
  
 1077 ٢٧ٝ٢٧ 76: خبؼ٧ظ ا٘ٝفؼ

 

 

a-hits-growth-imfdirect.imf.org/2011/06/17/global-http://blog-:  ا الهلبل فً الهدَىج الإلكخرَىٌجللاظلاغ عمى ٌذ

patch-soft/  

 imfdirect.imf.org/-http://blog :الصفحج الرئٌسٌج لهدَىج الصىدَق الإلكخرَىٌج
 

 
 

 هدَىج الصىدَق الإلكخرَىٌج 

 الاكخصبد العبلهً ٌخعرض لختبظؤ عبتر

 

  أ٧٧ْ٧٘٢ٟ تلاٝفبؼ تٕٙٚ
 

 . ّبٓ الأخكبغ اً٘ب٦ٛ٘آ خٕؼ٧ؼٝب ا٘خضغ٧ذ٦ ٘ٛؿخسغاح ؿب٢ تب٢٘٢ ا٘تؼاؽ٧ٙ٧ج لإيلاٜ كغ٢ؼ ٛغ٧ٝج ٝضٜ ا٢٧٘ٚ ٦ّ 
 

عبفٌخً الكبهمج ، ٌَاصل الاكخصبد العبلهً هسٌرث الخعبفً، لكو الظرٌق ىحَ اسخعبدث هحدَدتبلرغن هو تعض الختبظؤ ال
   . الجدٌدث خزداد تبسخهرار، سَاء هىٍب اللدٌهج أٌَُلاحع أو هخبظر الخظَراح دَو الهخَكعج َ. سٌكَو ظٌَلا

 

 1077يبٚ ٦ّ % 0,7 ٧تٍٙ، تبٝعْبل ٦ّ1071 % ٢3,4  ٦ّ1077 يبٚ % ٢3,4خف٧ؼ خٝتؤاخٝب اً٘ب٧ٛ٘ج إ٤٘ ت٢ٌٙ ا٢ٛٝ٘ 
ٛؿخ٧٢بح ٢ؼاء ٠ػا ا٘ؼٔٚ، ٗبً٘ٛخبغ، اعخلاِ ٗت٧ؼ ت٧ٜ ٢. ، ٕٛبؼٝج تب٢٘مى ٦ّ إتؼ٧ل ا٘ٛبم1071٦يبٚ ٦ّ خ٧٧ُؼ  غ٢ٜ٢

  . بض٧ج ٢الأخكبغاح ا٘كبيغث ٢ا٘ٝب٧ٛج ٜٛ ٝبض٧ج أعؼ٣الأغاء ٦ّ الأخكبغاح ا٘ٛخٕغٛج ٜٛ ٝ
 
، تبٝعْبل ٧تٍٙ ٦ّ1071 % ٢1,5  ٦ّ1077 يبٚ % 1,1٘لأخكبغاح ا٘ٛخٕغٛج أٜ خضٕٓ ٢ٛٝا ٔغؼٞ ٧خٝتأ ا٘كٝغ٢ٓ ٢

٢  1077ً٘بٚ % 5,5أٛب خٝتؤاخٝب ٢ٛٝٙ٘ ٦ّ الأخكبغاح ا٘كبيغث ٢ا٘ٝب٧ٛج ٦١ّ . ٢1071 غ٢ٜ خ٧ُؼ ٦ّ  ٦ّ1077 % 0,1
 .  1071ً٘بٚ % ٢0,7 اٝعْبل ٔغؼٞ  1077ً٘بٚ % 0,7، تبؼخْبو ٔغؼٞ 1071ً٘بٚ % 5,3

 
ض٧د خف٧ؼ ا٘خٝتؤاح ا٘ؼا٠ٝج الٌبتبو ا٘تٙغ الأ٢ل ٢٠ . ا٘تٙغاٜ ا٘ٛخٕغٛجٗبٜ خع٧ْل ا٘خ٢ًٔبح أٗتؼ ٝؿت٧ب ٦ّ ضب٘ج اذ٧ٜٝ ٜٛ ٢ٔغ 

ٜٛ ا٘ٛخ٢ٔى، ٦٠٢ ا٘خ٦ خؿتتح ٦ّ ا٘ؽ٘ؽال أ٣٢ٔ الامنؼاتبح ا٘خ٦ أضغذ١ب  ، ض٧د ٗبٝح1077إ٤٘ خؿس٧ل ٢ٛٝ ؿب٘ة ً٘بٚ 
 . 1071يبٚ ٗخؿة الأخكبغ ٢ٔث أٗتؼ ٜٛ ػ٥ ٔتل ٦ّ ٢ٝخ٢ٔى أٜ خؽ٢ل ٠ػٞ ا٘ٛفٗلاح ٧٢. ًٛهٚ ٠ػا ا٘خع٧ْل

 

٢ؼَٚ أٟٝ . ٦ّ1077 % ٢0,1  ٦ّ1077 يبٚ % 0,4ض٧د عْمٝب ا٘خٝتؤاح تٕٛغاؼ الَلاٌبح الهخحدث، أٛب ا٘تٙغ ا٘ذب٦ٝ ٢١ّ 
٧٢تغ٢ أٜ ي٢اٛل . ا٘نؼ٧ٓ أٗذؼ ١ٝٛب ٛفٗٙج خذ٧ؼ إ٘ٙٓػٖ٘ ٛسؼغ ٗت٢ث ٦ّ ا٘ضٗٚ ي٤ٙ ا٢ِٛ٘ٔ تغٔج، ّٝضٜ ٝؼ٣ ٜٛ ا٘ٛتٗؼ 

٘ٗٝٝب إػا اّخؼمٝب اؿخٛؼاؼ . ؿب٠ٛح تغ٢ؼ ١ٛٚ ٦ّ ٠ػا ا٘كغغ، لا ؿ٧ٛب خأذ٧ؼ أؿًبؼ اْ٘ٝن ي٤ٙ ا٘غعل ا٘ٛخبشأعؼ٣ عبكج 
 ل٢ّٕب ٘خ٢ًٔبح الأؿ٢آ، ّؿ٢ِ ٧ؿخٛؼ إْٝبٓ ا٘ٛؿخ٧ٗٙ١ٜ ٢ا٘فؼٗبح تفٗ، تفٗل يبٚضب٘ج الاؿخٕؼاؼ ا٘ضب٧٘ج ٦ّ أؿًبؼ اْ٘ٝن 

   . ٜٛ ا٘خًب٦ّ ا٘م٧ًِ تبيخؼاِ ا٘س٧ٛىٛنؼغ ٦ّ ؿ٧بٓ 
 

http://blog-imfdirect.imf.org/bloggers/olivier-blanchard/
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/update/02/index.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/update/02/index.htm
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ٜٛ ا٘ٛن٢ٙة خ٧ْٝػ إسؼاءاح ٢ .هخلدهجخهبهب فً الاكخصبداح الَلا ٌزال َجَد كَاتح أهبن هسٌرث الىهَ أهرا همهَسب 
ّس٢اٝة ا٘مًِ ا٘ٛؿخٛؼث ٦ّ ا٘ٝهبٚ ا٘ٛب٦٘، ٢عبكج . ا٘نٙة ٦ّ ًٛهٚ ا٘تٙغاٜ ٧ْؼل يتئب ي٤ٙ ػٖ٘ ا٘خٕفِ ا٘ٛب٦٘، ٜ٘ٗ

٦ّ٢ إ٘ٛبتل، ٢٧اسٟ ٗذ٧ؼ ٜٛ تٙغاٜ الأؿ٢آ . ٦ّ ا٘ت٢ٖٝ ا٘خ٦ ٧ٕٝك١ب ؼأؾ ا٘ٛبل ا٘ٗب٦ّ، خًٛل ي٤ٙ إتنبء أٝفنج الإٔؼال
٧خ٧ًٜ خٗذ٧ِ ّلا ٧ؽال ٘ؿ٧بؿبح، ا٢تب٘ؼَٚ ٜٛ ؿ٦ً ٠ػٞ ا٘تٙغاٜ ٘خفغ٧غ . ا٘كبيغث ٛعبنؼ ا٘ٝفبن الأخكبغ٥ ا٘ٛض٢ٛٚ

    . ا٘س٢١غ ٦ّ ٗذ٧ؼ ١ٝٛب ٘خض٧ٕٓ ٠ػا ا١٘غِ
 

هلبرىج تهب كبىح عمًٌ جبىة الخظَراح دَو الهخَكعج أكذر خركزا فً ٌََاجً الخعبفً الاكخصبدي هخبظر َاطحج، ًٌَ 
  . َسَف أركز ٌىب عمى ذلاد هو ٌذي الهخبظر. هىذ ذلاذج أشٍر

 

 ٦ّْ أّمل الأض٢ال، ؿ٢ٗ٧ٜ ي٤ٙ تًل ٠ػٞ ا٘تٙغاٜ . ا١٘بٛف٧ج أَرَتبضج ٦٠ ا٨خ٧ج ٜٛ ا٘ٛعبنؼث الأ٤٘٢ ا٢٘ام
ؿ٧بؿبح اختبو ٢ؿ٧خنٙة ػٖ٘ . ع٢ل ي٧ٙٛج ن٧٢ٙج ٢فبٔج ٘خضؿ٧ٜ إ٘غؼث ا٘خٝبّؿ٧ج ٢اؿخًبغث ٢ٔث ا٘ٛب٧٘ج اً٘بٛج

ب، ٗٛب ٧خنٙة ا٘ٛؿبيغث ٧٢ٔج، أ٥ ؿ٧بؿبح ٘ٙخٕفِ ا٘ٛب٦٘ ٢الإكلاضبح ا٧ٙٗ٧١٘ج ٢ضٛب٧ج ّئبح ا٘ؿٗبٜ الأٗذؼ مًْ
 . تْٛؼغ٠ب ت٢ٌٙ ا١٘غِ ا٘ٛؼس٢ ي٤ٙا٘تٙغاٜ ٝهؼا ً٘غٚ ٔغؼث ٠ػٞ ٢ا٘خ٧٢ٛل ا٘عبؼس٦ ا٘ؼؿ٦ٛ ٢ا٘عبق ـ 

؛ ًّغٚ الا٘خؽاٚ تب٘ؿ٧بؿبح ٢تخ٧ْٝػ٠ب، أ٢ يغٚ خ٢اّؼ ا٘خ٧٢ٛل ا٘لاؽٚ، ٧ضٛل الأعنبؼ ا٘ٛضغٔج ٗت٧ؼث ُ٘ٙب٧ج ٦ّ ٠ػا ا٘عك٢ق٢
اً٘غ٣٢ ٜٛ علال ٢ٝٔاح ٛعخْٙج إ٤٘ ت٧ٕج أٝضبء أ٢ؼ٢تب اٝخٕبل ذٚ إٜ . ٢ا٘ؿ٧بغ٥ ٧َؼ ا٘ٛٝهًٟٚٛ ٛعبنؼ يغٚ ا٘ؿغاغ ا٘ٛب٦٘ 

   . ضٛل ًٟٛ ٛعبنؼ إتًبغ الأخكبغ الأ٢ؼ٢ت٦ ٢ؼتٛب اً٘ب٦ٛ٘ يٜ ٛؿبؼ ا٘خًب٦ّ ا٘كض٧ص٧

 ذ٧ؼ ٜٛ ا٘تٙغاٜ، ّٗ. ٢خؤذؼ ي٤ٙ يغغ ٗت٧ؼ ٜٛ الأخكبغاح ا٘ٛخٕغٛج أهب الهخبظرث الذبىٌج فًٍ خخعمق تبلهبلٌج العبهج
٠٢ػا الاّخٕبؼ . ١ٝٛ٢ب ا٢٘لا٧بح ا٘ٛخضغث، ٘ٚ خؼؿٚ تًغ عنج ًٕٛٝج ٘متن أ٢مبو ا٘ٛب٧٘ج اً٘بٛج ي٤ٙ ا٘ٛغ٣ ا٘ٛخ٢ؿن

اؼخْبو يلا٢اح ا٘ٛعبنؼ ٢خؽا٧غ خْٗٙج ْم٦ إ٘ٙٓ تغ٢ؼٞ إ٤٘ ٧٢. ف٧ى إ٘ٙٓ ٦ّ الأؿ٢آإ٤٘ إسؼاءاح ا٘خكض٧ص ٧
أ٢ أٜ ٠ػا إ٘ٙٓ ٧منؼ . الأخؼال ٧٘ؾ ّٕن ي٤ٙ ا٧ٗ٘بٝبح ا٘ؿ٧بغ٧ج إ٘ٛخؼمج ٢إٝٛب أ٧مب ي٤ٙ إ٘نبو ا٘عبق

ٔغ ٧ٝخ٦١ الأٛؼ ٢. الأخكبغاح إ٤٘ ا٘خًس٧ل تئسؼاءاح ا٘خكض٧ص ا٘ٛب٦٘، ٛٛب ٧خؿتة ٦ّ اٝعْبمبح ضبغث ٦ّ ا٘نٙة
 . ٢ يٜ ٛؿبؼٞ إ٘ٛؼؼا٦ّٛٝ٘ ا٘ضب٘خ٧ٜ تعؼ٢ر 

 إ٤٘ اْ٘ؼٓ ت٧ٜ  آ٦ٝا٘خ٢كل تفٗل كًة ّٗذ٧ؼا ٛب ٧. َخخعمق الهخبظرث الذبلذج تبكخصبداح الأسَاق الصبعدث
، ٜ٘ٗ ٠ٝبٖ أؿتبتب خغي٢ إ٤٘ ا٘خ٧ْٗؼ ٦ّ أٜ يغغا ٜٛ ا٘تٙغاٜ الأخكبغ ا٥٢ٕ٘ ٢الأخكبغ ا٘ػ٥ ٧ف١غ ٝفبنب ٛض٢ٛٛب

ّب٘خمعٚ آعػ ٦ّ الاؼخْبو ٛخسب٢ؽا ٛب ٧ٜٛٗ ايختبؼٞ ٝخبسب . اْ٘بكل ا٘كبيغث ؼتٛب ٢ٗ٧ٜ ٔؼ٧تب ٜٛ يت٢ؼ ا٘عن
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٢ًٛغلاح ٢ٛٝ الائخٛبٜ ٢أؿًبؼ تًل الأك٢ل تغأح ختغ٢ ٛؼخًْج ٕٛبؼٝج . لاؼخْبو أؿًبؼ ا٘ؿٙى الأ٧٘٢ج ٢اُ٘ػاء
   . تب٘ٛؿخ٧٢بح ا٧ٕ٘بؿ٧ج ا٘خبؼ٧ع٧ج

٘خغّٕبح بتا٘نٙة ا٘ٛض٦ٙ ا٥٢ٕ٘ ٧ٕخؼٜ ١٧ّب ٘خ٦ ٠٢ٝبٖ ك٢ًتج ٦ّ اعخ٧بؼ ا٘ؿ٧بؿبح ا٘ٛلائٛج ٦ّ تًل الأخكبغاح ا
٧ّٝت٦ُ ٘تًل ا٘تٙغاٜ، لا ؿ٧ٛب ٦ّ آؿ٧ب، أٜ خخ٧ص ا٘ٛسبل ٘ٛؽ٧غ ٜٛ الاؼخْبو ٦ّ ؿًؼ كؼِ . ا٘ؼأؿٛب٧٘ج ا٘غاعٙج ا٧٢ٕ٘ج

ضح ٠٢ٝبٖ تٙغاٜ أعؼ٣، ٢عبكج ٦ّ أٛؼ٧ٗب ا٘لاخ٧ٝ٧ج، أّؿ. يٛٙخ١ب ا٘ٛض٧ٙج ٢خؿٛص تخع٧ْل ا٢ْ٘ائل ٦ّ ضؿبتبخ١ب ا٘سبؼ٧ج
٧٢خ٧ًٜ ي٤ٙ ٗل . ٧خٚ ا٘خكض٧ص ١٧ّب ي٤ٙ ٛؿخ٧٢بح أعؼ٣أٜ  ٧ٔٚ يٛلاخ١ب، ٧٢سةا٘ٛسبل تبًْ٘ل ٘ضغ٢د اؼخْبو ٗت٧ؼ ٦ّ 

ا٘تٙغاٜ أٜ خؿخعغٚ ا٘ٛؽ٧ز ا٘كض٧ص ٜٛ الأغ٢اح ا٘ٛخبضج ١٘ب، ؿ٢اء ا٘ٛب٧٘ج أ٢ إ٘ٝغ٧ج أ٢ الاضخؼاؽ٧ج ا٧ٙٗ٘ج، لإتنبء ٝفبن 
    . غ٢ؼاح الاٝخًبـ ٢ا٘ٗؿبغ ا٘خ٦ خ١ْٙٗب ا٘ٗذ٧ؼأخكبغاخ١ب ٦ّ ا٢٘ٔح ا٘ٛٝبؿة ٢خسٝة 

٢لا فٖ أٜ ا٢٘ٔح ا٘ؼا٠ٜ . ٜ٘ٗ ا٘نؼ٧ٓ إ٤٘ اؿخًبغث اً٘ب٧ّج ا٘ٗبٛٙج لا ٧ؽال ن٧٢لا. ٢عخبٛب ٢ٕٝل إٜ ا٘خًب٦ّ اً٘ب٦ٛ٘ ٛؿخٛؼ
  . لا ٧خؿى لأ٥ خؼاط

 

 أَلٌفًٌٌ تلاىشبر
 

. تؼ٧غر تب٢٘لا٧بح ا٘ٛخضغث الأٛؼ٧ٗ٧جأ٧٧ْ٧٘٢ٟ تلاٝفبؼ ٢ٛانٜ ّؼٝؿ٦ أٛم٤ ض٧بخٟ ا٧ٝ١ٛ٘ج ٦ّ ٗبٛ
٦ّ  (MIT)٢تًغ ضك٢ٟ٘ ي٤ٙ غؼسج ا٘غٗخ٢ؼاٞ ٦ّ الأخكبغ ٜٛ ١ًٛغ ٛبؿبخف٢ؿ٧خؾ ٘ٙخ٢٘٢ٝٗس٧ب 

 7871، يٛل تب٘خغؼ٧ؾ ٦ّ سبًٛج ٠بؼّبؼغ، ذٚ يبغ إ٤٘ ١ًٛغ ٛبؿبخف٢ؿ٧خؾ ٦ّ يبٚ 7866يبٚ 
٦ّ الأخكبغ، " 7837أؿخبػ غًّج "٢ا٘ؿ٧غ تلاٝفبؼ ضبكل ي٤ٙ ٕ٘ة . ٢لا ٧ؽال ٧ّٟ ٛٝػ ػٖ٘ ا٘ض٧ٜ

٢٠٢ ٕ٘ة ٧ٛٝضٟ ا١ًٛ٘غ ي٤ٙ ؿت٧ل ا٘خٗؼ٧ٚ، ٢ٗبٜ ؼئ٧ؿب ؿبتٕب ٕ٘ؿٚ الأخكبغ ٧ّٟ، ٢٠٢ ا٨ٜ ٦ّ 
 .إسبؽث ٟٛٝ ٧٢ًٛل ٛؿخفبؼا أخكبغ٧ب ٢ٛغ٧ؼا لإغاؼث ا٘تض٢د ٦ّ كٝغ٢ٓ إ٘ٝغ ا٘غ٦٘٢

اً٘غ٧غ ٜٛ إ٘مب٧ب ا٘ٛخ٢ٝيج، تغءا ٜٛ غ٢ؼ ا٘ؿ٧بؿج ٢ا٘ؿ٧غ تلاٝفبؼ عت٧ؼ ٦ّ الأخكبغ ا٦ٙٗ٘، ٢ٔغ خٝب٢ل ٦ّ ؿ٧بٓ يٟٛٙ 
إ٘ٝغ٧ج ٢ٛؼ٢ؼا تنت٧ًج ّٕبيبح ا٘ٛمبؼتج ٢ؿ٢ٓ اً٘ٛل ٢ٛضغغاح ا٘تنب٘ج، ٢اٝخ١بء تب٘خض٢ل الأخكبغ٥ ٦ّ ا٘تٙغاٜ ا٘ف٢٧ي٧ج 

ًغ٧غ ٜٛ ا٘ٗخة ٢ٔغ أِ٘ ا٘. ا٘ؿبتٕج، ٗٛب يٛل علال خبؼ٧عٟ ا٢٘ه٦ْ٧ ٛى اً٘غ٧غ ٜٛ ا٘تٙغاٜ ٢ا٘ٛٝهٛبح ا٘غ٧٘٢ج ا٘ٛعخْٙج
٢إ٘ٛبلاح، ٜٛ ت١ٝ٧ب ٛؼسًبٜ ٦ّ الأخكبغ ا٦ٙٗ٘ ـ أضغ٠ٛب ٘ٙغؼاؿبح ا٧ًٙ٘ب تب٘خًب٢ٜ ٛى ا٘ؿ٧غ ؿخب٦ٙٝ ٧ّفؼ، ٢ا٘ذب٦ٝ 

 . ٘ٙٛؼضٙج ا٘سب٧ًٛج

٢ا٘ؿ٧غ تلاٝفبؼ ٢٠ أ٧مب ؽ٧ٛل س٧ًٛج الأخكبغ ا٧ٕ٘بؿ٦ ٢يم٢ ٦ّ ٛسٙؿ١ب، ٢ٗبٜ ٝبئتب ٘ؼئ٧ؾ ا٘ؼاتنج الأخكبغ٧ج 
  .٢يم٢ا ٦ّ الأٗبغ٧ٛ٧ج الأٛؼ٧ٗ٧ج ٢ًٙٙ٘ٚالأٛؼ٧ٗ٧ج، 


