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مقدمة:
لقد شهد القرن العشرين عددا من الأزمات الاقتصادية، أهمها أزمة الكساد الكبير في الثلاثينات من القرن الماضي أزمة 1929-1933 وأزمة المديونية العالمية 1982 وأزمة المكسيك سنة 1994-1995 والأرجنتين والأزمة الأسيوية لعام 1997 (أزمة تايلندا) التي مست العديد من الدول الأسيوية والأزمة المالية 1986-1987. وكانت في كل مرة سببا في بروز ظاهرة الكساد وتراجع معدلات النمو الاقتصادي العالمي بفعل عولمة الأسواق المالية حيث أضحت الأزمات المالية تنتقل من سوق إلى آخر مما أعطى لها طابع الشمولية والعالمية.
بدون شك فإن ما حدث في سنة 2008 في الأسواق المالية العالمية وخاصة بالنسبة للمؤسسات المالية الأمريكية يعتبر بحق أزمة مالية كبيرة غير مسبوقة، حيث أخذ الأمر يزداد سوء مع تفشي أزمة الرهن العقاري في أوت 2007 عندما أصبحت القروض العقارية ذات الجدارة الائتمانية الضعيفة غير قابلة للتحصيل وحيث أن هذه القروض تم تسويقها إلى عدد كبير من المؤسسات المالية في شكل سندات ومنتجات مالية معقدة مما أدى إلى إفلاس مصاريف وانهيار متواصل في أسعار الأسهم في بورصة وول ستريت في سبتمبر 2008. وكانت لها آثار وخيمة على الاقتصاد الأمريكي والاقتصاد العالمي. ومما لا شك فيه أن تأثير الأزمة قد انعكس أيضا على معظم اقتصاديات الدول العربية باعتبارها جزء من منظومة الاقتصاد العالمي، وتأثرها يعتمد على مدى حجم العلاقات الاقتصادية المالية. 
وبالرغم من الخطط والبرامج التي اعتمدتها الدول الصناعية الكبرى وعلى رأسها خطة الإصلاح الأمريكية بـ 700 مليار دولار (خطة وزير الخزينة السيد هنري بولس ) وقرارات قمة الدول العشرين التي اجتمعت في شهر أفريل 2009 بلندن، ومبادرات المنظمات المالية الدولية للتصدي لمخاطر هذه الأزمة وتداعياتها، فإن الواقع يبدي أن هذه الخطط مجرد مهدءات للاقتصاد العالمي وأن الحقيقة تتطلب وقتا طويلا حتى يسترجع الاقتصاد العالمي عافيته التي تبقى هي الأخرى مرتبط بمدى إعادة النظر في القواعد والأساليب التي تحكم النظام المالي والمصرفي العالمي.
ويأتي هذا البحث لدراسة أسباب الأزمة المالية وتداعياتها على واقع الاقتصاديات العربية عامة والجزائري بصفة خاصة ،حيث تم تقسيم الدراسة إلى المحاور الآتية: 
- المحور الأول: نتناول نشأة الأزمة المالية العالمية الحالية، أسبابها وتداعياتها.
- المحور الثاني: دراسة أوجه الشبه والاختلاف بين أزمة 1929 وأزمة 2008 من حيث الأسباب والنتائج وطرق المعالجة.
- الحور الثالث نستعرض مدى تأثير الأزمة على الاقتصاديات العربية والبديل الإسلامي للتمويل للتفادي الاختلالات.
إن الموضوع الذي نود البحث فيه ينبغي أن لا نقف عند دراسة الجوانب الاقتصادية فقط وإنما البحث عن البديل للاقتصاديات العربية بما فيه الاقتصاد الجزائري للخروج من الأزمة التمويلية وهو البديل الإسلامي للتمويل.
إن المنهج الذي سنعتمده هو المنهج التحليلي الذي يسمح لنا بالبحث عن العناصر الإيجابية والجوانب السلبية في هذه العملية. وهنا فإننا سنجد أنفسنا أمام باب واسع من المناقشة الذي من شأنه أن يصل بنا إلى بعض الاستنتاجات حول الواقع وحول المستقبل مما يفسح أمامنا الطريق نحو إعطاء بعض الاقتراحات حول الموضوع. 
أولا: نشأة الأزمة المالية العالمية الحالية، أسبابها وتداعياته.
-  جذور وأسباب الأزمة المالية[1]:
         تعتبر الأزمة التي تهدد الاقتصاد الأمريكي في شكل شبح من الكساد الوشيك كنتيجة للإخفاق الكبير الذي عرفه استرداد الديون العقارية الممولة من البنوك في الولايات المتحدة والمعروفة بالقروض العقارية من الدرجة الثانية[2] ، وتعود جذورها لسنوات مضت، حين أصاب الاقتصاد الأمريكي نوعا من الهلع بعد أحداث 11 سبتمبر 2001، مما اضطر المجلس الاحتياطي الفيدرالي     ( البنك المركزي ) إلى تخفيض أسعار الفائدة حتى وصل السعر الذي يقرض به البنوك في سنة 2003  إلى 1% بهدف توفير السيولة المالية وتشجيع سياسة الاقتراض، وبالتالي تحفيز الإنفاق والاستثمار. 
        وفي هذا الإطار شجعت الحكومة الأمريكية نظام الإقراض العقاري بتقديم تسهيلات لجميع شرائح المجتمع, وقد انتعشت حركة بناء المنازل وتوسعت عملية شراء السكنات فزاد عدد المنازل ومعها أسعارها بمعدلات كبيرة ابتداء من سنة 2002. إذ قامت العديد من المؤسسات المالية والبنوك بإقراض أموال " عقارية" في إطار قانون يعود إلى سنة 1977 [3] ينص على حق أي مؤسسة مالية وبنكية أن تطلب ضمانات لأموالها من الدولة  " الهيئة الفدرالية للتأمين على الودائع " إذا وجهت هذه القروض إلى أسر وعائلات أمريكية من ذوي الدخل الضعيف.
        وللإشارة فإن سوق العقارات الأمريكية له تأثير كبير على الاقتصاد الأمريكي إذ يبلغ حجم الأموال المتداولة 21  تريليون دولار ويشغل أكثر من 7 ملايين و700 ألف شخص منهم مليون تقريبا يشتغلون في بناء المنازل. وهذا يعني أن أي كساد أو ركود قد يحصل في هذا القطاع يعني تقليص فرص العمل وانخفاض العوائد المتأتية من الضرائب التي تدخل خزينة الدولة, وكذا تدني مستوى الإنفاق من قبل المستهلكين.
        وأمام تسارع شراء المنازل بفضل التسهيلات التي تقدمها البنوك  في شكل قروض رهنية عقارية, مقابل رهن العقار المطلوب شراءه ( تسديد خلال سنتين فوائد القرض معفية من الضرائب، ثم في السنة الثالثة دفع الفوائد وأصل الدين ) مما أدى إلى ازدهار سوق العقار الأمريكي خاصة في سنة 2006، بدأت القروض ذات الفائدة الثابتة لفترة محددة تتحول إلى قروض ذات فوائد متغيرة، ثم إلى قروض ذات فوائد عالية متغيرة ومرتفعة المخاطر نتيجة استفادة أصحاب المنازل المهددون بفقدان منازلهم من الحصول على قروض أخرى ذات فائدة ثابتة لإعادة تمويل قروضهم.إلى غاية فيفري 2007، حلول أجل استحقاق دفع القروض، وجد عدد كبير من المستفيدين من القروض أنفسهم عاجزون عن التسديد، وشهدت بذلك الولايات المتحدة الأمريكية ارتفاعا كبيرا في عدم قدرة المقترضين على دفع مستحقات الرهن العقار، ولم تستطع البنوك التي كانت تعتقد أنها عندما تضع يدها على المنازل كرهينة يمكنها أن تبيعها بثمن اكبر إذا عجز المقترض عن التسديد، وأدى ذلك إلى 
تراجع قيمة القروض وإعلان أولى عمليات إفلاس مؤسسات مصرفية متخصصة. وكان بنك الاستثمار الأمريكي STEARNS BEAR  أول بنك يعاني من خسائر قروض الرهن العقاري في جوان 2007.
        وأمام هذا الوضع حتم على الخزينة الفدرالية الأمريكية التدخل، حيث تم تخفيض نسبة الفائدة الرئيسية في جانفي 2008 وهو إجراء استثنائي من أجل تهدئة القطاع المصرفي،  وإعادة نوع من الانتعاش لسوق الأملاك العقارية التي عرفت ركودا بسبب تراجع أسعار العقارات والمنازل. وأبدت آنذاك الحكومة الأمريكية الفدرالية استعدادها لضخ ما بين 150 إلى 200 مليار دولار لشراء سندات الرهن العقاري لمنع بيعها بأسعار متدنية إلى غاية استقرار السوق ليعاد بيعها للمستثمرين بأسعارها العادية. 
        ومع حلول شهر جويليه 2008 اشتدت الأزمة وتم تسريح العديد من العاملين في شهري أوت وسبتمبر،  وعجزت البنوك على استرجاع أموالها وعلى بيع الأملاك العقارية وأصبحت كل البنوك تعاني من نقص السيولة وعمدت إلى تحويل قروضها العقارية إلى سندات لطرحها في الأسواق المالية والبورصات[4]. إلا أن هذه الديون العقارية فقدت قيمتها إذ تراجعت قيمة الأسهم والسندات بفعل المضاربة الكبيرة في البورصات التي أقدم عليها الوسطاء الماليون في بيع السندات بأعداد كبيرة لضمان السيولة.
        ورغم تدخل البنوك المركزية الرئيسية بضخ عشرات الملايير من الدولارات كقروض لمساعدة البنوك التي تعاني من نقص السيولة بغية تهدئة الوضع ازداد الوضع سوءا، حيث اتضح أن الأزمة المالية التي انطلقت من الولايات المتحدة الأمريكية وفرضت نفسها على الجميع. وأعلنت الخزينة الأمريكية عن خطة لإنقاذ القطاع العقاري،  أو ما يعرف بخطة "الرئيس بوش".
        إن أهم الأسباب التي أدت إلى نشوب الأزمة المالية والمحسوبة على الرهون العقارية يمكن تلخيصها في:
   - وضعية الاقتصاد الأمريكي المهتزة  قبل حدوث الأزمة يعكسه العجز الهيكلي في الميزان التجاري الأمريكي الذي تجاوز 780 مليار دولار في سنة 2002.
   - الانحراف عن المعايير المعمول بها لمنح القروض العقارية. بحيث منحت لفئة لا تتوفر على شروط الاقتراض إما ليس لهم دخل كافي أو ليس لهم عمل أو ضمانات تسمح لهم بالاستفادة من القروض.
   - تعميم المضاربة واللجوء إلى التوريق والإفراط في حجم الإقراض من دون ضمانات حقيقية
  - الإفراط في الرهان على نزاهة المقترض ومصداقيته.[5] 
         - الخطة الأمريكية للإنقاذ المالي:  
         و هي الخطة التي صاغها وزير الخزانة الأمريكية ''هنري بولسون لإنقاذ النظام المالي من الأزمة الراهنة في أسواق المال، وتكلف بتنفيذها ومتابعة التنسيق مع السلطات المالية والمصارف المركزية الأجنبية لإنشاء برامج على شاكلة البرنامج الأمريكي لإنقاذ مصارفها المتورطة في أزمة الرهن العقاري.
        وتهدف الخطة إلى تأمين حماية أفضل للمدخرات والأملاك العقارية، والتي تعود إلى دافعي الضرائب، كما تهدف إلى حماية الملكية وتشجيع النمو الاقتصادي، وزيادة عائدات الاستثمارات إلى أقصى حد ممكن. إذ تقترح الخطة ضخ 700 مليار دولار لشراء الأصول المتعثرة لدى المؤسسات المالية والمصارف الأجنبية التي ضخت سيولة لتمويل مصارف أمريكية انهارت أو عجزت عن السداد.
-       اشترطت خطة إنقاذ حي المال " وول ستريت" ألا تحصل عمليات الشراء إلا بأرخص الأسعار التي يراها وزير الخزانة متوافقة مع أغراض مشروع القانون واستخدام الأرباح المخصصة من برنامج الإغاثة لصالح الطبقة المتوسطة والضعيفة وإنقاذ الملايين من أصحاب القروض بدلا من الاكتفاء بإنقاذ المقترضين  
 - الاحتفاظ بهذه الأصول المشتراه إلى غاية موعد الاستحقاق أو بيعها في الوقت وبالأسعار التي تحقق فيها أعلى عائد لدافعي الضرائب بهدف تهدئة مخاوف دافعي الضرائب الذين عارضوا بشدة استخدام أموالهم في إنقاذ " وول ستريت من أخطاءه.
 - ألزمت الخطة تحديد شراء أصول الرهون العقارية المتعثرة في مساعدة المواطنين المهددين بالطرد من منازلهم وسكناتهم
 - حماية أسعار المنازل وصناديق تمويل التدريس والمعاشات والادخار الفردي، وتوفير فرص العمل وتحفيز النمو الاقتصادي.
 - تشجيع القطاع الخاص على المشاركة في شراء الأصول المتعثرة والاستثمار في المؤسسات المالية.
 - في حالة ظهور عجز في جدوى خطة الإنقاذ بعد خمس سنوات من تطبيقها، تفرض رسوم على المؤسسات المالية لتعويض خسائر دافعي الضرائب.
       - الآراء المؤيدة للخطة : و تتلخص في:
- بعض الاقتصاديين اعتبر الخطة علاجاً جراحياً يقدّم حلاً شاملاً من خلال إنقاذ الوضع المالي، وضمان عدم انتقال المشكلات التمويلية إلى الشركات،  لتقتصر كما هي الآن على القطاع المالي فقط.
- تضمن الخطة استمرارية الثقة في البنوك الأمريكية.
- تقدم الخطة علاجا للمشكلات من حيث معاقبة من كانوا مسؤولين، ثم إيجاد الحلول لسد الثغرات المتعلقة بارتفاع أسعار العقارات، كما تؤكد ضرورة تحديد دور أسواق المال والمضاربات بالنسبة لبيع الأوراق الآجلة.
- ستساعد الخطة شركات القطاع المصرفي، لأن نظام التأمين على الودائع في أميركا يغطي ودائع الأفراد فقط، ولا يوجد تعويضات للشركات. 
- الآراء المعارضة للخطة:
- يرى الكثير من الأمريكيين أنه يتعين على بورصة "وول ستريت" أو حي المال الأمريكي أن يقوم بحل مشكلاته بنفسه دون تدخل الحكومة وهو ما يتعارض مع فلسفة الفكر الرأسمالي.
- أن تخصيص مبلغ 700 مليار دولار لضخها في القطاع المصرفي قد لا تغطي الديون المتعثرة سوى بـ 6% من هذه الديون حسب الخبراء الاقتصاديين، وهو ما يفسر استمرار هبوط المؤشرات العامة للبورصات 
 - الخطة تكافئ المتسببين في الأزمة المالية بالإهمال وسوء إدارة أموال المودعين، وتحمل دافعي الضرائب فاتورة ذلك.
- يبدي الكثير من الأمريكيين خشيتهم من الثمن الذي سيتحمله دافعوا الضرائب الأمريكيون.
- يعتقد عدد كبير من الأمريكيين، بأنه لا توجد ضمانات كافية لإنجاح الخطة، ويعتبرونها تبديداً للأموال العامة.
- ستفيد الخطة البنوك على المدى القصير، في التخلص من أعباء الديون المعدومة والاستثمارات العاطلة، لكن مع وجود شكوك في إمكانية أن تعود أسعار هذه الأصول إلى الارتفاع في المستقبل.
 ثانيا: دراسة أوجه الشبه والاختلاف بين أزمة 1929 وأزمة 2008 من حيث الأسباب والنتائج وطرق المعالجة.
 -      مقارنة بين ظروف أزمة 1929 وأزمة 2008:
 يبدو أن التاريخ يعيد نفسه فبين سبتمبر 1929 وسبتمبر 2008 تسعة وسبعين سنة على أزمة الكساد والركود الاقتصادي في الثلاثينيات من القرن الماضي، وكانت في عهد الرئيس هربرت هوفر الذي ينتمي إلى "الحزب الجمهوري"، الذي اهتم آنذاك بإغاثة المؤسسات المالية والمصارف وفق خطة كلفت 10 مليار دولار، ولم تنفرج الأزمة إلا بمجيء الرئيس فرانكلين روزفلت للحكم  في سنة 1932 الذي ينتمي إلى "الحزب الديمقراطي" وإعلانه في مارس 1933 سلسلة من الإصلاحات، بدأها بإعلان إغلاق جميع البنوك وذلك اعتبارا من 06 مارس 1933، ثم سمح للبنوك التي لديها قدر من السيولة أن تفتح أبوابها بعد أسبوع من ذلك التاريخ[6]، ثم قام بتأمين الغذاء  لمن فقدوا مناصب عملهم، وخلق فرص عمل، والتحكم في المعاشات والضمان الاجتماعي. و كان الرئيس بوش الذي ينتمي "للحزب الجمهوري" وهو في نهاية عهدته الرئاسية مهتم بإنقاذ البنوك والمؤسسات المالية للحفاظ على حي المال "وول ستريت" وفق خطة وزير الخزانة هنري بولسون من الأزمة المالية التي قد تؤدي إلى ركود الاقتصاد الأمريكي والعالمي ككل. قاد غريمه المرشح للرئاسيات آنذاك  اوباما الذي  ينتمي "للحزب الديمقراطي" حملة معارضة للخطة التي كلفت 700 مليار دولار للمحافظة على الطبقة المتوسطة والضعيفة، ودافعي الضرائب وأصحاب المنازل والسكنات بدلا من أخطاء مسؤولي المؤسسات المالية والبنوك التي تسببوا في الأزمة المالية. فهل يكون الحل على يد "الحزب الديمقراطي" كما حدث في الثلاثينات؟.
أما على المستوى الاقتصادي فنجد:
بعد الحرب العالمية الأولى[7] ساد نوع من الاستقرار في العلاقات المالية العالمية، وقد تحسن المستوى المعيشي والاقتصادي للمواطنين، بفضل سياسة الاقتراض التي طرحتها الحكومة أمامهم. هذا الرخاء الاقتصادي زاد في توسيع الاقتراض وزاد معه حجم الديون وزادت بالمقابل انتعاش سوق الأوراق المالية وزادت المضاربة كذلك فيه خاصة وأنه أصبح بإمكان الفرد دفع 10 % من المعاملات وأخذ دين على 90 % المتبقية من المعاملة - هي النسبة التي يتم المضاربة عليها في البورصة، الأمر الذي خلف آثارا سيئة على المالكين والمؤسسين الصغار عند انهيار الأسعار- . وأدى بأسعار الأوراق المالية إلى الارتفاع حتى ارتفعت أسعار أسهم أضعف الشركات وأصبحت البنوك تضارب بأموال زبائنها. وشهدت بذلك بورصة وول ستريت مزيدا من الارتفاع خلال شهر سبتمبر ووصلت أقصاها في 24 أكتوبر . ثم بدا التراجع في الأسعار وأدى إلى خسائر فادحة لدى المستثمرين وإفلاس حوالي 3500 مصرف في يوم واحد وتعود أسباب ذلك إلى انتشار الممارسات غير الأخلاقية في المعاملات على الأوراق المالية منها الشراء بغرض الاحتكار، والخداع والتضليل والتلاعب في أسعار الأوراق المالية، واستغلال ثقة العملاء
-       المضاربة الوهمية التي أدت إلى ارتفاع أسعار الأسهم نتيجة الآمال وليس نتيجة ارتفاع أرباح الشركات.
-       البيع على المكشوف مع بداية انخفاض الأسعار سارع المضاربون والمستثمرون الذين يحتاجون السيولة إلى بيع المزيد من الأسهم على المكشوف. 
-       اتساع تدهور الأسعار. 
 
رغم أن الأزمة الحالية لم تكتمل بعد، فذلك لا يمنع من إجراء مقارنة أولية بينها وبين أزمة الكساد 1929، بحيث هناك نقاط تشابه كبيرة منها[8]:
 - انتعاش اقتصادي عرفته نفس الفترتين حيث ارتفع الإنتاج في العشرينيات خاصة في قطاع الصناعة (صناعة السيارات)، وفترة الألفينيات عرف قطاع البناء ارتفاعا محسوسا،  بحيث بلغ الناتج الداخلي الأمريكي الخام ارتفاعا محسوسا قدر بـ 2.2 %  في عام 2007، و3.4 % في العام 2006 و3.2 % في العام 2005.
- أما على مستوى الأسواق المالية  فقد شهدت الفترتين ارتفاعا جنونيا بحيث نشطت حركة التبادلات في بورصة نيويورك سنة 1927 وقدرت مبالغ المعاملات فيها بـ 577 مليون دولار، لترتفع في العام الموالي إلى 920 مليون دولار.
- بالنسبة لتقديم القروض السهلة: الوضعية مماثلة بالتأكيد اليوم، القروض المشكوك فيها تقع على قروض سكنية، منحت لأفراد ذوي جدارة ائتمانية ضعيفة ويضارب عليها في البورصة.
- حدوث نفس الذعر في الأسواق المصرفية والمالية في كلتا الأزمتين، حيث انطلق الذعر من بورصة نيويورك. وكان الانخفاض في قيم البورصة متشابه أيضا، فانخفاض الأسهم منذ صيف 2008 كان أسرع منه في سنة 1929، ففي ذلك الوقت خسرت الأسواق 49 %  خلال 14 شهرا، في حين بلغت خلال هذه الأزمة  الخسائر 45 % في 10 شهور.
- انعكاس الأزمة المالية على الفكر الاقتصادي: أدت الأفكار الكينزية في الثلاثينات إلى الحلول مكان الفكر الكلاسيكي الحر، بسبب تقديمه الوصفة المناسبة للخروج من الكساد. واليوم تدخلت الدولة مباشرة لإيقاف التدهور في الأسواق المصرفية والمالية، في ظل الفكر النيوكلاسيكي، الذي كما يبدو عجز هن إعطاء الحل، بل وتثار تساؤلات حول نقائص النظام الرأسمالي يجب أن تكمل، وبعض الممارسات النابعة من مبدأ الحرية يجب أن تحد لضمان الاستقرار المالي والعالمي.  
- طرق المعالجة: اختلف تعامل حكومات العالم حيال الأزمة المالية الحالية عن تلك التي طبقت في الثلاثينات، إذ عملت الدول الكبرى على التدخل المباشر لتفادي انهيار اقتصادها وإنقاذ مصارفها وبورصاتها. أما خلال أزمة 1929، اكتفت السلطات الفدرالية الأميركية بإنقاذ بنك واحد في الأيام الأولى التي تبعت اندلاع الأزمة، وهو ما أدى إلى انتعاش مؤقت لأسواق المال قبل أن تدخل الولايات المتحدة ومن ورائها العالم في مرحلة انكماش اقتصادي. وقد جاء تدخل الدولة بعد فترة طويلة (4سنوات) في الو م ا و أوربا، لإنعاش الاقتصاد.
-  في سنوات العشرينات، اتجهت كل دولة إلى اعتماد طرق حمائية لحماية اقتصادها الوطني، في حين في الأزمة الحالية، تحاول الدول وبالتنسيق الوصول إلى حل عالمي، تيقنا منها أن لا دولة في منأى من الأزمة. 
        ويبقى الفرق بين الأزمة الحالية وأزمة [9]1929 في كون الاحتياطي المركزي الأمريكي قام دوريا بتخفيض أسعار الفائدة وضخ أموال في السوق المالية ، في الوقت التي كانت الخزانة الأمريكية سنة 1929 تلجأ إلى تقليص عدد المصارف العمومية ورفع الضرائب .
ثالثا: تأثير الأزمة على الاقتصاديات العربية والبديل الإسلامي للتمويل للتفادي الاختلالات:
برغم من تحذيرات صندوق النقد الدولي آنذاك من أن الاقتصاد العالمي سيغرق بسبب الأزمة المالية الحالية في عاصفة من الاضطرابات المالية، مما سيؤدي إلى تباطؤ في الانتعاش الاقتصادي سنة 2009 " الاقتصاد العالمي يدخل في تباطؤ كبير في مواجهة واحدة من اخطر الصدمات للأسواق المالية منذ ثلاثينيات القرن الماضي " إلا أن التحرك العالمي لم يكن كافيا لوقف هذا الخطر الداهم على الاقتصادي العالمي ، فمنطقة الاورو عقدوا العديد من الاجتماعات بغية إعداد خطة للإنقاذ المالي تهدف إلى ضمان القروض بين المصارف وتمكين اللجوء إلى إعادة تمويل هذه المصارف حتى نهاية 2009، والالتزام  بمحاولة منع إفلاس المصارف والبنوك ذات الأهمية والتأثير الكبير، وحماية ودائع المدخرين، وضخ السيولة لتفعيل قنوات الإقراض في ما بينها حتى تتمكن من استئناف إقراض المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وفقا للخطة المقدمة بضخ العديد من الملايير في الأسواق والبنوك المالية عن طريق زيادة مشترياتها من سندات الخزانة الأمريكية وإنقاذ بنوك كبرى. وتأميم بعض البنوك كما قامت به بريطانيا، وكذا ألمانيا التي ضخت 500 مليار دولار. ومع ذلك فإن العديد من الخبراء حذوا " الأسلوب المعتمد لمعالجة الأزمة المتمثل في إنقاذ مؤسسة مالية بعد أخرى بأموال حكومية سيؤدي إلى تأميم كل البنوك الأوروبية" والحل يتطلب إجراء موحدا من كل الدول الاروبية.
 ونفس الشيء بالنسبة للدول النامية فإن تأثير الأزمة انعكس على كل الدول سواء بطريقة مباشرة أو بطريقة غير مباشرة, بحيث تشهد الاقتصاديات النامية كذلك تباطؤا أدني من المستويات المعتادة. ويمكن تلخيصها في :
-       حدوث خسائر في أصول البنوك خاصة المتعلقة بالقروض والاستثمارات وسندات الرهن العقاري، وانخفاض أسعار الأسهم وإفلاس العديد من البنوك والمؤسسات العقارية ومؤسسات التامين وانهيار البورصات
-       انخفاض قيم العملات المحلية المرتبطة بالدولار.
-       زيادة أسعار المواد الأولية بسبب تأثرها بالأزمة العقارية.
 وكانت النتائج الأولية آنذاك:
       إفلاس 50 بنكا وشركة تأمين منها: 
·       إفلاس رابع أكبر بنك استثماري أمريكي
·       تعثر بنك "هايبو" ثاني أكبر بنك عقاري ألماني
- تباطؤ في الاقتصاد العالمي.
- تسريح آلاف العمال في الولايات المتحدة.
- ارتفاع نسبة التضخم، وانعكاس ارتفاع الأسعار على شكل زيادة في الأجور مما يرغم البنوك المركزية على رفع نسب الفائدة.
- ارتفاع أسعار المواد الأولية التي كانت السبب الرئيسي في ارتفاع التضخم.
- بلوغ الخسائر حسب تقرير صندوق النقد الدولي الناجمة عن الأزمة الائتمانية في العالم  1,4 تريليون مليار إلى مع بداية 2009. 
- حدوث عمليات تأميم في ظل اقتصاد حر ومفتوح.    
    كما أفاد مجلس الاحتياط الأمريكي أن خسائر الاستثمارات الأجنبية في أسواق المال الأمريكية بلغت 400 مليار دولار. 
أما تداعيات الأزمة  المالية على الأسواق المالية العربية والتي تمتلك أسواقاً مالية أكثر انفتاحاً على الأسواق الدولية، فقد تأثرت بهذه الأزمة  باعتبار أن عوائد النفط فيها يشكل المصدر الأساسي لها، ونظرا لانخفاض أسعار البترول إلى  مادون الخمسين دولار للبرميل فمن المؤكد أن فوائضها المالية تراجعت بما انعكست على مشاريع التنمية فيها بحجم الاستثمارات العربية الكبيرة في الأسواق المالية الأمريكية المقدرة 322 مليار دولار عشية الأزمة تشكل معظمها  (308 مليار دولار) استثمارات خليجية وسعودية والباقي استثمارات مصرية 11 مليار دولار[10]. 
وعلى غرار البلدان العربية لم تبق الجزائر في منأى عن تداعيات الأزمة المالية العالمية، خصوصا وأنها ملتزمة اقتصاديا بالنظام العالمي الذي تحكمه آليات السوق، حيث يسود ارتباطها بالدولار. ومع ذلك بقيت محصنة نوعا ما مقارنة ببقية الدول غير النفطية الأخرى. فالجزائر لم تتأثر بالأزمة المالية الأمريكية مباشرة لكون الاقتصاد الجزائري غير مرتبط بالاقتصاد الأمريكي سوى عن طريق المحروقات، وامتلاك الجزائر العديد من الأوراق الرابحة . فالاحتياطي الصرفي المقدر بـ 137 مليار دولار [11]من شأنه ضمان إبقاء المشاريع التنموية الكبرى بعيدة عن هذه الهزة المالية وضمان استمراريتها. بالإضافة إلى ضمان مداخيل تفوق 80 مليار دولار نهاية السنة الجارية, وكذا تراجع المديونية الخارجية للجزائر مما يعطي هامش زمني للجزائر للتحرك ضد أي انعكاسات.
كما أن الجزائر قد اعتمدت خلال السنوات الماضية في تقديراتها لقانون المالية سعر 19 دولار، والسنة الحالية 29 دولار، كأنها تعلم أن هناك صدمة ستأتي في أسعار النفط، ويبدو أنها قد استوعبت درس سنة 1986.
ومن جهة أخرى فإن عدم خوض الجزائر في المضاربة المالية في الأسواق العالمية يعطيها نوعا من الحصانة ضد أي هزات مالية في الوقت الراهن, ويبقى الاقتصاد الجزائري شأنه شأن بقية الاقتصاديات الأخرى سيتأثر على المدى المتوسط جراء ارتفاع أسعار السلع في الأسواق العالمية وخاصة أسعار المواد الأولية من جهة, وانخفاض قيمة الدولار كون أن صادراتنا كلها نفطية وتقيم بالدولار  وأي انخفاض في قيمته نعكس مباشرة على الخزينة الجزائرية. وعليه يتعين على الجزائر استخلاص الدروس من الأزمة التي حدثت في سنة 1986 لتفادي أي مضاعفات مستقبلية، وتحسبا لأي انهيار في أسعار المحروقات التي بدأت تتراجع إلى أقل من 80 دولار، وذلك من خلال التحكم أكثر في النفقات العمومية وتشجيع الاستثمار المنتج، وضبط التجارة الخارجية، وتخفيض الاستيراد، والتركيز أكثر على الزراعة والصناعات الصغيرة والمتوسطة التي لا تحتاج إلى اعتمادات مالية كبيرة وتعطي إنتاج في مدة قصيرة وبوسائل تكنولوجية بسيطة.
 
يتضح من خلال تحليلنا للأزمة المالية أن  سببها الرئيس يرجع إلى آلية تعاملات النظام المالي و المصرفي القائم على الفائدة الربوية. فنسبة الفائدة الربوية تحولت من فائدة بسيطة إلى فائدة مركبة والتي تؤدي في النهاية إلى زيادة الأصول المالية على حساب الأصول الحقيقية بمبالغ تلك الفوائد. بالإضافة إلى العمليات الوهمية التي تسجل من خلال عملية التوريق.
إن التوريق أو التسنيد هو خلق ورقة مالية[12] للتداول مدعومة بأصول غير قابلة للتداول. أوبعبارة أخرى هو استبدال قروض البنوك غير القابلة للتداول بأوراق مالية يتم إصدارها في سوق رأس المال أي تحويل الديون من المقرض الأساسي إلى مقرضين آخرين. بحيث يحصل المستثمر حامل السند أو الورقة المالية على الفوائد الدورية بالإضافة إلى أصل مبلغ السند وهكذا يتم خلق ما يسمى بالسوق الثانوي للرهن العقاري،  وتوريق الديون هذا فى حد ذاته غير جائز شرعاً. ناهيك عن المشتقات المالية لتي تقوم على المعاملات الاحتمالية والحظ. فالتعامل بالمشتقات المالي لا تتسبب في إحداث تنمية اقتصادية حقيقية بقدر ما هي إلا وسيلة لخلق النقود تتسبب في زيادة التضخم وارتفاع الأسعار. ومن هنا تأتي أهمية وضرورة البديل التمويلي الإسلامي، لا سيما في ظل انتقاد العديد من الاقتصاديين والمفكرين الغربيين للنظام الرأسمالي ويرجعون سبب الأزمة المالية إلى  التساهل في الديون و إلى الفائدة الربوية و غيرها من المعاملات الوهمية، ونادوا صراحة بالتوجه نحو الاقتصاد الإسلامي لعلاج الأزمات.
فقد أشارت الباحثة الإيطالية " لوريتا نابوليوني "[13] في كتاب لها أهمية التمويل الإسلامي هو القطاع الأكثر ديناميكية في عالم المال. مبرزة أن البنوك الإسلامية هي البديل المناسب للبنوك الغربية.
كما اقترح الاقتصادي الفرنسي " موريس آلي " الحائز على جائزة نوبل في الاقتصاد سنة 1988 للخروج من الأزمة وإعادة التوازن للأسواق والاقتصاد ضرورة توفر شرطين هما:
 - تعديل معدل الفائدة إلى حدود الصفر.
- مراجعة معدل الضريبة إلى ما يقارب 2% وهو ما يتطابق تماما مع مبادئ الاقتصاد الإسلامي القاضية بتحريم الربا.
  ومن هنا تأتي ضرورة تطبيق الشريعة الإسلامية فى المجال المالي و الاقتصادي لوضع حد لهذه الأزمة التي هزت أسواق العالم من جراء التلاعب بقواعد التعامل و الإفراط  في المضاربات الوهمية غير المشروعة. ويبقى الحل في الاعتماد على التمويل الإسلامي للحد من الأزمات خاصة على مستوى المصارف الإسلامية  وذلك بتشجيع الصيغ التمويلية الإسلامية على مختلف أنواعها في جميع التعاملات الاقتصادية ونذكر منها الآتي: 
 1-    صيغة المشاركة:
 المشاركة هي " عقد بين اثنين أو أكثر على أن يكون المال والعمل من كل منهما بقصد الربح "[14]. وتعتبر المشاركة أهم الأساليب التمويلية التي تستخدمها البنوك الإسلامية بفاعلية ذلك أن هذه الأخيرة تعتبر بالأساس بنوك مشاركة، وهو الأمر الذي يميزها عن البنوك التقليدية. وفي هذه الصيغة يوجد أكثر من مساهم واحد بالأموال حيث تقوم كل الأطراف بالاستثمار بنسب مختلفة وتوزع الأرباح أو الخسائر حسب حصته أو نسبة كل طرف في رأس المال. وتتم المشاركة في أغلب الأحيان في البنوك الإسلامية في شكل تمويل المشاريع أو العمليات الظرفية المقترحة من العملاء. إذ يعتبر التمويل بالمشاركة من أهم الصيغ الإسلامية الأكثر ملائمة لتمويل المشروعات وبديلا تمويليا لنظام الفائدة والضمانات المستقبلية. وتستعمل البنوك الإسلامية هذه الصيغة على النحو الآتي:
 - المشاركة القصيرة الأجل ( تمويل جزء من رأس المال العامل لدورة واحدة للنشاط الجاري أو سنة مالية ).
 - مشاركة دائمة يصبح فيها البنك شريكا في المشروع مثل بقية الشركاء له ما عليهم وعليه ما عليهم، كما تعرف بالمشاركة الطويلة الأجل ( وتسمى أحيانا المشاركة في رأس المال ).
 - المشاركة المنتهية بالتمليك ( ويطلق عليها أحيانا المشاركة المتناقصة)، إذ يتم الاتفاق بين البنك وصاحب المشروع التنازل التدريجي لحصته في رأس المال لفائدته وفق جدول زمني محدد. أو بعبارة أخرى هي شركة يعطي فيها البنك المشارك بحصة في تمويل رأس المال الحق للشريك في الحلول محله في ملكية المشروع دفعة واحدة، أو على دفعات حسبما تقتضيه الشروط المتفق عليها في عقد المشاركة[15].
  فصيغة المشاركة تتم في إطار الاشتراك في الأموال لاستثمارها بحيث يساهم كل طرف بحصة من الرأسمال اللازم لإقامة مشروع معين[16]. وهذا النوع من التمويل يساعد أصحاب المشروعات العاجزون على توفير الأموال المطلوبة لإقامة مشاريعهم وتوسيعها وتجديدها.
2-   صيغة المضاربة: 
المضاربة عبارة عن عقد شراكة في الربح بين طرفين، يقدم الأول مالا ويسمى رب العمل إلى الثاني الذي يقدم الجهد أو العمل ( الإدارة والخبرة...الخ ) وتسمى المضاربة. ويتم الاتفاق على اقتسام الربح من المضاربة حسب النسب المتفق عليها إذا تحقق. وإن ظل رأس المال كما هو عليه لم يزد ولم ينقص، لم يكن لصاحب المال إلا رأس ماله، وليس للمضارب أي شيء. وفي حالة الخسارة فإن صاحب المال يتحمل ذلك وحده، ولا يمكن تحميل العامل خسارة رأس المال لأنه يكون قد خسر الجهد والوقت. وإلا تتحول العملية إلى إقراض من صاحب رأس المال للعامل[17].
فصيغة المضاربة عبارة عن توليفة بين عناصر الإنتاج المتمثل في عنصر المال وعنصر العمل، وتعد من الصيغ الملائمة كذلك لإقامة المشروعات الصغيرة والمتوسطة، فصاحب المشروع يملك الخبرة والتنظيم والتسيير والعمل ويساهم صاحب المال سواء كان بنكا أم فردا بالمال على أن يكون هناك اتفاق حول اقتسام الأرباح. أما في حالة الخسارة يتحمل كل طرف خسارة مساهمته، فصاحب المال يتحمل وحده خسارة رأس ماله، وصاحب العمل يخسر جهده ووقته وخبرته.
فالمضاربة أو ما يعرف بتقاسم الأرباح هي صيغة من صيغ المشاركة تكون بين البنك الذي يقدم رأس مال والطرف الآخر صاحب المشروع (الشريك المضارب) يقدم المهارة والعمل، ويتحمل البنك وحده الخسارة في حدود أمواله المقدمة. ويمكن أن تستخدم هذه الصيغة في تمويل تشغيل المشروعات الصغيرة والمتوسطة من خلال الاتفاق على نسبة معينة من الأرباح.
3- صيغة المرابحة: 
تعتبر المرابحة من عقود البيوع أو بيوع الأمانة. وهي عقد بيع برأس مال وربح معلوم، وصفتها أن يذكر البائع للمشتري الثمن الذي اشترى به السلعة ويشترط عليه ربحا[18].كما تعتبر المرابحة من عقود البيوع أو  " بيوع الأمانة (التي يشترط فيها معرفة الثمن الأصلي للسلعة ) وهي تلك البيوع التي يزيد فيها سعر البيع لسلعة من السلع عن سعر شراء السلعة الأصل لتحقيق ربح "[19]. 
وبموجب عقد المرابحة يتقدم العميل للمصرف طالبا منه شراء سلعة معينة بمواصفاتها المحددة على أساس الوعد منه بالشراء بمرابحة ( مواد أولية، بضائع، معدات...الخ ) بثمن يشمل سعر الشراء مضافا إليه هامش يكون محل اتفاق مسبق. ويمكن للعميل أن يدفع السعر دفعة واحدة، أو على دفعات متقطعة. ويمكن للمرابحة أن تكتسي شكلين:
 - عملية تجارية مباشرة ما بين بائع ومشتري.
 - عملية تجارية ثلاثية ما بين المشتري الأخير (مقدم طلب الشراء ) وبائع أول ( المورد ) وبائع وسيط ( منفذ طلب الشراء ). 
وقد تم الأخذ بالصيغة الأخيرة في العمليات المصرفية الإسلامية. حيث يتدخل البنك بصفته المشتري الأول بالنسبة للمورد، وكبائع بالنسبة للمشتري مقدم الطلب بالشراء (العميل ). إذ يقوم البنك بشراء السلع نقدا أو لأجل، ويبيعها نقدا أو بتمويل لعميله مضافا إليه هامش الربح المتفق عليه ما بين الطرفين.
وتستخدم صيغة المرابحة في تمويل المشروعات الصغيرة على نطاق واسع، كأحد مصادر التمويل التي يقدمها البنك لعملائه تلبية لاحتياجاتهم ولشراء السلع أو تمويل العمليات التي يتطلبها أوجه النشاط، حيث [20] يحتاج صاحب المشروع إلى تمويل الأصول الثابتة من رأس المال وتجهيزات ومواد الخام...الخ فعوض أن  يلجأ إلى الاقتراض بنسبة فائدة، يلجأ للتمويل بصيغة المرابحة في الصورة الآتية:
  - لجوء صاحب المشروع إلى البنك لتمويل شراء سلعة معينة يحتاجها، وهي مرابحة للأمر بالشراء.
 - البائع هو المنتج لهذه السلعة أو لمستلزمات الإنتاج، وبالتالي سيقوم صاحب المؤسسة لشراء ما يحتاجه بتكلفة الإنتاج أو تكلفة الشراء زائدا ربحا معلوما متفقا عليه، وبالتالي فلا يكون هنا وسيط بين البائع وصاحب المشروع.
 3-   صيغة السلم: 
السلم[21] " هو شراء الآجل بالعاجل، أي تعجيل الثمن وتأخير تسليم المبيع إلى وقت لاحق متفق عليه، مع تعيين محل التسليم، فهو يفترض وجود مبلغ من المال مقدم حالا في شكل قرض مقابل بضاعة تسلم في المستقبل. أو بعبارة أخرى هو عملية بيع سلعة يتعهد فيها البائع بتوريد بعض السلع المعينة للمشتري في المستقبل، مقابل مبلغ محدد مقدما ويدفع بالكامل في الحال.
        فعقد السلم تدعو إليه الحاجات لتوفير التسهيلات الائتمانية لمختلف النشاطات الاقتصادية الزراعية والصناعية والتجارية، فالمنتج المحتاج إلى تمويلات مسبقة موسمية قصيرة أو متوسطة المدى سيستفيد من تعجيل لرأسمال، والدائن الذي يحتاج إلى البضاعة أو المنتوج سيستفيد من رخص ثمنها مقدما يكون قد تعاقد عليها لاستهلاكه أو تجارته أو صناعته.
و يمكن تطبيقه في تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة والحرفيين والمنتجين عن طريق مدهم بمستلزمات الإنتاج في شكل معدات وآلات أو مواد أولية ورأس مال، مقابل الحصول على بعض منتجاتها وإعادة تسويقها. 
وهذا ما يمكن أن تمارسه المصارف الإسلامية بخاصة في مجال صيغة التمويل القصيرة الأجل، لكون أن الأصل وجد لتمويل المنتجات الزراعية لدورة واحدة وذلك بشراء المحصول الزراعي قبل موسم الحصاد، وبالتالي يكون ممكنا في المجال الصناعي بتوفير المواد الأولية على سبيل المثال للمصانع، مقابل الحصول على جزء من المنتجات النهائية ثم بيعها بهامش ربح مناسب .
 ويمكن استعمال السلم لتمويل المشروعات الطويلة الأجل مثلما يرى  الدكتور محمد عبد الحليم عمر بأنه يمكن استعمال السلم أيضا كصيغة تمويل طويلة الأجل "حيث تقوم البنوك الإسلامية عن طريق السلم، كأسلوب بديل للتأجير التمويلي، حيث يقوم البنك الإسلامي بتوفير الأصول الثابتة اللازمة لقيام المصانع أو إحلالها في المصانع القديمة، بتقديم هذه الأصول كرأسمال السلم مقابل الحصول على جزء من منتجات هذه المصانع على دفعات وفي آجال مناسبة ". 
 4-   صيغة الاستصناع:
         هي أن يطلب من الصانع أن يصنع له شيئا وفق مواصفات ونماذج معينة ومحددة بثمن معلوم ولا يشترط فيه الأجل أو قبض رأس المال في المجلس كالسلم، الذي يتم فيه دفع المال مقدما[22].
وعموما فالاستصناع هو العقد الذي من خلاله يطلب الطرف الأول ( المستصنع ) من الطرف الثاني ( الصانع ) بصنع أو بناء مشروع يضاف إليه ربح يدفع مسبقا بصفة مجزأة أو لأجل. ويتعلق الأمر بصيغة تشبه عقد السلم مع الفرق أن موضوع الصفقة هو التسليم وليس شراء سلع على حالها، ولكن مواد مصنعة تم إخضاعها لعدة مراحل لتحويلها .
        وتتم صيغة الاستصناع على مستوى البنوك الإسلامية عن طريق قيام البنك بتمويل سلع صناعية ( تجهيزات، آلات...الخ) معينة تمويلا كاملا بواسطة إبرام عقد مع صاحب المشروع طالب السلع الصناعية، على أن تسلم كاملة بمبلغ محدد، ومواصفات محددة، وفي التاريخ المحدد مقابل ربح. ثم يقوم هذا البنك بالتعاقد مع صانع أو مؤسسة أخرى لصناعة هذه السلع الصناعية وفق المواصفات المطلوبة.
 5-   صيغة المزارعة: 
هذه الصيغة تصلح للمشروعات الصغيرة التي تشتغل في القطاع الزراعي بحث يضمن البنك تمويل المدخلات بتوفر الآلات والمعدات والتجهيزات والبذور...الخ. وتكون الأرض والعمل من صاحب المشروع الصغير والمتوسط وفق عقد اتفاق مزارعة تتقاسم فيها الأرباح حسب نسب متفق عليها بعد خصم كل التكاليف في نهاية الدورة الزراعية.
وتقوم صيغة المزارعة أساسا على عقد الزرع، وهي " دفع الأرض ( إعطاءها ) من مالكها إلى من يزرعها أو يعمل عليها، والزرع بينهما "[23]. وبالتالي فالمزارعة هي عقد من نوع المشاركة بين مالك الأرض والعامل المزارع. فقد لا يتمكن مالك الأرض من زراعة أرضه فيحتاج إلى الاستعانة بغيره المزارع أو العامل الذي قد لا يتوفر على الأرض ويتوفر على الخبرة وممارسة الزراعة. وبالتالي يشارك أحد الشركاء بمال أو أحد عناصر الإنتاج وهي الأرض, والعنصر الثاني هو العمل يشارك به الشريك الثاني. فالمزارعة إذن ليست إجارة كما يظن البعض، بل هي مشاركة حقيقية فعلية يتحمل الطرفان فيها الربح والخسارة[24].
 6-    صيغة المساقاة: (الاستسقاء من السقي):
  وهي ذلك النوع من المشاركات في المجال الزراعي التي تقوم على أساس بذل الجهد من العامل لسقي ورعاية الأشجار الذي يقدمها شخص آخر له، أي مالكها مقابل جزء معلوم من الثمار التي تنتجها هذه الأشجار بنسبة متفق عليها[25].
 وتقوم البنوك الإسلامية بالتمويل بهذه الصيغة المشروعات الصغيرة والمتوسطة الخاصة بها مثل نقل المياه عبر أنابيب، إنشاء محطات للمياه للسقي لهؤلاء الزراع، مقابل نسبة معلومة من الثمار المنتجة.
وتعتبر صيغة المشاركة وصيغة المضاربة أكثر شيوعا في تمويل المشاريع الاستثمارية في مختلف الدول التي تعتمد على هذا النوع من التمويل. في الوقت الذي لا تزال فيه التطبيقات المعاصرة لصيغ السلم والمرابحة والتأجير غير مستعملة على أوسع نطاق.
الخاتمة:
         تعد الأزمة المالية الحالية مؤشرا واضحا على الاختلالات المزمنة التي يعاني منها النظام المالي والمصرفي الرأسمالي نتيجة اعتماده على آليات غير منطقية كسعر الفائدة والمضاربة الربوية "غير المشروعة" وانتشار الممارسات غير الأخلاقية في المعاملات على الأوراق المالية منها الشراء بغرض الاحتكار، والخداع والتضليل والتلاعب في أسعار الأوراق المالية، واستغلال ثقة العملاء، والإفراط في المعاملات الوهمية التي أدت إلى ارتفاع أسعار الأسهم نتيجة الآمال وليس نتيجة ارتفاع أرباح الشركات. ورغم سعي الدول المتقدمة إلى معالجة تداعيات الأزمة عن طريق تقديم جرعات مسكنة ومهدئة إلا أنها لا يمكن القضاء عن مسبباتها الأصلية التي تبقى تتكرر باستمرار في النظام المالي الحر، ويتعدى تأثيراتها حتى إلى الدول النامية والعربية منها. وعلية تقتضي الضرورة التوجه نحو حلول تقضي على هذه الأسباب من جذورها، ويكون ذلك في إطار إحداث تغيير جذري في المنظومة المالية والمصرفية العالمية بتبني المعاملات المالية الإسلامية القائمة على مبدأ المشاركة في تقاسم الأرباح والمخاطر، وهو المبدأ الذي يضمن تحقيق الاستقرار والتوازن في الأسواق المالية والاقتصاد بصفة عامة.  
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