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Reserve Balances with Federal Reserve Banks (WRESBAL)
Source: Board of Governors of the Federal Reserve System
1,800 ~
1,600 |
1,400 |-
1,200 |-
@ 1,000 F
Lo
8 soof
5
n 600
S
é 400 -
200 |
ok -
_200 1 1 L L Il 1 J
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
- Shaded areas indicate US recessions.
FRED A 2013 research.stlouisfed.org

Hlae ¢ Al e cloled) Sl s Al ol b ASdl daill e gla i bl
.15ua6 Z\:MAS\ thaﬁ'é‘ﬂ\

¢ 2008 ale 8 Ala) AaY) die oSN enll e Jalye B Jhaall aloal) ey a5 S
syl oda Dlay jed 17 52l Copainds 2008 uadss 3 oSl i) o 5V Alaall iy i
L Gl " dle g 5" sle S RaesSall Gl e Jbadl) alsaY) ey g5l
Lmiiid) sagall ) JeaY) Al Cargr JaV) Algha G sSall chlaidly (g)lEall Gall Ao dll
ALY al @Y aeaing
sis s Coaind Gl 2010 b e lel Gl (oSl peal) galing (he Al Asjall s
il iy e 551 Aapall Wl ¢ V) Aspl) 6 el ) el Dlee Sl Jualy 2011
Ol 850 ety JaV) Aagibe dped ljide et 2012 i b s 5 Al )
oda (il 2 My (JaY) dlgh A all cilaiadl 5 gyliall all daseaall il e (Spel Vs

Aaiiy ¢ sl LYl g laal oy Leledl Cilay ia 2014 il (e dly LagS il

103



2008 4l dgal 50 3 M oail) Jala S el e ddaiuy) Gl Jadl)

ol 1 o o L e gl hadll alial) clid pagenl) dpfisall el Jaball o)
12014 LagST 8 Nso (sl 5ed Jolay e ) 2008 s Spyad ¥
S el dalye s Mndll alinV) el duasanll Lfiall sy 3(7) Q2 Joi

= 0
40 |
30 |
o -
10 |
e e pan e HO1E pan L
il o jigie oo sl (3 oSl malin Ao ) Jla) , ihagll el 1 jaaal)
https://sa.invastig.com/analysis/22731-2.consultir le 10/05/2017.21:00h.
Al ) Asasil) Acbpadl Aol dalsad) it G Gullal)
& bl Gleasl) dub o ALY s 4l Aul 385 Sy Jhadll  alaaY)

led i ) Caglally (3lsnd) dagital) Goull Adhall Aaalll o lial 4l Ladie ¢« 2008 pamd
Glsise 0 8 Lalai®y) Gl of ) heiie ¢ %0.25 -0 Glai 3 Al V)

i el LalatY) Y] Jaee (e Aulall diasdiig

"CA am wllaias il skily dagidall 3sadl ddhadll Lalll Juail Ty 2009 Gojle b
adiny haall Blga¥) Gabial ddied) led) of e Lol Lalll K5 LS " saiaall sl 1)

& Jiiall b o 8 ) abiall ge Glaglee Glsudd gy ¢ bl L) ol e

astall S daala Alaa ¢ Aol Ayl (B 099 5 (ol Jageidl) caaal () v (0 camaall vie sl Spial) e |
128 e 2014 2 2aall o4 alaal) ¢ 8lyal) cAalai@y) 5 4y,laY)
104


https://sa.invastig.com/analysis/22731-2.consultir

2008 4l dgal 50 3 M oail) Jala S el e ddaiuy) Gl Jadl)

dal at 2009 by B jaa daaa Ol @ JGd) dae oo ) Aulud) G s
Jare aliasly (3l Aol Al (i 4ag Al Aplad) Cagylall of o dpaall Al
Aaall) Alluy Jh5 Gl aag ¢ byfise aduill el 5 olat¥) Jawgie adi 5 Agalis) Al Hladil
¢ 2011 sl & oball aaal) Ll 8 5 sa LS Ayt 35y Aag e Aagidall (3 suall 34050000

(2013 Cuaiie ) Ayl 55 lad e Lalaadl s ) daals 5] aa g Cua

IS asede e pLY) sad aasill e el 13 O e Aagiall onll Rl Dall) 325

ladl) dall) B Cum ¢ ala i Gigaa A ) g 13 OIS 5 laBY) eV J8 e 2
 Jall g e Al cilgal) (DU vie NV aeall L) skl Ll s dagidall G sl
asazill slaiy s ¢ % 566 e el Aladl Jare & Ll Ziaidie 320l Y ane £ 6l Cail
Joshll ad) e st cladgs oy % 2 1 dse dyshall ol e pule ff ale 8 adsidll

Bed Ay Ad

iee e edn st Aagiall Bsall Ahaall Aaalll VL) 8 Jeadll 1 of Aaade agall (g
Ladle dagidall 3ol Aaall Zial) i ¢ 2007 ads die Nay doidl) dubuadl maca gl ol
SEP.. slai®¥) (e ey Wilacl ciladg o dliate Gilaglae asdy abaid) clUagiudl
AUl Gl Lad Joshall sadl o daalll calaal Jsa claglan Jo Jponnlly dualaii¥) cilgall
il

Alish alwy) Joa Ul dagidal) Gondl 4l Zaalll cypaal dasiall L) ) dsLeayl
GalinY Ao ded dagibal) Geull Adhadl Lalll cla 5o Ll Aubd) Laslials JaY)
c % 2 JaY) Qish Al Cargl Baasa

A Cun ¢ Al o3 olat) &b maagill dal (e Lalble) cldS 8 ALY Ll 138 0 2
LS 600 cileas 38 V) 2 W 2006 ale dpaaiVl 4K 200 oY) Jd cldleY) lausic
5 Al Auld oladl Jpa A8l e apadl e Aall) clily giad ¢ 2013 ale dpdaayl

bl Gl dubuadl 4ag S Al Cag lal)

105



2008 4l dgal 50 3 M oail) Jala S el e ddaiuy) Gl Jadl)

Ao jial) BN el b APl aldal) Gad : B calhal)

Cun (e B S a0 5 ¢ RadEll e Al Aubud) @l e 3 dpaal) sl el e
Aumidie Gligie die 30U WY oy Jola Cin S bl aliaV) leadiin) 4!

L 2015,le caaiia 4l N5 % 0.25 50 cule mlm

S 2014 ale e G apll DA A<l Gajlad) s 33l el & clyskall i

¢ @Al Clias sa Sy Lt s Ll Cliaall (e A 30U land 8 bl ey Gigas

el alell yais 50 %0.25 s die 38U jew o SpaY) gl aloaV) s e
- sl e

) ae Leaaia gyieall §f Qmidiall ggid) 138 de 3l el cudll B e,
Sle LB ian ) dbalelly ¢ AaY) A eV sanial) LYl b datial) Aalall Aol
sl ol 5 0 Il intll iy Cipes Lo e A e 5 st il DA (o sl

A sasiall Y 8 Akl 325U laad aia sy

- ASyaY) sasiall LY Aidaall 35l el Jia 1(3) A S

2013 2012 2011 2010 2009 ) gl
%0.4 %0.7 %0.5 %0.5 %l.1 | 52l eu
T sl

D el

— United nations, World economic situation and prospects (Eurostat) data base,
April 2004 .

Bl el 4l 5 adanam DA e adoil) Cilaginl Aub g Lol Jhadll lial) Ay,
Bl J8 (e dpaall sl Sladd dubw gl of LS ¢ Gaghudl el (ssiue Gaal
Op A O olad) e i) Jpas daed ) Giag Wil ls 5 Aa)Y) ae alalad 3 ad)
Slo 3l e g i) o) Cum ¢ Ao ADlay Jaif ate dysllaal) 3paSlly ladY) e a8l e

163 Lo il g el ads (pa¥) dess !
106



2008 el Ggal sa b N uill Jaliad Glil) e laiuY) G Jaadl)

Pl e (Al alia¥l oady e 130y s (uSally gl o calal) o Jly Cagas (Y
Jlaad) Gipn e e il 8 dpacall 525 jland aalud LS dgyiall 52500 e

el LlEaY) Ciyl e dakaall 356 Y ane Jias 1(8) ) Jeil

Effective Federal Funds Rate (FEDFUNDS)
Interest Rate Paid on Excess Reserve Balances (Institutions with 1-Week Maintenance Period)
(INTEXC1)

6 —

s -

4 -
2 3t
(7]
et
&
~— 2 -

1 -

0 L 1 1 R g ——— J

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

- Shaded areas indicate US recessions. — FEDFUNDS

FRED =24 2013 research.stiouisfed.org — INTEXC1

Aae ¢ il e cluled o L3 5 el Joall b Al @il (e gl : jaaal)
150a k) 5 slaidyl

dé ey Apadll aliaV) U8 (e didhe colS ) 50l jleud o gamis oSlel IS8 e
% 1 daail (aliayl s cigadl & 2003 L 8 % 2.5 )l <l 2008 Al 4y
2006 alsl e Al %5 ) ciliag Cus Wagals lelin)) g &5 2004 Al sy 2003 4l
Lo 2 by e S 333 Hlend Cacadds) 2008 A Al Ay g Y2l xay 2008 Al
pass Ayl dalles ) Al el i) Glub ga e oS 1385 % 0.2 ) ciliag
o g bai®Y) agll oAty A8l aidd Jsla
LAY pail) 3131 9 (A0l daliad): aal ) callaal)

Aalal) ALl (3hsY) 6yl A gitall gl e (38 5al i) aadiig ALY il dulis (i
dalall W Gl ehd Gl o ALY el Baay LS ¢ ALl syl cld daldll

g Basi ey a5 WS JleeW) g Uy Cajladd) ie Al apsi o ¢l Slilee o Jaas

1610 ya s ¢l 3 “?Jc Lﬁ_)hé-]
107



2008 4l dgal 50 3 M oail) Jala S el e ddaiuy) Gl Jadl)

sl o allall aeliai (e oalyy Lo A (o dliad adghy o2 50 Ja¥) dlgh sl Sl b
O g e dpail) Al ciillail 5 Wplesd 8 gl (e 2 Ak Aalal) 5 dalad) L)
Dl Ao JleeY) g Uad 52l Jpa¥) gsama o AL Jsaal) dasi g L))y Agpad) da)) )yl
pebli aus o aaiiny A V) ¢ dead QLYY dual@) @hall e sy SV
sar 5 il Gl aug o gan Sl el 8 jlaial 5 gl 5 aly)
O b oS ALY pdil) 8 USSR oSy ¢ Ja¥l Jish palYl A s o ol
Qllll & =l acbail) 4313 aay ey ¥ dpalyi8y) Shadll Cpaad g gl (el 3003 4dda g

Jaded) bald G @ e

Jsmal 8 sasasall Bhs¥) o 5l Lyl suadll sl DA e Jhadll  hloaV) o,
S Aald dhare e agud o) Ol el agh ) Al atae B sal o ST (e Vay 4l
3y Ll (o sy Adle sl Glewsall o 3p8ke o) Al Gluwsall o daasee
ot aal Jea¥l ady Al o bl cllee Giagy Vsl Jlaal DA e il apad
Gidle gaias ) Al el sl Cangd Lo sl laping  JaV¥) Al s Y aes
ol st asld e Loyhalal)

S Ul o Gllee 8 il il oKanll 8 Juan dplay) ddais SLay) el sl
Aylae lelas Hsela 4lSal (o 2ty dga o dLaBBY) Japith Bale b pand A8yl Jyoadll g o
@ inbd 5 Gulill daea (85 Ll V) alaiBY) apdin 8 31aY) o Adlad (e a2 lls (5 A) dga
CIdle olad) afise (o oy Con dpsall paatly alA dhadll LloaVl sy gl s

 Wgaall 3L Aaleidl leall ; alall sl sladly dyglladdl lalal)

35y a8y ¢ oSN il e Gl aseie sa OLEY) Blsud aed B Jhadl) aliaY) peie o)
il Zalall Zihypal) aasi e (gohai gy (oS peatl) 5 S il Gn aaly cula e 40l
L

159 Ga ¢ Gl pase ¢ il oy cpad) desa’
108



2008 el Ggal sa b N uill Jaliad Glil) e laiuY) G Jaadl)

lelens A0 ALl LY 5 Gl 0 g sl i) lliad LAY el rgia S0
paa 83l LAY 138 A8 Cum ¢ AN 5 S LAY Lyl 5 Jaeal) o3 (s AHS e
o 1y ¢ paldll Sl g Uil e Jllaal ddle 3l (e Al lite DA (e disilige Jsual

S il 4ngs UL

LS ppeaiill angs Ul 3 by (bl alia) A6 Al s 1(9)ad; Jedl)

250[] I I T T T T T
[ Other Liquidity
I CPFF
[ SwapLines
I TAF
2000 H[_MBS
I /D
[ ]Other Assets
I Treasuries
)
i
3
@
1000

B o
& 5 &c?

o @%“@

F o

Source: Cdrdia and Woodford (2011).

bl clide 18 @1y 2008/03/09 5yl (e ol 1l Bl JSEN DA (e el
5 ¢ Aalal) Bl Glawsall 5 gl g el ge 5y0la o shd ) Slgal g SosaY1 Jhagl)
clid) Gl e aiall S pdil) zaliy ) (13

Ayl e 5531 g1 :Other Liquidity
Aplaall GVl alasiuly Jysall cDles :CPFF
.Jalll Laslas :Swap Lines

109



2008 4l dgal 50 3 M oail) Jala S el e ddaiuy) Gl Jadl)

Ay el e (TAF
Gglie (sa g daseadl 4l 5l :MBS
S Y A Sall dle y Candi duwie (e 3yliall dagaadl)l e cilaindl :AD

Agull) i A8 Lubaad) Jlariod) e o AL Uil hliay) Alglae @ Gualdl] calbaal)

-

ol alaind ol JaliaV) dlialses doalladl AW AaY) Cigan o g ple g5 2a

OsSe Lee Jslall Y Sbai®) g Ol el ada A V) sas ¢ dgalil) e dgal) Ad)

Bl Hlewly oS paesll Clelia) o lgdY AS55aY) AegSall ol Laxie (S5pa¥) W) ol agle
e il AUail 13a 5 Y A Gl Lol il dala ¢ dpyual)

G sl adgal e OIS 2017 adins 4 (Spa¥) ol JaliaV) clelaal olgnl ang

el G el ¥sn (aalii 4S5 ARl clid) Apihae sl DA (e oS Jaguail) (s il a)

ale Apallal) A1 seds oy coaadl ) Al lehadll Ayledl) oy Gllyy (el 2017 56
.2008

il e Vsl Jaws ¢ 2018 ale Hluall (uii ) dugys¥) Joll 4 o adgiall (e oIS
5 4 Alylaie Glan¥) il o 2ry oS paadill lise (e zoyad) Ll Cagu ) 4V saaeil)
e 5B Al O o g9 5 ¢ RSl LAl BBl 4ie zgyal) A 5 Glsin e sl ajle Sadins

agys¥) sl s sasial) iVl snei 3 galai@Y) el s o

dae Gy J8 e 2013 Gle b Sl il pe Y pasind " oSl el mllaias )
s LS Sl oY) il 1) 4l Al gl 8 LW Leie " Sy o' AT Jaall LalaY)
L) ellaaal) aladinly ey Adlall Adlasall clagg ¢ (aliaVl oSl Gagul) e Dya) Tais o sie
Al Gled) e B (g8 5 Lega lesinge s gl () 5 ¢ ol Ta e Allse cnaial
o) (8 Jlall Aagday 5 ¢ g Al Ladall ye il Yl alatinl e (il mual Cua
il sl cpal JUEY) A (V) Gl 6 Cim i) 138 5 ¢ diaulas Lag)S () oSn
oo ol alasiul g ¢ alal) g Ul colanad) @l sa Al Ayl Ly Wdlal sl 4 Al

110



2008 4l dgal 50 3 M oail) Jala S el e ddaiuy) Gl Jadl)

bl Ly ¢ ASall gl U8 (e 4)5 Bygemy Cargioall (auliil) aas e adiny Cogu iy Ll
Slo Ll Al s Cige padill o sfiey JIsa) S 8 oS0 gyl AS alasiad ) @lgid) o
i e Joa o) aoe Alls duzale 558 (DA 3leaY) ol a5 ¢ Jgua) Gl (e dals de gena

Aldiaall W)l & lay o8I Jagudll aias dlee

fasis cilegall cul€ 1l 5 ¢ e 5 des il aae Alls duall sl (DA Glsa) sl 8
5 g 5l Gllay Gppaiadl ¥ Geull 8 QD 3Ly ) ol Lee ¢ oS Qi iy
Sy apl e sy Lo ASya¥) sl i Goiion o sty JIsa) IS (3 56 aea gl mn lia
Aihaall (it iy 5 Vs alip 2.5 st ) Omall (it doleal) il ¢ Al il
By aeel) Gow Ao il 530 ae ¢ gl paill Ll el (bl aliad A genl

i Sl il el Y sl e Slld ad

el e 2 lie " oSU il (g zapall 50 5 A f Gty Jlie ¢ Caugy deal Gline !
http://arabic.cnn.com/business/2017/09/25 /federal-reserve—quantitative—easing—oped h03:15
le 25/09/2017

111


http://arabic.cnn.com/business/2017/09/25/federal-reserve-quantitative-easing-oped%20h03:15

2008 4l dgal 50 3 M oail) Jala S el e ddaiuy) Gl Jadl)

s Jadl) LD

Cilosssall 2] Cuse Ll o il )l Aol Gt L ol 2008 Lnallad) AL da)Y)

laany L) Clawsal) o LB (g5 oRliaily Gosill ) el 355 ¢ duadlal) Ll
saniall LY 8 daiall QY Al g 3yshaall Ale Adle il jlaey alall ) 28LY L daslall
bl il o Y clels el G AU Gl Al Slawsal) ey ¢ S
Db e Bilay 5 gl e Capdy 4SeY) ki) Al e gl a5 (Suel) bl
o3a abl (hag Al yall Aol Aulud) ol Capes sl 5 il 4 DA e Gl ¢ L
Duadll 50 ALY ) gl oA @l ) AVl S il sl Alexiad) sy
o3a Jlaxind ae oSV ¢ AV e Anaal Joy Y clsdYl oda (e IS5 Apiiall 53 leds Slay!
o (st aly il oM e ms Al Aadhin) adas clull Jeo oIS dalall e Sl

. daagiliay)

112






dale Aala

: dale dailA

spaleall ClolaiB¥) leaadindy ¢ alaiy) dubud) Clsdl e dage sl Al dulud) i

- A Apalai®Y) Calaall e LeiSay (o) JSEIL Al gl gl A A 5l

¢ Apabad) ool s Lgidlad o oSall 8 WDES) Caped LS skt Gl ) Cuagdiy
5 el Cligine Cava @iy (GAY A e GBS 5 G]G0 degenae o Dl Al i
o Al Aubudl Cilaal Bl es LS ¢ Ao ldnVly dpalaid¥) o Al ol 8 skl
sl leuls alY) ) Ay SV S el 8 ARG Lol (DA e Gl
sl e 55aY) o3a il ) 5 A cliels (e aall e e chay Al dpaal)
celsw an o Al Joall 5 desiidl

Abidl e Ol sa5 (SeY) bl Lalia¥) a8 2008 dalladl 200 2y a8lis aay
Agail) Alauad) ol oy gl 5 lelal agiiy ¢ ) hEa) e dadlay 5 48556 dgaal)
aasilS (53 @l ) ALYl oS il 510 Aeasiiall <o) aal ey Al e
S GAY) ge Bl 8 Y @l oda IS5 Apdeall 53l ey SWEY) jpndl) 5 Gasll
a5l Aslaaal) 43ld daniiall Claba@y) ead daly zayd Ll le Laadld)

- Al e B (e Lasas allall
: il il LERY)

LS elly g Gyl dagyhaal) ciluzadl) Uad of daia (e @iail) ooy Uiay Ldsln Al duhall DA o
ek
t gy Auda il
spilee gl ) i dpaiil) Aubudl ol o) QB Al i G Gad) PlA (e o
S 5palall e @l axdid Cus ¢ lginae @l) & 8 (1A L) Byale e oAl

Gl Wl ¢ pad) QL) aans gl JIseY) A b aSanll 4l gl

114



dale Aala

s odseladll Al Galine o adadinly GlaY) Ganadd ) cangid 28l o 380l

- 3Ll AalaiBY) ¢ Lag¥) dapds . e e
Al A i)

S il 3130 L s Al A i) das s A Juadl) e G Gl DA (0 @
2008 ale Al e 3 LV P Jhadll alsaV) Ciph e Ldasaal <Y1 51
o Al Aulid] Alleind 3 Lalod Jidiall aliil) 4miay oo Jhadll JhaliaY) g8
Gl OB ehay) 13 o Cua Sl Uil QoK) Algpudl g i) 13 o, Ayl
2l Jalaa¥) Jasid ¢ oSU il Allae Ciad =508 Clehal) (o desene aclil
sl NV ara (alasnl 5 8l Coagy Jaadll Aaly oy Aleny a8 Cum S il 3l
-l das W dieg Gl JalS 8 JaY) ALk
A 4o 3
L) el Auledl ol ABEN Ll ol SED Jeadll (& V) Gl DA e @
il Jo 3l Apdl el ey 5 WS A50al Al cDAS g Jo S5
DA e o 5 aleY) DA Al ls Hadiul S Gis ¢ Lghaaa @ld) 808 Gl
& Al 8 CUAS 5 daeS SOt 5 Anlall SOl i 5 ) jre Sl acs 26
Sl g il el Congy 138 JS5 ¢ Aial) 5 Aaal) Alealls Agad) iy Jlal) Gy 35m

i) eV aslgd Adbaall BV (e adad) aLa@Y) dles
sdag)) A i)
daualy zoyd Ll dgass Jsfi Al Ayl Gl AN Joadl) 3 Gl ) DA (e
Yol Jaiig ¢ lgiha ol & a8 dadall e Aol dubud) e aaall e alde¥) o

Al ) e glat¥) e Ml 5 Sl g Uaill aualy 75 A Kndlind Ula sag
s oS ) e Al

115



dale Aala

D Aal) gl

LY U8 ¢ sl w0 ay A Aubudl 1 laje Ji dpulul gl gl e e
ey 3Ly Capall e

oLy Ao o a6 Caagdy y8ke e 935 3t clpal ki) Aulll e
e @l ¢ Al Jall 8l o andind L sale s Apabail (el (Gaiail 4gaasis
5 ol A e B0 alad) 4 L) (paal)gsine o Bl ) Cangs bl
c A D) (ssie

Jally ady Lo Gl Luall dubud) 4lled 2 e 2008 ddladl ALl 4a)Y) cadl e
AoV dgalsad Lyl At 4Kl

sl o Lo ke dua e S8 Al Jodl e dpadil) e dpadil) dubudl il e
Oe dee s Gl Alad) QB 8 st Jiaes DA e (2008 3l )aes¥) duaia
Ll DA (e Baaldl) Joall o W il LS ¢ Lana) 5 3y 5 ol s s
5 Jsall Ailed Al 3l L hdin) ade (e 4 Lo g Aalad) Jlsa¥) gty Jsaa S alall
- A sl vie Lilabatd)

SWYls Sl oy dalae Gl P e Gl e Ladll Aubudl Gola e
e o Al At a5 e pas ale¥ ) () dpnil) QIS Apial) 36U e

Gl o 3 Sl 8l 5y8y o adig sl pe Lol Aubud) (e zoyall e e
IS i) oYL oyl (S5 ¢ oAl 1agd Aldinal) dplual) cload) Baa (e B8, g
e Jasd) iy calubund) 52a

o e el yeadly W) 2l i e asasall JIN Y A eVl Glud a5 @
Ale Gl ) Al el digs o Gy ) A @ A eV )l )
Al 3l (& gl Lk

Aajad) Gy Jabe & Jo ol Llial¥) ciph o ool pl) malin 33 5 @
Gl Oley) s Al Ayl Wojed 17 sad cpanls 2008 judss & sV
- 2012 pains 8 e Jeadl 0 BIAN A pdlls 2011 siig Js Cpaindy 2010

116



dale Aala

Calide DA e Ll (e aalls 4a)¥) dallas el el e Ayl dld) cadl e
LY b Al e Tase o s e ) daadiiuad) <Y
: Ayl 5l

sl Gaid Ay alaaadl yfiall V3Ll (he Ao gane Wiladl ) ol Wisl)s (ya 6 lgiV) 2y
Y ¢aal)
Aol Aubnd) sl e e g pall (0 Dalil) e il Aubd) Gulai oSa o @
¢, a)
Flealasind sSon oy ¢ Al e Bpail) Aubid) Gaa suas sl zha) YL s @
¢ el Alla & el e Lol Aulidl clpl Bakst GISYL o o

117






el dails

L ad) A3l aalpall ¥l

st L

e pean ¢ AaCul) daala ¢ (godaldl 408 398 fgalia ¢ dems dalul -1

Sl Bl ls ¢ (etaly lad Jase) ijlaally 35830 ¢ Jlia seida cdlaa aST-2
2005533 caysils

Aol LDl il jlatl) & gidl— 381 ) A pmal) SlaiBY) ) 2 Al -3
2013 ¢ pean dpaiSul) saaal) daalall (48l

2002 ¢V sl 5 il maliall ly cAyaisl) dabpead) g 2B ¢prn ainy—4

Do ALl 3lan) 5 cijbaal) g 3gRE ¢ aall Goall dmas f3 e ) amiall ae 5
2004 <oV il aala

"Ele ) g Wbl "Aaladl Adlad) Aa3¥) Al U e iy, yualid) 23 e —6
2009 00,90 08,30 drals , gadle Jaw

Clnse ¢ gooall Aoall aadl g il Aabad) ¢ s dnd) dene jpans ¢ ilaas deal =7

2000 ¢ pae ¢ daalall QL
aalall 3L s ¢ i) Al 5 Anl il € halidl e ¢ (o) oLiS5-8
2006 ¢ G ¢ angll 5 il
2005 jean ¢ a5 U adll s Al Aubwd) g 4B ¢ o lie alla —9
=4, k) Lalai®y) daill) g Lty A aadl) dubud) 0 ¢ gkl A Cinn 2as 10
22009 oY) apsll 5 pdall elae e (Al Autdas

ool Aol dmd) g AR il s s dlas g cilaas 4 deal-11

2000 ¢ pae aalad)l Qld diga

D e A Axall alaly) e  prall deal dea i gsbun Cuage ¢ JISL 2)a13
2013‘H c'é)Am\ c@wﬂ\J)uuﬂjaﬂ\

119



el dails

clag by 5 Jilayl) .

aslall 3 ialdl saled il 5S¢ ala®Y) pall oAkl Al o dagd ol
Wil Al 5 Al aslell BS gl bl bl acads ¢ dpaladY)
i A 3= ¢ . 3 . 3

2009_2008 4)3\)33\ ¢ u-“\-‘)"‘ﬁ S)§ﬁ RVC WY :b.n\.;

el SOl iiale Al ¢ Gl dubud) Lo (5l Sl ADE H ¢ A Jolod2

2001 sl « dadl

, Ayl Jeall dgdasal) cihaball e 2008 Aind Goalla) ddlall iV cululSad) dadad Jad-3
2017/2016 580 , yass 2ane daala , 50 2l Gacads ,o))5i€all salgd Jail da g skl

l) Ala Ay S L8] st 8 ASall sl Aullad au o)l aire s uanS Sul—4
Faala S 5 (508 L] aradd ALY aglel) b jilall 3aled a5 5,80 (il

2017/2016 ,dasa ,oas o Ghavall Seas

Ala A " oleai®¥) L) Gaiad b Lail) dubud) 550 ¢ cpal) o eV 2aae—5
&)& 13 M\ e)h: uﬁ J.ILALJ\ cd\.g_u d.u uU)aln (paaa PRI DSJA ¢ 'I2010_1990)3\)Aj\
2010/2009¢ il ¢ byl o dorals ¢ Al 5 258

@3Sall il Ala’ el cile)¥) Aadles 8 Bl dlpd) 50 ccalla g el deas—6
ApalaBY) aglall b asle 0510 Balgd Jl Aedie dagphal ¢ ALl 4a3Y) 5 (BCE) aysY)

.Q)S.uu W\;c:\_\..&haﬁs;\ e}&f— ua.\a;:l

b olsiSo Al ¢ Jlaa¥) sl 3l 8 bl Lyses 8 3kl dubidl ¢ daeas mlba 2aae—T7

2000 ¢ Ljgm ¢ (e dasla ¢ Lyl
Dl g cY e &igan .

b adia Ay 485 ¢ g heall BAAY Jare Lpulps ABSa ¢ (ulinly 3150 2 ¢ 21sal aaal-]
2009 ke 65 o5 cdpuaall 5 L) Jadl 5 Dahll Al Ae¥) Joa SN ol il
- Al

120



el dails

.2004

il o jigie o sl (G aSU il malin o ) Jlau , ibagl) yhad oli=3
https://sa.invastig.com/analysis/22731-2.consultir le 10/05/2017.21:0

Ala pulil f clopleall Sl i g el Joal b ApjSal) gl e g jlad
Al sy

5 Aalsall Apial) Alsall (ilY) g clply) Lt e Ll dubwd ¢ e 5l
2013 ¢4 232l dpabai®y) il

A8 Aalyedd) (B 0)98 g Sl Jagasl) caeal (L) v (50 el e (gl el 26
2014 2 238l 4 Aad) (Ghal) dlaBY) 5 V) aslall @SS dasls Alaa ¢

thal )l e jigie Jlie cgosil) Hlall 5 oSU Jagtl) cg5aY) Gl aplanll 2e=7
www.forums.borsat.net/threads/587.Consulter le 21/04/2015

.JA\A J\J m.;ll.d\ é\}u\w 9 &J‘)LAAAM 9 .st.\j\ cg..ud\ uﬁﬂ\ Qo JB:’ c‘;Js M\ ?z_ml\ .311.9_8
2004 ¢! ¢yl

O S Bl Ll Al ¢ Apatinl) e Al cilubwdl allad) ilaad) (e iu)$=10
2013 &l 23 ¢ Joa puSla Aiae ¢ Joall il 3500a aleyine Y
http: //www.info.com//external/arabi/np/speeches/2013/082313a.pdf
Pl e e e Jienill e AN U 5 i o i Dl ey Saa] s 11
http://arabic.cnn.com/business/2017/09/25 [federal-reserve—quantitative—
easing-oped h03:15 le 25/09/2017

Alle Al Al Adlal dadie de salae oJlgaY) Gugsy GBlomd 5 2R3 SLalyY) B cfpdalas12
-l ¢ AL daala ¢ pdll agle g dplats Apalial agle s dpulaag
thahll e jdgie of Apaeall 305l )y oSU 4 13l () el deas—13

http: //www.algabas.com.kw/aticlelD=08012009¢ consulté le 03/05/2015.

121


https://sa.invastig.com/analysis/22731-2.consultir
http://www.forums.borsat.net/threads/587.Consulter%20le%2021/04/2015
http://www/
http://arabic.cnn.com/business/2017/09/25/federal-reserve-quantitative-easing-oped%20h03:15
http://arabic.cnn.com/business/2017/09/25/federal-reserve-quantitative-easing-oped%20h03:15

el dails

Agial) Ay anlye : Ll
1-Jear Claude Trichet, unconventional monatary policy measure:« principle—
conditions—raison d’etre, international journal of central banking, january 2013.

2—-Michael Joyece, Daoid Miles, Quantitaive easing and uncoventional

monetary police, the economic journal , Novembar 2012.

3-United nations, World economic situation and prospects (Eurostat) data

base, April 2004 .

122






1 gedlall

¢ b ¢ sl (SaY) Al Aal gl o L) 55aY) dallall ALl A3V e

ol ¢ ol Lauswl sl el alall dewls Ll e a6 clubud (sasidl A<l
sl e sl Gl Jaans @3Sl clll Glagasal €l agll e gshan ) Gl
GhsY) GBlonly Alaad) (8 AT DaeS ity AN Dl Anlail) CDlgds ey Jyshall
Soml @l JS A Jlaal ol ilubiuy L)y Dlaal dleall Agdl ds 5 Ll

- gl Ll

saguiial) CalaaYl Gaiat 8 Lgullady Goadal e A6l Aulpdly Caypell ) Auslyall 038 Caagd
Spa¥) bl Lalia¥) Cipla (e dediiusal) <o) aal SIS oalai@V) gaill G5a5
. 2008 Al oY) D

¢ ALY paaill ¢ oSOl ¢ Al e Apoal duld) ¢ D) Aulud) siabiad) el
chall BalaaY) ¢ Al W amgl ¢ dpaal) 5560 e
Abstract :

The recert global financial crisis has been characterize by the decision of
major central bank (FED ,BCE ,BOE,BOJ) to follow unorthodox monetary
policy on a large scale in order to boost demand, those policies in cluded
signficaut expansion of central bank assets ,cut the interest rate on the Lang
term, provide credit facilities for families and businesses , programs of QE
,intervention in currency and stock markets ,provision of liquidity in local and

Foreign currency , and follow zero interest rate policies, all in order to boost
economic activity.

the time of this study is to introduce non conventional monetary policy , and its
desired gools and promote economic growth ,as well as to analyze the most
important non traditional tools used by the FED during the 2008 financial crisis.

Key words: monetary policy, monetary policies of non coonventional ,
quantitative easing , credit easing , zero interest rates , forward guidance , FED.



