
القصــة الكاملــة وراء اللــون الأحمــر الــذي
هيمن على بورصات العالم

, أغسطس  | كتبه مصطفى أحمد

كانت الأسهم تنخفض بمعدلات مقلقة على مدار أيام، لكن يوم الاثنين تحولت الأمور من القلق إلى
الذعر، حيث خيّم اللون الأحمر على بورصات الأسهم في أمريكا وفي مرحلة ما، انخفض مؤشر داو

كثر من  نقطة، كما تراجعت أسواق الأسهم في جميع أنحاء العالم. جونز الصناعي بأ

لم تسلم أسهم شركات التكنولوجيا هي الأخرى، فقد انخفض مؤشر ناسداك المركب للحظة واحدة
كثر من % منذ منتصف الأسبوع الماضي، ودخل في ما يسميه الاقتصاديون منطقة يوم الاثنين بأ
“تصــحيح الســوق“. هــذا التراجــع المفــاجئ هــز المســتثمرين وأثــار تســاؤلات تتجــاوز الأســواق الماليــة إلى

تساؤلات تتعلق بالصحة الأساسية للاقتصاد.

وحتى عندما استقرت الأمور بعض الشيء، هدّد الانكماش الاقتصادي بقتل النشوة السياسية التي
اجتـاحت الـديمقراطيين منـذ انسـحاب جـو بايـدن وظهـور نائبـة الرئيـس كامـالا هـاريس خليفـة بايـدن

وحاملة لواء الحزب. إليك القصة الكاملة وراء اللون الأحمر الذي تزينّت به بورصات العالم.
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يكية؟ ما سبب انهيار البورصات الأمر
بمجرد النظر إلى المؤشرات الإجمالية في بورصات أمريكا وحتى البورصات الأخرى حول العالم، يمكنك
أن تــدرك علــى الفــور أنــه كــان مجــرد يــوم زفــاف أحمــر آخــر في الأســواق (يطلــق هــذا المصــطلح عنــدما

تنخفض قيمة الأسهم وتصبح باللون الأحمر).

ورغم التحذيرات السابقة لبعض الخبراء بأن قيمة السوق مبالغ فيها، وأن الاقتصاد العالمي مريض
والأسهم ستنخفض، إلا أن هذا الأمر لم يؤثر ولو قليلاً على قرارات المستثمرين الذين كانوا مدفوعين
بفقاعـة الذكـاء الاصـطناعي، مـا دفعهـم إلى الاسـتثمار بقـوة في أسـهم شركـات التكنولوجيـا، لكـن كـانت

النتائج كارثية على الجميع.

يشير الاقتصاديون إلى عدة عوامل وراء عمليات البيع القوية التي اجتاحت البورصة الأمريكية. بادئ
بدء، كانت أسهم التكنولوجيا مبالغًا فيها، وتم دفعها إلى ما هو أبعد من قيمتها الأساسية بسبب
الذكاء الاصطناعي. ومن هنا بدأت عملية التصحيح في بورصة ناسداك، وكانت شركات مثل إنفيديا

كبر الخاسرين يوم الاثنين. وآبل وإنتل من بين أ

انهيار البورصة الأمريكية في يوم الزفاف الأحمر – “المصدر: منصة إكس”

ير الوظائف الصادر يوم الجمعة، أحد الأسباب القوية التي ساهمت في أحداث يوم الاثنين، كان تقر
يادة في نسبة البطالة خلال شهر يوليو/ تموز، الأمر ا في عملية التوظيف وز والذي أظهر تباطؤًا حاد

الذي أصاب أي شخص من قريب أو بعيد بحالة من التوتر والخوف.
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ومــا زاد الطين بلــة، عنــدما أشــارت العديــد مــن الأخبــار إلى أن مطالبــات البطالــة (يقصــد بهــا طلــب
الحصول على إعانة نقدية بعد التسريح من الوظيفة) قد زادت هي الأخرى بشكل ملحوظ في الأيام

الأخيرة من شهر يوليو/ تموز الماضي.

لكن كما قال وليم شكسبير المصائب لا تأتي فرادى، حيث ساعد تردد مجلس الاحتياطي الفيدرالي في
البدء حول خفض أسعار الفائدة، في خنق التضخم على النحو المنشود، لكنه من جهة أخرى أثقل

كاهل الشركات وكبّل المستهلكين.

خسائر قاسية
يـة الواضحـة الـتي تشـير إلى أن الاقتصـاد العـالمي أصـبح يتهـاوى كمـا كـان يتجـه رغـم الإشـارات التحذير
نحــو دورة انحــدار أخــرى، فقــد اختــار المســتثمرون في ســوق الأوراق الماليــة الاســتمرار في عبــادة الأصــنام

الزائفة التي لا حول لها ولا قوة، وأقصد بهم محافظي البنوك المركزية في العالم.

هؤلاء هم الأشخاص الذين يجلسون حول طاولات اجتماعات فاخرة يناقشون ما إذا كان التضخم
يبًـا ظلـت في ارتفـاع مسـتمر منخفضًـا للغايـة، وإذا نظـروا مـن النـافذة سـيرون أن أسـعار كـل شيء تقر

لسنوات.

هل تتذكرون مشهد الشيخ حسني الكفيف عندما أخذ بيد الشيخ عبيد الكفيف هو الآخر، وحينها
يــك. لا قــال الشيــخ حســني: “اذا مكنــش ســليم النظــر اللــي زي حــالاتي يساعــد عــاجز النظــر اللــي ز
يـة، فهـي الشيـخ مؤاخـذه يعـني.. يبقـى قـول علـى الـدنيا السلام”. حسـنًا هـذا مـا تفعلـه البنـوك المركز
حسني والمستثمرون هم الشيخ عبيد، بمعنى أدق، كان المكفوفون يقودون المكفوفين، وأصبح جدار

الطوب أمامهم الآن مباشرةً.
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الشيخ حسني من فيلم “الكيت كات”

ثـم كـان هنـاك صـدى الأحـداث الناجمـة مـن البورصـات الأمريكيـة علـى البورصـات العالميـة، ففـي يـوم
الاثنين، تعرضــت الأســهم اليابانيــة، الــتي كــانت منتشيــة، لأســوأ خســارة لهــا منــذ الاثنين الأســود عــام
. وكان يُنظر إلى الخسائر الضخمة، جزئيًا، على أنها ردّ فعل على انخفاضات السوق والمخاوف

المتزايدة في الولايات المتحدة.

يـا الجنوبيـة) انخفاضًـا قويًـا بحـوالي %، وتـأثرت أسـهم بالإضافـة إلى ذلـك، شهـد مـؤشر كـوسبي (كور
شركـــات التكنولوجيـــا وعلـــى رأســـها العملاق ســـامسونج. كمـــا هبطـــت أســـهم شركـــة تصـــنيع أشبـــاه
الموصلات التايوانية TSMC بعدما تضرر مؤشر تايكس بنسبة بلغت .%. أيضًا تراجعت البورصات
CAC بينما سجّل مؤشر ،%. والأسواق الأوروبية هي الأخرى، لينخفض مؤشر داكس الألماني إلى

.%. 40 في باريس انخفاضًا وصل إلى

صورة من تصميم الذكاء الاصطناعي -مع الكثير من الأخطاء- توضح انخفاض الأسهم في كافة القطاعات والدول
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ا وتراجعًا لأسعار الأسهم، فكان مؤشر كما شهدت بورصات البلاد العربية هي الأخرى انخفاضًا حاد
دبي المتضرر الأكبر حيث انخفض بنسبة .%، وفي المملكة العربية السعودية انخفض مؤشر السوق

بحوالي .%، وهي أقل نسبة منذ ديسمبر/ كانون الأول الماضي.

،%. أيضًا مصر لم تسلم من تلك الأحداث المأساوية، حيث تراجعت البورصة بنسبة وصلت إلى
وتكبّدت العديد من الشركات خسائر فادحة وعلى رأسها الحديد والصلب، حيث انخفضت أسهمها

.%. كذلك روبكس للبلاستيك حيث انخفض سعر أسهم الشركة بنسبة ،%. بنسبة

السبب الحقيقي وراء أحداث الاثنين الأحمر
كان العديد من كبار المستثمرين، خاصة في صناديق التحوط، مثقلين بالديون بسبب تكتيك معروف
يســمّى “التــداول بــالاقتراض“. المبــدأ الأســاسي للاســتثمار هــو الــشراء بســعر منخفــض والــبيع بســعر
يــادة العائــد، ين، وبالتــالي ز يــادة الفجــوة بين الســعرَ مرتفــع، وفي كثــير مــن الأحيــان يرغــب المســتثمر في ز
وأحد الطرق التي يتم بها ذلك عن طريق الاقتراض بعملة مختلفة عن العملة التي يُباع بها الأصل

الذي تشتريه.

إذا كان سعر الفائدة في بلد ما أقل بكثير من سعر الفائدة نظرًا إلى سعر الفائدة في البلد الذي تحاول
الــشراء فيــه، فــإن الاقــتراض في البلــد الأول يمكــن أن يــؤدي إلى عائــد أعلــى في البلــد الثــاني، حــتى بعــد

.”(Carry Trade) سداد الفائدة على القرض. يُطلق على هذه الاستراتيجية اسم “تداول المنُاقلة

وكما يعلم بعضكم، ظلت أسعار الفائدة في اليابان منخفضة لفترة طويلة، وكان سعر الفائدة في بنك
اليابان في الآونة الأخيرة لا يزال أقل من الصفر (هل تتخيل ذلك؟)، في حين ارتفع سعر الفائدة على

.% كثر من الأموال لدى بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي إلى أ

وأتاحت هذه الفجوة للمستثمرين فرصة من أجل إجراء صفقات والتداول بالاقتراض عن طريق
الاقـــتراض بـــالين اليابـــاني، ثـــم شراء الأســـهم الأمريكيـــة ذات النمـــو المرتفـــع بالـــدولار. وقـــد اســـتطاع
المســتثمرون الاســتفادة مــن تلــك الفــرص، وبلغــت قيمــة أربــاحهم  تريليونــات دولار في جميــع أنحــاء

العالم.

لكن دوام الحال من المحال، حيث بدأ بنك اليابان في مارس/ آذار  رفع أسعار الفائدة وكانت
المـرة الأولى منـذ  عامًـا. بعـد ذلـك، يـوم  يوليـو/ تمـوز، حيـث كـانت الأسـواق تتوقـع بقـاء أسـعار
يادة أخرى في أسعار الفائدة الفائدة اليابانية على حالها، أعلن محافظ بنك اليابان، كازو أويدا، عن ز

كثر في المستقبل. إلى جانب خفض الميزانية العمومية للبنك، وألمح إلى إمكانية رفع أسعار الفائدة أ
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”Citywire :بنك اليابان – “المصدر

هذه كانت القشة التي قصمت ظهر البعير لأحداث الاثنين الأحمر، لماذا؟ لأنه فجأة بدأت الفجوة بين
الدولار والين التي كان يستغلها متداولو المناقلة تتلاشى، وارتفع الين مقابل الدولار في أسواق الصرف

الأجنبي.

ومــع أن قيمــة الــدولار كــانت لا تــزال أعلــى بكثــير مــن الين، إلا أن الفجــوة لم تعــد كــبيرة بالقــدر الكــافي
للســماح للمســتثمرين بفتــح صــفقات ومــن ثــم تحقيــق مكاســب طائلــة، كذلــك كــانت توقعــات بنــك
اليابــان بشــأن رفــع الفائــدة الفــترة القادمــة، تشــير إلى أن الفجــوة ســتضحى أقــل في المســتقبل، لذلــك

. أغسطس/ آب  بدأت حالات الهلع ونوبات البيع يوم الاثنين الموافق

وهكذا غيرّ ارتفاع سعر الفائدة في اليابان قواعد اللعبة. ومع بدء تراجع صفقات الشراء بالاقتراض،
اضطرت صناديق التحوط إلى بيع أصول أخرى لديها لتلبية نماذج المخاطر الخاصة بها. وهذه أحد

الطرق التي انتشرت بها عمليات البيع إلى مناطق أخرى من السوق.

كــبر شركــات التكنولوجيــا إلى قيــام المســتثمرين العــاديين بــالبيع كمــا أدّى الانخفــاض في تقييــم أســهم أ
لأسباب أخرى، مثل فقاعة الذكاء الاصطناعي والزيادة البسيطة في المخاطر والتقلبات الإجمالية. وفي
ظل تلك الأزمات، يتحول المستثمرون إلى الملاذ الآمن من أجل الحفاظ على قيمة الأصول الخاصة

بهم، ولهذا اتجه الجميع إلى شراء السندات الحكومية ذات العائد المنخفض.



يكيــة هــذا كيــف كــان أداء أســواق الأســهم الأمر
العام؟

حتى مع حالة البيع المتزايدة يوم الاثنين، واستمرار نزيف البورصات في أمريكا، فإن سعر الأسهم كان
% كثر مــن مرتفعًــا خلال العــام. أيضًــا لا يــزال مــؤشرا ســتاندرد آنــد بــورز  وناســداك مــرتفعَين بــأ
مقارنة ببداية العام. فقط مؤشر داو جونز هو المتخلف، حيث ارتفع بنسبة .% منذ يناير/ كانون

. الثاني

أخيرًا، هل يجب كمستثمر أو شخص عادي أن أقلق بشأن الركود الاقتصادي المحتمل؟ ليس بعد،
أو ربما على الإطلاق. دعني أوضح لك متى يُطلق على الاقتصاد بأنه في حالة ركود، الإجابة باختصار
عنــدما يحــدث انخفــاض خلال ربعَين متتــاليَين مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي. بالنســبة إلى الاقتصــاد
الأمريــكي، ربمــا هنــاك تضخــم وبطالــة، لكــن النــاتج المحلــي الإجمــالي للربــع الثــاني كــان جيــدًا بنســبة

.%.

يرى الخبراء أيضًا أن حالة الركود عندما تظهر تزيد نسبة البطالة لمستوى كبير كما تنعدم الوظائف
لفترة طويلة، هذا لم يحدث، كما أن الاقتصاد الأمريكي لم يقترب بعد من تلك النقطة. وخلال يوليو/
ير الوظائف أقل من التوقعات، فقط كان هناك  ألف وظيفة جديدة، لذا تموز ، كان تقر

لا يمكن أن نقول إن هناك ركودًا في الاقتصاد الأمريكي الفترة الحالية.

كده جاك أبلين، كبير مسؤولي الاستثمار والشريك المؤسس في شركة كريسيت كابيتال، حيث هذا ما أ
أوضح أنه لا يرى أي أسُُس تتعلق بالانكماش الاقتصادي، وبالتالي تعود البورصة الأمريكية والأسواق

العالمية إلى الارتفاع مرة أخرى لكن ببطء.
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