
هــــــل تحــــــدث “الجمعــــــة الســــــوداء” في
يطانيا على غرار الأربعاء الأسود ؟ بر

, يونيو  | كتبه فريق التحرير

حصل تغير مفاجئ ليلة أمس في استطلاعات الرأي في بريطانيا بخصوص استفتاء يوم   يونيو/
حــزيران، حيــث عــادت نســبة الراغــبين في البقــاء للارتفــاع علــى مــن يــود الخــروج مــن الاتحــاد بحســب
صحيفة الديلي تلغراف البريطانية، حيث حصلت حملة البقاء على % في حين أن الخروج وقف
عند % بعدما كانت نسبة التصويت في الأسبوع الماضي تشير إلى تفوق حملة المغادرة على البقاء

بفارق نقطة مئوية في  يونيو.

ونتجيــة هــذا التحســن في اســتطلاعات الــرأي تحســنت أســواق الأســهم المحليــة وانعكــس علــى أداء
الإسترليني دولار بشكل إيجابي حيث ارتفع الزوج إلى . من أقل سعر حققه يوم الخميس الماضي

  .. عند

الخروج قد يجلب “الجمعة السوداء” لبريطانيا في أول يوم تداول بعد ظهور
نتيجة الاستفتاء

توقــع العديــد مــن المحللين حــول العــالم أن اســتفتاء الخــروج في بريطانيــا ســيؤدي لأضرار بالغــة علــى
مستوى الاقتصاد تبدأ بخروج الشركات الأجنبية وبالتالي فقدان ما يقرب من نصف مليون وظيفة في
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ســوق التوظيــف البريطــاني بحســب وثيقــة تــم توقيعهــا مــن قبــل قــادة  مــن حــزب العمــال، إلى
ير المالية البريطاني، وآخرها انكماش الناتج المحلي الإجمالي -% خلال العامين المقبلين حسب وز

انهيار في سعر صرف الجنيه الإسترليني أمام الدولار والعملات الأخرى بمعدل % من قيمته.

المضارب العالمي المعروف جو سوروس كتب يوم أمس لصحيفة الغارديان البريطانية أن الخروج
قـد يجلـب “الجمعـة السـوداء” لبريطانيـا في أول يـوم تـداول بعـد ظهـور نتيجـة الاسـتفتاء، وقـد يكون
كثر من الذي حصل في الأربعاء الأسود  عندما خرجت بريطانيا من آلية الصرف الانخفاض أ
الأوروبية، كما أن انخفاض الإسترليني لن يكون له فوائد على الاقتصاد الوطني كما يعتقد البعض
مـــن أنصـــار حملـــة الخـــروج الذيـــن يعتقـــدون أن الصـــادرات الوطنيـــة ستكســـب ميزة تنافســـية مـــن

انخفاض أسعار منتجاتها أمام المنتجات الأخرى فضلاً عن عائد السياحة.

. ومــن المتوقــع أن يهبــط ســعر الإسترليــني أمــام الــدولار في اليــوم الأول بعــد الاســتفتاء إلى حــدود
ويستمر في الهبوط في الأيام التالية إلى . حسب مؤسسة “إنتر ماركت استراتيجي”.

 الأربعاء الأسود

دخلـــت بريطانيـــا في العـــام  في منظومـــة آليـــة الصرف الأوروبيـــة الثابتـــة المســـماة ERM والـــتي
أسســت في  تمهيــدًا لإدخــال العملــة الاوروبيــة الموحــدة، حيــث تــم تثــبيت ســعر صرف الجنيــه
الإسترليــني مقابــل المــارك الألمــاني بحيــث كــل  جنيــه = . ماركًــا مــع هــامش بســيط لتقلــب ســعر

الصرف بين العملتين.

لكن لم تدم بريطانيا في هذه الآلية طويلاً، ففي  أيلول  تخلصت منها بعد تعرض الجنيه
الإسترليني لعمليات بيع هائلة من قبل مجموعة من المضاربين من بينهم جو سوروس في سوق
العملات الأجنبية بهدف تحقيق أرباح سريعة مستفيدين من نقاط ضعف نظام سعر الصرف الثابت،
حيــث لاحــظ أولئــك المضــاربون في أيلــول  أنــه تتــم مبادلــة الجنيــه الإسترليــني في مقابــل المــارك
الألماني بيعًا وشراءً عند الحدود الدنيا لسعر صرف الإسترليني حسب الاتفاقية ( جنيه = . مارك)
ما دل على ضعف نسبي للجنيه ناجم عن ضعف أداء الاقتصاد البريطاني مقارنه مع أداء الاقتصاد
الألماني خلال تلك الفترة، فتوقع المضاربون أن الجنيه سيستمر بالتراجع في مقابل المارك الألماني، فقاموا
بشراء ماركات ألمانية بالجنيه الإسترليني ليعودوا ويبيعوا المارك لاحقًا للحصول على الإسترليني لكن

بسعر منخفض.

لكن بنك إنجلترا المركزي سيتدخل ليحمي الجنيه من الانخفاض عند مستوى معين وبالتالي سيحول
ذلــك دون نجــاح المضــاربين في تحقيــق أربــاح كــبيرة، لــذا اعتمــدوا علــى عــرض كميــات كــبيرة جــدًا مــن
الجنيه للبيع بما يفوق طاقة بنك إنجلترا المركزي على إعادة شرائها من السوق لحماية الجنيه من

التدهور.

وبسبب الملاءة المالية الضخمة لهؤلاء المضاربين وضعف القوانين المصرفية التي لم ترصد تلك المضاربات
السـلبية الهائلـة إلا بعـد وقوعهـا، فقـد اسـتطاع المضـاربون الحصـول علـى قـروض بـالجنيه الإسترليـني
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بما يقارب الـ  مليار بهدف المضاربة بها، فقاموا بشراء المارك الألماني بالجنيهات وفقًا للسعر الذي
حـددته منظومـة سـعر الصرف الثـابت ERM وهـو  جنيـه = . مـارك، واسـتنادًا إلى توقعـاتهم بـأن
عمليات البيع الضخمة هذه ستؤدي إلى انخفاض سعر صرف الإسترليني مقابل المارك وفق قانون
العــرض والطلــب في الســوق، وفي حــال حــدث ذلــك فإنهــم ســيقومون بإعــادة شراء الجنيــه الــذي
انخفض سعره تجاه المارك باستخدام الماركات الألمانية التي حصلوا عليها من عمليات بيع الإسترليني
قبيل انخفاض سعره تجاه المارك، وبالتالي يجنون أرباحًا خيالية من الفارق في سعر الإسترليني تجاه
المارك. وحصل هذا بالفعل حيث وصلت أرباح جو سوروس وحده . مليار دولار حققها على

حساب انخفاض قيمة الجنيه الإسترليني!

من المتوقع أن يهبط سعر الإسترليني أمام الدولار في اليوم الأول بعد
.. ويستمر في الهبوط في الأيام التالية إلى . الاستفتاء إلى حدود

فعليًا أخذ سعر صرف الجنيه بالتدهور مقابل المارك إلى مستويات خطيرة بسبب الكميات الهائلة من
الإسترليني التي طرحت للبيع؛ ما اضطر بنك إنجلترا المركزي للتدخل في تلك السوق لحماية قيمة
كــثر، حيــث اســتهلك البنــك المليــارات مــن احتيــاطي النقــد الأجنــبي بســبب الجنيــه مــن الانخفــاض أ
محــاولته شراء الجنيــه مــن المضــاربين الذيــن كــانوا يــبيعونه وذلــك لإبقــاء ســعر صرف الجنيــه ضمــن

.ERM الحدود التي وضعتها اتفاقية

إلا أن ذلـك لم يفلـح تمامًـا في حـل مشكلـة تـدهور سـعر صرف الجنيـه، مـا دفـع بنـك إنجلـترا للجـوء إلى
% إلى % السياسة النقدية كوسيلة أخرى للدفاع عن الجنيه تمثلت برفع معدل الفائدة من
ثــم إلى % دفعــة واحــدة وخلال يــوم واحــد، لإقنــاع المســتثمرين والمضــاربين بإعــادة شراء الجنيــه
والاحتفــاظ بــه مــن جديــد في مقابــل العملات الأخــرى، ولكــن الخطــوة جــاءت متــأخرة وعمليــات بيــع
الجنيه استمرت بوتيرة متزايدة بسبب تردد بنك إنجلترا المركزي في رفع سعر الفائدة بشكل فوري أو

قيامه بتعويم الإسترليني مباشرة لحماية احتياطياته.

وفي مساء يوم  أيلول  سمي ذلك اليوم بالأربعاء الأسود حيث قررت بريطانيا الانسحاب
من اتفاقية  ERM لتثبيت سعر الصرف، ليتخذ الجنيه الإسترليني قيمته الحقيقية في سوق العملات
الأجنبية والتي انخفضت إلى حدود . مارك للجنيه الإسترليني الواحد بعدما كان يعادل . في
ظل اتفاقية ERM وبهذا تولت قوى العرض والطلب في السوق دور تحديد سعر الصرف الحقيقي

للجنيه آنذاك من دون تثبيت مسبق.
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