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™HGôdG π°üØdG

 ¿ƒjódG øe Öcƒc

.zÖgòdG ƒgh IÉéæ∏d óMGh ≥jôW »bQƒdG ó≤æ∏d{

¿ÉÑ°ùæjôL ¿’BG

.(Ω2010) »dGQó«ØdG »WÉ«àM’G ¢ù∏éªd ≥HÉ°ùdG ¢ù«FôdG

 Ωó°üJ má``LQO ≈dEG má£«``°ùH má«∏ªY ≥ah ∫É``ªdG ±QÉ``°üªdG Qó``°üoJ{

 .zπ≤©dG

åjôÑdÉZ å«æ«c ¿ƒL

 .â«°ùeƒfƒμjEG

 »fÉãdGh ,á∏ª©dG º tî°†J ƒg IQGOEG Aƒ°S »fÉ©J máeC’ ∫ shC’G ¥ÉjôàdG s¿EG{

 ó©j Éª¡«∏c s¿CG ’EG ,É kªFGO É kHGôNh ÉkàbDƒe kAÉNQ Ö∏éj ÉªgÓc ;Üô``ëdG ƒ``g

.zø«jOÉ°üàbGh á°SÉ°S øe ø«jRÉ¡àfÓd πãeC’G CÉé∏ªdG

.(ΩôàëªdG) »a …Gƒ¨æªg â°ùfQEG

 G vô°S ¢SÉædG IhôK IQOÉ°üe ¥ô£dG √òg ÉgOÉªàYÉH áeƒμë∏d øμªoj{

.z»fÉédG ƒg øe lóMCG ±ô©j ødh ,áHÉbô∏d ´ƒ°†îdG ¿hO øeh

.(ºî°†àdG) »a õæ«c OQÉæjÉe ¿ƒL

.
(1)

z¬dÉe OÉ°ùaEG øe sóH ’ ,…RGƒLôH ™ªàée ô«eóàd{
.ø«æ«d

.(1950) hGQ & ôHQÉg :∑Qƒjƒ«f ,á«WGô≤ÁódGh á«cGÎ°T’Gh á«dÉª°SCGôdG ‘ Î«Ñeƒ°T ∞jRƒL É¡°ùÑàbG  (1)
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111    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

áeó≤e

 ∫GƒeCG øjƒμJ »``a Iô«Ñc ádƒ¡``°S ≈dEG ÖgòdG øY ∫É``ªdG π``°üa iOCG

 QÉ«©e AÉ``¡fE’ ká``é«àf É``¡dÉ≤Y øe ¿É``ªàF’G Iô``ØW â``à∏aCG ó``bh ,Ió``jóL

 ºcGôJ á``«∏ªY º``¡Ødh ;»``°VÉªdG ¿ô``≤dG äÉ«æ«©Ñ``°S »``a Ö``gòdG ±ô``°U

 ±ô°üªdG ¢ù«FQ ô£°VG ÉeóæY ,(Ω1948) ΩÉY ≈dEG IOƒ©dG Éæ«∏Y ¿ƒjódG

 PÉ≤fE’ (%20) ≈dEG IóFÉØdG QÉ©``°SCG ™aQ ≈dEG ôμdƒa »dGQó«ØdG »WÉ«àM’G

.á«ªdÉY á«WÉ«àMG á∏ªY ¬Ø°UƒH Q’hódG ™bƒe

 ¢†jhôJ ™eh ,ô``μdƒa IóFÉa QÉ©``°SCG ´ÉØJQ’ káé«àf Q’hó``dG ≈``aÉ©Jh

 âæμªJh ,G vOÉ``M É k°VÉØîfG ¢``VÉØîf’ÉH Ió``FÉØdG QÉ©``°SCG äCGó``H º``î°†àdG

 ≈∏Y ∫ƒ°üëdÉH ô``eGhCG QGó``°UEG ø``e ¢VÉØîf’G Gò``g π``°†ØH äÉ``eƒμëdG

 äÉcô°ûdG ≈∏Y ¬JGP ôeC’G ≥Ñ£æjh ,(Ω1981) ΩÉY ó©H ¿ƒjódG øe ójõe

 ¿ƒjódG ¢``ùjóμJ øe ábƒÑ``°ùªdG ô``«Z áÑ≤ëdG √ò``g äôªà``°SGh ,OGô``aC’Gh

.á«dÉëdG ¿ÉªàF’G áeRCG ájGóH ≈àM á°UÉîdG

 ±QÉ``°üª∏d  á``«eƒª©dG  äÉ``«fGõ«ªdG  â©``°SƒJ  ø``«ëdG  ∂``dP  ò``æeh

 ¢Vô©àJ ’ É¡à∏ª©H QOÉ°üdG øjódG äGP ¿Gó∏ÑdGh ,G kô«Ñc É k©°SƒJ ájõcôªdG

 Ée ≈∏Y ∫ƒ``°üëdGh á©Ñ£ªdG π«¨``°ûJ ≈``∏Y É kehO IQOÉ``b »``¡a ,¢``SÓaEÓd
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   112

 ÉeóæY :¬jOÉØJ øμªj ’ óMGh Ö``«Y ∑Éæg øμd ,∫ÉªdG øe É``¡fƒjO Oó``°ùj

.ºî°†àdG •ôa ÖÑ°ùH π∏°ûdÉH OÉ°üàb’G ÜÉ°üj ∫ÉªdG øe ô«ãc ™Ñ£oj

 ,É¡fƒjO øe ¢ü∏îàJ ¿CG äÉeƒμëdG ≈∏Y É keGõd hó¨j ,Ée á∏Môe »ah

 hCG ¿ƒjódG OGó``°S øY ∞∏îàdG hCG ºî°†àdG ∫ÓN øe ÉeEG π°üëj É``e ƒ``gh

 IójóY äG sôªd ìÉ``àªdG sπëdG √òg á∏ª©dG §Ñ°V äÉ``«∏ªY âfÉch ,É``¡FÉ¨dEG

.G kOóée ìhô£ªdG sπëdG ¿ƒμJ ¿CG É¡d øμªjh ,»°VÉªdG »a

(1)?≈≤«°SƒªdG âØbƒJ ≈àe   .40

 ,IóFÉØdG QÉ©``°SCG ¢VÉØîfG ≈``∏Y É keÉY ø``«KÓK øe ôãcCG Qhô``e ó``©H

 ó©Hh ;¿ÉªàF’G áeRCG ájGóH ™e OhóM ÓH ¿ƒjódG ¢ùjóμJ øeR ájÉ¡f âfÉM

 äGQÉ≤©dG QÉ©°SCG ™LGôJ iOCG »aô°üe ¥ÉØNG …CG çhóM ΩóY øe ø«eÉY

 Qò©Jh ,(Ω2007) ΩÉY »a IóëàªdG äÉj’ƒdG »a »aô°üe ¥ÉØNEG ∫ shCG ≈dEG

 ∂``°ThCGh º¡fƒjO ójó``°ùJ ø««μjôeC’G ∫RÉæªdG ÜÉë°UCG øe ø``jô«ãc ≈``∏Y

 
(2)

(Ω2007) ΩÉY ø«H Ée QÉ¡fG ó``≤a ,É keÉªJ QÉ¡æj ¿CG »aô°üªdG ΩÉ``¶ædG

 äÉj’ƒdG »``a É¡ª¶©e ±ô``°üe áÄe ¢``ùªN ƒ``ëf (Ω2013) ΩÉ``Y á``jÉ¡fh

 áØ«ë°U ™e á∏HÉ≤e ‘ ¢ùfôH ∑É°ûJ Ühô¨«à«°S ácô°ûd …ò«ØæàdG ¢ù«FôdG ¬dÉb Ée ≈dEG IQÉ°TEG √òg  (1)

 ,ôªà°ùJ ¿CG á°UÉÿG º¡°SC’G ≈∏Y PGƒëà°S’G IôØ£d ¿Éc GPEG É sªY πÄ``°S ÉeóæY ,õÁÉJ ∫É``°ûfÉæjÉa

 âeGO Ée ø``μd , kIó≤©e QƒeC’G ¿ƒμà``°S ádƒ«``°ùdG á«MÉf øªa ,≈≤«``°SƒŸG ∞``bƒàJ É``eóæY{ :ÜÉ``LCÉa

.z¿B’G ≈àM ¢übôf ÉædR Éeh ,¢übôfh ¢†¡æf ¿CG Éæ«∏Y ,±õ©J ≈≤«°SƒŸG

(2)  http://www.fdic.gov/bank/individual/failed/banklist.html

The Big Reset CS6.indd   112The Big Reset CS6.indd   112 1/18/16   10:54 AM1/18/16   10:54 AM

o b e i k a n d l . c o m



113    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 ±QÉ°üªdG äô``£°VG ó``≤a É``¡∏c á``eƒ¶æªdG QÉ``«¡f’ É`` kjOÉØJh ,Ió``ëàªdG

.G kô«NCG G kPÓe ¢VGôbE’G ∞°UƒH ¢Vô≤ªdG ¿ƒμJ ¿C’ ájõcôªdG

 ±QÉ°üe QÉ``«¡fG IóëàªdG äÉj’ƒdG â``¡LGh ,(Ω2008) ΩÉ``Y »``ah

 …QÉ≤©dG øgôdG »°Vô≤eh 
(1)

RQƒJƒe ∫GôæLh OQƒa »°Vô≤e âjôà°S ∫hh

 »a ø«eCÉJ ácô``°T ô``ÑcCG tó``© oJ »``àdG
(3)

AIG h 
(2)

∑É``e …ó``jôah …É``e »``fÉa

 ¿Éeódƒ¨d ≥HÉ°ùdG …ò«ØæàdG ôjóªdGh áfGõîdG ôjRh ∑GòfBG ìôàbGh ,ºdÉ©dG

 ôHƒàcCG/∫shC’G øjô``°ûJ 14 »a Iô«Ñc PÉ≤fEG á«∏ªY ¿ƒ``°ùdƒH …ôæg ¢``ùcÉ°S

 (Troubled Asset Iô``ã©àªdG ∫ƒ``°UC’G á``KÉZEG è``eÉfôH â« uª`` o°S (Ω2008)

.Relief Program TARP)

 PÉ≤fEG áeõM ∫ƒÑ≤d §``¨°†∏d π«g ∫ƒà«HÉc »a ¿ƒ«``°SÉ«°ùdG ¢``V sô©Jh

 áHÉãªH âë°VCG »àdG á«dÉªdG äÉ°ù°SDƒªdG PÉ≤fE’ Q’hO QÉ«∏e (700) áª«≤H

 ÉªHQ ,§≤a RQPGôH ¿Éª«∏H á«ë°†àdG âªJh ,»μjôeC’G ™ªàéªdG »a RƒeQ

 ΩÉY PÉ≤fEG á``«∏ªY ≈dEG ΩÉ``ª°†f’G ¢†aQ …òdG ó``«MƒdG ±ô``°üª∏d É`` kHÉ≤Y

 âæªéfÉe ∫Éà«HÉc Ωô«J ≠fƒd ácô``°ûd »FÉbƒdG ¥hó``æ°üdG äGP (Ω1998)

 ±QÉ°üªdG 
(4)

â``î°V (Ω2013)h (Ω2008) »eÉY ø``«H É``eh .(LTCM)

(1)  http://www.economist.com/node/13782942

(2)  http://www.theguardian.com/business/2008/sep/07/

freddiemacfanniemae

(3)  http://www.dailywealth.com/506/aig-collapse-global-bank-run

(4)  http://viableopposition.blogspot.com/201307//the-worlds-central-

banksliving-on.html
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   114

 ∫Gƒ``eC’G ø``e Q’hO äÉ``fƒ«∏jôJ (10) ø``e ô``ãcCG º``dÉ©dG ∫ƒ``M á``jõcôªdG

 ¿ƒjódG π««°ùàd ¢UÉîdG ´É£≤dG øe Iôã©àªdG ¢Vhô≤dG áédÉ©ªd IójóédG

 »WÉ«àM’G ±ô``°üª∏d á``«eƒª©dG á``«fGõ«ªdG â``ªfh ,OÉ``°üàb’G õ``«ØëJh

 ¿ƒ°†Z »a É kÑjô≤J Q’hO QÉ«∏e (4,000) ≈dEG QÉ«∏e (800) øe »dGQó«ØdG

.§≤a äGƒæ°S ¢ùªN

 ¿ƒ``°Sôμ∏a ¢``ùªjÉL πÑb ø``e (Ω2013) ΩÉ``Y »``a á``°SGQO âØ``°ûch

 »dGQó«ØdG »WÉ«àM’G ±ô``°üªdG s¿CG ø``Y ÜÉ``≤ædG (James Felkerson)

 »a ¿Éª«d áeRCG Ö≤Y 
(1)

Q’hO QÉ«∏e (29,616) ¬Yƒªée Ée á«£¨àH ó¡©J

 .(Ω2008) ΩÉY ájÉ¡f

* * *

 »``WÉ«àM’G ±ô``°üŸG PÉ``≤fEG á``«∏ªY ‘ á``«∏«°üØJ Iô``¶f :29,000,000,000,000$) :Qó``°üŸG  (1)

 .¿ƒ°Sôμ∏a ¢ùÁÉ÷ (∫ÉÑ≤à°S’Gh πjƒªàdG π«¡°ùJ ∫ÓN øe ‹GQó«ØdG
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115    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

(1)
äGQ’hódG äGQÉ«∏ªH á«ªcGôàdG á«fÉªàF’G äÓ«¡°ùàdG »dÉªLEG

ô«°ü≤dG πLC’G …P OGõª∏d »fÉªàF’G π«¡°ùàdG

 …õcôªdG ±ô°üªdG ádƒ«°S äÉ°†jÉ≤e

IóMGƒdG áëjô°û∏d áMƒàØªdG ¥ƒ°ùdG á«∏ªY

óeC’G Iô«°üb á«dÉªdG ¥GQhC’G ¢VGôbE’ »fÉªàF’G π«¡°ùàdG

äGQÉ«îdG èeÉfôH

êójôH õfô«à°S ô«H ¢Vôb

1 ø«d ¿ójÉe

»°SÉ°SC’G πeÉ©àª∏d á«fÉªàF’G äÓ«¡°ùàdG

áeƒYóªdG ∫ƒ°UC’G äGP ájQÉéàdG á«dÉªdG ¥GQhC’G

¥ƒ°ùdG »a QÉªãà°S’G ≥jOÉæ°U ádƒ«°ùd á«fÉªàF’G äÓ«¡°ùàdG

ájQÉéàdG äGóæ°ùdG πjƒªàd »fÉªàF’G π«¡°ùàdG

 Iô«°üb ∫ƒ``°UC’ÉH á``eƒYóªdG äGóæ``°ùdG ¢``Vô≤d »``fÉªàF’G π«¡``°ùàdG

πLC’G

 …QÉ≤©dG øgôdÉH áeƒYóªdG ádÉcƒdG äGóæ°S

AGô°ûdG èeÉfôH

AIG á«dhódG á«μjôeC’G áYƒªéª∏d ôFGódG »fÉªàF’G π«¡°ùàdG

AIG áYƒªéªd á«dÉe ¥GQhCG ¢VGôàb’ á«fÉªàF’G äÓ«¡°ùàdG

2 ø«d ¿ójÉe

3 ø«d ¿ójÉe

AIA/ ALICO

 »dÉªLE’G

3,818

10,057

855

2,005

13

29

8,950

218

737

71

1,850

140

803

20

25

25

Q’hO QÉ«∏e (29,616)

(1)  http://www.economonitor.com/lrwray/201109/12//bernanke’s-
obfuscationcontinues-the-fed’s-29-trillion-bail-out-of-wall-
street/#sthash.2VbAsJpo.dpuf
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   116

 áeRCG ájGóH òæe »μjôeC’G »eƒ≤dG øjó∏d çóM GPÉe   .41

?¿ÉªàF’G

 ájGóH òæe G kô«Ñc É kYÉØJQG iôNCG ¿Gó∏H »a ájOÉ«°ùdG ¿ƒjódG äó¡°T

 É¡«a É``ªH ¿Gó∏ÑdG ø``e Oó``Y »``a »``dÉªdG õ``é©dG OGORGh ,¿É``ªàF’G á``eRCG

 ¢†©H »a õé©dG RhÉéJh ,…OÉ°üàb’G ¢TÉªμf’G áé«àf IóëàªdG äÉj’ƒdG

.»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG øe (%10) ¿É«MC’G

1.1 ∫hóL

ΩÉ©dG

Ω2008

Ω2009

Ω2010

Ω(Ω2011)

Ω(Ω2012)

(Ω2013)

»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG/IóëàªdG äÉj’ƒdG á«fGõ«e »a õé©dG

Q’hO QÉ«∏e(%2,3-) 854

Q’hO QÉ«∏e (%1,01-) 214,1

Q’hO QÉ«∏e (%0,9-) 492,1

Q’hO QÉ«∏e (%7,8-) 992,1

Q’hO QÉ«∏e (%0,7-) 680,1

Q’hO QÉ«∏e (%0,6-) 279

 http://www.whitehouse.gov/omb/budget/Historicals :Qó°üŸG

 ¿ƒ°†Z »a Q’hO äÉfƒ«∏jôJ á«fÉªK øe »μjôeC’G »eƒ≤dG øjódG Éªf

 ΩÉY á``jÉ¡f »``a Q’hO ¿ƒ``«∏jôJ ô``°ûY á©Ñ``°S ≈``dEG π``°ü«d äGƒæ``°S ¢``ùªN

 äÉfƒ«∏jôJ á«fÉªK ∫hCG ºcGôJ ¥ô¨à°SG πª``°TCG IQƒ°üdG ¿ƒμàdh ,(Ω2013)

.
(1)

(Ω2005 ≈dEG Ω1836 ΩÉY øe) É keÉY (169) »eƒ≤dG øjódG øe Q’hO

(1)  http://www.whitehouse.gov/omb/budget/Historicals
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117    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 ≈dEG ±QÉ°üªdG ø«H ádOÉÑàªdG á``≤ãdG ΩGó©fG iOCG ¬``°ùØf âbƒdG »ah

 ±ô°üe QÉ«¡fG â∏J »àdG äGƒæ``°ùdG »a É¡æ«H Éª«a ¢VGôbEÓd »∏©a ∞bƒJ

 ájõcôªdG ±QÉ°üªdG âëª°S á∏°†©ªdG √òg uπëdh ,(Ω2008) ΩÉY ¿Éª«d

 ∫ÉªdG ø``e É kÑjô≤J IOhó``ëe ô``«Z ≠``dÉÑe ¢``VGôbEÉH á``jQÉéàdG ±QÉ``°üª∏d

.ôØ°üdG ÜQÉ≤J IóFÉa QÉ©°SCÉH

?G kô«£N »dÉªdG õé©dG ºéM íÑ°üj ≈àe   .42

 Gô°ùjƒ°S »a ∫RÉH á©eÉL »a …ôîØdG PÉà``°SC’G õdƒ¡fô«H ôà«H iôLCG

 ¢ü∏Nh ,ºî°†àdG •ôa äÉ≤∏M øe ó°TC’G Iô°ûY »àæK’G äÉ≤∏ë∏d kÓ«∏ëJ

 øe áeÉ©dG á«fGõ«ªdG »a π``FÉ¡dG õé©dG πjƒªJ øY áªLÉf É k©«ªL É``¡ sfCG ≈``dEG

.(QE) »ªμdG ô«°ù«àdG hCG ∫ÉªdG QGó°üà°SG ∫ÓN

 RhÉéàj ájóM á£≤f óæY •ôØªdG ºî°†àdG çóëj õdƒ¡fô«Ñd É k≤ahh

 â∏°Uhh ,áeƒμëdG äÉ``≤Øf øe (%40) õ``LÉM »eƒμëdG õ``é©dG É``góæY

 âfÉc ÉeóæY (Ω2009) ΩÉ``Y Év«∏©a á``£≤ædG √òg ≈``dEG Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG

 hóÑjh ,
(1)

Q’hO QÉ«∏e (3,517) äÉ≤ØædGh Q’hO QÉ«∏e (2,104) äGóFÉ©dG

 âYQÉ``°S ó≤a ;ô£îdG Gò¡d É`` keÉªJ á«YGh Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG á``eƒμM s¿CG

 ¿ÉHÉ«dG s¿CG ∂dP ≈dEG ∞°VCG ,(%35) øe πbCG ≈dEG áÑ°ùædG √òg ¢†ØN ≈dEG

 á«fÉHÉ«dG áeƒμëdG õéY RhÉéàj å``«M ,•ôØªdG ºî°†àdG ô£îd á``°VôY

.É¡JÉ≤Øf øe (%25) ¿B’G

(1)  http://www.whitehouse.gov/omb/budget/Historicals
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   118

 èJÉædG øe (%9,1) äGOGôjE’Gh ΩÉ©dG ¥ÉØfE’G ø«H IƒéØdG 
(1)

â``fÉc

 ∞°üf øe Üô≤j Ée ¿B’G Ögòjh ,(Ω2012) ΩÉ``Y »a »dÉªLE’G »``∏ëªdG

.
(2)

øjódG áeóîd áeƒμëdG äGóFÉY

»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG øe ájƒÄªdG áÑ°ùædÉH 
(3)

áfRGƒªdG õéY »a §£îe

áæ°ùdG105 áfRGƒªdG õéY»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG øe ájƒÄªdG áÑ°ùædG

2008øj äÉfƒ«∏jôJ 103,0 % -

2009 øj ¿ƒ«∏jôJ 418,8 % -

2010øj ¿ƒ«∏jôJ 408,8 % -

(Ω2011)øj ¿ƒ«∏jôJ 418,7 % -

 É¡fƒjO áeóîd Iô«Ñc ≠dÉÑe ¢VGôàbG á«fÉHÉ«dG áeƒμëdG ≈∏Y ø`` s«©àj

 ™«ªL : kÓ``ãe) É kÑjô≤J »``∏NGO õé©dG Gò``g π``jƒªJ s¿CG É``ªH ø``μd ,á``«æWƒdG

 øjôªãà``°ùªdG øe ºg É kÑjô≤J á``«fÉHÉ«dG á«eƒμëdG äGóæ``°ùdG Ghôà``°TG øe

 …òdG (yen) ø«dÉH ¿ƒjódG √òg ójó°ùJ ¿ÉHÉ«∏d øμªj Gòd ;
(4)

(ø««fÉHÉ«dG

(1)  http://www.tradingeconomics.com/japan/government-budget

(2)  http://www.economist.com/news/finance-and-economics/21577080-

shinzoabes-government-looks-likely-disappoint-fiscal-consolidation-

dont

(3)  http://stats.oecd.org/Index.aspx?DatasetCode=SNA-TABLE12

 á«μjôeC’G á``fGõÿG äGóæ``°S ∞°üf πHÉ≤ŸG ‘h ,º``¡àeƒμM ø``jO ø``e (93%) ¿ƒ``«fÉHÉ«dG ∂``∏Á  (4)

.IóëàŸG äÉj’ƒdG êQÉN
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119    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 áªî°†dG á``°UÉîdG äGôNóªdG ô``jhóJ IOÉYEG ôªà``°ùJh ,É¡``°ùØæH √Qó``°üJ

 ø«eCÉàdG äÉcô``°T ∫Ó``N øe á``«eƒμëdG äGóæ``°ùdG áWÉ``°SƒH ¿É``HÉ«dG »``a

 ¿ÉHÉ«dG õéY π``jƒªàd ΩÉ¶ædG Gòg ó``©jh ;
(1)

óYÉ≤àdG ≥``jOÉæ°Uh á``«æWƒdG

 É kÑjô≤J (%2) ≈dEG QÉNO’G ∫ó©e ¢VÉØîfG ÖÑ``°ùH QGôªà``°SÓd πHÉb ô«Z

 »∏ëªdG Ö∏£dG πãe ;iôNCG á«∏μ«g äÓμ°ûeh ,¿Éμ``°ùdG áNƒî«``°T áé«àf

 ábÉ£dG OGô«à``°SG áØ∏μJ ´ÉØJQG øY kÓ°†a áØ«©°†dG äGQOÉ°üdGh A»£ÑdG

 ΩÉY »a πª©dG øY á``«fÉHÉ«dG ájhƒædG äÉ£ëªdG ∞bƒJ Ö``≤Y êQÉîdG ø``e

 .(Ω2011)

 »a (OECD) á``«ªæàdGh …OÉ``°üàb’G ¿hÉ©àdG á``ª¶æe äQòM ó``bh

 .
(2)

¿ÉHÉ«∏d á``jƒdhCG ¿ƒμj ¿CG Ö``éj ¿ƒjódG ¢``†ØN s¿CG ø``e (Ω2013) ΩÉ``Y

 á°†ØîæªdG ÖFGô°†dG áØYÉ°†e ≥jôW øY ¥ÉØfE’G IOÉjR ¿ÉHÉ«dG Ωõà©Jh

(3)
.(Ω2015) ΩÉY ∫ƒ∏ëH (%10) ≈dEG É¡JÉ©«Ñªd

 ‘ Iôªãà°ùe ±ô°üŸG ∫ƒ°UCG øe (50%) øe Üô≤j Éeh á«fÉHÉ«dG á«aô°üŸG ™FGOƒdG (25%) ™HQ  (1)

.á«fÉHÉ«dG áeƒμ◊G äGóæ°S

(2)  http://www.economist.com/news/finance-and-economics/21577080-

shinzoabes-government-looks-likely-disappoint-fiscal-consolidation-

dont

(3)  http://www.bloomberg.com/news/201204 -06 -/japan-s-debt-

sustains-adeflationary-depression.html
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   120

(Ω2013-Ω1885) »dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG /á«fÉHÉ«dG áeƒμëdG øjO áÑ°ùf

Global Financial Data á«ŸÉ©dG á«dÉŸG äÉfÉ«ÑdG :Qó°üŸG   

?ô«ãμH ∂dP πÑb ¿ÉHÉ«dG »a ¿ÉªàF’G áeRCG CGóÑJ ºdCG   .43

 øjô``°û©dG ¿ô≤dG äÉ«æ«fÉªK »``a ôgOõe OÉ°üàbÉH ¿É``HÉ«dG â``©àªJ

 äÉjGóH »``a äGQÉ``≤©dGh º¡``°SC’G ¥Gƒ``°SC’ ΩhDƒ``°ûe QÉ``«¡fÉH ≈``¡àfG …ò``dG

 §``b É`` keÉªJ »``fÉHÉ«dG OÉ``°üàb’G n±É``©àj º``dh ,¬``JGP ¿ô``≤dG äÉ«æ«©``°ùJ

 ΩÉ``Y »``ah ,á©``°SGƒdG º``YódG äÉ``«∏ªY ø``e º``ZôdÉH ø``«ëdG ∂``dP ò``æe

 π``≤J  á``ª«≤H  ∫hGó``àj  á``«fÉHÉ«dG  º¡``°SCÓd  »``μ«f  ô``°TDƒe  ¿Éc  (Ω2013)

 (40,000) á``HGôb øe (Ω1989) ΩÉ``Y »a ¬∏é``°S Ée ø``Y (%70) áÑ``°ùæH

 .á£≤f

 ΩÉ¶ædG PÉ``≤fE’ …õcôªdG É``¡aô°üe ™HÉ£e π«¨``°ûJ ¿É``HÉ«dG äQô``b

 á``«fGõ«ªdG »``a õ``é©dG ÖÑ``°S ó``bh ;OÉ``°üàb’G º``YOh »``fÉHÉ«dG »``dÉªdG
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121    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 ,
(1)

»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG øe É kÑjô≤J (%240) ≠∏H É keÉY É kæjO á``jQÉédG

 ºZôdG ≈∏Y ÖFGô°†dG äGóFÉY øe (%25) øjódG áeóN áØ∏c äRhÉ``éJh

 IOÉYEG ä’ó``©e âfÉc ƒ``dh ,Ió``FÉØdG QÉ©``°SCG »``a ô``«ÑμdG ¢``VÉØîf’G ø``e

 áeÉ©dG äGOGôjE’G ∞«dÉμàdG âμ∏¡à``°S’ (%3) ≈dEG â∏°Uhh ôãcCG π``jƒªàdG

 äGƒæ``°ùd ±QÉ°üªdG ø``e ô«ãμd á``eƒμëdG ºYO ø``e º``ZôdG ≈``∏Yh ;É``¡∏c

 ¢SCGQ ≈∏Y ∫ƒ°üëdG á«fÉμeEG É¡d ìÉàe :( kádƒªN ±QÉ°üe) ∞sæ°üoJ É¡sfEÉa

 ∫ƒ°UC’G øe π``«∏b É¡jód øμd ÉgQÉ«¡fG ¿hO á``dƒ∏«ë∏d »``Øμj …ò``dG ∫É``ªdG

 ±QÉ°üªdG ™e √Éfó¡``°T …òdG ¬JGP ™°VƒdG ƒgh ,¢Vhôb QGó°UE’ á∏FÉ``°ùdG

.áeRC’G ájGóH òæe Üô¨dG »a

 …õcôªdG ±ô``°üªdG ≥∏WCG (Ω2001) ΩÉ``Y ø``e ¢``SQÉe/QGPBG »``ah

 …OÉ°üàb’G ¢``TÉªμf’G ÖæéJh OÉ°üàb’G õ«Øëàd kIó``jóL kIGOCG »``fÉHÉ«dG

 ¢``†aQ ÖÑ``°ùH ø``jô«ãc Gò``g CÉ``LÉa ó``bh ,
(2)

»``ªμdG ô«``°ù«àdG IGOCG »``gh

 ø∏YCG ¬fEG ≈àM ,äGƒæ°ùd ôeC’G Gòg (BOJ) »fÉHÉ«dG …õcôªdG ±ô°üªdG

,
(3)

(ájóée ô«Z á«∏ªY » uªμdG ô«°ù«àdG) s¿CG (Ω2001) ôjGôÑa/•ÉÑ°T »a

 IóFÉa QÉ©``°SCG ≈``∏Y É`` k°†jCG »``fÉHÉ«dG …õ``côªdG ±ô``°üªdG ß``aÉMh

.(Ω1999) ΩÉY òæe ô«°ü≤dG ióªdG ≈∏Y ôØ°üdG øe áÑjôb

 ≈dEG (23%)h ¿É``HÉ«dG ≈dEG »``ŸÉ©dG »eƒ≤dG ø``jódG ´ƒª› å``∏K iõ``© oj ¿CG ø``μÁ Ω2012 ΩÉ``Y ‘  (1)

.ÉHhQhCG ≈dEG (32%)h ÉμjôeCG

(2)  http://www.imes.boj.or.jp/english/publication/edps/200202-/E-03.pdf

(3)  http://www.imes.boj.or.jp/english/publication/mes/2001/me194-1-.pdf
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   122

 äÉ°SÉ«°S ¬YÉÑJG »a IôeÉ¨ªdG ≈∏Y É keGóbEG ôãcC’G ƒg øe   .44

?IóëàªdG äÉj’ƒdG ΩCG ¿ÉHÉ«dG ,»ªμdG π«¡°ùàdG

 áKÓãdG äGQÉ``«¡f’Gh »eÉfƒ``°ùJh ∫’õdÉH á∏ãªàe á``«KÓK áKQÉc ó``©H

 áeƒμëdG äô£°VG ,(Ω2011) ΩÉ``Y øe ¢``SQÉe/QGPBG »a Éª«``°Tƒcƒa »``a

 äÉ°SÉ«°ùdG øe ójõe OÉªàYG äQôbh ,iôNCG I sôe OÉ°üàb’G ºYód á«fÉHÉ«dG

 ø∏YCG (Ω2013) ΩÉ``Y øe πjôHCG/¿É``°ù«f »ah .
(1)

ájó«∏≤àdG ô«Z á``jó≤ædG

 » uªμdG ô«``°ù«àdG èeÉfôH ™«``°SƒJ Oó°üH ¬sfCG »fÉHÉ«dG …õcôªdG ±ô°üªdG

 ƒg ≠∏ÑªdG Gògh ,
(2)

ø«àeOÉ≤dG ø«àæ``°ùdG »a Q’hO ¿ƒ«∏jôJ (1,4) áHGô≤H

 »dGQó«ØdG »WÉ«àM’G ±ô°üª∏d ôeÉ¨ªdG » uªμdG ô«``°ù«àdG èeÉfôH ∞©°V

 èeÉfôÑdG Gòg ∞YÉ°†j ¿CG øμªjh ,(»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædÉH ká``fQÉ≤e)

 øj ¿ƒ«∏jôJ (270) ≈``dEG Ió``ªdG ∂∏J ∫Ó``N …ó``≤ædG ¢``Vhô©ªdG ó``jóédG

 .(Q’hO ¿ƒ«∏jôJ 2,8)

 äGóæ``°ùdG ™«H ƒg »``fÉHÉ«dG »``dÉªdG ΩÉ``¶ædG ¬``LGƒj ô``£N ô``ÑcCG s¿EG

 (Japan Post Holdings) õ``¨æjódƒg â``°SƒH ¿É``HÉL ió``dh ,á``«eƒμëdG

 œÉædG øe §``≤a 4% áÑ``°ùæH É k«FóÑe π°UÉ◊G QÉ``eódG Ú``ªîJ ” ,á``jhƒædG äÉ``«YGóàdG AÉæãà``°SÉH  (1)

 ;‹ÉªLE’G »∏ëŸG

http://www.bloomberg.com/news/201203 -06 -/strong-yenbelies-a-

worrisome-japanese-economy.html

(2)  http://www.bloomberg.com/news/201203-06-/strong-yen-belies-a-

worrisomejapanese-economy.html
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123    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 äGóæ``°S »a É¡dƒ°UCG øe (%70) øe ôãcCG ºdÉ©dG »a á«dÉe á``°ù°SDƒe ôÑcCG

 Ée π««°ùJ ≈dEG Gòg óYÉ≤àdG ¥hóæ°U óªY óbh ,(JGB) á«fÉHÉ«dG áeƒμëdG

 ™jƒæàd ¬«©``°S »a á«fÉHÉ«dG áeƒμëdG äGóæ``°S øe Q’hO QÉ«∏e (80) ¬àª«b

 IóYÉb á``ØYÉ°†ªd ¿É``HÉ«dG ±ô``°üe ¬``LƒJ É``eóæY ∂``dPh ,
(1)

¬``JGôNóe

 »a áμ«``°Th á«dÉe áeRCG øe É kæ∏Y ¿hQ uòëj AGôÑîdG π©L Ée Gògh ,¬``dGƒeCG
(2)

.¿ÉHÉ«dG

 ≥HÉ°S QÉ°ûà°ùe ƒgh »cÉª«Lƒa »``°û«cÉJ ßM’ (Ω2013) ΩÉY »ah

 :¿ÉªdôÑdG »a ñƒ«°ûdG ¢ù∏ée »a ƒ°†Yh (Soros) ¢ShQƒ°S »a

 Ée Gògh ,º«∏``°S ô«μØàH ¿ƒ∏ëàj øjòdG äÉcô``°ûdG …ôjóe óLƒj ¬fCG

 ábÓª©dG ±QÉ``°üªdG ¬JôLCG …ò``dG …QòédG ¢``†«ØîàdG ∫Ó``N øe √Gô``f

 ø``Y ∞``∏îàdG ô``£N s¿EG .á``«fÉHÉ«dG á``eƒμëdG äGóæ``°S »``a É``¡JGôNóªd

 ±ô°üªdG á∏°UGƒe ÖÑ°ùH ΩÉ©dG ≈dEG ¢UÉîdG ´É£≤dG øe ∫ƒëàj ójó°ùàdG

 Éæ∏°UGh Ée GPEGh ,á``«fÉHÉ«dG áeƒμëdG äGóæ``°ùH √ôjòÑJ »fÉHÉ«dG …õ``côªdG

 ¥ô¨«°Sh ¬à«bGó°üe »fÉHÉ«dG …õcôªdG ó≤Ø«``°S ,√ÉéJ’G Gòg »a ô«``°ùdG

 √òg óæY ójó``°ùàdG ø``Y ∞∏îàdG ÖæéJ π«ëà``°ùªdG ø``e ¿ƒμ«``°Sh ,ø``«dG

.á£≤ædG

(1)  http://www.bloomberg.com/news/201203-06-/strong-yen-belies-a-

worrisomejapanese-economy.html

(2)  www.bloomberg.com/news/print/201301-08-/ex-soros-adviser-

fujimaki-saystax-delay-fed-may-pop-jgb-bubble.html
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   124

?IóëàªdG äÉj’ƒdG ∫ uƒªJ ø«°üdG âdGR Ée πg   .45

 (Ω2000) »eÉY ø«H (Bank of China) ø«°üdG ±ô°üe ôªãà°SG

 ÖÑ``°ùH á«μjôeC’G áfGõîdG äGóæ``°S »a É kÑjô≤J Q’hO ¿ƒ«∏jôJ (Ω2010)h

 äGQ’hO »``æ«°üdG »æWƒdG ±ô``°üªdG ≈``≤∏Jh ,ô``«ÑμdG …QÉ``éàdG ¬``°†FÉa

 ø``μd ,Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG ™``e π``eÉ©àJ »``àdG äÉcô``°ûdG ø``e ô``ãcCÉa ô``ãcCG

 á``°SÉ«°S øY â∏îJ IóëàªdG äÉj’ƒdG s¿CG É`` kë°VGh Gó``H ¿Éª«d QÉ``«¡fG ó``©H

 äGQOÉ°üdG ºYód Q’hódG áª«b ¢†ØN ƒëf ¬``éàJ âJÉHh ,…ƒ≤dG É``gQ’hO

 AGô``°T  ø``Y  ø``«°üdG  â``ØbƒJ  ó``≤a  äGAÉ``°üMEÓd  É`` k≤ahh  ,á``«μjôeC’G

 ¢``ù«FQ ΩÉb ΩÉ©dG ∂dP »ah ,(Ω2010) »``a á«μjôeC’G á``æjõîdG äGóæ``°S

 ≈dEG á``«KQÉc IQÉ``jõH ô``æàjÉZ »``Kƒª«J »``dGQó«ØdG »``WÉ«àM’G ±ô``°üªdG

 .ø«°üdG

:ø«é«H á©eÉéd ¬JQÉjR øY RôàjhQ ádÉch äôcP óbh

 á©eÉL »a ¬d ÜÉ£N ó©H á∏Ä°SC’G óMCG ≈∏Y G kOQ ôæàjÉZ ÜÉLCG{

 »a É kÑdÉW ¬Ø°UƒH É¡«a á«æ«°üdG n¢``S nQ nO ób ¿Éc å«M ,ø«é«H

 áæeBG á«æ«°üdG ∫ƒ°UC’G s¿EG : kÓFÉb øjô``°û©dG ¿ô≤dG äÉ«æ«fÉªK

 √Qƒ¡ªL πÑb øe á«dÉY ∂ë°V áLƒe ¬àHÉLEG äQÉKCG óbh .G vóL

 áªμM ∫ƒ``M ø«°üdG »``a ∑ƒμ``°ûdG ¢``ùμ©j Ée ƒgh ,»``HÓ£dG

 áfGõîdG äGóæ``°S øe ô«Ñc ¿hõîe ¢``ùjóμàH á«eÉf ádhO ΩÉ«b
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125    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 »a á``°û«©ªdG äÉjƒà``°ùe ™aôd ∫ÉªdG ¥ÉØfEG øe k’óH á«μjôeC’G

(1)
.zøWƒdG

 ,»æ«°üdG …õcôªdG ±ô°üªdG »a RQÉH ∫hDƒ°ùe ƒgh ,≠æjófƒj ƒj ÉeCG

(2)
:∫Éb ÉeóæY IóëàªdG äÉj’ƒdG ≈dEG áÑ°ùædÉH CGƒ°SCG QƒeC’G π©L ó≤a

 …ô©``°ûJ ’ :Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG á``eƒμëd ∫ƒ``bCG  ¿CG  ≈``æªJCG{

 AGô``°T øY ø«°ü∏d π``jóH ’ ¬`` sfCG ¿ƒ``æ¶dG ∑QhÉ``°ùJh É``°VôdÉH

 ≈∏Y IhÓ``Y , kÓ``jóH ¿ƒ``μj ó``b hQƒ``«dÉa ,∂JGóæ``°Sh ∂``bGQhCG

 Éæ©``°Sh »a ∫GR Ée »``àdG ΩÉ``îdG OGƒ``ªdG ø``e G kô``«ãc ∑É``æg q¿CG

.zÉgDhGô°T

 øe äGQÉ``«∏ªdG äÉÄe ôªãà``°ùJ ø«°üdG äCGó``H ,á``¶ë∏dG ∂``∏J ò``æeh

.iôNC’G ™∏°ùdGh ÖgòdÉc áàHÉãdG ∫ƒ°UC’G »a Évjƒæ°S äGQ’hódG

 (Fed’s Bureau ΩÉ``©dG øjó∏d »``dGQó«ØdG Ö``àμªdG »a á``dƒL ó``©Hh

 »μjôeC’G ¢``Sô¨fƒμdG ƒ°†Y ∫É``b ,(Ω2009) ΩÉ``Y »``a of Public Debt)

:∑ô«c ∑QÉe

(1)  h t t p : / / w w w . r e u t e r s . c o m / a r t i c l e / 2 0 0 9 0 1 /0 6 // u s a - c h i n a -

idUSPEK14475620090601

(2)  http://seekingalpha.com/article/140796-multiple-warning-shots-

from-china
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   126

 »``WÉ«àM’G √Gôà``°TG …ò``dG ø``jódG QGó``≤e ∫É``«M ≥``∏b É``fCG{

 ≈∏Yh ,ÖfÉLC’G øjôªãà``°ùªdG ÜÉ«Z »a »μjôeC’G »``dGQó«ØdG

 â¨dCG ó``b ø«°üdG s¿CG á``bÉ«dh ΩGô``àMGh Ahó``g πμ``Hh hó``Ñj É``e

 ô«ãc ∑GQOEG ø``e G kócCÉàe â``°ùdh ,á«μjôeC’G ¿É``ªàF’G á``bÉ£H

 »JCÉ«``°S ¬sfEG PEG ,¿B’G π°üëj Gò``g ¿CG ¢``Sô¨fƒμdG AÉ°†YCG ø``e

 ô«KCÉàdG á``«æ«°üdG ácQÉ``°ûªdG ¢ü≤æd ¬``«a ¿ƒμj …ò``dG â``bƒdG
(1)

.zô«ÑμdG

 øe äGó``FÉ©dG ¿CÉ``°ûH É¡ahÉîe Qô``Ñj É``e ø``«°ü∏d ¿EG :∑ô``«c ∫É``bh

 áeƒμM Éª¡Jò≤fCG ø``jò∏dG ,∑Ée …ójôah …Ée »fÉa πãe á``≤dÉª©dG π``jƒªJ

.á«dÉªdG áeRC’G ôKEG IóëàªdG äÉj’ƒdG

 ±ô°üªdG ø``∏YCG (Ω2010) ΩÉ``Y øe ôÑªaƒf/»fÉãdG øjô``°ûJ »``ah

 …ôà°û«°S »àdG » uªμdG ô«``°ù«àdG øe á«fÉK ádƒL øY »dGQó«ØdG »WÉ«àM’G

 ,
(2)

ô¡``°TCG á«fÉªK ∫ÓN áfGõîdG äGóæ``°S øe Q’hO QÉ«∏e (600) É¡dÓN

 ΩÉY øe ôÑªàÑ``°S/∫ƒ∏jCG »a »`` uªμdG ô«``°ù«àdG øe áãdÉK ádƒL ø``Y ø``∏YoCGh

 Q’hO  QÉ``«∏e  (40)  ï``°V  »``dGQó«ØdG  »``WÉ«àM’G  Qô``bh  
(3)

,(Ω2012)

(1)  http://www.google.com/hostednews/afp/article/ALeqM5i4estRSYeFBII

I9kezxnP4jgoGZQ?hl=en

 ‹GQó«ØdG »WÉ«àM’G :2 » uªμdG Ò°ù«àdG .(Ω2010) Èªaƒf/ÊÉãdG øjô°ûJ 3 ÚdÉfCG ,»μ°ùæ«c  (2)

 .(Ω2011) ¢ù£°ùZCG/ÜBG 10 ´ÉLÎ°SG .CNNmoney.com .OÉfõdG Öë°ùj

(3)  http://www.nasdaq.com/article/qe3-launched-the-ever-decreasing-

effectsof-monetary-stimulus-cm174677
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127    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 ó``≤a á``MƒàØªdG ¬``à©«ÑW ÖÑ``°ùHh ,äGóæ``°S AGô``°T è``eÉfôH »``a É vjô¡``°T

 » uªμdG ô«``°ù«àdG) Ö≤d ≈∏Y »`` uªμdG ô«``°ù«àdG øe áãdÉãdG á``dƒédG â``∏°üM

.(»FÉ¡fÓdG

 ¢``ù∏ée ø``∏YCG ,(Ω2012) ΩÉ``Y ø``e ôÑª``°ùjO/∫shC’G ¿ƒ``fÉc »``ah

 (85) ≈dEG áMƒàØªdG äÉjôà``°ûªdG ≠dÉÑe IOÉjR øY »dGQó«ØdG »WÉ«àM’G

 QÉ©``°SCG ≈``∏Y AÉ``≤HE’G ≈``∏Y è``eÉfôÑdG Ωõ``Y ó``bh ,
(1)

Évjô¡``°T Q’hO QÉ``«∏e

. ká°†Øîæe IóFÉØdG

 ¿ƒªà¡j ø``jòdG ø««dhódG øjôªãà``°ùªdG ΩÉ``ªàgG »a ôKDƒj ó``b Gò``gh

 ,∂dP øe ≈``∏YCG óFGƒY ≥``«≤ëJ ™e á``«μjôeC’G á``fGõîdG äGóæ``°S AGô``°ûH

 á``«fGõ«ªdG äOGORG ó``≤a »`` uªμdG ô«``°ù«àdG ø``e á``ãdÉãdG á``dƒédG ÖÑ``°ùHh

 ¿ƒ«∏jôJ ø``«ëdG ∂dP ò``æe »``dGQó«ØdG »``WÉ«àM’G ±ô``°üª∏d á``«eƒª©dG

.É kÑjô≤J ΩÉ©dG »a Q’hO

?ø«°üdG »a ¿ÉªàF’G ƒªf ióe Ée   .46

 Oƒch (The Endgame) á``Ñ©∏dG ájÉ¡f ∞dDƒe øjódƒe ¿ƒéd É`` k≤ah

 øe ∫ÉªdG áYÉÑW ≈``∏Y É kfÉeOEG ôãcCG ø``«°üdG{ q¿EÉ``a ,(Code Red) ô``ªMCG

 ƒªf ióe á``aô©e ¿ÉμªH áHƒ©°üdG ø``eh .z¿É``HÉ«dG hCG Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG

(1)  http://www.federalreserve.gov/newsevents/press/

monetary/20121212a.htm
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   128

 äGAÉ``°üME’ÉH É`` keÉªJ ¥ƒ``KƒdG ø``μªj ’ å``«M »``≤«≤ëdG »``æ«°üdG ∫É``ªdG

 .á«æ«°üdG

 ≠``fÉàfÉ«L  É``e  »``æ«°üdG  äGAÉ``°üM’G  Ö``àμe  ô``jóe  ¿EG  ≈``àM

 iô``L ká``jOÉ°üàbG É`` keÉbQCG äô``°ûf ¬``àdÉch s¿CG ±ô``àYG (Ma Jiantang)

 ΩÉY »a AGQRƒ``∏d É`` k°ù«FQ íÑ°UCG …ò``dG ≠fÉ«``°ûJ ¬c »d É``eCG ,É``¡H Ö``YÓàdG

 ΩÉ``bQCG »``g »``dÉªLE’G »``∏ëªdG è``JÉædG ΩÉ``bQCG s¿EG :∫É``b ó``≤a ,(Ω2013)

 káHƒ©°U ∑É``æg s¿EÉa Gò¡dh 
(1)

;’EG ¢``ù«d á``«Yôe ¢``VGôZC’ πª©à``°ùJ á``ØFGR

 »a ájOÉ°üàb’Gh á«dÉªdG äGQƒ``£à∏d á∏eÉμdG IQƒ°üdG ≈``∏Y ∫ƒ°üëdG »``a

 .ø«°üdG

 ƒëf ≠``∏ÑJ »àdG á``«æWƒdG á``«dÉªdG äÉ``«WÉ«àM’G ø``e º``ZôdG ≈``∏Yh

 á``°UÉîdG É``¡fƒjO á``eRCG ø``«°üdG â``¡LGh ó``≤a ,
(2)

Q’hO QÉ``«∏e (4,000)

 ø«H IóªdG »``a Q’hO ¿ƒ«∏jôJ (14) »``aô°üªdG ΩÉ``¶ædG ∫ƒ°UCG ƒ``ªf ó``©H

 ΩÉ¶ædG ¬∏μ``°ûj …òdG ¬``JGP ≠``∏ÑªdG ƒ``gh 
(3)

,(Ω2013)h (Ω2008) »``eÉY

.¬∏c »μjôeC’G »aô°üªdG

(1)  http://www.zerohedge.com/news/201325-09-/china-beige-book-

exposesgovernment-lies-conventional-wisdom-economic-expansion-

chin

(2)  http://www.gfmag.com/component/content/article/119-

economic-data/12374-international-reserves-by-countryhtml.

html#axzz2gBaaCTuf

(3)  http://www.cnbc.com/id/100966830
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129    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 »dÉªLE’G »``∏ëªdG èJÉæ∏d káÑ``°ùf »``æ«°üdG ¿É``ªàF’G ∫ó``©e ™``ØJQGh

 ≈∏Y kÓ«∏b ó``jõj Ée ™e ká``fQÉ≤e »°VÉªdG ΩÉ``©dG »``a (%200) ø``e ô``ãcCÉH

 .
(1)

(Ω2008) ΩÉY »a (%110)

 πcÉ«g êQÉN á«∏ëªdG äÉ``eƒμëdGh ¿ƒ≤gôªdG ¿ƒ``°Vôà≤ªdG êô``Nh

 øe ô«ãc ï°V ÖÑ``°ùH »aô°üe (πX) ΩÉ``¶f øª°V á``«eƒª©dG á``«fGõ«ªdG

 »dGôà``°SCG …QÉÑNEG ôjô≤J ÉfOhõj å«M ,áëHôe ô«Z ™jQÉ``°ûe »a ∫GƒeC’G

:π«°UÉØàdG ¢†©ÑH

 (People’s Bank of China  »``æ«°üdG  Ö©``°ûdG  ±ô``°üªd  É`` k≤ah

 á``«¡àæªdG á``«dÉªdG áæ``°ùdG »``a (%679) á``≤ãdG ¢``Vhôb â``©ØJQG PBOC)

 QÉ«∏e 42) ¿Gƒ``j QÉ«∏e (264) ≈dEG (Ω2012) ôÑª``°ùjO/∫shC’G ¿ƒ``fÉc »``a

 øe (%16) ™ØJôªdG Ió``FÉØdG ∫ó©e äGP á≤ãdG ¢``Vhôb πμ``°ûJh ,(Q’hO

 Ωƒj ¢Vhôb π``ãe ¿ÉªàF’G ¢Vhôb s¿EG å``«M ,ø«°üdG πjƒªJ ≠``dÉÑe π``eÉc

 π uμ``°ûJh ,Iô``«°üb ¥É≤ëà``°SG ∫É``LBG äGP Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG »``a ™``aódG

 èJÉædG ø``e (%50) p```H Q só≤j É``e ô``«°ü≤dG π``LC’G äGP ¿É``ªàF’G ¢``Vhôb

 É k©jô°S ∫ƒëàJ ób ádƒ«°ùdG äÉeRCG s¿EÉa ¬«∏Yh ,»æ«°üdG »dÉªLE’G »∏ëªdG

 »°Vôà≤e QÉ``Ñc øe á«∏ëªdG äÉeƒμëdG ó``©Jh ,á«dÉe IAÓ``e äÉeRCG ≈``dEG

 ôNBG ±ô°üe ¢``V tô©J ±QÉ°üªdG óMCG ≈``°ûîj ÉeóæYh .¿É``ªàF’G ¢``Vôb

 ¢†jƒ©à∏d ™ØJôe IóFÉa ô©``°ùH ÖdÉ£j ¬qfEÉa ,áZhGôªdG ¿ÉªàF’G äÉcô``°ûd

 …É¡¨æ``°T »a ±QÉ°üªdG ø``«H Ió``FÉØdG ô©``°S õØb ó``bh ,Iô``WÉîªdG ø``Y

(1)  http://www.cnbc.com/id/100840536
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   130

 ∫ó``©e ƒ``gh - (The Shanghai Interbank Offered Rate SHIBOR)

 - ¢Vhô≤dG πHÉ≤e ôNB’G ≈``∏Y ÉgóMCG ±QÉ°üªdG ¬°VôØJ …ò``dG Ió``FÉØdG

 
(1)

.(Ω2013) ΩÉY πFGhCG ™«HÉ°SCG ¿ƒ°†Z »a %13 ≈dEG %3 øe

 »``aô°üªdG π``¶dG ΩÉ``¶f (UBS) ¢``SEG »``H ƒ``j ±ô``°üe Q só``b ó``bh

 ø``e (%45) ∫OÉ``©j º``bQ ƒ``gh Q’hO ¿ƒ``«∏jôJ (3,4) ƒ``ëæH OÓ``ÑdG »``a

 í``°ùe ô``¡XCG (Wenzhou) ƒ``°ûàfh »``ah ,
(2)

»``dÉªLE’G »``∏ëªdG è``JÉædG

 (%90)  ácQÉ``°ûe  (Ω2011)  ΩÉ``Y  »``a  »``æ«°üdG  Ö©``°ûdG  ±ô``°üe

 ô``«Z  ¢``Vhô≤dG  ¥ƒ``°S  »``a  äÉcô``°ûdG  ø``e  (%60)h  äÓ``FÉ©dG  ø``e

 .á«ª°SôdG

 âYOh ,ø«°üdG »a ô«£N øj nO §«∏N π sμ°ûJ ká©ªàée πeGƒ©dG √ò¡H

 IOÉYEG ≈∏Y IóYÉ``°ùª∏d á«æ«°üdG ájOÉ«``°ùdG IhôãdG ¥hó``æ°U ≈dEG á``LÉëdG

 äGQÉ«∏e äÉÄe Ö£°T É¡«∏Y ÖLh »àdG ,á«æWƒdG ±QÉ°üªdG ¢†©H á∏ª°SQ

 ∞«æ°üàdG ádÉch äQó°UCG ÖÑ°ùdG Gò¡dh ;áÄ«°ùdG ¢Vhô≤dG ÖÑ°ùH äÉfGƒ«dG

 IOÉYEG ¢Uƒ°üîH á``é¡∏dG ójó``°T G kôjòëJ (Moody’s) õjOƒe »``fÉªàF’G

 óbh 
(3)

.(Ω2010) ΩÉ``Y »a »æ«°üdG »aô°üªdG Ωô``¡dG ∫Ée ¢``SCGQ πjƒªJ

(1)  http://www.moneymorning.com.au/20130626/chinas-growth-story-

endswith-a-whimper.html

(2)  http://www.businessweek.com/articles/201325 -04 -/regulating-

chinasshadow-banking-system-isnt-easy

(3)  http://www.zerohedge.com/article/moodys-issues-stern-warning-

chinaspyramid-bank-recapitalization-scheme-has-cic-entered-fund
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131    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 »a ¿É``ªàF’G º``éM s¿CG ø``e (Fitch) ¢``ûà«a äÉ``Ø«æ°üàdG á``dÉch äQ sò``M

 øY G kó``«©H Ég sƒªf ø``«°üdG á``∏°UGƒe π``©éj É``e á``jÉ¨∏d •ô``Øe OÉ``°üàb’G
(1)

.ájÉ¨∏d É kÑ©°U G kôeCG äGRhÉéàdG

 (central »æ«°üdG …õcôªdG ±ô°üªdG ò≤fCG ,(Ω2004) ΩÉY »``ah

 ¬``JÉ«WÉ«àMG ô``°û oY ï``°†H ±QÉ``°üªdG ¢``†©H bank of China PBoC)

 ±ô°üe Éªgh ,OÓ``ÑdG »a á«eƒμM ±QÉ``°üe á©HQCG ôÑcCG øe ø``«æKG »``a

 ø«°üdG ±ô°üeh (China Construction Bank CCB) ô«ª©à∏d ø«°üdG

 ±ô°üª∏d á«eƒª©dG á``«fGõ«ªdG â∏ª©à``°SGh ,
(2)

(Bank of China BOC)

 äGƒæ°ùdG »a ÉHhQhCGh IóëàªdG äÉj’ƒdGh ¿ÉHÉ«∏d á∏KÉªe á≤jô£H …õcôªdG

.Iô«NC’G

 (Société  »``°ùfôØdG  ∫Gô``æL  ¬«à«``°Sƒ°S  ±ô``°üe  n¢``üo∏ nN  ó``bh
(3)

:»JB’G ≈dEG (Ω2011) ΩÉY âjôLCG á°SGQO »a Générale)

 ΩÉ¶ædG »a ójGõàªdG »dÉªdG PƒØædG ∫É«M ≠dÉÑdG ≥∏≤dÉH ô©°ûf{

 á``∏eÉ©dG iƒ``≤dG »``a á``∏Ñ≤ªdG IhQò``dG ≈``dEG ô``¶ædÉH »``æ«°üdG

.zäGQÉ≤©dG QÉ©°SCG »a ™jô°ùdG ´ÉØJQ’Gh á«æ«°üdG

(1)  http://www.scmp.com/business/banking-finance/article/1139307/

fitchwarns-over-chinas-local-government-debt

(2)  http://www.economist.com/node/2338716

(3)  http://www.ibtimes.com/chinas-local-government-debt-crisis-

thoughheavily-leveraged-linked-shadow-banks-provincial-1442176
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   132

 ¢üo∏ nN ó≤a (Goldman Sachs) ¢``ùcÉ°S ¿É``eódƒZ ±ô``°üe É``eCG

:¿CG ≈dEG

 √OGó©à``°SGh »æ«°üdG »Yƒ«``°ûdG ÜõëdG IQób »a Iô«Ñc á≤K ∑Éæg{

 á∏Ä°SCG ∑Éæg ôãcCÉa ôãcCG ΩÉ¶ædG ƒªf ™e øμd ,º¡©«ªL øjôã©àªdG PÉ≤fE’

.
(1)

z∂dP çhóM á«fÉμeEG ∫ƒM ájóL

 Ée ,IójGõàe á«fÉμ``°S áNƒî«``°T ø``«°üdG ¬LGƒJ ¿É``HÉ«dG »``a É``ªch

 á°üb »¡æjh ,(Ω2030) ΩÉ``Y ó©H ¿Éμ``°ùdG OGóYCG ¢VÉØîfG ≈dEG …ODƒ«``°S

.áeOÉ≤dG Oƒ≤©dG »a πFÉ¡dG ƒªædG

 πëe sπë«d õgÉL (á«æ«°üdG á∏ª©dG) »Ñæ«ªfôdG πg  .47

 ?Q’hódG

 á``jó≤ædGh  á``«dÉªdG  äÉ``°ù°SDƒªdG  ió``àæe  É``gGôLCG  á``°SGQód  É`` k≤ah

 (Official Monetary and Financial Institutions Forum á«ª``°SôdG

 Oó``©àe »``WÉ«àM’G ΩÉ``¶ædGh ,»``Ñæ«ªfôdGh ,Ö``gòdG ¿Gƒ``æ©H OMFIF)

 (Gold, the Renminbi and the Multi-Currency Reserve äÓª©dG

 kIQOÉb ¿ƒ``μJ ø``d º``¡à∏ªY s¿CG ¿ƒ``«æ«°üdG ∑QOCG ó``≤a ,System 2013)
(2)

 ¥ô¨à``°ù«°S »``Ñæ«ªfôdG q¿C’ ;(Ω2020) ΩÉ``Y π``Ñb Q’hó``dG á``°ùaÉæe ≈``∏Y

(1)  http://www.cnbc.com/id/100966830

(2)  http://www.omfif.org/media/in-the-press/2013/gold-the-renminbi-

and-themulti-currency-reserve-system/
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133    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 á∏ªY íÑ°üj ó``b ¬æμd ,É`` v«∏c πjƒëà∏d ká``∏HÉb ká∏ªY í``Ñ°ü«d â``bƒdG ¢``†©H

 øY G kQÉ¡L ø«°üdG âæ∏YCG óbh ,áeOÉ≤dG äGƒæ``°ùdG »a á«aÉ°VEG á«WÉ«àMG

 .Q’hó∏d ¬LƒªdG »dÉëdG ΩÉ¶ædG øY ÉgÉ°VQ ΩóY

 ∂∏ªJ ’ ø«°üdG ÉgóMh ºdÉ©dG »a äGOÉ°üàbG áà``°S ôÑcCG ø«H øeh

 ájó≤ædGh á«dÉªdG äÉ``°ù°SDƒªdG ióàæe ôjô≤J iôjh ,á«WÉ«àMG á∏ªY ádÉM

 »Ñæ«ªfôdG π uμ``°û oj ¿CG πÑb IójóY äGƒæ``°S ≈dEG êÉàëj ô``eC’G q¿CG á«ª``°SôdG

:Q’hó∏d Év«≤«≤M É kj uóëJ

 ΩÉ``¶f Oƒ``Lh á``«MÉf ø``e ó``jóL ™``°Vh ƒ``ëf º``dÉ©dG ¬``éàj{

 º``°SÉ≤àj å«M ,áeƒªjódÉH ™àªàjh äÓª©dG Oó©àe »``WÉ«àMG

 ,iôNC’G äÓ``ª©dG øe áYƒªée ™``e …Qƒ``ëªdG √QhO Q’hó``dG

 ™e …RGƒ``àdÉH ø``«°üdG ó©°üà``°Sh .»``Ñæ«ªfôdG ∂``dP »``a É``ªH

 ká©aO ¿ƒμJ ød ¿RGƒàdG IOÉYEG øμd ,IóëàªdG äÉj’ƒdG ™``LGôJ

 »bÓf ¿CG πªàëªdG ø``eh Év«éjQóJ çóëJ ±ƒ``°S ÉªfEG kIó``MGh

.z≥jô£dG ∫ƒW ≈∏Y äÉ°ùμfh ÖYÉ°üe

 QÉ``£NCG (Ω2012)h (Ω2002) »``eÉY ø``«H ø``«°üdG äó¡``°T ó``≤d

 »Yƒ«``°ûdG Üõ``ëdG ™``aO É``e Gò``gh ,hQƒ``«dG hCG/h Q’hó``dG ≈``∏Y OÉ``ªàY’G

 äCGóHh ,á«≤«≤M á«dhO ∫hGóJ á∏ªY »Ñæ«ªfôdG π©éd »©°ùdG ≈dEG »æ«°üdG

 ∫hódG äGô``°ûY ™e »Ñæ«ªfôdÉH ∫hGó``à∏d á«FÉæK äÉ«bÉØJG ™``«bƒJ ø``«°üdG

.(Ω2014)h (Ω2010) »eÉY ø«H
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   134

 π``jhóàd  ≥``jôW á``£jôN ø``«°üdG  â``©°Vh ,(Ω2012) ΩÉ``Y »``ah

 G kó«L »Yƒ«``°ûdG ÜõëdG IOÉ«b ∑QóJh .πÑ≤ªdG ó≤©dG »a Év«∏c »Ñæ«ªfôdG

 á«æWƒdG áeƒμëdG ∞©°V s¿C’ ,ájó≤ædG á°SÉ«°ùdG »a ô««¨J çhóM QÉ£NCG

 ;∫ shC’G ΩÉ``≤ªdG »``a AÉL »``æ«°üdG uô``ÑdG ø``e ΩÉ``àdG É¡HÉë``°ùfGh á≤HÉ``°ùdG

 ¿ô≤dG äÉ``«æ«©HQCG »``a …ó≤ædG ΩÉ``¶ædG ≈``∏Y Iô£«``°ùdG É``¡fGó≤a ÖÑ``°ùH

.øjô°û©dG

(Ω2012  - Ω2002) »dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG ≈dEG »dÉªLE’G ø«°üdG øjO áÑ°ùf

 »eƒμ◊G øjódG

 ‹ÉªLE’G øjódG

POBC :Qó°üŸG   

?áÄLÉØe ájó≤f äGô««¨J AGôLEG øe ø«°üdG ≈°ûîJ πg  .48

 ¿hôcòàj ø««æ«°üdG ø««Yƒ«``°ûdG IOÉ≤dG øe ºjó≤dG π«édG ∫GR É``e

 ø«H Ée á«dÉªdG äÓμ°ûªdG ÖÑ°ùH á£∏``°ùdG ≈∏Y AÓ«à``°SÓd Gƒ££N ∞«c

 äÉHGô£°V’G Ö``æéJ ƒg ¢``ù«FôdG º``¡aógh ,(Ω1949)h (Ω1937) ΩÉ``Y
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135    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 …òdG •ôØªdG ºî°†àdG ÖÑ``°ùH â∏°üM »àdG ∂∏àd á``∏KÉªªdG á``«YÉªàL’G

.á«fÉãdG á«ªdÉ©dG ÜôëdG ó©H ø«°üdG ¬à°TÉY

 QÉ«©e ≈∏Y ºFÉb »aô°üe ΩÉ``¶f (Ω1927) ΩÉY ≈``àM ø``«°ü∏d ¿Éc

 á£∏°ùdG ≈dEG »æWƒdG ÜõëdG øe ∂«°T …Éc ≠fÉ«°T π°Uh ÉeóæYh ,á°†ØdG

 πª©à``°SGh .ø«°üdG »a I sô``ëdG áaô«°üdG AÉ``¨dEG OGQCG (Ω1927) ΩÉ``Y »``a

 πjƒªàd Ö``FGô°†dG ¢``Vôa øY kÓ``jóH á``«aô°üªdG ¢``Vhô≤dG ¿ƒ``«éeƒ≤dG

 ΩÉY ø««fÉHÉ«dG í``dÉ°üd ÉjQƒ``°ûæe ø``«°üdG äô``°ùN ÉeóæYh ,º``¡éeGôH

 äGóæ``°S äô``°ùNh ká``jƒb ká``Hô°V »``æ«°üdG OÉ``°üàb’G ≈``≤∏J ,(Ω1931)

 (6,600) áHGôb ≈∏Y ¿ƒ«fÉHÉ«dG IGõ¨dG É£°Sh ,
(1)

É¡àª«b ∞°üf áeƒμëdG

.∑GòfBG áª°UÉ©dG âfÉc »àdG ≠æ«éfÉf øe ÖgP øW

 äÉ«ªc â≤aóJ ó``≤a ,±É©°VCG á``KÓK á°†ØdG ô©``°S ´É``ØJQG á``é«àfh

 ,(Ω1930) ΩÉY »a IóëàªdG äÉj’ƒdG ≈dEG ø«°üdG øe á°†ØdG øe á``∏FÉg

 »dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG ™``LGôJ ™e ,ø«°üdG »a ô«Ñc OƒcQ ≈``dEG iOCG É``e

 §``HGƒ°V á``eƒμëdG â``°Vôa É``eóæY (Ω1934) ΩÉ``Y »``a (%26) áÑ``°ùæH

 ¿ƒ«éeƒ≤dG Qó``°UCG ºK ,á°†ØdG äGQOÉ``°U øe óë∏d »``ÑæLC’G ó≤ædG ≈``∏Y

 ≈``dEG Ö``∏W …ò``dG (the Savings Bank Law) QÉ``NO’G ±ô``°üe ¿ƒ``fÉb

 Qôbh ,¬©FGOh ø``e (%25) áª«≤H á``eƒμëdG äGóæ``°S AGô``°T ±ô``°üe πc

 ™``«H ¢``UÉN ±ô``°üe ô``ÑcCG (The Bank of China) ø``«°üdG ±ô``°üe

 CGó``H äGóæ``°ùdG ¥ƒ``°S QÉ``«¡f’ É`` kÑæéJh ,ΩÉ``©dG ∂``dP á``«eƒμëdG ¬JGóæ``°S

.á«∏NGódG Ú°üdG ¢Vhôb ÉjÉ°†b ïjQÉJ  (1)
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   136

 å«M ,¢UÉîdG ´É``£≤dG øe ø««aô°üªdG ó°V á``«FÉYO á∏ªM ¿ƒ``«éeƒ≤dG

 º¡©°VƒH ø«°ü∏d ájOÉ°üàb’G äÓμ°ûªdG ÖÑ°S º¡fC’ ;º¡«∏Y Ωƒ∏dG Gƒ≤dCG

 .áeÉ©dG áë∏°üªdG ¥ƒa á°UÉîdG º¡MÉHQCG

 ø«°üdG ±ô°üe ≈``∏Y Égój áeƒμëdG â©°Vh (Ω1935) ΩÉ``Y »``ah

 ,ø«°üdG »a á°UÉîdG áaô«°üdG ájÉ¡f √òg â``fÉch ,iôNC’G ±QÉ``°üªdGh

 (the Currency äÓª©dG Ωƒ°Sôe »æ«°üdG …õcôªdG ±ô°üªdG Qó°UCGh

 á∏ª©dÉH á°†ØdG QÉ«©e ∫óÑoà``°SG å«M .(Ω1935) ΩÉY ájÉ¡f »a Decree)

 ∂dP ≈dEG á``aÉ°VE’ÉHh ,É``¡æj nO π««``°ùJ á«æWƒdG á``eƒμëdG äCGó``Hh á``«bQƒdG

 IójóédG á``∏ª©dG ∫GóÑà``°SG á°†a ¿ƒ``μ∏àªj øjòdG ø``«æWGƒªdG ≈``dEG Ö``∏ oW

 √h tóY å«M ,Qƒ``£àdG Gò¡d ºdÉ©dG ∫ƒ``M ¿ƒjOÉ°üàb’G ≥ sØ°U ó``bh ,
(1)

É``¡H

.åjóM »aô°üe ΩÉ¶f ƒëf kIƒ£N

 ƒ«dƒj/RƒªJ øe Ió``àªªdG áÑ≤ëdG »a πFÉ¡dG …ó``≤ædG ºî°†àdG ™``bh

 Üô``ëdG π``jƒªàd (Ω1945) ΩÉ``Y ôÑªàÑ``°S/∫ƒ∏jCG ≈``àMh (Ω1937) ΩÉ``Y

 ∫GƒeC’G øe É kÑjô≤J ájƒæ``°ùdG äÉ≤ØædG øe (%60) â« u£ oZh ,¿ÉHÉ«dG ó``°V

 Ée ,Ö∏£dG »``Ñ∏J ¿CG á«æWƒdG ™``HÉ£ªdG ™£à``°ùJ ºd PEG ;É`` kãjóM á``YƒÑ£ªdG

 ájó≤ædG ¥GQhC’G ø``e Üƒ``∏£ªdG ≥«∏ëàH ¢``ü≤ædG ∂``dP ¢``†jƒ©J ≈``dEG iOCG

 áÑ≤M äCGó``Hh 
(2)

.Gô``à∏éfEG ø``e ká``eOÉb É``j’Éª«¡dG ∫É``ÑL ¥ƒ``a á``«æ«°üdG

 á«∏gC’G Üô``ëdG ∫É©à``°TG ó©H (Ω1947) ΩÉY »``a •ôØªdG º``î°†àdG ø``e

.(Ω1936) Ú°ü∏d ójó÷G ó≤ædG ΩÉ¶f  (1)

.(Ω1945 - 1937) :Üô◊G øeR Ú°üdG πjƒ“h ºî°†J  (2)
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137    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 »``°ùJ hÉe IOÉ«≤H á«Yƒ«``°ûdG iƒ``≤dGh á«æWƒdG á``eƒμëdG ø``«H ó``jóL ø``e

 Ö``°ùf ´ÉØJQGh π°UÉëdG ºî°†àdÉH ¢``SÉædG äGô``Nóe ô``«eóJ iOCGh .≠``fƒJ

 »a π°üM É``ªc É keÉªJ ,ø««Yƒ«``°û∏d …ƒb º``YO ≈dEG G vOÉ``M É`` kYÉØJQG ô``≤ØdG

 •ôØªdG ºî°†àdG â∏J »àdG ájOÉ°üàb’G Ö``YÉ°üªdG äOCG ÉeóæY É``«fÉªdCG

 ≈dEG º¡≤jôW »``a º¡sfCG ¿ƒ``«éeƒ≤dG ∑QOCG É``eóæYh ,ø«jRÉædG º``YO ≈``dEG

 ôNGhCG »a ¿GƒjÉJ ≈dEG ∂«°T …Éc ≠fÉ«``°ûJ ¢û«L Öë°ùfG ,á£∏``°ùdG ¿Gó≤a

 .
(1)

ÖgòdG øe É`` kæW (115) øe ásjô``°S áæë``°T º¡©e øjòNBG ,(Ω1949)

 ∫ó©ªH ójóédG ¿Gƒ«dÉH ∂∏¡à``°ùªdG »æ«°üdG ¿Gƒ«dG ∫óÑoà``°SG QƒØdG ≈∏Yh

 äô°ùN ób ø«°üdG ¿ƒμJ ∂dòHh ,
(2)

óMGƒd ø«jÓe áKÓK √QGó≤e πjƒëJ

 ,É`` kÑjô≤J Ö``gòdG ø``e ¬``s∏c É``¡fhõîe (Ω1949)h (Ω1931) »``eÉY ø``«H
(3)

.(»bQƒdG ó≤æ∏d káæ«gQ) âëÑ°UCGh

 ;áë°VGh IQƒ``°üH á``«dÉëdG á``jOÉ°üàb’G QÉ``£NC’G ø``«°üdG º``¡ØàJ

 ø``e á``∏FÉg äÉ``«ªμd º¡FGô``°ûH •ƒ``ëàdG ≈``dEG ¿ƒ``«æ«°üdG ≈©``°ùj ∂``dòdh

.≥M’ π°üa »a π«°üØàdG øe ójõªH Gòg »a ¢VƒNCÉ°S .ÖgòdG

?ÉHhQhCG »a ¿ƒjódG á∏μ°ûe ºéM Ée  .49

 »a G vóL É k£``°ûf (ECB) »HhQhC’G …õcôªdG ±ô°üªdG ¿Éc É``ªdÉ£d

 ´’ófG ™e ø``μd ,(Ω2008) ΩÉ``Y òæe AÉ°†YC’G ∫hó``dG äGOÉ``°üàbG º``YO

.≠æ«°S ≠fƒj hh QƒàcódG ¿É«H (2010) ÖgòdG ∞«°TQCG  (1)

.πFÉ¡dG »æ«°üdG ºî°†àdG ,≠æ«∏«HEG .Ω OQÉ°ûàjQ  (2)

(3)  http://therealasset.co.uk/nationalist-china-gold/
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   138

 ´É``ØJQÓd á``≤aGôªdG äÓμ``°ûªdGh (Ω2010) ΩÉ``Y »``a á``«fÉfƒ«dG á``eRC’G

 ´ sô``°S ó≤a É«dÉ£jEGh É«fÉÑ``°SEGh ∫É¨JôÑdG »``a IóFÉØdG QÉ©``°SCG »``a ™jô``°ùdG

 AGô``°Th á«eƒª©dG ¬``à«fGõ«e ™«``°SƒJ »``a »``HhQhC’G …õ``côªdG ±ô``°üªdG

 äGóæ°ùdG AGô°ûH »HhQhC’G …õcôªdG ±ô°üª∏d íª°ùoj ’ ;á«eƒμM äGóæ°S

 ¬Yƒªée Ée …ôoà°TG ∂dòd ;¬H á°UÉîdG á«bÉØJÓd É k≤ah kIô°TÉÑe á«eƒμëdG

 âëJ ájQÉéàdG ±QÉ°üªdG áWÉ``°SƒH Iô``°TÉÑe ô«Z á≤jô£H hQƒj ¿ƒ«∏jôJ

 (long term refinancing π``LC’G á``∏jƒW π``jƒªJ IOÉ``YEG äÉ``«∏ªY á``jGQ

 …õcôªdG É¡Kóëà``°SG »àdG ∫GƒeC’G ∂∏J â°V pôboCGh ,operations LTRO)

 äôà``°TG ºK ,ájQÉéàdG ±QÉ°üªdG ≈dEG k’hCG äÉ``«∏ª©dG ∂∏J ≥``ah »``HhQhC’G

 É``gOÓÑH  á``≤∏©àªdG  á``«æWƒdG  á``«eƒμëdG  äGóæ``°ùdG  ±QÉ``°üªdG  ∂``∏J

 ,á«æWƒdG É¡JGOÉ°üàbG º``Yódh Ió``FÉØdG QÉ©``°SCG ¢†«ØîJ ≈∏Y IóYÉ``°ùª∏d

 É¡Ø°UƒH iô``NCG I sôe ÉkãjóM IGôà``°û oªdG äGóæ``°ùdG √òg ΩGóîà``°SG ø``μªjh

 äÉ«∏ªY ≥ah »HhQhC’G …õcôªdG øe ójóL ¢``Vôb ≈∏Y ∫ƒ°üë∏d É`` kfÉª°V

.É¡JGP πLC’G á∏jƒW πjƒªàdG IOÉYEG

 »``fÉªdC’G  …õ``côªdG  ±ô``°üªdG  IQGOEG  ¢``ù∏ée  ƒ``°†©d  É`` k≤ahh

 π``Ñb ø``e äGóæ``°ùdG AGô``°T s¿EÉ``a ,π``««K è``«aOƒd ∫QÉc (Bundesbank)

 âîjôà``°SÉe Ió``gÉ©ªd É kcÉ``¡àfG) π uμ``°û oj »``HhQhC’G …õ``côªdG ±ô``°üªdG

 ™``æªH  ∂``dPh  …ó``≤ædG  π``jƒªàdG  ô``¶ëJ  »``àdG  (Maastricht Treaty)
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139    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 π««K äÉ≤«∏©J s¿CG ’EG 
(1)

.(á``dhó∏d ¢``Vhôb AÉ``£YEÉH …õ``côªdG ±ô``°üªdG

 ,»ª``°SôdG »fÉªdC’G …õ``côªdG ±ô°üªdG §``N á``LQO (180) p```H ∞``dÉîJ

 iôL …òdG äGóæ°ùdG AGô°T s¿CG ≈∏Y »fÉªdC’G …õcôªdG ±ô°üªdG tô°üjh

.…ó≤ædG πjƒªàdG ô¶M ∂¡àæj ºd (Ω2012) ΩÉY ≈àM

 äGóæ``°ùdG …ôà``°ûj »HhQhC’G …õ``côªdG ±ô``°üªdG s¿CG π``««K ß``M’

 ójQóªd ¢VGôàb’G ∞«dÉμJ ¢†Øîd §≤a É«dÉ£jEGh É«fÉÑ°SEG øe á«eƒμëdG

:π««K í°Vƒjh ,ÉehQh

 ób á©Ñ£ªdG π«¨``°ûJ s¿CG ø¶dG øY ∞bƒàdG ájÉ¡ædG »a É``æ«∏Y{

 ºgCG ¢V uƒ≤J ¿CG á«∏ª©dG √ò``g ¿CÉ``°T øªa ,á«dÉëdG áeRC’G πëj

.zIô≤à°ùe á∏ª©d áHƒ∏£ªdG ¢ù°SC’G

 É k°†jCG (Bank of England BOE) Gô``à∏éfEG ±ô``°üe iôà``°TG ó``bh

 ø``e ká``°UÉN ,OÉ``°üàb’G º``Yód (á``Ñ sgò oe) á``«fÉ£jôH á``«eƒμM äGóæ``°S

 ,óYÉ≤àdG ≥jOÉæ°Uh ø``«eCÉàdG äÉcô``°Th ±QÉ°üªdG πãe á``«dÉe äÉ``°ù°SDƒe

 ô«``°ù«àdG èeÉfôH »a ÉgQó°üà``°SG »àdG ∫GƒeCÓd »dÉªLE’G ≠∏ÑªdG ≠∏H óbh

 ΩÉY ≈àMh (Ω2010) ΩÉ``Y ø``e Ió``àªªdG Ió``ªdG »a ¬``H ¢``UÉîdG »`` uªμdG

 .(Q’hO QÉ``«∏e 598) »æ«dôà``°SEG ¬``«æL QÉ``«∏e (375) á``HGôb (Ω2014)

 …CG ø``e (%70) ø``e ô``ãcCG …ôà``°ûj ø``d ¬``fCG Gô``à∏éfEG ±ô``°üe ø``∏YCGh

(1)  https://mninews.marketnews.com/index.php/bbk-thiele-currentecb-

government-bond-buys-violate-treaty?q=content/bbk-thiele-current-

ecbgovernment-bond-buys-violate-treaty
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   140

 ô«``°ù«àdG ºéM ≠∏Ñj å«M ,¿ÉHÉ«dÉH káfQÉ≤e ø``μd ,
(1)

»eƒμM øjO á``«°†b

 »∏ëªdG èJÉædG ≈``dEG áÑ``°ùædÉH) »μjôeC’G èeÉfôÑdG º``éM ∞``©°V »``ªμdG

 »eÉY ø«H Ée ÉHhQhCG »a GkDƒWÉÑJ äó¡°T ób ∫ÉªdG áYÉÑW s¿EÉa ,(»dÉªLE’G

 .(Ω2014)h (Ω2012)

»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG øe ájƒÄe Ö°ùf É¡Ø°UƒH …õcôªdG ∂æÑdG äÉ«fGõ«e ºéM

GÎ∏μfEG ∂æH

¿ÉHÉ«dG ∂æH

‹GQóØdG »WÉ«àM’G

»HhQhC’G …õcôŸG ∂æÑdG

…ô°ùjƒ°ùdG »æWƒdG ∂æÑdG

 (BIS) á«dhódG äÉjƒ°ùàdG ±ô°üŸ …ƒæ°ùdG ôjô≤àdG :Qó°üŸG   

?É kæeBG É vjó≤f G kPÓe Gô°ùjƒ°S ∫GõJ Ée πg  .50

 ¿ƒæédG Gòg πμd káé«àf Gô``°ùjƒ°S ≈dEG ≥aóàdÉH ∫ÉªdG øe ójõe CGóH

 iOCG É``e Gògh ,(Ω2008) ΩÉ``Y »``a á«dÉªdG á``eRC’G ´’ó``fG ó``©H …ó``≤ædG

 »a »Ñ∏``°ùdG ô``KC’G ¬``d ¿Éc É``ªe ,…ô``°ùjƒ°ùdG ∂``fôØdG á``ª«b ´É``ØJQG ≈``dEG

 §``HQ Qô``°†dG ø``e ó``jõe Ö``æéàdh ,ájô``°ùjƒ°ùdG áMÉ«``°ùdGh äGQOÉ``°üdG

 ∂fôØdG (Swiss National Bank SNB) …ô°ùjƒ°ùdG …õcôªdG ±ô°üªdG

 (1,20) …hÉ°ùJ …ô°ùjƒ°ùdG ∂fôØdG áª«b π©L å«ëH hQƒ«dÉH …ô°ùjƒ°ùdG

.hQƒj

(1)  http://www.bbc.co.uk/news/business-16538773

The Big Reset CS6.indd   140The Big Reset CS6.indd   140 1/18/16   10:54 AM1/18/16   10:54 AM

o b e i k a n d l . c o m



141    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 AGô°T »a ¬eGóîà°SGh Ωó©dG øe …ô°ùjƒ°ùdG ∂fôØdG QGó°üà``°SÉHh

 ¢† sØN …ô``°ùjƒ°ùdG …õcôªdG ±ô°üªdG s¿EÉa ,iô``NC’G äÓª©dGh hQƒ``«dG

 äÓª©dG äô≤à°SG ;iôNC’G äÓª©dG ºYOh …ô°ùjƒ°ùdG ∂fôØdG áª«b øe

 …õcôª∏d á«eƒª©dG á«fGõ«ªdG »a á«∏ª©dG √òg »a âjôoà°TG »àdG á«ªdÉ©dG

 (Ω2008) »``eÉY ø«H äGôe ™``HQCG É¡ªéM ∞``YÉ°†J »``àdGh ,…ô``°ùjƒ°ùdG

.(Ω2013)h

 ¥ƒØJ kIó°UQCG …ô``°ùjƒ°ùdG …õcôªdG RÉM (Ω2013) ΩÉY ájÉ¡f ™``eh

 »dÉªLE’G »∏ëªdG è``JÉædG ≈dEG áÑ``°ùædÉH á``°ù«FQ á«YÉæ°U ádhO …CG Ió°UQCG

 á¨dÉÑdG »``dGQó«ØdG »``WÉ«àM’G Ió``°UQCÉH áÑ``°ùædG √ò``g ¿QÉ``≤Jh ,(%85)

 ∫ƒ``°UCÉHh ,Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒ∏d »``dÉªLE’G »``∏ëªdG è``JÉædG ø``e (%20)

 »``dÉªLE’G  »``∏ëªdG  è``JÉædG  ø``e  (%30)  áÑ``°ùæH  »``HhQhC’G  …õ``côªdG
(1)

.»HhQhC’G

 ájQÉéàdG ±QÉ``°üªdG ø``e …ô``°ùjƒ°ùdG …õcôªdG ±ô``°üªdG Ö``∏W

 k’óH á«eƒª©dG É``¡JÉ«fGõ«e øe (%20) á``HGôb ≈dEG É¡dGƒeCG ¢``ShDhQ IOÉ``jR

 á∏FÉ¡dG ΩƒéëdG â∏ sμ°Th ,
(2)

(%7) ¬àÑ``°ùf ≠∏ÑJ …òdG »dhódG QÉ«©ªdG øe

 (Credit Suisse) ¢``ùjƒ°S âjójôc »aô°üªd á«eƒª©dG äÉ«fGõ«ªdG ø``e

(1)  http://online.wsj.com/article/SB100014241278873236896045782214700

75341686.html

 å«M ,(Ω1992) ΩÉY ‘ ‹hódG ó≤ædG ¥hóæ°U ≈dEG ΩÉª°†fÓd ÖgòdG QÉ«©e øY Gô°ùjƒ°S â∏îJ  (2)

.ÖgòdÉH É¡à∏ªY ºYO øe ¿Gó∏ÑdG ‹hódG ó≤ædG ¥hóæ°U ™æÁ
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   142

 s¿CG ÉªH ,¬∏c …ô``°ùjƒ°ùdG OÉ°üàbÓd G kójó¡J (UBS) ¢``SEG »H ƒj ±ô°üeh
(1)

.OÓÑdG ¢SÓaEG »a ÖÑ°ùàj ób ø«aô°üªdG øjòg PÉ≤fG

?äÓª©dG ÜhôëH ≈ª°ù oj Éª«a çóëj …òdG Ée  .51

 Éé«àfÉe hó``«L »∏jRGôÑdG á``«dÉªdG ôjRh Q sò``M ,(Ω2010) ΩÉ``Y »``a

 äÉ°SÉ«°S √ÉéJG OƒLh ≈dEG É kàa’ (currency war) (äÓª©dG ÜôM) øe

 äÓNóJ ≈dEG á``aÉ°VE’ÉH á``jõcôªdG ±QÉ``°üªdG øe Oó©d Ió``jóY á``jó≤f

 ¢†«ØîJ ≈∏Y ¢ùaÉæàdG øe áZôØe á≤∏M ≈dEG …ODƒj …òdG »ÑæLC’G ±ô°üdG

 øjô``°û©dG áYƒªée äGOÉ``°üàbG á``«Ñ∏ZCG äCÉ``éd ó``bh ,
(2)

äÓ``ª©dG á``ª«b

 ∂dP ∞°UƒH ºî°†àdG ¢UÉ°üàe’ É¡JÓªY áª«b ¢†«ØîJ ≈``dEG (G-20)

 ∫hÉëJ É¡JÓªY áª«b ¢†«ØîàHh ,…OÉ°üàb’G ¢SDƒÑdG øe êhôî∏d á≤jôW

 Gògh ,áMÉ«°ùdGh äGQOÉ°üdG õ uØëJ å«M á«°ùaÉæJ äGõ«e ÜÉ°ùàcG OÓÑdG

 ºdÉ©dG AÉëfCG »``a äÓª©dG áª«b »a »dÉªLEG »``∏c ¢VÉØîfG ≈``dEG iOCG É``e

.…ó≤ædG ïjQÉàdG »a kÓ«ãe ¬d ó¡°ûf ºd ƒëf ≈∏Y É¡©«ªL

 ≥∏≤dGh ±ÓàN’G Qhó``j :(√PÉ≤fG øμÁ É‡ ÈcCG) `H ¿É``«MC’G øe mÒãc ‘ IôgÉ¶dG √ò``g ≈``YóoJ  (1)

 ±QÉ°üŸG √òg â``ëÑ°UCG å«M ,±QÉ°üŸG √òg π``ãe áªî°V ±QÉ°üe ‘ Ée ¥É``ØNEG çhó``M ≈``∏Y

 (Ω2009) ΩÉY π``FGhCG ‘h .É¡«∏Y ®É``Ø◊G Öéj ∂dòdh ;É¡ªéM ÖÑ``°ùH OÉ°üàbÓd G vó``L á``ª¡e

 ,√PÉ≤fEG øμÁ …OÉ``Y ±ô°üe øe ÒãμH ÈcCG (ING) ±ô``°üe s¿CG á``jóædƒ¡dG á``eƒμ◊G äó``Lh

 œÉædG ºéM ∞``©°V ∫OÉ©j É``e …CG ;hQƒj QÉ``«∏e (1,300) ±ô``°üª∏d á«∏μdG á``«fGõ«ŸG ≠``∏ÑJ å``«M

.…óædƒ¡dG ‹ÉªLE’G »∏ëŸG

(2)  http://www.zerohedge.com/news/201325-08-/three-years-after-

warningcurrency-war-brazil-goes-all
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143    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 äÉ°SÉ«°S øe áÄ°TÉædG ¥Gƒ``°SC’G »a iôNC’G äGOÉ°üàb’G âμà``°TGh

 äÉ°SÉ«°ùdG ∂∏J â«ª°S óbh ,áeó≤àªdG ¿Gó∏ÑdG øe ô«ãc »a π¡°ùdG ∫ÉªdG

 ô``≤aCG) á``°SÉ«°S Å``aÉμj …ô``°üY º``°SG ƒ``gh (äÓ``ª©dG Ühô``M) º``°SÉH

 äÉ«æ«KÓK »a á©Ñàe âfÉc »àdG (beggar-thy-neighbour) 
(1)

(∑QÉL

(2)
.Ωô°üæªdG ¿ô≤dG

 ±ô°üªdG ¢``ù«Fôd ∫hC’G Ö``FÉædG Q sò``M (Ω2013) ΩÉ``Y πFGhCG »``ah

 : kÓFÉb ±ƒμ«dƒj »°ùμdCG (Central Bank of Russia) »``°ShôdG …õcôªdG

 á«ØWÉY á¨«°üH ≈YóoJ á``jÉ¨∏d Iô«£N á¡LGƒe ÜÉàYCG ≈∏Y É``æfCG ó``≤àYCG)

(3)
.(äÓª©dG ÜhôM áWôØe

 ∫hódG ÜÉ``°ùM ≈∏Y á``«∏ëŸG á``jOÉ°üàb’G á``«gÉaôdG IOÉ``jR ≈``dEG QÉ``÷G QÉ``≤aEG äÉ``°SÉ«°S ≈©``°ùJ)  (1)

 áª«b ó∏H ¢† uØîoj ÉeóæY QÉ÷G QÉ≤aEG äÉ``°SÉ«°S ¬«ª``°ùf ÉŸ á«μ«``°SÓμdG ádÉ◊G çó–h .iôNC’G

 êÉàfE’G á∏μ°ûe ∫ uƒëj ∂dòH ¬eÉ«≤H øμdh ,πª©dG ¢Uôa ÒaƒJh »∏ëŸG ¬LÉàfEG IOÉjR ¢Vô¨H ¬à∏ªY

 ≈dEG ¿Gó∏ÑdG â©``°S ÉeóæY »``°VÉŸG ¿ô≤dG äÉ«æ«KÓK ‘ Gò``g çóM .iô``NCG ¿Gó``∏H ≈``dEG á``dÉª©dGh

 ,É¡©«ªL ⁄É©dG AÉ``ëfCG ‘ OƒcQ ≈``dEG iOCG Ée ,É¡JÓªY á``ª«b ¢†«ØîàH É``¡àdÉªYh É``¡LÉàfEG IOÉ``jR

 Ö∏£dG IOÉ``jRh äGOQGƒ``dG ø``e ó◊G ≥jôW ø``Y »``∏ëŸG êÉ``àfE’G IOÉ``jR á``°SÉ«°ùdG √ò``g ¿CÉ``°T ø``e

 ¢†«ØîàH OQ ≈``dEG tôéjh iôNCG ¿Gó``∏H ‘ OƒcôdG º``bÉØJ ≈dEG …ODƒ``j Gò``g s¿CG ’EG ,äGQOÉ``°üdG ≈``∏Y

 äÉ°†«ØîàdG ø``e á∏``°ù∏°S á``°ù«ÑM ¿Gó∏ÑdG íÑ°üJ ∂dòHh ,iôNC’G ¿Gó∏ÑdG πÑb ø``e á``∏ª©dG á``ª«b

 äÉ``°SÉ«°ùdG ≥«``°ùæJ ‘ »°VÉŸG ¿ô≤dG äÉæ«KÓK ‘ QÉ÷G QÉ≤aEG äÉ``°SÉ«°S tπM πsã“h ..á«``°ùaÉæàdG

http://world- economics.org/40-beggar- (.ROhh ¿ƒ``àjôH ΩÉ``¶f á``jÉYôH á``«dhódG

thy-neighbor-policies.html

(2)  http://emlab.berkeley.edu/~eichengr/curr-war-JPM-2013.pdf

(3)  http://rt.com/business/news/currency-war-ulyukaev-japan-104/
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   144

 »dGQó«ØdG »``WÉ«àM’G ¢``ù«FQ óLh äGOÉ≤àf’G √ò``g ≈∏Y √OQ »``ah

 ÉHhQhCGh IóëàªdG äÉj’ƒdG OÉ°üàb’ …ƒ``b ƒªf ≈dEG IOƒ©dG s¿CG »μfÉfôH ø``H

 á``jÉ¡f »``a É`` k°†jCG Iô``«¨°üdG ¿Gó``∏ÑdG ≈``∏Y Ió``FÉØdÉH Oƒ©à``°S ¿É``HÉ«dGh

:ôeC’G

 ô«Z Ió«ØªdG √QÉKBÉH ¢ùμ©æ«°S OÉ°üàbG uπc »a iƒbCG G vƒªf s¿C’{

 â°ù«d äÉ°SÉ«°ùdG √ògh ,ø«jQÉéàdG AÉcô°ûdG ≈∏Y Iô``°TÉÑªdG

 É¡fC’ ;á``dOÉÑàe Ió``FÉa äGP »g π``H (QÉ``édG QÉ``≤aEG) á``°SÉ«°S

.
(1)

z(QÉédG AGôKEG) á°SÉ«°S

 (G-7) iô``ÑμdG ™Ñ``°ùdG á``«YÉæ°üdG ∫hó``dG s¿CG »``a É`` k°†jCG ∫OÉ``Lh

 ájó≤ædG á``°SÉ«°ùdG á``«MÉf ø``e á``∏KÉªe ∞``bGƒe äò``îJG É`` kÑjô≤J É``¡©«ªL

 »``ÑæLC’G ±ô``°üdG ¥Gƒ``°SCG »``a Iô``«¨°U äÉcô``ëJ ≈``dEG äOCG ,Iô``°ù«ªdG

:(forex) ¢ùcQƒa

 QÉ©``°SCG á«æH »a Iôªà``°ùeh Iô«Ñc äGô««¨J Aô``ªdG ™``bƒàj ’h{

 ∫hó``dG  äGOÉ``°üàbG  ø``e  ≈``ª¶©dG  á``«ÑdÉ¨dG  »``a  ±ô``°üdG

 ≈∏Y á``jó≤ædG É¡à``°SÉ«°S IQó``b ÖÑ``°ùH á``eó≤àªdG á``«YÉæ°üdG

.z∞t«μàdG

(1)  http://www.marketwatch.com/story/bernanke-qe-is-an-enhance-

thyneighbor-policy-201325-03-/print?guid=67E7F1BE-955E-11E2-

9D5E-002128040CF6
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145    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 IóMGh ájƒ``°S ≈∏Y â∏X ájƒ≤dG äÓª©dG º¶©e q¿EÉa ∂``dòd ká``é«àfh

 Q’hódG s¿CG ¢``SÉædG á``eÉ©d hó``Ñj Qƒ``¶æªdG Gò``g øeh ,¢``†©H ™``e É``¡°†©H

 ≈∏Y ßaÉëJ äÓªY …ô``°ùjƒ°ùdG ∂fôØdGh hQƒ«dGh »æ«dôà``°SE’G ¬«æédGh

 áª«b ≈∏Y É¡°†©H ¬``«a ßaÉëJ …òdG â``bƒdG »a Éª¡fCG ø«M »``a ,É``¡àª«b

 ,É¡fGó∏H πÑb øe á©ÑàªdG (äÓª©dG áª«b ¢†«ØîJ) á°SÉ«°S ÖÑ°ùH ¢†©H

.iôNC’G áàHÉãdG ∫ƒ°UC’Gh ™∏°ùdG ƒëf á«còdG ∫GƒeC’G ∂∏J ÖgòJ

?øj sódG Gòg øe êhôî∏d É k≤jôW óéf ¿CG Éææμªj πg  .52

 πH ±QÉ°üªdG â``°ù«d É¡©e ∫ƒ≤dG É``ææμªj á``∏Môe ≈``dEG ¿B’G É``æ∏°Uh

 ;Iô«£N á«dÉe áWQh »a É¡°ùØf ¿Gó∏ÑdG

 πãe ¿Gó∏H âëÑ°UCG á``«fGõ«ªdG »a πFÉ¡dG õé©dG øe äGƒæ``°S ó``©Ña

 ¢†ØN ø``μªjh ,á«dÉe IóYÉ``°ùe ≈``dEG á``°SÉe á``LÉëH ∫É``¨JôÑdGh ¿É``fƒ«dG

 IOÉjR hCG äÉ``≤ØædG ¢†ØN ≥jôW øY É``eEG :ø«à≤jôW ióMEÉH õ``é©dG Gò``g

 OƒcôdG ºbÉØJ ≈dEG …ODƒj ¿CÉH π«Øch móée ô«Z øjQÉ«îdG Óch ,ÖFGô°†dG

 . kÓ°UCG ¬«fÉ©J »àdG ¿Gó∏ÑdG »a

 á«fGõ«ªdG »a ô``«Ñc õéY çhóëH ìÉª``°ùdG IójóY ∫hO äQôb ó``bh

 õ«Øëàd É``¡æe ≈ k©``°ùe »``a ∂``dPh ;É``æjCGQ É``ªc …OÉ«``°ùdG ø``jódG ´É``ØJQGh

 .É¡JGOÉ°üàbG

 ¿hÉ©àdG áª¶æªd á©HÉàdGh á«ªgCG ôãcC’G ô``°ûY á«fÉªãdG ¿Gó∏ÑdG »ah

 ΩÉ©dG øjó∏d »dÉªLE’G ≠``∏ÑªdG Éªf ó≤a ,(OECD) á«ªæàdGh …OÉ``°üàb’G
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   146

 ΩÉY »a (%160) øe (»dÉªLE’G »∏ëªdG èJÉædG ≈dEG áÑ°ùædÉH) ¢UÉîdGh

 Gòg øjódG ¢``ùjóμJ ÖÑ``°ùj ºdh ,(Ω2011) »a (%321) ≈``dEG (Ω1980)

 ôãcCG øe É¡°ùØf IóªdG ∫ÓN IóFÉØdG ô©°S ¢VÉØîfG ÖÑ°ùH äÓμ°ûe …CG

 ,¿ÉªàF’G á``eRCG ó©H É kÑjô≤J (%0) ≈``dEG (Ω1980) ΩÉ``Y »``a (%20) ø``e

 äó¡``°Th ,§``°SƒàªdG »``a (%425) áÑ``°ùæH á``«æWƒdG ¿ƒ``jódG â``©ØJQGh

 èJÉædG ø``e (%100) ƒ``ëf ≈``dEG â``∏°Uh ¿Gó``∏ÑdG ø``e Oó``Y »``a É`` kYÉØJQG

 .
(1)

»dÉªLE’G »∏ëªdG

 Oƒ©jh ,ø«μ∏¡à``°ùªdG ø«H (%600) ø``jó∏d ™``°SƒJ ôÑcCG á``jDhQ ø``μªj

 »a Gó``ædƒg äAÉ``L ó``bh ,≈``∏YC’G á``jQÉ≤©dG ¢``Vhô≤dG ≈``dEG É`` k°SÉ°SCG Gò``g

 ;óMGƒdG OôØ∏d …QÉ≤©dG øgôdG ¿ƒjO ≈∏YCG áªFÉb ¢SCGQ ≈∏Y hQƒ«dG á≤£æe

 »a hQƒj QÉ``«∏e (550) ø``e …óædƒ¡dG ø``jó∏d »dÉªLE’G ≠``∏ÑªdG É``ªf ó``≤a

 Oƒ©j å«M 
(2)

,(Ω2010) »``a hQƒ``j äÉfƒ«∏jôJ 4 ø``e π``bCG ≈``dEG (Ω1980)

 áeƒμëdG â``°VôàbG Éªæ«H ,»``dÉªdG ´É£≤∏d ≠``∏ÑªdG Gòg ∞``°üf øe ô``ãcCG

 ¿Gó∏ÑdG ÉgóMh ,ô``NB’G ∞°üædG ¢UÉîdG ´É£≤dG hôªãà``°ùeh äÉcô``°ûdGh

 É kæjO â∏ sé°S ¿Éfƒ«dGh É«dÉ£jEGh É«fÉªdCG πãe ßaÉëªdG ¿Éμ°SE’G ¥ƒ°S äGP

 èJÉædG øe (%70) øe πbCG §``°SƒàªH ∫RÉæªdG ÜÉë°UCG πÑb øe Év«dÉªLEG

.»dÉªLE’G »∏ëªdG

 (70%) áÑ``°ùf â¨∏H IóŸG ∂∏J ‘ ¿Éfƒ«dG ‘ ¿ƒ``jódG ≈∏Y äCGôW »``àdG IOÉ``jõdG s¿CG ß``MÓŸG ø``e  (1)

.(2012) ájQÉ°ûà°S’G ø£°SƒH áYƒªéŸ É k≤ah ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG øe §≤a

 ;(Ω2011) ¢``ù£°ùZCG/ÜBG ,(BIS) á``«dhódG äÉjƒ``°ùàdG ±ô``°üe ,¿ƒ``jó∏d  á``«≤«≤◊G  QÉ``KB’G  (2)

.(Ω2011) ÈªàÑ°S/∫ƒ∏jCG ,‹ƒÑeGRh »JQÉgƒeh »à«°ûà«°S
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147    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 áeOÉ≤dG áLƒªdG ∫ÉÑ≤à``°S’ OGó©à``°S’G »a G kRƒY Iô«ãc ∫hO »fÉ©Jh

 ójGõàd ∫ÉªdG øe kÓ«∏b G kó«°UQ ¿Gó∏ÑdG º¶©e ¢S sôc óbh ,øjóYÉ≤àªdG øe

 §≤a hQƒj (2,300) ¢``ü u°ü oN - kÓãe -É``°ùfôa »Øa ;øjóYÉ≤àªdG OGó``YCG

 (63,000) ≠∏ÑªH áfQÉ≤e ,¢``UÉîdG óYÉ≤àdG ΩÉ¶f »a πé``°ùªdG øWGƒª∏d

 ∞∏îàH øWGƒª∏d §≤a hQƒ``j 4,850 É«fÉªdCG â°ü°üNh ,Góædƒg »``a hQƒ``j
(1)

.(hQƒj 42,000) IóëàªdG äÉj’ƒdG øY ô«Ñc

 (Boston äGQÉ``°ûà°SÓd ø£``°SƒH á``Yƒªée ¬JóYCG º``jƒ≤àd É`` k≤ahh

 ≈dEG π°üj »HhQhC’G OÉëJ’G »a øjódG ¢†FÉa q¿EÉ``a Consulting Group)

 ;IóëàªdG äÉj’ƒdG »a Q’hO QÉ«∏e (11,000) ≠∏Ñjh Q’hO QÉ«∏e (6,000)

 q¿EÉa Gòd ,ΩGóà``°ùe ¢``TÉ©àfG ≥«≤ëJ πÑb á∏μ«g IOÉYE’ ¿ƒjódG √òg êÉàëJ

 ¢†©H káLPÉ``°S hóÑJ ¿ƒjódG øe êhôî∏d (Éæ≤jôW OÉéjEG á«fÉμeEG) Iô``μa

 πãe ∫ƒ°üM q¿CG ƒg ¢SQódG q¿EÉa É kÄ«°T Éæª∏Y ób ïjQÉàdG ¿Éc GPEGh ,A»°ûdG

 IóëàªdG áμ∏ªªdG â``æμªJ ó≤d .…ƒb …OÉ``°üàbG ƒªæH ¿ƒgôe ô``eC’G Gò``g

 á«HôZ ¿Gó``∏H âëéf É``ªc ,¿ƒ``«∏HÉf ™e É``¡HhôM ó©H ∂``dòH ΩÉ``«≤dG ø``e

 qπM º``J Éªc ,á``«fÉãdG á``«ªdÉ©dG Üô``ëdG ó``©H É``¡fƒjO RhÉ``éJ »``a Ió``jóY

 ,á≤jô£dG √ò¡H (Ω1997) ájƒ«``°SC’G áeRC’G øY áªLÉædG ¿ƒjódG á∏μ``°ûe

 äÉjƒà``°ùe ¥ÓWEG IOÉYEG ≈∏Y G kQOÉ``b OÉ°üàb’G ¿Éc ä’ÉëdG ™``«ªL »``ah

 OQGƒŸG QÉÑNCG ‘ ô°ûof Éªc (Ω2011) ôjGÈa/•ÉÑ°T ‘ ¿ƒ°ùJGh RQhÉJ √GôLCG åëH ‘ Gòg ô¡¶j  (1)

.(Fondsnieuws) á«dÉŸG
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   148

 É¡JÉ«M IQhO øe IôcÉH á∏Môe »a âfÉc ¿Gó∏ÑdG ∂∏J q¿C’ ƒªædG øe á«dÉY

 .ájOÉ°üàb’G

?ÉæfƒjO øe ¢ü∏îàdG Éææμªj ∞«c  .53

 äÉ``«fGõ«ªdG ≈``∏Y á``ÑJôàªdG ¿ƒ``jódG (á``∏eôØd) »``dÉëdG sπ``ëdG s¿EG

 ΩóY øe º``ZôdG ≈∏Y ,â``bDƒe wπ``M ƒ``g á``jõcôªdG ±QÉ``°üª∏d á``«eƒª©dG

 (á∏eôa) øμªjh ,…õcôªdG ±ô°üªdG á«fGõ«e ≈∏Y ≥Ñ£æJ OhóM Oƒ``Lh

 ¿ƒjódG êÉàëà°S .ájô¶ædG á«MÉædG øe Ohóëe ô«Z âbh »a ∑Éæg ¿ƒjódG

 á≤ãdG ¿Gó≤a »a ΩÉ``©dG …CGôdG CGóÑj ¿CG πÑb á``∏μ«g IOÉYEG ≈dEG á``jÉ¡ædG »``a

,¿ƒjódG ∫ÉÑL ™``e πeÉ©à∏d äGQÉ«îdG ø``e OóY ∫hó∏dh ;¬à∏ªY á``ª«b »``a

 :É¡æe 

.1  äGôe çÓK ôeC’G Gòg ¢``ShôdG ó¡``°T :ójó``°ùàdG øY ∞∏îàdG

 ô``°ùJ ºd Gô``°ùjƒ°S ÉgóMh ,¿ÉªdC’G É``ªc ,»°VÉªdG ¿ô``≤dG »``a

 øe ¢ü∏îàdG πÑ°S ôãcCG ¢SÓaE’G ó©ojh .≥jô£dG Gòg ≈∏Y G kóHCG

 »dÉªLE’G ≠``∏ÑªdG Ö£``°ûd ∫ƒªªdG ô£°†j å«M ; ká``Ø∏c ¿ƒ``jódG

.¬dÉe ¢SCGQ ≈∏Y áÑJôàe IQÉ°ùN ¬Ø°UƒH

.2  (º«î°†J) ºî°†àdG õ«ØëJh ™HÉ£ªdG π«¨°ûàH øμªj :ºî°†àdG

 á«æWƒdG äGóæ°ùdG ƒμdÉe ∂∏J ádÉëdGh Oôà°ùjh ,á«æWƒdG ¿ƒjódG

 É¡JQób á``«MÉf øe G kô``«ãc ¿hô``°ùîj º¡æμd º``¡dGƒeCG Ö``fÉLC’G

 »``a ¿Gó``∏ÑdG ø``e Oó``©d á``∏°†ØªdG á``≤jô£dG √ò``gh ,á«FGô``°ûdG
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149    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 ºî°†J ≈dEG ∫ƒ°UƒdG ≥jôW ø©a ,É¡fƒjO ™e πeÉ©à∏d √òg ÉæeÉjCG

 »``∏ëªdG è``JÉædÉH ká``fQÉ≤e ø``jódG äÉjƒà``°ùe ¢†Øîæà``°S …ƒ``b

 .»dÉªLE’G

.3  IOÉjõH É¡fƒjO ójó°ùàH AóÑdG ¿Gó∏ÑdG ™«£à°ùJ :ÖFGô°†dG IOÉjR

 ÉeóæY QÉ£NC’ÉH á``aƒØëe á«é«JGôà``°SEG √òg øμd ,äGOGô``jE’G

 »a ∫ÉëdG »g É``ªc ,Év«Ñ∏``°S hCG É kØ«©°V …OÉ°üàb’G ƒ``ªædG ¿ƒ``μj

 áHÉãªH ÖFGô°†dG IOÉjR QGôb ó``©jh ,á«YÉæ°üdG ¿Gó∏ÑdG º``¶©e

 AÉ``°SDhôdG óYh óbh ,á«WGô≤ªjódG ¿Gó∏ÑdG »a »``°SÉ«°S QÉëàfG

 á«°VÉªdG øjô``°û©dG äGƒæ``°ùdG ióe ≈∏Y º¡©«ªL ¿ƒ``«μjôeC’G

 ô`` u°ùØj Gò``gh ,á``«HÉîàf’G º``¡JÓªM »``a Ö``FGô°†dG ¢``†ØîH

 äÉ«fGõ«ªdG ΩGóîà``°SÉH π¡``°SC’G ≥jô£∏d ø««``°SÉ«°ùdG π``«°†ØJ

.…õcôªdG ±ô°üª∏d á«eƒª©dG

 ô``«jÉ©ªdG ø``e G kó``jõe) (IMF) »``dhódG ó``≤ædG ¥hó``æ°U ¢``SQójh

 á``Ñjô°V  »``a  IOÉ``jRh  π``NódG  õ``jõ©J  ø``e  á∏``°ù∏°ùH  »``°Uƒjh  á``jQòédG

 ,
(1)

(∫ƒ``°UCÓd Iô``°TÉÑªdG IQOÉ``°üªdG É¡JhQP ¿ƒ``μJ å``«ëH ∑Ó¡à``°S’G

 Ö∏£oj ¿CÉ``H »°†≤j É``«fÉªdCG »``a ìGô``àbG ∑É``æg ¿Éc (Ω2012) ΩÉ``Y »``ah

 »a º¡dGƒeCG ¢``ShDhQ øe áÄªdÉH (%15) ¬àÑ``°ùf Ée QÉªãà``°SG AÉ«æZC’G ≈dEG

 AÉ«æZC’G ™``ªL ΩÉY ¬LƒHh ,§``≤a IóMGh I sô``ªdh á°UÉN á``«æWh äGóæ``°S

(1)  http://www.forbes.com/sites/billfrezza/201315/10//the-

internationalmonetary-fund-lays-the-groundwork-for-global-wealth-

confiscation/
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   150

 ¢VÉØîfG á``é«àf º¡JÉμ∏àªe á``ª«b ´ÉØJQG ÖÑ``°ùH º``¡dGƒeCG ¢``ShDhQ º``¡t∏c

 »àdG øμ``°ùdG äGôØW »a Gò``g í°†àjh ,G kô``«Ñc É k°VÉØîfG ¿É``ªàF’G á``ª«b

 .
(1)

ó«dGƒªdG IôØW π«L Ihôãd G kô«Ñc G kOQƒe â∏ sμ°T

á«eƒμëdG äÉ≤ØædG øe ájƒÄe áÑ°ùf ¬Ø°UƒH (Ω2011) õéY

 ¿ÉHÉ«dG

IóëàŸG äÉj’ƒdG

 GóædôjCG

 IóëàŸG áμ∏ªŸG
 ¿Éfƒ«dG

 É«fÉÑ°SEG

 ∫É¨JÈdG

É°ùfôa

 Góæc
É«dÉ£jEG

 É«fÉŸCG

(I M F) ‹hódG ó≤ædG ¥hóæ°U :Qó°üŸG   

? oπÑb øe É k©Øf ¿ƒjódG Ö£°T ióLCG ∞«c  .54

 ó«dÉ≤àdG »``a (π``«Hƒ«dG ΩÉ``Y) ```H ≈ª``°ù oj É``e ó``éj ¿CG Aô``ª∏d ø``μªoj

 …Oƒ¡«dG ¿ƒfÉ≤dG »ah ,πeÉ``°ûdG ƒØ©dG øe ΩÉY ƒgh á«ë«``°ùªdGh ájOƒ¡«dG

 ≈dEG ¢VQC’G tO nô`` oJ å``«M ;áæ``°S ø«``°ùªN πc π«Hƒ«dG ΩÉ``©H π`` nØàëoj º``jó≤dG

 ô``jRh iCGQ ó``bh .¿ƒ``jódG ≈``¨∏ oJh ,ó``«Ñ©dG Qô``ëojh ,ø«≤HÉ``°ùdG É``¡HÉë°UCG

 áÑ≤◊G AÉæKCG ‘ ódh …òdG πØ£dG ƒgh (Baby boomers) ó«dGƒŸG IôØW áÑ≤M ‘ OƒdƒŸG πØ£dG  (1)

 É k≤ah ,(Ω1964)h (Ω1946) »eÉY ÚH á«fÉãdG á«ŸÉ©dG Üô◊G ó©H ó«dGƒŸG IôØ£d á«aGôZƒÁódG

.(ºLÎŸG) .IóëàŸG äÉj’ƒdG OGó©J Öàμe ¬«dEG QÉ°TCG ÉŸ
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151    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 ¿ô≤dG »``a ¢``TÉY …òdG (Abbe Terray) …Gô``«J »``HBG »``°ùfôØdG á``«dÉªdG

 áÄe qπc I sôe É¡fƒjO AÉ``ØjEG øY ∞∏îàdG äÉeƒμëdG ≈∏Y ¬qfCG ô``°ûY ø``eÉãdG

 .ójóL øe ¥Ó£f’Gh ¿RGƒàdG IOÉ©à°S’ ΩÉY

 ï``jQÉàdG  ø``μd  ,É``¡fƒjO  Oó``°ùà°S  É``¡ sfCÉH  ¿Gó``∏ÑdG  º``¶©e ô``gÉ¶àJ

 ø``Y É`` kØ∏îJ á``ªK s¿EÉ``a É`` k«dÉY ¿ƒ``jódG π``ÑL ™``ØJôj É``eóæY ¬`` qfCG É``fôÑîj

 øjódG á``∏μ«g IOÉ``YEG øe É``¡æ«M só``H’h ,≥``aC’G »``a ¬ëÑ``°T ìƒ``∏j AÉ``ØjE’G

 äÉ``j’ƒdG â``Ø∏îJ ó``bh ,äGô``eh äGô``e π``°üM Gò``gh ,¬``∏jƒªJ IOÉ``YEG hCG

 äGƒæ``°ùdG  »``a  äGô``e  çÓ``K  ó``jóL  ø``e  äCGó``Hh  Ö«dÉ``°SCÉH  Ió``ëàªdG

 -(Ω1971)h  (1933)h  (Ω1790)  ΩÉ``Y  »``a-  á``«°VÉªdG  (220)  ```dCG

 É kehO ™aóJ Gô``°ùjƒ°S ÉgóMh ,AÉ``ØjEG øY ∞t∏îJ πc ó``©H ô``ãcCG â``°VôàbGh

 .É¡«æFGód

 ÜhôM ó©H á«dÉªdG É¡JÉeGõàdÉH AÉaƒdG IóMGh I sôe Góædƒg â``∏ªgCGh

 É¡JÉ≤ëà``°ùe Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG äO só``°Sh .(Ω1802) ΩÉ``Y »``a ¿ƒ``«∏HÉf

 
(1)

,(Ω1835) ΩÉY øe ôjÉæj/»fÉãdG ¿ƒfÉc »a §≤a kIóMGh I sôe É¡©«ªL

 á≤MÓdG áæ°ùdG »a iôNCG I sôe ¿ƒjódG ºcGôoJ ÉgQƒa øe áeƒμëdG äCGóHh

 ΩÉY ø``e ô``jÉæj/»fÉãdG ¿ƒ``fÉc ø``e ∫hC’G »``a Q’hO 37,000 ø``jódG ≠``∏H)

.(Ω1836

(1)  http://www.publicdebt.treas.gov/history/1800.htm
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   152

 ábÉªëdG øe ¿hôb á«fÉªK :∞``∏àîe ôeC’G I sôªdG √òg ÜÉàc »``a

 ,á«dÉªdG äÉeRC’G ï``jQÉJ »a 
(1)

ºgC’G á``°SGQódG »gh ,(Ω2009) á``«dÉªdG

 :±ƒZhQ .¢SEG å«æ«ch äQÉ¡æjGQ .ΩEG øeQÉc ¿ÉØdDƒªdG ∫ƒ≤j

 AÉØjE’G ø``Y ∞∏îàdG ø``e »``°SÉ«b ºbôH π``Øëj É«fÉÑ``°SEG πé``°S ¿EG{

 ¿ô≤dG »a äGôe ™Ñ``°S É«fÉÑ``°SEG âØ∏îJ ó≤a ;¿B’G ≈àM óMCG √RhÉ``éàj º``d

 áKÓãdG ¿hô``≤dG »``a äGô``e â``°S â``Ø∏îJ ¿CG ó``©H √ó``Mƒd ô``°ûY ™``°SÉàdG

 ¿ô≤dG »``a AÉØjE’G ø``Y ∞``∏îàdG ø``e É``¡d á``≤M’ á∏``°ù∏°S ™``eh ,á≤HÉ``°ùdG

 äÉeGõàdG â¨dCG »àdG É``°ùfôa øe AÉ£¨dG É«fÉÑ``°SEG âÑë°S ,ô``°ûY ™``°SÉàdG

 âØ∏îJh ..(Ω1800)h (Ω1500) »eÉY ø«H Ée äÉÑ°SÉæe ™°ùJ »a É¡fƒjO

 øμdh ,(Ω1800) ΩÉ``Y ≈àM §≤a IóMGh I sôe ∫É¨JôÑdGh É``°ùªædG ø``e wπc

 ¿ô≤dG »``ah ,ô``°ûY ™``°SÉàdG ¿ô≤dG »a kIó``jóY mäGô``e ∞``∏îJ É``ª¡æe vÓc

 OQGhOEG »``fÉ£jôÑdG ∂``∏ªdG ∞∏îJ ó``bh ,É``°ùªædG ≈dEG áÑ``°ùædÉH øjô``°û©dG

 hõZ ó©H (Ω1340) ΩÉY ø««dÉ£jE’G ø«°Vô≤ª∏d øjO ójó``°ùJ øY ådÉãdG

 iOCG ô°ûY ™°SÉàdG ¿ô≤dG ájGóH ™eh .ΩÉY áÄªdG ÜôM ≥∏WCG É°ùfôØd π°TÉa

 ∫hódG øe OóY Qƒ¡X ™e á«dhódG á«dÉª°SCGôdG ¥Gƒ°SC’G Qƒ£J ø«H êRÉªàdG

 iOCGh ..ºdÉ©dG »``a AÉØjE’G øY ∞∏îàdG ä’ÉM »a QÉ``éØfG ≈dEG Ió``jóédG

 ,á«æ«JÓdG ÉμjôeCGh É``HhQhCGh É«≤jôaEG »a ádhóédG IOÉ``YEG øe äÉ≤∏M ≈``dEG

 äÉ«HOC’G É``¡Ø uæ°üJ »``àdG ¿ƒjódG á``dhóL IOÉYEG ä’É``M ≥Ñ``°S Ée πª``°ûjh

 G kÒãe ô``NBG É kHÉàc ô``ZÒÑdóæc .»``H õdQÉ``°ûJ …OÉ``°üàb’G ñQDƒ``ŸG º``∏≤H á``«dÉŸG á``eRC’G ï``jQÉJ ÜÉ``àc tó``© oj  (1)

.´ƒ°VƒŸG Gòg ∫ƒM ΩÉªàgÓd
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153    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 iôL ¿ƒjódG AÉØjEG øY ∞∏îà∏d á«FõL ä’ÉM á«ªdÉ©dG á``«dÉªdG á``jô¶ædG

 AÉØjEG øY ∞∏îàdG øY áªLÉædG QÉKB’G ôªà°ùJ ’ óbh 
(1)

.É¡fCÉ°ûH ¢VhÉØàdG

 …GƒZhQhCGh ø``«àæLQC’Gh Góæ∏``°ùjBG äGOÉ°üàbG â∏HCG ó``≤a , kÓjƒW ¿ƒ``jódG

 ïjQÉàdG »a É¡fƒjO AÉØjEG øY É¡Ø∏îJ ó©H É kæ°ùM kAÓH É«°ù«fhófEGh É«``°ShQh

 
(2)

.zåjóëdG

¿ƒjódG Ö£°ûd á∏ªàëªdG äÉgƒjQÉæ«°ùdG  .55

 (Ω2013) ΩÉY »a ¿ƒ°ùjGôZ ¿’BG »μjôeC’G ¢Sô¨fƒμdG ƒ°†Y ìôàbG

 »àdG áfGõîdG ¿ƒ``jód »``dGQó«ØdG »WÉ«àM’G ±ô``°üªdG Ö£``°T á``«fÉμeEG

 Ée π°UCG øe Q’hO ¿ƒ«∏jôJ (2) áHGôb »dGQó«ØdG ∂∏àªj å«M 
(3)

,É¡μ∏ªj
(4)

.áfGõîdG ¿ƒjO øe Q’hO ¿ƒ«∏jôJ (17) áYƒªée

:¿ƒ°SGô¨d É k≤ahh

 á«eƒª©dG á``«fGõ«ªdG ≈``∏Y áHƒ``°ùëªdG ¿ƒjódG Ö£``°T ø``μªoj{

 ;¿CÉ``°T  äGP  äÉ``©ÑJ  …CG  ¿hO  ø``e  »``dGQó«ØdG  »``WÉ«àMÓd

(1)  http://scholar.harvard.edu/files/this-time-is-different-short.pdf

(2)  http://www.economist.com/blogs/dailychart/201106//sovereign-

defaultsand-gdp

 ‘ ôfÒd ÉHCG …OÉ°üàb’G πÑb øe á∏KÉ‡ äÉMÎ≤e â°ûbƒf óbh ,Zerohedge.com ™bƒŸ É k≤ah  (3)

 ó≤ædG hô¶æe OÉYCG óbh ,»``bQƒdG ó≤ædG QhOh á∏YÉØdG á``«dÉŸG ¬HÉàc ‘ »°VÉŸG ¿ô``≤dG äÉ``«æ«©HQCG

 .G kôNDƒe á¡LGƒdG ≈dEG ôfÒd AGQBG åjó◊G

(4)  http://www.zerohedge.com/contributed/201312-10-/fed-could-

simply-cancel-2-trillion-government-debt
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   154

 ,»dÉªdG ¢``Vhô©ªdG ™``e á``≤aGƒàe á``©æ£°üe äÉHÉ``°ùM É``¡qfC’

 Ée GPEGh ,É¡``°ùØæd ∫É``ªdG Gò``¡H áeƒμëdG ø``jóJ á``jÉ¡ædG »``Øa

 ¿ƒjódG √ò``g AÉ¨dEG »ææμªj ¬``fEÉa ∫ÉªdÉH »``°ùØæd É`` kæjóe â``æc

 »Ñ«L øe ∫É``ªdG π≤fCG ÉfCÉa ,ô``còoJ äÉ©ÑJ ¿hO ø``eh »``JOGQEÉH

 Gòg AÉ¨dEG øeDƒ«°Sh ,Ö°ùëa øªjC’G »Ñ«L »a ¬©°VCGh ô°ùjC’G

 áeƒμë∏d Iô``«Ñc áë``°ùa IóëàªdG äÉj’ƒdG ¿ƒ``jO øe Aõ``édG

 √òg äRôH óbh ,á``«dÉªdG É¡fhDƒ``°T IQGOE’ ¿ƒjódG ∞≤``°S âëJ

 »aôW øe ó``MCG πÑb øe hCG »``∏Ñb ø``e ’ ΩGƒ``YCG ò``æe Iô``μØdG

 ób ¬sfCG ø``«M »ah ,∫ƒ``H ¿hQ …Qƒ``¡ªédG ÖFÉædG π``Ñb ø``e π``H

 á«eƒª©dG á«fGõ«ª∏d Oƒ©J »àdG áfGõîdG ¿ƒ``jO AÉ¨dEG ≈dEG ô``¶æoj

 É¡sfEÉa ,…ó``«∏≤J ô``«Z πªY ¬`` qfCG ≈``∏Y »``dGQó«ØdG »``WÉ«àMÓd

 …òdG » uªμdG ô«``°ù«àdG øe ó«dÉ≤àdG ≈``∏Y É kLhôN ô``ãcCG â``°ù«d

 á``«eƒª©dG á``«fGõ«ªdG ≈``dEG ¿ƒ``jódG √ò``g ø``e G kô``«ãc ±É``°VCG

.
(1)

z»dGQó«Ø∏d

 ¢ùcÉ°S ¿ÉeódƒZ ∂jô°Th (BBC) »°S »H »Ñd ≥HÉ°ùdG ¢ù«FôdG Öàc

 õªjÉJ ∫É°ûfÉæjÉØdG áØ«ë°U »a ´ƒ°VƒªdG ∫ƒM É vª¡e k’É≤e õ«ØjO ø«aÉL

 øe Q’hO ¿ƒ«∏jôJ (1,6) Ö£°T ≈dEG …ODƒj ¿CG ¬fCÉ°T øe (Ω2011) ΩÉY ‘ ¿ƒfÉb ´hô°ûe ∫ƒH Ω sób  (1)

http://thehill.com/blogs/floor- .‹GQó``«ØdG »``WÉ«àMÓd IóFÉ©dG á«dGQó«ØdG ¿ƒ``jódG

action/house/174953-rep-paul-introduces-bill-to-cancel-public-

 debt-held-by-the-fed
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155    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 »¨∏à``°S πg ¿Gƒ``æ©H ,(Ω2013) ΩÉ``Y ø``e ô``HƒàcCG/∫shC’G øjô``°ûJ 14 »``a
(1)

.?áeƒμëdG øjO ájõcôªdG ±QÉ°üªdG

 hCG AÉ``¨dEG »``g ¿B’G ¢``ûbÉæoJ »``àdG á``«dÉμjOGôdG äGQÉ``«îdG ó``MCG s¿EG

 øe áHƒ∏£ªdG á``«eƒμëdG ¿ƒ``jódG øe AõL (á``∏μ«g IOÉYEG) ∞``£dCG á``¨∏H

 »ah ,(QE) » uªμdG ô«``°ù«àdG Égô«aƒJ π``HÉ≤e ájõcôªdG ±QÉ``°üªdG π``Ñb

 ¿É«°SÉ°SCG ¿Éfƒμe …õcôªdG ±ô°üªdGh áeƒμëdG …CG ;Éª¡«∏c s¿EÉa ájÉ¡ædG

 ó«©°U ≈∏Y áéeóe á``eÉY áfRGƒe ™``°Sh »ah ,ΩÉ©dG ´É£≤dG äÉ``fƒμe ø``e

 G kQÉ«N QÉ«îdG Gòg só oY ÉªdÉ£dh , kÓeÉc øjódG Gòg »£¨J ¿CG ΩÉ©dG ´É£≤dG

 »¶aÉëe π``Ñb øe É kæ∏Y ¢``ûbÉæ oj ºdh ,á``«ªî°†J ÜÉÑ``°SC’ á``jÉ¨∏d G kô``«£N

 .º∏YCG Éª«a ø«eô°†îªdG ájõcôªdG ±QÉ°üªdG

 á«dÉªdG äÉ``eóîdG á``dÉch ¢``ù«FQ ôfô«J ôjOCG ≈``≤dCG ó``≤a ∂``dP ™``eh

 í``°TôªdGh (UK Financial Services Agency) Ió``ëàªdG á``μ∏ªªdG »``a

 ,»°VÉªdG ´ƒÑ``°SC’G É`` kHÉ£N Gôà∏éfEG ±ô``°üªd ΩOÉ``≤dG º``cÉëdG í``Ñ°ü«d

 É kéeO ¿CÉ``H ó«ØJ ájó«∏≤àdG äGQÉ``«îdG øY ô``ãcCG ó©àÑJ äGQÉ``«N ¬«a ô``cP

 áμ∏ªªdG »``a ¬«a ô¶ædG ≈dEG êÉ``àëj ób á``°SÉ«°ùdG ÖfGƒL ∞``∏àîªd ô``ÑcCG

 ¿ƒª«°Sh »``°S »H »ÑdG øe ¿ƒà``°ùH äôHhQ ¿É«Øë°üdG ∫Éb óbh ,IóëàªdG

 AÉ¨dEG o∫ÉªàMG á°UÉîdG ôfô«J OQƒ∏dG ô¶f á¡Lh s¿CG ¿ÉjOQÉ¨dG øe õæ«μæL

 .OÉ°üàb’G õjõ©J πLCG øe áÑgòªdG ±ô°üªdG äGRÉ«M øe AõL

(1)  http://blogs.ft.com/gavyndavies/201214/10//will-central-banks-

cancelgovernment-debt/?Authorised=false
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   156

 ´É£≤dG »``a óMCG ¢V sô©àj ø``∏a ?á«dÉμjOGQ Iô``μa √òg ¿ƒ``μJ GPÉ``ªd

 QÉ©``°SCÉH IGôà``°û oªdG ,äGóæ``°ùdG √òg AÉ¨dEG AGôL øe IQÉ``°ùN …C’ ¢UÉîdG

 ¿ƒμ«°S ô°SÉîdÉa ;…ó≤f ∫Ée πHÉ≤e …õcôªdG ±ô°üªdG πÑb øe ¥ƒ°ùdG

 ø``e ¬``dÉe ¢``SCGQ √Qƒ``a ø``e í``°ùª«°S …ò``dG ¬``°ùØf …õ``côªdG ±ô``°üªdG

 ?º¡e Gòg πg :ƒg º°SÉëdG ∫GDƒ°ùdGh ,QÉ``°ùªdG Gòg ™ pÑtJG Ée GPEG ¬JÉHÉ``°ùM

?∞«μa ,∂dòc ¿Éc GPEGh

 ∫ uƒ``ªJ GPÉ``ªd : k’hCG Éæ``°ùØfCG ∫CÉ``°ùf ¿CG É``æ«∏Y ∫GDƒ``°ùdG Gò``g º``¡Ødh

 øe k’óH ∫hC’G ΩÉ≤ªdG »a äGóæ``°S QGó°UEG ≥jôW øY ÉgõéY äÉeƒμëdG

 ±É°†oj ød …ò``dG ∫ÉªdG áYÉÑW …õ``côªdG ±ô°üªdG ≈``dEG Ö``∏£dG Oô``ée

 çhóM ió``dh .ºî°†àdG ø``e á«``°ûîdG ƒg ÜGƒ``édGh ?ΩÉ``©dG ø``jódG ≈``dEG

 »£¨J ÉeóæYh ,OÉ°üàb’G »a Ö∏£dG áeƒμëdG ï°†J á«fGõ«ªdG »``a õ``éY

 ,á°UÉîdG äGô``NóªdG t¢``üàªJ É``¡ sfEÉa äGóæ``°ùdG ™``«H ≥``jôW ø``Y õ``é©dG

 »¡a iô``NCG IQƒ``°üHh ,¢``UÉîdG QÉªãà``°S’G π``jƒªàd É``¡æe kÓ``«∏b ∑ô``àJh

 ±ô©j ∂dP ≈∏Y kIhÓYh ,äGóæ``°ùdG ™«H ≥jôW øY IóFÉØdG QÉ©``°SCG ™aôJ

 AÖ©dG s¿EÉ``a ¬«∏Yh ,∂∏¡à``°ùJ Ée ¿ÉYô``°S äGóæ``°ùdG s¿CG ¢``UÉîdG ´É``£≤dG

 ¥ÉØfE’G øe π∏≤j Ée Gògh ,πÑ≤à°ùªdG »a ™ØJô«``°S ÖFGô°†dG øe ™bƒàªdG

 (…ó««≤àdG ôKC’G) p`H πeGƒ©dG øe èjõªdG Gòg uº°ùof ÉfƒYO ,Ωƒ«dG ¢UÉîdG

 πjƒªàd äGóæ``°S áeƒμëdG ™ÑJ ºd GPEG ¬∏c Gòg ôs«¨àjh ,äGóæ``°ùdG äÉ©«Ñªd

 øe k’óH ∫ÉªdG áYÉÑW …õ``côªdG ±ô°üªdG ≈dEG âÑ∏Wh ,á``fRGƒªdG õ``éY

 ,á°UÉîdG äGôNóª∏d ¢UÉ°üàeG ∑É``æg ¿ƒμj ød ádÉëdG √òg »ah ,∂``dP
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157    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 AÖY É k°†jCG ó``Lƒj ’h ,´ÉØJQ’G ≈``dEG IóFÉØdG QÉ©``°SCÉH …ODƒj É``e ó``Lƒj ’h

 √òg ≈∏Y …ó««≤àdG ôKC’G ≥Ñ£æj ’ sºK øeh ,á«∏Ñ≤à°ùªdG ÖFGô°†∏d ™bƒàe

 .ádÉëdG

 øs«©e õéY …C’ ô``«ãμH ôãcCG É v«©``°SƒJ ¿ƒμ«``°S Gòg s¿CG í``°VGƒdG ø``e

 ,äGóæ``°ùdG πjƒªJ øe (Év«ªî°†J ¿ƒμj ¿CG πªàëªdG øeh) á``«fGõ«ªdG »``a

 á``°SÉ«°ùdÉa ;» uªμdG ô«``°ù«àdG QÉWEG »a ¿B’G ≈àM çóëj Ée Gòg ¢``ù«d øμd

 øe π°üØæe ƒ``ëf ≈∏Y ™°VƒJ π``bC’G ≈∏Y á``jô¶ædG á``«MÉædG ø``e á``«dÉªdG

 πNó«d ,äGóæ``°ùdG ™«H ≥jôW øY á«fGõ«ªdG õéY ≈£¨jh ,áeƒμëdG π``Ñb

 ¢``†Øîd äGóæ``°ùdG √ò``g ¢``†©H …ôà``°ûjh É``gó©H …õ``côªdG ±ô``°üªdG

 áWÉ``°ùÑH á``≤jô£dG √ò``g ô``¡¶J å``«M ,π``LC’G á``∏jƒW Ió``FÉØdG QÉ©``°SCG

 í°VGƒdG ø``eh ,á«dÉªdG á``°SÉ«°ù∏d ájó«∏≤J ô``«Z É`` kYGQP É``¡Ø°UƒH ìƒ``°Vhh

 …õcôªdG ±ô``°üªdG »a §≤a ÉkàbDƒe É`` kØbƒJ ∞``bƒà∏d I só``©e äGóæ``°ùdG s¿CG

 ≈dEG á«dÉªdG á``°SÉ«°ùdG êÉàëJ ÉeóæY ¢UÉîdG ´É£≤dG ≈dEG G kOóée ´ÉÑJ ºK

 ´É£≤dG ¬∏ªëàj …ò``dG »eƒμëdG øjódG ≠``∏Ñe ¢† sØîoj ’ ∂``dòd ;ójó``°ûàdG

 äGóæ°ùdG äÉ©«Ñªd ájó««≤àdG QÉKB’G ≈≤ÑJh ,» uªμdG ô«°ù«àdG áWÉ°SƒH ΩÉ©dG

 πjƒW »dÉªdG ÜÉ``°ùëdG ô``KCÉàj ’h ,çhó``ëdG áªFGO π``jƒ£dG ió``ªdG ≈``∏Y

 s¿EÉa ±hô¶dG √òg πX »a ¬sfCG ≈``dEG √ÉÑàf’G Öéjh ,Gò¡H á``eƒμë∏d π``LC’G

 ´É£≤∏d ™``bƒàªdG πNódG hCG Ihô``ãdG »``a kIô``°TÉÑe ô``KDƒj ’ »`` uªμdG ô«``°ù«àdG

 .¢UÉîdG
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   158

 »a IOÉjR ƒ``g çóëj Ée πc q¿EÉ``a ,¢UÉîdG ´É£≤dG ô``¶f á¡Lh ø``e

 ±ô°üªdG »``a ájQÉéàdG ±ô``°üªdG ™``FGOh á``°UÉîH) á∏FÉ``°ùdG º``¡dƒ°UCG

.(á«eƒμëdG äGóæ°ùdG πãe) πbCG á∏FÉ°S ô«Z ∫ƒ°UCGh ,(…õcôªdG

 á«∏ªY Oôée É``¡qfC’ ;äGóæ``°ùdG äGóFÉY iƒà``°ùe »a Gòg ôKDƒj ó``bh

 É``¡JGô«KCÉJ ±Ó``N ≈``∏Y Ohó``ëe É``gô«KCÉJ ø``μd ∫ƒ``°UCÓd á``àbDƒe ∫OÉ``ÑJ

 ácƒ∏ªªdG äGóæ``°ùdG â«¨doCG ƒd çóë«``°S Éª«a ¿B’G ô``¶æædh ,á``jOÉ°üàb’G

 ´É£≤dG ≈dEG G kOóée Ée É keƒj É¡©«H ø``e k’óH …õcôªdG ±ô°üªdG πÑb ø``e

 óeC’G π``jƒW …ó``««≤àdG ô``KC’G ≈¨∏ o«``°S Ωƒ``¡ØªdG Gò``g π``X »``a ,¢``UÉîdG

 …õ«ØëJ ô``«KCÉJ ∑Éæg ¿ƒ``μj ¿CG Öéj ∂``dòd ;É`` k°†jCG äGóæ``°ùdG äÉ``©«Ñªd

.OÉ°üàb’G »a »ª°S’G Ö∏£dG ≈∏Y …Qƒa

 á«fGõ«ªdG õ``éY QÉ``°ùe π``jó©J ¿hO ø``e Gò``¡H ΩÉ``«≤dG º``J É``e GPEGh

 ≈∏Y »°VÉªdG õ``é©∏d á«©``°SƒàdG QÉKB’G IOÉjR ¬fCÉ``°T øe Gòg s¿EÉ``a ,¬``°ùØf

 πãªH §ÑJôªdG ΩÉ``©dG øjó∏d ºFÉ≤dG AÖ©dG øe π∏≤«``°Sh ,»ª``°S’G Ö∏£dG

 øe G kô«ãc ∂dòH äôà``°TG ób ájõcôªdG ±QÉ°üªdG ¿ƒμà``°Sh ,õé©dG Gòg

 »g √ògh , kIô«Ñc ô``eC’G Gòg πãe äGô«KCÉJ ¿ƒμJ å``«ëH »eƒμëdG ø``jódG

 øe (%25) Gôà∏éfEG ±ô``°üe πªëàj å«M IóëàªdG áμ∏ªªdG »``a ∫É``ëdG

 .ºFÉ≤dG »eƒμëdG øjódG ´ƒªée

 ±ô°üªdG ¿hÉ``©J GPEG ôãcCG OGOõà``°S QÉKB’G s¿EÉ``a ∂dP ≈``∏Y kIhÓ``Yh

 »a IOÉjõdG á``«£¨àd ô``°TÉÑe πjƒªJ ≈∏Y ≥``aGhh ,áeƒμëdG ™``e …õ``côªdG

 á≤HÉ``°ùdG ¿ƒjódG AÉ¨dEG øe k’óH ∫ÉªdG áYÉÑW ≥jôW øY á``«fGõ«ªdG õ``éY
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159    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 ¿hO ø``e (ôàHƒμ«∏¡dG ∫É``e) º``dÉY »``a É`` v«∏©a É``¡àbh ¿ƒμæ``°Sh ,Ö``°ùëa

 ≈∏Yh ,á``«dÉªdG á``°SÉ«°ùdGh á``jó≤ædG á``°SÉ«°ùdG ø``«H π``°üa …C’ ´ƒ``°†îdG

 »a ÜôëdG ¿É``eRCG êQÉN áeó≤àªdG äGOÉ``°üàb’G ÖZôJ ’ Ωƒ``ª©dG ¬``Lh

 á∏ªàëªdG á``«ªî°†àdG äÉ``©ÑàdÉa ;π``«Ñ≤dG Gòg ø``e äGAGô``LG …CG PÉ``îJG

 á«é«JGôà``°SE’G √òg »``a Oôj Éªc …QÉ``éàdG ±ô``°üªdG ∫É``e ¢``SCGQ á``dGRE’

 áÑ``°ùædÉHh ,É``¡d ¿É``æ©dG ≥``∏WCG É``e GPEG G vó``L Iô``£N ó``©J ∫Gõ``J ’h â``fÉc

 ¢``TÉªμf’G ¿CÉ``°ûH É k≤∏b ô``ãcCG øjôNB’G ø``μd ,∫É``ëdG ô`` u«¨j ’ Gò``g s…≈``dEG

 êhôîdG ∂``°Th ≈``∏Y »æédG Gò``g .º``î°†àdG ø``e º¡≤∏b ¥ƒ``Øj ó``M ≈``dEG

.(º≤ª≤dG øe

ájõcôªdG ±QÉ°üªdG ∫ƒ°UCG ´ƒªée

ábÓ©dG äGP á∏ª©dG äGóMƒd ¿ƒ«∏jÎdÉH

…õcôŸG ∂æÑdG

»HhQhC’G

GÎ∏‚EG ∂æH‹GQó«ØdG »WÉ«àM’G ¿ÉHÉ«dG ∂æH

BIS Qó°üŸG
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   160

?QƒeC’G Aƒ°ùJ ≈àe  .56

 ≈dEG »æWƒdG ø``jódG ™ØJôj ÉeóæY ¬`` sfCG 
(1)

±ƒZhQh äQÉ``¡æjGQ ø``«Ñj

 ≈dEG …ODƒ«``°S Gòg s¿EÉa ,»``dÉªLE’G »∏ëªdG è``JÉædG øe (%90) ø``e ô``ãcCG

 ™ØJQG »àdG äGôªdG s¿CG ÉàÑKCGh 
(2)

,πÑ≤à``°ùªdG »a …OÉ°üàb’G ƒªædG AÉ``£HEG

 √ò¡d É k≤ahh ,G vó``L IQOÉf âfÉc ïjQÉàdG »a (%90) ø``e ôãcCG ø``jódG É``¡«a

 Gòg ¥ƒa §b É kæjO ó¡``°ûJ ºd »àdG ¿Gó∏ÑdG øe G kOóY ∑Éæg s¿EÉa á``°SGQódG

.iƒà°ùªdG

 »∏ëªdG è``JÉædG ø``e (%120) ≈``dEG Ió``ëàªdG äÉ``j’ƒdG ø``jO π``°Uh

 ¿Gó∏ÑdG º``¶©e ¿ƒjO â∏é``°Sh ,á«fÉãdG á``«ªdÉ©dG ÜôëdG ó``©H »``dÉªLE’G

 äQÉ¡æjGôd É k≤ahh 
(3)

.áÑ≤ëdG ∂∏J »a á∏KÉªe á«``°SÉ«b äÉjƒà``°ùe iôNC’G

:»g ¿ƒjódG ´ÉØJQG äÉ≤∏M øe iôNC’G á∏ãeC’G s¿EÉa ±ƒZhQh

• .Éμ«é∏Hh É°ùfôa »a »°VÉªdG ¿ô≤dG äÉ«æjô°ûY »a

• .¿B’G ≈àMh ¬JÉ«æ«©°ùJh »°VÉªdG ¿ô≤dG äÉ«æ«KÓK »a ¿Éfƒ«dG

• .»°VÉªdG ¿ô≤dG äÉ«æ«fÉªK »a GóædôjEG

• .»°VÉªdG ¿ô≤dG äÉ«æ«©°ùJ »a É«dÉ£jEG

(1)  http://www.newyorker.com/online/blogs/johncassidy/201304//the-

rogoffand-reinhart-controversy-a-summing-up.html

(2)  http://www.voxeu.org/article/debt-and-growth-revisited

 ,Ω1948 ΩÉY ‘ ‹ÉªLE’G »∏ëŸG œÉædG ≈``dEG áÑ``°ùædÉH ¬JhQP IóëàŸG áμ∏ªŸG ‘ ΩÉ©dG øjódG ≠``∏H  (3)

.(240%) ÜQÉb å«M
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161    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

• (Ω1900) ΩÉ©dG ƒëf É«fÉÑ°SEG

•  äÉ«æ«à``°S πÑbh ø«HôëdG ø``«H Ée áÑ≤M »a Ió``ëàªdG á``μ∏ªªdG

.ô°ûY ™°SÉàdG ¿ô≤dG

• .(Ω2000) ΩÉY òæe ¿ÉHÉ«dG

 ΩÉ©dG øjódG »``a á∏°UÉëdG á«ªcGôàdG IOÉ``jõdG ≈dEG É`` k°†jCG ¿Gô«``°ûjh

 §°SƒàªdÉH á¨dÉÑdGh á«aô°üªdG áeRC’G âÑ≤YCG »àdG çÓãdG äGƒæ``°ùdG »a

 øe ô«ãc »``a ΩÉ©dG øjódG »``a Iô``«ÑμdG IOÉ``jõdG ô`` u°ùØj Gò``gh ,(%186)

 »a (IóëàªdG á``μ∏ªªdGh ¿ÉHÉ«dGh Ió``ëàªdG äÉj’ƒdG) á``eó≤àªdG ∫hó``dG

 Éªæ«H ,(%90) ```dCG iƒà``°ùe RhÉ``éàJ ≈``àM hCG π``°üàd ,Iô``«NC’G äGƒæ``°ùdG

 s¿CG ±ƒZhQh äQÉ¡«fGQ âÑãjh ,õé©dÉH áÄ°TÉædG ¥Gƒ``°SC’G §ÑJôJ Ée É kÑdÉZ

 øeGõàj Ée É kÑdÉZh ,õ``é©dG äÉ≤∏M øe É¡Ñ«°üf á``eó≤àªdG äGOÉ``°üàbÓd

 »àdG ¿Gó∏ÑdG »a ÉvjOóY OÉ``ëdG ´ÉØJQ’G ™e …OÉ«``°ùdG õé©dG ä’ÉM Oó``Y

 .á«aô°üe äÉeRCÉH tôªJ

 äGóFÉY »a ô«Ñc ¢VÉØîfÉH á``«aô°üªdG äÉeRC’G §ÑJôJ Ée É`` kÑdÉZ

 ô«Z ∞«dÉμàdG ¿ƒμJ Gò¡dh ;»eƒμëdG ¥ÉØfE’G »a IOÉM IOÉjRh ÖFGô°†dG

 ;±QÉ°üªdG PÉ≤fEG ∞«dÉμJ øe ô«ãμH ôÑcCG á«aô°üªdG äÉeRCÓd Iô°TÉÑªdG

 ó≤ædG ¥hóæ°U Q sòM (Ω2009) ΩÉY øe QGPBG/¢``SQÉe øe ôμÑe âbh »Øa

 »a Iô«Ñc áYô``°ùH »ªdÉ©dG »dÉªdG ΩÉ¶ædG QƒgóJ øe äÉeƒμëdG »dhódG

:Iô£«°ùdG ¥É£f øY (¿ÉªàF’G QGóëfG áeGhO) êhôN ∫ÉM
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 ô«ÑμdG QÉ«¡f’G   162

 çGóMC’G ™e πeÉ©à∏d ká``«aÉc á``°SÉ«°ùdG äGAGôLEG ¿ƒμJ ’ ó``b{

 ¢``V uƒ≤Jh ô``«Ñc ô``«KCÉJ äGP É``¡æμd ,çó``ëJ É``e kÓ``«∏b »``àdG

 ∫ÉëdG á©«Ñ£H QGô≤dG ´Éæ°U ≈∏Y ;»ªdÉ©dG »dÉªdG QGô≤à``°S’G

 ±ô°üàdGh OôdG á«Ø«c á°SGQOh ,(√Qtƒ°üJ øμªj ’ Ée) Qtƒ°üJ

 .170 zÇQGƒW çhóM ∫ÉM »a

 s¿CG »fQÉc ∑QÉe (Bank of Canada) Gó``æc ±ô°üe ßaÉëe ∫É``b

 ó≤d{ :QÉ«¡f’G ∂``°Th ≈∏Y (Ω2011) ΩÉY ájÉ¡f »``a ¿Éc »``dÉªdG É``æeÉ¶f

.
(1)

zá«ªdÉ©dG (Minsky moment) »μ°ùæ«e á¶ëd âfÉM

 ¿Éª«g »μjôeC’G …OÉ°üàbÓd káÑ``°ùf »μ``°ùæ«e á¶ë∏H â«ª``°S óbh

 äÉ``«∏ªY ø``e á``Lƒe É``¡«a â``KóM »``àdG á``«æeõdG Ió``ªdG »``gh »μ``°ùæ«e

 äô nªãà``°SG »àdG ±GôWC’G πÑb øe ∂dPh ,QÉgOR’G ø``e Oƒ≤Y ó``©H ™``«ÑdG

 ™«H º¡«∏Y ÖLh ¿ƒjódG √ò``g øe óë∏dh ,¿ƒjódG øe ô«ãc ≈``∏Y G kOÉ``ªàYG

.G vóL á°† sØîe QÉ©°SCÉH Ió«édG äGQÉªãà°S’G

 ™«H áKQÉc »``a πãªàªdG á``°ù«FôdG ô£îdG ¬``LhCG óMCG Ωƒ``«dG ¬``LGƒfh

 ±QÉ°üªdÉH ôeC’G »``¡àæj ¿CG øμªj Ée má£≤f óæYh ,á``«eƒμëdG äGóæ``°ùdG

 ¬Lƒà«°Sh ,É kÑjô≤J É¡©«ªL á«∏ëªdG á«eƒμëdG É¡JGóæ°S AGô``°ûd ájõcôªdG

 ô¡¶oj Éªch ,áàHÉãdG ∫ƒ``°UC’Gh º¡``°SC’G ƒëf QƒØdG ≈∏Y øjôªãà``°ùªdG ∫Ée

(1)  http://www.bankofcanada.ca/201112//speeches/growth-in-the-age-

ofdeleveraging/
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163    ¿ƒjódG øe Öcƒc : ™HGôdG π°üØdG 

 »a á≤ãdG ó≤Øj ó``b ΩÉ©dG …CGôdG s¿EÉ``a (∫ shC’G ≥ë∏ªdG ô``¶fG) ï``jQÉàdG É``æd

 s¿EÉa ,ºgOÓH ∫Ée »a º¡à≤K ¢SÉædG øe øs«©e OóY ó≤Øj ÉeóæYh ,¬à∏ªY

.ºî°†àdG ≈dEG …ODƒj ób Gòg

 øe ¬sfEÉa ,á«FGô``°ûdG ¬``Jƒbh ∫É``ªdG »a á``≤ãdG ¢``SÉædG ó``≤Øj É``ªdÉMh

 º«éd É k≤ah ø``μd ,º¡d á``«bQƒdG Oƒ≤ædG º``jó≤J IOÉ``YEG É`` kÑjô≤J π«ëà``°ùªdG

 ;á«°SÉ«°S á©aGQ ¬Ø°UƒH •ôØªdG ºî°†àdG ≈dEG äÉ£∏°ùdG CÉé∏J ób ROQÉμjQ

 øe Ée mó``M ≈dEG É¡H Dƒ``ÑæàdG ø``μªj äÉ``Yƒªée è``àæ oj •ô``ØªdG º``î°†àdÉa

 Ωóîà``°ù oj ¿CG øμªj ¬«∏Yh ,É kæ«©e É kcƒ∏``°S Ö∏£àjh øjô``°SÉîdGh ø«ëHGôdG

 ø«H á«YÉªàL’Gh á``jOÉ°üàb’G äÉbÓ©dG Ö«JôJ IOÉ``YEG »a Év«``°SÉ«°S Gòg

 ¬Ø°UƒH ÖgòdÉH ßØnàëoj Éªæ«H ,∫ÉªdG ¢SCGQh πª©dGh ø«æFGódGh ø«æjóªdG

.ôeC’G Ωõd GPEG ΩÉ£ëdG ∞«¶æàd É kMÉàe G kQÉ«N

 »àdG ájó«∏≤àdG ô``«Z äÓ``NóàdG øe É``¡©«ªL QÉ£NC’G √ò``g ™``ÑæJh

 É k≤ahh ,(Ω2008) ΩÉ``Y ò``æe á``jõcôªdG ±QÉ``°üªdG ƒ``¶aÉëe É``¡H Ωƒ``≤j

 √òg s¿EÉ``a ôμdƒa ∫ƒH ≥HÉ``°ùdG »dGQó«ØdG »``WÉ«àM’G ±ô``°üªdG ¢``ù«Fôd

.¿ÉªàF’G áeRCG πÑb kIOQGh øμJ ºd äGAGôLE’G

* * *
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