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فقاعات الإسكان البريطاني.. تهدد الاقتصاد

الش���راء« لضمان القروض 
الس���كنية، والذي يشجع 
الإقراض على أساس قيمة 
المسكن، يطبق الآن ليس على 
المساكن الجديدة فحسب، بل 
كذلك على قروض المساكن 

القائمة.
هذا المنطق مشابه لمنطق 
الثمانينيات. في ذلك الحين، 
كان يبدو أن الاقتصاد فقد 
قدرته على الابتكار والنمو 
الآن���ي، وكان يبدو أن إلقاء 
القروض عل���ى الناس هو 
الطريقة الوحي���دة لإبقاء 
مستويات المعيشة في وضع 
سليم. أما اليوم فإن السبب 
هو عبء الديون من الأزمة 
الذي يجعل النمو ضعيفا، 
وبالتالي فإن تحفيز سوق 
الإسكان بالمزيد من الديون، 
استراتيجية مغرية لاستمالة 

الناخبين.

خطر الديون

مع ذلك، ف���إن التصدي 
الديون  لمشكلة الإفراط في 
من خلال تشجيع الناس على 
اقتراض المزيد من الديون، 
يعتب���ر بمنزل���ة الجنون. 
كم���ا أن الوضع الآن أخطر 
الثمانينيات، ليس لأن  من 
نسبة الديون إلى الدخل في 
المساكن البريطانية، البالغة 
140%، بل لأنها أعلى كثيرا 
من الولايات المتحدة ومنطقة 
اليورو. في ذلك الحين كان 
التضخ���م مرتفع���ا للغاية 
إلى درج���ة أنه في حين أن 
أسعار المساكن هبطت في 
انهيار قطاع الإس���كان، إلا 
أن الأس���عار الاسمية ظلت 
مستقرة نس���بيا. وبالتالي 
لم يكن يتعين على البنوك 

الرهان على عمليات شطب 
كبيرة. من منظور المقترضين 
الدين، وظلت  تآكلت قيمة 
أسعار الفائدة الحقيقية في 
المنطقة السالبة، في الوقت 
الذي كانوا ينتظرون فيه أن 

ترتفع أسعار المساكن.
هذا النوع من الإغاثة غير 
متوافر للمقترضين الحاليين، 
وهي نقطة تسود عبر معظم 
بلدان العال���م المتقدم، رغم 
أنها تحضر بصورة أقل في 
الأس���واق الناشئة. وهناك 
أيضا الخطر المتمثل في أنه 
إذا عمل برنامج »المساعدة 
على الإقراض« على إنعاش 
بن���اء المس���اكن الجديدة، 
فستصبح س���وق الإسكان 
أكثر دورية وشراسة، كما هو 
الحال في الولايات المتحدة، 
مع ما يترتب على ذلك من 
عواقب سيئة على الاستقرار 

المالي.
أم���ر يحمد عليه  هناك 
مارك كارن���ي، محافظ بنك 
إنجلترا، وهو أنه كان يصدر 
بعض الأصوات »الصقورية« 
المناسبة حول الإسكان، لكن 
يظل القلق موجودا من أنه إذا 
بقيت أسعار الفائدة متدنية 
تماما ما بعد 2015، فستتراكم 
الديون وسيحل  المزيد من 
التهاون في النفوس، كما فعل 

في فترة الاعتدال العظيم.
المستفيدون من برنامج 
الش���راء  المس���اعدة ف���ي 
أع���دوا  ق���د  س���يكونون 
أنفسهم في وضع تعليقهم 
على الصلبان، حين ترتفع 
أسعار الفائدة إلى مستويات 
طبيعية أعلى. لا داعي لأن 
يحدث هذا، لكنه ليس وراء 

حدود الإمكان.

الدخل العالي في 1991. وبعد 
أن تناق���ص هذا الإعفاء في 
الذي قض���ى فيه  الوق���ت 
التضخم على قيمة الإعفاء، 
تم إلغ���اؤه في النهاية على 
يد غ���وردون براون، وزير 
المالي���ة في حكومة العمال، 
في 2000. في الوقت نفسه 
تناقص عدد المساكن الجديدة 

أكثر فأكثر.
أحد الأسباب التي تجعل 
البريطانيين أقل إدراكا لمخاطر 
فقاعة الإسكان اليوم هو أن 
التراجع الناتج عن الأزمة من 
ال���ذروة إلى الحضيض في 
أسعار المساكن في بريطانيا، 
كان 17% فحسب، وفقا لمؤشر 
 ،LSL Acadametrics index
وهي نسبة تقل كثيرا عما 
حدث في الولايات المتحدة.

وكان هذا إلى حد ما نتيجة 
للافتقار إلى مساكن مبنية 
قبل وأثناء الأزمة، كذلك كانت 
حالات الإعسار عن القروض 
السكنية متدنية، لأن أصحاب 
العمل البريطانيين لم يكونوا 
تواقين لتس���ريح الموظفين 
الولايات  مثل نظرائهم في 

المتحدة.
الذي  الض���رر الحقيقي 
البريطانية  البنوك  أصاب 
الكبي���رة جاء من القروض 
التجارية، ومن  العقاري���ة 
عمليات الاستحواذ المتسرعة 
السامة  المهيكلة  والمنتجات 
أكثر مما جاء من القروض 

العقارية السكنية.
س���بب آخر لذل���ك هو 
أن الائت�ل�اف الحاكم اليوم 
بزعامة المحافظين استعاد 
البقرات المقدسة، فالبرنامج 
ال���ذي وضعت���ه الحكومة 
بعن���وان »المس���اعدة على 

ه���ل الاقتص���اد العالمي 
يواج���ه موج���ة أخرى من 
فقاعات الإسكان؟ في أعقاب 
أحدث حالة انهيار للإسكان 
التي  الولايات المتحدة،  في 
شهدت هبوط أسعار المساكن 
فيها بأكثر من 40%، يبدو أن 

هذا أمر مخالف للبداهة.
الإف���راط في  ألم يك���ن 
القروض العقارية هو السبب 
الكامن في قلب الأزمة المالية؟ 
لذلك حين نتوقع أن يتكرر 
المشهد بصورة سريعة، فإن 
من ش���أن ه���ذا أن ينطوي 
على فق���دان مذهل للذاكرة 

الجماعية في البنوك.
م���ع ذل���ك، كما يش���ير 
نوريي���ل  الاقتص���ادي 
روبيني، فإن علامات »الغثاء 
والرغوة«، إن لم تكن حتى 
فقاعات سافرة، تعاود الظهور 
الآن في أسواق الإسكان في 
سويسرا والسويد والنرويج 
وفنلندا وفرنس���ا وألمانيا 
وكندا وأستراليا ونيوزيلندا 

وبريطانيا.
الناشئة،  في الأس���واق 
تظهر الفقاع���ات أيضا في 
هونغ كونغ وس���نغافورة 
والصين وإس���رائيل، وفي 
الرئيسية في  المدن  مناطق 
تركيا والهند وإندونيسيا 
والبرازيل. بالتالي يجدر بنا 
أن ندرس السيناريوهات التي 
يمكن أن يطلق السياسيون 
ومسؤولو البنوك المركزية، 
من خلالها العودة إلى فقاعات 

أسعار المساكن.

البقرات المقدسة

الواضحة  البداية  نقطة 
هي بريطانيا، حيث توجد 
ثلاث من أكثر البقرات قداسة 
في الاقتصاد السياسي، وهي: 
ملكي���ة المس���كن، وارتفاع 
الذين  الأس���عار، وتبجيل 
يشترون المس���اكن للمرة 

الأولى في حياتهم.
ه���ذه الرغبة في تعزيز 
ملكية المس���اكن، شجعت 
إلى  على تحم���ل التضخم 
النس���بي  جان���ب الإهمال 
أنها  لروح المش���اريع، كما 
إذا كانت  أن���ه  خلقت وهم 
الأسعار في تصاعد، وشعر 
الن���اس بأنهم أغنى، فلا بد 
أن يكون الاقتصاد في وضع 

جيد أيضا.
لفترة من الزمن كان يبدو 
أن هذا الهوس المتوطن في 
النفوس ربما تحل نهايته 
بعد رحيل مارغريت تاتشر 
من المنصب. وكان السبب 
في ذلك هو طفرة أس���عار 
الفترة 1989  المساكن خلال 
ال���ذي  – 1992، فالانهي���ار 
أعقب ذلك ألقى على سوق 
الإسكان ضوءا سلبيا غير 
جذاب، بحيث وجد كثير من 
أصحاب المساكن أن الديون 
على بيوته���م تفوق قيمة 

المسكن الحقيقية.
السياس���ة  اتخ���ذت 
الاقتصادية منعطفا رمزيا 
ح�ي�ن أزال كريس لامونت، 
وزي���ر المالية ف���ي حكومة 
المحافظين، الإعفاء الضريبي 
على فوائد القروض العقارية 
من دافع���ي الضرائب ذوي 

انتعاش لسوق الإسكان في بريطانيا

التصدي لمشكلة 
الإفراط في الديون 

بالتشجيع 
على الاقتراض.. 

»جنون«

القلق يظل 
موجوداً إذا بقيت 

أسعار الفائدة 
متدنية لما بعد 

2015

تسعى الدول الخليجية الست للتغلب على 
العقبات والمعوقات التي تعترض بعض الملفات 
الاقتصادية المهمة في إطار مشروعها للاتحاد 

والتكامل الاقتصادي الكامل وعلى رأسها 
الاتحاد الجمركي، السوق المشتركة، والعملة 

الخليجية الموحدة.
وتبرز على السطح عدة تحديات تشير 

إلى ضعف تنسيق وربما عدم اكتراث لما 
يحدث على الساحة الاقتصادية العالمية من 

تغيرات متسارعة، لاسيما في أعقاب الأزمات 
الاقتصادية التي دكت العديد من الأسواق 

الدولية ونجت منها دول الخليج بفعل ثروة 
النفط.

وأبرز هذه التحديات هي عملية فرز لقوى 
اقتصادية صاعدة ومؤثرة على المستوى 

العالمي، ولدى دول الخليج تعاملات كبيرة 
مع هذه القوى لاسيما في آسيا، وعدم 

تحقيق اختراق في الملفات وخصوصا العملة 
الخليجية الموحدة قد تكون له آثار سلبية 

على اقتصاداتها التي تعتمد في مجملها على 
الدولار الأميركي، بحسب الخبير الاقتصادي 

إحسان بوحليقة.
وتأتي أزمة الدولار كتحد ثان للدول الخليجية 
فقد نشرت صحيفة »الإندبندنت« البريطانية 

في أواخر العام 2009 تقريرا أشارت فيه 
إلى أن دول الخليج العربية تعتزم مع الصين 
وروسيا واليابان وفرنسا التخلي عن اعتماد 

الدولار في المبادلات النفطية لمصلحة سلة من 
العملات تشمل الين واليوان الصيني واليورو 
والذهب والعملة الخليجية الموحدة مستقبلا، 

وقوبل التقرير بنفي خليجي في حينه.
من جانبه، أكد الخبير الاقتصادي إحسان 

بوحليقة أنه تمت الإشارة للعملة الخليجية 
الموحدة وكان من المنتظر أن تكون هناك 

خطوات في إنجازها، خاصة ان هذا المشروع 
أخذ وقتا طويلا وأصبح ضرورة نظرا لما 

تعانيه الاقتصادات الخليجية إجمالا بسبب ما 
يتعرض له الدولار.

وأضاف بوحليقة: »ارتباط عملات مجلس 
التعاون إجمالا بالدولار واستخدامه كمثبت 

أفادها لسنوات، وقد يستمر في أداء هذا 
الدور لسنوات أخرى لكن لن تكون طويلة، 
والسبب يرجع إلى أن هناك فرزا كبيرا في 
الاقتصادات العالمية، فهناك قوى اقتصادية 

صاعدة ومؤثرة وتعاملات دول الخليج 
معها كبيرة مع آسيا تحديدا، لذلك لا بد 

من إطلاق العملة الموحدة للاستعداد لما هو 
مقبل، الخيارات أمام مجلس التعاون فيما 
عدا الدولار تكاد تكون محدودة جدا، وما 

يضيف خيارا جديدا هو قيام هذه العملة«. 
وقال بوحليقة: »ما تضمنه« البيان الختامي 

لقمة الكويت عبارة عن استكمال بنود 
لقضايا عالقة لسنوات لطالما تم الاعتماد عليها 

لتحقيق المشروع الاقتصادي التكاملي بين 
دول المجلس«. ويرى الخبير الاقتصادي 
أن »استكمال الاتحاد الجمركي أمر غاية 

في الأهمية، كما ان السوق المشتركة تمثل 
أهمية كبيرة بحيث يصبح لدينا قيمة وثقل 

اقتصادي في منطقة غرب آسيا والشرق 
الأوسط«. وأشار إلى أن الرؤى في دول 

المجلس قد تتفاوت في قضايا مثل الاتحاد 
لكنها متفقة على الملف الاقتصادي الذي 

يمثل باكورة الاتفاقيات الاقتصادية الموحدة، 
وأضاف بوحليقة: »نحن لا نرى أي سبب 

يجعل دول مجلس التعاون تتباطأ في إنجاز 
هذه الملفات«. وأضاف: »دول الخليج محاطة 

بقوى اقتصادية كبيرة لا يمكن التهاون 
بها، لا بد من المحافظة على الزخم التنموي 

وتحسين النمو الاقتصادي وبيئة الاستثمار 
ولن يتم إلا بإنشاء تكتل اقتصادي«. وحذر 
من أن »الخطورة تكمن في عدم تحقق ذلك 
قريبا، نظرا لحصول منافسات تحدث بين 
دول الخليج في جذب الاستثمارات وفي 

بعض الملفات الأخرى«، وأضاف: »عند 
النظر حاليا للتجارة البينية نجد أن دول 

المجلس أداؤها متواضع جدا، علينا التذكر 
أن دول الاتحاد الأوروبي نجاحها الكبير هو 
في تعاملاتها فيما بينها، حاليا دول الخليج 
استراتيجيات الصادرات لديها مبنية للنظر 

إلى ما وراء مجلس التعاون، والسبب أن 
هناك من يظن أن التجارة البينية بين دول 

المجلس أمر لا يعول عليه كثيرا، ولذلك ملف 
التكامل الاقتصادي يدفع به على نار هادئة 
جدا، وكل الخطط الزمنية التي وضعت في 

الاتفاقيات السابقة منذ العام 1981 وحتى 
الوحدة النقدية 2010 تم تجاوزها«. من جهته، 
قال فضل البوعينين الخبير الاقتصادي عن 

ملف الاتحاد النقدي: »يبدو أن الطريق طويلة 
جدا، وأحسب أن التوصل إلى اتفاق شبه 

مستحيل على الأقل في المستقبل المنظور«. 
وفيما يخص تكامل الأسواق المالية الخليجية 
قال البوعينين: »لا نشعر بتحسن يذكر في 

الإجراءات، فمازال ملف الاتحاد الجمركي 
مفتوحا حتى الآن لأكثر من 10 سنوات، فهل 

يمكن القبول بهذا؟! وهل يمكن أن يكون ملف 
الاتحاد الجمركي معقدا إلى هذا الحد؟!«.

تأخير التكامل الاقتصادي الخليجي.. يكلف الكثير

تحليل

العالمي. وقال  المحلي الإجمالي 
عميد الكلي����ة »ايليان ميوف«: 
»هناك عدم تطابق على نطاق 
واسع بين ما تحتاجه الشركات 
من حيث المهارات، وما يمكن أن 

يقدمه سوق العمالة المحلية«.

سويسرا الأولى في جذب العمالة الموهوبة
ال����دول الأوروبية  هيمنت 
على أول إصدار لمؤشر تنافسية 
المواهب العالمية »جي تي سي اي« 
التنافسية  القدرة  الذي يقيس 
للدول����ة وفقا لج����ودة العمالة 
الموهوبة التي تستطيع إنتاجها، 
جذبها، والحفاظ عليها. وقامت 
كلي����ة إدارة الأعم����ال الدولية 
»اينسيد« بإصدار هذا المؤشر 
خلال ديس����مبر، والذي يعتمد 
على أبحاث بالشراكة مع معهد 
قيادة رأس المال البش����ري في 
سنغافورة »HCLI« و»اديكو«. 
وج����اءت سويس����را على قمة 
المؤشر الذي شمل 107 دول حول 
العالم، ثم احتلت س����نغافورة 
المرتبة الثانية، وتلتها بعد ذلك 
الدنمارك، بينما ظهرت الولايات 

المتحدة في الترتيب التاسع.
أما عن ترتيب بعض الدول 
العربية في تلك القائمة، فجاءت 
المتح����دة  العربي����ة  الإم����ارات 
في المرتبة التاس����عة عش����رة، 
ثم قط����ر في الترتي����ب الرابع 
المملكة  والثلاث��ي�ن، واحتل����ت 
المرتبة  الس����عودية  العربي����ة 
الـ  الثانية والأربع��ي�ن. وتمثل 
107 دول التي ش����ملها مؤش����ر 
»جي تي س����ي أي« 86.3% من 
سكان العالم و96.7% من الناتج 

مركزا، الهند عشرة مراكز، تركيا 
سبع مراتب، ثم جنوب افريقيا 

وتايلاند بخمسة مراكز.

أفضل 10 جامعات في الاقتصادات الناشئة

استقرار الذهب

ق����ام موقع »تايم����ز هاير 
اديوكشن« بتقديم قائمة بأفضل 
10 جامعات في الأسواق الناشئة 
والتي هيمنت عليها الجامعات 
الترتيب  الصيني����ة. وش����مل 
جامع����ات دول »البريكس« – 
البرازيل، روسيا، الهند، الصين، 
جنوب افريقيا – وسبع عشرة 
ف����ي الاقتصادات  دولة أخرى 
الناشئة. وهيمنت الصين على 
الترتيب، حيث حصدت أربعة 
مراكز من أعلى عشر جامعات، 
و23 من قائمة المائة، ثم تلتها 
تايوان الت����ي حصلت على 21 

أغلق الذهب والدولار عند 
مستوى أدنى من الافتتاح يوم 
أمس حيث ان التحرك الأولي 
تلاشى بعد أن سيطرت الحركة 
التصاعدية وسحبت الأسعار 
إلى ما دون مستوى الدعم عند 

1252 دولارا.
الاخت���راق م���ا دون 1252 
دولارا ب���دأ عملي���ات البي���ع 
والتي حقق���ت الزخم بعد أن 
وفر الإعلان الأخير عن البيانات 
الاقتصادية من الولايات المتحدة 
المزيد من الأدلة على أن أكبر 
اقتصاد في العالم لا يزال في 
تحسن على المسار الذي يتوقعه 

البنك الفيدرالي.
وفقا لأرقام دائرة التجارة، 
فقد ارتفعت مبيعات التجزئة 
بنسبة 0.7% خلال شهر نوفمبر 
ولكن تقرير صادر عن دائرة 
العمل أظهر أن تقديم الطلبات 
الأولية لمطالب البطالة ارتفع 
بمقدار 68.000 إلى 368.000.

الاتحاد الجمركي والسوق المشتركة والعملة الموحدة على رأس الملفات المهمة


