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حجم  كثيرا  ات�سع   ،2007 عام  في  المالية  الأزمة  بداأت  اأن 

المركزي  والبنك  اإنجلترا،  لبنك  العمومية  الميزانيات 

المركزية  البنوك  ووقعت  الأمريكي.  الفيدرالي  والحتياطي  الأوروبي، 

ذاتها في ماأزق على م�ستوى ال�سيا�سات. فواجهت �سعوبة في تخفي�ض 

اأ�سعار الفائدة الأ�سا�سية من جديد لدرء مخاطر الركود لأن اأ�سعار الفائدة 

البنوك  هذه  اعتمدت  لذلك،  ونتيجة  بالفعل.  تماما  منخف�سة  كانت 

الأ�سواق  ا�ستقرار  تحقيق  اإلى  تهدف  تقليدية  غير  �سيا�سات  المركزية 

المالية ومكافحة الركود عن طريق اإنعا�ض الطلب الكلي. 

وبرغم اأن كل بنك من هذه البنوك المركزية اتخذ منهجا مختلفا، فقد عمل كل من 

البنوك الثلاثة بقوة ل�سخ ال�سيولة كل في اقت�ساده و�سعى اإلى تعزيز النمو. فقام بنك 

اإنجلترا بتنفيذ �سيا�سة تي�سير كمي موجهة ركزت في معظمها على �شراء اأوراق مالية 

حكومية. ومنذ مار�ض 2009، بلغ اإجمالي م�ستريات بنك اإنجلترا من الأوراق المالية 

الناتج  اإجمالي  “gilts”( 14% من  الدين الحكومي  الحكومية )ويُطلق عليها �سندات 

المحلي. واتخذ البنك المركزي الأوروبي طائفة من التدابير، منها عمليات التمويل 

طويلة الأجل وبرنامج اأ�سواق الأوراق المالية المحدود لدعم ال�سندات ال�سيادية. اأما 

�سيا�سة التي�سير الكمي التي اأطلقها الحتياطي الفيدرالي فقد ا�ستخدمت �شراء كل من 

ال�سندات الحكومية والأوراق المالية الم�سمونة برهون عقارية لتخفي�ض العائدات 

طويلة الأجل، ل �سيما اأ�سعار الفائدة على القرو�ض العقارية ال�سكنية. 

وبرغم اختلاف مو�سع تركيز كل بنك من هذه البنوك المركزية الثلاثة اإلى 

حد ما، كانت النتيجة واحدة وهي �شرعة ت�سخم ميزانياتها العمومية. ومنذ اأن 

بداأت اأزمة القرو�ض العقارية عالية المخاطر في اأغ�سط�ض 2007، نمت الميزانية 

العمومية لبنك اإنجلترا بواقع 380%، وت�ساعفت الميزانية العمومية للمنظومة 

للاحتياطي  العمومية  الميزانية  نمو  وبلغ   ،%241 بواقع  الأوروبية  الم�شرفية 

الفيدرالي %221. 
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الميزانيات العمومية 

  المت�سخمة 

DS1, 10/26/12
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نبذة عن قاعدة البيانات

التي  الدولية”،  المالية  “الإح�ساءات  بيانات  قاعدة  من  م�ستقة  البيانات  هذه 

تحتوي على اإح�ساءات جارية عن 194 بلدا، تغطي جميع جوانب التمويل الدولي 

http://  :والمحلي. ويمكن الطلاع على قاعدة البيانات في الموقع الإلكتروني التالي 

elibrary-data.imf.org.

اإعداد ريك�ردو دافيكو وبراي�ن جون غولد�سميث من اإدارة الإح�س�ءات 

في �سندوق النقد الدولي.

البنوك المركزية الكبرى ظلت ت�سخ ال�سيولة لحتواء اآثار الأزمة المالية العالمية

بيانات تحت المجهر
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