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4/5 ابريل 2009 شرم الشيخ مصر

حقيقة الأزمة المالية العالمية 

ومخاطر توظيف فوائض الأموال العربية

إعداد 

الأستاذ الدكتور: بقة الشريف

كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير

جامعة فرحات عباس سطيف الجزائر
مقدمــة:

يعيش العالم اليوم أسوء أنواع الأزمات في تاريخ الرأسمالية حتى أن بعض الباحثيـن(
) تفاجئ بقوة الصدمة ظنا منه أن ما حدث خلال أزمة الكساد 1929/1932 لن يتكرر أبدا، وأن الرأسمالية المنمقة في ثوب العولمة كفيلة باحتواء وتجاوز أزماتها الهيكلية كما أنها قادرة على معالجة الأزمات الأفقية العابرة، فمن الطبيعي أن يكون الاقتصاد دوي كما يمكن أن تكون الفصول كذلك دورية فحرارة الصيف تليها برودة الشتاء وأن ما تخسره الرأسمالية في فترات الركود والكساد تسترده وتعوضه في فترات الانتعاش والرواج وهكذا دواليك...

ولكن تجري الرياح بما لتشتهيه السفن فالأزمة وان شئت وصفتها بما وصفها الكثيرون من المهتمين والمحللين بأنها (الزلزال، الإعصار، التسونامي) لم يتوقف مداها عند إفلاس البنوك والمؤسسات وتسريح العمال بل هناك من يتحدث وفي سرية عن إفلاس العديد من الدول. فما هي طبيعة الأزمة؟ وما هي أسبابها وأعراضها؟ وما هي تداعياتها بصفة عامة على الدول النامية؟ وبصفة خاصة على الدول العربية؟ أن الورقة التي نقترحها عليكم تحاول الإجابة على هذه الأسئلة.

1- طبيعة الأزمة المالية المعاصرة: 
يجمع المحللون الاقتصاديون على أن الأزمة المالية المعاصرة من اخطر الأزمات ذلك لأنها جمعت بين العديد من العناصر القديمة الجديدة التي تصعب من فرص احتوائها وتطويقها مثل ما حدث في العشريات الماضية ذلك أن الأوضاع الاقتصادية والمالية تسجل اليوم منعطفا حرجا ساهمت بقوة في تعميق الأزمة.

1-1 ضعف الادخار وتدهور الأوضاع الاجتماعية: 

 إن حقيقة الأزمة اليوم تختلف بدون شك عن أزمات الأمس القريب، فانحراف المالية اليوم في كثير من الدول الغربية كالولايات المتحدة الأمريكية، كندا ومجموعة دول الاتحاد الأوروبي يعود بالأساس إلى تراجع معدل الادخار العام من سنة إلى أخرى إلى أن وصل إلى حد ينذر بالخطـر.

جدول رقم (1)

الادخار العام إلى الناتج المحلي الإجمالي في بعض الدول الغربية

	الولايات المتحدة الأمريكية
	بريطانيا
	إيطاليا
	فرنسا
	ألمانيا
	البلدان

السنوات

	18.04
	15.39
	20.16
	21.20
	20.07
	2000

	13.95
	14.99
	18.93
	18.96
	21.67
	2005

	14.15
	14.10
	18.59
	19.96
	22.81
	2006

	13.62
	13.63
	19.31
	20.42
	23.83
	2007


المصدر:  IMF World economic out look Avril 2008.
وبالخصوص في الولايات المتحدة وبريطانيا والتي تعد نموذجا للنيوليبرالية التي تسعى إلى تعزيز النظام الرأسمالي من خلال الضغط على الأجور أي دخول الطبقة العاملة (الموظفة) وبالخصوص في ظل تحرير المبدلات التجارية تحت مظلة المنظمة العالمية للتجارة. فتراجعت مستويات الأجور وتدهورت القدرة الشرائية لدى الإفراد واتسعت دائرة الفقر المطلق على حساب الفقر النسبي ففي الولايات المتحدة فان متوسط الدخل ارتفع إلى ما يقارب 2.5 بالمائة سنويا لصالح 1 بالمائة(
) من السكان والذين يمثلون الطبقة الثرية (المرفهة)، في الوقت الذي بقيت نسبة الأجور العامة مستقرة حول 0.1 بالمائة وفي المقابل ارتفعت تكاليف التعويضـــات الصحية إلى 68 بالمائة ونفقات التربية والتعليم إلى 46 بالمائة في الفترة الممتدة بين 2000/2007 وهو الوضع الذي جعل شريحة من سكان دون تغطية صحية ورعاية اجتماعية حيث انتقلت نسبتها من 13.9 سنة 2000 إلى 15.6 بالمائة سنة 2007 (
). وأصبحت البنوك وغيرها من المؤسسات المالية ملاذا للإفراد والعائلات للاستدانة وتغطية العجز في الاستهلاك والذي تطور بشكل مذهل في الولايات المتحدة الأمريكية حيث قفز من 126 مليار دولار سنة 1971 الى 2535 مليار دولار سنة 2007 .

1-2 توسع الدائرة المالية وتراجع الدائرة الحقيقية

 أمام تفاقم الأوضاع الاجتماعية وارتفاع معدلات البطالة والفقر حيث انتقل عدد الأفراد الذين يعيشون بأقل من 1 دولار في اليوم من 40 مليون إلى 100 مليون مع مطلع سنــة 2009(
) لجأت كثير من الدول الغربية إلى تشجيع العائلات على الاستدانة للمحافظة على مستويات الاستهلاك التي تعد الدعامة الأساسية للنمو الاقتصادي والتراكم حيث أصبحت قروض العائلات تفوق بكثير قروض المؤسسات.

جدول رقم (2) 

مقارنة هيكل نسبة الاستدانة إلى الناتج المحلي الإجمالي 

لسنة 2007 لبعض الدول الغربية 

	الولايات
	بريطانيا
	اسبانيا
	ألمانيا
	ايطاليا
	فرنسا
	الدولة
 العون

	100
	107
	84
	68
	39
	45
	العائلات

	76.3
	88
	104
	57
	63
	73
	المؤسسات

	
	
	
	
	
	
	مجع لقروض

	176.3
	195
	188
	125
	102
	118
	 الخاصة


 Source: I N S E E, B C E Bureau of economic analysis et U K national accounting system

إن ما يجلب الانتباه ومن خلال نظرة متفحصة للجدول هو ارتفاع نسبة قروض العائلات إلى الناتج المحلي الإجمالي في بعض البلدان الغربية وبالخصوص في الولايات المتحدة وبريطانيا واسبانيا والتي فاقت بكثير استدانة المؤسسات ويرجع ذلك في تقديري إلى:

1- ارتفاع العائد على الاستثمارات المالية والتي تتجاوز في كثير من الأحيان 20 بالمائة مقارنة بنسب العوائد على الاستثمارات المادية والتي لا تتعدى في أحسن الأحوال 5 بالمائة.

2- انفجار القروض الاستهلاكية بسبب تعمد البنوك سياسة نقدية تحفيزية والتي أدت بسرعة إلى التوريق وبالخصوص السندات المحصلة على القروض.

3- توسيع القروض الرهنية التي بلغت 70 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي وهي القروض التي لعبت دوراً أساسيا في نمو الاقتصاد الأمريكي خلال الفترة الممتدة ما بين 2002/2007 وهي التي كانت سببا قويا في انهياره والتي وصفها ستيقليتز بأنها قروض قذرة كونها سبب توريط وشقاء العائلات والأفراد لإكراههم على الاقتراض والموظفين الذين تم تسريحهم وهي اليوم تستفيد من الجرعات المالية التي تقدمها لها الدول والحكومات كدعم . 

الجدول رقم (3) 

تأثير القروض الرهنية على نمو اقتصاد أمريكا خلال الفترة 2002/2007

النسبة معدل النمو الحقيقي Home EquityExtraction* معدل نمو P I B عوائد النمو الناجمة عن

 إلى P I B من نسبة النفقات الحقيقية بدون H E E H E E 
السنوات للاستهلاك

	عوائد النمو الناجمة

HEE
	معدل نمو PIB بدون HEE
	Home Quity Extraction*

من نسبة النفقات الحقيقية للاستهلاك
	معدل النمو الحقيقي

إلى PIB
	النسبة

عن

السنوات

	0.8
	0.5
	1.6
	1.6
	2002

	1
	1.2
	1.9
	2.5
	2003

	0.93
	2.4
	1.8
	3.6
	2004

	1.33
	1.5
	2.4
	3.1
	2005

	1.93
	0.7
	3.3
	2.9
	2006

	1.93
	0.0
	3.3
	2.2
	2007


المصدر

U S Bureau of economic Analysis et données de Fanny Mae 

* Home Equity Extraction 
وهي بيوت المضاربة في القروض العقارية التي أدت إلى رهن السندات الرهنية من جديد من اجل الحصول على قروض جديدة 1 دولار في بعض الحالات أدى إلى قروض مشتقة تصل إلى 100 دولار. 

من خلال أرقام الجدول تبرز أهمية القروض الرهنية المشتقة في تشكيل معدل النمو الاقتصادي الوهمي الاصطناعي وهي قروض نعتها حسين بن اسعد بأنها قروض"ninja" ويعرفها سارج لاتوش بأنها قروض سمحت للعائلات الأمريكية استهلاك سلع وخدمات لم تنتج بعد ولكن سلع يلتزم الأفراد والعائلات بإنتاجها في سنوات لاحقة والتي يصدق عليها القول المأثور " زرع أكل ثمنه"، فتولد لدى الأفراد سلوك يمكن أن نسميه " الاستهلاك على المكشوف المتراكم" والذي وسع الدائرة المالية وشدد على الدائرة الحقيقية والتي لم تعد تمثل سوى 2.2 بالمائة أي 44800 مليار دولار من مجموع 2069600 مليار دولار خلال سنة 2005(
) فالقروض الملثمة أو الملوثة فاقت 13000 مليار دولار وهي القروض التي كانت وراء الأزمة وامتدت شضياها إلى كل القطاعات والى مختلف دول العالم نتيجة تفاعل العلاقات المالية وتشابكها على المستوى الدولي بفعل وقع العولمة المالية التي تنبه أليها د رمزي زكي قبل عشرية من الزمن حيث يقول: "إن إعادة الهيكلة التي حدثت في صناعة الخدمات المالية قد أزالت الكثير من الفروق التي كانت موجودة بين المؤسسات المصرفية وغير المصرفية، كما أنها جعلت صناعة الخدمات المالية أكثر تجانسا وارتباطا وأكثر قوة في حركتها على الصعيد الدولي"(
).

وهو الترابط الذي أفضى إلى قوة التأثير وسرعة التأثر وشدة التجاذب فيما بين الفروع والقطاعات وفيما بين الدول، واحد ث هلعا كبيرا في الأوساط المالية والاقتصادية العالمية بسبب الخسائر المالية الفادحة وإفلاس رموز النظام المالي الليبرالي في أمريكا وأوروبا كونها تمثل 25 و22 بالمائة على التوالي(
) من إجمالي الاقتصاد العالمي.

2- الانهيار المالي وتعقد الأزمة:

2-1 على مستوى الدول المتقدمة:

انه من الصعب حصر بدقة حجم الخسائر الناجمة عن الأزمة المالية وان الأرقام المعروضة في وسائل الإعلام سواء كانت مرئية أو مقروءة مسموعة وحتى المثبتة في التقارير الرسمية والمنشورة العلمية وعبر الانترنت على درجة كبيرة من التغير وذلك لتسارع الأحداث وتراكمها في فترات زمنية قياسية وبالتالي فهي لا تعكس الحصيلة النهائية(
). 

 ومما يصعب عملية التقدير لحجم الخسائر كذلك اختلاط القروض الملوثة بسلوكات مالية مشبوهة وهذا مثل الجنات الضريبية وغسيل الأموال والرشاوى والمخدرات والمتاجرة بالجنس غيرها. منظمة التجارة والتنمية الاقتصادية تحصي 38 جنة ضريبية وهي مرتع معظم البنوك وصناديق السندات الرهنية المورقة hedge funds الأمريكية(
) وأن المبلغ الإجمالي المودع في الجنات الضريبية بلغ 11500مليار دولار(
) ولا يمكن لأحد معرفة هويتها ولا نسب إرباحها ولا مواطن توظيفها وأن كل ما نعتقده هو أنها أموال ملثمة مجهولة النسب ساهمت وبقوة الى جانب القروض المورقة في تصدع الجبهة المالية ومن ثم الجبهة الاقتصادية والاجتماعية لمختلف دول العالم في ظل الاقتصاد الرمزي الذي أضحت تحركه رموز ومؤشرات الثروة العينية (أي الأسهم والسندات وغيرها من الأوراق المالية) والتي تنتقل من يد إلى يد دون أية عوائق سواء داخل البلد أو عبر حدوده الجغرافية وتحكمه أيضا مؤشرات البورصات العالمية وهو شديد التأثر بأية تغيرات تحدث في أسعار الفائدة، وأسعار الصرف الأجنبي وموازين المدفوعات ومعدلات الاستهلاك والبطالة وتغيرات المستوى العام للأسعار كما انه اقتصاد يتأثر بالشائعات وبالعوامل النفسية وبيانات وزارة المالية ومحافظي البنوك المركزية والمسئولين معتمدا بشكل كبير على المفهوم الافتراضي e- banking , e- finance e- commerce (E) .

تشير الإحصائيات إلى انهيار كبريات المؤسسات المالية في أمريكا الشمالية وأوروبا(
) بالجملة ولم تعد العائلات قادرة على التسديد فعدد الذين فقدوا مساكنهم في الولايات المتحدة الأميركية من 1 إلى 3 مليون 1 من 400 ساكن طبقت عليهم إجراءات الحجز(
) وأن 14مليون أمريكي مدينون برهون اكبر من قيمة مساكنهم(
) وبلغ عدد المسرحين من وظائفهم في المجال المصرفي أكثر من 200000 موظف فتراجع الاستهلاك ومن ثم الإنتاج وأصبحت كبريات المؤسسات الصناعية والخدمية على حافة الإفلاس " وتراجعت القيمة الإجمالية لرأسمالية البورصة العالمية من 63000 مليار دولار أكتوبر 2007 إلى 49000 مليار مع نهاية أوت 2008 لتنخفض إلى 21000 مليار دولار في آخر سبتمبر 2008 (
) وهوت أسعار النفط إلى أدنى مستوى لها وبشكل مفاجئ وسارعت كثير من الدول الحكومات الغربية لوقف النزيف وتطويق الأزمة ولتتجرع المر ولتقبل بالتأميم والوصية والدعم الحكومي لإنقاذ ما يمكن إنقاذه وإحداث التسوية من خلال وسائل وإمكانات غير متكافئة يقدر نوريال روبيني أستاذ الاقتصاد بجامعة نيويورك ومستشار سابق للرئيس كلينتون حجم خسائر النظام المصرفي الأمريكي ب 3600 مليار دولار وهو افتراضيا في عداد الأنظمة المفلسة كونه لا يملك سوى 1400 مليار دولار(
) وأطلقت سفارات الإنذار أو قل الطوارئ من قبل السلطات الأمريكية تعلن حالة الخطر الذي يهدد الاقتصاد العالمي وضرورة تضافر الجهود المالية والاقتصادية لمختلف دول العالم لكبح جماح الأزمة التي تضعف الأقوياء ولا تبقي ولا تذر للضعفاء.

2_ 2 على مستوى الدول النامية:

إن آثار العدوة والانتقال وارد بكل تأكيد فما أصاب الدول المتقدمة لا يمكن أن يخطئ الدول النامية سواء كان ذلك في آسيا أو أمريكا اللاتينية أو إفريقيا وذلك لشدة اندماج وتجاذب أنظمتها مع المنظومة المالية العالمية فالبنوك الصينية على سبيل المثال تأتي في مقدمة البنوك العالمية كما أن الاستثمارات غير المباشرة (في الأوراق المالية) للدول المتقدمة حاضرة بقوة في مختلف أسواق المال للدول النامية كما أن احتياطي الصرف حطم أرقاما قياسية لبعض البلدان النامية وبالخصوص النفطية والصناعية الجديدة,

جدول رقم (4)

تطور حجم الصرف لكل من الدول المتقدمة والنامية

مليار الدولار

	نسبة الدول النامية إلى المجموع
	المجموع
	دول نامية
	دول صناعية
	السنوات

	54.9
	1915.4
	1051.7
	863.7
	2001

	55.6
	2092.5
	1162.5
	930.0
	2002

	56.6
	2379.5
	1345.0
	1034.5
	2003

	59.3
	2743.0
	1626.1
	1116.6
	2004

	63.5
	3285.0
	2085.4
	1199.6
	2005

	66.6
	3750.9
	2496.7
	1254.2
	2006

	67.5
	3921.8
	2645.6
	1276.2
	2007


Source : IMF, Annual Report 2007, Appendix I, Washington DC, 2008.
إن احتياطي الصرف للبلدان النامية يقارب في معدله 60 بالمائة احتياطي الصرف الكلي خلال الفترة الممتدة بين 2001/2007 وهذا ما يعكس قوة العلاقة المالية بين الدول الصناعية والنامية من خلال صيغ مالية متعددة كالتوظيف على شكل سندات خزينة أو في إطار صناديق سيادية أو على شكل قروض في مؤسسات مالية معروفة فعجز الخزينة الأمريكية المتوالي وبالخصوص خلال السنوات الأخيرة تعوضه الفوائض المالية المتدفقة من مختلف دول العالم بما فيها الدول النامية ولذلك فانكسار الاقتصاديات الصناعية لا يعفي الاقتصاديات النامية من الانهيار المالي وتراجع معدلات النمو الاقتصادي.

الجدول رقم (5)

النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي لبعض مناطق الدول النامية 

مقارنة بين سنتي 2008/2009 

	2009
	2008
	السنوات

المنطقة

	6.7
	8.8
	شرق آسيا والمحيط الهادي

	3.5
	6
	أوروبا وآسيا الوسطى

	2.1
	4.5
	أمريكا اللاتينية البحر الكاريبي

	3.5
	5.7
	الشرق الأوسط وشمال أفريقيا

	5.4
	6.3
	آسيا

	4.6
	5.4
	أفريقيا جنوب الصحراء


المصدر : مجموعة البنك العالمي 2009 الأزمة المالية : تداعياتها بالنسبة للدول النامية.

إن تراجع معدلات النمو الاقتصادي الحقيقي يعني تراجع الأداء الاقتصادي بمختلف القطاعات المالية والصناعية والزراعية وحتى الخدمية وتنعكس آثاره على الجبهة الاجتماعية فحسب أرقام الجدول فان المناطق الأكثر تأثرا بالأزمة الاقتصادية منطقتي الشرق الأوسط وإفريقيا وأيضا أمريكا اللاتينية فحسب دراسات البنك العالمي فان تراجع الناتج المحلي الإجمالي ب 1 بالمائة سيترتب عنه تحول 20 مليون نسمة(
) إلى دائرة الفقر فارتفاع الأسعار التي شهدتها المنتجات الغذائية نقلت 100 مليون نسمة(
) إلى دائرة الفقر المطلق.

ومع انخفاض أسعار النفط خلال منتصف 2008 إلى أدنى المستويات مع بقاء أسعار المنتجات الزراعية مرتفعة فان كثير من الدول النامية وبالخصوص العربية دفعت وستدفع ثمنا باهظا ومضاعفا لما لحق بها على مستوى البورصات أو على مستوى الصناديق السيادية أو على مستوى حقوقها المالية في البنوك التي أتت الأزمة على جزء كبير منها وهي تشاهد اليوم مواردها النفطية تتراجع حتى أنها لا تكاد تغطي نفقات الإنتاج والتوزيع.

3- الفوائض المالية العربية في ظل الأزمة:

يعود تاريخ فوائض الأموال العربية إلى أكثر من نصف قرن حيث بادرت الدول النفطية الخليجية إلى توظيف أموالها في مؤسسات مالية غربية وأثارت القضية جدلا ونقاشا واسعا من حيث المخاطر ومن حيث إعادة الترحيل وذلك في الأوساط الإعلامية والعلمية. ومع ارتفاع أسعار النفط مع مطلع القرن 21 تعززت الموجودات المالية الخارجية بتدفقات إضافية دفعت بقوة الموازين الاقتصادية الكبرى كميزان المدفوعات والميزان التجاري وتشكل احتياطي ضخم من العملات الأجنبية الذي غذى الأرصدة الموظفة في الخارج على شكل سندات عمومية للخزينة، قروض بنكية، صناديق الثروة السيادية وأسهم في بورصات الأموال العالمية، وهي عملية مقصودة تستهدف توزيع المخاطر والتقليل من وقعها عند الحدوث. غير أن الفرص المتاحة لتنمية الفوائض المالية تحولت فجأة ومع منتصف سنة 2007 إلى خسائر فادحة وعلى مستوى مختلف التعاملات.

3-1 صناديق الثروة السيادية: 

وهي صناديق تابعة للدولة أول ما ظهرت على مستوى الوطن العربي في دولة الكويت سنة 1953 وهي صناديق تتخصص قي تسيير الادخار العمومي والاستثمار من خلال صيغ توظيف مختلفة (أسهم، سندات وعقارات) من أشهر هذه الصناديق "صندوق احتياطي أجيال المستقبل" الكويت 1953 و" صندوق هيئة أبو ظبي للاستثمار" الإمارات العربية المتحدة 1978 و"هيئة الاستثمار القطرية" قطر 2005 بالا صافة إلى العديد من الصناديق السعودية والبحرينية ورغم ندرة الإحصائيات المنشورة للفوائض المالية العربية فإننا توصلنا إلى بعض الأرقام المنشورة والتي تشير إلى أن إجمالي أصول الصناديق السيادية العربية تتراوح بين 3000 و4000 مليار دولار(
) وهذا ما يعكس نمو المالية العربية التي رمت بكل ثقلها بين أحضان المالية الدولية (تملك الهيئة القطرية للاستثمار 20 بالمائة من London stock Exchange كما أن الشركة القابضة لبورصة دبي تملك 28 بالمائة من L s Exchange و19.9 بالمائة من مؤشر نازداك Nasdaq) في دراسة أجريت من قبل بنك الاستثمار Morgan Stanley فان ستة دول عربية تملك صناديق سيادية تعتبر من اكبر الصناديق 20 على المستوى العالمي والتي تقدر أصولها ب 1557 مليار دولار(
).

 وهذا ما أثار مخاوف الحكومات الأمريكية والأوروبية من تزايد سطوة الصناديق السيادية وممتلكاتها بما يمكنها من التحكم في النظام المالي الأمريكي والتحول إلى أداة ضغط سياسي. لتسن تشريعات وقوانين تحد من تدخل هذه الصناديق في مجالي الرقابة والتسيير وطالبت الهيئات المالية الدولية F M I بمزيد من الشفافية في عملية تسيير صناديق الثروة السيادية والتي تفرضها قواعد الشفافية العالمية كما لا ننسى تدخل الولايات المتحدة سنة 2005 لمنع المؤسسة الامارتية من ممارسة نشاطها رغم فوزها بالمناقصة تحت ذريعة السيادة الوطنية.

 وفي المقابل لم تتوان الولايات المتحدة لحظة واحدة لان تستخدم أصول الصناديق السيادية للمحافظة على استقرار وتوازن البنوك عشية انطلاق الأزمة (أوت 2007) وهي كذلك التي استخدمت دوما كرافعة مالية لتغطية عجز الموازنة الأمريكية المتراكم. تجدر الإشارة إلى أن خسائر صناديق الثروة السيادية تعد بالمليارات من الدولارات، فعلى سبيل المثال لا الحصر فان مساهمة le Kuwait investement Authority في كل من Citigroup et Merrill Lynch هي على التوالي 12 مليار و6.5 مليار دولار في حين بلغت مساهمات صندوق أبو ظبي في كل من Citigroup et Societé Mudabala development على التوالي 7.5 و1.5 مليـار دولار(
).
3-2 الفوائض المالية الأخرى: 

والتي تتمثل في سندات الخزينة الحكومية التي استثمرت فيها الدول العربية النفطية بقوة 290 مليار دولار وهي سندات مضمونة ورغم ذلك فان الخسارة تتمثل في تراجع أسعار الفائدة بنسب معتبرة اقل من 2 بالمائة كما أن نسبة التضخم أورو/دولار هي 3 بالمائة وهذا ما يجعل عوائدها هامشية إن لم تكن معدومة.

 كما هوت البورصات العربية كغيرها من البورصات العالمية إلى أدنى المستويات وتقدر خسائر البورصات الخليجية بنحو 150 مليار دولار ناهيك عن الخسائر الناجمة عن توقف العمل في بناء أكثر من 150 مشروع ضخم تزيد قيمته عن 48 مليار دولار مخصصة للإسكان السياحي الفاخر(الجزر الاصطناعية في الإمارات العربية المتحدة) (
). (1) ففي 24 سبتمبر من سنة 2008 تم تدشين اطلنطيس (مركب سياحي) والذي يقدم خدمات تقدر 25000 دولار للليلة الواحدة وفي عز الأزمة لا بد أن يغيب الطلب. فضلا عن خسائر الاستثمارات العربية المباشرة في قطاع العقارات في أمريكا والتي تقدر بحوالي 750 مليار دولار والتي تعرضت في مجملها إلى الانهيار في الأسعار.

 ويبقى أن نشير إلى إن إيرادات الدول العربية النفطية تراجعت بنسب كبيرة جراء انخفاض أسعار النفط من 150 دولار إلى 38 دولار للبرميل الواحد والتي دفعت بمنظمة الاوبيك لمراجعة حجم إنتاجها.

وتبقى هذه الأرقام مرشحة للارتفاع بسبب تداعيات الأزمة المالية على القطاعات الاقتصادية وبالخصوص المؤسسات ذات السمعة القوية A A A والتي هي يوم بعد يوم تقلص من طاقتها الإنتاجية وتسرح جزء من عمالها وتعد مساهمة الأموال العربية فيها متميزة.

إن فوائض الأموال العربية المستثمرة في الدول الغربية والتي علقت عليها آمالا كبيرة لأن ترحل في يوم من الأيام مصحوبة بأرباح خيالية لتوظف في الأوطان العربية لتستفيد منها الأجيال القادمة حينما تكون هذه الاقتصاديات قادرة على استيعاب وتوظيف الأموال بما يحقق التنمية المنشودة وينقلها إلى فلك التقدم والقوة ويضمن لها التفوق الحضاري بين الشعوب والأمم، ولم تكن تتوقع أي من الدول النامية بما فيها العربية بقوة الأزمة رغم بعض الأعراض الدالة على أن الوضع ينذر بالكارثة ويقتضي منا التحفظ والاحتياط فتراكم العجز في الموازنة الأمريكية في الآونة الأخيرة لم يعد يحتمل مخاطر سحب هذه الأموال القاتلة ولا يقوى على دفع إرباحها.

كما أن الأبحاث العلمية الرصينة والمتخصصة في الجامعات الأمريكية وبناء على المؤشرات المالية القائمة تنبأت منذ 2006 بعواقب السياسة المالية الأمريكية ففي محاضرة ألقاها البروفسور نوريال روبيني في جامعة نيويورك بتاريخ 7 سبتمبر 2007 أمام جمع من الاقتصاديين والسياسيين استعرض فيها مخاطر المبالغة في القروض المورقة دون تغطية وبالخصوص تلك المتعلقة بالعقار وكيف تتحول في اجل غير بعيد إلى أزمة حقيقية فكان محل سخرية واستهزاء ولو لم يكن في القرن 21 الواحد والعشرين لنال جزاءه كما نال " قاليلي" جزاءه يوم أن قال أن الأرض بيضاوية الشكل وما أن حل صيف سنة 2007 إلى اجتمع حوله الناس معترفين بصدق توقعاته.

والعبرة من هذا كله هو صحيح أن الاستثمار مهما كانت طبيعته محفوف بالمخاطر وبالخصوص في ظل ظروف عدم التأكد ولكن المطلوب كذلك هو التفنن في دراسات الجــدوى وبالخصوص المالية منها وألا ننخدع بالمظهر فغالبا ما تكون المظاهــر خادعــة Les apparences sont souvent trompeuses ولو تعلق الأمر بأمريكا وبقوتها الاقتصادية. الم تنخدع كثير الدول العربية لما انقادت وراء الاتحاد السوفييتي تحت مظلة الاشتراكية لتحقيق التنمية مختصرة المراحل لنضيع بعد ذلك الجهد والوقت والمال ولنعود إلى ما وراء نقطة الانطلاق؟ ألم نقرأ منذ سنوات عن تحول موازين القوة من أمريكا إلى الشرق الأقصى بقيادة الصين والهند؟ 
والأسئلة في هذا المجال كثيرة والإجابة عليها تستوجب علينا عدم الإفراط في الثقة وألا نسلك سياسة القطيع فان المتسرع لا أموال أبقى ولا أرباح حصد.
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