
 2142 لسنة 3العدد  41ــــــــــــــ المجلد مجلة القادسية للعلوم الإدارية والاقتصادية ـ

 671 محكمة –فصلية  –علمية  –ـــــــــــــــــــــــــــــ دورية 

 

 
 الملخص

فددا اصاددد و اتت ادد ح اتةامددعي ام مادلددم  ا اددعح  8002انددعت ا امة ددم اتة تلددم ات  تةلددم  دد      

أث ره  إتى جةلع إنم ء ات  تم اتةاقع   نه  اتن  ا  اناشمح سدما   وتناد  بدمقا صادق ا صادد و 

تةا قشددقله اتمأسددة تا لاا صاددد و ا  ماداياتددف  اتهددل قيندده اتددعاانةت اتةمددم  ت صاددد و ات دد 

اتة تا  اتمقلقا  ن طماق  جةت م  ن اتقنتاح،  تمجع جف ر ا ة دم اتةدفوتري اتدى سدا لن ح 

اتقددما اتةندددم   ددع فددط ا رتادد ط قددلن اتددع  ر  اتددفهق   دد  تا ادد   ددن ا ددا  ح  قددلن  دتندد ح 

ف انالد ر ا صاد و ات  تةا ,  ق تمغم  ن اتاطتراح اتاا اشاعه  اتنظ   اتة تا  اتنقدع  اتدع تا  ند

اتةعاتنلم اتخ رجلم  اة دم اسدتا   قية منظ   قمااتا   وة  حاى امة م اتة تلم ات  تةلم  م را 

اتةدد ا ا  مادلددم  اة دد ح و ا امسددتا  اتن اددسم  فددا اتاعدد لنل ح   طاددع اتقددما اتمدد تا ف ةاتددا 

لدمي  لاتقد   ادى اذ   تدااا ا  ’اتع ا اتدامى تامدم قةدلم هدفا اتنظد     دن ثدم اتدع ا اتن  لدم 

أ مه   تدن قم ة ا صاد واح اتن اسم فا الآ نم ا  لمي أ  و اتنظم فدا ا د نلدم اا تا دق اتدع ا 

اتن  لم و را  اة  فا  عاقال اتنظ   اتة تا  اتنقع  اتع تا  ع تماجع اصاد واح اتدع ا اتةاعداطم 

ا  ندع   أهةدل حقدت  هدف   ق ع اا ثاا فشل هفا اتنظ   فدا تمقلدق ا سداقمار ا صادد و  ات د تة

 اتع ا . 

 المقدمة
فا اصاد و اتت ا ح اتةامعي ام مادلم  ا اعح  8002انعت ا امة م اتة تلم ات  تةلم        

أث ره  إتى  جةلع إنم ء ات  تم اتةاقع   نه  اتن  ا  اناشمح سما   وتنا  بمقا صاق ا صاد و 

ه اتعاانةت اتةمم  ت صاد و ات  تةا قشقله اتمأسة تا لاا صاد و ا  ماداياتف  اتهل قين

 اتة تا  اتمقلقا .

اا  ش ول اتنظ   اتنقع  اتع تا تم تدن  تلعي اتامظم قل تمجع جف ره  إتى ص  عي اتفهق      

 م را ً قق  عي اتدمف  9191اتع تلم اتاا اتلا ات ةل قا   نف انع ع اتممب ات  تةلم اتث نلم 

ة لا اتع  ر , اتفهق ي, تمجع جف ر امة م اتة تلم ات  تةلم إتى اتةعي ق تفهق  نظ   قمااتا   و

 اتاا سةلا قـ لا قمااتا   وة اتث نلم ي  9199اتاا تاا انال ر اتف صلم قمااتا   وة     

 قةتجق هف  اتةمحام أهاح اتنظ   اتنقع  اتع تا  جمو  ن اتقتا ع اتاا تمدم سلم  , في فح 

 ط ح و تلم    هم ق تع  ر ام مادا  تةتاجام اتظم ف اتط رئم فا   ظم اتع ا تمافظ ق حال

 تاةان  عفت  تا  ,  بةن هف  اتةمحام جمح  ةالم تممام اتاج ري  اتخ رجلم  حموم رؤ س 

ام تاا   تتةم ا صاد و ات  تةا ,    هم  نف تعام" ر ن تع رال ا" رئ سم اتت ا ح اتةامعي 

تاماط نلم "  رغماا ت تشم" فا  طاع اتثة نلن ح  ن اتقما ام مادلم  رئلعم اتتةراء ا

اتةندم  ,  فا  طاع اتاع لن ح أ فح  تا ل اتض ل تاجاى فا  طال م سلم اتنظ   اتنقع  

اتع تا , إذ أسفمح تخةم ا و  ر اتع تلم  ن تعفق رؤ س أ تاا بخةم إتى اتت ا ح اتةامعي 

ائع امهتا الآ نم وعنعاح اتخاانم ام مادلم  و ا هن  لم أ مى  ة  وفع إتى انخف ض  ت

ام م اتف  اجام اتةعاثةمان  اى اتامث  ن أهتا ذاح  تائع أ اى   ن ثم اتاجتء إتى 

 اساخعا  امهتا اتخطمي فيةواو حجم اتةخ طم
.
 

 ت ع ا  ا  ح ات  تةلم  ن اهم  ظ هم هف  اتةمحام ,  تةثاا هف  ا  ا  ح قتجتو و ا   

ق تف ئض ا صاد و  فا  تاةان  عفت  تا  و تع ا اتةدعري تانفط  اتدلن  اتل ق ا تاةاع 

, غلمه  , تق قاا  و ا تمقق  جتةاح وائةم فا  تاةان  عفت  تا  و تت ا ح اتةامعي ا  م 
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اتف  ج ل اتع ا ذاح اتف ئض ق حال طل ح نقعام أجنالم ق تع  ر  تعاثةم ق ض فتائضا  

 اوح ا ة م اتة تلم ات  تةلم اتى انخف ض ح و فا اتقلةم  ,اتخاانم ا  مادلم اتاج رام فا سنعاح 

اتعتصلم ت هتا ا  مادلم  اتف م اتةدمفا  ة  أوى إتى  ا ا ا فا طال م  ةل اتنظ   اتنقع  

 . اتة تا فا ظل هف  اتةمحام

ا اتمئلعدم  اتن ادسم اتدى ول هف  ا  تر ق  ب فم اتى ا ة م اتة تلم اوح اتى  ط تام   ظم اتع   

ا  وي اتنظدم فدا  ةدل اتنظد   اتنقدع   اتةد تا اتدع تا تافد و  اتان صضد ح اتادا انطدت   الاد  هدفا 

اتنظ   . وة  اظامح اا ا ة م اتةفوتري هدا اة دم هلدالدم فدا ا صادد و اتمأسدة تا  تاد    صدم 

 قةش ول اتة ءي اتةدمفلم .

 مشكلة البحث

  تةلم ا  لمي ن تجم  ن اوام اتامعا ح ا صاد وام  اتة تلم  حاى اتعل سدلم ت ع ا ة م اتة تلم ات  

اتاددا تتاجدده ا صاددد و ات دد تةا  جدد ءح نالجددم ا فددماط فددا صددم ض اتددمهن ات قدد ر  اتددى ج نددق 

ام ط ء اتاا تمتداا  اتع ا اتدن  لم اتدامى  اتةؤسع ح اتة تلم اتع تلم  هت    تعداق فدا تادط 

 اتامعا ح .

 البحثفرضية 

اا ا ة م اتة تلم ات  تةلم ها اة م هلدالم نجةا  ن و تا اتفدم اتماسة تا حلدا اتاطالدق ,  تدم 

تدن  متاطم ققم ض اتمهن ات ق ر  اتث نت  ,  اا ا  لم هت احدع ا دماض ا ة دم  تدلب سداا  

تجعاددعي, تادد  قددل هن تددط  جةت ددم  ددن ا سددا ب ا صاددد وام  اتة تلددم   اسددا ب  متاطددم ق تالاماتلددم ا

 ا  م اتف  و   اتع ا اتمئلعم  اتن اسم اتى اتةط تام ق ه ح اتنظ   اتة تا  اتنقع  اتق ئم .

 

 هدف البحث

امدد  ا اتامددث تعددالط اتضددتء  اددى ا سددا ب اتمئلعددم ت ة ددم اتة تلددم ات  تةلددم  اتلدد ح اناق تادد    

تانظدد   اتنقددع  اتددع تا   آث رهدد   اددى ا صاددد و ات دد تةا, وةدد  امدد  ا اقددماة اتة  ددح ا س سددلم

  قامح ح إه حه   تصل اتع ا اتمئلعم  اتف  ام  نه  هل اا ا ة م اتة تلم اة م سلتتم نقعام 

 ا  اا تا  ارتا ط قةش ول اتة ءي اتة تلم .

 منهج البحث

 تاامقق  ن فمبلم اتامث  تمقلق هعفه تم اساخعا  اتةناج ا ساقمائا  ا سانا طا .

 هيكل البحث 

امقلق هدعف اتامدث تدم تقعدلةه اتدى  امثدلن تند  ا ا  ا  ا ة دم اتة تلدم ات  تةلدم  دن اسدا ب ت   

 اتلدد ح اناقدد ا  اثمهدد   اددى ا صاددد و ات دد تةا, فلةدد  تضددةن اتةامددث اتثدد نا اثددم ا ة ددم اتة تلددم 

ات  تةلددم  اددى اتنظدد   اتةدد تا  اتنقددع  اتددع تا   ددن  دد ا  ددمض اتة  ددح ا س سددلم تاددفا اتنظدد   

ث ر اتعداالم اتادا انطدت   الاد   اتةقامحد ح اتةطم حدم  هد حه ,    مفدم طال دم ا ة دم  الآ

 اتةفوتري .

 

 , أسبابها , انعكاساتها وتداعياتها 8002الأزمة المالية العالمية عام -المبحث الاول:

 أسباب الأزمة المالية العالمية  -اولا :

ث ث  جةت  ح  ن امسا ب ها و لآتا   اةدن إرج ع امة م اتة تلم ات  تةلم إتى      
ي 9لا

 :-
  

 امسا ب اتةا اقم ق تقط ع اتة تا .-9

 امسا ب اتةا اقم ق تالاماتلم ا صاد وام اتجعاعي  ا ا  ح ات تتةم . -8

 امسا ب اتةا اقم ق  صاد و اتمقلقا .-3

 امسا ب اتةا اقم ق تقط ع اتة تا .-9

  ااااعا ً ق ع انال ر نظ   قمااتا   وة فا اتاع لنل ح  ن  ًااع اتقط ع اتةدمفا أتع       

اتقما اتةندم  إذ  و نا تاط اتةعي اتاعاام اتمقلقلم تاضخم اتقط ع اتة تا  اناف  ه فا اتعنتاح 
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ام لمي  , إذ  تم اتامتا  ن نظ   س م اتدمف اتث قا  ع  جتو صلتو  اى حموم رؤ س 

ات  ئةم  ن إط   حموم رؤ س ام تاا قدل أهن فا  ,  أ ف ام تاا و تل  ً اى أس  ر اتدمف 

اتاضخم اتة تا ق متع ع  ع  جاء اتمئلب ام مادا " ر ن تع رال ا "  رئلعم اتتةراء 

اتاماط نلم " ت تشم"  نف  طاع اتثة نلن ح  اتافان اتا   أنةتذج  ً تلاماتل  ً ص ئة  ً  اى أس س 

حموم رؤ س ام تاا  غلمه   ن ا جماءاح ام م اتف  اتاخفلض اتضمااا  تخفلض اتقلتو  

أوى إتى فتبى  ا ا ا   تللن اعاعان فا ظل اتفاعفم اتالاماتلم اتجعاعي 
ي8لا

. ف تعل سم اتضماالم  

و ا تا  و ر فا امة م اتت ا ح اتةامعي ام مادلم إذ أا اتق نتا اتضمااا أوثم انمل ةا تاطاق ح 

رفع اتمع امونى تاع ل اتخ بع تاضماام ق تنعام تاشمامم ات ال   ن  ات ال  تاةجاةع , إذ  تم

قلنة  تم تخفلض اتمع امصدى 8002ي أتل و  ر     38223ي أتل و  ر إتى  لا819لا

%ي  اى اتع تا اتاا تااع  اى 10تاضماام إتى أ  اتشمامم ات ال   اى امفماو امثما ء  ن لا

ي أتل و  ر 38223%ي  ن اتع تا اتاا تااع  اى لا33إتى  لا 8000ي أتل و  ر     819لا

    8002 
ي 3لا

 هفا قع ر  اااع  ن نج ح اتقط ع اتة تا  سلة  أا هف  اتطاقم تمتفع تعاا   ,

   اتمغام فا ا ساثة ر فا امهتا أتةعر  تامقح اتعماع فا امستا  اتة تلم .

ح اتةامعي سدجل ا ادى  عدات تده  د   ياا حجم اتضمائق  فا اتت ا 9  ااضح  ن اتجع ا لا      

ي 2821 قةقدعارلا  8001ي ال ر و  ر فلةد  حقدق أوندى  عدات تده  د    9321اذ قاغ نمت لا 8002

  ال ر و  ر , فلة  

 ي9جع ا لا

   ي8001 8009اجة تا اتضمائق فا اتت ا ح اتةامعي  تاةعي لا

 لانعام  ؤامي

    

 اتعنتاح        

 اتال ا

8009 8008 8003 8001 8003 8002 8009 8002 8001 

2228 2221 2923 2122 9329 9321 2329 2923 2821 

 

Source :- 

-Historical Tables , Budget of the U. S. Government , Fiscal Year 

2011,pp.43-34 . 

 ي  ال ر و  ر فا اتعنتاح ا  مى.93-22تما ح قلن لا

  ا   اى اتةعاتى ات  تةا و تع ع اتخدخدم لا هفا اا قم ة اتفاعفم اتالاماتلم اتجعاعي  اتع  

   ن وح قه اتمال نلم  اتا تشمام ي  تماجع تع ل اتع تم فا امستا   إةاتم اتقلتو  اى تعفق ح 

رؤ س ام تاا  أس  ر اتف ئعي  ام اتمع و   ع قم ة  نظةم اتاج ري ات  تةلم  س لا  اتعائم إتى  

اتعاع  اتخع  ح  قضةنا  اتخع  ح اتة تلم , ول ذتط سيهم   تممام اتاج ري اتخ رجلم فا ج ناا

قإب  ف  ض  فم , هفا اتاضخم اتة تا  قع  ن   ق تع ع اتقط ع اتة تا قشدل ف   نظلم  اتمقلقا

ااعاق فا انع ع أة  ح   تلم  اى نط    اسع  اتعتلل أا أغاق امة  ح اتة تلم حعثا  ع 

لقا  ه تو لاا صاد و اتم ا ي ,   ن هف  ا سا ب    انفد ا هفا اتقط ع  ن اتقط ع اتمق

 ايتا:

 المتاجرة في المخاطر وتركيزها -أ

أوح سل س ح اتاممر اتة تا  ت تام ات ة ح إتى  ةا وي اتةخ طم اتةا اقم ق تدفق ح اتة تلم    

م  ن ام م اتف  تمتق  اله أا ادتا هن تط تمتط تعى اتةا   الن فلا  تاف و  اتةع  ئ اتن جة

تقاا ح س م اتدمف , فظام اقاد ر   تا جعاع سةا "ق ت قتو اتةعاقاالم" فا ات ة ح ,  ت اام 

اتةشاق ح اتة تلم إحعى أنتاع هف  ات قتو  اى ا ا ف هتره   ن  قتو ق تا  ش   ل راح 

  ا و ح  تتراق أ  تعنلع أ  غلمه  ,  هفا ا تج ر فا اتةخ طم هعفه  احع تنتاع اتةخ طم 

تامتط  اتاي لن بع اتخع ئم اتاا ااتصع اا تمعث  عاقا  ً ا
ي1لا

.  ناجا هف  اتةشاق ح  ن إ  وي 
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قلع اتمهتا ات ق رام  غلمه   ن اتمهتا اتةشدت  فلا  قشدل أ را    تلم   ن ثم تعا ا هف  

ام را    إتد صا  فا امستا  اتة تلم أ  طةب جةلع ات م ض اتةخاافم قخاطا  إتد صا  

 ء سنعاح ق سم اتشموم اتاا تتتا اماء اتقم ض  ن اتةقمبلن  طمح اتعنعاح فا  إنش

  امستا   قل ا  تةعافلعان آ مان قيس  ر أوثم  ن صلةاا  اتمقلقلم قعاق اتفتائع اتمقلقلم اتاا تم

  ا   اى أهل اتقم ض , هف  اتفتائع تاعأ تعراجل  ً ق  رتف ع  اى اتةقمض قملث اعفع اصاط

تةعي سنالن أ  ث ث سنتاح صال اا ادل إتى  أهل اتةااغ اتةقامضاتفتائع 
ي3لا

,   أا تموا 

اتمهتا ات ق رام تعى اتانت  اتاج رام أوى إتى  اساخعا  اتقم ض اتاج رام قإهعار أو اح جعاعي 

 ساخعا ا  وضة ا ت صاماض  ن اتةؤسع ح اتة تلم  هت    اعةى قظ همي اتاعنلع 

ام اساخعا  هف  امو اح فا اتمدتا  اى صم ض أ مى ق  اا ره  ي ثم اsecuritizationلا

بم ري , ة  أوى إتى  تموا اتقم ض فا صط ع  احع لاصط ع ات ق راحي إتى  ةا وي حعي 

اتةخ طم
ي2لا

. 

ازدهار الائتمان -ب
(7 )

  

اةوهم ا ئاة ا قشدل والم فا اتت ا ح اتةامعي ام مادلم  غلمه   ن اتع ا اتةاقع م فا 

تاح اتاا ساقا امة م اتة تلم ات  تةلم إ  أنا  تمواح فا ست  اتمهن ات ق ر  ,إذ أا اتعن

حاق ح اتنةت اتةطمو  اتعماع فا ا ئاة ا  اتف  تاا ن  ع اتاقاا ح اتدالمي فا اتنش ط 

ا صاد و   ع ارتف ع اتن تج اتمقلقا   ا ساا    ا ساثة ر,  امح طفماح ا ئاة ا  ن 

  و تلاوهم ق عه  ق تااا ن  8009اللماح فا ع أا حقق ا ئاة ا أونى حع ته     تطتر هف  اتة

 ع اتنةت ا صاد و   ا ساا   اتةماا  تعهتر  لااا اتمع ب اتج ر   ع ارتف ع تعفق ح 

رؤ س ام تاا اتعا ام  ارتف ع اس  ر ات ق راح  س م همف اتع  ر ,   ع اتاا وي فا 

ا اتةماا ام مادا ارتف ا  واتا صط ع ات  ئ ح قعم م ق ع       ع ح اتنةت فا ا ئاة 

, ف ةواوح اتمهتا ات ق رام غلم اتةععوي  اى اتمغم  ن انخف ض أس  ر اتف ئعي اتةمالم ,  8009

 . 8002إذ أا اتاتسع اتدالم فا ا ئاة ا ت ق و را ً  مترا  ً فا تفجم امة م اتة تلم ات  تةلم 

ي ااالن اا اتاتسع اتةفمط فا ا ئاة ا غ تا  ً    اؤو  إتى ا ندة ش 9شدل لا  ن   حظم ات      

  -فا اتنا ام اتةط ف  اام  ن   ا ث ث  ماحل ها :

: ونالجم  نا  ش ا صاد و ااواو حجم اتقم ض قاا وي اتةمو واح اتةاتص م, المرحلة الأولى -*

طم  اتاع هل فا ام ط ا صماض اااع  ن تاواو اتةن فعم قلن اتانت   ة  اقال  ن    اح اتخ

 اتقم ض اتةتة م  امتفع تا   ً تفتط حجم اتةخ طم اتاا اامةاا  اتانط . 

ات ق راح فلمعث اتخطم  حع ث هع م اصاد وام وم تم اتفق  م فا امسام أ  المرحلة الثانية :-*

 اتنظ  ا  تاقاص اتقم ض  تمتفع    اح اتخطم .

ع انخف ض   اتقم ض اتاا تةنما  اتانت   غماض ا ساثة ر  ا ساا   :   المرحلة الثالثة-*

 انخفض حجم اتنش ط ا صاد و  فامعث ح تم ا ندة ش .
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  -المصدر :

سةلم قت  فلم , صماع  دطفى , اتا   ل ق تةشاق ح اتة تلم ويحع  تا ل ظاتر ا ة م ات  تةلم 

ا اتع تا حتا امة م اتة تلم ا صاد وام اتع تلم  اتمتوةم اتم تلم , قمث  قع  إتى اتةااقى اتة ت

ص  8001تشمان اتث نا ,  89-80ات  تةلم , ج   م فمح ح  ا س هطلل , اتجاائم 
99 
. 

    

غياب الرقابة على المؤسسات المالية -ج
(2)

  

ا حالد طا  تقع غ قا اتجا ح اتمص قلم  ة  امعث فا امستا   اتة تلم , إذ  أا ول  ن  مد فظ     

اتفددعراتا   ةاري اتخاانددم  اددمو ح تقلددلم امو اح اتة تلددم  اتقلدد واح اتانفلفاددم تاشددمو ح ات  تةلددم 

و نتا  اى صن  دم قادعا  ح امسدتا  اتة تلدم , فقدع و ندا اغادق اتةؤسعد ح ت ةدل  د ر  اتطماقدم 

و ا اتنش ط اتخ رجا اتنظ  لم أ     اعةى ق تنش ط   ر  اتةلاانلم  اتا لعي  ن نط   اتمص قم ,  

يفقط  ن هفا اتنشد ط اقدع تمدا 9\9ي  ن  جةل اتنش ط اتةدمفا ام مادا أ  لا9\2هفا ا  وا لا

رص قددم اتانددط اتةموددا  , وةدد  أا اتقلدد واح اتانفلفاددم تاشددمو ح اتة تلددم تددم ادتنددتا  ددعرولن تمقلقددم 

اتة تلدم اتة قدعي  اتةخ طم اتاا حةاا  اتةتظفتا اتةخادتا تشمو تام قشددل هدفق ح فدا امو اح

 اتةشاقم. فةن اتة م ف أا اتانت  اتاج رام فا   ظم اتع ا تخضع تامص قم  ن اتانت  اتةمواادم 

قدددتري وصلقددم , تدددن هددف  اتمص قددم تضدد ل أ  صددع تن ددع  إتددى   ؤسعدد ح   تلددم أ ددمى  ثددل قنددت  

ص قم  ادى اتالسد ح ا ساثة ر  سة سمي اتمهتا ات ق رام  وفتط اتمص قم  اى اتةشاق ح اتة تلم  اتم

اتة تلم اتاا تددعر ادا واح اتجدعاري ا ئاة نلدم , ام دم اتدف  ادجع اتةعداثةمان فدا ا صاد ا  ادى 

ام را   اتة تلم  ة  سيهم  قشدل والم فا حدع ث امة دم اتة تلدم ام لدمي
ي1لا 

,   دن أهدم   ظد هم 

% 20تاع اتمص قدم نمدتتماجع اتنظ   اتمص قا هت تماجع اتقم ض اتاا تخضع تنتع أ  أ م  ن أن

,   ددن هددفا اتاماجددع  8002%  دد   83 دن  طاددع اتاعدد لن ح  ددن اتقددما اتةندددم  إتدى  أصددل  ددن 

أاضدد  ً ت ددعو اتجادد ح اتمص قلددم قددلن اتم واددم   مالددم فددا اتت ادد ح اتةامددعي ام مادلددم   ددع  وفدد ءي 

 تارو  اتاشمام تةا ق م اتاطتراح اتم هام فا امو اح ا ساثة رام
ي 90لا 

. 

 
 ة بين الأزمة المالية والإفراط في نمو الائتمانق( العلا 1)  شكل
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 انفصال الاقتصاد المالي عن الاقتصاد الحقيقي -د

 نف اا طاق نةتذ  ات تتةم  اتالاماتلم اتجعاعي احاع  ا نفد ا قلن ا صاد وان اتمقلقا    

اتةاةثل قإنا   اتعاع  اتخع  ح ,  ا صاد و اتترصا اتف  تةثاه امو اح اتة تلم اتةخاافم فا 

ام لم قة ع ح   تلم جعا ً  اى  دب اتقط ع اتمقلقا  اتف  امستا    اتة تلم ات  تةلم , فقع نة  

و ا انةت قاطء ف ةواوح اتاتي قلن هفان اتقط  لن , فقع أظامح قل ن ح قنط اتةعاتا ح اتع تلم اا 

ي  مي 99ي تماالتا و  ر أ     ا  وا لا200قالا نمت لا 8009صلةم اتةشاق ح اتة تلم نا ام     

ا ات  تةا ن اتن تج اتةماا اتمقلق
ي . 99لا 

قاغ حجم اتاا وا اتاج ر  اتخ رجا فا  8002 فا     

ي 90ي تماالتا و  ر أ مادا أ     ا  وا لا318 قتو اتةشاق ح اتة تلم غلم اتةععوي نمت لا

ي تماالتا و  ر تنفب ات    20أب  ف اتن تج اتةماا ا جة تا  اتف  قاغ نمت لا
ي98لا

.
  

تةلم تةاع جف ره  إتى  قعاام و تا اتنظ   اتمأسة تا حلا اتاطالق  قفتط ف ا امة م اتة تلم ات  

 اتةة رسم , فا ع انفج ره  أ طا هتري   امي  ن حجم اتفق  م اتاا تةا فا ظل ا نفد   

اتةااااع قلن ا صاد و  اتترصا  اتمقلقا , إذ  و نا صلةم أهتا قنط "تلة ا قماذرة" صال 

 ي. 93ي  ال ر و  ر.لا20لن تم اماء  قةااغ لاي  ال ر و  ر فا ح900انال ر  لا

 ارتفاع حجم المديونية ) الرافعة المالية (-ه

هن تط نت لن  ن امهتا اتة تلم , أهتا تةثل اتةادلم  أهتا تةثل اتةعاتنلم , ف م تى  ادلم  

اتةتارو اتمقلقلم  ن أراض ٍ  امو ح   د نع  تتجع حع و   لن  هعار هف  امهتا 

  ق مهتا ات لنلم , أ   اتث نلم فينا  تمتاط ق مهتا ات لنلم  إنة  تد و   تتجع حع و  رتا طا

تااتسع فا إهعارهة  ,  صع ق تلا اتةؤسع ح اتة تلم فا إهعار هف  اتعاتا ,  تم تما ا 

اتاج رب اتع ققم  اتاا أثااا بم ري  بع حع و   لنم تلإصماض
ي91لا

 .
 

ا تقت  قةاةم اتمص قم  اى اتانت  حع و   لنم تااتسع فا  ج ا تقع حعوح اتف صلم ق ةا  اتا   

ا صماض ق ا   ااج  ة حجم اتقم ض اتاا اقت  قا  اتانط رأس اتة ا اتف  اةاده  هت    اعةى 

ق تمافع اتة تا تدن قنت  ا ساثة ر فا اتت ا ح اتةامعي ام مادلم تم تخضع حاى تمص قم اتانط 

%ي  ن رؤ س ام تاا اتاا 20صم ض هف  اتانت  تمتفع قنعام لا اتةموا  ام مادا    ج ل

تةاادا   ة  ةاو  ن اتةخ طم  ع ت مض اتةعانلن إتى  شدام  ع  اتععاو  اتف   تع بلط  ً 

 ااااعا ً  اى اتانت   ة  ج ل أوثم هف  اتانت  ت ان إف سا 
ي 93لا

.  نالجم تفتط ف ا اتةعاتنلم 

%ي ونعاه  ن اتن تج 88تت ا ح اتةامعي ام مادلم ارتف ا  لاا جة تلم تاقط ع اتة تا فا ا

ي , فلة  قاغ وان 8002%ي فا اتمقع اتث تث  ن     لا999ي إتى  لا9129اتةماا ا جة تا     لا

, أ   اتعان ا جة تا قشقله  8009%ي  ن اتن تج اتةماا ا جة تا     900اتقط ع اتخ ص لا

%ي 30ق ع أا و ا لا 8009 تج اتةماا ا جة تا     %ي  ن اتن920ات     اتخ ص فقع قاغ لا

 ي .92لا9129    

 الاختلالات المتعلقة بالعولمة -8

أا  ن أهم  سة ح اتمأسة تلم اتجعاعي  اةثام ق ت تتةم أا تمةل فا طل تا  إ ا  ح  اس م      

اتةجاةع  ن ا نمل ة تد تح رأس اتة ا  اى حع ب ات ةل  تمولا اتثم ي قلع فسم صالام  ن 

 تتاتا اتدع  ح اتخ رجلم  اتاا اةواوح  تلمتا  قشدل  فمط  نف ات قعان ام لمان , ق  ب فم 

إتى   ع   جتو ساطم  اى اتةعاتى اتع تا  اةاا   ماصام ا نمماف ح اتاا تمافق تطالق 

ادلم تممام ات تتةم .   ن جةام امة م اتة تلم ات  تةلم ام لمي   م  تم اتت ا ح اتةامعي ام م

امستا   اتة تلم قشاى اتطم  ,  إو    اتع ا اتةاة ثام فا ه  ش اتنظ   اتة تا اتع تا  ن اجل 

و م آتلم تتتلع اتعلتتم اتع تلم  ن   ا تممام اتاج ري  اتة تلم تاع ا اتن  لم تامف ظ  اى هلةنم 

 -:ي   ن اهم هف  ا  ا  ح هت99ات جا فا اتةلااا اتاج ر  ام مادالا

الاختلال بين الادخار والاستثمار دوليا ً  -  
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تعااا اتع ا اتةاقع م اتدامى فا تن  ا ا  ا  ح ات  تةلم  ن   ا    ح اتنظ   اتة تا       

أ فح  اتفجتي تاعع قلن ا و  ر  8000اتع تا اتق ئم  سااا نةت هف  ا  ا  ح ,فةنف     

ارتف ع ا  ا  ح فا اتمع ق ح اتج رام فا  ا ساثة ر قشدل والم  ان دب ذتط فا 

ا صاد واح اتمئلعلم ,  ارتف ع ات جتةاح فا اتت ا ح اتةامعي ام مادلم  تاااع اتفتائض 

اتاج رام تعى اتع ا اتن اسم فا آسل  لا  هم ً فا اتدلني  اتع ا اتةدعر تانفط لاو ا اتشم  

ا ساثة ر أوى إتى   فمي ا و  ر فا هف  ا  سطي , إذ  اا اساةمار ا  ا ا قلن ا و  ر  

اتع ا  ة   تع تاااع فا تعفق ح رأس اتة ا  نا  إتى  اتع ا اتةاقع م  ق م ص اتت ا ح اتةامعي 

ام مادلم 
ي92لا

  .
 

%ي ا  ن ورا ً   ا اتةعي 90ففا اتت ا ح اتةامعي ام مادلم  تم ااج  ة او  ر اتقط ع ات  ئاا لا

%ي وة عا تاةعي  ن  طاع اتخةعلن ح  حاى امة م 99 امتفع  ن لاي  تم 9121 -9198لا

   9111%ي     1 اصل  ن لا 9113%ي ق ع     2,  أنخفض و ا لا 8002اتة تلم ات  تةلم 

%ي فلة  قاغ   عا ا و  ر ا جة تا أ اى 8ص رب اتةلل ت و  ر لا 8003  نف      8002

%ي92إذ  قاغ لا 8000 عات ٍ ته     
ي91لا

قاغ اتةلل اتى ا و  ر فا اتل ق ا أ اى  عت ٍ ته فلة   

%ي 83تلعجل لا 8001%ي  ن اتنا   اتةماا ا جة تا ,  أون       30إذ  قاغ نمت لا 9113    

ي ,  فا اتع ا امسلتام 8002 -9120%ي تاةعي لا31%ي إتى  لا33,  فا اتدلن تما ح قلن لا

%ي  ن نفب اتةعي33لا %ي إتى 33ام مى  عا اتدلن  اتانع فقع ارتفع  ن لا
ي91لا

 .
 

أا   ع ح 

ا و  ر اتةمتف م فا أسل   و ا اتف ئض اتنفطا  تتا   ع ح ا ساا   اتةمتف م فا اتت ا ح 

اتةامعي  ق ض اتع ا اتدن  لم ام مى ,  و ا اتعافع تاعفق ح رؤ س ام تاا  ن اتع ا اتن اسم 

 مادلم  ورا  هف  اتع ا   نخف ض اتةخ طم  اتع ا اتةدعري تانفط إتى  اتت ا ح اتةامعي ام

فا امهتا ام مادلم اتمدت لم  ع ارتف ع سلتتاا  
ي 80لا

  .
 

ي إتدى  اا اتدع ا اتن  لدم أوثدم  لدل ت و د ر  دن نظلماتاد  اتةاقع دم , وةد  أا 8 اشلم اتجع ا لا   

  راتادد  حجددم اتددع ا اتةاقع ددم تعدداثةم أوثددم  ةدد  تددع م  اددى  دددب اتددع ا اتن  لددم اتاددا تفددت  او

%ي     3322إتى  لا 8001%ي     8121اساثة راتا  , إذ  ارتف ا او  راح اتع ا اتن  لم  ن لا

, أ ددد   ا سددداثة راح فقدددع ارتف دددا   دددن  8001%ي  ددد   3829تدناددد  انخفضدددا إتدددى  لا 8002

 %ي تنفب اتةعي .3029%ي تدنا  انخفضا إتى  لا3023%ي إتى  لا8923لا

 ي8جع الا

 ونعام  ن اتن تج اتةخاا ا جة تا تاةجةت  ح اتع تلم ا و  ر  ا ساثة ر

 ي8001-8001تاةعي لا

 لانعام  ؤامي                                                                                                      

 البيان          

  

 السنوات

 العالم  الدول النامية  الدول المتقدمة 

 الاستثمار الادخار الاستثمار الادخار الاستثمار  ارالادخ

8002 8000 8007 8.02 8702 8802 8802 

8002 8008 8208 2202 820. 8802 8802 

8002 800. 8202 2200 870. 8202 8208 

8007 8002 8202 2202 8.08 8202 8207 

8002 2.2 800. 2202 2002 8202 8202 

800. 2702 2702 2802 2002 8202 8202 

Source: 

IMF . World economic out look ,Washington ,D.C, October 2010 ,pp.4-5  
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%ي  دد   9929إتددى  لا 8009%ي  دد   8020 فددا اتددع ا اتةاقع ددم انخفددض ا و دد ر  ددن لا     

%ي تنفب اتةعي .   دن أثد ر تدعفق ام دتاا إتدى  922%ي إتى  لا8029   ا ساثة ر  ن لا 8001

امعي ام مادلم  ن اتع ا ذاح اتفد ئض ا صادد و  هدا تخفدلض أسد  ر اتف ئدعي فدا اتت ا ح اتة

اتت ادد ح اتةامددعي ام مادلددم  ةدد  رفددع  ددن حددعي  ددنح اتقددم ض تددف   اتةدد ءي اتةاعنلددم ,إذ اا 

اتعلتتم اتف ئضم  ن ات تا ل اتةعاام مة م اتمهتا ات ق رام فا اتت ا ح اتةامعي ام مادلم فقع 

تعراس ح إتى  اا اتعلتتم ات  تةلم و ا تا  و را ً  ابدم  ً فدا هدف  امة دمأا رح  ق ض ا
ي 89لا

 ,

ي تماالدتا 329ي نمت لا8002,  8000فقع تعفقا  اى اتت ا ح اتةامعي ام مادا  قلن    ا لا

وةدد  حددداا  8009%ي  ددن اتندد تج اتةماددا ا جةدد تا ام مادددا  دد   10و  ر أ   دد  ا دد وا لا

%ي  دن 30ي  ن اتن تج اتةمادا ا جةد تا  أتة نلد   ادى لا3\9   ا  وا لا قماط نل   أامتنعا  اى

اتنددد تج اتةمادددا ا جةددد تا تدددنفب ات ددد   , وةددد  اا هدددف  اتدددع ا امرق دددم اددداعح فق  ددد ح إسدددد ا 

بخةم
ي88لا

 . 

هفا اتخال فا اتنظ   اتة تا  اتنقع  ات  تةا ج ل ام مادلتا اااع ا  ن ا نف   ا ساا وا 

ري ف صا اتقعراح اتف الم ت صاد و ام مادا لا ات لش   ر  اتقعراح  ا ساثة ر  قدت

اتمقلقلمي  هفا ام لم ا اام ساا  رًئلعل  ً تلأة م اتة تلم ات  تةلم ,ق ع اا أ ف ا  لم امقق 

أ     ا  وا لا  8009ي تمااتا و  ر     329 جا ث تتثل ً , فيرتفع اتعان ات    ام مادا  ن لا

ي تمااتا و  ر 9329%ي ثم إتى  لا9328 قنعام لا  8003ي تماالتا     921%ي إتى  لا3323

 8090%ي     11 قنعام لا 
ي 83لا

 . 

 الأسباب المتعلقة بالقطاع الحقيقي  -2

 ثل انال ر قنط" تلة ا قدماذرة" و   دم قد رةي فدا اندع ع امة دم اتة تلدم ات  تةلدم  ود ا ذتدط    

فم إتدى  امسدا ب ام دمى  اتادا سداقا  ذومهد  , ف تعل سدم ت عي أسا ب حقلقلدم أوح إتلاد  ق  بد 

اتنقعام  اتةدمفلم اتةاع هام  اتعلتتم اتف ئضم اتن جةم  ن فلض اتاعفق ح اتة تلم امجنالم  اى 

اتت ا ح اتةامعي ام مادلم  ن و ا اتف ئض ,  تدم تددن اتعدلتتم اتف ئضدم فدا اتت اد ح اتةامدعي 

 تا اتمقلقلم تعى  تاطنلاد   إنةد  هدا  اد ري  دن وادتا  عدامقم ام مادلم ن تجم  ن  فمي اتع

 الام   ا اتةتطن ام مادا    هم  ن ذ   اتع ل اتةنخفض تعاه  لل ح و نمت ا ساا   

فد ا ا صاماض  ن أهم  اتتس ئل اتاا ااج  إتلا  تامعلن  عاتا  اتة لشا . هف  امسا ب تا اق 

 قج نق ات مض .

م تاا وي اتطاق  اى ا ئاة ا  تتفلم اتعلتتم  تتجع ث ث اسا ب أوح إتى  تتجع أسا ب  اص ل

 ي:81انخف ض  عاتى اتع تا   ن ثم انخف ض  اتطاق  ها وة  ااا لا

تخفلض  عاتى امجتر  ذتط قمجم رفدع تن فعدلم اتةناجد ح ام مادلدم  تمدا تديثلم اتاند فب  -2

ددد  ات تلنلددم , فدد مجم اتمقلقددا تا   ددل فددا ا تجدد   تنقددل اتدددن   ح إتددى و ا اددم  أسددل   أ ما

 9193أصدل  دن اتةعداتى اتدف  قالده  د    8002اتمقلقا فا اتت ا ح اتةامدعي ام مادلدم  د   

%ي سنتا  ً تنفب اتةعي , أ  اا هن تط ةا وي فدا 3%ي إتى  لا8قلنة  ارتف ا  إنا جلم ات ةل  ن لا

 ا نا      .ا نا     ع انخف ض فا اتع تا ات ة م  سال  ب هفا 

أا ات  ع  اي فا تتةاع اتع تا فا اتت ا ح اتةامعي ام مادلم  أوح إتى  انخف ض  اتع تا -8

اتةا حم تشمامم  اس م  ن اتةجاةع ام مادا , إذ  أا نعام امجتر إتى  اتنا   اتةماا 

%ي     13ثم إتى  لا 8000%ي     11إتى  لا 9190%ي     33ا جة تا انخفضا  نلا

%ي إتى 90%ي قلنة  ارتف ا و تا أغنى لا92,  اةواو اتع ل اتقت ا ام مادا قنمتلا 8009

%ي  اغنى  احع ق  تل   ن 803%ي إتى   ن اتعد ا قنعام لا9%ي  و تا أغنىلا38لا

%ي  , أ    ق تنعام تةاتسط اتع ل اتمقلقا مسم اتطاقم ات   ام فقع انخفض 183اتعد ا إتى  لا

ي 8003 -9119تةعي .وة  تشلم اتال ن ح قينه   ا اتةعي  ن لا%ي تنفب ا909إتى  قنعام لا

%ي إتى  32%ي اتعنل  فا أ ماد   ن اتع ل اتقت ا  ن لا10انخفض ندلق امامم أا لا

%ي  ن اتع ل 22%ي إتى  لا21%ي   ام مادللن  ن لا90%ي قلنة  ارتفع ندلق اغنى لا38لا

 اتقت ا تنفب اتةعي .
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   اتةخاافددم جددماء نقددل  ادد  ا نفدد    اددى اغاددق اتخددع  ح ةادد وي اتاندد فب قددلن أقددتاب ا نفدد-2

ا جاة  لم  ن  اى   تق اتمدت  ح إتى  امفماو ,  ة  أوى إتى  تماجع اتع ر  دن ا جاةد  ا 

تاع تم  ت مض اتخع  ح تاخدخدم أ  اهاما تقع   ق قل وفدع رسدت  أ ادى  ةد  و ندا  الده 

اتنظمام اتدناام فدا تدع ل اتع تدم ,  اتادا تدم فا ظل و تم اتمف   اتاا ج ءح  اى  افلم تطالق 

اتاةمو  الا  اق ا سل وي ااع تتجلدم اتالاماتلدم ا صادد وام اتجعادعي اتادا ةاوح حدعتا  ق دع انالد ر 

 ا تم و اتعتفللاا س قق  ً .

 آليات انتقال الأزمة المالية العالمية  -ثانيا ً :

ت  تم  ةن   ا ث ث  ماحل ها اناقاا امة م اتة تلم ات  تةلم  اى ققلم و ا ا 
ي 83لا

 :- 

  -المرحلة الأولى :

 ن   ا اتا مض اتةا ام قف ل امهتا   تلم اتةخ طم اتاا قعأح فا اتت ا ح اتةامعي    

ام مادلم  ق ض اتع ا اتاا ااوهم تعاا  ا ئاة ا    هم قنت   جةت م اتلتر   نا  قنط 

, فقع أوح هف   8009ي فا أب BNBع  قنط لا,  فمن 8009ي فا أتة نل  فا تةتة YKBلا

ام ب ع اتةضطمقم فا اتانت  إتى  ظاتر  ش ول فا اتعلتتم تعى امستا , ظامح امة م فا 

 أستا  اتمهتا ات ق رام ق  اا ره  اتماقم امب ل فا أستا    ا اتع ا اتةاقع م .

  -المرحلة الثانية :

امهتا اتة تلم ي , إذ  و نا هف  الآثد ر ن تجدم  دن  ن   ا اتا مض غلم اتةا ام لا أستا       

نقص اتعلتتم  تجةع أستا  ا ئاة ا  انخفد ض   اسد  ر امسدام, فضد ً  دن اتاقااد ح فدا اسد  ر 

اتدددمف امجنادددالا اتجنلدده , اتلدددتر  , اتفمنددط اتعتاعدددم ي فد نددا ا سددداج قم ام تلددم اتةا اقدددم 

اق ح طمح سلتتم والمي  غلدم  عداتصم إذ تتسد ا ق تعل س ح اتما لم إتى  اتادع  تااط ا بطم

اتانت  اتةمواام فا بخ اتعلتتم تاانت  اتاج رام  اتةؤسع ح اتة تلم اتةمالم اتةاعوي قد  ف س , 

ااع  اا بخ اتعلتتم فا امستا  اتة تلم  اتانت  اتاج رام قف  تلم   م نم أثااا  ع  جعارتا  فا 

طاق تنعلق ً و تل ً فدا اتةجد ا اتةد تا ,  ااطادق أاضد   ق اضدم تاعئم ام ب ع , ما ام م و ا اا

 فا ات ة ح قلن اتانت  اتةمواام اتمئلعلم تا اسم اتاةتال ق تع  ر تلأستا  اتة تلم اتخ رجلم.

  -المرحلة الثالثة :

  ن   ا اتةخ  ف اتدالمي اتةا اقم ق تة ءي اتة تلم فدا إ قد ب انالد ر قندط تلةد ا قدماذرة فدا    

, إذ  أثمح  خ  ف اتة ءي اتةاةم تنظ   اتةؤسع ح ات  تةلم ,  ةد  أوى إتدى   8002تشمان اتث نا 

حدتا  ةال ح قلع بخةم ,   خد طم ا نالد ر اتةد تا , ففدا هدف  اتةمحادم و ندا اتةخد  ف  دن 

 تلدم نقص اتعلتتم  سلام تاا وي اتةخ  ف اتةا اقم ق تة ءي اتة تلم ,  ادى  افلدم اتاضدخم اتةد تا  

ا ساعانم , فديوى تدماوم اتمافدع اتةد تا  سدلة  تدعى قندت  ا سداثة ر ام مادلدم  اتاندت  اتاج رادم 

ام رقلددم إتدددى  تقادددلص اتةعاتنلددم  اتةددد ءي اتة تلدددم تةتاجادددم اتضددلتط اتةاااادددعي ,  صدددع تدادددعح 

  ف اتةؤسعدد ح اتة تلددم  عدد ئم بددخةم ,  نخفدد ض   ا هددتا اتة تلددم اتعدد ئام , وةدد  غددعح اتةخدد

اتةا اقم ق تة ءي فدا امسدتا   ةالدم ت لدق اتةعاتنلدم قعدم م  أوح إتدى  اتالدع أتقعدم  تلأهدتا 

اتة تلم ,   ل اتمغم  ن أا إ  وي تةتال رأس اتة ا ام ا   تاانط و نا والمي  سدما م نعدال  ً لا 

اتاندت   ,   قة  فا ذتط  ش روم هن واق اتثم ي اتعل وام ي تدنا  و نا  قادمي  اى  دعو صالدل  دن

وة  أا هن واق اتامتط  اجاا صلتو اتاةتال  ة  ةاو  ن  ع ئمه   ودل هدفا أوى إتدى  انخفد ض 

 ااااددع فددا اسدد  ر امهددتا فدديرتفع حجددم امهددتا اتةا ثددمي  ةدد  ةاو  ددن اتم جددم إتددى  إ دد وي 

تادا اتمأسة تلم  أسفم  ن اتةااع  ن  ع  اتثقم . ففدا هدف  اتةمحادم  ادى اتدمغم  دن ا جدماءاح ا

ص  ددا قادد  اتددع ا تاخفددلض أسدد  ر اتف ئددعي  ددن صاددل اتانددت  اتةموااددم اتمئلعددلم ,  تتسددلع نطدد   

اتضة ن ح فيا فقعاا اتثقدم فدا امسدتا  أ دفح ق  رتفد ع  ةد  أوى إتدى  اتفشدل فدا اتاددع  تادف  

 ا بطماق ح  تم تنجح  طط ا نق ذ  فا امستا  ات  تةلم .

 ة العالمية على الاقتصاد العالمي  تداعيات الأزمة المالي -ثالثا :

أوح امة م اتة تلم ات  تةلم اتاا  دفا ق  صاد و ام مادا  اناقاا إتى  خاال و ا ات  تم      

إتى  تعا ل ح  طلمي  اى ا صاد و ات  تةا ت روه  افا  ول    نا اتع  ر  اةاا ول  ف هل 
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هفا امة م  اى أنا  امستأ  قلن امة  ح  اتمل ي ا صاد وام  ا جاة  لم  اتعل سلم , تفتط  

 ة  أوى إتى  إ  وي اتنظم فا طال م  ةل اتنظ    9181اتع ققم  نف أة م  اتدع و اتدالم     

اتة تا  اتنقع  اتع تا اتف  اعانع  اى اتالاماتلم ا صاد وام اتجعاعي ققل وي اتت ا ح اتةامعي 

 ام مادلم     .

 

 ة العالمية على الاقتصاد العالمي أثار الأزمة المالي -*
  -اةدن إورا  ق ض  ن اث ر هف  امة م اتة تلم ات  تةلم  اى ا صاد و ات  تةا وة  ااا :

ي     022-إتى  لا 8002%ي     822تماجع   ع ح اتنةت ا صاد و  ات  تةا  ن لا -2

.80012 

إتى   8009تماالتا     ي 820ي  ن لاFDIتماجع تعفق ح ا ساثة ر امجناا اتةا ام لا -8

 . 8001ي تماالتا و  ر     929 إتى  لا 8002ي تماالتا و  ر     929لا

ارتف ع  عاتى اتعان ا جة تا ات    فا   ظم و ا ات  تم   ع حم  ن  اقع م  نا  , إذ  سجل  -2

ق ع 8001%ي     2123اتعان ونعام  ن اتن تج اتةماا ا جة تا تات ا ح اتةامعي ام مادلم لا

%ي 899%ي إتى  لا91129,  فا اتل ق ا ارتفع اتعان  ن لا 8002%ي     9929اا و ا لا

 ي.82%ي تنفب اتةعي لا9120%ي إتى  لا2123 فا  نطقم اتلتر   ن لا

قنط ي  ن  83أوح امة م اتة تلم ات  تةلم إتى  اطق  عو  ن اتانت  اتدامى فا ات  تم لانمت  -1

  , نالجم  نخف ض صلةم ام را   اتة تلم اتةضةتنم ي  ال ر و  ر  ن صلةم أهتتا300لا

, ام م اتف  أوى اتى تماجع اتعلتتم اتنقعام اتاا تقمبا   8009ققم ض  ق رام  نف     

 ي .   89اتانت  تاةعااادلن لا

إتى   8009%ي  ن     321ارتف ع   ع ح اتاط تم    هم فا اتع ا اتةاقع م  ن لا-3

8001%ي     229 إتى  لا 8002%ي     322لا
ي82لا

 . 

أوح امة م اتة تلم ات  تةلم إتى  نتع  ن  ع  ا ساقمار  اتافقفب فا امستا  اتة تلم ات  تةلم  -2

  جددتو ح تددم  ددن اتخددتف اتشددعاع فددا أ سدد ط اتةعدداثةمان قشدديا  عدداقال ا صاددد و  ا سدداثة ر 

اسداثة راح أ ندم فدا وف ا ق تدثلمان  نام إتى   دع  اتمغادم فدا تمةدل اتةخد طم  اتامدث  دن 

صط  دد ح أ ددمى , قددل وف ددا اتددا ض  ددنام تاةط تاددم ق دد  اح  ددن اتةخدد طم تفددت   دد  تقع دده 

تامدت دد ح  دد  ي  اددى ا ح طددم ق ةالدد ح ا نددع     ا سددامتاذ   ددن ادددت   غةددتض حلدد ا 

اتدفق ح اتاا تاضةن  ا تغ جعاعي  ن أو اح اتعان
ي81لا

  .
 

 

 المية واصلاح النظام النقدي والمالي الدولي الازمة المالية الع -المبحث الثاني:

ق تمغم  ن اتاطتراح اتاا اشاعه  اتنظ   اتة تا  اتنقع  اتع تا  ندف انالد ر نظد   قماادتا   وة  

 حاى امة م اتة تلم ات  تةلم  م را ق ة م اتةعاتنلم اتخ رجلدم  اة دم اسدتا  اتةد ا ا  مادلدم 

لنل ح   طاددع اتقددما اتمدد تا ف ةاتددا اتددع ا اتداددمى  اة دد ح و ا امسددتا  اتن اددسم  فددا اتاعدد 

اذ   تدااا ا  لدمي  لاتقد   ادى أ مهد   تددن ’تامدم قةدلم هفا اتنظ     ن ثدم اتدع ا اتن  لدم 

قم ة ا صادد واح اتن ادسم فدا الآ ندم ا  لدمي أ د و اتنظدم فدا ا د نلدم اا تا دق اتدع ا اتن  لدم 

قع  اتع تا  ع تماجع اصاد واح اتع ا اتةاعاطم  ق دع و را  اة  فا  عاقال اتنظ   اتة تا  اتن

 .  تةا  نع   أهةل حقت  هف  اتع ااا ثاا فشل هفا اتنظ   فا تمقلق ا ساقمار ا صاد و  ات

 

 أولا: النظام النقدي والمالي الدولي القائم قبل الازمة المالية العالمية

ا اق قطال م  ةل اتنظ   اتة تا  اتنقع  اتدع تا اوح ا ة م اتة تلم ات  تةلم اتى إ  وي اتجعا اتة   

 سلة  فلة  اا اق  ق ع  وف املاإفماط ا  نقص ياتعلتتم اتع تلم , فاتفلم اتمجم اتةن سق  نا  هت 

اتاعف ا س سدا تادفا اتنظد   ، فةشددام  دع  وف ادم اتعدلتتم اتع تلدم ظادمح فدا سدالنل ح اتقدما 

 اتف صلم قمااتا   وة.اتةندم  ا  ق ع اصل  ن  قعان  ن تتصلع 
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ف تنظ   اتنقع  اتع تا هت إط ر   تةا تاة    ح اتنقعام اتع تلم ا   جةت دم  دن ا و اح اتادا   

ت دداة  ددتاةان  ددعفت  ح  اتة دد   ح اتخ رجلددم و سدداخعا   اهددعار ات ةدد ح اتع تلددم  تددعفق ح 

م تا اادددا رؤ س ا  دددتاا  نظدددم اسددد  ر اتددددمف  ت اادددا ا رتاددد ط قدددلن  خاادددل و ا ات ددد ت

 ي .30 عاتا ح اتانةلم ا صاد وام  اتة تلم اتع تلملا

 فددا هددفا ا طدد ر فدد ا اتنظدد   اتنقددع  اتددع تا اتةن سددق انالددا اا اددتفم قلسددم  عدداقمي  سددال  ب    

اتاعفق ات  تةا تاةعفت  ح  تعالل اتتس طم اتة تلم  تتفلم اتعلتتم تاع ا وا تاةدن  دن اتتفد ء 

 م ول ذتط  ن  د ا تدعفق ح رؤ س ا  دتاا ا سداثة ر تا اادا اتنةدت ق تااا  تا  اتخ رجلم  و

ي, تدن اتةاااع تافا اتنظ   اعاناج انه تم 39 اتانةلم اتةعاعا م  اى اتد لعان اتع تا  اتةماا لا

اتفم هف  اتدف ح اتةفوتري , فةنف اا أنشدي  دن  د ا ت سدلب هدنع   اتنقدع اتدع تا   ةدل  دن 

تةاقع ددم   اددى راسددا  اتت ادد ح اتةامددعي  و ا ا رقدد  اتلمقلددم  تددم اجددل تمقلددق  ددد تح اتددع ا ا

ادامث  حال ج ح اتع ا اتن  لم ق تةمي ،ق دع اا ا دفح اتدع ا اتةاقع دم تتجده هدفا اتنطد     فدق 

 د تما  حاى تدت و ندا  ادى حعد ب نظلمتاد  اتن  لدم ا  دم اتدف  تعداق فدا اندع ع امة د ح 

اتثة نلنل ح ،  تدن فا هف  اتةمي بم قا ا ة م صادق اتنظد   اتة تلم فا اصاد واح ا  لمي  نف 

اتمأسددة تا ات دد تةا اتةاةثددل ق  صددد و ا  مادددا ا  ددم اتددف  ج ددل اددمو ء اتت ادد ح اتةامددعي 

 اتمئلعلن اط تاتنا  ق ه ح جفر   تافا اتنظ   ق ع اا و نا تم     تعافع  نه.

 ةق اتاند صض اتدف  احعثاده ص  دعي اتدع  ر ات د ئم اذ فقع أظامح ا ة م اتة تلم ات  تةلم ا  لمي   

اام تتتلع اتعلتتم اتع تلم  ن   ا  ةالم  اق اتعاتا اتةااااعي تاع ا اتةددعري تا ةادم اتمئلعدم 

لا دتهدد  اتددع  ري  ددع اتعدد ا اتجدد  ح اتددى تمماددم ا سددتا  اتة تلددم ات  تةلددم  او دد   اتددع ا 

 د  قلتلدم تاتتلدع اتعدلتتم اتع تلدم  تممادم اتاجد ري تادع ا اتةاة ثام فا اتنظ   اتةد تا ات د تةا   ت

 ي .38اتن  لم تاةم فظم  اى سطتي اتع  رلا

وة  قلنا ا ة م اتة تلم ات  تةلم  ع  تةدن هنع   اتنقع اتدع تا  هدت اتةمجدع اتمئلعدا تانظد      

,اذ ادمع قاطالدق  اتة تا  اتنقع  اتع تا   ن اتقل   قتاجاه  تمقلق ا هعاف اتاا انشي  ن اجاا 

 هف ته اتج هاي  اى اتع ا اتن  لم فيب ف تا  ا ا ءا اتى أ ا ءه   ن جام ,   ن جام ا دمى 

تموددا اتددع ا اتةاقع ددم  اتةانفددفي تف ددل  دد  تشدد ء , فيهدداما ا  لددمي اتةددامدم ا سدد س قاددف  

 د وا  اتةؤسعم  ع إغف ا حقت  اتدع ا اتفقلدمي  ةد  ج دل  دن اتنظد   اتنقدع  اتدع تا نظد   غلدم

 تقتو  ا طماف اتف  ام . 

 ةت   اةدن تاخلص اتة  دح ا س سدلم تانظد   اتةد تا  اتنقدع  اتدع تا اتقد ئم صادل ا ة دم اتة تلدم 

 ي : 33ات  تةلم ا  لمي  اتاا  تااا ص ئةم  ها و لآتالا

ارتف ع  عاتى اتطاق  اى تماوم احال طل ح اتدمف ا جنادا قد تمغم  دن اتامدتا  دن نظد     -2

اس  ر اتدمف اتث قام اتى اس  ر اتدمف اتةمنم  نف اوثم  ن أرق لن      , اذ و ا  ن اتاتصدع 

اا نظ   اس  ر اتدمف اتةمنم سلؤو  اتى انخف ض حدعي اتطادق  ادى اتعدلتتم اتع تلدم ,  تددن 

اتتاصددع اثاددا قطدد ا هددف  اتاتص دد ح فةنددف ا ة ددم الآسددلتام سدد ر ا  و ا ا سددتا  اتن اددسم اتددى 

 ظ ق حال طل ح بخةم ق تع  ر ,  ن اتاتصع اا حجم اتع  راح   ر  اتت ا ح اتةامدعي ا حاف

 ددن  عدداتا   دد    8033%ي  ددن اتندد تج اتةماددا ا جةدد تا ا  مادددا  دد   900سددلاواو قنعدداملا

 %ي  نه .30 اتا تغ لا 8090

 مادددا  تموددا هددفا اتطاددق اتةااااددع  اددى احال طلدد ح اتنقددع ا جناددا فددا اهددتا اتددع  ر ا  -8

 ا  را  اتة تلم ات   م قشدل   ص ,  ة  ج ل  ن اتدد ق  ادى اتت اد ح اتةامدعي ا  مادلدم 

ي  هدا Triffinتمقلق اتاتاةا اتعا اا  اتخ رجا  ة  ا  و اتى امذه ا  د  اعدةا بلا  ضدام 

 اا اتنظ   اتنقدع  ات د تةا اتقد ئم  ادى  ةاده  طنلدم  اةدنده ا سداعا م    تددن هدف  اتةشددام  د 

تاثدددا اا تددددتا اوثدددم حدددعي نالجدددم تاماجدددع ا صادددد و ا  ماددددا  ت ةدددق ا  دددا  ح اتعا الدددم 

  اتخ رجلم .

ا  اةدد و اتةفدددمط تانظددد   اتنقدددع  اتدددع تا  ادددى اتة ددم ض  دددن ات ةادددم اتدددد وري  دددن و تدددم  -2

  لااتت ا ح اتةامعيي ا طا هف  اتع تم ا اد ةا جلدعا تاد  اتادا اةدناد  اا تددعر سدنعاح ق سد  ر 
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ف ئعي  نخفضم فا ست  راس اتة ا ات  تةلم , ت ع  ت مبا     بلط فدا هدف  اتعدت  تضداط 

سل سدد تا  ا صاددد وام اتدالددم , ا  ددم اتددف  سددال  ددن تددماوم فق  دد ح ا هددتا  تفدد صم اتخاددل فددا 

ا صاد و ات  تةا جنا  اتدى جندق  دع تدماوم هدف  ا هدتا , وةد  اا ا صادد واح اتن ادسم  اتادا 

 ط ح   هم قا  تمام  الا  تمةل تد تلل ص سلم تةتاجام أة د ح ات ةادم ,  اا تدعفع تةااط احال

تدافددم  اعدداا ا قادد  تامفدد ظ  اددى تددماوم حجددم ا حال طلدد ح ا جنالددم تادد  لن نفعددا   ددن تاددط 

 %ي ن اتن تج اتةماا ا جة تا .923ا ة  ح,  تدل نعام هف  ا حال طل ح اتى نمت لا

هددام ,فدد ا اتنظدد   اتنقددع   اتةدد تا اتددع تا ا اةددع  اددى صددعري اتع تددم  ق  اا رهدد   شدددام ذاح  -2

اتةدعري تا ةام فا اتمف ظ  اى اسداقمار  ةاااد   دن طمادق صدتي نظ  اد  اتةد تا , قد تمغم  دن 

ف  اااا اتع  ر امافظ قع ر  ام فا نظ   اتةعفت  ح اتع تلدم  9199تللم هفا اتنظ    نف     

 ن فعاه قشدل حقلقدا  9111رجلم  تم اعاطع اتلتر  اتف  نش       تععاع فتاتلم اتاج ري اتخ 

نالجم اتةش ول اتاا تتاجااد   نطقدم اتلدتر  لااة دم اتدعاتا اتعدل وام  دث ي , هدفا ا  اةد و  ادى 

اتع  ر رفدع  دن حد  ح ات اقدلن   دع  ا سداقمار ط تةد  تمد فظ اتت اد ح اتةامدعي  ادى اطد ر 

 صاد وام غلم  نضاطم  نظ     تا غلم  عاقم .تنظلةا غلم سالم  ع سل س ح ا

قعأح   ظم ا صادد واح  9110 ق ع تممام حموم رؤ س ا  تاا  ل نط    اسع  نف      -2

اتن اسم  اتةاقع دم ق تمدع  دن اتقلدتو اتةفم بدم  ادى تدعفق ح رؤ س اتةدتاا اتعا ادم  اتخ رجدم 

تلم فا اتنظ   اتة تا  اتنقدع  اتمد تا  ق ساثن ء اتدلن ,  صع تم تشتاه حموم رؤ س ا  تاا اتع 

تدتا ات  ئع  اى هف  اتاعفق ح اتى اتع ا اتن ادسم اوثدم   ئدع اسداثة ر   دن  ثل تاد  اتدى اتدع ا 

اتةاقع م ,  هفا اتاشت  صال  ن فمص ا ساثة ر فا اتع ا اتن  لم ا  مى  ات ة  تاند ء اتق  دعي 

 اد و  .اتدن  لم  اتانى اتامالم  تمقلق اتنةت ا ص

هف  اتان صض ح فا اتنظ   اتنقع   اتة تا اتع تا ج اا  ن اتضم ر  اا تنطادق اتدع تاح اتدى   

إهدد حه ت ددع  إنددد فه تاددع ا اتن  لددم تاددع ا اتن  لددم   ددع  اسدداقمار  فددا نفددب اتتصددا , وةدد  اا 

ت اد ح ا ة م اتة تلم ات  تةلم ا  لمي ود ا تاد  ا ثدم اتتابدح  ادى اتدع ا اتةاقع دم    هدم ات

اتةامددعي  و ا  نطقددم اتلددتر   اتل قدد ا ,ف اددى سددالل اتةثدد ا   اتمدددم اادداعح اتان صضدد ح فددا 

 نطق اتلتر   ع تف صم تعا ل ح ا ة م ا  م اتف  ان دب فا انع ع اة م اتعاتا اتعل وام  د   

 ف فددا اتلتندد ا  اامتنددعا  ااط تلدد   اتامتلدد ا  اسددا نل  , فقددع  دعددا اة ددم اتلتندد ا ا ددا 8090

 اتةتاصل قلن  خاال و ا اتةنطقم  اتاا صع تؤو  اتى انال ر اتةجةت م    ا   ةام اتلتر  . 

 

 (من النظام النقدي الدولي القائم على الدولار*PRICثانيا :المواقف الجديدة لمجموعة )

فددا ظددل اتاطددتراح ا صاددد وام ات  تةلددم   ا  ددا  ح اتاددا ا دد نا  نادد  اتنظدد   اتنقددع  اتددع تا 

ا صاددد وام  اتة تلددم قددمةح  جةت ددم  ددن اتددع ا ذاح اتثقددل ا صاددد و   اتن جةددم  ددن ات تتةددم 

اتةاد  ع  اتةتارو ا صاد وام  اتاشمام اتضخةم اتاا ااع  انا  سلدتا تا  اتع ر اتدالدم  ادى 

ع اتنظ   ا صاد و  اتع تا فا اتةعاقال اتةنظتر اذا    تةدنا  ن اسال ا هف  ا  د ن ح ه ل

 ق تشدل اتةطاتب .

يتماالدتا و  ر أ  128ي اا  جةتع اتن تج اتةماا ا جة تا تاف  اتع ا قادغ لا1 االن اتجع ا لا  

,  8001ر  دد   ي تماالددتا و  3228% ي ددن اتندد تج اتةماددا ات دد تةا اتادد تغ لا9328 دد  ا دد والا

%ي  ددن اجةدد تا سددد ا ات دد تم اتددف  سددجل نمددت 1928 اددداا نعددام اتعددد ا تاددف  اتددع ا نمددتلا

%ي ددن اجةدد تا 3221%ي ددن اتةعدد حم اتدالددم تا دد تم  نعدداملا3923ي  الدد ر نعددةم  نعددام لا222لا

%ي  ددن اتددد وراح 912229ي تماالددتا و  ر  نعدداملا222ا حال طلدد ح فددا ات دد تم اتا تلددم لا

 %ي  ن ا سالماواح تنفب ات    .982211ات  تةلم  لا

, تدعرح  عد تم  8001يحااماا 92اجاة ا هف  اتع ا فا  عانم لاااد تمنالم ي اتم سلم فا لا

اه ح اتنظ   اتةد تا  اتنقدع  اتدع تا جدع ا ا ةد ا هدف  اتقةدم ,  أ دمب صد وي و ا اتةجةت دم 

اة و ات  تم  ادى هدف  ات ةادم  قدماحم  ن صاقام قشيا  ع  اساقمار صلةم اتع  ر ام مادا  ا 
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 و نددا ر سددل  هددا اتةمددمض اماددعاتتتجا تاجة  ددم  صددع أهددعرح اتال ندد ح اموثددم ا ا  بدد  

 ي .31 تمعا ً تاع  ر وة  ط تاا قع ر و تا ت ةااا  اتم قل لا

 ي1جع ا لا

 يG-PRICأهم  ؤاماح  جةت م و ا لا

 ي8001ت    لا

                                 

 المجموعة

 لبيانا

 العالم مجموعة بريك

 222.2.022 22.227.8 8عدد المساحة كم

 202 802 عدد السكان )مليار نسمة(

الناتج المحلي الاجمالي)تريليون 

 دولار(

.08 2208 

 22202 2.208 الاستثمارات الداخلة)مليار دولار(

 20000 220222 نسبة الصادرات الى العالم)%(

 20000 2802.2 لم)%(نسبة الاستيرادات الى العا

 202 202 الاحتياطيات الدولية)تريليون دولار(

     

    Source :  

 World Development , Indicators Database , 2010 , pp . 1 -3 . 

 U.N. Unctad . Handbook , Trade and development , statistics , New 

York and Geneva , 2010 , pages varies . 

 IMF , IFS , Year book . 2010 ,  Washington , D . C . pp.26-28. 

 http// ar . Wikipedia .org / wiki / QSU QSUU . 

 U . N . World Investment Report ,New York and Geneva 2010 ,pp 169 

– 171 . 

اتا تلدم  اةدن تاخلص أهم امهعاف اتاا حعوتا  اتع ا امرق م  اى اتد لع ا صادد و  ق تل اد ح 

 ي :33لا 

اتمع  ن هلةنم اتع  ر  اى امستا  ات  تةلم  أنا  ا اة و  و ةام  مج لم  حلعي لا ع اتدفهق  -2

ي فا اتة    ح اتع تلم اتى ج نق إو    ات ةاالن اتم سلم لااتم قلي  اتدلنلم لااتلتااي فا سام 

 ات ة ح اتةمج لم تدنع   اتنقع اتع تا.

ام  ن   ر  ات ة ح اتتطنلم, أ  أا اتع ا امرق م   تقامح أا تمدل أاج و  ةام  مج لم قعا -8

 ةاددم  طنلددم أ ددمى  مددل اتددع  ر ام مادددا  إنةدد  ت اقددع أا اتانددتع هددت بددة ا تااددتاةا  أواي 

ا ساقمار,  و نا ر سل  اتاا اساض فا اتقةم اوثم اتةعاف لن  دن فددمي تنتادع ا و اح اتة تلدم 

 اتع تلم .

ح  اى اتنظد   اتنقدع   اتةد تا ات د تةا تددا اضدع حدعا تعدلطمي  ماودا اتقدمار إو  ا إه ح -2

اتة م فم لااتت ا ح اتةامعي , جةت دم اتلدتر  ,اتل قد اي  قةد  اةدنح و را  ان  لد  تاقدتى ا رقدع 

 اتد  عي  انقل  فا ح اتقمار ا صاد و  ق تج ها  .

 ط اتمئلعددلم تاختفادد   ددن  عدداقال  صددع رفضددا هددف  اتددع ا اتددع  ر ق  اادد ر   ةاددم ا حالدد     

ا صاد و ا  مادا اتق ئم  اى اس س ات جا اتث ثا  اتقم ض اتضخةم اتاا تاقدا قضد تا   ادى 

اتع ر اتةعاقااا تاع  ر .وة  انا  تش م ق تقاق اةاء تقاق س م  اتةا اع ت سداقمار فدا اتاجد ري 

اتقد ئم  ادى اتدع  ر فدا حدع ذاتده  مفتفد    اتاةتال اتع تللن  تا م اا اتنظ   ا حالد طا ات د تةا

ق تةخ طم  انةدا ا  دا  ح ات  تةلدم   ة د ح اتة تلدم   دن ثدم فد ا اتدع  ر تدم ا دع  قادت  فدا 

 ي .32احا ا  تصع  ةام ا حال ط ات  تةلم لا
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  اى نمت  ادل قدلن  مد فظ قندط اتددلن اتش اا"تشدت ادل   تشدتاا"انه  ندع   تدم اسداخعا      

تتطنلم فدا تعد لم اتعداع ام تلدم  فدتاتلم اتاجد ري اتخ رجلدم و ةادم احالد ط   تةلدم , فد ا ات ةام ا

اتعدداطم اتنقعاددم تاع تددم اتةدددعري تادد  سدداافا جاددتو  ضددنلم  هددعار  ثددل هددف  ات ةاددم تة  تجددم 

ا  ا  ح ا صادد وام اتةدد حام تاد   دن طمادق ت دعال سد م اتددمف اتخد ص قاد   تددن و ا 

نطاق  اى اتع  ر فا ع   انا ر نظد   قماادتا   وة تعد ر ا  تلدمي ا ة د ح جع ى ,  هفا    ا

اتة تلم  أثااا اا  ع ئم اتنظ   اتنقع  اتم تا أبما تاج  ة فتائع  وة  اا هف  اتخع ئم سلدتا 

ثةنا  اوام تلب فقط  اى اتةعاخع لن تا ةام قل تاع تم اتةدعري تا  ااض  ف مة م اتة تلم ات  تةلم 

 ي. 39ي ها نالجم حاةلم تا لتب اتةؤسعلم تافا اتنظ   لاا  لم

جةادم اتقدتا اا اتددلن   جةت دم و ا "قمادط" تط تدق قد ا اددتا هن تدط  ةادم و تلدم  ا ددعوي    

ا طماف  اتاخاا  ن ا  اة و  اى  ةام  طنلم ت ق م    و تم قعاق اتان صضد ح اتادا افمةهد  

 9111تله"ولنا" صال ت سلب نظ   قماادتا   وة  د   اساخعا  هدفا  ةام  هت  ق تضاط    و   إ

, وةدد  انادد  تط تددق قاتسددلع ص  ددعي ات ةدد ح ا حال طلددم اتع تلددم  9120,  "ر قددمح تددمفن"  دد   

تاشةل ات ةام اتم سلم  اتدلنلم ,  اا ادتا تا   ةن  اصاد وا    تةلد   و را  دؤثما فدا صدماراح 

ي صدعرتا  اتاددتاالم , ق دع اا و ندا   بد م  واري اتةنظة ح ا صاد وام اتع تلم  ن طماق ةا و

 اتع ا اتةاقع م  نف تيسلعا  .

 

 ثالثا: مواقف مجموعة العشرين من النظام المالي النقدي الدولي

 نف تيسلعا   فا سدا لنل ح اتقدما اتةنددم  اهداما  جةت دم ات شدمان ا  وةد  سدةلا قاجندم    

اتنظد   ا صادد و  ات د تةا  تةاادط هدف  اوثدم  دن ا ه ح ا صاد و  اتةعدؤ تم  دن إواري وفدم 

%ي  دددن اتنددد تج اتةمادددا ات ددد تةا ,  تجاةدددع هدددف  اتاجندددم و راددد  تةن صشدددم اتقضددد ا  اتةا اقدددم 20لا

 0ق تاطتراح ا صاد وام ات  تةلم 

 تم تدل اتةجةت م اتى تتافق فا الآراء قش ا اتقض ا  اتمئلعلم , اذ ح  تا اتت ا ح اتةامعي اا 

ا  اى سل س ح اتامفلا  ا ن  ش ا صاد و ات  تةا اتف  اه قه اتمودتو اثند ء ا ة دم تموا حدم

اتة تلم ات  تةلم  دع    ربداا  ت هدتاح اتعا لدم اتدى تقدتاض و ر اتدع  ر ,  فدا  دؤتةم اتقةدم 

تتهل اتق وي اتى تتافق  شدام  اا ادق قدا ض ا هد ح ح  8001اتث نا اتف   قع فا تنعا     

تنقع  اتع تا اذ  ا اتةتافقم  اى تتسلع نط   تخدلص حقت  اتعمق اتخ هدم اتدى فا اتنظ   ا

ي  ال  و  ر ,  تدن تم اام اتاطم  اتى  شدام  دع  اسداقمار ات ةد ح ا حال طلدم اتمئلعدلم 830لا

 ي .32 اس  ر اتدمف ا  اتى انش ء آتلم جعاعي تاعتام ا  ا  ح فا اتةعفت  ح اتع تلم لا

تةتاصل قلن اتع ا اتةدتنم تةجةت م ات شمان اذ تةثل اتةتصل ا  مادا فا تمفلدا  صع تا انا ا  

ا صاد و ات  تةا  ن   ا بخ اتةااع  ن اتعلتتم اتنقعام  حقنا  فا اتجا ة اتةددمفا  اتةد تا 

 ام اتةااع  ن ا نف   اتمدت ا اتف  تدما  اتت اد ح اتةامدعي اتعدالل اتةاد ح تاقددلم أ دع ا ة دم 

اصل  ةق  ,  فدمض نظد   رصد قا  ادى تدعفق راس اتةد ا ا  رقدا , ا د  اتةتصدل ا  رقدا   ج اا 

اتف  تقتو  فمنع   اتة نل  ف نه امى اا ول    جمى  اجم   ن حاتا هدا نفدب أسدا ب اتةشد ول 

اتاددا اوح اتددى ا ة ددم اتة تلددم ا  لددمي اذ نجةددا  ددن ا هددمار  اددى  ددع  تخفددلض حجددم ا نفدد    

ي .ا د   تصدل اتدع ا اتن ادسم  اتادا 31 رق ح  ع اساةمار اتاتسدع فدا ا نفد   لا  ع  إ  صم اتةض

تقتوه  اتدلن  ر سل  فلاةثل ف اتع تي اتى ا  وي هلدام اتنظد   اتنقدع   اتةد تا اتدع تا  ا اةد و 

  0 ةام ف ئقم اتعل وي ق لعا  ن اتع  ر وة  ساقا ا ا ري إتله 

 اددى  عدداتى ص وتادد   8001ات شددمان فددا اااددتا  دد     اهددم  دد  تددم تعا تدده فددا اجاةدد ع تجنددم    

 ي: 10  ايتالا

ودد ا اتجةلددع امغددق فددا ققدد ء ا  ددم  ددل ح تادد    ددع  اتمغاددم فددا اتةخدد طمي   هددم  ددن صاددل  -9

 اتدمفللن  اتاج رالن اتفان حضم ا ا جاة ع .

ةدد رف ,   ربا فمنع   اتة نلد  اتخطدم ا  مادلدم اتعا لدم اتدى تقدعام  اد تغ   تلدم والدمي تا -8

 و ةا قماط نل  اتخطم  تدنا  ا امفا قتجتو ا ا ف ح تعى ه ن ا اتقمار   دت ام , ا د  
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%ي ددن حدددص 2,فقددع تددم ا تفدد    اددى نقددل لا 8090 دد ا صةددم ات شددمان فددا سددلستا  دد   

اتدنع    ن و ا ا رق  اتلمقلم و ا ا ستا  اتن اسم ,  تدن تم اام تمقلق هف  اتدللم ق تد  ل 

تف   ااض   اى نقل  ق دعان  دن اتةجادب اتانفلدف  تاددنع   اتدى و ا ا رقد  اتن ادسم , ,  تم ا 

  ع ذتط ف ا هفان  اتاعقلمان  اللماا هلدل اتمدم قعرجم والمي , اذ  تااا اتت اد ح اتةامدعي 

 و ا ا رقدد  اتلمقلددم تاددلةن  ددل صددتي هددنع اتقددمار  ددن  دد ا صتا ددع  خاافددم و سدداخعا  حددق 

 ي .19ات ا ح اتةامعي لااتنقضلااتفلاتي ت

 ي:18 ةت   تم اضل صةم ات شمان الس   تم تيتا قجعاع طمحاه  اى ا ط   تلأسا ب آ تلم لا 

اا طماقم اتافدلم ا  مادلم اتةانلم  اى ت راخ  محام   ق ع اتممب ات  تةلم اتث نلدم , ف تدااا  -9

ل  عدؤ تلاا  فدا تةتادل  جدا تمى انه اا دلن  ادى ا رقد   اتل قد ا  ودل و ا اتفد ئض اا تامةد

 لددااا اتةددعفت  ح ا  مادددا  اتةتاةنددم ات   ددم  ددن طماددق ت ددعال اسدد  ر هددمف  ة تادد  , 

 صاتتا  بخ اتةااع  ن اتعلتتم اتاا ت نا   اادعا  دن تدعا ا ام را  اتة تلدم  سدنعاح اتخااندم 

اتةاااادعي فدا  ا  مادلم  صاتا اتامو  فا سد م هدمف اتدع  ر اتدف  اةنماد  اتقدعري اتان فعدا

اسددتاصا  اتةمالددم قدددل   تاضددةنه  ددن تضددللق اسددالماواح اتددع ا ا  ددمى و ا اتةعدد س ق سددب 

 اتالاماتلم .

اا  دد  أادد ر إتلدده اتةددؤتةم  ددن إجددماء اهدد ح  اددى  عدداتى اتنظماددم ا صاددد وام اتة تلددم  -8 

صا  اتةمالدم قددل  تضةلنا   تا ل اتان فعلم اتةااااعي فا اتعتا  ات  تةلم ا   اى ا صدل فدا سدت

 دد  تاضددةنه  ددن تضددللق اسددالماواح اتددع ا ا  ددمى و ا اتةعدد س قيسددب اتالاماتلددم .اتددامدم 

 اتضاط , ها  جمو إسق ط فمض   ا  ن اتة نى قةقعار  د  اهداما حمودم اتةشداق ح تةاادط 

اتقددعري  اددى تجدد  ة وددل أاددد ا اتددامدم  اتضدداط ذاح اتدددللم اتةاما لددم  اتةتجاددم تدثلددم  ددن 

,وة  انا  تعر  اا اتنظمام ا صاد وام اتة تلم اتمأسة تلم تم ا ع تاد   د  تقتتده  ندف اوثدم اتاضخم 

 ي     ,   نف اا تم حعم اتمأسة تلم تطم  اتمل  ن طماق اتةااع  ن ات عدمي .10 ن لا

انا  تا   ل  ع اتنظ   اتنقع   اتة تا ات  تةا ق  اا ر  أ ما  اص    ا اةد و سل سدم تقادل ا  دم  -3

اتتاصع  ن ا نه اا ا طا ا نشطم اتةض رقلم ام لم  طاقدم , قدل  أوثدم  دن ذتدط  ندع   نةدا 

 د فسم اتةد رف اتاج رام  اتةؤسع ح اتة تلم اتاا تع ا اتخع ري ,  هت    اا  رض تة     ع 

 اتفامي اتع ققم.

 ادى حمودم اا    اش ر إتله  ن قفمض نظ   رص قا  اى تعفق رأس اتة ا ا  رقا  تنطادق   -1

رؤ س ا  تاا ام مادلم  ,  اا اتةط تام قفدمض نظد   رصد قا  ادى رؤ س ا  دتاا ام رقلدم 

إنة  ا نا ا قق ء  اى رأس اتة ا ا  مادا  نفاا   اناق ئل   هت  د  اعدةح بدةنل  ق  ققد ء  ادى 

 اتت ا ح اتةامعي وش فطم  تاةع ماح ات  تةلم .

اتت اد ح اتةامدعي  ندف اتمدمب اتدترادم  اتفلان  لدم  ندف أ ا دم   صع قلن اتا راخ اتةد تا ا اند ع -3

اتعالنل ح  حادى اتمقدع ام ا  دن  قدع اتثة نلنلد ح وع تدم  جدا اا ت دعا سد م هدمف  ةاااد  

  ا ان  ا   ن اتعة ح قنقص اتعلتتم اتع تلم حاى  نع   امدل  م   تمأس اتة ا ا  مادا .

 دتارو هدن واقا  اتعدل وام نمدت اتدع ا اتةاقع دم انةد  ا دع اا  ط تام اتدع ا اتنفطلدم فدا تتجلده  -2

قةث قددم اتعددلطمي  اددى اتفدد ئض ا صاددد و  تلأ تددى ق ددع اا تاددعوح احال طل تادد  اتنقعاددم ا جنالددم 

اتةتو م تعى اتانت  ا جنالم فا اتع ا اتةاقع دم  دن و ا أ  إاد ري  ناد  , أ  اناد   اد ري  دن 

 ح اتاا تةادا  اتع ا اتن  لم .تي لم رأسة تا تاثم اح  ا حال طل 

 

 رابعا: العملة الوطنية المرشحة في تبؤ مكان الدولار

نالجم الآث ر اتعاالم  اتاا أحعثا  اتع  ر  نف قعا ارتف ع ات جا فدا  لدااا اتةدعفت  ح ا  ماددا  

 دع   ع  اتااا  اتت ا ح اتةامدعي قمدع   دلن  دن اهدعار اتدع  ر ,   تند  ى اتدمفض ات د تةا تده ق

 دته   ن ج نق  جةت م و ا اتلتر  تما صل وي فمنع   اتع ا اتن اسم  ا ة م اتة تلم ات  تةلم

 سددلة  اتدددلن  ر سددل  ,   ددن قددلن اتاددعائل اتةطم حددم اتاددا قددعا ادثددم اتمددعاث  نادد  هددا اتلددتاا 

%ي 9023اتدلنا ق  اا ر اتدلن تةااط اصاد و طةتح ااةاع قة ع ح نةت صل سدلم سدجاا نمدت لا
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,  امقددق فددتائض اصاددد وام بددخةم قف ددل صتتدده اتادددعامام  سل سدد ته ا صاددد وام  8090   دد 

 . 8001اتةضاطم , وة  اا اتدلن أقعح رغااا  فا تع ال  ةااا  فا اط ر صةم "قماط "     

 قطال م اتم ا هن تط اتدثلم  ن ا جماءاح اتاا اا لن  اى اتدلن اتقل   قا  تاع ا  ةااا    دن  

 ي :13 تا لاأهةا  اتا

اا احع اتةدتن ح ا س سلم تنج ح تع ال اتلتاا سدتف ت اةدع قددتري والدمي  ادى إسداماتلجلم  -9

اتدلن فلم اا اق قمع ب رأس اتةد ا فدا  لدااا اتةدعفت  ح , ودا تددتا تممود ح رأس اتةد ا 

قد فددم انتا ادد  و ا صلددتو تمددع  ددن حمواادد  اتددى ا جددل  اتخدد ر  , تاةدددلن ا ج نددق  ددن تدددتان 

 فظ   تلم قيو اح اتعان اتدلنلم  ق عا نةت  ن سق , فض   دن  جدتو نظدم  ددمفا  اقدع   م

اعةح تللم اتةقلةلن ا حاف ظ ق تتوائع قد فم ااد تا  و ةام  وائع فدا اتاندت  غلدم اتةقلةدلن فدا 

 اتدلن    رجا  .

مف اا  ةالم تممام حع ب رأس اتةد ا تاطادق  دن اتددلن اا تامدمر  دن نظد   سد م اتدد -8 

اتث قددا اتددا سدد م اتدددم ف اتمددم ,  ددن طماددق تددتفلم سددت  حددم تانقددع ا جناددا اخضددع تقددتى 

ات مض  اتطادق   د ا  دن أ  تدع ل حددت ا جدتهم  اادعف اتدى تثالدا صلةدم اتلدتاا  اتلد ء 

اتقلددتو  اددى حموددم سدد م هددمفه قةدد  فلادد  اتاددتا ش اتة انددم حالدد  تامددع امصدددى تااقاددق اتلددت ا  

 ق تنعام اتى اتع  ر . 

اا تانددا اتدددلن تنظدد   سدد م اتدددمف اتمددم ت ةااادد  سلعدد  عه   اددى اتخدد ذ سل سدد ح نقعاددم  -3

اندة اددلم  عدداقام , فامماددم اتعل سددم اتنقعاددم اامتددق  الدده تمماددم اسدد  ر اتف ئددعي قملددث ت دددب 

ظم ف ات مض  اتطاق فا ست  اتنقع  ا ئاة ا فلا  , وة  تؤو   ةالدم تممادم اسد  ر اتف ئدعي 

خدد طم سدد م اتف ئددعي ,  ةدد  اقاضددا بددم ري تددتفلم تعددال ح تاامددتط بددع هددف  اتددى ارتفدد ع  

 اتةخ طم .

تاطاق  ةالم اتل ء اتقلتو  اى حموم اتمس  لل  تتفم او اح وان صدلمي ا جدل تاعدم قد ت ةق  -1

تلاةدن اتاندط اتةمودا   دن اتقلد   ق ةالد ح اتعدت  اتةفاتحدم قادعف  تاجادم تدعفق ح اتمسد  لل 

اتاعفق ح   دن  دمض اتنقدع فدا اتددلن ,   اتجدع ح تلد   اعدع  دن اتتصدا   ا اد ص اثم تاط

 و اح اتعان اتدلنلم ,  اتى الآا ادام ادماء هدف  ا و اح  دن صادل اتاندت  اتةمالدم  امطدماف 

اتخ رجلم اتةعةتح تا  ,  ثل اتانت   ا عوي ا طماف وانط اتانةلم الآسدلت    ؤسعدم اتاةتادل 

و اح تا ع فقط فا اتدعا ل ,   تماد    ةالدم تممادم اتلدتاا اتدى اسدتا  اتع تلم , وة  اا هف  ا 

سددنعاح اوثددم تقددع   قملددث ا طددا فددمص اسدداثة رام افضددل تدده , اذ اا اتةعدداثةمان  اتانددت  

اتةمواام تم امافظتا قد تلتاا فقدط  انةد  سدلقت تا ق سداثة ر احال طل تده  نده قشددل  ا ادم فدا 

 اتدلن .

و تلدد  تاطاددق قنددد   مواادد   عدداق  اضددع اهعافدده ا صاددد وام  اتنقعاددم  اا ات ةاددم اتاددا تعدداخع  -3

قشدددل  عدداقل ق لددعا ,  اةدد رس  ا  دده تامقلددق هددف  ا هددعاف ق لددعا  ددن تدد ثلماح اتعل سدد ح 

 اتمدت لم تضة ا ا ساقمار ات ة  تا ةام اتاا ادعره  .

 ي :  11 صع ص  ا اتدلن ق عي  طتاح فا سالل تع ال اتلتاا  نا     ايتا لا 

أ اددن  جاددب اتع تددم اتدددلنا اندده اعددةح تاةدددعران فددا اتجدداء اتاددم   8001نلعدد ا  2فددا -9

اتمئلعا تادلن ق سداخعا  ت    تده اتخ رجلدم قد تلتاا  ا اا رهد  اتخطدتي اتث نلدم ق تجد   تدع ال 

نام اتلتاا , فقع اتاجمقم ا  تى تةثاا فا اساخعا  اتلتاا فا اتاج ري اتخ رجلم قلن  نطقم"وتا  

اتاؤتؤ"    ها  جةت م  ن طق اتاج ري اتددلنلم اتمئلعدلم ,  اتةند طق اتخ هدم ا"هتندغ وتندغ 

  د  " وة  تم اصاماح اساخعا  اتلتاا فا تعتام اتاج ري اتخ رجلم فدا  ق ط دم"صتانلش" ذاتلدم 

اتمدم   ق ط دم"اتنن ا" فدا جندتب غدمب اتددلن  دع اتدع ا ات شدمي تماقطدم و ا ادم  آسدل  

 "* ."الآسل ا

ي اتف صل ح تاا وا ات ةام قالدا صلةااد  ا جة تلدم 2 ص ا اتدلن لا 8001 نف و نتا ام ا      -8

ي  ال  و  رلا  ع انع نلعل  ,وترا  اتجنتقلم , هتندغ وتندغ , 13ي  ال ر اتاا ا    ا  وا لا230لا
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تلتاا  ن طماق   تلاا  , قل ر سل  , امرجنالني  ت ع هف  ا تف صل ح اوثم تتجا  نمت تع ال ا

 تةتال اتاج ري .

تاعددتام اسددالماواتا   ددن اتاماةاددل  8001أادد ر  91 قددعح اتدددلن اتف صلدد ح  ددع اتاماةاددل فددا  -3

ق تماد ا اتاماةااددا اسدالماواح ا  لددمي قد تلتاا قددع   ددن اتدع  ر تاتسددلع حجدم اسدداخعا  اتلددتاا 

اتت ا ح اتةامعي وديوام ادماط ق تة    ح اتاج رام ,  ج ء هفا ا   ا ق ع تفت  اتدلن  اى 

 تج ر  تااماةال .

سنا اتدلن نظ    ا عو امصط ب تاعتام اتة    ح اتخ رجلم ,  ادعار  8001حااماا  9فا  -1

هفا اتنظ    ن   ا اتجا ة اتدلنا تاج ري ات ة ح اتمئلعلم  اتف  سداجم  قةتجاده  دع  ح 

ةدد  هددلنل   ددع ا سددتا  اتع تلددم تااجدد ري فددا ي اصال89اتاعددتام اتددد فلم تاة دد   ح اتاج راددم  الا

 ات ة ح اتمئلعلم  و  ر هتنغ وتنغ .

ي 90 قعح اتدلن  ع ا رجنالن اتف صلم  ق هم قدلن اتانددلن اتةموداالن تاةد   قادغ  قدعاره  لا -3

 الدد ر اددتاا ,  تندددق ا تف صلددم  اددى ااجدد و سددت  هددمف قددلن اتالددا  اتلددتاا ,  تقددت  اتدددلن 

اتلددتاا  اسدداقا ا اتالددا   فقدد  تعدد م اتدددمف اتةشددم ط فددا تدد راخ ا تف صلددم , قةتجاادد  قةا وتددم 

 تةنح هف  ا تف صلم تااندلن اتةمواالن فا ا رجنالن  اتدلن وةلدم  دن ات ةد ح اتةاا وتدم اتدى 

 2ي .وةد  ا اندا اتددلن  تمولد  فدا 13اتنظ   اتة تا اتةماا تاة  تلدام تج  ةاسداخعا  اتدع  رلا

 دد ا ةادد ري رئددلب  جادب اتع تددم اتدددلنا لا ا جلدد   قدد  ي تامولدد   8090  تشدمان ا  ا  دد  

تتصلدع  دعو  دن ا تف صلد ح اتثن ئلددم قادعف ت اادا اتا د  ا فددا  جد ا اتاجد ري  ا صادد و  اتنقددل 

ي  الد ر 30ي  الد ر و  ر سدنتا  اتدى نمدت لا99 ا تد  ح تاا وي حجم اتاا وا اتاجد ر   دن لا

ق  بدد فم اتدى اصاددماح اسدداخعا    8080 الد ر و  ر فددا  د    ي900 اتددى لا 8093و  ر  د   

 ةااا اتع تالن فدا اتددفق ح اتاج رادم قلناةد  قدع   دن اتدع  ر تا اادا ظادتر  ةاالاةد   ادى 

 ي. 12اتع حم اتع تلم  تجنق اتاقاا ح اتاا تمعث فا اس  ر همف ات ة ح اتع تلم لا

ي HSBCأهداح ودل  دن قندط لا 8001أاد ر  د    91 فلة  ت اق قممام اتا   ل قد تلتاا فةندف  -2

 قنط ام  آسل  ا تى اتانت  ا جنالم اتاا حداا  اى اتةتافقم قالع سنعاح ق تلتاا فدا هتندغ 

وتنغ  ة  اع م اساخعا  اتلتاا فا تعتام اتة    ح اتاا ساق ذومه  ,  ن طمادق ةاد وي حجدم 

اتدلن قالع سنعاح  قت دم قد تلتاا فدا  اتعلتتم ق تلتاا فا هتنغ وتنغ , فا اتتصا اتف  اقع فا

,  اهدداح قةقددع ر اتانددت  اتةجددتوي فددا اتع تددم اتةددفوتري اسدداخعا   8009هتنددغ وتنددغ  نددف  دد   

 ي.19لا  8001اتتوائع ق تلتاا  نف     

فلة  اا اق ق  حال طل ح اتع تلدم فد ا اتددلن تةاادط اوادم احالد طا نقدع   د تةا  ةد  ا طلاد   -9

 دم تاةم فظدم  ادى سد م هدمف  ةاااد  قدل  اتقدعري  ادى اتاد ثلم فدا سدت  اتقعري  اتقتي ات ة

 ي .12اتدمف ات  تةا لا

 تدن اتةعاقال اتقماق   انفر قااؤ اتلتاا هدم   ةد ح ا حالد طا ات د تةا ,  انةد  اماد   اتدى   

اتدثلم  ن اتتصا وا اداح  ةام و تلم   ن ثم اامتا اتى  ةام احال طلم   تةلدم ,  هدفا تدلب 

   م اتعال اط ص  ف نع   أةاا اتع  ر ا  مادا نضلم  اتجنله ا سامتلنا   ن  تص ه و نا ق

صع  ع اه  عي  تا ل اهةا  اتاماجع اتدالم ت صادد و اتاماطد نا قعداق اتمدمب ات  تةلدم اتث نلدم 

اددا  انال ر ا صاد واح ا  رقلم ا  مى  اتل ق ا , فدا اتتصدا اتدف  ود ا فلده ا صادد و ا  م

فا صةم  نفتانه  تم اخل اتممب اتةفوتري ا  فا نا ااا  وة  اا اتت ا ح اتةامدعي و ندا تةاادط 

%ي  ن احال طا اتفهق ات  تةا , هف  اتظم ف تم تدن  اتفمي تالدتاا اتددلنا فدا اتتصدا 20لا

 اتماهن    تااا ا صاد واح اتمئلعم فا ات  تم صتام قة  ادفا  تةعي تلعا ق تقدلمي .

تمتااه اتدى  ةادم و تلدم  أولا   هم اتقتا اذا    اراع تالتاا اا ا  ف  د ا اتع  ر ف  قع  ن    

تعاخع  فا اتة د   ح اتاج رادم  اتة تلدم قدلن  خاادل و ا ات د تم  لااتدع  ر , اتلدتر  ,  اتدلني , 

اتادا تمدافظ قاد    ن ثم اذا ح ة  اى ثقم ات  تم اام تمتااه اتى  ةام احال ط   تةلم لا ها ات ةادم 

اتانت  اتةمواام بةن  ن احال طل تا  اجل تلطلم ج نق  ن اهعار ات ةام اتةمالم ,  مغدماض 

 ي.11اتاع ل فا ست  اتنقع ا جناا تاعف ع  ن  ةااا ي لا
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  اددى أاددم حدد ا اذ ا دد  افامبددن  اا اتلددتاا اتدددلنا تجدد  ة اتشددم ط اتةددفوتري  أهدداح  ةاددم    

تج  ة    اعةى قة ضام "تمفن" تددتا اتلدتاا ااضد   ةادم  مالدم  اا  احال ط   تةلم , ف  اةدن

اساخعا ه  اى اتنط   ات  تةا ااعاق    م ته فا اتان صض قلن اساخعا ا  اتةماا  اتدع تا  هدت 

 جتهم اتة ضام اتةفوتري .

 خامسا : الازمة المالية العالمية بين  ازمة سيولة ام ازمة ملاءة 
ءي اتة تلم اهةلم  امتظم  تعى اتعاط ح اتمص قلم  اتانت   ادى حدع سدتاء تقع ا ف  تبتع اتة    

وتناد   ددن ات ن هدم اتةاةددم  اتادا تا اددق قةا نددم اتةؤسعد ح اتة تلددم  سدلة  اتةددد رف ,  تددمتاط 

اتةد ءي  دع اتةؤسعد ح اتة تلدم اتةخاافدم  دن قندت  تج رادم  ادمو ح تد  لن نالجدم تطال دم  ةاادد  

اتةد تا , تدفتط أهداح  دن اتضدم ر  ا  اةد و  ادى رأس  د ا اتشدمو ح  اتة اةع  اى ا ساثة ر

وةؤام  اى    ل ر تقتي اتشموم اتة تلم , ف تشموم اتاا تةاادط رأس  د ا ود فا ت دع ادموم  السدم 

 ي : 30 ات دب ق ت دب,  اةدن تتبلح   ءي اتةؤسعم ق تنظم اتى اتة  وتم اتا تلم لا

 لمساهمينالاصول =الخصوم + حقوق ا          

  اةدن وا قاا  ق تطماقم الآتلم:

 الخصوم  –حقوق المساهمين )رأس المال +الارباح المحتفظ بها ( =الاصول           

فداةدد  تجدد  ةح حقددت  اتةعدد هةلن  دددت ام  و نددا اتشددموم  السددم   ات دددب هددملح ,فدد تة ءي   

اد تلل اتةخاافم , ا  قة ندى آ دم اتة تلم ها صعري ااماواح اتشموم قة  فلا   ن   ئع  اى تلطلم ات

ي .ا  ها اتمهلع اتة تا تاانط , قة نى 39اتقعري  اى  تاجام ا تااا  ح فا  تا لع اسامق صا  لا

اتفم  قلن صلةم اتااا  ته  اسا ة  ته ف تانط تعاه   ءي فا ح تم تفت  " تارو  " ادى اتااا  تده , 

ي , 38اتةؤسعددم اتة تلددم  اددى اتتفدد ء ق تااا  تدده لاوةدد  اا  ددع  اتةدد ءي ت نددا  ددع   صددعري اتانددط ا  

 امعث ذتط  نع   تنخفض اتقلةم اتعتصلم مهتا اتانط ا  اتةؤسعم اتة تلم اتى  عداتى اصدل  دن 

اتقلةم اتعتصلم  تااا  ته,  هفا ا نا انه اذا و ا اتانط  ضطما اتى سمق جةلع أهتته فان ادتا 

 اا مض ول اتةع لم اتى اتخع ئم .ص ورا  اى سعاو جةلع اتااا  ته   ن ثم 

ف تة ءي اتة تلم اذا ها صعري اتشموم ا  اتانط  اى تععاع اتااا  ته ق   اةد و  ادى اهدتته فد ذا     

 حققا ا هتا رصة   تجا   ا نا انه  الس  ا   اذا انخفضا اهتته  ن اتااا  ته ف نه غلم  الس  .

تلم ات  تةلم ها اة م سلتتم ا  اة م  د ءي   فية دم  اتعؤاا اتةطم ح هت هل اا ا ة م اتة      

اتعلتتم ها اة م ظمفلم اةدن اتالاق  الا   دع ارتفد ع ات تائدع اتادا تامقدق  دن اسدخعا  حددلام 

اتعاتا فا اتنش ط ح ا نا جلم اتةخاافدم , ا د  ق تنعدام  ة دم اتةد ءي فادا ا طدم  دن ا  تدى  ا 

ع و ا د نلم اتةعان   ن ثم فةن اتد تقم اتالاق  الا   د ا  ع م اتعان فا هف  اتم تم تاج  ة ح

 ي.33 عي صدلمي لا

  اى هفا ا س س ف ا ا ة م اتة تلدم ات  تةلدم  فدا قعاادم ا  دم و ندا اة دم سدلتتم تدناد  تمتتدا 

فلةدد  ق ددع اتددى اة ددم  دد ءي , فاددا اة ددم سددلتتم  ا ا اددخ ص  اتشددمو ح ودد نتا ااتص ددتا اناددم 

ق تااا  تام تج   اتعائنلن  ن   ا تمقلدق ا رقد ح تا د   رتفد ع اتقلةدم اتعدتصلم  اعاطل تا اتتف ء

 هتتام ا   ن   ا ات  ئدعاح اتةعداقاالم تادف  ا هدتا  حدعث ق تف دل قعاادم ا  دم , تددن هدف  

ا ة م اهداما فلةد  ق دع اة دم  د ءي ق دع ففدا هدف  اتم تدم اهداح ا  دم اوثدم  طدتري اذ ارتفدع 

اتعان تلداح ا اى  ن اتع تا اتةماةل ت اساا   ن  ةااد ح ا اخ ص  اتشدمو ح  عاتى  ع م 

اتةعانم فد نا  شدام سعاو اتعاتا  شدام هلدالدم أ جادا ا د وي اتنظدم قشددل  ةلدق فدا ا د نلد ح 

اتنظ   اتة تا ا  مادا  ات  تةا ق ع اا اناشدمح ا ة دم فدا انمد ء ات د تم ., صدع أودع  مد فظ قندط 

انه ق ع ارقدع سدنتاح  دن قدعء ا ة دم اتةالدم ات  تةلدم فقدع  Mervyns King"موا  "انجااما اتة

ت وع اا  ن اتةش ول ا س سلم تاف  ا ة م ها  شددام اتةد ءي اتة تلدم لااتةد ءي اتة تلدم تاةدد رف 

 اتة ءي اتة تلم تاع تمي قطال م اتم ا  تلعا  شدام سدلتتم    اةددن حااد  قمقدن سدلتتم ابد فلم 

صاددد و ,  ا نقددص اتعددلتتم  ددن ا ددماض ا ة ددم اتة تلددم  تلعددا سدداا  تادد   انةدد  اتددعاتا فددا ت 

 ي . 31اتةفمطم   ع  اتقعري  اى اتععاو ها اتا الم اتف اا ت ة م اتة تلم ات  تةلم لا
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 اى أام ح ا اثااا ا ة م اتة تلم ات  تةلم  مي ا مى  جا اتنظ   اتة تا  اتنقع  ات د تةا  دن    

ةا   اتةتوام إتله فقع ابما  شدام هلدالم تاطادق جادتو و تلدم  شداموم ق دع تطترهد   دن أواء ات

اة م سلتتم اتى اة دم  د ءي تة ظدم اتةؤسعد ح اتة تلدم فدا ات د تم وةد  اناد  وشدفا بد ل  د ءي 

اتع ا  اتعتلل اة م اتعاتا اتعل وام فا  نطقم اتلتر  ا  م اتدف  اثادا تا د تم  دع   جدتو اهدتا 

 نم قة  فلا  اتعنعاح اتمدت لم, ا   ق تنعدام تادع ا اتن  لدم فد  ةاتدا ت اةدع  ادى هد وراتا    تلم آ

 ن اتعاع ا  تلم اتى نظلمتا  اتةاقع م  وفتط اتامتا ح ا جنالم  اتةعد  عاح اتدعاتا تامددتا 

تةاااادعي  اى ات ةام ا جنالم تاالاق  اى  ش ول  لااا اتةعفت  ح ا  تاععاع فتاتلم اسالماواتا  ا

,  تدن اتام ة اتةا  ظم تع ا ا ستا  اتن اسم  اى راسا  اتدلن  اتع ا اتنفطلدم اندفر فدا تللدم 

فددا  لددااا اتقددتى  عدداقا  تددد تح اتددع ا اتن  لددم ,اذ  اةدددن  دد ا  ددعي  مددع وي تقددتاض سددل وي 

 ا اتةماودا اتع  ر اتف  اامجم سل وي اتت ا ح اتةامعي  ادى اتقدمار ا صادد و  اتدع تا    اد  و

 ات  تةلم .

 جةام اتقتا ج اا ا ة دم اتة تلدم ات  تةلدم ات د تم قددل أطمافده ا دلش فدا ح تدم نقدص تاعدلتتم    

اتع تلم ق دع اا ت مبدا اتت اد ح اتةامدعي اتدى اوادم اة دم   تلدم ق دع اة دم اتث ثلند ح  دن اتقدما 

قدم    دن ثدم تند  ا  شددام اتةندم  ,   ة  تمتق  اله  دن  ت دمض  ةاااد  اتدع  ر اتدى  دع  اتث

تددتفلم اتعددلتتم اتع تلددم  ددن اتنقددع ا جناددا   دداة هددف  اتةشدد ول ا رتف  دد ح اتمدد وي  اتةاا تلددم فددا 

 اس  ر اتفهق فا ا ستا  اتة تلم اتع تلم  هفا    انعجم  ع فمبلم اتعراسم .

 

 الاستنتاجات والتوصيات

 الاستنتاجات

 اصادددد وام  فدماددم تا اددق قاطالددق اتالاماتلدددم  تمجددع جددف ر ا ة ددم اتدددى  ددعي اسددا ب   تلددم-9

 ا صاد وام اتجعاعي     تا ا   ن تن صض ح  اى اتةعاتى اتع تا.

اناقاا ا ة م اتة تلم ات  تةلم اتى  خاادل اتقط  د ح  ا صادد واح فدا ات ادم  دن طمادق  دعي  -8

 ا ادم  دن  د ا  ماحل , ف ناقاا ا   قشدل  ا ام  ن طماق اح ا ئاة ا  ث نل  قشدل غلم 

 اس  ر ا هتا  ا لما  ن   ا اتةخ  ف اتةا اقم ق تة ءي اتة تلم .

ان دعددا ا ة ددم اتة تلددم  اددى ا صاددد و ا  مادددا  ات دد تةا  ددن  دد ا اثمهدد   اددى جةلددع  -3

اتةؤاماح ا صاد وام   ادى راسدا  ارتفد ع   دع ح اتاط تدم  تماجدع تدعفق ح رؤ س ا  دتاا 

 لم  تماجع  ؤاماح استا  اتة ا  تماجع اواء اتانت  اتدامى . ارتف ع حجم اتةعاتن

تع اا جةلع اتدع ا فدا ات د تم قد  اسداثن ء فدا  بدع اتخطدط ات ة دم تافد و  ا ثد ر اتعداالم  -1 

 ت ة م اتة تلم ات  تةلم.

اظامح ا ة م اتةفوتري اا اتنظ   اتة تا اتنقع  اتع تا اتقد ئم انطدت   ادى  ادل  ابدح وةد  -3

هنع   اتنقع اتع تا اتةمجع اتمئلب تافا اتنظ   تضةن اتدثلم اتعاال ح   اى راسا  اهة ا اا 

  د تح اتع ا اتن  لم .

ق تمغم  ن اتدثلم  ن اتةقامح ح  ه ح اتنظ   اتة تا  اتنقع  اتع تا  دته  فلةد  اا ادق  -2

 ق ةام ا حال طا اتمئلعلم ,ف نا   ةاتا   تمصى اتاطالق ات ةاا .

اثادددا اتتصددد ئع اا هدددف  ا ة دددم هدددا اة دددم هلدالدددم تدددمتاط قةشددد ول اتةددد ءي اتة تلدددم ت فدددماو  -9

  اتةؤسع ح اتة تلم  حاى اتمدت  ح  تلعا اة م ظمفلم تمتاط قنقص اتعلتتم . 

 التوصيات -

ا  وي اتنظم فا تطالق اتفدم ا صاد و  اتالاماتا  ات عاء اتف  ادنه هفا اتنظ   تاع ل اتع تم -9

 اتنش ط ا صاد و    هم فلة  اا اق ق تج نق اتمص قا . فا

تاتص ام  ن  8002ا ساف وي  ن اتعر س اتاا  افاا  ا ة  ح اتع ققم  ا ة م اتة تلم ات  تةلم  -8

 ا ة  ح اتاا  ن اتةةدن  صت ا   عاقا  .
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 ادسم   ادى اتع ا اتجع   اتمقلقا تةجةت دم ات شدمان  سدلة   دن صادل و ا ا صادد واح اتن -3

راسا  اتددلن  ر سدل  اتدى اص  دم نظد   اصادد و  و تدا  ا دعو ا صطد ب ا طدا اهاة  د  تادع ا 

 اتن  لم  و را حقلقل  تا . 

ات ةل  اى اه ح نظ   ا حال طا ات  تةا  ن طماق ااجد و  ةادم و تلدم ذاح سدل وي   تةلدم  -1

 هدعاره   فدق اتم جدم اتلاد    غلم   ب م تع تم   لنم  ااج و  ؤسعم ودنع   اتنقع اتع تا

    فق حدم ات ضت  نا .

 الهوامش والمصادر

 قمث  عال  ن اتمس تم.-*

و . إقماهلم ات لعدت  , اثدم امة دم اتة تلدم ات  تةلدم  ادى اتدع ا اتلمقلدم , صند ي طال دم امة دم , -9

 – 83,  اتةؤتةم اتع تا حدتا اتقطد ع اتخد ص  و ر  فدا اتانةلدم ا صادد وام   تقلدلم  إادماف

ص  8001نعل ا, قلم ح  83
1-93

   . 

 تاةااع انظم فا: -8

 اددع اتةددن م اتعددلع  اددا ,  عدداقال اتنظدد   اتمأسددة تا  اسدداقمار  فددا ظددل امة ددم اتة تلددم ات  تةلددم 

 ات تتةددم اتة تلددم , اتةددؤتةم ات اةددا ات  اددم , ا صاددد واح اتلمقلددم  تطددتراح  دد  ق ددع امة ددم 

ص  8001, و نتا أ ا 90- ح ,   ا صاد وام ات  تةلم  , قلم
1
    . 

اتنج ر,اتشف فلم  ا فد ح فا امة م اتة تلم ا صاد وام  تيثلماتا  -3 احةع اتعلع 

 .3 اى  دم .ص

 http://www.amon-polestine.org/document /finical crisis , 

Egypt naijar. 

و. إقماهلم ات لعت  ,  دعر ساق ذوم  , ص -1
3 
. 

اتع قق , ص و. اتةدعر -3
3 

 . 
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