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�� 	���' (           N:� ,��)��� �� ��:& �!�� ,����� H�& � B�
@ �� ���
!��
�� ���

�
� �����
 ?� � ��� ,�� 	���
�� I�����.  

               � ,������ H��& � B�
@ �� ��
�7�� ����� �� ��
@� K�� $�< ?�: O�� ��� 
�6� �
� -����� ?6� ���&� ��
��:  

1-  ���2���  �	�$�� 3��� �� �"�	� ����� +!
� ������� ��#$� 0!:  

)       $�� A�� $�& *�7�J�� ��� 3J) �Y %   ,�' ��.//_      B�� $�< O�� �
 ��� ,
              N:�� ������� 	��
�� B
� � 	������� 3����� 	��)� 3����� $6' -62��

     O�� �

 �
�6' -62�� ����� 3�����          �������� ��� ��������� ����� B�� $�< 
*�&�
��.  

            I��� ��� O������ ?� ��� ��S� ����
�� ������ 5�2� �� 	'��J�� N:�
             ��  $�< O�� �

 � 	����
�� 	������� 3����� I�� �� A�)��� $6' ��
!����

B��� I�2  $6' ���2�)
.  
  

4-   �
	�  
$� �������� 0	%���Subprime:  

   � �
 ��4� �:��          ?� ��� ��
 ������ N���' O���� ����
�� �2��
�� �
          ������ -&�� A��&� ����
�� ������ �
! BJ��� ��& � ������ �:� ��� A���

           $6' A��&6� $��� ����� -&�� �M� 3�� $6' A��&�� 	��
�� 	@�� �
                $
��� �� � �
� � 	� �!�� 	@���� �
 ���@ ��� A���
 ?�:� � ���@ 3��

  �@ A��� ������            *��2) �!�� �
 � O� � 	� �!�� 	@���� �
 �� ��� �
 � � *�
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              3������ �
 5� �� �:� �� ?� ��� ������ � ������ �
! 3�J) � A�& ��
3����� ?6� A��&� �� *�2�)
�� 	@�� B�� �

 *��@ A���.  

5-  �������� 0	�
�� ���	� )" ��6�7�� �
��#��Securitization:  

      ���� 

�� K� ,�� �
 ���        A���&� ��
� K �� *�&�
�� ������� �� �����
��
       *���
 	���
 I���� $�< 3����� ?6�) ������ I���� (      ������ ��
���2 �' ��
�

�&�� A�� $6' H� � 	���
�� A���� �
 	�����
 ��@�
.  

                �
�)���� A�� � *���@ A���� 3������ �� B������ 8��� ,� ?� ���
) 	���
�� �����
�� (  �@ ����
 ������        3���;� �� B���6� $������� � A��
�6� *�� ..

              $�< 4@6� K ; � 	������� �� ����� �
 *���� 	TJ&
 ? ��� O�� B
@�� �
� ' ?�:�
   N:� ,��)���)     	������� �� ����� �
 	TJ&
��)       *����@ 	����
 I���� ������;

            ,��)��� A� �������� N:� ��
#� O�)�� 	���
�� ����C
�� �
 �
� 3���� N:�
O�)� 3��� $6' ���� 3�����.  

  

8- �9��	�� ������� +���:��� '�� )"���� 3��;<� 	� ���
��� ��
��� 	� =��:  

          �����
�� A!
 *���@�� 	���
�� ��@� 
6� 	���
!���� ?� ��� B#)� � %�&
            � �� 	� �
�7�� *���@�� ����
� ���� $��� 	���
�� ��7�
�� $6' 	������ �� 	���
��

�����              $���� A����� $6' I����� �� *����
 ������ ����� �� 2��
��� *������ 
               ?�� ��� ��S� ����
�� ������ 5�2� �� *��)�� 	'��J�� ��� � A�� �
 �
� �
�
              3������ I��� ��� A�)��� $6' O�)� A�� �
 ��
!���� I��� �� O�����

��� I�2  $6' ���2�)
 ��  $�< O�� �

 � ����
�� 	�������B.  
  

           	�������� 3����� 	
��� ����
�� =������ 5�2��� ���
 � A�@ �
 �:��
            ����� 3���;� �� 	����� � �
�7� b�
� < $�� ����� ,����� A�& ��� � 	7����
             �����
�� :�� ;� 	2) K� 
#� �
� � 	����
�� ?� ��� A)�� -62� ������� ��

       ' �
��&�� ��
#�� d6�
 B��� A�!
�� A��� $6'        ��� ��� ��
� � ���)�
�� $6
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         �
 ������ B7��� �
#� %�&� 	����
�� :�� ;� 	2)Y//    $�< 8�� .]/   8��� 
	�� ��� B7����� $6' 8�) =� B 
� ����.  

� �

�א�����א����� �


א$#"��!
א���� %&'

א����
א�����
א������(��).
 

  

         ���� ������� $6' �
�"T� ���� 	���
�� 	
��� �� $6' ��C     ��
 ��� $
�
               �� ���� %��& �' A���� �"'< �
 FK�
� � N���  �
 A") �
 �9� (��6@ �
T�

 �
��
' >����� �
@�� � V�6�� �' ������� �"'< �:�� �
�������� ...h�<.  

 �������� ��!&�
�� A") �
 A�J�� �:
� 3�� � �:� A@�:Q  


Q :א���
	�א����� ������� $6' 	
��� ���'��� ����.  

�Q :א���
	�א�����
����� ������� $6' 	
��� ���'��� .  
  

�א���
	�א��� �

 +,�
א$#"��!
א��%&'

��א'���
א����
א����� 

  

           ������� $6' 	�
����� 	���
�� 	
��� ���'���� ��!D %&�� � � � ����)� H�@
          4��� :< � (���!4� �!���� (��
��' O���� ������� K ��� ����
��     A�@ �!4��� N�!

	�
� ��� �
 
 	
���
�� A���� ��������.  

           ���� A�& 	�������� ����C
�� ��� ���"�)< %��& $�< H��9� �����
��� �̂�� ,� �
�� ����� �� �� $#
 �� 	
��� �� H�����.  
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��� ���'��� ,�� $�< *���;� ��
� A�& 	�� $6' �
��� �& �� $6' ����
�����).:Y(  

             ��� � : 
 A�J��� � ��� O:�� � ����
�� ������� *� ��
 �
 	
��� N:� ����
               	���� $�6' 	
��� N:� 3��'� ��
T� � O��@��� �@��� 	@��  i2���
�� �
 �� �


������ �& �� $6' *�&�
�� �����6� $6��� =������� H���� ����C
- ).(  

 *   ����#���� )" #���� �
�?�  ��� �            ,��' ��
 A��� B����� �� N���� A�� O:
.//e       $���& A!
� >��� %�& � ,G,. %        ���@� B�
 ����
@;� j�� �� �


        ,�' 	��
  �� 	 ���
�� �@' 5�J���� ������.//e  �����& �
 ,Y]]  ����6
 
   ����&� ����.]e           A����
 �������� b�� < 	2) 8����� ���� ���� ���6
 

Y0_ ,�' ���� ���6
 .//\,.  

*       '�@  ��� ���	�
��� ��� A�?���5B  ��	
 0	����� )    *���� ��H��&< -�&
 	����
�� 	 ��)�� (         $����& A���� 	�
��&�� ������ ��J��� ��� �0a %  ��


             ��������� ������� ��� ���
 5�J��< - �@ $�< �:� � $��
@;� �6&
�� j�� ��
   $�� A���0/.\       $���& �
 
 � ���� ���6��� ./G ��6���     ����� ���� ���� �

 ����&� � =������ A��
��� 	@�� a/Ye������� $6' ���� ���6��� ,.  

 *         ����� �7; C�� )������ 
���
�� 	�� :9��� 
��#�4DDE�    ��
�� %��& � 
            	�@��  �
�2�� � �� (�J�# H������ B���� 	��&� B� ����� ����;� ��'�2�

��� 	����� B6���� ���
�� ����� 5�J���	��2.  

 *   +#	���� '��� �2F��� +�
�� A�?���G,8%  �����
 5�J��� $6' *�"' � 
   $�� 	��2���Y/] %    �
 �!�� ������_      A��
� ,
J7�T�� V)� ���6
 e//// 

                                                 

)1 ( ������� $6' �
���'���� 	�
����� 	���
�� 	
��� � 	�������� ��������� %�&��� *���<
 � 	������� 8�W�� E6@
 � =������YY A��� Ya.G � Y/ ������ .//e V � ,a 

����� �
�.  
)2 (�
�� 	
��� ��!4� � L���� -62
�� ��' ���& ��� � � =��
�� ������� $6' 	��.//G 

 V �0����� �
� .  
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�� ������� �� ,
J7�T� ����� �
 ���
@< A��� (���
� 	J�T�
      ���
 $�& =������ ����� 	
��.//e    ���6
 8�  �
 �!�� ,     ���� V)�� 

       �
 �!�� $�< ����� �:� BJ��<],_      $�� A2�' ���6
 Y./_/.//G.   	�
��&��
	����
��.  

 *          ��� C�� J� K	��� '�
� '�@ 0���7����� ��(� ����� �;:��� L�?2�� YGG. ,
              ��� �'� ���� 2�� �� ��C
 �
 A� B@��� %�& � ���
!��
�� 8�)� 	@�� 

      �� ?"
���� $6' -62�� ��C
� � ?�����          ������� :� 
 ��

� 	
�� $ �� $
.//YK� O���
 $ �� 	�@�� ;� 	��2�� ,��)��� A��
 3J) � �
� � ,.  

 *         )��	��� �������� �
����� +���	�� '�@  �	�$� �	:�  �	�� ,���� ]/ %
             ����
�� �� �@��� �� ��@
� 2�� (����� >��� A��
�� E�C� A��&� �� 	@���

� O:�� � ����
�� O��@��� $���& d60/���� ���6
 .  

 *      ����� 0������ M��� +����� +�����BDD %   '�@  ���BGD1 0	���   *�&� 
        ��� A@�
�� O� ��� A��
��� 	 ���
 � (��� �\Y/Y      B@��� �
� � *�&� ���6
 

     $�� H� ��� >����� ��'G\e     A���
 *�&� 8�� 0Y/Y  *�&� ���6
  .  ���@����
    $���&� ����
�� �����Y/]  @� B
      	�� � �
�@���� ������ ��Y/ %  O��)�

 ,�' 	��
 �.//e,.  

 * ��� 9	�7��     ���� ������$� ������ ��� )" ,��   K�2$� ����6��� +N����    �� 
        O���
 $�< ������ A�� %�& � ,�����Y//        : 
 K� ��� $ �� ��� � ���� �� 

           A�� 8� ��� ������ �@�& ��� �
 $�< ������ A�� �
� � �� ������   : 
 *�
 
 ������ ���� .          H��� 8��#�� ������� A
����� �' A�&��� ������ O�� �
 ���

A���� �� ������ �
.  

 *   �������� O	���� P���! ,����            ������� ��
 *����� d���
 ,��'< ��� ?�:� � 
              2��&��� I��� �� ���
 � �"'< $����� � �
6��&� �
 ��
�� ,� $��� 	�������
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 ���� 	������          B�� ���6
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 ����4� ����
�� ��
@�� �� :��&����
 	
��� H� !� ?�:� ���� A��� 8���
��)Y.(  

 *        �������$� ,������	 +���;�� )" =��� Q���$� +����;� �
��#    ?��: � 
     ,
��� ����� B@��� -���         �������
�� N:� �W6� %�& � ������ 	
�� B@����

  $���&aYa      ,�' �
 A��� B���� 	��
  �� ���� ���6
 .//e  	��� � ?�:� � ,
 $���& *����G/ % ,�' �
 *��J�� EJ � 	 ���
.//0,.  

  

� �

�א���
	�א����� �


א$#"��!
א���� %&'
  ).(��א'���
א����

  

     ����� 	���
�� ����C
�� �
 ������ ����         ��� �� I�� �� �
�
���
 ��� 	�
           	���� O� �
 
 �@ � �� O������ ����� -��� ����
�� ������� 	
�� �� ������

 K���J�
 -� � ���� A���� B�
@ ������ A�2�� �
 �� � ,����� A�� �
 .  

            A"�) k��#�� $
����� ������� $6' 	
��� N:� ���'��� ��
T ���
     ,�' �
 	�#� 
�� *��J��.//e,           ��
 ������� �
! B���� ,����� �� ��C� A��� � 

        $6' 	
��� N:� ���'��� ,�� �6!
�� � 	����
�� *�&�
�� ������� B
 	
��� N:�
��9� �� �
����� �������:  

 *             	����
�� 	�
��� ���� %�& �
����� ������� �� �
 �� �4�� �������� B@���
      
 �� I��D $6' ?��� �
 A"T� 	�
�����       �
�� �� 	�
� �� ���6��� �� =������� �

                                                 

(1) Davids. And Victoria I. , Bank Lending During The Financial crisis of 

2008, National Bureau of Economic Research (NBER) , 2008 , PP 1-3. 

)2  (��&��� 	J�&� � 	�
����� 	���
�� 	
��� ��� �� A��
 �T � � 	�����
;� Y0/Y//.//e �,
$����� B��
�� $6' k��
:Q  
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����� *��@��� ,@& b
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� ������
YGe., .           B6��� ����� B@��� $�< �
����� ������� �� ��&�� C2����� O�� (�#��

��� � E
)� ���
� �)������ b��� �� �
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 � 	�����.  

 *  �����     	�
����� 	�������� I��9� ������.//G       ��� � ������ ? ��� �' ������ 
              ��
 	�6��2 *��� ��� 	����� � 	6&�
� ������ ����� �� �
� �
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   O���� �
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       � �
��&�� ���� *������ ��!9� H��@ �
 3�
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  	�
����� I������ 	
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�� .          ��6&
�� j��� �� ����
@< �
 � �� ������� B�����
   	�� � �
�����./]       ,�' �� 	7�
��  �� .//e   � ,/,G        ,��' ��� 	�7�
�� �� 

.//\��6� �
  I��&� A)��� 	�J��
�� ���6��� �
��� ��& �� � ,).Y(  

 *     ��� A�& ?� ��� �
 ������ 3���         ��
 �7���)� ������� ���D �� 	��)� ,��
                 ��
 ?�� ��� ���� 8���)
�� ���� � $�< O�� =:�� �
�� � 	
��� N:� H��@
              ��
�� � ,����� A�� �
 ������ �� ��
�7�� ,���� ����
 ��@���� � 3���;�
             *�& A�6��� A�
�� I���� �� A��
�� �
 ���
�� h#� 	����
�� ?� ��� B�� =:��


��� N:�	.  

 *               I������ ��� -:��:���� �������� ,�' �
 5�  ��@�< $�< 	
��� N:� ���
            �4��� ���
!���
�� 2����� �� ������ 8�)�� �
 	��& ��@� $�<� � 	�
�����
   A�
&� �� 	�S��� ,�' $�< ,
 
 ����!���� ���� � ��
!����� ������� A����


    � ��'�2� �� 	 
D ����
!��� �' %&���� � �2�)
�� 3���� ����� A� � O�)
             �
 $6' *�"' � ��
��&�� K
��� �
 I�J� �2�)
�� �' ���"�� 	���2
6� ,
 

           ����� ���J��� A��& 3�
S� ?��� �
 :��&����� L�
� �� ���6
�� 2�&�

����� ����� �
 *���@ d���
 �
#��.  
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 ���
�:Q  
2009gep/org.worldbank.www://http  
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(1) Hussien Abd almottaleb, Impact of The global Financial crisis on the 

Egyptian economy, available at: http:// econpapers.repec.org. 
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