الأزمة المالية العالمية

وآثرها على الاقتصاد العالمى

شهد قطاع العقارات في الولايات المتحدة الأمريكية انتعاشا خلال الفترة من عام       2001 -2006، حيث تميزت تلك الفترة بتوافر سيولة ضخمة في الاقتصاد الامريكى وبارتفاعات متتالية في أسعار العقارات الأمريكية وانخفاض اسعار الفائدة حيث كان سعر الفائدة 1% عام 2003 وهو الأدنى منذ عام 1958، أدت كل هذه العوامل إلى قيام البنوك الأمريكية ليس فقط بالتوسع في الإقراض العقارى بل قامت بتخفيض معايير الإقراض حيث لم يكن يسمح قبل هذه الفترة بمنح قروض إلا للمقترض المؤهل وذلك وفقا لإجراءات موضوعة من قبل جهتى الإقراض في السوق الثانوى وهما مؤسسة فانى ماى      (Fannie Mae) ومؤسسة فريدى ماك (Freddie Mac) ومنذ عام 2001 زاد حجم القروض من الدرجة الثانية Sup Prime Loans  او القروض الثانوية حتى بلغت القروض عالية المخاطر في السوق الأمريكية نحو 1.3 تريليون دولار وذلك في مارس 2007 ، حيث ساهمت الارتفاعات المتتالية في أسعار العقارات إلى ارتفاع قيمة الأصول العقارية للمقترضين وهو ما أدى بهم إلى بيع تلك الأصول إلى أفراد آخرين للاستفادة من هامش ربح أو الحصول على قرض اضافى ثانوى اقل جودة بالإضافة إلى التوسع الكبير في الأدوات المبتكرة قصيرة الأجل للائتمان وفى استخدام المشتقات المالية ، كذلك قامت المؤسسات المالية الأمريكية بتوريق قروض الإسكان الموجودة لديها وهى التى تم إصدارها للديون الرديئة Collateralized debt obligations) ) ثم بيعها إلى مستثمرين ومؤسسات مالية أخرى حول العالم خاصة في أوروبا واسيا وأصبح في كل بورصة ما لا يقل عن 20% من هذه الأسهم الخاصة بالرهن العقارى . 

إلا انه منذ عام 2004 ظهر ما يسمى ب "أزمة القروض العالية المخاطر" كنتيجة لاستمرار ارتفاع أسعار العقارات الأمريكية والاستمرار في منح القروض العقارية وارتفاع قيمة الأصول العقارية للمقترضين مما يغرى حاملى الأصول العقارية ببيعها والاستفادة من هامش ربح وتوجيه هذه القروض إلى الإنفاق الاستهلاكى مما أدى إلى ضغوط تضخمية وبناء على ذلك قام بنك الاحتياطى الفيدرالى بتطبيق سلسلة من الارتفاعات المتتالية لأسعار الفائدة بلغت نحو 5.25% في يونيو 2006 مما أدى إلى ارتفاع أعباء القروض العقارية وعجز المقترضين عن سداد أقساطها ، وقد تزايدت معدلات التخلف عن السداد خلال عام 2007.  
 وأدى تراجع الطلب على القروض العقارية نتيجة ارتفاع أسعار الفائدة إلى انخفاض الطلب على العقارات مما أدى إلى انخفاض أسعارها ، كذلك انخفضت قيمة مستحقات البنوك وبالتالى هبطت أسهم معظم البنوك في الأسواق المالية الأمريكية وغير الأمريكية حيث شهدت جميع البورصات العالمية والعربية في منتصف سبتمبر 2008 تراجع مؤشراتها متأثرة بأزمة الرهن العقارى في أمريكا ولترابط عدد كبير من المؤسسات المالية خاصة الأوربية والأسيوية بسوق المال الامريكى طالت الأزمة البنوك وشركات القروض العقارية وصناديق التحوط وشركات الاستثمار والأسواق المالية في مختلف أنحاء العالم . 
النتائج التى ترتبت على الأزمة

ظهرت بوادر الأزمة في عام 2007 وقد ألحقت الأزمة خسائر بالمؤسسات المالية العالمية بلغت 2.8 تريليون دولار وذلك وفقا لتقديرات بنك انجلترا المركزى، ونوجز فيما يلى أهم نتائج الأزمة :-
· في فبراير 2007 :عدم تسديد تسليفيات الرهن العقارى الممنوحة لمدنيين لا يتمتعون بقدرة كافية على السداد مما أدى إلى ظهور عمليات الإفلاس في مؤسسات مصرفية متخصصة .
· أغسطس 2007  : بدأت البورصات تتدهور أمام مخاطر اتساع الأزمة وبدأت المصارف المركزية تتدخل لدعم سوق السيولة .
· أكتوبر 2007    : أعلنت عدة مصارف كبرى انخفاضا كبيرا في أسعار أسهمها بسبب أزمة الرهن العقارى.
· يناير 2008     : الاحتياطى الاتحادي الاميركى (البنك المركزى) يخفض معدل فائدته الرئيسية إلى 3.5% ثم تلى ذلك تخفيض تدريجى حتى وصل إلى 2% في ابريل 2008 .
· فبراير 2008    : الحكومة البريطانية تؤمم بنك Northern Rock .
· مارس2008    :  "جى بى مورغان تشيز" يعلن شراء بنك الأعمال الامريكى "بيرستيزنز" بسعر منخفض. 
· سبتمبر 2008   : انهيار شركتى فانى ماى وفريدى ماك ، وهنا قام الاحتياطى الفيدرالى بتأميمها وتحمل ديونهما البالغة 5.4 تريليون دولار.  
· انهيار بنك ليمان براذرز رابع اكبر بنك استثمارى في وول ستريت وله دور كبير في مجال التمويل العقارى ، أعقبه انهيار بورصة وول ستريت وتراجع البورصات الأوربية بشدة .

· استحواذ بنك أوف أمريكا على مؤسسة ميريل لينش . 
· اتفاق عشرة مصارف كبرى على إنشاء صندوق للسيولة برأسمال 70 مليار دولار لمواجهة احتياجاتها ، كذلك توافق المصارف المركزية على فتح مجالات التسليف إلا أن ذلك لم يمنع تراجع البورصات العالمية . 
· الحكومة الأمريكية تؤمم اكبر مجموعة تامين في العالم "امريكان انترناشيونال جروب للتامين"(AIG) المهددة بالإفلاس من خلال منحها مساعدة بقيمة 85 مليار دولار مقابل 80% من أسهمها وكانت هذه الشركة تصدر كميات كبيرة من الضمانات المتبادلة في حالة التقصير الائتماني . 
· قيام البنك البريطانى (Lioyds TSB) بالاستحواذ على (HBOS)  وهو من اكبر البنوك العقارية المقرضة في بريطانيا . 
· أعلنت السلطات الأمريكية خطة بقيمة 700 مليار دولار لتخليص المصارف من اصولها غير القابلة للبيع .
· انهيار بنك واشنطن Washington Mutual  وهو من أضخم البنوك الأمريكية المتخصصة في الإقراض العقارى وتم بيعه لمؤسسة  Jp Morganمقابل 1.9 مليار دولار وبذلك يصبح بنك Jp Morgan ثانى اكبر بنك في الولايات المتحدة ممثلا بذلك مكانة بنك اوف أمريكا اذ تبلغ قيمة أصوله 2.04 تريليون دولار ولن يسبقه سوى بنك سيتى جروب .
· تأمين بنك " براد فورد وبينغلى" في بريطانيا .
· أعلن بنك "سيتى جروب" الامريكى شراء منافسه "واكوفيا" بمساعدة السلطات الفيدرالية نتيجة لانهياره.
· في الأول من أكتوبر عام 2008 اقر مجلس الشيوخ الامريكى خطة الإنقاذ المالى المعدلة .
· انهيار "بنك اندى ماك" الامريكى والذى كان يستحوذ على أصول بقيمة 32 مليار دولار وودائع تصل إلى 19 مليار دولار .
· أدى ارتباط المؤسسات المالية الأسيوية بسوق المال الامريكى إلى امتداد اثر الأزمة إليها وظهر ذلك من خلال هبوط مؤشر البورصة في اليابان وسحب العديد من المستثمرين اليابانيين أموالهم من الولايات المتحدة مما نتج عنه ارتفاع الين مقابل الدولار الآمر الذى انعكس بشكل سلبى على الصادرات اليابانية .
· انخفاض معدلات نمو الاقتصاد العالمى وطبقا لتقديرات صندوق النقد الدولى فان معدلات النمو خلال 2008 ، 2009 ستصبح صفرا في الولايات المتحدة وأوربا واليابان ، 3% في المتوسط بالنسبة لباقى دول العالم فيما عدا الصين والهند . 
· كان للازمة التى نشأت في سوق العقارات الأمريكية بالإضافة إلى انتقالها إلى أسواق المال الأوربية والأسيوية والعربية انعكاسات سلبية على عدد من الأسواق الأخرى غير المالية حيث انخفضت أسواق الذهب عالميا ، كما شهدت أسواق النفط الخام انخفاضا ملحوظا لفترة قصيرة إلى أكثر من النصف حيث انخفض من 150 دولار للبرميل إلى نحو 61 دولار للبرميل . 
· كذلك تضررت أسواق المال الخليجية من الأزمة المالية حيث انخفض مؤشر البورصة السعودية ما يفوق 8% لتتجاوز خسارته 44% من قيمة في بداية العام الحالى ، كذلك  قدرت مصادر مصرفية كويتية حجم الخسائر في بنك الخليج خامس اكبر بنك في الكويت بما يصل إلى 200 مليون دينار وذلك نتيجة لتعامله في المشتقات .
·  من المتوقع أن تؤدى الأزمة إلى خفض معدلات التضخم نتيجة الركود العالمى وانخفاض أسعار الواردات ، وأيضا تراجع معدلات نمو التجارة الدولية . 
· شهدت أسواق الصرف العالمية انخفاضا في سعر صرف الدولار مقابل العملات الرئيسية الأخرى .
الجهود التى تمت لتجاوز الأزمة 
تدخلت الحكومات والبنوك المركزية لتخفيف حدة الأزمة العالمية من خلال عدة إجراءات منها :-
· تخفيض سعر الفائدة 
 قام عدد من البنوك المركزية في مختلف أنحاء العالم بتخفيض أسعار الفائدة حيث قام البنك الفيدرالى الامريكى بتخفيض سعر الفائدة بمقدار نصف في المائة من 2% إلى 1.5% ، كما خفض البنك المركزى الاوربى سعر الفائدة من 4.25% إلى 3.75% واتخذت كل من البنوك المركزية في كندا والمملكة المتحدة وسويسرا والسويد نفس الإجراء لتخفيض سعر الفائدة بمقدار نصف في المائة . 

· ضخ أموال لحل أزمة السيولة 
· قامت البنوك المركزية في مختلف أنحاء العالم بضخ أموال في سوق المال حيث قام البنك المركزى الاوروبى بضخ أكثر من 69 مليار يورو بما يعادل " 93 مليار دولار"
 في الأسواق المالية .

· قام البنك المركزى اليابانى بضخ 14.2 مليار دولار امريكى إلى الأسواق لمنع حدوث اضطراب في معدلات السيولة النقدية بالأسواق .
· قام البنك المركزى في روسيا بضخ 37 بليون دولار في صورة قروض طويلة الآجل للبنوك  .
· كذلك قامت الحكومة البريطانية بدعم مبادرة لإنعاش سوق العقارات من الركود بتكلفة تصل إلى نصف مليار جنيه استرلينى .
· قام بنك الاحتياطى الفيدرالى الامريكى بمد أسواق المال والبنوك بصفة مستمرة بالسيولة اللازمة وعند حدوث الأزمة قام باتخاذ الإجراءات التى تسهل الحصول على الائتمان الطارئ للشركات المالية المتعثرة عن طريق توسيع نطاق الضمانات التى يمكن للمؤسسات المالية استخدامها للحصول على القروض الطارئة. كذلك قام بوضع خطة إنقاذ بتكلفة 700 مليار دولار لشراء الديون المعدومة (بلغ الناتج المحلى الامريكى 13.8 تريليون دولار عام 2007) على أمل إزالة هذه الديون الرديئة من السوق مما سيشجع البنوك على استئناف عملية الإقراض مجددا والتخفيف من حدة أزمة الائتمان ، كذلك ستقوم الحكومة بتخصيص جزء من هذه الميزانية لشراء أسهم بعض البنوك بغرض إمدادها بموارد تمكنها من القيام بعمليات الإقراض . 
· فتح البنك المركزى الاوروبى مزايدة بين المؤسسات المالية للحصول على قروض لليلة واحدة بقيمة 30 مليار دولار بهدف تخفيف الضغط على السيولة في أسواق المال التى تتعامل بالدولار . 
· تم تحويل بنكى جولدن ساكس ومورجان ستانلى إلى شركتين قابضتين لتتمكن الشركتان من الحصول على تمويل من الاحتياطى الفيدرالى ، كما وافق بنك الاحتياطى الفيدرالى على منح قروض لفروع ميريل ليتش التى اشتراها بنك أوف أمريكا بنصف سعرها في إطار عملية استحواذ.
· أعلنت دول الخليج العربية اتخاذها إجراءات كافية لمواجهة تأثير الأزمة العالمية على المنطقة .
· قامت السلطات السعودية بتقديم عشرة مليارات ريال للبنك السعودى للتسليف والادخار والذى يقدم قروضا للسعوديين بدون فوائد  .
· اتفاق البنوك المركزية في انجلترا وكندا وسويسرا واليابان وكذا المركز الاوروبى على إجراء عمليات مبادلة للعملات (أسلوب Swap ) في حالة نقص السيولة لدى بنوكها ومؤسساتها المالية . 
· في الصين ألغت الحكومة الضرائب على شراء الأسهم ، كما قامت بشراء اسهم من الأسواق لمؤسسات مالية تابعة للدولة .
· قدم بنك باركليز البريطانى صفقة يقوم بموجبها بشراء النشاط التجارى الاساسى لبنك ليمان براذرز الاستثماري الذى أشهر إفلاسه. 
وتشير بعض المؤسسات الدولية بان حل الأزمة المالية العالمية قد يستغرق ما بين سنتين وثلاث سنوات .
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