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áeó≤e
 â≤∏£fG  »àdG  á«dÉŸGh  ájOÉ°üàb’G  áeRC’G  äGOGóJQG  kÉægGQ  ¬LGƒj  ⁄É©dG  ∫Gõj  ’

 OÉ°ùμdG”  òæe  äÉeRC’G  ó≤YCGh  ÈcCG  øe  Èà©J  »àdGh  ,Ωô°üæŸG  ó≤©dG  ôNGhCG  ‘  É¡JQGô°T

 ™e ,2007 ΩÉY äCGóH  ób áeRC’G  âfÉch  .1929 ΩÉY (The Great Depression)  “º«¶©dG

 ä qôL »àdG ,á«cÒeC’G IóëàŸG äÉj’ƒdG ‘ (housing bubble) øcÉ°ùŸG QÉ©°SCG áYÉ≤a QÉéØfG

 Ée  ºK  .(subprime real estate mortgages)  ôWÉîŸG  á«dÉY  ájQÉ≤©dG  ¿ƒgôdG  áeRCG  É¡©e

 ≈∏Y ≈¨£J ⁄ƒ©e OÉ°üàbG ‘ ,É¡H á£ÑJôŸG á«dÉŸG äÉ≤à°ûŸG ≈∏Y âÑë°ùfG ¿CG áeRC’G âãÑd

 äÉeRC’G √ò¡d á«ªcGÎdG QÉKB’G π©ØHh .áHQÉ°†ŸGh ≥jQƒàdG äÉ«∏ªY á«°SÉ°SC’G á«dÉŸG ¬bGƒ°SCG

 ïjQÉàdG ‘ ¤hC’G Iôª∏d ,(1)»ŸÉ©dG ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG ó¡°T ,(domino effect) áÑbÉ©àŸG

 ¢ü∏≤J  ™e  øeGõàdÉH  ∂dPh  ,2009  ΩÉY%5^6  ≈°übC’G  √ qóM  ≠∏H  kGOÉM  kÉWƒÑg  ,åjó◊G

:1 ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG ‘ qÚÑe ƒg Éªc ,á«ŸÉ©dG IQÉéàdG ºéM ‘ ®ƒë∏e

(1) ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG 
 ºéM ‘ …ƒæ°ùdG ƒªædG ä’ó©e

 ¿Gó∏ÑdG »àYƒªéŸ äGOQGƒdGh äGQOÉ°üdG
(2009-2007) á«eÉædG ¿Gó∏ÑdGh áeó≤àŸG

2009 2008 2007

%14^3

™∏°ùdG äGOQGh ºéM™∏°ùdG äGQOÉ°U ºéM

á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdGáeó≤àŸG ¿Gó∏ÑdG

™∏°ùdG äGOQGh ºéM™∏°ùdG äGQOÉ°U ºéM

%8^3
%9^5

%4^7
%5^8

%1^5
%13^3- %0^1-%13^1-

%4^3

%8^4- %9^3-

 Ö°ùæH kÉWƒÑg ,iôNCG á«MÉf øe á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdGh á«MÉf øe IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdG »àYƒªéŸ (ájQÉ÷G QÉ©°SC’ÉH) ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG πé°S ΩÉ©dG ∂dP ‘    (1)
 πHÉ≤e ‘ ,%3^6-  ≠∏H ób IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdG áYƒª› ‘ œÉædG ¢VÉØîfG ∫ó©e ¿EÉa ,áàHÉãdG QÉ©°SC’ÉH ÉeCG .2008 ΩÉ©dÉH áfQÉ≤e (‹GƒàdG ≈∏Y %5^1- h %5^8-) áHQÉ≤àe

.á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdG áYƒª› ‘ %2^8 ƒëf ¤EG œÉædG DƒWÉÑJ

 ‹hódG  ó≤ædG  ¥hóæ°U  ∞«æ°üJ  OÉªàYG  ”  óbh  .‹hódG  ó≤ædG  ¥hóæ°U  äÉfÉ«H  IóYÉb  :Qó°üŸG
 Éªæ«H  ,ádhO  35  IQƒ£àŸG  ¿Gó∏ÑdG  áYƒª›  º°†J  å«M  ,ÚàYƒªéŸG  ÚJÉg  øª°V  á©bGƒdG  ¿Gó∏Ñ∏d

.ádhO 151 øe á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdG áYƒª› ∞dCÉàJ
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 á∏μ°ûe  ™WÉ°S  πμ°ûH  äRôH  ,äÉYÉ£≤dGh  ¥Gƒ°SC’Gh  ¿Gó∏ÑdG  OhóM  áeRC’G  RhÉŒ  ™eh

 .IQƒ£àŸG á«°SÉ°SC’G ¿Gó∏ÑdG øe OóY ‘ á°UÉîHh ,ájOÉ«°ùdG ¿ƒjódG

:¿ƒjó∏d óYÉ°üdG π«ŸGh ...áeRC’G AGƒàMG ∞«dÉμJ
 PÉîJG  ¤EG  ,áeRC’ÉH  kGôKCÉJ  ÌcC’G  ¿Gó∏ÑdG  ‘  ájõcôŸG  ∑ƒæÑdGh  äÉeƒμ◊G  âYQÉ°S

 ¢SÓaEGh  äÉ°UQƒÑdG  QÉ«¡fGh  (free fall)  ¥Gƒ°SCÓd  ô◊G  •ƒ≤°ùdG  ∞bƒd  áª°SÉM  äGQGôb

 ≈∏Y  äÉeƒμ◊G  ∂∏J  äóªàYGh  .kÉeƒªY  á«dÉŸG  äÉ°ù°SDƒŸGh  ÚeCÉàdG  äÉcô°Th  ±QÉ°üŸG

 ájQÉ≤©dG  ¿ƒgôdG  AGô°Th  ‹ÉŸG  PÉ≤fE’G  Ω nõ oM  πjƒ“  ±ó¡H  ,á«© q°SƒJ  ájó≤f  äÉ°SÉ«°S

 ¢ùμ©fG óbh .…OÉ°üàb’G õ«ØëàdG èeGôH ¥ÓWEG ¤G áaÉ°VEG ,áμdÉ¡dG äGóæ°ùdGh ¿ƒjódGh

 »eÉæJ øe kÉ°†jCG âfÉY »àdG ,∫hódG √òg º¶©e ‘ áfGóà°S’G ƒëf √ÉŒ’G ºXÉ©J ‘ ∂dP

 êÉàfE’G  ºéM  ™LGôJ  ÖÑ°ùH  π«NGóŸG  ¬«a  â©LGôJ  …òdG  âbƒdG  ‘  ,ádÉ£ÑdG  áfÉYEG  áØ∏c

 ≈∏Y  AÉÑYC’G  ,∂dòd  kÉ©ÑJ  ,âªbÉØJh  .ÖFGô°†dG  ¢†ØN  ƒëf  √ÉŒ’Gh  á«ŸÉ©dG  IQÉéàdGh

 iƒà°ùŸG ,2 ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG ô¡¶ojh .IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdG ‘ kÉ°Uƒ°üN ,áeÉ©dG äÉfRGƒŸG

 »∏ëŸG œÉædG øe %8^8- âHQÉb »àdG ,2009 ΩÉY äÉfRGƒŸG ∂∏J ‘ õé©dG áÑ°ùæd »°SÉ«≤dG

 áYƒª›  ‘  á∏ qé°ùŸG  õé©dG  áÑ°ùf  »Ø©°V  …CG  ,IQƒ£àŸG  ¿Gó∏ÑdG  áYƒª›  ‘  ‹ÉªLE’G

.(%4-) á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdG

 ,áeRC’G  AGƒàMG  ºàj  ⁄  ÉŸÉW  ¥ÉØf’G  øe  ójõŸG  ¤EG  áLÉ◊ÉH  Qƒ¶æŸG  ≥aC’G  Qòæjh

 ¿CG  ±hô©ŸGh  .(anemic growth)  ∞«©°†dG  …OÉ°üàb’G  ƒªædG  áÑ∏Z  QGôªà°SG  §°Shh

  ΩÉY  ôNGhCG  òæe  áÑbÉ©àe  ä’ƒL  ‘  ≥ØfCG  ób  (Federal Reserve)  ‹GQó«ØdG  »WÉ«àM’G

 äGP á«dÉŸG ¥GQhC’G AGô°T ≈∏Y Q’hO ¿ƒ«∏jôJ 2^3 ƒëf ,2011 ΩÉY ∞°üàæe ≈àMh 2008

(2) ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG 
 áeÉ©dG äÉfRGƒŸG ‘ õé©dG áÑ°ùf
 œÉædG øe ájƒÄe áÑ°ùæc äÉeƒμë∏d
 äÉYƒª› Ö°ùëH ,‹ÉªL’G »∏ëŸG
(2012-2001) ∫hódG0
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 á«cÒeC’G áæjõÿG äGóæ°Sh (mortgage backed securities) ájQÉ≤©dG äÉfƒgôdÉH á∏°üdG

 ⁄  äGAGôLE’G  √òg  ¿CG  hóÑjh   .(2)áeRC’G  AGôL  äQô°†J  »àdG  äÉcô°ûdG  ∫ƒ°UCGh  mº¡°SCGh

 π«¡°ùàdG” øe áãdÉãdG áLƒŸG ¥ÓWE’ Ò°†ëàdG …ôéj PEG ,QÉ«¡f’G ô£N ∞bƒd á«aÉc øμJ

 »WÉ«àM’G  ΩÉ¶f  ¢ù«FQ  ,»μfÉfôH  øH  É¡æY  ø∏YCG  »àdG  ,(quantitative easing)  “» qªμdG

 ≈∏Y  AÉ≤HE’G  ¤G  ±ó¡J  »àdGh  ,‹É◊G  ΩÉ©dG  øe  ÈªàÑ°S/∫ƒ∏jCG  ∞°üàæe  ‘  ,‹GQóØdG

 ¿ƒgôdÉH áeƒYóŸG á«dÉŸG ¥GQhC’G AGô°T QGôªà°SG ÚeCÉJh ,ôØ°üdG øe áÑjôb IóFÉØdG QÉ©°SG

 ,¬à«aÉY …OÉ°üàb’G •É°ûædG OhÉ©j ≈àM ,IO qófi ÒZ IóŸ kÉjô¡°T Q’hO QÉ«∏e 40 áª«≤H

.ádÉ£ÑdG ä’ó©e ¢†ØîæJh

 IóædôjG ¿EÉa ,á«ŸÉ©dG áeRC’G äGOGóJQG πYÉØàd kÉ«°SÉ°SCG kÉMô°ùe hQƒ«dG á≤£æe â∏μ°T PEGh

/∫ƒ∏jCG   øe kGAóH …OÉ°üàb’G OƒcôdG øe âfÉY »àdG ,á≤£æŸG √òg ¿Gó∏H πFGhCG  øe âfÉc

 ƒ‰ ä’ó©e É¡∏«é°ùJ ™e ,…OÉ°üàb’G ìÉéæ∏d k’Éãe Èà©oJ ádhódG √òg âfÉch .2008 ÈªàÑ°S

 ≥aGôJ …OÉ°üàb’G QÉgOR’G Gòg øμdh .(2007h 2001  »eÉY ÚH Éjƒæ°S %5^5) á©ØJôe

 ºéM ±É©°VCG áKÓK ¤G â∏°Uh ≈àM ,ájóædôj’G ∑ƒæÑdG ≈∏Y äÉeƒ°ù◊G ºéM ójGõJ ™e

 ‘ ∑ƒæÑdG √òg â∏NO ,QÉ≤©dG QÉ©°SCG  áYÉ≤a äôéØfG ÉeóæYh .(3)‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG

 QÉ«∏e 85 áª«≤H ¢Vôb πμ°T ≈∏Y PÉ≤fEG áeõM Ö∏W ¤EG IóædôjG ô£°VG É‡ ,IAÓe áeRCG

 .2010 ΩÉY ôNGhCG ‘ ,‹hódG ó≤ædG ¥hóæ°Uh »HhQhC’G  OÉ–’G øe hQƒj

 ¢Vôb  ≈∏Y  ∫ƒ°ü◊G  ‘  IóædôjG  â≤Ñ°S  ób  (hQƒ«dG  á≤£æe  øª°V)  ¿Éfƒ«dG  âfÉch

 130 áª«≤H ôNBG ≠∏Ñe ≈∏Y ∫ƒ°ü◊G äOhÉY ºK ,2010 ƒjÉe/QÉjCG ‘ hQƒj QÉ«∏e 110 áª«≤H

 áeõM â≤∏J Éªæ«M ,2011 ƒjÉe/QÉjCG ‘ ∫É¨JÈdG ≈∏Y QhódG AÉL Éªc .2012 ΩÉY hQƒj QÉ«∏e

 ≈∏Y ¬dÓ¶H ≈NQCG  ób ¿Éfƒ«dG ‘ áeRC’G ÒKCÉJ ¿CG hóÑjh .hQƒj QÉ«∏e 78 áª«≤H ‹Ée PÉ≤fEG

 ¿ƒjódG á∏μ«g IOÉYEG á«∏ªY ∫ÓN hQƒj äGQÉ«∏e 4 ‹GƒM äô°ùN å«M ,¢UÈb ‘ OÉ°üàb’G

 Ée ,hQƒj QÉ«∏e 11 áª«≤H PÉ≤fEG áeõM Ö∏W ≈∏Y ¢UÈb ÈLCG …òdG ôeC’G ,¿Éfƒ«∏d á«LQÉÿG

.Iôjõé∏d ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG øe %62 ∫OÉ©j

 äCGóH  πH  ,hQƒ«dG  á≤£æe  ‘  ±GôWC’G  ¿Gó∏H   ≈∏Y  Ωƒ«dG  Iô°üà≤e  áeRC’G  ó©J  ⁄h

 äGOÉ°üàbG ÈcCG  ådÉKh ™HGQ) É«dÉ£jGh É«fÉÑ°SG  ÈY á°UÉîHh ,ájQƒëŸG É¡dhO ‘ ∞°ü©J

 ƒg) ádÉ£ÑdG  ºbÉØJh …OÉ°üàb’G OƒcôdG  øe ¿É«fÉ©J Úà∏dG  ,(‹GƒàdG  ≈∏Y hQƒ«dG  á≤£æe

 »HhQhC’G …õcôŸG ∂æÑdG ™bƒJ ™e ÉæeGõJ ,(ΩGƒYCG áKÓK ¿ƒ°†Z ‘ É«fÉÑ°SE’ ÊÉãdG (4)OƒcôdG

.ΩÉ©dG ájÉ¡f ‘ ,%0^4 áÑ°ùæH á≤£æª∏d ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG ¢ûªμæj ¿CG

 QÉ«∏e 475 ¤G èeÉfÈdG πjƒ“ ∞≤°S ¢†«ØîJ ” óbh ,§≤a »cÒeCG Q’hO QÉ«∏e 431 ‹GƒM (TARP) èeÉfÈdG Gòg øª°V á«cÒeC’G IQGOE’G ¬à≤ØfCG Ée ´ƒª› ≠∏H  (2)
.»cÒeCG Q’hO QÉ«∏e 30 ‹GƒëH èeÉfÈ∏d á«FÉ¡ædG áØ∏μdG Qó≤oJh ,ÉgOGOÎ°SG ” ób ´hô°ûŸG Gòg øª°V â≤ØfCG »àdG ≠dÉÑŸG º¶©e ¿CG kÉª∏Y ;2010 ∞°üàæe ‘ Q’hO

 ≈∏YCG ådÉK πμ°ûJ âfÉch ,‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG ºéM øe %309 hCG ,hQƒj QÉ«∏e 575 ‹GƒM (Irish-owned banks) ájóædôj’G ∑ƒæÑdG ≈∏Y Ωƒ°üÿG ´ƒª› â¨∏H  (3)
Irish banking Liabilities” – Davy Research – February 17, 2009” :á©LGôe øμÁ .hQƒ«dG á≤£æe ‘ á«aô°üŸG áª¶fC’G ≈∏Y äÉeƒ°ùM  áÑ°ùf

.É«fÉÑ°SEG ,∫É¨JÈdG ,É«dÉ£jEG ,¿Éfƒ«dG ,É«æ«aƒ∏°S ,É«cÉaƒ∏°S :É¡æeh ,OƒcôdG IôFGO ‘ äGOÉ°üàbG IóY ∫ƒNO ΩÉ©dG Gòg øe ∫hC’G ∞°üædG èFÉàf äô¡XCG  (4)
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‘ Qƒ°ûæe ∫É≤e øY kÓ≤f äÉ«£©ŸG ™«ªŒ ” :Qó°üŸG
.2012 ÈªàÑ°S/∫ƒ∏jCG 26 ïjQÉàH ,Esteban Duarte and Ben Sills ÚÑJÉμ∏d

.Bloomberg: “Rajoy Bets Italian Woes May Ease Spain Rescue Terms”

É«fÉÑ°SG

É«dÉ£jG

%0^4-

%0^8-

%25

%12

%69

%120

%9

%3^9

ó∏ÑdGƒªædG ∫ó©e
ÊÉãdG ™HôdG ‘ádÉ£ÑdG ∫ó©eœÉæ∏d ¿ƒjódG áÑ°ùf

‹ÉªLE’G »∏ëŸG
œÉæ∏d áfRGƒŸG õéY

‹ÉªLE’G »∏ëŸG

(1) ºbQ ∫hó÷G 
É«dÉ£jGh É«fÉÑ°SG øe πμd ájOÉ°üàb’G äÉfÉ«ÑdG çóMCG ÚH áfQÉ≤e

(2012 ΩÉ©dG øe ÊÉãdG ™HôdG)

 kÓ°UCG ÊÉ©j ¿Éc …òdG ÊÉHÉ«dG OÉ°üàb’G ‘É©àH á«ŸÉ©dG áeR’G …OÉ“ íª°ùj ⁄ ∂dòc

 áæjõÿG äGóæ°S AGô°ûH kÉ°UÉN kÉbhóæ°U CÉ°ûfCG ób ¿ÉHÉ«dG ∂æH ¿Éch .á«°ü©à°ùe ¢VGôeCG øe

 ¤G ,¥hóæ°üdG Gòg πjƒ“ ∞≤°S ™aQ ¤EG kGôNDƒe ô£°VG ¬æμdh ,∫ƒ°UC’G øe iôNCG ´GƒfCGh

 áà°S AGô°ûdG π¡e ójó“ ¤EGh ,(5)(»cÒeCG Q’hO QÉ«∏e 707 ∫OÉ©j Ée) øj ¿ƒ«∏jôJ 55 ƒëf

.2013 ΩÉY ôNBG ≈àM á«aÉ°VEG ô¡°TCG

:ájOÉ«°ùdG ¿ƒjódG áeRCG Ö∏b ‘ á«aô°üŸG áeRC’G
 …òdG »°SÉ°SC’G È©ŸG ájQÉªãà°S’G ∑ƒæÑdG •É°ûfh ájQÉéàdG ∑ƒæÑdG •É°ûf èeO π qμ°T

 ∞°UƒJ  Ée  kÉÑdÉZ  »àdG  ,iÈμdG  á«dhódG  á«dÉŸG  äÉ°ù°SDƒŸG  Qƒ£Jh  Aƒ°ûf  IôgÉX ¬æe  ä qò¨J

 π©éj iƒà°ùe ¤G É¡ªéM ´ÉØJQG ¤EG kGô¶f ,(too big to  fail) “π°ûØJ ¿CG øe ÈcCG” É¡fƒμH

 ÚH øe áKÓK QÉ«¡fG ¿Éch .‹hódG ‹ÉŸG ´É£≤dG πª› ≈∏Y zkÉjOƒLh{ kGô£N π°ûa …CG øe

 ‘ äÉ°SÓaE’G  áëÑ°S  qôc  ¤G  iOCG  ób  ,áeRC’G  ™dÉ£e ‘ á«cÒeCG  ±QÉ°üe  á°ùªN ÈcCG

 Ée ÉgóMh IóëàŸG äÉj’ƒdG ‘ OƒLƒdG øe âØàNG »àdG ±QÉ°üŸG OóY ≠∏H ≈àM ,´É£≤dG

 ¥hóæ°U øY IQOÉ°U á°SGQO äô¡XCG óbh .2011-2008 äGƒæ°ùdG ∫ÓN kÉaô°üe 400 ¥ƒØj

 øe ,2011h 2007 ΩGƒYC’G ÚH á«aô°üe äÉeRC’ â°V qô©J ób kGó∏H 25 ¿CG ,(6)‹hódG ó≤ædG

 systemic)  “áq«ªà°ù«°ùdG”  áeRC’G  xóM á«aô°üŸG áeRC’G  É¡«a â¨∏H  (%68) ádhO 17 É¡æ«H

.2 ºbQ ∫hó÷G ‘ ÚqÑe ƒg Éªc ,(banking crisis

 ≈∏Y  á«aô°üe  áeRCG  147  `d  Oƒ©J  äÉfÉ«H  ™ªŒ  »àdG  -  á°SGQódG  ¿CG  øe  ºZôdÉHh

 ¿ƒjódG äÉeRCGh á«aô°üŸG äÉeRC’G ÚH áæ«àe §HGôJ ábÓY óŒ ⁄ - Oƒ≤Y á©HQCG OGóàeG

,Bloomberg: “G-20 Agree More Government Action Needed for World Recovery  ‘ Qƒ°ûæe ∫É≤e øY kÓ≤f     (5)
.2012 ÈªàÑ°S/∫ƒ∏jCG 25 ïjQÉàH ,Nacha Cattan and Eric Martin ÚÑJÉμ∏d

.ájOÉ«°S ¿ƒjO áeRCG ™e âæeGõJ ób (2011-1970 IÎØdG ‘) á°SGQódG ó«b á«aô°üŸG äÉeRC’G øe §≤a %13 ¿CG ¤EG á°SGQódG äQÉ°TCG     (7)

IMF Working Paper: Systemic Banking Crises Database: An Update – Luc Laeven and Fabian Valencia – June 2012.     (6)



107

hQ
ƒ«

dG 
á≤

£
æe

 ¿
Gó

∏H

áe
ó≤

àŸ
G ¿

Gó
∏Ñd

G

á«
eÉ

æd
Gh

 á
Ä°

TÉ
æd

G ¿
Gó

∏Ñd
G

hQ
ƒ«

dG 
á≤

£
æe

 ê
QÉ

N

É°ùªædG

Éμ«é∏H

É«fÉŸCG

¿Éfƒ«dG

IóædôjEG

ÆQƒÑª°ùcƒd

Góædƒg

É«fÉÑ°SEG

É«æ«aƒ∏°S

∫É¨JÈdG

É«dÉ£jEG

É°ùfôa

∑QÉ‰ódG

Ióæ∏°ùjEG

IóëàŸG áμ∏ªŸG

IóëàŸG äÉj’ƒdG

Gô°ùjƒ°S

ójƒ°ùdG

É«°ShQ

ÉjQÉ¨æg

¿Éà°ùNRÉc

É«ØJ’

É«dƒ¨æe

ÉjÒé«f

É«fGôchG

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2007

2007

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2009

2008

2008

2008

2009

2009

2009

2008

2008

2011

×
×
×
×

2009

2008

2008

2008

×
×
×
×

2010

2008

2009

2011

2009

14^0

19^0

11^0

43^0

106^0

36^0

23^0

39^0

38^0

37^0

32^0

23^0

36^0

43^0

25^0

31^0

0^0

25^0

0^0

40^0

0^0

106^0

0^0

14^0

2^0

4^9

6^0

1^8

27^3

40^7

7^7

12^7

3^8

3^6

0^0

0^3

1^0

3^1

44^2

8^8

4^5

1^1

0^7

2^3

2^7

3^7

5^6

4^2

11^8

4^5

14^8

18^7

17^8

44^5

72^8

14^6

26^8

30^7

18^0

33^6

8^6

17^3

24^9

72^2

24^4

23^6

0^2-

11^1

6^4

0^3-

9^1

28^1

5^0-

7^7

28^9

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

8^3

1^2

2^3-

9^4

7^9

7^6

6^3

1^0

0^8-

3^3

2^7-

3^0

0^5-

1^7
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á«ªà°ù«°ùdGôFÉ°ùÿG ºéMá«dÉŸG áØ∏μdG…ó≤ædG ™°SƒàdG ΩÉ©dG øjódG IOÉjR

(%) ‹ÉªL’G »∏ëŸG œÉædG øe ájƒÄŸG áÑ°ùædG

(2) ºbQ ∫hó÷G 
äÉ«£©ŸG ºgCGh ,á«aô°üŸG áeRC’G øe âfÉY »àdG ¿Gó∏ÑdG

(2011-2007) áeRC’G √òg áØ∏c ∫ƒM
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 …OÉ°üàb’G  Qƒ£àdG  øe  πMGôe  â∏ª°T  É¡«£¨J  »àdG  á«æeõdG  IÎØdG  ¿CG  ’EG  ,(7)ájOÉ«°ùdG

 .´GƒfC’G áØ∏àfl ájOÉ«°S ¿ƒjO äÉeRCGh á«aô°üe äÉeRCG É¡«a âdGƒJ »àdG ,ähÉØàdG Iójó°ûdG

 É¡≤Ñ°S É qªY kÉ«Yƒf áØ∏àfl á«dÉ◊G áeRC’G ¿CÉH ∑GQóà°S’G ,á°SGQódG èFÉàf ∫ÓN øe ÉææμÁh

 èFÉàf äô¡XCGh .(... ∂«°ùμŸG ‘ zÓ«μ«àdG{ áeRCGh ,ájƒ«°SB’G QƒªædG áeRCG πãe) äÉeRCG øe

-2007)  á«dÉ◊G  á«aô°üŸG  áeRC’G  É¡àHô°V  »àdG  ¿Gó∏ÑdG  ´ÉHQCG  áKÓK  áHGôb  ¿CG  á°SGQódG

 ∫hO πª°ûJ ä’É◊G ‹ÉªLEG ∞°üf ƒëf ¿CGh ,IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdG áYƒª› øª°V ™≤J (2011

 ∫ÓN ,ºbÉØàdG ƒëf ájOÉ«°ùdG ¿ƒjódG á∏μ°ûe √ÉŒG äô¡XCG Éªc .ójóëàdÉH hQƒ«dG á≤£æe

 πμ°ûH øeGõàdG Gòg RôHh .(IóM ≈∏Y ó∏H πc ‘) á«aô°üŸG áeRC’G É¡àbô¨à°SG »àdG IÎØdG

 ∫ÓN %70 øY ójõJ áÑ°ùæH ájOÉ«°ùdG ¿ƒjódG â©ØJQG å«M ,Ióæ∏°ùjGh IóædôjG ‘ ®ƒë∏e

.3 ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG ‘ ÚÑe ƒg Éªc ,á«aô°üŸG áeRC’G ¿Éjô°S Ióe

(3) ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG 
 ¿Gó∏ÑdG ‘ ΩÉ©dG øjódG IOÉjR ä’ó©e
 á«dÉ◊G á«aô°üŸG áeRC’G ∫ÓN IQƒ£àŸG
œÉædG øe ájƒÄe áÑ°ùf)
(‹ÉªLE’G »∏ëŸG
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 ‘ô°üŸG ΩÉ¶ædG ±É°ûμfG ióÃh áeRC’G IQƒ£îH »HhQhC’G …õcôŸG ∂æÑdG QGôbEG  ¿EG

 ≠dÉÑŸG áª«b äRhÉŒ ,πjƒªàdG øe ÚàLƒe ÈY ,∑ƒæÑdG ‘ ádƒ«°ùdG ï°†H Ωƒ≤j ¬∏©L ,É¡«∏Y

 âæ qª°†Jh ,2011 ΩÉY ôNGhCG  ‘ ä qòØf ¤hC’G á©aódG :hQƒj ¿ƒ«∏jÎdG áÑàY Éª¡H ádƒª°ûŸG

 (äGƒæ°S  3)  á∏jƒW  OóŸ  ,±ô°üe  523  ƒëf  ≈∏Y  hQƒj  QÉ«∏e  489  áª«≤H  ¢Vhôb  ™jRƒJ

 ,‹É◊G  ΩÉ©dG  øe  ôjGÈa/•ÉÑ°T  ‘  â≤≤–  á«fÉãdG  á©aódGh  ;%1  â¨∏H  Ió«gR  IóFÉØHh

 ±ô°üe 800 É¡æe OÉØà°SG ,hQƒj QÉ«∏e 529^5 áª«≤H IójóL Iô°ù« oe ¢Vhôb ™jRƒJ â∏ª°Th

 ,»HhQhC’G  …õcôŸG ∂æÑdG ¢ù«FQ ø∏YCG ,áeRC’G ºbÉØJ QGôªà°S’ áé«àfh .hQƒ«dG á≤£æe ‘

 ¤EG  »eôj ´hô°ûe ¥ÓWE’ ∂æÑdG OGó©à°SG øY ,»°VÉŸG ÈªàÑ°S/∫ƒ∏jCG  ‘ ,»ZGQO ƒjQÉe

 ∂æÑdG  ¤EG  CÉé∏J  »àdG  ¿Gó∏ÑdG  ÉgQó°üJ  »àdG  áæjõÿG äGóæ°ùd  ∞≤°ùdG  O qófi ÒZ AGô°T

.É¡JGOÉ°üàb’ ‹Ée PÉ≤fEG Ω nõ oM Ö∏£d »HhQhC’G

 É¡JQób á¡÷ ,∑ƒμ°Th ¢TÉ≤f ™°Vƒe ∫GõJ ’ äGAGôLE’G √ò¡d á«HÉéjE’G äGÒKCÉàdG ¿EG

 É¡dÓ¶H »NôJ äCGóH QÉKB’G ∂∏J ¢†©H ¿CG Éª«°S’ ,É¡JÉ qÑÑ°ùe RhÉŒh áeRC’G QÉKBG AGƒàMG ≈∏Y

 ,(AAA rating) RÉàªŸG ÊÉªàF’G É¡Ø«æ°üJ ≈∏Y á¶aÉfi âdGR Ée »àdG á«HhQhC’G  ∫hódG ≈∏Y

 §HQ ÜƒLh ÌcCÉa ÌcCG í°†àj ,âbƒdG Qhôe ™eh .Góæ∏æah ÆQƒÑª°ùcƒdh Góædƒgh É«fÉŸG πãe
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13

59

23

8

äÉæ«©Ñ°ùdG ó≤YäÉ«fÉªãdG ó≤YäÉ«æ«©°ùàdG ó≤Y2004-2000

 kICGôLh kÉMƒ°Vh ÌcCG á«∏Ñ≤à°ùe äÓNóJh äÉeGõàdÉH ,Égò«ØæJ ≥Ñ°S »àdG á«fB’G äGAGôLE’G

 ÌcCG kÉaÓcCGh AÉÑYCG IÒNC’G √òg â∏ qª– ƒd ≈àM ,™‚C’G äGOÉ°üàb’G äGP ¿Gó∏ÑdG πÑb øe

 …Oƒj ób ,Ö°SÉæŸG QGô≤dG PÉîJG ΩóY øY CÉ°ûæJ ±ƒ°S »àdG πcÉ°ûŸG ºéM ¿CG ∂dP .kÉeÓjEG

.É¡°ùØf á«HhQhC’G  á∏ª©dÉH ÉÃQh ,hQƒ«dG á≤£æe IóMƒH

:IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdÉH á°UÉN IôgÉX ¤G ájOÉ«°ùdG ¿ƒjódG áeRCG ∫ƒ–
 IQƒ£àŸG  ¿Gó∏ÑdG  øgGôdG  ±ô¶dG  ‘  ∫É£J  ájOÉ«°ùdG  ¿ƒjódG  ádCÉ°ùe  ¿CG  øe  ºZôdÉH

 ádCÉ°ùŸG ∂∏J ºbÉØJ øe âfÉY ¿CG  ≥Ñ°S IÒNC’G √òg ¿EÉa ,á«eÉædG ¿Gó∏ÑdG ∫É£J É‡ ÌcCG

 ¤EG  á«fÉãdG  á«ŸÉ©dG  Üô◊G  âÑ≤YCG  »àdG  á∏MôŸG  äOCG  ó≤a  .É¡îjQÉJ  øe  IôHÉZ  Oƒ¡Y  ‘

 á«ªæàdG  äÉª¡e  É¡°VƒNh  ,»°SÉ«°ùdG  É¡dÓ≤à°SG  ≈∏Y  Iôª©à°ùŸG  ¿Gó∏ÑdG  º¶©e  ∫ƒ°üM

 á«eÉædG ¿Gó∏ÑdG äCÉ÷ ,QÉªãà°S’G IOÉjõd É¡«©°S ‘h .∞q∏îàdG á≤∏M øe êhôî∏d ájOÉ°üàb’G

 ä’ó©e øY ¢†jƒ©àdGh É¡JÉYƒaóe øjRGƒe Iƒéa ó°S ±ó¡H ,(8)á«LQÉÿG áfGóà°S’G ¤G

 OGÒà°SG  áé«àf  á«æWƒdG  É¡JÓªY ±ô°U ô©°S  áª«b πcBÉJ  øY kÓ°†a ,á°†ØîæŸG  ÉgQÉNOEG

 âdÉM áLQO ¤EG á«eÉædG ∫hódG ¿ƒjO ΩÉéMCG âªcGôJ óbh .IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdG øe ºî°†àdG

 …OÉf{ AÉ°ûfEG q” ÖÑ°ùdG Gò¡dh .ΩÉ©dG øjódG óFGƒa äÉbÉ≤ëà°SG OGó°S øe É¡°†©H øμ q“ ¿hO

 ÚàæLQC’G ¿ƒjO ádhóL IOÉYEG Ö«JôJ ‘ á«°SÉ°SC’G ¬àª¡e â∏ã“ óbh ,1956 ΩÉY z¢ùjQÉH

 äÉ°ù°SDƒŸG øe ÚæFGó∏d z¿óæd …OÉf{ AÉ°ûfEG q” ∂dòc .(áæFGódG) IQƒ£àŸG ∫hódG πÑb øe

 ¿Gó∏ÑdG á«fƒjóe áeRCG äRôHh .(9)ÒFGR ¿ƒjód πM OÉéjEG ±ó¡H ,1976 ΩÉY á°UÉÿG á«dÉŸG

 ÊÉ«ÑdG  º°SôdG)  äÉæ«fÉªãdG  ∫ÓN  ºbÉØàdG  ƒëf  â¡ŒGh  äÉ«æ«©Ñ°ùdG  πFGhCG  òæe  á«eÉædG

 áÄŸG ÉgOóY ¥Éa »àdG) ¿ƒjódG ádhóL IOÉYEG hCG ΩÉ©dG øjódG äÉeRCG ™«ªL ¿CG kÉª∏Y .(4 ºbQ

 GóY Éª«a) …ô°üM ¬Ñ°T πμ°ûH áÄ°TÉædGh á«eÉædG ¿Gó∏ÑdG áÑ≤◊G ∂∏J ∫ÓN âdÉW ób (áeRCG

.(IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdG áYƒª› ¤EG »ªàæJ âëÑ°UCG »àdG 1998 ΩÉY á«Hƒæ÷G ÉjQƒc

(4) ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG 
 ΩÉY øjO áeRCG â¡LGh »àdG ¿Gó∏ÑdG OóY

(2004-1970) á≤HÉ°ùdG Oƒ≤©dG ∫ÓN

 äÉ«HOC’G ‘ ±ô oY Ée Gògh ,áÑ©°üdG á∏ª©dÉH ºàJ É¡fCG  …CG ,á«æWƒdG É¡JÓª©H (óeC’G á∏jƒ£dG á«∏NGódG ≈àM hCG  á«LQÉÿG) áfGóà°S’G á«eÉædG ¿Gó∏Ñ∏d íª°ùj ’  (8)
.(Original Sin) “á«∏°UC’G áÄ«£ÿG”`H  ájOÉ°üàb’G

.1997 ΩÉY ‘ á«WGô≤ÁódG ƒ¨fƒμdG ájQƒ¡ªL É¡ª°SG íÑ°UCG ÒFGR  (9)
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 ä’ó©e  ≈∏YCG  πé°ùJ  »àdG  »g  IQƒ£àŸG  ¿Gó∏ÑdG  äÉeƒμM  ¿CG  kÉægGQ  í°VGƒdG  øeh

 øe %230 ∫ó©Ã »ŸÉ©dG Ö«JÎdG áªb ¿ÉHÉ«dG ¿ƒjO â∏àMG óbh ,⁄É©dG ‘ áeÉ©dG á«fƒjóŸG

 ô¶fCG) œÉædG øe %163 á∏é°ùe ÊÉãdG õcôŸG ‘ ¿Éfƒ«dG É¡à∏Jh ,‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG

 øjódG áeRCG ‘ O qóëŸG ó«MƒdG πeÉ©dG ΩÉ©dG øjódG ºéM Èà©j ’h .(5 ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG

 á«°SÉ°SC’G ájOÉ°üàb’G äÉ«£©ŸG É¡æeh ,áeRC’G √òg ‘ ôKDƒJ iôNCG πeGƒY á qªK πH ,ájOÉ«°ùdG

 ,(óeC’G  IÒ°üb  ¿ƒjódG  á°üM  ,á«LQÉÿG  ¿ƒjódG  á°üM)  ΩÉ©dG  øjódG  Ö«côJh  ,ádhó∏d

 áfQÉ≤e  IÒÑc  á∏μ°ûe  ¿ÉHÉ«∏d  ΩÉ©dG  øjódG  ºéM  πμ°ûj  ’  ,∫ÉãŸG  π«Ñ°S  ≈∏©a  .ÉgÒZh

 ¿hôªãà°ùŸG É¡∏ªëj á«fÉHÉ«dG áeƒμ◊G øY IQOÉ°üdG áæjõÿG äGóæ°S º¶©e ¿C’ ,¿Éfƒ«dÉH

 .¿Éfƒ«dG ádÉM ¢ùμY ≈∏Y ,¿ƒ«∏ëŸG

(5) ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG 
 œÉædG øe ájƒÄe áÑ°ùæc ΩÉ©dG øjódG
 »àdG ∫hódG ∂∏àd ,‹ÉªLE’G »∏ëŸG
 øe %95 `dG õLÉM ΩÉ©dG É¡æjO RhÉéàj
 ÚH áfQÉ≤e) ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG
(2011h 2006 »eÉY
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.(2011 ΩÉ©d  ¥hóæ°üdG äGôjó≤J Ö°ùëH) ‹hódG ó≤ædG ¥hóæ°U äÉfÉ«H IóYÉb :Qó°üŸG
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(6) ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG 
 »∏ëŸG œÉædG ¤EG ΩÉ©dG øjódG áÑ°ùf

 ¿Gó∏ÑdG äÉYƒª› Ö°ùëH ,‹ÉªLE’G
(2012-2000)
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áeó≤àŸG ¿Gó∏ÑdG á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdG

 øe Öjôb iƒà°ùe ¤G ΩÉ©dG øjódG ´ÉØJQG ¿CG ≈∏Y kGô qNDƒe IQOÉ°üdG äÉ°SGQódG ≥aGƒàJh

 …OÉ°üàb’G ƒªædG ∫ó©e ¢ü∏≤j ,(%90 hCG %85 øe ÌcCG) ºFÉ≤dG »∏ëŸG œÉædG ºéM ‹ÉªLEG

 øjódG ºéM ‹ÉªLEG Æƒ∏H ™bƒàj ‹hódG ó≤ædG ¥hóæ°U  ¿CG ¤G IQÉ°TE’G QóŒh .(10)%1 áÑ°ùæH

 ΩÉY áYƒªéŸG √ò¡d ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG øe %108 ƒëf IQƒ£àŸG ¿Gó∏ÑdG áYƒªéŸ ΩÉ©dG

 º°SôdG)  í°VGƒdG øeh .(11)á«fÉãdG á«ŸÉ©dG Üô◊G òæe ¥ƒÑ°ùe ÒZ iƒà°ùŸG Gògh ,2012

 ÒZ Èà©j …òdG ôeC’G ,á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdG ‘ kÉ°ùcÉ©e hóÑj √ÉŒ’G ¿CG (6 ºbQ ÊÉ«ÑdG

.QÉª©à°SÓd ™°†îJ âfÉc »àdG ∫hódG ∫Ó≤à°SG ó©H Ée áÑ≤M ‘ …OÉ«àYG

Reinhart Carmen M., Vincent Reinhart, and Kenneth S. Rogoff, 2012, “Public Debt Overhangs: Advanced Economy Episodes 
Since 1800”, Journal of Economic Perspectives, Vol. 26, Np. 3, pp. 69-86.
Kumar ManmohanS., and Jaejoon Woo, 2010, “Public Debt and Growth”, IMF Working Paper No. 10/174.
Cecchetti, Stephen G., M.S. Mohanty, and FabrizioZampolli,2011, “The Real Effects of Debt,” BIS Working Paper No.352 (Basel: 
Bank for International Settlements).

    (10)

 ≈∏YCG »gh ,2011 ΩÉY ‘ %119 â¨∏H ób iÈμdG á«YÉæ°üdG ™Ñ°ùdG ∫hódG áYƒªéŸ ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG ¤EG ΩÉ©dG øjódG áÑ°ùf ¿CG ¤EG á«dÉàdG á°SGQódG Ò°ûJ (11)
:ô¶fCG .á«fÉãdG á«ŸÉ©dG Üô◊G òæe á∏ qé°ùe áÑ°ùf

“Sovereign Debt in Advanced Economies: Overview and Issues for Congress” – Rebecca M. Nelson – February 29, 2012.

 ájó≤ædG É¡JÉ°SÉ«°S πjƒªàd áfGóà°S’G ¤G áeRC’G øe kGQô°†J ÌcC’G äÉeƒμ◊G Aƒ÷ ¿EG

 πH ,ÉHhQhCG ‘ kÉ°Uƒ°üN ,ájOÉ«°ùdG ¿ƒjódG áeRCG ºbÉØJ ¤G §≤a ¢ù«d ≈°†aCG ób ,á«© q°SƒàdG

 ¢†«ØîJh  á«Ø°û≤J  äÉ°SÉ«°S  OÉªàY’  äÉeƒμ◊G  ≈∏Y  •ƒ¨°†dG  ójó°ûJ  ¤G  ∂dòc  ≈°†aCG

 áMhô£ŸG á«°SÉ°SC’G á∏°†©ŸGh .πª©dG ¥ƒ°S á∏μ«g IOÉYEGh ,á«YÉªàL’G äÉÁó≤àdGh QƒLC’G

 äÉ°SÉ«°S OÉªàYG ƒëf »Yƒ°VƒŸG É¡Yhõf ÚH áeAGƒŸG á«Ø«c »g ,kÉægGQ äÉeƒμ◊G ∂∏J ≈∏Y

 ádÉ£ÑdG  ìÉªL  íÑc  á«¨H  …OÉ°üàb’G  ƒªædG  ä’ó©e  õØM  äÉÑ∏£àeh  ,á¡L  øe  á«Ø°û≤J

 è°†f â«bƒàH ø q¡μàdG Ö©°üj áZôØe á≤∏M ¤G ÜôbCG  á∏°†©ŸG √òg hóÑJh .á«fÉK á¡L øe

. É¡à÷É©Ã  íª°ùJ »àdG •hô°ûdG
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  É¡æª°V  øeh  ,»≤«≤◊G  OÉ°üàb’G  πcÉ°ûe  ¿CG  ÉgOÉØe  ,IÒNCG  á¶MÓe  øe  óH  ’h

 Ö∏°U  ‘  âfÉc  ÉÃQh  ,áægGôdG  áeRC’G  ôéØJ  πÑb  â≤ qª©J  ób  ,»YÉæ°üdG  êÉàf’G  á∏μ°ûe

 ¿Gó∏ÑdÉH ¢UÉÿG äÉYƒaóŸG ¿Gõ«e ≥≤M ,∫ÉãŸG π«Ñ°S ≈∏Yh .áeRC’G √ò¡d Ió¡ªŸG πeGƒ©dG

 áÄ°TÉædG  ¿Gó∏ÑdG  ¢ùμY  ≈∏Y  ,¬ª¶©Ã  äÉ«æ«©°ùàdG  ó≤Y  ∫ÓN  á«HÉéjG  èFÉàf  IQƒ£àŸG

 óbh  .IÎØdG  ∂∏J  ∫ÓN  É¡JÉYƒaóe  øjRGƒe  ‘  kGõéY  ΩÉY  πμ°ûH  â∏é°S  »àdG  á«eÉædGh

 πμ°ûH  I qƒ¡dG  âªbÉØJh  ,2000  ΩÉY  òæe  QÉª°†ŸG  Gòg  ‘  Ö≤Y  ≈∏Y  kÉ°SCGQ  ™°VƒdG  Ö∏≤fG

 õcGôe ¢†©H ™ qbƒJ  §°Sh ,(7 ºbQ ÊÉ«ÑdG  º°SôdG  ‘ í°Vƒe ƒg Éªc) 2008 ΩÉY ¢UÉN

 œÉædG (%52^8) ∞°üf øe ÌcCG á«eÉædGh áÄ°TÉædG ¿Gó∏ÑdG á°üM ≠∏ÑJ ¿CG (12)äÉ°SGQódG

.2025 ΩÉY »ŸÉ©dG ‹ÉªLE’G »∏ëŸG

  Conference Board: “Global Economic Outlook 2012”: http://www.conference-board.org/data/globaloutlook.cfm     (12)

(7) ºbQ ÊÉ«ÑdG º°SôdG 
 ,(äGQ’hódG äGQÉ«∏Ã) äÉYƒaóŸG ¿Gõ«e
(2012-1991) ¿Gó∏ÑdG äÉYƒª› Ö°ùëH
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 á«fƒjóe  äGP  ádhO  ¤G  áæFGO  ádhO  øe  á«cÒeC’G  IóëàŸG  äÉj’ƒdG  âdƒ q–  Gòμgh

 ºéM á¡÷ kÉ«ŸÉY ÊÉãdG õcôŸG πàëàd Ú°üdG â≤JQG Éªæ«H ,áeRC’G √òg º q°†N ‘ á©ØJôe

 ∫GDƒ°ùdG ≈≤Ñjh .äGòdÉH IóëàŸG äÉj’ƒ∏d áæFGO ádhO ÈcCG ¿ƒμàdh ,‹ÉªLE’G »∏ëŸG É¡ŒÉf

 Iƒ≤dG áØ°üH ™àªàJ  ¿CG ⁄É©dG ‘ áfƒjóe ádhO ÈcC’ øμÁ ≈àe ¤EG”  :ìhô£ŸG »°SÉ°SC’G

.(13)“? ¬«a ≈ª¶©dG á«dhódG

 ¢ù«FôdG ó¡Y ‘ (2001-1999) á«dÉŸG ôjRh Ö°üæe π¨°T ,»cÒeCG …OÉ°üàbG ƒgh ,(Lawrence Henry Summers) RôeÉ°S ¢ùfQƒd ,Ò¡°ûdG ∫DhÉ°ùàdG Gòg ìôW  (13)
.(2010 ≈àM) ÉeÉHhCG ∑GQÉH ¢ù«FôdG ó¡Y ‘ ,¢†«HC’G â«ÑdG ‘ IóëàŸG äÉj’ƒ∏d »æWƒdG …OÉ°üàb’G ¢ù∏éª∏d kGôjóe íÑ°UCG Éªc ,¿ƒàæ«∏c π«H
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