..وكانت "أوراسكوم تليكوم" الأكثر تضررا.


وأكد التقرير أن التداعيات الأزمة المالية العالمية رسمت صورة جديدة لقطاع الاتصالات فى السوق، حيث باتت شركة الاتصالات السعودية تحتل الطليعة من حي القيمة السوقية بين المشغلين الكبار فى المنطقة، بنحو 34بليون دولار، فيما بلغت قيمة اتصالات الإمارات 24بليون دولار،وقيمة مجموعة زين22 بليون دولار.


وأشار التقرير إلى أن ما ساعد شركة" الاتصالات السعودية" على الحفاظ على موقعها أنها تملك أعلى نسب من السيولة والربحية بين المشتغلين الكبار فى المنطقة، رغم استثماراتها الكبرة خلال العام الماضى.. متوقعا أن تشهد المرحلة المقبلة زيادة كبيرة فى حركة الاندماج والتملك فى قطاع الاتصالات العربية بأسعار أكثر واقعية من الأسعار التى شهدها القطاع فى السنوات الماضية.


ورجح التقرير أن تخفف شركات الاتصالات الأوروبية من استهدافها للمنطقة على المدى القصير، فى ظل الأزمة الاقتصادية والمالية الحالية، نظراً لانخفاض قدرتها على دفع مبالغ أكبر للفرص القليلة المتبقية، فضلا عما تفرضه قدرات التمويل الحالية من صعوبات على المشغلين الأوروبيين للاستفادة من الديون، مما يسمح للمشغلين الإقليمين الذين يتمتعون بقدرات مالية قوية بتحديد قواعد اللعبة.


وأشارت مؤسسة "بوز آلن هاملتون" إلى أنعقد الصفقات التى كانت مستحيلة فى السابقة بات ممكنا من جراء التراجع الحاد فى قيمة بعض المشغلين فى السوق، وازدياد الطلب على الأموال النقدية لتمويل العمليات.


وفى المقابل  رجح التقرير أن تحصد الشركات القادرة على الاستفادة من أموالها النقدية لتوظيفها فى الاستثمارات، نجاحا فى السنوات المقبلة، فترفع قيمتها بتحقيق قيمة مضافة من التفاعل بين الأسعار والخدمات وابتكارها.


وقدر بنك إنجلترا المركزى جحم الخسائر التى ستمنى بها البنوك والمستثمرين على مستوى العالم خلال الأزمة المالية الحالية بتروليونين وثمانمائة مليار دولار.


وحذر بنك انجلترا من أن الأخطار الحقيقية الكبيرة ستبقى فى النظام المصرفى الدولى، حتى بعد محاولات العديد من حكومات العالم تقوية أنظمتها المصرفية.. موضحا أن العالم يحتاج إلى قواعد جديدة تنظم النظام المصرفى الدولى من أجل ضمان أن تحتاط البنوك ماليا فى فترات النمو القوى لخسائر فترات التباطؤ الاقتصادى.


فى سياق متصل توقع بنك مورغان ستانلى أن تصل خسائر صناديق الثروة السيادية العالمة إلى 25% هذا العالم بسبب الأزمة المالية الراهنة.


وقدرت مذكرة للبنك الخسائر على  افتراض أن محفظة الصندوق السيادى المتوسط تتكون من 25% من السندات و45% من الأسهم و30% من الاستثمارات البديلة.


وقالت المذكرة أن انخفاض أسعار النفط وانخفاض معدلات نمو الصادرات وهروب راس المال الذى أدى إلى تباطؤ معدل نمو الأصول بالصناديق أسا السيادية.


وقدرت مؤسسة ستين ستريت جلويال أدفايزرز أن الصناديق استثمرات 80مليار دولار فى الصناعة المصرفية فيما بين أول 20078 وأبريل 2008.. لكن مشتريات الصناديق تراجعت بشدة مع هبوط أسواق الأسهم العالمية وتجمد عمليات الإقراض بين البنوك.


وتعتبر عائدات النفط النقدية الأجنبيه مصدرا أساسيا لأموال الصناديق السيادية.. وتمتلك هذه الصناديق دول عديدة مثل دول الخليج  العربية والنرويج والصين وسنغافورة وروسيا ونيجيريا والبرازيل وكازخستان وانجولا.

6- اثر الأزمة على الاقتصاد الفلسطينى :

لاشك أن  أعباء وخسائر هذه الأزمة ونتائجها السلبية  تنتقل إلى دول العالم الثالث من خلال 

العلاقات الاقتصادية و المصرفية الدولية التى وفرتها القنوات و الأساليب المختلفة  وهى مؤسسات العولمة كصندوق النقد الدولى  والبنك الدولى  اللذان يساهمان في تبنى السياسات المالية  والنقدية الأمريكية .

الأسواق المالية العربية  بشكل عام ليست محصنة من الأزمة وتداعياتها فالعولمة الاقتصادية جعلت الاسواق فى العالم سريعة التأثر بما يحدث ،وبالتالى لا يمكن القول بوجود حدود جغرافية معينة  لهذه الأزمة .

 
من المتوقع ان يشهد السوق المالى الفلسطينى تذبذبات فى أسعار الأسهم لأسباب تعود الى خوف المستثمرين من الانعكاسات المحتملة للازمة على استثماراتهم إلا أن ذلك سيكون فى حدود ضيقة بسبب ضعف الارتباط بين السوق الفلسطينى والعالم سواء من حيث الاستثمار أو أسواق المال.
من المتوقع ان تلقى الازمة بظلالها على تحوبلات الفلسطينيين المقيمين فى الخارح.

من المتوقع تقليص الدعم المالى الدورى للسلطة  والمجتمع الفلسطينى مما ينعكس على 

      الموازنة و حدوث تراجع ملموس فى الاقتصاد بسبب المصاعب المالية الدولية.  

          من المتوقع ان يلحق الضرر بتجارة التصدير  وقطاعات اخرى نتيجة الركود الاقتصادى .

بالنسبة للجهاز المصرفى الفلسطينى فمن المعلوم أن جزءا من موارد الجهاز المصرفي الفلسطينى توظف في الخارج على شكل ودائع قصيرة الاجل أوراق دين مالية و شهادات إيداع و التى تشكل قرابة 50% من تلك الموارد.

من المتوقع عدم وجود تداعيات مباشرة لهذه الأزمة على الجهاز المصرفي الفلسطينى بسبب طبيعة التوظيفات في مجالات ذات سيولة عالية:

 لكن الأمر يتوقف على أوضاع وقيمة الجهات الموظفة لديها تلك الأموال وقدرتها على الصمود في مواجهة الازمة،  إن التبعية الاقتصادية الكاملة للاقتصاد الفلسطينى بالاقتصاد الاسرائيلى سيجعل الاقتصاد الفلسطينى تحت رحمة ما يحدث للاقتصاد الاسرائيلى .


7- الأزمة المالية الحالية فرصة لوضع قوانين جديدة للاقتصاد العالمى:


هذه لحظة فارقة بالنسبة للاقتصاد العالمى. ونحن نعيش خلال الفترة الحالية أول أزمة مالية فى هذا العصر العالمى الجديد، وسوف تؤثر نتائج القرارات التى سوف  نتخذها علينا، ليس على مدى الأسابيع القليلة المقبلة فحسب، ولكن تداعيات هذا القرارات سوف تمتد لسنوات طويلة مقبلة. وتتطلب المشاكل التى نواجهها حلولا عالمية.


وفى نهاية الحرب العالمية الثانية، أنشا الأميريكون والأوروبيون فى خطوة تدل على بعد نظرهم، نظاما اقتصاديا جديدا، وأسسوا" صندوق النقد الدولى" وكيان تجارى عالمى، وتصرف الأميريكان والأوروبيون على هذا النحو لأنهم كانوا يعلمون أن السلام والرخاء عنصران متلازمان لا ينفصلان ، ولأنهم كانوا يدركون أنه لكى يستمر الرخاء، فلابد من اقتسام مسئوليته، واليوم، تستدعى الحاجة القيام بتحرك دولى مماثل بعيد النظر من أجل حل أزمات وتحديات عصر مختلف، وتتطلب التحديات العالمية الكبرى التى نواجهها اليوم أكثر أنواع التعاون العالمى جرأة.


وخلال الآونة الأخيرة، أصبحت المؤسسات المالية الدولية القديمة التى تم تأسيسها خلال فترة ما بعد الحرب غير قادرة على التعامل مع الأزمات المالية التى يمكن أن تحدث فى الوقت الراهن ، وبات من الضرورى إعادة بنائها من اجل التعامل مع عصر جديد ومختلف تماما يتميز بحدوث تنافس على الصعيد العالمى، وليس على الصعيد الوطنى فقط، إلى جانب التعامل مع الاقتصاديات المفتوحة وغير المغلقة، حيث أن التدفق الدولى لرؤوس الأموال كبير جدا، لدرجة أن الحكومات الفردية لم تعد قادرة على التعامل بمفردها. وقد تراجعت مشاعر الثقة فى المؤسسات والنظم المالية، التى تعد أغلى شيء على الإطلاق.


وأتضح أن التحرك الوطنى وحده لن يكون كافيا. ونحن ندرك بأنه يتعين علينا أن نبعث برسالة واضحة وغير ملتبسة إلى ألأسواق، مفادها أن الحكومات الوطنية فى شتى أنحاء العالم مستعدة للتحرك بطريقة منسقة ومنسجمة، وفعل كل ما يلزم من أجل إعادة الاستقرار للنظام المالى ومعالجة المشاكل الأساسية.


بدأت الأزمة المالية العالمية منذ أغسطس عام 2007م حينما أدى العجز المتزايد فى سداد الرهونات العقارية إلى تعريض الملايين من التزامات الديون للخطر والتى كانت مضمونة ومباعة لبنوك استثمارية والتى احتفظت بها فى قوائم ميزانياتها، وأدت تلك الديون الضارة إلى إلحاق الضرر بالعديد من البنوك مثل وول ستريت بير ستيرنز وليهمان براذرز ميريل لينش وكذلك أيه أى جى إحدى أكبر شركات التأمين فى العالم، ومع تصاعد تأثيرات الأزمة المالية العالمية كان لا بد من سرعة الإجراءات التنفيذية التى تتخذها الحكومة المصرية لمواجهة هذا القضية والتخفيف من حدتها على القطاعات الاقتصادية والاجتماعية فى المجتمع. لذلك بحث الرئيس مبارك التدابير اللازمة لمواجهة الأزمة العالمية، وتأثيراتها المحتملة على الأوضاع الاقتصادية والمالية فى مصر.


وقد أكدت الحكومة أن القطاع المصرفى قادر على استيعاب الأزمة المالية العالمية بالكامل، ودون تأثير سلبى بها، مشيرا إلى ان المشكلة التى يواجهها العالم فى القطاع المصرفى، واجهتها مصر خلال السنوات الأربع الماضية بنجاح. مؤكدة إن كل القطاعات ترصد كل التأثيرات والأحداث التى حدثت فى هذا الفترة فى أسواق المال العالمية، وما ارتبط منها بالقطاع المصرفى العالمى أيضا. وتأثير ذلك على نمو الاقتصاد العالمى، ثم انعكاس ذلك على الاقتصاد المصرى حتى يمكن اتخاذ القرارات الملائمة بشكل حاسم، وفى الوقت المناسب، لتلافى أى تداعيات على الاقتصاد المصرى.


أكدت الحكومة والبنك المركزى المصرى أن الآثار المباشرة للأزمة المالية العالمية على مصر تكاد تكون محدودة باستثناء هبوط أسعار البورصة المصرية تأثرا بما يجرى فى أسواق المال العالمية، ويرجع السبب فى ذلك إلى ان البنوك المصرية لم تعد مثقفة الآن بديون ردئية بعد أن تم علاج مشكلة الديون المتعثرة على امتداد السنوات الأربع الماضية، وجرى سداد ما يقرب من 50 فى المائة من هذا الديون إضافة إلى التزام المدنيين سداد النصف الباقى فى إطار برنامج زمنى ملزم، ولأن حجم الائتمان العقارى لا يتجاوز ثلاثة فى المائة من حجم ائتمان البنوك المصرية.


ومن ناحية أخرى، يلاحظ أن النشاط المالى لدول الخليج فى العالم الخارجى كبيرة حيث تم استثمار جزء لا يستهان به من عوائد النفط، وحيث يلاحظ ان دول الخليج أصبحت تمتلك صناديق ثروات سيادية تستثمر فى الخارج خصوصا فى الولايات المتحدة وأوروبا.


تشير بعض التقديرات إلى أن خسائر صناديق الثروات السيادية فى الدول الناشئة بما فيها دول الخليج تقدر بحوالى  2.4 تريليون دولار.


ومما لا شك فيه أن هناك بعض الصناديق التى يمكن أن تون لها استثمارات فى بعض المؤسسات المالية المتعثرة.


وتشير بعض التقديرات على أن خسائر صناديق الثروات السيادية فى الدول الناشئية بما فيها دول الخليج تقدر بحوالى 4 مليارات دولار.


وتقدر الاستثمارات العربية بالخارج بحوالى 2.4 دولار. وكما هو معلوم فإن هذه الاستثمارات بحسب الجهة التى يتم الاستثمار فيها.


وكلما كانت تلك الجهة تتميز بدرجة عالية  من المخاطر، فإن درجة التعرض على خسائر تكون أكبر، ومما لا شكل فإن هناك بعض الخسائر ولكن غير معلن عنها.


أما بالنسبة للبورصات فى حالة الخوف والفزع هى التى أصابت المستثمرين فى العالم كله ابتداء من أميركا، حيث أنهارت بورصة وول ستريت إلى بورصة أندونسيا التى أغلقت أبوابها مرورا بالبورصات فى معظم دول العالم ومنها على البورصات العربية وخصوصا الخليجية والمصرية.


أما بالنسبة لدول المجموعة الثانية فإن تأثرها  بالأزمة سيكون أقل  من دول المجموعة الأولى باستثناء تاثر البورصات فسيكون فى مستوى بورصات المجموعة الأولى.


أما بالنسبة لدول المجموعة الثالثة،وهى ذات درجة الانفتاح الاقتصادى والمالى المحدوة، فسيكون التأثير عليها محدودا أيضا.
8- الاقتصاد الإسلامي وضوابط الأمن:
يتساءل كثير من الناس: ما أثر أزمة النظام المالي العالمي على المؤسسات المالية الإسلامية من مصارف وشركات استثمار ودور تمويل وما في حكم ذلك؟
وأتصور أنه يجب أن لا تكون ردود علماء الاقتصاد الإسلامي وخبراء المؤسسات المالية الإسلامية على الأحداث المالية والمصرفية العالمية مجرد رد فعل، بل يجب إبراز مفاهيم وقواعد النظام الاقتصادي والمالي للناس، وبيان مرجعيته وتطبيقاته، وتأكيد أن حدوث مثل هذه الأزمات كان بسبب غياب تطبيق مفاهيمه ومبادئه ونظمه؛ ذلك لأن قواعد الأمن والاستقرار في النظام المالي والاقتصادي الإسلامي مثلا تضمن عدم حدوث مثل هذه الأزمات، ومن أهم هذه القواعد ما يلي:
أولا: يقوم النظام المالي والاقتصادي الإسلامي على منظومة من القيم والمثل والأخلاق مثل الأمانة والمصداقية والشفافية والبينة والتيسير والتعاون والتكامل والتضامن، فلا اقتصاد إسلامي بدون أخلاق ومُثُل، وتعتبر هذه المنظومة من الضمانات التي تحقق الأمن والأمان والاستقرار لكل المتعاملين، وفى نفس الوقت تحرم الشريعة الإسلامية المعاملات المالية والاقتصادية التي تقوم على الكذب والمقامرة والتدليس والغرر والجهالة والاحتكار والاستغلال والجشع والظلم وأكل أموال الناس بالباطل.
ويعتبر الالتزام بالقيم الإيمانية والأخلاقية عبادة وطاعة لله يُثاب عليها المسلم وتضبط سلوكه، سواء كان منتجا أو مستهلكا، بائعا أو مشتريا وذلك في حالة الرواج والكساد وفى حالة الاستقرار أو في حالة الأزمة.
ثانيا: يقوم النظام المالي والاقتصادي الإسلامي على قاعدة المشاركة في الربح والخسارة وعلى التداول الفعلي للأموال والموجودات، ويحكم ذلك ضوابط الحلال الطيب والأولويات الإسلامية وتحقيق المنافع المشروعة والغنم بالغرم، والتفاعل الحقيقي بين أصحاب الأموال وأصحاب الأعمال والخبرة والعمل وفق ضابط العدل والحق وبذل الجهد هذا يقلل من حدة أي أزمة، حيث لا يوجد فريق رابح دائما أبدا وفريق خاسر دائما أبدا، بل المشاركة في الربح والخسارة.
ولقد وضع الفقهاء وعلماء الاقتصاد الإسلامي مجموعة من عقود الاستثمار والتمويل الإسلامي التي تقوم على ضوابط شرعية، من هذه العقود: صيغ التمويل بالمضاربة وبالمشاركة وبالمرابحة وبالاستصناع وبالسلم وبالإجارة والمزارعة والمساقاة ونحو ذلك.
كما حَرَّمت الشريعة الإسلامية جميع عقود التمويل بالاستثمار القائمة على التمويل بالقروض بفائدة، والتي تعتبر من الأسباب الرئيسية للأزمة المالية العالمية الحالية.
ثالثا: حرمت الشريعة الإسلامية نظام المشتقات المالية، والتي تقوم على معاملات وهمية يسودها الغرر والجهالة، ولقد كَيَّف فقهاء الاقتصاد الإسلامي مثل هذه المعاملات على أنها من المقامرات المنهي عنها شرعا؟.
ولقد الخبراء من علماء الاقتصاد الوضعي أن من أسباب الأزمة المالية العالمية المعاصرة هو نظام المشتقات المالية؛ لأنها لا تسبب تنمية اقتصادية حقيقية، بل هي وسيلة من وسائل خلق النقود التي تسبب التضخم وارتفاع الأسعار كما تقود إلى أرذل الأخلاق، كما أنها تسبب الانهيار السريع في المؤسسات المالية التي تتعامل بمثل هذا النظام، وما حدث في أسواق دول شرق آسيا ليس منا ببعيد.
رابعا: لقد حرَّمت الشريعة الإسلامية كل صور وصيغ وأشكال بيع الدين بالدين مثل: خصم الأوراق التجارية وخصم الشيكات المؤجلة السداد كما حرَّمت نظام جدولة الديون مع رفع سعر الفائدة، ولقد نهى رسول الله r عن بيع الكالئ بالكالئ (بيع الدَّين بالدَّين).
وأيضا نذكر بأن خبراء وعلماء الاقتصاد الوضعي أكدوا أن من أسباب الأزمة المالية المعاصرة هو قيام بعض شركات الوساطة المالية بالتجارة في الديون؛ مما أدى إلى اشتعال الأزمة، وهذا ما حدث فعلا.
خامسا: يقوم النظام المالي والاقتصادي الإسلامي على مبدأ التيسير على المقترض الذي لا يستطيع سداد الدين لأسباب قهرية، يقول الله تبارك وتعالى: }وَإِنْ كَانَ ذُو عُسْرَةٍ فَنَظِرَةٌ إِلَى مَيْسَرَةٍ وَأَنْ تَصَدَّقُوا خَيْرٌ لَكُمْ إِنْ كُنْتُمْ تَعْلَمُونَ{ [البقرة: 280]، في حين أكد علماء وخبراء النظام المالي والاقتصادي الوضعي أن من أسباب الأزمة توقف المدين عن السداد، وقيام الدائن برفع سعر الفائدة، أو تدوير القرض بفائدة أعلى أو تنفيذ الرهن على المدين وتشريده وطرده، وهذا ما يقود كما قلنا سابقا إلى أزمة اجتماعية وإنسانية تسبب العديد من المشكلات النفسية والاجتماعية والسياسية والاقتصادية، وغير ذلك.














