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إن  دوث ا�ز��ت ا������ �� ا�دول ا������� و��رارھ� أ��� ظ�ھرة ��د ا�ھ���م 
 وا�ذي ا)��رھ� ا�'���د�ون أ'رب �� ��ون ا%$��ر �ور�� 1987أ��و�ر  19�$�، ��� 

  �ث د��ت ا�%�ور 1997ة �� ا�ذا�رة ا�/�.رة �ن أ��و�ر %�و�ورك، ,م )�دت ا��رّ 
��1ر�$� % و ا�%�4ح ا�'���دي، ��� د��ت � ت  أا�12و�� �� أ)%ف أز�� ����� �%ذ �د

)�9 ھذه  ا�%�ء ل ا�ر4%��ن، 4%وب أ�ر���6، ا����1ك، و,إط�ر ا�ز�� ا��,�ر �ن ا�دول �
ا�ط�ب  ص��6ا�/�����، و�� �ر�ب )%$� �ن  ا�%$��رات �,رت ا���1ؤ�ت )ن ا�ز�� ا������

 >�ر ���.رة )�9 ا'���د��ت دول �� ��ن �$� �ن ا%/���1ت ���.رة و %�6ن ا��1و��، و و
ھذا ��/� �ط��/� ا�روا�ط ا��� �6وم ��ن  �دى ���وت  د�$� �ن ��د �2ر، و ا�/��م ا�������، و

  .م����6 ا'���د��ت ا�/� ا�و���ت ا��� دة ا��ر����، و

إن درا�1 ا%/���1ت ا�ز�� ا������ )�9 ا�'���د ا�4زا?ري ��ر �ن �<ل  �ر 
  ا�'���د ا�/����. ا�%6د�� ا��و4ودة ��ن ا�'���د ا�4زا?ري و ا�روا�ط ا���4ر��، ا������، و

�ن ا�%� �� ا���4ر�� %4د أن ��درات ا�4زا?ر ��ون �� أ>��$� �ن ا�� رو'�ت وھ9 
 )�9 ا���رول، أ�� �ن %� �� ��%�'ص ��1وى ا�ط�ب ا�/��� .$دت ���طؤ ��/ل �ا��

ا�واردات �Dن ا%���ض أ1/�ر ا��%��4ت �� ا�1واق ا�دو��� �م ��ن �%/�س )�9 ا�1وق 
ا�4زا?ر�� �1�ب �4وء ا��1ط�ت ا�%6د�� إ�9 ����ض '��� ا�د�%�ر، �6د ��ن �%���ض 1/ر 

����6  دت ا�رادا�$� �ن ا�/�<ت ا��/��ا�%�ط ا%/���1ت ����� �/��رة )�9 ا�4زا?ر، إذ .$
�/��را، وازداد ا�وEF �طورة �� ظل ا%���ض �/دل �رف ا�دو�ر، ھ�ذا و4دت 
 ا�4زا?ر %�1$� ����د ��1?ر �/��رة %���4 ��درات � �ل '���$� �دو�ر ��دھور و

واردات �1دد �Gورو 'وي،  �ث � ��و'ف ا��ر )%د ھذا ا���1وى، �%4د أن ا�4زا?ر 
ك �%و�/ض ا� ظف %1�� �/��رة �ن ا ���ط�ت �ر�$� �9 أذو%�ت ا��زا%� ا��ر���� وو�

ھذا �� �ن .H%G أن �ؤ,ر �� '��� ھذه ا��وال �1�ب ��6ب '��� ا�دو�ر ا��ر���  ا�/����� و
 H.�/� م ا�ذي�Fورة )���، او�/دل ا���� ���رIدان ا���ر��� وا'���د��ت ا����'���د ا

�<ل  �نھو �� �ظ$ر  �ط ا�%ظ�م ا����� ا�4زا?ري ���%ظ�م ا����� ا�دو��، وإ� أن )دم ار��
��رف، 4/ل ھذا ا�.ر�E ��رم �� ��4ل  ���ع�� ظل إ >��ب 1وق �� ��ن ا��%وك و

و��96 ا���1?ر >�ر  �����،/ا���6��ت ا������ ا�%���4 )ن ا�ز�� ا������ ا� �Gن �نا�%ظ�م �� �
ا�'���د ا�4زا?ري � دودة %1���؛ إ���F إ�9 �و�ر �%دوق ���� )�9 �1$�� وآ,�رھ� ا�

  ا�F�ط )�9 �وارد ����� �/��رة.

 إن را �1��� )�9 ا�'���د ا�4زا?ري، و�ا�'���دي �H آ, دا�ر�و إن ا�ز�� ا������ و
 �ر�ط �وات ا��%� ��ل ا%/���1ت ا�ز�� ا������ )�9 ا�4زا?ر ��ر )�ر � ��ل ����ف ا�6

 �6ل�%�، 1واء ا���4ر�� �%$� أو ا������ أو ا�%6د��، ����/ا?ري ���'���د ا�ا�'���د ا�4ز
)��H  �/دھ� إ�9  �ر ا%/���1ت ھذه ا�ز�� ا������ )�9 ا�وEF ا�'���دي �� ا�4زا?ر، و

  � �ول ا�درا�1 ا�4N�� )ن اN.����� ا������:

�4زا?ر�� و�� ھ� اذا?�� Iوق ا������1 )�9 أ1/�ر ا�/�� ا���� ھ� ا%/���1ت ا�ز�� ا��� - 
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  ا��/�د ا���6ر � ����د�$�؟

   �ث ���ن طرح ا���1ؤ�ت ا������:

  ��؟��� ا���6ود ���ز�� ا��� •

  �� ھ� أ1��ب و4ذور ا�ز�� ا������؟ •

  �� ھ� %��?P ا�ز�� ا������ )�9 ا�4زا?ر؟  •

• Q� �%ز�� ا������ �� ا�4زا?ر؟�� ھ� ا� �ول ا����  

  :ا��ر��Fت

 H )�9 �� �م طر ���4R� ت �� �و����Fت ا��ر/F�1ؤ�ت �ن �6د و�:   

�E ا�'���د��  <'�ت ا������ و/رر ا�%��P )ن ا�ز�� ا������ راE4 إ�9 ا��Fإن ا� •
  دول ا�ز��.

ر1م ا�4زا?ر ��طط �د�E ا�'���د إ�9 ا���م و�� %�س ا�و'ت ��و�9 ا�ز��ت  •
  آ,�رھ�.و�/�ل )�9 ����ف  د�$� و)<ج 

. ���>1Nز��ت ا������ ا�)���د )�9 ا��ر��� ا�  �ن ��ن ا� �ول ا���6ر � ��وا4$� ا

  

  أھداف ا�درا�1 :

��9�4 �وFوع درا�1%� إ�9 أ�ذ ا�/�رة وا��1<ص ا�دروس �ن ھذه ا�ز��ت ا������ 
                . وإ��4د ا� �ول وإ)ط�ء ا4Nراءات ا�و'�?�� ����د�$� وا'�راح ا��/�د ا��6�1����

  :ا�درا�����1 

�%�ء )�9 اN.�����ت وا���1ؤ�ت ا��� أ.ر%� إ��$� ا��/%� ا��%$P ا��1%��ط� وذ�ك 
ا�1��ب   �ث  ��%� ا�� ���� ا�و����درا�1%� �<ز��ت ا������ ا�/����� وا��1د�%� ا��1وب 

  و�دى �G,�رھ� )��$� ا��� أذت إ�9 ظ$ور ا�ز��ت ا������ و����� ا%���6$� ا�دول ا�%����

  ا�درا�1 :�
و��ت 

���� ��/�ق  ���1%�� �Qز��ت ا������ و4د%� ا�/د�د �ن ا��راE4 ا��� �%�و�$� ھذا ا��وFوع ، أ��
�G,ر ا�ز�� )�9 أ1/�ر ا��واد ا�Iذا?�� �%ظرا � دا,� ا��وFوع ���د �%/دم �� )دا �� �در 

  .)%د ا��%ظ�� ا�/����� ����Iذ�� ، ����� ا���4رك
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  أ�� �ذ�رات ا�����14ر وا�د��وراه وا����6ت ا�/���� ا��%.ورة �$� 4ذ '����.

  �ط� ا�/�ل :

�%�ءا )�9 ا��ر��Fت ا��� وF/%�ھ� ، ار��G%� ��16م ا�� ث  �ن ا4ل �/���4 � ,%� و
  ��ول �� ��1$ل ا�� ث �%�و�%� �� ا��6د�� ����ف ا�4وا%ب ا��%$��4 ��درا�1. 3إ�9 

�ول ت �%�و�%� ��H ا��4%ب ا�%ظري �Qز��ت ا�'���د�� وا������ ���%1�� ����ل ا
  �رورا �����ف ا�ز��ت ا��� .$دھ� ا�%ظ�م ا�%6دي ا�دو��.

�E ا��ر��ز �� آ�ر  2008و�� ا���ل ا�,�%�؛ �/ر�%� �ن �<�H )�9 ا�ز�� ا������ 
  ا���ل )�G� ����� 9,�رھ� )�9 أ1/�ر ا��واد ا�Iذا?�� ا�/�����.

�� ��ص ا���ل ا�,��ث؛ )ر�%� ��H ظ�ھرة ار���ع ا�1/�ر ا�Iذا?�� �� ا�4زا?ر أ�� ��
  4راء ا�ز�� ا������ ا�/����� و�� ھ� ا� �ول ا���6ر � ����د�$�.

ھذا و'د ا%$�%� درا�1%� ������ ا�1/رP?��% �$�� �%F ا�درا�1، وا����ر ا��ر��Fت 
ث. وآ��ق ا��
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  ����د :  

��� أ� �  ا��ظ
� إ�  ��ز
�ت ا�
���� ��ر ا���ور ور�م ا���ف ا�
��ھ�م   ا������          
"  

  ا�
(د
� -+ �ون ا�ز
�ت ھ+ ��ك ا�����ت ا��
�(� و ا�"طرا��ت ا�'�دة  ا����رف�ل ���ق 

  +- �./��
  ا���4�د��  ���� � ا� ��ر -+ ا�
ؤ33�ت ا�
���� و 
ؤ1رات أدا. � و �
�د ��ض ا��واز��ت ا�

  ا��رى . إ�6 ا�(ط���ت أ1�ر د�ك ��5

 

          6
3� �
�� ��دھ� �ظ ر ��
�ط(� 
�'�رة -+ ��د 
��ن أو 
  ��ون � ده ا�����ت ردود أو��� 

.��
��� �

ل ا��دوى ���(ل و ���: أز
� 3و��4 1م أز
� دو��� 1م أز���  

� � أز
�ت ا�د�ون و أز
�ت 
�ر-�� و أز
�ت �3ر      
  �(د ��ددت أ���ل و أ�واع ا�ز
�ت -

  ) 1999 - 1993+ أوا�ر ا�(رن ا���3= ��ر و ���ورت -+ أز
� ا��3�د ا����ر (و 4د ظ رت -ا��رف 

  ا����
+ و ��ل ا��(د�ن  ا���ر�ن ���ت ��1ر 
ن ا�دول  ا���4�دو د�ك - + ��3ت ظ�ھرة /د�دة -+ 

 �����  دول ا��'ول 
ن ا���ط�ط  ا�
ر�زي ا�3��ق و ��ن �در/�ت 
���و�� و  أوا����.�  أو3واء ا��


�ر-��  و  54أز
� �3ر �رف و  158
ن   أ�1ر) ���ت ھ��ك 1997 -1979ا���رة (   ��ل �
  أز


� 3�دت ا�ز
�ت 1986 – 1975ا��رف أ�1ر ��و�� ��ل ا���رة (  ���ت أز
�ت أ�3�ر ��� (  

  ) و �ر�ط د�ك ��3�3�ت ا��'ر�ر ا�
��+ ا��+ ا���رت 
ن ��ل 1997 - 1987ا�
�ر-�� -+ ا���رة (

  �رة إذ  أن  ا�ز
� ا�'���� �
�ن أن ��ون أ�د و ��� � ��3ت أول ا�ز
�ت ا��+ وا/  � ا����م ��ك ا��

� � ��د 
ن ا��طرق إ�6 
� وم ا�ز
�ت ���ل ��م و � �
/��  -(�ل ا��طرق إ�6  ا�ز
� , و ا�
���ل ا�

��3��د  �ذ�كإ�6 أ�3�� �  و �طورا� � و أ�وا� � , و  ��  إ�6 �'��ل ط���� أھم ا�ز
�ت  ا�
���� ا�3��(� ���

. =

ن ا��ط�ر ا�3��(� -+ 
وا/ � ا�ز
� ا�'���� و 
��طرھ� ا��+ � دد ا����م ا/  
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  : ا������ ا������� ا�ز��ت:��و���ت أ�����ت 	ول  ا�ولا��
	ث 

  ا��ط�ب ا�ول :ا��طور ا���ر��� ��ز�� ا������ ا�������

�د ��3��ت ا�(رن ا���3= ��ر �دة ا� ��رات 
���� -+ ا�/��را ������رھ� -+ د�ك        
  � د ا����م 

�3
+ �����م .Cا +��
  ا�ز
ن ا�
ر�ز ا�


���� ���ت ���3(رار ا��ظ�م ا�
��+ ا��ر�ط��+ 1م ا�ط�(ت         �
  إ�6 ا���طE ا�ز
�1م 'دث أز

  – ��1929ق ا�ر�وض ا����ر -+ 3�وات ( ا�ذيا�
��+  ��را�� ا��ر 
ن ا�ط��ط+ '�ث و4=  

1933 �
و   ا�و�6ا����
�� ا�3�.دة '(�� 
� ��د ا�'رب ا����
��  �ظروف) '�ث ار��طت ھده ا�ز


�د�ت  1997 أز
���رة أ�وام ��د د�ك ظ رت  ��G1ر �����ر ا�����3+ ا�3�.د و ا�3
ر +�  ��د


و -+ �
ن ��ل 
�ظم ا�دول ا� ا���4�دا� �3�  ا�'�د -+  ا�����ض������ ا�Iر��� و ���ل ��ص -ر

 �

 � � +������ج ا��Cو ا
�  و ار���ع 
�د�ت ا��"�م 1م�دھور �4
� ا��ر�ك   إ�6 أدت
�د�ت 

��ت 
ن ا�(رن ا���ر�ن  ھ+ -+ ظل �'ر�ر  ا�(ط�ع  ���

= �دا�� ا�1 ��
  ظ رت أز
� ا�د�ون ا����

  ا�
��+ و ا�
�ر-+ و 'ر�� 'ر�� رؤوس ا�
وال و �و3= ا���وك ا��/�ر�� ا����
�� -+ ا4Cراض 

  ا�'�و
�ت دول ا����م ا�1��ث ا�4ر�ت 'ر�� ا��و3= -+ ا4Cرار -+ ���1ر ��ك ا�'�و
�ت و إ��ن 


� -��ت ا�
��3ك -+ ��م � ,� �
   1982دول ا�
د��� �دم 4در� � ��6 ا�و-�ء ���G�ء ا�د�ون و �د

  و  ���1987 � �دد 
ن ا�دول 
1ل ا�ر/���ن و ��دا ......... 1م ا� ��ر �ر�5 ��دن -+ أ��و�ر 


ن ا����3��ت �دأت ��� ��ر �
�ت  +�  ا�ز
� ا��3و�� ا��+ ���ت ���دان �رق أ�3� -+ ا���ف ا�1�

 '
�دا �(ب 4رار �(د�م ا��
�� ا�ذي ا��ذ�5 ا�'�و
� و ا��+ -��ت ��د د�ك ��� � ��
  �و�� � -+ د�م �


وا/ � 
و/� ا�
"�ر��ت ا�(و�� ا��+ ��ر"ت � �  +- 2.  

  

  


� وم  -1) ����

ن ا�
و4= ا���Cرو�+  01, ص 2008- 12-11ا�3���ب)  ��9د L �'��� , ا�ز
� ا�, 

www.pidegupt .org/arabic/azma.doc   :ط�عCا Nر��2015- 01- �25  ���6��,22.00 ا�3 .  

�3
+ ,ا��رطوم  –��د ا�ر'�م '�
دي  -2Cدي و ا���4C6 ا���ر ا�� �و أ1رھ ����
 .03ص  ’ 2008- 10-21ا�ز
� ا�
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  ا�� ��رات�ل ھده  ا�دو���3�و  
���ز��و �ور�� و  ا����ن��1رة -+ ����دا و  ا� ��رات ���3 �'دث 

�� +  أ3����3�/ر ا�ز
� ��ن 
����� -+ ط�ھرة  ا�ذي���ت ا�
��3�ت ����ف ظ�ھر��  أي ا��3ب  � .  

� �  إ�� �
  ا�� ��ر و ھ+ ظ ور و �روز د�ن ���ر ��وق ط��4 ا���4�د أو ا�3وق و �����5 1م ��دأ 

���ج 1م ا��ط��� ���رة C5 ھ�وط -+  ا�� O��  أ�"� -+ ا����.O ا��+ ���= د�ك �ر3ب ر�ود ا���4�دي �

ا���ر�� � ده ا�� ��رات  ا�
�ر ���ت�طر ھده ا�
���ل ھدا ���ت أھم و 4د ا���رت ا��ط��� ا
  ا���4�د��

�= ا����/� ا�� �.�� و ھ+ ا��ط��� �ن ��زھو 
'�و�� /�دة 
ن �4ل ا�
��ر ا���4�دي ( �ر��رد   
�  (  

��O �ن ھدا ا�
/ ود ا��ظري  , �
�� ���
� 5�� O��  طر�ق �د�ل ا�دو�� �د�� وا�3� ���ق ط�ب �

 �
  ���ر ��Cح '�ل ا�رأس 
���� و ظ ور �ظ�م  ���
+ /د�د ��د ا�'رب ا����
�� ا�1���� و ھو 

�: ا����Cت   ��Brittan Woodرف ��ظ�م 
�5 �4�م ��دوق ا��(د ا�دو�+ ھد-5 � O��  ا�ذي 

  ��3� -+  �رف ا��
�ت و ا��+ �1Gر أوا�
���� ا�(��رة ��ن ا�دول و ا����/� �ن �(���ت �3ر ا����دل 


�� و  ا�ذي, و ا���ك ا�دو�+  أ�رىدول �  إ���ء 
��ر�= ��د�ل 
���رة ��(د�م 
وارد 
���� ���ق �

���س أ1رھ� ��6 3وق ا��
ل و �3��د ھدا ��6 ��ق أ�
��5 و أردف  �ظ�م (�ر��ون وودز) �'(� �  

 �
��ل '�و� �

���/� ا���ل ���
+ /د�د و ھو � ��
�ظ
� ا��/�رة ا����
  ا����م �3د I1را�5 �ز��دة �


�� ا������ , و /�ء -+ ا�
'�و�� ا�1���� ا�/�دة ��Cح -/وات ا��ظ�م �   ا���4�ديا��ون -+ �د ا��

  ف و�Cراا��+ ���ص ���در/� ا�و�6 �� ا�1��+ا����
+ ����3+ �ن طر�ق ��زل ا�ول و ��زل 

  ا�
وال ا�
��رف  رؤؤسا�ر4��� �ن ا���وك ��(و�� ا��ظ�م ا�
��+ ا����
+ ��ر��ز ��6 ز��دة 
�ءة  

.  

  و ا�����ء : ا��!$ر�نا��ط�ب ا�"��� : �!�وم ا�ز�� ا������ ��د 


ر ھ�ن و ھدا ���ر�م إن ا��د�د 
ن ا�
ؤ���ن 4د      G� س�� ����
  إن ����� 
� وم د�4ق �Qز
� ا�

� م  أو�وا إ�ط�ء ��ر�ف'�و�وا 

1ل ھده ا�ز
�ت ,��ن �/د ا�(��ل � �
  �ط�ء و�ف  ا����.O ا�و��


'دد و 
"�وط � � � دا ا�ظواھر و ����ن ط���� � ��ن ا�ر�م 
ن ��4 ا�ھ
�� ا�
و��� ������    

. ��
  ��ر�ف د�4ق �
� وم ا�ز
� ا�
���� ا����
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  ا�
� وم و د�ك 
ن ��ل ا��طرق ���ض ا����رف ا�(����  � دا�'�ط  ا�ذي3�'�ول ر-= ا�����س 

  ا�
(�ر'� .


وذج�ر-ت ا�ز
� ا�
���� أ� � ���رة �ن     �  أول ���Iر ���ر ��ر-5 , أو ��ض ا�(�م ا�
��Iرات  

  '/م ا�ودا.= ا������ و �3ر ’ ا�ط�ب ��6 ا�(روض  أ�3�را�
���� ا������ : �رض ا�3�دات و ا�3 م , 

  . 1ا��رف

  

    ���
  � �(�رن ����Iر (ا����ض) 
���ر �(�م ھده ا�
��Iرات -��3��دا و 
ن 1م -
�ط�: ا�ز
� ا�

  , �(�رح ��ر�ف 1��+ ��ز
� ا�
���� و ا��+ ����ر ��6 أ� � ���رة "ار���ع �د�د و 3ر�= -+ ط�ب 

�3��دا " ��ر�ف أ�رPortes" و " Eichengreen, و �(�رح "  6��2 ا��(ود ��راض ا'���ط���-  

  � د�ن ا�
ؤ���ن -��ز
� ا�
���� ھ+ ا"طراب و ا���ل ���ب ا�
د���ن و ا�و3ط�ء ��6 ا�د-= و  


�ط� 4درة ا�3واق  ��6 ����ص  ����ر ھدا  ا����ل ��6 ��ل  +��
  ��ر��ت ��ر ا��ظ�م ا�

  . 3رؤوس ا�
وال -+ ا���4�د ���ل -��ل


= ���ق و ���ل  ���ر  4درة  -+ '��� ا�ز
� ا�
���� ا�دو���      ���  , ���دى ا�"طراب ا�'دود ا�وط

  " ������ F.Smishkimا�����ص ا�دو�+ �رؤوس ا�
وال 
ن طرف ا�3واق  ا������ �
� 4�ل "


ؤ�دا -�5 دور و �و��� و ����� �وز�=  ����
  ا�
��و
�ت -
1ل ھده ا�ز
� - + �/ز ��ر�ف �Qز
� ا�

  6�� ����
1�3
ر�ن ا���1رة ا�
ر دود��  �و-�ر رؤوس ا�
والا�3واق ا�
�� �
  ا��ز

 Aléo" و ا��طر ا���(+ " Sélection Adverse.       ھدا ا��/ز �3
6 ا��4��ء ا���3+ "

Moral"  

1�3
ر ��'ب ا�
�روع ا��1ر �طرا ھو  �/درو  
  �Gن ���ر أن ا��4��ء ا���3+ ��
1ل -+ �ون ا�

  أ
� ’ ��ون �5 ا�'ظوظ ا�و-ر -+ ا�'�ول ��6 4روض 
ن ا���وك  ا�ذي

  

1- Ahmed Trchen ,Cours d’économie politique , Marrakech , série ouvrage n °14 ;p 15. 

2- Eric Barthanlon ; crise financière revue problème économique ,n° 2595 ,1998 

3- Portes Richard and Eichengreen ; Barry ; Dept and default i, the 1930s : causes and 

conséquences ; p 105 . 
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ا��طر ا���(+ -�
1ل -+ �ون ا�
د�ن و ��د ا����4د و ا�'�ول ��6 4رض 
ن ��د ا���ك 4د ����ر 

�5 ر-= ا'�
�ل �دم ا�(درة ��6 ا�د-= و 
ن 1م �دم ا�3ر/�ع ا���ك G� ن

�ر�3 ���ط 
��ن أ�ر 



وا��. 5  

 : �!�وم ��م �&ز��ت ا������  �

 

- " : ����
� � ا"طراب -/�.+ ��6 ا��وازن -+ ا'د ��crise Financierر�ف ا�ز
� ا�G� "


ل ا����ط ا���4�دي -+ ��د   أو ا���4�د��ت/
�دة ��دان  و �ط�ق ���� ��
� ��6  أو-+ 


ن ��ل ا��وازن ��ن ا��رض و ا�ط�ب (  E������جا���ل ا�C1و ا��3 �ك) ا   

  

�د� 
ن  " cycleا�
�ط�: ا�دورة  ا�
���� " ا�'��ن���3
ل ا���4�د�ون ا�Iر��ون -+ ��ض 

 "cris دل ��6 ا����ل أو� �

1ل ا��رق ��ن ا��ط�'�ن إن ا�ز� . �
"ا��+ �دل ا�ز

�� -+ '�ن �'ل ��
� ا�دورة "��
 ����
��� أو 
��"�م " ��6 أ cycleا"طراب -+ 
ر'�� ز

�+ إن ا�'�ول ا�ز
�ت 1
�ل '��� �� �

'�و� � ��ورة 
�����4 �ظواھر ا�ط����� � � 


�و��4 -+ �ظ�م ا�رأس 
��+ و 1
�ل ا'د ا�
ظ�ھر ا�ط����� .  


ل ا���Iرات /

�ن ��ر�� � ��6 أ� �  ��ك ا��د�د��ت ا��+ �ؤ1ر ���� أو /ز.�� ��6 � �
�

 م و ا�3�دات و �ذ�ك ا��
�دات ا�ودا.= ا�
�ر-�� و 
�دل ا�
���� ,'/م ا�Cدار , أ�3�ر ا�3

ا��رف . ھدا ا����ف -+ �(د�ر ا�ظواھر ا����� ��ر���ع و ا�����ض ���3زم -�رة طو��� 

  ����3رھ� .

  
 � ��3 +��
���/� �ز
� ا�1(� -+ ا��ظ�م ا� �./��
و ��دة 
� �'�ل ا�ز
�ت ا�
���� ��ورة 

ل "�
� ��دا�ل �را-( � �و3= 
�رط و 3ر�= -+ ا4Cراض دون ا�ر.�3+ �د-ق رؤوس ا�
وا

���ا���Gد 
ن ا�
�ءة ا�
1.Cا 
د�� إ�+ ؤ��
(�ر"�ن و ��دھ� �'دث ا����ض -+ �4
� ا��(ل 

  .'دوت 
و/�ت 
ن �د-(�ت ا�رأس 
���� إ�6 ا���رج 

  


��و
�ت , ا��دد  -1 ��/
 , ����
10-2008- �15�دن , -+  ’ 1-�ح ���= , ا����ط أ�ر�وي و ا�ز
�ت ا� 
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  �ز
� ا�
���� , ��ن ھ��ك ���.ص أ3���3 و -+ ا���ر �(ول أ�5 � �و/د ��ر�ف أو 
� وم 
'دد 

  : +- ��1
�
�ت ط���� � و ا��� �
 
  ��ررھ� 

• =�
 'دو1 �  ���ل ���ف و 
��/E و ا�3(ط�� � ��ھ�
�م ا�/

 .ا���(�د و ا�����ك و ا��دا�ل -+ �وا
� � و أ�3�� �  •


� �ؤدي ا�در/�ت ����� 
ن ا��ك -+ ا��دا.ل ا�
طرو'� �
وا/ �  •
����د ا�
�وا�ل 

 ا�'داث ا�
�3�ر�� .

�(ص ا�
��و
�ت ا���-�� �ن ا�ز
� و �3�دة '��� 
ن ا��وف 
ن أ1�رھ� و �دا���� � . • 

��� و '3ن �وظ�� �  •��
Cت و ا�ن ا��'�م -+ ا�طر4
إن 
وا/ � ا�ز
� ��3و/ب در/� ����� 

ا������ ا��+ �ؤ
ن ا����3ق ��ن ا�طراف  ا�����ت-+ إط�ر ��ظ�
+ ��3م �در/� ����� 
ن 

 -����� . ذات

  أ�واع ا�ز��ت ا������ :  ا�"��ثا��ط�ب  

 ا�ز�� ا��(ر)�� :  -1

 

  ا�ز��ت ا������  أ�واعا�!رع ا�ول : 
  

  �'دث ا�ز
� ا�
�ر-�� ��د
� �وا/5 ��ك 
� ز��دة ���رة   و 
��/.� -+ ط�ب 3'ب   

  ا�ودا.= , -�
� أن ا���ك �(وم �4Sراض و ���Iل 
�ظم ا�ودا.= �د�5 و �'��ظ ����3 ��3ط� �وا/ �

  �نط���ت ا�3'ب ا��و
+ أو إ���ق ا���وك -+ �4�
 � ��S(�ف  4����� ا��زا
�� � ا�دا���� ���'و�ل - 

  ��3ط�= �ط���� ا�'�ل ا��3/��� �ط���ت ا�
ود��ن إذ 
� ��طت ��ك ا����3 أو إر��م ا�'�و
� إ�6 

3
G� 6ز
� ا��3و�� �دى  � �
�= داك ��(د�م د�م 
��+ وا3= ا��ط�ق ����وك و ������+ �'دث 
  ا��د�ل �

 6

ن ھدا ا��وع و ا
�دت إ�6 ا���وك ا��رى  -�3 ����
  ��ك ا�'��� أز
�ا���ك و إدا 'د1ت 

�: ا�(روض 

�ر-�� و ��د
� �'دث ا���س أي ��و-ر ا�ودا.= �دى ا���وك و �ر-ض ��ك ا���وك   

  �و-� 
ن �دم 4در� � ��6 ا�و-�ء �ط���ت  



 ............الإطار النظري للأزمات الاقتصادية و المالية...........................الفصل الأول  :..........  

 

 

12 

3
G� 6ز
� ا�.�
�ن و �
�ل ا�ز
�ت ا�
�ر-�� إ�6  ا�3'ب �'دث أز
� -+ ا4Cراض  و� �
ھو 

  ا��3
رار و�4� أطول 
ن أز
�ت ا��
�� و � � أ1�ر أ6�4 ��6 ا����ط ا���4�دي .

�3��ت و ا���3��ت ��3ب ا�(�ود ��6 رأس ا�
�ل و          
و 4د ���ت ا�ز
�ت ��درة ���3� -+ ا��

���د ا����3
� � أ��'ت أ�1ر ��و�� �� ��
  . 1ت و �'دث ����رادف 
= أز
� ا��

  ا�!رع ا�"��� : أ�
�ب ا�ز��ت ا��(ر)�� :        

  : 2 إ�*��$ن �(��!�� 

 ا/.�(�د ا�-ز,� : أ�
�ب  •

و ��وم  ا���وك (ا��زا
�ت ��4رة ا�
دى 
(��ل أ�ول   �دم ا����ق ��ن  أ�ول �

. ( ���'

(��ل أ�ول ا��
�� ا� ���� طو��� ا�
دى أو ا��زا
�ت ����
�� ا�/

 �د�ل 
�رط ��دو�� -+ �و/�5 ا�(روض . �


�رط� و إ/راءات �'��ز ��6 ا�
��طرة . � ��
��ت '�و�
" 


�ت ا�
���� ا��+ �/ري -+ إط�ر 
��و
�ت /زء  ���ر 
ن ا�
��3�ت ا�/ز.�� ھ+ ���/� ا� إن     ��



��ن .���
  ��ر 
���-.� و ا��+ �
�ن أن ��3ب �زا�د -+ در/� ا�
��طرة 
ن �4ل ا���وك و ا�

• �� : أ�
�ب ا/.�(�د ا�$

�د
�ت ��ر/�� و دا���� أي ���Iر -+ 
�د�ت ا����دل أو ار���ع -+ �3ر ا���.دة  �

 �(+ .ا����
+ و ا���Iرات -+ ا����ط ا�'(

  

 

 

. ا�
/ود ��6 ا�
و4= ا���Cرو�+ : 03,ص  2008-08-��12د L �'��5 , ا�ز
� ا�
���� (ا�
� وم و ا��3�ب) ,  -1

www.pidegypt.org/arabic/azma.doc  : ا�ط�ع Nر���03/12/2015  ���6��11:00 ا�3 . �'��� 


�ذج ا�
�3رة � �  -2�  . 12ص  2006
� د ا��ر�+ ����ط�ط , ا��و�ت , �
�ن , ’ ���(�3م ا����س , أ�3�ب ا�ز
�ت ا�
���� و ا�
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و ا�����ح و ������+ ا����ض  ار���ع 
�3و��ت ا��د
�ج ا�
��+ و �و�
� ا��3
�رة  �

. �.���
� زاد 
ن �د-ق رؤوس ا�
وال �'و ا�دول ا�
 -+ أ�3�ر ا���.دة 

 ا����ض أ�3�ر ا�3 م و أ�3�ر ا��ول  ا��رى 
1ل ا��(�رات . �

 �و3= 
�رط -+ ا4Cراض . �

� . =��
�ظ�م �3ر ا��رف ا� 

ا
ل ا���ر/�� 
1ل ���Iر أ�3�ر ا���.دة ���ب دورا ���را -+ ��وب ا�ز
�ت ا��و �

 ا�
�ر-�� .

 :  1ا��ظ�م ا��(ر)� و ا�����  �0"ر •


��ن  ����
�� �
�وك ���/� ��4 ا�
�و
�ت ��ل ا���رة ا��ز��� +��
�دھور ا�و"= ا�


� �ؤ1ر ��6 ا�
'�-ظ�  أ�3�ر���ت  آداا���4�د��ن ��
��طرة '�6 
ا���.دة 
ر���� 

�وك و 4ط�ع ا��
�ل .��� ����
 ا�

 ��.��  :ا����طرة ا� •

ر�وب -� � 
ن �4ل ا��3ط�ت ا��(د�� و د�ول إ/راءات 
ن �4ل ا���وك ��ر ا�
 ا���ذأي   

 ����
� � �دم ا�درة ��6 �3د�د ا�د�ون و ھ�� �ز�د �  O��
��ن -+ �
���ت �
�ن أن ����
ا�


��ن ا��1ر ا'�
�� ��دم �3د�د ا�د�ون و ھو ا�د�ن ��'��ون ��6 ���
ا�����ر  ا�E�3 أي ا�



� 4روض ���O �ن ھده ا�'��ت �دم   4درة ا��ظ�م ا�
 ����
��+ ��6 ����ص ا�
وارد ا�

�5 �را/= -+ ا����ط ا���4�دي .� O���  

  أز��ت أ���ر ا�(رف  – 2

  : ا�!رع ا�ول :  ��ر�ف أز��ت  أ���ر ا�(رف    

�'دث ��د
� ���Iر أ�3�ر ا��رف �3ر�� ����I ���ل �ؤ1ر ��6 4درة ا��
�� ���  أداء          


� �  �و�3ط �����دل أو 
�زن ��(�
� , و �'دث ��ك ا�ز
�ت أدى ا���ذ ا��3ط�ت 
  


د ا����ش -1'

'�"رات ا���
�ء ا�زا.ر�ن , ر4م   ��3�3 , ��

�� و ا�ز
�ت ا�
���� ا������, ص  2000, /دة  17, ا���د ا�

20 . 
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���ت ا�
"�ر�� و ا����+ أز
� 4د �ؤدي �� ��ر �3ر ��ك ا��
�� و � �/��� ��
ا��(د�� 4رارا �3ر ا��

ع ا�ز
� ا�
���� -+ ا��رق أ�3� ��م ھو ���5 �
� �'دث  -+ ����دا و ��ن ا��3ب ا�
���ر -+ ا�د�

و ��6 ا�ر�م 
ن أن ا�(رار ��و�م أو ��ض �3ر �رف ا��
�� ا�وط��� 4د ��دو 4رارا �طو���  1997

-+ '�ل و/ود �4ور -+  ���ذه
ن ا��3ط� ا��(د�� إ� ا�5 -+ ا��ب ا�'��ت ��ون 4رارا "رور�� 

���ر/�� ��ض ��ك ا�ز
�ت � � ا1ر 
'دود ��6 �د-(�ت رأس ا�
�ل ا�/��+ أو �زا�د -+ ا��د-(�ت ا


و ا���4�دي .�  ا�(ط�ع ا��Iر 
��+ أ
� ا�دور ا��ر ���ب -+ ���طؤ ا�

  1 ا�!رع ا�"��� : أ�
�ب أز��ت ��ر ا�(رف      

-+ ا���د  أز
�'دوث  أن��و�د �ن طر�ق أ1�ر ا��دوى �'�ث  أنأز
�ت ا��رف �
�ن              


�ن 
�ط�ق �ن طر�ق 
�زان   أن
��ن �ؤدي إ�6 'دوث أز
�ت -+ ا���دان  أ�رى , ھده ا��دوى �

 ����
  ��ل �3�ط� ����5 ا�3��3�ت ا�
��راو�� . أوا�
د-و��ت و ا�ر���ط�ت ا�

ا���درات �ؤ1ر ��6 �د
� د�ون ا�
ؤ33�ت و ������+ ����س  ��3�را����ض ��ر 
�و4=  •

�وك ا�� أداء��6 �-�"C�� 6ر�(�ب  إ��أ��'ت  أ�3 , ����� أھ
�� ذاتا���.دة -+ ا�دول ا��


� ���س ا�د
�ج  أ3واق�4وى -+ 
 �.��� ا�
���� . ا�3واقا�دول ا�

�و�� -+ ھده  �ذ�كا��/ز ا��د�د -+ ا�
واز�� و ا�
�زان ا��/�ري ���ت  •�
و  ا�ز
�تدورا 

 �
 ا�درا3�ت . أ�د�5ھدا 

 ا�����3 ا��/�ھ�تل ا�(��ر ا�
دى ���� -+ '��ت ا�
� رأس�د�دب    •

 ار���ع 
�د�ت ا��"�م . •

 ا����ض ا�1�3
�ر ا�
���ر . •

  

  


د ا����ش , 
ر/= 3��ق , ص  -1'
25.  

  



 ............الإطار النظري للأزمات الاقتصادية و المالية...........................الفصل الأول  :..........  

 

 

15 

ا��'ول ا����ر و ا�
��/E -+ 'دود ا����دل و أ�3�ر ا���.دة ا�دو��� و ا��+ أ1رت ��6 ا��د�د  •


ن ا�دول -+ ��س ا�و4ت . 

  : ا�د�ون ا���ر-��أز��  -3-

  ا�!رع ا�ول : ��ر�ف أز�� ا�د�ون ا���ر-��       

�د
� ��و4ف ا�
(�رض �ن ا�3داد أو ��د
� ���(د ا�
(�ر"ون أن        � �
�'دث أز
� ا�د�ون إ


�ن ا�'دوث و 
ن 1م ��و4�ون �ن �د�م 4روض /د�دة , و �'�و�ون ����� 
ا��و4ف �ن ا�3داد 

��ط أز
� ا�د�ون �د�ن �/�ري (��ص) أو د�ن �3�دي (��م) , �
� أن ا�(روض ا�(�.
� و 4د �ر

ا�
��طر ا�
�وG� ��4ن ��و4ف ا�(ط�ع ا���م �ن ا�3داد ا��زا
��5 4د �ؤدي إ�6 ھ�وط '�د -+ ��(�ت 

 +��  . 1ا�
�ل ا����� إ�6 ا�دا�ل و إ�6 أز
� ا��رف ا�/

  ا��د���ا�!رع ا�"��� : أ�
�ب �طور أز�� ا�د�ون )� ا�دول      

• ��� : ا��وا�ل ا�دا�

� . � � �/ز ا�دول �ن 3داد د�


ن ا��وا
ل ا�دا���� ا�ر.���3 ا��+ أدت إ�6 ���4م أز
� ا�د�ون ا���ر/�� ا��/ز  �

�3
ر -+ ا�
واز�� ا���
� أي ا��/ز  ا�دا��+ ���/� ا�����ت ا� ����� و ����ر 
ا�

�� ا��+ ��
��رھ� ا�دو�� ا�
�و3ط� و �3��3 ا��
و�ل ����/ز 
ن ا��3�3�ت  ا�
ز

�د ز
ن طو�ل إ� أن ھده ا��3��3 �م ��دأ -+ ا�����ر -+ ا�دول 
���"� ا�د�ل 
ا�

��ت .���
�د �دا�� ا�1

�� إ� �� ا�

�3
ر -+ 
�زان ا�
د-و��ت ھو ا'د ا��وا
ل ا�دا���� ا��رى ا��+ أدت إ�6  �
ا��/ز ا�

���"� ا�د�ل و � 
���4م أز
� ا�د�ون ا���ر/�� ��دول ا�
د��� ���� ا�
�و3ط� و 


ن �ود و أ���ء  53��� �
 �ك أن 
�زان ا�
د-و��ت 

  


د ا����ش , 
ر/= 3��ق , ص  -1'
25 . 
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  د�4 ����4�د ا�(و
+ و ���� در/� ا����'5 ��6 ا����م ا���ر/+ .و ا�
وارد 
1ل �ورة ��


و ��'�ل ا�دول ��6 4روض ذي ا��زا
�ت 
�3(���� ��6 آ
ل أن ا�3
�را� �  ��ا����ض ا�


وذج �
و و ������+ �و-ر ا�
وارد �د-= ا�
�3'(�ت ��ن 
= ا� ��ر ��3ؤدي إ�6 ر-= و �1Gر ا�


�� أي �3��3�� . 1إ'�ل ا�واردات أدى إ�6 ار���ع ا�
�3'(�ت  ا�
��= -+ ا�دول  ا�

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  


د ا����ش , 
ر/= 3��ق , ص  -1'
25.  
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  : ا������ أز��تو �ؤ4رات  أ�
�با��
	ث ا�"��� :  

  ا����� ا��ؤد�� ��ز��ت ا������ : أ�
�ب:  ا�ولا��ط�ب 


�ت  أ/ر�ت      � �)
�
��ر
�   أز
� 102درا�3 دو��� 

���� ���ر�ن ��دا ��ل ا���ر�ن ��
� ا�

ا�
���� و ا��+ ����ف 
ن '�ث  ا�ز
�ت�ظر��ت 
�3رة �ظ ور  إ�6و 4د �و��ت  ھده ا�درا�3 


� 4د ���O �ن �/ز 
�ر-+  ��1Gرھ�-+ 'د� � و  أ�"��و� � �
� ����ف  � �
- +�
و 
داھ� ا�ز

Banking panic   د ��ر�ب ���5 ��3دوره  ا�ذيو�آو  +- �
�
�ش -+ ا����ط ا���4�دي ���� أ'��نا

 أ�3�ر-+   �bubble��� ��د و/ود -(���  ا�3 م أ3واق4د ��ون ا��3ب ا� ��ر '�د  -+  أ�رى

�5 �دد 
ن  �
��  أز
���3ب   أو,  �ول��ض ا�� O��� �

ا�����3  أ1�رو ا� ��ر �3ر ا��رف  


وي ����4�د ا�(و
+ و � دا ر�زت 
�ظم  ا�درا3�ت ا��/ر���� ا��+ ���و�ت � ا�ز
�ت��6 ا�
3�ر ا��

 6�� �����

و���ن  
ن ا��وا
ل  إ���6ود  ا�ز
�ت'دوث  أ�3�ب  أنا�
���� ا�/
1 .  

  : : ا��وا�ل ا/.�(�د�� ا�$��� ا�ولا�!رع       

       

و�� 
ن ا�/
�ظور ا��وا
ل  أز
�ت إ���36�ت ا��+ �ؤدي �
�ن ر�د 
ا�
�ر-�� 
ن ��ل 

  . 2ا���4�د�� ا����� و 
ن ھده ا�
��3�ت 

   I -1- ���  : ا/���/ت ا���$


ن �دھور  � ���� ا���4�د ا�وط�+ و 
� ��ر�ب �� +- ������

� �ن ��Iرات /��و ھ+ ا�����ت  ا�

ظ ور �/ز ���ر -+ ا�
واز�� ا���
� ��دو�� و ا�'3�ب  إ�6ا���4�د��  إ"�-�  ���ض ا�(ط���ت 

  ا�/�ري �
�زان ا�
د-و��ت  .

  I -2-  د)�6ت��رأسا�ا : ��
  ����� و ا������ ا��6د�� ا���


��Iرا  ا��4�د��  ���� ���ب دورا  -+ ا�
را'ل  ا�
��رة �'دوث  ا�رأس����ر ا��د-(�ت  ����
�
  ا�ز

  ا��(���ت  أن'�ث  

 .200,ص  1999,  �وي/ا�
ا�ردن ,دار  , �
� �ر-�ن �(+ ا�'3�+ , ا��
و�ل ا�دو�+  -1


/�� ا�درا3�ت ا�
���� ا�
�ر-�� . -2 , � ��3���� ��د L إ�راھ�م ا�(و�ز ,ا�ز
� ا�
���� -+ دول ا�/�وب �رق أ�3� و ا
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ا�1�3
�ر 
ن / � , �
� أن ھده -+ ا��3�ر ا����
�� �ز�د  
ن ����� ا��(راض و ���ل 
ن 'وا-ز 

  ا��د-(�ت �ز�د 
ن '/م ا�ودا.= ا�
�ر-�� و �Iري ا�
��رف .

       I -3- : 6راض�ت ا/�����  

 �/��� أ�3�ب4د ��و3= ��ض ا�
��رف -+ �3�3�ت ا��(راض -+ 
ر'�� ا�زدھ�ر ا���4�دي 

: � �
  �د�دة 

��-�3 و ا�ر��� -+ ا�'�ول ��6 '�� ا��ر 
ن ا�3وق ��3ب دوا- -
 ا�ر��ح= ا�

-  �)���

� ��6 ا��4راض '�ث ����ر ا�و4�.= ا��'
ا��د�ل ا�'�و
+  ا�
�زا�د و ا�"وا�ط ��ر ا�

�
ر/� ا��ر 
ن ا��زم �د��ت �د ا�'�و
�ت آن إ�6 أ�3�ا���4�د�� -+ دول ا�/�وب �رق  ���ز

ا�
�ر-+ و -ر"ت ��6 ا�
��رف �
و�ل ا�
�رو��ت , �
� أن ا�"وا�ط  -+ 4رارات ا�.�
�ن


�ر3�ت ا�رد�.� -+ اCدارة ( إ4راض ��ض 

� ��6 ا4Cراض ��3ب 
ظ�ھر ا��'
��ر ا�

1ا��"�ء و ا�
3.و��ن ا����د��ن -+ ا���د ) ���ت دورا ���را -+ �و3= '/م ا4Cراض ا�
�ر-+
 

I-4-  : (رف�ت ��ر ا�����  

ا��رف  ��3�را��ظ�م ا�
�ر-+ ,  أز
�-+  أ3��3�ا�
(�دة دورا  أوا��رف ا�
ر��  رأ�3���ب 

���(���ت  أ'داث إ��6ز�د ا�
"�ر�� و ھدا را/= �ن ��Iر �3ر ا��رف �ؤدي  أن�
�ن  ا�
ر

�ظ�م �3ر ا��رف ا�
(�د -��5 �ز�د 
ن ھ���� ا��ظ�م   ���رة -+ 
�دل  �

و ا����.O ا�(و
+ , أ�


وا/ � ا��د
�ت ا���ر/��  '�ث �ز�د 
ن ���3 �/ز -+ 
�زان ا�
د-و��ت   ا�
�ر-+ -+


�  أ�3�ر����ض '/م ا�
�روض ا��(دي و �ر-= 
ن  إ��6ؤدي �دوره   ا�ذي
 ���'
ا���.دة  ا�

 ��� �  . 2 ����ض '/م ا�.�
�ن ا�
�ر-+ إ��6(ود -+ ا�

I-5-ت�	: ا9(� �����رر ا	��ا/.�(�د�� و ا  

���ل "Iوط� ��ر ا����د�� ��6  أ'����ا���4�د�� ��ر ا�ر3
�� و ا�
���V -� �  ا��C'�ت إن

  ا�
�ر-+ و ��ون  ا��ظ�م 

  

 .��20د L إ�راھ�م 4و�ز , 
ر/= ا�3��ق , ص  -1

��س ا�
ر/=  . -2 
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, �
��� ا��ظ�م ا�
�ر-+ �ز�د 
ن  ا�ط�ب ��6 ��3� ��ز��
-�'ر�ر أ�3�ر ا��رف 
�1 �"�ف 
ن إ


و/5 �'و ��ض ا�(ط���ت ا���4�د�� , و ��ر 
1�ل ��6 د�ك '��� ا�
��3ك '�ث 1م ا�.�
�ن ا�

 O
���دھور  ا��C'�تا���4�د�� -+ �دا�� ا����3��ت و ��ن 
ن ���.O ھده  ا��C'�تإ4رار �ر


ن  %40 إ�6�(دي و ار���ع 
دار ا.�
�ن ���ل +��

(�ر��  1994ا����O ا�
'�+ ��م   إ/

��ت  %�10ـــــــ���
  .��1ل ا�1

      I -6- : وا)ز	�ظ�م ا�4و�: �  


ن /راء  ��1Gرونا����� �  اCداراتا�
��رف و  أ
�ك إن ����
ا�
����  ا��+ 3�ھ
وا -+  ا�ز
�ت

 �1

�� م  ا��3�.ر ا��+ 'د1ت 
ن /راء  أو�د
�� م  إ� �ء'دو1 � , -� ��م '��
��و�� ��د  ا�ز

و 3�I�-ورة و  ا�ر/���ن�'
ل ا�
�رف 
��طر زا.دة �ن 
(در�5 , �
� 'دث 
�1 -+ �ور�� و 

 O�  . 2ھو�O �و

  ا��وا�ل ا/.�(�د�� ا�-ز,�� :


و�� 
ن ا�
��ر�ف دورا ھ�
� -+  أو���ب ا��وا
ل ا���4�د��  ا�/ز.�� ا����� 
�رف        /


  : 3ر ھده ا��وا
ل -+ 
� ��+ ا�
���� و �
�ن  '� ا�ز
�ت��وء  

      II -1 - : 6روض�ا �
  ار�!�ع ��

 ="� ����
ا���4�د�� '�ث  ا�ز
�ت
رھ�� ��6 ا��ظ�م ا�
�ر-+ ��و�� -+ و4ت  أ���ء'(وق ا�

E���  ت�رو��
  �3د�دا ا���زا
�ت ا�
�ر-�� ا��+ �ر��ت ��� � -+ -�رات ا�رواج ا�3��(� . ا��
�ل

    II -2 -  �.�� و-ود����	4ر$�ت : �(رف و ا��ن ا�
  

��� � م  إن'�ث 
ن ا�ط���+ �
���رف ا�
�رف ��6 ���ط �
�.5 �+ ��3ط�= �(و�م ا�/دار ا�.�
��� ,و 4د  إ�6دون ا�و�ل � ده ا����4 �
ا���1ر 
ن  أ��رتدر/� �ؤ1ر ��6 �3
� ا�(رارات ا�.�


= ا��ر��ت أ�1رد��ت -+ ��4�ت و�1(�   ا��3و��ا�
��رف  إنا�درا3�ت   +I��� �

  

 .28ا�
ر/= ا�3��ق ,ص -1

 . 30ا�
ر/= ��53 , ص  -2

 . 03ا�
ر/= ��53 , ص  -3
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 5��/م  � �

���  �'ت   اC-راط�
�: ا�.�
�ن �(ط���ت ا��4�د�� � ��
�= ���/دارة ا�.�
 ��1Gر-+ 


�ر3�ت  
  ا�رد�.� , و �(ص ا�
�و
�ت . اCدار��ا�

    II-3 - ت  إن���3
ا���زا
�ت ا�واردة -+  أو�م ��/م �ن /��ب ا���وم   ا�ز
�ا�
�1ر  
ن 


�زا���ت ا�
��رف , و �
� ار���ع  ���ب  إن��3ب �دھور �4
� � , '�ث  ا��ول/�ءت  إ

و ا��(�رات 4د  أ3 م أ�3�را�(روض ���ب  ا�(روض ا�رد�.� -+ 
'�ظ�  ا�
��رف , و �را/= 

  ا��ظ�م ا�
�ر-+ . ��S��ق4و��  ��ون � � ���

ا�
��� ا��+ �وا/5 
د�ري ا�
��رف ھ+ ����� �'و�ل  إن�دم �وا-ق �وار�N ا��3'(�ق '�ث  -4

��� طو���   ا�/ل�وار�N ا��3'(�ق ��ودا.= ��4رة �
 ا�
ر إن, �ل  ا�/ل��
و�ل �
���ت ا.�

�دم ا��وا-ق ��ن �وار�N  ا��3'(�ق ���ل ھ��ل ا�ودا.= ا�
�ر-��  و ھ��ل  أ'�������دى 

 ا�.�
�ن ا�
�ر-+ .

    ا������ و ا����طر ا��� ��-م ���� : ا�ز��تا��ط�ب ا�"��� : �ؤ4رات  

�� -/Gة   ا�ز
�ت�طرح ��53 ھ�� ھو ھل  ا�ذيا�3ؤال  إن     
��ض   ھ��ك  إن آما�
�ر-�� �داھ

��X�  6/���, و  ا�ز
�ت�
ؤ�رات  ا��+ ��3ط�= 
ن ��� � ا����ؤ ��'�
�ل و4وع ھده و ا ا��راض


و��  إن ھدا ا��3�ؤل ��3ط�= ا�(ول /
ا��طورات ا��+ 'د1ت -+ 
/�ل ا���وم ا���4�د�� 4د و-رت 


و�� 
ن ا�
ؤ�رات و  ا�ز
�تھده  
ن ر�د ا���'�1نا��'����� ا��+ �
�ن  أدوات
ن /
��ر 

��ف ا�
��طر ���
د ��6 در/� ا'�
���� ا��3�رة -��د
� �زداد -رص ا��3�رة  إن أ�"�ا���رت ��

  ����ر ا��طر ����� .

  : 1ا������  ا�ز��ت: �ؤ4رات 	دوث  ا�ولا�!رع 

I-1- "رة����د�ون ا�ار�!�ع   ر(�د ا :  

ا��
ل ا�
�ر-+ ��طوي ��6 4د 
ن ا�
��طرة ا�
(�و�� و 
ن 
ظ�ھر ھده ا�
��طر ��1ر   إن��ك 
 5.�
�� ����

� '(ق  ا�
�ر-+ -+ درا�3 ا�
�ءة ا�� 
ا��
�ل -+ 3داد ا�د�ون ا�
�3'(� ���5 , و 

  -Sن  د�ك �ن �'ول دون 

 .��04د L  إ�راھ�م ا�(و�ز , 
ر/=  3��ق , ص  -1
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 أ"�ق��ون -+  أنا���1ر �/ب  ���د�ون ا�
�3'(� ��� م  ,و ��ن ھدا  ���ءاC-+  ��1ر  ��ض ا��
�ء

و ��د   %) 10-5ا�(روض ا�
�ر-�� (  إ/
��+ا�'دود �'�ث � ��/�وز ���3 ا�د�ون  ا�
��1رة 
ن 

ا�
�ر-+ و ������+  ����ر 
ؤ�ر  ا�داء�/�وز  ھده ا��S- ��3ن  د�ك ����ر 
ؤ�را ��6 �دم ���ءة 

  ا�
�ر-�� . ا�ز
�تا�د�ون ا�
��1رة د��� ھ�
� -+ ر�د 

    I -2-  4!�)�� و�ظ�م )� ���رات ��,� : ا9)(�ح;��ب ا��و��ت ��� �و.= ا�  و �6ص ا���


���� (���� ا��(�ر��) �(�د ا�'�ول  ا�رأس�"��ف ا�(�
�  إ�6'�ث ��/� ��ض ا�
(�ر"�ن        


� �و4= ا��ظ�م ا�
�ر-+ -+ 6 ��
 5��� �
-+ ا����ر ا�
�رو��ت ا��+ ��م �
و�� �  أ�ط�ءروض �(�

�وا/5 �(ص -+  أو��3ب ا�
����I � � /دوى ا��4�د��  ا�C��ء��و�� ��د
� ��/ز ا�
د��ون �ن 


ن / �  (�1
  . أ�رىا�ط�ب و  ��س �د� � ا�
رو�� ا���-�� -+ ا�3وق (4ط�ع ا��(�رات 

    I-3-  3ب�����ض 
و/ودات ا�
�رف ��6 
ط�و�� �5 . رأسا��دھور ا�3ر�= -+ � �/���  ا�
�ل 

   I-4- ر�3�Cر-+ و  ا�
ا��ظ�م ا�
�ر-+ و �'دث  أز
�����ر 
ؤ�را او�و�� ��6   ا�ذيا�

و ����ر ا�روض ا�
��1رة و ا��دھور ا�3ر�= -+   اC-�س إ� �ر��دة �4ل -�رة ��4رة  
ن   ا3�C�ر

3�  . ا3�C�را�
�ل و ا����ض 
�دل ا��Iط�� د�.ل ��6 د�ول ا�
��رف 
ر'��  رأسب 
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  : 1ا������  ا�ز��تا�!رع ا�"��� : ���طر 

   II -1 - : وق��طر ا���  


�  و ھ+  
��طر ا�ظروف ا�
��Iرة ��3وق /���ن ا���Iرات ا���4�د�� ا����� (��Iرات  ھ��ل ا�ط�ب , ھ��ل  إ
�ا�

���جCد و ا�رواج ) أو)  ا�+ ا��3���د�� '�و/ودات ��3ب ظروف ا�دورة  ا���4
  �ن طر�ق ��Iر ا�(�
� ا�3و��4 ��

  II-2 - : ����
  ا�
��طر ا�.�

� م ��3ب 
��طر  ا�C(�ءو ھ+ ا�
��طر ا��+ ��
1ل ��دم 
(درة ا�
د���ن ��6  
����زا
�ت ا�
�ر��� �1


� �ر-= 
ن أ��ه إ�� �ا�3وق ا�
��ر 
 
   إ�3�ر��رف -+ '��� / � ا�د�ون ا�
��1رة  و �د�ل ا�

�ظ�م ا�
�ر-+ . ا�ز
���ون  ��دة �دا��   ا�ذي��  

II-3 -  ��و���طر  ا����ا :  

 +-  +��
و ھ+  ا�
��طر ا��+ ��/م ��دة �ن �دم إ4دام ا�
د�و�ن ��6 3'ب  ودا.� م  
���V ���رة و ���ل /

و4ت � ��و-ر -�5 �دى ا�
��رف ا��3و�� ا���-�� ��Iط�� ھده ا�3'و��ت و ���
د �دة و در/� ھدا ا��طر ��6 

  �ر�� �د� � .و ا�
'�-ظ ا�1�3
 ا��ولا�
�رف ا�
���(� �Sدارة  إدارة4رارات 

   II-4 - دوى��ا  :  

  �
��� ���1���ر ��6 
��رف أ�رى  و �زداد ا1ر ا��دوى ���
و �(�د � � ا��(�ل ا�
���ل ا��+ �وا/5 
��رف 


ظ�ھر  أ�1رزادت در/� ا�����ك -+ ا��ظ�م ا�
�ر-+ و ����ر ا� روب ا�/
��+ ��ودا.= ( أ�3وب ا�(ط�= ) 
ن 

  . ا��دوى ا��+ ���ب ا��ظ�م ا�
�ر-+

   II -5 - وي����طر ا��ا :  

�وي -+  �
�ظ�م   ا4Cراضا�
ؤ33�ت ا�
����  -+ �'د�د ا�/�ھ�ت �3���3  أو�د�ل ا�دو��  إ-راط��
1ل ا��طر ا���

ا�
�ر-+ �ن طر�ق ا���زام ��و/�5 ا�(روض �'و ا�(ط���ت 4د ��ون -� � ا���.د ��6 ا�
دى ا�(��ر 
ر���� /دا , 


لا�5  إ��و�4�ت ا���د�د ��6 ا�
دى ا����د ��ر 
ؤ�د  إن-+ '�ن G� طر  أن��
��6 د�ك  
ن  ا��ر�ب��م �'
ل ا�

  �4ل ا��Iر (ا�دو�� و ا�
ؤ33�ت ا�دو���).

 .05ا�(و�ز , 
ر/= 3��ق , ص  إ�راھ�مL  ��د -1
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  ا������ : ا�ز��ت: �رض 
�ض  ا�"��ثا��ط�ب 

  : ا������  و ا��(ر)�� .
ل ا�6رن ا����= �4ر ا�ز��-    

 ا�و�6ا�
����  ا�ز
�تا����/� �ن ا�
"�ر�� -+  ارو��-+  �1637�م  �/لا�3�دات  أز
���د      

 Nر��ت-+ ��
����ض  ا�ز� �/���ا�
"�ر��ن   إ-�س
G/-  ���3ة ا��3�را�
���� ا����
��  و ���ت 

-+ -ر�3� و ا�/��را  1720و د�ك ��م  ا�3 م
�������ن -+ 3وق  أز
��ن-+ د�ك ا�'�ن ��+ د�ك  

  . أ�داكا��ر��ت ا��+ �I�3ل 
وارد ا����م ا�/د�د  أ3 م���ت ��ص 

د�ر 
��+ -+  أز
� أولو ھ+  1797ا�/
��+ -+ ا���وك  ا�ذ�ر أز
�/�ءت   ا�ز
�تو ��د ��ك    

  .1ا��ر 
�رف ھ��ك  إ-�سا���ر�N 'د1ت -+ ا�/��را و ��3ب -+ 

 : 1929ا�$��د  أز�� -

, � دت -�رة    ا�و�6م دول  ا����م ��ل 3�وات ا�'رب ا����
�� ا��+ ا/��'ت  
�ظ ا�ز
���د 

و ا�
���� ا�دو��� , و ا�3��دة  ا���4�ت  ا��(د�� 
� ��د  ا�'رب �و�� 
ن  ا��3(رار -+ 

ا�
واط�ون 
ن ز��دات  -+ ا�
�3وى ا�
���+ و ا���4�دي �ن طر�ق  ��ض �3�3�ت  

 �� 3
ھده ا���رة ,  ��ھد� �ا��(د�� و ا�
���� ا��+   ���X'�تو د�ك ���/�  أ�داكا��4راض ا�

ا�
����  ا�ز
�ت أ� ر, و ا��+ ��د  1929 أز
�-+ ا��/�ر  أ�د أن��ن ھدا ا��3(رار 
� ��ث 


ن �ور�� "وول �3ر�ت"  ا�ز
�, '�ث ا�ط�(ت  أ1را  أ4واھ�����4�د ا����
+ و  ��ھد� �ا��+ 

 أ3واق1م �وا�ت ا�� ��رات -+  % �13���3   ا�
ر����-+ 3وق ا�
�ل  ا�3 م أ�3�رھ�طت  أد

  ��را�3 ��6 ا�/��ب �رأ1ا
�دت  إنا�
�ل ��6 ھدا ا��'و 1م 
� ��ث 

  

  

1-  , Nتا�داوي ا����
�ظور  ا�ز
�ا�
���� ا����
�� , ا����3�� � و '�و� � , �'وث 
ؤ�
ر  ا�ز
ا�
���� ا����
�� و ����� ��/ � 
ن 

�3
+ا���4�د ا�Iر�+ و Cن ,  ا�� .03, ص  2009, /�
�� ا�/��ن , ��
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�ت ا���4�د��  -+ ا���4�د  ا�
ر��+����4�د  ا�'(�(+ ��

ن ا� ��ر  -+ 'ر�� ا� 5��� �
و 


رت ھده  ا�
ر��+�
  : 1 أھم�
را'ل  ا�ز

 .1999-��ري  24 ا�
ر����
ن �ور�� " وول �3ر�ت" ���و���ت ا�
�'دة  ا�ز
� ا�ط�(ت   �

���,  ا(-ر�3� , ا�/��ر ارو�� إ�6 ا�ز
�ا��(�ت   1931-+ ��م  ��
 . إ-ر�(��
ن  ءأ/زا) 1م أ�


ت ��4+ ا�دول  رو�3�, ��1�3��ء ارو����4+  إ�6ا��(�ت  1932-+  �� �
� �  اC-ر�(���
 ����
ا��

 ا�Iر��� .

  : ا�ز�� أ�
�ب:  ا�ولا�!رع 

 ا�رأسا�دور�� ا��+ �3(ط -� � ا��ظ�م  ا�ز
�ت'�(� "
ن ��3�3   إ���3ت  ا�ز
�ھده   إن  

���جو  أ���'+ إ���جار���ع  أي
��+ , �'�ث Cدة  ا'�
��دس  إ�6 ا�
ر����ا�����+ ���و���ت ا�

 �
ا��و3= -+ ا��4راض 
ن ا/ل �راء 
واد ا��3 ����  إ�6 ا�
ر��+ا�
واطن  أدىا��"�.= '�

  , -زاد د�ك 
ن 'دة ا�د�ون . ا�/ زةو 

ا��رض و  �وىة ا ا���4�د��  و ا��
�دا ��6 -�رة ا�����3+ , �د�م -�ر اYراءو ���ت     

ا���ك  ا���ذ�دة ا��وازن و ا�("�ء ��6 ا��3�د ا�(�.م ���� ��د  إ�6ا�ط�ب 3وف �ؤدي ��(�.�� 

ا��3= ا��3 ���� و ا����ض  إ���جار���ع  إ�6 أدى ا�ذي4رار ا��و3= ا��(دي  ا�
ر��+ا��درا�+ 

 ا�
ذ�ورة �Qو"�ع5 و ���/� ��ود � � ��� � إ�6ا�
����  ا�وراقا�ط��� 
ؤ4ت  , �
� ا�/5 3وق 

ھده  أدتا�
���� و  ا�وراق أ�3�را�
���� و ار���ت  ا�وراقا���ت ا�
"�ر�� ��6 3وق 

  ا��ر��ت أ3 م أ�3�رار���ع  إ�6ا��3و���ت 

  

��و�3�د  -1 +/�  ,�

د ��د ا��ز�ز , 
ط��� /�
�� �Iداد ,  أ�� �
��+ ,  ا�رأسا��(د�� -+ ا��ظ�م  ا�ز'
 �
و �طورھ� , �ر/
 .106-104, ص  1979
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والا���وك �"�رب  أ��'تو G�  ن
 +��
,  إ-رادز��.� � , و زاد �دد ا�
�د���ن -+ ا�3وق ا�


  . أ
ر����3رة , و ا3ر 
"�ر��ن , �ر��ت 3

, و 4د زادت  ا�ز
�ت ا��+ ا�د��ت -�5 و 4د ا�3
رت ا�'�و
�  �و-�ر ا�(روض ا�3 �� , '�6 ا�و4   

 �رأس  ا�ور��� ا�4ط�ر�(�د ا�
ز�د 
ن ر�: ا���4�د��ت  �دى   -+ �(د�م  ا�(روض ا�/����  أ�"�

 اC"�-��ا�
���� ��(��م ا�1�3
�رات  ا�وراقا�/د�� 
ن  ا�Cداراتار���ت  ھ�ذا, و   ا�
ر��+
�ل 


��ون 40000-+ 
���ف 
ن  $   ��
��ون  10000 إ�31923 6$   ��31923 1.  

    B,��� : ���"�!رع ا�1929 ا�ز��ا .  

���ج, ا����ض  -+  إ-�سا/�
���� و ا��4�د�� ( �ط��� ,  أ1�را 1929 أز
��(د ��3ت    Cا  ,

, -�(د   ذا�5
��+  ا�رأس) , و ا��+ ���ت �ؤدي ا��ظ�م ا���4�دي  ا�ر��حو  ا�/ورا����ض -+ 

���ج�"ررت ا�
ؤ33�ت ا������ و ا� ��ر Cأ���'+  ا +���و �را/=   ا��3�ر���ل ا����ض   و ا��


� ا���رت ا��ؤس و �زا�د ا���ط��ن و ���1رت ا� /رة  -�Gز
تا��3 �ك � , ��
ا�
��د�ت ا����

  ا�(رو�� .

د�����ور�� �'�م ��ض ا�دول  أ�ظ
�و�ول   إ�6 أدتا��را��ت ا���3
�ر�� , �
�  ا�ز
� أ'�ت  

��ز��  -+  �������
  و  ا������ -+ ا�ط���� . أ�

ا�/
�� -+   أ�3�ر�دى ا�دو�� ا������� '�ث ا��(�ت  ا��3�را� ��رات ���رة -+  ا�ز
� أ'د1ت  

����
37
ن  أ� %  �� إ�6 31929��  % 166, و �دا -+ ا�����ن 
ن  31933��   %94  إ�31929 6

136 % �� رأسو �را�م  ا�ر��ح, ھدا ا�����ض  ��5 ا����3�ت 
���رة ��6 ا����ض  3 1933

, -�+  ا�/ورا�
�ل  و ��6 ا����ط ا���4�دي ��ل , ���= د�ك ار���ع -+ 
�د�ت ا��ط��� و ا����ض 

120
ن  ا�ر��حا�/��را ا���"ت  
 5��3��  إ�3ر���+  % 75.8 إ�6 31929��  إ�3ر���+��ون /

1932  ��3����و �دا ����
�ت  ���� ,  

  

��و , ا�
ر/= ا�3��ق , ص  -1/��  �3110�د 
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, و ھده ا�
�ط��ت   1932
��ون 
�رك ��م  72 إ���6���ض  1929
��ون 
�رك  315 ا�ر��ح


���� , و �ل ھدا �5 ا����3�ت  ا�رأسا�ط�(�  �
دا ��لا����ض ا�(وي   إ���6ط+ -�رة  �ن ا�
�ل 

���3  �1933�م   $
��ون  1.6 إ�6ا���ض ���ل   ا�ذيا�
�ل  رأس��س -(ط ��6 ���ط 
���رة ���


��ون /��5  219-+ ا�/��را -(د ���ت   أ
�,  ا�
ر������و���ت ا�
�'دة +�31928��  إ�3ر�� 


��ون /��5   30 إ���6���ض +�و  1929ھدا -��5 ��ن 3��+  إ�6 إ"�-�, و  31933��  إ�3ر��

1933 ����/�ت �ـــــ  أ�3�ر�"ت ا
و ���� ��
� , -(د � دت ھده ا���دان ا�������  % . 14.7ا�

���, ا�����ن , -ر�3� ,  ا�
ر����( ا�و���ت ا�
�'دة ا���3  ا�3���3�
, و �ر�ط���� )   ا, ا�/��ر أ�


��� �ـــ ��
(�ر��   % . 40ا����ض -+ د�� � ا�وط�+ �(در ا���ف , �
�  �ر-ت ا��/�رة ا���ر/�� ا

 ��
 � ا���دي   % . 74, و  3�1929/'� ��1
(�ر .  

 ) :1995- 1994ا��$��$�� ( ا�ز�� -


(د
�ت   �دأت  �
�د ��ف ا��(د ا�1�
ن 
ن ا�(رن ا���ر�ن -+  ا�ز
 ����3�
�د  أ�(�با�


ل 
ن ر�ود ا����ط ا���4�دي و ار���ع 
�د�ت  ا��"�م ا��+ � دھ�  ا�
��3ك -+ ��ل ��

���ف ا����3��ت  ا
���ف  إ��6��رة 
ن 
��ت���

ن ا�(رن ا�
�"+ ��دھ� �/Gت  ا�'�و
�  ا�1

 ����3�
ھدف �'(�ق   1985و"=  �ط� ��'ر�ر 4ط�ع ا��/�رة ا����را 
ن ��م   إ�6ا�

 ا�/���� ا�
والا�3ط�ب رؤوس  إ�6ا��3(رار ا���4�دي , و د�م ا��4�د ا�3وق , �
� �3ت 

  : أ3��3�ن-� � , و 3��دھ� ��6 �'(�ق  د�ك ��
�ن  �1�3
�ر

 :  دا��� ا�ولا����ل   �

  . إ�� � ا�/���� ا�
والو ھو �4�
 � �����ف ا�(�ود ا��+ �'د 
ن �د-(�ت رؤوس 

 :  ا����ل ا�"��� ��ر-�  �

و �/'ت -+ ا��ط� �����ل -+  ا�
ر����و ھو ا����ض -+ �3ر ا���.دة -+ ا�و���ت ا�
�'دة 


و ���  ��ض 
�د�ت ا��"�م , و ا�3.��ف ا�

  


د ��"ر  �ن '���س ,"  -1'

�� ,  ا�رأس�.� � -+ ا���دان ا���4�د�� , -�� � ووظ ا�ز
�ت��ص  1995
���� ا�
�طورة و ا�

 . 74- 73ص
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روا/5  أوج) و ��ن -+ 1994و  1989(3�و��  ��ن ��
+  % . 31ا�
�و3ط �V  ا�ذيا���4�دي 

ا�
��3ك ,  إ�6  ا�/����'�ث � د ھدا ا���م 
و/� �د-(�ت ھ�.�� 
ن رؤوس ا�
وال  ,�1990�م 

�3�

ن ا�
��و"�ت  ا� �'/��ا����ض �4
� ا���زو  أن��� ��ن د�و� � ا���ر/�� , ��ر �د /و�� 


��/.� ��د-(�ت رؤوس  1994ا�
���3+ -+ د�3
�ر  ��� �
ن ا���رج , �/ل  ا�
والو"= 

�
  . ا�
���� ���ز

  : )� ا��$��ك ا�ز�� أ�
�ب:   ا�ولا�!رع 

  ����
  �3ر ا��رف ا�
��3ك  
� ��+ :  أز
�  أ�3�ب أھم ذ�ر�

�   ���
ن �4
� � ا�'(�(��  , و ا����ء ا��دھور 
ن  ا�
د�رات ا����� و  ��6��G(��م  ا��
�� ا�وط

���ذ��3ب  ا�/���� ا�
والا��/ز -+ '3�ب ا��
���ت ا�/�ر�� , ا����O �ن �د-ق رؤوس  إ��ء� 

 O
 ا���4�دي . ا��Cحا�
��3ك ��را

3وف �ر��= -�
� ��د    أ�3�رھ� إنا�ر���ع ا����ر -+ ا�3 �ك و -+ ا��3راد ا��3= ا��+ ���د  �

 و ھدا ا�ر���ع ���O �ن ا�
I��ة  -+ �(��م ا���زو .

�وح , و  ا�/لا�د�ن  ا�'�و
+ ��4ر  إدارة��د ار���ع �3ر ا���.دة و  �

ا��و3= -+ ا�.�
�ن ا�

 إ�6د-= ا�'�و
�  ا�ذيا�
��3ك , و  أز
�ا�
ؤد�� �'دوث  ا��3�ب أھم�/ �ز ا�
�ر-+ , 
ن 

ا�� �ج �3��3 �(د�� 
��ددة و �و�3= 
/�ل ا��د�ل -+ �3ر ا��رف ��
'�-ظ�  ��6 ا��3(رار 

. ��
 ا��

��/ت �� �  ا�"طرا��ت�(���ت �3ر ا��رف  و  إن �  ������
����3 ��6  أ1�را�
����  ا�


ن �4
� � % .  40ا���4�د ا�
���3+ , '�ث ا���"ت �4
� ا��
��  ا�
�����3 (ا���زو) �ـــ

���ف د�3
�ر 
 إ�6 أدتا��4�د�� ��ر/��  أ�3�ب إ�6, و �ر/=  د�ك   1994-+ 

�� دا����  , و �دا  ا��3�ھل �3�3 أ�3�با����"�ت 
������ -+ ا��3
�رات ��ر 
���رة , و 

�وح  إ�6 أدت, '�ث  1994-+ ا��3��3 ا��(د��  ��ل 

ا���وك 
ن �4ل   إ�6ا��و3= ا�3ر�= ا�

�وح 

 ا���ك ا�
ر�زي ا�
���3+ و ا�
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�63  4رار ا�'�و
�  ��(و�م ا���زو � � �
� , ��
���(ط�ع ا���ص 
ن �4ل ا���وك ا��/�ر�� و ا���وك ا��

1�ظ�م  �3ر ا��رف  إدارة و ���� �  �ن .  

��3 �����O ا�دا��+  ��ا����ق ا�'�و
+ , -�(د �(�ص ا��/ز -+ 
�زا��� ا�دو�� 
ن ......... ���

 ��) و '�6 
ن ��ل ��وب 1993- 1992
� ��ن 3�� (  % . 1ا4ل 
ن  إ�6 ,1987ا���م 3

�
��3 �����O �2/1م ��ن ا��/ز -+ ا�
�زا��� -وق  31994��   ا�ز�ا�دا��+ ا���م ,  و �(د   ���

ا����ض -+  ا���(�ت  �ذ�كا�/�د ا�����ض -+ �3د�د ا��وا.د 
ن / � , و  ا�داء3��د ھدا 

��ا���درات ,  أ�3�ر  أ3�س��6  أوا��Iر ��"�� ��وا.د ط���  ھده ا���رة , �S-   د ��ل/�

���ق) ا��+ ���ت -� � �ظ�م ا��رف ��5 1��ت , -Sن ا�ر���ع -+ 1987-1994
دة (Cا 


��را ��5 ا�دو�ر  +
ار���ت ھ+  ا�
دا�ل  إن3�و�� , و  % . 412د -�ق  ا�
ر��+ا�'�و

32�و��  % . �15
� �(�رب  ا��رى 

 B,���  : ���"�!رع ا�$��ك  أز��ا��ا  

� �3�
د
ت  ��� ���� ا���رول -+ �(ود  
�3(���� ��و���ت ا�
�'دة  ا��+ رھن ا���درات ا�


��3ك �(در �ـ � ����
3�وات . 5 إ�36�وات  3ا�وا/ب �3د�د 
� ��ن   $
���ر  50ا��
�دا  

3��  ا�و��ن4دان  -+ ا�� ر�ن  إ�6 ا�ز
�ا��+ ا��
دت ���روج 
ن    ا��C'�ت أ1�ر
ن  ��

 اC/راء��
ل 
���3+  �وظ�.� م ��+ د�ك �3ر�: �دد ���ر 
ن  أ�ف 750
ن  أ�1ر 1995

 . أ�'(� ا�� ر-+ 

و '3ب �(د�رات   1995-+ ��م  % . 30���3  ا�
�����3نا�'(�(�� ���
�ل  ا�/ورھ�وط   �

 ��

/�س ا�(وة  ا���,+��3�
  �/ور�(د �3ر 
�دل ا�و3ط6  ا�

  

  

���ر ,  إ�راھ�م -1�

و  ا�ز�,  ا�و3طا��رق  ا��'وث, ا�دروس ا�
�3(�ة , 
ر�ز  ا��3�ب, 
ظ�ھر ,  ا��3و��ا�
����  -+ دول ا�

 .01, ص  1998/�
�� ��ن �
س 

2-   �
  85 -  77, ص  2001, دار ا���ر�+ , ����ن  ا�و���6�رة , ا�ط���  1����, �ر/
� ر��ض '3ن , �د�4ق  أ�
�ل�و�
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= ��4+ ا��3=  ا�Iذا.��ا�
واد  أ�3�ر
ن �4
5 ا��را.�� ���/� ار���ع  % . 54 ��  . 1ا�
(�ر

�و4ف  أدى��/ز "�م -+ 
�زان ا��
���ت ا�/�ر�� -+ �
�زان  ا�
د-و��ت    ا�ز
� �دأت�(د  �

 �

 ����د�ل ��دوق  إ�6 أدىا�
��3ك �د 3داد د�و� �  ا���ر/�� , 1م ا� ��ر ا��
�� ا�وط


���ر دو�ر , ا��3د
�5  �40(دم 4رض 4دره  ا�
ر����و ا�و���ت ا�
�'دة �+ ا��(د ا�دو

 � � . 2ا�
��3ك ��د
� د�و

  اC/راءات  ����ذا��رف ا�
�����3 �م ��ن ����  �(در ��و��  أز
�- م  
����    إن �

/ز ا�
�د-(� 
ن ا���رج �(وم ��
و�ل ا�� ا�
والا���4�د��  ا���3
� �'�وا. �  , '�ث ظ�ت  

 -+ ا�'3�ب ا�/�ري .

�د� � � دف ا�'��ظ ��6 ا�3(رار  ا�/����/زء 
ن ا'���ط+ ا��
�ت  ���=4رار  ا�'�و
�  إن �

 ا����ض ھدا ا�'���ط+  أدى�
�� �  �م ��ن 4رارا ��.�� , '�ث 

, ��3ب  ا�
�(������4�د ا�دو��   
���� ا�
�(��� , ��3ب 
���ل ا�رأسا��
�د ��6 ا��د-(�ت  إن �

 -+ �3ر ا��رف ا�'(�(+ . ا�
I��ة-(دان ا�ر4��� ا�
'��� و 

�  O���3�ا��دا��ر ا���'�'�� ��6 ا�
�3وى ا�
��+ ا�
�/3د -+ �(و�م �3ر  ا��رف و  إن

�دوق ا��(دي ا�دو�+ , و ��6  ا�
�3وى   إ�6ا��/وء  إ��  6�C"�-�,  ا�3واق�'ر�ر �


�1ت -+ د�م ا���وك و �و-�ر ا��3و��  ا��(د�� ���ت ھده ا�دا��+  � 

  

  

  

  

�3�V ����/�ت " �و�
� ا�
�ل " �ر/
�  ر��"�  '3ن , �'(�ق  -1��� 85-77, ص  2001, دار ا��را�+ , ����ن  ا�و���6�رة , ا�ط���  1�


د ��د ا�(�در �ط�� و  -2'
�3�در��, 4"��� ا��4�د�� 
���رة , ا����ر 34م ا���4�د ,  آ�رون��د ا�(�در C129- 128, ص( 2005 ا( 
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3��  إ���ج
ن  % . 12ر�م "��
� ����� � ا�����I  -�.دة ذات-���� و  اC/راءات� +�'
 1997ا�

31�� )  30(��3 �ك  ��6 
دى .  

 : 1987 أ$�و
ر أز�� -


��1 -+ ا�����ض  1987  أ��و�را�
�ل ا�دو��� -+  رأس أ3واق ��ھد� �ا��+  ا�ز
� إن�
و ا�

�3
ر -+ 
ا���.دة  �'و ا�ر���ع , و  أ�3�را�
���� 4د ��/ت  �ن ا�/�ه  ا�وراق أ�3�را����ر و ا�


و ا���4�دي -+ 
�ظم ا�دول  أز
��و4= 'دوث �, ا��4�د�� ��م ��3ب �را/= 
ؤ�رات ا�

�-�"C�� 6ل   إ�
� � �د أ�رى�وا
ا��رف , �
�  ��ر"ت   أ3واقھور �4
� ا�دو�ر -+ 


� د-= �/
��  إ�6) ا�3 ما�
���� ( ����  ا�وراق أ�3�ر
ا����"�ت 
������ و 
�3�ر�� , 

����"�ت  إ�6ا�
����  ا�وراق� �����ن ��1ر  ا�(�ق  ا�ذي, ا��+ء   أ�3�رھ�-+  أ�رىا���= �/

�وا �ر��ون -+ ا���= و �  ا�وراق بأ�'�
�ظم  إنا�
���� ���� و  ا�و3�ط-+ �� ����
ا�

�ظرا   ا�
ر��+ا�دو�ر  أز
� إ�6ا�
����  ا�3واق, -+  ا�ز
����4م  أدى�و/د 
��رون و4د  ,


ن  �

'رر ���دو�ر  , و �/وء  أوراق�ن /ز�� ھ� ����

(��ل �
�ت  إ�6 '1 �ا� � ���

 ا�
ر��+د�ك 
ن ا��رض و ��3ب -+ ا�3
رار ا����ض �4
� ا�دو�ر  زاد4و�� , و  أ�رى

  . ا��رى
(��ل ا��
�ت 

  �
���و ��ن �/وء ا�'�و�
��6 ا�د��ر و ا�1�3
�رات  % . 10-رض "ر��� ����3  إ�6 ا��


� ��ود ار���ع  �وا.دھ�,ا�
����  ھ��ك ���/� ا����ض  ا�وراق أ�3�ر���3� ���1G�  6را� رأ�3���

و  ا�
ر����ا��ر��ت  إر��حز��دة  إ�6 1986-+ �دا��  ا�
ر����ا�
���� -+ ا�و���ت  ا�وراق


و ا��4�د 
�3�رع  ا�
ر��+د�ول ا���4�د �
� ��ن 
�و�4� , 1م  أ-"ل-+ 
ا����ض  إ�6 أدى

  أ�3�را�'�د -+ 

  

  

  

1-  ����

ودود 2006- 08-26, رؤ�� ا��را��� , 3
�ح �/�ب , ا�ز
� ا� , : +� ��6 ا�
و4= ا����رو

2- www.echetikakiyoun.com.pdf  : ا�ط�ع Nر��2015- 03-�15  ���ء. 15:00, ��6 ا�3�3
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ا�
����  ���� ا���وك ا����رة ا��+ 4د
ت 4رو"� "�
� ���ض  ا�و3�طإ1�رة  �4ق -+  إ�6ا���ول 

�/��
  .����1رول ���
��3ك  ا�دول ا�

  ا�ز��	دوث  أ���:  ا�ولا�!رع  

I-1- ب�
  : �2��3رات و ھ+  3:  ھ��ك  ����ق 
$!�ءة ا��وق  أ�

ا�
���V -� � , '�ث ���ت 
و/�ت ا�
"�ر�� ���راء  ا�-��لا�� ��ر  ھو ا����س �ردود   �

 +- 5�- V���

��ن -+ ا��ور�� , و ا��(�ل ا�
د�ر�ن  
ن  أو3�طا���(��+  ا����
ا�

 . ا���Y ا�1�3
�رات إ�6ا�'(�(��    ا�1�3
�رات


� ��وق  إ�6 ا�3 م أ�3�ر��'�:  ار���ع  أيا�3��(�   ا�و"�عا�� ��ر ���رة �ن ��'�:   �

 ��ون ��� � . إنا�
�3و��ت ا��+ ���I+   إ��1��6ر �4
� � ���ود 

ا�و4وع ��3ب ا�3
رار ا��/ز -+ 
�زان  وا��5 أز
�ا��+ �دل ��6   ا����ر ا�
��و
�ت �

 . ا�
ر��+ا�
د-و��ت 

I -2- ب�
  :3 أ�رى أ�

�  ��, و -+ ھدا ا��دد -�رت '�و
� " ر�(��� "   ا�
ر����ا�3
رار ا��/ز -+ ا�
واز


���ر دو�ر و د�ك ����ض ا���(�ت و ز��دة ا�"را.ب و ��د -�ل   ���23��ض ا��/ز �ــ

 � ا�'�و
� .-(دان ا�1( إ�6د�ك  أدى,   ا�و"�ع إ��حا�و�ود 

 �6إ, �د�ك ا"طر  ا���ك  ا�
ر����ا���.دة ��3ب ا�3
رار ا��/ز -+ ا�
واز��  أ�3�رر-=  �

ا�/د�دة 
ن 3�دات  ا�Cدارات
ن ا/ل ��=  ا�/لا���.دة ��6 ا�3�دات طو���  أ�3�رر-= 

 د�ك  إ�6و ا�دول  ا�رو���  ا�����ن
ن  أ4د
تا��ز��� , و 4د  

  

   
, د�ون ا�
ط�و��ت ,/�
��  2ا��(د�� و ا�
���� ( �ور��ت و 
���� � -+ ���م ا��(د و ا�
�ل ) , ا�/زء  ا�3واق
روان �طون ,  -1

 . 101- 100, ص ص  1993ا�/زا.ر , 

��ر  -2
���ة ا�
��رف ,  رأسا�
���� و أ3واق  ا�وراقھ�دي ,  إ�راھ�م
�3�در��ا�
�ل , �وز�= Cر  ا�
 .603-602,ص   1997, 

3- 

�� ا���4�د�� , ر3��� 
�/��3ر , ��وم ا���4�د , 
� د ا���وم  ا�وراقد ,  3وق ا���-+ و��د ا'�ا�
���� و دورھ� -+ ا��
 .135-134, ص  1997ا���4�د�� 
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�= �روج رؤوس 
  . أ�3�رھ�و ھ�وط  ا�3 ما����ض ا�ط�ب ��6  إ�6 أدى ا�ذي ا�
ر,  ا�
وال�

�د 3��  أ
�م ا�
ر��+�دھور �3ر ا�دو�ر   �
�3ب /د ����� 1985ا��
�ت ا�ر.���3 و د�ك � ,


� -+  ا�
ر��+, و 4د ���ت  ��ر�'�ت وز�ر ا�'ر���  
,  ا�3 م4وي ��6 ��=  إ�4�لدورا 


�  أ�3�ر'�ث ا4ر ا�5 ��"ل ا����ض 
�����1ر  أدىا��رف  ا�دو�ر ��6 ر-= �3ر ا���.دة , 

1�3
ر�ن 
ا���.د  ذاتا��+ �'وز� م 
(��ل ا�3�دات و ا�ودا.=  ا�3 ما����ص 
ن  إ�6
ن ا�

 ا�1��ت .


� 3 ل  ا��(�ل  ا�3���با����
ل �ن طر�ق ا'دث ا�و3�.ل و   �
  ���و �3ر��  ا�ز
�ا����رو

 . أ�رى أ3واق إ�6
ن ا�3وق 

   B,��� : ���"�!رع  ا�ا�ز��ا :  

��وق -+  أز
�ن ا���4�د��ن و4وع , �و4= ا��د�د 
 ذ�رھ�ا�
ؤ�رات ا�3��ق     إ�6ا�3��دا   


�3وى � � ,  أد�6ا�
����  ا�وراق أ�3�رــ ��Iت  1987 أ��و�ر 17و -+   1929   أز
�'د� �  

 إن
���ر دو�ر ���� و  500�(ط� 
���� �3�رة �(در ــــ  502'�ث -(د 
ؤ�ر " دوا /و�ز " 

�(و���ور��ت ا�(�م 
�ت ���3
ل ا��ظ�م  ا���+�Yدار  ا�C ر
 أ�3وعو ��د ’ ا���= و ا��راء  أوا


را��4 ھدا ا��ظ�م , -+ '��� 
�  أ
ر
ن د�ك  ����ن ا���Iر -+  آداا�ر.�س " ر�(ن " �����ل �/

�(ط� . 50
ؤ�ر دوا /و�ز  ��وق   


'�و�ت '�و
�ت ا�دو�� ا�دا.�� �'�واء  �دأت   �
ا�د�ون ا����
�� �و-� 
ن ا� ��ر 
ؤ33�� �   أز


ن ا�
���� 4ط ����

ؤ33�� � ا� =�
  و ا� ��ر / �زھ� ا�
�ر-+ . اC-�س�� � ا����+ , -�د��ت �


'�و�ت '�و
�ت ا�دو�� ا�دا.�� �'�واء  �دأت   �
ا�د�ون ا����
�� �و-� 
ن ا� ��ر 
ؤ33�� �   أز


ن  ����

ؤ33�� � ا� =�
  ر-+و ا� ��ر / �زھ� ا�
� اC-�سا�
���� 4ط�� � ا����+ , -�د��ت �
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دار �(د�ن 
ن ا�(رن ا�
�"+ , �"وع ا�دو�� ا�
د���  �و���  ا�ز
�ا�3
رت     6��

 O
  .1ا���4�دي و ا����ف ا� ���+  ا��Cحا�
ؤ33�ت ا�دو��� �'ت 
� �رف ��را

 :1997 ا���ويا���و  أز�� -


و  أ�3�ا�
���� �دول /�وب �رق  ا�3واق� دت  ��د �وم ا��3وي( ا�
-10- 02) ا� ��را ���را 

�ون  ا�1��ن���5 ��وم  أط�ق ا�ذيو   1997/
 إ�6
ن ����دا 1م ا���رت �3ر��  ا�ز
� ا��دأتا�


� 3/�ت ��ط(� '�
���"� ���ل '�د , -����ض  ا�3 م أ�3�ر �(�� دول ا�

�د�ت   � �-


ؤ�ر(Hang seng و'��د  �ول�)ط�  (1211 �
  إ�6 إ"�-�3��  �1�1ن
ن  أ�1ر
رة 


و �
ن 
�د�ت   ����

�= �5 ا��4�د��ت ا�دول ا��� �
ا����ض 
ؤ�رات �(�� �و��ت �ظرا 


�و3ط ) , و ��وع 4��د� �  ا���د�ر�� , و ا�د
�ج   %8-  %7(  ا���رة
ر���� -+ ا�3�وات �

  2ا����
�� ....... ا�3واق-+  ا��4�د��� �و  أ3وا4 �

  : ا���و�� ز��ا� أ�
�ب:  ا�ول ا�!رع 

I-1- ب�
  : 3 ا��
�4رة ا��

'�ث 'دث  1996-��1995�طؤا ا��4�د�� '(�(�� 
� ��ن  أ�3��ر-ت دول ا�/�وب �رق  �

 ا��3=  ا����رو�+ ��6  ا�
�3وى ا����
+  ا�'ط�ط ��/�رة

� � :  إ��6/ز -+ ا�
�زان ا��/�ري -+ ھده ا�دول , و ھدا را/=   �
 �دة �وا
ل 

-  ��3-��  إن, و د�ك  �(= ار���ع �4
� ا�دو�ر , '�ث  1995-+ �دا��   ا��3�را����ض   �

�4
� ا��ن ا������+   ا�
ر��+���ت 
ر��ط� ا�دو�ر  أ�3��
�ت 
�ظم دول /�وب �رق  �
� ,

 .1994ا���"ت ��م  

 

  

��ر  -1
 605ھ�ري , 
ر/= 3��ق , ص  إ�راھ�م

�دوق ا��(د ا�دو�+ , ا��دد  ا�3واقا�
����  -+  ا�ز
�تدو���د 
���3ون ,  -2� ��
�
/�� ا��
و�ل و ا��  , �.���, ص  1999, /وان  3ا�

29. 

��ت��د ا�'��م 
�ط�6 ا��ر4�وي , ا��و�
� ا�
���� و  -3��
�3�در��ا��'�م ,  إCا  , +�
  . 92ص  2003, دار ا���ر ا�/�

  



 ............الإطار النظري للأزمات الاقتصادية و المالية...........................الفصل الأول  :..........  

 

 

34 

��-�3 ا�'�دة ��دول  -
 ��ث ( ا� �د , -���م)
ن ا�/�ل ا�1 ا��3و��ا�

 �1994�م  �ور�واي/و��  إط�ر�'ر�ر ا��/�رة  ا��3= و ا��د
�ت -+  -

���رة 
1ل ا��3
�رات  إ��6��ت ا�'�/�   �
ا��
و�ل ا���ر/+ 
Iط�ة  ���1�3
�رات ا��Iر ا�

�ت 
و�دة 
ن  ا�
وال, ھده ا��د-(�ت 
ن رؤوس  ا�/لا�
'�ظ�� , ا�(روض ا�(��رة ��

�طق و/ود 

�ت ھده ا�دول ���ت 
ر��ط� ���دو�ر .  إن, د�ك  ا��رف , �رأ�3� 

I-2- ب�
  : و �1
�ل -�
� ��+ : ا�����6 ا��

 : و ا/.�راض �ن ا�
�وك ا9.راض  �

 +- ����
ا��+ �(وم � �  ا4Cراض
ن �
���ت ا��4راض و  أ3�3� أ�3�ظ رت ا�
���ل ا�


ن ا���وك   ا4Cراض�
�ل �'و ا��
�د ��6   أ�3�ا���وك , -���ر��ت -+ دول /�وب �رق 


�دل ا��ر 
ن  رأس�+ �ز�د �  � ��
ا��رف  أ�3�رو ا�3�دات و �1�ت  ا�3 م  إ�دار


و�� ا��
�ت ا��+ � �
ن  أو�
�ت ھده ا�دول -+ �ط 
�3(�م 
= ا�دو�ر ,  ���ب/


 �

�3(رة و ھد أ��حھدا ا��ظ�م   إن��� �  ا�دوار , � ����

��در  ��.�  =/� �
 رأسا 

  ��6 �(د�م ا�(روض و ا�1�3
�رات ا�/��+ا�
�ل 

 �Eف ا��ؤ���ت ا�	$و��� : �


� �  إن ��+ �طو�ر ا��ظم  أ3وا4 �و 'رر� �  ا��3و�� ا���4�د��تا�3ر�� ا��+ �� , ����
ا�


= ا��طور -+  6��
�� �
�ت ھ��ك أ
وال أ3واقا�
���� -+ ��ض ھده ا���4�د��ت  ���- , 

 إنا�
�ل ,   �رأس"����  ا�
�3وى و ا�I�3ل 3+ء  إ�راف
����ر  ا�4راض ��ر د�4(� و �ظم 

دوي ��رات ,  أ���ص إ�6ا�
���ت ا��+ وا/ ت ا��ظ�م ا�
�ر-+ -+ ا�دول ا-�(�رھ�  إ'دى


ت -+  ا��رىا���وك ا����� , ا�
ؤ33�ت ا�
����  آن إ�6و ا�
: ا�
'��ون ��طورت و 


و �  .1ا���رو4راط��  إ�G/� 6تو ��1را 
�  ا��3و��ا��4�د��ت ا�

  

  

 .33, ص  2001ا����.� , ا�(�ھرة , دار ا���ل �ط��� , ا�3واقا�
���� -+  ا�ز
�تا'
د �و3ف ا��'�ت ,  -1
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�  : �
 ا���Eر


ت �+ ��دم ا�
�3ورد�ن و  أ3�3�4د �طورت  ا�/����ا��(د ا�
����  أ3واق إن�, و 


ت -+ ھده %95ا����رة ( ا������ا�
�در�ن , -�ن ��ت -+  ا�3واق) 
ن ا���(�ت ا��+ ��


���� , و ھده  ا���(�ت 4�
ت � � ا��ر��ت و ا����د�ق ا�
���� و  رأس��ل �
���ت 


�� ����ق 
���رة ����/�رة ا�دو��� ,  ��3�ب,  ا�Yرونا�
"�ر�ون �ه ا���(�ت ��'دد ھد إ

  .1ا�'�و
�� ����3�3�ت ا��(د�� و ا��و�4�ت و ا���ظ�
�ت 

 : ا���ل رأس�$�و�و-�� �وق  �

ا�
����  ا�
��'� ,  و -+    ا�دواتا�
�ل 4د 'د1ت -+  رأسا���Iرات -+ ���و�و/�� 3وق  إن

, و -+   ا���رو��� ا�
والا�
�ل ��6 �ط�ق ���
+ ,-�+ ظل ا����ر  �'و��ت   أ3واق���
ل  


�طورة ظل  �و ����
 ��رى4�درة ��6 ا��د-ق 
ن دو��  ا�
وال أ��'ت-ر ة ���� 
��و

 �
 �ؤ1ر أنز��دة ا�
���ل ا�
و/ودة -+ ا�3وق , و ا��+ �
�ن  إ�6 أدى�3ر�� ���رة ,  و ھدا 

  .2 أ�رى
����  ا�3واق��6 

  : أ�����* ا.�(�د��ت -�وب 4رق  ا�ز��: ���,B  ا�"���ا�!رع 

��/�ت   �
�/م ��5 �زا�د -+ �رض ا� ����
-+  ا��3و��ا�����ض -+ �4
� ا��
�� ا�دو�� ا�

�ظرا �����ض  ا�3واق ��
� �ا�����
 .3 أ1

 أ�
�ل إ�داد
ن ط��� 
����دة ��3ب ز��دة  أ�3����ت 
�ظم دول ا�/�وب �رق  �


��+ا�
�رو"�ن ���3ر�: و 4د ��V ا��دد /Cل -+  ا
 1998ا�دو���3� ��م ����ط��ن �ن ا��

 أ-�دت
��ون ��ص , و 4د  90
ن  أ�1ر
��ون ��ص 
ن 4وة ا��
ل ا��+ �"م  95�'و 

 6 ا�ز
�ا��دو����3  ��ن �دد ا���ط��ن �ن ا��
ل -+ و4ت و4=  أ�
�ل�(د�رات وزارة  

1998
��ون ��ص ��ر"وا ��3ر�: -+ ��م  3 إ�6 إ"�-�
��ون ��ص , . 

 

 .100ا��ر4�وي , ص ��د ا�'��م 
�ط�6  -1

           2-Rapport annuel2003, Banque central européenne , 2004 , p 105. 

  . 206, ص  ذ�ره�ر-�ت �(+ ا�د�ن , 
ر/= �3ق  – 3
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�ط(�  إ�6و -+ '/م ا��د-(�ت ا�1�3
�ر��  ا�1�3
�رھ�وط '�د -+ ��.د  �
�ط(� , و 4د -(دت 
ا�

� ��3��ط(� ����.ص  ا�/�����د-(�ت ا�1�3
�ر�� 4وة ا�/دب ا��+ �
�� � ا�
, ��3ب -(دان ا�

 . ا�ز
�ا��3(ط�ب ا��+ ���ت �
�� � �4ل 

� � ط��4  أ�ط6  ا�ذي������ض  ���ر -+ �3ر �
�� �  ا��3و��ا�3��دة ا�دول  أ�ر
ن /��ب  �


�ن ھده ا���دان 
و/ � ����د�ر  , و �د�ك 
 إ���ج
ن    % ��50د�ر�� /د�دة ��
� ��ن 


�در 4وة ��د �/�وز 
ر'�� ا���'�: . إ��6'ول ا�"�ف  إن أ�3���دول /�وب �رق  

�ط(� و �و/  � �'و دول  إ�6 ا�/���� ا�1�3
�رات�را/= �د-ق   �
ا��ر��4   ارو��-+  أ�رىا�

�ط(� /�وب  ���د-(�ت ا�ذھ�+, ا���ر   ا�و3طو -+ ا��رق 
� ��3�  .ا�� 6 أ�3�ا�1�3
�ر�� ���
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  : ا�ول	و(�� ا�!(ل 


و�� 
ن   إن ا�ول����3ص 
ن ا���ل  /
 6�ا�
����   ا�ز
�تا���4�د  ��6 
�3وى ا����م ��

�د 
 أھم, و �ر/=  1997 أ�3�/�وب �رق  أز
� إ�6   1929ا��ظ�م 3��   ا��3�د  أز
�ا�دو���  

, و  ا�
والا��رف و �د-(�ت رؤوس   أ�3�را"طرا��ت -+  إ�6 ا�ز
�تھده ا���3�3 
ن  أ�3�ب

  أ�ظ�ر���ت  أ� � إ�,  ا�ز
�تا�����3 ا��+ ���� �  ھده  ا1Y�ر��وھ�ت ا��ظ�م ا�
�ر-+ , ر�م 


�(�  �� ��ل ا�
��+ و ا����+ , ���د�� �'دو1 � 
�3(�� و  إ��'�ت C/راءا�دول و ا�'�و
�ت �

�= ا����رھ� 
  . ا��رىا�دول  إ�6
'�و�� 

  �

��    أوا�
���� ا����
�� ����ر 
ن ا�
��طر ا��+ � دد ا��4�د��ت دو�� 3واء ���ت 
�(د
�  -��ز��


ن ھده  ا��3��دةو  ��ن �
�ن �

ن ا/ل �'�3ن ا��4�دھ� , و  ا�ز ��
�� إن-+ ��ض ا�دول ا�

�

و/ودة 
ن 4د�م  ا�ز ��
5 �
�ن ا����ؤ � � �4ل و4 ا�زلا�
���� ا�����و� � ���رة , و د�ك  
ن , و ا

�'�ث ���: ا��3�.ر ".��� /دا , و � 1ؤ�ر -+ ا��4�د  ا�ز
�ھده  �/�ب  أو'�ول  إ�/�دا/ل 

  'دو1 � . أ1��ءا�دو�� 

   إنو 
ن ��ل 
�  �3ق ����3ص 


��ر�� ��ن ا��دد 
ن    أن إ�  ا�ز
�ت���وب  ا��3�بر�م ��دد  - �
ا�
���� و  ا�ز
�تھ��ك 4�3


�
��� و ا��د-(�ت ا����رة �رؤوس ا��
�: ا�.�
 أ3واقو ا� ��ر  ا���رج
ن   ا�
وال1ل -+ �و�3= ا�

  ا�
���� . ا�وراق

 ا��3�3�ت أدوات
�ظم ا�دول ا��+ ��ر"ت ��ز
�ت ��س �د� � ا�(درة ا���
�� ��6 ا��3دام   -
 =
, و ا�'د 
ن ا����رھ� ��ر ا�(ط���ت ا���4�د�� . ا�ز
���ك  أ1�را���4�د�� -+ ا����
ل   

  



2008ا���� ا����
:.....................................................................ا
ز�� ا������   

 

  ����د:

��� ، �ر
ت ��ز�� ا�رھن  2008د�ل ا��
�م 
	 ��ر �����ر 
� ���

د�� و��
ر أز�� ا����

�� ا������ 
	 ���#ف دول ا��
�م ، و�
 ��!ت �

د�� وا���
ت ا$���
�ا��&
ري، ا��	 د�رت ا��

�� �#' �&د�م ا���و�� (��� ا(�ر#�
ت ا��ؤ��
ت ا���و�ا���
,ر أن �وا�ت 
�!رت 
	 �درة �دد �ن )�ر

.��.
  ا$,��

1
ل ا0,��
ن ا��&
ري !م �زا�دت  و �#/ت ا(ز��� 	

ر ��2 )
�ل ��� ذرو��
 �4دوث ا.��
ا��


� إ�' أز�� ا���و�� ا�.&د�� ا��	 أدت إ�' 

�� و ا��1
رة إ7.�
ت ا��

 �)	 �.�&ل إ�' �ط��
��
7�


 ا��را4ل ا�)�رى ا��	 �رت ��
 ا(ز�� �..1�
� 
�( ، 
��:

رف وإ�:ن إ�
ر ا��د�د �ن ا���ذ ا.�


د. 2007�  و��!�را��
 �#' ا$��


ت و�.ذ �
م .�
ت وا����.�.

	 ا�!� 
� 2006�&د ا��
د ا��
�م �#' أ��
ر ا�/ذاء ا��.���7 .��

4�ث أ��4ت أ��
ر ا�/ذاء � ،����
�� ا����
�د أ��
ر ا�/ذاء �#' .4و وا7> 
	 ا�7/وط ا���7��

4�ث ��!ل ا0.�
ق �#' ا�/ذاء .�� ���

' ا�دول ا�. 
��و� ����� �ؤ�را أ�وى �#7/وط ا���7

�رة �ن إ�1
�	 ا0.�
ق ا$���:)	.�(



2008ا���� ا����
:.....................................................................ا
ز�� ا������   

 

 

 ��	
  2008ا	���ث ا�ول: ا�ط
ر ا	�ظري وا	�طوري 	
ز�� ا	�

��	
  ا	�ط�ب ا�ول: ��ر�ف ا�ز�� ا	�


	 أ��
ر .وع او أ)!ر �ن ا(�ول ، أ�
 رأس ا��
ل  @1
�� �#' أ.�
 ا$.��
ض ا����
��رف ا(ز�� ا��

 ��1

دي ����دم 
	 ا���#�� ا0.�� ����، وھ	 4&وق �#)�
، �!ل اB$ت وا���دات وا(�.�� وأ�
 ا(�ول �

��، وھ	 ���' �
�ول ا��C� ��
ت ا$د�
ر �!:، أو أ.�
 4&وق �#)�
رأس ا��
ل ا��
دي �!ل ا(��م و�4

��، و �
��، و ھ	 ���' ���&
ت ��
�ول ا��C� ���� ، و�.�
 ا0د�
ر �!:، أو أ.�
 4&وق �#)�

ت �&���

�.:!� ��1.�
 ا��&ود ا����&�#�� و ا�.�ط أو ا���:ت ا(1.�  


ر ���� ا��ؤ��
ت ا��	 ��#)�
 ، �د �
�1ة ، 
Eن ذ�ك �د ��.	 إ
:س أو ا.� 

Eذا ا.�
رت ���� أ�ول �

 ���� أو ا���ر�

�� ��ر�� �!: وا��&
�� ا��&
 �1�
	 أ��
ر ا(�ول .� @1

ر ا�����4دث �!ل ھذا ا$.�

�
&

ت ���7 �ن .وع أو أ)!ر �ن ا(�ول أو �
، ھ	 ��F و�راء ��#.
�� ا��7
ر�� )�
 ���' أ4

.��&��� أو ا�4&��
ر ��وق أ��
رھ
 ا�ط����� ���� أو ا��
د�
  ا��

�ل ، )�وا,د ا���م أو ا��.د أو ا��&
ر C� F�ا���و 	د ا����&�#,
�#� ���
ا���ر ا�4&�&	 ھو ��1وع ا�&�م ا�4


' ا��وق أ)�ر �ن ذ�ك 500، 
#.��ذ �.ز$ إ1
ره ا���ري(
	 ا����&�ل �!: 2���دو$ر) �!: �)ن �)ون �


�ن �:�
ت ا��&
�� إذن ��F و �راء  ، ��
�ر �!ل �#�ون دو$ر أو أ)�ر و ھذا �
��7ط �
 ���ب ا��&!(�


ر) و��س �&�#� ��
ء �#' ا��
,د ا(�ول �4!
 �ن ا�ر�> ا�رأ��
�	 ا���و�F (ا$ر��
ع 
	 ا�&��� ا��و�.

1
ر ا���ري �#�.زل �#' ���ل ا��!
ل).��ر ا��.�ظم ��#ك ا(�ول (ا0L ا��.�ظم أو  

�� ا��7
ر��، #�� 	
�4دث  
�( 
�ب أ�وال �#' أ�ول أ)!ر ��
 ��رزه �وا,دھ� 
وا��&
�� �.�� �.د�


دة �ن �&#�
ت ��ر���:� 
�F و�راء ا(�ول ��.وا��
 �ذا��� ��ھ
، و��س �ن أ1ل وا��7
ر�� ھ	 ��#

 ���F و�راء أ�ل �
دي �دون ا���دا�2 أو ��F و�راء ا���:ت ا(1.�� :!� ،
�
د� 
ا���دا��
 ا���دا�

�س �/رض ��و�ل ا��1
رة أو ��و�ل ا$��!�
ر�2   

                                                           

1 �
�� ا�دو��� ا���و
رة �#O' ا��و�F ا0�)�رو.	:  - �#4�:ت-إ�راھ�م �#وش، ا���ر�
.4و 
�م �.�1	 �Cز�� ا��
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�� 10و��)ن �#��ص ��ر�ف ا(ز�� 
	 ا��)ل ر�م ��
�� ا���
  : ا(ز�� ا��

  

��)، ا��دد  ا���در: ���
ح��
�� ا���

د�� وإدار�� (ا(ز�� ا���
�>، أ�4
ث ا���  .2010، د����ر 8

  2008ا	�ط�ب ا	"
�!: أ��
ب ا�ز�� ا	�
	�� 	ــ 

�ب �
 �.د�
 أ(�4
ب ا�&رار 
	 أ�ر��ن إ�' ���� أ�
د���ود �#��� ا(ز�� �4ب ا��##4�ن ا$��

��1 ��د��ر �. ��
د��د�� ا��� 	(�
د ا(�ر��و�ورك 
	 أن �ؤدي ا$��. 	
�ن ���
�ر)زي ا��1
رة ا��

 ��
�
�ت ا�4)و�� ���1�F ا��.وك �#' ا0�راض �ن طر�ق �&

دي �4دق �ذ�ك إ�' 4
�� ا.)�
ش ا��


ت ��د.�� 1دا �1.0
ز ا��
,دة ��
 أدى إ�' ھ�وط أ��
ر ا��
,دة إ�' ���و 	�
�ض ا��!����
ا��.ك ا��ر)زي �

�� ~ إ�' .�2002:ل ا���رة 
�� و ا.��
ض أ��
ر ا��
,دة �2005  '�4���رف �
(�وال ا�ر� 
وھو �


م  %01و�#ت إ�' � 	
2003 
��
 ر
F ا�ط#ب �#' ا�&روض و�زا�د ا�ط#ب �#��  
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	 ا0�راض ا$���:)	 وا0�راض ا��&
ري �ن أ1ل �4&�ق أر�
ح �ر��� وط
,#� �ن وراء  — Fا��و�

�� ا0�راض �&ط
ع ا0.�
ءات وا���
)ن 


ط
ت ا�)��ر ���وق 
	 ا��
ر�U و�دون �)و�ن ا�4$L ل(��

 
��
	 �دم ا0�راض �&ط
ع وا4د أ)!ر �ن ا�.�ب ا����
رف �# 	
و��1
ھل ��
دئ وأ�ول ا���ل ا���ر


ت ��)ل ���ف..

زاد ا.)�
ف �#ك ا��.وك �&ط
ع ا�0) ،
���
�  

 ��
 .4و �ر��ون دو$ر ��)ل ا�د�ون ا�� �9.2#/ت ا�د�ون ا��رد�.� ���ون )�
 �#/ت د�ون  6.6&
ر#��ر


دل  18.4ا��ر)
ت �را�� ���ون دو$ر �ذ�ك 
Eن ا���1وع ا�)#	 �#د�ون #��ون دو$ر أي �
  �39ر#��ر


دل ��
 �#/ت ا�ط
�� .4و  3�( 	�
 3%4و و�ل ا���7م إ�' �
 .���2 %5أ�7
ف ا�.
�W ا��4#	 ا�10

�� 4دودا ����وى (��
ر ا��
,دة و4دودا �#&روض ا��&
ر�� و
�رات ا��داد، و�د و�7ت ا�&وا�د ا��.ظ

�� �ن �ر��د ا���دام ا0,��
ن 
	 أ�واق ا�رھن ا��&
ري و أ�ت إ�' ��و�� ��وأ��رت ھذه ا�&وا�د ا��.ظ

4�ول ا�����#)�ن (ا�&ط
ع ا��
,#	) �#' ا�&روض ا��&
ر��، و�F �4ر�ر أ�واق ا�رھن ا��&
ري ا�ذي �دأ 

�ر 
	 أوا,ل ا�!L راض�ت ا0
�� �ن �1�


ت 
	 ا��د�د �ن ا�دول ا���&د�� ظ�رت ا�7/وط ا��..�.
�

�4، ��
 أدى إ�' 
ا��&#�د��، و)
.ت ا�.���1 أن أ��4ت ا(��
ر أ)!ر ��
�: وا��F .ط
ق ا��د�
ت ا���

 $
�ر أن ��#�� ا��4ر�ر ا��ذت أ�)L ��
دة 
رد�ن ا�����#)�ن �4#�ول �#' ا�&روض ا��&
ر����ددة ز

4
	 ا�دول ا����#��.  

�ود �#' &#� 	1�
ت ا���4دة �زا�.ت ��#�� �4ر�ر أ�واق ا���و�ل ا��&
ري �F ا0�/
ء ا��در�
�	 ا�و$


ت، و
	 ا�و�ت ذا�2 �ر�ب �#' .��ة �وق !
.و�� �#رھن ا��&
ري ���و�� .�.
أ��
ر ا��
,دة 
	 أوا,ل ا�!�

أ�واق رأس ا��
ل ، 
�دى ذ�ك إ�' ��1�F ��1و�� )��رة )��رة 
' ��و�ل ا�&روض ا��&
ر�� �ن طر�ق 

�� ا(�رى �#' د�ول �وق ا�رھن ا��&
ري.�
  �ن ا��.وك وا��ؤ��
ت ا��

�ود ا0,��
ن ھو ا��د�ل ا(�
�	 �#�4ر�ر �
م  � F

ن ر( 
�.

 )!ف ا�7/وط 1980و
	 �ر�ط�� ،


 ودول�
	 �وق ا�رھن ا��&
ري ، و
	 ).دا وأ��را� ���


ن �4ر�ر أ�واق ا���و�ل  ا��.( 

ل أور���


ت..�.

 �4#ول أو�
ط ا�!����ر ��ط' 4د�!� ���ب و )��ل �&ر��  ا��&
ري 

                                                           

  .�س ا��وم �WWW.iugaza.edu#	 ��د إ�2 �
ھ�ن، ��و
ر �#' �و�F ا(.�ر.ت  3


د ا��ر�	  4���، و أ!رھ
 �#' ا0����
�� ا���
�ل �4
د، ا(ز�� ا���.  
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و
	 )ل ھذه ا�دول )
ن إ�/
ء ا�4ذ ا(��' �X�راض و(��
ر ا��
,دة �#' ا�ودا,F إ�/
ء ا�&�ود �#'  


ت 1د�دة �

س 
	 �ط

دة ا��.�
ت ا���4دة ا0,��
ن وزاد 
�> ا��1
ل أ�
م ز���وق ا0,��
ن 
�	 ا�و$

 ��
�ر ا���رL ���

 ار���ت .�ب إ�1
�	 �روض ا�����#)�ن ا(
راد �ن ا��ؤ��
ت ا���و).دا و أ��را�


ت، وا��رن ھذا ا��4ول �
��4داث أدوات �2007
م .�.

	 ا�!� 2�
.ت �#( 
�ز�د �ن �7ف � 
  إ�' �


ت إ��
��رة �#�طورات ، وأ���ت )ل ھذه ا�!/رات 1د�دة �ر��ط� �
�&روض ا��&
ر�� و�
راض أ)!ر ��


	 �ر�� .�و ا0,��
ن ا��
ري 
	 ھذه ا�دول.  

�� �ن  �


دات ا���&د�� إ�' ا���
د .�
ذج أ)!ر �.���د �4ر�ر أ�واق ا�رھن ا��&
ري، أ��1ت �1�F ا$��

� ا���
)ن ���و�� أ)�ر، ا���و�ل ا��&
ري ���> ا��1
ل أ�
م ا�����#)�ن �4#�ول �#' ا�&روض ا��ر��ط


در ا���و�ل.�
دة �.وع ��  ��7ل ز


�� أ�ذت &

 وار���ت أ��
ر ا��&
رات ��)ل (��رة 
' أر1
ء أ�ر�( ��
 أدى إ�' 4دوث ط�رة �&
ر��

  .2006إ�'  �2002)�ر و�)�ر ��)ل �7
�ف �:ل 
�رة �ن 

�� ا����
�ن ��7
ن �&
را��م ا�4&�
4
ب ا��&
ر ا�����رف �
�ـو�
�ت �E�راض أ 
 زا�د ا���ر، ��

Second Morgage    


 �م ا����
ل أ�#وب 1د�د 
	 ا�1.
ب ا��وا,د ��)ل ��/�ر.�(  


رف 4وا�	 ( ��ن ا��&�ر7�ن �ن ��د�د د�و.�م �#���ل إ�' 3
�ل �:��ون �&�رض �14م #� (


ر دو$ ر ��د ر
F ا��
,دة 
	 ا��
�م 600(�#� (2004.  

�د ا�د�ون ا��.�� 	

دة ��� �4و�ل ا�&روض ز.
(�E� 
(��ون 
	 أ�ر�

م �2 ا���.د�ون ا��� 

ر�� وھو �&


ء .� ���
�� �ن ا(�ول  ا���

 �و��د �و1
ت ����&��� ��&دة ( �ور�ث ا�د�ون) ��)ن �ن طر�
إ�' أوراق �

  �#' أ�ل وا4د.

 �
رف إ�' �ر)
ت ����ن �#' ا(,��
ن )�د�ل 7رورة 1ودة �را)ز ا��&�ر7�ن ودون �را�
ة �1وء ا��

�ن.AIGا��ر)�ز 
	 �ط
ع ا�����ن و��طرة �ر)� وا4دة �#' ا��وق (���#� (  
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   ���ف ا�دو�.��ر �ؤ��
ت ا���&�RATTINGCO  ت �ر���� �#�.وك
��.�
 وإ�ط
ء ��#�� 	


 ���ف ا��.دات ا��&
ر.�
ظ ا(�ول و�
�� ا���
دا �#' ا����� ودون �را�
ة ��4(�وا��ر)
ت ا(�ر

� 
��.��) ��
درة �ن �.وك �و� 
�.) 
  )Mody-fitishر���

�� �#' ا�&ط
ع ا���ر
	 و�ر)
ت ا�����ن و  


ب ا�ر�
�� ا�4)و��� ا�)�L .ري
  ا�رھن ا��&


 و �.����  در�1 ا���
�ك ا�)��رة �� 	�
�� ا�1د�دة 
	 ا��1
ل ا���

 ��د ا��4داث ا(دوات ا����و�

 ���1
ل ا���و�ل ا��&
ري �� 	
 ��
�ز ��
 ا�&ط
ع ������ أ�رى �
4�� أ�رى ھ.
ك �
��، �ن .
�

 '
�ب ا��ود��ن ��
Eن ا�ذ�ر  @��� ���ب و��7
 ا���

ر �ؤ��� ��ا��
�	 وھ	 أ.2 �.د إ
:س أو ا.�

1�دا، و�ن !م �#1ؤون إ�' �4ب ودا,��م  
�� ا(�رى، ا��	 �)ون ا�وF7 ا��
�	 ���ظ���
ا��ؤ��
ت ا��


Eن �4ب ا�و 	�
��

 و���.��� �4' �و )
ن و�

ر �#ك ا��ؤ��
ت ا����ؤدي إ�' ا.� �,1
�ورة ��� F,دا


 ، وھذا ا(�ر �ط#ق �#�2 أ!ر ا�دو��.و �4�ث �و ا.�
رت ور�� وا4دة �ن أوراق ���� ا�دو��.و ��1�دا و�#

.
�
	 ھذه ا�4
$ت ����ر أ�را 7رور ��  ا.�
رت �
�	 ا(وراق �ذا .1د أن �د�ل ا��.وك ا��ر)ز

��	
  ا	�ط�ب ا	"
	ث: �ظ
ھر ا�ز�� ا	�

  
(�
��، و�دھور أ��
ر ا(��م ر ا.��
ض ��م �.ك أوف أ�ر� ���� ���
�دھور �ؤ�رات ا(�واق ا��

  2008دو$ر أو أ�ل  29إ�' 4وا�	  2007دو$ر �
م  �98ن 4وا�' 

  	(�
ر دو$ر �:ل ��ر �ن �.�  �164#] ا��1ز ا(�ر�#�2008.  

���زم إ�/
ء   
(�  أ��
 وظ��� ��د ا.د�
F� 21 �.ك ��ر�ل ��.ش. �35.ك أوف أ�ر

.
��:
  �ر)� 1.رال �و�ور ���زم إ�:ن إ


د ا$.#1�زي  �
د ا(��
.	 وا$���
د ا(�ر�)	 ، وا$���
ت �!ل ا$���
د�د�#ت ا��د�د �ن ا$��

  وا�رو�	 �ر4#� ا�ر)ود.

��. ا.�&
ل ا(ز�� �ن دو�� إ�' أ�رى ،,

	 دا�ل )ل دو�� �ن �ط
ع إ�' آ�ر ��ورة �#& 
7�  وأ

�ر وھو �
 أدى إ�' )�
د �د�د. 
  �راF1 ا0.�
ق ا�4

.���
�
ت ��
 إ�' ���و��
�� ��د ار���
�
ت ��  �راF1 أ��
ر ا�.�ط إ�' ���و
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  F�ر �ن ا�دول  و�ن ا���و�
	 ا�)! ��
�ورة �� ��
 20أن ��&د 
&دان �
م ا�وظ
,ف وا.��
ر ظ
ھرة ا��ط


 وظ
,ف �
م ��ل إ�'  #�2009�ون ����ون �
ط: �ن ا���ل. 210�#�  


م � W,
1
وزت 1��2008�ل ��
,ر )��رة �.�� 	

	 ا��1
ز ا���ر 
م وا���
,ر ا����7 ا���#ن �.�

�ون دو$ر 3#�  �ر

1
ه ���ل � AIGإإ�:ن �ر)� ا�����ن � 


 د
F  وھ	 أ)�ر �ر)� 
	 ا��
�م �دم �در��
 �#' ا�و�� 
��&ر

 ���
ر دو$ر �&
�ل ا��:ك  85إ�' ��
�دة �&�#�79.9% .
��
  �ن رأ��

  -  	
 

 وآ�رھ��:
�� �!ل �ور1
ن ��
.#	 1و�د�
ن �
)س إ(�إ�:ن )!�ر �ن ا��ؤ��
ت ا(�ر

   �����2008ر 

�� 4ول ا��
�م   Lehmann Brothersإ�:ن �.ك اا �
�و��و  إ
:�2 ، �درت ��
,ر ا��ؤ��
ت ا�� 	


�&رب �ن  2008 
��435 .	(�
ر دو$ر أ�ر�#�  


 ر �!ل 1.رال �و�ور، و
ورد و�	 أم د�#�و  �� ��ط#ب ا��د�د �ن ا��ر)
ت �&د�م ��
�دات 4)و�

 و�و�و�
....ا�U)م 

�� ھ	 :    ��
	 !:ث أز�
ت ر, ���
  و�#�2 ��#�ص �ظ
ھر ا(ز�� ا��

��.أز�� ��ول : ا.�&#ت ا(ز�� ��)ل إ�'  - 1�
�� ا��#دان ا���طورة وإ�' ا(�واق ا��&�  

             2-  2�

 �&روض ھ
�)� أ�: �/ط
ة �رھو.
ت �.���� �&ط�
  ٠أز�� ��.�د: )
ن ا���.�د �.

                3- ���أز�� !&� ���واق رأس ا��
ل: ا7طراب و�#ل 
	 �ؤ�رات ا��ور�� ��راF1 ا�&

�� �4وا�	  8ا��و��� ل��
� ���

ر دو$ر �:ل ا��
م �574ؤ��
ت ��#�  

 

 إ�' أد.
ھ��
��ن �ؤ�ر   �Morgan Stanleyن أ�#' ���و��7
�را�1ت �ؤ�رات �:ل ا��.��ن ا��

Morgan Stanley  ن� .0092-�2007:ل ا��.�

��:01ا�1دول ر�م �
�� ا���
  : ا(ز�� ا��
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�� ��و
ر �#' �و�F ا���در:  

دي �#ف��
�� ا���

ت ا��ر���، ا(ز�� ا���، ا(��ن ا��
م 4�$
د ا��ور

css.escwa.org.ib /edgd/1012/session1/6.ppt   وم ا$ط:ع�07 -03-2015  

  


	 ا��)ل ر�م  
�����)ن �#�
 ���
��02أ�
 ا(ز�� ا�4�
�زم ا(ز�� ا��.
(�� :  

              

�� ( ا(��
ب ��
�� ا���

ت  —ا���در : �1
ل ���د ، ا(ز�� ا���ا�4#ول) 1
��� ا��#ك ��ود  —ا��دا�

 	
 2�
ض �ن ��م ا��#وم ا0دار�� ��و
ر �#' �و�F ا$.�ر.ت �م ا$ط:ع �#�
	 ا�ر F��1��ا ��#(25-

10-2008.

  أد.'  ا��
ر�U  ا�.���

  ���وى

U� Morgan �ؤ!ر:  #' ���وىأ�  ا��
ر

Stanley   

  ��1ل أ�واق ا��
�م  417.634  2007- 31-10  172.704  2009- 09-03  59.61%

66.06%  27-10 -2007  454.340  29 10 - 

2007  

1.338.487  �,�
  ا(�واق ا�.

64.76% 04-03 -2009  324.810  15-01 -2008  921.702  ��  ا(�واق ا��ر�
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��	
  : ا	�ط�ب ا	را�': ا	�را�ل ا	&�رى $! ا�ز�� ا	�

��ري  •
2007 ��

�ن $ �����ون �&درة ).�
ت ا�رھن ا��&
ري ( ا���.و�4 ��د��: �دم ��د�د ��#

 ��

ت ا0
:س 
	 �ؤ��
ت ��ر�
ت ا���4دة و���ب أو�' ��#��#' ا���د�د) ��)!ف 
	 ا�و$

 .������5  


رف ا��ر)ز�� ��د�ل 2007أوت  •�
ت ��دھور أ�
م ��
طر ا��
ع ا(ز��، وا����د�م : ا��ور

  �٠و ا���و��

�را 
	 أ��
ر أ����
 ���ب أز�� 2007أ)�و�ر إ�' د����ر   •�( 
7

رف ��#ن ا.���: �دة �

  ا�رھن ا��&
ري.

•  22  	�.

ط	 ا4�$
دي ا(�ر�)	 ( ا��.ك ا��ر)زي) ���ض ��دل 

,د�12008 2�: ا�4$

�� !:!� أر��
 ا�.&ط إ�' ��!م 1رى ا�����ض  و ھو إ1راء ذو 14م ا��!.
,	 ، %3.50 ا�ر,


 إ�' �1��� أ
ر�ل.   %�2در
 و ��ن 1
.�	 و.�

�&ري  17 •
�� �ؤ�م �.ك  .�و�ورك 2008.
                                                         ٠: ا�4)و�� ا��ر�ط


ن ���ز   �2008
رس  11  •Lور� 	� 	ر  ٠:  1�� 	(��.رز ��#ن �راء �.ك ا(��
ل ا(�ر��


ط	 ا4�$
دي.��� ا�4$�
  ���ر ��دن و�F ا���
�دة ا��

1
ل�����2008ر  7  •� 	
�� ��.F ا��1و���ن ا���:���ن (�
ت ا�رھن  : وزارة ا��زا.� ا(�ر��#��

 ،
�����
� �#(��0
دة ھ 
�1
�� ط�#� ا���رة ا��	 ��4
�
ي �4ت ا�و� 	.

ا��&
ري 
ر�دي �
ك  و  

'�4 

�� د�و.��( F�  ر دو$ر. 4002دود
�#� 

��#ن أ4د �����2008ر  15  • 
�.�� 2�:
E� ن �را.رزا
��  : ا��راف �.ك ا(��
ل  �


ل 
	 وول ��ر�ت ھو  ��ر�ل ��C� راء �.ك آ�ر�  
(��� وھو  �.ك أوف أ�ر(�
ر�ف ا(�ر�أ�رز ا��


رف دو��� ���ق �#' إ.�
ء �.دوق �#��و�� �رأ��
ل �
ر 07��.ش . ��رة ��دو$ر ��وا��1 أ)!ر  �#

4�ن �وا
ق 	
 ،
4

 إ�4��
1
4  
• .����

ت ا���1
$ت ا���#�ف إ$ أن ذ�ك �م ��.F �راF1 ا��ور� <�
 '#� ��
رف ا��ر)ز�  6ا��

                                                           


ت، 1
��� �#ف، �
�	 �ن إ�راھ�م ا��و -  5�

ق وا��4دBا 	
�� ( رؤ�� إ�:���)، ا��#�&' ا�دو�	 ا�!
�ث 4ول إدارة ا���
طر �
�#م، ا(ز�� ا��

  8002.و
��ر  26—25�و�	 


�	 �ن ا�راھ�م ا��و�#م. ا��رF1 ا��
�ق 6�  
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�� �ؤ��
ن�����2008ر  16  •(�
ط ا4�$
دي وا�4)و�� ا(�ر�  ���ل ا(�ر : ا�4$

 ���
�دة �&�� 
0
:س ��ر �.�4
 85ا�وا�F أ)�ر ��1و�� ����ن 
	 ا��
�م أي أي 1	 ا���ددة �


ر دو$ر �&
�ل ا��:ك �#�0/09.79 .
��
  �ن رأ��

�� �وا�ل �دورھ
 وا���#�ف ��7ف 
' ا�.ظ
م �����2008ر  17 •��

ت ا���: ا��ور


ت �
رف ا��ر)ز�� ا���#���.ا��
�	 و�)!ف ا���
  ا�را��� إ�' �&د�م ا���و�� ا��


�2  أ�
�	 أو�����2008ر  18 •
  : ا��.ك ا��ر�ط
.	 �و�د�	 أس �	  ���ري �.

0
:س. •
  أس  ا���ددة �

•  ����� ��#ن أ.�
 ��د �ط� �&(�
رف 700ا��#ط
ت ا(�ر�
ر دو$ر ���#�ص ا���#�  

• .F��#� �#�
�ر ا�&L 
  �ن أ�و��

�8200���ر  19 •�)	 1ورج �وش �و21 .داء إ�'  ا��4رك 
ورا ���ن : ا�ر,�س ا(�ر


ت ا���4دة.�
رف ���
دي ��
�م ا(ز�� 
	 ا�و$� �ط� ا�&
ء ا��


ت 
	 ا���1�� ا��
�� ��Cم  �����2008ر  23 •��
�� �ط/' �#' ا��.�
: ا(ز�� ا��

�و�ورك. 	
  ا���4دة 

• �
ل ا��ط� ا(�ر�7
�ف �#&�
 أ�
م ا���
ط#� 4� ���
��.ا(�واق ا��( 

�� ا��و�.د�� �����2008ر  26  •(��� وا�����ن ا��1#

ر ��ر ��م ا���1و�� ا���ر�:  ا.�


ت �
 و
	 ا�و$��

وز.�س 
	 ا��ور�� ���ب �)وك ���ن �در��
 �#' ا�و

ء �
��زا�


�2 وا�.طن ��و��وال  ���
�دة ا��#ط
ت 

ن �.Lور� 	� 	ري �.ك 1���ا���4دة 

.��  ا��درا�

�� �وF7 ا��
ق 
	 ا�)و./رس و
	 أور�
  �����2008ر  28  •(�: �ط� ا0.&
ذ ا(�ر


 1رى �.

 وھو�.دا و�و)���ورغ، و
	 �ر�ط(��1ري ��و�م 
ور��س �ن ��ل �#ط
ت �1#

	/.��م �.ك �راد
ورد و����  

�ر
ض �ط� ا$��&
ء، وول ��ر�ت �.�
ر �����2008ر  29  • 	(�: �1#س ا�.واب ا(�ر


ت �#�#� �ن �را�
4�ن وا�#ت ��د$ت ا��وا,د ��د � 	

ت ا(ور��� ��دة ، �F1 ا��ور

.

رف �ن إ�
دة ��و�ل ذا���
.�� ا��� 
��

ر�ف ار����ن ا��� 
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• .��
�دة ا��#ط
ت ا��درا����  
�

�2 وا)و
  1 أ�#ن �.ك ���	 Lروب ا(�ر�)	 أ.2 ���ري �.

 :
��	
�, أ��
ر ا	+ذاء )( ��	
  ا	���ث ا	"
�!: أ�ز�� ا	�

  ا�ول: )وا�ل ار�/
ع أ��
ر ا	+ذاء $! ا	�
	م: ا	�ط�ب

�ر !( 	

ت أ��4ت ��دد ا(�ن ا�/ذا,	 �
دت أ��
ر ا��#F ا�/ذا,�� إ�' ا$ر��
ع أ��را إ�' ���و�

�� ا�دول ا��&�رة ، ا(�ر ا�ذي ��)س �راF1 ��د$ت ا�.�و ا0.�
ج 
� ����ن دول ا��
�م ، و�

��)ل ��د�دا  

، وھو ����
�#�رض ا��
�	 �ن ا�/ذاء ، و�ن ��ن ا��وا�ل ا��ؤد�� إ�' ا�زرا�	 �

: 	#� 
  ار��
ع أ��
ر ا�/ذاء �

  ار�/
ع أ��
ر ا	�/ط: - 1

 ��
	 ا(�واق ا�دو� ���ف ا�/ذاء وا��.�1
ت ا�/ذا,�
أدى ار��
ع أ��
ر ا�ط
�� �1ددا إ�' ار��
ع �)


ودة أ��
ر ا�.�ط ا$ر��
ع �رة ��
 ، ��
�	 و�ن !م ا(�واق ا��#4.� F� ���
�
ت ��أ�رى إ�' ���و

�� وا�زرا��� ا���&د�� وا�.
�� �#' ا��واء ، أدى إ�' �
.��2 �ن ��ل ا�دول ا�#� 	�
ا�ط#ب ا��

�ف ا�.&ل ا��1
ري وأ��
ر ���#ز�
ت ا0.�
ج ا�زرا�	 �.4و �

 ا.�)س �#'  150ار��
ع �)� ،�,��
�

ھذا ا$ر��
ع إ�' أ��
ر ا�.�ط ، و���ر ا��و��
ت إ�'  ار��
ع أ��
ر ا�/ذاء، و���ر ا��و��
ت إ�' �زا�د

�زا�د ھذا ا$ر��
ع إ�' أ��
ر ا�.�ط �F �زا�د 4دة ا$7طرا�
ت 
	 �.ط&� ا��رق ا(وس، و�و�ف 

�ف إ.�
ج  ��2ض ا�دول �ن ��د�ر )ل �ن ا�/
ز وا�.�ط�

 ار���ت أ��
ر ا�.�ط ار���ت �)�#(


�ل ا�زرا��� ول ا���:ك ا(
ر�
اد �ن ا��.�1
ت ا�زرا��� وا���
دھم �#' �.�1
ت أ�ل �)#�� ا��4


��� �د�و��م..�  


ت أ��
ر ا	2رف ا	��
ت $! أ��
ر ا	�واد ا	+ذا��0: - 2��  �4"�ر �3

 F�
�ر �&#�
ت أ��
ر ا��رف ا���:ت 
	 أ��
ر ا��واد ا�/ذا,�� .1د أ.�
 ذات ط!�� 	
�.د ا�.ظر 

 	
 

، إ$ أ.���$

�> ا�دو�� ذات ا���#� ا��ر���� �#�	 
	 ��ظم 4� 	
��ض ا�4
$ت �د ���	 


�ل ا�دو$ر.&�  

                                                           


�	 �ن ا�راھ�م ا��و�#م. ا��رF1 ا��
�ق. 1�  

ن ر1
,	 �د ا�#ط�ف. ار��
ع أ��
ر  2.4)��
	 ا��.ط&� ا��ر� 

ن1ا�/ذاء و ��!�را����) �#' ا��و�F ا$�)�رو.	 2011ا�ر�ل\.

http://www.ahramonline.org.eg/policy.aspx?serial=47071 :وم ا$ط:ع�12-03-2015 ��
  18:20.�#' ا��
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 	�
�ل ا��!
ل ��ن ��� 	�

 �م ���!ر  2006-2008���
� ��و
	 ذروة ار��
ع أ��
ر ا��واد ا�/ذا,

�� دول ا��
�م، .���1 ار��
ع ا��ورو �&
ل &� 

 �در�1 ��!ر .��2 ا��	 �.���دول ا4�$
د ا(ور�	 �#�

�ف أز�� ا�/ذاء �ن أور�
 ا���� 	
 
��
1�دو$ر، 
��ر �رف ا��ورو �&
ل ا�دو$ر أدى دورا ؟إ


، إ$ أ.2 و�ط �طورات أز�� ا��و.
ن و��!�رھ
 ا��#�	 
	 ��ر �رف �.�
ر.� �&��� دول ا��
�م 4&�

�#�وس 
	  ا��ورو �&
�ل ا�دو$ر، ا���و�F أن �#&	 أ��
ر ا�/ذاء ا��ر���� �ظ:��
 �#' أور�
 ��)ل


�دو$ر، و�.د �ذ�ذب ��ر ا��رف ا�دو$ر � ���
	 أ.4
ء ا��
�م �& ��ا���رة ا��&�#�، 

��واد ا�/ذا,


ل ا���:ت .1د أن أ��
ر ا��واد ا�/ذا,�� ��4رك 
	 ا�1
ه 4)� ��ر �رف ��:ت ا�دول &�

�
�ل ا�دو$ر )�
 أن ��!�ر أ��
ر �رف ا���:ت �
ل ادوار &� 
�را �ن ا�دول ا����#�� .���!( F7

 
��د ا��ل �#' 
F ��ر ا���#� أ�
م ا�دو$ر ��
ھ� ��4

�ن . ،��&�ا����وردة �#/.
ء أ�
م ��4 �#7&

��د ا���ل �#' ر
F ��ر ا���#� أ�
م ا�دو$ر  ��4

	 ��ض ���� ا�/ذاء ا����وردة إ$ ا.2 �ن .

4�� أ�رى

	 ��ض ���� ا�/ذاء ا����ورد، إ$ ا.2 �ن . 

درات  ��
ھ�� '
�ر �#�	 !��� 	���


درات �#��� أو �د���، و�#' ا�رLم �ن ا���!�ر ا��#�	 ا�)��ر �ذ�ذب أ��
ر �ا�دو��، �واء )
.ت 

. ��  ا��رف 
	 ا��&رار أ��
ر ا��واد ا�/ذا,

  �&د�س ا	�6زون :- 3


�ل ���ز�ن� �����ر �ن ا��#F ا�/ذا,�� ا�ر,!(�

�#' ا�.&�ض  ���!ر أ��
ر ا��#F ����وى ا���زون، 

�4دث .&ص 
' ا��4�ول ��)ن ا���دام ا���زون 
	 زادة  
�ن ا(Lذ�� ا�&
�#� �#�#ف، و�.د�

���' .��� ا���زون إ�' ا$���دام  —ا���روض  
و)#�
 �ل ا���زون �
�.��� إ�' ا���:ك وھو �

4
ب ا���زون �ن طرح أ1زاء �ن �  زاد أ14
م أ

� ، [#� 
�� �ن 4
$ت ا�.&ض ���&�: ��ز.
��م �#�رض ��ي ��ر ���
�4#� 
د��ن أ.�م ���4ظون ��

  . 1، و�ن !م �زداد ا���!�ر �د�
ت ا��رض 
	 ا(��
ر �F ا.��
ض .�ب ا���زون إ�' ا$���دام

4—:��0
  أ��
ب ��

�ل �ن �

 ��د .&ص ا��4�
 وأو)را.�
دات ا��4وب 
	 رو���&د )
.ت ا�&�ود ا���رو�7 �#' 


�د ھذا ا��4رك �#' ا�0&
ء �#' ا(��
ر ا��#4�� ا��وا�ل ا��	 أدت إ�' �� 
�.��7�م ا(�ر، و��

                                                           

1 	,

�ق4.
ن ر1� F1ر� ،  
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 ���
�
ت ا���
��، و�4ظ و1ود .�ط �ن ا1��$��
�ؤدي إ�' ار��
ع ا(��
ر ا�� 2.E
�.���7 و���&رة 

 ��
�.��� إ�' ا��#F ا(و�� �&�
�� إزاء �د�
ت ا��رض �:ل ط�رات ا(��
ر ا��,
ا��1
ر�� ا��4

��
�ر�	 ا$.��
ش  ا�/ذا, 	
1. 2006،2007، 1974، ��1973
ض ذ�ك �
 4دث   

5—:���	
  ا�ز�� ا	�
	�� ا	�

�� إ�' ا��4ث �ن �1
$ت ��

د�ق ا$��!�
ر ا��.�إن ا��دھور ا�����ر 
	 أ��
ر ا�دو$ر ، وا�1
ه 

أ�رى �:��!�
ر ا�Bن ، و�4&�ق �وا,د �ر���� ، و�ن !م ا�1
ھ�
 إ�' ا��4)م وا��7
ر�� �#' أ��
ر 


ت ا��#F ا�
	 �ور 

ھ�ت إ�' 4د )��ر 
	 ر
F أ��
رھ� ����، ا��#F ا(و��� وا�/ذا,��
�/ذا,�� ا��

 ���.� ��
	 ار��
ع أ��
ر ا��#F ا�/ذا, ���
76
&د أ�
رت ا��&
ر�ر ا�دو��� إ�' .�ب ا(ز�� ا��  	


�150
 أ7
ف .4و  2008إ�' �
م  2006ا���رة �ن �
م   ��,
�ون .��� �ن �)
ن ا��
�م إ�' �#�


دة �و��
ت ��وت أ)!ر �ن �
 �#' ���وى 25ا��&ر ، وز�ا��
�م ���ب ا�1وع أو  أ�ف ��ص �و�

.��   2ا(�راض ا��ر��ط� ��وء ا��/ذ


ت و�&#�
ت أ��
ر ا��واد ا�/ذا,�� إ��داءا �ن �&#�
ت أ��
ر �رف �
و�#' ا�رLم �ن ��دد أ��
ب ار��

�رات/��
��، وا.��
ء ��
�رات ا��./��
                                                         ا���:ت، و�رورا �

  

:
��	
   ا	�ط�ب ا	"
�!: ظ
ھرة ار�/
ع أ��
ر ا	+ذاء )

  )2011- 2007ار�/
ع أ��
ر ا	+ذاء ظ
ھرة :�ر ���
دة: (- 1


.ت ( 

ت �.د�.�
ت وا����.�.
إن ا��
�م �م ���د ھذه ا�ظ
ھرة 
	 ا$ر��
ع (��
ر ا�/ذاء 
	 ا�!�

�و247 ا��)ل  1929�ر �
م ا(��
ر ا���د�� �#��7م أ�#ل �
 �#ك ا��	 �1#ت إ�
ن ا�)�
د ا�)� 
�#!�

  )2ر�م (

�� $ �زال �ر���� و�&ل ا(��
ر 2.:4ظ �:ل ا��)ل ر�م (��

�4ب  5) أن أ��
ر ا�/ذاء ا�� �,��
�


�را�ر  	
 
��
��5
��,� وا��واد ا�/ذا,�� ا(�رى  8وأ��
ر ا�دھون وا�ز�وت  �2011.د ���و 

                                                           

�.دوق ا�.&د ا�دو�	) �
رس  1)��
ر 
	 ار��
ع ����ر، �1#� ا���و�ل وا��.���) ��,
�.W و�ون رو�ش، �#�  .25، ص�2011و�
س ھ


�ق، ص 2� F1و�ون رو�ش، �ر W.�#�  .�26و�
س ھ
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ت �
رس �
&ط �ن 1��/�ر ا��.وي، 
Eن ا(��
ر �&ل ، أي ا �2011
��,� و�&
ر.� ����و %


 ��ل ��
��2
��,� �#�4وب،  ��1را  (�&ل  ���12و  ��
��,� �#دھون، و��ر �
�.��� �#�واد ا�/ذا,�

  ا(�رى.)

 	

دة ا�����رة �
.ت �#�2 ��ل �
م ، 
Eن ا�ز( 
و�#' ا�رLم �ن ھذا ا��/�ر 
	 ا(��
ر �&
ر.� ��

1
�رة �راF1 ��وا�ل �ؤ)د �&#ب أ��
ر ا��واد ا�/ذا,��ا��رع ا(ول �ن ا��
م ��د                     


	 آ!
رھ
 ا��د�رة  
��وا����1دات ا�ط
ر,� �#' ط���� �ر)��� ا�ط#ب �#' ا�/ذاء، إ$ أ.�
 ���ق �1


	 ��وب ودول ا��
�م.  


	 ا��
�م3ا��)ل ر�م ( ��  ) ار��
ع أ��
ر ا�/ذا,


ت ا��.���.ا���در: ا��.ك ا�دو�	، �
د�  ��1و�� ا

ق ا��

�� أ��
ر ا���د�ر ���1و�� ��.و�� �ن ا��#F ا�/ذا,��  �:4ظ�:  �ر1>   �
�ؤ�ر أ��
ر ا�/ذاء ا��

 	(���� ا$���� �#دوار ا(�ر&�
100=2005
	 أ.4
ء ا��
�م �.

                                                           


�ق، ص 1� F1�30ر.  
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  )2011-�2001ؤ>ر و;�� ا	ط�
م ا	ر�0���: (—2

�� 04ا��)ل ر�م  ��  ؛ �ؤ�ر �.دوق ا�.&د ا�دو�	 �LCذ�� ا�ر,

  

  ��ا���در ؛ �و�
س ھ#�#�.] و�ون رو�ش  (�
,�� ا(��
ر 
	 ار��
ع ����ر) �1#� ا���و�ل وا��.�

  .25، ص 2011(�.دوق ا�.&د ا�دو�	) �
رس 


م 2.:4ظ �ن �:ل ا��)ل (� 	
�زال ����را 
' و  2010) أن ار��
ع أ��
ر ا�/ذاء )
ن 4
دا  $


 �ن ���وى ا�ذروة.��
  ا���ود ، و�&�رب �ؤ�ر ا��.دوق ا�دو�	 (��
ر ا�/ذاء 4

  �ؤ>ر ��ظ�� ا�:ذ�� وا	زرا)� ���
ر ا	+ذاء:—3

 F#��ا �#�� ��
ر ا�دو���C� ر ا���ري�
س ا��/�&� ������دم �ؤ�ر ا��.ظ�� (��
ر ا��واد ا�/ذا,

��!ل  
��، وھو ����ف �ن ��و�ط �ؤ�رات ا(��
ر ا����� �#��1و�
ت ا��#��� (أي ��
ا�/ذا,�� ا(�


درات �:ل ا���رة  55��ب )ل  ��1و�� �ن ��1و�
ت ا�����2002-2007�رة) �ر�41 �..  


�را�ر  �215#] ��و�ط �ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا�/ذاء  	
، ��1: 2012.&ط� 

 ���.� 
�

دة ا��	 ��دھ
 ��ؤ�ر�1د�ك ار���  % و �&ر�ب، و.�1ت ��ظم ا�ز
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 ��د ��7
 ط�

 �1#ت أ��
ر ا(��
ن ا.���.�
�را�ر �ن ار��
ع أ��
ر ا��)ر وا�ز�وت وا��4وب، � 	


 ���.� 	�
�ر و�.��ض �ؤ�ر ا��.ظ�� (��
ر ا�/ذاء ����واه ا�4
.� '

 ا��#4وظ ��

��,�  10ار���


�را�ر  	
 
��
ت ا�ذروة  (ا�&��� ا$����) ا��	 و�ل إ��  .�2011ن ���و


دة .����
   227و�ط �ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا��4وب �#] ���
�را�ر، �ز 	
 2.&ط� 


 ا.��7ت �.�
 أ��
ر ا�ذرة ���
	 أ��
ر ا�&�> ا�دو��� و�# 
��
�
دة أ�#' ���و�
��,� ، و�#/ت ا�ز�


ھم 
	 د�م أ�واق ا�&�> �#� ا���روض �ن ا�0دادات و� 
ا�&#ق ��و�
 �روض أ��
ر ا(رز ، و��

�ل ھذا ا��
م 
	 أور�
 ورا�ط� ا�دول ا����&#�، وار���ت �
4� 	
���ن أ!ر ا�ط&س �د�د ا��رودة 


�را�ر. 	
7
 أ��
ر ا�ذرة �  أ


 �د�و�
 ��7ف ���� ا�دو$ر �
د ا�ط#ب �#' ا�واردات 
	 آ��
زد� 
�
1
ء ھذا ا$ر��
ع �د
و�
 أ�


 ا�1.و��� �#' أن وا.��
ض أ��
ر ا��4ن، و)ذ�ك ا���
وف ���ن �و��(��ل 
	 أ�ر�

ت ا��4


�� ا��د�دة ��ن 

	 ظل ا�ط#ب ا��7�ف ��و�
 �#' ا�واردات وا��. 
�7
أ��
ر ا(رز وا�#ت ا.��

   13ا���در�ن

  ): �ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا�/ذاء02ا�1دول ر�م (

�ؤ�ر أ��
ر     

��  ا(Lذ

1
ت   ا�#4وم�.�

  ا(��
ن

ا�ز�وت و   ا��4وب

  دھونا�

  ا��)ر

2000    90  96  95  85  68  116  

2001    93  96  107  87  68  123  

2002    90  90  82  94  87  98  

2003    98  97  95  98  101  101  

                                                           

�� �ؤ�ر ا��.ك ا�دو�	، �ؤ�ر �.دوق ا�.&د �ن ا��ؤ�رات ا�	 �&�س ا��/�ر ا���ري 
	 ا(��
ر ا�دو��� ��#� ا��#F ا�/ 13�
دا,�� ا(�

�� �#�/ذ�� وا�زرا��. ��
  ا�دو�	، و�ؤ�ر ا��.ظ�� ا��



2008ا���� ا����
:.....................................................................ا
ز�� ا������   

 

 

2004    112  114  123  107  112  102  

2005    117  120  135  104  104  104  

2006    127  119  128  122  112  210  

2007   159  125  212  167  170  143  

2008   200  153  220  238  227  182  

2009   157  133  142  174  151  257  

2010   185  152  200  183  194  302  

2011   228  177  221  247  252  269  


�را�ر 2011  418  281  259  230  171  238  

372  262  251  234  175  232  �
رس   

  346  261  265  229  180  235  أ�ر�ل 

312  261  261  231  180  232  �
ي   

  358  259  259  232  178  233  1وان 

 ��#�  400  253  274  228  177  231  1و

  394  245  252  221  179  231  أوت 

  379  239  244  215  177  225  �����ر 

  361  224  231  204  176  216  أ)�و�ر 



2008ا���� ا����
:.....................................................................ا
ز�� ا������   

 

 

  340  245  229  201  181  216  .و
��ر 

  327  227  218  202  179  211  د����ر 

�ر 
.�  213  174  207  223  234  334  


�را�ر   342  239  227  205  175  215  

  ا���در: �ن ا��و�F ا0�)�رو.	:

22-03-2015�وم ا$ط:ع:  

�ل إ�' �
�را�ر � 	

دة أ�رى 
	 أ��
ر ا�ز�وت/ ا�دھون �  1�239ل ا��ؤ�ر ز

�2
ر��
ع .���2      ) �,��
�5  
�ر و���	 ھذا ا$ر��
ع 
	 ا��ؤ�ر �د
و�
.� 	
 2�
�
ط ) �ن ���و&.


ض ���وى ا�.�و ا���ري 0.�
ج ز�ت ا�.��ل وا��ران ذ�ك ��زم ��زان ا��رض وا�ط#ب �#' ��.
�

 	
 ���
�� ا�10�

ھم ��)ل �
ص 
	 د�م ا(��
ر. 2012، 1002ا�ز�وت ا�.�� 
  و��

�ر، وار���ت أ��
ر �4وم .&ط �175#] ��و�ط أ��
ر ا�#4وم  �
 دون �/��

�را�ر ��ظل �ذ�ك ! 	
 �


ت ھو.] )و.] وا(�راض ا��	 ���ت �ؤ�را  3.4ا��.ز�ر �.��� �
��,� �د�و�� 
	 ذ�ك �&وة ���ر�


م ��ض �و��
 و$ �زال أ��
ر .L)ر وا

	 ا��&
�ل 
&دت أ��
ر ا�4وم ا�دوا1ن وا(�& ، 
�
	 رو�


 ا��
�&� ، وأ�#' �.��� ا�#4وم �ر���� �&
ر.� ��
�
�را�ر �ن ا��.�   ����3و '
 

��,� �ن أ��
رھ�


ض ط��ف ( �205#] ��و�ط أ��
ر ا(��
ن ��.

�را�ر ، � 	
  .&ط�) 1.5.&
ط 
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 �ن ا.��
ض �روض أ��
ر ��4وق ا�#4�ب ا��.زع  �
�ر و.1م ھذا ا���وط أ�
.� 	
 2�
��ن ���و


��.� و�رF1 ھذا ���وط 
	 ��ظ�2 إ�' �وا
ر ا���روض �ن  2ا�د�م وا�)
ر�ن ا��	 ا.��7ت .4و �

��، �#' أن أ��
ر ا�ز�د وا��1ن و��4وق ا�#4�ب ا�)
�ل��ا�د�م  ا�0دادات 
	 ا��#دان ا���درة ا�ر,

 ���

 ا�4��
�
، و�&ل أ��
ر �.�1
ت ا(��
ن ����و���. ���

��.� �ن أ��
رھ
 �.ذ �.� وا4دة. 11ظ#ت !�  


دة .����
  342ار��F �ؤ�ر أ��
ر ا��)ر إ�'  �
�را�ر، أي ز 	
.&ط�)  �ن �67
��.� ( 2.4.&ط� 


دة ا��	 ��دھ
 ا��
�را�ر �ن ا��.� ا��
�&� و)
.ت ا�ز 	
 2�
�
	 ���و ��1
�ؤ�ر 
' ا���ر ا��
�ق .


' ا��راز�ل ا��	 �4ت أ)�ر �.�W و�4ذر �#�)ر 
	 ا��
�م،  ���ر ا��وا�L ����ظ��
 �ن ا�ظروف ا�1ز

�ر.�#' أن �
د و�#� ا���روض 
	 ا��وق �#' ا(1ل ا�&�وا���وف �ن أن �ؤدي ذ�ك إ�' ���ر ا�4

�#.د وا4�$
د
  ا�رو�	 4
�ت دون ا���رار ار��
ع ا(��
ر. ا0.�
ج 
	 ا��.د وا4�$
د ا(ور�	 و�


(�ن  —� ��
درة �ن ���#ف ا��را)ز ا���.��� ھذا ا���4ث إ�' أن ��ظم ا��&د�رات ا�
�. 	
�ر �.

 	
 
�
ت )��رة، و��و�
��� ا��&�#� و�د  20ا�/ذا,	 أ

دت ��ن أ��
ر ا��واد ا�/ذا,�� ����د ار��


دة 
	 ا(��
ر إ�' �
��,� ��د�
 ��د�2 
' ھذه ا��.وات ا(��رة. �100�ل .��� ا�ز�  

  �ؤ>ر ��ظ�� ا�:ذ�� وا	زرا)� ���
ر ا	+ذاء—4

 F#��ا �#�� ��
س ا��/�ر ا���ري 
	 ا(��
ر ا�دو��&� ������دم �ؤ�ر ا��.ظ�� (��
ر ا��واد ا�/ذا,

��� وھو ����ف �ن ��و�ط �ؤ�رات ا(��
ر ا����� �#��1و�
ت ا��#��
�ب ا�/ذا,�� ا(��� �ر�41 �.


درات �:ل ا���رة �  .2015-2011)ل ��1و�� �ن ا���1و�
ت �ن ا�

٠  F1را��
رس ��1ل ا��ز�د و� '
.&ط� �ن  �40ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا�/ذاء 


	 ا��.� ا(��رة  2�
�  .���2015و


 �1738#] ��و�ط �ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا�/ذاء  ٠� 	
ا.��
ض  2015رس .&
ط 


ط  ( 2.6�دره &.5 

�را�ر و��را�1 	

�2 ا���د�� �
 ( % 40%) �ن ���و��) �ن 18.7.&ط� �&ر


رس � 	
 2�
�7
ت  ���2014و

رس و�1#ت ا.��� '

 ��)ل �
�ل �وھ�طت أ��
ر ا��)ر ھ�وط
 �و

�
�� وا��4وب وا�#4وم وار���ت 
	 ا��&�
ل أ��
ر �.�1
ت ا(��
ن أ)!ر ا��دا$ 
	 أ��
ر ا�ز�وت ا�.�



.....................................:
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�#��ر ا�!
.	 �#' ا��وا�	 
	 أ�&
ب ا1�$
ه ا��#�	 ا�ذي ھ��ن �#' أ�واق ا��#F ا(�رى ظل ا��ؤ�ر 

2014��راF1 إ�1
$ �و��رة �طردة �.ذ أ�ر�ل  .F#��رة ���ظم ا��� ا�)���
  ���14ب ا�0دادات ا��


رس ��را�1
  �169.8.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا��4وب  �#] ��و�ط �ؤ�ر ٠� 	
.&ط�  1.9


م � ��
7�� و�م �دم طو�: �رب .�

	 .�س ا���ر �ن ا��.� ا�� 2�
�، �1ل 2014أ�رى �ن ���و


م � ���� �راF1 ا(��
ر ا�دو��� ���ب و
رة ا���روض �#��د�ر  2015ا��ؤ�ر ھ�وط2 �.ذ �دا�#� '#�


رس ا.�� 	

ھز و.� 

�را�ر ���!رة �ذ�ك �&وة  0ه/7�2ت أ��
ر ا�&�> وا�ذرة �� 	
 
��
��ن ���و

0.�
ج �
م  

�� �#' ا���د�ر وا��و��
ت ا��وا��� ��و�
  .2015ا��.

٠ 	�

رس ، ��را�1
  �151.7#] ��و�ط �ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا�ز�ت ا�.�� 	
.&ط� 


 ( أي  3��
�را�ر و��1: �ذ�ك أد.' ���وى �2 �.ذ �����ر ه/ه 3.1.&
ط �&ر 	
 2�
�، �2009ن ���و

 	
 
�7
4�ن أن �روض أ��
ر ا�ز�ت ا�.��ل ا.�� 	

ر ز�ت ا�.��ل و���� 
و1
ء ھذا ا���وط �د
و�

  ظل ا���رار �7ف ا�ط#ب ا��
�	 �#' ا�واردات.


رس �ر���
 �184.9#] ��و�ط �ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر �.�1
ت ا(��
ن ٠� 	
.&ط� 


�را�ر ��وا�ل �ذ�ك ار��
�2 �#��ر ا�!
.	 �#' ا��وا�	 و �1#ت أ)�ر 17.&
ط (3 	
 2�
�%)  �ن ���و


دة 
	 ��4وق ا�#4�ب ا�)
�ل ا�د�م (�
 أ��
ر ��4وق ا�#4�ب ا��.زوع ا�د�م (1.7ز��) %7%) و�#

�ر أن �روض أ��
ر ا��1ن �را�1ت �.��� 2.1وا�ز�د(L ، (% ر �3#/ت�% و)
.ت إ�دادات ا���د


 وراء �و�ف 4
�� ا���وط ا��	 ھ��.ت �#' أ��
ر �.�1
ت ا(��
ن ���
 ر,��� 
�
 وأور�.
ا��4دودة 
' ا��


	 ا���رة �
رس  ����
�ر  2014ا��
.� '�42015.15  

�19.1
رس ��را�1
  .&ط� 
	 �187.9#] ��و�ط �ؤ�ر �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� (��
ر ا��)ر  ٠ 


�را�ر و�1ل ا��ؤ�ر �ذ�ك أد.' ���وى �2 �.ذ 
�را�ر 9.2.&ط�  ( 	
 2�
��ر 2009%) �ن ���و��، و

                                                           

  .2015-03- 24ا$ط:ع : �وم /�www.fao.org/home/arن ا��و�F ا0�)�رو.	:  14

 .FAOا��و�F ا��
�ق، �.ظ�� ا(�م ا���4دة �#�/ذ�� وا�زرا��  15
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 W�.� ل أ)�ر�
 ا��راز���� ا��.��1 �#�)ر $���ھذا ا���وط �ن ��4ن �و��
ت ا��4�ول 
	 ا��#دان ا�ر,

  و�4ذر �#�)ر 
	 ا��
�م.

�� ھ�وط�
 ، إذ ا.��7ت 
�	 ا��دة ��ن وا�#ت أ��
ر ا��#F ا�/ذا,�� ا���داو�� 
	 ا(�وا ٠��
ق ا��

�ر  2013أ)�و�ر 
.��7ف ر�F �.� آ�ر إ�' ا��را�1
ت ا���ر�� ا��	 �و4ظ �ن ��ل �.ذ  2014و


	 أوت  ����
 ذرو��
 ا��
ر�Lر �واء  �2012#و
وا���رت ا��وا�ل ا��	 أ���ت 
	 ھ�وط ا(��


��رة ����وى �
�ل ا�&�> وا�ذرة وا(رز ا�و�

د ا���روض ا���
ح، وار��
ع ا��4زو.
ت �4��	 ، وازد

�� ، إن ): �ن ا�7/وط ����ت ���دة )!�را �ن ذرو��
 ا��
ر� ����
�� ، �F ذ�ك 
Eن ا(��
ر ا����
ا��

�7
 ���ب ��!�رات 

د ا�ط#ب و��
طر ا.���
خ وازد.��
� �#�.4و ار��
ع ا(��
ر ��ب ا���
وف ا���

� 
�ن ا��#دان�#' أ��
ر ا���د�ر، )�� 
��
�را �( 

دة ��
و���
( ��  1#ت أ��
ر ا�/ذاء ا��#4

 ��
 �ن 1راء ا��وا�ل ا��و���
	 �رق و1.وب آ� 
�F ا��&رار ا(��
ر 
	 �دد �ن ا��.
طق، و��
و��


ت و.&ص ا0.�
ج ا��#4	.�
�� ا����ر� 16و�

  : �ؤ�رات ا��.ظ�� (��
ر ا(Lذ��30ا�1دول ر�م 


ر ا(Lذ���ؤ�رات ا��.ظ�� ��)  

�ؤ�ر أ��
ر   

��  ا(Lذ

1
ت   ا�#4وم�.�

  ا(��
ن

ا�ز�وت و   ا��4وب

  ا�دھون

  ا��)ر

2000  91.1  96.5  95.3  85.8  69.5  116.1  

2001  94.6  100.1  105.5  86.8  67.2  122.6  

2002  89.6  89.9  80.9  93.7  87.4  97.8  

                                                           

  FAO ا��و�F ا��
�ق ، �.ظ�� ا(�م ا���4دة �#�/ذ�� وا�زرا��  16
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2003  97.7  95.9  95.6  99.2  100.6  100.6  

2004  112.7  114.2  123.5  107.1  11.9  101.7  

2005  118.0  123.7  135.2  101.3  102.7  140.3  

2006  127.2  120.9  129.7  118.9  112.7  209.6  

2007  161.4  130.8  219.1  163.4  172.0  143.0  

2008  201.4  160.7  223.1  323.1  227.1  181.6  

2009  160.3  141.3  148.6  170.2  152.8  257.3  

2010  188.0  158.3  206.6  179.2  197.4  302.0  

2011  229.9  183.3  229.5  240.9  254.5  368.9  

2012  213.3  182.0  193.6  236.1  223.9  305.7  

2013  209.8  184.1  242.7  219.3  193.0  251.0  

2014  201.8  198.3  224.1  191.9  181.1  241.2  


�را�ر 2014  268.5  185.5  213.8  /      

        251.5  190.4  211.5  أ�ر�ل

283.9  194.6  210.4  �
ي        

        236.5  202.8  208.9  1وان

 ��#�        226.1  205.9  204.3  1و



.....................................:
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        200.8  212.0  198.3  أوت

        187.8  211.0  192.7  �����ر

        184.3  210.2  192.7  أ)�و�ر

        178.1  206.4  191.3  .و
��ر

        174.0  196.4  185.8  د����ر

�ر
.�  178.9  183.5  193.8        


�را�ر  181.8  178.8  176.4        


�را�ر  184.9  177.0  173.8        

                                   FAOا���در : �.ظ�� ا(�م ا���4دة �#�/ذ�� و ا�زرا�� 

  �:4ظ�:

�رة  5. �ؤ�ر أ��
ر ا�/ذاء:  ��)ون �ن ��و�ط �ؤ�رات أ��
ر 1
�� F� ذ)ورة أ�:ه� F#� ت
��1و�


درات �)ل ��1و�� �.�
 �#��رة����7ن ا��ؤ�ر ا�)#	  2004 -2002ا���و�ط 4�� ا� $
 73إ�1


ر ا�دو��� �#�#F ا�/ذا,�� و)ل ��C� ر
�
	 �.ظ�� ا(Lذ�� وا�زرا�� )�� F#��راء ا� 
���رة �را����

��)ون �ن �ؤ�ر 
ر�	 ھو ا���و�ط ا�.��	 (��
ر ا��#F ا� ���
�در�1 
	 ا���1و�� و��ر ا���رة ا(�

  م2004—��2002و�ط
ت أ��
ر ا��.وات 

 
����رة �4ب ��و�ط 4
�ؤ�ر أ��
ر ا�#4وم: ��م �4
�2 �ن ��و�ط أ��
ر أر��� أ.واع �ن ا�#4وم ��


درات ا��1
ر�� �#��رة �
	 ا� ����
1�ن �ن ا�دوا1ن و!:!� � 2004 - 2002ا���.� F#��ت و���ل ا
1�.

����دم  ، $
�ن ا�#4م ا��&ري و!:!� �.�1
ت �ن �4م ا��.ز�ر و.وع وا4د �ن �.�1
ت �4وم ا�/.م، إ�1

�4
ب ا��ؤ�ر  	
27  
�ر��
4
�� و1ود أ)!ر �ن ����رة �.وع وا4د �ن ا�4وم ��م �� 	
�رة و���

.��  �4ب 4ط��
 ا��1
ر



2008ا���� ا����
:.....................................................................ا
ز�� ا������   

 

 

أ��
ر �.�1
ت ا(��
ن: ��)ون �ن ����رة ا�ز�د وا��ن ا���1ف )
�ل ا�د�م وا��ن ا���1ف  �ؤ�ر


درات ��رة ا���و�ط �4ب ا���و�ط ا��
�	 ا��4&ق �4�ص ا�
�� F� ،زوع ا�د�م وا��1ن.�

�� ���رة ��
  2004.17-2002ا��


درات ا�ذرة و���ر ا�&�> ����رة أرز و�ؤ�ر  �61ؤ�ر أ��
ر ا��4وب: ���4ب �ن ����رة 


در �ن ا��1#س ا�دو�	 �#�4وب (��رات ��> ���#��،  10) وا�ذي ھو 
	 4د ذا�2 ��و�ط IGCا���

 	�
� 
(�
 و ا0.د(�
ت ا(رز ا�رو�
.	 وا�1
�و.��رات ا(رز 
	 أر�F ��1و�
ت �7م .و��� F�1و�

��م �4
ب ا���و ��
را�1ودة و�.��ض ا�1ودة و�7ن )ل .و���C� ط�  �ط ا���


ت ا(ر��� �ن �:ل ا�.����رات ا����#&� !م ��م F�1 ��و�ط ا(��
ر ا�.���� �)ل �ن ا�.و����#� ��

.���ر��
 �4ب ا�4�� ا��1
ر
��  

�رة �4ب ��و�ط 4�� )ل �.�W  10.�ؤ�ر ا��7روات: ��)ون �ن ��و�ط 5
ز�وت ���#�� ��


درات ا��1
ر�� �#��رة �
	 ا� 	��  2004.18—2002ز
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- ���ل:ا�� �:  


ه.��� 
�� ار��
ع أ��
ر ا��واد ا�/ذا,�� وھذا ��

	 �.وان ھذا ا��وF7 إ�) 

ه،  ذ)ر.�
 إ.�1�
��د ��

�

 ��أ1ر�ت أ��را ���ر إ�' أن  را�
ت ا��	د�4' ���ن �.
 ��دد �وا�ل ار��
ع أ��
ر ا��واد ا�/ذا,

  ا(��رة .أ��
ر ا�/ذاء ���ت أ�ل أھ��� �ن ا�.�ط ا�رLم �ن ط�رة ا(��
ر 

 �


 ا�&�> إ7���� و$���

	 ا(�واق ا�� ���ل ا�زرا��� وا��#F ا�/ذا,�
��و�ف ظ
ھرة ار��
ع ا��4

�� ا(�رى.�
إ�' �دد �ن ا��واد ا(�



2008ا���� ا����
:.....................................................................ا
ز�� ا������   

 

 

 




�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

  :����د

�ط�رة 	دا���ت إ�� 2008 ا������� ا������ ا�ز�� �	رة �� ا��ذاء أ
��ر ار	��ع أدى ��د ��� 

 د�ول �� %�ذ +� �ن ا�-زا,ر �ن 	��+� أن ا��	و!* و�ن، ا����م %ول وا
	�رارھ� ا�دول ا!	 �د��ت

  . ا�د�ل �� ا+����5 ��2ل أ�ر���� ا�دول أ34ر 12دت %�ث، ا������� ا�ز�� /
/ب أ�راد

 ا�
�4+�� ا�ز��دة �3ل ا��ذاء أ
��ر 	��!م وإ�� 9ذا,�� �4ر�3 إ�� 	ؤدي ا�	� ا�
/�ب �ن ا��د�د ھ+�ك

 ا��+	-�ت ا
	1=ك ار	��عف  	
/ب يوا�%� ا�و!ود ا;+	�ج د�م أن ��4،  ا�ط�!� أ
��ر وار	��ع

��� �ن +�/�	�ن ا������� وا�ز�� ا��ذاء �42�� أن �ن م9رو/�� أ
��رھ� ار	��ع أدى �� وھو ا�زرا

 و��� وا<!	 �دي ا����� ا<
	�رار و���	دا���	��1  �� و	��ط�	� 	=!	� أ+��1 إ< ��	��� أ
/�ب

.ا��ذاء أ
��ر




�	 ا���ا��) ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
ا��  
 

 

  ا	��	���  ا�����د�� وا�ز�� ا	�زا�ري ا�����د :لا�و ا	���ث

��:  ا�ول ا	�ط�ب�  ���ز�� ا	�زا�ري ا�����د �

 		3Aر /��ز�� 
وف ا������� ا<!	 �د��ت �ن و�9ره ا�-زا,ري ا<!	 �د أن ��? 2ك < ���


/�ب وذ�ك ا��رى ولدا� �ن أ!ل +
/� 	/دو/ ا������B� :����	ا�  

  �ؤ3ر ����1 ا�ذي /��42ل �����ا�� ا�/+وك �* ا�-زا,ر�� ��/+وك � ر��� /�ط�تار	 و-ود �دم ٠


/� /42ل ا�-زا,ري ا<!	 �د ا+ط=ق ٠+ ��� < ا;+	�ج ا�-زا,ري �ن ذ�ك ����ا�� ا<!	 �د 

  .-�	���1+	 ا��
	1��4 ا�دول �� وا�4
�د /��ر4ود 		3Aر !د  �درات ��� ��	�د

 �� وھذا ا�
وق أ
��ر �ن �34را ��ل ��ر-� /
�ر ا��واز+� ��� ا�-زا,ر�� ا�%4و�� ا�	��د ٠

�	? أ3/ت و�4+? ا��34ر �	��1?�م  ا;-راء وھذا ا�/	رول أ
��ر ا+���ض إ�42<ت أي �-ذ/�1�-+.  

��� ا�ز��ا
	�رت  إذ ا�-زا,ري /�<!	 �د 	�%ق !د 4/�رة أ5رار و-ود ��+* < ھذا �4ن 

  1ب وذ�ك وا�طو�ل ا��	و
ط ا��
	وى

  . ا<+��1ر �� ا��%رو!�ت أ
��ر ا
	�رت إن ا�4/رى ا������ ا�	واز+�ت ا�	=ل ٠


�ت ا�2ر�4ت �ن ا��34ر إ�=
� إ�� 
�ؤدي ا<!	 �دي ا�ر4ود ٠
  ��ما�� �/ر وا��ؤ

��� ��ط ا�4/رى ا�2ر�4ت /�ض /��ء �ؤدي �� وھذا �%�
 ا������ا�
وق  وا%	�4رھ� ا�

  .�-ددا ا�
��ر ر�* و/��	���

 ا�-زا,ر إ�� أن �A	� ا���4ن �ن �4+ت ا�	� ا���ر-�� ا<
	��3رات �ن د	% !د ا<!	 �د�� ا�ز�� ٠

  .ا<
	��3رات �	�و�ل /+��4 !روض ��� ا�% ول � �و/� +ظرا

  ،  و�� � ا�ور/�� ا��	�د�� ا�دول �� ا�ز�� +	�-� ا���	ر�5ن �ن ا������ ا�	%و�=ت 	را-* ٠
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�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 

 ا<-	���� ا� ��د ��� ة/%د �ؤ3ر أ+? إ< ا�4/رى ا�	واز+�ت ��� 4/�ر /42ل 	�3Aره �دم ر9م

� ��  2. ا���1-ر�ن �ن 4/�ر /�دد +	��ز ا�	� ا��+�طق  � 

  :ا	&��! ا	"%�ط ��� ا�ز�� أ#ر:  ا	#�"! ا	�ط�ب


	� /�H %�ث �	زا�دا +�وا ا���رة ا�
+وات �=ل ا��=%� ا��ط�ع 
-ل ��د 2007 �� ?	/
+ 

 إ+	�ج /�H و!د % 4.9و % 1.9 +
/	? �� ا�	وا�� ��� 2006و 2005 
+	� �� �4ن و/�د�� % 5


+	� �� ا�	وا�� ��� !+ط�ر ���ون 32و 30 ���/ل !+ط�ر ���ون 3 ��داره �� 2007 
+� ا�%/وب 

 ا��و
م �=ل -�دا +�وا ا��=%� ا��ط�ع ��د �زف ا������ ا������ ا�ز�� ور9م،  2006و 2005

��� وا���	�د 2009و 2008 ا��=%� �
�
 ���ون 61.2 ا���ر ھذا %�ق %�ث،  ا�%/وب إ+	�ج أ

��� ا�%/وب أ
��ر وا+���ض ا��1,ل ا;+	�ج ھذا إن، 2008/2007ا��=%�  ا��و
م �=ل !+ط�ر 

 /��%��ب ا��	���� 	�ك ذ�ك �� /�� ا�واردات ��	ورة �ص/	�� -زا,ر�� 
�I ا�
واق ا������� �
	وى

دو<ر  ���ون 602 !��� 2009 أوت +���1 إ�� ا���رة ھذه %��ت و!د دو<ر ����ر 2 إ�� 1.5 �ن

!د  و% 46.33 !دره /�+���ض أي 2008 �
+� ا��	رة +�س �=ل دو<ر ���ون 749 ���/ل

�=ل  دو<ر ����ر و%4.1 أي و%25 /��دار ��و�� ا��ذا,�� ا��وارد �ن ا�واردات ا+��5ت


+� �ن أ12ر ا���3+�� 2005.3  

  ا	-ذا��� ا	�واد و ا�+��ر ار�&�ع وظ�ھرة ا	��	�� ا�ز��:  ا	#�"! ا	���ث

  ا	-ذا�!  ا	���ري ا	��زان؛ ا�ول ا	�ط�ب 

  :ا	-ذا��� ا	واردات - 1

 وا����4 %�ث ا����� �ن ��%وظ� ار	���� 	12د تظ� ا��ذا,�� ا��+	و-�ت �ن ا�-زا,ر واردات إن

 ا<�	=ف ور9م،  ا<ر	��ع ھذا -راء ا�واردات ھذه �/M ا�وط+� ا<!	 �د 	%�ل إ�� أدى ���، 

 /��ز��دة 	 ��د�� �+%+� ھ+�ك أن ���	دل  ا;% �,��ت أن إ< أ�رى و ز�+�� �	رة /�ن ا��و-ود

  .ا�واردات ھذه 	4���
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�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 

 �4	و
ط دو<ر ���ون 392 !��	? �� ا��ذا,�� ا��+	و-�ت �ن ا�-زا,ر ا
	وردت

 ا�-دول��  ��3ل ھو ��4،  ا�-زا,ري ا�	-�ري ����زان /��+
/� �/�H ��	/ر " 2007،2009"���	رة

  : ا�	���

  ):2009-2007( وا��ذا,�� ا�زرا��� ا�واردات: 04 ر!م -دول

  أ�ر��4 دو<ر ���ون:  ا�����

 ،29 ا��-�د، ا��ر/�� ا�زرا��� �R% �,��ت +وي
ا� ا�4	�ب: %
ب�ن ا�ط��/ إ�داد �ن؛ ا�� در

2014.  

 �ن +ظرا، 2008 
+� ���9 إ�� ا��ذا,�� ا� +���ت �� �
	�ر ار	��ع +=%ظ ا�-دول �=ل �ن

 /����  ���داء ر4/� /42ل �
	وردة 	/�� و ا�+�ط ��,دات ���% 98 	�	�د ا�-زا,ر

71.91.50�+
،  ���ذاء ا�������   ا�ز�� إ��  �ر-*  2009 
+�  ا<+���ض  أ�� ،  2008 

  .ا�
��ر  �
	وى  وار	��ع

 

  

  

  

  

  

  ا�
+�  ا�زرا��� ا�واردات  ا��ذا,�� ا�واردات

4467.63  6077.20  2007  

71.91.50  9242.16  2008  

5477.59  77.57.07  2009  




�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 

  : أھم ا	واردات ذات ا�+���ك ا	وا+�51دول ر�م 

  ا	���5: ���ون دو�ر أ�ر�4!

 ،2014- 29 �-�د ،ا��ر/� ا�زرا��� �R% �,��ت ا�
+وي ا�4	�ب %
ب �نا�ط��/ إ�داد �ن : ا�� در

  : أ+? +
	+	S) 5( ر!م -دول �=ل �ن

  .أ�رى إ�� 
+� �ن �
	�ر 	زا�د �� ا�وا
* ا<
	1=ك ذات ا��واد واردات إن ٠


� �ن أ34ر 
+� واردات �إ-��� ��در ٠��  .دو<ر ����ر 

  .دو<ر ���ون /�/ 2325.14�H ا�واردات %�ث.!��� �ن ا�و�� ا��ر	/� وا�د!�ق ا���I �%	ل ٠


+� ا�واردات 	را-*  ٠           2009 �/
 ا�ز�� 	دا���ت إ�� �ر-* وھذا وا�%��ب ��%/وب /��+

.ا������

  : ا	-ذا��� ا	��درات —2

��� و��	�رف ا��ذا,�� ا�واردات %-م �ص�	�� ا�
/ل أھم �ن ا��ذا,�� ا� �درات 	�	/ر 

  :ا�	��� ا�-دول إ�� +	طرق ا�-زا,ر�� ا� �درات

  ا��رع  2007  2008  2009
  ا����4  ا�����  ا����4  ا�����  ا����4  ا�����

3225.14  7925.19  3936.43  8891.4 1846.1  -��� ا�%/وب  7051.52

558.1 1231.86  426.08  1115.4   ا�
4ر  1219.41  428.45

564.5 682.94  497.51  625.8   ا�+/�	�� ا�ز�وت  612.64  485.85

858.2 2752.26  1293.05  3856.1 1062.5   ب�ا�%�  38.35.62



 


�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 

  

  2009-2007 ا��	رة ط	و
�� وا��ذا,�� ا�زرا���  �درات: ه6 ر!م -دول

  أ�ر��4 دو<ر ���ون:  ا�����

  : +=%ظ ا�-دول �ن

 �� و�� �، ا�و��� ا��واد أ
��ر 	ذ/ذب إ�� ھذا ��ود ا��ذا,�� ا� �درات �� 4/�ر 	ذ/ذب ٠

  .���ون 91.64 إ�� ا�	 د�ر ���1 	را-* ا�	� 2007


+� دو<ر ���ون 45189.34 /���� أي% 89 /+
/� ا�-زا,ر �� ا� �درات ا�+�ط ��ذي ٠ 

  .ا��ذا,�� ���ت�� + /��+
/� 116.29 ���/ل 2009

+�ط��ا� �درات /�� ���ر+� 5���� 	/�� ا��ذا,�� ا� �درات !��� ٠

  ا�
+�  ا�زرا��� ا� �درات  ا��ذا,�� ا� �درات

91.64  180.85  2007  

2365.26  302.54  2008  

116.29  208.51  2009  

،  29 �-�د ا	�ر��� ا	زرا��� 	������6ت ا	+"وي ا	��4ب :�+ب ا	ط�	��ن أ�داد �ن: ا�� در

2009.  




�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 

                        ا�-زا,ر �� ا�وا
* ا��
	1�ك ذات ا��ذا,�� ا��واد  �درات أھم:  07 -دول

  أ�ر��4 دو<ر ���ون:  ا�����

�� 7 ر!م ا�-دول �=ل �ن	
  :��� �� ص+

  . واردا	�1 /��	ورة ���ر+� !���� 	/�� ا<
	1=ك ذات ا��واد �ن ا� �درات !��� ٠

��ت �ن �/�رة ا�-زا,ر �� ذا,��ا�� ا� �درات أ9�ب ٠�+  ��+ �.  

   ٠ ا��رع ھذا �� ا��
	�3ر�ن د�ول ر9م -دا 5���� ا�%��ب  �درات 	/�� ٠

100% �
	ورد �+? ا��4ر  �درات ��9ب .. 

  ا��رع  2007  2008  2009

  ���4  ا�����  ا����4  ا�����  ا����4  ا�����

6.60  12.13  2.44  7.18  2.07  8.35  ���-  

  ا���I د!�ق  5.13  2.06  5.07  2.40  8.72  6.60

  ا�+/�	�� ا�ز�وت  17.03  14.82  13.55  4.66  11.16  12.45

  ب�ا�%�  15.49  3.70  18.01  2.01  20 48  2.96

، 29 ا��-�د، ا��ر/�� ا�زرا��� �R% �,��ت ا��+وي ا�4	�ب؛ %
ب ا�ط��/�ن أ�داد �ن؛  ا�� در

  .2009و



 

 	
�

�	 ا���ا��)ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا���) 	
��� أ��
ر ا���اد ا���ا�  
 

 

  :2011-2010 ا	-ذا��� ا	�واد �ن ا	�زا�ر واردات -3

16%
/� /+ /�ر	��ع 2011 +��
 ا�و�� ا�12ر ا��2ر �=ل ا�واردات �-�وع 	��زت 

 ����ر 3.18	�2ل و /%�ث 2010 
+� ا��	رة +�س �* ���ر+� دو<ر ����ر 5.023 �� ل		�3

  .9ذا,�� �واد دو<ر

 دو<ر����ر  8.046 /��دار ا�واردات !��� �� ا��3��3 ا��ر	/� ا%	ل ا��ذا,�� ا��واد �-�وع

  .%66 ب 	�در /ز��دة %)21(

                           2011- 2010 ا��ذا,�� ا��واد �ن را�-زا, واردات: 08 ر!م ا�-دول

  دو<ر ���ون:  ا�و%دة

  

  % 	طورات

  أ12ر 10

  2011 ا�و��

  أ12ر 10

  2010 ا�و��

��ا��واد �
  ا�

  ا�����  ا�����

  ر�+��، د!�ق، ا�%/وب  1609  3384  + 110

  و �2	��	? ا�%��ب  798  1328  + 66

61 +  923  572  
  4ر��توا�
 4را�

  ي�وا�2 ا��1وة  202  266  + 32

  وا��وا4? ا��5ر  194  . 275  + 42

  ا��%وم  138  140  +1

  ا��ذا,�� ا��واد �-�وع  4857  8046  + 66

  ��واردات ا���م �-�وع  33351  38554  + 16

  ا<
	1=ك وا
�� 9ذا,�� �واد، ا�وط+�� ا�
وق ��و�ن ا�	-�رة وزارة: ا�� در



 


�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 

 ا�	� ا��واد ا��ذا,�� ���-�وع ا��4و+� ر,�
�� �واد �
	� �ظ1ر أ�=ه ا�-دول ��ط��ت �ل	%�


+� ا�و�� أ12ر ا��2ر �=ل 87% /+
/� ار	��ت !د ا��ذا,�� ا�واردات !��� �ن %82 	�3ل� 


+� �ن �	رة +�س �* ���ر+� 2011 2010.  

 ا���+�� �=ل ا��	رة ا��ذا,�� ا�واردات !��� �ن ��	/ر ار	��ع أظ1رت ا��ذا,�� ا��واد 	طورات

 وا�
4ر��ت ا�
4ر،  و�2	��	? ا�%��ب، ا��ر�+�، 
��د، %/وب��% 101 و %1 /�ن �� ا+% رت /%�ث

 �� ا��ذا,�� ا��واد أ
��ر ار	��ع إ�� ا<ر	����ت 	�ود ھذه، وا��%وم ا�-��� ا��5ر، وا��2ي ا��1وة، 

  4ا�������. ا�
واق


+� ا	-ذا��� ا	�واد �ن ا	�زا�ر واردات—4 2013:  

 2013 12ر أ4	و/ر �� /���,� 16.59 ب 	را-�� ا��ذا,�� ا��واد ا�-زا,ر�� ا�واردات 
-�ت

��/
 �ن %17 	�3ل ا��ذا,�� ا�	� ا��واد واردات ��	ورة /��ت و!د،  ��-��رك % ��� �د	?أ� %

 دو<ر ���ون 850 ���/ل 2013أ4	و/ر  12ر �� دو<ر ���ون 709 إ�� ��-زا,ر ا;-����� ا�واردات

�=م ا�وط+� ا��ر4ز 	و�5%�ت %
ب 2012 �
+ �ن ا��	رة +�س �*R� ��Uوا;% �,��ت ا 

 ا+���ض إ�� <
��� ا����5 أ4	و/ر �� ا�ذي 
-ل ا��ذا,�� ��واردات ا�	را-* ھذا و��ود ا�-��رك

 ���ون 33.65 ب) 8.36-  ر ا	�� � وا	��وب دو�ر ���ون 24.17 إ�� %)14.25( 4را�
 واردات

 ھذا،  ا�-��رك % ��� %
ب دو<ر ���ون 32.55 ب) %2.46 ( وا	%�ي ا	�5وة وأ�7را دو�ر

 وا�د!�ق ا�%/وب �ن /�-�و��) %128.8 ( ا��1م ا<ر	��ع ص� %�ث ار	���� أ�رى �واد و
-�ت

  ا	%�ر "&س  ! ���ون 121.68 ���5ل ا	��9! أ�4و�ر  ! دو�ر ���ون 278.42 	���8 وا�ط%�ن


  13.06 �ن ا+	��ت /%�ث %80 �ن /34Aر ا��%وم واردات ار	��ت 2012  ،��4 +��

 ا�واردات و
-�ت،  2013 أ4	و/ر �� دو<ر ���ون 23.54 إ�� 2012 أ4	و/ر �� دو<ر ���ون

 3 +�س �� دو<ر ر���� 5.43 ���/ل 2013 أ4	و/ر �� دو<ر ����ر 3.93 ا;-����� ا�-زا,ر��


+� �ن أ12ر 2012 ��-
� �5��� + ف �ن أ34ر أن ا;�2رة إ�� و	�ت،  27.62% ب ا+

   �ن أ34ر أي +�دا 	�و���1 3م أ4	و/ر ا���رط �� 
-�ت ا�	� ��واردات ا;-���� ا�%-م) 52.4%(
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	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 


+� �ن ا�و�� ا��2رة ا�12ر �=ل ا;-����� ا�-زا,ر�� ا�واردات و/��ت،  دو<ر ����ر 2.06 


+� �ن ا��	رة +�س �* دو<ر ����ر 7.42 ���/ل دو<ر ����ر 8.04 2013 2012 ��-
� �� ار	��

 ا+��5ت %�ث دو<ر ����ر 47.49 ا�-زا,ر�� ا�واردات /��ت 2010
+�  و��،  8.36% ب

  5دو<را ����ر 9.02 إ�� 8.4% ب ا��واد ا��ذا,�� ��	ورة

  :ا	�زا�ر واردات -5

 	زال 2014- �ن ا�و�� ا�12ر 11 �=ل وا�
4ر ا�%��ب واردات دو<ر ����ر 2.7

�=ل دو<ر ����ر 2.66 /��ت %�ث،  ا��ذا,�� ا��واد ا
	�راد ��	ورة 	�3ل وا�
4ر ا�%��ب واردات 


+� �ن ا�و�� 12را 11 ال 2014 ،I5م ا�وط+� ا�د�وان وأو=�R� �U/* وا;% �,��ت �ا�	ا� 

 دو<ر ����ر 1.84 /��ت ا�%��ب ا��2	�� �ن ا�د
�� وا��واد ا�%��ب �
%وق واردات أن، ��-��رك


+� �ن ا��	رة +�س �=ل دو<ر ����ر 1.04 ���/ل 2014 +و��/ر إ�� -�+�� �ن 2013 -
 ل��

  .%77 ب ار	���� /ذ�ك

 طن 257.963 ���/ل طن 370.365 و�2	��	? ا�%��ب �ن ا��
	وردة ا����4ت رتو!د

 ا��=%� إ% �,��ت وزارة و	��د،  43.5% /دورھ� �ر	��� ا�ذ4ر /
���� ا����ر+� ا��	رة +�س �=ل

 و	
	ورد ا�
+� ��ا�ط�زج  ا�%��ب �ن �	ر ����ر 3.5 �%وا� 	+	S ا�-زا,ر أن ا�ر���� وا�	+���

 �	ر ����رات 5 �ن ا�وط+�� /Aز�د ا<
	1=ك %�-��ت 	�در %�ن �� �	ر ����ر 2 إ�� 1.5 �%وا�

 �ن ار�&�ت 	4ن ا	���5 ��ث �ن 	را-�ت ا�
4ر واردات �Vن ا�-��رك إ% �,��ت و%
ب، 
+و��

  .دو�ر ���ون 825.15 ا	+4ر واردات ���� "و ��ر و��-ت "���� إ	� ��"&! ��ن �� ا	���4 ��ث

 أن و�ذ4ر طن ���ون 1.831 �/��ت ا��ذا,� ا��+	وج ھذا �ن ا��
	وردة ا����4ت و/� وص

 ��د�رھ� ا	�زا�ر =��دة  ! و��و���� ���	���� ��م ا	�+�وردة ا	�7م ا	+4ر ���4ت ض��

  6.ا�ور���و ا� ر���5 ا	دول ��ض إ	� ���7
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u54www.elikhbaria.com/ar/news/31766.htm/vivvoosessionel=6p1ejmiaphqhborrjoc6nod  صدر في

  11/05/2015، أطلع عليه اليوم 06/01/2015



 


�	 ا���ا��)�) 	

	 ��� أ��
ر ا���اد ا���ا��
 ا�$#" ا�!
� :......................أ�� ا�ز�	 ا��
 

 

  : ا	-ذا��� ا�+��ر ار�&�ع 	�&�دي ا	��5ر�� ا	��ول: ا	#�"! ا	�ط�ب

 ھذا ��� ��	��ب وا���	 �ن ا��/راء طرف �ن و5�ت ا�	� وا<!	را%�ت ا�%�ول �ن ھ+�ك

 -��� ��-��* و�ن ��د�� �رض ��5ن أ-ل �ن وھذا ا��ذاء) أ
��ر 9=ء( ���2	ري ا��Aزق

  7.ا���	ر%� ا�%�ول ھذه

  .ا�
��ر9=ء  �42�� 	2��ص ا-ل �ن ا�و �� ا�ر
��� وا��1,�ت ا�%4و��ت 	د�ل  —

  .ا�ز��دات ��� و�%�
/	1م وا�	-�ر وا�
��ر ا�
واق �را!/�  —

��� ا��	زا�د ا�ط�ب %-م �	وا4ب وا�	-�ر�� ا<!	 �د�� ا�+ظ�� 	طو�ر  —  *�
 وا��+	-�تا�

  .ا��ذا,��

  . وا��%� �ل ا�زرا��� ا�
�* إ+	�ج ��� ا��%���ن* ��نوا��زار ا��=%�ن و	2-�* 	�ز�زي  —

  .ا��%��� وا�	%و���� ا��ذا,�� ا� +���ت ود�م 	2-�*  —

  	-�ري و	��4ل 2را�4 ا	��!��ت ��د �%�و��  —

 .ا�2ر��� ا�%رة ا��+��
� و	2-�* ا�
�* ا
	�راد �� ا<%	�4ر وأ
�وب �+طق إ���ء  —

� =�  :ا�� ل ا���3ث  

 +ط�ق ���ا��+���  وا� د��ت ا�	���ت �ن �دد ا���رة اUو+� �� 12دت ا��ذاء أ
��ر إن
*
 -��* �2�ت ا!	 �د�� أز�� وأ /%ت ورتط�	 ������ ����� أز�� �4+ت 2008/2007 ���، وا

 ا�دول �ن 	�	/ر إ+�1 إذ 	3Aرت ا!	 �د�� ا����م دول �ن ��4رھ� ا�-زا,ر �Vن و���?، ا��ط���ت
 أ3/	ت %�ث، ���+�ء ا������� ��� ا�
واق 4/�رة /+
/� 9ذا,�1 �� و	�	�د /ل، ���+�ء ا��
	وردة

�
 ا<
	1=ك ذات ���+	-�ت ا������� ا�
��ر ا�-زا,ر /�
	و��ت �� ا��ذا,�� ا�
��ر 	3Aر أن ا�درا
*
  ...ا	?)ا	ز�وت،ا�%��ب، ا�
4ر، ا���I( ا�وا

 ا��ذا,�� �ن ا��واد ا�-زا,ر و �درات واردات /�ن 	��وت ھ+�ك %�ث /��ر!�م ��
+�ه �� وھذا
�رى �	رة �ن�.  
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  ���ص ا�
�ث:

�د �رورة � ا�ز��ت �� ا�	���ل �ن 	��ل ظ�ھرة ا����م �� ا�ز��ت 	�رار ��ل ��د 

��	� ��� �	 �� �,�ھ&م وأ(س 	*&&ر �� أ(��ت، �ذر&% 	"و�ت  ��ط �� ت أ"داث �ن 	

 �"ور ا����م ا�ز�% ھذه 	��/ ��ن، ا�دول �ن ا��د&د و�.&ر �(�ر -ررت دو�&% وأ ظ�%

 ا5ن "د إ�/ا1	�رت  ا�	� ا��	��% ا�-	.�د&% ا�(&�(�ت �� ا3	�2ت 1ن ��,ت ا�	� ا�(�(�

 ط�
� �ن 
� ���زت���  � &و&% أز�% ا�ز�% ھذه �ن ��6ت و.�ر�% "	�&%،  � ط�&% ��وا &ن

 �ل إ�/ �	.ل، وا��&ود ا��دود ����وزة $�#"� و
�ر	� � �� �رت ا��� ��رأ������ ��زم

،  ا�����&% ا����&% 	�6ب ���ز�% أ.�"ت "	/ 1��% وا����م 3�.% ا�دول و-ط�1�ت ا�����ت

 ا�(&�(�ت .� �وا و-ف 	"6&2 ا��و�وع درس ��د و3طور	� ا�و�� �8ھ�&% و ظرا

  ا�ز��ت و21ج �وا��% ھو ا�ول �و-,&ن أ��م ا�-	.�د&%

�&��6� ا������ ا����� ا� ظ�م إ.2ح ھو وا�>� � وا����&% ا�-	.�د&%� و(&�(	� ا�	� و�ؤ((�	� 

 ا�ز�% ھذه و	طور 	و(� أن "&ث، آ>�رھ� �ن وا�"د 	,�د&�� و�"�و�% ���ز��ت ا�	 �ؤ �23�� �ن

 ا� ظر إ1�دة �� �د&� وا�	,�&ر، وا����� ا� �دي ا��ط�ع وإ.2ح ا��را��% ���	@�&د 	��ل (وف

 �� �	�رارھ� �	,�-��� و	� �� 	,�د&� ا�ز�% ھذه وراء �� ت ا�	� ا����ر(�ت �ن ا��>&ر ��

  .ا����م دول ��&% �� و��ن ��ط أ�ر&�� �� �&س،  ا��(	��ل

  )��#' ا�
�ث:

��ت أ(��ب $��� �راغ �ن 	@	� �م ا������ ا�ز�% �Cن ��
"� رأ�)� ������ ����  و�(

E�  :ا� 	�GH ا�	��&% ا��)��ج &��ن (�ق و���،  	����� 	.

�� و.,�� &��ن � ا�راھ % ا�ز�% ٠ @�
ل،  ������ز�%  ���1% أ �� أو، ��ط �1�ري رھن أز�%  

� ا(	���2 ا-	.�د إ�5 �)��� ا�ذي ا�2ر�-� ا�01/�د �وھر ��س وھ�-��� 
)و�� أز�� ھ

 ا�1	��د �"6�� �&"ل اK 	��&%ا�� ظو�%  و���دئ -&م 	را��ت "&ث،  إ 	��� ا-	.�د � � أ�>ر

  .ا�3د��ت 61/

،  ا�����&% �"(ب ا�(واق �3�طر 1ن ا� ��ب 	��ف �م ا���ل رأس �(واق ا�	طورات إن ٠
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 61/ 	�وم (&�(�ت ا-	.�د&% إ	��ع 23ل �ن �(ؤو�% �.ورة ���� ا�	���ل �&,&% �� �ل

  ٠ ا�>�% إ�/ 	�د&د 	�ود أن &��ن ا�	� ا��&�6&% اK.2"�ت �ن �	& % أ(س

٠ E�ا�	�  ا�دول �3	6ف ا-	.�د&�ت 61/ ��دة أ>رت -د ا�����&% ا����&% ا�ز�% أن &	

  .ا������ ا�-	.�د و��و �ت -ط�1�ت �&ن 	"(س �دى أظ�رت

 ا��� %61/  	�وم ا�	� اK(2�&% ا����&% ا� ظ�% 61/ ا��وء ا����&% ا�ز�% (6طت ��د ٠

��Cراءات �6	�و&ل وا��	زام �ر1&% �وا�ط 61/ 	�	�د اK(2�&% ا�� وك أن ���،  وا��.دا-&% 

%�  ا�	�6&د&%. ا�� وك �� ���ر % ا�2ز�% ا��.ر�&% ا�ر-�

 �@ن ذ�ك��  �@ �� 		3ذ آ>�رھ� �@ن ا��ول &��  � ا��زاHر 61/ ا�ز�% 	دا1&�ت و�	�3&ص 

 ا����&% ا�� وات"(ب ،  ا������ ا�-	.�د �/ ا د����� و�&,&% ا� ,ط&% و���3ص ا� ��&% ا�دول

�� و�ن �8ز�% ا� �-6% وا�	��ر&% &� :  

 وار	,�ع ،ا�.رف ا"	&�ط�ت 1�2ت و-&�%، ا��	رول �ر�&ل (�ر �� ا�"�.ل ا�	را�� "�م —

 أن إ�/ ا�	ط�&�&% أ>�	ت ا�درا(�ت "&ث إ&�ه �����	 � ��د ��( �ه �� وھذا ا�*ذاH&% ا��واد أ(��ر

�ق �� 61/ � �ء .ا� ,ط �ن أھ�&% أ-ل �&(ت ا�*ذاء أ(��ر) � C� ر >م��  .ا�,ر�&�ت ."% ا3	

 إ�/ را��ا����&%  ا�ز�% 1ن ا� �	G ا�	�رر 	ؤ�د ."	�� إ>��ت 	م -د:  ا�و�/ ا�,ر�&% "&ث

�% و�ذ�ك ا�ز�% دول �� وا�-	.�د&% ا����&% ا��2-�ت) ��� %&��@ � ا�>� &% �6,ر  

 61/و	��ل  ا�ز��ت 		و3/ ا�و-ت  ,س و�� ا���م إ�/ ا�-	.�د 	د�� �3طط ا��زاHر ر(�ت

  .آ>�رھ� و21ج "ذ	�� 	3,&ف

، ا�(واق ا�����&% �� ا�*ذاH&% وا��6�� ا�زرا1&% ا��"�.&ل أ(��ر ار	,�ع ظ�ھرة 1 د  	و-ف

 ھذه) ا�6"وم، ا�ز&ت، ا���ر، (ا�"6&ب ا�3رى ا�(�(&% ا��واد 1دد إ�/ إ���%، ا���E و�(&��

؟ ا�(��ر ار	,�ع ظ�ھرة ( 	�� أ&ن إ�/ .(ؤا�&ن  طرح وھ � ���6% �( وات (	(	�ر ا��و�%

  ؟ا�ظ�ھرة ھذه �ن 	"ت ا�	� ا�Kراءات ھ�و�� ؟  ا��زاHر ا-	.�د 61/ (	 ��س و�&ف
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  :ا��ر��� �
���� ا���ب أو�


�� ا�ز�� �� �راءة، ا
��دي �روان ا
�	�ب �ن إ	راھ�م. 1��
��� رة ا

#"!ر�ر�ر  دار، ا 

  .2009، ا
'�"�� ا
ط	��، وا
%وز�$

��ر��، (#وش إ�راھ�م  .2
��م "�و %�#�+ت، ا ����� ��
+ز ��
��
  .ا
دو
�� ا


ر إ	راھ�م  .3�� ،��
�� ا�ز��
� ا��و دول "
ا
دروس ، ا��	�ب، �ظ
ھر، ا-��و�� ا

��
�س (�ن 2����، ا�و�ط ا
!رق ا
	�وث �ر�ز، /�ة%ا! 1998.  


�� ا�ز��ت، ا
!��ت �و"ف أ��د  .4��
ا
"�ل  دار، ا
/�ھرة،  ا
"�!�4 ا��واق �3 ا


ط	�(� ،2001.  


�� ا�ز��ت أ�	�ب، ا
�	�س 	#/��م  .5��
��ذج ا"
��7ر وا

#%8ط�طا��ر��  ���د، ��
 ةا ،

��ن، ا
�و�ت) ،2006.  

� �"�ن. 6

� و%='�را%>� ا
;ذاء أ���ر ار%7�ع، ا
#ط�ف (	د ر���"ط/� 
 1( ا
�ر	�� ا

  ).2011أ�ر�ل"���ن/


�� ا�ز��ت، ا
!�? ا
داوي  .7��
��� ا
��
�ؤ%�ر 	�وث، و�#و
>� ا"�����%>�، ا  ��ا�ز

��
��
��� ا
��
�� ا
;ر	� ا��% �د �"ظور �ن &%��
 و����7 ا+�Bن، وا�2"
��� ا�2 ،


	"�ن ،2009.  

� ا
"/د�� ا�ز��، "�2"�و �%�د  .8�
� ا
"ظ�م �� �'�د &�د %ر2��، و%طورھ� أ #>�، ا
رأ�

�ط	��،  ا
�ز�ز ���  .1979، 	;داد 2�

���ب ���ح  .9 ،��
�� ا�ز��
  .2006- 08- 26، ا!%را��� رؤ��، ا

10 - D"�� �72ت��
 ��
��ل (و
، ا
ط	�� ا�و
3، 	!�رة %��4� %�/�ق،  ��ن ر���E %ر2�� ا


	"�ن، ا
7را	� دار 2001. 
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��، ا
!ر��وي ��ط() ا
���م &�د .11

�� ا
�و��
 ا
�7ر دار،  ا��B"در��،  ا
%��م وإ���"�ت ا

���
  .2003، ا��


�دي ا�ر'�م (	د  .12'  - ��
�� ا�ز��
�� ا��% �دي ا
�7ر (#3 وأ'رھ� ا+�B8رطوم، وا
 ا

21 -10 -2008.  

�د ا
/�در &�د.  13�� ا
"�!ر ��م، ��� رة ا�% �د�� �E���،  وآ8رون &ط�� ا
/�در &�د 

  .2005، ا��B"در��،  ا��% �د


�� ا�ز��، !��%G H &�د. 14��
  ،2008- 12- 11) ا��	�ب -  �7>وم ( ا

� (ر��ت.   15,� ���و�ل،  ا�'"�%
�2+وي دار، ا�ردن (��، ا�دو�� ا
  .1999، ا

16   .��
، دار ا
7�را	�،  ا-و�) ا
ط	��، 	!�رة %��4� %د��ق،  ��ن ر���E %ر2��،  أ(��ل (و


	"�ن 2001.  

�د.   17����� ا
	+د، ا
7"�ش �"

�� وا�ز��ت ا��
��� ا
��
��ء  ���Eرات �#�#�، ا#�
ا

  .2000، 2دة، 17 ر�م، ا
زا4ر�ن

�د .18��� ووظ�74>� ��#>�،  ا��% �د�� ا�ز��ت اا، �	�#س �ن 
E8ر � ��
�� ا
	#دان ا
رأ�

�%طورة
��� ا�"
  .1995، وا


�� ا
"/د�� ا��واق، (طون �روان. 19��
� و�!�+%>� (�ور�
ت وا���ل (�
م 
)، ا
"/د وا

�ط	و(�ت د�وان، 2ا
2زء
  .1993، ا
2زا4ر 2����، ا


�� ا�وراق، ھ"دي إ	راھ�م �"�ر  .20��
��ل 	س ر وأ�واق ا
���رف �"!=ة �وز��، ا
، ا

� ر، ا��B"در�� ،1997.  


�� ا�ز��،  �!�د "	�ل .21��
��� ا
��
  .ا
�ر	� ا��% �د (#3 وأ'رھ� ا
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�#ك 	2���� ا��% �د أ�%�ذ، ���#� أ��د .ود��22

��، ا
��ود��، ا
�ز�ز &�د ا��
 ا�ز�� ا

���
��
 وا
"%�K4 ا��	�ب، ا
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n°2595, 1998. 

3. Portes richard and Eichengreen, Barry, Dept and default in the 1930s : 

causes and consequences. 

4. Rapport annuel 2003 , Banque central européenne ,2004.  
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�د ا��
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ر��
� ،  ا��% �د�� ا

  .1997 ا��% �د�� ا
#وم ��>د، ا�% �د�� (#وم، ���2%�ر

%�#�ل  %8 ص، ا��% �د�� #وم�ا
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�� ا�ز��، ا�% �دي��
��� ا
��
  .2014-2013، ا
2زا4ري ا��% �د (#3 و%='�رھ� ا

  ا�% �د�� وأ	��ث �2+ت: را	��
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 أصول يقابلها لا لتياو  التوريق وكذلك العقاري الرهن أزمة هي، 2008 لسنة المالية الأزمة

 مع، الميادين مختلف شتى على بكامله العالم دول اقتصاديات على سلبا انعكست وقد، حقيقية

  .الضرر في التفاوت

 المدى على المحروقات مجال فى وخصوصا الأزمة ذه تأثرت الدول من كغيرها والجزائر

  .الأولى بالدرجة الاستيرادعلى  تعتمد الجزائر كون الغذائية المواد أسعار ارتفاع وكذلك، القصير

 المواد أسعار ― المحروقات ―التوريق - قاريعال الرهن ―المالية الأزمة  الكلمات المفتاحية:

  .المالية الأسواق -  الغذائية

 

 La crise financière de 2008 , la crise hypothécaire , ainsi que 
la titrisation , qui ne sont pas compensée par des actifs réels , a eu un 
impact négatif sur les économies de l'ensemble sur divers différents 
domaines du monde, avec la disparité des dommages . 
Algérie, comme d'autres pays touchés par la crise , en particulier dans 
le domaine des hydrocarbures , à court terme , ainsi que la hausse des 
prix des denrées alimentaires du fait que l'Algérie compte sur les 
importations en première classe . 
Mots-clés : Financial hypothèque de crise - carburant Altoriv- - prix 
des denrées alimentaires - les marchés financiers . 
 
 

 The financial crisis of 2008, the mortgage crisis and 
securitization, which are not matched by real assets , had a negative 
impact on the economies of the whole on various different areas of the 
world, with the disparity of damage. 
 Algeria , like other countries affected by the crisis , 
particularly in the field of hydrocarbons in the short term , as well as 
rising food prices the fact that Algeria relies on imports in first class. 
Keywords: Financial mortgage crisis - fuel Altoriv- - food prices - the 
financial markets. 
 
 


