
 
 بسم الله الرحمن الرحيم

 
 

 )تجربة بنك الكويت المركزي( سياســة التحــوط الكلــي
Macro Prudential Policy 

 
 نائب رئيس مجلس الوزراء ووزير المالية مصطفى جاسم الشمالي معالي

 الضيوف الكرام
 

 السلام عليكم ورحمة الله وبركاته،
 

ي ببل  إهحضبب  ك  ببلي ي عبب حعر ي حببي اهببر    ،علببأ أرد لة ببك ي كةابب  ،أيعببت حرحابب  بكببج يعا بب   أرحبب  
 عن قشببك ي  لاببل عببا ي اضبب ا  ي قحلبب لاك ةي ع  اببك ي حببي بببر   أ عاح بب   ببي  ،ع ههببك واببةرةعنيو حنظعبب 

أحابلج ب  شبكر إ بأ ي اب  عاا علبأ إعبليل لا اهب ني أاضب   إلا أا  كع  أن أعا   يلأ عك ي ع  اك ي    عاك، 
ةي حببي ألبببح  عببا ي ها هبب   ، ط ي كلببيوها هببك ي ححببة أ لعببةح ج  ببي   ابب   كلعببك حببةت وعلبب ،ي عبب حعر

 ،ي ع  ابك ي    عابك عنب  يلأ عبككشبت   ، ةل ك  بي ضبة  عب ي ع عك ضعا أطر ي  عت ي حنظاعاك ةي رق باك
نعبب  كتببي  ضببع ا لببحك ي نظبب ج ي عبب  ي ككببتها هبب   ي حنظبباج ةي رق بببك ي ي  اببك لا حأا  عببا احةيبب  ، ةي 

ظ عابك عا أيت ي حبل عبا ي عطب طر ي ن ،أكثر شعة اك  لهلاعك ي ححةطاك ي كلاك بن جةحلعاع   عه نلح   
  .ةحع اك ي نظ ج ي ع  ي

 

ةعب  يحطبلم عبا إيبري ي  حنظاعابك ةرق بابك  بي إطب ر  ،حيربك بنبك ي كةاب  ي عركب   هأحن ةتةحاث أنني 
 ،ها هبببك ي ححبببةط ي كلببببي  عبببةي  بح راببب  أ أةلا  أرى عبببا ي عن هبببب  أا أببببل  بببليها هبببك ي ححبببةط ي كلبببي، 
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ر اببك بنببك ي كةابب  ي عركبب    ب  ضبب  ك إ ببأ طببر ، ةل ببك بعبب  اهببعي بحاابباج حيربحنبب  ،ةأ ببلي   ، ةألةيح بب 
 ها ه   ي ححةط ي كلي ةحطباا ح  .ه هاك  ح  ا  يلأعح ةر ي بشأا 

 
 الحضور الكريم،

 

 لحبببل عبببا  ،يلألةي  ي عةي بببكحلبببك ي ها هبببك ي حبببي حهبببحطلج ح راببب  ها هبببك ي ححبببةط ي كلبببي بأن ببب  اعكبببا 
ع ةقبب   قببل حبب ثر علببأ قببلرل ي نظبب ج ي عبب  ي  ببي يلاهببحعرير  ببي حاببلاج ي طببلع    ةأ  طر ي نظ عاببك ي عطبب

 .طابرل علبأ يلاقحلب ل ي حااابيي حبي قبل احرحب  علبأ يناط ع ب  أة يضبطريب   نحب  ج ط ،يلأه هباكي ع  اك 
 ي ع  ابببك ي ع ههببب  عةضبببةل ي حبببريبط بببباا  حركببب  علبببأ ي كلبببي ححبببةط ية بببي  بببلي  ي طببب ر  ببب ا ها هبببك 

إنكشب    بلم ي ع ههب   علبأ ي عطب طر ي ن يعبك عبا ي عحلابري  ي هبلباك لى بببببببةعةحليطل   عع يلأهةيق 
لق ي ببببلةري  ببببببببب  ضبببب  ك إ ببببأ ي حركابببب  علببببأ هببببلةك ي نظبببب ج ي عبببب  ي  ببببي ط ، ببببي ألي  ي قحلبببب ل ي كلببببي

ي حبي قبل  ،عطب طر ةقبةل أ عب   علبأ ي نطب ق ي ةيهبع  لنظب ج ي عب  يعبا  ي حبل ب بل ، ةل بك ي قحل لاك
ضبة  ي  لابل عبا ي لريهب   ةيلأبحب ث ي حبي  بي ة  بلي . ي بةطنيحك  ا  ب  ظك علأ يلاقحلب ل اكةا     
 ببلم يلألةي  ع ظببج ا  بب  ، ببي أعابب   يلأ عببك ي ع  اببك ي    عاببك ها هبب   ةألةي  ي ححببةط ي كلببين قشبب  

ةي حبي  ي ها ه   ي عح لاك ب   حع ا، ةي هحثع ر، ةي هباة ك، ةكت ابك رأا ي عب ت،ط ر إ ي  اعكا إلريي  
 .ي طحلالا  ي ع  اك  ي حلك ي عي لا عا  ي ن يعك ي عط طر ي نظ عاكعا  حهح ل  ي حل

 
 الحضـور الكريـــــــم

 

ةل بك ب  شب رل إ بأ  ،ي كلبيعي ت ها هبك ي ححبةط بنك ي كةا  ي عرك    ي  حيربك هأحن ةت يلآا ب اي  
حج ابعنل بلياك ي حهب انا  ، ةي حبي  عا ضةيبط رق باك  ي عي ت ي  عت ي علر ي ةي ع  ي ن للر أأ ج ع  

ا  ضببةيبطي لةي  ة ة ببلم يلأ، عةيكبببك ي حطببةري   ببي ي  عببت ي علببر ي  بشببكت عهببحعرححببلاث   حاااع بب  ة  ةي 
طبا ح بب  ضببعا إلا أن بب  حنببلر  ب ،لع ههبب   ي ترلاببك حع اببك ي عريكبب  ي ع  اببك   كبب ا ب ضبب   ابببلة عةي بب   

ألةي  ها هك ي ححةط ي كلي، ط لبك ةأن ب  عةي بك  لحبأثار ي عب شبر  بي نعبة ي  حعب ا ي علبر ي، ةي حبل 
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ي حببي عطبب طر ي هبباة ك ةحببل ا   رأا ي عبب ت، عببا عطبب طر ي حركبب   ببي ي  حعبب ا ةي هببحثع ري  ي ع  اببك، ة 
  .ي عط طر ي نظ عاكحشكت يلأ لي  يلأه هاك  لحل عا 

 

ي  لاببل عببا بنبك ي كةابب  ي عركب    ألببلر ، ي  حعبب ا ي علبر ي ببي عيب ت ضبببط  ي ححبةط بببألةي ةببل ي  
 :، ةعلأ أه ا ي حرحا  ي  عني  للير  ، ع  اليي ضةيبط ةي حي عا أ ع  

 

بشبببأا ي حبببلةل ي البببةى )أ ببب  ةحهببب ع  ك ةطعهبببك ةحهببب اا   5991  بببي عببب جي ضبببةيبط ي لببب لرل أةلا : 
 لحركبب  ي  حعبب ني  كببت عببا ي  عاببت ي ةيحببل، ةيلأطببري  لي  ي علبب  ي ي عحليطلببك، ةي حهبب الا   لشببرك   
ي ح ب ببك ةي  عالببك، ب  ضبب  ك إ ببأ ي حركبب ي  ي  حع ناببك ي كباببرل. ةاطبببق ي بنببك ي عركبب   ها هبب   ححةطاببك 

عبا )طعبا عشبرل ب  ع  بك  % 51نهببك  حاث اح اا أا لا ح ال ي  ح يعب   علبأ ي  عابت عبا ،عححتظك
 ق علل رأا ع ت ي بنك.

  
ي الةى  عبلغ  بشأا ي حلةل)أ   ةحه ع  ك ةطعهك ةحه اا   5991 ع ج ي ي ضةيبط ي ل لرل ث نا  : 

ي هببح لاكاك ةي عاهببطك عببع إلطبب ت ي  لاببل عببا ي شطلبباك لاببرةد  ي اببرد ة نهبببك ي هببحاط ل ي شبب ر  
 بببببلم ي ضبببببةيبط ةحع ابببببك ي عاحرضببببباا عبببببا ي  بببببريط  بببببي ي قحبببببريد  ي ح بببببلالا  ي حبببببي حهبببببح ل  ح  اببببب 

ك ا آطر  لم ي ح بلالا   إهحعر ي بنك ي عرك   بححلاث ةحطةار  لم ي ح لاع   حاث ةي هح لاك، ةقل
 % 40ةي حببي حاضببي بببأا لا ح اببل نهبببك ي هببحاط ل ي شبب ر  عببا  )أ تبباا ةثع ناببك ، 8002 ببي عبب را 

، إضببب  ك إ بببأ %  لعحا عبببلاا00ةعبببا نهببببك   ل ببب علاا،ي شببب ر   عبببا لببب  ي ي بببلطت)أرب ببباا ب  ع  بببك  
عيعةعك عا ي ضةيبط يلأطرى ةبلتك ط لك  اع  اح لبق بأهبلة  إححهب   ي تةي بل علبأ  بلم ي ابرةد 

 ةحلةل   ي الةى.
 

بشبببأا ي حبببلةل ي البببةى )أ ببب  ةحهببب ع  ك ةهبببب ك ةحهببب اا   5991 بببي عببب ج  ي ضبببةيبط ي لببب لرلث  ثببب  : 
عببا عيعببةل )عشببرل ب  ع  ببك  % 50 حعةاببت ععلابب   ي عحبب يرل  ببي يلأةريق ي ع  اببك، ةبحاببث لا ح اببل عببا 

عا ق علل رأا ع ت ي بنبك، أا عب  أقبت. ةحأطبل )طعا ةعشراا  % 81ي حه الا  ي عالعك  لعااعاا أة 
  اك، ةع   ل ك عا عط طر نظ عاك. لم ي ضةيبط ي رق باك ب لاعحب ر حه هاك ي عط طر  ي يلأهةيق ي ع 
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 ل أقلببأبةضببع حبب ،)أ تبباا ةأرب ببك  8004 عبب ج ح لاعبب  كببل ك ي عركبب    ي كةابب  بنببكر ألببلريب بب  : 
 ضبببط ي حهبب رل  ببي نعببة ي  حعبب ا ي علببر ي  ، نهبببك ي اببرةد إ ببأ ي ةلي ببع)ثعبب ناا ب  ع  ببك   % 20)

ب لبلير ي عركب   ي كةاب  بنبك  لم يلأليل. كل ك ق ج  ي بنةك ي عرك اك ي حي حطبق اكةا بل ك عا أةي ت 
ثنبأ عشبر   8058 ع جح لاع   يلالل  ي  حضبعن  ضبةيبط  بربط ي ابرةد ب اكبت إهبححا ق )أ تباا ةي 

عا ببببت )ع  بببك ب  ع  بببك   % 500حلبببت إ بببأ ) بعببب  اهبببعي  لبنبببةك بنهببب  إقبببريد أعلبببأ، ي عبببةيرل ي ع  ابببك
 ،قلارل يلأيت ي عةيرلعا بت  )طعه   ةهب اا  % 11) ححي ة لا يلأطةت أيلا ، ةنه  إقريد  ي عةيرل

لالا  ي حبببل عبببا ي طبببحة  ،بببباا يلألبببةت ةي  ح يعببب   ي عةي عبببك  بببي ي هبببححا ق ححهببباا ةل ببك  بببي إطببب ر
 إحلى أهب   يلأ ع   ي نظ عاك. ،  حشكت  ي حريكعقل ي حي ي ع  اك  ي ي اط ل ي علر ي، 

 

بحةيابب  ي بنببةك إ ببأ بنبب   عطللبب   )أ تبباا ةثع ناببك   8002عنببل عبب ج ي عركبب    ي كةابب  بنببكقبب ج   5
 بببي إطببب ر إيبببري ي  ححةطابببك  ،إ بببأ ي عطللببب   ي عحبببللل ةي   عبببك إضببب  كححةطابببك )إححري ابببك ، 

ةقببل أثبحبب   ببلم ي ها هببك   علاح بب   ببي ح  ابب  . أ  ضبب   عححعببت  ببي عحتظببك ي اببرةد  عةيي ببك
 إضبب  اك  لاببرةد راببر ي عنحظعببك كعلببلي  ي عطللبب    ببلى ي بنببةك ةححهبباا ع ببللا  ي حلطاببك

  لحل عا ي عط طر ي نظ عاك.
 

ةعن بب   ،ي عطباببك  ببلى بنببك ي كةابب  ي عركبب    ببي عيبب ت ي هبباة كي  ي ححببةط ألة ةأنحاببت يلآا إ ببأ لكببر 
بشبببببأا عةي عبببببك )أ ببببب  ةحهببببب ع  ك ةهبببببب ك ةحهببببب اا   5991عببببب ج  إ بببببأ ي بنبببببةك ي ح لاعببببب   ي لببببب لرل

 نهببك يلألبةت ي هب  لك إ بأ ي ةلي بع  ةكل ك ةضبع حبل ألنبأ، ةي عةيةلي باا ي عطلةب   ي هححا ق   
 ،يلأليلةح ببل   ببلم  .لي  يببةلل ع  اببك هبب  لك ي حببي ايبب  علببأ ي بنببةك ي ححتبب ظ ب بب   ببي لببةرل ألببةت

 إ أ ي حل عا ي طحلالا  ي ع  اك  ي  ا كت عا يناك ي بنةك.
 

ألببلر  حابث، ي هبحثع ري  ي ع  ابك بشبأا حركب  ححبةط ألةي   بلي ةاطببق بنبك ي كةاب  ي عركب   أاضب   
ا بعاحضبب    أا لا حح ببلى ح لاعبب   إ ببأ ي بنببةك اح ببا   )ي بب  ةحهبب ع  ك ةأرب ببك ةحهبب اا 5994 ببي عبب ج 

عببا رأا عبب ت ي بنببك بعت ةعبب  )طعهبباا ب  ع  ببك  % 10ي ااعببك ي ل حراببك  عحتظببك يلأةريق ي ع  اببك  نهبببك 
 ببببي يلأةريق ي ع  اببببك )بك  ببببك أنةيع بببب   ي علببببلرل عببببا ي ببببك ةيحببببلل  ي شبببب عت، ةأا لا ح اببببل ي هببببحثع ري 
عببا رأا عبب ت ي بنببك بعت ةعبب  ي شبب عت، ةأا لا )عشببر ب  ع  ببك  % 50ةيلأطببري  لة  ي  لاقببك ب بب  عببا 
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عبا رأا عب ت ي ي بك )عشبر  ب  ع  بك  % 50ح ال ي ااعك ي هعاك   لم ي هحثع ري   ي ي بك ةيحبلل عبا 
ةقل أثبح   لم ي ها هك يلةي    ي    اك )أه ج، هنلي ، ةأةريق ع  اك أطرى .ي عللرل  حلك يلأةريق ي ع

 ي حل عا عط طر إنكش   ي بنةك علأ يلأهةيق ي ع  اك.
 

 بي  ةلا  إ بأ أنب أ، أرى عبا ي عن هب  أا أشبار  بي عيب ت ي كت ابك ي رأهبع  اكححةط ي  ة اع  اح لق بألةي 
ك ةي رق بابك علبأ ببببببببببببإ حعب ج  بي أطبر ي  عبت ي حنظاعا ضة  أ عابك  بلم يلألةي  ةعب  يهبححةل  علاب  عبا

ك عبا ي ضبةيبط ي حبي ح عبت علبأ ببببببببببببب  عيعةع0ح عبك إلبلاح   بب  ت )  ابل حضبعن ي عهحةى ي لة ي، 
 ط لبكححا طبببببي ي ةل ك عا طلات  ا لل عحطلبب   رأا ي عب ت ي ببببك ي ححةط ي كلببخ عبلأ ها هبببببببببببببببببحرها

    لبنةك لي  يلأ عاك ي نظ عاك، ب  ض  ك إ أ  ا لل أة يا ي عط طر  ب د يلألةي  ةي عط    يلأطرى.
، )أ بب  ةحهبب ع  ك ةهببب ك ةحهبب اا  5991 عبب جةعنببل  ،بنببك ي كةابب  ي عركبب   ة ببي  ببلي ي عيبب ت، ا طبببق

ي ببب  غ ، ة ببي أعلببأ بكثاببر عببا ي ع ابب ر ي  بب  عي )إثنحببي عشببر  %58عبب ت بحببل ألنببأ نهبببك كت اببك رأا 
ةقبببل بللبب   بببلم ي نهببببك علببأ ي عهبببحةى ي عيعبببع  لبنبببةك  . 8ة اببب    ع ابب ر بببب  ت ))ثع ناببك ب  ع  بببك   2%

ثنببأ عشببر  8058 ببي ن  اببك لاهببعبر )ثعبب ني عشببرل ب  ع  ببك  % 52ي كةاحاببك نحببة   ، كعبب  أا)أ تبباا ةي 
عا رأا ي ع ت  احكةا ،ا ب  ع  ك )حه ك ةثع نا% 29ةبع  ا ال عا نهبك  ، ظج رأا ي ع ت ي حنظاعيع

بنبك ي كةاب   كبل ك احبلل. ع  ابك ي يبةلل بنبةلةي حبي ححعثبت  بي  يلأه هي )ي شراحك يلأة أ  رأا ي عب ت 
ر ببببع أة يا  ،بشببببكت حلببببا  ةعححببببةط، ةعثبببب ت ل ببببك لانكشبببب     ي عطحلتببببك ي عركبببب   أة يا ي عطبببب طر 

إا عثبت  بلم . %510إ بأ  حالع   ي بنبةك  حعةابت ي عحب يرل  بي يلأهب ج ةي  اب ر ي عط طر  لارةد ي حي
حابث إهبحط ع  علب ر ن  عةيي بك يلأ عبك ، ي ها هك ي ححةطاك قل أظ ر  يلةي    ي يلأةقب   ي لب بك

ا ك نب يلأعببر ي بل  اببر ا علببأ أ ،ي ع  ابك ي    عابك بع بللا  ع  اببك  كت ابك رأا ي عب ت ي عحطلببب    نب  ةي 
حبب لا   شببت  عبباعببا ي كلتببك ي ن حيببك  كثاببري  أقببت إلا أا ل ببك  ،ا ي عبب ت  ببي أعببر عكلبب أي عححتظببك  ببر 

  ي بنةك ةععلا   ي نا ل ي حي قل ححرح  علأ ل ك.
 

ي  لال عا ي يبري ي  يحط ل   عاك إ أ ك ي  ببببببنك ي كةا  ي عرك    ي أعا   يلأ عك ي ع  ا ب لر  لي ةقل
ي حبي حهبح ل  ح  ابب  عح نبك ي اطب ل ي علببر ي ة اب لل عرةنحب   ببي عا ةعبك ي لبلع   ي ع  اببك  ،ي ححةطابك

ي ببببببببي حبببي حهبببح ل  ح  اببب  ضبببةيبط ي  عبببت ي علر  ،أهببب  ا  ي  عبببت ي رقببب بي حطبببةار ةي قحلببب لاك، عبببع
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 بنببةك ر، ةي حأكاببل علببأ يببةلل ةكت اببك رأا ي عبب ت، ةح ةاببل يبببببببببةبلببتك ط لببك  اعبب  اح لببق ببب ليرل ي عط ط
، ب  ضبببب  ك إ ببببأ ي طحببببب ري  ي حببببي ايرا بببب  ي بنببببك بحةيا بببب   شبببب علك حببببةت يطحببببب ري  ي ضببببلط ي عبببب  ي

 ي عرك  . 
 

ثنببأ عشببر   8058ي عركبب    ببي شبب ر اةناببة  ي كةابب  بنببك ألببلركببل ك  ح لاعبب   إ ببأ ي بنببةك )أ تبباا ةي 
عببا يلأ عببك ي ع  اببك  ي ببلرةا ةي  بببرحهببحاي ة بشببأا قةيعببل ةنظببج ي حةكعببك ححع شببأ عببع ي ع بب اار ي لة اببك 

 بي ي اطب ل  يلأععب ت با كححهاا  ي    عاك ةأ ضت ي عع ره    ي  لي ي عي ت، يلأعر ي ل  ها ل  إ أ
  ي علر ي ةاع  اه  ج  ي ح  ا  ي هحارير ي ع  ي.

 

أا بنببك ي كةابب  ي عركبب   قبب ج بحأهبباا عكحبب  ي هببحارير  ة ببي إطبب ر عبب  حاببل ج، أرى أا أشببار أاضبب   إ ببأ
 اعب  اح لبق بحطبابق ها هب   ي ححبةط لةر ي بنبك ي عركب   حكراا ي ل  أناط  ب  ع  ج حح لق ب ،ي ع  ي

ة ببي إطبب ر ي حنهبباق ةي ح بب ةا  ببي عيبب ت ي حنظبباج  ،. كببل كي كلببي ي حببي حهببح ل  ح  ابب  ي هببحارير ي عبب  ي
ةة يرل   ا بك أهبةيق ي عب ت ابل قعنب  بحةقابع عبلكري  حتب  ج عبع  ،ةي شري  علأ ع هه   ي اطب ل ي عب  ي

  أطرى بشأا إليرل يلأ ع   ي ع  اك. حت  ج ةي ر  ي  عت علأ حةقاع علكري  ،ي حي رل ةي لن عك
 

هحكع لا   أرى عبا ي عن هب  أا أشبار أاضب  حيربحن   ي عي ت ي ها هك ي ححةطاك ي كلابك ،  عن قشك   لي ةي 
ن ك هب ح   علبأ ،ألةي  ي ها هك ي نالابك حأثاري أ أا بنك ي كةا  ي عرك   اأطل ب لاعحب ر  يلاهبحارير  ةي 

يبةل أنب  ة بي ضبة  ط لباك إنكشب   ي قحلب ل ي كبةاحي علبأ ي قحلب ل ي  ب  عي ةعبلج ة  ل بكي ع  ي . 
آ اببك ي حببلطت  ححلاببل أهبب  ر  ةعنببل حطباببق بب ا بنببك ي كةابب  ي عركبب  ،  ،قاببةل علببأ ي ححببةالا  ي ط رياببك

حركبببك حبببب ر أثببر ي حلابببري   ببي ع ببللا  أهببب  ر ي ت  ببلل ي    عابببك علببأ ي ت  ببلل علببأ ي بببلان ر، اأطببل ب لاع
 لحببل عببا أ  إطببحلالا  ع  اببك قببل اح ببرد   بب  ي قحلبب ل، ة ببي إطبب ر حةيبب  أه هببي قبب  ج علببأ  يلأعببةيت

كبل ك  ةحةطاا ي لان ر كعللر أه هي  حعةابت قط عب   ي قحلب ل ي بةطني.  ،حنظاج عهحةا   ي هاة ك
إ ببأ ححااببق ي هببحارير ي نهبببي  ببي هبب ر لببر   ر ي لببر  حببحج  ببي إطبب ر آ اببك ح ببل   بب ا ها هببك هبب

ك  لحالبب   ةيهب ك ي عبلى يلآثب ر ي هبلباة ي لان ر ةبع  اه  ج  ي ي حل عا ي ضلةط ي حضبطعاك ي عهبحةرلل 
علأ يهحارير يلاةض ل يلاقحل لاك ي عحلاك .  إن ك ه   هلباكي حي قل احرح  علا   ي لر ،  ي ه ر 

ن  حأطبل ب  عحبب ر أ عابك  ،ةعلبأ  بلي ي نحبة هبك ي نالابك  بنبك ي كةاب  ي عركب  ، عا ي ةيضبي أا ي ها ةي 
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ة ي إط ر ع  حترض  عحطلب   ي حنهاق  ، ك ي أ ح  ا  يلاهحارير ي نال ح  ا  يلاهحارير ي ع  ي ب لاض 
 باا  لم يلألةي  .

 

 الحضـور الكريـــــــم
 

ي حبي نحببر  علببأ  ي عحب ةر يلأه هبباك ر احنب  حببةت اعب  الببي  أ طبب  ب نني أةل  أا   بي ضببة  عب  حاببلج،
 حاةاك أه  ا  ي رق بك ي ححةطاك ي كلاك علأ ي نظ ج ي ع  ي: حطباا   

 

 بي إطب ر  ، اشبعت عيعةعبك أةهبع عبا ي ع ههب   ةيلأهبةيق ،حةهاع لي برل ي  عبت ي حنظاعبيأ عاك أةلا : 
،  حةهبباع لي ببرل ي عشبب ركك  ببي ح  ابب  ةي شببري اك  ببي ي لة ببكحنهبباق ةح بب ةا  اعبب  ببباا ي ي بب   ي حنظاعاببك 

 . ي هحارير ي ع  ي
 

 ي إط ر نظرل شعة اك حأطبل  ، بنةك ةي ع هه   ي ع  اكح عاق ي ةعي بأ عاك إليرل ي عط طر  ي يث نا  : 
ن ك هبب   ل بك علبأ ي ةضبع ي علببر  ،أ عابك ي عحلابري  ي عبب ثرل  بي ألي  ي قحلب ل ي كلبيب لاعحبب ر  ي ةي 
ة بببي  بببلي  .بشبببكت عنبببحظجقابب ج  بببلم ي ع ههببب   بببب يري  إطحبببب ري  ضببلط ةاشبببعت ل بببك أ عابببك  ةي عبب  ي،

ي عيببب ت، ن كبببل علبببأ حبنبببي ةحطبابببق ع ببب اار ي حةكعبببك ي هبببلاعك نظبببري  لأ عاح ببب   بببي ي حبببل عبببا ي عطببب طر 
 ي نظ عاك ةي عح  ظك علأ ي هحارير ي ع  ي.

 

ةع   يبك عةضببببببببببةل ي حبريبط بباا ، ي بنبةك لي  يلأ عابك ي نظ عابكحطلا  ي رق بك ي ك  ابببببببببك علأ ث  ث  : 
 ي نكش     ي عشحركك  لع هه   ي ع  اببببببببك. 

 

رير ببببي هحا بببببلي  نظري  لأا يرير ي ع  ببك ي هحابب ي ها ه ال ب  ي بنك ي عرك  ي لةر ي ل   ح  ا ريب   : 
ي عللر  ي بنك ي عرك    ةكع  أا ك.  ها هك نالاك     ه هاك ي لا عك اعثت أحل ي عحطلب   يلأ

ةحة ار ، (Lender of Last Resort) ي عارد يلأطار ب عحب رم ن   ي  ضخ ي هاة ك  ي ي قحل ل ي
 ي هاة ك  ة أعر ح هج  ححااق ي هحارير ي ع  ي.  لم

 

أ عاببك حةيابب  ألةي  ي ها هببك ي نالاببك  ببي إطبب ر ي حنهبباق عببع ألةي  ي ها هببك ي ححةطاببك ي كلاببك ط عهبب  : 
ي ح بب رد ي ببل  قببل انشببأ ببباا أرببريد ي ها هببك ي نالاببك ةي هببحارير ي عبب  ي.  أةيبب ةل ببك عببا طببلات حاابباج 
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علاك ها هك ك ي ححةط ي كلي ةع  ج ي رق بك ي ي  اك ها ل  إ أ  ا لل     ا ي يعع باا ع  ج ها ه كل ك
ةححلاببت ي حببليطت ببباا ي ع ههبب   ي ع  ابببك  ،ي ححببةط ي كلببي عببا طببلات هبب ة ك ي ةلببةت إ ببأ ي ع لةعبب  

 ةيلأةض ل ي قحل لاك.
 

ح  ابب  ي شببت  اك  ببلى بنببك ي كةابب  ي عركبب   بشببأا عبب  اطبابب  عببا ها هبب   ةألةي   ببي ي عيبب ت ه لهبب  : 
  ت ععت ي ها هك ي نالاك.ي حنظاعي ةي شري ي، ةع  اطبا  عا ألةي  ةآ ا    ي عي

 
ةي هببحارير  ي هببحارير ي عبب  ي ةح  ابب ة ببي إطبب ر حكببراا لةر بنببك ي كةابب  ي عركبب    ببي ي حتبب ظ ، أطاببري  

ي حبي عبا شبأن    ،حطةار ألةي  ي ها هك ي ححةطاك ي ي  ابك ةي كلابك ي  هحعرن هة   ،ي نال   ي ي بلال
 .ة ا لل قلرح  علأ عةيي ك ي للع  ، ةي حل عا ي عط طر ي نظ عاك ،ححلاا ي اط ل ي علر ي

  
 علاكج ةرحعك يلله ةبرك ح .أشكركج  حها إهحع عكج، ةي هلاج 
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