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نَ إلْ 
ِ
ِّئاَتِ أعََْ إ ناَ وَمِنْ سَي ورِ أهَفُْس ِ ِ مِنْ شُُُ تغَْفِرُهُ وَهؼَُوذُ بِِلِلّه تؼَِينوُُ وَوسَ ْ مَدُهُ وَوسَ ْ ِ نََْ ِّ ه  َُُ حَمْدَ لِِلّه ُ امَُ مُ ْدِهِ إلِلّه َْ النِاَ مَنْ 

ُ وَحْدَهُ  لا إلِلّه
ِ
 ََُ إ
ِ
لِْ  امَُ ىَادِيَ  َُُ وَأَشْيدَُ أَنْ لا إ ّْ ُ : وَمَنْ ي دًإ غَبْدُهُ وَرَسُو ُُُ  لا شَُيِمَ  َُُ وَأَنه مُحَمه

لاه وَأهَتُُْْ مُسْلِمُونَ(( 
ِ
َ حَقه تلُاَتِوِ وَلا تمَُوتنُه إ هلوُإ إلِلّه ينَ أمَٓنوُإ إت ِ اَ إلَّه هْ  ))يََ أَ

 [ 201]سورة ألٓ عرإن:                                                                                           

ي خَللَكَُُْ مِنْ هفَْسٍ وَإحِدَةٍ وَخَلقََ مِنْْاَ زَوْجَََا وَبثَه مِنُْْ  ِ هكُُْ إلَّه هلوُإ رَب اَ إلنهاسُ إت هْ ي ))يََ أَ ِ َ إلَّه هلُوإ إلِلّه مَا رجَِالاً نَثِيرإً وَوسَِاءً وَإت

 َ نه إلِلّه
ِ
  اَننَ ػلَيَْكُُْ رَكِاباً((تتَسََاءَلوُنَ بِوِ وَإلأَرْحَامَ إ

 [ 2]إلنساء:                                                                                                              

َ وَكوُلوُإ كوَْلًا سَدِيدإً * يصُْلِحْ لكَُُْ أعََْ  هلُوإ إلِلّه ينَ أمَٓنوُإ إت ِ اَ إلَّه هْ َ وَرَسُو َُُ الََدْ ااَزَ ))يََ أَ الكَُُْ وَيغَْفِرْ لكَُُْ ذُهوُبكَُُْ وَمَنْ يطُِعْ إلِلّه

 اوَْزإً غَظِيماً((

 [02و 00]إلأٔحزإب:                                                                                                 

 أٔما بؼد؛؛؛     

 وخير إليدي ىدي مد د ى ا الله ػليو وس و وشُ إلأٔمور دثدتها ا و م دثد ب بدػب و م اإن خير إلحديث نتاب الله

بدػب ضمُلة و م ضمُلة في إلنار
1
 ؛

 الله كال: إلشااؼي، رحميم ورد أٔن إلمزني انتب إلٕامام     

أبٔى الله أٔن يكون نتابِ صحيحا  ىيو الال إلشااؼي:، ثماهين مرة إٕلا وانن يلف ػ ا خطا "كرأتٔ نتاب إلرسالة ػ ا إلشااؼي   

 غير نتابو".

 وذهر إبن كيم إلجوزيب في ملدمب نتابو )طريق إليجرتين (:

"ااا أْٔا إللارئ  ُ وإلناظر ااو ،ىذه بّاػب ىاحبها إلمزجاة مس بوكب إٕليم ،وىذإ ايمو وغلله مؼروض ػليم غنمو ،وػ ا مؤلفو 

 يؼدم منم مغفرة وػذرإ ". امُ شكرإ،و اإن ػدم منم حمدإ ، وػليو ػائده ولك ثمره،، غرمو

                                                             
 للشيخ ،(الحاجة خطبة) كتاب في مبسوطا تخريجها أنظر ،(0981) ماجة وابن ،(6/98) والنسائي ،(0011) الترمذي رواىا الحاجة خطبة ىذه -1

 .-الله رحمو - بانيالأل الدين ناصر محمد



 

 الإهداء
 هدِ ثمزّ هذا الجود مع تقدمُ في العمزأ

 تي كانت صندا لُسًدتي ال إلى

 كانا صببا في ًدٌدِ قبلوا الٌالدٍن اللذٍن إلى

 " حفصْ ,نضَبْ,حذٍفْ,عبَدّ " أًلادِلى إً

 إلى سمَلُ في الدرب عبابٌ الطَب الذِ قاسمني ًقاسمتى عناء الضفز

 كل ًقتى. ًأعطايلى كل طالب علم صلم طزٍقى إ ً

 

 أبو البراء الجزائري                                                        

 

 



 وعرفان   شكر  
ًالله لا أعلز إلا الله ًحدي الذِ بعجني من ددٍد, ًمنحني فزصْ ددٍدّ أفتح بوا حَاّ 

 علمَْ ددٍدّ تزضُ الله ًرصٌلى

      ٍ ٌصننفُ رعننَد التلمضننانُ    ً"مننن لا ٍغننلز الله لا ٍغننلز الننناظ"  فننلأنُ أعننلز ا صننتا   

ًقبٌلننى ارعننزاى علننٓ توطلىنننا ًالى  كننل   ، التاعننفَني  علننٓ كننل مننا بذلننى مننن ادننل دفعتنننا 

ْ     تدرٍضننا الاصاتذّ  الذٍن اعنزفٌا علنٓ    ًالى لجننْ انناقغنْ لقبلٌهنا     خنل  الضننْ النيزٍن

ْ مذكزتنا ن ٍذال    حمٌ محمدًا صتا الاصتا ٍن سٍدان محمد ً مشرٍق عاعٌرثم ، مناقغ

ْ لهذي البححهمتي  ًاعحذ ٓ أخٌنا عَدات عبد القادر علٓ ما  من تٌدَى ًرعاٍ دًن أن أنض

, ًالى كل أفزاد دفعتنا التي جمعت ثلخ أدَا  فلانٌا كالبنَان قدمى لُ من مضاعدتى لُ  

ٍ    ينقائمالًالى كل  ،انزصٌص ٍغد بعطى بعطا ط علٓ عؤًن دامعْ  عبد الحمَند ابنن بناد

ُ فَوم نقاًّ الضزٍزّ  التي لم تفزق بين أبناء ًطنوا فمنحتنا بذلم ًدها   بمضتغانم كما نحَ

مضتغانم علنٓ حضنن ضنَافتوم     أهلالذِ لم نجدي في غلىها ًاحتطنتنا بعد تَى طٌٍل.  ًالى 

 لنا.

 ًالى كل هؤلاء , نضو  الله أن ٍزحمنا بزحمتى ًٍعفٌ عنا بعفٌي ًكزمى.

 في الله أخوكمدونها                                              

 أبو البراء الجزائري                                                                   
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 ملخصات

 : الملخص
خلل النظام المالي الرأسمالي  بما لا يدع للشك صحة النظرية القائلة بأن 8002العالمية لسنة  المالية لقد أثبتت الأزمة

يكمن في أدواته المالية سعر الفائدة و المشتقات المالية التي يتعامل بها. فالأزمة المالية بتزامنها مع إعادة بعث النظام 
 الإسلامي من خلال الهندسة المالية الإسلامية و التي بدورها ترتبط ارتباطا مباشرا بالنشاط الحقيقي بما يتفق مع طبيعة
التمويل و وظيفته قد أثرت على المؤسسات المالية الإسلامية. و هذا تبعا لطبيعة  التمويل الذي يمثل عاملا تابعا 

تابعا للبيوع والعقود الحقيقية مما يحقق الكفاءة  يكون للنشاطات و المبادلات الحقيقية فإنه كذلك في العقود الإسلامية
لا يوجد في الشريعة الإسلامية عقد يتمخض عنه تمويل بقصد الربح فقط وكذا مفهوم الجدوى الاقتصادية ، و حيث 

لكونه ينافي طبيعة التمويل ووظيفته الأمر الذي يؤهله بلا شك ليكون بديلا لتصحيح مسار النظام المالي و يجنبه 
 الأزمات المالية .

، المشتقات المالية ، النظام المالي  الاقتصاديةى : الأزمة المالية ، الهندسة المالية الإسلامية ، الجدو  الكلمات المفتاحية
 الإسلامي ، المؤسسات المالية الإسلامية

Résumé : 
  La crise financière mondiale 2008 avait prouvé sans doute la vérité de théorie disait que la 

défaillance du système financier capitaliste se trouve dans leurs instruments financiers : dérivés 

financiers et taux d’intérêt. La crise financière a été coïncidée avec la relance du système 

islamique grâce à l'ingénierie financière islamique, qui est directement liée à l'activité réelle, 

conforme à la nature du financement et sa fonction qu’il peut avoir une incidence sur les 

établissements financiers islamiques. Et ce, selon la nature du financement qui représente un 

facteur lié aux activités et les transactions réelles, aussi bien que dans les contrats islamiques lié 

au disciple de ventes et contrats réels, ce qui permet à son tour de réaliser l'efficacité et d'obtenir 

le concept de la faisabilité économique , et où il n'y a pas de résultat islamique de contrat de droit 

dans le financement seul qu’avait un but lucratif parce qu'elle est enfreint à la nature du 

financement et de sa fonction ce qui le qualifié sans aucun doute d’être un facteur de  correction 

d’objectif du système financier et de le protéger contre les crises financières . 

Mots-clés: crise financière, l'ingénierie financière islamique, la faisabilité économique, dérivés 

financiers, le système financier islamique, les institutions financières islamiques 

 

Summary : 

  The global financial crisis of 2008 had proved beyond doubt the truth of the theory said that the 

failure of the capitalist financial system was in their financial instruments: financial derivatives 

and interest rate. The financial crisis was coincided with the revival of the Islamic system 

through Islamic financial engineering, which is directly related to the real activity, according to 

the nature of the finance and its function which may impact on financial institutions Islamic. And 

, depending on the nature of the finance represents a linked activities and real transactions, as 

well as in Islamic contracts related to sales and real disciple contracts factor , which in turn 

allows to achieve efficiency and get the concept of economic feasibility , and where there is no 

result of Islamic contract law in finance only had a profit because it is violating the nature of 

finance and its function which undoubtedly qualified to be a correction factor of objective of the 

financial system and protect it against financial crises.\ 

Keywords: financial crisis, Islamic financial engineering, economic feasibility, financial 

derivatives, the Islamic financial system, Islamic financial institutions 





 مقدمة

 
 

 أ

 تقديم: -أولا 
الإطاممية  صااف قواعاه  قاه طا ات الأضاواى ع ا  الم تعتبر الأزمة المالية العالمية التي ضربت النظاا  الرسماااف ي

مراو الإتتاااا وال عااه عاه التوايقاااي الإقراضااية سمو اا للاز االمااا  ي  اا ا ه  الاقتصااا يوالاتي مااه سمفاهاالا الااها  
 المصاف  الإطممية يتكاثر صحيا بالإتتاا , وينمو مرضيا ب عض سم واي التمويل غنً الإتتاجية المخالقة ل شرعز

برزي بوضوح ي المرح ة الأولى مه الأزمة   غنً متوقعة ع   الاطتمرافسمالر النظا  المصري الإطممي قهفة  اقه
 سم ذاالمالية العالمية؛ وذلك بس ب اتامقه مه الأطس الشرعية القا مة ع   م هسم العهالة وعه  التعامل بالقا هة 

النقااو  وطاااي ة وعااااىا ,ويماارع بياا  الااهيه بالاااهيه, والمشااافلخة ي الاارب  وابسااافة, وتقااي الااارب  الم اامو  وجعاال 
إذ تعتابر التررباة الحقيقاي الاذي يقاب اه ا لاه الم اذو  لا المتااجرة ي الأماوا . الإتتاااوليست غاية وترلخي فا ع ا  

 الأقااافتا ا  ي  مرح اة النماو حا  ي  المصراية الإطممية عموماا حهيةاة العلاه قياطاا بنظنًلاا ال.ربياة. الاي لا
 وال.اار . سممااا الإطااممي ولااة عاابر العااالمنٌ  55مااا ي يااه عااه  إلىلتصاال الااتي تشاايي ايلااا واتتشااري مااه  م ااا 

والاتجا  مرو التواجه والتوطنٌ إذا اطتةنينا بعض الترااف   بيوفوبا الي لا ت ا  ي بهاية المشواف بصه  الاتامق
قاار  الماضاايا و اف )ي ثماتيناااي ال مةاال تجربااة المصاار  الإطااممي بال ولخساام وفا الم كاارة واوااهو ة زمنيااا وج.راايااا

الاطاتمراف والنرااح لأطا ا    الأولى)مؤطسة مالية اطتةمافيةا والتي لم تشله ي الحالاة  بجينيفالإطممي الما  
المو عااة ي ال نااوس السويساارية ولم تقااهف ع اا  ج ااب  الأمااوا متعااه ة بينمااا ا اات الةاتيااة مقتصاارة ع اا  توايااف 
ماااه غااانً  الإطاااممية  المسااا منٌ والملتمااانٌ بالمنترااااي المصاااراية الاتت اااا  ل قكااارة عموماااا وتقاااهع اباااهماي لعماااو 

 المس منٌ. 
الق ي ة الماضية حيث تشله اافرة  والأالري فذا الاتجا  ت.نًي بشكل جذفي ي السنواي بل  الأوضاعلكه 
 يااة ع اا الأوفوب الأوطاااط بشااكل عااا  مسااوا طااريعا ع اا  صااعيه عااالمي وافتمامااا مت ايااها مااه ق اال الإطاامميةالماليااة 

الحااا ة الااتي بااهسمي ااارافلا ي الولاياااي  الأزمااةفااذ   زالأ اانًةالماليااة  الأزمااةتااااق واطاا . زا ي ي وتنًتااه حااهة 
ي صاااوفة ارياااافاي متتالياااة لعاااهة  2002و الاااري معالملاااا ي  طااا تمبر  2005مناااذ عاااا   الأمريكياااةالمتحاااهة 

الماا   سمطاواقق الاطاتةمافز ول ات تاهاعيالا مؤطساي مالية لخبرى مه بنوس واارلخاي التمويال العقاافي وصانا ي
التسااا   حااو  مااهى  سمثااافي الأزمااةفااذ   وال وفصااي العالميااة ي صااوفة امزقاضاااي حااا ة ومتواليااة ل مؤاااراي  ااا

 فوكوووالاقتصااا  الرسمااااف لا ياا ا   مظةاال رايااة التااافيه لخمااا اتااذف بااه  سم وفاال  مم مااة النظااا  الاقتصااا ي العااالميز
مصاااري ع ااا  ماااهى مقهفتاااه ع اااا  الترهياااه  والتااايق    مااا  الحاجاااااي  سموحياااث يعتماااه سمي تظاااا  ماااااف  ياموووا 

اشاال النظاااا  ي  سم ولا ااااك  والمتا  اااي ا هيااهة الاااتي تقرضاالا الظاارو  الاقتصاااا ية والاجتماعيااة والسياطاايةز
 يمقيق ذلك يعني بالتيلخيه عه  قهفته ع   الاطتمراف.
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مدا عا ز التناااس ال.ار  ع ا  فاذ  المصااف  ومنترالاا المالياة   الإطمميةالمصاف    ةالأزمي حنٌ لم تال فذ  
النمو ا ا ل الذي الهته  إلىواطتقاا  المستةمريه ويعو  ذلك  الأموا مذاعتلا ولخقاىلا ي جذ   سمث تتالتي 

و ت امناااا مااا  صاااعو   واب يرياااة  صوصاااا الإطااامميةفاااذ  الظاااافرة إثااار الاقااارة النقاياااة الاااتي الختساااحت المناقاااة 
 والأ اامقع اا  صااعيه عااالمي واطاا  وت ايااه الا ااب ع اا  المعاااممي الماليااة الااتي تراعااي القااي   الإطاامميةالصااحوة 
اكااارة  الإطااامميالنظاااا  المصاااري  إليلاااا.ولم تعاااه اكااارة بناااوس بااام اوا اااه الاااتي يساااتنه الإطااامميةالشاااريعة  وسمحكاااا 

حكارا ع ا  ال ناوس الربوياة الاتي  والأعما حيث لخا  عالم الما  لسنواي   تز  الأمرمستلرنة مة ما لخا  ع يه 
 ترى له بهيم ا م عه التقكنً ي مراجعته او إصمحه. تتش ث بنظا  القا هة ولا

  الأ اانًةي الساانواي الق ي ااة  الإطاامميل نمااو ا ا اال والمتسااافع الااذي اااله  النظااا  المصااري  الااذي ملااه الأماار
ه الةالااث مااه عماار   ق ااب المعا لااة   ااة وتقصاايم حيااث لخااا  لمزمااة الماليااة العالميااة لم يتراااوز بعااه العقاا والااذي

 ل اابروز ع اا  الإطاامميةالم ااني ع اا  قواعااه الشااريعة  الإطاامميالقرصااة ل نظااا  المصااري  إعااااىالرافنااة الق اال ي 
ةاااا وتااااويرا لأطاااالي لا  فاطاااة وح الإطااامميةالسااااحة الاقتصاااا ية الهولياااة والشاااروع  ي ت اااني النظرياااة الاقتصاااا ية 

موا ىوت تودات ات : الآتيوالياي عم لا المالياة والاقتصاا ية . وع ياه جااىي إااكالية فاذا الموضاوع  ع ا  النحاو 
فوت تقوديم  الإسومم ةوك و  سواىما المفو فة  الإسومم ةتلى البنووك  2008المال ة العالم ة لعام الأزمة

 ؟الأزمةالحلول المناسبة لمعالجة ىذه 
ل هفاطاة   الأطاطايةالماروح  مظكننا سم  تستخرا منه سمطئ ة ج  ية تكو  بمةاباة اوااوف  الإاكا فذا  سسمطاوع   

 والموضحة ل مقافي  الاقتصا ية  المرا  معا تلا  وفي لخالآتي :
 في سمط ا ا ؟والآثاف المترت ة عنلا ؟ ؟ وما 2002المالية العالمية لعا   الأزمةفي جذوف  ما 
 ؟الإطمميةعكاطاي الأزمة المالية العالمية ع   ال نوس لخيف لخاتت ات 
 سم  يساف  ي تقاهع ح او  تاجعاة ل حاه ماه تاهاعياي الأزماة  المالياة  الإطممي لخيف مظكه ل نظا  المصري

 العالمية ؟
 نا ق منلا فذ  الهفاطة لعل مه سممشلا ما ييتي:ت فناس مجموعة مه القرضياي ف ض ات الدراسة: -ثان ا 
إ  ط ب حهوث الأزمة التي اتا قت مه ال.ر  فو تجاوز ال نوس العالمية "الامريكية" ي من  الا تما   و   .1

اتعكاس طا  ا   الاذي  الأمارع   ا نهطة المالية ماه  ام  المشاتقاي المالياة  ضوابط ولخذا  بي  الهيو  واعتما فا
الياة  والأطاواق  النقهياة مشاا سملخابر طاوقنٌ يات  ايلماا وسم ى الى وقوع  الأزمة المالية العالميةز حياث سم  الأطاواق الم

 .تهاو  مةل فذ  المعاممي
الماليااة لافت اطلااا بالنشاااط الاقتصااا ي  الأزمااايالقااهفة ي مجا ااة تااهاعياي  الإطاامميةا  ل منتراااي الماليااة  .2

  الأزمايالحقيقي  الامر الذي مصع لا ي منيى تماما عه فذ  
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آلياي سم رى غنً التق يهية "حهاثة العمل به لا حهاثة ال ما "وم  حهاثته  الإطمميري ل نظا  المص سم وبما  .3
سمو حااا  تجاوزفاااا  مداااا لاااه ماااه مصاااهاقية وااااقااية ي  الأزماااةالمعروااااة  الاااتي مظكناااه بواطااااتلا سم  يق ااال ماااه حاااهة 

 .المعاممي
  المااااف العيااني لا الااومشي  يكماااه ي إمكاتيااة  يمقيااق الافت ااااط الوثيااق  باانٌ الاقتصاااا  الحقيقااي والاقتصااا إ  .4

المالياااااة  الأزماااااايي تشاااااوى  الأولىالالتااااا ا  بال اااااوابط  الشااااارعية ل معااااااممي المالياااااة , الاااااتي لخاتااااات فاااااي القنااااااة 
 المت ناة مه طر  النظا  المصري الرسمااف. والاقتصا ية العالميتنٌ

 الدراسة: ىدف –ثالثا 
وتااهاعيالا  وسمبعا فااا إطاامميالحقيقيااة مااه منظااوف  وسمطاا ا اليااة العالميااة الما الأزمااةت حااث فااذ  الهفاطااة ي ط يعااة 
لمعا تلااا مااه  اام  التعاار  ع اا  جااذوففا  الإطاامميزلخما تاابرز ال ااهيل الإطاامميةوبشااكل  اااص ع اا  ال نااوس 

حاااهوثلا والمساااامشة ي تق يااال مخاطرفاااا ع ااا  القااعااااي الاقتصاااا ية المخت قاااة  وطااا ل  إلى سم يالاااتي  والأطااا ا 
 .ا تلامع

 أىم ة الدراسة : -رابعا 
 العاالمز اقتصاا يايحاهوث ارياافاي لخ انًة ي سملخابر  إلى سم ىتكمه سممشية الهفاطة ي لخورا تعاا  موضاوعا فاماا 

مع نااة بااذلك حالااة الرلخااو  وافتقاااع تساا ة ال االااة لمعااهلاي لم تشاالهفا منااذ عشااراي السااننٌ .وتساال  لخااذلك ي 
القااعااااي الاقتصاااا ية   إلىالمالياااةز وامتاااها فا  الأطاااواقياااةز المتمة اااة ي تراجااا  المالياااة العالم الأزماااةتخقياااف حاااهة 

تساال  ي  فاطااة ويم ياال  وسم اانًاع اا  الاقتصااا  العااالمي .  الأزمااةلخااااة.لخما ترلخاا  ع اا  الكشااف عااه تااهاعياي 
وطاارح وبااذلك مظكااه الاطااتقا ة مااه توصااياي فااذ  الهفاطااة  إطاامميالماليااة العالميااة مااه منظااوف  الأزمااة سمطاا ا 
 .الأزمةي وض  الح و  المناط ة لمعا ة فذ   الإطمميال هيل 

 أسباب اخت ار الموضوع: -خامسا 
 ا تياف فذا الموضوع ي ثمثة تقاط في: سمط ا  إ ا مظكه 
صااال لكاال زمااا  ومكااا  ي معا ااة  الإطاامميةاتامقااا مااه عقيااهتنا وقناعاتنااا بااي  مااا جاااىي بااه الشااريعة  .1

لختا  الله وطنتي, وله ترلخت ايك  ايئنٌ , له ت  وا بعهمشا :الحهيث ".اليومية والعامة للإتسا مشالخل الحياة 
 1"يتقرقا ح  ير ا ع ي الحوض

 .العالمي  ع   الاقتصا   2002المالية العالمية لا  الأزمةعه لخةب بمخ قاي وت عاي  الإحاطة .2

                                                             
 .الأل اني الهيه تاصر محمه ل شيه ز 2332 فق   ا ام  صحي  لختا 1



 مقدمة

 
 

 د

بال حاث والهفاطاة تظارا لبروزفاا ع ا  المساتوى الع ماي   الإطمميةتشري  الهافطنٌ لتناو  موضوع المصاف   .3
منا ي وض  ل نة  وإطلاماز 2002المالية العالمية لا  الأزمةلخصناعة مالية جهيهة لخاتت لخنتيرة حتمية لمخ قاي 

 .كت ةالم وتهعي سمولى لنا ي صرح وميها  ال حث الع مي 
 حدود الدراسة: -دسا اس

ومااا  2002الماليااة العالميااة  الااتي اتقرااري ي عااا   الأزمااةتكمااه حااهو  الهفاطااة ي بعااهفا ال ماااني والمتمةاال ي 
ع ااا  المساااتوى  الإطااامميةووضااا   المكاتاااة القيماااة  ل منترااااي المالياااة  سمعاااا بعاااهفا ولخاااذا ال عاااه الع ماااي الاااذي 

اباصاااة باااال نوس  والإحصااااىاي  الهفاطاااة طاااتتناو    اااة ماااه  التقاااافير  وماااه حياااث ال عاااه المكااااني ااااا زالعاااالمي
 الأزماةولخاذا المصااف  التق يهياة " وماا ماهى تايثنً  الإطامميةاب يرية "المقافتاي بنٌ بعض المصااف   الإطممية

همظلا  ع ااا  فاااذ  ال ناااوس محااال الهفاطاااة "ع ااا  لخااام النماااانٌ" لاطاااتخمص النتاااا    وتقااا 2002المالياااة العالمياااة لاااا 
 لخمؤار يؤ ذ بعنٌ الاعت اف.

 أسلوب الدراسة: -سابعا 
فااذ  الهفاطااة ولتحقيقااه  اعتمااهتا ع اا   الماانل  الاطااتقرا ي القااا   ع اا   فاطااة  إليااهل  ااوا ا ااه  الااذي تسااع  

ومعا اااة الموضاااوع بالاعتماااا  ع ااا  المااانل  الوصاااقي ي طااار  الحقاااا ق والتح ي اااي ي يم يااال  الوقاااا   بتقاصاااي لاز
الاقتصاا يةز ولخااذا المانل  المقاااف  ي  فاطاة اعاليااة  الاطاتراتيرياي المقهماة لمعا تلااا ماه طاار  لخال مااه  الظاوافر

بالنسا ة لمصاا ف ال حاث ا راا طاترتك  ع ا  المصاا ف المعتاا ة   سمماا زالإطامميالنظا  الماف الوضاعي والنظاا  المااف 
لمقهمة ل مؤتمراي والم تقياي التي تعقه ماه اجال ذلاك  مةل الكتب والمقالاي الع مية الحهيةة و الوفقاي ال حةية ا

ا ااام عاااه اطاااتخها  بعاااض ال ياتااااي المساااتمهة ماااه  ااام  النشاااراي الاقتصاااا ية وا ااامي والاااهوفياي واااا كة 
 النتا   المرجوة . إلىالاتترتيت والم تقياي الهولية  ل وصو  

 ات السابقة:الدراس - ثامنا
الهفاطاااي الااتي تناولاات موضااوع الأزماااي الماليااة و اصااة الأزمااة الماليااة العالميااة الأ اانًة وبااروز فنااس العهيااه مااه   

اافرة المصراية الإطممية لخظافرة صحية مالية سمث تت جاهافلا وحصااتتلا ماه  ام  امتصاصالا   ا اي وف اي 
وجع لااا محال حااث وتا ا  لااهى الشاايى الاذي مكاه  ااا ماه   ااو  الاقتصاا  العاالمي  زاعال الأزماة الماليااة العالمياة

لخمنظماة الصانهوق  باحةنٌ واقتصا ينٌ عالمينٌ بال حث والهفاطة وح  الهعوة التي ت نيلا مه ع   مناابر عالمياة
وحا  حانٌ لخاتات وزيارة ل مالياة القرتساية سمط قتلاا  عاوة صارمضة إلى  ك يست ان لاغواردالنقه الهوف الذي ترسمطه 

صاال لتهفيساالا وحاا  ب اان الأماار مااه اااهة وحااهة  فااذ  الأزمااة الااتي ضااربت اعتما فااا وااات  معافااه عاليااة التخ
إلى ت ااني تظااا  المصاااراية الإطااممية فااذا الأمااار سم ى إلى قيااا  عااهة  افطااانٌ  البابووواواتسممريكااا وسموفوبااا إلى  عااوة 

ية مس منٌ وغاربينٌ إلى  فاطاة فاذا النظاا  ا هياه ماه  ام   فاطاة تاهاعياي فاذ  الأزماة ع ا  ال ناوس الإطامم
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ل عالم .ومه بنٌ فذ  الهفاطاي التي حرفي ولم  إبرازفال وقو  ع   حقيقتلا مه  م  اطتقراففا الماف ومه ثم 
 . الأزمةتتعه حهو  الوفقاي ال حةية والمقالاي تظرا لقرا ية 

:لقه جاىي فذ  الهفاطة حاق  فاطاة تقهياة  الأزمة المال ة العالم ة :أسبابو وانعكاساتها  لو ال اس سابا -1
وفااو النظااا  الرسمااااف بققلااه لخمااا طاار فا  إلا إليلااااب اال المق ااي  إباارازمااه  اام   الأزمااةفااذ   ويم ي يااة لأطاا ا 

عقهياة  الأولىهة  لالاي الي بالهفجاة لخ مة اقه وفو يعني ما يقو  لا  معنى فذا الك مة له ع  إيطابا  الييس
انراه فاذا ال حاث المنشاوف ي مج اة العار  ولخاذلك بعاض المواقا  الإلكتروتياة قاه ااخل ز ومه ثم اكرية وتظرية

مه لخل جوات لا وفو حث حق جهير بالهفاطاة لأتاه يتميا  بالألخا مظياة ماه حياث  2002المالية العالمية لا  الأزمة
وتقمصاااه لمنصاااب   الأولىي لخاااو  ال احاااث اقتصاااا ي بالهفجاااة  الأماااراااااف وجااااى فاااذا تقاااه  ال نااااى ل نظاااا  الرسم

 الأزماةباها بيطا ا   سمولاحيث اتاه ز السياطة سمفوقةطياطي "وزير مالية " مصع ه ع    فاية بما مصري وبما يهوف ي 
الرسمااااف الااذي ي ت مااه اكريااة وتظريااة وحاا  اقليااة الااتي ين ااني ع يلااا القكاار الاقتصااا ي  سمطاا ا  إلى سمفجعلاااوالااتي 

 إلىلمزماة يعاو    الأو القيمو  ع   الشي  السياطي والاقتصا ي والذي عبر عنلا ي  مصة لاه باا  السا ب 
ع اااا  القاااارافاي  الأطااااواقلى فيمنااااة إالققااااه الاقتصااااا ي المنحاااااز ضااااه تااااه ل الهولااااة ي الشااااي  الاقتصااااا ي و 

جااذوففا .والساا ب الةاااني ي تظاار ال احااث جاااى مااه  اام  مااه  الأزمااةوفااي ف يااة ثاق ااة ي معا ااة ز الاقتصااا ية
السا ب  وسمماا زالتصحي  التي ت منتلا اتقاقياة بريتاو  وو ز  ايماا مطال عمال صانهوق النقاه الاهوف آليةتعايل 

لخما قا  ااا  السياطاة النقهياة    آ راوحتما ليس  وسم نًاوفابعا ز ط ولخياي المؤطساي المالية إلىالةالث انًا  يعو  
حيااث  زالأزمااةتاااوفاي  إلىتااارق  وي محااوف  الةااانيز الأمريكيااةالااتي ات عتلااا الساا ااي  الانفمشوو ة ل ف ةوالتسوو

المعا اي التي اعتمهلا المؤطسة المعنية مه طياطاة مالياة /تقهياة ع ا   سم يقو  " ملما تقو  بكل صراحة وثقة 
الصااعيهيه الااوطني والااهوف مازالاات قاصاارة عمااا فااو ما ااو  ل تصااهي ل طاا ا  القع يااة "حيااث عاابر عنلااا ي 

لأطاا ا   القع يااة لمزمااة  الماليااة وعااه  التصااهي ا ااهي  ااا جعمفااا الت.اضااي عااه الاعااترا  با إ  مصاة لااه " 
 ااذا الكاا  مااه الافتااها اي  الساا  ية ع اا  العااالم لخ ااه" . وي محااوف  الةالااث  الااذي  سم اانًااتقرااري  سم  إلىتسااتمر 
يات  عابر اطات ها  صانهوق  سم النظاا   النقاهي الاهوف مصاب  إصامححيث بصلا ي قولاه "ا   زبالمعا ة  صه

يعاا   التااواز  ي  سم ا يع اق ي ممحظاة  تامياة لاه" تتوقا   وسم انًلنقاه الاهوف الحااف بايماا  المقاصاة  الاهوف "  ا
القكاار الاقتصااا ي وي السياطاااي الاقتصااا ية ايمااا باانٌ  اقتصااا ياي العاارض واقتصااا ياي الا ااب ل  ااوفة ماا ي  

 توازتا وث اتا"  سملخةرمنلما يكو  

                                                             
ل نا -طابق مالية وزير 

القيااااا ة مذاااااح مااااهى وع اااا  وقااااهفالاز لخقاىلااااا ع اااا  ل هلالااااة ا يااااوش وتسااااتخهملاا والقوضاااا ز الاتقاااامش وعكساااالا) الالتاااا ا ز يعااااني الات اااا اط 
 .واعاليتلا
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تلووى القعوواع البنكووت :التوودات ات وسووب  الموااهووة موول الإشووارة  لووى المفووارف المال ووة  توويث   الأزمووة -2
وفقاة حةياة مقهماة ل قااى الع ماي  :م2009السعودية لو د  حس ن الخولت كاتب وخب   اقتفادي ،ديسومب  

ع اا  حيااث فلخاا  حةااه  زالعالميااة لاقتصااا  والتموياال الإطاامميةمدة ااة ي ا يئااة  الإطاامميالااذي تظمتااه فاباااة العااالم 
ع ا  ال ناوس والمصااف  الساعو ية باعت اففاا  ولاة  وإطاقاطلاالمالية العالمياة  الأزمةثمث محاوف ي  فاطة تهاعياي 

الكساا  العظاي   وسمزماةالمالياة الحالياة  الأزماةماه  ام  مقافتتاه بانٌ  الأو مابرزا ي اواوف  زذاي لخت ة مالياة معتابرة
طااا  ية ع ااا  لخااال  آثاااافاعة اتتشااااففا ع ااا  لخااال المعماااوفة تافلخاااة وحااا  ي طااار  والأاااان  الأ اااارلخاتااات   سمرااااع ااا  

قاه صاهفي لماه لا ذتاب  ا  ايلاا ولم يتسا  وا ايلاا  الأزماةالقااعاي الاقتصا ية  اصة منلاا المصاراية وا  فاذ  
ااالا ة  سمعااات فسميااهحسااب  الأزمااةفااذ   سم  إلاالمت امنااة معلااا  والأحااهاثوجااذوففا  الأزمااةطاااف ا لخاال مساا  اي 

ع ااا   الأزماااةتاااهاعياي  إلىثم يتاااارق ي اواااوف الةااااني  زالأ ااانًةي مواجلاااة فاااذ   الإطااامميةاف  ا اااو ة ل مصااا
المصاااف  السااعو ية وا لااو  الم ذولااة مااه السااعو ية ل حااه منلااا مااه  اام  افت اااط  السااعو ية بالأطااواق الماليااة 

 ولاف ع ا  طاوق  30 إلىف  ولا 145 الك انً لامزقااض طاعر ال اترو  ماه الأثارحياث لخاا   زالعالمية وال وفصاي
اتااه ي المقاباال اطااتااعت  المصاااف  السااعو ية  إلاز المااا  السااعو ي لأرااا الممااو  الاار يس لمقتصااا ي السااعو ي

اكااا  الامزقاااض ي حااهو   الأزمااةمنلااا مااه اوااظااة ع اا  مسااتوى فحيتلااا  فغاا  قساااوة فااذ   الإطااممية اصااة 
 ساا ر متوقعاة قاه تنات  عاه عاه   سمياي مرتقعة  لمقاب ة وذلك فاج  ل تحقظ الماف وتخصيل مخصص % 2.5

باعت اففااا  الإطاامميةثم بعااه فااذا لخ ااه مطصاال جاا ى مااه الهفاطااة ل مصاااف   زتسااهيه بعااض العماامى لالت امااال 
تايثري   سمرااحياث يارى ز المالياة العالمياة الأزماةتايثري بتاهاعياي   سمرااج ى مؤثر ي القااع المااف الساعو ي لخياف 

عه  تعام لا بالرباا وثاتياا عاه   إلىوذلك فاج    الأ رىولكه ليس بالحهة  التي تيثري  ا المصاف   لخمةيملا
 الأمريكياااةالمالياااة العالمياااة الربوياااة بشاااكل واضااا  غااانً ت اااك المتمة اااة ي طاااوق العقاااافاي  الأطاااواقاطاااتةماففا  ي 

وال ااااا.وط  الأطاااااواق  السااااايولة ي ااااا سم  إلا الإق يمياااااة الأطااااال  سمطااااواقبعاااااض  الم اااااافباي ي  سمو والأوفوبيااااة
 الأطااال  سمطاااواقالمتصااااعهة ع ااا  طاااوق العقااااف ي  و  مج اااس التعااااو  اب يراااي  وحرلخاااة التصاااحي  الحاااا ة ي 

قاه  سمرااالا ة ا و ة باعت اففا  الأ نًةومنحت فذ   سمعاتلخما يرا  ال احث قه   الأزمةفذ    سم إلا زالإق يمية
وفااذا بشاالا ة  الأزمااايحاا  ي معا ااة وتخاااي مةاال مشااالخل فااذ   فالأجااه وسمرااا الأزمااةصاامهي ي وجااه فااذ  

لخماامذ لمطااتقراف الماااف   وسمصاا حتحااالاي التعةاار  بيقاال الأزمااةعقاامى العااالم تظاارا لأ ا لااا المتمياا   وي تجاوزفااا 
المشاااافلخاي باااه   سمطااااليباطاااتخها   إلىوذلاااك فاجااا   الإطااامميةالعاااالمي ماااه  ااام  اعاااة اباااهماي المصاااراية 

والمؤطسااي  الأطاواقاي ووضعلا ضوابط  ل معاممي  ووجو  فيئاي متخصصة للإارا  والرقابة ع   المهاين
طاو  تسال   الأزماةفذ   سم ولخما يقو  ي  الإطمميالحرية المن  اة  التي يقو  ع يلا الاقتصا   إطافالمالية ي 

الخاابر  إق اا يكااو  فنااس  سم لخماا يتوقا    وقهفتاه ع اا  الاطاتهامة الإطامميي تع يا  الةقاة بقاوة ي النمااوذا المااف 
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الشاقااية  إلى الأمارماه ق ال ا تمعااي غانً المسا مة ويعاو   الإطاممية م  المرح ة المق  ة ع   المنترااي المالياة 
وي  تا  حةه يقر اته ماا ا  التعامال ما  الماا  بالحيال اباهاع ز ولخالاي التصنيف العالمية سمقرتهالتي تتمي   ا لخما 

 له تقافق القااع الماف. الأزمايوال.رف اا   والربا
ع اه الار ه  والأطاتاذل اهلختوفيه:لخما   موطا   الأزمة المال ة العالم ة وتدات اتها تلى البنوك الإسومم ة -3

فاي  باهو  تاافيه: جااىي فاذ  الوفقاة ال حةياة ماه  ام  التساا   المااروح: ماا3 باه طااعه ماه جامعاة ا  ا ار
الماليااة  الأزمااة سمعقاا ي  الأ اانًةفااي يماهياي فااذ   ومااا الإطامميةاليااة العالمياة ع اا  ال نااوس الم الأزمااةاتعكاطااي 

المالية العالمياة واتعكاطاالا ع ا  الاقتصاا  العاالمي  الأزمة سمط ا لم تخرا عه الموضوع لخسابقتلا  ي ت يا  زالرافنة
ي بعاض اطاتةمافالا ما   الإطامميةوس مه افت ااط بعاض ال نا طرحه منلا مه  م  ما الإطمميةو اصة ال نوس 

فاذا ال حاث قاه  ااى  سم حياث مذاه  زالشيى الذي اتعكس ع يلا طا  ا سموفوبية وح  سممريكيةارلخاي وعقافاي 
التاماااة والتوقعااااي    الأطااواقعاااه طريااق طااارح ف ياااة  لمهفطااتنٌ مخت قتااانٌ ومشااا " مهفطاااة   الأزمااةتقساانً فاااذ   إلى

ع ا  ارضاية  العقمتيااة ما  تيلخياهفا ع اا  لا تناارياة المع وماااي  سمطاطاااقسانًفا ترتكا  ي ت سمراااالعقمتياة "حياث 
الاقتصاااا ينٌ عناااه التعااارض لصاااهماي  الأعاااوا تقسااار طااا وس  سم وع ااا  حالاااة عاااه  التيلخاااه وفاااي م اااا   مظكاااه 

الياة الم الأزماة سم تعتابر  بيراا الأولىوالمهفطة الةاتية في مهفطة عه  الاطتقراف الماف  وفي ع ا  عكاس  ز افجية
عاه  ق يال ماه المتعاام نٌ  إلاتجعل المتعام نٌ ليسوا متشا نٌ واته ليوجه  سمراحيث  زتتاا آلية  ا  ية إلافي  ما

العم يااة الاقتصااا ية ي مجماال التع اانً بتمياا ف   سميالماليااة  والأطااواقفاا  ع اا   فايااة  بكاال   ايااا ال نااوس  الأذلخياااى
مااه الاقتصااا ينٌ  ال حااث يعرجااو  ع اا  بعااض الحقااا ق لااهى لخةاانًلخمااا مذااهف  ي  اتمااة فااذا   زباااببرة والكقاااىة

تخاارجل   سم والااهعوة الى ت نيلااا عساااف   الإطاامميةوالسياطااينٌ ال.ااربينٌ  ي  عااواف  لهفاطااة النظريااة الاقتصااا ية 
رة مه فذ  ال اا قة المالياة والاقتصاا ية  تمة ات ي اخصاية لخريساتيا  لاغااف   وزيارة المالياة القرتساية طاابقا وماهي

 الصنهوق النقهي الهوف ولخذلك وزير المالية البريااني آتذاس.
لقاه جااى تدات ات ونتائج الأزمة المال ة العالم ة والمنظور الإسممت لها للأستاذ تبد الستار أحمد :  -4

 يةالسياطا الأماوفولخاذلك  الأزماة اذ   سملخاا مظياته غاني بماا حاوا ماه يم يال اقتصاا ي  إلا إمصاز فذا ال حث ع   
 والإحصاا ياي" ماه  ام  المع ومااي الع مياة الاقتصاا ية والمعايااي الأ انًة اذ   الآ ارالمته  ة ايلا " الوجاه 

ثم اباارز  تتا رلااا مااه  اام    إحااهاثلاحسااب  الأزمااةحيااث اتااه تااهفا ي وصااف فااذ   زالأااااىوحاا   والأفقااا 
ع اا   سمضااق عااالم بشاايى مااه التقصاايل الااذي ثم باااقي  و  ال الأمريكاايتااهاعيالا  الك اانًة  اصااة ع اا  الاقتصااا  

ي التعامل م  الما  باعت اف  لخ ية ماه الك يااي ابماس  الإطمميثم عرا ع   المنظوف ز ال حث توعا مه ا هية
ز تراعا  اياه مصاال النااس سم بالاعتناى  ا با  يكو  التعامل معاه لخوطاي ة ل حيااة لكاه بشارط  الإطم  سممرالتي 

ولخيف يكاو  وحا  لا ي اي  الماا  ولا ينقاق ي غانً مح اه ثم عارا  الإتقاقوفو  سملا الأمشيةية ثم اطرق محوفا ي غا
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الحاال يكمااه ي لمسااة  سم حيااث يع ااق ويقااو  "لا تاا ع  ز الأزمااة ااذ   الإطاامميةالر يااة  سمو الإطاامميع اا  الحاال 
ا يقلااا تااهفمصيا ل وصااو  العماال  الااتي بالإمكااا  ت وسمتظمااةالح ااو   الإطااممييقااه  الاقتصااا   وإمساااز عصااا طااحرية

 ل حالة المة   ل  شرية ي ا اتب الاقتصا ي".
مدى تيث  المفارف الإسمم ة بتدات ات الأزمة المال ة العالم ة بحث من  تداد د/توو  بون توو   -5

 سمراااا إلال طاااتاذ لعااارا  مصااااق    جااااىي فاااذ  الهفاطاااة لخسااابقتلا: الووو من –حضووو موت  سوول م مووون اامعوووة
 الإطااامميماااه حياااث عاااه  وضاااوح  الر ياااة الحقيقياااة ل نشااااط المصاااري  الإطااامميةهياااة ل  ناااوس جااااىي بقاااراىة تق

عاااج ة عااه المنااسااة و ااذا ياارى ضااروفة اياامى الصاانًاة  الأحيااا بمقلومااه  الواطاا   مدااا مصعاال منترالااا ي معظاا  
فاااذا ال حاااث ي   ةسممشيااابماااا يرتقاااي  اااا الى المساااتوى الما اااو  الى جاتاااب فاااذا تكماااه  سملخةااارافتماماااا  الإطاااممية
  سمتشاااتلافااي الساا ل لتاااوير مخت ااف  الماليااة العالميااة ومااا الأزمااةي ااال  الإطاامميةمااهى تاايثر ال نااوس  اطتشاارا 

 -2 زبالأزمااة الماليااة  العالميااة الإطاامميةالتعاار  ع اا  مااهى تاايثر المصاااف   -1: الآتيااةوجاااىي مدة ااة ي اواااوف 
يمهياااه طااا ل  -4،المالياااة الأزماااةي اااال  الإطااامميةقااا  المصااااف  يم يااال وا -3 زبياااا  التحاااهياي الاااتي تواجللاااا

 . الأا لوالنلوض بواقعه مرو  الإطمميالافتقاى بالعمل المصري 
تودات ات الأزموة المال وة العالم وة تلووى المفوارف الإسومم ة مون مجلووة بحووث اقتفوادية ت ب وة العوودد  -6
عه  فاطة  مقهمة الى مج ة حوث اقتصا ية   ع افة: الجزائ –للأستاذ مفعفى لع ابت من اامعة بشار    15

  الإطاامميةحيااث طاا ات الهفاطااة ال ااوى ع اا  مااهى تاايثر  المصاااف  ز  2010/صاايف  51عربيااة ي عااه فا 
بالأزمة المالية العالمية قياطا بالأ رى التق يهية ولخذلك تيثرفا سملخا  م اارا سمو غنً م ااار وفال تيثرفاا لخاا  حكا  

وقاااه قسااا  الهفاطاااة الى محاااوفيه ز سم  حكااا  اطاااتةمافالا الم ااااارة ي القاااااع العقافياااة الأزماااةاف الوضااا  العاااا  لآثااا
مه  م  تارقه الى الآثاف  الامصابية التي جنتلا مه  الإطمميةالمالية ي المصاف   الأزمة آثاف -1 :مشا سمطاطينٌ
بال تعااه  الإطاممية تقااو  ع يلاا  الصانًاة فااو إقاراف العاالم بصامبة الأطاس الاتي سمبرزفااولخاا  ماه  الأزماةوفاى فاذ  

جا ى ماه  سمرااينظار إليلاا ع ا   سمصا  المالية لأتاه  الأزماي ا لتترنب مةل فذ   والأ ذإلى الهعوة لت نيلا  الأمر
 السااا  ية جات ياااة لااايس الآثاااافوجااااىي  زرايفاعااات ماااه اااا سم ااارىا افااااة بالإضاااااة الى م اياااا  الأزماااةالحااال   اااذ  

حياث جااىي تتيراة افت ااط بعاض  زياة الاتي سم ي إلى ارياففاا "ضاافبة  إيافاا ي مرالخ فاا المالياة"لخمةي تلا التق يه
بالأطاواق المالياة العالمياة ي ااكل سمطال  ولخاذا عقاافاي سمجن ياة  سم ى إلى تيثرفاا بشاكل واضا   الإطمميةال نوس 

مساا اة ال ااوى ي محوففااا الةاااني   لكااه  و  المساااس بمرالخ فااا الماليااة  الااتي تااؤ ي إلى الإااامس ثم جاااىي الهفاطااة
المالياة متمة اة ي يماهي التكتال والاتاهماا   الأزماةبعاه  الإطامميةع   سمف  التحهياي التي طو  تواجه ال ناوس 
وفااو  إلاعاه طاابقه  سممشياةلا يقال  آ اارولخاذلك فنااس يماه   الأزماايحا  لا ت اق  متقرقاة ي مواجلاة مةال فااه  
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 إلاز الكا ف ال شري  الذي تعاني مناه إلىبالإضااة  الأيا  مروجا حهة فذ  مشكم سمص  التوااق الشرعي الذي 
 ولم تعرا  عل ط ل المواجلة  والمعا ة معا.  الأزمةفذ   وسمط ا فذ  الهفاطة لم تتعمق ي ت يا  جذوف   سم 
تمووو  أحموود مهوودي  بلوووافت كالبنووووك الإسوومم ة والاسووتق ار المووالت: تحل ووو  تج يبووت ومناقشووة ورقووة  -7

فاذ  الهفاطاة فاي ع اافة مناقشاة لنتاا    فاطاة تجري ياة صاا فة عاه  ،8002صادرة تن صندوق النقود الودولت 
ا  اه الةااني العاه  الةااني والاتي قاا   الإطامميصنهوق النقه الهوف صهفي ي مج اة الم اك ع اه الع يا  الاقتصاا  

 فاطاة  سمو تعتابر  سمرااحياث ز ر جااتقيلشال 2002 ا لخل مه مافته ايلاس وفيكوفس والتي تشري ماه عاا  
   مختاابرة ي  2004غاياة  إلى 1333طانة اعت اافا ماه طانة  12 إلىتقاو  ع ا  الم اهسم التح ي اي التراريد امتاهي 

 ولاة  افتكا ي فاذ  الهفاطاة ي  20مصاراا تق ياهيا عابر العاالم ي  332 إطامميامصاراا  22ذلك عينة تقهف با 
الااتي يكتساايلا الاطااتقراف  والأمشيااةة ي الاطااتقراف الماااف  ااذ  المصاااف  المقلااو   احوافااا ع اا  ثاامث محاااوف متمة اا

وليسات را ياة تظارا  سمولياةمه ق ل ال احةنٌ وفي تتاا    إليلاالماف ثم  تظرة عامة حو  الهفاطة والنتا   المتوصل 
 سملخةااار الإطاااممية المصااااف  سم  إلىحياااث   صااات ز بصوصاااية  العيناااة المهفوطاااة والا اااتم  ا اااوفري بينلماااا

 اطتقرافا مه غنًفا  اصة الص.نًة منلا .
 الأزموواتودورىووا فووت توومج  الإسووممتفووتا ال حمووان ناصوو  أحموود تبوود المووولى: ضووواب  الاقتفوواد  -2

ماه   الإطامميي الاقتصاا   الماجساتنًي ع افة عه مذلخرة مقهمة لنيل االا ة : ك8050-8002الاقتفادية 
فذ  الهفاطة فلخ ي ع ا  ت ياا  ضاوابط  الاقتصاا   سم بجملوفية السو ا  حيث مذه  الإطممية فما    سم جامعة 

مااه حيااث مساا  الا وطاا ل  الأزمااايالاقتصااا ية مااه  اام   فاطااة بعااض  الأزمااايو وف  ي عااما  الإطااممي
 الأو حيث مذهفا قه تناولت الموضوع ي ثمثة اصو  جاى القصال ز الإطمميعمجلا واق ضوابط الاقتصا  

الاقتصاا ية حساب تس سا لا  الأزمااي والةااني طار  اياه بعاض الإطامميلخ ا ع   قواعاه و صاا ل الاقتصاا  مر 
 سم بالأزماااي الاقتصااا ية. وجاااىي  مصااة ال حااث  الإطاامميالةالااث اكااا  عااه عمقااة الاقتصااا   وسمماااالاا مني 

لااا ماه  اام  احترامااه ل م كيااة فااو محااترزا من وإمسااثم يسااع  لعمجلااا  الأزمااةلا ينتظاار وقاوع  الإطاامميالاقتصاا  
يلمال  وف  الهولاة لخراعاي وااريك  ل تنمياة   سمويساتةني  سم المؤف ة لاه  و   والإمظاتيةالقي  الهينية  إطافالقر ية ي 

م اااهيا ضاااوابط الاقتصاااا  ز مااا  القاااااع ابااااص لتحقياااق المنااااا   ومصاااال العاماااة الاااتي تقاااو  ع يلاااا حيااااة النااااس
الماليااة  الااتي مااه مساا  الا الر يسااة  محافبتلااا ل ربااا "  الأزمااايوز و عااما جااذوف ي  قهفتااه ع اا  تجااا الإطااممي

وترت يه لخما اته يعتبر القاااع غانً  الأتقسالمهاينة" مست هلة ذلك بنظا  المشافلخة ي الرب  وابسافة الذي ترومه 
مضاااظ وبكال حا   ع ا  يمقياق الاذي  الإطامميالرحي الممةل ي قااع ال لخاة  والوقف فلخي ة مه فلخاا   الاقتصاا  

والااهو  ي طااعيلا الحةيااث لااذلك  الأماا الاطااتقراف الماااف الااذي تنشااه  لخاال المؤطساااي الماليااة تافيااك عااه طااعي 
 ح  توار الراافية  والسكينة لأارا فا.
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 سمما ما ت قيه فذ  الهفاطة ايت خل ي:
 .يلا  وط ب تش2002تس يط ال وى ع   الأزمة المالية العالمية   -
 تس يط ال وى ع   اب ل الحاصل بنٌ الاقتصا  الحقيقي واقتصا  الققاعاي . -
مااه جااراى الأزمااة الماليااة وحيازلااا ااالا ة ا ااو ة والكقاااىة  سممشيااة الماليااة الإطااممية والمكاتااة الااتي ت وسملااا إبااراز -

 الاقتصا ية.
 المي ة التنااسية التي تكتس لا المنتراي المالية الإطممية. -
 ل الكقي ة بمواجلة التحهياي التي تعترض المنترااي المالياة وسمفا  ابااواي المت عاة ماه بعاض مؤطسااي الس -

 ال نية التحتية ل صناعة الإطممية لعمجلا .
ي معا ااة الأزمااة مااه  اام  توايقلااا لأ والااا الماليااة "صااين التموياال ولخااذا فنهطااتلا  الإطاامميةقااهفة الماليااة  -

 المالية".
 ام الدراسة:أقس - تاسعا
وتو يا  الإجابة ع   إاكالية ال حثز واتامقا مه القرضياي التي تم صياغتلازالإحاطة بموضوع الهفاطة و ب.ية 

الففوو  تنااو   تم تقساي  الهفاطاة إلى ثمثاة اصااو  بالإضاااة إلى مقهماة و اتماةز زل وصاو  إلى سمفاها  الهفاطاة
 حاطااة بمقلوملااا وتوضااي  مساا  الا مااه  اام  ثاامث م احااثزالمااها ل النظريااة ل زماااي الماليااة زب.يااة الإ الأول

الم حث الأو  يتناو  وبالتقصيل المها ل النظرية ل زماي المالية العالمية  والم حث الةاني يت مه تعها  الأزمااي 
المالياة الحهيةاة وع ا  ا اتم  مسا  الا وماا تشاي عنلاا ولخاذلك الاهوفاي الاقتصاا ية   الاتي يماهث ماه حاانٌ إلى 

 بكل تقاصي لا.   2002لا  العالمية المالية آ ر ايما تناو  الم حث الةالث الأزمة
ع    ال نوس الإطممية وقس  بهوف   2002جاى بعنوا  اتعكاطاي الأزمة المالية  العالمية لا  الفف  الثانتبينما 

ذ  ال نوس الحهيةة التي تخت اف إلى ثمث م احث اتامقا مه المه ل النظري ل  نوس الإطممية, إذ تم التعريف  
عه ال نوس التق يهية ي م هسم قياا  وسمطاس لخال منلماا زسمماا الم حاث الةااني اات  الترلخيا  اياه ع ا  آثااف الأزماة المالياة 

ع   سم اى ال نوس الإطممية ومهى تيثرفا بت عاي فذ  الأزمةز والم حث الةالاث تاارق إلى واقا   2002العالمية لا 
مساااتق  لا الواعاااه والمتاااوا باااالكةنً ماااه النراحااااي   و  سم  تنسااا  العق ااااي الاااتي واجلتلاااا ال ناااوس الإطاااممية و 

 والتحهياي التي في بصه  التعامل معلا ي ال بروزفا وت امنلا م  الأزمة المالية العالمية . 
 اامق اقااه تناااو  آلياااي تصااحي  ومعا ااة الأزمااة الماليااة مااه منظااوف تيصاايل المعاااممي والأ الففوو  الثالووثسممااا 

ي  الإطممية إذ  تم تقسي   فذا القصل إلى ثمث م احث االم حث الأو  تناو   وف ا نهطة المالية الإطاممية
معا ة م قاي الأزمة المالية العالمية ثم جاى الم حث الةاني  ليبرز سمفا  المنترااي المالياة الإطاممية والمكاتاة المرموقاة 
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سمماا الم حاث الةالاث  فاذ  المنترااي ما  متا  ااي الاقتصاا  الحقيقايز التي سمص حت تت و فا مه  م  مصاهاقية
 ات  الترلخي  ايه ع   سمف  العق اي والتحهياي التي تواجه ال نوس الإطممية وط ل مواجلتلا.
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 تمهيد:
استقر العػا  لىػم مأػدأ الرأبظاليػة كا ػتهه  قههػا لازمتػت  أزمػات ماليػة كالتصػا ية لىػم مػر التػا ي   أ ت  أفمنذ 

قػة  كؿ برمتها لكوف هذا النظاـ يقػوـ  لىػم ابؼىكيػة الفر يػة كلىػم ابغريػة الالتصػا ية ابؼ ى التصا ياتإلى تدمير 
كسػػيىة نا ػػج تػػاا  أسػػها كهػػر بػػذاؾ لا ترالػػر ابؼصػػى ة العامػػة   بػػ مذات النظػػرا الفر يػػة ال ػػيقة االىػػة الػػرب  

 للؤمة.
 الكسػا  أزمػة منػذ حػدا كأنثرهػا بغػديثا تا بىهػا في الأزمػات أصػع  من كاحدا العابؼر الالتصا  كاات، حيث
 سػػنوات لعػػدا كترانمػػج كالعوامػػل الأسػػأا  مػػن دالعديػػ ت ػػا رت كلػػد ابؼاضػػر، القػػرف مػػن الثلبثينػػات في الكأػػير
 كالأنػػػوؾ ابؼاليػػػة الأسػػػواؽ تػػػدالياعا لىػػػم تقتصػػػر ك  كالعػػػابؼر، الأمريكػػػر الالتصػػػا  يشػػػهدها أزمػػػة أسػػػو  لتصػػػن 

 معظػ  لىػم ابػ ػو ا بالغػة ا عكاسػات بؽػا كنا ػج الالتصػا ، مػن ابغقيقػر ابعا ػ  إلى حتى امتدت بل   س 
 التػػػدابير ابزػػػاذ إلى بالأزمػػػة ابؼتػػػ ثرا الػػػدكؿ تسػػػا لج كلػػػد الالتصػػػا يات العربيػػػة،  يهػػػا بدػػػا العابؼيػػػة الالتصػػػا يات

 .تدالياعا من كابغد بؼوااهتها اللبزمة كالإارا ات

العابؼيػة ب  والهػا كنػذا اوا أهػا النظريػة بشػر   ابؼاليػة الأزمػات طأيعػة لىػم التعػرؼ الفصػل هػذا خػلبؿ من بكاكؿ
 كنػذا   اسػة التصػا ية أزمػة إلى أسػأااا، كمػن تح بروبؽػا كأهػ  2008بؼالية العابؼيػة  لػػ من التفصيل مرك ا بالأزمة ا

، مػن 2008العابؼيػة لػػػ  ابؼالية للؤزمة الدكلية الاحتوائية السياسات ا تها  ب ه  العابؼية، الالتصا يات لىم آثا ها
 :الآتيةخلبؿ ابؼأاحث 

 ية العابؼية.: ابؼداخل النظرية للبزمات ابؼالالأكؿابؼأ ث 
 ابؼالية كالدك ات الالتصا ية. الأزماتابؼأ ث الثالٍ :

 .2008ابؼالية العابؼية لػ  الأزمةابؼأ ث الثالث : 
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 وخصائص الأزمة المالية. المبحث الأول: مفهوم
كابعدير  1997لاـ  الآسيوية في الأزمةاز ا  الاهتماـ بالاستقرا  ابؼالي  لىم ابؼستويين المحىر كالدكلي بعد       

ب ػلببؽا لىػم الالتصػا  العػابؼر  ألقػجابؼاليػة الػ   الأزمػاتلقد التسعينات لد شهد مواة لا مة مػن  أفبالذنر 
برمتت كال  ترنج آثا ا التصا ية كااتمالية كسياسية لىم العديد من الدكؿ ال  أصابتها،  ك يما يىػر  أػذا لػن 

 ابؼالية كخصائصها. الأزماتماهية 
 المالية الأزمةطلب الأول: ماىية الم

، بعػدها تعريػل للبزمػة الأزمػةابؼالية يت  أكلا التعرض لىمفهوـ العىمػر بؼصػ ى   الأزمةلأل الت رؽ بؼفهوـ        
 الالتصا ية ليت  الا تقاؿ  يما بعد لتعريل الأزمة ابؼالية بشكل متد ا.

 :المفهوم العلمي للأزمة -أولا
بدعػػأ أ ػػا بغظػػة لػػرا    ق ػػة برػػوؿ-الإغريقػػرال ػػ   إلى  لػػدلَ تراػػ  أصػػولت التا بىيػػة ابؼفهػػوـ هػػو مصػػ ى       

 فر القرف السػا   لشػر شػاع اسػت داـ هػذا ابؼصػ ى  في ابؼعػاا  ال أيػة، ليسػت دـ  -حابظة في حياا ابؼريض
لتصػػا ية بعػػدها في القػػرف التاسػػ  لشػػر لىدلالػػة لىػػم طهػػو  مشػػكلبت خ ػػيرا في ت ػػو  العلبلػػات السياسػػية كالا

 كالااتمالية.
أصػػابتت  أم ،: تعػػا الشػػدا كالق ػػا، كيقػػاؿ تػػ زـ الشػػر  أم اشػػتد كضػػاؽ كتػػ زـلأزمففةالتعريففا الليففوي ل -1

 .1أزمة
 : لأزمةالتعريا الاصطلاحي ل -2

 غ  تعد  التعا يل ال  تناكلج مصػ ى  الأزمػة، إلا أ ػا تتفػع بصيعهػا في أهػ  اوا أهػا كمػن هػذف التعػا يل مػا 
 يىر:

ك يقصػد بالأزمػة مػػن 2أك ابؼنظمػات لىػم الأقػػا  الأ ػػرا مولػػل مفػااير غػير متولػػ  يهػد  لػد ا  أكهػر حػد   -
ابؼنظمػػة كابؼتولعػػة كاضػػ را  العػػا ات كالعػػرؼ، بفػػا يسػػتىيـ التغيػػير السػػري   الأحػػدا الناحيػػة الااتماليػػة تولػػل 

 .3لإلا ا التوازف كلتكوين لا ات اديدا أنثر ملبئمة
مة تعبر لن حد  مفااير يهد  الوض  الراهن ابؼستر، بفػا يت ىػ  التػدخل السػري  مػن مت ػذم كلىيت  الأز     

 القرا ، كابتكا  آليات اديدا كابزاذ القرا ات ابغابظة بؼوااهتها. كيقاؿ أزمة ااتمالية، أزمة سياسية،

                                                             

 18ص ،2009 الإسكند ية، ابعامعية، الدا  ،العالمي النظام وإصلاح المالية الأزمة النجا ، العييي لأد إبراهي 1 

 .8ص ،2008 الأ  ف، كالتوزي ، لىنشر أسامة  ا  الأزمات، إ ا ا الله، اا  بؿمو  2

 .13،ص2004 مصر ابعامعية، الدا  ،الدولي والإرىاب العولمة مخاطر والكوارث، الأزمات إدارة لىيوا، السيد 3
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ظمػة كفي هػذف الد اسػة يػت  أزمة التصا ية، أزمة مالية...الخ،  الأزمة لد بسس بـتىل اوا ػ  حيػاا الفػر  أك ابؼن 
 الترنيي لىم الأزمة ابؼالية كتدالياعا لىم الالتصا  .

تعتبر الأزمة ابؼالية  وع من أ واع الأزمات الالتصا ية، لذا لابد من الت رؽ أكلا إلى تعريل الأزمػة الالتصػا ية    
 لأل تعريل الأزمة ابؼالية الا تقاؿ من العاـ إلى ابػاص.

 :زمة الاقتصاديةتعريا الأ -ثانيا
نمػػا تتمثػػػل   1الأزمػػة الالتصػػا ية هػػر اضػػػ را  في ابغالػػة الالتصػػا ية العا يػػة أك في التػػػوازف الالتصػػا م.       

في الالتصػػػا ، أك زيػػػا ا ابؼػػػد ولات ابػا ايػػػة إلى  الأانأيػػػةالأزمػػات الالتصػػػا ية في ابلفػػػاض لائػػػدات العمػػػلبت 
أزمػات  ائمػة، حيػث  ت مثلب، كلد برد  أزمات التصا ية مؤلتة أكالعا  ابػا ار،  تيجة ا تفاع أسعا  الوا  ا

الصػػرؼ،  نػػل منهمػػا، كتعػػو  هػػذف الأزمػػات إلى تغػػير أسػػعا  السػػى  أك تغػػير أسػػعا   إلىبزتىػػل العوامػػل ابؼؤ يػػة 
 الالتصػػػا ياتكنػػذلل لىتغػػػير في معػػػدلات الت ػػػ   كأسػػعا  الفائػػػدا، كهكػػػذا  ػػػدف الأزمػػات لػػػد تنشػػػ  في أحػػػد 

 .2الأخرل الالتصا ياتكتنتقل إلى 
من خلبؿ هذين التعريفين، يتأين أف الأزمة الالتصا ية ما هر إلا اض را  مفااير يصي  التصا  مػا          

يؤ م إلى اختلبؿ التوازف ك خوؿ الالتصا  في حالػة لػدـ الاسػتقرا ، كأف الأزمػات الالتصػا ية لنػد حػدكثها لا 
م أصػابتت  قػا، بػل بستػد في نثػير مػن ابغػالات إلى التصػا يات بىػداف تقتصر ا عكاساعا كآثا هػا لىػم الأىػد الػذ

 أخرل، كيعو  ذلل إلى الا فتاح الالتصا م كترابا الأسواؽ ابؼالية العابؼية  يما بينها   تيجة الت رير ابؼالي.
بؾػاؿ تأػا ؿ  نما يشير التعريل الثالٍ إلى  ولين من الأزمات الالتصا ية كبنا :أزمات السػى  الػ  برػد  في     

سنة من لاـ  35السى  في التجا ا الدكلية، كالأزمات ابؼالية ال  تعد أنثر الأزمات خ و ا كا تشا ا  فر خلبؿ 
 الأزمػػة، مػػا هػػر 3أزمػػات في نػػل لػػاـ   3أزمػػة ماليػػة حػػوالي  100ـ شػػهد العػػا  حػػدك  2003ـ إلى 1968
 ابؼالية؟

 
 

 

 
                                                             

 .2012 سنة ،1 بؾىد ،2ال أعة الفتاح ع مرا : خاص  النشر  ا  ،العالمية التجارة ومنظمة الجات مصطلحات ةموسوع ،الفتاح لأد مرا  1

  ، ابؼول  لىم ،والدواء الداء..الاقتصادية الأزمة الدين، البؿ مها 2

http://mdarik.islamonline.net/servlet/satellite ?c=articlea_c&cid=1177157298619&pagename=zone rabic- 

 mdarik , vu le 26/05/2010                                                                                                                                                  
الأ بعػا   ،السػعو ية العربيػة ابؼمىكػة اػدا، العييػي، لأػد ابؼىػل اامعػة الإسػلبمر أبحػا  مرنػي ؟، نظفام أزمفة أم.. رعقفا أزمفة بىػوافي، مهدم أبضد 3

  islamiccenter.kau.edu.sa/arabic/Hewar_Arbeaa/abs/PDF.../Belwafi01.pdf  :ا ظر ابؼول  :22/10/2008

http://mdarik.islamonline.net،/
http://mdarik.islamonline.net،/
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  :تعريا الأزمة المالية -ثالثا
حيػػػث يؤنػػػد  ريػػػدماف ، ابؼاليػػػة لصػػػع  إل ػػػا  تعريػػػل بؿػػػد  ك ليقػػػا بوػػػيا كيىػػػ  بكػػػل  ػػػواحر لأزمػػػةمػػػن ا      

Friedman   ،أ ت من الصع  ضأا كتأياف ماهية الأزمة ابؼالية، نما يشير أف نل من" يواات مثل هػذف الأزمػة
هػوـ الأزمػة ابؼاليػة إلا أف ك غػ  صػعوبة صػياغة تعريػل  ليػع بؼف ،1سيتعرؼ لىيها كيد ؾ لا بؿالة أ ا أزمة مالية"

 Fréderic mishkinهناؾ بعض التعا يل ابؼقترحة من لأل بعض الالتصا يين، إذ يعر ها  ريد يل ميشكن 
 يقوؿ :"الأزمة ابؼالية هر  لأا ا لن اض را  في أسواؽ ابؼاؿ كالذم يكوف  يت سو  الاختيا  كابؼ اطر ابؼعنوية 

ا   لىػم توايػت الأمػواؿ بكفػا ا إلى هػؤلا  الػذين لػديه  أ  ػل الفػرص سيئة لد اة أف سوؽ ابؼاؿ يكوف غير لػ
 هو يرل أف  الأزمة ابؼالية برد   تيجػة التعػاملبت ابػ ػرا كالاختيػا ات ابػاطئػة لىمتعػامىين في  2الاستثما ية ".

 ابعيدا .الأسواؽ ابؼالية، بفا ي عل من نفا ا هذف الأخيرا في توايت الأمواؿ بكو ابؼشا ي  الاستثما ية 
 بالإضا ة إلى هذف التعا يل هناؾ تعا يل أخرل للؤزمة ابؼالية من أبنها:     

:الأزمة ابؼالية هر  قداف الثقة في لمىة الأىد أك أحد أصولت ابؼالية الأخرل، بفػا يتسػأ  في  التعريا الأول -1
 . 3س   ابؼستثمرين الأاا   لرؤك  أموابؽ  من الأىد 

قصد بالأزمات ابؼاليػة التػدهو  ابغػا  في الأسػواؽ ابؼاليػة لدكلػة مػا أك بؾمولػة مػن الػدكؿ، :ي التعريا الثاني -2
كال  من أبرز بظاعػا  شػل النظػاـ ابؼصػرفي المحىػر في أ ا  مهامػت الرئيسػية،  كالػذم يػنعكس سػىأا في تػدهو  نأػير 

كالعمالػة، كمػا يػنج  لنهػا مػن  تػااالإ في ليمة العمىة كفي أسعا  الأسه ، بفا ينج  لنت آثا  سػىأية لىػم ل ػاع 
 .4إلا ا توزي  الدخوؿ كالثركات  يما بين الأسواؽ ابؼالية الدكلية 

:الأزمػػػة ابؼاليػػػة هػػػر تػػػدهو  شػػػديد، سػػػري  كمػػػيمن في أسػػػعا  الأصػػػوؿ ابؼاليػػػة أك العقا يػػػة  التعريفففا الثالفففث -3
 .5لىعديد من ابؽيئات ابؼاليةابؼمتىكة من طرؼ  الألواف الالتصا يين، الذم يؤ م إلى إ لب  متسىسل 

 

 

                                                             
 شػها ا لنيػل مقدمػة مػذنرا ،والآسفيوية المكسفيكية الأزمتفي  دراسفة مف  لفدوليا النقفدي النظام وإصلاح المالية الأزمات بشير، آيج لما  1

 .1ص ،2001-2000 ابعيائر، اامعة ، التسيير كلىوـ الالتصا ية العىوـ معهد ، التسيير لىوـ في ابؼااستير

2
 Fréderic mishkin ، Financial polies and the prevention of Financial crises in emerging market 

economies » nber working paper  ، no 808،january 2001،p2. 
 بؾىػػة الػػدكلي، النقػػد صػػندكؽ لػػن صػػا  ا لمػػل ك لػػة  تػػائه منالشػػة بذػػريي برىيػػل: المففالي والاسففتقرار الإسففلامية البنففوك بىػػوافي،  مهػػدم أبضػػد 3

 .71ص ،2008 ،96ص71ص ،2ع ،21ـ الإسلبمر، الالتصا : العييي لأد ابؼىل اامعة

 .200ص ،1999 الأ  ف، لىنشر، بؾلبكم  ا  ،الدولي التمويل حسيا، تقر لر ات 4

 .3ص ، سابع مرا  ،والآسيوية المكسيكية الأزمتي  دراسة م  الدولي النقدي النظام وإصلاح المالية لأزماتا بشير، آيج  لما  5
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ابؼاليػة هػر اضػ را  حػا  كمفػااير في بعػض التواز ػات الالتصػا ية يتأعػت ا يػػا  في  الأزمػة :التعريفا الراعف  -4
 .1لد  من ابؼؤسسات ابؼالية بستد آثا ف إلى الق الات الأخرل

 را  حػا  كمفػااير يصػي  النظػاـ ا  لبلا من هذف التعا يل، بيكن ابػركا بتعريل للؤزمة ابؼالية لىم أ ػا اضػ
ابؼػػالي أك أحػػد مكو اتػػت،  تيجػػة ابلفػػاض أسػػعا  الأصػػوؿ ابؼاليػػة، القػػركض، الو ائػػ  الأنكيػػة كسػػعر الصػػرؼ، أك 
الأصوؿ العقا ية ما يؤ م إلى  شػل النظػاـ ابؼػالي في أ ا  مهامػت بسػأ  تغػير سػىوؾ ابؼسػتثمرين كمػيىه  لىأ ػث 

لديه   من أصوؿ كاستأدابؽا ب صوؿ أخرل،ك بالتالي إ لب  ابؼؤسسػات  لن السيولة، من خلبؿ الت ىر لن ما
 الأمػػواؿابؼاليػػة كغػػير ابؼاليػػة كا تشػػا  العػػدكل بػػين أاػػيا  النظػػاـ ابؼػػالي، بفػػا يتسػػأ  في لجػػيف لػػن بزصػػي   ؤك  

ة أزمػػة ماليػػة بشػػكل  عػػاؿ في الالتصػػا ، لتنتقػػل الأزمػػة إلى الالتصػػا  ابغقيقػػر كالأسػػواؽ ابؼاليػػة الدكليػػة،  كالنتيجػػ
 . كلية

 :2الآتيةلا ا ما تصاح  الأزمات ابؼالية بؾمولة من ابؼظاهر ال  بيكن تى يصها في النقاط  
  نو  أك تأاطؤ معدلات النمو الالتصا م. -

الأانأيػة لى ػا ا  كتػي ا  خ ػو ا ذلػل حينمػا يكػوف اػي  نأػير مػن  الأمػواؿخصائ  هيكىية )ابذاف  ؤك   -
 ابػاص .الائتماف مواها لىق اع 

 ابؼ اطر ابؼعنوية )لياـ  ااؿ الأنوؾ بالإ راط في الإلراض بدكف ضما ات نا ية بفا يعا تيايد ابؼ اطر . -

تؤ م ابؼعىومات غير الكا ية أك غير الص ي ة أثنا  الأزمة إلى لياـ نل ابؼستثمرين كابؼقرضين بابزاذ لػرا ات  -
تعميػع الأزمػة كزيػا ا ابػسػائر خصوصػا حينمػا يقػوـ  كيػؤ م ذلػل إلى خاطئػة أسػوا بػالآخرين )سػىوؾ الق يػ  ،

 ابؼستثمركف بتسييل الأصوؿ ال  بيتىكو ا .

هيكػػػل تػػػد قات  أ  ابؼػػػاؿ الأانػػػي لنصػػػر هػػػاـ  كىمػػػا نا ػػػج تىػػػل التػػػد قات لصػػػيرا الأاػػػل تيايػػػد ميػػػل  -
 الالتصا  لتعرضت لأزمة مصر ية.

ابغقيقيػػة يػػؤ م إلى تػػدهو  معػػدلات التأػػا ؿ  تىعػػ  الصػػدمات ابػا ايػػة  ك ا هامػػا  ا تفػػاع أسػػعا  الفائػػدا -
 كابلفاض ليمة الصا  ات .

 لد تكوف أسعا  الصرؼ ابغقيقية غير مواهة بشكل سىي . -

 
 

                                                             
iefpedia.com/arab/wp-:  ابؼولػػ  لىػػم ،12/03/2012:لإطػػلبعا تػػا ي  ،3ص ،والأسففباب المفهففوم: الماليففة الأزمففة شػػ اتت، الله لأػػد 1

content/uploads/2010/01/zzzz.doc 
  شػر، تػا ي  بػدكف مصػر، أسػيوط، اامعػة ،القائدة المالية المؤشرات عاستخدام المالية عالأزمات المبكر التنبؤ ال ػوخر، إبظاليل الني لأد 2

 .3ص
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 المالية ومميزاتها  الأزماتخصائص  المطلب الثاني:
  :خصائص الأزمات المالية -أولا

كلػػػػدـ التولػػػ ، التهديػػػػد لىمصػػػػا   ابؼفاائػػػػة خصػػػائ  الأزمػػػػات ابؼاليػػػػة في ثلبثػػػة لناصػػػػر هػػػر: إبصػػػػاؿبيكػػػن   
 :1الأساسية لىدكلة، ابغااة إلى التدخل السري ، ك يما يىر شرحها

 : )عدم التوق ( المفاجئة -1
إذ لا بهػػػد صػػػاح  القػػػرا   فسػػػت في أزمػػػة مػػػا، إلا إذا حػػػدثج طػػػركؼ تتسػػػ  بعػػػدـ التولػػػ ، عػػػد  ابؼصػػػا      

 هػذف ابغالػة بيكػن أف تتسػ  لرا اتػت بعػدـ الرشػا ا كينقصػها نىهػا أك بع ػها. كفي  –الأساسية ابؼنػوط بػت بضايتهػا 
الت  ػػيا الكػػافي ابؼأػػا لىػػم أسػػس موضػػولية كلوالػػد لىميػػة . كبقػػد  ابؼفاائػػة في حػػدك  الأزمػػة كلػػد  لػػدـ 

 تولعها تكوف لوا لسوعا، كلدـ مقد ا صاح  القرا  لىم ابزاذ الإارا ات ابؼلبئمة الكفيىة بدوااهتها.

 مصالح الأساسية للدولة: لتهديد  للا -2
  أف إف بؾر  ابؼفاا ا في حدك  ابؼشكىة لا يكفر لكر تدخل هذف ابؼشكىة في مصاؼ الأزمػات كإبمػا بهػ     

بدحدل أك بعض ابؼصا  الأساسية لىدكلة. كهػذا يعػا أ نػا  كػوف إزا  أزمػة  -  لب لن ذلل -تتصل ابؼشكىة 
بفػا لػد يػؤ م بصػا   القػرا  إلى لػدـ التػ لٍ في  ،ذف ابؼصا  ابؼاليػةمالية نىما حد  عديد مفااير كغير متول  بؽ

 .ن الأزمة، أك التفكير في أسأاااإصدا ف، كيصع  لىيت التراي  بين الأدائل ابؼ تىفة لى ركا م
 ر:التدخل السري  م  مصدر القرا إلىالحاجة  -3

ناف ذلل  ليلب لىم حدعا. كهػذا يعػا أف نىما نا ج ابغااة مى ة لإصدا  لرا  ما في موااهة الأزمة، نىما  
ابؼدل اليما الذم تستغرلت الأزمة يشكل أحد لناصر حدعا، بحيث تشتد خ و عا نىمػا نػاف العمػر الػيما بؽػا 

لأف إحسػػا  مصػد  القػػرا  ب ػػيع الولػػج الػذم يسػػم  بالتػػدخل لنجػدا ابؼصػػا  الػػ  عػػد ها ، لصػيرا كالعكػػس
ملبئمػػة  الأنثػػربػػين   اسػػة الأػػدائل، كالػػ  بيكػػن لػػت الاختيػػا  مػػن بينهػػا الأػػديل هػػذف الأزمػػة يكػػوف حػػائلب بينػػت ك 

 بؼوااهتها.
 :بيكن إبصابؽا في الآتي: المالية الأزماتمميزات  -ثانيا

هر بؿ ة بروؿ حاسػ  غالأػا مػا تتسػ  بالفجائيػة في تنسػيع  اخىػر أك  كلي عػد  مصػا   كليػة معينػة، كتثػير  -
  .لدل القول ابؼعينة اا  ولا من الذهوؿ كابغرا

  .تتس  بالتعقيد كالتشابل في لناصرها كأسأااا -

  .تت ى  اهدا نأيرا بؼوااهتها -

 ".ت   صا عر القرا  لىم بؿل حقيقر "بحيث تت ى  ابزاذ لرا ات كإارا ات سريعة ك اا ة -
                                                             

 .20-19ص ص ـ،2009 الإسكند ية، ،ابعامعية الدا  ،العالمي النظام وإصلاح ماليةال الأزمة النجا ، العييي لأد إبراهي 1 
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  .هر  تاا لتران  بؾمولة من الت ثيرات السابقة كال    يت  حسمها -

ح  ولػا مػن الا تأػاؾ كالشػل في ابػيػا ات ابؼ ركحػة لنػد التعامػل معهػا خاصػة في غيػا  معىومػات  ليقػة ت ػر  -
  .كنا ية حوبؽا

  .لد بزىع حالة من التوتر العابؼر خلبؿ  ترا زمنية لصيرا في طل العلبلات الدكلية ابؼتشابكة حاليا -
م خػرا لػن الوضػ  السػىمر ال أيعػر القػائ  مػػ  لكػل أزمػة  كليػة طر ػاف، ال ػرؼ ابؼفجػر للبزمػة كهػو الػذ      

ال رؼ أك الأطراؼ الأخرل، بينما ال رؼ الثالٍ هو الػذم تسػتهد ت الأزمػة كيفػترض  يػت ا ػت هػو الػذم يقابىهػا 
 .بابؼوااهة

 المالية، قنوات انتشارىا ومراحلها. الأزماتالثالث: أسباب  المطلب 
لىولػػوؼ  ابؼتولػػدا لنهػػا، اليػػة الػػ  حػػدثج كحجػػ  ابػسػػائرأاريػػج العديػػد مػػن الد اسػػات حػػوؿ الأزمػػات ابؼ   

لىػػم أسػػأااا ن  ػػوا أكلى تسػػأع كضػػ  إطػػا  أك بمػػوذا بيكػػن مػػن خلبلػػت التنأػػؤ بحػػدك  مثػػل هػػذف الأزمػػات في 
ابؼسػتقأل مػن أاػػل تفا يهػا. كيت ػػمن هػذا ابؼ ىػ  أسػػأا  الأزمػات ابؼاليػػة كالقنػوات الأساسػية الػػ   تنتقػل مػػن 

ات ابؼاليػػة مػػن أحػػد مكو ػػات النظػػاـ ابؼػػالي إلى بقيػػة ابؼكو ػػات، أك مػػن خا اػػت لتشػػمل النظػػاـ   خلببؽػػا الاضػػ راب
 ب سرف،  كأخيرا ابؼراحل ال  بسر اا الأزمة ابؼالية .

  :أسباب الأزمات المالية -أولا

ل تعػػػػو  أسػػػػأا  الأزمػػػػات ابؼاليػػػػة لعوامػػػػل خا ايػػػػة كأخػػػػرل  اخىيػػػػة، بع ػػػػها يراػػػػ  لواػػػػو  خىػػػػل في ابؽيكػػػػ    
الالتصػػا م كالػػأعض الآخػػر يراػػ  لاخػػتلبلات  اخػػل النظػػاـ ابؼػػالي ذاتػػت .كتعتػػبر أسػػأا  الأزمػػات ابؼاليػػة النػػاته 
السػػػىي لت ػػػو  النظػػػاـ ابؼػػػالي كالالتصػػػا م في طػػػل ابؼتغػػػيرات الػػػ  تفترضػػػها العوبؼػػػة برػػػج النظػػػاـ الرأبظػػػالي، كمػػػا 

يمػػا يىػػر لػػرض لأهػػ  أسػػأا  حػػدك  الأزمػػات ك  ،صػػاحأها مػػن ت ػػو  في بؾػػاؿ التكنولوايػػا كثػػو ا الاتصػػالات
 ابؼالية:

  :العولمة المالية -1

تعػبر العوبؼػة ابؼاليػػة لػن سىسػػىة التػد قات ابؼاليػة ابؼتصػػالدا لػبر ابغػػدك ، كالػ  تسػأ  سىسػػىة مػن الأزمػػات      
 ،كفي التسػعينات لصػفج بالعديػد مػن الأسػواؽ الناه ػة في أكاخػر الثما ينػاتابؼػدمرا، ابؼالية الالتصا ية كابؼالية 

                                                             
 حػػد ت ـ1995- ـ1980 لػامر بػين الناميػػة كالأىػداف الصػنالية الأىػػداف مػن بىػدا 53 شمىػػج ـ 1998 سػنة الػدكلي النقػػد لصػندكؽ   اسػة في، 

 كنا ػػج الإبصػالي المحىػر النػاته مػػن 4.3 بىػ  لمىػة أزمػة 158  بؼرتأ ػػةا ابػسػائر متوسػا أف الد اسػة لػػد ت. مصػر ية أزمػة 54ك لمىػة أزمػة 158
 العمىػة كأزمػات ابؼصػر ية الأزمػات كلعػج كلنػدما  11.6 ، 54 اؿ ابؼصػر ية الأزمػات مػن ابػسػا ا متوسػا بىػ  ، قد تكىفة أنثر ابؼصر ية الأزمات

 أنػبر الناشػئة الأسػواؽ في ابػسػائر كنا ػج. 14.4 إلى لتصػل بكثػير أنػبر ابػسائر نا ج ، الأزمات بتوأـ يعرؼ ما)الأعض بع ها من لاـ خلبؿ
 :ذلل في ينظر ،الصنالية الالتصا يات في ابػسائر من

Alexandra lai,  financial fragility :a survey of the theoretical literature, essays on financial 

stability, op-cit, p32. 
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 العوبؼػػة ابؼاليػػة   برقػػع الفائػػدا ابؼراػػوا بييػػا ا تقاسػػ  ابؼ ػػاطر الدكليػػة بػػل بػػالعكس أصػػأ ج لامػػل سػػىي لىػػم 
 بعض الالتصا يات. 

 1994-1980 كلػػػة خػػػلبؿ الفػػػترا  65، أ ػػػت في 1997كتشػػػير بعػػػض الد اسػػػات ابغديثػػػة الػػػ  أاريػػػج سػػػنة  
ابؼالية كأزمة في ابعهاز ابؼصرفي، كلد أكض ج الأزمة الػ  ا ػدلعج في  كادت للبلة كطيدا بين إارا ات العوبؼة

 .1ذلل 1997انو  شرؽ آسيا 

 :التحرير المالي -2

الت ريػػر ابؼػػالي يػػؤ م إلى اسػػت دا  بـػػاطر ائتما يػػة اديػػدا لىمصػػا ؼ كالق ػػاع ابؼػػالي، لػػد لا يسػػت ي         
نما أف الت ر  ابؼالي يعا  خوؿ مصا ؼ أخػرل إلى ،  لايةالعامىوف في ابؼصا ؼ تقييمها كالتعامل معها بحذ  كك 

السػػوؽ ابؼػػالي بفػػا يييػػد مػػن ال ػػغوط التنا سػػية لىػػم ابؼصػػا ؼ المحىيػػة، لاسػػيما في أ شػػ ة ائتما يػػة غػػير مهيػػ  بؽػػا 
كلأػوؿ أ ػواع اديػدا مػن ابؼ ػاطر لػد لا يت مىهػا ابؼصػػرؼ، كبػدكف الإلػدا  كالتهيئػة الرلابيػة للبزمػة لأػل الت ػػر  

 ،2لىتعامػل مػ  هػذف النشػاطات كابؼ ػاطر ابعديػدا  الأزمػةالي  دف ابؼصا ؼ لد لا تتػو ر بؽػا ابؼػوا   أك ابػػبرات ابؼ
أزمػة مصػر ية مػن  18ـ أف 1995سػنة  Reinhardt and Kamenskyكلد سجل نامينيسكر ك ينهػا ت 

الأزمػات الػ  حػدثج بعػد  كيوض  ابعػدكؿ ابؼػوالي لػد ، 3سنوات 5ػحدثج بعد بررير الق اع ابؼالي ب 25أصل 
 لمىيات الت رير ابؼالي:

 الأزمات المصرفية والتحرير المالي. (:I-11جدول رقم )
 60 العدد الكلي للأزمات المصرفية

 أزمات حدثج لأل لمىيات الت رير ابؼالي  -
 بطسة سنوات بعد الت رير ابؼالي  -
 من بطسة سنوات بعد الت رير أنثر -

15 

36 

9 

 92 لعمليات التحرير المالي العدد الكلي

 52 سنوات التالية بؽا 5لد  لمىيات الت رير ابؼالي ال    بزىل أزمات في  -

عالإشفارة إلفى حالفة  –دور حوكمة النظام المصرفي في الحد م  الأزمات المالية والمصفرفية لأد القا   با ف،  المصدر:
 .94مرا  سابع، ص، الجزائر

                                                             
 ضػمن مقدمػة مذنرا ،الجزائر حالة إلى عالإشارة -والمصرفية المالية الأزمات م  الحد في المصرفي النظام محوك دور با ف، القا   لأد 1

 .93ص ،2008 ابعيائر، شىل، اامعة كبؿاسأة، مالية بزص  التسيير، كلىوـ التصا ية لىوـ نىية ابؼااستير، شها ا  يل مت ىأات

 .6ص ،2004مايو الثالثة، السنة كالعشركف، التاس  العد  الكويج، لىت  يا، العربي ابؼعهد التنمية، اسر المالية الأزمات التولٍ،   اار 2

 سػػابع، مراػػ "الجزائففر حالففة إلففى عالإشففارة -والمصففرفية الماليففة الأزمففات مفف  الحففد فففي المصففرفي النظففام حففوكم دور ،بػػا ف القػػا   لأػػد 3
 .94ص
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   :د الكليعدم استقرار الاقتصا -3
التقىأات في أسعا  الفائدا العابؼية أحد ابؼصا   ابػا اية ابؼسأأة للؤزمات ابؼالية في الدكؿ النامية  هر تؤثر لىم 

كنذلل تقىأات أسعا  الصػرؼ ابغقيقيػة حيػث د قات الاستثما  الأاني ابؼأاشر، تكىفة الالتراض كتؤثر لىم ت
غػير مأاشػر بغػدك   لتصػا  الكىػر، كالػ  نا ػج سػأأا مأاشػرا أكتعتبر من مصا   الاض رابات لىم مسػتول الا

نػػذلل يعتػػبر الرنػػو  الالتصػػا م النػػاته لػػن ا تفػػاع مسػػتويات الأسػػعا  سػػأأا مأاشػػرا ،العديػػد مػػن الأزمػػات ابؼالية
 .1بغدك  الأزمات ابؼالية في العديد من الدكؿ

 :عدم تماثل المعلومات -4
م إلى لػػدـ الاسػػتقرا  ابؼػالي كالإسػػهاـ في حػػدك  أزمػات ماليػػة كمصػػر ية أحػد كأهػػ  العوامػل الأساسػػية الػػ  تػؤ 

هر مشكىة لدـ بساثل ابؼعىومات، كهر تعبر لن مولل يكوف أحد الأطػراؼ ابؼتعػامىين في النػواحر ابؼاليػة لديػت 
معىومات أنثر من الآخرين، كيترتػ  لىػم ذلػل أف ال ػرؼ الآخػر لا يسػت ي  تقيػي  ابؼ ػاطر بشػكل سػىي  مػا 

نته لنت ابزاذ لرا ات خاطئة .في  فس الولج تنش  طاهرا ما يسمم بابؼستفيد المجالٍ، حيث يست ي  من لديت ي
ابؼعىومػػات منػػ  الآخػػرين مػػن الاسػػتفا ا منهػػا نػػل ذلػػل بيكػػن أف يعػػوؽ التشػػغيل الكػػل  لىنظػػاـ ابؼػػالي كابؼصػػرفي 

 .2كا تشا  ما يسمم سىوؾ الق ي  كا تشا  العدكل أك تفشيها

 : المواءمة عي  أصول وخصوم المؤسسات المالية عدم -5
يػػؤ م توسػػ  ابؼؤسسػػات ابؼاليػػة في مػػن  القػػركض إلى طهػػو  مشػػكىة لػػدـ تػػلبؤـ أصػػوبؽا مػػ  خصػػومها أك       

حيػػث ، التياماعػػا، مػػا بهعىػػت لرضػػة بؼ ػػاطر  قػػ  السػػيولة كلػػدـ القػػد ا لىػػم سػػدا  التياماتػػت ابغاضػػرا كالعااىػػة
 مىهػػا تىػػل ابؼؤسسػػات مػػ  أصػػوبؽا، خاصػػة مػػ  ا تفػػاع الػػوزف النسػػي بغجػػ  الأصػػوؿ تتناسػػ  ابؼ ػػاطر الػػ  تت

 عىػم سػأيل ابؼثػاؿ حػين تتػي  ، طويىة الأال بدييا ية تىل ابؼؤسسات، كبالتالي تتعرض لإمكا ية التعثر كالإ ػلب 
العقػػا ات نػالقركض لشػرا   -الأنػوؾ سػ   الو ائػ  في أم كلػػج بينمػا تتوسػ  في مػػن  الائتمػاف طويػل الأاػػل 

 .3 هر بذلل تت مل بـاطر مالية مرتفعة  -مثلب 
      :تشوه نظام الحوافز -6

أم  ظػػاـ لػػن يعمػػل بنجػػاح لى ػػد مػػن الكػػوا   كالأزمػػات ابؼاليػػة، إلا إذا نػػاف القػػائموف بالعمػػل لػػديه         
كبهػػ  أف ، كلػػج مأكػرابغػا ي ابؼناسػ  لعػػدـ تشػجي  لأػػوؿ ابؼ ػاطر ابؼتيايػػدا كابزػاذ الإاػػرا ات التصػ ي ية في 

                                                             
 ضػمن مقدمػة لمػل ك لػة ،الأردنفي المصفرفي الجهفاز علفى والمتوقعفة الحاليفة وأثارىفا لميفةالعا الاقتصفادية المالية الأزمة لأا ، بؿمو  بصعة 1

 .7،ص2009 لأناف، طرابىس، ابعناف، اامعة كالإسلبمر، الغربي الالتصا م النظاـ منظو  من للباها كنيفية العىمية ابؼالية الأزمة" مؤبسر

 .4ص سابع، مرا  ،القائدة المالية المؤشرات عاستخدام لماليةا عالأزمات المبكر التنبؤ ال وخر، إبظاليل الني لأد 2

 .6ص سابع، مرا  ،والأسباب المفهوم :المالية الأزمة ،ش اتت الله لأد 3
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يكػوف هنػػاؾ إحسػا  مشػػترؾ لػدل نػػل مػػن أصػ ا  الأنػػوؾ كابؼػديرين كابؼقترضػػين كنػذلل السػػى ات الإشػػرا ية 
 1لىم الأنوؾ ب ف هناؾ شيئا ما سيفقدك ت بصيعا إذا ما  شىوا في العمل بال ريقة ال  تتفع م  التياماتت.

 :التعامل في المشتقات المالية -7
 العػػابؼر ك ظػػاـ الأسػػواؽ ابؼاليػػة لىػػم  ظػػاـ ابؼشػػتقات ابؼاليػػة، الػػ  تعتمػػد التمػػا ا أساسػػيا لىػػم يقػػوـ النظػػاـ ابؼػػالي

معاملبت كبنية ك لية شػكىية تقػوـ لىػم الاحتمػالات، كلا يترتػ  لىيهػا أم مأػا لات  عىيػة لىسػى  كابػػدمات. 
 ائتما يػافمر أف معظمهػا يقػوـ لىػم  هر لينها ابؼقامرات كابؼراهنات ال  تقوـ لىم ابغظ كالقد ،  كالأ هم كالأ

 . 2من الأنوؾ في شكل لركض، كلندما ت تي الرياح بدا لا تشتهر السفن ينها  نل شر  كبرد  الأزمة ابؼالية
 :وانهيار أسعار الأصول الائتمانالتوس  في منح  -8

الأك اؽ ابؼاليػة القاسػ   اؽالتوس  في الائتماف كتد قات نأيرا لرؤك  الأمواؿ من ابػػا ا كا يػا  أسػو  شكل      
ابؼشترؾ الذم سأع حدك  الأزمات ابؼالية في حالة  كؿ انو  شرؽ آسػيا . ىقػد شػهد الق ػاع ابؼػالي في تىػل 
الػػدكؿ خػػلبؿ حقأػػة الثما ينػػات كالتسػػعينات توسػػعا  نأػػيرا .توانػػ  مػػ  الا فتػػاح الالتصػػا م كالتجػػا م كالت ػػر  

ات من الا غلبؽ كسياسات الكأج ابؼالي، بدػا في ذلػل ضػغا الالػتراض ابؼالي غير الولائر، كغير ابغذ  بعد سنو 
. الييػػا ا ابؼفرطػػػة في مػػن  الائتمػػػاف كخىػػع النقػػػو  مػػن لا شػػػر  3كصػػغر حجػػ  ك ك  الق ػػػاع ابؼػػالي في الالتصػػػا 

كاسػػت دا  كسػػائل نثػػيرا لىػػد   مثػػل ب الػػات الائتمػػاف، سػػاه  في از يػػا  الفجػػوا بػػين ابعا ػػ  ابؼػػالي كالق ػػاع 
قيقػػر في الالتصػػا ، بفػػا اعػػل الق ػػاع ابؼػػالي هػػو ابؼهػػيمن كابؼػػت ك  بػػل ابؼسػػير نمػػا هػػو الشػػ ف في تكػػرا  هػػذف ابغ

، كالقائمػػة لىػػم التغ يػػة ابعيئيػػػة لىو ائػػ  ) ظػػاـ الاحتيػػاطر النقػػػدم   الائتمػػاف. آليػػة 4الأزمػػات نمػػا تعمػػػل اليػػوـ
مقترضة لأال لصير، نل ذلل من شػ  ت كخىع النقو  من لا شر ، كالإلراض لأال طويل من أمواؿ  ابعيئر ،

الإسهاـ الكأير في الفوضم ابؼى وطة . ابغع أف بصيػ  الأزمػات الكػبرل في القػرف التاسػ  لشػر كالقػرف العشػرين، 
 .5 الائتماف اشئة من الييا ا ابؼفرطة في 

 

                                                             
1
 Barry Johnston , Linqing chai and Lillian Schumacher, assessing financial system vulnerability, imf 

working paper, /00/76, April 2000. 
 .9ص سابع، مرا  ،الأردني المصرفي الجهاز على والمتوقعة الحالية وأثارىا العالمية الاقتصادية المالية الأزمة لأا ، بؿمو  بصعة2

 .5سابع،ص مرا  ،المالية الأزمات التولٍ،  اار 3

 .4ص ،سابع مرا  نظام؟، أزمة أم.. عقار أزمة بىوافي، مهدم أبضد 4

 التنميػة بنػل ،الأػا زين لىعىمػا  المحاضػرات سىسػىة ،اليد إصلاحات إلى الأمس دروس م  -الأسواق لاقتصاد النقدية الشروط أليت، مو يس5 
 .14ص ،1993 ،ادا الإسلبمر
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 سػػنة  Reinhardt and Kamensky - ينهػا    كنامينيسػػكر)كلػد نشػفج   اسػػة لػاـ اػػا نػل مػػن     
، أف 1990كحػػػتى منتصػػػل سػػػنة  1970بىػػػدا في  ػػػترا  20أزمػػػة لمىػػػة في  76أزمػػػة مصػػػر ية ك 26لػػػػ  1999

. بالإضػا ة إلى ا يػا  أسػػعا  1مػن  الائتمػافالعامػل ابؼشػترؾ بسهيػدا للؤزمػة هػػو معػدؿ ألىػم مػن ابؼعتػا  لىنمػػو في 
كهػذا مػا حػد   ،سػه  كالعقػا اتالأصوؿ،  عا ا ما تصاح  كتسػأع الأزمػات ابؼصػر ية ا يػا ات في أسػواؽ الأ

كشرؽ  1994ابؼكسيل في  1980)النركيه،  ىندا، السويد  سنة  كالدكؿ الإسكند ا ية 1990في الياباف لاـ 
 1997.2آسيا سنة 

 :ضعا النظم المحاسبية والإفصاح والأطر القانونية -9
 ،سػر   ا  الأنػوؾ سػيت ثر بشػكلإذا ناف ابؽيكل ابؼؤسسػر الػذم تعمػل في إطػا ف الأنػوؾ هشػا أك ضػعيفا،  ػدف أ

كيرل معظ  المحىىين أف النظ  المحاسأية ابؼتأعة كإاػرا ات الإ صػاح المحاسػي كنػذلل الإطػا  التشػريعر، تعتػبر مػن 
 معظػػ  الػػدكؿ الػػ  تعرضػػج لأزمػػات ، 3معولػػات  عاليػػة اهػػاز السػػوؽ كبفا سػػة الإشػػراؼ الفعػػاؿ لىػػم الأنػػوؾ 

ظاـ كالإاػرا ات المحاسػأية ابؼتأعػة ك  اػة الإ صػاح لػن ابؼعىومػات خصوصػا مالية نا ج تعالٍ من ال عل في الن
نمػا تعػالٍ  .)ابؼتعثرا، لا يراػم سػدا ها  ك سػأتها مػن  بؿفظػة ابؼصػا ؼ الائتما يػة بالديوف ابؼعدكمة يما يتعىع 

لصػػم لىقػػركض الأ مػػن ضػػعل النظػػاـ القػػا ولٍ ابؼسػػا د لىعمىيػػات ابؼصػػر ية كلػػدـ الالتػػياـ بالقػػا وف ابػػػاص بابغػػد
ابؼقدمػػة بؼقػػترض كاحػػد ك سػػأتها مػػن  أبظػػاؿ ابؼصػػرؼ. كتظهػػر الد اسػػات ابؼتعىقػػة بالػػدكؿ الػػ  تعرضػػج لأزمػػات 

 .4مالية أ ت في أنثر من بشا ية كلشركف  كلة ناف  ق  الرلابة ابؼصر ية الفعالة سأأا مأاشرا في حدك  الأزمة
 :فقدان الثقة لدى المستثمري  -11

لدليل لىم  قداف الثقة لدل ابؼستثمرين في الت وؿ ابؼثير لتد قات  أ  ابؼاؿ ابؼرتأ ة بالأزمػات بيكن  ؤية ا     
ابؼالية .لىم سأيل ابؼثاؿ، ابلفض تد ع  ؤك  الأمواؿ إلى الالتصا يات ابػمسة ابؼتو طة في الأزمة الآسيوية من 

 .5المحىر بؽذف الدكؿ ابػمسة من بؾموع الناته %11كبيثل هذا التراا  ، 1997مىيا   كلا  سنة  93
 
 

 

                                                             
1
Alexandra Lai ، »Financial Fragility: A Survey of the Theoretical l Literature « ، »Essays on 

Financial Stability » Op –Cit ،p34.  
2
Idem ،P34. 

 .5ص سابع، مرا  ،القائدة المالية المؤشرات عاستخدام المالية عالأزمات المبكر التنبؤ ال وخر، إبظاليل الني لأد3

 7سابع،ص مرا  ،المالية الأزمات التولٍ،   اار4

5
Alexandra Lai, »Financial Fragility: A Survey of the THeoretical Literature « ، »Essays on 

Financial Stability » Op –Cit ،p34. 
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 قنوات انتشار الأزمات المالية. -ثانيا
تؤند التعا يل السابقة للؤزمة ابؼالية أف هذف الأخيرا تن ىع بداية من أحد لناصر النظاـ ابؼالي، تح سرلاف       

كتنتشػر الآثػا  السػىأية ما تنتشر لتشمل النظػاـ ب نمىػت مػا يهػد  الاسػتقرا  ابؼػالي كحػتى الاسػتقرا  الالتصػا م . 
 :الآتيللؤزمات ابؼالية ك ع القنوات ال  يوض ها الشكل 

 (:قنوات انتشار الأزمات المالية:I-11الشكل رقم )
 

 

                                                       1    
  

                                                     
 

      5 

   
 

  
 
 

، ، الأزمات المالية وإصلاح النظام النقدي الدولي مف  دراسفة الأزمتفي  المكسفيكية والآسفيويةلما  آيج بشير المصدر:
 .43ص مرا  سابع

ابؼاليػة بػين بـتىػل الأسػواؽ، سػوؽ القػركض  الأزمػاتبـتىػل القنػوات المحتمىػة لا تشػا   (I-11) يوض  الشكل
 :1أسواؽ الصرؼ، ك يما يىر شرح بؽذف القنواتكالسوؽ ابؼالية، سوؽ الو ائ  )الأنوؾ  ك 

كبسثل ا تقػاؿ أزمػة ابؼديو يػة مػن سػوؽ القػركض كالسػندات بكػو ابعهػاز ابؼصػرفي،  الا ق ػاع لػن  :11القناة رقم 
    خدمة الديوف ابػاصة من طرؼ بعض الدكؿ لد يؤثر سىأا لىم الأنوؾ كيييد من احتماؿ إ لبسها كهػو مػا 

 .1982ة سنة حد  في أزمة ابؼديو ي

                                                             
  شػػها ا لنيػػل مقدمػػة  سػػالة ،آسففيا شففرق جنففوب أزمففة حالففة ،آثارىففا مفف  والتخفيففا منهففا التففوقي وإمكانيففة الماليففة الأزمففات أكنيػػل،  سػػيمة 1

 . 62-61ص ص ،2008 ،ابعيائر خدا بن اامعة التسيير كلىوـ التصا ية لىوـ نىية الالتصا ية، العىوـ في  نتو اف
 

 الأصول أسعار انخفاض
(المالية الأسعار) المالية  

 أسواق في اضطراعات
  الصرف

 سوق) المديني  إفلاس
( والسندات القروض  

 سوق) البنوك إفلاس
(الودائ   

8 

7 

9 

1 
11 

3 
6 

11 
11 

4 

1 

5 
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لػػدل الأنػػوؾ سػػيؤ م إلى  إ ػلب تأػػين ابغالػة العكسػػية لىقنػػاا الأكلى، حيػث أف طهػػو  حػػالات  :12القنفاة رقففم 
ابلفػاض تقػدلَ القػركض إلى ابؼػدينين كبالتػالي إ لبسػه  نػػذلل كالشػاهد لىػم ذلػل مػا حػد  في الأزمػة الأنكيػػة 

 .1982بالولايات ابؼت دا الأمريكية سنة 
زمة في سعر الصرؼ من ش  ا أف تؤ م إلى اض رابات في أسعا  سػعر السػندات  تيجػة بزىػر أ :13القناة رقم

 ابؼستثمرين لنها كالت وؿ إلى سندات بعمىة أخرل .
خاصػػػة  ، يقومػػػوف  الأاا ػػػ إ ػػػلب  ابؼػػػدينين مػػػن شػػػ  ت أف بوػػػد  هىعػػػا لػػػدل ابؼسػػػتثمرين ) :14القنفففاة رقفففم 

 تيجػػػة نميػػػات الأيػػػ  الكأػػػيرا لمىتهػػػا صػػػرؼ  في سػػػعر بػػػالت ىر لػػػن تىػػػل السػػػندات  ي ػػػد  هنػػػاؾ اضػػػ را 
 ابؼعركضة.

طهػػو  مواػة مػػن سػ   الو ائػػ   إلىبؾػر  تولعػػات بػذلل،  أكليمػة العمىػػة  لػد يػػؤ م بزفػيض: 15القنفاة رقففم 
 مصر ية لد الأنوؾ. أزمةلتفا م خسائر الصرؼ، كهو ما يسأ   أانأيةلملبت  إلىلدل الأنوؾ  لصد برويىها 

العديػد مػن الأنػوؾ ذات التيامػات مػ  ابػػا ا خاصػة، سػيؤ م ذلػل إلى تسػجيل  إ ػلب إذا تم  :16القناة رقفم 
 خسائر الصرؼ من طرؼ الألواف الذين يقوموف بعمىيات م  ابػا ا .

بسػػثلبف الا تقػػاؿ مػػن الأزمػػة في أسػػواؽ الأسػػه  إلى أزمػػة في أسػػواؽ السػػندات، كهػػر غالأػػة  :18و 17القنففاتي  
 الاستثما  في السندات هو بديل لن الاستثما  في الأسه . ابغدك  بالنظر إلى أف

مػػػن أسػػػواؽ ابؼػػػاؿ كالعكػػػس، حيػػػث لػػػد  نأػػػير مػػػن الأنػػػوؾ تعتػػػبر   الأزمػػػةتعػػػبر لػػػن ا تقػػػاؿ  :11و19القنفففاتي  
نمتعامىين في السوؽ ابؼالية، سوا  نوس ا  ماليين أك بذا  أك اؽ مالية نما أف الأنوؾ خاصة في الدكؿ ابؼتقدمػة 

 ة نأيرا من  بظىة السوؽ ابؼالية.بستىل حص
تصل نيل بيكن لأزمة في أسواؽ الصرؼ أف تت ػوؿ إلى أزمػة في أسػواؽ ابؼػاؿ كالعكػس،  :12و11القناتي   

 مثلب لند ليمة العمىة بود  هى  لدل ابؼستثمرين الأاا   كيقأىػوف لىػم الت ىػر لػن أصػوبؽ  ابؼاليػة كابؼقيمػة 
 بتىل العمىة.

 :الأزمات المالية مراحل انتشار -ثالثا
من ابػصائ  ابؼميػيا للؤزمػات أ ػا تنفجػر بشػكل مفػااير، لتسػتمر  ػترا لػد ت ػوؿ أك تقصػر تػيكؿ بعػدها      

بعد تدخل لدا أطراؼ في بؿاكلة حىها كالتقىيل مػن آثا هػا السػىأية، كاػذا بسػر الأزمػات ابؼاليػة بدراحػل يى صػها 
 :1الدنتو  طا ؽ لأد العاؿ بضا  في بطسة  قاط

 

                                                             
 .31-19ص ص ،2009 مصر، الإسكند ية، ابعامعية الدا  ،العالمية المالية والأزمات الشركات حوكمة بضا ، العاؿ لأد طا ؽ 1
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 : مرحلة ميلاد الأزمة -1
هػػذا مػػا تعىمػػت العػػا  مػػن خػػلبؿ الػػدك ات الالتصػػا ية  عنػػدما ترتفػػ  الأسػػعا   1"يولػػد الكسػػا  مػػن ب ػػن الػػركاا"

بشكل بؿموـ كيييد الركاا كترتف  ابؼكاس  كبوػد  از هػا ، كمػ  الصػعو  المحمػوـ في الأسػعا   د ػت بهػ  التنأػؤ 
 سعا  من حالة الغىياف تصأ  الأزمة كشيكة .ب ف الا كسا  لا ـ، كنىما التربج الأ

 :مرحلة النمو والاتساع -2
بود  لا ا ألا ينتأت  ريع إ ا ا الأزمات إلى خ و ا أزمات برد  بعيدا لنت في مرحىة ابؼيلب ، كلكنت سوؼ    

الفػػر  أك  يتػػ ثر اػػا إذا اسػػتف ىج، كمػػ  بمػػو كتعػػاط  الإحسػػا  بآثػػا  الأزمػػة كاحتمػػالات اتسػػالها ككصػػوبؽا إلى
يت ىػ  اليقظػة كالاسػتعدا  ابؼأكػر  الأمػرالشرنة أك الدكلة، ككاو  للبمات إ ػذا  كعديػد مأاشػر بامتػدا ها  ػدف 

 للؤزمة .
 :مرحلة انفجار الأزمة -3

تصػػل الأزمػػة إلى الا فجػػا  لنػػدما لا يقػػد   ريػػع إ ا ا الأزمػػة خ و عػػا بشػػكل نػػاؼ، أك يػػت  ابزػػاذ لػػرا ات      
أك تكوف الأزمة  فسها خا ا السي را مػن  احيػة لوعػا كسػرلتها كاتسػالها أك ابغااػة ،   بصاحهاغير نا ية لكأ

إلى إمكا ية ض مة غير متوا را، كلندما تنفجر الأزمة كيظهر كالعها الألي  لد يصا  أل ا   ريػع إ ا ا الأزمػة 
أمو ا تشكل أنثر خ را بفا ناف بالا تأاؾ كابغيرا،  تيجة طهو  متغيرات أك مع يات اديدا كنذلل لد برد  

 مقد ا بؽا،  كلد تكوف شدا الأزمة نأيرا ادا بشكل يشأت البرناف الذم ي خذ في طريقت نل شر .
 :مرحلة انحصار)التراج (الأزمة -4

يػػت  في هػػذف ابؼرحىػػة الاسػػتمرا  في أسػػالي  لػػلبا الأزمػػة، كبؿاكلػػة الق ػػا  لىيهػػا بابتكػػا  أسػػالي  اديػػدا     
  الأزمة  ككلل تدالياعا كالت فيل من آثا ها، كب أيعة ابغاؿ  دف بعض ابؼنظمػات لػد تفشػل في لعلبا أسأا

 الأقا  كتعىن إ لبسها كتسري  لمابؽا.
نمػػا أف بعػػض ابؼنظمػػات تػػنج  في الأقػػا  كالاسػػتمرا  )أم أف الأزمػػة   بسثػػل بؽػػا ضػػربة لابظػػة تق ػػر لىيهػػا  ،    

في برويل التهديدات النابذػة مػن الأزمػة إلى  رصػة ك قػاط لػوا كلػيس نما أف بعض ابؼنظمات الأخرل لد تنج  
 .ابؼتني"مصائ  لوـ لند لوـ  وائد"  ،ضعل

                                                             
1
 

هػػ   354مػػ/ 965هػػ   تػوفي ))303مػػ/ 915هو شالر لصرف بل شالر العر  بصيعا لىػم مػر العصػو   هػو أبضػد بػن ابغسػين بػن ابغسػن كلػد ))*
اشػػتهر  .نقلب مػػن أمػػير إلى أخػػر بيػػدح هػػذا كيهجػػو ذاؾ كلكػػن أنثػػر إلامتػػت نا ػػج في بػػلب  ))سػػيل الدكلػػة ابغمػػدالٍ    في حىػػ ل ػػم حياتػػت متػػ

  بالشعر ابغكمر كالف ر كابؼدح كابؽجا 
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 ،كم  استمرا  ابعهو  الدكلية كلقد ابؼػؤبسرات الدكليػة، كالنػدكات كأحا يػث كمقترحػات ابػػبرا  كابؼت صصػين    
ت أك أ كػػج ابؼنظمػػات، كالػػدكؿ ال ػػعيفة أك ذات السػػىأية كابؼ ػػاطر الناشػػئة لػػن الأزمػػة لػػد  مػػر  الآثػػا تكػػوف 

  .كلنواف هذف ابؼرحىة هو "بؿو  الآثا  السىأية للؤزمة كمعابعة الأضرا  ال   ش ت لنها"، الإمكا يات ال عيفة
  : مرحلة اختفاء الأزمة -5

ا حػػتى تتلبشػػم كتأػػدأ  تيجػػة اهػػو  الإ قػػاذ كابؼقاكمػػة كالتكػػاليل بؼوااهػػة الأزمػػة،  ػػدف الأزمػػة تفقػػد لوعػػا تػػد بهي
ابؼنظمات كالشرنات كابؼؤسسات في العمل لىػم إلػا ا التػوازف، كاسػتعا ا لا يتهػا كلػلبا آثػا  الأزمػة كاسػتعا ا 

 الأسواؽ.
من خلبؿ هذف ابؼراحل بيكن القوؿ أف حػدك  أزمػة ماليػة  في التصػا   كلػة مػا لا يعػا أف بػالر الػدكؿ هػر    

العػػاـ يعػػيي اليػػوـ في مػػا يسػػمم بالقريػػة الكو يػػة أك لصػػر العوبؼػػة .إذ أصػػأ  في مػػ من مػػن آثا هػػا السػػىأية، نػػوف 
هنػػاؾ تػػرابا نأػػير بػػين بـتىػػل الأسػػواؽ العابؼيػػة كالناشػػئة بف ػػل ثػػو ا الاتصػػالات كت ػػو  الالتصػػا  ابؼػػالي الػػو لر 

تىػػل الالتصػػا يات  تيجػػة ابغجػػ  ابؼتيايػػد في التعامػػل بابؼشػػتقات كالابتكػػا ات ابؼاليػػة . كىمػػا زا  الا تأػػاط بػػين بـ
الدكليػػة نىمػػا زا ت ابؼ ػػاطر الػػ  تتعػػرض بؽػػا الأ ظمػػة ابؼاليػػة في تىػػل الالتصػػا يات، بفػػا بهعػػل اسػػتقرا ها ابؼػػالي 

نمػا يفػرض لىػم بـتىػل الػدكؿ ضػرك ا   مفػااير بيػس النظػاـ في  كلػة أخػرل،  لرضة لىتهديد أمػاـ أم اضػ را
بؽا كابزػاذ القػرا ات الكفيىػة بدوااهتهػا كللباهػا  ستعدا تكوين  رؽ أك هيئات كلوع أزمات حتى تتمكن من الا

 لأل اتسالها ك كااها.

 المالية الأزمات أنواعع : االمطلب الر 
بيكننػػا حصػػػر الأزمػػػات ابؼاليػػػة في أ بعػػػة أ ػػػواع، بزتىػػػل  يمػػا بينهػػػا مػػػن حيػػػث مصػػػد ها كالأسػػػأا  الرئيسػػػية     

 قػػػد تػػػؤ م أزمػػػة العمىػػػة أك مػػػا يعػػػرؼ ب زمػػػة سػػػعر  إلا أ ػػػا في ذات الولػػػج تتشػػػابل مػػػ  بع ػػػها،، لا فجا هػػػا
الصػرؼ إلى حػػدك  أزمػػة مصػػر ية كالعكػػس، نمػػا لػػد ينػػته لػػن هػػذف الأخػػيرا طهػػو  اخػػتلبلات كاضػػ رابات في 

بالإضا ة إلى هذف الأزمات هناؾ أزمة ابؼديو ية، كنػل  ػوع مػن ، سوؽ الأك اؽ ابؼالية، سرلاف ما تت وؿ إلى أزمة
ف يعصل ب سعا  الأصوؿ ابؼاليػة كالنتيجػة أزمػة ماليػة عػد  اسػتقرا  النظػاـ ابؼػالي المحىػر هذف الأزمات من ش  ت أ

 كالدكلي.
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  : الأزمة المصرفية -أولا
 :مفهوم البنك -1

يعػػرؼ الأنػػل التقىيػػدم ب  ػػت مؤسسػػة ماليػػة، كطيفتهػػا الرئيسػػة بذميػػ  الأمػػواؿ مػػن أصػػ ااا في شػػكل ك ائػػ      
 ا ابتػػػدا ، تح إلػػػا ا إلراضػػػها بؼػػػن ي ىأهػػػا بفائػػػدا أنػػػبر، كيػػػرب  الأنػػػل الفػػػرؽ بػػػين اا يػػػة كلػػػركض بفائػػػدا بؿػػػد

 كالإلراض. الالتراضالفائدتين، نما يقدـ ابػدمات ابؼصر ية ابؼرتأ ة بعمىي  
 .1كلىيت بيكن القوؿ ب ف الأنل التقىيدم كسيا مالي ) مقترض يقرض  أك ) تاار  يوف 

ل منهػػا الكلبسػػيكية كمنهػػا ابغديثػػة، مػػن كاهػػة  ظػػر الكلبسػػيكية تعريػػل نمػػا ك  ت لػػدا تعريفػػات لىأنػػ       
الأكلي لػػديها  ػػائض مػػن الأمػػواؿ  ،الأنػػل " مؤسسػػة تعمػػل نوسػػيا مػػالي بػػين بؾمػػولتين  ئيسػػيتين مػػن العمػػلب 

كبرتػػػاا إلى ابغفػػػاظ لىيػػػت كتنميتػػػت، كالثا يػػػة هػػػر بؾمولػػػة مػػػن العمػػػلب  برتػػػاا إلى أمػػػواؿ لأغػػػراض الاسػػػتثما  أك 
 شغيل أك نلببنا ".الت

وموف بقأوؿ ك ائ  تد   لنػد تعرؼ الأنل لىم أ ت "بؾمولة من الوس ا  ابؼاليين الذين يق ابغديثة التعا يل أما 
، أك لآااؿ بؿػد ا كتػياكؿ لمىيػات التمويػل الػداخىر كابػػا ار كخدمتػت بدػا بوقػع أهػداؼ خ ػة التنميػة ال ى 

شر لمىيات تنمية الا خا  كالاستثما  ابؼالي في الداخل كابػا ا بدا كسياسة الدكلة ك ل  الالتصا  القومر، كتأا
يساه  في إ شا  ابؼشركلات، كما يت ى  من لمىيات مصر يت كبذا ية كماليػة ك قػان للؤكضػاع الػ  يقر هػا الأنػل 

 .ابؼرنيم
 أنواع المخاطر البنكية:  -2

 إف أه  أ واع ابؼ اطر ال  بيكن أف يتعرض بؽا الأنل هر:   
كيقصػػد اػػا تىػػل ابؼ ػػاطر النابذػػة لػػن لػػدـ الت نػػد مػػن تقىػػ  الأسػػعا  ابؼسػػتقأىية  مخففاطر سففعر الفائففدة: –أ 

لىفائػػدا،  ػػدذا مػػا تعالػػد الأنػػل مػػ  العميػػل لىػػم سػػعر  ائػػدا ثابػػج معػػين، تح ا تفعػػج بعػػد ذلػػل أسػػعا  الفائػػدا 
 فس   اة بـاطرا القرض ابؼتفع لىيت،  السائدا في السوؽ، كبالتالي ا تف  سعر الفائدا لىم القركض ال  برمل

  .2 ذلل يعا أف الأنل لد تو ط في استثما  يتولد لنت لائد يقل لن العائد ابغالي السائد في السوؽ
 هػػذف ابؼ ػػاطر  ابصػػة لػػن تغػػير أسػػعا  الفوائػػد صػػعو ا أك هأوطػػا حسػػ  كضػػ  نػػل بنػػل  سػػأة إلى السػػيولة     

ض الأنػػل إلى خسػػا ا في حالػػة تػػو رف لىػػم  ػػائض سػػيولة كيػػن فض سػػعر  هنػػاؾ احتمػػاؿ أف يتعػػر  ،ابؼتػػو را لديػػت
كلنػػدما تشػػ  السػػيولة ي ػػ ر ابؼصػػرؼ للبلػػتراض مػػن سػػوؽ مػػا بػػين الأنػػوؾ،  مػػن المحتمػػل أف يتعػػرض ، الفائػػدا

                                                             
1
 ،1994 أسػػيوط ةاامعػ بسػوهاا، التجػا ا نىيػة منشػو ا، غػير  نتػو اف  سػالة ،الإسفلامية البنففوك ففي التنظيمفي التطفوير الشػي ،  م ػاف بظػير  

 .36 -35ص

 .468ص ،2007 الإسكند ية، ابعديدا، ابعامعة  ا  ،والانترنت العولمة عيئة في البنوك إدارة ،طت طا ؽ2 
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لذلل يتوا  لىم الأنل أف يولي بؽذا ابؼوضوع مرالأة كإ ا ا مستمرا  بػسا ا في حالة نوف سعر الفائدا مرتف .
 لىم اطر. بذنأا
تتعىع بالقركض كالكشل لىم ابغسا  أك أم تسػهيلبت ائتما يػة تقػدـ لىعمػلب .  المخاطر الائتمانية: –ب 

كتنج  ابؼ اطر لندما بين  الأنػل العمػلب  لركضػا كااأػة السػدا  في كلػج بؿػد  في ابؼسػتقأل، كيت ىػل العميػل 
ف القػػركض، أك لنػػدما يفػػت  الأنػػل خ ػػا  لىػػم الإيفػػا  بالتياماتػػت بالػػد   في كلػػج حىػػوؿ أاػػل اسػػت قاؽ هػػذ

ا  ب ػػائ   يابػػة لػػن العميػػل، كهػػذا الأخػػير لا يػػو ر ابؼػػاؿ الكػػافي لتغ يػػة الأ ػػائ  حػػين ير التمػػا  مسػػتندم لاسػػت
 كصوبؽا .

: غالأا ما تنته هذف ابؼ اطر بسأ  لدـ لد ا الأنػل لىػم اػذ  إيػدالات اديػدا مػن مخاطر السيولة –ج 
إ ا ا ابؼواػو ات كابؼ ىوبػات، لػذلل يىجػػ  إلى أسػواؽ مػا بػين الأنػوؾ نىمػا ألػػترض العمػلب  أك بسػأ  ضػعفت في 

لملب ف ليتمكن من الإيفا  بتعهداتت،  كنىما الترض الأنل من الأسواؽ ابؼالية، لىج مقد تت لىم إبقػا  هػامي 
  بحر ايد لىم القركض ال  يقدمها .

عمػػل اليػػومر لىأنػػوؾ،  هػػر تترنػػي في لمىيػػات السػػ و، تتعىػػع بابؼ ػػاطر ابؼتصػػىة بال :المخففاطر التشففييلية –د 
 أخ ا  الصرا ين كالقيو  ابػاطئة .

كهر ابؼ اطر ال  لد يتعرض بؽا الأنل من ارا  أك لصو  في مستنداتت بفا بهعىها غير  :المخاطر القانونية -ىف
كالػ  يت ػ  لاحقػا أ ػا مقأولة لا و يا، كيكوف هذا القصو  سهوا لند لأػوؿ مسػتندات ال ػما ات مػن العمػلب  

ليسج مقأولة لدل المحان ، كلد بود  العديد من هػذف ابؼ ػاطر ابؼػذنو ا في آف كاحػد، لػذا  ػدف الأنػوؾ لمومػا 
ترسػػػ  سياسػػػتها لإ ا ا كبرديػػػد تىػػػل ابؼ ػػػاطر، كتقػػػوـ بعػػػد برىيىهػػػا ب ػػػأ ها ضػػػمن حػػػدك  معقولػػػة، نمػػػا تقػػػوـ 

 .1لإ ا ا ابؼ اطربدرالأتها بصفة مستمرا من خلبؿ لس  ينش  خصيصا 
كهػػر ابؼ ػػاطر ابؼترتأػػة لىػػم ابلفػػاض القػػوا الشػػرائية لىنقػػو  ابؼسػػتثمرا مػػن أصػػل القػػرض  مخففاطر التمففخم: –و

كالفوائػػد الػػ  بوصػػل لىيهػػا، لػػذا يشػػا  إليهػػا أي ػػا بد ػػاطر ابلفػػاض القػػوا الشػػرائية، كالػػ  بسثػػل ابػسػػائر المحتمىػػة 
  تيجة الت    

ىل التغييرات ابؼفاائة ال  بيكن أف تؤثر لىم السوؽ بصو ا سىأية، كبالتالي كتتمثل في ت مخاطر السوق: –ي
،  تتػػ ثر ابؼصػا ؼ مػن اػػرا  ذلػل، نػػ ف تت ػذ ابغكومػػات إاػرا ات بر ػػ  2تتػ ثر اػا لػػد ا ابؼقػترض لىػػم السػدا 

 .3الدل  لن بعض السى  أك لندما بسن   خوؿ بعض ابؼنتجات بغماية الالتصا  الوطا

                                                             
 .67-66ص ص ،2006 الأ  ف، كالتوزي ، لىنشر ابؼناهه  ا  ،البنوك إدارة ،الصيرفي الفتاح لأد بؿمد 1

 .469-468ص ص ،2007الإسكند ية، ابعديدا، ابعامعة  ا  ،نترنتوالا العولمة عيئة في البنوك إدارة ،طت طا ؽ 2

 .66ص ،2006 الأ  ف، كالتوزي ، لىنشر ابؼناهه  ا  ،البنوك إدارة ،الصيرفي الفتاح لأد بؿمد 3
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تتمثل في إمكا ية تكأد ابػسائر  تيجة التغيرات في أسعا  الصػرؼ،  التأاينػات  :ف الأجنبيمخاطر الصر  –ل
كالنفقػات ب سػعا  الصػرؼ بواسػ ة ابؼؤشػرات أك بػربا لػي  المجػو ات  الإيػرا اتفي ابؼكاس  برد  بسأ   با 

 .1كابؼ ىوبات ذات العملبت الأانأية
 تعريا الأزمة البنكية: -3
حيػػث يقػػوـ الػػدائنوف ، بؼػػالي، كهػػر لا تعػػدك أف تكػػوف حالػػة مػػن ا يػػا  أحػػد ابؼصػػا ؼتسػػمم أي ػػا الػػذلر ا   

بقػػركض لصػػيرا الأاػػل )ابؼو لػػوف  بسػػ   لركضػػه  )ك ائعهػػ   ، ب سػػىو  مفػػااير مػػن مػػدين يتسػػ  بػػابؼلب ا 
 كبيكن أف تت قع هذف ابغالة بتوا ر ثلبثة شركط:

 ل.أف تييد ابؼديو ية لصيرا الأال لن الأصوؿ لصيرا الأا -

 أف لا برتوم السوؽ لىم  ائن نأير لا   لىم تو ير التسهيلبت اللبزمة لسدا  الالتيامات لصيرا الأال  -

 .2لدـ كاو  مقرض أخير أك  ائر -
 أسباب الأزمات البنكية: -4
الأزمات ابؼصر ية برد  لندما يعجي ابؼصرؼ لن موااهة ال ىػ  الكأػير لىػم سػ   الو ائػ  نو ػت يقػوـ      

ك تشغيل معظ  الو ائػ  لديػت كبوػتفظ في ابؼقابػل بنسػأة بسػي ة بؼوااهػة طىأػات السػ   اليػومر.  ػدذا بدلراض أ
 بز ج طىأات الس   تىل النسأة تعرض الأنل بػ ر  ق  السيولة.

كبالتالي بوػد  مػا يسػمم  ب زمػة سػيولة لػدل الأنػل، ك غالأػا مػا تنػته بـػا طػر السػيولة بسػأ  لػدـ لػد ا       
إيدالات اديدا من العملب  أك بسأ  ضعفت في إ ا ا ابؼواو ات كابؼ ىوبػات، لػذلل يىجػ   الأنل لىم اذ 

إلى أسواؽ ما بين الأنوؾ نىما الترض لملب ف ليتمكن مػن الإيفػا  بتعهداتػت، كنىمػا الػترض الأنػل مػن الأسػواؽ 
ثج مشػكىة مػن هػذا كإذا حػد ،3ابؼالية، لىج مقد تت لىم إبقػا  هػامي  بحػر ايػد لىػم القػركض الػ  يقػدمها 

كلنػػدما بوػػد  العكػػس أم تتػػوا ر الو ائػػ  ، النػوع كامتػػدت إلى بنػػوؾ أخػػرل تسػػمم في هػػذف ابغالػػة أزمػػة مصػػر ية
لػػدل ابؼصػػا ؼ كتػػر ض مػػػن  القػػركض، خو ػػا مػػن لػػػدـ لػػد عا لىػػم الو ػػا  ب ىأػػػات السػػ   برػػد  أزمػػػة في 

 .4الإلراض، كه  ما يعرؼ ب زمة الائتماف
امػل أخػرل مػػن شػ  ا إحػدا  الأزمػة ابؼصػر ية كلعػػل مػن أبنهػا العػدكل كالثقػة.  ا تقػػاؿ نمػا أف هنػاؾ لو         

الأثػر السػىي لأزمػة السػيولة مػن بنػل إلى بعػض الأنػوؾ  اخػل النظػاـ ابؼصػرفي بسػأ  زيػا ا ال ىػ  لىػم الو ائػ  
                                                             

 .206ص ،2007 الإسكند ية، ابعامعية، الدا  ،(عنوك - شركات - إدارات - أفراد) المخاطر إدارة ،العاؿ لأد طا ؽ 1

 88ص سابع، مرا  ،آسيا شرق جنوب أزمة حالة -آثارىا م  والتخفيا منها التوقي وإمكانية المالية الأزمات أكنيل، ة سيم 2

-2117 الفتفرة خفلال العالميفة الماليفة الأزمفة حالفة دراسفة مف  الناميفة الفدول علفى وانعكاسفاتها الماليفة الأزمفات عدوى ،الله بولأد ك اف 3
 2010-2009 ،مستغالً ،با يس بن ابغميد لأد  اامعة ،التجا ية العىوـ في يرابؼااست شها ا مذنرا ،2119

 .3سابع،ص مرا  ،والأسباب المفهوم: المالية الأزمة ش اتت، الله لأد 4
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ي  الأساسػر ، يػؤ م إلى إضػعاؼ النظػاـ ابؼصػرفي الػذم يشػكل ابعػبسػىوؾ الق يػ  بشكل نأير  تيجػة مػا يعػرؼ
كابؼهػػ  في النظػػاـ ابؼػػالي مػػا يعرضػػت لأزمػػة ماليػػة .أمػػا لامػػل الثقػػة  يظهػػر مػػن خػػلبؿ ال ػػما ات ابغكوميػػة ابؼقدمػػة 
لىأنػػوؾ مػػن أاػػل الالػػتراض مػػن ابػػػا ا لتمويػػل مشػػركلات بؿىيػػة تتسػػ  بػػابػ و ا العاليػػة كبدلغػػا  ابغكومػػة لتىػػل 

مشػػانل في السػػيولة لسػػدا  ليمػػة القػػركض الأانأيػػة  ال ػػما ات لأم سػػأ  مػػن الأسػػأا ،  ػػدف الأنػػوؾ سػػتواات
كبييا ا الديوف ابؼتعثرا كيي ا  اض را  النظاـ ابؼصرفي كبرد  الأزمة.

  : أزمة سعر الصرف -ثانيا
لأػػل الت ػػرؽ إلى أزمػػة سػػعر الصػػرؼ سػػوؼ بكػػاكؿ تعريػػل سػػعر الصػػرؼ تح اسػػتعراض أهػػ  بـػػاطرا الػػ  لػػد     

  شواا.ا سنتناكؿ تعريفها كالعوامل الأنثر ت ثيرا لىم ، هذف الأخير الأزمةيترت  لنها 
 تعريا سعر الصرف: -1

يعػبر سػعر الصػرؼ لػن لػد  الوحػدات النقديػة الػذم تأػدؿ بػت كحػدا مػن العمىػة المحىيػة إلى أخػرل أانأيػة       
ة لىتػ ثير لىػم .كهو اذا بهسد أ اا الربا بين الالتصا  المحىر كبالر الالتصػا يات،   ػلب لػن نو ػت كسػيىة هامػ

بزصػػي  ابؼػػوا   بػػين الق الػػات الالتصػػا ية كلىػػم  بحيػػة الصػػنالات التصػػديرية كتكىفػػة ابؼػػوا   ابؼسػػتو  ا،  كمػػن 
السػى  في الالتصػا  المحىػر كأسػعا ها في  أسػعا كهو بالإضا ة إلى ذلل يػرتأا بػين ، ذلل لىم الت    كالعمالة

 .1لىسىعة مرتأ اف من خلبؿ سعر الصرؼ السوؽ العابؼية . السعر العابؼر كالسعر المحىر
 مخاطر سعر الصرف: -2

 :2بيكن ذنر أه  بـاطر سعر الصرؼ  يما ي تي   
م  بداية السأعينات أخذت تقىأات أسػعا  الفائػدا في الػدكؿ الصػنالية  :مخاطر التييير في أسعار الفائدة -أ

أكس ، نما أ ا أصأ ج أنثر سرلة في حػدكثها ابؼتقدمة كابؼؤثرا في بررنات  ؤك  الأمواؿ الدكلية تت ذ مدل 
بابؼقا  ػػة مػػ  تذبػػذباعا السػػابقة في ابػمسػػينيات كالسػػػتينيات )يراػػ  السػػأ  الرئيسػػر في ذلػػل إلى ا يػػا   ظػػػاـ 

كتػر  التقىأػات الواسػعة لأسػعا  الفائػدا ، %3ك% 2 بركتن كك ز كبررير أسعا  الصرؼ بعدما نا ج في حدك  
 ل:في الدكؿ إلى لدا لوام

؛التغير في معدلات الت    -
؛التغير في معدلات النمو الالتصا م -
؛حالة ميياف ابؼد ولات كمكو اتت -

.103ص ،2006 ابعيائر، ابعامعية، ابؼ أولات  يواف ،تقييمية تحليلية دراسة الكلية الاقتصادية السياسات إلى المدخل لدم، المجيد لأد 1
-2117 الفتفرة خفلال العالميفة الماليفة الأزمفة حالفة دراسفة مف  الناميفة الفدول علفى وانعكاسفاتها الماليفة الأزمفات عدوى ،الله بولأد ك اف 2

68ص مستغالً، با يس، ابن ابغميد لأد اامعة التجا ية، العىوـ في ماايستر مذنرا ،2119
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 الت ا   في السياسات النقدية كابؼالية بين هذف الدكؿ . -
ترتأا بتىل ابؼ اطر ابؼتعىقة بالسعر الذم سيتسىمت ابؼستثمر إذا ما اضػ ر  :المخاطر المتصلة عالسيولة -ب

تسػػييل السػػند أك أم ك ؽ  يػػن آخػػر لأػػل تػػا ي  للبسػػت قاؽ، كبؼ ػػاطر السػػيولة للبلػػة كثيقػػة بد ػػاطر سػػعر إلى 
إف نا ػة أ كات ، الصرؼ  ال  تت ثر بالسعر الذم بيكن أم يأػاع بػت السػند لنػد تسػييىت لأػل تػا ي  الاسػت قاؽ

لػل نىمػا نػاف مصػد  السػند يتمتػ  الدين تت مل   اة معينة كمتفاكتة من بـاطر السيولة، كال  لمومػا تكػوف أ
كلىيػػت  ػدف سػػندات ابػيينػػة ابغكوميػة تتمتػػ  بد اػػة سػيولة لاليػػة )بـػػاطر ألػػل  ،بثقػة أنػػبر لػػدل بصهػو  ابؼكتتأػػين

 بابؼقا  ة بتىل السندات ال  يصد ها الق اع ابػاص. كب أيعة ابغاؿ، بقد أف الأصل ذك السيولة العاليػة يكػوف 
 ػدف  أسػعا  الفائػدا ابػاصػة بسػندات الشػرنات الصػغيرا )الألػل سػيولة  ألىػم مػن أنثر ااذبية لىمستثمر، لػذا 

تىل ابػاصة بسندات الشرنات الكأيرا )الأنثر سيولة ، كالفػرؽ بػين الاثنػين ي ىػع لىيػت لػلبكا السػيولة، كلػا ا 
    تد ا ما يؤ م  ق  السيولة إلى  ق  في لرض الأمواؿ القابىة للئلراض، لذلل  دف سندات الشرنات ال

 .1في لائمة السوؽ الثا وية لد تت ثر لكسيا
شػػهدت السػػنوات الأخػػيرا تعػػرض الكثػػير مػػن الأنػػوؾ لتعثػػر متيايػػد  مػػن ابؼقترضػػين،  المخففاطر الائتمانيففة: - ج

كمػػن تح طهػػو  مػػا يسػػمم "بػػالتعثر الائتمػػالٍ " الػػذم أصػػأ  مرا  ػػا لىم ػػاطر الائتما يػػة، حيػػث يقصػػد بػػالتعثر 
ابؼقترض لظركؼ طا ئة غير متولعة ينج  لنهػا  إضػعاؼ  مقد تػت لىػم توليػد  ػائض التصػا م   موااهة ابؼشركع

يكفػػػر لسػػػدا  التياماتػػػت في الأاػػػل القصػػػير . كيػػػي ا  ثقػػػل هػػػذف ابؼ ػػػاطر إذا نا ػػػج القػػػركض مقدمػػػة بػػػالعملبت 
القركض بالعملبت الأانأية،  تعثر مثل هذف القركض كتعذ  سدا ها يد   الأنوؾ لا ا إلى الإحجاـ لن تقدلَ 

  لػرض العمػلبت الأانأيػة، كهػو مػا يػد   ب سػعا  صػر ها  الأانأية، الأمر الذم يؤثر بالسى  لاسيما في اا
 إلى الألىم، نما أ ت من  احية أخرل ينعي السوؽ السو ا   ترتف  أسعا  هذف العملبت بد اة ألىم .

ل الابذاف ابؼتيايػد بكػو الابتكػا ات ابؼاليػة خصوصػا م  الت و  التكنولوار ابؽائل، كفي ط مخاطر الممارعة: - د
 الأسواؽ ابؼالية كابعهاز ابؼصرفي، أصأ ج لمىيات ابؼ ا بة أنثر ا تشا ا كأسرع بفػا نا ػج لىيػت، كمػن تح أنثػر 

الذم  ىمست بوضوح في أسواؽ الصرؼ الأاني الفو ية الذم يع ر أبنيػة خاصػة لعمىيػات العقػو   الأمرضر ا، 
 .2أا لات، ابؼستقأىيات كابػيا اتالآاىة، ابؼ
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 .69ص ،2119

 
 .أللبف  فس ابؼرا 2
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 تعريا أزمة سعر الصرف : -3
برد  لندما تتعرض لمىة بىد ما إلى هجوـ م ػا بي لنيػل يػؤ م إلى ابلفػاض حػا  في ليمتهػا، بفػا تػرغ      

 الأنل ابؼرنيم بالد اع لىم العمىة بأي  مقا ير ضػ مة مػن احتياطػت أك   ػ  سػعر الفائػدا بنسػأة نأػيرا. كبييػي مػا
بين  ولين من أزمات العمىة منها ذات ال اب  القدلَ كأخرل أزمػات ال ػاب  ابغػديث، إذ أف الأكلى تأىػ  ذ كعػا 
بعد  ترا من الإ راط في الإ فاؽ ابغقيقر في ليمة العمىة، كالػ  ت ػعل ابغسػا  ابعػا م،  كفي سػياؽ ال ػوابا 

ا ابغالػة الثا يػة  ت ػد  لنػدما ينتػا  ابؼسػتثمرين لىػع ابؼتيايدا لىم  أ  ابؼاؿ بزفض في النهاية ليمػة العمىػة، أمػ
أناف لاما أـ خاصا،  كلدـ الثقة بيكػن أف يػؤ م في منػا   سو ابش ف ادا ا مييا يات اي  مه  في الالتصا  

 .1الأسواؽ ابؼالية كالرأبظالية الأنثر برر ا كتكاملب إلى ال غا السري  لىم سعر الصرؼ

 نشوب أزمة سعر الصرف: العوامل الأكثر تأثيرا في -4
  ا تفاع ليمة سعر الصرؼ -
  ا تفاع كتوس  في توزي  القركض -
  ا تفاع حج  الإلراض لىق اع العاـ -
  إلى الاحتياطر الأاني  M2ا تفاع  سأة الكتىة النقدية -
  ا تفاع معدؿ الت    -
  ابلفاض الاستثما  الأاني ابؼأاشر -
  يةا تفاع أسعا  الفائدا العابؼ -
 .تراا  الصا  ات  ابؼيياف التجا م،لوامل أخرل )لجي ابؼواز ة،  -

 : أزمة أسواق المال -ثالثا
بفػػا يػػؤ م إلى  بالإبهػػا تعتػبر الأو صػػة أحػػد أهػ  بفػػوؿ الالتصػػا ، حيػػث تتػ ثر بدجمولػػة مػػن العوامػػل سػوا       

لسػى  بفػا يػؤ م بػدخوؿ الالتصػا  في ، أك باالالتصػا مزيا ا النمو الالتصا م بالتأا ها مرآا لانسة لىنشاط 
 كال  تسمم نذلل ب زمة الأسواؽ ابؼالية . ةأزمة بو صي

 تعريا سوق الأوراق المالية: -1
تعتػػبر سػػوؽ الأك اؽ ابؼاليػػػة المحػػرؾ الرئيسػػػر لىنمػػو الالتصػػػا م في الػػدكؿ، إذ أف الت ػػػو  الالتصػػا م يػػػرتأا      

كي تي العػرض في هػذف ،   بابؼعاملبت ابؼتوس ة كطويىة الأالبشكل كثيع بواو ها مي هرا كمت و ا، كهر بزت
 السوؽ من  ئات لديدا من ابؼدخرين يرغأوف في توطيل أموابؽ  لأمد طويل، أما ال ى   ي تي من

                                                             
-2117 الفتفرة خفلال العالميفة الماليفة الأزمفة حالفة دراسفة مف  الناميفة الفدول علفى وانعكاسفاتها الماليفة الأزمفات عدوى ،الله بولأد ك اف 1

 .70ص سابع، را م ،2119
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كبسثػػل سػػوؽ الأك اؽ ابؼاليػػة  ،1اا ػػ  ابؼنظمػػين الػػراغأين في اسػػتثما  هػػذف الأمػػواؿ في مشػػركلات طويىػػة الأاػػل 
اليػة  إحػػدل ابؼؤسسػات ابؼاليػة الوسػػي ة في السػوؽ ابؼاليػة، كهػػر مولػ  لعػرض كطىػػ  الأك اؽ )بو صػة الأك اؽ ابؼ

 .2بعد أف يت  إصدا ها في السوؽ الأكلية كشرا ابؼالية في سوؽ ثا وية بذرم خلببؽا لمىية التداكؿ بيعا 

 أقسام سوق الأوراق المالية: -2
 تت لل سوؽ الأك اؽ ابؼالية من سولين:   
تعرؼ بسوؽ الإصدا ات، أين يت  بي  كشرا  الأسه  كالسندات كغيرها مػن الأك اؽ ابؼاليػة  الأولية: السوق -أ

ال  ت رح لأكؿ مرا لىتداكؿ، كبذلل بيكن لىدكلة أك ابؼؤسسات أف بذم  الأمواؿ ال  برتااهػا لأنػا   فسػها أك 
ا لػدل ابعمهػو  كابؼؤسسػات ابؼاليػة توسعها أك لتمويل لجي تسجىت، خاصة إذا نا ج تتمتػ  بسػمعة لا بػ   اػ

غػػير أف حامػػل هػػذف الأك اؽ ابؼاليػػة لػػد بوتػػاا إلى سػػيولة في أم كلػػج مػػن الأكلػػات، لسػػأ  أك لآخػػر ، ابؼ تصػػة
 كلىيت  أمجر  بي  تىل الأك اؽ كلو مرا كاحدا بؼستثمر آخر، تنتقل إلى السوؽ الثا وية.

الػػذم يػت   يػػت تػػداكؿ الأسػػه  كالسػػندات كغيرهػػا مػػن  هػر ذلػػل ابعػػي  مػػن السػػوؽ ابؼػػالي السففوق الثانويففة: -ب
كلىيػت  هػر مكػاف لقػا  الأالػة كابؼشػترين ، الأك اؽ ابؼالية ال  تم إصدا ها، بؽذا تعرؼ بسػوؽ الإصػدا ات القدبيػة

 الأائعوف بررنه   كا   شتى أبنها برقيع سيولة كأ باح ، )ابؼستثمرين  لأك اؽ مالية سأع بيعها في السوؽ الأكلية
لىػػػم مسػػػتول مسػػػتثمراع ، كابؼشػػػتركف مػػػد عوف برغأػػػة الاسػػػتثما  في تىػػػل الأك اؽ لغػػػرض إلػػػا ا بيعهػػػا كبرقيػػػع 

 في المحفظة ابؼالية لولج لاحع . الأ باح أي ا، أك بغرض الاحتفاظ اا
الأكليػة الػ   ؽالأسواكلعل أه  ما بييي هذا التقسي  هو الا تأاط الوثيع بين السولين الأكلية كالثا وية،  ىولا      

تأاع  يها القي  ابؼتداكلة لأكؿ مرا بؼا كاد هناؾ مػا يتػداكؿ في السػوؽ الثا ويػة، نمػا أ ػت لػولا السػير ابغسػن بؽػذف 
 .3الأخيرا بالنسأة لو لة معينة كزيا ا ال ى  لىيها بؼا سا ت السوؽ الأكلية نما ينأغر بالنسأة لتىل الو لة

 ة ك ع الأسس الآتية:  كلقد تم تقسي  الأسواؽ ابؼالي    
 .كسوؽ النقد )لصير الأال  سوؽ  أ  ابؼاؿ )متوس ا كطويل الأال  -
  .سوؽ  و ية )حاضرا  كسوؽ آاىة )مستقأىيت  -
 
 
 

                                                             
 .12ص ،2004 لأناف، ابغقولية، ابغىي منشو ات ،المحاكم اختصاص ،القواني  تنازع ،البورصة عمليات ،البورصة ،ياسين يوسل بؿمد 1

 .239ص ،2007 ،الأ  ف كالتوزي  لىنشر الشركؽ  ا  ،(عورصات -أوراق -مؤسسات) المالية الأسواق ،الداغر بؿمد بؿمو  2

 .60-55ص ص ،2002 مواو ، غير ال أعة مكاف هومة،  ا  ،الأول ءالجز  البورصة ،بؿفوظ اأا 3 



 ابؼالية للؤزمات النظرية ابؼداخل                                                                 الأكؿ الفصل

 24 

  .كسوؽ ثا وية )تداكؿ  سوؽ أكلية )إصدا   -

  .كسوؽ غير منتظمة سوؽ منتظمة )الأو صة  -
 1صرؼ الأاني.سوؽ الأك اؽ ابؼالية ) ين، مىكية   كسوؽ ال -

 .  في استي اح تقسيمات الأسواؽ ابؼالية في لابؼنا ابؼعاصر ك قا للؤسس السابقةI-02كيسالد الشكل )
 مكونات الأسواق الماليةيبي   (I-12) الشكل رقم

 الأسواؽ ابؼالية                                                             
 
 
 
 

 آاىةأسواؽ  و ية       أسواؽ                       
                                                                                                            

 
 

 العقو  ابؼستقأىية                    أسواؽ الاختيا ات  أسواؽ               
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 .44،ص سابع مرا : الداغر بؿمد بؿمو  1

 منظم سوق
 ابؼالية الأك اؽ بو صة

 التداكؿ مول  -
 كالتسجيل لىتداكؿ كإارا ات لوالد

 منظم غير سوق
 ابؼالية الأك اؽ بو صة

 لىتداكؿ بؿد  مول  لايواد -
 ابؼن مة الأو صة في مسجىة كغير مسجىة أك اؽ -

 الثالث السوق
بيوت السمسرا كالتجا ا من غير الأل ا  
ابؼسجىين كبؽ  ابغع في التعامل كتشمل 

مؤسسات مالية استشا ية )صنا يع معاشات 
 . ،أصوؿ مؤمنة 

 الراع  السوق
 يست دموف الذين كالأغنيا  الكبرل ابؼؤسسات

 لىسماسرا العمولات بزفيض استراتيجية
 نت فيض ابؼعىومات شأكة مست دمين

 لىتكاليل

 أولية سوق
 مصد  بين مأاشرا للبلة ابؼالية الأك اؽ إصدا 

 كابؼشترم ابؼالية كابؼشترم ابؼالية الأك اؽ

 ثانوية سوق
 لا الوس ا  لبر ابؼالية الأك اؽ تداكؿ
 كمشتريها الأك اؽ مصد  بين للبلة

 فورية أسواق
 ابؼالية الأك اؽ تداكؿ

  و ية  ابصو 

 آجلة أسواق
 ابؼالية الأك اؽ تتداكؿ
 تنفيذ أسا  لىم

 مستقأىر

 المال رأس أسواق
 مثل الأال كطويىة متوس ة ابؼالية الأك اؽ تداكؿ

 كالسندات ابؼمتازا كالأسه  العا ية الأسه 

 النقد أسواق
 مثل الأال لصيرا ابؼالية الأك اؽ تداكؿ

 الأاني كالصرؼ ابػيا ة أذك ات

الم
صدر

ع، 
ساب

ا  
:مر

غر 
الدا

مد 
  بؿ

بؿمو
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 ق المالية:مصادر المخاطر في سوق الأورا -3
 :1إف أه  مصا   ابؼ اطر ال  بيكن أف يتعرض بؽا سوؽ الأك اؽ ابؼالية هر    
يقصػػد اػػا لابىيػػة التأػػاين في العائػػد النػػاته لػػن حػػدك  تغػػيرات في مسػػتول أسػػعا  مخففاطر سففعر الفائففدة : –أ 

لدخىها، كحيػث  هر القيمة ابغاليةالفائدا، كال  تؤثر لىم الأك اؽ ابؼالية، كيعو  ذلل إلى أف ليمة الو لة ابؼالية 
أف سعر الفائدا في السوؽ هو سعر ابػص  ابؼست دـ في حسا  القي  ابغالية لػلؤك اؽ ابؼاليػة،  ػدف أسػعا  نا ػة 
الأك اؽ ابؼاليػػة بسيػػل إلى الت ػػرؾ في ابذػػاف معػػانس أك م ػػا  لىتغػػيرات ابغا ثػػة في مسػػتول أسػػعا  الفائػػدا، كتػػؤثر 

سعا  الأك اؽ ابؼالية ذات الدخل الثابج مثل السندات أنثر من ت ثيرها لىػم الأسػه  بـاطر سعر الفائدا لىم أ
 العا ية.

 الت ػ  ، : تتمثل في تراا  القول الشرائية لىمدخرات أك الثركا ابؼستثمرا بسأ مخاطر القوى الشرائية -ب
سػندات كغيرهػا مػن العقػو  كتصل إلى ألصػاها في الاسػتثما ات ذات الػدخل الثابػج مثػل ابؼػدخرات كالو ائػ  كال

ال  تد    وائد ثابتة، كلندما يتجاكز معدؿ الت    معدلات الفائدا الثابتة  دف ابؼدخرات تعالٍ من هأوط في 
القػػػػول الشػػػػرائية .نمػػػػا أف الأسػػػػه  العا يػػػػة بسيػػػػل إلى ابؼعا ػػػػاا بد اػػػػة ألػػػػل مػػػػن بـػػػػاطرا القػػػػول الشػػػػرائية مقا  ػػػػة 

 أ ػػػا   تػػػػؤ م  ائمػػػا إلى زيػػػا ات حقيقيػػػػة في القػػػول الشػػػرائية أثنػػػػا  بالاسػػػتثما ات ذات الػػػدخل الثابػػػػج، لػػػير
 الت   ، كمن تم  د ا بروط ايئر  قا من الت   .

برػػد  هػػذف ابػسػػائر  تيجػػة لتقىأػػات السػػوؽ،  كمػػن تح تأػػاين أسػػعا  الأك اؽ ابؼاليػػة  المخففاطر السففوقية: -ج 
 اؽ ابؼاليػػة الذاتيػػة أك ابغقيقيػػة،  هأػػوط التقػػديرات بشػػكل نأػػير إلى حػػد لا يتفػػع مػػ  نثػػير مػػن تقػػديرات لػػي  الأك 

الذاتيػػػػة تسػػػػأ  هسػػػػتيريا السػػػػوؽ ك    عػػػػل مأػػػػال   يػػػػت لأسػػػػعا  الأك اؽ ابؼاليػػػػة كهأوطهػػػػا  كف مسػػػػتول ليمتهػػػػا 
الالتصػا ية ابغقيقيػة . م ػاطر السػوؽ تػؤثر بشػكل أساسػر في الأسػه  العا يػة، أمػا السػندات ك الأك اؽ ابؼاليػة 

 هػػر ألػػل لرضػػة بؼثػػل هػػذف التقىأػػات لأف ليمتهػػا ابغقيقيػػة بيكػػن تقػػديرها بدلػػة أنػػبر مػػن ليمػػة  ابؼمتػػازا الأخػػرل
 الأسه  العا ية 

تييػػػد الرا عػػة ابؼاليػػػة لأم شػػػرنة مػػ  زيػػػا ا اسػػػت دامها لىتمويػػل بالػػػديوف مقا  ػػػة  مخففاطر الرافعفففة الماليفففة: -د
حقػػوؽ ابؼىكيػػة أك النسػػأة بػػين الػػديوف كإبصػػالي بحقػػوؽ ابؼىكيػػة، كتقػػا  الرا عػػة ابؼاليػػة لػػا ا بنسػػأة الػػديوف إلى 

كالأشيا  الأخرل  دف لابىية بضىة الأسه  لىتأػاين تييػد مػ  اسػت داـ  الأمو الأصوؿ، كم  ا تراض تثأيج نا ة 
 ابؼنش ا لىرا عة ابؼالية، كهو ما ي ىع لىيت بـاطرا الرا عة ابؼالية .

                                                             
-2007 الفتفرة خفلال العالميفة الماليفة الأزمفة حالفة دراسفة مف  الناميفة الفدول علفى وانعكاسفاتها الماليفة الأزمفات عفدوى ،الله بولأد ك اف 1

 .85ص ،مستغالً اامعة 2010-2009 ماايستر  سالة ،2009
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 .لب  بسػػأ  النظػػرا السػػاذاة لػػلئ ا ا ج لىػػم الإ ػػبيكػػن القػػوؿ أف بعػػض ابؼنشػػآت أشػػر  :مخففاطر الإدارة -ه
كمػن الأخ ػا  الإ ا يػة الشػائعة لػػدـ الاسػتعدا  بؼوااهػة الأزمػات كا عػداـ الأصػػيرا كابغكمػة في التعامػل مػ  أزمػػة 

 .خسا ا العملب  كابؼو  ين ابؼهمينال الة كالإضرابات العمالية، ضياع الآلات كابؼعدات غير ابؼؤمن لىيها، ك 
أحيا ػػا تتعػػرض نػػل ابؼنشػػآت العامىػػة في صػػنالة كاحػػدا أك ب ػػ  صػػنالات لقابىيػػة تغػػير  الصففناعة:مخففاطر  -و

العامىػة  العائد،  عىم سأيل ابؼثاؿ، لندما تنظ   قابة لمالية نأيرا في ل اع صنالر معػين إضػرابا،  ػدف ابؼنشػآت
لػ  أك إذا اسػتمر لفػترا طويىػة، في تىل الصنالة كلملبؤها كمو  يها سوؼ يت ثركف،  دذا ناف الإضػرا  غػير متو 

كبيكػن ،  دف ت ثيراتت بيكن أف برد  ضر ا نأيرا للؤ باح كالقي  السػولية لأسػه  ابؼنشػآت ذات الصػىة بالإضػرا 
تنأ  بـاطر الصنالة من مصا   لديدا، منها تع يل إمدا ات ابؼػوا  ابػػاـ، لػوا ين مكا  ػة التىػو ، تعػرض  أف

نا يػة أانأيػة شرسػة مػ  بػد  ت أيػع اتفاليػات منظمػة التجػا ا العابؼيػة، كمثػل هػذف الصنالات الت ويىيػة كالأنػوؾ بؼ
 .1الت ثيرات بيكن أف تكوف صغيرا كمؤلتة أك نأيرا كمستمرا لفترا طويىة

كهػػر الػػ  تنػػته لػػن لػػدـ لػػد ا ابعهػػة الػػ  أصػػد ت السػػندات لىػػم سػػدا  ليمتهػػا في  مخففاطر الائتمففان: -ي
النػوع مػن ابؼ ػاطر خاصػة لنػدما تكػوف السػندات ابؼصػد ا غػير م ػمو ة مػن طػرؼ  ابؼواليد ابؼقر ا، كيواد هذا

 .2ابغكومة
كنسػا ، كطابؼػا   بد تىػل أ والهػا  ك ات بذا يػة منتظمػة مػن  كاا الأسواؽ:تشهد  مخاطر الدورة التجارية -ك

مع يػػات لىػم أسػػا   نػاف هنػػاؾ ابذاهػا متولعػػا لىػدك ا  لببػػد لىمسػتثمرين في الأسػػواؽ ابؼاليػة مػػن بنػا  تولعػػاع 
الاسػػتثما  اػػذف الػػدك ا، حيػػث أف السػػوؽ مػػا هػػو إلا حصػػيىة مكو ػػات بفثىػػة لوحػػدات العجػػي ككحػػدات تػػ ثر 

الفائض، كمن تح  الأك اؽ ابؼاليػة بؽػذف الوحػدات ابؼ تىفػة هػر ابؼتىقيػة لتػ ثير تقىػ  السػوؽ بفعػل  ك ا الألمػاؿ، 
 .3  مه  من تقىأات السوؽكبالتالي  التقىأات في أسعا  الأك اؽ ابؼالية اي 

 :تعريا أزمة أسواق المال -4
هر أزمة تتميي باض رابات شديدا في الأسواؽ ابؼالية بفا ت عل من لد عا لىم العمل بكفا ا كتؤ م آثػا ا    

 غير موالية للبلتصا  ابغقيقر كبؽا لدا صو :
ن الأنػػوؾ،  تنػػا س الأنػػوؾ لىػػم بيػػ  :هػػر غالأػػا مػػا تنػػته لػػن الا ػػد اع بكػػو سػػ   الو ائػػ  مػػ أزمففة السففيولة -أ

بعػػض أصػػوبؽا لىأنػػوؾ الأخػػرل اػػدؼ ابغصػػوؿ لىػػم سػػيولة يػػؤ م إلى ا يػػا  ليمتهػػا، كمػػن تم تت ػػوؿ مشػػكىة 
 ؛السيولة إلى أزمة التولل لىم الو ا  بالالتيامات

                                                             
 .375-368ص ص ،2007 الإسكند ية، ابعامعية، الدا  ،  بنوؾ -شرنات -إ ا ات -أ را ) ابؼ اطر إ ا ا العاؿ، لأد طا ؽ 1

 .284ص الأ  ف، كالتوزي ، لىنشر كائل  ا  ،البنوك إدارة في المعاصرة الاتجاىات ،او ا أبضد بؿفوظ  م اف، سىي  زيا  2

 .189ص سابع، را م ،الداغر بؿمد بؿمو  3
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دـ توا ػػع :تنشػػ   تيجػػة اخػػتلبؿ ابؽيانػػل التمويىيػػة لىمشػػركلات كلػػ أزمففة التوقففا عفف  الوفففاء عالالتزامففات -ب
كحينمػا تتعػرض ابؼشػركلات كالأنػوؾ إلى التعثػر ، الاست قاؽ بين أصوؿ كخصوـ الأنوؾ كبؿدك ية  ؤك  الأمػواؿ

كتصأ  لىم كشل التولل لن الو ا  بالتيامات بسيل لىدخوؿ في بؾالات تتس  بابؼغامرا كا تفاع   اة ابؼ اطرا 
العائػد. كفي معظػ   بؾػالات اسػتثما  آمنػة من ف ػة لىم أمل ابغصوؿ لىم لوائد مرتفعة، بدلا من الدخوؿ في

 الأحياف ينتهر اا هذا السىوؾ إلى الا يا .
:تنػته لنػد ا تفػاع أسػعا  الأصػوؿ ا تفالػا شػديدا بسػأ  هجػوـ م ػا بي  أزمة انفجفار فقاعفات الأصفول -ج

ولػج ابؼناسػ ، أك لنيل، حيث يعتقػد نػل م ػا   أ ػت بعيػد لػن بـػاطر ا يػا  لأ ػت يسػت ي  ابػػركا منػت في ال
لأ ػت حقػػع مكاسػػ   أبظاليػة ضػػ مة برميػػت مػػن ابػسػا ا، كلكػػن بدجػػر  لػػو ا أسػعا  الأصػػوؿ لقيمتهػػا ابغقيقيػػة 

 بود  الا يا  
تنشػ  هػذف الأزمػة لنػدما يصػد  التجػا  أكامػره  إلى السماسػرا بػػالأي   :أزمفة اسفتراتيجيات وقفا الخسفائر -د

 .1يتفال  بشكل نأير  تيجة هذف ابؼما ساتبسعر معين،  دف ابلفاضا في الأسعا  لد 
 أسباب وآثار أزمة سوق المال: -5

مػػػن أبػػػرز أسػػػأا  حػػػدك  هػػػذا النػػػوع مػػػن الأزمػػػات، تػػػران  الػػػديوف العامػػػة كالػػػديوف ابؼشػػػكوؾ في برصػػػيىها    
كالإسػػراع في معػػدلات النمػػو في التصػػا يات الػػدكؿ بشػػكل لا تسػػتولأت طالتهػػا الالتصػػا ية، كنػػذلل اسػػت داـ 

قػركض لصػيرا الأاػل لتمويػل مشػركلات ذات  ػترات تفريػػ  طويىػة الأاػل، هػذا إلى اا ػ  تفشػر الفسػػا  في ال
بدػػا بىىػػع حالػػة مػػن الرنػػو ، نمػػا أف ابؼ ػػا بات بزىػػع مػػا ، ككصػػوؿ ال ىػػ  إلى أ لٌ مسػػتوياتت، ابعهػػاز ابؼصػػرفي

 .2يسمم بالتصا  الفقالات الذم ينها  إثر أم هيا
لىم كاو  خىل في  ظاـ لمل الأو صػة الػذم مػن شػ  ت أف يػؤ م إلى ا يا هػا في أم  كمن أبرز ابؼؤشرات الدالة

 :3كلج ما يىر

                                                             
 .193-192ص ص ،2006 ،القاهرا ،كالتوزي   لىنشر الفجر  ا  ،الكلي الاقتصاد  في محاضرات ،سانر العربي بؿمد 1

 ،لىػػػػػػػػم20/04/2013: الاطػػػػػػػلبع ،تػػػػػػػػا ي  2005 يو يػػػػػػػو 13النشػػػػػػػر تػػػػػػػػا ي  ،البورصفففففففات انهيففففففففار مفففففففف  النفففففففاجون ،نالػػػػػػػػدي حسػػػػػػػاـ بؿمػػػػػػػد 2
 http://www.onislam.net/arabic/nama/news/92975-2005-06-13%2000-00-00.html.ابؼول 

 .أللبف ابؼرا   فس3 
 الدكليػة ابؼاليػة الأسػواؽ  ػركع مػن العديػد تػدمير لنهػا  ػته كالػ  ابؼت ػدا، الولايػات  في 2001سػأتمبر11اؿ أحػدا  إثػر بالفعػل حػد  مػا هذا  *

 68481 بىػ  النقػاط لػد  في تا بىػت في ترااػ  لأنػبر" اػو ي  اك" ؤشػرم كتعػرض الالتػدا ات، بعػد نامػل أسػأوع بؼػدا  يويو ؾ بو صة ألفىج  قد
 السػيولة تػو ير خػلبؿ من الأمريكر ابؼرنيم الأنل أي ا كتدخل ، ابؼقاصة ن  ظمة حيوية اتصاؿ شأكات ت ر  إلى بالإضا ة 7.3 يعا ؿ بدا  ق ة

 لىأنػػػوؾ أك ك مىيػػػا  130 مػػػن أنثػػػر لػػػدـ الأك كبي ابؼرنػػػيم الأنػػػل ك فبػػػد ،ك النظػػػامر ابػ ػػػر مػػػن خو ػػػا نامػػػل أسػػػأوع كبؼػػػدا ابؼت ػػػر ا لىأنػػػوؾ الأزمػػػة
 .28ص سابع، مرا  ،العالمي النظام وإصلاح المالية الأزمة العييي، لأد إبراهي : ذلل في ينظر ،الا يا  لتفا م الأك كبية

 النظفام منظور م  علاجها وكيفية العالمية المالية زمةالأ مؤبسر ضمن لمل ك لة ،وحلولها ،انعكاساتها العالمية المالية الأزمة الشي ، الداكم -
 .8ص ،2009 ما   14-13 لأناف طرابىس، ابعناف، اامعة ،والإسلامي اليرعي الاقتصادي
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كاو  غالأية ابؼستثمرين غير المحتر ين يتعػامىوف مػ  الأسػواؽ ابؼاليػة،  ك قػ  نأػير في ابؼعىومػات خاصػة  يمػا  -
 بؼراني الاستثما ية في السوؽ.يتعىع بسوؽ ابؼاؿ،   لب لن كاو  لمىيات بي  بعا الأ باح كأخرل لتعديل ا

ا عػػداـ الإ صػػاح ابؼػػالي، أك الإ لا  بدعىومػػات خاطئػػة لػػت لوالػػ  كخيمػػة كا عكاسػػات سػػىأية لىػػم الأسػػواؽ  -
 ابؼالية كالاشتأاف في خىل في ابؼؤشر العاـ لىأو صة، كأ ت لا يتسع  م  النشاط الالتصا م. 

الأو صػػػػات *ككلػػػػوع اضػػػػ رابات ب حػػػػد تولػػػػ  حػػػػدك  حػػػػر  لػػػػد تػػػػؤثر بالسػػػػى  لىػػػػم الالتصػػػػا  كمػػػػن تح  -
يكػوف ذلػػل  الأمػواؿالق الػات الالتصػا ية القائػدا في الالتصػا  القػػومر، نػذلل ا تشػا  لمىيػات نأػػيرا لغسػيل 

  ذيرا بواو  ا يا  في الأو صة .

كاػػو  ا يػػا  في بو صػػة اػػا أسػػه  مشػػترنة أك مصػػا  التصػػا ية تػػرتأا اػػا الدكلػػة مػػ   كلػػة أخػػرل يواػػد اػػا  -
 ا .    ا ي

لػدـ الاسػػتقرا  في الالتصػا  الكىػػر لاسػػيما  يمػا يتعىػػع بابلفػاض شػػركط التأػػا ؿ التجػا م الػػذم يػػؤ م إلى  -
 لجي ابؼشتغىين بالأ ش ة التجا ية لن الو ا  بالتياماع  ابذاف الأنوؾ بفا يؤ م إلى حدك  أزمة.

لػػتراض، بػػل لىػػم تػػد قات الاسػػتثما  التقىأػػات في أسػػعا  الفائػػدا العابؼيػػة الػػ  لا تػػؤثر  قػػا لىػػم تكىفػػة الا -
 الأاني ابؼأاشر إلى الدكؿ النامية،    لب لن التوس  في من  الائتماف كض امة التد قات ابؼالية ابػا اية .

كمن الآثا  السىأية بؽذف الأزمات ا يا  أسعا  الصرؼ كتدهو  ليمة العمىة الوطنية بفػا ي ػعل الثقػة اػا  اخىيػا 
كلة إلى الالتراض من العا  ابػا ار سوا   كؿ أك منظمات لابؼيػة، بشػركط يصػع  معهػا كخا ايا،  ت  ر الد

سدا  الديوف كبالتالي تران  ابؼديو ية ابػا اية بفا يؤثر لىػم النمػو الالتصػا م ك  اهيػة الفػر . نمػا أف ابؼسػتهىل 
ذ   ؤك  الأمػػواؿ الأانأيػػة النهػػائر يت مػػل الألأػػا  النابصػػة لػػن ا تفػػاع الأسػػعا ،  كلػػدـ لػػد ا الدكلػػة لىػػم اػػ

،  تتػػ ثر الأانأيػػةللبسػتثما  أك ا سػػ ا  الاسػػتثما ات ابغاليػػة، بفػا يػػؤثر لىػػم لػػد ا الدكلػػة لىػم تػػو ير العمػػلبت 
، كبالتػػالي تػػدلٍ الػػدخل ابغقيقػػر الػػذم الأسػػعا زيػػا ا ا تفػػاع  حرنػػة ابؼأػػا لات التجا يػػة ابػا ايػػة بفػػا تػػؤ م إلى

 .1بوصل لىيت الفر 
 : المديونية أزمة -راععا

إف ابؼديو يػة ليسػػج بالظػاهرا ابغديثػػة بػػل ت ػر   ػػذك ها إلى أكاسػا القػػرف التاسػػ  لشػر إلا أ ػػا شػػدت        
 .2الا تأاف في لقد الثما ينات  ظرا لت و ها بشكل سري 

 
 

                                                             

 .109ص ،سابع مرا  ، سيمة أكنيل1 

 .115ص سابع مرا  ، سيمة أكنيل 2
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  :تعريا المديونية -1
 ي  ابؼنتجػة كالصػنالات الػ  تسػاه  تعبر ابؼديو ية لن التراض الدكلة من ابؼصا يل التجا ية بقصد إ شػا  ابؼشػا 

في إبما  الدكلػة كالييػا ا في  خىهػا الػوطا كإ تااهػا الي الػر كالصػنالر كمػن ابؼؤشػرات الػ  تسػتعمل لػا ا بؼعر ػة 
 .1لأير الدين العاـ هو  سأة هذف الدين إلى إبصالي الناته الوطا

واؿ في ابذػػاف الأىػػداف ابؼقترضػػة مػػن الأىػػداف نمػػا يقصػػد اػػا تىػػل العمىيػػة الػػ  تتميػػي بحرنػػة تػػد قات  ؤك  الأمػػ
الدائنػػة كلنػػد ا ق ػػاع حرنػػة التػػد قات برػػد  أزمػػة ابؼديو يػػة ابػا ايػػة، كيكػػوف سػػأ  هػػذا الا ق ػػاع في أغىػػ  

 .2الأحياف  ااعا إلى لدـ لد ا الأىد ابؼدين لىم الو ا  بالتياماتت ابػا اية
 أسباب أزمة المديونية: -2

كأسػأا  الػديوف ابػا ايػة،  بدػا تعػو  إلى سياسػات التصػا ية خاطئػة تػرتأا بالدكلػة هناؾ اخػتلبؼ حػوؿ طأيعػة 
 :الآتيةابؼدينة أك لوامل ترتأا بالعا  ابػا ار، كسوؼ  ذنر أه  الأسأا  بفثىة في العناصر 

ة كهػػو أحػػد العوامػػل الرئيسػػية الداخىيػػة الػػ  تػػؤ م إلى تعػػاط  أزمػػ :العجففز المسففتمر فففي الميزانيففة العامففة -أ
الػػديوف ابػا ايػػة، إذ يعػػو  العجػػي في ابؼييا يػػة العامػػة إلى النفقػػات ابغكوميػػة ال ػػ مة كابؼتيايػػدا مػػن اهػػة كلجػػي 
الإيػػرا ات المحىيػػة كابلفػػاض ابؼسػػالدات ابػا ايػػة مػػن اهػػة أخػػرل، كلػػد تىجػػ  بعػػض الػػدكؿ ابؼدينػػة إلى سياسػػة 

ر، كيػػؤ م ابعهػػاز ابؼصػػرفي في هػػذف الػػدكؿ  ك ا التمويػػل بػػالعجي بفػػا يػػؤ م إلى تيايػػد توسػػ  الػػدين العػػاـ الػػداخى
كتعتمػػد هػػذف الػػدكؿ لىػػم الالػػتراض المحىػػر كالػػذم يعػػا  ، ئيسػػيا في التمويػػل المحىػػر، كمػػن تح ا تفػػاع في الأسػػعا 

التوس  في حج  الائتماف ابؼصرفي ابؼمنوح في تغ ية اي  من النفقات العامػة كهػذف في النهايػة سػوؼ يػؤ م إلى 
ابؼييا ية العامة، كتفال  معدلات الت ػ  ، أمػا ابعػي  الثػالٍ مػن العجػي  يغ ػم لػن طريػع الػديوف زيا ا العجي في 

ابػا ايػػة بفػػا يػػؤ م إلى تيايػػد  سػػأة الػػديوف إلى النػػاته المحىػػر ابػػػاـ كإلى تيايػػد ألأػػا  خدمػػة الػػديوف كتأعيػػة هػػذف 
 الدكؿ إلى  كؿ ابػا ا.

العوامػل الداخىيػة الػ  تػؤ م إلى تفػال  ابؼديو يػة ابػا ايػة، يعتبر من بػين  العجز في ميزان المدفوعات: -ب 
 الػػدكؿ الػػ  تعػػالٍ مػػن لجػػي مسػػتمر في موازينهػػا ابعا يػػة كالتجا يػػة تأ ػػث لػػن مصػػا   لىتمويػػل لتصػػ ي  هػػذا 
العجي، كتؤ م الت ولات الربظية كابػاصة إلى بىداف هذف الػدكؿ  ك ا بػا زا في تغ يػة اػي  مػن العجػي في مػوازين 

   كابػدمات، كأما ابعي  الآخر  يت  تغ يتت لن طريع الاستثما ات الأانأية أك الالتراض منالسى

                                                             
 :ابؼول  لىم ،الدولي دالنق صندوق  إلى الجزائر ولجوء المديونية أزمة بـىوفي، السلبـ لأد 1

http://d.scribd.com  /docs/pmd4286koj61ke.pdf. 
 اامعػة ،اإ ريقيػ شمػاؿ كالتصػا يات العوبؼػة بـػبر إ ريقيػا شمػاؿ التصػا يات ،بؾىػة" الناميفة للدول الخارجية المديونية نشأة أسباب ل ايرية، آماؿ 2

 .136ص ،2005  يسمبر ،03العد  الشىل،
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ابػػا ا، كهػػذا يػػؤ م إلى زيػػا ا ابؼديو يػػة في هػػذف الدكلػػة كزيػػا ا لػػ   هػػذف الػػديوف، كزيػػا ا ال ػػغا لىػػم ميػػياف  
 ابؼد ولات أي ا . 

الية في أكاخر السػأعينات كبدايػة الثما ينػات تأنج الدكؿ الصن الكساد وتدىور شروط التبادل التجاري: -ج
لػدكؿ، كالػذم أ ل إلى ا من القرف ابؼاضػر بعػض السياسػات الا كماشػية الػ  أ ت إلى  نػو  التصػا م في هػذف

ابلفاض ال ى  لىم صا  ات الدكؿ النامية، كهذا بدك ف     أسعا  الصا  ات في هذف الأىداف إلى الابلفاض،  
سػػعا  السػػى  ابؼصػػنعة ا تفالهػػا كخاصػػة السػػى  الاسػػتهلبنية كالتر يهيػػة، كهػػذا يعػػا كفي  فػػس الولػػج كاصػػىج أ

إف ابلفاض أسعا  كحج  الصػا  ات، كا تفػاع أسػعا  الػوا  ات في  ،ا تفاع أسعا  السى  ابؼستو  ا لىدكؿ النامر
ىجػو  إلى الالػتراض الدكؿ النامية يػؤ م إلى تػدهو  شػركط التأػا ؿ التجػا م في هػذف الػدكؿ، كهػذا يػد عها إلى ال

 الديوف. حج المحىر كابػا ار بفا يؤ م  إلى تيايد 
سابنج سياسات الالتراض كا تفاع أسعا  الفائدا في  سياسات الاقتراض الدولية وارتفاع أسعار الفائدة: -د

ركض زيػػا ا حجػػ  الػػديوف ابػا ايػػة لىػػدكؿ الناميػػة ابؼدينػػة الػػ  توسػػعج في الالػػتراض ابػػػا ار معتمػػدا لىػػم القػػ
كفي  ايػػػػة  ،يسػػػػرا كذات الآاػػػػاؿ القصػػػػيرا بفوائػػػػد مرتفعػػػػة، بفػػػػا أ ل إلى زيػػػػا ا ألأا هػػػػا ابؼاليػػػػةابؼيسػػػػرا كغػػػػير ابؼ

السػػأعينات مػػن القػػرف ابؼاضػػر لنػػدما نػػاف ابؼسػػتول العػػاـ للؤسػػعا  يػػي ا  ا تفالػػا كنا ػػج معػػدلات الفائػػدا الػػ  
لناميػػة إلى زيػػا ا الالػػتراض لتمويػػل  فقاعػػا العامػػة ت ىأهػػا الأنػػوؾ التجا يػػة من ف ػػة اضػػ رت العديػػد مػػن الػػدكؿ ا

كنا ج الأنوؾ التجا ية بسن  لركضها بدارا ات ميسرا كسريعة مقا  ة بالقركض ابؼمنوحة من ، كموازين مد ولاعا
ابؼصػػا   الربظيػػة، بفػػا شػػج  بعػػض هػػذف ابغكومػػات للبلػػتراض مػػن ابؼؤسسػػات ابػاصػػة،  ػػ  ل إلى زيػػا ا  صػػي  

لىمػػػا أف القػػػركض ابػاصػػػة تييػػػد مػػػن لػػػ   ابؼديو يػػػة في الػػػدكؿ ، ىػػػم حسػػػا  الػػػديوف الربظيػػػةالػػػديوف ابػاصػػػة ل
كحػتى تسػت ي  الأنػوؾ التجا يػة بضايػة  فسػها  ،ابؼمنوحػةالنامية، كذلل بسأ  ا تفاع أسعا  الفائػدا كلصػر ابؼػدا 

ابؼتغيرا.كاتأعػػج الػػدكؿ  مػػن بـػػاطر الالػػتراض في الػػدكؿ الناميػػة، تقػػوـ بر ػػ  أسػػعا  الفائػػدا ك ػػرض أسػػعا  الفائػػدا
 الصنالية كلىم  أسها الولايات ابؼت دا الأمريكية سياسة مالية ك قدية تؤ م إلى زيا ا أسعا  الفائدا كتعوبيها.

 ابؼؤ ية لتفال  أزمة ابؼديو ية: بالإضا ة إلى الأسأا  السابقة بيكن ذنر بعض الأسأا  الأخرل
اض مػػن أاػػل زيػػا ا الاسػػتهلبؾ أك مػػن أاػػل الاسػػتثما  في مشػػا ي  ليػػاـ لػػد  نأػػير مػػن الػػدكؿ الناميػػة بػػالالتر  -

 مشكوؾ في ادكاها الالتصا ية.
ابلفػاض معػدلات بمػػو الإ تػاا كإ تاايػة العمػػل في الػدكؿ الناميػة، بفػػا يػؤثر في خفػض الكميػػات ابؼعركضػة مػػن  -

كبهعػػل ليمػػة الػػوا  ات  كهػػذا يػؤثر سػػىأا في ميػػياف ابؼػػد ولات، السػى  كابػػػدمات ككاػػو   ػػائض في ال ىػػ  لىيهػػا
 ألىم من ليمة الصا  ات بفا يؤ م إلى ا تفاع العجي في ابؼيياف التجا م .             
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ابلفػاض مسػػتول  خػل الفػػر  في الػػدكؿ الناميػة، كهػػذا بػػدك ف يػؤ م إلى ابلفػػاض الا خػػا  كابؼػوا    المحىيػػة الػػ   -
ف الػػػدكؿ لىػػػم اىػػػ  الأمػػػواؿ مػػػن ابػػػػا ا كزيػػػا ا تعجػػػي لػػػن بسويػػػل مشػػػا ي  التنميػػػة كالاسػػػتثما ، بفػػػا بهػػػبر هػػػذ

 مديو يتها.
سػػو  الإ ا ا الالتصػػا ية كا تشػػا  الفسػػا  في الػػدكؿ الناميػػة أ ل إلى خفػػض الأ ا  الالتصػػا م كإهػػدا  الكثػػير  -

ذا يػؤ م إلى زيػا ا الالتمػا  هػمن اهو  التنمية الالتصػا ية،  كخفػض إ تاايػة القػركض كابؼعو ػات ابػا ايػة،  ك 
 لتمويل ابػا ار.لىم ا

أ ل إلى بذم   وائض  قدية ض مة لند الدكؿ ابؼصد ا لىػنفا،  1973الا تفاع ابغا  في أسعا  النفا لاـ  -
حيػػث لامػػج بتصػػديرها إلى أسػػواؽ النقػػد الدكليػػة لىػػم شػػكل ك ائػػ  اا يػػة أك اسػػتثما ات لصػػيرا الأاػػل، كفي 

اؿ إلى الػػدكؿ الناميػػػة الػػ  تعػػػالٍ مػػن لجػػػي في ميػػػياف  ابؼقابػػل لامػػػج الأنػػوؾ التجا يػػػة بدلػػا ا الػػػتراض هػػذف الأمػػػو 
 لاعا بفا ناف لت  ك  نأير في تعاط  أزمة ابؼديو ية ابػا اية بؽذف الدكؿ.و مد 

 المديونية:معايير تصنيا  -3
يصنل تقرير التمويل التنموم لىم مستول العا  الذم يصد ف الأنل الدكلي ثقل ابؼديو ية حس  مؤشػرين     

 :1بنا  ئيسيين
أم الأصػل كالفوائػد إلى الصػا  ات الػ  تشػمل السػى  كابػػدمات  :نسبة القيمة الحالية لخدمفة المديونيفة - أ

كبرويلبت ابؼهاارين، كيعتمد الأنل لىم ليمة الصا  ات لأ ا تعكس لد ا الأىد لىم تو ير العمػلبت الأانأيػة 
 بػدمة  يو ت.           

كيػت  التمػا  الػدخل  :ي خدمة المديونية إلى الدخل الحكفومي الإجمفالينسبة القيمة الحالية لإجمال -ب
 القومر بالتأا ف ابؼعيا  الأمثل لقيا  لد ا الالتصا  الوطا لىم توليد الدخل كبرمل ألأا  ابؼديو ية .

بتجػاكز  كتعتبر الدكلة ذات مديو ية نأيرا إذا بى  معدؿ ابؼؤشرين ما يعػرؼ بالقيمػة ابغراػة، كتتمثػل هػذف القيمػة
 .الدخل القومر  سأة إلى% 80أك إذا بذاكز مؤشر خدمة الدين  ،%220مؤشر خدمة الدين إلى الصا  ات 

 48%كتوصل الدكلة ذات مديو ية متوس ة إذا كصل ابؼؤشرين إلى ثلبثة أبطا  القيمة ابغراة، أم ما يعػا ؿ 

بؼؤشػرين ألػل مػن ثلبثػة أبطػا  القيمػة بؼؤشػر الصػا  ات، أمػا إذا نػاف معػدؿ ا 132%بؼؤشر الػدخل القػومر أك 
 ابغراة  تصل الدكلة ذات مديو ية بسي ة، كحتى يعكس حج  ابؼديو ية مستول التنمية الذم 

 

                                                             
 ، لىت  ػػيا العػربي ابؼعهػد العربيػة، الأل ػا  في التنميػة بق ػايا تعػا لربيػة سىسػىة التنميػة، اسػر بؾىػة ،الخارجيفة الفديون دارةإ ،بىقاسػ  العأػا  1

 .7ص ،2004 ،30 العد  الكويج،
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كصىتت أم  كلة،  د ت يت   با مؤشرات ابؼديو ية م  حصة الفر  من التدخل القومر تأعػا لىمعػايير ابؼعتمػدا مػن 
  .02طرؼ الأنل الدكلي )ا ظر ابعدكؿ  ل  

 
 معايير تصنيا الدول حسب المديونية والدخليبي   (I-12الجدول رقم )

تصػػػػػػػػػػػنيل الػػػػػػػػػػػدكؿ حسػػػػػػػػػػػ  
حصػػػػػػػػة الفػػػػػػػػر  مػػػػػػػػن الػػػػػػػػدخل 

 القومر .

مؤشػػػػػػػػر الصػػػػػػػػا  ات أنػػػػػػػػبر مػػػػػػػػن 
أك مؤشػػػػػػػػػػػػػػػػػر الػػػػػػػػػػػػػػػػػدخل  %220

 .80%القومر أنبر من 
 
 

 مؤشر الصا  ات ألل من
 132انػػػبر  مػػػن   % 220

مؤشػػػػػػػػػػػػػػػػػػػر الػػػػػػػػػػػػػػػػػػػدخل  أك %
 %80القػػػػػػػومر الػػػػػػػل مػػػػػػػػن  

 % 48ن كانبر  م

مؤشػػػػرات الصػػػػا  ات الػػػػل 
اك مؤشػػػػػػػػػػػر  %132مػػػػػػػػػػػن 

الػػػػػدخل القػػػػػومر الػػػػػل مػػػػػن 
%48  . 

 

ألػػل   كؿ الػػدخل ابؼػػن فض:
 .USD 755من 

 كؿ من ف ػػػػػػػػػػة الػػػػػػػػػػدخل كذات 
 مديو ية شديدا .

 كؿ من ف ػػػػػػػػػػػػػػػة الػػػػػػػػػػػػػػػػدخل 
 كذات مديو ية متوس ة.

 كؿ من ف ػػػػػػػػػػػة الػػػػػػػػػػػدخل 
 كذات مديو ية بسي ة 

أنثػػػر  ، كؿ الػػػدخل ابؼتوسػػػا
ألػػػػػل مػػػػػن ك  756USDمػػػػػن 
926USD. 

 كؿ متوسػػػػػػػػػػػػ ة الػػػػػػػػػػػػػدخل كذات 
 مديو ية شديدا .

 كؿ متوس ة الػدخل كذات 
 مديو ية متوس ة .

 كؿ متوسػػػػػػػػػػػػػػ ة الػػػػػػػػػػػػػػدخل 
 كذات مديو ية بسي ة .

 .7العأا  بىقاس ، مرا  سأع ذنرف ،ص :المصدر
يػث لا تقػ  يست دـ هذا التصنيل نمؤشر يعكس مدل اػو ا إ ا ا ابؼديو يػة كيرصػد ت و هػا السػنوم بح      

الدكلػة في  ػ  ابؼديو يػة الشػػديدا، كتسػعم بالولػج ذاتػػت لتوطيػل نػل الأ كات كالسياسػػات لكػر تصػنل ضػػمن 
 الدكؿ ذات ابؼديو ية الأسي ة.

لػػػاـ   كلػػػة تقػػػوـ بػػػالإبلبغ لػػػن مػػػديو يتها، كفي 136كت ػػػ  لالػػػدا معىومػػػات ابؼديو يػػػة في الأنػػػل الػػػدكلي      
 كلػة من ف ػة الػدخل كذات  16الػدخل كذات مديو يػة شػديدا، ك  كلػة نػدكؿ من ف ػة 33التبرت  2001

 كلة من ف ة الدخل كذات مديو ية بسي ة. أما بالنسأة لىػدكؿ متوسػ ة الػدخل  أىػ   12مديو ية متوس ة، ك
 كلػػة ذات  40 كلػػة ذات مديو يػػة متوسػػ ة ك 27 كؿ ذات مديو يػػة شػػديدا ك 8 كلػػة مػػن بينهػػا  75لػػد ها 

 :  نالآتيلي  دف الدكؿ النامية تتوزع  مديو ية بسي ة كبالتا
 توزي  الدول النامية حسب ثقل المديونية والدخليبي   (I-13) الجدول رقم

 المجموع مديونية عسيطة مديونية متوسطة مديونية شديدة 

 61 12 16 33 دول الدخل المنخفض 

 75 40 27 8 دول الدخل المتوسط 

 136 52 43 41 المجموع

 .8مرا  سابع، ص،   بىقاس العأا :المصدر
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 مؤشرات المديونية: -4
تم ت وير مؤشرات ابؼديو ية لىمسالدا لىم انتشػاؼ بـاطرهػا كتسػهيل إ ا عػا كلىػم الػرغ  مػن أف برىيىهػا      

يػػػت  لػػػبر الػػػيمن كبالعلبلػػػة مػػػ  ابؼتغػػػيرات الالتصػػػا ية الكىيػػػة،  د ػػػا تشػػػكل  ظامػػػا للئ ػػػذا  ابؼأكػػػر مػػػن الأزمػػػات 
 يوض  لنا بعض هذف ابؼؤشرات. الآتيكابعدكؿ  المحتمىة،

 المديونية مؤشرات(:I-14)  رقم الجدول
 ابؼلبئمة مؤشرات

 كيعكس ابؼديو ية شركط مستول لىم كيدؿ الصا  ات إلى الفوائد  سأة تقيس  الفوائد خدمة
 .ابؼديو ية ل   بالتالي

 .ابؼديو ية     إلا ا لىم أىدال بأ الة متعىع مديو ية ذك ابذاف مؤشر لىصا  ات ابؼديو ية
 برويػل لىػم الػوطا الالتصػا  إمكا يات لىم كيدؿ ابؼوا   بقالدا الديوف يربا  الإبصالي المحىر لىناته ابؼديو ية

  يو ت خدمة لىم كبالتالي الدخل
 .  الد إلا ا لىم بالقد ا ابؼديو ية ل   يقا ف أساسر استدامة مؤشر لىصا  ات لىدين ابغالية القيمة

 ابعأايػػػػػػة لىػػػػػػم لىػػػػػػدين ابغاليػػػػػػة القيمػػػػػػة
  ال ريأية

   ػػػ  لإلػػػا ا ابغكوميػػػة بػػػابؼوا   ابؼديو يػػػة لػػػ   يقػػػا ف أساسػػػر اسػػػتدامة مؤشػػػر
 .ابغكومية ابؼديو ية

 .كالسيولة لىملبئمة مرن  مؤشر  لىصا  ات الدين خدمة

 السيولة مؤشرات

 لصػػػػػػير لىػػػػػػدين الدكليػػػػػػة الاحتياطػػػػػػات
   الأال

 الأسػػػػواؽ  خػػػػوؿ في صػػػػعوبات تعػػػػالٍ لدكلػػػػة الاحتيػػػػاطر مػػػػةبؼلبئ مهػػػػ  مؤشػػػػر
  سيولة مشانل موااهة بدمكا ية بالتنأؤ يكفل بدا الدكلية،

 العام القطاع مؤشرات

 . الت ويل  كبـاطر لىد   القابىية يعكس مؤشر  لىصا  ات العاـ الدين خدمة
 أك الإبصػػالي المحىػػر لىنػػاته العػػاـ الػػدين

 ابغكومية ابؼداخيل
 الػدين أك الإبصػالي العػاـ الدين إلى يستند أف كبيكن العاـ الق اع ملبئمة مؤشر
 . قا ابػا ار العاـ

 . لىدين ال ويىة للآااؿ مت يي كغير الآااؿ ليا  مؤشر  ابؼيسر غير الدين متوسا
 . ابؼديو ية لىم الصرؼ أسعا  أثر يعكس  الإبصالي لىدين ابػا ار الدين

 المالية المؤشرات

 طويىػػة الصػػرؼ كضػػعية إليهػػا كم ػػا ا ابؼ ىوبػػة  ػػال  الصػػعأة بالعمىػػة الأصػػوؿ  الأاني الصرؼ ةكضعي
 . الأال

 بالعمىػػػػػة الآاػػػػػاؿ بػػػػػين مػػػػػا الاخػػػػػتلبؿ
  الصعأة

 كهو بؿد ا، آااؿ مستول لند ابؼ ىوبة منها م ركحا الصعأة بالعمىة الأصوؿ
 ابػػا ار مويػلالت ا ق ػاع حالػة في ابؼرنػيم الأنػل احتيػاطر لىػم ال غا مؤشر

. 
 .ابؼ ىوبات تغ ية في الأصوؿ أبنية مدل يعكس  ابػا اية ابؼ ىوبات إبصالي

 .19العأا  بىقاس  مرا  سابع، ص المصدر:
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 المبحث الثاني :الأزمات المالية والدورات الاقتصادية في النظام الرأسمالي .
أا ا تأػػاط كثيػػع بالأزمػػات ابؼاليػػة العابؼيػػة بؿدثػػة الالتصػػا ية مػػرت الأزمػػاتإف ابؼتتأػػ  كلػػبر التػػا ي   ػػاف حػػدك    

 .التصا يةبذلل  ك ات 
 أىم الأزمات المالية في العقود الساعقة         المطلب الأول:

 أولى الأزمات العالمية:  -أولا
، بعػد مػرك  1637لػاـ  كلد حدثج هذف الأزمة في شهر  برايػر مػن (:1637أزمة السندات لأجل )عام  -1

ابؼ ا بين،  كلػد التػبر ابؼؤ خػوف  إ لب من ابؼ ا بة ب ك كبا، حيث ابلف ج الأسعا   ج ا مسأأة  لدا سنوات
 النابذة لن ابؼ ا بة. الأزماتهر أكلى  الأزمةهذف 

 فر هػذا العػاـ حػدثج أزمتػين متتػاليتين   تفػرؽ بينهمػا سػول ب ػعة  (:1721أزمة انهيار الأسهم )عام  -2
 ال  تستغل موا   العا  ابعديد، كلد حد  ذلل بفر سا كابقىترا.، بخصوص أسه  الشرنات أشهر

، حيػػث 1797مػػن  برايػػر لػػاـ  26كلػػد حػػدثج هػػذف الأزمػػة في  (:1797الأزمففة النقديففة )البنففوك عففام  -3
خىػػع  ػػوع مػػن  إلىتعػػرض بنػػل ابقىػػترا لابكصػػا  في الاحتيػػاطر  قػػر  تعىيػػع الت ىػػي   قػػدا،  الأمػػر الػػذم أ ل 

س   ك ائعه  كمدخراع  كأ باحه  من الأنوؾ،  تسأ  ذلل في  إلىاطنين كالشرنات،  سا لوا الذلر بين ابؼو 
 .1إ لب  بصالر،  كا ج هذف هر أكؿ أزمة  ابذة لن الذلر ابعمالر

  : أزمات القرن التاس  عشر -اثاني
سػػقوط  إلىل لنػػدما حاصػػر  ػػابىيوف ابقىػػترا، بفػػا أ  الأزمػػةكلػػد حػػدثج هػػذف (: 1811أزمففة البنففوك )عففام -1

 تست   في طل ابغصا  برصيل حقولها لىم شرنات انو  أمر، بفا تسأ  في حصوؿ  الائتماف اا، حيث 
 أزمة في السيولة كطهو  الأ الة.

كهػػذف الأزمػػة هػػر أكؿ أزمػػة ماليػػة برػػد  بالولايػػات ابؼت ػػدا الأمريكيػػة،  كلػػد  (:1819أزمففة البنففوك )عففام  -2
 ، كسياسة التقشل ال   رضا الأنل ابؼرنيم الأمريكر.1812في حر  لاـ  حدثج  تيجة للؤمواؿ ال  صر ج

كلد حدثج هذف الأزمة  تيجة ابؼ ا بة الشديدا لىم الاستثما ات ابؼتواادا  (:1825أزمة الأسهم عام ) -3
ف ػػج ب مريكػا اللبتينيػػة، كذلػػل في بؾػػاؿ الأنػوؾ، كالت مينػػات كتسػػىي  السػػفن،كبنا  القنػوات، كغيرهػػا، حيػػث ابل

 ليمة أسهمها ابلفاضا شديدا في بو صة لندف، بفا أ ل إلى إ لب  العديد من الأنوؾ كابؼؤسسات.

                                                             
 النظػاـ منظػو  مػن لباهػال كنيفيػة العابؼيػة ابؼاليػة الأزمػة مػؤبسر ضػمن لمػل ك لػة ،وحلولهفا انعكاسفاتها العالميفة، الماليفة الأزمفة الشي ، الداكم 1

 .3ص ،2009 ما   14-13 ،لأناف طرابىس، ابعناف، اامعة ،كالإسلبمر الغربي الالتصا م
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كلػد حػدثج هػذف الأزمػة بعػد لػرا  الػرئيس الأمريكػر )آ ػدك   (:1836أزمة انهيار الأسهم والبنفوك )عفام  -4
م ػػػا بة في سػػػوؽ العقػػػا  اانسػػػوف  اشػػػتراط بيػػػ  الأ اضػػػر مقابػػػل معػػػا ف بشينػػػة، بفػػػا أ ل إلى ضػػػربة لاضػػػية لى

 ب مريكا، كلىم أثر هذا القرا  ا ا ت بو صة ابقىترا.
حيث تعرضج بو ص   يػا  كالنمسػا إلى حالػة الرنػو ، كذلػل في التاسػ   (:1873أزمة انهيا الأسهم )عام  -5

م ، بسػػأ  ابؼ ػػا بات ال ػػ مة الػػ    تقابىهػػا ضػػما ات حقيقيػػة، بفػػا سػػأ  ا يػػا ا لىػػ1873مػػن مػػايو لػػاـ 
 .1  اؽ كاس ، شمل أبؼا يا، كأك كبا، كالولايات ابؼت دا الأمريكية

 أزمات القرن العشري : -اثالث
لابؼيػة،  كتعػرؼ ب زمػة  كهذف الأزمة هر ألول أزمة التصا ية(: 1933- 1929الثلاثينات )الأسهم عام  -1

خلبلية ابغاصىة في السوؽ الدكليػة، )الكسا  الكأير ، كلد تسأ  في هذف الأزمة الابكرا ات كابؼما سات غير الأ
 كلد أ ت هذف الأزمة في هذا الولج إلى اختفا   صل لد  مصا ؼ الولايات ابؼت دا الأمريكية تقريأا .

)هير ستات  للئ لب  بسأ  التفاكت في التوليج بين  حيث تعرض الأنل الأبؼالٍ (:1974أزمة البنوك ) -2
 هر ابؼرا الأكلى ال  يت   يها التعرؼ لىم مفهوـ ابػ ر النظامر.ك   أبؼا يا كالولايات ابؼت دا الأمريكية،

 قػػد ا تفعػػج أسػػعا  الغػػذا ، كبزىػػج أمريكػػا لػػن  (:1974 - 1973 أزمففة أسففعار الففنفط واليفف اء )عففام -3
لالدا التأا ؿ بالدكلا ، كلىصج الػدكؿ العربيػة إ تػاا الأػتركؿ بسػأ  ابغػر  مػ  إسػرائيل، الأمػر الػذم أ ل إلى 

فاع أسعا ف،    دثج ما يسمم بالصػدمة النف يػة،  ا ػا ت سػوؽ الأسػه  الأمريكيػة، كبالتػالي تػ ثرت بصيػ  ا ت
 أسواؽ الأسه  الرئيسية في العا  .

 قػد تعػرض الأنػل الفػد الي لأزمػة، بفػا   ػ  بؿػا ظ الأنػل  (:1979أزمة البنك الفدرالي الأمريكفي )عفام  -4
2يوـ حس  ابغااة، من أال امتصاص الت   . إلى     أسعا  الفائدا تد بهيا كنل

 

 أزمات منها: كحدثج في بشا ينات القرف العشرين
ـ،  تيجة  1973لاـ  حيث ترانمج  يوف الدكؿ النامية، بعد أحدا  (:1975أزمة الديون البنكية )عام  -

في لمىيػػات ا تفػػاع أسػػعا  المحركلػػات، حيػػث أاػػبرت هػػذف الػػدكؿ لىػػم الاسػػتدا ة، حيػػث   تسػػتغل القػػركض 
 الاستثما ، بل لسد العجي لديها .

 

                                                             
 3ص ،السابع ابؼرا   فس الشي ، الداكم 1

  .أللبف ابؼرا   فس الشي ، الداكم 2
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بفا أ ل إلى  سالة ، 24حيث تولل  ظاـ التشغيل بأنل  يويو ؾ بؼدا )(:1985أزمة عنك نيويورك )عام  -
التولػػل الكىػػر لعمىيػػات السػػ   كالػػد   لىقػػركض ابغكوميػػة، بفػػا اسػػتدلم التػػدخل ابؼسػػتعجل لىأنػػل ابؼرنػػيم 

  . مىيا   كلا 20بدأى  )
كلد حدثج هػذف الأزمػة  بسػأ  (:1987 )عام هيار سوق السندات الحكومية ثم سوق الأسهمان أزمة -

ابلفاض ليمة الدكلا ، بفا أ ل إلى ا تفاع سعر الفائدا،  كلىم الرغ  من هذا الا تفاع كاصػىج أسػواؽ الأسػه  
 رنيم الأمريكر.بموها، حدثج أنبر ا يا  في بو صة الأسه  في يوـ كاحد، بفا أ ل إلى تدخل الأنل ابؼ

ـ،  لقػ    ػ  أسػعا  ابعمىػة كالتجيئػة 1989كلد بدأت هذف الأزمة في سأتمبر لاـ م(: 1989أزمة )عام  -
لىم التوالي، م  امتناع الأنل ابؼرنيم الأمريكػر لػن بزفػيض أسػعا  الفائػدا، بفػا أ ل إلى ابلفػاض  9ك 5بنسأة 
  ـ.1987مة في العديد من الدكؿ، كهذف الأزمة بزتىل لن أز  ابؼؤشر

 :منها كحدثج في تسعينات القرف العشرين أزمات
كلػػد طهػػرت هػػذف الأزمػػة مػػ  حػػر  الكويػػج، بفػػا تسػػأ  في ا تفػػاع  م(:1991أزمففة المحروقففات )عففام  -

أسعا  النفا في طل ابؼ اكؼ العابؼية من هذف ابغػر ، حيػث نا ػج تػدا  في أنػبر من قػة مصػد ا لىػنفا كهػر 
 من قة ابػىيه.

من  20كلد حدثج هذف الأزمة في النظاـ النقدم الأك كبي، كإلا ا ابؽيكىة الفر سية  م(:1992أزمة )عام  -
 ـ. 1992سأتمبر 

حيػػث ا تأ ػػج العمىػػة ابؼكسػػيكية بالػػدكلا  (:1994أزمففة المكسففيك الاقتصففادية )أسففعار الفائففدة عففام  -
في العجػػػي في ميػػػياف ، الأمػػػر الػػػذم أل ػػػم هيمنػػػة شػػػجعج لىػػػم الاسػػػتدا ة الأانأيػػػة، كالػػػ  تسػػػأأج الأمريكػػػر

 ابؼد ولات، بفا استدلم التدخل الأمريكر، لإ قاذ ابؼكسيل.
كلػػد بػػدأت هػػذف الأزمػػة لنػػدما لجػػيت ابؼصػػا ؼ لػػن مواصػػىة : م(1997أزمففة الاقتصففاد الأسففيوي عففام  -

الإلراض في ضو  التوس  ابؼقترف بتد ع الاستثما  الأاني إلى تىل الأىػداف،  ػنفس مػا حصػل في ابؼكسػيل مػن 
 في تايلب د، كا تقل إلى  كؿ شرؽ آسيا . تكر  لجي

 

                                                             

 كبذرم كهأوطت، صعو ف ملبحظة من السوؽ في العاـ فالابذا يأين كهو  فست، ابؼؤشر بيثىت بفا بـتا ا كحدات من يتكوف حسابي  ل  هو :ابؼؤشر 
  بي آ ػػػد إ )ك   ػػػاز اؾ)ك   اكانػػػي) مؤشػػػر :مثػػػل الشػػػهيرا، العابؼيػػػة ابؼؤشػػػرات مػػػن لػػػد  كهنػػػاؾ العابؼيػػػة، ابؼاليػػػة الأسػػػواؽ بعػػػض في مأايعػػػات لىيػػػت

 تجفارة القػرم، لىػر بؿمػد ،(63) رقفم لقفرارا الإسفلامي، الفقفو مجمف  لمجلفس السفاععة الفدورة وتوصفيات قفرارات ا ظر ،كغيرها ،  يكام)ك
 .13ص ،الهامش لتجارة الشرعية الأحكام حسين، بن بضيا ،14ص الهامش
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كهػػذف الأزمػػة تعػػد أطػػوؿ أزمػػة التصػػا ية في تػػا ي   كسػػيا ك كؿ  (:1998أزمففة روسففيا )أسففعار الفائففدة عففام  -
الابرا  السو ي  السابع،  كلد ا تشرت هذف الأزمة من سوؽ الصرؼ، كسعر الصرؼ،  كذلل بعد ا يا  ابؼػو   

الرئيسػػر لىعمىػػة الأانأيػػة لركسػػيا، الأمػػر الػػذم أ ل إلى ابلفػػاض ليمػػة لمىتهػػا، في  النف ػػر الػػذم يعػػد ابؼصػػد 
1الولج  فست الذم ابلفض  يت سعر النفا، بفا أثر سىأا لىم الالتصا  الركسر، كهد  النظاـ ابؼالي العابؼر.

 

 :أزمات الألفية الثالثة -راععا
لأزمة  تيجػة عا ػج ابؼؤسسػات لىػم الأيػ  لػن كلد حدثج هذف ا (:2111والأسهم )عام  الانترنتأزمة  -1

كالتوزيػ  بعػين الالتأػا ، كتسػمم أزمػة )الػدكت   -الإمػدا  بابؼعىومػات -طريع الإ تر ج،  كف كض  الىواسػتيل 
حيػػػث تسػػػأ  ا يػػػا  مؤشػػػر التكنولوايػػػا ابؼت ػػػو ا في أزمػػػة ماليػػػة نأػػػيرا،  تيجػػػة التلبلػػػ  في حسػػػابات  نػػػوـ ،

لىػم إحػدا  بمػو التصػا م،   ا ػا ت معظػ  شػرنات  الا تر جلعات الوبنية لقد ا الشرنات، بالإضا ة إلى التو 
 .2الإ تر ج

مػػن سػػأتمبر لػػاـ  11كلػػد حػدثج هػػذف الأزمػػة في ألقػػا  أحػػدا   (:2111)الخطففر النظففامي عففام  أزمففة -2
 شػأكة ، حيث  ته لن هذف الأحدا  ا يا  العديد من  ركع الأسواؽ ابؼالية الدكليػة،   ػلب لػن تػدمير2001

،بفا استدلم تدخل الأنل ابؼرنيم الأمريكر، لتو ير السيولة اللبزمػة لىأنػوؾ -ن  ظمة ابؼقاصة -الاتصاؿ ابغيوية
  130) بتقدلَ أنثر مػن الأك كبيابؼت ر ا مدا أسأوع نامل خو ا من ابػ ر النظامر، كأي ا لاـ الأنل ابؼرنيم 

 مىيا  يو ك لىأنوؾ الأك كبية لتفا م الا يا .

 لملبلػة، ماليػة مؤسسػة إلػلبف مػ  ابعديػدا الأزمة بداية ا  ىقج: (2118الأزمة المالية المعاصرة )عام  -3
 من نا ج العريقة ابؼؤسسة هذف لأف خ را،  ميية بداية نا ج كهذف الولائر، إ لبسها لن" براذ ز ليماف"هر

 ابؼاليػػػة ابؼؤسسػػػات ألػػػدـ مػػػن عتػػبر، كت 1929لػػػاـ في الكأػػػير الكسػػػا  مذبحػػػة مػػن بقػػػج الػػػ  القىيىػػػة الشػػرنات
 الفػد الي الاحتيػاطر  ئػيس ، ألنغرسػيأاف) تنأػؤات أند ما كهذا لشر، التاس  القرف في ت سسج ال  الأمريكية،
 ".ليما براذ ز"    لىم ستسير اديدا نبرل مالية مؤسسات ب ف السابع، الأمريكر

 سػنة الكأػير الكسػا  زمػن منػذ  ولهػا مػن الأسػوأ التػبرت كالػ  عالميفة ماليفة أزمفة بػدأت 2008 سػأتمبر في  

 الأك كبيػػػة الػػػدكؿ ليشػػػمل العػػػا   كؿ إلى امتػػػدت تح الأمريكيػػػة ابؼت ػػػدا بالولايػػػات أكلا الأزمػػػة ابتػػػدأت ،1929
  كلد الأمريكر، بالالتصا  مأاشرا التصا ها يرتأا ال  النامية كالدكؿ ابػىيجية كالدكؿ الآسيوية كالدكؿ

                                                             
 .10-9ص ص ،النشر  كسنة   ا  بلب ،الأصول وأسعار الائتمان دورات مسار على الراىنة الدولية المالية الأزمة أثر لىر، إبريهر أبضد 1

 .8ص أللبف، ابؼرا   فس 2
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ػا، 19 إلى 2008 العػاـ خػلبؿ ابؼت ػدا الولايػات في ا ػا ت  ال الأنوؾ لد  كصل  ابؼييػد آ ػذاؾ تولػ  نمػا بنكن
 .1بنل 8400 الأال  لد ها الأمريكية الأنوؾ بين ابعديدا الا يا ات من

  الاقتصاديةالدورات  المطلب الثالث:
زمػات ابؼاليػة، كذلػل بتأيػاف أثػػر بكػاكؿ في هػذا ابؼ ىػ  تعريػل الػدك ا الالتصػا ية كأ والهػػا كمراحىهػا ك ب هػا بالأ

 الدك ا الالتصا ية في صن  الأزمات.
 : الاقتصادية الدورة تعريا -أولا
 كبغيػػة ،الالتصػا م النشػاط لىػم الواسػعة آثا هػػا ل أيعػة الالتصػا ية الد اسػات مػن مهمػػان  اا أػان  الالتصػا ية الػدك ات بسثػل

 في مت  ا ػػػات ب  ػػػا)  Samuelson ذنػػػر  قػػػد  ومهػػػا،مفه أ  اؾ مػػػن لابػػػد الالتصػػػا ية الػػػدك ات طأيعػػػة اسػػػتجلب 
. 2 الالتصػا ية الفعاليػات مػن العديػد في نأػيرين كا كمػا  توسػ  معابؼػت مػن كالاست داـ كالدخل الإبصالي القومر الناته

 المحىػػػػر النػػػاته كابلفػػػػاض با تفػػػاع كابؼتمثىػػػػة الكىػػػر النػػػاته في برصػػػػل الػػػ  التقىأػػػػات لوصػػػل يسػػػػتعمل مصػػػ ى  هػػػر أك
 .3اليالإبص

 متعالأػػػػػػة بصػػػػػػو ا كالاسػػػػػػت داـ العػػػػػػاـ الالتصػػػػػػا م النشػػػػػػاط مسػػػػػػتول في برصػػػػػػل الػػػػػػ  التغػػػػػػيرات ب  ػػػػػػا أخػػػػػػر كأشػػػػػػا 
 في مواػػػو  لتقىػػػ  أبمػػػوذا) ب  ػػػا الالتصػػػا ية الػػػدك ا تعريػػػل إلى Mitchell ك Burns مػػػن نػػػل كذهػػػ .4كمنتظمػػػة

 .5 ابػاصة ابؼؤسسات في ئيس   بشكل منفذان  العمل  يها يكوف ال  لىدكؿ الكىر الالتصا م النشاط
 النمػو معػدؿ في ابؼتػواترا التقىأػات أك ابؼنػتظ  شػأت التػ  ا  بسثػل الالتصػا ية الػدك ا بػ ف  Paul M. Johnson)  كذنر

 لأغىػػػ  الأاػػػل طويػػػل العػػػاـ الابذػػػاف مػػػن نأػػػيرا بد اػػػة ألىػػػم أك أ لٌ التػػػ  ا  هػػػذا كيكػػػوف مػػػا، بىػػػد في الالتصػػػا م
 الاز هػػا ،) مسػػأ   ، للؤسػػعا  العػػاـ ابؼسػػتول الأ الػػة، معػػدلات الإبصػػالي، المحىػػر النػػاته) يػػةالكى الالتصػػا ية ابؼتغػػيرات

 .6 الا تعا  الكسا ، الرنو ،
 منتظمػػة تقىأػػات لػػن لأػػا ا الالتصػػا ية الػػدك ا أف إلى أشػػا  إذ الالتصػػا ية بالػػدك ا الا تظػػاـ صػػفة لىػػم آخػػر أنػػد  يمػػا

                                                             

 للباهػا كنيفيػة العابؼيػة ابؼاليػة الأزمػة حػوؿ الدكلي ابؼؤبسر إلى مقدمة بحثية ك لة ،وحلولها انعكاساتها العالمية، المالية الأزمة ،الشي  اكمالد . 1 
 .2009  ما   14، ابؼنظ   امعة ابعناف، طرابىس، لأناف، بتا ي كالإسلبمر الغربي الالتصا م النظاـ منظو  من

2
 Pul A  .Samuelson and William D. Northeast “Economic” Twelfth Edition, MCGRAW-Hill 

International Editions, USA, 1985, P.203 
3
 Pul A  .Samuelson and William D. Northeast “Economic” Twelfth Edition, MCGRAW-Hill 

International Editions, USA, 1985, P.203 
 395، ص1986، اامعة الأصرا، 1، طالتحليل الاقتصادي الكلييسر، لأد السلبـ ياسين الإ    4

5 
R. Gordon, The American Business cycle, New York, NBER, 1986, P.3 

6
Paul M. Johnson, Glossary of political economy terms, Auburn University United States, 2000, P81. 
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 .1اليمن لبر الالتصا م النشاط مستول في  ك ية بصو ا
  مفػػااير اضػػ را  نػػل ب  ػػا لنهػػا لػػبر إذ الالتصػػا م، بػػالتوازف الالتصػػا ية الػػدك ا  بػػا إلى  الػػربضن لأػػد اػػابر) كذهػػ 

 .2كالاستهلبؾ الإ تاا بين التوازف اختلبؿ لن الناشير الاض را  خصوصان  ،الالتصا م التوازف لىم ي رأ
 النشػاط في برصػل تقىأػات أك تغػيرات أك ت  ا ػات كاػو  لىػم قػةمتف ب  ػا الػذنر،  فػةالآ التعػا يل خػلبؿ مػن  لبحػظ

 تنتػػا  الاسػتقرا  لػػدـ مػن مواػات ب  ػػا الالتصػا ية الػدك ا تعريػػل بيكػن لػػذا ،اسػتقرا ف لػدـ مسػػأأت الكىػر، الالتصػا م
 .كالكسا  الا تعا  بنا أساسيتين مرحىتين كت   النشاط

 
 : الاقتصادية الدورة مراحل  -ثانيا
 :3مراحل أ ب  هر إلى الالتصا يةلتصا يوف الدك ا لس  الا   
  : الانتعاش مرحلة .1

 توسػ  كبوصػل الأاػو ، كترتفػ   الأ الػة، كتػن فض بالإ تػاا ابؼتمثىػة بالييػا ا ابؼرحىػة هػذف خلبؿ الالتصا م النشاط يأدأ
 .الدخوؿ في زيا ا تح كمن السى  من ابؼ يكف كيتنال  الائتما ية التسهيلبت في

 :  واجالر  مرحلة .2

بظات هػذف   ، كمن2كنما هو مأين في )الشكل الالتصا يةبسثل  اية مرحىة الا تعا  ك ألىم  ق ة في الدك ا  
ابؼرحىػػة حصػػػوؿ ا تفػػػاع في الأسػػػعا  كابلفػػػاض نأػػػير في معػػدلات الأ الػػػة كتوسػػػ  في الاسػػػتثما  تح يأػػػدأ النشػػػاط 

      الا كما .بالتراا  كيدخل مرحىة  الالتصا م
  : نكماشالا مرحلة .3

 كترتفػػػ  كالػػػدخوؿ الالتصػػػا م النشػػػاط  يػػػتقى  الالتصػػػا ية ابؼؤشػػػرات نػػػل في تػػػدهو  بوصػػػل ابؼرحىػػػة هػػػذف خػػػلبؿ   
 ابؼقترضػين لجػي كطهػو  ال ىػ ، لترااػ   تيجػة ابؼ ػيكف في تػران  كبوصػل الأاو ، مستويات كتتنال  الأ الة معدلات

 الالتصػا  مسػتول لىػم الػدخل ترااػ  إلى يػؤ م بفػا ،لائتمػافا حجػ  لتقىػي  يػد عها مػا الأنػوؾ إلى القػركض سػدا  لن
 .القومر

  : الكساد مرحلة .4

 الأ الػػة معػدلات كترتفػػ  النمػو معػػدؿ  يػن فض  مسػػتول، أ لٌ إلى الالتصػا م النشػػاط بابلفػاض ابؼرحىػػة هػذف تتميػي   
 مرحىة  خل لد الالتصا  كيكوف الفائدا معدلات كتتراا   الاستثما ، لن الإلماؿ  ااؿ كينصرؼ

                                                             
 214، ص1992،  ا  الفكر العربي، القاهرا، 4، طةالموسوعة الاقتصاديحسين لمر،  1

 454، ص1948، م أعة التفييض، بغدا  ، 2، االاقتصاد السياسيابر لأد الربضن، ا 2

 180-179ص ، ص2002،  ا  الكت  الق رية، 6، طمدخل لأسس الاقتصادسيل سعيد السويدم،  3



 ابؼالية للؤزمات النظرية ابؼداخل                                                                 الأكؿ الفصل

 40 

 كهػػر  ،Depression الكسػػا  مرحىػػة لىيهػػا ي ىػػع لمقهػػا كاز ا  ابؼرحىػػة هػػذف أمػػد طػػاؿ كإذا ،Recession الرنػػو  
 . Trough الالتصا ية الدك ا لعر كهر الالتصا ية ابؼتغيرات بعمي   ق ة أكط  بسثل

 الاقتصاديةمراحل الدورة يبي   (I-13شكل)
 
 
 
 
 

Source: Paul A. Samuelson and Willm D. Nordhaus, Economics, Twelfth Edition,  MCGRAW-Hill 

International Edition,  USA,  1985,  P.194 . 

 : الاقتصادية الدورات أنواع -ثالثا
 :كهر اليما امتدا ها حس  الالتصا ية الدك ات من أ واع ثلبثة كاو  إلى الالتصا ية النظرية أشا ت

 : الأجل القصيرة الدورات .1

 شػػػوـ حػػد ها ،1التكنولوايػػة الاخترالػػات بػػدك ات لىيهػػا أطىػػػع كلػػد :Kitchen Cycle كجفف  دورة -أ
 خػػلبؿ ابؼت ػػدا الولايػػات في حصػػىج شػػهران، 40 طوبؽػػا متوسػػا لصػػيرا  ك ا بسثػػل كهػػر  سػػنوات، 4-3 بػػػ:بيػػتر
 .1937 – 1807 ابؼدا
 .  شهران 50-40بين ) بسثل  ك ات لصيرا الأال مدعا :Mitchell Cycle ميتشل ورةد -ب
 :Gurgler Cycle لار جوك دورة -ج

 لػػاـ ،إذ1929-1820 ابؼػػدا خػػلبؿ كلعػػج  سػػنة، 11-6 بػػين مػػدعا تػػتراكح كالػػ  الأاػػل لصػػيرا الػػدك ات مػػن كهػػر
 تعالػػػ  كبرىيػػػل للؤزمػػػات الدك يػػػة العػػػو ا تكػػػرا  مرالأتػػػت خػػػلبؿ مػػػن الالتصػػػا ية لىػػػدك ا العػػػاـ الإطػػػا  برسػػػ  لا  اػػػوؾ

 التغػػير  ػترا بسثػل كالػ  ،الالتصػا ية الػػدك ا في ا تقاليػة  ػترا لرؤيتػت ك قػان   الأزمػػة لػذا ، الكسػا ) كالرنػو   الا تعػا  )الاز هػا 
 الدك يػػة ابغرنػػة لىػػم أساسػػان  برىيىػػت ا صػػرؼ بؾد ان،كلػػد النهػػوض با تظػػا  كالكسػػا  الا تعػػا  بػػين الالتصػػا ية الظػػركؼ في

 .2الأزمة لىم كليس للبلتصا 
 : الأجل سطةمتو  دورات .2

 الالتصػػػا يين بعػػػض لأػػػل مػػػن لر ػػػج كلػػػد  سػػػنة،  25-15) بػػػين مػػػدعا تػػػتراكح كالػػػ  نػػػوز تس  ك ا لىيهػػػا أطىػػػع كلػػػد

                                                             
1
 Lutz  G. Arnold K Business cycle theory, University of Regensburg united Kingdom, 2002, P28. 

2
 R. Garden, The American Business cycle, International Monterey fund. N

o
23, Washington, 1989, P1. 
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Building Kuznets Cycles الأنا  في نوز تس بدك ات
1. 

  : الأجل طويلة الدورات .3

 الػػػ  الأاػػػل، طويىػػػة ةالالتصػػػا ي الػػػدك ات إلى أشػػػا  مػػػن أكؿ ،Nikolai Kondratieff الركسػػػر الالتصػػػا م يعػػػد
 طويىػػة الػدك ا مػػدا بيػتر شػػوـ حػد  كلػػد  ابؼاضػر، القػػرف لشػرينات في   اسػػاتت خػلبؿ كذلػػل  الرأبظػالي، الالتصػػا  تنتػا 
 .سنة  60-48) بحدك  الأال
 التجا يػػة كالسػػفن كالآلات النسػػيه بدواػػة ا تأ ػػج كالػػ  1789 لػػاـ للئلمػػاؿ  ك ا أكؿ بػػدأت  قػػد لكو ػػد اتيل كطأقػػان 

 السػػكل بدواػػة كا تأ ػػج سػػنة كأ بعػػين سػػأ  إلى كامتػػدت 1849 لػػاـ الثا يػػة حصػػىج  يمػػا  سػػنة، سػػتين بكػػو تػػدتكام
 كالكهربػػػػا  كالسػػػػيا ات الػػػػنفا ل الػػػػات في 1896 لػػػػاـ، في الثالثػػػػة ابؼواػػػػة ابتػػػػدأت  يمػػػػا الصػػػػى ، كإ تػػػػاا ابغديديػػػػة
 .2كالكيميا 

القػرف ابؼاضػر بييػا ا سػرلة التسػى  كأبنيػة الػنفا كمعابعػة  يما ا تأ ج الدك ا الرابعة كمنػذ الثلبثينػات مػن       
 .3ابؼعىومات كالآلات ابؼبربؾة كال الة الذ ية

 : الأزمات صن  في الاقتصادية الدورة أثر -اراعع
 الالتصػا ية الكيا ػات تصػا  مػا نثػيرا إذ ،الالتصػا ية الػدك ا مراحػل مػن معينػة مرحىػة لىػم يقتصػر لا الأزمات  شو  أف

 اا ػ  في سػوا  السػوؽ لػول في برصػل الػ   ػالإختلبلات  الالتصػا ية الػدك ا مراحػل نا ػة في لميقػة ب زمػات يةكالإ ا  
 مراحػػل مػػن مرحىػػة بكػػل ابػاصػػة السػػمات بعػػض برديػػد كبيكػػن ابؼ تىفػػة الأزمػػات لنشػػو  بػػؤ ان  تشػػكل ال ىػػ  أـ العػػرض
 :4كهر الالتصا ية الدك ا

 :الرواج مرحلة سمات .1

حىػػة بالاسػػت داـ الكامػػل لعناصػػر الإ تػػاا كلػػد ينصػػرؼ الأمػػر إلى ال ىػػ  لىػػم لىيهػػا مػػن تتسػػ  هػػذف ابؼر      
ابػا ا بؼوااهة ال ى  ابؼتنامر كابؼتيايد كالذم يستول  نػل مػا ينتجػت ابعهػاز الإ تػاار، كمػن تح بوصػل تنػا س 

وؿ لىم نميات متيايػدا بين ابؼنتجين لىم لناصر الإ تاا ابؼتوا را، إذ بواكؿ نل منه      الأسعا  لأال ابغص
 الدخوؿ في  صراع تنا سر ينج  لنت الأزمات الآتية: إلىمنها بفا يد   ابؼنتجين الآخرين 

 ا تفاع ابؼستول العاـ للؤسعا   -أ
  ق  ابؼوا  ابػاـ - 

                                                             
1
 Lutz G. Arnold, Op cit, P33. 

 
 456، ص1990، سىسىة لا  ابؼعر ة، الكويج، الرأسمالية تجدد نفسها ؤا  مرسر، 2

ر   عػج، م ػاب  مرااعػة بؿمػد لىػ ، تربصػة ابضػد سػعيد  كيػدا ،العبور م  ىنا إلى ىناك، مستقبل أمريكا في الاقتصفاد العفالمي  كستو ك.ك، 3
 .1980، القاهرا -الأهراـ التجا ية

 
 .80-77ص صبدكف سنة  شر،  القاهرا، مكتأة مدبولي، ،2ط ،إدارة الأزمات بؿسن ابضد ابػ رم،4
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  ق  الأيدم العامىة -ا
  ق   أ  ابؼاؿ - 

    الإ ا يين لد  ابلفاض -ق
 : الانكماش مرحلة سمات .2

 معػػدؿ بػػين متناميػػة  جػػوا ككاػػو   نأػػيرا بد اػػة الأسػػعا  كا تفػػاع الػػركاا بغالػػة ابؼصػػاحأة الإ تػػاا تكػػاليل ا تفػػاع يػػؤ م
 أ صػػدا تػػي ا  كبالتػػالي كابػػػدمات السػػى  لىػػم ال ىػػ  في ا كمػػا  بوػػد  الأاػػو  في الييػػا ا كمعػػدؿ الأسػػعا  في الييػػا ا
 ابؼ ػيكف زيػا ا إلى يػؤ م الػذم الأمػر  الصػن ، تامػة ى السػ لىػم طىأػاع  تػن فض تح كمػن كالأػائعين ابؼػوزلين لدل السى 
 بدلغػػا  كتقػػوـ الإ تاايػػة طالاعػػا كتقىػػل ابػػػاـ ابؼػػوا  مػػن مشػػترياعا بت فػػيض بػػدك ها تقػػوـ كالػػ  الإ تاايػػة ابؼنشػػآت لػػدل

 اخ وطهػػػ مػػػن بعػػػي  الصػػػيا ة لمىيػػػات لىػػػم كالالتصػػػا  اديػػػدا إ تاايػػػة خ ػػػوط بد شػػػا  ابؼتعىقػػػة ابػاصػػػة الاسػػػتثما ات
 مسػػتول  يػػن فض اػػد  لمػػاؿ أبغػػاؽ كلػػدـ الػػراغأين، العمػػاؿ مػػن كاػػي  الػػراغأين غػػير العمػػاؿ لػػن كالاسػػتغنا  الإ تاايػػة

 :هر الا كما  مرحىة ملبم  أه  كمن السى  تصريل في ابؼوزلين لد ا كتقل  الفعاؿ ال ى 

 ضعل في ابعا   التوزيعر -أ

 تدلٍ كتراا  معدلات الرب  - 

 دلات النموتدلٍ كتراا  مع -ا
 تدلٍ كتراا  معدلات الأاو  كالدخوؿ - 
 تران  ابؼ يكف تاـ الصن  -ق
 ا تفاع التكاليل الإ تااية في ابؼكوف السىعر -ك

 ا يا  الأسه  في بو صة الأك اؽ ابؼالية -ز

 : الركود مرحلة سمات .3
إلى الػل حػد بفكػن كتقػل  ا مالالتصفي هذف ابؼرحىة تصل الأ الة إلى ألىم مستوياعا كين فض النشاط        

 الالتصػا يةألصػم مػداف كتكػا  تتولػل ابغيػاا  إلىالقد ا الاستيعابية لىسوؽ كيصل ابؼ يكف السىعر التاـ الصن  
باسػػػت داـ أ كات السياسػػػة الالتصػػػا ية نييػػػا ا الإ فػػػاؽ  الالتصػػػا مبفػػػا يػػػد   الدكلػػػة لىتػػػدخل لإ عػػػا  الوضػػػ  
ىػػػ  لىػػػم السػػػى  كابػػػػدمات كمػػػن تح ال ىػػػ  لىػػػم لناصػػػر الإ تػػػاا ابغكػػػومر لأاػػػل تفعيػػػل ال ىػػػ   يػػػي ا  ال 

  ي صل الا تعا .
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 :الانتعاش مرحلة سمات .4

خػػلبؿ هػػذف ابؼرحىػػة لىػػم إ عػػا  ال ىػػ  لػػن طريػػع زيػػا ا الػػدخوؿ، كبدػػا  الالتصػػا يةتنصػػرؼ السياسػػات       
اايػة كتػي ا  معهػا الػدخوؿ، كالػ  يسم  بتوطيل متيايد لعناصر الإ تاا،  تي ا  القد ا الإ تااية لىوحدات الإ ت

زيا ا الإ تاا كزيا ا توطيل  إلىزيا ا ال ى  لىم السى  كابػدمات، كال  تد   بابؼنتجين  إلىتؤ م من اديد 
أف يصػػػل الالتصػػػا  إلى مرحىػػػة الػػػركاا كبرقيػػػع  إلىلناصػػػر الإ تػػػاا العاطىػػػة كبالتػػػالي زيػػػا ا  خػػػوؿ هػػػذف العوامػػػل 

  تاا كبيكن الإشا ا ملبم  هذف ابؼرحىة  ذات ال اب  الدك م كال  من بينها:الاست داـ الكامل لعناصر الإ
 لدـ ك را لوا العمل ال  تناس  سوؽ العمل. -أ

 لدـ ك را ابؼوزلين ابؼت صصين كمن لديه  خبرا في توزي  ابؼنتجات ابعديدا. - 
لر ابؼنتجػػات الأخػػرل  غػػ  لػػدـ  خػػوؿ منتجػػين اػػد  إلى بؾػػاؿ الإ تػػاا الػػذم شػػهد ا تعاشػػان مأكػػران لػػن بػػا -ا

 ابػبرا في هذا النوع من الإ تاا.
 طهو  أبماط إ تااية اديدا بذعل من النما الإ تاار القدلَ غير نل . - 

 أسباعها ومراحلها  2118 العالمية المالية الأزمة: الثالث المبحث
 أزمػػػة كألنػػػل أشػػػد التػػػبرت ماليػػػة أزمػػػة ـ،2008 سػػنة كبدايػػػة ـ2007 سػػػنة  ايػػػة مػػػ  العػػػابؼر الالتصػػػا  شػػهد

 ابؼت ػدا الولايػات مػن شػرا عا ا  ىقػج كالػ  ـ،1929 سػنة الكأير الكسا  أزمة بعد العابؼر الالتصا   يوااهها
 بال ػر  لتعػو  أسػأا  لعػدا العقػا م الػرهن  قالػة ا فجػا   تيجػة لػابؼر، التصػا  كألػول أنػبر صػاحأة الأمريكية

 ابؼأ ػث هػذا خػلبؿ كمػن العػابؼر كالالتصػا م ابؼػالي النظػاـ لت ػاؿ تػدالياعا كبستػد الأمريكر،  ابؼالي النظاـ لىم
 .كمراحىها أسأااا أه  الأزمة، هذف  ش ا لىم الولوؼ يت 

 المالية العالمية الأزمة وتطور نشأة :الأول المطلب
ابؼاليػة العابؼيػة، كهػو مػا  يكا  بهم  العا   مي  لا اتت لىم مسؤكلية الولايات ابؼت دا الأمريكية  لػن الأزمػة    

  تنكػػرف الولايػػات الأمريكيػػة  فسػػها كإف أنػػدت في  فػػس الولػػج  لىػػم مشػػا نة المجتمػػ  الػػدكلي بؽػػا في حػػدك  
 .1الأزمة،  كلىم ضرك ا مشا نتت بؽا نذلل في ابزذ الإارا ات الكفيىة بدوااهتها كالتغى  لىيها 

يػة لىدكلػة،  كابذػاف الاسػتثما ات الأانأيػة إلى ابػػا ا مػن أهػ  كإذا نا ػج ابؼ ػا بات لىػم ليمػة العمىػة الوطن    
الأسػأا  لا ػدلاع الأزمػات ابؼاليػة، كخاصػة في الأسػواؽ الناشػئة،  ػدف الأمػر بـتىػل في الأزمػة ابؼاليػة العابؼيػة، إذ 

 أف السأ  ابؼأاشر بؽا  أ  من أزمة الائتماف في بؾاؿ الرهن العقا م  اخل الولايات ابؼت دا 

                                                             
 .41ص ،2009 الإسكند ية، ،ابعامعية الدا  ،العالمي المالي النظام وإصلاح المالية الأزمة ا ،النج العييي لأد إبراهي  1
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كيػة،  كلػذا   تنفجػػر الأزمػة بسػػأ  ا تشػا  ابؽىػػ  كالػذلر غػير ابؼػػبر ين، أك بسػأ  ابؼ ػػا بة لىػم الالتصػػا  الأمري
الأمريكػػر، إذ أف ت صػػل اػػذك  الأزمػػة لفػػترا طويىػػة، كا تشػػر آثا هػػا بػػين لػػد  نأػػير مػػن ابؼقترضػػين نا ػػا نفيىػػين 

 الولايات ابؼت دا الأمريكية .بدحدا  حالة من ابؽى  كالذلر ابغقيقيين في الأكساط ابؼالية  اخل 
،  قػد نػػاف الالتصػػا يات ائػػد هػذف –مػػا يػياؿ  -ك ظػرا بؼكا ػة الالتصػػا  الأمريكػر بػػين التصػا يات العػػا  كنو ػت 

الأثر الواض  في –كخاصة ابؼتقد  –العا  الأخرل  التصا ياتلتشابل العلبلات الالتصا ية بينت كبين غيرف من 
 العا ، في كلج لياسر   يكن أحد ليتولعت، حتى في أسوأ الظركؼ . أبكا بصي   إلىتعدم آثا  الأزمة ابؼالية 

حيػػث لاحػػج ، 2007كبيكػػن القػػوؿ بػػ ف الأدايػػة ابغقيقيػػة لنشػػ ا الأزمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة تعػػو  إلى بدايػػة سػػنة     
 ة ب صػوؿ لقا يػة، بوا  ها في شهر  براير من تىل السنة، بسػأ  ا تشػا  طػاهرا لجػي ابؼػدينين بقػركض  م ػمو 

في الولايػات ابؼت ػدا الأمريكيػػة لػن الو ػا  بدػػديو ياع  لىأنػوؾ ابؼت صصػة في هػػذا المجػاؿ، بفػا أسػػفر لػن الإلػػلبف  
 . 1بؼؤسسة مصر ية مت صصة في بؾاؿ الإلراض العقا م إ لب لن أكؿ لمىية 

 :2118مراحل الأزمة المالية العالمية لف  -
 بأنػػل  حػػدا بفػػا ابؼاليػػة، الأك اؽ سػػوؽ في ابؼتعػػامىين إلى ييحػػل الأزمػػة مػػن القىػػع بػػدأ 2008 أكت شػػهر في -

   هػػذا أف غػػير ،الأزمػػة تتسػػ  لا حػػتى الأمػػر لتػػدا ؾ التػػدخل إلى  ابؼرنػػيم الأنػػل) الأمريكػػر الفيػػد الي الاحتيػػاط
 أنتػوبر مػن االفػتر  خػلبؿ العقػا م الإلػراض في ابؼت صصػة الكبرل الأنوؾ من الكثير أسه  لي  ابلفاض من بين 

 إلى لتصػػل 0.75% بنسػػأة الفائػػدا سػػعر بزفػػيض إلى الأمريكػػر ابؼرنػػيم الأنػػل   ػػ  بفػػا ،2007  يسػػمبر حػػتى
 .2الأزمة هذف احتوا  أال من ،2008 اا فر من كالعشرين الثالٍ في 4.5%من بدلا %3.5

 تػػ مين إلى البري ا يػة مػةابغكو  اضػ ر بفػا ابؼت ػدا، ابؼمىكػة إلى الأزمػة لػدكل ا تقىػج 2008  يفػرم شػهر في -
 البري ا ية ابغكومة تؤمنت بري ا يا في العقا م للئلراض بنل أكؿ ليكوف"   كؾ  و ذ ف"  بنل كهو الأنوؾ احد

 مصػاؼ بػدخوبؽا ينػذ  اديػدا منع فػا  خىػج ابؼاليػة الأزمة ب ف البري الٍ ابؼالية كزير الترؼ 2008 مام في -
 شػػرنات ثىػػث مػػن يقػػا   مػػا إغػػلبؽ تولػػ  حيػػث لنهػػا، تسػػفر أف تولػػ  الػػ  النتػػائه بػ ػػو ا العابؼيػػة، الأزمػػات
 .2008 خلبؿ شرنة، 12000 لد ها كالأال  بري ا يا، في العقا م التسويع

 .بري ا يػا في العقػا ات سػوؽ الرنػو  أصا  الائتماف، من  بؾاؿ في الا كما  من ابؼييد إلى الأزمة توات كم  -
 تأالا، ال عيفة الشرنات خلببؽا تسقا ال  الاستنياؼ،  بحر  ابغين ذلل في الأعض كشأهها

                                                             

 .41ص السابع، ابؼرا 1 

2
 http://www.asharqalawsat.com/sections.asp?section=6&economy&apage&=issueno=10749. 
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 ابؼسػػتول لىػم الأزمػة خ ػو ا إلى هػػذا ك أػت 5% إلى الأساسػر الفائػدا سػعر ابؼرنػػيم ابقىػترا بنػل خفػض لػذلل 
 ابؼلبئمػػػة الإاػػػرا ات ،كابزػػػاذ التػػػدخل، ب بنيػػػة كأك كبػػػا أمريكػػػا في لىمؤسسػػػات كاضػػػ ة إشػػػا ا كأ سػػػل الػػػدكلي،
  زمةالأ لىم لىسي را

 السػي را لأاػل من -الأنوؾ هذف ك  عج ابؼصرفي، لىق اع اهتماماعا توات منهما نلب في ابؼرنيية الأنوؾ  أدأت
 بنػػل سػػالد لنػػدما 2008 مػػا   في الأدايػػة كنا ػػج ابؼت صصػػة، الأنػػوؾ بػػين الا ػػدماا ابذػػاف في - الأزمػػة لىػػم

  الألمػاؿ بنػل لشرا  G.B.MORGAN CHASE " تشيي مو لاف بي ار" بنل الأمريكر الفيد الي الاحتياط
 اليػػا س" البري ػػالٍ الأنػػل إلػػلبف ذلػػل ألقػػ  تح ،السػػيولة  قػػ  بسػػأ  متػػدف، بسػػعر"  سػػتير ي بػػير" الأمريكػػر
 انيػػت مىيػػا  1.33 بقيمػػة بشػػرائت لػػاـ الأسػػأالٍ"   ػػد  سػػا تا" بنػػل أف اويىيػػة مػػن لشػػر الرابػػ  في"  لايسسػػتر
 . إسترليا انيت مىيا  بوال   أبظالت زيا ا م   قا  و كي مىيا  1.66 يعا ؿ بدا) إسترليا

 ابػيا ػة كزا ا ألىنػج لنػدما 2008 سػنة سػأتمبر مػن الساب  في الأمريكر ابؼرنيم الأنل   اؽ الأمر كتعدل    
 برػػػج"  مػػػام  ػػػاف"ك" مػػػاؾ  ريػػػدم" العقػػػا م الائتمػػػاف مػػػن  بؾػػػاؿ في العملبلتػػػين المجمػػػولتين كضػػػ  الأمريكيػػػة

 .1 كلا  مىيا  200 حدك  حتى  يو ما نفالة م  ماليتهما، هيكىة لإلا ا برتااا ا ال  الفترا اؿطو  الوصاية

 ،2008 سػأتمبر 15 الاثنػين يػوـ بحىػوؿ بؽيأهػا، ا  ػلبؽ لػن ألىػن اديػدا منع فػا  خىػج ابؼالية الأزمة أف غير
 الألمػاؿ بنػل الػترؼ حيػث ،لأػل مػن كاحػد يػوـ في بوػد    الأنػوؾ كتعسػر الا دمااات من سىسىة بحدك 

 بسػػػأ  تصػػػفيتت، لأػػػل الإ ػػػلب  لػػػا وف بضايػػػة برػػػج كضػػػعت كتم إ لبسػػػت،" بػػػراذ ز ليمػػػاف" العمػػػلبؽ الاسػػػتثما م
 بصيعهػا نا ػج  كلا ، مىيػا  60 خسػائرف  أىغػج لشػرائت، أخػرل بنػوؾ مسػالدا لػن الأمريكية ابغكومة إحجاـ

 ،1850 ت سػػس حيػػث  ائػػدا، ماليػػة مؤسسػػة يعتػػبر فنػػا أ ػػت  غػػ  العقػػا م، الػػرهن بؾػػاؿ في اسػػتثما ات لأػػا ا
 أزمػة ذلػل في بدػا ابغػديث، العصر في العا  كااهها ال  ابؼالية الأزمات بصي  موااهة في بالصمو  تا بىت كبوفل

 اليابػالٍ الأنػل اشػترل حين في الأمريكية،  شاطاتت" با نىيي" البري الٍ الأنل اشترل ذلل كبعد. العظي  الكسا 
 .الأكسا كالشرؽ كآسيا أك كبا في النشاطات هذف"هولدينه  ومو ا"

 ككؿ" في للؤلمػاؿ آخر بنل م  الا دماا"  أمريكا أكؼ بنل" كهو الأمريكية، الأنوؾ ابرز أحد ألىن نما    
 لتكػػوف الا ػػدماا، لأػػل الأنكػػين  أسػػه  تقيػػي  إلػػا ا بعػػد الاسػػت واذ، ب ريػػع" ليػػني ميريػػل بنػػل هػػو" سػػتريج
  فػػس كهػػر ،2 0.86 -1) لىيػػت ابؼسػػت وذ لىأنػػل السػػهو ليمػػة إلى ابؼسػػت وذ لىأنػػل السػػه  يمػػةل بػػين النسػػأة

  اب " ا  أك بي اتي" بنل لىم است واذف  ظير البري الٍ" بي ا  تي لويد" بنل اتأعها ال  السياسة

                                                             

 .43ص ،2009 الإسكند ية، ،ابعامعية الدا  ،العالمي ليالما النظام وإصلاح المالية الأزمة النجا ، العييي لأد إبراهي 1 

 .44ص ،2009 الإسكند ية، ،ابعامعية الدا  ،العالمي المالي النظام وإصلاح المالية الأزمة النجا ، العييي لأد إبراهي  2
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 ابؼسػت وذ نلالأ سه  ليمة موااهة في سهمت ليمة بت ديد ابؼست وذ الأنل لاـ حيث بري ا يا، في بنل أنبر 
  .0.605 -1) بنسأة بعد  يما القيمة هذف برديد ألا  تح ، 0.833-1) بنسأة لىيت

 التػدخل الأمريكيػة كابغكومػة الفيػد الي الاحتيػاط بنػل لػر  ،2008 سػأتمبر من 16 مأاشرا، التالي اليوـ كفي -
 من هػػا لػػبر"Americana International Group"AIG كهػػر العػػا  في تػػ مين بؾمولػػة أنػػبر لإ قػػاذ

 منيلػػع في الابكػػدا  مػػن منعهػػا يػػت  حػػتى.  أسػػها مػػن 97.9% امػػتلبؾ مقابػػل  كلا  مىيػػا  85 بقيمػػة مسػػالدا
 مػن ذلػل   ػض لػد نػاف الفيػد الي الاحتيػاط بنػل أف  غػ  ،"بػراذ ز ليمػاف" لأنػل حػد  ما بكو لىم الإ لب 

 .سابع تا ي  في ابؼؤسسة هذف إليت بع ت حين لأل،
 كحػدثج ،2008 سػأتمبر مػن لشػر السػاب  في ابؼػاؿ أسػواؽ إلى ابؼصرفي الق اع   اؽ ابؼالية مةالأز  كتعدت    

 لنيفػػة، بؽػػيات العابؼيػػة الأو صػػات  تعرضػػج ابؼػػاؿ، أسػػواؽ إلى تعػػدت ابؼصػػرفي الق ػػاع في الثقػػة ا عػػداـ مػػن حالػػة
 الإلػلبف لمىيات جكتوال منها، الكثير لدل السيولة  ش ج الأعض، بع ها إلراض لن الأنوؾ أحجمج نما
 :خا اها أك الأمريكية ابؼت دا الولايات  اخل سوا  الآخر الأعض كا دماا بع ها، إ لب  لن

 GOLDMANSACKS مػػاف اولػػد بنػػل كبنػػا ابؼسػػتقلبف الألمػػاؿ بنكػػا اضػػ ر 2008 سػػأتمبر 21  فػػر -
 بوصػل بحيػث. لاب ػتين مصػر يتين لمجمػولتين الت ػوؿ إلى MORGAN STENLY"  سػتا ىر مو اػاف" كبنل

 سػتا ىر مو اػاف" بنػل يسػم " بو يػج كا ف" ابؼىيا  ير من  كلا  مىيا ات بطسة بقية لىم" سانس اولدماف"
 . أبظالت في حصصا يتمىل ب ف ار، اؼ يو ميتسوبيشر" اليابالٍ لىأنل ذلل مقابل في"

 إلى الأصػػوؿ يػػثح مػن أمريكػػر بنػػل أنػبر سػػا   ،"ميوتشػواؿ كاشػػن ن" الأمريكيػػة المجمولػة اضػػ رت نمػا -
 إلى لو ائعهػػػا الفػػػو م الت ويػػػل ك ظمػػػج الأمريكيػػػة، السػػػى ات   غىقتهػػػا سػػػأتمبر مػػػن 25 في إ لبسػػػها إشػػػها 

 .1 كلا  مىيا  1.9 مقابل" تشير مو ااف بي ار" منا سها

 :لثراعا من الأنوؾ بعض لإ قاذ ابغكومات كتدخل الا دمااات من أخرل مواة حدثج سأتمبر 26 كفي -
 بقيمػة الدكلػة في بنػل أنػبر ثالػث ،"اىيتنػير" بنػل  أبظػاؿ مػن 75% شػرا  ابغكومػة ألىنج سلب دا،آي  فر -

 .2يو ك مىيوف 600
 العقػػا م المجػاؿ في مت صػ  خػاص بنػل كهػو ،"اسػػتيج هيأو يػل" بنػل لإ قػاذ ابغكومػة تػدخىج أبؼا يػا كفي -

 . ئيسية بصو ا الدكلة بكفالة يو ك، مىيا  35 بقيمة ائتماف خا  ت  خلبؿ من الإ لب ، من
 
 

                                                             
  إبراهي  لأد العييي النجا ،  فس ابؼرا   1

  .أللبف  فس ابؼرا  2 
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 .البري الٍ "كبينجىر برا  و  " بنل ت مي  تم سأتمبر، 29 كفي -
 مػن أنتػوبر 09 في إ لبسػها" يامػاتو" اليابا يػة التػ مين شػرنة ألىنػج حيػث الأزمػة، هػذف مػن الياباف تسى  ك  -

 – تقريأػػا - يوميػػا ضػ ها التػػا  الػ  النقديػػة السػيولة بد ػػالفة اليابػالٍ ابؼرنػػيم الأنػل ليػػاـ إلى أ ل بفػا ،2008
 .أمريكر  كلا  مىيا  26 بكو الشرنة هذف إ لب  تا ي  في بؾمولها بى  حتى الأزمة، ا دلاع منذ

 العملبلػة ابؽولنديػة الأىجيكيػة كالتػ مين ابؼصػر ية المجمولػة سػه  سػعر ا ػا  حيث هولندا، إلى الأزمة تعدت تح -
"Fortes "بىجيكػػا في ابؼاليػػة السػػى ات لكػػن بالتياماعػػا، الو ػػا  لىػػم  عالػػد حػػوؿ شػػكوؾ بسػػأ  الأو صػػة في 

 في حصػػػ  مقابػػػل ابؼؤسسػػػة هػػػذف لتمويػػػل يػػػو ك، مىيػػػا  11.2 بؾمولػػػة مػػػا ضػػػ  لػػػر ت كهولنػػػدا كلونسػػػومأو ا
 .1 أبظابؽا

 مػػن  كلا  مىيػػوف 36 بقيمػػة لأصػػوؿ"  بيػػد ارا ػػد أكؼ ثػير   يفػػث" بنػػل شػػرا  تم  ػػو مبر، شػػهر بدايػػة كمػ  -
 اػػا احتفظػػج  قػػد لػػركض، معظمهػػا كنػػاف الأصػػوؿ بػػالر أمػػا  كلا ، مىيػػوف 287 ليمتهػػا الأػػال  "ريػػدكـ " بنػػل

 ليصػػػأ  إغلبلػػت، الأمريكيػػػة ابؼاليػػة السػػى ات لػػػر ت أف بعػػد لاحػػػع، كلػػج في مصػػيرها لتقريػػػر التػػ مين، مؤسسػػة
 بىغػج  قػد ابؼنهػا  الأنل  ائ بو  يتعىع ك يها ،العقا م ائتماف أزمة ت ثير برج ينها  الذم 17 الأنل هو الأخير
 بنػػػل إغػػػلبؽ تم نمػػػا ، كلا  مىيػػػوف 2.9 مأىػػػ   ظػػػير أي ػػػا بشػػػرائها ابؼشػػػترم الأنػػػل لػػػاـ  كلا ، مىيػػػوف 254

 بالولايػات تكسا  في كابؼدخرات العقا ية الرهوف كإ ا ا الو ائ  لت مين الابرا ية ابؼؤسسة اا   من"  را كىين"
 .  كلا  مىيا  3.7  لندئذ لد ت ال  ك ائعت لىم "رتيب برك "بنل است وذ أف بعد ابؼت دا

 الابرا يػػة كابؼؤسسػػة ناليفو  يػػا في ابؼاليػػة ابؼؤسسػػات مفػػوض مػػن نػػلب لػػاـ 2008  ػػو مبر الشػػهر  فػػس كفي -
 أصػػولت، لىػػم" كيسػػترف باسػػيفل" بنػػل اسػػت وذ أف بعػػد ،"باسػػيفل سػػيكيو تي" بنػػل بػػدغلبؽ الو ائػػ  لتػػ مين
 .2 كلا  يوفمى 450.2 ليمتها كنا ج

 كمؤسسػػة ،الفيػػد الي الاحتيػػاط كبنػػل الأمريكيػػة، ابػيا ػػة كزا ا مػػن نػػل ألىنػػج 2008  ػػو مبر شػػهر بنهايػػة -
 مىيػػا ات 306 إلى ليمتهػػا تصػػل بؿتمىػػة خسػػائر مػػن "CITI GROUP" بنػػل بضايػػة الفيد اليػػة الو ائػػ  ضػػماف
 .8% إلى لائدها يصل  أبظالت في تفصيىية أسه  لىم الكبرل الثلب  ابؼؤسسات هذف حصوؿ مقابل  كلا 

 ذلػل بعػد ت ػو ت كنيػل الأمريكيػة ابؼت دا الولايات في العابؼية ابؼالية الأزمة  ش ت نيل لنا يت   كهكذا   
 الػػ  ،الإ ػػلب  إشػػها  كحػػالات الاسػػت واذ ب ريػػع القسػػرم الا ػػدماا حػػالات نثػػرا اػػا تشػػهد سػػريعة بصػػو ا
  ابؼت دا الولايات في لد ها بى  أ ت حتى العملبلة، بؼاليةا كابؼؤسسات الأنوؾ من العشرات طالج

                                                             
  .46ص ،2009 الإسكند ية،، الدا  ابعامعية، الأزمة المالية وإصلاح النظام المالي العالمي ،إبراهي  لأد العييي النجا   1

 
 .46ص ،السابع  فس ابؼرا 2
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 هػػػذف للؤذهػػاف ألػػا  بفػػا ،1لملبلػػا بنكػػا 19 ابؼاليػػة، الأزمػػة ا فجػػا  مػػن  قػػا شػػهرين بعػػد كحػػدها، الأمريكيػػة
 .نأير نسا  هيف لندما ابؼاضر القرف من الثالث العقد في العا  شهدها ال  ابؼ ساكية ابؼشاهد

 الحالية العالمية الاقتصادية الأزمة تشكل مراحل يبي ( I-15)رقم لالشك
(1)                                (2(                                    )3    ) 

         (4(  )5)                 (6)

 (7(  )8(  )9)

 

14،ص2009الإسكند ية، ، الدا  ابعامعية، حوكمة الشركات والأزمة المالية العالميةطا ؽ لأد العاؿ بضا ،  :المصدر

.47ص ،السابع  فس ابؼرا 1

 الفترا شهدتإزدىار مرحلة
 حتى1111 من
 كا تعا  از ها 1116

 بصفةلامة ابؼالية لىمؤسسات
 أمريكا في الاستثما  كصنا يع

. خاص بشكل كأك كبا

 العقا ات سوؽ في نأير بمو
 بشكل أسعا ها ،كا تفاع

 بكوبسىل الكثير كابذاف نأير
. يها ستثما كالا العقا ات

 ض   سيولة  ائض
 بعدف من الأتركؿ أسعا  ا تفاع  تيجة

 كادت كابػدمات السى  بصي 
 ابؼؤسسات بكو ابذهج أخرل  وائض

. العابؼية الأو صات في كالاستثما 

 السيولة  ائض مشكىة طهو 
 ك را كلدـ الأنوؾ لدل
 بد اةمناسأة مؤهل مقترض

 الائتماف شركط  يت تتوا ر)
 . السىيمة

 الإ ا ا كاش  طم 
 الذم الدخل لىم القىع    
 ،كاش   احية من الأنل بوققت

 الرب  زيا ا في ك غأتها الإ ا ا
 من حصتها زيا ا ،كبالتأعية

 في التراخر الى كابؼكا آت ابغوا ي
. الائتماف من  شركط

 مؤهىين غير بؼقترضين الائتماف من 
 الائتماف من  شركط لن التغاضر تم

 أم) الثا ية الد اة من ركضل كمن 
 بؼن  الصا مة ابؼعايير بزفيض
 كهو هن ضماف مقابل  الائتماف

. العقا 

 الأزمة ثلاثية
 . ض مة سيولة توا ر -1
 . متغيرا  ائدا أسعا  -1
 . العقا م السوؽ ا تعا -3
 العقا ية لركض في مفرط توس = 

.

 الانحسار مرحلة
: حد  1117 لاـ بداية م 
القركض لىم ال ى  ابلفاض-

 . العقا ية
 العقا ات أسعا  تراا  -

 لىم ال ى  حج  ابلفاض-
.السندات

 الأزمة مرحىة
 ابؼؤسسات بعض إ لب  بد  -

 . براذ ز ليماف مثل الكبرل
 العابؼية الأو صات في ذلر -

 . كا يا ات
. الأزمة في العميع الدخوؿ -
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 ثاني: أسباب الأزمة المالية العالميةالمطلب ال
 :الآتي في العابؼية ابؼالية للؤزمة ابؼأاشرا الأسأا  تكمن: الأسباب المباشرة -أولا
 :الأمريكية المتحدة الولايات في الاقتصادي الركود -1

 مػػػن بدؤشػػػرات ذلػػػل لىػػػم الاسػػػتدلاؿ كبيكػػػن ،2008 لػػػاـ في مى وطػػػا  نػػػو ا الأمريكػػػر الالتصػػػا  شػػػهد     
 الكػػبرل الأمريكيػػة الشػػرنات لأسػػه  الصػػنالر  Daw Jonze) اػػو ي  اك مؤشػػر هػػأا  قػػد  ابؼػػالي، ؽالسػػو 

  اسػػػػػداؾ مؤشػػػػػر كابلفػػػػػض  ق ػػػػػة، S&P  75) بػػػػػو  أ ػػػػػد سػػػػػتا دا   مؤشػػػػػر كابلفػػػػػض   ق ػػػػػة، 679 بدقػػػػػدا 
(NASDAQ  95.2 بدقػػدا  ابؼواز ػػة لجػػي زيػػا ا الرنػػو  لىػػم الدالػػة ابغقيقػػر السػػوؽ مؤشػػرات كمػػن ،1 ق ػػة 

 العامة النفقات إبصالي كصل نما %، 3.2بػ الإبصالي المحىر الناته إلى  سأتت بىغج كالذم   كلا ، مىيا  455
 لػػاـ منػذ ا تفػػاع  سػأة ألىػػم كهػر  ،2007 سػنة لػػن %9.1  سػأتت بىغػػج با تفػاع   كلا ، تريىيػوف 2.98 إلى

 لػػاـ منػػذ ابلفػػاض أنػػبر كهػو %9.5 بنسػػأة أميرنػػا في ابؼنػػازؿ سػػعر متوسػا ابلفػػض آخػػر اا ػػ  كمػن ،1990
1999

 الأىػداف إلى ا تقابؽػا كك ا   ابؼاليػة، الأزمػة ك ا  الأساسػر السػأ  هػو الأمريكػر الالتصا  إف الوال  كفي ،2
 طهػو   ػدف بالتػالي  العػا ، في مسػتو   بىػد أنػبر هػر الأمريكيػة ابؼت دا الولايات أف ذلل في كالسأ  الأخرل؛

 سػعر في الواضػ ة التقىأػات لػن  اهيػل  الأخػرل، العػا   كؿ صػا  ات لىػم سسينعك  يها الالتصا م الرنو 
 التػ ثر سػريعة العػا   كؿ اعىػج الػ  الالتصػا ية العوبؼػة كلػن  الأخرل، الرئيسة العملبت مقابل الدكلا  صرؼ

 .الأمريكية ابؼت دا الولايات في بود  بدا
 :العقاري قروض الرى  -2

الأمريكػر تشػػجعج العديػد مػػن ابؼصػا ؼ لىػػم مػن  لػػركض لشػرا  ابؼسػػانن  تيجػة لت فػػيض سػعر الفائػػدا      
 تيجػة تػو ر ك ف لىػم شػرا  الأيػوت في بـتىػل أبكػا  أمريكػا، و ،  ا كػ  ابؼسػتهىك%5بفائدا متد ية كصىج إلى 

السيولة لدل ابؼصا ؼ كالفائض النقدم بسأ  السياسة التوسعية كالقد ا لىم خىع النقو  تشػجعج ابؼصػا ؼ 
  صػػأ  ابؼنػػيؿ  ، بفػػا أ ل إلى زيػػا ا غػػير مسػػأولة في أسػػعا  العقػػا ات، ا  ابؼييػػد مػػن القػػركض العقا يػػةلىػػم إل ػػ

 ألل  كلا .  300ألل  كلا  مثلب يساكم  150الذم ناف سعرف 
ل ضػػغ ان إضػػا يان لىػػم ث ػػالتمويػػل العقػػا م، الأمػػر الػػذم محجػػ  إلى ا تفػػاع  أ ل از هػػا  سػػوؽ العقػػا اتإف      

مػػن اا ػػ  آخػػر لامػػج ابؼؤسسػػات ابؼاليػػة الػػ  ك  ا.يسػػر لعقػػا ات بسػػأ  ك ػػرا التمويػػل كشػػركطت ابؼال ىػػ  لىػػم ا
 استثما ية بفا أ ل إلى كاو  سوؽ ثا وية أخذت هذف العقو  الائتما ية ب رح هذف القركض نسندات

                                                             

 
 .73 – 72ص ، ص2009، الإسكند ية، الدا  ابعامعية، الأزمة المالية وإصلاح النظام المالي العالميالنجا ، إبراهي ، 1

 http://www.al-raeed.net/raeedmag/preview.php?id=1283. ج: الرائدمول   2

 ندك لة مالية طويىة الأال يت  إصدا ها لغايات الالتراض، كلىسند ليمة ابظية كسعر  ائدا كتا ي  است قاؽ مثأتة في كثيقة الس هو السند 

http://www.al-raeed.net/raeedmag/preview.php?id=1283
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ة كالأسػػػعا  كالنتيجػػػة أف الفجػػػوا بػػػين الأسػػػعا  ابغقيقيػػػ ،مهمتهػػا التجػػػا ا في هػػػذف القػػػركض كبيعهػػػا لعػػػدا مػػرات 
ابغصػوؿ لىػم لػرض  يرتف  بشػن العقػا  ابؼرهػوف بوػاكؿ صػاح  العقػا  حينماك  ،اتسعج إلى حد نأيرالسولية لد 

أم أ ػػا أنثػػر   sub prime)  الرهػػوف الألػػل اػػو ا) اديػػد، كذلػػل مقابػػل  هػػن اديػػد مػػن الد اػػة الثا يػػة
 . 1أكلوية لىم  وع القركض كالوال  أف حج  القركض ناف يع مخ و ا  ي اؿ ابلفاض بشن العقا ، 

ن ابؼسػػػتثمر لامػػػج هػػػذف الشػػػرنات بالتػػػ مين لىػػػم القػػػركض كالسػػػندات في حالػػػة التعثػػػر كلػػػدـ ئكحػػػتى ي مػػػ    
كيتكػػر  السػػينا يو كالنتيجػػة ابؼتولعػػة كالمحتمىػػة أف ابؼػػدين الأكؿ لػػد يعجػػي لػػن السػػدا   ي ػػ ر إلى بيػػ   ،السػػدا 
،   السدا  أصي  العديد من ابؼؤسسػات ابؼاليػة بالعسػر ابؼػالي ابغقيقػر لن نثير من ابؼدينينك تيجة بزىل   ،العقا 

لياـ العديد من مؤسسػات القػركض ابؼاليػة بدل ػا   ،   لب لنليمتها السولية ت قد السندات العقا يةنما أف 
 إما مرهوف لأنثر من اهة، أك لىيت أنثر من  هن. الواحد لرض ثا وم لىم  فس الأيج، كأصأ  الأيج

 (دولار مليار) الأمريكية للعائلات الموجهة العقاري الرى  قروض(: I-16) مرق شكل

 
Source:Patrick ARTUS, Comment éviter une finance procyclique?,  Flach économie ،mai 

2008 - N° 200, P2.http://cib.natixis.com/flushdoc.aspx?id=38619.pub le 02/05/2008. 

 :العقارية الديون )تصكيك( توريق -3
،  ك يمػا يتعىػع بالأزمػة ابؼاليػة العابؼيػة 2التو يع لمىية برويل ابؼواو ات غير السائىة إلى أك اؽ مالية لابىػة لىتػداكؿ

ابؼقػرض الأساسػر )الأنػل كغػيرف مػن ابؼؤسسػات اشتركا ابؼنػازؿ  مػن  الذينبرويل الديوف )ال  الترضها  د ت يعا 
عنػدما يتجمػ   . 3ابؼالية ابؼابكة  إلى مقترضين آخرين كذلل في شػكل أك اؽ ماليػة لابىػة لىتػداكؿ في أسػواؽ ابؼػاؿ

 لإصدا  أك اؽ ا است دامه لدل الأنل بؿفظة نأيرا من الرهو ات العقا ية،  د ت يىج  إلى

                                                             

 
مرنػي أبحػا  اػدا، ، تربصػة  .  يػع ابؼصػرم، ىفل يمكف  للتمويفل الإسفلامي أن يسفاعد ففي حلهفا -الأزمة المالية العالميةبؿمد لمر،   شابرا1

 .32، ص2009اامعة ابؼىل لأد العييي، -الالتصا  الإسلبمر

 .35، ص2002، 2العد  21ىد، بؾىة ابؼصا ؼ في الأ  ف، لماف، المجالتوريق كأداة تمويل واستثمارسامر،  سنقرط 2

 . 263 – 262 ص ، ص2009، ادا، اامعة ابؼىل لأد العييي، مرني أبحا  الالتصا  الإسلبمر، أزمة عقار..أم أزمة نظامبىوافي ابضد،  3

http://cib.natixis.com/flushdoc.aspx?id=38619.pub
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 يكتػل بػالإلراض  كػ ف الأنػل   ت ابؼالية الأخػرل ب ػماف هػذف المحفظػة،مالية اديدا يقترض اا من ابؼؤسسا
الأكلي بل أصد  مواة ثا ية من الأصوؿ ابؼالية ب ماف هذف الرهوف العقا ية، كتسػتمر العمىيػة مواػة بعػد مواػة 

ت كلػد سػالدحيث يولد الإلراض طأقات متتابعػة مػن الإلػراض ب بظػا  ابؼؤسسػات ابؼاليػة كاحػدا بعػد الأخػرل، 
لمىية التو يع لىم  قل ابؼ اطر من القركض ابؼفر ا كبذميعها كتوزيعها لىم حائيم الأك اؽ كابعهػات ال ػامنة. 

 كهكذا ت ا ؿ الاهتماـ بالتقيي  ابؼوضولر لىم اطر،  نما ت ا لج  لة تقيي  ال ما ات.
إذ شػػهدت القػػركض ابؼواهػػة  كالالػػتراض، للئلػػراض مصػػد  أنػػبر الأمريكيػػة ابؼت ػػدا الولايػػات في العقػػا ات تعتػػبر

  يكن هناؾ ما هو أسهل مػن ابغصػوؿ لىػم لػرض  إذ ل عيفر ابؼلب ا طفرا في أمريكا خلبؿ الألواـ الأخيرا،
 كهػر ،"الر يئػة القركض" أك" subprime" او ا الألل العقا ية بالرهوف يعرؼ  يما الأزمة بدأت كلد سكا،
 القػػرض مأىػ   سػأة لػديه  تكػوف الػذين أك ،55% تتعػػدل لػدخلا إلى الػدين  بنسػأة يتميػيكف بؼقترضػين لػركض

أم أ ا بسن  لىراغأين في السكأ من  كف الاشتراط ب ف يكوف لىمقترض سجل  ،85%لن يييد الثركا ليمة إلى
ألا أف هػػذا النظػاـ لا بيكنػػت العمػػل إلا إذا بقيػج معػػدلات القػػركض من ف ػة كليمػػة العقػػا ات تييػػد  ،مػالي لػػوم
 ضامنة بذلل  أ  ابؼاؿ ك وائد.باستمرا ، 

 الأمريكية المتحدة الولايات في وإدخاراتها العائلات مديونية عي  مقارنة(: I-17)رقم شكل
 (.PIB م  %)                                                       

 
Source : Jacques Sapir ، « Les racinessociales de la crise financière Implications pour 

l’Europe ». P.4.http://www.france.attac.org/spip.php?article9400pub.  le 02/03/2009. 
 

 :نقص أو انعدام الرقاعة على المؤسسات المالية -4
في الولج الذم ابلف ج  يت أسعا  العقا ات، كمن تح غرؽ ابؼواطنوف في الديوف، كأصأ ج يقوؿ الغيالي:      

  زـ أ بعة لوامل:تدية لىم مشا ؼ الإ لب ، كسالد لىم هذا الوض  ابؼابؼؤسسات النق
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 يترنػي في ابؼ ػا بات كالثػالٍ، الأكؿ يتمثل في شأت غيا  الرلابػة مػن لأػل السػى ات النقديػة لىػم العمػل ابؼصػرفي
بغنيػل، اسػت داـ أ كات ماليػة مأتكػرا ير  ػها شػرل نا ا يػدك  حػوؿ ا تشػا  كالثالث المحمومة في "ككؿ ستريج"،

كالرابػػ  ين صػػر في  سػػا  الإ ا ا العىيػػا في نثػػير مػػن هػػذف ابؼؤسسػػات؛ بفػػا اعىهػػا لا عػػت  نثػػيرنا ، كهػػر ابؼشػػتقات
بالقوالد ابؼصر ية لد  اهتمامها بابؼرتأػات ابػياليػة الػ  نا ػج تتقاضػاها؛  مػثلبن بىغػج مرتأػات كمكا ػآت  ئػيس 

 سياسػػات الت ريػػر ابؼػػاليكبفػػا لا شػػل  يػػت أف  ،1ـ2007  مىيػػوف  كلا  لػػن لػػاـ 486بنػػل "ليمػػاف بػػراذ ز" )
 سابنج في زيا ا حدا هذف ابؼشكىة.

 : المالية استخدام المشتقات -5
ك اؽ ابؼاليػة الأابؼ ػا بة لىػم ا تفػاع كابلفػاض ،  ك أكلا بغية الت وطابؼشتقات هر أ كات مالية است دثج      

حجػػ  لقػػو  ابؼشػػتقات لىػػم كلػػد بىػػ   .اىػػة كابؼأػػا لاتابؼسػػتقأىيات كابػيػػا ات كالعقػػو  الآكهػػر تشػػمل: ، ثا يػػا
بىيوف  2470) :،  كهر موزلة نالآتي6/2009بىيوف  كلا  أمريكر في  اية شهر  25372اختلبؼ أصنا ها 

بىيػػػوف  كلا  أمريكػػػر لقػػػو  مشػػػتقات سػػػعر الفائػػػدا ،  15478 كلا  أمريكػػػر لقػػػو  مشػػػتقات العمػػػلبت ، )
بىيػػوف  كلا  أمريكػػر لقػػػو  مشػػتقات السػػػى  ،  689) شػػتقات الأسػػػه  بىيػػوف  كلا  أمريكػػر لقػػػو  م 879)
.أمػا ابؼأىػ  الإبصػالي بعميػ  ابؼشػتقات غػير ابؼسػد ا يقػد  2بىيوف  كلا  أمريكر لقو  مشػتقات أخػرل  5855)

 .3تريىيوف،  أم انبر بعشر مرات من حج  الالتصا  العابؼر 600الآف من لأل بنل التسويات الدكلي بدأى  
  :الثقة في النظام الماليفقدان  -6

تكاتفج العناصر السابقة في خىع هذف الأزمة ابؼالية، ك  يقتصر أثرها لىػم التػ ثير لىػم الق ػاع ابؼػالي بييػا ا     
، هػػد  أحػػد أهػػ  لناصػػر الق ػػاع كهػػو الثقػػة حجػػ  ابؼ ػػاطر  تيجػػة لىتوسػػ  المحمػػوـ في الأصػػوؿ ابؼاليػػة، بػػل إ ػػت

ضػػعفر النظػػاـ ابؼػػالي الػػذم يقػػوـ الأ ػػرا ، كيػػي ا  الأمػػر تعقيػػدا  قػػدت الثقػػة أك ػػالأمو  تصػػأ  أنثػػر خ ػػو ا إذا  
 –كبلب إستثنا  – تيجة لىتداخل بين ابؼؤسسات ابؼالية في بـتىل الدكؿ،  جمي  ابؼؤسسات ابؼالية 

                                                             
 من ابؼول : التشخيص والمخرج..الأزمة المالية العالميةالغيالي، لأد ابغميد  1

 http://www.swalif.net/softs/swalif12/softs244276 
 طرلىم ػاالت وط هو مولل يت ذ لر سوؽ معين كذلل في بؿاكلة لىتعويض لن التعرض لتقىأات الأسعا  في سوؽ آخر ادؼ تقىيػل التعػرض 

)ا ظػر مولػ   ،ابػيػا ات ،ابؼقاي ػة ،العقػو  الآاىػة ،كثػائع التػ مينرغو   يها. هناؾ العديد من المحد ات ابؼالية لت قيع هػذا ابؽػدؼ، تشػمل ابؼغير 
 كيكيأيديا )ابؼوسولة ابغرا .

 http://www.bis.org/statistics/derstats.htm قلب لن ابؼول : مول  بنل التسويات الدكلية، 2

مرنػي أبحػا  اػدا، ، تربصػة  .  يػع ابؼصػرم، مويفل الإسفلامي أن يسفاعد ففي حلهفاىفل يمكف  للت -الأزمة المالية العالميةبؿمد لمر،   شابرا 3
 .32، ص2009اامعة ابؼىل لأد العييي، -الالتصا  الإسلبمر

http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AE%D8%B7%D8%B1&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A8%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%B5%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%A3%D9%85%D9%8A%D9%86&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%82%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%A2%D8%AC%D9%84&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%8A%D8%B6%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AE%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA_%28%D8%AA%D9%85%D9%88%D9%8A%D9%84%29&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AE%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA_%28%D8%AA%D9%85%D9%88%D9%8A%D9%84%29&action=edit&redlink=1
http://www.bis.org/statistics/derstats.htm
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تتعامػػل مػػػ  بع ػػػها الػػأعض،  كأم مشػػػكىة لويصػػػة تصػػي  إحػػػدل هػػػذف ابؼؤسسػػات لابػػػد أف تعكػػػس بشػػػكل 
 .1النظاـ ابؼالي العابؼر "العوبؼة"م الل لىم بقية 

 :الأسباب غير المباشرة -ثانيا
بالإضػػا ة إلى الأسػػأا  ابؼأاشػػرا، نا ػػج هنػػاؾ أسػػأا  أخػػرل سػػابنج في تفػػال  الأزمػػة كتػػدالياعا، لعػػل أبنهػػا 

كالػ  ألقأتهػا  ،2001سػأتمبر  11الأسأا  الظر ية ال  بذسدت في إللبف ابغر  لىم الإ ها  بعد أحدا  
 ر  لىم العراؽ .بالإضا ة إلى كضعية الالتصا  الأمريكر.ابغ
 الإنفاق الأمريكي على الحروب  -1

من أه  الأسػأا  غػير ابؼأاشػرا للؤزمػة ابؼاليػة العابؼيػة الإ فػاؽ الأمريكػر ابؼتيايػد لىػم ابغػرك ، إذ تػيامن كلػوع    
ا ستاف كالعراؽ، كلد استني ج ابغػر  ابغر  لىم ما بظتت الإ ها ، إضا ة إلى حراا لىم أ غ أمريكاالأزمة م  

 لىم هذف الأخيرا الكثير من الدكلا ات الأمريكية.
إذ تشير الد اسات إلى أف الولايات ابؼت دا نا ج تنفع نل ثلبثة  لائع مىيوف  كلا  بغراا لىػم العػراؽ بفػا     

كؿ العػػػػػا  كمػػػػػن سػػػػػولها يعػػػػػا  ييػػػػػل لىسػػػػػيولة العابؼيػػػػػة، كبسويىػػػػػت يكػػػػػوف بػػػػػالتراض ابغكومػػػػػة الأمريكيػػػػػة مػػػػػن  
كبؽػػذف السػػػندات بظعػػػة لابؼيػػػة نأػػػيرا مصػػػد ها اسػػػ   الػػداخىر.كذلل لإصػػػدا ها سػػػندات خيينػػػة )الػػػتراض  بػػػوم 

، الأمريكية، كالتصا ها القػوم كهػو التصػا  يعتمػد لىػم الإ تػاا كالعىػ  كاسػت داـ التكنولوايػا الولايات ابؼت دا
 .حج  الإ فاؽ العسكرم الأمريكر، كابعدكؿ ابؼوالي يوض  2 لذلل يستثمر اا معظ  بلب  العا  بلب استثنا

 جدول الإنفاق العسكري الأمريكييبي  ( I-15جدول رقم )
 مييا ية الد اع الأمريكر / ليقةابغر  لىم الإ ها  ألل  كلا  / ليقةر  لىم العراؽ ألل  كلا ابغ السنة

2113 93 54 438 

2004 111 74 448 

2005 164 100 507 

2006 188 116 536 

2007 245 166 611 

2008 371 195 - 

 .62مرا  سابع، ص، :سامر مظهر لن قجر، ضوابا الالتصا  الإسلبمر في معابعة الأزمات ابؼالية العابؼية المصدر

                                                             
 .5ص ،http://www.iid-alraid.com :ابؼول  لىم من2008  ،للفهم محاولة ،العالمية المالية الأزمة ،الألبكم حازـ 1
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، كفي مقابىة  شرت في ص ل استرالية، صرح الالتصا م ابغػائي لىػم 2008في كلج مأكر من لاـ  ك       
"إف حػر  العػراؽ   :Joseph stiglitzاوزيػل سػتيجىتي   –لىسلبـ كابؼستشػا  السػابع لكىينتػوف اائيا  وبل 

مرا أنثر من تقديرات إ ا ا بو ، كشكىج السأ  ابؼرنػيم للؤزمػة ابؼصػر ية  60-50نىفج الولايات ابؼت دا 
ابػفػر للؤزمػة ابغاليػة كيص  سػتيجىتي لومػت لىػم حػر  العػراؽ بالتأا هػا "السػأ  ، ال  عد  الالتصا  العابؼر"

 لأف الأنل ابؼرنيم استجا  للبستتراؼ ابؼالي ابؼكثل لى ر  بدغراؽ الالتصا  بائتما ات  خيصة".

 .تفاقم حجم الدي  الأمريكي   -2
تعو  اذك  الأزمة ابغالية إلى بداية القرف،  قد حصىج ترااعػات مهمػة في أ ا  الأ شػ ة لالتصػا يات الػدكؿ  

لذات التصا  الولايات ابؼت دا، كأه  مظهر بؽذا التراا  بسثل في حدك  ا تفػاع نأػير اػدا ابؼتقدمة صناليا، كبا
 5في  سأة الدين ابغكومر العػاـ إلى النػاته القػومر،  قػد ا تفػ  الػدين ابغكػومر العػاـ في الولايػات ابؼت ػدا مػن 

 %80و مقػػػا   إلى تريىيػػػوف  كلا ، كهػػػ 10إلى أنثػػػر مػػػن  2008ليصػػػل في لػػػاـ  2000تريىيػػػوف  كلا  لػػػاـ 
القومر لىولايات ابؼت دا .كيعو  ا تفاع إبصالي الدين العاـ الأمريكر إلى سنتين م ج، إذا  حج  إبصالي الناته

لػػػاـ  %100تح إلى  2000لػػػاـ  %346إلى  1980مػػػن النػػػاته المحىػػػر الإبصػػػالي لػػػاـ % 163ا تفػػػ  مػػػن 
 لاـ 83% إلى، 1980ته المحىر الإبصالي لاـ من النا %21كالق اع ابؼالي الذم لفيت مديو يتت من ، 2007
2007لاـ % 116تح إلى  2000

1. 
 :To Big Too Fail  سياسة عنك كبير لا يجب أن يفشل -ثالثا

الالتقا  الأساسر هو أف: " شل مصرؼ نأير يترت  لىيػت حػدك   مػا  مػالي كاسػ  الن ػاؽ،  كينقػل العػدكم 
ا  أك  شػػػل مصػػػرؼ نأػػػير، كلػػػذلل  ػػػدف كاضػػػعر الإاػػػرا ات كبؽػػػذا بهػػػ  منػػػ  ا يػػػ، 2إلى ابؼصػػػا ؼ الصػػػغرل"

،  كهػو أحػد أضػ   لشػر مصػا ؼ في الولايػات ابؼت ػدا أصػأ  Illinoisالتنظيمية ابؼصر ية كالػ  تػنظ  لمػل 
 قامػػج مؤسسػػة ابؼصػػا ؼ يػػتر  كف في السػػماح بؼصػػرؼ نأػػير في أف يفشػػل، كأف  1984معسػػرا ماليػػا في مػػايو 

 التامين لىم الو ائ  بدا يىر:Continental  مثلب مصرؼ  يسأ  خسائر نأيرا لىمو لين،
  كلا  بالكامل. 100000ضمنج الو ائ  حتى  -1
  كلا  كمنعج ابػسائر لن حامىر سندات الأنل. 100000ضمنج ابغسابات ال  تييد لن  -2

 Franklin National، نمػا تم إ قػاذ Continental Illinois  كذلػل حػتى لا يفشػل بنػل نأػير مثػل 

Bank   بنل في الولايات ابؼت دا، كلكن تصرؼ الاحتياطر الفيد الي كمؤسسة  20، كهو من أض 
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 الت مين لىم الو ائ  نا ا  اا ين في من  الفشل ابؼصرفي من أف بيتد إلى أم بنل أخر، كتم بذن  الذلر ابؼالي.
، كهػر الىجنػة الػ  the Comptroller of the currency كلكػن بعػد  ػترا لصػيرا  ػدف بعنػة  لابػة العمىػة

ترال  الأنوؾ الوطنية، استجوبج مؤسسة التامين لىم الو ائػ  بخصػوص سياسػتها ابؼتعىقػة بػالأنوؾ الكأػيرا كهػر 
، بحيػػث أ ػػا تتكفػػل بتىػل ابؼصػػا ؼ الكأػػيرا بحيػػث لا ابؼػػو ع كلا  ائػػا الأنػػل Too Big To Failسياسػة 

ها ابؼصػػرؼ الكأػػير، بفػػا لػػد يع ػػر أشػػا ت خاطئػػة لىمصػػرؼ الآخػػرين يت مىػػوف شػػيئا مػػن ابػسػػا ا الػػ  يتكأػػد
الكأػػير بػػ ف يػػػدخل في أ شػػ ة لاليػػة ابؼ ػػػاطر بفػػا لػػد يعرضػػػت بؼ ػػاطر الفشػػل مػػػرات أخػػرل كيسػػاه  بالتػػػالي في 

 .1حدك  الأزمات ابؼالية بدلا من ابؼسالدا في حىها
 تعػد نأػيرا،  كلا بيكػن لد امتػدت إلى مصػا ؼ أخػرل لا Too Big To Failكلكن ابؼشكىة هر أف سياسة 

 تصنيفها صمن ابؼصا ؼ الكأيرا. 
،  م ىىة  ولا ما،  لأف الأنػل لنػدما يػت  إ قػاذف كينػدمه مػ  بنػل Too Big To Failكيلبحظ أف سياسة 

أخػػر أك يغىػػػع،   ػػدف ابؼػػػديرين يفصػػػىوف لػػا ا،  كبىسػػػر حػػػامىر الأسػػه  معظػػػ  اسػػػتثما اع ،  كبؽػػذا  ػػػدف تىػػػل 
 أك Meryl Lynchأك  CITIGROUP الأزمػة ابغاليػة، لأف ابؼصػا ؼ الكأػيرا مثػل السياسة هر من أسػأا 
Goldman Sachs ك خىػػج في  لىػػم نػػبر حجمهػػا ككاػػو  يػػد سػػتمتد إليهػػا تنقػػذها،  يأػػدك أ ػػا التمػػدت

أ شػػ ة لاليػػة ابؼ ػػاطر كمنهػػػا الاسػػتثما  في سػػندات الػػرهن العقػػػا م الأمريكػػر،  بفػػا أ ل إلى تكأػػدها خسػػػائر 
 2ال  نأير في أ باحها.ض مة كتن

 على عنوك الدول المتقدمة الآثار :الثالثالمطلب 
 سنت د   يما يىر بدبهاز لن ابرز الآثا  ال  أحدثتها الأزمة نالتالي: 

نا ج الشرا ا ال  أشػعىج الأزمػة هػو الػتراؼ بنػل )ليمػاف بػراذ ز  بد لبسػت لكػن ذلػل ابػػبر لػد أ ل إلى  -1
لبؿ ابػمسػػة الأيػػاـ الأكلى لقػػ  الأزمػػة،  ك  قػػدت بعػػض الأو صػػات حػػوالي ا يػػا  الأو صػػات،   اضػػ ربج خػػ

 سػنجد  2008كأزمػة  1929  من ليمتها، كلاؿ بعض الالتصا يين ا ت إذا بسج ابؼقا  ة بين آثا  أزمػة 40%)
 ميحة لا الل كلا أنثر. 2008ناف بالنسأة لازمة   1929أف أزمة 
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  بنل 25تع يها مؤسسات التصنيل تصنيفان لاليان،   قد ا ا  ) ا يا  بؾمولة نأيرا من الأنوؾ ال  نا ج -2
  بنكػان 30ك) 2009  بنكان في لاـ 140ك) 2008في الولايات ابؼت دا الأمريكية خلبؿ الرب  الأخير من لاـ 

 .2010حتى منتصل شهر ما   

ضػ ر ابغكومػات تدالم لمػلب  الأنػوؾ لسػ   ك ائعهػ  مػن الأنػوؾ بفػا اثػر لىػم حجػ  أصػوؿ الأنػوؾ بفػا ا -3
لىتدخل ب   مىيا ات الدكلا ات نقركض لىأنوؾ بؼوااهة طىأات الس   من لأل العملب ،  عىم سأيل ابؼثػاؿ 

  مىيػا ، 450  مىيا   كلا  بػػيائن الأنػوؾ، كضػ ج بري ا يػا لرابػة )700ض ج الولايات ابؼت دا الأمريكية )
 ا ابؼصر ية إلا أ ا بالت نيد ض ج أموالا نثيرا . كتفاكتج ابغكومات في حج  ما ضمنتت من أمواؿ في أاهيع

ابلفػاض أسػعا  الفائػػدا إلى أ لٌ مسػتول بؽػػا،   عىػم سػػأيل ابؼثػاؿ خفػػض الأنػل الفيػػد الي الأمريكػر أسػػعا   -4
 ، كخفػض %0.3  كخفػض الأنػل ابؼرنػيم اليابػالٍ سػعر الفائػدا إلى )%0.2الفائدا للئلراض بين الأنػوؾ إلى )

 ، كابؼلبحػػظ أف أكؿ إاػػرا  ابزذتػػت الأنػػوؾ ابؼرنييػػة في العػػا  %0.75ي ػػالٍ سػػعر الفائػػدا إلى )الأنػػل ابؼرنػػيم البر 
بؼوااهة الأزمة هو بزفيض سعر الفائدا إلى لري  من الصفر، كهو  فس الإاػرا  الػذم طالػ  بػت الىػو   )اػوف 

ـ، بػػل أف ننػػي طىػػ  أف 1929 لػػاـ ماينػػا   ننػػي  كزيػػر ابػيا ػػة البري ا يػػة إبػػاف الأزمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة الكػػبرل في
 يكوف سعر الفائدا صفران، كلاؿ أف سأ  مشانل النظاـ الرأبظالي تعو  إلى سعر الفائدا . 

ابلفاض طى  التمويل لىأنوؾ، كلد صرحج الأنوؾ بعػد اسػتقرا  الأزمػة إلى أف ابؼشػكىة الػ  توااههػا هػر،   -5
ت التشػغيل لػذلل  ػاف نثػير مػن الأنػوؾ أ اعػج اػي ان ابلفاض ال ىأات لىػم الائتمػاف ك مػن تح ابلفػاض لمىيػا

 من الأمواؿ ال  الترضتها من الأنوؾ ابؼرنيية. 

  ػػض الأنػػوؾ الإلػػراض  يمػػا بينهػػا خو ػػان مػػن الإ ػػلب ، نمػػا أطهػػرت الأزمػػة أف ابغػػل ابعمػػالر للبزمػػة نػػاف  -6
كالتصػػػا يان إلا ا ػػػت لنػػػد  مفقػػػو ان،  سػػػوا  لىػػػم مسػػػتول الق ػػػاع ابػػػػاص أك ابغكومػػػات،   ك كبػػػا موحػػػدا سياسػػػيان 

بذم  الدكؿ الأك كبية لىم حىوؿ مشترنة بل تأاينج الػدكؿ في إاػرا ات ابغػل، كنا ػج هنػاؾ  الأزمة  حدك  
بعػػض الػػدكؿ تعػػا ض ضػػ  الأمػػواؿ العامػػة إلى الأسػػواؽ النقديػػة، كفي أزمػػة اليو ػػاف ابؼاليػػة     ػػج بعػػض الػػدكؿ 

 ستشا ا الأبؼا ية )ابقيلب ميرنل  أ ا لن تد    ىسان كاحدان لىيو اف .الأك كبية مسالدا اليو اف بشدا، كلالج ابؼ

 2008ابلفػػاض لمىيػػات الأنػػوؾ في العػػا  كبالتػػالي ابلفػػاض أ باحهػػا، كلػػد أطهػػرت مييا يػػات الأنػػوؾ لعػػامر  -7
ت ابلفاضػػػان هػػػائلبن في أ بػػػاح الأنػػػوؾ، كأف اػػػي ان مػػػن الأ بػػػاح الػػػ  طهػػػرت نا ػػػج اغىأهػػػا  تيجػػػة بؼعابعػػػا 2009ك

 بؿاسأية كليسج أ باحا  ابذة لن  شاط حقيقر لىأنوؾ.
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زيػػا ا ابؼديو يػػة الدكليػػة سػػوا  لىػػم مسػػتول الق ػػاع ابػػػاص أك الق ػػاع العػػاـ، كلػػد أطهػػرت النتػػائه السػػنوية  -8
لألمػػػاؿ الأنػػػوؾ أف الأنػػػوؾ اضػػػ رت إلى الت ػػػاع اػػػي  نأػػػير مػػػن إيرا اعػػػا نم صصػػػات بؼقابىػػػة الػػػديوف ابؼتعثػػػرا 

شكوؾ في برصيىها. كابؼعدكمة ك ابؼ
زيا ا العجػي في ابؼييا يػات العامػة في نثػير مػن الػدكؿ،  بػل بيكػن القػوؿ أف بصيػ  الػدكؿ لػد تػ ثرت مييا ياعػا  -9

العامة بد اة متفاكتة ناف أنبرها لجي ابؼواز ة العامة الأمريكية كالذم يأى  حوالي تريىيوف  كلا  أمريكر.
ر كابغديػد كالأ ز كالػنفا حيػث ابلفػض سػعر برميػل الػنفا مػن نالسك  الإستراتيجيةابلفاض أسعا  السى   -10

   كلا  بعػد الأزمػػة، كلا تػياؿ أسػػعا ف في هػذف الى ظػػة 40إلى لرابػػة )م 15/9/2008   كلا  لىبرميػل في 147)
   قا من ليمتت لند ا دلاع الأزمة.%50   كلا  لىبرميل الواحد أم حوالي )75تدك  حوؿ )

تصػػػنيل العابؼيػػػة أمثػػػاؿ )سػػػتا د   ا ػػػد بػػػو ز،  يػػػتي  حيػػػث ا ػػػا ت بنػػػوؾ تيايػػػد الشػػػكوؾ في شػػػرنات ال -11
كمؤسسات تصنيفاعا لالية من لأل تىل ابؼؤسسات.

ابلفػػػاض معػػػدلات النمػػػو الالتصػػػا م في نثػػػير مػػػن الػػػدكؿ ابؼتقدمػػػة منهػػػا أك ابؼت ىفػػػة ننتيجػػػة لابلفػػػاض  -12
الػػػ  أارعػػػا مرانػػػي الأ ػػػث العىمػػػر النشػػػاط الالتصػػػا م كمعػػػدلات التأػػػا ؿ الػػػدكلي،   قػػػد أطهػػػرت الد اسػػػات 

 ،  %34كابؼؤسسػػات ابػاصػػة كالعامػػة كبعػػض الأنػػوؾ أف التجػػا ا العابؼيػػة لػػد ابلف ػػج بنسػػأة تصػػل إلى حػػوالي )
نمػػا أف تأػػاطؤ النمػػو الالتصػػا م لػػد أصػػأ  السػػمة الغالأػػة لالتصػػا يات الػػدكؿ الأك كبيػػة كالآسػػيوية كالولايػػات 

.1ابؼت دا الأمريكية 
، كفي الولايػػػات ابؼت ػػػدا الأمريكيػػػة 1929ت الأ الػػػة بشػػػكل   يسػػػأع لػػػت مثيػػػل منػػػذ أزمػػػة ا تفػػػاع معػػػدلا -13

كحػػػػدها  ػػػػاف معػػػػدؿ الػػػػذين  قػػػػدكا ألمػػػػابؽ  في الأشػػػػهر الػػػػ  نا ػػػػج  يهػػػػا الأزمػػػػة لػػػػد بىػػػػ  في ابؼتوسػػػػا حػػػػوالي 
ر الأبػػيض   لامػل شػػهريان،  كلأكؿ مػرا في تػػا ي  الولايػػات ابؼت ػدا الأمريكيػػة يقػػل الراػل الأمريكػػ600.000)

ي ى  مسالدا مالية، كيقأل أف يعيي في خيمػة منصػوبة لىػم الأ ض مػن تبرلػات  ػالىر ابػػير،  كفي بري ا يػا 
اضػػػػ رت ابغكومػػػػة البري ا يػػػػة أف تػػػػدخل خػػػػلبؿ شػػػػهر مىيػػػػوف لامػػػػل بفػػػػن  قػػػػدكا كطػػػػائفه  في مظىػػػػة ال ػػػػماف 

 الػػ  نا ػػج مػػن الػػل الػػدكؿ الااتمالر،كانتظػػج مكاتػػ  تسػػجيل العػػاطىين لػػن العمػػل بػػال وابير، كفي الصػػين
  مىيوف لامل من ابؼدف إلى لراه  لعدـ توا ر  رص لمل حيث تم الاستغنا  لنه .20ت ثرا،  لا  لرابة )

ابػسػػائر ال ػػ مة الػػ  تكأػػدعا مؤسسػػات الق ػػاع ابػػػاص بدػػا في ذلػػل الأنػػوؾ سػػوا   يمػػا يتعىػػع ب ك الهػػا  -14
  من أصوبؽا خاصة بعد %50سات  قدت أنثر من )ابؼالية أك أصوبؽا الأخرل حيث بقد أف بعض ابؼؤس

.4، ص2008، أنتوبر الأزمة المالية العالمية و تداعياتها على الاقتصاد السعوديبؾىس الغرؼ التجا ية السعو ية، 1
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ا تقػػػاؿ الأزمػػػة مػػػن الق ػػػاع ابؼػػػالي إلى الق ػػػاع ابغقيقػػػر، كأشػػػهر مثػػػاؿ لىػػػم ذلػػػل مػػػا حػػػد  لشػػػرنة السػػػيا ات 
   أم مػػن %50الأمريكيػػة نرايسػػىر ك ػػو   كانػػراؿ موتػػو ز،  كألىنػػج شػػرنة تويوتػػا أف إ تااهػػا ابلفػػض بنسػػأة )

مىيوف سيا ا سنويان .  5.5  مىيوف سيا ا  إلى )11)
ش   مقا ير ض مة من الديوف ابؼعدكمة من لأل الأنوؾ كابؼؤسسات ابؼالية الأخرل كهناؾ تفاكت نأير  -15

. 1في تقدير تىل ابؼأال 

 العالم دول اقتصاديات على المالية الأزمة آثار:الراع المطلب 
 :الأميركي أثار الأزمة المالية على مستوى الاقتصاد -أولا
ج أزمػػة الػػرهن العقػػا م الأمريكيػػة تىقػػر بتوابعهػػا لىػػم الالتصػػا  العػػابؼر، حيػػث طالػػج بـتىػػل الق الػػات لازالػػ

أنػػبر ابؼ ػػاطر الػػ  لػػد  الالتصػػا ية في الولايػػات ابؼت ػػدا كأك كبػػا كأ ت إلى خسػػائر ماليػػة يصػػع  حصػػرها.كلعل
 زمػػة الػػرهن العقػػا م تػػؤثر لىػػم التصػػا م لػػابؼر،   تػػنج  لػػن الأزمػػة ابؼاليػػة ابغاليػػة هػػو احتمػػاؿ حصػػوؿ تأػػاطؤ

الأنوؾ، كبالتالي تؤ م إلى تراا  كتقىي  لرض القركض، كهذا ما يؤ م إلى الرنو  كيػؤثر لىػم ابؼؤسسػات، إذ 
 برققػج، لػد العػابؼر الالتصا  بـاطر تراا  معظ  أف الدكلي النقد صندكؽ  ئيس ستراكسكاف" ألىن " كمينيل

 النمو با  إف كلاؿالأخيرين،  العقدين في النس  أ لٌ كهو 2009لاـ % 7.3 إلى العابؼر النمو تأاطؤ كتول 
 2الأك كبي  ظيرف لىم سري  بشكل أثر الذم الأميرنر، الالتصا  في من التأاطؤ ي تي العابؼر

 :العالم اقتصاد يهدد الأمريكي عراذرز ليمان -1
ابعهػػات م الأػػا إ لبسػػت، داابؼت ػػ بالولايػػات اسػػتثما م مصػػرؼ أنػػبر  ابػػ  بػػراذ ز ليمػػاف مصػػرؼ ألىػػن  ابؼعنيػػة نً

 ابؼاؿ،  أ  من  سأيان  بؿدك  بقد  بابؼ اطر المحفو ة الأصوؿ من الكثير بسويل حاكؿ أف بعد الدائنين من بحمايتت
 ابؼػاؿ أسػواؽ اهتػياز  في بػذلل متسػأأان  شػهران، 13 منػذ ابؼندلعػة العابؼيػة الائتمػاف أزمػة ضػ ايا كأبػرز أنبر ليصأ 
 نأير  أ وتسياتا ما نو) لاؿ لامان  158 منذ أبؼاف يهو  مهااركف أسست الذم الأنل ا يا  لىم عىيقان كت، العابؼية

 اختفػم حيػث ابؼػالي، لىنظاـ ابغديث التا ي  في بروؿ  ق ة  شهد إ نا "،تفيىندف يو يكريد بنل في الالتصا يين
الالتصػػا ية  لىتولعػػات  عػػلبن  حابظػػة ا مػػةالق كالأسػػابي  الأيػػاـ كسػػتكوف اللبلأػػين، نأػػا  مػػن ثلبثػػة السػػاحة مػػن

 3العابؼية"

. 5السعو ية، ابؼرا  السابع، ص يةبؾىس الغرؼ التجا   1
.64ص، 2008  مشع، ، ا  النه ة ،العالمية المالية الأزمات معالجة في الإسلامي الاقتصاد ضواعط، لن قجر مظهر سامر 2
:مول  لن  قلب ، 9-2008- 15 الاثنين، للؤ أا ،  كيترز بحس  كنالات، التلبكم، أبضد 3

//:www.isegs.com/forum/archive/index.php/t-1602.html
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 ابؼاليػػػة ابػػػػدمات كشػػػرنات ابؼصػػػا ؼ نأػػػا  مػػػن لػػػد  أكضػػػاع لىػػػم نأػػػيران  تػػػ ثيران  الائتما يػػػة الأزمػػػة أثػػػرت نمػػػا
 أكؼ" بنػػػل لرضػػها صػػفقة لىػػم موا قتػػت ألىػػن الػػذم ،(ميريىىيػػني) الاسػػتثما  بنػػل  أسػػها كلىػػم الأمريكيػػة،

 .أمريكر  كلا  مىيا  50   لشرائت الو ائ  اهة من يكرأمر  مصرؼ أنبر" أمريكا
 إلا عػػا بيكػػن لا كبالتقػػا ف الأزمػػة هػػذف اػػرا  خسػػا عا تم لػػد بالتمويػػل ابؼرتأ ػػة كالوطػػائل الألمػػاؿ معظػػ  إف

 تم كطيفػػة 65.000 ؾهنػػا ابؼاليػػة ابؼؤسسػػات بق ػػاع ابؼتعىقػػة الد اسػػة كبحسػػ  ابؼقأىػػة السػػنوات في بسػػهولة
 ابؼدينػة مػن ب ىػ  برىيػل بحسػ  هػذا الاستثما  بأنوؾ متعىع العد   صل تقريأان  ابؼالية للؤزمة ةننتيج إضالتها

 .1للبستشا ات بوس ن بؾمولة من

 :المهتزة البنوك في أكبر حصة يأخ  الأمريكي المركزي البنك– 2

 City) لىمصػا ؼ  السػي بؾمولػة خاصػة الأىػد في الوطنيػة الأنػوؾ في مىكيتهػا توسػ  الفيد اليػة ابغكومة لر ت

group  ل ػػػػاع  في كابؼشػػػػرلين الفيػػػػد الي الاحتيػػػػاطر ابؼاليػػػػة، كزا ا  ػػػػدف اللبئ ػػػػة، تػػػػرأ  ابؼتعثػػػػر ابؼصػػػػرؼ هػػػػذا
 سػػي شػػرنة  كتعتػػبر، المجمولػة أسػػه  في أنثػػر تتمىػل أف بيكػػن ابغكومػػة بػػ ف لىمصػا ؼ صػػرحوا،  ػػدف ابؼصػا ؼ

 .2كرالأمري ابؼصرفي ق اعال في نأير اس  city group غرك 

 في الأ لٌ ابغػػد كهػػذا الواحػػد لىسػػه  أمريكػػر  كلا  مػػن ألػػل  إلى السػػي  لمجمولػػة السػػه  ليمػػة ابلف ػػج كلقػػد
3لاـ منذ ابؼستول

1996 . 
 .4تراج  البورصات العالمية والأثر المعدي للأزمة -3

ر ا خػػلبؿ لقػػد نا ػػج أسػػه  الق ػػاع ابؼصػػرفي لػػاطرا الا يػػا  في أسػػعا  الأسػػه ، حيػػث نا ػػج هػػر الأنثػػر ت ػػ
الأزمػػة، كلػػد زا ت الأمػػو  تػػوترا بعػػد  شػػل بنكػػر الاحتيػػاطر الفيػػد الي الأمريكػػر، كالأنػػل ابؼرنػػيم الأك كبي في 

مىيا   كلا  من أال ذلل، كذلل  تيجة  121.6الت فيل من حدا تراا  ابؼؤشرات لىم الرغ  من ض  بكو 
 بؼا يىر:

ئتما يػات لاليػة ابؼ ػاطر لىشػرنات كابؼؤسسػات العامىػة في توس  ابؼؤسسات ابؼالية في من  الاالعامل الأول،  -
 بؾاؿ الرهن العقا م، كال  لا تتوا ر لديها ال ما ات ابؼالية الكا ية لسدا  التياماعا بذاف ابعهات ابؼقرضة؛

                                                             
1
 dealbook.blogs.nytimes.com/2009/02/23/city-takes-new-look-at-wall-street/rlm/2009 

2
 www.washingtonpost.com/wp-dyn/content/aricle/2009/02/23 

3
 financialreport/CNBC-b/businessnews/5/3/2009 

 10-8ص ص اكلة لىفه ،بؿ ،الأزمة المالية العالمية الحالية حازـ الأألبكم، 4
Http// www.iid-alraid.de/Arabisch/Abwab/Artikel/2008/Dirasat/Dr0000117.do 
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يكمن في لدـ لد ا مؤسسات التمويل العقا م لىم القياـ بعمىيات الاست واذ الػ  ألىنػج  العامل الثاني: -
نها ابغكومة الأمريكية، كذلل بسأ  لػدـ تػو ر التمويػل الػلبزـ لىقيػاـ اػذف العمىيػات، كهػو مػا أل ػم مؤشػرا ل

 سىأيا لأ ا  الالتصا  الأمريكر؛
كالأهػػ  هػػو لجػػي ابغكومػػة لػػن تػػو ير  ػػرص العمػػل الػػ  نا ػػج لػػد ألىنػػج لنهػػا في كلػػج  العامففل الثالففث: -

أنبر التصػا  لىػم مسػتول العػا  بيػر ب زمػة حقيقيػة، كمػن تح الترااػ  سابع، بفا كلد شعو ا لدل ابؼستثمرين ب ف 
 ابغا  في نا ة مؤشرات الأو صات الأمريكية.

نمػػا أف ألػػراض العػػدكل بػػدأت تصػػي  لػػد ا مػػن ابؼؤسسػػات ابؼاليػػة  مػػثلب ترااعػػج أسػػه  سػػي  اػػرك  أنػػبر 
أسػػه  اػػر بي مو غػػاف كترااعػػج  %12كهأ ػػج أسػػه  غولػػدماف سػػانس بنسػػأة ، %15بنػػوؾ أمريكػػا بنسػػأة 

. أمػػػػا مو غػػػػاف سػػػػتا ىر، أنػػػػبر شػػػػرنات التعامػػػػل في الأك اؽ ابؼاليػػػػة لى يا ػػػػة %10نومأػػػػالٍ بنسػػػػأة   أ ػػػػدتشػػػػيس 
...إلخ،  كبسىػػل ابػػػوؼ بػػالر الأنػػوؾ الػػ  بػػدأت ت ػػيع ابػنػػاؽ % 14الأمريكيػػة،  قػػد هأ ػػج أسػػهمها بنسػػأة 

لأمريكػػر ابؼتمثػػل في الائتمػػاف، نمػػا أف العجػػي في لىػػم لمىيػػات الإلػػراض بفػػا يهػػد  المحػػرؾ الرئيسػػر للبلتصػػا  ا
 مىيا   كلا . 65مىيا   كلا ، كزا  العجي التجا م لن  450ابؼواز ة الأمريكية بى  

 :ابؼثاؿ سأيل لىم منها كالشرنات الأانأية الأنوؾ أض   أ ىسج  قد
  ميريىىيػػػني" نةتعثػػػر شػػػر  تأعػػػت ابؼت ػػػدا، الولايػػػات في بنػػػل أنػػػبر  ابػػػ  كهػػػو  2"بػػػركذ ز ليمػػػاف"بنػػػل

"Merillynch"   في السىسػىة حىقػات تتابعػج تح  كلا ، مىيػا  23 ليمتػت مػا كاحػد لػاـ في خسػرت الػ 
 في كالقػػػركض التػػػو ير أنػػػبر مصػػػا ؼ أحػػػد" ميوتشػػػواؿ كاشػػػن ن: "أبنهػػػا الأخػػػرل، كنػػػاف تىػػػو كاحػػػدا التفكػػػل
 خسػائر بىغػج كلػد العقػا ات، تمويػلابؼ تصػتين ب"  ريػدبياؾ"ك " ا يمػام" إلى بالإضػا ة ابؼت ػدا، الولايػات

 منيػج الػ  ابػسػائر لػن ،  اهيػل1 كلا  مىيػا  23.2 ،2009لػاـ  مػن الأكؿ الربػ  خػلبؿ ،" ا يمػام "شػرنة
 فيج نا ػ الكػبرل ال امػة لكػن ،"مو غا تشػيس ايػي" كبنػل الأمريكيػة ابؼصػر ية" غػرك  سػي " بؾمولػة اػا

 الأمريكيػة  ابؼت ػدا الولايػات في تػ مين "AIG" العػا  في  مينالتػ شػرنات ل ػاع معهػا  ا عػة شرنة أنبر إ لب 
 آذا  شػهر في  قػا أمريكينػا سػنتنا 46 سػعر لنػد يتداكؿ أصأ  الشرنة هذف أسه  ابؽأوط، حتى إلى كهر كالعا 

  2. ليمتت من 90% من أنثر  قد أف بعد 2009
 أف  كف يػػوـ نػػل نأػػيرا بخسػػائر أخػػرل كبسػػا ابؼاليػػة ابؼؤسسػػات مػػن بالعديػػد ت ػػي  مازالػػج الأزمػػة أف كابغقيقػػة

 العػػاـ في العػا  في لىسػػيا ات شػرنة أنػػبر موتػو ز انػراؿ شػػرنة خسػائر أفإلى  الإشػػا اكبذػد  ،  ايػػة بؽػا يت ػ 

                                                             
 .8/5/2009تا ي  ابعييرا، الالتصا م، ابعمعة حصا  1

 .3/3/2009 تا ي  لربية سر بي إف سر لناا لىم الأمريكية الأسه  مؤشرات 2
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 لػػاـ مػػن الأكؿ الربػػ  خػػلبؿ تويوتػػا شػػرنة خسػػائر ، كبىغػػج1 كلا  مىيػػا   9,30ليمتػػت مػػا لػػد بىغػػج 2008
 لىػػم العػػابؼر ال ىػػ  كابلفػػاض العابؼيػػة، السػػيولة ب زمػػة كالتػػ ثر ،2مأيعاعػػا ترااػػ  بسػػأ   كلا  مىيػػا 7 ،2009

 السيا ات.
 مصػػػرؼ مثػػػل: أك كبػػػا في ضػػػ مة ماليػػػة مؤسسػػػات لت ػػػر  ابؼت ػػػدا الولايػػػات حػػػدك  الأزمػػػة تعػػػدت كلػػد

 "إ  أك إتشػػي"بنػػل إلى بت ميمػػت، إضػػا ة ابغكومػػة لامػػج كالػػذم العقػػا م، لىتسػػىيل بري ا يػػا في " ػػو ثنركؾ"
 انسػػأنل هػػاليل" بنػػل بري ا يػػا في أي نػػا الأزمػػة ضػػ ايا مػػن كنػػاف الربظىػػة، حيػػث مػػن بري ا يػػا في بنػػل  ابػػ 

 مػن العديػد الأزمػة ضػربج  قػد بري ا يػا خػا ا بشػرائت،أما البري ػالٍ "لويػدز" بنػل لػاـ الػذم " أك سػكوتلب د
 اا ػ  كإلى، أبؼا يػا في "إيسػتيج و يػلهيأ" كبنػل أيسػىندا، في ابؼاليػة " غىيتنػير" شػرنةذلػل:  أمثىػة مػن الأنوؾ
 أ ت لابؼية، التصا ية أزمة بركز إلى أ ت العابؼية ابؼالية الأزمة  تائه ن حد لابؼية سيولة أزمة هناؾ نا ج ذلل

 ماليػة سػولان  89 أ ا  تابعػج الػ  ابؼاليػة بىػومأيرغ كنالػة لػد ت كلػد ابؼػاؿ أسػواؽ من نأير لد  ا يا  إلى هاك  بد
 التنميػة بنػل تقػديرات تشػير بينمػا ،3 كلا  تريىيػوف 30 بقرابػة 2008 لػاـ في ابؼػاؿ أسػواؽ خسػا ا العػا  حػوؿ

2008لاـ  في ابؼالية الأصوؿ من،  كلا  تريىيوف 50 ػال لا بج العا  خسا ا أف إلى الآسيوم
4. 

 :ةالعالمي الأسواقعلى مستوى  الآثار -ثانيا
 أزمػػػةالسػػنوات الػػ  مػػػر اػػا الالتصػػا  العػػػابؼر  منػػذ  سػػػرالبػػالأخ  مػػن  2009ك 2008لقػػد نا ػػج سػػػنوات 

مػػػن   التصػػػا ياعااريئػػػة لإ قػػػاذ  كأخػػػرلاحترازيػػػة  إاػػػرا اتالكسػػػا  الكأػػػير بفػػػا حػػػدل بكػػػل  كؿ العػػػا  لابزػػػاذ 
الالتصػػػا  العػػػابؼر شػػػهد  نػػػو ا  هيأػػػا الػػػض م ػػػج   أف إلاا ػػػت مػػػ  نػػػل هاتػػػت التػػػدابير الػػػ  سػػػ رت  إلاالا يػػػا  
 العابؼية الثلبثة. الأسواؽمن خلبؿ  الآثا هذف  إلىا سوؼ  ت رؽ كبؽذ ابؼسئولين

 كا تشػػا لقػػد أثأػػج هػػذف الأزمػػة أف أسػػواؽ ابؼػػاؿ هػػر الآليػػة الأكلى لنقػػل أسففواق المففال )القطففاع المففالي(:  .1
الإلكػتركلٍ في تسػهيل حرنػة  ؤك  الأمػواؿ  لػبر  التكنولػوارالأزمة مػن خػلبؿ لوبؼػة أسػواؽ ابؼػاؿ كنػذا الت ػو  

عا   في شكل استثما ات أمريكية في ابػػا ا كالعكػس اسػتثما ات أك كبيػة كأسػيوية في أمريكػا حيػث نػاف يػوـ ال
معىنػػػا بدايػػػة الابلفاضػػػات التذبػػػذبات في الأسػػػواؽ ابؼاليػػػة العابؼيػػػة  الأمريكيػػػة   15/09/2008الاثنػػػين الأسػػػو  

 النظاـ ابؼالي الأمريكر  كهأوط أسه  لد  نأير من ابؼؤسسات  ال  تشكل  ننا  ئيسا من أناف

                                                             
 .26/2/2009 تا ي  كالألماؿ، الالتصا   ج، ابعييرا 1

 .8/5/2009تا ي    ج، ابعييرا، حصا  ابعمعة الالتصا م، 2

 .ليمنا موت، ح ر اامعة، الإ ا ية العىوـ ،نىيةمدى تأثر البنوك الإسلامية عتداعيات الأزمة المالية العالمية سى ، لوضر بن لوض 3
 .26/2/2009  النشر تا ي  كالألماؿ، الالتصا   ج، ابعييرا 4
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كلد ت  %5بعد  هأوط الأو صات الأك كبية بنسأة  %2.53للؤسه  الصنالية   اك او يحيث خسر مؤشر  
 1 2001سأتمبر  11مىيا   كلا  كهر الأسوأ منذ هجمات  600خسائر ككؿ ستريج في ذلل اليوـ بػ 

شػػػهدت ل الػػػات الإسػػػكاف  2008منػػػذ شػػػهر ينػػػاير  :أسفففواق السفففل  والخفففدمات )القطفففاع الحقيقفففي( .2
كالتصني  كالتجيئة ضعفا في أ ش تها  تيجة لا تفاع أسعا  ابؼوا  كالسػى  الأكليػة كال الػة ،بفػا أ ل نػل ذلػل إلى 

نمػػا ابلفػػض ابؼؤشػػر العػػاـ لثقػػة ابؼسػػتهىكين كمؤشػػر النشػػاط الصػػنالر في  ،تيايػػد تأػػاطؤ بمػػو الالتصػػا  الأمريكػػر
ستهلبنية إلى أ لٌ لي  بؽا .نما ترااعج لمىيات بنا  ابؼسانن ابعديػدا  يويو ؾ كمؤشر ال ى  لىم السى  الا

،  مىيػوف كحػدا 1.071 مىيػوف كحػدا سػنويا ،مقا  ػة بابؼعػدؿ السػنوم ابؼسػجل كهػو 1.065لتصػل  %6بنسأة 
 كترااعػج أسػػعا  ابؼسػانن بحػػوالي، مىيػوف كحػػدا 1.61نمػا ترااػ  لػػد  تصػا ي  الأنػػا  إلى ألػل كحػػدا مقابػل 

2008أخرل بنهاية لاـ  %10او  تولعات بترااعها بنسأة م  ك  10%
2. 

ا كماشػػان  هػػذف الأزمػػة مػػا لأثػػج أف طهػػرت آثا هػػا بػػ ف شػػهد الالتصػػا  الأمريكػػر )البطالففة(: سففوق العمففل .3
، طهػػػرت اىيػػػة في معػػػدلات الأ الػػػة، حيػػػث  كصػػػىج معػػػدلات الأ الػػػة إلى 2008مى وطػػػان لىػػػم مػػػدا  العػػػاـ 

حيػث لػاـ أصػ ا  العمػل بالاسػتغنا  لػن ، 2008بطس سنوات في  يسػمبر  ، كهو ابؼعدؿ الألىم في6.5%
 في  سػػػأة الأ الػػػة كاسػػػتمر ا تفػػػاعكطيفػػػة منػػػذ بدايػػػة الشػػػهر الأكؿ مػػػن هػػػذا العػػػاـ.  000 605مػػػا يقػػػر  مػػػن 

 لػػاـ منػػذ تسػػجل  سػػأة ألىػػم ، كهػػر 2009مػػا   شػػهر تقػػديرات حسػػ  8.5% إلى ابؼت ػػدا الولايػػات

1983
3. 

 العالمي: الكلي ى مستوى الاقتصادعل الآثار - ثالثا

 :الأوروعي الإتحاد في  -1

 :إسبانية عقارات شركة أكبر إغراق -أ

  ىسػػييا، ميػػترك شػػرنة إغػػراؽ في سػػالد-بري ا يػػا تػػا ي  في صػػفقة أنػػبر يعتػػبر -HSBC ابؼينػػا  في بػػرا شػػرا  إف
(Metro vacesa.الإسأا ية   

 انيػة مىيػوف 810 تقسػيا تم اسػترليا انيػة بىيػوف قابػلم 2ـ 100.000 ي ػ  الذم ابؼأأ الشرنة أشترت لقد
  أسواؽ ا كما  بسأ  ادكلتت إلا ا حتى أك تسديدف من الشرنة تتمكن   ابؼأى  هذا استرليا،

                                                             
 .ذنرف سأع مرا  ،للفهم محاولة الحالية العالمية المالية الأزمة ،الأألبكم حازـ1

، بؾىػة الغر ػة التجا يػة كالصػنالية  ػدا، السفعودي آثار الأزمة المالية العالمية على الاقتصاد العفالمي والاقتصفاد،  .خالد لأد الربضاف الأساـ2
 .2008 و مبر 

 أللبف.  فس ابؼرا  3
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 اػػا يسػتهاف لا خسػػا ا سػأ  بفػػا اسػترليا انيػػة مىيػوف 838 مقابػل ابؼأػػأ الشػرنة بالػػج أخػيران،، التسػىيفات
.لىشرنة

1 المصفففارف لأزمفففة جديفففدة ضفففحية ففففورتيز عنفففك -ب
Fortis: بنػػػل يعتػػػبر Fortis في بنػػػل أنػػػبر كهػػػو 

 توااػػد لػػت الأنػػل هػػذا، ابؼاليػػة الأزمػػة اػػرا  مػػن الأك كبيػػة ابؼصػػا ؼ بػػين ضػػ ية أنػػبر يصػػأ  لأف بىجيكػػا معػػرض
 ةشرن أنبر هو الأنل هذا لأف بىجيكا في نأيرا أبنية  و تيي بنل مستقأل كيشكل، ابؼت دا ابؼمىكة في أساسر
 .الأىد في لمل  رص تؤمن خاصة

 الأىجيكػر التىفييػوف لػبر ابغػان  ابغػي  زليمػة  Marianne Thyssenتايسفون ماريفان السػيدا ألىنػج لقػد
 .لىنا  العائدا التو ير حسابات  100%لت من مستعدا ابغكومة ب ف

 الأنػػل في يػػو ك وفمىيػػ 1102 لىػػم ضػػ  ككا ػػع  ػػو تيي بنػػل مػػ  المحا ثػػات في تػػدخل الأك كبي ابؼرنػػيم الأنػػل
 .2ابؼذنو 

كهو من أنبر بنوؾ العا  في إ ا ا الثػركات ابػاصػة، كيصػنل لىػم   خسائر عنك يو عي أس السويسري: -ج
 :  أ ت الثالث أك بيا

أزمػة القػركض العقا يػة لاليػة ابؼ ػاطر،  مىيا   كلا   تيجة الائتماف النابذة لن  3.4 كلقد ألىن لن خسائر -
 انبر ابؼت ر ين لىم مستول العا  من تىل الأزمة. ليكوف هذا الأنل هو

الػدخل  مىيا   كلا  من الإيرا ات لتغ ية خسائر بؿفظة اسػتثما ات  3.43كسيقوـ الأنل بش   حوالي   -
الثابػػػج، كل الػػػات أخػػػرل كهػػػو مػػػا يف ػػػر إلى خسػػػائر  بػػػ  سػػػنوية مػػػا بػػػين سػػػتمائة إلى بشابمائػػػة مىيػػػوف  ر ػػػل 

 يتكأدها الأنل في تس  سنوات.سويسرم في أكؿ خسا ا  صىية 
مىيا   كلا  من أصولة في أنبر خسا ا يتعرض بؽا مصرؼ سويسرم، كابلفض سعر سه   40نما ش    -

 .%35كابلف ج إ باح الأنل بنسأة  %،44الأنل في السوؽ بنسأة 
هذف موطل،  كلد   عج  1500ك تيجة لذلل لر  الأنل إارا  تغيير لىم مستول ابؼد ا  كالاستغنا  لن  -

الأ أا  إلى هأوط السعر السػولر لسػه  الأنػل  تيجػة بيعػت مػن لأػل ابؼسػتثمرين الػذين حػاكلوا تفػا م الأزمػة الػ  
 تعرض بؽا الأنل.

مىيػا   كلا   40الأسأا  ابغقيقية ال  أ ت إلى ليامػت بشػ    2008ك شر ابؼصرؼ السويسرم في ابريل  -
 من أصولت، إذ يقر  أف:

1
 www.guardian.co.uk/business/2009/feb/23/mechovacess-hsbc-tonver 

2
 www.telegraph.co.uk/finance/financetopics/financialism2/24/2009 
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ر ابؼرتأ ػػة بػػالرهن العقػػا م هػػر أهػػ  السػػأا ،  حيػػث أف القػػائمين لىػػم هػػذا سػػو  تقػػدير   اػػات ابؼ ػػاط -
 الق اع سي رت لىيه  الرغأة في برقيع انبر  ب  بفكن من ك ا  الاستثما  العقا م.

 غػػ    ايػػة بؾمولػػة العمػػل ابؼت صصػػة في إ ا ا الاسػػتثما  العقػػا م ب أيعػػة ابؼ ػػاطر المحي ػػة بالاسػػتثما  في  -
  حػدا ألصػم  يكر، كلكنه    يقوموا بتقولَ أثر تىل ابؼ اطر لىػم معػاملبع ، ك  ي ػعواسوؽ العقا ات الأمر 

 بغج  الاستثما  في الرهن العقا م.
،  لندما  ص ج بؾمولة من ابػبرا  من خا ا الأنل بػ ف 2005كتعو  ابعذك  ابغقيقية لىمشكىة إلى لاـ  -

أنل ك ا  تىل النصي ة كا د   بقػوا للبسػتثما  في هػذا يتعامل في سندات الرهن العقا م الأميرنر،   ا ساؽ ال
العابؼية،  بعد بيعها إلى ابؼستثمرين. سواؽالأالنوع من الرهوف، كتكوين بؿا ظ استثما ية   عج مكا ة الأنل في 

الشفا ية ابؼفقو ا : من أسأا  تفال  ابػسائر أف ابؼصرؼ ا د   بقػوا للبسػتثما  في صػنا يع الت ػوط حػتى  -
ا لىم خسػائر نأػيرا،  ليكتشػل خػبرا  الأنػل أف تعػاملبت تىػل الصػنا يع   تتمتػ  بالشػفا ية الكامىػة، إغلبله

 ك  يق  ابػبرا  بد اسة  سأة ابؼ اطر المحتمىة من ك ا  الاستثما  في تىل الصنا يع.
،  كالػذم  WALL STREETكمن ابعدير بالػذنر أف احػد الش صػيات الأػا زا الػ  تم الكشػل لنهػا في  -

ناف يشػرؼ لىػم صػنا يع الت ػوط كشػرنات اسػتثما  مػالي كابظػت بر ػا   مػا كؼ لػد تسػأ  في خسػائر لسػوؽ 
مىيا   كلا ،  تيجة لمىيات احتياؿ كخداع لاـ اا لىم مػن تعامػل  50بدقدا   WALL STREETابؼاؿ في 

 WALLن في معػػت مػػن إ ػػرا  كبنػػوؾ كمؤسسػػات ماليػػة، كنػػاف هػػذا الشػػ   مػػن ابػػػبرا  القػػدامم كابؼشػػهو ي

STREET كيأػػػدك أف الأنػػػل السويسػػػرم نػػػاف يتعامػػػل مػػػ  صػػػندكؽ الت ػػػوط الػػػذم نػػػاف يشػػػرؼ لىيػػػت هػػػذا ،
 الش  .

يعترؼ ابؼصرؼ السويسرم باف ابؼسئولية الكامىة تق  لىم لاتع المحىىين في بؾاؿ الاستثما  العقا م الذين ك  -
 آثػػا  العابؼيػػة كالالتصػػا ية ابؼاليػػة للؤزمػػة نػػاف  قػػد ذلػػل إلى بالإضػػا ة عػػاك وا في تقيػػي  كتقػػدير  سػػر ابؼ ػػاطر.

 أف إلى الدكليػة العمػل منظمػة تؤنػد الصػد ، هػذا في العػا  في كالفقػر الأ الػة مسػتول ا تفػاع لىػم نذلل سىأية
 التصػا م،  نػو  مػن تأعهػا كما العابؼية، ابؼالية الأزمة  تيجة  2009عام في كطيفة مىيوف51 بكو يفقد لد العا 

.1 8.5 % اليو ك الأ الة في  كؿ معدؿ بحيث بى 

.3/4/2009 تا ي  ،والأعمال الاقتصاد  ج، ابعييرا 1
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 :(2010 -2011 في الميزانية نفقات صيتقل) روسيا في -2 
 في ابؼييا ية  فقات لتقىي  مستعدا ابغكومة أف  ك يتي   و آ أ نا م) الركسر الرئيس مسالد ألىن     

 من بؾمولة أي ان  الركسية ابغكومة تكألر ، كاستمرا ها العابؼية ابؼالية الأزمة تفال  حاؿ في ابؼقأىين العامين

 كنالة طريع لن السكنية القركض هيكىية إلا ا أبرزها ابؼواطنين، لىم الأزمة العابؼية كل  لت فيل الإارا ات
 .العقا م الرهن لركض
 هذا كيتمثل، الركسر ابؼصرفي الق اع لىم إبهابيان  تؤثر لد العابؼية كالالتصا  ابؼاؿ أزمة أف الأعض كيعتقد     

  3ثلب  ) لن يييد بدا الركسر ابؼصرفي الق اع .ضمن الا دماا لمىيات كتيرا تسري  في للؤزمة الإبهابي الوات
 .1السابع لن أضعاؼ

ترااعا في   2008عامخلبؿ  MSCI نما أطهرت الأ لاـ القياسية الصا  ا لن مؤسسة مو ااف ستا ىر   
سه  مقيمة بالدكلا  الأميرنر ترااعا في أ ا  بو صات مستويات أ ائها؛ حيث أطهرت مؤشرات أسعا  الأ

 % 74.2بنسأة  2008الركسية لإغلبلات 
2. 

 2008ألىنج ابؽيئة الفد الية الركسية للئحصا  أف معدؿ الأ الة في  كسيا ا تف  في شهر سأتمبر  نما     

إلى أف لد   2008سأتمبر كتشير مع يات ابؽيئة في شهر ، ابؼاضر أكتمقا  ة بدؤشر أكاخر  % 0.8بنسأة 
كفي الولج ذاتت ابلفض معدؿ الأ الة في  كسيا ، مىيوف ش   4.033العاطىين لن العمل في  كسيا بى  

%5.3خلبؿ لاـ كاحد بنسأة 
3 . 

 :آسيا في - 3

 الأمة جىسبد البربؼا ية الشعأة سر أمين آسيا في كت ثيراعا العابؼية ابؼالية الأزمة حوؿ الفرلية الىجنة ا ت أج    

 الكويتية الأ أا  لونالة تصري  في  ابؼ يرم) كلاؿ، الىجنة  ئيس  ائ  بؼنص   ابؼ يرم  اا) النائ  الكوي 

 أف كأضاؼ  ش ت ال  ابؼالية الأزمة ستنالي يومين كتستمر اليوـ ألمابؽا بدأت ال  الىجنة )نو ا  "أف

 خلبؿ من ابؼالية الأزمة خلبؿ ابؼسؤكلية كغيا  ا يةكالالتص السياسية الإ ا ا سو  موضوع سيأ ث الااتماع

 الااتماع أف  ابؼ يرم) كلاؿ ،الائتماف تصنيل ككنالات ابؼالية ابؼؤسسات لىم كالإشراؼ الشفا ية غيا 

 ابؼالي النظاـ في ابعمهو  ثقة لىم نأيرا   ت ثيران  أحدثج ال  ابؼالية الأزمة أثنا  ابؼستثمرين ثقة  قداف إلى سيت رؽ

 ".4آسيا أبكا  بصي  في الالتصا ية التنمية لىم الذم سيؤثر الأمر
 

                                                             
1 www.rtarabic.com/in_focus 
2
 http://www.alghad.com/index.php/portal/sooq-wa-mal/article/646936/2008 

3
 http://anbamoscow.com/russia/20081021/117842149.html 

4
 www.kuna.net.kw23/2/2009 

http://anbamoscow.com/russia/20081021/117842149.html
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 : العرعي الوط  في- 4
 ك يما يىر حالا،  أ  ل الأخيرا هذف تكن  ى  العربية ابؼاؿ أسواؽ  دف :العرعي الاقتصاد صعيد على -أ  

 :1الوطا الكويج لأنل تقرير حس  2008 لاـ في العربية ابؼاؿ أسواؽ بعض خسائر

  ليمتها من 72%  قدت لندما لربينا ابػاسرين أنبر نا ج  بي ؽسو  -

 سعو م، ريال تريىيوف 2.1 يقا   ليمتها، ما من 57% خسرت العربية الأسواؽ أنبر لسعو ية،  ا سوؽ -
 مىيا   كلا  . 272)

 .ليمتها من 53.9% خسرت مصر سوؽ -

  .ليمتها من 38% خسرت الكويج سوؽ -

 أما  كلا ، تريىيوف 1.3 يقا   ما الصنا يع هذف ليمة بىغج  قد ابػىيجية، الاستثما  صنا يع صعيد كلىم

 ناملب 2008 لعاـ النفا من ابػىيه من قة لوائد يعا ؿ ابؼأى   ، كهذا  كلا مىيا  450 بىغج  قد خسائرها

 عا ال في العمل لن العاطىين لد  كصوؿ إلى التولعات تشير في حين، 2الأبؼالٍ"  بنل  كيتشت" بنل حس 

 32008. لاـ لن مىيوف5  بييا ا العابؼية الأزمة طل في لاطل مىيوف 22 إلى العربي
 :العرعية المصارف على الآثار -ب  

 الفوائض في مشكلبت تواات لا كابػىيجية، العربية ابؼصا ؼ أف لىم مناسأة من أنثر في الت نيد تم      

 ابؼصا ؼ تواات ال  الرئيسية  ابؼشكىة الغر ، في ابؼتوسعة الأزمة أسا  هر ال  الأانأية، ابؼالية بالعملبت

 بزفيل ابػ ة ش ف من لذا الأال، القصيرا السيولة ش  القصير، ابؼدل كلىم  اهنان  العابؼية ابؼاؿ كمؤسسات

  .الصعيد هذا لىم أكلية نجرلة الع  
  لج إذا الأسواؽ في الأمواؿ من ريكف ما ل   استعدا ها كابػىيجية العربية ابؼرنيية ابؼصا ؼ كأندت     

  شر إلى با  ت ابؼرنيية ابؼصا ؼ أف خصوصان  الصعيد، هذا لىم نأيرا ضغوط حدك  ابؼتول  كمن ابغااة،

 بؿا ظيها، تصربوات ك   في بؼا ك قان  بوضوح، كبينج آلية، بشفا ية ابؼن قة، بىداف أكضاع مصا ؼ لن بيا اعا

 الت ثير هذا مدل توضي  م  بؿدك ، شكل في إلا الأزمة، ت ثيرات ت ىها   كالعربية ابػىيجية ابؼصا ؼ أف

 كألىنج العقا م، الرهن أزمة ارا  بػسائر تعرضج لربية مصا ؼ أف  عى  كبكن معت لىتعامل ابؼت ذا كالسأل

 أموابؽا  ؤك  بنا  لاحع كلج في كألا ت هذف خسائرها لن سابع كلج في

                                                             

 .السابع ابؼرا   فس 1 

 .6/2/2009 بتا ي  الصا   العد  الكويتية، القأس اريدا  2

 .13/3/2009 تا ي  ،عمالوالأ الاقتصاد  ج، ابعييرا  3
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 أصوؿ بؾموع من1%  لن بؾمولها في كتقل لىغاية بؿدك ا ابػسائر هذف نا ج العموـ كات لىم أ ت إلا 

 1. العربية التجا ية ابؼصا ؼ

 كلد ها العربية ابؼن قة في الاستثما ية الأنوؾ توااد أف "السعو ية الوطن"لػ خاصة تصربوات في كتول      

 الرهن كأ كات لسندات بؼأاشرا امتلبنها ارا  الإ لب ، خ ر إلى الأمر يصل كلد ابػسائر  كامة بؿدك 

 .كالغربية الأمريكية الاستثما ية الأنوؾ في الفوائض استثما ات لبر أك العابؼية، العقا م
 مأاشرا ت مينات لأث الشهر، هذا منذ سابع كلج في ابػىيجية، ابؼرنيية الأنوؾ سا لج كبالفعل       

 كبنوؾ مصا ؼ كنا ج، السيولة توا ر  مافل ابؼصر ية، الأ ظمة في السيولة من مييد كض  للؤسواؽ،

 في التجا م طي أبو بنل ألىن  قد العابؼية، الائتماف أزمة ارا  بػسائر تعرضها ألىنج خىيجية استثما ية
الصنا يع  في استثما اتت خسائر بعض لاستر ا   يويو ؾ في لا و ية إارا ات بابزاذ باشر أ ت سابع كلج

 .2الأمريكية الاستثما ية

 لرؤسا  الراب  الااتماع ا تتاح في نىمتت في  طربيت اوزيل) العر  لىمصر يين الدكلي الابرا  ئيس   لاؿ     

من  التاس  في كاشن ن في لقد الذم أ ريقيا كشماؿ أكس ر الشرؽ الأميرنر ابؼصرفي ابغوا  حوؿ الإ ا ا بؾالس
 ترااعج  العابؼر كالاستثما م ابؼالي النظاـ من اديدا حقأة اليوـ  خىنا : "لقد2008  الأكؿ تشرين

 الأسواؽ لىم كالا فتاح الت ر  كزيا ا ال اب ة القوا ين من كابغد الدكلة تدخل بعدـ ابؼ الأة السياسات

 لأل، ذم من تشد ان  أنثر مرالأة كلوا ين كالإصلبحات ال وابا ك رض الدكلة، لتدخل المجاؿ  اس ة العابؼية

 ال  مة ابؼؤسسات بؼرالأة اديدا كتقنيات أسالي  كض  إلا ا إلى مى ة ااةح ابغالي الوض  من تنته آ ا
 . كليين" كتعاكف تنسيع خلبؿ من كذلل  كليان  كالناش ة

 ابؼن قة حدك  خا ا حصىج لد الاض رابات هذف كلدت ال  ابؼما سات معظ  أف من الرغ  لىم      

 الأزمة إلصا " ارا  العربية ابؼالية كالأسواؽ العربي  بالالتصا بغع الذم الأذل  نكر أف يسعنا لا العربية،

 .كالكاس ة السىأية الإلصا  هذا آثا  لتجن  اليوـ حتى تصا ع العربية الدكؿ تياؿ لا آما ،"الدكلي ابؼالية

 تداخل مرا بعد مرا الدكلية تؤند بابؼصا ؼ العربية ابؼالية كابؼؤسسات ابؼصا ؼ ت ثر أف إلى هنا الإشا ا كبذد 

 .3"نا ة الكو ية القرية إلى أسواؽ التصا ية أزمة أم لدكل كا تقاؿ العالية الأسواؽ
 
 

                                                             
1
 www.worldbank.org/html/extdr/financialcrisis/24/2/2009 

2
 www.arabrenewal.org 24/2/2009 

3
 .13ص ، 2008الأكؿ تشرين ،العرعية المصارف اتحاد مجلة طربية، اوزيل  
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 )خطط الإنقاذ( 2118المالية العالمية لف  للأزمة الدولية الاحتوائية السياسات أىم :الخامس المطلب
 بؼوااهة الإارا ات من يدالعد ابزاذ تم العا   كؿ التصا يات في لميقة آثا  من الأزمة أحدثتت بفا ا  لبلا    

 الدكؿ كبقية ابؼت دا الولايات لامج حيث ابؼالي، الإ قاذ برامهبخ ا ك  بظيج ابؼالية للؤزمة السىأية الآثا 

 لمىج كالائتماف، العامة ابؼالية بؾاؿ في حكومية سياسات بت أيع الإ قاذ بر امه إطا  في ابؼت ر ا الرأبظالية

 كال ريأية ابؼالية ابغوا ي من بؾمولة كإلرا  الاستثما ، كتشجي  لالتراضا تسهيل الفائدا ادؼ خفض لىم

 في الأمواؿ من نأيرا نميات ب   لامج نما الإ لب ، خ ر كالأنوؾ الشرنات كبذني  الالتصا  لتنشيا
 ابؼالية زمةالأ تداليات تفال  كم  .بينها  يما الثقة كلاسترااع لإ قاذها ابؼالية كابؼؤسسات الأنوؾ لدل  أسوالها

 لدـ حيث الأزمة، بؼوااهة متعالأة نثيرا لم  لقدت العابؼر الالتصا م النظاـ في الاض را  كا تشا  العابؼية

 بؽا تتعرض ال  الشرسة الأزمة من لى ركا الفر سية العاصمة في أك كبية لمة في كذلل مأا  ا الأك كبي الابرا 

 في بكين لمة خلبؿ كالأسيوية الأك كبية الأىداف مسئولو لدـ نما كالعابؼر، المحىر الن الين لىم الرأبظالية
 بؾمولة ااتماع إلى إضا ة العابؼية، ابؼالية الأزمة من لى ركا كالسياسات الالتراحات من العديد الصين

 بؼوااهة بذلج ال  الدكلية كابعهو  كالإارا ات ابػ ا لأه  كبرىيل لرض يىر ك يما كاشن ن، في العشرين

 :ابؼالية زمةالأ
 :الأمريكية المتحدة الولايات خطة -أولا

 خ ة" باس  لر ج ابؼتعثرا، كالأنوؾ ابؼالية ابؼؤسسات لإ قاذ لااىة خ ة الأمريكية ابػيا ة كزا ا ألدت      
 ابػ ة هذف ، كالترح2008 سأتمبر منتصل في الأنوؾ من العديد إ لب  لن الإللبف بدجر  "ابؼالي الإ قاذ

 أ ت غير الأمريكر، النوا  بؾىس لأل من الأداية في    ها تم كال  الأمريكية ابػيا ة كزير  لسونعو  ىنري)

 إ شا  لىم ابؼالي الإ قاذ خ ة كتقوـ لىيها، تعديلبت إ خاؿ بعد 2008 أنتوبر 3 في لىيها ابؼوا قة بسج

 تنتهر مهىة ابػ ة بؽذف ، كأل يج1 مىيا   كلا 700 بدأى  ابؼالية ابؼؤسسات من ابؼتعثرا الديوف لشرا  صندكؽ

 .إلرا ها تا ي  من التأا ا سنتين بؼدا بسديدها إمكا ية ، م 2009 لاـ بنهاية

كتشجي   ابؼىكية كبضاية العقا ية كالأملبؾ لىمدخرات أ  ل بضاية ت مين إلى الأمريكية الإ قاذ عدؼ خ ة
 في اللبزمة السيولة تو ير إلى ، نما عدؼ2كنبف حد ألصم إلى الاستثما  لائدات كزيا ا الالتصا م النمو

 .الأمريكر ابؼالي النظاـ ا يا  بؼن  ابؼصرفي كالق اع ابؼالية الأسواؽ

                                                             
1 Julien Baddour, Alain Nurbel, éléments de macroéconomie keynésienne, éditions publi book, paris 

2009, P 12. 
الإسػكند ية ، الػدا  ابعامعيػة ،أزمػة الػرهن العقػا م الأمريكيػة ،العالميفة الماليفة والأزمفة المتعثفرة المصفرفية الفديون ابغميػد، لأػد ابؼ ىػ  لأػد  2

  338ص ،2010
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 أف يلبحظ كما الكأير، الكسا  منذ الأمريكية ابؼت دا الولايات في حكومر تدخل أنبر ابػ ة هذف تعد    

 ابؼيياف في نأير كلجي ابؼييا ية في مسأوؽ غير لجي طل في ابؼت دا الولايات في يت  ال  مة الأمواؿ هذف ض 
 الدين تيايد من تعالٍ ابؼت دا الولايات أف إلى ، إضا ة1971 لاـ منذ  يت  ائض أم تسجيل كلدـ التجا م
 أ ا إلا ابؼالية كابؼؤسسات الأنوؾ من الكثير ا قا  في ابػ ة هذف بت سابنج ما نل ك غ  العاـ، ابغكومر

 ابؼدل في للؤسواؽ كالثقة ابؽدك  من اي  كإلا ا الا يا  كلل اا تم أنثر، لا آ ية مسكنات بؾر  تعتبر

 ابعوهرية للبختلبلات معابعة أم  كف السوؽ في ابؼأاشر التدخل لىم الإ قاذ خ ة ابكصرت حيث القصير،

 .الأزمة حدك  إلى أ ت ال 

 :اليورو منطقة دول خطة -ثانيا

 الفر سر الرئيس من مأاشرا كبدأا  ا ،2008أنتوبر 12 بتا ي  با يس في ااتماع كاليو   بؾمولة لقدت    
 كابؼصرفي ابؼالي النظاـ في الثقة استعا ا لىم كالعمل ،1الأزمة بؼوااهة ابػ وات لتنسيع  سا نوزم  يكولا)

 ابؼصرفي لىنظاـ الدل  تقدلَ ضرك ا لىم كأندكا كإي الي كأبؼالٍ كبري ا يا  ر سا زلما  القمة كح ر ،2الأك كبي

 .الأزمة من ابؼت ر 

 ال  العمل بػ ة ت أيقا كذلل كابؼصرفي ابؼالي  ظامها لأ قا  خ  ها تفاصيل الأل ا  الدكؿ نل ألىنج   

 لا تشاؿ يو ك مىيا  200 حوالي من شامىة خ ة الأك كبية ابؼفوضية لدمج نما الأك كبية، القمة تأنتها
 بفا سة  زيا ا لىم القمة مؤبسر ألىن ابػتامر بيا ت كفي العابؼية، كالالتصا ية ابؼالية زمةالأ من الأك كبي الالتصا 

 3 كؿ العا . نل م  كمتناسقا متجا سا كاعىت ابؼالي  ظامها كبدلة بسرلة لإصلبح كاشن ن لىم ال غوط

 :الأسيوية الأوروعية الخطة -ثالثا
 إضا ة من  كلة 45 زلما  القمة كح ر ،2008 أنتوبر 25  بتا ي بكين في الأسيوية الأك كبية القمة لقدت

كنو يا  الآسياف في الأل ا  العشرا كالأىداف الأك كبي الابرا  من  كلة 27 بينها  ASEM) الصين، إلى
 المحىر الناته من 60 % كحدها تنته الأىداف هذف الداخىية، كمنغوليا كبانستاف كابؽند كالياباف ابعنوبية
  لمة خلبؿ الأك كبية الأىداف مسئولو اا تقدـ كابغىوؿ الالتراحات من العديد هناؾ 4ابؼرالع الإبصالي

                                                             
1 Gibert Boutté, Nicolas Sarkozy face à la crise, édition l'harmattan, paris 2010, P 95. 
2 Jean-Luc Vallens, crise du crédit et entreprises, Ed. Lamy, paris 2010, P 232. 
3 Florence Samson، l'ombre de 1929 plane en cette année 2009, édition l'harmattan، paris 2009, P 24. 
4 Kham Vorapheth, forces et fragilités de la chine: les incertitudes du grand dragon, édition l'harmattan, 

paris 2009, P184 
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 حوؿ بس و ت الوصايا من بؾمولة إلى إضا ة كتشريعية، كمالية ك قدية التصا ية إارا ات إلى تربصج بكين

  :1أبنها ال ك  ابػ يرا، ابؼالية الأزمة من لى ركا الرأبظالية العابؼية ابؼالية ابؼنظومة إصلبح

 .الشفا ة غير ابغالية المحاسأية القوالد في النظر إلا ا -

 .الدكلي النقد صندكؽ  ل  -

 .الأىداف في ابؼقيمة غير ابؼالية ابؼراني بين التعاكف تشجي  -

 .الذهأية كالأاو  ابؼكا آت من كالتنقي  ابغد -

 .الائتماف بتقدلَ ابػاصة التشريعات برسين -

 .بالتسنيد يسمم ما أك السندات لمىية كت طير تنظي  -

 : (G20العشري  ) مجموعة خطة -راععا

 العمل أال من 2008  و مبر 15 في كاشن ن الأمريكية العاصمة في  G20العشرين ) بؾمولة ااتمعج

 ابؼالية، الأزمة ارا  العابؼر الالتصا  بهااهاأصأ    ال  الأكضاع تدهو  من كابغد الأزمة هذف كلل لىم

 حوالي بؾمولة العشرين    كؿ كبسثل، 2العا  في أ ا  الأ  ل الدكؿ التصا يات العشرين كتت من بؾمولة

 كنندا  .ا ابؼت د الولايات  كبؽا كمن الدكلية، التجا ا من80 % ك العابؼر، الالتصا  حج  من  %90

 . كالياباف ك كسيا كإي اليا كأبؼا يا ك ر سا كبري ا يا
 كتنسيع العابؼر ابؼالي النظاـ لىم الإشراؼ تعييي ضرك ا لىم ابػتامر بيا ا في العشرين ولةبؾم أندت      

 ابؼاؿ أسواؽ لتنظي  لمل خ ة إلى ، كتوصىج3أخرل مالية أزمات كلوع بؼن  الالتصا ية السياسات أ  ل

 الرنو ، من العابؼر ا الالتص كإ قاذ العابؼر الالتصا م التراا  لولل خ وات كابزاذ أ  ل، بشكل العابؼية

 كترنيت الدكلية، المحاسأية بابؼعايير الالتياـ كضرك ا العابؼر ابؼالي السوؽ  ظاـ إصلبح ضرك ا لىم القمة كأندت

 4:كهر  ئيسية  قاط بطس في القا ا لىيها اتفع ال  العمل خ ة

                                                             
 حػوؿ العىمػر ابؼػؤبسر ،العالميفة الاقتصفاديات ففي والآثفار والتفداعيات الأسفباب العالميفة الاقتصفادية الأزمفة العمػوص، الفتػاح لأػد 1

 - 8.10ص ص ، 2009 يسمبر 20 ك 19 يومر خلبؿ ،لأناف ت،أيرك بابؼنظ   العابؼية، الالتصا ية الأزمة بعد ما كت و ات العربية الالتصا يات
2
 Nkere Ntanda Nkingi, La Crise Financière Internationale de 2008 et ses conséquences, édition 

L'harmattan, Paris, 2009, P 91 
   السػعو ية، أسػتراليا، ابؽنػد، الأ انتػين، البرازيػل، ك كسػيا الصػين) الناشػئة القػول بؾمولػة الكػبرل الثمػالٍ الػدكؿ إلى إضػا ة العشػرين بؾمولة ت 

 كترنيا. ابؼكسيل أ دك يسيا، ابعنوبية، نو يا إ ريقيا، انو 
3 Nicolas Véron, le grand dérèglement: chroniques du capitalisme financier, éditions lignes de repères, 

Paris, 2009, P54. 
4
 354 ص سابع، مرا  ،العالمية المالية والأزمة المتعثرة المصرفية الديون ،ميدابغ لأد ابؼ ى  لأد  
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 لىم كالاتفاؽ الدكلي كالأنل الدكلي النقد صندكؽ مثل الدكلية ابؼالية ابؼؤسسات ك الىية شرلية تعييي -

 لىم القائمة ابؼصر ية القركض بسأ  ابؼستقأىية ابؼالية الأزمات لتفا م ابؼالي النظاـ لإصلبح اوهرية إارا ات

 ؛ابؼ اطرا

 شرنات خلبؿ من ابؼالية أكضالها لن الكامل الإ صاح كضماف الدكلية ابؼالية الأسواؽ في الشفا ية برقيع -

 ؛السوؽ في اأ ائه بدرااعة تقوـ

 مثل ابؼ اطرا شديدا لمىيات في  خوبؽا لدـ كضماف ابؼالية كابؼؤسسات الأنوؾ كمرالأة الكامل الإشراؼ -

 من  ئيسيا سأأا نا ج ال  الت وط صنا يع مثل اديدا مالية أ كات كاست دا  العقا م الرهن لركض

 ؛ابؼالية الأزمة أسأا 

 إلى ا يا ها يؤ م أف بيكن ال  ابؼالية بابؼؤسسات لائمة بوض    G20 كؿ بؾولة  ) في ابؼالية كز ا  لياـ -
 ؛ابؼؤسسات هذف مسالدا كضرك ا نأيرا بـاطر إلى العابؼر الالتصا  تعرض

 كالنقدية ابؼالية سياساعا أ كات في الت ك  في ابغع  كلة لكل أف نما  كلة، لكل ابؼالية الرلابة  ظاـ برسين -

 .الالتصا ية أكضالها  حس الفائدا أسعا  مثل
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 :خلاصة الفصل
 الأزمػػةتناكلنػا في هػذا الفصػل نػػل مػا يتعىػع بابؼفػػاهي  النظريػة  للبزمػات ابؼاليػػة العابؼيػة مػن حيػػث  برديػد مفهػوـ 

ف ابؼاليػػة العابؼيػػة الػػ  شػػهدها القػػر  الأزمػػات أهػػ كنػػذا لنػػوات ا تشػػا ها مػػ  التعػػريه لىػػم  إليهػػاابؼؤ يػػة  كالأسػػأا 
النظػػاـ  ابؼػػػالي  أفبنتيجػػة  مفا هػػا  الأخػػػيرغايػػة م ىػػ  القػػرف ابغػػػا م كالعشػػرين، ليػػت  ابػػػركا في  إلىالعشػػرين  

لابؼية تشتغل باليمن الفعىر  كتتس  حرنتهػا بالتعقيػد  أسواؽالدكلي لىم ما هو لىيت اليوـ  هو  ظاـ مرن  من 
ماليػػة   أزمػػاتحػػدك    إلى أ لالػػذم  الأمػػركالاتصػػاؿ  تيجػػة  الت ػػو ات ابؽائىػػة في بؾػػاؿ تكنولوايػػا ابؼعىومػػات 

متتاليػػة  في  ػػترات كايػػيا  الشػػر  الػػذم ا عكػػس لىػػم هػػذا النظػػاـ ابؼػػالي ا ػػت  ظػػاـ مفتػػوح لىػػم بؿي ػػت ابػػػا ار 
ابؼاليػػة في  الأزمػػاتابؼصػػد  الرئيسػػر بغػػدك   أف إلاكالػذم يتسػػ  بابغساسػػية الشػػديدا بذػػاف الصػػدمات ابػا ايػػة 

 كالإلػراضالفائػدا  أسػعا لىم آلية الائتماف  القائمػة لىػم  أساسيةلي هو  قهت الذم يعتمد بصو ا النظاـ الرأبظا
ابؼاليػػة،  الأصػػوؿ أسػعا ماليػػة لابؼيػة   تيجػػة ابلفػػاض  أزمػػاتابؼاليػػة بؿدثػػة بػذلل  الأسػواؽابؼفػرط كابؼ ػػا بات في 

مهامػت  أ ا  شػل النظػاـ ابؼصػرفي في   لىإالعقا ية ما يػؤ م  الأصوؿ أكالقركض كالو ائ  ابؼصر ية كسعر الصرؼ 
ابؼاليػة العوبؼػة ابؼاليػة كالت ريػر  الأزمػاتحػدك   أسػأا كمػن  ،بس  تغير سىوؾ ابؼستثمرين لىأ ث لػن السػيولة

  كالإ صػػاحابؼػػالي ابؼفػػرط مػػ  لػػدـ اسػػتقرا  الالتصػػا  الكىػػر، كنػػذا التعامػػل بابؼشػػتقات ابؼاليػػة  كغيػػا  الشػػفا ية 
ننتيجػػة حتميػػة لإبهػػا    2008ابؼاليػػة العابؼيػػة لػػػ  الأزمػػةاػػا ت  الأسػػا كلىػػم هػػذا  ،ئتمػػافكالتوسػػ  في مػػن   الا

الػذم سػوؼ  ت ػرؽ  الإسػلبمرماليػة  كالػذم بسثػل في النظػاـ الالتصػا م  أزمػات ظاـ مالي اديػد بهنػ  العػا  
 من خلبؿ الفصل الثالٍ. إليت
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 تمهيد:
أدرك العالد اليوم ما مدى عدم كفاءة نظام الفائدة كأساس للبقتصاد، ومن ىنا بعأ علماء الاقتصاد ينساقون 

ائل شرعية بديلة سواء في ويتناغمون مع التطابق الأخلبقي والقيم الثقافية للمجتمع الإسلبمي، فأوجدوا وس
بؾال الاستثمار أو التمويل، وأىم ىذه الوسائل الشرعية "البنوك الإسلبمية" التي أصبحت حقيقة واقعة ليس 
فقط في ابغياة الأمة الإسلبمية فحسب، ولكن أيضا في بصيع بقاع العالد مقدمة بذلك بعدا اقتصاديا ذو طبيعة 

تها وأبنيتها على الساحة الدولية حيث ازداد عددىا بزيادة عدد خاصة، فقد أثبتت ىذه ابؼؤسسات فعالي
ابؼتعاملتُ معها، كما ظهرت  إلذ جانبها مؤسسات مالية أخرى مثل صناديق الاستثمار الإسلبمية والسوق 
الر ابؼالية الإسلبمية، معلنة بذلك عن ظهور نظام مالر إسلبمي ازداد الاىتمام بو أمام ما يعاني منو النظام الرأبظ

اليوم من أزمات وفي ظل الظروف الراىنة وما بير بو الاقتصاد العابؼي اليوم من جراء الأزمة ابؼالية العابؼية 
ابؼدخل النظري  :.الأمر الذي يدفعنا للتعرف عليها وىو الذي سنتطرق إليو في ىذا الفصل من خلبل 2008لـ

ما وصلت إليو من بقاح و  2008 زمة ابؼالية العابؼية لـلنشاط البنوك الإسلبمية، وما مدى تأثر ىذه البنوك بالأ
 كما يأتـي: خلبل ثلبثة مباحث نسوقها وتطور من

 .:ابؼدخل النظري لنشاط البنوك الإسلبمية المبحث الأول
 على أداء البنوك الإسلبمية . 2008:آثار الأزمة ابؼالية العابؼية لــ المبحث الثاني
 سلبمية ومستقبلها .:واقع البنوك الإ المبحث الثالث
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 البنوك الإسلامية المبحث الأول: المدخل النظري لنشاط
حيث الصيارفة بهلسون في ابؼوانئ والأسواق للئبذار .يعزى لفظ بنك أساسا إلذ كلمة إيطالية تعتٍ ابؼائدة   

 Bankرت كلمة بنك ومع تبلور العمل ابؼصرفي ظه، Bancoبالنقود وأمامهم مناضد عليها نقودىم تسمى 
وىو في الفقو مأخوذ من الصرف، وىو ابؼكان الذي يتم فيو صرف ويقابلها بالعربية ابؼصرف،  ،1الإبقليزية

والصرف لغة يعتٍ تغيتَ الشيء من حالة إلذ حالة أو إبدالو بغتَه، وىو بيع ، النقود أي تبديلها بعضها ببعض
 .2النقد بالنقد

ن كلمة مصرف لأن البنك يقوم بأكثر من بؾرد عمليات الصرافة والتي لا ولعل استخدام كلمة بنك أشمل م
 تشكل جزءا كبتَا من طبيعتو ابؼصرفية ابؼعاصرة. 

 المطلب الأول: ماىية البنوك الإسلامية.
 :تعريف البنك الإسلامي -أولا

بات كثتَة تعاريف وجد العديد من الكتاب صعوبة كبتَة في التوصل إلذ تعريف بؿدد للبنك، فقد جاء في كتا
 .3إن لد تكن بزتلف كثتَا في قصدىا إلا أنها جاءت معرفة للؤعمال التي تقوم ّٔا ىذه ابؼؤسسات

في الفقرة الأولذ من ابؼادة ابػامسة البنوك الإسلبمية بـ  اتفاقية إنشاء الاتحاد الدولي للبنوك الإسلاميةعرفت ف
البنوك أو ابؼؤسسات التي ينص قانون إنشائها ونظامها : يقصد بالبنوك الإسلبمية في ىذا النظام، تلك 

 .4الأساسي صراحة على الالتزام بدبادئ الشريعة، وعلى عدم التعامل بالفائدة أخذا وعطاء
وقد يطلق البعض على البنوك الإسلبمية اسم البنوك اللبربوية أو البنوك التي لا تتعامل بالفائدة، أو البنوك التي 

على أنها: مؤسسة مالية إسلبمية ذات  (عبد السلام أبو قحف)فيعرفها أ ابؼشاركة، تقوم على أساس مبد
تعمل في ظل تعاليم الإسلبمية، فهو بنك صاحب رسالة وليس بؾرد تاجر؛ بنك  اقتصادية واجتماعيةرسالة 

نظام يبحث عن ابؼشروعات الأكثر نفعا وليس بؾرد الأكثر ربحا؛ البنك الإسلبمي لا يهدف ّٓرد تطبيق 
مصرفي إسلبمي وإبما ابؼسابنة في بناء بؾتمع إسلبمي كامل على أسس عقائدية وأخلبقية واقتصادية أي

 
.363ص، 1971 ابؼعرفة، الطبعة الثالثة، بتَوت، ، داردائرة معارف القرن العشرين ،أبضد فريد وجدي1

، 2001 الأردن، الأولذ عمـان، دار النفـائس الطبعـة ،الشامل في المعاملات وعملياات المااارف الإسالامية بؿمود عبد الكرنً أبضد، ارشيد 2
.26ص

، 2000، 1، ابؼركـــز الثقـــافي العـــرا، الـــدار البيضـــاء، طوك الإسااالامية: البةرباااة باااين الفقاااو والقاااانون والبطبيااا البنااا ،عائشـــة الشـــرقاوي ابؼـــالقي 3
.25ص

، 1977، مطـابع الابرـاد الـدولر للبنـوك الإسـلبمية، مصـر ابعديـدة، القـاىرة، اتفاقية: إنشااء الاتحااد الادولي للبناوك الإسالامية: في ذلك ظرين 4
.10ص
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 .1«أنو غتَة على دين الله 
" لـ"عبد النعيم بؿمد "اقبااديات النقود والايرفة والبةارة الدوليةفي  تعريف للبنك الإسلاميوقد جاء 

رفية ىدفها بذميع الأموال وابؼدخرات من كل من لا يرغب في مؤسسة مص»مبارك وبؿمود يونس" على أنو: 
التعامل بالربا )الفائدة( ثم العمل على توظيفها في بؾالات النشاط الاقتصادي ابؼختلفة وكذلك توفتَ ابػدمات 

عية في ابؼصرفية ابؼتنوعة للعملبء بدا يتفق مع الشريعة الإسلبمية وبوقق دعم أىداف التنمية الاقتصادية والاجتما
 .2«آّتمع

كيان ووعاء، بيتزج فيو فكر استثماري اقتصادي سليم، ومال »بأنها:  أما الدكبور أحمد النةار فقد عرفها
يبحث عن ربح حلبل، لتخرج منو قنوات بذسد الأسس ابعوىرية للبقتصاد الإسلبمي، وتنقل مبادئو من 

هو بهذب رأس ابؼال الذي بيكن أن يكون عاطلب النظرية إلذ التطبيق، ومن التصور إلذ الواقع المحسوس، ف
 .3ليخرج أصحابو من التعامل بو مع بيوتات بهدون في صدورىم حرجا من التعامل معها

إنّ حصر الاقتصاد الإسلبمي في البنوك الإسلبمية يعد مفهوما خاطئا، إلا أنو لا بد من الاعتًاف بأنّ حركة 
 ت الاقتصاد الإسلبمي ويرجع ذلك إلذ ثلبث أسباب رئيسية:البنوك الإسلبمية بسثل أىم وأكبر إبقازا

 أنّ البنوك في حدّ ذاتها عصب النشاط الاقتصادي عابؼيا وابؼتحكم في مساراتو وتوجهاتو. -أولا
أن البنوك الإسلبمية تكاد تكون النموذج الوحيد من بتُ بماذج الاقتصاد الإسلبمي الذي وجد طريقة  -ثانيا

 ع بدرجة من الاعتًاف مكنتو من الوجود والاستمرار.للتطبيق والذي بست
يدا للبقتصاد المحلي ومؤشرا للمصلحة التي مفاستطاعت البنوك الإسلبمية بفضل الله أن تكون بموذجا  -ثالثا

 .4قد تتحقق إذا ما تم تطبيق مكونات الاقتصاد الإسلبمي
ذا وعطاء، فهي تقوم بقبول الودائع ابؼعروفة في كز فلسفة البنوك الإسلبمية على عدم التعامل بالفائدة أختوتر 

البنوك التقليدية دون استخدام سعر الفائدة كعامل تعويض للمودعتُ، وإبما تستبدبؽا بحصة من الربح، كما أنها 
 .5تقوم بتوظيفها في بؾالات التوظيف والاستثمار التي بذيزىا الشريعة الإسلبمية والأساليب ابؼشروعة أيضا

.54-53ص ، ص1989، الإسكندرية، إدارة البنوك، مؤسسة شباب الةامعةوآخرون:  بؿمد سعيد سلطان 1

.173، ص1996، الدار ابعامعية، الإسكندرية، اقبااديات النقود والايرفة والبةارة الدولية ،عبد النعيم بؿمد مبارك، بؿمود يونس 2
.164، ص1980نوفمبر  -، أكتوبر24، بؾلة ابؼسلم ابؼعاصر، عيالبنوك الإسلامية وأثرىا في تطوير الاقبااد الإسلام ،أبضد النجار 3
، جـدة، السـعودية، بؿاضـرة 79، ابؼعهد الإسلبمي للبحوث والتدريب، أكتـوبر مشاكل وآفاق، تطور العمل المارفي الإسلامي ،صالح كامل 4

. 4ص، نوك الإسلبميةالشيخ صالح كامل في حفل تكربيو بدناسبة فوزه بجائزة البنك الإسلبمي للتنمية في الب
، 2000، 1، دار وائـل للنشــر، عمــان، طماادخل كماي واساابراتيةي معا اار، إدارة البنااوك ،فـلبح حســن ابغسـيتٍ، ومؤيــد عبـد الــربضن الـدوري 5
.197ص
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ت البنوك الإسلبمية قدرتها على برقيق أرباح مرتفعة عن البنوك التقليدية وأكثر أحيانا بفا دفع وبذلك أثبت
 .1العديد من ابؼستثمرين إلذ الابتعاد عن الشبهات في ابغلبل وابغرام

مالية نقدية تقوم بتجميع الأموال ابؼكتنزة  ةمؤسس»انو: على  الإسلبميوبناء على ما سبق بيكن تعريف البنك 
ابؼال في آّتمع،  فهي  رأس مصححة بذلك وظيفة الإسلبميةالشريعة  أحكامغتَ ابؼستثمرة وتوظيفها وفق و 

 برقيق الكفاءة الاقتصادية  في ظل ابؼصداقية الشرعية" إلذبذلك تهدف 
 :نشأة وتطور البنوك الإسلامية -ثانيا
كن أن يوصف بأنو عصر الرغبة إلذ الإسلبم البنوك الإسلبمية علبمة بارزة من علبمات ىذا العصر، الذي بي   

قامت ىذه البنوك التي أحسنت الأمة استقبابؽا ورأت فيها خطوة جادة على الطريق الإنابة إلذ  ، والتوجو إليو
الله والتحرر من التبعية لأعدائو، فأعطتها ثقة غالية وتزابضت على أبوأّا في كل فرع ينشأ لتعرب عن التقدير 

تحثها على ابؼزيد من الشرعية والطهارة، وأن تكون عند حسن ظنها ّٔا، قوامة بأمر الله وموفيو والولاء، وتس
 .2بعهده

سبب نشأت البنوك الإسلبمية كان نتيجة لدافع ديتٍ بحت وشعور »فتَى الدكتور حسن صادق حسن أن: 
بالربا، ىذا من جانب، ومن جانب  الغالبية العظمى من البلبد الإسلبمية أن البنوك ابؼوجودة فيها شبهة التعامل

 .3«آخر أن ابؼد الإسلبمي أصبح قاعدة واضحة في كثتَ من البلبد الإسلبمية بعد استقلببؽا...
، حيث تم إنشاء ما يسمى "بنوك الادخار المحلية"، 1963وقد جاءت أول بؿاولة لإنشاء بنك إسلبمي عام 

د النجار، رئيس الابراد الدولر للبنوك الإسلبمية،  وقد مؤسسها د. أبض -بدصر–التي أقيمت بددينة ميت غمر 
 .4استمرت ىذه التجربة حوالر ثلبث سنوات

وقد بدأت ىذه التجربة انطلبقا من مفهوم اللبربوية وليس من مفهوم تطبيق الاقتصاد الإسلبمي، وربدا كان 
وبقدر ما كانت تلك التجربة لد تكن تسمح بإطلبق ىذه الأبظاء ياسية وقتها مرجع ذلك ىو أن الظروف الس
 .5رائدة بقدر ما أثبتت بقاحها

 

                                                           
  www. Alwatan.Com. Sa، 1، صمليار دولار 850البنوك الإسلامية تدبير  ،عبد الله صادق دحلبن 1

تبناه في جل مراحل البحث.وىو التعريف الذي سوف ن 

 .3، ص1990، 1، دار آّتمع ودار الوفاء، طمشكلة الاسبثمار في البنوك الإسلامية وكيف عالةها الإسلامبؿمد صلبح بؿمد الصاوي،  2

تـاب، ابعزائـر، ، ابؼؤسسـة الوطنيـة للكالبنوك الإسلامية: مفهومهاا، نشاأتها، تطورىاا ماا دراساة ميدانياة علاإ ماارف إسالامي ،بؿمد بوجلبل 3
 .12-11ص ، ص1990

    ww.kantkji.org، من ابؼوقع:1، صماىية الماارف الإسلامية 4

 .66، ص1983، أوت سبتمبر أكتوبر 36، عتةربة البنوك الإسلامية، مةلة المسلم المعا رعبد الرحيم بؿمود بضدي،  5
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وتم بعد ذلك إنشاء بنك ناصر الاجتماعي، حيث يعدّ أوّل بنك ينص في قانون إنشاءه على عدم التعامل 
بالفائدة ابؼصرفية أخذا وعطاء، وقد كانت طبيعة معاملبت البنك النشاط الاجتماعي وليس ابؼصرفي بالدرجة 

 الأولذ.
على  1975أنّ الكثتَين يعتًضون على ىذا الوصف ويفضلونو لبنك دا الإسلبمي الذي أنشئ في عام  إلا

 .1أسس مصرفية بذارية، إذ يعتبرونو أوّل بنك إسلبمي
وقد جاء الاىتمام ابغقيقي بإنشاء البنوك الإسلبمية تعمل طبقا لأحكام الشريعة الإسلبمية في توصيات مؤبسر 

، حيث ورد النص بضرورة إنشاء بنك 1972الإسلبمية بددينة جدة في السعودية عام  وزارة خارجية الدول
 إسلبمي دولر للدول الإسلبمية.

وجاء نتاج ذلك إعداد اتفاقية تأسيس البنك الإسلبمي للتنمية والتي وقعت عليو وزارات مالية الدول الإسلبمية 
بجدة، ويتميز ىذا البنك بأنو بنك حكومات  1977، وباشر البنك الإسلبمي للتنمية نشاطو عام 1974عام 

 .2لا يتعامل مع الأفراد من النواحي ابؼصرفية

دولة  90مصرف ومؤسسة مالية منتشرة في أكثر من  300وتوالذ بعد ذلك إنشاء البنوك الإسلبمية لتصل إلذ 
 .(3)يةالصادر عن آّلس العام للبنوك الإسلبم 2004من دول العالد، وذلك حسب تقرير عام 

 (8008-8002) الفبرة - العالم في الإسلامية البنوك نمو تطور:(II-00) رقم الشكل

 
 
 

                                                           
 ، مــن علــى ابؼوقــع:8، النوافــذ الإســلبمية للمصــارف البنكيــة، صميتقرياار المؤسسااات البطبيقيااة للاقبااااد الإساالا ،ســعيد بــن ســعد ابؼرطــان 1

www. Kantakji.org. 
 ..www. Kantakji.org من على ابؼوقع: ،2ص ،الإسلامية الماارف ماىية  2 

في في سـورية ، ورقة عمل مقدمة بؼـؤبسر مسـتجدات العمـل ابؼصـر الماارف الإسلامية ودورىا في تعزيز القطاع المارفي ،حسن سالد العماري 3
 . 5ص، 2005بسوز  3-2في ضوء التجارب العربية والعابؼية، بؾموعة دلو البركة،دمشق، 

Source: Islamic banking and finance, Growth and challenges ahead, USA, 2008, p03. 

http//:www.sungard.com/ambit 
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 تأسيس البنوك الإسلامية. -ثالثا 
يتكون ىذا ابعزء من قسمتُ، الأول ويبتُ الأطر القانونية التي بركم تأسيس وإنشاء البنك الإسلبمي وشكلو 

 .1تعرض ابؼراحل العملية لإنشاء البنكوالقسم الثاني يس ،القانوني ومكونات عقده
 : الإطار القانوني -0

يتحدد الشكل القانوني للبنك الإسلبمي بحسب بؾموعة القوانتُ ابؼنظمة لو، وأبنها قانون الشركات الذي    
وىو يتأسس بنفس شكل ، تشرف عليو وزارة الصناعة والتجارة، وقانون البنوك الذي يشرف عليو البنك ابؼركزي

 وك التقليدية كشركة مسابنة عامة، وبالتالر بوكمو قانون الشركات من حيث:البن
الذي يوضح اسم البنك ومقره وأغراضو ورأبظالو وقيمة الأسهم والأعضاء ابؼؤسستُ  عقد البأسيس: -0-0

 وابؼبلغ ابؼكتتب بو من قبل كل منهم.
يس، ابؽيكل الإداري والنظام المحاسبي ويتضمن بالإضافة إلذ ما ورد في عقد التأس النظام الأساسي: -0-8

والأجهزة الاستشارية للبنك وىيئة الرقابة الشرعية وطريقة تصفيتو وزيادة رأس ابؼال وملكية الأسهم وبرويلها 
وتكوين بؾلس الإدارة وكيفية انتخابو أو تعيتُ أعضائو وشروط العضوية وسلطاتو وتكوين ابعمعية العمومية  

 تماعاتها العادية والطارئة.وسلطاتها ونظم عقد اج
 وبهب أن يتضمن عقد التأسيس والنظام الأساسي تفصيلب بأغراض البنك كما ىو مبتُ تاليا:

 :2وتتضمن العمليات الآتية  :الأعمال المارفية -أ
 قبول الودائع للحفظ أو الاستثمار. -

 القيام بأعمال صناديق التوفتَ. -

 الاستثمار. -

 راق بذارية.التمويل قصتَ الأجل بضمان أو  -

 تقدنً التسهيلبت ابؼصرفية لقاء كفالة شخصية أو بدونها. -

 فتح الاعتماد ابؼستندي. -

 إصدار خطابات الضمان. -

 إصدار الكفالات لصالح طرف ثالث. -

 قبول وبرصيل بدلات ابغوالات والكمبيالات والصكوك. -

 القيام بأعمال الوكلبء والأمناء وبسثيل ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية. -

                                                           

 .128ص، ابؼستَة، دار ،2008 الأولذ الطبعة ،المارفية وتطبيقاتها ومبادئها أحكامها الإسلامية، البنوك العجلوني، بؿمود بؿمد1 

 .129ص ،أعلبه ابؼرجع نفس2 
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 ركة ابؽيئات التي تزاول أعمال مشابو أو الاندماج معها أو ضمها إليها.مشا -

 إصدار الأسهم بغساب ابؼؤسسات والشركات الأخرى وتسهيل الاكتتاب فيها. -

 حفظ العقود وابعواىر وابؼعادن والسندات وتأجتَ ابػزائن ابغديدية لذلك الغرض. -

 شراء وبيع السبائك والعملبت الأجنبية. -

 ت وصرفها وبرويلها.إصدار الشيكا -

 منح القروض ابغسنة وابؽبات والتبرعات. -

 القيام بالعمليات وابػدمات ابؼصرفية عموما بغسابو أو حساب الغتَ. -

 :1وتتضمن العمليات التالية :العمليات البةارية -ب
واء شراء أو إبهار أو امتلبك أو بيع أو رىن أو التصرف في أي مال أو بضاعة أو بفتلكات من أي نوع س -

 كان عقارا أو منقولا متى كان ذلك ضروريا لتحقيق أىدافو.

التحصيل بالشراء وغتَه على كل أو جزء من ملكية أو شهرة أو حقوق أو أعمال أو امتيازات أي شركات  -
 أو مؤسسات تزاول أعمالا شبيهو بأعمالو.

 ة والتعامل في أسهمها؛إنشاء البنوك وابؼصانع وابؼزارع وابؼناجم والشركات الاستثمارية والتجاري -

القيام بأعمال الاستتَاد والتصدير والتخليص والنقل والتخزين ووكلبء البواخر وشركات الطتَان ووسائل  -
 النقل الأخرى.

 امتلبك براءات الاختًاع والعلبمات التجارية. -

ة وابؼؤسسات القيام بأعمال ابؼقاولات والإنشاءات والاستشارات الفنية وتقدنً ابػبرات للشركات ابػاص -
 العامة.

 إنشاء وتشجيع أوعية التأمتُ التعاوني التكافلي الإسلبمي. -

القيام على وجو العموم بكل الأعمال التجارية والعمرانية ابؼتفقة مع أحكام الشريعة الإسلبمية والعمل على  -
 .2الأعمال الصغتَةتوفتَ ابؼناخ ابؼناسب للبستثمار الإبمائي والعناية بصغار ابؼنتجتُ وابغرفيتُ وأصحاب 

 :الإسلاميةمراحل تأسيس و إنشاء البنوك  -8
إن إنشاء وتأسيس البنوك الإسلبمية يتم من خلبل عدة مراحل متتابعة تبدأ بدراسة الفكرة والتًويج بؽا وتنتهي 

 :3وىذه ابؼراحل ىي، بالتشغيل الفعلي

                                                           

 .129ص السابق، ابؼرجع1 

 .129 -128ص ص ،المارفية وتطبيقاتها ومبادئها أحكامها الإسلامية، البنوك العجلوني، بؿمود بؿمد.د 2

 .130ص السابق، ابؼرجع نفس3 
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 :الاقبااديةدراسة الةدوى  المرحلة الأولإ:
وجود بؾموعة من الأشخاص ابؼستثمرين القادرين ابؼؤمنتُ بأبنية وضرورة إبهاد بنك وتتضمن ىذه ابؼرحلة 

حيث يقومون بتوكيل مكتب ، إسلبمي، وخاصة في آّتمعات الإسلبمية التي تتبع النظم الاقتصادية الغربية
د قيمة رأس مال وبناء على ىذه الدراسة يتم بردي ،استشارات لإعداد دراسة ابعدوى الاقتصادية بؼشروع البنك

البنك الإبصالر وقيمة مسابنة ابؼؤسستُ في رأس ابؼال وقيمة ابؼسابنات ابؼطلوبة من ابعمهور من خلبل 
 الاكتتاب العام لاحقا.

 :الحاول علإ الموافقات والرخص المطلوبة المرحلة الثانية:
نشاء بنك بؼزاولة الأعمال ثم يتم تقدنً دراسة ابعدوى وعقد التأسيس مع طلبات ابغصول على ترخيص لإ    

إلذ البنك ابؼركزي بصفتو ابعهة ابؼسؤولة عن البنوك وإلذ وزارة الصناعة والتجارة بصفتها  الإسلبميةابؼصرفية 
 ابؼسؤولة عن تأسيس الشركات .

 :   1طرح الأسهم للاكبباب العام :المرحلة الثالثة
ركة مسابنة عامة وبرديد النظام الأساسي وعقد بعد ابغصول على ابؼوافقات الربظية يتم تسجيل البنك كش

التأسيس وبناء أو استئجار مقر البنك الرئيسي وفروعو الرئيسية. وىنا يبدأ التًويج للفكرة من خلبل طرح 
وعادة ما يتم ىذا من خلبل الاستعانة ببنك آخر أو ّٔا قبل ابؼؤسستُ للبكتتاب العام، غتَ ابؼكتتب  الأسهم

 .2تبدكتب تدقيق حسابا
 للبنك: والإداريةالمرحلة الرابعة: إعداد الهيكل واللوائح البنظيمية 

 الإدارةبعد انتهاء عملية الاكتتاب وبزصيص الأسهم، يتم دعوة ابؽيئة العمومية للبجتماع وانتخاب بؾلس 
توصيف الوظائف وابؼالية والمحاسبية للبنك و  الإداريةواللوائح التنظيمية والنظم  الإداريوالاتفاق على ابؽيكل 

 وبرديد مواصفات شاغليها وتسمية ابؼدير العام وىيئة الرقابة الشرعية.

 الخامسة: البعبئة البشرية. المرحلة
وفي ىذه ابؼرحلة يتم إشغال كافة الوظائف على كافة ابؼستويات الإدارية بالقوى البشرية ابؼلبئمة بعد إجراء 

عناصر. ويستحسن أن يبدأ ذلك أولا بأعلى ابؽرم الإداري ثم الفحوص النظرية وابؼقابلبت الشفهية بؽذه ال
، كما يستحسن أن يشرك ابؼدراء ابعدد في عملية اختبار واختيار ابؼوظفتُ ابؼطلوبتُ الأسفلابؼتوسط ثم 

 لدوائرىم وفروعهم.

                                                           
 .132-131ص ص السابق، ابؼرجع 1
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 المرحلة السادسة :تةهيز المباني واعبماد النماذج والنظم المارفية:
زم من الأجهزة وابؼعدات والآلات والأدوات والأثاث والبربؾيات ابؼصرفية.واعتماد بذهيز مباني البنك بدا يل

 داخل البنك. الإجراءاتالنماذج والطلبات والبطاقات ابؼصرفية ابؼطلوبة لتسيتَ 
 البدريب والبأىيل: المرحلة السابعة:

ابؼدراء وابؼوظفتُ على لابد من الاتفاق مع ىيئات خاصة، كابعامعات مثلب، لتدريب وتأىيل وإعداد    
 والإجرائية الإداريةوعلى طبيعة النظام ابؼصرفي الإسلبمي، وكذلك على العمليات  الأعمال ابؼصرفية الإسلبمية،

 .الإسلبميةللمعاملبت ابؼصرفية 
 البشغيل البةريبي: المرحلة الثامنة:

لستَ العمليات ابؼصرفية وسلبمة الأداء تشغيل بذريبي للتأكد من ملبئمة النماذج ابؼصرفية ابؼعتمدة  إجراء    
 الوظيفي من أجل معرفة أوجو القصور أو التعارض ومعابعتها قبل بدء التشغيل الفعلي.

 البرويج للبنك: المرحلة الباسعة:

 ،وفي ىذه ابؼرحلة يتم الاتفاق مع مؤسسات إعلبمية متخصصة للتًويج للبنك وابػدمات ابؼصرفية التي يقدمها
 دأ ىذه ابؼرحلة مباشرة بعد الانتهاء من عمليات الاكتتاب بالأسهم.وبيكن أن تب

 :الافبباح وممارسة العمل الفعلي المرحلة العاشرة:
لابد أن يكون الافتتاح ذا طابع ربظي احتفالر كبتَ يدعى إليو كبار الشخصيات السياسية والاقتصادية    

والصناعيتُ التجار وأرباب ابػدمات وبفثلتُ عن  عمالالأوالثقافية والدينية، بالإضافة إلذ بصهور من رجال 
 الإسلبميةمؤسسات آّتمع ابؼدني في الدولة، ومن ثم ينطلق البنك في بفارسة أعمالو وتقدنً خدماتو ابؼصرفية 

التي ستستمر باستمرار البنك مع التطور والتحديث للخدمات ابؼصرفية وطرق تقدبيها وفقا لتطورات النشاط 
 ي في آّتمعات التي بىدمها البنك.الاقتصاد

أنها أول مراحل حياة البنك نفسو، وبالتالر  وعلى الرغم من أن ىذه ابؼرحلة تعتبر آخر مراحل التأسيس، إلا  
 فهي بسثل ابػطوات الأولذ للبنك في طريقو ابؼمتدة امتداد حياتو. 

 :1إدارة البنوك الإسلامية -رابعا
سلبمية مع إدارة البنوك التقليدية في بعض جوانبها ابؼتعلقة بابػدمات ابؼصرفية، إلا تتشابو إدارة البنوك الإ     

أن نشاط الاستثمار في البنك الإسلبمي يأخذ حيزا أكبر في العمليات الإدارية عما ىو معهود في البنوك 
ابػدمات الاجتماعية كما أن   ،التقليدية التي يأخذ فيها جانب الإقراض ابغيز الأكبر من عملياتها الإدارية
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للبنوك الإسلبمية كالقروض ابغسنة وإدارة أموال الزكاة تتطلب إدارة بـتلفة عن إدارة القروض التقليدية والمحافظ 
 الاستثمارية في البنوك التقليدية.

ظيم التنظيم الإداري، وإن كان ضروريا بعميع أنواع النشاط الإنساني إلا أن أبنيتو تزداد من حيث أن التن فإن
فمن الضروري أن للبنك الإسلبمي تنظيم لطريقة تقدنً .الإداري ابعيد ىو أحد شروط الرقابة الإدارية السليمة

الأعمال ابؼصرفية بدا يؤدي إلذ زيادة كفاءة ابؼوظفتُ وبىفض من تكاليف تقدنً ابػدمات والأعمال ابؼصرفية 
بهب أن بودد التنظيم الإداري للبنك الإسلبمي ويسهل الرقابة في نفس الوقت بدا بوقق رضاء العملبء, إذ 

الواجبات ويوزعها على ابؼوظفتُ من أجل برديد ابؼسؤوليات وتوزيع التخصصات بطريقة تعمل على تكامل 
 وتناسق أعمال البنك ونشاطاتو. 

 : 1وفي ىذا السياق، بهب أن يتضمن التنظيم الإداري بؾموعة من ابؼبادئ العامة، من أبنها
 اف البنك لدى ابؼوظفتُ وضرورة السعي لتحقيقها.وضوح أىد -

 التقييم ابؼناسب للؤعمال بدا يؤدي إلذ التخصص وبرديد ابؼسؤوليات. -

بذميع الأعمال والوظائف ابؼتماثلة أو ابؼكملة لبعضها البعض في وحدة إدارية واحدة ضمانا للبنسياب  -
 وتدفق العمل الإداري.

العمليات بسرعة  تنفيذمن الأعمال الكتابية ابؼطلوبة ويساعد على تنميط ابؼستويات الإدارية بدا يقلل  -
وتقدير تكلفة إجراء العمليات لغايات إعداد ابؼوازنات  ،الإنتاجيةأكبر، يستخدم في التخطيط والرقابة وقياس 

 التقديرية وربط الأداء بالإنتاجية.

حة لكل وحدة إدارية، بالإضافة إلذ تركيز الإشراف الإداري ّٔدف  برديد السلطات وابؼسؤوليات ابؼمنو  -
 تفويض السلطات وابؼسؤوليات من ابؼدراء إلذ ابؼوظفتُ.

على أىليتهم للمراكز ابؼراد إشغابؽا وبرديد الأسس أاختيار العاملتُ الأكفاء ابؼؤىلتُ ذوي السمعة ابغسنة ب -
صوص في عملية اختيار مدراء والشروط ابؼطلوبة توافرىا لكل وظيفة شاغرة لدى البنك .والتدقيق على وجو ابػ

 الوحدات الإدارية من ذوي الأىلية وابػبرة ابعيدة في بفارسة الإدارة الناجحة.

 التدريب والتطوير لكافة العاملتُ في البنك وكل حسب موقعو وحاجتو للتدريب كما ونوعا. -
لبنك والذي يبتُ بعض ولتوضيح كيفية إدارة البنوك الإسلبمية، لابد من التعرف على ابؽيكل التنظيمي ل -

 .إسلبمي( التالر يبتُ ىيكل تنظيمي افتًاضي لبنك II-2) ابػصائص الإدارية. والشكل رقم

 
 

                                                           

 .0333-033ص ،مصر الإسكندرية ابعامعية، الثقافة مؤسسة ،الإسلامي الاقبااد في بحوث، بؿمود عوف الكفراوي1 
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 إسلاميىيكل تنظيمي افبراضي لبنك ( يبين II-8) الشكل رقم
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ص ، 2008ابؼستَة طبعة دار ، ومبادئها وتطبيقاتها المارفية أحكامها الإسلاميةالبنوك  ،د. بؿمود العجلونيالمادر: 
135. 

 : البنوك الإسلامية، أنواعها، أىدافها وخاائاها.الثانيالمطلب 
 :أنواع البنوك الإسلامية -أولا

امتداد نشاط البنوك الإسلبمية وازدياد حجم معاملبتها أدى إلذ ضرورة بزصصها في أنشطة معينة، وعلى  إن
 :بنوك الإسلبمية كأساس لعملية تقسيمها، وىي كالآتيىذا الأساس بقد أن الكثتَ يستخدم بؾال نشاط ال

  : بنوك إسلامية دولية -0

تساىم في رأس مابؽا الدول أو ابغكومات دون الأفراد والشركات، تهدف إلذ عملية التنمية في الدول      
لإسلبمي للتنمية" الأعضاء وغتَىا، وتوفر جانبا من التمويل اللبزم لتنفيذ ابؼشروعات الإبمائية، مثل "البنك ا

  .وىو البنك الذي يهدف إلذ التقدم الاجتماعي والاقتصادي للدول الإسلبمية وفق الشريعة الإسلبمية

  : البنوك الاجبماعية -8

يركز عملها عل بسويل بعض ابغاجيات الاستهلبكية والاجتماعية التي تساىم في برقيق التكافل       
الذي يتمثل غرضو الأساسي في تدعيم التعاون " نا ر الاجبماعينك "الاجتماعي لأفراد آّتمع،  مثل ب

  العمومية الجمعية 

  الإدارة مجلس

  الداخلية الرقابة

  الودائع إدارة

  المصرفية الخدمات إدارة

  المالية الشؤون إدارة

  الاستثمارات إدارة

  الاجتماعية الخدمات إدارة

الإدارية الشؤون إدارة  

  العام المدير

  الشرعية الرقابة هيئة
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والتضامن الاجتماعي بتُ الأفراد، من خلبل منح القروض ابغسنة تقدنً الإعانات وابؼساعدات بذميع الزكاة 
 .وإنفاقها في مصارفها الشرعية...الخ 

   :البنوك البمويلية الاسبثمارية -2

مالية مع قيامها ببعض ابػدمات البنكية ابؼعتادة، مثل "بيت التمويل  أصلب لتكون مؤسسات أتنش     
الكويتي" في دولة الكويت، الذي يقوم بأعمال التمويل ابؼتعددة، كما تقوم بابؼسابنة في القيام بالاستثمار 

تصاديات الدول بصورة مباشرة سواء بدواردىا ابؼالية ابػاصة أو بابؼشاركة مع الآخرين، وىو النوع الذي برتاجو اق
  .الإسلبمية بؼل لو اثر ابهاا على التنمية الاقتصادية

  (:البنوك الائبمانية )البنموية -4

تعتٌ بدجالات التنمية طويلة ابؼدى، كالاستثمار في البنية التحتية إضافة إلذ ارتيادىا القطاعات الإنتاجية    
روط ميسرة تبدأ أحيانا بالقروض ابغسنة وتنتهي بتقدنً ابؼختلفة، توفر الائتمان للمنشآت الصغتَة والأفراد بش

التمويل اللبزم بؽا في صيغة مضاربة مزدوجة تنخفض فيها نسبة الأرباح التي تعود للمضارب الأول )وىي 
ويرى البعض أن انتشار ىذا الصنف  ،1ابؼؤسسة ابؼعينة( وترتفع فيها بنسبة ابؼضارب الذي بيثل منشأة صغتَة

  .سلبمية سيؤدي إلذ علبج الكثتَ من الأزمات التي تنجم عادة عن التمويل ابػارجيمن البنوك الإ

  البنوك البةارية الإسلامية: -5

بزتلف ابؼصارف التجارية الإسلبمية عن ابؼصارف التجارية التقليدية الربوية في أنها لا تتعامل بالفائدة      
ا بفا بهعل استخدام الودائع التي تتم تعبئتها بؿققا للمصلحة الربوية ولا تعتبر من آليات تنظيم وتسيتَ أنشطته

، وتتميز بتنوع أنشطتها، بحيث تقوم بتعبئة 2آّتمعية في ظل صيغ وأساليب الاستثمار في إطار نظام ابؼشاركة
بػدمات ابؼوارد ابؼالية من مصادر فوائض ابؼالية وتوظيفها في بؾالات العمليات قصتَة الأجل، إضافة إلذ تقدنً ا

ويرى البعض أن معظم البنوك الإسلبمية ىي من ىذا النوع، الأمر الذي يؤجل مسابنتها في .البنكية ابؼختلفة
التنمية الاقتصادية إلذ حتُ اعتمادىا على الاستثمار ابؼتوسط والطويل الأجل، متى بظحت طبيعة الودائع 

 .نياتهاابؼتاحة بؽا، وزيادة نسبة رأس مابؽا إلذ إبصالر أصول ميزا

 البنوك المركزية الإسلامية: -6
ابؼصرف ابؼركزي ىو ابؼؤسسة ابؽامة القائمة على قمة النظام ابؼصرفي في أي دولة، والتي لا تهدف إلذ برقيق   

ربح بل تهدف إلذ ضبط كمية النقود وتطورىا بدا يتلبءم وتطور الأوضاع الاقتصادية بدا يساعد على  أقصى

                                                           

 ،2013 الأولذ، الطبعـــة ،الإســـكندرية ،ابعامعيـــة الـــدار ،الإسااالامي الماااالي النظاااام ودور العالمياااة المالياااة لأزماااة ا الـــرازق عبـــد حامـــد بؿمـــود1 
 237ص

 .235،ص رجعابؼ نفس 2



 الإسلبمية البنوك على 2008لـ العابؼية ابؼالية الأزمة انعكاسات                              الثاني الفصل

 86 

 الداخل وابػارج، ولذلك فهي ابؼؤسسة الأولذ ابؼعنية بتنفيذ السياسة النقدية للدولة عن استقرار قيمة العملة في
 .1طريق الأدوات والأساليب الكمية والكيفية وابؼباشرة التي تنسجم مع مبادئ وأصول نظام ابؼشاركة

تطوير ابؼهنة البنكية،  تتمثل وظيفتها في إصدار الأوراق ابؼالية للحكومة، والرقابة على الائتمان، والعمل على
وللئشارة فالبنوك ابؼركزية الإسلبمية موجودة فقط وحصرا في الدول التي أقدمت على أسلمت نظامها البنكي 

 .بالكامل مثل: إيران، باكستان، السودان، البحرين
  :خاائص البنوك الإسلامية -ثانيا

 يتميز ّٔا ابؼصرف الإسلبمي: انطلبقا من التعاريف السابقة بيكن استنتاج أىم ابػصائص التي
 اسببعاد البعامل بالفائدة: -0
إن عدم التعامل بالفائدة ىي السمة ابؼميزة للبنك الإسلبمي وبدون ىذه ابػاصية يفقد البنك صفتو كبنك     

إسلبمي.ذلك أن الإسلبم قد حرم الربا بكل أشكالو، بل إن الله سبحانو وتعالذ لد يعلن ابغرب على أحد، في 
 الرِّباَ مِنَ  بقَِيَ  مَا وَذَرُواْ  اللّوَ  اتاَّقُواْ  آمَنُواْ  الَّذِينَ  أيَاُّهَا ياَ :"قرآن الكرنً، إلا على آكل الربا  حيث قال تعالذال
 لا أَمْوَالِكُمْ  رءُُوسُ  فاَلَكُمْ  تاُبْبُمْ  وَإِنْ  وَرَسُولِوِ  اللَّوِ  مِنَ  بِحَرْب فأَْذَنوُا تاَفْعَلُوا لَمْ  فإَِنْ  *مُّؤْمِنِينَ  كُنبُم إِن

الأمر الذي يستلزم استبعاد التعامل بالفائدة من نشاط ابؼصرف الإسلبمي، واستبدالو ، 2"تُظْلَمُونَ  وَلا تَظْلِمُونَ 
بنظام ابؼشاركة في الربح أو ابػسارة، حيث يضمن ذلك برقيق التوجهات الإسلبمية، في جعل رأس ابؼال شريكا 

كما بوقق دعم أىداف التنمية الاقتصادية والاجتماعية وفقا ،  ت الإنتاجيةمع العمل في برمل نتائج العمليا
 للشريعة الإسلبمية.

 توجيو الةهد إلإ الاسبثمارات البي تخدم أىداف البنمية الاقباادية: - 8
من ابؼعلوم أن ابؼصارف الإسلبمية مصارف تنموية بالدرجة الأولذ، وبؼا كانت ىذه ابؼصارف تقوم على إتباع 

، لذا فإن بصيع أعمابؽا تكون بؿكومة بدا أحلو الله،  وىذا ما الإسلبميةج الله ابؼتمثل في أحكام الشريعة منه
يدفعها إلذ تركيز نشاطها على بسويل ابؼشاريع على أساس نظام ابؼشاركة، كمصدر لتحقيق العائد الذي بوصل 

 3ة بالنتائج الفعلية لعمليات  الاستثمار.عليو ابؼصرف مقابل عمليات التمويل، وىو عائد مؤكد يرتبط مباشر 

                                                           

 ،2013 الأولذ، الطبعـــة ،الإســـكندرية ،ابعامعيـــة الـــدار ،الإسااالامي الماااالي النظاااام ودور العالمياااة المالياااة الأزماااة الـــرازق، دعبـــ حامـــد بؿمـــود1 
 .235ص

 .279-278 رقم تتُالآي ،البقرة سورة 2

 .  29ص ،2010 ،الإسكندرية ،يابعامع الفكر دار ،المالي السوق تدعيم في الإسلامية الماارف دور ،غزازي عماد 3
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ويهتم ابؼصرف الإسلبمي عند توجيو بسويلو للمشروعات الاقتصادية ابؼختلفة، تلك ابؼشروعات التي بزدم    
أىداف التنمية الاقتصادية،  من الناحية، ولا تتعارض مع أحكام الشريعة الإسلبمية من ناحية أخرى، عملب 

 .1"لَهُمُ الطَّيِّبَاتِ وَيُحَرِّمُ عَلَيْهِمُ الْخَبَآئِثَ  وَيُحِلُّ بقولو تعالذ:"
يها أضرار وبذلك لا بيكن للمصرف الإسلبمي أن يقدم خدماتو إلذ أنشطة تدخل في دائرة ابغرام، بؼا ف    

عاد ل أنشطة صناعة ابػمور، والصناعات التي تقوم على تربية وبيع بغوم ابػنزير، والابتخطتَة تلحق بآّتمع مث
 ومن ثم تكون بصيع معاملبت ابؼصرف داخل دائرة ابغلبل.، عن أي نشاط ينطوي التعامل فيو على ربا

 خضوع المعاملات المارفية للرقابة الإسلامية الذاتية والخارجية: - 2
الرقابة الإسلبمية رقابة ذات شقتُ، شق ذاتي من داخل الفرد ذاتو،  من وحي ضمتَه، ومن خلبل بسسكو    
وشق آخر خارجي من خلبل ىيئة رقابة شرعية، يتم اختيار أفرادىا  ،الله عز وجل إغضابنو، وخوفو من بدي

من العلماء الراسختُ في العلم في علوم الدين ابؼشهود بؽم بالنزاىة الشديدة وابغرص. وبيكن القول أن الرقابة 
من الفرد على العمل ابؼصرفي الذي ينجز، في ابؼصارف الإسلبمية ىي رقابة شاملة بؿاورىا متعددة تضم :رقابة 

ومن ابؼسؤول عن العمل ابؼصرفي على النشاط الاقتصادي الذي يتم بسويلو، ومن ابؽيئة الرقابية الشرعية على  
 .2كافة الأنشطة والأعمال ابؼصرفية التي تتم 

  أىداف البنوك الإسلامية. -ثالثا

د الأىداف التي يسعى إلذ برقيقها في النشاط الاقتصادي تبرز أبنية البنك الإسلبمي، من خلبل بردي     
فهو كمؤسسة مصرفية يعمل على تنمية الوعي الادخاري لدى الأفراد، وتعبئة طاقة رأس ابؼال في آّتمع، 
ّٔدف برقيق استخدام أفضل للموارد ابؼالية. وعلى ذلك بيكن توضيح أىم أىداف ابؼصرف الإسلبمي فيما 

 يلي:
وابعهات  الأفراددر بفكن من ابؼوارد ابؼالية من خلبل تعبئة ابؼدخرات ابؼوجودة لدى بذميع أقصى ق .1

تلك  ابؼختلفة في آّتمع سواء كانت ىذه ابؼدخرات مرتبطة بعدم الاستخدام ابؼؤقت من قبل أصحأّا، أو
عدم استخدامها، ومن بشة ابؼرتبطة بعدم الاستخدام الدائم الذي يستمر لفتًة طويلة، والذي بيثل اكتناز ابؼوارد و 

عدم الانتفاع منها .وبالتالر فإن ىدف ابؼصرف الإسلبمي ىو بذميع أكبر قدر من ابؼوارد وابؼدخرات بدا يتيح 
برقيق الانتفاع منها باستخدامها في بسويل النشاطات الاقتصادية، وبدا بوقق نفعا لأصحأّا وللمصرف، ومن 

 بشة انتفاع آّتمع والاقتصاد ككل.

                                                           
 .157 رقم الآية ،الأعراف سورة 1

 25ص ،سابق مرجع ،المالي السوق تدعيم في الإسلامية الماارف دور ،غزازي عماد 2
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، حيث يسعى ابؼصرف الإسلبمي إلذ تدعيم عمليات الاستثمار في النشاط الاقتصادي، الأموالستثمار ا .2
من خلبل بذنيد كل من خبراتو وإمكانياتو الاقتصادية والفنية، في مقابل عمل الدراسات اللبزمة للعديد من 

ة لديو في تقدنً التمويل اللبزم وكذلك توظيف أكبر قدر من ابؼوارد ابؼتاح، ابؼشروعات الاقتصادية ابؼختلفة
لتلك ابؼشروعات، سواء عن طريق الاستثمار ابؼباشر، أو بابؼشاركة مع كل من يرغب من الأفراد وابؽيئات، في 

 .1القيام بنشاط استثماري، على أساس نظام ابؼشاركة في الربح وابػسارة

سواء  ،2اف التي تسعى إليهابرقيق ربح مناسب ومشروع من أعمابؽا ونشاطاتها وىي من أىم الأىد .3
للمسابنتُ في ابؼصرف الإسلبمي، أو أصحاب ابغسابات، والذين بوتفظون بددخراتهم في حساباتهم  لدى ىذا 
ابؼصرف، أو ابؼتعاملتُ معها من مستخدمي ابؼوارد التمويلية التي يوفرىا بؽم ابؼصرف الإسلبمي، وبالصيغ 

 ابؼتعددة التي يتم فيها ىذا التمويل .

وفتَ العديد من ابػدمات ابؼصرفية ابؼتنوعة لعملبئو، على أساس استبعاد الفائدة، وبدا ييسر معاملبتهم ت .4
 الاقتصادية، ونشر الوعي ابؼصرفي بتُ الأفراد، ّٔدف ابؼسابنة في النهوض بآّتمع اقتصاديا واجتماعيا.

لإسلبمي، بالشكل الذي بهعلو العمل من أجل الوصول إلذ برقيق سلبمة وقوة ابؼركز ابؼالر للمصرف ا .5
قادرا على زيادة قدرتو على زيادة حصتو في السوق ابؼرتبط ّٔا، بزيادة قدرتو على بذميع ابؼوارد، وعلى 

 استخدامها،  والتوسع في خدماتو بالشكل الذي يوفر نفعا أكبر للمسابنتُ، ابؼتعاملتُ والاقتصاد ككل.

جتماعية، والتي تسهم في خدمة آّتمع، وتطويره، وتلبية يقوم ابؼصرف الإسلبمي بتقدنً ابػدمات الا .6
في بسويل ابؼشروعات والأنشطة التي برقق النفع الاجتماعي العام،  الإسهامالاحتياجات الاجتماعية من خلبل 

وكذلك من خلبل ، وخدمة أفراده، وبالذات الأكثر حاجة منهم، أي الأقل دخلب من خلبل القروض ابغسنة
موال الزكاة بفن يريدون إخراجها، واستخدامها في الأوجو ابؼخصصة بؽا مثل تقدنً ىذه الأموال قبولو برصيل أ

في ابؼساعدات ابؼالية للمحتاجتُ، وإنفاق ىذه الأموال في مصارفها الشرعية بفا يعود بالنفع على الكثتَ من 
 .3أفراد آّتمع، وبرقيق أىداف التكافل الاجتماعي بتُ ىؤلاء الأفراد

 
 
 

                                                           

 الإســكندرية، جامعــة ،1982  التجــارة ،كليــة ماجســتتَ ،رســالة الاقباااادي النشاااط فااي الإساالامي المااارف دور ،الشــناوي أبضــد إبظاعيــل1 
 .178ص
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 .114ص عمان،
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 الإسلامية المخبلفة للبنوك المطلب الثالث: المعاملات
، ذلك إسلبميوغتَ  إسلبميتقوم البنوك بصفة عامة على أساس الوساطة ابؼالية، لا فرق في ذلك بتُ بنك 

 وإدارتهامصادر تسيتَىا  أىمبصيعها مؤسسات مالية تقدم خدمات مالية، وبالتالر بيثل ابعانب ابؼالر فيها  أنها
حيث تقوم بتجميع الودائع وجذب ابؼدخرات كمصادر رئيسية لأموال البنك من ، لوظائفها وخدماتها وتقدبيها

وىناك يكمن ، البنك ابػاصة في جهة الاستخدامات أموال إلذبالإضافة  الأموالجهة ابؼوارد، وتوظيف ىذه 
 الودائع وابؼدخرات  استثمار ىذه أووالتقليدية من حيث كيفية استخدام  الإسلبميةالفرق بتُ البنوك 

 :ماادر أموال البنوك الإسلامية -أولا
 تنقسم مصادر الأموال في البنوك الإسلبمية إلذ قسمتُ داخلية وخارجية:

 :)الذاتية( الماادر المالية الداخلية -0
تتضمن  مصادر أموال البنك الإسلبمي الذاتية، أي الداخلية، تلك الأموال ابؼتأتية من مسابنات أصحاب 

، والأموال الناشئة عن نتائج أعمالو كالاحتياطات النقدية التي الإسلبميلبنك، أي ابؼسابنون في شركة البنك ا
بوتفظ ّٔا البنك التزاما بالقوانتُ السائدة، وذلك ابعزء من الأرباح التي بوققها البنك من نشاطاتو ولا يوزعها 

  .1يلي تفصيل بؽذه ابؼصادر وفيما، على مسابنيو، مثلو في ذلك مثل البنك التقليدي

تتكون حقوق ابؼسابنتُ من رأس ابؼال ابؼدفوع والاحتياطيات والأرباح ابؼرحلة )في  :حقوق المساىمين -0-0
 حالة برققها(.

  :وفيما يلى مناقشة لبنود حقوق ابؼسابنتُ

 إنشائوابؼسابنتُ عند يتمثل رأس مال ابؼصارف الإسلبمية في الأموال ابؼدفوعة من ابؼؤسستُ و :رأس المال -أ
للؤسهم ابؼصدرة، أو مقابل زيادة رأس ابؼال والتي تلجأ إليها ابؼصارف من أجل توفتَ  الابظيةمقابل القيمة 

الثابتة بفا لا  الأصولمصادر بسويل داخلية ذات آجال طويلة،   وعادة ما يستغرق جزء كبتَ من رأس ابؼال في 
  . التمويلبيكن من الاستفادة منو بصورة كبتَة في

بودد النظام الأساسي لكل مصرف إسلبمي كيفية تكوين الاحتياطي العام  بأن بودد  الاحبياطيات: -ب
وىى بسثل أرباحا بؿتجزة من ، 2النسبة الواجب اقتطاعها من صافي الأرباح السنوية لتًحل للبحتياطي العام 

رباح أو فائض الأموال من أجل تدعيم وتقوية أعوام سابقو وتقتطع من نصيب ابؼسابنتُ ولا تتكون إلا من الأ
  .من الاحتياطيات منها الاحتياطي القانوني والاحتياطي النظامي أنواعوتوجد عدة ، ابؼركز ابؼالر للمصرف

                                                           
 .174ص ابؼستَة، دار ،2008 الأولذ الطبعة ،المارفية وتطبيقاتها ومبادئها أحكامها الإسلامية، لبنوكا ،العجلوني بؿمود بؿمد 1

 .33ص الإسكندرية، ،ابعامعي الفكر دار ،المالي السوق تدعيم في الإسلامية الماارف دور ،غزازي عماد 2



 الإسلبمية البنوك على 2008لـ العابؼية ابؼالية الأزمة انعكاسات                              الثاني الفصل

 90 

وتعد الاحتياطيات مصدر من مصادر التمويل الذاتي أو الداخلي للمصرف وىى تأخذ نفس الطبيعة الرأبظالية 
ان حقوق ابؼودعتُ لدى ابؼصرف، ونظرا بغداثة نشأة بعض ابؼصارف الإسلبمية من حيث أبنيتها في ضم

  .فمازالت الاحتياطيات بسثل نسبة بؿدودة بابؼقارنة بحجم الودائع في بعض ابؼصارف الإسلبمية

 : الأرباح المحبةزة )غير موزعة( -ج
ذلك لدعم ابؼركز ابؼالر للمصرف، ىي عبارة عن الأرباح التي يتم احتجازىا داخليا لإعادة استخدامها بعد 

ببعض الأرباح لا يتعارض مع أحكام الشريعة الإسلبمية باعتباره يعمل مضاربا  الإسلبميواحتفاظ ابؼصرف 
بأعمال ابؼودعتُ، ومن بشة بيكنو بذنيب جزء معينا من الأرباح. بؼواجهة ما قد يطرأ على ابؼصرف من الظروف 

ي للمصرف الإسلبمي في نهاية السنة ابؼالية وبعد تصديق بصعيتو العمومية وبودد النظام الأساس ،1غتَ عادية
ومعروف أيضا في الفقو الإسلبمي أنو لا ربح بعد سلبمة  ،بابؼوافقة على مقدار الأرباح التي برول للؤعوام التالية

  .2ي قد يلحق بورأس ابؼال، وبؽذا قرر الفقهاء أن الربح وقاية لرأس ابؼال وأنو جابر لو من ابػسران الذ

 :المخااات -0-8
يعرف ابؼخصص بأنو أي مبلغ بىصم أو بوتجز من أجل استهلبك أو بذديد أو مقابلة النقص في قيمة    

الأصول أو من أجل مقابلو التزامات معلومة لا بيكن برديد قيمتها بدقة تامة، وابؼخصص عبء بهب برميلو 
  .على الإيراد سواء برققت أرباح أم لد تتحقق

قيمة  فيونفرق ىنا بتُ نوعتُ من ابؼخصصات وبنا بـصصات استهلبك الأصول، وبـصص مقابلة النقص 
  .الأصول مثل بـصص الديون ابؼشكوك فيها وبـصص ىبوط الأوراق ابؼالية

وبسثل ابؼخصصات مصدراً من مصادر التمويل الذاتي للمصارف الإسلبمية وذلك خلبل الفتًة من تكوين 
أنشئ من أجلو وخاصة ابؼخصصات ذات الصفة  الذيالفتًة التي يستخدم فيها في الغرض ابؼخصص حتى 

 فيالثابتة، وبهب أن يؤخذ في الاعتبار استثمار تلك ابؼخصصات  الأصولالتمويلية مثل بـصص استهلبك 
  .الاستثمارات متوسطة وطويلة الآجل

الإسلبمية مثل القروض ابغسنة من موارد أخرى تتاح لدى ابؼصارف  : ىناكالموارد الأخرى -0-2
ابؼسابنتُ، والتأمتُ ابؼودع من قبل العملبء كغطاء اعتماد مستندي أو غطاء خطابات الضمان، وقيمة تأمتُ 

 . ابػزائن ابغديدية ابؼؤجرة

وتعد ابؼصادر الداخلية للؤموال في ابؼصارف الإسلبمية مصادر طويلة الأجل وذلك في حالة ما إذا كانت 

                                                           

 .   100ص ،2004 لبنان ببتَوت، الأولذ، طبعةال ابغقوقية، ابغلبي منشورات ،الإسلامية الماارف ،الرفاعي بؿمد فادي1 
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بابؼقارنة للمصادر ابػارجية كبتَ، حيث بيكن استثمارىا في ابؼشروعات طويلة الأجل،  أما في حالة ما نسبتها 
 إذا ما كانت بسثل نسبة ضئيلة فلب بيكن استثمارىا

  :الماادر الخارجية للؤموال في الماارف الإسلامية -8

ابؼختلفة بابؼصارف الإسلبمية وتتضمن تشتمل ابؼصادر ابػارجية للؤموال في ابؼصارف الإسلبمية على الودائع 
الودائع برت الطلب "ابغسابات ابعارية"، الودائع الادخارية "حسابات التوفتَ"،ودائع الاستثمار "حسابات 

الإسلبمية  الاستثمار"،دفاتر الادخار الإسلبمية، صكوك الاستثمار،القروض ابغسنة من ابؼؤسسات ابؼالية
 : ع ىذه الودائع بشيء من التفصيل كما يلىوسوف يتم تناول كل نوع من أنوا 

 : الودائا تحت الطلب "الحسابات الةارية" -8-0
برت الطلب بأنها النقود التي يعهد ّٔا الأفراد أو ابؽيئات إلذ ابؼصرف علي أن يتعهد الأختَ  تعرف الوديعة   

من حسابو أو كل أموالو متى وللمودع ابغق في أن يسحب ، بردىا أو برد مبلغ مساو بؽا إليهم عند الطلب
  .1أراد

لا بيكن الاعتماد عليها في توظيفات طويلة الأجل، وأما استخدامها في  السمةوابغسابات ابعارية ّٔذه     
الأجل القصتَ فيتم في حرص شديد وحذر بالغ، ويتم ذلك بعد أن تقوم إدارة ابؼصرف بتقدير معدلات 

رة فيها بدقة، مع الأخذ في ابغسبان نسبة السيولة لدى البنوك ابؼركزية السحب اليومية، ودراسة العوامل ابؼؤث
  .ومؤسسات النقد

وتعد الأرباح ابؼتحققة عن طريق تشغيل ىذه الأموال من حق )ابؼسابنتُ( وليس من حق أصحاب الودائع     
واستثمار تلك الأموال نظرا لآن ابؼصرف ضامن لرد ىذه الودائع ولا يتحمل ابؼتعامل أي بـاطر نتيجة لتشغيل 

  وذلك تطبيقا للقاعدة الشرعية )ابػراج بالضمان(.

)عدم استحقاق ابغساب  :ما يلى 1979وقد ورد في توصيات مؤبسر ابؼصرف الإسلبمي ابؼنعقد بدبى في مايو 
  ابعاري أي نصيب في أرباح الاستثمار(

صارف الإسلبمية في حالة ما إذا كانت بسثل وبسثل ابغسابات ابعارية مصدرا من مصادر برقيق الأرباح في ابؼ
  .نسبة كبتَة من إبصالر الودائع نظرا لأنها ودائع غتَ مكلفة

وتتفاوت نسبة ابغسابات ابعارية من مصرف لآخر، وكلما زادت قدرة ابؼصرف على جذب الودائع غتَ ابؼكلفة  

                                                           

 ،وىـي عنـد الفقهـاء تسـليط ، نقديـة كابؼـالأو  كالذىب والوثائق وابؼسـتندات، الوديعة في اللغة ما أستودع بغفظ وقد تكون الوديعة عينية حقيقية
 وتوكيل ابؼالك غتَه على مالو صراحة أو دلالة وىي في ىذه ابغالة حفظ بدقتضى عقد.

 .183ص سابق، مرجع ،الإسلامية البنوك العجلوني، بؿمد 1
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زيادة العائد الناتج من تشغيل ىذه  إلذيؤدى زيادة ابؼوارد ابؼالية للمصرف الغتَ مكلفة، بفا  إلذكلما أدى ذلك 
  .ابؼوارد

  : الودائا الادخارية )حسابات البوفير( -8-8

  :قسمتُ وبنا إلذتعد الودائع الادخارية أحد أنواع الودائع لدى ابؼصارف الإسلبمية، وىى تنقسم 

وبوسب العائد من ويستحق ىذا ابغساب نصيبا من الربح  حساب الادخار ما البفويض بالاسبثمار: -
  .الربح أو ابػسارة على أقل رصيد شهري، وبوق للمتعامل الإيداع أو السحب في أي وقت شاء

وىذا النوع لا يستحق ربحا ويكون حكمو حكم ابغساب  حساب الادخار دون البفويض بالاسبثمار: -
 ابعاري.

  :ودائا الاسبثمار )حسابات الاسبثمار( -8-2

لدى ابؼصارف الإسلبمية بغرض ابغصول على عائد، نتيجة قيام ابؼصرف  أصحأّاها وىى الأموال التي يودع
  ."الإسلبمي باستثمار تلك الأموال،وبزضع ىذه الأموال للقاعدة الشرعية " )الغنم بالغرم(

وتعد ودائع الاستثمار أىم مصدر من مصادر الأموال في ابؼصارف الإسلبمية وتبلغ نسبتها في بعض ابؼصارف 
  .من إبصالر مصادر الأموال %29,8 سلبميةالإ

وتأخذ ودائع الاستثمار صورة عقد مضاربة بتُ ابؼودعتُ وبتُ ابؼصارف الإسلبمية،  تقوم ابؼصارف بدوجبو 
باستثمار ىذه الأموال مقابل نسبة من الربح برصل عليها،   ويتحدد عائد ىذه الودائع وفقا لنشاط البنك 

أصحاب ىذه الودائع نفس ابؼخاطر التي يتحملها ابؼسابنون من حيث احتمالات خلبل فتًة الوديعة ويتحمل 
  :نوعتُ إلذتنقسم ودائع الاستثمار ، 1ىلبك رأس ابؼال ابؼشارك فيو ابػسارة في العمليات الاستثمارية أو

 : كوك الاسبثمار -4 -8
لشرعي لشهادات الاستثمار ل اتعد صكوك الاستثمار أحد مصادر الأموال بابؼصارف الإسلبمية، وىى البدي

وتعتبر من أىم الأوعية الإدارية التي ظهرت بابؼصارف الإسلبمية كبدائل للؤوعية الادخارية  ،والسندات
وصكوك الاستثمار تعد تطبيقا لصيغة عقد ابؼضاربة، حيث أن ابؼال من طرف )أصحاب  2التقليدية،

  الصكوك( والعمل من طرف آخر )ابؼصرف(.

 صكوك مطلقة أو مقيدة ويرجع ذلك إلذ نوعية الصك، وبركم قاعدة "الغنم بالغرم" توزيعوقد تكون ال

                                                           
 .191ص السابق، ابؼرجع 1

الودائــع عــن بــديلب للمتعــاملتُ ادخــاري كوعــاء تســتخدم والــتي ريعة،الشــ أحكــام مــع ابؼتوافقــة ابؼاليــة الأوراق أحــد ىــو الإســلبمي الاســتثمار صــك 
 . الإسلبمية الشريعة أحكام وفق التعامل في الراغبتُ ابؼتعاملتُ لدي حققتو الذي النجاح بعد الصكوك تلك انتشرت وقد بفائدة، التقليدية

2
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  :1الآتية الأشكالوتأخذ صكوك الاستثمار  أرباح صكوك الاستثمار 

  : كوك الاسبثمار المخااة لمشروع محدد - أ

التي يرغب في بسويلها،  بوكم ىذه الصكوك عقد ابؼضاربة ابؼقيدة، حيث يقوم ابؼصرف باختيار أحد ابؼشروعات
ثم يقوم بإصدار صكوك استثمار بؽذا ابؼشروع ويطرحها للبكتتاب العام، ويتم برديد مدة الصك طبقا للمدة 

  .التقديرية للمشروع

ويتم توزيع جزءا من العائد برت ابغساب كل ثلبثة شهور أو ستة شهور، على أن تتم التسوية النهائية حتُ 
 ، وبوصل ابؼصرف على جزء من الربح مقابل الإدارة بردد نسبتو مقدما في الصكانتهاء العمل بابؼشروع

  : كوك الاسبثمار المخااة لنشاط معين - ب

بوكم ىذه الصكوك أيضا عقد ابؼضاربة ابؼقيدة، حيث يقوم ابؼصرف باختيار أحد الأنشطة سواء كانت أنشطة 
ار صــكوك اســتثمار بؽــذه الأنشــطة ويطرحهــا للبكتتــاب بذاريــة أو عقاريــة أو صــناعية أو زراعيــة، ثم يقــوم بإصــد

 .العام
ويتم برديد مدة الصك بتُ سنة إلذ ثلبث سنوات وذلك طبقا لنوع النشاط، ويتم توزيع جـزء مـن العائـد برـت 
 ابغساب كل ثلبثة شهور أو ستة شهور،  وتتم التسوية سنويا طبقا بؼا يظهره ابؼركز ابؼالر السنوي بؽذا النشاط،

 2.الصك فيابؼصرف على جزء من الأرباح مقابل الإدارة بردد نسبتو مقدما  وبوصل

  : ك الاسبثمار العام - ج

بوكـــم ىـــذا الصـــك عقـــد ابؼضـــاربة ابؼطلقـــة، ويعـــد ىـــذا الصـــك أحـــد أدوات الادخـــار الإســـلبمية، حيـــث يقـــوم 
وتطـــرح ىـــذه الصـــكوك ابؼصـــرف الإســـلبمي، بإصـــدار ىـــذه الصـــكوك المحـــددة ابؼـــدة غـــتَ المحـــددة لنـــوع النشـــاط، 

 . للبكتتاب العام

يستحق الصك عائد كل ثلبثة شهور كجزء من الأرباح برت حسـاب التسـوية النهائيـة في نهايـة العـام وطبقـا بؼـا 
 .يظهره ابؼركز ابؼالر للمصرف

 .وبوصل ابؼصرف على جزء من الأرباح مقابل الإدارة بردد نسبتو مقدما في الصك
 :ميةدفاتر الادخار الإسلا -8-5

ّٔذه  والإيداعتعد دفاتر الادخار الإسلبمية أحد أنواع الودائع الادخارية بابؼصارف الإسلبمية، وبيكن السحب 
  ت.الدفاتر في أي وق
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وىـــذا النـــوع مـــن الـــدفاتر مطبـــق في بعـــض ابؼصـــارف الإســـلبمية ومنهـــا ابؼصـــرف الإســـلبمي  الـــدولر  للبســـتثمار 
تر ســنويا وفقــا لنتــائج النشــاط الفعلــي للمصــرف، وبيكــن أن يــتم صــرف والتنميــة، ويــتم صــرف العائــد بؽــذه الــدفا

 .1عائد ربع سنوي برت حساب العائد، وعلى أن تتم التسوية في نهاية العام
 :ودائا المؤسسات المالية الإسلامية -6 -8

ض في الأموال، انطلبقا من مبدأ التعاون بتُ ابؼصارف الإسلبمية، تقوم بعض ابؼصارف الإسلبمية التي لديها فائ
بإيداع تلك الأموال في ابؼصارف الإسلبمية التي تعانى من عجز في السيولة النقدية، إما في صورة ودائع استثمار 

  .تأخذ عنها عائد، أو في صورة ودائع جارية لا يستحق عنها عائد

 : كوك المقارضة المشبركة أو المخااة -8-7
مــن مصــادر الأمــوال ابػارجيــة للمصــارف الإســلبمية وىــى نــاتج تعــد صــكوك ابؼقارضــة ابؼشــتًكة أو ابؼخصصــة 

قام بو رجال ابؼـال والاقتصـاد بالبنـك الإسـلبمي الأردني حـول بسويـل ابؼصـرف للمشـروعات العامـة  الذيالبحث 
بدــا لا يتعــارض وأحكــام الشــريعة الإســلبمية، وتوصــلوا إلذ أن يقــوم البنــك الإســلبمي بــالأردن بإصــدار صــكوك 

 :نوعتُ وبنامقارضة على 
 : كوك المقارضة المشبركة -أ

الأســواق للبكتتــاب ومــن حصــيلة ىــذه الصــكوك  فيوىــى صــكوك يصــدرىا ابؼصــرف بفئــات معينــة ويطرحهــا    
يقوم ابؼصرف بتمويل الاستثمارات التي يراىـا، كمـا يباشـر عملياتـو ابؼصـرفية علـى اخـتلبف أنواعهـا، ومـن صـا  

منها لتوزيعو على أصحاب الصكوك ويوزعو عليهم بنسبة قيمـة مـا بيلكـو   الأرباح بؾتمعة بىصص ابؼصرف جزءا
كل منهم من صكوك وبذلك بزتلف قيمة ما يوزع عليهم من سنة لأخرى تبعـا بؼـا بوققـو ابؼصـرف مـن عملياتـو 

 .بؾتمعة من أرباح وبالتالر تنفى شبهو التحرنً 
وخاصـة صـغار ابؼـدخرين بفـا يـوفر قـدرا مـن  وتعد ىذه الصكوك أحد ابؼصادر ابػارجية بعذب مدخرات جديدة

 2. السيولة لدى ابؼصارف الإسلبمية
 : كوك المقارضة المخااة -ب
وبىتلف ىذا النوع عن النـوع الأول في أن ابؼصـرف يقـوم بدراسـة عـدة مشـروعات ويقـوم بتمويـل مـا يقـع عليـو   

ـــق طـــرح صـــكوك لكـــل مشـــروع علـــى حـــدة، ويقـــوم أصـــحاب ابؼـــدخرا ـــاره عـــن طري ت بالاكتتـــاب في ىـــذه اختي
 .ابؼشروعات كل حسب اختياره، حيث يعد صاحب الصك في مشروع معتُ شريكا فيو بقدر ما بيلكو
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وتوزيع  أعمالوويعد ابؼصرف في ىذه ابغالة وكيلب عن أصحاب الصكوك في كل ما يتصل بإدارة ابؼشروع ومراقبة 
 .1يرغبون في الاكتتاب فيو ر ابؼشروع الذيللمدخرين في اختيا أرباحو وىذا النوع من الصكوك بوقق فرصة

 :شهادات الإيداع -8-8
ــــتم إصــــدار تلــــك  تعــــد شــــهادات الإيــــداع أحــــد مصــــادر الأمــــوال متوســــطة الأجــــل بابؼصــــارف الإســــلبمية،  وي
الشــهادات بفئــات بـتلفــة لتناســب كافــة مســتويات دخــول ابؼــودعتُ وتــتًاوح مــدة الشــهادة مــن ســنة إلذ ثلبثــة 

 2.سنوات
أمــوال تلــك الشــهادات في بسويــل مشــروعات متوســطة الأجــل ويــتم توزيــع نســبة عائــد شــهري برــت وتســتخدم 

 .حساب التسوية النهائية أو يتم توزيع العائد في نهاية الفتًة
 : نادي  الاسبثمار -8-9

تعــــد صــــناديق الاســــتثمار أحــــد مصــــادر الأمــــوال في ابؼصــــارف الإســــلبمية، حيــــث بسثــــل أوعيــــة اســــتثمارية تلــــبي 
وفق آّالات التي تناسبهم سواء الداخلية منهـا أو ابػارجيـة  أموابؽماجات ومتطلبات ابؼودعتُ من استثمار احتي

  .بدا بوقق بؽم عوائد بؾزية

الدوليـة وينشـأ بؽـذا الغـرض صـندوق يطرحـو للبكتتـاب  أوويقوم ابؼصرف باختيار أحد بؾالات الاستثمار المحليـة 
صرف بأخذ نسبة شائعة في الربح مقابل إدارتو للصـندوق وعـادة مـا يـتم توكيـل العام على ابؼستثمرين،  ويقوم ابؼ

 .أحد ابعهات ابؼختصة ّٔذا النشاط بإدارة الصندوق مقابل مبلغ معتُ
وتكتســب ىــذه الصــناديق أبنيتهــا في برديــد بؾــال اســتثمار الأمــوال مســبقاً ومــدى مطابقــة ىــذا آّــال لأحكــام 

ابؼستثمر أن بىرج مـن الصـندوق وفقـاً لشـروط بؿـددة مسـبقاً ضـمن عقـد ابؼضـاربة  الشريعة الإسلبمية،  بفا بيكن
 .3الشرعية الذي بوكم نشاط صناديق الاستثمار
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 أنواع الحسابات في البنوك الإسلامية من حيث مشاركبها في الأرباحيبين  (II-02) الشكل رقم
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 .98ص ،2003ارف الإسلبمية، الطبعة الثانية، يوسف حستُ عاشور، إدارة ابؼصالمادر :
  :آلية عمل البنوك الإسلامية -ثانيا

 :البوظيف بناء علإ مبدأ المشاركة في الربح والخسارة -0
بناء على مبدأ ابؼشاركة في الربح  الإسلبميالبنك  أموالجوانب ابؼتعلقة بتوظيف  أىميتناول ىذا الفرع 

 ة، ابؼشاركة، ابؼزارعة، ابؼساقاة، وابؼغارسة.وابػسارة وابؼتمثلة في: ابؼضارب
 :البمويل بالمضاربة -0 -0
 :تعريف المضاربة ومشروعيبها -أ
 ؛1في كلمة ضرب، ضربت في الأرض أبتغي ابػتَ من الرزق لعرب،جاء في لسان ا :لغةالمضاربة  -

                                                           
 وعلـوم الاقتصـادية العلـوم كليـة الاقتصـادية، العلـوم في الدكتوراه شهادة لنيل مقدمة رسالة الإسلبم، في الاقتصادي النشاط بؿفزات ،أبضد علبش 1

 2006-2005 خدة، بن يوسف التسيتَ،جامعة

  زكاة

 الحسابات

  الربح في مشاركة  الربح في مشاركة غتَ

 افلتك  جاري استثمار  توفتَ
 اجتماعي

حسن قرض  

  غارمتُ

 عام بـصص
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نْ سَيَكُونُ مِنْكُمْ مَرْضَإ عَلِمَ أَ " تعالذ:يقال ضرب في الأرض إذا سافر فيها مسافرا فهو ضارب، وقولو  
 .1"وَآخَرُونَ يَضْربِوُنَ فِي الَأرْضِ ياَبْباَغُونَ مِنْ فَضْلِ اللَّوِ وَآخَرُونَ ياُقَاتلُِونَ فِي سَبِيلِ اللَّوِ 

وىي عبارة عن عقد بتُ طرفتُ أو أكثر، يقدّْم  دفع ابؼال إلذ آخر فيو الربح بينهما، ىي:ابؼضاربة  ا طلاحا -
بؼال، والآخر يُشاركِ بجهده، على أن يتمَّ الاتّْفاق على نصيبِ كلّْ طرفٍ من الأطراف بالربح بنسبة أحدبنا ا

ضاربَةَ ىي الوسيلة التي بذمع بتُ ابؼال والعمل بقصد استثمار الأموال التي لا 
ُ
معلومة من الإيراد، وتعُتَبَر ابؼ

على الاستفادة من خبرات الذين لا بيلكون ابؼال، يستطيع أصحأّا استثمارىا، كما أنها الوسيلة التي تقوم 
؛ بحيث يوُكّْل الأوَّلُ 2أو أكثر، وابؼؤسسة ابؼالية مُضارِب وبالنسبة للمضاربة ابؼصرفيَّة فهي شَراكة بتُ عميلٍ 

رَ  ُبـْ
م بينهما في الثانَي بالعمل والتصرُّف في مالو بُـغْيَةَ برقيق الربح، على أن يكون توزيع الأرباح حسب الاتّْفاق ابؼ

ضارِب 
ُ
ُضاربَةَ، وتتحمَّل ابؼؤسَّسة ابؼصرفية كافَّة ابػسائر التي قد تنتج عن نشاطاتها ما لد بُىالِف ابؼ

عقد ابؼ
ضاربَةَ

ُ
.لأنها تقوم بابؼزاوجة بتُ رأس ابؼال وبتُ ابعهد البشري ومن ثم يتحقق نوع من التوازن 3نصوص عقد ابؼ

 . 4رؤوس الأموال (وبتُ  الفقراء الراغبتُ في العمل والقادرين على القيام بوفي ابؼصالح  بتُ الأغنياء)أصحاب 

ضاربَةَ نوعان: 5أنواع المُضاربَةَ -ب
ُ
 :ابؼ

ضاربَةَ ابؼطلقة) -
ُ
وىي أن تدفع ابؼال مُضاربَة من غتَ تعيتُ ابؼكان والزمان وصفة : تفويضٌ غتَ بؿدود (ابؼ

ضاربَةَ ابؼطلقة يكون للمُضا
ُ
رِب فيها حريَّة التصرُّف كيفما شاء دون الرجوع لربّْ ابؼال إلا عند نهاية العمل، فابؼ
ضاربَةَ

ُ
 .ابؼ

ُضاربَةَ ابؼقيَّدة) -
ضارِب بعض الشروط لضمان : تفويضٌ بؿدود( ابؼ

ُ
وىي التي يشتًط فيها ربُّ ابؼال على ابؼ

 مالو، حيث يكون فيو تقييدات نوعية وزمانية ومكانية

 :6شروط المُضاربَةَ -ج

ضاربَةَ مباحة -
ُ
ضاربَةَ بؿدَّدة ابؼبلغ والعملة، وأن تكون أعمال ابؼ

ُ
 ؛بهب أن تكون قيمة ابؼ

ضاربَةَ؛ -كآلات إنتاجيَّة مثلبً   -إذا قدَّم العميل أصولاً غتَ النقد  -
ُ
 فيجب تقوبيها بابؼال في عقد ابؼ

ضارَب بو متاحًا للمُضارِب، حتى لو كان دينًا  -
ُ
ضارِب؛بهوز أن يكون ابؼال ابؼ

ُ
 في ذمَّة ابؼ

                                                           
 20يةالآ ، ابؼزمل ،سورة1

 .41-40ص ص ،2ط ،2007 عمان النفائس، دار ،الإسلامية الماارف عمليات في الشامل ،الكرنً عبد بؿمود إرشيد2 

 .405ص ،1ط ،2007 حلب، والعلوم، للنشر شعاع ،البنوك وأعمال النقود شؤون ،علي بؿمد شلهوب3 

 .نشر تاريخ بدون مصر، 3ص والتوزيع، للنشر أتراك ،الإسلامية البنوك ابػضري، أبضد بؿسن 4

 .281ص ،1ط ،2010 حلب، البراق دار ،المارفي العمل إلإ دليلك ،زكريا أبضد وحيد5 

 .434-433ص ص ذكره، سبق مرجع ،البنوك وأعمال النقود شؤون ،علي بؿمد شلهوب 6
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ُضاربَةَ، ما لد يكن العميل طرفاً مُسبّْبًا  -
تتحمَّل ابؼؤسسة ابؼالية بصيع ابػسائر التي قد تنتج عن عمليات ابؼ

 بؽذه ابػسارة؛

بيكن الاتّْفاق على نِسَب بـتلفة لتوزيع الأرباح بتُ ابؼؤسسة ابؼالية وعميلها، على أن يتمَّ برديدىا بعقد  -
ضاربَةَ؛

ُ
 ابؼ

ب أن يُشِتَ العقد إلذ كافَّة ابؼسؤوليات من تعد  وتقصتَ لكِلَب الطرفتُ، وكذلك الأتعاب التي تلزم على  به -
 كلب الطرفتُ للآخَر؛

ُضاربَةَ والانتهاء من التقييم، يتوجَّب على ابؼؤسسة ابؼالية إيفاءُ رأس ابؼال للعميل  -
بعد حلول أجل عقد ابؼ

 لتأخُّر في ذلك يعُتَبر غبنًا ما لد يوُافِق العميل على ىذا التأختَ؛زائدًا الربح إن وُجِد، وفي حال ا

ضاربَةَ، وىو دائمًا الضامن لرأس ابؼال؛ -
ُ
 لا بهوز للمُضارِب الاستدانة على حساب ابؼ

ُضارِب لضمان ردّْ حقوقها؛ -
 بهوز بؼؤسسة ابؼالية اشتًاط ابغصول على ضماناتٍ من ابؼ

لتمويلية فإن مسؤولية برصيلها تقع على ابؼؤسسة ابؼالية، وبزصم تكاليف في حالة وجود ديونٍ للمُضاربَة ا -
ضاربَةَ؛

ُ
ضاربَةَ إن وُجِدت، بحكم أنها داخلة في تكاليف عمليات ابؼ

ُ
 برصيلها من أرباح ابؼ

ضاربَةَ إلا في حالة التعدّْي أو التقصتَ؛ -
ُ
 لا يضمن العميل رأس مال ابؼ

ك فيها من الأرباح؛ على أساس أنها جزءٌ من نفقات تكلفة بيكن حساب أتعاب برصيل الديون ابؼشكو  -
ضاربَةَ، كما بهب برديد الفتًة التي تعُتَبر ّٔا الديون معدومة؛

ُ
 ابؼ

بيكن اقتسام ابؼبالغ الفائِضَة من بُـَصَّص الديون ابؼعدومة إذا لد يتمَّ استهلبكها بالكامل، وبهب أن يُشار  -
 . كليهماإلذ النسبة المحدَّدة لطرفي العقد  

 :المشاركات -0-8
ابؼشاركة ىي صورة قريبة من ابؼضاربة، والفرق الأساس بينهما أنو في حالة ابؼضاربة يتم تقدنً رأس مال من قبل 
صاحب ابؼال وحده، أما في حالة ابؼشاركة فإن رأس ابؼال يقدم بتُ الطرفتُ، وبُوَدّْد عقد ابؼشاركة الشروط 

 .ةابػاصَّة بتُ الأطراف ابؼختلف
يقُصَد ّٔا شركة الأموال، وىي: أيُّ عقد ينشأ بتُ شخصتُ أو أكثر في رأس ابؼال أو  :1تعريف المشاركة -أ

ابعهد الإداري، بغَرَض بُفارسة أعمال بذارية تدرُّ الربح، وابؼشاركة ابؼصرفية عبارة عن صِيغَة استثمارية وبسويلية 
ة أطراف مع ابؼصرف، وتهدف ابؼشاركة مع ابؼصرف من قِبَل مُتوافِقة مع الشريعة، وبيكن أن تشتًك فيها عِدَّ 

الأفراد إلذ برقيق أرباحٍ من وراء ابؼشاركة بابؼال، بينما يبحث ابؼصرف في ابؼشاركة عن بسويلٍ، والعكس صحيح 
 .في حال دخول ابؼصرف في مشاركةٍ بأعمال التجارة مع أحد عملبئو من التجار

                                                           
 .504،ص1،ط3332، ،حلب والعلوم للنشر ،شعاع" البنوك وأعمال النقود شؤون"، علي بؿمد شلهوب1
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 :أنواع ابؼشاركات وفقًا للمنظور إلذ تتعدَّد :1أنواع المشاركات -ب

ىي نوعٌ من ابؼشاركة تعتمد على مسابنة ابؼصرف في بسويل جزءٍ من رأسِ  (:)طويلة الأجل ابؼشاركة الثابتة -
؛ بفَّا يتًتَّب عليو أن يكون شريكًا في ملكية ىذا ابؼشروع، وشريكًا كذلك في كلّْ ما ينتج عنو  مالِ مشروعٍ معتَُّ

رة بالنّْسَب ابؼتـَّفَق عليها؛ والقواعد ابغاكِمة لشروط ابؼشاركة، وفي ىذا الشكل تبقى لكلّْ طرفٍ ربحٌ أو خسا
 .من الأطراف حِصَصٌ ثابتة في ابؼشروع الذي يأخذ شكلبً قانونيِّا كشركة تضامن أو شركة توصية

بؼنتهية بالتمليك ىي نوعٌ من ابؼشاركة بؼشاركة ابؼتناقصة أو ابؼشاركة اا :)ابؼنتهية بالتمليك( ابؼشاركة ابؼتناقصة -
يكون من حقّْ الشَّريِك فيها أن بولَّ بؿلَّ ابؼصرف في ملكية ابؼشروع، إمَّا دفعة واحدة أو على دفعات، حسبما 

 تقتضي الشروط ابؼتـَّفَق عليها وطبيعة العملية، ومن صُوَر ابؼشاركة ابؼناقصة ابؼنتهية بالتمليك
البديل عن التمويل بابغساب ابعاري ابؼدين؛ حيث بُيول العميل بدفعات نقدية حسب  ىي :ابؼشاركة ابؼتغتَة -

 .احتياجو، ثم تؤخذ حصة من الأرباح النقدية أثناء العام
 2:شروط المشاركة -ج

 بهب أن يتمَّ برديد حِصَّة كلّْ مُشاركِ في رأس مال ابؼشاركة، وبيكن أن تكون ابؼشاركات مُتفاوِتة؛ -

 أس ابؼال متوفّـْراً في مكانٍ أو حسابٍ بؿدد عند توقيع عقد ابؼشاركة؛بهب أن يكون ر  -

 بيكن أن يقوم الشُّركَاء بتوكيلِ أحدىم أو بؾموعة منهم أو غتَىم؛ للقيام بأمور إدارة رأس ابؼال؛ -

بقيمة عملة واحدة، وبُردَّد بناءً  -كالأرض مثلًب   -بهب تقييم بصيع أشكال ابؼشاركات غتَ التقليدية  -
 يها نسبة ابؼسابنة في رأس مال ابؼشاركة؛عل

 بدجرَّد انعقاد الشركة تنشأ عنها ذمَّة مستقلَّة للمشاركة؛ -

 بهوز أن تتمَّ ابؼشاركة بتُ جهات شخصية أو اعتبارية على حد  سواء؛ -

ُشاركِتُ، بينما بهب أن يتمَّ توزيع ابػسارة بتُ ابؼشا -
ركِتُ في بيكن أن يتمَّ توزيع الأرباح حسب اتّْفاق ابؼ
 التساوِي بنِاءً على نسبة مشاركتهم برأس ابؼال؛

يْنِ بغظةَ توقيعِ عقدِ  - بيكن أن يدخل الشركاء بديونٍ بؽم في ذِمَّة شُركَاءَ آخَرين، شَريِطةَ أن يتمَّ دفع كامل الدَّ
 ابؼشاركة؛

خالَفة لشروطِ عقدِ ابؼشاركَة من قِبَل أحد أطراف ابؼشار  -
ُ
كة، فإنو بهوز اشتًاط ضمان في حالات التعدّْي وابؼ

 رأس ابؼال، ولا بهوز الاشتًاط في غتَ ىذه ابغالة أبدًا؛

 لا بهوز برديد ربحٍ معتَُّ من دَخْلِ ابؼشاركة عن فتًة بؿدَّدة أو كمبلغ بؿدَّد؛ -

                                                           
 276 ص، ذكره سبق مرجع ،المارفي العمل إلإ دليلك ،زكريا أبضد وحيد 1

 437-436ص ص ذكره، سبق مرجع ،البنوك وأعمال النقود شؤون ،علي بؿمد شلهوب 2
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نو لا بيكن أن ينصَّ عقد ابؼشاركة على السماح للمصرف في أن يبيع حصَّتو بسعرٍ معتَُّ بتاريخ بؿدَّد، إلاَّ أ -
 يلُزمِ الشُّركَاء بالشراء؛

؛ ليتمَّ السحب منها عند ابغاجة؛ -  بيكن أن ينصَّ عقد ابؼشاركة على برديد حصَّة أحدِ الشركاء بحد  مُعتَُّ

بيكن أن يعقد عميل أو عِدَّة عُمَلبءَ اتّْفاقاً مع ابؼصرف ابؼشاركِ بشِراَء حصَّتو في ابؼشاركة خلبل فتًة زمنية  -
 .أن يذكر ذلك في عقد ابؼشاركة، ويكون العُمَلبء غتَ مُلزَمتُ بذلكبؿدَّدة، على 

 :1المزارعة وشروطها -0-2
ىي عبارة عن دفع الأرض من مالكها إلذ مَن يزرعها أو يعمل عليها، ويقومان : ابؼزارعة تعريف المزارعة -أ

الآخَر العمل في الأرض، وبسويل ابؼصرف بأن يقدّْم الشريك " عقد شركة "باقتسام الزرع بينهما، وتعُتَبَر ابؼزارعة
 :الإسلبمي للمزارعة ىو نوعٌ من ابؼشاركة بتُ طرفتُ

 .بُيثَّْلو ابؼصرف الإسلبمي باعتباره مقدم التمويل ابؼطلوب للمزارعة :الطرف الأول -

 .الذي بوتاج إلذ بسويل)الزارع(بُيثَّْلو صاحب الأرض أو العامل الطرف الثاني:  -
 :ارعةشروط المز  -ب

 من النواحي القانونية والفنية والسُّلوكية؛)صاحب الأرض والعامل عليها(أىليَّة ابؼتعاقِدَين -

 أن تكون الأرض صابغة للزراعة، مع برديدىا وبيان ما يزُرعَ فيها؛ -

 بيان مُدَّة الزراعة إن كانت مثلًب لسنة أو سنتتُ أو بؼدَّة معلومة؛ -

ا بتُ أطراف العَقْدِ، وبالنسبة ابؼتـَّفَق عليها؛ أي: بهب برديد نصيب أن يكون الناتج بتُ الشريكَتُ مَشاعً  -
 الطرفتُ كليهما؛

م البذر من الطرفتُ ومَن الذي لا يقدم؛ لأن ابؼعقود عليو بىتلف باختلبف البذر. فإذا كان  - بيان مَن يقدّْ
فَعة العمل؛من قِبَلِ صاحب الأرض كان ابؼعقود عليو مَنـْفَعة الأرض، وإذا كان من قِبَل ا  لعامل فابؼعقود عليو مَنـْ

 .بيان نوعيَّة ابؼزارعة؛ أي: نوع المحصول الذي سيُزرعَ -

 
 
 
 

 

 

                                                           
 178-177ص ص ،2001 ،عمان ،للنشر وائل دار ،الإسلامي المارفي العمل أساسيات حسن، بؿمود صوان 1
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 :1المُساقاَة - 4 -0

 تعريف المساقاة: -أ
مأخوذة من السقي؛ وذلك أن يقوم الشخص على سقي النخيل والكرم ومصلحتها، ويكون لو من  :لغة -

 .ريعها جزء معلوم

على دفع الشجر والكروم إلذ مَن يُصلِحها بجزء معلوم من بشرىا، أو ىي نوع شركة على  معاقدة ا:اصطلبحً  -
ساقاَة مشروعة  

ُ
أن تكون الأشجار من طرف والتًبية من طرف آخر، وأن يقسم الثمر ابغاصل بينهما، وابؼ

اجون إلذ معاملة مَن لو كابؼزارَعة، وفيها سدّّ بغاجة أصحاب الأشجار الذين لا درايةَ بؽم بتعهُّد الأشجار فيحت
ساقاَة برقيقًا بؼصلحتهما

ُ
 .خبرة في ذلك، فجُوّْزت ابؼ

ُساقاَة نوعًا متخصّْصًا من :2تطبي  المساقاة في الماارف الإسلامية -ب
في القطاع  "ابؼشاركة" تعُتَبر ابؼ

 :الزراعي بتُ طرفتُ

عات مياه الشرب، أو مشروعات الري بُيثَّْلو ابؼصرف الإسلبمي الذي يقوم بتمويل مشرو : الطرف الأول -
واستصلبح الأراضي؛ لزراعتها وتطويرىا باستخدام التكنولوجيا ابغديثة، ومن ثَمَّ إدارة مشروعات ابؼياه والري 

 .على مبدأ الربحية التجارية
الثمار، بُيثَّْلو صاحب البستان أو الشريك القائم عليو بالسقي وابؼوالاة بخدمتو حتى تنضج  :الطرف الثاني -

وقد يكون الطرف الثاني طالب التمويل الذي بيتلك أرضًا ويرغب في تطويرىا وزراعتها باستغلبل مياىها 
ابعوفية، أو نقل ابؼياه إليها من موقع يتميَّز بغزارة مياىو، ولعلَّ مشروعات بسليك الأراضي الصحراوية للشباب، 

ت مساحة بؿدَّدة للقيام بزراعتها وسقايتها، تُـعَدُّ نوعًا من أو بسليك خِرّْبهي كليات الزراعة أراضي معيَّنة ذا
 .ابؼشاركات التنموية التي بهدر أن توُليِها ابؼصارف الإسلبمية ما تستحقُّها من العناية والأولوية

  :البوظيف بناء علإ مبدأ ىامش الربح -8

ل في: ابؼرابحة، الاستصناع، عقد ابؽامش الربحي وابؼتمث مبدأ أساسالتوظيف على  أنواعيتضمن ىذا الفرع 
 .الإجارة، وعقد السلم

 
 
 
 

                                                           
 150ص ذكره، سبق مرجع ،الإسلامية الماارف عمليات في الشامل ،الكرنً عبد بؿمود إرشيد 1

 178-177ص ص ذكره، سبق مرجع ،الإسلامي المارفي العمل أساسيات ،حسن بؿمود صوان 2
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 :1المُرابَحَة -8-0

ىي بيعٌ بدثِْلِ الثمن الأوَّل الذي تَمَّ الشراء بو مع زيادة ربح؛ أي: بيع الشيء بدثِْلِ بشن : تعريف المرابحة -أ
ع بو، مثل دينار، أو بنسبة معيَّنة من شرائو من البائع الأوَّل، مع ىامشٍ من الربح معلوم ومُتَّفق عليو، أو مقطو 

 .بشنو الأصلي أو ما شابو ذلك

ُرابَحَة في ابؼصرف
ىي تقدنً طلَبٍ للبنك بأن يقوم بشراء سلعة معيَّنة وبيعها للعميل مُقابِل ربحٍ بؿدَّد، وتأتي  وابؼ

ُرابَحَة في ابؼصرف بحالتتُىذه الصّْيغة التمويلية لتلبِيَة احتياجات العُمَلبء من السّْلَع، ويتميَّز بيع ا
 :بؼ

ىي الوكالة بالشراء مُقابِل أجر؛ فمثلًب يطلب العميل من ابؼصرِف الإسلبمي شراء سلعة معيَّنة  :ابغالة الأولذ -
، مع مراعاة خبرة ابؼصرف في القيام  ذات أوصاف بؿدَّدة، بحيث يدفع بشنها إلذ ابؼصرف مُضافاً إليو أجر معتَُّ

 .بدثل ىذا العمل
قد يطلب العميل من ابؼصرف الإسلبمي شراء سلعة معيَّنة بؿدَّدة الأوصاف، بعد الاتّْفاق  :ابغالة الثانية -

على تكلفة شرائها ثم إضافة ربح معلوم عليها، ويتضمَّن ىذا النوع من التعامل وعدًا من العميل بشراء السلعة 
م ىذا البيع طبقًا لذات الشروط، فالبيع ابػاص حسب الشروط ابؼتـَّفَق عليها، ووعدًا آخر من ابؼصرف بإبسا

 .للمُرابَحة في ابؼصرف يكون بصيغة الآمر للشراء
 :2ضوابط الاسبثمار عن طري  بيا المُرابَحَة للآمر بالشراء -ب

 برديد مُواصَفات السلعة وزناً أو عدِّا أو كيلبً أو وصفًا برديدًا نافيًا للجهالة -

 (ابؼشتًي الأول) السلعة الأول الذي اشتًى بو البائع الثانيأن يعلم ابؼشتًي الثاني بثمن  -

دًا أو نسبة من بشن السلعة معلوم -  أن يكون الربح معلومًا؛ لأنو بعض من الثمن، سواء كان مبلغًا بؿدَّ

 أن يكون العقد الأوَّل صحيحًا؛ -

 ألاَّ يكون الثمن في العقد الأول مقابلبً بجنسو من أموال الربا؛ -

 .طرفان على باقي شروط ابؼواعدة من زمان ومكان وكيفية التسليمأن يتَّفق ال -

رضي الله عنهما قال: قدم رسول الله صلى الله عليو وسلم ابؼدينة والناس  عن ابن عباس 3:بيا السَّلَم -8-8
"من أسلف في بسر فليسلف فيكيل معلوم ووزن معلوم إلذ أجل  فقال: ،يسلفون في الثمار السنة والسنتتُ

 .4م "رواه ابعماعةمعلو 
                                                           

 73ص ذكره، سبق مرجع ،الإسلامية الماارف عمليات في الشامل الكرنً، عبد بؿمود إرشيد1 

 274-273ص ص ذكره سبق مرجع ،المارفي العمل إلإ دليلك ،زكريا أبضد وحيد2 

 72 ص 2001 ،القاىرة ابعامعية الدار ،البةارية والبنوك البور ة المالية المؤسسات ،صالح بؿمد ابغناوي3 

 
ه ابؼوافــق   1433ذو القعــدة :، العــدد الرابــع ،الســنة الثانيــة، الأحيــاء بؾلــة، الوكاااء الأساالم  فااي فقااو حااديث بيااا الساالم، الــدين رمضــاني عــز4

  .11ص  2012سبتمبر 
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"السلم" لغة أىل  فـ:، وبنا لغتان، وسلفا لتقدبيو، بظي سلما لتسليم رأس ابؼال في آّلستعريف السلم:  -أ
 .1و"السلف" لغة أىل العراق، ابغجاز

وىو بيعُ شيءٍ يقبض بشنو مالًا، ويؤجل تسليمو إلذ فتًة قادمة، ، فصاحب رأس ابؼال بوتاج أن يشتًي السلعة، 
حب السلعة بوتاج إلذ بشنها مقدمًا لينُفِقو في سلعتو، ؤّذا بقد أن ابؼصرف أو أيَّ تاجرٍ بيكن لو أن وصا

، ولكن بدنتجات؛ بفَّا )قرضًا بالفائدة(يقرض ابؼال للمنتِجتُ ويسدّْد القرض لا بابؼال النقدي؛ لأنو سيكون
ويقوم ابؼصرف بتصريف ابؼنتجات والبضائع التي بهعلنا أمام بيع سَلَمٍ يسمح للمصرف أو للتاجر بربحٍ مشروع، 

بوصل عليها، وىو ّٔذا لا يكون تاجر نقد وائتمان، بل تاجر حقيقي يعتًف الإسلبم بدشروعيَّتو وبذارتو، 
وبالتالر يصبح ابؼصرف الإسلبمي ليس بؾرَّد مشروعٍ يتسلَّم الأموال بفائدة لكي يوزّْعها بفائدةٍ أعلى، ولكن 

، حيث بوصل على الأموال ليتاجر ويضارب ويساىم ّٔايكون لو طابع خ  .اصّّ
 :2شروط السَّلَم -ب

 بهوز إجراء عقد السَّلَم لشراء كلّْ سلعة مُباحة؛ -

 لا بهوز تقدنً عربون قبل إجراء التعاقُد، بل بهب سداد كامل ابؼبلغ عند التعاقد؛ -

 على ذلك أو قضى العرف بذلك؛ بيكن تأختَ سداد الثمن بؼدَّة ثلبثة أيام إذا تَمَّ الاتّْفاق -

بهب أن تكون السلعة بؿدَّدة الصفات وابؼعالد والكميَّة بشكلٍ لا بهعل بؾالًا للتشابوُ مع غتَىا بأيّْ شكلٍ  -
 من الأشكال

 ؛بهب أن يذكر مكان التسليم في عقد السَّلَم -

تعاقَد عليها عند حلول أجَلِ بهب أن يتمَّ برديد أجَل عقد السَّلَم، والذي يلزم البائع بتسليم السلعة ابؼ -
 ؛العقد

إذا حصل تأختَ أو عجز من قِبَل البائع في تسليم السلعة، فإن العقد يُـعَدُّ مفسوخًا ما لد يتفق الطرفان  -
 ؛على بسديد العقد، بشرط ألاَّ يدفع أي عِوَض نظتَ ذلك

 ؛لا بهوز للمصرف أن يبيع بالسَّلَم سلعة اشتًاىا بالسلم -

صرف بائع السلعة لاستلبمها بدلًا منو عند حلول أجَلِ التسليم، كما بيكن للبائع أن بيكن أن يوكل ابؼ -
 .يقوم ببيعها لصالح ابؼصرف إذا طلب منو ذلك

 
 

                                                           

 
 12صأعلبه،  نفس ابؼرجع، الوكاء الأسلم  في فقو حديث بيا السلم، الدين رمضاني عز 1

 423ص ذكره، سبق مرجع ،البنوك وأعمال النقود شؤون ،علي بؿمد شلهوب 2
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 1:الاسباناع -8-2

الاستصناع في اللغة طلب الصنعة، وىو عمل الصانع في حرفتو، وىو مصدر "استصنع : تعريف الاسباناع -أ
عو، أمَّا في الاصطلبح فهو عقدٌ يُشتًَي بو في ابغال شيء بفَّا يُصنَع صنعًا يلتزم الشيء"؛ أي: دعا إلذ صن

وللمؤسسة ابؼالية أن تقوم بتوسيط نفسها ، البائع بتقدبيو مصنوعًا بدوادَّ من عنده بأوصاف بـصوصة وبشن بؿدَّد
نيع يقوم البنك ببيعها لعَمِيلو مُقابِل لدفع قيمة السلعة ابؼصنَّعة للصانع بدلًا من العميل، وبعد الانتهاء من التص

 .ما دفعو في تصنيعها زائد ربح
 :2شروط الاسباناع -ب

 يلتزم ابؼصرف بتزويد العميل بالسلعة التي تَمَّ الاتّْفاق عليها عبر عقد الاستصناع. -

 بهب أن يكون ابؼبلغ الكلي للبستصناع معلومًا لدى ابؼستصنع وابؼصرف. -

صناع لشراء أيّْ سلعة مصنَّعة ومُباحة وبرمل أوصافاً معيَّنة وبؿدَّدة، وىذا لا يلزم بيكن تنفيذ بسويل الاست -
 .(ابؼصرف) العميل بأيَّة التزامات للصانع، حيث إنَّ اتّْفاقو يكون مع جهة التمويل

 بهوز للعميل يلتزم ابؼصرف بتسليم السلعة ابؼصنَّعة لعميلو، وبيكن أن يوُكّْل طرفاً ثالثاً للقيام بالتصنيع، ولا -
ابؼشاركة في صنع السلعة ابؼصنعة، حيث إنَّ ذلك من مسؤولية الصانع بشكل كامل إلا في حالة ( ابؼستصنع)

 ابؼسابنة بالأرض للبناء عليها.

بيكن الاتّْفاق بتُ العميل وابؼصرف بأن يقوم الأوَّل إمَّا بدفع ابؼبلغ الكلي للبستصناع للطرف الثاني عند  -
 على أقساط في مدَّة بؿدَّدة يتمُّ الاتّْفاق عليها بتُ الطرفتُ. توقيع العقد، أو

لا يتمُّ تغيتَ قيمة عقد الاستصناع إلا إذا طلب العميل تغيتَ ابؼواصفات ووافَقَ ابؼصرف على ذلك؛ حيث  -
 يلزم توقيع عقد جديد يتمُّ فيو برديد القيمة ابعديدة زيادة أو نقصاناً.

كجهة   -راف على عمليَّة صناعة السلعة بنفسو، أو يوكل مَن يَـنُوب عنوبيكن أن يقوم ابؼستصنع بالإش -
للتأكُّد من مطابقة السلعة ابؼصنَّعة أثناء عملية تصنيعها للمواصفات التي اتَّفق عليها ابؼصرف،  -استشارية 

 .)بتُ ابؼستصنع والصانع(على ألاَّ ينشأ عن ذلك أيُّ التزامٍ بينهما

، في حال حصولو على توكيلٍ منو ببيع السلعة ابؼصنعة )ابؼستصنع(بةً عن عميلوبيكن أن يقوم ابؼصرف نيا -
 إلذ طرفٍ آخر، كما بيكن أن يوكل الصانع من قبل ابؼصرف للقيام ّٔذه ابؼهمَّة أيضًا.

بيكن أن يتضمَّن عقد الاستصناع خدمات ما بعد البيع التي تقدم عادَةً مع السلعة ابؼصنَّعة، كالصيانة  -
 والضمان.

                                                           
 73ص ،ذكره سبق مرجع ،الاسلامية الماارف عمليات في الشامل الكرنً، عبد بؿمود إرشيد 1

 421ص ذكره، سبق مرجع ،البنوك وأعمال النقود شؤون علي، بؿمد شلهوب2 
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 1:الإجارة - 4 -2
 تعريف الإجارة: -أ
    مشتقة من الأجر ، والأجر في اللغة لو معنيان:  الإجارة في اللغة : -
 الكراء والأجرة على العمل. -
 ابعبر. -

قال ابن فارس: ابؽمزة وابعيم والراء أصلبن بيكن ابعمع بينهما بابؼعتٌ، فالأول الكراء على العمل ، والثـاني جـبر 
 كستَ، فأما الكراء فالأجر والأجرة ، وأما جبر العظم فيقال منو: أجرت اليد.العظم ال

 فهذان الأصلبن، وابؼعتٌ ابعامع بينهما أن أجرة العامل كأنها شيء بُهبر بو حالو فيما بغقو من كد فيما عملو
وىو مـا أعطيـت مـن نظور: الأجر ىو ابعزاء على العمل، وابعمع أجور. والإجارة : من أجر يأجر ، ابؼ قال ابن

قال ابـن حجـر )بكسـر أولـو ، والأجر: الثواب، وقد أجره الله يأجره ويأجره أجرا وآجره الله إبهارا، أجر في عمل
 .على ابؼشهور وحكى ضمها وىي لغة الإثابة يقال آجرتو بابؼد وغتَ ابؼد إذا أثبتو

وقيـل بـذل عـوض معلـوم ، رقبة بعوضوقيل بسليك منفعة  ،بسليك ابؼنفعة بعوض معلوم وفي الا طلاح ىي: -
 .في منفعة معلومة من عتُ معينة أو موصوفة في الذمة أو في عمل معلوم

 :2حكم الإجارة -ب
جَارةَُ جَائزِةٌَ عِنْدَ عَامَّةِ الْعُلَمَاءِ ,وَقاَلَ أبَوُ بَكْرٍ الْأَصَمُّ : إنّـَهَا لَا بَذُوزُ ، وَالْقِيَاسُ مَا (الكاساني)وقال   الَوُ ؛ قَ  الْإِ

فَعَةِ وَالْمَنَافِعُ للِْحَالِ مَعْدُومَةٌ ، وَالْمَعْدُومُ لَا بَوْتَمِلُ الْبـَيْعَ فَلَب  جَارةََ بَـيْعُ الْمَنـْ  بَهُوزُ إضَافَةُ الْبـَيْعِ إلَذ مَا يُـؤْخَذُ لِأَنَّ الْإِ
سْتـَقْبَلِ فإَِذًا لَا سَبِيلَ إلَذ بَذْويِزىَِا لَا باِعْتِبَارِ ابْغاَلِ، وَلَا في الْمُسْتـَقْبَلِ كَإِضَافَةِ الْبـَيْعِ إلَذ أعَْيَانٍ تُـؤْخَذُ في الْمُ 

بْصاَعِ .باِعْتِبَارِ الْمَآلِ فَلَب جَوَازَ بَؽاَ رأَْسًا لَكِنَّا اسْتَحْسَنَّا ابعَْوَازَ باِلْكِتَابِ الْعَزيِزِ ، وَالسُّنَّةِ ،   وَالْإِ
جَارةََ  وقال ابن رشد إِنَّ   يعِ فُـقَهَاءِ الْأَمْصَارِ، وَالصَّدْرِ الْأَوَّلِ  الْإِ وَحُكِيَ عَنِ الْأَصَمّْ، وَابْنِ عُلَيَّةَ  ،جَائزِةٌَ عِنْدَ بصَِ

عُهَا رَ مَنِ اسْبَأْجَرْتَ الْقَوِ }وَدَليِلُ ابعُْمْهُورِ قَـوْلوُُ تَـعَالَذ:، مَنـْ يُّ قاَلَتْ إِحْدَاىُمَا ياَ أبََتِ اسْبَأْجِرْهُ إِنَّ خَياْ
نَكُمْ بِمَعْرُوفٍ وَإِنْ تاَعَاسَرْتُمْ فَسَباُرْضِاُ لوَُ  }وَقَـوْلوُُ:  3{الْأَمِينُ   فإَِنْ أَرْضَعْنَ لَكُمْ فآََتُوىُنَّ أُجُورىَُنَّ وَأْتَمِرُوا باَياْ

                                                           
في مقدمـة  يـةورقـة بحث ،تمويل الإجارة المنبهية بالبمليك فاي ظال المعياارين الشارعي والمحاسابي الإسالاميين، يوسفي رشيد وبضودي أمعمر 1
-15 عجلـــون الوطنيـــة، الأردن، خـــلبل يـــومي: ، ابؼـــنظم بجامعـــة بـــتُ النظريـــة والتطبيـــق ابػـــدمات ابؼصـــرفية الإســـلبميةحـــول العلمـــي الثـــاني  بؼـــؤبسرا

16/05/2013  

 
 5ص ،نفس ورقة البحث2

 26الآية، القصصسورة 3 
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اسْتَأْجَرَ رَسُولُ اللَّوِ صَلَّى اللَّوُ عَلَيْوِ . وَمِنَ السُّنَّةِ الثَّابتَِةِ: مَا خَرَّجَوُ الْبُخَاريُِّ ، عَنْ عَائِشَةِ قاَلَتْ: " 1{أُخْرَى
يلِ ىَادِياً خِرّْيتًا  .2وَسَلَّمَ ، وَأبَوُ بَكْرٍ رَجُلًب مِنْ بَتٍِ الدّْ

}فإَِنْ أَرْضَعْنَ الإجارة  ثابتة بالإبصاع، ولا عبرة بدخالفة عبد الربضن الأصم، وسنده قولو تعالذ: قال ابن مفلح 
نَكُمْ بِمَعْرُوفٍ وَإِنْ تاَعَاسَرْتُمْ فَسَباُرْضِاُ لَوُ أُخْرَى{ الطلاق:  لَكُمْ فآََتُوىُنَّ  }قاَلَتْ إِحْدَاىُمَا ياَ أبََتِ   7أُجُورىَُنَّ وَأْتَمِرُوا باَياْ

رَ مَنِ اسْبَأْجَرْتَ الْقَوِيُّ الْأَمِينُ  قَضَّ فأََقاَمَوُ قاَلَ لَوْ فاَوَجَدَا فِيهَا جِدَاراً يرُِ }و  62القصص:  {اسْبَأْجِرْهُ إِنَّ خَياْ يدُ أَنْ ياَناْ
 3{شِئْتَ لَاتَّخَذْتَ عَلَيْوِ أَجْرًا

وعن عائشة في حديث ابؽجرة قالت: واستأجر رسول الله ، وأبو بكر رجلًب من بتٍ الديل ىاديا خريتا. 
)طسم( حتى بلغ قصة  وعن عتبو بن الندر قال: كنا عند النبي ، فقرأ، رواه البخاري ،وابػريت: ابؼاىر بابؽداية

رواه  ،موسى عليو السلبم، فقال: إن موسى آجر نفسو بشان سنتُ أو عشر سنتُ على عفة فرجو، وطعام بطنو
ابن ماجو من رواية مسلمة بن علي، وقد ضعفو بصاعة وابغاجة داعية إليها إن كل أحد لا يقدر على عقار 

 ىم لا يبذلون ذلك بؾانا، فجوزت طلبا لتحصيل الرزيسكنو، ولا على حيوان يركبو ولا على صنعة يعملها، و 
ال الشافعي:  قد ذكر الله عز وجل أن نبيا من أنبيائو آجر نفسو حججا مسماة ملكو ّٔا بضع امرأة ، فدل قف

 .4على بذويز الإجارة
ظهر التعامل عقد الإجارة ابؼنتهية بالتمليك من العقود ابؼعاصرة التي  :5تعريف الإجارة المنبهية بالبمليك -ج

 ،وآّامع الفقهية ،من قبل ىيئات الفتوى ،وكتبت فيها البحوث والفتاوى لبيان حكمها الشرعي ،ّٔا حديثا
 ،وكثتَ من الباحثتُ في ىذه ابؼسألة ابؼعاصرة بذده يعتتٍ ببيان صورىا ،وغتَىا ،والبحوث والرسائل العلمية

 ابؼسألة.  وتكييفها الفقهي دون التًكيز على تعريف فقهي يوضح
وكذلك فإن الإجارة ابؼنتهية بالتمليك لد يكتب عنها أحد من الفقهاء ابؼتقدمتُ، وقد عرفو بعض ابؼعاصرين 

 ىذا بؾملها: ،ببعض التعريفات
عقد بتُ طرفتُ يؤجر فيو أحدبنا لآخر سلعة معينة مقابل أجرة معينة يدفعها ابؼستأجر على أقساط خلبل  -

 ملكية السلعة للمستأجر عند سـداده لآخر قسط بعقد جديد. مدة بؿددة ، تنتقل بعدىا
                                                           

 6الآية، الطلبقسورة  1

 ،178ص ،م2004 ابؼوافـق  ـىـ1425 ،طبعـة بـدون القـاىرة ،ابغـديث دار  2ج ،المقبااد ونهاياة المةبهد بداية ،ابؼالكي الأندلسي رشد ابن 2
 وأخرجـو ،(790 ص 2ج) خيـبر يهـود  النـبي وعامـل الإسـلبم أىـل يوجـد لد إذا أو الضـرورة عنـد ابؼشـركتُ استئجار باب ريالبخا أخرجو ابغديثو 

 ( 118 ص 6ج) 11423 رقم حديث الإجارة جواز باب الإجارة كتاب الكبرى السنن في البيهقي
 .77الآية، الكهفسورة  3

، مرجــع سـبق ذكــره، ياة بالبمليااك فاي ظاال المعياارين الشاارعي والمحاسابي الإسالاميينتمويال الإجااارة المنبه، يوسـفي رشـيد وبضــودي أمعمـر 4
 2ص

 .أعلبه نفس ابؼرجع 5
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 بسليك ابؼنفعة ثم بسليك العتُ نفسها في آخر ابؼدة. -
على أن تنتهي  -قد تزيد على أجرة ابؼثل  –أن يتفق الطرفان على إجارة شيء بؼدة معينة بأجرة معلومة  -

 بتمليك العتُ ابؼؤجرة للمستأجر.
ويتم التمليك  بتمليك العتُ ابؼؤجرة إلذ ابؼستأجر في نهاية مدة الإجارة أوفي أثنائهاإجارة يقتًن ّٔا الوعد  -

 بأحد الطرق ابؼبينة في ابؼعيار.
أما الرابع فهو عرف الإجارة ابؼنتهية بالتمليك حسب  ،ولعل التعريف الثالث ىو الأقرب للصورة ابؼعاصرة   

 الصيغة ابؼقتًحة بؽا لتكون شرعية.
 ( يوضح انبقال الملكية بايغها الأربعة بعد إجارتها. II-04الشكل )
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رمزي ثمن السوق بسعر  البدريةي البيا   بالهبة 

 ابؼلكية ونقل البيع عقد إبرام

واستلبمو الأصل شراء  

 التأجتَ على التعاقد

 الشاملة ابؼقابضة

  الطلب دراسة

  وافقةابؼ اعتماد

بالشراء والوعد الاستئجار  

الفعلية البداية نقطة  الطلب تقــــدنً  

، تمويل الإجارة المنبهية بالبمليك في ظل المعيارين الشرعي يوسفي رشيد وبضودي أمعمر :المادر
 26ص والمحاسبي الإسلاميين، مرجا سب  ذكره، 
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 1:شروط الإجارة -د

 .بهب أن تكون السلعة ابؼؤجَّرة من السّْلَع ابؼباح استعمابؽا -

ويبقى أصل السلعة ثابتًا بعد برصيل ابؼنفعة، ويندرج بهب أن تكون السلعة من الأصول ذات ابؼنفعة،  -
والأجهزة ابؼيكانيكية والسيارات وما  -كآلات الغزل والتعبئة   -برت ىذا أدواتُ ابؼباني والآلات الصناعية 

 .شأّها من الأصول الثابتة

نهاية العقد، على أن  بيكن أن ينتهي عقد الإجارة بإرجاع السلعة إلذ ابؼؤجر، أو أن يتملَّكها ابؼستأجِر في -
 .ينصَّ العقد صراحةً على ذلك، أو أن يتَّفق كِلَب الطرفتُ بالتًاضي على ذلك

بهب برديد ابؼدَّة التي سيتمُّ إبهار السلعة فيها، وبرديد ابؼبلغ الذي سيستحقُّ للمؤجر والطريقة التي سيتمُّ  -
 .دة في أوقات متفرّْقةدفعو ّٔا؛ كأن تكون دفعة واحدة بعد زمن بؿدَّد أو دفعات بؿدَّ 

بهوز للطرفتُ أن يقوما بدراجعة عقد الإجارة كل فتًة زمنية أو حسب ما يستجدُّ، واستحداث تعديلبت  -
 .بالعقد أو إنشاء عقد جديد بدوافقة الطرفتُ إذا لد ينصَّ العقد على غتَ ذلك

مُّ ّٔا دفع القيمة، كأن يتمَّ الاتّْفاق على للمؤجر ابغقُّ في برديد قيمة السلعة ابؼراد تأجتَىا، والطريقة التي يت -
قيمة متناقصة أو متزايدة أو بدبالغ بـتلفة، على أن يكون كلُّ ذلك معلومًا بسامًا للمستأجر حتُ إبرام عقد 

 .الإجارة

بوق بؼالك السلعة إذا رغب أن يبيعها لطرف ثالث قبل انتهاء عقد الإجارة، إلاَّ أن العقد يبقى سارياً كما  -
 .، وبدون أيّْ ضرر على ابؼستأجرىو

بوقُّ للمؤجر مطالبة ابؼستأجر بالتعويض عن الأضرار التي قد تَـلْحَقُ بالسلعة ابؼؤجَّرة، إذا استُخدِمت بطريقة  -
 .خاطئة أو جائرة لا تتناسب مع ما صُنِعت لو

 .يتحمَّل تكلفة التأمتُ فإنو -كعقود الصيانة السنوية   -في حالة رغبة ابؼؤجر في تغطِيَة السلعة تأمينينا  -

 .تستحقُّ الأجرة ابؼتَّفق عليها فَـوْرَ تأجتَ السلعة، بالطريقة التي ينصُّ عليها العقد -

بعد موافقة ابؼؤجّْر، وىنا يتحمَّل  -تأجتَ من الباطن  -بهوز للمستأجر تأجتَ السلعة لطرف ثالث  -
 .ضررٍ من ابؼستأجِر ابعديد ابؼستأجر الأوَّل ابؼسؤولية كاملةً عمَّا قد بودث للسلعة من

 .بهوز إعادة تأجتَ كلّْ سلعة أو عتُ ذات منفعة ما بقي أصلها -

بهوز للمؤجّْر أن بوصل على عربون لضمان إبسام عقد الإجارة، وفي حال عدم إبسام العقد بسبب رغبة  -
 .العميل، فإن العربون يُستَحقُّ كاملبً للمصرف

                                                           
  431ص ذكره، سبق مرجع البنوك، وأعمال النقود شؤون علي، بؿمد شلهوب 1
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  -لانتفاع بالعتُ ابؼؤجَّرة، وفي حال ما إذا توقَّفت الاستفادة منها تستحقُّ الأجرة للمؤجّْر طوال فتًة ا -
 .فللمستأجر ابغقُّ في إنهاء العقد -كتـَلَفِها أو خرأّا 

د العقد واجبات كل  من ابؼؤجّْر وابؼستأجر بذاه العتُ ابؼؤجَّرة؛ كالصيانة الدورية أو إصلبح  - بهب أن بودّْ
 .الأعطال

بسلُّك ابؼستأجر للعتُ ابؼؤجَّرة، ورَغِب ابؼستأجِر في بسلُّكها في فتًةٍ أقلَّ، فيمكن  إذا نصَّ عقد الإجارة على -
ُدَد التي سيتمُّ الدفع خلببؽا لقيمة ابؼتبقّْي من الأقساط

 .إبرام عقد جديد يتمُّ فيو برديد ابؼبالغ ابؼستَحَقَّة، وابؼ

عميلو، ومن ثَمَّ تأجتَه إيَّاىا، كما بوقُّ لو بيعها بيكن أن يقوم ابؼصرف بتملُّك سلعة معيَّنة بناءً على رغبة  -
 .أو تأجتَىا بعد انتهاء العقد لطرف آخر

إذا اشتًى ابؼصرف الأصل ابؼؤجَّر للعميل ابؼستأجر، فيجوز للمصرف أن يسمي الثمن دون أن يكون على  -
لى أيّْ إلزام بإعادة شراء العميل ابؼستأجر الالتزام بذلك العقد، ولا بهوز أن ينصَّ عقد الإجارة أو عقد البيع ع

 .للؤصل بثمن معتُ

 .1وىي بؿل خلب ف بتُ ىيئة كبار العلماء وآّمع الفقهي بتُ التحرنً وابعواز بصور -

 :2البيا الآجِل)البيا بالبقسيط( -8-5

كان التأجيل البيع الآجِل ىو أن يتمَّ تسليم السلعة في ابغال مُقابِل تأجيل سداد الثمن إلذ وقت معلوم، سواء  
للثمن كلو أو بعزءٍ منو، وعادةً ما يُسدَّد ابعزء ابؼؤجَّل من الثمن على دفعات وأقساط، فإذا سُدّْدَت القيمة مرَّة 
واحدة في نهاية ابؼدَّة ابؼتـَّفَق عليها مع انتقال ابؼلكية في البداية فهو بيع آجِل، وإذا سُدّْد الثمن على دفعات من 

 .بؼبيع مع انتقال ابؼلكية في نهاية فتًة السداد فهو بيع بالتقسيطبداية تسلُّم الشيء ا
 :وتسلك ابؼصارف الإسلبمية طريق البيع الآجِل أو البيع بالتقسيط بثمن أكبر من الثمن ابغالر في حالتتُ

ىذه الطريقة في معاملبتها مع التجَّار الذين لا يرغبون في استخدام أسلوب التمويل بابؼشاركَة، و : ابغالة الأولذ -
 .ىي البديل لعمليَّة الشراء بتسهيلبتٍ في الدفع التي بُسارسِها ابؼصارف التجارية

في ابؼعاملبت التي يكون فيها ابؼبلغ ابؼؤجَّل كبتَاً وطويل الأجل، ولقد تبتَُّ من الواقع العملي : ابغالة الثانية -
يك وسائل الإنتاج الصغتَة للحرفيتُ مثل استخدامُ ىذه الصيغة في مصرف فيصل الإسلبمي السوداني لتمل

 التي  ابؼشروعات ابؼصري، ومن أنسب   الاجتماعي  سيارات الأجرة، وىو ما بُيارسِو أيضًا مصرف ناصر

                                                           
سالاميين، مرجاا ساب  ذكاره، تمويل الإجارة المنبهياة بالبملياك فاي ظال المعياارين الشارعي والمحاسابي الإ ،يوسفي رشيد وبضودي أمعمـر 1

 .15-14ص ص ص

 290-289ص ص ذكره مرجع ،المارفي العمل إلإ دليلك سب  ،زكريا أبضد وحيد 2
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بيكن للمصارف الإسلبمية بسويلها باستخدام ىذا الأسلوب ىو بيع الوحدات السكنيَّة، فالبيع  
 .ابؼناسِب لسلفيَّات ابؼباني بالفائدة التي بُسارسِها ابؼصارف التقليديةفي ىذه ابغالة ىو البديل )التقسيط(الآجِل

 علإ البنوك الإسلامية 8008الثاني: آثار الأزمة المالية العالمية لا المبحث
أبدت ابؼصارف الإسلبمية بساسكا ابذاه آثار الأزمة ابؼالية العابؼية التي عصفت بالعديد من ابؼصارف     

إلذ  (أشرف بؿمد دوابة)الدكتور ياق ابغديث عن آثار الأزمة على ابؼصارف الإسلبمية أشار التقليدية. وفي س
أن "ابؼصارف الإسلبمية في أمان من آثار الأزمة ابؼالية العابؼية، إذا كانت ملتزمة عمليا بابؼنهج الشرعي في 

يون، ولا تتعامل بسعر الفائدة التمويل والاستثمار فلن يكون لديها ما بزسره فلب ىي تستثمره في سندات الد
ولا تتقامر في الأسواق ابؼالية. وإن كان ىذا لا بينع تأثرىا  غتَ ابؼباشر بالأزمة باعتبارىا جزء من مكونات 

 ". 1الاقتصاد العابؼي
قدرة اكبر على بذاوز آثار  أظهرت الإسلبميةصندوق النقد الدولر بأن ابؼصارف  أجراىاوقد أشارت دراسة     
على  الأزمةابؼالية العابؼية. ففي تلك الدراسة )التي قام ّٔا اقتصاديان من الصندوق( بست مقارنة تأثتَات  مةالأز 

وابؼصارف التقليدية. وتؤكد الدراسة بأن ابؼصارف  الإسلبميةابؼالية في ابؼصارف  الأصولوبمو  والإقراضالربحية 
لد تؤثر سلباً  الأزمةآثار الأزمة ابؼالية العابؼية، وان تلك من ابؼصارف التقليدية في برمل  أفضلالاسلبمية كانت 

وبشكل خاص فأن بؿافظها الاستثمارية  ،كما ىو ابغال في ابؼصارف التقليدية  2008على ربحيتها في عام 
 )والذي بينعها من التمويل أو الاستثمار في الإسلبميةوالتمسك بدبادئ الشريعة  الأدنىوالرافعة ابؼالية  الأصغر
ابؼالية التي أثرت سلباً على منافسيها من ابؼصارف التقليدية( قد ساعدتها على برجيم التأثتَ  الأدواتنوع 

 .2الإسلبميةالسلبي للؤزمة على ابؼصارف 

وفي خضم ىذه الأزمة ابؼالية، تزايد الاىتمام العابؼي بالتوسع الكبتَ والنمو الذي شهدبنا ىذا القطاع      
حيث أصبح يضم حوالر ، ك الإسلبمية، زيادة رؤوس الأموال، استقطاب الكثتَ من الزبائن()زيادة عدد البنو 

 .ترليون دولارمؤسسة مالية إسلبمية، وبإبصالر موجودات تفوق  400
الشيء الأكيد أن ابؼصارف الإسلبمية تظهر أرقامها ابؼعلنة في الأرباح مع توفر فائض في السيولة، والأكيد 

ر لا يعتٍ بأنها بدنأى عن التأثر ّٔذه الأزمة، بحكم أنها جزء من ابؼنظومة ابؼالية العابؼية، فإنها أيضا أن ىذا الأم
 تتأثر

                                                           
   على ابؼوقع:من  ،10ص مقال عن الأزمة ابؼالية،  ،، الأزمة المالية.. ىةر الدولار يمنا الانبقالأشرف بؿمد دوابة 1

http://www.emanway.com/content/6539/. 

 :على ابؼوقع، الماارف الإسلامية في مواجهة تحديات الأزمة المالية العالمية ،مدحت كاظم القرشي2 
http://iraqieconomists.net/ar/2012/12/22 

http://www.emanway.com/content/6539/
http://www.emanway.com/content/6539/
http://iraqieconomists.net/ar/2012/12/22/%d8%af-%d9%85%d8%af%d8%ad%d8%aa-%d9%83%d8%a7%d8%b8%d9%85-%d8%a7%d9%84%d9%82%d8%b1%d9%8a%d8%b4%d9%8a-%d8%a7%d9%84%d9%85%d8%b5%d8%a7%d8%b1%d9%81-%d8%a7%d9%84%d8%a7%d8%b3%d9%84%d8%a7%d9%85%d9%8a-2/
http://iraqieconomists.net/ar/2012/12/22/%d8%af-%d9%85%d8%af%d8%ad%d8%aa-%d9%83%d8%a7%d8%b8%d9%85-%d8%a7%d9%84%d9%82%d8%b1%d9%8a%d8%b4%d9%8a-%d8%a7%d9%84%d9%85%d8%b5%d8%a7%d8%b1%d9%81-%d8%a7%d9%84%d8%a7%d8%b3%d9%84%d8%a7%d9%85%d9%8a-2/
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بحكم الارتداد ابؼتوقع لأي أزمة مالية عابؼية وأنها قد ترتبط بأي تعاملبت مالية عابؼية، وأنها قد ترتبط بأي 
 .1وسلبا إبهاباشرة، وىي تتأثر بذلك تعاملبت مالية مع البنوك العابؼية ولو بطريقة غتَ مبا

فابؼصارف الإسلبمية التي تأثرت بطريقة مباشرة ىي تلك ابؼصارف التي كان بؽا استثمارات في البورصة  -
العابؼية عن طريق المحافظ الاستثمارية الدولية أو صناديق الاستثمار الدولر وىذا القسم من ابؼصارف الإسلبمية 

ة خاصة تلك ابؼصارف التي كانت مشتًكة أو مستثمرة في بؿافظ أو صناديق استثمار لا شك انو قد تأثر بالأزم
مرتبطة بالقطاع العقاري إلا إن تلك الاستثمارات كانت بؿدودة، ولد تؤثر على مراكزىا ابؼالية،  كما لد تؤثر 

 على ربحيتها كثتَاً .
بالأزمة بطريقة غتَ مباشرة نتيجة لأثر القسم الآخر من ابؼصارف الإسلبمية ىي تلك ابؼصارف التي تأثرت  -

الأزمة على بصيع القطاعات الاقتصادية دون استثناء بدرجات متفاوتة، إلا إن القطاع ابؼالر وابؼصرفي كان أكثر 
إلا إن الأمر الذي بيكن التأكيد عليو ىو إن تأثرىا كان بؿدوداً كما إن أي منها لد ، القطاعات تأثراً بالأزمة

أو صعوبات مالية استدعت تدخلًب من ابؼصارف ابؼركزية بسبب الأزمة كما إن بعضاً منها كان  يتعرض لإفلبس
 تأثره  ابهابياً مثل زيادة ودائع ابؼصارف الإسلبمية.

 الآثار الإيةابية المطلب الأول:
سس التي تقوم لآثار الابهابية بؽذه الأزمة على صناعة الصتَفة الإسلبمية في إقرار العالد بصلببة الأا بسثلت 

عليها الصتَفة الإسلبمية وصحة القوانتُ التي بركمها، بل تعدى الأمر الإقرار بصحة ىذه ابؼبادئ إلذ الدعوة 
في افتتاحية بؾلة « بوفيسفانسون»إلذ الأخذ ّٔا في العديد من افتتاحيات الصحف الأوربية؛ حيث كتب 

قراءة القرآن بدلا من الإبقيل لفهم ما بودث لنا )أظن أننا بحاجة أكثر في ىذه الأزمة إلذ « تشالنجر»
وبدصارفنا لأنو لو حاول القائمون على مصارفنا احتًام ما ورد في القرآن من تعاليم وأحكام وطبقوىا ما حل بنا 

في حتُ كان  ،، لأن النقود لا تلد النقود(ابؼزريما حل من كوارث وأزمات وما وصل بنا ابغال إلذ ىذا الوضع 
ال قبل ىذه الأزمة ينظر إلذ قواعد الشريعة الإسلبمية ومبادئ الاقتصاد الإسلبمي على أنها مبادئ عالد ابؼ

 .2قدبية تعيق تقدم ىذه الصناعة
 : وانبشارىا بروز الماارف الإسلامية -أولا

ولية ّٔا، فقد بروز ظاىرة ابؼصارف الإسلبمية واعتًاف آّتمع الدولر ّٔا، وإفساح آّال لعملها بل والإشادة الد
 )سأكافح لاستصدار قوانتُ بذعل ابؼصرفية الإسلبمية  (:ان لاغارديكريست)قالت وزيرة ابؼالية الفرنسية 

                                                           
 بحث مقدم إلذ ابؼلتقـى الـدولر الأول  ،مالية العالميةتقييم تةربة الماارف الإسلامية في ظل الأزمة ال ىناء ابغنيطي وأنعام بؿسن الز ويلف، 1

 .14ص، 2011فيفري  24و 23ومي ي ، ابؼنظم بجامعة غرداية،الاقتصاد الإسلبمي الواقع ورىانات ابؼستقبلحول 
 . م2008 /10/ 14 تاريخ النشر ،منقول عن جريدة الشرق الأوسط تأثتَ أزمة الرىن العقاري على الصتَفة الإسلبمية ناصر لاحم 2
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تعمل بجانب ابؼصرفية التقليدية في فرنسا(، وقال وزير ابؼالية البريطاني في مؤبسر ابؼصرفية الإسلبمية الذي عقد في 
أن تكون عليو ابؼصرفية  ابؼصرفية الإسلبمية تعلمنا كيف بهبم، )إن 2009لندن بعد شهر رمضان ابؼاضي 

(، بل إن الأزمة ابؼالية العابؼية ابغالية قد اظهر ىشاشة النظام الاقتصادي الرأبظالر، ففي ابؼؤبسر الذي العابؼية
د صابغاً، م للزعماء الغربيتُ ابصعوا بأن النظام ابؼالر ابغالر لد يع19/9/2008عقد في باريس عقب الأزمة في 

 .1وقال رئيس صندوق النقد الدولر أن ابغديث عن النظام ابؼالر ابغالر ينبغي أن يكون حديث من ابؼاضي
وبرويل كثتَ من ابؼصارف التقليدية إلذ مصارف كما أدت الأزمة ابؼالية إلذ انتشار مصارف إسلبمية جديدة     

للمعاملبت الإسلبمية، ونوافذ العمل ابؼصرفي إسلبمية، وقيام ابؼصارف التجارية التقليدية بفتح فروع 
 .2الإسلبمي

يعتبر بنك بريطانيا الإسلبمي )إسلبميك بنك توف بريتن( وىو أول مصرف يقدم خدمات مالية إسلبمية في 
ألف عميل وبشانية فروع في بريطانيا، كما ابزذت وزارة ابؼال في بريطانيا إجراءات  35ولديو  2004أوروبا في 
ل ابؼصارف الإسلبمية ضمن النظام ابؼصرفي البريطاني وقررت ابغكومة إدراج إجراءات تؤسس لنظام لتسهيل عم

زايد نشاط ابؼؤبسرات والندوات ومراكز البحوث التي تتناول ت 2007قانوني للخدمات ابؼالية الإسلبمية في ميزانية 
ظهر البيانات ابؼنشورة انو لا يكاد وت الاقتصاد الإسلبمي بشكل عام والعمل ابؼصرفي الإسلبمي بشكل خاص،

بير شهر من الأشهر ابؼاضية إلا وفيو مؤبسر أو ندوة أو ملتقى أو ورشة عمل تبحث في العمل ابؼصرفي 
الإسلبمي، وىذا الأمر يعطي زبطاً للبقتصاد الإسلبمي لد يشهده من قبل والغريب في الأمر أن الاىتمام 

 الإسلبمية أكثر منو في الدول العربية الإسلبمية، بل إن الأمر الأكثر بالعمل ابؼصرفي الإسلبمي في الدول غتَ
( من ابؼصارف الإسلبمية تقع في دول غتَ إسلبمية،  والأكثر غرابة أن بقد أن لندن %60غرابة أن بقد أن )

 عام وقد أصدرت بريطانيا في وباريس تتنافسان لتكون أيهما مركزاً للتمويل الإسلبمي في أوروبا والعالد،
 م نصوصاً تشريعية لتشجيع العمل ابؼصرفي الإسلبمي.2004

 :تزايد الاىبمام العلمي ببدريس الاقبااد الإسلامي -ثانيا
أعلنت كثتَ من ابعامعات عن تأسيس أقسام لتدريس الاقتصاد الإسلبمي، بل إن بعض ابعامعات قد     

بدا في ذلك بزصص ابؼصارف الإسلبمية،  أنشأت كليات لتخريج طلبب متخصصتُ في الاقتصاد الإسلبمي،

                                                           
 م.2009دعا بؾلس الشيوخ الفرنسي للؤخذ بالنظام ابؼصرفي الإسلبمي وشكل بعنة الإعداد لذلك أصدرت تقريرىا في مايو  1
(، ديسـمبر 349م، بؾلـة ابرـاد ابؼصـارف العربيـة، العـدد )2009ابؼنتدى العابؼي للبقتصاد الإسلبمي، الدورة ابػامسة، جاكرتا، اندونيسيا، مـارس  2

 . 52ص ،م2009
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ولا شك أن إنشاء التخصصات العلمية في ابعامعات، وإنشاء ابؼصارف الإسلبمية سيكمل حلقة تطوير 
 .1الاقتصاد الإسلبمي وسيظهر الوجو ابؼشرق للئسلبم في آّال الاقتصادي

 :ازدياد ودائا الماارف الإسلامية -ثالثا
 عقب الأزمة متأثرة بعدة عوامل أبنها: لبميةازدادت ودائع ابؼصارف الإس

برول كثتَ من العملبء من الإيداع لدى ابؼصارف التقليدية إلذ ابؼصارف الإسلبمية، ىروباً من مسألة الربا  -0
 التي اتضحت أبعادىا عقب الأزمة و خوفاً من إفلبس ابؼصارف التقليدية.

 ل ابػليج العرا و بقية دول العالد .افتتاح كثتَ من ابؼصارف الإسلبمية خاصة في دو  -8
افتتاح بعض ابؼصارف التجارية التقليدية لفروع إسلبمية مثل )سيتي غروب، واتش اس ا سي،  ودوتشيو  -2

 .2بنك(، والبعض الآخر افتتح نوافذ إسلبمية
 يطانيا.ابذاه ابغكومات في العالد للبستفادة من معطيات العمل ابؼصرفي الإسلبمي مثل فرنسا وبر  -4

 النظرة الإيةابية إلإ الماارف الإسلامية:  -رابعا

أصبح ينظر إلذ ابؼصارف الإسلبمية على أنها جزء من ابغل للبزمة ابؼالية العابؼية ابغالية،  فبالرغم من أن    
( فقط من حجم %4-3الصتَفة الإسلبمية لا يزال حجمها على ابؼستوى العابؼي ضئيل إذ لا بيثل سوى )

( %24م )2008ة العابؼية، إلا أن معدلات بموىا متسارعة حيث بلغ معدل بمو أصوبؽا في نهاية عام الصتَف
(، وقد أشارت مؤسسة )آرنست اند يونغ( إلذ أن %26( وودائعها بنسبة )%23واستثماراتها بنسبة )

ىي الأقل تأثرا بالأزمة العابؼية الصتَفة الإسلبمية بسثل جزءاً من ابغل للبزمة ابؼالية العابؼية وليس ابغل بأكملو، و 
، ذلك أن طبيعة الاستثمارات في ابؼصارف 3وستكون موضع ترحيب في الغرب حالياً بفعل الأزمة ابؼالية

الإسلبمية لا تؤدي إلذ مثل ىذا الأزمات، ومن ثم فان دخول ابؼصارف الإسلبمية على الساحة ابؼصرفية 
كما سيشكل صمام أمان في ابؼستقبل لعدم تكرار مثل ىذه   العابؼية سيشكل جزءاً من حل ىذه ابؼشكلة،
 الأزمة أو على الأقل التخفيف من حدتها. 

 :تزايد اسبخدام  كوك البمويل الإسلامية -خامسا
سواء على مستوى القطاع ابػاص أو على مستوى ابغكومات ازداد استخدام الصكوك الإسلبمية   

ذا يشتَ بوضوح إلذ مدى إمكانية أن تكون الصتَفة الإسلبمية بديلبً  وابؼؤسسات العامة وآّالس المحلية، وى
كاملًب للمصرفية التقليدية وذلك بتطوير الأدوات ابؼالية الإسلبمية، وتظهر بعض البيانات أن حجم الصكوك 

                                                           

 
 . 37ىـ، ص1429، بنك دا الإسلبمي، شوال 332-331، العددان مةلة الاقبااد الإسلاميعبد اللطيف طاىر، 1
 . 54بؾلة ابراد ابؼصارف العربية، ابؼرجع السابق، ص 2
 .54ابؼرجع السابق، ص 3
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ك مليار دولار وتعد ماليزيا من الدول التي تصدر الصكو  60إلذ  2008ابؼالية الإسلبمية قد وصل في نهاية 
الإسلبمية بكثرة، وكذلك دول ابػليج وتدرس كل من بريطانيا واليابان وتايلبند إمكانية إصدار سندات مالية 

 . 1إسلبمية خاصة ّٔا
 النةاح الذي حققبو الماارف الإسلامية: -ادسسا

العام رئيس آّلس العام للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية خلبل مؤبسر آّلس  الشيخ  الح كاملأكد 
بابؼنامة أن مستَة ابؼصرفية الإسلبمية حققت  12/03/2013للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية ابؼنعقد يوم 

بقاحا مبهرا على مستوى العالد خلبل السنوات الأختَة وتضاعف حجم أصوبؽا بشكل كبتَ إلذ ابغد الذي 
قال إن ىذا النجاح دفع البعض إلذ الطمع في لفت انتباه بصيع ابؼصرفيتُ وكبار البنوك على مستوى العالد. و 

  .ابؼصرفية الإسلبمية ودخول ىذا القطاع بدون اقتناع واضح بأىدافو ومقاصده الشرعية« كعكة»

وأوضح الشيخ صالح خلبل كلمة ألقاىا بابؼؤبسر أنو بهب على ابؼؤسسات الإسلبمية وابغكومات العربية 
ية أن تستوضح الصورة من وراء دخول ىذه ابؼصارف الأجنبية للقطاع والإسلبمية التي تهتم بالصتَفة الإسلبم

وىل بالفعل يقصد ىؤلاء برقيق الغرض الشرعي من ابؼصارف الإسلبمية أم أن ىدفهم برقيق مصالح خاصة 
  .2وأرباح من وراء القطاع والاستفادة من الطلب ابؼتوقع على ىذه ابؼنتجات في بلبدنا العربية والإسلبمية

الشيخ صالح كامل أنو آن الأوان لنا بصيعا أن نتوقف وننظر "ىل حققنا مقاصد الشريعة الإسلبمية وأكد 
ومآلاتها بعد النجاح الباىر الذي حققناه على مستوى الآليات وابػدمات والانتشار على مدار السنوات 

  .الأربعتُ ابؼاضية؟"

ن، وأكد أنها احتضنت مستَة ابؼصرفية الإسلبمية في ووجو الشيخ صالح الشكر في بداية كلمتو إلذ بفلكة البحري
مهدىا وفتحت أبوأّا بؽذه البنوك في الوقت الذي كانت فيو الكثتَ من الدول لا تؤمن بالصتَفة الإسلبمية بل 

  .وكان بعضهم بوارّٔا ويضيق عليها

ختلفة في الفتًة القادمة وأشار إلذ أن آّلس يهدف إلذ توثيق الروابط مع قطاعات ابؼصارف الإسلبمية ابؼ
على مواجهة كافة العقبات التي تقف في سبيل تقدمو، وأشاد في  الدءوبللمزيد من النهوض بالقطاع والعمل 

ىذا الإطار بالدور الذي تلعبو ىيئة المحاسبة وابؼراجعة الإسلبمية مؤكدا أبنية التعاون بتُ كافة الأطراف لتحقيق 
  .ء الشرع في ىذا النهجمقاصد الصتَفة الإسلبمية وإعلب

                                                           
 .53ابؼرجع السابق، ص 1

 
انظـر   13/03/2013بؼنعقد بابؼنامة نفلب عن جريدة أخبار ابػليج من مقال منشور يـوم مؤبسر آّلس العام للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية ا2

 .05/06/2013 الإطلبع تاريخ ،http://www.akhbar-alkhaleej.com/12774/article/13170.htm  :ابؼوقع

http://www.akhbar-alkhaleej.com/12774/article/13170.htm
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 20وأكد الشيخ صالح أنو يفتخر الآن بوضع الصتَفة الإسلبمية على مستوى العالد أبصع ووجود أكثر من 
  .بنكا مركزيا إسلبميا يؤمن بابؼصرفية الإسلبمية ويؤصل بؽا

ابؼؤسسات من جانبو قال الدكتور عمر حافظ الأمتُ العام للمجلس العام للبنوك و ، تطور غتَ مسبوق -7
ابؼالية الإسلبمية في كلمة ألقاىا خلبل اللقاء إن البحرين بؽا فضل كبتَ في تأسيس ىذا آّلس ودعمو منذ 
أيامو الأولذ كما أن بؽا دورا كبتَا في دعم الصتَفة الإسلبمية على ابؼستوى الإقليمي والعابؼي بوصفها عاصمة 

  .يمة على كل ما قدمتو في ىذا الإطارمهمة بؽذا آّال، موجها شكره إلذ القيادة ابغك

وقال د. حافظ إن ابؼصارف الإسلبمية شهدت تطورا غتَ مسبوق خلبل السنوات ابؼاضية وازدادت أصوبؽا 
بدعدلات كبتَة، وأشار إلذ أن ابؼؤشرات العابؼية ومعدلات النمو السنوية، تشتَ إلذ أن الأصول ابؼدارة لدى 

على الأقل  %50بدقدار  2013السنوات الثلبث ابؼقبلة بدءا من عام ابؼصارف الإسلبمية ستقفز خلبل 
ابؼتزايد حجما وانتشارا  لسوق الصكوك الإسلبميةإضافة إلذ بمو متوقع  تريليون دولار، 1,5 إلذ أكثر من لتصل

  1.على مستوى العالد

أسس عملها في إطار وأوضح في كلمتو أن الصناعة ابؼالية الإسلبمية وضعت أىم ما يضمن تأصيلها ووضع 
التنسيق مع ابعهات الرقابية فتكون بؾلس ابػدمات ابؼالية الإسلبمية، بعضوية البنوك ابؼركزية في كثتَ من دول 

وىناك وكالة للتصنيف الائتماني للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية والإسلبمية، كما ، العالد العرا والإسلبمي وخارجهما
ة التي أصدرت عشرات ابؼعايتَ المحاسبية والشرعية للصناعة. إضافة إلذ ذلك ىناك ىيئة ابؼراجعة والمحاسب أن

ومازالت الصناعة  ،أنشئ مركز ابؼصابغة والتحكيم التجاري، وبؾلس عام بيثل الصناعة ويطورىا ويدرب كوادرىا
قتصادية وابؼالية تستكمل كل العناصر اللبزمة كي بسثل فعلب ابعانب ابؼشرق للنظام الإسلبمي في توجيو ابغياة الا

  2.للمجتمعات

  : أداء الإسلبميةأفضل البنوك  -8

حقق مصرف  على مستوى العالد من حيث حجم الأصول، وقد إسلبمييعتبر مصرف الراجحي أكبر بنك 
التجارية وحسب،  الإسلبميةجعلو في ابؼرتبة الأولذ ليس على مستوى البنوك  2009الراجحي أداء قويا في عام 

حقوق  على  عائدا   الراجحي مصرف  حقق   فقد  عام، بشكل  توى البنوك ابػليجية بل على مس
 ثانيا  حل الذي   القطري عن مصرف الريان  شاسع  وبفارق   2009عام  %22.55مسابنيو بلغ 

                                                           

 
انظـر  13/03/2013لس العام للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية ابؼنعقد بابؼنامة نفلب عن جريدة أخبار ابػليج من مقال منشور يـوم مؤبسر آّ 1

 .05/06/2013 الإطلبع تاريخ ،http://www.akhbar-alkhaleej.com/12774/article/13170.htm  :ابؼوقع

انظـر  13/03/2013مؤبسر آّلس العام للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية ابؼنعقد بابؼنامة نفلب عن جريدة أخبار ابػلـيج مـن مقـال منشـور يـوم  2
 .05/06/2013 الإطلبع تاريخ ،http://www.akhbar-alkhaleej.com/12774/article/13170.htm  :ابؼوقع
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حيث  ،2009التجارية بفيزا في عام  الإسلبميةوبشكل عام، فقد كان أداء البنوك القطرية ، %14.77بواقع 
وتلبه  ،%14.68 )ابؼصرف( ثالثا من حيث العائد على حقوق ابؼسابنتُ بواقع الإسلبميمصرف قطر حل 

  .%13.46الدولر بواقع  الإسلبميمصرف قطر 

أما بالنسبة لبيت التمويل الكويتي فهو بوتل ابؼركز الثاني عابؼيا من حيث حجم الأصول، وقد واصل انتهاج 
زيز ابؼركز ابؼالر وبناء بـصصات كافية بؼواجهة أي تداعيات أو سياسة برفظية تستهدف بشكل رئيس تع

المحافظة على معدل  إلذالارتباطات مع أطراف قد تتعرض للتأثر بالأزمة، بالإضافة  للؤزمة، ومن ذلك إفرازات
نك الب إدارةوفقا لتصربوات رئيس بؾلس  من النمو ابؼستقر والأداء ابؼتوازن بعميع الأنشطة والأعمال، وذلك،

أن البنك بورص على أنتكون ىذه ابؼخصصات كافية بشكل يغطي أي بـاطر أو مطالب  إلذالذي أشار 
.بؿتملة في الوقت الراىن ومستقبلب

1  

ابػليجية التي بؽا ارتباطات بشركات تابعة أو زميلة تأثرت  الإسلبميةومن ابؼلبحظ بشكل عام، أن البنوك 
ليس بؽا علبقات بشركات تابعة أو زميلة، وىذا أمر يستوجب الوقوف بشكل أكبر من البنوك الإسلبمية التي 

وتعارض ابؼصالح. والشفافية التي بهب أن  عليو لأن فيو ما فيو ووراءه ما وراءه من أمور خفية تتعلق بابغوكمة
  .بل كل البنوك العاملة في منطقتنا وحسب، الإسلبميةبزضع بؽا البنوك ليس 

 الراية وابؼشورة الكويتية ما يأتي: حيث جاء في تقرير بؼؤسسة
  بيت التمويل ينتهج سياسة متحفظة لتعزيز ابؼركز ابؼالر وبناء بـصصات كافية. .1

 من موجوداتها على شكل أصول عينية ومالية. %20برتفظ بنسبة لا تقل عن « البنوك الإسلبمية» .2

 ية.أكبر من تلك التي في التقليد« البنوك الإسلبمية»نفقات التشغيل في  .3

 مصرف الراجحي أكبر بنك إسلبمي على مستوى العالد, والأول على كل البنوك ابػليجية. .4

  البنوك القطرية الإسلبمية حققت أداء بفيزا في عدة مؤشرات. .5

 

                                                           
نقـــلب عـــن مؤسســـة ابؼشـــورة والرايـــة للبستشـــارات ابؼاليـــة  07/06/2010  الكويتيـــة القـــبس بجريـــدة منشـــور مقـــال 06/06/2013 الاطـــلبع تـــاريخ 1

   .الاسلبمية
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 .8009في عام  وأدائهاالخليةية وفقا لحةم موجوداتها  الإسلامية( يبين ترتيب البنوك II-00جدول)
 

 ابؼوقع على من ،07/06/2010 الكويتية القبس بجريدة منشور مقال: المادر
 :http://www.alqabas.com.kw/node/513364، نقلب عن مؤسسة ابؼشورة  06/06/2013: الإطلبع تاريخ

 1الإسلبميةوالراية للبستشارات ابؼالية 

                                                           

 ابؼاليــة الصــناعة بؾــال في والتــدريب والتــدقيق الشــرعية الاستشــارات في متخصصــة شــركة أول ميةالإســلب ابؼاليــة للبستشــارات والرايــة ابؼشــورة شــركة1 
 ابؼشـورة شـركة وتعـد  الإسـلبمية ابؼاليـة الصـناعة حقـل في العاملـة ابؼاليـة للمؤسسـات ابؼباشـر الشـرعي الـدعم أشـكال بـتلف بتوفتَ وتعتٌ الإسلبمية،

 صــعيد علــى الإســلبمية، ابؼاليــة لصــناعة تشــهدىا الــذي ابؼتنــامي التطــور وتــتَة أفرزتهــا الــتي ابؼؤسســات أىــم نمــ الإســلبمية ابؼاليــة للبستشــارات والرايــة
 .الداعمة وابؼؤسسات والتطبيقات الأنظمة

http://www.alqabas.com.kw/node/513364
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الذي يعبر عن تزايد   (II -05) توزعها عبر العالد  من خلبل الشكل وبيكن توضيح عوائد التمويل حسب
ابؼالية العابؼية لـ  الأزمةأي  انطلبقا من بداية شرارة   2012غاية  إلذ 2007حجم عوائد التمويل من سنة 

 . الأزمةبحدة  الإسلبميةالشيء الذي يبتُ عدم تأثر البنوك   2008
 8008إلإ غاية  8007بمويل من سنة ( يوضح حةم عوائد الII -05الشكل )

 
 من إعداد الباحث بالاعتماد على مراجع بـتلفة :المادر

 الآثار السلبية. :المطلب الثاني
لا يذكر احد أن ىناك آثار سلبية بغقت بابؼصارف الإسلبمية من جراء الأزمة ابؼالية ابغالية وقد سبق الذكر   

ت على ابؼصارف الإسلبمية بطريقة مباشرة )وىو اثر بؿدود( وبطريقة غتَ أن آثار الأزمة ابؼالية العابؼية قد أثر 
مباشرة، وىو الأثر الأوسع كما ذكرت سابقاً أن الآثار التي بغقت بابؼصارف الإسلبمية نوعان آثار ابهابية تم 

 ابغديث عنها في النقطة السابقة وآثار سلبية سيتم ابغديث عنها فيما يأتي:
 :الماارف الإسلاميةانخفاض أ ول  -أولا

أول اثر سلبي على ابؼصارف الإسلبمية من جراء الأزمة العابؼية ابغالية ىو ابلفاض أصوبؽا نتيجة لابلفاض 
فقد ذكرت سابقاً عند ابغديث عن الآثار الابهابية  ،بابلفاض النشاط الاقتصاديودائع العملبء الذي تأثر 

ارف الإسلبمية قد زادت إلا أن الذي زاد ىو الودائع ابعديدة للؤزمة على ابؼصارف الإسلبمية أن ودائع ابؼص
ابؼرتبطة بتحول الأفراد وابؼؤسسات إلذ العمل ابؼصرفي الإسلبمي، أما الودائع ابؼرتبطة بنشأة ابؼصارف الإسلبمية 

يانات والودائع ابؼخصصة، وقد أظهرت ب خاصة الودائع الاستثمارية والودائع الادخارية فلبشك أنها قد تأثرت
الاستثمار في ابؼصارف الإسلبمية ابلفاضاً واضحاً جراء الأزمة كما تأثرت أيضا حقوق ابؼلكية وخاصة الأرباح 

 المحتجزة والاحتياطيات.
كما ىو معروف فان ابؼصارف الإسلبمية برتفظ بالأصول العينية أكثر من ابؼصارف التقليدية خاصة و    

 زمة إلذ ابلفاض الأصول العقارية على مستوى العالد ومن ثم تأثرالأصول العقارية، وقد أدى اندلاع الأ
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أصول ابؼصارف الإسلبمية وقد أشارت بعض الإحصائيات إلذ أن ابؼصارف الإسلبمية برتفظ على الأقل  
 . 1( من أصوبؽا بشكل عيتٍ%20بنسبة )

ملة، واستمرار الأزمة فان في ظل ابلفاض حجم الأصول في ابؼصارف الإسلبمية، وزيادة ابؼخاطر المحتو    
ابؼصارف الإسلبمية اضطرت إلذ اقتطاع بـصصات كبتَة بؼواجهة ابلفاض قيمة الأصول، فاثر ذلك أيضا على 
أرباحها كما اثر على احتياطاتها، كما أن تعثر بعض العملبء وإفلبسهم جراء الأزمة قد جعل ابؼصارف 

 الإسلبمية تقتطع مزيداً من ابؼخصصات.

 خفاض  افي أرباح والعائد علإ موجودات الماارف الإسلامية: ان -ثانيا
 ابلفاض صافي أرباح ابؼصارف الإسلبمية نتيجة لعدة عوامل أبنها :

 ابلفاض أنشطتها الاستثمارية نتيجة الأزمة . -
ابلفاض حجم ابػدمات ابؼصرفية، وبالتالر ابلفاض عوائدىا خاصة تلك ابػدمات ابؼرتبطة بابعانب  -

 ماري كخدمات الضمانات والاعتمادات.الاستث

اقتطاع جزء من الأرباح بؼواجهة ابؼخصصات، وقد أثبتت بعض الإحصائيات أن دخول ابؼصارف الإسلبمية  -
 .2(%16ابلفضت بنسبة )

ابلفاض دخول ابؼصارف الإسلبمية إلذ ابلفاض العائد على ابؼوجودات كنتيجة طبيعية لابلفاض كما أدى     
 بالأزمة. الدخول تأثراً 

 آثار سلبية أخرى: -ثالثا

ارتفاع تكاليف التشغيل نتيجة لإعادة ىيكلة الأنشطة ومن ثم ىيكلة الإيرادات وابؼصروفات بالذات  -0
 ارتفاع تكاليف تأىيل اليد العاملة التي برتاج إلذ تأىيل في ابعانب ابؼصرفي وابعانب الشرعي.

 صافي الأرباح للؤسباب ابؼذكورة سابقاً. ابلفاض العائد على حقوق ابؼلكية نتيجة لابلفاض -8

تأثرت ابؼصارف الإسلبمية بالركود الذي حصل للبلدان التي تتواجد فيها أنشطتها جراء الأزمة،  فقد  -2
، أن بصيع الدول التي تأثرت بالأزمة تباطأ النمو الاقتصادي 2009أظهرت الإحصائيات التي ظهرت في عام 

تفاوتة، وقد ذكرت سابقاً أن متوسط ابلفاض حجم التجارة الدولية قد فيها دون استثناء ولكن بدرجات م
(، وكانت الصتُ وىي من اقل الدول تأثراً بالأزمة العابؼية قد ابلفضت بذارتها مع العالد %34وصل إلذ )

 . 3(%17ابػارجي بنسبة )

                                                           
 .5ص ،مwww.aleqt.com  ،17/2/2009، الاقباادية الالكبرونيةمعاوية بن كنة،  1
 1نة، ابؼرجع السابق، صمعاوية بن ك 2

 . 1م، صwww.aljazeerah.com ،28/3/2009، آثار الأزمة المالية غير المباشرة علإ البنوك الإسلاميةبؿمد بدير،  3

http://www.aleqt.com/
http://www.aljazeerah.com/
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 ب متعددة منها:تكدس السيولة لدى بعض ابؼصارف الإسلبمية نتيجة لعدم قدرتها على توظيفها لأسبا -4

 ابلفاض الفرص الاستثمارية أمامها في ظل الأزمة. -
 ابلفاض طلبات العملبء نتيجة بزوفهم من آثار الأزمة. -

 تشدد البنوك ابؼركزية في إجراءات الرقابة على التمويلبت. -

 لبس ابلفاض العوائد نتيجة للركود الاقتصادي مقابل ارتفاع ابؼخاطر خاصة بـاطر التعثر والإف -

 اضطرار ابؼصارف الإسلبمية لإعادة ىيكلة إيراداتها واستخداماتها من عدة أوجو أبنها: -5

 إعادة ابؽيكلة بتُ الأوعية الاستثمارية في الداخل. -
 إعادة ابؽيكلة بتُ الأوعية الاستثمارية في ابػارج. -

 اع العملبت ابػارجية.إعادة ابؽيكلة بتُ العملبت الأجنبية و العملبت المحلية، وكذلك بتُ أنو  -

 إعادة ابؽيكلة بتُ حجم الاستثمار في الداخل وحجم الاستثمار في ابػارج.  -

 مؤشرات البنوك الإسلامية البةارية الخليةيةالمطلب الثالث: 

وحسب قاعدة بيانات شركة ابؼشورة والراية للبستشارات ابؼالية  2009في ضوء النتائج ابؼالية لعام     
من إبصالر موجودات  %20الكويت، فإن موجودات البنوك الإسلبمية التجارية تشكل حوالر  -الإسلبمية 

البنوك التجارية ابػليجية، ومع ذلك فإن حصة البنوك الإسلبمية التجارية ترتفع بشكل كبتَ عن حصة البنوك 
أن تلك البنوك بؽا أثر التقليدية في عدد من ابؼؤشرات الأخرى مثل حقوق ابؼسابنتُ وإبصالر الدخل، بفا يعتٍ 

  .1في ابعهاز ابؼصرفي بوسب حسابو رغم قلة حجمها نسبة إلذ البنوك التقليدية

من إبصالر دخل  27% وأضاف تقرير ابؼشورة/الراية: أسهمت البنوك الإسلبمية التجارية بدا لا يقل عن    
نة مع أحجام تلك البنوك التي تشكل ، وىو كما أسلفنا مرتفع بابؼقار 2009البنوك التجارية ابػليجية في عام 

في إبصالر أحجام البنوك ابػليجية، وىذا يعد مؤشراً قوياً على مدى إسهام البنوك الإسلبمية التجارية  % 20
خلبل   الأصول ابؼسمومة في  الاستثمارعن  في فعالية ابعهاز ابؼصرفي ابػليجي، فضلب عن كونها صمام أمان 

بشكل أكبر من تأثتَه  للبزمة أثر في البنوك الإسلبمية التجارية  الأثر الاقتصادي  إلا أن  ،الأزمة ابؼالية العابؼية
من موجوداتها على  %20بنسبة لا تقل عن  التجارية   الإسلبمية  في البنوك التقليدية نتيجة احتفاظ البنوك

البنوك إلذ أخذ  شكل أصول عينية ومالية ابلفضت قيمتها مع ىبوط الأسواق، الأمر الذي حدا تلك
 تقييم الاستثمارات، بالإضافة إلذ خسائر بؿتملة قد تنتج عن عدم  بـصصات بؼواجهة خسائر بؿتملة في 

                                                           
1
، مـــن علـــى ابؼوقـــع:  ابؼاليـــة الإســـلبميةنقـــلب عـــن مؤسســـة ابؼشـــورة والرايـــة للبستشـــارات  07/06/2010مقـــال  منشـــور بجريـــدة القـــبس الكويتيـــة   

http://www.alqabas.com.kw/node/513364 ،06/06/2013الاطلبع  تاريخ. 

http://www.alqabas.com.kw/node/513364
http://www.alqabas.com.kw/node/513364
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السداد لبعض ابغاصلتُ على بسويلبت منها، الأمر الذي أدى إلذ ابلفاض صافي دخل البنوك الإسلبمية 
2009نهاية %32 التجارية بشكل ملحوظ ليسجل أدنى ابلفاض لو بالتاريخ وبنسبة

ىذا  أساسوعلى ، 1
 التجارية ابػليجية على النحو الآتي: الإسلبميةالتقرير جاءت بعض مؤشرات البنوك 

 معدل النمو لاافي دخل البنوك الإسلامية البةارية: - أولا

دأ ب وذكر التقرير أن معدل النمو لصافي دخل البنوك الإسلبمية التجارية من إبصالر دخل البنوك ابػليجية
، ثم وقد وصل معدل بمو بـصصات 2007( في %28( ليصل إلذ )%30) 2006ينخفض منذ عام 

ثم واصل ارتفاعو  2008في عام  %29.9الاستثمارات وبـصصات خسائر التمويل المحتملة إلذ  ابلفاض قيم
ية ، مع العلم بأن النفقات التشغيل2008( في %18)، 2008عن عام  2009في عام  % 51لينمو بواقع 

 ، وىذا ما يبينو الشكل ابؼوالر: 2006بدأت بالارتفاع منذ عام 
 معدل نمو  افي دخل البنوك الإسلامية من إجمالي دخل البنوك الخليةية يوضح (II -06) الشكل

 6002 -6002خلال الفبرة 

ستشارات ابؼالية نقلب عن مؤسسة ابؼشورة والراية للب 07/06/2010  الكويتية القبس بجريدة منشور مقال: المادر
 06/06/2013 الاطلبع تاريخ، http://www.alqabas.com.kw/node/513364 :، من ابؼوقعالإسلبمية

  

                                                           

 
ة، مــن نقــلب عــن مؤسســة ابؼشــورة والرايــة للبستشــارات ابؼاليــة الإســلبمي 07/06/2010  الكويتيــة القــبس بجريــدة منشــور مقــال1

 . 06/06/2013 الاطلبع تاريخ، http://www.alqabas.com.kw/node/513364 :ابؼوقع

http://www.alqabas.com.kw/node/513364
http://www.alqabas.com.kw/node/513364
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  :معدل العائد علإ حقوق المساىمين -ثانيا

أىم ابؼؤشرات التي يبتٌ على  من (Return on Equity - ROE) يعتبر العائد على حقوق ابؼسابنتُ
أساسها برليل أداء الشركات بشكل عام. ويتكون ىذا ابؼؤشر من حاصل قسمة صافي الربح على إبصالر 

  .حقوق ابؼسابنتُ، أي أنو يعد ذا أبنية بالغة بغملة الأسهم ابغاليتُ والمحتملتُ

 2008في عام  %16.2وعة( لبنوك الإسلبمية التجارية )كمجماوقد بلغ العائد على حقوق مسابني 
 .2009في عام  %10.9، ثم عاود الابلفاض ليصل إلذ 2007عن عام  %6منخفضاً بواقع 

 ويعتبر العائد على حقوق ابؼسابنتُ نتيجة حتمية بؼؤشرين رئيسيتُ بنا: 

 وىو من مؤشرات الربحية. (Return on Assets – ROA) العائد على إبصالر ابؼوجودات -0

فكيف   ،وىو من مؤشرات الرفع ابؼالر( ((Equity Multiplier - EM ابؼسابنتُق حقو  مضاعف -8
 ذلك: يوضحابؼوالر الشكل و  1؟كان ىذان ابؼؤشران بالاستناد إلذ نتائج البنوك التجارية الإسلبمية ابػليجية

 ( يبين العائد علإ حقوق مساىمي البنوك الإسلامية في دول الخليجII -07الشكل رقم )
 

نقلب عن مؤسسة ابؼشورة والراية للبستشارات ابؼالية  07/06/2010  الكويتية القبس بجريدة منشور  مقال: رالماد
 06/06/2013 الاطلبع تاريخ ،http://www.alqabas.com.kw/node/513364، من على ابؼوقع: الاسلبمية

                                                           
1
نقــلب عــن مؤسســة ابؼشــورة والرايــة للبستشــارات ابؼاليــة الاســلبمية، مــن  07/06/2010  الكويتيــة القــبس بجريــدة منشــور مقــال 

 . 06/06/2013 الاطلبع تاريخ، http://www.alqabas.com.kw/node/513364 :ابؼوقع

http://www.alqabas.com.kw/node/513364
http://www.alqabas.com.kw/node/513364
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  :ئد علإ الموجوداتمعدل العا -ثالثا

منخفضاً بواقع  2008 في عام %2.7بلغ معدل العائد على إبصالر موجودات البنوك الإسلبمية التجارية 
ونظراً لأن العائد على إبصالر  1.71% ليصل إلذ 2009ثم عاود الابلفاض في  2007عن عام  1.3%

لنظر بشكل أدق بطبيعة النشاطات التي ابؼوجودات يتأثر بشكل كبتَ في طبيعة الدخل ابؼتحقق بفا يعتٍ ا
بسارسها البنوك والتي ولدت الدخل ابؼتحقق، بالإضافة إلذ طبيعة توزيع ابؼوجودات وىي عوامل بدجملها تتأثر 

 الشكل، 1بالفارق بتُ طبيعة بموذج أعمال البنوك الإسلبمية التجارية وطبيعة بموذج أعمال البنوك التقليدية
 ابؼوالر يوضح ذلك: 

 معدل العائد علإ موجودات البنوك الإسلامية في دول الخليج يوضح(  II -08لشكل رقم )ا
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 :ىامش  افي الربح -رابعا
بعـد الاطــلبع علـى مؤشــر مضـاعف حقــوق ابؼســابنتُ، ومؤشـر العائــد علـى إبصــالر ابؼوجـودات تقتضــي الضــرورة 

جــودات للنظــر بشــكل أكثــر تفصــيلب علــى أداء البنــوك التحليليــة الــدخول إلذ مكونــات العائــد علــى إبصــالر ابؼو 
 Profit) حصــيلة رياضــية لضــرب ىــامش صــافي الــربح إلا ابؼوجــودات مــا ىــو إبصــالرالعائــد علــى ، و ابػليجيــة

                                                           
 :نقلب عن مؤسسة ابؼشورة والراية للبستشارات ابؼالية الإسلبمية، من ابؼوقع 07/06/2010 الكويتية القبس بجريدة منشور مقال 1

http://www.alqabas.com.kw/node/513364 ،06/06/2013 الاطلبع تاريخ . 
 

نقلب عن مؤسسة ابؼشورة والراية للبستشارات ابؼالية  07/06/2010  الكويتية القبس بجريدة منشور  مقال: المادر
 06/06/2013 الاطلبع تاريخ ،http://www.alqabas.com.kw/node/513364الإسلبمية، من على ابؼوقع: 

 

 

http://www.alqabas.com.kw/node/513364
http://www.alqabas.com.kw/node/513364
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Margin- PM دوران ابؼوجودات معدل(، و (Assets Turnover.)  

الدخل  إبصالرحجم  إلذالبنوك نسبة  ويعتبر ىامش صافي الربح مدخلب مهما بؼعرفة حجم النفقات التي أنفقتها
 .أو بدعتٌ آخر نسبة الربح الصافي الإبصالر الدخل ،الذي تأتى خلبل الفتًة ابؼالية بؿل الدراسة

      :الإسلاميةىامش الربح الاافي للبنوك  -خامسا

لدخل في عام ا إبصالرمن  %38التجارية ابؼعنية ما نسبتو  الإسلبميةوقد بلغ ىامش الربح الصافي للبنوك 
 إلذلتصل  2009، ثم ابلفضت ىذه النسبة في الربع الأول 2007 في عام %51بعد أن كان  2008
ما ذكر سالفا عن ابلفاض صافي الدخل للبنوك  إلذما عدنا  إذاغرابة في ذلك،  ولا فقط، 28.36%

 .الإسلبمية التجارية بسبب ارتفاع قيم ابؼخصصات
دخلها ظلت على مدى  إبصالر إلذالتجارية  الإسلبميةالتشغيل في البنوك  ذلك، فان نسبة نفقات إلذ إضافة

ارتفاع كلف ابؽيكلة الشرعية  إلذسنوات أعلى منها في البنوك التقليدية لأسباب عزتها بعض الدراسات 
الأسواق التجارية، نظرا لندرتهم في  الإسلبميةفي البنوك  ، وارتفاع أجور العاملتُالإسلبميةللمنتجات ابؼالية 

 ، والشكل ابؼوالر يبتُ ذلك:1مقارنة مع الأعداد ابؼتزايدة للمؤسسات ابؼالية التي تعمل، وفقا للشريعة
 الخليةية الإسلاميةمبوسط ىامش الربح الاافي للبنوك  يوضح (II -09رقم ) الشكل

 
 

                                                           

 
نقـلب عـن مؤسسـة ابؼشـورة والرايـة للبستشـارات ابؼاليـة الاسـلبمية، مـن  07/06/2010  الكويتيـة القبس بجريدة منشور مقال 1

 . 06/06/2013 الاطلبع تاريخ، http://www.alqabas.com.kw/node/513364 :ابؼوقع

 عن مؤسسة ابؼشورة والراية للبستشارات ابؼالية نقلب 07/06/2010  الكويتية القبس بجريدة منشور  مقال: المادر
 الاطلبع تاريخ ،http://www.alqabas.com.kw/node/513364الإسلبمية، من على ابؼوقع: 

06/06/2013 
 

http://www.alqabas.com.kw/node/513364
http://www.alqabas.com.kw/node/513364
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 :معدل دوران الموجودات -سادسا
على  2007و2008مرة في  0.8مرة و 0.7ت ىذه النسبة بدعدل دوران ابؼوجودات، فقد بلغ أما فيما يتعلق

 ، والشكل ابؼوالر يبتُ ذلك: مرة 0.6 إلذلتصل  2009التوالر ثم ابلفضت في 
 معدل دوران موجودات البنوك الإسلامية الخليةية يبتُ (II -00رقم ) الشكل

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

عن مؤسسة ابؼشورة والراية للبستشارات ابؼالية نقلب  07/06/2010  الكويتية القبس بجريدة منشور  مقال: المادر
 06/06/2013 الاطلبع تاريخ ،http://www.alqabas.com.kw/node/513364، من على ابؼوقع: الإسلبمية

 أىم مؤشرات أداء البنوك الإسلبمية ابػليجية وابعدول ابؼوالر يبتُ 
 أىم مؤشرات أداء البنوك الإسلامية الخليةية ( يبينII -00قم )ر  جدول

 أىم مؤشرات أداء البنوك الإسلامية الخليةية

 8009 8008 8007 البند //////   الفبرة 

 Return on assets 2.9% 8.6% 0.7% -العائد على ابؼوجودات

 Return on equity 88.0% 06.8% 00.9% -العائد على حقوق ابؼسابنتُ 

 Turn over Assets 0.08% 0.07% 0.06% -معدل دوران ابؼوجودات 

 Equity Multiplier 5.70% 6.88% 6.29% -مضاعف حقوق ابؼسابنتُ 

 -إبصال الودائع / إبصالر ابؼوجودات 
Total deposits/Total assets    

88.5% 78.0% 69.4% 

 Net profit margin  50.6% 28.0% 88.2% -ىامش صافي الربح

نقلب عن مؤسسة ابؼشورة والراية للبستشارات ابؼالية  07/06/2010  الكويتية القبس بجريدة منشور  مقال: المادر
 06/06/2013 الاطلبع تاريخ ،http://www.alqabas.com.kw/node/513364الاسلبمية، من على ابؼوقع: 

 

http://www.alqabas.com.kw/node/513364
http://www.alqabas.com.kw/node/513364
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 واقا البنوك الإسلامية.: حث الثالثالمب
 النةاح الكبير للمالية والايرفة الإسلامية. المطلب الأول: 

 ولعل ذلك يظهر من خلبل بؾموعة من ابؼؤشرات، نذكر منها ما يلي:
  :زيادة عدد المؤسسات المالية الإسلامية -أولا

 في الصناعة ابؼصرفية الإسلبمية سواء في شكل تشهد الساحة ابؼصرفية المحلية والإقليمية والدولية تطوراً ىائلبً 
بالكويت وبنك البلبد بالسعودية والبنك الإسلبمي  (بوبيان)إنشاء مصارف إسلبمية جديدة مثل بنك 

، أو  شكل برول بعض البنوك إلذ العمل ابؼصرفي الإسلبمي مثل بنك 2005البريطاني بابقلتًا خلبل عام 
، بالإضافة إلذ تقدنً العديد من البنوك 2005البنك العقاري الكويتي عام و  2004الشارقة بالإمارات عام 

سيتي )وبؾموعة  HSBCالمحلية والدولية للعمل ابؼصرفي الإسلبمي إلذ جانب العمل ابؼصرفي التقليدي مثل 
 وبنوك ابؼملكة العربية السعودية. (جروب

فقد بلغ عدد  2004ابؼالية الإسلبمية عام ووفقاً لإحصائية صادرة من آّلس العام للبنوك وابؼؤسسات 
مليار دولار،  261مصرفاً إسلبمياً بحجم أعمال يزيد عن  284ابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية على مستوى العالد 

بنكاً تقليدياً يقدم عمليات مصرفية إسلبمية بحجم إعمال يصل إلذ أكثر من  310بالإضافة إلذ أكثر من 
مع افتتاح  1975حب ىذا التطور في السوق ابؼصرفي الإسلبمي والذي نشأ عام وقد صا ،مليار دولار 200

البنك الإسلبمي للتنمية وبنك دا الإسلبمي، تطوراً بفاثلًب في وسائل الاستثمار الإسلبمية ابؼقدمة للعملبء في 
وفي آخر  ،1ةوسيلة استثمارية مستخدمة بالبنوك الإسلبمي 15البنوك الإسلبمية لتصل حالياً إلذ حوالر 

عدد ابؼؤسسات  600فإنو قد بلغ  2013لسنة  الإسلبميةإحصائية للمجلس العام للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية 
 تريليون دولار. 1.5بحجم أصول بلغ  مؤسسة 600حوالر  إلذ الإسلبميةابؼالية 

تٍ بعد أن كانوا كما أسهمت ابؼؤسسات ابؼالية في جذب عدد كبتَ من ابؼسلمتُ للتعامل ابؼصرفي والتأمي
بابؼائة من ابؼتعاملتُ مع ىذه ابؼؤسسات  96يعرضون عنو في ظل ابؼؤسسات ابؼالية غتَ الإسلبمية، حيث أن 

 .2دفعهم للتعامل معها كونها مؤسسات إسلبمية
 
 

                                                           
، النــدوة الدوليــة ) بكـــو ترشــيد مســتَة البنـــوك نحاااو بناااء نمااوذج محاسااابي لبقااويم وساااائل الاساابثمار فاااي البنااوك الإسااالاميةبؿمــد البلتــاجي،  1

 .2، ص2005سبتمبر  5-3 تًةخلبل الف الإمارات العربية ابؼتحدة ،ابؼنظم بالإسلبمية(، دا، 

، كليـــة الشـــريعة مـــؤبسر ابؼؤسســـات ابؼاليـــة الإســـلبمية ،المااااارف الإسااالامية وأىااام البحاااديات المعا ااارةعبـــد العزيـــز شـــاكر بضـــدان الكبيســـي،  2
 .17-19ص ص، 2005سبتمبر  05-03 خلبل الفتًة امعة الإمارات العربية ابؼتحدة،ابؼنظم بجوالقانون، 
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 :نمو الاناعة المالية و المارفية الإسلامية -ثانيا
ية بالإضافة إلذ زيادة عددىا من خلبل النظر إلذ يظهر النجاح الذي حققتو ابؼؤسسات ابؼالية الإسلبم   

 1سنوياً.% 20و % 15معدل بمو الصناعة ابؼصرفية الإسلبمية و الذي يتًاوح ما بتُ 
وقد أصبحت ابػدمات ابؼصرفية الإسلبمية الأسرع بمواً في النظام ابؼالر الدولر، حيث يوفر تدويل التمويل     

في بصيع أبكاء العالد. ومنذ  الاقتصادياتالية عبر ابغدود وسيطاً بتُ الإسلبمي إمكانية جعل التدفقات ابؼ
إنشاء الصتَفة الإسلبمية، فإنها بسثل القوة الدافعة الرئيسية لصناعة التمويل الإسلبمي العابؼي، مع حجم 

في بصيع من أصول ابؼالية الإسلبمية  80.9%، بفثلة 2011تريليون دولار لعام  1.1الأصول الذي يقدر بدبلغ 
، على أساس معدل 2012تريليون دولار في نهاية عام  1.3وبلغت أصول ابؼصرفية الإسلبمية  ،أبكاء العالد

2011و 2007بتُ عامي 21.1%النمو السنوي ابؼركب بنسبة 
2. 

وكان من أىم عوامل بقاح وانتشار العمل ابؼصرفي الإسلبمي ىو التزام تلك ابؼؤسسات ابؼالية بالضوابط      
لشرعية في بصيع معاملبتها، حيث تعد الضوابط الشرعية الركيزة الأساسية التي تتعامل ّٔا ابؼؤسسات ابؼالية ا

وقد واجهت ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية في بداية نشأتها العديد من ، الإسلبمية مع عملبئها
  فية عالية ومتطورة ولكن في ضوءابؼشكلبت من أبنها تقدنً ابػدمات وابؼنتجات ابؼصرفية وبكفاءة مصر 

الضوابط الشرعية ابؼستمدة من ابؼصادر الشرعية القرآن الكرنً والسنة النبوية الشريفة )فقو ابؼعاملبت( مع 
بالإنتًنت والتعامل مع  الاجتهاد الشرعي للمنتجات ابؼصرفية ابغديثة مثل بطاقات الائتمان والتعامل ابؼصرفي

تطورت أعمال ابؼؤسسات و ابؼصارف الإسلبمية خلبل العقد الأختَ من حيث تنوع  أسواق ابؼال الدولية، وقد
ابؼنتجات وابػدمات ابؼصرفية والتمويلية التي تقدمها لعملبئها حيث بلغت ابػدمات ابؼصرفية الإسلبمية ابؼقدمة 

والاعتمادات  للعملبء ما يزيد عن ثلبثون خدمة مصرفية مطابقة لأحكام الشريعة ومنها بطاقات الائتمان
ابؼستندية وخطابات الضمان، بالإضافة إلذ توفتَ أدوات مالية توفر للعملبء عوائد مثل ودائع وشهادات 

الإسلبمية، مع توفتَ أدوات مالية لتمويل مشروعات التنمية بديلب عن إصدار السندات  وصناديق الاستثمار
 وىي الصكوك الإسلبمية.

أن « بيتك»المحدودة التابعة ّٓموعة بيت التمويل الكويتي « ك للؤبحاثبيت»كشف تقرير أصدرتو شركة       
من أصول ابؼصارف الإسلبمية في العالد، وفي  34%إبصالر أصول الصتَفة الإسلبمية في منطقة ابػليج بسثل 
 ن إبصالر أصول القطاع ابؼصرفي فيم 42% الكويت استحوذ قطاع ابػدمات ابؼصرفية الإسلبمية على 

                                                           
  ، ابؼوقع الربظي للؤستاذ الدكتور بؿمد البلتاجي:تطور العمل المارفي الإسلامي د.بؿمد البلتاجي، 1
 (http://www.bltagi.com/pdf/3.zip)  04/04/2006الثلبثاء 

 على ابؼوقع : 2013/03/15تم النشر في  من الإبصالر العابؼي، %34الصتَفة الإسلبمية ابػليجية  للؤبحاث بيتكتقرير شركة  2
http://www.akhbar-alkhaleej.com/12681/article/64468.html 
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، وىي أعلى نسبة في منطقة ابػليج، كما برتل البنوك الإسلبمية في الكويت ابؼركز الثاني من 2012د في البلب 
 .حيث إبصالر الأصول ونسبة التمويل إلذ الودائع على مستوى منطقة ابػليج

ابغالر، وتوقع التقرير أن تواصل الصتَفة الإسلبمية بموىا ابعيد بشكل خاص في دول بؾلس التعاون خلبل العام 
وأن تتمكن الصناعة من فتح أسواق جديدة على مستوى العالد في ظل العديد من المحفزات وبؿركات النمو 

 .واستمرار الطلب القوى على ىذه النوعية من ابػدمات وابؼنتجات ابؼصرفية

دولار أمتَكي يون تريل 1.5وذكر التقرير أنو من ابؼتوقع أن بسثل أصول الصتَفة الإسلبمية بنهاية العام ابغالر 
20%بدعدل بمو سنوي تراكمي يصل إلذ

كما بسيزت ابؼصارف الإسلبمية بشكل كبتَ في بؾال منح التمويل ،  1
بـتلفة ومتنوعة لتمويل أنشطتهم ابؼتعددة ومن تلك الصيغ صيغة ابؼرابحة للؤمر   للعملبء حيث توفر صيغ

والتأجتَ مع الوعد بالتمليك وبيع السلم والتورق والبيع  تصناعبالشراء وابؼشاركة بأنواعها ابؼتعددة وابؼضاربة والاس
 بالعمولة والبيع بالوكالة وابؼتاجرة والبيع بالتقسيط والاستثمار ابؼباشر.

وتتميز الصيغ التمويلية بابؼرونة التي بسكنها من تلبية رغبات العملبء ابؼتنوعة ولكافة القطاعات الاقتصادية،   
تلك الصيغ بإمكانية استخدامها لتمويل نشاط لا بيكن لصيغة أخرى بسويلو،  فما  كل صيغة من   كما تتميز

 يصلح للتمويل بابؼرابحة لا بيكن بسويلو بالإستصناع وىكذا.

 :المطلب الثاني:زيادة البحول نحو الايرفة و المالية الإسلامية
شرائح ابؼتعاملتُ وزيادة معدل النمو كان من نتائج التوسع ابؼستمر للصناعة ابؼصرفية الإسلبمية ارتفاع حجم 

بفا دفع بعض البنوك ابؼركزية ومؤسسات النقد إلر إصدار قوانتُ خاصة بابؼصارف الإسلبمية   %20إلذ حوالر 
تتناسب مع طبيعتها مثل البحرين والإمارات والكويت، كما أن ىناك بعض الدول قامت بتحويل كافة نظامها 

 .2لإسلبمي وىي باكستان وإيران والسودانبالكامل إلذ النظام ابؼصرفي ا
 :مفهوم البحول -أولا

على سعر الفائدة إلذ ابؼصرفية  ابؼصرفية التقليدية ابؼبنية   نعتٍ بالتحول في ىذه الدراسة: الانتقال من وضع
من  بأنواع التعامل  التقليدية في  الإسلبمية ابؼبنية على مبدأ ابؼشاركة في الربح وابػسارة، ويكمن عمل البنوك 

 بالربا، أما الوضع  طليعتها التعامل ، وفي  ابؼعاملبت ابؼصرفية ابؼخالفة لأحكام الشريعة الإسلبمية الغراء

                                                           
 على ابؼوقع : 2013/03/15تم النشر في  من الإبصالر العابؼي، %34الصتَفة الإسلبمية ابػليجية  للؤبحاث بيتكتقرير شركة  1

http://www.akhbar-alkhaleej.com/12681/article/64468.html 
  ، ابؼوقع الربظي للؤستاذ الدكتور بؿمد البلتاجي:لإسلاميتطور العمل المارفي اد.بؿمد البلتاجي،  2
 (http://www.bltagi.com/pdf/3.zip)  04/04/2006الثلبثاء 
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ابؼطلوب التحول إليو فهو إبدال ابؼعاملبت ابؼخالفة للشريعة بدا أحلو الله من معاملبت مصرفية تنطوي على 
 .1الإسلبميةيعة برقيق العدل بتُ ابؼتعاملتُ في ضوء مقاصد الشر 

وقد تنعقد إرادة متخذي قرار التحول بالاستمرار قدما في خطة التحول حتى يتم التحول الكامل للبنك    
)فروعا وإدارات( وىو ما يسمى بالتحول الكلى، وقد يكتفي البعض الآخر بتحول بعض الفروع و/أو 

ر النية على التحول الكامل وفق خطط بؿددة،  الإدارات أو تقدنً بعض ابؼنتجات ابؼصرفية الإسلبمية دون تواف
 وىو ما يسمى بالتحول ابعزئي.

 ولقد تعددت الآراء حول تعريف ظاىرة أسلمة البنوك التقليدية ) ظاىرة التحول(  
"بأنها الفروع التي تنتمي إلذ بنوك تقليدية بسارس بصيع الأنشطة ابؼصرفية طبقاً لأحكام  فعّرفها أحد الباحثتُ:

 .2ة الإسلبمية "الشريع
وأطلق البعض على ظاىرة برول البنوك التقليدية بكو ابؼصرفية الإسلبمية من خلبل قيامها بإنشاء أو برويل 
بعض فروعها التقليدية إلذ فروع إسلبمية مسمى النظام ابؼزدوج، أي النظام الذي يقدم فيو البنك التقليدي 

 .3ية التقليديةخدمات مصرفية إسلبمية إلذ جانب ابػدمات ابؼصرف
وعرفها ثالث: "بأنها وحدات تنظيمية تديرىا البنوك التقليدية، وتكون متخصصة في تقدنً ابػدمات ابؼالية 

 .4الإسلبمية"
 :أنواع البحول -ثانيا
 ابعزئي. التحولو  التحول الكلى بنا: نوعتُ أساسيتُ للتحول، التحول ظاىرةأفرز التطبيق العملي ل 

  البحول الكلإ: -0
 .5د يكون التحول الكلى بقرار من السلطة السياسية أو النقدية، مثلما حدث في السودان وباكستان وإيرانق

                                                           
( 1992 والـتًاث، ابؼخطوطـات مركـز منشورات ،الكويت ،1ط ،ومقبضياتو إسلامي مارف إلإ الربوي المارف تحول الربيعة، بؿمد سعود 1
 .15ص ،1جـ

 الإســلبمي دا بنــك الإســلبمي، الاقتصــاد بؾلــة ،البقليديااة بااالبنوك الإساالامية المعاااملات لفااروع الشاارعية الضااوابط شــحاتة، حســتُ حســتُ 2
 . 33ص( 2001يونيو/1422 الأول ربيع ،240 العدد العربية، الإمارات)

 الأول، العــدد جــدة،) الدوليــة تالاتصــالا شــركة الأمــوال، بؾلــة ،البنكيااة الأعمااال فااي الماازدوج النظااام مسااألة فااي رأى حــافظ، زىــتَ عمــر 3
 60ص ،(م1996ديسمبر -أكتوبر

 الاقتصــادية التطبيقــات نــدوة التجــاري، الأىلــي البنــك بذربــة ،البقليديااة الماااارف فااي الإساالامية والنوافااذ الفااروع ابؼرطــان، ســعد بــن ســعيد 4
 .1ص ،م1998 مايو 8-5 من البيضاء، الدار ابؼغرب، ،ابؼعاصرة الإسلبمية

 الشااريعة ماان المساابمدة القااوانين تطبياا  ،وآخــرون جســتينية صــديق درويــش :إلذ يرجــع التحــول، في والســودان باكســتان بذــارب علــى للتعــرف 5
 .تلبىا وما 67 ص ،1998 جده، ،العزيز عبد ابؼلك جامعة ،العرا النشر مركز ،1ط ،المارفية الأعمال علإ الإسلامية
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وقد يكون قرار التحول الكلى وفق مبدأ التدرج في التطبيق،حيث تعلن إدارة البنك عن نيتها في التحول     
من ابؼنتجات ابؼصرفية ابؼتعارضة مع الكامل وفق خطة زمنية معلنة وبؿددة ابػطوات يتخارج خلببؽا البنك 

 أحكام الشريعة الإسلبمية لتحل بؿلها ابؼنتجات ابؼصرفية ابؼطابقة لأحكام الشريعة الإسلبمية، حيث يزيد الوزن
النسبي بؽا على حساب نقص الوزن النسبي للمنتجات التقليدية غتَ ابؼتوافقة مع الشريعة الإسلبمية،  وقد أخذ 

زيرة في ابؼملكة العربية السعودية والبنك العقاري الكويتي وبنك الشارقة الوطتٍ بدولة ّٔذا ابؼدخل بنك ابع
 الإمارات العربية.

( في شأن برول البنك 6وقد صدر عن ىيئة المحاسبة وابؼراجعة للمؤسسات ابؼالية الإسلبمية ابؼعيار رقم )
 4 -28في ابؼدينة ابؼنورة بتاريخ  8عو رقم مصرف إسلبمي، وقد اعتمده آّلس الشرعي في اجتما إلذالتقليدي 

وقد نص ىذا ، 2003ىـ/ 1424ىـ ويعتبر ساري ابؼفعول اعتبارا من بداية العام ابؼالر  1424ربيع الأول 
 ابؼعيار على الآتي:

يشمل ىذا ابؼعيار مقومات برول البنك التقليدي إلذ مصرف إسلبمي بدوجب قرار بالتحول الكلى الفوري في 
دد يتم إعلبنو، سواء كان القرار من داخل البنك، أو من خارجو بتملكو من قبل الراغبتُ في برولو، تاريخ بؿ
للتحول، وأثر التحول على طرق تلقى الأموال وكيفية توظيفها، وابؼعابعة لكل من التزامات البنك  الزمتٍوابؼدى 

وكذا ابؼوجودات غتَ ابؼشروعة لديو قبل وحقوقو قبل التحول ما قبض أو دفع منها وما لد يقبض أو لد يدفع، 
 .1التحول، ووجوه التصرف فيها

 البحول الةزئي: -8
قد يبدأ بتحويل فرع أو أكثر من الفروع التقليدية لتقدم فقط ابؼنتجات ابؼصرفية  الذيالتحول ابعزئي     

ل الفروع والإدارات الإسلبمية أو تقدنً منتج بسويل متوافق مع أحكام الشريعة الإسلبمية يقدم من خلب
 التقليدية، ولا توجد نية  أو إرادة لدى إدارات البنك في التحول الكامل  وفق خطة زمنية معلنة.  

 إدارةأحد إدارات ابؼركز الرئيسي،  مثل إدارة الفروع أو  إلذوقد يسند الإشراف على الفروع المحولة     
ري والبنك ابؼصري ابػليجي ومعظم البنوك التقليدية التي الائتمان، وقد أخذ ّٔذا ابؼدخل البنك الوطتٍ ابؼص

 فروع للمعاملبت الإسلبمية في مصر. أنشأت
أو ينشئ البنك الراغب في التحول  إدارة مستقلة تتولذ الإشراف على الفروع المحولة وتطوير العمل ابؼصرفي 

بؼصرفية الإسلبمية،  وقد أخذ ّٔذا الإسلبمي وفق التوجو ابؼعتمد من إدارة البنك  تعرف بإدارة ابػدمات ا

                                                           
 95 -81 ص م،2004 إصـــــــدار ،6 رقااااااام الشااااااارعي المعياااااااار بـــــــالبحرين، الإســـــــلبمية يـــــــةابؼال للمؤسســـــــات وابؼراجعـــــــة المحاســـــــبة ىيئـــــــة 1

: :http://www.aaoifi.com/ar 
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ابؼدخل بنك مصر، والبنك الأىلي التجاري السعودي وكل البنوك التقليدية في السعودية التي تقدم منتجات 
 مصرفية إسلبمية.

 :مداخل البحول -ثالثا
،  فيما يلى بينت بذارب الدول والبنوك التقليدية في منطقتنا العربية والإسلبمية العديد من مداخل التحول   

 عرض لتلك ابؼداخل وىى:
 مدخل البحول الكامل لوحدات الةهاز المارفي:  -1

م والسودان عام 1981م وباكستان عام 1980مثل ما حدث بقرارات سيادية في كل من إيران عام 
 .1م1990

 مدخل تحول بنوك بالكامل للعمل المارفي الإسلامي: -2
كان يعمل كبنك تقليدي برت اسم بنك الأىرام   الذيمثل ما حدث في بنك التمويل ابؼصري السعودي 

1998 -1984وبرول  للعمل ابؼصرفي الإسلبمي تدربهيا خلبل الفتًة من 
 2002، وبنك الشارقة الوطت2ٌ

ابزذت إدارتو قراراً بتحويل كل أعمالو  الذي، وبنك ابعزيرة السعودي 2004والبنك العقاري الكويتي عام 
وجارى استكمال موافقة السلطات النقدية، وتطوير ابؼنتجات  1998نذ عام للعمل ابؼصرفي الإسلبمي م

 .2005مع نهاية  تنتهيابؼصرفية لتتوافق مع أحكام الشريعة الإسلبمية وفق خطة زمنية 
 مدخل تحويل فروع تقليدية لفروع إسلامية مبخااة: -2

ىرة، حيث يقوم البنك التقليدي بتقدنً وىذا الأسلوب ىو الأكثر شيوعاً في بؾال التطبيق العملي بؽذه الظا
 :3ابؼصرفية الإسلبمية بإحدى الطريقتتُ التاليتتُ ابػدمات

إنشاء فروع جديدة ومستقلة للمعاملبت الإسلبمية منذ البداية، وقد ركزت كثتَ من البنوك التقليدية التي  –أ 
 ذب العملبء من الأساليب الأخرى.خاضت ىذه التجربة على ىذه الطريقة إذ أنها تعتبر أكثر مصداقية في ج

 

                                                           
 البناااوك بعاااض تةرباااة تطبيقياااة، دراساااة الإسااالامية، للماااارفية  البقليدياااة البناااوك تحاااول ظااااىرة تقيااايم ،مصـــطفى بؿمـــد إبـــراىيم مصـــطفى 1

 2006 ،ابؼفتوحة الأمريكية ابعامعة ،الإسلبمي صادالاقت في  ابؼاجستتَ شهادة لنيل مذكرة ،السعودية

 لريـــاض،ا ،الســـلبم دار مكتبـــة الأولذ، الطبعـــة ،سااالاميإ مركااازي ماااارف إلاااإ البقليااادي المركااازي الماااارف تحاااول ابغـــزنً، عثمـــان يوســـف2 
 15ص ،ىـ1424

 للدراســـات ابؼصـــرية آّلـــة ،البقليدياااة للبناااوك الإسااالامية المعااااملات فاااروع فاااي الأماااوال واسااابخدامات مااااادر تحليااالعرفـــة، بؿمـــود ســـعيد 3
 238ص ،م1987 ،ابؼنصورة جامعة التجارة، كلية ،الأول العدد ،11آّـلد التجارية،



 الإسلبمية البنوك على 2008لـ العابؼية ابؼالية الأزمة انعكاسات                              الثاني الفصل

 137 

ابؼصرفية الإسلبمية مع إجراء  برويل أحد الفروع التقليدية القائمة إلذ فرع يتخصص في تقدنً ابػدمات –ب 
التغتَات اللبزمة لذلك، وىذه الطريقة تتطلب إشعار العملبء بعملية التحويل وبزيتَىم بتُ التعامل مع الفرع 

 بعديد وبتُ التحول إلذ فرع تقليدي آخر لنفس البنك.الإسلبمي  وفقاً للؤسلوب ا

 النوافذ والفروع الإسلامية المطلب الثالث:
 :تعريف نوافذ البنوك الإسلامية -أولا

لقد تعددت الآراء حول مفهوم الفروع الإسلبمية، فبعض الاقتصاديتُ يعرفها بأنها "الفروع التي تنتمي إلذ 
. ويعرفها البعض بأنها 1ابؼصرفية طبقاً لأحكام الشريعة الإسلبمية"مصارف ربوية وبسارس بصيع الأنشطة 

. كما 2"وحدات تنظيمية تديرىا ابؼصارف التقليدية، وتكون متخصصة في تقدنً ابػدمات ابؼالية الإسلبمية"
يطلق البعض على ظاىرة الفروع الإسلبمية مسمى النظام ابؼزدوج، أي النظام الذي يقدم فيو ابؼصرف الربوي 

 .3خدمات مصرفية إسلبمية إلذ جانب ابػدمات التقليدية
وبالتالر بيكن تعريف الفروع الإسلبمية بشكل عام بأنها "الفروع التي تنشئها ابؼصارف التقليدية لتقدنً     

 . 4ابػدمات ابؼصرفية الإسلبمية"
قدم خدمات مصرفية وبزتلف ابػدمات التي تقدمها مثل ىذه النوافذ من مصرف إلذ آخر، فمنها ما ي    

إسلبمية متكاملة لعملبء ابؼصرف، بداية من الفروع، وانتهاء بابػزينة، ومنها ما يقتصر على تقدنً خدمات 
 معينة، مثل خدمات الاستثمار أو التمويل.

 :أىمية نوافذ البنوك الإسلامية -ثانيا
، حيث تكون  تشغيلي في ابؼصرفأن ىذه النوافذ بزتلف من حيث أبنيتها في ابؽيكل الإداري وال كما       

، في حتُ أنها في بعض ابؼصارف تكون تابعة للرئيس  تابعة في بعض ابؼصارف لإدارة التمويل أو العمليات
 الغالب على أنها وحدة للمساندة، وليست وحدة  وينظر إليها في، التنفيذي أو العضو ابؼنتدب مباشرة

                                                           

 
، ربيــع 240بؾلــة الاقتصــاد الإســلبمي، العــدد  ،الضااوابط الشاارعية لفااروع المعاااملات الإساالامية بااالبنوك البقليديااة د.حســتُ حســتُ شــحاتو،1

 .33بنك دا الإسلبمي، الإمارات العربية ابؼتحدة، ص، 2001ونيو / يه1422الأول 

، بؾلــة دراسـات اقتصـادية إسـلبمية، البنــك الإسـلبمي للتنميـة، ابؼملكــة الفاروع الإسالامية فااي المااارف البقليدياة سـعيد بـن سـعد ابؼرطــان، د. 2
 . 10م ، ص1999، ه1419العربية السعودية ، آّلد السادس ، العدد الأول ، رجب 

، بؾلــة الأمــوال، شــركة الاتصــالات الدوليــة، جــدة، الســنة الأولذ، رأي فااي مسااألة النظااام الماازدوج فااي الأعمااال البنكيااةد. عمــر زىــتَ حــافظ،  3
 .60م، ص1996العدد الأول، أكتوبر / ديسمبر 

 ابؼـنظم الإسـلبمي، للبقتصـاد الثالـث بؼـؤبسرا ،الإسالامي الاقباااد ضاوء في دراسة: الربوية للبنوك البابعة الإسلامية الفروع الشـريف، فهد. د 4
 . 22-19ص ص، 2/6/2005 -30/5: الفتًة خلبل السعودية، العربية ابؼملكة القرى، أم جامعة
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ت الصتَفة الإسلبمية بالتعاون مع إدارات ابؼصرف للؤعمال، حيث إن عملها يقتصر على تطوير منتجا 
ابؼختلفة، كل إدارة وما بىصها من ابؼنتجات. كما أنها تتولذ إدارة العلبقة بتُ ابؼصرف وابؽيئة الشرعية، من 
حيث إجازة ابؼنتجات، والرقابة عليها، إضافة إلذ توليها عملية تثقيف موظفي ابؼصرف في الصتَفة الإسلبمية، 

 على ابؼنتجات التي يقوم ابؼصرف بتقدبيها.  وتدريبهم
وتزداد أبنية النافذة الإسلبمية في ابؼصرف التقليدي كلما زادت شربوة عملبئو ابؼهتمتُ ّٔذا النوع من 
ابػدمات، بحيث إن دور ىذه النافذة قد يتعاظم إلذ أن يتحول ابؼصرف إلذ مصرف إسلبمي بالكامل. ويأتي 

ع، نتيجة لتقلص الطلب على منتجات الصتَفة التقليدية، أو نتيجة لقناعة القائمتُ ذلك إما بحكم الأمر الواق
 على ابؼصرف بنجاح بذربة الصتَفة الإسلبمية، وجدوى برويلو إلذ مصرف إسلبمي

ومن ابؼصالح ابؼتًتبة على السماح للمصارف التقليدية بفتح نوافذ إسلبمية.. كسر احتكار ابؼصارف الإسلبمية 
اعة؛ بفا يوسع دائرة ابؼستفيدين من ىذه الصناعة، وابػيارات ابؼتاحة أمام عملبء الصتَفة الإسلبمية، بؽذه الصن

ويؤدي إلذ تسارع عملية تطوير منتجات وخدمات ىذه الصناعة. وىذا ما حدث بالفعل عندما بدأت 
الصتَفة الإسلبمية ابؼصارف التقليدية في تقدنً خدمات الصتَفة الإسلبمية، حيث حصلت طفرة في منتجات 

 في السبع سنوات الأختَة، إضافة إلذ برسن خدمات وأسعار ابؼصارف الإسلبمية، نتيجة للمنافسة
 :شروط فبح النوافذ الإسلامية -ثالثا

بهب على ابؼصرف التقليدي الذي يرغب في فتح نافذة إسلبمية، أو تقدنً منتج إسلبمي، أن يعتُ ىيئة  -1
متخصصة في الصتَفة الإسلبمية، يكون لديها متخصصون في الشريعة لإجازة ىذه شرعية أو شركة استشارات 

 ابؼنتجات والرقابة عليها، وأن يتم التعيتُ من قِبَل ابعمعية العمومية للمصرف.
أن يكون لدى ابؼصرف إدارة متخصصة للرقابة الشرعية، بروي عددا من ابؼراقبتُ الشرعيتُ ابؼؤىلتُ، بدا  -2

 لعمل في ابؼصرف.يتناسب وحجم ا
 أن يتم الفصل بؿاسبيا بتُ العمليات الإسلبمية والتقليدية. -3
أن يتم التسجيل المحاسبي للعمليات الإسلبمية، وفقا للمعايتَ الصادرة عن ىيئة المحاسبة وابؼراجعة  -4

 للمؤسسات ابؼالية الإسلبمية.
 إجراءات الصتَفة التقليدية. وجود سياسات وإجراءات عمل للنوافذ وابؼنتجات الإسلبمية منفصلة عن  -5
الإفصاح عن العمليات الإسلبمية في التقارير ابؼالية الربع سنوية، والسنوية، والأساليب المحاسبية ابؼتبعة   -6

 لتسجيلها، وخاطرىا، وكيفية معابعة ىذه ابؼخاطر وإدارتها.
 الر السنوي.إرفاق تقرير للهيئة الشرعية عن العمليات ابؼالية الإسلبمية مع التقرير ابؼ  -7
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التأكد من أن ابؼوظفتُ الذين ينفذون ىذه العمليات مؤىلون في ىذا ابعانب. لقد بلغ عدد ابؼصارف   -8
مصرفا حول العالد، وفقا لتقرير آّلس العام للبنوك وابؼؤسسات ابؼالية  320التقليدية التي لديها نوافذ إسلبمية 

الذي يقدم « إتش إس ا سي»على رأسها مصرف مصرفا في بريطانيا وحدىا، و  22الإسلبمية، منها 
مليار دولار من  19م، وتدير اليوم 1998التي أسسها في عام « أمانة»خدمات الصتَفة الإسلبمية عبر وحدتو 
 الأصول ابؼالية الإسلبمية حول العالد.

 مميزات العمل المارفي الإسلامي في البنوك الغربية: -رابعا
 :1مي في البنوك الغربية بالسمات الآتيةويتسم العمل ابؼصرفي الإسلب

تقدنً ابػدمات ابؼالية الإسلبمية في البنوك الغربية بجودة وإتقان وكفاءة عالية في الأداء،  وذلك لتمتع   -1
 .  ملبئمةكوادرىا الفنية بتأىيل وتدريب عالٍ وخبرة واسعة عريقة في بؾال الاستثمار وأنواعو وفرصو الأكثر 

تها ونشاطاتها الاستثمارية عموما بابغرص على برقيق الأرباح والعوائد ابؼناسبة لعملبئها اتسام بفارسا -2
وابؼستثمرين لديها، مع مراعاة الأمانة في العمل والشفافية التامة في الأداء، وابؼراجعة ابعادة والمحاسبة الدقيقة من 

 قبل بؾالس إداراتها.
تتولذ مساعدتها والالتزام التام بتوجيهاتها وتعليماتها، حيث أنها تعتبر  جدّية الرجوع إلذ ابؽيئات الشرعية التي -3

ملزمةً وواجبة التنفيذ من قبل ابؽيئات والإدارات التنفيذية فيها بدوجب أنظمة ولوائح بؾالس إدارات تلك 
 البنوك.  

ارية بحتة، ليس الغرض اتصاف مشاركاتها وبفارساتها في تقدنً ابػدمات ابؼالية الإسلبمية بأنها أعمال بذ -4
منها التحول ابؼباشر أو التدربهي )الكلي أو ابعزئي( من بنوك تقليدية إلذ مصارف أو مؤسسات مالية 
إسلبمية، إذ أن الباعث على إنشائها وتأسيسها غتَ مرتبط بدسألة الإبيان بالنظرية الاقتصادية الإسلبمية 

وات وصيغ العمل ابؼصرفي والاستثماري الإسلبمي،  وإبما )اللبربوية ( وضرورة دعمها بدمارسة أساليب وأد
مبعثو برقيق رغبات الطالبتُ لاستثمار أموابؽم بدا يتفق مع أحكام الشريعة الإسلبمية، من أجل ابغصول على 

   أكبر قدر من الأرباح والعوائد في ىذا السبيل. 
جهات البر بالنيابة عن ابؼستثمرين أو غتَىم،  أما بالنسبة لأداء الزكاة والصدقات والتبرعات عموماً إلذ  -5

وإنشاء صناديق بؽذا الغرض، فإنها لا تساىم في ىذا الأمر، ولا تتدخل في ىذا الشأن، لأنها لا تعتبره من 
   اختصاصها. 

                                                           
 الإســلبمي ابؼصــرفي النظــام إلذ التحــول مــؤبسر الغربيااة، البنااوك تةربااة: البقليديااة البنااوك فااي الإساالامية الماليااة الخاادمات تقااديم ،بضــاد نزيــو 1

 31-30 الفـتًة خـلبل بالكويـت، ،للتنميـة  الإسـلبمي البنـك مـع بالتعـاون البشـرى الاسـتثمار شـركة طـرف مـن مـنظم ،وبرديات بذارب ،ويتبالك

 5 -4ص ص ،5/2005/
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أما فيما بىص فض النزاعات وابػصومات الناشئة عن تنفيذ ما تبرمو من عقود واتفاقيات لاستثمار  -6
ترجع إلذ المحاكم الغربية في  -ابؼالية،  فإنها بحسب ما ىو منصوص عليو في تلك العقود والاتفاقياتموجوداتها 

ذلك )باعتبار أن تلك المحاكم إبما بركم وتلزم الأطراف ابؼتنازعة بدا ىو مسطور في بنود تلك العقود 
 والاتفاقيات،  بناء على قاعدة " العقد شريعة ابؼتعاقدين"(. 

 في مةال البنوك والمؤسسات المالية الإسلامية:ات العمل المارفي الإسلامي مميز  -خامسا
بنكا  310تشتَ بعض الإحصاءات إلذ أن عدد البنوك التقليدية التي تقدم منتجات مصرفية إسلبمية بلغ  -1

 .1مليار دولار 350على مستوى العالد تدير استثمارات إسلبمية تقدر بـ 
لظاىرة تعتبر اعتًافا من البنوك التقليدية بأبنية وبقاح العمل ابؼصرفي الإسلبمي وعلى الرغم من أن ىذه ا -2

وابؼصارف الإسلبمية، وقد تكون خطوة مشجعة للتحول الكامل للعمل ابؼصرفي الإسلبمي إلا أن النظام 
التي يتميز  ابؼصرفي الإسلبمي،  كأي نظام آخر، لو كيانو ابػاص بو وأسسو التي يقوم عليها وقواعده وأنظمتو

 بـها عن غتَه.
مصرفا إسلبمياً مستقلًب في البحرين للعمل بسائر (  CITICORBم  أسست بؾموعة ) 1996في عام  -3

 CITII slamicاسم ) الأدوات والأساليب الاستثمارية الإسلبمية ابؼتاحة في السوق العابؼية والمحلية برت

Investment Bank)2 . 
بريطانية بتأسيس فرع بؽا في دا يتوافق مع أحكام الشريعة الإسلبمية،  وقام ( الHSBCقامت  بؾموعة ) -4

عدد كبتَ من البنوك الأجنبية بإنشاء وإدارة بؿافظ وصناديق استثمار موافقة لأحكام الشريعة الإسلبمية، مثل: 
مؤسسة "ىونج كونج" "شنجهاي" "دويتش بنك" "إيو ا إن إمرو" "جي بيو مورجانتشيس" ومصرف 

 .3الأستًالية النيوزيلندية ANZدرسدنركلبينوورتبنسن وبؾموعة 
تم انشاء أول مصرف إسلبمي في بريطانيا برت اسم" البنك الإسلبمي البريطاني"  2004في أكتوبر  -5

، وامتلك ابؼسابنون ابػليجيون ابغصة الكبرى من إستًليتٍمليون جنيو  50انطلبقا من مدينة برمنجهام برأبظال 
ألف مؤسس من أفراد وشركات من منطقة ابػليج والشرق  12حصص ابؼؤسستُ البالغ عددىم بكوإبصالر 
 .  4الأوسط

                                                           
 ،(تـاريخ بـدون ،عمـان الأردن،) الاسالامية الماارفية المنبةاات تقادم الباي البقليدياة باالبنوك بياان وابؼصـرفية، ابؼاليـة للعلـوم العربيـة الأكادبيية 1

 .م1/7/2004: في جده، وابؼصرية، السعودية البنوك من لعدد الاسلبمية ابؼصرفية مستشار الشيخ بظتَ.د مع حوار في تصريح

 4-2ص ص ذكره، سبق مرجع ،الغربية البنوك تةربة :البقليدية البنوك في الاسلامية المالية الخدمات تقديم بضاد، نزيو 2

 2ص ذكره، سبق مرجع بضاد، نزيو 3

 في فرعـا 20 لإنشـاء وبلطـط مسـلم مليـوني نسـتهدف: عنـوان برـت البريطاني، الإسلبمي البنك إدارة بؾلس رئيس ابؼلك، الربضن عبد من تصريح 4
 7/5/2005 السعودية الاقباادية جريدة) عامتُ خلبل بريطانيا
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 في مةال  نادي  الاسبثمار الإسلامية: مميزات العمل المارفي الإسلامي -سادسا
 أنشأه  الذييأخذ عادة شكل شركة مستقلة عن البنك  -الصندوق الاستثماري عبارة عن وعاء مالر  -

في الأوراق ابؼالية  الأموالميع مدخرات ابؼشاركتُ فيو من أفراد وشركات وىيئات ويتم استثمار ىذه يتم بذ -
أو بعض الأصول العينية،  ّٔدف إتاحة الفرصة للمستثمرين فيو بابؼشاركة بصاعيا في نتائج أعمال الصندوق،  

 ققة.ويتم إدارتو من قبل البنك مقابل أتعاب بؿددة أو نسبة من الأرباح المح
الذين لا  الأفرادوتتيح صناديق الاستثمار الفرصة لأصحاب الفوائض ابؼالية لاستثمار مدخراتهم، خاصة  -

بيلكون القدرة على استثمارىا  بأنفسهم نظرا لنقص ابػبرة الاستثمارية أو لضيق الوقت، حيث يتولذ إدارة 
وتنويع الاستثمارات بفا  الأموالية في إدارة أصول الصندوق جهة متخصصة لديها ابػبرة والوقت وابؼهارة العال

يقلل من ابؼخاطر كما تتيح الصناديق ابؼفتوحة فرص التخارج بؼن يرغب من ابؼشاركتُ وفرص دخول مشاركتُ 
 جدد بفا بهعل الأموال ابؼستثمرة  ذات سيولة عالية.

 الشريعة لأحكام وفقاً  قبلها من تدار يةإسلبم استثمارية صناديق بإقامة الغربية التقليدية البنوك اىتمام بدأ وقد
 كانت آّال ىذا في الوجود إلذ ظهرت بذربة وأول  العشرين، القرن من الثامن العقد منتصف منذ الإسلبمية

 (. جرنسي) جزيرة في"  المحدود الإسلبمي الاستثمار صندوق"  بتأسيس م1988 عام
بإدارة ابؼصرف الاستثماري البريطاني في  م تم تأسيس صندوق "الواحة الإسلبمي"1995وفي عام   -

 لوكسمبرج، وكان ىذا الصندوق متخصصاً في الاستثمار في أسهم الشركات الصناعية العابؼية . 
 صندوقم أسس ابؼصرف البريطاني: في جرنسي صندوقاً استثماريا إسلبمياً برت اسم " 1996وفي عام   -

ص في الإجارة التمويلية وفقاً لأحكام الشريعة الإسلبمية،  كما " كصندوق متخصابؼضاربة الدولية الأول المحدود
 .أسس سيتي بنك صندوقاً استثماريا متخصصاً في الأسهم العابؼية في لوكسمبرج باسم

وقع بنك باريبا الفرنسي مع بيت التمويل الكويتي  مذكرة تفاىم لإنشاء صندوق لسوق  2001في عام   -
 ر. مالية إسلبمية بقيمة ملياري دولا

 " فايننشال تابيزكما تم تطوير مؤشرات أسهم إسلبمية من قبل مؤسسات دولية معروفة مثل "داو جونز""  -

 مسبقبل البوجو الحديث نحو المالية الإسلامية. المطلب الرابا:
ة يتناول ىذا ابؼطلب ثلبثة فروع يضم بعض الدعوات التي أعقبت الأزمة ابؼالية لتبتٍ ابؼصرفية الإسلبمي     

بينما يشمل الفرع الثاني أىم التحركات والإجراءات ابؼتخذة من بعض البلدان الأوروبية بسهيدا لإدراج ابؼصرفية 
أما الفرع الثالث فيوضح ما وصلت إليو الصتَفة الإسلبمية في ، الإسلبمية من إلذ جانب مصرفيتها التقليدية

 دول ابػليج العرا.
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 :لببني المارفية الإسلاميةالغربية والرؤى الاقباادية  دعواتال -أولا
أكد خبراء في بؾال الاقتصاد الإسلبمي أن الأزمة ابؼالية ابغالية فتحت الباب لدى ابؼؤسسات الدولية     

 نألدراسة ابؼبادئ التي يقوم عليها الاقتصاد الإسلبمي، وىذا بحد ذاتو من إبهابيات، كما  -والغربية ـ جدياً 
يتُ قدموا توصيات بتبتٍ مبادئ الاقتصاد الإسلبمي وذلك لفعاليتها في مواجهة بعض الاقتصاديتُ الغرب

الأخطار المحدقة بالنظام الاقتصادي العابؼي ابغالر، ومن بعض التوصيات التي ينادي ّٔا في الغرب ىو خفض 
  .، وذلك يتساوى مع فريضة الزكاة في الإسلبم%2.5الضريبة إلذ

ات وآليات الفقو الشرعي بسنع حدوث أو وقوع مثل ىذه الأزمة، مؤكدين أن وأوضح ابػبراء أن أساسي      
النظام ابؼصرفي الإسلبمي من ابؼمكن أن يكون بديلب للنظام الرأبظالر ابؼريض، مشتَين إلذ أن ىذا النظام على 

ة بؼثل ىذه عاما، فلقد ترك دور ابغضانة وىو من البداية بيتلك ابغصانة الكافي 35الرغم من حداثة تطبيقو 
 . 1الأزمات
للبستثمارات تقريرا عن التمويل الإسلبمي برت عنوان "التمويل الإسلبمي  أدفانتجأصدرت شركة        

"مع مرور العالد ّٔذه الأوقات ابغرجة من عدم اليقتُ  وقد جاء في التقرير: الفارس الصامد في حصن منيع"،
طتَ في النظام ابؼالر ابؼتبع، إن النظام ابؼالر الذي تم تبنيو  الاقتصادي فقد أصبح من الواضح أنو يوجد خطأ خ

كمعيار دولر، كان غتَ ملبئم بساما بغماية نفسو من الأزمة الاقتصادية التي انتشرت الآن في أبكاء العالد كافة. 
حتياجان بؾتمع ونظر الاختلبل توازن النظام الاقتصادي فإننا بحاجة الآن لنظام يوفر تأمينا أفضل وبيكنو تلبية ا

الأعمال.بوتاج العالد نظاما ماليا بيكنو بضاية نفسو من الأزمات، والأكثر أبنية ألا يفسح آّال بؼثل ىذه 
بزيم على الأجواء، فقد بدأ الاقتصاديون فهم أبنية  تزال سحب الأزمة والآن حيث لا، الأزمة بأن تظهر بؾددا

".يبتُ ىذا التقرير  2لتي بوملها لتجنب مثل ىذه الأزمة مستقبلبالتمويل الإسلبمي في الاقتصاد، والإجابات ا
أن النظام التقليدي غتَ قادر على بضاية نفسو من الأزمات، وأن نظام التمويل الإسلبمي ىو البديل ابؼناسب 

 بغل الأزمة الاقتصادية العابؼية .
بوضوح وجرأة أكثر في افتتاحيها رئيس بررير صحيفة لوجورنال د فينانس  رولان لاسكتُكما طالب         

بضرورة تطبيق الشريعة الإسلبمية في آّال ابؼالر والاقتصادي، لوضع حد بؽذه الأزمة التي تهز أسواق العالد من 
جراء التلبعب بقواعد التعامل والإفراط في ابؼضاربات الوبنية غتَ ابؼشروعة، وجاء مقالو بعنوان "ىل تأىلت 

 ئ الشريعة الإسلبمية ."وولستًيت لاعتناق مباد
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فأشارت في كتاب بؽا بعنوان "اقتصاد ابن آوى "إلذ أبنية التمويل  لووريتا نابليونيأما الباحثة الإيطالية        
الإسلبمي ودوره في إنقاذ الاقتصاد الغرا، وأضافت :"التوازن في الأسواق ابؼالية بيكن التواصل إليو بفضل 

 التصنيف الغرا الذي يشبو الاقتصاد الإسلبمي بالإرىاب "،ورأت نابوليوني: التمويل الإسلبمي بعد برطيم
وأوضحت أن "ابؼصارف الإسلبمية  ،""أن التمويل الإسلبمي ىو القطاع الأكثر ديناميكية في عالد ابؼال الكوني

لقروض في الولايات بيكن أن تصبح البديل ابؼناسب للبنوك الغربية، فمع انهيار البورصات في ىذه الأيام وأزمة ا
 . "1ابؼتحدة فإن النظام ابؼصرفي التقليدي بدأ يظهر تصدعا وبوتاج إلذ حلول جذرية عميقة

"من ابؼؤكد أن النظام ابؼالر ، 2ابػبتَ الاستثماري الغرب إلذ تبتٍ أفكار الاقتصاد الإسلبمي (لوسرن) كما دعى
مدى ضعف النظام الرأبظالر في  أثبتتة الراىنة التي استقرارا خلبل فتًة الأزمة ابؼالي الأكثرالإسلبمي كان 

التحكم بالاقتصاد العابؼي وىو ما أدى إلذ ظهور دعوات منادية للغرب تطالبو بتبتٍ أفكار الاقتصاد الإسلبمي  
 .كحل سريع ودائم للخروج من تداعيات الأزمة فضلب عن بذنب حدوث أي أزمات أخرى جديدة"

الاقتصاد  أفكارابػبتَ الاستثماري الغرب إلذ تبتٍ  (ىامايون دار)لإسلبمي ودعا خبتَ الاستثمار ا     
 .الإسلبمي ونشرىا مؤكدا أن العمل ابؼصرفي وفق الشريعة الإسلبمية سيجد مكانو في الساحة ابؼالية الأوروبية

السويسرية إلذ في كلمة لو أمام مؤبسر منظمة "استشراف مستقبل أوروبا" غتَ ابغكومية  (ىامايون دار)وأشار 
في نشر العدالة الاجتماعية بسبب حظر الفوائد الربوية وعدم ابػوض في ابؼضاربات  الإسلبميدور التمويل 

 .ذات نسب ابؼخاطر العالية ما جعل سوق التمويل الإسلبمي بعيدا عن تداعيات الأزمة ابؼالية العابؼية

ونا" إن حجم تعاملبت سوق التمويل الإسلبمي ارتفعت وكالة الأنباء الكويتية "ك أوردتهاوقال في كلمتو التي 
خلبل الأزمة لتصل إلذ تريليون دولار، مؤكدا إبصاع أراء ابػبراء بإمكانية وصول حجم سوق % 20بنسبة 

التعاملبت الإسلبمية إلذ أربع تريليونات دولار وىي إمكانية لد تلتفت إليها ابؼصارف الأوروبية بالشكل الكافي 
 .حسب رأيو

 

 

 

 

                                                           
 .97ص سابق، مرجع ،العالمية المالية الأزمات معالةة في الإسلامي الاقبااد ضوابط قنطقجي، مظهر سامر 1

2 http://www.lahona.com/show_news.aspx?nid=309962&pg=43 
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وقد شهدت الآونة الأختَة قبولا واسعا من قبل مؤسسات الأعمال على الصتَفة الإسلبمية وشهد قطاع 
ابػدمات ابؼالية الإسلبمية بمواً كبتَاً جعل منو قطاعاً سائداً في الأسواق ابؼالية الرئيسة حول العالد، ما دفع بعض 

2015ابؼالر العابؼي بحلول ابػبراء إلذ توقع أن تكتسح ابؼصرفية الإسلبمية النظام 
1. 

الصادر عن سلطة مركز دا ابؼالر العابؼي  دليل الخدمات المالية الإسلامية"وأشارت نسخة منقحة عن "
مليار وتريليون  800يوليو ابؼاضي إلذ أن ابغجم العابؼي لقطاع ابػدمات ابؼالية الإسلبمية يقدر حالياً بتُ 

 %20إلذ  15 تريليونات دولار، لاسيما في ظل بمو القطاع بدعدل 4 دولار، وىي قيمة مرشحة للبرتفاع حتى
 .سنوياً 

الإسلبمي أن ابؼصارف الإسلبمية بقحت  BMB ، كبتَ الإداريتُ التنفيذيتُ في مصرفىامايون داروذكر 
 .بصيعها في الصمود في وجو الأزمة الائتمانية

ات بتَش المحدودة في جيورنزي التي تهدف إلذ التنفيذي لشركة موجود المدير (بيرش توبي)ومن جانبو يرى 
جعل الاستثمار الإسلبمي متاحاً لكل من ابؼستثمرين ابؼسلمتُ وغتَ ابؼسلمتُ، أن الانقباض الائتماني ليس  

 .كارثة، ولكنو عامل بؿفز لتحريرنا من شكل من أشكال التمويل ابؼقضي عليو بالفشل

زمة لعدة أشهر مقبلة، ولكن ابؼالية الإسلبمية ستعتقنا من العبودية ويتابع ربدا يشعر الناس بالأذى من شدة الأ
 "2ابؼالية، ليس فقط للوقت ابغاضر، وإبما كذلك للؤجيال القادمة

ابػبتَ في التمويل الإسلبمي أن الاقتصاد الإسلبمي لد يكن بدعزل عن  (مسفر آل دحيم) أكدمن جانبو       
من ضآلة مشاركتو في الاقتصاد العابؼي، ومع ذلك فإن طريقة إدارتو لاقتصاده الأزمة ابؼالية العابؼية على الرغم 

وأشار آل دحيم إلذ أن  .بزضع في الغالب للنظام العابؼي الذي يدار بطريقة رأبظالية بعيدة عن الشرع ومقاصده
يات ابؼتحدة فرنسا أوقفت التعامل بالبيع على ابؼكشوف المحرم في الشريعة الإسلبمية، وكذلك أوقفت الولا

العمل بابؼشتقات وذلك بؼا تنطوي عليو من غموض ومقامرة في ىيكليتها بفا بهعل مبادئ الاقتصاد الإسلبمي 
ىي ابغل الأمثل للؤزمة ابغالية، إلا أنو لا بيكن أن يتجزأ، أي لا بيكن مثلًب منع الفائدة في ابؼصارف فقط في 

الزكاة والوقف، وكذلك الأمانة والشفافية التي تفتقر إليها  حتُ لا يتم توزيع الثروة على الشعوب من خلبل
  .الأسواق العابؼية

الغربية قامت بوضع قوانتُ بغوكمة الشركات، إلا أنو غالباً ما يتم التحايل عليها مثل ما   الدول أن وبتُ 
 وخلص .لارالتي بلغت أكثر من بطستُ مليار دو  (مادوف)حدث مع قضية الاحتيال الكبرى، التي قام ّٔا 
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 .أعلبه ابؼرجع نفس2 
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 -جدياً  -آل دحيم إلذ أن الأزمة ابؼالية ابغالية قد تكون فتحت الباب لدى ابؼؤسسات الدولية والغربية  
لدراسة ابؼبادئ التي يقوم عليها الاقتصاد الإسلبمي، وىذا بحد ذاتو من إبهابيات الأزمة ابغالية، التي آمل أن 

الاقتصاد الإسلبمي بشكل فعال في المحافل الدولية خصوصاً  يستثمرىا ابػبراء وابؼسؤولون، وذلك لعرض مبادئ
أن ابؼملكة عضو في بؾموعة العشرين، وقد اختتَت في آّموعة ابؼسؤولة عن دراسة أسباب الأزمة ابغالية 

  .1واقتًاح ابغلول  الناجعة بؽا

 :البنافس الدولي لإرساء قواعد المارفية الإسلامية -ثانيا
ف الإسلبمية والصكوك قدرتها على الاستمرار وبذنب الأزمة ابؼالية، أصبحت بؿل اىتمام  بعد أن أثبتت ابؼصار 

كبتَ من قبل الدول الغربية، حيث أصبحت ىذه الأختَة تتسارع فيما بينها لتحظى بنصيب جيد من ابؼصرفية 
من شأنها الإسلبمية، فهذه تسعى لفتح نوافذ إسلبمية وإصدار الصكوك، وأخرى بذري تعديلبت ضريبية 

 تسهيل عمل ابؼصارف الإسلبمية داخل حدودىا الوطنية.

وشهدت الساحة الأوروبية في السنتتُ الأختَتتُ خصوصا تسابقا حثيثا بكو الصتَفة الإسلبمية زادت في       
في حتُ لد  وتتَتو حدة الأزمة ابؼالية الأختَة التي أدت بعديد من عمالقة البنوك الرأبظالية إلذ الانهيار والإفلبس،

تطل ىذه الأزمة ابؼصارف الإسلبمية، ما عزز التنافس الغرا على ىذه ابؼصارف ومنتجاتها ابؼالية التي أثبتت 
بقاحاتها وكفاءتها في جذب الأموال واستقطاب ابؼستثمرين، حيث حفلت البلدان الأوروبية خلبل السنوات 

الإسلبمية ومشتقاتها وابؼلببسات الكثتَة التي بريط ّٔا، ابؼاضية بزخم إعلبمي مفرط حول كل ما يرتبط بابؼالية 
وابغث على دعمها وتطويرىا، وإن الأغلبية من وسائل الإعلبم الأوروا ابؼكتوبة وابؼرئية، إضافة إلذ ما ينشر 
على مواقع الإنتًنت تصب بصيعها في خانة التًحيب بفوائد ىذه الظاىرة ودورىا في ابؼساعدة على التخفيف 

ثار الأزمة ابؼالية ابؼتفاقمة في كل أرجاء القارة الأوروبية، التي برولت من أزمة مالية بحتة تطاول الأسواق من آ
ابؼالية وابؼتعاملتُ فيها إلذ أزمة اقتصادية شاملة لد يسلم من تداعياتها أي قطاع إنتاجي من قطاعات 

 2.الاقتصاد
 البةربة البريطانية:  -0

عابؼيا  جاىدة لأن تكون مركزا   والتي تسعى وا الرائد في بذربة ابؼصرفية الإسلبمية، تعتبر بريطانيا البلد الأور 
الإسلبمية في رغبو  يذكر أن ابغكومة البريطانية أعلنت مساندتها ابؼالية  في ابؼالية وابؼصرفية الإسلبمية، حيث

بوزارة  ة للشؤون ابػارجية جادة منها في جعل لندن بوابة أوروبا بكو الصرافة الإسلبمية، وكان وزير الدول
 ابػدمات ابؼالية الإسلبمية يشهد ازدىارا متناميا في  قد أعلن أن قطاع  (آيفن لويس)ابػارجية البريطانية 
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 :فيو ابؼتخصصة والدراسات الإسلبمي للتمويل كبتَ حضور ،أوروبا الاقتصادية2 
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ابؼملكة ابؼتحدة وسيعقب ذلك ابؼزيد من النمو في أوروبا حتى مع وجود الضوابط ابغالية في الأسواق التقليدية، 
 .1مليار دولار 720لية الإسلبمية في بريطانيا حاليا قدّر بأكثر من مضيفا أن حجم سوق ابػدمات ابؼا

في ىذه التجربة بصلة من العوامل ابؼساعدة التي جعلت من بريطانيا رائدة بحق في ىذا آّال  تضافرت      
 ابؼالية تصبح مركزا عابؼيا في أن إلذتتحول في السنوات القليلة القادمة  أن إلذوتتطلع  الأورواعلى الصعيد 

السياسية الداعمة بؽذا التوجو وابلراطها العملي بكل  الإرادةوالصتَفة الاسلبمية. وفي مقدمة ىذه العوامل توفر 
شجاعة وبضاس لإبقاح ىذا ابؼشروع الاستًاتيجي بالنسبة لبريطانيا في ظل التحولات التي يشهدىا بؿيطها 

 الأوروبيتُحفيظة بقية القادة  أثاراسية التي بزوضها وىو ما السي الأولوياتالإقليمي والدولر ووضعو في قائمة 
 .2بريطانيا مبكرا وبيتطون نفس القطار إليهاوجعل الكثتَين منهم يتداركون ىذه الغفلة التي انتبهت 

السلطات البريطانية على حث بنوكها ومؤسساتها ابؼالية على اقتحام ىذه التجربة  أقدمتوفي ىذا الابذاه      
بريطاني  إسلبميفي كبرى البنوك البريطانية والسماح لأول بنك  إسلبميةا ودوليا من خلبل فتح نوافذ بؿلي

في ابؼشرق العرا والبلدان الاسلبمية التي  إسلبميةبالتزامن مع فتح فروع  3بالعمل في بؾال التجزئة ابؼصرفية
 تشهد بموا ملحوظا للمالية الاسلبمية.

عاماً لد تبرز البنوك الإسلبمية على الساحة   30مصرفية إسلبمية في لندن منذ  وعلى الرغم من وجود خدمات
، عندما سنت ابغكومة تشريعات تقنن ابػدمات التي تتفق مع أحكام أختَاالبريطانية بشكل ملحوظ إلا 

 .4الشريعة وسعت إلذ التًويج للندن كمركز للتمويل الإسلبمي في الغرب
من ابػبراء أن لندن باتت تتصدّر العواصم الغربية على صعيد اعتماد الأعمال بؾموعة  أكدومن جانبهم     

مليار دولار، علماً أن حجم  22ابؼصرفية والتجارية الإسلبمية وتروبهها والتي تبلغ أصوبؽا في بريطانيا بكو 
 .2009مليار دولار على صعيد العالد في  531القطاع الذي يتمتع بنمو سريع سيبلغ بكو 
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أن رجال ابؼال الغربيتُ بيكنهم أن يتعلموا من علماء العالد الإسـلبمي وأن يضـعوا مبـادئ  صرحت وزيرة ابؼالية الفرنسية في منتدى عقد في باريس 2
للنظــام ابؼــالر العــابؼي مؤســسُ علــى الشــفافية والشــعور بابؼســؤولية والاعتــدال ومــن أجــل ىــذه العوامــل فــإن التمويــل الإســلبمي بهــذبنا لكــي جديــدة 

 .11/2008نستخدمو. ابؼنتدى الثاني الصناعة ابؼالية الاسلبمية 
منهـا في بريطانيـا جلهـا مصـارف بصلـة أو  22سلبمية في أوروبـا مؤسسة مالية تتعاطى أدوات الصناعة ابؼالية الا 50بالرغم أن ىناك ما يقرب من  3

 فقط مصارف بذزئة متجهة للجمهور. 2بيوت بسويل و
 .2004تم التًخيص للبنك الإسلبمي البريطاني عام  4
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مصرفاً تعتمد التعاملبت الإسلبمية، إلذ جانب مؤسسات قانونية تؤمن عمليات  23وتضم لندن حالياً       
مالية إسلبمية، وتؤمن مصارف أخرى أيضًا، كخدمات إسلبمية للمسلمتُ الذين يزيد عددىم في البلبد على 

ا تعمل بانتظام أو تستقبل ألف شركة إسلبمية، والعديد منه 100حيث يوجد ّٔا بكو .1ثلبثة ملبيتُ شخص
 مصرفا إسلبميا في أبكاء العالد. 250مدفوعات دولية عبر 

برتل ابؼركز الثامن بتُ و تأتي بريطانيا في مقدمة الدول الأوروبية التي تطبق خدمات مصرفية إسلبمية، وبذلك 
 في غرب أوروبا،  دول العالد في بؾال التمويل الإسلبمي، وىي أكبر مركز للخدمات ابؼصرفية الإسلبمية

)لويدز تي إس ا( البريطاني أن ثلبثة أرباع ابؼسلمتُ في بريطانيا  Lloyds TSBوأكدت دراسة قام ّٔا بنك 
 2010يرغبون في التمويل الإسلبمي،  وتوقعت أن يبلغ حجم التمويل الإسلبمي بكو تريليون دولار بحلول 

 . 2مليار دولار حالياً  500مقارنة بـ
بالتمويل الإسلبمي ليس بؿصورا بابؼسلمتُ فقط حيث  الأورواالاىتمام  أنظة في ىذا الصدد  وبذدر ابؼلبح
مع دخول ابؼزيد من ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية  الأختَةالصكوك مثلب قفزة ىائلة في الفتًة  إصداراتسجلت 

 الإسلبمية بؽذا آّال الاستثماري.

 مليار دولار على شكل إصدارات جديدة جارية. 85 إلذوصولا  %75وحققت بموا ىائلب بلغ نسبة 
واستقطبت سوق الصكوك اىتماما واسعا من البنوك الأوروبية وصناديق التأمتُ والتقاعد اعتقادا منها بأن قوة 
اقتصاديات منطقة ابػليج حيث يتم إصدار العديد من الصكوك توفر عوائد جيدة مدعومة بالعوائد النفطية 

 لبنية التحتية الضخمة.الكبتَة ومشاريع ا

بقيمة  إسلبميةأعلن قيامو ببرنامج لإصدار صكوك قد ( Gatehouse Bankجيتهاوس )كان بنك و      
 .3خطوة للتعامل بالصكوك الاسلبمية ببريطانيا أولمليار دولار بداية العام ابعاري في 1

رف الاسلبمية العاملة ببريطانيا لد ابؼصا أن  4"2009"التمويل الإسلبمي دراسة ثانية بعنوان  وأكدت      
تتأثر بالأزمة ابؼالية الراىنة رغم استمرار أسعار أسهم العديد من البنوك في ابؼملكة ابؼتحدة في التًاجع في غمار  

 .ابؼالر الإعصاربقت فيما يبدو من ىذا  وأنهاكساد متزايد 

                                                           
1
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Markets/a%20%28125%29.htm 

 الأوروا للمجلــس عشــرة التاســعة للــدورة مقــدم بحــث ،والآفاااق البحااديات المسااارات،: روبااابأو  الإساالامية المااارفية البةربااة النــوري، بؿمــد 2
 .20ص ،2009 يوليو اسطنبول، والبحوث للئفتاء

 .20 ابؼرجع نفس3 

 IFSL report on Islamic Finance 2009: ،لندنتقرير المركز الدولي للخدمات المالية الاسلامية  2009التمويل الإسلبمي عام  4
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البعض من غتَ ابؼسلمتُ إلذ التفكتَ في خيار وأكدت أن الاضطراب وعدم الثقة في نظام البنوك التقليدية دفعا 
البنوك الإسلبمية، ويعتبرونها أكثر أماناً بدرجة كبتَة من البنوك التقليدية  وينظر إليها على أنها لا تواجو خطر 

 .1خفض حجم الأصول وعمليات التأميم وما إلذ ذلك وبذلك يتجو ابؼزيد من الناس إلذ نقل أعمابؽم إليها
 :رنسيةالبةربة الف  -8

باتت فرنسا تدرك مدى أبنية ابؼصرفية الإسلبمية، وحرص كثتَ من الدول الغربية على ابغصول على حصة 
 .الأسد من التمويل الإسلبمي، خصوصا وأن ىذه الصناعة لا تزال في مأمن من الأزمة ابؼالية العابؼية

و ابؽيئات الشرعية لكثتَ من الباحث الإسلبمي وعض (علي محيي الدين القره داغي)أكد الدكتور      
،  دعت خلبل الأيام ابؼاضية عددا من (كريسبين لاغارد)البنوك الإسلبمية، إن وزيرة ابؼال والاقتصاد الفرنسية 

العلماء، لتقدنً بموذج للمصرفية الإسلبمية، بحيث تكون اقتصادا بعيدا عن الربا والغرر، وغتَىا من ابؼسميات 
، الذي شارك في ملتقى التأمتُ (القره داغي)سببت لو أزمة مالية كبتَة. وأضاف التي أثقلت كاىل العالد و 

التعاوني في السعودية أختَا، أن انطلبق ابؼصرفية الإسلبمية في فرنسا يعتٍ الشيء الكثتَ بؽذه الصناعة، مشتَا 
والاقتصادي على كثتَ إلذ أبنية دولة مثل فرنسا، في انتشار ىذه الصناعة، خصوصا في جانب التأثتَ الثقافي 

 2.من الدول من حوبؽا
م، وبعد أن أدخلت ابغكومة 2011كما أنو سيتم إصدار أول صكوك إسلبمية في فرنسا خلبل عام     

الفرنسية إرشادات بشأن الصكوك، سواء بالدولار أو العملة الأوروبية )اليورو(،ويذكر أن آّلس الفرنسي 
بؼالية الإسلبمية من التكييف إلذ التجديد، وذلك بحضور عدد كبتَ من للمالية الإسلبمية سيستضيف مؤبسر ا

 . 3خبراء الصناعة وبرت رعاية البنك الإسلبمي للتنمية
وزيرة الاقتصاد وابؼال والعمل الفرنسية في حينو أن بلبدىا بسلك القدرة على  كريسبين لاغاردوبينت     

ابؼفاىيم ابؼالية الإسلبمية، مشتَة إلذ ابؼساعي ابؼستمرة استضافة وجذب رؤوس أموال تبحث عن التوظيف وفق 
  .في تشجيع وتطوير الصناعة ابؼالية الإسلبمية في فرنسا

وأكدت الوزيرة الفرنسية حرص بلبدىا على الاستثمار في صناعة الصتَفة الإسلبمية، والسعي بؼنافسة       
 ،ا للتمويل الإسلبميالعاصمة البريطانية لندن بأن تكون باريس ىي أيضا مركز 

 وعلى الرغم من تأخر فرنسا عن كثتَ من الدول في استقطاب صناعة الصتَفة الإسلبمية، فإنها أصبحت

                                                           
 .21ص سابق مرجع ،والآفاق ،البحديات المسارات :بأوروبا الإسلامية المارفية البةربة النوري، بؿمد 1

 ،11018 العــدد الأوســط، الشــرق جريــدة ،تطبيقهااا لبسااهيل شاارعية ىيئااات باادعوة الإساالامية المااارفية ود تخطااب فرنسااا ابؽمــزاني، بؿمــد2 
27/01/2009. 

 ،6305 العـدد الالكتًونيـة، الاقتصـادية ،الخليةياة المالياة والمؤسساات والبناوك المااارف يغاري وكالااك ساوق نماو الإسـلبمية، ابؼصرفية3 
15/01/2011. 
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مهيأة لإطلبق الأدوات ابؼالية الإسلبمية، وأصبح بدقدورىا أيضا التًويج للبستثمار في ابؼعاملبت وابؼنتجات  
 .الإسلبمية

 البةربة السويسرية -2
واستقطاب رؤوس الأموال الأجنبية. وىي بالأخص مستودع الثروات  إدارةف قبلة عابؼية في تعتبر جيني     

 الإسلبمية التي تبحث عن ملبذ آمن  للحفظ والاستثمار.
بالتنوع والانفتاح والتطور، وىي تعبتَ عن ابػاصية  الإسلبميةوتتسم التجربة السويسرية في بؾال الصتَفة  

 لية ابؼتميزة ّٔا تاربىيا .لذلك فان معظم كبريات ابؼصارف السويسريةالسويسرية في ابؼسالة ابؼا

تقتًح منذ فتًة على حرفيها  UBSمثل كريدي سويس أو مصرف ابراد البنوك السويسري السويسرية  
. 1البحرين أوضلت بسارسها انطلبقا من فروعها ابػارجية في دا  منتجات متفقة مع التعاليم الإسلبمية ولكنها

جلها مصارف استثمار تدير بؿافظ  إسلبميةمؤسسات مالية  5الساحة المحلية يوجد ما لا يقل عن  وعلى
بالبنوك السويسرية التي تتميز  أموابؽم إيداعالعالد النامي الذين يفضلون  وأثرياءالثروات ابؼهاجرة من ابػليج 

 بالسر ابؼالر عابؼيا.
بنك فيصل  إلذ 2006عام  أختَاالتي برولت  الإسلبميابؼال دار  الإسلبميةىذه ابؼؤسسات  أقدممن         

باعتباره أول بنك إسلبمي في سويسرا وأول من أدخل نظام الصتَفة الإسلبمية  ابػاص وتتجو الأنظار إليو اليوم
 في ىذا البلد قبل حوالر ثلبثتُ عاما.

بؼصرفيتُ الغربيتُ ينظرون إلذ التمويل يبدو مستقبل الصناعة ابؼالية الإسلبمية واعداً، وإن عديدا من ا     
الإسلبمي باعتباره أمراً مثار اىتمام، بل ربدا كفرصة عمل، معتبرين ابؼصرفية الإسلبمية والتمويل الإسلبمي من 
أكثر جوانب الإسلبم تسابؿاً، بل ابعانب الذي بيكن للغربيتُ الدخول في حوار مع ابؼسلمتُ بشأنو والاىتمام 

                                                           
 - أكد اسـتطلبع للـرأي أجـراه ابؼعهـد الفرنسـي للـرأي العـام (lfop)  آلـف فـرد مـن أصـول إسـلبمية يرحبـون  500أكثـر مـن  ، أن2008في مـايو

وأنهــم مســتعدون لنقــل حســاباتهم ابؼصــرفية فــورا مــن البنــوك التقليديــة إلذ مصــارف إســلبمية إذا مــا أتيحــت بؽــم بفــتح بنــوك برــتًم الشــريعة الإســلبمية 
 .إمكانية عمل ذلك

 لإنشـاء بسويسـرا بجنيـف ابؼقـيم سـدي فهمـي السـوري رجـل الأعمـال قدمـو طلـب :بنا فرنسا في بنك إسلبمي لإنشاء بؿاولتتُ الأقل على ىناك -
 أن بعـدذلـك  عـن عدل لكنو فرنسا في بنكيا فرعا يفتح أن أراد خليجي إسلبمي بنك قدمو وآخر، Tayssir Bank  ستَالتي بنك إسلبمي:بنك

 النشـاطات ىـذه مثـل بعـد لاسـتقبال بؿضـرا لـيس لكنـو ابغجـم، ناحيـة مـن للبىتمـام مثـتَة إمكانـات يعـرض أنـو رغـم الفرنسـي السـوق أن لـو اتضـح
  الأوسط، من ابؼوقع الالكتًوني: الشرق انتباه ابعالية الإسلبمية بفرنسا  بذلب 2007جوان  : حقاني صوريا،في ذلك ظرين

http://www.aleqt.com/2010/07/01/article_414154.html 

 Soraya Haquani 21 juin (2007)،La communauté musulmane en France suscite l'intérêt du Moyen-Orient 
الذي يقدم خدمات مالية تتوافـق وتعـاليم الشـريعة الإسـلبمية،  Noriba( بنك "نوريبا"UBS، أسس ابراد ابؼصارف السويسرية )2002في عام  1

ابؼؤسســات وأصــحاب الثــروات ابػــواص ويوجــد مقــره الاجتمــاعي في ابؼنامــة، عاصــمة البحــرين. ويتخصــص بنــك "نوريبــا" في قطــاعي إدارة ثــروات 
 الراغبتُ في فرص استثمارية برتًم الشريعة

http://www.aleqt.com/2010/07/01/article_414154.html
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ت والبحوث العلمية حول الاقتصاد الإسلبمي وابؼصرفية الإسلبمية؛ بعدما أثبتت ىذه بو بعمل الدراسا
الأبحاث العلمية جدوى ىذا الاىتمام وتزايد الطلب على الدورات الدراسية ابػاصة بابؼصرفية الإسلبمية، وتعد 

 تدريس قضايا الاقتصاد ابعامعات الأوروبية متخلفة زمنيا عن نظتَاتها الأمريكية التي حققت أشواطا كبتَة في
الإسلبمي وأنشطة التمويل ابؼرتبطة بابؼصرفية الإسلبمية، وكانت كل من جامعة ىارفارد وجامعة بنسلفانيا قد 
أنشأت قسما خاصا بالاقتصاد الإسلبمي، أما في أوروبا فتعد إبقلتًا رائدة فعلب في ىذا آّال، حيث توجد 

لاستثمار الإسلبمي، وىناك جامعات كثتَة مثل جامعة كنت التي ثلبث جامعات متبنية فكرة الاقتصاد وا
تعطي درجة الدكتوراه وابؼاجستتَ في قسم المحاسبة وابؼراجعة الإسلبمية، وىناك أيضاً جامعة برمنجهام التي 

 إن الصناعة ابؼصرفية الإسلبمية سوف تستمر .1أنتجت مؤلفات لغتَ مسلمتُ في المحاسبة وابؼراجعة في الإسلبم
في النمو مدفوعة بكل من عوامل الطلب والعرض. الطلب ابؼتزايد على ابؼنتجات ابؼتوافقة مع الشريعة الإسلبمية 
أكثر من العرض يقود إلذ تطوير الصناعة ابؼصرفية الإسلبمية. وبفا زاد الطلب على الاستثمارات ابؼتوافقة مع 

اسية ابعديدة في منطقة ابػليج وتدفق السيولة النابذة الشريعة الإسلبمية ومنتجات التمويل ىو ابػلفية ابعيوسي
مع الطلب لإعادة البناء في أعقاب الربيع العرا، فإن  ،ابؼناطق اقتصادياتمن إعادة تدوير أموال النفط في 

 .2التمويل الإسلبمي سيستأنف النمو على نطاق واسع
 :النمو الذي حققبو المارفية الإسلامية في دول الخليج  -اثالث

من إبصالر أصول التمويل  80.3%بسثل ابؼصرفية الإسلبمية أكبر حصة في السوق الإسلبمية، وذلك بنسبة 
الإسلبمي. وقد بمت ىذه الصناعة بشكل سريع خلبل السنوات القليلة ابؼاضية، ويتوقع استمرار النمو في 

 .ابؼستقبل ابؼنظور

من إبصالر أصول ابؼصارف الإسلبمية العابؼية في   42.7%سابنت أصول ابؼصارف الإسلبمية في إيران بنسبة 
وليست الصناعة ، %10وماليزيا بنسبة  34.1%، وتليها دول بؾلس التعاون ابػليجي بنسبة 2012عام 

، ولكن، أيضاً، في مناطق جديدة كالشرق الإسلبميةابؼصرفية الإسلبمية مقتصرة على البلدان ذات الأغلبية 
الكثتَ منها، حالياً، بتنفيذ الإصلبحات التنظيمية والقانونية ابؼناسبة والتي من الأقصى وأوروبا، حيث يقوم 

 .شأنها تسهيل توفتَ منتجات التمويل الإسلبمي

                                                           

 على ابؼوقع: أوروبا.. حضور كبتَ للتمويل الإسلبمي والدراسات ابؼتخصصة فيو، ،بذارب في ابؼصرفية الإسلبمية1 

http://www.aleqt.com/2010/07/01/article_414154.html 

 
 على ابؼوقع : 15/03/2013: تم النشر في من الإبصالر العابؼي، %34الصتَفة الإسلبمية ابػليجية  " للؤبحاثبيبكتقرير شركة "2

http://www.akhbar-alkhaleej.com/12681/article/64468.html 
 

http://www.aleqt.com/section_.html
http://www.aleqt.com/section_.html
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شهدت دول بؾلس التعاون ابػليجي في قطاع ابػدمات ابؼصرفية الإسلبمية بمواً ملحوظاً في الأنشطة التجارية/ 
جات وابػدمات ابؼتوافقة مع الشريعة الإسلبمية، ويعزو بمو الصناعة ابؼصرفية التمويلية، وطلباً متزايداً على ابؼنت

الإسلبمية في ابؼنطقة إلذ الكويت وابؼملكة العربية السعودية وقطر، وعموما فإن البنوك الإسلبمية في السعودية 
 .1ويل ابؼشكوكوقطر تتمتع برأبظال جيد وأرباح مرتفعة، إلذ جانب كفاية رأس ابؼال وابلفاض نسبة التم

ويتوقع أن تواصل الصناعة ابؼصرفية الإسلبمية في دول بؾلس التعاون ابػليجي بموىا، مدعومة بالأسس 
الاقتصادية القوية، وابؼنشطات الاقتصادية من خلبل مشاريع البنية التحتية التي ترعاىا ابغكومة، وتقوية 

ربية ابؼتحدة( والأعداد ابؼتزايدة من ابؼصارف )البحرين والإمارات الع أخرىابؼصارف الإسلبمية في دول 
الإسلبمية )ابؼملكة العربية وسلطنة عمان( والتغتَات في التنظيمات )قطر والإمارات العربية ابؼتحدة(، التي 

وستظل الأرباح إبهابية، مع توقع أن تكون معدلات النمو  ،ستدفع بالصناعة ابؼصرفية الإسلبمية للمضي قدما
 ما يوضحو ابعدول ابؼوالر:، وىذا معتدلة

 8008 -8000يبين أ ول البنوك الإسلامية خلال الفبرة  (II -08) جدول رقم

 
، مدعوما بالعوامل 2013وىكذا نتوقع أن تواصل الصناعة ابؼصرفية الإسلبمية في رسم بمو إبهاا في عام      
 :التالية

 .ئة، وابؼدعوم بالإجراءات التحفيزيةفي الأسواق الناش 2013النمو الاقتصادي ابؼطرد في عام -

 .تدفقات السيولة الوفتَة على خلفية ارتفاع أسعار النفط-

الدور النشط الذي تقوم بو العديد من الدول في بصيع أبكاء العالد من أجل تعزيز التنمية للؤسواق ابؼالية -
 .الإسلبمية في بلدانهم

 
 

                                                           

 .أعلبه ابؼرجع نفس1 
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ي، بفا ساىم في زيادة الطلب على ابؼنتجات ابؼتوافقة مع تشجيع التًكيبة السكانية وزيادة الوعي الشخص-
 .الشريعة الإسلبمية

من ابؼتوقع بمو صناعة الأغذية ابغلبل العابؼي، لتكون بؽا آثار إبهابية على ابػدمات ابؼصرفية الإسلبمية -
 .ة للشريعةوالصناعة التمويلية، كون مصدر بسويل صناعة الأغذية ابغلبل ينبغي أن يكون من مصادر موافق
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 :خلا ة الفال
 انعكاساتها وتزداد وتتطور تتفاقم مازالت عابؼية اقتصادية أزمة إلذ 2008 لـ ابؼالية الأزمة برولت لقد      
 .متفاوتة بدرجات العابؼية الاقتصاديات بصيع لتشمل وابؼستقبلية ابغالية السلبية وأثارىا
 بدختلف ابغديث الليبرالر الفكر وبؿدودية طبيعة حول التساؤلات من العديد بؾددا طرح التأزم ىذا إن    

 الدولة دور بدراجعة بدأت وإجرائية ونظامية منهجية بدائل لإبهاد ابغاجة وازدادت سياستو، وتكاليف مدارسو
 ذلك في بدا وابؼراقبة نيفالتص وىيئات والإقليمية الدولية وابؼالية النقدية ابؼؤسسات ووظيفة ابؼركزية وابؼصارف
 أن بعد ولكن الراىنة الأزمة ظل في خاصة الدولية ابؼصرفية ابغياة في واقعا أمرا أصبحت التي الإسلبمية البنوك
 الشريعة روح على عملها وآليات أسسها في البعد كل بعيدة مصرفية بيئات في بصعوبة طريقها شقت

 التي التحديات من العديد الآن حتى الإسلبمية الصتَفة جوتوا ومازالت واجهة فقد ذلك رغم الإسلبمية،
 الذي الأمر الإسلبمية للصتَفة حقيقيا امتحانا الراىنة الأزمة وبسثل توسعها، من وبرد تقدمها مستَة تعتًض
 ،الإسلبمية البنوك على الراىنة العابؼية ابؼالية الأزمة انعكاسات عرض  خلبل من الفصل ىذا تناول إلذ بنا حذا
 أخذ في الإسلبمي ابؼالر التمويل قدرة عن اقتصادي وكل مصرفي كل خاطر في تدور تساؤلات عدة ترك بفا
 عن وعجزه التقليدي التمويل رداءة عن الكشف وفي العابؼية ابؼالية ابؼنظومة ىذه في وابغقيقي ابؼناسب دوره

 سنتناول والذي الثالث الفصل خلبل من سلبميالإ التمويل واقع إلذ سنتطرق ثم ،العابؼية ابؼالية الأزمة مواجهة
 الصناعة أدوات خلبل من وذلك ابؼالية ابؼؤسسات لكل ابؼالر الاستقرار برقيق في الإسلبمية ابؼصرفية قدرة فيو

 .واقتصادي مالر مفهوم من  ابعملة ىذه برملو ما وبكل الإسلبمية ابؼالية ابؽندسة في وابؼتمثلة الإسلبمية ابؼالية
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 تمهيد:
ظهػػ ت ابؽنةسػػة ابؼالمػػة الة فيمةلػػة ة ظػػل مويرػػة مػػن الة ػػلمات اٌ ةصػػاالة كابؼاالػػةر  الػػ  ا ت  ػػ   ا ة ػػػا       

ت في ػات دػةلةة ة ك  ػة أسػعا  الفا ػةة  عنها من أبق مفهوـ العوبؼة كالةح ل  ابؼالر لىسواؽ ابؼالمة الةكلمةر كما 
كأسػعا  العلاػػٍت اويرن مػةر اػػازااات  ػػطل  ابؼلػا،  ابؼالمػػةر النابذػػة عػن تفيػػ  الة في ػػاتر يبهػاا كفيػػوؿ كا ة ػػا  
أاكات من دأنها الة فيمل من تفي  ابؼلا، ر كظه ت ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة   ةلل عنها لةوالم منةجات مالمة 

مػػن  رةلةمها ابؼؤس ػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة ة بر مػػا أىػػةااها كاعػػا  ػػة  ا الةناا ػػمةبرػػ  اػػوا ع دػػ عمة ت ػػ
خػػٍؿ آلما ػػػا كأاكا ػػا ة تصػػػحمح كمعابعػػة اوزمػػػة ابؼالمػػػة العابؼمػػة كتلػػػ   نػػات عفيػػػ  منظومػػة تأصػػػمل ابؼعػػػامٍت 

خلم مػن خػٍؿ ثػٍث كعفيمو سوؼ بكاكؿ ا اسة ىطا الفصل اور كإافات اوخٍؽ ايسٍممة ابؼف واة ة غلمىا
 م اكث   م مة  ة يرها  لاا لأتي:

 اك  ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة ة معابعة اوزمة ابؼالمة العابؼمة. :المبحث الأول
 ابؼنةجات ابؼالمة ايسٍممة. :المبحث الثاني
 كس ل موايرهةها.  ايسٍممة: ع  ات كبرةلات ال نوؾ  المبحث الثالث
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 المالية ( الأزمة:دور الهندسة المالية الإسلامية في المعالجة) معالجة المبحث الأول
 الهندسة المالية : المطلب الأول

من ابؼص فيحات ابعةلػةة ة عفيػا ابؼػاؿ   ػ مو العفيلاػك كاو ػاابيك إٌ أف " الهندسة المالية " لعة مص فيح    
ة الة ول لػػة الػػ  تعلاػػل عفيػػ  تولمػػة  ا ة ػػا   مفهومهػػا  ػػةلص  ػػةـ الةعػػامٍت  ابؼالمػػةر اهػػك تعػػي عػػن تفيػػ  العلافيمػػ

أاكات كت نمػػات مالمػػة يرةلػػةةر لةفي مػػة اكةمايرػػات  م ػػةلةمك اومػػواؿ املاػػا بىػػت ابؼلػػا، ة كاػػ ة اٌسػػةح اؽ 
 كالعا ة .

 ماهية الهندسة المالية. -أولا
لااتج كالنظ لاتر لفيهنةسة ابؼالمة عةة تعا لفر كمعظلاها م ةوكاة من كيرهات  ظ  ال اكثين الطلن ل و كف الن

 1أك مصلالاك ابؼنةجات ابؼالمة ة ابؼؤس ات كاوسواؽ ابؼالمة.
 والأسواق. تعريف الهندسة المالية من وجهة نظر إدارة المؤسسات -1
 تعريف الهندسة المالية من وجهة نظر المؤسسات المالية : - 1-1

كالػػ  تؤ ػػة عفيػػ  أف ابؽنةسػػة ابؼالمػػة  ػػة ت ػػوف تع ػػلما مفمػػةا لوصػػف العلافيمػػة ال لامػػة الةحفيمفيمػػة ابؼصػػلالاة لةح ػػين 
 :2العلافيمات ابؼالمة لفيلاؤس ة .ك ة تةضلان الن ا،ات ابؼوالمة 

 تعظما  ملاة ال   ة؛ -

 إاا ة بؿفظة اوك اؽ ابؼالمة؛ -

الةحػػوط ة الصػػف ات الػػ  تػػنع   م ادػػ ة عفيػػ   ملاػػة اػػ ل ة ال ػػ  ة آخػػطا  عػػين الةفػاكض كػػوؿ الةلاولػػل / -
 كال ماسمة ؛ اٌعة ا  ابؼلا،  الةنظملامة

 تنظما صف ات ابؼ معات    ل ل اعك مصالح  ل من الز وف كال   ة ؛ -

 لوازف مصالح  ل من ابؼو ا كال   ة؛ تنظما صف ات ال  ات    ل -

 تةضلان اسةلةاـ النلااتج ال لامةر اليامج الة نمة كابؼ ة ات؛ ل ىطه الن ا،ات بي ن أف  -

 الأسواق المالية : تعريف الهندسة المالية من وجهة نظر - 1-2
ل ػػةعلال مصػػ فيح ابؽنةسػػة ابؼالمػػة لوصػػف كبرفيمػػل ال ما ػػات ااصػػفية مػػن ال ػػوؽ ابؼالمػػة    ل ػػة عفيلامة.لأخػػط      

مةر أك النلاػػػاتج ابؼالمػػػة كت ػػػةلةـ ابؽنةسػػػة ابؼالمػػػة  ثػػػلما ة مثػػػل ىػػػطا الةحفيمػػػل عػػػااة دػػػ ل ابػوا زممػػػات ال لااػػػ

                                                             
 16-15ك  ة علال م ةمة لفيلاؤبس  العفيلاك الةكلر ال ا ع ال ول   رالهندسة المالية واضطراب النظام المالي العالميع ة ال  لص  نةكزر  1

/2010 . 

2
 Gerald joe , « Defining Financial Engineering « ,Financial engineering. news,May1998, sur site:  

.http://www.fenews.com/fen4/defining.html 

http://www.fenews.com/fen4/defining.html
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اوسواؽ ابؼالمػة  مػع إيرػ ات تعػةلٍت عفيمهػا  رخاصػة ة بذػا ة العلاػٍت ت ػعلم ابػمػا ات كأسػها  ابؼ ػة  فيماتر 
كل لاح اسػةلةاـ أاكات كت نمػات ابؽنةسػة ابؼالمػة لفيلاهنةسػين ابؼػالمين مػن اهػا أاضػل لىسػواؽ ابؼالمػةر ك الةػالر 
اهػػا أاضػػػل مػػػن ،ػػ ؼ ابؼةعػػػامفيين ة ال ػػػوؽر كلعةػػػي ىػػطا مهلاػػػا يرػػػةا  الن ػػ ة لفيلاةعػػػامفيين وف ا ػػػة ابؼعفيومػػػات 

 .1كس عةها أساسمة ة ابزات ال  ا ات
آلمػات م ة ػ ة ك  كالةنفمػطر واكات أنهػا االةصػلاما كالة ػول  :*الاتحاد الدولي للمهندسين المااليين لاا لع اها 

 كصماغة كفيوؿ إ ةاعمة بؼ ا ل الةلاولل ا.

االةصػػلاما كالة ػػول  كالةنفمػػطر واكات كنلمػػات :الهندسااة الماليااة ألاا: أنهااا: John Finnertyويعاار  
 .ا2م ة  ة كصماغة كفيوؿ إ ةاعمة بؼ ا ل الةلاولل

 :3كىو  طل  ل لم إلذ أف ابؽنةسة ابؼالمة تةضلان ثٍثة أ واع من او   ة
 ا ة ا  أاكات مالمة يرةلةة مثل   ا ات اٌ ةلااف . -
ا ة ا  آلمات بسولفيمػة يرةلػةة مػن دػأنها بزفػمك الة ػالمف ايير ا مػة وعلاػاؿ  ا لاػةر مثػل الة ػااؿ مػن خػٍؿ  -

  .ال   ة العابؼمة
 تػػػٍتـإاا ة الػػػةلوفر أك إعػػػةاا صػػػملم بسولفيمػػػة بؼ ػػػا لع معمنػػػة  ا ة ػػػا  كفيػػػوؿ يرةلػػػةة لػػػًاا ة الةلاولفيمػػػةر مثػػػل -

 الظ كؼ اام ة  ابؼ  كع.
 أهدا  الهندسة المالية: -2

اياا ات –صػناالا اٌسػةثلاا  –دػ  ات الةػأمين –ت ع  ابؽنةسة ابؼالمة إلذ  ماـ ابؼؤس ات ابؼالمة  ال نوؾ      
مالمػػة كأاكات مالمػػة يرةلػػةةر كآلمػػات كاسػػ اتمجمات مالمػػة  ابؼالمػػة    سػػا سماسػػات مالمػػة  ولػػة كا ة ػػا  منةجػػات

م  ػػة تةفاعػػل كت ػػةفمة مػػن الة ػػلمات ابؼ ػػةلا ة ة أسػػواؽ ابؼػػاؿ العابؼمػػةر كاي فيملامػػة كاافيمػػة  أسػػعا  الفا ػػةة عفيػػ  

                                                             
1
 Liew soon Bin , "Hierarchical Volume Visualization for Financial Data, School of Computer 

Engineering Singapore , 12/05/2010,http:/www.cs.usyd.au/vip 2000/poster/bin_vis.doc. 

ـ اٌبراا الةكلر  لفيلاهنةسين ابؼالمين ىو ىمئة مةلصصة أ  ئ  خصمصا لفيلاهنةسين ابؼالمين ل عالةها كاٌ ت ات  صناعة ابؽنةسة ابؼالمة عا *
1992 . 

ابؼلافي ة  يرةةر ال ن  ايسٍمك لفيةنلامةر بؼعهة ايسٍمك لفي حوث كالةة لبرا رالتحوط في التمويل الإسلامي، سامك  ن إ  اىما ال ولفيا 2
 .105ص ر2007الع  مة ال عوالةر

 
د  ة ال ايرحك ابؼص امة لٍسةثلاا   م  ز ال حوثر رنظرات في المنهج الإسلامي صناأة الهندسة المالية  رسامك  ن إ  اىما ال ولفيا3

 .5صر 2000ال لاي



ايسٍممة كاوخٍؽ ابؼعامٍت تأصمل منظومة من ابؼالمة اوزمة كمعابعة تصحمح آلمات        الثالث الفصل  
 

 158 

كجػػا الةػػةاكؿ  ر   مػػة بر مػػا بؾلاوعػػة مػػن  –أسػػعا  اوسػػها –أ  ػػاح اوسػػها  –أسػػعا  الصػػ ؼ –ال ػػنةات 
 :1ها اوىةاؼ أبن

إبهػاا كت ػول  بؾلاوعػة مةنوعػػة مػن اواكات ابؼالمػة ابؼ ػػةحةثة الػ  بي ػن عػن ، لػػا ىنةسػةها  ةولمفػات معمنػػة  -
  ز الةع ض لفيلالا،  كإاا ة ىطه ابؼلا،   أاضل صو ة بف نة نات م ا 

ت فيمل ت المف ابؼعامٍت من خٍؿ إم ا مة الةخوؿ  ةعامٍت معمنة كخفيا م ا ز   لمة ابغجا  ة فيفة  فيمفية  -
    ما إت أف  فيف الةعامل من خٍؿ أاكات ابؽنةسة ابؼالمة ت وف غال ا أ ل من  فيف الةعامل  ال  ؽ الة فيمةلة.

تعزلػػز اػػ ص بر مػػا او  ػػاح مػػن خػػٍؿ إبهػػاا اواكات ابعةلػػةة الػػ  بي ػػن اسػػةعلاابؽا ة علافيمػػات اٌسػػةثلاا   -
مػن ابؼ ػاللم %100كابؼضا  ة كالةحوطر ك صملم بـةفيفػة تعػة  كم ا ػات   ػلمة لةح مػا او  ػاح الػ   ػة تصػل إلذ 

 ابؼ ةثلا ة امها .
فيين  ػأاكات ابؽنةسػة ابؼالمػة  صػو ة خاصػةر مػن خػٍؿ ا ػح بر ين سمولة ال وؽ ابؼالمػة  صػو ة عامػة كابؼةعػام -

المجػػػاؿ لفيةعامػػػل مػػػع بؾلاوعػػػة كاسػػػعة مػػػن اواكات ابعةلػػػةة. الػػػ  تةلامػػػز  ال ػػػمولة العفيمػػػة   ػػػ ما سػػػوات أ ا ػػػ  ة 
 اوسواؽ النظاممة أـ اوسواؽ ابؼوازلة. 

 وأنشطتهادور الهندسة المالية وفقا لأهدافها (  يوضح III-11الشكل )

 
 25/05/2013اٌ،ٍع  لختا   //http://albaitalkuwaiti.wordpress.com/2009/08/07:المصدر

 

                                                             
 راو اف رعلااف رالو اؽ لفين   كالةوزلع الهندسة المالية وأدواتها بالتركيز أل: استراتيجيات الخيارات المالية، اوزم ا اس الع اام ىادار 1

 .33صر 2008

http://albaitalkuwaiti.wordpress.com/2009/08/07/
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 :بيئة ونشأة الهندسة المالية وأسباب ظهورها -ثانيا
 بيئة نشأة الهندسة المالية :  -1
دػػهةت أسػػواؽ ابؼػػاؿ العابؼمػػة منػػط  ةالػػة ال ػػةمنات مػػن ال ػػ ف ابؼااػػك ثػػو ة ة بؾػػاؿ اٌ ة ػػا ات ابؼالمػػة بي ػػن    

 :1تفيلمصها املاا لأتي
ات اع كتعةا أاكات اٌسةثلاا  ابؼةاكة ة أسواؽ ابؼاؿر ك ة أال تل  إلذ زلااة سمولة ال وؽر كإتاكة مزلة  -

 ن الةلاولل.من الةلاولل عن ، لا يرطب م ةثلا لن يرةا كت ةلص ا ص يرةلةة لفي اكثين ع
أاكات إاا ة ابؼلػػػػا، ر كالػػػ  م نػػػػ  مػػػن إعػػػػااة توزلػػػػع ابؼلػػػا،  ابؼالمػػػػة ،  ػػػا لةفضػػػػمٍت ابؼ ػػػػةثلا لن  إبهػػػاا -

 لفيلالا، . 
ت ول  أاكات ابؼ ايرحػة  ػين اوسػواؽر بفػا م ػن مػن بر ػين الة ػالمف كزلػااة العا ػة كاٌ فةػاح عفيػ  اوسػواؽ  -

 العابؼمة .
  .اٌسةثلاا   خاصة ابؼ ة ات ابؼالمةثلاا   ةمجة لةعةا كتنوع كبذةا أاكات وع اس اتمجمات اٌسةنتعةا كت -
 أسباب ظهور الهندسة المالية: -2
 :      2بي ن إبصاؿ اوس اب ال  سابن  ة ظهو  ابؽنةسة ابؼالمة املاا لفيك   
ت وـ الوسػا ع ابؼالمػة  مػن  نػوؾر دػ  ات الةػأمين ظهور احتياجات مختلفة للمستثمرين وطالبي الأموال:  -أ

علاومػا  ة ػهمل بسولػل اومػواؿ مػن ككػةات الفػوا ك الن ةلػة لوكػةات العجػز  د  ات اٌسػةثلاا ر كبظاسػ ة... 
كبي ن ال ػوؿ  ػأف ىػطه ابؼهلاػة  ػاف مػن ابؼلا ػن لىاػ اا ال مػاـ مػا  أ ف ػهار عفيػ  او ػل  ظ لػار مػن اكف  ابؼالرر

ابغايرة لويروا ىطه ابؼؤس ات كالوسا،ة ابؼالمػة.كل ن أصػ ح مػن ابؼ ػفيا انف أف  مػاـ اواػ اا مػطا العلاػل لػؤام 
غا مػن ظهػو  اٌكةمايرػات ابعةلػةة كابؼة ػو ة إلذ دكت  ثلم من عةـ الفعالمة ك فية ة ال فاتة ابؼة  ةر كعفي  ال  

لوسػػا ل بسولػػل بـةفيفػػة مػػن كمػػث الةصػػلاما كتػػوا لخ اٌسػػةح اؽر يرعػػل مػػن الع ػػلم عفيػػ  ىػػطه الوسػػا،ة ابؼالمػػة 
 صو  ا الة فيمةلة كمهامها ال ةبيةر إد اع  غ ات ابؼ ةثلا لن كابؼ ا  ين ة أسواؽ ابؼاؿ علاومػار كلػطل  ظهػ ت 

 اع كسا ل يرةلةة بؼ ا فية ىطه اٌكةمايرات.ابغايرة لٍ ة ا  كٌ ةة
بفا ٌد  امػو أف ت نمػة ابغاسػوب  ػة أثػ ت ة ال  ػاع ابؼػالر  تقنية المعلومات ومفهوم السوق العريض: -ب

 صو ة   لمةر سوات كةكاه كمفهومو أـ ، ل ة علافيور ا ػة أثػ  ابغاسػوب ة أدػمات أساسػمة ة ىػطا ال ػوؽ مثػل 
دػػمات ا عمػػة م ػػةحةثة مثػػل  مفمػػة علاػػل الةحػػولٍت الن ةلػػة  ػػين العلاػػٍتر كل ػػن كعفيػػ  أر ماىمػػة الن ػػوا  ف ػػها

                                                             

 
 .12ص ر2007 ر2 العةا ر20بؾفية  ٍ ةصاا ايسٍمكرل بؾفية يرامعة ابؼفي  ع ة العزلز رية الإسلاميةالهندسة المال ع ة ال  لص   نةكزر1

 ن  الةضامن ايسٍمك  ر17 العةا  ةصةربؾفية ابؼ رالهندسة المالية الأسس العامة والأبعاد للتمويل الإسلامي أ و ت  بؿلاة أبضة ابعفيكر 2
 .1996س ةلاي 
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ظهػػو  دػػ  ات اٌتصػػاؿ  الػػطات سػػاعة عفيػػ  برولػػل اوسػػواؽ العابؼمػػة ابؼةعػػةاة كابؼنفصػػفية إلذ سػػوؽ مػػالر   ػػلم 
اكةمايرػات  .تنعةـ امو ابغوايرز الزمنمة كابؼ ا مة كلصل مةاه إلذ مػةل كصػوؿ ابؼعفيومػة ابؼ سػفيةر ك ظػ ا وف ىنػاؾ

بـةفيفة من أيرزات بـةفيفة مػن العػاـ ابؼػ ا ع  واسػ ة ىػطه ال ػ  ات ا ػة أصػ ح مػن ال ػهل تصػلاما اٌكةمايرػات 
كم  فيةها  اٌعةلااا عفي   اعةة ع لضة ككاسعة مػن ابؼ ػا  ين ة ىػطا ال ػوؽ العػابؼك ال  ػلمر ك ػال  عر  فيلاػا زاا 

صػػػلالاو اوك اؽ كاواكات ابؼالمػػػة مػػػن العلاػػػل  صػػػو ة عػػػةا ابؼ ػػػا  ين ة ىػػػطه اوسػػػواؽر  فيلاػػػا بس ػػػن م ة ػػػ ك كم
ا ةصػػاالة م  ولػػػةر أم أنهػػػا بهػػػةكف م ػػاكة كاسػػػعة لفيح  ػػػة ك فيلاػػػا صػػلالاوا أك ا ة ػػػ كا أااة يرةلػػػةة كيرػػػةكا مػػػن 

 ل في ها كل  فيها.
لعػػم مفهػػوـ الفعالمػػة ة سػػوؽ ابؼػػاؿ مػػةل  ػػة ة ال ػػوؽ عفيػػ  م ا فيػػة  والفعاليااة: ظهااور مفهااومي الكفااا ة -ج

 مع امػػػو اوسػػػواؽ م ا فيػػة ىػػػطه اٌكةمايرػػػات ةابؼ ػػػا  ين امػػور  منلاػػػا تعػػػم ال فػػاتة ابؼػػػةل الػػػطم ت ػػاكةمايرػػات 
 ة فيفة  فيمفية أك  وا ات مفيحوظةر ك   عة كا ة عالمةين كىطاف ابؼعما اف  ال فاتة كالفعالمػة  لأخػطاف أبنمػة أ ػي 

من بذولػة كت ػةلص ابػػةمات لفيعلاػٍت  ة كالة توسع  اعةة ابؼ ا  ينر كتويرو اوسواؽ علاوما بكو ا يرات عالمة
.كلطل  تويرة ة ىطا ابعو أاكات أك كسا ل مالمة  مثل ت ااؿ أسعا  الفا ةة برل بؿل ، ؽ بسولػل  ةبيػة   ػ ما 

 مثل إعااة بسولل ال  كض .

 أدوات الهندسة المالية المطلب الثاني:
ة ابعةلػةةر كمػن أىػا ىػطه اواكات ابؼ ػة ات تضا أاكات ابؽنةسة ابؼالمة بؾلاوعة كاسعة من اواكات ابؼالمػ     

كىػػك أاكات  ػػػةؼ أساسػػػا ياا ة ر ابؼالمػػة الػػػ  تضػػا  ػػػةك ىا  لاػػا   ػػػلما مػػػن الع ػػوا ال  ػػػم ة كابؼ   ػػةر كالةو لػػػا
 .     ابؼلا،  كابؼضا  ة

 :المشتقات المالية  -أولا
خ بؿػػةار ك تفيػػزـ ال ػػ ؼ اوخػػ  ابؼ ػػة ات ابؼالمػػة ىػػك ع ػػوا تع ػػك وكػػة ال ػػ اين ابغػػا ة أصػػل معػػين ة تػػا ل

 لاػػا  ػػة   رالع ػػة  ػػة لةعفيػػا  أصػػل مػػالر أك بد فيػػلم مػػن العلاػػٍتر أك  لامػػة مػػن ابؼػػواا اوكلمػػةر  ػػاك اـ الةػػزاـ بفاثػػل
الع ػة  ػة لػػ  ع ال ػ اين    ل ػة مفيزمػة أك  ػة لع ػك لواكػة منهلاػا إم ا مػػة ر  لاػا أف لةعفيػا بدؤدػ  مػن ابؼؤدػ ات

عةلاػػة ال ػػع  ال ػػو ك لفيلا ػػة ات عفيػػ  سػػع  اوصػػل ابؼةعا ػػة عفيمػػو منػػط   ػػأة تنفمػػط الع ػػة أك عػػةـ تنفمػػطهر كل
 .1الع ة

 

 

                                                             
1
 Gérard Marie henry, les marchés financiers, Armand colin, paris, 1999, p64-65. 
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 تعريف المشتقات المالية. -1
لمػػػة العابؼمػػػة كػػػوؿ ابؼ ػػػة ات  ة ػػ ؽ إلذ أىػػػا ابؼفػػػاىما كالةع لفػػػات ابؼةةاكلػػػة ة معظػػػا ال ةا ػػات كابؼؤس ػػػات ابؼا

 :1ابؼالمة
ىك ع وا مالمة تةعفيا   نوا ابؼمزا مة  ك ا ات  ظاممة تةحةا  ملاةها   ملاة كاكةة أك أ ثػ  مػن  ابؼ ة ات ابؼالمة

 .2ك ابؼؤد ات ابؼ ت  ة ما ك اواكات أ ابؼويرواات
  أنها: أاكات مالمة ت ةا  ملاةها من اوك اؽ ابؼالمػة بؿػل الةعا ػة أك Hongkongكتع اها ال في ات الن ةلة ة 

من ال فيع أك من مؤد ات اوسعا ر كبي ن اسةلةامها لفيةحوط أك ابؼضػا  ة إٌ أنهػا  ػة تػؤام إلذ زلػااة بـػا،  
                                                                                                                                                                        .  3اٌ ةلااف ك أسالمب اٌكةماؿ اضٍ عن ابؼلا،  ال و مة

  BIS  مػػػػن خػػػػٍؿ الةع لػػػػف الػػػػطم اعةلاػػػػةه  نػػػػ  الة ػػػػولة الةكلمػػػػة  FMI اهػػػػا صػػػػنةكؽ الن ػػػػة الػػػػةكلر  كع
 ابؼ ػػة ات ابؼالمػػة الػػ  تعػػم الع ػػوا ابؼةو ػػف  ملاةهػػا عفيػػ  أسػػعا  اوصػػوؿ ابؼالمػػة بؿػػل الةعا ػػة كل نهػػا ٌ تة فيػػب 

كعفي  أساس اوسعا  أك العوا ػة  اسةثلاا  اوصل ابؼالر ة ىطه اوصوؿ  ع ة  ين ، اين عفي  ت ااؿ ابؼةاوعات
 .          4كأف أم ا ة اؿ بؼفي مة اوصل بؿل الةعا ة كالةةا ات الن ةلة لص ح أم ا غلم ا ك م 

ابؼالمة ىك أاكات مالمة م ت  ة  ػأااة مالمػة كع اةها المجلاوعة اٌسةثلاا لة لنظا اااس ة ال وممة عفي  أف ابؼ ة ات 
معمنػػة أك مؤدػػ  أك سػػفيعةر كالػػ  مػػن خٍبؽػػا ٌ بي ػػن  مػػع أك دػػ ات ابؼلػػا،  ابؼالمػػة ة اوسػػواؽ ابؼالمػػةر أمػػا  ملاػػة 
اوااة ابؼ ة ة اكنها تةو ف عفيػ  سػع  اوصػوؿ أك ابؼؤدػ ات بؿػل الةعا ػةر كعفيػ  خػٍؼ أاكات اٌسػةةا ة لػم  

 .5اعو م ةما لمةا اس اااه كلم  ىناؾ عا ة م ةحا عفي  اٌسةثلاا ىناؾ ما لةا ا

إاا ة ابؼلا، ر الةحػوط اػة ابؼلػا، ر ابؼ ايرحػة  ػين اوسػواؽر  كت ةلةـ ابؼ ة ات لعةا من اوغ اض ت لال: 
 الخ. …ابؼضا  ة 

ك لٍصة بؽطه الةعػا لف بي ػن ال ػوؿ: أف اوااة ابؼالمػة  كىػك الع ػة  ىػو الػطم ادػة    ملاةهػا مػن اوك اؽ    
ابؼالمػػة بؿػػل الةعا ػػة كالع ػػ  لػػم  صػػحمحا كٌ معػػق لػػو إت أف م ػػةا اوسػػها ىػػو كػػا م ػػ كط عػػن اوسػػها 

 العاالة أك مؤد ات ىطه اوسها.

                                                             
 .2000ر  ةكة الصناعة ابؼالمة ايسٍممةر ايس نة لةر  أ ةو   صناأة الهندسة المالية رسالد سولفيا 1

اوزمة ابؼالمة الةكلر كوؿ  ؤبس ابؼبحث م ةـ إلذ ر مخاطر المشتقات المالية ومساهمتها في خلق الأزمات سحنوف بؿلاوار بؿ ن بظلمةر 2
 .7-5ص صر 2009أ ةو    21ك 20ٍؿ الف ة ابعزا   خ رابؼنع ة ة يرامعة س مفر كاٌ ةصاالة  الةكلمة كابغو لاة العابؼمة

 2002ر ير لةة اوى اـ اٌ ةصاالةر البنوك ترفض التعامل في المشتقاتبظلم ع ة ال بضن:  3

ر العةا سوق المضاربة ربظلم ع ة ال بضن  4  .2000ر 260ر ير لةة عالد الموـ

 .1995ر اوى اـر أقود الاختيار تحول البورصة إل: ساحة للرهانات ربظلم ع ة ال بضن  5
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ف ابؼ ػة ات تعػة  عػة مضػك ثٍثػة ع ػوا مػن كيرواىػا  صػو  ا ابغالمػة أىػا كل ل ابؼ ا  وف واات اوسواؽ ابؼالمة أ
ابؼنةجػػػات ابؼالمػػػة لفية ػػػااؿ الةجػػػا مر كأكؿ أ ػػػواع ابؼ ػػػة ات ظهػػػو ا عفيػػػ  م ػػػ ح اٌسػػػةثلاا  العػػػابؼك ىػػػك صػػػ وؾ 

 .اوك اؽ ابؼالمة ال  تصة ىا ال   ات كتع ك بغا زىا ابغا ة د ات أسها ال   ة   ع  معين ة تا لخ معين
ك ػػة دػػهةت الع ػػوا اوخػػلمة ظهػػو  الع ػػوا انيرفيػػة كالع ػػوا ابؼ ػػة  فيمة ابؼةعفي ػػة  ابؼنةجػػات اوساسػػمةر  اااصػػمل 

 الز اعمة كابؼعااف كال ا ةر كالعلاٍت كال نةات كاوسها.
كلد لةو ػػػف اومػػػ  ىنػػػار  ػػػل بذػػػاكز تلػػػ  إلذ مػػػا لعػػػ ؼ  اوصػػػوؿ اٌا ااػػػمة  ػػػال  تػػػةا عفيػػػ  مؤدػػػ ات اوسػػػها 

 ة ات ابؼلةفي ة كع وا ابػما  ... الخ.كابؼ 
 : أنواع المشتقات المالية -2
 تةلاثل ع وا ابؼ ة ات ال  م مة ة: الع وا انيرفية كالع وا ابؼ ة  فيمةر ع وا اٌخةما  كع وا ابؼ االة.    
  :العقود الآجلة و العقود المستقبلية -أ
امػل عفيػ  أصػل مػار عفيػ  أسػاس سػع  لةحػةا عنػة الع ة اويرل ىو ع ة ليـ  ين ، اين م  م ك ا ع لفيةع -

 . 1الةعا ةر عفي  أف ل وف الة فيما ة تا لخ ٌكا
 مع أصل ما ة ك   معين ة كعفي  غ ا  الع ة انيرل ااف الع ة ابؼ ة  فيك ىو اتفاؽ  ين ، اين عفي  د ات أك 

 . 2ابؼ ة  ل   ع  بؿةا
كٌ بىةفيف الع ة انيرل عن الع ة ابؼ ة  فيك إٌ ة  وف  نوا الع ة ابؼ ة  فيك بم مةر الاثٍ عػةا الوكػةات  -

كىػو مػا بهعػل تػةاكؿ ىػطه  ر ة الواكة كتوا لخ الة فيما كم ةول يرواة اوصل بم مة ل ل  وع من الع ػواة الع
 الع وا ة ال و صة بف نا. 

 ك نوا الع ة تةحةا كا ا ٌتفاؽ ال  اين.  أما ة الع ة انيرل اٍ تويرة أم  موار -
ن أصػل مػار   ػع  بوػةا م ػةما م ا ػل تع ك بؼال ها كا د ات أك  مػع  لامػة معمنػة مػ: أقود الاختيارات -ب

ااع عٍكة الع ةر كل    ىطا ابغا صابغا كػ  تػا لخ اسػةح ا ور كم ػ م ابػمػا  غػلم مفيػزـ بدلاا سػة ك ػو ،ابؼػا 
لد لصل ال ع  ة ال وؽ إلذ ابؼ ةول الطم بي نػو مػن بر مػا أ  ػاح. كٌ بى ػ  م ػ م ابػمػا  أمػاـ بؿػ   الع ػة 

                  امو بؾاؿ ال  ح مفةوكا.إٌ العٍكةر  منلاا ل ؾ أم
ك لاػػا ل ػػةك اػػاف ع ػػة ابػمػػا  إمػػا أف ل ػػوف ع ػػةا لع ػػك بؼ ػػ لو ابغػػا ة ال ػػ ات مػػن ااػػ  ر أك أف ل ػػوف ع ػػةا 

 .لع مو كا ال مع لفيلاح  

                                                             
 6ر ص2003ر من أة ابؼعا ؼر ايس نة لةر 2ابعزت رالفكر الحديث في إدارة المخاطرمنلم إ  اىما ابؽنةمر  1

 16ر ص2002ر الةا  ابعامعمةر ايس نة لةر دليل المستثمر إل: بورصة الأوراق المالية،ا ؽ ع ة العاؿ بضاار  2
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ىػػك اتفػػاؽ  ػػين ،ػ اين أك أ ثػػ    ةلػػة عفيػػ  ت ػػااؿ تػةا ات   ةلػػة ة تػػا لخ معػػين .كىػػك  أقاود المبادلااة: -ج
 ااٌت ال  لة ااؿ ، ااه مةاوعات الفا ةة ابػاصة   ل منها كاا و ة  نات عفيػ  معػةٌت الفا ػةة الثا ةػة أك ابؼ

ابؼة ػػلمة أك ل ػػوف الة ػػااؿ بؼػػةاوعات خةمػػة الػػةلن ل ػػل منهلاػػا كابؼ ومػػة  علاػػٍت بـةفيفػػةر  كىػػطه الة نمػػة بس ػػن 
مةاوعات خةمػة ىػطا الػةلن أك ، ل ػة ك ػاب معػةؿ  ابؼةلنين من ت ملم العلافية ابؼ وـ ما الةلن أك ، ل ة سةاا

 . 1الفا ةة عفيمو
 :أسواق أقود المشتقات والمتدخلون فيها -3
 أسواق أقود المشتقات: -3-1
أسػػواؽ ابؼ ػػة ات ىػػطه إمػػا أف ت ػػوف أسػػوا ا  سػػواؽ ت ػػلا  أسػػواؽ ابؼ ػػة اترلػػةا تػػةاكؿ ع ػػوا ابؼ ػػة ات ة أ 

 منظلاة أك غلم منظلاة.
كتع ؼ ألضا  ال وؽ اويرل لفي و صةر كتة ا  ةوكمة د كط الةعامػل ة ع ػوا ابؼ ػة ات   السوق المنظمة: -أ

وزه العلامػػػل الواكػػػة  ةفيػػػ  ابؼةعفي ػػػة  الة ػػػفيما كالة ػػػولة كابغػػػة او صػػػ  لعػػػةا ع ػػػوا ابؼضػػػا  ة الػػػطم بي ػػػن أف بوػػػ
 . 2 الن  ة ل ل أصل

إاػػااة إلذ أف ال ػػوؽ ابؼنظلاػػة ت ػػوف بؾهػػزة    اػػة م اصػػة ت ػػلاح  ةنظػػما سػػمولة الع ػػوا كتضػػلان ت  مػػة بـػػا،  
%    5الذ 3 ػػا ىػػطه الة  مػػة مػػن خػػٍؿ ىػػامن م ػػة ك بيثػػل   ػػ ة مػػن  ملاػػة الع ػػة تػػ اكح  ػػينال ػػ اينر كتةح

لن بر لاها .لًدا ة اا و ٌ لةا الةعامل ة ىطه ال وؽ إٌ من ، ؼ مةعامفيين معةلاة3تواع لةل غ اة ابؼ اصة
 . واعة الةةاكؿ ااةاة من ، ؼ ىطه ال و صة

عفي  ع   اوسواؽ ابؼنظلاةر ال وؽ غػلم ابؼنظلاػة بر لاهػا علافيمػات غػلم منظلاػةر  السوق غير المنظمة: -ب
ىطه العلافيمات ال  تةا عفي  م صو ة اوسواؽ غلم ابؼنظلاةر ىك او ث  ت ملما لفينظاـ ابؼالر الةكلر  ػالنظ  ل ونهػا 

وم   ا ةر كوم ىامن اػلااف كٌ بسفيػ  غ اػة م اصػة كتةػةاكؿ ألضػا ة م صػو  ا الع ػوا ابؼ ػة  فيمة ٌ بزضع 
 كالع وا انيرفية كمنةجات أخ ل أ ث  تع مةا ابػما ات كابؼ ااٌتر... 

 

                                                             
 22ر ص2002 ر بؾفية العفيوـ اي  ا مةر يرامعة بؿلاة خمض ر     ةر العةا الثالشرالعولمة الماليةصالح مفةاحر  1

 466ر ص2001ر اا  النهضة الع  مةر أمليات بورصة الأوراق المالية الفورية والآجلة من الوجهة القانونيةسمة ،و  ةكمر  2
3
 Jean François Faye, comment gérer les risques financiers, Lavoisier, paris, 1993, p73 
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 العلافيمات ة ىطه ال وؽ لم   بم مةر  ل لةلط   ا ىا    ل م  ؾ  اٌتفاؽ  ين ال  اين ابؼعنمينر بدعق أنها
كلعةػػػي تلػػػ  ابها مػػػا  الن ػػػ ة لفيلاةػػػةخل الػػػطم كػػػةات العلافيمػػػة عفيػػػ  ر مهم فيػػػة ك ػػػب إ ااة ال ػػػ اين ابؼعنمػػػين

 .1م اسورة كين لعةي تل  سفي مة عامة تةلامز ما ىطه اوسواؽ
 : المتدخلون في أسواق المشتقات -3-2
تةخل ابؼؤس ات سوؽ ابؼ ػة ات مػن أيرػل الة  مػة مػن ابؼلػا،  ابؼ ت  ػة  ن ػا،ها اي ةػايرك  المؤسسات: -أ

ابؼؤس ػات  ابذػة ة ابغ م ػة عػن ابؼضػا  ة  مػن أ  ػاح %50ن ايرل ابغصوؿ عفي  أ  اح إاػاامة كػوالر م  كألضا
ابؼالمة ة كين أف ابؼنةجات ابؼ ة ة ٌ تظه  ك  ة ممزا مة ىطه ابؼؤس ات اهػك علافيمػة خػا ج ابؼمزا مػة كىػو مػا 

 . 2أال إلذ صعو ة برةلة اك ىا كأبنمةها ابغ م مة ة   ا،ات ابؼؤس ة
كلةخفيوف سوؽ ابؼ ة ات لةح ين كاعمةها كتوسػمع م  ػزىا بد ػاعةة اثػ  ال اػع ابؼػالر لػةا   المضاربون: -ب

تلػ  مػن خػػٍؿ ىػامن م ػة ك مػػنلفك يرػةار ثٍثػػة  ابؼا ػة ة ابؼةوسػع مػػن  ملاػة اوصػل بؿػػل الةعا ػة كبؿاكلػػة 
        اوصل. تل  ت جمل أ  اح مهلاة يرةا إتا ما ك    تو عا ا املاا بىت سع 

 كلةوامح ىطه الف  ة لنأخط مثاؿ عن مضا ب تعا ة عفي  اكة ع وا ابؼ ة ات ل ػ ات أسػها   ػع  تنفمػط     
اكٌ   110ة تا لخ اٌسةح اؽر أم لص ح سع  ال ها  10ػاكٌ  لفي ها كىو لةو ع أف ت تفع  ملاةو   100
اكٌ ر كأ ػو  ػة بر  ػ   1أة عػن  ػل سػها ت ػة  باكٌ  عن  ل سػها. إتا ا اػنا ا ػو لػةاع م ااػ 10الم ح 

اكٌ  عنة ط بو ا ىطا الضا ب  بحا عػن  ػل سػها  110تو عاتو ة تا لخ اٌسةح اؽ أم أص ح سع  ال ها 
اكٌ   9اكٌ  كخ ػػ  اكٌ   لا ااػػأةر  ك الةػػالر ا ػػة كصػػل عفيػػ   10اكٌ  كمػػث ل ػػوف  ػػة   ػػح  9م ػػةا ه 

 . 3كتل  ىو اث  ال اع ابؼالر 900عةؿ  بحو اكٌ  ا ع ام وف م1من اسةلةامو ؿ 
لػػػةخل عكر صػػػناالا اٌسػػػةثلاا  ال نػػػوؾر صػػػناالا ابؼعادػػػات ىمئػػػات الةوظمػػػف ابعلاػػػا مسااايرو المحااااف : -ج

م ػػلمك ااػػااو أسػػواؽ ابؼ ػػة ات مػػن أيرػػل ال حػػث عػػن توسػػمع توظمفػػا  ػػار ا فيلاػػا  ػػاف لفيصػػنةكؽ إم ا مػػات 
اتو ة أسواؽ عةلةة كتل   عة ت مملاػو لفيواػعمة العامػة بؽػطه اوسػواؽ.ك  ػطل  لضػلان أ ير  فيلاا  وع اسةثلاا  

إتا خ ػػ   فيػػمٍ مػػن الم ػػا  ك  ػػح  ثػػلما مػػن الملاػػينر سػػم وف  ابحػػا ة النهالػػة. ة كػػين أ ػػو لػػو  ا ػػ  لػػةل ىػػطا 
الصػنةكؽ إتا  سوؼ بى ػ  ة النهالػة كعفيمػو اػاف  ل ا ا ا ع أم ة ابذاه كاكة كاسةثلا ىا الصنةكؽ إم ا مات

                                                             
اوزمة ابؼالمة  الةكلر كوؿ ؤبس ابؼبحث م ةـ إلذ ر مخاطر المشتقات المالية ومساهمتها في خلق الأزمات سحنوف بؿلاوار بؿ ن بظلمةر 1

 .2009أ ةو    21ك 20ابعزا   خٍؿ الف ة  رابؼنع ة ة يرامعة س مفر كاٌ ةصاالة  الةكلمة كابغو لاة العابؼمة

 
 .أعٍه يرع ابؼ2

 
 أعٍه.ابؼ يرع 3



ايسٍممة كاوخٍؽ ابؼعامٍت تأصمل منظومة من ابؼالمة اوزمة كمعابعة تصحمح آلمات        الثالث الفصل  
 

 165 

أيرةلاػػػع لةلػػػو  أس ابؼػػػاؿ الضػػػلا كال ػػػة ة عفيػػػ  ت مػػػما بـػػػا،  اسػػػةثلاا اتو سػػػم وف لةلػػػو كػػػو   ػػػلم ة الػػػ  ح ة 
 .1النهالة
 :التوريق -ثانيا

لاولػػلر ك ػػاف بؽػػطه ات يروى لػػة ة كسػػا ل كأاكات الةٌ لاا منػػات ت ػػلمٌ كلمػػة منػػط  ةالػػة الثٌ لاولػػل الةٌ دػهةت أسػػواؽ الةٌ 
ؿ مػػن صػػم ة ال ػػ ض ابؼصػػ ة إلذ المػػة العابؼمػػة الػػطم برػػوٌ لاولػػل ة اوسػػواؽ ابؼ ات أثػػ  م ادػػ  ة أسػػفيوب الةٌ  ػػوٌ الةٌ 

كلمػة بؾػ ا بسػولٍت ير ػ لة نةات. ك ة أصػ ح  ال ػ كض ابؼصػ امة الةٌ ة اوسها كال ٌ صم ة اوك اؽ ابؼالمة كخاصٌ 
 Bridging Finance ٌ لاولفيمػػة مػػن خػػٍؿ اوسػػها ن ابؼ ػػ ض مػػن تػػأمين اكةمايراتػػو الةٌ ةػػة إلذ كػػين بسٌ ػػ  مؤ

ر لةصػػ ح مػػن أىػػا أاكات   إلذ الويرػػوا  Securitizationو لػػاكلمػػةر كى ػػطا  ػػ زت ظػػاى ة الةٌ لةٌ نةات اكالٌ ػػ
 .الةٌلاولل ابغةلثة كاو ل ت فيفة

 مفهوم التّوريق: -1
لوف ابؼةجا  ػة كابؼضػلاو ة  أصػوؿر  ة مالمة بح ة بؾلاوعػة مػن الػةٌ كىو أااة مالمة م ةحةثة تفمة  ماـ مؤسٌ     

ٍ ةةػاب ة ع اػو عفيػ  ابعلاهػو  مػن خػٍؿ من ػأة مةلصٌ  ككاعها ة صػو ة الػن كاكػة معػزز ا ةلاا مػا  ٌ  صػة ل
نٍ   .2 ةلة لفي ن مولة النٌ ا ابؼ ةلا  لفي ٌ ةاٌ لفيةٌ  لفيلالا، ر كالاا ان  د ل أك اؽ مالمةر ت فيم

سػملاا الٌ ػ أك ىو برولل ال  كض من  ونها  ػ كض م ادػ ة إلذ و  ػٌأر كلعػم تلػ  3نةاتأك اؽ مةلو مػة مةنوعػة كٌ
 سك   كىو ال ن   إلذ م  اين آخ لن  ات أك ابؽمئات ابؼ  اة من ابؼ  ض اوسابرولل الوف ال ٌ  لةاٌ 

 .4لا ل  ابؼالر  م  ك اوك اؽ ابؼالمة  كىو ما ل فيا عفيمو الةٌ 
بؼويرػػوااتر كت ول هػػا بدػػا ل ػػاعة عفيػػ  ة ة ىم فيػػة او لػػا أساسػػان عفيػػ  اي ػػةاعات ابؼ ػػةلا ٌ كت ػػوـ ت نولويرمػػا الةٌ    

ٌٍ ت مما أاا ها من يرهةر كالةٌ   خلر كاسة عاا بـا،  اياٍس.كا من يرهة أخ لر مةؼ بر ما الةٌ لاولل ال
 .م إلذ برولل ال  كض من أصوؿ غلم سا فية إلذ أصوؿ سا فيةو لا تؤاٌ علافيمة الةٌ  ـر أفٌ ا ت ةٌ ضح بفٌ لةٌ 
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 2009أ ةو    21ك 20ابعزا   خٍؿ الف ة  رابؼنع ة ة يرامعة س مفر مة كابغو لاة العابؼمةكاٌ ةصاالة  الةكل

 


  .ر الةٌص م Titrisationتويرة عةة ت لامات بؽطه الظاٌى ة كىك: الةٌو لار الةٌ نمة  

 :اٌ   م  مو ع عفي  09/05/2006  ةا لخ من و  الع ب  وا ة منةةلات رالمصرفي التوريق ابػالار ع ة سعمة 2
vb.arabsgate.com/showthread.php?t=460288 - 68k - Résultat complémentaire  

  لمكتر ابؼعا ؼر من أة ر(محدداته وأهم الائتماني للنشاط تطبيقية دراسة) المصفي الائتمان اقتصاديات ابغلازاكمر خفيمل  لااؿ بؿلاة3 
 .48ص ر2002 ل نافر

 .132ر ص 2000مص   -ايس نة لة -الةا  ابعامعمة رإدارة البنوك ونظم المعلومات المصرفية،ا ؽ ،ور  4
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 ريق:و أسباب نمو ودوافع أمليات التّ  -2
 و لا عابؼمان  ط   ما لفيك:من أىا اوس اب ال  أات إلذ بمو   اط الةٌ  وريق:أسباب نمو التّ  -أ
ت ػػػالمف ت ػػػ مفيهار كبعػػػوت ابؼ  اػػػين ال  ػػػػا  إلذ   تفػػػاعاك  صػػػػا ؼأزمػػػة ابؼةلو مػػػة العابؼمػػػة كزلػػػااة خ ػػػا   ابؼ -

 اوسواؽ ابؼالمة م اد ة.
وسػع ة سػع  الفا ػةة عفيػ  الواا ػع ،ولفيػة اويرػل كالةٌ  ابلفػاض مجػة ةكلػة نةات ااخػل الةٌ ا ةعاش أسواؽ ال ٌ  -

 لاا منات. عمنات ك ةالة الثٌ مولة ة ا ة ال ٌ ٌمةصاص اا ك ال ٌ  صا ؼإصةا ىا من   ل ابؼ

لاولػل كتع ئػة أ ػي  ػة  بف ػن ظهو  كا ة ػا  مفهػوـ ال نػوؾ الٌ ػامفية الػ  ت ػع  اا لاػا ك ات تنولػع مصػاا  الةٌ  -
ابؼصػػ ة بعلامػػع ال  اعػػاتر  لاػػا   ةلاػػافاٌة ال  اعػػاتر كتوظمػػف موا اىػػار كتفػػةح كبسنػػع ن  ااػٌػمػػن ابؼػػةخ ات مػػ

 كض ،ولفيػػػة اويرػػػل كتصػػػنع كابغةلثػػػةر  لاػػػا ت ػػػةـ ال ػػػ 1اةتعلاػػػل عفيػػػ  ت ػػػةلص  ااػػػة ابػػػػةمات ابؼةنوعػػػة كابؼةجػػػةٌ 
اة فيػٌع ىػطه ال نػوؾ بكػو ال حػث عػن مصػاا   .وؽ ابؼالمػةوؽ الن ةلة كال ٌ من ال ٌ  اٌسةثلاا  كت وف ااعفية ة  لٌ 

وؽ ابؼالمػػة يرعفيهػػا تعةلاػػة عفيػػػ  الةٌو لػػا  أكػػة أىػػا مصػػاا  الةٌلاولػػػل بسولػػل كةلثػػة كاكػػةٍؿ م ػػاف ىػػػاـ ة الٌ ػػ
اٌسػةثلاا لة   نػوؾال ااػ فيع  إلذ يرا ػبك  رؾ الػ  ا ة ػ ت علافيمػة الةٌو لػاابغةلثة  الن  ة بؽار ا ا   أكٌؿ ال نو 

 .2ىطه الظاى ة  ة ا اك  ةك  مةزالة ة ت ول  كتعلاما 
و لػا  ػات ابؼالمػة لٍلةجػات لعلافيمػات الةٌ  م ػك الػطم لػةاع ابؼؤسٌ  ب ال ٌ لعػل الٌ ػ :ورياقدوافاع أملياات التّ  -ب
  من  موا ابؼمزا مة العلاوممةر كمث ت ضك ال واعة اااس مة كابؼالمة م اعاة م ةأ  فالة  أس ابؼػاؿر ح ٌ ل ة الةٌ لةلاثٌ 

 ك ة من لاولل    ل عاـر كل  ئ  الضٌ لوف ابؼ  وؾ امهار كىو ما لع  ل أ   ة الةٌ صات بؼ ا فية الةٌ كتة لم بـصٌ 
  عمة من  بحمة ال ن .ل  الةٌ اك ة  أس ابؼاؿر كل فيٌ 

نٍ كالةٌ  ابصػػة عػػن تو لػػا ا فية النٌ كمػػث ل ػػلاح  ةػػةكل  يرػػزت مػػن اوصػػوؿ الٌ ػػ رمناسػػ ان  و لػػا ة ىػػطه ابغالػػة لعػػة  ػػةل
ت لفيلالػا،  ة ممزا مػة زت ابؼلصٌػامنة لةلو و لةل ال لم اكف أف بوػةا تلػ  زلػااة ة ابعػا فية الضٌ أصولو غلم ال ٌ 

 صات مناظ ة ة ابؼمزا مة العلاوممة.ال ن ر أم اكف ابغايرة بؼلصٌ 

 دور التّوريق في تفعيل جانب التّمويل: -3
لفيةٌو لا اك    لم ة تفعمل يرا ػب الةٌلاولػلر سػوات لفيجهػة ابؼ  اػة  ال نػوؾر أسػواؽ مالمػة...  أك ابعهػة ابؼ  اػة 

نٌ املاا لفيك: د  ات مةلنةر مؤس ات   ص لمة كمةوس ة... ر كبي ن توامح ىطا الةٌك  إبصا

                                                             
 .52ص ر2001 مص ر رايس نة لة لفين  ر ابعامعمة الةا  رالبنوك واقتصاديات العولمة ابغلامةر ع ة ابؼ فيب ع ة 1

 . 61 ص ر1996 ال اى ةر كالن  ر لفي  ع ابعامعات اا  الثالشر ابعزت روالمخرج الأزمة-الإسلامية المصرفية بؿلاةر  لااؿ لوسف 2
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ك ة ابؼالمة كاي ةايرمة كمعػةؿ اك انهػار عػن ، لػا برولػل اوصػوؿ غػلم ال ػا فية إلذ أصػوؿ سػا فية  اع  فاتة الةٌ  -
يعااة توظمفهػا مػ ة أخػ لر بفػا ل ػاعة عفيػ  توسػمع كجػا اوعلاػاؿ لفيلان ػات  ػةكف ابغايرػة إلذ زلػااة ك ػوؽ 

 .1في مةابؼ
ات سػػةاا ىػػوف الع ا لػػةر ك  ػػ كط كأسػػعا  أاضػػل كاػػ   ضػػلااف ال ٌ   ةلاػػافاٌلاولػػل لعلافيمػػات ا الةٌ ت ػػهمل تػػةاٌ  -

 أ،وؿ.
تن ػػمع سػػوؽ اوك اؽ ابؼالمػػة مػػن خػػٍؿ تع ئػػة مصػػاا  بسولػػل يرةلػػةةر كتنولػػع ابؼعػػ كض امهػػا مػػن منةجػػات  -

ر كخفيػػا عٍ ػػات ا ت ا،مػػة بسولفيمػػة  ػػين   اعػػات أخػػ ل    ػػاع الٌ ػػ ن نةاتمالمػػةر كتن ػػمع سػػوؽ تػػةاكؿ الٌ ػػ
 .كسوؽ اوك اؽ ابؼالمة

لا  اع    ة  أس ابؼاؿ مار  ةلمل أفٌ الةٌو لا ل لاح  ةحولػل الػةٌلوف  اع م ة ة ال نوؾ عفي  الةٌلاولل عن ،   -
إلذ سػػنةات  تعةػػي الٌ ػػنةات يرػػزت مػػن  أس ابؼػػاؿ ر  اياػػااة إلذ تػػوالم ابؼزلػػة مػػن الٌ ػػمولة ابؼةأتمػػة مػػن علافيمػػات 

 الةٌو لا.

ت فيفة الةٌو لػا  النٌ ػ ة   ر كمث أفٌ PME لمة كابؼةوس ة    ة لفيلاؤس ات الصٌ أااة بسولفيمة يرةٌ تناا مة  النٌ  -
 ابؼص ة. اٌ  اضكىك أ لٌ   ثلم من ت فيفة  5%كى  3.3%بؽا ت اكح ما  ين 

 ػات ابؼهةلاػة عامػل مػع إكػةل ابؼؤسٌ و لا عي ابغةكار املاا لو أم ن الةٌ توالم العلاٍت اويرن مة ة كالة الةٌ  -
 كغلمىا.  ةلاافاٌ ةحولٍت العامفيين ة ابػا جر أك   ا ات 

لىصػػػوؿر مػػػن خػػػٍؿ توزلػػػع ابؼلػػػا،  ابؼالمػػػة عفيػػػ   اعػػػةة ع لضػػػة مػػػن ال  اعػػػات   ةلاػػػافاٌت فيمػػػل بـػػػا،   -
 ابؼلةفيفة.

 ا ةة.لوف ال ٌ الةٌ  كإ عاش ال وؽض ابؼ ةثلا كف لىخ ا  ابؼالمةر تع ٌ  ابك ا  اكةلااٌت -
 ا ل اعة ة بر ما معةٌت أعفي  ل فالة  أس ابؼاؿ. بزفمف ك،أة ابؼةلو مةر بفٌ  -
ر  لاػػا اٌ ةلاػػافما ات ك  ا ػات مثػػل الع ػا ات كالٌ ػػ اٌ ةصػػاالةوؽ اوكلمػة ة  عػػك ال  اعػات تن ػمع الٌ ػػ -
 .2سع  الفا ةة بي ن أف لواٌ  مناخان مناس ان لفي ماـ  ن اط الةٌو لا ابلفاضأفٌ 

ب العةلػة مػن اييرػ اتاتر و لة فيٌ وؽر و ٌ فاامةر كبر ين  نمة ابؼعفيومات ة ال ٌ و لا أااة ت اعة عفي  ال ٌ الةٌ  -
 .يبقاح الةٌلاولل وؽا لوا  ابؼزلة من ابؼعفيومات ة ال ٌ  ات ة علافيمة اي  اضر بفٌ كاخوؿ العةلة من ابؼؤسٌ 

 

 

                                                             
 :ابؼو ع من اااس ينر المل رالمالية الحقوق توريق ابػالار ع ة سعمة 1

www.jps-dir.com/Forum/forum_posts.asp?TID=2426&PN=4&get=last - 144k – Résultatcomplémentaire 

 
 .10ر ص 2002ة ر يرولفيم 272مناؿ االزر  فاتة الةٌو لا أمل ال و صة لٍ ةعاشر بؾفية ال و صة ابؼص لةر عةا 2
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 فاي قارا ة الجزائار، فاي البورصة وتطوير التّمويل في حديثة مالية كأداة التّوريق دور رمةا ػك أبضػػة رؿ بؿلٌاػة اتػو : المصدر
ابؼفية   الةٌكلر   إل: مقدمة مداخلة الرّهنية، القروض توريق المتضمّن 2116 فبراير 21 في الصادر 15-16 رقم القانون

امعػة بؿلاػة بج ابؼػنظا رالنٌاممػة كالػةٌكؿ ابعزا   كالة ا اسة ركابؼؤسٌ ات االاتاٌ ةص عفي  كأث ىا الةٌلاولل سماساتااوكؿ كوؿ 
 . 2006  والاي 22 – 21 لومك خمض      ة

 بيانات الشّكل:
  الن عفي  مةلن ما الطم بهب عفي  ىطا اوخلم أف لوةٌ  ور كالطم Cédantلفي ن  أك ابؼؤسٌ ة ابؼةنازلة   -1

نح لو إدعا   ةحولفيو.  بيي
   ال ن  أك ابؼؤسٌ ة ابؼةنازلة اوصوؿ بؿل الةٌو لا ال  ىك يرزت من الةٌلوف ابذاه ابؼةلنين.بيفي -2
 برولل اوصوؿ كاس يراع  ملاة الةٌلوف ابؼ اعة. -3
 الضٌلااف   اع كت عمة اوك اؽ ابؼالمة. -4
 إصةا  اوك اؽ ابؼالمة من ، ؼ مؤسٌ ة الةٌو لا. -5

 
  مؤسٌ ة/  ن   اامل أك ابؼةنازؿ

 ابػزلنة اوصوؿ

 ابؼةلنوف

1 
  الةٌحولل ايدعا   الةلن الواات

ابؼ فيلم ت ةلة  
الت وريق محل   الأصول  

الةٌو لا مؤسٌ ة  

2 

3 

ابؼ ةة وف - ابؼ ةثلا كف  

ةالثاٌ ول الٌ وؽ  

الضٌامنة ابؼؤسٌ ة  

ابؼالمة اوك اؽ إصةا   الةنٌظما 

ابؼالمة اوك اؽ  مع ابؼالمة اوك اؽ د ات   

COB 

 ابؼعةٌلوف

الةأٌدلمة ك الة  

4 

5 

6 

7 
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الٌ وؽ الثاٌ ولة من ، ؼ ابؼ ةة ين.  مع كد ات اوك اؽ ابؼالمة ة -6
 ر تةكلن ابؼعفيومات.COBمواا ة بعنة علافيمات ال و صة   رت علم رتعةلل -7

المطلب الثالث: مدخل للهندسة المالية الإسلامية.
 ظػػػػ ا لفيةوسػػػػع ال  ػػػػلم كاٌ ة ػػػػا  الواسػػػػع ٌسػػػػةلةاـ ابؽنةسػػػػة ابؼالمػػػػة كأبنمةهػػػػا ة إاا ة ابؼلػػػػا،  كإاا ة ال ػػػػمولة 

ؤس ػػات ابؼالمػػة الة فيمةلػػةر كمػػن أيرػػل ال  ػػات كبر مػػا ال ػػة ة عفيػػ  ابؼناا ػػة  ػػاف ٌ ػػة مػػن كيرػػوا ىنةسػػة مالمػػة  ابؼ
 . ايسٍممةابؼؤس ات  ابؼالمة ةتةوااا كابؼ اائ ال  عمة ال  ت وـ عفيمها ابؼعامٍت 

 :تعريف الهندسة المالية الإسلامية، خصائصها والتطور التاريخي لها -أولا
 :الإسلاميةالهندسة المالية  تعريف -1
بي ػػػن تع لػػػف ابؽنةسػػػة ابؼالمػػػة ايسػػػٍممة عفيػػػ  أنهػػػا :ابؾلاوعػػػة مػػػن او  ػػػ ة الػػػ  تةضػػػلان علافيمػػػات الةصػػػلاما  

كالة ول  كالةنفمط ل ل من اواكات كالعلافيمات ابؼالمة ابؼ ة  ةر إاااة إلذ صماغة كفيوؿ إ ةاعمة بؼ ػا ل الةلاولػل 
كلٍكو عفي  ىطا الةع لف أ و م ا ا لةع لف ابؽنةسة ابؼالمة ر 1ايسٍمكاك ل تل  ة إ،ا  تويرمهات ال  ع 

ابؼ ا  إلمها سا  ا غػلم أ ػو أاػاؼ عنصػ ا يرةلػةا ىػو أ ػو لأخػط  عػين اٌعة ػا  اػ ك ة أف ل ػوف مواا ػا لفي ػ لعة 
 :انتمة إلذ أف ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة تةضلان العناص  ايسٍممة .كىطا الةع لف ل لم

 ا ة ا  أاكات مالمة يرةلةة. -
 ا ة ا  آلمات بسولفيمة يرةلةة .  -
 تػػٍتـا ة ػػا  كفيػػوؿ لػػًاا ة الةلاولفيمػػةر مثػػل إاا ة ال ػػمولة أك الػػةلوفر أك إعػػةاا صػػملم بسولفيمػػة بؼ ػػا لع معمنػػة  -

 الظ كؼ اام ة  ابؼ  كع.
ٌ ة ا ات ابؼ ا  إلمها سا  ار سوات ة اواكات أك العلافيمات الةلاولفيمػة مواا ػة لفي ػ ع مػع اٌ ةعػاا أف ت وف ا -

 أ ي  ة  بف ن عن اٌخةٍاات الف همةر بفا سملامزىا  ابؼصةا مة ال  عمة 
 خصائص الهندسة المالية الإسلامية:  -2

المػػػة بذلاػػػع  ػػػين ابؼصػػػةا مة ال ػػػ عمة كال فػػػاتة  ػػػةؼ الصػػػناعة ابؼالمػػػة ايسػػػٍممة إلذ إبهػػػاا منةجػػػات كأاكات م
اابؼصػػةا مة ال ػػ عمة ىػػك اوسػػاس ة  ونهػػا إسػػٍممةر كال فػػاتة اٌ ةصػػاالة ىػػك اوسػػاس ة  ػػة  ا ر اٌ ةصػػاالة

 عفي  تفي مة اٌكةمايرات اٌ ةصاالة كمنا  ة اواكات الة فيمةلة.

.70م يرع سا ا ص ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممةر ع ة ال  لص  نةكزر 1
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ة مواا ػػة لفي ػػ ع  ػػأ ي  ػػة  بف ػػنر كىػػطا لةضػػلان أف ت ػػوف ابؼنةجػػات ابؼالمػػة ايسػػٍمم ابؼصػػةا مة ال ػػ عمةكتعػػم 
ابػػ كج مػن ابػػٍؼ الف هػك  ػػة  ابؼ ػة اع.إت لػم  ابؽػةؼ اوسػاس مػػن الصػناعة ابؼالمػة ايسػٍممة تػػ يرمح  أم 

 .1ا هك عفي  آخ ر كإبما الةوصل إلذ كفيوؿ م ة  ة ت وف بؿل اتفاؽ  ة  ايم اف 
كعفيمػػو لن  ػػك أف  فػػ ؽ ا ةػػةات  ػػين اا ػػ ة مػػا ىػػو يرػػا ز دػػ عار ك ػػين مػػا ت لاػػح إلمػػو الصػػناعة ايسٍممة.االصػػناعة 

ل وف بموتيرا بد ماس العصػ  ابؼالمة ايسٍممة ت لاح بؼنةجات كآلمات بموتيرمة. منلاا اا  ة ابؼ  كع ت لال ما  ة 
ابغااػػػ ر كمػػػا لػػػم   ػػػطل ر وف ال ػػػ ع يرػػػات لفيجلامػػػع ك ة  ػػػل زمػػػافر كظػػػ كؼ اواػػػ اا كالمجةلاعػػػات تةفػػػاكت 
كتة النر ا ة ٌ ت وف ابغفيوؿ النلاوتيرمة انف مٍ لاة لعص  آخ   منلاػا ابغفيػوؿ الػ  ت ػةمها الصػناعة ايسػٍممة 

 امن  ك اخةما  أاضل تفي  النلااتج كأك نها تع لما عن ايسٍـ .لن  ك أف ت وف بموتيرا لٍ ةصاا ايسٍمكر 
ىػك خاصػمة أخػػ ل تةلامػز مػا ابؽنةسػة ابؼالمػة ايسػػٍممةر كبي ػن بؼنةجػات ابؽنةسػة ابؼالمػػة  ال فػاتة اٌ ةصػاالةك   

مٍت زلااة ال فاتة اٌ ةصاالة عن ، لا توسمع الف ص اٌسةثلاا لة ة م ا  ة ابؼلا،  كبزفمك ت المف ابؼعػا
ت الوسػػػا،ة كال لا ػػػ ة. اة ػػػا ع كتػػػلمة ابغمػػػاة اٌ ةصػػػاالة  كبزفػػػمك ت ػػػالمف ابغصػػػوؿ عفيػػػ  معفيومػػػات كعلاػػػوٌ
ابؼعاص ةر كالة ةـ الة م ة عالد اٌتصاٌت كابؼعفيومات لة فيب ت ول  أسالمب الةعامل اٌ ةصاام إلذ أ ل كة 

 .2بف ن من ال موا كاٌلةزامات
 تطور التاريخي للهندسة المالية الإسلامية :ال -3

ك بدػػا  ػػاف  ر مػػن كمػػث الوا ػػع االصػػناعة ابؼالمػػة ايسػػٍممة كيرػػةت منػػط أف يرػػاتت ال ػػ لعة  أك امهػػا ابؼ هػػ ة
لاػػ  ابعمػػة  ػػالةلا  الػػ امتر تويرمػػو النػػى صػػفي  ا  عفيمػػو كسػػفيا لػػ ٍؿ ابؼػػازلش  اػػك ا  عنػػو كػػين أ اا أف ل ػػااؿ الة

 }. ع ابعلاع  الة اىا كاد   الة اىا يرنم ار ٌ تفعل: {ا اؿ صفي  ا  عفيمو كسفيا 

إٌ أف ابغػػةلث عػػن مصػػ فيح ابؽنةسػػة ابؼالمػػة  ػػابؼفهوـ المػػوـ  ػػة ا تػػ ع  ظهػػو  كت ػػو  ال نػػوؾ كابؼؤس ػػات ابؼالمػػة 
 ايسٍممةر كعفيمو بي ن ت  ما ت و  ابؽنةسة ابؼالمة إلذ ثٍثة م اكل لأتي تفصمفيها املاا لفيك:

                                                             
 ر2000 د  ة ال ايرحك ابؼص امة لٍسةثلاا ر م  ز ال حوثر رفي المنهج الإسلامي نظرات صناأة الهندسة المالية، إ  اىما ال ولفيار 1
 .15ص

 .17ص رأعٍهابؼ يرع  ف   2

 
المة ة  ثلم من ابؼعامٍت ابؼالمةر كمن أمثفيةها ما أيراب  و بي ن من خٍؿ تة ع الةا لخ ايسٍمك الوصوؿ إلذ أ و تم اسةلةاـ ابؽنةسة ابؼ

كأ ا اد لةو من  كأ بح   -مثٍ -ايماـ بؿلاة  ن ابغ ن ال م الش كين سئل عن بـ ج لفيحالة الةالمة: إتا  اؿ دلت نخ : اد  ىطا الع ا  
أف ل  م الع ا  مع خما  ال  ط اوكؿ لور   لع او عفي  صاك و  امو ركخ ك إف اد اه أٌ ل  لو منو من ،فيب ال  ات .ا اؿ ايماـ :ابؼل ج

ة أف ل وف لو ابػما  مةة معفيومة  -من ،فيب ال  ات  -راكف لد ل  ه ا خ الع ة ك ا ال معر ا مل لًماـ ال م الش: أ أل  إف  غب صاك و 
صاك و الع ة ة مةة خما ه اسة اع ىو انخ  أف لف خ ؟اأيراب :ابؼل ج أف ل  م مع خما  ال  ط بؼةة أ ي من خما  صاك و اكف ا خ 

لث لفيلاص فيح الع ة املاا   ك من ابؼةة الزا ةة عفي  خما  صاك و. اابغفيوؿ ال  أدا  إلمها ايماـ ال م الش  بضو ا  ة ىنةسة مالمة  ابؼعق ابغة
 ن عفيك  فيعزكز  ر ل كت ةلةـ ىطه ابغفيوؿ إلذ ىطا الموـ ا ظ  : كىك كفيوؿ م ة  ة لفيلا ا ل ابؼالمة ال   ا   توايرو اوا اا خٍؿ تفي  الف ة

 .4صر م يرع سا ا راستخدام الهندسة المالية الإسلامية في إدارة المخاطر بالمصار  الإسلامية رع ة ال  لص  نةكزر
   ابعنمب ىو  وع يرمة من أ واع الةلا. 



ايسٍممة كاوخٍؽ ابؼعامٍت تأصمل منظومة من ابؼالمة اوزمة كمعابعة تصحمح آلمات        الثالث الفصل  
 

 171 

ٍمك بي نػو ال ػوؿ أف الةنظػلم لفيهنةسػة إف ابؼةة ػع لفيةػا لخ ايسػ مرحلة التنظير للهندساة المالياة الإسالامية: -أ
ابؼالمة ايسٍممة ك ةالة ت  م ها ل يرع إلذ  ماـ الةكلة ايسٍممة كات اع بذا  ا الةاخفيمة كابػا يرمة معار كما  ػةج 
عنها من ا ك ة ا ة ا  كإ ةاع أاكات مالمة م ا  ة لفي  ع ايسٍمكر لة همل علافيمة ابؼ ػااٌت اظهػ ت  ػطل   

ة كال  ض ابغ نر ابغوالة كالصػ ؼ ...الخ ىػطا  صػفة عامػة .ة كػين أف ابؼػةلاعن لن ػأة ابؽنةسػة  ل من الوالع
ابؼالمػػة ايسػػٍممة  لاةلصػػت ا ةصػػاام ل يرػػع  ةالػػة الةنظػػلم بؽػػا إلذ ال ػػةمناتر أم عنػػةما أخػػطت بؾلاوعػػة مػػن 

الو،نمػة ال ا لاػة عفيػ  أسػػاس  العفيلاػات كالف هػات ابؼ ػفيلاين تةصػةل لفي نػوؾ كابؼؤس ػات ابؼالمػة الة ػ لعمة كالةنظملامػة
 :1الفا ةة كابؼو كثة أصٍ من النظاـ ال ن ك اٌسةعلاا م الطم  اف سا ةا آ طاؾ من خٍؿ

 ايبصاع ال امل بح مة ابؼعامٍت ال ن مة الةجا لة ال ا لاة عفي  أساس الفا ةة . -
  ػػوم  كت ػػوف  ةلفيػػة لفي نػػوؾ   ػ  م ػػاٌت ك ظ لػػات تنػػاام  ةأسػػم   نػوؾ إسػػٍممة ت ػػوـ عفيػػ  أسػػاس غػلم  -

 الة فيمةلة .
سػػاات ىػػطه ابؼ كفيػػة منػػط  ةالػػة ال ػػ عمنات أم مػػع ابؼػػمٍا مرحلااة التطبيااق للهندسااة الماليااة الإساالامية : -ب

ر كمػػا ابقػػ  عنػػو مػػن ت  مػػا 1975ابغ م ػػك لفيلاصػػا ؼ ايسػػٍممة الػػطم بذ ػػة ة مصػػ ؼ ا  ايسػػٍمك عػػاـ 
وسػػػ  الة  م مػػػة الػػػ  ت ػػػوـ عفيمهػػػا اوسػػػالمب ايسػػػٍممة  ابؼ ابحػػػةر م ػػػة ك لفيهنةسػػػة ابؼالمػػػة تفيلػػػت ة كاػػػع ا

ابؼ ا  ة كابؼضا  ة   س عاف ما أخطت علافيمات ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة تنلاو كتة و   فعػل عػةة عوامػل أبنهػا 
:2 
 لا اٌسةثلاا  ايسٍممة.تزالة عةا ال نوؾ ايسٍممة كظهو  مؤس ات مالمة إسٍممة أخ ل  صناا -
تويرػػو ال نػػوؾ الةجا لػػة الة فيمةلػػة بكػػو إ  ػػات اػػ كع خاصػػة  ة ػػةلص ابػػػةمات ال ن مػػة ايسػػٍممة مثػػل  مػػاـ  نػػ   -

 .1980مص   فةح ا ع ابغ ين لفيلاعامٍت ايسٍممة سنة 
 تنامك ال فيب عفي  ابؼنةجات ال ن مة ايسٍممة من   ل بـةفيف د ا ح المجةلاع . -
ة ػػول  منةجػػات كأاكات مالمػػة يرةلػػةة خػػا ج   ػػاؽ ابؼ ابحػػة الة فيمػػةم اظهػػ ت صػػملم بسولفيمػػة إسػػٍممة ال ػػةت   -

 اٌسةصناعر ابؼ ا  ة ابؼةنا صة كال فيا ....الخ.ر كةلثة  اييرا ة ابؼنةهمة  الةلافيم 
مػة ايسػٍممة اػكف كألا  ا   النةا ج ايبها مة ابؼةوصل إلمها خٍؿ ىطه ابؼ كفيػة مػن يرػ ات ت  مػا ابؽنةسػة ابؼال    

ىػػػطه اوخػػػلمة لد بزػػػ ج مػػػن   ػػػاؽ اعة ا ىػػػا صػػػماغة لفيلانةجػػػات ابؼالمػػػة الة فيمةلػػػةر لةصػػػ ح مةناسػػػ ة مػػػع الضػػػوا ع 

                                                             
اوزمة ابؼالمة كوؿ  بحث م ةـ لفيلافية   الةكلر الثالش رالمنتجات المالية الإسلامية بين التقليد والابتكار آسما سعةافر صفيمحة علاا مر 1

 .6رص2009مام  6-5لومك  را  ابعز  ابؼ  ز ابعامعك بخلام  مفيما ةرابؼنظا   ة كابؼص امة النظاـ ابؼص ة ايسٍمك بموتيرارال اىنة كال ةا ل ابؼالم

 .7ص رأعٍه ف  ابؼ يرع  2
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ال ػػ عمة  االصػػ وؾ ايسػػٍممة ك ػػب الػػ عك ىػػك  ػػةلل لفي ػػنةات راوم  الػػطم يرعفيهػػا تة ػػا  ااةكالػػة ة 
 تفي مة اكةمايرات بصهو  ابؼةعامفيين معها من ابؼ فيلاين .

امةػةت ىػطه ابؼ كفيػة مػن اػ ة الة ػعمنات كإلذ  مرحلة التوسع في اساتخدام الهندساة المالياة الإسالامية: -ج
مػػن خػٍؿ بذةلػػة آلمػػات الةلاولػػل  ابؼالمػػةالو ػ  ابغااػػ ر ك ػػة ات ػلا  ىػػطه ابؼ كفيػػة  الةوسػػع ة ت  مػا ابؽنةسػػة 

مة ة مفهػوـ كمهػاـ العلاػل ال ن ػك ايسٍمك كا ة ا  منةجات مالمة تات ،ا ع إسٍمكر بؿةثة  طل    فية  وع
 :1عنو العةلة من النةا ج أبنها ابق كابؼالر ايسٍمك اوم  الطم 

بيػػةر صػػناالا اٌسػػةثلاا   الع ػػا  ا ة ػػا  آلمػػات كأاكات مصػػ امة إسػػٍممة يرةلػػةة كالةوسػػع ة اسػػةلةاـ ال ة -
ال ػػػفيا ر ال ػػػهااات اٌسػػػةثلاا لة ك  ا ػػػة  رر اٌ ةفػػػاعاييرػػػا ة اوسػػػها ر صػػػ وؾ اٌسػػػةثلاا   اييرػػػا ةر ال ػػػ ض

 اٌ ةلااف ايسٍممة. 
ا تفاع عةا ال نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة كتزالة ا ة ا ىا  عػي  ااػة أبكػات العػالدر لمصػ ح عػةاىا أ ثػ   -

مفيمػػا  اكٌ ر  50اكلػػة  كبصػػالر كاا ػػع  في ػػ   ملاةهػػا  90 نػػ  كمؤس ػػة مالمػػة مةػػوا ة ة أ ثػػ  مػػن  300مػػن 
ا ػجفي  أصػوؿ  2007ة سػنة  الصػاا  عػن المجفيػ  العػاـ لفي نػوؾ ايسػٍممةر أمػا 2004كتل  ك ب ت  لػ  

 ك ب ت  ل  موالز. %27الصلماة ايسٍممة بموا بدعةؿ  ة ه 
ٍمك  الػػةكؿ الع  مػػة كايسػػٍممة اومػػ  الػػطم بظػػح  ات ػػاع ال فيػػب عفيػػ  ابؼنةجػػات ازالػػاا الػػوعك ابؼػػالر ايسػػ -

 ايسٍممة ٌسملاا  عةما ك  ةو ىطه اوخلمة من أ  اح ،ا فية .
ظهػػو  عػػةة منظلاػػات إسػػٍممة تعلاػػل عفيػػ  تػػةعما الصػػناعة ابؼالمػػة ايسػػٍممة مثػػل: ىمئػػة اااسػػ ة كابؼ ايرعػػة  -

فيػػ  العػػاـ لفي نػػوؾ كابؼؤس ػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة  ػػال ح لنر إلذ يرا ػػب بؾفيػػ  لفيلاؤس ػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة كالمج
 ابػةمات ايسٍممة ة ال نوؾ الة فيمةلة.

ادةةاا ابؼناا ػة ة بؾػاؿ ت ػةلص ابػػةمات ابؼالمػة كاخػوؿ ٌع ػين يرػةا إلذ ال ػوؽر خاصػة  عػةما ع اةػو ىػطه  -
 اوخلمة من ت و ات. 

 :الإسلاميةأبعاد الهندسة المالية  -ثانيا
ابؼ صػػوا  أ عػػاا ابؽنةسػػة ابؼالمػػة ايسػػٍممة الةعػػ ؼ عفيػػ   عػػك ابعوا ػػب ابؼهلاػػةر أكبؽػػا أسػػ اب ابغايرػػة إلذ ا ة ػػا  
كت ول  كفيػوؿ مالمػة إسػٍممةر ك الةػالر ت مػاف اوىػةاؼ الػ  ت ػع  ابؽنةسػة ابؼالمػة ايسػٍممة لةح م هػار تأ مػةا 

ابؼؤس ػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة مػػن النػػاكمةين العفيلامػػة كالعلافيمػػةر  ػػطل  عفيػػ  أبنمػػة ت ػػم ىػػطه الصػػناعة مػػن ،ػػ ؼ  
 ككصوٌ إلذ ابؼة في ات الٍزمة لةج مةىا عفي  أ ض الوا ع  الصو ة ال فيملاة كالصحمحة.

                                                             
 .8-7ص ص م يرع سا ار رالمنتجات المالية الإسلامية بين التقليد والابتكار آسما سعةافر صفيمحة علاا مر 1
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 أسباب الحاجة للهندسة المالية الإسلامية:  -1
سة ٍؿ الة ػلمات ال ػ لعة الػ  برػةث ة  مئػة اوسػواؽ  أص ح  اوسواؽ ابؼالمة أ ث  تع مةار كأ ث  تناا مة كٌ

كبؼوايرهػة ابؼناا ػػة ابؼةصػاعةةر اػػكف ابؽنةسػة ابؼالمػػة كاٌ ة ػا  أصػػ حا مػن الضػػ ك لات  الن ػ ة لفيلاؤس ػػات ابؼالمػػة 
 :1ممة من عةة يروا ب  و اىا  لاا لفيكال حث عن مالمة إسٍ إلذكتيز ابغايرة  رايسٍممة

إف  واعػة ال ػػ لعة ايسػٍممة ابػاصػة  الة ػااؿر كإف  ا ػ  معػػةكاةر  :انضاباط قواأاد الشاريعة الإسالامية -أ 
ا ةصػػاالا لظػػل ل نهػػا منضػػ  ة كبؿػػةاة كعفيمػػو اػػكف   ػػوؿ الةعػػامٍت الػػ  تفيػػى اكةمايرػػات النػػاس  صػػو ة  فػػؤة 

م ىو ا  عةـ مناااتو بؽطه ال واعػة كاسػةمفات ىػطا ال ػ ط  ػة ٌ ل ػوف ع ػلمار ل نػو بحايرػة إلذ اسػةمعاب لفي واعػة 
كابؼ اصػة ال ػػ عمةر كة  فػػ  الو ػػ  إا اؾ كت ػةل  ٌكةمايرػػات النػػاس اٌ ةصػػاالة .كابعلاػع  ػػين ىػػطلن لة فيػػب 

اابؽنةسة ابؼالمة ال  عمة م فيو ة لفي حث عػن ابغفيػوؿ الػ    ة ا من ال حث كالعنالة ك  الوصوؿ لفيهةؼ ابؼن وا
 تفيى اٌكةمايرات اٌ ةصاالة مع اسةمفات مة في ات ال واعة ال  عمة .

مػػن ابؼعفيػػوـ أف ابؼعػػامٍت ة ايسػػٍـ بذلاػػع  ػػين الث ػػات كالة ػػو  أك ابؼ ك ػػةر   :تطااور المعاااملات الماليااة -ب
ك مهػا ايسػٍـ منػط أ  عػة ع ػ     ػار كىػك كػ اـ إلذ لػوـ ال مامػةر ة  اال  ا كال ن كاٌكة ا  مػن اودػمات الػ  

 ػػل زمػػاف ك ػػل م ػػافر الاهلاػػػا اخةفيفػػ  الصػػو  كاودػػ اؿ افيػػم  وكػػػة أف بوػػل صػػو ة م ػػةحةثة أك دػػػ ٍ 
يرةلةا ما ااـ ة يروى ه لةخل بر  ما ك مو الو س حا و كتعالذ ال مع كٍؿ إلذ لوـ ل عثوفر كل ن   وا الموـ 

ا عص  الة  لعر كمن سفيع الموـ ما لد لع او العفيا من   ػلر كاسػةحةث  أدػ اؿ لةعامػل مػا النػاس لم    ن و 
ة  موعهار كما ااـ ال مع بىفيو من ااظػو ر افيػم  وكػة أف ل ػف  ػو عنػة دػ ل تعامػل  ػو ابؼ ػفيلاوف ة عصػ  

ة ػو ر كأف لنظػ  إلذ الة ممػػف معػين .بؽػطا  ػاف ٌ ػػة بؼػن لػة س ا ػو ابؼعػػامٍت ابؼعاصػ ة أف بيمػز  ػين الثا ػػ  كابؼ
 2ال  عك لفيصو  ابؼ ةحةثة ك  بي ن  ماف ابغ ا ال  عكر كمن   إبهاا ال ةا ل إف أم ن تل  :

 
او ظلاة ابغا لاة لفيةلاولػل إتف اة و  الةعامٍت ابؼالمة ة العص  ابغاا  كتزالة عوامل ابؼلا،  كالٍل ينر كت لم 

كالة ااؿ اٌ ةصاامر بفا بهعل اٌكةمايرات اٌ ةصاالة مع ةة مة  عةر كلزلة من   ابغايرة لفي حث عن كفيػوؿ 
 مٍ لاة بؽا .

 

 

                                                             
 5ص ر2000 د  ة ال ايرحك ابؼص امة لٍسةثلاا ر م  ز ال حوثر رفي المنهج الإسلامي الهندسة المالية ،نظراتصناعة  إ  اىما ال ولفيار 1

 م يرع سا ا. رالهندسة المالية الإسلامية ع ة ال  لص  نةكزر 2
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كيرػوا ابؼؤس ػات ابؼالمػة ال أبظالمػةر كبموىػا إلذ ا يرػة ا اػ   المنافسة من المؤسسات المالية التقليدية: -ج
  اٌ ةصػػاا ايسػػٍمكر اػػابغفيوؿ الػػ  ل ػػةمها ابؼ ػػفيلاوف ٌ ل فػػك أف ت ػػوف علافيمػػة  ػػة ا   ػػلما مػػن الةحػػةم عفيػػ

اح ػػبر  ػػل بهػػب مػػع تلػػ  أف بر ػػا مزالػػا م اائػػة لةفيػػ  الػػ  بر  هػػا ابغفيػػوؿ ال أبظالمػػةر كل تػػب عفيػػ  ىػػطه 
صػ ر كمػن ابعوا ب صعو ة إبهاا كفيوؿ ا ةصػاالة إسػٍممة  ػاا ة عفيػ  مناا ػة ال ػةا ل ال ػا ةة ة اٌ ةصػاا ابؼعا

 ىنا   زت ابغايرة لة ول  ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة كتأصمفيها .
 أهدا  الهندسة المالية الإسلامية :  -2

:اأف ظهػػو  ابؽنةسػػة ابؼالمػػة أع ػػ  كسػػوؼ لع ػػك بؾػػاٌت ا ة ػػا  مةعػػةاة أبااو  ر أحمااد الجلاايل ػػوؿ الػػة ةو  
بوةػػاج لػػو عفيلاػػات ابؼالمػػة أك الةلاولػػل ايسػػٍمك ة كمة ػػو ة ة ابؼ ػػة  ل ابؼنظػػو  كال عمػػةر كىػػطا اٌبذػػاه أكػػوج مػػن 

سػػػػعمها لفيػػػػةلفيت مػػػػن اوك اؽ ابؼالمػػػػة ال  ولػػػػةر كاسػػػػة ةابؽا  ػػػػأخ ل توااػػػػا ال ػػػػ ع ايسػػػػٍمك مػػػػن كمػػػػث ابؼن ػػػػأ 
 :2كمطا  ةؼ ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة إلذ بر ما ما لفيكر 1كاٌسةلا ا لة كاٌ ةهاتا

ةسػػػة ابؼالمػػػة ايسػػػٍممة ىػػػك كسػػػمفية لً ػػػةاعر كمػػػث أف ابؽن تاااوفير البااادائل للمنتجاااات المالياااة التقليدياااة: -أ
كالة ػول  كإبهػاا ابؼنةجػات ابؼالمػػة ايسػٍممة ال ةلفيػة لفيلانةجػػات الة فيمةلػةر كىػطا لة فيػب تػػوا  ال ػة ة عفيػ   إبهػػاا 
ابؼنةجات ال ةلفيػة لفية فيمةلػة ة  مئػة تفة ػ  إلذ بؿفػزات اي ػةاعر  اياػااة إلذ  ػة ة اواػ اا ابؼ ػةعينر كابغايرػة إلذ 

ااة ابؼؤس ػات ال لاالمػة ايسػٍممة كتفهلاهػا لً ػةاعر  كمػةل اىةلاامهػا  علافيمػات ال حػوث كالة ػول ر كمػةل ث 
 إبؼاـ ابؼ ةعين ابؼلةصين  ابؼفاىما ال  عمة ال  من دأنها تعزلز اي ةاع اوصمل .

ة غمػػاب كمػث أف الة فيمػػة ىػػو ال ػةلل الوكمػػة لً ػػةاع  :تجناب التقليااد لمنتجااات المصااار  التقليديااة -ب
ابؽنةسة ابؼالمػة ايسػٍممةر كعجػز ابؼؤس ػات ابؼالمػة عػن ا ة ػا  كت ػول  منةجػات مالمػة إسػٍممة تنػاا   ظلما ػا 

 الة فيمةلةر كل ن ة ابؼ ا ل بهب عةـ برلامل ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة ماٌ برةلال.
 
 

 

 

 

 

 

                                                             
  ن  ر2002ال لاي ر26 العةا ابؼص ةر بؾفية ،ايسٍممة ابؼػالمة لفيهنةسة مةخل رايسٍممة الن ة سوؽ أاكات ،صالح بؿلاة عفيك ال بضن اةح 1

 .ـابػ ،و  ال واافر

 .11-10ص ص م يرع سا ار رنظرات في المنهج الإسلامي صناأة الهندسة المالية، إ  اىما ال ولفيار 2
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 :الأهمية العلمية والعملية للهندسة المالية الإسلامية -ثالثا
  لأهمية العلمية للهندسة المالية الإسلامية:ا -1

 : 1ت لان اوبنمة العفيلامة لفيهنةسة ابؼالمة ايسٍممة املاا لفيك
اا ايسػٍمك لؤام ال حث كالة ول  الفيطاف بنا مواوع ابؽنةسة ابؼالمة إلذ اسػة لااؿ ابؼنظومػة ابؼع امػة لٍ ةصػ -

 كموا  ةو لفية و ات ابغاصفية ة العفيوـ ابؼالمة .

ل ػاعة عفيػ  كيرػػوا عفيػا ابؽنةسػػة ابؼالمػة كاػػا ابؼػنهج ايسػػٍمك ة إبهػاا ال ػػواا  اياا لػة الػػ  لة في هػا العلاػػل  -
 .ابؼص ة ايسٍمكر كال  بذلاع  ين ابؼع اة ال  عمة كابػية ابؼص امة ايسٍممة

 2 اياااة إلذ :
ة برػػ لص صػػو ة مػػن صػػو  ابؼعػػامٍت ابؼ ػػةحةثة كػػ   أف اوصػػل ة ابؼعػػامٍت اي اكػػةر اػػٍ بهػػوز ابؼ ػػا عة -

 لة ين أف ال  لعة  ة ك مةها.
أف العية ة ابؼعامٍت ابؼالمػة لفيعفيػل كابؼ اصػة كمػث أف أك ػاـ ا ػو ابؼعػامٍت معفيفيػة كعفيفيهػا م ت  ػة  ػابغ ا  -

اعلافيمػة إبغػاؽ ال  عكر كيرواا كعةمار  ع   ا و الع ااات الػ  بهػب الةو ػف امهػا عنػة كػةكا الػنتر لػطل  
 الع وا ابؼالمة ابؼ ةجةة  أصوؿ بؽا ة الف و ايسٍمك م  دةلن  العفية .

أف ايسػٍـ لد لن ػئ الع ػوا ابؼالمػةر كإبمػػا كيرههػا الويرهػة الصػحمحة عػن ، لػػا تن مةهػا مػن اا مػات كت ػػ لع  -
 اوك اـ العامة كت  ل  ال واعة ال فيمة ابؼنظلاة بؽا .

 :3بي ن إبهاز اوبنمة العفيلامة املاا لفيك دسة المالية الإسلامية:الأهمية العملية للهن -2
ت ول ىػػا منػػط  ػػ كف مضػػ ر ك ػػة  ا ػػ  تفػػك بحايرػػات معظػػا اواكات الةلاولفيمػػة ابؼويرػػواة ىػػك تفيػػ  الػػ  تم  -

المجةلاعات آ طاؾر ل ن ابغايرات الةلاولفيمة لىا اا كابؼؤس ات ة الو   ابغاا  تةزالة    ل م ةلا ر كىو ما 
لة فيػػػب إبهػػػاا مػػػا لفيػػػى تفيػػػ  ابغايرػػػات الةلاولفيمػػػة كتلػػػ  ة إ،ػػػا  اٌلةػػػزاـ  ػػػابغٍؿر كىنػػػا تػػػيز أبنمػػػة ابؽنةسػػػة 

 تل  . ايسٍممة ة بر ما
اٌسةفااة من الة و ات ال  ت هةىا اوسواؽ العابؼمة كبؿاكلة اٌسةفااة منهػا  ػةٌ مػن ابزػات موا ػف كماالػة  -

 بذاىها.

                                                             
 .38ص م يرع سا ار رالهندسة المالية الإسلامية ع ة ال  لص  نةكزر 1

ال ن   رالتكييف الفقهي للعقود المالية المستجدة وتطبيقاتها أل: نما ج التمويل الإسلامية المعاصرة ة بؿلاة بؿلاوا  صا رأبض 2
 :http://www.kantakji.com/fiwh/files/finance/1:عفي  ابؼو ع ر من4-3ص ص ر2005ايسٍمك او الش 

 
ال ن   رالتكييف الفقهي للعقود المالية المستجدة وتطبيقاتها أل: نما ج التمويل الإسلامية المعاصرة بضة بؿلاة بؿلاوا  صا رأ3

 .4ص ر2005ر ايسٍمك او الش
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ايسػػٍمك   ػػل مػػػع اسػػةفااة  ػػل أيرزا ػػو مػػع ابغفػػاظ ة تات الو ػػ  عفيػػػ   اػػلااف اسػػةلا ا لة النظػػاـ ابؼػػالر -
 ت وـ م لمتو.أصالةو من خٍؿ اٌلةزاـ  الضوا ع ال  عمة ال  

 اع ابغ ج ك ابؼ ػ ة  عػن بصهػو  ابؼةعػامفيين مػن ابؼ ػفيلاين الػطلن لةعػامفيوف  ػالع وا ابؼالمػة بد ػةجةا ا ابغةلثػةر  -
 كل ك ل وف لفيف و ايسٍمك كضو   ول عفي  ال اكة اٌ ةصاالة  ةٌ من تع مفيو.

لافيػػة   عػػن معػػالش اٌ ة ػػاب ك،فيػػب إف ابؼعػػامٍت ابؼالمػػة كإف  ا ػػ  م اصػػة ابؼ فيفػػين امهػػا ٌ بزػػ ج ة  ابع -
الػػ زؽ كتنلامػػة ابؼػػاؿ ك ضػػات ابغػػوا ج الة مولػػة كاوخ كلػػةر إٌ أف ال ػػلاة كسػػا فيها الة ػػةؿ كالة ػػلم كالة ػػو  بح ػػب 
اوم نة كاوزمنةر كاوكواؿ كالعااات كاوع اؼ ابعا لة .كىطا ما ل ةةعك عةـ غفيا  ػاب اٌيرةهػاا ة ت ممػف 

 .ا أك إبهاا أخ ل م ةحةثة بؼا ة تل  ابؼ  ة كابغ ج عفي  الناسالع وا ابؼويرواة أك ت ول ى
ا لة ػول   ثػلم مػن الع ػوا ابؼالمػةر إتا اعةي ا الة ممف الف هك  يرزتا مػن ابؽنةسػة ابؼالمػةر اك ػو  ػة ل ػوف أساسػ -

اة ممف اومواؿ ال  لواعها آٌؼ ابؼػواعين ة ك ػا ات اسػةثلاا لة بؽػا ة ابؼصػا ؼ ايسػٍممةر كالةعامػل مػع 
ىطه اومواؿ  وكةة كاكةة ة علافيمػات ابؼضػا  ةر مػع العفيػا أ ػو ٌ بهػوز خفيػع مػاؿ ابؼضػا  ة  عػة  ػةت علافيمػات 

ا ل ػلا   ابؼضػا  ة ابؼ ػ  ة كت ػول  ع ػة ابؼضػا  ة الثنا مػة الة فيمػةم ابؼعػ كؼ ة ابؼضا  ةر أال إلذ اسػةحةاث مػ
 الف و كتل  لٍ ةعاا عن ما ٌ بهوز ة ع ة ابؼضا  ة .

، معػػػة علاػػػل ابؼؤس ػػػات الػػػ  ت ػػػوـ  ػػػكير ات الع ػػػوا ابؼالمػػػة كخاصػػػة العلاػػػل ابؼصػػػ ة الػػػطم لعلاػػػل كاػػػا بمػػػوتج  -
 ثػػػػلم ـ الع ػػػػػوا ابؼالمػػػػػة الة فيمةلػػػػػة ٌ بي ػػػػن لفيلاصػػػػػا ؼ الةعامػػػػػل معهػػػػػا إٌ الوسػػػػا،ة ابؼالمػػػػػة  الما ػػػػػا ابؼلةفيفػػػػػةر ا

 مفيح ة ما أك أا ا  يرةلةة بس نها من أف ت وف علافيمة  ا فية لفية  ما .  اسةحةاث م ةجةات

 يجيات الهندسة المالية الإسلاميةأسس واسترات المطلب الرابع:
النبااي صاال: اي أليااه   ايسػػٍـ مػػن خػػٍؿ كػػةلثبي ػػن تواػػمح اوسػػاس ايسػػٍمك بؼفهػػوـ ابؽنةسػػة ابؼالمػػة ة

"من سن في الإسلام سنة حسنة فله أجرها وأجر من أمل بها إل: ياوم القياماة، لا  ﴿وسلم  حيث قال :
ينقص من أجورهم شيئا ومن سن في الإسلام سنة سيئة فلاه وزرهاا ووزر مان أمال بهاا إلا: ياوم القياماة لا 

كل ةن ع من ىطا ابغةلث الةعوة لٍيرةهاا يبهاا ابغفيوؿ لفيلاعضٍت  ،(ا كاه م فيينقص من أوزارهم شيئا" )
ابؼلةفيفػػػة ابؼالمػػػة غػػػلم ابؼالمػػػة ،ابؼػػػا  ا ػػػ  ة مصػػػالح الع اا.ألضػػػا الػػػةعوة لٍيرةهػػػاا كاػػػ ك ة مواصػػػفيةو تعةػػػي مػػػن 

ة   كبها مػة ػة ابؼويرهػات ايسػٍممة ال ملاػة الػ  تػةعو إلذ الةجةلػة  اسػةلا ا  اػلاا ا بغ ػن اواات ك الةػالر ابؼناا

                                                             
كعااات بوةايروف إلمها ة ا ماىار ع ااات لصفيح ما النهار تص اات الع اا من او واؿ كاواعاؿ  وعاف:: ابن تيمية رحمه اي يقول 

كأما العااات اهك  ما اعةااه الناس ة ا ماىا  ل  لعة  عفيا أف الع ااات ال  أكير ها ا  كأك ها ٌ لث   اوم  ما إٌ  ال  عرا اسة  ات أصوؿ ا
 بفا بوةايروف إلمو ركاوصل امو عةـ ابػ  . ا ظ  بؾلاوع الفةاكل.
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سوؽ ابػةمات ابؼالمة كألضػا ة غػلمه مػن ابؼ ػا ل ابغماتمػة لفيلاجةلاػع ابؼ ػفيار  لاػا لػةؿ ابغػةلث عفيػ  أف العلاػل 
 :انتمةالطم لصةؽ عفيمو أ و اسةنافر لةصف  اومو  

 أ و كةلث ك يرةلةر و و كيرو أ ظا  الناس عفي  دكت لد ل و وا  ة علافيوا  و من   ل. -
  المجةلاػػع ايسػػػٍمك  كة ال مئػػة ايسػػػٍممة كظػػػاى  الع ػػا ة ل ػػػلم إلذ أف ابؼ صػػوا مػػػن ال ػػػنة أ ػػو ة ايسػػػٍـ  -

 ابؼ ة  ة ىو إت اع ايسٍـ كإف  اف ىطا ابؼ صة ككةه ٌ ل فك ة اعة ا  العلال  ف و إسٍمما.
ـ أف لعلاػػل أ ػو لوصػف  ابغ ػن كال ػوتر بح ػب مواا ةػو أك بـالفةػو وك ػاـ ال ػ لعة كم اصػةىا ل ػن ٌ لفيػز  -

النػاس مػطه ال ػنة كػ  ت ػةحا ىػطا الوصػفر وف اويرػػ  أك الػوز  ثا ػ ر سػوات كيرػة اوت ػاع أـ لد بهػة .ل ػػن 
ابغةلث   و  طل  إلذ خ و ة اٌ ة ا  الضا  غلم ابؼ  كعر إت لةحلال ال ػلت ة ىػطه ابغالػة مػثٍ أكزا  مػن 

 ػاط العا ػة  ابؼلػا، ة ك فيلاػا  ػاف العا ػة ااةلاػل أ ػير  ا ت:ت عو .اابغةلث لن ػو عفيػ  ال اعػةة اٌ ةصػاالة ابؼع كاػة
 فيلاػػا  ا ػػ  ابػ ػػا ة ااةلافيػػة أ ي.كا  ٍ ػػا بفػػا سػػ ا بي ننػػا تفصػػمل اوسػػ  الػػ  ت ػػوـ عفيمهػػا ابؽنةسػػة ابؼالمػػة 

 ايسٍممةركتل   لاا لأتي:

 :أسس الهندسة المالية الإسلامية -أولا
 :الأسس العامة للهندسة المالية الإسلامية -1
 : تحريم الربا -أ

كىػػو بؿػػ ـ  ال ةػػاب كال ػػنة  ال  ػػا ة الفي ػػة الزلػػااةر كابؼ صػػوا  ػػو ىنػػا الزلػػااة عفيػػ   أس ابؼػػاؿر  فيػػ  أك  ثػػ تر 
 الَّاذِي ياَقُومُ  كَمَا إِلاَّ  ياَقُومُونَ  لاَ  الرِّباَ يأَْكُلُونَ  الَّذِينَ  ﴿كيرػلر  كايبصاعر كمن أالة بر بيو ة  ةاب ا   ولو عز

 جَاا  ُ  فَمَان الرِّباَا وَحَارَّمَ  الْباَيْعَ  اللّهُ  وَأَحَلَّ  الرِّباَ مِثْلُ  الْباَيْعُ  إِنَّمَا قاَلُواْ  بأِنَاَّهُمْ  َ لِكَ  الْمَسِّ  مِنَ  الشَّيْطاَنُ  طهُُ ياَتَخَبَّ 
 خَالاِدُونَ  فِيهَاا هُامْ  النَّاارِ  أَصْاحَابُ  كَ فأَُوْلئَاِ أَاادَ  وَمَانْ  اللاّهِ  إِلاَ: وَأَمْارُ ُ  سَالَفَ  مَاا فاَلاَهُ  فاَانتاَهَ:َ  رَّبِّاهِ  مِّان مَوْأِظَةٌ 

﴾1. 
 .2﴾ أثَيِمٍ  كَفَّارٍ  كُلَّ  يُحِب   لاَ  وَاللّهُ  الصَّدَقاَتِ  وَياُرْبِي الْرِّباَ اللّهُ  يَمْحَقُ  ﴿:ك ولو ألضا

ثػىنىا﴿ أمػػا المػػل الةحػػ لص مػػن ال ػػنة: ػػة  ثػىنىاةُ قاُتاَيْباَا كى ػػة  أَبْاادِ الاارَّحْمَنِ باْانِ  عىػػنٍ سِاامَاكِ باْانِ حَاارْبٍ  عىػػنٍ أبَاُاو أَوَاناَاةَ  كى
وَمُؤكِْلاَاهُ لَعَاانَ رَسُااولُ اللَّااهِ صَاالَّ: اللَّااهُ أَلَيْااهِ وَسَاالَّمَ آكِاالَ الرِّباَاا  ىػػاؿى اباْانِ مَسْااعُودٍ  عىػػنٍ باْانِ مَسْااعُودٍ اللَّااهِ أَبْاادِ 

ػػػػػػػػػ ى  عىػػػػػػػػػنٍ  الٍ ىػػػػػػػػػاب كىةً  اؿى  ىػػػػػػػػػ ﴾وَشَااااااااااهِدَيْهِ وكََاتبِاَااااااااهُ  ػػػػػػػػػاً  و  كىعىفًيػػػػػػػػػك   عيلاى ػػػػػػػػػةى  كىأىً   كىيرى فى مػٍ ػػػػػػػػػ  أى يػػػػػػػػػو  ىػػػػػػػػػاؿى  يريحى  عًم ى
ػةًلثه  اللَّهِ  أَبْدِ  كىةًلثي  ػنه  كى صىػحًمحه  كى ى

ثػىنىاك ػاؿ  سػوؿ ا  صػفي  ا  عفيمػو كسػفياا ر3  أَبْادِ  باْنُ  الْعَزيِازِ  أَبْادُ  كىة 
                                                             

 .275انلة رسورة البقرة 1

 .276انلة ر سورة البقرة 2

3
اتى ةً  رً ةىاب الٍ ػيميوعً عىنٍ  ىسيوؿً الفي وً صىفي   الفي وي عىفيىمٍوً كىسىفي اى   رسنن ال مطم   .1206  ا  را ابغةلثال ِّ ى  أىٍ لً  ىاب مىا يرى
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ثىمً   ىػػاؿى  اللَّااهِ  ػػة   الفي ػػوي   ىاًػػكى أبَاِاي هُرَياْاارَةَ  عىػػنٍ  الْغَيْااثِ  أبَاِاي عىػػنٍ  الْمَاادَنِيِّ  زيَاْادٍ  باْانِ  ثاَااوْرِ  عىػػنٍ سُاالَيْمَانُ باْانُ باِالَالٍ  كى
ولَ اللَّاهِ وَمَاا هُانَّ قاَالَ قاَلُوا ياَا رَسُااجْتَنِبُوا السَّبْعَ الْمُوبِقَاتِ ﴿ أَنْ النَّبِيِّ صَلَّ: اللَّهُ أَلَيْهِ وَسَلَّمَ قاَلَ: عىنٍوي 

احْرُ وَقاَتْاالُ الااناَّفْسِ الَّتاِي حَاارَّمَ اللَّااهُ إِلاَّ باِالْحَقِّ وَأَكْاالُ الرِّباَا وَأَكْاالُ مَااالِ  ارْكُ باِللَّااهِ وَالسِّ الْيَتاِيمِ وَالتاَّااوَلِّي ياَااوْمَ  الشِّ
كت ػ  منهػا ال  ػار  اال  ػا أساسػو الظفيػا كمػث ل ػة ل  ر1﴾الْغاَافِلَاتِ  ناَاتِ الْمُؤْمِ  الْمُحْصَانَاتِ  الزَّحْفِ وَقَذْ ُ 

صاكب ابؼاؿ ااةاج إلذ ابؼاؿ  لاا لوسع الفجوة  ين ،  ات النػاس كلن ػئ ابغ ػة كال ضػب ة  فيػومار كل ػوف 
ال  ا سػ ب لٍاػ  اب اٌ ةصػاام كمػث لػؤام إلذ تػ ؾ س  ا ل ثلم من ابػصومات كابؼنازعات  منهار  لاا أف 

 الز اعات كالصناعات كلة  ب ة خفك اي ةاج كا ة ا  ال  الة كغٍت اوسعا ر ا ػاف مػن ك لاػة ابػػالا عػز
 آمَناُواْ  الَّاذِينَ  أيَا هَاا ياَ﴿كيرل بر بيو بؼا امو من ا   كظفيا كالةلولف منو  ابغ ب عفي  آ فيو ة  ولو عز كيرل : 

 تاُبْاتُمْ  وَإِن وَرَسُاولِهِ  اللاّهِ  مِّنَ  بِحَرْبٍ  فأََْ نوُاْ  تاَفْعَلُواْ  لَّمْ  فإَِن م ؤْمِنِينَ، كُنتُم إِن الرِّباَ مِنَ  بقَِيَ  مَا وََ رُواْ  اللّهَ  واْ اتاَّقُ 
 .2﴾ تُظْلَمُونَ  وَلاَ  تَظْلِمُونَ  لاَ  أَمْوَالِكُمْ  رُؤُوسُ  فاَلَكُمْ 

 :حرية التعاقد -ب
ابؼ صػػوا بح لػػة الةعا ػػة إ،ػػٍؽ ابغ لػػة لفينػػاس ة أف لع ػػةكا مػػن الع ػػوا مػػا لػػ كفر ك ال ػػ كط الػػ  ل ػػ ،وف غػػلم 
م مةم إٌ   مة كاكةر كىو أٌ ت ةلال ع واىا عفيػ  أمػو   ػة نهػ  عنهػا ال ػا عر كك مهػا  ػأف ل ػةلال الع ػة 

ك .الاػػا لد ل ػػةلال تفيػػ  الع ػػوا عفيػػ  أمػػ  بؿػػ ـ  ػػنت أك بد ةضػػ  عفيػػ  ال  ػػا أك بكػػوه بفػػا ك مػػو ال ػػ ع ايسػػٍم
ر كالع ػة مػأخوت بدػا تعهػة  ػور كإف  ال واعة العامة ابؼ   ة ال  ت تفع إلذ ا يرة ال  ع كالم ػينر اػكف الواػات مػا ٌزـ

 .3ادةلافي  الع وا عفي  أم  ك مة ال ا ع اهك ااسةة أك عفي  او ل ٌ بهب الواات  ابعزت اا ـ منها 
 التيسير ورفع الحرج:   -ج
ن الةم لم الة همل بحمث ت وف اوك اـ ال  عمة ة م ةك  ابؼ فيفر بدعق أف ل ػوـ مػا مػن غػلم ع ػ  كابؼ اا م 

أك كػػ ج أم  ػػةكف م ػػ ةر كابؼػػ اا مػػن ابغػػ ج الضػػمار اػػكتا صػػا  الع ػػة ة كالػػة ٌ ل ػػة مع معهػػا ال مػػاـ  الع ػػااة 
 اعةو كة ىػػطا  اػػع لفيحػػ ج عػػن عفيػػ  النحػػو ابؼعةػػاار اػػكف ا  سػػ حا و كتعػػالذ لػػ خت لػػو ة أاا هػػا ك ػػب اسػػة

الع اار ك ة عي العفيلاات عن ىطه ال اعةة   وبؽا اابؼ  ة بذب الةم ػلم ارك فيلاػة ابؼ ػ ة ابؼ صػواة ىػك تفيػ  الػ  
 ٌ ت وف معةااة لفيف ار كبز ج عن كةكا اسة اعةو اة وف س  ا ة يرفيب الةم لم من ال ا ع ابغ مار ل وؿ عز

ينِ مٍانْ ﴿ويقاول سابحانه أيضاا  ،﴾...ۚ  فْسًاا إِلاَّ وُسْاعَهَالَا يُكَلِّفُ اللَّهُ ناَ ﴿ :كيرل وَمَاا جَعَالَ أَلاَيْكُمْ فِاي الادِّ
                                                             

 . 1018ص  2615 صحمح ال لا م   ا ابغةلثر1

 279 -278: انلةين ال   ةر سو ة  2

 ةم  ة ك  ة بحث ر استخدام الهندسة المالية الإسلامية في إدارة المخاطر بالمصار  الإسلامية رن عفيك  فيعزكزر ع ة ال  لص   نةكز 3
 .7ص ر2007اا لل  18-16 ر او افر خٍؿ الف ةامعة  الزلةو ةر ابؼنظا بجابؼؤبس  العفيلاك ال نوم  ال ا ع
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كلظهػ  أثػ  ، ﴾إن الادين يسار ولان يشااد الادين أحاد إلا غلباه وقال النبي صل: اي ألياه وسالم: ،﴾حَرَجٍ 
من الع ااات إٌ ما كسػعهار  ىطه ال اعةة كااحا ة الة المف ال  عمة اا  يرٍ كعٍ لد لف ض عفي  ابؼؤمنين

كة بؾػػاؿ ابؼعػػامٍت ال اعػػةة م ػػ اة كمػػث يرعػػل ا  سػػ حا و  ػػاب الةعا ػػة مفةوكػػا أمػػاـ الع ػػاا كيرعػػل اوصػػل 
 .1اي اكةر كلد لضع من ال موا إٌ تفي  ال  بسنع الظفيا أك بر ـ أ ل أمواؿ الناس  ال ا،ل

كاٌسةح اف ىو  اب بغ لة الةعا ةر كلػ كل عػن ايمػاـ  :الاستحسان والاستصلاح )المصالح المرسلة( -د
 فيػػو مػػن غػػلم أف ا اٌسةح ػػاف ت ػػعة أع ػػا  العفيػػا ا كاٌسةح ػػاف ىػػو مػػا ل ةح ػػنو المجةهػػة  ع:مالػ  أ ػػو  ػػاؿ

كىو ير لاف ابؼصالح ال  ل  ىا ال  عر ك اؿ الػ عك ر  ل ل يرع امو إلذ اوصل العاـ لويرة  ت لعا او أك لث ةور
اٌسةح ػػاف ىػػو أف لعػػةؿ المجةهػػة عػػن أف بو ػػا ة ابؼ ػػألة بدثػػل مػػا ك ػػا  ػػو ة  ظا  ىػػار غػػلمهر كتلػػ  لػػةلمل 

أمػػا ابؼصػػفيح ابؼ سػػفية كالػػ  ل ػػلامها  عػػك  رىػػطه النظػػا  أ ػػول ل ةضػػك العػػةكؿ عػػن الػػةلمل اوكؿ ابؼث ػػ  بغ ػػا 
ر كمعػػق ابؼصػػالح اٌسةح ػػااوصػػولمين اٌسةصػػٍحر كىػػو صػػنو فر ك  لػػب منػػو ة م مػػاه كإف  ػػاف أكسػػع اػػوٌ

ابؼ سفية ىو اوخط   ل أم  امو مصفيحة لةفي اىا الع ل  ال  وؿر كٌ ل هة أصػل خػاص مػن ال ػ لعة  كل ا هػا أك 
 :  2اعة ا ىا كل ن ٌ ة من اوخط  عين اٌعة ا 

أف اوخط بد ةأ ابؼصالح كلو لد ل هة بؽا المػل خػاص مػن ال ػا ع لفػةح  ػاب ابؽػول كال ػه ةر ام ػوف  ػل مػا  -
 وا  .ل ةهمو ال لت كل غ و مصفيحة ل م عفيمها ك ا د عك  اي اكة كاي  ا ر كتل  لؤام إلذ ابؼفاسة كال 

 ػل  ػاخةٍؼ أكػواؿ  أف ابؼصالح ابؼ سفية بزةفيف  اخةٍؼ ال فيةاف ك اخةٍؼ او واـر  اخةٍؼ اودػلاصر -
ال ػػلت الواكػػةر اػػكتا  ا ػػ   ػػل مصػػفيحة ت ةضػػك ك لاػػا لناسػػ هار ا ػػة تةنػػا ك أك ػػاـ ال ػػ لعة ايسػػٍممة 

 كتةضا بر ام وف م ة كٍؿ كم ة ك امار كتل  ٌ بهوز ة ال  ع .
بؼصػػفيحة ابؼ سػػفية الػػ  تنػػاط مػػا أك ػػاـ ال ػػ لعة ايسػػٍممة ىػػك ابؼصػػفيحة الػػ  امهػػا ااااظػػة عفيػػ  م صػػوا أمػػا ا -

 .3ال ا ع
اوسػاس انخػ  لفيهنةسػة ابؼالمػة ايسػٍممة ىػك النهػك عػن  معةػين ة  :التحذير من بيعتين في بيعة واحدة -ه

ا  ػاف  ػين ال ػ اينر و ػو صػفي  ا  عفيمػو كسػفيا نهػ  عػن  معةػين ة  معػة كالنهػك ىنػا لنصػب عفيػ  مػ. معة كاكػةة
كال معػة إبمػا ت ػوف ة ،ػ اينر اػكتا تضػلان   معةػين عفيػا أنهػػا  ػين ،ػ اين. اػكتا  ا ػ  إكػةل ال معةػين مػع ،ػػ ؼ 

                                                             
 ، من أل: الموقع: لاميالضوابط الشرأية للعمل المصرفي الإس بؿلاة ال فيةايركر 1
 http://www.bltagi.com/portal/articles.php ,action=show7id=6 
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 اخةصػػا  اػػكف أم  معةػػين  ػػين ،ػػ اين ت ػػوف بؿصػػفيةها مػػن  ػػوع ر كاوخػػ ل مػػع ،ػػ ؼ آخػػ  لد تػػةخل ة النهػػك
لن  ك النظ  إلمها بد ماس ال معة الثالثةر كة ىطه ابغالة ابغ ػا تػا ع بغ ػا ال معػة الثالثػة. اػكتا  ا ػ   أم  ثالثر

بفنوعػػة دػػ عا  ا ػػ  ال معةػاف  ػػطل ر كإف  ا ػػ  ال معػػة الثالثػػة م  ولػة دػػ عا لد ل ػػن ىنػػاؾ كايرػػة  ال معػة الثالثػػة 
م ادػ ة.كىطه ال اعػةة أم النهػك عػن  معةػين ة  معػػة  لفي معةػينر كأم ػن برصػمل ابؼ صػوا مػن خػٍؿ ال معػة الثالثػة

كاكةة ىك أىا أس  ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممةر كت يرػع أبنمةهػا إلذ أنهػا ىػك الػ  تضػلان  اياػااة إلذ ال ػٍمة 
 .ال  عمةرال فاتة اٌ ةصاالة لفيلاعامٍت ابؼالمة

 الأسس الخاصة للهندسة المالية الإسلامية.  -2
 :1في ات ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة ة الن اط الثٍث ابؼوالمةبي ن إبصاؿ مة    
ل صػػة مػػا أف ت ػػوف ابغايرػػات الػػ  لة في هػػا ال ػػوؽ مع كاػػة بؼػػن ل ػػوـ  اٌ ة ػػا  الااوأي بالسااوق وأحوالااه : -أ

اػااة إلذ بر مػا ال ااػك  ػين بصمػع او،ػ اؼر وف ابؽنةسػة ابؼالمػة  ػةؼ كالة ول  لىاكات كاوك اؽ ابؼالمةر  اي
 أساسا إلذ تفي مة ابؼلةفيفة بعلامع اوعواف اٌ ةصاالينر مع اسةفااة بصمع اوعواف .

:ل صة  و  ماف ابؼعامٍت ال  بي ن أف تؤالها تفي  اواكات ال  لةا ا ة ا ىا أك ك  ت ول ىا  الإفصاح -ب
ث  ات ال  بي ن أف لنفػط منهػا ابؼةٍع ػوف أك ابؼضػا  وف ٌسػةلةاـ تفيػ  اواكات لةح مػا غالػات كتل  ل ة ال

لد ت ن  ةؼ إلمها أصٍر أك الةحالل عفيػ  ال  ػا أك ال لاػا ر مػع ايدػا ة إلذ أف اٌلةػزاـ  ال ػ لعة ايسػٍممة أك 
مطا ابػصوص صلااـ أماف   ػ ب ا ضػ اط ما اتفا عفي  ت لامةو بدمزة ابؼصةا مة ال  عمة لفيهنةسة ابؼالمة ل  ل 

  واعة ال  لعة ايسٍممة .
ل صػػة  ابؼ ػػة ة أك ال ػػة ة كيرػػوا م ػػة ة  أبظالمػػة بس ػػن مػػن ال ػػ ات كالةعامػػلر ك ػػاٌلةزاـ  المقاادرة والالتاازام: -ج

لة فيمةلػة ة كإتا  ػاف مػن ابؼلا ػن لفيهنةسػة ابؼالمػة ايسػٍممة أف ت ػ ؾ مػع ابؽنةسػة ابؼالمػة ار  ال  لعة ايسٍممة
 الوعك كاياصاح كابؼ ة ةر اكف اٌلةزاـ  ال  لعة ايسٍممة أساسا خاصا  اوكلذ  لاا أ و ممزة بؽا .

 
 

 

 

 

 
 

                                                             
 .34ص م يرع سا ار رالهندسة المالية الإسلامية ع ة ال  لص  نةكزر 1
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 .الإسلامية ( يوضح الأسس العامة والخاصة للهندسة الماليةIII-13الشكل رقم)

 
 25/05/2013 أ،فيع عفيمو  ةا لخ: //http://albaitalkuwaiti.wordpress.com/2009/08/07: المصدر

 : سلاميةاستراتيجيات الهندسة المالية الإ -ثانيا
اس اتمجمات معمنة ة علافيمة الة ول  كا ة ا  ابؼنةجات ابؼالمة كمن ىطه  إت اعلن  ك عفي  ابؼصا ؼ ايسٍممة    

 اٌس اتمجمات ما لفيك:
 :الخروج من الخلا  الفقهي إستراتيجية -1
 يرػػوا اةػػول موكػػةة أكمػػن الةحػػةلات الػػ  توايرههػػا ابؽنةسػػة ابؼالمػػة ايسػػٍممة اٌخةٍاػػات الف همػػةر كعػػةـ ك    

مؤدػػ ات خاصػػةر مػػن ابؼلا ػػن الو ػػوؼ عفيمهػػا ة علافيمػػة ،ػػ ح ابؼنةجػػات كتنفمػػطىا مػػن الناكمػػة ال ػػ عمةر كلعػػوا 
 ال  ب ة تل  إلذ اخةٍؼ الزماف كابؼ اف كالظ كؼ لفيو ا ع بؿل ال حث الف هك.

ت ػػفمو انخػػ ر   ػػ ب ل ػػن كيرػػة ة الةػػا لخ ايسػػٍمك كلىسػػف ال ثػػلم مػػن كػػاٌت الةعصػػب كالة ػػةا ك      
إبهاا كفيػوؿ  أكابػٍؼ الف هك بفا يرعل يرهوا الف هات تنصب ة ال ا عفي  ابؼطىب انخ  كلم  الةواما معور 

...كىطا الةصو  عن ابػٍؼ الف هػك ل ػوا إلذ إث ػات أف مػن أىػا اٌسػ اتمجمات الف هك.لفيل كج من ابػٍؼ 
ات ابؼالمػػة الػػػ  ت  كهػػا لفيعلاػػػٍت أف ت ػػوف خالمػػػة مػػػن بخصػػػوص ابؼ ة ػػ ات كابؼنةجػػػر لػػةل ابؼصػػػا ؼ ايسػػٍممة
لةوسع  اعةة العلاٍت لةلها كتوالم يرهواىا ة ال ا كال ماف عفيػ  ابؼلػالفين إلذ يرهػوا  ابػٍؼ الف هك ما أم ن

 .1ابغفيوؿ كال ةا ل ابؼالمة ابؼ ة  ة

                                                             
 .29/07/2005ير لةة ال ة تا لخ الن    راستراتيجيات الابتكار المالي في المصار  الإسلامية أبضة بؿلاة بؿلاوا  صا ر 1
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كلفيلػػ كج مػػن ابػػػٍؼ الف هػػك كت ػػفمو ال ػػ ؼ انخػػ  ٌ ػػة مػػن م اعػػاة اعة ػػا ات مهلاػػة ة علافيمػػات ابؼصػػ امة   
 :1ايسٍممةر كتةلاثل ىطه اٌعة ا ات ة ثٍثة   اط أساسمة ىك

االػطم لةلصػت ة بؾػاؿ معػين ة ابؼصػ امة ايسػٍممةر كل فيػب م ػا فيو ة اػ ة ،ولفيػة احترام التخصاص:  -أ
من  ػكر  من الزمنر كلةع ض لةجا ب  ثلمة كا م ة بهػب أف بوػ ـ  ألػو كتويرمهػو كػ  لػو  ػةا لفيوىفيػة اوكلذ غػلم

 أخطا  اا لاة ال ا فية اإف الةا لخ العفيا ىو تا لخ أخ ات ابؼةلصصينا.
كاعة ا  أف ما لةوصػل إلمػو اي  ػاف مػن عفيػا مهلاػا  فيػلم مػا ىػو إٌ ايرةهػاا   ػ مر  أدم التعصب للرأي : -ب

  ة ابؼةلنػة  مف ٌ كايماـ مالػ    ػأ و ال  ػلم  اػك أف لفيػزـ النػاس  كت ػاع مطى ػو مػع  ناعػة النػاس أ ػو ٌ لفػ
 كا ن مال  امها 

:الػػػطم  ثػػػلما مػػػا لظهػػػ  ة  ةا ػػػات اٌ ةصػػػاا ايسػػػٍمك كالصػػػناعة ابؼالمػػػة  الخاااروج أااان التااار  الفكاااري -ج
ر كبوةاج إلذ كفيوؿ كا عمػة كمفيلاوسػة  ايسٍممة وف ىناؾ كا عا كبؾةلاعا بيا س   ا،و ابؼالر كاٌ ةصاام  ل لوـ

 اص ةم   الوا ع.لم  إلذ  ظ لات لنةهك مفعوبؽا إتا 
 :التميز في الكفا ة الاقتصادية إستراتيجية -2

ابؼ ة  ات ابؼالمة ال  ت وـ ما ال نوؾ ايسٍممة ٌ ل فمها الموـ أف ل وف بؽا ت ممف ا هك معينر كإبما بهػب أف 
اػوا ؽ يروى لػػة  ت ػوف تات  فػاتة ا ةصػاالة عالمػةر م ا  ػة  ػابؼ ة  ات ابؼالمػة الة فيمةلػة وف ابؼناا ػة كعػةـ كيرػوا

 ين ابؼنةجات ابؼالمة ال  ت  كها ابؼؤس ات ابؼالمة    ل عاـر بذعل ال فيب عفي  ىطه ابؼنةجات م  ا يرةار أم 
ىػػطه ابؼنةجػػات النلا مػػة تة ػػا بدلػػا،  ال ػػوؽ العالمػػة بغ اسػػمةها وم ت ػػلم ة ال ػػوؽر  ػػطل  بهػػب عفيػػ   أف

بؼ اعةة ة زلااة انثا  ال في مةر مثل الةضلا كال  الة كسوت ابؼ ة  ات ابؼالمة ة ال نوؾ ايسٍممة أف تةجنب  ا
 . 2ال في مة لفيعوبؼة كانثا توزلع الث كة 

 : استراتيجيات الاتفاق مع السياسات والقوانين الحكومية -3
ات كال ػػوا ين ابغ وممػػة لةح مػػا ىػػةاين   م ػػمينر اوكلذ بر مػػا مصػػفيحة الفػػ ا كالمجةلاػػع ة دػػ  يرػػاتت ال ماسػػ

بؾػػاٌت ابغمػػاةر كالثػػالش يرعػػل مصػػفيحة المجةلاػػع مة ا  ػػة مػػع مصػػفيحة الفػػ ا كىػػو مػػا ت ػػع   ػػل ال ػػعوب كاومػػا 
أنهػا لػن بزػ ج عػن إ،ػا   لةح م ور لطل  بهب عفي  ال نوؾ ايسٍممة عنة إعةااىا لفيلا ة  ات ابؼالمة الةأ ػة مػن

ىطلن ابؽةاين وف اٌ ةصاا  ل ٌ لةجزأ كأم خفيل ة يرزت لظه  ة انخ ر أم أف بر ما مصفيحة ا الػة اكف 

                                                             
تا لخ الن    ر6277 العةا ر اٌ ةصاالة اٌل  ك مةرلإسلاميةكيف نتعامل مع القضايا الخلافية في المصرفية اأبضة بؿلاة بؿلاوا  صا ر  1

18/12/2010. 
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.كال سػػوؿ صػػفي  ا  عفيمػػو  1النظػػ  أك اٌىةلاػػاـ إلذ أث ىػػا عفيػػ  المجةلاػػعر ىػػو بحػػة تاتػػو بز ػػمع غػػلم سػػفيما كمضػػ 
، شقَّ ايُ أليهكسفيا  اؿ    .2 لا ضَررَ ولا ضِرار، مَن ضَارَّ، ضَرَّ  ايُ، وَمَن شَاقَّ

 : التميز في خدمة المجتمع إستراتيجية -4
اٌ ةصػػاا ايسػػٍمك لة ػػوف مػػن   ػػاعين   م ػػمين   ػػاع  فعػػك ك  ػػاع خػػلممر كال  ػػاع ابػػػلمم لهػػةؼ إلذ     

ابؼنعة اوخ كلة كٌ غق لفيلا فيا عن ىطا ابؽةؼر لطل  بهػب عفيػ  ال نػوؾ ايسػٍممة ،ػ ح م ة ػ ات مالمػة تفيػى 
لصػة ات ة ابؼػةك ات الف همػةر ك مفمػة ىطه ابغايرة كاٌسةفااة من اوا ا  الوا اة ة م اكث الز اةر كلو ف كا

ت  م ها عفي  الوا ػعر مثػل إاا ة صػناالا الز ػاة كال مػاـ  النظػا ة عفيػ  الو ػفر   ك ػطل  ت ػوف ال نػوؾ ايسػٍممة 
 مةلامزة ة  خةمة المجةلاع ابؼ فيا ة ىطا ابعا ب وف امو تفي مة بغايراتو ال ككمة .

 المنتجات المالية الإسلامية.الثاني: المبحث 
م ػة ة مػن الف ػو ايسػٍمكر اهػك  –ة ال الػب –تعةي ع وا ابؼعامٍت كابؼنةجات ابؼالمة ايسػٍممة  أنهػا      

أك ػػاـ ال ػػ لعة ايسػػٍممة كم اا هػػا املاػػا لةعفيػػا  ابؼعػػامٍت ابؼالمػػةر ك نػػات عفيػػ  ىػػطا اسػػة اع   كت ػػاعإتف مفيزمػػة 
نةسػة ابؼالمػة ايسػٍممة ت ػول  بؾلاوعػة مػن اواكات ابؼالمػة  ابؼؤس ات ايسٍممةر ك اسةلةاـ ابؽ ابؼالمينالف هات 

ايسػػػٍممة الػػػ  ت اعػػػك اعة ػػػا ات إاا ة ال ػػػمولة كابؼويرػػػواات ة ابؼؤس ػػػات ابؼالمػػػة ايسػػػٍممةر اكف أف تةضػػػلان 
 عٍ ة الةا نمة كابؼةلو مة أم اكف ايخٍؿ بد اائ ابؼعامٍت ابؼالمة ايسٍممة.

 جات المالية الإسلامية.ماهية المنت المطلب الأول:
لعػة مواػػوع ابؼنةجػات ابؼالمػػة ايسػٍممة مػػن ابؼواػوعات الػػ  برةػاج لةنػػاكؿ علامػار ٌ ت ا،ػػو   ػ ل م ادػػ      

ا ةكف كيروا كزـ مة امفية من ابؼنةجات كابػةمات ال  تاتور    ب كيروا ابؼؤس ة ابؼص امة ايسٍممة ة كة 
 لفي وؽر ٌ بي ن بؽطه ابؼؤس ات أف تواصل ت ةلص خةما ا  فعالمة.لةا ت ول ىا عفي  أساس ابغايرات الفعفيمة 

 :مبادئها وخصائصها مفهوم المنتجات المالية الإسلامية، -أولا
  ػػل ابػػػوض ة ابػصػػا ت كابؼ ػػاائ الػػ  ت ػػةنة عفيمهػػا ىػػطه ابؼنةجػػاتر بذػػة  ايدػػا ة إلذ مفهػػوـ ابؼنػػةج ابؼػػالر   

 ايسٍمك.
 

 
 

                                                             
 .الط   م يرع سا ا رسلاميةاستراتيجيات الابتكار المالي في المصار  الإ أبضة بؿلاة بؿلاوا  صا ر 1

 .ك اؿ ابغا ا: صحمح ايسناا عفي  د ط م فيا   ق كابغا ا كال مه   خ يرو الةا أ 2
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 :الإسلامية مفهوم المنتجات المالية -1
بغػل م ػ فية بؿػةاة أك الوصػػوؿ بؽػةؼ معػين  وسػػمفية  ابؼنػةج ابؼػالر أك اوااة ابؼالمػة لػػ اا  ػو تصػ ؼ اخةمػػا م    
ابؼعاكاػات  ت ابؼلةفيفة:كىو ل لال أ واع الةص ااع وار ك ة لةضلان عةة  ك ة ل ةص  عفي  ع ة كاكةرةر مالم

  ال ػػفيا كاييرػػا ة  اػػابؼنةج ابؼػػالر مػػن كمػػث ابؼ ػػةأ ل ػػلال الع ػػوا ابؼ ػػلااةر كابؼ ػػا  ات كالةوثم ػػات كالةيعػػات
 لاا ل لال الة  م ات ابؼلةفيفة ال  تةف ع عنهار  ابؼ ابحة لهم   ال  اتر كال  تػأتي  بغػل م ػ فية أك  كال   ة ر

معابعػػة  ضػػمة مالمػػة خاصػػة كلػػ يرا تلػػ  عػػااة ة دػػ ل ع ػػة أك منظومػػة مػػن الع ػػوا كال ػػ كط كال تم ػػات الػػ  
  .1ت فل بر ما ىطا ال  ض

ك ػػاـ كابؼ صػوا  ابؼنةجػػات ابؼالمػة ايسػػٍممة ىػو مػػا لة ػوف مػػن الصػملم كالع ػػوا كانلمػات ابؼالمػػة الػ  تفيةػػزـ  أ    
ال ػػ لعة ايسػػػٍممةر كتضػػػاىك ة إم ا مػػة ت  م هػػػا كم ك ةهػػػا ابؼنةجػػات ابؼالمػػػة ابؼعاصػػػ ةر كل نهػػا بسةػػػاز  ابؼ ػػػاائ 

 .2كابؼلامزات ابػاصة  اٌ ةصاا ايسٍمكر من ابؼفي مة كابؼ ا  ة كأف ال نا  ال  ـ كابػ اج  الضلااف
أف ابؼنػػةج ابؼػػالر مػػا ىػػو إٌ أااة ة لػػة ابؼنظومػػة ابؼالمػػة ت ػػةلةمو لةح مػػا غالػػات ل ػػلم الةعػػ لفين أعػػٍه إلذ     

بؿػػةاك كيرػػة مػػن أيرفيهػػار كأ ػػو بي ػػن أف ل ػػوف ع ػػةا كاكػػةا ام ػػوف  ػػطل  منػػةج   ػػمعر  لاػػا بي ػػن أف لضػػا 
بؼنػػةج بؾلاوعػػة مػػن الع ػػوا كىػػو مػػا لعػػ ؼ  ابؼنةجػػات ابؼ   ػػةر كل ػػلم الةعػػ لفين إلذ خاصػػمة أساسػػمة كىػػك ا ت ػػاز ا

عفيػػػ  صػػػملم كع ػػػوا معمنػػػة .كلن  ػػػا ىػػػطا الةع لػػػف عفيػػػ  أم منػػػةج سػػػوات ت فيمػػػةم أك دػػػ عكر إٌ أف ابؼنةجػػػات 
ايسػػػػػٍممة ت ػػػػػ ط إاػػػػػااة إلذ مػػػػػا ت ػػػػػةـ ة الةع لػػػػػفر ابػضػػػػػوع بؼ ػػػػػاائ الة ػػػػػ لع ايسػػػػػٍمكر كعفيمػػػػػو اػػػػػابؼنةج 

مالمػة   مػة بر مػا ىػةؼ  ايسٍمك:اىو تل  الةص ؼ اٌخةما م الطم لهػةؼ إلذ كػل م ػ فية معمنػة  وسػمفية
مػػالر ا ةصػػاامر ا  ٍ ػػا مػػن ع ػػوا دػػ عمة م ػػػلااة كالةزامػػا بد ػػاائ ابؼعػػامٍت ابؼالمػػة ايسػػٍممة. اابغمػػل ألضػػػا 

 منةجات  ونها تص اات اخةما لة بر ا غالة مالمة أك ا ةصاالة إٌ أنها غلم م  ولة د عا ا.

                                                             
  ر  ل ةاب من دكت   إلذ  ما بو  كف ما ا ،نا ة ا عن ابػ أ كالن صاف ل ولو تعالذ: ابؼنػزهافك أك اـ م ةلاةة من  ةاب ا  عز كيرل

ك طل  ل ة ب صفة ابؼنةج ال ا ل لٍسةلةاـ ر كمعق  و و اخةما لا أ و بي ن ت  ا ه ٌك ا من   ل أدلاص آخ لنر 38انلة  ة او عاـرسو  
 عفي    اؽ كاسع .

 ركت فل   ماف ال واعة ابؼنظلاة بؽافي  ال  كاع بؽا ابؼ نن ابظا خاصا كل صة  الع وا ابؼ لااة ت ت  ا الع وا إلذ م لااة كأخ ل غلم م لااةر 
أما الع وا غلم ابؼ لااة ام صة ما تفي  ال  لد لنظلاها ابؼ نن  اٌسا كلد ل ين ال واعة ابػاصة  سوات ة ال ا وف ابؼةلش أك ة ال وا ين اوخ لر

بظلم ع ة ابغلامة ة تل :  نظ ر لكىك بزضع  طل  إلذ ال واعة العامة ة اٌلةزامات  ا ع ااىا كآثا ىا اهك ع وا من صنع اوا اا ة معامٍ ا
دراسة مقارنة بين النظم الوضعية وأحكام ر المشتقات المالية ودورها في إدارة المخاطر ودور الهندسة المالية في صناأة أدواتها  اوافر

 .409-407ص ص رالشريعة الإسلامية
ابؼلافي ة  رر ال ن  ايسٍمك لفيةنلامةابؼ كفية اوكلذ رم  كع ابؼنةجات كاواكات ابؼالمة ة الف و ايسٍمك يسٍمك لفي حوث كالةة لبرابؼعهة ا 1

 .12ص ر2008 الع  مة ال عوالةر

 
والابتكار،  سلامية لمتطلبات السوق والتحديات المستقبلية أمام التطويرمدى قدرة المنتجات المالية الإ عفيك بؿك الةلن ال  ة ااغكر2

-18 خٍؿ الف ة مالمزلار  واٌبؼ و رابؼنظا   بحث م ةـ إلذ ابؼؤبس  العابؼك ال ا ع لعفيلاات ال  لعة ة الةلاولل ايسٍمكر ردراسة فقهية اقتصادية

 .7ص ر2009 والاي  20
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 :مبادئ المنتجات المالية الإسلامية -2
م ػػة ة مػػن الف ػػو ايسػػٍمك اهػػك إتف  -ة ال الػػب–عػػامٍت كابؼنةجػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة  أنهػػا بسةػػاز ع ػػوا ابؼ

أك اـ ال  لعة ايسٍممة كم اا ها ة ابؼعامٍتر كبي ن كص  ابؼ اائ ال  م ػمة الػ  بر ػا الع ػوا   كت اعمفيزمة 
 ابؼالمة ايسٍممة ك ب ال  لعة ايسٍممة ة  زمةين:

 :        1ر كتةضلانول:: المبادئ العامة في التعاقدالأ الرزمة -2-1
ا ػة  الع ػل كال فيػوغ كالةلاممػزر ال ااػك  ػين او،ػ اؼ ابؼةعا ػةة كم اعػاة ال ػوا ين ال ػا ةة. اوىفيمة ال ا و مة لفيةع   

 ػال غا مػن كيرػوا  عػك الفػوا ؽ  اي،ػا كابؼٍكو ىنا أف ال  لعة ايسٍممة تةفػا مػع ال ػوا ين الواػعمة ة ىػطا 
 ال فمفة ة ىطا ابػصوص  اعةلااا ال ن ال ا و مة ابؼؤىفية لفيةعا ة. 

مػػػن ابؼ ػػػاائ اهػػػك ىامػػػة كتةلامػػػز  ابػصوصػػػمة ة ابؼعػػػامٍت ابؼالمػػػة ايسػػػٍممة كت ػػػلال: زماااة الثانياااة: الر  -2-2
 :اٌلةزاـ اوخٍ ك كال ملاكر اي اكة ال  عمةر الةوازف كابغايرة ابغ م مة

نٌر من كيرهة النظ  ال  عمةر امةويرب كمنها أف ل و  الالتزام الأخلاقي والقيمي: -أ ف كك  ل وف ابؼنةج م  و
ا لاػػػا أف ال ػػػ لعة دػػػجع  عفيػػػ  العلاػػػل كالةجػػػا ة كال  ػػػب ابغػػػٍؿ اكنهػػػا منعػػػ  ابؼنةجػػػات كابػػػػةمات اا مػػػة 

 الف ا كالمجةلاع مثل بر لص اٌبذا   ابؼلػة ات كال حػوؿر كال لاػا  كابؼٍىػك الفيمفيمػة  ايا ا ال  من دانها  أخٍ ما
أم سػػفيعة أك خةمػػة أك  كإ ةػػاج ال مئػػةر ك ػػطل  توزلػػع كابغا ػػات كاٌبذػػا   اواكلػػة اا مػػة ك ػػطل  ابؼػػواا الضػػا ة 

   اط  غلم م  وؿ أخٍ مان كتأ فو ال  اع ال   لة ال فيملاة كىو ما لةعا ؼ عابؼمان  اٌسةثلاا  اوخٍ ك.
لفيلاعامٍتر اال  لعة    ت ة  واعةىا كاوا  ها الف همة ال اعةة ال  عمة الػ   صػ   الإباحة الأصلية -ب

ة ال موع اي اكةا ابؼن ث ػة مػن اوصػل العػاـ ااوصػل ة اودػمات اي اكػةا كػ  لث ػ  النهػكر  عفي  أف ا اوصل
كىطا ة  ل دكت. كىػطا أصػل يرفيمػل لعػوؿ عفيمػو ة بزػ لج الع ػوا كابؼ ػا ل ابؼ ػةجةة ة ابغمػاة ابؼعاصػ ة بفػا لد 

نٌ د عانر إتا لد لةصااـ مع المل  دػ عك مػن ابؼصػاا  اوصػفيمة ك ػاف بفػا لة  ؽ إلمو الف هات من   لر ل وف م  و
ا ةضػػػو مصػػػالح النػػػاس العامػػػة كلد ل ػػػةلال عفيػػػ  مف ػػػةة  ايرحػػػة. كاومثفيػػػة عفيػػػ  تلػػػ   ثػػػلمة  ػػػط   منهػػػا: ع ػػػة 

 .2اييرا تينر  ع ة ابؼ اكلة ك اٌد اط بؼصفيحة ال لم
ٍت ابؼالمة ىو أصوؿ اا ماتر كىك ال  ػا كال ػ  ر كت ةضك  اعةة ابغل أف ل وف بؿو  الة اسة كالعنالة ة ابؼعام

اػكف اا مػات إتا تم ايرةنامػا االع ػة صػحمح            نػات ر كلم  أك اـ ال مع كد ك،و كأ  ا ػو  لاػا ىػو دػا ع
كلػطل  إتا كيرػة  ألػاف بخصػوص ع ػة معػينر أكػةبنا بىةػا  ابؼنػع كانخػ  ابعػواز اػكف ال ا ػل ر عفي  ىػطه ال اعػةة

                                                             

 
ابؼنظا  صنعاتر  بحث م ةـ إلذ مؤبس  ابؼصا ؼ ايسٍممة الوا ع كبرةلات ابؼ ة  لر رنحو منتجات مالية إسلامية مبتكرةعلا  ابعاس ر بؿلاة 1

 .3ص ر2010ما س  21-20ألاـ  ابعلاهو لة الع  مة الملانمةر

 .3ص ابؼ يرع ال ا ار ف   2
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ك اعػػةة ابغػػل ىػػك ر الػػطم لفيزمػػو  مػػاف الػػةلمل أمػػا ال ا ػػل  ػػابعواز اػػٍ لفيزمػػو الػػةلمل و ػػو موااػػا لىصػػل ػػابؼنع ىػػو 
اوساس لٍ ة ا  ابؼالر عفي  أف اا  ة ابؼ لاوح ٌ كػةكا بؽا.كلػطل  تعػة ىػطه ال اعػةة أساسػمة ة اهػا كت ػول  

 .1ابؼنةجات ابؼالمة ايسٍممة
ام صػة  ػو بر مػا الةػوازف  ػين بـةفيػف ابغػوااز اي  ػا مةر مػا لةعفيػا منهػا  ابؼصػالح ال لصػػمة  مبادأ التاوازن: -ج

فيػػا  ةح مػػا الػػ  ح كمػػا لةعفيػػا  اوعلاػػاؿ ابػلملػػةر مػػا لةعفيػػا  ابؼناا ػػة كمػػا كمػػا لةعفيػػا  ابؼصػػالح اٌيرةلااعمػػةر مػػا لةع
لةعفيػػا  الةعػػاكف. اال ػػ لعة ايسػػٍممة بقحػػ  ة بر مػػا الةػػوازف  ػػين بـةفيػػف ال غ ػػاتر كابؼمػػوؿ كابغػػوااز ككاػػع  

 .2ل ل اي،ا  ابؼناسب لو اكف إا اط أك تف لع
 برلاػػل  ػػل مػػػن ،ػػ ة الع ػػة ٌلةزاماتػػػو م ا ػػل ابغصػػوؿ عفيػػػ  ك و ػػور اػػٍ لن  ػػػك أف امة فيػػب كيرػػوا العةالػػػة ة

لةحلال ، ؼ الةزامات ال  ؼ انخ  كٌ لنة ت من ك و ور كبهب  طل  م اعاة اٌلةزاـ  ال ػ كط اابؼ ػفيلاوف 
أمثفية  ك لاة ال  لعة ك غ ةها ة   ع ال  لا عفي  النزاع كابػصومةر كمن إلذعنة د ك،هار كمويرب تل   فيو 

تل  اد اط الزلااة ة ال  ض إلذ أيرل أك ال    كابعهالة ة ابؼ مع أك الثلان أك اويرلر ك ل د ط أك ع ؼ من 
 . 3دأ و أف بىالف م ةض  الع ة

ات كالةعػػامٍت اٌ ةصػػاالة ىػػك ال اعػػث عفيػػ  أم أف ابغايرػػة كتفي مػػة اٌكةمايرػػ :الواقعيااة )الصاالاحية( -2-3
الةعا ة كلم  بؾ ا الع ث تةعو لفيع ة كايرة كلةا امها ت ااؿ أصوؿ أك ك وؽ مفيلاوسة بؽا  ملاة من كيرهة  ظ  
ال ػػ لعة كلم ػػ  أمػػو  اكةلاالمػػة أك كبنمػػة   ابؼةػػاير ة ة مؤدػػ ات اوسػػها أك ابؼ ػػة ات ابؼالمػػة الػػ  ل فيػػب عفيمهػػا 

 .4لةصفة ابؼ ااٌت الصف  
ابؼ ػػػةأ اوساسػػػك الػػػطم بو ػػػا ت ػػػول  ابؼنةجػػػات ابؼالمػػػة ىػػػو الة امػػػل  ػػػين الةفضػػػمٍت  مبااادأ التكامااال: -2-4

ال لصػػمة مػػع اٌعة ػػا ات ابؼواػػوعمةر  ػػين تفضػػمٍت الػػزمن كابؼلػػا، ة ك ػػين تولمػػة الثػػ كة ابغ م مػػةر  اال  ػػا عػػزؿ 
ككمػػث إف الػػزمن كابػ ػػ  كيرهػػاف ر نلاػػا ال ػػ   عػػزؿ لةفيػػ  ابؼةعفي ػػة  ػػابػ  لةفضػػمٍت الػػزمن عػػن تولمػػة الثػػ كةر  م

 . 5لعلافية كاكةة لد ل ن غ ل ا أف تأتي ال  لعة ايسٍممة  ةح لص اوم لن معا
ةـ ة أصولو الف و لفيةٌلة عفي  تناسب ابغ لاة مع عفية ابغ ػا مص فيح ابؼناس ة ل ةل مبدأ المناسبة: -2-5

بحمػػث ت تػػب ابؼصػػفيحة ابؼ صػػواة عفيػػ  ابغ ػػا إتا كيرػػةت العفيػػة ابؼة ضػػمة لػػور اعفيػػة برػػ لص ابػلاػػ  ىػػك ر الة فيمفػػك
                                                             

ابؼلافي ة  يرةةر ابؼعهة ايسٍمك لفي حوث كالةة لب رال ن  ايسٍمك لفيةنلامةر رلتمويل الإسلاميالتحوط في ا سامك  ن إ  اىما ال ولفيار 1
 .116ص ر2007 الع  مة ال عوالةر

 
 .110ص رأعٍه  ف  ابؼ يرع2

 .3ص م يرع سا ارر نحو منتجات مالية إسلامية مبتكرة بؿلاة علا  يراس ر 3

 .3ص رأعٍه  ف  ابؼ يرع 4

 .120ص م يرع سا ارر التحوط في التمويل الإسلامي والتدريب سامك  ن إ  اىما ال ولفيار 5



ايسٍممة كاوخٍؽ ابؼعامٍت تأصمل منظومة من ابؼالمة اوزمة كمعابعة تصحمح آلمات        الثالث الفصل  
 

 187 

ايسػػ ا  كابغ لاػػة مػػن الةحػػ لص ىػػك كفػػو الع ػػلر كىػػطه ابغ لاػػة تةح ػػا مػػن برػػ لص  ػػل مػػا كيرػػة امػػو كصػػف 
ابؼناس ة ىنػار ىػو تناسػب الع ػة مػع ابؽػةؼ منػور بحمػث ل ػوف الع ػة مناسػ ا كمٍ لاػا لفينةمجػة كابؼ اا  ر ايس ا 

 ر كىػػطا لعػػػم أ ػػو ٌ ػػػة مػػن مٍ لاػػة ال ػػػ ل مػػع ابؼضػػػلاوفر كتوااػػا الوسػػػا ل مػػع ابؼ اصػػػةر ابؼ فيو ػػة مػػن ابؼعامفيػػػة
ه ألضػػار اال الػػة ٌ تػػي  االصػػو ة ٌ ت فػػك  ككػػةىا لة ػػولص ابؼنػػةج ابؼػػالرر  لاػػا أف ابؽػػةؼ كال الػػة ٌ ل فػػك ككػػة

 .1الوسمفيةر  لاا أف الوسمفية ٌ ت فك لةيل  ال الة  ل ٌ ة من يرواز اوم م معا 

 :خصائص المنتجات المالية الإسلامية -3
مػػا عػػن غلمىػػا مػػن ابؼنةجػػات الة فيمةلػػةر الػػ  ت ت ػػز عفيػػ  الفا ػػةة لفيلانةجػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة خصػػا ت بزػػةت 

 ر كل يرع تل  لفيلصوصمة الػ  تةلامػز مػا ىنةسػة ابؼنةجػات ابؼالمػة ايسػٍممة ابؼ ػةنةة عفيػ  أك ػاـكع اتأخطا 
 2كم اائ ال  لعة ايسٍممة ة ا ع ابؼعامٍت ابؼالمةر كمن ىطه ابػصا ت ما لفيك :

 ػػػا  ةر م يرعمػػػة ىػػػطه ابؼنةجػػػات وك ػػػاـ كم ػػػاائ ال ػػػ لعة ايسػػػٍممة كأىػػػا ىػػػطه ابؼنةجػػػات :ابؼضػػػا  ةر  ابؼ -
 ابؼ ابحة كال فيار اٌسةصناعر اييرا ةر صناالا اٌسةثلاا ر  الةأمين الةعاكلش .

ابؼ ػػػا  ة ة ابؼلػػػا،  :كمػػػث ت ػػػوـ عفيػػػ   اعػػػةة أساسػػػمة ىػػػك ابؼ ػػػا  ة ة الػػػ  ح كابػ ػػػا ة  ال ػػػنا  ػػػال  ـ ر  -
كلةحلاػػل ال ػػ ؼ   بخػػٍؼ النظػػاـ ال  ػػوم الػػطم لضػػلان  أس ابؼػػاؿ كالعا ػػة كلةحلاػػل أكػػة ال ػػ اين ال ػػنا ككػػةهر

 انخ  ال  ـ إف كيرة .

ل ػػل تأث ىػػا بدلػػا،  الةضػػػلا الن ػػةمر كمػػث أف اومػػواؿ تويرػػػو    ل ػػة م ادػػ ة إلذ م ػػ كعات اسػػػةثلاا لة  -
تعلال ة بؾاؿ اوصوؿ العمنمة ك في و اٌ ةصػاار اػكف ابؼصػا ؼ ايسػٍممة ت فيػل مػن علافيمػة تولمػة الن ػوا  لاػا ىػو 

 ابغاؿ ة ابؼصا ؼ الة فيمةلة .

تة ػػػا ابػػػػةمات ابؼصػػػ امة ايسػػػٍممة  أنهػػػا ت ػػػوـ عفيػػػ   ملاػػػة إبيا مػػػة كأخٍ مػػػة كسػػػفيو مة كت ػػػها ة الةنلامػػػة  -
 اٌيرةلااعك.اٌيرةلااعمة كبر ما الة اال 

 
 
 

 

 

                                                             
 .123صر م يرع سا ار التحوط في التمويل الإسلامي والتدريب سامك  ن إ  اىما ال ولفيار 1

عفي  ابؼو ع ر من 7ص ر2008مام  رالواقع والتحديات بة الشرأية في المصار  السودانية،مسيرة هيئات الرقار ع ة ابؼنعا بؿلاة ال مب 2
:http://www.click.sd/hssb2/up/pic/40fddeb4f6be0353a49051d3a382a658.pdf 
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 وأهميتها:مميزات المنتجات المالية الإسلامية  -ثانيا
 يزات المنتجات المالية الإسلامية:مم -1

 ػػةك  مهػػا ة خفػػك  ف ػػات الة ػػااؿر ل ػػل مػػن ابؼػػةخ لن كابؼ ػػةثلا لن الاػػن  ت ػػوـ ابؼنةجػػات ابؼالمػػة  صػػفة عامػػة
ابؼلا ن تصػلاما تفيػ  اواكات لةةناسػب مػع بـةفيػف الة فيعػات كاوتكاؽ ل ػٍ ال ػ اينر اومػ  الػطم بىفػك إلذ 
كة  عمة من ت المف الةفاكض كوؿ ال  كط ابػاصة بحجا اٌسةثلاا ات كآيرابؽار كصم ة ا ة اـ او  اح كغلم 

   من ال  كط ال  بوةاج ابؼةخ كف كابؼ ةثلا كف إلذ اي فاؽ عفيمها املاا  منها .تل
كمػن اوسػ اب ااعفيمػػة ابؼنةجػات ابؼالمػة ة بزفػػمك ت فيفػة الة ػااؿ أنهػػا تزلػة مػن  ػػة ة ابؼؤس ػات ابؼالمػة عفيػػ      

اػللاة مػن ابؼةعػامفيين الوصوؿ إلذ مال ك كم ةلةمك ابؼوا ا ابؼالمةر من خػٍؿ بس منهػا مػن الةعامػل مػع أعػةاا 
ك الةالر اياااة من كاو  ابغجا ال  لمر ال  تنجا عن ال ة ة عفي  ت ااؿ اواكات ابؼالمة ة أسواؽ أكلمة كثا ولة 

 كة ىطا الصةا بي ن الةع ؼ عفي  ممزتين تةلاةع ملاا ابؼنةجات ابؼالمة ايسٍممة من اكف اواكات الة فيمةلة:
ظل الةلاولل ايسٍمكر لةفاكض ابؼػةخ كف كابؼ ػةثلا كف عفيػ  معػةؿ بؼ ػا  ة  الن اؽ اوكسع لفيةفاكض :افك -

ال  ح املاا  مػنها ل ػع  ػين صػف  كما ػة ة ابؼا ػةر ك ابؼ ا  ػة اك ػو مصػة م اواكات ابؼالمػة الة فيمةلػة مضػ  كف إلذ 
 ػػػػ اض الة ػػػػاكـ عفيػػػػ  ت  ػػػػما العا ػػػػة ة   ػػػػاؽ أاػػػػما   ثػػػػلمر ٌ لةجػػػػاكز الفػػػػ ؽ  ػػػػين سػػػػع م الفا ػػػػةة عفيػػػػ  اي

 كاٌ  اض.
ابؼٍكػو ة ظػل الةلاولػل الة فيمػةم أ ػو عنػةما لػوا الوسػ ات ابؼػالموف تع ئػة ابؼزلػة مػن ابؼػوا ا ، تناسا اوىةاؼ -

ابؼالمػػةر ل ومػػوف   اػػع أسػػعا  الفا ػػةة ابؼةاوعػػة لفيلاػػةخ لنر كل ػػنها لضػػ  كف ة الو ػػ   ف ػػو إلذ زلػػااة أسػػعا  
خػػٍؼ تلػػ ر اك ػػو الوسػػ ات ابؼػػالمين ة ظػػل الةلاولػػل ايسػػٍمك  كعفيػػ ر الفوا ػػة الػػ  تفػػ ض عفيػػ  ابؼ ػػةثلا لن

بي ػنها تع ئػػة ابؼزلػة مػػن ابؼػةخ اتر مػػن خػٍؿ ت ػػةلص   ػب أعفيػػ  لفيلا ػا  ة ة الػػ  ح إلذ ابؼػةخ لنر كمؤ ػػة أف 
ىطا ال  ح الطم لة ابظو ابؼةخ كف كالوس اتر لة وف من العا ة الطم كصل عفيمو الوس ات من ابؼ ةثلا لنر  عة 

كة الو ػػػ   ف ػػػور بي ػػػن لفيوسػػػ ات ايرةػػػطاب ابؼزلػػػة مػػػن ر بصمػػػع الة ػػػالمف بدػػػا ة تلػػػ  ت فيفػػػة الةلاولػػػلخصػػػا 
ك الةػالر اعفيػ  ر ابؼ ةثلا لن  أف ل ةموا بؽا معةٌ أعفي  لفيلا ا  ة ة او  احر بفا لعم الانا ت فيفة أ ل لفيةلاولػل

لةلاولل ايسٍمك مع ايرةػطاب ابؼزلػة ع   الةلاولل الة فيمةمر ٌ لةنا ت ايرةطاب ابؼزلة من ابؼةخ لن ة ظل ا
مػن ابؼ ػةثلا لن كلػطل  بي ػػن ال ػوؿ إف الةلاولػل ايسػػٍمك لة ػا  ات ػاؽ اوىػةاؼر كىػػك صػفة ٌ لةصػف مػػا 

 الةلاولل الة فيمةم.
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 :أهمية المنتجات المالية الإسلامية -2
 سػة كالة  مػار كىػطا لعػم أف ل ة بذػاكز اٌ ةصػاا ايسػٍمك م كفيػة اٌعػ اؼ كإث ػات الويرػوا إلذ م كفيػة ابؼلاا  

تفيػػ  اٌ ةصػاا ايسػػٍمك ا ة ػػل مػػن م كفيػة ابؼ ػػاائ كاوسػػ  إلذ م كفيػػة اواكات كابؼنةجػات ابؼالمػػةر الػػ  تػػ يرا 
ايسػػٍممة ة ت ػػول  عػػةا مػػن ابؼنةجػػات ابؼالمػػةر ل ػػن تنػػوع  ك ػػة بقحػػ  ابؼؤس ػػاتابؼ ػػاائ إلذ كا ػػع مفيلاػػوسر 

بؼناا ػػة مػػن يرهػػة أخػػ لر بوػػةا اٌسػػةلا ا  ة  نػػات منةجػػات يرةلػػةة تػػوا  اٌكةمايرػػات ابؼالمػػة مػػن يرهػػةر ككا ػػع ا
إت ٌ بي ػػػػن ر 1لفيلاؤس ػػػػات ايسػػػػٍممة ال ػػػػة ة عفيػػػػ  النلاػػػػو مػػػػع ااااظػػػػة عفيػػػػ  ىولةهػػػػا كدلصػػػػمةها ابؼ ػػػػة فية

لفيلاؤس ات ايسػٍممة أف تنػاا  عفيػ  ابؼ ػةول العػابؼك إٌ  ةػوالم ال ػ كط الٍزمػة لػطل ر كمنهػا أف تعةلاػة إلذ 
 اٌ ة ػػا  الة فيمػػة اوعلاػػ  ا ة ػػا  اواكات ابؼالمػػة الػػ  تناسػػب العصػػ ر كٌ بزػػ ج عػػن أك ػػاـ ال ػػ لعة كٌ لعػػم

لفيلانةجػػات ال   مػػة يل اسػػها ثو ػػا إسػػٍممار اكف الةػػة ما ة مضػػاممنها انحصػػل  ػػطل  عفيػػ  منةجػػات منزكعػػػة 
 .2ال كحر أك غلم  مط اة عفي  ، ل ة مط وح عفي  ال  ل ة ايسٍممة

 لاا تيز أبنمةهػا  ػأف ت ػوف  ػةلٍ لفيلانةجػات الػ  ت ػةمها ابؼؤس ػات ابؼالمػة الة فيمةلػةر كبر ػا ة  فػ  الو ػ  
 ممزتين لفينظاـ ابؼالر ايسٍمك بنا:

. ىو توسمع  اعةة ابؼلا، ة  اد اؾ ابؼلاوؿ مع ابؼ  :ابؼمزة اوكلذ -  ةثلا  ة ابؼ الز كابؼ ا ـ
: اهو إ سات ابؼلا، ة كعةـ ت كمفيها إلذ ال لمر كىو ما ل ةفاا من اسة  ات أك اـ ابؼعامٍت. كٌ ابؼمزة الثا مة -

 .لفها من  ٍمنا أ نا   ةهةؼ ابؼلا،  أك ابػ ا  
 كبي ن تفيلمت كايرة مؤس ات الصناعة ابؼالمة لة ول  منةجا ا ة الن اط الةالمة:

 تنولع مصاا  ال بحمة لفيلاؤس ة ابؼالمة.  -

بذنػػب ت ػػااـ ابؼنةجػػات ابغالمػػة لفيلاحااظػػة عفيػػ  النلاػػو ك لاػػا ىػػو معفيػػوـ أف ل ػػل منػػةج اك ة كمػػاة كة م كفيػػة  -
 ت  ع ال وؽ لةو ف ال فيب عفي  ابؼنةج كل ة   عنة أالس م ةولاتو.

 ت فيمل بـا،  اٌسةثلاا   ةنولع صم و ك  اعاتو. -

 ةناا ك لفيلاؤس ة ابؼالمة ة ال وؽ.اعا ابؼ  ز ال -

 الة ول  ابؼ ةلا  لفيلانةجات لزلة من خية ابؼؤس ة كل  مها ة كمولة م ةلا ة. -

 

                                                             

 
من ر 8ص م يرع سا ارر المرحلة الأول:ر مشروع المنتجات والأدوات المالية في الفقه الإسلامي ابؼعهة ايسٍمك لفي حوث كالةة لبر1

 .http:www.kantakji.com/fiqh/files/ finance/news8-ar.htmعفي  ابؼو ع:

 
  عفي  ابؼو ع:من  راحتياجات البنوك الإسلامية أل: المستوى الدولي ابؽاام  ن بؿلاة ابؼلةا  النحومر2

http://www.islamselect.com/mat/86828.  
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 أنواع المنتجات المالية الإسلامية  المطلب الثاني:
 :)الصكوك( الأوراق المالية -أولا
ات ابؼالمػة ايسػٍممة ت اعػك اعة ػا ات اسة اع الف هات ابؼالموف  ابؼؤس ات ايسٍممة ت ول  بؾلاوعة مػن اواك    

إاا ة ال مولة كابؼويرواات ة ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة اكف أف تةضلان عٍ ة الةا نمة كابؼةلو مة. كمن أ  ز مػا 
بر ػػا مػػن خػػٍؿ ابؽنةسػػة ابؼالمػػة ايسػػٍممة بقػػة ا ػػ ة الصػػ وؾ    ػػةا ل علافيمػػة  ػػةلٍ لفي ػػنةات ال ا لاػػة عفيػػ  

نٍ لفي نةات ااٌ مة ال  بسثل الةزامان   ا ابؼ فيلم مع اا ةة مضااة تعةي ص و ر الفا ةة ؾ اٌسةثلاا  ال  عمة إتف  ةل
 إلمو  اعة ا ىا   كاان   ولة.

 :1تعريف الصكوك -1
كتعػػ ؼ الصػػ وؾ  أنهػػا دػػهااات أك كثػػا ا  أك اؽ  رصػػ   كتعػػم دػػهااة أك كثم ػػة أك م ػػةنة  الصػػ وؾ بصػػع

مالمة  ابظمة أك بغامفيهار مة اكلة ال ملاةر بسثل ك وؽ مفي مة دا عة ة أصوؿ أك أعماف أك منااع أك خةمات أك 
منػةر عنػة إصػةا ىا أك  عػة اسػةلةاـ كصػمفيةها ك وؽ مالمػةر أك خفيػمع مػن  عضػها أك  فيهػار ك ػب دػ كط مع

كىػك  ا فيػة لفيةػةاكؿر مػا لد بسثػل   ػةا  ر اٌ ةةاب امهار كل  ؾ بضفيةها ة أ  اح كخ ا   ابؼويرػواات الػ  بسثفيهػا
كٌ بسثػػػل الصػػػ وؾ النػػػا بغامفيهػػػا ة تمػػػة مصػػػة ىار كلعةلاػػػة إصػػػةا ىا عفيػػػ  ع ػػػة مػػػن الع ػػػوا ر أك النػػػا بؿضػػػا

 كالةزامات أ، ااها.صةا ىا ك وؽ ال  عمةر كتفصل    ة إ

كتعػػ ؼ صػػ وؾ اٌسػػةثلاا  ال ػػ عمة  أنهػػا: اكثػػا ا مة ػػاكلة ال ملاػػة بسثػػل كصصػػان دػػا عة ة مفي مػػة أعمػػاف أك    
منااع أك خةمات أك ة ككةات م  كع معين أك   اط اسةثلاا م خػاصر كتلػ   عػة برصػمل  ملاػة الصػ وؾ 

 من أيرفيوا. ك فل  اب اٌ ةةاب ك ةت اسةلةامها اما أصة ت
 كمن ىطا الةع لف لةضح انتي: 

الص  أااة مفي مة بؿةاة بعلاع اومواؿ من ابؼ ةثلا لنر كبيثل مفي مة صاك و ابؼوث ػة كال ػا عة ة مويرػواات  -
 ابؼ  كع.

تأسم ػػػا عفيػػػػ  أف الصػػػػ  أااة مفي مػػػػة لػػػػطل  اػػػػاف وصػػػحا و ابغػػػػا ة او  ػػػػاح  أف كيرػػػػةت  الػػػػ  بو  هػػػػا  -
  ك ة اصل الطمة ابؼالمة لفيلا  كع عن الطمة ابؼالمة لفيجهة ابؼن ئة لو.ابؼ  كعر كل ةفيزـ تل  ا

 .2 ا فيمة الص  لفيةةاكؿ ة ال و صةر كىطه بسثل ممزة مفمةة يرةا لفيلاؤس ات ابؼالمة -

                                                             
يسٍمك بؾلاع الف و ك  ة علال م ةمة الان الةك ة الةاسعة ع  ة بؼنظلاة ابؼؤبس  ا رالصكوك قضايا فقهية واقتصادية، مع ة عفيك ابعا كك 1

 .5ص ر2009 اكلة ايما ات الع  مة ابؼةحةةر إما ة ال ا  ةر ايسٍمك الةكلرر

    اسةم   منها  فيلاةcheck  ر ك فيلاة   الفي ة اٌبقفيمزلةcheque.الفي ة الف   مةر كأد هابنا ة الفي ات اوخ ل    

 40ر ص2009ر مؤس ة ال سالة  اد كفر  لمكتر ل نافر الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق ع ة ال  لص  نةكزر 2
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 :1خصائص الصكوك -2

 ممة عفي  النحو الةالر: بي ن توامح ابػصا ت العامة لفيص وؾ ايسٍ

 ونها كثا ا ابظمة أك بغامفيهار تصة   فئات مة اكلة ال ملاػة يث ػات كػا مال هػا املاػا بسثفيػو مػن ك ػوؽ ة  -
 ابؼويرواات كابؼنااع الصاا ة م ا فيها. 

 تصة   ع ة د عك كاوا ع د عمة  ين أ، ااها كبوةا الع ة د كط تةاكبؽا كإاا  ا.  -

 او  ػػاح  ن ػػ ة مةفػػا عفيمهػػا كبؿػػةاة ة   ػػ ة ايصػػةا ر كلةحلاػػل ابػ ػػا     ػػة  ل ػػ ؾ كػػا ز الصػػ وؾ ة -
  ملاة الص  ا عر كلو ابغا ة  اتج الةصفمة. 

تصػػػة  الصػػػ وؾ عفيػػػ  دػػػ ل أك اؽ مالمػػػةر كل ػػػع إصػػػةا ىا  نػػػات عفيػػػ  أسػػػاس أكػػػة ع ػػػوا ا ػػػو ابؼعػػػامٍت  -
 كاوا  ها ال  عمة.

ص  من مفي مة ة اوعماف أك ابؼنػااع أك ابػػةمات أك ابغ ػوؽ ابؼالمػةر تعةلاة  ا فيمةها لفيةةاكؿ عفي  ما بيثفيو ال -
 كعفي  صحة كد عمة الع وا ابؼ ةلةمة معها. 

 ػل بسثػل كصػة دػا عة ة مفي مػة  رٌ بسثل الص وؾ النان بغامفيها عفي  ميصة ىار  لاا ىو ابغاؿ ة ال نةات -
 . مويرواات تة  عا ةا من اٌسةثلاا 

 :أهمية الصكوك  -3
ن ثٍثة م و ات   م ة: ال نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمةر كأسػواؽ الن ػة لة وف ابؽم ل ابؼؤس ك ل  اع الةلاولل م 

كابؼاؿر كاواكات ابؼالمة كالن ةلةر كسفي ات ايد اؼ كال  ا ة. كتةخل الص وؾ الان اواكات ابؼالمة كالن ةلػة.  
ابؼلةفيفػة كل وـ   اع الةلاولل عفي  بزصمت ابؼػوا ا ابؼالمػة الػ  بهةػطما مػن أصػحاب اومػواؿ  ػين اٌسػةلةامات 

كإتا بر  ػػ  ال فػاتة ة ىػػطا ال  ػاعر اػػكف ابؼػوا ا ابؼالمػػة سػوؼ تةػػوزع عفيػ  أاضػػل اٌسػػةلةامات  رة اٌ ةصػاا
ك الةالرر اك و ل وف من غلم ابؼلا ن زلااة إ ةػاج الةكلػة عػن ، لػا إعػااة  رابؼلا نةر بحمث لةح ا تعظما اي ةاج

 واه اومثل.بزصمت ابؼوا ار وف بزصمت ابؼوا ا  ة كصل إلذ م ة
ك الةػالر اك ػو ٌ بهػوز  ركالص وؾ أااة مالمة ظه ت عفي  ألػةم عفيلاػات اٌ ةصػاا ايسػٍمكر كلم ػ  أااة مولػةة

أف بكلال ىطه اوااة أكزا  الةلاولل الة فيمػةمر اومػ  الػطم بووبؽػا مػن أااة مالمػة إسػٍممة إلذ أااة مالمػة ت فيمةلػة.  
                                                             

 ك  ة علال م ةمة الان الةك ة الةاسعة ع  ة بؼنظلاة ابؼؤبس  ايسٍمك بؾلاع الف و رالصكوك قضايا فقهية واقتصادية، مع ة عفيك ابعا كك 1
 .5ر ص2009ما ات الع  مة ابؼةحةةر اكلة اي رايسٍمك الةكلرر إما ة ال ا  ة

  اال نة بيثل ك ا ة م فيلم بؿةا من الن وا لةاع ة أيرل معينر كلة وف ىطا ابؼ فيلم من  رمن اوخ ات ال ا عة إ،ٍؽ  فيلاة ال نة عفي  الص
ا ةر أاكات مالمة   ولة بو ـ الةعامل ما اوصل ابؼةاوع  ةاتة ة د ات ال نة كال  ا اا وب عن اويرل.  كلطل  اال نة كما ل امو مثل أتكف ابػز 

لوصف الص وؾ امو تنا ك كااح ة ابؼعق كابؼةلوؿر إت  مف ت وف اوااة  ركلطل  اكف اسةلةاـ ال عك تع لم اال نةات ايسٍممة رد عا
 !ابؼالمة   ولة كإسٍممة ة آف كاكة؟
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كمػػػػن ابؼٍكػػػػو أف  رن أصػػػػحاما كاسػػػػةلةامها ة اٌسػػػػةثلاا كال ػػػػ ض مػػػػن ك ات الصػػػػ وؾ ىػػػػو بصػػػػع اومػػػػواؿ مػػػػ
اٌسةثلاا   صفة عامػة ابؼ صػوا منػو اسػةحةاث مويرػواات منةجػة كخفي هػا مػع  عضػها الػ عكر ة إ،ػا    ػاط 
ا ةصاام: إ ةايرك  إ ةاج ال م ات من ال فيع كابػػةمات  أك بذػا م  دػ ات ك مػع ال ػفيع كابػػةمات .  كابؼ صػوا 

الصػػ وؾ ىػػو ا ةنػػات ابؼويرػػواات ابؼػػة ة لفيػػةخلر   ػػ ب  ونهػػا موظفػػة ة  ػػوع مػػن الن ػػاط  اٌسػػةثلاا  ة كالػػة 
ىػػطا اٌ ةنػػات لهمػػئ ل  ػػاع اوعلاػػاؿ ابغصػػوؿ عفيػػ  ابؼويرػػواات ابؼ فيو ػػة لفين ػػاط  أ ػػل ت فيفػػة بسولػػل  راٌ ةصػػاام

 بف نةر  لاا لهمئ بغلافية الص وؾ ابؼ ا  ة ة الةخل النايرا عن الن اط اٌ ةصاام.
ة تلػػ ر أف لػػةا إصػػةا  صػػ وؾ ت ػػةلةـ كصػػمفيةها ة ا ةنػػات آٌت كتأيرلمىػػا إلذ مصػػنع إيرػػا ة كمػػن أمثفيػػ 

منةهمػػة  الةلافيمػػ ر أك ا ةنػػات ،ػػا  ات ك معهػػا  ػػثلان آيرػػل إلذ دػػ  ة ،ػػلمافر أك ا ةنػػات م ػػالش كالػػةخوؿ   ملاةهػػا ة 
 كاومثفية ة تل   ثلمة. رم ا  ة مع د  ة صناعمة أك بذا لة

ال ػػػػ عمة أف بكػػػػةا ابؼ اصػػػػة ال ػػػػ عمة مػػػػن ك ات إصػػػػةا  اواكات ابؼالمػػػػة  صػػػػفة عامػػػػةر  كمػػػػن ابؼهػػػػا مػػػػن الناكمػػػػة
 ك فيلصها املاا لفيك: ركالص وؾ  صفة خاصة

تعػػين اوااة ابؼالمػػة عفيػػ  بصػػع اومػػواؿ مػػن أصػػحامار كاسػػةثلاا ىا مػػن   ػػل ابؼةلصصػػينر  أ ػػل الة ػػالمف  أف -
 ابؼلا نة ك أسهل ال  ؽ ابؼةاكة.

 ا ما لفيك:مبر  ة مواؿ ا صا لةوظمف أموابؽاأف  مئ وصحاب او -

 الس كة بف ن.ا تفاع ا يرة اوماف إلذ أ ص  كة بف نر كابلفاض ابؼلا،  إلذ أ - أ

 ا تفاع العا ة من الةوظمف إلذ أعفي  كة بف ن. - ب

 إم اف ت ممل ابؼاؿ كاس اااه اكف تأخلمر كىطا ما لوصف  ال مولة. - ت

ب اومػواؿ كمصػالح ابؼ ػةثلا لنر بحمػث ٌ تةػمح يكػةل الفئةػين اسػة ٍؿ الفئػة أف توازف  ين مصػالح أصػحا -
 اوخ ل.  كمن تل :

أف تةػػػاح الف صػػػة وصػػػحاب  ؤكس اومػػػواؿ ابغصػػػوؿ عفيػػػ   ااػػػة ابؼعفيومػػػات الٍزمػػػة عػػػن ، معػػػة كإيرػػػ اتات  -
 اٌسةثلاا  ك ةا جور ل ك لةلا نوا من مةا عة اسةلةاـ أموابؽا  صو ة م ةلا ة كاعالة.

أف تةػػػاح الف صػػػة وصػػػحاب  ؤكس اومػػػواؿ ااسػػػ ة ابؼ ػػػةثلا لن ة كالػػػة ايبنػػػاؿ كالة صػػػلم كبـالفػػػة دػػػ كط  -
 الع ة.

أف لػػػةا إصػػػةا  كتػػػػةاكؿ الصػػػ وؾ كاسػػػةثلاا  كصػػػػمفيةها بدػػػا لةفػػػا مػػػػع أك ػػػاـ ال ػػػ لعة ال ػػػػ اتر كبدػػػا بو ػػػػا  -
 م اصةىا. 
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 :أنواع الصكوك -4
 وؾ  ا لاػػة عفيػػ  ع ػػوا دػػ عمةر كمػػن أبنهػػا كأ ث ىػػا اسػػةلةاما ىنػػاؾ عػػةة أ ػػواع لفيصػػ وؾ ايسػػٍممة كىػػك صػػ

 لفيك: كتةاكٌ ما
لعػػػ ؼ الصػػػنةكؽ اٌسػػػةثلاا م  أ ػػػو بذلامػػػع لىمػػػواؿ عػػػي اٌ ةةػػػاب ة : صاااكوك الصاااناديق الاساااتثمارية  -أ

ص و و    ض اسةثلاا ىا ة بؾاؿ اسةثلاا م مع ؼ  ة ة ة    ة ايصةا ر كتةعةا بؾاٌت اسةلةامها كمث 
أف ت لال  ااة ا كع اٌ ةصاار  ك ال  ع منها المجاٌت ابؼالمػةر تصػة  الصػناالا  ايرػاؿ كأكجػاـ معمنػة    بي ن

الصػػػناالا ابؼ في ػػػة ر أك  ايرػػػاؿ كأكجػػػاـ غػػػلم بؿةاة الصػػػناالا ابؼفةوكػػػة ر ت مػػػف دػػػ عما عفيػػػك أسػػػاس صػػػم ة 
 ل الػ  لػةا تػةاكبؽا ة سػوؽ الن ػة ابؼضا  ة ابؼ مةةر كىطه الصناالا بسثل الصم ة اوـ ل ل أ واع الصػ وؾ اوخػ

   .ايسٍمك

اييرا ة ع ا ة عن ع ة بدوير و ل وـ ابؼؤير  ابؼال  لفيعين ابؼعمنة  كبها ىا ل  ؼ أ، اؼ   :صكوك الإجارة  -ب
آخػػ  م ا ػػل مصػػ كاات إبها لػػو بؿػػةاة لػػةا اٌتفػػاؽ عفيمهػػا ة ع ػػة اييرػػا ة . ك الةػػالر اػػاف بؿػػل العٍ ػػة لم ػػ  

كتأسم ػا عفيػك    .ة  ين ابؼؤير  كابؼ ةأير ر كإبمػا ىػك عٍ ػة دػ ات ك مػع بؼنػااع اوصػل بؿػل اييرػا ةاا نمة كمةلو م
تل ر  ااف ص وؾ اييرا ة ع ا ة عن أك اؽ مالمة مة اكلة ال ملاة تصة  بفثفية ل ملاة العين ابؼؤير ة تةػمح بغامفيهػا 

ماسػا عفيػػك  ظ ا ػو انخػػ لن . تعةػػي اػ ص ابغصػػوؿ عفيػك اخػػل ايبهػا  بد ػػةا  ابؼ ػابنة الػػ  ااعػػا كامػل الصػػ   
ص وؾ اييرا ة ا ل خ و ة عنة م ا  ةها    مة أاكات ابؼفي مة اوخ ل  اوسها مثٍر  كتل  و ػو بي ػن الةن ػؤ 

كعفيػك ىػطا تةعػةا ر  ة ة  عوا ة الو  ة ابؼالمة بؿل اييرا ة كتل  ل هولة مع اة إل ااات كمص كاات العين ابؼػؤير ة
 ػػػب العػػػين ابؼػػػؤير ة اػػػملا ن أف ت ػػػوف مػػػثٍ ة بؾػػػاؿ صػػػناعة ال ػػػا  اتر  الع ػػػا ات أ ػػػواع صػػػ وؾ اييرػػػا ة بح

ت ابؼلةفيفةر  كغلمىا   .ال  نمةر  ابؼصا عر  أ واع ابؼن وٌ

 :صكوك المضاربة -5
ابؼضا  ة ع ة  مع  ػين ال نػ  كالعلامػل بدوير ػو لػةاع ال نػ  لفيعلامػل   ػواا لمةحػ  مػا م ا ػل يرػزت معفيػوـ م ػاع ة 

 .  1 بحها

                                                             
 يسٍممة ة العص  ابغةلث ركت يرع ا   ا إلذ سامك بضوا عنة كاع  ا وف كىك من أ ةـ كأده  الص وؾ ا كت لا  ألضا ص وؾ ابؼ ا اةر

ل ال ن  ايسٍمك او الش ر  صة إبهاا  ةلل لفي نةات ال  ولة  عةىا  اـ سامك بضوا  ع ض ا  ة الص وؾ عفي  كزا ة اوك اؼ او ا مة من أير
  .1981لعاـ  10مؤ      ا أعلاا  ابؼلاةفي ات الو فمة اة  في  بعنة بؽطا ال  ض كصة   ا وف خاص 

- 24خٍؿ الف ة  يرةةر يرامعة ابؼفي  ع ة العزلزر ع ض كت ولصر  ةكة الي ة:ر بحث م ةـ ة الصكوك الإسلامية ع ة ا   ن بؿلاة ابؼ فيار 1
 .3ص ر2010مام  26
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ابؼػاؿر  كل ػلاك  ب ابؼػاؿ   أسصم ة ابؼضا  ة أك ابؼ ا اة تعم اتفا مة  ػين ،ػ اين بدوير هػا ل ػةـ أكػة او،ػ اؼ 
 منلاػػا ل ػػةم  انخػػ  العلاػػل عفيػػك أف لػػةا ت  ػػما او  ػػاح النابذػػة عػػن ىػػطا ابؼ ػػ كع كا ػػا لن ػػب ل ااػػ  عفيمهػػا 

ة تل  بزةفيػف عػن ال  ػا ة  ػوف أف العا ػة غػلم بؿػةا سػفيفا  ن ػ ة مػن كىك  رال  ااف ا ةةات كة بؾفي ك الع ة
  .   ة من او  اح ك الةالر اهك مة لمة ك ة ٌ تةح ا كإبماابؼاؿر   أس

 تعريف صك المضاربة:  -أ
ابؼاؿ إلذ كصت مة اكلة ا ةٌ من ت ةبيػو  واسػ ة ،ػ ؼ كاكػة لةعػةا   أسص وؾ ابؼضا  ة ع ا ة عن ت  ما 

 .م ةموه
 :خصائص صكوك المضاربة -ب
مػاؿ ابؼضػا  ة إلذ كصػت مة ػاكلة ت ػجل  أبظػات   أستعةي أااة مناسػ ة ٌسػةة ا  ابؼػاؿ  ا لاػة عفيػك ت  ػما  -

 .مال مها لةلاولل م  كع اسةثلاا م مع ؼ  واوح ة    ة ايصةا 
عفيػك أ  ػاح ابؼ ػ كع ماؿ ابؼضا  ة تةمح بغامفيها ا صة ابغصػوؿ   أسبسثل ص وؾ ابؼ ا اة كصصا دا عة ة   -

.  إف كيرةت   ك صو ة غلم بؿةاة ا ةةاتر  كبح ب م ابنات بضفية الص وؾ ابؼلةفيفة

 ا فيػػة لفيةػػةاكؿ ،ابؼػػا ىػػك بسثػػل بؿػػٍ وصػػل معػػ كؼ لعلاػػل ة   ػػاط معفيػػوـ غػػلم منػػاؼ لفي ػػ عر  كت  ػػا عنػػة  -
 الةةاكؿ اوك اـ انتمة:

لػػزاؿ   ػػواا اػػاف تػػةاكؿ صػػ وؾ ابؼضػػا  ة لعةػػي م االػػة   ػػة  إتا  ػػاف مػػاؿ ابؼضػػا  ة ابؼةجلاػػع  عػػة اٌ ةةػػاب مػػا*  
  ن ة كت  ا عفيمو أك اـ الص ؼ

مػػػػػػػػػػػاؿ ابؼضػػػػػػػػػػػا  ة الو ػػػػػػػػػػػا ت  ػػػػػػػػػػػا عفيػػػػػػػػػػػك تػػػػػػػػػػػةاكؿ الصػػػػػػػػػػػ وؾ أك ػػػػػػػػػػػاـ الةعامػػػػػػػػػػػل  الػػػػػػػػػػػةلوف أصػػػػػػػػػػػ حإتا  * 
إتا صػا  مػػاؿ ابؼضػػا  ة مويرػواات بـةفي ػػة مػػن الن ػوا كابؼنػػااع اأ ػػو بهػوز تػػةاكؿ صػػ وؾ ابؼضػا  ة كا ػػا لفي ػػع    *

ابؼ اض عفيمو.
 :صكوك المشاركة -6

ص وؾ ابؼ ا  ة تعةلاة  صو ة أساسمة عفيك ع ة ابؼ ا  ة ابعا ز د عانر كىك م امة  ثػلما لصػ وؾ ابؼ ا اػة أك 
ص وؾ ابؼضا  ة أف ابؼػاؿ  فيػو مػن ،ػ ؼ  أك  أفابؼضا  ة ال ا ا د كهار كل ن اٌخةٍؼ اوساسك لةلاثل ة 

تعةػػي  ر بؼ ػا  ة بقػػة أف ابعهػػة الوسػػم ة  الػ  تصػػة  الصػػ وؾ لفيلا ػػةثلا لنبؾلاوعػة أ،ػػ اؼ   منلاػػا ة صػػ وؾ ا
د ل ا لمجلاوعة ابؼ ةثلا لن بضفية الص وؾ ة كعات ال  ا ة ك صو ة م امة بؼا ىػو عفيمػو ابغػاؿ ة دػ  ة ابؼ ػابنة 

 وؾ كمن ت  م ػات صػ وؾ ابؼ ػا  ةر أف ت ػ ؾ امهػا الةكلػة أك دػ  ة م ػابنة مػن ،ػ ؼ كمػال ك الصػ رالعامة
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من ، ؼ آخ  لةلاولػل دػ ات ع ػا ات مػثٍ تػةل ىا يرهػة مةلصصػة كتلػ  مػةؼ بر مػا عا ػة لػةا توزلعػو عفيػ  
 .1ابؼال ين  ن  ة ما بيفي و  ل منها

كابؼثػاؿ الوااػح بؽػا دػػهااات ابؼ ػا  ة ابغ وممػة  دػهامة  كابؼةلاثفيػػة ة م ػا  ة ابعلاهػو  لفيح ومػة ة مؤس ػػا ا 
كألضا دهااات م ا  ة ال ن  ابؼ  زم  اا  كال  تعةي أكة أاكات إاا ة  رال ابحة عي بضفيها ل هااات دهامة

ة  عػػك ابؼؤس ػػات ال ػػوؽ ابؼفةوكػػةر كم ػػةنةة عفيػػك مفي مػػة الةكلػػة ابعز مػػة أك ال فيمػػة ال ػػمولة عػػي سماسػػات 
 ابؼص امة ال ابحة.

 :صكوك المرابحة  -7
 ابؼ ابحػة  صػػم ة إسػٍممة تعػػم  مػػع سػفيعة معفيومػػة   ػػع  ل  ػك الة ػػالمف زا ػػة ىػامن   ػػح لةفػػا عفيمػو  ػػين ال ػػا ع

إف إم ا مػة اسةصػةا  صػ وؾ م ابحػة ا ػع بف نػا ة كالػة ال ػوؽ اوكلر ك الػطات ة  ر2 ال ن  مػثٍ  كابؼ ػ م
 منلاػػا تػػةاكبؽا ة ال ػػوؽ ر  كالػػة  ػػي  ملاػػة اوصػػل أك ابؼ ػػ كع بؿػػل ابؼ ابحػػة  ،ػػا  ة مػػثٍ أك م ػػ كع تنلاػػوم   ػػلم

الثػػا وم لعةػػي بـالفػػا لفي ػػ لعة ٌف  مػػع ابؼ ابحػػة  ػػة ل ػػوف مػػؤيرٍر ك الةػػالر اا ػػو لعةػػي النػػار ك مػػع الػػةلن ٌ بهػػوزه 
كل ػػػن تويرػػػة  عػػػك ان ات الف همػػػة الػػػ  بذػػػوز تػػةاكؿ صػػػ وؾ ابؼ ابحػػػة كل ػػػن اػػػلان كعػػػات غال مةػػػو مػػػن  رالف هػػات

نٍ  اوصوؿ اوخ لر  ةعا ةات اييرا ة .أك ابؼ ا  ة أك ابؼ ا اة مث

 أمليات التصكيك للأصول )التوريق(:  -8
بسثػػل علافيمػػات الةو لػػا لىصػػوؿ ابؼلةفيفػػة الػػ  تةلاةػػع مػػا ابؼؤس ػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة أكػػة اواكات ابؼالمػػة ابؽامػػة 

مثفيػػك . كل صػػة  صػػلمة اويرػػل كالػػ  بي ػػن اٌسػػةفااة منهػػا عفيػػك م ػػةوم إاا ة ابؼ فيو ػػات كابؼويرػػواات  صػػو ة 
الػ   -غػلم ال ػا فية كابؼػة ة لػةخل بي ػن الةن ػؤ  ػو  - الةص م  ىنا علافيمة برولل يرزت أك بؾلاوعػة مػن اوصػوؿ 

بسةفي هػػا ابؼؤس ػػة إلذ أك اؽ مالمػػة  ا لاػػة عفيػػك ال ػػ ا ة ة منػػااع ىػػطه اوصػػوؿ خػػٍؿ اػػ ة معمنػػة . كعػػي الةو لػػا 
ٍسػػةفااة منػػو ة تػػوالم ال ػػمولة إلذ يرا ػػب إاا ة ابؼلػػا،  بي ػػن لفيلاؤس ػػات ابؼالمػػة كلػػوج سػػوؽ الن ػػة  صػػو ة ل

 . صو ة ال  بس نها من بر ما أىةااها  ة ة
: ص وؾ ال ىفيىا ىك اص وؾ بسثػل  مػع سػفيعة مؤيرفيػة الة ػفيما  ػثلانصكوك السلم و صكوك الاستصناع -9

ٌ لػزاؿ ة تمػػة  ر  ة الطمػةمعجٌػلر كال ػفيعة ابؼعجفيػة الة ػفيما ىػك مػن   مػل الػةلوف العمنمػةر ونهػا موصػواة تث ػ
ال ػا عر لػػطل  تعةػػي ىػػطه الصػػ وؾ غػلم  ا فيػػة لفي مػػع أك لفيةػػةاكؿ ة كالػػة إصػةا  الصػػ  مػػن   ػػل أكػػة ال ػػ اين: 

ر مؤبس  ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممةر  فيمة ال  لعة كال ا وفر صكوك الاستثمار الشرأيةكلمة خالة ال ابهكر ع ة ا  لوسف ابغجكر  1
909ر ص2005الع  مة ابؼةحةةر ما س  ايما ات

 ر2009ابؼنصو ة ابؼ ة ة العص لة لفين   كالةوزلعر  رأسس التمويل المصرفي الإسلامي بين المخاطرة والسيطرة بؿلاة بؿلاوا ابؼ اكمر 2
.28ص
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أمػا صػ وؾ اٌسةصػناع  ر1ال ا ع أك ابؼ ػ مر اهػك مػن   مػل اٌسػةثلاا ات ااػةفو مػا كػ  تػا لخ اٌسػةح اؽا
اهك ة ك م ةها  ص وؾ ال ىفيىار إت بسثل  مع سفيعة مؤيرفية الة فيما  ثلان معجٌلر كال فيعة ىك من   مل الةلوف

 الطمػةر إٌ أ ػو بهػوز تأيرمػل بشنهػار كابؼ مػع ة ابغػالةين ٌ لػزاؿ ة تمػة الصػا ع أك العمنمةر ونها موصواة تث ػ  ة
ال ػػا ع  ال ػػفيار لػػطل  تعةػػي ىػػطه الصػػ وؾ غػػلم  ا فيػػة لفي مػػع أك الةػػةاكؿ ة كالػػة إصػػةا  الصػػ  مػػن   ػػل أكػػة 

 ال  اين: ال ا ع أك ابؼ  م.
ؽ الن ة ايسػٍممةر  لةضػح أف ابؼؤس ػات ابؼالمػة بؽػا من الع ض ال ا ا لىاكات ااةلال اسةمعاما  واس ة أسوا

كالةج  ػة ايسػٍممة العلافيمػة بؽػطه الصػ وؾ  ػة أث ةػ   الن ػةرا صة اٌسةفااة من ابؼزالا ابؽا فيػة الػ  لوا ىػا سػوؽ 
كابعػػةل   .ال فيػػةافبقاكػػا ىػػا ٍ ة  ثػػلم مػػن ال فيػػةاف ايسػػٍممة  ال ػػوااف كإلػػ اف ك ا  ػػةاف كمالمزلػػا كغلمىػػا مػػن 

 الط   أف ىنةسة ىطه اواكات بزةفيف من مؤس ة إلذ أخ ل كمن بؾاؿ ت  ما إلذ آخ ر ك   ب ابؼ ةجةات 
ابؼلةفيفػػة كابؼة ػػلمة اػػاف الف هػػات ابؼػػالمين ك يرػػاٌت ابؽنةسػػة ابؼالمػػة ايسػػٍممة ة برػػة م ػػةلا  بؼوا  ػػة ابؼ ػػةجةات 

 .ويرهات ال  عمةلة فيعات ابؼ ةثلا لن ابؼالمينر ك ال  ع اكف ايخٍؿ  ابؼ كإ اات
 :المشتقات المالية الإسلامية -ثانيا
تعةػػي ابؼ ػػة ات ابؼالمػػة منةجػػان مػػن منةجػػات ابؽنةسػػة ابؼالمػػة كأااة ة  فػػ  الو ػػ  ت ػػةلةـ لةح مػػا أىػػةاؼ     

 .   كإتا  اف ابؽةؼ ال  مابؽنةسة ابؼالمة مثل الةحوُّط كإاا ة ابؼلا،  كابؼ ايرحة كابؼضا  ة كإاا ة اوصل كابػصوـ
مػػن ع ػػوا ابؼ ػػة ات ىػػو ت فيمػػل ابؼلػػا، ر إٌ أنهػػا ة ابغ م ػػة ىػػك الػػ  عظلاػػ  ابؼلػػا،    علافيػػ  عفيػػ  إاا  ػػا 

 .2اا لاان  اسةلةاـ ابؽنةسة ابؼالمةر اهك ال  خفي   ابؼ  فية من أيرل ال حث بؽا عن عٍج
ابغالر بؿ مة د عان ل ن بي ن من خٍؿ اسةلةاـ ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة إبهاا تعةي ابؼ ة ات ابؼالمة    فيها 

  ةا ل لفيلا ة ات ابؼالمة بر ا  ف  مزالا ابؼ ة ات الة فيمةلة كت وف مةواا ة كتويرمهات ال  ع ايسٍمك.
 :3ضرورة تطوير مشتقات مالية إسلامية -1

ن ابؼ ػة ات ابؼالمػة ة النظػاـ ابؼػالر ايسػٍمك ة أنهػا ت ػةـ أاكات اعالػة ياا ة ابؼلػا،  تيز ا ك ة اٌسةفااة م
العامةر  لاا بي ن اٌسػةفااة مػن الةػوالم ال  ػلم ة ت ػالمف ابؼعػامٍت كة الة امػل مػع ابؼنظومػة ابؼالمػة الةكلمػةر 

ر مؤبس  ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممةر  فيمة ال  لعة كال ا وفر الشرأيةصكوك الاستثمار كلمة خالة ال ابهكر ع ة ا  لوسف ابغجكر  1
909ر ص2005ايما ات الع  مة ابؼةحةةر ما س 

ر ك  ة علال م ةمة إلذ ابؼفية   الةكلر ابؼفية ػػ  الةكلػػك المنتجات المالية بين التنوع والقدرة أل: التطور أبضة مةالشر ع ة ال  لص  نةكزر 2
خٍؿ  بؼ  ز ابعامعك بخلام  مفيما ة ابعزا  رر ابؼنظا  اابؼالمة ال اىنة ك ال ةا ل ابؼالمة كابؼص امة النلاوتج ابؼص ة ايسٍمك بموتيرااوزمة  كوؿالثا ػك 
.14رص2009مام  6-5لومك 

.8ص رأعٍه  ف  ابؼ يرع3
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اكة ة سػوؽ  أس ابؼػاؿ العػابؼك كالػطم كاٌسةفااة من ا ص اسةثلاا  اومواؿ ايسٍممةر كمن ا ص الةلاولل ابؼة
 برةاج إلمو ال   ات كابؼؤس ات ك طل  ك ومات الةكؿ ايسٍممة ة تنلامة ا ةصاالا ا.

 كل ن ت ول  ابؼ ة ات ابؼالمة ايسٍممة من خٍؿ ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة بهب أف تةواا  امو ال  كط الةالمة:
 ل  لعة ايسٍممةبهب أف ت وف ابؼ ة ات مةواا ة مع ا -

 بهب أف بر ا الفوا ة كابؼنااع لفيلا ة ات ابؼالمة الة فيمةلة -

 بهب أف ت وف  ا فية لفيةةاكؿ ة أسواؽ ابؼاؿ الةكلمة -
 كتيز ابغايرة لفيلا ة ات ابؼالمة ايسٍممة عفي  ال غا من ابػٍؼ الف هك الطم تثلمه من يرا  ين:

ايسػػٍممة مػػػع كا ػػع النظػػاـ ابؼػػالر العػػابؼك كالػػطم مػػن بظاتػػػو  اػػ ك ة ت مػػف ابؼؤس ػػات ابؼالمػػةالجانااب الأول: 
اوساسػػمة الة في ػػات ة اوسػػعا  بدػػا امهػػا أسػػعا  الفا ػػةة كأسػػعا  اوسػػها كال ػػنةات كأسػػعا  ال ػػفيع كابػػػةمات. 
نٌ مػػن ت  ػٌػة ابؼؤس ػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة ككػػ   كىػػو مػػا ل ػػةةعك ال مػػاـ  علاػػل ابهػػا  بذػػاه ىػػطه الة في ػػات  ػػة

 ات اوعلااؿ اوخ ل بػ ا    ةمجة بـا،  لد ت ن  أم كاؿ من اوكواؿ ىك ابؼة  ب امها.مؤس 
ل ةةعك ااااظة عفي  أصالة ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة كالااف معاص  ا  تناا مةها    ل  الجانب الثاني:

  بر  هػا اواكات الة فيمةلػة خاص  اوخط  اٌ ة ا ات ابعةلةة أك إبهاا ال ةا ل ال  بر ا  ف  ابؼزالػا لةفيػ  الػ
 كة  ف  الو   بر ا ممزة ابؼصةا مة ال  عمة.

 التكييف الفقهي لعقود الخيارات: -1
من خٍؿ اٌسة  ات كالةأمل بي ن أف لنة ج ع ة ابػما  الطم تةعامل  و اوسواؽ ابؼالمة ة الو   ابغاا    عة 

 الع وا  بر  عةا من الع وا كالة ممفات الف همة الةالمة: إاااة الضوا ع ال  عمة كت ملم الع وا ابؼنظلاة بؽطه

 ع ة ابػما  ىو كا معنوم. -

 ع ة ابػما  ىو  مع ع  وف. -

 بؿل ع ة ابػما  ىو الااف أك  فالة. -

كسوؼ لن   حث  ل ىطه الة ممفػات الف همػة  ػل   ةفػك  ةنػاكؿ الة ممػف او عػة عػن ابػػٍؼ الف هػكر و نػا  
 بؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة أنها  ةؼ أساسان إلذ ابػ كج  ة  ايم اف من ابػٍؼ الف هك. لاا أد  ا ة تع لف ا
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 :أقد خيار الشرا  وبيع العربون -2
عفيػ   أف خما  ال  ات ىػو أدػ و مػا ل ػوف   مػع الع  ػوفر ك مػع الع  ػوف يرػا ز عنػة ابغنا فيػة  بؿلاة ال  م.ا ل ل 

خػػٍؼ ابعلاهػػو . كمثالػػو أف ل ػػ م ال يرػػل ال ػػفيعة  ػػألف النػػا ر امػػةاع مػػن بشنهػػا يرػػزتان  ع ػػ ة ا ػػا لم مػػثٍ ر 
فيزمػػػان ة كػػػا ال ػػػا ع أم أ ػػػو ٌ كل ػػػوؿ لفي ػػػا ع إتا لد أدػػػ  منػػػ  غػػػةان االػػػة ا لم الع ػػػ ة لػػػ ر كلعػػػة ىػػػطا الع ػػػة م
 ل ة مع أف بيةنع عن تنفمطهر أما ابؼ  م اهو  ابػما  خٍؿ ابؼةة ابؼةفا عفيمها.

ر اك نا   ل اوخط  ػ أم المجمػزلن خاصػة ك أف أالػةها ىػك كاكف ابػوض ة ابػٍؼ الف هك كوؿ  مع الع  وف
او ول  اياااة إلذ أف ىطا ال أم ىو الطم لن جا مع بر ما ابؼ اصػة ال ػ عمة ابؼةلاثفيػة ة ااػع الضػ   كابغػ ج 
كابؼ ػػ ةر افػػك برػػ لص الع  ػػوف تضػػمما عفيػػ  النػػاس كمصػػابغهار كبظػػاح  كل ػػاع الضػػ  ر كابؼةلاثػػل ة تفولػػ  الفػػ ص 

 سعا  كتةىو ىا.عفي  ال ا ع أك ابؼؤير ر أك تع لك اوعماف كابػةمات لة في ات او
ك ماسػػا عفيػػ  ك ػػا  مػػع الع  ػػوفر بي ػػن ال ػػوؿ بجػػواز ع ػػوا خمػػا  ال ػػ اتر إتا سػػفيلا  مػػن ابؼلالفػػات ال ػػ عمة 

 اوخ ل.
 أقد خيار البيع هو التزام أو ضمان أو كفالة: -3

 ىل اٌلةزاـ أك الضلااف لصفيح وف ل وف مااة لع وا ابؼعاكاات؟
يرػ ة عفيػ  اٌلةػزاـ أك الضػلااف أك ال فالػةر ل ػوة اوالػة خاصػة مػع كيرػوا او يرح مػن آ ات الف هػات يرػواز أخػط او

معامٍت مالمة ت ةعة  ال فالة عن ع وا الةيعػاتر كلةح ػا مػن خٍبؽػا مصػالح كم اسػب ل ػ ة ابؼعامفيػةر كبدػا 
 ك ماسػػا عفيػػ  ىػػطا ابغ ػػا بي ػػن ال ػػوؿ بجػػواز خمػػا  العػػ ض أك الػػةاع إتا خػػٍ مػػن رٌ بىػػالف ابؼ اصػػة ال ػػ عمة

ابؼلالفػات ال ػػ عمة اوخػػ ل الاالػػ  اوك اؽ ابؼالمػة الػػطم لػػةاع العلاولػػة م ا ػػل أف ل ػوف لػػو كػػا ال مػػع ة الفػػ ة 
ابؼةفػػا عفيمهػػا ل ػػوـ بحلاالػػة بفةفي اتػػو  مػػن اوك اؽ ابؼالمػػة    ػػ ات الةػػزاـ مػػن ال ػػ ؼ انخػػ   ضػػلااف ىػػطه اوك اؽ 

 .1   ا ها إتا  غب ال  ؼ اوكؿ

                                                             
اتفا إتا العفيلاات  ولر أصح ة الع  وف أخط ة ك ج ٌ:اا   بضو اأيراب لفيع  وفر ال ا ع أخط ك ا كوؿ ا   بضو  از ا ن ال مخ سئل ك ة 

 ال فيفر أاوات رالبيوعا فتاوى و فقها اياةاتر ك العفيلامة لفي حوث العفيلامة الفيجنة: تل  ة أ ظ  راال مع لةا كلد تل  عفي  ابؼ  م ك ال ا ع
  .291ص ر1996 الثا مةر ال  عة ال عوالةر الع  مة ابؼلافي ة ال لاضر

 مع اوخط   ل اك نا امهار ابؼلةىفيف اوك اـ ة الف هات أ واؿ ت يرمح ل لال ايسٍممة ابؼالمة ابؽنةسة علال بؾاؿ أف إلذ أد  ا  ة  نا كإتا   
 عفي  تم لمان  امو أف  لاا  ا   بضو أبضة ايماـ إٌ ابؼطاىب أصحاب من  و ل ل لد أ و  غا الف هك المجلاع  و أخط  ة أ و ك خاصة الع  وفر
 7-1 الثامنة اك تو ة ايسٍمك الف و لمجلاع الع  وف  مع   أف  2/د86/3:  ا ال  ا : أ ظ  ال  عمةر اوك اـ ك  ال واعة ٍؿإخ اكف الناس
  .ال ٍـ اا  -  ك ام 1993 لو مو 27-21 ابؼوااا ر1414 بؿ ـ

 الع  مة ابؼلافي ة ابؼ  مةر م ة ال  لر أـ يرامعة ايسٍمكر لٍ ةصاا الثالث العابؼك ابؼؤبس  راإسلامية مالية وقس نحو" ك ابر تواما  لااؿ 1
 .23ص 2005  ال عوالةر
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 :ك نةمجة بؼا س ا  صل إلذ الة ممف الةالر
إم ا مة  ماس ك ا ع وا خمػا  ال ػ ات عفيػ  ك ػا الع  ػوف كك ػا خمػا  ال مػع عفيػ  ك ػا اٌلةػزاـ الأول:  -

ابؼ ػ ةر افػك كىطا الن جا مع بر ما ابؼ اصة ال  عمة ابؼةلاثفيػة ة ااػع الضػ   كابغػ ج ك ر أك ال فالة أك الضلااف
برػ لص الع  ػػوف تضػػمما عفيػ  النػػاس كمصػػابغهار كبظػػاح  كل ػاع الضػػ  ر كابؼةلاثػػل ة تفولػ  الفػػ ص عفيػػ  ال ػػا ع أك 

 1ابؼؤير ر أك تع لك اوعماف كابػةمات لة في ات اوسعا  كتةىو ىاا.
ىو أف مضػاعفة م ػةا  الع  ػوف اػ   ككػ ج كم ػ ةر كلػطل  لن  ػك أف لفيةػزـ العا ػةاف بدػا اتف ػا عفيمػو  اني:الث  -

 كىو م ةا  الع  وف ا ع.
 : 2العقود الآجلة في إطار أقد السلم  -4

ثػػل دػػ  ات م ػػ كعةر اػػكف إتا مػػا  ا ػػ  ال ػػفيع ،م ػػة م اكػػةر ك ا ػػ  الع ػػوا الػػ  بسثفيهػػا أك اوسػػها ابؼةةاكلػػة بس
الع وا انيرفية كابؼ ة  فيمات ة ىطه ابغالة ىك أد و ما ت وف  ع وا ال فيا ابعا زة د عار الاػا مػةل صػحة ىػطا 

 الة ممف؟ كما ىو ع ة ال فيا كاوا  و ال  عمة؟
 :ه التشابه بين أقد السلم والعقود الآجلةأوج -5

ىناؾ ت ا و   لم  ين ع ة ال فيا كالع وا انيرفيةر كمث لويرة ع ة  مع لةفا امو ال  ااف عفي  الةعا ة عفي   مع 
 ثلان معفيوـ لةأيرل امو ت فيما ال فيعة ابؼوصواة  الطمػة كصػفا مضػ و،ا إلذ أيرػل معفيػوـ  كمػع تلػ  اكنهػا بزةفيػف 

 أمو : عن ع ة ال فيا ة عةة
 أف ابؼ فيا امو  ال فيعة  ل اع   ل   ضو. الأول: -
أف  أس ماؿ ة الع وا انيرفية كابؼ ة  فيماتر ٌ لةاع معجٍ  ل ل ةص  عفي  ااع   ػ ة منػو ا ػأف  الثاني: -

 ال ةلين امو مؤيرٍف.
 أ و ٌ غ ض لفي ا ع كابؼ  م  ال فيعة كإبما غ اهلاا بر ما ال  ح. الثالث: -

 
 

                                                             
 ا ك اب ك تل   عة أف ل ةع ض أالة اا مين ك أالة المجمزلن لع وا ابػما ات.كىطا ما كصل إلمو ا. لااؿ توام 

 .سا ا م يرع رإسلامية مالية سوق نحو ك ابر تواما  لااؿ: أ ظ  الةفصملر من لفيلازلة 1

  لااؿ تواما م يرع سا ا . 2

 ع وا انيرفية كابؼ ة  فيمات أد اؿ عةلةةر اهناؾ ع وا آيرفية لفي فيع أك وتك ات ابػزا ة أك ال نةات أك ال  كض أك ك  أسعا  الفا ةة  لاا لفي
ك ال غا من كيروا اخةٍاات  ين الع وا انيرفية  رأف ىناؾ م ة  فيمات لفي فيع كاوك اؽ ابؼالمة كالعلاٍت كابؼؤد ات كأسعا  الفا ةة.. إلخ

كمن ابؼؤ ة أف  عك ىطه الع وا كااح ابغ مة   ر  فيماتر اك و بهلاع  منها اٌتفاؽ عفي  ت فيما أصوؿ معمنة ة توا لخ بؿةاة م ة  ٍكابؼ ة
  لا ة  فيمات أسعا  الفا ةة كابؼؤد ات  ك عضها بي ن أف ل وف م  كعا إتا ما ت ااا مع  عك الضوا ع ال  عمة.
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 تقبليات في إطار أقد الاستصناع:أقود المس -7
لع ؼ ع ة اٌسةصناع  أ و: اع ة مع صا ع عفي  علال دكت معين ة الطمػةر  اٌتفػاؽ مػع بقػا  عفيػ  صػناعة 
ر أك مع صػا ع أكطلػة عفيػ  صػناعة كػطاتر أك خمػاط عفيػ  خما،ػة  م ةب أك م اعةر أك غ اة مف كدات أك  وـ

لمة من الصا ع. كل ػوف ىػطا ابؼع ػوا عفيمػو ىػو العلاػل ا ػعر وف ثوب معين. كت وف العين ابؼصنوعة كماا ا اوك 
اٌسةصناع: ،فيب الصنعر كىو العلال. اكتا  ا   العين أك ابؼااة اوكلمػة  اوخ ػاب كابعفيػوا مػن ابؼ ةصػنع ٌ 

 .1من الصا عر اكف الع ة ل وف إيرا ة ٌ اسةصناعانا
ل ة كايرة من كايرات المجةلاع لد ل ن م ػلاوكا مػا مػن خػٍؿ ع ػة ال ػفيا كىػك ال ػلااح  ةػأخ   كىطا الع ة

:  مصػ ف  الز  ػا ت فيا الػثلان   ػةار خاصػة عنػةما ت ػوف العػين ابؼ فيػوب صػنعها  اىظػة ال ملاػةر ل ػوؿ ال ػمخ 
أف تصػنع أك تنػةج   ػل كيرػوا م ػ  معػين مفيةػزـ   ػ ا هار  اسة    اكما ة  ل عص   عك سفيع ٌ لةم ػ  أ ػةا

افك مثل ىطه ال فيع بي ن لفيلا  م د عا أف لةولذ ىو بسولل ال ػا عا ك ػة  ػ   بؾلاػع الف ػو ايسػٍمك ة اك تػو 
 عةـ اد اط تعجمل الثلان ة اٌسةصناع. ـه1412ال ا عة عاـ 

ح الػ عك  ػػةا ل دػ عمة مةلاثفيػة ة سػنةات ابؼ ا اػػة ك ظػ ان لفيلػٍؼ الف هػك كػوؿ ال ػػفيا كاٌسةصػناع ا ػة ا ػ  
 والتي تناولناها سابقاً.

 :)التصكيك( التورياق الإسلاماي  -ثالثا
كىو ما لػةا ة ال ػوؽ ابؼالمػة من منةجات صناعة ابؽنةسة ابؼالمة كىو لعةي علافيمة بسولفيمة مة و ةر  لعةي الةو لا

سٍممة ة صو ة صػ وؾ اييرػا ة كابؼ ػا  ة كابؼضػا  ةر أمػا الػةلوف اػملا ن تو ل هػا عنػة اي  ػات كٌ تةػةاكؿر اي
كىو ما لةا ة ال وؽ ابؼالمة ايسٍممة  ص وؾ ابؼ ابحة كال فيا كاٌسةصناعر كالػ  لزلػة كجػا الةعامػل مػا  غػا 

 ما  عك الةكؿ ال   مة. مفيما  اكٌ  كتةوسع لوما  عة لوـ كتةعامل 180كةاثةها عفي  
 :مفهوم التصكيك -1
لٍكػػو الػػةا س ت النػػان ة تع لػػف الةو لػػا عنػػة ا هػػات كعفيلاػػات  :التوريااق أنااد ألمااا  الاقتصاااد الإساالامي -أ

اٌ ةصػػاا ايسػػػٍمكر  ا ػػػة ع اػػػو صػػػالح مٍ  ػػػة  أ ػػػو بصػػػع ابؼويرػػػواات غػػػلم ال ػػػا فية لػػػةل مؤس ػػػة مػػػا كبرولػػػل 
أخػػػ ل ت ػػػوـ  كصػػػةا  صػػ وؾ ت ػػػا ةىا تفيػػػ  ابؼويرػػػوااتر   ت ػػػوـ  كتاكةهػػػا مفي مةهػػا إلذ صػػػنةكؽ أك مؤس ػػػة 

 .2لفيةةاكؿ ة اوسواؽ ابؼالمة  عةما لةا تصنمفها ا ةلاا ما

                                                             
 .56صر 2000سو لار  ر  الف  اا رال  عة اوكلذ الفقه الإسلامي وأدلته كى ة الزكمفيكر 1

 :لةص م   مص فيح م ةا من الص وؾ ال  بسثل ال ةلل أف ا - ك ة اص فيح عفي  ت لامة الةو لا كاا ابؼنهج ايسٍمك  الةص م  ل   ين بنا
 ما تنهك عنو ال  لعة ايسٍممة. كىو ل وـ الةو لا الة فيمةم    ل أساسك عفي  الةلوفر -ر ايسٍمك لفي نةات ااطك ة د عا

 الط  . ر م يرع سا االتوريق وبقية أدوات السيولة للسوق الإسلاميةمٍ  ة صالح؛  2
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لاافر أك أسػػاسر م ا ػػل إصػػةا   أ ػػو: اكاػػع مويرػواات اا ةٌ لفيػػةخلر  ضػػ منااذر قحاافك ػة ع اػػو الػػة ةو   
 .1ص وؾر تعةي ىك تا ا أصوٌ مالمةا

صػػ وؾ اٌسػػةثلاا  ايسػػٍمك ابؼةولػػةة مػػن علافيمػػات الةو لػػا   أنهػػا اكثػػا ا  2أرفااا المعااايير الشاارأية ك ػػة 
مة ػػاكلة ال ملاػػة بسثػػل كصصػػا دػػا عة ة مفي مػػة أعمػػاف أك منػػااع أك خػػةمات أك ة مويرػػواات م ػػ كع معػػين أك 

كتل   عة برصمل  ملاة الص وؾ ك فل  اب اٌ ةةاب ك ةت اسةلةامها املاا أيصة ت   اط اسةثلاا م خاص 
 من أيرفيوا 

كعلافيمػػة الةحولػػػل إلذ سػػنةات ىػػػك علافيمػػػة عامػػة ٌ تةحػػػةا  صػػم ة معمنػػػة اكف اوخػػػ لر األػػة بؾلاوعػػػة مػػػن  
ر  لاصنع ابؼويرواات بي ن كاعها أساسا يصةا  ص وؾ مالمةر كبي ن بؽطه ابؼويرواات أف ت وف أصوٌ عمنمة

أك ت ػػػوف بؾلاوعػػػة مػػػن ابؼويرػػػواات العمنمػػػة الة فيمةلػػػةر  رلصػػػة  مال ػػػو صػػػ و ا أك أسػػػهلاار أك سػػػنةات   ملاةػػػو
كالة فيمةلةر كالةلوف ة الطمةر كابؼنااع بذلاع  عضها مع  عك كتصة  ما ص و ا بسثل مفي مةهػا اػلان الضػوا ع 

 ال  عمة.

ؽ  ػػين الصػػ وؾ ابؼةولػػةة مػػن علافيمػػات الةو لػػا كالػػ  لٍكػػو أف الةع لفػػات ال ػػا  ة لد تفػػ  : التعريااف المختااار
تصة   اٌسةناا إلذ بصمع  صملم الةلاولل ايسٍممةر ك ين اوسها ال  تصة  كاا صم ة ابؼ ا  ة ا ػع؛ لػطا ٌ 

هااو أملياااة إصاادار سااندات )صاااكوك(  ات قيمااة مالياااة  ػػة مػػن إعػػااة تع لػػػف الةو لػػا عفيػػ  النحػػػو الةػػالر: 
ة فااي ملكيااة أأيااان أو منااافع أو خلاايط ماان الأأيااان والمنااافع والااديون فااي متساااوية، تمثاال حصصااا شااائع

 .الذمة والتي تصدر وفق أقد شرأي استنادا لصيغ التمويل الإسلامية ويطلق أل: هذ  العملية أيضا
 :الحكم الشرأي -ب
و الػػػةلن ابغ ػػا ال ػػ عك لفيةو لػػػا الة فيمػػةم لػػػةخل ة  ػػاب  مػػػع الػػةلوفر اػػػكتا  معػػ  بؿفظػػػة ال ػػ كض بؼػػػن عفيمػػ 

ام ػػ ط الف هػػات بعػػواز تلػػ  أف تػػةاع  ملاػػة الػػةلن كػػاٌ    ػػةا  ٌ عفيػػ  سػػ مل اويرػػل. أمػػا إتا  معػػ  بؿفظػػة 
ا ػػة اتفػػا الف هػػات عفيػػ  عػػةـ يرػػواز تلػػ  عفيػػ   -كىػػو كا ػػع ابغػػاؿ ة الةو لػػا –ال ػػ كض ل ػػلم مػػن عفيمػػو الػػةلن 

ًّ المل بصهو  الف هات عةـ يرػو   ل ابؼال مػة يرػواز تلػ  از تلػ  ألضػانر  منلاػا لػس مل اويرلر أما إتا تم ال مع كا
اػػػالةو لا  صػػػو تو ال اىنػػػة ٌ بهػػػوز دػػػ عانر اهػػػو ة ك م ةػػػو  مػػػع  ػػػالئ   ػػػالئر  لاػػػا أف بؿفظػػػة    ػػػ كط خاصػػػةر

ا أ ػػ ه بؾلاػع الف ػػو ايسػٍمك الػػةكلر ة كىػػو مػر 3ال ػ كض ت ػاع  أ ػػل مػن  ملاةهػػار كىػطا ل ػػع ة اا ػ ة ال  ػػا ااػ ـ
بهوز  مػع الػةلن ابؼؤيرػل مػن غػلم ابؼػةلن  ن ػة معجػل  ك صو :اٌ  4/11 101اك تو ابغاالة ع  ةر  ال  ا    ا 

                                                             
 .34ص، 2000ر ابؼعهة الع   ايسٍمك لفي حوث كالةة لبر ال ن  ايسٍمك لفيةنلامةر سندات الإجارة والأأيان المؤجرةمنط   حفر  1

 .310ال ح لن ص رابؼنامةر 2003 مئة اااس ة كابؼ ايرعة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممةرىر ابؼعاللم ال  عمة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة 2

 .13ص رالط   م يرع سا ا أبضة مةالشر ع ة ال  لص  نةكزر 3
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بهوز  معو  ن ة مؤيرل من يرن و أك غلم يرن ػو و ػو مػن  من يرن و أكمن غلم يرن ور ياضا و إلذ ال  ار لاا ٌ
 .ا1ا ؽ ة تل   ين  وف الةلن  ادئا عن   ض أك  مع آيرل عنو د عار كٌ  مع ال الئ  ال الئ ابؼنهك

 :2)التصكيك(الضوابط الشرأية لعمليات التوريق الإسلامي -ج
دػػ عك عفيػػػ   لع ػػةعلافيمػػػة الةو لػػا  تصػػة   اٌسػػةناا  أسػػاسإف الصػػ وؾ اٌسػػةثلاا لة ايسػػٍممة ال ا لاػػة عفيػػ  

ر كلويرو ايبهػاب 3أساس صم ة من صملم الةلاولل ايسٍممةر كت تب عفي  ىطا الع ة أك اـ كآثا  ىطه الصم ة
إلذ ابؼ ةة ين عن ، لػا   ػ ة ايصػةا  الػ  تةضػلان بصمػع أ  ػاف كدػ كط الع ػة ال ػ عك الػطم تصػة  الصػ وؾ 

.  اٌسةثلاا لة عفي  أساسور كلعةي د ا ها بؽطه الص وؾ   وٌ
الةو لػػا ايسػػٍممة كا ػػان  اوك اؽ ابؼالمػػة ايسػػٍممة بؿ ػػوـ  ضػػوا ع دػػ عمة تن  ػػا عفيػػ  بصمػػع علافيمػػات كإصػػةا 

 لفيصم ة ال  بس  علافيمة الةو لا عفي  أساسها   منها املاا لفيك:
 وعمة اوصوؿ ابؼص  ة من اوصوؿ ابؼ اكة د عا صابغة لفيةص م   ةكف ك ػوع ابؼلػا،  ال ػ عمة   أف ت وف -

  ال    كال  ا .
ن ابؼن ئ إلذ د  ة الةو لا   ةا لٍ ةعاا أف ل وف  مع اوصوؿ ابؼ اا تص م ها م نمة عفي  الةلوف ة الطما م -

 عن  مع الةلن  الةلن .
أف ت وف ابػ وات كىم ل الةص م  م  وٌ دػ عار مػع اسػةمفات بصمػع او  ػاف كال ػ كط لفي مػع كال ػ ات سػوات  -

 ة م كفية ايصةا  لفيص وؾر أكة تةاكبؽا ة ال وؽ الثا وم .
 كال  ات كتي  اٌسةفااة من العوا ة. عنص  ابؼفي مة لىصوؿ ك  تصح علافيمة ال مع -
 م  كعمة الضلااف الوا ا عفي  العوا ةر إتا  اف امو الااف عفي  العوا ة.-
 أهمية التوريق في الصناأة المالية الإسلامية:  -2

كعلافيمة الةو لا ايسٍمك من ابغفيوؿ العلافيمة لةفعمل اوسواؽ ابؼالمة كأااة اك ازلة  طل ر كبي ػن اٌسػةفااة مػن 
ىطه اوااة الةلاولفيمة ابؼ ةحةثة ة ت ػول  اوسػواؽ ابؼالمػة الع  مػة ايسػٍممة كبضالةهػا مػن اوزمػات ابؼالمػةر كعفيػ  

 ابؽمئات ال  عمة لفيلاصا ؼ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة أف ت وـ  ة اسة ىطه الصم ة كت ول ىا.

                                                             
بحث م ةـ الان الةك ة الةاسعة ع  ة بؼنظلاة ابؼؤبس  ايسٍمكربؾلاع الف و  رالتوريق والتصكيك وتطبيقاتهما عجمل يراسا الن لاكر 1

 .7ص ر2009 اكلة ايما ات الع  مة ابؼةحةةر إما ة ال ا  ةر ايسٍمك الةكلرر

بحث م ةـ الان الةك ة الةاسعة ع  ة بؼنظلاة ابؼؤبس   رالمعاصرة وتداولها الصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقاتها أخ  زل  ع ة العزلزر 2
 .8ص ر2009 مة ابؼةحةةراكلة ايما ات الع   إما ة ال ا  ةر بؾلاع الف و ايسٍمك الةكلرر ايسٍمكر

 313للم ال  عمةر صىمئة ابؼ ايرعة كاااس ة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممةر ابؼعا 3
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يسػٍممة إكػةل اواكات ابؼالمػة  صػلمة اويرػل كبسثل علافيمات الةو لا لىصػوؿ الػ  ت ػوـ مػا ابؼؤس ػات ابؼالمػة ا
ابؽامػػة الػػ  بي ػػن اٌسػػةفااة مػػا ة سػػوؽ الن ػػة لةػػوالم مة في ػػات ال ػػمولة إلذ يرا ػػب إاا ة ابؼلػػا،   الصػػو ة الػػ  

 .1بر ا أىةاؼ ىطه ابؼؤس ات
 :منهج التوريق الإسلامي  -3
ال ػمولة كبضالػػة اوسػواؽ ابؼالمػة الع  مػة مػن خ ػػ  اوزمػات ابؼالمػة ابغالمػة كابؼ ػػة  فيمة ة كلعػٍج م ػ ل يرفػاؼ  

اػػكتا  ػػاف عفيػػ  ابؼؤس ػػة الػػوف ة تمةهػػا لفي ػػلم  ركالػػة ت  مػػا الةو لػػا ايسػػٍمك لفيػػةلوف بهػػب تة ػػع ،  ػػا عةلػػةة
ىػا مػن اوسػ اب اوخػ ل بي نهػا كت غب ة عةـ كاا ها  الةزامها   ةان لعػةـ تػواا  ال ػمولة ال اامػة لػطل  أك غلم 

 2تة ع أكة ال  ؽ الةالمة
برولػػل تفيػػ  الػػةلوف إلذ أسػػهار كبخاصػػة عنػػةما ت ػػوـ  كصػػةا  يرةلػػة اػػلان مػػا تةمحػػو لوا حهػػا كأ ظلاةهػػا.  -

اةصػ ح تفيػػ  الػةلوف ع ػػا ة عػػن أسػها لةلافي هػػا الػةا نوف كبسثػػل كصصػػان مػن مويرػػواات تفيػ  ابؼؤس ػػةر كل ػػ م 
 عفيمها ما ل  م عفي    مة أسها ال   ة.

ابؼؤس ة ابؼالمة بسةفي  سػفيعان عمنمػة  ال ػما ات أك آٌت أك غلمىػار كت لػة الػةلفيت منهػا  إتا  ا   ال   ة أك -
كمن  فيفة بززلنها كصما ةها املا ن ع اها عفي  الةا نين بؼ االةها  ةلونها ال  ىػك عفيػ  تمػة ابؼؤس ػة. كمػن   

عفيػػ  ابؼؤس ػػة مػػع الواػػات سػػةح ا ابؼؤس ػػة اا ػػةتين: الػػةلفيت مػػن بـػػزكف سػػفيعك بيثػػل ع ئػػان مالمػػان ك فيفػػة اا لاػػة 
  الةلن كس وط اٌلةزاـ عن تمةها

إصػػةا  سػػنةات مفي مػػة وعمػػاف مػػؤير ة لة ػػجمع الػػةا نين عفيػػ  م االػػة الػػونها م ا ػػل تفيػػ  ال ػػنةاتر كىػػك  -
 بزةفيف عن سنةات ابؼفي مة العاالةر كإبما ىك عين بففيو ة مؤير ة تة  عا ةان بؿةاان مع كاان.

 
 
 
 
 

                                                             

 
ل م ةمة إلذ ابؼفية   الةكلر ابؼفية ػػ  الةكلػػك ر ك  ة علاالمنتجات المالية بين التنوع والقدرة أل: التطور أبضة مةالشر ع ة ال  لص  نةكزر1

لومك  ابؼ  ز ابعامعك بخلام  مفيمنة ابعزا  رلاوتج ابؼص ة ايسٍمك بموتيرار ابؼنظا  اوزمة ابؼالمة ال اىنة كال ةا ل ابؼالمة كابؼص امة الن الثا ػك كوؿ
 .14ص ر2009مام  5-6

 ابؼعهة رالمالية المعاملات في المعاصرة التطبيقات إل: الإشارة مع الذمة، في يثبا وما الغائبة للعين الصفة أل: البيع اةاار عمادك 2
 .134-133ص ص ر2000 اوكلذر ال  عة ر56 ال حث لفيةنلامةر ايسٍمك ال ن  الةة لبر ك لفي حوث ايسٍمك

 



ايسٍممة كاوخٍؽ ابؼعامٍت تأصمل منظومة من ابؼالمة اوزمة كمعابعة تصحمح آلمات        الثالث الفصل  
 

 204 

 بي ن تفيلمت الف ؽ  ين الةو لا ك الةص م  ة ابعةكؿ ابؼوالر :: التوريقالفرق بين التصكيك و   -4
 الفرق بين التصكيك والتوريق.يبين ( III-11جدول رقم)

 الةص م  الةو لا أكيرو اٌخةٍؼ

 بىت ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة  بىت ابؼؤس ات ابؼالمة الة فيمةلة  وعمة ابؼؤس ات 

 ال مولة اسةنااا عفي  ع وا د عمة توالم  توالم ال مولة ابؽةؼ 

الػػػوف مثػػػػل  ػػػ كض ال ػػػػما ات كال  ا ػػػػات   وعمة ابؼويرواات 
 اٌ ةلاا مةر كال  كض ال  ولة 

 منااع أك  ٍبنا معا  أعماف أك

 عا ة مة لم أك م ة    اا ةة ثا ةة  من كمث العا ة

  ككمةة كتات  ما مة اكلة مةعةاة ك فئات بـةفيفة  عةا اوك اؽ ابؼصة ة

 ت وـ عفي   اعةة ال نا  ال  ـ  ٌ لةحلال بضفية ال نةات أم بـا،   ابؼلا، 

كاػػػا ال ػػػػوا ين الواػػػعمة ك ٌ كايرػػػػة بؽمئػػػػة  د كط ايصةا 
   ا مة د عمة 

كيرػػػػوا ىمئػػػػة   ا ػػػػة دػػػػ عمة دػػػػ ط   م ػػػػك ة علافيمػػػػة 
 الةص م  

 ايسٍممة  ص وؾ خااعة لفيضوا ع سنةات  ا لاة عفي  الفا ةة اا مة  اوك اؽ ابؼصة ة 

 عٍ ة م ا  ة  ين بضفية الص وؾ  عٍ ة اا نمة  ين بضفية ال نةات   وعمة العٍ ة

تةػػػةاكؿ الصػػػػ وؾ إتا  ا ػػػػ  بسثػػػل مفي مػػػػة أعمػػػػاف أك  تةاكؿ ال نةات ة ال وؽ الثا ولة  الةةاكؿ 
منااع أما إتا صة ت عن تما  موع آيرفية اػٍ بهػوز 

 تةاكبؽا د عا 

دور المنتجااات المالياااة الإساالامية فاااي تحقيااق الاسااتقرار الماااالي فااي ظااال الأزمااات المالياااة  زىػػ ة  ػػػن سػػعةلةر :المصاادر
 ر2011يرامعػػػػة ال ػػػػفيفر  ر مػػػػط  ة م ةمػػػػة اػػػػلان مة في ػػػػات ابغصػػػػوؿ عفيػػػػ  دػػػػهااة ابؼاير ػػػػةلم ة العفيػػػػوـ الة ػػػػملمرالعالميااااة

 .105ص

 محددات ومعايير شرأية المنتجات المالية الإسلامية: الثالثالمطلب 

صناعة ابؼص امة ايسٍممة عفي  بؾلاوعػة مػن ابؼ ػاائر الػ  بر ػا ا ة ػا  أك ت ػول  أم منػةج مػالر كآلمػة  ت ةنة ال
 اف الةعامل  ور ك ة أكيرةت بؾلاوعة من ابؼعاللم بؼع اة مةل الةزاـ ابؼنةج يرةلةا  ػاف أك م ػو ار  ةفيػ  ابؼ ػاائ 

 كإف  اف  عمةا عن د هة ال  ار أـ أ و صو ة من صو  الةحالل .
 :محددات المنتجات المالية الإسلامية -لاأو 

 ةؼ ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة إلذ ا ة ا  كت ول  منةجات كأاكات مالمة  ةلفية لفيلانةجات الة فيمةلة بر ػا      
لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة الةلامز عن  ظلم ا الة فيمةلةر كبس نها من مناا ةهار ل ن اكف ابػ كج عػن اػوا ع 
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مكر كعفيمػػػو ٌ بي ػػػن اعة ػػػا  ابؼنةجػػػات الػػػ  لػػػةا ا ة ا ىػػػا كت ول ىػػػا مػػػن خػػػٍؿ ابؽنةسػػػة ابؼالمػػػة ال ػػػ ع ايسػػػٍ
 :1ايسٍممة تات ، معة إسٍممة إٌ إتا  ا   بزضع لفيلاحةاات الثٍثة انتمة

اٌلةزاـ    ط ابؼ ا  ة ة ال  ح أك ابػ ا ة ة  ت كااح  امػل ٌ ل  ػل الةأكلػلر كتلػ   :المحدد الأول  -1
ا ة ع ػوا ابؼضػا  ة كابؼ ػا  اتر كىػطا ال ػ ط لعةػي اػ ك لا كل ػن غػلم  عفي  أساس  ال واعة ال  عمة ابؼعلاوؿ م

  اؼ بدعق أف اٌلةزاـ  و ا ك ة إسٍممة اعٍ ة بؾاؿ الة  ما .
الػػ  أصػػة ت عفيػػ   -أف ٌ لعػػاا ااػػع ابؼػػوا ا ابؼع ػػأة عػػن ، لػػا اوك اؽ كاواكات ابؼالمػػة  :المحاادد الثاااني -2

إلذ مؤس ات كد  ات تةعامل  نظاـ الفا ةة ة  ل تعامٍ ار  لاػا  -  ولة أساس  الةلفيك عن د ط الفا ةة ال
بهب اسةثلاا  ابؼوا ا الن ةلة لىك اؽ كاواكات ابؼالمة ايسٍممة ة م  كعات تة  عوا ػة مةفػا عفيمهػا م ػةما  ٌ

ة ٌ بزةفيػف عػن عفي  س مل الةأ مةر مػع عػةـ ابؼ ػا  ة ة بـػا، ة الن ػاط الػطم لػة  ىػطه العوا ػةر اهػطه العوا ػ
 الفوا ة كإف بظم  أ  اكا .

اػػ ك ة اسػػػةثلاا  ابؼػػػوا ا الةلاولفيمػػة لػػػىك اؽ ة م ػػ كعات بؽػػػا أكلولػػات كااػػػحة ة بؾػػػاؿ  :المحاادد الثالاااث -3
 ابؼصفيحة العامة لفيلاجةلاع ايسٍمك .

 :معايير شرأية المنتجات المالية الإسلامية -ثانيا
صةا مة ال  عمةر كمعق ىػطه ابػاصػمة أف ت ةعػة ىػطه ابؼنةجػات عػن من خصا ت ابؼنةجات ابؼالمة ايسٍممةر ابؼ

اا مات ال  كةا ا ال  لعة ايسٍممة ة ابؼعامٍت الةالمةر كمن ىطه اا مات ال  ار أك ما ل فيا عفيمو الفا ةة 
ة ك  ػػة   فياسػامك ال ػول ك ػة كػػةا ابػ ػلم اٌ ةصػاام ة الةلاولػل ايسػػٍمكر الػة ةو  الة فيمةلػةر ة ابؼصػا ؼ 

علال لو خٍؿ  ةكة الي ة ابؼص امة الةاسع كالع  كفر بط ة معاللم بؼع اة مةل سٍمة ابؼنةج ابؼالر من آاة ال  ػا 
 :2كىك
 : معيار المديونية -1

 منلاػا  لؤ ة ىطا ابؼعما  أف النةمجة ال  معمػة نلمػة الفوا ػة ابؼ ػ  ة ىػك أف لنلاػو اٌ ةصػاا ابؼػالر بدةةالمػة ىنةسػمةر 
لنلاو اٌ ةصاا ابغ م ك بدةةالمة ك ا مةر كما لؤام إلذ كةكث اوزمات كالة في ات اٌ ةصاالة الةك لة سوات مػن 

كالةلاولػػل ايسػػٍمك م مػػة اا لاػػا  اٌ ةصػػاا ابغ م ػػك كلػػطل  اػػكف   ػػ ة الػػةلوف إلذ ر اياػػٍسخػػٍؿ اٌنهمػػا  أك 

                                                             
مط  ة م ةمة لنمل ر ميةدور المنتجات المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي في ظل الأزمات المالية العال زى ة  ن سعةلةر 1

 .83-82ص صر 2011  فيفرال يرامعة ك م ة  ن  وعفيكر بزصت مالمة كبؿاس ةرر دهااة ابؼاير ةلم ة عفيوـ الة ملم

ر 9-8ص ص رالط   م يرع سا ا ردور المنتجات المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي ع ة ابغفيما غ  ر صالح صابغكر 2
 ر5458 صحمفة اٌ ةصاا اٌل  ك مةر العةار معايير أساسية للتأكد من خلو المنتجات الإسلامية من الربا 5 ولفيارسامك ال    ٍ عن:

 .20/09/2008 تا لخ الن  :
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اؼ الثػ كةر ك ػطل  اػكف صػملم ابؼ ػا  ات ابؼةنوعػة تضػلان الث كة ابغ م مة ت وف بؿةكاة كٌ بي ػن أف تصػ ح أاػع
 النلاو ابؼ ةةاـ بؽ ـ الةوازف اٌ ةصاام  ين اٌ ةصاا ابغ م ك كاٌ ةصاا ابؼالر كالن ةم.

 :معيار ارتباط التمويل بالحركية التجارية الحقيقية -2
ر كمػث إف الةلاولػل ألػا  ػاف دػ فيو لؤ ة ىطا ابؼعما  أف الةلاولل ل وف تا عا لفيح  مة الةجا لة كلم  الع ػ     

كصم ةو اهو كسمفية لةح ما ابغ  مة الةجا لػةر كمػن   ابؼنػااع الػ  تنػةج عنهػار كعا ػة الةلاولػل سػوات  ػاف الفا ػةة 
كاػ ؽ ر ال  ولة أك ىامن ال  ح ة ال مع ابؼؤيرل ٌ بي ن سةااه إٌ من خٍؿ الة ااؿ ابغ م ػك لفي ػفيع كابػػةمات

ر كمػث إف اوكلذ م ػ كعة ونهػا م ت  ػة  ػال موع كابؼةػاير ة يرل ة ال مػع كالزلػااة ة ال ػ ض ين الزلااة م ا ل او
 ة ال فيع كابػةمات  لال يرات لفين اط اٌ ةصاام ابغ م ك .

 :معيار المصالح الحقيقية -3
لة فيػػػب ىػػػطا ابؼعمػػػا  ا ت ػػػاط ك  مػػػة الةلاولػػػل بح  مػػػة الن ػػػاط اٌ ةصػػػاام ابغ م ػػػك ة اا ػػػ ة اوكلولػػػات المجةلاعمػػػة 

ر ال  تضلان بر ما ابؼصػفيحة  ػةتا مػن الضػ ك لات اابغايرمػات االةح ػمنات ة كػين أف الةلاولػل ة اٌ ةصاالة
لػػ ت ع  اوكلولػػاتر ك ػػة ل ػػوف ىػػ ـ ت تمػػب اوكلولػػات م فيو ػػا أك مضػػ   ار بحمػػث ىنػػاؾ  اٌ ةصػػاا الواػػعك ٌ

 مضػػا  ينت ت امػػو  لاالمػػة أك بؾػاٌت ىامػػة ٌ تةوسػػع ابؼؤس ػػات ابؼصػػ امة كابؼالمػػة ة بسولفيهػار  منلاػػا بسػػوؿ   ػػا،ا
 ت ها ة ت و  ابؼةلو مة كبمو اٌ ةصاا ابؼالر ابؼضا  .

 :معيار القيمة المضافة  -4
ل ةضػػك ىػػطا ابؼعمػػا  أف ل ػػوف كاصػػل ال ملاػػة ابؼضػػااة لفيةػػةاكؿ موير ػػا كتػػنع   ة بؾلاػػوع او  ػػاح الػػ  بو  هػػا 

 ا ة د ع ال مع لفيلاصفيحة.ر ال ا عوف
 
 
 
 
 

                                                             

 
  اـ كعن الزلااة ة ال  ض ل وؿ الة ةو  كى ة الزكمفيك  عضو المجامع الف همة   ة ل ات لو عفي   ناة ابعزل ة : ل ما لزلة عن ال  ض اهو ك

ة  ةكف علال كاكف الةخوؿ ة بـا، ة كاكةلااؿ ال  ح كابػ ا ة اهطا الطم ٌ بهوز كىو   ب  ةكف ونها اسةفاا كبفنوع كىو اا ةة  ال  ا ر
 افيطل  بهوز ال مع  أ ث  من ال ع  ابغالر لىيرل أك  الة  مع كىطا يرا زر افمو بـا، ة كامو علال كتع ض لفيل ا ة كال  حر علالر أما ال مع

ا امو زلااة عن الثلان الن ةم رصحمح ابؼعق كاكة كل ن الوسمفية كاوسفيوب بـةفيف كلطل  ل وؿ ل  ىطا امو اا ةة كىط لف  وفر االناس ٌ
أصول  كى ة الزكمفيكرة تل :  نظ ر لوف الوسمفية ىنا يرا زة كأما ىنا الوسمفية ت وف ك اما ىطا ىو الف ؽ  أكل ا  ال مع كك ـ ال  ا ر

 www.smart10.com:عفي  ابؼو ع  ر8ص ابعزل ة   ر رالمعاملات المالية
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 : والشفافيةعيار الوضوح م -5
 .والتقليدية الإسلامية المالية والمنتجات الصيغ بين للتمييز ضوأيةالمو  المعايير يبين (III-14) رقم شكل

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ر م يرػػع دور المنتجااات الماليااة الإساالامية فااي تحقيااق الاسااتقرار الاقتصاااديصػػالح صػػابغكر ع ػػة ابغفيػػما غػػ  ر  :المصاادر
  سا ا الط  

 مناهج وتحديات  تطوير منتجات مالية إسلامية  المطلب الرابع:
ت مالمة إسٍممة بر ما ال فاتة اٌ ةصاالة كابؼصػةا مة كا ة ا  كت ول  منةجا تعةي ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة ان

ال ػػ عمة معػػا كىػػك تعةلاػػة ة تلػػ  عفيػػ  منػػاىج معمنػػةر لفيوصػػوؿ إلذ منػػةج مػػالر لةػػوا  عفيػػ  ابؼة في ػػات ال ػػ عمة 
 كبىفيو ة  ف  الو   من بؿاتل  معمنة لمح ا ال الات ابؼ   ة .

 :مناهج تطوير المنتجات المالية الإسلامية -أولا
أف ل وف لصناعة ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة عةة مةاخلر كىك تةعةا ت عان لفي  ؽ ابؼلا ػن اسػةلةامها مػن  بي ن

،ػػػ ؼ ابؼؤس ػػػات ابؼالمػػػة ايسػػػٍممة ة إ امػػػة ىػػػطه الصػػػناعة...ل نها ة ال الػػػب اوعػػػا ٌ بزػػػ ج عػػػن إكػػػةل 
 :انتمةينابؼ ا  ةين 

 
 
 
 

 المنتجالمالي

 منتجإسلامي منتجتقميدي

 هل

 تتوافر

 الشفافية

 والوضوح؟

 هل

 نموالديون

 مرتبطبنمو

 الثروة؟

 هل

 التمويل

 لمحركية تابع
 الحقيقية؟ التجارية

 هل

 المصمحة

 دائرة معتبرةفي
 الأولويات؟

 لا لا لا لا

 نعم نعم نعم نعم

 هل

 القيمةالمضافةلمتبادل

 موجبة؟

 لا

 نعم
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 المحاكاة:  -1
لػػة النةمجػػة ابؼ فيو ػػة مػػن منػػةج الصػػناعة ابؼالمػػة ايسػػٍممةر كىػػك عػػااة النةمجػػة لعػػم أف لػػةا سػػفيفان برة كالػػطم   

 .1 ف ها ال  بو  ها ابؼنةج الة فيمةم
ك  ػك النظػ  عػػن ابغ ػا ال ػػ عك بؽػطه ابؼنةجػػات كمػث تثػػلم ال ثػلم مػػن ابعػةؿ اػػكف ابؼنهجمػة الػػ  تة عهػا  ا لاػػة 

كإتا  ػػػػاف مػػػػن أ ػػػػ ز مزالاىػػػػا ال ػػػػهولة كال ػػػػ عة ة ت ػػػػول   رة كالة فيمػػػػة لفيلانةجػػػػات ابؼالمػػػػة الة فيمةلػػػػةعفيػػػػ  ااا ػػػػا
ابؼنةجاتر إت أنها ٌ تة فيب ال ثلم من ابعهة كالو   ة ال حث كالة ول ر  ل بؾ ا مةا عة ابؼنةجات ال ا جة ة 

 :2ال وؽ كت فيمةىا من خٍؿ توسمع ال فيعر اكف سفي ما ا  ثلمة منها

كىػػػطا مػػػا  رأف تصػػ ح الضػػػوا ع ال ػػ عمة بؾػػػ ا  مػػػوا دػػ فيمة ٌ ك م ػػػة برةهػػػا كٌ  ملاػػة ا ةصػػػاالة مػػػن ك ا هػػا -
تفيػػػ  لضػػعف  ناعػػػة العلاػػٍت  ابؼنةجػػػات ايسػػٍممةر كبهعػػػل الةلاولػػل ايسػػػٍمك بؿػػل دػػػ  ك ل ػػةر  ػػػل كتصػػ ح 
كمػػن  رالضػوا ع ع ئػػان كعا  ػػان أمػػاـ ابؼؤس ػػات ابؼالمػػةر إت ىػػك ٌ بر ػا أم  ملاػػة مضػػااةر  ػػل بؾػػ ا ت فيفػػة إاػػاامة

ال  معك ة ىطه ابغالة أف برلاِّل ابؼؤس ات ابؼالمة ىطه الة فيفة عفي  العلاملر لة وف ابؼنةجات ايسٍممة ابؼ فيةة 
 أنها بر ا ة النهالة النةمجة  ف ها. ة النهالة أ ث   فيفة من ابؼنةجات الة فيمةلةر مع

كمػػث إف ابؼنةجػػات الة فيمةلػػة تناسػػب الصػػناعة الة فيمةلػػة كبرػػاكؿ معابعػػة م ػػ ٍ ا كأم ااػػهار اػػكف بؿا ػػاة  -
ىطه ابؼنةجات ت ةفيزـ الةع ض لنف  ابؼ  ٍتر كىطا  ةك ه ل ةفيزـ بؿا اة ابؼزلة من ابؼنةجات الة فيمةلة بحمػث 

يسػػٍممة ة النهالػة تعػػالش مػن  فػػ  اومػ اض كاوزمػػات الػ  تعػػالش منهػا الصػػناعة ابؼالمػػة تصػ ح الصػػناعة ابؼالمػة ا
 الة فيمةلة.

أم منػػةج لصػػناعة ابؽنةسػػة ابؼالمػػة الة فيمةلػػة ىػػو يرػػزت مػػن منظومػػة مة امفيػػة مػػن اواكات كابؼنةجػػات ال ا لاػػة  -
  الصػناعة ايسػٍممة اا ػاة سػا   عفي  افي فة ك ؤلة بؿةاة. الاحاكلة ت فيمػة يرػوى  ىػطه ابؼنظومػة كأساسػهار بهػ

أاكات ابؼنظومة كعناص ىار كىو مػا بهعػل الصػناعة ابؼالمػة ايسػٍممة مهػةاة  ػأف تف ػة دلصػمةها كتصػ ح تا عػة 
 ابعلافيػػة لفيصػػناعة الة فيمةلػػةر ك ػػطل  اػػكف  ػػل اومػػ اض كابؼ ػػ ٍت الػػ  تعػػالش منهػػا الصػػناعة الة فيمةلػػة سػػةنة ل 

نٌ من أف ل ػوف الةلاولػل ايسػٍمك ىػو ابغػل لفيلا ػ ٍت اٌ ةصػاالة  رايسٍممة  ةك ىا إلذ الصناعة ابؼالمة ا ة
ر لص ح لىسف بؾ ا صةل كا ع اس بؽطه ابؼ  ٍت.  ال  لعالش منها العالد الموـ

                                                             
ر ك  ة علال م ةمة إلذ ابؼفية   الةكلر ابؼفية ػػ  الةكلػػك المنتجات المالية بين التنوع والقدرة أل: التطور أبضة مةالشر ع ة ال  لص  نةكزر 1

لومك  ابؼ  ز ابعامعك بخلام  مفيمنة ابعزا  رلاوتج ابؼص ة ايسٍمك بموتيرار ابؼنظا  ة ابؼالمة ال اىنة كال ةا ل ابؼالمة كابؼص امة الناوزم الثا ػك كوؿ
 .14ص ر2009مام  5-6

 .130-128م يرع سا ا ص ص الةحوط ة الةلاولل ايسٍمكر امك  ن إ  اىما ال ولفيارس 2
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ما سػ ا ٌ لعػم أف بصمػع ابؼنةجػات الػ  بهػب الةلاممػز  ػين ا ة ػاس مػا لػةٍتـ مػع افي ػفة الةلاولػل ايسػٍمك ك    
ك ػػػين ت ػػػةمها الصػػػناعة ابؼالمػػػة الة فيمةلػػػة غػػػلم مناسػػػ ة لفيةلاولػػػل ايسػػػٍمكر اابغ لاػػػة اػػػالة ابؼػػػؤمن ألس  كم اا ػػػور

 كل ن بؿا اة اوساس الطم ت وـ عفيمو ابؼنظومة الة فيمةلة. ركيرةىا اهو أكا ما
 :1الأصالة والابتكار -2

ابؼػػةخل الثػػالش لة ػػول  ابؼنةجػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة ىػػو ال حػػث عػػن اٌكةمايرػػات الفعفيمػػة لفيعلاػػٍت كالعلاػػل عفيػػ  
 :2د ط أف ت وف مةواا ة ك م اائ ال  ع ايسٍمك كىطا ابؼنهج لة فيب  تصلاما ابؼنةجات ابؼناس ة بؽار

ات العلاػػػٍت كالعلاػػػل عفيػػػ  ت ػػػول  اوسػػػالمب الة نمػػػة كالفنمػػػة الٍزمػػػة بؽػػػار ك تلػػػ  ا اسػػػة م ػػػةلا ة ٌكةمايرػػػ -
لضلااف ال فاتة اٌ ةصاالة لفيلانةجات ابؼالمةر  لاا لة فيب كاع أس  كااػحة لصػناعة مالمػة إسػٍممة م ػة فية 

ة ابؼ ا ػػل أ ثػػ  كٌ  لػػب أف ىػػطا ابؼػػنهج أ ثػػ   فيفػػة مػػن الة فيمػػة كااا ػػاةر ل نػػو  رعػػن الصػػناعة ابؼالمػػة الة فيمةلػػة
يرةكل كأ ث  إ ةايرمة  الة فيفة غال ان ت وف م تفعة ة  ةالة الة  مار    عة تل  تنلفك ر ىطا مػن يرهػة. ك 
من يرهة ثا مة اكف ىطا ابؼػنهج بوػااو عفيػ  أصػالة ابؼؤس ػات ابؼالمػة ايسػٍممةر  لاػا ل ػلاح بؽػا  اٌسػةفااة مػن 

 لاا ل اعة تل  عفيػ  اسػة لااؿ ك بدة في ات ابؼصةا مة ال  عمةر  منةجات الصناعة ابؼالمة الة فيمةلة ما اام  تف
 ابؼنظومة ابؼع امة لفيصناعة ابؼالمة ايسٍممة.

ة ت ولػة كسػٍمة  اٌيرةهػااكلضلااف بقاح ىػطلن ابؼنهجػين ة ت ػول  منةجػات الصػناعة ابؼالمػة ايسػٍممة لن  ػك 
 لع ال  تعوا  النفع كالفا ػةة عفيػ  ابؼنةجػات ابؼالمػة ال نمة الةحةمة بؽار من خٍؿ العلال عفي  تنفمط عةا من ابؼ ا

ايسٍممة    ل عاـر منها تأسم  م ا ز بـةفيفة ااخل المجفي  العاـ لفي نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممةر كمن 
 :3ىطه ابؼ ا ز

 م  ز ال صة كالةواصل ابؼالر ايسٍمك  مع العلاٍت كابعلاهو  ر -
 م  ز اعةلااا الةة لب ابؼالر ايسٍمكر   - 
 م  ز ابؼنةجات ابؼالمة ايسٍممةر  -

                                                             

 
 .15صالط  ر  م يرع سا ا: التطور، المنتجات المالية بين التنوع والقدرة أل أبضة مةالشر ع ة ال  لص  نةكزر1

 .15صأعٍهر   ف  ابؼ يرع 2

 ٌ  ل وف  ة ملم اوبظات أك ال والب مع   ات ابعوى  ابؼ ةلال عفي  أمو  بؿ مة ركإبما بهب أف ل اعك الةلا    ابؼ اائ ال  عمة بدا بو ا  الة ول
 اكف كايرة ل فيوؾ ال  ؽ ابؼعويرة  ابغمل  املاا ٌ صة كالوسا ل ال  عمةرالة امل ة ا  جاـ اوعلااؿ ابؼص امة ة غالةها ككسا فيها مع ابؼ ا

للتمويل لضوابط الشرأية ا ع ة ال ةا  أ و غةةر :ة تل  نظ ر لغق من ك ا و بدا ٌ بىف  عفي  ا  كٌ ل ا  عنو الناس ،ا ل امو كٌ
 .5-4ص صت  هر م يرع سا ا ر ولاستثمار الأموال

ر ير لةة ال  ؽ اوكسعر سلاميةالمجلس العام للبنوك الإسلامية يضع إستراتيجية طموحة لدأم صناأة المصرفية الإالةلن خويرةر  عز 3
 .2008لنال   29ر 10654العةا 
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ئػػة ال ػػ عمة لة ػػوف ابؼ يرعمػػة العفيمػػا. كسم ػػاىا م  ػػز ابؼعفيومػػات كالة اسػػات ابؼالمػػةر  اياػػااة إلذ تأسػػم  ابؽم -
تل  ة بمو ىطه الصػناعة ابؼالمػة ايسػٍممة مػن خػٍؿ ت ػجمع خػةمات ال حػوث كالة ػول  كت ػجمل ابؼنةجػات 

كبضالةهػػا كابغفػػػاظ عفيػػػ  سػػػٍمة منهجهػػا كم ػػػلم ا عفيػػػ  الصػػػعمةلن النظػػػ م  ركاػػلااف يروا ػػػا الفنمػػػة كال ػػػ عمة
بخػةمات ىػطه الصػناعةر ك  ػ  ابؼفػاىما كال واعػة كاوك ػاـ كابؼعفيومػات ابؼةعفي ػة كالة  م كر إلذ يرا ػب الةع لػف 

 ما.
 :تحديات تطوير المنتجات المالية الإسلامية  -ثانيا

 غػػا ت ػػو  الةلاولػػل ايسػػٍمك ة  ثػػلم مػػن النػػواككر إٌ أف ىنػػاؾ منػػا،ا عػػةة تفػػ ض برػػةلات لة ػػول  صػػناعة 
بؼالمة ايسٍممة ر ة ال فيةاف ابؼ فيلاة كعفي  الن ػاؽ العػابؼك. كمػن  ػين ىػطه ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة  ابؼنةجات ا

 :1الةحةلات ما لفيك
 : التوافق الشرأي -1

لفي ػػ ا ات ال ػػ عمة عػػي تأسػػم  بؾفيػػ  اسة ػػا م دػػ عك  ىػػو الػػطم ل ػػ ح خٍلػػو ال ثػػلمكف إبهػػاا معمػػا  موكػػة
م  زم لفيصناعة. ل ن عفيلاات ال  لعة ل ولوف أف ابؼعما  ابؼوكة  ة بىفيا ال ثلم من الصػٍ ة كل ػةا م ػاا ات بمػو 

 ت ول  ابؼنةجات.
 :تطوير المنتج والابتكار -2

ؽ الان عوامل أخ لر سفي فية كاسػعة مػن كة ىطا الن اؽر توا  اوسواؽ ابؼالمة النايرحة لٍع ين ة ال و      
كاومػػ   راومػػ  الػػطم لػػوا  م ك ػػة مٍ لاػػة لفيلا ػػةثلا لن ة ابزػػات ال ػػ ا ات اٌسػػةثلاا لة رابؼنةجػػات لٍسػػةثلاا  امهػػا

تاتػػو لن  ػػا عفيػػ  اوسػػواؽ ابؼالمػػة ايسػػٍممة لةصػػ ح  ايرحػػةر إت بهػػب أف تػػوا  ىػػك اوخػػ ل ٌعػػى سػػوؽ مػػع 
ى اكةمايرػػات ابؼ ػةثلا لن. كىػػطا برػػة آخػػ  لوايرػػو الصػػناعةر وف علافيمػػة ت ػػول  سفي ػفية مػػن ابؼنةجػػات الػػ   ػػة تفيػػ

ابؼنػػػةج ة الةلاولػػػل ايسػػػٍمك بهػػػب أف بسػػػ  خػػػٍؿ علافيمػػػة م ػػػةاة يرػػػةان مػػػن ابؼ ايرعػػػة ال ػػػ عمة كتألمػػػة عفيلاػػػات 
 .2ال  لعة

 :نظام سوق فعال -3
إت أف ال نوؾ ايسٍممة تعلال  ال  ل ة تا ا ال  تعلال ما ال نوؾ الة فيمةلة ك الةالر تعةلاة ىك اوخػ ل عفيػ      

كىػطا مػا بهػي ال نػوؾ ايسػٍممة عفيػ   رال مولةر كالةزامات اٌسةح اؽ تات اويرل ال صػلم لةلاولػل بمػو اوصػوؿ
 ا أصوؿ سا فية   لمة كاكةما،ات مةزالةة.كىطا  ةك ه لعما الوسا،ة ابؼالمة كتعلاما ال وؽ.أف ل وف لةله

                                                             

 
 .16ر صالط   ر م يرع سا االمنتجات المالية بين التنوع والقدرة أل: التطور أبضة مةالشر ع ة ال  لص  نةكزر1

 .28ص ر2008 أغ    30 ة الصاا  ر12664 العةا اٌ ةصاامر ال    رالإسلامي للتمويل تحديات سبعة عة افر  زاف 2
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 :المصداقية والثقة -4
كىطاف الةحةلاف ة الةلاولل ايسٍمك ليزاف الان بصفية من ال ضػالا الوا عمػة ابؼنةبؾػة بدجلاوعػة معة ػةات      

 نػػػاة لةلاولػػػل اي ىػػػاب كمو،نػػػان ل  ػػػل  ايسػػػٍمكاهنػػػاؾ مػػػن لػػػ كف ة صػػػناعة الةلاولػػػل  رم ػػػمئة لفهػػػا ايسػػػٍـ
إاااة إلذ ابؼ ا ل اام ة  عةـ كيروا دفاامةر كالصعو ة ة  مػاس ال ضػالار  راومواؿ كىو أم  عا  عن الصحة

كمها ات اياا ة الضعمفة ال  تعةػي مػن اػلان ال ضػالا الػ  سم ػع  الةلاولػل ايسػٍمك بؼعابعةهػا كتلػ  لةعزلػز 
 مصةا مةو.

تأسػم  مؤس ػات  نمػة برةمػة ة الةلاولػل ايسػٍمك مثػل بؾفيػ  ابػػةمات ابؼالمػة ايسػٍممة ىػو خ ػوة ة  كلعػل
 اٌبذاه الصحمح لًدا ة إلذ أف صناعة الصلماة ايسٍممة ٌ بزفيو من معاللم كو لاة ال   ات تات ابؼصةا مة.

 : المنافسة وكفا ة التكلفة -5
لفيلاؤس ػات ابؼالمػة ايسػٍممة مػن كمػث ابػػية ال  ػلمة كال ػ  ات اوكسػع  بيثل ىطاف العامٍف برػةلان مهلاػان     

كابغجػػػا اٌ ةصػػػاام ة ال ػػػوؽ العػػػابؼك لفيلاؤس ػػػات ابؼالمػػػة الة فيمةلػػػةر كىػػػك بفمػػػزات تناا ػػػمة مهلاػػػة تةفػػػوؽ مػػػا 
ؤس ػػات إاػػااة إلذ ىػػطار تعػػالش ابؼؤس ػػات الة فيمةلػػة الػػ  لػػةلها  وااػػط إسػػٍممة كابؼ رالة فيمةلػػة عفيػػ  ايسػػٍممة

ابؼالمػػة ايسػػٍممة عفيػػ  كػػة سػػوات مػػن م ػػ فية أخػػ لر ىػػك ت فيفػػة علافيمػػات الة ػػ مل العالمػػة لفيلاعػػامٍت ابؼالمػػة 
 ايسٍممة.

 : الموارد البشرية -6
كىػػػك كاكػػػةة مػػػن أ ثػػػ  ابؼ ػػػا ل اياا لػػػة ابؼزعجػػػة بؼنةجػػػات الةلاولػػػل ايسػػػٍمك   ػػػ ب ا ػػػةاف ابػػػػيات ابؼة  ػػػة 

ك لة  الصػلماةر كالصػلماة ايسػٍممة كالةوااػا مػع ال ػ لعةر ك ػة تنػامك عػةاىا إلذ كابؼؤىفية من كمث ابؼع اة الضػ  
ة ابؼا ػػة خفيفمػػةها ابؼالمػػة مػػن ابؼصػػ امة  85ألػػف موظػػف  صػػفها ة من  ػػة ال ػػ ؽ اوكسػػعر كمػػنها  250بكػػو 

 ات عػةة خ ػا   كأعا   ىطه ابؼ ألة ابعهوا ابغثمثة ال اممػة لة ػول  ىػطه ابؼنةجػاتر ك ػةج عنهػا ة مػ رالة فيمةلة
ت  مفيمة. كبي ن النظ  لفيلاوا ا ال  ػ لة مػن يرهػة  لا ػألة بـػا،  ت ػ مفيمةر كمػن يرهػة أخػ لر  لاناا ػة يروى لػة 

كبفا ٌد  امو أف ال ػوة العامفيػة الضػعمفة سػةف ض  ةلػةان مػن كمػث ابؼلػا،  الة ػ مفيمةر  كتعمػا ة ر لفيلاص ؼ
 الو   تاتو إم ا مة بمو ال ن .

 :التسويق -7
ت ػػػػولا ابؼنةجػػػػات ابؼصػػػػ امة ايسػػػػٍممة برػػػػةلان آخػػػػ ر خاصػػػػة  الن ػػػػ ة لنلاػػػػو  اعػػػػةة علاػػػػٍت ابؼصػػػػا ؼ  لعةػػػػي 

كمػػن غػػلم ابؼ ػػة  ب أف بذػػة إ  ػػاؿ ابؼ ػػفيلاين عفيػػ  ابؼنةجػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة ة  ركابؼؤس ػػات ابؼالمػػة ايسػػٍممة
نٍر   ػػ ب عػةـ اهػػا الصػناعة  كمػػن اكف تث مػػف  رع اػػة ابؼنةجػاتبؼ كاٌاة ػػا ال فيػةاف تات اوغفي مػػة ابؼ ػفيلاة اػػئم

 كتعفيما العلاٍت بد اائ كآلمة علال الةلاولل ايسٍمكر سم    العلاٍت  عمةكف عن تناكؿ منةجات الصناعة.
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 :المؤشرات الإسلامية -ثالثا

نٌ  ا عان بؽنةسة مالمة مة ةمة. ل ن الةعامل  ابؼؤد    ػ فيو ابغػالر صػو       ة لع ك ااك يرو ز وسواؽ ابؼاؿر مثا
نٍ مناس انر كمث أ  ئ  مؤد ات ااك يرو ز لفي وؽ 1من صو  ال لاا  ل ن ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة أع    ةل

بؼويرهػات اٌ ةصػاا ايسػٍمك كأف ىػطه ابؼؤدػ ات ت ػلم عفيػك  ايسٍمك لىدلاص ال اغ ين ة اٌسةثلاا  كا ػان 
لىسها ابػااعة لفي  لعة ايسٍممة ة  ل إبكات العالد ك الةالر اهك تةمح لفيلا ةثلا لن ايسٍممين الفرع خ   

 .2أاكات دامفية م نمة عفيك منظو  اسةثلاا م عابؼك ك م ك

 :لاميةمفهوم المؤشرات الإس -1
 : تعريف المؤشر -1 -1

 3اابؼؤد  ىو   ا ك ا   ماسك لع   ت و  أسعا  الةعامل ة سوؽ معمنة سوات  الزلااة أك الن صاف ا
ا لعػ ؼ ألضػا  أ ػو :ا  ػا بو ػب    ل ػة إكصػا مة  اٌسػةناا إلذ أسػعا  كزمػة بـةػا ة مػن اوك اؽ ابؼالمػةر أك  لا

ال فيع ال  لةا تةاكبؽا ة اوسواؽ ابؼالمة ابؼنظلاة أك غلم ابؼنظلاة ك/أك  فيةمهلاار كإع ات  ل منها كز ا من خٍؿ 
 ا. 4 ملاةها ة ال وؽر كت  ما المجلاوع عفي    ا ثا  

ابؼؤد ات ابؼالمػة عفيػ  أنهػا :ا ما ػات إكصػا مة عػن سػوؽ معمنػة أك   ػاع ا ةصػاام   ال ولفيا سالد) كلع ؼ     
بؿةا مثل مؤد  اك يرو ز لىسها كمؤد  الٍل و  لفيفا ةةر كغلمىا مػن ابؼؤدػ ات .كابؼؤدػ ات ابؼالمػة الػ  تػؤام 

ة عفيػ  م ػةول اواات لفي ػوؽ أك لىصػوؿ الػ  كظمفػة مهلاػة ة الن ػاط اٌ ةصػاامر اهػك بدثا ػة الػةلمل كالعٍمػ
 .5من العنواف  لاا ل اؿر اكف ابؼؤد  ىو عنواف ال وؽ أك ال  اع الطم بيثفيوا كإتا  اف ابؼةاب ل  أر لةضلانها

                                                             
 .1/177ر ال  ا  1992ار بؾلاع الف و ايسٍمكر الةك ة ال ا عةر الأسواق المالية في ميزان الفقهبؿلاة عفيك ال  ة ااغكر  1

ر ابؼفية ك في أسواق الأوراق المالية المحلية والأجنبية وأسواق المعادن الثمينةتقييم أمليات المصار  الإسلامية عصاـ الزلن ابؼاككر  2
إلذ  25 خٍؿ الف ة او افرلفيعفيوـ ابؼالمة كابؼص امةر علاافر ال نوم ايسٍمك ال ا ع إاا ة ابؼلا،  ة ابؼصا ؼ ايسٍممةر او اابيمة الع  مة 

 .5ص ر2004س ةلاي  27

سو لا اا  الف   اا  الف  ر ام ار  ردراسة تحليلية نقدية ،بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي، دع اف بؿلاة إسٍـ اليكا م 3
 .243ص ر2002

 
ربحث م ةـ إلذ مؤبس  ابؼصا ؼ ايسٍممة  ين الوا ع دراسة وتحليل، المعايير الشرأية للمؤشرات الإسلامية، ة عفيك ا لم ال  ا عةأسام4

 ر2009لو مو  3 –مالو 31ر خٍؿ الف ة ايما ات الع  مة ابؼةحةة ا ر اا  ة ال ؤكف ايسٍممة كالعلال ابػلممرر ابؼنظا من ، ؼ كابؼأموؿ
 .3ص

ت ة م اٌ  ٍ عن  ر10/05/2007 ةا لخ من و  م اؿ ر المؤشرات المالية وأزمة هوية الصناأة الإسلامية، سامك  ن إ  اىما ال ولفيا 5
 ,.http://www.sfhatk.com/up/index.pg ?action=getf ile&id=3158عفي  ابؼو ع:من  ر37ص الةلاولل ايسٍمكر
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كعفيمو اابؼؤد  ما ىو إٌ   ا  ماسك لةا ابغصوؿ عفيمو اعةلااا عفي  بؾلاوعة من ال ما ات  ابؼ ت  ة بحجا أسػهار 
 وسواؽ ابؼالمةر كت لان أبنمةو ة إع ات اٌٌت مهلاةأك سفيع معمنة ل ماس  فاتة اواات سوات لفيلاؤس ات أك ا
 علاا سة وف عفيمو اوسها ة ابؼ ة  ل ال  لب كال عمة. 

 :المؤشرات في ميزان الشرع -1-2
عفي  أف الةعامل  ابؼؤد  صػو ة مػن صػو  ال لاػا ر وف مػا لةاعػو   ال  ة ااغك كالة ةو    ال  م لطىب الة ةو  

كوف مػا بوصػل عفيمػو مػن عا ػة لػم  لػو ر  ػعاة   ح تعةلاة عفي  ابغػو كابؼلػا، ة ابؼ  م بوصل ة م ا فيو ا ص
مصػػة  ك م ػػكر ل نػػو دػػ مو  ابؼم ػػ  ل  ػػب ال ػػ ؼ اوكؿ خ ػػا ة لفي ػػ ؼ الثػػالش اعةلاػػااا عفيػػ  مػػا  ػػام ا عفيمػػو 

 ر  ػػأف اوسػػواؽ ابؼالمػػة إلذ ك مػػة الةعامػػل  ابؼؤدػػ  7/1/65.ك ػػة تىػػب بؾلاػػع الف ػػو ايسػػٍمك ة  ػػ ا ه   ػػا 
 .1كٌ بهوز  مع كد ات ابؼؤد  و و م ام ة بحةور كىو  مع خمالر ٌ بي ن كيرواها كمث يرات امو:

 :معايير شرأية المؤشرات الإسلامية  -1-3
 دػػػ عمة ابؼؤدػػػ ات ايسػػػٍممة    معػػػة اسػػػةثلاا  ال ػػػ  ات ابؼة يرػػػة اػػػلان ابؼؤدػػػ ر أم مػػػةل تةعفيػػػا معػػػاللم     

م  كعمة اسةثلاا ا ار كمث اتف   ابؽمئات ال  عمة لفيلاؤس ات ال  ت  ح مؤد ات إسػٍممة عفيػ  منػع تػةاكؿ 
ال الػػات ايسػػٍممة .كمػػن  ر ك ػػطل  خ يرػػ  ىػػطه ال ػػ  ات مػػن ابؼؤدػػ اتبؿ مػػةأسػػها ال ػػ  ات  الػػ  غالا ػػا 
 :2لفيك ابؼةفا عفيمها عفي  ك مةها ما

 ال نوؾ الة فيمةلة  ل صة ما ابؼةعامفية  ال  ا  -
 الفوا ة ال  ولة  . د  ات الةأمين الة فيمةلة  كل صة ما د  ات الةأمين الةجا م ال ا ا عفي  -
 د  ات الة لم كال جا  .-
 د  ات ابؼٍىك كال لاا  كال ازلنوىات. -
 ابػنزل .بغا ال   ات ابؼةعامفية  ابػلا  ك  -

كك ا ة ابؼعاللم ال  عمة بؽمئة اااس ة كابؼ ايرعة لفيلاؤس ػات ايسػٍممة مػا  صػو :ابهػوز إصػةا  اوسػها إتا       
ن أيرفيو م  كعار  أف ٌ ل ػوف ال ػ ض مػن إ  ػا ها الةعامػل ة أمػو  بؿ مػة  اف ال  ض الطم أ  أت ال   ة م

مثل تصنمع ابػلاو رأك اٌبذا  ة ابػنازل ر أك الةعامػل  ال  ػار اػكف  ػاف غ اػها غػلم م ػ كعر كػ ـ إ  ػات ال ػ  ة 
 كك ـ ت عا لطل  إصةا  اوسها ال  تة وف منها ىطه ال   ة ا.

 

 
                                                             

 .246ص رالط   م يرع سا ا ردراسة تحليلية نقديةالأوراق المالية من منظور إسلامي، بورصة  دع اف بؿلاة إسٍـ اليكا مر 1

 .6ص رالط   م يرع سا ا ردراسة وتحليل، المعايير الشرأية للمؤشرات الإسلامية، أسامة عفيك ا لم ال  ا عة 2
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 المؤشرات المالية.أنواع  -1-4

سة اع  ابؽنةسة ابؼالمة ايسٍممة إبهاا مؤد ات إسٍممة  ةلفيػة لفيلاؤدػ ات الة فيمةلػةر الػ  بس ػن ابؼ ػةلا  مػن ا
 :1لفيك برةلة ابذاىات اسةثلاا ه بكو ابغٍؿر كمن ىطه ابؼؤد ات ما

 -ال حػ لن-أعفين ة ابؼنامػة  1999ايال  من عاـ  9ة  :(DJIMIمؤشر داو جونز للسوق الإسلامية ) -أ
ر كت ػ   أ ػو مؤدػ  يرةلػة لفيلا ػفيلاين الػطلن بهػةكف صػعو ة ة عن إ،ٍؽ مؤدػ  ااك يرػو ز لفي ػوؽ ايسػٍمك

ت ة عػػػالد ابؼػػػاؿر الػػػطم لع ػػػك اوكلولػػػة لفيػػػ  حر كمػػػث لأمػػػل ااك يرػػػو ز كدػػػ  اه أف بهعفيػػػو  ايبهػػػا  ا مهلاػػػة ىػػػؤٌ
كت و ػػ  مػػن  دػػ  ة عابؼمػػة ت ػػةجمب لفي ػػ لعة ايسػػٍممة 600ابؼ ػػفيلاين أ ػػل صػػعو ةر ك ػػة ت ػػوف ابؼؤدػػ  مػػن 

 اكلة كوؿ العالدر كلم  ا ع العالد ايسٍمك . 30بؾلاوع 
صػلالا  االنن ػاؿ  2000لولمػو مػن عػاـ  13ة  :مؤشرات بورصة فايننشال تايمز الإسلامية العالمياة -ب

 ا مػػة مؤدػػ ىا ايسػػٍمك العػػابؼكر لةة ػػع أاات دػػ  ا ا ال ا ػػةة الػػ  تةوااػػا أ  ػػ ةها مػػع م ػػاائ ال ػػ لعة تػػابيز اليل
 ايسٍممة ة الةةاكؿ ة اوسواؽ ابؼالمة العابؼمةر كلةا ك اب ىطه ابؼؤد ات عفي  اوساس اي فيملاك.

ة تو اوما ػػة العامػػة بؽمئػػة كىػػو معمػػا  بسفيػػ  كتػػةاكؿ اوسػػهار الػػطم أصػػ :معيااار مؤشاار سااوق دبااي المااالي -ج
ك ػة أ ػ  ىػطا ابؼعمػا  دػ كط أخػ ل إاػااة إلذ ابؼعػاللم ال ػا  ة يا اج ال ػ  ات اػػلانو ر الفةػول كال  ا ػة ال ػ عمة

 كىك:
 عةـ إا اج ال   ات ال  بسا س أ   ة تض   ال مئة. -
مػوافر   ػات  ر سػوات بدف اىػا عةـ إا اج ال   ات ال  تنةج ابؼػواا ابؼضػ ة  صػحة ال ا نػات ابغمػة  إ  ػافر ك -
 بـفيو،ة مع غلمىا. أك
 لاا  ة ك ا ة معما  سوؽ ا  ايسػٍمكر أ ػو إتا اخػل  ظػاـ ال ػ  ة مػن  مػاف غ اػها ك  ػا،ها اوسػاسر   -
ادةلال ىطا النظاـ عفي  أىةاؼ كأ  ػ ة كآلمػات غػلم م ػ كعةر كث ػ  تع مػل تلػ  الػنت ة الوا ػعر كابزػات  أك

ـ بفا سػة او  ػ ة اا مػةر كالػ   وا لاهػا ابؼالمػة عفيػ  تلػ ر أك  ػاف بؽػا ىمئػة دػ عمة بؽػا ايير اتات ال فمفية  عة
 إصةا  ال  ا ات ابؼفيزمةر اك و بهوز بسفي  كتةاكؿ ىطه ال   ة . سفي ة

                                                             
 .5ص م يرع سا ار دراسة وتحليل،، المعايير الشرأية للمؤشرات الإسلامية، أسامة عفيك ا لم ال  ا عة 1

 ا عمة مؤد ات ىناؾ أف بقة ايسٍمك ابؼاؿ ل وؽ يرو ز لةاك الع لك ابؼؤد  بقة ا منلاا مؤد ات عةة من ايسٍمك يرو ز ااك مؤد  لة وف 
لات  ايسٍمك ابؼاؿ ل وؽ يرك ام مثاؿ  لفي وؽ يرك ام مؤد  ايسٍمكر الة نولويرك لفي وؽ يرك ام مؤد  ر اوم ل مة ابؼةحةة الوٌ

 يرك ام كمؤد  ابؼةحةةر  ابؼلافي ة مكايسٍ لفي وؽ يرك ام كمؤد  ال نةمر ايسٍمك لفي وؽ يرك ام كمؤد  الزا ةةر لفي مولة ايسٍمك
 .الع   يرو ز ااك مؤد  كأخلمان   اسفم  آسما ايسٍمك لفي وؽ كمؤد  اوك  ر ايسٍمك لفي وؽ
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خٍصة ال وؿ أف ابؼؤد ات ىك عنواف ك مز لىسواؽ كاوصوؿ كال   ات ال  بسثفيهار كت لان ا ك ة كيرػوا     
ة تع ػػػ  أاات ابؼؤس ػػػات كاوسػػػواؽ ابؼالمػػػة ايسػػػٍممةر ة بذ ػػػمة الصػػػ  ة ال ػػػ عمة وصػػػوبؽا مؤدػػػ ات إسػػػٍمم

كتعامٍ ار اا ت اط الن اط اٌ ةصػاام ايسػٍمك بدؤدػ ات اوصػوؿ الة فيمةلػة اا مػةر لعػم   ػوؿ مػا ىػو منػاة 
 و ل لصػمةو ك سػالةو الػ  ىػك لٍ ةصاا ايسٍمك كم اا وربفا لؤام إلذ تك اف ىولة الةلاولل ايسٍمكر كا ةا

 كيرواه ا ةةات . مي 
 :أهدا  وأهمية المؤشرات المالية -2

تويرة عٍ ة كثم ة  ين ابؼؤد  كمواوعور  و و لع   أاات اوصوؿ ال  بيثفيهار كٌ بهوز لفيلاؤس ات ابؼالمػة     
 ٍمك.ايسٍممة أف ت  ع أصوبؽا بدؤد ات ت فيمةلة بؿ مةر ونها ٌ تع   الةلامز ايس

  ةؼ ابؼؤد ات ايسٍممة  صفة عامة إلذ:   :أهدا  المؤشرات المالية الإسلامية -أ
تزكلة ابؼةعامفيين كابؼ ػةثلا لن ة سػوؽ اوسػها  ابؼعفيومػات الػ  بس ػنها مػن اٌسػةفااة مػن إم ا مػات ال ػوؽ  -

 كالف ص ابؼةاكة امو لٍسةثلاا  كاا ال ؤلة ال  عمة.
 ا ايسٍمك .الةع لف بدزالا اٌ ةصا -
 الةع لف  ةك  النظاـ ابؼالر ايسٍمك ة ااااظة عفي  اومواؿ كتنلامةها. -
 توالم أساس م  وؿ لة مما ااااو اٌسةثلاا لة. -
 بس ين ابؼةعامفيين ة ال و صات كمةل م ااااو اٌسةثلاا لة من مةا عة أكااع ال وؽ أكٌ  أكؿ. -
 :1  أبنمة ابؼؤد  ايسٍمكتةجفي :أهمية المؤشرات الإسلامية -ب

إ و بىةـ ال  اعات اوخػ ل ة أسػواؽ ابؼػاؿ ايسػٍممة اعفيػ  سػ مل ابؼثػاؿ  ا ػ  ىنػاؾ م ػ فية عنػة ت مػما  -
ر (FTSE)الصػناالا ايسػػٍممةر تةلاثػػل ة بعػوت مػػن لػػةل كنها إلذ اسػةعلااؿ معػػاللم  مػػاس م ػة ة مػػن مؤدػػ ات 

(S&P) ر كااك يرػو زر MSCX   ر كك لػػة إ ػة  World Index  مػػاس اواات الػةاخفيك ابػػػاص مػػار ل 
ك الةػالر لة ػ ب ىػطا ة عػةـ كيرػوا بمػع موكػة كأسػػاس سػفيما كمواػوعك؛ لػطل  ااسػةلةاـ ىػطا ابؼؤدػ  ابؼػػالر 

 ايسٍمك بىةـ اوغ اض ابؼالمة لفيصناالا اٌسةثلاا لةر كلةلااد  مع م اائ ال  لعة.

صػػنةكؽر ل فيػػلم إبصػػالر  ملاةهػػا  100إلذ  أصػػ ح عػػةا صػػناالا اٌسػػةثلاا  بدؤدػػ  ااك يرػػو ز ايسػػٍمك لصػػل -
ألف د  ة عفي  م ةول العالد  28كابعةل   الط   أف ابؼؤد  انف ت ةلةمو كوالر ر مفيما  اكٌ  40ابؼالمة بكو 

 لاا لؤام كيروا   راكلة عفي  م ةول العالد 48لةع ؼ  و أاات اوسواؽ ابؼالمة ايسٍممة كالعابؼمةر كل ةلةـ ة 

                                                             
لن تا لخ:داو جونز...النسخة الإسلامية ك اـ الةلن بؿلاةر  1  ر مو ع إسٍـ أكٌ
  www.islamonline.net/arabic/economics/2004/09/article01.shtml،     2004 -10-20 : ةا لخ 

http://www.islamonline.net/arabic/economics/2004/09/article01.shtml
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يرػزت مػن اومػواؿ الع  مػة ابؼ ػةثلا ة ة ابػػا ج؛ لمػةا اسػةثلاا ىا ااخػل ابؼن  ػة الع  مػة   ػ ل ابؼؤد  إلذ ايرةػطاب 
 صناالا اسةثلاا لةر أك من خٍؿ ابؼ ا  ة ة ال   ات ال  تة ج الان ابؼؤد .

لع ػػك ابؼؤدػػ  ألضػػان ممػػزة لنظػػاـ اٌسػػةثلاا  ابؼػػالر ايسػػٍمك عػػي اي   ػػ ؛ إت سػػم وف بدثا ػػة ابغػػل اومثػػل  -
فيلاؤس ات ابؼالمة كال نوؾ ايسٍممة؛ كمث سمجعل بؽا ممزة تناا مة؛ وف كيروا مؤد  سوؼ لن ع من تفي  ل

اٌسػػةثلاا ات.إت سػػػمةمح النظػػػاـ ابعةلػػػة بؽػػطه ابؼؤس ػػػات إم ا مػػػة اٌسػػػةجا ة لفي في ػػات ابؼةزالػػػةة لعلاٍ هػػػا عفيػػػ  
صػة   ػلمة لفيػةخوؿ إلذ  يلػات أسػواؽ اٌسةثلاا ات ابؼالمة ايسٍممةر كتل  مػن خػٍؿ مػا ل ةمػو النظػاـ مػن ا  

 ابؼاؿ العابؼمةر كت ةلص خةما ا اٌسةثلاا لة ل اعةة علاٍ ها.

بي ػن ابؼؤدػ  ابؼ ػةثلا  ايسػٍمك مػن ت ػولن بؿفظػػة تةلاةػع  ال ػمولة كم اكمػة لفي  ػوار كتةلاةػع  ابغلاالػة اػػة  -
 فضة.الةضلار  منلاا تؤمٌن توالم عا ةات بؾزلة ة ال وؽ م ا ل  سوـ إاا ة بـ

 ابؼؤد  مصلاا بحمث لفيى مة في ات اواكات اٌسةثلاا لةر مثل صناالا اٌسةثلاا . -

 [2116-2111]خلال الفترة  تطور حجم إصدار الصكوكيبين  (III-12جدول رقم)
  )بالمليون دولار أمريكي(                  

 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 ال نوات

 24526.32 11358.89 5731.19 4537.06 179.9 530 336.3 ص وؾ د  ات

 2271.6 706.5 1479.35 1180 800 250 0 الص وؾ ال ماالة

بؾلاػػػػػػػػػػػػػػػػػوع الصػػػػػػػػػػػػػػػػػ وؾ 
 ابؼصة ة

336.3 780 979.9 5717.06 7210.54 12065.39 26797.92 

 122.11 67.33 26.12 483.43 25.63 131.94 - معةؿ النلاو

 ة.: بؾفي  ابػةمات ابؼالمة ايسٍممابؼصة 
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 المبحث الثالث :أقبات وتحديات البنوك الإسلامية وسبل مواجهتها 

 ابؼاامة؛ اوعواـ ة ىامة ت و ات ال   مة الةكؿ ك عك كايسٍممة الع  مة الةكؿ ة ايسٍممة ال نوؾ دهةت

 ا ؼر بفاابؼص ىطه لةل الن ةلة ال مولة ،ف ة إكةاث ة العابؼمة النفع أسعا  ا تفاع اسةلا ا  ساىا ا ة

 إلمها ابؼةجهة ابؼالمة الةةا ات كزلااة كالعابؼمة اي فيملامة اوسواؽ بكو ابػفيمجمة ابؼصا ؼ  عك توسع عفي  ساعة

 اوت ر كة1أك،ا و ة  يرز مة بقاكات سجفي  أف  عة الةصةل  م كفية ة الصناعة  ةت ابػا جر بحمث من

 اسةعةااىا ايسٍممة ابؼصا ؼ أ ةت ٍمكايس اٌ ةصاا  ظاـ  المات العابؼمة ابؼ ا ز ة ابؼ ئولين اىةلااـ

 ال  ابؽزات أماـ من  فة بهعفيها بفا العابؼمة ابؼاؿ أسواؽ ة توايرةىا خٍؿ من اويرن مة ابؼناا ة ة لفيةخوؿ

 اوزمة تةاعمات عن اضٍ ايسٍممة ابؼالمة ابػةمات صناعة توسع اكف   كمنر العابؼك ابؼالر النظاـ ت اؿ  ة
 الصناعة لة ول  يرةلة إ،ا  بدثا ة بؽا الةصةم ل وف أف لن  ك الةحةلات من بؾلاوعة لف ض مةالعابؼ ابؼالمة

 . بؽا كابؼةوازف ابؼ ةةاـ النلاو كالااف ايسٍممة ابؼالمة

 المطلب الأول: التحديات التي تواجهها البنوك الإسلامية. 
 :لفيك املاا تل  الةحةلات ىطه تةجفي    
 :اجوالاندم التكتل تحدي -أولا

 تأسم  خٍؿ من اوخلمة ال نوات ة مفيحوظة  صو ة ايسٍممة لفيلاصا ؼ الن  مة اوبنمة تزالةت      
 ابؼصا ؼ مويرواات كصة  فزت ا ة ابػفيمجكر الةعاكف بؾفي  اكؿ ة ابؼصا ؼ ىطه من مةزالة عةا

 بمو بدعةؿ 2008 عاـ ة ابػفيمجك الةعاكف لةكؿ ابؼص امة مويرواات إبصالر من 23.8% كوالر من ايسٍممة

 ال نوؾ ة لىصوؿ النلاو مةوسع  فيلم معةؿ كمث ابؼص ة ابعهاز ة اوصوؿ بمو معةؿ اعف من ل  ب
 .2اوخلمة سنوات ابػلا  خٍؿ   22.6 %ػ   ابؼ ا  ة 44% ايسٍممة

 مصا ؼ ك  كز أموابؽا ك ؤكس أصوبؽا زلااة كمث من ايسٍممة ابؼصا ؼ دهةتو الطم الة و  من ال غا كعفي 

 مع م ا  ة أكجامها ص   من تعالش ٌزال  ابؼصا ؼ ىطه أف إٌ ابؼاامةين ال نةين ة علاٍ ة إسٍممة

 أ ي  ا لاة ة ايسٍممة ابؼصا ؼ ت تمب تةلش لٍكو كمث كالةكلمةر اافيمة اوسواؽ ة اوخ ل ابؼصا ؼ

 أظه ت كمث العابؼمة  ابؼصا ؼ م ا  ة يرةا ائمفية كالما العامفية ايسٍممة ال نوؾ العابؼمةر ا بظفية ال نوؾ

                                                             
ال نوؾ ايسٍممة كاوزمات ة مؤبس   ك  ة م ةمة رة ظل اوزمة ابؼالمة العابؼمة  بؿلاة بصمل ال   لممر بذ  ة ال نوؾ ايسٍممة  ؤلة كوؿ الة ول 1

 .10ص ر2010ة اا لل  النةكة ال  أ امها معهة الة اسات ابؼص امة  ال ول ر الف ص كالةحةلاترر ابؼالمة العابؼمة

 .10ص م يرع سا ار رلميةتجربة البنوك الإسلامية رؤية حول التطوير في ظل الأزمة المالية العا بؿلاة بصمل ال   لممر 2
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 أم ل ك اكٌ  مفيموف 25 من ا ل منها  ل ماؿ  أس ل فيلم ايسٍممة ال نوؾ من  75%   ا ة أف الة اسات

  1.بموىا من كلع ا ايرفيها من أس   ال  اوىةاؼ بر م ها اكف بووؿ بفا ا عر
 أ ول ككةات لة ولن ايسٍممة ابؼصا ؼ  ين املاا اٌ ةماج علافيمة ة  ةما الةح ؾ أبنمة المجاؿ ىطا ة كتيز

 كمةنوعة مة امفية كزمة توالم عفي   اا ة لة وف ابؼصا ؼ ىطه كجا من لزلة أف دأ و من كىطا ااعفيمة كأ ث 

 ال نوؾ بػصوصمة ك ظ ا منلفضةر كت المف مة و ة  ة نمة كاٌسةثلاا لة ابؼص امة ابؼالمة كابؼنةجات ابػةمات من

 اك ىا تعزلز إلذ لؤام أف دأ و من كجلاها زلااة اكف اوكلذ  الة يرة تنلاولة مؤس ات  اعة ا ىا ايسٍممة

 مناس ة  نوات إبهاا  ف و الو   كة الةكلمةر الةلاولل أسواؽ ة الةخوؿ عفي   ة  ا كبر ين الةنلاوم

 كخصوصا ايسٍممة لفي نوؾ كابؼةع  ة ال اغ ة ال فيةاف ة ابؼصا ؼ  عك لةل اوسواؽ اا ك لةوظمف

 أموابؽا  ؤكس تةعما ايسٍممة ابؼصا ؼ عفي  تف ض ابؼالمة اوزمة أف  لاا.ال   مة الةكؿ ة ايسٍممة ابعالمات

   ل من أموابؽا  ؤكس ة ابؼ ابنة اا  ة توسمع عي ابغ ومات   ل من ابؼةاكة الةحفمز خ وط ٍؿخ من

الوا ع  أف ٌسملاا   لم    ل ابؼص امة ابؼؤس ات كعلافيمات اس اتمجمات بر ين إلذ لؤام بفا العاـ ال  اع
 بر ين عفي  لنع   ما كىو او  اح تولمة عفي  أ ي  ة ة لةلها ايسٍممة ابؼصا ؼ أف أث    ة العلافيك

 .سوات كة عفي  كالعامة ابػاصة اٌسةثلاا ات  فاتة
 :التشريعي التطوير -ثانيا

 كبرةلث كالنظا الة  لعات  عك إصةا  ة ابؼاامة الع   ال نوات خٍؿ ابؼفيحوظ الة و  من ال غا عفي 

 إٌ توسعها إلذ كأات ايسٍممةالع  مة ك  الةكؿ  عك ة ايسٍممة ابؼصا ؼ لعلال إ،ا ا صاغ  ال  ال وا ين

 كايرة ىناؾ ال   م ابؼ ةول اعفي  ابعوا بر من عةا ة المجاؿ ىطا ة الضعف أكيرو  عك ىناؾ زاؿ ما أ و

 أاكات ت ول  بؾاؿ ة ٌسملاا ايسٍممة ابؼالمة ابػةمات صناعة ة كالنلاو الة و ات بؼ ا ةة ت  لعات يصةا 

 إصةا  من تل  لة في ها كما ايسٍممة ابؼصا ؼ علال ، معة ت اعك كال  ابؼ  زلة ال نوؾ   ل من ايد اؼ

 .ال مولة الص وؾ كإاا ة لةةاكؿ أاكات

  اعة ا  العالد كوؿ ابؼاؿ لصناعة عابؼمة  وا ين إصةا  إلذ الةعوة بذةلة إلذ العابؼمة ابؼالمة اوزمة أات ك ة     

 تةاعما ا كا ة ا  ل  عة ابؼالمة  ةمجة اوزمة أث ةةو ما كىو لةال     إ،ا  عن بز ج امها تعلال ال  ابؼؤس ات أف

 من عةا مع  الةن ما كثمثة يرهواا [IFSB] ايسٍممة ابؼالمة ابػةمات بؾفي   طؿ الصةا ىطا كة

 أ ث  ا ةماج بر ما بؽا لضلان بدا ايسٍممة كال نوؾ ايسٍممة الةكؿ ة ابؼ  زلة كال نوؾ الةكلمة ابؼؤس ات

 .العابؼمة اٌ ةصاالات ة ةااعفيم

                                                             
 .10صر ابؼصة   ف و 1
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 ايسٍممة ابؼصا ؼ واكات عابؼما إ،ا ا كاع إلذ ل ع  م  كع عن مؤخ ا الةكلر ال ن  أعفين ك ة     

 .العالد كوؿ كا ة ا ىا مصابغها عن اااعا امها كابؼ ا  ة الةعوة تفي  مع لفيةفاعل مةعوة ايسٍممة كال نوؾ

 :الإسلامية البنوك أل: الجديدة الرقابية التحديات -ثالثا

 عفي  ابؼ  زلة ال نوؾ   ل من كاسعة ك  ا مة تنظملامة كمة في ات   لمة ت لمات إلذ العابؼمة ابؼالمة اوزمة أات     

الع  لن  كبؾلاوعة الةكلر الن ة صنةكؽ خٍؿ من كتل  العابؼمة اوزمة ت  ا  لةفاام العالد م ةول
 تفي  كت  ز العالد كوؿ ال نوؾ عفي  كال موا الضوا ع من زلةم إك اـ مةؼ كالناممة ال   مة كابغ ومات

 1:ابذاىات ثٍثة ة الضوا ع

 ياا ة اىةلااـ من تل  لة في ها كما 2  ازؿ ةبعن بؼ   ات ابغ ة كالة  ما ابؼاؿ  أس  فالة بدعاللم اٌىةلااـ 1.

 .كال مفمة ال لامة الناكمة من ابؼلا، 

 .كتوسعا إلزاما أ ث     ل ال نوؾ عفي  ال فيملاة كاياا ة ابغو لاة آلمات ت  ما 2.

 عفي  لفيحفاظ كت ملمىا ابؼص امة اوعلااؿ بماتج كإصٍح تعةلل ة اوزمة عن النابذة لفية لمات اسةجا ة 3.

 .العابؼك ابؼالر النظاـ اسة  ا  كالااف ال مولة إاا ة كبر ين ابؼواعين أمواؿ
 ابؼعاللم من بؾلاوعة أصة  كمث ايسٍممة ابؼالمة ابػةمات بؾفي  ما  اـ ال  ابعهوا   فل ٌ الصةا ىطا كة

 ابؼاؿ  أس فالة  معما   منها من ال  ات ايسٍممة ال  لعة أك اـ مع لةوااا كبدا الةكلمة لفيلاعاللم اسةجا ة

  أس  فالة مة في ات ألضا أصة   لاا 2005 عاـ ة ا ع إسٍممة مالمة خةمات ت ةـ ال  لفيلاؤس ات

 ابؼؤس ات ة ابغو لاة وساسمات إ داالة م اائ كأصة  الع ا لة كاٌسةثلاا ات كالةص م  لفيص وؾ ابؼاؿ

 .ايسٍممة ابؼالمة

 سةف ض اوزمة اسةمعاب ة ال  ا مة لفيجهات ال  لمة ال  عة أف إٌ ابؼ  و ة ابعهوا تفي  من ال غا كعفي     

 عفيمها يرةلة  وع من مة في ات ال اامة ال فيمفية ال نوات ة ايسٍممة ابؼصا ؼ عفي 

 .معها كالة مف بؽا اٌسةعةاا

 :البشرية والقدرات المؤسسية النظم تطوير -رابعا

 عفي  ايسٍممة ال نوؾ  ة ة لةح ين ا ك لا؛ أم ا لعة ممةايسٍ ابؼالمة لفيلاؤس ات اياا لة ابؽما ل بر ين إف

 ة كا ا  عنص  ال  عمة كال  ا ة الفةول ىمئات كيروا ظل ة   م ما أم ا تعة اياا ة كو لاة أف  لاا ابؼناا ة
 منا،ا ة كخصوصا كمهنما عفيلاما ابؼؤىفية ال   لة ال واا  توالم م ألة كتعة ابؼنةجاتر كت ول  ال  ا ات ت دمة

 ال  ا ة كمة في ات العلال إير اتات كبر ين ابؼلا،  كإاا ة ال مولة إاا ة بؾاؿ ة ابؼالمة اوزمة ا اةها يرةلةة
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  ين ابعلاع  ضمة زال  ما كمث ايسٍممةر ال نوؾ سةوايرو ال  الةحةلات أىا أكة ابؼ  زلة ال نوؾ   ل من

 ابعوا ب أىا أكة ابؼعامٍت كا و ايسٍمك اٌ ةصاا   واعة كايبؼاـ كالفنمة كال ا و مة اٌ ةصاالة ابؼها ات

 إ  ات خٍؿ من أك الةة لب م ا ز عي المجاؿ ىطا ة ايسٍممة ال نوؾ يرهوا   غا ابغل عفي  اسةعص  ال 

  عك اسةجا ة ىو أمامو الو وؼ ل ةحا الطم اوم  أف إٌ ال   مر كاٌسةثلاا  لفيةأىمل كد  ات م ا ز

 أف  عة كتل  ايسٍمك اٌ ةصاا بؾاؿ ة كابؼاير ةلم لفي  الو لوس   امج لة ةلص كالع  مة ايسٍممة ابعامعات

 الٍزمة الةحةمة كال نمة ابؼ ا ةة من تعة او اابيمة ابعهوا أف د  كٌ المجاؿر ىطا ة ال   مة ابعامعات س  ةها

 العفيلاك  ال  وؿ لة ا    ل  كبههاكت ايسٍممة لفي نوؾ العلافيمة الة  م ات كا اسة النظ لة اوس  لة ول 

 1.كالعابؼك كالعلافيك
ابػفيمج ال ح لنمة   ٍ عن مؤبس  المجفي  العاـ لفي نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة ابؼنع ة  أخ ا كة م اؿ بع لةة 

الفي مف يرناكك لفيلاجفي   يسٍممة الة ةو  ع ةابػ لم اٌ ةصاام لفيصلماة  ا أ ة 12/03/2013 ابؼنامة لوـ 
ال  توايرو الصلماة ايسٍممة من كيرهة  ظ ه مفيلصا إلاىا ة    ةين أساسمةين  العاـ ة كةلثو عن الةحةلات

اوكلذ تةعفيا  وا ة ال واا  ال   لة ال اا ة عفي  ت ول  ال  اع كاها م اصةه كأىةااو        كبضالةور كالثا مة 
كعةـ اٌبق اؼ ك ات ال  ح أك اوىةاؼ الةجا لة  عمةا عن م اصة  رلةزاـ  نصوص ال  لعة ايسٍممةتةعفيا  اٌ

   .ىطه الصناعة

 تريليون 1.2كوالر  إلذكة  فيلاةو  الفي ات أ ة عفي  أف أصوؿ ال نوؾ ايسٍممة عفي  م ةول العالد كالما لصل 
كىو ما بيثل ثفيث أصوؿ ال نوؾ الع  مةر ك اؿ  اكٌ  أم ل ك كاا أكةث ايكصاتات الصاا ة مطا ال أف

يرناكك إف ما كصفي  إلمو ابؼصا ؼ ايسٍممة ة الو   ال اىن لد ل ن بى   عفي   اؿ مؤس ك ىطا ال  اع 
  .من أ  عين عاما مض 

ع وا مؤ ةا أبنمة ابغفاظ عفي  ال  اع كاٌسةثلاا  ة د اب ابؼص امين ايسٍممين بػفيا أيرماؿ ت وا ابؼ لمة ة ال
  .ال اامة

مفيما   900كتو ع يرناكك أف لزلة ال فيب عفي  الص وؾ ايسٍممة ة ال نوات ال اامة لمصل إلذ كوالر 
اكٌ  خٍؿ ال نوات ابػلا  ال اامة ا عر  عة النجاكات ال  لمة ال  ك  ةها إصةا ات الص وؾ ة الةكؿ 

 .2ايسٍممة خٍؿ الع ة ابؼااك  أ لافيو

 

                                                             
 .13ص ابؼصة   ف ور  بؿلاة بصمل ال   لممر 1

  13/03/2013لفي نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة ابؼنع ة   ابؼنامة  فٍ عن ير لةة أخ ا  ابػفيمج  من م اؿ من و  لوـ  مؤبس  المجفي  العاـ 2
 .08/06/2013تا لخ اٌ،ٍع  http://www.akhbar-alkhaleej.com/12774/article/13170.html :ا ظ  ابؼو ع 
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 :العالمية الأسواق احتياجات تلبية أل: قادرة ومنتجات أدوات وابتكار تطوير -خامسا

 كالعنالة اٌىةلااـ ايسٍممة ابؼالمة ابؼؤس ات ة العلال أ،  كت ول  الةناا مة ال ة ة بر ين لة فيب      

  اٌلةزاـ تو عا ا كتةصف تفوؽ منةجات كا ة ا  ت ول  عفي  العلال خٍؿ من العلاٍتر  اكةمايرات ال ةلةة

 عن بقلا  ال  الفجوة سة ة ت اىا يرةلةة كمنةجات خةمات كت ةلص ايسٍممةر ال  لعة  أك اـ ال ةلة

 ايسٍممة ابؼالمة ابؼؤس ات ة ابؼنةجات ت ول  دهة ك ة العالد كوؿ الة فيمةلة ابؼؤس ات من انهما  العةلة

 ل  معة كا ا اٌسةثلاا  ت ةهةؼ ابؼةخ اتر كأاكات يرطب عفي  ت  ز أاكات كيروا ؿخٍ من تة بهما بموا

 ابؼاؿ  أس سوؽ منةجات بؾاؿ ة اٌ ة ا ات معظا يراتت ك ة .امها تعلال ال  اٌ ةصاالات كأد اؿ

 نةك اص  250 من أ ث  انف لويرة ايسٍممة ابؼالمة ابؼؤس ات إلذ اكاااة ايسٍممةر ال  لعة مع ابؼةواا ة

 إلذ ايسٍمك الةلاولل توسع كين ة العالدر   اؽ عفي  ايسٍممة ال  لعة مع ابؼةواا ة اٌ ةلاا مة الصناالا من

 .ابؼة و ة ابؼاؿ  أس منةجات بؾاؿ ايسٍممة ابؼالمة ابػةمات كاخفي  ابؼاامين العامين خٍؿ ابؼ ا لع بسولل

 ابؼالمة  ملاة اوك اؽ كت ة  ابؼضا  ة كصناالا ابؼاؿ  أس ناالا ص ابؼ ة  ة ابؼاؿ  أس سوؽ منةجات كتةعفيا      

 ابؼ ة  ة ابؼاؿ  أس منةجات كتةضلان أم ل كر اكٌ  مفيما  300 بد فيلم العالد   اؽ عفي  ابؼةةاكلة ايسٍممة

 الثا   الةخل تات ص وؾ صة ت كمث ابػاصة ابؼاؿ  أس كصناالا الثا   الةخل تات الص وؾ اوخ ل

 اوك ك ر كاٌبراا ابػفيمجك الةعاكف بؾفي  اكؿ من  ة ة ت  زت كال  كابغ ومات ال   ات من ة  لم   أكجاـ

 مصة ة ماؿ  أس أسها أك أسها إلذ لفيةحولل ال ا فية الص وؾ ابؼ ة  ة الص وؾ ىما ل عفي  اومثفية كمن

 ال نوؾ ماؿ  أس من الثا مة ال  بوة من يرزت بسثل ال  الف عمة كالص وؾ كاسة ةابؽا الص وؾ  ا كخما 

 1.ايسٍممة

   اع عفي  غال ة  صفة ت  زت أنها إٌ ال  اعات معظا ت  ك الص وؾ ىطه أف من ال غا كعفي      
     كابؼوا ئ ابؼص امة كابػةمات كاٌتصاٌت اوساسمة ال نمة كتنلامة ال ا ة الع ا ات كتنلامة اي  اتات
  ة أ،وؿ بؼةة اٌسةح اؽ ا ة كل ن سنوات بط  بكو الص وؾ اسةح اؽ مةة ت وف امةع ك صفة كال حنر

 .ال ا ة   اع إلذ غال ا ابؼصة كف لنةلاك كمث عامار ع  لن إلذ ع  ة  ين ت اكح

 :المخاطر وإدارة السيولة وإدارة المحاسبية النظم -سادسا
 ايسٍممة لفيلاحاس ة معاللم ككاع اااس مة النظا أبنمة عفي  الة عمنات  ةالة منط ايسٍممة ابؼصا ؼ أل ن 

 ايسٍممة ابؼالمة لفيلاؤس ات كابؼ ايرعة اااس ة ىمئة اأ  أت ايسٍممةر ابؼالمة ابؼؤس ات  ااة ما تفيةزـ كال 

 اٌسةثلاا لة     لىاكات كد عمة بؿاس مة معاللم لة ول  م  و ة يرهواا  طل  كال  1991 عاـ ة

 ابؼعاللمر  ةفي  لٍلةزاـ ابؼة   ة الةعوات من انف ال غا ك  ابؼعاللم  ةفي  اٌلةزاـ لةا لد أ و ٌإ ايسٍممةر

                                                             
 .14ص رأعٍه  ف  ابؼ يرع 1
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 ابؼالمة كابؼ ايرعة اااس ة ىمئة مع لفيةن ما ابؼعاللم تفي  ت ول  عفي  كالما لع ف الةكلر ال ن  أف  لاا

 .ايسٍممة

 زال  ما كمث آخ ر إلذ سوؽ من تةفاكت يسٍممةا ابؼصا ؼ عن ابؼن و ة ابؼالمة الة ا ل  يرواة اكف  طل 

  ن    لًاصاح اوالس ابغة توالم عفي  كت ةص  دامفية تفصمفيمة كك ا ات  ما ات توا  ٌ ابؼؤس ات  عك

 كعةـ ال ما ات تضا ب م  فية كبسثل  اوكماف من ال ثلم ة لةأخ  ال ما ات ىطه أف  لاا ال نولة ابؼمزا مة

 ابؼالمة لفيلاؤس ات العفيلاك ال حث بؾاؿ ة كالعامفيين ال  ا  مةلطم توايرو ال   ٍتابؼ  أىا إكةل اتفا ها

 أ و إٌ ال ما ات تفي  لةوالم ايسٍممة ابؼالمة لفيلةمات العاـ بؾفي  إ  ات من ال غا عفي  إ و كمثر ايسٍممة

 من ايسٍممة ابؼالمة ناعةالص تعالشر  منها تةعا ض املاا كغال ا  ال لاوؿ تةصف ٌ يرز مة  ما ات ل ةـ زاؿ ما

ٍ ها عةـ ابؼلا،  اضٍ عن عفي  الةاخفيمة ال  ا ة ككسا ل ال ماس أاكات اعف  لفيلالا،  إاا ة واكات امة

 مع ابؼؤس ات ما سةةعامل ال  ال  ل ة عفي    لمة  ة يرة الصناعة ىطه ة النلاو كسمعةلاة ر اؼ    ل

 . ابؼلا، 
 الةكلمة ال  ا مة ابؼعاللم ت  ا لد كاؿ كة ابؼلا، ر عص  ىو الموـ عالدال لعم و الطم اٌ ةصاام االعص    

 ابؼةل عفي  الةناا مة  ة ا ا كسةنلفك العابؼمة اوسواؽ ة    وؿ برظ  افين لفي  لعةر ابؼواا ة ابؼؤس ات عفي 

 1.ال ولل

 اعف ابؼالمة اوزمة أث ة  كمث ايسٍممة ال نوؾ بؼ ة  ل كا لاا عنص ا ابؼلا،   كاا ات اٌىةلااـ كلعة    

 ايسٍممة ابؼصا ؼ ة ابؼلا،  مفهوـ أف د  كٌ كالع  مةر العابؼمة ابؼص امة ابؼؤس ات ة ابؼلا،  إاا ات

 ال نوؾ تعة كمث منها يرزت  ةحلال العلاٍت ل ماـ تل  كلعزل الة فيمةلة؛ ابؼصا ؼ ة عنو    ما بىةفيف

 لف ض تل  أف إٌ ابػ ا   عبت العلاٍت لةحلال  ظ ا الة فيمةلة ال نوؾ من لفيصةمات ع اة أ ل ايسٍممة

 .الة  مل  فاتة كبر ين اٌسةثلاا ات كسٍمة ابؼلا،  بذنب  عفي العلال ايسٍممة ال نوؾ عفي 
 :التكنولوجية التطورات استيعاب أل: القدرة - سابعا

 ة اٌسةثلاا  م ةول زلااة إلذ ايسٍممة ابؼصا ؼ برةاج ابؼص ة العلال ة ابغةلثة الة و ات بؼوا  ة
 .كابػا يرمة الةاخفيمة اوسواؽ ة اا ةابؼن بؼوا  ة كاليامج او ظلاة كت  ما ابغةلثة الة نولويرما

 لف ض بفا ال  ا مةر كابؼة في ات ال ا لاة العلال بماتج ة أساسمة ت لمات إلذ العابؼمة ابؼالمة اوزمة أات ك ة    

 معاللم كت  ما ابؼلا،  كإاا ة ال مولة إاا ة  ظا مثل يرةلةة ت نولويرما أع ات ايسٍممة ابؼصا ؼ عفي 
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 خا ة ة لصب ما كىو ال فاامة كزلااة الة ولات س عة لضلااف اوزمة  فعل ت لمت كال  ابعةلةة اااس مة

 .الةناا مة  ة ا ا ك اع ابؼ ةثلا لن ث ة زلااة

 :التسويقية التحديات -ثامنا

 ال نوؾ كوؿ الطىنمة الصو ة أف كمث العلاٍتر إ اات عفي  ال ة ة ىو ابعا ب ىطا ة اوساسك الةحةم

  ين يروى لة اوا ؽ  ويروا اٌ ةناع عةـ يرا ب إلذ ال  هاتر  عك كت وما ك  مة صاامةر غلم ايسٍممة

 ابؼالمة ابؼؤس ات ة العامفيين   ل من ال امل الةلم اٌلةزاـ  عةـ كال عو  كغلمىار ايسٍممة ابؼنةجات

 ابؼؤس ات ك صو  ص ةابؼ العلال    معة ر اٌلةزاـ عةـ مع ابؼلاا سات من لعةلة ا ة ااات ككيروا ايسٍممةر

    معة العلاٍت تنول  خٍؿ من الةحةم ىطا إزالة كبي ن علافيها أسالمب كت ماف تث مفها ة ايسٍممة ابؼالمة

 مع اٌخةٍؼ أك الةوااا مي ات كتوامح كمنةجاتور ككسا فيو آلماتو ة بسمزه ك ماف ايسٍمكر ابؼص ة العلال

 1 .ابػصوص مطا العلاٍت آ ات إلذ كاٌسةلااع الة فيمةمر ابؼص ة العلال
 : أادم وضوح العلاقة بين المصار  الإسلامية والمصار  المركزية -تاسعا

نٌر كتعةا صملم كأد اؿ ىطه العٍ ة تةلامز العٍ ة املاا  ين ابؼصا ؼ ابؼ  زلة كابؼصا   ؼ ايسٍممة  ال لاوض أك
  ين مص ؼ إسٍمك كآخ . كة اوت ىطا بي ن ت  ما ابؼصا ؼ ايسٍممة إلذ او  اـ انتمة: 

مصا ؼ إسٍممة بزضع  فيمان لى ظلاة كال وا ين ابؼص امة ك وا ين ال   ات ال ا ةة اكف م اعاة  :ال  ا اوكؿ -
لفيلاصا ؼ ايسٍممة. كىطا ىو ابغاؿ  الن  ة لفيلاصا ؼ ايسٍممة ال  تعلال ة ال ٍا غلم  لفي  معة ابػاصة

 ايسٍممةر خاصة ة أك ك ا ال   مة.
مصا ؼ إسٍممة بزضع بعلامع او ظلاة كال وا ين ابؼص امة ك وا ين ال   اتر عةا ما ل ا املاا  :ال  ا الثالش -

 ا ؼ أك بـالف بؼ اائ ال  لعة ايسٍممة. من  ت بـالف ال وا ين كأ ظلاة ىطه ابؼص
كلةا تأسم   عك ىطه ابؼصا ؼ بدويرب  وا ين خاصة مار  لاا ىو ابغاؿ ة ابؼصا ؼ ايسٍممة العامفية ة 
او افر مص ر    ر  منلاا أس   عضها انخ  ة ظل  وا ين عامة تنظا بصمع أعلااؿ ابؼؤس ات ابؼالمة 

 . 2  لاا ىو ابغاؿ ة ابؼصا ؼ العامفية ة ت  ماايسٍممة ويرل الةكلة الواكةة  
كالطم لٍكو عفي  ىطه او ظلاة كال وا ين ىو أنها بصمعها تنت عفي  خضوع ابؼصا ؼ ايسٍممة لفي وا ين     

ىا ال ماسة ابؼص امة ال ا ةة من   ب اٌكةما،ك كاٌ ةلاافر كالة مة  ال  وؼ كالةويرهات اٌ ةلاا مة ال  برةا
 لاا أف ابؼصا ؼ ابؼ  زلة ٌ بسةفي  اواكات ابؼ فيو ة لةعزلز علافيمات إاا ة ال مولة لةل كافي    رالعفيما ة ال ٍا

الةحةلات الةزاـ ال نوؾ ايسٍممة من يرا ب ال في ات ابؼص امة ة  عك الةكؿ  علافيمات  ة ٌ تةفا مع 
                                                             

 ـ . 1998ر اا  أسامة ر او اف ر علااف ر  1ر طالمصار  الإسلامية بين النظرية والتطبيقع ة ال زاؽ  كما ابؽم  ر  1

2
 . ابؼ يرع ال ا ا ف    
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ا ؼ ابؼ  زلة ٌ ت ة مع أف ت ةلص الاا ات عفي  أس  علال ابؼصا ؼ ايسٍممة كعٍكة عفي  تل  اابؼص
الواا ع لفيلاصا ؼ ايسٍممة وف الواا ع لم  الةزامان إت أف ابؼواعين بهب أف ل ا  وا ة ابؼلا،  كالعوا ة بؽطه 

 ابؼصا ؼ.
كة اوت ما س ا بي ننا برةلة ابؼهلاة اوساسمة لفيلاصا ؼ ايسٍممة العامفية ة الةكؿ غلم ايسٍممةر     

 أنها عفيمها ت ول  اواكات اٌسةثلاا لة ال  تةفا مع ال وا ين ابؼص امة ال ا ةةر كلن جا ة  ف  الو   مع 
إ،ا  ال  لعة ايسٍممة ك واعةىا العامة. ك ةمجة بؽطه اٌزاكايرمة ال  تة ا  ما مثل ىطه ابؼصا ؼر بقة  عك 

ت من   ل  عضها الةجاكزات ال  عمة لةل عةا من ابؼصا ؼ ايسٍممة العام فية ىناؾر  ل ىناؾ بؿاكٌ
يافات ال ا ع ايسٍمك عفي   عك ىطه الةجاكزات ا   ة الي ة الةكلمة ااةكاة ة لفينةف تفيةزـ  ةاع كة 

تل  وف ال وا ين ابؼص امة ىناؾ تفيزـ  %ر 4-2أالس من العوا ة عفي  اومواؿ ابؼواعة لةلها ت اكح ما  ين 
نٍ عن الاانها.ال   ات ابؼص ح بؽا      وؿ الواا عر  ضلااف    ة من العا ة عفيمهار اض

 الإسلامية: المسؤولية الاجتماأية للبنوك الثانيالمطلب 
 : الإسلامية للبنوك الاجتماأية المسؤولية مفهوم -أولا
   

ي
:  ىاؿى  ىسيوؿ ا  صفي  ا  عفيمو كسفيا:  مىثىلي ابؼ ؤٍمًنينى ة تػىوىااِّىًاٍ عن النعلااف  ن   لم  اك ا  عنهلاار  ىاؿى
ةً إًتىا ادٍةى ى  مًنٍوي عيضٍوه تىةىاعى  لىوي سىا ً ي ابعى ىةً  اًل  هىً  كابغيلا   هاٍ كىتػىعىا،يفًهاٍر مىثىلي ابعى ى      .   ميةػ فىاه عىفيىموكتػى ىابضي

وعة    ل الف ا   ؤكف المج ايسٍممةإف الةا س بؼثل ىطا ابغةلث اا و سوؼ ل ف عفي  مةل اىةلااـ ال  لعة 
ت ا  ا املاا  منها ال كت الطم أال إلذ اٌىةلااـ  ابؼ ؤكلمة  أ ث بهعل المجلاوعة  كتاز بؼا ة تل  من ت اال 

مةجط ا امو اهك  طل  ٌ تعةي  أصمٍ أخٍ ماكالطم لعة كاير ا  ايسٍمكاٌيرةلااعمة ة النظاـ اٌ ةصاام 
من م ةأ أف مفي مة ابؼاؿ ىك   عز كيرل  اوصالةكت ةلاة ىطه  لاوخ  اخمفية  لاا ىو ال أف  الن  ة لفينظا 

 م ةلفيف امو اناظ  ما ىو ااعل  و كامو بذاه المجلاوعة كال مئة ال  لعمن امها . كاي  افككةه 
ابعاا كاا منهج كد لعة ا   ايبماتة  اع  الة بر ما  ايسٍممةبر  ىطه ابؼ يرعمة لأتي  اك  ال نوؾ     

 أا ااىا إبيافا  ٍ ا من  ايسٍممة ابؼ ؤكلمة اٌيرةلااعمة لفي نوؾ  ايك استعالذ  الان ىنا تأتي ا  ة س حا و ك 
 اومواؿبد ؤكلما ا بذاه بؾةلاعها م ة ين ة تل  م ااة ا  س حا و كتعالذ كلةا تل  من خٍؿ تةاكؿ 

ا  كمن ىنا تيز خصا ت  أكفيها  ال او   ةكاٌ ةفاع ما كالعلال عفي  بر ل ها كتةكل ىا كتوظمفها ة 
خٍؿ اوس  ابغا لاة و   ةها  كعلافيما ا اهك  ة ت م ابؼ ؤكلمة اٌيرةلااعمة من ايسٍممةكبفمزات ال نوؾ 

  طل  ت ة ب ممزة تناا مة م ا  ة  نظلما ا  ال  تعلال معها ة  ف  ابغ ل.
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 إ  ا مة ا ك ة  ونها يرا ب إلذ ا ةصاالة ا ك ة ايسٍممة لفيلاصا ؼ اٌيرةلااعمة ابؼ ؤكلمة أص ح  ل ة    
 ال  ح ابغ نمين  ين بذلاع الزاكلة ىطه من كىك ال ٍار من  فية ة لعمن  ماف وم اوا مة ابؼ ؤكلمة بسفيمها
نٍ  كيرلر عز -ا  بؼ ااة ا ة ات المجةلاع م ؤكلمة كبرلال ابؼاام   لاا كسفيا عفيمو ا  صفي  - النى   وؿ كعلا
 .1الط   ال الف الن وم لثابغة ة يرات
أص ح  ال نوؾ ايسٍممة بؾية عفي  برلاىل م ؤكلمةها اٌيرةلااعمة أ ث  من أم أما ة الو   ابغالرر ا ة    

ةا  ىمئة اااس ة خٍؿ ت نين العلال اٌيرةلااعك امهار كمن أمثفية تل  إص ك   مض ر كليز ىطا الةويرو من
معما ر عيولج من خٍبؽا مواوع ابؼ ؤكلمة اٌيرةلااعمة من الةزامات ال   ات  العلاٍت  13 كابؼ ايرعة مؤخ ا لػ

 .2العامفيينر كالصة اتر كال مئة... الخ ك ااه
ر م ت زلن عفي  تع لف لفية ةو  بؿلاة ايسٍممةلفي نوؾ  كمن ىطا ابؼ ةأ بي ن تع لف ابؼ ؤكلمة اٌيرةلااعمة   

لةزاـ تع ةم أخٍ ك ل وـ عفي  أث ه ال ا لاوف عفي  إاا ة ال نوؾ ايسٍممة صالح عفيك عماشر كالطم  اؿ أنها: اا
 ابؼ ابنة ة ت ولن كبر ين كبضالة  ااىمة المجةلاع   ل ك عالة ابؼصالح كاوىةاؼ اٌيرةلااعمة وا ااه عي 

ة ة إبهاا صماغة ايير اتات كتفعمل ال  ؽ كاوسالمب ابؼوصفية لطل ر مةؼ  اا ا  س حا و كتعالذ كابؼ ابن
اكف ابؼ اٌة امها ك  ٌ   ع بر   3الة اال كالةعاكف كالة ةـ كالوعك اٌيرةلااعكر كبر ما الةنلامة ال امفيةا

صةا ا ل ولو صفي  ا  عفيمو كسفيا  اعن ع ااة  ن الصام  ا و  اؿ اٌ ا   كٌ كالةف لع م ايا اط،ا فية 
ىو  بحمة ابؼؤس ة  اوكؿ لال ىةاها  أفما أم اكف بكلال ال نوؾ من ابؼ ؤكلمة ما ٌ ت  ك  ٌ 4ا ا ا

 .كيرو أ لالت وـ بد ؤكلمةها اٌيرةلااعمة عفي   أفا ةكنها ٌ بي ن 
 : الإسلاميةمنطلق المسؤولية الاجتماأية للبنوك  -ثانيا
فهوـ أىا ما بيمىز اوس  ال  تن فيا منها ابؼ ؤكلمة اٌيرةلااعمة لفيلاصا ؼ ايسٍممة عن  ظلم ا ة ابؼ     
 اسةلا ت كاؿر أم عفي : » يل ا ما ا ـ يرامعة ة ال اكث الزيادات ناصر عفيمها عفيا كمث ال   ر
 العابؼمة ابؼالمة ابؼؤس ات  يلات بفا سات ة مؤخ ا بؼ ناىا ك ة ىطار عص  ا إلذ الةجا لة اوخٍ مة الفضا ح

 ىك اكااع إبيا مة ك ات الةزامها مطه ابؼ ؤكلمةر ايسٍممةااىا ما بيمز ابؼصا ؼ  ر5ابؼالمة اوزمة إلذ أات ال 

                                                             
1
 http://www.aleqt.com/2010/09/01/article_439397.html 

والمراجعة للمؤسسات المالية  المعايير الشرأية الصادرة أن هيئة المحاسبةىمئة اااس ة ك ابؼ ايرعة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة:  2
 www ,aaoifi,comر مو ع ابؽمئة: ( المسؤولية الاجتماأية للمؤسسات17الإسلامية، معايير الضبط، رقم )

 .11ر ص2010يرةةر  رر ال ن  ايسٍمك لفيةنلامةالمسؤولية الاجتماأية للمصار  الإسلامية طبيعتها وأهميتهار بؿلاة صالح عفيك عماش 3

خٍصة  1909الصفحة أك ال  ا:  -ابؼصة : صحمح ا ن مايرو  - ض  أف ٌ ا   كٌ ا ا  ال اكم: ع ااة  ن الصام  ااةث: اول الش  4
 ك ا ااةث: صحمح

5
 http://www.aawsat.com/details.asp?section=58&article=619980&issueno=11844 
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ر كال  برثها عفي  الةأثلم ة كماة الناس كمٍم ة كا عها ايسٍممةىطه الةكااع ال  ت ةلاةىا من ال  لعة 
 .1علافيكال

لمة كمص امة  ةؼ إلذ تع ئة  لانظلاة ا ةصاالة كايرةلااعمة كما  ايسٍممةتعلال ال نوؾ  راوساسكعفي  ىطا     
أمواؿ كمةخ ات اوا اا كابؼنظلاات كتويرمهها بكو اٌسةثلاا  بػةمة المجةلاع كبر ما ال ااىمة لو        كتنلامةور 

 .  2اوخ لبفا بهعل بؽا ممزة عن غلمىا من ابؼؤس ات كابؼنظلاات 
ر كمن خٍؿ اوساس ابؼ ا  إلمو أعٍهر تةضلان عةة  واعة      ايسٍممةإف ابؼ ؤكلمة اٌيرةلااعمة لفي نوؾ     

 ر أٌ كىك:3كمؤد ات
 . و اٌ ةفاع كا كبؽا امو: م ةلفيفوف كاوا اا   ابؼاؿ مفي  أف -
  ال ا،ل؛ ما الةعامل لةجنب بحمث ال  لعة بؼة في ات كا ا اومواؿ اسة ٍؿ ل وف أف -
 ة الز اة كاي فاؽ ال  لعة: مثل بؼ اصة كا ا تأالةها بهب ابؼاؿ عفي  مف كاة د عمة ك و ا ىناؾ أف -

 ا ؛ س مل
 ا ةنازه. كعةـ ابؼاؿ اسة ٍؿ ا ك ة -

 : الإسلاميةالعملي للمسؤولية الاجتماأية في البنوك  الإطار -ثالثا
 بـةفيفةر  واحها ة ابعةكؿ ابؼوالر: أ، ااا ايسٍممةت  ك ابؼ ؤكلمة اٌيرةلااعمة لفي نوؾ      

 .الإسلاميةالفئات المستفيدة من المسؤولية الاجتماأية للبنوك يبين  (III-13) جدول
 لتحقيق المسؤولية الاجتماأية اتجاهه الإسلاميةالآليات المستخدمة من طر  البنوك  العنصر

  ز الةناا ك ابؼناسب لفيلاص ؼ ايسٍمكر كت ول  العلال عفي  تنلامة ك وؽ ابؼفي مة  اسةلا ا ر كبر ما ابؼ ابؼ ابنوف
 بؾاٌت اٌسةثلاا ر كال لااح لفيلا ابنين بدةا عة أعلااؿ ابؼص ؼ كاٌ،ٍع عفي  ال ما ات ابؼ فيو ة.

تفعمل  ظاـ ابؼ ا  ة ة او  احر عةالة كظمفمةر  عالة صحمةر  كاتب كأيرو  مةاوعةر إيرازات مةاوعةر  العامفيوف
 ة لب م ةلا ر إس اف لفيعامفيين ك  فيهار ظ كؼ علال مناس ة.ا ص ت ةـ كت  مةر ت

ااااظة عفي  د عمة كسٍمة ابؼعامٍت ابؼ ةمةر كالعلال عفي  بر ما  اا ابؼواعينر ت همل إير اتات الةعامل  الز ا ن
ك  ب ث ة ابؼةعامفيينر ا اسة اكااع كسفيوؾ ابؼةعامفيين  ابؼص ؼ عفي  ا ات مةفاكتةر كاٌىةلااـ    اكل 

                                                             
 الطم  امف م 14/15 :الف ة خٍؿ   ا  يرامعة راٌيرةلااعمة كابؼ ؤكلمة اوعلااؿ منظلاات وؿك الةكلر ابؼفية ػ  رة م ا  ة ك  ة 1

 2012 الة ملم كعفيوـ كالةجا لة اٌ ةصاالة العفيوـ  فيمة : ظلاةو
ر إاا ة ال حوث  ةا  ة ال ؤكف ايسٍممة كالعلال ابػلممر أيةدور المؤسسات المصرفية الإسلامية في التنمية الاجتمار  امل ص   ال م ك  2

 .18ر ص2008ا ر 

ر ك  ة بحثمة مةوا ة ة المصرفية الحوكمة مبادئ ظل في ةالإسلامي المحاسبية المعايير تطبيق سبل رساكة  ن  ةك  بؿلاةر عفيك  وكفت 3
 .6مو ع موسوعة اٌ ةصاا ك الةلاولل ايسٍمكر ص
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  كات ابؼواعينر أسعا  مناس ةر ايعٍف الصااؽ. كم 
 معفيومات صاا ةر عةـ سحب العامفيين من انخ لن  وسا ل غلم  زلهةر مناا ة عاالة ك زلهة. ابؼناا وف
 أسعا  عاالةر اٌسةلا ا لة ة الةجهمزر ت ةلة اٌلةزامات ابؼالمة ك الصةؽ ة الةعامل. المجهزكف
ل  الة من خٍؿ خفيا ا ص علال كبسولل ابؼ  كعات ابغ م مة اي ةايرمة ال  بزفيا ا ص العلال بؿا  ة الف   كا المجةلاع

كابؼ ابنة ة بسولل م  كعات  كبر ا  ملاة مضااةر سوات  ا   ىطه ابؼ  كعات   لمة أـ ص لمة أـ مةوس ةر
هولة الوصوؿ إلذ ال عالة الصحمة كاٌيرةلااعمةر كزلااة الوعك اٌاخا م لةل أا اا المجةلاعر من خٍؿ س

اوكعمة كاواكات اٌاخا لةر خاصة لص ا  ابؼةخ لنر كابؼ ابنة ة الةأىمل العفيلاك كال ضات عفي  اوممةر 
كزلااة الوعك ابؼص ة و نات المجةلاعر اك اـ العااات كالة المةر توظمف ابؼعو ينر اعا او   ة اٌيرةلااعمةر 

  وا ث.اعا ال نمة الةحةمةر ابؼ ابنة ة كالة  ال
 عفي    امج الة جلم ك  مااة ابؼ اكات ابػض اتر ابؼنةجات غلم الضا ة. اي فاؽ ال مئة

   .كتوزلعا اٌلةزاـ  ال وا ينر كل ابؼ  ٍت اٌيرةلااعمةر ت ةلة اٌلةزامات الض ل مة كإاا ة أمواؿ الز اة بصعار  الةكلة  ابغ ومة
 ك اـ اك  الن ا ات العلاالمة ك الةعامل ابعمة معها.الةعامل الصااؽ مع الصحااةر ا بصاعات الض ع 

-20ص ص ر7002اا  الواات لة ما ال  اعة كالن  ر مص ر المسؤولية الاجتماأية للإدارة،  ربؿلاة الصلمةالمصدر: 
 . ةص ؼ .27

 : سبل مواجهة أقبات وتحديات  البنوك الإسلامية.الثالثالمطلب 
ما ا عابؼما اللاا ل  ع  ا ة اه الةكؿ كاوا اا ك  اع اوعلااؿ.     أص ح العلال ابؼص ة ايسٍمك      

 ت و ه م ىو ان بدةل  ة تو عفي  موايرهة الةحةلات ال  أد  ا إلمها.  كل      ات ىطا ال ماف ك بموه
ـ بي ن ال وؿ إف موايرهة الةحةلات بف نة عفي  ابؼةل ال عمة إتا ما اسة اع العلال ابؼص ة ايسٍمك أف ل ة  

 ف و  نلاوتج ااعل مفيةزـ  أىةااو كأ، ه ال  عمة كالفنمة كابؼهنمة. كك  ت ة مع ابؼؤس ات ابؼالمة      
 كابؼصا ؼ ايسٍممة أف توايرو الةحةلات ابؼعاص ة عفيمها أف بر ا إبقازات معةية ة بؾاٌت عةلةة أبنها:

  :لإسلاميةألمية وأملية لتطوير الصناأة المالية ا إستراتيجيةبنا   -أولا
نٌ إلذ ر ل ل  ظاـ مة في اتو ابؼؤس مة كالصناعة ابؼالمة ايسٍممة  نظاـ مالر خةمك لم   اسةثناتن اهك برةاج أك

إلذ عةا من ابؼؤس ات كال تم ات الةاعلاة   مة ال ماـ  وظا فها ابؼةعةاة. كبراكؿ مؤس ات العلال   الةنظلم  
العالد اٌسةفااة من اي،ا  ابؼؤس ك الطم لةعا العلال ابؼص ة  ابؼص ة كابؼالر ايسٍمك ة  ااة أ يرات

الة فيمةمر كل نها تعالش من اعف الةعا ابؼؤس ك الطم لوظف خصوصان بػةمة كايرا ا . كبهب احت 
ت لةعةلل ابؼؤس ات ابؼويرواة  ابؼهاـ ال  ت وـ ما بـةفيف ابؼؤس ات ة اي،ا  الة فيمةمر  لاا بهب  طؿ بؿاكٌ

  نها من توالم اعا أاضل لفيعلال ابؼص ة ايسٍمكر أك إ  ات مؤس ات يرةلةة ك ب ابغايرة.    ل ة بس
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 :أهم مؤسسات البنية التحتية لتطوير الصناأة المالية الإسلامية  -ثانياً 
دهةت الصناعة ابؼالمة ابزطت عةة خ وات علافيمة لفي ماـ  الصناعة ابؼالمة ايسٍممة كت ول  منةجا ار  بحمث 

ممة ة ال نوات اوخلمة تأسم  العةلة من ابؼؤس ات الةكلمة الةاعلاة ال  تع   عابؼمة ىطه الصناعة ايسٍ
كبذ ةت ىطه  رلزاؿ مةواصٍ إلذ لومنا ىطا كمن  ين ىطه ابػ وات إ  ات مؤس ات ال نمة الةحةمة الطم ٌ

 الصناعة ابؼالمة ايسٍممة عفي   ابػ وة ة ظهو  عةا من ابؼؤس ات كابؽمئات ال  برلال عفي  عات ها النهوض
ىمئة اااس ة كابؼ ايرعة  ابؼ ةول الةكلرر ت وـ ابؼص امة ايسٍممة الموـ عفي  ثٍث اعا ا أساسمة ىك:

ر بؾفي  ابػةمات ابؼالمة ايسٍممةلفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممةر المجفي  العاـ لفي نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة 
  ايسٍممة.

 : من أبنها ة الو   ابغالر :ةالمؤسسات الداأم -1
 غلم ىاااة لفي  حاكلمة  ىك منظلاة :البحرين -هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية -أ

لفيلاؤس ات  ةتض فيع  كعةاا كإصةا  معاللم اااس ة ابؼالمة كابؼ ايرعة كالض ع كأخٍ مات العلال كابؼعاللم ال  عم
تنظا ابؽمئة عةاان من   امج   لاار  ايسٍممة خاصة كالصناعة ابؼص امة كابؼالمة ايسٍممة عفي  كيرو العلاوـ ابؼالمة

ال ا ولش ايسٍمك ك   امج ابؼ ا ب كابؼة ا ال  عك  ة سعمها ال امك   كخاصة    امج اااسب الة ول  ابؼهم
 .1لةل مؤس ا ا العامفية ة ىطه الصناعة كت ول  ىما ل الضوا ع ابغو لاة  ابؼوا ا ال   لة  اع سولة إلذ

 صف    1ال  ك عها عةا من ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة  ةا لخ تأس   ابؽمئة بدويرب اتفا مة الةأسم     

  27 ابؼوااا ىػ 1411  مضاف 11 ك ة تم ت جمل ابؽمئة ة ،ابعزا   ة 1990 /26/2 ابؼوااا  ـه1410
 ك صفةها منظلاة اكلمة م ة فيةر برظ  ابؽمئة  ةعا عةا   لم من ابؼؤس ات تات ،ال ح لن ة 1991 ما س

 ابؼصا ؼ ابؼ  زلة كمنها  ر فيةانر ك  انف 45عضو من أ ث  من  200الصفة اٌعة ا لة كوؿ العالد  

 .كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة كغلمىا من او، اؼ العامفية ة الصناعة ابؼالمة كابؼص امة ايسٍممة الةكلمة
 :2ابؼ ايرعة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة ة إ،ا  أك اـ ال  لعة ايسٍممة إلذ ما لفيكىمئة اااس ة ك   ةؼ

 ت ول  ا   اااس ة كابؼ ايرعة كالمجاٌت ابؼص امة تات العٍ ة  أ   ة ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة. 

                                                             
  ل    أكؿ ك أىا مؤس ة ااعلاة لفيصناعة ابؼالمة ايسٍممةر كىو مؤس ة مالمة اكلمة تم  البنك الإسلامي للتنميةٌ  ة من ايدا ة ىنا إلذ أف

 15لعزـ الصاا  عن مؤبس  كز ات ابؼالمة ة الةكؿ ايسٍممة ة يرةة من  ف  العاـ كااةةح  بظما ة ر ت  م ا ل ماف ا1973تأسم ها ة ال لاي 
ل ع ابؼ   ال  م ك لفي ن  بجةة ة ابؼلافي ة الع  مة  راكلة 52ر ك فيلم عةا أعضا و أثنات ااةةاكو ال بظك 1975أ ةو    20ق ابؼوااا لػ  1395دواؿ 

ىك ايبقفيمزلة ك الف   مة  في ات علال كال نة ابؼالمة لو ىك ال نة  بظمة لو مع اسةلةاـ ل ات أخ ل ك الع  مة ل ة ال عوالة كلةلط ال ن  من الفي ة 
  ك طا ابؽج لة ال لا لةر مع برةلة د ط العضولة ة منظلاة ابؼؤبس  ايسٍمك    ط أساسك لٍ ضلااـ إلمور مع ااع ابؼ ابنة ة  أس ماؿ ال ن

ال  كط ال  بيفيمها بؾفي  ابغ اـ  و. لفيلازلة من الةفصمل كوؿ ال ن ر أ ظ : مو ع ال ن  ايسٍمك لفيةنلامة: ال اا    وؿ ال تم ات ك 
www.isdb.org  

1
 http://ar.wikipedia.org/wiki/ 

2
 http://ar.wikipedia.org/wiki/ 

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9_%D8%BA%D9%8A%D8%B1_%D8%B1%D8%A8%D8%AD%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/1411_%D9%87%D9%80
http://ar.wikipedia.org/wiki/1411_%D9%87%D9%80
http://ar.wikipedia.org/wiki/27_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%B3
http://ar.wikipedia.org/wiki/27_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%B3
http://ar.wikipedia.org/wiki/27_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%B3
http://ar.wikipedia.org/wiki/1991
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D8%AD%D8%B1%D9%8A%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D8%AD%D8%B1%D9%8A%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
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 بؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة كت  م اتو عن ، لا الةة لب كع ة     ا   اااس ة كابؼ ايرعة ابؼةعفي ة  أ   ة ا
 .النةكات كإصةا  الن  ات الةك لة كإعةاا اوبحاث كالة ا ل  كغلم تل  من الوسا ل

 ابؼالمة ايسٍممة كتف لمىا لفيةواما ما  ين ابؼلاا سات  إعةاا كإصةا  معاللم اااس ة كابؼ ايرعة لفيلاؤس ات
ا ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة ة إعةاا  وا لاها ابؼالمة ك طل  الةواما  ين إير اتات ابؼ ايرعة اااس مة ال  تة عه

 .ال  تة ع ة م ايرعة ال وا ا ابؼالمة ال  تعةىا ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة

  ابؼؤس ات م ايرعة كتعةلل معاللم اااس ة كابؼ ايرعة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة لةوا ب الة و  ة أ   ة
 .ابؼالمة ايسٍممة كالة و  ة ا   كت  م ات اااس ة كابؼ ايرعة

  إعةاا كإصةا  كم ايرعة كتعةلل ال ما ات كاي دااات ابػاصة  أ   ة ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة املاا
 .لةعفيا  ابؼلاا سات ابؼص امة كاٌسةثلاا لة كأعلااؿ الةأمين

 اس ة كابؼ ايرعة كال ما ات كاي دااات ابؼةعفي ة  ابؼلاا سات ابؼص امة ال عك ٌسةلةاـ كت  ما معاللم اا
كاٌسةثلاا لة كأعلااؿ الةأمينر ال  تصة ىا ابؽمئةر من   ل  ل مػن ابعهات ال  ا مة تات الصفية كابؼؤس ات 

 .ابؼالمة ايسٍممة كغلمىا بفن ل اد    ا،ا مالما إسٍمما كم اتب اااس ة كابؼ ايرعة

 العام للبنوك والمؤسسات المالية الإسلامية: المجلس -ب
ـر كىو أكة ابؼنظلاات الةا عة بؼنظلاة ابؼؤبس  ايسٍمكر كىو ىمئة عابؼمة تات 2001 ةأ المجفي  علافيو نهالة    

 ظامو  كلن ت ن ا كمؤس ة مالمة إسٍممةر  120دلصمة م ة فية ٌ ت ع  إلذ ال  حر كلضا ة عضولةو 
 أك اـ ال  لعة ايسٍممةر كبيا س بصمع أ   ةو اعفيما كا ا وك اـ ال  لعة اوساسك عفي  اٌلةزاـ 

لمة ايسٍممة ل ةهةؼ الةع لف كالةوثما هطا ابعهاز ىو بدثا ة ابراا مهم لفي نوؾ كابؼؤس ات ابؼاار 1ايسٍممة
لفيعلال ابؼص ة ايسٍمك كبسثمل مصالح مؤس اتو عابؼمار ك ة ا  ثا  ة و  ، معك ٌيرةلااعات ال ن  ايسٍمك 

ل نة  23عاما . كصة  ابؼ سوـ ابؼفي ك ة بففي ة ال ح لن    ا 17لفيةنلامة مع ال نوؾ ايسٍممة خٍؿ  
بؼواا ة عفي  اٌتفاؽ   أف ابؼ    ين ك ومة اكلة ال ح لن كالمجفي  العاـ ـر  ا2001ما س  31ـ ة 2001

    .2لفي نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة
ا من اوىةاؼ سع  بكو بر م ها ة بؿاكلة منو بي ن ال وؿ  اف المجفي  منط   أتو يرعل  صب عمنمو عة    

 ر كبي ن تفيلمت ىطه اوىةاؼ ة انتمة:بػفيا  ماف إسٍمك مص ة مة امل
 العلال عفي  الةع لف  ابػةمات ابؼالمة ايسٍممة ك طل   ماف أىا ابؼعامٍت ابؼص امة ايسٍممة. -
 ابػةمات ابؼالمة ايسٍممة.الةأ مة عفي      ابؼفاىما كال واعة كاوك اـ ابؼةعفي ة   -

                                                             
 iefpedia.com/arab عفي  ابؼو ع .ر 17ص ر2011ك  ة ت  مفيمةرابؼمٍا كالن أة كالة و ر  ابؼص امة ايسٍممةر بظلم  مضاف ال مخ 1

 (http://www.islamicfi.com)مو ع المجفي  العاـ لفي نوؾ ك ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة لنظ  ة تل :  2
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 العلال عفي  تنلامة كت ول  الصناعة ابؼالمة ايسٍممة ة بصمع اكؿ العالد ايسٍمك.  -
تعزلز الةعاكف  ين أعضات المجفي  كابؼؤس ات ابؼ امة ة المجاٌت ال  بزةـ اوىةاؼ ابؼ   ة  الوسا ل  -

 ابؼةاكة. 
 ال نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة كابؽمئات ايسٍممة تات الصفية. العلال عفي  توالم ابؼعفيومات ابؼةعفي ة   -
العلال عفي   عالة مصالح اوعضات كموايرهة الصعو ات كالةحةلات ابؼ   ة كتعزلز الةعاكف املاا  ين  -

 اوعضات  عضها مع  عكر ك ين اوعضات كابعهات اوخ لر كعفي  كيرو ابػصوص ابعهات ال  ا مة.
ىطا ابعهاز إاا م مهلاةو ت ول  كتنلامة كتويرمو ال وؽ ابؼالر ايسٍمك  ي الإسلامي الدولي:السوق المال -ج

الةكلر كاعةلااا اواكات ابؼالمة ابؼةةاكلة كال كلج لفيف  ة ة اااال الةكلمة كابؼص امة. صة  م سوـ مفي ك ة 
 .11/08/2002 ةأسم و   لصمة اعة ا لة ة  2002ل نة  23بففي ة ال ح لن    ا 

كىك د  ة مالمة  ةؼ إلذ إاا ة علافيمات اسةثلاا  ال مولة لفي نوؾ ايسٍممة  :1مركز السيولة المالية -د
المة كاعلاها كىك ت اع علافيك لفي وؽ ابؼالر ايسٍمك الةكلرر أ  أت     ة م ابنة كال كلج لًصةا ات ابؼ

مفيموف اكٌ  أم ل ك كسجفي   200ع  كف مفيموف اكٌ  أم ل ك كابؼص ح  و  20بح لنمة  أس مابؽا ابؼةاوع  
 .29/07/2002ة كزا ة الةجا ة بدلافي ة ال ح لن ة 

ا ابعهاز بش ة تعاكف  ين ال ن  ايسٍمك لفيةنلامة كصنةكؽ الن ة : ىطمجلس الخدمات المالية الإسلامية  -ها
الةكلر ك عك ال نوؾ ابؼ  زلة كأيرهزة ال  ا ة ابؼص امة ة  عك الةكؿ ايسٍممة كىةاو إصةا  ابؼعاللم 

عفي  ىطا  كايد اامةكاي دااات كال ما ات ابػاصة  العلال ابؼص ة ايسٍمك ة عٍ ةو  ابعهات ال  ا مة 
علالر كمن أيرل تل  اهك تةوااا كتعلال عفي  اسة لااؿ معاللم بعنة  ازؿ لًد اؼ عفي  ابؼصا ؼ كمع  ن  ال

بيثفيوف ال نوؾ  35 عضو: 127الة ولات الةكلمة كمع المجفي  العابؼك لًد اؼ عفي  الةأمينر كلضا المجفي  
  ايسٍمك لفيةنلامة كانسمولة ابؼ  زلة كصنةكؽ الن ة الةكلرر ال ن  الةكلرر  ن  الة ولات الةكلمةر ال ن

ة مالمزلا  ك  ا و  لانظلاة اكلمة  م 2002ك ة صة   ا وف عاـ  راكلة 22مؤس ة مهنمة من  22لفيةنلامةر ك
 . 2ـ 2002  تات امةمازات خاصةر  كااةةح  أعلاالو ة  والاي

 : 3كتةفيلت أىا أىةااو ة
للم الةكلمة ابغالمة بدا صماغة معاللم منض  ة كدفااة لفيلةمات ابؼالمة ايسٍممة يرةلةةر أك ت ول  ابؼعا -

 ايسٍممة.ال  لعة  مع م اائلةوااا 

                                                             
 /http://www.aaoifi.comمو ع ىمئة اااس ة كابؼ ايرعة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة   لنظ  ة تل ر 1
 (http://www.ifsb.org)مو ع بؾفي  ابػةمات ابؼالمة ايسٍممة  ة تل ر نظ ل 2

 .19ص م يرع سا ار ابؼص امة ايسٍممة ابؼمٍا كالن أة كالة و   ك  ة ت  مفيمة رر بظلم  مضاف ال مخ 3
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تزكلة ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة  ضوا ع إد اامة اعالة كت ول  معاللم لفيصناعة ابؼص امة ايسٍممة تعلال  -
 عفية بسمزىا كلفي ماس كاياا ة كموايرهة ابؼلا، ر كتعلال عفي  اوخط بدعاللم اااس ة ايسٍممة .

عاكف مع ابؼؤس ات ابؼلااثفية ابغالمة ال  ت  ؼ عفي  كاع ابؼعاللم ال  برااو عفي  سٍمة كمةا ة ال ماسة الة -
 الن ةلة الةكلمة كالنظاـ ابؼالر.

 الةعا كالةن ما  ين اوعضات عفي  م ةول بـةفيف الةكؿ لة ول  الصناعة ابؼالمة ايسٍممة . -

 فيف الةكؿ لة ول  الصناعة ابؼالمة ايسٍممة .ت جمع الةعاكف  ين اوعضات عفي  م ةول بـة -

ت همل تة لب كت ول  مها ات اوا اا ة بؾاٌت تات العٍ ة  الضوا ع الفعالة ة الصناعة ابؼالمة  -
 كابؼص امة ايسٍممة كال وؽ تات العٍ ة.

  ىطه الصناعة.إ  ات  اعةة معفيومات لفيلاصا ؼ ايسٍممةر ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة كابػيات ة -
  الوكالة الإسلامية الدولية للتصنيف الائتماني: -و

ا ةض  ال  معة ابػاصة لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة أف تةضاا  يرهواىا ي  ات ىطه الو الة لفي ماـ بدهاـ 
في  أاات ك فاتة الةصنمف اٌ ةلاالش بؽطه ابؼؤس ات كٌ بىف  أف الةصنمف لعةي مؤد ان ا ك لان لفيح ا ع

 م21/10/2001كثا ع ة تأسم  الو الة     ة م ابنة بح لنمة لةل  اتب العةؿ ة ابؼؤس ات ابؼالمةر 
 اكٌ  ا ع. 945.000  ت عة مٍلين اكٌ  أم ل ك كابؼةاوع 9  أس ماؿ مص ح  و  ة ه  

 :المركز الإسلامي الدولي للتحكيم التجاري -ي
ةحةة كىو  ةمجة   كز ابغايرة لويروا يرهة أك م  ز ل ةـ ىطا ابؼ  ز  مة الةأسم  ة اكلة ايما ات الع  مة ابؼ  

خةمة الةح ما كابؼصابغة بغل النزاعات ال  ت  أ  ين ابؼةعا ةلن ة علافيمات ابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممة كال  
ك ة ابزطت ابعلاعمة العلاوممة لفيلاجفي  العاـ لفي نوؾ كابؼؤس ات ابؼالمة ر بهب أف تض  ها اوك اـ ال  عمة

   ا ا  ابؼواا ة عفي  إ  ا و. 01/09/2003ممة ة ايرةلااعها ال نوم ة عاصلاة  ازاخ ةاف ة ايسٍ
 

 :1المعايير المحاسبية -2
إف لفي نوؾ الة فيمةلة معاللم بؿاس مة مة امة ك  مع اخةٍؼ ال فيةافر كتن   ال نوؾ ابؼ  زلة ابؼمزا مات المجلاعة 

كخٍاان لطل  اكف عةـ ت ا و ابؼلاا سات اااس مة  ين ال نوؾ ايسٍممة بهعل  رلفي نوؾ كت  ؼ عفيمها  ا ةظاـ
                                                             

ةح ما ، ح ال ن  ايسٍمك لفيةنلامة  الةعاكف مع المجفي  العاـ لفيلاؤس ات ابؼالمة ايسٍممة ا  ة إ  ات ابؼ  ز الةكلر ايسٍمك لفيلاصابغة كال
 .2002اع الطم ع ة ة ابعزا   عاـ الةجا م عفي  اٌيرةلا

ر مؤبس  م ة ابؼ  مة الةك ة ال ا عة : الةحةلات اٌ ةصاالة كمهلاة ابؼنظلاات البنوك الإسلامية أمام التحديات المعاصرةعلا  زىلم كااور  1
 .38-25ص ابؼة مةر ص
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ك اياااة إلذ  ر ا ة لةلها مهلاة دا ة إف لد ت ن م ةحمفيةمن أم م ا  ة  ين ممزا ما ا أك ك ا ات ال  ح كابػ
ك ة كصل ت ةـ ابػ ا ة ٌ برةا برةلةان ا م انر تل  اكف ابؼفاىما ابؼ ةلةمة ة ابؼمزا مات أك  ما ات ال  ح ك 

ة مفيلاوس ة الع   سنوات ابؼاامة لفية فيب عفي  ىطه ابؼ  فية  ك  ات ىمئة اااس ة كابؼ ايرعة لفيلاؤس ات ابؼالم
ايسٍممة ابؼ ا  إلمها أعٍه ة اكلة ال ح لنر كل ن  ة بي   عك الو     ل مٍكظة كةكث ت ملم مفيلاوس 

كال  ب ال  م  لطل  ىو أف ىمئة اااس ة كابؼ ايرعة لفيلاؤس ات  رة ابؼلاا سات اااس مة لفي نوؾ ايسٍممة
معاللمىار كل ة  ام   عك الةكؿ  كلزاـ أك  ابؼالمة ايسٍممة منظلاة ،وعمة كلم  بؽا صٍكمات مفيزمة لةنفمط

الة فيمةلة اٌ  اح عفي  مؤس ا ا ابؼالمة ايسٍممة أك إاا ات ابػةمات ابؼص امة ايسٍممة ابؼ ةمة من ال نوؾ 
 كت    الث ة  الصناعة م ت  ة بدةل النجاح ة ىطا ابعا ب.  اسةلةاـ ىطه ابؼعاللمر

 :السياسات الأخرى -ثالثا
  :ماج والتكامل بين المصار  والمؤسسات المالية الإسلاميةالاند -1

أااا  اتفا مة بر ل  ابػةمات ابؼالمة  عةان يرةلةان لض ك ة اٌ ةماجر كتل  بؼا تف او من اةح أسواؽ      
 أعلااؿ ال و صات كابؼؤس ات العامفية ة بؾاؿ اوك اؽ ابؼالمة  ة -د  ات الةأمين  -ابػةمات ابؼالمة  ال نوؾ 

من سوؽ ابػةمات ابؼالمة عفي  م ةول           %95الةكؿ ابؼو عة عفي  ىطه اٌتفا مةر كال  بسةفي  بكو 
العالدر  ك الةالر تةكلل ابػةمات ابؼص امة كابؼالمة كتوسمع   ا ها عي ابغةكا عن ، لا ال   ات الةا عة ة 

غلم أف الزلااة ة كجا ابؼن أة بؽا سفي ما ا  ر1اوـابػا ج أك عن ، لا ا كع ابؼؤس ات ابؼالمة ال ا لاة ة الةكلة 
  اف كابؼةلاثفية ة الصعو ات اياا لة لفيحجا ال  لم كابؼةا عة كابؼ ايرعة كاااس ة ال  لن  ك كاعها ة ابغ

كالةوا ل  ين اياا اتر إت ا و  ة لنةج عنها إاعاؼ مو فهار  ك الةالر ٌ ة من ا ك ة ت م  ؤلة مة امفية من 
ك ةؼ ىطه ال ؤلة ابؼة امفية إلذ  ر2ايصٍكات الض ك لة ة ىم ل كمهاـ ابؼصا ؼ ايسٍممة ة ظل اٌ ةماج

زلااة ال ة ة الةناا مة لفيلاصا ؼ كابؼؤس ات ابؼالمة ايسٍممةر من خٍؿ خفك مةوسع ت فيفة الوكةة ابؼنةجة 
ما كاو ات ااخفيمة  ابذة عن ت فيمت اويرهزة اياا لة كتعزلز ال ة ة عفي  اٌسةثلاا  ة ابؼوا ا ال   لة كتنلامة كبر 

 . 3مها ا ا كخيا ا من خٍؿ الةة لب ابؼلصت

                                                             
ر ابؼؤبس  الثالث لٍ ةصاا ايسٍمكر يرامعة أـ اثر تحرير تجارة الخدمات المصرفية أل: المصار  الإسلاميةع ة ابؼنعا بؿلاة ال مبر  1

 .32-27ر ص2003ال  لر م ة ابؼ  مةر ابؼلافي ة الع  مة ال عوالةر 

ر ابؼفية   ايسٍمك ابػام ر تكامل النظام المصرفي الإسلامي وآثار  التنموية أل: المستويين الوطني والإقليميمل مٍ  ةر صالح بص 2
 .11ص

  .10ص ابؼ يرع ال ا ار 3
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وا ا ابؼالمة كبي ن النظ  إلذ اوا ة الة امل ابؼص ة ايسٍمك من خٍؿ بر ما اٌ ةفات الطاتي من ابؼ   
ايسٍممة ة بر ما الةنلامة اٌ ةصاالة ة العالد ايسٍمكر كإكٍؿ الة ااؿ الةجا م  ين الةكؿ ال  بر ا  منها 

 .1الة امل بؿل الة ااؿ الةجا م ابػا يرك مع الةكؿ اوخ ل إلذ كة ما
 :2ضرورة تطوير السوق المالية الأولية -2
 ،ولفيةكة النظاـ الة فيمةم لةا تل  من خٍؿ سنةات كأسها ر ىناؾ كايرة إلذ الةلاولل عفي  ابؼةل ال عمة  

ك اياااة إلذ ابعلاهو ر اكف  ركت وـ سوؽ اوك اؽ ابؼالمة كمؤس ات اوسها ابؼةلصصة مطه الوظمفة راويرل
ه اٌسةثلاا  ،ولفية انيرلر  نوؾ اٌسةثلاا  كالصناالا ابؼ   ة كد  ات الةأمين كصناالا من أىا مصاا  ىط

كبدا أف ال نوؾ ايسٍممة ٌ تةعامل ة ال نةات تات الفا ةة اكف كايرةها إلذ أسواؽ اوسها ت وف   رالة اعة
ةلاولل . كبفا لؤسف لو أف   لمة. كك  ة الةلاولل الة فيمةم ىناؾ مموؿ مةزالةة ٌسةعلااؿ اوسها  لاصة  لفي

عةا مؤس ات اوسها ابؼةلصصة كغلمىا من ابؼؤس ات كال  ت وـ ت فيمةلان  ة ةلص أسها  أبظالمة من خٍؿ 
 ال و صةر أم صناالا الة اعة كالصناالا ابؼ   ة كد  ات الةأمينر  فيمل يرةان.

 : إنشا  أسواق مالية ثانوية منظمة -3
اال نوؾ الةجا لة ت ةثلا  ة أصوؿ مالمة  صلمة اويرل يرةان  رواؽ مالمة ثا ولةلزاى  العلال ابؼص ة  ويروا أس

كىناؾ أ  اف عةة لفي وؽ ابؼالر  ركال  ت ة مع أف بروبؽا إلذ   ة سا ل    عة   لمة ك ة فيفة برولفيمة ائمفية
ال نوؾ الة فيمةلة أف بر ا   كبي ن لفي نوؾ ايسٍممة مثل راوك اؽ ابؼالمة كابؼةعامفيوف كابؼؤس ات ابؼالمة الثا ولة:

كل اعة تل  ة يرعل أصوبؽا أ ث  سمولة كيرات مة لفيلاةخ لن  ر   ان   لما من إ  ات أسواؽ ثا ولة ة  فيةانها
مع ايدا ة ىنا إلذ أف إ  ات ال وؽ ابؼالمة الثا ولة ايسٍممة لن ل وف  ربفا لزلة من  ة ا ا عفي  تع ئة اومواؿ

 ر3 لاا ل لم إلذ تل  الة ةو  ع ة ال بضن ل  م أبضة- بي ن أف ل وف انف ، معمان ، معمانر أك عفي  او ل ٌ
الة اسات ابػاصة  ال وؽ ككجا  كىو ما لة فيب كاع خ ة علال كااحة كمفصٌفيةر ا ةةات من إعةاا

 .  ا،ها ابؼةو ع خٍؿ ا ة زمنمة معمنةر ككظا فها ك مفمة إاا  ا

 

 

 

 

                                                             
 https://sites.google.com/site/aaguendouz/project-updates م اؿ من و  عفي  ابؼو ع :ع ة ال  لص  نةكزر  1

 ابؼنظلاات كمهلاة االةاٌ ةص الةحةلات : ال ا عة الةك ة ابؼ  مة م ة مؤبس ر البنوك الإسلامية أمام التحديات المعاصرةعلا  زىلم كااور  2
 4-3ص ص رابؼة مة

3
 .431-430ر 2001ار الةا  ابعامعمةر ايس نة لةر مص ر "قضايا إسلامية معاصرة في النقود و البنوك و التمويلع ة ال بضن ل  م أبضةر  

https://sites.google.com/site/aaguendouz/project-updates
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 :الاستراتيجيات المناسبة المتخذة من طر  المؤسسات المالية الإسلامية  اتها -رابعا
نٍ:   ط   منها مث

 :الصيرفة الشاملة -1
من اوخط  اٌس اتمجمات ابؼٍ لاةر كلعل  ابؼصا ؼ ايسٍممةة ظل العوبؼة كابؼناا ة ابؼص امةر ٌ  ة عفي      

أبنها كالمان الةحوؿ بكو الصلماة ايسٍممة ال امفية كابؼة امفية تات ال وة ابؼالمة ال  لمة ال اا ة عفي  ت ةلص  ااة 
الة و ات ابػةمات ابؼص امةر كىو ما لة فيب تنولع كت ول   اعةة ابؼلا،  كاعا ال ة ة الةناا مة كمػوا  ة 

نٍ  ابؼص امة العابؼمة كالةحوؿ إلذ مؤس ات مص امة تات  عة ا ةصػاام كايرةلااعك كتنلاوم كاسةثلاا م علا
 أك اـ ال  لعة ايسٍممة. كزلااة  ؤكس أمواؿ ابؼصا ؼ ايسٍممة    ل   لم بي نها من ابؼناا ة ة ال وؽ 

اٌ ةمايرات كالصلماة ال امفيةر كت ول  أاكات إاا ة  كاٌبذاه بكو ر21ابؼص امة العابؼمة كاٌلةزاـ بدعاللم  ازؿ
 اوزمات.

 : E-Banking 2  التحديث التكنولوجي والصيرفة الالكترونية -2
اٌل  ك مة لة فيب الةحةلث الة نػولويرك كالصلماة اٌل  ك مة اعا ال نمة الةحةمة لفيلةمات ابؼص امة     

  اٌعةلااا عفي :
 أيرهزة كاس ات تات  ة ات انمة عالمة. -
 د  ة اتصاٌت كاسعة. -
كزمة   امج تات ت نمة انمة عالمة لفية  م ات ابؼص امة ابؼلةفيفةر  اا ة عفي  ت  مة اٌكةمايرات ابػةمات  -

 كةمايرات اافيمة.ال ا لاة كاسةمعاب ما لةا اسةحةاثور موا  ة لفية و ات العابؼمة ك اسةجا ة لٍ
كبذة  ايدا ة إلذ أف تواا  ال نمة اوساسمة الة نولويرمة سالفة الط   لعةي عنص ا كابظا أساسما ل ة ة ال نوؾ 
عفي  الةوسع ة ابػةمات ابؼة و ة لفيةجز ة ابؼص امة ككسا ل ت ولة ابؼةاوعاتر بدا ة تل  ابؼؤااة  اسةلةاـ 

كىك ابػةمات ال   ةأت ر لر كابؽاتف االاوؿ كد  ة اٌ      ا ات اٌ ةلااف كما منات الص اؼ ان
  الفعل  ة يرات مةفاكتة.  ابؼصا ؼ ة الةوسع امها

 

 

 
                                                             

 10صر 204 ر ال لاي289 ا ؼ الع  مةر العةاابراا ابؼص 1

مص   ريرامعة الز ازلا ر فيمة ابغ وؽ  ر  ا اٌ ةصاار مستقبل الصناأة المصرفية الإسلامية في ظل التحديات الدوليةمايرةة أبضة دفيىر  2
 http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/33.swf ا ظ  ابؼو ع: 40ص

  

http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/33.swf
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 :الفصل خلاصة
 كة  أسها م  ع ة كا ةصاالة  مالمة خ ا   من خفيفةو ما عن 2008 لػ العابؼمة ابؼالمة اوزمة   ف     
 م ا ل امها كالزلااة الفا ةة سع    مزتو الطم الة فيمةم ال أبظالر ابؼالر النظاـ ة خفيل كيروا إلذ م اه العالد
   ين ابؽوة  طل  صا عة الةو لا علافيمات خٍؿ من الةلوف ك مع رال  مب ابؼع ةة ابؼالمة كابؼ ة ات اويرل إ،الة

 مالر ظاـ  عن ال حث ا ك ة إلذ اعا الطم اوم  راٌ ةصاام ابؽ ـ  طل   ال ة كابؼالر ابغ م ك اٌ ةصاا
 تأث  لعةـ  ظ ا ابؼناسب كال ةلل اوكا  ابغك ايسٍممة اٌ ةصاام لفينظ لة ا اف كاسة  ا ا أمنا اث  يرةلة

 . كازاىا ىا بموىا لفيةا ع عاات ما ا  عاف ابؼالمة اوزمة بدلفيفات   لما تأث ا ابؼالمة مؤس اتو
 كال   ايسٍممة ابؼالمة ىنةسةها خٍؿ من ممةايسٍ ابؼالمة ابؼنةجات كأس  آلمات إلذ تل  ة الفضل لعوا
  العمم اٌ ةصاا  ين الوسا،ة كىك ايرفيها من كيرة ال  ، معةو إلذ إعااتو  ل  و ابؼةاير  عن ابؼاؿ ت عة

  الة فيمةم النظاـ  ة  لاا كت  ل ت اع   فيعة ٌ  ابؼالر كاٌ ةصاا
  اوزمات معابعة ة كالفعاؿ ال  لم الةك  بؽا ايسٍممة لفي  لعة مواا ة كيرعفيها ابؼالمة ابؼعامٍت لةأصمل أف

  الن اط  كم اد ا كثم ا ا ت ا،ا ل ت ع امها الةلاولل ٌف منها الةو ك كك  ت عا ا كمن منها ابغة خل من ابؼالمة
 لاوللالة صملم من كغلمىا كابؼضا  ة كابؼ ا  ة كاييرا ة كال فيا اويرل اال مع رالوبنك ٌ ابغ م ك اٌ ةصاام
 ، معة مع لةفا كىطا ابغ م ك كابؼالر اٌ ةصاام الن اط عن تنف  ٌ  صو ة الةلاولل تةضلان بصمعها ايسٍممة
 الع وا ة الةلاولل  اف ابغ م مة كابؼ ااٌت لفين اط كتا عا خااما الةلاولل  اف ا فيلاا ككظمفةو الةلاولل

 تأصمفيها خٍؿ من  ايسٍممة ابؼالمة ابؼنةجات ت وف ٌف بي ن كبؽطا ابغ م مة كالع وا  لفي موع تا عا ايسٍممة
 من العابؼمة ابؼالمة اوزمات تةاعمات ا يرة من كابغة ابؼعابعة س ل من س مل ال أبظالر ابؼالر لفينظاـ  ةلٍ ال  عك
 .  ابؼةلو مة إلذ ٌ ابؼ ا  ة إلذ تةعو ال ا  ال  ـ ال ناا    اعةة  عفيمها كل ت ز لعةلاة ال   كأاكاتو آلماتو خٍؿ
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 :الخاتمة 
  الدالية والاقتصادية  الدتواترة الأزماتتلازمو  أصبحتيعتبر النظام الرأسمالي بدبادئو وفقهو الاقتصادي نظام    

ثم تقلصت مدة دوريتو وتسارعت كسرعة انتشار العولدة  مسخرة لنفسها  التكنولوجيا  ،والدورية  منذ نشأتو
التي بدأت  2002الدالية العالدية لـ  الأزمةوما  ،العالم أسواقكل   إلى)الاتصالات( الحديثة في نقل عدواىا 

 إلا دليل على ىذا القول. 2002شرارتها في صيف 
فقد ، من يحملون فكرىا وفقهها أصحابرجة اقتصادية لم يسبق لذا مثيل بشهادة  الأزمةىذه  لقد خلفت    

آليات النظام الوضعي القائم والذي  إلىويرجع ذلك كلو  بأسره،اكتوى بنارىا القريب والبعيد وعمت العالم 
 ركيزتو سعر الفائدة )بالزيادة أو النقصان"الربا"(

الدالية  التي تعمل  على توفتَ  التمويل  اللازم  والأسواقالي انو لرمو  الدسسسات باعتبار النظام  الد         
حيث يمثل ، لدختلف القطاعات الاقتصادية لاستمرار نشاطها بدا يحقق النمو الاقتصادي والعدالة الاجتماعية

الدستثمرين باستخدام   إلىمن الددخرين  الأموالالقناة التي بسر عبرىا  الاستقرار الدالي والنقدي والاقتصادي
أثبتت فيما لا يد   إلا أن ظاىرة الأزمات الدالية العالدية التي بسيز النظام الرأسمالي ،الدنتجات الدالية الدختلفة

فقد بتُ برليل وتشخيص  ،للشك أن ىناك خللا في آليات عملو وفي أدواتو القائمة دائما على أسعار الفائدة
أسعار الفائدة وتقلباتها بالزيادة أو بالنقصان وعلاقتها الوثيقة بأسعار الصرف في  أسباب الأزمات الدالية أن

 الدالية العالدية تسثر بشكل سلبي  على استقرار رؤوس الأموال. الأسواق
التي   الإسلاميةالدالية العالدية الفضل في منح شهادة الجودة للبنوك والدصارف  الأزمةففي الدقابل كان لذذه      
حيث لصد أن كل أساليب  ،وم نظريتها الاقتصادية على نقيض النظرية الرأسمالية وخاصة الدصرفية منهاتق

والدشاركة   والإجارة والسلم الأجلبالنشاط الحقيقي فالبيع  ترتبط ارتباطا مباشرا الإسلاميةالتمويل في الشريعة 
عن النشاط الحقيقي لا الوهمي وىذا يتفق مع  والدضاربة )نظام الدشاركة( فإنها تضمن التمويل بصورة لا تنفك

فلما كان التمويل خادما وتابعا للنشاط والدبادلات الحقيقية  كان  التمويل في العقود ، طبيعة التمويل ووظيفتو
عقد  الإسلاميةولذذا ليس في الشريعة ، )تنفي ظهور الفقاعة الدالية( الحقيقية تابعا للبيو  والعقود الإسلامية
عنو التمويل المجرد بقصد الربح فقط لأن ىذا ينافي طبيعة التمويل ووظيفتو  الاقتصادية  والاجتماعية يتمخض 

 في آن واحد.
وحتى الحد  الأزمةتكون قد لصحت إلى حد بعيد في معالجة   الإسلاميةفبذلك يمكننا القول بأن الدصرفية     

 ألضاءة الدالية والاقتصادية لزليا فحسب بل في معظم منها ومن تبعاتها وتداعياتها مثبتة وجودىا على الساح
من خلال بنوك التحول وكذا فتح نوافذ  الإسلاميةوبذلى ىذا النجاح في زيادة عدد الدسسسات الدالية  ،العالم

على مستوى البنوك التقليدية لزليا وعالديا والتي أصبحت ظاىرة تزحف رويدا رويدا مسجلة بذلك أرقاما قياسية 
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حتى بلغ حجم أصولذا مع نهاية  ،%24 إلى 12دلات ربحيتها وحجم أصولذا بنمو سنوي قدر منفي مع
تريليون دولار حسب تقرير مسسسة المجلس العام للبنوك والدسسسات الدالية  3.1 إلى 2013وبداية  2012

 20بلغ حدود حيث لصد تواجدىا وانتشارىا  عبر العالم قد  ،على لسان رئيسها عمر زىتَ حافظ الإسلامية
من خلال أدواتها )الذندسة الدالية  الإسلاميةالصناعة الدالية  أصبحتفي حتُ  ،إسلاميةوغتَ  إسلاميةدولة 

الساسة والاقتصاديتُ الغربيتُ في معالجة والحد من تداعيات  إليو( وآلياتها ملاذا ومفتاحا قد يلجأ الإسلامية
الدالية والبورصات  الأسواقعلها بزرجهم من لزنتهم  وبذنبهم فوضى الدالية التي ضربت الاقتصاد العالدي  الأزمة

 ىذه الدسسسات الدالية العالدية. الذي تنشده العالدية وتعيد الاستقرار الدالي
بقدر ما كانت غتَ مباشرة  إلا أنها   الإسلاميةالدالية العالدية على البنوك  الأزمةويرجع ىذا كلو لأن تداعيات 

إفلاسها كنظتَتها الغربية على العكس من ذلك فقد أثبتت ىذه الأختَة  أدت إلى ولذا أو حتىلم بسسها في أص
جدارة في إدارة لساطرىا الدالية وكذا سبل الدعالجة وذلك من خلال آليات التصحيح القائمة على منظومة تأصيل 

الشرعية التي ترعى وتنظم عمل الدعاملات الدالية والأخلاقية الإسلامية من خلال تأسيس الذيئات والدسسسات 
 سن للقوانتُ الدنظمة للعمل الدصرفي والدراقبة والدسايرة. من الإسلاميةالدبادئ  إطارىذه البنوك في 

قد تصلح كآلية تصحيح ومعالجة للأزمة  الإسلاميةفبذلك يكون قد بذلى للعالم ابصع أن الدنتجات الدالية     
( من خلال منظومة  تأصيل الدعاملات الدالية الدبنية على مبادئ وضوابط  ميةالإسلاالدالية )النظرية الاقتصادية 

الذي مبدأىا الدشاركة لا الدداينة ىذا الأمر جعلها لزل اىتمام كبتَ من قبل حكومات الدول  الإسلاميةالشريعة 
ال والنقود وظيفتهما الأساسية وأداة يمكنها برقيق الاستقرار الدالي الدنشود والذي يعيد للم الغربية لابزاذىا كآلية

كلية من كلياتها الخمسة وىي المحافظة على الدال من   الإسلاميةوالتي من أجلها أوجدت وجعلتها الشريعة 
لو الحكم من قبل ومن بعد ومن ىذا الدنطلق جاءت ىذه  الضيا  والدقامرة وصرفو في غتَ ما يرضي رب الدال

 :الآتية النتائج إلىالدراسة التيتم التوصل  من خلالذا 
 الدالية ظاىرة لازمت النظام الدالي الرأسمالي منذ نشأتو وزادت حدتها وتقاربت دورياتها في وقتنا  الأزمات

الراىن مسايرة للتطور التكنولوجي الذي صاحب ىذا النظام وكان القناة الأساسية في نقل عدوى الأزمة من 
في ظل انتشار عمليات التحرير الدالي وتزايد الارتباط  الوثيق بتُ  بقية العالم بسرعة غتَ متناىية إلىمصدرىا 

 الأسواق الدالية الدولية  برت مسمى العولدة.
  عدم  من خلال اقتصادياتهايهدد كيانات الدول والأمم في ظل ترابط  أصبحالدالية  الأزماتاستمرار

رئيسية ألا وىي الوساطة الدالية سواء كانت مباشرة مهامو وظيفتو ال أداءاستقرار النظام الدالي وعدم قدرتو على 
ولا يقتصر ىذا التهديد للمصالح الدالية  ،من خلال الأسواق الدالية  أو غتَ مباشرة من خلال البنوك

 تهديد النظام الدالي  العالدي برمتو. إلىوالاقتصادية للبلد الذي أصابتو الأزمة فحسب بل يتعداه 
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  الدالية وبذنبها إلى وجود خلل في آلية عمل النظام في  الأزماتالرأسمالي  في الحد من يعود عدم قدرة النظام
حد ذاتو والأسس التي يستند عليها والتي تتميز بالذشاشة وعدم الاتزان الشيء الذي جعل منو نظاما غتَ 

بركمو ضوابط الأمر الذي يدفع إلى ضرورة البحث عن نظام بديل يقوم على أسس قوية و ، مستقر  بطبيعتو
متينة تعكسها  الدعاملات الدالية من خلال منتجات برقق مصالح بصيع أطراف الدعاملة الدالية  وتتمتع بدرونة 

باستقرار النظام الدالي المحلي  الإخلالدون  الاقتصاديةتسمح لذا بالتكيف مع لستلف التطورات والظروف 
 والعالدي .

 في  امرأالدالية  الأزماتستقرار الدالي وبسلك الدرونة الكافية لدواجهة يطرح البحث عن منتجات مالية برقق الا
تطرح نفسها كحل مناسب كونها تقوم على أسس  بدورىا الإسلاميةوعليو فإن الدنتجات الدالية ، الأهميةغاية 

منتجات مالية  بسنع من تراكم الدديونية وبرقق التوازن الدنشود بتُ شقي الاقتصاد الحقيقي والدالي باعتبارىا 
 تستند في جوىرىا على أصول حقيقية.

   تعتبر الدنتجات الدالية الإسلامية من لسرجات الذندسة الدالية الإسلامية القائمة على عمليات التصميم
إلا   ،والتطوير والتنفيذ لكل أدوات العمليات الدالية الدبتكرة إضافة إلى صياغة حلول إبداعية لدشاكل التمويل

الدنتجات اعتمدت في بداية ظهورىا على لزاكاة وإعادة ىيكلة الدنتجات التقليدية كأرضية تستند  أن تلك
أخرى لخلق تلك الدنتجات إلى جانب   إستًاتيجيةلكن ذلك لا ينفي وجود ، عليها كونها صناعة جديدة

ادىا وتفعيلها بقدر من احتياجات العملاء وىي الدطلوب اعتم الابتكار انطلاقا إستًاتيجيةالمحاكاة وىي 
الكفاءة والجودة  إهمالالدصداقية الشرعية الدطلوبة دون  الإسلاميةالإمكان حتى برقق الدنتجات الدالية 

 الاقتصادية.  
  كقاعدة "الغنم بالغرم" أنهما   ميةالإسلاللمنتجات الدالية  الإسلاميةتعتبر القواعد والضوابط  الشرعية

إذ أن مبدأ الدشاركة  في الربح ، لدالي وكذا قدرتها في التحوط وإدارة الدخاطرالأساس في برقيق الاستقرار ا
وأما برريم التعامل بالدشتقات الدالية   ،والخسارة يسمح بتقييم مزدوج للمخاطر لشا يقلل من إمكانية حدوثها

النسبة للمضاربات والأمر ب، العدالة الاجتماعية فيحد من انتقال الدخاطر من طرف إلى آخر بدا يحقق ويحفظ
ومن جهة أخرى فان قاعدة ، أسعار العملات والتي تعد صورة من صور القمار المحرم شرعا التي تسدي إلى انهيار

إنذار الدعسر وبرريم الغرر وأكل أموال لناس بالباطل فلا تقل أهميتهم  في بذنب وقو  الأزمات الدالية فهي  
رار النظام الدالي كونها مفتاح لعلاج الأزمات الدالية عند حدوثها  بذلك مسىلة  لأن تكون صمام أمان في استق

 وإنما تقي من وقوعها أصلا.
  لزطة ىامة في مستَة الصناعة الدصرفية الإسلامية التي أثبتت مسسساتها  2002تعتبر الأزمة الدالية العالدية لـ

ا لأن تكون لزل اىتمام كبتَ على الدستوى الأمر الذي أىله ،مواجهة تداعيات ىذه الأزمة في ومنتجاتها قدرة
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لتكون مركزا ماليا عالديا لذذه الصناعة الدالية  الأوروبيةالدولي ,فهاىي فرنسا تتسابق مع نظتَاتها من الدول 
 .(كرستيان لاغارد) والتي تبنتها ودافعت عنها وزيرتها للمالية آنذاك الإسلامية

  اليوم تعيش عصرىا الذىبي إذا ما حافظت على بسيزىا والتزامها  الإسلاميةلقد أصبحت الدنتجات الدالية
مستويات قياسية  مقارنة  إلىالصكوك قد وصل  إصدارحيث لصد أن ارتفا  حجم ، الإسلاميةبقواعد الشريعة 

لكن تبقى ىذه الصناعة الدالية تعاني ككل جديد ناشئ من عديد التحديات التي تواجهها  وفي ، بالداضي
أو نفي بعض الدعاملات )الحلال والحرام( نظرا لارتكاز  إثباتلخلاف الفقهي بتُ المجامع الفقهية في مقدمتها ا

في كثتَ من معاملاتها في لزاكاة التقليدية الأمر الذي أوقعها في شراك الخلافات  الإسلاميةالصناعة الدالية 
 الفقهية.
  فإن غياب الكادر الدسىل ، الذيكلة الشرعية مشكليأتي عنصر الدوارد البشرية  في الدرتبة الثانية بعد
" لتسيتَ مثل ىذه الدسسسات الحساسة من بتُ التحديات  التي تواجو  مستَة ىذا الدولود الاقتصادي الفقيه"

إلى غياب مسسسات البنية التحتية في مقدمتها الدصارف الدركزية الإسلامية والأسواق الدالية مع  بالإضافة الناشئ
 الرؤية في كثتَ من جوانب تنظيم وقوانتُ التعامل. عدم وضوح

  إن من أىم العوائق التي تقف حجر عثرة في وجو تقدم وزيادة استثمارات البنوك الإسلامية وبرد من
 أبهةنشاطاتها ىي البنوك الدركزية ذات البعد التقليدي التي تضعها في كفة واحدة مع نظتَتها التقليدية غتَ 

 نوك ذات التوجو الإسلامي. بخصوصية ىذه الب
 الدصرفية الإسلامية لصاحا منقطع النظتَ قاطعتا بذلك شوطا كبتَا في إثبات وجودىا  مستغلة  لقد حققت

ظروف الأزمة الدالية العالدية التي منحتها شهادة الجودة بعد أن حاصرتها أحداث تفجتَ برجي التجارة العالديتُ لـ 
إسلامي بالإرىاب وفي عدم صلاحية النظرية الاقتصادية  ىو كل ما  واتهام بالنقد اللاذ  والتحريض 2001

الوقت في  الأزمةفقد اختصرت واختزلت ىذه  ،الإسلامية وكفاءتها في إدارة الشسون الدالية والاقتصادية العالدية
في حتُ لصدىا قد  ،بروز ىذه النظرية الجديدة على الدستوى العالدي مقارنة بنظتَتها التقليدية التي عمرت طويلا

استقطبت اىتمام كثتَ من الدول الغربية التي ىزت عرشها الأزمة الدالية وعقدت الآمال على منتجاتها علها 
تظفر بعودة الاستقرار والاستقرار الدالي لبلدانها وبذنيبها أزمات مالية مستقبلية إلا أن ىذه الأختَة تبقى دون 

صيبها لا يزال قليل مقارنة بحجم التمويل العالدي الذي استحوذت عليو حيث أن ن، التطلعات الدعقودة عليها
يقف حجر عثرة في قدرتها  على برقيق  الاستقرار الدالي العالدي وبذنيب دول  الدسسسات التقليدية وىذا ما
 العالم تداعيات ىذه الأزمة.

  تصحيح ومعالجة للازمة الدالية العالدية  قد تصلح كآلية الإسلاميةلقد بذلى للعالم أبصع أن الدنتجات الدالية
مبادئ وضوابط الشريعة الإسلامية الذي مبدأىا  الدشاركة  من خلال منظومة تأصيل الدعاملات الدالية بناء على
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برقيق  ىذا الأمر جعلها لزل اىتمام كبتَ من قبل حكومات الدول الغربية لابزاذىا كأداة يمكنها، لا الدداينة
وجعلتها ، والتي من أجلها أوجدت الأساسية الدنشود والذي يعيد للمال والنقود وظيفتهما الاستقرار الدالي

 كلية من كلياتها الخمسة وىي المحافظة على الدال.  الإسلاميةالشريعة 
  إلىحيث أنو لا يهدف  فقط  ، أجزائوبالشمولية والتكامل بتُ بصيع  الإسلاميةيتميز نظام الصناعة الدالية 

الربح وإنما  عليو رسالة نبيلة  لابد لو من برقيقها وىي العدالة الاجتماعية بتُ أطراف عملاءه مع برقيق  
مراعاة الدصالح الخاصة والعامة في آن واحد تستند فيها على إقرار الأرباح بالدقابل تدعم العمل الختَي  

تثماري دون  القفز على قائمة العمل التكافلي لشا يضفي على ىذه الدنتجات تنوعا كبتَا بتُ بسويلي وآخر اس
الختَي التكافلي من خلال نظام الزكاة والقرض الحسن والتامتُ التكافلي الذي بدوره يمنحو درجة النظام الدسىل 

الدسسولية الاجتماعية لذذه البنوك لشا  إطار لتحقيق العدالة الاجتماعية والتوزيع  الأمثل للموارد وذلك يدخل في
الشيء الذي لا يمكننا الوقوف عليو  ،الدالي الاستقرار والاستقرارىلية ىذا النظام الدالي في تعزيز يدعم كفاءة وأ

في أنظمة مالية أخرى أيا كان مصدرىا لأن ىذا النظام يستمد قواعده وضوابطو من مصدر  رباني إلذي لا 
اب والسنة" مصداقا لقولو صلى الله "الكت الإلذيةما تم تطبيقو بدا تقتضيو النصوص  إذايعتًيو الخطأ والنقص 

كْتُمْ بِهِمَا عليو وسلم" )ج  -موطأ مالك  كِتَابَ اللَّهِ وَسُنَّةَ نبَِيِّهِ  قاَلَ تَ ركَْتُ فِيكُمْ أَمْرَيْنِ لَنْ تَضِلُّوا مَا تَمَسَّ
ات تكون يمكننا الخروج ببعض التوصيات والاقتًاح إليها" وانطلاقا من ىذه النتائج الدتوصل (321ص / 5

 لدا ىو واقع في الدستقبل. استشرافيبدثابة بشرة ىذا البحث وكذا رؤية 

 التوصيات والاقتراحات:
في ختام ىذا البحث فانو يمكننا أن نصوغ بعض التوصيات والاقتًاحات  التي  إليهاباعتبار النتائج  الدتوصل 

" الدتمثلة الإسلاميةالدالية "الذندسة الدالية  من خلال صناعتها الإسلاميةنراىا ومن شأنها أن تدعم دور البنوك 
 الأزمةفي الحد من تداعيات  الإسلاميةفي منتجاتها الدالية بأدواتها وضوابطها ومبادئها الدستوحاة من الشريعة 

التوخي وكذا النظام الدالي العالدي مع إمكانية الدعالجة منها ولدا لا التوقي و  الإسلاميةالدالية العالدية على البنوك 
منها قبل حدوثها أو التقليل من حدتها نظرا للتقدم العلمي الباىر الذي نعيشو وخاصة في لرال الاتصالات 
الذي أصبح لا يعطي الوقت في إيجاد الحلول الدناسبة والعاجلة وفي الوقت الدناسب قبل نقلو ونشره للصدمة  أو 

 :فيما يأتيوتتمثل ىذه التوصيات  ،آخر إلىالرجة الدالية من بلد 
 وأن تتكتك ىذه البنوك وتندمج فيما بينها  أسواقا مالية بينية فيما بينها يجب على الدول العربية أن تنشأ

منتهزة ومغتنمة فرصة التكامل  الجغرافي  الإسلاميةالدالية  موفرة بذلك أرضية خصبة لنمو وتطوير ىذه الدنتجات
سوقا عربية إسلامية  واسعة  عها ومستغلة ومستهدفة في ذلكالتي بذم الإسلاميةومقومات الذوية العربية 
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بتقبل حرمة التعامل  الأخرى الأممالتي بسيزىم عن بقية  الإسلاميةابتداء من خلال الثقافة  مهيئونعملاءىا 
 بالربا.
  الية وتعميمها على مسسساتها الد الإسلاميةتبتٍ منتجات الصناعة الدالية  والإسلاميةعلى الدول العربية

مصاريف تتعامل بالدعاملات  إلى الدال" من خلال تشجيع ومساعدة البنوك التقليدية أن تتحول "البنوك وأسواق
أرضية خصبة بسكن تلك الدنتجات من النمو السريع   والإسلاميةباعتبار أن الدول العربية ، الإسلاميةالشرعية 

التي تشهدىا  الدول  الإسلاميةفي ظل الصحوة واثبات دورىا بشكل بارز كونها برظى بقبول عامة الناس 
 .والإسلاميةالعربية 
  السعي من أجل إنشاء أسواق مالية إسلامية بشقيها الأولي والثانوي من أجل إصدار وتداول الدنتجات

 على الدستوى المحلى والعالدي. الإسلاميةالدالية 
  الدنتجات الدالية التقليدية فتصبح بذلك مستهلك أن تتجنب التقليد في لزاكاة  الإسلاميةيجب على البنوك

مفسحة  ،الإسلاميةمالية وصيغ بسويلية جديدة موافقة للشريعة  منتجات إيجادوتغلق باب البحث والاجتهاد في 
المجال  للاقتصاديتُ الدسلمتُ ورجال الدين في نبش بطون أمهات الكتب لاستخراج ما يزخر بو موروثنا 

تمدة في ذلك على نفسها حتى لا توقع الخلاف بتُ المجامع الفقهية  فتنفر الدتعاملتُ مع الإسلاميالحضاري 
 معها.
  العاملة والمجودة على الساحة حتى تتمكن  الإسلاميةتفعيل أسلوب الدشاركة في الربح والخسارة في الدصارف

 الدالية النابصة عن النظام الرأسمالي. الأزماتمن بذنب تداعيات 
 الإسلاميتُمن خلال إنشاء الدعاىد العليا الخاصة بالدصرفية والاقتصاد  الأكاديميتمام بالجانب يجب الاى 

 كادر مسىل يستَ ىذه الدسسسات الدالية ويساير الدستجدات الدولية.  إيجادلتكوين الرأسمال اللامادي من أجل 
  الإسلاميةوفق ما تقتضيو الشريعة  ميةالإسلاأسلمت البنوك الدركزية كلية أو فتح لرال خاص لدعاملة البنوك  

وما بذربة السودان الشقيق ببعيدة عنا فقد أسلمت بنكها الدركزي  فأصبحت ، كما ىو الحال في دولة الأردن
قرارتو ملزمة لكل البنوك من خلال سياستها النقدية والدالية وكذلك إلزامية البنوك الأخذ بقرارات ونصوص ىيئة 

 شقيها الشرعي والمحاسبي .الدراجعة والمحاسبة ب
  في البت في أحكام الدعاملات برظى بقبول الجميع وتكون  إليهاضرورة إيجاد ىيئة شرعية مستقلة يرجع

قراراتها وفتاويها ملزمة حتى تغلق باب تضارب الفتوى وبذلك تضمن ود ورضا العملاء نظرا لاعتماد بعض 
 برت غطاء الفتوى الشاذة. الإسلاميةالشريعة  أحكام ىالبنوك التحايل عل

  يجب أن يكون الدراقب الشرعي من ىيئة مستقلة عن البنك حتى لا تغلب الذاتية على الدوضوعية في أمور
 خاصة وحساسة كأمر الفتوى على الدقاس.
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  تتوفر مواردىا البشرية على الاقتصادي الفقيو والفقيو الاقتصادي فهي  أن الإسلاميةيجب على البنوك
 .تضمن الفنية في العمل والدراقبة الذاتية والربانية للفردحتى  الأختَةملحة لخصوصية عمل ىذه ضرورة 
  ولا تتًكها برمتها الإسلامية"البنوك  الإسلاميةتتبتٌ الصناعة الدالية  أن والإسلاميةيجب على الدول العربية "

القانون الدسطر" كما ىو  أيى الشر  "التحايل عل أوللخواص لأن الدولة لذا سلطان ولا يمكنها التلاعب 
القائمة حاليا فهي إما قائمة على أساس أسري أو عائلي أو قبلي وحتى حزبي  الإسلاميةحادث مع البنوك 

أليس مصدرىا ، دليل على ىذا القول إلا الأختَةالدالية  الأزمةوما ، الدولة موضوعية في عملها لأن، وطائفي
 منح القروض من أجل برقيق أرباح كبتَة ولو على حساب الاقتصاد وبرملتها البنوك الخاصة التي تساىلت في

 الدسمومة. أووشراء القروض الدعدومة  الأموالالدولة من خلال وصفات علاجية كضخ 
 إن توفرت  الإسلاميةفي لصاح وتعميم التجربة الدصرفية  الأساسيةىذه التوصية نراىا ىي ، السياسية الإرادة

 ن لا مظلة لو فالنجاح والفشل معقود في رقبتها.فهي مظلة لد
  في التكييف الفقهي للمعاملات التقليدية لأنها سوف تفتح باب لا يمكن  والإطنابالابتعاد عن المحاكاة

 ما ىو أصيل. سده فبذلك تكون قد عطلت باب الاجتهاد والبحث عن
 لشا  الإسلاميةرعية  والفنية  للعمل في الدصارف تركيز الجهود في تكوين موارد بشرية مسىلة من الناحية الش

مبادئ الشريعة  إطاربزدم الاحتياجات الفعلية للعملاء في  أخرى إسلاميةيمكنها من تطوير منتجات مالية 
وحتى تضمن وتتمكن ، للمورد البشري الأخلاقيةبعتُ الاعتبار القيم  الأخذللمعاملات الدالية مع  الإسلامية

مستقبلية للنمو السريع داخل تلك   آفاقافي البيئة الغربية بدا يفتح لذا  الإسلاميةلدصرفية من برستُ صورة ا
امة  إنناوحتى تعلم ىذه المجتمعات  الأخلاقيةالله من خلال معاملاتنا  إلىالمجتمعات منتهزة فرصة الدعوة 

 والآفات. الأزماتة من كل في يدىا وبتأييد من الله مفتاح خلاص البشري وإنما الإرىابلرتهدة لا تصدر 
  استغلال التكنولوجية الحديثة لرفع من مستوى الخدمات وكذلك التًويج والتشهتَ لذذه الصناعة الدالية

" من خلال السمعي البصري عن طريق فتح قناة حوار حول الإسلاميةالجديدة "النظرية الاقتصادية  الإسلامية
 .والأزمنةصالحة لكل المجتمعات  وأنهالذا  الأخلاقيالجانب  برازوإ ومنتجاتها الإسلاميةمبادئ الدعاملات 

 معوقات الدراسة:
ىذه ، الإسلاميةالدالية وحداثة النظرية الاقتصادية  الأزماتإن الخوض في مثل الدوضو  القديم الحديث قدم 

وجذور  أسباببكل  لإلداماالصناعة الناشئة في ظل الدتغتَات الدولية الدتسارعة يجعل الدارس والباحث في دوامة 
كالدولود الجديد الذي لا   الإسلاميةالدالية العالدية الدتنوعة وحداثة الدصرفية  الأزماتمثال ذلك ، وخبايا البحث

ن بتُ تلك بكل جوانب البحث وم الإحاطة الإمكانيشتكي لشا يسلدو فبتُ ىذا وذاك حاولنا بقدر  أنيمكنو 
 :الدعوقات
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 أخرىدون  أزمةالدالية الشيء الذي يجعلك تركز على  الأزمات أنوا الرأسمالي وتأثره بشتى قدم النظام الدالي  .1
وتقييم وقياس الاستقرار الدالي كونو  صعوبة برليل أنحيث  أزمةبالتحليل والدراسة نظرا لاختلاف مسببات كل 

 ومكوناتو لوجود  جزائوأمرتبط بنظام مالي يتسم بعمليات معقدة ومتشابكة وىيكل مالي يصعب الفصل بتُ 
الدولة مع باقي الدول الشيء الذي  وأسواقمن جهة وبتُ مصارف  والأسواقعلاقة تأثتَ متبادل بتُ الدصارف 

 الدالية العالدية. الأزماتيحول دون التشخيص الدقيق للتداعيات الدتًتبة عن 
الباحث يتعمق في بحثو من خلال  لم تكن واضحة بشكل يجعل 2002الدالية العالدية لـ  الأزمةتداعيات  .2

مقارنة بنظتَتها التقليدية وكذا صغر حجم  أصولذاالحكم على مدى لصاعة ىذه الدنتجات في ظل صغر حجم 
الدوظفة  أموالذاالجغرافي المحدود ضف إلى ذلك فإن جل رؤوس  انتشارىاىذه البنوك وضعف استثماراتها وكذلك 

 لصاعة ىذه البنوك سابق لأوانو شيئا ما.لذلك الحكم على ، من عائدات البتًول
عدا  الإسلاميةعلى البنوك  2002الدالية العالدية لـ  الأزمةتكاد الدراسات الدتخصصة تنعدم حول تداعيات  .3

 مستوى ىذا  الدوضو  الحديث والراىن. إلىتلك الدقالات والورقات البحثية التي لا ترقى 
في التعامل يصعب معو الحكم على مدى قدرة  تلك  الإسلاميةالدالية غياب الانتشار الواسع لدنتجات  إن .4

الدالية  الأزماتوبذلك يمكن معو الحد من تداعيات  برقيق الاستقرار الدالي لأنو ىو المحك الحقيقيالدنتجات في 
 .الإسلاميوىي النظام الدالي  إلا الأساسيةبذنبها لأنها منتجات تفتقر لبيئتها  إمكانيةوحتى 

 اق الدراسة:آف
الدوضو  الدتناول ىو موضو  جديد حديث واسع جدير بالدراسة  إن ،الدراسة والبحث أطوارتبتُ من خلال  

كالقنبلة النووية لان تفاعلاتها مستمرة وانشطارية ليس كالحظة انفجارىا   آخر أمرلان تداعيات الشيء على 
الدالية لو نظرنا وبسعنا  الأزمات وآثاركذلك تداعيات ولكن تداعياتها وآثاره الوخيمة مستمر عبر لزور الزمن ف

فيها عبر التاريخ لصدىا متًابطة ومتشابكة تستمد قوتها لشن سبقتها لذلك ىذا الدوضو  يتطلب الدزيد من 
 تتناول بعض الجوانب منها. أنالتنقيب والبحث والدراسة والتي يمكن 

 الدالية والتوقي منها. الأزماتاعيات في الحد من تد  الإسلاميةدور الحوكمة الدالية  -
 البنوك الدركزية لتفعيل برقيق الاستقرار الدالي. أسلمتالدور الفعال في  -
 الكبتَة في لرابهة الدخاطر الدالية. دور التأصيل الشرعي للمنتجات الدالية ومرونتو -
 الدالية. الأزماتفي الحد من تداعيات  الإسلاميةدور الذندسة الدالية  -
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 القرآن الكريم.
 كتاب صحيح البخاري.
 كتاب صحيح مسلم.

 اب سنن الترمذي.كت
 كتاب صحيح الجامع.

I- الكتب:  
 ايررلا  امايزمررةس ادررر، ل اةسالأزمةةا اللاليةا لاإصةةنح النلةةاي اللةةال، ال ةةالل،،  ،إبررايم  بدررل ايز ارر  اي  ررا  .1

2009 
س يطرابع اتحاراا ايرلول يود رلإك ادرر يمةس يدرر املارلةس اتفاقيا إنشاء الاتحاد الدلال، للبنةك  اسسةنميا .2
 .1977يقايرةس ا
بر   س، أثةر الأزمةا اللاليةا الدلاليةا الراعنةا سلة  مسةار دلارات الاأتلةان لاأسة ار الأصةك أحمل إبراهي بوي .3

 .اا  ور ة اي شر
 .1971 س اا  الدزرفةس ايطدزة ايثايثةس بيروتسداأرة م ارف القرن ال شرين سأحمل فرال وجلي .4
لل قةةكد اللاليةةا اللسةةتجدة لاتهبيقات ةةا سلةة  نلةةا ج التلكيةة  التكييةةا الفق ةة، ، أحمررل لزمررل لزمررلإا  دررا  .5

 .2005 سايد ك ادر يي الأ اني ساسسنميا الل اصرة
اا  اي فررائ   سالشةةام   ةة، الل ةةامنت لاسلليةةات الللاةةارف اسسةةنميا لزمررلإا بدررل اي،ررر  أحمررلس أ شررمل .6

 .2001 الأ انس ايطدزة الأولى بمانس
 .2007سبمان اا  اي فائ سس 2ط، لشام   ، سلليات الللاارف اسسنمياا أ شمل لزملإا بدل اي،ر س .7
 2004 سايقايرة ساا  الحلاث سلابن رشد الأندلس، اللالك، ،2ج سبلااة المجتهل ونهااة الدقتدل .8
 1948س يطدزة ايتفممضس بغلااس 2ج، الاقتلااد السياس،، جابر بدل ايرحمن .9

 .2002 ي،ان ايطدزة غير يلإجلإاس اا  يلإيةس ، البكرصا الجزء الألا ، جدا  لزفلإظ .11
  .1992س اا  ايف،ر ايزربيس ايقايرةس 4ط، اللكسكسا الاقتلااديا، حسين بمر .11
 .2001، ايلا  امايزمة ايقايرة ساللؤسسات اللاليا البكرصا لاالبنك  التجاريا، الح اوي لزمل صالح .12
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اللسةةتلدة مةةن الشةةري ا اسسةةنميا سلةة  الأسلةةا   تهبيةةا القةةكانين سا واررص صررلات جسررتم مة و  رررون .13
 .1998 س1ط ايز ا س )جله يرك  اي شر ايزربيس جايزة الدوك بدلالللار يا 

ترجمة احمرل ررزمل اوارلا س ، ال بكر من عنا إل  عنا ، مستقب  أمريكا  ، الاقتلااد ال الل،،  ورتلإو.و .14
 .1980 سايرةايقس يراجزة لزمل بوي  فزتس يطابع الأيرام ايت ا اة

 اا  وائل يو شرر وايتلإزارعس الاتجاعات الل اصرة  ، إدارة البنك ،، زااا روم   يضانسلزفلإظ أحمل جلإاة .15
 بلون ر ة  شر. سالأ ان
 .2000 سايد ابة الدايمة ادر يمةس ادر، ل اةس أكتلإبر ندلاةس صناسا ال ندسا اللاليا سرالم رلإاو  .16
 اا  اي هضرةس الاقتلااد اسسنم،  ، م الجا الأزمات اللاليا ال الليةا، ضكابط، راير يظهر ق طق ي .17

 .2008 رلإ اةس ايشتس
ايد رك  الدزهرل ادرر يي يودثرلإث وايترل ا س سالتحكط  ، التلكي  اسسنم، رايي بن إبرايم  ايسلإاو س .18

 .2007 الدمو،ة ايزربمة ايسزلإااةس جلةس ادر يي يوت ممةس
 بدريروتس الد،تر  ادرر ييس سالل امنت اللاليا الل اصةرة  ة، ضةكء اسسةني اي،بيسرزل ايلان لزمل  .19

 .2002 يد انس
ساي،لإاررت 1س جررر1ط ستحةةك  الللاةةرف الربةةكي إلةة  ملاةةرف إسةةنم، لامقت ةةيات  رررزلإا لزمررل ايربمزررةس .21

 ( 1992ي شلإ ات يرك  الدخطلإطات وايتراثس :
س لروررة ا ارررات اقتدرراااة إررر يمةس الللاةةارف التقليديةةا الفةةرلاا اسسةةنميا  ةة،رررزمل بررن رررزل الدرطررانس  .21

  .1999ايد ك ادر يي يوت ممةس الدمو،ة ايزربمة ايسزلإااةس المجول ايسااسس ايزلا الأولس 
تحليةةة  ملاةةادر لااسةةتخدامات الأمةةةكا   ةة،  ةةرلاا الل ةةةامنت اسسةةنميا للبنةةةك   سرررزمل لزمررلإا برفررة .22

 1987س ايزلا الأول س11جايزة الد دلإ ةس المجرول ايت ا اة كومة ايت ا ةس المجوة الددراة يول اراتس التقليديا
س اا  اي هضررة سلليةةات بكرصةةا الألارام اللاليةةا الفكريةةا لا االلةةا مةةن الكل ةةا القانكنيةةاررمل طررد بررلويس  .23

  .2001ايزربمةس 
 سيدررر   امايزمررةسايررلا إدارة الأزمةةات لاالكةةكارث، مخةةاور ال كللةةا لااسرعةةاب الةةدلال،، ،ايسررمل بومررلإة .24

2004. 
 .2002س اا  اي،ت  ايقطراةس 6ط، مدخ  لأسس الاقتلااد، رمف رزمل ايسلإالي .25
ترجمرة عة  يلكةن للتلكية  اسسةنم، أن يسةاسد  ة،  ل ةا،  ،، الأزما اللاليا ال الليةاشابراس لزمل بمرر .26

 .2009يز ا س جايزة الدوك بدل اس يرك  أبحاث اتحقتداا ادر ييجلةس ا. فمت الددريس 
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س اا  دراسةا تحليليةا نقديةا–بكرصةا الألارام اللاليةا مةن منلةكر إسةنم،  شزدان لزمرل إرر م ايرروا يس .27
 .2002رلإ اا –ايف،ر ايشت 

 .2007س1ط شزاع يو شر وايزولإم سحو س سشؤلان النقكد لاأسلا  البنك  شوهلإب لزمل بويس .28
 .2001 سبمانس اا  وائل يو شر سسسنم،أساسيات ال ل  الللار ، ا صلإان لزملإا حسنس .29
 .2007ادر، ل اةس اا  امايزة املالةس إدارة البنك   ، بيئا ال كللا لاالانترنت،س طا ق طد .31
 س2000يدر  -ادر، ل اة -ايلا  امايزمة سإدارة البنك  لانلم الل لكمات الللار ياطا ق طدس  .31
 ادرررر، ل اةس ايرررلا  امايزمرررةس )أ ةةةراد إدارات شةةةركات بنةةةك ، إدارة اللخةةةاورس حمررراا طرررا ق بدرررل ايزرررال .32

2007. 
ايرررررررررررررلا   ككلةةةةةةةةةةةةةا الشةةةةةةةةةةةةةركات لاالأزمةةةةةةةةةةةةةات اللاليةةةةةةةةةةةةةا ال الليةةةةةةةةةةةةةا، ،طررررررررررررا ق بدرررررررررررررل ايزرررررررررررررال حمررررررررررررراا .33

 ،2009امايزمةسادر، ل اةسيدرس
س ايرررلا  امايزمرررةس ادرررر، ل اةس دليةةة  اللسةةةتىلر إلةةة  بكرصةةةا الألارام اللاليةةةاطرررا ق بدرررل ايزرررال حمرررااس  .34

 س 2002

س ايرررلا  امايزمرررةس "ق ةةةايا إسةةةنميا م اصةةةرة  ةةة، النقةةةكد لاالبنةةةك  لاالتلكيةةة بدرررل ايررررحمن اسرررري أحمرررلس  .35
  .2001ادر، ل اةس يدرس 

س اا  أررايةس الأ انس بمرانس 1س طالللاةارف اسسةنميا بةين النلريةا لاالتهبيةابدل ايرزاق  حرم  الذمر س  .36
1998. 

 .1986س جايزة ايددرةس 1ط التحلي  الاقتلاادي الكل،، ،بدل ايس م اارين ادا اسي .37
س يؤرسرة ايررراية  اشررونس بريروتس ال ندسا اللاليةا اسسةنميا بةين النلريةا لاالتهبيةابدل اي،ر  ق لوزس  .38

  .2009يد انس 
برات اارلإان الدطدلإ  اللدخ  إل  السياسات الاقتلااديا الكليا دراسا تحليليا تقييليةا، ،بدل المجمل قلي .39

 .2006 ام ائرس امايزمةس
أزمةةا الةةرعن ال قةةاري  ال ةةالل،، اللاليةةا لاالأزمةةا اللت ىةةرة الللاةةر يا الةةديكن ،الدطورر  بدررل الحممررل بدررل .41

 .2010 سادر، ل اة س يل سادبرايمممةس ايلا  امايزمة سالأمريكيا
 س يدررررسيو شررررس ادرررر، ل اة س ايرررلا  امايزمرررةال كللةةةا لااقتلاةةةاديات البنةةةك بدرررل الدطوررر  بدرررل الحممرررلس  .41

2001.  
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التنبةةةةةةؤ اللبكةةةةةةر بالأزمةةةةةات اللاليةةةةةةا باسةةةةةتخداي اللؤشةةةةةةرات اللاليةةةةةةا ، بدرررررل اي ررررربي إخابمررررررل ايطرررررلإ ي .42
 .بلون تا اخ  شر جايزة أرملإطس يدرسالقاأدة،

مرةس س ايرلا  امايزاقتلاةاديات النقةكد لااللاةير ا لاالتجةارة الدلاليةا سبدل اي زم  لزمرل يدرا كس لزمرلإا ارلإ   .43
  .1996ادر، ل اةس 

 .1999 الأ انس تحوي يو شرسلاا  لر التلكي  الدلال،، ،برفات تقي حسمني .44
 سادررر، ل اةس اا  ايف،ررر امررايزيس دلار الللاةةارف اسسةةنميا  ةة، تةةدسيم السةكم اللةةال،س بمراا غرر ازي .45

2010. 
مةةع اسشةةارة إلةة  التهبيقةةات  البيةةع سلةة  اللاةةفا لل ةةين الماأبةةا لا مةةا يىبةةت  ةة، الذمةةا،بماشرري فررلااس  .46

س 23س الدزهل ادر يي يودثلإث وايتل ا س ايد ك ادر يي يوت ممةس ايدثرث الل اصرة  ، الل امنت اللاليا
 .0222ايطدزة الأولىس 

  .1990روسوة بالم الدزرفةس اي،لإاتس ، الرأسلاليا تجدد نفس ا، فؤاا يرري .47
 سيد رران بدرريروتس ايطدزررة الأولىس ي شررلإ ات الحورربي الحقلإقمررةس سياالللاةةارف اسسةةنم، فررااي لزمررل ايرفررابي .48

2004.  
س اا  مةدخ  كلة، لااسةتراتيج، م اصةرس إدارة البنةك ف ح حسن الحسمنيس ويؤال بدرل ايررحمن ايرلو ي:  .49

 س2000س 1وائل يو شرس بمانس ط
 اتيجيات الخيةارات اللاليةةا،ال ندسةا اللاليةا لاأدلاات ةةا بةالتركيز سلة  اسةتر  فرلإزي ابراس ايزدرااي ياشر س .51

 .2008 سالأ ان سبمان سايلإ اق يو شر وايتلإزاع
س الدزهررل ايزررربي ادررر يي يودثررلإث وايتررل ا س ايد ررك سةةندات اسلةةارة لاالأسيةةان اللةةؤلرة سقثررف ي رر   .51

 .2000 سادر يي يوت ممة
س إاا ة ايدثررلإث سيةةادلار اللؤسسةةات الللاةةر يا اسسةةنميا  ةة، التنليةةا الالتلا سكايررل صرر،ر ايقمسرري .52

 س 2008بلائرة ايشؤون ادر يمة وايزمل الخيريس ابيس 
 سير  يؤرسرة ايثقافرة امايزمرةس ادرر، ل اةس ،بحةكث  ة، الاقتلاةاد اسسةنم، اي،فراوي بلإف لزمرلإاس .53

 بلون تا اخ  شر.
س أكتررلإبر د السة كدي، الأزمةا اللاليةا ال الليةا لاتةداسيات ا سلة  الاقتلاةالرور  ايغررف ايت ا ارة ايسرزلإااة .54

2008 
 .ب  اا  ور ة  شر ايقايرةس ي،تدة يلبلإلس س2ط إدارة الأزمات، ،لزسن احمل الخضري .55
 س أتراك يو شر وايتلإزاعس يدرس بلون تا اخ  شر.البنك  اسسنميا لزسن أحمل الخضريس .56
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 . 2006س ايقايرة سايتلإزاعاا  ايف ر يو شر  و  سمحاضرات  ،  الاقتلااد الكل، سلزمل ايزربي راكر .57
س البنك  اسسنميا: مف كم ا، نشأت ا، تهكرعا مع دراسا ميدانيا سل  ملاةرف إسةنم، ،لزمل برلإج ل .58

 .1990، الدؤرسة ايلإط مة يو،تابس ام ائر
 .1989يؤرسة شداب امايزةس ادر، ل اةس إدارة البنك ،  سلزمل رزمل روطان و  رون .59
س ايد رررك اللسةةةؤلاليا الالتلاسيةةةا للللاةةةارف اسسةةةنميا وبي ت ةةةا لاأعليت ةةةا، بمررراشلزمرررل صرررالح بوررري - .61

 . 2010جلةس  سادر يي يوت ممة
س اا  مشةةكلا الاسةةتىلار  ةة، البنةةك  اسسةةنميا لاكيةةا سالج ةةا اسسةةنيلزمررل صرر ح لزمررل ايدرراويس  .61

  .1990س 1المجتمع واا  ايلإفاءس ط
 2006 الأ انس اا  الد ايج يو شر وايتلإزاعس بنك ،إدارة ال، لزمل بدل ايفتاح ايديرفي .62
اقتلاةةاديات الاأتلةةان الللاةةف، )دراسةةا تهبيقيةةا للنشةةاط الاأتلةةان، لاأعةةم لزمررل كمررال  ومررل الحمرر اويس .63

 .0220ي شأة الدزا فس بيروتس يد انس  سمحددات (
يو شررر  اا  الدسرريرة ،ر يالامبادأ ةةا لاتهبيقات ةةا الللاةة البنةةك  اسسةةنميا أ كام ةةا ايز وررلإنس لزمررلإا لزمررل .64

 .2008س بمان سوايتلإزاع
الد،تدررة ايزدررراة  سأسةةس التلكيةة  الللاةةر ، اسسةةنم، بةةين اللخةةاورة لاالسةةيهرة، لزمررل لزمررلإا الد،رراوي .65

 .2009 ،اللنلاكرة سيو شر وايتلإزاع
لحوربي ي شرلإ ات ا البكرصا )سلليات البكرصا تنازا القكانين اختلااص اللحاكم(،، لزمل الإرف ااررين .66

 .2004 يد انس الحقلإقمةس

 .2008اا  أراية يو شر وايتلإزاعس الأ انس ، إدارة الأزمات، لزملإا جاا الله .67
ايطدزرة س ايرلا  امايزمرةس الأزما اللاليةا ال الليةا لادلار النلةاي اللةال، اسسةنم، ايرازقس لزملإا حايل بدل .68

  .2013 الأولىس
 سالأ ان سيو شر وايتلإزاع اا  ايشروق اليا )مؤسسات ألارام بكرصات(،الأسكام الل، لزملإا لزمل ايلاغر .69

2007. 
 .بلون اا  ور ة اي شر مكسكسا ملاهلحات الجات لامنللا التجارة ال الليا، ،يراا بدل ايفتاح .71
 ع يررراا س رراص  اي شررر اا  سال الليةةا التجةةارة لامنللةةا الجةةات ملاةةهلحات مكسةةكسا سايفترراح بدررل يررراا .71

 .0210 ر ة س1لرول 0طدزةاي ايفتاح
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عيئةةةةةا اللحاسةةةةةبا لااللرال ةةةةةا لللؤسسةةةةةات اللاليةةةةةا س الدزرررررااير ايشرررررربمة يومؤرسرررررات الدايمرررررة ادرررررر يمة .72
 الد اية ايدثران. س2003ساسسنميا

 س 2003س ي شأة الدزا فس ادر، ل اةس 2ام ء سالفكر الحديث  ، إدارة اللخاوري ير إبرايم  الذ ليس  .73
روسررروة  ،مةةةن درلاس الأمةةةس إلةة  إصةةةن ات المةةةد الشةةةرلاط النقديةةا لاقتلاةةةاد الأسةةةكام، مرررديررلإ ا  أي .74

 .1993 سب ك ايت ممة ادر يي جلةس المحاضرات يوزوماء ايدا زان
 .1ط س2010 اا  ايراق حو سس دليلك إل  ال ل  الللار ،س وحمل أحمل .75
 .2000 سايشت رلإ ااس   ايف،رااس ايطدزة الأولى الفق  اسسنم، لاأدلت ويدة اي حمويس  .76
ايرارراضس  ،تحةةك  الللاةةرف اللركةةزي التقليةةدي إلةة  ملاةةرف مركةةزي إسةةنم،الإرررف بثمرران الحرر   س  .77

 ه.1424 ايطدزة الأولىسس ي،تدة اا  ايس م
امر ء ايثرانيس اا  امايزرات يوطدرع واي شررس  سالأزمةا لااللخةرج الللاةر يا اسسةنمياالإرف كمرال لزمرلس  .78

 .1663ايقايرةس 
 

  :الرساأ  لااللذكرات -ثانيا
 سكومة ايت ا ة  راية ياجستيرس سدلار الللارف اسسنم،  ، النشاط الاقتلاادي، إخابمل أحمل ايش اوي .1

   .1982 سجايزة ادر، ل اة
دلار اللنتجات اللاليا اسسنميا  ، تحقيا الاستقرار اللال،  ، ظ  الأزمةات اللاليةا  زيرة بن رزلاةس .2
قسر  بورلإم  كومة بورلإم اقتدراااة وبورلإم ايتسرميرسس  ي كرة يقلية ي مل شهااة الداجمستير في بولإم ايتسميرس للياال ا

 .2011س ام ائر شوفس تخد  يايمة ولزاردة سجايزة حسمدة بن بلإبويس ايتسميرس
كومررة ايت ررا ة  ررراية اكتررلإ اه غررير ي شررلإ ةس   س، التهةةكير التنليلةة،  ةة، البنةةك  اسسةةنمياخررير  يضرران ايشررمخ .3

 .1994 سبسلإياجس جايزة أرملإط
دلار  ةككم النلةاي الللاةر ،  ة، الحةد مةن الأزمةات اللاليةا لاالللاةر يا باسشةارة إلة   ،بدرل ايقراا  براان .4

قسر   ي كرة يقلية ضمن يتطودات  مل شهااة الداجمستير سكومرة بورلإم اقتدراااة وبورلإم ايتسرميرس  الا الجزاأر،
 .2008 ام ائرس شوفس جايزة حسمدة بن بلإبويس ولزاردةس تخد  يايمة بولإم ايتسميرس

 ررراية يقليررة ي مررل شررهااة ايررلكتلإ اه في ايزوررلإم  سمحفةةزات النشةةاط الاقتلاةةادي  ةة، اسسةةني، برر ش أحمررل .5
 .2006-2005 جايزة الإرف بن  لةس كومة ايزولإم اتحقتداااة وبولإم ايتسميرس اتحقتداااةس
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يةةا لاإصةةنح النلةةاي النقةةدي الةةدلال، مةةع دراسةةا الأزمتةةين اللكسةةيكيا الأزمةةات اللال ،بمررا   اررت بشررير .6
يررر كرة يقليرررة ي مرررل شرررهااة الداجمسرررتير في بورررلإم ايتسرررمير سيزهرررل ايزورررلإم اتحقتدررراااة وبورررلإم ايتسرررمير لاااسةةةيكيا"،

 .2001-2000 سجايزة ام ائرس
دراسةةةا  ا اسسةةنميا نةةك  التقليديةةا  للللاةةةر يبتقيةةيم ظةةاعرة تحةةةك  ال، يدررطفإ إبرررايم  لزمررل يدرررطفإ .7

شةةةة ادة اللالسةةةةتير   ةةةة، الاقتلاةةةةاد يقليررررة يررررن ايداحررررث ي مررررل  ستجربةةةةا ب ةةةة  البنةةةةك  السةةةة كديا  تهبيقيةةةةا
 .2006س ي،ت  ايقايرةس قس  اتحقتداا ادر ييس مايزة الأيرا،مة الدفتلإحةس ااسسنم،

 الةةا أزمةةا لنةةكب شةةرم  ا لأزمةةات اللاليةةا لاإمكانيةةا التةةكق، من ةةا لاالتخفيةةا مةةن آثارعةة، ا سررممة أوكمررل .8
كومررة بوررلإم اقتدرراااة وبوررلإم ايتسررمير جايزررة بررن   ررراية يقليرة ي مررل شررهااة اكتررلإ اه في ايزوررلإم اتحقتدرراااةس، آسةةيا

 .2008 لة ام ائر 
سدلاى الأزمات اللاليا لاان كاسات ا سل  الدلا  الناميا مع دراسا  الا الأزما اللاليةا ، بدل الله واان بلإ .9

يرر كرة شررهااة الداجمسررتير في ايزوررلإم ايت ا اررة  جايزررة  بدررل الحممررل بررن  ،2009-2007الفتةةرة ال الليةةا خةةن  
 .2010-2009يستغانم  سبااا 
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  :لاالللتقيات اللؤتلرات -ثالىا
ضرمن  بحةث مقةدي ساللاةكك  اسسةنميا )التكريةا( لاتهبيقات ةا الل اصةرة لاتةدالال ا أ تر زا  بدل ايز ا س .1

لرمع ايفقد ادر يي ايلول سإيا ة ايشا قة ساوية اديا ات ايزربمرة   ظمة الدؤمرر ادر ييسايلو ة ايتارزة بشرة لد
 .2009 الدتثلةس

بحرث يقرلم إلى يرؤمرر  سدراسةا لاتحلية –الل ايير الشرسيا لللؤشرات اسسنميا  أراية بوي فقير ايربابزةس .2
ررررر يمة وايزمررررل الخرررريري سابي ساديررررا ات ايزربمررررة اائرررررة ايشررررؤون اد "الددررررا ف ادررررر يمة بررررين ايلإاقررررع والدررررأيلإل

 .2009الإ ملإ  3–ياالإ 31الدتثلةس
تلكيةة  اسلةةارة اللنت يةةا بالتلليةةك  ةة، ظةة  الل يةةارين الشةةرس، س الأرررتاي الإرررفي  شررمل وحمررلإاي أيزمررر .3

 ظرارة وايتطدمرت برين اي الخليات الددررفمة ادرر يمة ايزومي ايثاني بز لإانيقلية يومؤمرر  سلااللحاسب، اسسنميين
 الأ ان.  س جايزة ب ولإن ايلإط مة 16/05/2013-15لأاام 

اسةتخداي ال ندسةا اللاليةا اسسةنميا  ة، إدارة اللخةاور بالللاةارف  بدل اي،ر  ق لوزس بن بوي بوز وزس .4
 .2007افرال  18-16 سس الأ انالدؤمرر ايزومي ايس لإي ايسابع جايزة اي اتلإ ة سو قة بحث ساسسنميا

 الحككلا مبادئ ظ   ، اسسنميا اللحاسبيا الل ايير تهبيا سب  سراحة بن قلو  لزملس بوي بلإحف  .5
 /iefpedia.com/arabس و قة بحثمة يتلإفرة في يلإقع يلإرلإبة اتحقتداا وايتملإال ادر ييس الللار يا

كق ةا سلة  الج ةاز الللاةر ، الأزمةا اللاليةا الاقتلاةاديا ال الليةا لاأثارعةا الحاليةا لااللت سجمزة لزملإا بدراا .6
الأزيررة الدايمررة ايزوممررة وكمفمررة ب جهررا يررن ي ظررلإ  اي ظررام اتحقتدررااي س و قررة بمررل يقليررة ضررمن يررؤمررس الأردنةة،

 .2009 طرابو س يد انس جايزة ام انسس ايغربي وادر يي
قليرة لدرؤمرر س و قرة بمرل يالللاارف اسسةنميا لادلارعةا  ة، ت زيةز القهةاا الللاةر ، سحسن رالم ايزما ي .7

مرررلإز  3-2يسررت لات ايزمررل الددرررفي في رررلإ اة في ضررلإء ايت ررا ب ايزربمررة وايزالدمررةس لرملإبررة ايررد ايركررة سايشررتس 
2005. 

الأزمةةا اللاليةةا ، و قررة بمررل ضررمن يررؤمرر سالأزمةةا اللاليةةا ال الليةةا ،ان كاسةةات ا لا لكل ةةا ايررلاوي ايشررمخس .8
يد رران  طرررابو س جايزررة ام ررانس سقتلاةةادي المربةة، لااسسةةنم،ال الليةةا لاكيفيةةا سنل ةةا مةةن منلةةكر النلةةاي الا

 س2119يا س  13-14
كومرررة ايزورررلإم س  و قرررة بحثمرررة ،مخةةةاور اللشةةةتقات اللاليةةةا  لامسةةةاعلت ا  ةةة، خلةةةا الأزمةةةات سررررث لإن لزمرررل .9

 .ام ائر 16/06/2010جايزة ي تلإ ي س اتحقتداااة وبولإم ايتسمير
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بحرث يقرلم س شةتقات اللاليةا  لامسةاعلت ا  ة، خلةا الأزمةاتمخةاور اللس رث لإن لزملإا ولزسرن خريرة .11
 20ام ائرر  ر ل ايفرترة  سالد زقل في جايزة رطمف سإلى يؤمرر الأزية الدايمة واتحقتداااة  ايلويمة والحلإكمة ايزالدمة

 .2009أكتلإبر  – 21و
سةةةتكيين الةةةكون، تكامةةة  النلةةاي الللاةةةر ، اسسةةةنم، لاآثةةةار  التنلكيةةةا سلةةة  اللصررالح جممرررل ي ئ،رررةس   .11

  .س الدوتقإ ادر يي الخاي لااسقليل،
بحث يقرلم يوموتقرإ  ساللنتجات اللاليا اسسنميا بين التقليد لاالابتكار،  رما رزلان صومثة بما يس .12

يزهرررل ايزورررلإم  ايرررلول ايثررراني الأزيرررة الدايمرررة ايراي رررة وايدرررلائل الدايمرررة والددررررفمة اي ظرررام الددررررفي ادرررر يي  لإيجررراس
 .2009ياي  6-5ام ائرسالإيي  تحقتداااة وبولإم ايتسميرسالدرك  امايزي بخمم  يوما ةسا

 الاقتلاةةةاديات  ةةة، لاااثةةةار لاالتةةةداسيات الأسةةةباب ال الليةةةا الاقتلاةةةاديا الأزمةةةا ايزمرررلإصس ايفتررراح بدرررل .13
 و 19 زالدمةسبيروتسيد اناي الأزية اتحقتداااة بزل يا وتطلإ ات ايزربمة اتحقتداااات حلإل ايزومي الدؤمرر سال الليا

 .2009ااسمر 20
و قرة بمرل يقليرة  سال ندسا اللاليةا لااضةهراب النلةاي اللةال، ال ةالل، بحت بز لإانس بدل اي،ر  ق لوزس .14

 .2010/ 16-15 سيومؤمرر ايزومي ايلول ايرابع اي،لإات
س و قة بمل يقليرة إلى   التهكراللنتجات اللاليا بين التنكا لاالقدرة سل بدل اي،ر  ق لوزسأحمل يلانيس .15

الدايمرررة ايراي رررة وايدرررلائل الدايمرررة والددررررفمة اي مرررلإيج الددرررررفي  الأزيرررة حرررلإلالدوتقرررإ ايرررلول الدوتقرررررإ ايلويررررري ايثا رررري 
 2009ياي  6-5الإيي  الدرك  امايزي بخمم  يوما ة ام ائرس ادر يي  لإيجاس

س الدررؤمرر الخةةدمات الللاةةر يا سلةة  الللاةةارف اسسةةنميااثةةر تحريةةر تجةةارة بدررل الدرر ز  لزمررل ايطمرر س  .16
 .2003ايثايث ي قتداا ادر ييس جايزة أم ايقرىس ي،ة الد،ريةس الدمو،ة ايزربمة ايسزلإااةس 

بحث يقلم ضرمن ايرلو ة ايتاررزة بشررة لد ظمرة  سالتكريا لاالتلاكيك لاتهبيقات لاس ب مل جار  اي شمي .17
 .2009 إيا ة ايشا قة ساوية اديا ات ايزربمة الدتثلةس ادر يي ايلولسلرمع ايفقد  الدؤمرر ادر ييس

تقييم سلليات الللاارف اسسنميا  ، أسكام الألارام اللاليا اللحليا لاالألنبيا بدام اي ان الداحيس  .18
الأكاايممررة  س الدوتقرري ايسرر لإي ادررر يي ايسررابع إاا ة الدخرراطر في الددررا ف ادررر يمةسلاأسةةكام الل ةةادن الىلينةةا

 .2004ردتمر  27إلى  25ايزربمة يوزولإم الدايمة والددرفمةس بمان / الأ انس 
مةدى قةةدرة اللنتجةات اللاليةةا اسسةنميا للتهلبةةات السةكم لاالتحةةديات  بوري لزري ايررلان ايقررة ااغرريس .19

لدي ايرابرع يزومراء ايشررازة بحث يقلم إلى الدرؤمرر ايزرا ساللستقبليا أماي التهكير لاالابتكار دراسا  ق يا اقتلااديا
 .2009 لإفمر  20-18أاام  يايم ااس كلإاتحلددلإ س في ايتملإال ادر ييس
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س يرررؤمرر ي،رررة الد،رية)ايرررلو ة ايرابزرررة(: البنةةةك  اسسةةةنميا أمةةةاي التحةةةديات الل اصةةةرةبمرررر زيرررير حررراف س  .21
 ايتثلاات اتحقتداااة ويهمة الد ظمات الدل مة.

الدوتقرإ ايرلول:  ستأثر البنك  اسسنميا بتةداسيات الأزمةا اللاليةا ال الليةا مدى اسو س بلإض بن بلإض  .21
 . 2011فمفري  24-23ام ائر س جايزة غراااة سايلإاقع و يا ات الدستقدلس اتحقتداا ادر يي

س الدررؤمرر الفةةرلاا اسسةةنميا التاب ةةا للبنةةك  الربكيةةا: دراسةةا  ةة، ضةةكء الاقتلاةةاد اسسةةنم،فهرل ايشرررافس  .22
 ي،ة الد،ريةس الدمو،ة ايزربمة ايسزلإااة.  2/6/2005 -5 يثايث ي قتداا ادر ييس جايزة أم ايقرىسا

"س الدرؤمرر ايزرالدي ايثايرث ي قتدراا ادرر ييس جايزرة أم "نحك سكم ماليا إسةنمياكمال تلإفمت حطابس  .23
 .0222ايقرىس ي،ة الد،ريةس الدمو،ة ايزربمة ايسزلإااةس 

بحررث يقررلم إلى يررؤمرر الددررا ف ادررر يمة  سنحةةك منتجةةات ماليةةا إسةةنميا مبتكةةرة اماررررسلزمررل  بمررر  .24
يرا س  21-20أارام  اممهلإ ارة ايزربمرة ايمم مرةس صر زاءس ايمم مة الدقال ارت ب رلإان ايلإاقرع ...وارلاات الدسرتقدلس

2010. 
بحث يقرلم يورلو ة  سات لااا امالتحدي اللسارات، :التجربا الللار يا اسسنميا بألارلابا لزمل اي لإ يس .25

 .،2009الإيملإ ايتارزة بشرة يوم و  الأو وبي يلإفتاء وايدثلإث ارط دلإلس
و قة  ستجربا البنك  اسسنميا رؤيا  ك  التهكير  ، ظ  الأزما اللاليا ال الليا لزمل جممل ايشدشيريس .26

يزهررررل ايل ارررررات الددرررررفمة  وايتثررررلااتس ايد ررررلإك ادررررر يمة والأزيررررات الدايمررررة ايزالدمررررة ايفرررررص في  ررررلوة يقليررررة
 .2010باي،لإاتسفي افرال 

و قرة بمرل يقليررة ضرمن ايررلو ة ايتاررزة بشرررة  ساللاةكك  ق ةةايا  ق يةا لااقتلاةةاديا سيزدرل بوري امررا حي .27
 س.2009 اوية اديا ات ايزربمة الدتثلةس إيا ة ايشا قةس لد ظمة الدؤمرر ادر يي لرمع ايفقد ادر يي ايلولس

بحررررث يقررررلم ي ررررلوة ايركررررة ايثا مررررة التكريةةةةا لابقيةةةةا أدلاات السةةةةيكلا للسةةةةكم اسسةةةةنميا، ، ي ئ،ررررة صررررالح .28
 .2002 وايزشرانس

يؤمرر ايتثلإل تقديم الخدمات اللاليا اسسنميا  ، البنك  التقليديا :تجربا البنك  المربيا،  ،  اد حماا .29
ت ظررم  شررركة اتحرررتثما  ايدشرررى بايتزرراون يررع ايد ررك  سلااتتجررا ب وارر سإلى اي ظررام الددرررفي ادررر يي باي،لإاررت

 .5/2005/ 31-30ايفترة ين  ادر يي  يوت ممة )اي،لإاتس
 زمةةا اللاليةةةاالأ ظةةن   ةة، اسسةةنميا الللاةةارف تجربةةةا تقيةةيم ي رراء الح مطرري وأ زررام لزسررن ايرر  واوررفس .31

 تجربررة تقمررم  لزررلإ  سالدسررتقدل و يا ررات ايلإاقررع يادررر ي اتحقتدرراا الأول الدوتقررإ ايررلول إلى يقررلم بحررث، ال ةةالل،
 .2011فمفري 24و 23ايزالدمة الد زقل الإيي  الدايمة زيةالأ ظ ل في ادر يمة الددا ف
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س يرررؤمرر الدؤرسرررات الدايمرررة صةةةكك  الاسةةةتىلار الشةةةرسياويمرررل  ايرررل ايشررراللهيس بدرررل الله الإررررف الح ررريس  .31
 .2005ات ايزربمة الدتثلةس يا س ادر يمةس كومة ايشرازة وايقا لإنس اديا  

 :اللجنت لاالجراأد -راب ا
شركة ايراجثي  سيرك  ايدثلإث سنلرات  ، اللن ج اسسنم، صناسا ال ندسا اللاليا، إبرايم  ايسلإاو س .1

 .2000الددرفمة ي رتثما س

 لرورة الدقتدررلس س،ال ندسةا اللاليةا الأسةس ال امةا لاالأب ةاد للتلكية  اسسةنم ابرلإ ي  لزمرل أحمرل اموريس .2
 .1996ردتمر  سادر يي ب ك ايتضاين س17ايزلا

س 24لروررة الدسررو  الدزاصرررس عس البنةةك  اسسةةنميا لاأثرعةةا  ةة، تهةةكير الاقتلاةةاد اسسةةنم، سأحمررل اي  ررا  .3
 1980 لإفمر  -أكتلإبر

ايغررل تررا اخ جراررلة س اسةةتراتيجيات الابتكةةار اللةةال،  ةة، الللاةةارف اسسةةنميا أحمررل لزمررل لزمررلإا  دررا س .4
  .29/07/2005اي شر 

س اتحقتدرراااة كيةةا نت امةة  مةةع الق ةةايا الخن يةةا  ةة، الللاةةر يا اسسةةنمياأحمررل لزمررل لزمررلإا  دررا س  .5
 .18/12/2010تا اخ اي شر  س6277ايزلا اتحي،ترو مةس

بمرل صراا ة اومرل تجررابي ي اقشرة  ترائج و قرة س البنةك  اسسةنميا لاالاسةتقرار اللةال،، بولإافي أحمل يهلي .6
 س2008 س2ع، 21م اتحقتداا ادر ييس سلروة جايزة الدوك بدل ايز ا  بن ص لوق اي قل ايلولس

لروة اقتداااات شمال إفراقما لسر ايزلإلدة  سأسباب نشأة اللديكنيا الخارليا للدلا  الناميا  يال قثااراةس .7
 س2005ااسمر  س03 ايزلا جايزة ايشوفس واقتداااات شمال إفراقيس

ايرحمن الدوك س ئم  لرو  إاا ة ايد ك ادر يي ايراطانيس ات ب لإان:  ستهلف يوملإني  تدراح ين بدل .8
 (.7/5/2005 لريدة الاقتلااديا الس كديا) فربا في براطا ما   ل بايين 20يسو  ونخطط د شاء 

؟س جراررلة زمةةا النلةةاي اللةةال،عةة  يشةةك  التلكيةة  اسسةةنم،  ةةن لأ تقراررر شررركة أافررا تج ي رررتثما اتس .9
 . 2009س ايس ة 12851 ايزلا ايقد  اتحقتداايس

 . 2008 سالأول تشران سال ربيا الللاارف اتحاد مجلا طربمةس جلإزاف .10
س لرورررة  ال ةةةكابط الشةةةرسيا لفةةةرلاا الل ةةةامنت اسسةةةنميا بةةةالبنك  التقليديةةةا حسرررين حسرررين شرررثاتةس .11

 (.2001س الإ ملإ240)اديا ات ايزربمةس ايزلا اتحقتداا ادر ييسب ك ابي ادر يي
س السة كدي آثةار الأزمةا اللاليةا ال الليةا سلة  الاقتلاةاد ال ةالل، لاالاقتلاةاد،  ايل بدرل ايرحمران ايدسرام .12

 .2008 لإفمر س لروة ايغرفة ايت ا اة وايد ابمة بجلة
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 02س ايسرررر ة  10331لا س ايقررررد  اتحقتدررراايس ايزررررسةةةةب ا تحةةةديات للتلكيةةةة  اسسةةةنم، زان برررل انس  .13
 ،0225أغسط  

يركرر  ايدثررلإث س نلةةرات  ةة، اللةةن ج اسسةةنم،–صةةناسا ال ندسةةا اللاليةةا  سرررايي بررن إبرررايم  ايسررلإاو  .14
 .2000 سشركة ايراجثي الددرفمة ي رتثما  ااسمر

 2002س جرالة الأيرام اتحقتداااةس البنك  تر   الت ام   ، اللشتقات سخير بدل ايرحمن .15
 2000س 260س جرالة بالم ايملإمس ايزلا سكم الل اربا سخير بدل ايرحمن .16
 .1995س الأيرامس سقكد الاختيار تحك  البكرصا إل  سا ا للرعانات سخير بدل ايرحمن .17
س 2ايزرررلا 21في الأ انس بمرررانس المجورررل لرورررة الددرررا فس التكريةةةا كةةةأداة تلكيةةة  لااسةةةتىلارررررايرس  رررر قرط .18

2002.  
س دلار اللنتجات اللاليةا اسسةنميا  ة، تحقيةا الاسةتقرار الاقتلاةادي صالحي سبدل الحوم  غرربيس صالح .19

صرثمفة اتحقتدراا س اللنتجةات اسسةنميا مةن الربةا م ايير أساسيا للتأكد من خلك 5 ق  بن رايي ايسلإاو س
 .20/09/2008تا اخ اي شر س5458 اتحي،ترو مةس ايزلا

 س 2002س لروة ايزولإم اد سا مةس جايزة لزمل  مضرس بس،رةس ايزلا ايثانيسالياال كللا اللصالح يفتاحس  .20
روسوة بربمة تزني بقضااا ايت ممة في الأقطرا   لروة جسر ايت ممةس سإدارة الديكن الخارلياس ايزداس بوقار  .21

 .2004 س30ايزلا  ايزربمة س الدزهل ايزربي يوتخطمطس اي،لإاتس
س أوت رردتمر 36س برلا تجربةا البنةك  اسسةنميا، مجلةا اللسةلم الل اصةرليس بدل ايرحم  لزملإا حمر .22

 س 1983أكتلإبر 
لرورل  لروة جايزرة الدورك بدرل ايز ار  اتحقتدراا ادرر ييسس ال ندسا اللاليا اسسنميا بدل اي،ر   ق لوزس .23
 .2007 س2ايزلا س20
س ب رك ابي ادرر يي س شرلإال 332-331 س ايزرلاان مجلا الاقتلاةاد اسسةنم،بدل ايوطمف طاير س  .24

 .هـ1429
اللجلس ال اي للبنةك  اسسةنميا ي ةع إسةتراتيجيا ولك ةا لةدسم صةناسا الللاةر يا  سايلان  لإجة ب  .25

 .2008ا اار  29س 10654س جرالة ايشرق الأورطس ايزلا اسسنميا
س ايزرلا ايرابرعس ايسر ة ايثا مرة سحمراءلرورة الأس الككاء الأسلم   ،  ق   ديث بيةع السةلم سب ايلان  يضاني .26

تدرررررررررل  برررررررررن الدلإقرررررررررع ايرخررررررررري يفضرررررررررموة ايشرررررررررمخ أبي بدرررررررررل الدزررررررررر  لزمرررررررررل بوررررررررري فركرررررررررلإس  2012رررررررررردتمر 
http://ferkous.com/site/rep/index.php. 

http://ferkous.com/site/rep/index.php
http://ferkous.com/site/rep/index.php
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س شرركة اتحتدراتحت لروة الأيرلإالس رأى  ، مسألا النلاي اللزدلاج  ، الأسلا  البنكيا بمر زيير حاف س .27
 (1996 ااسمر-أكتلإبر ايلويمة )جلةس ايزلا الأولس

لرورة  ا،مةدخ  لل ندسةا اللةةاليا اسسةنمي: سكم النقةد اسسةنميا أدلاات سصالح فتح ايرحمن بوي لزمل .28
 .س ب ك ايسلإاانس الخرطلإم2002س ااسمر26س ايزلاالددرفي

 سجراررلة ايشرررق الأورررطي قررلإل بررن  ستةةأثير أزمةةا الةةرعن ال قةةاري سلةة  اللاةةير ا اسسةةنمياس تححرر   اصررر .29
 2008/  10/  14، تا اخ اي شر

يرن   جرارلة أ درا  الخورمجيمة ادر يمة الد زقرل  بالد ايرة  فر  برن يؤمرر المجو  ايزام يود لإك والدؤرسات الدا .30
 Erreur ! Référence de lien hypertexte nonا ظررر الدلإقرع :  13/03/2013يقرال ي شررلإ  اررلإم 

valide.. 
 درا  الخوررمج يررن يرؤمرر المجورر  ايزررام يود رلإك والدؤرسررات الدايمررة ادرر يمة الد زقررل بالد ايررة  فر  بررن جراررلة أ .31

 .13/03/2013يقال ي شلإ  الإم 
جرارلة  س رنسا تخهب لاد الللاةر يا اسسةنميا بةدسكة عيئةات شةرسيا لتسة ي  تهبيق ةا لزمل الذم انيس .32

 .11018،27/01/2009 ايزلا ايشرق الأورطس
 سانلةةةك سةةةكم اللاةةةكك  يمةةةري الللاةةةارف لاالبنةةةك  لااللؤسسةةةات اللاليةةةا الخليجيةةة،الددرررفمة ادرررر يمة .33

 www.aleqt.com. 15/01/2011، 6305 سايزلا سالاقتلااديا الالكترلانيا
  www.aleqt.com ،17/2/2009س الاقتلااديا الالكترلانيايزاواة بن ك ةس  .34
 س 2002س جلإاومة  272س لروة ايدلإ صة الددراةس بلا كفاءة التّكريا أم  البكرصا لننت اشي ال فاا س  .35
لروررة اارراا س 2009س ايررلو ة الخايسررةس جاكرتراس ا لو مسررماس يرا س اللنتةدى ال ةةالل، لنقتلاةةاد اسسةنم، .36

 .2009(س ااسمر 349س ايزلا )ايزربمة الددا ف
ايزررلا ايتارررع  اي،لإاررتس الدزهررل ايزررربي يوتخطررمطس سلروررة جسررر ايت ممررة ،الأزمةةات اللاليةةا س رراجي  ايتررلإني .37

 .2004 ياالإ ايس ة ايثايثةس وايزشرونس
  :التقارير لاالندلاات -خامسا

 رلوة ايركرة ايسااررة  ستحك  اللؤسسات التقليديا إل  الالتزاي بالشةري ا )تجربةا السةكدان(احمل لزمل بوإس 
 .8/6/1999بيروت س بشرة

 سسةةنمياابيةةان بةةالبنك  التقليديةةا التةة، تقةةدي اللنتجةةات الللاةةر يا  ايزربمررة يوزوررلإم الدايمررة والددرررفمةس الأكاايممررة
يزررلا يررن ايد ررلإك  ادررر يمةبررلون تررا اخ(س تدررراح   حررلإا  يررع خررير ايشررمخ يستشررا  الددرررفمة  بمررانس سالأ ان)

 .1/7/2004  ايسزلإااة والددراةس جلهس

http://www.aleqt.com/
http://www.aleqt.com/
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تم اي شررررررر في  يررررررن ادجمررررررال ايزررررررالديس% 34ايدرررررريرفة ادررررررر يمة الخوم مررررررة  " يلأبحرررررراثبيتةةةةةةكتقراررررررر شررررررركة "
 http://www.akhbar-alkhaleej.com/12681/article/64468.html بوإ الدلإقع : 2013/03/15

 IFSL report: ي رلن ساسسةنمياتقريةر اللركةز الةدلال، للخةدمات اللاليةا ، 2009برام  ادر ييايتملإال 

on Islamic Finance 2009 
الأيوري ايت ررا يس س تجربرة ايد ررك الفةةرلاا لاالنكا ةذ اسسةةنميا  ة، الللاةارف التقليديةةا ررزمل برن رررزل الدرطران س

 م ( .1998ياالإ 8-5اتحقتداااة ادر يمة الدزاصرة ) الدغربس ايلا  ايدمضاءس ين  ندلاة التهبيقات
س اي لإافررر  ادرررر يمة يومدرررا ف تقريةةةر اللؤسسةةةات التهبيقيةةةا لنقتلاةةةاد اسسةةةنم، سررررزمل برررن ررررزل الدرطررران

 .www. Kantakji. Org ايد ،مةس .
يؤمرر الدؤرسات الدايمة  ،الللاارف اسسنميا لا أعم التحديات الل اصرةسيس بدل ايز ا  شاكر حملان اي،دم

 .2005ردتمر  5-3س كومة ايشرازة وايقا لإنس جايزة اديا ات ايزربمة الدتثلةس "ادر يمة
س اي رلوة ايلويمرة  رلإ نحك بناء نلك ج محاسب، لتقكيم لاساأ  الاستىلار  ، البنك  اسسةنميالزمل ايدوتاجيس 

 ،2005ردتمر  5-3شمل يسيرة ايد لإك ادر يمةس ابيس اديا ات ايزربمة الدتثلةس تر 
  س2004 إصدارس 6الل يار الشرس، رقم بايدثران س  ادر يمةيمئة المحاردة والدراجزة يومؤرسات الدايمة 

http://www.aaoifi.com/ar 

 جررلةس جايزررة الدوررك بدررل ايز ارر س برررض وتقررلإ س  ررلوة ايركررة، اللاةةكك  اسسةةنميا بدررل الله بررن لزمررل الدطوررتس
 .2010ياي  26- 24  ل ايفترة 

-21س الدلإافرت 1111لزررم  4-1بشأن بمع ايزربلإن لمجمع ايفقد ادر يي في او تد ايثاي ة  0/ا53/0 ق :ايقرا  
 اا  ايس م(. -)برو اي1660الإ ملإ  27

سس 1992س لرمررع ايفقررد ادررر ييس ايررلو ة ايسررابزةس الأسةةكام اللاليةةا  ةة، ميةةزان الفقةة لزمررل بورري ايقرررة ااغرريس 
 .1/177 لقرارا

 لكترلانيا:اللكاقع الا -سادسا
تررررا اخ  س28/08/2001يقرررال ي شررررلإ  بترررا اخ  سالأزمةةةا الاقتلاةةةةاديا ..الةةةداء لاالةةةةدلااء يهرررا جررر ل ايررررلانس .1

 :بوإ الدلإقع س26/05/2010اتحط ع :
http://mdarik.islamonline.net/servlet/satellite ?c=articlea_c&cid=1177157298619&p

agename=zone-arabic- mdarik 

 :بوإ الدلإقع س20/04/2013ستا اخ اتحط ع :رصاتالنالكن من ان يار البك  لزمل حسام ايلانس .2
http://www.onislam.net/arabic/nama/news/92975-2005-06-13%2000-00-00.html 

 بوإ الدلإقع : س ينأزما اللديكنيا لالجكء الجزاأر إل   صندلام النقد الدلال، بدل ايس م لسولإفيس .3
http://d.scribd.com  /docs/pmd4286koj61ke.pdf 

http://www.aaoifi.com/ar
http://www.aaoifi.com/ar
http://mdarik.islamonline.net/
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iefpedia.com/arab/wp- :الأزمةةةةةةةةةةةةةةةةةةةا اللاليةةةةةةةةةةةةةةةةةةةا:اللف كي لاالأسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةباب بدرررررررررررررررررررل الله شرررررررررررررررررررثاتدس .4
content/uploads/2010/01/zzzz.doc    

 , http://www.iid-alraid.comاويررة يوفهرر س لزالأزمةةا اللاليةةا ال الليةةا الحاليةةا  حررازم ايدررد ويس .5

2008 
ك  أبحاث ادر يي جايزة الدوك بدرل ايز ار  سجرلة س ير  ؟س أزما سقار ..أي أزما نلايأحمل يهلي بولإافي س" .6

 ::الدلإقع22/10/2008الدمو،ة ايزربمة ايسزلإااة الأ بزاء 
islamiccenter.kau.edu.sa/arabic/Hewar_Arbeaa/abs/PDF.../Belwafi01.pdf 

 :لااللخرج التشخيص..الأزما اللاليا ال اللياايغ الس يلإقع رلإايف. ت: بدل الحممل  .7
http://www.swalif.net/softs/swalif12/softs244276 

 : يلأ داء  واترز بحس  س الأ داءوكاتحت  ايت ويس أحمل .8
http://www.isegs.com/forum/archive/index.php/t-1602.html 

  .com.kw/alqabaswww..6/2/2009ايزلا بتا اخ  جرالة ايقد  اي،لإاتمةس .9
  .business/enet.aljazeerawww.13/3/2009ستا اخ الاقتلااد لاالأسلا ام ارة  تس .10
 http://www.al-raeed.net/raeedmag/preview.php?id=1283. ت: ايرائليلإقع  .11
  ق  بن الدلإقع.12/2009يلإقع ب ك ايتسلإاات ايلويمةس ي شلإ ات شهر  .12
13. :http://www.bis.org/statistics/derstats.htm 

  .net/channelaljazeerawww..8/5/2009ام ارة ستا اخ اتحقتداايسحداا اممزة  .14
يقرررال  شرررر بترررا اخ س اللؤشةةةرات اللاليةةةا لاأزمةةةا عكيةةةا اللاةةةناسا اسسةةةنميا ررررايي برررن ابررررايم  ايسرررلإاو س .15
 بوإ الدلإقع : يقاتحت في ايتملإال ادر يي  ق  بن،10/05/2007

http://www.sfhatk.com/up/index.pg ?action=getfile&id=3158. 

يقرال بررن الأزيرة الدايمررةستا اخ اي شررر س الأزمةةا اللاليةةا.. عجةر الةةدلالار يلنةةع الانتقةةا  مررل اوابرةسأشررف لز .16
 /http://www.emanway.com/content/6539 سبوإ الدلإقع :20-10-2008

 رررردائك يلإجرررا ة»س التقريةةةر الخةةةامس :مةةةا تةةةأثيرات الأزمةةةا ال الليةةةا سلةةة  اللاةةةناسا اللاليةةةا اسسةةةنميا .17
 http://www.sabaek.com/v1/reports/oct.2008.pdf : مس بوإ الدلإقع2008واتحرتثما س أكتلإبر 

س ألارلابةةا..   ةةكر كبيةةر للتلكيةة  اسسةةنم، لاالدراسةةات اللتخلالاةةا  يةة " تجرا ب في الددرررفمة ادررر يمة .18
 http://www.aleqt.com/2010/07/01/article_414154.html بوإ الدلإقع:

 الأورط: ايشرق ا تداه تجو  بفر سا ادر يمة سامايمة2007جلإان21حقانيسصلإ ااس  .19
20.  Soraya Haquani 21 juin (2007)، La communauté musulmane en France suscite 

l’intérêt du Moyen-Orient sur site:http ://www.aleqt.com/2010/07/01/article_414154.html 
  www. Alwatan.Com. Saس مليار دلالار 250البنك  اسسنميا تدير  سصااق اح نبدل الله  .21

http://www.isegs.com/forum/archive/index.php/t-1602.html
http://www.al-raeed.net/raeedmag/preview.php?id=1283
http://www.bis.org/statistics/derstats.htm
http://www.emanway.com/content/6539/
http://www.sabaek.com/v1/reports/oct.2008.pdf
http://www.aleqt.com/section_.html
http://www.aleqt.com/section_.html
http://www.aleqt.com/2010/07/01/article_414154.html
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 سمسيرة عيئةات الرقابةا الشةرسيا  ة، الللاةارف السةكدانيا الكاقةع لاالتحةديات سبدل الد ز  لزمل ايطمر  .22
 بوإ الدلإقع: س2008ياي 

http://www.click.sd/hssb2/up/pic/40fddeb4f6be0353a49051d3a382a658.pdf 

    www.kantkji.orgسماعيا الللاارف اسسنميا .23
  ايدوتاجي: س الدلإقع ايرخي يلأرتاي ايلكتلإ  لزملتهكر ال ل  الللار ، اسسنم،لزمل ايدوتاجيس  .24
25. (http://www.bltagi.com/pdf/3.zip) 04/04/2006ء ايث ثا 
 ، www.aljazeerah.comس آثار الأزما اللاليا غير اللباشرة سل  البنك  اسسنميالزمل بلار س  .26
 : س بوإ الدلإقعاللاليا ال الليا الأزما ، مكال ا تحديات  اسسنمياالللاارف  ،يلحت كاظ  ايقرشي .27

http://iraqieconomists.net/ar/2012/12/22 

بدررل اي،رررر  س س 2009-01-14تررا اخ اي شررر   ساسسةةنمياصةةناديا الاسةةتىلار  ةة، البنةةك   سلزمررل ايقررري .28
 https://sites.google.com/site/aaguendouz/project-updates يقال ي شلإ  بوإ الدلإقع : -ق لوز  

 http://www.islamicfi.comيلإقع المجو  ايزام يود لإك والدؤرسات الدايمة ادر يمة  .29
 )(http://www.ifsb.orgيلإقع لرو  الخليات الدايمة ادر يمة  .30
 /http://www.aaoifi.com) يلإقع يمئة المحاردة والدراجزة يومؤرسات الدايمة ادر يمة .31
 :ال كابط الشرسيا لل ل  الللار ، اسسنم،لزمل ايدوتاجيس " .32

http://www.bltagi.com/portal/articles.php ,action=show7id=6 

بوررإ يلإقررع  26/22/0223شررلإ  بتررا اخ س ي تررلاات بلإابررة ايزرررب ي التكريةةا الللاةةر ،رررزمل بدررل الخررايتس  .33
 :اتح تر مت

www. vb.arabsgate.com/showthread.php?t=460288 - 68k - Résultat complémentaire. 

 س ايمل المحاردينس ين الدلإقع:تكريا الحقكم اللاليارزمل بدل الخايتس  .34
www.jps-dir.com/Forum/forum_posts.asp?TID=2426&PN=4&get=last - 144k - 
Résultatcomplémentaire 

 -  pdf)و قررة تشررغمومة(س يوررف  اللةةيند لاالنشةةأة لاالتهةةكر–الللاةةر يا اسسةةنميا  خررير  يضرران ايشررمخس .35
 iefpedia.com/arabبوإ الدلإقع  2011

قسرررر  الللاةةةر يا اسسةةةةنميا  ةةة، ظةةةة  التحةةةةديات الدلاليةةةا"،  مسةةةتقب  اللاةةةةناسا ياجرررلة أحمرررل شرررروبيس  .36
 .يدر بوإ الدلإقع : –اتحقتداا, كومة الحقلإق, جايزة اي قازات 

37. http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/33.swf 

مشةةةرلاا اللنتجةةةات لاالأدلاات اللاليةةةا  ةةة، الفقةةة  اسسةةةنم،  الدزهرررل ادرررر يي يودثرررلإث وايترررل ا س .38
 :س بوإ الدلإقع2008ايد ك ادر يي يوت ممة سالدمو،ة ايزربمة ايسزلإااةسس اللر لا الألال 

 http:www.kantakji.com/fiqh/files/ finance/news8-ar.htm 

http://www.aljazeerah.com/
http://iraqieconomists.net/ar/2012/12/22/%d8%af-%d9%85%d8%af%d8%ad%d8%aa-%d9%83%d8%a7%d8%b8%d9%85-%d8%a7%d9%84%d9%82%d8%b1%d9%8a%d8%b4%d9%8a-%d8%a7%d9%84%d9%85%d8%b5%d8%a7%d8%b1%d9%81-%d8%a7%d9%84%d8%a7%d8%b3%d9%84%d8%a7%d9%85%d9%8a-2/
https://sites.google.com/site/aaguendouz/project-updates
http://www.islamicfi.com/
javascript:void(0);
http://www.aaoifi.com/
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/33.swf
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/33.swf
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"بوررررإ  ا تيالةةةةات البنةةةةك  اسسةةةةنميا سلةةةة  اللسةةةةتكى الةةةةدلال، الذررررااي بررررن لزمررررل الدختررررا  اي ثررررلإيس .39
 .http://www.islamselect.com/mat/86828الدلإقع:

الل ةةايير الشةةرسيا اللاةةادرة سةةن عيئةةا اللحاسةةبا يمئررة المحاررردة والدراجزررة يومؤرسررات الدايمررة اتحررر يمة:"  .40
مة اتحجتمابمة يومؤرسات"س يلإقع ( الدسؤوي07يزااير ايضدطس  ق  )لااللرال ا لللؤسسات اللاليا الاسنميا، 

 الذمئة:

41. www ,aaoifi,com 
42. http ://www.bltagi.com/portal/articles.php?action=show&id=9 

http://ar.wikipedia.org/wiki/  

43. http://www.aawsat.com/details.asp?section=58&article=619980&issueno=1184

4- 

44. http://www.aleqt.com/2010/09/01/article_439397.html 

45. http://www.fenews.com/fen4/defining.html 

46. www.islamonline.net/arabic/economics/2004/09/article01.shtml 

47. www.jps-dir.com/Forum/forum_posts.asp?TID=2426&PN=4&get=last - 144k – 
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