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 :الملخص

 الصببن ةي  البب ت  تببي  الاقتصبب    تالتضبب    التصبب    قنببتا  إ بب   الر لميبب  الرمبب   صبب   أسببر   أصببت  
 تربب  ةلبب  التببيري  تهبب   شببت   تطبب   ةم تهبب  صبب   أسببر   فبب  تتبب    البب ت  تلبب  أصببت    يبب  الكتبب   

 مبببب  تغي هبببب  الأصببببت  تقببببي  تالم يتنيبببب   التجبببب     تالميبببب ا  الجبببب     ال سبببب   كرجبببب  الاقتصبببب  ي   المؤشبببب ا 
ت فف      سمح لل كتم   ت لمن فسب  فب  مجب   أسبر   الصب   ةب  ط يب   فب  أسبر   الف  ب    أ .المؤش ا 

تغييبب  مسببمي   الضبب ا    أت تطتيبب  سي سبب   م ليبب  ل فبب  قيمبب  ةم تهبب   أت التسببيي  الكمبب  لربب   ن ت هبب   
فبب    بب   الرمبب   سببتت أ تقبب  لا تنتهبب ل تقبب  تكببت  النتيجبب  اشببتر    بب ت   م  يبب  كبب لت  تسببتت  فبب  الكسبب   

اليبت ت كريب ا  تينمب  ا تفب  البي  أكرب  مب  تا تفب   كريب  الكتي  ف  ر ريني   ال ب   الم ضب   ف ب  ان فب  الب تلا  
البب    أيضبب  تان فبب  اليببتا  أكربب  مبب  البب    كببتل   هببتى المؤشبب ا  تببت   إلبب  ت ايبب   بب   ةمبب   قبب  تكببت  

 الأ م  ال   م ل
 ف    كم   اسر    :     ةم    تيسي الكلمات المفتاحية

Abstract: 

the currency global exchange rates has Become one of the economic channel collision and inconsistency between 

the major industrialized countries, where that countries interfere in the exchange rates values by money ways, in 

order to influence some of the economic indicators, such as some  current account and trade balance, 

indebtedness, and the values of assets and other indicators. In but when the governments allows of the 

competition in the field of exchange rates by lowering interest rates, or to change the names of the tax, or the 

application of fiscal policies to reduce the value of their currencies, or quantitative easing to offer her money, so 

the war of currency will have no end. The result may be flammable wars, protectionism, such as those caused the 

Great Depression in the thirties of the last century, and the dollar fell a lot, and the euro rose considerably, while 

the yen rose too much also dropped the Yuan overly so, these indicators suggest the beginning of a currency war 

may be crisis the next. 

Keywords: currency war, quantitative easing, interest rates. 
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 :المقدمة

  الت  6117نتيج  ال كت  الت  أص   الاقتص   الر لم  تر  الأ م  الم لي  الر لمي  منت سن  
م  ي ا  ير ن  تتر ته  تل  يتر   منه  تر  م   ف  تتر  ال ت  إل  م  تلا  لل  تج م  هتى الأ م  

تيسر   الص   أت ت في  آر  ه  ت ست  ا  أسر   ةم ته ل ف لاته   الأم يك  للصي  تينه  تت ة  
لت سي  التض  التن فس  للمنتج   الصيني  م  ت  الأم يكي   الت  ترتت ى الإ ا   الأم يكي  م  أست   
ة   التتا   الم ل  ف  الاقتص   الر لم   ف ل كتم  الأم يكي  تفت   أ  سر  الرمل  الصيني  )اليتا ( 

  تترتي  ةملته  تالسم ح له  ت لا تف ع  ف  الم    تتط ل  الصي 31أق  م  سر ى ال  ي   ف    ت  
تينم  ت ف  ال كتم  الصيني  هتا الاته    تت   أ  ا تف ع قيم  اليتا  سيؤ   إل  ة   است  ا  
اجتم ة  ف  الصي  تة   ق    الش ك   الصيني  ةل  الإنت ج تالمن فس   تت لت ل  أ  ا تف ع ف  قيم  

الش ك   تتس يح الرم ل  الصيني   تكتل  ال    ف  الي ت   الرمل  سيؤ   إل  إف س كري  م  هتى 
 ي  ت  َّ  التن  الم ك   الي ت ن  ف  أستا  الرم   لكتح الرمل  الي ت ني  م  الا تف ع م  ت  الرمل  
الأم يكي  تت فيضه سر  الف     ةل  الي   تنفس الش ء ف  كت ي  الجنتتي  الت  تتهمه  أم يك  

الرم   لمن  الرمل  الكت ي  م  الا تف ع  تينم  ه    الت ا ي  ت لت    ف  ست  ت لت    ف  ست  
 إلخل … الرم   لمن  الرمل  الت ا يلي  م  الا تف ع 

ف لصي  ستسمح ت  تف ع طفي  للرمل  م  ت  ال تلا  تاليت ت لإ ض ء ال ت  الغ تي   لكنه  
 تت ط ةملته  تشك  كتي  ت ل تلا   تة   ق  ته  ستر ن  التض   ال ا ل  تست   ي    ة   الن ت  لا

ةل  الت ك  ف  السي س  الن  ي ؛ لتا ستضط  لا    إل  السم ح للرمل  الصيني  ت لا تف ع لت في  
الضغتط التض مي  ف  ال ا  ل أم  اليت ت ف    ل  نج ح الأت تتيي  ف  التر م  م  الأ م  اليتن ني  

   مش ته  سي تف  م  ت  ال تلا  تق  يضط  ف  هتى ال  ل  م  تة   ت ت   ت  أ    تر ن  مشك
 ي    الا تف ة   المتت لي  التن  الم ك   الأت تت  الت  ي ف  الت    ف  ست  الرم   تي   أ  
الأستا  يج  أ  ت    ال يم  ال  ي   للرمل   إل  الت    ف  ست  الرم   لكتح جم ح اليت ت م  

ال كتم  الأم يكي  أ  إ    الآلي   لت في      ال يت  هت ت في  قيم  ةملته   الا تف عل تينم  تج 
م      سي س  ال تلا  الضري  ةل  ال غ  م  نفيه  تل   ف ل تلا  م  المتتق  أ  تن ف  قيمته 
م  ت  الرم   ال  يس  ف  الر ل  ستاء تست  الص اع تي  التنت  الم ك ي  أت تست  تتجه   الأستا  

    الاتج ى لاست  ا  ةم   أ    ف  الم  فظ الاسترم  ي  ل   المسترم ي  أت التنت  الم ك ي   م 
لت لي  م  ط  ال تلا   م  ي ل  الطل  ةل  ال تلا  تي ي ى ةل  الرم   الأ     تهتا ت ت ى يرم  

 ةل  ت في  قيم  ال تلا  تا تف ع قي  الرم   الت   ا  الطل  ةليه ل 
 ف   جمير  تمر  مؤش ا ةل      ةم   تي  ال ت  ستنركس سلت  ةل  است  ا  هتى التص

الرم   الر لمي   م  يؤر  ف  الاسترم  ا  تالتج    التيني  تي   ت  الر ل   ف  ج  تتتت  الرم   
 ت لم   ل هتا ا تف ع20إل   2012  تا تفر  ف  ة   2000ت لم    ف  ة    3,6الر لمي  ك ن  ف    ت  
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يمر  مؤش ا ةل  ة   الاست  ا  الت  تر نيه ست  الرم    تلتا فم  المتتق  أ  تر ن  ست  الرم   
ة   الاست  ا      السنتا  ال   م  تالت  ستنركس سلت  ةل  الاسترم  ا  تالتج    التيني   تم   ا  

 ال ت  الضريف  م  الرم   الأجنتي ل

 إشكالية الدراسة: 

مشكل    يسي  تتمر  ف : ه  تمر  سي س  الت ة  ت يم  تنت  إشك لي  هتى ال  اس  م   
 الرم   ال تلي  م      إتت ع السي س   الن  ي  غي  الت لي ي  م مح لأ م  م لي  ق  م ؟ل

 فرضية الدراسة: 

تتل    ت  أفر   تني  هتى ال  اس  ةل  ف ضي  أس سي  مف  ه  أ  سي س  الت ة  ت يم  الرمل  
مم ر  م  ط   ال ت  الم تلف  مم  يتل  سلسل  م  الت فيض   تالت فيض   المض    ل يم  الرم   

 ال  يسي  ف  الر ل   تهت م  يتف  مج لًا  صتً  لا م  م لي  تاقتص  ي  ج ي  ل

 تم  اج  الإج ت  ةل  هتى الإشك لي  ت  ت سي  الت   إل  مجمتة  ةن ص  ه :

 .والاتهام المتبادل ملات، المسببحرب الع -7
 تاريخ وتعريف حرب العملات وأدواتها. -2
 .أزمة حرب العملاتجوانب سياسات ملامح و  -3
 تقييم سياسة حرب العملات. -4

 :عملات، المسبب والاتهام المتبادلحرب ال -7

تسي س   ال   ت لمر  ه  تاته  الت  أ   إل  تض   "إفقار الجار"ي ت  م للت  إ  سي س   
ال يت  ةل    ك   أس الم    تف   ال يت  ةل  التج    الر لمي  ف  ت اي  ر ريني   ال    الم ض   
ت ي   ن   التج    ال تلي  تتستت  ف  الكس   الرظي   تلك  أ  تت    الرم   ليس ف ط طت   

 صول أسعار الفائدة إلى الصفرو ومع    أسر   الف    ف تق   تي  ل  ك  التج    تلك  أيض   س  ال
ت  يت  ف  الغ    ف   ال تاة  الأس سي  ل  تر  ه  المري     ي  أصتح المري   هت كمي   الرمل  

 لالت  ت ت  التنت  الم ك ي  تطت ةته 

 حرب العملات، المسبب والمسبب: -7-7

ف  الم اك  ال  يس  ف  الر ل    ي  التسهيل النقدي إت يشه  الر ل    لي  ست ق  م متم  ن ت 
ت ء ت ن مج لش اء سن ا  ال ت  الم ين  ف  أت تت   ت     أقص    البنك المركزي الأوروبيأةل  

سيباشر بعملية تيسير ت لنست  للتن  الم ك   الأت تت   هتا لا يرن  أ  التن  الم ك   الأت تت  

http://www.aljazeera.net/NR/exeres/D66BEC9D-03BB-4D30-95BB-A35CFC854A7E.htm
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نم  ه  ةملي  ته   إل  ش اء السن ا  تكمي   غي  م     تتل  ل ف  ف ص إن  ت ال ت كمي   الت    تا 
الاحتياطي الفيدراليإطلاق موجة جديدة من التيسير تر ن  أ م   يت  سي  ي ل ف  الأستتع تاته أةل  

 ل 1الكمي

 من التسهيل النقديالأستا  ت ة نه متج  أ     البنك المركزي اليابانيف  الأستتع الت ل  ف جي 
ملي    تلا  لش اء السن ا   فم  ا تف ع  061هت الآ     ي  ق   تن  الي ت   الم ك   ت صيص 

قيم  الي  الي ت ن  نتيج  السي س   التتسري  الأم يكي  تتر   مشكل  الي ت     ي  سيت اج  الطل  
تات  ت إج اءا  الكل  تفر  ت اج  ص ف  ص   اته ل لتل  ق   التن  الم ك   الي ت ن  ة   الانتظ   

  .ة جل  لمتاجه  تل  الإج اءا 

م      إة   التن  الم ك    الصين خطوة مماثلة للتسهيل النقديف  الأستتع تاته أةلن  
ملي    ينمنت )يتا (  تك ن  الصي  ق  أت   قل ه  أيض  م  الإج اءا   011الصين  نيته ضخ ن ت 

س أ  ت اج  قيم  ال تلا  الأم يك  سي ف  م  قيم  اليتا  الت  ات ته  الا تي ط  الفي  ال   ةل  أس 
تهت م  يؤر  ةل  ست  الص   ا  الصيني   كم  أ  الصي  قل   أيض  ةل  ال يم  الستقي  
لاسترم  اته    ي  يت ت  ةل  ق ا ا  الا تي ط  الفي  ال  ت في  قيم  السن ا  الأم يكي  الت  

  .تملكه  الصي    لي 

من احتمال حدوث حرب للعملات في أ  أطل   ت تي   قد سبق البرازيل ى ك   ف  نفس الاتج
ةل  لس   ت ي  الم لي  الت  أش   إل  أ  الت ا ي  ل  تسمح ت  تف ع قيم  ةملته  كنتيج   2777

للت في  الن    الت  ت ت  ته التلاي   المت    تال ت  المت  م  الأ     تأ  الت ا ي  ف    ل  الض ت   
 ت  تف   ض ا   ةل   ؤتس الأمتا  قصي   الأج  ال امي  إل  الاسترم   ف  السن ا  تالأسه  ست

 ف  الت ا ي   تتل  ل م ي  الريال الت ا يل  م  الا تف عل

م  ي ا  يتت  سي س  التسهي  لتجن   البنك المركزي السويسريأم  ف  ت ق   ت  الر ل  فنج  أ  
  كتل  ق   للبنك المركزي الأسترالي والبنك المركزي السويدي لنست  م  ط  الانكم ش  تال    نفسه ت

تش اء ال تلا  لإضر   الرمل  الم لي   تينم   فض   البنك المركزي في الفلبين وتايلاند والبيرو
أما ال   الأةل  لمر   الف       قامت تركيا بخفضم  مر لا  الف     ت مسي  ن ط   ت جنوب إفريقيا
كوريا الجنوبية أنها مر   الا تي ط  ال  نتن  ةل  المت ة   ف  تنتكه   تأةلن   تالهند فخفض

أعلنت فيه تايوان مر   الف     ل ف  مر   ص   ةملته  م  ال تلا   ف  التق  الت   ستخفض
ندونيسيا قلقها م  الت    الت  ق   ته الا تي ط  الفي  ال  الت  سيت ت  ةليه ت ف   ونيجيريا وا 

   إل  ال ت  الن ش    تالت  يمك  أ  يه   الاست  ا  الم ل  له لال تلا

فل   أصتح م  التاضح اليت  أ  أ   تل  ف  الر ل  لا ت    ةل  التسهي  الن    ست  تج  
ةملته  تمي  ن ت الا تف ع ت لنست  لل تلا  تالرم   الأ     تهت م  يؤر  ةل  تن فسيته   الأم  الت  
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وهو ما يمكن أن   ال ت  تي  ت   ةل  مر  هتى السي س   ل م ي  ةم ته   ست  يض  ضغتط  ةل
  يجبر دول العالم على الدخول في سلسلة غير منضبطة من تخفيض العملات والتخفيض المضاد

تيمك  أ  تنت   هتى المتج  الر لمي  م  ت في  الرم   م   تل  إل  أ    ةل  نفس سي   
م   الت      ف  فت   م  تي  ال  تي  الر لميتي   تمم  لا ش  فيه أ  التس ت  ف  ت في  قيم  الر

الت    الت  ق   ته الا تي ط  الفي  ال  ت  ت  الفر  م  الكري  م  التنت  الم ك ي  ف  الر ل  تمر  
2جميره  إش  ا  لا تم لا  قي       ةم   تي  الم اك  التج  ي  ال  يس  ف  الر ل 

. 

 حرب العملات والاتهام المتبادل:  -7-2

إ  الجته  الأت   ف  ))     الرم   (( ف  التق  ال اه  ه  تي  التلاي   المت    الأم يكي  
تالصي   ي  تته  الأتل  الر ني  تينه  تترم  ال ف ظ ةل  ةملته  اليتا  أت ال ينمنت  تيق  م  قيمته 

ليت    تف  قت  الست  لت  ي  مك س  ةل   س   فيم  لت ت    %01 -%62تنس  ت   ه  م  تي  
 الاقتص   الأم يك ل

فسي س  اليتا  ال  يص كم  ت ة  التلاي   المت    ترتت  س ح فت   است  مته الصي  لمن فس  
ص   اته   مم  أت ح له  أ  تت ت  إل  اكت  مص   ل قتص   الأم يك  تت  ي  اكت  ف    ف  مي انه  

يرن  س ق  ف ص نمت ن تجه  التطن  لل ض ء ةل   كت ه  الاقتص     تكتل   التج    مره تهتا
 .01 %ف ص ةمله  لل ض ء ةل  تط لته  الت  ج ت   نست 

تينم  است  م  الصي  كم  يت ت سي س  تكي  لر   أر    التلاي   المت    الأم يكي  ة  ط ي  
 ت  ر   ت يليتن    تلا  ف  ش اء سن ا  استرم   نست  كتي   م  ا تي طي ته  ال تلا ي  تالت  ق 

ال كتم  الأم يكي  لجرله  تغ  الط   ة  الا ت   الكتي  ف  مي انه  التج    تلضم   الست  
الأم يكي  الت  تستتة  أكر  م   ت  ص   اته  ))ته  الآ  ترتم  تا  الأسلت  ف  ش اء السن ا  

 ي  لت  ي  مر لا  نمت غي  مستتق  ف  ن تجه  التطن  الي ت ني ((  هتا الأم  أت ح للصي  ف ص  ت  ي
%  مم  أت ح له  اقتص  ا قت  ل  يتير  كري ا  ت  ف  الأ م  الم لي  62% تص   ا  تببب 01ق  ت  

 .تالاقتص  ي  الر لمي  الأ ي   الت  أر   ف  كري  م  الاقتص  ي   المت  م 

ي  تشي   ف  قيم  اليتا  تن ت يت اتح م  تي  تينم  ت   الصي  أ  الاستج ت  للمط ل  الأمي ك
ف  الم    ست  يؤر  سلت  ةل  ص   اته   تيف ق  مر لا  التط ل  تي ف  ن ت الإف س ف   31ت61

قط ع مؤسس ته  المرني  ت لتص ي   تمش    ف  التق  نفسه ةل  أ  ت اي  مر لا  التط ل  ت لتلاي   
 لرج  التج    الأم يك  م  الصي لالمت    لا ي ج  إل  ا تف ع مر لا  ا

  ت  ال ا   الج   تست  مؤ  ا الرم  ( )    الاته م   كم  أنه م  جه  ر ني  تص ة  
 تتسري  أكر  سي س  م لي  ة  الم ك   الي ت ن  الي    ي  كش  التن  لإضر   الي ت ني  الت    
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 قيم  م  لل   تالت    الأصت  ش اءمتاصل       م  الر ل  ف  اقتص   ر ل  أكت  تر ي  ته  
ين   63ان فض  قيم  الي   إل   6103فمنت نه ي  ة   الر لمي  ) الص   أستا  ف  الي  الي ت ن 

   ف   ج ن  ( إل ين  لل تلا  11تتي جح ةن  ن ت  6106م  ت  ال تلا   تر م  ك ن  تطتا  ة   
ف لا تف ع الس ي  ف  قيم  اليت ت  جنت  كتي     ا تف ة   شه  الت  سر  ص   اليت ت  ت  أت تتي 

 0337إل  جن  م  س تط الي  ل يه تج   الج    ت      الرم   الم تمل    ي  تلغ سر  اليت ت 
 ج ي  تف ق  تشي  الم  ت  تت   م ل 6100منت نتفمت   6103 تلا  أم يك  ف  أتا   فت اي  م  سن  

 ل3الأت تتي  ال يت  أ م  ف 

التلاي   المت    كيكت  اقتص   ف   غيدو مانتيغا  اته  ت ي  الم لي  الت ا يل  6101مت  تف  ستت
الر ل  ت شر   "    الرم  "  مشي ا إل  أ  الأستا  الن ش   تر ن  تست  هتتط سر  ص   ال تلا  

 الت   ا  م  تن فسي  الص   ا  الأمي كي  ف  الست ل

(ل 6103% م  ت  الي  منت نص  الر   الم ض )31تنست  ف   ي  ا تف  ت  كت ي  الجنتتي  
تلتل  ق   مسؤتلت  كت يت  إنه  ق  يت تت  إج اءا  لل   م  ت ف   أس الم   إل  الت  الت  يؤ   

 إل   ي    سر  ص فهل

 الن  ي  السي س  لجن  ةضت هاسونجكيون ة  للأنت ء الكت ي  الجنتتي  »يتنه  «تك ل   تن ل 
 ال م  ي »ةم         سيتاجه الر ل  اقتص   ال ت :إ  المت لغ  قتي  م  ليس «قتله ت  ت لم ك   الك

 الرمل   ةل تضغط ةملته  الم لي  قيم  ل ف  الي ت   الت  تت ته  الإج اءا  أ  تأش   إل   التج  ي 
 .كت ي  الجنتتي  ص   ا  يه   مم  الكت ي  الجنتتي 

 تل  أ      ته ق م  لإج اء فر  في   انت   ي   طت  م   تل  تي ت ةن م  الرم   تتنتش     
 السي س   إ  ت ت  الر لمي  ال اهن  الم لي  الأ م  تتر   م   تر ن الت  الصن ةي  ال ت  ت ا  تلا

 النمت لتنشيط أم مه  المتت ي  ال ليل  م  ال ي  ا  ةم ته  أصت   إضر   ف  تس ه  الت  الن  ي 
 ص     تجر  تض ته  لأنه  السي س   هتى إ  الت ا ي  مر  الن ش   ال ت  ت ت  م  الاقتص     ف 

  لاست الأ ف  تن فسي  أق  تت لت ل   رمن أغل  الن مي  ال ت 

 :يخ وتعريف حرب العملات، وأدواتهاتار -2

الر لمي  ف  يرت  ت  يخ ال  ي  ة      الرم   إل  ر رين   ال    الم ض  إر  الأ م  الم لي  
  فهتى ال    تظه  ف  الر    تر  الأ م   الكت    تالآ  ترت  لتظه  تر  الأ م  الم لي  0666الر   

تالت  ك ن  أت   مف ةيله  ف  ا  ال تلا   ت ى الأس س  كرمل  الا تي ط الر لمي   6111ف  الر   
تي ط ف  الر ل  تكم  ت  للفت ا  تكرمل  التت  لا  التج  ي  الر لمي   تت ت   ت  الته  كرمل  ا 

 الصرت ل
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سونج ةن م  كت  الاقتص    الصين   6117الرم   م  ج ي  ة       مصطلح تظه 
  يته  فيه أم يك  ت ف  قيم  ال تلا  (The currency war)«     الرم  »كت   سم ى  جونج بنج

" ص    مصطلح     سونج ت  "ت ف  قيم  الته  تالتت ت  م  اج  ت مي  الاقتص   الصين   ف لك
(  تةل  الصي  أ  تتن  ة ل  م لي  ة  6161الرم   يتتق  أ  تنضج     الرم   ة   )

الاقتص   الر لم  لت  فظ ةل  مكتست ته   أم  التلاي   المت    ف   غض  تر  مسؤتليه  غضتً  
لاقتص   الأم يك  لا يمك  أ  ت ت  فيه  إ  ا 6101ش ي اً ةل  الأم  المت    لم  أص      اس  سن  

يستم  ف  ت تي  الاقتص   الر لم  ت ل تلا ا  ةل   س   الرج  ف  المتا ن  الأم يكي   تالرج  ف  
 .المي ا  التج     تلتل  ةلين  أ  نت   ة  نظ   ن    تل  ج ي  غي  مرتم  ةل  ال تلا 

 السي س   انت    ةن م   6101 الرم   سن      الت ا يل  مصطلح ت ي  الم لي  تينم  أة  
 تت يط ني   التلاي   المت    مر  الصن ةي  ال ت  تر  اتترته  الت  )سي س  التيسي  الكم ( الن  ي 
 ل4الصين  اليتا  ص   سر   ت  تالصي  المت    التلاي   تي  اللهج  تص ة  الفت   تل  شه   كم 

 تعريف حرب العملات:  -2-7

الاقتص  ي  الرُمل  ال تي  تُمي  الإقتص   ال ت   تلك  الرُمل  ال تي  ج ا تضر  ف  النظ ي  
الإقتص    هتا هت التض  الاقتص    اليت  ف  الر ل   تلهتا الست  يرم  ة   غي  قلي  م   ت  
الر ل  ةل  إضر   الرُمل  الم لي  ت لنست  للرم   الأ     ل ل  أفضلي  تن فسي  ةل  غي ى م  

 ”ل    الرم  “ل ا  ف  الإقتص   الر لم   أُطل  ةل  هتى الظ ه   اس  الت

 ةملته  لإضر   ت لت     تل  قي   إل  تشي  الرم         أ برنداكيلي الم لي  ت   الم لل 
 أجنتي   ةم   تش اء الم لي  الرمل  تي  مر   IG Markets ة   تس         م  يت  تهتا ةم ا 
 م  قيمته   تاله   ل ف  م  الرمل  الم ي  طت ة  ته  الكم  التسيي  تسي س   الف      ت ف 

  .الرم  تقط ع الص   ا   ة  هت تل 

: أ      الرم   ه      اقتص  ي  ي ص  ته  5تي   ال كتت  ص ح ةت  ال  م  الط ل 
ل    الض    الت ة  تسر  ص   ةمل  تاست  امه  كس ح ك ج اء س ي  المفرت  للضغط تا 

ج اءاته  الم لي   جت  ه  ةل  إة    النظ  تسي س ته  تا  ت قتص  ي    تل  م  أت تمجمتة   ت  تا 
تالاقتص  ي  تم  يرت  ت لنف  ةل  مر لج  أ م  المه ج  الاقتص  ي ل تهتى ال    لا يمك  ت  يكه  إلا 

 م   ت  كت   ف  است  ا  ةملته  ال تلي  كس ح ف  متاجه  الم  ت ل

أ      الرم   ظ ه   تشي  إل  الت في  التن فس  للرمل  الت  تم  سه تر  ال ت   كم 
ل ي    ص   اته  تت لي  مُستت  اته  م  أج  ت ليص الرج  التج    أتلًا  تت  يكً  ل سترم   ف  ال ت  

 ل6الم فض  ر نيً    سريً  ل ل  م ي  م  ف ص الرم  للر طلي  ةنه
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ه  أ   أتجه     التت  لا  التج  ي  تي  ال ت   ف    الرم    تةليه ف       الرم  
تتيت  م  ج اء سر  ك  تل  إل   ف  سر  ص   ةملته لتكت  ص   اته تيسر    هي   ف  الأستا  

 .ال   جي  تت لت ل  ق     ةل  التن فس

 أدوات حرب العملات:  -2-2

   ته  امت ا  للأ م  الم لي  الر لمي   إ      الرم   ه  ف  الأس س ف      التت    التج   
ته   لي  ةل  فش  التلاي   المت    الأمي كي  ف  ال  تج م  هتى الأ م  تف  ات  ت ك  ال طتا  

تأ  الست  يكم  ف  ال  ا ا  ال  ص   الن  ي  تالم لي  تالتج  ي  م  أج  إيج      لمشكلته  الأس سي  
ل تت لت ل  ت  الاةتم   ةل  مجمتة  م  7مرتم   ف  مر  هتى الظ ت ت لسي س  التمتيلي  غي  الجي   ال

 الأ تا  الت لي ي  تغي  الت لي ي  ته :

 التيسير الكمي:  -أ

تتن  تن  الا تي ط  الف  ال  الأمي ك  ت ن مج  سم  تت ن مج التيسي  الكم  تالت  ي ت  ةل  أس س 
ملي    تلا   ت   صي  أت م  ت ( للت ات   0111ط ح كمي   كتي   ج ا م  ال تلا  الأمي ك )إص ا  

م  قت  ال كتم  لإة    ش اء سن ا  ال كتم  الأمي كي  ك  تل  ته   التيري )ت في ( ةل  سر  
ص   ال تلا  لجر  السل  الأمي كي  المر   للتص ي    يص  لمن فس  ال ت  الن ش   ف لتلاي   المت    

فت تس " إ  ت اج  أسر   ال تلا  هت شك  م  أشك   الت ة    ي  ت ت   ت ف  قيم  ال تلا  ةم ا
 ل 8ت لرمل "

غي  سي س  ن  ي هت  :(QEأت) Quantitative Easing ت لإنجلي ي ت  التيسير الكمي أو التسهيل الكمي
لتنشيط الاقتص   ال تم  ةن م  تصتح السي س  الن  ي  الت لي ي  غي  التنت  الم ك ي ت لي ي  تست  مه  

ل ي    كمي  الأمتا  المت    ف  الاقتص  ل تيتمي  الأصت  الم لي فر ل ل  ي  يشت   التن  الم ك   
هتا الأسلت  ة  السي س  الن    المرت    تيكر  ش اء أت تي  الأصت  الم لي  م  اج  ال ف ظ ةل  

 ل9مر لا  الف     ف  الست  ةن  قيم  اله   الم   )مر لا  ف     صف ي (

هت مم  س  ي ت  ته  التن  الم ك   ةن  م  تلته لل   م   (Quantitative Easing)و التيسير الكمي
الاقتص    ةل  الأنشط  الاقتص  ي  ال  ي ي   ة  ط ي  إص ا  ف  ض  م   ال كت تيري  
إص ا  كمي  ج ي   م  الن ت  تط  ه  ف  الاقتص    ت  م  ت (  تق  ت  است  ا  هتا الأسلت  الن ت )

للت في   ملي    تلا (0711تبQ1)ف  ت اي  ال    ال     تالرش ي   ةن م  ت  است  ا  التسهي  الكم 
 ل10م  قت  التلاي   المت    تالي ت   تالمملك  المت   6116-6111الأ م  الم لي  م  م  أر  

أنه يشج  المض  تي  ةل   الأولى:11كم  أ  التيسي  الكم  يرم  تط ي تي  ةل  قيم  الرمل 
أ  تجت  أكت  متلغ م  الم   ف  الت ات  ي ف  أسر   الف      هتي   والثانيت في  قيم  الرمل ل 

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9_%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D8%B5%D9%88%D9%84_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
http://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=ar&prev=/search%3Fq%3Dla%2Bguerre%2Bdes%2Bdevises%2Bpdf%26hl%3Dar%26biw%3D1366%26bih%3D638%26site%3Dwebhp&rurl=translate.google.com&sl=fr&u=http://fr.wikipedia.org/wiki/R%25C3%25A9cession_%28%25C3%25A9conomie%29&usg=ALkJrhh9Kyd_DHJoYxino8PbNonJqswUQw
http://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=ar&prev=/search%3Fq%3Dla%2Bguerre%2Bdes%2Bdevises%2Bpdf%26hl%3Dar%26biw%3D1366%26bih%3D638%26site%3Dwebhp&rurl=translate.google.com&sl=fr&u=http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_financi%25C3%25A8re_de_2008-2009&usg=ALkJrhgmiWvMolBDmAAstDogEGZbPU0umQ
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الط ي تي )ت في  قيم  الرمل   تت في  أسر   الف    ( يمك  م    له  للش ك   الم لي  اقت ا  
   ي  سر  الف     أةل   تت  ي   تح م  الم   ف  الت   تت  يمه)استرم  ى أت تتظيفه( ف  تل  آ 

    الف   ف  أسر   الف      كم  أنهم  الن  ي  الفني   فه  تتي  الرمل  التطني  ف  الست  ال تلي   
 مم  ي ل  م  قيمته )    ةم   تط ي   تكي (ل

ت ت  لت ا     الت    تمره  التر ت  الاقتص    تالتج    ال تل  الباي مينغتف  هتا السي   ق   
: إ  سي س   التيسي  الكم  الت  اةتم ته  تر  ال ت  مؤ  ا ته   ف  الأس س 12التج    الصيني 

إل  إنر ش الاقتص   ال ا ل   لكنه أتضح أ  سي  م ي  م  ال ت  ةل  ط ي  تطتي  السي س   نفسه  
إ اء تقتع "    ةم   يؤ   إل  المن فس  ةل   ف  قيم  الرم    تهت م  يري  الم  ط  الك من  

 ."ة لمي 

 أسعار الفائدة الصفرية:  -ب

أج ي  ة     اس   لتي   أست   تغي  سر  ص   الرم   الأجنتي  تم  هتى ال  اس   تي   أر  
تغي  نست  الف     ةل  أسر   ص   الرم   الأجنتي , ي  أ  المنط  يت   ت   المسترم ي  

ال ليل  تش اء الرمل  تا  الف     الم تفر , مم  يؤر  سلت  ةل  سر   يتتجهت  لتي  الرمل  تا  الف    
يج ت  ةل  الر ني  تت لت ل  يؤر  ةل  أسر   ص   هتى الرم    ل13الأتل  تا 

 الر ن  ال ت      تالإقليمي  الر لمي  الم ك ي  المص    ل   الف     أسر   ف  التطت ا  تشي ت 
 تغي   ت  ترت ته  المص    تل  تر  ل   الف     أسر   ةل  التغي ا  تر    ت  إل  الر   م 

  ت  ٪0.25ةن   الأس س الف     سر  ةل  الف  ال  أت   الا تي ط  أ     ف   مص    ل   يتك 
 ل14التتال  ةل  ال  مس للر   تغي 

 الاقتص  ي  السي س  م  منسجمً  المن ف  المستت  هتا ةن  لسر  الف     الترتي  هتا تيرتت 
 تن  ي  سي س      م  النمت ةل   ف  الاقتص   إل  اله  ف   15المت    التلاي   ف  المتتر  الر م 
 الم ك   المص   ق   اليت ت منط   الم ل   تف  الت في  تسي س   ير   م  ةت  تتسري  تم لي 

 م   ن 0.5% ليصتح أس س ن ط   ت  تتاق  الر ن  ال ت      ال  يس الف     سر  تت في  الأت تت 
  .الأت  ال ت  ف ٪  0.75م 

 أسر   تستيس ا المت     تالمملك  الي ت   : م  ك  الم ك ي  ف  المص    أت   الم  ت  ف 
 أص  مت ني  الأسر   ت   تل  ةلمً   6111تغي ا  منت ت اي  الأ م  سن   أي   ت  ه  كم  الف    
16ال  لا  تر  ف  الصف  م  تق يت 

ك  تل  م  اج  ت ةي  الص   ا )تنشيط الانت ج الم ل (  .
 ل17تالرم  ةل  التيري  ةل  م  ت ي  استرم   ا تي ط   الص   الأجنتي  ل يه 
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 سي س استه ا  ت تت ع ت ت  المجمتة  هتى  ت  ف  ف لم ك ي  المص   تر  أ  المر ت  تم 
 تل  إل  المسته    يض   الأسر   مستت  لت  ي  الف     أسر   تتر ي  ضتط يت   ي  التض   

 الم تفر  الف     تا  ال ت  اقتص  ي   الف     ال تلي   م يجر  ف  أسر   تاسر  هتامش تجت  أ 
 ف  كري   م لي  مش ك  ةنه ينتج الت (hot money) ت س  تهتم  ير   الس ير  الم لي  للت ف    ة ض 

 الأ ي  ل رظ م

تم  أ  سر  الف     يرتت  ةنص  م  ةن ص  التكلف   الفائدة في الاقتصاد:وظيفة سعر 
ل سترم   تالت  يج  أ  يتس  تنتع م  الاست  ا   تلج  التنت  الم ك ي  إل  اللر  ةل  هتا 

 : 18التت )مر   سر  الف    ( لت  ي  مجمتة  م  الأه ا  أهم 

   فب  ت ب ا  الرجب  تمب  رب  ت  يب  النمبت ضم   جت  الا     م  ت  ا  الفب    تاسبترم  ه
 الاقتص   ؛

 ت ني  ة   الا تم   تالت  يتص  ت لن    تتتجيهه إل  الاسترم  ا  تا  الر    الأةل ؛ 

 تتا   الكمي  المر تض  م  الن ت  ت لكمي  المطلتت  منه  م  قت  الت  ا  الغي  تنكي ؛ 

  تتبؤر  تهب  ال كتمب  ةلب   جب  الا  ب    م  الأ تا  التب  ممكب  أ  تسبت  مه  السي سب  الن  يب
 تالاسترم  ؛

   يرتتبب  مبب  المتغيبب ا  التبب  تببؤر  ةلبب  تبب ف  الأمببتا  ةلبب  المسببتت  البب تل  ) ا تف ةببه فبب   تلبب
 مرين  يشج  ةل  انت    الأمتا  لتل  ال تل  ت الركس ص يح (؛

  الس    ل تتجيه الاقتص   التطن  تف  السي س  الم ستم  له ت س  ال  ل  الاقتص  ي 

 ملامح وجوانب سياسات أزمة حرب العملات:  -3

تست    ة    ت  س ح قيم  ةم ته   إت يسمح  ف  سر  ةمل  أت قيمته  ت ةط ء  ف  للص   ا  
تت لت ل  إةط ء  ف  ل قتص    تالمشكل  ال  يسي  ه  أ  هتى السي س  تطت  ةل   س   الش ك ء 

تنكت  تتل  تري ي  ك  التر  ة  "النمت المتتا  " الت  ت ةت التج  يي  تت ي  م   ل  التتا    
 مجمتة  الرش ي  إل  ت  ي هل

 ملامح أزمة حرب العملات:  -3-7

تر  الآر   الكتي   الت  ا  رته  الأ م  الم لي  ال  لي أ  ك  مجمتة  كتي   م  ال ت  أ  الاقتص   
  تت تلا  جته ي  ةمي   تجل  تسلس  م  المظ ه  الر لم  المر ص  تالنظ   الن    ال تل  ت  ي اَ يم

 :ال طي   م  أت  ه 

   كترتي  ة  أ م  الاقتص   الأم يك  نتيجب  تنب م  ةجب ى  0670ة    ت لته ف  ا تت ط ال تلا
المببب  تج  ةجببب  ميببب ا  المببب فتة   تةجببب  المتا نببب  الر مببب   تسبببت  طتببب  الم يببب  مببب  مليببب  ا  
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  البببت  اف ببب   تلا هببب  ت ي بببه تتعكببب  قيمتبببه تضبببرفه  انرك سببب  الببب تلا ا   ت  غطببب ء   ي ببب   الأمببب
 لضر  تت هت  اقتص  ه  تق  ته  التن فسي ؛

    كمبب  تجلببب  هببتى الم ببب ط  تتشببك  ا طببب  ت لأ مببب  الاقتصبب  ي  تالم ليببب  الر لميبب  الأ يببب   التببب
تتضببب   آر  هببب  ككببب   البببرلج ةلببب  الاقتصببب   الرببب لم   مسبببتم  تلا الببب   6111اتتببب أ  منبببت ةببب   

 تالأم يك  تشك  ة   تاقتص   ال ت  الن مي  تشك    ص تلا ي ا  الآت  أةظ ؛

  م   نب  6101ملي    تلا  ف  الس اس  الأت  م  سبن   616أ  الرج  التج    الأم يك  تلغ  
مليبب  ا   تلا   هببتا الإ تفبب ع فبب  الرجبب  نببتج  610يتربب   لبب  ببي   6116تبب لفت   نفسببه  مبب  ةبب   
 ؛19   المت    التج    م  الصي ة  ت هت  تض  التلاي

   ظهببت  اقتصبب  ي   قتيبب  أ بب   مربب  الاقتصبب   الي تبب ن  تالاقتصبب   الألمبب ن  جنتبب  إلبب  جنبب  مبب
صرت  اقتص  ي   ن ش   أت ن هض  ةم ق  مر  الاقتص   الصبين  تال تسب  تالهنب   تالكبت   

 تالت ا يل ؛

  التجب  يي  للصبي  تفب  الم تتب  الأتلب  التلايب   الرمل  الصيني  تتاجه ا تت   ال بت  لأ  الشب ك ء
المت    تأت تت  يتهمت  تكي  منت سنتا  تترم  إضر   سر  ص   اليبتا   تت سب  تاشبنط  
فبب   السببلط   الصببيني  تر قبب  الت سبب  الطتيربب  لسببر  صبب   اليببتا  مبب   بب   شبب اء ةمبب   

مببب   30% تلا   أ   مليببب   3262أجنتيببب    يببب  تشبببك  اكتببب  ا تيببب ط  ةمببب   فببب  الرببب ل  )
 ؛20الا تي ط  الر لم (

    كببتل  فبب   تتبب    الاته مبب   يجبب   مبب  كبب  طبب   لطبب   آ بب   فمبب  تجهبب  نظبب  تكببي   فبب
لصببرتت ته  الاقتصبب  ي   تمبب  جهبب  أ بب   تنت بب   "م  قبب  كببتشالأميبب كيي  يجرلببت  مبب  اليببتا  "

ا ي  التب  تسبر  إلب  ة قلب  التلاي   المت    تأت تت  ت    ال تل  ف   ت  ن ش   أ    مر  الت  
 ؛21ت س  سر  ص   ةملته 

   ل فبب  سببر  الببي  تببته  كت يبب  الجنتتيبب  ت فبب  ةملتهبب   6103الي تبب   التبب  تبب  ل  فبب  سببن
تسببر  إلبب  الاسببتف    مبب   فبب  سببر  صبب    المت بب  التطنيبب   تتشببتته أت تتبب  تببي  التلايبب   

مي كي  ف  تق  يكبت  الانترب ش فيبه ال تلا  م  ت  ا تف ع الات ت  لأ  تل  يشج  الص   ا  الأ
 ؛22شته مر ت 

    ج ء إة   التلاي   المت ب   ة مهب  ةلب  ات ب ت إجب اءا  ت في يب  ج يب   ل فب  قيمب  الب تلا
تصبب ة   ب   " ت فببي  قيمب  الرمبب   " ةلب  المسببتت   ا تمب  م ب ت  تاسببر  النطب   تشبب   

ت بب   الأت تتببب  ت ت  ال لبببيج البب تل   تتضببب   مصبب لح شببب ك ء تاشبببنط  التجبب  يي  ت  صببب  الا
 يبب  يلربب  البب تلا  الأمي كبب  البب ت  الكتيبب  تالمببؤر  فبب  الأسببتا  الم ليبب  ال تليبب   .الر تبب  تاسببي 

٪ مب   جب  المتب  لا  12٪ مب  قيمب  الأسبه  الر لميب   تةلب   بتال  12تيسيط  ةلب   بتال  
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الا تي طببب   الن  يببب  ٪ مببب  إجمببب ل  26اليتميببب  فببب  أسبببتا  الصببب   الر لميببب   ت يمرببب   بببتال 
 ؛23ال تلي 

   ت  فظ السبلط   الصبيني  ةلب   تبط   يب   لسبر  صب   ةملتهب  مب  الب تلا ) فهب  م ب     تبي
٪ أقبب   مبب  سببر ه  ال  ي بب (  مبب  يبب ةج التلايبب   المت  بب   كريبب اً تيمربب  01تكببت  مسببر    تنسببت  

 ال ك  الأت   تالأس س  ف  ال    ال ا   ؛

  الاقتصببب   الرببب لم   تةلببب  تجبببه الت  يببب  تبببي  التلايببب   المت ببب   ا بببت   التبببتا   ةلببب  مسبببتت  
تالصي   ف لتل  الأت  يمر  فيه الاسته   رلر  النشب ط الاقتصب    الإجمب ل  البت  تفبت  قيمتبه 

ألبب  مليبب    تلا   تينمبب  تكبب  س الصببي   ي  اتهبب  ةلبب  صببري  اقتصبب  ي   ال جبب ) الإنتبب ج  02
فبب  السببت  الر لميبب   مبب  ي فبب   تن فسببي لتبب ل  فبب    سببلره  تا  اله  بب  تالتكبب لي  المن فضبب (  ت 

الطل  ةليه   تيؤ    إل  تسجي  فتا   تج  ي   ه  ل   فر  ا تي ط   هتا التلب  مب  الرمب   
 تالأفضببلي  التبب  تتمتبب  تهبب  الصببي  6103ألبب  مليبب    تلا  فبب  نه يبب  سببن   632الأجنتي بب  إلبب  

٪ 071ل   فب  الرجب  التجب    مب  التلايب   المت  ب   تنسبت  تمم  س ته  ةل  هتا الصري  أ    إ
 ؛24منت ت اي  الألفي  لمصل ته 

    تظه  م مح     الرم    فب  تقب  لا تب ا  مرب لا  النمبت فب  التلايب   المت ب   من فضب
لبب  يتربب َ  فبب  شببك  ك مبب  لا تبب  يشببه  هبب ا  متت ليبب   أت تتبب تالتضبب  المبب ل  تالاقتصبب    فبب  

يبببت ت تتضبب  اسبببتم ا يته  ةلببب  الم بب   فترببب  اليتنببب   تربب ن  إي لنببب ا أ مببب   يبببت  تهبب   منط ببب  ال
سبببت ني  ت تمببب  إيط ليببب  تغي هببب  مببب  الببب ت  ...مسبببتف ل   تيتببب ت أ  الرببب ت  سبببتنت   إلببب  الت تغببب   تا 

 الأت تي  الأ   ل

 تكم  ه  الر    في  ال ت   ي  يستشر  ال ط  ت    إ ا ته م  متقره لات  أ  يجم  المتت  
م  قتته ليش  فيه    ته الأ ي    تهكتا ق م  التلاي   المت    الأم يكي  تش  م  يسم ))     
الرم   (( كم  تل  منه  لتج ت  أ مته  الاقتص  ي  الت  يصر  تج ت ه  تلإنر ش اقتص  ه  الم ي  

لاقتص    الت  يصر  إنر شه  متهم  غي ه  الت ء تهتى ال    ت  ص  الصي    غ  أ  ت  ي ه  ا
ال  ي  يؤك  است  امه  لسي س  ت في  سر  الص    ته  جته      الرم    لت  ي  مك س  
اقتص  ي  تتج  ي  ه  ل  ةل   س   ال ت  الأ     ةن م  ت ك   تلا ه  ين ف  ت ستم ا  تج ى 

 لالرم   الأ    تف  ا تت طه ت لته   غ  الت امه  تتل  تف  اتف قي  ت ت  تت  

 جوانب سياسات حرب العملات: -3-2

م  الن  ي  النظ ي  ت ت  التاقري  يمك  ال ت  أ  الرمل  ال تي  الت  ك ن  مص   ف   لأي    -7
 تل  ه  انرك س طتير  ل ت  تكف ء  أ اء اقتص  ه  الت  ت  س تمؤش ا  م تلف  الت  أهمه  ق  ته 

تن فسي  ) تشي  إليه  نظ ي   التج    التن فسي   كترتي  ة   يتي  الاقتص   ف   ل  مي ا  نستي  
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ال   جي  المر ص   تتضتح ( تت ج  إيج ت  تشك  ة   تفتا   ف  متا ي  الم فتة   تالمتا ن   
الر م ل تك ن  هتى ال ت  الت  تتمت  تمر  هتى المي ا  لا ت ش  م  الآر   السلتي  ةل  اقتص  ي ته  

تيج  الطل  المت اي  ةل  ص   اته ( تم  يمك  أ  تؤ   تست  ا تف ع قيم  أت أسر   ص   ةم ته  )ن
إل  ا تف ع كلف  هتى الص   ا  ت لنست  لل ت  المستت    م   ام  م  فظ  ةل   يتي  أ ا ه  
الاقتص    تق  ته  التن فسي   تلم  ت ي  ال ت  الت  تج  يه  ف  هتا النتع م  الأ اء تال      تك   هتا 

لمت  م  تال ت  الن ش   لفت   م  تر  ال    الر لمي  الر ني  الت  شه   فت ا  تاض   ف    ل  ال ت  ا
 . طتيل  م  الانتر ش تالا  ه   الاقتص   

ة   شينزو آبيت اج  قيم  الرمل  الي ت ني  تشك  متتاص  منت إة     يس الت  اء الي ت ن   -2
  اةتم   سي س   التيسي  الكم  انضم   ت  ى إل  ص  التلاي   المت    تالات    الأت تت  ف

  تأصتح ت    ال كتم  الي ت ني  لإضر   قيم  الي  م ت  اهتم   أستا  الم   تمر   ج   ""المطل  
 61 ت  "    ةم   ة لمي " لاسيم  تر م  أةط  ت  اء م لي  تم  فظت التنت  الم ك ي  تمجمتة  الب

 ل25الضتء الأ ض  لطتكيت ل ف  قيم  ةملته 

ت  الش ي  الت  أص   الاقتص   الر لم  نتيج  الأ م  الم لي  الر لمي  الأ ي   جر  م  ال ك  -3
هتى ال ت  تتجه لاةتم   سي س  ت في  أسر   ص   ةم ته  لل ف ظ ةل  مك سته  م  تج  ته  

متم  ال   جي  تتر ي  ص   اته  لضم   استم ا ي   يتي  أ ا ه  الاقتص    تق  ته  التن فسي  تصتلا ل ي
 مر لا  م تفر  ف  النمت تالتشغي  مص  ت  لمر لا  من فض  للتض  ل

ف    هتى ال ت  جمير  ت ك  ت اتط هتى الاقتص  ي   ت  ص  م  الن  ي  الم لي  )الاقتص     -4
الأم يك  المست  الأت  له  أتلا  تالاقتص  ي   الأت تي  ر ني   تاقتص  ي   جنت  ش   آسي  ر لر   

صين  تال تس  تالهن    اتر ( إض ف  إل  ال ت  الن مي  نست  كتي   م  ا تي ط ته  الت  تالاقتص   ال
ك ن  مسترم   ف  أستا  الأسه  تالسن ا  ةن  انهي   هتى الأستا  إض ف  إل  ان ف   تتعك  قيم  

 استرم  اته  تمجت اته  تر تاته  م  تعك  قيم  ال تلا  تشح السيتل  تقل  الطل ل

هتى ال س    تست  الأ م  تت يليتن   ال تلا ا   صت  ف  النه ي  لص لح الاقتص   ت  ت  ي   -7
الأم يك  الت  ت    مم  ي     م  نص  م يتنيته الم تم  ت ل تلا   الت  تشك    تق  ةليه  
تالمملتك  م  قت  ال ت  الأ    تشك  ا تي ط   تاسترم  ا  تمتجت ا   هتا الاقتص   الت  ك   ق  

ت ف هي  أسطت ي   تلا ا   ةل   س   ال ت  الأ    ت ك  اةتم   ةملته ال تلا  كرمل  ا تي ط تمت  
 6101 تلي   تطتره ال م  ت  لهتى ال تلا ا  لتغطي  ةج ى اله    الت  تلغ ف  المتا ن  الر م  لر   

ت يليت   06   ت يليت   إض ف  إل  تن م   ينه الر   ليص  إل  أ ق   تتلغ م  ي   0,7م  ي     
 ل26 تلا 



 حرب العملات: الأزمة القادمة
 مولود غزيل و علي صاريمحمد __________________________________________________________________ 

 
 

 لأغواطا جامعة       6102،  3 :العدد   7المجلد:  _(ISSN: 1112-4652) _الاقتصادي العدد  راساتد 
 

 72 

إ  تطتي  مجمتة  م  الإج اءا  ) تتفي  السيتل   تت في  أسر   الف     إل  ا ن    -9
نر ش الاقتص   ل  تك  ك في  لل  تج م    ل  ال كت   م   ف  تهتى ال ت   مستتي ته( لت في  الطل  تا 

 ي  التتس  ف  ص   اته  إل  ات  ت سي س   أ    مكمل  ترم  ةل  ت في  نش طه  الاقتص    ة  ط
تجرله  أكر  ج تتي  سر ي  للآ  ي  ت ةتم   سي س  ت في  أسر   الص    أ  ت في  قيم  
ةم ته  م  ت  الرم   المن فس  تشك  مت ش  آت غي  مت ش ل لك  مر  هتى السي س  الت  تطت ه   تل  

 ته  تال  تج م   ا    ال كت  مرين  تض  تمص لح ال ت  الأ    الت  ت ت ه  ت ي  تنشيط اقتص  ي
تالكس   تتشجي  الطل  ال ا ل  تكتل  ال   ج  المتمر  ت لص   ا   تم  هن  ظه  التس ت  تينه  ف  

 ل-    الرم  -اةتم   سي س  الت في  التن فس  لأسر   ص   ةم ته   ف ن لر  م  سم  

الت  ه  التلاي   المت    الأمي كي  هن     ليً  قتت   ف  الر ل : قت  سي سي  تم لي  تةسك ي    -0
الت  تي ت قتاة  الست  ف  ةي  الاةتت   لت  ي  قيم  ةملته  م  أج  ال  تج م  الأ م  الاقتص  ي   
تف  الم  ت  هن   قت  اقتص  ي  ص ة   أصت   ترتت  ال ت  الاقتص  ي  الر ني  ف  الر ل  ته  الصي  

الفرلي  ف  ستي  استم ا  النمت ال ت  الت  يتلغ   ليً  تسر  ف   الت  لا ت ف  قيم  ةملته  إل  ال يم 
الم   ل تترتت  الصي  أ  ال ت  الن مي  ه  الت  أ  ج  الر ل  م  الأ م  الم لي  الر لمي   ته  اليت  
غي  ج ه   ل ف  أ  رم  م  أج    تج ال ت  الصن ةي  تالغني  م  أ مته   ةلمً  أنه  تت   استر ا اً 

ه   هتاجس ال ت  الصن ةي  تت لت ل  ت سي  سر  ةملته  تلك  ضم  س   م  ت  ج اً  تم  هن  لتف
  تينم  ٪6إل   0,2إل  الآ  تنست   6101ن  ظ أ  الصي   س ن  سر  ةملته  منت ت اي  سن  

27ليصتح السر  ال  ي  ٪  01ت 31التلاي   المت    تأت تت  تتط لته  تت سينه تي  
. 

 :تقييم سياسة حرب العملات -4

إتا ك ن      الرم   لا تر ت كتنه  ت في  تن فس  لأسر   ص   ةم   ال ت  الف ةل  ف  
الاقتص   ال تل  لت  ي  مك س  م تمل  ةل   س   ترضه  التر   ف   اةتم   هتى السي س  ليس 

صت  مجمتة  ايج تي   م تتط  ت لض ت   يمك  أ  يؤ   إل  النت  ج الم جت  منه   فرل  ال غ  م  ت
 . تهتى السي س   يمك  تصت  سلتي   تم  ط  ج ي  م تمل  أيض 

 :28الايجابيات -4-7

   إتا ك نببب  الببب ت  المت  مببب  منسبببجم  مببب  نفسبببه  ت  تيببب   أسبببر   ف  ببب   من فضببب  ف لببب ت  الن ميببب
الرمب    ليس  مجت ى ةل  هتا الا تي   الت  يض  تمص ل ه  تةليهب   تبط ةم تهب  تسبل  مب 

 تت    أهميته  النستي  ف  ضتء أهمي  ش ك  ه  التج  يي ؛
   ت فبببي  قيمببب  ةملببب  تلببب  مبببب  يجرببب  صببب   اته أكرببب  تن فسبببي  لأنهبببب  تصبببتح اقببب  كلفببب  ت لنسببببت

 للمستت  ي  الأج ن  تت لت ل  ت ف  تتنشط اقتص  ى تري ا ة  ال كت ؛
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 لفب  تةليبه يكبت  هنب   ت بت  ن بت ت في  قيم  ةمل  تلب  مب  يجرب  تا  اتبه مب  ال ب  ج أكرب  ك
ي لبب  طلتبب  إضبب في  يشببج  الاسببترم   تي فبب  الاقتصبب     تبب ت ىشبب اء السببل  الم ليبب  الأمبب  الببت  

تيتر   هتا التيري  إتا م  اتتر  ال تلب  سي سب  تبتفي  السبيتل  تتسبهي  الا تمب   تت فبي  سبر  
 الف     كم  اش ن  س ت  ؛

  ت ف   ؤتس الأمبتا  تالاسبترم  ا  الأجنتيب  إلب  الب ا    ت في  قيم  ةمل  تل  م  يس ة  ةل
 قيم  الرمل  الم لي ؛ ضر مستفي   م  كل  الانت ج المن فض  ت ك  

     غ  أ  ال ت  الن مي  غي  مرني  ت    الرم   لأنه  متل يب  للصب م   ف بط ) كمب  هب  الرب 
سب  ت فبي  أسبر   الصب   فب  ( إلا انه م  المفي  الإش    هنب  انبه لا يمكب  تصبت  نجب ح سي 

هبببتى الببب ت  لت  يببب  آرببب   ايج تيببب  ةلببب  متا نيهببب  التج  يببب  تتلببب  لان فببب   م تنببب   كببب  مببب  
 ص   اته  ت تا  اته  تست  ت ل  تا ت   هيكله  الإنت ج ؛

    مب  تب اةي   الأ مب  الم ليب  الر لميبب  الت بت   مب  ال طب  الاقتصبب    التا ب  إلب  اقتصب   متربب
 الصين  تال ط  الأت تت ل تال ط أصتح هن   ال ط  الأمي ك   الأقط    ت ي 

 :29السلبيات -0-6

   إتا م  تس ت   ال ت  ف  تطتي  سي س  الت فبي  التن فسب  لأسبر   صب   ةم تهب  فهبتا يرنب
ةل  الت في  المتك   تالمت  ت  تت لتب ل  تصبتح سي سب  الت فبي   النه ي أنه  ست  تجت  ف  
إل  ت في  أسبر   الصب   ا  الر لميب  تشبك  ةب   إلب  المسبتتي   التب   غي  فر ل   مم  يؤ  

 تؤ   إل  تر ي  ال كت  الاقتص   ؛
   إ  التس ت  ف  الت في  التن فس  لأسر   ص   الرم   ست  يؤ   إل   ة ةب  الر ب   تليب

ا تفبب ع  فبب  النظبب   الن بب   البب تل  ال بب    ةلبب  نظبب   الرملبب  الت قيبب  ألأمبب  الببت  يببؤ    تمبب  إلبب 
الته   مم  يست  أ م  م لي  تاقتص  ي  ة لميب  تا  تبيري    أسه أسر   المر    الرمين  تةل  

سبببببببلت  ةميببببببب  ةلببببببب  جميببببببب  اقتصببببببب  ي   الببببببب ت   تهبببببببتا البببببببت  ينببببببب    تبببببببه مجمتةببببببب  مببببببب  
 الاقتص  يي )الرت   إل  نظ   المر ني (؛

  ه  فببب  ت لتببب   أسبببر   إ  لسي سببب   ببب   الرمببب   م ببب ط  كتيببب   جببب اً  ف لفتضببب  التببب  نشبببه
الرم   ة لميً  تهب   الاقتصب   المب ل  تالن ب   ة لميبً   كمب  أ  هبتى ال ب   تبؤر  ت لتيكيب  ةلب  

 استم ا ه  م  التقتع ف  أ م  مص في  م لي  ج ي  ؛ م ال ط ع المص ف  الر لم  تيُ ش  
  لجببتء الكريبب   كببتل  تببؤر   بب   الرمبب   ةلبب  أسببس التتبب    التجبب    الربب لم   تت لبب  نببتع مبب

  تسبببيكت  الضببب  ي  الأس سبببيي  لهبببتى ال ببب   الببب ت  الف يببب   ال م  يببب مببب  الببب ت  إلببب  السي سببب  
 تالن مي   أم  ف  ال تل  الغني  ف لطت   المتتسط  تالف ي   ه  الت  ست ف  الرم ؛
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    تببؤ    بب   الرمبب   إلبب   فبب  ال يمبب  ال  ي يبب  لا تي طيبب   البب ت  مبب  الرمبب   الأجنتيبب
تا تفبب ع مسببتتي   التضبب   فبب  الاقتصبب   الربب لم  نتيجبب  لل لبب  تببي  الربب   الن بب   تالسبببلر  
يجببب    لببب  فببب  أ اء الأسبببتا  الم ليببب  الر لميببب    صببب  الن شببب   منهببب  مببب   ببب   ت بببت  الن ببب   تا 

يجب   ف  ةب   اقتصب  ي  فب  أسبر    للمضب  ت س  ن  تجت  أسبتا  الرب ل   المص   إل  أمتا  تا 
 .الأصت  تسي    المض  ت   ف  الاقتص   ال تل  أكر  م  الاسترم  

 الخاتمة:

تُل  مصطلح     الرم   م      الص اع ال ا   منت سنتا  تي  أكت  اقتص  يي  ف  الر ل   
لأت  يص  ع لل  تج م  أ م  ةصف  ته ةل  م ا  الأةتا  الاقتص   الأمي ك  تنظي ى الصين ل ف 

الر ر  الم ضي   تالر ن  يسر  لل ف ظ ةل  نمت تمت  ته ةل  م ا  الر   الم ض   م  أ  طتير  
الاقتص  يي  م تلف  تم م   ف لاقتص   الأمي ك   أسم ل     يرتم  ةل  نش ط ال ط ع ال  ص  ف  

  ي ي ى     شيتة   تق    تل  التلاي   المت    إقن ع الصي   ي  أ  الاقتص   الصين  اشت اك
ت ف  قيم  ةملته  اليتا   لترت   ة   ج  اقتص  ه  الرم  ل لك  تكي   فض  هتا التتجه مرتت   أ  

 .ضر  اليتا  يس ه  ف   ي    ص   اته  الت  غ   الر ل   تالت  تشك  ةص  الاقتص   الصين 

لرم   تتيري ه  ةل  الاقتص   ال تل  تا  اً م  المس    المج ي  فيصتح التنتؤ تمست ت  ا
تالج تت  لاهتم   ال ت  تق ا اته   فرن م  يُست    مصطلح "    الرم  " فم  التاضح أ  ال  ي  

ت ت   " ل  ير  متضتةً  فنيً   ت  ص     يرً  قتميً  ف  الصي  تالتلاي   المت   حرب العملاتة  "
ص    مصطلح     الرم   مرً  يتتق  أ  تنضج      سونج" ف لك ت  " تت الات    الأت 

  تةل  الصي  أ  تتن  ة ل  م لي  ة  الاقتص   الر لم  لت  فظ ةل  مكتست ته   6161الرم   سن  
أم  التلاي   المت    ف   غض  تر  مسؤتليه  غضتً  ش ي اً ةل  الأم  المت    لم  أص      اس  

 ت  فيه  إ  الاقتص   الأم يك  لا يمك  أ  يستم  ف  ت تي  الاقتص   الر لم  ت ل تلا ا  ت 6101سن  
ةل   س   الرج  ف  المتا ن  الأم يكي   تالرج  ف  المي ا  التج     تلتل  ةلين  أ  نت   ة  

 .نظ   ن    تل  ج ي  غي  مرتم  ةل  ال تلا 

لأ م   الإقتص  ي  الت  ير ن  منه  الر ل  اليت   كم  أ  ظ ه   الرمل  ال تي  ه  إ    ةتام  ا
مر   ت  جنت  أت تت  الأةض ء ف  منط   اليت ت  ف لرمل  الت  تن س  الإقتص   الألم ن  ال ت  تض  

يط لي   تأست ني   تالت تغ    فرل  ستي  المر    ف  ة    6103ت ل     التن فسي  ل ت  مر  اليتن    تا 
% ف  ألم ني ل تت لت ل  ف   ضر  7% م  ال ت  الر مل   م  ت 67أست ني  لب  تص  مستت  التط ل  ف 

الرمل  الم لي  ه  مصل   تاض  ل فف  اقتص   الإت    الأت تت   ان فض  ةمل  التلاي   المت    
تالي ت   كنتيج  لان ف   أسر   الف     تش اء السن ا  طتيل  الأج  ة  ط ي  التنت  الم ك ي  

ف لت  ك   ته   إل  ت في  النش ط الإقتص   ل أيض  يش    ف      الرم    -الكم ( )التيسي 
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تط   م تلف   ت  مر  الصي  )سر  الص   ر ت (  تكت ي  الجنتتي   تالهن   تالت ا ي   تستيس ا  
تجمهت ي  التشي  تلللالخل فكلم  اتسر      الرم    ف   تل  ي ل  م  ف ةليته  تي ي  الم  ط  

 الن جم  ةنه  )التض    تالإض ا  ت لنظ  الإقتص  ي (ل

أم  ف      سمح لل كتم   ت لمن فس  ف  مج   أسر   الص   ة  ط ي   ف  أسر   الف      
أت تغيي  مسمي   الض ا    أت تطتي  سي س   م لي  ل ف  قيم  ةم ته   ف       الرم   ستت أ 

ني   تق  لا تنته   تق  تكت  النتيج  اشتر     ت   م  ي  ك لت  تستت  ف  الكس   الكتي  ف  ر ري
تا تف  اليت ت كري ا  تينم  ا تف  الي  أكر  م  ال    أيض ل  كري ال    الم ض   ف   ان ف  ال تلا  

 تهت م  يط ح السؤا  هن   ه  ستكت  هتى المر ك  الش ي   ت اي  النه ي ؟ل

 تةليه فم  التاضح أ  الر ل  أصتح يستح اليت  فت  ت ك   ن    نتيج  سي س   التسهي  الن   
الت  تي ت أشك لا ة     لي   ته    ف  مستت  النش ط الاقتص    م      جر  تكلف  الا تم   
من فض   أت م  يسم  سي س  الن ت  ال  يص   غي  أ   طت   انتش   التسهي  الن    ةل  هتا 

   ال  يس  النط   التاس  تتمر  ف  أنه يمه  الس    الر لمي  أم   جتل  ج ي   م  المن فس  تي  الرم
ف  الر ل   ت تم  يؤ   تل  إل  انط       للرم   تي  ال ت  الاقتص  ي  الكت   ف  الر ل   
 صتص  أنن  ف  تق  أ م  ته  تك  تيكي  ترتت  ظ تف  مر لي  لانط   هتى ال    تالاستم ا  ف  

 الأ م ل

ص  يي  أش  تا إل  أ  مؤش ا  غي  أ )لت لي  الم  ت  تالتش ؤ ( المتف  لي  م  الم للي  الاقت
أ  التنسي  أولها تقتع "    ةم  " ليس  ن ضج  ف  هتى الآتن   تتل  ي ج  إل  ر ر  أست  ؛ 

أ  سي س   التيسي  الكم  المرتم   ف  تر  ال ت   وثانيهاتي  م تل  ال ت  أصتح أكر  نضج   
أ  الرتام  الت  ت    سلتي  أت لثها وثا  لي  ته   تشك    يس  إل     مشك   اقتص  ي  م لي   

 .إيج تي  تيري  هتى السي س   مر    للغ ي 

 النتائج والتوصيات:

   ببب   الرمببب   هببب  تسببب ت  م تلببب   ت  الرببب ل  ن بببت ت فبببي  قيمببب  ةم تهببب  تهببب   ت فبببي 
أسر   ص   اته  فب  الأسبتا  الر لميب   تهبت مب  يرطب  صب   ا  الب ت  صب  ت  الت فبي  ميب   

م  تبب  صبب   ا  تبب ق  البب ت  الأ بب   فبب  الربب ل   الأمبب  الببت  يشببج  صبب   ا  هببتى نسببتي  فبب  
(ل مب  ن  يب  أ ب    فب   ت فبي  ةملب  التجب   ال تل  إل  ال ت  المستت    منه  )شب ك ءه  فب  

ال تل  يجر  تا  اته  م  ش ك ءه  ف  التجب    أكرب  تكلفب  نسبتي   تهبت مب  ي لب  مب  تا  ا  هبتى 
  ف  التج     تت لت ل  ي تفب  صب ف  الصب   ا   تيرب  صب ف  الصب   ا  أ ب  ال تل  م  ش ك ءه

مكتنبب   الطلببب  الم لببب   تةنببب م  ي تفببب  هبببتا الصببب ف  ت تفببب  مسبببتتي   الطلببب  الكلببب  تمببب  رببب  
 مر لا  النمتل
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   سي س  ت في  قيمب  الرملب  تكبت  مفيب   لل تلب  صب  ت  الرملب  المن فضب   تلكب  هبتى السي سب
  فبب  الأجبب  الطتيبب   ففبب  ظبب  ةب ل  ت تفبب  فيببه   جبب  الاةتمبب   المتتبب    تببي  لا يمكب  أ  تسببتم

ال ت   ف   الف     الت  ت   ه   تل  م  تكت  ةل   س    تل  أت  ت  أ    م  شب ك ءه  فب  
  تالتبب  تت ببت  نتيجبب  هببتى السي سبب  إلبب   ت  الر لميبب التجبب    تالبب ت  المن فسبب  لهبب  فبب  الأسببتا  

  اي  النستي  له  م   ن  ت ل تل  ص  ت  الت في لتر ن  ضرف  ف  الم

     م  المؤك  أ  ال ت  الت  تتض   م      الرم   ل  ت   مكتتف  الأي    تلات  أنهب  سبت
فبب  النه يبب  ةلبب  ات بب ت إجبب اءا  انت  ميبب  إمبب  مبب   بب   ت فببي  مم ربب  أت مبب   بب   فبب   

لنسبببت  لهببب   تهكبببتا شبببي   فشبببي   تببب  ا  ضببب ا   لمتاجهببب  مرببب  هبببتى المم  سببب   الضببب    تج  يببب  ت 
الرتا بب  أمبب   التبب ف  التجبب    ال بب  للسببل  تال بب م   ةتبب   ت  الربب ل   تمبب  ربب  فبب  ظبب  هببتى 
الأتض ع تف    ت  الر ل  ف ص الاستف    مب  الم ايب  النسبتي  التب  تمتلكهب   تكبتل  الرتا ب  التب  

 .ةت   ت  الر ل  يمك  أ  تنشي ة  التت    التج    ال   للسل  تال  م  

      ف  ظ  مر  هتى الأتض ع م  ان ف   الرم   ال  يس  ال تلا  تالإست لين  تالبي  الي تب ن
لبب  تظبب  البب ت  الأ بب   فبب  الربب ل  التبب  تبب   ةم تهبب  ت تفبب  فبب  ال يمبب  ت لنسببت  لهببتى الرمبب   

  تمبب  المؤكبب  أنهبب  مكتتفبب  الأيبب    تهبب  تبب   قبب  اته  التن فسببي  تت اجبب  إلبب  الببت اء نتيجبب  لببتل 
  .ستنض  إل  ال   م  ةل  الأق  كتسيل   ف ع ة  نفسه  ض  ال    المف تض  ةليه 

   اليت  أ بت التيسبي  الكمب  ينتشب  تشبك  تاسب  تبي  ة يب  مب  الب ت  المت  مب    يب  ت بت  التنبت
الم ك يببب  تطت ةببب  كميببب   ضببب م  مببب  الن بببت  الج يببب   لضببب ه  فببب  الاقتصببب   الم لببب  تهببب   

  الإنفببب    تتصبببف    صببب  الاسبببترم    غيببب  أ  التيسبببي  الكمببب  يبببؤ   إلببب  آرببب   مت شببب   تشبببجي
تنركس ف  ان فب   قيمب  الرملب   تفرب  ان فب   مرب لا  الف  ب   أت ت ايب  التتقرب   ت ن فب   
قيمبب  الرملبب  مسببت ت   تةلبب  تلبب  فبب تا كبب   الهبب   مبب  ت فببي  الرمبب   هببت تشببجي  الطلبب  

ف  الصبب   ا   فبب   التيسببي  الكمبب  ي بب   الأربب  نفسببه ةلبب  الطلبب  الكلبب  مبب   بب    يبب    صبب 
 الكل   تلتل  ينظ  إل  التيسي  الكم    لي  تينه أيض  نتع م      الرم  ل

   قم  مجمتة  الرش ي  ل  تبنجح فب  التتصب  إلب  الاتفب   ةلب  ت  يب  سبر  صب   الرملب  تفب
الم تمبب   ال  ي يبب  للتضبب  الاقتصبب    للبب ت )م  يرنبب  اسببتم ا   يركببسقيمتهبب  فبب  السببت  لكبب  

البب ت  فببب   ببب   ةمببب   تلبببت تشبببك   فببب (  تببب  تببب  التتصببب  إلببب  نبببتع مببب  اله نببب  فببب   ببب   
 .الرم  

   فبب  ت اجبب  مسببتم  مبب   بب   مربب لا  النمببت المن فضبب   كمبب  أ  كبب   الاقتصبب   إ  التضبب
ت شبب   مبب  أجبب  ةبب   ت سبب  سببر  صبب   البب ت  تتبب    فبب  السببت  تط ي بب  مت شبب   أت غيبب  م

ةملته   ك  لا ينركس تل  ةل  سر  السل  ل يه  فب  الأسبتا  ال   جيب  كب  تت ب  قب     ةلب  
 .المن فس 
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   يجببب  إصببب ح النظببب   الن ببب   تالمببب ل  الرببب لم  فببب  مببب  ي بببص  الرمببب    تهبببت مببب  أكببب ى مببب ي
 ببب    أ  الاسبببتم ا  فببب  تبببي  ت ببب ء التضببب  ال« دومينيكككك شكككتراو  ككككان»صبببن ت  الن ببب  الببب تل  

البب تلا  كرملبب  أس سببي  فبب  الا تيبب ط تلكببب  مبب  تنتيبب  تتر يبب  الا تي طبب   تبب لرم   الأ ببب   
سببتاء اليببت ت أت الببي  أت اليببتا   تكببتل  تر يبب   ت  ةملبب  صببن ت  الن بب  البب تل )  ت  السبب   

 .ال  ص (

 ال ب ص تالرب   جرلهب  إ  ة   تجت  ر   ت لرم   تت لت تهب  مب  قتب  المسبترم ي  فب  ال طب ةي  
ا تيببب ط لببب   الببب ت  تكمببب ت آمببب  لاسبببترم  ا  ال طببب ع  كم ببب ت يتتجهبببت  جميربببً  إلببب  البببته  

 ال  ص تم    اته  تيمك  ال ت  إ  هن   تر ي اً ل ت  الته  ة لميً  ف  المست ت ل

 ط لبب  ةبب   الت اجبب  المسببتم  للرملبب  الأم يكيبب  م  تبب  الرمبب   ال  يسببي  فبب  الأةببتا  الأ يبب   م
الأتس ط الاقتص  ي  تالتج  ي  تم اجر  السي سب   الن  يب  تالبت لص مب  تطبي  الا تتب ط ت لب تلا  
الأم يكبب  الببت  يغببت  مبب  يربب   ت لتضبب   المسببتت   تفربب  الببتا  ا  الضبب م  لبب ت  الن ميبب  مبب  

 .الأستا  تا  الرم   الم تفر 

 الملاحق:

 مقابل عملات الاورو والين والدولار.(: تغيرات قيمة اليوان الصيني 77الملحق رقم )

 
Source : DIRECTORATE GENERAL FOR INTERNAL POLICIES,  POLICY DEPARTMENT A: ECONOMIC AND 

SCIENTIFIC POLICIES, ECONOMIC AND MONETARY AFFAIRS, How to Avoid Currency Wars, November 2010, P2. 
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 العملات مقارنة بعملة اليوروبعض (: تغير قيم 72لملحق رقم)ا

 
Source : DIRECTORATE GENERAL FOR INTERNAL POLICIES,  POLICY DEPARTMENT A: ECONOMIC AND 
SCIENTIFIC POLICIES, ECONOMIC AND MONETARY AFFAIRS, How to Avoid Currency Wars, November 2010, P4. 

 

 لبعض العملات(: تغير أسعار الفائدة 73الملحق رقم )

 

Source:URI DADUSH aned Vera eldelman. CURRENCY WARS.carnegie endowmeet 2011.P36. 
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 ار الفائدة الصفرية في بعض الدول(: اسع74الملحق رقم)

 
ال تبب  الربب ن   تمببت   ا بب   الأت بب   تالسي سبب   الن  يبب   سببلط  الن بب  الفلسببطيني   نشبب   الأسببتا  الر لميبب   الربب   السبب  س  : المصككدر
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