
 

   
51 

íéÖæ‚Ö]�íéÖ^¹]�l^Ú‡ù]� �
�áçß�]�êÚ^ÞçŠi�±c��ç‰ù]�‹éÛ¤]�àÚ� �

� �� �� �� �
� �� �� �� �

        عـلة مـرادعـلة مـرادعـلة مـرادعـلة مـراد/ / / / أأأأ

        جامعة الجلفةجامعة الجلفةجامعة الجلفةجامعة الجلفة

� �� �� �� �

“~×¹]� � � � �V�� �

�������%�$�#"!�א���א 	����א����א���������ز
���א����	�א��و��	؛��������
��ز
�	�א�����د��������������� �� � ���� � � ��� �� ��� �� ��� ��� � ���� ���� ��� �� � � ��� � � ������ � � ��� ��� � �� � ����� � �� � � �
��א������ � �� �� Great Depression�ً�����'�����

���	�/���	�.��-	�א�,�+�*،�وא�)�א�	
��ً����ول��ز � � ���� � �� ��� ��� �� � ���� � ���� �� ����� �� ������ ��� � ��� � ������	1� �2�
������ �� �� �
1929    ���	+�3�������� �� �1933    �،����������
�������������و�@��8.?�<�وא=��/6>�;�-	�א:��8,���9+�7ً�،����6%���.����ذ���4�ز � � ��� � � �� � ���� ������ �ً� �� � ��� � �� ���� �� �� �� �� � �� �� � � ��� � ������W��

�8.B���;����� �� � � ����������وאCز
��	�א������	�����1	���    �1987 ���� ��� ���� � � ��1989    ����<��6/�	��D�E�F�B��G.و�H6�� �>���?.��������Iوא�����6ن�א����������������� � � ��� �� ��� � � �� �� �� �� � � ����� � � ���� �� ����

���	��FK�-�Lא����������1;��ن�
��2�.8ز#�����������
�������������I?�ط�אB Cאق�א����	،�����$8א����M.���ذ��4�ز � � ���� � �� �� �� ����� � ������ � �� ������ �� �� � ��� �� �� � ��� �� ���� � � ���� ����� ��� �� � � ��� �� �
������P� B/�6>�א���	�7�K�8א�Q��R�2א��
�S8ز�.���

8+���א��1��X	�و;"א��ز
	�8U�VB1Wق�T ���و��	
�������������ز � � ����� � � ��� �� � ��� � �� � ��� � �� �� � ����� � ���� ��� � � �� � �� ��� � ���� � � ������� ����� �� � ���� � �

������������א�\8ط���Lא9/�]�د�/�6>�א��G�Z9د�א�����،�و�Y�Eאً�و���*������ �� � ��ً� � �� �� � ��� ��� �� �� � ��� � � �� �� �� � ��� ��� � � � �Tא���������	א������	�
�������8�Eאً�אCز �� ����� ��� ���� � � ���ً� ����وא��)����    �������2008	��� � ��

��/�G�Z9�.�^Gد�א������و#[�;��ن�IB���	.�_`�a�7א���#
�א/� ��� �� � � �� � �� ���� �� �� � ���� � � �� � ��� � ������� �� � ������ � �� ������b�8م�א��d1א���e/و� ��� �� ���� �� ����� � � �KK��� �

íÚ‚Ï¹]� � � � � �� �


�2אCز
���א����	�	6g�Mא����h��Wא��,�� ���� ��� �� � � ��� � �� �� �� �� ���� ��� ��� � ���א������	���� � � �� ���������i��dא�����د�א���	�
�����������א���1\�	،�.�א+�	�.'ز � � � ���� �� � ���� � � � ��� � �� ��� � � � �� ������
� Jد���B Cא�*�[kא�� � � � ��� �� � �� J1929    ��#��.و�،��� � � �� ���	
����ز � ������א�l1@9אB Cد� �1	��� �� � � � ��� ��� �1987    �،����	�
������و��6%����ز � ���� ������אm]��	�א����]�	�������� �������� � � ���

8.B���;���� �� � � ���1989    ���� T8ق���U�VB��1W�	��
���ز
��	�אB�� Cאق�א�n��U�1	��Lא����������1و�ز��9ًB��Dو�،��������������������� ��� � � �� � � � ��� � �� �� ���� � ����� ���� ������ �� � � ���� � ��� ���ً � � � ������و�;]�������� � �� �
	��
��������o��,6.'ز � ���� � �����א�l1��@9א:B��1ن���� � � � ��� �� � ���1997    ��p��6,6��FY_��
�F8#���q�	א�����������
���������������������،����"����U�4<�����8א��#��"!�אCز � � ����� �� ��� � �� ��� ��� ��� �� � � ���� � �� �� � ��� � � �� �� � ��

��ً������وא9#�]���م،�و�%�+���אً� � � � �� �� � �� �� � �����ً���,�,����ً�� � �� ��������X ���,8א �� � �� � ���������א���G�Z9د�rوא���� ������������ �� � ��� ��� �� � �� �� � �����ول�א�� � ��	��7Q�Z�M����������� � �� �� ����>��,I�	��s��I�،������� � ���� �����
8Et��6.�2
�uא���و� � � �� ���� � �� � � � ���[;��،�� � ������8�vو��� � ���א��G�Z9د� � �� �� � ���א������� � � �� �� �"�1
��� � � �*w��3���� � � � � 2007     �	�
����.'ز � �� �	����
���� ��� �Y�3��� � �،	ZB7��
��� �� � �� � 

�x�s�I��� � �� �2�/��� � �	6��?
����� � � ��r������א���2#8א��,�� � �� � ���� � � � � L� ����+9Bא���� �� � � �� �F��yא������ � �� � �،	���+8
Cא��� �� � �� � � ���א��)� � � � �x77������ ��� � ���%�-���� ���א�,�8وض� �� � � � �� 

	+����א��,� �� � �� �	n+א�8د����� � ��F�>ZCو�א��	�I�_א��	W�
�2א���	+��א�,8وض�א��,� � � ��� ������������ � � ���� � ���� �� � ���� � � � �����FدB�W���� � �Eو����� ������<[��+���
������ � � ����Subprime،� �"�1
���و � � � 

��}+������ذ���4א���� �� �� ���� � � �	�
����وאCز � � �����]��د� �� � � �� �iZ��\و����� � �� ��� �V8�eو���� � � �� ���%.�1Q'.���� ���� �� L� ����71W��� �� ���א��G�Z9د� �� �� �� � ���א������،� � � � �� ���وذ���4 �� � � � �i38�.��� � � � 

��FY7د�א���B�%mא������ �� ���� � � � ���א��)� � � � ��%��"�.���� ��� � �~B�17א���� � � ��� L� ����+9Bא���� �� � � �� �F��yא������ � �� ���وא���9د� � �� � ���אCو�و.��� �� � � � � � � Lو� �دول � � � ���� T����� � ��i�3�����و � � �
F�I��
�� ��� �א��ول � � � �� 	�
���א��1 �وא��ول ���� � � ��� 	�w\1א���� � ��� ��� �[6�� �� � � � �����א����	 �� ��8R6وج � � � � �� 2
� � 	
��אCز � � �K�� �

� �� �� �� �



           22223333العدد العدد العدد العدد 

 

 
52 

 دراسات اقتصادية

ğ÷æ_<ğ< < <V<<<íéÖ^¹]<l^Ú‡úÖ<êÛéâ^Ë¹]<…^�ý]< < < << < << << << < << < < < << < < <<<< < << <

��،	���+��2�;_����8
Bא=�����Pא����G�Z9د������אو8���dI�،9א�������%���7wא��و���

�אCز
������א�������	������������������������������������������� � � � � � ����� �� ��� ���� � ��� � � �� � �� �� �� � ��� �� �� � �� � � ��� � �� � ��� ��� �� � � ��� � � �
����وא��Q�7%��.�و�א��אC/]�ل،��"א� 8w�1ق��\%Bم�אCز
���א����	�وG��GE%�،�و�#�iאBICאع�א��)�� � ��� �� �� ��� � �� �� �� � ��� � � �� ���� ��� �� � � ��� � � � � �� � � ��� ��� ��� � �� � � ��� �� � � ���� � ���� ��

�1�ج���� � � ���%���� ���B%q�V�7 �و�،� � � � �� ��� �� �#"!�אCز
���وא��8Uא��א��א�	�/6>���و@%��-�]��+�����6 ����� �� ��� �� � � �� �� �� ��� ���� �� � � � �� �� �� � � ���� �W�� �

1.1   �K�K�K�K���������	א�����������
�א�����Bل�אCزB��Gو��i�#���\
�א�����Bل�אCز
�����א������	�B��Gو��i�#���\
�א�����Bل�אCز
�����א������	�B��Gو��i�#���\
�א�����Bل�אCز
�����א������	�B��Gو��i�#���\
������������ � ��� ��� �� � � ��� � � �� �� � � �� �� �� �� ������������� � ��� ��� �� � � ��� � � �� �� � � �� �� �� �� ������������� � ��� ��� �� � � ��� � � �� �� � � �� �� �� �� ������������� � ��� ��� �� � � ��� � � �� �� � � �� �� �� �� �WWWWل���������X��E�����
�������i��3د�א���\��������Bل�אCز���������������� � � �� �� � � ��� � � �� �� �� � ��� � � ��� � �
FYECא��אB1א���� � � ��� �� �� ����8
���%7IאBWو������
�א��=�	،�+�i��,��<,7אCز � ���� ���� � �� � � �� �� � � ��� �� � ��� � ���� � �� �� ����������*��������2��v�2����،��1�#ً�אً� � � �� � ��� �� �� �� ��

��
��د�אج�א�����+^�א�����	���ز �� � � ��� �������� �� �� ����� �� � ��/6>� �7<�א�_�ل���� ��� ��� ��� �� ��8G���9א � � ���W�� �

�G����������#8#�d
���������������2�vא/��7��אCز
	�;F8#�d،�و#���.%�"א�א��s���1.�$8����<�1%����و� � � �� � �� ���� � ������� � � ��� � � � ���� � ��� � � �� �� � �� � �� � � � ��� ���� ��� � ��W��������%Iא���� �� � ��
�.	،��و�.��w	�دא�]	�
_X،�#"א�א�B1ع�
�2א���8+�^��]�<����,�
�.���+�,I	��FY7;و�e
�،	D�B.������ � � �� � � � ����� � �� � ������ � �� � �� �� � ��� �� ��� ��� ��� � �� �� �� � ��� �� �� �� � ��� ��� �� � �� � � � � �

X�6��ie+�B%-�S6#���2�v�9��G,I�S���Q�L� ��� �� � ��� � � �� �� �� �� � � �� ��� � ��� ���� ���������%��\I�	�

�1wG	�.�8د�אCز�	�7.�=���
���������Cز � � ��� � � � ��� � � �� � �� � � �� ����� �� �� � �
���>�� �7.%��א��]6	��/6 �� ���� ���� ���K�) 1( � �

�Gאن����B��1�.ل����,
�L������� �� � � ��� �� � ��A����	+د���G�Z9א�	8+��d1א��L�����

\%��Bم�אCز������������ �� �� �� � ��� � � � ����� �� �� � � ��� � � � �W��������=Be��.م����d1א������� �� � � ����� �� ����@�������;������ � �
J.ATTALI���Lد���Gא�א�"#� � � ����� ��W��A�	
��I�r8dI�L��WB+�9%�+	�و�9.�א+	���ز � � ������ ��� � ����� ��� � � ��� �� � � ����@������ ���ذ;�8.�'ن����� �� �� � �����9�	�
����אCز �� � � � �

�ً��
B%\
�"��E'������ً�� � � � � �� � �������>���Uو�ن��	��D�E�،����

���م����6<�אCز��pא���B/و���.B���Dد�B��WB8א����dI����1��
������������������������ � � �� �� �� � �� �� � �� � � ��� � � �� �� ��� � �� � � �� ��� � � �� � � � ���� � ���� �� �
�ً������Y��+���
���ً�אCز � � ��� � ���� �� � � ��א���9Bw��P
� ��� � � ��� ��G�Zدא�� �� �� ��K�� �

�G������o��D��r"א���r��d	��W8	�و��b	�����YG`�p6א�����ن�א�دא��%I��<6/�	
�����������$8אCز �� ��� � � ��� � �� � ��� �� � ���� � � �� �� ���� � �� � �� � � � �� � � ��� ���� �� �� � � � ��� � � �
�،�%.�� �� ��و.��������?�<�� � � ��� ��������	6�?
���� � 
�م�
�R"�א�,8א�����FY��L�S6.������و���Fد���	.B�D��� ������ � �� �� �� � �� �� � ���� � �� �� �� ���� �� �� �� � �	�����!8�
��2�
������ � ��� ��،��

��.����p7 ��
�o���	
�-�Cز � ���� �� �� ��� �� � � �� � � � � )�W�) 2ن�א�� �

�א��%�+��א���G[6��YwkوאC#�א$�א����	�وא���,�67	���� ���� �� � �� �� ���� ��� �� � � �� �� �� � ���� � � ��� �� � ���K� 

�א��xZBא��د�א�����9�hذ�א�,����8 � ���� �� � �� ��� ��� � � ��� � � ��<�אCز
�	،�و��9-��ن�א�,�8א��+���������Y�Gא���o���Gوא��P+8א��������������������� � ��� �� � ���� �� �� �� �� � � � � ��� � �� ��� ��� �� �� � ����
�W�\א���+�mא�^ZBא��	%WאB
�L�uو�W�rذ�Y3� � �� � ��� �� � ��� � � � ��� � � �� � �� �� � � � �� � �� �K�) 3( � �

�G����%1
�>;�r"���	�[;8א�����.����	/B[������I��#�8ET�<1�`�	
���אCز �� �� � �� � � ��� �� � �� ��� �� ������ � � � � �� ������ � �� � ��� �� � �� � � � �Cא� ��8�E��� ��u���<�6/��� � ���ن���� �
��s\I9א�	�������>G�� �� � �� ��� ��� �� ��� � �K�� �

                                                 

�6�א �����وא�1?��������������8   )1 (��	����
�mא�	م،�א�� ���Bوא�����*��

������Y*�א����+���6��،2<�אCز
�����א���G�Z9د+	���C����7א/��������������������������������������� � ���� �� �� �� � ����� � � �� ���� � � � ��� � � � ��� �� � � ����� �� �� � ��� �� � � ��� � �� �� � �� � ��� � �� � � ��� � �
�وא��Bز+P،�א��7w	�אCو�،�.Yو� � � ��� � � � ���� �� ���� � �� � ��،�ص�    ����1992،����� ��11  K� 

 
(2)	+�
�	،�א� ��1�mא�V�7U�	� �
�،��
�8
%�1،��دא��FאCزGI��[���� � �� � � ��� �� � �� ��� ��� ��� � � � �� � �� � � ���� �� ��� ��� � �� � ��� �  �K   ���242ص���،    ����2004،��
 
(3)
�1%،�
�p7 �PW8ذ;8!،�ص�  
�8GI��[��� �� �� � � �� �� �� � � � �� ��� � �� � ��� � �243   K� 



       22223333العدد العدد العدد العدد 

 

 

 دراسات اقتصادية

53 

�G�����%I'.����e+��	��
����������و�����$8אCز ������ ����� � � ��� � � ���W��A������������ � �����x��ZBא��p���=�$8و��q�L�������،	���
B,א��	y6��Gد�א����%+����������������� � � ���� �� �� � � � �� �� � � �� �� � � � ����� �� ���� � � �
�����Zو�א��	����7Q��������������و/�م���Y-Bא�
�����I،�و+1?'�/�2אX�E$�وW%����א��8�d1�و�وB�Zع�;�Bא ��� ���� � ��� �� � �� � �� � � � �� ��� � ����� �� � � �� � �� ��� � ��� ��� �� � ����� � � ��� � � ��� � � ����������Gد+	���� �� �

>W�/8א��W�و���r8%Z��,�-B��>ل��XE�2
��%�%WאB���%e�.و���	א��و��uBZ�>;�>����� � �� ���� � ��� ��� � � � �� � �� � ��� � �� � � �� � ��� �� � �� � ��� � � ��� ����� � ���� � � �� � �� � �� �@�K�) 1( � �

2.1   KKKK������������	א�������
���������GEو�BIאع�אCز
���א����	����GEو�BIאع�אCز
���א����	����GEو�BIאع�אCز
���א����	����GEو�BIאع�אCز ��� �� � � ��� �� ��� �� ��� �� ���� ��� �� � � ��� �� ��� �� ��� �� ���� ��� �� � � ��� �� ��� �� ��� �� ���� ��� �� � � ��� �� ��� �� ��� �WWWW������������� �� �� �� �

1.2.1     KKKK������������	א�������
���������GEאCز
���א����	����GEאCز
���א����	����GEאCز
���א����	����GEאCز ��� �� � � ��� ��� �� ���� ��� �� � � ��� ��� �� ���� ��� �� � � ��� ��� �� ���� ��� �� � � ��� ��� �WWWW����� �� �� �� �

���L�ًא��'�	�א���;��	،���7و�אCز
���א�G�Z9د+	��
8אً���������� � ��� �� �� �� � ��� �� � � ��� � ���� � �� � � �� ��� ��� � �������������
����,.�	��/�[�Wא�،S�1
�8�\
�9������������� �� � � ��� � � �� �� ��� � � � �� � � ��
�
���#��א�G�Zد+	�و � �� �� �� �� ��� �>ZC/6>�א�	�176��FY�� � � ��� �� �� �������� �،������	6+]
�2���Mن���� �� ��� � �� � ��� �� �K�� �

1.1.2.1       �K�K�K�K���������	�[�����
����ز
�����]�	��ز
�����]�	��ز
�����]�	��ز � �� �� �� � ���� � �� �� �� � ���� � �� �� �� � ���� � �� �� �� � ��W�W�W�Wس����������������������S�6+Bو��	א�,�]��a���-ج����I��������
��������������������P�W8]��	�אCز �� �� ��� � �� � � �� � �� ���� ��� �� �� ���� ��� �� � � ��� � � �� �� � � �

�ل��� �������������+�2/���1ذ�����4�ض�#��م�.��lא ��8Rאج�و�,���p#�"!�א�,�]�	�������و�� � �� ����� � �� � � � � �� �� � �� ��� � �� �� �� � �� ��� �� �� � �� ���،������������� � ��������wIق�א ��8Rאج�����ن���� �� � �� ��� �� �

�-���aא�,�]	�#�Bא�?8وع � � � � ��� � �� � �� ���� ��;]���ن����،��� ���� �����،	�[�,6��a���\א�א�"�#�p��,���������� � � �� ���� ��� ����� � �� � � ����B�#��� ��������P��.�2�
���.�����S�6+B����������� � ��� � �� � � �� ��� � �� �
،P6א��� � �� �����r"א��� � �����ً,�9�i�+�ً�� � � �� ��Lא��Bق���� � � ����K�� �

��ذ�������4��	-�=��.� �� �� ��� � �� � �8/�
���������؛���v�	�[�,א��a���-ج����I�-�،8جRא����	א�,�]�a��-�F�����9[+�د������������ � �� � �� � �� ���� ��� �� �� ��� �� � � � �� � ��� � �� ���� ��� ��� ��� ��� � ��
F�+�/�>�� و�� �� � �� ��� ��W���>[א���F�
�	��Q�و���	א��]���>��?��� � � ����� � �� ��� ��� ��� ��� � ���� �� � �F�p6w
�	[�Z�a��-� �� � �� � �� �� ���Eج��و��������Iא��FYو���P+8����،�������� ��� �� �� ���� � � �� �� � ���

����+��א�?8و/��� �� � � � � ��� �� �F�	[�Z�a��-�� �� �� �����H�I� � �E���^+8�Gود�`�1-"�א�����B#�	[�,א��a��-�>.�,א��L�،���� �� � ����� � ��� �� � � � �� � �� � �� ���� ��� �� ��� � ��� ��
S,�,و��	א�,�]�a��-8אج�R� א�l.�aZ�1א���>��� � �� � � �� � �� ���� ��� �� �� � �� ��� ��� � ������� � �K�� �

2.1.2.1       KKKK������������	���/�[�Wא�����
������ز
�����א�W]�/���	�ز
�����א�W]�/���	�ز
�����א�W]�/���	�ز � � �� �� ��� �� � ������ � � �� �� ��� �� � ������ � � �� �� ��� �� � ������ � � �� �� ��� �� � �WWWW��������/���[�W9א��#����.�L�	+د���G�Z9א�	��
�������������4��U�9�ن�אCز � �� �� � ���� � � ��� �� �� �� �� � ��� � � � ��� ��� � �����>���?����� � � �
�ً/���G����ً�� � � ��������������L�/���د�F�����Iج�א�������ZXא���/�[�W9	�������Iج����� �� �� ��� � � �� �� � ��� �� � � ���� �� ����� �� 
���2א��l�����b�8א���"+���2-�������+��������������� �� � ��� ���� �� ���� � �� � � � ���i��%,����� � � �

�مB�1/��א��Gא���Q����9�.�،p.א����L��[;�i%�\I��2+B���F/�د�ن�B��w��+�9�،سX-א�� � � �� ��� � ��� ���� � ���� � ���� � ��� ���� ��� � �� � � � ���� �� � ���� �� ��� � � �� �� ��� �� � � � � �K�� �

�l7+��[;�� ����� �(A.GRANOU)�W��A��	
�����ل�אCز � � ��� � �L���(א���	�dy66>�א�/�	���b�8א:�]����א���Bw������� � ���� � ����� �� ������ �� ���� �� � �� ��� � � �����9��
�ًXن�����������	���/�[�W98א/���א��Gوא������eZ�1�6�����%�-�2���v����������������ً� � �� � �� ��� � � �� �� � ��� �� �� � ��� �� �� � �������� �� �� � ����������،�.���ون����Bل�W[������و�;�����6 � � �� ��� � � � �� � � �� � � � ��

WאB��$8وd�� �� ��� � � � �	�/�[�W97,���אwא������ �� �� � ��� �� �� ����@�K�) 2( � �

3.1.2.1       KKKK������������	����176��FY����
������

��������176��FY	�ز������

��������176��FY	�ز������

��������176��FY	�ز������
�����������ز � ������� � � �� �� � ����������� � ������� � � �� �� � ����������� � ������� � � �� �� � ����������� � ������� � � �� �� � ��W�W�W�W��������<���=B-������;'���.�	���
����������אCز � � � �� � � ������� � � � ��W���،אقB��� C����1ق�א�Eא�������� � �� � � ��� �� �� �����-���Xس� � � ��،��
	����w7א���� � �� ���KK��������،������>��ZCא�>��

��7�8	�א��9tو�Z\���ل�א�����I����.�،م���d�IX��F/���د�و#����;��"��4�،��������������������������� �� � �� � � ��� � �� � ��� �� � �� �� � � ��� � �� � �� �� � ��� � �� ��� ���� �� ��� �� � �� � � ��

�2��س�א��ل
��]W�i��,��^Zو�r��،	[�,6ص���,I�� �� ��� �� �� � �� � � �� ��� ��� � � �� ��� � � �� ���� �� ��K�� �

                                                 

  
(1)
 A.Granou,�� Crise et reproduction des rapports sociaux en occident,�� en désarroi: rupture du système 

économique�،��  Paris�،��  Dunod�،��  1978�،��  P 91. 
(2)
 Marx,�� le capital�،��  Paris�،��  Editions sociales�،��  1954�،��  P 267. 



           22223333العدد العدد العدد العدد 

 

 
54 

 دراسات اقتصادية

���������I�L\*�א�x�ZB،����%<�ز+��د��W�F �����و �� ��� �� � �� � � ��� � � � ���� � ������������a+B8وط�א��]�<�وא�����U�>+������/�1�Gא�����9ط�א��������������� �� � ���� �� � � ���� � � � �� �� � ��� � ��� ���� �� �� � �
���[א+��
��ل�-���aא�,�]�	��G
���� �� ���� ��� �� � � � �� ��� ��� � � 
�B�I�2ع�����������و����،� )1 (����.�����1
���د��9.�F/��د��2�/����1ذ���4+�������������������� � � �� � �� � � �� � � �� � �� �� ���� �� ��� � � �� � �� �� �A���	�n�%����� � �� �

Fود�?
��+�W�2
�	,6�7��אGو#�"א���،	���b�8ود�א�������L�p�9�P Bא���Iج��Lא � � � � �� �� � �� � �� � �� ��� �� ���� � � � �� � ���� �� ���� � � � ��� �� ���� ��� �� � � �� � � �@�K�� �

2.2.1     KKKK������������	א�������
��BIאع�אCز
���א����	�BIאع�אCز
���א����	�BIאع�אCز
���א����	�BIאع�אCز ���� ��� �� � � ��� �� ��� ���� ��� �� � � ��� �� ��� ���� ��� �� � � ��� �� ��� ���� ��� �� � � ��� �� ��WWWW����� �� �� �� �

���
�����د���BIאع�אCز �� � � ��� �� ���� � � � �א����	�وא�،x\6�E��1G��2�v�SI��9\%��/6>�א��By1א������ ������� � ����� �� ��� � ��� ��� � � �� ���� ��� � � ��� �� �� ���� �W�) 2( � �

1 � J� J� J� J	�W��E�	�IB+�
���
��W	�ز�E�	�IB+�
���
��W	�ز�E�	�IB+�
���
��W	�ز�E�	�IB+�
���
��ز �� � �� �� ��� �� � �� �� � �� �� � �� �� ��� �� � �� �� � �� �� � �� �� ��� �� � �� �� � �� �� � �� �� ��� �� � �� �� � ��W�W�W�W���������6.ن���¡�����
�و#���ز ���� ��� � ��� �� � ��� � 
�2א��67אن������Y3�xy7Dא��	/B[و����� � �� � �� ��� �� ������ � �� � � � � �� �
�	�W��kא��%IB+د�	
�E�<6/�F������Zد � �� ���� �� �� �� � � � �� �� ��� � ��F��#�+����� � �� � �KE��� �

2 � J� J� J� J	�-8G
���

8G-�	�ز���

8G-�	�ز���

8G-�	�ز���
��ز �� � � � �� �� � �� �� � � � �� �� � �� �� � � � �� �� � �� �� � � � �� �� � ��W�W�W�Wم���������������~B17�2א�
����و#��BIع�
�2אCز
���א�)�+��8ض�-�%��.�41�و�/�د� � � ��� � ������ � �� � � �� ��� ����� �� �� � � ���� ���� �� � � ��� � �� � ��� � �
l/دB[6���+�U�P-����1و����א/�،Pدא�Bא��oy ���76Q�	%WאB
�<6/�F��א�,� � � � � ���� �� � �� � �� ��� � � � �� �� �� � ��� � ���� � � �� ���� �� � � �� � �� �� ��� � � ��K�� �

3 � J� J� J� J	6[/���
��ز
���/]6	�ز
���/]6	�ز
���/]6	�ز �� � �� �� � �� �� � �� �� � �� �� � �� �� � �� �� � �� �� � ��W�W�W�W����������.��e
�1
�����8ض�/]6	�.��6
���Bsم�/���
������#"א�א�B1ع�
�2אCز �� �� � �� � � � ��� �� ���� �� � �� � � ����� � �� �� �� � � ��� � �� � ������ � �� � �
��א¢\���ض��Z]�%���א¢\�=����;��Y7אً����r��1^،�+���د/�������������ً�� �� ��� �� � ���� �� �� �� �� � ��� ��� � � � �� � � 
���	����"א����B[א�����w68א!�א�����;��������������،��و�� � �� � � � � � ���� �� �� ������ � ��� ��� ���

�א��67 ������L�����p�+8Q�2�/�S��6[/�2�/א��-�ع����������� � � � �� � �� � �� � �� � �� �� � ���א ��1[א$������ �� ��� �����I�W��� ��o����Y7�;��� 
��2א�����S���Qא��و���	������א��������� � �� � ���� � �� ���� ��� �����و�/�������2،�� � �� �
F���\א����� ��P-��p+8Q�� ��� ���� �� � ��� � � �� �� �K�� �

4 � J� J� J� J	6
�U�	���
���

6	�ز�U�	���
���

6	�ز�U�	���
���

6	�ز�U�	���
���
��ز �� �� �� ���� �� �� � �� �� �� �� ���� �� �� � �� �� �� �� ���� �� �� � �� �� �� �� ���� �� �� � ��W�W�W�W�����������^��e��،	אق�א�����B Cא�L�F�+�U���.8אw=�.�]�[�����
������#���ز � � ��� � � ��� ��� �� � � ��� ��� �� � �� ���� � � ���� �� ���� �� � ��� �
��،��,�,�
7�1��.��%�-�VB38	���G�ZXد�א�Y3���@T����rو��د�،F��\�.�>[6>�א��/��%���Z�2
���� � � �� � ��� �� �� � ��� �� ������� �� �� � � � � �� � �� ����� ��� � � �� �� �� �� � ��� � � ���� �� ��� �� � � �� �

�אًBDع�B1#�2"א�א�[e�+ً�و�� � � �� � ������ � �� � � ������6+��
��%[#��	\6�£� ����� ��� � � ��� � ���W�� �

��������� J� J� J� J	�B� �	
��ز
	� ��B	�ز
	� ��B	�ز
	� ��B	�ز �� �� �� � � �� �� �� �� � � �� �� �� �� � � �� �� �� �� � � �WWWWن���������B������Z�(وא��~B17�2א�
�Pدא�Bא��oy �B¤ع��-�I9�2/���1א���
��7��3������ � � ��� � �� ��� �� � ������ � �� ��� � ���� � � �� � �� �� � �� ��� � �� ������ ������
�a�.�	%.�:�S�BD��a�.�P�.�	���
�417.�8وא��،�����+���L�P�w#"!�אCא�p6ذא�����	w��.�� � ��� � ��� �� �� � ��� � ��� ���� ��� ���� � �� �� �� �� ��� �� �� � � �� �� ����� � � ��� �� ���� ��� � �� �

������.�p�6����	�
�/�F8#��q�Pدא�Bא��oy �<6/�iذא�;�ن�א��[א���2���،l/دB���76א�Q��������� ��� � � ���� � �� ��� � �� �� ��� � ���� � � �� �� �� � �� ����� �� ��� ��� � ��� � � � � � ��� ����<�א���d1م������ �� �����
��������������%Iא����r6%��+���د�������	و��و������B��D��L�$8��G��6>�א��/�~B��17ن�����1-*�א����-�،L8��Gא��������������������������������� �� � ���� ��� � � � ��� ���� ��� � � �� � ��� � � ��� �� � � ����� � � �� � � ����� � �� ��� �� �� � � � � �

��

?�6	�/�م�א�,���F/6>�א�B-���.���9[א����	�Bא����	6�?
��Z]�%�،�و
By���i@�2ل� �� �� ��� ���� �� � ���� �� ��� � � ���� � � �� �� � � �� ��� �� �� ������ � � �� � � ���� ��� � � �� �� �� ���K��� �

VVVV����� J� J� J� J���������
���������������������ز
���	�א�����ZB^�/����2א�B-������.���9[א
����������ز
���	�א�����ZB^�/����2א�B-������.���9[א
����������ز
���	�א�����ZB^�/����2א�B-������.���9[א
����������ز
���	�א�����ZB^�/����2א�B-������.���9[א �� �� ��� ���� �� � ���� � �� � � ����� � � ��������������������� �� �� ��� ���� �� � ���� � �� � � ����� � � ��������������������� �� �� ��� ���� �� � ���� � �� � � ����� � � ��������������������� �� �� ��� ���� �� � ���� � �� � � ����� � � �WWWW�����������	����6+B[ل�א���;���<�א��X����Eو��2���/������1א��������������������� � ��� � ����� � ��� ��� � �� ��� � �� �� ��
�������6]?��8و/��،�و/���م� � � � �� � �� � � � � ���������������������Bא-���p#��;��<�אy��� 9,�ق�.��B��D��lل�وB��GEم�א��4��17و��ود+��	��¥وس����� � � � �� � � � � � � �� � ����� � � � � �� � � ��� � �� �� � �� � ��� � ��� �� � �� �

�̂ ��ZB�4א����U��6>�و/��7��Gא���_���8و�����~B��178ض�א�?��8و/���وא��������

Bא�����/���1����������������������� � � ����� � � �� � � �� �� �� �� � � ����� ��� � � ���� �� �� � � � � ��� � � ����� � � � ��� �� � ��������-B�2א���/������ �� � ���� �
���%��
����.���[א ��� �� �����،����Xً��
��8Q���Rא��	�8\���
����א����BEل���9�����Lא ���_]���>���[�-���������������ً� � ��� � �� � ��� � � �� � �� �� ��� ��� � �� �� �� � � � � ��� ��� � � �������Lא�B��Gل�/��6>����� � � �� � � � ���

                                                 

 
��D�E�F	�Cز
�	�8�U�VB�1Wق�T ���،�دא��א���1<�������������(1)��U��P�
�	n�U�1אق�א�B� Cא�L�	א���������
���������������������������¦��+B ^�א�?��y،�אCز � ����� �� �� ��� ��� � � �� � � � ��� � � ��� �� ��� �� ��� � ���� ������ �� � � ��� ��� ��� ��� �� � � ��� � �� � ���� � � ��� � �

8G
���7w6/	�وא�8?1،� � � �� � � ���� ��� ��� ��،�ص�ص�    ����2001،��� �� ��14  ��–��16  K� 

�p7 �PW8ذ;8!،�ص�(2)�،��y?א��^ B+��¦��� �� �� � � �� �� �� � � � �� � �� � ���� � � ��� � �16  K� 



       22223333العدد العدد العدد العدد 

 

 

 دراسات اقتصادية

55 

������Lل�BE�2א���
�>+�7;�	�\�8
������/Bא��� �� �� � � � � ��� � �� �� �� �� � � �� � �� ��� 
�e\R1	�א������،������	�1
T�������������9א ��_]� � � �� ���� � � � �� �� � � ��� �� ��� ��� ������2�
�Y_�;�Lو������ � �� �� �� �
���~B6ن�+��%�1.%��#"א�א�����Cא� ��� � �� ����� � ��� ��� � ����� ��� � �א�-Xس،��� � � � � ������+9Bא��L���E8אض�وא9دZא��~B17�������[;�� ��� � ���� �� �� � � �� �� �� � � ��� � ����� � � ��� �
��1�I�[_א��P6w
�	��+8
Cא�F�yא��� ������ ����� �� � �� �� �� � � ���� � �� �K�� �

�W�W�W�W��������� J� J� J� JلBDCא�P�Z�,-���s\Iא�	
��-,��P�ZאBDCل�ز�s\Iא�	
��-,��P�ZאBDCل�ز�s\Iא�	
��-,��P�ZאBDCل�ز�s\Iא�	
��ز � � � ��� �� �� � �� �� � ���� � � �� � � � ��� �� �� � �� �� � ���� � � �� � � � ��� �� �� � �� �� � ���� � � �� � � � ��� �� �� � �� �� � ���� � � �WWWW��������ً��/�\����אB�DCل�א�� ��P\�8���
�1/�	
��ً���������#"!�אCز �� �� ��� � � � ��� �� � ��� � �� ���� � �� �� � � � ���� � �� � ���
���U�ً+�אً �� ����o7�.�� �� �،^�1/��.��e
�#Bsم� � ��� �� �� �� � �� � � �������������%I�8אQ��£�2�/ل�]��`�S�I��V��e
�>;��,��+���������������� �� � ���� � �� �� � �� � � � �� � ��� � �� � �� � �� � �� ��� ��

�����������	[R�=�	����b���o� ��
�S�,�,yو�����،o� �1א��x�ZBא��L�S�1
����������������������א��Bق��P�w���+�S�ICא8�kوج� � � � �� � ��� �� �� � �� � �� � �� � ���� ��� � � ��� ��� � � ���� �� � � �� � � � ��� �� �� ��� � � �� � � ��
�������� ��FدB�/8د��s`�2و����،����%I9�8אQ��£��=�S1
��������������� � ���� � � �� � � � �� � �� �� � �� � �� ��� � �� �� � �� �� � �������������	�,�,���אB�DCل�����Z]�%���א���������� � � �� � �� � ���� �� �� �� ��� � � � ���

���%I9א� ��� �� ���و��8s\1א�\,�/	���� �� � ���� � � ��� BubbleYEو�،� � � ���������L�i��dא�����د�א���	�

_�ل�/�2ذ���4�ز���������� �� �� � ���� �� � ����� � ��� � � �� � �� ���1929    ��Lو����Kم��K����،����
�� Bق�אCو�אق�א����	��Lא���.�ن�/�م���%Iوא�� �� �� �������� ������ ��� �� � � ��� � � �� ��� ���1990    K�� �

�����دددد J� J� J� J�	
���ز
	��ز
	��ز
	��ز � � ��� � � ��� � � ��� � � � Kא������sوZ^�אK 8���kא������sوZ^�אK 8���kא������sوZ^�אK 8���kא������sوZ^�א����8���kאאאא� ��� � ��� � � �� ��� ���� �� ��� � ��� � � �� ��� ���� �� ��� � ��� � � �� ��� ���� �� ��� � ��� � � �� ��� ���� �WWWW�������l.��eא������G<�#"א�א�B1ع�
�2אCز
���/��1��Dא �� �� � ��� �� � ��� �� �� �� � � ��� � �� � ������ � �� � �
���!"���#��8���?�Iא�§�����
�8
����l،�-����ذא������.�F8��� �[א�������وא
����P�7�����.�i#8�و�א�?���8א�������sوא���������������������������������������� � �� � � ����� ��� ��� �� �� � � � �� � � ���� � �� � ���� ��� �� � ���� ��� ����� �� � � � �� ��� �� ����

�8.B�;��	

_6	�/6>�ذ��4�زC�8%אU��2
��א�]�� ��،�و �� �� ���� � ��� �� �� �� ����� � ��� � � ��� � � �� � �� � �� � �1987    ��F�y9+���א��Bא��L�� � �� ��� ��� � ������	��+8
Cא��� �� � � �K�) 1( � �

2.3.1     KKKK������������	א�������

�8Uא��אCز
���א����	
�8Uא��אCز
���א����	
�8Uא��אCز
���א����	
�8Uא��אCز����� ��� �� � � ��� �� � � �� ���� ��� �� � � ��� �� � � �� ���� ��� �� � � ��� �� � � �� ���� ��� �� � � ��� �� � � ��W�W�W�W��������������9�P7w���.���� �� �� 
�8�Uא��وא=�y	����9�6	�/�6>����و��������������WB��������������� � � � �� � � �� � � � ���� � � �� �� �� � � � �� � � �
���������i���@�2��
�#���،�وB%q8د����s`�^��ZBא��	��m��
�2���

����,�X7.?���<�+,����¡،�و��9������
�����������������������������������אCز � �� � � �� �� � � � � �� � � � �� � � � ��� � �� � �� � � ��� �� �� � �� ��� � � ��� �� �� � �� �� � � �
���������i�����^�ZאB

��2א��8�Uא��א��א��	�/�6>��	�/B[��~��1#�	,�,�
���I	���o1אCز
	،�-\��א������������������� � ���� � �� � �� � � �� � �� ���� �� � � � ��� � ��� � � � �� �� � �� � �� � ��� � � �� � � � � ��� �� �� ���� � �

���1.�B#אم��R� X��P��?وא���%1א��،��
��.�[א+��£��8Qא���8ض���ز ����� � �� �� � �� � ��� ��� ���� � �� �� �� � �� � � ��� � � ����� � �� �� ��� ��Aم����dIم���dIم���dIم���dI��� �� ���� �� ���� �� ���� �� �������I"א��א��I���8��7"א��א��I���8��7"א��א��I���8��7"א��א����8��7 � �� ��� �� � ������ � �� ��� �� � ������ � �� ��� �� � ������ � �� ��� �� � �@��،��

���2א�����Yא��א���G�Z9د+	�א���)����L��%;B6�� �^��6א�\���FKא���)� ��7,��	��/B[�����+���¡���+�������������������������� �� �� � ���� � ���� ��� � � �� �� � �� �� � ��� �� �� �� � ��� �� � �� ��� � �� � � � � �� � � � �� � �x���

	
��אCز
	�/B6 �2;%��א����د،�-]XE�2ل�
8א7Z	�#"!�א���Yא����11�vא��BZB.��71ع�אCز � � ��� � � � ��� ���������� � �� �� � �� ���� � �� �� �� � �� � � �� � � �� � ��� � ���� � � �� �� � �� � � � �K�) 2( ������������� �

�����>��;�i�%-�<��6/�8�Etא�a�7دون�א�����%��e�.������Eא�^��ZB�+א�،�وYق�א�������wI�P���+����������������������� � �� � � �� � � �� � � ��� � �� ��� � � ��� � � ��� �� �� ��� � � ��� �� � �� � �� ��� �� ��� � ������R��U���� � �
���V�7 CאCز
	،�-�ذא�;�ن�א9/�,�د�א�������ن�� �7.%��
���	،�-�B$�+��]��/6>�א��s[�א����،� � ��� ��� � � ���� �� �� � �� ��� � � � �� � ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� �� �� � ��� �� ��� �� �� � � � � ��� ��� �


�،�א���I�[��9א��-8G	���w,6ع�א����م�B�����אX%� 9~�א �� ���� �� � ���� �� � � � ��� ���� ��� ��� � � � � � ��� � � �� � �KK���،������+ذא�;��ن�����
��،��#Y3و����������� �� ��� ���� ��� �� � � ������,����ن��� ��� � ��
������<�w���$B� �	�+Bو�Cن�א��-�،���

�2אCز��#Y3�2/�8_;��	�Bn�
��W��kع�א�w,א���X�?
������������ � � ��� � � �� � � �� � ��� �� �� � �� � � ��� � ��� � � �� � �� �� ��� �� �� � �� � � �� ��� �� � ���� � � � �

��>_
�u8E�8א��U�� �� �� � � ��� �� � ��Wل�א����7دل������������
�Y����،rא����mא�V����
��[אن�א�،�,�,��������������� ��8א��$8Gא � �� ����� � � � �� �� � ��� � � �� ��� �� � ��� �� � � �� � � �� � ��� � � ���� � �
�#Y3و�	א��6�F���\א�����א��و��،��\�و��� �� � � � �� ��� ���� ��� ���� �� � ��� � �� ��� � �� � ��K�� �

                                                 

�p7 �PW8ذ;8!،�ص�(1)�،^ B+��¦��� �� �� � � �� �� �� � � � �� � � � ��� � �18  . 
(2)�PW8
�،��y?א��^ B+��¦��� � � � �� � �� � ���� � � ��� � �� �p7ذ;8!،�ص�� �� �� � � �� ��19  K� 



           22223333العدد العدد العدد العدد 

 

 
56 

 دراسات اقتصادية

W��	 א��.� ��Rאم�א���%1א���.q��،p%��8د ���� �� � �� � � � ��� � ��� ���� � �� ��� �� � �� ��8����x�6��	�1�/�<6/�x+������ � � ��� �� �� �� �� 
�	�و
��\6R	�X�Eل�������  �53�,�
����������دو��	� � � ��� �� �� � ��� � � �� ��� � �
FK\א��� � ��W���1975    ��–��1997    ������������� ��>�_
�	�� � Cא�	د+��G�Z9א��אYא�����a��.�~B6� ن����������������� �� � ��� � � ���� �� � ����� �� �� � ��� �� � �� ��� � ��� � �� �� $8،�
�8�Uא��������Gא������� �� � � � �� � � � ��

l�1 و���	1�.�	
�אB Cאق�א�1,�+	�وא����	،���ZאB6 �2/�x\6�E;%��א����د�7Z<���و��אCز ��� �� ����� ���� � � ��� � � � �� �� �� ��� � ���� � � �� �� � �� � ��� ��� � �� ����� �� ���� � ����� �� � � �K�) 1( � �

��¨�� �2�v�p7א�,Bل�.'ن� ���� � � ���� � � �� �� ���Aم��dI� �� �א�I"א��א����8�7 � �� ��� �� �� ��@��+���/���� � ��<6/� ��W�� �

1 � J8[א������i����,א������� � �� � ��� �� � �����r����وא����و � � � � �����	�-8��Gא�� ������א��id1������������� � � � ��� �� � � � ��� � ��L�����b����و�#����<����Q��>���U����������� � � �� � �� �� ��� �� ��� � � �
�y\א��א�K-�l.و����y\א��/��1א�B �i��,�6�� � � ���� �� � �� ��� ��� � � ���� �� ���� � �� ��� ���K�� �

2 � J���%/BZو���]<�و��>;�?
��א����$8/6>�א�� �����و�א�Bא�PZدאE<�א�� ����א�)���Bن�-�%�� � � � � �� � �� �� ��� � �� � ��� �� �� � � ��� ���� �� � � � ��� � �� �� � �� � ��� ��� �� � � � ��� �� �� � � ���K�� �

3 � J�������©��wRوא���	8א-��Uد�א��
_�<��B�[6אCא����GRوא�����y\א����+Bو����+���L�F�/א����������������� �� � ���� ���� �� � � ��� � �� � ���� � � � ��� �� � ���� �� � � ���� ��� �� ��� �� � �� ��� � �� � �
�����y\6��p7א � � ���� �� ��K��� �

4 � J~B176>�א�/�l-8?�2א�
�i�6א���x�ZBא9#�]�م�وא���S�WB�� � ������ �� �� � � � � ��� � �� ��� ���� �� � ���� �� �� �� � ��� �� � �K�� �

�8Q�£�،قBא���،	�B�8א��9]�ن�وא���Q�£�>[?��~B17א��	w?I��L�F�+�/�8Q�£�~�1#و�� � �� �� � � � ���� � �� �� ��� �� �� ��� ��� � �� �� � � ��� � ������ � � ���� ��� �� � �� � �� �� ��� �
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�x���Wא�)�א�	א�������
��.���אCز � � �� � � � �� � ��� ��� ���� ���� ��� �� � � ��� � �
��������������א���XE�Mل� B1א��א��V8א�����	�אCو�،�U%���א�����ZXא�1,�+�	�وא�����	�א��و���	�א ��,8א �� � �� ��� � �� � ���� � ��� �� �� � � � ����� �� � � ���� � � � �� � � � ��� �� �� ���� � � ��� �� �� �� � � �� �� ���ً�אً��

                                                 
(1)rو�Z8��?א��<\w��G
�i��������������/����7א � �� � � ���� � � � � �� �� � ��� � �� J��	א�����������
����������������א�����B	�א������	�و�
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��%��+B��
�<6/���� ���� �� � �� �� �L��W��28  ��8.B�;�� �� �� �1929    ������وא ��\��8U�
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�2
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Cא�~B17د�א��/����g��2
��� �� � � ��� � ������ � � �� ��� ��� �K�� �
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�L�Y7א9¢\���ض�א���������������������������������� � ��� �� � � ��� � � �� �� �� � � �� �� � �� ���� �� � ��� ��� �� � �� �� �� ���� �� � � �
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�L�P Bא��������+8
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