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 تمهيد:

وجد النظام الرأسمالي نفسه أماام أممام مال ام ى ارل والساي فسا   ف واا منماعام ما  ال ناا   8002في عام   

المسسال م السي فعرضت لواا  لالا أ  ذا ا امممام ت نات تاضاا   الاسسثماريم وشرىات السأم   نس نم للافلاسات

ظواار  ارفا   أ  النظام الرأسمالي يحمل ت   ثناياا ت ور فنائه ح ث أنه م ني على أساس سل  الثروات  وقد 

 المال ام امصاا  حنا  ميااد  فاي دورا ذاائلا لعا  الا   المصارفي تالنواام وث قاا ارف اطا ا امممم المال م ذ

الا أنواا ماا ل سات أ  ان ارت ومسات ق اعاات عدياد  وىانات لواا اللث ار ما  النساائ  ف واا الثقم ومياد  اولمالمسد

السل  م على العديد م  الدو  السي فسارعت في وضا  س اساات وافدااد اجارامات محاولام الحاد ما  انس اارذا 

 وآثارذا  وعلى ضام ذ ا قمنا تسقس  الفصل الى الم احث السال م:

    8002: مدخل عام حا  امممم المال م لسنمولالمبحث الأ

 8002: نسائ  وس اسات امممم المال م لسنم المبحث الثاني

 : الق اعات المسضرر  والحلا  المقسرحم.المبحث الثالث
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 8002عام حول الأزمة المالية لسنة الأول: مدخلالمبحث 

م  خلا  عار  ماذ ام الاممام  8002عام حا  امممم المال م لسنم سنحاو  في ال دايم الس رق الى مدخل   

 .ا مظاذرذا وتعدذا الس رق الى مدسلف أس اتوا ومراحل انسقالوا وى 8002المال م تصفم عامم ث  ماذ م أممم 

 المطلب الأول: ماهية الأزمة المالية

 مؤشرافوا.ا الم ل  سنس رق الى فعريف امممم المال م وأنااعوا ومدسلف  في ذ 

 1يمل  سرد أذ  فعاريف امممم المال م ف مايلي:الأزمة المالية:  تعريف-أولا

" فعاارا اممماام المال اام ت االل خاااه تأنوااا انو ااار النظااام المااالي ترمسااه مصااحا  تف اال عاادد ى  اار ماا  

 المؤسسات المال م وغ ر المال م م  انلماش حاد في الن اط الاقسصاد  الللي".

فاجئ في ساق امسو  أو في عملم دولم ما أو في ساق العقارات أو منماعم م  المؤسسات أو ذي "انو ار م

ا الانو اار المفااجئ فاي أساعار امصاا  نس نام ت ا   لك الى تااقي الاقسصااد  ويحادث مثال ذاذالمال م لسمسد تعد 

تأسااعار ففاااق وشاارام ىم اام ضاادمم ماا  نااام أو أىثاار ماا  امصااا  المال اام أو المادياام ىامسااو  أو المنااام  

 أسعارذا ال   ع م أو الحق ق م".

 الاندفا  الل  ر والمفاجئ في أسعار نام أو أىثر م  امصا  المال م".ىما فعرا على أنوا " 

أو ذي " ذلك السدذار الحاد في امساااق المال ام لدولام ماا وما  أتارم سامافوا ف ال النظاام المصارفي فاي أدام 

 العملم وأسعار امسو  وغ رذا ".موامه مما ينعلس سل ا على ق مم 

م  خلا  ىل ما س ق يمل  فعريف امممم المال م على أنواا الس تا تات الساي فاؤثر ىل اا أو جعئ اا علاى منمال  

لك اعسمااادات الادائاا  المصاارف م ومعااد   المسغ اارات المال اام ىحناا  الاصاادار وأسااعار امسااو  والسااندات وىاا

 نظام المالي والنقد .الصرا فوي فع ر على انو ار شامل في ال

تالرجام الى امممات المال م السي حدثت في ىث ر م  الدو  نندذا لا فدرج ع  الأزمات المالية:  أنواع-ثانيا

 2امناام السال م:

فحدث عندما فؤد  احدل ذنمات المضارتم على عملم تلد ما الى أزمة العمولات أو أزمة النقد الأجنبي:  -1

ط حاد ف وا أو فرغ  ال نك المرىع  على الدفام ع  العملم ت    مقادير ضادمم فدف ض ق مسوا أو الى ذ ا

علااى  فلااا  مضااارتاتفلااا  عاااد  عناادما لك  ماا  احس اطافااه أو رفاا  سااعر الفائااد  تنساا م ى  اار   فوااي تاا

 فسؤد  لالى ذ اط حاد في ق مم عملم دولم ما. الصرا

فحدث عندما يلا  اندفام فعلاي أو محسمال علاى ساح  الادائا  ما  احادل ال ناا   أو  الأزمة المصرفية: -8

لك تسقدي  دع  ذاخفاق ق اموا تإيقاا قاتل م السعامافوا الداخل م للسحايل أو ارغام الحلامم على السدخل لمن  

لاى الافاام عا  اخاسلالات النظاام المصارفي وعادم قدرفاه ع فوي فع ارمالي واس  الن اق لل نا   وم  ث  

 تالسعامافه أمام مادع ه.

فحدث عندما يساقف المقسر  ع  السداد أو عندما يعسقد المقرضا  أ  الساقف ع  الساداد أزمة الديون:  -3

 ممل  الحدوث وم  ث  يساقفا  ع  فقدي  قرو  جديد  ويحاولا  فصف م القرو  القائمم.

 مات في الندو  السالي:يمل  فصن ف مؤشرات اممالأزمات المالية:  مؤشرات-ثالثا
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 (: مؤشرات الأزمات المالية8الجدول رقم)

 الخصائص الهيكلية البنيوية التطورات في الاقتصاد الكلي

 نظام جماد معدلات الس اد  ارففام معد  السضد 

 اسسراف ن م النما المسعايد في الصادرات نما سري  في السدفق النقد 

 السصدير أىثر فرى ع ق ام اندفا  حق قي لنما الصادرات

النما السري  في الاعسمادات المحل م ىنس م م  النااف  المحلاي 

 الاجما 

 ارففام معد  السغ ر في الديا  الدارج م

 ارففام حن  الدي  الدارجي قص ر امجل ارففام نس م القرو  غ ر المنسنم الى اجمالي القرو 

مئاياام ماا  ارففااام نساا م العنااع فااي الحساااتات النارياام ىنساا م 

 الناف  المحلي الاجمالي

 فحرير ساق الما  الحديث

 اطار ضع ف للإشراا على امماا  وفنظ موا نما الديا  الدارج م ومياد  الديا  في العملات الاجن  م

 أسااق الما  مضمانم تأصا  مال م أو عقاريم  ارففام معد  الفائد  المحل م وارففام معد  ال  الم

 س  رت تعض المؤسسات على ساق امسو  الاقسصاد  الحق قياندفا  النما 

الفكددر الجددامعيا  دار-الماليددةالأزمددات  عدددو -الددتحكمالمصدددر: عبددد الحكدديم مصددطفو الاددرقاويا العولمددة الماليددة وامكانيددة 

 33ا ص:8002الاسكندريةا مصرا

 8002المطلب الثاني: ماهية أزمة 

 ون اأفوا وىا ا الاى تادايسواا الم ل  الى فعريف امممم المال م و قصسوا وف د صاوا اضاافم  سنس رق في ذ  

 ىرونالاج سوا.

ذاي الساداع ات الناجمام عا  أممام الرذاا  العقاريام الساي ظوارت :  8002تعريف الأزمة المالية لسدنة  -أولا

لعقاارات فاي الالاياات المسحاد  تس   ف ل ملاي   المقسرضا   ل ارام المسااى  وا 8002على الس ح في عام 

لك الى حادوث ذاع  قايام للاقسصااد اممريلاي ووصالت ف عافواا الاى اقسصااد ذفي فسديد  ديانو  لل نا  وأدل 

أورتا وآس ا  م  حم في طريقوا تعدد ى  ر م  ى رياات ال ناا  والمؤسساات المال ام العالم ام  ولا  ففلاح مئاات 

عالم م في وض  حد مممم الرذا  العقاريام الساي ظلات فعمال فحات المل ارات السي ضدت في أسااق الما  ال

ولا  يداف اللث ار ما  المساؤول    8002الس ح حساى ف اارت الاى أممام مال ام عالم ام انفنارت فاي سا سم ر 

 1خ  سو  م  أ  ف  ح تنظ  اقسصاديم عالم م وأ  فصل فداع افوا الى اللث ر م  أنحام العال .

 وتاخيصها: 8002لسنةالأزمة المالية  قصة-ثانيا

يودا ىل فرد الى امسلا  عقار يسل  ف ه والس اسم المساحم أمامه فلم  : 8002قصة الأزمة المالية لسنة -1

فاي شاارام العقااار فقسا  ا ماا  خاالا  الحصاا  علااى قاار  تفائاد  ثاا  شاارام العقاار تااأماا  القاار   للاا  

ل سات ثاتسام ومرف  ام تساعر فائاد  شروط عقد القر  عااد  ماا فانل علاى أ  أساعار الفائاد  مسغ ار  أ  

ا فأخر المدي  ع  سداد أ  دفعم فضااعفت أساعار الفائاد  ىماا أ  المادفاعات ال اوريم ذال نك المرىع  وا

خلا  السناات الثلاث الاولى ف ذ  ىلوا لسداد الفاائد مما يعني أ  المدفاعات لا فا ذ  الاى ملل ام جاعم 

فر  ارففام أسعار العقاارات فاا  الد اارات المساحام فلاا  اماا م  العقار الا تعد مرور ثلاثم سناات  ف 

أ  ي    مالك العقار عقارا لسحق ق أرتا  منعيم أو أ  يحاو  الحصا  على قر  مقاتل رذ  جاعم ما  

  ارففعت ق مسه والنس نم فاافر الس الم السي عاد  ما فاجه نحا الساس  فاي الانفااق فاي مدسلاف  العقار ال
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حصا  على قر  ل رام أصا  جديد  ى رام س ار  تالسقسا   ماثلا  وسانحاو  السفصا ل المنالات أو ال

 أىثر م  خلا  سلا  ىل م  امفراد المدين   والمؤسسات المال م.

 يسلدل سلا  امفراد المدين   تالآفي:سلوك الأفراد المدينين:  -أ

 المقر ؛الحصا  على قر  تفائد  مما يعني السعام المقسر  تسداد قس  لل نك  -

 شرام أصل ىعقار مثلا؛ -

أو يرذنه للحصاا  علاى معياد    يمللنه اليقام المدي  في غال  امح ا  ت    )فس  ل أو فاريق( امصل  -

 م  الس الم؛

  قدماه مماا يعناي  وعند رذا  امصال يلاا  الفارد قاد حصال علاى قار  جدياد مقاتال رذناه للأصال الا -

 السعامه تسداد قس  اضافي لل نك المقر ؛

 يساجه للمعيد م  الانفاق ى رام أصل آخر ىس ار  مثلا. ث  -

ا افسرضنا أ  ال نك المرىع  رف  سعر الفائد  ف حس  شروط عقد القر  فا  ال نك المقر  يرف  القسا  ذفا

المسرف  على المقسر  مما يؤد  الى ميااد  الالساعام تعيااد  امقسااط المسادد  ويسلارر رفا  ساعر الفائاد  ما  

مما يؤد  لعياد  الالسعام تعياد   ال نك المقر  على المقسر  ىلما فلرر رف  سعر الفائد  م  ال نك المرىع 

دولار وتعد العيادات أص ح  200ا افسرضنا أ  أساس القس  المسدد ذا ذامقساط المسدد  مر  فلا امخرل  فا

دولار فا  المقسر  قاد يساأخر تساداد أقسااطه لاندفاا  فدفقافاه النقديام مماا يعناي احسماا  فاقفاه عا   0800

 الفاائد تس   السأخ ر ف نسقل م  الاعسار الى العنع ث  الافلاس.لك مياد  ذالسداد مما يسرف  على 

 يسلدل سلا  المؤسسات المال م ف مايلي: المالية:سلوك المؤسسات   - 

ي    ال نك القر  ىسندات للمساسثمري  ل ضااعف ايرادافاه ح اث يساسف د ما  فاائاد القار  الساي يساددذا  -

 لعمالات والرسام؛المقسر  وتعد ت عه السندات يحقق دخلا اضاف ا تا

 يسسف د المسسثمرو  م  فاائد السندات السي اشسروذا؛ -

 يرذ  المسسمرو  سندافو ؛ -

 لإضافم معيد م  ال مأن نم يقاما  تالسأم   عل وا لدل شرىات فأم   ضمانا لدينو ؛ -

 ث  سرعا  ما يقام المسسثمرو  ترذ  سندافو  ل حصلاا على قر  جديد وس الم جديد ؛  -

النس نم المحسملم لسلا  امفراد وذي افلاسو  واض رارذ  ل    عقارافو  دعما للساندات فاا  تالعاد  الى  -

مياد  عر  العقارات المعد  لل    غال ا ما يؤد  لاندفا  أسااقوا واحسما  دخالواا مرحلام اللسااد اثار 

 1لك ففقد السندات ق مسوا. ذ

 2ي النقاط السال م:يمل  ف د ل امممم ف: 8002تاخيص الأزمة المالية لسنة  -8

 الاقسرا  جاذرا على في قائ  منسم  اممريلي المنسم  أ  ح ث ذائلم قروضا المال م المؤسسات قدمت -

 فاي صاعاتم أدناى فل س ذنا  س ار   أو فلفعيا  جوام أو منعلا ي سر  أ  أمريلي مااط  أراد أ    فإذا

 لالاى اللناام الحالام ذا ا فاي ل ارائوا يلفاي الالامم الماا  له يسافر ل  ولا امش ام حسى ذ ا على الحصا 
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 ل ارام المناع  ىماا دولار" فريل اا  00حااالي" العقاار  السمايل قرو  تلغت السمايل ح ث مؤسسات

 الائسما  ت اقم الحالم ذ ا في الائسما  ف لفي تماج  ت اقات اسسولاى م قرو  تصفم مماثلا م لغا قدمت

 % 40 ائسماا  ت اقام 13 فملك الامريل م الالايات المسحد  الااحد  في فالعائلمير    ما ي سر  للي لديه

 عاام دولار مل اار 680 العائل م ف لغات الديا  امدادت الاقسنام في امدياد الرغ ات وم  ل رام السل  منوا

 يعسماد مادل أ    لالاى ين ائ امخ ار الارق  ذا ا أ  شاك ولا دولار فريل اا  14 لالاى حساى وصالت م 1974

 الاقسرا . على اممريل ا 

 المصارف ا  طرقاا وجاد ح اث ضاما  ذاام  وطلا  السااق مساعار وفقاا والسق  اد القارو  ضامانات -

 العمل م لاقرا  النقاد ولل  فلك خلا  م  يملنو  ع ن م تضمانات يقدمانوا السي القرو  ترذ  فساعدذ 

 القر  سداد ع  المقسر  عنع حالم لسأم نه وفي للقر  مااميم ق مم له أصل في يسحلما  المقاتل في

معععام  ع ن ام الإقارا  تضامانات عمل ام عا  القار   وقاد فالاد لسااد اممااا  فلاك ت  ا  ال ناك يقاام

أ    لاديو  يلاا  لا رتماا تالفعال أصاالو  ق مام فراجعات الا ي  المال ام فالمقسرضاا  امساااق اساسقرار

السراجا   اممار الا   قاد  ما  يعااني ساق في أصالو  ت   ال نك يقرر ذنا لل نك لسقديموا لاضاف م ضمانات

 القا  المععععام تالض   ذي وذ ا ساام حد على وال نا  المقسر  خسائر ففاق  في تساطم تلل يسس  

 الل  ار  صاناديق السحااط معظا  انو اار فاي الحال ام الائسمان ام امممام أثناام فاي فسا  ت والساي للاسسقرار

 تقرو . المدعامم

 فمايال حصالسه فاي ماا لاقارا  واعااد  السارياق شارىات لالى القرو  ذ ا ت    المال م اتالمؤسس قامت -

 أساو “ساائلم  أوراق مال ام لالاى الساائلم غ ار الاديا  وأدوات القرو  تسحايل قامت ح ث جديد؛ عقار 

 منارد لالى فسسند نقديم مساقفم ولا فدفقات ذات أوراق مال م وذي الما  أسااق في للسداو  قاتلم "وسندات

 .تالافام العام السعامه خلا  م  السداد على للمدي  المساقعم القدر 

 تإعااد  وف  فاداولوا الما  أسااق في وطرحوا القرو  ذ ا تق مم سندات تإصدار الساريق شرىات قامت -

 قام المقاتل فيالإسم م   م  ق مسوا أىثر تأسعار وذلك ف ارات مسسال م في غ رذ  لالى ومنو  للآخري  ت عوا

 امصال م ق مسواا ما  أىثار فقايمواا تم اال  تعاد العقاارات رذا  تإعااد  المناام  أصاحا  المقسرضاا 

 .أخرل مؤسسات م  قر  على والحصا 

تدأت تأممم الرذ  العقار  في الالايات المسحد  اممريل م وفحالات  :8002الأزمة المالية لسنة  بدايته-ثالثا

حادثت نادر  فاي السا الم فاي أساااق الائسماا  وامجواع   8002تدايم عام   ففي 8002الى امممم المال م لسنم

المصرف م العالم م وانلماش في ق ام العقارات في الالايات المسحد  اممريل م  وممارسات مرففعم المدااطر 

في الاقرا  والاقسرا   فظورت امممم تسسايق العقارات لمحدود  الدخل في الالايات المسحد  اممريل ام 

ت ريقاام ف اادو ف وااا ال ااروط سااولم للاذلاام امولااى للاا  العقاااد ىاناات صاا اغسوا تمثاتاام فاا  لواا  ح ااث فضاامنت 

نصاصا فنعل القس  يرفف  م  طا  المد  أ  أ  القس  غ ر ثاتت وفي حالم عادم الساداد لمار  واحاد  فرففا  

الفائد  عند فغ  رذاا ما  ال ناك  فاائد القس  ثلاث أضعاا ع  ال ور ال   ل  يس  سدادا م  وجاد تند أنه فرفف 

الفدرالي اممريلاي  وتعادذا ارففعات أساعار العقاارات خاصام السالن م منواا فأخاد امفاراد يقسرضاا  تضاما  

 عقارافو  غ ر المسدد  أصلا وذل ا تدأت امممم.

أممام  عل اه أطلاق ماا نس نام 2007 سانم فاي المال ام امممام ن اأت: 8002الأزمدة الماليدة لسدنة  نادتت-رابعا

 ي سر  اممريلي المااط  م  للإقرا  والاقسرا  مصدر أى ر ذي أمريلا في فالعقاراتالعقاريم  الرذا 

 وذا اجااد   امقال العقاريم تالرذا  عرا ف ما تدأت وامممم العقار  ذ ا رذ  مقاتل م  ال نك تالدي  عقارا

 نقاط.ت لل عد  

 صااح ه العقاار ف حااو  ق مام فرفف  ث  العقار  ذ ا رذ  مقاتل تالدي ت سه ت رام  اممريلي المااط  يقام -

 جامت ذنا وم  الثان م الدرجم م  رذ  جديد مقاتل وذلك السعر ارففام نس نم جديد قر  على الحصا 

 لاذا للمدااطر أىثار معرضام فإنواا وتالسالي الدرجم الثان م م  رذانات منوا جاد  امقل تالرذا  فسم سوا
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اساسددمت  تالجااد   امقال القارو  ذا ا فاي فلساف تالساسا  لا  ال ناا  العقاارات وللا  ق مام اندفضات

 .1الإقرا  في للساس  وتالساليللسمايل جديد   مصادر لسال د "المال م الم سقات“

 ما  ذا ا المحفظام اساسددام لالاى يلناأ فإنه العقاريم  الرذانات م  ى  ر  محفظم ال نك لدل يسنم   عندما -

 ذ ا تضما  المال م امخرل المؤسسات م  توا يقسر  جديد " أوراق مال م العقاريم "لإصدار الرذانات

 العقاارات  ذا ا تضما  تالاقسرا  امولي يلسف ل  ال نك فلأ  عل ه "الساريق"  ي لق ما وذا المحفظم 

 ما  محفظساه يقادم فال ناك الرذاا  العقاريام  ذا ا تضاما  المال ام امصاا  ما  ثان ام ماجام أصادر تال

 أوراق مال ام أو ساندات لاصادار عا  طرياق السااق ما  للاقسارا  الندياد ىضاما  العقاريام الرذاناات

 وللا  ال ناك ما  الاقسارا  فاي الحق يع ي مالله الااحد العقار فا  وذل ا العقاريم  تالمحفظم مضمانم

 المال ام المؤسساات ما  جدياد ما  أى ر للاقسرا  تماج واا محفظم ضم  العقار نفس اسسددام يع د ال نك

 ط قاات العقاار يالاد تح اث ماجام تعاد ماجام فاي وفسسمر العمل م المال م"  "الم سقات ذي وذ ا امخرل

 ق ام في الإقرا  فرىع أدل وذل ا امخرل تعد واحد  المؤسسات المال م تأسمام الإقرا  ع  مسساتعم

 ذا ا وفعااظ  فعاياد علاى )الم اسقات( الندياد  المال ام امدوات ىما ساعدت المداطر مياد  العقارات على

 معادلات فاي ميااد  ذا ا الساريق عمل ات ع  نس  ح ث الماجم فلا الإقرا  ماجم أحنام تعياد  الد ر

 تامصاا  المدعمام الساندات ق مام اندفا  لالى أدل الديا  مما فلك م  العديد تالديا  لردام  الافام عدم

 في العقاريم

 صاغ ر سااق جارام لافالاس تادأت المال ام امممام أ  لناا يس      وذل ا20 % م  تأىثر اممريل م الساق -

 والمؤسساات ال ناا  م  المسحاد  الالاياات فاي الثان ام الدرجام ما  العقاريام يسمى سااق القارو  نس  ا

 ال اروط فا و  فسافر أ  تدو  العائل م السلنات شرام لغر  أناس لالى أماالا لاقرا  أقدمت على المال م

دخال  مساسال يو  فلا مسسمر ارففام في العقار ق مم دامت ما أنه اعس رت المؤسسات ذ ا أ  اللاممم غ ر

 .2الاجسماع م وضع سه مسسال ولا القر  م  المسسف د

تاادأت اممماام فأخاا  أتعاااد   8002وللاا  عناادما تاادأت أسااعار الساالنات الممالاام فااندفض فااي غضااا  ساانم  -

العقاريم أص حاا عاجعي  ع  فسديد مسسحقافو  ال وريم نظرا لارففاام أخرل فالمسسف دو  م  القرو  

معدلات الفائد  مقارنم تالسعر المرجعي عند الاقسرا  وعلى لاثر ذلك فواوت المؤسساات المال ام المانحام 

لو ا القرو   فامممم العقاريم ىانات لواا فاأث رات جاد ذامام علاى امساااق المال ام م  أغلا  القارو  

ساقت في شلل محافظ عقاريم ف  فحايلوا ف ما تعد لالاى أوراق مال ام وت عات فاي السااق المال ام  الممناحم

لالى المسسثمري  في جم   أنحام العال   وذل ا نند أ  امممم العقاريم م  الدرجم الثان م ذي نسااج للسواار 

الس اسم النقديم اممريل م  والم الغم ال   وصلت لال ه ساق الرذ  العقار  في الالايات المسحد  فلقد ىانت

تمعنى افداذ لاجرامات فحف عيم فسعلق تسدف ض أسعار الفائد  لالى مساسال  0990جد مرنم خلا  السناات 

ل  يس ق له مث ل م  ق ل  مماا سامح للمسعاامل   الاقسصاادي   والداااه تالحصاا  علاى قارو  تأساعار 

نس ناام تااروم أمماام المعلاماف اام  8000فائااد  جااد ضااع فم  وللاا  تعااد ن ااا  اممماام فااي خريااف ساانم 

)الإنسرناات( ا مدت الس اساام النقدياام مروناام أىثاار فااأىثر تح ااث وصاالت معاادلات الفائااد  لل نااك الاحس اااطي 

ذ ا المسسال م  أسعار الفائاد  سامح تالعيااد  ما  الاقسارا  ما  ال ناا   8000سنم  0اممريلي لالى % 

يااد  فاي الاساسثمار فاي المؤسساات الاقسصااديم فوا ا تغر  رف  الاسسولا  وشرام السلنات الفدمام والع

امممم ل  فقسصر فق  على المؤسسات السي ىانت معن م م اشر  تمنح القرو  غ ر الن اد  وللنواا شاملت 

ىل المؤسسات الساي اشاسرت اموراق المال ام فاي السااق والمدعمام تقارو  عقاريام أو غ رذاا )ال ناا   

 3صناديق المعاشات وغ رذا( الل انات الداصم  شرىات السأم   

                                                           
 للن ر اثرام  –دار المسسفاد   والدروس ونسائنوا  أس اتوا وحديثوا  قديموا  :المال م امممات خم س  محمد السلام ع د مو   ا ال  الاذا  ع د محمد -1 

 47 .ه:   امرد  2009 عما   والسامي  

 شعار فحت -للعىا  الثام  العالمي المؤفمر   "العىا  لمؤسسات المسسق ل م والرؤيم العالم م المال م امممم م  المسسفاد  الدروس "دواته  محمد أشرا -2 
 11 .:هل نا     ت روت    2010 مارس 30 - 29 العىا   مؤسسات ومصروفات داتالاير على وانعلاسافوا الدول م المال م امممم

 28-20 :ه.ه    2009ن ر  تلد تدو     Régendeالن ر دار   - prime -Subأممم :العالم م المال م امممم فداع ات تل اس  القادر ع د -3 
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فاجات ت اور ملايم تامحاداث  8002امممم المال م لسانم : 8002كرونولوجية الأزمة المالية لسنة  -خامسا

خصاصا على جان ي امطلن ي وفي الالايات المسحد  اممريل م وتري ان ا وأص ح ي لق عل ه فع  ر س سم ر 

تدايم امس ام الثالث في ذ ا ال اور "أسا اعا دام اا" وفاريد اا  امساد ح ث أ  المحلل   الاقسصادي   اعس روا

للاقسصاد اممريلي انوارت ف ه مؤسسات مال م ضدمم تعاد ساناات طايلام ما  النناا  واضا رت مؤسساات 

أخرل للاندماج خ  م السقاط في حا   فااصال الماد العلعالاي الاقسصااد  ل  اا  مؤسساات مال ام ى ارل فاي 

 نس نم محسامم لارف اطوا الاسسثمار  تالساق المال م الامريل م. أورتا وآس ا تاعس ارا

 .(: كرونولوجية الأزمة3الجدول رقم)

 أحداث الأزمة المالية كرونولوجية الأزمة

عدددم تسددديد تسددليفات الددرهن العقدداري )الممنوحددة لمدددينين لا  م8002فيفري 

يتمتعددون بقدددرف كافيددة علددو التسددديد(ا فتفددب  يتكثددف فددي 

ويسدددبب أولدددو عمليدددات ا فددد   فدددي  الولايدددات المتحددددف

 .مؤسسات مصرفية متخصصة

والمصدار  البورفات تتددهور أمدام مخداار اتسداع الأزمدةا  م8002أوت 

 السيولة. سوقتتدخل لدعم  المركزية

سدهمها عدف مصار  كبر  تعلن انخفاضدا  كبيدرا  فدي أسدعار أ م8002ديسمبر إلو  م8002أكتوبر 

 .أزمة الرهن العقاريبسبب 

يخفد  معددل  (البنك المركزيالاحتيااي الاتحادي الأمريكي) م8002جانفي

ا وهدددو %3.20فائدتددده الرئيسدددية ث ثدددة أربددداع النقطدددة إلدددو 

إجددراذ  و حجددم اسددتثنائي. ثددم جددر  التخفددي  تدددريجيا إلددو 

 بين شهري جانفي ونهاية أفريل 8%

 ."تؤمم بنك " نور رن روك البريطانيةالحكومة  م2008فيفري  17

 سددوقتضددافر جهددود المصددار  المركزيددة مجددددا لمعالجددة  م8002مار  

جدددي بدددي موريدددان تاددديز" يعلدددن شدددراذ بندددك "التسدددليفات و

الأعمال الأمريكي "بير ستيرنز" بسعر متدن ومع المساعدف 

 .المالية ل حتيااي الاتحادي

الأمريكيدة تضدع المجمدوعتين العم قتدين فدي  وزارف الخزاندة م2008ا سبتمبر 7

فريدي ماك" و"فاني ماي" "مجال تسليفات الرهن العقاري 

عددادف هيكلددة تحددا الوفدداية ايلددة الفتددرف التددي تحتاجانهددا  

 .دولار مليار 800ماليتهماا مع كفالة ديونهما حتو حدود 

" بإف سدده بينمددا يعلددن اعتدرا  بنددك الأعمددال "ليمددان بدرا رز م2008ا سبتمبر 15

أحددد أبددرز المصددار  الأمريكيددة وهددو "بنددك أو  أميركدددا" 

هدو بندك  بورفدة وول سدترياشدراذ بندك رخدر لاعمدال فدي 

 .""ميريل لينش

عاددرف مصددار  دوليددة تتفددش علددو إنادداذ فددندوق للسدديولة 

لمواجهة أكثر حاجاتها إلحاحدا ا فدي  دولار مليار 20برأسمال 

حين توافش المصار  المركزية علو فدت  مجدالات التسدليف. 

 .إلا أن  لك لم يمنع تراجع البورفات العالمية
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الاحتيااي الاتحادي والحكومة الأمريكية تؤممان بفعدل الأمدر  م2008ا سبتمبر 16

جي" المهدددف  الواقع أكبر مجموعة تتمين في العالم "أي ري

مقابدل  دولار مليدار 22با ف   عبدر منحهدا مسداعدف بقيمدة 

 .من رأسمالها %3.23امت ك 

البورفات العالميدة توافدل تددهورها والتسدليف يضدعف فدي  م2008ا سبتمبر 17

وتكثف المصدار  المركزيدة العمليدات الراميدة  النظام المالي.

 .إلو تقديم السيولة للمؤسسات المالية

البنك البريطاني "لويد تدي أ  بدي" يادتري منافسده "أتدش  م2008ا سبتمبر 18

 .بي أو أ " المهدد با ف  

 مليدار 200السدلطات الأمريكيدة تعلدن أنهدا تعدد خطدة بقيمدة 

 .لتخليص المصار  من أفولها يير القابلة للبيع دولار

 يوجدده نددداذ إلددو "التحددرك جددورب بددو الددرئيا الأمريكددي  م2008ا سبتمبر 19

فورا " باتن خطدة إنقدا  المصدار  لتفدادي تفداقم الأزمدة فدي 

 الولايات المتحدف

الجمعيددة العامددة الأزمددة الماليددة تطلددو علددو المناقاددات فددي  م2008ا سبتمبر 23

 .نيويوركفي  تحدفلامم الم

ا أمدام المماالدة حيدال الخطدة تضداعف قلقهد الأسدواق الماليدة

 .الأمريكية للإنقا  المالي

المجموعدة المصدرفية والتدتمين البلجيكيدة  سدهمانهيدار سدعر  م2008ا سبتمبر 26

الهولنديددة "فددورتيا" فددي البورفددة بسددبب شددكوك باددتن 

 الولايددات المتحدددفقدددرتها علددو الوفدداذ بالتزاماتهددا. وفددي 

ه "واشدددنطن جدددي بدددي موريدددان" منافسددد "بندددكيادددتري 

 .ميوتاوال" بمساعدف السلطات الفدرالية

وفددي  .الكددونلر خطددة ا نقددا  الأمريكيددة موضددع اتفدداق فددي  م8002سبتمبر  82

 بلجيكدايجدري تعدويم "فدورتيا" مدن قبدل سدلطات  أوروبدا

جددر  تددتميم بنددك  بريطانيدداوفددي  .ولوكسددمبور  هولنددداو

 .""برادفورد وبينللي

وبورفدة وول  .مجلا النواب الأمريكي يرف  خطدة ا نقدا  م8200ا سبتمبر 29

 البورفدداتينهددار بعددد سدداعات قليلددة مددن تراجددع  سددتريا

بادددفا فددي حددين وافددلا معدددلات الفوائددد بددين  الأوروبيددة

 .المصار  ارتفاعها مانعة  المصار  من إعادف تمويل  اتها

أعلن بنك "سيتي يروب" الأميركي أنه ياتري منافسه بنك 

 ."واكوفيا" بمساعدف السلطات الفدرالية

 الأميركي يقر خطة ا نقا  المالي المعدلة لايوخمجلا ا م2008ا نوفمبر 1

Source: www.wikipedia.org. 

 .8002الأزمة المالية لسنة المطلب الثالث: أسباب

فعددت أس ا  امممم المال م تسعدد الافناذات السي ف  السرى ع عل وا م  ناح ام السحل ال فوناا  أسا ا  جمعات  

تحس  رأ  جملم م  الاقسصادي   في الاقسصاد الاضعي وذنا  أخرل حاددت اعسماادا علاى أساس الاقسصااد 

 ا الم ل . الاسلامي وساا نس رق الى ىل منوا في ذ
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فاي ثالاث آرام ىال منواا حادد  8002يمل  جم  أذ  امس ا  الاممم المال م لسنم ضعي: الاقتصاد الو في-أولا

 . أس اتا قد فلسقي م  الرأ  الآخر في جاان  مع نم وقد ف سعد في أخرل

 1ف مايلي: 8002يمل  فلد ل أذ  أس ا  امممم المال م لسنم الرأي الأول:  -0

 ح ثالساس   في القرو  العقاريم وتدو  ضمانات ىاف م ومداطر مرففعم تالالايات المسحد  اممريل م   -

 مائام للأفاراد نحاا المسعثر  القرو  حن  تل  وقدللمقسرض    الائسمان م القدر  م  السحقق ال نا  أذملت

 ؛تأمريلا مل ار دولار

اريااق  وق ااام ذاا ا ال اارىات تإصاادار سااندات تواا ا ق ااام ال نااا  ت  اا  القاارو  العقارياام لالااى شاارىات الس -

 فاام  في ت عضوا ال عض مرف  م الديا  م  ذائل فراى  لالى أدل مما العام للاىسسا  وطرحواالقرو  

 ؛ذ 

واندفاا  أساعار المناام  وت ا  العقاارات  أمريلاا سااق ط  عام في السغ  ر لالى أدلارففام أسعار الفائد    -

 أدل مسعدد  مما تحقاق مرذانا الااحد العقار أص حو جديد  تفائد  جديد قر  مقاتل رذنوا أوالمرذانم 

 وىثار  عا  الساداد العااجعي  فعاياد حاالات تسا  العقاارات  علاى المقرضا   اساس لام ظااذر  ميااد  لالى

 المسحاد  تالالاياات لل  ا  المعروضم المنام  عدد مياد  لالى أدل وال نا  مما المقسرض   ت   المااجوات

 ؛2007عام 75 % لالى

قلم الس الم المال م وتالسالي ضعف قدر  ال نا  على فمايل ال رىات وامفراد المسعثري  اممار الا   أدل  -

 العقاار  الارذ  أممام انسقاا  لالاى أدل ممالالى اندفا  الإنفاق الاسسثمار  والاسسولاىي وحدوث اللساد

 أممم م  فسحالت العال  دو  معظ  لس مل ف ارت ث وامورت م  الآس ايم القار  لالى المسحد  الالايات م 

 ؛عالم م مال م أممم لالى عقار  رذ 

امممم المال م المعاصر  ذي أممم مال م تالدرجم امولى ننمات عا  الساسا  الل  ار فاي  الثاني: انالرأي  -8

 2:الاصا  المال م على نحا مسسقل عما يحدث في الاقسصاد الع ني ويمل  فلك مس ا  ىمايلي

 أسباب مباشرف: -أ

ساعر الفائاد  حساى وصال الاى  اندفاا )الرخ صم ا  امممم المال م تدأت نس نم فافر ما يعرا تامماا   -

ا  ( مما رف  ال ل  على القرو  وخاصم القرو  العقاريم وم  ساوالم وف سا ر ذا8002في عام  0%

 ؛المسحد القرو  فعايد ال ل  عل وا مما أدل الى رف  سعر العقارات في الالايات 

ا الفقاعم في ق ام العقار اممريلي أغرت ال نا  الل رل وصناديق الاسسثمار على الادخا  فاي سااق  ذ -

 ؛القرو  العقاريم اممريلي مما أدل الى ن ر مداطرذا على ن اق أوس 

ل  ا يأفي م  أ  المااط  اممريلي ي اسر  عقاارا تالادي  ما  ال ناك مقاتاالرذا  العقاريم امقل جاد  وذ -

رذ  ذ ا العقار ح نما يرفف  ثم  العقار المرذا  يحااو  صااح ه ونس نام لساوالم الحصاا  علاى قار  

الحصا  على قر  جديد ودلك مقاتل رذ  جديد م  الدرجم الثان م وم  ذنا فسمى الرذا  امقال جااد  

ساعت ال ناا  فاي منوا رذانات م  الدرجم الثان م أ  أنوا أىثر خ ار  في حا  اندفا  ثم  العقار وفا

 ؛ذ ا النام م  القرو  امقل جاد  مما رف  درجم المداطر  في فحص ل فلك القرو 

ال نا  ل  فلسف تالساس  في القرو  امقل جاد  تل اسسددمت) الم اسقات المال ام( لسال اد مصاادر جدياد   -

ناات العقاريام فاناه للسمايل وتالساس  في الاقرا  وذلك عندما ينسم  لدل ال نك محفظام ى  ار  ما  الرذا

يلنأ الاى اساسددام ذا ا )المحفظام ما  الرذاناات العقاريام( لإصادار أوراق مال ام جدياد  يقسار  تواا ما  
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المؤسسااات المال اام امخاارل تضااما  ذاا ا المحفظاام وذااا مااا ي لااق عل ااه الساريااق فلااأ  ال نااك لاا  يلسااف 

  المال ام تضاما  ذا ا الرذاا  تالإقرا  امولي تضما  ذ ا العقارات تل أصدر ماجم ثان م ما  امصاا

العقاريم  وذل ا فا  العقار يع اي ماللاه الحاق فاي الاقسارا  ما  ال ناك وللا  ال ناك يع اد اساسددام نفاس 

العقار ضم  محفظم أى ر للاقسرا  تماج وا م  جدياد ما  المؤسساات المال ام امخارل وفساسمر العمل ام 

الاقارا  تأسامام المؤسساات المال ام واحاد  تعاد ماجم تعد ماجم ح ث يالد الاقرا  ط قات مسساتعم م  

 .امخرل وذل ا أدل السرى ع في الاقرا  في ق ام واحد الى مياد  المداطر

 أسباب يير مباشرف:   -ب

لعل م  أذ  امس ا  غ ر الم اشر  للأممم ذي النفقاات العسالريم علاى الارذاا  فاي العاراق و أفعنساسا   -

مل ا  دولار لحرتوا على العراق مما يعني نعيف للس الم العالم م  ائقثلاثم دقفالالايات المسحد  فنفق ىل 

لاك تإصادارذا ساندات ذوفمايله يلا  تاقسرا  الحلامم اممريل م م  دو  العال  وم  سااقوا الاداخلي و

خعينم لوا سمعم عالم م ى  ر  مصدرذا اس  الالايات المسحاد  اممريل ام واقسصاادذا القاا  وذاا اقسصااد 

 ؛لك يسسثمر توا معظ  تلاد العال  تلا اسسثنام لى الانساج والعل  واسسددام السلنالاج ا ليعسمد ع

اذسعام الاقسصاد اممريلي: فامممم المال م العالم م فقام على محاري  لا يمل  تحا  ما  امحااا  فصال  -

أحدذما على الآخر فما  ح اث ط  عسواا ذاي أممام معدوجام مال ام نقديام وما  ح اث مصادرذا فإنواا فعااد 

مم فقام في جان  موا  لاذسعام الاقسصاد اممريلي وع ا  النظام الرأسمالي  أما المحار امو  فا  امم

منوا على فقدا  الثقم في الاقسصااد اممريلاي وعملساه والمحاار الثااني القاا  ف اه مصاحا  الاخسصااه 

والمسااات  للس ااارات المسسااارعم للأمماام وامساا ا  اللامناام ورامذااا يلس ااف أ  الاقسصاااد اممريلااي ذااا 

ن رو  تاأ : " الالاياات المسحاد  فسحمال الس   ورام اللارثم وقاد صار  وميار المال ام املمااني ت ار شاساي

مسؤول م امممم المال م العالم م الراذنم تس   الحملام الانغلاساىساان م الساي فوادا لسحق اق أرتاا  ى  ار  

وملافآت ذائلم للمصرف    وى ار مدير  ال رىات وامممم سسدلف أثاارا عم قام وساسحدث فحاالات فاي 

 "؛النظام المالي العالمي

م تسا   الس اساات للارئ س "تااش" والساي أدت الاى فعم اق العناع فاي الم عان ام اممريل ام عنع الم عان  -

 ؛والمسمثلم في الدفض الل  ر في الضرائ  والانفاق الل  ر على امم  الداخلي وغ رذا

عنع م عا  المدفاعات اممريلي تسا   الق ااد علاى فصادير المنسناات عال ام السقن ام وارففاام مساسايات  -

 ؛المحلي تصفم خاصم م  السل  المسسارد  اضافم الى ارففام أسعار النف  الاسسولا 

فقاد تلا  فاي ديسام ر  8002-8008فضااعف مار  ونصاف خالا  الفسار   ذفصاعد حن  الدي  اممريلاي ا -

ما  النااف  المحلاي الاجماالي وقاد وصال الاى  %20فريل ا  دولار أو ما يمثل حاالي  8,9حاالي  8002

وذااا تواا ا ال االل يسناااوم الحااد  8002ساا سم ر  20اف  المحاال الاجمااالي خاالا  ماا  الناا %28,7حاااالي 

 المق ا  دول ا.

تدأت امممم المال م العالم م أساسا ىم للم مصارف م اساسثماريم مال ام أمريل ام تحثام نس نام الرأي الثالث:  -3

ا الاممام  ذا ع  فناومات ى  ر  لم ادئ الادار  لمداطر الائسماا  فاي سااق الارذ  العقاار   شاار  فاي

وففاقوما سماسر  عقار ومؤسسات مال م ويمل  القا  أ  م  ت   جملم سلسلم امس ا  الساي حفاعت علاى 

 1ف ل ل الفقاعم العقاريم ون ا  امممم المال م العالم م ذي:

يعس ر الرذ  العقاار  السا   الرئ ساي للأممام ح اث شان  الارففاام الل  ار لسااق أزمة الرهن العقاري:  -

ا الق ام لل  حدث العلس ح اث اندفضات أساعار العقاارات  ات ال نا  وال رىات للاسسثمار في ذالعقار

 ممود  لإفلاس عدد ى  ر م  ال نا  وتالسالي حدوث امممم.

                                                           
  791-790: ه-هخاه   2نار الدي  جااد   امممم المال م العالم م  مقارتم نظريم  حال ات جامعم ت ار  النعائر  العدد  -1 
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  أدل الااى ففاااق  اممماام ويسمثاال فااي فحاياال القاارو  الااى أوراق  ذااا الساا   الااالتوريددش أو الخصددم:  -

المال ام وت عواا لمصاارا اساسثماريم ومؤسساات مال ام أخارل محل ام مال م)سندات( وطرحوا في امسااق 

 ا القر . ا ال نا  والمؤسسات المال م في فحمل مداطر ذ وأجن  م وتالسالي سس ار  ذ

فعر  الاقسصاد اممريلي الى ضغاط فضدم م قايام مماا أج ار  ارتفاع حالات التخلف عن سداد الدين: -

ا الاى ميااد  حاالات  فا  أساعار الفائاد  للإقارا  تا   ال ناا  أدل ذاالاحس اطي الفدرالي اممريلاي الاى ر

 السدلف ع  الدي .

: لقد أجريت المضارتم في أسااق ال ارصات العالم م تصار  غ ر منض  م وغ ر نمو نااا المضاربات -

 السسديد. عرقل عمل ممسسند  الى أسس اقسصاديم سل مم مما 

 نقص أو انعدام الرقابة أو الاشرا  الكافي علو المؤسسات المالية الوسيطية -

الداف  ورام فاسا  المؤسساات المال ام فاي الاقارا  والاقسارا  التوسع في حجم الاقراض والاقتراض:  -

ا العمل ات فوي  ذا ال م  والن   في فحق ق المعيد م  امرتا  أما المداطر السي فنن  ع  الساس  في ذ

 فو  منالس الادار  في معظ  ال نا  تقدر ما يوموا الحصا  على امرتا .لا 

قامت ال نا  وخاصم في الالايات المسحد  اممريل م تالساس  فاي  نقص السيولة في الأسواق المصرفية: -

الاقاارا  وخاصاام ال نااا  الاسااسثماريم منوااا لا فدضاا  م  رقاتاام وعل ااه فقااد قاماات تالساساا   فااي ماانح 

  ضمانات والى أشداه غ ار ماؤذل   وقاادري  علاى الساداد وخاصام فاي الق اام العقاار  القرو  دو

ا ماا أدل الاى  الد  اندفضت أسعار المنام  ف ه اندفاضا حادا وعناع المقسرضا   عا  ساداد دياانو  وذا

   لك فقدت الثقم ت افلاس ال نا  نس نم عدم وجاد س الم ىاف م لسل  م طل ات المادع   تسح  ودائعو  وى

ال نا  وأحنمت ع  فقدي  القرو  ل عضوا ال عض  وم  أحد العاامل الساي أدت الاى نقال السا الم فاي 

تنااا  الالايااات المسحااد  ذااا السااما  لل اارىات اممريل اام تالاسااسثمار فااي الدااارج ماا  اع ااام فسااو لات 

ا  الى الدارج ا ما ساعد على خروج حن  ى  ر م  امما للمسسثمري  في الدارج ىالإعفام الضري ي وذ

 ومادت م  نقل الس الم في ال نا .  

 يلي: لالى مايرج  الاقسصاد الإسلامي حدوث امممم المال م المعاصر  الاقتصاد الاس مي:  في-ثانيا

ذا م  المعاملات المال م المحرمم في الاسلام وي سمل ىافم القرو  الساي فمانح للأفاراد الربا أو الفائدف:  -0

 فائد  مال م.أو المن آت تنس م 

: ذي السنار  )ت ا  وشارام( فاي أصاا  مال ام وذم ام لا يمسللواا ىالا ما  ال ارف   وقات الماتقات المالية -8

العقد  وقد حرم الاسلام ذدا النام م  اموراق الم سقم المعسمد  على معاملات وذم م منوا فعد شللا ما  

 أشلا  القمار المحرم شرع ا.

 أو مؤسساات )تناا عقاد تا   صااح  العقاار وم اسر  العقاار والمماا  ويعارا تأناه  :العقاريدةالرهون  -3

م  ثم  العقار وم  ث  يادف  المماا  الناعم المس قاي الاد  يصا ح  الم سر  جعماأ  يدف   مال م( وي سرط

وقااد اذملاات المصااارا أذم اام السحقااق ماا  الاضاا  الائسماااني  مال اام قرضااا مسرف ااا علااى المساار  تفائااد  

( وحرصاات علااى مياااد  ماانح القاارو  ممااا رفاا  ال لاا  عاال العقااارات سري )الم اامصااحا  القاارو  

فاندفضت أسعارذا وم  ثا  تاعات ال ناا  ذادا القارو  علاى شالل ساندات ناس  عا  دلاك منماعام ما  

 الديا  م  فاقف المقسرض   ع  سداد الديا  تعد ارففام ق مم الفاائد. 

ه اسا  السسان د ويسمثال فاي فحايال القارو  الاى ذا نام م  أناام امدوات المال ام وي لاق عل االتوريش:  -4

 أوراق مال م قاتلم للسداو  في امسااق المال م.  
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 ومظاهرها. 8002المطلب الرابع: مراحل انتقال الأزمة المالية لسنة 

 ا الم ل  الى مدسلف المراحل السي أدت الى انسقا  امممم ومدسلف مظاذرذا. سنحاو  الس رق في ذ  

 1ف مايلي:  8002يمل  فلد ل أذ  مراحل انسقا  امممم المال م لسنم انتقال الأزمة:  مراحل-اولا

قامت مؤسسات مال م وتنا  تإقرا  أماا  عقاريم مسر غ ر قادر  علاى السساديد ودو  ضامانات ىاف ام  -

 تس ن   م  الحلامم اممريل م؛

م ما  الضارائ  ثا  فسادد فاي السانم طل  م  امسر اممريل م أ  فسادد خالا  سانس   فاائاد القار  معف ا -

 الثالثم الفاائد وأصل الدي ؛

تعد تلاغ أجل الدف  وجدت مئات املاا م  امسر نفسوا عاجع  ع  السسديد وأدل دلك الاى فراجا  ق مام  -

القاارو  وف االل ذاادا النق اام أو  م االل طاار  أ  عاادم قاادر  مئااات الآلاا ماا  امساار فسااديد ملاي اار 

 الدولارات م  القرو ؛

 8002مت مؤسسات مال م تااقرا  امسار ماللام العقاارات مقاتال ضاما  العقاار وللا  مناد تدايام سانم قا -

عرا ساق امملا  العقاريم رىادا وفراجعت أسعار العقارات والمساى  في الالايات المسحد  اممريل م 

يد ديانواا ت نماا ح نوا طل ت ال نا  م  امسر فسديد ديانوا  الا أ  آلاا امسر أص حت عااجع  عا  فساد

فقدت القرو  الممناحام ما  ق مسواا  والنس نام أ  امسار العااجع  خفضات اساسولاىوا وفراجعات قادرفوا 

ال رائ م فأص  ت العديد م  ال رىات والمؤسسات تالعنع فقامت تسسريح ملثف للعما  فارففعات ال  الام 

مماالا  العقارياام السااي فقااام ماا  عنااع ال نااا  علااى اسااسرجام أماالوااا وت اا  ا 8002فااي أوت وساا سم ر 

تحنعذا لانعدام م  ي سريوا  فال نا  أضحت فعاني م  نقل في السا الم المال ام وما  عادم القادر  علاى 

 الافام تالسعامافوا وأص حت مودد  تالإفلاس؛

قامت المؤسسات المال م تساريق قروضوا أ  اصدار سندات وحالسوا الى منساج يمل  ت عه أو شراؤا في  -

م فال نا  سعت الى ت   الديا  الى طرا آخر ع ر ال ارصام خاصام صاناديق الاساسثمار وق مام ال ارص

عال ام فلاا  ال لا  عل واا وللا  الساندات وما  تاروم الم ااىل فقادت ما  ق مسواا  ال دايام ىاناتالديا  في 

 ف دأت صناديق الاسسثمار فسعى للسدلل منوا تأ  ثم  لانعدام الم سر  وذا العامل الثالث؛

لسفاد  العنع قامت صناديق الاسسثمار ت    سندات ىانت تحامفوا ل س لواا علاقام ما  القارو  الرذ نام  -

وقات أصا حت ال ناا  فعااني ما  نقال فاي المااارد المال ام م   ق مسوا  فايا السندات م   ولل  فقدت ذ

 ناا  فعااني ما  الصناديق اشسرت السندات م  ال نا  وتالسالي سح ت منوا أمااا  ى  ار  وافضاحت أ  ال

 نقل امماا  ونقل الس الم؛

ا امخ ر  الاقرا  م  تنا  أخرل ع ر الساق النقد  ولل  ال نا  أصا حت  م  عنع ال نا  حاولت ذ -

فرفض الاقرا  لغ رذا وافسعت رقعم ال نا  السي فعاني مما سااذ  فاي تاروم أممام فاي الن ااط الماالي  

المرىعيم في فقدي  مل ارات الدولارات ىقارو  لل ناا  العقاريام للا  ولسفاد  افسام رقعسه تدأت ال نا  

 الاض  امداد ساما؛

تدأت مضاارتم ى  ار  فاي ال ارصام ح اث أقادم الاسا ام الماال ا  فاي ت ا  ساندات تأعاداد ى  ار  لضاما   -

الحصا  على الس الم وذا ما ساذ  فاي اندفاا  ق مام الساندات  وتادأت امممام فسحار  وفنس ار لس امل 

ظ  ال رىات المال م والعقاريم وذنا تدأ الحديث عا  أممام مال ام عالم ام مصادرذا الاقسصااد اممريلاي مع

 وللنوا فسناوم حدود الالايات المسحد  اممريل م لس ا  آثارذا الاقسصاد في معظ  دو  العال .

                                                           
   مسافر على الماق : www.etudiant.com ، تم الاطلاع بتاريخ 09-70- 0279 على الساعة 72:22 1-

http://www.etudiant.com/
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مام فاي مدسلاف أنحاام فعاددت أشالا  ومظااذر امممام المال ام العال: 8002الأزمة الماليدة لسدنة  مظاهر-ثانيا

 1ا المظاذر مايلي: العال  وم  أذ  ذ

 ظوار م للم الائسما ؛ وذي عدم قدر  العملام على فسديد مصاريف وفاائد ت اقافو  الائسمان م؛ -

  حصالاا عل اه  ظوار م للم الرذ  العقار ؛ وذي عدم قدر  المقسرض   على سداد القسا  ال اور  الا -

 ل نام أو شرام عقار؛

  اللث ر م  المؤسسات وال رىات الل  ر  على اسسمرار فمايل عمل ات الانساج وىدلك ضاعف فراج  قدر -

 قدرفوا على سداد ديانوا؛

 ؛وأورتااندفا  القا  ال رائ م للأفراد حا  العال  خاصم في الالايات المسحد   -

 ا ما فناولسه وىالات الاعلام المدسلفم؛  الورولم في سح  الايداعات م  ال نا  م  رأس الما  ج ا  وذ -

 ق ام العديد م  المؤسسات المال م تسنم د منح القرو  لل رىات وامفراد خافا م  صعاتم اسسردادذا؛ -

ا أحاادث ارف اىااا وخلاالا فااي مؤشاارات الو اااط  اندفااا  مسااسال السااداولات فااي أسااااق النقااد والمااا  وذاا -

 والصعاد؛

ي ال رىات تس   نقل الس الم وفنم د الحصاا  علاى القارو  ما  اندفا  مسسال ال اقم المسسغلم ف -

 المؤسسات المال م الا تأسعار فائد  عال م جدا وضمانات مغل م؛

 اندفا  الم  عات ولا س ما في ق ام العقارات والس ارات وغ رذا تس   ضعف الس الم. -

 وسياساتها  8002المبحث الثاني: نتائج الأزمة المالية لسنة

  دفا  الادو  المسضارر  الاى  العديد م  النساائ  لاسا ما السال  م اممار الا 8002للاممم المال م لسنم  لقد ىا   

 ا الم حث. ا ما سنحاو  الس رق له في ذ افداد جملم م  الس اسات والاجرامات وذ

 8002المطلب الأول: نتائج الأزمة المالية لسنة 

العامام ونساائ  أخارل خصات الادو  المس اار  وأخارل الادو  العدياد ما  النساائ   8002للأممم المال م لسنم  

 ا الم ل . ا ما سنحاو  الس رق له في ذ النام م العرت م وغ ر العرت م وأخرل على الاقسصاد النعائر  وذ

 نتائج عامة:-أولا

 نتائجها حسب الاقتصاد الوضعي:  -1

المؤسسااات المال اام وأصااحا  الاادعر والداااا والقلااق الااد  أصااا  الناااس جم عااا ىالحلااام وأصااحا   -

 مؤسسات الاساطم المال م وأصحا  الادائ  والمقسرض   والمسسولل   والماظف   وغ رذ ؛

 افلاس تعض ال نا  والمصارا والمؤسسات المال م؛ -

 افلاس تعض ال رىات أو فاقف تعض خ اطوا الانساج م؛ -

 وغ رذا؛فقد الاظائف وارففام نس م طال ي الاعانات الاجسماع م الحلام م  -

 ق ام تعض الدو  تفر  المعيد م  الضرائ  لسعايض العنع في م عان افوا؛  -

                                                           
  مسافر على الماق  :www.wikipedia.org  ف  الاطلام تساري  20-08- 8009 على الساعم 9:00 - 1
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 فقدا  المقسرض   مصالو  ومناملو  المرذانم تس   القرو . -

 أذ  نسائ  امممم المال م حس  الاقسصاد الاسلامي مايلي:نتائجها حسب الاقتصاد الاس مي:  -8

 حدوث السضد ؛ -

 قسصاد الحق قي؛ن ام اقسصاد وذمي تع د ع  الا -

 وذم م السعاملات الاقسصاديم؛ -

 انس ار الفساد امخلاقي ىالرتا والرشا  والغ  والسعوير. -

فاي جملام ما  النقااط  8002يملا  فلدا ل أذا  نساائ  أممام سانم الأزمدة علدو الاقتصداد العدالمي:  نتائج-ثانيا

 1السال م:

 11 المنسو م ال نا  عدد تل  وقد السأم    وشرىاتالعقاريم  والمؤسساتال نا   م  للث ر مسااصل لافلاس -

 مل اار 19 تق مم امصا  وودائ  م  دولار مل ار 32 على يسسحاذ ال   "ماك إندي بنك" ت نوا م  تنك 

 دولار؛

فدذار حاد في ن اط امسااق المال م العالم م جرام فأثرذا تالق ام المصرفي والمالي وذا ما يفسر فقلا   -

 2فرف  عنوا اضا را  وخلال فاي مؤشارات ال ارصام تسراجا  الق مام السااق م    السداولات ىمامسسال 

مل ار دولار مما دف  اللث ر ما  المساسثمري  لعادم الرغ ام فاي فحمال  725مؤسسات مال م عالم م تحاالي 

 المداطر العال م؛ 

فريل اا   02.5م فريل ا  دولار  اذ تلغت ديا  ال رىات نسا  6.6ارففام نس م الديا  العقاريم على نحا  -

 فريل ا  دولار؛ 29دولار وت لك فا  المنمام الللي للديا  يعاد  

 ؛5ومعد  السضد  %  7ال  الم %  وتلغت نس ملاضعاا الناف  المحلي الإجمالي   -

 ؛8009سنم 0.2لالى حدود %  8002سنم  0.5فراج  ى  ر في نس  نما الدو  الصناع م م  %  -

 مل ار دولار لل رم ل؛ 77دو  لدو  المصدر  لل سرو  "أوتك" لالى ما فراج  أسعار النف  تدو  منظمم ا -

  ؛لاعلا  رسمي تدخا  لاي ال ا وألمان ا ىأو  وثالث اقسصاد أوروتي في مرحلم رىاد لاقسصاد  -

لافلاس العدياد ما  ال ناا  الساي وجادت نفساوا غ ار قاادر  علاى فل  ام طل اات الماادع   مثال: تناك "ل ماا   -

  تراذرم"؛

في م  عات الس ارات وعلى رأسوا أى ر المنماعات اممريل م " فارد" و"جنرا  مافارم  اندفا  حاد -

 "؛

( )مؤسساام السااأم   الحلام ااام AIGانو ااار مؤسسااات السااأم   ومنوااا أى اار مؤسساام فااأم   فااي العااال  ) -

 ؛اممريل م(

نا  وال رىات في فسريح أعداد ذائلم م  العامل    تح ث وصل عدد العما  المسرح   في الا.م.أ م  ال  -

 ألف عامل؛ 079أس ام واحد 

                                                           
 أياام العالم ام  الحاىمام و الدول ام والاقسصاديم المال م امممم حا  دولي ملسقى   "والسداع ات الن ور -  : 2008العالم م المال م امممم "ت  مرا ساعد -1 

 15 .:هالنعائر   س  ف  ع اس  فرحات جامعم   2009 أىساتر 21 - 20
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ولايم أمريل م حالم م   20ضعف القدر  ال رائ م ودخا  الاقسصاد في حالم م  الرىاد  اذ دخل اقسصاد  -

 الرىاد؛

تالنس م للدو  امورت م فقد اندفضت أسعار العقارات ف وا أيضا ىماا أطلقات العدياد ما  ال ارىات الل ارل  -

" و "م  االا " لاشااارات فح يرياام ماا  فااأث ر اممماام اممريل اام عل وااا  وفل اادت اللث اار ماا  مثاال "ساام نع

"  BMWشاارىم "  ى  اار  مثاالال اارىات اموروت اام العاملاام فااي الالايااات المسحااد  اممريل اام خسااائر 

مل اا  دولار  وقاد ىاا  النماا ساال ا فاي الافحااد  826لصناعم الس ارات السي لحقت توا خسائر قدرت   

 ؛8009( سنم %02وروتي تنس م )ام

أما في الدو  الآس ايم مثل الوند والص    ف الرغ  م  السفاؤ  لدل تعض ال رىات المسااجد  توا ا الادو   -

ماا  أ  فااأث ر اممماام ساا لا  ضاائ لا  لالا أ  الااقاا  ينفااي ذلااك وفااأث ر اممماام ىااا  واضااحا فاالا ننسااى أ  

جمال ام نحاا الالاياات المسحاد  اممريل ام وف ماا يدال ما  صاادرافوا الإ 80الص   فصدر ماا نسا سه % 

ال اتا  فقد شود فراجعاا فاي النماا الاقسصااد  وعادم اساسقرار فاي أساعار اموراق المال ام مماا دفا  تال ناك 

ت نس نام اندفاا  كدا  ىما فراجعات صاادرات ال ار 0.7المرىع  للإتقام على سعر الفائد  في حدود % 

 .2.0الإنساج الصناعي تمعد  % ق مم الدولار واندفض 

يمل  فقس   الدو  العرت م الى ثلاث منماعات م  ح ث مادل البلدان العربية:  علو بع الأزمة  نتائج-ثالثا

 1فأثرذا تامممم وذي:

ذااي الاادو  العرت اام ذات درجاام الانفسااا  الاقسصاااد  والمااالي المرففعاام وف اامل دو  : المنماعاام امولااى -

 العرت م؛ منلس السعاو  الدل ني

وذااي الاادو  العرت اام ذات درجاام الانفسااا  مساساا م أو فاااق المساساا م ومنوااا مصاار : المنماعاام الثان اام -

 وامرد  وفانس؛

 وذي الدو  ذات درجم الانفسا  المندفضم والمحدود  منوا السادا  ول   ا. :المنماعم الثالثم -

حلاي ويعس ار الانف  ذاا المصادر الرئ ساي : ا  صادرافوا فمثل نس م ى  ر  م  الناف  المالمجموعة الأولو -0

للدخل الاطني وقد لاحظ جرام فداع ات امممم اندفا  أساعار الانف  خالا  فسار  قصا ر  الاى أىثار ما  

دولار لل رم اال وذااي نساا م  ى  اار  جاادا  29,7دولار لل رم اال الااى نحااا  052النصااف ح ااث اندفااض ماا  

لعرت م وياؤثر علاى وضا  الماامناات العامام وعلاى اممر ال   س نعلس على الفاائض المال م وامرتا  ا

معدلات النما الاقسصاد   ما  ناح ام أخارل يلاحاظ أ  الن ااط الماالي لادو  الدلا   فاي العاال  الداارجي 

ى  ر ح ث ث  اسسثمار جعم لا يسسوا  ته م  عاائد النف  ىما اندفضت مؤشرات امساو  فاي دو  الدلا   

مسسثمري  م  امساق خ ا م فأثرذاا تساداع ات واضا راتات ق اام  الى أدنى مسسايافوا وذلك م  ذرو 

الما  اممريلي  وأغلقت ساق ال ارصم السعاديم وتارصم اللايت وذي ثااني أى ار تارصام فاي العاال  

 العرتي  وقد فأثرت الدو  الدل ن م أىثر م  غ رذا تحل  فلامم اسسثمارافوا م  الاقسصاد اممريلي. 

ا  فأثرذا تامممم أقال ما  دو  المنماعام امولاى تاساسثنام فاأثر ال ارصاات والاد  : ىالمجموعة الثانية -8

ىا  في مسسال فأثر تارصات المنماعم امولى  وم  ت   امثار السي شاودفوا ذا ا الادو  فاأثر السا احم 

اندفا  ق مم النن اه المصار   الحق قي وى االعرت م ت لل ى  ر واندفا  معد  نما الاقسصاد المصر  

 تلل ما يعن ه م  مياد  في امسعار وفقدا  الثقم في الاقسصاد اضافم الى ارففام م رد في نس م ال  الم.

: وذي ذات درجم الانفسا  الاقسصاد  والمالي المحدود  فالسأث ر عل وا محدود أيضا وقد المجموعة الثالثة -2

نوا للافام الادائا  فاي مصاارفوا أعلنت حلامات الممللم العرت م السعاديم والامارات واللايت عا  ضاما

وضاادت م ااال  ضاادمم فااي محاولاام لساارم   الثقاام تاا   المااااطن   وذاا ا المصااارا ودفعواا  لعاادم سااح  
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أرصاادفو  ماا  ذاا ا المؤسسااات المال اام ولسععيااع الثقاام تاا   المصااارا  أمااا ال ارصااات العرت اام فوااي فااي 

ارصاات العالم ام وعا  ضاعف الثقام تا   فراج  مسسمر ويمل  القا  أ  ذ ا السراج  ناج  ع  السأثر تال 

المسسثمري  وذ ا المؤسسات اضافم الى الحالم النفس م الساائد  نس نام ذا ا الانو اار الل  ار وىا لك الو ااط 

الحاد مسعار النف  السي تلغت أىثر م  النصف فقري ا  وذناا  تعاض الادو  العرت ام الساي لا  فساأثر ىث ارا 

ل نااا  وتعااض دو  المغاار  العرتااي ىل   ااا وماريسان ااا لعاادم وجاااد تواا ا اممماام مثاال امرد  وساااريا و

اسسثمارات ل ناىوا في الدارج تأرقام ى  ر  تل على العلس فسو أ ذ ا الدو  لاساسق ا  اساسثمارات وودائا  

 جديد  ذارتم م  مااق  الد ر الى ذ ا الدو .

لقد ىانت للأممم العالم م آثار تالفعال علاى اقسصااد  الأزمة علو بع  الدول النامية اللير عربية: نتائج-رابعا

ماا  صااادرافوا الااى  %80الاادو  النام اام حسااى أقااذااا مثاال الصاا   والونااد وذلااك م  الصاا   فصاادر حاااالي 

الالايات المسحد  اممريل م  ىما أ  الاقسصاد ال اتاني شود فراجعا في النما الاقسصاد  وعدم اسسقرار أساااق 

ىماا فراجعات م  عاات ال ارىات  %7نك المرىع  للاتقام على معد  الفائاد  مندفضاا عناد امسو  مما دف  ال 

  ىماا %0.2المصدر  نس نم لاندفا  الدولار واندفض انساج المصان  مدنى مسسايافه منا   ساناات تمعاد  

 مل اار دولار ما  20ما  ق مسواا وفا  ساح  ماا يقاار   %70أ  تارصم" شنغوا " الص ن م فقدت أىثار ما  

امسااق الناشائم وقاد قادرت مؤسسام "مرجاا  ساسانلي" أ  السادفقات المال ام الاى الادو  النام ام ساسندفض تماا 

 دولم في العال  الثالث. 20مل ار دولار تما س عيد م  العنع في م عا  المدفاعات مىثر م   800يسناوم 

 والساي فعسماددرات دو  العال  الثالاث الى جان  الورو  الل  ر للاسسثمارات امجن  م ذنا  انلماش أى ر لصا

معظموا على أساااق الادو  الرأسامال م الل ارل وما  جانا  آخار فاا  الق اام المصارفي لا عض الادو  الغ ار 

 1عرت م ل  يسأثر تو ا امممم مثل لاندون س ا ومال عيا وذ ا لاف اعوا للنظام الاسلامي.

 العالم ام الاقسصااديات ما  النعائار  ىغ ارا الاقسصاد فأثرنتائج الأزمة علو الاقتصاد الجزائري:  –خامسا 

 :السال م للأس ا  وذلك امخرل تالدو  مقارنم أقل تنس م ىا  وا  العالم م الاقسصاديم تامممم

 النعائر؛ في الفعلي تالمعنى مال م ساق وجاد عدم -

 عل وا؛ يؤثر ال   تال لل العالم م ال نا  م  النعائريم لل نا  مصرف م ارف اطات وجاد عدم -

النعائار   الإنسااج أ  ذلاك العاالمي  الاقسصاد على نس ي ت لل النعائر  محدود  الاقسصاد انفسا  درجم -

الاقسصااد  قاد يصا   ىسااد أ  ما  ماأم  فاي ينعلاه ماا وذلك المحروقات تاسسثنام السصدير على يعسمد لا

 ؛العالمي

 م  منأل النعائر في تأ  الاقسصاديم السقارير فس  ر المصرفي الق ام على المال م فأث رات امممم وع  -

 النعائر ت ا لات ارف اط تنا  عدم ع  فضلا المالي  الساظ ف منا  في مداطرفوا نظرا لعدم فداع افوا

الحا ر  للسسا  ر وذا ا نس نام الل ارل  ال ناا  أصاا  فاي المسانلم الدساائر رغا  خارج ام وفعااملات

 .ذات مداطر أصا  في اسسثمار أ  غ ا  م  النعائريم الصرا لاحس اطات

 العالم م على الاقسصاد النعائر  ف مايلي: للأممم الم اشر  غ ر وفظور الآثار  

 للسال  مساسارد تلاد النعائار وتاعس اار الرىاد  نس نم العالم م الساق في السل  م  العديد أسعار اندفا  -

 في الاقسصاد؛ دينام ل م خلق م  ذلك يمل  ح ث القري  المدل على للاقسصاد نافعم فامممم

 الدارج م؛ الاسسثمارات م  فحد قد الاقسصاديم امممم -

  2ملحاظ. ت لل المال م السحايلات فراج  -
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 .8002الثاني: السياسات المتبعة للتخفيف من الأزمة المالية لسنة المطلب 

وذااي  8002ساانحاو  فااي ذاا ا الم لاا  الس اارق الااى مدسلااف الس اسااات السااي فاا  اف اعوااا للسدف ااف ماا  أمماام  

 قاد  دو  الع ري . وى ا اففاق اتاجرامات أول م 

منا  وقاام امممام ف ات ال ناا  المرىعيام فاي معظا  دو  العاال  وفاي مقادمسوا ال ناك الأولية:  الاجراذات-أولا

المرىع  اممريلاي س اسام فقاام علاى فااف ر السا الم سااام ما  خالا  ضا  أمااا  فاي السااق أو ما  خالا  

 1فدف ض أسعار الفائد   وم  ت   الاجرامات امول م المنف   مايلي:

 في الولايات المتحدف الأمريكية: -1

مل ار دولار في نظموا  200تض  نحا  وأورتا وآس اامت ال نا  المرىعيم العالم م في الالايات المسحد  ق -

 المال م لحمايم النظام المالي العالمي م  الانو ار؛

 2المرىاع  اممريلاي( فدف ضاات علاى أساعار الفائاد  حااالي  )ال نكأجرل منلس الاحس اطي الافحاد   -

ودا فسو ل اللنام الى القرو  المصرف م للاسسثمار وحث امفاراد علاى ميااد  مرات من  تدايم امممم ت

 الانفاق ومنه مااجوم الاض راتات المسعايد  في أسااق الما  العالم م؛

مل ار دولار م  خلا  خ م حاافع مال م فسضام  اعفاامات  070قررت الادار  اممريل م فدص ل نحا  -

مل ااار لل اارىات تواادا مياااد  الاسااسولا  لسن اا    70لأفااراد ومل ااار ل000ضااري  م ماادفوا ساانس   منوااا 

 الاقسصاد؛

مل اار دولار فسااسددموا  200وافاق المنلاس اممريلااي علاى م ااروم قاانا  حمايام العقااارات الا   يااافر  -

 ادار  العقارات الافحاديم لإعاد  فمايل قرو  الرذ  العقار  الداصم تملا  العقارات؛

روحا ىارقم أخ ر  في أيد  الحلامات للدفام عا  الاقسصااد القاامي فقاد فا  أص ح اللنام للسأم   حلا م  -

 أى ر مؤسسات القرو  العقاريم في الالايات المسحد  الامريل م "اند  ما ". فأم   أحد

مل اار  00,8: في أورتا اففقت حلامات ذالندا وتلن لا ولاىسم ارغ علاى اساسثمار م لا  في أوربا ورسيا -8

 ارف س" للددمات المال م وذاما يعني عمل ا فأم موا؛يارو في مؤسسم " ف

اففقت ع ار  مصاارا دول ام علاى ان اام صاندوق للسا الم ترأساما  سا ع   مل اار دولار لمااجوام أمثار  -

 حاجافوا الحاحا  في ح   وافقت المصارا المرىعيم على فسح منالات السسل ف 

في محاولم للسدف ف م  حد  امممم وقامت تعاض ىما قامت ال نا  امورت م والآس ايم تاجرامات مماثلم  -

المؤسسات المال م وى ار المساذم   تدع  مؤسسات مال م وعقاريم في الالايات المسحد  اممريل ام مثال " 

س سي جرو " و"م ريل ل ن " لا نقادذا م  الانو ار ح ث ضدت سانغافار  واللايات وىارياا الننات ام 

المؤسساس   الم اار ال وماا تاعس ارذماا أىثار ال ناا  اممريل ام فاأثرا  ىالا لإنعااشمل ار دولار  80حاالي 

 تامممم؛

ف  فأم   العديد م  ال نا  والمؤسسات المال م اموروت م ى رادفارد& ت ننلاي" أى ار مؤسساات القارو   -

 العقاريم في تري ان ا.

 2ف مايلي:يمل  فلد ل منمل ذ ا الاففاق ات قادف دول العارين:  اتفاقيات-ثانيا

ذا فااي الاعس ااار لاساسعاد  نمااا اقسصاااديات الساااق الناشاائم  اففاق القاااد  علااى افداااد خ ااات فارياام أو أخاا -0

ودعموا ىالاسسمرار في افداد أ  فدات ر اضااف م ضاروريم لسث  ات اساسقرار النظاام الماالي وادرا  أذم ام 
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الى فاف ر الس الم للمساعد  في انوام جمااد دع  الس اسم المال م واسسددام السدات ر المال م ىما يلعم اضافم 

 أسااق الاقرا  والائسما  وغ رذا؛

اففق القاد  على م ادئ م سرىم لإرشاد اصلاحات امسااق المال م وذي فععيع ال فاف م وف ديد المحاس م   -8

لا  وفععيااع السنظاا   الساال    فععيااع ساالامم امسااااق المال اام  وفععيااع السعاااو  الاادولي  اضااافم الااى اصاا

 المؤسسات المال م الدول م؛

ا ىانت راسدم في الالسعام تم ادئ الساق الحر  تما ذاففق القاد  على أ  الاصلاحات اللاممم لا فننح الا ا -2

لك حل  القانا  واحسرام الملل م الداصم والسنار  المفساحم والاسسثمار وامسااق السنافس م وامنظمم ذفي 

 ل م؛المال م المنض  م تلفام  وفاع

الاصالا  قصاد  لسنف ا  م اادئاففقاا على م ادئ م سرىم لإصالا  امساااق المال ام وتادؤوا تاضا  خ ا   -5

 ايناد حلا  للأممم.

 المبحث الثالث: القطاعات المتضررف والحلول المقترحة.

 وأضاراراذا اممارانسقلت امممم المال م ما  الق اام المصارفي الاى عاد  ق اعاات أخارل فسساارم انس اارذا  

م   الد  ىا  يسسدعي وض  حلا  جدريم لوا  ل ا سنحاو  في ذ ا الم حث الس رق الى الق اعات المسضرر 

 امممم وأذ  الحلا  المقسرحم

 المطلب الاول: القطاعات المتضررف:

ذناا  منماعام ما  المصاارا والمؤسساات المال ام والمؤسسدات الماليدة وشدركات التدتمين:  المصار -أولا

 :منوا ف مايليدىر ال عض  العالم م سنحاو تدايم امممم المال م     المسضرر  منوشرىات السأم 

  يعد حسى وقت قري  رات  أى ر مصرا اسسثمار  تالالاياات المسحاد   واجاه  والبنك ليمان براد رز:   -

 مل ارات دولار تالرت  الثالاث ما  7,6صعاتات جمم جرام أممم العقار وقد اض ر لاسقاط أصا  تق مم 

  وففاقمات امممام حساى أشاور 8002مل ارات للرت  الثاني م  عاام  2,9خسار  تلعت  وأعل  8002عام 

وفقادم ت لا  اشاوار الافالاس  عق  ف ل جواد تدلت ما  طارا الادار  لانقاادا 8002-9-07افلاسه يام 

م  ق مسه تالمقارنم تاأعلى  %98الى محلمم الافلاس لمن قم جنا  ن ايار  وخسر سو  ل ما  أىثر م  

 .8002دولار في نافم ر  62.22مسسايافه عند 

ل  وقد فس   افلاس ل ما  تآثار سل  م ى  ر  على امسااق العالم م فأدل الاى فراجا  امساااق الرئ سا م تالعاا  

 ضرر ى  ر مما أدل لانو ار عدد م  أسااقوا. ذلك ح ث لحقواول  فل  الساحم العرت م تمعع  ع  

أو  مصرا للسسل ف العقار  في تري ان ا فؤممه الحلامم ال ري ان م  البنك البريطاني" نوردرن روك" -

 ف فر . 02في 

سراا تناك" جاي تاي مارغااا    عاانى ما  نقال السا الم فاشا الابندك الأعمدال الأمريكدي "بيدر سدتيرنز"  -

 .مارس تمساعد  السل ات الفدرال م 06ف  ع" في 

جايل م أ  تنك "سانساندر" الاس اني ي اسريه تق مام  05أعل  في البنك البريطاني" اليانا رند لايسستر"  -

 لاسسرل ني.مل ار جن ه اسسرل ني فق  م  مياد  رأسماله تااق  مل ار جن ه  0,22

 س سم ر لسفاد  افلاسوا. 06في " أي ري جي" ل م العملاقم في منا  السأم  فأم   المنماعم اممري -

تدأت امممم فنسقل م  الق ام المالي الى الق ام الحق قي وىا  ق اام السا ارات أحاد السيارات:  شركات-ثانيا

 .ا امممم ح ث فاا  اندفا  الم  عات وفسريح العما  في شرىات الس ارات في العال  المسضرري  تو
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وذااا ال ااور  8002شاارىم ياتان اام افلاسااوا خاالا  شااور نااافم ر لساانم  0000ففااي ال اتااا  أعلناات حاااالي  -

   فضاا ر ف ااه آلاا ال اارىات ال اتان اام الق ااام تسلااك الد ااا  امماار الاا   تقااي السااادس علااى الساااالي الاا

 على ق ام الس ارات في ال لاد. وشلل خ رامسااصلا 

في ألمان ا اندفضت الم  عات العالم م ل رىم "مرس دس" و"تي ام دتل ا" فو ا امخ ر  اندفضت م  عافوا  -

ت نما أعلنت " ديملرمرس دس تنع" أ   %8,6ق مم أسوموا تنس م  واندفضت %87,5  8002في ناف ر 

مرسا دس واندفضت م  عافوا ما  طارام " %5.8أسوموا   وفراجعت %87.8م  عافوا اندفضت تنس م 

 .%82.6تنع" تنس م 

فاي امشاور  %7,5وأظورت ت انات رات م صناعم الس ارات اندفا  م  عات الس ارات امورت م تنسا م  -

وىانات م  عاات ذ انادا  ماناار وشارىات صاناعم السا ارات اللاريام الننات ام  8002امولاى ما  عاام 

 وحد  ق ل عام. 268ألف و526مقاتل  8002وحد  في سنم 000ألفا و 557امرت  امخرل تلغت 

أمااا فااي الالايااات المسحااد  اممريل اام فقااد طال اات ال اارىات اممريل اام الرئ ساا م الااثلاث جناارا  مافااارم  -

مل اار دولار علاى شالل قارو   25  وىرايسلر وفارد السي فعاني أممم س الم حاد  م  الدولام دعمواا 

 1 م.للي فسس    السغل  على صعاتات فااجووا تس   امممم المال

 .8002المطلب الثاني: الحلول المقترحة لازمة المالية لسنة

ا الم لا  الس ارق الاى مدسلاف الحلاا  سااام علاى مساسال الاقسصااد الاضاعي أو الاقسصااد  سنحاو  في ذا 

 الاسلامي.

 في الاقتصاد الوضعي: الحلول-أولا

الل رل علاى أ  الاضا  يس لا   G7اففق ومرام المال م وحلام المصارا المرىعيم في دو  خطة تحرك: -1

فحرىا عاجلا واسسثنائ ا ومااصلم العمل النماعي لإحلا  الاسسقرار في امسااق المال م واعاد  فدفق امماا  

م  أجل دع  النما الاقسصاد  العالمي فاضاعت خ ام فحار  ف امل خمسام نقااط فوادا الاى اعااد  الثقام تعاد 

 العال  فسمثل في: الانو ارات السي حدثت في أسااق الما  في

ات امذم ام فاي النظاام ذافداد اجرامات حاسمم واسسددام ىال امدوات المساافر  لادع  المؤسساات المال ام  -

 ومن  افلاسوا؛

افدااااد ىااال الاجااارامات اللاممااام لسحريااار الاعسمااااد وامساااااق النقديااام والسأىاااد مااا  وصاااا  المصاااارا  -

 امماا ؛والمؤسسات المال م ت لل واس  الى الس الم ورؤوس 

العمل على أ  فسمل  مصارا والمؤسسات المال م الاس   م في حا  الضارور  ما  جما  رؤوس أمااا   -

 م  المصادر العامم والداصم على حد ساام وتم ال  ىاف م لاعاد  الثقم؛

العماال علااى أ  فلااا  تاارام  وطن اام لضااما  الادائاا  المصاارف م مس ناام ومسنانساام تمااا يساامح للمااادع    -

 صلم ثقسو  في سلامم ودائعو ؛الصغار ماا

 أسااق الرذ  العقار  الثانايم وغ رذا م  امصا . لإنعاشافداد قرارات في الاقت المناس   -

علاى وضا  خ ام عمال شااملم وطاال اا ومرام المال ام تالعمال علاى ضاما   G20وافق القاد  العمل:  خطة-8

 السنف   السام الن    لد م العمل وف مل خ م العمل على:

                                                           
 .ع د الحي ملام  مرج  ساتق -1 
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معالنم نقاط الضعف في المحاس م ومعاي ر الل ف الداصم تاسائل ى ااا الم عان اات غ ار المضا اطم  -

 أو الصح حم؛

افصاا  أفضال  المصاالح وفااف رضما  السعام وىالات فصن ف الاقرا  ترف  المعاي ر وفنن  فضار   -

 للمسسثمري  والسم  ع ت   المنسنات وامدوات المرى م في السصن ف؛

ظ المؤسسات ترأساما  ىااا ووضا  ضااات  مس ادد  لارأس الماا  الو للاي المرىا  لل ناا  ضما  احسفا -

 والن اطات الداصم تالسندات؛

ايناد فاج وات م دد  لسععيع وسائل ال نا  في ادار  المنامفات والسأىد م  أ  المؤسسات فقام تعمل ات  -

 ا ىانت قد فراىمت ىث ر م  المداطر؛ذا ف ماللنظر 

السي فمل  الم رف   القام    الدي  ي رفا  على المؤسساات الساي لواا ن ااط ماالي عاالمي  ايناد الاسائل -

 م  الاجسمام معا وف اد  المعلامات؛

 فاس   منسدل الاسسقرار المالي تح ث يض  في عضايسه عددا أى ر م  الاقسصاديات الناشئم. -

انام اممريل ام ذناار  تالساا  لانقاااد ذاي الد اام الساي صااغوا ومياار الدعالمددالي الأمريكدي:  ا نقدا  خطدة-3

واساسمرت فاداع افوا 8002عاام النظام المالي اممريلي تعد أممم الرذا  العقاريم السي ظوارت علاى السا ح 

ح ث أثرت على ق ام ال نا  وامسااق المال م اممريل م مودد  تانو ار الاقسصاد اممريلي وفداعي الاقسصاد 

  حمايم أفضل للمدخرات وامملا  العقاريم السي فعاد الى دافعاي الضارائ  العالمي  وفودا الد م الى فأم 

 وحمايم الملل م وف ن   النما الاقسصاد  ومياد  عائدات الاسسثمارات الى أقصى حد ممل .

لقااد عاار  الاارئ س اممريلااي "جااارج تاااش" فااي تداياام امماار خ اام الإنقاااذ المااالي ح ااث اعسرذااا لانقاااد 

الدي  لا ي عرو  تالمسؤول م وللنه تعد دلك فراج  عا  السودياد تاساسددام الف سا)حاق  المقسرض   والمقرض  

الاانقض( ضااد الد اام تعااد قااا  ومياار الدعاناام اممريلااي "ذناار  تالسااا " تااأ  دعاا  ال اارىس   )فاااني مااا  

 وفريد  ما ( ذا أمر ضرور  لسودئم امسااق المحل م والدارج م واعسمد منلس ال  اخ نل خ ام الإنقااذ

 1صافا عق  ماافقم منلس الناا . 02صافا مقاتل معارضم  28تأغل  م 

 2للدروج م  امممم المال م يقسر  الاقسصاد الإسلامي الحلا  السال م:في الاقتصاد الاس مي:  الحلول-ثانيا

 المراتحم ؛السعي لالى اسسددام ص   السمايل الإسلام م ى ديل للمعاملات الرتايم)الم ارىم  المضارتم   - 

لالعام الحلامات تالساقف ع  المعاملات الغ ر شارع م ىاالساريق والسعامال تالم اسقات المال ام والسحاا  الاى  -

 الساريق الاسلامي والم سقات المال م الاسلام م؛

 ضرور  ف ني م ادئ الاقسصاد الإسلامي تاعس ارا الد ار اممثل؛ -

 نار  تالديا ؛من  ىافم صار المضارتات والمقامرات والس -

فحرياار المعاااملات المال اام النقدياام ماا  ذ مناام العملاام الااحااد  وذااي الاادولار وايناااد تااديل لااه تح ااث لا يقاااد  -

 الانو ار في عملم مع نم الى الاضرار تلافم العملات؛

 ؛العمل على خلق ت ئم م  المعاملات المصرف م فساافق م  أحلام ال ريعم الإسلام م -

                                                           
1 -www. Wikipedia.org  

العالم م وى ف م فريد ىارفل " فداع ات امممم المال م العالم م على الاقسصاديات العرت م"  ورقم تحث م مقدمم للمؤفمر الدولي حا  امممم المال م  -2 

 .0222مارس   71-78علاجوا م  المنظار الاقسصاد  الغرتي والاسلامي  جامعم الننا    ل نا   
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الضاات  ىمحارتم الاىسنام والعمل على ان ام صناديق العىا  وف اير اسسعمالوا خاصم في اف ام جملم م   -

 امممات واقامم نظام مالي على منظامم م  الق   والاخلاق وقاعد  الم ارىم في الرتح والدسار ؛

 فدخل الدولم في الاقسصاد تدورذا الرقاتي. -

  

 

 


