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بعد مرور خم�س �سنوات على ال�سطرابات الأولى في �سوق القرو�س العقارية 

في الوليات المتحدة التي كانت نذيرا بوقوع اأكبر اأزمة مالية عالمية منذ 

ثلاثينات القرن الما�سي، ل يزال القت�ساد العالمي في حالة من الع�ضر 

وراءها 
الأزمة وما



التمويل والتنمية  يونيو 2012  9

 اأ�سـبـاب »الـركـود الـكبـيـر« فـ�سملـت 

  عـدم كـفاية التنظيم المالي وارتباك تعددت                

  الـميزانـيات الـعـمومية مع التراكم 

  المفرط في ديون الموؤ�س�سات المالية 

على  التجاوزات  معظم  واقت�سرت  والحكومات.  الاأ�سر  وقطاع 

الاقت�سادات المتقدمة ولم يت�سن درء حدوث انهيار مالي عالمي 

كامل اإلا بالتدخل باأ�ساليب مبتكرة وعلى نحو مكثف من خلال 

ال�سيا�سات، لا �سيما في الولايات المتحدة. 

اأزمات  حدوث  اإلى  جذورها  تمتد  التي  الركود  حالات  ولكن 

التي لا  تلك  واأ�سعف من  اأبطاأ  منها  والتعافي  اأعمق،  مالية هي 

تنتج عن انهيار مالي. فبعد مرور خم�س �سنوات، لا يزال التعافي 

في الولايات المتحدة �سعيفا، بينما اأوروبا مهددة بتباطوؤ الن�ساط 

الاقت�سادي من جديد حيث يعاني العديد من البلدان من م�سكلات 

الديون ال�سيادية. 

واأدى انت�سار الحمائية في ثلاثينات القرن الما�سي اإلى تفاقم 

»الك�ساد الكبير« حينما �سعت البلدان اإلى حماية اأ�سواقها المحلية 

من الواردات ولكنها لم تنجح اإلا في زيادة الاأمور �سوءا بالن�سبة 

للاقت�سادات  الع�سرين  مجموعة  حذرت  المرة،  وهذه  للجميع. 

المخاطر  هذه  مثل  من  ال�ساعدة  الاأ�سواق  واقت�سادات  المتقدمة 

ولكن  العلنية.  الحمائية  من  كبيرا  قدرا  الاقت�سادات  فتجنبت 

عندما �سهد عام 2009 انهيار التجارة العالمية، ظهرت الحمائية 

على حين غرة وب�سورة اأكثر اإتقانا، ثم انح�سرت في 2010 مع 

بدء التعافي، واإن كانت تبدو اآخذة في الظهور مجددا.  

العالمي  الاقت�سادي  الن�ساط  هبوط  فترات  من  العك�س  وعلى 

والاقت�سادات  ال�ساعدة  الاأ�سواق  اقت�سادات  عانت  ال�سابقة، 

مقارنة  تعافت  ما  و�سرعان  اأقل  اأ�سرار  من  الدخل  منخف�سة 

ال�سمالية واأوروبا. ويرجع ح�سن  اأمريكا  بنظيراتها المتقدمة في 

حظ هذه الاقت�سادات جزئيا اإلى قوة ال�سيا�سات الاقت�سادية التي 

الاأزمة، مما جعل عددا كبيرا منها معدا لمحاربة  انتهجتها قبل 

التباطوؤ. وبف�سل ح�سن الحظ اأي�سا – ظلت اأ�سعار ال�سلع الاأولية التي 

يعتمد عليها الكثير اأعلى ن�سبيا مما كانت عليه في فترات الركود 

بالاقت�سادات  ارتباطا  اأقل  الاقت�سادات  هذه  اأن  كما  ال�سابقة، 

ال�سابقة،   الفترات  في  عليه  كانت  بما  مقارنة  النظيرة  المتقدمة 

ف�سلا على اأن نظمها المالية الاأقل تطورا لم تواجه مخاطر تُذكر 

الاأ�سواق  انكما�س  اإلى  اأف�ست  التي  المخاطر  عالية  الديون  من 

المالية المتقدمة. ومع هذا، ربما كان م�ستوى الاإعداد للتعامل مع 

اأي اأزمات جديدة اأقل في الاقت�سادات ال�ساعدة ومنخف�سة الدخل. 

وتكثر المخاطر. فارتفاع اأ�سعار النفط وال�سلع الاأولية الاأخرى 

يهدد بزيادة الم�ساعب اأمام ا�ستمرار التعافي. والتقدم في اإ�سلاح 

تزال  ولا  الذاتي.  والق�سور  للمقاومة  فري�سة  يقع  المالي  التنظيم 

بع�س  ت�سجله  ما  مع  م�ستمرة  العالمية  الاقت�سادية  الاختلالات 

مدفوعاتها  موازين  في  ومتوا�سلة  كبيرة  فوائ�س  من  البلدان 

بينما تعاني بلدان اأخرى من معدلات عجز كبيرة. 

وينظر هذا العدد من مجلة »التمويل والتنمية« في و�سع العالم 

الاأزمة.  التي �سببتها  بعد مرور خم�س �سنوات على الا�سطرابات 

وتعك�س الاأدلة التي ي�سوقها �سورة معقدة ومتنوعة عن م�ستقبل 

الاقت�ساد العالمي.■

جيم�س رو جونيور 

مجلة »التمويل والتنمية«
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