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 إٖسبتٕ شبتق فٕ خعتٖق شٖبشبح اكخضبدٖج شوٖيجيخوم اهيغرة أشبشٖبح اكخضبدٖج كّٖج ّشسل خ  

  الأّظبػ اهدّهٖجإذا خفبكيح  تضٖد ُٖشخخدى ٖؾيل ؽيل ّذٖلج اهخأيًٖخع اهشّٖهج 

 الإضلاضبح اهرايٖج إهٓ خضشًٖ اهضيبٖج الاسخيبؽٖج ّزٖبدث خّفٖر فرص اهؾيل لا خزال يً الأّهّٖبح .  

همٌبر دولار  2.6وافق الهجمس الخىفٌذي لصىدوق الىلد الدولً عمى إخبحج خط سٌولج لمهغرة تلٌهج 
بط الاكخصبدي فً لمتبح أسعبر الىفط والخداعٌبح الهحخهمج لهتوط الىشخهب هو خلمهسبعدث فً حهبٌ

 . أوروتب

 Precautionary and“) خط الوكبٌج والسٌولجشِرا يً خلال  35ّٖخبش هويغرة اهضضّل ؽوٓ ُذا اهلرط هيدث 

Liquidity Line” - PLL) ّٖيذل ُذا اهخشِٖل اهخيّٖوٕ خأيٌٖب فؾبلا ظد اهضديبح . ذٔ أٌشأٍ اهضٌدّق يؤخرااه
اهخبرسٖج فٕ شٖبق ؽبهيٕ ٖخشى تبزدٖبد ؽدى اهٖلًٖ، نيب ٖشيص هوشوعبح تيّاضوج ترٌبيسِب الإضلاضٕ اهّعٌٕ اهذٔ 

  . ِٖدف إهٓ إؽعبء دفؾج هوٌيّ الاكخضبدٔ اهشبيل

 

 . 6100فً عبن إهٓ يسيّؽج أدّاخَ اهيشخخديج فٕ الإكراط " هشّٖهجخع اهّكبٖج ّا"ّكد أظبف اهضٌدّق 

 

يؼ  ـ ٌشرث ضٌدّق اهٌلد اهدّهٕ الإهنخرٌّٖجالإختبرٖج اهخٕ ٖضدرُب اهضٌدّق ـ يسوج اهّفٕ ُذا اهخضّص، خضدذح 
ع اهشّٖهج الأشتبة اهخٕ خلرر يً أسوِب إخبضج خضٌدّق إهٓ اهيغرة، اهشٖد دّيٌٖٖم غّٖٖى، هيٌبكشج رئٖس تؾذج اه

 .هويغرة ّالاضخيبلاح اهيخّكؾج لاكخضبدُب

 

 ؟حخبج الهغرة إلى خط لمسٌولج هو الصىدوقلهبذا خ: الىشرث الإلكخروىٌج

   
خُسرٔ اهيغرة شوشوج : يرنز خشّق نتٖر فٕ اهدار اهتٖظبء

يً الإضلاضبح اهشٖبشٖج ّالاكخضبدٖج ّخظؼ خّفٖر فرص 
 Jessica : اهضّرث)اهؾيل ظيً الأّهّٖبح 

Chou/Sipa)  

http://www.imf.org/external/arabic/np/exr/facts/plla.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2011/POL120711A.htm
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هنً . عتٖق شٖبشبح اكخضبدٖج شوٖيجإٖسبتٕ شبتق فٕ خأشبشٖبح اكخضبدٖج كّٖج ّشسل ب ِاهيغرة هدٖ :السٌد غٌٌون
الاكخضبد اهؾبهيٕ فٕ يّكف تبهغ اهِشبشج ضبهٖب، ٌُّبم يخبعر خفرظِب أسّاء ؽدى اهٖلًٖ اهيضٖعج تيٌعلج اهّٖرّ 

  .ّارخفبؽبح أشؾبر اهٌفع

 

خع اهشّٖهج ُذا ٖخٖص هويغرة يب ٖشتَ ّذٖلج اهخأيًٖ اهخٕ خفٖد فٕ خوتٖج اضخٖبسبح اهخيّٖل اهؾبسوج إذا يب خضللح ُذٍ ّ
ذلج اهيشخذيرًٖ ّخٖشٖر اهٌفبذ إهٓ الأشّاق اهدّهٖج، ٌغرا هيب ٖيذوَ يً يؤشر ؽوٓ ُّّ ِٖدف إهٓ خؾزٖز . اهيخبعر

ّٖؾيل خع  .ٖينً أً خشضة يٌِب اهشوعبح ؽٌد اهضبسجاهخٕ نبفٖج اهد يّاراهشلايج شٖبشبح اهيغرة اهضبهٖج ّخّافر 
  . اهيغرة تأٌِب لا خؾخزى اهشضة يٌَ يب هى خخؾرط هضديبح خبرسٖج حاهّكبٖج ّاهشّٖهج نأداث ّكبئٖج، ّكد ضرض

 

 ولهبذا ٌىبسة الهغرة؟ " خط الوكبٌج والسٌولج"هب هو : الىشرث الإلكخروىٌج

 

 خرخنزوشّٖهج هدْ اهتوداً الأؽظبء اهخٕ هاضخٖبسبح شنل يرً أٔ اث يضييج هنٕ خوتٕ تُذٍ الأد :السٌد غٌٌون
   . ّاعً اهظؾف اهيختلٖجِب خخظيً تؾط ياكخضبداخِب ؽوٓ أشبشٖبح كّٖج ّهنٌ

 

هشوعبح تئخبضج يب ٖوزيِب يً يّارد شرٖؾج ـ اهشٖبشبح الاكخضبدٖج اهخٕ ّظؾخِب اّخِدف يشبؽداخٌب اهيبهٖج إهٓ دؽى 
 . ؽوٓ غرار ّذٖلج اهخأيًٖ ـ فٕ ضبهج اهخؾرط هوضديبح اهخبرسٖج أّ خفبكى اهيّكف اهدّهٕ

 

 هب هً اٍفبق الهخوكعج لمهغرة؟ هل خروو احخهبلاح واعدث للاكخصبد؟: الىشرث الإلكخروىٌج

 

إهٓ ضّاهٕ  3122فٕ ؽبى % 6سيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ اهضلٖلٕ يً يً اهيخّكؼ أً ٖخراسؼ اهٌيّ اهنوٕ لإ :السٌد غٌٌون
ّهنً، رغى ختبعؤ . ظؾف الأيعبراٌخفبط اهٌيّ اهزراؽٕ ؽلة ، ُّّ يب ٖرسؼ فٕ الأشبس إهٓ 3123فٕ ؽبى % 4

ٖغل ٌيّ إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ غٖر اهزراؽٕ كّٖب فٕ ُٖخّكؼ أً الاكخضبداح اهيخلديج اهشرٖنج خسبرٖبً هويغرة، اهٌيّ فٕ 
   .زٖبدث الإٌفبق اهضنّيٕيدؽى تكّث اهعوة اهيضوٕ اه تفظل، 3123فٕ ؽبى % 5.8ٖضل إهٓ ٌضّ  إذاهيغرة، 

 

% 8.5إهٓ  3122يً إسيبهٕ اهٌبخز اهيضوٕ فٕ ؽبى % 9يً أً ؽسز اهضشبة اهسبرٔ شٌٖخفط ّخشٖر اهخّكؾبح إهٓ 
ّشّف خشخلر اضخٖبعٖبح اهٌلد الأسٌتٕ أٖظب فٕ اهٌضف . اهيدْ اهيخّشعأٌَ شٖزداد خضشٌب ؽوٓ ّ ،3123فٕ ؽبى 

فٕ شٖبق خشدٖد اهشٖبشج اهٌلدٖج، ّاٌخفبط أشؾبر اهٌفع اهدّهٖج  اهيخخذث يؤخراٌخٖسج هوخداتٖر  3123اهذبٌٕ يً ؽبى 
اهيضبٌؼ  ّإٌخبر، (ُّّ أُى ضبدراح اهيغرة) َيشخلبخيلبرٌج تأّائل اهؾبى، ّزٖبدث أضسبى اهضبدراح يً اهفّشفبح ّ

إٖراداح يّشيٕ فٕ ّخضشً  ،(اهخضدٖر يً اهيغرة إهٓ أّرّتبفٕ شرنج رٌّٖ يؤخرا تدأح )اهيخضص هوخضدٖر 
  . اهشٖبضج

 

  كٌف أثر الرتٌع العرتً عمى الهغرة؟: الىشرث الإلكخروىٌج
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فلد أكرح دشخّرا سدٖدا ؽً عرٖق اشخفخبء شؾتٕ . يؤخرا فٕ ؽيوٖج هلإضلاش اهشٖبشٕاهيغرة  حشرؽ :السٌد غٌٌون
، ّكبى رئٖس ضزة اهؾداهج ّاهخٌيٖج، اهذٔ ضضل ؽوٓ أؽوٓ 3122، ّأُسرٖح الاٌخخبتبح فٕ ٌّفيتر 3122فٕ ّٖهّٖ 

اٌخخبتبح اهيضوٖبح رْ ّشّف خُس. 3123ؽدد يً الأضّاح فٕ الاٌخخبتبح، تخشنٖل ضنّيج ائخلافٖج سدٖدث فٕ ٌٖبٖر 
  . ٕ كبًٌّ اهخٌغٖى اهسِّٔ ّاهلبًٌّ الأشبشٕ هويٖزاٌٖج اهسدٖدًٖؽلة إكرار يشرّؽ

 

إؽبدث خّازً اهلّْ ؽً عرٖق زٖبدث اهدشخّر اهسدٖد خغٖٖراح ّإضلاضبح شٖبشٖج ّاشؾج اهٌعبق خخظيً  شخضددّٖ
  . خؾزٖز اشخللاهٖج اهلظبءزٖبدث يشؤّهٖج اهضنّيج، ّاهخٌفٖذٔ ّ إشراف اهترهيبً ؽوٓ اهفرػ

 

ّتٌٖيب خيذل ُذٍ الإضلاضبح اهشٖبشٖج خعّاح يِيج فٕ يؾبهسج اهيعبهة الاسخيبؽٖج، فلا خزال ٌُبم ظغّع لإسراء 
 . اهشتبة، ّخفبّح اهدخّل، ّاهضّنيجاهيرخفؾج تًٖ تعبهج اهيزٖد يً الإضلاضبح اهخٕ خؾبهز أّظبؽب يً تٌِٖب 

 

  أثر الرتٌع العرتً عمى الهغرة؟كٌف : الىشرث الإلكخروىٌج
 

فٕ % :.9، تِدف خخفٖط اهتعبهج يً شبشٖجلد سؾوح اهشوعبح خّفٖر فرص اهؾيل يً الأّهّٖبح الأه :السٌد غٌٌون
، ّزٖبدث يؾدلاح اهيشبرنج فٕ شّق اهؾيل، ؽً عرٖق دؽى ترايز شّق اهؾيل 3127تضوّل ؽبى % 9إهٓ  3122ؽبى 

   . إضلاضبح خّسَ اُخيبيب أنتر هويٌبعق غٖر اهيعّرثخبرر اهيدً اهنترْ فٕ شٖبق اهٌشعج اهسبرٖج ّخشسٖؼ اهؾيل 

 

زٖبدث اهٌيّ ترٌبيسب هلإضلاش ِٖدف إهٓ اهضفبغ ؽوٓ تٖئج اكخضبدٖج نوٖج يشخلرث، ّظؾح اهشوعبح تبلإظبفج إهٓ ّ
دؽى اشخيرار الأداء اهلّٔ فٕ ّيً اهيٌخغر أً خشبؽد ُذٍ الإضلاضبح ؽوٓ . الاكخضبدٔ اهيينً ؽوٓ اهيدْ اهيخّشع

 .، ّيً ذى زٖبدث فرص اهؾيليسبل اهخضدٖر ّخدفق الاشخذيبراح الأسٌتٖج اهداخوج
 

ّخضلٖلب هِذا اهِدف، ٖينً خّسَٖ . ّيً الأّهّٖبح الأخرْ إضلاش ٌغبى اهضيبٖج الاسخبؽٖج هشرائص اهشنبً الأنذر ظؾفب
ضّ اهشرائص الأشد اضخٖبسب، ييب شٖشيص أٖظب تبهضفبغ ؽوٓ الإٌفبق اهدؽى اهيؾيى ذٔ اهخنوفج اهيرخفؾج خّسِٖب أفظل ٌ

ّهخضدٖد أفظل اشخراخٖسٖج هٌغبى اهدؽى، شخلّى اهشوعبح تيشبّراح ّاشؾج اهٌعبق يؼ . اهيّسَ إهٓ الاشخذيبراح اهؾبيج
 .اهيسخيؼ اهيدٌٕ


