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This is an extract from The Fall and Rise of American Finance: From 

JPMorgan to BlackRock by Scott Aquanno and Stephen Maher, available 

now from Verso Books. 

 ر   بفف   إلفف  م رغففا  بفف  جفف  مفف : ةالأمريكيفف ماليففةال  صففد   سففق ط كتففا  مفف  مقتطفف 
 المقتطفف  نشففر  .فيرسفف نشففر ال ار  مفف  الآ   فرمتفف  ،فف  مففا،ر   سففتي   أك انفف  سففك   بقلفف 

  ففففف   متأصففففلة  اليففففةالم   افففف  تحففف  انففف ا    فففف  م افففر المشفففر ي ايشفففتراك  فففف  كنففف ا
 2024نيسا /أبريل    14بتاريخ     الرأسمالية

 

ط يليففة الفف  الصففنااة.   مفف   ج ففة  financeيففرق اسفف  كبيففر مفف  اليسففار أ  الماليففة 

تدنففف  اسفففتي س الماسسفففا  الماليفففة الففف   Financialization النظفففر ،فففن   فففف   الأم لفففة

 ال  لة   ت ريغ اياتصا   الحقيق     التدجيل بسق ط الرأسمالية.

القففر  الما فف  مفف  التطفف ر الرأسففمال   فسففنج  أنفف  الفف   لتففاريخ  لكفف  إنا امنففا بمسفف 
الففرغ  مفف  التكففالي  التفف  يتحمل ففا الدمففال  الطبقففة المت سففطة  ففف   الأم لففة املفف  ففف  
ال ااففر الفف  تدايففا القفف ر  التنافسففية  تدايففا رأك المففال فففف  كففل ،ففنا بفف ا  مفف    لففة 

 متااي   الق    أكثر سلط ية.

نظففا  ااتصففا ي ج يفف  اتسفف  بتركيففا ظففل ففف   2008 افف  بلففغ نلفف  نر تفف  منففن أامففة اففا  

غيففر مسففب اة ففف  أيفف ي شففركا   concentration and centralization مركايففة 

 إ ار  الأصففففف ل  الفففففث ) الكبفففففار  ابففففف   ر     فان فففففار    سفففففتي  سفففففتري  

https://www.versobooks.com/products/2831-the-fall-and-rise-of-american-finance
https://www.versobooks.com/products/2831-the-fall-and-rise-of-american-finance
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BlackRock, Vanguard, State Street   بففففف ا  مففففف  امليفففففة    لنفففففة 

“statization” . اسدة النطاق للنظا  المال  

الففف  تدايفففا رأك المفففال   لفففيك  financeإ  ف ففف  الكي يفففة التففف  املففف  ب فففا الماليفففة 

الإ ففرار بفف   لفف  يثففار سياسففية ،ا لففة.  أ ي  إنفف  يتحفف ق فكففر  أ  الطبقففة الداملففة يجفف  أ  
ا مفففر رأك المفففال الصفففناا   ففف  القطفففاي المفففال   الط يلففف   الفففني يسفففت ل تشفففكل تحال ففف  

كلي مففا.   بالمثففل  ف فف  يظ ففر سففناجة اياتراحففا  القا لففة بففأ  الدمففال يمكفف  أ  يشففكل ا 
ا مفففر شفففركا  إ ار  الأصففف ل  حففف ل البي فففة أ  الإن فففاق  asset managementتحال ففف 

 ايجتماا .

 أخيففرا  ف فف  يقفف   فكففر  م ا ،ففا أ  مشففكلة الرأسففمالية المداصففر  تكمفف  ففف  الحاجففة إلفف  
النظففا  لففيك مدطفف    يحتففالا إلفف  إصفف ح.  إنفف  يدمففل إ   اسففتدا   القفف ر  التنافسففية .  

 بشكل صحي   يج  التخلص من .

 رأس المال المالي الجديد

ر تفففاريخ الأم لفففة بفففأربر مراحفففل متميفففا : رأك المفففال المفففال  الك سفففيك    الإ ار   مفففت
المففففال المففففال  الج يفففف .     الليبراليففففة الج يفففف     رأك managerialism 1ايحترافيففففة

ل ،ففن  المراحففل   ر  تتكفف   مفف  التراجففر ثفف  إاففا   بنففاس القفف   الماليففة بشففكل تفف ريج   تشففك  
 غيففر متسففا ت  متنففاا .  تتميففا كففل مرحلففة بأشففكال منظمففة محفف    مفف  ال  لففة  الشففركا  
 السففلطة الطبقيففة  مففر التحفف ي  التفف  ي تتسفف   باينقطااففا   الحففا   بففل بايسففتمرارية 

  الت يير.

  حيفف) تركففا  القفف   2008لقفف  تفف  تشففكيل رأك المففال المففال  الج يفف  بدفف  أامففة اففا  

الماليففة المنتشففر  لرأسففمالية المسففا،مي  الني ليبراليففة ففف  شففركا  إ ار  الأصفف ل الدم اففة 
asset management companies  ففف  خ فف  اين يففار المففال   سففد  ال ي ففا   .

مفف  خففف ل  systemic stability إلفف  تدايففا ايسففتقرار النظففام  ]الراابيففة  التنظيميففة

تنظففي  امليففة  ا / مففو البنفف  .   انفف ما انقشففر ال بففار  كانفف  أربدففة بنفف   ام اففة فقففط فففف 

 
من،بَا  من ا تأكي    ر الم يري  المحترفي  ف  إ ار  النشففاط  managerialism،نا  تداري  ا ي   ياتبار   1

اياتصفا ي  التخطيط ل   أ  النظر إلي  كثقافة لإ ار  الشفركا   المنظما   الماسفسفا  تط ر  نتيجة ل كر  أ   
ا لمبفا ل افالميفة تنطبج ال  جمير أن اي الكيفانفا      management الإ ار      ،  نظفا  متميا يدمفل  فقف 

 االمترج    اياتصا ية  المالية  غير،ا.   يدتبر  البد  كآي ي ل جيا.
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    سففيت  جففر   فففف ت ففيم  غتشففيك   بنفف  أ   أميركففا    يلففا فففار م رغففا جفف  بفف  
 ال  القطاي.

 لكفف  مفف  اجيفف  الم اراففا  أ  تفف خل ال  لففة سففا،  ففف  ايبتدففا  افف  البنفف    ايتجففا  نحفف  
مجم اففة مفف  شففركا  إ ار  الأصفف ل: بفف   ر     سففتي  سففتري    فان ففار .   بمففا أ  

أ ق إلفف  انخ ففا  كبيففر ففف  مخففاطر الأسفف     risk stateتشففكيل   لففة إ ار  المخففاطر 

ل  شفففركا  إ ار  الأصففف ل تففف فج الأمففف ال إلففف  ،فففن  الأصففف ل.   كفففا  ت جيففف  فقففف  سففف   
المفف خرا  إلفف  الأسفف   سففببا  ففف  خ فف  المخففاطر التفف  تنطفف ي الي ففا  أ ق إلفف  ايففا ا  
مسففففتمر  ففففف  أسففففدار الأسفففف   فففففف ف فففف   افففف  التركيففففا المسففففتمر  مركففففا  الملكيففففة 

concentration and centralization .م  اِبلَ م يري الأص ل 

مفففف  الركففففا ا الم مففففة للملكيففففة المركففففا  لشففففركا  إ ار  الأصفففف ل صففففنا يج التقاافففف  
 االفف  نحفف  متاايفف  بت فف ي  إ ار  محافظ فف   اامفف تفف  الماسسففا  ايسففتثمارية الأخففرق  ال

ايسففتثمارية إلفف  ،ففن  الشففركا .   مفف  خفف ل تجميففر المجم اففا  ال ففخمة بال دففل مفف  
رأك المفففال المتفففراك  فففف  ،فففن  الصفففنا يج  تدمفففل شفففركا  إ ار  الأصففف ل الففف  تدايفففا 

   اكتسففففا   رجففففة مفففف  centralized financial power مركايففففة القفففف   الماليففففة

 .م رغا ال يمنة اياتصا ية ل  يسبج ل ا مثيل منن أيا  ج  ب  

.  passive management كفففا  ،فففنا مففف ا ما  بتحففف ل تفففاريخ  نحففف  الإ ار  السفففلبية 

  حيففف) يسفففد  مففف ير  الأمففف ال active managementالففف  اكفففك الإ ار  النشفففطة  

مفف  أصففحا  الأجفف ر المرت دففة إلفف  تحقيففج أاصفف  افف ر مفف  الدا فف ا  مفف  خفف ل  الت لفف  
  تحففت ظ الصففنا يج السففلبية بالأسفف   إلفف  أجففل ”beating the market“الفف  السفف ق  

ممففا يسففم  ل ففا بتقفف ي   فففففقففط لتتبففر الحركففة ففف  ماشففر مدففي  ب ففا غيففر مسففم    تتفف ا ل 
رسففف   إ ار  أافففل بشفففكل كبيفففر   خاصفففة فففف  سفففياق ارت فففاي أسفففدار الأسففف     ارت فففاي 

 الدا  ا .

لكفف  ،ففايس المسففتثمري  السففلبيي  ،فف  مففالك   نشففط  .   بمففا أن فف  ي يسففتطيد    ففبط 
 الشركا  الصنااية بمجر  ت ا ل الأس    فق  اتبد ا أسالي  أكثر مباشر  للتأثير.

ا مفف  تحفف ل تففاريخ  ففف  تنظففي  الرأسففمالية  إنا كففا  صففد   شففركا  إ ار  الأصفف ل جففاس 
الأمريكيففة  ففف   ،ففنا يتمحفف ر بشففكل خففاص حفف ل ت فف ق شففركة بفف   ر  .   بحلفف ل اففا  

تريليففف     ير.   10   صفففل  الأصففف ل الخا فففدة لإ ار  شفففركة بففف   ر   إلففف  2022

 إنا أ رجنففا الأصفف ل التفف  تفف ير،ا بشففكل غيففر مباشففر مفف  خفف ل منصففة برمجيففا  افف س 
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تريليففف    25  فففف   ،فففنا الفففرا  يقتفففر  مففف  Aladdin software platform 2الففف ي 

  ير.   تدففف  شفففركة بففف   ر   الآ  مففف  بفففي  المفففالكي  الر يسفففيي  لكفففل الشفففركا  
 تقريب ا. publicly traded US company الأمريكية المسا،مة الكبرق

تركيففا رأك المففال إلفف  ،ففنا الحفف  المففن،ل.   ي تففندكك  لفف  يحفف ) مفف  ابففل أ   صففل 
ا ت ففا ففف  حجفف  أصفف ل ا الخا ففدة لإ ارت ففا فحسفف   بففل  أي ففا  ففف  ارتباط ففا الخففاص 

مفف  بنفف   Hank Paulson  حففي  اختففار جفف رلا  بليفف  بفف س ،انفف  ب لسفف    ففبال  لففة.  ف

مفف  ،فففي ري   لفف ما  سففاكك لمنصفف   ايففر الخاانففة خفف ل إ ارتفف   فقفف  اختففار كففل  غ
ل ففنا  Larry Finkكلينتفف    جفف  بايفف   الففر يك التن يففني لشففركة بفف   ر   يري فينفف  

  Brian Deeseكبيففر المستشففاري  اياتصففا يي  لبايفف    بريففا   يففك كمففا أ  المنصفف .  

ا م ير تن يني ف  شركة ب   ر  .  ،  أي  

 إعادة النظر في المالية 

متجفففنر  فففف  تطففف ر الرأسفففمالية لأن فففا تدمفففل الففف  حفففل  Financializationإ  الأم لفففة 

ت ترات ففا  تناا فففات ا.   بمفففا أ  تناا فففا  الرأسفففمالية ي يمكففف  حل فففا بشفففكل كامفففل أبففف  ا  
 فففففيجفف  الي ففا أ  تت يففر بشففكل مسففتمر للت لفف  الفف  الحفف اجا  الأامففا  التفف  ت لفف ،ا 

 ،فف  امليففة أاففر  إلفف  التكيفف  الفف ار ين .  إ  الصففراي الطبقفف  ،فف  الأكثففر أ،ميففة  لكنفف  
 ليك التناا  ال حي  م  ،نا القبيل بأي حال م  الأح ال.

أاقبفف  بالتأكيفف  م جففا  مفف   1929ففف  حففي  أ  ان يففار سفف ق الأ راق الماليففة ففف  اففا  

ا اففف  اففف    ن فففال الطبقفففة الداملفففة فففف  ث ثينيفففا  القفففر  الدشفففري   إي أنففف  كشففف  أي ففف 
ايسففتقرار الدميففج ففف  نظففا  رأك المففال المففال  المتمركففا حفف ل البنفف  .   افف   فففر ،ففنا 
ال  لففة إلفف  فصففل البنفف   افف  ح كمففة الشففركا   ممففا أ ق بفف  ر  إلفف  تفف ل  الشففركا  
الصففنااية  ظففا   ماليففة ج يفف  .   ففف   افف  يحففج  تكي فف  ،ففن  الشففركا  مففر التحفف يا  

لفففة   المتن افففة بشفففكل  internationalizedالمتمثلفففة فففف  إ ار  الدمليفففا  المدقففف    الم   

بااتبففار   corporate planning متاايفف  مفف  خفف ل إاففا   تنظففي  التخطففيط الماسسفف 

 س ا ا مالية  اخلية.

 
،  اختصار لفففاشبكة الأص ل  المسا لية  ال ي    شبكة  Aladdin ايس     برنامو يد   لشركة ب   ر   2

 ,Aladdin (Asset, Liability  بمثابة منصففة شففاملة لإ ار  ايسففتثمار  الت ا ل: ،  ايسففتثمار المشففتج  
Debt and Derivative Investment Network)    االمترج 
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 انفف ما أ ق ن ففال الطبقففة الداملففة إلفف  تقلففيص أربففاح الشففركا  ففف  سففبدينيا  القففر  
 ففف  تكفففالي  الدمالفففة  الدشفففري   فر ففف  الأم لفففة  الد لمفففة اين فففباط الطبقففف   خ   

 السففماح باسففت نا  التففراك .   كففا  نظففا  ال يمنففة الماليففة الففني  بالتففال  اسففتدا   الأربففاح 
نشفففأ اففف  نلففف  يتمحففف ر حففف ل البنففف    ف ففف   اففف  مجم افففة ج يففف   مففف  الماسسفففا  
ايسففتثمارية التفف  تركففا  لفف ي ا كميففا  كبيففر  مفف  الأسفف  .   تفف  ربففط ،ففن  الماسسففا  
بنظففا  ج يفف  للماليففة اففا   الفف  السفف ق   الففني يدتمفف  الفف  سلسففلة مدقفف   مفف  التبففا ي  

 المالية لت لي  اي تما .

 ،فف  الأامففة الأامففج  فففف 2008 كففا  ان يففار ،ففنا النظففا  ففف  الفف  الأامففة الماليففة ففف  اففا  

للرأسففمالية منففن ث ثينيففا  القففر  الدشففري .   ففف   افف  يحففج   مفف  خفف ل مجم اففة مفف  
التفف خ   الجنريففة  غيففر المسففب اة  أاففا   ال  لففة ،يكلففة النظففا  المففال .   مفف  خفف ل 

ل  ال  لففة افف  غيففر اصفف  ت حيفف  تفف فير سففي لة  اسففدة النطففاق لتحقيففج اسففتقرار النظففا   سفف   
 شكل ج ي  م  رأك المال المال  يتمح ر ح ل شركا  إ ار  الأص ل.

 الصففنااة ليسففا مت ففا ي    لكن مففا مترابطففا  بشففكل أساسفف .  لفف   Finance إ  الماليففة

تكفف  الماليففة مشففكلة  بففل كانفف  حفف   للتناا ففا  النظاميففة للرأسففمالية.  إ  ،ففن  الصفف ر  
لكي يففة امففل الماليففة ففف  التنميففة الرأسففمالية تختلفف  بشففكل حففا  افف  الد يفف  مفف  الر ايففا  

ا مففة الفف  اي ففمح ل الففني لفف  يظ ففر إي ففف  مرحلففة  متففأخر   ا التفف  تففرق أ  صففد  ،
 ا.ح يثة نسبي  

 ( الأمولة ليست جديدة1

بال دففل ففف  فجففر القففر  الدشففري    Rudolf Hilferding غ،يل ر ينفف كمففا ف فف  ر   لفف  

بالنسففبة لفف     ففف   أشففكال التم يففل كانفف  م جفف    منففن الأيففا  الأ لفف  لرأسففمالية الشففركا .
  السففمة الر يسففية للشففركة ،فف  أن ففا تسففم  للصففنااة  بالتشفف يل بففرأك المففال النقفف ي .ففف   

لقففف  اسفففتب ل  الشفففركة المسفففا،مة الملكيفففة الشخصفففية للصففف ل الصفففنااية بالملكيفففة غيفففر 
أ  ا  نق يفففة تففف فر أي فففا السفففيطر  الففف   ،ففف   فففففالشخصفففية للسففف   القابلفففة للتففف ا ل 

 الشركا  الصنااية.

تمفف  إاففا   تنظففي  السففيطر  الفف  الإنتففالا حفف ل حيففاا  رأك المففال النقفف ي  بفف ي  مفف  الملكيففة 
المباشففر  لففرأك المففال الثابفف  مثففل الآي   المصففانر.   بالتففال   خفف ل فتففر  رأك المففال 
المففال  الك سففيك   سففم  امففت   البنفف   لمجم اففا  مركففا  مفف  الأمفف ال  القفف ر  الفف  

 ت لي  اي تما  ل ا بلد  ال  ر الأكثر نشاط ا ف  تشكيل الشركا   السيطر  الي ا.
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 بدفف  ا ال البنفف   ايسفففتثمارية  ظ ففر شفففكل ج يفف  مففف  أشففكال أم لفففة الشففركا  خففف ل 
فففف  الففني كففا  يلنظففر إليفف  غالبففا  بااتبففار  امففة  managerial periodال تففر  الإ اريففة 

الرأسففمالية  مففا ابففل مرحلففة الأم لففة .  خفف ل اقفف   مففا بدفف  الحففر   أصففبح  الشففركا  
الصففففنااية الفففف  نحفففف  متاايفففف  ماسسففففا  ماليففففة.   كانفففف  الأربففففاح المرت دففففة لل ايففففة 
 المسففتثمر   ال ففد اس نسففبيا  سففببا  ففف  تمكففي  المفف يري  الصففناايي  مفف  السففيطر  الفف  
مجمدففا   ففخمة مفف  الأربففاح المحتجففا    التفف  أار فف ،ا ففف  الأسفف اق الماليففة    خلفف ا 

 ف  منافسة مباشر  مر البن  .

 فف  ،ففن  الشففركا  مففر تحفف يا  التفف  يل   التن يففر   حجفف  الإنتففالا  مفف  ناحيففة أخففرق  تكي  
المتنففام  مفف  خفف ل تطفف ير أسفف اق رأك المففال ال اخليففة فففف حيفف) خصففص كبففار المسففا لي  
التن يففنيي  رأك المففال النقفف ي ابففر مففا ااتبففر   الفف  نحفف  متاايفف  مح ظففة مفف  الأصفف ل 
الماليففة المتنافسففة.   كانفف  ،ففن  الدمليففة جاريففة بال دففل الفف  افف    سففاق بحلفف ل ال افف  الففني 
افففا   فيففف  اففف   المسفففتثمري  إلففف  الظ ففف ر فففف  الثمانينيفففا    التففف  اتخفففن  اليففف   شفففكل 

 الملكية المركا  م  ابل م يري الأص ل.

 ( المالية والصناعة ليسا منفصلين 2

إ  السففيطر  الفف  رأك المففال أمففر مففال  بطبيدتفف : ف فف  يدتمفف  الفف  القفف ر  الفف  ال صفف ل 
تحقيفففج الفففرب .  تنبفففر القففف   إلففف  الأمففف ال االنقففف    بكميفففة كافيفففة لتحريك فففا مففف  أجفففل 

اياتصففا ية لففرأك المففال ابففل كففل شفف س مفف  القفف ر  الفف  ت جيفف  ايسففتثمار  الففني يحفف   
اسففتخ ا  القفف را  الإنتاجيففة للمجتمففر.  إ  جميففر الرأسففماليي   إلفف  حفف  مففا  ،فف  ممفف لي   

  ي اج    خيار ايستثمار ف  ش س أ  يخر  السد   راس ال رص الأكثر ربحية.

ا محفف   ا ففف  ال يكففل الدففا    مففر نلفف   ينقسفف  رأك المففال إلفف  أجففااس: تلدفف  الماليففة   ر 
للتففراك   حيفف) يففت  تفف ا ل ايسففتثمار بشففكل تنافسفف  ابففر مختلفف  فففر ي الإنتففالا.   تدتمفف  
الماليففة الفف  الأربففاح الصففنااية للحصفف ل الفف  ال ا فف    بينمففا تتدامففل الصففنااة مففر النظففا  
المففال  لايففا   ايسففتثمار  تفف ا ل رأك المففال.   حتفف  انفف ما ي يففت   مففو الماليففة  الصففنااة 
ففف  رأك المففال المففال   ففف   الماليففة  الصففنااة تدتمفف ا  الفف  بد فف ما الففبد  بشففكل 

 اميج.

 بالتففال  ففف   ايسففتراتيجيا  السياسففية التفف  ت فف   إلفف  اففال الماليففة بااتبار،ففا السففب  
 راس الرأسففففمالية  السففففي ة   ففففف  مقابففففل التصففففنير  الجيفففف    مفففف  المحففففت  أ  ت شففففل.  
فالرأسففمالي   ي  مفف   بشففكل غريففاي ال جمففا  الفف  الماليففة بااتبار،ففا تحفف يا  لففرأك 
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المففال ككففل.   الأمففر الأكثففر أ،ميففة ،فف  أ  ،ففنا التففأطير ي شففل ففف  تقفف ير المفف ق الففني 
 مصال  المالية  الصنااة غير اابلة للتمييا تقريب ا بشكل ملم ك.في  أصبح  

لففيك مفف  الممكفف  فصففل مجم اففة من صففلة مفف  الصففناايي  الففني   ادفف ا  ففحية الأم لففة 
افف  الممفف لي  الففني  اسففت ا  ا من ففا.   ففف  حففي  أ   إاففا   ال يكلففة ال اخليففة للشففركة إلفف  
تح يففل المفف يري  الصففناايي  إلفف  ممفف لي   ففف   الد لمففة جدلفف  الماليففة أكثففر أ،ميففة ل نتففالا 
الصففناا .  كمففا أ   الطبيدففة ال ا ففحة الط يلففة الأجففل يسففتراتيجيا  ايسففتثمار السففلب  
التف  يف ا  الشفكل الحفال  لفرأك المفال المففال  إلف  تفرابط  ثيفج بشفكل خفاص بفي  الممفف لي  

  الشركا  الصنااية.

 ( الأمولة لا تعني تراجع الرأسمالية 3

إ  نمففف  الماليفففة  تمكين فففا ليسفففا ا مفففة الففف  ان يفففار الرأسفففمالية.  فففف  ال اافففر  إنا كانففف  
امليففة إ فف اس الطففابر المففال  الفف  مفف ق الدقفف   الد يفف   الما ففية  ففار  بالنظففا   فسففيك   
الرأسفففمالي   أكثفففر  ،شفففة انففف ما يسفففمد   نلففف .  فالأم لفففة كانففف  حاسفففمة لحفففل أامفففة 
السفففبدينيا    اسفففتدا   الربحيفففة الصفففنااية   ففففت  القففف ق الداملفففة ال فففخمة نا  الأجففف ر 

 ل ست  ل. periphery المنخ  ة ف  الأطرا 

 اليفف    ارت دفف  الأربففاح  التد ي ففا  الإ اريففة إلفف  انففا  السففماس.   ففف  ال افف  ن سفف   تفف  
أي  إثففراس المسففتثمري  مفف  خفف ل ارت ففاي أسففدار الأسفف    مفف ف اا  الأربففاح.   لفف  يففأ ِ 

 ك ،مففا ظففلت فمفف  ،ففنا الفف  حسففا  اسففتثمار الشففركا  أ  الإن ففاق الفف  البحفف)  التطفف ير  
ا.  إ  الماليفففة تدمفففل باسفففتمرار الففف  ت ي فففة الظفففر   للشفففركا  الأمريكيفففة ا أي ففف  مرت دففف  

  لكففففف  تظفففففل الأكثفففففر MNCsا multinational companiesمتدففففف    الجنسفففففيا  

  يناميكية  تنافسية ف  الدال .

ففف  ال ااففر  إ  مشففاكل التم يففل ،فف  مشففاكل الرأسففمالية.   افف  املفف  الأم لففة الفف  تدايففا 
لأ  ا  ال امففففة االشففففركا  الصففففنااية  ا    المفففف يري  بففففاين ففففباط التنافسفففف  ففففف  

للتحففري افف  اسففتراتيجيا  ج يفف   ت فف   إلفف  تدظففي  الففرب .   كمففا مك نفف  الملكيففة المركففا  
للسفف   البنفف   ايسففتثمارية مفف  تنظففي  الشففركا  ففف  القففر  التاسففر اشففر  ف ن ففا تسففم  
اليففف   للماسسفففا  الماليفففة بلدففف    ر نشفففط  مباشفففر فففف  السفففيطر  الففف  رأك المفففال 

 الصناا   إاا   ،يكلة الشركا .
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التنافسفففية  reallocation of capital  فففف  ال اففف  ن سففف   تدمفففل إافففا   التخصفففيص 

لففرأك المففال مفف  جانفف  القطففاي المففال  الفف  ت جيفف  المفف خرا  إلفف  المنافففن الأكثففر إنتاجيففة 
 ربحيففة.   ب ففن  الطريقففة  املفف  الأم لففة الفف  تسفف يل تشففكيل شففبكا   يناميكيففة  تنافسففية 
 مرنففففة ل نتففففالا  ايسففففتثمار الدففففالم .   حقيقففففة أ  ،ففففنا أ ق إلفففف  تكثيفففف  ايسففففت  ل 

  ان باط الدمل ي يمثل مشكلة لرأك المال  بل ي ل ال  نجاح ،ن  ايستراتيجيا .

 ( الأمولة ليست احتكارًا4

إ  رايففة أم لففة الشففركا  غيففر الماليففة مفف  حيفف) إاففا   تنظيم ففا حفف ل تخصففيص رأك 
تشففير إلفف  الديفف   الخطيففر  ففف  النظففر إلفف  الشففركا   money-capitalالمففال النقفف ي 

ا مففا يففت  تصفف ير التطفف ر الرأسففمال  الفف  أنفف  يبفف أ  البفف  فالكبففرق بااتبار،ففا  احتكففارا  .  
 بمرحلة  تنافسية    الت  تجا ات ا فيما بد  مرحلة  احتكارية .

 ي تففر  ،ففنا نظريففة كميففة للمنافسففة   التفف  بم جب ففا تدتمفف  القفف ر  التنافسففية الفف  افف   
الشففركا  ففف  أي اطففاي مدففي .    فقففا  ل ففنا الففرأي  مففر انخ ففا  افف   الشففركا  مففر ايففا   
التركيفففا  المركايفففة بمفففر ر ال اففف   تستسفففل  المنافسفففة ل حتكفففار حيففف) تحففف   الشفففركا  
الدم افففة الأسفففدار  تجنففف  الأربفففاح ايحتكاريفففة.   مفففر نلففف   فففف   الأم لفففة تدنففف  أ  
الشففركا  ي تففرتبط بال ففر ر  بقطااففا  مدينففة: ف فف  تخصففص رأسففمال ا النقفف ي بففأي 
طفففرق أكثفففر ربحيفففة ابفففر امليفففا  متميفففا   بفففي  مراففففج مختل فففة   مففف  خففف ل  خففف ل 

ا.  اطااا  ج ي   تمام 

ت لفف   الرأسففمالية ميفف ي  نحفف  التركيففا  المركايففة  الأم لففة.  إ  القفف ر  التنافسففية ي تنففتو 
الدمليففة التفف  يتفف فج  ،فف  مفف  افف   الشففركا  ففف  السفف ق  بففل مفف  حركففة رأك المففال: 

بم جب ففا رأك المففال إلفف  تلفف  المجففاي  التفف  تنففتو أالفف  الدا فف ا    بديفف ا  افف  تلفف  التفف  
تنففتو ا ا فف  أاففل.  فالشففركا  التفف  تسفف ل ،ففن  الحركففة بشففكل أكثففر فداليففة ،فف  الأكثففر افف ر  

 ال  المنافسة.

 بقففف ر مفففا تجدفففل الماليفففة رأك المفففال أكثفففر اففف ر  الففف  الحركفففة   تقلفففل مففف  تكفففالي  
المدففام    تسفف ل تفف ا ل رأك المففال ابففر القطااففا  ف فف   افف  المسففاحة الج رافيففة  
ف ن ففا تجدففل رأك المففال أكثففر تنافسففية   لففيك أاففل.   ت ففر  حركففة رأك المففال المتناميففة 

تنافسففية ،ا لففة لتحقيففج أاصفف  افف ر مفف  الك ففاس   الأربففاح  حيفف) يتنففافك   فف  ط ابفف  ر،ا 
الدمففال الفف  ال ظففا     تتنففافك الفف  ل الفف  ايسففتثمار   يتنففافك المقففا ل   مفف  البففاط  
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الفف  الدقفف     تتنففافك الشففركا  الفف  تطفف ير  مراابففة التكن ل جيففا    الملكيففة ال كريففة  
  الأشكال التنظيمية.

 ( الدولة لم "تتراجع" أبداً 5

 2019كفففا  يلنظفففر إلففف  التففف ابير التففف  تففف  اتخان،فففا لمدالجفففة جا حفففة فيفففر ك ك ر نفففا 

  الفف  أن ففا تبشففر بففف  افف    ال  لففة .   ،ففنا ي تففر  أ  ال  لففة افف  تراجدفف  COVID-19ا

خفف ل سففن ا  سياسففة افف   التفف خل الني ليبراليففة.  بففل الفف  الدكففك مفف  نلفف   كففا  التدقيفف  
 ف  ال مو المتااي  الدمج لسلطة ال  لة ف  اياتصا . سبب االمتااي  للرأسمالية 

لفف  يحفف ) ،ففنا مفف  خفف ل التففراك  الخطفف  البسففيط لل ظففا  .  بففل إ  أشففكال ال  لففة تظ ففر 
مففف  خففف ل سلسفففلة مففف  اينقطاافففا   حيففف) ي يدفففا  تشفففكيل نطفففاق  ظا   فففا اياتصفففا ية 

تدريفف  الد اففة بففي  ال  لففة فحسفف   بففل  يدففا  تشففكيل شففكل ا النفف ا  بشففكل اميففج   يدففا  
  كانففف  ،يمنفففة الشفففركا  managerial period  اياتصفففا .  خففف ل ال تفففر  الإ اريفففة

الصففنااية م ا مففة مفف  ابففل المجمففر الصففناا  الدسففكري  ف فف  افف  البففرامو ايجتماايففة 
التفف  اففاا  الطلفف  ال دففال.  ركففا  ال  لففة الني ليبراليففة السففلطة ففف  البنفف  ايحتيففاط  

 ال ي رال    اار  الخاانة  اللني  كانا أكثر تكام   مر التم يل.

ففف  النفف ي ال ففرق   بففل ال ففرق  ال ففرق بففي  أشففكال ،ففن  الفف  ل لففيك مجففر  مسففألة  رجففة
ا.   ا ي يتجففاأ بشففكل مباشففر  ا فف ي مفف  تففراك  لقفف  أي فف  كانفف  ال  لففة الني ليبراليففة جففاس 

 كانفف  ت دلفف    لففة الصفف قة الج يفف  رأك المففال  لكفف  ،ففنا لفف  يمثففل ببسففاطة  المايفف   ممففا 
New Deal   ماسسففية  ت لي ففة.  بففل كانفف  ابففار  افف  ]ففف  ث ثينيففا  القففر  الما فف

ا  ا   امففف  ا  ظ فففر  مففف  خففف ل امليفففة الصفففراي الطبقففف  بااتبار،فففا اندكاسففف  مختل فففة ن ايففف 
 ل يمنة المال.

أكثففر تكففام   بشففكل أامففج مففر  2008كانفف    لففة إ ار  المخففاطر ففف  مرحلففة مففا بدفف  اففا  

النظففا  المففال .  لقفف  اسففت اب  ،ففن  ال  لففة بشففكل جففنري الأسففك الأساسففية لنظففا  الماليففة 
القففا   الفف  السفف ق الففني تبلفف ر خفف ل السففن ا  الني ليبراليففة   اا   مفف   مففو البنفف   
ال ففخمة مففر سففلطة ال  لففة.   ففف  المقففا  الأ ل  تفف  تدري  ففا مفف  خفف ل الممارسففة الأساسففية 
المتمثلففة ففف  الففتخلص مفف  المخففاطر  أ  نشففر سففلطة ال  لففة يسففتيدا  المخففاطر الماليففة أ  
تجنب ففا.   كففا  ت ففخ  أسففدار الأصفف ل الففني ي امفف  ،ففنا  ففر ري ا لتطفف ير رأك المففال 

 المال  الج ي .
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 ( رأس المال المالي يختلف عن الليبرالية الجديدة 6

  إ  الني ليبراليفففة ،ففف   رأسفففمالية Adolph Reedمففف  الماكففف   كمفففا افففال أ  لففف  ريففف  

بفف    مدار ففة مفف  الطبقففة الداملففة.    افف  حفف   يخففر     بففن ك القفف ر مفف  الصففحة  
الني ليبراليفففة بااتبار،فففا مرا ففففة لتفففر يو ال  لفففة للسياسفففا  المايففف   للسففف ق.   المشفففكلة 

 ليس  أ  ،ن  الم حظا  خاط ة  بل إن ا  كتدري ا   نا  طبيدة اامة لل اية.

 فف  حففي  أ  ال  لففة الرأسففمالية فك ،مففا مت افقففا  مففر أكثففر مفف  نظففا  لتففراك  رأك المففال: 
تديففف  إنتفففالا اياتمفففا  الففف  السففف ق بشفففكل أ  بفففآخر  فمففف  الماكففف  أنففف  ي ي جففف  شففف س 
نيففف ليبرال  مميفففا حففف ل ،ايمفففة الطبقفففة الداملفففة الففف  يففف  رأك المفففال  ال  لفففة.   نتيجفففة 
لفففنل   يصفففب  مففف  الصفففد  لل ايفففة تح يففف  كيففف  يمكففف  أ  تنت ففف  الني ليبراليفففة  بصفففر  
النظفففر اففف  التحففف ل فففف  ميفففاا  القففف ق الطبقيفففة تجفففا  الدمفففل   الفففني مففف  شفففأن  امففف  

شفف س يشففب  مففا تصفف رت  الرأسففمالية  الكينايففة  ففف  فتففر  مففا    ِ الم تففر   أ  يففا ي إلفف  سففَ 
 بد  الحر .

 تصففب  الأمفف ر أكثففر   فف حا إنا حفف  نا مراحففل التطفف ر الرأسففمال  مفف  خفف ل الأشففكال 
المتميففا  لح كمففة الشففركا    سففلطة ال  لففة   ال يمنففة الطبقيففة التفف  تميا،ففا.  الفف  الففرغ  
مفف  أ  ،ايمففة الطبقففة الداملففة لفف  يففت  اكسفف ا إي بصففد بة  ي يففاال ب سففدنا أ  ن حففظ أ  
رأسفففمالية المسفففا،مي  الني ليبراليفففة اففف  تففف  اسفففتب ال ا برأسفففمال مفففال  ج يففف  ت فففيم  اليففف  

 شركا  إ ار  الأص ل.

 يشففير تدايففا   لففة إ ار  المخففاطر  اسففتنا  ا إلفف  مجم اففة مفف  الممارسففا  اياتصففا ية 
ا.   مففر نلفف   ففف   مسففتقبل  الج يفف    إلفف  أ  فتففر  ج يفف   ففف  تففاريخ الرأسففمالية جاريففة أي فف 
رأك المففال المففال  الج يفف  ،ففنا غيففر ماكفف .   ال ااففر أ  القفف   المسففتمر  التفف  تتمتففر ب ففا 
القفف ق المايفف   للتقشفف  كانفف  سففببا  ففف  منففر صففياغة نمفف نلا سياسفف  ج يفف  متماسفف   الفف  
ل أصففحا  رأك المففال المففال   صففناي السياسففا .   الففرغ  مفف  الفف ا   إلفف  نلفف  مفف  اِبففَ
 يبقفف  أ  نففرق مففا إنا كففا  مفف  الممكفف  ترسففيخ ،يمنففة ،ففن  ال  ففة الطبقيففة الج يفف     خاصففة 

 ف    س تقلبا  س ق الأ راق المالية  ارت اي أسدار ال ا   .

  ،نففا  اليفف   اسففتقطا  ففف  Sam Gindinالأمففر ال ا فف  ،فف  أنفف   كمففا اففال سففا  جينفف ي  

الخيفففارا .  إنا كانففف  التسففف ية الطبقيفففة ايجتماايفففة ال يمقراطيفففة غيفففر مطر حفففة الففف  
الطا لففة  ففف   التحفف ي الففني ي اجفف  الرأسففمالية الدالميففة المداصففر  ي يمكفف  أ  يففأت  إي 

 م  الطبقة الداملة المنظمة  المدبأ .
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ا التففف  أصفففبح  الآ  أكثفففر إل –إ  الم مفففة المركايفففة للسياسفففة ايشفففتراكية  مففف  أي  حاحففف 

تففتلخص ففف  بنففاس القفف را   اخففل  – افف  م فف  ففف  م اج ففة الأامففة البي يففة المتصففاا   

لفف  يتسففن  لقففرارا  ايسففتثمار إن ال  لففة ال امففة لإ ار  الماليففة بااتبار،ففا من دففة اامففة.  
أ  تخفف   ايحتياجففا  ايجتماايففة  البي يففة بفف ي  مفف  الففرب  الخففاص إي مفف  خفف ل إنشففاس 

 ■.نظا  تخطيط ااتصا ي  يمقراط 
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