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 دراسة مقارنة  2012-1990أ ثار الازمات الاقتصادية على النمو الاقتصادي في أ س يا للفترة 

براهيم عبد منصور  مروان عبد المالك ذنون. د  د. أ حمد ا 

 أ س تاذ  أ س تاذ مساعد

 جامعة نوروز، الاقتصادقسم   موصلجامعة ، الادارة والاقتصادكلية 

 العراقاقليم كردس تان   العراق

 المس تخلص

وتم تشخيص أ هم العوامل المسببة  2008والعالمية  2002و 1997هناك العديد من الاخطاء التي ارتكبت في تعامل الدول مع الازمات الاقتصادية مثل الازمة الاس يوية 

مفترضين ان زيادة التقلبات ناتجة عن تزايد الترابط والانفتاح العالمي في ، الاس يويةوتدهور الطلب الخارجي على السلع ، للاضطرابات: التدفق المتذبذب لراس المال الاجنبي

-1990لاختبار أ ثار الازمات في عدد من الدول الاس يوية خلال الفترة  GMMالاسواق الدولية. نفذت هذه الدراسة عدد من المحاولات مس تخدمة طريقة العزوم المعممة 

كان له الاثر السلبي الاكبر في تذبذب معدلات النمو الاقتصادي في  2008ن التوقفات الفجائية لراس المال الاجنبي خلال الازمة العالمية . واهم ما توصلت الية هو ا2012

يجابيا في تغطية العجز التجاري وتحفيز النمو الاقتصادي.   أ س يا بينما كان للصادرات دورا ا 

 . الاقتصاد، النمو، راس المال : الكلمات الدالة

 المقدمة .1

يواجه العالم حالة اقتصادية صعبة تتجاذبها مجموعة هامة من العوامل التي تبدو في كثير 

فالمديونية المفرطة والازمات المتكررة والتوقفات ، من الاحيان شديدة التناقض

المال الاجنبي هي بعض المعضلات الفجائية للموارد عن طريق التجارة وحركات راس 

ان تذبذب التدفقات الخارجية للموارد ، التي تواجه الدائنين والمدينين على حد سواء

يعد احد الاس باب المهمة لخلق الازمات في العقدين الاخرين والتي ترتب عليها 

ولكن هناك دائما ، اشكالات اقتصادية محلية ودولية. قد تختلف الشعارات والاماكن

والازمة  1997وجه تشابه كثيرة بين الازمات الاقتصادية وخاصة الازمة الاس يوية ا

؟ وتبدو عملية التوريق والرهونات العقارية والتزامات الديون المضمونة 2008العالمية 

مختلفة جذريا عن قضايا ربط العملات واقتراض الشركات والديون الاجنبية التي 

الاس باب الكامنة وراء الواقعتين متماثلة فقد أ طلق  لكن، هيمنت على الازمة الاس يوية

العنان لكل منهما ذعر المستثمرين في مواجهة عدم اليقين بشان امان الاصول وتقييمها 

وكشف كل منهما عن نضوب الس يولة وارتفاع حالات الاعسار في النظام المصرفي. 

صندوق النقد  فحسب احصاءات، لقد تعرض الاقتصاد العالمي للعديد من ال زمات

لى ازمات  2010 -1970الدولي خلال الفترة   تعرض اكثر من ثلثي الدول الاعضاء ا 
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ازمة بواقع ازمة واحدة كل س ته  124مالية واضطرابات مصرفية حادة بلغ عددها 

تتطلع أ س يا ، مرور عدة س نوات على الازمة الاس يوية وبعد (IMF 2011) .س نوات

، فقد تمت اس تعادة التوازن الاقتصادي والمالي نسبيا  ، الى المس تقبل بثقه متجددة

واصبحت أ س يا في وضع تجاري ومالي جيد مكنها من ان تصبح قوة متنامية في العالم 

اس يا مشرقة في تبدو ، كما انه بعد مرور حوالي عشر س نوات على الازمة العالمية

هل هو الاداء ، ولكن ما الذي يكمن خلف هذا النجاح، المشهد الاقتصادي العالمي

الاقتصادي الناجح؟ ام الخبرة المكتس بة من الازمة السابقة؟ ام توس يع التعاون 

وما هي التحديات الجديدة امام منطقة اصبحت دينامو الاقتصاد  الاقليمي الاس يوي؟

 العالمي؟

 البحثمشكلة  1.1

ان الاستراتيجية الاس يوية التي تعتمد على التصدير والاستثمارات لاجنبية )الطلب  

الخارجي كقائد للنمو( بشكل واسع تتعرض الى صدمات خارجية ادت الى تذبذب 

معدلات نموها الاقتصادي فكيف اس تطاعت اس يا تخطي الازمة الاس يوية؟ وهل 

واي الازمتين اشد وطأً   2008مة العالمية اس تفادت من الدروس السابقة لمواجهة الاز 

 وتأ ثيرا على ال داء الاقتصادي؟

 هدف البحث 1.2

ثم علاقة الازمة ، تهدف هذه الدراسة الى التعرف على ماهية الازمة واس بابها

ثم تشخيص اهم اس باب الازمة الاس يوية وكيفية اس تجابة ، بالاستراتيجية الاس يوية
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ثم تبعها التعرف على الازمة العالمية الامريكية واثارها على الاداء ، اس يا لها

واخيرا قياس أ ثار المتغيرات الخارجية المتمثلة بالصادرات الكلية ، الاقتصادي في أ س يا

اس المال الاجنبي واسعار والصادرات الاس يوية من الولايات المتحدة ثم تدفقات ر 

 الصرف والازمات على تذبذب النمو الاقتصادي في عينة من الدول الاس يوية.

  فرضية البحث  1.3

 تفترض الدراسة 

ان لتذبذب الصادرات اثار ايجابية على النمو الاقتصادي خلال الازمة الاس يوية  .1

 وسلبية خلال الازمة العالمية؟

ولكنه اكثر ، على النمو في كلا الازمتين ان لتقلبات اسعار الصرف اثار سلبية .2

 تاثيرا في الازمة الاس يوية منه في الازمة الاخيرة؟

النمو الاقتصادي في اس يا وساهمت في  مارست كلا الازمتين اثارا سلبية على .3

تذبذبه وان ذلك يختلف من دولة لاخرى حسب درجة الانفتاح الاقتصادي والمالي 

 العالمية؟على الاسواق 

 منهجية البحث 1.4

اعتمدت هذه الدراسة على المنهج التحليلي المقارن من خلال القاء الضوء على طبيعة 

على الاداء  2008ثم اس تعراض اثار الازمة العالمية ، الازمة الاس يوية اس بابها ونتائجها

واثارها  ومقارنة ايهما اكثر تأ ثيرا؟ رافقه اس تخدام منهج تجريبي لقياس الازمة، الاس يوي

في عينة ، على الاداء الاس يوي من خلال قناتي التجارة وتدفق راس المال الاجنبي

ندونيس يا( ، كوريا الجنوبية، تايلند، س نغافورة، ماليزيا، من الدول الاس يوية )الصين ا 

 GMM (Generalمس تخدما طريقة العزوم العامة   2012-1990خلال الفترة 

Method of Moments) . 

 النظريالجانب   1.4.1

 ماهية الازمة واس بابها 1.4.1.1

صدمة غير متوقعة يترتب عليها اختلال في التوازن الاقتصادي وقد يكون سببها مالي 

خارجي أ و داخلي وهي تنتقل بين الدول حسب درجة ارتباطاتها التجارية ، أ و حقيقي

وانهيار تذبذب الاداء الاقتصادي  ومن مظاهرها، والمالية في ال سواق الدولية

المصارف واسواق راس المال وحدوث مضاربات في العملات مع انكماش في النشاط 

الاقتصادي الكلي واهم خصائصها: حدوثها بشكل مفاجئ وعميق وانتقالها الى الدول 

بشكل سريع كنتيجة للعولمة وتصاعدها المتواصل يؤدي الى صعوبة اتخاذ القرارات 

ان الازمات تكررت وتلاحقت عالميا  املها واس بابها.الصائبة لمواجهتها والتدخل في عو 

وانه لا يوجد ، لتشمل دولا من أ س يا وامريكا اللاتينية وامريكا الشمالية وافريقيا واوربا

وعلى الرغم من ان كل منها يختلف في التفاصيل فأ نها جميعا تعكس ، دوله بمنى منها

يطلق عنان الازمة وهو عادة ما  ولعامل محدد، التقاء مجموعة من العوامل الاقتصادية

لى يتعاظم كالفقاعة ثم ما يلبث ان ينفجر مسببا  دمارا .   ترجع ال زمات الاقتصادية ا 

ال ول خارجي مثل التوقفات الفجائية لتدفقات رؤوس الاموال  نوعين من ال س باب:

او صدمة خارجية بسبب ارتفاع ، أ و انخفاض أ سعار صرف العملة المحلية، الدولية

أ و هروب رأ س المال ، أ و حدوث حالة حرب، سعـار سلعـة مصدرة أ و مس توردةأ  

أ و انتقال أ زمة من بلد أ خر ، ال جنبي من البلد يمكن أ ن يولد عجزا  في ميزان المدفوعات

، نتيجة لتشابك العلاقات الاقتصادية والتجارية مع هذا البلد أ و مع مجموعة من البلدان

ذا حدثت بين البنوك وامتدت الى بنوك  . Contagionوهو ما يعرف بأ ثر العدوى  وا 

". Systematic Banking Crisisفتسمى فى هذه الحالة أ زمة مصرفية "، أ خرى

أ ى تتوافر الودائع لدى البنوك وترفض تلك البنوك منح ، وعندما يحدث العكس

، القروض خوفا  من عدم قدرتها على الوفاء بطلبات السحب تحدث أ زمة فى الا قراض

تقديم مؤشرات ، والثاني داخلي.  Credit Crunchوهو ما يسمى بـأ زمة الائتمان او 

غير صحيحة عن حالة الاداء الاقتصادي الكلي او وجود اختلالات هيكلية في بنية 

أ و ، الاقتصاد نتيجة لوجود خلل في بعض القطاعات الاقتصادية أ و المصرفية والمالية

تباع س ياسة اقتصادية غير رش يد حداث زيادات ضريبية ، ة في معالجة مشكلة ماا  أ و ا 

نفاق ، أ و المضاربة في أ سواق رأ س المال، غير متوقعة مما يدفع الناس للعزوف عن الا 

، 2011، )عبابنة( Aghevli, B,  1999 ) وبالتالي حدوث أ زمة .، والاستثمار

17.) 
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على المستويين المحلي والدولي وخاصة  الأجانبتهيئة الفرص الاستثمارية المربحة لرجال الأعمال والمستثمرين 

 المعلومات.  وتكنلوجيا ديرفي مجال التصنيع لأغراض التص

 الاس يوية في التنمية الاقتصاديةالاستراتيجية  1.4.1.2

 هذه الاستراتيجية على جملة من الاعمدة يمكن تلخيصها بالشكل التالي: تستند

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Heng. Sweokeaf, 2009, The Global Financial Crisis- Impact on Asia and Policy Challenges Ahead, Asia Economic Policy 

Conference: Asia & The Global Financial Crisis, San Francisco, USA. 

 .العراق -مطبعة جامعة الموصل، التوجهات الحديثة في الاقتصاد الدولي، (2012)، مروان عبد المالك ذنون وفواز جار الله النايف
 

 تهيئة الظروف المحلية المواتية للمستثمر الاجنبي من ضمنها اصدار القوانين والتعليمات المنظمة لعمله، شروط التعاقد، نسب الارباح،  

 مصادر التمويل، الشفافية في تقديم المعلومات، الموارد المحلية المتوفرةخطوات تنفيذ الاستثمار ، 

زالة كافة الاختناقات المحلية وتهيئة البيئة المحلية  للمستثمر الاجنبي مثل ، تعديل القوانين وتحرير التجارة وتقليص البيروقراطية ، اس تكمال ا 

الس ياسات الاقتصادية، تقديم ضمان للمستثمر الاجنبي، ضمان حرية تدفق رؤوس الاموال  البنى الارتكازية، الاس تقرار الس ياسي ، وضوح

 الاجنبية، توفير ايدي عاملة مدربة، تكييف أ سعار الصرف والفائدة.اي تهيئة مناخ ملائم للمستثمر المحلي والاجنبي.

المتقدمة وتطوير برامج التعليم وتوس يع برامج التدريب المهني، خلق وظائف جديدة، تطوير نوعية تحويل التكنولوجيا وتقنية المعلومات والادارة 

والفئات  س توياتالم ارتفاع مس توى تراكم راس المال البشري بزيادة معدلات التعليم والتدريب في كافة  السلع المصدرة وفتح اسواق جديدة.

 العمرية

  

مربح تتوفر فيه العديد من الفرص الاستثمارية المربحة، توزيع الارباح بين المستثمر الاجنبي والحكومات تحول الاقتصاد الى بلد 

 والمستثمرين المحليين واعادة استثمار جزء من هذه الارباح والفوائض مرة اخرى في الاقتصاد المحلي

نتاج والتشغيل ثم مزيدا" من التصدير وهكذامزيدا" من تدفق وتمازج الموارد المحلية وال جنبية    يتبعها مزيدا" من الا 

 يتم المزج بين الموارد المحلية والاجنبية وتكامل الاستثمارات المحلية مع الاجنبية وتتسارع وتائر النمو الاقتصادي.    
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 اهم الدراسات السابقة 1.4.1.3

مكانية التنبؤ ، ال زمات المالية، (2003دراسة جميل )تناولت  .1 مفهومها ومؤشراتها وا 

واس تعراض أ نواع ال زمة ، مس تهدفة تحديد مفهوم ال زمة المالية، بها في بلدان مختارة

البلدان خلال فترة الثمانينات النقدية والمصرفية التي تعرضت لها العديد من 

وتحليل أ هم العوامل المشتركة التي تصلح لان تكون مؤشرات للتنبؤ ، والتسعينات

لى أ ن الارتفاع في أ سعار الصرف الحقيقية ، بحدوث ال زمات المالية. وتوصلت الدراسة ا 

عنى الزيادة في عرض النقد بالم، التوسع في الائتمان المحلي، العجز في الحساب الجاري

ارتفاع المديونية ال جنبية وزيادة تدفقات رؤوس ال موال ال جنبية قصيرة ، الواسع

ال جل وهبوط معدل النمو الاقتصادي والتقلب في أ سعار الفائدة الدولية هي في 

مكانية للاعتماد ، الغالب مؤشرات تدل على وجود أ زمة مالية ن هناك ا  ومعنى ذلك ا 

ي للتنبؤ بوقوع ال زمات المالية قبل حدوثها مما على سلوك مؤشرات الاقتصاد الكل

يس تدعي الاس تمرار في تحليل هذه المؤشرات من قبل واضعي الس ياسة الاقتصادية 

-298، 2003، كمحاولة لتجنب الاختلال في المتغيرات المؤدية للازمات المالية.)جميل

279 .) 

قياس ومحأكاة ، ةال زمات المالية العالمي، (2006واس تعرضت دراسة الجرجيسي ) .2

لى تأ طير ال سس النظرية ، لازمات مالية في بلدان عربية مختارة وهدفت الدراسة ا 

لمفاهيم ال زمات المالية وتوضيح النظريات التي تفسرها ومعرفة أ س بابها والمتغيرات 

ومحاولة تفكيك ، الاقتصادية الكلية المؤثرة فيها والوقوف على أ بعادها وسير مضامينها

زمات المالية بالتعرض ل زمات تعاقبت منذ بداية عقد التسعينات من القرن ظاهرة ال  

وصياغة سيناريو ، الماضي وبلورة مؤشرات كمية بوصفها مدلولات مالية واقتصادية

ومعرفة أ ي المتغيرات ، محأكاة أ زمة عربية مفترضة وفقا  لمعطيات النتائج التجريبية

وتوصلت ، زمة في مدتي حصولها ومس تقبلا  الاقتصادية الكلية المؤثر في حصول ال  

ن بعض المتغيرات الاقتصادية الكلية سعر الصرف ، والائتمان المحلي، الدراسة الى ا 

والدين ال جنبي كانت ال كثر تأ ثيرا  في حصول ال زمات ، والموازنة العامة

 (.1-261، 2006، المالية.)الجرجيسي

العلاقة بين ال زمات المالية الضوء على ، (2008وأ لقت دراسة الخزرجي ) .3

مس تهدفة تسليط الضوء على ، وتحديات الا صلاح الاقتصادي في الاقتصاديات النامية

لى أ ن  س ياسات الا صلاح الاقتصادي التي اتبعتها الدول النامية ومنها مصر وتوصلت ا 

جراءات جيدة لزام الدول بتطبيقها يمكن أ ن تكون ا  ، برامج صندوق النقد الدولي وا 

زاء توصيات صندوق وقد  تنطوي على أ خطاء أ يضا. ومن البديهيي التصرف بحذر ا 

 (1-266، 2008، النقد الدولي. )الخزرجي

( ال زمة المالية العالمية وتأ ثيرها على الاقتصاد 2008-2009تناولت دراسة هاجر ) .4

فلاس الع، الجزائري ن النظام المالي العالمي الحالي مهددا بالانهيار في ظل ا  ديد وبينت ا 

لى تأ ميمها الشيء ، من البنوك و المؤسسات المالية الكبرى و بالتالي لجوء الحكومات ا 

لى استبدال النظام الحالي بنظام تلعب  الذي جعل العديد من الخبراء الماليين يدعون ا 

ن، فيه الدولة دورا أ كثر أ همية. وتوصلت لى ا   أ زمة بأ نها وصفها يمكن لا الراهنة ال زمة ا 

 جوهر تمس بنيوية وهيكلية أ زمة هي بل، مالية ل زمة أ نها فقاعة أ و، قطف عقاري رهن

نتاجي ا لى منه أ كثر اس تهلاكي اقتصاد ا لى ينتمي الذي ال مريكي الاقتصاد لقد و ، اقتصاد ا 

 ال مانة الا سلامية التي تقوم على المالية ال نظمة على المالية الضوء ال زمة سلطت

 للتمويل شرعية تعتمد على ضوابط  الا سلامية البنوك أ ن والشفافية كما والمصداقية

جراءات والالتزام لقد تأ ثرت التقليدية  البنوك مع مقارنة اللازمة الرقابة المصرفية با 

هناك جانب سلبي متمثل ، الجزائر بال زمة المالية و لو بصفة غير مباشرة وذلك باتجاهين

واعتماد الجزائر على ، قطاع النفط الخامنخفاض المداخيل من العملة الصعبة فيما يخص با

نجازها أ و المدرجة  احتياطي الصرف المتاح لا تمام البرامج التنموية التي تم الشروع في ا 

مكانية شراء التكنولوجيا بتكلفة قليلة وفي  أ يضا وهناك جانب ايجابي الذي يختص في ا 

ن هناك مد جسور لشراكة حقيقية مع المؤس  سات أ جال جدا قصيرة. كما ا 

 (.1-156، 2008-2009، .)هاجرال جنبية

حقيقة ال زمة المالية ، (2009أ وضحت دراسة المناصير والكساس بة ) .5

 السلبية ال ثار عن مس تهدفة الكشف، العالمية...أ س بابها...تداعياتها...وس بل العلاج

 الناتجة ال ثار معالجة أ ليات على والتعرف، وال ردني العالمي الاقتصاد على لها والايجابية

ليه هو: لقد لحقت، السلبية لها النتائج وتقليل، عنها  بالولايات واهم ما توصلت ا 

لا  ال زمة الجديدة هذه وما، اقتصادية وهزات نكسات ثلاث ال مريكية المتحدة ا 

 الرأ سمالي الذي النظام وقواعد المالية الس ياسات في ال خطاء من كثير تراكم حصيلة

شارات  هناك كانت ولقد، تطبقه  خلل على يدل ما، الزلزال هذا على وتنبؤات مبكرة ا 

 و وضعف بالدولار الثقة تراجع خلال من وذلك، ذاتها والس ياسات النظام في بنيوي

 في سليم أ ساس غير على نشاطها في اعتمدت التي الامريكية المصرفية ال جهزة ا فلاس

الرقابة. )المناصير  غياب ظل وفي المدروس غير والا قراض الكسب السريع

الضوء على كيفية ، Heng,K (2009)أ لقت دراسة  (.44-1، 2009، والكساس بة
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تناول ال ول لماذا كان ال ثر على ، تأ ثر أ س يا بال زمة العالمية  من خلال ثلاثة محاور

التحديات المباشرة والثاني ما هي ، أ س يا عميق وكان الرجوع ا لى وضعها السابق سريع

دارة النهضةفي أ س يا  لى ، في ا  الثالث ما هي التحديات الهيكلية طويلة ال مد. وتوصلت ا 

أ ن ال زمة العالمية هي درس مهم لجميع البلدان وان الا صلاحات الهيكلية في القطاعات 

جراء ا صلاحات في ، الحقيقية هي أ مر مهم وقد نجحت الكثير من البلدان ال س يوية في ا 

وهناك مجالات تس تحق الاهتمام لتس تمر أ س يا في  ،القطاعات المؤسس ية والمصرفية

تعزيز قواعد الاستثمار وحماية المستثمرين والاس تمرار في تطوير البنية ، ا صلاحاتها منها

لى تريليون دولار  8 انفاق التحتية. وقد قدر بنك التنمية ال س يوي بان أ س يا تحتاج ا 

والطاقة والاتصالات في الس نوات العشرة القادمة لتظهر كمنطقة  النقلأ مريكي على 

( كيف انتشر (David 2009واوضحت دراسة  (.Heng,K, 2009, 8-1متكاملة.)

السونامي المالي الغير المس تقر للاقتصاد الحقيقي في ال زمة المالية العالمية في العديد من 

ة نحو التصدير وواجهت وخاصة الشركات الموجه، مؤسسات التجارة الخارجية

حيث اعتبر ان ال زمة المالية العالمية هي ال خطر منذ الكساد العظيم ، صعوبات كبيرة

والالتزامات المالية ، وذلك بسبب اثارها عالميا التي تميزت بطء كبير في التجارة العالمية

 دراسةواوضحت  .وانخفاض كبير في النمو الاقتصادي، الكبيرة التي تكبدتها الحكومات

Adamu (2009)  لى تقلب أ ن خطر الركود العالمي قد زاد بشكل كبير مما ادى ا 

أ سعار السلع ال ساس ية وزاد المخاطر على البلدان النامية المصدرة للسلع ال ساس ية مما 

، ومحفظة تدفقات الاستثمار ال جنبي المباشر، ترتب على ال زمة انخفاض في الصادرات

تنامي ، (2010لخارج. وتناولت دراسة سعدان وعماري )والتحويلات المالية من ا

أ زمة  مس تهدفة الوقوف على مسببات، التمويل الا سلامي في ظل ال زمة المالية العالمية

وتبيان قدرة التمويل ، واس تخلاص مراحل تطورها والتدابير المتخذة لمعالجتها 2008

براز ، النظام التمويلي التقليديالا سلامي على تغطية نقاط الضعف التي يعاني منها  وا 

فريقيا لذلك  ، دور التمويل الا سلامي في دعم أ داء اقتصاديات الشرق ال وسط وشمال ا 

ال مر الذي ، فان هذه ال زمة ليست أ زمة في ال دوات بقدر ما هي أ زمة في ال فكار

دارة الاقتصاد ولا تخ ن فرص حل ال زمة لا تقف عند تدخل الحكومات في ا  ف يؤكد ا 

نفاقها ن حلها يتحقق في القضاء على مسبباتها الرئيس ية المتمثلة في ، مع تزايد حجم ا  بل ا 

ن المعاملات الا سلامية ، المش تقات المالية، المضاربات، التوريق، سعر الفائدة باعتبار ا 

قائمة على مبدأ  المشاركة في تقاسم ال رباح وتحمل المخاطر بين الجهة الممولة والجهة 

للتمويل وهو مبدأ  يحافظ على سلامة واس تقرار النظام المالي ويحقق  المس تخدمة

لا من خلال  التوازن بين دورة التدفقات المالية والحقيقية في الاقتصاد. ولن يتم ذلك ا 

نشر ثقافة التمويل الا سلامي وتطبيق مبادئه في المعاملات الاقتصادية. )سعدان 

في تفسير ال زمات المالية ، (2010) (. أ سهمت دراسة نجادات1-28، 2010، وعماري

وعرض المراحل التي تعكس التطور التاريخي ، العالمية واهم أ نواعها وأ س بابها وجذورها

من حيث ال س باب والمراحل  2008ثم تسليط الضوء على ال زمة المالية العالمية ، لها

وتناول ، ورصد الا شكالية ما بين الاقتصاد العيني والاقتصاد المالي، والنتائج

والنتائج الفعلية المتوقعة الناجمة عنها. ، التفسيرات المختلفة ل س باب ال زمة المالية

لى  لى أ ن ال زمات المالية في العقود الثلاثة ال خيرة ترجع بدرجة متزايدة ا  وتوصلت ا 

عيوب في النظام المالي والنقدي والتجاري الدولي الراهن. وما لم يتم التعامل مع هذه 

 (.52-53، 2010، فس يظل المجال دائما مفتوحا لنشوبها.)نجادات، تصحيحهاالعيوب و 

 الازمة الاس يوية الاس باب والمسببات 1.4.1.4

 Khor، ظهرت اراء متنوعة حول اس باب الازمة وخلفياتها من اهمها: سعيدلقد 

Hoe, and Xiong Kee, 2008) عمرو، )محي الدين، (2009، ( )قحطان عبد ، (

2000) 

الشديد على عملات بعض الدول الاس يوية وخاصة البيزو التضارب  1.4.1.4.1

%. كما ان 70عملة تايلند مما ادى الى هبوط سعر صرفها تجاه الدولار بأ كثر من 

هناك ضغوط هائلة على الاحتياطيات الرسمية لاس تخدامها في تمويل وتغطية العجز 

لصرف بنسب في الموازنة الحكومية وخسائر البنوك مما ادى الى انخفاض اسعار ا

 %.40 -20تتراوح بين 

تحرير الاسواق المالية نتيجة العولمة وما رافقها من تطور في تكنولوجيا  1.4.1.4.2

الاتصالات والمعلومات ادت الى الافراط في الاقتراض من النقد الاجنبي وخاصة 

 للبنوك والقطاع الخاص الذي تزايدت حصته الى خمسة اضعاف التدفقات الرسمية

موال قصيرة الاجل في تمويل مشاريع طويلة اس تخدام رؤوس الا 1.4.1.4.3

الاجل ثم اخذت بالتوسع لتأ خذ شكل استثمارات في الحقيبة المالية )للاس تفادة من 

فروقات اسعار الفائدة( والتوقعات الخاصة باحتمالات ارتفاع أ و تحسن في اسعار 

 صرف العملات الاس يوية.

ني الذي لم يرافقه خلل بين جودة اداء الاقتصاد العيني والتقدم التقا 1.4.1.4.4

 بنفس السرعة تطور في الموارد البشرية 
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وجود اختلالات هيكلية في بنية الاقتصاد كنتيجة لل فراط في التوسع   1.4.1.4.5

والتحديث مما ادى الى تبديد جانب مهم من الموارد المتاحة نتيجة عدم قدرة الاقتصاد 

على امتصاص واستيعاب التكنولوجيا مما ادى الى تبديد العديد من الموارد ثم اعاقة 

 النمو الاقتصادي. 

 لل سواق المالية والنظام المصرفي.عدم التطور النس بي  1.4.1.4.6

انتقال الازمات بواسطة العدوى نتيجة للتشابك التجاري والمالي بين  1.4.1.4.7

 الدول الاس يوية

عطاء مؤشرات خاطئة عن تعافي   1.4.1.4.8 قيام حكومات الدول الاس يوية با 

اقتصادها وتنامي وتطور اسواقها المالية لجذب مزيدا من الاستثمارات الاجنبية الى 

 بلدانها.

ذ تشير الاحصاءات ان نس بة الديون ار  1.4.1.4.9 تفاع نس بة القروض المعدومة ا 

% من اجمالي القروض الممنوحة 20الرديئة والمشكوك في تحصيلها بلغت حوالي 

بواسطة المصارف المحلية. مما ادى الى تباين بين اصول وخصوم النظام المصرفي 

 والقطاع الخاص.

لوس يطة ل نشطه زيادة معدلات الاس تيرادات وخاصة من السلع ا 1.4.1.4.10

مما ادى الى زيادة نس بة العجز في الميزان التجاري ، %45الانتاجية وصلت الى 

 .وميزان المدفوعات 

حدوث تدفق ، وكانت أ برز نتائج الازمة هبوط شديد في قيمة عملات الدول الاس يوية

انهيار العديد من الاسواق ، افلاس العديد من المصارف، عكسي لراس المال الاجنبي

هبوط شديد في معدلات الاستثمار ، زيادة العجز في الميزانية الحكومية، اليةالم

بالا ضافة الى تذبذب معدلات النمو الاقتصادي وتحقيقها لمعدلات نمو سالبة في اغلب 

 الدول الاس يوية.

 كيف تعاملت الدول الاس يوية مع الازمة 1.4.1.5

هنت على انها كانت فس نجد ان الازمة الاس يوية قد بر ، اذا ما نظرنا الى الوراء

على الرغم من تكاليفها الاقتصادية والاجتماعية الباهظة. وكانت سمتها ، نكسة عارضة

المميزة هي الانقلاب المفاجئ في قرارات المستثمرين والانسحاب المفاجئ لراس المال 

الدولي مما أ طلق شرارة ال زمة ترتب عليها هبوط بأ سعار الصرف وانهيار بالطلب 

كماش في الناتج المحلي. اما اليوم وبعد مرور عدة س نوات على الازمة فقد الخاص وان

اصبحت أ س يا من بين نجوم في ال داء الاقتصادي العالمي وقد اكتشفت المنطقة قوتها 

الكبيرة في تحويلها الازمة الى فرصة للتعاون وتحمل المخاطر المشتركة في كافة الميادين 

الى سرعة التجارة والاستثمارات البينية داخل الاقليم الاقتصادية والمالية بالا ضافة 

وانشاء صناديق تمويل لمواجهة الازمات.  لجأ ت اغلب الدول الاس يوية المتضررة الى 

صندوق النقد الدولي الذي قدم لها برامج تقشف وامدها بالقروض اللازمة للتخفيف 

للعلاج ونجحت الى حد بينما اعتمدت ماليزيا على وصفتها الخاصة ، من اثار الصدمة

كبير من ايقاف اثار الازمة السلبية. ولعل هناك جملة من العوامل ساهمت في سرعة 

 التصحيح من اهمها:

توفر مصادر تمويل من الدول المتقدمة وصندوق النقد الدولي جاهرة  1.4.1.5.1

 للتمويل والاقتراض.

ساهم الانخفاض في اسعار صرف العملات الاس يوية الى خفض اسعار  1.4.1.5.2

سلعها وبالتالي دعم مراكزها الخارجية بزيادة التصدير بمعدلات عالية وتنويع منافذه الى 

الاسواق العالمية وخاصة الولايات المتحدة وأ روبا واليابان والذي نجم عنه تحقيق 

واحتفاظها باحتياطات اجنبية كبيرة ، فوائض مالية ضخمة في الميزان التجاري الاس يوي

قرار لمعظم العملات الاس يوية ساعدها على مقاومة الضغوط والتي شكلت دعم واس ت

 التضخمية الداخلية.

قيام الحكومات الاس يوية بأ جراء اصلاحات جوهرية في نظمها المصرفية  1.4.1.5.3

ودمج المصارف الصغيرة في مصارف عملاقة ذات رسملة عالية رافقها انخفاض نس به 

 القروض الى الودائع وقلة التمويل خارج الميزانية.

دخل الحكومات وتحملها ل جزاء كبيرة من الخسائر المصرفية والاعباء ت 1.4.1.5.4

 المالية للقطاع الخاص.

انشاء صندوق أ س يوي للطوارئ ومواجهة الازمات المس تقبلية تساهم   1.4.1.5.5

ارتفعت الى  1998مليار دولار 100به كافة الدول الاس يوية الى جانب اليابان بقيمة 

 .2008مليار دولار في  180

عاون والتكامل الاقتصادي بين الدول الاس يوية واليابان زيادة الت 1.4.1.5.6

 والصين والهند.   

اعتماد الدول الاس يوية المتضررة على طرق جديدة مبتكرة لمعالجة   1.4.1.5.7

الازمة مثل مثلثات النمو وهي عبارة عن تعاون بين مجموعة من البلدان الاس يوية 

لية سواء في الاسواق المتجاورة ل نشاء صناعات تصديرية ذات قدرة تنافس ية عا
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الاس يوية أ و العالمية من خلال دمج المهارات البشرية والادارية والتقانة في نس يج 

صناعي واحد وتحقيق وفورات اقتصادية  واسعة ونوعيات ذات ماركات اس يوية عالية 

وعادة ما تشمل هذه المثلثات بعض الاقاليم أ و مناطق معينه  من كل بلد ، الدقة

 مل انتاجي وتسويقي قادرة على النفاذ والمنافسة في كافة الاسواق . بحيث تحقق تكا

تخفيض الانفاق المحلي وتقليل العجز المالي واجرت اصلاحات جوهرية  1.4.1.5.8

في هيأكلها الانتاجية مما اسفر عن اقتصادات اكثر توازنا واشد كفاءة. وساعد 

ملات الذي كان كامنا اس تحداث ادوات مالية بالعملة المحلية في تقليل عدم توافق الع

، وكذلك حسنت البنوك المركزية اداراتها لتدفقات راس المال، وراء الازمة الاس يوية

 مما خفف خطر المغالاة في تقييم اسعار الصرف وتضخيم الائتمان وفقاعات القروض.

ان الميزانيات العمومية للشركات تحسنت مع انخفاض نس بة الديون الى  1.4.1.5.9

لان الاقتراض بالعملة الاجنبية لم يعد مكونا كبيرا في موارد راس المال بصورة حادة و

 تمويل الشركات في معظم البلدان.

اما ، والخلاصة ان الازمة الاس يوية كان لها تأ ثيرات واسعة على الدول الاس يوية

 ، تأ ثيرها على العالم فهو محدود جدا لصغر نصيبها من التجارة ومحدودية اسواقها المالية

العديد من الدول اس تفادت من الازمة بالحصول على سلع رخيصة كمواد  بل ان هناك

 اولية وسلع نصف مصنعة تدخل في صناعاتها.

 على الدول الاس يوية 2008مريكية اثار الازمة العالمية الا 1.4.1.6

ان الازمة العالمية هي اكثر عمقا واكثر تعقيدا من الازمة السابقة اذ ضربت قلب 

قوتها الا وهي الولايات المتحدة المصدر الرئيسي للتجارة وتدفق الرأ سمالية ومصدر 

 رؤوس الاموال الى العالم ونتج عن هذه الازمة:

تذبذب اسعار صرف عملات كافة دول العالم التي تقيم عملاتها بالدولار  1.4.1.6.1

 الامريكي. 

فقد ، لقد ساهمت التجارة ليس فقط في نقل العدوى بل التعجيل بها 1.4.1.6.2

% 20 -%12الاس يوية الى امريكا الشمالية وأ وربا بنسب تتراوح تراجعت الصادرات 

وانخفضت الصادرات الصناعية وعلى الاخص السلع ، كنتيجة لتباطؤ الطلب العالمي

% من صادرات بعض الدول 70الكهربائية والالكترونيات التي تشكل حوالي 

ن دولار عام بليو 80% بقيمة  30الاس يوية مثل كوريا وس نغافورة وماليزيا بنس بة 

 (World Bank 2010). 2008مقارنة بس نه  2009

جفاف مصادر التمويل الخارجي وما ترتب علية من انخفاض في  1.4.1.6.3

 1.2اذ انخفض حجم الاقتراض من ، معدلات الاقتراض الخارجي الى ادنى مس توياتها

على  2009و  2008بليون دولار عامي   165و  687الى  2007تريلون دولار عام 

 %.  80ب بمعدل انخفاض التعاق

تزايد مبالغ لمديونية الاس يوية المقيمة بالدولار الامريكي والذي ترتب  1.4.1.6.4

 علية زيادة العجز في الميزان الحكومي وانخفاض معدلات الاستثمار.

انخفاض اسعار الموارد الطبيعية نتيجة للكساد العالمي فقد انخفضت  1.4.1.6.5

 %70اسعار النفط الخام بنس بة 

قل البحري والتامين السلعي الى ادنى مس توياتها وهي تراجع حركات الن 1.4.1.6.6

 مصدر تمولي مهم ل غلب الدول الاس يوية

مليار  280انخفاض تحولات المغتربين من كافة دول العالم والتي بلغت  1.4.1.6.7

 .2008دولا رعام 

انخفاض نس به الاحتياطات الاس يوية نتيجة للسحب المس تمر لمواجهه  1.4.1.6.8

  ميزان الحساب الجاري.الاس تيرادات وتغطية العجز في 

 ماهية الاجراءات التي اتخذتها الدول الاس يوية لمواجهة الازمة: 1.4.1.7

زيادة الطلب الداخلي عن طريق حقن الاقتصاد بجرعة نقدية  1.4.1.7.1

 تنش يطية سواء عن طريق زيادة المنح والمساعدات وزيادة رواتب القطاع العام .

 البحث عن اسواق جديدة في الشرق الاوسط وافريقيا.   1.4.1.7.2

توس يع التكامل الاقليمي بزيادة التبادل السلعي بين الدول الاس يوية  1.4.1.7.3

 % من حجم التجارة الخارجية.60ليصل الى اكثر من 

 البحث عن مصادر جديدة للتمويل من الدول الخليجية واليابان .  1.4.1.7.4

الوساطة المالية مما ادى الى تحسين توزيع زيادة فعالية وكفاءة مؤسسات  1.4.1.7.5

 الموارد وتخفيض تكاليف الحصول عليها.

توس يع الشراكة الذكية بين الحكومة والقطاع الخاص والمؤسسات  1.4.1.7.6

 الاعلامية داخليا وخارجيا.

زيادة الاستثمارات الاس يوية فيما بينها وتوس يع التكامل المالي داخليا وضمن مجاميع 

) ، (Athukorala, P; and  Chongvilaivan, A; 2010) الدول الاس يوية.

Berman, N, 2009) 
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 مقارنة بين ال زمتين الاس يوية والامريكية :( 1جدول )

 ال زمة العالمية ال زمة ال س يوية

 %.14حيث كانت الخسارة ، كان ال ثر على ال سواق العالمية اقل .1

بوضع أ فضل من حيث  1997كان الاقتصاد العالمي قبل عام  .2

 كانت معدلات النمو مس تقرة خاصة في الولايات المتحدة و أ وربا.

، ال س باب ال ساس ية لوقوع ال زمة ال س يوية اقتصادية س ياس ية .3

نتاجية والتوسع في  كالا سراع في معدلات التنمية بما يفوق طاقتها الا 

 الخارجي قصير ال جل.الاقتراض 

خاصة تلك التي ، محدودية التأ ثيرات السلبية ا لى الدول ال خرى .4

وأ فادت لحد ، تمتلك استثمارات واسعة في دول جنوب شرق أ س يا

 دولا أ خرى تس تورد منها مس تقلة انخفاض أ سعار عملاتها.

ضربت ال زمة ال س يوية بالدرجة ال ولى مصالح ال غنياء  .5

بار والمضاربين( ومن ثم انتشرت بالعدوى لتطال )المستثمرين الك 

 مصالح المودعين والمستثمرين الصغار.

ان الركود الذي مرت به دول ال زمة قابله انتعاش في دول أ خرى  .6

لذلك فان ذلك ساهم ، مهمة للاقتصاد العالمي كالولايات المتحدة وأ روبا

لى الدول ال س يوية التي أ صابتها ا عادة التوازن ا   ل زمة.في ا 

مما ، تزايد تدفق رؤوس ال موال للمنطقة، قبل ال زمة ال س يوية .7

لى ارتفاع حاد في الا قراض المصرفي واقتراض الشركات.  أ دى ا 

واشترى المستثمرون ال جانب ال وراق المالية ال س يوية مرتفعة العائد 

ن  أ و صكوك الديون ال مريكية المقومة بالدولار مفترضين ا 

 س يوية س تواصل نموها.الاقتصاديات ال  

ذ بلغت نس بة الخسارة ، كان ال ثر على ال سواق العالمية واسعا .1 ا 

44.% 

. فقد عانى ، متعثر الخطوات 2008بينما كان الاقتصاد العالمي قبل  .2

وكساد عام مع ، الاقتصاد العالمي ولازال من تباطؤ في معدلات النمو

العديد من الدول تشهد تراجعا في لذا بدأ ت ، ارتفاع في معدل البطالة

 .معدلات نمو الناتج المحلي الا جمالي وصل بعضها دون الصفر

لى مالية ولم تفلح جهود الدول في ، كانت بداياتها نقدية .3 انتقلت ا 

 معالجتها.

انتشرت العدوى في ال زمة العالمية بسرعة كبيرة لتشمل معظم دول  .4

 ات اقتصادية منفتحة.خاصة تلك التي اعتمدت س ياس، العالم

بدأ ت ال زمة المالية العالمية بتفجر فقاعة الرهن العقاري فضربت  .5

 مصالح الطبقة الفقيرة والمقترضين ل غراض الحصول على سكن.

 فقد اصاب الركود كافة الدول.، أ ما المرحلة التي تلت ال زمة العالمية .6

لى الولايات  .7 س بقت ال زمة العالمية تدفقات حاشدة من رأ س المال ا 

المتحدة لتمويل عجز حسابها الجاري. وقد توسطت المؤسسات المالية 

لى ائتمان للمس تهلكين و رهونات تحولت  في تحويل الس يولة الوفيرة ا 

لى أ وراق مالية تساندها  رهونات والتزامات ديون مضمونة.  ا 

" ال زمة المالية ، قحطان عبد سعيد -2. 2008، 19العدد ، مجلة التمويل والتنمية، "أ س يا: منظور عن أ زمة الرهونات دون الممتازة"، وكى روى زيونج، خور هوى أ ي-1المصدر:

 .2009، العدد الحادي والعشرون، صادية الجامعةمجلة كلية بغداد للعلوم الاقت، ال س باب والدروس المس تفادة..."دراسة مقارنة"، 2008..ال زمة العالمية 1997

 التطبيقيالجانب  1.4.2

 GMM (Generalتوصيف النموذج: اس تخدم الباحث طريقة العزوم العامة  .1

Method of Moments)  2001والتي طورت من قبل Arellano and Bond 

 وذلك لعدة اس باب:  

زالة اثار الارتباطات تعاملها بكفاءة مع  .2 الاخطاء العشوائية وقدرتها الفائقة على ا 

مما يعطينا تقديرات ، الذاتية بين الاخطاء العشوائية خلال الفترات الزمنية المختلفة

 دقيقة.

تعتمد هذه الطريقة على الاختلافات الاولية في التقدير مما يمكننا من الحصول على  .3

 هي مس تقرة. نتائج دقيقة كون البيانات المقدرة

ان اس تخدام هذه الطريقة يمكننا من التخلص من اي مشكلة داخلية في  .4

من اجل تحقيق ادق النتائج من البيانات المزدوجة فقد تم تقدير  المتغيرات المقدرة.

 المعادلة التالية:

𝐺𝑅𝑂𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐺𝑅𝑂𝑖𝑡−𝑗 + 𝛽2𝐹. 𝐶𝑖𝑡−𝑗 + 𝛽3𝐸𝑋𝑃𝑖𝑡−𝑗

+ 𝛽4𝐸𝑋𝑅𝑖𝑡−𝑗𝛾11𝐶𝑟𝑖𝑠𝑖𝑠 + ∆휀1𝑖𝑡 

 : معدلات نمو الناتج المحلي الاجمالي في دول العينة   GRO   حيث:

F.C                  صافي تدفقات راس المال الى دول العينة : 

EXP           عوائد التصدير كنس به من :GDP ( للدولةI( وللفترة ) (t 

EXR         اسعار صرف عملات الدول الاس يوية الى الدولار الامريكي : 

1997       𝛾11  متغير وهمي يشير الى الازمة الاس يوية : 

𝛾222008    متغير وهمي يشير الى الازمة الامريكية العالمية : 

حيث اعطي لفترة الازمة الرقم ، لقد ادخلنا في المعادلة أ علاه الازمات كمتغير خارجي

بينما اعطي الصفر للا شارة الى عدم وجود ازمة او لحالات اخرى.   وقد افترضنا ان  1
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휀1𝑖𝑡∆المعامل  = 𝜌𝑖휀𝑖(𝑡−1) + 𝛿𝑖𝑡     حيث ان السلسلة لها اتجاه

 الاخطاء العشوائية مس تقرة. 휀1𝑖𝑡وعليه فان ، تكامل مشترك

 تحليل النتائج . 2

   Test Unite Root اختبارات جذر الوحدة .أ  

، من الضروري تشخيص مدى اس تقراريه المتغير المقدر قبل الشروع في التقدير

يعرض نتائج التقدير والذي نس تنتج  1. جدول   Fisher-PP)مس تخدمين طريقة ) 

 منه:

ان كافة المتغيرات هي غير مس تقرة في مس تواها الاولي سواء بالثابت ام مع ثابت  .1

 %.5واتجاه بمس توى 

ان كافة المتغيرات تتحول الى السكون والاس تقرار عند تحويلها الى الاختلافات  .2

 الاولية.

 Unite Rootلتشخيص جذر الوحدة  (Fisher-PP)اختبار :  )2جدول )

Variables 
)(0)I)Level )First Diff(1)(I 

Constant Trend and Constant Constant Trend and Constant 

GRO 
18.2 

(0.52) 

22.19 

(0.44) 

121 

(0.001) 

149.3 

(0.00) 

Total Export 
27.01 

(0.69) 

22.50 

(0.76) 

177.20 

(0.00) 

141.83 

(0.00) 

USA Export 
21.2 

(0.33) 

29.5 

(0.53) 

149 

(0.00) 

157.9 

(0.00) 

Foreign Capital 
21.08 

(0.31) 

31.54 

(0.45) 

264.43 

(0.00) 

332.06 

(0.00) 

Exchange Rate 
21.42 

(0.44) 

20.70 

(0.48) 

197.1 

(0.00) 

265.37 

(0.00) 

 
 Panel Co-integration Testاختبار التكامل المشترك للبيانات المزدوجة  .ب

تأ كدنا البيانات مس تقرة من الدرجة الاولى فان الخطوة اللاحقة هي تحديد  بعد ان

( ان 2ويتضح من الجدول )   :طبيعة العلاقة طويلة الاجل بين المتغيرات المقدرة

اي ان هناك علاقة ، تغيرات المقدرةهناك على الاقل علاقة تكامل مشترك بين الم 

 طويلة الاجل توثر وتتأ ثر بين المتغيرات الخارجية والنمو الاقتصادي.
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 integration-Coلقياس الاس تقرارية  2-(Fisher(اختبار : ( 3جدول )

Prob. 
Fisher Stat. 

(From Max-Eigen Test) 
Prob. 

Fisher Stat. 

(From Trace   Test) 

Hypothesized No. of 

CE (s) 

0.00 79.70 0.00 116.5 None 

0.00 42.40 0.00 57.63 At most 1 

0.32 24.34 0.28 31.43 At most 2 

0.71 17.93 0.57 20.16 At most 3 

0.86 14.94 0.86 14.94 At most 4 

         The results best on Eviews-10 

 ج: اختبار أ ثار الازمات

: النموذج الاول يتضمن قياس لاختبار نموذجين   GMMاس تخدام الباحث طريقة  

مع تدفقات راس المال الاجنبي واسعار ، تأ ثير الازمة الاس يوية في النمو الاقتصادي

وكانت ابرز الصرف العملات الاس يوية تجاه الدولار ومعدل نمو الصادرات الاجمالية 

 :( 3النتائج  هي :جدول )

.ظهرت معاملات الازمة الاس يوية وتدفقات راس المال الاجنبي واسعار الصرف 1

شارات سلبية وبمعنوية احصائية عالية مشيرة الى ان ه ذه العوامل هي التي تأ ثرت با 

حيث ادت الازمة الى تدهور اسعار الصرف وتدفق عكسي ، بال زمة بشكل مباشر

 للموارد الخارجية نتيجة للهلع الذي صاحب الازمة مما اثر سلبا في النمو الاقتصادي.

يجابية وبمعنوية احصائية عالية2 شارة ا  مشيرا الى ان ، . بينما ظهر معامل الصادرات با 

الدول اس تفادت من تدني اسعار صرفها في زيادة عوائد التصدير والفائض هذه 

التجاري نتيجة لانخفاض اسعار سلعها وزيادة قدرتها على المنافسة في الاسواق 

 العالمية.

 GMM 1990- 2012تأ ثير الازمة الاس يوية على النمو الاقتصادي الاس يوي باس تخدام طريقة  : (4جدول )

GDPالنمو في Coefficients St. Error Z 𝝆 > 𝑰𝒛𝑰 

∆𝐺𝐷𝑃𝑡−1 0.25 0.092 2.7 0.007 

∆Total. Export 0.0025 0.0014 1.72 0.087 

∆Foreign Capital -0.019 0.004 4.53 0.000 

∆Exchange  Rate -0.108 0.047 2.31 0.021 

Asian Crisis -3.23 0.614 5.25 0.000 

Constant 12.3 2.5 4.91 0.000 

Number of  observation 108 

Number of  Groups=6 

Wald Chi2  𝜒2 (5)=110.7,  Prob > 𝜒2Chi2- 0.000 
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( قياس تأ ثير الازمة العالمية في النمو الاقتصادي 4بينما تضمن النموذج الثاني جدول )

واهم ما نس تنتج منها: ظهر معامل تدفقات راس المال ، الدول الاس يويةلمجموعة 

شارة سالبة وبمعنوية احصائية عالية بينما ظهرت صادرات أ س يا للولايات ، الاجنبي با 

شارات موجبة مما يشير الى ان أ س يا ، المتحدة  والازمة العالمية واسعار الصرف با 

نجحت في تكيف اقتصاداتها داخليا من خلال التعاون الاس يوي في مجالي التجارة 

ولكنها لا زالت تعتمد على استراتيجية الطلب الخارجي كقائد للنمو ، والتمويل

الاقتصادي والذي يؤثر سلبيا في تذبذب نمو اقتصاداتها ويعرضها للمزيد من الصدمات 

 س تقبل.الخارجية في الم 

 

 2012-1990تاثير الازمة العالمية على النمو الاقتصادي الاس يوي  : (5جدول )

GDPالنمو في Coefficients St. Error Z 𝜌 > 𝐼𝑧𝐼 

∆𝐺𝐷𝑃𝑡−1 0.195 0.075 2.59 0.010 

∆Export from USA 0.026 0.0054 4.84 0.000 

∆Foreign Capital -0.022 0.0054 4.00 0.000 

∆Exchange  Rate 0.0005 0.0003 3.42 0.015 

Recent Crisis 0.17 0.78 0.22 0.83 

Constant 7.1 0.97 7.21 0.000 

Number of observation 108                                                                  

Number of  Groups=6                                                                      

Wald Chi2  𝜒2 (5)=867.8,  Prob > 𝜒2Chi2- 0.000                                 
 اختبار العلاقة الس ببية .د

لتحديد اتجاهات العلاقة الس ببية بين المتغيرات المقدرة  DGLS  تم اس تخدام طريقة  

والتي يمكن ان نس تنتج من خلالها بعض الحقائق المهمة: اولا  هناك ادلة كافية لدعم 

حيث ان زيادة الصادرات ، الاقتصادي في أ س يافرضية راس المال الاجنبي كقائد لنمو 

ومزيدا من تدفقات راس المال الاجنبي يسبب في تسريع النمو الاقتصادي الاس يوي. 

ثانيا  هناك علاقة س ببية مزدوجة اي ذات اتجاهين تتجه من الصادرات الاس يوية الى 

ا يعتمد بدرجة كبيرة الولايات المتحدة وأ وربا مما يدعم الفرضية القائلة ان التقدم في أ س ي

الدول الاس يوية الى  مما يعرض، على الصادرات الى الدول المتقدمة والطلب العالمي

ثالثا  اسعار صرف العملات الاس يوية تجاه الدولار   ، مزيدا من الصدمات الخارجية

حيث ان اس تقرار اسعار الصرف كان من اهم ، تسبب في تدفق راس المال الاجنبي

 مستثمرين الاجانب .عوامل الجذب لل 

 الديناميكي  DGLSالعلاقة الس ببية باس تخدام نموذج  : ( 6جدول)

𝐂ausality Direction 𝐅 𝐏. 𝐕𝐚𝐥𝐮𝐞 

𝐓. 𝐄𝐗𝐏 → 𝐆𝐃𝐏 3.85 0.052 

𝐓. 𝐃𝐄𝐁𝐓 → 𝐆𝐃𝐏 5.86 0.017 

𝐄𝐗𝐏. 𝐔𝐒 → 𝐆𝐃𝐏 2.81 0.097 

𝐄𝐗𝐑 → 𝐓. 𝐃𝐄𝐁𝐓 2.81 0.096 

𝐄𝐗𝐏. 𝐔𝐒 ⟺ 𝐓. 𝐄𝐗𝐏 3.4 0.01 

 
 الاس تنتاجات والتوصيات. 3

 توصل الباحث الى مجموعة من الاس تنتاجات من أ همها:  

مارست الصادرات الاس يوية دورا مهما في معالجة كلا الازمتين عم طريقة توفير  .1

 ال جنبي ومعالجة الاختناقات في الميزان التجاري وتمويل النمو المتسارع.النقد 
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اثرا الازمة الاس يوية سلبيا في النمو عن طريق خلق حالة من عدم اليقين في  .2

ال سواق الاس يوية اعقبها تذبذب كبير في أ سعار الصرف وهروب واسع للاستثمارات 

 ال جنبية.    

وهرها يظل كما هو ويتعين على اس يا ان ولكن ج، ان شكل الازمة قد يتغير .3

، النمو السريع للائتمان، تراقب علامات الانذار المبكر المشتركة: وفرة في الس يولة

 تضخم اسعار الاصول المس تمر.

فقد ادت الاسس ، ان الاسس الاقتصادية مهمة جدا للصمود امام الازمات .4

وانعدام ، لحساب الجاريوالعجر في ا، الاقتصادية الضعيفة مثل الاقتراض العالي

، 1997والاختلالات الهيكلية في الاقتصاد الكلي الى ضياع الثقة في عام ، الشفافية

 اس يا من الصمود نسبيا  امام العاصفة. 2008ومكنت الاسس الاقتصادية القوية في 

خفض الاقتراض لتحقيق الفاعلية المالية بالنس بة للمقترضين حيث فضحت الازمة  .5

ة مؤلمه. ففي الازمة الاس يوية كان هؤلاء المقترضون من الكيانات التي مشأكلهم بصور

تتخذ شكل شركات ومن البنوك التي افرطت في الاقتراض لتحقيق الفاعلية المالية 

 وغالت بالاعتماد على الدين الاجنبي.  

ليس هناك ادوات للس ياسة الاقتصادية موثوق بها للتعامل مع التدفقات المالية  .6

الا ان التعاون الدولي المتبادل والتنس يق الدولي للس ياسات تبشر ، تقرةغير المس  

مام في تنمية ، بأ فضل ال مال. وهناك استراتيجية مكملة ل س يا هي المضي قدما لل 

باعتماد خطوات اضافية ، الاسواق المالية المحلية وتعزيز التكامل المالي داخل الاقليم

وحوكمة الشركات وتنس يق الجهود لتحقيق ، اليةلتقوية البنية الاساس ية لل سواق الم

 تجانس اللوائح المالية والمعاملات الضريبية    

ان افاق النمو الصحيح طويل الاجل في أ س يا يشيران هذه المنطقة في وضع  .7

يؤهلها لركوب الموجه التالية للازدهار بل وحتى تصدرها. ويتمثل التحدي في ضمان الا 

 مسارها بفعل الازمات المالية.تخرج تنميتها عن 

 يم بعض التوصيات العامة من اهمهايسعى البحث الى تقد: التوصيات. 4

أ عادة النظر باستراتيجية الطلب الخارجي كقائد للنمو في أ س يا ومزجها مع س ياسة  .1

 الطلب الداخلي والتعليم المتقدم وتكنولوجيا المعلومات كقائد للنمو.

ن والتنس يق واتخاذ القرارات المشتركة في كافة المجالات الاس تمرار في التعاو  .2

 لمواجهة التحديات المس تقبلية. ASIANوالدخول في تكتلات اس يوية مثل 

 الاس تمرار في الاصلاحات المالية والحقيقية وفي كافة القطاعات الاس يوية. . 3

ها تطوير وتنمية صناديق الطوارئ لمواجهة الازمات المتكررة وزيادة رأ سمال  .8

 باس تمرار. 
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