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لكلة  الالإدارةلالاةتصاد–جاماالكقبلاءلللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

 -:لالملة خص

يمتاز الاقتصاد الرأسمالي بأنه اقتصاد فقاعات وازمات ,وقد مر بازمات كثيرة )ازمات الركود الرواج (,وهذه  الازمذات 
كانت بسبب اعتماد سياسات مالية ونقدية خاطئة من قبل الجماعة الاكاديمية الاقتصذادية انذهاو وملالطذات فر ذية 

الذذرواج –كزيذة فذذي رقابذذة الائتمذذان المصذذرفي والتنبذ) بذذأ زمذذات ) الركذذود السذو  العاذذال وانرسذذار دور المصذذار  المر 
(,وبسذذبب الم ذذاربة فذذي القطذذا  المذذالي المبنذذي علذذق الصذذعقات الورقيذذة  لا سذذيما فذذي قطذذاعي المصذذار  والاقذذارات 

لذهح م)خرا واعتمذاد  كاسذاف فذي قيذادة عمليذة النمذو الاقتصذادح  علذق رسذاب الاقتصذاد الاينذي )الرقيقي(,الامذر ا
,ان الازمذة الماليذة الاخيذرة اثذرت 8002خل  فجذوة بذين القطذا  الرقيقذي والمذالي )الذوهمي( وردثذة الازمذة الماليذة 

علذذق الاقطذذار الناميذذة والمتقدمذذة تمثلذذت باجذذز فذذي الموازنذذات الماليذذة وافذذوف الم)سسذذات الماليذذة وال ذذركات الكبيذذرة 
تمت مواجهتها بوسائل عدة منها  خ الاموال والسيولة النقديذة والاموقة وتدني عمل الاسوا  المالية والبورصات ,

 لهه  الم)سسات المعلسة,واعتماد سياسات تركمية مثل رفع اساار العائدة ورتق التأميم م)خرا.

Abstract 

Aaguetsad advantage of being a capitalist economy bubbles and crises, has gone through many crises 

(crisis, recession, boom), and this crisis was caused by the adoption of fiscal and monetary policies 

wrong by the academic community at the time and economic fallacies efficient market hypothesis and 

the reduced role of central banks in the oversight of the banking credit crisis conditions and forecast 

Ba (a recession - boom) and because of speculation in the financial sector based on the paper-based 

transactions, especially in the sectors of banking and real estate recently adopted as a basis to lead the 

process of economic growth at the expense of the real economy (real), thus creating a gap between the 

real sector and financial support (placebo) and the 2008 financial crisis happened, The recent financial 

crisis has affected the countries, developing and developed countries was a deficit in the budget and 

financial bankruptcy of financial institutions and companies large and giant and low functioning of 

financial markets and stock exchanges, have been encountered by several means, including the infusion 

of funds and liquidity of these insolvent institutions, and adoption of policies such as arbitrarily 

raising interest rates until the recent nationalization. . 
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لintroductionل:مقدمالل

تصادح ,اه ان منظرو العكر الرأسمالي عانت المنظومة الرأسمالية )*( خول الاقود الما ية من رالات عدم الاستقرار الاق   
( وان عدم التذوازن المع ذي الذق الازمذة هذو   Economic  equilibrium   )يستندون  الق مبدأ اساف هو التوازن الاقتصادح

( ت ير الذق ماكذوف هلذو 9181الاستثناء ,الا ان  الوقائع الاقتصادية خول الاقدين الاخيرين رصرا وخاصة باد ازمة عام )
 ان الازمة وبوادرها هي القاعدة او الاساف وان التوازن الاقتصادح هو الاستثناء هإ,

(,وكما متاار  عليذه ان الاقتصذاد الرأسذمالي هذو اقتصذاد ازمذات ارذدها تولذد الاخذرت وهكذها تتنذامق الازمذات وتتطذور مذع 9)
عزلهذا عذن تذأثير الرذرب الكونيذة الاولذق)  ( لايمكذن9181الزمن داخل الجسد الاقتصادح الرأسذمالي ,فازمذة الكسذاد الاظذيم )

(الامذر الذهح وجذه لطمذة كبيذرة  9199( وما الت اليه من فو ارتباط الههب بالجنيه الاسترليني من قبذل انكلتذرة عذام )9191
 10ر )للدول المرتبطة عموتها بالجنيه مثل)الولايات المتردة الامريكية وفرنسا(,لكن ردت الولايات المتردة اللطمذة باذد مذرو 

( كانذذت وصذذعة عذذوج keynisan presecription)   (عامذذا لذذيف لانكلتذذرا ورذذدها بذذل للاذذالم كله,صذذريك ان الوصذذعة الكنزيذذة 
الن ذاط الاقتصذادح الا ان واقذع  نذادت بتذدخل الدولذة والرقابذة علذق (9181لاقتصذاد ماباذد ازمذة كسذاد  ) واستقرار اقتصذادح

كاصذراب قذرار اقتصذادح  فذي انكلتذرا مذثو ,اه ركنذت الوصذعة الكنزيذة علذق الرفذو  الرال قد تلير بمجيء المرافظين الجذدد 
وعادت  الازمات والعقاعات  من جديد الق الواقع الرأسمالي ومن العقاعات علق سبيل المثال التي ارلت بالاقتصاد الرأسمالي  

( وكذذهلو فقاعذذة القنذذوات  South sea   ()9180( و ذذركة البرذذر الجنذذوبي )  9191,جنذذون ازهذذار التيوليذذب الهنديذذة )
( وازمذة النمذور  9110( وفقاعذة بوسذايدون )9181الانكليزية وفقاعة الطر  الرديدية وفقاعذة سذو  البنذاء فذي فلوريذدا )

 (.8002( والازمة المالية الاالمية الاقارية م)خرا  )8000وفقاعة الانترنيت) 9111الاسيوية 

خهح القرار الامريكي كثيرا وباقي الدول الرأسمالية فكان مثلهم كمن يراول  ايقا  قطارا (اربكت مت 8002ان الازمة الاخيرة )
ان  النجارات  المتزايدة التي يرققهذا الاقتصذاد الرأسذمالي والتذي رالهذا كنذافخ البذالون  تنتهذي  إهمسرعا بو ع قدميه امامه,

 توجبت دراسته علق النرو الاتي:( وتردث الازمة ,ولاهمية هها البرث   Expolision  بالانعجار) 

لإشكار الاربحث: -

الرأسذذمالية منهذذا مذذن ازمذذات لا سذذيما ياذذالا البرذذث الا ذذكالية الاتيذذة : )تاذذاني ماظذذم الاقطذذار      
وكدمات اقتصادية ومن  ا  التركم او السيطرة بمصير المتليرات الاقتصذادية داخذل اقتصذادياتها 

 الامر الهح يكسبها صعة الازمة(

 

 ( يعنى بها الدول الصناعية الكبرى ومجموعة الدول المرتبطة بها)*
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ل:أهم الاربحث

لالأهم الارنظقيالرلة بحث:

 لا ستتيماالبحتتا ايميتتت  متتا اعتمتتاد سياستتاش ناجحتتة وردتتيدل متتا  بتتل دول العتتال   ستتتمدي      

 الرأسمالية 

دل متتا دروا الا متتاش منهتتا لصتصتتدز لت متتاش الا تصتتادية والماليتتة والاذتنا تتاش او لتت  بالاستتت ا

فتتار الا متتاش وا تتتا آالستتاب ة والو تتوى عصتتى مستتبباتها تحوطتتا متتا حتتدوفها مستتت بتاوتذ بى 

 الاهم الاراملة  ةالذة الاربحةثالمؤسساش المالية وت صيل العدوى الناجمة ما جراء  ل  ااما 
 حتوى التطبيت  تتمفل بالضرورل لكل الباحفيا وك ل  ال طاعتاش الا تصتادية بالاستت ادل متا فإنهال

العمصي والعصمي ال ز يظهر الحصول الم ترحة لمعالجة الا مة عمصيا والتدتذي  التد ي  لهاوافريتا 

  عصى الا تصاد الكصي 

لل

لهدفلاربحث:

يهدى البحا الى التعرى عصى مايية ا تصاد الا ماش وال  اعاش مع التركي  عصى الا مة المالية 

 مؤذرا. 8002الدولية 

 

ل:فقض الاربحث

 ينطص  البحا ما ال رضيتيا الاتيتيا :

يمتا  الا تصاد الرأسمالي ما وجود ا ماش ا تصادية متكررل ومذتص ة مت مة لالية عمل -1

 نداط  الا تصادز.

ا النامية والمتذص ة الامر يعصى الا تصاد 8002ينا  مسبباش وافار لت مةالمالية الدولية -8 

 جتها.ال ز استوجب وضع ر   الحصول لمعال

 

لاسلة  بلاربحث:
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اعتمد الباحا اسصوب الم ج بيا الاسصوب الوص ي والاست رائي النظرز والتحصيصي احيانا 

ل  ي دراسة بحف او ل  بالو وى عصى المعطياش النظرية وتحصيصها انيا.
لمنهج الاربحث:

 :لترقي  هد  البرث واثبات فر يته قام البارث بدراسته علق النرو الاتي

 (overview): مدخل نظرح واكاديمي عن اقتصاد العقاعات   ولالمح رلالا

 )الاسباب والاثاروباض المعاهيم الاخرت( 8002: الازمة المالية الدولية  المح رلارثاني

 اولا: معهوم الازمة المالية الدولية وباض المعاهيم الاخرت هات الاوقة

 معهوم الازمة المالية الاالمية-9

 ليةازمة الاسوا  الما-8

 ازمة البنوو والمصار -9

 ازمة الرهن الاقارح-1

 ثانيا: اسباب الازمة 

 ثالثا: اثار الازمة 

لالمح رلارثارث:الحلة  للالمقترحاللم اجهالالازمال)عقب الوعالم ا(ل.

لاردراساتلارسابقا:باضللالاستاقاضلالمقجايلو

 والبارثين نهكر منهم: ( الاديد من الكتاب8002تناول دراسة الازمة المالية الاالمية )   

قرطان عبد سايد السامرائي , اقتصاديات العقاعذة ,دراسذة فذي جذهور الازمذات فذي الاقتصذاد الرأسذمالي مذع الا ذارة الذق  -9
الازمات والعقاعات الاقتصادية  الرأسمالي هو اقتصاد ة عمان (, توصل فيها ان الاقتصاد)سلطن8002الازمة المالية الدولية 

زمة المالية الاالمية يكمن في خروج المصار  عن ردود ن اطاتها وتررير اسوا  الاقارات وقلذة الرقابذة علذق سباب الا أن وأ
 عمل الاسوا  المالية وكهلو لاجز الموازنات المالية والممارسات غير المن بطة لاسوا  المال الدولية.
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) جاماذة النهذرين( توصذل  8002مذة الماليذة الاالميذة علي عبد الكريم رسين الجابرح ,الاسباب الكامنذة وراء تعذاقم الاز  -8
فيها ان اسباب الازمة المالية الدولية هو العساد الاخوقي والادارح المتمثل بالاستلول والكهب وال ذائاات المعرطذة والتذدليف 

 والمااموت الوهمية والم تقات المالية وجدولة الديون بسار فائدة اعلق وغيرها .

زمذة الماليذة كليذة المنصذور الجاماذة(,هكر فيهذا أن أسذباب ا  عبذد جاسذم ,ازمذة الاسذوا  الماليذة الدوليذة ). عبد الرسذول -9
الدولية هو التوسع في الاقذراض مذن قبذل الجهذاز المصذرفي وجنذي الاربذال الخياليذة وتذراكم الذديون وصذاوبة التسذديد وتراجذع  

نتاجيذة وانتقذال ر)وف الامذوال مذن القطذا  الرقيقذي الذق الاسذوا  وتيرة النمو الاقتصذادح بسذبب ارتعذا  اسذاار المذدخوت الا 
 المالية )القطا  المالي (وسرعة التداول النقدح وتركم ال ركات متاددة الجنسية.

ر ا فتري علق المنسي,ا كالية الاوقة بين القطا  المالي والقطا  الايني ,جاماة الملو ساود )الساودية(,هكر فيها ان -1
هلذذو جليذذا فذذي الاقتصذذاد  تكمذذن فذذي تعذذاقم الرالذذة السذذلبية للقطذذا  الرقيقذذي بسذذبب ممارسذذات القطذذا  المذذالي وظهذذرالا ذذكالية 
  . فتأثرت قطاعات الاقتصاد 8002بان ردوث الازمة المالية الامريكي أ

لانكمذا  وتباينذت الايني مثل قطا  السيارات وكان قطا  السذيارة  اقذل تذأثرا ,وكذان لقطذا  الصذناعة المسذاهمة الاكبذر فذي ا
 خطط الانقاه لقطاعات الاقتصاد الايني المتأثرة بالازمة وتخ ع للتقديرات.

اد( ,توصذل فيهذا أن أسذباب الازمذة طبياتهذا واسذبابها ,)جاماذة بلذد 8002زمذة الماليذة الاالميذة مجهاب بدر الانذاد ,ا    -5
الاجل وارتعا  اساار الاقارات واساار العائدة والم اربات رجع الق الرساسية المعرطة للقطا  المالي ومنك القروض الطويلة ت

 وعدم توازن الاستهوو والاستثمار وغيرها.

م الزغبذذي ود.عبذذد الباسذذط رسذذون, ا زمذذة الماليذذة ,أثذذر انخعذذاض أسذذاار الذذنعط علذذق أمذذاكن التسذذو  لسذذكان عبذذد الرلذذي -1
للبرميذل الوارذد  ا  دولار  91و أ 95الق  ر للبرميل  ثم تراجاتدولا  900ردن ( ,هكر فيها الق ارتعا  اساار النعط الق عمان)ا  

كثر البلدان النامية تأثرا بالازمة تباطئت عملية النمو الاقتصادح  وأن ا ردن من أ,وبسبب الازمة المالية الاالمية 8002عام 
ا توجذه ين اهخذرت مثذل الصذقارنذة بذدول أولية فذي الاردن . مبسبب ارتعا  اساار النعط وارتعا  فاتورة النعط واساار المواد الا 

% وكهلو اغو  الاديد من مرذوت البيذع بالتجزئذة فذي 90وال راء بخصم قدر   8001المواطن الصيني الق الادخارمنه عام 
 الولايات المتردة الامريكية .

للالذذوم الاقتصذذادية الجاماذذة  مرمذذد طاقذذة ,المذذأز  العكذذرح للنظذذام الرأسذذمالي والازمذذة الاقتصذذادية الاالميذذة ,)كليذذة بلذذداد -1
(,توصل الق ان اسباب الازمة المالية الدولية هو رصول فجوة كبيرة بذين القطذا  المذالي والرقيقذي وعجذز الموازنذات الماليذة  

 والتوسع الكبير في الاصول المالية وعجز التسد يد بسبب الاصدار الكبير لهه  الاصول .

 او رورة اعادة بناء النظام المالي الدولي ,هكذر 8002عيات الازمة المالية الاالمية ابراهيم توهاني ود.صول رواف ,تدا -2
ان اسباب الازمة هو اعتماد وتبني سياسات اقتصادية مختلعة وادوات مالية هكية تعتقر لل بط والتوسع في الاقراض الاقارح 

 ات المالية الدولية .وبيع الديون من قبل  ركات الرهن الاقارح في امريكا وسوء ادارة الم)سس
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ابراهيم خليل ريدر السادح ,اثر الانهيار المذالي المااصذر لل ذركات الاالميذة فذي المراسذبة والتذدقي  )جاماذة فيودلعيذا(  -1
)امريكا( توصل الق ان انهيار ال ركات المالية الاالمية هو نتائا ايجابية علق مهنة المراسبة والتدقي  وهلو بتقليص رالات 

 وت اع  الاهتمام من قبل متخهح القرار الريطة و والرهر من الوقو  بالخطأ والمراجاة المستمرة. التوعب

صاد  را د ال مرح ,القروض المتاثرة للمصار  واثرها علق الازمات المالية ,)كلية بلداد للالذوم الاقتصذادية الجاماذة  -90
م الجهاز المصرفي للسياسات المالية الدولية المتاار  عليها وعدم (.ان سبب الازمة المالية الدولية هو الانعوت وعدم ارترا

 ان باط الامل المصرفي وادارة السيولة المالية والربرية ب كل صريك والترايل علق الرقابة المصرفية الماتادة.

ب الازمذذة هذذو غيذذاب طذذار  الرذذاج ,الازمذذة الماليذذة الاالميذذة واثرهذذا علذذق الاقتصذذاد العلسطيني,)فلسذذطين المرتلة(,اسذذبا -99
الرقابة والتركم ومذنك القذروض دون  ذمانات واسذتخدام الم ذتقات الماليذة باسذتخدام الاصذول الاقاريذة لاصذدار اورا  ماليذة 

 لوقتراض بها من اللير .

ان  وار ,)الاردن (,هكذ8002مرمد مطر واخرون ,الاوقة المتبادلذة بذين ماذايير القيمذة الاادلذة والازمذة الماليذة الدوليذة  -98
الازمة المالية الدولية الاخيرة ازمة عنيعة واستثنائية اثرت علق قطاعذات الاعمذال وهنذاو تخذبط فذي عوجهذا مذن قبذل متخذهح 

 القرار,وان اتهام المراسبة بالقيمة الاادلة باطل ياود الق الع ل في ت خيص  اسباب هه  الازمة.

الجزائذر(  الازمذة الماليذة معهومهذا واسذبابها –رزيذ  )جاماذة البليذدة الجزائذر( و كمذال  -مزيد كورتل , )جاماة سكيكدة -99
واناكاساتها علق البلدان الاربية ,هكذر ان اسذباب الازمذة هذو اخذتول فذي النظذام المذالي والمصذرفي وغيذاب الرقابذة والا ذرا  

 رية وغيرها .علق التوسع الائتماني والاقتراض من اجل الم اربات في الاسوا  المالية والعقاعات السا

ثريذا الخزرجذذي ,الازمذة الماليذذة الاالميذة الراهنذذة واثرهذا علذذق الاقتصذاديات الاربيذذة ,توصذلت الذذق ان اسذباب الازمذذة هذذو  -91
 الترول نرو اقتصاد السو  وفائض السيولة النقدية لدت المصار  وتوري  الديون والريل المراسبية.

,دور المالومذذات الماليذذة فذذي الرذذد مذذن اثذذار الازمذذة الماليذذة الدوليذذة  رذذازم مرمذذود ملكذذاوح ود.عبذذد الذذر)و  رمادنذذة -95
المالومذذات الماليذذة هات اثذذر فاعذذل مذذن الرذذد مذذن  ان االاردن(هكذذر –)كليذذة الرصذذن الجاماذذة جاماذذة البلقذذاء التطبيقيذذة 8002

 لتأثر بها.الازمات المالية الدولية وان الافتقار لمثل هه  المالومات ي)ثرا سلبا في ردوث الازمات او ا

جاماذة –بول خل  السكارنة ,خطط الطوارئ ودورها في ادارة الازمات المالية الدولية ,)كلية الالوم الادارية والتطبيقيذة  -91
الاردن( ,توصل الق ان خطط الطوارئ تلاب دورها الايجابي في مواجهة الازمات المالية والا رار المترتبة –الخاصة –الاسراء 

 ادارة الازمات رين وقوعها.علق هلو وكيعية 

جاماذة ام –اقبال ارمد ابو دوم ,المنهجية الاسومية واستيراتيجية ماالجة الازمة الاقتصادية ,)كليذة الذدعوة الاسذومية  -91
 درمان الاسومية ( ,هكرت فيه ان الازمة هي دليل ف ل ارادية القوة الاقتصادية )القطب الوارد(,وانه يجب التأكيد علق النها
الاسومي وفاعليتذه فذي رذل الازمذات والم ذاكل الاقتصذادية ,وان الرأسذمالية  نظذام نذاجك وم)قذت تذوفرت لذه ظذرو  سياسذية 

 اراطت به ووفرت له اسباب النجال.
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,)كتذاب علمذي( ,توصذو الذق 8090مرمد عبد الوهاب الازاوح و د.عبد السوم مرمد يونف ,الازمذات الماليذة,الاردن , -92
مذذة هذذو الم ذتقات الماليذذة والرهونذذات الاقاريذة وان هذذه  الم ذذتقات هذي بمثابذذة اسذذلرة دمذار مذذالي  ذذامل كذذالتي ان سذبب الاز 

 . AIG امريكا و م)سسة التأمين اطارت بم)سسة ليمان برهر الاموقة في 

ل(overviewالمح رلالاول:لمدخللنظقيلواكاديميلعنلاةتصادلارفقاعالل)

هذو وصذ  لرالذة ترذدث  (The Bubble Economy)(صذاد البذالون )باجنجليزيذةأو اقت مصذطلك اقتصذاد العقاعذة    
 speculationعنذذدما تتسذذبب الم ذذاربة علذذق سذذلاة مذذا فذذي تزايذذد سذذارها, بطريقذذة تذذ)دح لتزايذذد الم ذذاربة )         

بانعجذار يسذمق  انتعذا  البذالون, رتذق يبلذغ مررلذة مذا مثذليبلغ سار هه  السلاة مستويات خياليذة,  (عليها. وقتها
السذلاة.كهلو يققصذد بهذها التابيذر وصذ   العقاعة أو البالون )الانهيار( وردوث هبذوط رذاد ومعذاجي فذي سذار هذه 

زمنيذة مرذدودة, دون أن تسذتند إلذق قاعذدة  لمذددكبيذرا  (   BOOM   )باض الاقتصادات التي ت ذهد رواجذا  اقتصذاديا  
 ( 2 )  ,سذتمرار فذي الرفاهذة والذرواج علذق أسذف دائمذة ومتواصذلةالدخل المنتظم والا إنتاجية متينة قادرة علق توليد

تسذبب رذدوث رالذة  عامة إلق العقاعات الاقتصادية علق أنهذا هات تذأثير سذلبي علذق رالذة الاقتصذاد,  نهذا نظرةوب
, الانهيذذار الذذهح يلذذي العقاعذذة ف ذذو عذذن هلذذوالتوزيذذع غيذذر الاذذادل للمذذوارد, فذذي اتجذذا  اسذذتخدامات غيذذر مثلذذق. 

من الثروات, ويتسبب في رالة من السقم الاقتصادح مثل ما ردث  قتصادية يمكن له أن يدمر ويعني مقدارا  كبيرا  الا
 فذذذذذذذذي الولايذذذذذذذذات المترذذذذذذذذدة ا مريكيذذذذذذذذة, وفذذذذذذذذي اليابذذذذذذذذان عذذذذذذذذام (1930 )فذذذذذذذذي الكسذذذذذذذذاد الاظذذذذذذذذيم عذذذذذذذذام

ر السلبي علذق ماذدلات السلبية ا خرت للعقاعات الاقتصادية تتمثل في صورة التأثي ( ,من  من السمات9110)  
فيها, مثل  ال  (, إه ينعقون المزيد من ا موال ل راء سلع بأساار مل  Consumers expenditureالمستهلكين)  إنعا 
المستهلكون هنذاو المزيذد  الاقارات في إنجلترا وأسبانيا وباض أجزاء من الولايات المتردة ا مريكية, إه ينع  سو 

 .ون أنهذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذم أغنذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذق ماديذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذا  مذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذن ا مذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذوال فقذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذط  نهذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذم ي ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذار 

البلذدان الاربيذذذة, الميذل  السنوات ا خيرة, ساعد علذذذذق ظهور "العقاعات الاقتصادية" وتعاقمهذا فذي الكثيذر مذن خول
نذه رصذاد مذا يسذمق "ا ربذال مالماليذة, مذا نذتا  نرذو الم ذاربة فذي أسذوا  ا را ذق والاقذارات وبورصذات ا ورا 

ا ربال التي يتم جنيها مذن دون جهذد مبذهول أو إنتذاج فالذي ملمذوف. وتذرتبط  وهي ,"Windfall Profits" "القدرية
دورة جديذدة  إنعا  إ افية ت)دح إلق ردوث المزيذد مذن الذرواج الاسذتهوكق الترفذي, ا مذر الذهح يلذهح بهلو دورات

ض ا صذول الاقتصذادية لت خذذذذم أسذاار باذذذ من اجنعا  تسهم في ازدهار اقتصاد العقاعات. في النهاية ي)دح هلو
بدورها لردوث طعرات متوالية في أساار ا سهم وا را ق والاقارات, دون  نتيجة الم اربات المرمومة والتي ت)دح
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 .الاسذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذتناد إلذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذق أداء الاقتصذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاد  الرقيقذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذق

أن العقاعذذات الاقتصذذادية هات صذذلة وثيقذذة  سذذبب رذذدوث مثذذل هذذه  العقاعذذات مرذذل خذذو  كبيذذر, فذذالباض يذذرت
ولاعطةةاءلرةة رةلاوضةة لعةةنل,  العقاعذذات وبالتذذالي فأسذذباب الت ذذخم هذذي هات أسذذباب)  inflation)  بالت ذذخم

لارفقاعاتلالاةتصاديالنتناوللارفقاعاتلالات الوهي:

لفقاعالاولازمالالمدي ن الاردور ا:ل-

امتذد رتذق  كان الاقتصاد الامريكي من اكبر الاقتصادات الدولية ,لكنه تارض الق عجز فذي الميزانيذة s9120رتق 
( فذي عهذد current policy Americanالتساينات من القرن الما ي بسبب السياسذة الاقتصذادية الامريكيذة انذهاو )

علق الترتيب,وكذهلو بسذبب فذائض الانعذا  الركذومي الذهح زاد  9120, 9115,9110كلينتون وبو  وريكان(   
الما ذذي ,اه  ان اجذذراءات السياسذذة الامريكيذذة ( وخصوصذذا فذذي اوائذذل الثمانينذذات مذذن القذذرن C> T ذذرائب ) لعذن ا
( بتخعذذيض ال ذذرائب لتن ذذيط جانذب الاذذرض فذذاقم ازمذذة الاجذز فذذي الميزانيذذة الامريكية,وكذذهلو ارتعذذا   9128عذام) 

في ردوث ازمة المديونية فدفع رأف المذال لوسذتثمار فذي  ارئيس ااساار العائدة خول ثمانينات القرن الما ي سبب
وتذأثر ميذزان  دولار فتأثر سار صر  الدولار الامريكي واصبرت الصادرات الامريكية قليلة المنافسذةامريكا و راء ال

زيذادة الاذرض النقذدح بقذام البنذو العذدرالي الامريكذي 9125( ,وباد عام)  9المدفوعات الامريكي اي ا تباا لهلو ) 
دول ومنها الناميذة اه ان هذه  الذدول تسذاق و راء الدولار المنخعض القيمة  وتخعيض سار العائدة,وتأثرت باقي ال

( فهذذي مثقلذة بذذديون   Problems)   Aggregrate Economicsباسذتمرار لعهذم اسذذباب م ذاكل اقتصذذاداتها الكليذة   
وقروض دولية كبيرة من الذدول اللنيذة لتمويذل ناتجهذا المرلذي الاجمذالي ,وهذه  القذروض الكبيذرة كانذت قبذل الرذرب 

( ,والجذذدول الاتذذي يو ذذع رذذالات الاقتذذراض 9181ة التذذي تلتهذذا رتذذق ازمذذة الكسذذاد الاطذذيم) دمذذالكونيذذة الاولذذق وال
 ( 8009-9119ة)مدالدولي للدول النعطية وغير النعطية والدول الصناعية لل

 

 

 

ل
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لدولارل(ملة  ارل()3001-1791ةل)مد(:لالمدي ن الاردور الرلة دوللارنفط الوغيرلارنفط الواردوللارصناع الرلة 1جدول)ل

Industrial countries No oil countries Oil   countries  Period     

1.9 190- 919.2 9129-9119 

919.9- 951.8- 995.9- 9121-9128 

11 100.9- 19.1- 9111-9110 

9911.9- 98.2- 891.5- 8009=9112 

SOURCE:Paul, R,krugman ,international  Economics,Theory and policy,princton university,7th  

ed.,Calforna.America,2006 p610.                                                                                                              

فالدول اللير نعطية كان نصيبها اكبر من المديونية مقارنة بالدول النعطية بينما كانت الدول الصناعية             
(, والاقتصاد 8009-9121) المدة( و 9121- 9228)  المدةفي  لا سيماتااني  من ازمة في  المديونية  

( Sدخارات البلدان النامية مثو)( ,فا9129-9129ة )مدالكوني عامة عاني  من ازمة مالية رادة وكساد خول ال
(  علق النقيض من الدول S-I=negative( وعليه فان  رساباتها الجارية تكون سالبة)  Iتقل عن استثماراتها )

الصناعية )الدائنة(   ,وكاجراءات  لمواجهة رال الاقتصاد الاميركي انهاو  تم رفع اساار العائدة من قبل مرافظ 
 يالبنو العدرالي الامريك

 (Volkler  وغ)(عن عجزها 9128رها من الاجراءات النقدية,ان الازمة بانت للايان باعون المكسيو  في اب ) ي
عدم القدرة  نتسديد قرو ها و عجزفي مدفوعاتها  ومثلها في البرازيل وتلتها غالبية الدول النامية باعونها ع في

ا الوتينية ال ربة الاكبر من الازمة ,وكهلو اعلنت دول علق تسديد الديون المسترقة عليها ,وكانت لدول امريك
بدفع فوائد ا افية   اهادتادس ا المنظومة الا تراكية )بولندة وغيرها (والتي كانت تقترض من البنوو الاوربيةعن

السداد ,اما دول جنوب  ر  اسيا فراولت ابطاء النمو الاقتصادح وتجنب اعادة مدة علق القروض وتأخير 
(دولة غير قادرة علق مواجهة الازمة  10( اصبك اكثر من )9121الديون المسترقة الدفع,وفي نهاية )جدولة 

مقارنة بالدول   مدةمالنة تأثرها  بالازمة ,والجدول الساب  يو ك ارتعا  ديون الدول الصناعية خول تلو ال
%وعقدت اتعاقيات 91كسيو بنسبة (اتعقت البنوو علق تخعيض ديون الم9110النعطية وغير النعطية.وفي عام) 

134



لواراشقونلاراددلارثامنللللللللللللللللللللللللللملالإدارياللللللللللللللة الاراقاة الرلة الة  المج  

 

 11 

 ( LDCالبلدان الاقل نموا)-ت (.لقد ت رر 1للتعاوض ب كل مماثل في العليبين ,كوستريكا ,فنزويو,والنيجر) 

النعطية منها بسبب انخعاض اساار البترول في الثمانينات من القرن الما ي وبالترديد في عام  لا سيما
لهه  البلدان كنسبة من الناتا I) والوستثمار )   CF )في  التدفقات النقدية ),والجدول الاتي يبين التليرات (1986)

(ل:لارتدفقاتلارنقديالوالاستثمارلفيلل3جدولل)ل.       ( 1993-1990والعترة ) 1989-1984 )المرلي الاجمالي للعترة )
لGNP%)اربلة دانلالاةللنم ال)

 (1993-1990الاستثمارات) ( 1989-1984التدف  النقدح) البلد

 3- 4.7 الارجنتين

 3.4 2.9 بوليعيا

 3.7 8.9  يلي

 0 3.5 الاكوادور

 3.8 6.5 المكسيو

 2.9 7.2 بيرو

 1.9 2.2 اورغواح

 4- 2.7 فنزويو

 0.9 4.5 المادل

SOURCE:Latin America Capital Flows :Living with Volatility ,astudy Group report for the group of 

Thirity                        

1994,Lioyds BankEconomic Bulletin ,No1,February ,1995 p44                                                                                         

  

% من الناتا المرلي الاجمالي بينما  4.5( قد بلغ 1993-1990) لمدة( و 1989-1984) للمدةاه ان  التليرفي متوسط التدفقات النقدية 
% من الناتا المرلي الاجمالي خول العترتين المهكورتين,ان الاداء الاقتصادح للدول الاقل نموا  0.9انخعض متوسط الاستثمارات الق 
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الميزان التجارح  % أح ان8.5% ومادل نمو الاستيرادات 2.6كان  اي  ريث بلغ مادل نمو الصادرات  1979-1973)خول العترة )
% ومادل نمو 4.7,اه بلغ مادل نمو الصادرات (1989-1983)المدةلهه  الدول كان سالبا ,وكان رال الميزان التجارح اف ل خول 

 الاتي: (9)%( انظر جدول3.1-الاستيرات)
-9119لاقل نموا  للعترتين) في البلدان ا(: مادل نمو الصادرات والاستيرادات ومادل نمو الناتا المرلي الاجمالي  9جدول ) 
9111(, )9129-9121)          )% ( 

 ((1989-1983 ((1979-1973 الم) رات

 4.7 2.6 الصادرات 

 3.1- 8.5 الاستيرادات 

 1.9 5.6 نمو الناتا المرلي الاجمالي

SOURCE   (3)Joserph  G. and David Parker ,The essence of the Economy ,Newyork ,America, 2006,p 

189                                                                                                                   

%( في المدة 9.1( الق )9111-9119% في المدة)5.1اما  النانا المرلي الاجمالي)دون النعط( فقد انخعض مادل نمو  الاقتصادح من 

 9111ارتعات اساار النعط الاالمي في اهار     (وارف رةلارساقيا:لstagnationازمالاركسادلارتضخمي)-3   (9129-9121)

انخعض الاستهوو الاالمي والاستثمار الاالمي  (إه petrolium sin)بسبب مايسمق العورة السارية ادولار ( 98)الق  اتدولار ( 9)من 

 ( الاتي:1( ,وكما مو ك في الجدول)5)لبلدانت خم الاقتصادح والبطالة في غالبية ااي ا ورل في الاالم كساد وتاجلت مادلات ال

 (  9128-9119) مدة(:الت خم الاقتصادح والبطالة في دول مختارة لل  1جدول)                       لللللللللل

 البطالة كنسبة من قوة العمل التضخم الاقتصادي % الدولة

 9 7.9 كيةالولايات المتحدة الامري

 5.5 9..7 اوربا

 7.7 6.8 اليابان
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             previous refrence) p222 )SOURCE:Paul, R,krugman ,international  Economics,Theory and policy,princton  

ينما كانذت نسذبة البطالذة فذي اميركذا % ,ب2.1% واليابان 1.1%  وهي نسبة اعلق من اميركا 90.1اه كان نصيب اوربا من الت خم
اي ذذا .وكذذهلو ارتعاذذت اسذذاار الطاقذذة  (مذذن قذذوة الامذذل)% 9.1واليابذذان  (مذذن قذذوة الامذذل )%5.5% تعذذو  نسذذبة البطالذذة فذذي اوربذذا 1

( أح الكسذذاد الت ذذخمي stagflation( اطلذذ  الاقتصذذاديون كلمذذة )9115-9111والمنتجذذات النعطيذذة ب ذذكل قعذذزات متتاليذذة ,وخذذول )
 (:1زيا من الت خم والركود الاقتصادح والبطالة وكان سببه عامون هما)كم

 الارتعا  التدريجي والمتتالي  في اساار الب ائع والمنتجات مما عزز الت خم ورجم الارض والطلب الكلي في الوقت هاته - أ
 بالرغم من وجود  البطالة والكساد , توقاات ارتعا  الاجور واساار السلع الاخر - ب

الولايذذات بدفذذع الذذهح هذذدأ الكسذذاد قلذذيو لكذذن زادت ماذذدلات البطالذذة وتذذدهورت قيمذذة الذذدولار الامريكذذي الامذذر  (9111 )يذذةوفذذي نها
انخع ذذت قيمذذة الذذدولار فذذي ( 9111)اعتمذذاد سياسذذات توسذذاية لل ذذرورة ,وفذذي نهايذذة  الذذقالمترذذدة الامريكيذذة والمانيذذا واليابذذان 

الركومة الامريكية زمن )كلينتون( ومرافظ البنو العذدرالي الامريكذي لجأت  اهوب به,الاسوا  والتااموت الخارجيةواصبك غير مرغ
(Volkler  )  الت خم اي ا  هو ان اساار البترول قعزت مرة اخرت لورتعا  خذول  عزز  تبني سياسات نقدية تركمية , ومما الق

انخعض النمذذو الاقتصذذادح ,وارتعاذذت اسذذاار فذذ 9120عذذام ا دولار  (98 )للبرميذذل الذذق ادولار  (99 )( مذذن9120-9111) المذذدة
 .9112الق ال ا  عما كانت عليه عام ( 9111)العائدة في الولايات المتردة عام 

 ((Asian Mercleازمة النمور الاسيوية)الماجزة الكبرت(        -3

ل الذدول الصذناعية الرديثذة او الماجذزة مسذميات كثيذرة مثذالاقتصذاديون تاد هه  التجربة رائذدة فذي مجذال التصذنيع واطلذ  عليهذا      
 المذدةالكبرت ,اه رققت هه  الدول طعرات كبيرة في مجال النمو الاقتصادح  فذي تسذاينات القذرن الما ذي ,فاسذتطاعت ماليزيذا خولذل 

مذدة مبذدأ ( مات1996-1990)المذدةخذول   %9.4% سذنويا  و 5.6( ترقيذ  ماذدل نمذو فذي النذاتا المرلذي الاجمذالي قذدر  1980-1989)
فذي اندونسذيا و   5.2%نعسذها  فذي ماليزيذا ,المذدة خذول   % 4.3ال ذراكة بذين القطذاعين الاذام والخذاص ,وازداد ماذدل دخذل العذرد الذق 

في كوريا الجنوبية, اه اعتمدت هه  الدول سياسة التكيي  الاقتصادح لارتواء الت ذخم  %6.4في تايلند و و  %5في العليبين و %0.5,
فذي 6.8%-5.5%)  ( )1996-1990)المذدةالنقدح بما يتناسب ورجم الاقتصاد القومي,ريث كانت مادلات الت خم خذول و بط الاصدار 

لبلذذدان ا( فذذي تايلنذذد, وهذذي نسذذب منخع ذة اها مذذا قورنذذت بماذذدلات الت ذذخم فذذي  6%-4.3%),و   ( فذذي ماليزيذذا (5.3%-3.7%وكوريذا ,
فذي الذدول الاسذيوية خذول  اجنتاجية( , وزادت  2()  %68.1%-13.3تراورت نرو ) النامية خول التساينات من القرن الما ي والتي

,يذ)ول 1996عذام   5.3%ثم عذاودت الارتعذا  لتصذل الذق  1995في   4%سنويا في رين تراجات الق  % 6.2( بنرو1988-1979) المدة
 % 2.7يذة نسذبيا ,فكانذت نسذبة البطالذة فذي اندونسذيا هلو ان زيادة تراكم رأف المال  في هه  الذدول ,امذا ماذدلات الت ذليل فكانذت عال

,بينما انعردت العليبين بنسبة 1990في ماليزيا عام  % 4,(1995-1996)خول عامي  % 2,وفي كوريا ,  1994عام   %1992,3.8عام 
(فذي كذل مذن  1)   91%,  89%,   31.6 % ,  24.7% , 19.4%,امذا الاذرض النقذدح فقذد بلذغ 1992عذام  8.1%بطالذة مرتعاذة بللذت 
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الانعذة اندونسيا,كوريا,ماليزيا,تايلند,العليبين علق التوالي سببه التوسع في منك الائتمان المصرفي في هه  الدول,ان عوامذل الازدهذار 
تصذادح تاود الق تدخل الدولة في الن ذاط الاقتصذادح والرقابذة وقذوانين الاصذول والتكييذ  الاقتصذادح واعتمذاد مبذدأ التنويذع الاق الهكر

وتازيز القدرة التنافسية كاوامل داخلية والق دور ال ركات متاددة الجنسية والاولمة الاقتصذادية ورأف المذال الاجنبذي كاوامذل خارجيذة 
(,ولكذن سذرعان ماتار ذذت هذه  الذذدول الذق ازمذذة معاجئذة  تاذذود اسذبابها الذذق  ذا  الجهذذاز المذالي والمصذذرفي )  ذا  البنيذذة   90)

سذتدات والاسذهم ,والسذبب الاخذر هذو ان القذروض الممنورذة لهذه  الذدول كانذت م( والم اربة فذي الاورا  الماليذة والالمالية والمصرفية
( مليذون دولار لاائلذة سذوهارتو ,وكذان 260لاعتبارات  خصية بايدة عن التنمية مثل منك مصر  )بير كرين( الصذيني قذرض قذدر    )

ل سببا اخر لوزمةبسبب عدم تواف  السياسة الائتمانية لهه  البنوو وسياسذة تثبيذت سذار الهعر المالي من البنوو المركزية لهه  الدو
الصر  الامر الهح ادت الق عجز في الموازنة الاامة وانخعاض نسبة الارتياطيات المالية لدت المصذار ,ولال عجذز الميذزان التجذارح 

(وكمذا مو ذك فذي الجذدول 99) الذدول سذالبة القيمذة( لماظذم هذه ياد مذن الاسذباب اي ذا لرذدوث الازمذة ,والرسذابات الجاريذة كانذت) 
لالاتي:

 ي( كنسبة من الناتا القومي الاجمال1997-1990) مدة: الرسابات الجارية لدول جنوب  ر  اسيا لل( 5جدول) 

 (S-Iالرسابات الجارية          ) الدولة

 2.5- اندونسيا

 -5.6 ماليزيا

 1.6- كوريا الجنوبية

 -6.3 تايلند

 4 تايوان

 1.5 الصين

 O.6 هونو كونو

SOURCE:  : Paul, R,krugman ,international  Economics,Theory and policy,princton university,7th  

ed.,Calforna.America,2006 p610  

(  وهكها مع باقي 8.5-( ثم اندونسيا )5.1-(  تليها ماليزيا )1.9-فكانت الرسابات الجارية في تايلند والباللة )
ر انعا ,وعلق صايد الميزان التجارح , اه تباطأ مادل نمو الصادرات رتق بلغ و ( المهك5الجدول) انظرماطيات دولال
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-1992ة)مذدفي تايلند,وبلغ عجز الميزان التجارح خذول ال % 1.4في ماليزيا,% 5.8في اندزنسيا , 1996عام % 7.5

مذن  %60 مذا يقذاربفذي ماليزيذا والتذي ت ذكل لا سيما ت تجارة الالكترونيات مليار دولار,وتدهور  ( 142.7)(  1995
(,وكاذذوج لجذذأت هذذه  الذذدول الذذق سياسذذة  98مذذن اجمذذالي صذذادرات تايلنذذدة)  50%اجمذذالي الصذذادرات لسذذنلافورة و

لاملذة   41.5%تثبيت سار الصر  فتعاقمت م كلة الاجز فذي الميذزان التجذارح فقذد انخعذض سذار الصذر  بنسذبة 
للاملة الكورية  %71.2لاملة ماليزيا ووصل الق  %28لاملة العليبين و   28.4%لاملة اندونسيا , % 33.7ايلند وت

عامل الم ذاربة فذي الامذوت الاجنبيذة و ذا  المراقبذة والذتركم مذن البنذو المركذزح ووجذود الارتكذارات مثذل  د,ويا
(Samsung ( و )Daewooفي كوريا من الاسباب الاخرت لردوث ) . الازمة الاسيوية 

ل(internet –Bubleفقاعالالانترنتلللللل)ل-

عندما قامت  ذركات الانترنذت بذدما اسذهمها  مذع اسذهم ارذد الم) ذرات (8000)ردثت هه  العقاعة في الاقتصاد الامريكي عام      
هلذو الوقذت بينمذا ت ذرر القسذم الاخذر  (الامر الهح رفع من قيمة الاسهم ل ذركات الانترنيذت فذي Nasdaqالمالية الامريكية المارو  )

فرصلت فقاعة اقتصادية تمثلت بانخعاض اساار الاسهم ,ومما ساعد علق التدهور في اساار الاسهم ارداث ايلول)سذبتمبر( الداميذة 
بنذو ,وكاذوج لعقاعذة الانترنيذت قذام ال 8008% عذام 12( بنسبة Nasdaqاه اغلقت الاسوا  المالية وانخعض م) ر ) (8009)عام 

 . (,وتأثرت مسيرة النمو الاقتصادح كهلو 99% ) 9% الق 1.85العدرالي الامريكي بخعض سار العائدة ل ركات الانترنت من 

ل

ل)الأسبابلوالآثارلوالمفاه ملالأخقى(3002المار الاردور اللالأزماالمح رلارثاني:ل

لرالاةااولا:لمفه ملالأزمالالمار الاراالم الوباضلالمفاه ملالأخقىلذاتلا

لتمه د:

الا مة  Webster)) عر (و د تناول ي ا الم هو  العديد ما الباحفيا   د crisisصي ية المراد ة لت مة يي )جاا الكصمة الان    

( بانهتا )الانت تال Frink(ا تي حتيا عر هتا ) 11لصتحسا )   بانها)الانت ال او التحول الى وضع سصبي او حالة سصبية ذاضعة

 Fillips )( .امتا )  11او المنظمة نحو الاسوء او الا ضل  هي حالة غير مست رل  تي الحيتال المؤسستية )  بحيال المدروع 

  د عرى الا مة بانها )وضع طارئ يذل بالنظتا  والميت ل التنا ستية الامتر الت ز يتطصتب اجتراءاش  وريتة ستريعة وحاستمة( 

يرل الحيال الا تصادية مما يتؤفر  تي الاداء الا تصتادز ويعكتا (اوعر ش الا مة ايضا بانها )الان طاع الم اجئ  ي مس  11)

(ا و د عرى الباحا الا مة  بانها )الاذتتل الحاد او عتد  الانتظتا   تي   11تنا ضاش ال ي  التبادلية والطب اش الاجتماعية ) 

بانهيار  ي المؤسساش الا تصتادية  الية عمل المتغيراش الا تصادية او عد  اتسا ها واذتتل  ي التوا ناش الا تصادية متبوع

تمتد عدواه الى با ي ال طاعاش ( اويعتاني العتال   تي الو تش الحاضتر متا ا متة ماليتة طاحنتة ابتتدأش متا ا توى الا تصتاداش 

الدولية ويو الا تصاد الاميركي ف  انت صتش منت  التى بتا ي التدول الاوربيتة والناميتة اا  بتدأش رستميا بتاعتا اكبتر المصتارى 

(اويعتد المحصصتوا الا تصتاديوا اا يت ه الا متة متا اكبتر الا متاش التتي دتهديا ليمتاا بر رريكية عا ا تس  ويتو بنت  )الام
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الا تصاد الرأسمالي من  الحرب الكونية الفانية و اش تدابكاش مع ا ماش ال را الماضتي مفتل ا متة الطا تة وا متة المديونيتة 

 ش(اويت ه الا متة الماليتة الدوليتة ليستstructurial(  )12 اش طبيعتة ييكصيتة ) والتضذ  الركودز وا مة الن د الدولي وكصها

سهصة العتج  هي عستيرل عصتى متذت ز ال راراويتي ليستش ع اريتة  حستب بتل دتامصة افترش حتتى عصتى الاستتهت  ال تردز 

 انيتة والتضتذ  والبطالتة الامريكي   هي ل  تأش ما  راغ بل انعكاا لصوا ع الا تصادز الامريكي المعاش متا عجت   تي المي

  credietوالمديونية وغيريا ا  ا بل الامريكيوا عصى دراء الع اراش والمضاربة بها مع ا راط كبير  ي السياستة الائتمانيتة)

policy()11  :اولاعطاء صورل واضحة عا الا مة المالية العالمية  تبد لنا ما التطر  الى) 

لمفه ملالازمالالمار الاراالم ا:-1
متتا ال ضاضتتة كباحتتا ا تصتتادز اا ابدأبدتترا بعتت  المبتتادئ او الم تتايي  الاوليتتة لتيستتر التتدذول  وكبدايتتة      

 Real الاول يتعص  بالاصول العينية)لدراسة الموضوع وكبدأ لا بد اا  ن ر  بيا الا تصاد العيني والا تصاد المالي 

assets) ستتتتتهت (او بدتتتتكل غيتتتتر مبادتتتتر )ستتتتصع والتتتتتي تدتتتتبع الحاجتتتتاش البدتتتترية بدتتتتكل مبادتتتتر )ستتتتصع الا

الاستفمار(ا الاصتتول العينيتتة يتتي الاراضتتي والع تتاراش والمصتتانع ومحطتتاش الكهربتتاء وغيريتتا ويتتي ايضتتا ال تتوى 

البدرية هي تعبير عا مجموعة السصع الاستهتكية التي تدبع حاجاش البدر وتتضما المصتانع والمؤسستاش التتي 

ة او استتاا ب تتاء البدتتر ولايميتتة يتت ه لابتتد متتا تتتو ر ادواش ماليتتة تستتهل تنتتته يتت ه الستتصع ا هتتي الفتترول الح ي يتت

عمصياتهتا متتا ناحيتتة ولاغترا  مستتت بصية متتا ناحيتتة اذر ويت ه الادواش يتتي ح تتو  لصنتتاا عصتى يتت ه الاصتتول بتتل 

واصول  انونية تتيح له  التصترى بهتا اواا التصترى بالاراضتي او الع تاراش  لتيا بحمصهتا عصتى الترؤوا ولكتا 

ويتتت ا يمهتتتد لم هتتتو  جديتتتد ستتتمي الاصتتتول  ا او تأجيريتتتا او رينهتتتا از ينتتتا  )حتتت  المصكيتتتة او التصتتترى ببيعهتتت

اواا سنداش التمص  تنت ل بموجبها المصكية بيا المتعامصيا بها اوعمصش الن ود والتداول  (Financial assetsالمالية)

العينيتتة  ادش الك تتاءل الا تصتتادية وال يمتتة الن تتدز عصتتى تع يتت  يتت ه الاصتتول العينيتتة وتطوريتتا وب يتتادل المبتتادلاش 

الا تصاديةا الاصتتول الماليتتة تطتتورش متتع تطتتور الاورا  الماليتتة )استته  وستتنداش (ويكتت ا تطتتور م هتتو  الاصتتول 

الماليتتتة التتتتي تمفتتتل الفتتترول العينيتتتة لت تصتتتاد وظهتتترش مؤسستتتاش تصتتتدر الاورا  الماليتتتة وتتعامتتتل بهتتتا  ظهتتترش 

المصتتارى والصتتير ة وتعتتاظ  يتت ه الاليتة  يصتتوا بظهتتور ا متتة ماليتتة وبتتدء ان طتتاع البورصتاش الماليتتة وتعتت   دور 

لالصصة بيا ال طاعيا العيني والمالي ويك ا ظهرش بوادر الا مة المعاصرل لصوجود.

لازمالالاس اقلالمار ا:-3
دينيا وحجت  المذتاطر وعتد وتتمفل بالتوسع الكبير  ي اصدار الاصول المالية بدرجة ت و  حاجتة الا تصتاد  ت اد عتدد المت   

(  leverageالماليتة ) ال ابصية عصى التسديد اواا سبب الاصدار الن دز الكبير يرجع الى  يادل المديونية او مايسمى بالرا عتة 

يمكا تأويل  ل  باا الاصول يي اما بدكل اسه  )اراضي وع تاراش ( ا  اصتدرش المصتارى استهما ت تو  بكفيتر  يمتة يت ه 

 دكل سنداش )مديونية( لاتتحمل ي ه التوسع الع اراش او ب

لازمالاربن ك:ل-1
ادنى متا  ااستنادا الى المبادئ المحاسبية  اا التوسع  ي الا ترا  مرتبط بالاصول الممصوكة  المديا يجب اا يمتص  حد   

لتديها متا رأا متال الفرول حتى يستديا )اصول عينية لديت ( ويكت ا  تاا البنتو  او المصتارى عمصيتة ا راضتها مترتبط بمتا 

ممصو  وي ا يو معنى الرا عة المالية واا تكوا العمصية تحش ادراى البنتو  المرك يتة واا المصتارى  متا الا متة الماليتة 

 ( مرل بما لديها ما رأا مال الامر ال ز ساي   ي ندوب الا مة الاذيرل.10) ما ي ارببالعالمية ا رضش ب

لازمالارقهنلاراقاري:-4
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المالية العالمية نجمش عا ما يسمى ا مة الريوناش الع ارية  الع اراش  ي الولاياش المتحدل الاميركية يي اكبر  اا الا مة    

مصادر الا را   المواطنوا الاميركيوا يدتروا الع اراش والبيوش عا طري  ريا الع ار )دراء بالاجل ( وبسبب ارت تاع 

لص ر  الاول م ابتل ريتا اذتر لصع تار يستمى   ضت عاد ما المصرى  يمة الع ار  اا  ل  يذول  لصحصول عصى  ر  جدي

التريا الفتاني )ريتتا متا الدرجتتة الفانيتة(اولتمويل الع تتاراش المريونتة لجتأش المصتتارى لت تترا  متتا المؤسستاش الماليتتة 

از اا المتواطا ( ا securitizationبتالتوري  ) الاذرى بواسطة مح ظة الريونتاش الع اريتة  ويت ا متايطص  عصيت  اصتطتحا 

ي تر  ما المصارى التي يي بدوريا ت تر  ما با ي المؤسساش المالية  بضتماا المح ظتة الع اريتة والتتي يتدذل ع تار 

المواطا كج ء منها وي ه يي )المدت اش المالية( والتي سايمش يي  ايضا  ي  ندوء الا متة الماليتة العالميتة  اضتا ة التى 

 مرك ية عصى ي ل الالية.عد  الادراى الكا ي لصمصارى ال

ل(3002ثان ا:لارللواسبابلنش ءلالازمالالمار الاردور ال)

سذاهمت رزمذة   إه(بن ذوء الازمذة الماليذة الدوليذة 8002وصذل الاقتصذاد المذالي الذدولي الذق رافذة الانهيذار فذي اكتذوبر )    
قذل فقذد يصذاب تصذور تباذات الاخعقذات الماليذة الرلول المقتررة في استمرارية عمل النظذام المذالي والتجذارة الكونيذة علذق الا

والاقتصادية في ظل عالم متذرابط ومتبذادل ,لذهلو يأمذل البارذث مذع المتذأملين مذن الم)سسذات الماليذة الاموقذة وفذي مقذدمتها 
يذات )ليمان برهر(اعذادة النظذر بمسذيرة النظذام الاقتصذادح الذدولي ويلذوم الجماعذة الاكاديميذة فذي الاقتصذاد عنذدما روجذت نظر 

وقذذوانين اقتصذذادية خاطئذذة بارثذذا عذذن اصذذل هذذه  الازمذذات والعقاعذذات التذذي تاذذرض لهذذا الاقتصذذاد الرأسذذمالي عامذذة والاقتصذذاد 
الرواج(في الاقتصاد الرأسمالي الرر وتصريك مسارات –الامريكي خاصة  ويتطلب الامر الوقو  علق مسببات الازمة )الركود 

م الافذراط فذي عذرض النقذد والائتمذان المصذرفي ,وهذه  الطرورذات المذهكورة كانذت بذرأح السياسة المالية والنقدية الخاطئة وعد
الجماعة الاكاديمية الارثدوكسية قاعدة او اساف للرفا  الاقتصادح وتوليد الثروة ,والاودة الق دور البنوو المركزيذة فذي ادارة 

دورا  الامريكيذذة(,اه لابذذت السياسذذة النقديذذة 80خلذذ  الائتمذذان وترجذذيم توسذذع القطذذا  الخذذاص وتهذذدأت الت ذذخم الاقتصذذادح )
خاطئذذا فذذي ادارة الازمذذة , والمطلذذوب هذذو الموازنذذة بذذين رسذذنات اقتصذذاد السذذو  العاذذال فذذي خلذذ  وتوليذذد الثذذروة وبذذين الاثذذار 
 المترتبذذة علذذق هلذذو مذذن ت ذذخم وبطالذذة وعذذدم اسذذتقراروازمات ,وينبلذذي التخلذذي عذذن فر ذذية السذذو  العاذذال والايمذذان والاقذذرار
السذذرمدح فذذي الذذتركم والتذذدخل وقذذت الراجذذة فعذذي الولايذذات المترذذدة الامريكيذذة اعتمذذد البنذذو العذذدرالي الامريكذذي سياسذذة نقديذذة 

خل  الثروة وتراكمها وفي التوسع الاقتصادح والنمو الاقتصادح ,فامسق القطا  المالي قائدا مما ادت الذق  كوسيلة فاعلة في
اعتمذدت اسذلوب  )دح الذق الازمذات( والقطذا  الرقيقذي , مقارنذة بذالبنوو الاوربيذة التذيخل  فجذوة بذين القطذا  الذوهمي ) المذ

( ,ان اقعذذال دور البنذذوو المركزيذذة يانذذي عذذدم الرقابذذة والذذتركم 89المذذزج بذذين طرورذذات النظريذذة النقديذذة الجديذذدة والكنزيذذة ) 
الكسذاد( مذن ناريذة اخريبريذث -ة )ازمذات الذرواجبالائتمان المصرفي من ناريذة وعذدم  التنبذ) بالعقاعذات والازمذات الاقتصذادي
الرواج(,وعدم الدوران في فلو الم اربات المالية –ي من ممارسة الن اط الاقتصادح وتوليد الثروة دون تاجيل دورة )الكساد 

ة كلهذا  ادت والصعقات الورقية بايدا عن الن اط الرقيقي والانتاجي ,ان ملالطات خل  الائتمان وتجاهل دور البنوو المركزيذ
مجتماة  الق ن وء الازمة الماليذة فذي الاقتصذاد الكذوني الرذالي,اه ان دور البنذوو المركزيذة يذتركم فذي الاذرض النقذدح كذون 
عرض النقود هو دالة صريرة في الارتياطيات النقدية لدت المصار  التجارية والودائع )رسب الية عمل الم اع  النقدح( 

ويمكذذن مراكذذاة هذذها التوجذذه لبنذذوو المصذذرفية )الارتيذذاطي المرلذذي والارتيذذاطي الاجنبذذي( والارتياطيذذات النقديذذة لذذدت ا
 (: 88بالماادلة الاتية) 

MS=a(BR+C)=a(DR+IR)           …………………………………..(1) 

141



لواراشقونلاراددلارثامنللللللللللللللللللللللللللملالإدارياللللللللللللللة الاراقاة الرلة الة  المج  

 

 17 

( والعمصتتة ذتتارج BR( يتحتتدد بالاحتياطيتتاش لتتدى المصتتارى التجاريتتة) MSاا العتتر  الن تتدز ) إ 

( وكتت ل  بالاحتيتتاطي المحصتتى لتتدى aصيتتة عمتتل المضتتاعى الن تتدز)( وحستتب  اعCيتت ه المصتتارى )

( متناسب مع الية عمل المضتاعى IR( والاحتياطي ما العمصة الصعبة )DRالمصارى المرك ية )

( ايضا اواا العر  الن دز يجب اا يتناسب مع الطصب الن دز  الت ز يتو بتدوره يتحتدد aالن دز )

   P( ومستتتوياش الاستتعار )  (Yي   تتيستتتوى التتدذل الح بجمصتتة متتا المتغيتتراش الا تصتتادية مفتتل م

(وعوامتل اذترى)  EP(وتو عاش تغير الاسعار)    w(والفرول الح ي ية )     i(واسعار ال ائدل )   

O : أز اا ) 

Md  =f(Y,P ,i,W ,EP,O)……………………………………………(2) 

ة في قطاعذات ماينذة  دون ان الافراط  في الارض النقدح والاستثمار في النقود لاغراض الم ارب 
مراعاة القطذا  الرقيقذي يذ)دح الذق عذدم التذوازن ويع ذي الذق الازمذة , .وعليذه فذان اسذباب ن ذوء 

 (:   89الازمة يمكن تلخيصها بما يلي)  

سذذيادة  فر ذذية السذذو  العاذذال )الاذذرض والطلذذب والمنافسذذة ( فذذي الاقتصذذاد وركذذن الوصذذعة  -9
 ( .   Keynsian  precsription    الكنزية)

سياسذذات  نقديذذة وماليذذة ونظريذذات وقذذوانين اقتصذذادية خاطئذذة انذذهاو مذذن قبذذل الجماعذذة  تذذرويا -8
الاكاديمية الارثدوكسية القائدة انهاو.مثولافراط في  الارض النقدح وتجميد اساار العائذدة كمذا هذو 

                     الرذذذذذذذذذذذذذذذذذال فذذذذذذذذذذذذذذذذذي اليابذذذذذذذذذذذذذذذذذان بجاذذذذذذذذذذذذذذذذذل سذذذذذذذذذذذذذذذذذار العائذذذذذذذذذذذذذذذذذدة يسذذذذذذذذذذذذذذذذذاوح ) صذذذذذذذذذذذذذذذذذعرا(                         
           

عدم  المزج بين القطا  الوهمي )الورقي( والقطا  الرقيقي ورصول فراغ وفجوة اقتصذية كبيذرة -1
 بينهما خصوصا في الاقتصاد الامريكي 

تجاهذذل دور البنذذوو المركزيذذة فذذي خلذذ  وادارة الائتمذذان المصذذرفي وفذذي الرقابذذة والذذتركم علذذق  -5
 الركود( .–زمات والتقلبات الاقتصادية والعقاعات  وبازمات )الرواج المصار  والتنب) بالا 

التوسذذذع فذذذي مذذذنك القذذذروض دون  ذذذمانات وخاصذذذة لاسذذذيما الاقذذذارات فذذذي الولايذذذات المترذذذدة -1
الامريكيةواستخدام الم تقات المالية واستخدام المرافظ المالية والرهونذات الاقاريذة لاصذدار اصذول 

 ( 81من جديد من الاسوا  المالية باصدار سندات واورا  مالية )مالية مادة لوقتراض بها 
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ان الازمة المالية لم تقتصر علق قطا  البنوو والاقارات بل امتدت الق القطذا  الاينذي )الرقيقذي(  
اه ان ال ذذرارة الاولذذق كانذذت بذذالقروض الاقاريذذة وانخعذذاض السذذيولة النقديذذة وبيذذع الاقذذارات وانهيذذار 

سندات وبياهذا للمسذتثمرين وتن ذيط الائتمذان وغيرهذا ت ذابكت لتنتقذل الازمذة الذق البنوو واصدار ال
 القطا  الايني ويمكن تصور هلو بال كل البياني الاتي:

 

ل(:1شكللب انيل)

 (3002-3009طب االالازمالالمار الاراالم ال)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بيع السندات 

 اصدار السندات

 تنشيط التأمين

مطالبة 

 الشركات 

انخفاض 

 السيولة النقدية

عد  ال درل عصى 

 تصبية الطصباش

 بيع العقارات

انذ ا  اسعار 

 الع اراش

قروض عقارية 

 للبناء

143



لواراشقونلاراددلارثامنللللللللللللللللللللللللللملالإدارياللللللللللللللة الاراقاة الرلة الة  المج  

 

 19 

 

 

 

 

 

 

طبياتها واسبابها ,مجلة كليذة بلذداد للالذوم الاقتصذادية الجاماذة  8002زمة المالية الاالمية المصدر: مجهاب بدر الاناد ,الا 
 91,ص 8001أ ,بلداد ,80الادد 

 

لعلة ىلالاةتصادلاراالميل3002ثارلالازمالالمار الاردور الآثارثا:

ليمكنلدراساله الالمح رلكماليلة ي:ل

     ب ا::لاثارلالازمالالمار الاردور العلة ىلالاةطارلاراق1

ريذذث تأثرهذذا بالازمذذة الماليذذة وهلذذو رسذذب  انذذدماجها بالاقتصذذاد الكوني)الاذذالمي( او رسذذب  مذذنالاربيذذة  البلذذدانتتبذذاين     
انعتارهذذا الاقتصذذادح مذذع الاذذالم ,فالذذدول النعطيذذة الاربيذذة )الخليجيذذة( رصذذرا منعترذذة اقتصذذاديا مذذع اللذذرب الرأسذذمالي اومذذع 

قطذذر و ثرهذذا اكبذذر بالازمذذة الماليذذة الدوليذذة الاخيذذرة وهذذه  الذذدول هذذي )الامذذارات الاربيذذة المترذذدة الاقتصذذاد الذذدولي    اه يكذذون تأ
البرذذرين وغيرهذذا( ,مقابذذل دول عربيذذة غيذذر نعطيذذة متوا ذذاة الانعتذذال مذذع الاذذالم اللربذذي و الكويت و المملكذذة الاربيذذة السذذاوديةو 

 عة الاولق )مجموعة الدول النعطية تتأثر كثيرا من ريث:الملرب(.فالمجمو و تونف و مصر و الجزائر و الرأسمالي مثل) الاردن 

لانخفاضلاساارلارنفطل-أ

البترول مادة التصذدير الاساسذية للذدول النعطيذة ومصذدر دخلهذا   نانخعاض اساار النعط  في السو  النعطية الاالمية     
دولار اثذر علذق ميزانيذة هذه   11لذق دولار ا 950أح مذن  8002%  تقريبذا عذام 50 بنسذبةالقومي ,فانخعاض سذار الذنعط 

 8002% عام 5.1و 8001% عام 1.8الدول وعلق عملية النمو والبناء الاقتصادح ,اه وصل مادل النمو الاقتصادح الق 
,اه 8090دولار عام   50و  8001دولارعام   50-10,ومن المتوقع ان يصل سار برميل النعط الاربي الق البلدانفي هه  
 (. 85اعلنت  

ل

لرناديقلالاستثماراتلالخارالفيلالخارج-ب

انهيار 

 الشركات 

 القطاع الحقيقي 

انهيار 

 المصارف
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ان ر)وف المال الخاصة المودعة في البنوو الاجنبية الاائدة لهه  الدول في اوربا والولايذات المترذدة الاميركيذة  والمقذدرة    
وهذي %90مليار دولار بسبب الازمذة الماليذة الدوليذة أح تراجذع بنسذبة  150مليار دولار قد خسرت بما يقارب  9500بنرو 

(,ان تأثر الاستثمارات الاربية في الخارج يتناسب ودرجة  81نسبة تاادل قيمة المردود النعطي لهه  الدول لمدة لاام كامل ) 
 (التي تستثمر بها تلو الاموال .  contagionالادوت للدولة )

 

 

 

 اثقلالازمالالمار الاردور العلة ىلالاس اقلالمار ال)ارب ررات(-ج

ت الاربية اصبك يسودها الخو  والهلع باد انهيار بورصة )وول ستريت (فذي وبصدد البورصا    
في  لا سيما%91نيويورو وبورصة اندونسيا ,اه انخع ت م) رات الاسوا  المالية الاربية بنسبة 

 .(81قطاعي البنوو والاقارات)

ل

 -ار عقلالماليلوهقوبلرؤوسلالام اللالاجنب ال:-د

,قام المستثمرون بسرب اموالهم من المصار  الخليجية واسوا  الاورا   8002مالية الدولية عيات الازمة الدابسبب ت      
في الامارات الاربية المتردة ودبي,وعمذل السذو  النقديذة اي ذا اه رصذل  لا سيماالمالية الامر الهح اربو عمل هه  الاسوا  

 نقص في السيولة النقدية وفي الطلب النقدح .

ل

لالمتقدما:لاربلة دانار الاردور العلة ىل:لاثقلالازمالالم3

المتقدمذذة نتيجذة عذدم قذذدرة المقتذرض علذق دفذذع مسذترقات الذذرهن  البلذدان(علذق  8002اثذرت الازمةالماليذة الدوليذذة)    
علق الاقتصذادالامريكي بصذورة  8002اثرت الازمة المالية الدولية  (USA  )الامريكية الاقارح , فعي الولايات المتردة 

 لا سذذيما(مليذذون  ذذخص لمسذذاكنهم  8.8تجلذذت  اثذذار الازمذذة فذذي فقذذدان مايقذذارب ) إه ارنذذة ببذذاقي  الذذدول مبا ذذرة مق
توقذ  البنذوو التذذي  ,و ذركة عموقذة 85خذروج  ذركات الاقذراض مذن السذذو  بمذا يقذارب و  تالم ذاربون بقطذا  الاقذارا

بة الرصذول علذق القذروض بسذبب م ذكلة صذاو وكذهلو الق خسارة كبيذرة ادت تتاامل بالقروض والرهونات الاقارية  مما 
 ذذذذراء السذذذذيارات العارهذذذذة والمنذذذذازل والاثذذذذاث ورصذذذذول زيذذذذادة فذذذذي عذذذذرض  القذذذذروض الاقاريذذذذة وتذذذذداعياتها,و تباطذذذذأ
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( اه لاتاذاني  هذه  الذدول مذن Europe  )% .وفي الذدول الاوربيذة9المنازل.وانخعاض النمو الاقتصادح رتق وصل الق 
رنة مع الولايات المتردة الامريكية لكنها تااني من م كلة ارتعذا  الاسذاار للمذواد الاوليذة الازمة الاقارية ب كل كبير مقا

   Developingوسذذار صذذر  اليذذورو ممذذا يذذ)ثر علذذق الاسذذتهوو والاسذذتثمار ومذذنك القروض.امذذا الذذدول الناميذذة  ) 

countries)لب الاالمي علق منتجات البلدان النامية يمكن اجمال تأثرها بالازمة المالية الدولية بما يلي ,انخعاض الط  إه
انخعذاض و المصدرة للمواد الخام والبترول مما يذ)ثر علذق الموازنذات الاامذة وبذراما الاسذتثمار فيهذا والاسذتهوو.  لاسيما

ة المساعات للبلدان النامية مذن البلذدان المتقدمذة , تقلذص الاسذتثمارات الاجنبيذة فذي البلذدان الناميذة والم ذاريع التنمويذ
 .( 28وخطط البناء الاقتصادح)  

 

للل3002المح رلارثارث:رزمالالحلة  للوالاجقاءاتلللماالجالالازمالالمار الاردور ا

لويمكنلدراساله الالمبحثلعلة ىلارنح الاتي:

لرزمالالحلة  للالمقترحالفيلالاةطارلاراقب ا:ل-ل1ل

ركزيذة لذدول الاذالم باعتمذاد سياسذات اقتصذادية  لمواجهذة الازمذة تجلذت بسب الاثار المهكورة لوزمة المالية الدوليذة لجذأت البنذوو الم     
في   خ كميات كبيرة من الاموال لمواجهذة الذنقص الراصذل فذي السذيولة النقديذة لذدت المصذار  و ذركات الاعمذال  والطلذب النقذدح الامذر 

الائتمذذان والتمويذذل لقطذذا  الاقذذارات ومراقبذذة عمذذل الذذهح اخذذل بامذذل السذذو  النقديذذة الذذق جانذذب خلذذل السذذو  الماليذذة وكذذهلو تذذم ترديذذد نسذذبة 
الم)سسذذات الماليذذة ,فقذذد  ذذخت دولذذة الكويذذت مليذذار دولار فذذي السذذو  الماليذذة الكويتيذذة لماالجذذة الازمذذة ومذذنك البنذذو المركذذزح فذذي الامذذارات 

مليذة السذرب علذق المك ذو  مذن مليذار درهذم  واعذادة  ذراء  ذهادات الايذدا  وترجذيم ع 50الاربية المترذدة قذروض قصذيرة الاجذل بقيمذة 
مذن رأسذمال %80-90 الرسابات الجارية والتقليل من منك القروض الطويلة الاجل والكبيرة من بنو دبي  ,اما دولة قطذر فقذد قامذت ب ذراء

ديذة  لذديها  اسذهم البورصذات وتقليذل اسذاار العائذدة,بينما اعلنذت السذاودية عذن وجذود سذيولة نقالبنوو المدرجذة فذي السذو  الماليذة و ذراء 
 59.9%  مذذن قيمذذة الاورا  الماليذذة الركوميذذة الباللذذة قيمتهذذا 15تمنرهذذا للمصذذار  عنذذد الراجذذة ومذذنك اقذذراض للمصذذار  اي ذذا  بنسذذبة 

%,بينمذا اعلنذت دولذة البرذرين عذن عذدم 90-5%وخعذض الارتيذاطي لذدت المصذار  بنسذبة 5مليار دولار مع تخعيض اساار العائدة الق 
(لللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل37لم اجهةةةةةةةالالازمةةةةةةةالمةةةةةةة لحصةةةةةةةلة ت)وانهذذذذذذذا تتخذذذذذذذه الاجذذذذذذذراءات المناسذذذذذذذبة   ماليةالدوليذذذذذذذةتأثرهذذذذذذذا بالازمذذذذذذذة ال

 لللللل

ل

لرزمالالحلة  للالمقترحالفيلالأةطارلالمتقدما:لل3

دة وسنتناول دراسة  دول اجنبية متقدمة عدة كنماهج للرلول المقتررة في) الولايات المتر  

  تتد صتترا و يتتر الذ انتتة الامريكتتي ومحتتا ظ البنتت  ال تتدرالي الامريكتتي بضتترورل تمويتتل  طتتاع الع تتاراش وال طتتاع المتتالي   

المتديور وتدذل الكونكرا والحكومة الامريكية بضخ اموالا كبيرل  لمعا لجتة ن ت  الستيولة وا تتا العديتد متا الدتركاش 

  كعتج لت مة المالية   د ت  تأمي  مؤسسة)اندز ما  (ويي ما اكبر المؤسساش العمت ة .ولجأش بع  الدول الغربية لصتأمي
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%ما امت  دركة التتأميا الكبترىا و تي انكصتترا تت  تتأمي  20ى صاوسيطرل الحكومة ع8002الع ارية  ي امريكا  ي يوليو 

تبني  جمصة ما الاجراءاش  ي التدول ايضا  اوعصى العمو  ت   8002اكبر المؤسساش الع ارية )برند ورد  بنكصي(  ي ايصول 

 الغربية مفل :                                    

مصيتتتار دولارلصطب تتتاش الوستتتطى  100متتتنح اع تتتاءاش ضتتتريبية بنحتتتو -لدتتتراء التتتديوا الهالكتتتة مصيتتتار100ضتتتخ ماي تتتارب 

الاش لا ائتدل منها.امتا التدول عد  اجراء تعويضا ش  ي مجتوتعوي  رؤساء الدركاش  ي حالة الاستغناء عنه اووالدركاشا

تت  وضتع ذطتة تحتر  لمواجهتة  إ الصناعية السبعا وي ه الدول يي امريكا ابريطانيا ا رنسا االمانيااايطاليا االياباا وكنتدا 

منتتع ا تتتا المصتتارى المتعفتترل. العمتتل عصتتى استتت رار الستتو  الماليتتة. تحريتت  ستتو    تترو  الع تتاراش  الا متتة تمفصتتش  تتي

وج  ما الا مة.و ا مش  دول )منط ة اليورو( باعتماد الاجراءاش الاتية منها تأمي  ج ئي لصمصتارى الماليتة والريوناش لذر

   المتضررل. وضخ سيولة ن دية كا ية لصمصتارى المتضتررل. وضتماا ودائتع الغيتر و ال ترو  بتيا المصتارى  و تي روستيا

(Russa  ت  اعداد ذطة بنحو)مصيار  1611لمتعفرل ودراء سنداش الدركاش الروسية بنحو مصيار دولارلان ا   المصارى ا21

 ( .00دولار)

 

لالاستنتاجاتلوارت ر اتلواردروسلالمستنبطا:

   Conclusionsاولا:لالاستنتاجاتلللل

لخلة صلارباحثلبجملة المنلالاسشتنتاجاتلالات ا:

لازمذات سذمة موزمذذة لذه فالنجارذات التذذي الاقتصذاد الرأسذمالي اقتصذذاد الازمذات والعقاعذات الاقتصذادية ,اه تاذذد هذه  ا دياذ-9
يرققها تنتهي بالازمة رتما وهها ما يمكن مورظته من تتبع ميسرة الاقتصاد الرأسمالي من قبل الررب الكونية الاولذي ورتذق 

 وقتنا الرا ر .

الم مثذذل الذذدول فذذي امريكذذا بسذذبب تاقذذد هياكلهذذا الماليذذة مقارنذذة ببذذاقي دول الاذذ 8002ن ذذأت الازمذذة الماليذذة الدوليذذة  -8
الصاعدة,وادت هه  الازمة الق ردوث تليرات هيكلية علق الصايدين النظرح والاملي فيما يتال  باجراءات السياستين المالية 

 والنقدية وفي التوجهات الاستثمارية لدول الاالم,اه ك عت عن ترابط وثي  بين اقتصاديات دول الاالم ككل.

لوزمذذة هذذو المباللذذة فذذي ترريذذر القطذذا  المذذالي والمصذذرفي وف ذذل م)سسذذات التقيذذيم او ان مذذن الاسذذباب المهمذذة الم)ديذذة -9
( انطلقذت contagionالتصني  الائتماني في تقييمها للم ذتقات الماليذة الجديذدة ,فهذي ازمذة سذرياة الانت ذار وهات عذدوت)

,وكذهلو ملالطذات السذو  العاذال وانرسذار   رارتها من الولايات المتردة الامريكية مخلعذة اثذارا اقتصذادية واجتماعيذة ونعسذية
الذرواج واعتمذاد سياسذات اقتصذادية )ماليذة ونقديذة ( خاطئذة –دور البنوو المركزية في رقابة الائتمان والتنب) بازمذات الركذود 

 ادت الق ن وء هه  الازمة اي ا .

 كذان مذات والعقاعذات ( فذي تاريخذه والذهح تاد هه  الازمة من ا د الازمات التي عرفها الاقتصذاد الرأسذمالي )اقتصذاد الاز -1
( وبذاقي دول الاذالم U.S.A علق ابتو   الاقتصادات الواعدة ,وانها ازمة صذاوبة الماالجذة اربكذت متخذهح القذرار فذي ) امصر 

   .دوجميع خطط الانقاه تاد مهد
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ا بالاقتصاد الرأسمالي ,اه كانت الدول تباينت دول الاالم في تأ ثرها بالازمة ورسب درجة انعتارها الاقتصادح واندماجه- -5
 الخليجية من اكثر الدول الاربية تأثرا بالازمة بسبب انعتارها  مع الاقتصاد اللربي 

 

 

 

 

 

 

 

للللللللللللللللRecommendiationsلللثان ا:لارت ر ات

 اوامذذل امتصذذاص الازمذذات والكذذدمات الاقتصذذادية وهلذذو بدقذذة التقذذديراتب ذذرورة الاهتمذذام -9    
والتنبذذ)ات والتوقاذذات برركذذة النقذذد والسذذيولة النقديذذة وادارة المخذذاطر والذذتركم بم)سسذذات الائتمذذان 

 )التركم الم)سساتي(وادارة السيولة وكعاية رأف المال والتروط من مخاطر الائتمان المختلعة .

ن زتواتكوين بنية استثمارية رصينة لوستثمار الم)سسي ودعم صنادي  الاستثمار رعاظا علق -8
السذذو  الماليذذة ومنذذع تذذداول اسذذهم وسذذندات الم)سسذذات والمصذذار  المتاثذذرة وقتيذذا لرذذين انتهذذاء 

 الازمة مع التمسو بالسلوو الاستثمارح الصريك وفقا للقوانين الدولية .

البرث عن سذلة عمذوت قياديذة للتماسذو النقذدح الاربذي وفذو ارتبذاط الامذوت الاربيذة بالذدولار -9
عتال او الاندماج بالاقتصاد الامريكي واللربي الرأسمالي مذع و ذع خطذط لذدخول وتخعي   دة الان

 وخروج الاموال الساخنة وارياء فكرة ان اء الدينار الاربي والاملة الاربية الموردة.

وفذذ  المسذذتجدات الاالميذذة وان تكذذون هنذذاو رقابذذة علذذق اعذذادة صذذياغة النظذذام المذذالي الاذذالمي -1
 لدولة علق عمل الم)سسات المالية والمصرفية .ادارية ومالية من قبل ا
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( للبنوو الاخرت وتعايل هه  الالية في الرقابة lender)تدخل البنوو المركزية بصعتها المقرض  -5
 والتركم المصرفي برركة النقد.

لثارثا:لاردروسلالمستنبطال)ارابر(

لبحثلن كقلمنهال:تملاستخلاصلاردروسلوارابرلالات المنلخلاللالخ ضلفيللدراسالارلللل

ان الاقتصذذاد الاميركذذي المتمثذذل بذذالقوة الاقتصذذادية الاراديذذة القطذذب لذذم يكذذن يطذذرل هاتذذه كقذذوة  -9
خارقة التأثير وكنموهج مثالي لوقتصاد المالي الاالمي ,فقد سجلت الازمة الاالمية   الاخيرة باض 

 الترعظات علق هلو.

لمجال المالي والمصرفي امست قليلذة الثقذة بهذا باذد ان الادوات المالية والمنتجات الجديدة في ا-8
 وقو  الازمة المالية الاالمية الاخيرة.
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