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  :ملخص ورقة عمل 

  الآثار الاقتصادية والاجتماعية للأزمة المالية العالمية

   سعد حافظ محمود /الدآتور 

  

 فѧى   2009سѧبتمبر    2008 أغسطسيجرى بحث التداعيات الاقتصادية والاجتماعية للأزمة العالمية        

وهѧى فرضѧية   (قيقѧى  ضوء فرضية أساسية مفادها قابلية تحول الأزمة المالية إلѧى أزمѧة فѧى الاقتѧصاد الح      

  ) .تتطلب إفراد دراسة مستقلة لإثبات صحتها 

وتشير الدراسة فى مقدمتها إلى اخѧتلاف هѧذه التѧداعيات ومروناتهѧا مѧن اقتѧصاد لآخѧر وفقѧا لѧصلابة                       

الاقتصاد وللوزن النسبى للقطاع المالى فى الاقتѧصاد وتѧأثير الاقتѧصاد العѧالمى علѧى الاقتѧصاد                  ) هشاشة(

لدراسة للآليات المختلفة فى آل مجموعة من مجموعѧات الѧدول فѧى نقѧل آثѧار الأزمѧة              وأشارت ا . المحلى  

  .أو تفاديها 

وعلى الرغم من قصر المدى الزمنى الѧذى اسѧتغرقته الأزمѧة فقѧد توصѧل الباحѧث إلѧى مجموعѧة مѧن                        

ر الآثѧѧار الاقتѧѧصادية والاجتماعيѧѧة المتѧѧشابكة أبرزهѧѧا انعكاسѧѧاتها علѧѧى معѧѧدلات النمѧѧو وعلѧѧى الاسѧѧتثما          

آѧذلك تناولѧت الآثѧار المحتملѧة علѧى مѧستويات            . والادخار آمحددات للنمو ، ومѧا يѧرتبط بهمѧا مѧن أدوات              

) اخѧتلال (وعلى وضع الاسѧتقرار الاقتѧصادى بمؤشѧرات الاسѧتقرار الѧسعرى وتѧوازن               ) البطالة(التشغيل  

التجѧѧارى وميѧѧزان  الخѧѧارجى متمѧѧثلا فѧѧى الميѧѧزان   ) الاخѧѧتلال(الموازنѧѧة العامѧѧة للدولѧѧة ، وعلѧѧى التѧѧوازن   

  .وأيضا على أوضاع الرفاه الاقتصادى مقاسا بمؤشرلت الاستهلاك والفقر . المدفوعات 

واعتمدت الدراسة فى استخلاص الاستنتاجات على ما اتيح من تنبѧؤات فѧى المѧصادر الدوليѧة وعلѧى                 

  .منطق تحليل النظرية الاقتصادية الكلية 

والاجتماعيѧѧة الجزئيѧѧة حيѧѧث انѧѧصب التحليѧѧل علѧѧى       ولѧѧم تتعѧѧرض الدراسѧѧة للمتغيѧѧرات الاقتѧѧصادية     

  .المتغيرات الكلية 

  : أهم نتائج الدراسة 

 احتمالات تراجع معدلات النمو الاقتѧصادى تحѧت تѧأثير عѧدة             - محل الاعتبار  -أبرزت الدراسة : أولا  

  :عوامل أبرزها 
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رآѧѧود التѧѧضخمى فѧѧى  الѧѧذى ولدتѧѧه أزمѧѧة ال ) الرآѧѧود طويѧѧل الأجѧѧل  ( اسѧѧتمرار الاتجاهѧѧات الانكماشѧѧية  –أ 

  .السبعينيات 

 تعرض معѧدلات الادخѧار المحلѧى للانخفѧاض بفعѧل اسѧتنزاف الادخѧار الحكѧومى فѧى تمويѧل عمليѧة                        –ب  

المѧѧصارف وشѧѧرآات التѧѧأمين ، ومقابلѧѧة    (اتѧѧه ذيات المباشѧѧرة علѧѧى القطѧѧاع المѧѧالى    مواجهѧѧة التѧѧداع 

وقطѧاع  ) العѧائلات ( الأفѧراد    وآѧذلك تعѧرض مѧدخرات     ) . الѧخ .... ضمانات الأوراق الماليѧة الخاسѧرة       

وضѧѧعف مرونѧѧة التحѧѧول مѧѧن الأوراق الماليѧѧة إلѧѧى القنѧѧوات . الأعمѧѧال الخѧѧاص للѧѧضياع إبѧѧان الأزمѧѧة 

  .قنوات الادخار والاستثمار الأخرىالأخرى ، فضلا عن احتمال تعميق الأزمة فى حال التحول إلى 

  .لموضحة عاليه  انخفاض تدفقات الاستثمار الأجنبى المباشر لنفس الأسباب ا–ج 

واحتمالات تراجع النمو فى قطاعات الصناعات التحويلية فى الدول المتقدمة تفوق احتمالات تراجѧع    

النمو بشكل عѧام لѧنفس الأسѧباب الموضѧحة، فѧضلا عѧن ارتفѧاع تكلفѧة أسѧعار المѧدخلات الأوليѧة والطاقѧة                          

انخفѧاض مѧستويات الѧدخل      وانخفѧاض الطلѧب الخѧارجى بѧسبب         ) على الأقل فѧى الѧصدمة الأولѧى للأزمѧة         (

  .المتوقعة 

انتهت الدراسة إلى نتيجة مفادها احتمال تزايد معدلات البطالة فى القطѧاع المѧالى وفѧى بعѧض           : ثانيا  

أنѧѧشطة الاقتѧѧصاد الحقيقѧѧى آالتѧѧشييد وصѧѧناعة الѧѧسيارات وتكنولوجيѧѧا المعلومѧѧات ومѧѧا إليهѧѧا بѧѧسبب تѧѧصفية 

ويѧصدق  ذلѧك جزئيѧا علѧى شѧرآات إنتѧاج       . د بالأزمѧة  أوضاع الشرآات الخاسرة وتأثر مѧدخولات الأفѧرا     

  .الطاقة 

وتتزايد احتمالات البطالة مع احتمال تحول الأزمة إلى موجة من الرآود طويل الأجل ، بفعل الآثѧار         

  .الممتدة من أزمة الرآود التضخمى منذ منتصف السبعينيات 

كѧس ضѧعف الاسѧتثمارات فѧى الأصѧول          أما بالنسبة للدول النامية فإن تراجع معدلات النمѧو والѧذى يع           

الإنتاجية الجديدة وتراجع تدفقات الاستثمار الأجنبѧى المباشѧر ، مѧع اسѧتمرار معѧدلات نمѧو الѧسكان ونمѧو                    

ذات العجѧز فѧى قѧوة        عرض العمل عنѧد مѧستويات مرتفعѧة مѧع ضѧعف مرونѧة انتقѧال العمѧل للاقتѧصادات                   

  .نمو البطالة وتفاقمها العمل فهو المسئول الأول عن استمرار اتجاهات معدلات 

انتهت الدراسѧة إلѧى أن الѧصدمات الѧسعرية المباشѧرة والمتمثلѧة فѧى ارتفѧاع أسѧعار المѧدخلات                      : ثالثا  

الأولية ومدخلات الطاقة والسلع الغذائية آمقدمات للأزمة وعلى الرغم من الانخفاض الحاد الѧذى شѧهدته           

 cyclicد ولد بدوره نوعا من الاختلالات الدوريةأسعار هذه السلع والمواد فى أعقاب الأزمة مباشرة ، ق

disequilibrium     ةѧѧة والماليѧѧدفقات النقديѧѧن التѧѧة مѧѧال بالأزمѧѧزة للانتقѧѧه متميѧѧق آليѧѧأنه خلѧѧن شѧѧو مѧѧوه ،  
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للتدفقات السلعية والخدمية الحقيقية ومѧن ثѧم إفѧراز تيѧار مѧن الأزمѧات المتلاحقѧة والتاليѧة وتعميѧق الأزمѧة                    

  .الأجل لتتحول إلى أزمة طويلة 

آما بينت الدراسة احتمال تحول الانخفضات السعرية فى الصدمة الأولى المباشѧرة للأزمѧة لѧن يѧدوم                  

طويلا ، بل بѧدأت بѧشائره بالفعѧل فѧى شѧكل معѧدلات تѧضخم آخѧذه فѧى التزايѧد فѧى مرحلѧة صѧعود الأزمѧة                               

ع الاسѧتثمارات  وذلѧك نتيجѧة تراجѧ   . وهو مѧا ينѧذر باحتمѧالات تѧضخمية علѧى مѧدى زمنѧى ممتѧد              . الدورية  

  .وانخفاض معدلات النمو ومن ثم انخفاض العرض الحقيقى للسلع والخدمات 

وتبѧѧرز الاخѧѧتلالات الѧѧسعرية بѧѧشكل أآبѧѧر فѧѧى الأرقѧѧام القياسѧѧية لأسѧѧعار المنتجѧѧين لمجموعѧѧة الѧѧسلع        

  .الصناعية والخدمات وهى الأنشطة الأآثر تضررا من انتقال الأزمة للاقتصاد الحقيقى 

فمن المتوقع أن تضطرب بسبب     ) سيف(وأسعار الواردات   ) فوب(أما العلاقة بين أسعار الصادرات      

احتمѧѧالات اضѧѧطراب أسѧѧعار صѧѧرف العملѧѧة الوطنيѧѧة بѧѧالعملات الأجنبيѧѧة ، نتيجѧѧة الأزمѧѧة ونتيجѧѧة سѧѧوء       

 مѧوازين  تمر الذى من شأنه تعميق اختلالا  وهو الأ . اختيارات السياسات النقدية المتوقعة آنتيجة للأزمة       

  .التجارة والمدفوعات 

أما أسعار عوامل الإنتاج ، فإن الصدمة الأولى للأزمة تمثلѧت فѧى تخفѧيض أسѧعار الفائѧدة فѧى معظѧم                

  .الدول الصناعية المتقدمة وبالتبعية فى الدول النامية إلى مستويات تقارب الصفر لتشجيع الاستثمار 

 الإنتѧѧاج وبѧѧصفة أساسѧѧية تكلفѧѧة إنتѧѧاج الѧѧسلع وقѧѧد تتعѧѧرض معѧѧدلات الأجѧѧور للانخفѧѧاض لخفѧѧض تكلفѧѧة

الصناعية ، ناهيك عن الرغبة فى تعويض الخسائر التى تعرضت لهѧا المѧشروعات التѧى تѧأثرت مباشѧرة                    

  .المعرضة للتصفية  بالأزمة ، أو للمشروعات

 وتѧѧستنتج الدراسѧѧة مѧѧن سѧѧلوآيات مواجهѧѧѧة الأزمѧѧة والمتمثلѧѧة فѧѧى سياسѧѧة مѧѧنح الإعفѧѧѧاءات          :رابعѧѧا  

ية الواسعة للمشروعات المتعثرة وللدعم المالى الموسع للوسطاء الماليين المتضررين المباشѧرين            الضريب

ويتوقѧع  . زمنيѧة متوسѧطة   من الأزمة أن يفضى ذلك إلى عجز الموازنات الحكومية لفترات ممتѧدة لآجѧال    

ѧѧتمرار هѧѧتثمار   ذاسѧѧدلات الاسѧѧاض معѧѧع انخفѧѧشروعات ومѧѧصفية المѧѧتمرار تѧѧع اسѧѧوزات مѧѧاد . ه العجѧѧوتك

ويخѧشى فѧى حالѧة اللجѧوء إلѧى التمويѧل التѧضخمى        . تعانى من هذه الظاهرة معظѧم اقتѧصادات دول العѧالم     

  .للتعويض عن محدودية مصادر التمويل السادية إلى تعميق ظواهر الاختلالات السعرية 

  تقضى الاختلالات السعرية والاستثمارية إلѧى مجموعѧة مѧن الاخѧتلالات الخارجيѧة خاصѧة                :خامسا  

مع تقلص تدفقات الاستثمار الأجنبى المباشر والقروض الخارجية التѧى تتنبѧأ بهѧا الدراسѧة نتيجѧة انحѧسار                    

   أمران ،تقليدية ، ويعمق من هذه الاختلالامعدلات الادخار المحلى فى الاقتصاداتى ذات الفوائض الت

   .انخفاض أحجام الصادرات بصفة عامة والصادرات الأولية بصفة خاصة: أولهما 
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معدلات التبادل لѧصالح الاقتѧصادات الناميѧة فѧى الآمѧاد الزمنيѧة التاليѧة مباشѧرة قبѧل بلѧوغ                     : وثانيهما  

المعدلات التوازنية نسبيا ، الأمر الذى يؤدى لتخفيѧف الأثѧر الѧسالب لانخفѧاض صѧادرات                 

والѧذى  . وهو ما يقابله تدهور نسبى محدود لمعدلات التبادل للدول الصناعية     . هذه الدول   

  .من شأنه أن يدفع لإحداث تعديلات فى قواعد المشارآة والتبادل الاقتصادى الدوليين 

ولا ينبئ ذلك بتحسن أوضاع موازين التجارة والمدفوعات إذ يتوقع أن يستمر الاختلال لفترة زمنيѧة                

  . ممتدة وخاصة مع اتجاهات أسعار سلع المتاجرة الدولية للتزايد 

اعل هѧذه التѧداعيات مجتمعѧة مѧع الأوضѧاع الاقتѧصادية والاجتماعيѧة               تخلص الدراسة من تف   : سادسا  

علѧѧى الѧѧصعيدين المحلѧѧى والعѧѧالمى إلѧѧى مجموعѧѧة مѧѧن الآثѧѧار الاقتѧѧصادية والاجتماعيѧѧة المѧѧشتقة منهمѧѧا          

  وابرزها 

استمرار اتجاهات اختلال توزيع الناتج المحلى الإجمالى على الصعيد العالمى مع تبدل بعѧض               

حيѧѧث يتزايѧѧد الѧѧوزن النѧѧسبى للاقتѧѧصادات الناشѧѧئة الآسѧѧيوية ولاقتѧѧصادات       المواقѧѧع النѧѧسبية ،  

المتحولة من التخطيط المرآزى إلى آليات السوق فى شرق أوروبѧا وبعѧض دول آيѧا الوسѧطى                  

 .والجنوبية 

اخѧѧتلالات توزيѧѧع الѧѧدخل فѧѧى إطѧѧار الاقتѧѧصادات الوطنيѧѧة والѧѧذى تعمѧѧق عѧѧشية الأزمѧѧة      تعميѧѧق 

ت الحادة لفئة على حساب بقية الفئات المتفاعلة فى أسواق المال وإبانها بسبب دخول المضاربا

 .والخسائر التى تسببت فيها الفقاعة المالية للأزمة ذاتها 

إلѧѧѧى ) المتحѧѧѧول عنهѧѧѧا(التبѧѧѧدلات فѧѧѧى مواقѧѧѧع أصѧѧѧحاب رأس المѧѧѧال فѧѧѧى القطاعѧѧѧات المѧѧѧضارة   

 .فى الاقتصاد الحقيقى ) المتحول إليها(القطاعات المستفيدة 

وأيѧضا مѧع احتمѧالات      مالات تضخم أسعار سلع الاستهلاك      وزيع الدخول بسبب احت   اختلالات ت  

 .انخفاض مستويات الأجور المبينة عاليه

 ومن أهم استنتاجات الدراسة هو ذلك التبدل فى مواقع مراآز التѧأثير فѧى الاقتѧصاد العѧالمى        :سابعا   

 الأهميѧة النѧسبية للاقتѧصادات الناشѧئة         ، والذى ظهرت بواآيره مثل الأزمة المتمثلة فѧى صѧعود          ) المعولم(

. وإعادة بناء القواعد الإنتاجية والتكنولوجية للدول المتحولة من التخطѧيط المرآѧزى إلѧى اقتѧصاد الѧسوق                   

ونمѧو الѧشرآات التابعѧة للѧدول الناشѧئة بѧشكل        . وبروز أقطاب صناعية جديدة فى آسيا ، وامريكا اللاتينية          

  .غير مسبوق 
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مجموعѧѧة العѧѧشرين فѧѧى  يѧѧد مѧѧن الدراسѧѧات والتѧѧى وجѧѧدت صѧѧداها فѧѧى اجتماعѧѧاتىوتѧѧشير توقعѧѧات العد

إعادة تنظيم المؤسسات النقدية الدولية لتلعب دورا أآثر فاعلية وتوازنا فى الاقتصاد العالمى وفى أسѧواق                

  .النقد والمال الدولية 

الناجمѧѧة عنهѧѧا لѧѧم تتعѧѧرض الدراسѧѧة محѧѧل التلخѧѧيص لكيفيѧѧة مواحهѧѧة التѧѧداعيات والتحѧѧديات  : واخيѧѧرا 

  .اقتناعا بأن البحث العلمى يقدم الأسس وليس التوصيات بالسياسات 

  .تفضى للتوصية بحزم السياسات البديلة  وعلى ضوء هذه الأسس يمكن إجراء الحوارات التى

  

* * * * *  

 


