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 -36-  

 

2La zone dollar 

Buenos aires1936

3531

1934

3La Zone Franc

1939

Les Blocs Monétaire

1Le Bloc Reichsmark

1931

SchachtReichsbank1933

BanksReichs

Reichsmark 

2Le Bloc Yen 

1932

                                                 
1
 Jean bourger A.Ficliuzzi, y.zenou " Monnaies et système monétaires op,p-117-118. 



 

 

 -37-  

 

3Le Bloc Rouble

1925

 

21939

 
 

                                                 
1
 Jean bourger ,A.Ficliuzzi, y.zenou " Monnaies et système monétaires  op,page 119 



 

 

 -38-  

 

1941

231942

1944

1944New 

Hampshire

1939



 

 

 -39-  

 

071943

Bancor

 

                                                 
1
 1967191

194 
2
 3940 



 

 

 -40-  

 

05

26

Bretton woods

1944

44

186

                                                 
1
  -197812 



 

 

 -41-  

 

 

 

 0.88867

 1% 

  

 

10%

 

 

 

 

                                                 
1

3738



 

 

 -42-  

 

194421

1944

194444

1945

27

19458181946 

                                                 
1

3940 



 

 

 -43-  

 

1
 

1

35

Par value

1

Adjustable Peg

1

3 

 

 

                                                 
1

رؾذ ئّواف الأٍزبم " ئٕلاؽبد اُ٘ظبّ اُ٘ول١ اُل٢ُٝ ٝرض٤ٖٔ كٝهٙ ك٢ الإٕلاؽبد الاهزٖبك٣خ أُؼبٕوح"ٓنًوح رقوط ٤َُ٘ ّٜبكح ا٤َُِبٌٗ 
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 -70-  

 

585%

6

3

7

870%

70%

55

970%

30%

10

5%

11DTS

11

12
1

                                                 

.ثزٖوف.101-100-99-98ٓ -كاه اُٜلٟ،ػ٤ٖ ٤ِٓخ–" اىٓبد اُنٛت ك٢ اُؼلاهبد اُ٘ول٣خ اُل٤ُٝخ"ٓوٝإ ػٕٞٞ .ك-
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. 70ٓنًوح اُزقوط ٤َُ٘ ّٜبكح ا٤َُِبٌٗ رؾذ ئّواف الأٍزبم ٓ٘بهو ٗٞه اُل٣ٖ ،ٓوعغ ٍبثن ٓ 

2
ٛٞ ٍ٘ل مٝ كفَ صبثذ ٣ٖله ُؾبِٓٚ ثؼٔلاد هبثِخ ُِزؾ٣َٞ فبهط كُٝخ ػِٔخ اَُ٘ل،٣ٝؼزجو اَُ٘ل هوٙب ٣َٞٝ الاعَ ٓؼل٠ ٖٓ :اَُ٘ل الأٝهث٢ 

٣ٝٞعل ٍٞم صب١ٞٗ ُٜنٙ اَُ٘لاد ك٢ ًَ ٖٓ ُ٘لٕ .ؿبُجب ٓب ٣ٖلهٙ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُج٘ٞى رزقن ٌَّ ًَٞٗٞهر٤ّٞ اٝ ث٤ٞد الإٕلاه.اُٚوائت

  .ٌَُٝٔجٞهؽ
3
٢ٛ ٝص٤وخ ُؾبِٜٓب ٣ٖلهٛب اؽل اُج٘ٞى لأؽل أُٞكػ٤ٖ ُل٣ٚ رزٖٚٔ ه٤ٔخ اُٞك٣ؼخ ثبُؼِٔخ أُٞكػخ ثٜب،ٝٓلرٜب ٍٝؼو اُلبئلح اُن١ :ّٜبكح الإ٣لاع 

  .٣ٝزورت ػ٠ِ اُج٘ي أُٖله ُٜب اُزيآب ٓب٤ُب ٓجبّوا ثبَُ٘جخ ُِو٤ٔخ الا٤ٍٔخ ُِْٜبكح ٝ اُلبئلح أَُزؾوخ ُٜب.٣ؾزَت ُٜب
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 200 ٓ 1999كاه   ُِْ٘و، الأهكٕ " اُز٣َٞٔ اُل٢ُٝ » ؽ٢٘٤َ  رو٢ اٍد ػوكب



 

 

 -115-  

 

Credit Crunch

 Overend & Gurney

Bank of United States1931Bear 

Stearns
1 

 

Balance of Payments 

Crisis
2

KRUGMAN1979 »

 «

                 

                  

               "   " 

 " "     ""           

               

                  

        )     ( 

               

.
3

 

bubble

                                                 
1
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 Plihon.D « Les Taux De Changes »,Edition La Découverte, Paris, Aout 2001,P68 
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اُ٘وٞك )رٔضَ ًَ ٍٝبئَ اُلكغ أُٖلهح ٖٓ هجَ اُج٘ي أُوًي١ ٝاُج٘ٞى اُزغبه٣خ،:M1( M1رْٚ ى٣بكح ػٖ اُؼ٘بٕو أٌُٞٗخ ُِٔغٔغ : 

ٝكائغ اُزٞك٤و،الاكفبه،ٝكائغ )،اُلكبرو اُج٤ٌ٘خ ماد ػبئل،ككبرو ٕ٘بك٣ن الاكفبه(اُٞكائغ رؾذ اُِٞت+اُؾَبثبد اُغبه٣خ+اُ٘وٞك أَُبػلح+اُٞهه٤خ

ٛنا أُغٔغ ٣ٔضَ الإٍٞ اُز٢ ُٜب ػلاهخ ٓجبّوح ٓغ اُؼ٤ِٔبد َُِِغ ٝ اُقلٓبد،أ١ رٔضَ أُٞعٞكاد اُغبٛيح ُلٟ اُج٘ي اُزغبه١ اٝ ٕ٘بك٣ن .(لأعَ

. الاكفبه ماد ػبئل أّ لا
2
 Adil  NAAMANE «  Les indicateurs d’ alerte des crise financières  . Centre  d’Analyse Théorique Et de 

traitement    des données économique P 07. 
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 .2000ٓ54ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ ك٣َٔجو" كٝه اُل٣ٕٞ ه٤ٖوح الأعَ ك٢ الأىٓخ الأف٤وح"٣ٞه١ كاكا٢ّٝ  
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1
ٝٛٞ ػلّ هلهح إٔؾبة الأٓٞاٍ ػ٠ِ اُزلوهخ ث٤ٖ اُٖبُؼ ٝاُٞبُؼ ٖٓ الأكواك ٝ أُ٘ظٔبد اُن٣ٖ ٣َؼٕٞ ُِؾٍٖٞ ػ٠ِ ٛنٙ الأٓٞاٍ ُز٣َٞٔ  

أْٗٞزْٜ الاٍزضٔبه٣خ ، الأٓو اُن١ هل ٣ؼوْٜٙ ُلافز٤به ا٤َُئ أ١ رٞع٤ٚ ٓلفوارْٜ ُِٞبُؼ ٖٓ الأكواك أٝ أُ٘ظٔبد ٝٓب ٣زورت ػ٤ِٚ ٖٓ ٗزبئظ ؿ٤و 

  .ٓو٤ٙخ
2
َٓزقل٢ٓ الأٓٞاٍ اُن٣ٖ ٣وٕٞٓٞ ثبٍزقلاّ الأٓٞاٍ ك٢ أْٗٞخ لا ٣و٠ٙ ػٜ٘ب إٔؾبة الأٓٞاٍ ًبلأْٗٞخ اُـ٤و ٓ٘زغخ أٝ ٓورلؼخ أُقبٝو، الأٓو  

 . اُن١ ٣ي٣ل ٖٓ كوٓ ػلّ هلهرْٜ ػ٠ِ اُٞكبء ثبُزيآبرْٜ أُب٤ُخ ارغبٙ إٔؾبة الأٓٞاٍ

،كاه ا٤َُ٘ ُِٞجبػخ ٝاُْ٘و،ٖٓو " فبٕخ لاىٓخ ع٘ٞة ّوم آ٤ٍبئّبهح اُ٘بّئخ ٓغ الأٍٞام أُب٤ُخ ك٢ الأىٓبد"أؽٔل ٣ٍٞق اُْؾبد. ك 

2001ٓ،18.
3
  

2005ٓ،38كاه اُلٌو اُغبٓؼ٢،الإٌٍ٘له٣خ،"اُؼُٞٔخ أُب٤ُخ ٝ ئٌٓبٗبد اُزؾٌْ ك٢ ػلٟٝ الأىٓبد أُب٤ُخ"ػجل اُؾ٤ٌْ ٖٓٞل٠ اُْوهب١ٝ.  ك
4
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39انشرلاوٌ ص .انعىنًح وإيكاَاخ انرحكى فٍ عذوي  الأزياخ انًانُح ل عثذ انحكُى و: انًظذر

   

1224 

1

 1

                                                 
1

 .9-8 2002ٓ،ك٣َٔجو4،اُؼلك39،ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ،ٓغِل"رو٤٤ْ أُقبٝو " Christian Mulderًو٣َز٤بٕ ِٓله  ٓوبٍ ُـ  -



 

 

 -123-  

 

 1971  

 1971

1960  1961
1

 

  

 

                                                 
1
 Jean bourget,arcangelo figliuzzi,yves Zeno « monnaies et systèmes monétaires »,op,p146 .
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  :ٓغٔٞػخ اُؼْوح

2
 Jean bourget,arcangelo figliuzzi,yves Zeno « monnaies et systèmes monétaires »,op,p 147  روعٔخ اُٞبُت
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-http://www.al،ػَ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ"اُلٝلاه ٝالأىٓبد الاهزٖبك٣خ ٝأُب٤ُخ: ٗظبّ اُ٘ول اُل٢ُٝ " ٓوبٍ ُلزؾ٢ ٤ٍِْ  ثؼ٘ٞإ 
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 ،ٓوعغ ٍبثن"اُلٝلاه ٝالأىٓبد الاهزٖبك٣خ ٝأُب٤ُخ: ٗظبّ اُ٘ول اُل٢ُٝ " ٓوبٍ ُلزؾ٢ ٤ٍِْ  ثؼ٘ٞإ 
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. ثزٖوف57-56ٓوعغ ٍبثن "اُ٘ظبّ اُ٘ول١ اُل٢ُٝ"٤ٙبء ٓغ٤ل ٍٓٞب١ٝ.ك

 1
 

2
، 1،اُؼلك46،ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ ،أُغِل"َٛ ٛ٘بى ارلبم ثو٣زٕٞ ٝٝكى عل٣ل؟ "James M. Boughtonثٞرٕٞ.ّ. ٓوبٍ ٍ ع٤ٌٔ

. 46-2009ٓ45ٓبهً

  ثزٖوف15-2004ٓ،14 ،ٍجزٔجو 3،ػلك41ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ،ٓغِل -ؽٌب٣خ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ-
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 JACKES-Henri David « crise financière et relations monétaires internationales »,Economica 1985,p160. 



 

 

 -130-  

 

1989 انً 1980تٍُ عاو  ( %)َسثح انذٍَ انخارخٍ انً انظادراخ  :11خذول رلى  
1

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Source : Banque Mondiale, Global Développement Finance 2002 

19801982

84.5%

29.7%24.8%1989

200%

 

 :

  

 

     

 

  

                                                 
1
 www.memoireonline.comاُٞبُتروعٔخ   

 انرغُر تٍُ 1989 1982 1980 انثـهـذ

1982-1980 

 الأرخُرٍُ

 تىنُفُا

 انثرازَم

 انشُهٍ

 انًكسُك

 انثُرو

 فُسوَلا

242,2 

258,2 

304,8 

192,5 

259,2 

207,7 

131,9 

447.3 

362.2 

395.4 

335.9 

311.5 

294 

159.8 

537 

489.3 

301.6 

187.7 

262.9 

432.2 

211.5 

84.5 

40.3 

29.7 

74.5 

20.2 

41.6 

21.2 

 اندسائر

 انًغرب

 يظر

 تاكسراٌ

130.6 

223.8 

208.4 

196.9 

119.2 

326.9 

277.8 

215 

248.8 

328.6 

355.3 

242.6 

-8.7 

46.1 

33.3 

9.2 

 كىخ اَفىار

 َُدُرَا

 انسىداٌ

 انساَُر

180.7 

32.2 

499.3 

202.2 

276.5 

100.4 

699.3 

296.2 

463.9 

390.1 

1051.1 

370.1 

53 

211.8 

40.1 

46.1 

http://www.memoireonline.com?????/
http://www.memoireonline.com?????/
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1
 http://www.alhandasa.net أىٓخ اُل٣ٕٞ اُقبهع٤خ ُجِلإ اُلٍٝ الاكوه٤خ ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ"ٓوبٍ ُـ ٍواط ا٢ٍَُٞ٘ ثؼ٘ٞإ 

2
٣غٔغ اُلائ٤ٖ٘ اُقٞآ كٜٞ ثنُي لا ٣ؼبُظ اُزيآبد كُٝخ .ظٜو ك٢ ثلا٣خ اُضٔب٤ٗ٘بد ٓغ ؽبعخ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ أُزيا٣لح ُِووٝٗ اُج٤ٌ٘خ:َادٌ نُذٌ 

 .رغبٙ كُٝخ
3
ٗبك١ ثبه٣ٌ ٛٞ ٓغٔٞػخ ؿ٤و ه٤ٍٔخ ٖٓ اُلٍٝ اُلائ٘خ اُز٢ رَؼ٠ لإ٣غبك ؽٍِٞ ٓلائٔخ ُِٖؼٞثبد اُز٢ رٞاعٜٜب اُلٍٝ أُل٣٘خ ك٢  :َادٌ تارَس 

ٝثٔب إٔ ٗبك١ ثبه٣ٌ .  ػ٘لٓب ٝاكوذ الأهع٘ز٤ٖ ػ٠ِ الاعزٔبع ثلائ٤ٜ٘ب اُؼ٤٤ٖٓٞٔ ك٢ ثبه1956ٌ٣ػول أٍٝ اعزٔبع ٓغ كُٝخ ٓل٣٘خ ػبّ . ٍلاك ك٣ٜٞٗب

اَُ٘ٔب ٝأٍزوا٤ُب :  ػٚٞا كائٔب ْٛ ٖٓ اؿ٠٘ ثِلإ اُؼب19ُْػجبهح ػٖ ٓغٔٞػخ ؿ٤و ه٤ٍٔخ ك٤ٌِ ٛ٘بى ربه٣ـ رأ٤ٌٍ، ٣ٝجِؾ ػلك أػٚبء اُ٘بك١ 

ٝثِغ٤ٌب ًٝ٘لا ٝاُلاٗٔبهى ٝكِ٘٘لا ٝكوَٗب ٝأُٔب٤ٗب ٝئ٣وُ٘لا ٝئ٣ٞب٤ُب ٝا٤ُبثبٕ ُٝٛٞ٘لا ٝاُ٘و٣ٝظ ٝه٤ٍٝب الارؾبك٣خ ٝئٍجب٤ٗب ٝا٣َُٞل ٣ٍَٞٝوا ٝثو٣ٞب٤ٗب 

 اُجِلإ أُل٣٘خ ػ٢ِ ٝاُـبء اُل٣ٕٞٝاُٞلا٣بد أُزؾلح الأ٤ٓو٤ًخ، ٝ اُز٢ رولّ اُقلٓبد أُب٤ُخ ٓضَ اػبكح علُٝخ اُل٣ٕٞ ٝرقل٤ق ػتء اُل٣ٕٞ، 

 ثزؾل٣ل أٍٔبء رِي اُلٍٝ ثؼل إٔ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٣ٝ٢ُٝوّٞ .  كُٝخ ك٢ أكو٣و٤ب ٝآ٤ٍب ٝأٝهٝثب ٝأ٤ٓوًب اُغ٘ٞث٤خ77أٓب اُلٍٝ أُل٣٘خ كؼلكٛب .  ٝاُلائ٘خ

٣ٝوأٍٜب أؽل ًجبه أَُإ٤ُٖٝ . ٣ٝغزٔغ ٗبك١ ثبه٣ٌ ًَ ٍزخ اٍبث٤غ ك٢ ٓوو ٝىاهح الاهزٖبك ٝأُب٤ُخ ٝاُٖ٘بػخ اُلو٤َٗخ.رٌٕٞ ؽٍِٞ ثل٣ِخ هل كِْذ

. فبك٤٤و ٌٍٓٞب اُلو٤َٗخ، ٝؽب٤ُبً ٛٞ أُل٣و اُؼبّ ثٞىاهح أُب٤ُخ ٝئكاهح ا٤َُبٍخ الاهزٖبك٣خ كائوح اُقياٗخك٢ 

http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%BA%D8%A7%D8%A1_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%BA%D8%A7%D8%A1_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%84%D8%AF%D8%A7%D9%86_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AF%D9%8A%D9%86%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%84%D8%AF%D8%A7%D9%86_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AF%D9%8A%D9%86%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/صندوق_النقد_الدولي
http://ar.wikipedia.org/wiki/صندوق_النقد_الدولي
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AF%D8%A7%D8%A6%D8%B1%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%B2%D8%A7%D9%86%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AF%D8%A7%D8%A6%D8%B1%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%B2%D8%A7%D9%86%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AE%D8%A7%D9%81%D9%8A%D9%8A%D8%B1_%D9%85%D9%88%D8%B3%D9%83%D8%A7&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AE%D8%A7%D9%81%D9%8A%D9%8A%D8%B1_%D9%85%D9%88%D8%B3%D9%83%D8%A7&action=edit&redlink=1
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1
 Jean-marie le page « crises financières internationales et risque systémique »,de boeck, 1

ère
 édition 2003,p94 

2
 Jean-marie le page « crises financières internationales et risque systémique »,op,p94 

3
،ْٗو ثلػْ ٖٓ ٓؼٜل اُلهاٍبد "أُب٤ُخ اُل٤ُٝخ،اُؼٔلاد الأع٘ج٤خ ٝأُْزوبد أُب٤ُخ ث٤ٖ اُ٘ظو٣خ ٝاُزٞج٤ن"ٓوٝإ ػٞٗ .ٓبٛو ً٘ظ ٌّو١،ك. ك

  .2004ٓ،45أُٖوك٤خ،ػٔبٕ،الأهكٕ،اُٞجؼخ الأ٠ُٝ 
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ٖٓ اٍزؼٔبه ا٠ُ آفو ػ٠ِ أُٞهغ:ٓأٍبح اُؼبُْ اُضبُش"ح ثؼ٘ٞإ - ك٢ عو٣لح أُ٘بَٙٓوبٍ.http://www.almounadil-a.info 25ػلك 

1
 

2
 André dumas « l’economie mondiale ,commerce,monnaie,finance »,2 edition 2004,p104. 

3
  ..50-49،ٓوعغ ٍبثن،ٓ "أُب٤ُخ اُل٤ُٝخ،اُؼٔلاد الأع٘ج٤خ ٝأُْزوبد أُب٤ُخ ث٤ٖ اُ٘ظو٣خ ٝاُزٞج٤ن"ٓوٝإ ػٞٗ .ٓبٛو ً٘ظ ٌّو١،ك. ك

http://www.almounadil-a.info.????/
http://www.almounadil-a.info.????/
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u.s.corporate work-out transactions

130%50%

30 Year Zero Coupon Bonds
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.239،ٓوعغ ٍبثن،ٓ"اُلٝه اُز٢ِ٣ٞٔ ُٖ٘لٝم اُ٘ول ٝاُج٘ي اُل٤٤ُٖٝ"ٓؾٔل ػجل اُؼي٣ي ٓؾٔل -ك
1
  

2
 Escha Ray « des ressources financières pour le fmi »département des relations extérieures, fonds monétaire 

international, Washington 1990,p10 
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.52-51،ٓوعغ ٍبثن ٓ"أُب٤ُخ اُل٤ُٝخ،اُؼٔلاد الاع٘ج٤خ ٝأُْزوبد أُب٤ُخ ث٤ٖ اُ٘ظو٣خ ٝ اُزٞج٤ن"ٓوٝإ ػٞٗ-ٓبٛو ً٘ظ ٌّو١،ك-ك
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 http://www.mn940.net/forum/showthread.php ?t=7501ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ" ثؾش ك٢ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ"ثؾذ ثؼ٘ٞإ 
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 1998ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ ػلك ٤ٗٞ٣ٞ " ٓب٢ٛ اُلهًٝ اُز٠ رٞوؽٜب أىٓخ ا٤ٌَُٔي ثبَُ٘جخ ُلإٗزؼبُ ك٢ آ٤ٍب ؟ " ؿ٤ِ٤ِوٓٞ أٝهثزو ٓبهر٤٘٤و  1

 ٓ8،7 .
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 M.Aglietta une analyse des perturbation récentes , revue problème économique n°2541-2542 du 5-12 
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 Patrick lenain «  le FMI »,o p,p43 

2
 J-Bourget,A-Figliuzzi,Y-Zenou « Monnaies et Systèmes Monétaires »op,p217. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 اهرلبع أٍؼبه اُلبئلح الأٓو٤ٌ٣خ

 

رل٤َٚ أُزؼب٤ِٖٓ أُب٤٤ُٖ اُزٞظ٤ق 

 ثبُلٝلاه

هعٞع رلكن الأٓٞاٍ 

 

 

 

 

 

 

 

 ك٢ %15رقل٤٘ ه٤ٔخ اُج٤يٝ ة 
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فوٝط الأٓٞاٍ ٖٓ عل٣ل  

 

 ا٤ٜٗبه ثٞهٕخ ا٤ٌَُٔي

    

 رؼ٣ْٞ اُج٤يٝ

 

  %50اٗقلبٗ ه٤ٔزٚ ة 

 ٝ ك٤لو١ 94ٓبث٤ٖ ك٣َٔجو
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1
 Michel lelart « le système monétaire international »,6

ème
 edition,edition la découverte,paris 2003,p98 

           
2
Bultin de FMI du 13 Fevrier 1995 "Aide exceptionnelle duFMI au Mexique p33.  
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 .48ٓ 2001الإٌٍ٘له٣خ ٖٓو ،" اُؼُٞٔخ ٝاهزٖبك٣بد اُج٘ٞى"ػجل أُِٞت ػجل أُغ٤ل  
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كاه اُلٌو اُغبٓؼ٢ "أٍٞم الأٝهام أُب٤ُخ،ث٤ٖ ٙوٝهاد اُزؾٍٞ الاهزٖبك١ ٝاُزؾو٣و أُب٢ُ ٝٓزِٞجبد ر٣ٞٞوٛب"ػبٝق ٤ُْٝ اٗلهاًٝ- ك 

 .2006ٓ،251الإٌٍ٘له٣خ،اُٞجؼخ الا٠ُٝ
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1998
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 . 2009-2008ٍ٘خ "  أُب٤ُخالأىٓبد"ٓؾٔل ثٖ ثٞى٣بٕ ثؼ٘ٞإ. كئّواف ثؾش رؾش 1 
2
 ٓ٘ظٔخ اُز٤ٔ٘خ 1961رٌِْذ ٓ٘ظٔخ اُزؼبٕٝ الاهزٖبك١ الأٝهٝث٢ ثؼل اُؾوة اُؼب٤ُٔخ اُضب٤ٗخ ُز٤َ٘ن فٞخ ٓبهّبٍ، ٝإٔجؼ أٍٜب ػبّ     

٣ِزيّ أػٚبء أُ٘ظٔخ اُؾٌْ اُل٣ٔووا٢ٝ ٝاهزٖبك اَُٞم، ٢ٛٝ رْٚ ؽب٤ُبً صلاص٤ٖ ثِلاً ؿ٤٘بً ٢ٛ ثِلإ أ٤ٓوًب أُْب٤ُخ ٝأٝهٝثب . ٝاُزؼبٕٝ الاهزٖبك١

اُـوث٤خ ٝا٤ُبثبٕ  

 .ًٔب ٣زؼبٕٝ ٓغ أُ٘ظٔخ ٗؾٞ ٍجؼ٤ٖ ثِلاً ٖٓ فبهط أػٚبئٜب. ٝاٍزوا٤ُب ٝرو٤ًب ٝثؼ٘ كٍٝ أٝهٝثب ا٠ٍُٞٞ
3
 J.Bourget,a.Figliuzzi,y.Zenou « Monnaies et Système Monétaire »op.p221. 

اَفدار الازيح فٍ انذائرج :انطىر الاول

 انُمذَح

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الأزيحذىسع :انطىر انثاٍَ

 نخارج انًُطمح اِسُىَح

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 ذفشٍ الأزيح:انطىر انثاٍَ

 flight toاُ٘يٝػ ٗؾٞ اُ٘ٞػ٤خ   

quality 

 ٗؾٞ الأٓٞاٍ رلكن هؤًٝ ئػبكح

 أُب٤ُخ ٝالأٍٞاماُجٞهٕبد 

اُـوث٤خ 

 

 ه٤ٍٝب ٝاُيػيح أىٓخ

 اُلار٤٘خ أٓو٣ٌبأُب٤ُخ ك٢ 

رواعغ رلكن هؤًٝ 

الأٓٞاٍ ٌٓ ه٤ٍٝب 

ٝأٓو٣ٌب اُلار٤٘٤خ،الأىٓخ 

اّزلد ٓغ اٗقلبٗ 

أٍؼبه أُٞاك الأ٤ُٝخ 

 ٝاٗقلبٗ اُِٞت اُؼب٢ُٔ
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36.1

                                                 
1
الاىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ٝأصوٛب،ٓؾبُٝخ كهاٍخ الاهزٖبك اُغيائو١ ثبٍزقلاّ ٗٔٞمط ّؼبع الاٗؾلاه "ٓلافِخ الاٍزبم عجٞه١ ٓؾٔل رؾذ ػ٘ٞإ  

 .ٝبٛو ٓٞلا١ ،ٍؼ٤لح.عبٓؼخ ك" VARاُنار٢ 

 اهرلبع ٍؼو ٕوف اُلٝلاه
 

 ػٔلاد ع٘ٞة ّوم أٍؼبهاهرلبع 

 لإرجبػْٜ(لا٤ٍٔب اُجبٛذ اُزب٣ِ٘ل١)آ٤ٍب

 .ٓغٌِ اُؼِٔخ

 

  اُٖبكهادأٍؼبهكولإ ر٘بك٤َخ 

 . اهزٖبك١رجبٝإ

 

 ٜٗب٣خ هثٜ اُجبٛذ ثبُلٝلاه

 

 الأىٓخا٤ُبثبٕ رزؼوٗ ا٠ُ 

 

علاء ْٛبّخ الإهزٖبك ٝ أ٤ٔٛخ 

 اُل٣ٕٞ اُجـ٤ٚخ

 

اٗقلبٗ اُز٘بك٤َخ ك٢ ثبه٢ 

 كٍٝ أُ٘ٞوخ

 

 OCDEالأصو ٌٓ 

٣وعغ اصو الأىٓخ َٗج٤ب 

 ا٠ُ اُزجبكٍ اُل٢ُٝ
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 4.0 508 2.7 10.5 17.2 

 11.2 545 10.0 21.1 42.3 

 20.9 1906 14.0 23.2 58.2 

 36.1  26.7 54.9 117.7 

Sources : FMI, Rapport annuel 1998, page26. 1 
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1
 JEAN Bruno Rakotomalala « Le Fmi et La Crise Financière Internationale Depuis Les Années 80 » sur le 

site :www.mémoireonline.com 
2
 Michel Lelart « Le Fonds Monétaire International et La Crise Asiatique », pdf p 2-3 sur le site 

http://fr.wikipedia.org. 
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 أُغٌِ :ا٣ٌُٞذ أُؼوكخ، ػبُْ ٓغِخ ػ٢ِ، ػجبً ػلٗبٕ روعٔخ ،"ٝاُوكب٤ٛخ اُل٣ٔووا٤ٝخ ػ٠ِ الاػزلاء اُؼُٞٔخ، كـ "ّٞٓبٕ، ٛبهاُل ث٤زو، ٛبٌٗ

   ثزٖوف .9ٓ ، 37 اُؼلك ٝا٥كاة، ٝاُلٕ٘ٞ ُِضوبكخ ا٢ُ٘ٝٞ .
2
 M. Dupuy ,J.M Cardebat , Y.Jegourel,« finance internationale»,Dunod,Paris,2006,P.151. 

3
 Philippe D’arvisenet « Finance Internationale », 2 ème  Edition,Dunod,Aout 2008,P277. 
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14364
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20250

                                                 
1
 2002 ،ٓبهً 1،ػلك 39ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ،أُغِل "الاٍزوواه أُب٢ُ ك٢ أٝبه اُز٣َٞٔ اُؼب٢ُٔ"ًبٍ ٝاع٤ل .ٓوبٍ ُـ ٛب٣يٝ ٛٞاٗظ  ٝ ً 

 .،ثزٖوف14-15ٓ
2
٣زٔضَ ك٢ ٓوب٤٣ٌ ٤ُٞ٤ٗجوا٤ُخ رأٍَذ ك٢ أٝافو اُضٔب٤٘٤ٗبد ٖٓ هجَ فجواء ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ٝاُج٘ي اُؼب٢ُٔ ٝٙؼذ ف٤ٖٖب ُِلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ  

 .ثبلافٔ أٓو٣ٌب اُلار٤٘٤خ ُٔؼبُغخ الافزلالاد اُلاف٤ِخ ٝاُقبهع٤خ
3
 Article « du bon élève aux programmes déstabilisateurs »sur le site www.ladocumentationfrancaise.fr 
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1
 www.islamonline.netػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ"الأهع٘ز٤ٖ ،ثوآظ عل٣لح ٖٓ ٕ٘لٝم هل٣ْ"ٓؾٔل ّو٣ق ث٤ْو.ك 
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-0.5 -3.1 

  -0.9 -1.4 
  15.9 20.2 
  15.3 18.2 

 -1.5 -2.6 
  47.9 51.8 

 2001انثُك انًركسٌ الأرخُرٍُُ، انثُك انذونٍ : انًظذر
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9,756.31 16,936.80 20039 200010  
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1
،ثزٖوف 557-556،ٓوعغ ٍبثن،ٓ"ٓضِش ه٤بكح الاهزٖبك اُؼب٢ُٔ"فبُل ٍؼل ىؿٍِٞ ؽ٢ِٔ-ك 
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1
 557،ٓوعغ ٍبثن،ٓ"ٓضِش ه٤بكح الاهزٖبك اُؼب٢ُٔ"فبُل ٍؼل ىؿٍِٞ ؽ٢ِٔ- ك 

2
 اٗؼٌبٍبد الاىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ػ٠ِ الاهزٖبكاد أُـبهث٤خ"ٓووإ ٣ي٣ل-ىا٣ل١ ػجل اَُلاّ،أ.أ: ثؾش ُـ 
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1
ػ٠ِ -ػ٘بثخ-الأىٓخ أُب٤ُخ ٖٓ أُزَجت ٝ ٖٓ أُزٚوه؟عبٓؼخ ثبع٢ ٓقزبه"ّٜوىاك ىؿ٤ت -ك ٤ُٔبء ػٔب٢ٗ،ك: ٓلافِخ ُـ 

 www.google.comٓٞهغ
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1
 ػ٠ِ أُٞهغ  varالاىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ٝأصوٛب،ٓؾبُٝخ كهاٍخ الاهزٖبك اُغيائو١ ثبٍزقلاّ ٗٔٞمط ّؼبع الاٗؾلاه اُنار٢" أ عجٞه١ ٓؾٔل 

www.etudiantdz.com 
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 http://wikipedia.orgػ٠ِ أُٞهغ "الأىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ،اٗؼٌبٍبرٜب ٝؽُِٜٞب"ٓلافِخ ثؼ٘ٞإ:اُلا١ٝ ا٤ُْـ.ك 
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1
 http://www.islamicnews.net/Document/ShowDoc01.asp?DocID=113101&TypeID=1&TabIndex=1 

 
2
 الاىٓخ أُب٤ُخ اُواٛ٘خ ٝأصوٛب ػ٠ِ الاهزٖبك اُغيائو١ ػ٠ِ أُٞهغ"ٓلافِخ ثؼ٘ٞإ:ٝٛوا٢ٗ ًو٣ْ.ٝبُت ك٤ُِخ،أ ػ٤بك ٤ٍل١ ٓؾٔل،أ. أ 

http://wikipedia.org 
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 .17/04/2010ؽَت أفجبه اُغي٣وح ك٢ اُزِلي٣ٕٞ ٤ُّٞ  
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 http://www.aljazeera.net/NR/exeres/DFE77E7E-EC1A-4D4C-A1A1-6CE0A5B01601.htm 
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1
 www.imf.org/imfsurvey. ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو2010٢ٗٝ كجوا٣و 18"اكو٣و٤ب ٝ الاىٓخ الاهزٖبك٣خ اُؼب٤ُٔخ"ْٗوح ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ 

2
 .2009 اًزٞثو 11 -10ك٢ أُِزو٠ اُل٢ُٝ ثجغب٣خ ٣ّٞ "ٝاُزٞٞه اُْ٘أح:اُؼب٢ُٔ أُب٢ُ أُوٗ"ا٤ُي٣ل ٤ٛٝت-أ:  ٓلافِخ ُـ 
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انرلى انمُاسٍ نُسثح  4سعر انفائذج فٍ سعر انفائذج فٍ أول انذونح 

                                                 
1
 .2009ٓ،80الاٌٍ٘له٣خ،اُٞجؼخالا٠ُٝ-اُلاه اُغبٓؼ٤خ"الاىٓخ أُب٤ُخ ٝإلاػ اُ٘ظبّ أُب٢ُ اُؼب٢ُٔ"اثوا٤ْٛ ػجل اُؼي٣ي اُ٘غبه- ك 
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انرخفُض دَسًثر سثرًثر 

 %60 1% %2.5أ .و.انى

 %44.44 %2.5 %4.5دول يُطمح انُىرو 

 40% %0.3 %0.5انُاتاٌ 

 60% 2% %5انًًهكح انًرحذج 

 25.30% %5.58 %7.47انظٍُ 

 %23.80 %4 %5.25كىرَا اندُىتُح 

 %63.63 %1 %2.75سىَسرا 

 %55.56 %2 %4.5انسىَذ 

 39.39% 5% %8.25َُىزَلاَذا 

 41.38% %4.25 %7.25اسررانُا 
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   .2007        44.8    32.9   

  29.7    18.1           86.6  

  86          19.6    20.2   

 .

                                                 
1
 . ثزٖوف79-78-77-76،ٓوعغ ٍبثن،ٓ"الاىٓخ أُب٤ُخ ٝإلاػ اُ٘ظبّ أُب٢ُ اُؼب٢ُٔ"اثوا٤ْٛ ػجل اُؼي٣ي اُ٘غبه-ك 
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1
 .،ٓوعغ ٍبثن2009 اًزٞثو 11 -10ك٢ أُِزو٠ اُل٢ُٝ ثجغب٣خ ٣ّٞ "ٝاُزٞٞه اُْ٘أح:اُؼب٢ُٔ أُب٢ُ أُوٗ"ا٤ُي٣ل ٤ٛٝت-أ: ٓلافِخ ُـ 
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1
: ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ"اُلػٞح ا٠ُ ر٣ٞ٘غ ٍِخ اُؼٔلاد الاع٘ج٤خ" ٓوبٍ ُؾ٘بٕ ؽ٤ٔو ك٢ ٓغِخ أَُبء ثؼ٘ٞإ 

 www.el- massa.com/ar/pdf/2009/01-09/massa.pdf 

 
2
اٗؼٌبٍبد الاىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ػ٠ِ الاهزٖبك٣بد "ٓووإ ٣ي٣ل ثؼ٘ٞإ-ىا٣ل١ ػجل اَُلاّ،أ-أ:ٓلافِخ ُـ 

 www.al_waie.orgػ٠ِ أُٞكغ الاٌُزو٢ٗٝ (اُغيائو،رٌٞٗ،أُـوة،٤ُج٤ب،ٖٓو)أُـبهث٤خ
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1
 ? http://thawra.alwehda.gov.sy/_kuttab_a_asp ػ٠ِ اُٞهغ الاٌُزو٣25/11/2008٢ّٗٝٞ " كوبػخ ا٤َُُٞخ"ؽ٤ٔل١ ػجل الله-ك ٓوبٍ ُـ  

ػ٠ِ اُواثٜ الاٌُزو٢ٗٝ  "اّ اكلاً اُ٘ٔٞمط؟..َٛ ٢ٛ أىٓخ ٓل٤ٗٞ٣خ :اىٓخ كث٢"ػجلالله اُولبه١: ٓوبٍ ُـ-1

http://www.alriyadh.com/2009/12/14/article481232.html 
3
:  ػ٠ِ أُٞهغ08/02/2010افزجبه ُِؼِٔخ الاٝهث٤خ أُْزوًخ،ثزبه٣ـ ..الاىٓخ أُب٤ُخ ك٢ أص٤٘ب"ٓوبٍ ُـٔبُي ػَبف،ػٖ ٓغِخ رب٣ْ الآو٤ٌ٣خ ثؼ٘ٞإ 

www.indexsignal.com/vb/forum display.php?=6 

http://www.alriyadh.com/2009/12/14/article481232.html
http://www.indexsignal.com/vb/forum
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1

 : ػ٠ِ أُٞهغ ٣21/12/2009ّٞ "اُل٣ٕٞ اُؾ٤ٌٓٞخ رٜلك اهزٖبك٣بد اُؼبُْ" ٓوبٍ ُـ ّو٣لخ ػجل اُوؽ٤ْ ثؼ٘ٞإ 

http://ik.ahram.org.eg/ik/ahram/2009/12/21/econ1. 
2
 .2008ٓ،424،425،أٌُزت اُغبٓؼ٢ اُؾل٣ش،اُٞجؼخ الا٠ُٝ"(الا٣غبث٤بد ٝاَُِج٤بد)ػُٞٔخ الاهزٖبك ك٢ ا٤ُٔيإ"ٓؾ٢ ٓؾٔل َٓؼل.ك 
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1
 http://www.aljazeera.net/NR/exeres/DFE77E7E-EC1A-4D4C-A1A1-6CE0A5B01601.htm 

2
 : ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو27/01/2009٢ٗٝثزبه٣ـ " ٤ِٓبه ٣ٞه50ٝاُؾٌٞٓخ الأُٔب٤ٗخ روو فٞخ اٗوبك اهزٖبك٣خ صب٤ٗخ ثو٤ٔخ :ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ 

http://www.dw-world.de/popups/popup_lupe/0,3979313,00.html 
3
 ػ٠ِ 10/05/2010ػ٠ِ ٤ٓٞ٣خ اُضٞهح ثزبه٣ـ " الاىٓخ ا٤ُٞٗب٤ٗخ رٌْق ْٛبّخ أُْوٝع الأٝهٝث٢"رٞك٤ن أُل٢٘٣ 

 www.thawra.alwehda.gov.sy:ٛبٓٞهغ



 

 

 -174-  

 

Jean-Glaude

300418,4

 

3Jean-Glaude Juncker

Gordan Brown

G7

G7
1

1

2

3

4

5

  

700

                                                 
 

1
 أُٔب٤ٗب ًٝ٘لا ٝاُٞلا٣بد أُزؾلح ٝكوَٗب ٝثو٣ٞب٤ٗب ٝئ٣ٞب٤ُب ٝا٤ُبثبٕ:ٓغٔٞػخ اُلٍٝ اُٖ٘بػ٤خ اَُجغ ٢ٛ  
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1
:  ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٣04/10/2008٢ّٗٝٞ"الاىٓخ اُؾب٤ُخ،ٓؾبُٝخ ُِلْٜ"ؽبىّ اُججلا١ٝ.ك: ٓوبٍ ُـ 

http://www.hazembeblawi.com/arabic.com/articleDetails.aspx?articleiD=241 
2
  www.alaswaq.net ػ٠ِ أُٞهغ٣04/05/2010ّٞ "كث٢ ٖٓ الأىٓخ ا٠ُ اُٜ٘ٞٗ"ٓوبٍ ُـ ٗبٕو اَُؼ٤ل١ ثؼ٘ٞإ 
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1
ٝههخ ثؾش ٓولٓخ ا٠ُ ٓإرٔو ؽٍٞ الاىٓخ أُب٤ُخ "اٍجبثٜب،علٝهٛب،ٝرجؼبرٜب الاهزٖبك٣خ:كٍٖٞ الاىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ"ٓؾٔل اؽٔل ى٣لإ- ك 

 http://ar.wikipedia.org اُؼب٤ُٔخ ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ

 
2
. 28،ٓوعغ ٍبثن 2009ٓك٢ ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ،ٓبهً "اُزٌلَ ثبُزجؼبد أُب٤ُخ"ًبهُٞ ًٞربه٢ِِ٣:ٓوبٍ ُـ 



 

 

 -177-  

 

1              

             

. 

2    2008               

 2001             . 

3              

    . 

4                

                

   . 

5                 

          . 

6                 

     

 2009

750

250

      
2

 

               

              

               

                

               

                                                 
1
  www.aljazeera.net:ػ٠ِ أُٞهغ"اهر٤بػ أٓو٢ٌ٣ ٝ أٝهٝث٢ لإهواه ٓغٔٞػخ اُؼْو٣ٖ فٞخ الاروبك:ٓوبٍ ػ٠ِ ٓٞهغ اُغي٣وح  

2
 124-123،ٓوعغ ٍبثن،ٓ"الأىٓخ أُب٤ُخ ٝئٕلاػ اُ٘ظبّ أُب٢ُ اُؼب٢ُٔ"ئثوا٤ْٛ ػجل اُؼي٣ي اُ٘غبه-ك 
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1
 ،ٓوعغ ٍبثن"اهر٤بػ أٓو٢ٌ٣ ٝ أٝهٝث٢ لإهواه ٓغٔٞػخ اُؼْو٣ٖ فٞخ الاروبك:ٓوبٍ ػ٠ِ ٓٞهغ اُغي٣وح  
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1. 

                                                 
1
-www.uaeec.com/articlrs-action »  « : ٓوبٍ ُـ 

listarticles-id3.htm 
2
،اُؼلك 5/04/2009 ٣ّٞ " ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ٣َزؼ٤ل أ٤ٔٛزٚ ثؼل هٔخ اُؼْو٣ٖ"ثؼ٘ٞإ" اُْوم الأٍٜٝ" ٓوبٍ ثغو٣لح اُؼوة اُل٤ُٝخ  

 /www.aawsat.com:ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو11086٢ٗٝ
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1
  Interview « Crise grecque, régulation, rôle du FMI... Dominique Strauss-Kahn s'explique dans La 

Tribune »sur le site :www.latribune.fr
2
  www.saaid.net 

3
  www aleqt.comػ٠ِ أُٞهغ" اُٖ٘لٝم ٣ؼ٤ل رأ٤َٛ ٗلَٚ ًٔؾبهة ُلاىٓبد"ٓوبٍ ػ٠ِ ٕؾ٤لخ الاهزٖبك٣خ الاٌُزو٤ٗٝخ ثؼ٘ٞإ 
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1
  ػَ ٓٞهغ اُٖ٘لٝم٣2010٘ب٣و "ٕؾ٤لخ ٝهبئغ"ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ  

http://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/howlenda.pdf 
2
 أَشئ انصُذٔق الاعخئًبًَ نهًُٕ ٔانذذ يٍ انفمش نخمذٌى انمشٔض نهبهذاٌ انًإْهت راث انذخم انًُخفط عهى عبٍم انذعى نلاحفبلبث راث انصهت،  

 يغبًْب بخمذٌى يٕاسد نلإلشاض يٍ خلال ْزا انصُذٔق الاعخئًبًَ 17ٔلذ حعٓذ . عٌُٕب% 0,5ٔنخٕفٍش ععش فبئذة عٕلً يذعى ٌصم ئنى 

 .  يهٍبس دٔلاس حمشٌبب، بًٍُب لذو عذد أكبش يٍ انبهذاٌ الأععبء يغبًْبث نخًٌٕم انذعى26ٔانصُبدٌك انغببمت بًمذاس 
، ٔافك انًجهظ انخُفٍزي عهى ئصلادبث ٔاععت انُطبق فً انخغٍٓلاث انخًٌٕهٍت انًٍغشة، دم بًمخعبْب انصُذٔق الاعخئًبًَ 2009ٔفً ٌٕنٍٕ 

ٔفً ئطبس ". حغٍٓم يٕاجٓت انصذيبث انخبسجٍت"ٔ" حغٍٓم انًُٕ ٔانذذ يٍ انفمش"نهًُٕ ٔانذذ يٍ انفمش يذم انصُذٔق الاعخئًبًَ انًشخشن بٍٍ 
يجًٕعت الإصلادبث انًمشسة، ٔافك انًجهظ انخُفٍزي أٌعب عهى حخفٍف اعخثُبئً لأعببء انفٕائذ عهى لشٔض انصُذٔق انًٍغشة نجًٍع انبهذاٌ 

ٔلذ دخهج ْزِ .  نكً حخًكٍ ْزِ انبهذاٌ يٍ انخٕاؤو يع أثش الأصيت2011يُخفعت انذخم، بذٍث أصبخ ععش انفبئذة صفشا دخى َٓبٌت عبو 

 بعذ يٕافمت جًٍع الأطشاف انًمشظت ٔانًغبًْت عهى أعبط ثُبئً فً حمذٌى انذعى نهصُذٔق الاعخئًبًَ 2010الإصلادبث دٍض انخُفٍز فً ٌُبٌش 

  ".حغٍٓم يٕاجٓت انصذيبث انخبسجٍت"ٔ" حغٍٓم انًُٕ ٔانذذ يٍ انفمش"انًشخشن بٍٍ 
3
  ػَ ٓٞهغ اُٖ٘لٝم٣2010٘ب٣و "ٕؾ٤لخ ٝهبئغ"ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ  

http://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/howlenda.pdf 
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1
  ػَ ٓٞهغ اُٖ٘لٝم٣2010٘ب٣و "ٕؾ٤لخ ٝهبئغ"ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ  

http://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/howlenda.pdf 
2

  . ُٔي٣ل ٖٓ اُزل٤َٖ ؽٍٞ اُز٤ََٜ الائزٔب٢ٗ اَُو٣غ،أُلك ٝاُز٤ََٜ الاٍزؼلاك الائ٘ٔب٢ٗ اِٝغ ػ٠ِ ٕؾ٤لخ ٝهبئغ ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ أُنًٞه
3
ؽ٤ش اٍزقلٓذ ك٢ : ، ُْٝ رٌٖ ٛنٙ ا٤ُ٥خ هل اٍزقلٓذ ئلا ك٢ فٌٔ ؽبلاد هجَ ٝهٞع الأىٓخ اُؼب٤ُٔخ1995 رأٍَذ ك٢ ػبّ :آ٤ُخ اُز٣َٞٔ اُؼبعَ 

 .  اٍزقلٓذ ُٖبُؼ رو٤ًب2001 أص٘بء الأىٓخ ا٣ٞ٤ٍ٥خ ٌَُ ٖٓ اُلِج٤ٖ ٝرب٣ِ٘ل ًٝٞه٣ب، ٝك٢ 1998ػبّ 



 

 

 -186-  

 

2009

20091

2009

 

 

12008

2009

22008

2009

32008

0 6%

4

20092010

                                                 
1
 27ٓ"ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ،ٌٓبكؾخ الأىٓخ" ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل2009٢ُٝاُزوو٣و ا١َُٞ٘  

2
 ػ٠ِ أُٞهغ"ٝعٚ ٓزـ٤و ٝرؾوى ُٔٞاعٜخ الأىٓخ.. ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ " ٕؾ٤لخ ٝهبئغ 

http://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/howlenda.pdf 
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1
www.xinhuanet.com ػ٠ِ أُٞهغ٣02/07/2009ّٞ" اُٖ٘لٝم ٣ٞاكن ػ٠ِ ئٕلاه ٍ٘لاد ُِلٍٝ الأػٚبء"ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ  
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 انذونٍ انُمذ طُذوق خثراء:انًظذر
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1
ػ٠ِ "ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ٣ٚـ ك٢ الاهزٖبك اُؼب٢ُٔ ًٔب ٖٓ ؽوٞم اَُؾت اُقبٕخ " ثؼ٘ٞا28/08/2009ْٕٗوح ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ثزبه٣ـ  

 .أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ أُنًٞه ٍبثوب
2
 www.imf.org/imfsurvey.ػ٠ِ أُٞهغ "اُٖ٘لٝم ٣ْوع ك٢ ث٤غ اُنٛت ك٢ اَُٞم"17/02/2010ْٗوح ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ  ٣ّٞ  
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1
ػ٠ِ "ٖٓ أ٣ٖ ٤ٍؾَٖ اُٖ٘لٝم ػ٠ِ الأٓٞاٍ أُيٓغ اٍزقلآٜب ك٢ ئهواٗ اُجِلإ ٓ٘قلٚخ اُلفَ" ْٗوح ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ الاٌُزو٤ٗٝخ  

: أُٞهغ

www.http://www.inf.org/external/arabic/np/exr/faq/licfaqsa-htm 
2
 ػ٠ِ أُٞهغ٣10/12/2009ّٞ "اُٖ٘لٝم ٣لهً اُق٤بهاد اُٚو٣ج٤خ ك٢ اُوٞبع أُب٢ُ"ْٗوح اُٖ٘لٝم الاٌُزو٤ٗٝخ 

www.imf.org/imfsurvey 
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1
 ػ٠ِ أُٞهغ 2009كٝه اُٖ٘لٝم ك٢ كػْ عٜٞك اُؾٔب٣خ ُِوٞبػبد الاّل رؼوٙب ٥صبه ألاىٓخ اُؼب٤ُٔخ ،ٓب١ "ٕؾ٤لخ اُٞهبئغ الاٌُزو٤ٗٝخ 

http://www.imf.org/external/np/exr/facts/protect.htm 
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1
 ػ٠ِ أُٞهغ 2009كٝه اُٖ٘لٝم ك٢ كػْ عٜٞك اُؾٔب٣خ ُِوٞبػبد الاّل رؼوٙب ٥صبه ألاىٓخ اُؼب٤ُٔخ ،ٓب١ "ٕؾ٤لخ اُٞهبئغ الاٌُزو٤ٗٝخ 

http://www.imf.org/external/np/exr/facts/protect.htm 
2
 .17/03/2010ّو٣ٜ الأفجبه ك٢ اُغي٣وح ٣ّٞ  
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1
 ثٜلف رْغ٤غ اٍزوواه اُ٘ظبّ أُب٢ُ اُل٢ُٝ ٓغ ْٗو ٝ رول٣ْ رؼ٤ِٔبد ْٓلكح ك٢ ٓغبٍ اُز٘ظ٤ْ ٝ اُوهبثخ 2009ٓغٌِ الاٍزوواه أُب٢ُ رأٌٍ ك٢  

أُغٌِ ٣زٌٕٞ ٖٓ ٓٔض٢ِ ٝىاهح أُب٤ُخ ،اُج٘ٞى أُوًي٣خ،٤ٛئبد اُوهبثخ،ا٠ُ عبٗت ٓإٍَبد اُز٣َٞٔ اُل٤ُٝخ .ػ٠ِ الأٍٞام ٝأُإٍَبد أُب٤ُخ

ٙق ئ٤ُْٜ .أػٚبء أُغٌِ ْٛ ؽب٤ُب اُلٍٝ الأػٚبء ك٢ ٓغٔٞػخ اُؼْو٣ٖ ثبلإٙبكخ ا٠ُ ًَ ٖٓ،٣ٍَٞوا،ُٛٞ٘لا،اٍجب٤ٗب،ٛٞٗظ ًٞٗظ ٍٝبٗـلٞها.

. (اُج٘ي اُل٢ُٝ،ث٘ي اُز٣َٞبد اُل٤ُٝخ،ٓ٘ظٔخ اُزؼبٕٝ ٝاُز٤ٔ٘خ الاهزٖبك٣خ،ٕٝ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ )ٓٔض٢ِ أُ٘ظٔبد أُب٤ُخ اُل٤ُٝخ

 
2
 .ػ٠ِ ٌَّ ػ٘ب٣ٖٝ أفجبه   www.aawsat.comٓؼِٞٓبد ػ٠ِ ٓٞهغ  

http://www.aawsat.com/
http://www.aawsat.com/
http://www.aawsat.com/
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1
 .ػ٠ِ أُٞهغ أُنًٞه ٍبثن" اُٖ٘لٝم ٣وزوػ ٕ٘لٝهب افٚوا ُز٣َٞٔ الإعواءاد أُٚبكح ُزـ٤و أُ٘بؿ"ْٗوح ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ  

2
 .13/01/2010  www.boursa.infoّٞ٣ ػ٘ب٣ٖٝ أفجبه ػ٠ِ أُٞهغ  

http://www.boursa.info/
http://www.boursa.info/
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1
 ٣ّٞ  www.aleqt.comػ٠ِ ٓٞهغ اُٖؾ٤لخ الاهزٖبك٣خ الاٌُزو٤ٗٝخ"  اُٖ٘لٝم ٣لفَ أٝهٝثب"ثؼ٘ٞإ Kenneth Rogoff ٓوبٍ ٍ 

ٛبهكبهك  أٍزبم ػِّٞ الاهزٖبك ٝاُزق٤ٜٞ اُؼبّ ك٢ عبٓؼخ ٝٛٞ، ٣09/04/2010ّٞ  www.aljarida.comػ٠ِ ٓٞهغ اُغو٣لح،05/04/2010ٝ

 .اُل٢ُٝ ًٝبٕ ٍبثوبً ٣ْـَ ٖٓ٘ت ًج٤و فجواء الاهزٖبك ُلٟ ٕ٘لٝم اُ٘ول
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1
الأىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ٤ًٝل٤خ ػلاعٜب ٖٓ ٓ٘ظٞه اُ٘ظبّ الاهزٖبك١ اُـوث٢ ٝالإٍلا٢ٓ ك٢ ٝواثٌِ :ػجل أُغ٤ل هل١ ك٢ ٓإرٔو -ٓلافِخ ٍ ك 

  ثزٖوف ػ٠ِ ٓؾوى اُجؾش ؿٞؿ3َ-2-1ٓ" اُواٛ٘خ أُب٤ُخ ٝالأىٓخ ا٤َُبك٣خ اُٖ٘بك٣ن " ثؼ٘ٞا2009ٕ آكاه14-13ُج٘بٕ
2
 ػ٠ِ ٣ل اُلوك ٣َِٝ٘ٞ عٞٗي ػبُْ الاعزٔبع ػ٘لٓب ًبٕ ٣ؼل ٓوبُخ ؽٍٞ أؽلس اٍُٞبئَ أَُزقلٓخ ك٢ رؾ٤َِ 1949 أٍٝ ٕ٘لٝم رؾٞٛ ك٢ اُؼبّ ظٜو 

ؽ٤ش رَٕٞ ئ٠ُ آ٤ُخ رٌٔ٘ٚ ٖٓ رؾو٤ن ػٞائل أػ٠ِ ٓٔب ٣ؾووٚ أُؾزوكٕٞ ًٝبٗذ « كٞهرْٖ»أكاء الأٍٞام أُب٤ُخ ٝاُز٘جإ ثزٞٞهارٜب ُؾَبة ٓغِخ 

اٍزوار٤غ٤زٚ روّٞ ػ٠ِ أُزبعوح ك٢ الأٍْٜ ث٘بء ػ٠ِ ٓوًي٣ٖ ٓب٤٤ُٖ ٣َٞٝ الأعَ ثؾ٤ش ٣ْزو١ الأٍْٜ اُز٢ ٣زٞهغ إٔ رورلغ ٣ٝؾزلظ ثٜب ئ٠ُ إٔ 

أٝ اُج٤غ ػ٠ِ أٌُْٞف ثؾ٤ش ٣ج٤غ أٍْٜ ٣زٞهغ اٗقلبٜٙب ٤ُؼ٤ل ّوائٜب ك٢ « short selling»٣ج٤ؼٜب ثبُضٖٔ أُزٞهغ ٝه٤ٖو الأعَ ٝٛٞ ٓب ٠َٔ٣ 

ٝهذ لاؽن ٓغ اٍزقلاّ الاهزواٗ ُلاٍزضٔبه ك٢ أكٝاد ٓب٤ُخ رله ػبئلا أػ٠ِ ٖٓ ٍؼو كبئلح الاهزواٗ ٝٛٞ ٓب ٠َٔ٣ اُوكغ أُب٢ُ ٝٓب رياٍ ٛنٙ 

ا٤ُ٥بد ٖٓ افٔ فٖبئٔ ٕ٘بك٣ن اُزؾٞٛ ك٢ ػٖوٗب ٛنا ٓغ ٓؾبُٝخ اُز٣ٞٞو ٝالاثزٌبه ك٢ آ٤ُبد الاٍزضٔبه ٖٓ هجَ ٓل٣و١ ٛنٙ اُٖ٘بك٣ن 

لإ٣غبك آ٤ُبد اٍزضٔبه٣خ رؾون ػبئلا ػب٤ُب ٓغ ٓقبٝو ٓوجُٞخ ٝٓؾبُٝخ ئ٣غبك آ٤ُبد ُزؾ٤٤ل ٛنٙ أُقبٝو ٣ٝجِؾ ػلك ٕ٘بك٣ن اُزؾٞٛ أُٞعٞكح ك٢ اُؼبُْ 

  رو٤ِ٣ٕٞ كٝلاه ٝرؼزجو ٕ٘بك٣ن اُزؾٞٛ ٖٓ أٍوع الأكٝاد أُب٤ُخ ٗٔٞاً ك٢ اُؼب1.5ُْ آلاف ٕ٘لٝم روو٣جب رل٣و 10

 10746،عذد30/04/2008 فً جشٌذة انششق الأٔعط ٌٕو 2015فً انعبنى بذهٕل « الخصبد  انصُبدٌك انغٍبدٌت عخصبخ أكبش« :حمشٌش دٔنً 3

 www.aawsat.com:عهى يٕلعٓب الانكخشًَٔ



 

 

 -196-  

 

              

              

 .             

 

         .     

       1 %       

            

            

               

               

 

      

            .   

       76.83      

      )  (  .    

                

 

 

17

$

                                                 
1
 4ٓوعغ ٍبثن،ٓ"اُواٛ٘خ أُب٤ُخ ٝالأىٓخ ا٤َُبك٣خ  اُٖ٘بك٣ن"ػجل أُغ٤ل هل١ - ٓلافِخ ك 
2

 ٓلافِخ ػجل أُغ٤ل هل١،ٓوعغ ٍبثن



 

 

 -197-  

 

250720072.05

  250720073.08

   311020086.94

  311020084.84

    261120077.5

 150120086.9

 150120085.6

 161020088.71

 241220074.4

 150120086.6

 240220080.6

 280720080.9

 191220075.58

   UBS101220079.75

   UBS101220071.77

 171020081.61

76.83

SOURCE : Banque de France, Bilan et perspectives des fonds souverains,focus,28/11/2008,p13 

70

 

                                                 
1
ػ٠ِ عو٣لح اُْوم الأٍٜٝ ٣ّٞ " ٤ِٓبه كٝلاه  ك٢ أٍٝ ّٜو٣ٖ ٖٓ اُؼبّ أُب25٢ٙاُٖ٘بك٣ن ا٤َُبك٣خ اُْوم الأ٤ٍٞٝخ رٚـ ٗؾٞ " ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ  

 www.aawsat.com ػ٠ِ ٓٞهؼٜب الاٌُزو٢ٗٝ 10706 ػلك 21/03/2008
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1

 11501 اُؼلك ٣25/05/2010لح اُْوم الأٍٜٝ ٣ّٞ هػ٠ِ ط"اُٞو٣ن ٣َٞٝ هجَ إ رٖجؼ اُٖ٘بك٣ن ا٤َُبك٣خ ٝوكب َٓإٝلا ك٢ الاهزٖبك:"روو٣و

 .ػ٠ِ أُٞهغ أُنًٞه ٍبثوب
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1
 ٓلافِخ ػجل أُغ٤ل هل١،ٓوعغ ٍبثن 

2
 .،ثزٖوف29 2ٓ،اُؼلك46،أُغِل2009ٓغِخ اُز٣َٞٔ ٝاُز٤ٔ٘خ عٞإ "الاٍزؼلاك ُؼبُْ ٓب ثؼل الأىٓخ"عٕٞ ٤ُج٢ٌَ 
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Venezuelan factor

 

                                                 

1
ك٠ "اُجل٣َ اُج٤ُٞلبهٟ ك٠ أٓو٣ٌب اُلار٤٘٤خ ٝرغوثخ ث٘ي اُغ٘ٞة"ٓبهرٖ ٛبهد لاٗيث٤وؽ،روعٔخ اُلبَٙ اُٜب٢ّٔ ٝههخ ثؾش ٓولٓخ ٖٓ هجَ  

رٞص٤ن ًبَٓ ُٜنٙ أُوبُخ  . 2009أُ٘ؼول ث٤ٍَٞ ، ع٘ٞة ًٞه٣ب ٓب١ " أُوبهثخ ث٤ٖ أكٌبه ٝئٍزوار٤غ٤بد اُؾوًبد أُ٘بٛٚخ ُِؼُٞٔخ"ٓإرٔو ػٖ 

 http://www.monthlyreview.org/090901hart-landsberg.php :رغلٙ ك٢ إُِٞخ
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 .ٓبهرٖ ٛبهد لاٗيث٤وؽ،روعٔخ اُلبَٙ اُٜب٢ّٔ،ٓوعغ ٍبثنٝههخ ثؾش ٓولٓخ ٖٓ هجَ  



 

 

 -204-  

 

 

 

 

  .  

 

 

 

2009 .  

 

. 

 
1
.
 

 

187

100

                                                 
1
ػ٠ِ ٓٞهغ اُٖؾ٤لخ الاهزٖبك٣خ ٣ّٞ " َٛ رز٠٘ٔ آ٤ٍب رؾو٣و ٗلَٜب ٖٓ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ؟"ثبه١ آ٣زْ٘غو٣ٖ: ٓوبٍ ُـ 

 .5735،اُؼلك24/06/2009
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1
 ٣18/06/2009ّٞ "ر٣ٖٞذ اٌُٞٗـوً الأٓو٢ٌ٣ ٣ٌَْ فٞٞح ًج٤وح ػ٠ِ َٓبه ئٕلاػ اُٖ٘لٝم ٝر٣َٞٔ أْٗٞزٚ"ْٗوح ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ  

 .ػ٠ِ ٓٞهؼٜب الاٌُزو٢ٗٝ أُنًٞه ٍبثوب
2
 www.aljazeera.net،28/04/2009ػ٠ِ ٓٞهغ اُغي٣وح ٣ّٞ "ئٕلاػ ٗظبّ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ"ٓؾٔل ٝبهم :ٓوبٍ ُـ  
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1
 www.arabic.people.com.cn ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ"20 هٔخ ٓغٔٞػخ اُـك٢ٓٞاهق اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ اُوئ٤َ٤خ  "ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ 

2
 ثبُٔٞهغ 13248،اُؼلك17/04/2010ػ٠ِ عو٣لح اُوجٌ ٣ّٞ "اُجو٣ي رٞبُت ثبٕلاػ أُإٍَبد أُب٤ُخ اُل٤ُٝخ"ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ 

 www.alqabas.com.kw/default.aspx ?date=17042010:الاٌُزو٢ٗٝ
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 13 ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل2009ٓ،٢ُٝاُزوو٣و ا١َُٞ٘ 
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1
 28 ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل2009ٓ،٢ُٝاُزوو٣و ا١َُٞ٘ 



 

 

 -210-  

 

 

 

 

  

 

 

 

 

2009

 

 

 

 

 

 
2

                                                 
1
 www.imf.org/imfsurvey  ػ٠ِ أُٞهغ٣07/01/2010ّٞ"ساُٖ٘لٝم ٣ووه الإكٖبػ ػٖ ٓؼِٞٓبد أًضو ٝأؽل"ْٗوح اُٖ٘لٝم الاٌُزو٤ٗٝخ 

2
.  ثزٖوف14- 13 ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ، ٓوعغ ٍبثن 2009ٓاُزوو٣و ا١َُٞ٘ 
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1
 30 ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ٓوعغ ٍبثن،2009ٓاُزوو٣و ا١َُٞ٘ 

2
 .49،ٓوعغ ٍبثن 2009ٓاُزوو٣و ا١َُٞ٘ ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ 
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20092154

1924 1%

20112008

facteur de compression:  

 
 

Q=        (quote-part d’un pays ) 

   Y40%

60% produit intérieur brut (PIB), calculé selon la parité du pouvoir d’achat (40%) et le 

taux de change sur les marchés (60% )                                                                                                  

O  degré d’ouverture d’une 

économie nationale, mesuré au total de la balance des transactions courantes )    

         V volatilité des flux de capitaux et 

des échanges commerciaux internationaux)                                                                                 

                           

R)    ( réserves officielles

K0 95 facteur de compression linéaire de 0,95

                                                 
1
 La Vie économique Revue de politique économique 7/8-2008 

 

Q = (0,5*Y + 0,3*O + 0,15*V + 0,05*R)
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  ثزٖوف61،ٓوعغ ٍبثن ٓ 2009اُزوو٣و ا١َُٞ٘  
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. ثزٖوف57،60،ٓوعغ ٍبثن ٓ 2009اُزوو٣و ا١َُٞ٘ 

1
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1
 ثزٖوف-18-17-16-15-2008ٓ،14رو٤٤ْ،ٓب١:اُؾًٞٔخ ك٢ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ:روو٣و ٌٓزت اُزو٤٤ْ أَُزوَ 

2
ٔحمعً انصلادٍبث انًٕكٕنت .  بغٍت ئجشاء حمًٍٍبث يغخمهت ٔيٕظٕعٍت نغٍبعبث انصُذٔق ٔأَشطخ2001ّأَشئ يكخب انخمٍٍى انًغخمم فً عبو  

  .ئنى انًكخب بأٌ ٌكٌٕ يغخملا حًبيب عٍ ئداسة انصُذٔق انعهٍب ٔأٌ ٌعًم دٌٔ حذخم يٍ انًجهظ انخُفٍزي
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1
. ثزٖوف 20-2008ٓ،19رو٤٤ْ،ٓب١:اُؾًٞٔخ ك٢ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ"روو٣و ٌٓزت اُزو٤٤ْ أَُزوَ 

2
 http://www.mondiploar.com :ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ"اُؾ٤بح اُضبُضخ ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ"ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ  

3
-www.ahbayan:ػ٠ِ ٓٞهغ ٓغِخ اُج٤بٕ " اُوٟٞ اٌُجوٟ ٝأُْو٤ٝٝخ ا٤َُب٤ٍخ ك٢ ئكو٣و٤ب "ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ  

magazine.com/files/africa/index.htm 
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1

ٝههخ ثؾش ػ٠ِ ٓٞهغ ٓلاهى،ثٞاثخ اُضوبكخ ٝاُلٌو الإٍلا٢ٓ "ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ٝاُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ"ٓؾٔل ّو٣ق ث٤ْو-ك

 www.mdarik.islamonline.net:أُؼبٕو
2
 :ُٔي٣ل ٖٓ اُزل٤َٖ ؽٍٞ رو٤٤ْ ْٓٞهح اُٖ٘لٝم ك٢ ٍؼو اُٖوف ٣ٌٖٔ الاٝلاع ػ٠ِ روو٣و ٌٓزت اُزو٤٤ْ أَُزوَ ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ 

http://www.ieo-imf.org/eval/complete/eval_05172007.html 
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1
 ٣1974ٌٖٔ اُوٍٞ إٔ ُغ٘خ ثبىٍ ُِوهبثخ أُٖوك٤خ ٢ٛ اُِغ٘خ اُز٢ رأٍَذ ٝ رٌٞٗذ ٖٓ ٓغٔٞػخ اُلٍٝ اُٖ٘بػ٤خ اُؼْوح ٝ مُي ٓغ ٜٗب٣خ ػبّ  

رؾذ ئّواف ث٘ي اُز٣َٞبد اُل٤ُٝخ ثٔل٣٘خ ثبىٍ ث٣ََٞوا ،ٝ هل ؽلس مُي ثؼل إٔ رلبهٔذ أىٓخ اُل٣ٕٞ اُقبهع٤خ ُِلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ ٝ ريا٣ل ؽغْ ٝ َٗجخ 

اُل٣ٕٞ أٌُْٞى ك٢ رؾ٤ِٖٜب اُز٢ ٓ٘ؾزٜب اُج٘ٞى اُؼب٤ُٔخ ٝ رؼضو ثؼ٘ ٛنٙ اُج٘ٞى ،ٝ ٣ٚبف ئ٠ُ مُي أُ٘بكَخ اُو٣ٞخ ٖٓ عبٗت اُج٘ٞى ا٤ُبثب٤ٗخ 

ُِج٘ٞى الأٓو٤ٌ٣خ ٝ الأٝهث٤خ ثَجت ٗؤ هؤًٝ أٓٞاٍ رِي اُج٘ٞى، ٓغ الأفن ثؼ٤ٖ الاػزجبه اٗٚ ك٢ ظَ اُؼُٞٔخ كبٕ رِي اُج٘ٞى الأٓو٤ٌ٣خ ٝ الأٝهث٤خ 

ٝ " ُغ٘خ اُز٘ظ٤ٔبد ٝ الإّواف ٝ اُوهبثخ أُٖوك٤خ " ٝ هل رٌِْذ ُغ٘خ ثبىٍ رؾذ ٠َٔٓ. ٣يكاك اٗزْبه كوٝػٜب ك٢ أٗؾبء اُؼبُْ فبهط اُلُٝخ الأّ 

ثِغ٤ٌب،ً٘لا، كوَٗب ،أُٔب٤ٗب الارؾبك٣خ ،ئ٣ٞب٤ُب، ا٤ُبثبٕ، ُٛٞ٘لا، ا٣َُٞل، أٌُِٔخ أُزؾلح ، اُٞلا٣بد أُزؾلح  : هل رٌٞٗذ ٖٓ ٓغٔٞػخ اُؼْوح ٢ٛٝ

 .الأٓو٤ٌ٣خ ، ٣ٍَٞوا ٝ ًَُٞٔجٞهط

 :ْم كبٌ بٕعع صُذٔق انُمذ انذٔنً أٌ ًٌُع ْزِ الأصيت؟ عهى انًٕلع"حٕسط .ْكخٕس س:يمبل نـ 2

www.project-syndicate.org/commentary/torres1/arabic 
 



 

 

 -222-  

 

  

2007
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 :ْم كبٌ بٕعع صُذٔق انُمذ انذٔنً أٌ ًٌُع ْزِ الأصيت؟ عهى انًٕلع"حٕسط .ْكخٕس س:يمبل نـ 1

www.project-syndicate.org/commentary/torres1/arabic 
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2001

1998

 

                                                 
1
 2004،ٓب١ 227ػ٠ِ ٓغِخ اُغ٤ِ،ػلك" ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ٣ؼزوف ثبهرٌبة أفٞبء أص٘بء أىٓخ الأهع٘ز٤ٖ"ر٤و٣ي ٖٓ٘ٞه ثؼ٘ٞإ :ٓوبٍ ُـ 

 /www.lebarmy.gov.lb:ثبُٔٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ
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1

 :ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ" كًزبرٞه٣خ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ٝهاء أىٓبد اُؼبُْ الاهزٖبك٣خ:اُ٘بئت اَُبثن ُوئ٤ٌ اُج٘ي اُل٢ُٝ" ٓوبٍ ُـ ٕلبء ّب٤ٖٛ

www.an-nour.com/old/old/163/arabic&international/arabic_international.htm  
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(prêteur en dernier ressort international  )

PDRI1997

 

PDRI 

24032009

                                                 
1

 /www.cipe.org:الأٍٞام أُب٤ُخ ٕٝ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ػ٠ِ ٓٞهغ ٓوًي أُْوٝػبد اُل٤ُٝخ اُقبٕخ"ُٞهاٌٗ ٛٞا٣ذ  : ٓوبٍ ُـ
2
. ،ٓوعغ ٍبثن،ثزٖوف"الاىٓبد أُب٤ُخ"ثٖ ثٞى٣بٕ ثؼ٘ٞإ .ك.ثؾش رؾذ ئّواف أ 
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920082009

%

Fundamental 

Deficit

                                                 
1
 http://www.mondiploar.com :ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ"اُؾ٤بح اُضبُضخ ُٖ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ" ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ  

2
Article a publié le 30/03/2009 intitulé « l’or papier(DTS-SDR),prochaine monnaie universelle ?sur le 

site :http://www.lescarnetsdeclarisse.fr/2009/03/nouvelles-dici-et-dailleurs/l’or-papier-dts-prochaine-monnaie-

universelle/ 
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 

22

 08012010

                                                 
1
 http://ar.wikipedia.org :ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ" ئٕلاػ اُ٘ظبّ أُبُـ٢ اُؼبُٔـ٢" ا٤ُـبً ٍبثب . ك 
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2005

187

 

 

                                                 
1
 /www.syriapath.com:ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ" ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ رؼوٗ ُٚـٞٛ ٖٓ هجَ اُلٍٝ الأػٚبء فلاٍ الأىٓخ"فجو ثؼ٘ٞإ  

2
 :ُ٘لٕ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ-ػ٠ِ هٝر٤وى"ئٕلاػ ٕ٘لٝم اُ٘ول لا ٣٘جـ٢ إ ٣ٌٕٞ ػ٠ِ ؽَبة اُلٍٝ اُٖبػلح ٝ اُ٘ب٤ٓخ:اُؼَبف:"ٓوبٍ ثؼ٘ٞإ 

www.al-madina.com/mode/176415 
3
 www.ejabat .google.com"ا٤َُبٍبد اُلاف٤ِخ رؼوٗ ُِقٞو فٜٞ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ"ٓوبٍ ػ٠ِ ٓٞهغ ئعبثبد هٞهَ ثؼ٘ٞإ 
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 

 

                                                 
1
 : ػ٠ِ ٓٞهؼٜب الاٌُزو٣21/06/2010٢ّٗٝٞ " رأ٤٣ل أُٔب٢ٗ لإْٗبء ٕ٘لٝم ٗول أٝهٝث٢"فجو ػ٠ِ عو٣لح اُْوٝم اُغل٣ل ثؼ٘ٞإ  

www.shorouknews.com/economy/news 
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1
 ،ْٗو ك٢ اُؼلك اُقبٌٓ ٖٓ 22/05/2010ثزبه٣ـ " كٝه ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ ثؼل الأىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ"ٓؾٔل ئثوا٤ْٛ اَُوب-ك:  ٝههخ ثؾش ُـ 

   www.alphabeta.argaam.com/ ?p=15422: ،ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو2010٢ٗٝٓغِخ آكبم أَُزوجَ ٓب١ 
2
 Article de  diane heurt « dsk :le fmi prêt a reformer la finance mondiale »  sur le 

site :http://lci.tf1.fr/economie/conjoncture/2008-09/dsk-le fmi-prêt-a-reformer-la-finance-mondiale-4879161-

html  
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2

8

                                                 
1
 . ػ٠ِ أُٞهغ الاٌُزو٢ٗٝ ُِٖ٘لٝم02/10/2010ًِٔخ أُل٣و اُؼبّ ُِٖ٘لٝم ك٢  
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 2009

 

   

                                                 
1
 : ثبُٔٞهغ الاٌُزو٣12/04/2009٢ّٗٝٞ " اُغبٗت أُغٍٜٞ ٖٓ ٤ً٘ي:ٗظبّ اُ٘ول اُل٢ُٝ"ؽبىّ اُججلا١ٝ ثؼ٘ٞإ -ك: ٓوبٍ ُـ 

www.hazembeblawi.com/arabic/articles.aspx 
2
article publié par le gaulois « réformer le système monétaire international » sur le site 

www.legaulois.blogspot.com/2009/04/reformer-le-systeme-monétaire-international. 
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1929

 

                                                 
1
 : ثبُٔٞهغ الاٌُزو٣12/04/2009٢ّٗٝٞ " اُغبٗت أُغٍٜٞ ٖٓ ٤ً٘ي:ٗظبّ اُ٘ول اُل٢ُٝ"ؽبىّ اُججلا١ٝ ثؼ٘ٞإ -ك:ٓوبٍ ُـ 

www.hazembeblawi.com/arabic/articles.aspx 
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  الخاتمـة العامــــةالخاتمـة العامــــة
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ملحـــق الـجداول والأشكـــال  ملحـــق الـجداول والأشكـــال  
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http://translate.googleusercontent.com/translate_c?hl=fr&sl=en&tl=ar&u=http://www.imf.org/external/country/STP/index.htm&rurl=translate.google.com&usg=ALkJrhi1RVcs39BVvdSNjd3-RPpRyprZUg
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Mémorandum  

 

Bercy

CNUCED

 

   

 

 

 

 

 هجٍٞ
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 هُكم ترَايح انرظحُح انهُكهٍ انًذعى يٍ طُذوق انُمذ انذونٍ (3)انشكم 

 

    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 
 
 
 
 
 

 
 

، ترايح انرظحُح انهُكهٍ وإشكانُح انرشغُم فٍ انثهذاٌ انًغارتُح، فٍ الإطلاحاخ الالرظادَح وسُاساخ (1999) شراتٍ، عثذ انعسَس :انًظذر

 .76فثراَر، تُروخ، ص/انخىطظح فٍ انثهذاٌ انعرتُح، يركس دراساخ انىحذج انعرتُح، انطثعح الأونً، شثاط
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FMI041997 

051997 
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 171997  
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  16 

  8.7 

  51.5 

 109.2

Source : A.Guillovet « crise asaitique ; leçons provisoires et premeirs espoirs un revue 

 d’ economie financiere n° 48 juillet 1998 P 212 

0 

419442001 

  

1944  

1945 2980%

1946 

 

32009

   

367.0 06032009 28  

1.618.1 12012009 15  

492.3 11042009 15  

513.9 16012009 15  

477.1 15092008 18  

630.6 22042009 18  

10.537.5 06112008 17  

1.400.0 19112008 24  

1.521.6 22122008 27  

31.528.0 17042009 12  

153.3 01042009 18  

5.168.5 24112008 23  

350.8 16012009 15  

17.6 14112008 24  

11.000.0 05112008 24  

65.444.3   
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2000 

2001

 

 

اكاهح أُب٤ُخ ك٢ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ :أُٖله

 

 

 (SDRتهُىٌ)حظض انذول الأعضاء فٍ طُذوق انُمذ انذونٍ  (5)خذول 

 اَُ٘ٞاد
USA كوَٗب أُٔب٤ٗب الارؾبك٣خ ثو٣ٞب٤ٗب 

َٗجزٜب ئ٠ُ  اُؾٖخ

 الإعٔب٢ُ
ػلك 

ػلك  اَُ٘جخ اُؾٖخ الإٔٞاد

َٗجزٜب ئ٠ُ  اُؾٖخ الإٔٞاد

 الإعٔب٢ُ
ػلك 

َٗجزٜب ئ٠ُ  اُؾٖخ الإٔٞاد

 الإعٔب٢ُ
ػلك 

 الإٔٞاد

1948-

1958 2750 31.42857 6875000 1300 14.85714 3250000 0     525 6 1312500 

1959-

1965 4130 29.3715 10325000 1950 13.8679 4875000 787.5 5.600498 1968750 787.5 5.600498 1968750 

1966-
1969 5160 24.31325 12900000 2440 11.49696 6100000 1200 5.654243 3000000 985 4.641191 2462500 

1970-

1977 6700 22.94521 16750000 2800 9.589041 7000000 1600 5.479452 4000000 1500 5.136986 3750000 

1978-

1979 8410 21.55791 21025000 2925 7.497847 7312500 2156 5.526618 5390000 1919 4.9191 4797500 

1980-
1982 12610 21.42084 31525000 4387.5 7.453128 10968750 3234 5.493656 8085000 2878.5 4.889762 7196250 

1983-

1991 17920 19.88901 44800000 6194 6.874584 15485000 5403.7 5.997447 13509250 4482.8 4.975361 11207000 

1992 -

1998 26530 18.17123 66325000 7414.6 5.078493 18536500 8241.5 5.644863 20603750 7414.6 5.078493 18536500 

1999 -
2004 37150 17.52358 92875000 10738.5 5.06533 26846250 13008.2 6.135943 32520500 10738.5 5.06533 26846250 

 اَُ٘ٞاد
 ً٘لا ئ٣ٞب٤ُب اُٜ٘ل ا٤ُبثبٕ

َٗجزٜب ئ٠ُ  اُؾٖخ
 الإعٔب٢ُ

ػلك 
َٗجزٜب ئ٠ُ  اُؾٖخ الإٔٞاد

 الإعٔب٢ُ
ػلك 

َٗجزٜب ئ٠ُ  اُؾٖخ الإٔٞاد
 الإعٔب٢ُ

ػلك 
َٗجزٜب ئ٠ُ  اُؾٖخ الإٔٞاد

 الإعٔب٢ُ
ػلك 

 الإٔٞاد

1948-

1958 0     400 4.571429 1000000 180 2.057143 450000 300 3.428571 750000 

1959-

1965 500 5.714286 1250000 600 4.267046 1500000 270 1.920171 675000 550 3.911459 1375000 

1966-
1969 725 5.156014 1812500 750 3.533902 1875000 625 2.944918 1562500 740 3.486783 1850000 

1970-

1977 1200 5.654243 3000000 940 3.219178 2350000 1000 3.424658 2500000 1100 3.767123 2750000 

1978-

1979 1659 5.681507 4147500 1145 2.935055 2862500 1240 3.178574 3100000 1357 3.478488 3392500 

1980-
1982 2488.5 6.378937 6221250 1717.5 2.917549 4293750 1860 3.159617 4650000 2035.5 3.457742 5088750 

1983-

1991 4223.3 7.174198 10558250 2207.7 2.450277 5519250 2909.1 3.228746 7272750 2941 3.264151 7352500 

1992 -

1998 8241.5 9.147059 20603750 3055.5 2.092808 7638750 4590.7 3.144315 11476750 4320.3 2.95911 10800750 

1999 -
2004 13312.8 9.118356 33282000 4158.2 1.961415 10395500 7055.5 3.328066 17638750 6369.2 3.00434 15923000 

http://www.imf.ord/external/pubs/ft/fand  أُٖله
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انحظض والأطىاخ نثعض انذول انعرتُح  :6 خذول رلى 

 

 

 

    

3.16 70.105 3.21 6.985.5

0.58 12.797  0.58 1254.7  

0.44 9.687  0.43 943.7  

0.28 6.132 0.27 588.2

0.14 3.115  0.13 286.5  

0.44 9.687  0.43 943.7  

0.63 14.061  0.64 1.381.1  

0.10 2.280 0.09 203.0

0.52 11.487 0.52 1.123.7

0.04 894 0.03 64.4

  www.imf.org/external/np/sec/memdir/members.htm: انًظذر

 

 2يرً ذطثُك خطظ تازل :7خذول رلى

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 2حىل  ذطثُك تازل:  4شكم رلى 
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قائمة المراجع بالعربية 

2003داس انمذح نهطبع ٔ انُشش ، الإعكُذسٌت " انعلالبث الالخصبدٌت انذٔنٍت"صٌُب دغٍٍ عٕض الله -1
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38 

2009  
39 2008

انجضء انثبًَ،دٌٕاٌ انًطبٕعبث "عٍبعت حخطٍط انخًٍُت ٔئعبدة حُظٍى يغبسْب فً انجضائش"بٓهٕل يذًذ بهمبعى دغٍ. د40

 .1999انجبيعٍت،انجضائش،
. 
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 :المراجع بالفرنسية
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