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 ا������� ��
  م���� ������ أزم��� ��  ا�و��ت
ا�� ���
ة : ا������� ا��

  


	� ا��������
���ءات ا��� أورده� ا����ب ا����ي ��
��ة ا و��  1أ��رت ا� "
أن �'& س�ق ا���
	� ا������ ت�ا
�	5 م���ی�ت 4	�س	3 إ�� 2001 أی
�ل 11م�+ أ�*اث  &'�9
� م���ى ا����& إ��  وص6  �	
�9643
	�ت ا��� 


B  2008م
	�ر دو@ر ?�<�ی3 ا���م ? "
�9
	�ت ا���
	� �H آD92007.  6 ا���م  %15و?��ا &'� "Iارت D	� �Hو
 Dو أورو?�مJ 6وص "

�ء ه+ا ا���ا
" �H ا���ق ا������ ن�	'3 ���ا *LH ،�	س�38 إ�%  �H �
س�ق ا���
	� ا����ی
 �H3ا� أم�ی��	���N  .  

  

 �H �	
 س�ق ا���
	�و�
��ة ا��Oن	3 9
�  ا ورو?�ا����N	3، تL*م س�ق ا���
	� ا����ی
�  أم�ی��و?��ا
" س�ق ا���
��3   م�ی���RH* س	�Qة دامP ا��*ی* مD ا����ات . ا م�ی�� PS
? ،3	���Nس�ق  أورو?�ا� Dة م*� ا���
	�ا���
�9
	�ت ا���
	� % 49ا������  &'� B
  .2008م
	�ر دو@ر �H ا���م  L 312*ار?�و?

  

Qً�إ@ أن أداء أس�اق ا���
	� ا����ی�Wء م�

� �H ا�*ول ا ورو?	3   D9*د م �H �
LH* ت�ا
" س�ق ا���
	� ا����ی

 أآ�Rآ�نP مD�Y D  أورو?	3دو�3  28 أص6مD   أنXویN	� ا���Lی� إ�� . %34ا�*ول 
�ء 9
� رأس<� اس�Rن	� ?��*ل 
  .�H2008 ا���م  14 إ��انZIW ا��*د 	� ت��ی
� ����9، ق ت�
س� 50
  

� م���ى ا�*ول . س�ق ا���
	� �H 9*د Jخ� مD ا�*ول أن�L���? X?6، ن�� إ@�H�
P س�ی��ا ا���ت3R 3س��*ن�H	ا��، ا


�*ا وا��� وص
P م�*@ت ا���� H	<�  ا و���Hا�*ن��رك و Dذ�[ آ6 م �H ت_ه� �	
% 13 و% 17 إ���H م'�ل ا���
9
� ا���ا��.  

  
�H ت�ا
" س�ق  ا آ�Rا����ی
� �H ا��@ی�ت ا���`*ة ا���م6  ا���
	�أم� أم�ی�� ا����N	LH ، 3* آ�ن ا���ا
" �H س�ق 

3	���Nأم�ی�� ا� �H �	
��3 أم�ی��  .ا��� "
��H��ث	� ا��R	� �bزم3  ا����	3 ا�����	�H 3 ا��@ی�ت ا���`*ة أدى إ�� ت�ا
  . �H2008 ا���م % 20.9 إ�� �H2007 ا���م % 29ق ا���
	� ا������ مD ا����N	3 مD س�

  
ا���
	� �H دول  قأس�ا أداءو4* آ�ن 

 �H2008 ا���م  ا�'��?	3 م��	dاً أم�ی��
 وا��Rازی6 ا ر
��	Dو?�Wص�H 3 دول 

LH* . وآ���مR	� وآ�س��ری�� وا����	[
 Pأس�اقن�  B
ا���
	� ا����ی
� ?��*ل ?
�	5 وص6 م�*ل ن�� س�ق  37%

 �
، �H2004 ا���م % 45ا���
	� ا��Rازی
ا���ت3R  إ��وص�*ت ?+�[ ا��Rازی6 

��ا?�3 ���9	�، و?*وره� اس���دت ا
D	��
م��ن<� ?	D ا�*ول ا���W	D  ا ر

                                                

 
 .2010ا����ب ا����ي D9 ا���
	� ا������،  ی�روم�ن�،: ا���*ر 1

 ا�!و�� ا��
ت �


 ا�$#�ي��
ان�+�ر  (%)ا�#��  &%� ا��

��
 2008-2007 م���ر دو-ر ا��

 16.4 -2.2 110 ا��@ی�ت ا���`*ة 1

 16.2 0.1- 71 أ���ن	� 2

 7.2 -15.4 67 ا�	�?�ن 3

 23.8 46.3 45 ا��Rازی6 4

 9.4 0.3- 27.93 ا���
�3 ا���`*ة 5

6 �	��Q16.9 -18.5 40 ای 

 7.4 -18.3 43.8 روس	� 7

8 D	2.2 87.5 21.88 ا�� 

  17.4  16.8  8.4  ا�*ن��رك  18
 6.1 -34.1 17 اس�Rن	� 11

 7.1 -35 4.7 ت�آ	� 28

 n.a -36.5 3.59 ا����	[ 30

44 D	��
 4.8 40.2 1.41 ا ر



�Oراً ا آ�Qت �5 ن�	� �	

PS ن�X�R  م+هً_ H	<� س�ق ا���
	� ن��اً �H م'�ل ا���?3، %. 41
 أصP`Rو�H ا��`�
  ).دو@ر م
	�ر 56.8(مD إ
���� ا���ق ا������  %8.8ت6�Nا�_ت	�	3  أم�ی��ا���
	� ا����ی
� �H  أس�اق

  
  


B  وJ �Hس	�، �<* ا���
	� ن��اً?4.2 % Dم "Iا���م  187وارت �H ر دو@ر�	
م
	�ر دو@ر �H ا���م  124 إ�� 2007م
2008 .�ً	���9 3O��Oا� �>�Rم�ت �
م" ن�� س�ق ا���
	� H	3R��? �>  8ا���ت3R  إ��?	��� تL*مP ا��	D  و��PiH ا�	�?�ن 9

	� یJ *>Nس	� ا���?�H دول  أم�%. 87.5����H 3	داءاًأ �ًQ
�W3 دول ا����& م	LRآ . �	
�	D ت�Qر س�ق ا��� �IH

 �>�'��9
	�ت ا���
	� ?�L*ارو %20و?��*ل ن�� ?
B   دو@ر م
	�ر 1.5 إ��ا����ی
� �H ��9ن �	�6  &'� زی�دة 
330  �H  ا���ق &'� "

B  226 إ�� ا ردنم
	�ن دو@ر، ت�ا? "
   .D92007 ا���م  %16م
	�ن دو@ر و?��ا
  
  


Z�?X ا�*ول، H_ زال س�ق ا���
	� ا����ی
� H	�H �>  و?�س���Oء، إ�HیL	��H  أم���	5 @ ی�'�وز �'& . ا و�	3 م�ا
ا���
	� ا����ی
� �H م�ا�jH  6نا���?	3،  إ�HیL	��H دول  أم�. %1.5 زوم
	�ر و?`�3 س�4	3 @ ت�'� 9.6ق ا���

، وا�`�ل آ+�[ �H %25م
	�ر دو@ر ون�3R ن��  0.68ا���
	� H	<� إ�� �I م�� وص6 �'& س�ق H. م��Qرة
 3Rب وا��� ت`�6 ا���ت�Sً� 40ا��	���9  B
? �	
 .%17م
	�ر و?��*ل ن�� زاد D9  1.7?`'& س�ق ت�

  
9
� م���ى ا����&، D�H ا��_�k  ا���Qرات ا���وم"  �	
تN	�   2م�*@ت ا���� وان��Nر ا���
	� أنیN<*ه� س�ق ا���

3 ا�� إ��ه���[ م'��39 مD ا�*ول وصH 6	<� س�ق ا���
	�  أن إ���lm مD ن��	3 م��ه���H X ت��ی6 م�
�ن��Nر �H م'��39 ا�*ول ا��� وصH 6	<� م�*ل ا� أنو9
� ا��n& مD ذ�[، ن_�k . ا��O?�3 ا ص�لس���Oرات �H ا

��ة  إ��ا���ق �Rی��د م @ �	R6 آ�N? Dی�R�ی lm3 ا��
��IH ا�	�?�ن، مD . خ��op س�ق ا���
	� نX�I إ��م�
 k��H ا��@ی�ت % 30م�Lرن3 م" % 10ن��Nر �9* م�*ل @ ی�'�وز م���ى مD ا� أ9
� إ��ا���
	� وص6  أنا��_
  .وا���`*ة

  

 ا������� ا��������
  م� م!ى >;�رة ا��
ا�� �� &%� س�ق ا��

  
Jخ� م�ة ت�ا
" H	<�  إ��، مD ا��I	* ا���i 2008ا����ی
� �H ا���م  �ا���
	��`�و�3 تL		& أث� ا���ا
" �H أداء س�ق 

 %3.2ت_q ت�ا
" ?�L*ار  �IH4.5% ذ�[ ا���م، ت�ا
" ا���ق ?��*ل ?�L*ار . 2001ا���ق، وه� �H أ�*اث أی
�ل 
ت�ا
" م��ث6 4* ی�
�q  2008خ_ل  %15ت�ا
" ا���ق ?��*ل  أنو?��L	�س، ی�ى ا��*ی* مD ا��RWاء . �H2003 ا���م 

 ��LQم� �H 33 خ�ص
RLا �9ام ا�� �H3  أم�ی��	���Nوأورو?�ا�.  
  
 ا خ+9
� ا��*ى ا��R	*، @ ?* مD  أنX إ@

��R�9ر ا���ون3 ا��R	�ة ا��� أs<�ه� ?�	D ا
 �

 6�N? �>iا������ وا��� ت �	
س�ق ا���
مD خ_ل م�`�� ت�Qر ا���ق ا��R	D ا�+ي 

 �	
. 1985م�+ ا���م ی��R" ت�Qر س�ق ا���
س�ق  ، ن��ا خ	�ة WH_ل ا�O_ث	D �9مً�

 Dم �	
م
	�ر،  664 إ�� دو@ر م
	�ر 32ا���
 q+ا �9اموخ_ل ه  �	
�'& ا��� "
�& ی��ا

و?`��? 3R	LH ،3Q* . م�<� �H uLH خ�t إ@
س�ق ا���
	� ا������ ?��*ل ?
B  ن��

 XQق ن��  س��یً�% 10م��س�Iوه� ن�� ی
�ذ�[ ا��Wص ?�ي م��l  أو��� 4���د ا���ا

و4* آ�نRQ��? P" وت	�ة ا���� J . �Hخ�م��� 
 wا ولا���  �ا���`� �>	QSة ا��� ی��Iا� Dوه+ا ی��د أم X	
�	�<� �& ت�D  أنX إ��آ�R م�<� �H ا���w ا�+ي ی �H

lm3 ا��
�  . ص��39 ا���
	� �H ا��*ی* مD دول ا����& ا����9	3 4* وص
P ?�* إ�� م�

                                                
2
   ،D	س�	L�? �	
 إ��ا@س���Oر �H ا���*ات ا��O?�3، وا��Oن� ه� �'& ا���
	� ن�3R  إ
���� إ��ه� ن�3R ا���
	�  ا ولی�Lس م�*ل ان��Nر ا���

 �

����ا���تl ا��`�  .ا ول، وا����Lد ه�� ه� ا��L	�س ا



  
ا��أس����  ا�ن�Iق���H*ی* مD ا��Nآ�ت ت��4" ارت�Iع �'& . ی'�?	3إ@ تdال  ��H ،]�2010����4ت �
��م و9
� ذ

�	
�9
	�ت ا���
	� . و?������ ا��� P5 ت�س�	� ،"
�*ة ا���ا w	IWت �H �	Rأث� آ �	سJ3 و	�	ن  م�ی�� ا�_ت��	آ�� س
9
� ا��n& مD ا���ا
" ا������ D	�LQا��� D	ه�ت �H .`RH D9 *یdر @ ی�N�ا����4"  %2.2'& ان Dأنم  D	د ا���Lت

3 �
�Rازی6، ا�_y9 . ا����ی
� ا������ ا���
	�ا���� �H س�ق R����? وآ+�[ ا�`�ل�Rا آ  �H3، وا���  أم�ی��	�	ا�_ت
�zL ن��اً أن إ�� ا و�	3تN	� ا���Lری�  *4 �>	H �	
  .خ_ل ا �9ام ا���" ا و�� 64%?
B  س�ق ا���

  
3���� P�	� 3	
RL�ا��� �
ا���ا
" ا�+ي �<*تX ?*ای3 ا���م  أن إ����H����4ت تN	� . و9
� ذ�[، �H{Hق ا���
	� ا����ی


�	". ن`��ر ?6 وی��4" أن ت��ن ا����lp م��ا3�Y م" ن<�ی3 ا���م?��4* ?*أت  2009 �
�H ال��، ی�تuR س�ق ا 
�ً|�Rارت �	
�ن�Iق وث	Lً� ا����? �  .2010ا��`��H D ا���م  إ��م�'X  أنXإ��  ا و�	�3 ا�*@6p 	ا��� تNس���Oري وا

  
  
  

� ه��� ��ق رأس ا	��ل ا	�������� وا	���ع ا	��ص ���م ��'$وع ا	!&%�$ ا	!����#  "�	! �ون  ���(�	 �ا	!�"
>�; ا	!���+  ا	:�9ل إ��7ن��"5,ف ت���$ ه2ا ا	�'�ط ��� ����ه0 *# ز��دة  ا	!���+ ا	,و	�� "�	 �+ *# *����(

�)��� ا	!���+ ا	,و	��  ; ه2ا ا	�'$وعوت'$ف >�. ا	<زم 	��'�ر�� ا	9=�$ة وا	�!����) �<��A� #* �B<
�I ا	�)���  .ا	!&%�$ ا	!����# >�; ��!�ى ا	 �	0 أ��اق	�5 خD$ة ����F *# ت���$  وا	!#) ا	C�D ا	,و	#�J ,Jو

وI=�" ,J  .دو	� 25ش$آ�ت ا	!&%�$ ا	!����# *#  أو	; �Iوأ�آ�� دو	�  44ا	!&%�$ *#  أ��اق"!���$ 
����ر  1.4 �� � �دل 2003 - 1977 اR>�ام�)��� ا	!���+ ا	,و	�� *# ا	!&%�$ ا	!����# �( "�(  تا�!��Qرا

  .   دو	� *# ا	 �	0 55دوYر ��ز>� >�; 
 
  
  


 ا	��ا�� �� ���
��ق رأس ا	
�ل ا	���	
��� �� ا	
�����ت � �� )�' 	 �� &% $ #" ه � � )lghbeish@pcma.ps  أو
� ا	�
��� ا	�و	 � و �-اد ��(�ن�ف #" ا	�& - أب+ل ��و  bsugheyerer@ifc.orgا	%-�� ا3	��-ون" )�'  –�1

msultanov@ifc.org   
 

  
  

  


