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 المستخلص
اْ الاصِثبد   صفخ ِلاصِخ ٌٗ. ٚؽ١ثش  ٛصفخٛاعٙٙب إٌػبَ اٌشأعّبٌٟ ثرؿٕٝ ٘زٖ اٌذساعخ ثبلاصِبد اٌزٟ ٠           

رمٛد اٌٝ رجذ٠ذ اٌّٛاسد ،فٙزا ٠ؿٕٟ ضّٕب" اْ ٕ٘بن ؾلالخ ا٠غبث١ثخ ثث١ٓ اٌشأعثّب١ٌخ ٚرجذ٠ثذ اٌّثٛاسد ثؾغثت ِب٠ؿزمثذ        
                                                                                                       اٌجبؽش.
تصثثا اٌّؾثثٛس الاٚي إر  اعزؿشاضثثٙب ِثثٓ تثثلاي رمغثث١ُ اٌجؾثثش اٌثثٝ تّغثثخ ِؾثثبٚس.  اْ ٘ثثزٖ اٌؿلالثثخ ٠ثثزُ            

فئثثٗ ٠زٕثثبٚي ِفٙثثَٛ ٚأثثٛاؼ ٚاعثثجبة ِٚخثثب ش ٚفٛا ثثذ ٌلاعثثزؿشاا اٌزثثيس٠خٟ ٌلاصِثثبد  اٌّب١ٌثثخ.اِب اٌّؾثثٛس اٌضثثبٟٔ 
-2007ب١ٌّثخ  اٌزؾشس اٌّبٌٟ.اِب اٌّؾٛساٌشاثؽ فئٗ ٠غزؿشا دٚس اٌّصبسف اٌزغبس٠خ فٟ ؽذٚس الاصِخ اٌّب١ٌخ اٌؿ

 .ٚات١شا" ٠غزؿشا اٌّؾٛس اٌخبِظ ا١ٌّخ ؽذٚس ٘زٖ الاصِخ.                        2008
                                                                           

ABSTRACT 
       This study is concerned with the crises of capitalism. since capital system is an 
essential feature of it , and crises lead to wasting resources, so there is a positive 
relationship between capitalism and wasting of resources as the researcher thinks. 
This relationship is displayed through dividing the study into five sections.  
      The first one implies historical review in the capital society . The second deals 
with the concept, types and the causes of financial crisis .The third is on displaying 
the concept, risks and benefits of financial deregulations. The fourth tackles the role 
of commercial banks in causing the world financial crisis 2007-2008 finally the fifth 
section displays the mechanism of world financial crisis 2007-2008. 

 

 :المكدمة
ٛ         ٔغثغبَ، ٠مشس إٌػبَ اٌشأعثّبٌٟ ا         ثث١ٓ لثشاساد    ق اٌؾثش، ؽغثت الا ثبس إٌػثشٞ اٌثزٞ ٠زجٕثبٖ ٚفثك ا١ٌّثبد اٌغث

الأزبط اٌزٟ ٠ٙذف ِٓ تلاٌٙب إٌّزغ١ٓ اٌٝ رؾم١ك اٌشثؼ ٚلشاساد الاعثزٙلان اٌزثٟ ٠ٙثذف ِثٓ تلاٌٙثب اٌّغثزٍٙى١ٓ       
ٞ ٠ؾممثٗ جعٙثبص اٌثضّٓم.ِٚٓ    زاٌٝ رٍج١خ ؽبعبرُٙ ِٓ اٌغٍؽ اٌّخزٍفخ ٚرٌه الأغغبَ ٠زُ ِٓ تلاي اٌزٛاصْ الّاٌثٟ اٌث  

،أثثٗ فثثٟ اٌّؾصثثٍخ إٌٙب ١ثثخ ٚثثثبٌش ُ ِثثٓ ؽثثبلاد الاتزلاي،أثثٗ ٠ ثثّٓ  ِب ٠ثثضاي ،ٕٚ٘ثثب وثثبْ إٌػثثبَ اٌشأعثثّبٌٟ ٠ؿزمثثذ
. الا اْ الاصِبد الالزصبد٠خ اٌزٟ ٠زؿشا ٌٙب ٘زا إٌػثبَ  الاعزمشاس ٚرٛع١ٗ اٌّٛاسد ٔؾٛ الاعزخذاَ ٚاٌزٛص٠ؽ الاِضً

ث١ثثذ  بِٕٙثثمِٛضثثٛؼ اٌجؾش،ردوثثذ اْ لثثشاساد الأزثثبط لثثذ اصثثجؾذ فثثٟ عبٔثثت ِٙثثُ        2008-2007صِثثخ جإِٔٚٙثثب 
ّٔبط اٌغٍؽ اٌزثٟ ٠ؾزبعٙثب   ٚدْٚ رمذ٠ش اٌٝ ؽبعخ اٌّغزّؽ ِٓ أِ بسث١ٓ لا٠غؿْٛ الا اٌٝ رؾم١ك اٌشثؼ اٌّجبٌغ ف١ٗ 

                                                           
   / الجامعة المستنصرية كلية الطب الاسنان 

  61/4/2162مقبول للنشر بتاريخ          
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لارخا ِغزّؽ ثؿ١ٕثٗ ٚأّثب رّضثً ٘ثذس فثٟ ِثٛاسد        ،فؿلا. ٚثبٌزبٌٟ فيْ ِب٠ٕغُ ؾٓ رٍه اٌّ بسثبد ٘ذس فٟ اٌّٛاسد
اْ رثثذاتً الالزصثثبد اٌؿثثبٌّٟ فثثٟ ِٛاص١ثثك ؽثثشسد اٌم١ثثٛد ٚا ٍمثثذ      اٌّغزّثثؽ الأغثثبٟٔ ثشِزثثٗ لا٠ٕجيثثٟ رجذ٠ثثذ٘ب ثؿثثذ   

فيرا وبٔذ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الاِش٠ى١خ لذ اٌمذ اٌمّؼ فٟ اٌجؾش اٌؾش٠بد الالزصبد٠خ،رؾذ رغ١ّخ اٌؿٌّٛخ الالزصبد٠خ.
اٌّب١ٌثخ   ٌىٟ رؾبفع ؾٍٝ عؿش ٘ثزا إٌّزثٛطف فّثب ؾغثب٘ب اْ رفؿثً اصاق اٌؿمثبساد اٌاثب شح اٌزثٟ رغثججذ ثٙثب الاصِثخ           

                                                                                                            ؟ فّب ٠صؼ ؾٍٝ اٌمّؼ لذ لا٠صؼ ؾٍٝ عٍؽ اتشٜ.  2008-2007اٌؿب١ٌّخ 
صِثبد فث١ف فثٟ    ٟ٘ أ ٌٟصِبد الالزصبد٠خ فٟ اٌّغزّؽ اٌشأعّب٠ٕطٍك اٌجؾش ِٓ فشض١خ:ٟ٘ اْ ا  :فشض١خ اٌجؾش

الأزبط.ؽ١ش لارغذ اٌج ب ؽ رصش٠فب" ٌٙب اِثب ثغثجت ضثؿل اٌمثذسح اٌاثشا ١خ ٌٍّغثزٍٙى١ٓ اٚ أٙثب لثذ أزغثذ ثغثجت           
 عٍٛن اٌّ بسث١ٓ.

 

 :هدف البحث
ٟ   اٌزؿشف ؾٍٝ اعجبة ا -1 ثاثىً ؾثبَ ٚالاصِثخ اٌّب١ٌثخ اٌؿب١ٌّثخ       صِبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠زؿشا ٌٙثب الالزصثبد اٌشأعثّبٌ

 .م 2008-2007ج
 . م2008-2007صِخ اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخجا١ٌّخ ؽذٚس ا اٌزؿشف ؾٍٝ -2
 

 :مههجية البحث
      

 .تلاي اعزخذاَ اٌاٛا٘ذ اٌزيس٠خ١خ اؾزّذ اٌجبؽش ؾٍٝ إٌّٙظ الاعزمشا ٟ ٌٍٛصٛي اٌٝ ٔزب ظ اٌجؾش ِٓ       
 

 :هيكلية البحث
        

 رٟ:ِؾبٚس ٟٚ٘ وبلا خ٠زيٌل اٌجؾش ِٓ تّغ          
    ا صِبد الالزصبد٠خ فٟ اٌّغزّؽ اٌشأعّبٌٟ.    اٌّؾٛ الاٚي:

 .ا عجبة -ا ٔٛاؼ -اٌّفَٙٛ -اٌّؾٛس اٌضبٟٔ: ا صِبد اٌّب١ٌخ
 اٌفٛا ذ.-اٌّخب ش -اٌّفَٙٛ -اٌزؾشس اٌّبٌٟ  اٌّؾٛس اٌضبٌش:
 م.2008-2007دٚس اٌّصبسف اٌزغبس٠خ فٟ ؽذٚس ا صِخ اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخج اٌّؾٛس اٌشاثؽ:

 م.2008-2007ا١ٌّخ ؽذٚس الّاصِخ اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخج اٌّؾٛس اٌخبِظ:
 

 الأول المحور
 زمات الاقتصادية في المجتنع الرأسماليلأا

     

ح رمؽ ث١ٓ ّٔٛرع١ٓ ِزطثشف١ٓ ّ٘ثب   ذخ فٟ إٌابط الالزصبدٞ اشىبي ؾ٠ّىٓ اْ ٠زخز اٌذٚس اٌزٞ رٍؿجٗ اٌذٌٚ          
ابًِ ّٚٔٛرط الزصبد اٌغٛق اٌؾش.ٚثمذس رؿٍك الاِش ثٙزا الات١ش،فثيْ ؾّثً ٘ثزا إٌػثبَ     رط اٌزٛع١ٗ اٌّشوضٞ اٌّٛٔ

ٌٍثثثثشثؼ ٚ٘ثثثثزٖ اٌمثثثثشاساد رزخثثثثز ثٕثثثثبقا" ؾٍثثثثٝ     "٘ب سعثثثثبي الاؾّثثثثبي  ٍجثثثثب زاٌمثثثثشاساد اٌزثثثثٟ ٠زخثثثث  ؾٍثثثثٝ ٠زٛلثثثثل
سعثثثبي الاؾّثثثبي ٌّثثثب عثثث١ىْٛ ؾ١ٍثثثٗ اٌطٍثثثت فثثثٟ اٌّغثثثزمجً ٚاعثثثزغبثخ ٌٍزي١ثثثش فثثثٟ        م expectationsجرٛلؿثثثبد
ٚ٘ىزا فيْ إٌػبَ اٌشأعّبٌٟ فٟ ٘زٖ اٌصٛسح إٌػش٠خ اٌّغثشدح ٠مثَٛ ثزٕػث١ُ ٔفغثٗ رار١ب.ٚثبٌزثبٌٟ لبِثذ       .م1جرٗارغب٘ب

ِثٓ اٞ   دٞ فٟ اٌمثشْ اٌزبعثؽ ؾاثش.فبٌٙذف     ِٚضٍذ اٌفىش الالزصب مLaissez Faireجٔػش٠خ اٌؾش٠ٗ الالزصبد٠خ
     ٙ ٍى١ٓ ٚ٘ثثزٖ اٌيب٠ثثخ ٠ؾممٙثثب ٔػثثبَ اٌؾش٠ثثخ   ٔاثثبط الزصثثبدٞ ٘ثثٛ الاعثثزخذاَ اٌىفثثٛق ٌٍّثثٛاسد لاشثثجبؼ ؽبعثثبد اٌّغثثز

  ٗ الا اْ اٌمصثٛس فثٟ ٔثٛاؽٟ ِزؿثذدح      م2جالالزصبد٠خ.٠ٚؿذ اٌزذتً فٟ ؾًّ ا١ٌّخ ٔػبَ اٌغٛق ٘ٛ اِش  ١ش ِش ثٛة ف١ث
ٌيشا ِغبؾذح لٜٛ اٌغٛق ِٓ اعثً رؾم١ثك    فٟ ؾًّ ٔػبَ اٌغٛق اغٙشد ضشٚسح ارجبؼ ع١بعخ اٌزذتً اٌؾىِٟٛ

١ٌثثخ اٞ ِٕثثز ِطٍثثؽ اٌمثثشْ اٌزبعثثؽ ؾاثثش،رٙض ا صِثثبد الالزصثثبد٠خ   غٙثثٛس اٌصثثٕبؾخ الّا الا أثثٗ ِٕثثز.م3جاٌصثثبٌؼ اٌؿثثبَ
    ٟ ٚ٘ثثٟ وٍٙثثب اصِثثبد فثث١ف فثثٟ    ٚثصثثٛسح دٚس٠ثثخ اٌثثذٚي اٌصثثٕبؾ١خ ٠ّٚىثثٓ رغثثغ١ً ٘ثثزٖ الاصِثثبد ؾٍثثٝ إٌؾثثٛ الارثث

   م4ج:الأزبط
 :ٟٚ٘ اٚي اصِخ صٕبؾ١خ شٍّذ الزصبد ثٍذ ثيوٍّٗ ٚوبٔذ فٟ ثش٠طب١ٔب. 1825أصِخ  -1 
 :ٟٚ٘ اصِخ ٘ضد الالزصبد اٌجش٠طبٟٔ ٚالزصبد اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الاِش٠ى١خ. 1836أصِخ  -2
 :ٟٚ٘ اصِخ الزصبد٠خ ؾب١ٌّخ*. 1848-1847صِخأ -3
 م1857،1866،1873،1882،1890ؾٛاَجصِبد اأ -4

 م5ج: صِبد الالزصبد٠خ الار١ٗ ٟٚ٘ اصِبد الزصبد٠خ ؾب١ٌّخٚفٟ اٌمشْ اٌؿاش٠ٓ ٔاجذ ا 

 . 1903-1900صِخ أ -1
 . 1907صِخأ -2
 . 1921-1920صِخ أ -3
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  . 1933-1929صِخ أ -4
 . 1938-1937صِخ أ -5
 

 اصِبد ٟٚ٘:  اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الاِش٠ى١خ اسثؽٚثؿذ اٌؾشة اٌؿب١ٌّخ اٌضب١ٔخ ٌٛؽع فٟ      
 . 1949-1948صِخأ -6
 . 1954-1952صِخأ -7
ؽصثزٙب ِثٓ أٔزثبط اٌصثٕبؾخ فثٟ       ٚشٍّذ ثٍذاْصِخ ؾب١ٌّخ .ٚلذ وبٔذ ٘زٖ ا  1958-1957أصِخ  -8

 اٌؿبٌُ اٌضٍض١ٓ.
 . 1961-1960أصِخ -9

ٟ     رؿذ ِثٓ اثثشص الاصِثب   ٚ م6ج:  1967صِخ أ -10 غثً ٔػثبَ جثش٠زثْٛ     د اٌّب١ٌثخ اٌذ١ٌٚثخ ٚاٌزثٟ ؽصثٍذ فث
 ٚٚدصم،

 

س ؾٍثٝ اٌثش ُ   و١ّبد وج١ثشح ِثٓ اؽز١ب ١برٙثب ثبٌثذٚلا      1967ؽ١ش تغشد ثش٠طب١ٔب فٟ راش٠ٓ اٌضبٟٔ ؾبَ            
اْ ثش٠طب١ٔب عزخفف ل١ّخ ؾٍّزٙب  ٚاْ ٘ثزٖ  ِٓ اٌمشٚا اٌزٟ لذِٙب صٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ.ؽ١ش رٛلؽ اٌّ بسثْٛ 

جبٚٔثثذ ِثثثٓ  اٌغ١بعثثخ ِثثٓ اٌّدوثثذ ارخبر٘ثثب ٚثبٌزثثبٌٟ صاد اٌّؿثثشٚا ٚثى١ّثثبد وج١ثثشح ِثثٓ اٌجبٚٔذ.ٌٚؾّب٠ثثخ عثثؿش اٌ           
جش٠طبٟٔ أٗ ٌٓ ٠زّىٓ ِٓ ؽّب٠خ عؿش صشف ؾٍّزثٗ ثاثىً   ؾٕذِب ادسن اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌالاعزّشاس فٟ الأخفبا .

    ٟ ٝ  فؿبي ِٓ تلاي اٌاشاق ٌغثي فثٟ ا١ٌثَٛ اٌزثبٌ رخفث١ف عثؿش صثشف اٌجبٚٔذ.ٚٔز١غثخ ٌٙثزا اٌزخفث١ف فمثذ تغثشد          اٌث
 ١ٍِْٛ دٚلاس ٚاٌزٟ وبٔذ فٟ ٔفظ اٌٛلذ سثؾب" ٌٍّ بسث١ٓ. 140ثش٠طب١ٔب

 

ٟ  م7ج: 1971اصِثثخ  - 11 ؾٕثثذِب رؾثثٛي ِجثثضاْ اٌّثثذفٛؾبد ِثثٓ فثثب ف اعثثزّش عثثٕخ    اٌزثثٟ ٘ثثضد الالزصثثبد الاِش٠ىثث
ٔز١غثخ ٌٍغ١بعثخ إٌمذ٠ثخ اٌّزاثذدح ٚاٌزثٟ ادد اٌثٝ        1971اٌثٝ ِٕزصثل ؾثبَ     1969ٚٔصل اٞ ِٕثز اٚا ثً ؾثبَ    

اعززاة سؤط اِٛاي لص١شح الاعً اٌٝ داتً اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الاِش٠ى١خ ِٓ تثلاي عثٛق اٌثذٚلاس.الا اْ الالزصثبد     
ػثُ الزصثبداد   ٚوثزٌه ِؿ  1970فثٟ اٌّغثزٜٛ اٌؿثبَ ٌلاعثؿبس فثٟ إٌصثل الاٚي ِثٓ ؾثبَ          الاِش٠ىٟ شٙذ ر خّب
رؾثثٛي ١ِثثضاْ اٌّثثذفٛؾبد ِثثٓ فثثب ف اٌثثٝ ؾغثثض ٔز١غثثخ ٌٍغ١بعثثخ إٌمذ٠ثثخ اٌزٛعثثؿ١خ اٌزثثٟ      اٌثثذٚي اٌصثثٕبؾ١خ.ٕٚ٘ب

فزؾثثٛي  سطِثٛاي اٌثٝ اٌخثب   أزٙغزٙثب اٌٛلا٠ثبد اٌّزؾثذح الاِش٠ىجثخ فثٟ ٘ثزٖ اٌفزثثشح ِّثب ادٜ اٌثٝ تثشٚط سؤٚط الا         
 1970ث١ٍثْٛ ؾثبَ    (9,8)اٌثٝ ؾغثض لثذسٖ      1969ثلا١٠ٓ دٚلاس ؾثبَ   ) (١ِ2,7ضاْ اٌّذفٛؾبد ِٓ فب ف لذسٖ
 ؽ١ٓ اؾٍٕذ اٌؾىِٛخ الاِش٠ى١خؾذح اعشاقاد ِٕٙب: 1971ؽزٝ عبق اٌخبِظ ؾاش ِٓ أة/

           رغ١ّذ الاعؿبسٚالاعٛس ٌّذح رغؿ١ٓ ٠ِٛب". - أ
 ِٟٛ.رخف١ف اٌ شا ت ٌزٕا١ط الالزصبد اٌم - ة

 ٍخ ٌٍؾذ ِٓ اٌز خُ.١اٌؾذ ِٓ الأفبق اٌؾىِٟٛ وٛع- عـ     
 .ج*مأؾٍٕذ اٌؾىِٛخ الاِش٠ى١خ ا٠مبف رؾ٠ًٛ اٌذٚلاس اٌٝ اٌز٘ت -د     

ِشؽٍخ رؾثٛي ِّٙثخ فثٟ رثيس٠ف اٌفىثش الالزصثبدٞ        ٠ؿذ ٚرٕجيٟ الاشبسح اٌٝ اْ ؾمذ اٌغجؿ١ٕ١بد ِٓ اٌمشْ اٌّبضٟ
  م8جلاسرجب ٙب ثّغّٛؾخ ِّٙخ ِٓ الاؽذاس الالزصبد٠خ اٌّزّضٍخ فٟ: ٚفٟ ِغ١شح اٌؿٌّٛخ اٌّب١ٌخ.ٚرٌه 

 ا١ٙٔبس ٔػبَ ثش٠زْٛ ٚٚدص. -أ
 اٌذتٛي فٟ ِشؽٍخ رؿ٠ُٛ اعؿبس اٌصشف. -ة
 رغّؽ فٛا ف ِب١ٌخ ٌذٜ ا١ٌبثبْ ٚاٌذٚي الاٚسث١خ وغٛق اٌؿّلاد الاٚسث١خ. -عـ
 م.1973،1978رؿذ٠ً اعؿبس إٌفط ؾبِٟج اٌفٛا ف إٌفط١خ ٔز١غخ -د
 . Stagflationدتٛي الالزصبداد الاٚسث١خ ِشؽٍخ اٌز خُ اٌشوٛدٞ -ـ ٘
ٚؾٕذ ٘ثزا اٌؾثذ أفصثً     .٘زٖ اٌّزي١شاد ٚعذد ؽٍٛي ٌٙب ثٕٙب٠خ ؾصش اٌىجؼ اٌّبٌٟ ٚغٙٛس اٌزؾشس اٌّبٌٟ          

 الالزصبد اٌؿ١ٕٟ ؾٓ الالزصبد اٌٛسلٟ اٌزٞ رزؾىُ ف١ٗ ِدششاد اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخ.
 

١ٕ١ثثبد اٌمثثشْ اٌّبضثثٟ رٛاٌثثذ الاصِثثبد اٌّب١ٌثثخ فثثٟ اٌٛلا٠ثثبد  فثثٟ صّبٔم 9جصِثثبد اٌّب١ٌثثخ فثثٟ ؾمثثذ اٌضّب١ٕ١ٔثثبد: ا -12
 الادتثبس ٚالاعثزضّبس ٚأتثشٜ اصِثبد ِصثشف١خ ٚاصِثبد فثٟ اٌغثٛق اٌّب١ٌثخ          عّؿ١ثبد اٌّزؾذح الاِش٠ى١خ ِٕٙب اصِثبد  

ٚاٌثٝ اٚاتثش ؾمثذ     1981ع٠ٕٛب تثلاي ؾثبَ    ِصشفب" 200فلاط ١ٌصً اٌٝ يسرفؽ ؾذد اٌّصبسف اٌزٟ رؿشضذ ٌلأف
اٌضّب١ٕ١ٔبد.ٚف١ّثثب ؾثثذا اٌٛلا٠ثثبد اٌّزؾثثذح الاِش٠ى١ثثخ وبٔثثذ ٕ٘ثثبن اصِثثبد ِصثثشف١خ ِاثثبثٙخ فثثٟ اٌجٍثثذاْ الاعثثىٕذٔبف١خ  

 ٚاِش٠ىب الار١ٕ١خ ٚاٚسثب اٌاشل١خ ٚا١ٌبثبْ ٚاٌص١ٓ وٍٙب وبٔذ ٔبعّخ ضؿل اٌشلبثخ ٚاٌزٕػ١ُ.
 

  م10جؿ١ٕ١بد: الاصِبد اٌّب١ٌخ فٟ ؾمذ اٌزغ-13
فثثٟ اٌٛلا٠ثثبد اٌّزؾثثذح الاِش٠ى١ثثخ ؾٕثثذِب أٙثثبس صثثٕذٚق اٌزؾثثٛط الاِش٠ىثثٟ     1998فثثٟ ٘ثثزا اٌؿمثثذ ٠اثثبس اٌثثٝ اصِثثخ   

د ؾٕثذِب عثبق    Long term capital management (LTCM)مأداسح سأط اٌّبي  ٠ًٛ الاعًجاٌّغّٝ 
ِؿبوظ ٌٍزٛلؿبد.ؽ١ش دتً اٌصثٕذٚق فثٟ    اٌػشٚف اٌغٛل١خ ٚاتفمذ اٌش٘ٛٔبد ٔز١غخ ارغبٖ اعؿبس اٌفب ذح فٟ شىً

٘ثزٖ  ٚلثذ سإ٘ثذ    مٚٚي عثزش٠ذ جالاف اٌؿمٛد ِٓ اٌّازمبد اٌزٟ اسرجطذ ؾ١ٍّب" ِؽ وً اٌجٕٛن اٌؿب١ٌّثخ فثٟ عثٛق    
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اٌثٝ اوضثش ِثٓ رش١ٌثْٛ دٚلاس.اِثب تثبسط اٌٛلا٠ثبد اٌّزؾثذح          ٚصثٍذ  ت١ب١ٌخاٌؿمٛد ؾٍٝ اعؿبس اٌغٛق ٚر ّٕذ ِجبٌغ 
 م11جصِبد اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ ؽذصذ تبصخ فٟ لطبؼ اٌصشف الاعٕجٟ: ا  ف١ّىٓ رغغ١ً الارٟ ِٓ

 ؽذصذ فٟ ثش٠طب١ٔب.: 1992صِخ أأ.       
            ؽثثثذصذ فثثثٟ اٌّىغثثث١ه ثغثثثجت ؾثثثذَ الاعثثثزمشاس اٌغ١بعثثثٟ ِّثثثب اصثثثبس لٍمٙثثثب ِثثثٓ اؽزّثثثبي              :1994صِثثثخ أة.     

  رخف١ف ل١ّخ اٌؿٍّخ اٌٛ ١ٕخ.
 ٠ٛخ ٚاثزذأد فٟ رب٠ٍٕذ ثغجت ؾذَ الاعزمشاس اٌّبٌٟ اٌّؾٍٟ.ؽذصذ فٟ اٌذٚي الاع١: 1997صِخ أ - عـ
 ؽذصذ فٟ اٌجشاص٠ً ثغجت الاٚضبؼ اٌّب١ٌخ اٌغ١ئخ. 1999صِخ أ -  د

الاسعٕزثث١ٓ ثغثثجت لٍثثك اٌّغثثزضّش٠ٓ ِثثٓ اؽزّثثبي ر٠ّٛثثً اٌؿغثثض اٌّثثبٌٟ ؾثثٓ  ش٠ثثك      ؽثثذصذ فثثٟ :2002صِثثخ أ - ٘ثثـ
  الاصذاس إٌمذٞ اٌغذ٠ذ.

 
:ٚاٌزثٟ رؿثذ ِثٓ اعثثٛق الاصِثبد اٌؿب١ٌّثخ ِٕثز اصِثثخ       ِٛضثٛؼ اٌجؾثثش  م2008-١ٌّ2007ثخج ا صِثخ اٌّب١ٌثخ اٌؿب   -14

 م12ج ٠ٚزُ ؽصش اعجبة ٘زٖ الاصِخ فٟ صلاس ؾٛاًِ: 1933-1929اٌىغبد اٌؿػ١ُ 

اٌزٛعثؽ فثٟ ؾ١ٍّثثخ الالثشاا ٚالالزثشاا ٚثبٌزؾذ٠ثثذ فثٟ ِغثبي اٌمثثشٚا اٌؿمبس٠ثخ ٚرٌثه ثبلاؾزّثثبد ؾٍثٝ الاسرفثثبؼ          -أ
 ٘زا الاصً ِّب دفؽ اٌىض١ش ِٓ اٌّ بسث١ٓ ؾٍٝ الالزشاا ث ّبْ ل١ّخ ٘زا الاصً.اٌىج١ش فٟ اعؿبس 

اصثثذاس اٚساق  ادٜ اٌثثٝ اٌزٛعثثؽ فثثٟ ،اسرفثثبؼ ٔغثثجخ اٌش٘ثثْٛ اٌؿمبس٠ثثخ ٌثثذٜ اٌجٕثثٛن ضثثّٓ اٌّؾفػثثخ الاعثثزضّبس٠خ -ة
 *اٌمثشٚا  الالزشاا ِٓ اٌّدعغبد اٌّب١ٌثخ الاتثشٜ ث ثّبٔٙب اٞ ع١بعثخ اٌزٛس٠ثك اٚ رغث١ٕذ       عذ٠ذح ٠زُ ِٓ تلاي

Securitization  ٚ٘ىثثزا رزىثثشس ؾ١ٍّثثبد  ٗصثثُ رصثثذس ِٛعثثخ اتثثشٜ ِثثٓ ٘ثثزٖ الاصثثٛي ٚث ثثّبْ اٌش٘ثثْٛ اٌؿمبس٠ثث
 ِززب١ٌخ ِٓ الالشاا ثؿٕب٠ٚٓ اٌّدعغبد اٌّب١ٌخ ٚاؽذح رٍٛ الاتشٜ ِٚٓ صُ رشوض الالشاا فٟ لطبؼ اٌؿمبس ٚؽذٖ.

ٛ     -عـ  عث١طخ ِثٓ ؽ١ثش اْ اٌّدعغثبد اٌّب١ٌثخ راثزشٞ       ضؿل الاششاف ٚإٌػُ اٌشلبث١ثخ ؾٍثٝ اٌّدعغثبد اٌّب١ٌثخ اٌ
ٚاؾبدح ث١ؿٙب فٟ اٌغٛق اٌّٛاص٠ثخ ِثشاد ؾذ٠ثذح ِثبداَ ٕ٘ثبن       ث ّبْ اٌذ٠ٓ اٌؿمبسٞ Securitiesاٌغٕذاد الا١ٌٚخ

  ُ ٗ  ِٓ ٠ازش٠ٙب.ٚ٘ىزا اصجؼ ٘زا الاصً اٌٛاؽذجاٌؿمبسم٘ٛ الاعبط اٌثزٞ رث ثٕثبق ١٘بوثً الزصثبد٠خ ِزؿثذدح ٚ٘ثٛ       ؾ١ٍث
 ٛٞ ِٚٙذد ثبلا١ٙٔبس.فٟ الاعبط اصً  ١ش ل

 

 الثاني ورالمح
 الاسباب -نواعالا -المفهوم -الازمات المالية

    

لا٠ٛعذ رؿش٠ل ِؾذد ٌلأصِخ اٌّب١ٌخ الا اْ اٌّفَٙٛ اٌّجغط ٌٙثب ٘ثٛ اْ الاصِثخ     م13ج صِخ اٌّب١ٌخ:ٚلا:ِفَٙٛ ا أ

الالزصبد٠خ ٠زجؿٗ ا١ٙٔبس فٟ ثؿف  ثؿف اٌزٛاصٔبد الالزصبد٠خ ٌجؿف اٌمطبؾبد اٌّب١ٌخ ٟ٘ اتزلاي ؽبد ِٚفبعئ فٟ
 اٌّدعغبد اٌّب١ٌخ ِٚٓ صُ رٕزمً ؾذٚا٘ب اٌٝ اٌمطبؾبد الاتشٜ.

 

 ٠غشٞ اٌز١ّض ث١ٓ صلاصخ أٛاؼ ِٓ الاصِبد اٌّب١ٌخ:صِبد اٌّب١ٌخ:صب١ٔب:أٛاؼ ا 
 

را لثبَ  ٚرػٙش ؾٕذِب ٠ٛاعٗ ِصشف ِب ص٠بدح وج١شح ِٚفبعئخ فٟ  ٍجثبد عثؾت اٌٛدا ثؽ فثي    الاصِبد اٌّصشف١خ:-1

اٌّصشف ثإلشاا ِؿػُ اٌٛدا ؽ ٌذ٠ٗ ٚاؽزفع ثٕغثجخ ل١ٍٍثخ ٌّٛاعٙثخ  ٍجثبد اٌغثؾت ا١ٌثِٟٛ فٍثٓ ٠ثزّىٓ ِثٓ رٍج١ثخ           
٠ٚؾثذس ِب٠غثّٝ ثيصِثخ عث١ٌٛخ ٚارا اِزثذد ٘ثزٖ        ٍجبد اٌّٛدؾ١ٓ ارا ِبفبلذ رٍه إٌغجخ اٌزٟ ٠ؾزفع ثٙب اٌّصشف 

 . (Systematic Banking crisis)١خاٌّاىٍخ اٌٝ اٌّصبسف الاتشٜ فزغّٝ رٍه اٌؾبٌخ اصِخ ِصشف
 

:رؾذس ؾٕذِب رزي١ش اعؿبس اٌصشف ثغشؾخ وج١ثشح ِّثب ٠ثددٞ اٌثٝ اضثؿبف دٚس اٌؿٍّثخ       اصِبد اعؿبس اٌصشف-2

           وٛعث١ط فثٟ ؾ١ٍّثخ اٌزجثبدي،اٚ ِخثضْ ٌٍم١ّثخ ٚرغثّٝ ٘ثزٖ الاصِثخ ا٠ ثب اصِثخ ١ِثضاْ اٌّثذفٛؾبد             فٟ اداق ٚغب فٙب،
 .مBalance of payments crisisج 
 

ً ثبٌاثىً اٌثزٞ ٠زخطثٝ    زٖ الاصِبد ؾٕذِب ٠شرفؽ عؿش الاصث رؾذس ٘صِبد اعٛاق اٌّبي جغب٘شح اٌفمبؾخم:أ-3

ٔثبرظ ؾثٓ اسرفثبؼ عثؿشٖ ٌٚث١ظ فثٟ لثذسح ٘ثزا         ٠ىثْٛ اٌثشثؼ    .٠ٚؾذس رٌه ؾٕذِبل١ّزٗ اٌؾم١مخ ٚؾٍٝ ٔؾٛ  ١ش ِجشس
ٕذِب ٠ىْٛ ٕ٘بن ارغب٘ب ل٠ٛثب ٌج١ثؽ رٌثه الاصثً     الاصً ؾٍٝ ر١ٌٛذ اٌذتً ٕٚ٘ب ٠صجؼ أ١ٙٔبس ٘زا الاصً ِغيٌخ ٚلذ ؾ

ف١جذأ عثؿشٖ فثٟ الأخفثبا ِٚثٓ صثُ رجثذأ ؽثبلاد اٌثزؾش فثٟ الأزاثبس فزٕٙثبس الاعثؿبس ٠ٕٚزمثً ٘ثزا الاصثش اٌثٝ اعثؿبس                  
 الاعُٙ الاتشٜ عٛاق فٟ ٔفظ اٌمطبؼ اٚ فٟ اٌمطبؾبد الاتشٜ.
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 م14جزٟ رمل ٚساق ؽذٚس الاصِبد اٌّب١ٌخ فٟ الارٟ: ٠ّىٓ رؾذ٠ذ الاعجبة اٌ صبٌضب:اعجبة الاصِبد اٌّب١ٌخ:
 

ُ الاعثجبة اٌزثٟ رثددٞ اٌثٝ     ٚ٘ٛ ِٓ ا٘ : Non – Asymetric information ؾذَ رّبصً اٌّؿٍِٛبد:-1

صِخ اٌّب١ٌخ اٌّصشف١خ ثؾ١ش اْ اؽذ الا شاف ِٓ اٌّزؿب١ٍِٓ فٟ اٌاثدْٚ اٌّب١ٌثخ ٚاٌّصثشف١خ رىثْٛ ٌذ٠ثٗ      ؽذٚس ا 
ش٠ٓ ٚثبٌزثبٌٟ ؾثذَ لثذسح اٌطثشف الاتثش ؾٍثٝ رمثذ٠ش اٌّخثب ش ٚثبٌزثبٌٟ ارخثبر لثشاساد تب ئثخ              اوضش ِٓ الاتِؿٍِٛبد 

٠ٗ ِؿٍِٛبد لا٠غزط١ؽ ِٕؽ الاتش٠ٓ ِٓ الاعزفبدح ِٕٙب فزٕاي غب٘شح اٌّغثزف١ذ اٌّغثبٟٔ   ذِٚٓ عٙخ اتشٜ فيْ ِٓ ٌ
(Free rider). 

 

رفبؾبد اٌىج١ثشح فثٟ ؾ١ٍّثبد الالثشاا     :ؽ١ش اْ وً ِٓ الاساٌزٛعؽ فٟ الالشاا ٚا١ٙٔبس اعؿبس الاصٛي -2

 ٌٍّصبسف ٚا١ٙٔبس اعؿبس الاصٛي وبٔذ فٟ اٌيبٌت رغجك الاصِبد اٌّصشف١خ.
 

:ِثٓ اٌّؿثشٚف اْ اٌزطثٛس اٌّثبٌٟ ٌٍثذٚي اٌّزمذِثخ        عثبي الاعثزؾمبق  ثث١ٓ اٌزضاِثبد اٌّصثشف ٚأ   اٌزفبٚد -3

لاعّثبٌٟ.ٌٚىٓ ار رضا٠ثذد ٔغثجخ اٌزضاِثبد     إٌثبرظ اٌّؾٍثٟ ا  ٠مبط ِٓ ؽ١ش اسرفبؼ ٔغجخ إٌمٛد ثثبٌّؿٕٝ اٌٛاعثؽ اٌثٝ    
اٌّصشف ثّمبسٔخ ؽغّٗ اٌٝ الالزصبد اٌمِٟٛ ٚارا وبٔذ اِىبٔبد اٌّصثشف ِثٓ ؽ١ثش اٌغث١ٌٛخ لارزٕبعثت ِثؽ اعثبي        

 ١ثش  ،اٌّاىٛن فٟ اعزؾصثبٌٙب   ،الاعزؾمبق ٌلاصٛي ثؾ١ش لا٠ّىٓ ٌٍّصشف ِٓ تلاي سأعّبٌٗ ٚد٠ٛٔٗ ارغبٖ اٌي١ش
ٌٗ  ٚارا وبْ الالزصبد اٌمِٟٛ ِؿشضب ٌصذِبد وض١شح ِثٓ ؾثذَ اٌضمثخ فٙثزٖ ؾلاِثخ ؾٍثٝ       وبف١خ ٌّٛاؽٙخ رمٍجبد اصٛ
 ضؿل اٌغٙبص اٌّصشفٟ.

 

ِثٓ اعثً اْ ٠ؿّثً إٌػثبَ اٌّثبٌٟ ثىفثبقح ٠غثت ؾٍثٝ اٌمثب ١ّٓ ثبٌؿّثً ؾثذَ راثغ١ؽ              م15ج دٚس اٌؾٛافض اٌخطي: -4

ِشؽٍخ ِجىشح ٠ٚىْٛ ٕ٘بن ارفثبق ِاثزشن ثث١ٓ    ؾ١خ فٟ لجٛي اٌّخب ش اٌّزضا٠ذح ٚاٌؿًّ ؾٍٝ ارخبر اٌمشاساد اٌزصؾ١
ٚا٠ ثب" اٌغٍطخاٌّاثشفخ ؾٍثٝ اٌّصثبسف،ؾٍٝ اٌؿّثً       -ِمزشض١ٓ-ِذ٠ش٠ٓ-اٌمب ١ّٓ ؾٍٝ اٌّصبسف ثٛصفُٙ ِبٌى١ٓ
 ثبٌطش٠مخ اٌزٟ رزفك ٚٚاعجبد وً ُِٕٙ.

 

ِثٓ   أػّخ اعؿبس اٌصثشف فثٟ رؿثشا اٌّصثبسف ٌلاصِثبد اٌّب١ٌثخ ٚرٌثه        شصردريص١ش أػّخ اعؿبس اٌصشف: -5

صش ثٙثب الاصثٛي اٌؾم١م١ثخ ٌٍّصثبسف ثغثجت تفثف ل١ّثخ اٌؿٍّثخ         خ ٚوزٌه ِثٓ تثلاي اٌطش٠مثخ اٌزثٟ رزثي     تلاي اٌّ بسث
 اٌّؾ١ٍخ ٚلذسح اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ؾٍٝ اٌم١بَ ثٛغ١فخ اٌٍّغي الات١ش ٌٍّصبسف اٌزٟ رزؿشا اٌٝ ِابوً ؾغش ِبٌٟ.

 

ؿثشا اٌّصثبسف اٌثٝ اصِثبد اْ ٌثُ ٠ىثٓ ٕ٘ثبن        ٠ّىثٓ اْ رز  م16جؾذَ الاعثزؿذاد اٌّطٍثٛة ٌٍزؾثشس اٌّثبٌٟ:     -6

اعشاقاد وبف١خ لجً اٌزؾشس اٌّبٌٟ فؿٕذِب ٠زُ رؾش٠ش اعؿبس اٌفب ذح  رفمذ اٌّصبسف اٌؾّب٠خ اٌزثٟ رزّزثؽ ثٙثب فثٟ غثً      
 اعؿبس اٌفب ذح اٌّذاسح.

 

ؾفػثخ  ِؿٍثك ثبٌثذ٠ْٛ اٌّؿذِٚثخ ٚٔغثجزٙب فثٟ      ٚتبصخ رٍه اٌزثٟ رز  م17ج :ضؿل إٌػُ اٌّؾبعج١خ ٚاٌشلبث١خ -7

اٌّصشف ٚاٌمذسح الا زّب١ٔخ ٌٍّمزشض١ٓ ٚاٌؿّثلاق رمثٛد اٌثٝ رثذ٘ٛس ِؿثذلاد اٌشثؾ١ثخ ٚر ثؿل ِثٓ لثذسح اٌّاثشٚؼ           
رشرىت اتطبق ثثذْٚ ِؿٍِٛثبد رزغثُ ثبٌذلثخ ٚاٌّٛضثٛؾ١خ تصٛصثب        ٟٓ ؾٍٝ اداسح اٌّصبسف اٌزمب ١ّاٌخبص اٚ اٌ

 لاِش اٌزٞ ٠ددٞ اٌٝ سفؽ رىب١ٌل الالشاا.ثبٌزؿم١ذ ٚثطق الاعشاقاد ارشاثط ٠زغُ ِؽ ٔػبَ  ارا رشافك رٌه 
 

8-  ْ :رخ ثثؽ اٌّصثثبسف اٌؾى١ِٛثثخ ٌم١ثثٛد اوضثثش ِثثٓ رٍثثه اٌزثثٟ رخ ثثؽ ٌٙثثب   اٌزثثذتً اٌؾىثثِٟٛ فثثٟ ِثثٕؼ الا زّثثب

اٌّصثثبسف اٌٍّّٛوثثخ ٌٍمطثثبؼ اٌخثثبص ٚثبٌزثثبٌٟ فثثيْ اٌمثثشٚا اٌزثثٟ رّٕؾٙثثب اٌّصثثبسف اٌؾى١ِٛثثخ رىثثْٛ ٌّغثثبؾذح       
ثٛضؿٙب الاؽزىبسٞ فثيْ اٌذٌٚثخ رؿّثً ؾٍثٝ ريط١ثخ تغثب ش٘ب ٌٚث١ظ ٌٙثب          ِابس٠ؽ ِزؿضشح ٚلاْ ٘زٖ اٌّصبسف رز١ّض
 اٌؾبفض ؾٍٝ الاثزىبس ٚراخ١ا اٌّابوً.

 

اْ اٌزمٍجثبد فثٟ الالزصثبد اٌىٍثٟ ٌٙثب اصثش ِٙثُ فثٟ ؽثذٚس الاصِثبد           الالزصثبد اٌىٍثٟ:   اٌّابوً اٌزٟ ٠زؿشا-9

ٌزثثٟ رم١ثثذ لثثذسح اٌمطثثبؼ اٌّثثبٌٟ فثثٟ ِغثثبي  اٌز ثثخُ ِثثٓ ا٘ثثُ الاعثثجبة ا فؿٍٝ صثثؿ١ذ اٌّزي١ثثشاد اٌذات١ٍثثخ ٠ؿثثذ  اٌّب١ٌثثخ.
ِّٙثب فثٟ ؽثذٚس     "ؾٕصثشا  ٠ؿذ رثذ٘ٛس شثشٚط اٌزجثبدي اٌزغثبسٞ     .ٚؾٍٝ صؿ١ذ اٌّزي١شاد اٌخبسع١خ اٌٛعب خ اٌّب١ٌخ

الاصِبد اٌّب١ٌخ.ثبلاضبفخ اٌٝ اٌزي١شاد فٟ اعؿبس اٌفب ذح اٌؿب١ٌّخ اٌزٟ رثدصش فثٟ رىٍفثخ الالثشاا ٚثبٌزثبٌٟ اٌؾثذ ِثٓ        
  الاعٕجٟ.رذفك الاعزضّبس 

 
 
 
 



 2012/  اصٕبْ ٚرغؿْٛؾذد  – اٌخبِغخ ٚاٌضلاصْٛاٌغٕخ  The magazine of Economics & Administrationِغٍخ الإداسح ٚالالزصبد/ 

 

18 
 

 
 

 

 الثالث ورالمح
 الفوائد-المخاطر -المفهوم -الي التحرر الم

 

 ٟ ٟ  :ثثثبٌّؿٕٝ اٌٛاعثثؽ اٚلا:ِفٙثثَٛ اٌزؾثثشس اٌّثثبٌ ٘ثثٛ   Financial Liberalizationفثثيْ اٌزؾثثشس اٌّثثبٌ

ٌّثبٌٟ  ِغّٛؾخ ِٓ الاعشاقاد ٚالاعب١ٌت اٌزٟ رزخز٘ب اٌذٌٚخ  ٌيبق اٚ رخف١ل اٌم١ٛد اٌّفشٚضخ ؾٍٝ ؾًّ إٌػثبَ ا 
ٚ٘ثٟ اٌفزثشح    1984ٚع١بعبد اٌزؾشس اٌّبٌٟ أزاشد ِٕز ؾثبَ   م18جِٓ اعً سفؽ ِغزٜٛ وفبقرٗ اٚ أصلاؽٗ و١ٍب".

ِٚثب سافثك رٌثه ِثٓ       World trade organizationاٌزٟ ثذأد ف١ٙب عٛلاد ريع١ظ ِٕػّثخ اٌزغثبسح اٌؿب١ٌّثخ   
ٗ     Carlos- Deiaz Alejandoٚؾٕذ٘ب لبي  م19جع١بعبد رؾش٠ش ِبٌٟ ث١ٓ ثٍذاْ إٌّػّخ.  فثٟ ؾٕثٛاْ ِمثبلا" ٌث

 ٟ  Good-Bye financial repression , Hello)) أ٘لا"ثب صِثثبد اٌّب١ٌثثخ -ٚداؾثثب" ٌٍىثثجؼ اٌّثثبٌ
financial crisis))(20)  فٟ  الا أٗ الالزصبد٠خ.صِبد ؽ١ش اصجزذ اٌاٛا٘ذ اٌزيس٠خ١خ اْ اٌزؾشس اٌّبٌٟ ِؿػُ ا
اٌزٞ ٌُ ٠ىٓ ٕ٘بن رؾشس لبٟٔٛٔ الا أثٗ فثٟ اٌٛالثؽ اٌفؿٍثٟ وثبْ ٕ٘ثبن رؾثشس         فٟ اٌٛلذاٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الاِش٠ى١خ ٚ

الا أٙب رددٞ دٚسا" وج١ثشا   .ِٗخفف ٌمٛا١ٔٓاٚ أٙب رخ ؽ  ٌٍمٛا١ِٔٓب١ٌخ لارخ ؽ  ِدعغبدِبٌٟ ؽ١ش وبٔذ ٕ٘بن 
لطثبؼ الأزثبط   ٠ ثبف اٌثٝ رٌثه أثٗ فثٟ غثً اٌزؾثشس اٌّثبٌٟ ؽثذس رطثٛس اتثش رّضثً ثئفصثبي               م21جفٟ إٌػثبَ اٌّثبٌٟ.  

اٌؾم١مٟ ؾٓ اٌمطبؼ اٌّبٌٟ اٌٛسلٟ ؽ١ش رغشٞ فثٟ الات١ثش ِؿثبِلاد ٚسل١ثخ رفثٛق ل١ّزٙثب اضثؿبفب ِ ثبؾفخ اٌم١ّثخ          
اٌؾم١م١خ ٌمطبؼ الأزبط ٚرٌه ٔز١غخ أؾّبي اٌّ بسثخ اٌٛاعؿخ اٌزٟ ر خُ فٟ ال١بَ اٌّؿثبِلاد اٌٛسل١ثخ دْٚ اؾزجثبس    

اٌٙب ً ٠ؿشا لطبؼ الأزبط اٌٝ ِخثب ش اٌىغثبد ٚالا١ٙٔثبس ٔز١غثخ      ٌٛسل١خ. ٚؽغُ اٌّؿبِلاد اٌٍم١ّخ فٟ لطبؼ الأزبط
٠ؾثثذس ا١ٌثثَٛ فثثٟ اٌٛلا٠ثثبد اٌّزؾثثذح الاِش٠ى١ثثخ ٚاٌثثذٚي اٌشأعثثّب١ٌخ    الا١ٙٔثثبساد اٌزثثٟ ٠زؿثثشا ٌٙثثب لطثثبؼ اٌّثثبي وّثثب   

ٛث١ثخ  ٚاٌذٚي ِزٛعطخ إٌّٛ فٟ ششق اع١ب ٚ عٕثٛة شثشق اعث١ب ٚثؿثف اٌثذٚي فثٟ اِش٠ىثب اٌغٕ        ِٓ ٔبؽ١خ اٌّزمذِخ
م٠ّىثٓ اْ ٔلاؽثع ٔغثجخ الاصثٛي     1ِٚثٓ تثلاي اٌغثذٚيج   م22جٟٚ٘ اٌذٚي إٌب٘ خ ألزصبد٠ب"ِٚب١ٌب" ِٓ ٔبؽ١خ اتشٜ.

 اٌّب١ٌخ اٌٝ ل١ّخ الأزبط اٌؾم١مٟ.
 

 م1عذٚيج
 رش١ٌْٛ دٚلاس -ٔغجخ اٌّٛعٛداد اٌّب١ٌخ اٌٝ ؽغُ الأزبط اٌؾم١مٟ

2001 2007 

اٌذٌٚثثثثثثثثثثثثثثثثثخ اٚ 
 إٌّطمخ

لطثثثثبؼ الأزثثثثبط 
 اٌؾم١مٟ

اعّثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثبٌٟ 
اٌّٛعثثثثثثثثثثثثٛداد  

 اٌّب١ٌخ

ٔغثثثثثثثجزٙب اٌثثثثثثثٝ 
 الأزبط اٌؾم١مٟ

لطثثثبؼ الأزثثثبط  
 اٌؾم١مٟ

اعّثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثبٌٟ 
اٌّٛعثثثثثثثثثثثثٛداد  

 اٌّب١ٌخ

ٔغثثثثثثجزٙب اٌثثثثثثٝ  
الأزثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثبط 

 اٌؾم١مٟ

 اِش٠ىب
 

10.1 54.5 540% 13.8 61.4 %445 

 558% 68.1 12.2 %625 38.3 6.1 ِٕطمخ ا١ٌٛسٚ

 ثش٠طب١ٔب
 

1.4 11 772% 2.8 19.3 %690 

 ا١ٌبثبْ
 

4.2 21.6 519% 4.4 24.0 %547 

اٌجٍثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثذاْ 
 إٌب٘ خ

7.2 14.4 243% 17.3 47.0 %272 

 اٌؿبٌُ
 

31.0 150.1 484% 54.8 241.1 %440 

ؽّثضح،د، ؽغثثٓ وش٠ُ.اٌؿٌّٛثثخ ٚإٌّثٛ الالزصثثبدٞ.اٌطجؿخ الاٌٚٝ.جإٌبشثثش:داس    ِثيتٛر ؾثثٓ اٌّصثذس الارثثٟ ثزصثثشف:  
 م47جصم 2011صفب ٌٍطجبؾخ ٚإٌاش ٚاٌزٛص٠ؽ :ؾّبْ:

  
اٌزؾشس اٌّبٌٟ ِثٓ ؽ١ثش اٌفٛا ثذ ٚاٌّخثب ش      اٌزٟ ٠خٍفٙب صبس ث١ٓ الالزصبد١٠ٓ ؾٍٝ ا ارفبقالا أٗ ١ٌظ ٕ٘بن         

ٜ الالزصثبد اٌؿثبٌّٟ اٚؾٍثٝ     ِغزٜٛعٛاق ؾٍٝ  ٜ فٕٙثبن ِثٓ    .ِٕفثشد الزصثبداد اٌثذٚي ثاثىً     ِغثزٛ اْ اٌزؾثشس   ٠ثش
 م23ج تلاي:الالزصبدٞ ِٓ  الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٌٗ دٚس وج١ش فٟ رشع١ف

، اٌزٞ رؾممثٗ اٌّذاتٍثخ   الاعٛاق فٟ ِٓ رٕٛؼ ٙباْ ؾ١ٍّبد اٌزؾشس اٌّبٌٟ ِٚب ٠شافمؽ١ش اٌز٠ًّٛ: رٕػ١ُ ؾ١ٍّخ -1
اٌزٞ ٠زشرت ؾ١ٍٗ ِٕؼ اٌمثشٚا  ٠ز١ؼ ثذا ً ٠ّىٓ اٌّفبضٍخ ث١ٕٙب ِٚٓ صُ رٛع١ٗ اٌمشاس  ث١ٓ الاعٛاق اٌؿب١ٌّخ،

 اٌٛعٙخ اٌصؾ١ؾخ. ِٓ اعً اٌز٠ًّٛ
اٌّب١ٌثخ ثغثٌٙٛخ ِٚثٓ صثُ      :رٌثه اْ اٌزؾثشس اٌّثبٌٟ ٠زث١ؼ اٌٛصثٛي اٌثٝ الاعثٛاق        اٌمشٚاؾصٛي ؾٍٝ اٌ عٌٙٛخ -2

 اٌؾصٛي ؾٍٝ الاِٛاي ٌغذ اٌفغٛح فٟ اٌّٛاسد اٌّؾ١ٍخ.
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ؽ١ثش ٠زث١ؼ الاعثزضّبس الاعٕجثٟ      ،ٚاٌزٟ فٟ ِؿػّٙثب دٚي ِذ٠ٕثخ   ،أخفبا ؽغُ اٌّذ١ٔٛ٠خ:ٚثبٌزؾذ٠ذ اٌذٚي إٌب١ِخ-3
ش ٚر٠ٕٛؽ اٌمشٚا ٚالاثزؿبد ؾٓ اٌز٠ًّٛ ثبٌمشٚا اٌّصشف١خ ٚاٌزغبس٠ثخ ِٚثٓ صثُ اٌؾثذ     اٌّجبشش رٛص٠ؽ اٌّخب 

 ِٓ اٌّذ١ٔٛ٠خ.  
 أخفبا رىٍفخ اٌمشٚا:ٚرٌه ِٓ تلاي إٌّبفغخ اٌزٟ رٛفش٘ب أعٛاق اٌزؾشس اٌّبٌٟ ٚا١ٌّبد اٌغٛق. -4
اٌذاتً ِّب ٠ددٞ اٌثٝ تفثع اعثؿبس    أخفبا اعؿبس اٌفب ذح اٌّؾ١ٍخ:ٚرٌه ٔز١غخ ٌض٠بدح رذفك سؤٚط الاِٛاي اٌٝ  -5

 .اٌفب ذح اٌّؾ١ٍخ ٚثبٌزبٌٟ راغ١ؽ اٌّغزضّش٠ٓ ؾٍٝ الالزشاا اٌّؾٍٟ
:رٌه اْ اٌزؾشس اٌّبٌٟ ٚؽغت ٔػش٠خ رغ١١ش ؽٛافع اٌّصثبسف ٚر٠ٕٛثؽ ِصثبدس ِٛاسد٘ثب ٠غثّؼ       ر٠ٕٛؽ الاصٛي -6

اؾٍثٝ ِثؽ الثً ِخثب ش     ثبٌؾصٛي ؾٍٝ ِؾفػثخ ِزٕٛؾثخ ِثٓ اٌغثٕذاد رؿثذ اف ثً ٚعث١ٍخ ٌٍؾصثٛي ؾٍثٝ ِثشدٚد           
 ِؾزٍّخ. 

 م24ج أِب ِٓ عٙخ اتشٜ ف١ابس اٌٝ اْ اٌزؾشس اٌّبٌٟ ٠اىً تطشا ؾٍٝ الالزصبد اٌؿبٌّٟ ِٓ تلاي:        
رغثبٖ  أفلاعثٙب أ اٚ ِغّٛؾثخ ِثٓ  اٌّدعغثبد اٌّب١ٌثخ ؾثٓ       ِدعغثٗ ِؿ١ٕثخ   راثٙش الافلاط اٌؿٍٕٟ:٠ٚؾذس ؾٕذِب  -1

 اٌؿذٜٚ اٚ ِٓ ؽ١ش أؿذاَ اٌغ١ٌٛخ. ٠ؾذس ِٓ ؽ١ش أِب اْ اٌّدعغبد الاتشٜ ٚ٘ٛ
صِبد:ِٓ ؽ١ش اْ اٌّدعغبد اٌّب١ٌخ رصجؼ فٟ رىبًِ ؽش ٚثبٌزبٌٟ عشؾخ أزمبي الاصِثبد ثث١ٓ   عشؾخ أزمبي ا  -2

 اٌّدعغبد اٌّب١ٌخ ؾٕذ ٚلٛؼ الاصِبد.
زضّبس الاعٕجثٟ  رذفمبد سأط اٌّبي فٟ الاع ،تطش اٌزمٍجبد فٟ سأط اٌّبي لص١ش الاعً:ٚرٌه ِٓ ؽ١ش اٌفشق ث١ٓ -3

ٚسثؾٗ اٌغش٠ؽ ِٚثٓ  ؽ١ش اْ الات١ش ٠زصل ثمصش اعٍٗ  خ الاعزضّبس٠خٚرٌه اٌّزغٗ ٔؾٛ الاعزضّبس فٟ اٌّؾفػ
صثشف  ؽ١ش رؿشضٗ ٌٍزمٍجبد اٌؿب١ٌخ ثغجت لصش اعٍٗ ِزغجت ثىض١ش ِٓ اٌّاثبوً ٚتصٛصثب اٌّزؿٍمثخ ثغثؿش اٌ    

 .ٚاعؿبس الاصٛي اٌّب١ٌخ 
فثثٟ الالزصثثبد اٌيشثثثٟ اٌثثٝ رؾ٠ٛثثً اٌثثذ٠ْٛ     اٌّصثثبسفؾٍّثثذ  ،ٛد اٌغّغثثشحؾٌّٛثثخ اٌّذ١ٔٛ٠ثثخ:ثبٌزؿبْٚ ِثثؽ ث١ثث  -4

اٌخبسع١خ ٌٍجٍذاْ إٌب١ِخ اٌٝ اٚساق ِب١ٌخ ِزذاٌٚخ فٟ الاعٛاق اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخ ِضٍٙب ِضً اٞ أداح ِب١ٌخ اتثشٜ  
اٌزي١ثشاد  َ ا١ٌم١ٓ ِثٓ اٌزضاِبرٙثب ارغثبٖ اٌثذٚي الاتثشٜ ثغثجت       ذٚثبٌزبٌٟ فيْ رٍه اٌذٚي أصجؾذ فٟ ؽبٌخ ِٓ ؾ

 ٠ددٞ اٌٝ اسرفبؼ ِذ١ٔٛ٠زٙب. اٌزٟ رؾذس فٟ الاعٛاق اٌّب١ٌخ ِّب
اٌثٝ   ثبٌّمبسٔثخ  رشاوُ سؤٚط الاِٛاي:ؽ١ش ادٜ اٌزؾشس اٌّبٌٟ اٌٝ رثشاوُ سؤٚط الاِثٛاي ٌثذٜ اٌثذٚي اٌّزمذِثخ       -5

 .لزصبدٞ الا ِٓ شؾخ فٟ ِٛاسد٘ب ٚضؿل فٟ ادا ٙب اٌذٚي اٌفم١شح ٚاٌزٟ رؿبٟٔ 
الاِٛاي:ادٜ اٌزؾشس اٌّبٌٟ ِٚب صبؽجٗ ِٓ رٕٛؼ ادٚاد اٌصشف الّاٌٟ ٚاعزخذاَ إٌمٛد ٚاٌجٕثٛن  ِخب ش  غ١ً  -6

الاٌىزش١ٔٚخ وً رٌه ٌُ ٠ز١ؼ رزجؽ ِصبدس الاِٛاي ثغجت  أٙب رؾًّ اسلبَ عش٠خ ِّب عبؾذ ؾٍٝ رٛعث١ؽ أاثطخ   
 الزصبد٠خ  ١ش ِاشٚؾخ.

 ُ ِٓ اٌفٛا ذ اٌزٟ ؽممزٙب اٌؿٌّٛخ فيْ اٌزؾشس اٌّثبٌٟ عثًٙ ِثٓ أزمثبي     ٚثؾغت ِب٠شٜ اٌجبؽش فئٗ ٚثبٌش          
الاصِبد ث١ٓ اٌجٍذاْ اٌذاتٍخ رؾذ ِػٍخ اٌؿٌّٛخ فٟ اٌٛلذ اٌزٞ  بثذ اٌزاش٠ؿبد اٌزٟ رثٕػُ ؾّثً الاعثٛاق اٌّب١ٌثخ     

 ِٚٓ صُ اصجؼ ٕ٘بن ِب ٠ّىٓ رغ١ّزٗ ؾٌّٛخ اٌّ بسثخ.
 

  الرابع ورالمح
 (-زمة المالية العالمية) ددو  الأدور المصارف التجارية في

٘ٛ فٟ ؾ١ٍّبد الالشاا لصث١ش الاعثً.الا اْ ٘ثزا اٌثذٚس ت ثؽ       خْ اٌذٚس اٌزٞ اضطٍؿذ ثٗ اٌّصبسف اٌزغبس٠أ     
ٌٍزطٛس فٟ ضٛق ؾذح ٔػش٠بد رٕصت اسا ٙب ؽٛي رٛع١ؽ ٔاثبط ٘ثزٖ اٌّصثبسف ٚثّثب ٠ ثّٓ أداسح عث١ٌٛزٙب ٌزيو١ثذ        

 ِٓ اٌّٛدؾ١ٓ ٚاِٛاٌُٙ.صمخ اٌّزؿب١ٍِٓ ِؿٙب 
ٚثؾغت ِب٠شٜ اٌجبؽش فٟ ٘زا اٌصذد:اْ ٘زا اٌزطٛس فٟ إٌػش٠بد أّب ٠ز ّٓ ٚفثٟ عبٔثت وج١ثش ِٕثٗ أغثشاف          

 ُٙ ِٓ تثلاي رغث١ًٙ ِّٙثخ اٌّغثبصف١ٓ فثٟ رجذ٠ثذ اٌّثٛاسد.       ؿثؾمٛق اٌّٛدؾ١ٓ ٚٚدا   Adventureٔؾٛ اٌّغبصفخ
  م25جبد ِضٍذ رؾٛي فٟ ؾًّ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ ٟٚ٘: ٚفٟ ٘زا اٌغ١بق ٠ّىٓ الاشبسح اٌٝ اسثؿخ ٔػش٠

 

  : The commercial loan theoryٔػش٠خ اٌمشا اٌزغبسٞ : اٚلا
غٙثثثشد ٘ثثثزٖ إٌػش٠ثثثخ فثثثٟ اٌمثثثشْ اٌزبعثثثؽ ؾاثثثش ِٚؾزٛا٘ثثثب اْ اٌّٛعثثثٛداد ٠غثثثت اْ رزٛافثثثك ِثثثؽ  ج١ؿثثثخ                

ريو١ذ ٘زٖ إٌػش٠خ ؾٍثٝ ؾ١ٍّثبد الالثشاا     ِصبدس٘بجاٌّطٍٛثبدماٌمص١شح الاعً اٚ الا٠فبق ثٙب ؾٕذ اٌطٍت.ٌزٌه عبق
اٌؾبعخ اٌٝ اٌمشٚا  ٠ٍٛخ الاعً ثؿذ ل١بَ اٌضٛسح اٌصٕبؾ١خ ٌز٠ًّٛ الأفبق الاعزضّبسٞ  ٗ ثغجتلص١شح الاعً الا أ

 ِٓ اٌمشْ اٌزبعؽ ؾاش. أؾغشد ا١ّ٘خ ٘زٖ إٌػش٠خ ِٕز إٌصل اٌضبٟٔ
 

   م26ج : The shift ability theory صب١ٔب:ٔػش٠خ اٌزؾٛي
اٌزغبس٠ثخ ِثٓ تثلاي اْ اٌّصثشف اٌزغثبسٞ       ٠خ ٚعؿذ ِٓ ٔابط اٌّصبسفثخلاف إٌػش٠خ اٌغبثمخ،فيْ ٘زٖ إٌػش   

فثثثٟ ِٛعثثثٛداد ِب١ٌثثخ  ٠ٍٛثثثخ الاعثثثً اٌثثثٝ عبٔثثثت اٌمثثثشٚا لصثثث١شح   ٠cashغثثزط١ؽ اْ ٠غثثثزضّش عثثثضق ِثثثٓ إٌمثثثذ  
 ّٛاعٙخ اٌزضاِبرٗ ؾٕذ اٌطٍت.ثؼ فٟ ؽبٌخ الاؽزفبظ ثٙب ٚفٟ ٔفظ اٌٛلذ رؾ٠ٍٛٗ اٌٝ ٔمذ ٌالاعً.ف١ؾمك اٌش
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  م27ج : Anticipated income theoryصبٌضب:ٔػش٠خ اٌذتً اٌّزٛلؽ 

ٚرزٍخا ٚعٙخ إٌػش ٌٙثزٖ إٌػش٠ثخ فثٟ اْ اٌمثشٚا رثشرجط ثبٌثذتً اٌّزٛلثؽ اٌثزٞ ٠ؾصثً ؾ١ٍثٗ اٌّمزثشا ِثٓ                
مثشا اٌثٝ اٌّصثشف فٍث١ظ ِثٓ      اعزخذاِٗ ٌٍمشا ٚارا وبْ اٌذتً اٌّزٛلؽ ٘ٛ الاعبط اٌزٞ ٠ ثّٓ اؾثبدح اٌ  تلاي 

 ضشٚسح ٌزؾذ٠ذ ٔابط اٌّصبسف اٌزغبسٞ ثبلالشاا لص١ش الاعً.
ٚثؾغثثت ِثثب ٠ثثشٜ اٌجبؽثثش ثٙثثزا اٌصثثذد:فبْ سثثثط اؾثثبدح اٌمثثشٚا ثبٌثثذتً اٌّزٛلثثؽ ٘ثثٛ ِب٠ؾّثثً فثثٟ  ١برثثٗ ؾٕصثثش      

راثثغؽ ؾٍثثٝ اٌّغبصفثثخ ؽزثثٝ ٚاْ وبٔثثذ اٌج١ئثثخ الاعثثزضّبس٠خ ِاثثغؿخ ؾٍثثٝ الالثثشاا ِٚؾممثثخ ٌلاسثثثبػ فٙثثزٖ الات١ثثشح 
ٓ      د ُ  تٛي ِغزضّش٠ٓ عذد ٚثبٌزبٌٟ رمً فثشص اٌثشثؼ فثٟ ٘ثزٖ اٌمطبؾثبد ِٚث رصثجؼ ِغثيٌخ اؾثبدح اٌمثشا ِغثيٌخ       صث

 .ضّبٔبد اتشٜ ثبلاضبفخ اٌٝ اٌذتً اٌّزٛلؽ صؿجخ اْ ٌُ رزٛفش
 

 : The liability management theoryٔػش٠خ اداسح اٌّطٍٛثبد  ساثؿب:
ٚرمشس ٘زٖ إٌػش٠خ اْ اٌّصبسف رثزّىٓ ِثٓ رؾم١ثك     1960اٌّزؾذح ِٕز عٕخ  ثشصد ٘زٖ إٌػش٠خ فٟ اٌٛلا٠بد     

رٙب ارغثبٖ اٌّثٛدؾ١ٓ اٚ ٌّٛاعٙثخ    باٌغ١ٌٛخ اٌّصشف١خ ِٓ تلاي اٌؾصٛي ؾٍٝ اٌمشٚا جالالزشاام ٌّٛاعٙخ اٌزضاِ
اٚ  ج*م ٍجثبد اٌّمزشضث١ٓ ٚرؾصثً اٌّصثبسف ؾٍثٝ اٌمثشٚا ِثثٓ اٌغثٛق إٌمثذٞ ِثٓ تثلاي  ثشػ شثٙبداد الا٠ثثذاؼ             

الالزشاا ِٓ ثؿف اٌصٕبد٠ك ٠ّٚىٓ اْ رصؼ ٚعٙخ إٌػثش ٘ثزٖ ارا وبٔثذ ٕ٘ثبن ثؿثف اٌّصثبسف فثٟ ؽبعثخ ٌج١ثؽ          
ِطٍٛثبرٙب ِٚغّٛؾخ اتشٜ ِغزؿذح ٌٍاشاق ٌٚىٓ فٟ غً الاصِبد اٌّب١ٌخ رؿغض اٞ ِغّٛؾخ اتشٜ ؾٓ ششاق ٘زٖ 

ي الاصِثثثثخ اٌّب١ٌثثثثخ اٌّطٍٛثثثثثبد اٞ اْ اٌّصثثثثبسف رىثثثثْٛ  ١ثثثثش لثثثثبدسح ؾثثثثٓ ث١ثثثثؽ ِطٍٛثبرٙثثثثب ٚ٘ثثثثٛ ِبؽثثثثذس تثثثثلا  
ؽ١ش دتٍذ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ فٟ ِٕبفغخ ِؽ اٌّدعغبد اٌّب١ٌخ  ١ثش اٌّصثشف١خ ٚاٌزثٟ    .م2008-2007اٌؿب١ٌّخج

 م28جرزّضً فٟ: 
 .Mutual saving banksثٕٛن الادتبس اٌّازشن  -1
 .Saving and loan associationsعّؿ١بد الادتبس ٚالالشاا -2
       .  Postal saving banksثٕٛن ادتبس اٌجش٠ذ -3
 . Credit – Unionsارؾبداد الا زّبْ-4
 .Private life insurance companiesاٌزي١ِٓ ؾٍٝ اٌؾ١بحششوبد  -5
 .Pensions fundsِدعغبد اٌ ّبْ الاعزّبؾٟ ٚصٕبد٠ك اٌزمبؾذ -6
 .Investment trustsششوبد الاعزضّبس -7
 .Financing corporationsششوبد اٌز٠ًّٛ -8
 اٌجٕٛن اٌّزخصصخ فٟ الالشاا  ٠ًٛ الاعً ِضً اٌّصشف اٌضساؾٟ ٚاٌصٕبؾٟ ٚاٌؿمبسٞ. -9

 .م29ج Money market mutual fundsصٕبد٠ك اٌغٛق إٌمذ٠خ اٌّازشوخ -10
 .Commercial papersعٛق الاٚساق اٌزغبس٠خ -11
 .Securitizationاٌزٛس٠ك   -12

غبس٠خ ٚاٌّدعغبد اٌّب١ٌثخ  ١ثش اٌّصثشف١خ ٌٍؾصثٛي ؾٍثٝ اٌّثذتشاد       ٚٔز١غخ ٌٙزٖ إٌّبفغخ ث١ٓ اٌّصبسف اٌز      
اعثثؿبس الادٚاد اٌّب١ٌثثخ ٚرؾثثٛي ٔاثثبط     ادٜ اٌثثٝ أخفثثبا  ِّثثب  ٚر٠ّٛثثً اٌاثثشوبد فثثٟ الاعثثٛاق اٌّب١ٌثثخ اٌؿب١ٌّثثخ     

ٚوثزٌه  سح الاصٛي ٚاٌزي١ِٓ ِّب عّؼ ٌٙب ثز٠ٕٛؽ ِصبدس ؾٛا ثذ٘ب  ادزغبس٠خ ثيرغبٖ اعٛاق الاعزضّبس ٚأاٌّصبسف اٌ
 م30جثؿ١ٍّثثبد اٌم١ثثبَ اٌّصثثبسف اٌزغبس٠ثثخ اٌثثٝ ص٠ثثؽ اٌّخثثب ش ٚلثثذ دفؿثثذ إٌّبفغثثخ ِثثؽ اٌّدعغثثبد  ١ثثش اٌّصثثشف١خرٛ

ٚلاع١ّب ث١ٓ اٌّدعغبد اٌّب١ٌخ ٔز١غخ إٌّبفغخ اٌم٠ٛثخ ثث١ٓ    Mergers and acquisitionاٌاشاق ٚالأذِبط
لبِثذ ثبلأثذِبط ٚاٌاثشاق فثٟ اٌجذا٠ثخ       اٌّدعغبد اٌّب١ٌخ اٌّصشف١خ ٚ ١ش اٌّصشف١خ فثٟ ِغثبي اٌخثذِبد اٌّب١ٌثخ ار    

ِؾ١ٍثثب" فثثٟ اٌجذا٠ثثخ ٚرؾٌٛثثذ رٍىبلأثثذِبعبد ؾجثثش اسعثثبق اٌؿثثبٌُ لاؽمثثب" ٚرٌثثه ٌزم٠ٛثثخ اٌّشوثثض اٌزٕبفغثثٟ فثثٟ عثثٛق      
اْ غٙٛس ِدعغبد ِب١ٌخ ِٕبفغخ ٌٍّصبسف اٌزغبس٠خ ِضثً صثٕبد٠ك اٌغثٛق إٌمذ٠ثخ اٌّاثزشوخ      .م31جاٌخذِبد اٌّب١ٌخ

ؾ١خ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ ِٓ ؾ١ٍّبرٙب اٌّصثشف١خ اٌزم١ٍذ٠ثخ فثٟ الالثشاا اٌّصثشفٟ ِّثب       ثادٜ اٌٝ رشاعؽ شذ٠ذ فٟ س
دفؿٙثثب اٌثثٝ اٌجؾثثش ؾثثٓ ِصثثبدس عذ٠ثثذح ؽزثثٝ ٌثثٛ وبٔثثذ راد ِخثثب ش ؾب١ٌثثخ ٚرٌثثه ِثثٓ تثثلاي رٛع١ثثٗ ٔغثثجخ ؾب١ٌثثخ ِثثٓ  

بسف اٌمثثشٚا ٔؾثثٛ الا زّثثبْ اٌؿمثثبسٞ ٚشثثشاق اٌّاثثبس٠ؽ د٠ٕثثب" ِّٚثثب فثثبلُ ِثثٓ اٌّخثثب ش اٌزثثٟ رؿشضثثذ ٌٙثثب اٌّصثث     
ٚلثذ  اٌزٟ أزغذ ادٚاد ِب١ٌخ صادد ِثٓ ؽغثُ اٌّخثب ش     Financial innovationsاٌزغبس٠خ الاثزىبساد اٌّب١ٌخ

 م32جرّضٍذ ٘زٖ الادٚاد ثـ: 
 . Financial futureاٌّغزمج١ٍخ  اٌّب١ٌخ الاعٛاق -1
 . Junk bond اٌغٕذاد اٌشد٠ئخ إٌٛؾ١خ   -2
 .Swapsاٌّمب٠ بد -3
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اٌزٟ عؿٍذ ِٓ الاعًٙ ؾٍٝ اٌّصبسف رؾًّ ِخب ش اوجش ِّب وبٔذ رٛاعٙٗ فثٟ اٌغثبثك.ٚرٌه    الادٚاد ٘زٖ         
ثغجت اْ اٌزؾشس اٌّبٌٟ لذ اسرجط ثػٙٛس وثُ ٘ب ثً ِثٓ الادٚاد اٌّب١ٌثخ ٌٚثُ رمزصثش ؾٍثٝ الادٚاد اٌزم١ٍذ٠ثخ الاعثُٙ          

بد اٌّغثزمج١ٍخ ٚرزث١ؼ ٌٍّغثزضّش٠ٓ    ٚاٌغٕذاد اٌّزذاٌٚخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌثخ ٚ٘ثزٖ الادٚاد اٌّب١ٌثخ رزؿبِثً ِثؽ اٌزٛلؿث      
إٌّبفغثخ ثث١ٓ اٌّدعغثبد اٌّب١ٌثخ      ٌّزطٍجبدؾٕذ ارخبر اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ ٚاٌزٟ وبٔذ اعزغبثخ اتز١بساد ٚاعؿخ 

ٚ  ِٓ اعً رُ اعزخذاِٙباٌزٟ دتٍذ ؽذ٠ضب اٌٝ اٌغٛق اٌّب١ٌخ ٚ٘زٖ الادٚاد اٌّب١ٌخ اٌغذ٠ذح ٚ  رثٛف١ش رغض خ اٌّخثب ش 
اعٛاق اٌصشف الاعٕجٟ ثؿذ رؿث٠ُٛ اعثؿبس اٌصثشف ٌٍؿّثلاد      ؾّذاٌزٟ  ٌٍزمٍجبدٝ وٛٔٙب اعزغبثخ اٌغ١ٌٛخ اضبفخ اٌ
 .م33جٚاعؿبس اٌفب ذح

 

 الخامس ورالمح
 (-زمة المالية العالمية)اّلية ددو  الّا

ٓ    1984.ففٟ ؾبَ ٍشأعّبٌٌٟ اٌّبٌٟ ٌمذ شىه ثؿف الالزصبد١٠ٓ فٟ وفبقح إٌػبَ        Jamesلثبي عث١ّظ رثٛث
Tobin ؾٓ عبٔت اٌّيبِشحAdventure فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخجاعٍٛة اٌىبص٠ٕٛ٘بدCasinos    م،إٔٔب ٔجثذد اٌىض١ثش

ِثثٓ ِٛاسدٔثثب فثثٟ ٔاثثب بد ِ ثثبسث١خ ثؿ١ثثذح ؾثثٓ الأزثثبط اٌؾم١مثثٟ ٘ثثزٖ إٌاثثب بد اٌّ ثثبسث١خ رؿطثثٟ ِٕثثبفؽ تبصثثخ      
عثثزضّبس ك ٔفثثظ الا٘ثثذاف اٌزثثٟ ٠ؾممٙثثب الالارزٕبعثثت ِثثؽ أزبع١زٙثثب الاعزّبؾ١خ.فبلالزصثثبد اٌثثٛسلٟ لا٠غثثؿٝ اٌثثٝ رؾم١ثث

  ٜ  ١ثثش وفثثٛق ؾٕثثذِب ٠غثثزضّش سأعثثّبٌٗ    James Tobinاٌؾم١مٟ.ؽ١ثثش اْ الالزصثثبد اٌشأعثثّبٌٟ ٚثؾغثثت ِثثب٠ش
ٚ٘ثثثثزا ِثثثثب اوذرثثثثٗ الاصِثثثثخ اٌّب١ٌثثثثخ    م34جفثثثثٟ اٌّ ثثثثبسثبد دْٚ الاعثثثثزضّبساد الأزبع١ثثثثخ  ٠ٍٛثثثثخ الاعثثثثً.   اٌفثثثثب ف
فثٟ   ظ اٌثشأٞ فٙثٛ ٠ثشٜ اْ اٌغثجت اٌثش ١ظ     ٔفث   Dean Barkerم.ِثٓ عبٔثت اتثش ٠دوثذ    2008-2007اٌؿب١ٌّثخج 

 Cowboyؽذٚس ٘زٖ الاصِخ ٘ٛ فمبؾخ اٌش٘ٓ اٌؿمبسٞ اٌزٞ ادٜ اسرفبؾٗ  ١ش إٌّطمٟ فٟ ٔاٛق ِؾ١ط اعثّبٖ  
financing            ٓٚاٌزٞ اٚلؽ شبسؼ ٚٚي عزش٠ذ فٟ ِاىٍخ وج١ثشح ٌثُ ٠ىثٓ ِّىثٓ ؽثذٚصٙب فثٟ غثً ٔػثبَ ِثبٌٟ ؽغث

 اٌزٕػ١ُ ٚ٘ٛ ٠مٛي ثبٌؾشف:
((The central element in the current financial is the housing bubble. The 
irrational exuberance surrounding this bubble created an environment that 
was ripe for the cowboy financing that got wall street and the country into 
so much trouble of course the cowboy financing fed into the bubble. 
Allowing it to grow to proportion that would not have been possible with a 
well-regulated financial system.)) (35)                                                                   

                                                            
  :مفٟ اٌخطٛاد اٌزب١ٌخ2008-2007صِخ اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخج٠ّٚىٓ رؾذ٠ذ ا١ٌّخ ؽذٚس ا      

 

 ادد اٌثٝ ص٠ثبدح وج١ثشح فثٟ صثشٚاد الافثشاد       فٟ اٚاتش ؾمذ اٌزغثؿ١ٕ١بد  stock bubbleفمبؾخ الاعُٙ  م36ج ٚلا:أ

 بساد.اٌٝ ص٠بدح الأفبق الاعزٙلاوٟ ٚأخفبا ِؿذي الادتِّب ادٜ 
 

اٌضثثشٚح اٌّزؾممثثخ ِثثٓ الاعثثُٙ ٚاٌغثثٕذاد دفؿثثذ الافثثشاد اٌثثٝ ص٠ثثبدح اٌطٍثثت ؾٍثثٝ اٌّغثثبوٓ ٚثغثثجت اٌؿثثشا        صب١ٔثثب:

ادٜ اٌٝ اسرفبؼ اعؿبس٘ب ثاىً ِزغبسؼ ِؽ رٛلؽ اْ ٠غثزّش   short-runاٌّؾذٚد ٌٙزٖ اٌؿمبساح فٟ الاِذ اٌمص١ش 
بساد اْ ٠ذفؿٛا اعؿبس اؾٍٝ ٌاثشا ٙب ِدوثذ٠ٓ رٛلؿثبرُٙ    ٘زا الاسرفبؼ فٟ اٌّغزمجً ِّب دفؽ اٌّ بسث١ٓ فٟ ٘زٖ اٌؿم

اْ اعثثؿبس ؾٍّثثب" اْ اٌج١بٔثبد اٌؾى١ِٛثخ دٌثذ     Making the expectations self-fulfillingثئفغثُٙ  
ثاثىً عٛ٘شٞ.وثزٌه ِزبثؿثخ     1995اٌثٝ ؾثبَ    1953اٌؿمبساد ؾٍٝ اٌّغثزٜٛ اٌمثِٟٛ ٚوّؿثذي ٌثُ رزي١ثش ِثٓ ؾثبَ        

  ٝ ٠جث١ٓ ؽم١مثخ اْ اعثؿبس إٌّثبصي ٌثُ رزي١ثش ثاثىً عثٛ٘شٞ          1895اٌخٍثل اٞ اٌثٝ ؾثبَ     عٍغٍخ اٌج١بٔبد ٚاٌؿثٛدح اٌث
.ٚ٘زا ٠ؿٕٟ ثاىً ٚاضؼ اْ اسرفبؼ اعؿبس إٌّبصي ثذأ ثثذافؽ فمبؾثخ ِشإ٘ثبد     1995تلاي اٌّئخ عٕخ اٌغبثمخ ٌؿبَ 
Speculative bubble  ًأعبعٟ فٟ عٛق اٌؿمبساد.ٚثاى 

 

فٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح  2002-2000فمبؾخ الاعُٙ ث١ٓ ؾبِٟ  أفغبس شافمخ اٌٝعبقد اٌفمبؾخ اٌؿمبس٠خ ِم37ج: صبٌضب

الاِش٠ى١خ ٚأخفبا اعؿبس اٌفب ذح عبؾذ فٟ ريز٠ثخ اٌفمبؾثخ اٌؿمبس٠خ.٘ثزٖ اٌخغثبسح فثٟ اعثٛاق الاعثُٙ رغثججذ فثٟ          
 ِٕٗ.وجذ٠ً ِٛصٛق ٚثذ٠ً ؾٓ عٛق الاعُٙ  أؿطبف ِلا١٠ٓ الافشاد ٔؾٛ الاعزضّبس فٟ اٌؿمبساد ثٛصفٙب

 

الأخفبا الاعزضٕب ٟ فٟ اعؿبس اٌفب ذح عبسؼ فٟ سفؽ اعؿبس إٌّبصي اٌٝ الاؾٍٝ فٟ اٌشثؽ الات١ثش ِثٓ ؾثبَ     ساثؿب:

ٚ٘ثثزا وثثبْ  7.1%صادد الاعثثؿبس اٌؾم١م١ثثخ ٌٍّٕثثبصي ثّؿثثذي عثثٕٛٞ  ؽ١ثثش . 2006ٚاٌشثثثؽ الات١ثثش ِثثٓ ؾثثبَ   2002
ٓ  اٌؿمبس٠خ.وزٌه  عًٙ وض١شا فٟ اتش الاِش ثذا٠خ اٌفمبؾخ fueledثّضبثخ ٚلٛد   2006ؾثبَ   فٟ اٌشثؽ الات١ش ِثٓ ِث

 ٌفمبؾخ.عجمذ  ا ٌٟز% وّؿذي ؾٓ الاؾٛاَ ا50اسرفؿذ ٔغجخ اٌّغبوٓ اٌاب شح  ثيوضش ِٓ 
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ثغثجت رغثبسؼ أاثبق اٌّجثبٟٔ ٚاٌثٝ اٌض٠ثبدح اٌىج١ثشح فثٟ          2007عٍٛن اٌفمبؾخ ثثذأ فثٟ الأفغثبس فثٟ ؾثبَ       :تبِغب

 .الاعؿبس ؾشا اٌّغبوٓ ٚاٌزٞ ٌُ ٠غّؼ ثيسرفبؼ
ٚفٟ وً أؾبق اٌٛلا٠ثبد اٌّزؾثذح ثثذأد الاعثؿبس ثثبٌزشاعؽ ٚاٌٙجثٛط ٚرغثبسؾذ ٘ثزٖ          2007عبدعب: فٟ اٚاعط ؾبَ 

 . 2008اٌؿ١ٍّخ ثيرغبٖ ؾبَ 
عّبٌٟ.ٚ٘ثزٖ اٌخغثبسح لا٠ّىثٓ اْ ٠زؾٍّٙثب     % ِٓ إٌثبرظ اٌّؾٍثٟ ا   50ٚرغججذ ٘زٖ ا صِخ ثخغبسح رؿبدي          

 : ثمٌٛٗ Dean Barkerًّ ضيط ِبٌٟ وج١ش ٚ٘ٛ ِب ؾجش ؾٕٗ الزصبد دٌٚخ دْٚ اْ ٠زؾ
((The lost wealth is almost equal to %50 of GDP. There is no way that an 
economy can see a loss  of wealth of this magnitude without experiencing 
very serious financial stress.))(38)                                                                                                              

                                         
صِخ اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخ ٚاصاق ٘زٖ اٌخغبسح لذ ٚضؿذ إٌػش٠خ الالزصبد٠خ فيْ ا   :اٌجبؽش ٚثؾغت ِب٠شٜ             
لا١ٙٔبس ٚشىىذ فٟ عذٜٚ ا١ٌّبد اٌغٛق اٌؾش فٟ ؽثً اٌّاثىٍخ الالزصثبد٠خ اٌزثٟ ٠ؿثبٟٔ ِٕٙثب       فٟ تطش ا اٌشأعّب١ٌخ 

         م39ج: الاعبع١خ رزّضً فٟ ؽم١مز١ٓوً ِغزّؽ ؾٍٝ ؽذا" عٛاق.فبٌّاىٍخ الالزصبد٠خ 
 : ٔذسح اٌّٛاسد اٌّزبؽخ ؾٍٝ ٚعٗ الاسا.ٝالاٌٚ اٌؾم١مخ

 لاؽز١بعبد اٌجاش٠خ.ٌؼ : اٌزضا٠ذ اٌّ طشد ٚاٌّزٕٛاٌؾم١مخ اٌضب١ٔخ
ِ     ٚثبٌٕغجخ اٌٝ اٌؾم١مخ الاٌٚٝ، فيْ ٕٔثب  لا فزثٛػ فثٟ اٌضِثبْ ٚاٌّىثبْ ٚرٌثه      إٌذسح إٌغج١خ ٠غثت اْ رفٙثُ فثٟ ا ثبس 

لأيتز  فٟ الاؾزجبس ؽبعخ اٌغىبْ اٌّؾ١١ٍٓ فٟ ِٕطمخ عيشاف١خ ِؾذٚدح ثً ٔيتثز فثٟ الاؾزجثبس الاؽز١بعثبد اٌجاثش٠خ      
اٚ فٟ اٌّغزمجً الاِش اٌثزٞ ٠غؿثً وبفثخ اٌّثٛاسد ٔثبدسح ٔغثج١ب.ٚؾ١ٍٗ       فٟ اٌٛلذ اٌؾبضش فٟ وبفخ أؾبق اٌؿبٌُ عٛاق 

فيْ ٚعٛد ِٛاسد وج١شح فثٟ ثٍثذ ِؿث١ٓ وبٌثز٘ت فثٟ افش٠م١ثب اٚ اٌثٕفط فثٟ اٌؿثشاق لا٠ؿٕثٟ اْ اٌّثٛاسد لثذ فمثذد صثفخ               
   ٚ لاؽز١بعثثبد اٌجاثثش٠خ. الا اْ  خ ٌثبٌزػثثبفش ِثثؽ الأزثثبط  رثثزُ رٍج١ثث  إٌثثذسح.ٌٚىٓ اٌّثثٛاسد إٌثثبدسح اٌزثثٟ رٍج١ٙثثب اٌطج١ؿثثخ 
 م40جالاؾزّبد ؾٍٝ الأزبط ٠ض١ش رغبؤلاد ؾذ٠ذح اّ٘ٙب: 

 ؟ اٞ ريش١ش أّبط اٌغٍؽ اٌزٟ لاثذ ِٓ أزبعٙب. What to produceِبرا ٕٔزظ -1
؟ ً٘ ٕٔزظ ٌثزٚٞ اٌثذتٛي إٌّخفػثخ اَ ٌثزٚٞ اٌثذتٛي اٌّشرفؿثخ       For whom to produce ٌّٓ ٕٔزظ -2

 ٚو١ل عٕمشس رٌه.
  .؟ اٞ ِبٟ٘ الاعب١ٌت اٌزٟ رؿزّذ فٟ اٌؿ١ٍّخ الأزبع١خHow to produce و١ل ٕٔزظ-3
 ؾٕبصش الأزبط اٌزٟ شبسوذ فٟ إٌابط الأزبعٟ.و١ل عٕٛصؼ ؾٛا ذ ؾٕبصشالأزبط ؾٍٝ تذِبد  -4

 

 :ٚريو١ذا" ٌفشض١خ اٌجؾش ٚثؾغت ِب ٠شٜ اٌجبؽش
ِثٓ أّثبط اٌغثٍؽ اٌزثٟ      ذش٠ىٟ لذ أثزظ جاٌؿمثبسادم ٚ٘ثٟ ١ٌغث    الاِ فيْ الالزصبد :ي الاٚيٌٝ اٌزغبؤثبٌٕغجخ ا -أ

ٚوّب اوذرٗ اٌج١بٔبد اٌؾى١ِٛخ ٚاٌزٟ اغٙشد اْ اعؿبس اٌؿمبساد ٌثُ رزي١ثش ثاثىً    ٠ؾزبعٙب اٌّغزّؽ الاِش٠ىٟ 
 ٚثبٌزبٌٟ لذ ثذد ِٛاسد لا٠ٕجيٟ رجذ٠ذ٘ب. عٛ٘شٞ تلاي ِئخ ؾبَ

ادم وبْ ٌٍّ بس٠ٓ ٚاٌّيبِش٠ٓ اٌز٠ٓ عبلٛا إٌابط الأزثبعٟ  ثبٌٕغجخ اٌٝ اٌزغبؤي اٌضبٟٔ:فبْ الأزبطجاٌؿمبس-ة
 ٛي إٌّخفػخ.تذإٌٛؼ ِٓ اٌغٍؽ ٌُٚ ٠ىٓ ٌزٚٞ اٌ ٔؾٛ ٘زا

ثبٌٕغجخ اٌٝ اٌزغبؤي اٌضبٌش ٚاٌشاثؽ فثجيف إٌػثش ؾثٓ اعثٍٛة الأزثبط اٌّزطثٛس اٌثزٞ ٠زّزثؽ ثٙثب اٌغٙثبص            -عـ 
 .ّط ِٓ اٌغٍؽ ٠ّضً اعٛق ّٔط ٌزخص١ا اٌّٛاسدٌٕفيْ الاِٛاي اٌزٟ ثذدد ؾٍٝ ٘زا االأزبعٟ الاِش٠ىٟ 
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 :Conclusions and Recommendationالاعزٕزبعبد ٚاٌزٛص١بد:
 

 :Conclusionsالاعزٕزبعبد
اْ ع١ّؽ الاصِبد فٟ اٌّغزّؽ اٌشأعّبٌٟ ٘ثٟ اصِثبد فث١ف فثٟ الأزثبط ٚؽزثٝ ثبٌٕغثجخ اٌثٝ غثب٘شح اٌز ثخُ            -1

صثثبد اٌشأعثثّبٌٟ فثثٟ عثثجؿ١ٕ١بد اٌمثثشْ اٌّبضثثٟ لارٍيثثٟ ؽم١مثثخ اْ ٕ٘ثثبن فثثب ف فثثٟ   اٌشوثثٛدٞ اٌزثثٟ عثثبدد الالز
الاصِثخ   فثٟ ؾثشا اٌّغثبوٓ ٚاٌؿمثبساد اٌثزٞ عثجت       ؾشا اٌغٍؽ لا٠زّىٓ الافشاد ِٓ الزٕب٘ٙثب. وثزٌه اٌفثب ف   

 م. 2008-2007اٌّب١ٌخ اٌؿب١ٌّخج
ثثثذْٚ راثثش٠ؿبد ارثثبػ ٌٍّ ثثبسث١ٓ  ١ثثبة رثثذتً اٌذٌٚثثخ فثثٟ إٌاثثبط الالزصثثبدٞ ٚا ثثلاق اٌؾش٠ثثبد الالزصثثبد٠خ   -2

فثثشص وج١ثثشح فثثٟ اٌّغبصفثثخ ٚرجذ٠ثثذ ِثثٛاسد اٌّغزّثثؽ ِثثٓ تثثلاي رٛع١ثثٗ اٌّثثٛاسد اٌّب١ٌثثخ فثثٟ أاثثطخ الزصثثبد٠خ      
ٟ       الا٠ؾزبعٙب اٌّغزّؽ ٚأّب ِج١ٕخ ؾٍٝ رٛلؿبد ِ بسث١ٓ ثبرٛ  ٠اثىٍْٛ إٌغثجخ اٌىجثشٜ فثٟ اٌّغزّثؽ اٌشأعثّبٌ

 .اٌفبؽشلا٠غؿْٛ الا اٌٝ اٌشثؼ 
ٜ    ،فٟ ِٕؼ اٌمشٚا دْٚ ضثّبٔبد وبف١ثخ  اٌزٛعؽ  -3 ل ف١ٙثب  الاعثزضّبساد اٌزثٟ رٛغث    اٚ دساعثخ ِغثزمج١ٍخ ٌغثذٚ

ارصثثفذ  ٘ثزٖ اٌمثشٚا، عؿثثً ِغثيٌخ اعثثزؿبدح ٘ثزٖ اٌمثثشٚا ِغثيٌخ صثؿجخ ثغثثجت اْ ٘ثزٖ اٌّدعغثثبد ا٠ ثب"        
ٌغثٛق  ثٕفظ عٍٛن اٌّ بسث١ٓ ِٓ تلاي ِٕؾٙب ٌلاِٛاي جاٌمشٚام ثٕبقا" ؾٍٝ رٛلؿبرٙب اٌخب ئثخ ثّدشثشاد ا  

 ١ٌٚظ ثّدششاد ؽبعخ اٌّغزّؽ ٌٕٛؼ الاعزضّبساد اٌزٟ ٠زطٍت اٌم١بَ ثٙب .
ضؿل دٚس اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ فٟ ِشالجثخ اٌّدعغثبد اٌّب١ٌثخ ٚؾثذَ رفؿ١ثً ادٚاد اٌغ١بعثخ إٌمذ٠ثخ فثٟ اٌزثيص١ش           -4

ٕؼ اٌّصثثشف١خ ٚ ١ثثش اٌّصثثشف١خ ارثثبػ اٌثثٝ ٘ثثزٖ اٌّدعغثثبد الأفثثلاد ٚاٌّجبٌيثثخ فثثٟ ِثث      ؾٍثثٝ ٘ثثزٖ اٌّدعغثثبد 
٘ثثْٛ اٌؿمبس٠ثثخ  ١ثثش وبف١ثثخ و ثثّبٔبد    ؽ١ثثش اوثثذد الاصِثثخ اٌّب١ٌثثخ اٌؿب١ٌّثثخ ِٛضثثٛؼ اٌجؾثثش اْ اٌش      اٌمثثشٚا

 .لاعزؿبدح اٌمشٚا 
اّ٘ثبي الاعثشاقاد اٌزثٟ وثبْ ٠غثت ارخبر٘ثثب لجثً ؾ١ٍّثخ اٌزؾش٠ثش اٌّثبٌٟ. ِّثثب عثبُ٘ فثٟ ؾٌّٛثخ الاصِثخ ٚٔمثثً               -5

 اصبس٘ب.
 

 :Recommendations اٌزٛص١بد
اؽثذ   ٚرٌثه ِثٓ تثلاي     اٌّغزّؽ اٌشأعّبٌٟ الاضثطلاؼ ثثذٚس أوجثش فثٟ رٛع١ثٗ الالزصثبد       ؾٍٝ اٌؾىِٛبد فٟ .1

 :الاِش٠ٓ
ٚ٘ثثٛ ِثثب٠ّىٓ اْ ٠غثثفش ؾٕثثٗ ِثثٓ ِؿبٌغثثخ اٌجطبٌثثخ  ٚرثثٛف١ش   اٌزثثذتً اٌّجبشثثش فثثٟ اداسح إٌاثثبط الالزصثثبدٞ .2

 .فشص ؾًّ ٌلافشاد وجذ٠ً ؾٓ اٌّ بسثخ ٚاٌغؿٟ ٚساق اٌشثؼ اٌغش٠ؽ  
صبد لجً ؽذٚس الاصِبد ِٓ تلاي راخ١ا ؽبعبد اٌّغزّؽ ِٓ اٌغثٍؽ اٌزثٟ ٠فزمثش    اٌزذتً فٟ رٛع١ٗ الالز .3

 ا١ٌٙب.
رفؿ١ً ادٚاد اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ اٌى١ّخ ٚإٌٛؾ١خ ِٓ تلاي رٛع١ٙثبد اٌجٕثٛن اٌّشوض٠ثخ ٌٍّصثبسف اٌزغبس٠ثخ        .4

ٛق ٚاٌّدعغبد  ١ش اٌّصشف١خ.ٚرم١١ذ الافشاط فٟ ِٕؼ اٌمثشٚا فثٟ ِغثبلاد لارخثذَ رٍج١ثخ ِزطٍجثبد اٌغث       
 ِٓ أّبط اٌغٍؽ اٌزٟ لا٠ؾزبعٙب.

ل ف١ٙثب ٘ثزٖ اٌمثشٚا ٚرٌثه     لزصبد٠خ لأّبط الاعثضّبس اٌزثٟ رٛغث   ؾذَ ِٕؼ اٌمشٚا ثذْٚ دساعخ عذٜٚ ا .5
 لا لاق اٌطش٠ك اِبَ اٌّ بسث١ٓ.ثبلاضبفخ اٌٝ ِ بؾفخ ِزطٍجبد ٚضّبٔبد ِٕؼ اٌمشٚا.

١ًٙ رثذفك الاِثثٛاي ثبرغثبٖ الأاثثطخ   اثش٠ؿبد ٚاٌمثثٛا١ٔٓ اٌزثٟ رثثٕػُ ؾّثً الاعثثٛاق اٌّب١ٌثخ ٚرغثث    زضثؽ اٌ 5ٚ .6
 الالزصبد٠خ اٌّطٍٛثخ.
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 اُ٘ اعجبة ٚلٛؼ ٘زٖ الاصِخ.
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 م153-152جمص1992ٚإٌاش عبِؿخ اٌّٛصً:اٌغٕخ:
ٚٚدص ففٟ د٠غّجش ِثٓ ؾثبَ    *٘زٖ الاعشاقاد وبٔذ رؿٕٟ أزٙبق اٌؿًّ ثمبؾذح اٌز٘ت اٌزٟ لبَ ؾ١ٍٙب ٔػبَ ثش٠زْٛ
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 م38جمص2011ٚاٌزٛص٠ؽ:اٌغٕخ:
 -اصبس٘ثثثب-رثثثذاؾ١برٙب -اعثثثجبثٙب-م. ج١ؿزٙثثثب2008-2007اٌغثثث١ذ ؾٍٟ،د.ؾجثثثذ إٌّؿُ.الاصِثثثخ اٌّب١ٌثثثخ اٌؿب١ٌّثثثخج  -9
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