
أزمـــة الكســـاد الجديـــدة تقـــترب، والـــدول
الغنية لا تزال غير مستعدة
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ير نون بوست ترجمة وتحر

لقـــد كـــان نضـــالاً طـــويلاً وشاقًـــا، ولكـــن نظـــرة إلى مختلـــف اقتصـــادات العـــالم المعنّفـــة نتيجـــة للأزمـــة
الاقتصادية السابقة كافية لنعلن أن الحرب ضد الفوضى المالية والانكماش قد اخُتممت؛ ففي عام
، وفقًــا لصــندوق النقــد الــدولي، وللمــرة الأولى منــذ عــام ، جميــع الاقتصــادات المتقدمــة
ستتوسع، وسيتجاوز النمو في الدول الغنية %، للمرة الأولى منذ عام ، ومن المرجح أن يرفع

البنك المركزي للولايات المتحدة أسعار الفائدة المتدنية التي كان يعمل وفقها.

ومع ذلك، فإن الاقتصاد العالمي لا يزال يواجه جميع أنواع المخاطر، من ملحمة الديون اليونانية إلى
أسواق الصين المرتعشة، والتاريخ يذكر عددًا قليلاً فقط من الاقتصادات التي استطاعت المضي لأكثر
من عشر سنوات دون الدخول في دورة الكساد الاقتصادية، والسبب بذلك، هو قانون مورفي، “إذا
تـــوفرت الإمكانيـــة لـــشيء سيء لـــكي يحـــدث، فســـوف يحـــدث”، لـــذا، عـــاجلاً أم آجلاً، صـــناع القـــرار
ــة ي ــا، هــو أن الحكومــات والبنــوك المركز ســيتواجهون بإنكمــاش اقتصــادي آخــر، والخطــر الكــامن هن
اســتخدمت كامــل ترساناتهــا ضمــن الأزمــة الماليــة السابقــة، وهــذا مــا ســيجعلهم يتواجهــون مــع أزمــة
الركــود المقبلــة بــدون ذخــيرة كافيــة، وللمفارقــة، فــإن الحــد مــن خطــر الأزمــة المحدقــة بنــا، ســيتطلب

الاستعداد للحفاظ على موقف الخسارة الذي نعيشه الآن لفترة أطول.
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انقشاع دخان الأزمة

الأخبار الجيدة تأتي من أمريكا، الدولة التي تقود قطيع ذئاب العالم الغني، فالانكماش الأمريكي غير
المتوقع في الربع الأول مر مرور الكرام، وذلك بسبب الكثير من العوامل مثل المناخ، وأحدث البيانات
تُظهر ارتفاع مبيعات السيارات، وارتفاع أرقام العمالة، مما يدلل بقوة على أن وتيرة النمو في انتعاش
مستمر، كما وظفت الشركات الأمريكية حوالي . عامل جديد الشهر الماضي، وأرباب العمل

أصبحوا أخيرًا بحاجة إلى دفع المزيد من الأجور بغية العثور على العمالة التي يحتاجون إليها.

وفي أجزاء أخرى من العالم الغني الأمور في تحسن أيضًا، ففي منطقة اليورو معدلات البطالة آخذة
بالانخفاض، والأسعار ترتفع مرة أخرى، ورغم أن التعافي والانتعاش في بريطانيا قد تأخر قليلاً، ولكن
نمو العمالة المطرد يوحي بأن التوسع الاقتصادي سيستمر، كما أن اليابان حلّقت في مقدمة الصف
في الربع الأول، حيث وصل معدل النمو السنوي لديها إلى .%، وبمعنى آخر، التعافي الاقتصادي

الواسع النطاق والمستمر في العالم ليس مجرد صدفة عابرة.

ولكن مع ذلك، لا تزال عوامل الهشاشة موجودة بالضرورة، فأوروبا تر تحت وطأة دين عميق،
وتعتمد بشكل شبه كلي على الصادرات، واليابان عاجزة عن اتخاذ إجراءات لمواجهة التضخم المطرد
الذي يجتاحها، كما أن ارتفاع الأجور قد يعمل على تبديد أرباح وتقييمات الشركات في أمريكا، فضلاً
عن الاقتصادات الناشئة، والتي تمثل الجزء الأكبر من النمو في سنوات ما بعد الأزمة، شهدت أيامًا
يــل وروســيا، أفضــل مــن الــتي تعيشهــا الآن، ومــن المتوقــع أن تتقلــص في هــذا العــام اقتصــادات البراز
ية الضعيفة لدى الصين تدلل على أن الاقتصاد الصيني قد يتباطأ بشكل أسرع مما والبيانات التجار

ترجوه الحكومة.

وإذا أدت هـذه المخـاوف إلى حـدوث الانكمـاش العـالمي، فحينئـذ سـيكون العـالم في وضـع متضعضـع لا
يســمح لــه بفعــل الكثــير لمواجهــة هــذا الانكمــاش، علمًــا أنــه نــادرًا مــا كــانت أغلــب الاقتصــادات الكــبرى
متجهـــزة بشكـــل سيء لإدارة أزمـــات الركـــود، وتشـــير الإحصائيـــات الـــتي قمنـــا بنشرهـــا في موضـــوع
بالإيكونوميســت ينــاقش حيز المنــاورة في الســياسة الماليــة لــدى الــدول، إن متوســط نســبة الــدين إلى
الناتج المحلي الإجمالي لدى الدول الغنية ارتفع بنحو % منذ عام ، وفي بريطانيا وإسبانيا
كبر من الضعف، ولا أحد يعلم – حتى الآن – سقف هذا الدين، ولكن من الديون ازدادت بمعدل أ
المعلـــوم أن الحكومـــات الـــتي تســـعى للإنفـــاق بســـخاء ســـوف تضطـــر إلى الظفـــر بأصـــوات النـــاخبين
المتململين والــدائنين العصــبيين، والبلــدان الــتي تشــارك في ســوق الســندات بشكــل خجــول، كمــا هــو

الحال في البلدان الهامشية في منطقة اليورو، قد لا تكون قادرة على تحقيق تحفيزًا ماليًا كبيرًا.

السياسة النقدية لدى الدول لم تتعاف أيضًا، حيث إن آخر مرة رفع فيها مجلس الاحتياطي الفيدرالي
أســعار الفائــدة كــانت في عــام ، وســعر الفائــدة في بنــك إنجلــترا مســتقر عنــد .%، علمًــا أن
السـجلات التاريخيـة منـذ القـرن الــ تُظهـر أنـه قبـل عـام  لم تنخفـض الفائـدة في بنـك إنجلـترا
بتاتًا عن %، وتشير أسعار العقود الآجلة أنه حتى مطلع عام  سوف تبقى أسعار الفائدة في
إنجلترا بحدود .%، وهذا رقم ممتاز مقارنة مع أرقام منطقة اليورو واليابان، حيث من المتوقع أن
تظل هذه الدول عالقة بمعدلات فائدة قريبة من الصفر في عام ، وبعبارة أخرى، عندما تواجه



يز اقتصاداتها البنوك المركزية أزمة الركود الاقتصادي المقبلة، سوف لن تتمتع بأي حيز للمناورة لتعز
مــن خلال خفــض أســعار الفائــدة، وهــذا مــن شأنــه أن يعرقــل ويصــعّب مهمــة الفــرار مــن الانكمــاش

الاقتصادي القادم.

الحــل المنطقــي لعلاج هــذه المشكلــة هــو بعــودة أســعار الفائــدة إلى وضعهــا الطــبيعي في أسرع وقــت
ممكن، فكلما ارتفع سعر الفائدة، ستستعيد البنوك المركزية قدرتها على المناورة لخفض أسعار الفائدة
مرة أخرى لمواجهة الأزمة، وكلما تم قطع الديون بشكل أسرع، كلما كان من الأسهل على الحكومات
الاقــتراض لــدرء الكارثــة الاقتصاديــة، ورغــم أن المعــادلات السابقــة تبــدو منطقيــة، بيــد أنهــا وللأســف

خاطئة.

كــون رفــع أســعار الفائــدة في الــوقت الــذي تســتقر فيــه الأجــور عنــد معــدل مســطح، وفي الــوقت الــذي
يصعب فيه على البنوك المركزية التحكم بمعدل التضخم، سيدفع الاقتصادات إلى حافة الانكماش،
وســيعجل مــن حــدوث الركــود الــذي تســعى هــذه الاقتصــادات لتجنبــه؛ فمثلاً عنــدما رفعــت البنــوك
المركزية معدلات الفائدة في وقت مبكر جدًا، كما فعل البنك المركزي الأوروبي في عام ، أحدثت
ضررًا جسيمًا، اضطرها إلى تغيير اتجاه معدل الفائدة؛ لذا من الأفضل الانتظار حتى ثبات نمو الأجور،
وعــودة التضخــم علــى الأقــل إلى المســتوى الـــمُستهدف، خاصــة وأن التضخــم الكــبير نسبيًــا هــو أقــل

خطورة على الاقتصاد من الرفع المبكر لأسعار الفائدة.

نظـرًا لكـون التعـافي والانتعـاش الأمريـكي هـو الأقـوى مـا بعـد الأزمـة الماليـة الأخـيرة، فـإن الجـدل الـدائر
لــدى صــناع القــرار هنــاك حــول سرعــة عــودة الســياسة النقديــة إلى طبيعتهــا هــو الأعنــف، حيــث تــرى
الأصوات المتفائلة في بنك الاحتياطي الفيدرالي أنه مع معدل بطالة انخفض إلى أقل من %، ومع
ارتفاع معدل التوظيف بشكل مستمر وبوتيرة عالية، فمن الواضح أن الوقت قد حان للبدء في رفع
أسعار الفائدة، ولكن التماشي مع هذا الرأي، سيؤدي إلى تلازم بارتفاع الأجور والأسعار في المستقبل،
ومن جهة أخرى، يرى البعض أن الإفراط في تخفيض معدلات الفائدة، سيعمل على تضخم أسعار
الأصــول وخلــق مخــاطر ماليــة علــى المــدى الطويــل، ولكــن هــذه المخــاطر قابلــة للتحكــم بهــا، حيــث
يستطيع صناع القرار تخفيض مستويات التضخم في أسعار الأصول من خلال تشديد قواعد الرفع
ــة كاملــة، ومســتوى صــحي مــن ــة، خاصــة وأن اقتصــادًا يتمتــع بنســبة عمال ــالي والســيولة النقدي الم

التضخم، سيكون بوضع أقدر على تحمل موجة من عدم الاستقرار المالي العالمي.

يقة لمواجهة الأزمة أفضل طر

من هذا المنطلق يمكن للحكومات أيضًا أن تقوم بواجبها للوقوف بوجه الكساد العالمي المقبل، فما
زالــت معــدلات النمــو في اســتثمارات البنيــة التحتيــة مخجلــة، وأصــابت منظمــة التعــاون الاقتصــادي
ير المالية والتنمية، وهي منظمة مكونة من الدول الغنية في العالم، عندما انتقدت جو أوزبورن وز
البريطــاني علــى اقتراحــه لتخفيضــات أخــرى في الإنفــاق العــام، كــون رفــع معــدلات النمــو قــادر علــى
السـيطرة علـى ديـون البلاد بشكـل أفضـل مـن سـياسة التقشـف؛ لـذا يتعين علـى الحكومـات تـوجيه
طاقاتها نحو إحداث إصلاحات في أسواق الانتاج والعمل؛ فعن طريق فتح أسواق المنتجات سيتم
ــة، هــي أفضــل وســيلة ــة توظيــف العمــال بمــوجب عقــود مرن ي ــام المشــاريع، كمــا أن حر تشجيــع قي



كــثر قــدرة علــى التعامــل مــع للتخفيــض مــن مســتوى البطالــة، وهــذه الإصلاحــات تجعــل الاقتصــاد أ
الصدمة الاقتصادية المقبلة.

يـة للعـودة إلى الوضـع المـالي أخـيرًا، نسـتطيع جميعًـا أن نتفهـم رغبـة وحـرص الحكومـات والبنـوك المركز
الطــبيعي، بعــد صــد آثــار الأزمــة الماليــة المنصرمــة، ولكــن الوســيلة لتحقيــق هــذا الهــدف حاليًــا، تتمثــل

بالسماح بالتعافي والانتعاش بجمع قواه أولاً، قبل العودة بالاقتصاد إلى مستواه الطبيعي.
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