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 صــلخــم

 

جاءت الأزمة المالٌة العالمٌة لتوجّه أنظار العالم الاقتصادي نحو الصٌّرفة الإسلبمٌة، حٌث       

ٌُوازن  تستند هذه الأخٌرة إلى الاقتصاد الإسلبمً، والذّي ٌرتكز بدوره على السّلوك الأخلبقً الذّي 

ٌخدم مصالح المجتمع، ولا ٌتعارض معها، وهو ما دابماً بٌن مصالح طرفً المعاملة المالٌة، وبما 

فتعاملها ببعض المنتجات المالٌة التقلٌدٌة،  تفتقر إلٌه العدٌد من المإسسات المالٌة والمصرفٌة التّقلٌدٌة،

فقد بدأت أزمة مصرفٌة، ثمّ  ،بالإضافة إلى بعض السلوكات أدّت إلى وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة

 تلك بدأت وقد والمالٌة، المصرفٌة المإسسات من العدٌدأفلست  و انهارت ثرهامالٌة، والتًّ على إ

 برٌطانٌا وخصوصا أوروبا فً المالٌة المإسسات بعض تبعتها ثم الولاٌات المتحدة فً الانهٌارات

إلى أن ، العالم من عدٌدة أنحاء فً ومإسسات مالٌة وأسواقا دولا تداعٌاتها طالت وألمانٌا، كما

 مة اقتصادٌة، أدخلت العالم الاقتصادي فً ركود.أصبحت أز

 

إلاّ أنّ صمود المصارؾ الإسلبمٌة أمام هذه الأزمة، وتمكّنها من مواجهة تداعٌاتها، أدى إلى       

باهتمام عالمً  ىوٌحضالعمل المصرفً الإسلبمً ، حٌث أصبح مرؼوبا فٌه،  تنامً الوعً بؤهمٌة 

فقد انطلقت أصوات ، الاسلبمٌة ، وتسابقا نحو المنتجات المالٌةواسع وترحٌب فً السّنوات الأخٌرة

ومخارج من الأزمة المالٌة   طبٌقات الاقتصادٌة الإسلبمٌة كحلولإلى الأخذ ببعض التّ  اتدعوكثٌرة 

ًّ المبادئ والأسس التًّ تعتمدها المصارؾ الإسلبمٌة فً مجال المعاملبت المالٌة.  العالمٌة، وتبن

 

دٌد من الدّول إلى إصدار تشرٌعات وقوانٌن قصد السّماح لقٌام عمل مصرفً لذلك سعت الع  

إسلبمً، وفً هذا الصّدد قامت بعض المصارؾ التّقلٌدٌة، إمّا بتقدٌم منتجات مالٌة إسلبمٌة بالموازاة 

مع منتجاتها، فتح نوافذ للصٌرفة الإسلبمٌة، إنشاء فروع جدٌدة أو تحوٌل أخرى تقلٌدٌة للعمل 

ً الإسلبمً، تحوّل المصرؾ التقلٌدي بالكامل إلى مصرؾ إسلبمً، أو إنشابه لمصرؾ  المصرف

إسلبمً جدٌد، وقد سعت العدٌد من الدّول لأن تُقٌم دعابم للعمل المصرفً الإسلبمً على رأسها 

 برٌطانٌا التًّ تسعى لأن تكون مركزا عالمٌا للتموٌل الإسلبمً فً الؽرب. 
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 كــــرــشــ

 .ذّي   أعاننً   على   إتمام   هذا   العمـــــــلـــــد الله سبحانه  وتعالى ،   الّ مــــــأح

وأتوجــــّـــــــــه بالشّكر  الجزٌل  للؤستاذ  المشرؾ  أحمد علبش،   لقبوله  الإشراؾ  على   هذه 

 .المذكرة،   وإعانتً     بتوجٌهاتـــــــــه

 ــد.ــــــــأو   بعٌـ ب ـمن   قرٌ  لعابلتً ،  وكل من ساعدنً    رـا أتوجّه   بالشّكــــــكمـ
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 مقـــــــدمــــــة 

 

عرفت الأسواق المالٌة فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة اضطرابات عنٌفة، سرعان ما أسفرت 

م، والتًّ ما لبثت أن امتدت إلى مختلؾ اقتصادٌات العالم، 2008عن وقوع أزمة بدأت فً خرٌؾ 

كان لها من الآثار البالؽة التًّ تكبدّت من جرابها وتحوّلت من أزمة مالٌة إلى أزمة اقتصادٌة عالمٌة، 

الدّول خسابر ضخمة، فقد حدثت انهٌارات متتالٌة لعدة مإسسات مالٌة كبرى من مصارؾ وشركات 

تؤمٌن وصنادٌق استثمار، كما أنّ البورصات العالمٌة عرفت انخفاضات حادة ومتوالٌة فً مإشراتها، 

ٌّم على حركة الأسواق وانخفاضات وامتدت تؤثٌراتها إلى جمٌع أنحاء ا لعالم، فً صورة ركود بدأ ٌخ

 .فً معدل النّمو، وانتشار البطالة، وأصبحت هذه الأزمة الشؽل الشّاؼل لجمٌع المسبولٌن والخبراء

بالكثٌر من المفكرٌن الاقتصادٌٌن، ورجال السٌّاسة إلى مراجعات دقٌقة للؤصول والمبادئ  أدّىممّا   

مٌة التًّ ٌستند علٌها الاقتصـاد المعاصر، و ما زاد من حدة الأزمة عدم وضوح الحلول الفـكرٌة والعل

للحد الفكرٌة عند كثٌر من خـبراء الاقتصاد فً العـالم فضلبً عن اضطراب الإجراءات الفنٌة المتخذة 

 .من تفاقمها

تُنادي  -المسـلمٌنلاسٌما من ؼٌر  -وفً ظل احتدام الجدل للوصول إلى حلول ناجعة برزت دعـوات  

ففً الوقت الذّي توالت فٌه انعكاسات بالالتفات إلى الطّرح الإسلبمً كؤداة من أدوات الحل المنتظر، 

الأزمة المـالٌة على الكثٌر من المصارؾ التّقلٌدٌة، فإنّ تؤثٌرات هذه الأزمـة على المصارؾ 

نظام المصرفً الإسلبمً نجاحا الإسلبمٌة كانت ضبٌلة، مقارنة بالمصارؾ الأخرى، حٌث حقّق ال

ملحوظا فً مواجهة أزمة السٌّولة، واستطاعت مصارفه زٌادة رإوس أموالها واستقطاب المزٌد من 

الزّبابـن، مما دفع بالاهتمام بالصّناعة المصرفٌة الإسلبمٌة من قبل العدٌد من المإسسات المالـٌة 

طبٌقات الاقتصادٌة الأخذ ببعض التّ بدأت فً العالمٌة التّقلٌدٌة، وبعض الدّول الأوروبٌة التًّ 

بإنشاء فروع للصٌرفة الإسلبمٌة أو بتقدٌم منتجات وخدمات مصرفٌة متوافقة مع الإسلبمٌة الخاصة

 أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة.

 إشكالٌة البحث:

بحثنا هذا ٌنصب حول الاهتمام العالمً من قبل المختصٌن وأصحاب القرار، بتبنً أصول ومبادئ 

لعمل المصرفً الإسلبمً، وذلك بالسّماح لمصارؾ إسلبمٌة بالقٌام فً دول كانت تإمن بؤنّ سعر ا

الفابدة هو المحرك الأول للنشاط الاقتصادي، فلدراسة موضوعنا هذا، قمنا بطرح الإشكالٌة التّالٌة: 
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على تبنً م 2008لماذا أقدمت العدٌد من دول العالم، خصوصا بعد وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة 

 مبادئ الصٌّرفة الإسلبمٌة؟

وللئجابة على هذه الإشكالٌة، ٌتطلبّ منا الأمر طرح مجموعة من الأسبلة الفرعٌة التًّ تصب فٌها 

 إشكالٌة البحث، وهً كالتّالً:

 ماهً الأسباب المباشرة للؤزمة المالٌة العالمٌة؟ 

 ٌة؟ ماهً آثار الأزمة المالٌة العالمٌة على المصارؾ الإسلبم 

  إسلبمٌة؟              وجهة نظرأسباب الأزمة المالٌة من  فٌما تتمثل أهم 

  ًالطرق المعتمدة من المصارؾ التّقلٌدٌة لتقدٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة؟ما ه 

 

 فرضٌات البحث:

بحثنا تطلبّ وضع مجموعة من الفرضٌات، سنحاول من خلبل الدّراسة، والتّحلٌل اختبارها، وهذه 

 لفرضٌات كالتّالً:ا

 .القروض العقارٌة هً السبب المباشر فً ظهور الأزمة المالٌة العالمٌة 

 .المصارؾ الإسلبمٌة لم تتؤثر بالأزمة المالٌة العالمٌة نظرا لكفاءة منتجاتها المالٌة 

  فً التّعامل بالقروض الرّبوٌة، وعملٌة  إسلبمٌة وجهة نظرتتمثل أسباب الأزمة المالٌة من

 دٌون المتمثلة فً عملٌة التّورٌق.بٌع ال

  ّل المصارؾ التّقلٌدٌة للصٌرفة الإسلبمٌة فتح نوافذ لتقدٌم المنتجات المالٌة ٌتطلب تحو

 الإسلبمٌة.   

 

 أسباب اختٌار الموضوع:

إنّ موضوع هذه الدّراسة من المواضٌع التًّ شؽلت ولا تزال تشؽل السّاحة الإقتصادٌة، فعقب وقوع 

ة العالمٌة، انعقدت العدٌد من الندوات، والملتقٌات، والمإتمرات فً العدٌد من الدّول الأزمة المالٌ

حٌث ٌعتبر من المواضٌع الهامة التًّ تجذب العربٌة والؽربٌة، والتًّ خصّت هذا الموضوع بالدّراسة، 

 . الباحث لدراستها
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 أهمٌة الدّراسة: 

 ده الاقتصاد العالمً فً هذه السّنوات الأخٌرة، كماٌعتبر وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة أكبر حدث شه

عن حلول ومخارج لمعالجة تداعٌات الأزمة التًّ ألمّت به من أهّم  ما شؽل، ومازال ٌشؽل  أنّ البحث

أصحاب القرار فً العدٌد من اقتصادٌات العالم، وتبرز أهمٌة هذا الموضوع فً إبراز دور الصٌّرفة 

خفٌؾ من آثار الأزمة المالٌة العالمٌة، وإظهار توجّه المصارؾ التّقلٌدٌة الإسلبمٌة كحل، وكعلبج للت

 لأساسٌات العمل المصرفً الإسلبمً، بتقدٌمها للمنتجات المالٌة الاسلبمٌة.

 منهج البحث وأدوات الدّراسة: 

فصل إنّ طبٌعة  بحثنا تستدعً منا المزج بٌن منهجٌن اثنٌن، أولهما الوّصفً ولقد استخدمناه فً ال

الأول من خلبل عرض أهم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة، وثانٌهما التّحلٌلً، وتمّ إتباعه فً الفصل 

الثّانً من خلبل البحث فً دور المنتجات المالٌة التّقلٌدٌة فً وقوع الأزمة، والفصل الثّالث من خلبل 

مالٌة العالمٌة، بالإضافة إلى إثبات دور المصارؾ الإسلبمٌة وكذا منتجاتها فً تجاوز آثار الأزمة ال

الفصل الرابع أٌن حاولنا دراسة تطوّر المالٌة الإسلبمٌة، وانتشار العمل المصرفً فً بعض دول 

 العالم. 

أمّا فٌما ٌتعلق بؤدوات الدّراسة، فإنّنا سنستعٌن فً بحثنا ببعض الكتب الاقتصادٌة، وكذلك الدّراسات و 

 الالكترونٌة التًّ نحتاجها فً إعداد بحثنا.البحوث المتخصصة، ومختلؾ المراجع 

 أهداؾ الدّراسة:

 من خلبل بحثنا نطمح إلى تحقٌق مجموعة من الأهداؾ المتمثلة فٌما ٌلً:

المالٌة التّقلٌدٌة، والتّعاملبت القابمة على الربّا والمقامرة، فهً بلب شك كانت  المنتجاتإبراز عٌوب -

 من أهم أسباب وقوع هذه الأزمة.

هار أهمٌة النّظام المصرفً الإسلبمً، كبدٌل للنظام المصرفً التّقلٌدي، باعتباره قابما على إظ-

 مجموعة من المبادئ والضوابط، كعدم اعتبار النقود سلعة، وتقرٌر العمل كمصدر للكسب.

، تسلٌط الضّوء على كفاءة المنتجات المالٌة الإسلبمٌة، باعتبارها تُوفر تموٌلب أخلبقٌا، متنوعا-

 وحقٌقٌا، بعٌدا عن التّموٌل التّقلٌدي القابم على الرّبا.
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 مجال وحدود الدّراسة:

سنعتمد فً دراسة موضوعنا هذا على أسباب وقوع الأزمة المالٌة، التًّ سنخصّها بدراسة الدور الذّي 

الم لأصول لعبته المنتجات المالٌة التّقلٌدٌة فً نشوبها، كما سنقوم بدراسة تبنً العدٌد من دول الع

، وذلك بالتّطرق إلى أهم التّشرٌعات التًّ تسمح بقٌام م2008بعد سنة  ومبادئ الصٌرفة الإسلبمٌة

عمل مصرفً إسلبمً، بالإضافة إلى أهم المصارؾ الإسلبمٌة التًّ قامت أو المصارؾ التّقلٌدٌة التًّ 

 تقدم منتجات مالٌة توافق أحكام الشرٌعة الإسلبمٌة. 

 صعوبات البحث:

 أثناء إعدادنا لبحثنا هذا اعترضننا مجموعة من العراقٌل، من بٌنها: 

صعوبة الحصول على مراجع حدٌثة كالمتعلقة بتداعٌات الأزمة على كافة قطاعات الاقتصاد العالمً، 

وحجم الخسابر بالأرقام الحقٌقٌة والدّقٌقة فؤؼلبها عبارة عن توقعات، وأرقام تختلؾ من مرجع لأخر، 

ل بالنسبة لحجم الصٌرفة الإسلبمٌة و انتشارها فً العالم، فالمعطٌات الإحصابٌة من كذلك الحا

 الصعب الحصول  علٌها، أمّا بالنسبة لما أتٌح منها فتكون معطٌات قدٌمة.

 الدّراسات السّابقة للموضوع: 

لى سبٌل المثال منذ وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة وهذا الموضوع ٌشؽل السّاحة الفكرٌة الاقتصادٌة، فع

فقد تمّ عقد العدٌد من المإتمرات والملتقٌات والنّدوات التًّ تناولت الطّرح الإسلبمً فً معالجة 

 الأزمة، وٌمكن الاطلبع علٌها من خلبل قابمة المراجع، ونذكر من بٌن هذه الدّراسات ما ٌلً:

 :مذكراتال

 ً تناولت موضوعنا هذا، منها:التّ  مذكراتوقد تمّ فً هذا السٌّاق الاطلبع على بعض ال 

دراسة ٌكوبة سٌبً، من خلبل أطروحة ماجستٌر بعنوان الأزمة المالٌة العالمٌة والبنوك     

-م2009كلٌة العلوم القانونٌة والاقتصادٌة، تخصص قانون الأعمال، جامعة نواقشط،  الإسلبمٌة،

ة المالٌة العالمٌة، حٌث تطرق فً م، فقد تناول موضوعه فً جزأٌن اثنٌن، الأول بعنوان الأزم2010

فصلٌن اثنٌن إلى أسباب الأزمة، وإدارة المخاطر فً المصارؾ التّقلٌدٌة، أمّا الجزء الثّانً المعنون 

بالمصارؾ الإسلبمٌة فقد تناول القاعدة الدٌّنٌة للمصارؾ الإسلبمٌة، أسُسها ومنتجاتها المالٌة كما 

 م. تناول انتشار العمل المصرفً فً العال
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 Schoolدراسة عماد بلحمر، المعنونة بالمالٌة الإسلبمٌة فً مواجهة الأزمة، مذكرة ماستر من   

INSEEK  Business ،م، ولدراسة موضوعه، طرح الإشكالٌة التّالٌة: هل التموٌل 2010، بارٌس

صول، الأول الإسلبمً ٌحقق حماٌة للتموٌل التّقلٌدي فً مواجهة الأزمة؟، حٌث قسّم بحثه إلى ثلبث ف

خصّصه لدراسة الأزمة المالٌة العالمٌة، الثّانً للتموٌل الإسلبمً، أمّا فً الفصل الأخٌر فقد اعتمد 

 على أراء اثنتا عشر خبٌرا، وتحلٌل وجهات نظرهم حول إشكالٌة بحثه.

 الملتقٌات:

ة ومصٌر سمٌرة عطٌوي قارة علً قدمت بحثا لها بعنوان الأزمة الاقتصادٌة العالمٌة المعاصر

فً الملتقى الدّولً بعنوان أزمة النظام المالً والمصرفً الدّولً وبدٌل البنوك  النظام الرّأسمالً،

 07-06الإسلبمٌة، الذّي أقٌم فً جامعة الأمٌر عبد القادر، قسم الاقتصاد والإدارة، قسنطٌنة فً 

ممكن أن ٌكون القـطاع فهل من ال م، والذّي عالجت من خلبله الإشكالٌة التّالٌة:2009أفرٌل 

ٌّنت أنّ المصارؾ  المصرفً الإسلبمً هو البدٌل المإهل عن القـطاع المصرفً التقلٌـدي؟، وقد ب

ؼٌر المباشرة للؤزمة المالٌة لما تعتمده من مبادئ الإسلبمٌة استطاعت أن تحمً نفسها من التّداعٌات 

 وأسس فً عملها.

لاهتمام بالاقتصاد الإسلبمً فً المجتمعات ؼٌر سلٌمان ناصر، قدّم مداخلة بعنوان تنامً ا

الإسلبمٌة كؤثر معنوي للؤزمة المالٌة العالمٌة، فً المإتمر الذّي أقٌم فً جامعة جرش الأردنٌة، فً 

و م، المعنون بالأزمة الاقتصادٌة المعاصرة أسبابها، وتداعٌاتها، وعلبجها، 2010دٌسمبر  14-16

ٌفٌة تؤثٌر الأزمة المالٌة الحالٌة فً استقطاب وعً المجتمعات قد سلطّ فً دراسته  الضوء على ك

ٌّن أسباب و نتابج تزاٌد  الؽربٌة بضرورة اللجوء إلى النّظام المالً الإسلبمً كحل لأزماتها، كما ب

الاهتمام بالاقتصاد الإسلبمً عالمٌاً، والبحث فً آلٌات تقدٌم النّظام المالً الإسلبمً كبدٌل للنظام 

 ً أو كحل أفضل للؤزمات التًّ تعصؾ بالعالم.الرأسمال

 البحث: هٌكل

للوصول إلى الإجابة على إشكالٌة البحث، والأسبلة المتفرعة عنها، قسمنا بحثنا إلى مقدمة عامة، 

 أربعة فصول، وخاتمة:

مٌز الفصل الأول بعنوان المنتجات المالٌة الإسلبمٌة، والذّي سنتناول من خلبله أهم المنتجات التًّ ٌت

المصرفً الإسلبمً، ولذلك قسمناه لثلبث مباحث، الأول وخصصناه للمنتجات المالٌة  بها العمل

 الاستثمارٌة، الثّانً تناولنا فٌه المنتجات المالٌة التّجارٌة، والأخٌر خصصناه للصكوك الإسلبمٌة. 
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المالٌة العالمٌة، والذّي  الفصل الثّانً المعنون بالمنتجات المالٌة التقلٌدٌة كؤحد أسباب نشوء الأزمة

قسمناه إلى ثلبث مباحث كذلك، من خلبلها حاولنا توضٌح ماهٌة الأزمة المالٌة العالمٌة، خصابصها، 

 وأهم انعكاساتها على الاقتصاد النّقدي والعٌنً.

الفصل الثّالث تحت عنوان دور المصارؾ الإسلبمٌة فً تجاوز الأزمة المالٌة العالمٌة، وحاولنا من 

له أن نقدّم تحلٌلب اقتصادٌا إسلبمٌا للؤزمة من خلبل البحث فً أسبابها من النّاحٌة الإسلبمٌة خلب

وتقدٌم الحل الإسلبمً لها، كما حاولنا إثبات خصابص المنتجات المالٌة الإسلبمٌة ودورها فً تجاوز 

تّطرق لتؤثٌرها الأزمة، بالإضافة إلى تبٌان واقع المصارؾ الإسلبمٌة فً ظل الأزمة من خلبل ال

 علٌها. 

الفصل الرّابع بعنوان عولمة المنتجات المالٌة الإسلبمٌة، ومن خلبله تطرقنا إلى مبحثٌن اثنٌن، قمنا 

من خلبلهما بتسلٌط الضّوء على أشكال تقدٌم  المصارؾ التّقلٌدٌة للمنتجات المالٌة الإسلبمٌة، مع 

الجهود المبذولة من طرؾ الدّول من أجل تبنً تقدٌم بعض الأرقام عن حجم الصٌّرفة الإسلبمٌة، و

 مبادئ الصٌّرفة الإسلبمٌة.
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 1الفصـــل 

 الــمـنتـجات  الــمالـيـة الإســـــلاميـة 

 

 

 

 

ٌّز     نوع، فهً أدوات تموٌلٌة لا تتعارض مع أحكام الشّرٌعة بالتّ  المنتجات المالٌة الإسلبمٌةتتم

إلى ما هو قابم على المشاركات، والتًّ تتحققّ بالرّبط بٌن عنصري العمل ورأس الإسلبمٌــــة، تتعدّد 

المال كالمشاركة، والمضاربة، والمساقاة، والمزارعة، والمؽارسة، وإلى ما هو قابم على الابتمان 

التّموٌل كبٌع السّلم، وبٌع الاستصناع، والتؤجٌر التّشؽٌلً والتّؤجٌر التّموٌلً، وتتحقق بتوفٌر   التّجاري

لعملٌات البٌوع، وتؤجٌل الثّمن، بالإضافة إلى هذا نجد الصّكوك الإسلبمٌة التًّ تعتبر أداة محورٌة فً 

دعم نشاط الصٌّرفة الإسلبمٌة، فهذه العقود كلهّا تتٌح فرصا ومجالات أكثر لتموٌل مختلؾ المشارٌع 

الإسلبمٌة قد خصّت كلّ نشاط بعقد  ، فالشّرٌعةصؽٌرة كانت أم كبٌرة، صناعٌة أو تجارٌة أو زراعٌة

 تموٌلً ٌناسبه وٌناسب أحوال المتعاملٌن فٌه .

 

وللتفصٌل فً موضوع المنتجات المالٌة الإسلبمٌة، قمنا بتقسٌم هذا الفصل إلى ثلبث مباحث،     

 وهً كالتّالً:

 إسلبمٌة استثمارٌةمالٌة المبحث الأول: منتجات               

 جارٌةتبحث الثّانً: منتجات مالٌة إسلبمٌة الم              

 المبحث الثّالث: الصكوك الإسلبمٌة              

  

 استثمارٌةاسلبمٌة منتجات مالٌة  . 1.1

هذه المنتجات أساسا تقوم على المشاركة فً المشارٌع، وتظافر عنصري المال والعمل المقدمٌن من 

 افة الأنشطة الاقتصادٌة.طرفً المتعاقدٌن، ولقد تعدّدت لتتناسب مع ك

لعلّ من أهمها وأكثرها تطبٌقا نجد المشاركة، المضاربة، المزارعة، المساقاة، المؽارسة، والتًّ 

 سنتناولها بشًء من التّفصٌل فٌما ٌلً.
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 المشاركة1.1.1

تمل علٌها تُعتبر المشاركة من أهم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة، وأحد أهم الأسالٌب التّموٌلٌة التًّ تش

الصٌّرفة الإسلبمٌة، حٌث سنتطرق إلى تؤصٌلها الشّرعً واللؽّوي، وكذا إلى أسلوب تطبٌقها 

 المصرفً.

 

 لمشاركةأساسٌات ا1.1.1.1

 سنُعالج فً هذا الفرع تعرٌؾ المشاركة، أركانها وشروطها كالتّالً.

 

 : وتُعرّؾ المشاركة كالآتً:تعرٌؾ المشاركة.1.1.1.1.1

 .448[ص1: الشّركة فً اللؽّة مصدر من شرك، ٌشرك، ومنها مخالطة الشّرٌكٌن ]المشاركة لؽة-

المشاركة اصطلبحا: المشاركة هً اختصاص اثنٌن أو أكثر بمحل واحد، كما تُعرّؾ على أنهّا -

اجتماع فً استحقاق أو تصرّؾ، أيّ هً استقرار ملك شًء له قٌمة مالٌة بٌن مالكٌن فؤكثر، لكلّ 

 . 263[ص2ؾ فٌه تصرّؾ المالك ]واحد أن ٌتصرّ 

 

لكل عقد من العقود أركان ٌقوم علٌها، وٌتحقق بوجودها وٌنعدم  أركان المشاركة: 2. 1. 1.1.1

بانعدامها، ولكلّ ركن من هذه الأركان شروط ٌجب تحقّقها كً ٌكون العقد صحٌحا نافذا، وأركان 

 :264[ص2المشاركة تتمثل فً ]

 ب والقبول(.الصٌّؽة )الإٌجا-          

 العاقدان )الشّركاء(.-          

 رأس المال.-          

 العمل.-          

 .93[ص3وهناك من العلماء من زاد المحل )المعقود علٌه( كركن من أركان الشّركة ]           

 

  شروط المشاركة. 3.1.1.1.1

 وتتمثل فً العناصر التّالٌة:

  . شروط الصٌّؽة1.1.1.13.1.

  ترط فٌها ما ٌدلّ على انعقاد الشّركة، وٌكون الإٌجاب والقبول بالقول أو بالفعل وٌش-

 .264[ص2]
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 :100[ص3وهً ] .شروط العاقدان: 1.1.1.13.2.

 أن تتوفر فٌهما الأهلٌة الكاملة، وأهلٌة التّوكٌل والتّوكل، إذ أنّ كلبّ من الشّرٌكٌن وكٌل عن -

 كالبٌع والشّراء...إلخ.صاحبه فً التّصرؾ فً موضوع الشّركة 

 

 :105-104[ص3وهً ] .شروط رأس المال: 1.1.1.13.3.

ٌُشترط فً رأس المال أن ٌكون من كلٌهما، حالا أو مآلا)أمّا الحال فكما ٌحدث إذا كان -

 محل الشّركة عقارا، وأمّا المآل، فٌكون فً حالة ما إذا كان رأس المال منقولا(.

فلب ٌجوز أن ٌكون رأس المال دٌنا فً ذمة الشّرٌك منعا  إذا كان المعقود علٌه عقارا،-

 للتحاٌل و الؽش.

ٌُشترط أن ٌكون معلوم القدر، الجنس والصّفة، -   ٌُشترط التّساوي فً رأس المال، لكن  لا 

 محددا تحدٌدا نافٌا للجهالة عند التّعاقد.

ٌُشترط أن ٌكون نقدا، ومن العروض شرٌطة تقوٌمها عند-            العقد. لا 

 

 :169[ص4:وهً ]  .شروط الرّبح 1.1.1.13.4.

 أن ٌتم توزٌع الأرباح بالنّسب المتفق علٌها مسبقا.-          

 أن ٌكون الرّبح موزعا بٌن المتشاركٌن بحصة شابعة منه فً الجملة لا مبلؽا مقطوعا.-          

 ، ولا ٌجوز الاتفاق على ؼٌر ذلك.توزٌع الخسابر بنسبة مساهمة كلّ طرؾ فً رأس المال-          

 

 :69[ص5: وهً ].شروط المعقود علٌه 1.1.1.13.5.

تصّح الشّركة إذا كان العمل المقرر لها ٌدخل ضمن المكاسب المحرمة، كصناعة لا -

الخمور وسابر الأطعمة المحرمة، أو إدارة نوادي القمار والملبهً المحرمة، أو إنتاج 

 الإعلبمٌة المحرمة.وتوزٌع المواد الثّقافٌة 

 

 .التّطبٌق المصرفً للمشاركة       2.1.1.1

تُعرّؾ المشاركة على أنّها اتفاق بٌن المإسسة المصرفٌة والزّبون على العمل فً مشروع ما، 

بؽرض تحقٌق الرّبح عن طرٌق المساهمة فً رأس مال المشروع و إدارته، وٌتم التّموٌل بالمشاركة 

ٌة بتقدٌم حصة من إجمالً التّموٌل اللبزم لتنفٌذ الصّفقة أو المشروع، على فً قٌام المإسسة المصرف

ٌُقدّم الشّرٌك الآخر الحصة المكملة، بالإضافة إلى قٌام الأخٌر بإدارة عملٌة المشاركة، وٌقتسم  أن 
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الطّرفان الرّبح حسب ما اتفقا علٌه، أمّا فً حالة الخسارة فٌتحمل كل طرؾ نصٌبه حسب نصب 

وفقا وذنك   تحددة أشكالا وجد أسانٍب انحطّبٍق انمصسفً نهمشازكة، ومن 28[ص6موٌل ]حصص التّ 

نهمىظىز انرّي ٌىظس به إنٍها، فقد جقُسم وفقا نمد  انحىّظٍف إنى تشازكات قصٍس  الأجم، تحىسطة 

 ...انخ وطىٌهة الأجم، وكرا وفقا نمجال انحىّظٍف إنى تشازكات فً انصّىاعة، فً انزّزاعة، فً انحجّاز

، أتّا انحقسٍم انرّي ٌدُحبس أكثس شٍىعا فٍكىن وفقا ندمهٍة اسحسةاة الأتىال إنى تشازكات  129[ص7]

 تسحمس ، تشازكات تؤقحة، وهً كانحاّنً:

 

 .المشاركة الدابمة: 1.2.1.1.1

وتُسمى أٌضا المشاركة المستمرة أو المشاركة فً رأس مال المشروع، إذ تقوم المإسسة المصرفٌة 

لإسلبمٌة بالمساهمة فً رأس مال أحد المشارٌع الإنتاجٌة أو الخدمٌة، ممّا ٌترتب علٌه أن تكون ا

، وفً إدارته وتسٌٌره والإشراؾ علٌه حسب نسبة  49[ص8المإسسة شرٌكا فً ملكٌة المشروع]

 .29[ص9الحصة فً رأس المال، وتكون أٌضا شرٌكا فً الأرباح والخسارة ]

 

 لمإقتة .المشاركة ا2.2.1.1.1

وهً اشتراك المإسسة المصرفٌة فً مشروع معٌن بهدؾ الرّبح مع تحدٌد أجل، أو طرٌقة لإنهاء 

 ، وهذه المشاركة على نوعٌن: 169[ص4مشاركتها فً هذا المشروع فً المستقبل ]

 

المشاركة فً تموٌل صفقة معٌنة: وهً اشتراك المإسسة المصرفٌة مع أحد التّجار أو إحدى -

ً تموٌل صفقة معٌنة على أن ٌقتسما الرّبح بنسب معٌنة، فٌتّم تصفٌة الصّفقة أي احتساب المإسسات ف

 .169[ص9الأرباح وتسلٌمها  لكلّ طرؾ بعد إعادة رأسمالها لها، وبهذا تنتهً الشّركة ]

 

ٌُطلق علٌها البعض اصطلبح المشاركة التّنازلٌة، وٌقوماشّ مال- هذا  ركة المتناقصة المنتهٌة بالتّملٌك: و

النّوع من التّموٌل على أساس عقد ٌتّم بمقتضاه تؤسٌس علبقة تعاقدٌة بٌن المإسسة المصرفٌة كشرٌك 

ممول بجزء من المال، والزّبون كشرٌك مموّل بالجزء الآخر من المال بالإضافة إلى تقدٌمه الجهد 

رفٌة كشرٌك فً والعمل اللّبزم لإدارة المشروع، وبموجب هذا العقد ٌتناقص حق المإسسة المص

الشرّكة بشكل تدرٌجً ٌتناسب تناسبا طردٌا مع ما ٌقوم الزّبون بسداده من قٌمة التّموٌل المقدم، 

وهكذا تدرٌجٌا حتى ٌصبح تموٌل المإسسة المصرفٌة ومساهمتها صفرا وامتلبك الزّبون لكل 

منصوص علٌها فً العقد الموجودات الخاصة بالمشروع بنسبة مابة بالمابة فً نهاٌة فترة المشاركة ال

 .132[ص7]
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 . المضاربة2.1.1

عقد المضاربة هو من العقود المشروعة فً الفقه الإسلبمً، هذا وقد عُرفت المضاربة قبل الإسلبم، 

وفٌما بعد استمدت مشروعٌتها من السّنة الشّرٌفة، ولقد أباح الإسلبم التّعامل بها لشدة حاجة النّاس 

أداة تحقق التّزاوج بٌن عنصري المال والعمل أو الخبرة لتحقٌق مصلحة  إلٌها، فالمضاربة كما سنرى

 الطّرفٌن. 

 

 لمضاربة أساسٌات ا. 1.2.1.1

سنتطرق فً البداٌة إلى مفهوم المضاربة، وبما أنّها عقد شرعً من عقود المعاملبت الإسلبمٌة، 

 فسنقؾ عند أركانه وشروطه ونذكر أنواعه.

 

 .تعرٌؾ المضاربة1.2.1.1.1

 وسنتطرق إلى التّعرٌؾ اللؽّوي ثم الاصطلبحً.

المضاربة لؽة: هً مفاعلة من الضّرب فً الأرض، والسٌّر فً التّجارة، والضّرب الإسراع فً -

ٌُقال ضَرَبْتَ فً الأرض، إذا سافرت تبتؽً الرّزق ]  .545[ص10السٌّر،  و

 

 المضاربة اصطلبحا: وقد وردت عدة تعارٌؾ نذكر منها:-

هً عقد على الشّركة بمال من أحد الجانبٌن والعمل من الجانب الآخر، فهً عبارة عن دفع المضاربة 

 .09[ص11المال إلى الؽٌر لٌتصّرؾ فٌه، وٌكون الرّبح على ما شرطاه ]

المضاربة هً معاملة أو عقد، ٌتّم بٌن طرفٌن على أن ٌدفع أحدهما نقدا إلى الآخر)أو المضارب( 

الرّبح بٌنهما تبعا لما ٌتفقان علٌه، بشرط أن ٌكون نصٌب كل منهما شابعا لٌستثمره،  على أن ٌكون 

ومعلوما فً الرّبح، كالنّصؾ والثّلث، والعامل مضارب لأنّه ٌختص فً الضّرب فً الأرض، وتنمٌة 

 .293[ص2المال فً تجارة أو صناعة أو زراعة بهدؾ تحقٌق الكسب الحلبل ]

ٌُقدّم فٌها الأول ماله، فالقراض "المضاربة"، نوع من المشار كة بٌن صاحب المال وصاحب الخبرة 

ٌُتفق علٌها، وهو الوسٌلة الإسلبمٌة المشروعة لإدخال  والثّانً خبرته وٌقتسمان نتابج المشروع بنسب 

الموجودات النّقدٌة فً النّشاط الاقتصادي وتحوٌلها إلى عنصر إنتاج عن طرٌق عمل مشترك ٌقوم به 

 . 114[ص12ل معا ]صاحب المال والعام
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ٌرى جمهور العلماء أنّ أركان المضاربة خمسة، و هً  . أركان المضاربة:2.1.2.1.1

 : 298[ص2]

 الصٌّؽة )الإٌجاب والقبول(.-           

 العاقدان )رب المال و المضارب(.-           

 رأس المال.-           

 العمل.-           

 الرّبح.-           

 

ولكل ركن من الأركان السّابقة التً ذكرناها شروط ٌجب توفّرها،  .شروط المضاربة:13.1.2.1.

 وهً كالتّالً:

 

 :31[ص11: وهً ].ما ٌشترط فً الصٌّؽة1.2.1.131.

 أن تكون الصٌّؽة بلفظ ٌدل على المضاربة، أو ما ٌإدي المعنى.-           

 أن ٌتصل القبول بالإٌجاب.-           

 أن ٌكون القبول من العامل بلفظ ٌدل على الرّضا.-           

 

 وهً: .ما ٌشترط فً العاقدٌن:1.2.1.13.2.

ٌشترط فً العاقدٌن )رب العمل والمضارب( أهلٌة التوكٌل والوكالة، لأنّ المضارب -

، 32[ص11ٌتصرؾ بؤمر رب المال وهذا معنى التّوكٌل، فلب ٌصّح التّوكٌل من المجنون ]

 . 297[ص2امل وكٌل عن صاحب رأس المال فً التّصرؾ فٌه لتنمٌته ]ووكالة لأنّ الع

 

 :115[ص12: وهً ].ما ٌشترط فً رأس المال1.2.1.13.3.

أن ٌكون رأس المال نقدا، فلب تصح المضاربة و لا تجوز إذا كان رأس المال من -

 العروض.

، و معلومٌة الرّبح أن ٌكون رأس المال معلوم المقدار لأن جهالته تإدي إلى جهالة الرّبح-

 شرط لصحة المضاربة.

 أن ٌكون رأس المال مملوكا فً ذمّة المضارب.-           

 أن ٌسلمّ رأس مال المضاربة بالمناولة أو التّمكٌن لأنّ بقاءه فً ٌد المالك ٌفسد المضاربة. -           

 



19 

 

 :27[ص9: وهً ].ما ٌشترط فً الرّبح1.2.1.13.4.

احد منهما من الرّبح معلومة، لأنّ جهلها ٌفسد العقد وبالتّالً أن تكون حصة كلّ و- 

 المضاربة.

أن تكون حصة كلّ واحد منهما قٌمة نسبٌة كالثّلث أو الرّبع مثلب، فإن كانت قٌمة مطلقة -

 من الرّبح فسدت المضاربة.

 أن تكون حصة المضارب من الرّبح ولٌس من رأس المال.-            

 

 :124[ص13: وهً ]ٌشترط فً العمل.ما 1.2.1.13.5.

 أن لا ٌشترط ربّ المال أن ٌعمل مع العامل.-           

 أن لا ٌضٌق ربّ المال على العامل فً عمله.-           

 .*1ٌمكن لربّ المال أن ٌفرض الشّروط على العامل-           

 

  .أنواع المضاربة.1.2.1.14.

 ان رأس مالها و أطرافها:المضاربة أنواع من حٌث شروطها، ودور

  .من حٌث دوران رأس المال1.2.1.14.1.

تنقسم المضاربة من حٌث دوران رأس المال إلى قسمٌن هما المضاربة الموقوتة، و المستمرة، وهً 

 :117[ص12كالتّالً ]

ٌّنة قإقتة: هً مضاربة مإالمضاربة الم- تة بدورة رأس المال دورة واحدة، أي محدّدة بصفقة مع

 هً بعدها، وٌمكن أن تتكرر الصّفقة مرة واحدة.وتنت

 المضاربة المستمرة: هً مضاربة ؼٌر محدودة بصفقة، وتتمٌز بدوران رأس المال عدّة مرات.-

 

  .من حٌث شروط المضاربة1.2.1.14.2.

 :26[ص9وتنقسم أٌضا إلى قسمٌن ]

ٌّد بزمان، ولا مكان، ولا نوع - ٌّن البابع فٌها  المضاربة المطلقة: وهً التًّ لا تتق ٌُع من التّجارة، ولم 

 ولا المشتري.

                                                 
1

سع لٌشمل كافة المجالات الشّرعٌة للنشاط من العلماء من ٌشترط أن ٌكون العمل فً التّجارة، لكنّه فً وقتنا الحالً ٌتّ  * 

 الاقتصادي
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ٌّد بزمان ومكان، أو نوع أو سلعة معٌنة أو بابع أو مشتر، فإذا عمل  - ٌّدة: وهً التًّ تق المضاربة المق

 فً ؼٌر ما اتفق علٌه الطّرفان بطلت المضاربة وأصبح العامل ضامنا للمال.

 

  .من حٌث أطراؾ المضاربة1.2.1.14.3.

 م المضاربة من حٌث أطرافها إلى قسمٌن هما:تنقس

المضاربة ثنابٌة الأطراؾ: تكون بٌن طرفٌن فقط، صاحب رأس المال وصاحب العمل، و ٌجوز  -

أن ٌكون صاحب رأس المال أكثر من شخص ؼٌر أنّه ٌعتبر طرفا واحدا، وكذلك الأمر بالنسبة 

 .117[ص12لصاحب العمل ]

 

تُسمى كذلك المضاربة المشتركة، حٌث تُعتبر الصٌّؽة التّعاقدٌة المضاربة متعددة الأطراؾ: و -

الملببمة لظروؾ الاستثمار فً الوقت الحالً، فهً صٌاؼة متطورة لعقد المضاربة الثّنابٌة، 

فصلبحٌة المضاربة الثّنابٌة أصبحت محدودة للؽاٌة فً الاقتصادٌات المعاصرة، والتًّ تتمٌز بكبر 

رٌة واحتٌاجها بالتّالً إلى رإوس أموال كبٌرة ٌصعب توفٌرها من حجم المشروعات الاستثما

مدخرات فرد واحد، حٌث أنّها مضاربة شرعٌة مع تعدد أرباب المال والمضاربٌن، بؤن ٌعرض 

المضارب على كل من ٌرؼب من أصحاب الأموال استثمار مدخراتهم، كما ٌعرض المضارب مرة 

وال(  على أصحاب المشروعات الاستثمارٌة، تشؽٌل أخرى )بصفته وكٌلب عن أصحاب رإوس الأم

 .306[ص2رأس المال المتجمع لدٌه فً مشروعاتهم ]

 

 .التّطبٌق المصرفً للمضاربة 2.2.1.1

إنّ المضاربة باعتبارها أداة من أدوات الصٌّرفة الإسلبمٌة هً عقد ٌتّم بٌن مإسسة مصرفٌة إسلبمٌة 

تقدٌم المال ، والثّانً ٌقوم بتسٌٌر الاستثمار فً نشاط معٌن، وبٌن الزّبون، حٌث ٌقوم الطّرؾ الأول ب

وٌستحق كلب الطّرفٌن جزءا من الرّبح، أمّا الخسارة فٌتحملها صاحب رأس المال بٌنما الزّبون فٌخسر 

 :نجد سالٌب التّطبٌق المصرفً للمضاربةلأمن الصّور الحدٌثة و: ،[14ضٌاع جهده فً العمل]

المإسسة المصرفٌة الإسلبمٌة طالبا للتموٌل لٌقوم بمشروع استثماري،  أن ٌتقدم الزّبون إلى-

 فٌكون رأس المال من طرؾ المإسسة، وٌكون العمل من طرؾ الزّبون.

أن ٌتقدم الزّبون برأس ماله إلى المإسسة المصرفٌة لتنمٌته أو استثماره، فقد تقوم هذه الأخٌرة -

طرؾ آخر لٌقوم بهذه العملٌة، وتتمثل صور المضاربة باستثماره بنفسها، كما ٌمكن أن تقدمه إلى 

ٌُطلق علٌه بالمضاربة المشتركة، حٌث ٌتمثل أطرافها فً :  السّابقة فٌما 
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ٌُقدّمون أموالهم بصورة  • أصحاب رإوس الأموال: وٌمثلون فً مجموعهم ربّ المال، حٌث 

مارٌة، حٌث تمزج الأموال انفرادٌة للمضارب والتًّ تكون فً أؼلب الأحٌان على شكل ودابع استث

 وتوزّع على المضاربات المختلفة دون تخصٌص. 

المستثمرون أو المضاربون: وٌمثلون فً مجموعهم المضارب بمجموع مال المضاربة، وهم  •

أصحاب المشروعات الإنتاجٌة الذٌّن ٌقومون باستثمار مجموع أموال أصحاب رإوس الأموال، 

 أصحاب رإوس الأموال وبٌن المستثمرٌن.ولا توجد علبقة تعامل مباشرة بٌن 

المضارب المشترك أو الوسٌط: وهو المإسسة المصرفٌة فقد ٌكون مصرفا أو شركة، فٌقوم  •

بتجمٌع أموال المجموعة الأولى وإعطابها لمجموعة المستثمرٌن، فهو ٌقوم بدور الوسٌط بٌنهما، 

فً علبقته مع أصحاب رإوس  وبالتّالً فإنّ دور المضارب المشترك دور مزدوج، فهو مضارب

 الأموال، وربّ المال فً علبقته مع المستثمرٌن. 

وبصفة عامة، قد تكون المضاربة المشتركة مقٌدة، مطلقة، مستمرة، موقوتة، وتعتبر صٌؽة ملببمة 

 لتجمٌع المدخرات واستثمارها بصٌؽة لاربوٌة.

 

 . المزارعة3.1.1

موٌل النّشاط الزّراعً، وفٌما ٌلً سنتطرق للتعرٌؾ به ٌعتبر عقد المزارعة من العقود الموجهة لت

 وبؤنواعه.

 

 لمزارعة ا أساسٌات. 1.3.1.1

 وسنعالج مفهوم عقد المزارعة، وأركانه كما ٌلً.

 

  . تعرٌؾ المزارعة1.1.3.1.1

 وتُعرّؾ كالآتً:

ٌُحرث، وقٌل - الزّرع طرح المزارعة لؽة: المزارعة مشتقة من الزّرع، وقٌل الزّرع نبات كلّ شًء 

ٌُقال زرعه الله أي أنبته ]  .141[ص15البذر، والزّرع الإنبات، 

المزارعة اصطلبحا: وتُعرّؾ على أنّها عقد استثمار أرض زراعٌة بٌن صاحب الأرض وآخر ٌعمل -

 .203[ص4فً استثمارها، على أن ٌكون المحصول مشتركا بٌنهما بالحصص التًّ ٌتفقان علٌها ]

شاركة إسلبمً بٌن صاحب الأرض و الزّارع، ٌتعهد بمقتضاه الزّارع على فالمزارعة هً عقد م

العمل فً الأرض، و ٌحدّد نصٌب كلّ منهما من النّاتج بنسبة شابعة فٌه، وتسمى أٌضا محاقلة وقراح، 

وتُعرؾ كذلك على أنّها عقد على الزّرع ببعض الخارج من الأرض، أي عقد بٌن مالك أرض صالحة 
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ٌُقدّم مالك الأرض البذور والأرض، وٌشترك تبعا لذلك بنسبة معٌنة  للزّراعة وعامل ٌعمل فٌها، حٌث 

، والمخابرة مثلها إلا إنّ البذر من العامل، و قٌل هما بمعنى  276-275[ص2فً الأرباح أو النّاتج ]

 .70[ص16واحد ]

 

 :278[ص2: وهً ].أركان المزارعة 2.1.3.1.1

 الصٌّؽة.-           

 العاقدان)مالك الأرض، العامل(.-           

 العمل.-           

 الأرض.-           

 البذور والآلات.-           

 

 :148-147[ص7: فإجمالا هً ]شروط المزارعة. 3.1.3.1.1

 أهلٌة الطّرفٌن المتعاقدٌن على المزارعة سواء من النّاحٌة القانونٌة، أو النّاحٌة الفنٌة.-           

الأرض لزراعة المحاصٌل المتفق علٌها، أو قابلٌة الأرض للئستزراع بذات  صلبحٌة-

المحاصٌل، ودون أن ٌتكبد المتعاقدان مشقة كبٌرة، وتكالٌؾ ضخمة قد تستؽرق رأس 

 المال دون إنتاجٌة.

 أن ٌتم تحدٌد مدة التّموٌل أو بمعنى آخر مدة المزارعة فً العقد تحدٌدا واضحا.-           

ٌُن-  ص فً العقد على أنّ النّاتج أو المحصول الذّي سٌتم جنٌه مشاع بٌن العاقدٌن، وٌتم أن 

 اقتسامه بنسبة متفق علٌها بٌنهما .

أن ٌحدد فً العقد نوع الزّراعة المستخدمة، ونوع المحصول الذّي سٌتم زراعته حتى لا - 

 ٌثار نزاع بٌن أطراؾ العقد.

للعامل، حتى ٌقوم بشراء مستلزمات  أن ٌتٌح صاحب الأرض التّموٌل المطلوب-

 واحتٌاجات المزارعة من آلات وأسمدة فضلب عن البذور ودفع أجور الأٌدي العاملة...إلخ.

 .73[ص16وهناك من أضاؾ شرطا آخر وهو بٌان من علٌه البذر، قطعا للمنازعة ]-          

 ركة فً ؼٌر الخارج.إن لم تخرج الأرض شٌبا فلب شًء للعامل، لأنّه ٌستحقه شركة ولا ش 

وإذا فسدت المزارعة فالخارج لصاحب البذر لأنّه نماء ملكه، فإن كان رب البذر هو العامل فعلٌه 

 أجر المثل للؤرض، وإن كان رب الأرض فعلٌه أجر المثل للعامل.

وإن لم ٌخرج شًء من المحصول فً المزارعة الفاسدة فإن كان البذر من قبل العامل فعلٌه أجر مثل 

 .74-73[ص16لأرض، وإن كان من قبل صاحب الأرض، فعلٌه أجر مثل العامل ]ا
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 .التّطبٌق المصرفً للمزارعة 2.3.1.1

وٌتّم هذا العقد بٌن المإسسة المصرفٌة الإسلبمٌة وبٌن الزّبون طالب التّموٌل، والذّي ٌكون إمّا 

للمنهج الإسلبمً،  صاحب الأرض أو صاحب العمل الزّراعً، وهً مشاركة حقٌقٌة فعلٌة وفقا

والذّي ٌقتضً أنّه إذا لم تؤت الأرض بؽلة لسبب من الأسباب تحمّل الطّرفان الخسارة، فالمإسسة 

المصرفٌة الإسلبمٌة تخسر أموالها وصاحب الأرض أو العمل ٌخسر منفعة أرضه أوعابد عمله 

لمصرفٌة الإسلبمٌة لمإسسة اا أن تقوم أسالٌب التّطبٌق المصرفً لعقد المزارعة، ومن 148[ص7]

هذا العقد بإنشاء إدارة مختصة بالتّموٌل الزّراعً، فتقوم بزراعة حقول من لا ٌستطٌع فً الاستثمار 

زراعتها، نظٌر نسبة مُتفق علٌها مما تخرجه الأرض من الزّروع، كما ٌمكنها أٌضا امتلبك الأراضً 

الأسالٌب المتبعة كالتّالً  ، وتكون 74[ص12الزّراعٌة وأن تتفق مع مزارع على زراعتها ]

 :106[ص17]

 أن تكون الأرض والمدخلبت من قبل أحد الطّرفٌن على أن ٌقوم آخر بكل العمل.-

 أن تكون الأرض وحدها من قبل أحد الطّرفٌن، على أن ٌقوم الآخر بكل العمل.-

 أن تكون الأرض والعمل من طرؾ، والمدخلبت من الطّرؾ الآخر.-

 رؾ، والمدخلبت من طرؾ ثان، والعمل من ثالث.أن تكون الأرض من ط-

 الاشتراك فً الأرض والمدخلبت والعمل.-

 

 . المساقاة4.1.1

 المساقاة منتج مالً آخر موجّه لتموٌل القطاع الزّراعً، سنفصل فً تعرٌفه وأنواعه.

 

 لمساقاةا أساسٌات. 1.4.1.1

 بؤركانه.فٌما ٌؤتً سنتطرق إلى عقد المساقاة من خلبل التّعرٌؾ به و

 

ٌُعرؾ كالتّالً:. تعرٌؾ عقد المساقاة1.1.4.1.1  : و

المساقاة لؽة: المساقاة فً اللؽّة مفاعلة عن السّقً، و السّقً الحظ من الشّرب، واستقى الرّجل طلب -

عمُرَه وٌسقٌه وٌقوم  ٌَ السّقً، وساقى فلبن فلبنا نخله أو كرمه، إذا دفعه إلٌه واستعمله فٌه على أن 

 .394-391[ص18]برعاٌته 

المساقاة اصطلبحا: المساقاة فً الاصطلبح عقد ٌرد على إصلبح الشّجر، وهو دفع الشّجر إلى من -

ٌعتنً به وٌحافظ علٌه بالتّلقٌح، والتّنظٌؾ، والرّي والحراسة وؼٌر ذلك، على أن ٌتّم اقتسام ثمر 
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ى المساقاة مفالحة، ، وتسم 204[ص4الشّجر بٌن العامل وصاحب الشّجر بحصص مُتفق علٌها ]

 .280[ص2وأهل العراق ٌسمونها المعاملة ]

فالمساقاة هو أن ٌدفع الرّجل شجره إلى آخر لٌقوم بسقٌه وعمل ما ٌحتاج مقابل جزء معلوم من الثّمار 

 .149[ص7التًّ ٌنتجها هذا الشّجر، وفً شكل نسبة من الإنتاج ]

ٌُطلق الشّجر على كل ما ٌؽرس لٌبقى فً الأرض سنة أو أكثر، سواء كان مثمرا أم لا، وتكون  و

 .280[ص2] *1 ونحوهاالمساقاة على ؼٌر المثمر مقابل ما ٌؤخذه العامل من السعؾ و الحطب 

 

 :281[ص2وهً].أركان المساقاة:  2.1.4.1.1

 الصٌّؽة.-           

 المتعاقدان)مالك الشّجر، المساقً(.-           

 (.مورد العمل)الشّجر-           

 العمل.-           

 

ٌُشترط فً صحة المساقاة أمورا، وهً: .شروط المساقاة3.1.4.1.1  :58-57[ص5] و

 لمتعاقدٌن والتّراضً)وٌكشؾ عنه الإٌجاب والقبول (.اأهلٌة -  

أن ٌكون صاحب الأصول )الأشجار أو النخٌل( ذا سلطة فً التّصرؾ فٌها، سواء كان -           

 فعتها ، أو كان ذا وكالة فٌها، أو كان ذا تولٌة علٌها )كالوقؾ(.ٌملكها أو ٌملك من

 أن ٌكون عقد المساقاة فً فترة احتٌاج الأصول إلى السّقً، أو أي عمل آخر ٌرتبط بؤمر -  

تنمٌة الثّمر وإنضاجه، وذلك بؤن ٌكون قبل ظهور الثّمر أو بعد الظّهور ولكن قبل البلوغ 

 والنّضج الكامل.

صول ثابتة )كؤشجار الفواكه والكرم والنخل( مؽروسة بالفعل، أمّا إذا كانت أن تكون الأ-

فلب ٌصّح  2*الأصول ؼٌر ثابتة كالزّراعات الموسمٌة )مثل البطٌخ والخضروات وؼٌرها(*

 عقد المساقاة علٌها.

أن ٌكون العقد واضح التّفاصٌل حتى لا تبقى نقطة مجهولة تإدي إلى الؽرر، وٌكون ذلك -

الأصول، مدة المساقاة وكذا تحدٌد مسإولٌات صاحب الأصول، وكذلك الأعمال  بتحدٌد

 المطلوبة من العامل.

 

                                                 
 * بعض العلماء لم ٌجٌزوا أن ٌعقد عقد المساقاة على الشّجر الذّي لا ثمر له

 * هناك من الفقهاء من أجازوا المساقاة على كل ثمر مؤكول*
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 للمساقاة .التّطبٌق المصرفً 2.4.1.1

لتحقٌق مشروع زراعً، ٌتّخذ عدّة  الزّبونالمسقاة عقد تموٌلً، ٌتمّ بٌن المإسسة المصرفٌة وبٌن 

ٌّنه فً العنصر الموالً  : 11[ص19] إحدى الصّور التّالٌة بحسب، أشكال كما سنب

الصّورة الأولى: تكون الأرض والأشجار من قبل المإسسة المصرفٌة الإسلبمٌة، والمستلزمات -

 والعمل من الطرؾ الآخر.

الصّورة الثّانٌة: تكون الأرض والأشجار والعمل من طرؾ، والمستلزمات من طرؾ المإسسة -

 المصرفٌة الإسلبمٌة. 

 ثة: تكون الأرض والأشجار والمستلزمات من طرؾ والعمل من الطرؾ الآخر.الصّورة الثّال-

الصّورة الرّابعة: تكون المستلزمات من المإسسة المصرفٌة الإسلبمٌة، والأرض والأشجار من -

 طرؾ آخر، والعمل من طرؾ ثالث.

 عمل.الصّورة الخامسة : تكون المساقاة بالاشتراك فً الأرض والأشجار والمستلزمات وال-

 

فالمساقاة شركة تهدؾ لتنمٌة الثّروة الزّراعٌة فً مجال التشّجٌر، وهً تسهم إسهاما كبٌرا فً عملٌة 

  التّنمٌة الاقتصادٌة. 

 

ٌُعرؾ على أنّه دفع  • تجدر الإشارة  فً هذا السٌّاق إلى وجود عقد آخر هو عقد المؽارسة والذّي 

را، على أن ٌتّم اقتسام الشّجر والأرض الأرض الصّالحة للزراعة لشخص لكً ٌؽرس فٌها شج

  ، وتسمى عند أهل الشام المناصبة أو المشاطرة204[ص4بٌن الطّرفٌن حسب الاتفاق]

 .79[ص16]

 

 :205[ص4من شروطها ما ٌلً ]

 أن ٌؽرس فٌها أشجار ثابتة الأصول كالزٌّتون، ولا ٌجوز ؼرس الزّرع مثل دوار الشّمس.-        

جار فً مدة ثمرها، وذلك لٌصبح بالإمكان حصول كل طرؾ على أن تتفق أصناؾ الأش-

 حصته.

 أن لا ٌكون أجلها إلى سنٌن كثٌرة فوق الإثمار.-        

 أن ٌكون نصٌب العامل من الأرض والشّجر معا.-        

 أن لا تكون الأرض موقوفة.-        
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 تجارٌةاسلبمٌة  . منتجات مالٌة 2.1

ٌة التّجارٌة تموٌلب لعملٌات البٌع، وٌحصل التّموٌل حٌثما ٌتؤجّل الدّفع، وهو تُحقّق المنتجات المال

ٌتضمّن تقدٌم المواد الأولٌة أو أي من عناصر الإنتاج، أو السّلع إلى من ٌطلبها مع تؤجٌل دفع الثّمن، 

، وهذه المنتجات هً الأخرى عدٌدة ومتنوعة، من أهمها الاستصناع، بٌع السّلم ، بٌع المرابحة

 والإجارة.

 

 . الإستصناع1.2.1

 سنتناول فً هذا المطلب عقد الاستصناع والذّي ٌعد منتجا مهما نظرا لإمكانٌة تموٌله لعدة قطاعات.

 

 لاستصناع ا أساسٌات 1.1.2.1

 سنتناول فً هذا العنصر التّعرٌؾ بهذا العقد وبؤركانه.

 

 .تعرٌؾ الإستصناع1.1.1.2.1

صُنعا، واستصنع الشًّء، دعا إلى صنعه، والصّناعة حرفة الصّانع، الإستصناع لؽة :صنع، ٌصنعه -

 .209-208[ص15والصّناعة ما تستصنع من أمر ]

ٌُعرّؾ كالآتً:-  الاستصناع اصطلبحا: و

 . 348[ص2الاستصناع عقد على مبٌع فً الذّمة مطلوب عمله على وجه مخصوص ]-

الاتفاق، إنّما سٌوجد فٌما بعد، فالمبٌع ثابت  وٌعنً أن الشًء المستصنع وهو المبٌع لٌس موجودا عند

 .131[ص3فً الذّمة و لٌس حاضرا ]

ٌّن فً - ٌُصنع وفقا للطلب، وهو عقد مع صانع على عمل شًء مع ٌُعرؾ كذلك على أنّه شراء ما  و

 .131[ص17الذّمة، أيّ العقد على شراء ما سٌصنعه الصّانع، وتكون العٌن والعمل من الصّانع ]

 

 :168[ص3: وهً كالتالً ].أركان عقد الإستصناع1.2.1.1.2

 الصٌّؽة )الإٌجاب والقبول( .-           

 العاقدان.-           

 المحل )المعقود علٌه(.-           

 : وهً:شروط عقد الاستصناع.3.1.1.2.1

بٌان جنس الشًّء المراد صنعه ونوعه وصفته وقدره بشكل واضح لا ٌدع مجالا -

 النّزاع. للبختلبؾ أو
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 أن ٌكون الشًّء المطلوب صنعه مما ٌجري علٌه التّعامل بٌن النّاس استصناعا.-          

 تحدٌد مكان التّسلٌم فً عقد الاستصناع إذا احتاج تسلٌم المصنوع مصارٌؾ نقل.-          

المستصنع ٌجب أن تكون المواد الخام اللّبزمة للصناعة من الصّانع، أما إذا قدّم هذه المواد -

 ٌصبح العقد إجارة لا استصناعا.

 

 :348[ص2، توجد شروط أخُرى هً ] 192[ص4بالإضافة إلى الشّروط السّابقة ]

أن ٌكون ثمن السّلعة المطلوبة معلوما أو محددا بٌن العاقدٌن، وقد ٌدفع الثّمن عاجلب، أو -

ٌُتفق علٌه بٌن العاقدٌن.  آجلب، أو على دفعات تبعا لما 

دٌد أجل الإستصناع، هناك من العلماء من ٌري عدم تحدٌد الأجل كشرط بخصوص تح-

 لصحة العقد، أمّا إذا كان هدؾ الأجل هو الاستعجال ولٌس التّؤجٌل، صحّ العقد.

 

 .التّطبٌق المصرفً للبستصناع 2.1.2.1

لمإسسة إنّ عقد الاستصناع كؤسلوب للتموٌل والاستثمار  فً الصٌّرفة الإسلبمٌة عبارة عن دخول ا

المصرفٌة الإسلبمٌة بصفتها مموّلة بتموٌل جزبً أو كلً فً مشروع معٌن، على أساس قٌامها بما 

ٌلزم للمشروع من أعمال تصنٌع، أو بناء سواء بنفسها أو بؽٌرها، مقدمة المادة والعمل معا 

 كالتّالً: وبالتّالً فإنّها تكون فً هذا العقد إمّا صانعة أو مستصنعة كما هو موضّح، 184[ص3]

 

باعتبارها مستصنعة: ٌمكن أن تكون مستصنعة أي طالبة لمنتجات صناعٌة ذات مواصفات خاصة، -

وقد تمارس هذه المهمة ممولة لها من مالها الخاص أو من أموال المودعٌن الاستثمارٌة، وقد تصبح 

والمشاركة والمضاربة هذه المصنوعات ملكا لها تتصرؾ فٌها بالصٌّػ المتاحة لها، كالبٌع والتّؤجٌر 

 .132[ص17وؼٌرها ]

باعتبارها صانعة: تمثل المإسسة المصرفٌة فً هذه الحالة الصّانع أو العامل فً عقد الإستصناع، -

بؤن تطلب منها بعض الشّركات أو المإسسات منتجات صناعٌة معٌنة، ذات مواصفات تحتاجها  وذلك

شركات ومصانع، بإنتاج تلك المصنوعات، أو تقوم تلك الشّركات، فتقوم هً من خلبل ما تمتلكه من 

بالتّعاقد مع ؼٌرها على صنع تلك المصنوعات، وفً كلتا الحالتٌن تقوم المإسسة بعملٌة التّموٌل 

 .187-186[ص3لتوظٌؾ ما لدٌها من أموال ]

  ٌُطلق مصطلح الاستصناع العقاري عند استخدام عقد الاستصناع فً إنشاء المساكن مثلب، وكذا

ٌُطلق حٌنما لا تباشر ا ستصناع الطّابرات والسّفن ...الخ، أما مصطلح الاستصناع المُوازي ف

المإسسة المصرفٌة بذاتها عملٌة القٌام بتنفٌذ الشًّء المستصنَع، وإنّما تُباشره بواسطة ؼٌرها، 
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فٌذ فتعمد إلى إحالة عملٌة التّنفٌذ إلى جهة مختصة، وتكون هذه الجهة مسإولة عن حسن التّن

-187[ص3أمامها، كما أنّ المإسسة المصرفٌة تكون مسإولة أمام الزّبون عن حسن التّنفٌذ ]

188. 

 

 . بٌع السّلم2.2.1

السّلم هو إطار من أطُر التّموٌل المشروعة للؤنشطة الزّراعٌة، والصّناعٌة على نحو ٌحقق مصلحة 

 ة الاسلبمٌة فً التّعاون وتثمٌر الأموال.المنتجٌن والممولٌن على السّواء وفق الأحكام العامة للشرٌع

 

 بٌع السّلم  أساسٌات 1.2.2.1

 وسنتناول بٌع السّلم ، التّعرٌؾ به وبؤركانه.

 

ٌُعرّؾ كالتّالً:. تعرٌؾ السّلم1.1.2.2.1  : و

 . 295[ص20السّلم لؽة: السّلم هو السّلؾ، وسلمّت الٌه الشًّء، فتَسَلَّمه أي أخذه ]-

عرّؾ بٌع السّلم بؤنّه بٌع آجل)وهو المسلم فٌه( بعاجل )وهو رأس المال(، وقٌل السّلم اصطلبحا: ٌُ -

 .126[ص17شراء آجل بعاجل ]

 . 143[ص7وهو نوع من البٌوع ٌتؤخّر فٌه تسلٌم البضاعة المباعة، وٌتقدم تسلٌم الثّمن ] 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

 : وهً:.أركان بٌع السّلم2.1.2.2.1

 :127[ص12، بالإضافة إلى ] 340[ص2الصٌّؽة ]-           

 العاقدان )رب السّلم، المسلم إلٌه(.-           

 المسلم فٌه )الإنتاج المستقبل أو المبٌع(.-           

 رأس مال السّلم )الثّمن(.-           

 

نعقد بٌع السّلم صحٌحا ٌجب أن تتوفر فٌه الشّروط التّالٌة : لكً ٌالسّلم بٌعشروط .3.1.2.2.1

 :199-198[ص4]

 أن تكون السّلعة من الأموال التًّ ٌمكن تعٌٌنها بالوصؾ كالقمح أو الشّعٌر.-           

أن تكون السّلعة من النّوع الذّي ٌكون موجودا فً العادة فً الوقت الذّي ٌتم تحدٌده - 

 للتسلٌم.
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المبٌع بدقة فً العقد، من حٌث النّوع والصّفة والمقدار ووقت ومكان أن ٌتم وصؾ -

 التّسلٌم.

 دفع الثّمن فً مجلس العقد.-           

 أن لا ٌشترك المبٌع مع الثّمن فً علة ربوٌة، فلب ٌجوز إسلبم التّمر بالتّمر مثلب.-           

 وٌجوز السّلم فً كل شًء إذا توافرت جمٌع شروطه. -      

 

 . التّطبٌق المصرفً لبٌع السّلم 2.2.2.1

بٌع السّلم عقد تستطٌع من خلبله المإسسة المصرفٌة الإسلبمٌة أن تموّل طالبً التّموٌل الذٌّن ٌنتجون 

السّلع والبضابع، بحٌث تشتري من إنتاجهم حصة محددة الكمٌة والمواصفات فً زمن معلوم ٌتم 

سّلع كاملب نقدا، وٌلتزم المنتجون فً مقابل ذلك بتسلٌم السّلع التّسلٌم فٌه، وتقوم بدفع ثمن هذه ال

خلبل الفترة المتفق علٌها، فالسّلم نوع من البٌوع، تإجّل فٌه السّلع المباعة ذات المواصفات 

ٌُعجّل فٌه بثمنها بؽٌة تموٌل البابع من قبل المشتري بؤسعار تقل عن الأسعار المتوقعة ــالمح ددة ، و

 فً العادة، فهو التّموٌل العاجل على حساب الآجل.وقت التّسلٌم 

وهذا الأسلوب التّموٌلً ٌمنح المنتج أو الزّارع سٌولة تمكنه من الاستمرار فً الإنتاج دون توقؾ، 

وتمكّن المإسسة المصرفٌة من اقتناء السّلع بسعر أقل من مثٌلبتها فً السّوق، وبعد ذلك تقوم 

 . 63-62[ص6تها أو عن طرٌق  الؽٌر ]بتسوٌق هذه السّلع من خلبل أجهز

 

 :140-139[ص3وفق الأنواع التّالٌة لبٌع السّلم ]أسالٌب التّطبٌق المصرفً لبٌع السّلم وتتحدّد 

بٌع السّلم البسٌط: حٌث ٌمّكن هذا العقد من تموٌل الصّناعات الزّراعٌة، كإنشاء محفظة استثمار عن -

القطن وؼٌرها من المحاصٌل الزّراعٌة القابلة للتصنٌع، كما  طرٌق السّلم لتموٌل صناعة السّكر و كذا

ٌُتوقع أن تكون لهم السّلعة فً الموسم من  أنّ هذا النوّع من السلم ٌتعامل مع المزارعٌن الذٌّن 

محاصٌلهم أو محاصٌل ؼٌرهم، ثم إنّ المإسسة المصرفٌة تقوم ببٌع هذه المحاصٌل فً المناطق التًّ 

 من الحبوب.  لا تنتج ذلك النوّع

السّلم الموازي: وهو أن تبٌع المإسسة المصرفٌة إلى طّرؾ ثّالث، بضاعة من نفس الجنس -

والمواصفات، ولٌس خصوصا البضاعة المسلمّ فٌها مع الطّرؾ الثّانً مإجلب، وتتسلمّ الثّمن مقدما أي 

صرفٌة البضاعة سلمّتها إلى بطرٌق السّلم فٌكون دورها هنا دور المسلم إلٌه، فإذا تسلمّت المإسسة الم

 الطّرؾ الثّالث فً الوقت المضروب فٌهما أداء، وإن لم تستلمها وفرّتها للطرؾ الثّانً من السّوق.

السّلم المقسط: كؤن تُسلم فً مقدار من الحنطة، على أن تقبضها عند آجال متفاوتة، عند كل أجل -

دٌنار، تُدفع على أربعة  50.000بثمن قدره طن من القمح  200مقدار معٌن، كما لو أسلم إلٌها فً 



30 

 

دٌنار قبل أن تستلم كل دفعة من القمح، فهذا السّلم دخلت  12.500دفعات، تدفع المإسسة المصرفٌة 

 فٌه ثلبث أطراؾ إلا أنّه قام على أساس التّقسٌط و لٌس الدّفع فً الحال.

 

 . المرابحة3.2.1

ٌُتٌح عن طرٌقه  تموٌل الاحتٌاجات الاستهلبكٌة لطالبٌها وشراء أدوات المرابحة أو بٌع المرابحة 

ٌُعدّ بٌع المرابحة  الإنتاج فً الصّناعة والزّراعة ومدخلبتها من المواد الخام ومستلزمات الإنتاج، و

 من المنتجات المالٌة الأكثر تطبٌقا من طرؾ المإسسات المصرفٌة الإسلبمٌة.

 

 لمرابحة ا أساسٌات. 1.3.2.1

 ٌلً: بٌع المرابحة فٌما تتمثل أساسٌات

 . تعرٌؾ المرابحة1.1.3.2.1

ٌُقال ربحت تجارته، إذا ربح صاحبها فٌها، - باح، النّماء فً التّجر، و المرابحة لؽة: ربِح، الرّبح، والرَّ

ٌُقال بعته السّلعة مرابحة، وكذلك اشترٌته مرابحة  وأربحته على سلعته أي أعطٌته ربحا، و

 .443-442[ص21]

اصطلبحا: تُعرّؾ المرابحة على أنّها نقل ما ملكه بالعقد الأول بالثّمن الأول مع زٌادة ربح،  المرابحة-

،  08[ص22كما تُعرّؾ على أنّها البٌع برأس المال و ربح معلوم ] وهً بٌع بثمن سابق وبزٌادة،

 .136[ص13فالمرابحة أن ٌبٌعه بربح فٌقول رأس مالً فٌه مابة بعتك بها وربح عشرة ]

 

 .أركان المرابحة1.3.2.1.2

ٌُشترط فً البٌوع بصفة عامة، لذلك فمن   إنَّ بٌع المرابحة باعتباره أحد أنواع البٌوع ٌشترط فٌه ما 

أركانه، العاقدان: وهما البابع والمشتري،  وٌشترط أن ٌكون البابع مالكا لما ٌبٌع، أو مؤذونا فً 

ٌا لم ٌإذن له، الصٌّؽة وهً الإٌجاب والقبول، بٌعه، أمّا المشتري فلب ٌجب أن ٌكون سفٌها أو صب

ٌُشترط فٌه أن ٌكون طاهرا، منتفعا به، بالإضافة إلى القدرة على تسلٌم المبٌع،  أمّا المعقود علٌه ف

ٌُشترط العلم بقدر المبٌع وجنسه وصفته ]  . 81-80[ص23وأن ٌكون المبٌع معلوما، حٌث 

 

 بق ذكره،  فٌشترط ما ٌلً:: إضافة إلى ما سشروط المرابحة 3.1.3.2.1

   علم المشتري بالثّمن الأول للسلعة، لأنّ المرابحة بٌع بمثل الثّمن الأول مع زٌادة ربح، - 

 فإذا لم ٌتحقق هذا العلم للمشتري، فالبٌع فاسد وٌدخل فً الثّمن الأول المصارٌؾ المعتبرة.

 ن نسبة من الثّمن أم قدرا معٌنا.أن ٌكون الرّبح معلوما، لأنّه جزء من ثمن المبٌع، سواء كا-
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أن ٌكون رأس المال من ذوات الأمثال كالأوراق النّقدٌة بؤنواعها والمكٌلبت والمعدودات - 

 المتقاربة فإذا كان قٌمٌا كالعروض فلب ٌجوز بٌعه مرابحة.

 

 :15[ص22، توجد شروط أخرى هً ] 138-137[ص13بالإضافة إلى الشّروط السّابقة]

لثّمن فً العقد الأول مقابلب بجنسه من أموال الرّبا، فإن كان كذلك بؤن اشترى أن لا ٌكون ا-

المكٌل أو الموزون بجنسه مثلب بمثل لم ٌجز بٌعه مرابحة لأنّ المرابحة بٌع بمثل الثّمن 

 الأول وزٌادة، والزٌّادة فً أموال الرّبا تكون ربا لا ربحا.

لم ٌجز بٌع المرابحة لأنّها بٌع بالثّمن الأول أن ٌكون العقد الأول صحٌحا فإن كان فاسدا -

 مع زٌادة.

 

 :128-127[ص4وٌقسم بٌع المرابحة إلى ]. أنواع بٌع المرابحة: 1.3.2.14.

 المرابحة البسٌطة: وتعنً بٌع المالك لسلعة ٌملكها أصلب بمثل الثّمن الأول وزٌادة.-

، حٌث ٌطلب شخص من 1وع الأمانة *المرابحة المركبة )المرابحة للآمر بالشّراء(:هً أحد بٌ-

 شخص آخر أن ٌشتري سلعة معٌنة وٌعده بؤن ٌشترٌها منه بربح معٌن.

 

 . التّطبٌق المصرفً للمرابحة 2.3.2.1

ٌُعتبر عقد المرابحة للآمر بالشراء الصٌّؽة المناسبة لاستخدامها فً المإسسات المصرفٌة الإسلبمٌة، 

الذّي ٌتلقى أمر الشّراء من الزّبون، ثم تقوم بشراء السّلعة حٌث تكون المإسسة المصرفٌة الوسٌط 

المطلوبة، وبٌعها بعد ذلك مرابحة للآمر بالشراء، حٌث ٌمكنّه هذا العقد من الحصول على السّلعة 

التًّ ٌحتاج إلٌها، والتًّ قد لا ٌتوّفر على ثمنها بالكامل، أي أنّه لا ٌملك رأس المال اللّبزم لهذه 

ذلك فهو ٌستعٌن بالمإسسة المصرفٌة التًّ تقوم بتموٌله، وتحصل على ربح فً مقابل العملٌة، ول

 . 334-333[ص2ذلك ]

أصبح بٌع المرابحة الٌوم أهم أداة من أدوات التّموٌل من حٌث حجم التّعامل به، و نظرا إلى فقد 

ت، و هً سرعة انتشاره، ظهرت عدة تطبٌقات له لتناسب طبٌعة العمل المصرفً فً هذا الوق

 :41-37[ص22كالتّالً ]

 

                                                 
 البابع والمشتري قٌمة الرّبح * بٌع الأمانة هو البٌع الذّي ٌتم فٌه ذكر رأسمال السّلعة، وبالتّالً ٌعلم كلب من
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المرابحة النقدٌة)الحالة(:و هً عبارة عن وعد بشراء سلعة ٌتقدم به الزّبون بصورة طلب شراء إلى -

المإسسة المصرفٌة الإسلبمٌة التًّ تقوم بدورها بتلبٌة الطلب المقدم إلٌها من الزّبون، إمّا عن طرٌق 

 الزّبون   المطلوبة من مصدرها، ثم تبٌعها إلى  سّلعةما تملك فعلب من سلع، أو عن طرٌق شراء ال

 طالب الشّراء بالتّكلفة الفعلٌة التًّ تحملتها زابدا الرّبح الذّي سبق الاتفاق علٌه، فإذا رؼب الزّبون فً

 إتمام الصفقة ٌدفع المبلػ المتفق علٌه لها، وٌستلم منها السلعة التًّ طلب شراءها من قبل.

ا فهو بالخٌار و تقوم المإسسة المصرفٌة فً هذه الحالة ببٌعها لمن تقدم لشرابها أمّا إذا رؼب عنه 

 دون تحمٌل الزّبون الأول أٌة مسإولٌة أو تبعات مالٌة نتٌجة لعدم الوفاء بوعده بالشراء.

 

المرابحة الآجلة: وهً عبارة عن وعد ٌتقدم به الزّبون للمإسسة المصرفٌة بشراء سلعة معٌنة عن -

لب شراء، وبناء على هذا الطّلب، تقوم المإسسة المصرفٌة بشراء السّلعة المطلوبة ثم بٌعها طرٌق ط

للزبون بثمن الشّراء زابد الرّبح المتفق علٌه فإذا رؼب الزّبون فً إتمام الصّفقة عن طرٌق إبرام عقد 

أقساط شهرٌة حتى  بٌع آجل ٌتم بموجبه تسلٌم السّلعة المطلوبة له، وٌتعهد فٌه بالوفاء بثمنها على

 نهاٌة الأجل، أو الوفاء بالمبلػ كلهّ فً نهاٌة الأجل.

وأمّا إذا رؼب عن السّلعة فهو بالخٌار، وفً هذه الحالة تقوم المإسسة المصرفٌة ببٌعها لأي زبون  

آخر ٌرؼب فً شرابها دون تحمٌل الزّبون الأول طالب الشّراء أي خسارة تتكبدها المإسسة نتٌجة 

 به بوعده.لعدم وفا

 

المرابحة ذات الوعد الملزم: وهً عبارة عن وعد بشّراء سلعة ما ٌتقدم به الزّبون إلى المإسسة -

المصرفٌة عن طرٌق تقدٌم ما ٌسمى بطلب الشّراء وعقد وعد بالشّراء، ٌتعهد فٌه الزّبون للمإسسة 

راء والرّبح المتفق علٌه، وأنّ المصرفٌة بشراء السّلعة منها إذا وفرّتها له طبقا للمواصفات، وثمن الشّ 

 ٌتحمل كافة الخسابر التًّ تمُنى بها المإسسة نتٌجة امتناعه عن إبرام عقد الشّراء وتسلمّه لها.

على هذا الطّلب تقوم المإسسة المصرفٌة بتورٌد السّلعة المطلوبة، وبٌعها فٌما بعد للزبون إمّا  وبناءً  

 نقدا، أو بالأجل.

 

 ة إلى مرابحة داخلٌة، وخارجٌة ،أمّا المرابحة الدّاخلٌة فتتمثل فً قٌام كما تُصنّؾ المرابح

المإسسة المصرفٌة الإسلبمٌة بشراء وبٌع البضابع المحلٌة مرابحة، على نحو ٌمكّن الزّبابن 

معها من شراء البضابع وسداد قٌمتها على دفعات، وفقا للؤسس الشّرعٌة بناء على طلب الزّبون 

أمّا المرابحة الخارجٌة فتتم بقٌام المإسسة المصرفٌة بشراء البضاعة من الآمر بالشّراء، 
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المصدر الذّي ٌحدده الزّبون من خارج البلبد، وفق المواصفات التًّ ٌطلبها، ثم حٌازتها وبٌعها 

 للزبون، بثمن وربح ٌتُفق علٌه مسبقا.

 

 . الإجارة4.2.1

لتّموٌل التّؤجٌري، وفٌما ٌلً سنوضّح مفهومه لؽة، من بٌن المنتجات المالٌة التّجارٌة، الإجارة أو ا

 وفً الشّرع الإسلبمً، وكذا أسالٌب تطبٌقه المصرفً. 

 

 للئجارة ا أساسٌات. 1.4.2.1

 وسنتطرق إلى :

 :وتّعرؾ كالتّالً: . تعرٌؾ الإجارة1.1.4.2.1

الجزاء على  الإجارة لؽة: الإجارة من أجر ٌؤجِر، وهً ما أعطٌت من أجر فً عمل، والأجر هو-

 .10[ص24العمل ]

الإجارة اصطلبحا: الإجارة أو التّؤجٌر عقد ٌتّم بموجبه تملٌك منفعة معلومة لأصل )عٌن( معلوم من -

، فهو عقد على المنافع  206[ص4قبل مالكها لطرؾ آخر مقابل عوض )ثمن( معلوم لمدة معلومة ]

 .26[ص3بعوض]

 

 :06[ص5ً ]: وه. أركان الإجارة2.1.4.2.1

 الصٌّؽة. -           

 المتعاقدان )المإجر، المستؤجر(. -           

رة. -     العٌن المإجَّ

 الأجرة . -   

 المدة.-   

 المنفعة. -           

 

-206[ص4] لتالٌةروط اشّ ولصحة الأركان السابقة ٌجب توفّر ال: .شروط الإجارة3.1.4.2.1 

207: 

ً العقد بشكل عام مثل الشّروط التًّ ٌجب توفرها توفّر الشّروط التًّ ٌجب أن تتوفر ف-

 فً العاقدٌن، والصٌّؽة.

 أن ٌكون المّإَجِر مالكا للمنفعة.-           
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 أن تكون المنفعة معلومة علما نافٌا للجهالة.-           

 أن ٌكون الثّمن معلوما جنسا ونوعا وصفة.-           

 ومة وتتناسب مع عمر الأصل.أن تكون مدة التّؤجٌر معل-           

 أن لا ٌتعلق بالمنفعة حق للؽٌر.-           

أن ٌكون الأصل محلّ التّؤجٌر من الأصول التًّ ٌنتفع بها مع بقاء عٌنها، فٌجوز تؤجٌر -

  البٌت أو السٌّارة ولا ٌجوز تؤجٌر النّقود أو الخبز مثلب.

 

-207[ص4الإٌجار من حٌث محلهّا إلى نوعٌن ]: ٌقسّم العلماء عملٌات . أنواع الإجارة1.4.2.14.

208: 

إجارة منفعة الأعٌان: وهً التًّ ترد على الأعٌان، بؤن ٌتم دفع عٌن مملوكة لمن ٌستخدمها لقاء -

 عوض معلوم، كالأعٌان المنقولة )السٌّارات والحلً( والأعٌان الثّابتة )المنازل والأراضً(.

داء عمل معلوم لقاء أجر معلوم، وٌتّخذ هذا الأسلوب صورتٌن إجارة العمل: وهً التًّ تُعقد على أ-

 حسب نوع الأجٌر.

الأجٌر الخاص: وهو الذّي ٌعمل لشخص أو مإسسة بؤجرة محددة ومعلومة لمدة معلومة مثل  •

 موظؾ الشّركة أو الحكومة، فلب ٌجوز له العمل عند آخرٌن إلاّ بإذن مستؤجره.

النّاس ولا ٌجوز لمن استؤجره أن ٌمنعه عن العمل  الأجٌر المشترك: وهو من ٌعمل لعامة •

 لؽٌره مثل الخٌاط، والحداد الذّي ٌعمل لحسابه الخاص.

 

 . التّطبٌق المصرفً للئجارة 2.4.2.1

،وهً عقد تموٌلً ٌتّم  61[ص6الإجارة أو البٌع التّؤجٌري صٌؽة تموٌلٌة تجمع بٌن البٌع والتّؤجٌر ]

ٌة الإسلبمٌة لمعدات أو آلات تملكها أو تقوم بشرابها إن لم تكن من خلبله تؤجٌر المإسسة المصرف

تمتلكها، نزولا عند طلب الزّبون الذّي ٌتقدم بطلبه بتؤجٌر معدات معٌنة ومحددة المواصفات، على أن 

ٌتّم استخدام  سالٌب التّطبٌق المصرفً للئجارةأ ومن، ٌقوم بدفع أقساط محددة القٌمة مقابل الانتفاع بها

 بٌن اثنٌن هما:أسلو

الإجارة التّشؽٌلٌة: أو التّؤجٌر التّشؽٌلً وهً التّؤجٌر الذّي ٌقوم على تملٌك المستؤجر منفعة أصل -

معٌن لمدة معٌنة على أن ٌتم إعادة الأصل لمالكه )المصرؾ الإسلبمً مثلب( فً نهاٌة مدة الإٌجار، 

العقد مع نفس المستؤجر إذا رؼب لٌتمكن المالك من إعادة تؤجٌر الأصل لطرؾ آخر، أو تجدٌد 

الطّرفان بذلك، وعادة ما تكون مدة هذا النّوع من التّؤجٌر قصٌرة الأجل نسبٌا، وٌتمٌز التّـؤجٌر 
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التّشؽٌلً بتحمٌل المصروفات الرّأسمالٌة على الأصل للمإجر، أما المصروفات التّشؽٌلٌة مثل 

 .210[ص4مصروؾ الكهرباء والماء فٌتحملها المستؤجر ]

 

الإجارة المنتهٌة بالتّملٌك: أو التؤجٌر التّموٌلً، وتُعّرؾ بؤنّها عقد ٌقوم على فكرة تموٌل الزّبون من -

أجل الحصول على ما ٌرٌده، ٌقتنٌه الممول وٌإُجره له، مع إمكانٌة تملٌكه له إذا طلب ذلك، سواء 

 خلبل مدة الإٌجار أو عند نهاٌتها. 

ما ٌرؼب فٌه الزّبابن، من معدات وتجهٌزات، وأحٌانا حتى وتقوم المإسسة المصرفٌة بشراء 

ٌُتفق علٌها، مع ترك  ٌُقسم على أقساط شهرٌة أو دورٌة  العقارات، وتإجر لهم ذلك مقابل ثمن محدد 

-145[ص17الخٌار لهم عند نهاٌة العقد فً الاحتفاظ بالشًّء محله بشرابه منها أو بإرجاعه لها ]

146. 

 

 مٌة. الصّكوك الإسلب3.1

تُعتبر الصّكوك الإسلبمٌة منتجات تموٌلٌة جدٌدة مبعثها فقه المعاملبت فً الشّرٌعة الإسلبمٌة،    

وهً آلٌة تموٌلٌة تتجه نحو الشّراكة الحقٌقٌة، وتنبع فكرة استصدار الصّكوك من صٌػ المعاملبت 

لمتطلبات العصر الشّرعٌة المعهودة من إجارة وسلم واستصناع ومضاربة، وؼٌرها كتطوٌر مواكب 

 التّموٌلٌة كبدٌل عن السّندات التًّ تتعامل بالفوابد.

ومن خلبل هذا المبحث، سنتناول ماهٌة الصّكوك الإسلبمٌة، أنواعها، بالإضافة إلى الضّوابط 

 الشّرعٌة لإصدارها وتداولها.

 

 . ماهٌة الصكوك الإسلبمٌة1.3.1

 لخصابص التًّ تتمٌز بها.سنتطرق فً هذا المبحث إلى تعرٌؾ الصّكوك وأهم ا

 

 . تعرٌؾ الصّكوك الإسلبمٌة1.1.3.1

 تُعرّؾ الصّكوك الإسلبمٌة كالتّالً:

الصّكوك لؽة: الصّك فً اللؽّة الكتاب، والصّك الذّي ٌكتب للعهدة، وجمعه أصُك، وصِكاك، و -

 .457[ص25] صكوك

ة تطلق على الأسهم والسّندات، الصّكوك اصطلبحا: الصّك هو عبارة عن ورقة مالٌة، والورقة المالٌ-

وكل سند أو صك له قٌمة مالٌة، وتُعرّؾ الورقة المالٌة بؤنّها فً الظّاهر ورقة مطبوعة، علٌها بٌانات 

 .262[ص26] منها اسم مصدرها، وقٌمتها الاسمٌة، ولكنّها فً الجوهر عبارة عن حق والتزام
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قٌمة، تمثل حصصا شابعة فً ملكٌة أو فً نشاط والصّكوك الإسلبمٌة تُعرّؾ بؤنّها وثابق متساوٌة ال

 استثماري، وذلك بعد تحصٌل قٌمة الصّكوك وقفل باب الاكتتاب، واستخدامها فٌما أصدرت من أجله

 .310[ص27]

ٌُعرّفها مجمع الفقه الإسلبمً على أنّها وثابق أو شهادات مالٌة، متساوٌة القٌمة، تمثل حصصا  كما 

عٌن أو منافع أو حقوق أو خلٌط من الأعٌان والمنافع والنّقود والدٌّون( )أ شابعة فً ملكٌة موجودات

 .[28] قابمة فعلب، أو سٌتم إنشاإها من حصٌلة الاكتتاب، وتصدر وفق عقد شرعً وتؤخذ أحكامه

وتُعرؾ أٌضا بؤنّها عبارة عن وثٌقة بقٌمة مالٌة معٌنة تُصدرها مإسسة بؤسماء من ٌكتتبون فٌها مقابل 

مة المحررة بها، وتستثمر حصٌلة البٌع سواء بنفسها، أو بدفعها إلى الؽٌر للبستثمار نٌابة دفع القٌ

، وٌشارك المكتتبون فً الصّكوك فً نتابج هذا 1عنها، وتعمل على ضمان تداوله وتنضٌضه*

 . 10[ص29الاستثمار، حسب الشّروط الخاصة بكل إصدار ]

 

  أصل أو أكثر إلى صكوك، أي وثابق اسمٌة أو لحاملها  التّصكٌك فتعنً تحوٌل أو تقسٌمأمّا عملٌة

متساوٌة القٌمة تمثل حقوق ملكٌة شابعة فً أعٌان أو منافع أو خدمات، قابلة للتداول، وٌشترك 

حملتها فً الأرباح والخسابر، تَصدر وفق شروط محددة، ووفق نشرة إصدار، وبالنّسبة لمصطلح  

اط المالٌة التقلٌدٌة، فهو عبارة عن تحوٌل الحقوق المالٌة التّورٌق المصرفً الذّي شاع فً الأوس

التً تمثل مجموعة من الدٌّون إلى أوراق مالٌة مضمونة بتلك الدٌّون قابلة للتداول،  فهً فً 

 .03[ص30] الحقٌقة عملٌة بٌع للدٌون إلى الؽٌر

 

 . خصابص الصّكوك الإسلبمٌة 2.1.3.1

 :11-10[ص29] وتتمثل فً

 تثبت الحق لصاحبها فً ملكٌة بالاشتراك مع الؽٌر. الصّك وثٌقة-

 لكلّ صك قٌمة مالٌة محددة ومسجلة علٌه.-

تتضمن الحصة التًّ ٌمثلها الصّك ملكٌة شابعة فً المشروع أو الاستثمار الذّي تم تموٌله بؤموال -

 ً.الصّكوك، ولهذا ٌخضع التّصرؾ فً الصّك لأحكام التّصرؾ فً المشاع فً الفقه الإسلبم

صاحب الصّك ٌستحق المشاركة فً ناتج المشروع الممول من أموال الصّك، فٌحصل على نصٌبه -

 من العابد، وٌتحمل نصٌبه من الخسارة فً حدود ما ٌمثله الصّك.

                                                 
 نض المال :أي ٌصبح كما كان أول الأمر نقودا *
 



37 

 

شروط التّعاقد تحددها وثٌقة إصدار الصّك، وهً تشمل على البٌانات والمعلومات المطلوبة شرعا -

 فً التّعاقد.

ت تنشؤ بالتّعامل بالصّكوك بٌن الأطراؾ، فتوجد علبقة بٌن حامل الصّك وؼٌره من هناك علبقا-

 ةـــة الصّكوك والجهـــملك واحد، وعلبقة بٌن حمل  حملة الصّكوك، وهذه علبقة بٌن الشّركاء فً

 المصدرة له، وهً علبقة رب مال بمضارب ولٌست علبقة دابن بمدٌن.

قة مع أحكام الشّرٌعة من حٌث الأنشطة والاستثمارات التًّ تعمل الصّكوك المالٌة الإسلبمٌة متواف-

من حٌث  طبٌعة  العلبقة  بٌن  أطرافها، فلب  تتضمن دفع  فابدة  محددة  مقابل التّموٌل، أو  فٌها، أو

 ؼٌر ذلك  من المحظورات الشّرعٌة فً المعاملبت كالاستثمار فً منتجات محرّمة.

 

 مٌة. أنواع الصّكوك الإسلب2.3.1

ٌمكن أن تتنوع الصّكوك الإسلبمٌة إلى عدّة أنواع، باعتبار آجالها)صكوك قصٌرة، متوسطة، 

 وطوٌلة الأجل(، باعتبار مجالات التّوظٌؾ، أو حسب الجهة التًّ تُصدرها.

 : وتُصنّؾ إلى:. حسب مجالات التّوظٌؾ1.2.3.1

ً رأس مال المشاركة، : وهً عبارة عن صكوك تُمثل ملكٌة ف. صكوك المشاركة1.1.2.3.1

وتُطرح لجمع مبلػ من المال، إذ تمثل هذه الصّكوك حصة فً رأس مال الشّركة، تستخدم فً إقامة 

ٌّن، ولحامل الصّك جزء من أصول الشّركة، ومن الرّبح الذّي ٌتحقق  ، 127[ص8] مشروع مُع

والمكتتبون هم  ،المصدر لتلك الصكوك هو طالب المشاركة معه فً مشروع معٌن أو نشاط محدد

 .315[ص27] الشركاء فً عقد المشارك

ة ـــة تُعرض للبكتتاب على أساس قٌام الشّركــــ: هً أوراق مالٌ. صكوك المضاربة2.1.2.3.1

ل على أساس المضاربة فتمثل عامل المضاربة ) المستثمر (، وٌمثّل مالكو ــــالمصدرة بإدارة العم

 :[31] أنواع الصّكوك أصحاب رأس المال، ولها عدّة

ة: تستعمل حصٌلتها  فً المتاجرة فً السلع، وٌمثل  الصّك حصة  ــــصكوك  المضاربة التّجارٌ -

 شابعة فً السّلع المشترات. 

صكوك  المضاربة  الصّناعٌة: تستعمل حصٌلتها  فً شراء المواد الخام وتصنٌعها وٌمثل الصّك  -

 نعة. حصة شابعة فً المواد الخام وفً السّلع المص

ذ ـــــراء  المستلزمات الزّراعٌة  وتنفٌـــــة: تستعمل حصٌلتها فً شـــصكوك المضاربة  الزّراعٌ -

 المشارٌع الزّراعٌة، وٌمثل الصّك  حصة شابعة فً المواد والمنتجات الفلبحٌة.



38 

 

: هً صكوك تمثل ملكٌة شابعة فً رأس مال السّلم لتموٌل شراء سلع . صكوك السّلم3.1.2.3.1

ٌتّم استلبمها فً المستقبل ثم تسوّق إلى الزّبابن، وٌكون العابد على الصّكوك هو الرّبح النّاتج عن 

البٌع، ولا ٌتّم تداول هذه الصّكوك إلاّ بعد أن ٌتحول رأس المال إلى سلع، وذلك بعد استلبمها وقبل 

 . [31] بٌعها، وتمثل الصّكوك حٌنها ملكٌة شابعة فً قٌمة هذه السّلع

لجمع  البابع لبضاعة المرابحة هً وثابق متساوٌة القٌمة ٌطرحها . صكوك المرابحة: 1.2.3.1.4

ٌّن لتموٌل عملٌة شراء سلعة ما، وبٌعها لزبون بتكلفة الشّراء مضافا إلٌها ربح معٌن ٌتفق  مبلػ مع

 . 127[ص8] علٌه الطّرفان عند عقد البٌع

ة حصة مشاعة فً ملكٌة أصول متاحة : تمثّل صكوك الإجارصكوك الإجارة. 5.1.2.3.1

للبستثمار، سواء كانت أصول حقٌقٌة، أو منافع، أو خدمات أو مزٌج من ذلك كلهّ، وهً من أشهر 

 أنواع الصّكوك، ومنها نجد:

موعود عٌن هً وثابق متساوٌة القٌمة ٌصدرها مالك عٌن مإجرة أو : صكوك ملكٌة الأصول-

ؽرض بٌعها واستٌفاء ثمنها من حصٌلة ب، المالك نوب عنوسٌط مالً ٌٌصدرها أو  ،باستبجارها

 .310[ص27] لحملة الصّكوكمملوكة الاكتتاب فٌها، وتصبح العٌن 

 

 :311-310[ص27] صكوك ملكٌة المنافع: وهً أنواع-

صكوك ملكٌة منافع الأعٌان الموجودة أو الموصوفة فً الذّمة: تُعرّؾ صكوك ملكٌة منافع الأعٌان  •

أنّها وثابق متساوٌة القٌمة ٌصدرها مالك عٌن موجودة بؽرض إجارة منافعها، أو الموجودة على 

مالك منفعة موجودة)مستؤجر(، ٌعرض إعادة إجارتها واستٌفاء أجرتها من حصٌلة الاكتتاب فٌها، 

فً الذمة فهً  الموصوفةمنافع الأعٌان  ملكٌةوتصبح منفعة مملوكة لحملة الصّكوك، أمّا صكوك 

الأجرة من  واستٌفاءأعٌان موصوفة فً الذمة،  إجارةؽرض بٌة القٌمة ٌتّم إصدارها وثابق متساو

 لحملة الصكوك. مملوكةفً الذّمة  الموصوفةحصٌلة الاكتتاب فٌها، وتصبح منفعة العٌن 

صكوك ملكٌة الخدمات من طرؾ معٌن أو من طرؾ موصوؾ فً الذّمة: تُعرّؾ صكوك ملكٌة  •

ا وثابق متساوٌة القٌمة، تصدر بؽرض تقدٌم الخدمة من طرؾ الخدمات من طرؾ معٌن بؤنّه

واستٌفاء الأجرة من حصٌلة الاكتتاب فٌها، وتصبح تلك  )كمنفعة التعلٌم من جامعة مسمّاة(معٌن 

صكوك ملكٌة الخدمات من طرؾ موصوؾ فً الذمة هً  الخدمة مملوكة لحملة الصكوك، أمّا

ض تقدٌم الخدمة من مصدر موصوؾ فً الذمة )كمنفعة وثابق متساوٌة القٌمة ٌتمّ إصدارها بؽر

التعلٌم من جامعة ٌتم تحدٌد مواصفاتها دون تسمٌتها( واستٌفاء الأجرة من حصٌلة الاكتتاب فٌها، 

 وتصبح تلك الخدمات مملوكة لحملة الصكوك.
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هد أو : هذه الصّكوك تحمل قٌما متساوٌة ٌصدرها الصّانع أو المتع. صكوك الاستصناع6.1.2.3.1

وكٌل أي منهما كمنتج موصوؾ فً الذّمة، وٌحصل على قٌمة الصّكوك ثم ٌباشر بتصنٌع المنتج 

بحسب المواصفات وٌقوم بتسلٌمها خلبل المدة المتفق علٌها، وٌمكن للمتعهد أن ٌتفق مع الصّانع على 

المستصنَع، ولهم  صٌؽة تموٌلٌة مختلفة مثل الدّفع بالأقساط، وٌصبح حاملو الصّكوك هم ملبك المنتج

 حق فً الرّبح الذّي ٌمثل الفرق بٌن تكلفة الصّناعة وثمن البٌع. 

وٌنطبق الاستصناع على تشٌٌد المبانً، وبناء السّفن والطابرات، والجسور والطّرق، ومحطات تولٌد 

ددة ٌتم الطّاقة الكهربابٌة والماء، وؼٌرها وفقا لمواصفات محددة فً العقد وتارٌخ للبستلبم وقٌمة مح

 . 04[ص32] الاتفاق حولها

 

: هً صكوك تحمل قٌما متساوٌة ٌصدرها مالك الأرض الزّراعٌة . صكوك المزارعة7.1.2.3.1

بؽرض تموٌل التّكالٌؾ الزّراعٌة بموجب عقد المزارعة، وٌتشارك حملة الصّكوك فً المحاصٌل 

 .05[ص32]المنتجة بحسب الاتفاق المنصوص علٌه فً العقد

 

: هً صكوك تحمل قٌما متساوٌة ٌصدرها مالك الأشجار محل التّعاقد . صكوك المساقاة18.1.2.3.

من أجل تموٌل السّقاٌة، والرّعاٌة وٌتشارك حملة الصّكوك فً المحاصٌل المنتجة بموجب عقد 

 .05[ص32] المساقاة

 

هً صكوك تحمل قٌما متساوٌة، ٌصدرها مالك الأرض محل  . صكوك المؽارسة:9.1.2.3.1

التّعاقد لتموٌل تكالٌؾ الؽرس بموجب عقد المؽارسة، وٌتشارك حملة الصّكوك فً  الأشجار التًّ تمّ 

 .05[ص32]ؼرسها وفً الأرض التً تمّ الؽرس علٌها وفقا للعقد

 

ٌُعرؾ هذا  • كما تجدر الإشارة إلى وجود نوع آخر من الصّكوك وهً صكوك القرض الحسن، و

مصدره باستلبم قٌمته، وتعهد منه بضمان تسدٌد هذه القٌمة عند  الأخٌر بؤنّه سند فٌه إقرار من

 .268[ص26] حلول الأجل، دون زٌادة أو نقص، فهو صك لا ٌستحق أي ربح

 

 

 

 



40 

 

 : . حسب الجهة التًّ تُصدرها2.2.3.1

 :16-15-14[ص29] وتنقسم إلى

لتها فً توفٌر وهً الصّكوك التًّ تصدرها الحكومات لتستخدم حصٌ . صكوك حكومٌة:1.2.2.3.1

السّلع والخدمات العامة، كما تستخدمها كوسٌلة من وسابل تعببة المدخرات، وفً نفس الوقت تشجٌع 

الاستثمار فً بعض القطاعات حسبما ٌحتاجه برنامج التّنمٌة، وتشمل صكوك الإجارة، الاستصناع، 

 السّلم، المشاركة المتناقصة، وصكوك القرض الحسن.

 

: وبالنّسبة للصكوك التًّ تُصدرها الشّركات الخاصة فٌتحدد ؼرضها شّركات. صكوك ال2.2.2.3.1

فً توفٌر الموارد المالٌة، وهً متنوعة، نذكر منها على سبٌل المثال: صكوك المشاركة فً الرّبح، 

والتًّ من شؤنها أن تفً بحاجات المشروعات لرأس المال، أو ٌمكن أن تستخدم فً توفٌر الأصول 

ك صكوك المضاربة المطلقة والمقٌدة والتًّ تتمكن من خلبلها الحصول على التّموٌل الذّي الثابتة، كذل

 تحتاجه مع احتفاظها بالإدارة، حٌث تصلح هذه الصٌّؽة فً تموٌل الأنشطة التّجارٌة.

 

: بالنّسبة لهذا النّوع من الصّكوك، فنلبحظ أنّها متنوعة تنوعا كبٌرا، . صكوك المصارؾ3.2.2.3.1

ؽً بداٌة أن نُفرق بٌن الصّكوك التًّ تُصدرها المصارؾ لتموٌل عملٌاتها الاستثمارٌة، وبٌن تلك وٌنب

 الصّكوك التًّ تدٌر المصارؾ عملٌات إصدارها لصالح الؽٌر.

وتشمل الصّكوك التًّ تُصدرها المصارؾ الإسلبمٌة طابفة عرٌضة متنوعة منها: صكوك 

وتتمٌز هذه الصّكوك بقدرتها على تعببة مدخرات من مختلؾ  المضاربة، المشاركة، الإجارة ...الخ،

الفبات، نظرا لتنوع الأجل، وتنوع الفبات من حٌث المبالػ المالٌة، وتنوع الأؼراض، فهً تُلبً 

مختلؾ رؼبات المدخرٌن وتُشبع تفضٌلبتهم وتناسب أوضاعهم ممّا ٌجعلها أداة فعالة للوصول إلى 

 أكبر حجم من المدخرات.

 

 . إصدار وتداول الصّكوك الإسلبمٌة1.3.3

تُبنى الصّكوك الإسلبمٌة على عقود المنتجات المالٌة التًّ تطرقنا إلٌها فً المبحثٌن السّابقٌن، إلاّ أنّ 

*، 1الصّكوك تتمٌز عنها بؤنّها تتّسم بجمٌع خصابص الأوراق المالٌة، بالإضافة إلى أنّها قابلة للتداول

                                                 
تداول الصّكوك هو عملٌة انتقالها من أصحابها الأساسٌٌن إلى أشخاص آخرٌن ٌرؼبون فً الحصول علٌها، وتتم فً ما ٌسمى  1*

لمالً الإسلبمً ٌختلؾ عن السّوق المالً فً أنّه ٌقوم بالسّوق المالً الإسلبمً، أٌن ٌتم التّعامل عرضا وطلبا علٌها، فالسّوق ا
وفق نظام عملً دقٌق ٌستمد من المعاملبت الإسلبمٌة المشروعة، وتكون الصّكوك الإسلبمٌة هً السّلعة المسٌطرة فً هذا 

 السّوق
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تم تداول الصّكوك التًّ تبنى على عقود كالمرابحة والسّلم والاستصناع كما مع الإشارة إلى أنّه لا ٌ

 سنبٌنه فٌما بعد.

 . أطراؾ عملٌة التّصكٌك  1.3.3.1

فعملٌة التّصكٌك ٌمكن أن تشمل جمٌع أنواع السّلع والموجودات العٌنٌة المباحة، كالعقارات 

ة، كحقوق الانتفاع الناتجة عن عقود والطابرات مثلب، وكذلك المنافع والخـــــــدمات المباح

التّؤجٌـــر، أو دٌونا فً ذمـة الزّبابن، كالدٌّــون النّاتجة عن بٌوع المرابحـة  والاستصنـاع  وؼٌرها، 

أو خلٌطا مما سبق مع وجود قٌود وضوابط شرعٌة خاصة على تصكٌك ذمم البٌوع المشروعة، 

 :[33] وٌتمثل أطراؾ عملٌة التّصكٌك فً

مصدر الصّك الاستثماري )منشؤ الأصل(:وهو من ٌستخدم حصٌلة الاكتتاب بصٌؽة شرعٌة،  لا:أوّ 

ومصدر الصّك قد ٌكون شركة أو فردا أو حكومة أو مإسسة مالٌة، وقد ٌنوب عن المصدر فً تنظٌم 

مقابل أجر أو عمولة تحدّدها نشرة SPV *1عملٌة الإصدار مإسسة مالٌة ذات ؼرض خاص 

 الإصدار.

تتولى عملٌة الإصدار،  SPVوكٌل الإصدار: وهو مإسسة مالٌة وسٌطة ذات ؼرض خاص ثانٌا: 

وتقوم باتخاذ جمٌع إجراءات التّصكٌك نٌابة عن المصدر مقابل أجر أو عمولة تحدّدها نشرة 

 الإصدار، وتكون العلبقة بٌن المصدر ووكٌل الإصدار على أساس عقد الوكالة بؤجر.

: والذّي قد ٌكون فردا أو مصرفا أو مإسسة مالٌة محلٌة أو عالمٌة كبرى، ثالثا: المشتري )المستثمر(

حٌث إنّ مثل هذه المإسسات قد تتمتع بمعدلات سٌولة مرتفعة ؼٌر مستؽلة، مما ٌشجعها على 

الدّخول فً عملٌات تصكٌك بهدؾ استؽلبل هذه السٌّولة الفابضة فً عملٌات تحقق عوابد مرتفعة 

 على الفرص الاستثمارٌة المتاحة فً أسواق المال العالمٌة. نسبٌا مقارنة بالعابد

رابعا:أمٌن الاستثمار: هو المإسسة المالٌة الوسٌطة التًّ تتولى حماٌة مصالح حملة الصّكوك، 

 وتحتفظ بالوثابق والضمانات، وذلك على أساس عقد الوكالة بؤجر تحدّده نشرة الإصدار. 

تقوم هذه الوكالات بدور أساسً فً تصنٌؾ الإصدارات المالٌة خامسا: وكالات التّصنٌؾ العالمٌة: 

التً تطرح فً أسواق رأس المال، وتحدٌد السّعر العادل للؤوراق المالٌة المصدرة، وأهم هذه 

، كما توجد فً الوقت الحالً وكالات تصنٌؾ إسلبمٌة تقدم Fitch ,Standard & Poorالوكالات: 

                                                 
1  Spécial Purpose Vehicle*

1
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 IIRAالشرعٌة، مثل: الوكالة الإسلبمٌة الدولٌة للتصنٌؾ  إلى جانب ذلك خدمة تصنٌؾ الجودة

 .RAMومقرها البحرٌن، وكذلك الوكالة المالٌزٌة للتصنٌؾ 

 إصدار وتداول الصّكوك الإسلبمٌةوابط ض. 2.3.3.1

شرعً على أساس صٌؽة من صٌػ التّموٌل  لعقدإنّ الصّكوك الاستثمارٌة الإسلبمٌة قابمة بالاستناد 

الإسلبمٌة، وتترتب على هذا العقد أحكام هذه الصٌّؽة، وٌوجه الإٌجاب إلى المكتتبٌن عن طرٌق نشرة 

الإصدار التًّ تتضمن جمٌع أركان وشروط العقد الشرعً الذّي تصدر الصّكوك الاستثمارٌة على 

 أساسه، وٌعتبر شرابهم لهذه الصّكوك قبولاً.

تنطبق على جمٌع عملٌات التّصكٌك عامة م بضوابط شرعٌة الأوراق المالٌة الإسلبمٌة محكو وإصدار

ٌّنها فٌما  الإسلبمٌة وضوابط شرعٌة خاصة وفقاً للصٌؽة التً تمّت عملٌة التّصكٌك على أساسها نب

 :39-38[ص34] ٌلً

 

أن ٌمثل الصّك ملكٌة حصة شابعة فً المشروع الذّي أصُدِرَت الصّكوك لإنشابه أو : الضّابط الأول-

وتستمر هذه الملكٌة طٌلة المشروع من بداٌته إلى نهاٌته، وٌترتب علٌها جمٌع الحقوق  تموٌله،

والتّصرفات المقررة شرعاً لمالك فً ملكه من بٌع وهبة ورهن وإرث وؼٌرها، مع ملبحظة أنّ 

 الصّكوك تمثل موجودات المشروع ودٌونها.

وط التّعاقد تحددها )نشرة الإصدار( ٌقوم العقد فً الصّكوك على أساس أنّ شر: الضّابط الثّانً-

وأنّ)الإٌجاب( ٌعبر عنه )الاكتتاب( فً هذه الصّكوك، وأنّ )القبول( تُعبر عنه موافقة الجهة 

 المصدرة، إلا إذا صُرّح فً نشرة الإصدار أنهّا إٌجاب فتكون حٌنبذ إٌجابا وٌكون الاكتتاب قبولاً.

انات المطلوبة شرعاً فً العقد الذي ٌمثله الصّك، من ولا بد أن تشتمل نشرة الإصدار على جمٌع البٌ

حٌث بٌان معلومٌة رأس المال، وتوزٌع الرّبح، مع بٌان الشّروط الخاصة بذلك الإصدار، على أن 

 تتفق جمٌع الشّروط مع الأحكام الشّرعٌة.

اب باعتبار ذلك الضّابط الثّالث: أن تكون الصّكوك قابلة للتداول بعد انتهاء الفترة المحددة للبكتت-

 مؤذوناً فٌه من الشّركاء مع مراعاة الشّروط التّالٌة:

إذا كان رأس مال المشروع المتجمع بعد الاكتتاب، وقبل مباشرة العمل ما ٌزال نقوداً فإن تداول  •

الصّكوك ٌعتبر مبادلة نقد بنقد وتُطبق علٌه أحكام الصّرؾ، من تقابض البدلٌن فً مجلس الصّرؾ 

والتّماثل إذا بٌع أحد النّقدٌن بجنسه، أي أنّ القٌمة الاسمٌة المدفوعة هً الأساس،  قبل التّفرق،

ٌُباع فٌها الصّك دون زٌادة أو نقصان.  حٌث 

 إذا صار رأس المال دٌوناً تطبق على تداول الصّكوك أحكام التّعامل بالدٌون. •
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والمنافع، فإنّه ٌجوز تداول إذا صار رأس المال موجودات مختلطة من النّقود والدٌّون والأعٌان  •

 الصّكوك وفقاً للسعر المتراضى علٌه، على أن ٌكون الؽالب فً هذه الحالة أعٌاناً ومنافع.

 

 :41-40[ص34] كما ٌجب مراعاة الشّروط التّالٌة فً نشرة الإصدار: وهً 

تضمن شروطاً أن تكون الصٌّؽة التً أصُدر الصّك على أساسها مستوفٌة لأركانها، وشروطها، وألّا ت

 تنافً مقتضاها أو تُخالؾ أحكامها، من ذلك:

أن ٌنص فً النّشرة على الالتزام بؤحكام ومبادئ الشرٌعة الإسلبمٌة، وعلى وجود هٌبة رقابة -

 شرعٌة تعتمد آلٌة الإصدار وتراقب تنفٌذه طوال الوقت.

مً الذّي تصدر الصّكوك أن تتضمن النّشرة تحدٌد مجال الاستثمار، وتحدٌد صٌؽة التّموٌل الإسلب-

 على أساسها، كالإجارة، أو المضاربة، أو المشاركة، أو المرابحة، أو السلم، أو المزارعة.

لا ٌجوز أن تشتمل نشرة الإصدار أو الصّكوك على نص بضمان حصة الشّرٌك فً رأس المال، أو -

مناً بطل شرط ضمان ربح مقطوع، أو منسوب إلى رأس المال، فإن نص على ذلك صراحة أو ض

 الضّمان.

لا ٌجوز أن تشتمل نشرة الإصدار، ولا الصّك الصّادر بناء علٌها على نص ٌلزم أحد الشّركاء ببٌع -

حصته، وإنمّا ٌجوز أن ٌتضمن الصّك وعداً بالبٌع، وفً هذه الحالة لا ٌتم البٌع إلا بعقد، وبالقٌمة 

               التًّ ٌرتضٌها الخبراء، وبرضا الطّرفٌن.           

لا ٌجوز أن تتضمن نشرة الإصدار، ولا الصّكوك المصدرة على أساسها نصاً ٌإدي إلى احتمال -

قطع الشرّكة فً الربح، فإن وقع كان الشّرط باطلبً، وٌصحّ العقد، وتوزع الأرباح بحسب رإوس 

 الأموال، إن لم ٌكن قد تمّ الاتفاق على نسب التّوزٌع، وٌترتب على ذلك:

جواز اشتراط مبلػ محدد لحملة الصّكوك، أو صاحب المشروع فً نشرة الإصدار والصّكوك  عدم •

 الصّادرة بناء علٌها.

محلّ القسمة هو الرّبح بمعناه الشرعً، وهو الزّابد عن رأس المال، ولٌس الإٌراد أو الؽلة،  •

اد عن رأس المال عند وٌعرؾ مقدار الرّبح، إمّا بالتّنضٌض أو بالتّقوٌم للمشروع بالنّقد، وما ز

 التّنضٌض أو التّقوٌم فهو الرّبح، الذّي ٌوزع بٌن حملة الصّكوك ، وفقاً لشروط العقد.

د حساب أرباح وخسابر للمشروع، وٌجب أن ٌكون معلناً وتحت تصرؾ حملة الصّكوك. •  ٌُعَّ

 

، وبالنّسبة للمشروع الذّي ٌُسْتَحق الربّح بالظهور، وٌملك بالتّنضٌض أو التّقوٌم، ولا ٌلزم إلا بالقسمة-

ٌُدّر إٌراداً أو ؼلةّ، فإنّه ٌجوز أن توزع ؼلتّه، وما ٌوزع على طرفً العقد قبل التّنضٌض )التّصفٌة( 

 ٌعتبر مبالؽا مدفوعة تحت الحساب.
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لٌس هناك ما ٌمنع شرعاً من النّص فً نشرة الإصدار على اقتطاع نسبة معٌنة فً نهاٌة كل دورة، -

الصّكوك فً الأرباح فً حالة وجود تنضٌض دوري، وإمّا من حصصهم فً الإٌراد أو إمّا من حصة 

 الؽلة الموزعة تحت الحساب، ووضعها فً احتٌاطً خاص لمواجهة مخاطر خسارة رأس المال.

لٌس ما ٌمنع شرعاً من النّص فً نشرة الإصدار أو الصّكوك على وعد طرؾ ثالث منفصل فً -

ن طرفً العقد بالتبرع بدون مقابل بمبلػ مخصص لجبر الخسران فً شخصٌته، وذمته المالٌة ع

مشروع معٌن، وعلى أن ٌكون التزاماً مستقلبً عن العقد، بمعنى أنّ قٌامه بالوفاء بالتزامه لٌس شرطاً 

فً نفاذ العقد، وترتب أحكامه علٌه بٌن أطرافه، ومن ثم فلٌس لحملة الصّكوك الدّفع ببطلبن العقد، أو 

ع عن الوفاء بالتزاماتهم بها بسبب عدم قٌام المتبرع بالوفاء بما تبرع به، بحجة أنّ هذا الالتزام الامتنا

 كان محل اعتبار فً العقد.

 

للئشارة فقط فً ختام هذا الفصل فإنّه بالإضافة إلى المنتجات المالٌة الاستثمارٌة، والتّجارٌة،  •

القرض الحسن من أهمها، وهو القرض الذّي  ٌُعتبر والصّكوك الإسلبمٌة، توجد منتجات مالٌة تكافلٌة،

، وٌخصص  63[ص35] ٌرد إلى المقرض عند نهاٌة الفترة المتفق علٌها، دون أن تُدفع عنه فوابد

القرض الحسن لتفرٌج كرب الأفراد، ولتموٌل الأعمال الصّؽٌرة، وكذا لتموٌل المشروعات العامة 

ٌُتوق ع من المإسسة المصرفٌة التّوسع فً هذا النّوع من القروض لأنّ التًّ لا ٌتولد عنها أي عابد، ولا 

المودعٌن ٌهدفون إلى استثمار أمولهم، ومن بٌن المصادر التًّ ٌمكن أن تموّل منها القروض الحسنة 

ٌُصنفها أؼلب  هً أموال زكاة المإسسة المصرفٌة، وأموال المودعٌن والمتعاملٌن معها، لذا 

 مات الاجتماعٌة.الاقتصادٌون فً باب الخد
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 خلاصة الفصل

 

 من خلبل دراستنا لهذا الفصل توصّلنا إلى ما ٌلً:    

إنّ المنتجات المالٌة الاسلبمٌة متنوعة ومتعددة لتُلببم كافة القطاعات، وتتناسب مع كافة المتعاملٌن،   

 منها:

عمل ورأس المال قصد اقامة المنتجات المالٌة الاستثمارٌة القابمة على الرّبط بٌن عنصري ال •

 مشارٌع استثمارٌة، ونجد منها:

المشاركة وهً عقد ٌتّم بٌن طرفٌن، حٌث ٌشارك أحدهما برأس المال، والثّانً برأس المال 

والعمل،  بٌنما فً المضاربة فٌساهم أحدهما برأس المال والثّانً بالعمل، حٌث ٌقتسمان الرّبح 

هذان العقدان لتموٌل مختلق الأنشطة الاقتصادٌة، أمّا بالنسبة المحقق حسب ما اتفقا علٌه، وٌصلح 

 للمنتجات المالٌة الموجهة خصٌصا لتموٌل القطاع الزّراعً، فهً:

، على أن ٌقتسما بٌن مالك أرض صالحة للزّراعة وعامل ٌعمل فٌهاعقد المزارعة وهو مشاركة 

ً اشتراك فً شجر ٌقدمه صاحبه لآخر ما تخرجه الأرض بحسب الاتفاق، أمّا بالنّسبة للمساقاة فه

 ٌعمل فٌه على أن ٌقتسما ثمر الشّجر بحسب الاتفاق، بالإضافة إلى منتج مالً آخر هو المؽارسة

، وٌكون لهذان  أٌن ٌدفع صاحب الأرض الصّالحة للزراعة أرضه لشخص لكً ٌؽرس فٌها شجرا

 الطرفان نصٌبهما فً الأرض والشّجر معا.

جات المالٌة الاستثمارٌة هناك أٌضا منتجات مالٌة تجارٌة، تحقق التّموٌل عن بالإضافة إلى المنت •

 طرٌق البٌوع من أهمها:

ٌُصنع وفقا للطلببٌع الاستصناع وهو  ٌُوفّر هذا المنتج السّلع بحسب المواصفات شراء ما  ، حٌث 

لعة المباعة المحددة أمّا بٌع السّلم فتإجل فٌه السّ  التًّ ٌرؼب فٌها العمٌل مع تؤجٌل دفع الثّمن،

ٌُعجّل فٌه بثمنها بؽٌة تموٌل البابع من قبل المشتري ، إضافة إلى البٌوع السابقة نجد المواصفات، و

ٌمكن الزّبون من الحصول على السّلعة التًّ ٌحتاج  بٌع المرابحة بٌع الإجارة، حٌث أنّ البٌع الأول

، ه لا ٌملك رأس المال اللّبزم لهذه العملٌةإلٌها، والتًّ قد لا ٌتوفر على ثمنها بالكامل، أي أنّ 

فهو عقد ٌتم بموجبه تملٌك  فٌتحصل علٌها بثمن ٌتكون من رأس مالها زابد ربح، أمّا البٌع الثّانً

، وقد ٌنتهً منفعة معلومة لأصل معلوم من قبل مالكها لطرؾ آخر مقابل ثمن معلوم لمدة معلومة

 هذا العقد بتملٌك السّلعة للمستؤجر.

آخر نوع من المنتجات المالٌة والذّي ٌعتبر من أحدثها هو الصّكوك الإسلبمٌة والتًّ تُبنى على و •

ٌّز عنها بؤنّها تتسم بجمٌع خصابص الأوراق المالٌة،  عقود المنتجات المالٌة السّابقة، إلا أنّها  تتم
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مثل حصصا شابعة فً بالإضافة إلى قابلٌتها للتداول، وتُعرّؾ على أنّها وثابق متساوٌة القٌمة ت

 ملكٌة أو فً نشاط استثماري ٌتشارك حملتها فً الرّبح أو الخسارة.

إنّ المنتجات المالٌة متعددة ومتشعبة وماتناولناه فً هذا الفصل كان فقط مما شاع استعماله فً   •

 المإسسات المصرفٌة الاسلبمٌة.
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 2الفصـــل 

 م2002اليــة الـــتّقليديــة في نشــــوء الأزمة الماليـة العالميــة دور المـنتجـــات الم 

 

 

 

 

 والأسواق عامة، بصفة العالمً الاقتصاد شهد م،2008 العام  من سبتمبر شهر منتصؾ مع         

 حدث الذّي الكبٌر، العالمً الكساد منذ ٌشهدها لم واختلبلات اضطرابات خاصة، الدّولٌة بصفة المالٌة

 المصرفٌة المإسسات من وانهٌار العدٌد إلى إفلبس الاضطرابات تلك وقد أدّت م،1929العام  فً

 أوروبا فً المالٌة المإسسات بعض تبعتها الولاٌات المتحدة، ثمّ  فً الانهٌارات تلك بدأت وقد والمالٌة،

 من عدٌدة نحاءأ فً ومإسسات مالٌة وأسواقا دولا تداعٌاتها طالت ،كما وألمانٌا برٌطانٌا وخصوصا

عن  كشفت حٌث، فقد  أجمع العدٌد من الاقتصادٌٌن على أنّ هذه الأزمة كانت الأشّد من نوعها، العالم

هن وسمٌّت هذه الأزمة بؤزمة الرّ الدّور الرّبٌسً الذّي لعبته المنتجات المالٌة التّقلٌدٌة فً وقوعها، 

لؤفراد الذٌّن لٌست لهم القدرة على السّداد، العقاري حٌث حدث توسّع كبٌر فً منح القروض العقارٌة ل

 وما زاد فً تفاقمها هو اللجّوء إلى عملٌات تورٌق هذه القروض الرّدٌبة.  

ٌّن أهم      وفً هذا الفصل سنتطرق إلى ماهٌة الأزمة المالٌة العالمٌة وكذا خصابصها، كما سنب

الدّور الذّي لعبته المنتجات المالٌة  انعكاساتها على اقتصادات دول العالم، مع تسلٌط الضّوء على

 التقلٌدٌة فً حدوثها.

 

 منا هذا الفصل إلى ثلبث مباحث هً:ولذلك قد قسّ    

 المبحث الأول: ماهٌة الأزمة المالٌة العالمٌة                           

 المبحث الثّانً: خصابص الأزمة المالٌة العالمٌة                           

 المبحث الثّالث: انعكاسات الأزمة المالٌة العالمٌة                           

 

 . ماهٌة الأزمة المالٌة العالمٌة1.2

للوصول إلى ماهٌة الأزمة المالٌة العالمٌة، سنتطرق بداٌة إلى التعرٌؾ بالأزمات المالٌة،     

ات المالٌة التًّ عرفتها مفهومها وأنواعها، لنتطرق فً المطلب الموالً إلى بعض أهم الأزم

 اقتصادٌات دول العالم كؤزمة الكساد العظٌم والأزمة الآسٌوٌة.
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 .التّعرٌؾ بالأزمات المالٌة1.1.2

 للتعرٌؾ بالأزمة المالٌة سنوضح مفهومها، وأنواعها. 

 . مفهوم الأزمة المالٌة1.1.1.2

 فً هذا الفرع سنعرّؾ بالأزمة المالٌة، ونذكر خصابصها.

 

 . تعرٌؾ الأزمة المالٌة21.1.1.1.

ٌُقال أصابتنا أزمة أي شدّة ]- ٌُقال أزمة سٌاسٌة،  17-16[ص20الأزمة لؽة: تعنً الشّدة والقحط،  ، و

 مالٌة، اقتصادٌة..الخ.

الأزمة اصطلبحا: وتُعرّؾ على أنّها مرحلة حرجة تُواجه منظومة ما، وٌنتج عنها خلل أو توقؾ فً -

لمنظومة، أو كلهّا وٌصاحبها تطور سرٌع فً الأحداث، ٌنجم عنه عدم بعض الوظابؾ الحٌوٌة لهذه ا

استقرار فً نّظامها الأساسً، وٌدفع سلطة اتخاذ القرار فٌها إلى ضرورة التّدخل السّرٌع لنجدتها ، 

 . 18[ص36]وإعادة التّوازن لهذا النّظام

 

 وللوقوؾ عند التّعرٌؾ بالأزمة المالٌة، نعرض التّعارٌؾ التّالٌة:

ٌُقصد بالأزمة المالٌة ذلك التّدهور الحاد فً الأسواق المالٌة لدولة ما أو مجموعة من الدّول، والتًّ - 

من أبرز سماتها فشل النّظام المصرفً المحلً فً أداء مهامه الرّبٌسٌة، والذّي ٌنعكس سلبا على قٌمة 

 . 58[ص37]ج والعمالةالعملة وأسعار الأسهم، ممّا تنجم عنه أثارا سلبٌة فً قطاع الإنتا

الأزمة المالٌة هً تدهور أو انخفاض مفاجا فً الطلب المستمر على الأصول المالٌة التًّ تلعب -

دورا هاما فً الاقتصاد الوطنً، والانخفاض النّاتج عن ذلك فً سعر الأصل ٌقللّ من النّشاط 

فراد والشرّكات بشكل ؼٌر الاقتصادي الكلًّ مباشرة من خلبل تؤثٌره على قرارات المستهلكٌن الأ

مباشر من خلبل تؤثٌراته على أسعار باقً الأصول الأخرى والموازنات المالٌة للوسطاء المالٌٌن مثل 

 . 32[ص38] المصارؾ

تُعرؾ بؤنّها نتٌجة نهابٌة لتراكم مجموعة من المإثرات، أو حدوث خلل كبٌر ومفاجا فً  كما أنّها-

سلع والخدمات ورإوس الأموال، وهً لحظة حاسمة تحمل تحولا العلبقة بٌن العرض والطلب فً ال

 .02[ص39]نحو الأسوأ 

 

لا ٌوجد تعرٌؾ محدّد للؤزمة المالٌة، لكن من المفاهٌم المبسطة لمصطلح الأزمة المالٌة، هو أنّ 

المالٌة هً اضطراب حاد ومفاجا فً بعض التّوازنات الاقتصادٌة ٌتبعه انهٌار فً عدد من  الأزمة

 .08[ص40إسسات المالٌة تمتد آثاره إلى القطاعات الأخرى ]الم
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  . خصابـص الأزمــة2.1.1.1.2

من خلبل ما تقدّم من تعارٌؾ ٌمكن القول أنّ الأزمة مهما كانت فهً تتّسم بالخصابص التالٌة 

 : 03[ص39]

 بعض المقدمات.  عنصر المفاجؤة العنٌفة عند انفجارها وإن  تسبقها  -

ٌُعرؾ حجمها و لا نقص المعلوم - ٌُعرؾ من المتسبب فً حدوث الأزمة، ولا  ة وعدم دقتها: حٌث لا 

التًّ   توجد ضوابط علمٌة لمعرفة كٌفٌة التّصرؾ معها، بالإضافة إلى أنهّا ربما تكون المرة الأولى

 تظهر فٌها مثل هذه الأزمة. 

ٌُضٌق الخناق على من  - ٌمر بالأزمة وعلى صاحب تصاعد الأحداث: إنّ توالً الأحداث بسرعة 

 القرار أٌضا. 

 فقدان السٌّطرة : إنّ جمٌع أحداث الأزمة تقع خارج نطاق قدرة صاحب القرار وتوقعاته.  -

 حالة الذّعر: حٌث تصدر ردود أفعال من قبل جمٌع الجهات التًّ طالتها الأزمة.  -

توصّل إلى حلّ جذري، فضلب عن فالأزمات لا تنتظر الإدارة حتى ت  ؼٌاب الحل الجذري والسّرٌع: -

  ؼٌاب هذا الحل الجذري أصلب.

 التّعقٌد والتّشابك والتّداخل فً عناصرها و أسبابها.  -

 الدّخول فً دابرة المجاهٌل المستقبلٌة: والتًّ ٌصعب معرفتها أو حسابها بدقة.  -

 

 . أنواع الأزمات المالٌة2.1.1.2

 كالتّالً:تؤخذ الأزمة المالٌة عدّة أشكال، وهً  

 

 .الأزمات المصرفٌة 1.2.1.1.2

تظهر الأزمات المصرفٌة عندما ٌواجه مصرؾ ما زٌادة كبٌرة ومفاجبة فً طلب سحب الودابع  

لدٌه، فٌحدث ما ٌسمى بؤزمة سٌولة لدى المصرؾ، وإذا حدثت مشكلة من هذا النّوع وامتدت إلى 

العكس أي عندما تتوافر الودابع لدى مصارؾ أخرى فتسمى فً هذه الحالة أزمة مصرفٌة، وٌحدث 

المصارؾ، وتقوم تلك المصارؾ بتقلٌص منحها للقروض خوفا من عدم قدرتها على الوفاء بطلبات 

 .04-03[ص39] السّحب وهنا تحدث أزمة فً الإقراض، أو ما ٌسمى بؤزمة الابتمان

منها أزمة مٌزان المدفوعات ولقد تبٌن أنّه عادة ما تُتبع الأزمات المصرفٌة مباشرة بؤزمات أخرى، 

 .  03[ص41] بسبب تدهور الصّادرات
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 . أزمات العملة وأسعار الصرؾ 2.2.1.1.2

تحدث عندما تتؽٌر أسعار الصّرؾ بسرعة بالؽة وبشكل ٌإّثر على قدرة العملة على أداء مهمتها  

دفوعات، وتحدث تلك كوسٌط للتبادل أو مخزن للقٌمة، لذلك تسمى هذه الأزمة أٌضا بؤزمة مٌزان الم

الأزمات لدى اتخاذ السّلطات النّقدٌة قرارا بخفض سعر العملة نتٌجة عملٌات المضاربة، وبالتّالً 

تحدث أزمة قد تُإدي لانهٌار سعر تلك العملة وهو ٌشبه ما حدث فً تاٌلبند وكان السبب المباشر فً 

 1997بالنمور الأسٌوٌة سنة اندلاع الأزمة المالٌة التً ضربت دول شرق آسٌا أو ما ٌعرؾ 

 . 09-08[ص40]

 

 . أزمات أسواق المال )حالة الفقاعات(3.2.1.1.2

،  09[ص40] تحدث العدٌد من الأزمات فً أسواق المال نتٌجة ما ٌعرؾ اقتصادٌا بظاهرة الفقاعة 

ٌة( على )الحقٌق  حٌث تتكون الفقاعة عندما ٌرتفع سعر الأصول المالٌة بشكل ٌتجاوز قٌمتها العادلة

نحو ارتفاع ؼٌر مبرر، وهو ما ٌحدث عندما ٌكون الهدؾ من شراء الأصل )كالأسهم على سبٌل 

المثال( هو الرّبح النّاتج عن ارتفاع سعره لٌس بسبب قدرة هذا الأصل على تولٌد الدّخل، فً هذه 

ٌُصبح انهٌار أسعار الأصل مسؤلة وقت، عندما ٌكون اتجاه قوي لبٌعه وهكذا   تنهار قٌمتهالحالة 

، ومن ثم تبدأ حالة الذّعر فً الظّهور، وٌمتد ذلك الأثر نحو أسعار الأصول  59-58[ص37]

 . 03[ص41] الأخرى، سواء فً القطاع ذاته أو فً القطاعات الأخرى

  

 .لمحة تارٌخٌة عن أهم الأزمات المالٌة العالمٌة2.1.2

من أزمة حتى ٌدخل فً أخرى، و هذه طبٌعته، و النظام الرأسمالً نظام أزمات فلب ٌكاد ٌخرج ٌُعتبر 

آثار هذه الطبٌعة جاء فً الوقت الحاضر مع تطور استخدام المشتقات المالٌة ، والبٌوع الآجلة و 

 .10[ص42] ارتفاع  المضاربات

لٌس بالإمكان فً هذا البحث تتّبع أزمات النّظام الرأسمالً لتارٌخ بعٌد أو التّوسع فً الحدٌث عن 

م، الأزمة المكسٌكٌة 1929ت ، وسٌتّم الحدٌث بشكل مختصر عن أزمة الكساد الكبٌر عام الأزما

 وأزمة دول شرق آسٌا.

 

 م1929. أزمة الكساد الكبٌر1.2.1.2

أكتوبر  02نقطة، وفً  381م، أقفل مإشر داوجونز لمتوسط الصّناعة عند 1929فً سبتمبر عام 

نقطة، بما  306أكتوبر سجلّ المإشر  23قطة، وفً ن 49من نفس العام انخفض المإشر بما ٌعادل 

سبتمبر، معلنا بذلك بداٌة  03مقارنة بما كان علٌه الحال فً  %20ٌعنً انخفاض بلؽت نسبته 
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حدوث الكساد الكبٌر، واستمر انخفاض أسعار الأوراق المالٌة بعد ذلك لمدة ثلبث سنوات حٌث أقفل 

فقط، وخلبل تلك الفترة أفلست العدٌد من الشّركات نقطة  41م عند 1932جوٌلٌة  08المإشر فً 

وانتشرت البطالة فانخفض الطّلب على السّلع والخدمات، وانخفضت أسعارها، كما فشل المدٌنون أو 

الزّبابن فً الوفاء بما علٌهم من التزامات لتلك المصارؾ، فؤحجم المقرضون والممثلون فً 

الً حجم الاستثمار، وأعُلن عن إفلبس العدٌد من المصارؾ عن تقدٌم الابتمان، وانخفض بالتّ 

مصرؾ، وٌرجع حدوث  5000المصارؾ، حٌث فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة وحدها أفلس 

 أزمة الكساد الكبٌر لأسباب كثٌرة كان من أهمها:

تزاٌد حجم الاستثمار العقاري وخاصة فً قطاع البناء والتّشٌٌد حتى أصبحت المساكن تكفً  -

 السّكان. لضعؾ

حدوث انحرافات فً أسواق الأوراق المالٌة، وخاصة أنّ البٌع أو الشّراء للؤوراق المالٌة كان ٌتّم  -

 عن طرٌق القروض فقد ساهم هذا التّصرؾ فً حدوث الاضطرابات فً سوق المال. 

ون أي الؽش والتّلبعب بالأسعار و الدّعاٌات الكاذبة عن بعض الأسهم مما كان ٌرفع أسعارها د -

 سبب اقتصادي.

سوء توزٌع الدّخل وتراكم الثّروات لدى كبار المستثمرٌن، والمالكٌن ممّا أدى لتراجع حجم الطّلب  -

 الاستهلبكً لدى الفقراء فانخفض حجم الاستهلبك الكلً فً الاقتصاد .

ال، ٌتّضح أنّ أسباب الكساد الكبٌر ترجع فً أكثرها لأسباب مالٌة متعلقة بحركة أسواق الم

والمضاربات، والتّلبعب فً الأسعار والمعلومات، وعدم الإفصاح وؼٌاب الشّفافٌة ساهم فً حدوث 

هذه الأزمة حٌث أدى إلى هبوط حاد فً مستوى الأسعار، وبالتّالً انخفاض المستوى العام لها فً 

 .20-18[ص43] كافة قطاعات الاقتصاد الأمرٌكً ومن ثم انتقل الكساد إلى أوربا

  

 م1994. الأزمة المالٌة المكسٌكٌة 1.22.2.

بدأت مقدّمات الأزمة المكسٌكٌة منذ منتصؾ الثّمانٌنات من القرن العشرٌن، فً أعقاب عقد كامل من 

النّشاط الاقتصادي، وارتفاع معدلات التّضخم التًّ شهدتها المكسٌك فً الفترة من منتصؾ  ركود

جؤت الحكومة المكسٌكٌة إلى وضع خطة لتحرٌر قطاع السّبعٌنات إلى منتصؾ الثّمانٌنات، بعدها ل

م، بهدؾ دعم اقتصاد السّوق، كما سعت إلى استقطاب رإوس 1985التّجارة اعتبارا من عام 

وهو قٌامها بتخفٌؾ القٌود التًّ تحد الأموال الأجنبٌة للبستثمار فٌها، وما ساعدها على تحقٌق ذلك 

 .من تدفقات رإوس الأموال الأجنبٌة إلٌها

ه فً عام  م، حٌث شهدت 1990ونجحت هذه الخطة فً استبناؾ النّمو الاقتصادي، والذّي بلػ أوَجَّ

المكسٌك تدفقات هابلة من رإوس الأموال الأجنبٌة، وذلك بعد جولة ناجحة من المفاوضات المكسٌكٌة 
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لتدفقات م وضع نهاٌة مفاجبة 1994بشؤن دٌونها الخارجٌة، لكن انخفاض قٌمة البٌزو فً دٌسمبر

 رإوس الأموال وعجّل بالأزمة، وٌرجع حدوث هذه الأزمة إلى:

تحرٌر القطاع المالً من القٌود لجذب رإوس الأموال الأجنبٌة أدّى إلى زٌادة المعروض من  -

رإوس الأموال فً الأسواق المحلٌة، فتوسّعت المصارؾ فً منح الابتمان، فً حٌن سٌطر الوهن 

على المصارؾ، وؼابت مراقبة المصارؾ لمجالات توجٌه  على قطاع الإشراؾ والرّقابة

الاستثمارات، حٌث تمّ توجٌه معظم الاستثمارات إلى إنتاج السّلع الاستهلبكٌة المعمرة، والاستثمار فً 

العقارات، فترتّب عن ذلك نقص فً النّاتج المحلً الإجمالً، وزاد العجز فً المٌزان التّجاري 

عملة المكسٌك ارتفعت قٌمة المدٌونٌة الخارجٌة، ووقعت الأزمة ، ومع انخفاض  33-31[ص36]

   .61[ص37]

 

 م1997. أزمة دول جنوب شرق آسٌا 3.2.1.2

مانٌنات نجاح أداء اقتصادٌات دول جنوب شرق آسٌا واستمر ذلك حتّى مطلع شهدت فترة الثّ  

لعالم الإنتاجٌة وتمّ وصفها التّسعٌنات، حٌث حققت اقتصادٌاتها نموا سرٌعا، ساهم فً تؽٌٌر خرٌطة ا

بالمعجزة الآسٌوٌة، إلاّ أنّ هذه التّجربة أخفقت فً مطلع النّصؾ الثّانً من تسعٌنٌات القرن 

  .م1997العشرٌن حٌث أصابت الأزمة المالٌة بعض البلدان الآسٌوٌة فً جوٌلٌة 

لأسواق المالٌة، وكؤنهّا كٌان بدأ الشًّء الأكٌد بؤنّ جوهر الأزمة ٌكمن فً التّوسع المفرط فً نشاط ا  

مستقل عن مقومات الاقتصاد الوطنً، وتجاهل حقٌقة أنّ أسواق المال وجدت لخدمة الاقتصاد 

الوطنً، ولقد تسبب ذلك من ناحٌة فً اتساع نشاط المضاربٌن، ومن ناحٌة أخرى قد انعكس ذلك 

تزاٌد الخلل فً مجالات الإنتاج  تفاقم معدلات التّضخم كما أدى إلىوعلى معدلات نموها الاقتصادي، 

 والتّصدٌر. 

لقد أسهم الأداء النّاجح للبقتصادٌات الآسٌوٌة إلى بعث الاستمرار فً النّمو، وفً توسّع الابتمان 

المصرفً خاصة فً ظل انخفاض تكلفة الاقتراض الأجنبً مقارنة بتكلفة الابتمان المحلً والنّتٌجة 

بٌة، ذلك فً شكل أموال قصٌرة الأجل )أو الأموال الساخنة( للربح كانت  إفراطا فً التّدفقات الأجن

والمضاربة، على الرّؼم ممّا أثٌُر حول حركة الأموال السّاخنة فً أوابل التّسعٌنات، ومخاطر 

 التّعرض لمضاربات مدمرة. 

 مما سبق ٌتبٌن لنا عددا من الأمور الهامة، نذكر منها :

الأجنبً الخارجً، والدّاخلً قصٌر الأجل وبؤسعار فابدة مرتفعة  الاعتماد المفرط على الاقتراض -
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 من دون إعطاء أهمٌة لتحفٌز المدخرات الوطنٌة وتنمٌتها. 

التّوسع فً إقراض القطاع الخاص، وكذلك اتجاه رأسمالٌة الدّول الوطنٌة نحو دعم وتحفٌز  -

 علً. الاقتراض قصٌر الأجل لم ٌكن بهدؾ تعزٌز الاستثمار المحلً الف

انطلبقا من الأمر الثّانً فإنّ الدّول الآسٌوٌة شهدت تنامً ظاهرة التّدفق الحر للبستثمارات الأجنبٌة  -

وانتشارها فً أنحاء الدّول بهدؾ الاستٌلبء والدّمج، جعل منها تدفقات قصٌرة الأجل أكثر منها زٌادة 

 فً أصول رأس المال. 

ابدة على الدّولار الأمرٌكً وسعر الفابدة على العملة المحلٌة، إذا كانت الفروق الكبٌرة بٌن سعر الف -

قد سهلتّ فً عملٌة التّوسع فً الإقراض، فإنّها أسهمت أٌضا فً سرعة انتقال المشاكل والأزمات، 

طالما أنّ الأنظمة المصرفٌة والسٌّاسات النّقدٌة الآسٌوٌة لم تحسم قضٌة اتساع الفجوة بٌن الاقتراض 

 والإقراض. 

جوهر الأزمة ٌكمن فً الانفلبت والتّوسع فً نمو الاقتصاد المالً، بالإضافة كمحصلة لذلك ٌكون و

 .06-05[ص44] إلى هشاشة أوضاع القطاع المالً ساعد على تؽذٌة اقتصاد الفقاعة

 

 م2008. الأزمة المالٌة العالمٌة 3.1.2

تًّ هزت أكبر اقتصادٌات العالم، إحدى أكبر الأزمات المالٌة التعتبر الأزمة المالٌة العالمٌة 

وزعزعت استقرار أكبر الأسواق المالٌة الدولٌة، وامتدت تداعٌاتها لتهدد بإؼراق الاقتصاد العالمً 

 بؤكمله.

 

 . تقدٌم الأزمة المالٌة العالمٌة1.3.1.2

نتٌجة  بدأت الأزمة المالٌة العالمٌة فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة، واندلعت من القطاع العقاري

م ازدهر العقار 2006الؽموض وانعدام الشّفافٌة الذّي ٌلؾّ عمل النّظام المصرفً، فخلبل عام 

الأمرٌكً وشرعت المصارؾ الأمرٌكٌة فً منح القروض الرّهنٌة، وكانت المصارؾ تعتقد أنّها 

تّسدٌد، تستطٌع دابما وضع ٌدها على المنزل وإعادة بٌعه ربما بثمن أكبر إن عجز المقترض عن ال

م تراجعت السّوق العقارٌة وتضاعفت حالات العجز عن التّسدٌد، وصعب 2008و 2007وخلبل 

على المصارؾ إعادة بٌع السّكنات المحجوزة وبهذا قلت الثّقة فً الأسواق المالٌة وبٌن المصارؾ، 

رز ، وكانت البداٌة من بنك لٌمان براذ 08-07[ص45حٌث لم ٌعد أحد ٌرؼب فً إقراض الآخر ]

م، عندما عجز هذا الأخٌر عن تسدٌد المسحوبات على 2008سبتمبر  15الذّي أعلن عن إفلبسه فً 

الودابع التًّ لدٌه من قبل الزّبابن، وتّم وضعه تحت حماٌة قانون الإفلبس قبل تصفٌته، فقد بلؽت 
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ٌُعتبر مإسسة مالٌة رابدة، تؤسست عام  60خسابره  م 1850ملٌار دولار ، رؼم أنّه كان 

، فعمّت بعد ذلك الأزمة المالٌة وتوالت الافلبسات المصرفٌة فً الولاٌات المتحدة 43[ص36]

الأمرٌكٌة، وانتقلت عدواها إلى الأسواق المالٌة العالمٌة، لتشمل الاقتصاد الحقٌقً وتصبح أزمة 

 اقتصادٌة.

 

  :09-08[ص41]ثالالم سبٌل نذكر على الأزمة هذه ملبمح ملبمح الأزمة المالٌة العالمٌة: ومن

  المصارؾ. من الإٌداعات سحب فً الاسراع -

 من صعوبة خوفا الأفراد و للشركات القروض منح بتجمٌد المالٌة المإسسات من العدٌد قٌام -

 .استردادها

 حاد إلى انكماش أدّى هذا و المالٌة، المإسسات و الشّركات و الأفراد لدى المتداولة السٌّولة نقص -

 .الاقتصادٌة شاطاتكافة النّ  فً

 .فً المإشرات خللب و ارتباكا أحدث هذا و المال و النّقد أسواق فً التّداولات مستوى انخفاض -

 الحصول على تجمٌد و السٌّولة، نقص بسبب الشّركات فً المستؽلة الطّاقة مستوى انخفاض -

 .لظةمؽ ضمانات و جدا عالٌة فابدة بؤسعار إلّا  المالٌة المإسسات من القروض

  .بالفصل عامل مهدّد و موظؾ كلّ  أصبح و أو تخفٌض العمال، الإفلبس بسبب البطالة معدل ازدٌاد -

 .الحكومات من الاجتماعٌة الإعانات على الطّلب معدل ازدٌاد -

 . مظاهر الأزمة المالٌة منذ اندلاعها2.3.1.2

 :[46] نوجزها فً النقاط التّالٌةو

  عدم تسدٌد تسلٌفات الرّهن العقاري )الممنوحة لأفراد لا ٌتمتعون بقدرة كافٌة م2007فٌفري :

 على التّسدٌد(، ما أدى إلى حدوث أولى عملٌات الإفلبس فً مإسسات مصرفٌة متخصصة. 

  والمصارؾ: التّعاملبت فً البورصات تتدهور أمام مخاطر اتساع الأزمة، م2007أوت 

 السٌّولة.  سوقتتدخل لدعم  المركزٌة

  عدّة مصارؾ كبرى تعلن انخفاضاً كبٌراً فً أسعار أسهمها م2007دٌسمبر إلى  م2007أكتوبر :

 . أزمة الرّهن العقاريبسبب 

  ً( ٌخفضّ معدل فابدته البنك المركزي: البنك الاحتٌاطً الفدرالً الأمرٌكً )م2008جانف

% بٌن شهري 2% ، ثم جرى التّخفٌض تدرٌجٌا إلى 3.50الرّبٌسٌة ثلبثة أرباع النقطة إلى 

 جانفً ونهاٌة أفرٌل. 

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%8A%D8%B1_2007
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D8%BA%D8%B3%D8%B7%D8%B3_2007
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%83%D8%AA%D9%88%D8%A8%D8%B1_2007
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%8A%D8%B3%D9%85%D8%A8%D8%B1_2007
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%87%D9%86_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D9%86%D8%A7%D9%8A%D8%B1_2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
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 17 تإمم بنك "نورذرن روك" البرٌطانٌة: الحكومة م2008 فٌفريNorthern Rock  . 

  التّسلٌفات، و"جً بً  سوق: تضافر جهود المصارؾ المركزٌة مجددا لمعالجة م2008مارس

 Bearٌعلن شراء بنك الأعمال الأمرٌكً "بٌر ستٌرنز" Chase JP Morganمورؼان تشٌز"

Stearns  .ًبسعر متدن ومع المساعدة المالٌة للبحتٌاطً الفدرال 

 7 الأمرٌكٌة تضع المجموعتٌن العملبقٌن فً مجال تسلٌفات  وزارة الخزانة: م2008 سبتمبر

تحت الوصاٌة طٌلة  Fannie Maeو"فانً ماي"  Freddie Macالرّهن العقاري "فرٌدي ماك" 

 . دولار ملٌار 200مالٌتهما، مع كفالة دٌونهما حتى حدود الفترة التًّ تحتاجانها لإعادة هٌكلة 

 15 اعتراؾ بنك الأعمال "لٌمان براذرز"م2008سبتمبر :Lehman Brothers   بإفلبسه بٌنما

شراء بنك آخر Bank of America أمٌركا"  ٌعلن أحد أبرز المصارؾ الأمرٌكٌة وهو "بنك أوؾ

 .  Merrill lynch هو بنك "مٌرٌل لٌنش" وول سترٌتبورصة للؤعمال فً 

 16 مرٌكٌة تإممان أكبر مجموعة تؤمٌن فً : الاحتٌاطً الفدرالً والحكومة الأم2008 سبتمبر

مقابل  دولار ملٌار 85المهددة بالإفلبس عبر منحها مساعدة بقٌمة   AIGالعالم "أي آي جً"

 % من رأسمالها.  79.7امتلبك 

 17 ٌة تواصل تدهورها،  وتكثٌؾ المصارؾ المركزٌة : البورصات العالمم2008 سبتمبر

 العملٌات الرّامٌة إلى تقدٌم السٌولة للمإسسات المالٌة. 

 18 البنك البرٌطانً "لوٌد تً أس بً" م2008 سبتمبر :Liods TSB  ٌشتري منافسه "أتش بً أو

 دولار ملٌار 700المهدد بالإفلبس، والسّلطات الأمرٌكٌة تعلن أنّها تعد خطة بقٌمة  HBOSأس" 

 لتخلٌص المصارؾ من أصولها ؼٌر القابلة للبٌع. 

 19 خطة إنقاذ  ٌوجه نداء إلى التحرك فورا بشؤن جورج بوش: الرّبٌس الأمرٌكً م2008 سبتمبر

 . الولاٌات المتحدةالمصارؾ لتفادي تفاقم الأزمة فً 

 23 فً  الجمعٌة العامة للؤمم المتحدة: الأزمة المالٌة تطؽى على المناقشات فً م2008 سبتمبر

 ، وعدم اتخاذ قرارات نهابٌة حٌال الخطة الأمرٌكٌة للئنقاذ المالً. نٌوٌورك

 26 المجموعة المصرفٌة والتّؤمٌن البلجٌكٌة الهولندٌة  سهم: انهٌار سعر م2008 سبتمبر

الولاٌات الوفاء بالتزاماتها، وفً فً البورصة بسبب شكوك بشؤن قدرتها على   Fortis"فورتٌس" 

 منافسه "واشنطن مٌوتشوال"  JP Morgan"جً بً مورؼان"  بنكٌشتري  المتحدة

Washington Mutual  .بمساعدة السّلطات الفدرالٌة 

 28 جرى  برٌطانٌا، وفً لكونؽرسا: خطة الإنقاذ الأمرٌكٌة موضع اتفاق فً م2008  سبتمبر

 .  Bradford & Bingley "تؤمٌم بنك "برادفورد وبٌنؽلً

http://ar.wikipedia.org/wiki/17_%D9%81%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%8A%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%85%D9%84%D9%83%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%B3_2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D9%82
http://ar.wikipedia.org/wiki/7_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%88%D8%B2%D8%A7%D8%B1%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%B2%D8%A7%D9%86%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/15_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/15_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9_%D9%88%D9%88%D9%84_%D8%B3%D8%AA%D8%B1%D9%8A%D8%AA&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/16_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/17_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/18_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/19_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AC%D9%88%D8%B1%D8%AC_%D8%A8%D9%88%D8%B4_(%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD)
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/23_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%85%D8%B9%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85%D8%A9_%D9%84%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%85_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83_(%D9%85%D8%AF%D9%8A%D9%86%D8%A9)
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83_(%D9%85%D8%AF%D9%8A%D9%86%D8%A9)
http://ar.wikipedia.org/wiki/26_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%87%D9%85
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81
http://ar.wikipedia.org/wiki/28_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%88%D9%86%D8%BA%D8%B1%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%85%D9%84%D9%83%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
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 29 تنهار  وبورصة وول سترٌت: مجلس النّواب الأمرٌكً ٌرفض خطة الإنقاذ، م2008 سبتمبر

بشدة، فً حٌن واصلت معدلات الفوابد بٌن  الأوروبٌة البورصاتبعد ساعات قلٌلة من تراجع 

 Citiاتها، وأعلن بنك "سٌتً ؼروب" المصارؾ ارتفاعها مانعةً المصارؾ من إعادة تموٌل ذ

Group.الأمٌركً عن شرابه لمنافسه بنك "واكوفٌا" بمساعدة السّلطات الفدرالٌة 

 1 الأمٌركً ٌقرّ خطة الإنقاذ المالً المعدّلة.  مجلس الشٌوخ: م2008نوفمبر 

 م2008. خصابص الأزمة المالٌة العالمٌة 2.2

ات المالٌة عدٌدة، ولكلّ منها خصابص تمٌزّها عن ؼٌرها، وفً مبحثنا هذا سنتناول إنّ الأزم   

 م، حٌث سنتطرق إلى جوهرها وكذا أسبابها. 2008خصابص الأزمة المالٌة العالمٌة 

 

  . جوهر الأزمة المالٌة العالمٌة1.2.2

دة السٌّاسٌة فً هذا البلد تمتلك منازلا للسكن، وقد حملت القٌا كانت الكثٌر من الأسر الأمرٌكٌة لا

شعارا بتوفٌر منزل لكلّ مواطن، فساعد على هذا انتشار المكاتب العقارٌة، والمصارؾ الاستثمارٌة 

فً المجال العقاري، وأصبح ٌمكن لكلّ مواطن الحصول على منزل فً مقابل دفع ثمنه على أقساط 

لمنزل، وربما تقل عن ذلك، فدفع ذلك شهرٌة، تعادل فً بداٌة القرض قٌمة الإٌجار الشّهري لهذا ا

 بالكثٌرٌن إلى السٌّر فً هذا الاتجاه.

ونظرا لأنّ أثمان العقارات فً ارتفاع مستمر، فضلب على أنّها شهدت خلبل السّنوات الخمس السّابقة 

ه على الأزمة رواجا ؼٌر مسبوق فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة، فقد قام المقترضون الذٌّن تملكّوا هذ

العقارات برهنها أو رهن بعضها فً مقابل الحصول على قروض لإنفاقها على شراء منازل أخرى 

أكبر، أو على استهلبكهم، وهم على ٌقٌن من قدرتهم على سداد الأقساط الشّهرٌة المطلوبة منهم، 

وبالنّظر أٌضا  باعتبار أنّها كانت تقع فً حدود المبالػ التًّ كانوا ٌدفعونها من قبل كإٌجار لمساكنهم،

 إلى الارتفاع المستمر لأسعار العقارات التًّ تملكّوها.

ؼٌر أنّ عقد القرض الذّي كان ٌتّم إبرامه بٌن المإسسة المالٌة وبٌن المقترض، كان ٌتضمن شروطا 

 مجحفة، أهمها:

 أنّ أسعار الفابدة متؽٌرة ولٌست ثابتة، وتكون منخفضة فً البداٌة ثم ترتفع مع الزّمن. -

 أسعار فابدة القرض العقاري ترتفع بصفة تلقابٌة كلمّا رفع البنك المركزي أسعار الفابدة. أنّ  -

أنّه إذا تؤخّر المقترض عن دفع أي قسط من القرض ٌحّل أجله، فإنّ أسعار الفابدة تتضاعؾ  -

 بنحو ثلبث مرات.

http://ar.wikipedia.org/wiki/29_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9_%D9%88%D9%88%D9%84_%D8%B3%D8%AA%D8%B1%D9%8A%D8%AA&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9_(%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD)
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%88%D8%B1%D9%88%D8%A8%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/1_%D9%86%D9%88%D9%81%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/1_%D9%86%D9%88%D9%81%D9%85%D8%A8%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D8%B4%D9%8A%D9%88%D8%AE
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ابد القرض، وهذا أنّ المدفوعات الشّهرٌة خلبل السّنوات الثّلبث الأولى تذهب كلهّا لسداد فو -

 ٌعنً أنّ المدفوعات لم تكن تذهب إلى ملكٌة أي جزء من العقار، إلاّ بعد مرور ثلبث سنوات. 

وهكذا كان ٌجد المقترض نفسه بعد فترة من حصوله على القرض العقاري، إمّا بسبب رفع أسعار 

إلى عقد القرض، عاجزا  الفابدة من طرؾ البنك المركزي، أو تزاٌد القسط الشّهري بتقدم الزّمن طبقا

عن التّسدٌد، فٌترتب عن ذلك مضاعفة الفابدة إلى ثلبثة أضعافها، فٌعجز عن الوفاء، وتتراكم علٌه 

العقوبات المالٌة، وهكذا إلى أن ٌتوقؾ عن الدّفع، وٌكون مصٌره إخلبء منزله الذّي ٌباع فً المزاد 

 ت أسواق العقارات.العلنً، ومع تكرار ذلك مع العدٌد من المقترضٌن انهار

لم تكن المإسسات المالٌة التًّ اعتادت على تقدٌم هذه القروض تتوقؾ عند هذا الحد، حٌث كانت تقوم 

بتورٌق القروض العقارٌة فً شكل سندات، وتطرحها فً سوق الأوراق  المالٌة، فتتحول المخاطر 

ناداتهم من مدفوعات المقترضٌن إلى المستثمرٌن، حاملً هذه السّندات، الذٌّن ٌحصلون على عوابد س

 من أقساطهم الشّهرٌة، وعند التّوقؾ عن الدّفع ٌتم بٌع العقار لدعم السّندات.

أمّا حاملو السّندات، فقد ألفوا رهنها على اعتبار أنّها أصولا، مقابل الحصول على قروض جدٌدة، 

 للبستثمار فً شراء المزٌد من السّندات.

تراه المقترض فقد أصبح مطالبا بضمان قٌمة الأقساط، وقٌمة القرض الذّي وهكذا نجد المنزل الذّي اش

حصل علٌه بعد ذلك بضمانه، أو بضمان جزء منه، وقٌمة السّندات التًّ بٌد المستثمرٌن، وقٌمة 

القروض التًّ ٌحصل علٌها حاملو هذه السّندات بضمانها... أي أنّه أصبح مطالبا بضمان أموال تُعادل 

ٌُعرؾ الدّابن من  أضعاؾ قٌمة مسكنه، وتشكّلت سلسلة طوٌلة من المدٌونٌات المتشابكة، ولم ٌعد 

 المدٌن.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



58 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 [47ة المدٌونٌات الناتجة عن العقار الواحد]ل:سلس1.2الشكل رقم.                         

 

مجال الرّهن العقاري فً الولاٌات  ولتقوٌة ضمان هذه السّندات ابتكرت المصارؾ العاملة فً

المتحدة، طرقا جدٌدة، وذلك بتوجٌه حامل السّند إلى التّؤمٌن علٌه لدى إحدى شركات التّؤمٌن مقابل 

دفع رسوم تؤمٌن شهرٌة، وفً نظٌر ذلك كانت شركة التؤمٌن تضمن له قٌمة السّند، إذا أفلس 

ٌن فً جمٌع أنحاء العالم على اقتناء المزٌد المصرؾ أو صاحب المنزل، الأمر الذّي شجع المستثمر

من السّندات، وعندما كان المدٌنون ٌتوقفون عن سداد الأقساط، كانت السّندات تفقد قٌمتها، وكانت 

المصارؾ الاستثمارٌة وصنادٌق الاستثمار المختلفة تتعرض للئفلبس، وكان المستثمرون الذٌّن قاموا 

ن على قٌمتها من شركات التّؤمٌن، مما نتج عنه تعدي الأزمة بالتّؤمٌن على هذه السّندات ٌحصلو

المالٌة التًّ أصابت المصارؾ إلى شركات التّؤمٌن، وهذا ٌفسر لنا الأزمة المالٌة التًّ ألمت بشركة 

ٌّوم الموالً لإفلبس بنك2008سبتمبر  16فً  AIGالتّؤمٌن العملبقة   لٌمان براذرز . م، أي فً ال

 

م، شهدت موجة كبٌرة من إعسار المقترضٌن عن سداد القروض العقارٌة، 2007ونظرا لأنّ سنة 

ومعاناة العدٌد من المصارؾ ومإسسات الإقراض الأمرٌكً تبعا لذلك، دفعها لمصادرة العقارات 

، وبما أنّ هذه القروض  53-48[ص36م ]2008الضامنة لهذه القروض من مالكٌها خلبل سنة 

رٌن، فقد سارعوا إلى سحب ودابعهم فعجزت المصارؾ على مقابلة كانت ممولة بودابع زبابن آخ

الطلب على سحب الودابع وهو ما ٌعنً الإفلبس، فؤدى ذلك إلى  إنخفاض قٌمة الأوراق المالٌة 

 العقارية القروض توريق سندات

 قروض جديدة ناتجة عن إعادة رهن العقار

 قـــروض عقاريــــــــة

 ـــقــــــــــــــــــــارالـعـــــــــــــ

 قروض جديدة  ناتجة عن رهن سندات التّوريق
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المصدرة بإسمها، ما أدى إلى إنهٌار مإشرات الأسواق المالٌة، ولقد أدى إفلبس المصارؾ على 

وحة للمستثمرٌن ممّا صعّب على المإسسات الإنتاجٌة الحصول على تشدٌد القٌود على الدٌون الممن

، فامتدت الأزمة إلى القطاعات الإنتاجٌة الأخرى، ومن جهتها هذه قروض لتموٌل مشارٌعها

المإسسات عملت على تخفٌض تكالٌفها، فقلصّت من عدد العمال وهو ما أدى إلى انتشار البطالة 

وع الأزمة المالٌة العالمٌة، التًّ طالت تداعٌاتها مختلؾ  دول ،  فقد كانت النّتٌجة وق 03[ص48]

 العالم المتقدمة والنّامٌة.  

 

 . أسباب الأزمة المالٌة العالمٌة 2.2.2

تُعدّ المنتجات المالٌة التّقلٌدٌة من أهم الأسباب التًّ كانت وراء وقوع الأزمة المالٌة الرّاهنة، والمتمثلة 

ة، سندات التّورٌق، والمشتقات المالٌة، وقد تفاعلت هذه الأخٌرة والاقتصاد أساسا فً القروض الرّهنٌ

عجز الجهاز الإنتاجً عن تلبٌة الأمرٌكً فً تراجع، حٌث سجل عجزا فً المٌزان التجاري بسبب 

م، 2008ملٌار دولار فً عام  410وعجز فً الموازنة الحكومٌة والذّي بلػ  الطلب الداخلً،

 10م إلى 2000ترٌلٌون دولار عام  05التً ارتفعت من  أعباء المدٌونٌة، و بالإضافة إلى تزاٌد

 .04[ص48] م2008ترٌلٌون دولار عام 

 

 وفً هذا المطلب سنتناول بشًء من التفصٌل أثر كلّ منتج مالً فً وقوع الأزمة.  

 

  . قروض الرّهن العقاري1.2.2.2

قتصادها وحتى نمط معٌشة أفرادها على الاستدانة، من المعلوم أنّ الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة بنت ا

وأنّ أصل الأزمة ٌعود إلى السٌّاسة النقدٌة السّهلة التًّ اتبعها البنك المركزي الذّي خفّض نسب 

، وما ساعد على توسٌع القروض العقارٌة هو وجود  08[ص45الفوابد، وتساهل فً منح القروض ]

فً الحصول على قرض أو سكن بؽض النّظر عن العرق أو  قوانٌن تدافع عن حق المواطن الأمرٌكً

 السّن. 

 

 . تعرٌؾ قروض الرّهن العقاري1.1.2.2.2

تُعتبر القروض العقارٌة من بٌن أسباب الأزمة المالٌة، فهً من أهم المنتجات المالٌة التّقلٌدٌة التًّ  

الأطراؾ بٌن مالك لعقار،  وصورة القرض العقاري أن ٌتّم التعاقد بعقد ثلبثًتسببت فً وقوعها، 

ومشتر، وممول )مصرؾ أو شركة تموٌل عقاري( على أن ٌقوم المالك ببٌع العقار للمشتري بمبلػ 
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% مثلب( وٌقوم الممول فً ذات العقد بدفع باقً الثّمن 10معٌن، وٌدفع المشترى جزءاً من الثمن )

قار للممول، وٌسدّد القرض على للبابع مباشرة، واعتباره قرضا فً ذمة المشتري مقابل رهن الع

سنة( بفابدة تبدأ عادة بسٌطة فً السّنتٌن الأولتٌن ثم تتزاٌد بعد  30-15أقساط طوٌلة الأجل )ما بٌن 

ٌُسجَل العقار باسم المشتري وٌصبح مالكه وله حق التّصرؾ فٌه بالبٌع أو الرّهن  ذلك، و

 .04[ص49]

تمانٌة للمقترضٌن، وأؼرتهم بفابدة بسٌطة فً الأول ثم ولقد أهملت المصارؾ التّحقق من الجدارة الاب

تزاٌدت وتوّسعت فً منح القروض ممّا خلق طلبا متزاٌدا على العقارات وعندما عجز المقترضون 

عن السّداد، انخفضت أسعار العقارات، وكانت المصارؾ قد باعت هذه القروض إلى شركات 

لبكتتاب العام، وبالتّالً ترتّب على الرّهن العقاري التورٌق التً أصدرت مقابلها سندات وطرحتها ل

كم هابل من الدٌّون مرتبط بعضها ببعض فً توازن هش أدى توقؾ المقترضٌن عن السّداد إلى 

 المالً القطاع أدخل العقاري التّموٌل فً التّوسع، ف 04[ص49] انهٌار هذا البناء وحدثت المشكلة

 .06[ص50] بمبالػ ضخمة و واحد قطاع على ةالابتمانٌ الترّكزات مخاطر فً برمته

 

 . دور قروض الرّهن العقاري فً وقوع الأزمة المالٌة2.1.2.2.2

 تتمثل فٌما ٌلً:ولإثبات دور هذه القروض فً الأزمة، فإنّه ٌظهر من خلبل خصابصها، والتًّ 

 

مكن إعطاء القرض ،  بحٌث ٌفقد بدأت بسٌطة ثم تزاٌدت متؽٌرة،أسعار الفابدة على القروض كانت -

بسعر فابدة منخفض جدا فً البداٌة ثم  ٌتمّ رفعه بعد سنتٌن، أو ثلبثة إلى مستوٌات أعلى من المتوسط 

المعروؾ، بالإضافة إلى مضاعفة أسعار الفابدة فً حال التّؤخر عن الدّفع، لقد كانت تلك الأسالٌب 

ي لٌس لدٌه خبرة، ولا ٌقرأ شروط الجدٌدة تحتوي على عنصر خداع وؼش على المقترض البسٌط الذّ 

العقد بالكامل، والذّي ٌرى أن القسط الشّهري مناسب لدخله وأن أسعار العقار فً ارتفاع مستمر، فلب 

، فالارتفاع المتوالً لسعر الفابدة من جانب  02[ص51] خوؾ من الاقتراض، بحٌث ٌمكنه السّداد

عام  %5.25والذّي ارتفع إلى   %1ٌن بلػ م أ2004بنك الاحتٌاطً الفدرالً الأمرٌكً منذ عام

شكّل زٌادة فً أعباء القروض العقارٌة من حٌث خدمتها وسداد أقساطها، ،  04[ص52] م2007

 وٌظهر تؽٌر أسعار الفابدة فً الشّكل التّالً:
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  م2007-م1999خلبل الفترة  الاحتٌاطً الفدرالً:أسعار الفابدة المطبقة من البنك 2.2الشّكل رقم

 08[ص53]

 

م انخفاضا كبٌرا فً سعر الفابدة فً الولاٌات المتحدة، حٌث انخفض 2002-م2001شهدت الفترة 

م، لٌرتفع من جدٌد حٌث سجل أقصى 2004، لٌواصل الانخفاض حتى عام %1.7إلى  %6.5من 

نقدٌة  ، فقد قام البنك الاحتٌاطً الفدرالً الأمرٌكً بانتهاج سٌاسة%5.25م أٌن بلػ 2007نسبة فً 

م، لرفع عجلة النمو عقب انهٌار قطاع التكنولوجٌا وشركات 2004م إلى 2001توسعٌة، امتدت من 

م، لكن للمحافظة على معدلات التّضخم عند مستوٌات معٌنة قام برفع سعر 2000الانترنٌت فً عام 

 م. 2004الفابدة، وذلك ابتداء من سنة 

دٌونها،  ة ضعٌفة الملبءة ؼٌر قادرة على تحمل أعباءفارتفاع أسعار الفابدة جعل الأسر الأمرٌكٌ 

عن  المقترضٌن من كبٌر عدد توقّؾ حٌث م،2007 عام من الثانً النّصؾ الأزمة بحلول وتفاقمت

علٌهم، وتراجعت أسعار المنازل إلى أقل من قٌمة القروض التًّ تعتبر  المستحقة المالٌة الأقساط سداد

ررت بالإضافة لتؤثٌرها على أوضاع المقترضٌن ذوي الدّخل تضهذه المنازل ضمانات لها، إذ 

 الضعٌؾ. 

 

هناك إمكانٌة تكرار الاقتراض بضمان قٌمة المسكن، ولاشك أنّ إمكانٌة الاقتراض إعادة رهن العقار:-

بضمان القٌمة المتراكمة للمساكن تسمح للمستهلكٌن بالاستفادة مباشرة من ثرواتهم السّكنٌة، 

، حٌث توجد علبقة وثٌقة بٌن  27[ص54زٌد من القروض عند ارتفاع أسعارها ]والحصول على الم
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نسبة القرض العقاري إلى قٌمة المسكن، فارتفاع نسبة القرض إلى القٌمة ٌفسح المجال أمام 

حٌث كثٌراً ما ٌقوم المقترضون برهن العقار مقابل قرض ، 26[ص54المقترضٌن لاقتراض المزٌد ]

ً حمُلّ العقار الواحد بحقوق رهن متعددة، وما حدث فً الأزمة أنّه عند توقؾ جدٌد بفابدة، وبالتال

 .05[ص49] المقترض عن السّداد لم تكؾ قٌمة العقار المرهون لسداد للمقرضٌن

 

 

 م2008-م2000.:تؽٌر أسعار العقارات فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة خلبل الفترة 3.2الشّكل رقم

 11[ص55]

 

أنّ أسعار العقارات بدأت فً الارتفاع تدرٌجٌا، لتعرؾ ارتفاعا متسارعا بداٌة من  ٌبدو من الشكل

م، لتعاود الانخفاض بعد ذلك، وٌرجع ارتفاع 2006م، وقد بلؽت ذروتها فً سبتمبر 2003عام 

الأسعار إلى الطلب المتزاٌد على شراء العقارات، وعند عجز العابلبت عن دفع ما علٌها من أقساط 

المصارؾ للعقارات، نتج عنه ارتفاع العرض وانخفاض الطلب وبالتّالً انخفاض ومصادرة 

 الأسعار. 

 

بما أنّ المنافسة كانت بٌن المصارؾ جعلها ذلك تقوم بتوسٌع حجم القروض الرّهنٌة بدرجة لم -

ترٌلٌون 13 ، حٌث بلؽت قٌمة القروضٌسبق لها مثٌل فً السّابق فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة

وهذا بالطّبع على حساب الصّرامة فً تطبٌق القواعد الاحترازٌة، وفً تقٌٌم المستفٌدٌن من  لاردو

هذه القروض، فالقروض الرّهنٌة من الدّرجة الثّانٌة قد منحت لفبة من الزّبابن لا تتوفرّ فٌهم أدنى 

ٌها عادة شروط الاقتراض، هذا مقارنة مع القروض الرّهنٌة من الدرجة الأولى التًّ تطبق ف
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توسعت فً الإقراض بسبب تجاهل اعتبارات الحدود المعقولة الشّروط الاحترازٌة، أي أنّها 

للرافعة المالٌة للمإسسة المالٌة، فللتوسع فً القروض لابد من توافر هامش ضمان ٌكفً لإتمام 

 تلك القروض على وجه مؤمون ٌخفؾ من مخاطرها بالنّسبة لطرفٌها المقترضٌن والمقرضٌن،

فالمدٌن المقترض ٌنبؽً أن ٌتملك حدا أدنى من الأصول العٌنٌة حتى ٌتمكن من الاستدانة على 

حجم ملكٌته لتلك الأصول العٌنٌة، ولا ٌجوز إقراضه بؤكبر من قٌمة هذه الأصول، والمصرؾ أو 

المإسسة المالٌة لا ٌجوز له أن ٌقرض بؤكبر من نسبة معٌنة من رأسماله واحتٌاطاته، حتى لا 

ٌتعرض لمخاطر الإفلبس إذا ما توقؾ بعض زبابنه عن السّداد، وهذا ما ٌطلق علٌه بالرّافعة 

المالٌة والمتعلقة بنسبة قروض المإسسة إلى حجم رأسمالها، والتًّ وضعت اتفاقٌة بازل قواعد 

تنظٌمها، والرّقابة علٌها من قبل السّلطات المالٌة، فلب تقرض إلاّ فً حدود نسبة معٌنة لا 

تتجاوزها، وهو ما خالفته مإسسات التّموٌل، فإذا كانت البنوك المركزٌة تراقب المصارؾ 

التجارٌة، وتتحكم فً نشاطها التّموٌلً، بما لا ٌتجاوز نسبة الرّافعة المالٌة، فإنّ إنشاء مصارؾ 

ى ومإسسات مالٌة لا تخضع لرقابة البنوك المركزٌة، مثل مصارؾ الاستثمار الأمرٌكٌة، أدى إل

إفلبتها من الرّقابة لتتوسع فً نشاطها الإقراضً بؤكثر من رأسمالها، فلقد كانت تدٌر أموالا بقٌمة 

ملٌون دولار، وهكذا تعرضت هذه  4.700ملٌار دولار ، فً حٌن أنّ رأسمالها لم ٌتجاوز  129

أدى  المإسسات لخطر الإفلبس حٌن توقؾ بعض زبابنها عن سداد أقساط قروضهم وفوابدها، ممّا

 . 16-15[ص56إلى وقوع الأزمة فً سوق القروض العقارٌة وانتقالها إلى باقً الأسواق ]

  

قامت المصارؾ فً التّوسع أكثر فؤكثر فً منح القروض العقارٌة من أجل جنً المزٌد من  -

هذه القروض وذلك بإصدار سندات تطرحها إلى الجمهور، واستعمال  الأرباح،  حٌث قامت بتورٌق

 .16[ص56فً منح قروض عقارٌة جدٌدة ] السّندات حصٌلة

 

 . سندات التّورٌق2.2.2.2

لقد تمّ استحداث تقنٌة جدٌدة فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة مع مطلع السّبعٌنات، سمٌت آنذاك 

 . 11[ص45] بالتّورٌق المالً أو التّسنٌد

  

وم من خلبلها المإسسة المالٌة بحشد هً أداة مالٌة مستحدثة تق. تعرٌؾ سندات التّورٌق: 1.2.2.2.2

مجموعة من الدٌّون المتجانسة والمضمونة كؤصول، ووضعها فً صورة دٌن واحد، وعرضها 

للجمهور من خلبل مإسسة متخصصة للبكتتاب فً شكل أوراق مالٌة، تقلٌلب للمخاطر، وضمانا 

وٌل الدٌّون من المقرض للتدفق المستمر للسٌولة النقدٌة للمصرؾ، لذلك فالتّورٌق ٌقصد به تح
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الأساسً إلى مقرضٌن آخرٌن، وبالتّالً فهو تحوٌل القروض من أصول ؼٌر سابلة إلى أصول سابلة 

 .  03[ص57]

ٌون العقارٌة تتصؾ بكبر مبالؽها، وطول مدة سدادها ممّا ٌستدعً كما هابلب من السٌّولة ولأنّ الدّ 

هونات العقارٌة المتشابهة وعة من قروض الرّ المتاحة للتموٌل، فقد لجؤت المصارؾ إلى بٌع مجم

لشركات التّورٌق، على أن تصدر هذه الأخٌرة فً مقابلها سندات تطرحها فً سوق رأس المال، 

وتكون هذه السّندات مضمونة بصفة أساسٌة بمحفظة الحقوق المالٌة المحولة لشركة التّورٌق، وؼالبا 

ٌه المستثمر من شركة التّورٌق، ولهذا ٌجب مراعاة أن ما ٌكون إصدار السّندات بعابد ثابت ٌحصل عل

تتوافق توارٌخ استحقاق السّندات، وعوابدها مع توارٌخ استحقاق أقساط الدٌّون وفوابدها من قبل 

، وتتولى شركة التّورٌق مع المصرؾ عملٌة تحصٌل الأقساط والفوابد  11[ص58] المدٌن الأصلً

ى حملة السندات، وبذلك تحصل شركة التموٌل على السٌّولة، من المقترضٌن الأصلٌٌن وتوزٌعها عل

وتكسب شركة التورٌق الفرق بٌن قٌمة القروض وبٌن ما دفعته لشرابها، وٌكسب حملة السندات 

 . 05[ص49] الفوابد كما ٌمكنهم تداول هذه السّندات فً سوق رأس المال ببٌعها لؽٌرهم

 

ٌق القروض، وذلك بتجمٌعها فً مجمع قرضً عن طرٌق ولقد قامت الشّركات العقارٌة بعملٌات تور

، وٌنتج عن هذه العملٌة أوراق مالٌة مضمونة برهن SPV*1إحدى الشركات المتخصصة فً التّورٌق

عام، عدد المستثمرٌن فٌها محدود، لأن أؼلبهم ٌفضلون أوراق  30، مدة استحقاقها MBS**عقاري

عن بدٌل مالً ٌقبله المستثمرون، لذا قامت شركات سنوات، لهذا استوجب البحث  10-02مالٌة من 

 . 03[ص52] CDO*** وتحوٌلها إلى ما ٌسمى التزامات الدٌن المضمونة MBSأخرى بتورٌق 

 

 للشكل الموالً:  اوتتم عملٌة التورٌق وفق

 

 

 

 

 

 

                                                 
Spécial Purpose Vehicle*

1
 

Subprime mortgages-backed Securities** 
Debt Obligations Collateralized*** 
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 القـــــــــــــــــــرض                                                  

 

 

 الأقســـــــــــــاط  الشهرٌـــــــــــــة                                       

  

 

 سنــــــدات الرهــــــن العقــاري                                         

 

 MBSأوراق مالٌة مضمـــــــــــونة برهن عقاري 

 

 

 CDOالتزامات الدٌن المضمونة                                   

 

 

 

 03[ص52] هن الأمرٌكً: الآلٌة المبسطة لعملٌة التورٌق فً سوق الرّ 4.2الشكل رقم.      

 

 . دور سندات التّورٌق فً وقوع الأزمة2.2.2.2.2

ترٌلٌون دولار لشراء  13قدّمت المصارؾ والمإسسات المالٌة قروضا ضخمة بلؽت حوالً  

صبحت لها كمٌات من القروض الهابلة قامت ببٌعها لشركات التورٌق، وبما أن العقارات، وبعد أن أ

أصحاب المنازل قاموا برهن عقاراتهم للحصول على قروض جدٌدة، قامت المصارؾ التًّ أعطت 

قروضا فً هذه المرحلة برهن العقارات رهنا ثانٌا ثمّ باعت القروض إلى شركات التّورٌق 

ها إلى سندات، وقدمت فً مقابلها قروضا عقارٌة جدٌدة، وهكذا تتوالى التًّ قامت بتورٌق 12[ص58]

ٌنهار إذا انهار أي  موجات التورٌق إلى أن نجذ أننا أصبحنا أمام بناء مالً من عدة طوابق ٌمكن أن

 طابق منه، وما أسهم فً التوسع فً هذه العملٌة هو وجود سوق ثانوي للقروض، شجّع

 . 12[ص57] لتّورٌقتوسّع المصارؾ فً عملٌات ا

 شركات الرهه العقاري

 التوريق

 وسيلة ذات غرض خاص

SPV 

 سمساز اندقازات 

 المقرض أو المصرف    

 التوريق

 وسيلة ذات غرض خاص

SPV 

 المقترضون

لمؤسسات الاستثمارية ا

ـناديق السّياديــة الص

صناديــــق التحـــوط 

 المستثمرون

 ...الـــــخ
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ولتعزٌز مركز سندات الدٌّن الضامنة للقروض العقارٌة و للتحوط ضد مخاطر انهٌار الأسعار، و 

إفلبس الشركات المصدرة لهذه السندات، أو إعسار أصحاب العقارات ذاتهم، لجؤت المصارؾ و 

، و قد أدى AIGرى مثل الشركات العقارٌة و المإسسات المالٌة إلى التؤمٌن لدى شركات التؤمٌن الكب

هذا إلى تدعٌم السّوق العقاري و زٌادة ثقة المستثمرٌن، و من ثمّ التّوسع فً إصدار السندات و 

 .05-04[ص59] المشتقات المالٌة ، وكذا التوسع فً الاقتراض بضمان تلك السندات

 

ت قٌمة الأوراق وبالتّالً أصبح للعدٌد من العابلبت، والمإسسات حقوقا على نفس العقار وتزاٌد

المالٌة المصدرة عن قٌمة العقارات، وبما أن القروض منحت لأشخاص ذوي جدارة ابتمانٌة منخفضة 

تحولتّ هذه القروض إلى قروض ردٌبة لتعثّر مالكً العقارات عن السّداد، أو لانخفاض قٌمة 

انخفض سعرها العقارات فً الأسواق فسارع حملة السندات  إلى بٌع ما لدٌهم فزاٌد العرض، و

، بالإضافة إلى  06[ص49] وزادت الضؽوط على كل من المإسسات المالٌة وشركات التورٌق

عنصر مهم، وهو الدّور الذّي لعبته شركات تقٌٌم الجدارة الابتمانٌة، الذّي أثبت مدى هشاشة التقٌٌمات 

ا ٌنتجه من تضخم لقٌمة ، وهكذا ٌمكن القول أنّ التّورٌق  بم 22[ص60] التًّ منحتها لهذه السّندات

 الدٌّون وترتٌب مدٌونٌات متعددة على نفس العقار هو حجر الزّاوٌة فً حدوث الأزمة المالٌة.

  

 ومن العوامل التًّ ساعدت فً تفاقم الدور السّلبً للسّندات: -

 سوق وهً المالٌة، الأوراق سوق أو البورصة علٌه ٌطلق الذّي و السندات و للؤسهم الثانوي السّوق -

 التبادل فٌها قٌم تذهب لا التً و الأولٌة، السوق فً إصدارها تم التً السّندات و الأسهم تداول فٌها ٌتّم

 لمالكً السٌولة توفٌر بهدؾ لمالكٌها إنما ،و السندات أو للؤسهم المصدرة الأولٌة للجهة الٌومٌة

 و منها الشرّكات تستفٌد لا ضخمة  أموال تبادل ٌتّم الثانوٌة  السوق ،ففً لها احتاجوا متى الأسهم

 فً الٌومٌة للمضاربات مباشر ذاتها نتاج حد فً الأموال فهذه أسهمها، تبادل ٌتّم التًّ الاستثمارات

 أن السّهولة إذن من المال بعٌدا عن العملٌة الانتاجٌة، فهً هذه الأوراق المالٌة، تجعل دوران رأس

 .08[ص50] صارمة لرقابة إخضاعها ٌتمّ  مل ما الفقاعات لتوالد خصبا مكانا تكون

 

تضخم الاقتصاد المالً والانفصام بٌنه وبٌن الاقتصاد الحقٌقً: إنّ الاقتصاد فً حقٌقته هو النّشاط -

الذّي ٌدور حول توفٌر السّلع والخدمات لإشباع الحاجات الإنسانٌة من خلبل وظابؾ اقتصادٌة مثل 

ذا ٌتطلب التّبادل لأنّه لا ٌوجد أحد ٌمكنه إنتاج ما ٌحتاجه من الإنتاج والتوزٌع والاستهلبك، ولكن ه

سلع وخدمات بنفسه، والتّبادل ٌحتاج إلى تموٌل ومن هنا وُجد الاقتصاد المالً لخدمة الاقتصاد 

الحقٌقً، ولكن السّوق المالً انفصل عن السّوق الحقٌقً، وأصبح ٌتّم التّعامل فً النّقود والتّموٌل ذاته 
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راءً، وترتب على ذلك أن أصبح حجم التّموٌل المتاح من خلبل الابتمان أضعاؾ قٌمة بٌعاً وش

الاقتصاد الحقٌقً ممّا أدى إلى خلل فً التّوازن بٌنهما، ولما أصبح الاقتصاد المالً لا ٌستند إلى 

قاعدة من الأصول، وإنّما إلى أهرامات من الدٌّون التًّ ركبت بعضها فوق بعض فً توازن هش، 

ن أجل المزٌد من كسب العوابد، فً صورة فوابد وفروق أسعار، فإنّه عند وجود خلل فً إحدى وم

حلقات الدٌّون المركبة كما حدث فً توقّؾ المقترضٌن فً سوق التّموٌل العقاري عن سداد القروض،  

 .12[ص49] انهار البناء المالً بكامله وحدثت الأزمة

 المصارؾ، وتلك قبل من المقدمة الدٌون حجم إلٌها ولة مضافاالمتدا النّقدٌة الكتلة حجم أنّ  حٌث

ؼٌر  علبقة فً الدٌّون فؤصبحت الدّفع، وسابل مضاعفة إلى أدى بتورٌق الدٌّون ٌسمى عمّا النّاشبة

 الشكل الآتً. فً مبٌن هو كما الحقٌقٌة الثروة مع حجم تناسبٌة

 

 

  

 

 

 

 68[ص61] المقلوب الهرم : 5.2الشكل رقم                           

 

 المالٌة . المشتقات3.2.2.2

 إلى المال رأس اتجهت أسواق المالٌة، فقد الأزمة تفاقم فً أساسً بشكل المالٌة المشتقات ساهمت 

 سندات مثل التّموٌلٌة مخاطر الأصول تحوٌل بها أمكن بالمشتقات، تُعرؾ جدٌدة تموٌلٌة أدوات ابتكار

 منذ كبٌر بشكل المالٌة الأصول نمت رأس المال، وقد سوق فً للتسوٌق قابلة أدوات إلى التورٌق

 المحلى الناتج مرات 3.7 حوالً إلى لٌصل هذه الأصول إجمالً تضاعؾ م، حٌث2005  عام نهاٌة

 من إلاّ  استخدامها ٌتّم لم أنّه المالٌة مع الأصول علٌة ما كانت بضعؾ المشتقات نمت بٌنما العالمً

 زادت فقد رقابة، لأي خاضعة لم تكن الجدٌدة الأدوات هذه لأن عاما، ونظرا لثلبثٌنا من تقترب فترة

 المالٌة المواقؾ تزعزعت وتضخّمت الأصول التّموٌلٌة، وعندما ضارة ة زٌاد  إصدارها عملٌات

فً  سرٌع تدهور العقارات، فحدث لانخفاض أسعار نتٌجة العقاري بالتموٌل الخاصة للسندات

 .11-10[ص62] الراهنة الأزمة واندلعت التموٌلٌة المإسسات لأؼلب ٌةالمال المواقؾ

 

 ــونــــــــــــــــــــــــــديـ

 روةــــــــــــــث
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  . تعرٌؾ المشتقات المالٌة1.3.2.2.2

 لأدوات أساسٌة عقود من تشتق أو تبنى فرعٌة عقود عن عبارةتُعرّؾ المشتقات المالٌة على أنّها 

 علٌه اصطلح ما ً نطاقف مشتقة، وذلك استثمارٌة أدوات الفرعٌة العقود تلك عن استثمارٌة، لٌنشؤ

هً عقود تعطً لأحد الطرفٌن الحق فً أصل معٌن فً تارٌخ محدد، ، ف 09[ص63] المالٌة بالهندسة

و تُلزم الطرؾ الأخر باحترام التزام مماثل، فالعقد قد ٌربط الطرفٌن بطرٌقة ملزمة، أو قد ٌعطً 

عر السّوقً للمشتقات على سعر الأصل لواحد منهما إمكانٌة تنفٌذ العقد أو عدم تنفٌذه، و ٌعتمد السّ 

 .03[ص64] المتعاقد علٌه منذ نشؤة العقد

 

 أدوات المشتقات المالٌة فً: مثلو تت

  الخٌار .عقود1.1.3.2.2.2

 لحاملها عقود تعطً بها ونقصد المالٌة، الأسواق فً الحدٌثة الاستثمار أدوات بٌن من الخٌارات تعتبر

 مشتري لأنّ  معٌنة، ونظرا فترة خلبل محدد مالً أصل بٌع أو اءشر فً الالتزام ولٌس الخٌار حق

 ؼٌر الحق محرر الخٌار  مكافؤة هذا أعطاه لمن ٌدفع عدمه، فإنّه  من تنفٌذه فً الحق له الخٌار هذا

 .05[ص65] العقد قٌمة  من جزءا تُعتبر ولا التّعاقد عند علبوة تُدفع أو الخٌار، ثمن تسمى قابلة للرد

 ؼٌر مكاسب تحقٌق ٌستطٌع فصاحب خٌار الشراء وبالتّالً التّنفٌذ، على ملزم ؼٌر قدإذن فهو ع

 لشراء المدفوعة العلبوة مقدار القصوى  خسارته تكون حٌن السعر فً انخفاض  حالة فً محدودة

 حٌن فً السعر انخفاض عند محدودة ؼٌر فخسارته حق الشراء محرر عكس على محرره، من الحق

 ما إذا ٌنفذ فإنّه البٌع خٌار مالك الأسعار، أما عند ارتفاع له المدفوعة العلبوة بمقدار محدد مكسبه أن

 الخٌار مالك وٌحقق صلبحٌة العقد، تارٌخ فً التنفٌذ سعر عن علٌه المتعاقد الأصل سعر انخفض

 شراء لعلبوة خسارة مساوٌة ٌتكبد بٌنما الأصل، سعر فً الارتفاع المستمر عند محدودة ؼٌر أرباحا

  .11-10[ص63] العقد محرر بعكس الانخفاض عند العقد

  الآجلة .العقود2.1.3.2.2.2

 مالً أصل بٌع أو لشراء طرفٌن بٌن اتفاق وهً المستقبلٌة، العقود صور أقدم من الآجلة العقود تُعتبر

 سعرب إتمام الصّفقة مثلب على مإسستان تتعاقد حٌث مسبقا، ٌحدد وبسعر لاحق وقت فً أو عٌنً

 . لاحق موعد فً محددة وبكمٌة معٌن

 التسلٌم فإنّ  تارٌخ فً السابد السعر من أقل العقد طرفً بٌن علٌه المتفق التنفٌذ سعر كان إذا وعملٌا 

 التنفٌذ، أمّا وسعر التسلٌم تارٌخ فً الجاري السّعر بٌن الفرق لقٌمة مساوٌة مكاسب سٌحقق المشتري
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 على أرباحا البابع سٌحقق فعندبذ العقد استحقاق عند للؤصل السابد السعر من أعلى الأخٌر كان إذا

 . 11[ص63] حساب المشتري

 

  المستقبلٌة العقود 2.2 .3.1.3.2

منه  ٌستلم أو الآخر ٌسلمّ أن أحدهما على ٌُفرض طرفٌن بٌن متبادل التزام بؤنه المستقبلً العقد ٌُعرّؾ

وبسعر  محددٌن وزمان مكان فً معٌنة سعلة أو ،أصل من محددة كمٌة الوسٌط ثالث طرؾ وبواسطة

 والعملبت والودابع والأسهم كالسّندات مالٌة أو حقٌقٌة، سلع فً العقود بهذه التّعامل محدد، وٌتم

 .المالً مإشرات السّوق على أٌضًا تشتمل أن ٌمكن كما الأجنبٌة

 على مسبقًا محدد بسعر معٌن أصل من كمٌة بٌع أو شراء فً الحق تعطً عقود بؤنها البعض وعرفّها

 نسبة بإٌداع ( والمشتري )البابع الطرفٌن من كلّ  وٌلتزم المستقبل فً لاحق تارٌخ فً التسلٌم أن ٌتّم

 مالٌة أوراق صورة فً أو نقدٌة صورة فً إمّا وذلك معه، ٌتعامل الذّي السمسار لدى قٌمة العقد من

 الوفاء على الآخر الطّرؾ مقدرة عدم على تترتب قد التً المشكلبت من طرؾ حماٌة كل بؽرض

 .11[ص63]بالتزاماته

 

 المبادلات .عقود4.1.3.2.2.2

 من التّدفق معٌن نوع مبادلة ٌتضمّن تعاقدي التزام بالمقاٌضات، وهً أٌضا المبادلة عقود تُدعى 

 عند لٌها ع ٌتفق معٌنة تنفٌذ شروط بموجب آخر، موجود أو نقدي تدفق مقابل معٌن موجود أو النّقدي

  .التعاقد

 أو أنّ الأرباح كما الخٌار، عقود فً معروؾ ماهو عكس على العقد لطرفً ملزم المبادلة وعقد

 .08[ص66] العقود المستقبلٌة فً الحال هو كما ٌومٌا تسوٌتها ٌتمّ  لا الخسابر

 

 .: دور المشتقات المالٌة فً وقوع الأزمة المالٌة2.3.2.2.2

ه العقود لٌس تسلم المعقود علٌه أو الثمن بل المضاربة على فروق الأسعار، الؽرض من إبرام هذإنّ 

فالبابع ٌضارب على هبوط السعر فً المستقبل، وبالتّالً ٌكسب الفرق، والمشترى ٌضارب على 

صعود السعر فً المستقبل لٌكسب الفرق، ولذلك فإنّه لا ٌتمّ تسلٌم أو تسلمّ للصفقة، فإذا انخفض السعر 

تقبل عن سعر التعاقد دفع المشترى الفرق للبابع والعكس صحٌح، فهو فً حقٌقة الأمر لا ٌبٌع فً المس

السهم أو السند أو السلعة وإنما ٌبٌع توقع ارتفاع أو انخفاض الأسعار لها، وبالتالً فإنّ من اشترى 

، وبالتالً تقلص أداة مالٌة تعطٌه حق الخٌار فً الشراء أو البٌع تخلص منها بسرعة فً بداٌة الأزمة

التعامل بهذه الأداة وفقدت سوق رأس المال عدة نقاط من مإشراتها، وأثر المشتقات على الأزمة 
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ٌظهر فً أنّ التّوسع فً اشتقاق أدوات مالٌة جدٌدة تعتمد على الثقة فً تحقٌقها مكاسب فً المستقبل، 

شركات الاستثمارٌة انهارت قٌمة ونظراً لانهٌار أسعار الأسهم والسندات الصادرة عن المصارؾ وال

هذه المشتقات، وحدث ذعر فً الأسواق المالٌة نتٌجة لتسارع الجمٌع للتخلص من أوراقهم المالٌة، 

فانخفضت مإشرات الأسواق انخفاضاً كبٌراً أدى إلى شلل هذه الأسواق، و قد أظهرت الأزمة عجز 

 .09[ص49] حتى عن حماٌة نفسها المشتقات

 

 والمستثمرٌن المودعٌن تستعمل أموال مالٌة ومصارؾ مإسسات كانت تقاتسوق المش ففً 

 ولٌس بؤكمله، الاقتصاد على فالخسارة كانت ضررًا الأخرى، المالٌة المإسسات من والمقرضٌن

 .وحدهم علٌهم

 عن أموال السّوق هذه تُعبّر ولا المالٌة، المشتقات سوق ضخامة عنه ٌكشؾ العالمٌة الأزمة وعُمق

 سداد جزء ٌتمّ  المالٌة المشتقات شراء عملٌات أنّ  بحكم افتراضٌة أموالا معاملبتها تعكس بل ة،حقٌقٌ

فعلٌا، وكان  المدفوعة الأموال مع علبقة دون كمشتقات قٌمتها تضخّم فً أسهم ممّا قٌمتها، من زهٌد

موقوتة، وتظهر وقنابل  الشامل للدمار مالٌة بؤنها أسلحة المستثمرٌن الأمٌركٌٌن قد وصفها أحد 

 100.000م قٌمة 2000ضخامة تطوّر حجم المشتقات من خلبل الشّكل التّالً: أٌن بلؽت فً سنة 

ملٌار دولار، أي أنّها تضاعفت فً  750.000م فقدرت بحوالً 2007ملٌار دولار، وفً سنة 

 مرات.  07سنوات بنحو  07ظرؾ 

 

 

 72[ص61] مالٌة: تطوّر حجم المشتقات ال6.2الشكل رقم          

 مالٌة مإسسات عن عبارة وممّن كان لهم مساهمة كبٌرة فً التّعامل فً سوق المشتقات المالٌة-

فقط، حٌث أنّ  للؤثرٌاء بل الشعب، لعامة مفتوحة لٌست التّحوط، وهً صنادٌق باسم نخبوٌة تُعرؾ

 دولار مليارالوحدة: 
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 ملٌون بقٌمة راكاشت رسوم منهم كلّ  ٌدفع حد، مستثمر كؤقصى 500 ٌستوعب أن ٌمكن صندوق كلّ 

 التحوط صندوق أنّ  الأرباح، والأهم من  20%الصندوق إلى  مدٌر أجر حد، وٌصل كؤدنى دولار

 والمكسب الهابلة النقدٌة الاستثمار العادٌة، فالسٌّولة صنادٌق مثل للرقابة ٌخضع مسجل، ولا ؼٌر

 الكون، مالكة بؤنها توصؾ حتى باتت العالم، أنحاء فً التحوط صنادٌق ظاهرة لانتشار قادا السّرٌع

 م.2006 عام  فً دولار ترٌلٌون 20بقٌمة  أصول وبحوزتها الأسهم، مداولات ثلث على تسٌطر إذ

 

ثمّ  منخفضة، فابدة كالمصارؾ بؤسعار مالٌة مإسسات من الاقتراض أساس على الصّنادٌق هذه تعمل

المالً،  الرّفع ٌسمى ما وهو لقٌمتٌن،ا بٌن الفرق من وتربح مرتفعة فوابد مقابل الأموال هذه تستثمر

واستثمرتها فً  منخفضة، فابدة بؤسعار الدولارات ملٌارات مبات اقترضت التّحوط صنادٌق إنّ 

سندات التّورٌق، وراهنت علٌها باستعمال المشتقات المالٌة، إلى أن أعلنت عن خسابر كبٌرة مع 

 .14[ص64] اندلاع الأزمة العالمٌة

د الخٌارات مثلب( أثرا سلبٌا على الإنتاج، وٌتجلى هذا من خلبل استخدام إنّ للمشتقات )عقو

المستثمرٌن لها كؤداة تحوطٌة تحمٌهم من مخاطر تقلبات الأسعار، وهذا ٌعنً أنّ هذه العقود قد 

أصبحت أداة مشجعة  لأصحاب الأموال، تدفعهم لتوجٌه أموالهم للبستثمار فً البورصة، مادام أنّ 

حمٌهم من الخسابر ولا تحرمهم فً ذات الوقت من تحقٌق الأرباح حٌنما تصدق هذه العقود ت

توقعاتهم، وفً هذا إبعادا لكثٌر من أصحاب الأموال عن القٌام بالعملٌات الإنتاجٌة الحقٌقٌة من 

صناعة وزراعة...الخ، وتجعلهم فً انتظار فرص تحقٌق الأرباح التًّ قد تسمح لهم من خلبل 

حٌث وإذا صحّت توقعاتهم وربحوا أعادوا الكَرة، الأمر الذّي ٌجعل من دوران  تؽٌرات الأسعار،

   .16[ص67] رأس المال بعٌدا كل البعد عن الإنتاج

 

 بسبب: الاقتصاد على مدمرة آثارا وللمشتقات المالٌة

 .وقعت ما إذا الأزمة حدة من ٌزٌد ما وهذا ومُلزمة واضحة تعامل قواعد ؼٌاب -

الاتصال  تطور تكنولوجٌا مع خاصة العالم، أنحاء مختلؾ ومن كُثُر اقتصادٌٌن ملٌنمتعا استدراج -

 المالٌة. الأسواق لا تموقع ظاهرة من زادت التًّ والمعلوماتٌة

 ٌملكه حدود ما فً المؽامرة منه ٌطلب لا المالٌة الأسواق فً المضارب لأنّ  الؽٌر أموال استعمال -

 ٌتمّ شراءه الصّفقة، والباقً مبلػ من ٌسٌر جزء بتؽطٌة له تسمح لالتعام قواعد أن بل رأسمال، من

 كبٌرة) خسابر : الأحوال كل فً حدوثها، والنتٌجة عند الأزمة حدة من ٌزٌد ما وهذا المكشوؾ على

 .75[ص61] الأكبر الحقٌقً العبء الاقتصاد منها الثلجٌة( ٌتحملّ  الكرة
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اق رإوس الأموال بؤنّها بٌع أو شراء صورٌٌن لٌس دافع المضاربة: تُعرّؾ المضاربة فً أسو -

بؽرض الاستثمار، ولكن للبستفادة من التّؽٌرات التًّ تحدث فً القٌمة السّوقٌة للؤوراق المالٌة فً 

، وعلى هذا فإنّ المستثمر فً امتلبك خٌار الشّراء مثلب، لا ٌكون ؼرضه  09[ص67] الأجل القصٌر

ترى خٌار حق شرابها، وإنّما ؼرضه الاستفادة من تقلبات الأسعار تملك الأوراق المالٌة التًّ اش

وتحقٌق الأرباح من وراء ذلك، معتمدا على توقعاته، فٌشتري الٌوم حق الحصول على أسهم بسعر 

 .04[ص67] محدد لٌبٌعها عندما ترتفع أسعارها

 

 البٌع على المالٌة،   أدّت لتفاقم الأزمة التًّوللئشارة فإنّ من أسالٌب المضاربة المستعملة و

ٌّر الأسعار فً الفترات القصٌرة  المكشوؾ، والشّراء بالهامش، التًّ تقوم على توقعات المضاربٌن بتؽ

لكسب فروق الأسعار، وزٌادة حجم التعامل بإتاحة التعامل لمن لا ٌملك مالاً أو أوراقا مالٌة، والذّي 

لممكن أن تشترى بدون أن تدفع، وأن تبٌع بدون أن من ا»عبّر عنها أحد الاقتصادٌٌن الفرنسٌٌن بقوله 

 :11-10[ص49] ، و ذلك كما ٌلً«تحوز

 

البٌع على المكشوؾ: وهو بٌع شخص ما لا ٌملكه حٌث ٌتوقع شخص انخفاض سعر ورقة مالٌة  -

)سهم أو سند( فً المستقبل القرٌب فٌضارب على الهبوط وٌقترض من السمسار من مخزونه أو 

له من شخص آخر عدد من هذه الأسهم أو السندات لبٌعها حالاً لحسابه بالسّعر ٌقترض السمسار 

المرتفع وٌظل المبلػ لدى السمسار ٌستثمره دون أن ٌدفع عنه فوابد، وبعد مدة قصٌرة إن صدق توقع 

المضارب وانخفض السعر ٌؤمر السمسار بشراء بدلا منها وٌسلمها للمقرض وٌكسب الفرق بعد دفع 

سار، وإن لم ٌصدق توقّعه و ارتفعت الأسعار ٌكون ملزماً بدفع مبلػ لتكملة ثمن شرابها عمولة السم

 لردّها إلى صاحبها الأصلً.

الشّراء بالهامش: وصورته أن ٌرؼب شخص فً شراء عدد من الأسهم أو السندات بمبلػ لدٌه  -

إقراضه الباقً  % من ما معه عن طرٌق80فٌتٌح له السمسار أن ٌشترى بمبلػ أكبر أو ٌعادل 

مقابل فابدة، وٌقصد المضارب من وراء ذلك توقع ارتفاع أسعار  المشتراتبضمان الأوراق المالٌة 

الأسهم أو السندات فٌبٌعها وٌسدد الثمن المقترض وٌكسب الباقً، وإذا لم ٌصدق توقعه وانخفضت 

 الأسعار ٌخسر الفرق وٌدفعه من المقدم )الهامش( الذّي دفعه.
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 نعكاسات الأزمة المالٌة العالمٌة. ا3.2

إنّ الأزمة المالٌة العالمٌة قد طالت مختلؾ دول العالم، المتقدمة منها والنّامٌة، وقد أثّرت على     

اقتصادٌاتها لكن بدرجات متفاوتة،  وٌمكن إبراز أهم انعكاساتها على الاقتصاد النّقدي والمالً وعلى 

 الاقتصاد العٌنً فٌما ٌلً:

 انعكاسات الأزمة المالٌة العالمٌة على الاقتصاد النّقدي والمالً. 1.3.2

الضّوء على انعكاسات الأزمة على أسواق رأس المال فً الفرع الأول، أمّا فً الفرع  بداٌة سنسلطّ

 الثّانً فسنتطرق لانعكاساتها على السٌّولة النّقدٌة.

 

 . انعكاسات الأزمة المالٌة على أسواق رأس المال1.1.3.2

شهدت البورصات العالمٌة انخفاضات كبٌرة، ومتتالٌة فً أسعار الأوراق المالٌة بعد الانهٌار الكبٌر 

م 2008الذّي حدث للمصارؾ الكبرى والمإسسات المالٌة، ففً أوّل تداعٌات الأزمة المالٌة لسنة 

م، 1896)أنشا فً سنة  Dow Jonesعلى البورصة الأمرٌكٌة، هبط مإشر داوجونز الصناعً 

لأسهم الشّركات الأمرٌكٌة الكبرى فً الٌوم مإسسة صناعٌة (  30نقطةـ، ٌتكون من  100بؤساس 

 500، وانخفض مإشر ستاندارد اند بورس %7.3نقطة، أي ما ٌعادل  679التّالً للؤزمة بمقدار 

Standard & Poor’s  وفً %7.6نقطة أي بنسبة  75( بـ 10م بؤساس 1920) أنشا فً سنة ،

م، تعرضت البورصة الأمرٌكٌة لخسارة كبٌرة حٌث تراجع على سبٌل المثال 2008مبر سبت 22

، ؼٌر أنّها عادت للبرتفاع فً الٌوم الموالً، وسط التّنبإ  %8.79مإشر ستاندارد اند بورس بنسبة 

بسرعة تمرٌر خطة الإنقاذ المالً بالكونجرس الأمرٌكً، فارتفع مإشر داو جونز الصّناعً بنسبة 

، وبدأت البورصة الأمرٌكٌة فً التّذبذب ارتفاعا وانخفاضا متفاعلة مع كل إجراء تتخذه 5.27%

 .73-72[ص36] السّلطة النّقدٌة فً الدّولة

انخفاضا كبٌرا مع بدأ  أكتوبر مثلب،  11فً وفً أوروبا سجلت البورصات الأوروبٌة الربٌسٌة 

سهم الشّركات الكبرى فً أوربا بنسبة الرّبٌسً لأ 300التّفاعلبت حٌث انخفض مإشر ٌورفرست 

، وفً بارٌس أنهى %22وبذلك بلػ معدل انخفاض المإشر منذ بداٌة الأسبوع الأول أكثر من  8%

، وفً % 7.73بتراجع بلػ ( 1000 بؤساسم، 1987) أنشا سنة CAC    40 40مإشر كاك 

م، أصل 1984نشا سنة ) أFinancial Times الرّبٌسً 100لندن تراجع مإشر فاٌنانشال تاٌمز 

، وفً النّمسا اضطرت بورصة ؼٌنٌنا إلى وقؾ التّعاملبت لفترة بسبب %5.47( بنسبة 1000قٌمته 

 . 320[ص68]%10انخفاض أسعار الأسهم بنسبة 

نقطة، ٌضم  100م، بؤساس 1949)أنشا فً سنة   Nikkei وآسٌاوٌا هبط مإشر النٌكاي الٌابانً

لٌسجّل أكبر خسارة فً ٌوم واحد  %11لٌابانٌة بنسبة أكثر من مإسسة( ، لأسهم الشركات ا 225
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، وانخفضت بورصات %3.57عاما، وفً بكٌن تراجعت أسعار الأسهم الصٌّنٌة بمقدار  25منذ 

، وفً الرّباط بنسبة %1.5، وفً تونس بنسبة  %8وجاكرتا بنسبة  %10الهند بنسبة 

 .320[ص68]4%

ترٌلٌون  12.4م أنّ البورصات العالمٌة خسرت نحو 2008ر أكتوب 09وقد أعلن تقرٌر أمرٌكً فً 

دولار خلبل الإثنً عشر شهرا الماضٌة، وتشٌر بعض التّقدٌرات أنّ البورصات العالمٌة فقدت مالا 

 م.31/12/2008إلى 15/09/2008من قٌمة أسهمها فً الفترة من  %40 إلى% 30ٌقل عن 

البٌع بدافع القلق على الأسواق كافة، باستثناء أسواق وٌرجع هذا الانخفاض الحاد إلى سٌطرة موجات 

 .321[ص68] صؽٌرة مثل لبنان والبحرٌن

 

م فً بورصات بعض دول 2008: نسبة الانخفاض فً قٌمة الأوراق المالٌة سنة 1.2الجدول رقم

 75[ص36مجموعة العشرٌن ]

 

جنوب  السعودية روسيا الصين فرنسا بريطانيا ألمانيا اليابان و.م.أ الدولة

 إفريقيا

  % قيمة

 الانخفاض

63 46 41 34 42 50 66 40 36 

 

قٌمة الانخفاض الكبٌر فً قٌمة الأوراق المالٌة، حٌث شهدت الـ و.م.أ  1.2ٌُظهِر الجدول رقم 

، وهذا راجع إلى انتشار الأزمة %50، و الصٌن بـ %34، وبرٌطانٌا بنسبة %36انخفاضا بنسبة 

ثمرٌن ببٌع أوراقهم، وذلك لتدارك حصول خسابر فً محافظهم المالٌة، ،وانتشار الهلع بٌن المست

بالنسبة للتً لها علبقة بؤسهم المإسسات المالٌة التًّ قدمت قروضا رهنٌة، أو لتعوٌض  الخسابر التً 

 تعرضوا إلٌها ببٌع أوراقهم المالٌة المتعلقة بقطاعات أخرى أو الموجودة فً أسواق رأسمال أخرى. 

 

 . انعكاسات الأزمة المالٌة على السٌّولة النّقدٌة2.1.3.2

أسهمت  الأزمة المالٌة العالمٌة  فً نزع الثّقة فٌما بٌن  المإسسات  المالٌة، فؤحجمت عن التّعاون 

مجال منح الابتمان، الأمر الذّي ترتب علٌه ندرة واسعة فً السٌّولة النّقدٌة بالأسواق  فٌما بٌنها فً

كبرى البنوك المركزٌة فً دول العالم اتخذت سٌاسات نقدٌة متشابهة إلى  حد كبٌر  العالمٌة، لولا أنّ 

 :78-77-76[ص36]أمرٌن اثنٌن هما  لمواجهة حالة الرّكود، وتمثلت فً
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الأمر الأول: التّوسع فً ضخ كمٌات كبٌرة من النّقود فً المصارؾ والمإسسات المالٌة، وصلت 

 م.2008بعة ترٌلٌونات من الدّولارات حتى دٌسمبر على مستوى العالم إلى ما ٌقارب أر

الأمر الثّانً: تخفٌضات متتالٌة لسعر الفابدة على الإقراض، وٌمكن إبراز أهم ملبمح هذه السٌّاسة 

 فٌما ٌلً:

م، حدث أوّل تخفٌض منسّق لأسعار الفابدة بٌن العدٌد من البنوك المركزٌة، حٌث 2008فً أكتوبر 

الأمرٌكٌة والأوروبٌة التّنسٌق فٌما بٌنها لتخفٌض سعر الفابدة، فخفضّ البنك  قررت البنوك المركزٌة

 %2فً بداٌة الأزمة إلى  %2.5الاحتٌاطً الفدرالً سعر الفابدة فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة من 

م، كما خفض بنك انجلترا 2008حتى جانفً %4.25على الرّؼم من أنّها كانت %1.5ثم إلى 

إلى  %4.5، والبنك المركزي الأوروبً خفضه من %4.5إلى  %5الفابدة من المركزي سعر 

 ، كما حذت البنوك المركزٌة للصٌن، كندا، السوٌد، سوٌسرا حذو هذه البنوك.3.75%

وبعدما أصبحت علبمات الرّكود واضحة، وتراجع الاقتصاد العالمً، قرّرت البنوك المركزٌة 

 ر نوفمبر التّالً إلى معدلات قٌاسٌة، والتًّ أصبحت كالتّالً:تخفٌض أسعار الفابدة مرة أخرى فً شه

فً  %5.25فً برٌطانٌا،  %3فً دول الإتحاد الأوربً،  %3.25فً الولاٌات المتحدة،  1%

 فً الٌابان . %0.5استرالٌا، و

نقص  وهكذا فإنّ السٌّاسات النّقدٌة التًّ اتخذتها البنوك المركزٌة قد ساهمت فً التّؽلب على مشكلة

          السٌّولة، وأدى إلى ارتفاع المعروض النّقدي فً جمٌع أسواق العالم.                                                              

 

 . انعكاسات الأزمة المالٌة العالمٌة على الاقتصاد العٌن2.3.2ً

سلبٌة على أسواق السّلع والخدمات على لقد ترتب عن الأزمة المالٌة العالمٌة الكثٌر من الآثار ال

مستوى العالم، وانعكس هذا بطبٌعة الحال على العجز فً المٌزان التجاري للدول المتقدمة، وعلى 

أسواق العمل بها، وتولدّت عن ذلك البطالة بمعدلات كبٌرة، بالإضافة إلى آثار أخرى سنتطرق إلٌها 

 فٌما ٌلً:

 

 ٌة العالمٌة على أسواق السّلع والخدمات. انعكاسات الأزمة المال1.2.3.2

لقد أثّرت الأزمة المالٌة العالمٌة تؤثٌرا سلبٌا، وبدرجة كبٌرة على أسواق السّلع والخدمات كما 

 سنوضّحه فً النّقاط التّالٌة: 

 . الإنتاج الصناعً العالم1.1.2.3.2ً

حٌث تشٌر الأرقام إلى أنّ ، %2.6م بنسبة 2008تراجع الإنتاج الصناعً عالمٌا فً شهر سبتمبر  

صناعة السٌّارات كانت أكثر الصناعات تضررا، فقد خفضت شركة تٌوتا الٌابانٌة إنتاجها المتوقع عام 
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 %54، أمّا نٌسان فبنسبة %33، وهوندا بنسبة  18[ص69] ألؾ سٌارة 950م بحوالً 2009

الإنتاج فً معظم بإٌقاؾ  وبالنسبة لصناعة السٌّارات فً ألمانٌا، قامت شركة أوبل،  14[ص70]

م بعد أن 2008ألؾ سٌارة حتى نهاٌة  40مصانعها الأوروبٌة كجزء من خطة لخفض الإنتاج بمقدار 

، كما أنّ مجموعة دٌملر الألمانٌة قامت بإٌقاؾ  18[ص69] شهد هذا العام تراجعا حادا فً المبٌعات

ملٌار ٌورو فً الربع الثالث من  1.9من الإنتاج لمدة خمسة أسابٌع، وقد انخفضت أرباحها التشؽٌلٌة 

م، بسبب انخفاض قٌمة 2008ملٌون ٌورو خلبل الربع الثالث من سنة  649م إلى 2007سنة 

، أمّا سوق السٌّارات  90[ص36] %0.7مبٌعاتها خلبل الربع الثالث من نفس السّنة  بنسبة 

م 2009خلبل فٌفري  %41بنسبة  الأمرٌكٌة فقد كشفت تقارٌر أمرٌكٌة عن تراجع مبٌعات السٌّارات

كما كشفت العدٌد من الإحصابٌات عن تؤثٌر الأزمة الراهنة على حركة الاستثمار ،  12[ص70]

والتّوسعات الخاصة بالشركات بمختلؾ القطاعات الاقتصادٌة عالمٌا فقد حدث هبوطا ملحوظا فً 

 %29م، وذلك بنحو 2008إجمالً حجم صفقات الاستحواذ والاندماج بٌن الشركات خلبل عام 

م، وقد حدث ذلك بسبب الصعوبات الشدٌدة التًّ تواجه عملٌات التّموٌل فً تلك 2007مقارنة بعام 

المرحلة فضلب عن موجة التقلبات الحادة التًّ شهدتها القٌمة السوقٌة للعدٌد من الشّركات العالمٌة فً 

 .18[ص69] ضوء الانهٌارات التًّ اجتاحت أسواق رأس المال

 

  . السٌّاحة2.1.2.3.2

عام  %2وبخصوص السٌّاحة فقد أعلنت منظمة السٌّاحة العالمٌة أنّ نموّها تباطؤ حٌث قدُر بـ 

م، وعلى الرّؼم من أن حركة السٌّاحة تُعد أقل تضررا من قطاعات الاقتصاد الأخرى إلا أنّها 2008

 .18[ص69] تؤثرت بشكل مباشر بالرّكود الحاصل فً الاقتصاد العالمً

 

  . قطاع التّجارة3.1.2.3.2

م الذّي شهد ارتفاعا فً حجم التبادل 2007بالمقارنة مع  %2.4م إلى 2008فقد انخفض نموها عام 

عن الشهر الذّي سبقه، %7م انخفاضا بنسبة 2008، وسجل دٌسمبر %7.6التّجاري وصل إلى 

عن الرّبع الثّالث من  %22نسبة م ب2008وانخفض معدل التجارة العالمٌة فً الرّبع الأخٌر من عام 

 م.2009، كما هو موضّح فً الشّكل الموالً الانخفاض الكبٌر فً سنة  19[ص69] العام نفسه
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 04[ص71]م  2009-م2000:تطورات التجارة العالمٌة والإنتاج الصناعً للفترة 7.2الشكل رقم

 

  الأسعار. 4.1.2.3.2

فاض الطّلب على السّلع الأساسٌة التًّ ٌؤتً فً مقدمتها النفط أدى بطء نمو الاقتصاد العالمً إلى انخ

والحدٌد، فقد تسببت الأزمة فً تراجع كبٌر فً أثمان المواد الأولٌة بسبب الرّكود، فقد بلػ سعر 

م، كما اتجهت 2005م أدنى مستوى له منذ نهاٌة 2008النّحاس مثلب فً منتصؾ شهر أكتوبر 

م، فانخفض 2008سٌة إلى الانخفاض وبشكل سرٌع منذ شهر سبتمبر أسعار المواد الؽذابٌة الأسا

ّ بالنّسبة  19[ص69] % 19،والسّكر  %28، والذّرة %23سعر القمح بنسبة  للبترول الذّي ، أما

ٌُعتبر من السّلع الإستراتٌجٌة التًّ تتؤثر تؤثرا كبٌرا خلبل الأزمات المالٌة، فقد سجّل البرمٌل سعر 

م  فً مستوا قٌاسً لم ٌشهده من قبل، وعندما اندلعت الأزمة 2008جوٌلٌة دولار فً   147.27

المالٌة العالمٌة، عرفت أسعاره تذبذبا بٌن الارتفاع والانخفاض، ونظرا لأنّ توقعات الاقتصادٌٌن بؤنّ 

الاقتصاد العالمً سٌتعرض لا محالة إلى موجات من الرّكود،  فقد انخفضت الأسعار فً شهر نوفمبر 

دولار فً أول دٌسمبر من السّنة،  لٌسجل 50دولار للبرمٌل، ثم تعدّت  50م إلى مستوى 2008

م للبرتفاع 2009، إلاّ أنّ السّعر عاد تدرٌجٌا فً عام  93-92[ص36] دولار 36.37سعر البرمٌل 

دولار وذلك مع تجدد الآمال بشؤن إمكانٌة نجاح خطة التحفٌز الأمرٌكٌة فً  40عن مستوى الــ 

 .    20[ص69] ش النّمو الاقتصاديإنعا
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 . انعكاسات الأزمة المالٌة العالمٌة على سوق العمل2.2.3.2

 للشركات والإداري المالً الوضع فتدهورمن الآثار الهامة للؤزمة العالمٌة تنامً معدلات البطالة، 

فقد فقَدَ الملبٌٌن وظابفهم فً الكثٌر من دول العالم،  موظفٌها، من كبٌر عدد اضطرها للتخلً عن

ملٌون من الأمرٌكٌٌن  2م فقد حوالً 2008دٌسمبر  31لمتحدة الأمرٌكٌة، فحتى وأولهّا الولاٌات ا

 .322[ص68] % 7وظابفهم، وارتفع معدل البطالة بها إلى أكثر من 

م، وكشفت منظمة 2008فً سبتمبر  % 6إلى% 5ارتفعت نسبة البطالة فً العالم بسرعة منو

فً دٌسمبر  %8ً منطقة الإتحاد الأوروبً بلػ التّعاون الاقتصادي والتّنمٌة، أنّ معدل البطالة ف

، وفً برٌطانٌا مثلب، وحسب تقرٌر أصدره مكتب الإحصاءات الوطنٌة  17[ص69] م2008

عنه فً  %5.7م، ارتفع بنسبة 2008البرٌطانً أنّ معدل البطالة فً نهاٌة الرّبع الثّالث من سنة 

،  88[ص36] ملٌون عاطل 1.7لعمل م، حٌث بلػ عدد العاطلٌن عن ا2007نفس الفترة من سنة 

أمّا فً إفرٌقٌا، فؤدى ركود الطّلب العالمً مقترنا بانخفاض حاد فً أسعار بعض السّلع الأساسٌة إلى 

دفع أكبر اقتصاد فً القارة أي جنوب إفرٌقٌا إلى الدّخول فً ركود ترتب عنه أن أصبح نحو ربع 

بً الوطنً، وفً اسبانٌا وصل معدل البطالة بالنسبة السّكان ٌفتقرون إلى العمل، طبقا للجهاز الإحصا

  .26[ص72] % 40للشباب إلى ما ٌقارب 

 

 

 ومنطقة الٌابان و المتحدة الولاٌات من كل فً الوّظٌؾ معدلات تطورات:8.2الشكل رقم

 04[ص71]الٌورو

  

 

 

 

 



79 

 

 انعكاسات الأزمة على معدلات النّمو 3.2.3.2

ت الاستهلبك والادخار دخلت العدٌد من الاقتصادات فً حالة مع ازدٌاد البطالة وانخفاض معدلا

م دخولها 2008الرّكود وبوادر حدوث الكساد، فالولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة أعلنت فً دٌسمبر 

م مرحلة 2008، كما دخلت ألمانٌا فً الربع الثالث  عام  331-330[ص68] مرحلة الرّكود

ا عن دخول برٌطانٌا حالة الرّكود الاقتصادي، بعدما م رسم23/01/2009ٌالرّكود، وأعُلن ٌوم 

م، وأشارت تقارٌر صادرة عن دابرة الإحصاء الوطنً فً 2008سجل اقتصادها انكماشا حادا نهاٌة 

خلبل الرّبعٌن الأخٌرٌن من عام  %1.5برٌطانٌا، أنّ النّاتج المحلً الإجمالً انخفض بنسبة 

ع الصّناعة كان المساهم الأكبر فً انكماش الاقتصاد، م، وأشارت التّقارٌر نفسها أن قطا2008

م 2008م، لٌسجل خلبل الرّبع الأول من عام 1974وتعرّض الاقتصاد الٌابانً لأكبر انكماش منذ 

وٌعكس الانكماش الملحوظ أجواء الركود الرّاهنة فً الولاٌات  %12.7تراجعا بمعدل سنوي بلػ 

تًّ أدّت إلى انخفاضات قٌاسٌة لحجم السٌّارات الٌابانٌة، كما المتحدة، ودول الاتحاد الأوروبً، وال

تشٌر البٌانات الحكومٌة الٌابانٌة هبوط ؼٌر مسبوق لحركة الصّادرات التً انخفضت خلبل الرّبع 

مقارنة بالأرقام المسجلة فً الرّبع الثانً من العام  %13.9م بحوالً 2008الأخٌر من عام 

وأكد  ، 14[ص62] فً الصٌن %25لناتج المحلً بواقع  ، كما هبط ا 17-16[ص69]نفسه

م عن دخول  اقتصادات الدّول المتقدمة مرحلة 2009صندوق النّقد الدّولً  فً أوابل شهر فٌفري 

 .17[ص69] الكساد

فقد امتد وقع الأزمة لٌطال الاقتصادات النّاشبة والدّول الآسٌوٌة، وكنتٌجة للؤزمة العالمٌة انخفض 

م، مقارنة مع معدل النّمو المسجل سنة 2009سنة  %1الاقتصادي العالمً، أٌن بلػ حجم النّمو 

، لٌكون بذلك أقل معدل نمو عرفه العالم منذ سنوات، حٌث انخفض معدل %2.5م، والذّي بلػ 2008

خلبل نفس السنة،  %4.5م، ومعدل نمو الدّول النّامٌة بـ 2009خلبل  %0.5نمو الدّول المتقدمة بـ 

 .101[ص73] ترابط اقتصادٌات دول العالمنظرا ل
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 خلاصة الفصل

  

وتعود أسباب الأزمة المالٌة  م،1929الكبٌر سنة  الكساد منذ تُعتبر الأزمة  المالٌة العالمٌة الأعنؾ   

تحولت من والتًّ  إلى أزمة الرّهون العقارٌة الأمرٌكٌة والناتجة بدورها عن سوق القرض العقاري،

خلبل سنة ترٌلٌون دولار  12.4البورصات العالمٌة نحو رٌة إلى أزمة مالٌة خسرت عقا  أزمة

 والمإسسات المصارؾ العدٌد من نتج عنها إفلبس اقتصادٌة أزمة م فقط، إلى أن تطورت إلى2008

والشركات، انتشار البطالة، تراجع معدلات النّمو للعدٌد من دول العالم ودخولها فً حالة  المالٌة،

 كساد.

  

 وقد لعبت المنتجات المالٌة دورا ربٌسا فً اندلاع هذه الأزمة، وذلك كالتّالً:  

التّوسع فً منح القروض العقارٌة لذوي الجدارة الابتمانٌة المنخفضة والتً بدأت بؤسعار فابدة - 

العجز متدنٌة ثم ارتفعت ، زادت من أعباء الأقساط المدفوعة والذّي أدى بالتّالً إلى ارتفاع حالات 

 عن السداد.

قٌام المإسسات المالٌة بتجمٌع القروض فً محافظ وبٌعها إلى شركات التّورٌق لتصدر فً مقابلها -

سندات، أقبل مستثمرون من كل دول العالم للبستثمار فٌها، والتً تساهلت وكالات التنقٌط فً تقٌٌمها، 

 ارٌة.حٌث  استخدمت حصٌلتها فً تولٌد موجات جدٌدة من القروض العق

 إصدار مشتقات مالٌة للمضاربة على فروق أسعار هذه السندات. -

 ولقد وقع كل هذا فً ضعؾ أو انعدام الرّقابة على الأسواق المالٌة.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



81 

 

 6الفصــــــــل

 م2002دور المصــارف الإسلامــــية في تجـــــــاوز الأزمـــــــة الماليـــــة العالميـــــة 

 

 

 

 

القطاع المصرفً التّقلٌدي دوراً كبٌرا فً زٌادة حجم الأصول المالٌة المتداولة فً الأسواق،  لعب     

التًّ فالتّوسع المالً بإصدار أنواع متعددة من الأصول المالٌة أدّى إلى ظهور بوادر الأزمة المالٌة، 

مة، و تمكّنها من إلاّ أنّ صمود المصارؾ الإسلبمٌة أمام هذه الأز  م،2008رت وتعمّقت عام تفجّ 

مواجهة تداعٌاتها، أدى إلى تنامً الوعً بؤهمٌة الاقتصاد الإسلبمً فً المجتمعات الؽربٌة، و خاصة 

طبٌقات فقد انطلقت أصوات كثٌرة تدعو إلى الأخذ ببعض التّ فٌما ٌتعلق بالصٌّرفة الإسلبمٌة، 

، وتبنًّ المبادئ والقواعد والأسس ومخارج من الأزمة المالٌة العالمٌة الاقتصادٌة الإسلبمٌة كحلول،

التًّ تعتمدها المصارؾ الإسلبمٌة خصوصا فً مجال المعاملبت المالٌة، وقد قدّم بعض الباحثٌن 

إى والأدلة التًّ تُبرز  جوانب القوة فً الاقتصاد الإسلبمً،  والتًّ تكفل   -لو كانت قد اعتمدت-الرُّ

 عدم حدوث مثل هكذا أزمات مالٌة كبرى.

   

وفً ظل تصاعد الدّعوات والحدٌث عن دور الاقتصاد الإسلبمً، وقدرته على مواجهة هذه الأزمة    

تكمن أهمٌة هذا الفصل فً المالٌة العالمٌة، والتّخلص من آثارها وانعكاساتها على الاقتصاد العالمً، 

 تسلٌط الضّوء على ضرورة اللجّوء إلى الصٌّرفة الإسلبمٌة كحل للؤزمة.

 

 تطرق فً هذا الفصل إلى:وسن    

 المبحث الأول: التّحلٌل الاقتصادي الإسلبمً للؤزمة المالٌة العالمٌة       

 المبحث الثّانً: خصابص المنتجات المالٌة الإسلبمٌة ودورها فً تجاوز الأزمة المالٌة العالمٌة       

 ٌة العالمٌةالمبحث الثّالث: واقع المصارؾ الإسلبمٌة فً ظل الأزمة المال       

 

 . التّحلٌل الاقتصادي الإسلبمً للؤزمة المالٌة العالمٌة1.3

ٌّن من النّاحٌة         لقد أثبت علماء الاقتصاد الإسلبمً أنّ أسباب الأزمة المالٌة العالمٌة لها تفسٌر مع

آن مستمد من القر الاقتصادٌة الإسلبمٌة، ما كانت لتحدث بنفس الحدة لو وقعت فً نظام اقتصادي

ٌّة الشّرٌفة والاجتهاد المبنً علٌهما، والذّي ٌستند فً إجراءاته وأسالٌبه إلى مبادئ  الكرٌم والسنّة النبو
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ٌّة، ٌستخدمها حتى ٌضع الحلول الوقابٌة والإجرابٌة للمشكلبت الاقتصادٌة،  وسنتطرق فً هذا شرع

لمالٌة العالمٌة، وثانٌهما الطّرح قراءة إسلبمٌة فً أسباب الأزمة االمبحث إلى مطلبٌن اثنٌن، أولهما 

 الإسلبمً لمعالجة هذه الأزمة.

 

 . قراءة إسلبمٌة فً أسباب الأزمة المالٌة العالمٌة1.1.3

ٌّزه، وسنتناولها فٌما  ٌّة، فله خصابصه التًّ تم ًّ هو فرع من فقه الشّرٌعة الإسلبم إنّ الاقتصاد الإسلبم

 ٌلً.

 

 الإسلبمً الاقتصاد . مفهوم1.1.1.3

عرّؾ الاقتصاد الاسلبمً على أنّه مجموعة الأصول العامة الاقتصادٌة التًّ نستخرجها من القرآن ٌُ 

الكرٌم، والسّنة النّبوٌة، أو البناء الاقتصادي الذّي نقٌمه على أساس تلك الأصول بحسب كلّ بٌبة وكلّ 

 . 23[ص74] عصر

ة والمستخرجة من القرآن والسّنة، أي أنّه مجموع الأصول والمبادئ العامة الاقتصادٌة الثّابت

ومجموعة التّطبٌقات الاجتماعٌة المتؽٌرة، والاجراءات الشّرعٌة والسٌّاسات الاقتصادٌة المستندة إلى 

 .30[ص75] تلك الأصول والمبادئ العامة، والتًّ تحكم وتنظّم الحٌاة الاقتصادٌة للمجتمع

ا استخلؾ فٌه من موارد لسد حاجٌات أفراد المجتمع فهو العلم الذّي ٌبحث فً كٌفٌة استخدام الانسان م

، وفٌما ٌلً أحكام الاقتصاد  29[ص75] الإسلبمً الدٌّنٌة والدّنٌاوٌة طبقا للمنهج الشّرعً المحدد

 الإسلبمً، وأهم خصابصه. 

 

 . أحكام الاقتصاد الإسلبم1.1.1.1.3ً

ٌّر:   قسمان أحدهما ثابت والآخر متؽ

 

 ثّابتة .الأحكام ال1.1.1.1.1.3

وهً المبادئ المستنبطة من الكتاب والسّنة فً شإون الاقتصاد مثلب: الأصل فً الكسب الإباحة، فتلك 

المبادئ ثوابت راسخة، ؼٌر قابلة للتؽٌٌر والتّبدٌل، وهً صالحة لكلّ زمان ومكان، ولا تختلؾ من 

 .24[ص74] بٌبة لأخرى

 

 .الأحكام المتؽٌرة2.1.1.1.1.3

  الدّولة الإسلبمٌة ٌقات العلمٌة، والحلول الاقتصادٌة التًّ ٌتوصل إلٌها المجتهدون فًوٌقصد بها التّطب
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،  24[ص74] تطبٌقا للمبادئ السابقة، مثال ذلك العملٌات المصرفٌة التًّ ٌصدق علٌها وصؾ الرّبا

ٌّرها بحسب الأشخاص، الأزمان، والأمكنة  .52[ص75] فهً خاضعة لاجتهاد العلماء، وتؽ

 

 الإسلبمً الاقتصاد .خصابص1.3.2.1.1

 :ٌلً خصابص  عدٌدة من أهمها نذكر ما الإسلبمً للبقتصاد إنّ  

 

 .مبدأ الملكٌة المزدوجة1.2.1.1.1.3

إنّ من ممٌزات الاقتصاد الإسلبمً أنّه ٌوازن بٌن مصلحة الفرد والمجتمع، فالاقتصاد الرّأسمالً  

تلبك ما ٌشاء من السّلع الإنتاجٌة أو الاستهلبكٌة، فً ٌقوم على الملكٌة الخاصة، فلكل فرد الحق فً ام

حٌن ٌقوم الاقتصاد الاشتراكً على الملكٌة العامة، فالدّولة هً التًّ تملك وسابل الإنتاج، أمّا 

ٌُقر بالملكٌة الجماعٌة فهو السّبٌل لإٌجاد التّوازن ٌُقر بالملكٌة الفردٌة كما   الاقتصاد الإسلبمً فإنّه 

 .43[ص74]

 

  .استثمار الجهد أو العمل للحصول على الثّروة2.1.1.1.3.2

أي لزوم استثمار سواء رأس المال أو العمل أو كلبهما للئثراء، لذلك فإنّ العمل هو الأساس الرّبٌسً 

للدخل فً المجتمع، فالعمل هو الجهد الحركً الذّي ٌبذله الانسان من أجل تحصٌل أو إنتاج ما ٌإدي 

ٌنة، حٌث أوضح الإسلبم أنّ الجهد الانسانً بالتّفاعل مع عناصر الطبٌعة هو إلى إشباع حاجات مع

ٌُشبع بها الإنسان حاجاته المادٌة المختلفة ٌُنتج السّلع التًّ   .106[ص75] الذّي 

 

 .الحرٌة الاقتصادٌة المقٌدة3.2.1.1.3

لا تحدّها حدود، ولا إنّ الرّأسمالٌة تعمل على تحقٌق مبدأ الحرٌة الفردٌة، وهذه الحرٌة مطلقة  

تحكمها قٌود، ممّا أدى إلى طؽٌان رأس المال، وتحكّم الرأسمالٌٌن فً جمٌع النّواحً الاقتصادٌة، 

ٌُإدي إلى التّراخً عن العمل بسبب انعدام  وبالنّسبة للبشتراكٌة فإنّها تسلب الفرد هذه الحرٌة، ممّا 

الأفراد فً التّملك والإنتاج والاستهلبك، ؼٌر أنّ الحافز المادي، أمّا الاقتصاد الإسلبمً فٌقرر حرٌة 

ٌّدة بما ٌتفق مع مصلحة الفرد نفسه، ومصلحة المجتمع  . 45[ص74] هذه الحرٌة مق

 

  .إخضاع عناصر الإنتاج للمخاطرة، وتشجٌع المشاركة4.2.1.1.1.3

ل، فً إطار تنظٌم إنّ العملٌة الإنتاجٌة لا تتّم إلا بتظافر عناصر الإنتاج، من أرض ورأس مال وعم

ٌُشجّع على التّضامن،  لخطة الإنتاج، فالإسلبم ٌفرض التآزر بٌن رأس المال والجهد الإنسانً، و
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والتّكامل وٌوازي بٌنهما فً التّعرض للربح والخسارة على السّواء، معرضا كلب الشّرٌكٌن لعنصر 

 ربحة، ودراسة جدواهاالمخاطرة، وٌساهم هذا فً البحث والتّركٌز على أحسن المشروعات الم

 . 81-80[ص75]

 

 .الجمع بٌن متطلبات المادٌة والرّوحٌة 5.2.1.1.1.3

وفٌق بٌن العنصرٌن الذٌّن ٌتكوّن منهما الإنسان وهما المادة إنّ الفكر الاقتصادي الإسلبمً حاول التّ 

والرّوح، والتّعالٌم الإسلبمٌة تُعطً المادة حقّها من الرّعاٌة وتدعو إلى العمل والإنتاج وتحقٌق 

المكسب، كما تولً للجانب الرّوحً والأخلبقً ما ٌستحقه من العناٌة، وبذلك نجد أنّها توّفق بٌت 

طالب الآخرة، فلب تفصل الدٌّن عن الاقتصاد، وٌتجسد ذلك التّلبحم بٌن الجوانب مطالب الحٌاة وم

المادٌة والرّوحٌة فً جمٌع المعاملبت والنّشاطات الاقتصادٌة، فمثلب الزّكاة المفروضة للفقراء على 

النّمو  أموال الأؼنٌاء، فهً إلى كونها عبادة لتطهٌر النّفس من البخل والشّح،  فهً أٌضا أداة لتحقٌق

 .  85-84[ص75] الاقتصادي

 

  .التّكافل الاجتماع6.2.1.1.1.3ً

إنّ التّكافل ٌجعل الأمة جسدا واحدا، رؼم تفاوت أفرادها فً الإمكانٌات والاحتٌاجات، فهو تضامن 

متبادل بٌن جمٌع الأفراد، فبؽٌاب التّكافل تتحلل الرّوابط الاجتماعٌة فً المجتمع، وٌشمل التّكافل 

مختلفة منها: التكافل الأخلبقً وهو مسإولٌة المجتمع عمّا ٌصدر من هإلاء الأفراد من  أنواعا

تصرفات تُسًء للمجتمع، لذا أوجب الإسلبم على الجمٌع أن ٌكونوا حُرّاسا على المجتمع، ٌؤمرون 

تها بالمعروؾ وٌنهون عن المنكر، كما نجد التّكافل المعٌشً والمادي، وٌتمثل فً الحقوق التًّ فرض

الشرٌعة الإسلبمٌة للفقراء والمحتاجٌن من أموال الأؼنٌاء، وٌشمل هذا الجانب على: الزّكاة، 

 الأضحٌة، الكفارات، والصدقات إضافة إلى ما كان على سبٌل التّطوّع كالوقؾ، والوّصٌة

 .117-116[ص75]

 

 الإسلبمً الاقتصاد وجهة نظر الأزمة المالٌة العالمٌة من  أسباب 2.1.1.3

لى ضوء ما سبق تبٌن أنّ مرّد الأزمة بالأساس إلى آلٌة تعاملبت النّظام المالً و المصرفً القابم ع

على الفابدة الرّبوٌة، لذلك أرجع الكثٌر من المحللٌن سبب الأزمة المالٌة إلى التّساهل فً الدٌّون و إلى 

 الفابدة الرّبوٌة و ؼٌرها من المعاملبت الوهمٌة.
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 داٌن المفرط . التّ 1.2.1.1.3

ة ،هو من ثمّ للؤزمة المالٌـــ ـاري وشر لأزمة الرّهن العقــــلاحظنا أنّ السّبب الأساسً و المبا

الإفراط فً الدٌّن و ما ترتب عنه من عسر المدٌن و توقفه عن السّداد، و ما انجرّ عن ذلك  من 

ته، فمن وجهة ال نّظر الإسلبمٌة أنّه من مقاصد انعكاسات شملت النّظام المالً و الاقتصادي برُمَّ

الشّرٌعة الإسلبمٌة فً المعاملبت المالٌة، كراهٌة المدٌونٌة و شؽل الذّمة أصلب، لذلك كان الرسول 

على من مات  ٌصلًكما كان علٌه السلبم لا  -المدٌن-صلى الله علٌه و سلم كثٌرا ما ٌتعوّذ من المؽرم 

الجنة، فالدٌّن تقٌٌد لحرٌة الإنسان فً تصرفاته، هذا على وعلٌه دٌن، كما جعل الدٌّن مانعا من دخول 

الرّؼم من أنّ هذه الدٌّون نشؤت مقابل منافع حقٌقٌة، فما بالك  بالدٌّن الذّي نشؤ مقابل منافع وهمٌة، 

 كما هو الحال فً الأزمة الرّاهنة التًّ نشؤت  عن الإعسار بسبب ارتفاع أسعار الفابدة.

 

رّومان استرقاق المدٌن إذا عجز عن الوفاء، وجاء الإسلبم ومنع أيّ نوع من لقد كان شابعا عند ال

الدٌّون دون منافع حقٌقٌة للمدٌن، و من ثمّ فالدٌّن تقٌٌد لحرٌة الفرد، و النّظام الرّأسمالً رؼم ادعابه 

اهل فً الدٌّن باحترام الحرٌات الفردٌة إلاّ أنّه قابم على قواعد تكرّس الاستعباد لا الحرٌة، وهً التّس

ٌُؽرق العباد و البلبد فً المدٌونٌة، إلاّ أنّ سماحة النّظام الإسلبمً تقضً بالتٌّسٌر على  و الرّبا الذّي 

وَإنِْ كَانَ  ﴿ ، و ذلك لقوله تعالى: 13[ص59]المقترض الذّي لا ٌستطٌع تسدٌد دٌنه لأسباب قهرٌة 

سَرَةٍ وَأنْ تَ  ٌْ رٌ لكَُمُ إنِْ كُنْتُمُ تَعْلمَُونَ ذُو عُسْرَةٍ فَنَظِرَةٌ إلِىَ مَ ٌْ دَقُوا خَ  (.280)سورة البقرة، الآٌة  ﴾صَّ

 مسبق، شرط دون دٌنه قضاء على المدٌن وٌحثّ  الدابن و المدٌن بٌن العلبقة ٌرعى الإسلبمً فالشّرع

 البقرة،من سورة  280طبقا لما جاء فً الآٌة السابقة رقم  المعسر المدٌن إمهال الدّابن من ٌطلب كما

 المعدومة الدٌّون أو فٌها المشكوك الدٌّون كلمة عن عوضا التّصدق كلمة الكرٌم القرآن فاستعمل

 . الاجتماعً الإطار ضمن بٌنهما العلبقة لإبقاء و المدٌن، شعور على حفاظا

 دٌنه، فً ؼرم لمن عامّا تموٌلب ٌمثل و الزكاة، مصارؾ أحد هو الؽارمٌن سهم فإنّ  أخرى جهة من

 .09-08[ص76] اجتماعٌة مالٌة مساهمة هً الزكاة نّ لأ

 

 الرّهن . تداول2.2.1.1.3

ؾ على أنّه جعل عٌن لها قٌمة مالٌة فً  من مختلفة الرّهن بتعرٌفات عرّؾ الفقهاء لقد ذلك ما عُرِّ

 نظر الشّرع، وثٌقة بدٌن بحٌث ٌمكن أخذ ذلك الدٌّن أو أخذ بعضه من تلك العٌن، فالدٌّن صار بهذه 

العٌن موثوقا، فلو أنّ شخصا استدان دٌنا من شخص آخر، وجعل للدابن فً نظٌر هذا الدٌّن عقارا أو 

 . 145[ص23] منقولا محبوسا تحت ٌد الدّابن حتى ٌسدد إلٌه الدٌّن، سمً ذلك رهنا
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 الرّهن ًف التّصرؾ الرّاهن، وإنَّ  إذن بدون بالرّهن الانتفاع للمرتهن ٌجوز لا أنّه على الفقهاء واتفق

 والمإسسات الأفراد قام فقد الدٌّن، فً التّوسع من مزٌد إلى أدى العقارٌة الرّهون من خلبل

 ٌقوم بٌنما السٌّــــولة، من مزٌد على للحصول اشتروه ما ٌرهنون ثمّ  دٌنًا بالاقتراض والشّـــراء

 وهذا متناهٌة، ؼٌر ٌونٌةمد سلسلة عنه ٌنشؤ وهكذا ممّا الدٌّن بضمان الرّهن، بتورٌق الأصل مرتهن

 .10[ص77] العالمً السّوق مستوى على حصل ما

 والرّبا ربوٌة بفابدة جدٌد قرض على تنطوي معاملة أنهّا أولهما :لأمرٌن شرعاً  باطلة المسؤلة وهذه

 المرتهن إذن بدون الأول ؼٌر آخر بدٌن المرهون الشًّء الشّخص رهن لو أنّه وثانٌهما شرعاً، محرم

 ٌجتمع ولا عٌن، على حق الرّهن لأن  الأول الرّهن وٌبطل الثّانً الرّهن ٌصح بإذن ولو ،ٌصّح لا

 التّصرؾ ٌجوز لا رهنًا الثّمن ٌصٌر المرهون الشًّء الرّاهن باع إذا وكذا واحدة، عٌن على حقان

 القرض ٌكون ًوبالتّال الرّهن، فً حقه سقط الثّمن فً والتّصرؾ بالبٌع للرّاهن المرتهن أذن فإذا فٌه،

ا ًٌ   .19-18[ص78] الرّهن من خال

 

 من حصوله علٌه تعذر إذا حقه على الحصول المرتهن الدّابن لصاحبها تضمن وثٌقة الرّهن أساس إنّ 

 وسٌلة وأصبح هدفه، عن الرّهن خرج ولما بٌعه،  طرٌق عن الدٌّن، أجل حلول عند الرّاهن، المدٌن

 من مزٌد على بالحصول والمصارؾ والشّركات المإسسات أتبد ضمان، وثٌقة كونه من بدلا للرّبح

 سوق حجم وزٌادة وبٌعها، فً الدٌّون  التّوسع إلى أدّى الأمر الدٌّون وهذا وسندات القروض،

 .التّورٌق

 السّبب، هذا على ٌقضً بالرّهن المتعلقة الإسلبمً الاقتصاد فً الشّرعٌة بالأحكام الالتزام إنّ  لذلك

 أنّه على الرّهن إلى والنّظر الراهّن، بإذن ولو بالرّهن، المرتهن الدّابن انتفاع زجوا عدم حٌث من

 المرتهن، دٌن وفاء عن الرّاهن عجز فإذا الوفاء، أجل إلى المرتهن، عند توضع ضمان، وثٌقة مجرد

 .19-18[ص78] دٌنه وٌستوفً الرّهن، ٌبٌع فإنّه

 

 .الفابدة الرّبوٌة 3.2.1.1.3

مصرفً الرّأسمالً قابم على آلٌة الفابدة الرّبوٌة فً المعاملبت المصرفٌة أخذا و عطاءا إنّ النّظام ال

)القروض و الودابع(، هذه الآلٌة التًّ كانت أحد الأسباب الرّبٌسٌة فً إعسار المدٌنٌن، و من ثمّ 

ون مقابل حقٌقً، انفجار الفقاعة المالٌة، و ذلك لما تسببه الفابدة من نمو للدٌون و تضخّمها النّقدي د

بفعل معدلات الفابدة المتؽٌرة على القروض الرّهنٌة خاصة و المصرفٌة عامة، و بفضل نظام إعادة 

ٌُفسّر أنّ أؼلب الخبراء و المحللٌن  ،جدولة الدٌّون المعسرة بؤسعار فابدة أكبر)مركبة( و هو ما 
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إسسات المصرفٌة، وهو ما تمّ طالبوا بتخفٌض أسعار الفابدة بل وجعلها قرٌبة من الصّفر فً الم

 كإجراء علبجً عقب  الأزمة فً بعض الدّول الكبرى  .

إنّ الاقتصاد الإسلبمً حرّم  جمٌع  أنواع الفابدة  الرّبوٌة، و ذلك بنص  القرآن و السّنة، كما  أنّ 

لعوامل الإنتاج المفكرالاقتصادي "آدم سمٌث " قال أنّه لا تتحقق التّنمٌة الحقٌقٌة و الاستخدام الرّشٌد 

سعر الفابدة صفرا ،كما أكّد البعض على أنّ نظام الفابدة ٌقود إلى تركّز الأموال فً ٌد  إلاّ إذا كان

فبة قلٌلة سوؾ تُسٌطر على الثّروة خلبل فترة من الزّمن، و من ثمّ فإنّ الفابدة  تُكرّس سوء توزٌع و 

فابدة( ٌزداد فقرا و الؽنً )المقرض أو المودع إعادة توزٌع الثّروة فً المجتمع، فالفقٌر)المقترض ب

ٌّا  بفابدة( ٌزداد ؼِنًا، و بالتّالً فالمدٌن ٌزداد دٌنا و عسرا وتتضخم المدٌونٌة وتنمو، و ٌبدو ذلك جل

 ــةرمفً حالة القروض العقارٌة المتسببة فً الأزمة المالٌة الرّاهنـــة، لذلك كانت الفابدة الرّبوٌة مح

 .  14[ص59]

                    

حكمة تحرٌم الرّبا: إنّ الرّبا هو سبب الكثٌر من المشاكل و على رأسها تنامً الدٌّن دون مقابل  - 

حقٌقً، و هو الآلٌة التًّ ٌتضاعؾ من خلبلها الدٌّن تلقابٌا و ٌتسبب فً إعسار المدٌن، و بالتالً 

 إمكانٌة حدوث أزمات مالٌة كالأزمة الراهنة.

قُوا  ﴿ لى فً آٌة تحرٌم الربّا:حٌث ٌقول تعا ضَاعَفَةً وَ اتَّ بَاْ أضَْعَافَا مُّ هَا الذٌِّنَ ءَامَنُوا لَا تَؤكُلوُا الرِّ ٌُّ ا أَ ٌَ

(، فقوله تعالى أضعافا مضاعفة تصرٌح لما تإول 130)سورة آل عمران الآٌة  ﴾اللهَ لعََلكَُمُ تُفْلحُِونَ 

، و ما لذلك من آثار اقتصادٌة و  16-14[ص59] ونموّهإلٌه الفابدة الرّبوٌة من مضاعفة الدٌّن 

 مإشر أساس على الاستثماري القرار فاتخاذ ، ككل الاقتصاد ٌصٌب عام ضرر فهناك اجتماعٌة،

 بٌنما الحقٌقً المال رأس تخصٌص أداة الربّح ،لأنّ  واقعٌة و منطقٌة أكثر أسلوب المتوقعة الأرباح

 :06-05[ص76] وذلك بسبب ما ٌلً النّاس، بمصـــــــــالح رةضا و مضللة أداة الربّوٌة الفابدة

 

 . الإنتاج تكالٌؾ زٌادة بسبب مستمر تضخّم تولٌد-

 من المجتمع تحرم فقد اهتمام، أي الاجتماعٌة النّاحٌة تعٌر لأنّها لا الموارد تخصٌص سوء-

 . الضّخمة لمشروعاتا من أكبر فوابد على الحصول بؽرض التّنمٌة، حركة فتعٌق أساسٌة مشروعات

 للئستثمار، ولٌس سعر الفابدة. الأساسً المحرك هو الرّبح إنّ معدل-

 قرارات اتخاذ ٌصعب ممّا الفابدة أسعار تذبذب ٌُساٌر عشوابٌا سلوكا عموما الاقتصاد ٌُبدي-

ٌّد التخطٌط بشكل أو الأجل طوٌلة استثمارٌة  و وٌلالط المدى فً الأمة بمصالح ٌضّر ممّا للؤعمال، ج

 الاقتصاد فً عنٌؾ تدهور أيّ  ذلك، و إلى ما و تضخم و بطالة من ٌلٌها وما الكساد دورة من ٌُعجّل
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ٌُإدي  خسارة ذلك عن ٌنتج و قروضهم خدمة على القادرٌن ؼٌر المقرضٌن من كبٌرة أعداد إلى س

 . المصرفً القطاع فً أساسٌة

 

 فً المنعقدة دورته السادسة ( ف1/6ً)50  رقم الدولً الإسلبمً الفقه مجمع قرار ذلك جاء وفً

 ما ٌلً:1999 مارس

 وإنّ   حلبل، بمال المشروعة بالطّرق ٌُوّفر أن وٌنبؽً للئنسان، الأساسٌة الحاجات من السّكن "إنّ 

 هً كثرت، أو قلتّ بفابدة الإقراض من ونحوها والإسكانٌة العقارٌة المصارؾ تسلكها التًّ الطّرٌقة

 الطّرق عن ٌُستؽنى بها مشروعة طرق وهناك بالرّبا، التّعامل من فٌها لما اشرع محرّمة طرٌقة

 .[79] بالتّملك" المسكن لتوفٌر المحرمة

 

 . التّورٌق4.2.1.1.3

بالإضافة إلى ذلك نجد التّورٌق الذّي لا ٌختلؾ فً الشّرع الإسلبمً عن الرّبا و هو من المعاملبت 

لمدٌونٌة نظرا لعدم وجود كوابح تمنعه، وكذا  ارتفاع الإنفاق المنهً عنها، حٌث ٌترتب عنه تفاقم ا

الاستهلبكً، و هو ما حدث خلبل أزمة الرّهن العقاري، لأنّ نسبة كبٌرة من القروض الفردٌة 

ستُوّجه إلى إشباع الحاجات الآنٌة على حساب الاحتٌاجات المستقبلٌة، و هو اختلبل فً أنماط 

ل الأفراد أكثر اعتمادا على الدٌّون فً حٌاتهم الٌومٌة، وهو ما أدى الإنفاق فً المجتمع، ممّا ٌجع

 . 16[ص59] المستقبلٌة، بفعل الفابدة الربّوٌةوبالكثٌر من الأسر إلى استهلبك مدخراتهم الحالٌة 

 

( 4/11)101رقم  الإسلبمً المإتمر لمنظمة التابع الدولً الإسلبمً الفقه مجمع قرار جاء ذلك وفً

 ٌلً: ما م 1998 نوفمبر بتارٌخ عشرة لحادٌةا دورته فً

 إلى لإفضابه جنسه، ؼٌر من أو جنسه من معجّل بنقد المدٌّن ؼٌر من المإجل الدٌّن بٌع ٌجوز "لا

 المتؤخر أي ) بالكالا الكالا بٌع من لأنّه جنسه ؼٌر أو جنسه من مإجل بنقد بٌعه ٌجوز لا كما الرّبا،

 بٌع أو قرض عن ناشبًا الدٌّن كون  بٌن ذلك فً فرق ولا شرعًا، عنه المنهً قبضه( بالمتؤخر دفعه

 .[79] آجل"

 

 :م، ما ٌل1990ًمارس  فً المنعقدة السّادسة الدّورة فً (11/6) 60رقم  القرار جاء فًكما  

"إن السندات التً تمثل التزاماً بدفع مبلؽها مع فابدة منسوبة إلٌه أو نفع مشروط محرمة شرعاً من 

صدار أو الشراء أو التداول، لأنها قروض ربوٌة سواء أكانت الجهة المصدرة لها خاصة أو حٌث الإ
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عامة ترتبط بالدولة. ولا أثر لتسمٌتها شهادات أو صكوكاً استثمارٌة أو ادخارٌة أو تسمٌة الفابدة 

 . [79]الربوٌة الملتزم بها ربحاً أو رٌعاً أو عمولة أو عابداً " 

 

  فً الأسواق المالٌة العالمٌة المضاربات.5.2.1.1.3

ٌقوم النّظام المالً العالمً ونظام الأسواق المالٌة على نظام المشتقات المالٌة، والتًّ تعتمد اعتماداً 

أساسٌاً على معاملبت وهمٌة شكلٌة، تقوم على الاحتمالات، ولا ٌترتب علٌها أٌة مبادلات فعلٌة للسلع 

أنّ معظمها ٌقوم على  حظ والقَدَر، وما زاد الأمر سوءً والخدمات، فهً مراهنات تقوم على ال

ابتمانات من المصارؾ فً شكل قروض وعندما تحدث أٌة اختلبلات فإنّه ٌنهار كل شًء وتحدث 

 الأزمة.

ً تالّ  السّلوكاتفكلّ متعامل سواء كان مشترٌاً أو بابعاً ٌربط حظّه بتقلبات الأسعار المتوقعة، فهذا من 

، كما أنّ معظم المعاملبت فً سوق الأوراق المالٌة لا تقوم على القبض الفعلً انهى الشّرع عنه

وهً فً ذمة البابع الأول وقبل -حسب ضوابط الفقه الإسلبمً، حٌث ٌتّم بٌع بعض الأوراق المالٌة 

عدة بٌوعات، ولٌس الؽرض من ذلك إلّا قبض أو دفع فروق الأسعار  -أن ٌحوزها المشتري الأول

، ولقد حرّمت الشّرٌعة الإسلبمٌة التّدلٌس شرعا محرما ٌن والمشترٌن ؼٌر الفعلٌٌن، فهذبٌن البابع

وَلاَ تَلْبسُِوا الحَقَّ بالبَطِلِ  ﴿ودلٌل ذلك قول الله تبارك وتعالى:  14-13[ص80بإخفاء معلومات ]

 ﴾. 42سورة البقرة الآٌة ﴿  ﴾  وَتَكْتُمُوا الحَقَّ وأنَْتُمُ تَعْلمَُونَ 

 

 الأخلبقً الجانب عن الاقتصادي الجانب . فصل1.36.2.1.

 وٌدع والمكاسب، المنافع وتحقٌق للئنسان المادي بالسّلوك الأولى بالدّرجة ٌهتم الوضعً الاقتصاد إنَّ 

 مع الإنسان تصرّؾ فً سلبٌة آثار إلى أدى بٌنهما الفصل السّلوكٌة، وهذا للعلوم دراسة الأخلبق

 فً بارزًا الأخلبقً للجانب الإقصاء هذا أثر ونلمس الاقتصادي، والأداء اتتدهور العلبق المادة، وإلى

ٌّد السّلوك فلو الرّاهنة،  المالٌة الأزمة  ما آل إلٌه الآن، وٌمكن إلى الأمر آل لما بالقٌم الاقتصادي تق

 الؽربٌة ٌةالمال المإسسات تتعامل بها التًّ الأخلبقً الجانب عن البعٌدة السّلوكٌات بعض إلى الإشارة

 :05-04[ص77] الدول أو الأفراد مع

 الاقتصادي المبدأ على اعتمادًا والوسابل السّبل بكافة علٌه والاستحواذ المال كسب فً الجشع-

 ."ٌمر دعه ٌعمل دعه"الرأسمالً

 الأزمة على الخلقً السّلوك هذا أسقطنا فإذا :والأمانة الصّدق وؼٌاب المؽرضة والإشاعات الكذب-

 تفاقم فً الأساسٌة العوامل من كانت المالٌة بالحقابق التّصرٌحات فً الصّدق عدم أنّ  نجد نةالرّاه
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 المعاملبت أصول ٌجهل المالٌة الأسواق فً أمواله ٌوظؾ أن ٌوّد الذّي البسٌط فالمستثمر الأزمة،

 من حساباتال محافظو ٌصدره ما وإلى المختصٌن، والخبراء السماسرة إلى فٌلجؤ التّبادل، وقوانٌن

 تواطإ أنّ  ؼٌر للبٌع، أسهمها تتداول التًّ للشركات ةالمراكز المالٌ وضعٌة حول مالٌة وتقارٌر بٌانات

 فً البسطاء المستثمرون صادقة، فٌقع ؼٌر رإصدار تقارٌٌإدي إلى  قد الشركات، مدراء مع هإلاء

 الإفلبس. وشك على لشركات مالٌة أوراق شراء فخ

لأخلبق: إهدار الأموال، وطرد العمال، وانتشار البطالة، طرد النّاس من منازلهم، نتابج التّخلً عن ا-

 إفلبس المصارؾ والشّركات، وزٌادة الفقراء. 

 

 الإسلبمً لمعالجة الأزمة المالٌة العالمٌةالؽربً و. الطرح 2.1.3

 الأسواق لإنقاذ اخطط وأعلنت  إجراءات، العالم فً الاقتصادٌة والمجموعات الدّول من العدٌد اتخذت

 الخطط، هذه أهم لمضامٌن تلخٌص ٌلً ما وفً العالمٌة، المالٌة الأزمة تداعٌات ومواجهة المالٌة

وذلك من خلبل الفرع الأول أمّا فً الفرع الثّانً فسنتعرّض إلى أهم الحلول الإسلبمٌة  والإجراءات

 الممكنة لتجاوز هذه الأزمة المالٌة العالمٌة.

 ل الؽربٌة للؤزمة المالٌة. الحلو1.2.1.3

لجؤت الحكومات و الدّول من خلبل البنوك المركزٌة إلى اتخاذ عدّة إجراءات و ترتٌبات من أجل 

 التّخفٌؾ من حدّة هذه الأزمة العالمٌة، محاولة منها حصر انعكاساتها، و ذلك من خلبل ما ٌلً:

 

 . خطط الإنقاذ المالً 1.1.2.1.3

إقرار خطط الإنقاذ المالً، حٌث أقرّت السّلطات فً الو. م الأمرٌكٌة فً  لجؤت الدّول المتضررة إلى

ملٌار دولار بهدؾ شراء الأصول المتعثرة من الشركات 700م خطة إنقاذ مالً بقٌمة 2008أكتوبر 

، والمساهمة فً رإوس أموال شركات ومصارؾ تعانً من نقص السٌّولة،  09[ص59] المالٌة

م، بدأ بتنفٌذ وعده الانتخابً 2009جانفً  20مرٌكى الجدٌد مقالٌد الحكم فً وحٌنما توّلى الرّبٌس الأ

ًّ 2009باعادة بناء الاقتصاد الأمرٌكً، حٌث أقرّ فً نهاٌة جانفً  م خطة التّحفٌز الاقتصادي الت

ملٌار دولار فً صورة إنفاق و  544ملٌار دولار، وتتضمن هذه الخطة  819تصل قٌمتها إلى 

ملٌار  79ر تخفٌضات ضرٌبٌة،كما تشمل انشاء صندوق للبستقرار المالً بقٌمة ملٌار دولا 275

 30دولار تُخصص لمساعدة الحكومة على تؽطٌة نفقات التّعلٌم وؼٌرها، كما سٌجرى تخصٌص 

 .15[ص81] ملٌار دولار إضافٌة لمشارٌع انشاء الطرق والجسور
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ملٌار دولار و فرنسا بقٌمة 644انٌا بقٌمة ملٌار دولار و ألم497كما أعلنت برٌطانٌا خطة بقٌمة 

  . 09[ص59] ملٌار دولار و نفس الإجراء أقدمت علٌه الدّول الأخرى خاصة إٌطالٌا، روسٌا454

تهدءتها  و لكً تستعٌد  فقد أقدمت الدّول على ضخ أموال لتموٌل المصارؾ و شركات الرّهن ل

قة فً المإسسات المالٌة، لذلك حدث اتفاق بٌن عشرة تعطً دفعة للؤسواق المالٌة و تُعٌد الثّ  نشاطها و

ملٌار دولار، كما قامت البنوك المركزٌة فً 70مصارؾ كبرى لإنشاء صندوق للسٌولة برأسمال 

مختلؾ أنحاء العالم بضخ أموال فى سوق المال حٌث ضخ البنك المركزى الأوروبً أكثر من 

ملٌار دولار فً الأسواق المالٌة 14.2ٌابان بضخ ملٌار أورو فى الأسواق المالٌة، و قام بنك ال69

ملٌار 37لمنع حدوث اضطرابات فً السٌّولة النقدٌة، و فً روسٌا قام البنك المركزي بضخ ما قٌمته 

ملٌار 586دولار فً صورة قروض طوٌلة للمصارؾ، هذا و قد أعلن البنك الصٌنً خطة قوامها 

 .09[ص59] دولار لتحفٌز الاقتصاد الصٌنً

 

 .  تخفٌض سعر الفابدة 1.2.1.32.

قام عدد من البنوك المركزٌة فً مختلؾ أنحاء العالم بتخفٌض أسعار الفابدة، حٌث قام مجلس 

و  %1.5إلى   %2الاحتٌاطً الفدرالً الأمرٌكً بتخفٌض سعر الفابدة بمقدار نصؾ نقطة من 

إلى  %4.25الفابدة من م، كما خفضّ البنك المركزي الأوروبً سعر 2008خلبل نوفمبر  %1إلى

م ، كذلك خفّض بنك انكلترا المركزي سعر الفابدة 2008خلبل نوفمبر % 3.25ثم إلى  3.75%

مسجلب أدنى مستوى له منذ فترة طوٌلة ، و اتخذت البنوك المركزٌة فً كندا و  %3لٌصل إلى 

 .10-09[ص59] سوٌسرا ،السوٌد و الصٌن نفس الإجراء بتخفٌض سعر الفابدة

 

 بما الرأسمالً النّظام قبل من الواردة الحلول إسلبمٌة: نوقشت نظر وجهة من الحلول هذه شةمناق 

  ٌلً:

 بصفة المالٌة المإسسات فإنّ  وإنقاذها، الشّركات وشراء الإقراض شركات مساعدة إلى بالنسبة - 

 قٌام فً كالشّ  إنّ  بل الإقراضً، نشاطها تخفضّ سوؾ إجراءات، من الدّول به قامت عامة، ومهما

 نفسها، المصارؾ بٌن الثّقة انعدام إلى أدى قد سٌبة دٌون من لدٌها ما حول الحقٌقة بإخفاء المصارؾ

 الجمهور أٌدي فً الأموال أن تضع والأولى البعض، بعضها إقراض عن تحُجم جعلها بحٌث

 الأساس المحرك على تُبقًِ وبذلك انخفاض، دون والخدمات على السّلع الطّلب ٌستمر لكً المقترض،

 المدٌنٌن، بمعنى ولٌس الدّابنٌن مساعدة ٌعنً فهو وإنقاذها شراء المصارؾ أمّا الاقتصادي، للنشاط

 ولكنها الإفلبس، من لمنعها إضافٌة أموال على تحصل سوؾ بضمانها أو القروض بتقدٌم قامت أنّها
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 من تحصٌله ٌمكن ما حصٌللت عقاراتهم بٌع فً وتتمادى بالسداد، المقترضٌن مطالبة فً ستستمر

 وتنخفض المالٌة، أوضاعهم تدهور ٌستمر سوؾ بالملبٌٌن، وهم المقترضٌن، أنّ  نجد بٌنما الدٌّون،

 .33-32[ص78] محقّق ركود إلى بالاقتصاد ٌإدي ممّا والخدمات، السّلع من مشترٌاتهم

 فً دولار ملٌار700 حوالً ضخ على بالموافقة الأمرٌكٌة المتحدة الولاٌات فً السّلطات قٌام إنّ  -

 هذا فً وبالنّظر العقاري، التّموٌل وشركات المصارؾ من الرّدٌبة القروض لشراء المالٌة السّوق

  :11[ص82] ٌلً ما ٌلبحظ الأزمة حدة من التّخفٌؾ فً أهمٌته رؼم الأسلوب

 

 .المودعٌن لأموال الإدارة وسوء بالإهمال الأزمة فً المتسببٌن ٌكافا أنّه    -

 من تزٌد حكومٌة سندات بموجب الاستدانة خلبل من المبلػ هذا تحصل على سوؾ الحكومة إنّ  -

 . التّضخم من ستزٌد فإنهّا النّقود طبع خلبل من المبلػ هذا وفّرت لو ثانٌة جهة ومن العام، الدٌّن

 عن وخروجاً  الرأسمالٌة مبادئ ضد والرّقابة والإشراؾ بالتؤمٌم الاقتصاد فً الدّولة تدخل إنّ  -

 والرّقابة بالإشراؾ فالتّدخل الأساسٌة، بمبادبه الرأسمالً النّظام صلبحٌة عدم وٌظهر مقتضٌاتها

ٌُإكد الأسواق بمراقبة الخاصة الأجهزة بإنشاء  الإشراؾ بإقرار السّلطات اتخذته ما أنّ  والمعاملبت، 

 .11[ص82] الإسلبمً الاقتصاد من مبادئ ٌقترب والرّقابة

 التّنمٌة خدمة فً لٌكون وتعدٌله الرأسمالً والنّقدي المالً النّظام فً النّظر بإعادة البعض بٌُطال -

ٌّدة القٌود على قامت قد الشٌّوعٌة كانت إذا والإنتاج،  تقوم والرّأسمالٌة انهٌارها، إلى أدت التًّ المق

 المنضبطة الحرٌة كرةف على ٌقوم الإسلبمً الاقتصادي النّظام المطلقة، فإنّ  الحرٌة فكرة على

 ٌإدي الذّي الحرام عن والبعد وتوازن، عدالة فً للجمٌع النّفع تحقق التًّ الحلبل والحرام، بضوابط

 الحرٌة ضبط الرأسمالً النّظام بناء إعادة من ٌقصد وبالطّبع بالباطل، الناس أموال وأكل الظلم إلى

 خلبل من الأزمة هذه علبج على قادر إنّه القول ٌمكن الذّي الإسلبم ما ٌحققه وهذا  الرأسمالٌة

 .34[ص78] الإسلبمً الاقتصاد مرتكزات

كذلك أبقت الدّول الؽربٌة على نظام الإقراض والتّشجٌع علٌه من خلبل خفض سعر الفابدة حتى  -

وصلت إلى مستوٌات منخفضة، فهذه الحلول المقدمة لا تحل المشكل بل تعمل على إخماده إلى حٌن، 

المشكل ٌتمثل فً تولٌد النّقود، كما دعوا إلى تشدٌد الرّقابة على المإسسات المالٌة من  لأنّ أصل

خلبل تقلٌص القروض العقارٌة وضبطها وضبط التّسهٌلبت الابتمانٌة التًّ تقوم بها، وهذه الحلول لا 

وأزمات  تمس أصل المشكلة وإنّما إخمادها إلى حٌن، فالخلل فً أصل النّظام وما أفرزه من مشاكل

  .10[ص83] ٌستحٌل حلهّا مع بقاءه قابما
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 . الحلول الإسلبمٌة للؤزمة المالٌة العالمٌة2.2.1.3

 قبل التّطرق إلى الحلول التًّ ٌقدمها الاقتصاد الإسلبمً نتطرق بداٌة إلى:  

 

 الأزمة من الإنقاذ هً الإسلبمً الاقتصاد ضوابط. 1.2.2.1.3

 وتقلٌل والاستقرار الأمن له تحقق التًّ الضّوابط من جموعةم على الإسلبمً الاقتصاد ٌقوم

 أهم ومن المالٌة، الفابدة والمشتقات على الذّي ٌقوم الوضعً الاقتصاد مع بالمقارنة المخاطر، وذلك

  :17[ص40] ٌلً ما الضوابط هذه

 

 وكؤنّه  بط،بضوا المحتاجٌن مع وتوسعته النّاس بٌن الدٌّن تحجٌم على حثّ  الإسلبمً الاقتصاد -

 على فحثّ  الوضعً الاقتصاد أمّا وأزمات، فً مخاطر الوقوع من إٌاه مانعا السّوق لضبط ٌسعى

 والتّلبعب الابتمانٌة والتسهٌلبت الابتمانٌة كالبطاقات إلٌه، دافعة وبقوى بل ضوابط بلب بالدٌّن التّوسع

 .الإسلبمً الشّرع عنها ٌنهى ممارسات من ذلك إلى وما الدٌّن وبٌع بالرّهن

 

 عامان للؽارمٌن سهما فؤوجب العام، الابتمان خطر لتموٌل مستداما حلب أوجد الإسلبمً الاقتصاد -

 الأزمات، وقوع عند كاستثناء الحل فارتؤى الوضعً الاقتصاد أمّا لسقوطه، تإدي ابتمانٌة أزمة لأي

 حلولا الوضعً الاقتصاد نتهجٌ بٌنما طوٌلة الأمد، و دابمة حلولا الإسلبمً الاقتصاد ٌنتهج لذلك

 .استثنابٌة علبجٌة

 

 الطّرؾ وهو مباشرة، الأصلً المدٌن بمساعدة الأعلى إلى الأسفل من بحلهّ سعى الإسلبمً الاقتصاد-

 الخطؤ، ارتكب الذّي للقويّ  مساعداته قدّم فقد الوضعً الاقتصاد أمّا دابنه، دٌنه اتجاه لسداد الضّعٌؾ

 بالرّبا، إفسادا ٌتعامل تركه عندما الأولى مرتٌن، فؤفاده الأسفل، إلى لأعلىا من ٌتجه حلب انتهج أي

 الاقتصاد علٌها ٌقوم فلسفة هً للضعٌؾ المٌل أنّ  كما ٌفلس، لا كً له الأموال بضخ والثّانٌة

 .الحالات أؼلب فً الإسلبمً

 

 . الحلول من وجهة نظر إسلبمٌة 2.2.2.1.3

 ٌُبنَى عالمٌا اقتصادا وٌحرّك متعددة، تموٌلٌة صٌؽا ٌُقدّم أن على قادر الإسلبمً الاقتصادي النظام إنّ 

 الاقتصاد ٌنتهج بٌنما الأمد، طوٌلة حلولاً  الإسلبمً الاقتصاد حٌث ٌنتهج الفرص، وتكافإ العدل على

 لخلب من الأزمة هذه علبج على قادر بؤنّه القول عنه ٌمكن فالإسلبم استثنابٌة  علبجٌة حلولا التقلٌدي

 13-12[ص82] :الآتً فً تتلخص والتًّ الإسلبمً الاقتصاد مرتكزات
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 الفقه مجمع قرار الإسلبمٌة،  طبقا لما جاء فً الصٌّػ بإحدى لٌكون العقاري التّموٌل أسلوب تعدٌل-

 م:  1999 مارس فً المنعقدة دورته السادسة ( ف1/6ً)50 رقم  الدولً الإسلبمً

ملدّدك مسدداكن، قروضدداً مخصصددة لإنشدداء المسدداكن، تسددتوفٌها أن تقدددّم الدولددة للددراؼبٌن فددً ت •

بؤقسدداط ملببمددة بدددون فابدددة، سددواء أكانددت الفابدددة صددرٌحة، أم تحددت سددتار اعتبارهددا )رسددم 

خدمة(، على أنه إذا دعت الحاجدة إلدى تحصدٌل نفقدات لتقددٌم عملٌدـات القدروض ومتابعتهدا، 

 رض.وجب أن ٌقتصر فٌها على التكالٌؾ الفعلٌة لعملٌة الق

أن تتولى الدول القادرة إنشاء المساكن وتبٌعها للراؼبٌن فً تملدك مسداكن بالأجدل والأقسداط  •

 بالضوابط الشرعٌة.

 أن ٌتولى المستثمرون من الأفراد أو الشركات بناء مساكن تباع بالأجل. •

أن تملكّ المساكن عن طرٌق عقد الاستصناع، وبدذلك ٌدتم شدراء المسدكن قبدل بنابده، بحسدب  •

الدقٌق المزٌل للجهالة المإدٌة للنزاع، دون وجوب تعجٌدل جمٌدع الدثمن، بدل ٌجدوز الوصؾ 

تؤجٌلدده بؤقسدداط ٌتفددق علٌهددا، مددع مراعدداة الشددروط والأحددوال المقددررة لعقددد الاستصددناع لدددى 

ٌَّزوه عن عقد السلم  .الفقهاء الذٌن م

 فً الإسلبمٌة المالٌة وقالس فً ٌتّم ما وهو لدٌون، ولٌس عٌنٌة لأصول لتكون التّورٌق عملٌة ضبط-

 تتداول، ولا الإنشاء، عند تورٌقها فٌمكن الدٌّون والمضاربة، أما والمشاركة الإجارة صكوك صورة

 .والاستصناع والسلم المرابحة بصكوك الإسلبمٌة المالٌة السوق فً ٌتم ما وهو

 إثر تمّ  ما وهو ش،بالهام والشّراء المكشوؾ على البٌع من الأجل قصٌرة المضاربات أسالٌب منع-

 .وإنجلترا أمرٌكا فً الأزمة

 السلم. بٌع بؤسلوب منها بدلا والتّعامل المستقبلٌات مثل بالمشتقات التّعامل عدم -

 أنّ  بالذّكر الجدٌر ومن والبٌوع، المشاركات أسالٌب واستخدام فً مقابلها الرّبوٌة الفوابد استبدال -

مستوٌات   إلى وصل حتى الفابدة معدل تخفٌض هو أوروباو أمرٌكا فً الأزمة مواجهة أسالٌب أحد

 متدنٌة جدا.

 والمإسسات الأسواق على والرّقابة للئشراؾ متخصصة هٌبات ووجود للمعاملبت، ضوابط وضع -

 .الإسلبمً الاقتصاد علٌها ٌقوم التًّ المنضبطة الحرٌة إطار فً

 دعم النّشاط الاقتصادي بالقٌم الأخلبقٌة. -
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 ابص المنتجات المالٌة الإسلبمٌة ودورها فً تجاوز الأزمة المالٌة. خص2.3

عتبر المنتجات المالٌة التّقلٌدٌة من الأسباب الرّبٌسٌة لوقوع الأزمة المالٌة العالمٌة، وفً المقابل تُ 

فإنّ المنتجات المالٌة الإسلبمٌة تتمٌز بخصابص تجعلها أداة ٌمكنها التّخفٌؾ من حدّة وقوع الأزمات 

 لى حد ما.إ

ٌّن فً هذا المبحث كلب من خصابص الكفاءة التّموٌلٌة لأسالٌب التّموٌل الإسلبمً، و كفاءة وسَنُب

 قلبات الاقتصادٌة المرتبطة بالمدٌونٌة.التّموٌل الإسلبمً المتعلقة باحتواء التّ 

 

 . خصابص الكفاءة التّموٌلٌة لأسالٌب التّموٌل الإسلبم1.2.3ً

ٌَّز صٌػ التّموٌ  ل الإسلبمً بممٌزات ومعاٌٌر تجعلها تختلؾ عن الأسالٌب التّقلٌدٌة، نُبرزها تتم

 :05-04[ص84] كالتّالً

 

 سالٌب التّموٌل الإسلبمً. ممٌزات الكفاءة التّموٌلٌة لأ1.1.2.3

ل فً جمٌع صٌػ التّموٌل الإسلبمً بالملكٌة، فاستحقاقه للؤرباح - المٌزة الأولى: ارتباط ربح المموِّ

ضوعً وشرعً هو الملك، وهذا عكس الصٌّػ والأسالٌب التّموٌلٌة الرّبوٌة التًّ تقوم على بسبب مو

 الاستؽلبل.

المٌزة الثانٌة: ارتباط انسٌاب التّموٌل بٌن أطراؾ العملٌة الاستثمارٌة بانتقال ملكٌات وتدفق تٌار من -

ل الا قتصاد إلى اقتصاد وهمً، بحٌث كل السّلع، وهذا الأسلوب ٌقلِّل من الطّرق الرّبوٌة التًّ تُحوِّ

 عملٌة انتقال للملكٌة أو السّلع أو الخدمات تتطلب انتقال وانسٌاب عشرات الدّورات المالٌة والنّقدٌة.

وٌعنً الاقتصاد المالً حركة رإوس الأموال، بٌنما ٌعنً الاقتصاد الحقٌقً حركة السّلع والخدمات، 

عُ  ٌَ د الاقتصاد الحقٌقً للسلع والخدمات والاقتصاد المالً مرتبطاً ومع انتشار الأسالٌب الرّبوٌة لم 

أحدهما بالآخر ارتباطاً عضوٌاً بوصؾ الاقتصاد المالً تعبٌراً بالضرورة عن الاقتصاد الحقٌقً، 

وهذا ٌدلّ على أنّ تلك الاقتصادٌات ترتبط فٌها الأرباح فً معظم الأحٌان بتقلٌب وانتقال الأموال 

لٌات استثمارها، بٌنما ٌرتبط انتقال التّموٌل بعملٌات الاستثمار ارتباطاً كبٌراً فً بؽض النّظر عن عم

 ظلّ  المشاركة.

إنّ الدٌّون التًّ تهدؾ للربح فً التّموٌل الإسلبمً لا تنشؤ إلاّ مقابل نشاط حقٌقً، من سلع ومنافع 

مقابل حقٌقً، فإنّ استبدالها بعقود وخدمات، ولما كانت الفابدة الرّبوٌة فً جوهرها دٌَن فً الذّمة دون 

لم، ٌحقِّق هدفٌن هما:  التّموٌل الإسلبمٌة كالبٌع الآجل والسَّ

ها دون ضوابط.  -  تحجٌم المدٌونٌة ومنع نموِّ

توجٌه التّموٌل لتولٌد القٌمة المضافة وتعزٌز النّمو الاقتصادي، وهذا ما ٌسمح بتحقٌق عابد   -
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 تً أسهَم فً إٌجادها.للتموٌل من خلبل القٌمة المضافة الّ 

ٌِّن الفرق بٌن كفاءة التّموٌل الإسلبمً الذّي ٌستحق عوابد المشاركة، لأنّه ٌتّم فً إطار   ٌُب وهذا ما 

حركٌة اقتصادٌة حقٌقٌة، والتّموٌل التّقلٌدي الذّي لا ٌرتبط فً معظم الأحٌان بالنّشاط الاقتصادي 

، وهو ما ٌإدي إلى تفاقم المدٌونٌة وتضخّم فوابدها الحقٌقً، ولا توجد آلٌة تضمن الارتباط بٌنهما

 لتتجاوز القٌمة المضافة التًّ ولَّدها أصل التّموٌل بؤضعاؾ مضاعفة.

 

ٌِّن مدى . المعاٌٌر الموضوعٌة لصٌػ التّموٌل الإسلبمً: 2.1.2.3 هناك خمسة معاٌٌر موضوعٌة تُب

 :08-05[ص84] لًسلبمة صٌػ وأسالٌب التّموٌل الإسلبمً، نستعرضها فٌما ٌ

 

ٌُإكِّد هذا المعٌار أنّ النّتٌجة الطبٌعٌة لآلٌة  :ارتباط التّموٌل بالاقتصاد الحقٌقًمعٌار  1.2.1.2.3

الفوابد المسبقة هً أن ٌنمو الاقتصاد المالً بمتتالٌة هندسٌة بٌنما ٌنمو الاقتصاد الحقٌقً بمتتالٌة 

بات الاقتصادٌة الدّورٌة سواء من خلبل الانهٌار أو حسابٌة، وهو ما ٌإدي إلى حدوث الأزمات والتّقل

ٌَّد دابماً بمعدلات المشاركة المرتبطة بالاقتصاد الحقٌقً، ولذلك فإنّ  الإفلبس،  والتّموٌل الإسلبمً مق

نسبة الدٌّون إلى الثّروة الحقٌقٌة تكون محدودة ولا ٌمكن أن تصبح أضعاؾ الثروة، وبذلك فإنّ صٌػ 

عة تضمن النّمو المستدام لهرم التّوازن الاقتصادي بٌن الاقتصاد الحقٌقً والاقتصاد المشاركات المتنو

ٌَّن فً الشّكل التّالً:  المالً، كما هو مب

 

 

 

 

 

 

 

 05[ص84] : هرم التّوازن الاقتصادي فً ظل آلٌات التموٌل الإسلبم9.3ًالشّكل رقم

 

ازن الاقتصادي لصالح التّفاقم المتوالً بٌنما تإدي آلٌات الفوابد المسبقة إلى اختلبل هرم التو

ح ذلك فً الشكل ، للمدٌونٌات، فٌصبح الهرم مقلوباً فً ؼٌر صالح النّمو الاقتصادي الحقٌقً ونُوضِّ

 التالً: 

 

 

الاقتصــــاد 
 المــالـي

الاقتصـاد 

 الحقيقي
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 06[ص84] : الهرم المقلوب فً ظل آلٌات التموٌل التقلٌدي10.3الشكل رقم

 

  حركٌة التّجارٌة الحقٌقٌة:ارتباط التّموٌل بال . معٌار2.2.1.2.3

د هذا المعٌار أنّ التّموٌل ٌكون تابعاً للحركٌة التّجارٌة ولٌس العكس، حٌث أنّ التموٌل أٌاً كان  ٌإكِّ

شكله وصٌؽته فهو وسٌلة لتحقٌق الحركٌة التجارٌة، ومن ثمّ المنافع التًّ تنتج عنها، وعابد التّموٌل 

ل لا ٌمكن سداده إلاّ من خلبل التّبادل الحقٌقً للسلع والخدمات،  كهامش الرّبح مثلب فً البٌع المإجَّ

وهناك فرق بٌن الزٌادة مقابل الأجل فً البٌع والزٌادة فً القرض، حٌث أنّ الأولى مشروعة لأنّها 

مرتبطة بالبٌوع والمتاجرة فً السّلع والخدمات كمخرجات للنشاط الاقتصادي الحقٌقً، بٌنما الثّانٌة 

 قد مقابل نقد.فهً زٌادة ن

 

ٌتطلب هذا المعٌار ارتباط حركٌة التّموٌل بحركٌة النّشاط  . معٌار المصالح الحقٌقٌة:3.2.1.2.3

الاقتصادي الحقٌقً فً دابرة الأولوٌات المجتمعٌة الاقتصادٌة، التًّ تضمن تحقٌق المصلحة بدءً من 

لوضعً لا ٌرتبط بالأولوٌات، وقد ٌكون الضّرورٌات ثمّ الكمالٌات، فً حٌن أنّ التموٌل فً الاقتصاد ا

ع المإسسات المصرفٌة  هرم ترتٌب الأولوٌات مقلوباً أو مضطرباً، بحٌث هناك مجالات هامة لا تتوسَّ

ل نشاطات كمالٌة أو مضاربٌة تُسهم فً تطور المدٌونٌة ونمو الاقتصاد  والمالٌة فً تموٌلها، بٌنما تُموِّ

 المالً.

 

ٌقتضً هذا المعٌار مشاركة الأطراؾ ركة فً نتابج العملٌات الاستثمارٌة: . معٌار المشا4.2.1.2.3

المختلفة للعملٌة التّموٌلٌة فً نتابج توظٌؾ الأموال وتوظٌفها فً النّشاطات الاقتصادٌة الحقٌقٌة، فلب 

تثمارٌة، ٌوجد كما هو الوضع فً التّموٌل التّقلٌدي مَن ٌربح دابماً بؽضّ النّظر على نتابج العملٌة الاس

ل المؽارم.  ومن ثمّ تُعدُّ الأطراؾ المشاركة كلها ذات مصلحة، فتشارك فً الأرباح وتتكافل فً تحمُّ

 الاقتصـاد المالي 

 

 الاقتصاد الحقيقي      
 سمع،  خدمات

90% 

 

10% 
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د الهدؾ . معٌار الوضوح والشّفافٌة: 5.2.1.2.3 د هذا المعٌار أهمٌة الشّفافٌة والوضوح التًّ تُحدِّ ٌإكِّ

ا المقصد، لأنّها تهدؾ فً النّهاٌة إلى بٌع نقد من التّعاقد والمقصود منه، بٌنما الحٌل الربوٌة تنافً هذ

حاضر بؤكثر منه فً الذّمة، ولو صرّحت العقود بذلك لكانت باطلة، كما أنّ معظم الحٌل تلجؤ إلى 

 تؽٌٌب الشّفافٌة والوضوح فً العقود تجنبا لهذه النتٌجة.

عطت للمإسسات المرتبطة وفً ظل الأزمة المالٌة الحالٌة فإنّ مإسسات التّصنٌؾ العالمٌة التًّ أ

، أصبحت محلّ نقد كبٌر بخصوص مصداقٌة (AAA)بالرّهونات العقارٌة تصنٌفاً استثمارٌاً عالٌاً 

 التّصنٌفات الصّادرة عنها.

 

ح   ٌّز بمحدودٌة كفاءتها التّموٌلٌة، وٌوضِّ إنّ المنتجات المالٌة التًّ لا تتوفّر فٌها هذه المعاٌٌر تتم

 ت اللبزمة لفحص الصٌّػ والمنتجات المالٌة.الشكل التّالً الخطوا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :المعاٌٌر الموضوعٌة للتمٌٌز بٌن المنتجات المالٌة الإسلبمٌة والتّقلٌدٌة.11.3رقم الشكل

 09[ص84]

   

 . كفاءة التموٌل الإسلبمً المتعلقة باحتواء التقلبات الاقتصادٌة المرتبطة بالمدٌونٌة 2.2.3

ٌّن فً هذا المطلب  قدرة التّموٌل الاسلبمً على تجنب وقوع الأزمة المالٌة، ثم سنوضّح دور سنب

 إحدى المنتجات المالٌة الإسلبمٌة وهً الصّكوك فً تجاوز الآثار النّاتجة عنها.        

                                                                                       

 

                                      

 المالي المنتج

 إسلامي منتج تقميدي منتج

 هل
 تتوافر

  الشفافية
 ؟والوضوح

 هل
 الديون نمو

 بنمو مرتبط
 الثروة؟

  هل
 التمويل

لمحركية  تابع
التجارية 
 ؟الحقيقية

 هل

 المصمحة
في دائرة  معتبرة

 ؟الأولويات

 لا لا لا لا

 نعم نعم نعم نعم

 هل
 المضافة القيمة

 لمتبادل
 موجبة؟

 لا

 نعم
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 . قدرة التّموٌل الاسلبمً على تجنب وقوع الأزمة المالٌة1.2.2.3

با وإنظار المعسر، ولعلّ الحكمة فً الربط بٌن هذٌن المبدأٌن  لقد جمعت آٌة المداٌنة بٌن تحرٌم الرِّ

 .14-13[ص84] ٌتجلىّ جانب منها فً ضوء التّقلبات الاقتصادٌة الدّورٌة

ٌُعتبر مبدأ  إنظار المعسر ذا أهمٌة إنسانٌة، إضافة لتؤدٌته لوظٌفة اقتصادٌة هامة فً ظل التقلبات و

 الاقتصادٌة الدّورٌة، وذلك للبعتبارات التالٌة:

إذا كانت الأزمات الاقتصادٌة تنشؤ من تعثُّر السداد، فإنّ من أهم السٌاسات الاحتوابٌة لتداعٌاتها هو -

 ي للؽارمٌن، وإمهال المدٌنٌن ؼٌر القادرٌن على السداد.الدّعم التموٌلً التّضامنً الزكو

ٌَحرِمه هذا الحق، - د الفقه الإسلبمً على ضرورة ضمان السّكن للمدٌن، وأنّ عجزه عن السّداد لا  ٌإكِّ

 لذلك فهو ٌدخل فً وصؾ المعسر الذّي ٌستحق الإنظار، حٌث ٌمكن التّمٌٌز بٌن اتجاهٌن:

 ٌُحتفظ به ولا ٌباع.الاتجاه الأول: ٌرى بؤنّ المس  كن الذّي لا ؼنى عنه للمعسر 

 .ُر له بَدله ٌُإجَّ ٌُباع و  الاتجاه الثانً: ٌرى بؤن مسكن المعسر 

ٌَستؽنً عنه، فإن إنظارَه فً هذه - إذا كان المدٌن الذّي ثبت عجزه عن السّداد لا ٌباع مسكنه الذي لا 

ظ أسعار العقار من الانهٌار أو على الأقل الحالة من شؤنه أن ٌستوعب تداعٌات الأزمات، لأنّه ٌحف

ٌُحقِّق مصلحة الدابن والمدٌن معاً، فالمدٌن ٌنتفع بالإمهال، فً حٌن  ٌُقلِّل من سرعة انخفاضها، وهذا 

ٌُقلِّل من احتمالات الإفلبس  ٌمكن للدّابن إستبعاد إمكانٌة عدم تحصٌله لقٌمة القرض، الأمر الذي 

 والانهٌار.

ن مسبقاً أنّه لن ٌستطٌع الاسترباح من المعسر، فإنّه سٌكون أكثر حرصاً وحذراً فً منح إذا عَلم الدّاب-

 التّموٌل.

ٌُتوقَّع - إذا كانت الأزمات الدّورٌة تنشؤ من التّساهل فً إقراض ذوي الملبءة المنخفضة الذٌّن 

ع فً إقراض إعسارهم أكثر من ؼٌرهم، فإنّ تطبٌق مبدأ إنظار المعسر ٌمكن أن ٌحَول دون التو سُّ

ٌُقللّ من احتمالات الانهٌار منذ البداٌة.  هذه الفبة، ومن ثمّ 

ل السّوق فً مرحلة  ع فً الابتمان، بحٌث لا تتحوَّ وإنّ إلؽاء الفابدة الرّبوٌة من شؤنه أن ٌضبط التوسُّ

د الاقتصاد، أمّ  ٌُقلِّل ا فً حالة الكساد فإنّ إنظار المعسالرّواج إلى حالة الفقاعة التً تُهدِّ ر من شؤنه أن 

ٌُجنِّب السّوق من الانزلاق إلى حالة الانهٌار، فالجمع بٌن  من معدل تراجع أسعار الأصول، ومن ثمّ 

هذٌن المبدأٌن من شؤنه أن ٌحتوي تقلبات الأسواق وٌسٌطر على عوامل الانهٌار، دون أن ٌمنع 

 السّوق من أداء وظابفه الأساسٌة.

 

ت الاقتصادٌة تمرّ إجمالاً بمرحلتٌن هما: مرحلة الرواج والانتعاش، ومرحلة وإذا اعتبرنا بؤنّ الدورا
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الكساد والانكماش؛ فإنّه ٌمكن توضٌح مدى كفاءة التّموٌل الإسلبمً فً تقلٌل مخاطر التّقلبات الحادّة 

ل إلى كوارث مدمِّرة لثروات المجتمع الإنسانً، وذلك فً الشّ  كل للدورات الاقتصادٌة حتى لا تتحوَّ

  التّالً:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 [ص84] : حدّة التقلبات الاقتصادٌة بٌن آلٌات التّموٌل الإسلبمً والتّقلٌدي12.3الشكل رقم

15 

 

 . دور الصّكوك الإسلبمٌة فً معالجة آثار الأزمة المالٌة 2.2.2.3

ٌة، حتى نبٌّن نتطرق فً هذا الفرع إلى الصّكوك الإسلبمٌة كنموذج من المنتجات المالٌة الإسلبم 

 17-16[ص85] :أهمٌته فً معالجة آثار الأزمة المالٌة وذلك  وفقا للنقاط التالٌة

 

 . دور الصّكوك الإسلبمٌة فً توفٌر السٌّولة لتموٌل المإسسات المتضررة من الأزمة1.2.2.2.3

ربٌة، وهنا أفرزت الأزمة المالٌة نقصا كبٌرا فً السٌّولة تضررت جرّاءها العدٌد من الشّركات الؽ

توجهت الأنظار نحو أسالٌب التّموٌل الإسلبمً، التًّ باتت تحظى بقبول واسع من قبل الؽربٌٌن 

خصوصا فٌما ٌعرؾ بالصّكوك الإسلبمٌة التًّ تُعد واحدة من أهم الأدوات التًّ تعطً دعما قوٌا 

 

 

 
 

 

 مرتبطةمديونية 
بحركية النشاط 

تسهيلات ائتمانية متعمقة  الاقتصادي
 بالآجال والدَّعم

فلاسات  فوائد مركَّبة وا 

 غير مرتبطة مديونية
 بحركية النشاط
 الاقتصادي

التمويل بالمشاركة 
 التمويـل التقميـديالإسلامي

 حالة الكساد والانكماش

 حالة الرواج والانتعاش
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الؽربٌة تحاول الاستفادة  للصناعة المصرفٌة الإسلبمٌة، هذا وترى وكالة ستاندرد آند بورس أنّ الدّول

من الطلب على المنتجات المالٌة الإسلبمٌة لإطلبق صكوك بؽٌة الحصول على السٌّولة لتموٌل 

 المإسسات العالمٌة المتضررة.

 

لقد بات عجز الموازنة واحدا من أهم المشاكل الاقتصادٌة التًّ . تموٌل عجز الموازنة: 2.2.2.2.3

جه العدٌد من الدّول صعوبات كبٌرة فً الحصول على موارد أثقلت كاهل الحكومات، حٌث توا

لتموٌل عجزها خصوصا فً ظل الأزمة المالٌة العالمٌة، وهنا توجهت الأنظار إلى الصكوك 

الإسلبمٌة كإحدى الفرص الهامة التًّ ٌمكن أن تستفٌد منها تلك الحكومات لتوفٌر ما تحتاجه من 

جهت الحكومة البرٌطانٌة إلى إصدار صكوك إسلبمٌة موارد بؽرض تموٌل العجز، هذا ولقد ات

 للحصول على تموٌل للخزٌنة وكذا الحال بالنّسبة لفرنسا.

 

ممّا لا شك فٌه أنّ من أبرز . دور الصّكوك الإسلبمٌة فً تمتٌن أخلبقٌات الرّقابة: 3.2.2.2.3

لحقت بالعدٌد من المصارؾ  أسباب الانهٌارات التًّ حدثت فً أسواق المال العالمٌة والافلبسات التًّ

والشّركات الكبرى فً العالم، ضعؾ الضّوابط التّشرٌعٌة التًّ تحكم عمل هذه المإسسات، فعلى سبٌل 

المثال أشارت تقارٌر عدٌدة إلى أنّ صنادٌق التّحوط وشركات السمسرة لم تكن تخضع لرقابة البنك 

ثٌرون بالاستفادة من ضوابط التّصكٌك المركزي، وبعد أن انكشفت الحقابق والتّجاوزات، نادى ك

الإسلبمً المنبثقة من الأصول المصرفٌة الإسلبمٌة، حٌث أصدرت الهٌبة الفرنسٌة العلٌا للرقابة 

المالٌة قرارا ٌقضً بمنع تداول الصفقات والبٌوع الوهمٌة التًّ ٌتمٌز به النّظام الرّأسمالً، كما 

والمتعاملٌن فً الأسواق المالٌة بالتّعامل فً آلٌة أصدرت الهٌبة نفسها قرارا ٌسمح للمإسسات 

 التّصكٌك الإسلبمً.

 

 . دور الصّكوك الإسلبمٌة فً إعادة التّوازن بٌن الاقتصاد الحقٌقً والاقتصاد المال4.2.2.2.3ً

لقد شهدت الدّول الؽربٌة تطورات هابلة فً عملٌة التّصكٌك التًّ كانت فً معظمها تخص مجال  

ن، وقد رافق ذلك موجة حادة من المضاربات أدت إلى اتساع الفجوة بٌن الاقتصاد تصكٌك الدٌّو

الحقٌقً والاقتصاد المالً، باعتبار أنّ عقود الرّبا تفصل الرّبح عن النّشاط الاقتصادي الحقٌقً، وعلى 

ل العكس فإنّ التّصكٌك الإسلبمً ٌشترط وجود الأصول قبل تصكٌكها الأمر الذّي ٌحفظ لهذه الأصو

 قٌمتها، وبالتّالً فهو ٌربط الاقتصاد الحقٌقً بالاقتصاد المالً ممّا ٌخلق توازنا كبٌرا بٌنهما.
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 . دور الصّكوك الإسلبمٌة فً الرّفع من كفاءة الأسواق المالٌة 5.2.2.2.3

إذ ٌمكن لآلٌة التّصكٌك الإسلبمً الرّفع من كفاءة الأسواق المالٌة، وذلك لانتفاء الؽش والؽرر 

المضاربات التًّ تإثّر سلبا على تخصٌص الموارد، ذلك أنّ المضارب ٌهتم بالقٌمة السّوقٌة للؤوراق و

المالٌة، والتًّ تدخل فً تقدٌرها عوامل لٌست لها علبقة بالمردود المتوقع، ممّا ٌخل باستقرار النّشاط 

عن أداء دورها التّنموي، ومن الاقتصادي، الأمر الذّي ٌإثر سلبا على كفاءة الأسواق المالٌة وٌحجبها 

ثمّ فآلٌة التّصكٌك الاسلبمً تعمل على تحرٌك الموارد المالٌة وتوجٌهها إلى أنشطة استثمارٌة حقٌقٌة، 

 وفً نفس الوقت تعمل على تقلٌل المضاربات. 

 

 . واقع المصارؾ الإسلبمٌة فً ظل الأزمة المالٌة العالمٌة3.3

ى إفلبسات وانهٌارات كبٌرة عقب الأزمة المالٌة العالمٌة، فً لقد تعرّضت المصارؾ التّقلٌدٌة إل

مقابل ذلك فإنّ الخسابر التًّ تعرضت لها كانت المصارؾ الإسلبمٌة فً منؤى عنها إلى حد ما، فما 

 هً أسباب ذلك؟ وإلى أي حدّ حافظت  المصارؾ الاسلبمٌة على استقرارها ؟

 

 الإسلبمٌة المصارؾ . أسس1.3.3

 قٌامها حٌث من المخاطر، وتقلٌل والاستقرار الأمن وضوابط قواعد ضمن الإسلبمٌة ؾالمصار تعمل

 نظام ضمن تعمل وكونها جهة، من والتّعاون والأخلبق فً القٌم المتمثلة الأنظمة من مجموعة على

إذن فإنّ  بالباطل، الناس أموال وأكل والاستؽلبل والاحتكار والمقامرة باالرّ  من خال إسلبمً

ٌُعّرؾ كالتّالً:المصر  ؾ الإسلبمً ٌقوم على عدّة مبادئ أخذ منها مفهومه ومضمونه، حٌث 

 

المصرؾ الإسلبمً هو كلّ مإسسة تُباشر الأعمال المصرفٌة مع اجتنابها التّعامل بالفابدة، بوصفه 

 .103[ص11] محرّما شرعا

ٌُعّرؾ أٌضا على أنّه مإسسة نقدٌة، مالٌة  تعمل على جذب الموارد  النّقدٌة من أفراد المجتمع، كما 

وتوظٌفها توظٌفا فعالا، ٌكفل تعظٌمها ونُموّها فً إطار القواعد المتفقة وأحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة، 

 . 27[ص8] وبما ٌخدم شّعوب الأمة، وٌعمل على تنمٌة اقتصادٌاتها

والتًّ على رأسها  فهو إذن  مإسسة مصرفٌة تُراعً فً القٌام بؤعمالها مبادئ الشّرٌعة الإسلبمٌة،

 عدم التّعامل بالرّبا.

الإسلبمً، و خصابص التّموٌل المصرفً  المصرفً العمل ضوابطوسنتطرق فٌما ٌلً إلى 

 الإسلبمً.
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  الإسلبمً المصرفً العمل ضوابط .1.1.3.3

  ٌتمٌز العمل المصرفً بضوابط تُوّجهه وتُنظمه، وهً:

    

  بالفابدة التّعامل عدم  .1.1.1.3.3

 شؤنه من ما كل بتجنب العمل على الإسلبمٌة بالمصارؾ الخاصة والقوانٌن الأنظمة جمٌع نصّت قدل

 هذه وتُعد وعطاء،  أخذا عملٌاته كل من الرّبوٌة الفابدة إسقاط بمعنى إلٌه، ٌإدي أو بالرّبا ٌتصل أن

 ما كلّ  من الإسلبمً المجتمع إبعاد على ،بحٌث تعمل الإسلبمٌة للمصارؾ الربٌسٌة الخاصٌة

 مجرّد لٌس المصارؾ هذه به  تقوم الذّي  فالعمل وتعالٌمه السّامٌة، الدٌّن هذا مبادئ مع ٌتعارض

 للؤصول أعمال معارضة مباشرة عن الأمة وإبعاد بل فحسب، الربّح تحقٌق إلى ٌهدؾ تجاري عمل

 .25[ص86] الشّرعٌة

 

 للكسب كمصدر العمل تقرٌر .2.1.1.3.3

 ٌعنً وهذا فقط،  العمل هو وٌزٌده النّقد ٌُنمًّ الذّي إنمّا و نقدا، ٌلد لا النّقد أنّ  ٌرى الإسلبم لأنّ  ذلك

 التًّ والأسالٌب الوسابل بجمٌع الاستثمار طرٌق عن التّنمٌة نحو الجهد هو توجٌه ٌعنٌه ما أول

 التًّ الأداة ٌُعد الإسلبمً المصرؾ أنّ  وبما الحنٌؾ، دٌننا بها جاء التًّ والحرام الحلبل لقاعدة تخضع

 الشرٌعة تتضمنه ما بكل التّمسك علٌه الواجب كان الإسلبمً، الاقتصاد خلبلها تطبٌق من ٌتجسد

  .16[ص78] المسلم الفرد حٌاة من الاقتصادي بالجانب تتعلق أحكام من الإسلبمٌة

 

 الحلبل الاستثمار إلتزام .3.1.1.3.3

 العمارة تحقق التًّ المشارٌع وتموٌل استثمار إلى لبمٌةالإس المصارؾ تدفع التًّ هً الخاصٌة وهذه 

 :26-25[ص86]ٌلً ما علٌه ٌترتب ممّا الشّرعٌة، والحرام الحلبل بقاعدة ذلك فً متقٌدة والتّنمٌة

 الإنسان حاجات تشبع التً الطٌبة والخدمات السّلع إنتاج دابرة فً وتركٌزه الاستثمار توجٌه - 

 .المسلم

 .الحلبل دابرة ضمن تبادل تصنٌع، تموٌل، الإنتاجٌة العملٌة احلمر كل تكون أن - 

 

  الاجتماعٌة بالتنمٌة الاقتصادٌة التنمٌة ربط  .4.1.1.3.3

 النّاحٌة تفصل ولا والرّوحً، المادي الجانب بٌن تُزاوج بطبٌعتها الإسلبمٌة المصارؾ أنّ  ذلك

 الاقتصادٌة التنمٌة بٌن تربط لا المصارؾ هذه فإنّ  هنا ومن الاقتصادٌة، النّواحً عن الاجتماعٌة

د إنها بل فحسب الاجتماعٌة والتنمٌة  إلا ثمارها الاقتصادٌة التنمٌة تإتً لا أساسا الاجتماعٌة التنمٌة تَعُّ
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 مستحقٌها، إلى وإٌصالها توزٌعها عملٌة وتتولى الزكاة بجمع تقوم الإسلبمٌة فالمصارؾ بمراعاتها،

 تفتح التًّ الاستثمارٌة سٌاستها خلبل من المسلم، للمجتمع المعٌشً المستوى رفع على تعمل أنهّا كما

 . الجمٌع أمام العمل مجالات

 التموٌل خلبل من وذلك الفقر، مكافحة فً الإسلبمٌة المصارؾ فً التموٌل عملٌات أسهمت وقد

 نشؤته منذ إهتم للتنمٌة المصرؾ الإسلبمً أنّ  كما الإسلبمً، بنؽلبدٌش بنك مثل الصؽر، متناهً

 مكة فً الإسلبمٌة القمة أقرّته الذّي الفقر مكافحة صندوق على ٌشرؾ حالٌا وهو الفقر، بمكافحة

 قدر تحقٌق على الإسلبمٌة المصارؾ فً الإسلبمً التّموٌل وٌعمل م، 2005 دٌسمبر فً المكرمة

 أصول صورة فً طلٌنوالعا للحرفٌٌن حسنة قروض تقدٌم خلبل من ، الاجتماعٌة التّنمٌة من عال

 ،الأصول هذه تملٌكهم مع إنتاجٌة أصول صورة فً والفقراء للمحتاجٌن الزكاة وتقدٌم إنتاجٌة،

 المعٌشة لهم توفر الأساسٌة للبنٌة مشروعات إقامة خلبل من الفقراء مناطق تنمٌة فً والمساهمة

 . كرٌمة بصورة

 محض، خٌري تعاونً طابع ذات اجتماعٌة تخدما تُقدّم الإسلبمٌة المصارؾ أن فٌه شك لا مما إنّ 

 زكاة فً تتمثل التّعاونٌة الاجتماعٌة فالخدمات ربحً، طابع ذات اقتصادٌة اجتماعٌة وخدمات

 إدارة فً فتتمثل الرّبحٌة الاجتماعٌة الخدمات أمّا الحسنة، وقروضها الخٌرٌة وأوقافها المصارؾ

 اجتماعٌة مإسسات وبناء الأموال تلك لإدارة حدٌثة بأسالٌ فٌها تستعمل التًّ الزكاة وصنادٌق أموال

 .26[ص86] الزكاة أموال توزٌع فً علٌها المنصوص الشّرعٌة المصارؾ مع تتفق

 

 خصابص التّموٌل المصرفً الإسلبمً.:2.1.3.3

ٌّز  من خلبل ضوابط العمل المصرفً التًّ ذكرناها ٌمكننا استخلبص مجموعة من الخصابص التًّ تم

 : 11-10[ص87] المصرفً الإسلبمً عن التّموٌل التّقلٌدي، و التًّ تتلخص فٌما ٌلً التّموٌل

 

  تموٌل لا ٌتعامل بالفابدة أو الرّبا 1.2.1.3.3

وهو الأساس الجوهري الذّي ٌقوم علٌه هذا التّموٌل، حٌث ٌحرم استخدام الفابدة تحرٌما قطعٌا فً 

راجها النّقود عن وظٌفتها الأساسٌة وتحوٌلها إلى سلعة الشّرٌعة الإسلبمٌة، وذلك باعتبارها ربا لإخ

 تُباع وتُشترى، فالنّقود لا تلد نقودا وإنّما هً وسٌط للتبادل ومعٌار لتقوٌم السّلع والخدمات.

  . تموٌل أخلبق2.2.1.3.3ً

ل والمباحة ٌُعتبر الجانب الأخلبقً سِمَة أساسٌة فً هذا التّموٌل، حٌث أنّه ٌهتم بتموٌل المشارٌع الحلب

شرعا، من خلبل المفاضلة بٌن المشارٌع الطالبة للتموٌل بالاعتماد على سلبمتها الشّرعٌة ثم 

 الاقتصادٌة.
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 . تموٌل متنوع3.2.1.3.3

ٌتمٌز التّموٌل الإسلبمً بؤنّه ٌتوفر على عدة صٌػ تموٌلٌة، فمنها ما هو قابم على المشاركات،  

رى قابمة على التّموٌل التّجاري كبٌع السّلم، الإجارة كالمشاركة والمضاربة والمزارعة، وأخ

 والاستصناع...الخ.

 

  حقٌقًال مرتبط بالجانب . تموٌل4.2.1.3.3

لا تتخذ المصارؾ الإسلبمٌة النّقود محلب للتعامل حتّى لا تقع فً الرّبا، فمحل التّعامل عندها ٌرتبط 

 ارتباطا وثٌقا بالجانب المادي للبقتصاد وبإنتاجه الحقٌقً.     

 

 . تؤثٌر الأزمة المالٌة العالمٌة على المصارؾ الإسلبمٌة32.3.

لقد كانت قابمة المصارؾ التّقلٌدٌة التًّ تعرضت للمشاكل والتًّ أفلست طوٌلة جدا، نبدإها بإفلبس 

ملٌار دولار أمرٌكً، وبٌع مٌرٌل لٌنش الاستثمارٌة إلى  613بنك لٌمان برذرز بسبب خسارة نحو 

فقد تحوّلت مصارؾ الاستثمار ؼولمان ساكس ومورؼان ستانلً إلى بنك أوؾ أمرٌكا، كذلك 

مجموعتٌن مصرفٌتٌن قابضتٌن، إؼلبق أبواب مجموعة واشنطن مٌوتشوال، كما امتدت هذه الأزمة 

، وتبقى القابمة  354-353[ص88] إلى أوروبا، حٌث تمّ تؤمٌم البنك البرٌطانً برادفورد أند بٌنكلً

م إلى تارٌخ 2010صارؾ الأمرٌكٌة المنهارة والتًّ أعلنت إفلبسها فً عام فقد بلػ عدد الممستمرة، 

مصارؾ كل أسبوعٌن لكن إلى  05مصرؾ أي بمعدل ما ٌزٌد عن إفلبس  125م 18/09/2010

 .13[ص77] مصرؾ 143م فقد وصل عدد المصارؾ المنهارة 2010نوفمبر  06ؼاٌة 

 

 فً فقط ولٌس العالم،  أنحاء شتى فً الإسلبمٌة بالمصارؾ ممثلبً  الإسلبمً المصرفً النّظام إنّ 

 فٌه نشهد الذّي ففً الوقت المالً، الصّعٌد على ونتابجها الأزمة عن بمنؤى كان الإسلبمٌة  الدّول

 بقٌت الإسلبمٌة المصارؾ أنّ  نجد لإفلبس، أو عجز، لحالات المصارؾ التّقلٌدٌة بعض تعرّض

 أدوات فً الدّخول بتجنب تتّسم والتً تتّبعها، التً بتمانٌةالا السٌّاسات الخطر، بسبب دابرة خارج

 عالٌة،  لدرجة الودابع فً استقرار اكتساب من مكّنها الذّي الأمر التقلٌدٌة، الاستثمار أدوات الدٌّن أو

المصارؾ  إنّ   التّقلٌدٌة، للمصارؾ الأمور هذه فٌه تتوافر لا الذّي الوقت فً الزبابن ثقة وكسب

تؤثٌر الأزمة،  من مفر فلب ؼٌره، على الرّبوي التّموٌل فٌه ٌطؽى عالم فً تعٌش ولأنّها الإسلبمٌة

 ٌلً: بما الإسلبمٌة المصارؾ على العالمٌة المالٌة الأزمة تؤثٌر إجمال وٌمكن
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 الإسلبمٌةبالمصارؾ  مقارنةلمصارؾ التّقلٌدٌة لالواسع تؤثّر ال. أسباب 1.2.3.3

 :19[ص43] وتتمثل فً سببٌن اثنٌن هما

ق الأساسً بٌن عمل المصارؾ التّقلٌدٌة و المصارؾ الإسلبمٌة هو أنّ المصارؾ الفر ٌكمن -

التجارٌة التقلٌدٌة تعتمد على المتاجرة بالنقود بٌنما تعتمد المصارؾ الإسلبمٌة على المتاجرة بالسلع، 

قود تُدخلنا فً فالنّقود لا تلد نقوداً، بٌنما السلع تلد سلعاً أخرى، كما ٌترتب على ذلك أنّ المتاجرة بالنّ 

الاقتصاد الوهمً بٌنما تدخل المتاجرة بالسّلع فً الاقتصاد الحقٌقً، و هذا الأمر هو ما عبّر عنه أحد 

%( فقط 2%( من الاقتصاد الوضعً هو اقتصاد وهمً، و أنّ )98الاقتصادٌٌن الدولٌٌن بقوله أنّ )

 من النّقود هً التًّ ٌقابلها أصول )سلع(. 

 

ب المصارؾ الإسلبمٌة التّؤثر المباشر بالأزمة هو عدم تعاملها بالبٌوع المحرمة شرعاً، إنّ الذّي جنّ  -

و هً بٌوع الرّبا و بٌع الؽرر، بٌنما نجد أنّ المصارؾ التّقلٌدٌة أؼلب عملٌاتها تتمّ عن طرٌق بٌوع 

ن طرٌق الرّبا أي بٌع وشراء النقود مقابل سعر فابدة )زٌادة من نفس الجنس مقابل الأجل( ، ع

الإقراض المباشر للنقود مقابل فابدة مصرفٌة مشروطة مسبقاً مرتبط معدلها بالزّمن، كما أنّها تتعامل 

ًّ كانت أساسا لحدوث  ببٌوع الؽرر خاصة فً المشتقات المالٌة و بٌع الدٌّون، و هً العملٌات الت

 الأزمة المالٌة العالمٌة.

 

 لى المصارؾ الإسلبمٌة. آثار الأزمة المالٌة العالمٌة ع2.2.3.3

ٌّن أنّ المصارؾ الإسلبمٌة قد تؤثرت بالأزمة من خلبل عدّة أوجه بطرٌقة  إنّ الواقع المشاهد ٌب

 مباشرة و ؼٌر مباشرة،  وقد كان هذا التّؤثٌر منه ما هو إٌجابً، ومنه ما هو سلبً كالتالً

 :19[ص42]

 

 . أوجه التّؤثر 1.2.2.3.3

ً تؤثرت بطرٌقة مباشرة، هً تلك المصارؾ التًّ كان لها استثمارات أنّ المصارؾ الإسلبمٌة التّ -

فً البورصة العالمٌة عن طرٌق المحافظ الاستثمارٌة الدّولٌة أو صنادٌق الاستثمار الدّولً، و هذا 

القسم من المصارؾ الإسلبمٌة لا شك أنّه قد تؤثر بالأزمة، خاصة تلك المصارؾ التً كانت مشتركة 

ً محافظ أو صنادٌق استثمار مرتبطة بالقطاع العقاري إلاّ أنّ تلك الاستثمارات كانت أو مستثمرة ف

 محدودة، و لم تإثر على مراكزها المالٌة ، كما لم تإثر على ربحٌتها كثٌراً .

القسم الآخر من المصارؾ الإسلبمٌة هً تلك المصارؾ التًّ تؤثرت بالأزمة بطرٌقة ؼٌر مباشرة، -

زمة على جمٌع القطاعات الاقتصادٌة دون استثناء بدرجات متفاوتة، إلاّ أنّ القطاع نتٌجة لتؤثٌر الأ
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المالً والمصرفً كان أكثر القطاعات تؤثراً بالأزمة، و من ثمّ فقد شملها الأثر مثلها مثل أي مإسسة 

ؤثّرها كان اقتصادٌة تؤثرت بالوضع العام من الأزمة، إلّا أنّ الأمر الذي ٌمكن التؤكٌد علٌه هو أنّ ت

محدوداً،  كما أنّ أيّ منها لم ٌتعرض لإفلبس أو صعوبات مالٌة استدعت تدخلبً من المصارؾ 

 المركزٌة بسبب الأزمة، كما أنّ بعضاً من التؤثر كان إٌجابٌاً مثل زٌادة ودابع المصارؾ الإسلبمٌة .

 

  . الآثار الإٌجابٌة والسّلبٌة2.2.2.3.3

ٌّنه فٌما ٌلً :بما أنّ المصارؾ الإسلبمٌة   قد تؤثرت بالأزمة المالٌة فقد كانت أوجه التّؤثر كما سَنُب

 

 .الآثار الإٌجابٌة 1.2.2.2.3.3

إنّ أول أثر اٌجابً على المصارؾ الإسلبمٌة هو بروز ظاهرة المصارؾ الإسلبمٌة و اعتراؾ -

د قالت وزٌرة المالٌة الفرنسٌة المجتمع الدولً بها، و إفساح المجال لعملها بل و الإشادة الدولٌة بها، فق

سؤكافح لاستصدار قوانٌن تجعل الصٌّرفة الإسلبمٌة تعمل بجانب الصٌّرفة التّقلٌدٌة »كرٌستان لاؼارد 

، و قال وزٌر المالٌة البرٌطانً فً مإتمر الصٌرفة الإسلبمٌة الذّي عُقد فً لندن عام «فً فرنسا

، بل إنّ «ٌؾ ٌجب أن تكون علٌه الصٌّرفة العالمٌة إنّ الصٌّرفة الإسلبمٌة تُعلمّنا ك»م ، 2009

 .  11[ص89]الأزمة المالٌة العالمٌة الحالٌة قد أظهرت هشاشة النّظام الاقتصادي الرأسمالً

انتشار المصارؾ الإسلبمٌة الجدٌدة، و تحوٌل بعض من المصارؾ التقلٌدٌة إلى مصارؾ إسلبمٌة، -

بفتح فروع للمعاملبت الإسلبمٌة، و نوافذ للعمل المصرفً و قٌام المصارؾ التّجارٌة التّقلٌدٌة 

ٌّنه فً الفصل الموالً. 20[ص42] الإسلبمً  ، كما سنب

تزاٌد نشاط المإتمرات و النّدوات و مراكز البحوث التًّ تتناول الاقتصاد الإسلبمً بشكل عام و -

الإسلبمً فً الدّول ؼٌر  العمل المصرفً الإسلبمً بشكل خاص، حٌث أنّ الاهتمام بالعمل المصرفً

%( من المصارؾ الإسلبمٌة تقع فً 60الإسلبمٌة أكثر منه فً الدول العربٌة الإسلبمٌة، بل أنّ )

دول ؼٌر إسلبمٌة،  حٌث نجد أنّ لندن و بارٌس تتنافسان لتكون أٌهما مركزاً للتموٌل الإسلبمً فً 

 .12[ص89]أوروبا و العالم  

ٌس الاقتصاد الإسلبمً، فقد أعلنت كثٌر من الجامعات عن تؤسٌس أقسام تزاٌد الاهتمام العلمً بتدر-

لتدرٌس الاقتصاد الإسلبمً، بل إنّ بعض الجامعات قد أنشؤت كلٌات لتخرٌج طلبب متخصصٌن فً 

الاقتصاد الإسلبمً، بما فً ذلك تخصص المصارؾ الإسلبمٌة، و لا شك أنّ إنشاء التخصصات 

ء المصارؾ الإسلبمٌة سٌكمل حلقة تطوٌر الاقتصاد الإسلبمً و العلمٌة فً الجامعات، و إنشا

 .20[ص42]سٌظهر الوجه المشرق للئسلبم فً المجال الاقتصادي 

 ازدٌاد ودابع المصارؾ الإسلبمٌة عقب الأزمة متؤثرة بعدة عوامل أهمها :-
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مٌة، هروباً من تحوّل عدد من الزّبابن من الإٌداع لدى المصارؾ التّقلٌدٌة إلى المصارؾ الإسلب •

 مسؤلة الرّبا التً اتضحت أبعادها عقب الأزمة و خوفاً من إفلبس المصارؾ التقلٌدٌة.

 افتتاح بعض المصارؾ الإسلبمٌة خاصة فً دول الخلٌج العربً و بقٌة دول العالم.   •

افتتاح بعض المصارؾ التجارٌة التقلٌدٌة لفروع إسلبمٌة، و البعض الآخر افتتح نوافذ للعمل  •

 لمصرفً إسلبمٌة.ا

اتجاه الحكومات فً العالم للبستفادة من معطٌات العمل المصرفً الإسلبمً مثل فرنسا و  •

 .12[ص89]برٌطانٌا 

 

ٌُنظر إلى المصارؾ الإسلبمٌة على أنّها جزء من الحل للبزمة المالٌة العالمٌة الحالٌة، - أصبح 

المستوى العالمً ضبٌلب إذ لا ٌمثل سوى فبالرؼم من أنّ الصٌّرفة الإسلبمٌة لا ٌزال حجمها على 

%( فقط من حجم الصٌرفة العالمٌة ، إلا أنّ معدلات نموها متسارعة، فالصٌّرفة الإسلبمٌة 3-4)

تمثل جزءاً من الحل للؤزمة المالٌة العالمٌة و لٌس الحل بؤكمله، و هً الأقل تؤثرا بالأزمة العالمٌة و 

فعل الأزمة المالٌة، ذلك أنّ طبٌعة الاستثمارات فً ستكون موضع ترحٌب فً الؽرب حالٌاً ب

المصارؾ الإسلبمٌة لا تإدي إلى مثل هذا الأزمات،  و من ثم فإنّ دخول المصارؾ الإسلبمٌة على 

السّاحة المصرفٌة العالمٌة، سٌشكل جزءاً من حل هذه المشكلة، كما سٌشكّل صمّام أمان فً المستقبل 

 . 21[ص42]و على الأقل التّخفٌؾ من حدتها  لعدم تكرار مثل هذه الأزمة أ

تزاٌد استخدام صكوك التّموٌل الإسلبمٌة سواء على مستوى القطاع الخاص أو على مستوى -

الحكومات و المإسسات العامة، و هذا ٌشٌر بوضوح إلى مدى إمكانٌة أن تكون الصٌّرفة الإسلبمٌة 

الأدوات المالٌة الإسلبمٌة، و تُظهر بعض البٌانات أنّ بدٌلبً كاملبً للصٌّرفة التّقلٌدٌة و ذلك بتطوٌر 

( ملٌار دولار، و تُعّد مالٌزٌا 60م إلى )2008حجم الصّكوك المالٌة الإسلبمٌة قد وصل فً نهاٌة 

من الدّول التً تصدر الصكوك الإسلبمٌة بكثرة، و كذلك دول الخلٌج، و تدرس كل من  الٌابان و 

 . 13-12[ص89] مالٌة إسلبمٌة خاصة بها تاٌلبند إمكانٌة إصدار سندات

 

 .الآثار السّلبٌة 2.2.2.2.3.3

تتحدّد الآثار السّلبٌة التًّ لحقت بالمصارؾ الإسلبمٌة من جراء الأزمة المالٌة الحالٌة فً النّقاط 

 التّالٌة:
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ا أوّل أثر سلبً على المصارؾ الإسلبمٌة من جراء الأزمة العالمٌة الحالٌة هو انخفاض أصوله-

نتٌجة لانخفاض ودابع الزّبابن التًّ تؤثرت بانخفاض النّشاط الاقتصادي، فقد ذكرنا سابقاً عند 

الحدٌث عن الآثار الاٌجابٌة للؤزمة على المصارؾ الإسلبمٌة أنّ ودابع المصارؾ الإسلبمٌة قد 

لى العمل زادت إلا أنّ الذّي زاد هو الودابع الجدٌدة المرتبطة بتحوّل الأفراد و المإسسات إ

المصرفً الإسلبمً، أمّا الودابع المرتبطة بنشؤة المصارؾ الإسلبمٌة فلبشك أنهّا قد تؤثرت خاصة 

الودابع الاستثمارٌة و الودابع الادخارٌة، و قد أظهرت بٌانات الاستثمار فً المصارؾ الإسلبمٌة 

رباح المحتجزة و انخفاضاً واضحاً جرّاء الأزمة، كما تؤثرت أٌضا حقوق الملكٌة و خاصة الأ

 . 21[ص42] الاحتٌاطٌات

انخفاض قٌمة أصول المصارؾ الإسلبمٌة، فكما هو معروؾ فإنّ المصارؾ الإسلبمٌة تحتفظ -

بالأصول العٌنٌة أكثر من المصارؾ التّقلٌدٌة خاصة الأصول العقارٌة، و قد أدّى اندلاع الأزمة إلى 

، و من ثم تؤثّر أصول المصارؾ الإسلبمٌة، وقد انخفاض قٌمة الأصول العقارٌة على مستوى العالم

%( من 20أشارت بعض الإحصابٌات إلى أنّ المصارؾ الإسلبمٌة تحتفظ على الأقل بنسبة )

أصولها بشكل عٌنً، و فً ظل انخفاض حجم الأصول فً المصارؾ الإسلبمٌة، و زٌادة المخاطر 

طرت إلى اقتطاع مخصصات كبٌرة المحتملة، و استمرار الأزمة فإنّ المصارؾ الإسلبمٌة اض

لمواجهة انخفاض قٌمة الأصول، فؤثّر ذلك أٌضا على أرباحها كما أثّر على احتٌاطٌاتها، كما أنّ 

تعثّر بعض الزّبابن و إفلبسهم جراء الأزمة قد جعل المصارؾ الإسلبمٌة تقتطع مزٌداً من 

 .17[ص89]المخصصات 

 :22[ص42]ٌجة لعدة عوامل أهمها انخفاض صافً أرباح المصارؾ الإسلبمٌة نت-

 انخفاض أنشطتها الاستثمارٌة نتٌجة الأزمة . •

انخفاض حجم الخدمات المصرفٌة، وبالتالً انخفاض عوابدها خاصة تلك الخدمات المرتبطة   •

 بالجانب الاستثماري كخدمات الاعتمادات .

أنّ ةخىل  اقحطاع جزء ته الأزباح نمىاجهة انمخصصات، و قد أثبحث بدض الإحصائٍات •

 %.16انمصازف الإسلاتٍة اوخفضث بىسبة 

تؤثّر المصارؾ الإسلبمٌة بالرّكود الذّي حصل للبلدان التًّ توجد فٌها أنشطتها جراء الأزمة، فقد -

عرؾ الاقتصاد العالمً انخفاضا كبٌرا فً الطّلب و تضخّم متصاعد أدّى إلى تراجع فً النّمو 

 .16[ص89]أسواق الابتمان العالمٌة العالمً الذي أثّر بشكل كبٌر على 

تكدّس السٌّولة لدى بعض المصارؾ الإسلبمٌة نتٌجة لعدم قدرتها على توظٌفها لأسباب متعددة -

 : 22[ص42] منها

 انخفاض الفرص الاستثمارٌة أمامها فً ظل الأزمة . •
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 انخفاض طلبات الزّبابن نتٌجة تخوفهم من آثار الأزمة . •

 ً إجراءات الرّقابة على التّموٌلبت .تشدّد البنوك المركزٌة ف •

انخفاض العوابد نتٌجة للرّكود الاقتصادي مقابل ارتفاع المخاطر، خاصة مخاطر التّعثر و  •

 الإفلبس.

 

  ّلقد أظهرت المصارؾ الإسلبمٌة صمودا ملحوظا إبان الأزمة، فعلى سبٌل المثال فإن

أسعار العقارات بنسبة لا تتجاوز  مصرؾ المٌزان الإسلبمً فً إسلبم آباد تؤثر بسبب انخفاض

، أنّ الأصول التًّ The Banker Magazine، كما جاءت فً الدّراسة التًّ أجرتها مجلة 02%

    %28.6تملكها المصارؾ التًّ تطبق أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة فً كافة عملٌاتها ارتفعت بنسبة 

م، كما حقق 2008ر دولار فً عام ملٌا 639م مقابل 2009ملٌار دولار فً عام  822لتصل إلى 

  .14[ص90م ]2008فً عام  %10قطاع الخدمات المصرفٌة الإسلبمٌة نموا سنوٌا قدره 

 

  و قد هدفت دراسة بحثٌة إلى مقارنة الممٌزات المالٌة للنظام المصرفً الإسلبمً ونظٌره

الإسلبمٌة على أن تكون التّقلٌدي، وذلك قبل الأزمة المالٌة وأثناءها، بقصد إبراز قدرة المصارؾ 

البدٌل للمصارؾ التقلٌدٌة، وتقارن الدّراسة النظامٌن من خلبل ثلبث مإشرات: هً الأداء الرّبحً، 

مصرفٌا إسلبمٌا  45والتّعرض للمخاطر، والسٌولة، وٌستخدم البحث قاعدة معلومات تحتوي على 

 دولة مختلفة. 16لى مصرفا تقلٌدٌا بنافذة إسلبمٌة موزعة ع 30مصرفا تقلٌدٌا، و 26و

وبٌنّت نتابج البحث أنّ كل المصارؾ شهدت دون استثناء خلبل الأزمة المالٌة العالمٌة انخفاضا 

ملحوظا فً الأداء الرّبحً، وأنّ المصارؾ الإسلبمٌة حققت أعلى عابد على حقوق المساهمٌن، 

، إلى جانب أنّ م2008وأعلى عابد على الأصول مقارنة بالمصارؾ الأخرى، وبخاصة فً عام 

المصارؾ التّقلٌدٌة عانت أكثر من ؼٌرها انخفاضا فً حجم السٌّولة لدٌها، وارتفاع مستوى التّعرض 

 .14[ص89] للمخاطر مقارنة بالمصارؾ الإسلبمٌة

م على أنّه ما تزال معدلات 2010-2009وكشؾ تقرٌر القدرة التّنافسٌة للتّموٌل الإسلبمً للعام 

مصارؾ الإسلبمٌة أعلى بصفة عامة من معدلاتها فً المصارؾ التّقلٌدٌة، فعلى الرّبحٌة المسجلة لل

فً العام  %3.2مصارؾ تقلٌدٌة فً قطر  05سبٌل المثال بلػ متوسط العابد على الأصول لأكبر 

مصارؾ إسلبمٌة، ؼٌر أنّ ربحٌة المصارؾ الإسلبمٌة  03لأكبر    5.9م، فً حٌن بلػ 2008

من المصارؾ التقلٌدٌة، ممّا أدى إلى تقلصّ الفجوة بٌنها وبٌن المصارؾ  سجلت انخفاضا أكثر حدة
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مصارؾ إسلبمٌة فً  03التّقلٌدٌة، فعلى سبٌل المثال بلػ متوسط العابد على الأصول لأكبر 

 % 1.9لٌصل إلى % 0.8م ، وانخفض بمقدار 2007فً العام  % 2.7الإمارات العربٌة المتحدة 

مصارؾ تقلٌدٌة فً الإمارات  03بلػ متوسط العابد على الأصول لأكبر م، فً حٌن 2008فً العام 

فً العام  % 1.5فقط لٌصل إلى  %0.3م، وانخفض بمقدار 2007فً العام % 1.8العربٌة المتحدة 

 .14[ص89] م2008

 

لكن تبقى المصارؾ الاسدلبمٌة أكثدر صدمودا خدلبل الأزمدة المالٌدة بالمقارندة مدع المصدارؾ التّقلٌدٌدة 

 ٌل عدم تعرض أيّ مصرؾ اسلبمً للئفلبس.بدل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



112 

 

 الفصل خلاصة

     

إنّ الأسباب الرّبٌسة للؤزمة المالٌة العالمٌة تتمثل أساسا فً الدٌّون الربّوٌة، والاتجار فٌها،   

 المقامرات وإبعاد الأخلبق عن الاقتصاد والاعتماد على اقتصاد وهمً شكلً، مع إهمال الاقتصاد

 ولقد اعتمدت الدّول الؽربٌة حلولا تعتبر مجرد مسكنات فقط. ، الحقٌقً

 

إنّ تجربة المصارؾ الإسلبمٌة وصمودها لحد ما إبّان الأزمة المالٌة العالمٌة، وجّه الأنظار     

و ٌعود الفضل فً ذلك إلى أحكام لدراسة طرق ومناهج توظٌؾ المال والأسس التًّ تقوم علٌها، 

لبمٌة لا إلى المصارؾ ذاتها ذلك أنّ الشّرٌعة الإسلبمٌة قد ضبطت عملٌات التّعامل الشرٌعة الإس

بالمال على المستوى الفردي، و على المستوى الجماعً و اعتبرت المال مال الله تعالى، و أنّ 

وحٌث أنّ المصارؾ الإنسان مستخلؾ فً التّصرؾ بهذا المال وفق مشٌبته  سبحانه و تعالى، 

أضحى الاهتمام أكبر بدراسة التّموٌل الإسلبمً، كما  ،تستند على مرتكزات إسلبمٌةالإسلبمٌة 

ظهرت اعترافات وصٌحات من ؼٌر المسلمٌن تطالب بتطبٌق ما جاء به الإسلبم فً المجال المالً 

 والاقتصادي لوضع حد لهذه الأزمة.

 

لٌة، والهزات الاقتصادٌة، وإن إنّ تطبٌق الاقتصاد الإسلبمً ٌقً من الوقوع فً الأزمات الما     

وقعت فلب تكون بحدّة الأزمات المالٌة التًّ تقع فً الاقتصاد الرّأسمالً، وذلك بانتهاج النّهج الإسلبمً 

من التحلًّ بالأخلبق الحسنة، والتخلًّ عن الأخلبق السٌبة، فً مجال المعاملبت المالٌة، كالتحلً 

لحلبل، وتجنب الكذب والؽش والخٌانة والتضٌٌق على الناس بالصدق والأمانة، والاستثمار فً نطاق ا

 والاستثمار فً دابرة الحرام.

و العلبج النّاجح لهذه الأزمة، هو تحرٌم التّعامل فً الرّبا، وبٌع الدٌّون، وعدم فصل الأخلبق عن 

ة،  سٌإدي الاقتصاد،  لذا فإنّ تجنب التّعامل بهذه المحرّمات، و جمع الاقتصاد مع الأخلبق الفاضل

 إلى إنهاء الأزمة، وانتعاش اقتصاد العالم مرّة أخرى.
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 4الفصــــــــل 

 عولمـــــــة المنتجــــــات الماليـــــــــــة الإســـلاميــــــــــــة 

   

 

 

 

 ٌلقى التّموٌل الإسلبمً وخاصة بعد وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة شُهرة فً بلبد الؽرب، وبقٌة     

دول العالم ربمّا تكون أكثر ممّا ٌلقاها فً البلبد الإسلبمٌة،  فلب تكاد تجد دولة ؼربٌة إلاّ وقد درست 

خٌار فتح الباب أمام التّموٌل الإسلبمً على أقلّ تقدٌر، وقد ازداد الاهتمام بالتّموٌل الإسلبمً بعد أن 

ٌّن أنّ أسالٌب التّموٌل الإسلبمً أقل مخاطرة من ؼٌرها، و تبدو الفرصة سانحة للصٌرفة الإسلبمٌة تب

للتعرٌؾ بؤصولها ومبادبها، وتقدٌم نموذج عملً صالح للتطبٌق، والمسارعة لاستؽلبل خصوصا 

 الفرصة للتوسع والانتشار، وأخذ مواقع لها فً الأسواق التًّ كانت مؽلقة أمامها.

لعدٌد من المصارؾ التّقلٌدٌة فً العدٌد وسعٌا منها لتقدٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة، اتّبعت ا       

، فمنها من المصارؾ التقلٌدٌة المداخل لولوجها مٌدان الصٌّرفة الإسلبمٌة و من الدّول مختلؾ السّبل

من أصبحت تُقدّم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة جنبا إلى جنب مع  منتجاتها التّقلٌدٌة، ومنها من فضّلت 

خرى تقلٌدٌة  للعمل وفق مبادئ الشّرٌعة الإسلبمٌة، ومنها من فضّلت إنشاء فروع جدٌدة، أو تحوٌل أ

التّحوّل كلٌا للعمل وفق الشّرٌعة الإسلبمٌة، واقتصرت أعمالها على تقدٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة 

 فقط، ولقد انتشرت هذه الظّاهرة عربٌا وفً دول إسلبمٌة، وفً دول أخرى فً أوربا وأمرٌكا وآسٌا.

    

 وسوؾ نتناول هذا الموضوع فً مبحثٌن اثنٌن، هما:       

 تطبٌق الصٌّرفة الإسلبمٌةمداخل  المبحث الأول:                     

 المبـحث الثانً: واقع التّموٌل الإسلبمً                    

 

 .مداخل تطبٌق الصٌّرفة الإسلبمٌة1.4

لى المصارؾ الإسلبمٌة، فلقد سارع عدد من لم ٌقتصر تقدٌم العمل المصرفً الإسلبمً ع    

المصارؾ التّقلٌدٌة إلى تقدٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة بؤشكال ومداخل متعددة، وذلك إثر وقوع 

الأزمة المالٌة العالمٌة، وانتشرت هذه الظّاهرة عربٌا وفً دول إسلبمٌة، ثم انتقلت إلى مصارؾ 

و منها لتقدٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة،  وسعٌاا، عالمٌة فً الؽرب خاصة فً أوربا وأمرٌك



114 

 

، ، قامت المصارؾ التّقلٌدٌة بالتّحول للعمل المصرفً الإسلبمًوُلوجها مٌدان الصٌّرفة الإسلبمٌة

 وهذا ما سنوضّحه فً هذا المبحث. 

 

 التّحول . ماهٌة1.1.4

ٌة ٌقضً بتحوّل تلك المصارؾ إنّ تبنً مبادئ الصٌّرفة الإسلبمٌة، وتقدٌم منتجات مالٌة إسلبم

 التّقلٌدٌة للعمل وفق أسُس الشّرٌعة الإسلبمٌة، وسنتطرق إلى مفهوم التّحول، دوافعه، ومصادره.  

 

 . مفهوم التّحول1.1.1.4

 فإنّ  هذا شرعا، وعلى صالح وضع إلى شرعا فاسد وضع من ٌعنً الانتقال التّحول اصطلبحا إنّ 

 لأحكام المخالفة المعاملبت من بؤنواع تعامله فً ٌكمن ديالتقلٌ المصرؾ فً الفاسد الوضع

 بالمعاملبت التّعامل نبذ عن عبارة فهو الصّالح الوضع أمّا بالربا، التّعامل طلٌعتها وفً الشّرٌعة،

 الله أحلهّ الذّي المشروع بالتّعامل إبدالهو الرّبوي، التّعامل مقدمتها وفً الشّرٌعة، لأحكام المخالفة

التّحول هنا هو الانتقال من وضع المصرفٌة التقلٌدٌة المبنٌة على سعر ف ، 46[ص91] سبحانه

 ، 28[ص92] الفابدة إلى المصرفٌة الإسلبمٌة المبنٌة على مبدأ المشاركة فً الربح والخسارة

وٌكون التّحول بهذا المفهوم مقتصرا على المصارؾ التّقلٌدٌة فً الدّول الإسلبمٌة، أمّا فً ؼٌرها من 

الدّول فلب ٌكون السّبب هو الالتزام بؤحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة، بل لأسباب أخرى سنوضّحها فً 

 الكامنة الدّوافع لاختلبؾ تبعا آخر إلى مصرؾ من و قد ٌختلؾ نوع هذه العملٌة الفرع الموالً،

دما فً فقد تنعقد إرادة متخذي القرار بالاستمرار قُ  ، 46[ص91] مصدره واختلبؾ التّحول وراء

خطة التّحول حتّى ٌتّم التّحول الكامل للمصرؾ، وهو ما ٌسمى بالتّحول الكلً، وقد ٌكتفً البعض 

الآخر بتحوّل بعض الفروع، أو تقدٌم بعض المنتجات المصرفٌة الإسلبمٌة دون توافر النٌّة على 

 .28[ص92] التّحول الكامل وفق خطط محددة، وهو ما ٌسمى بالتّحول الجزبً

 

  الإسلبمٌة الشرٌعة أحكام وفق للعمل التقلٌدٌة المصارؾ تحوّل . دوافع42.1.1.

أن  فإمّا سبب، له ٌكون وأن بد لا آخر وضع إلى معٌن وضع من انتقال أو تؽٌٌر أيّ  أنّ  المعلوم من

هذا  تؽٌٌر من لتجاوزها فلب بُدّ  علٌه، القابمٌن تواجه مشكلة بسبب الحالً الوضع من الانتقال ٌكون

بؤنّ  الحالً الوضع على القابمٌن اتفاق هو التؽٌٌر أو الانتقال سبب ٌكون أو لؽٌره، والانتقال ضعالو

هم   الذّي الوضع من حالا أحسن سٌجعلهم إلٌه الانتقال وأنّ  أكثر، اٌجابٌات لهم ٌحقق الجدٌد الوضع

المصارؾ  تحوّل إلى تُإدي التًّ الدّوافع أهم على التّعرؾ ٌلً فٌما فسنحاول علٌه وبناءً  حالٌا، علٌه

 الإسلبمٌة. الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدٌة
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 الأرباح تعظٌم نحو .السّع1.2.1.1.4ً

تحقٌق  وهو إلٌه، للوصول التّقلٌدٌة المصارؾ تهدؾ الذّي الأساسً الهدؾ من ٌنطلق الدّافع وهذا

 خصبا مصدرا ٌمُثّل لإسلبمٌةا الشّرٌعة أحكام مع المتوافق المصرفً العمل أنّ  وحٌث الأرباح،

 هذا من الإمكان قدر الاستفادة إلى التّقلٌدٌة المصارؾ تلجؤ أن الطّبٌعً من فإنّه لتحقٌق الأرباح،

، حٌث وحسب دراسة أعدّها معهد الدّراسات المصرفٌة تبٌّن أنّ  47[ص91] المصدر الخصب

 التّقلٌدٌة، وأنّ  فً  1.61% مقابل  2.45% الإسلبمٌة ٌقدّر بـ المصارؾ لدى الأصول على العابد

 [93] .الإسلبمٌة لدى 20% للتقلٌدٌة، و 16% حقوق الملكٌة على العابد

  

 الإسلبمٌة الشّرٌعة بؤحكام .الإلتزام2.2.1.1.4

 ونواهٌه، بؤوامره والالتزام شرعه بتطبٌق تعالى الله لأمر والاستجابة الدٌّنً الوازع أنَّ  ٌعنً وهذا

وذلك  الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدي المصرؾ تحوّل وراء بٌسالدّافع الرّ  هو

 49[ص91] .الرّبا وخاصة الإسلبمٌة للشرٌعة المخالفة الأعمال ممارسة عن بالتّوقؾ

 

 التّحول مصادر 3.1.1.4

 ةالشّرٌع أحكام وفق للعمل التّقلٌدي المصرؾ لتحوّل تسعى التًّ الجهة التّحول بمصدر وٌقصد

 )عامة )حكومٌة جهة تكون وقد خارجه، من أو المصرؾ داخل من تكون قد الجهة وهذه الإسلبمٌة،

 :51-49[ص91] التّالً النّحو على وذلك خاصة، جهة تكون وقد

 

بدافع  إمّا وذلك فٌه، القرار وأصحاب التّقلٌدي المصرؾ على القابمٌن قبل من التّحول قرار اتخاذ -

 للعمل والتّحول الرّبا، سٌما ولا الإسلبمٌة الشّرٌعة لأحكام المخالفة الأنشطةو الأعمال من التّخلص

 ذلك بعض المصارؾ ومثال بٌانها، سبق التًّ الأخرى بالدّوافع أو التّؤثر الإسلبمٌة، الشّرٌعة وفق

 .البنك الأهلً السّعودي مثل الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق للعمل تحوّلت التًّ التّقلٌدٌة

  خارجٌة جهة الإسلبمٌة الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدي المصرؾ تحوّل مصدر ٌكون أن -

  السابقة. الدّوافع إحدى لذلك الدّافع ٌكون وقد وتحوٌله، المصرؾ بشراء ترؼب خاصة

 عن والتّوقؾّ الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام تطبٌق قرار باتخاذ ( الدولة ) القانونٌة السّلطة تقوم أن -

 الشّرٌعة أحكام ٌخالؾ ممّا وؼٌره بالرّبا التّعامل عن التّوقؾ وبالتّالً لها، مخالفة أعمال أي ممارسة

 الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق لتعمل تحوٌلها على والعمل التّقلٌدٌة، المصارؾ خلبل من الإسلبمٌة

  .والسّودان وباكستان، إٌران فً حدث ما ذلك ومثال
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 دٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة. أشكال تق2.1.4

، فلكلّ مصرؾ خططه المنتجات المالٌة الإسلبمٌةلقد اختلفت المصارؾ التّقلٌدٌة فً مداخلها لتقدٌم 

وأهدافه التًّ قد تتّفق وقد تختلؾ مع ؼٌره من المصارؾ حسب ظروفه، وحسب الأسواق التًّ ٌرٌد 

ومنها من كانت قد عقدت العزم على تحوٌل  أن ٌخدمها، فمنها من أنشؤت فروعا إسلبمٌة جدٌدة،

فروعها تدرٌجٌا إلى فروع إسلبمٌة، ومنها من افتتحت نوافذ إسلبمٌة فً فروعها كلهّا أو بعضها، 

 ومنها من كانت تقوم ببٌع منتجاتها الإسلبمٌة جنبا إلى جنب مع منتجاته التّقلٌدٌة.

التّحول  تنفٌذ فً المتبع الأسلوب تحدٌد أنَّ  كما ل،التّحو أشكال تعدّد إلى ٌُإدي التّحول دوافع تعدّدف

 الإسلبمٌة، الشّرٌعة كان الامتثال لأحكام التّحول دافع أنَّ  افتراض فعلى التّحول، وشكل بدافع ٌتؤثر

 بالتّعامل الاستمرار وعدم الشرٌعة، أحكام وفق للعمل الكامل التّحول ضرورة ٌستدعً الدّافع هذا فإنّ

ا الرّبوي،  فإنَّ  المصرفً، العمل مجال الأرباح، وتوسٌع من المزٌد تحقٌق التّحول دافع كان إذا أمَّ

 بٌان ٌلً وفٌما التّحول، هذا لتحقٌق ملببما شكلب ٌُعد قد الشّرٌعة أحكام وفق تعمل نوافذ إنشاء اختٌار

 .الأسلوب حٌث ومن الشّكل حٌث من التّحول لأنواع

 

 التّحوّل . أشكال1.2.1.4

 وفق العمل خلبلها من ٌمارس أن التّقلٌدي المصرؾ اختار التً الطرٌقة التّحول كلبش وٌقصد

 التّحوّل. أشكال أهم ٌلً وفٌما   أحكام الشّرٌعة،

 

 للمصرؾ التّقلٌديالكلًّ  . التّحول1.1.2.1.4

 ة،المخالف الأعمال  مكان الإسلبمٌة الشّرٌعة أحكام مع المتوافقة الأعمال إحلبل خلبل وٌكون من 

 أي ممارسة عن وٌتوقؾ الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق العمل إلى بالكامل المصرؾ ٌتحوّل وبذلك

ٌُعد بالربا، التّعامل رأسها وعلى لها مخالفة أعمال  فً مصداقٌة الأشكال أكثر من الشّكل هذا و

 الإسلبمٌة ةالشّرٌع لأحكام مخالفة أعمال أي ممارسة عن الابتعاد على مبنً أنَّه إذ التّحول،

البنك الأهلً  مثل التّحول، من الشّكل هذا التّقلٌدٌة المصارؾ من عدٌد نفذّت وقد ، 52[ص91]

، بالإضافة إلى بنك  09[ص94] م2009السّعودي الذّي انتهى من تحوٌل جمٌع فروعه فً سنة 

وبنك الكوٌت  ، 41[ص94] الإنماء الصناعً الذّي تحوّل فً نفس السّنة لبنك الأردن دبً الإسلبمً

 . [95] م2010والشرق الأوسط الذّي تحول إلى البنك الأهلً المتحد فً أفرٌل 
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 مع تتوافق مصرفٌة وصٌػ لخدمات التّقلٌدي المصرؾ استحداث خلبل من . التّحول2.1.2.1.4

  الإسلبمٌة الشّرٌعة  أحكام

ؤت إلٌه المصارؾ لا شك أنّ هذا هو أبسط وأسرع مدخل إلى العمل المصرفً الإسلبمً لج

التّقلٌدٌة، التًّ كان هدفها فً الأساس تجارٌا بحتا، حٌث رأت فً تقدٌم المنتجات والخدمات 

المصرفٌة الإسلبمٌة مجرّد إضافة إلى تشكٌلة منتجاتها، تتٌح لها استؽلبل الفرص السّوقٌة المتاحة 

 .11[ص96]بٌن الزبابن الرّاؼبٌن فً التّعامل المصرفً الإسلبمً 

ٌّػ التّموٌل الإسلبمٌة، كالمشاركة  فً هذا المدخل ٌقوم المصرؾ التّقلٌدي بتوفٌر بعض أدوات أو ص

والمضاربة، وبٌع المرابحة ،والإستصناع، والإجارة ونحو ذلك لجذب شرٌحة الزّبابن التًّ ترؼب 

 .95[ص92] فً التّعامل وفق أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة

 استقلبلٌة أيَّ  الإسلبمٌة والخدمات الصٌّػ، ٌمنح لا التّقلٌدي المصرؾأنَّ  الشّكل هذا فً والملبحظ  

 ٌُقدمها التًّ المصرفٌة والصٌّػ الخدمات تشكِّل بحٌث ٌُقدّمها، التًّ التّقلٌدٌة والخدمات الصٌّػ باقً عن

 .52[ص91] محرّم وآخر شرعا مباح هو ما بٌن مزٌجا المصرؾ

خدمات المصرفٌة قد قوبلت بالكثٌر من الانتقادات من قبل ؼٌر أنّ هذه الازدواجٌة فً تقدٌم ال

المهتمٌن بالعمل المصرفً الإسلبمً، ومن الزّبابن على حد سواء، فلم ٌكن هناك من الضّوابط ما 

ٌّد بالأحكام الشّرعٌة لتقدٌم هذه المنتجات والخدمات الإسلبمٌة ضمن  ٌبعث على الاطمبنان فً التّق

، وؼٌر المقٌدة بالضوابط المطلوب مراعاتها شرعا فً هذا هذه الازدواجٌة المفتوحة

 . 12[ص96]الخصوص

 

 وصٌػ خدمات تقدّم متخصصة لنوافذ التّقلٌدي المصرؾ إنشاء خلبل من . التّحوّل3.1.2.1.4

 الإسلبمٌة  الشّرٌعة أحكام مع متوافقة مصرفٌة

ٌّز فً الفرع ٌُقصد بالنّوافذ الإسلبمٌة بشكل عام، قٌام المصرؾ التّقلٌدي بت خصٌص جزء، أو ح

التّقلٌدي لكً ٌقدّم المنتجات المصرفٌة الإسلبمٌة إلى جانب ما ٌقدّمه هذا الفرع من المنتجات المالٌة 

 .93[ص92] التقلٌدٌة

 الشّرٌعة أحكام مع المتوافق المصرفً العمل ٌمنح التّقلٌدي المصرؾ أنّ  الشّكل هذا فً والملبحظ 

 خلبل من التّقلٌدٌة الأعمال باقً عن فصله ٌتّم حٌث المصرؾ، داخل مكانٌةال الاستقلبلٌة من شٌبا

 تتمتع لا أنّها إلا الشّرٌعة، أحكام مع المتوافق المصرفً بالعمل فقط تُعنى متخصصة وحدة

 ، 53[ص91] التقلٌدي لإدارة المصرؾ ذلك فً تتبع بل اللبزمة والإدارٌة المالٌة، بالاستقلبلٌة

وب أساساً إلى تلبٌة احتٌاجات بعض الزبابن الرّاؼبٌن فً التّعامل بالنظام المصرفً وٌهدؾ هذا الأسل

 .13[ص97]الإسلبمً حتى لا ٌتحوّلوا إلى التّعامل مع المصارؾ الإسلبمٌة 
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 فروع خلبل من الإسلبمٌة الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدي المصرؾ . تحوّل4.1.2.1.4

 لذلك متخصصة

الأكثر شٌوعا فً مجال التّطبٌق العملً لهذه التّجربة، وفٌه ٌقوم المصرؾ  وهذا الأسلوب هو

   :12[ص97] التقلٌدي بتقدٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة بإحدى الطرٌقتٌن التّالٌتٌن

إنشاء فرع جدٌد ومستقل للمعاملبت الإسلبمٌة منذ البداٌة، وقد ركزّت كثٌر من المصارؾ -

ه التّجربة على هذه الطرٌقة، إذ أنها تُعتبر أكثر مصداقٌة فً جذب التًّ خاضت هذلتقلٌدٌة ا

الزبابن من الأسالٌب الأخرى، وكمثال على ذلك بنك الخلٌجً القطري الذّي افتتح أول فرع 

ٌُسر  41[ص94] م2009إسلبمً له فً  ، وبنك قطر الدّولً فً ماي من نفس السّنة تحت اسم ال

 .53[ص94] للخدمات المصرفٌة الاسلبمٌة

مصرفٌة الإسلبمٌة مع  خدمات ال تحوٌل أحد الفروع التّقلٌدٌة القابمة إلى فرع ٌتخصّص فً تقدٌم ال-

خٌٌرهم بٌن  بعملٌة التحوّل، وت الزّبابنإجراء التّؽٌرات اللبزمة لذلك، وهذه الطّرٌقة تتطلب إشعار 

 إلى فرع آخر .  جدٌد، أو التّحول التّعامل مع الفرع الإسلبمً  وفقاً للؤسلوب ال

 

 خاصة، إدارة لها ٌُنشؤ أو التّقلٌدي بالمصرؾ الفروع لإدارة تابعة إمّا الفروع هذه تكون ما وعادة

ٌُعتبر  والضّوابط الشّروط وضع استدعى الذّي الأمر شٌوعا، الأشكال أكثر التّحول من الشّكل هذا و

 فً وؼٌرها، والملبحظ مصر وقطر فً حدث كما النّقدٌة السّلطات بعض قبل من عمله تحكم التًّ

 أعمال باقً عن الإدارٌة الحالات بعض وفً بالاستقلبلٌة المكانٌة، سابقٌه عن ٌمتاز أنَّه الشّكل هذا

 التّقلٌدي المصرؾ ونتابج أعمال عن الفرع ونتابج أعمال فصل إمكانٌة ٌُتٌح مما التّقلٌدي، المصرؾ

 .53[ص91]

 

 الشّرٌعة أحكام وفق تعمل جدٌدة لمصارؾ التّقلٌدٌة المصارؾ اءإنش خلبل من التّحول.5.1.2.1.4

 الإسلبمٌة

 مستقل مصرؾ من خلبل المصرفٌة والصٌّػ الخدمات بتقدٌم التّقلٌدي المصرؾ ٌقوم الشّكل هذا وفً 

 أنّ  إلاّ  الإسلبمٌة، بؤحكام الشّرٌعة أعماله جمٌع فً وٌلتزم التّقلٌدي، المصرؾ عن وأعماله بإدارته

 الأشكال أقل من الشّكل هذا التّقلٌدي، وٌعتبر المصرؾ إلى تعود منها جزء أو المصرؾ هذا ٌةملك

 .54[ص91] وانتشارا شٌوعا السابّقة
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 التّحول .أسالٌب2.2.1.4

ٌُقصد إلى  للوصول التّحول عملٌة تنفٌذ فً التّقلٌدي المصرؾ ٌتّبعها التًّ التّحول الطّرٌقة بؤسلوب و

 التّحول. أسالٌب أهم ٌلً وفٌما الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق العمل خلبله من رقرّ  الذّي الشّكل

 

 الجزبً .التّحول1.2.2.1.4

 أحكام وفق للعمل  جدٌد فرع إنشاء أو فروعه، من فرع بتحوٌل التّقلٌدي المصرؾ قٌام وٌعنً 

 أحكام مع المتوافق صرفًالم للعمل أنموذجا التّقلٌدي المصرؾ ٌكِّون وبذلك الإسلبمٌة، الشّرٌعة

 المصرؾ ٌبدأ علٌه القابمٌن خبرة ونضوج النّموذجً، الفرع تجربة نجاح وبعد الإسلبمٌة، الشّرٌعة

 المركز تحوّل ذلك بعد ٌتّبعها ثم معٌنة، خطة وفق المصرؾ فروع باقً على التّجربة بتعمٌم التّقلٌدي

 ٌعمل بالكامل التّقلٌدي المصرؾ ٌصٌر ٌثبح فروعه، جمٌع تحوّل فً خبرته من مستفٌدا الرّبٌسً

 التّحول تحقٌقه هو المرؼوب الهدؾ أنّ  افتراض على كلهّ الإسلبمٌة، وهذا الشّرٌعة أحكام وفق

 ٌتّم الأمر فإنّ  الأخرى، الأشكال أحد خلبل من للعمل التّحول فً المصرؾ هدؾ كان إذا أمّا الكلً،

 .95[ص91]بتعمٌمها المصرؾ ٌقوم نجاحها وبعد ً،جزب بشكل تجربته ٌبدأ بحٌث الطّرٌقة بنفس

 

 :56-55[ص91] ٌلً ما الأسلوب هذا استخدام إٌجابٌات ومن

ٌّة التّجربة تعرّضت لو فٌما وذلك الأمان، من مرتفعة بدرجة تمتّعه- سٌكون  ضررها فإنّ  خسارة، لأ

 بهذه الأخرى هفروع وسابر الرّبٌسً المصرؾ ٌتؤثّر ولن التّجربة، تنفٌذ مجال فً محصورا

 .واحد آن فً فروعه جمٌع مع الرّبٌسً المصرؾ تحوّل أثناء حدثت لو فٌما بتؤثٌرها مقارنة الخسارة

 الأخطاء عدد بتقلٌل والكفٌلة التّحوّل، مجال فً اللبزمة الخبرة اكتساب المصرؾ لإدارة إتاحته-

  .مستقبلب المصرؾ فٌها ٌقع قد التًّ والمشاكل

 

 :56[ص91] ٌلً فٌما فتتلخص الأسلوب اهذ مساوئ أهم أما

 فشل وبالتّالً ومالٌا، إدارٌا الرّبوي المصرؾ عن النّموذجً الفرع استقلبلٌة تحقٌق صعوبة-

 ممارسة فً استمراره بسبب أعماله، ومشروعٌة تحوّله بجدٌّة المجتمع إقناع فً التّقلٌدي المصرؾ

 .الإسلبمٌة الشّرٌعة لأحكام المخالفة الأعمال

 سٌهدّد ثمّ  التّحول، ومن فكرة عن للتراجع الباب ستفتح النّموذجً الفرع لها ٌتعرض خسابر أٌة إنّ  -

 الأمر عام، بشكل التّحول موضوع عن سلبٌة صورة وانعكاس ووجوده،  الفرع هذا استمرارٌة ذلك

 .التّحول تجربة خوض فً التّفكٌر عن التّقلٌدٌة المصارؾ إحجام إلى ٌإدي قد الذي
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 واحدة دفعة . التّحوّل2.2.1.4.2

للتحوّل للعمل  شامل  برنامج بإعداد تحوّله قبل التّقلٌدي المصرؾ بقٌام الأسلوب هذا وٌتمثل 

 التّحول أشكال لباقً بالنّسبة الأمر وكذلك معٌن، موعد تحدٌد أساس على المصرفً الإسلبمً،

 على الفكرة تُعمّم حٌث واحدة، دفعة تارهاخ الذّي الشّكل إلى بالتّحوّل ٌقوم المصرؾ فإنّ  الأخرى،

ٌّز واحد، ورؼم آن فً المصرؾ فروع جمٌع تنفٌذ  ٌستؽرقه الذّي الزّمن بقصر الأسلوب هذا تم

 نتٌجة المصرؾ سٌتكبّدها التًّ الخسابر لأنّ  وذلك مخاطر كبٌرة، على ٌنطوي أنّه إلاّ  العملٌة،

 خانقة مالٌة ضابقة أو سٌولة لأزمة المصرؾ ٌتعرض وقد كبٌرة، ستكون الأسلوب بهذا التّطبٌق

 .57-56[ص91] أنشطته بعض حركة تشلّ 

 

 :57[ص91] فً تتمثل أخرى سلبٌات الأسلوب لهذا توجد كما

 .العمل أخطاء معدل ارتفاع-

 أعباء اللبزم لمواجهة التّدرٌب العاملة القوى تلقًّ لعدم والكٌؾ، الكم حٌث من الأداء معدل انخفاض-

 .لجدٌدةا مهامهم

 .العمل نفقات زٌادة-

 .الإشراؾ حدة ارتفاع-

ٌُعانً التّحول، بتجربة سٌضّر هذا وكلّ   إلى بالإضافة سنوات، عدة الأضرار هذه من المصرؾ وس

 .هذه التجربة حول الأخرى التّقلٌدٌة المصارؾ لدى انطباع من الأسلوب هذا ٌسبّبه قد ما

 

  التّدرج ( المرحلً) . التّحوّل3.2.2.1.4

 المصرؾ  وفروع  أقسام، لكل وشاملة متكاملة  خطّة  بإعداد التّقلٌدي المصرؾ قٌام عن عبارة وهو

 شرعً محظور أي من خال مصرفً إلى عمل به، المعمول أساسٌات العمل المصرفً تحوٌل بهدؾ

 ،شرعٌة، وقانونٌة لمعاٌٌر وفقا زمنٌا التّحول مراحل جدولة أساس وعلى مرحلً، لبرنامج طبقا

 التّعدٌل من متطلباتها لاستٌفاء التّحول، مراحل من مرحلة لكلّ  الزّمنٌة الحاجة وٌتوخى واقتصادٌة،

 مساوئ ٌتجاوز لأنّه وذلك والثّانً، الأول الأسلوبٌن من أفضل الأسلوب هذا ٌكون والتّبدٌل، وقد

 طول من فٌه وما إسلبمً لمصرؾ مُصؽّرا نموذجا ٌكون فرع بإقامة التّحول وهو الأول، الأسلوب

 .سلبٌات من له وما واحدة دفعة التّحول وهو الثانً، الأسلوب مخاطر وٌتفادى الزّمن، فً

 بشكل المصرؾ وفروعه أقسام جمٌع فً التّحول خطة تنفٌذ أساس على ٌقوم الثّالث، فالأسلوب

 أي فٌه مسٌل ٌكاد لا التّحول من الأسلوب فهذا محدّدة، زمنٌة مراحل وعلى ومتساوٍ، متوازن
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 أن بد فالعملٌة لا بعدمه، قورنت ما إذا مستلزمات التّحول من فهً وجدت وإن أهمٌة، ذات مساوئ

   58[ص91] .المطبق الأسلوب عن النّظر بؽض خسابر فٌها ٌكون

 

 الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدٌة المصارؾ تحوّل تواجه التً والعقبات .المتطلبات3.2.1.4

 الإسلبمٌة

 ٌَّ  من هذا الشّكل ٌعكسه لما وذلك الكلً، التّحول هو التّحول أشكال من شكل أفضل أنّ  سابقا نتب

 وجود ٌعكس إذ الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق للعمل الحقٌقً التّحول فً المصرؾ لدى مصداقٌة

 هو التّحول لتنفٌذ أسلوب أفضل أنّ  كما الإسلبمٌة، الشّرٌعة بؤحكام الالتزام فً الحقٌقٌة الرّؼبة

 للعمل التقلٌدٌة المصارؾ تحوّل أنّ  وبما التّطبٌق، فً التّدرج على القابم المرحلً الأسلوب

 كلب بٌن الجوهري الاختلبؾ طبٌعة فإنّ  ونشاطاته، بؤسسه الالتزام منها ٌتطلب الإسلبمً المصرفً

 على ٌُحتّم ممّا والعقبات، المتطلبات من العدٌد مواجهة التّحول عملٌة على تفرض النّظامٌن

 والعقبات المتطلبات نفسنبٌّ  لذا التنفٌذ، لخطة وضعه عند والعقبات المتطلبات هذه مراعاة المصرؾ

 .الإسلبمٌة الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّحول عملٌة تواجه التًّ

 

لبمٌة الإس الشرٌعة أحكام وفق للعمل التقلٌدٌة المصارؾ تحوّل تواجه . المتطلبات الت1.3.2.1.4ًّ

 من أهمها نجد:

 ؼٌر بصفة ٌعقد اجتماع عن ٌصدر والذّي التّقلٌدي، للمصرؾ العمومٌة الجمعٌة عن قرار صُدور-

 وفً الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدي المصرؾ تحوّل على الموافقة ٌتضمن عادٌة

 الإدارة مجلس على ٌنبؽً لالتّحو قرار لاتخاذ اللبزمة الأصوات أؼلبٌة على المشروع حصول حال

 .68[ص91]الأساسً ونظامه التّؤسٌس، عقد فً اللّبزمة التّعدٌلبت إجراء

 نظامه وتعدٌل التّقلٌدي المصرؾ تحوّل على المختصة الجهات من الرّسمٌة الموافقات على الحصول-

 على الحصول بطلب تقدّمه عند ببعض الشّروط الالتزام التّقلٌدي المصرؾ على ٌجب الأساسً، كما

 71-70[ص91] :ٌلً الشّروط ما هذه ومن الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام وفق للعمل للتحوّل الموافقة

ٌّن بحٌث جدوى للعملٌة، دراسة بإجراء بالتّحول الرّاؼب المصرؾ قٌام ضرورة •   تب

 المتوقعة والنّتابج السّوق، دراسة متضمنة المصرؾ أهداؾ تحقٌق فً التّحوّل جدوى

تنفٌذ   التًّ تواجه المخاطر أنواع كذلك وتصوّر التّحول، من الأولى سّنواتال خلبل

  . العملٌة

 .العملٌة أجل من إتباعها ٌتمّ  سوؾ التًّ الإجراءات متضمنة للتحوّل زمنٌة خطة وضع •

  .والخطوات الإجراءات لمتابعة بالعملٌة المعنٌة الإدارات من تتكون لجنة إعداد •
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وتحدٌد  الإسلبمٌة، الشّرٌعة أحكام بتطبٌق الالتزام ٌتضمن أن ىعل التّؤسٌس عقد تعدٌل •

 الإسلبمٌة. الشّرٌعة أحكام مع تتفق أن ٌجب التًّ الأمور

المصرؾ  تحوّل تنفٌذ ٌتّم بحٌث خبرة، ولهم مإهلٌن، علماء من تتكون شرعٌة للرقابة هٌبة تعٌٌن-

 مدققٌن بالإضافة إلى تعٌٌن  واطلبعهم، فهمإشرا تحت الإسلبمٌة الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدي

 وأحكام ٌتوافق بما الإجراءات سٌر لضمان وبعدها العملٌة، خلبل بهم المنوطة بالمهام للقٌام شرعٌٌن

 75[ص91] .الإسلبمٌة الشّرٌعة

العمل  طبٌعة بسبب وذلك الموظفٌن، لكافة التّدرٌبٌة للبحتٌاجات والمتواصل المستمر التّقصً-

 فإنّه لهذا التّقلٌدي، المصرفً العمل عن تختلؾ خاصة احتٌاجات ٌتطلب والذّي الجدٌد، المصرفً

 الخاصة والخبرات للمعلومات، الموظفٌن حاجة مراعاة التّحوّل بعد المصرؾ إدارة على ٌتوجّب

 .83[ص91]الإسلبمٌة الشّرٌعة أحكام مع المتوافق المصرفً بالعمل

 الشّرٌعة أحكام وفق للعمل التّقلٌدي المصرؾ تحوّل عن لئعلبنل تمهّد إعلبمٌة بحملبت القٌام-

 الذّي الأمر المتاحة، الإعلبم وسابل عبر والمحاضرات النّدوات عقد خلبل من وذلك الإسلبمٌة،

 منذ التّحول إنجاح فً تساهم ومعنوٌة مادٌة مكاسب وتحقٌق جدد، زبابن جذب فً ٌُساهم

  86[ص91].البداٌة

 بمعالم واستبدالها التّقلٌدي، المصرفً العمل صورة تعكس التًّ السّابقة والأشكال عالمالم كافة تؽٌٌر-

 من وشعاره، وؼٌرها المصرؾ اسم تعدٌل مثل التّحول، بعد المصرفً العمل صورة تعكس وأشكال

 ةالشّرٌع أحكام وفق للعمل تحوّله عن وتُعبّر للمصرؾ، الجدٌد التّوجه تُبرز بحٌث الشّكلٌة الأمور

 .87-86[ص91] الإسلبمٌة

 حدوث تدارك ٌتّم بحٌث العملٌة، تنفٌذ وبعد أثناء الخلل مواطن تتبّع على تعمل متابعة لجان تشكٌل-

 الآلً الحاسب ونظم المحاسبٌة والقٌود المعاٌٌر بالإضافة  إلى إعداد عالٌة، ودقة بسرعة خلل أي

 الشّرعٌة التّموٌل وعقود الاستثمار صٌػ مع تتفق بحٌث التّحول، بعد المصرؾ لأنشطة الملببمة

 الإسلبمً، المصرفً العمل ٌتطلبها التًّ والسّجلبت والعقود النّماذج المستخدمة، بالإضافة إلى تصمٌم

 محقّقة لتكون نفسه المصرؾ عقود تعدٌل أو الإسلبمٌة، المصارؾ بعض عقود باقتباس سواءً 

  .87[ص91]للؽرض

 

 الإسلبمٌة الشرٌعة أحكام وفق للعمل التقلٌدٌة المصارؾ تحوّل واجهت لعقبات التًّ. ا2.3.2.1.4

لعملٌة  التّقلٌدي المصرؾ تنفٌذ تُعٌق أو تمنع أن شؤنها من التًّ والإجراءات الأمور كافة بها وٌقصد 

 ما حد إلى تإثر قد التًّ والصّعوبات المشكلبت من العدٌد التجربة تواجه هذه أن بد لا إذ التّحول،

 :ٌلً كما تلخٌصها ونستطٌع تحوّله، خطةعلى 
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التّقلٌدي  المصرؾ وتنفٌذ بإعلبن والمتعلقة المختصة الجهات عن النهابٌة الموافقة صدور تؤخر-

عن  التّوقؾ أو الشرٌعة، لأحكام المخالفة المصرفٌة التّعاملبت فً الاستمرار ٌعنً ممّا للعملٌة،

 .71[ص91] المالٌة للخسابر والتّعرض تقدٌمها

 الشرٌعة لأحكام المخالفة الأعمال بممارسة التقلٌدي المصرؾ استمرار من العقبات الشّرعٌة، حكم-

 الجهات موافقة صدور وقبل للمصرؾ، العمومٌة الجمعٌة عن التّحول قرار صدور بعد الإسلبمٌة

 .78[ص91] المختصة الرسمٌة

 الشّرٌعة لأحكام بجلهّا المخالفة ابقةالسّ  أعماله عن والناتجة المصرؾ قبضها التًّ الأموال حكم-

  78[ص91].التحوّل لقرار المصرؾ اتخاذ قبل بها ٌتعلق وما آثارها جمٌع انتهت والتًّ الإسلبمٌة،

تعتبر النّقاط السّابقة الذّكر، خاصة  فً حال ما إذا كان المصرؾ ٌعمل للتحوّل كلٌا للعمل -

 المصرفً الإسلبمً. 

 لمزاولة وتؤهٌلهم التّحول، عملٌة أثناء الوظٌفٌة المصرؾ كوادر تدرٌب إلى الملحة الحاجة ظهور-

 عاتق على الملقاة الأعباء سٌزٌد الأمر وهذا الجدٌد، الوضع فً التًّ سٌقومون بها الجدٌدة الأعمال

 إعداد الوظٌفٌة الكوادر من المصرؾ حاجات فً النّقص هذا سدّ  سٌتطلب حٌث المصرؾ، إدارة

 المدربٌن واستقطاب إلٌه، المتحول الوّضع فً الوظٌفً العمل لمتطلبات الملببمة بٌةالتدرٌ البرامج

 ذلك إلى وما وكتب، تعلٌمٌة وسابل من التّدرٌب لوازم وتحضٌر البرامج التّدرٌبٌة، تنفٌذ مهمة لتولًّ

 أحكام وفق المصرفً العمل بفكرة المإمنة الكوادر لتخرٌج التّدرٌبٌة البرامج تنفٌذ متطلبات من

 .85-84[ص91]تطبٌقه على فنٌاً  والمدربة الإسلبمٌة، الشّرٌعة

 الذّي الأمر التّجربة لحداثة المصرفً الإسلبمً العمل ومتطلبات آلٌات مع السّرٌع التكٌؾ صعوبة-

 .88[ص91]الدّقٌقة والمتابعة الوقت من مزٌدا ٌتطلب

 

 . واقع التّموٌل الإسلبم2.4ً

ٌة فً السّنوات الأخٌرة خصوصا تسابقا حثٌثا نحو الصٌّرفة الإسلبمٌة، شهد السّاحة العالمتَ      

والذّي زادت فً وتٌرته حدة الأزمة المالٌة الأخٌرة التًّ أدّت بالعدٌد من كبرٌات المصارؾ 

الرأسمالٌة إلى الانهٌار والإفلبس، فً حٌن لم تطل هذه الأزمة  المصارؾ الإسلبمٌة إلى حدّ ما،  

نافس الؽربً على هذه المصارؾ ومنتجاتها المالٌة التًّ أثبتت نجاعتها وكفاءتها فً ممّا عزّز التّ 

حٌث أصبحت برٌطانٌا وسوٌسرا على سبٌل المثال مراكز جذب الأموال واستقطاب المستثمرٌن، 

 لتطوٌر التّموٌل الإسلبمً فً سوق دولٌة تتطلع لتبنً هذه الصّناعة المالٌة الجدٌدة. عالمٌة
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 التّوجه العالمً نحو التّموٌل الإسلبمً .1.2.4

إثر وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة، فإنّ العدٌد من الأطراؾ نادت وطالبت بالإسراع لتبنً الصٌّرفة 

الإسلبمٌة، وإقامة الأرضٌة المناسبة لها، وذلك قصد تقدٌم المنتجات المالٌة الإسلبمٌة التًّ أثبتت 

 نجاعتها. 

 

 العالمً بمبادئ التّموٌل الإسلبمً .  الاعتراؾ 1.1.2.4

ٌاضٌة الاقتصادٌة البحتة إلى أنّ إذا كان الفكر الاقتصادي سابقا قد اهتدى بالدّراسات العقلٌة الرّ 

تخفٌؾ أزماته مرتبط بشكل ضروري بإنهاء سعر الفابدة، وهو ما ٌعنً التّوقؾ عن التّعامل بالرّبا، 

ل فً واقعنا المعاصر إلى مطلب تنادي به أعلى القٌادات فإنّه بعد وقوع الأزمة المالٌة قد تحوَّ 

الاقتصادٌة، والسٌّاسٌة، والدٌّنٌة فً العالم، وفٌما ٌلً بعض من الآراء الجادة حول أهمٌة تقلٌل أو 

إلؽاء سعر الفابدة، متبوع بنداءات لبعض الجهات المسإولة، سواء فً الجانب الدٌّنً، أو الاقتصادي، 

 .ورة تبنًّ أسالٌب التّموٌل الإسلبمًأو السٌّاسً بضر

 

 . من آراء المفكرٌن الاقتصادٌٌن العالمٌٌن قبل الأزمة1.1.1.2.4

 

ٌُعدُّ من أسباب التّقلبات العنٌفة فً الاقتصاد 1ٌقول "كٌنز"*- عالم الاقتصاد الشّهٌر أنّ سعر الفابدة 

 .23[ص98] لفابدة من الصّفرالؽربً، وإنّ الاقتصاد الؽربً ٌصل إلى عافٌته إذا اقترب سعر ا

ٌُرجع أسباب أزمة الثّمانٌنات إلى التّقلبات الطابشة فً سعر الفابدة2أمّا "فرٌدمان"-  . 23[ص98] ** ف

ق "مورٌس ألٌا"***- ، الاقتصادي الفرنسً الحابز على جابزة نوبل فً الاقتصاد خلبل أزمة 3تطرَّ

صاد العالمً اللٌبرالً، تجعل الاقتصاد العالمً على حافة الثّمانٌنات، إلى أنّ الأزمة التًّ ٌشهدها الاقت

بركان، مهددًا بالانهٌار تحت وطؤة الأزمة، وهً نفس أعراض الأزمة المالٌة الحالٌة، بل إنّ الأزمة 

الحالٌة أعمق من أزمة الثّمانٌنات،  وقد اقترح للخروج من الأزمة وإعادة التّوازن شرطٌن هما 

 :27-26[ص98]

 

 ر الفابدة إلى حدود الصّفر.تعدٌل سع •

 %.  2مراجعة معدل الضّرٌبة إلى ما ٌقرب من   •

 

                                                 
م( 1946  -م 1883(،  اقتصادي إنجلٌزي ) John Maynard Keynes( 1* جون مٌنارد   كٌنز  

 م( 2006 –م 1912(،  اقتصادي أمرٌكً )Milton Friedman** مٌلتون فرٌدمان، )
 م( 2010أكتوبر 09 –م 1911ماٌو  31اقتصادي فرنسً ) (Maurice Allais) ***مورٌس الٌا
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فً أراء الاقتصادٌٌن دلٌل واضح على الأخطار التًّ ٌتسبب فٌها سعر الفابدة، ومطالبتهم بتخفٌضها 

 إلى مستوٌات جدّ منخفضة أو مساوٌة للصفر.

 

 د الأزمةرجال الدٌّن والاقتصاد والسٌّاسة بع. من آراء 2.1.1.2.4

أكدّ الفاتٌكان أنّه ٌتوّجب على المصارؾ الؽربٌة النّظر بتمعّن فً القّواعد المالٌة الإسلبمٌة، من -

ٌُعّد أحد أهم التّحولات  أجل العمل على استعادة ثقة زبابنها فً خضّم الأزمة العالمٌة الحالٌة، بما 

ر بصحٌفة الفاتٌكان الرّسمٌة المعروفة البارزة التًّ تشهدها صناعة المال الإسلبمٌة، وجاء فً تقرٌ

قد تقوم التّعلٌمات الأخلبقٌة، التًّ ترتكز علٌها المالٌة الإسلبمٌة، »باسم "أوسٌرفاتور رومانو" : 

بتقرٌب المصارؾ من زبابنها بشكل أكثر من ذي قبل، فضلبً على أنّ هذه المبادئ قد تجعل هذه 

 «مالٌة وجودها بٌن كل مإسسة تقدم خدماتالمصارؾ تتحلى بالرّوح الحقٌقٌة المفترض 

  .366[ص99]

إنّ هناك جملة أسباب وراء نجاح المصارؾ الإسلبمٌة »"قالت صحٌفة "ر.ب.ك دٌلً" الرّوسٌة: -

فً تحجٌم الخسابر فً ظل الأزمة المالٌة الدّولٌة، ٌؤتً فً مقدمتها احتكام المصارؾ الإسلبمٌة 

 .25[ص98] «م الرّبا، وعدم اعتمادها على القروض المصرفٌةإلى الشّرٌعة الإسلبمٌة التًّ تحرّ 

ها مركز أبحاث الكونجرس الأمٌركً، عن "التموٌل الإسلبمً" بالمصارؾ - أشادت دراسة أعدَّ

الإسلبمٌة بكونها أكثر صلببة فً مواجهة التّراجع الاقتصادي العالمً، والأزمة المالٌة الدّولٌة 

شارت الدّراســة إلى اعتقــــاد كثٌـــر من المراقبــن بؤنّ "التّموٌــل مقارنة بالمصارؾ التقلٌدٌة، وأ

الإسلبمً ٌمثّل عجلة للتعافً مــن الأزمة المالٌة الدّولٌة، كما توقعت الدّراسة بؤنّ تُعّزز صناعة 

المصارؾ الإسلبمٌة مكانتها فً السّوق الدّولً فً ظل بحث المستثمرٌن والشرّكات عن مصادر 

 .25[ص98] لتموٌل خلبل الأزمة الرّاهنة وفً المستقبلبدٌلة ل

 

 م 2008/ 25/09 بتارٌخ لاسكٌن رولان ،"دفٌنانس لوجورنال" صحٌفة تحرٌر ربٌس كتب-

 المخاطر إنّ » :قابلب "الشّرٌعة الإسلبمٌة؟ مبادئ لاعتناق سترٌت وول تؤهلت هل" عنوان تحت

 تطبٌق مقدمتها فً بدٌلة، خٌارات عن للبحث اعضرورة الإسر إلى تدعو بالرأسمالٌة تحُدق التًّ

 قادتنا كان إذا» :وقال ، «الؽربٌة التّقالٌد مع تعارضها من الرّؼم الإسلبمٌة، على الشّرٌعة مبادئ

 من  بساطة أكثر شًء فلب الأزمة، فً تسبّبت التًّ المالٌة المضاربة من إلى الحد ٌسعون حقا

   .367[ص99] «الشرٌعة الإسلبمٌة مبادئ تطبٌق
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م،  فٌقول بكلّ جرأة 2008/  10/  5أمّا "بوفٌس فانسون" ربٌس تحرٌر مجلة ) تشالنجز ( فً-

إنّنا بحاجة أكثر فً هذه الأزمة إلى قراءة القرآن الكرٌم، بدلاً من الإنجٌل لفهم ما »ووضوح: 

القرآن من تعالٌم ٌحدث بنا وبمصارفنا، لأنّه لو حاول القابمون على مصارفنا احترام ما ورد فً 

وأحكام وطبقوها، ما حلّ بنا من كوارث وأزمات، وما وصل بنا الحال إلى هذا الوضع المزري 

 .26-25[ص98] «لأنّ النّقود لا تلد النّقود

 

مجلس الشٌّوخ الفرنسً إلى ضمّ النّظام المصرفً الإسلبمً للنظام المصرفً فً فرنسا،  عاد-

أنّ النّظام  المصرفً الإسلبمً  »ى بالشّإون المالٌة فً  المجلسوقال فً تقرٌر أعدّته لجنة تُعن

  26[ص98] .«المستمد من الشّرٌعة  الإسلبمٌة مرٌح للجمٌع سواء كانوا مسلمٌن أو ؼٌر مسلمٌن

 

  ،لعّل ما أقرّ به كبار الاقتصادٌٌن فً العالم قبل الأزمة، وما نادى به الفاتٌكان، والأبحاث العلمٌة

ٌُقدّم نداءً للعمل على تبنً العمل المصرفً والكونجرس الأ مرٌكً، ومجلس الشٌوخ الفرنسً 

 الإسلبمً.

 :17-16[ص80وبالتّالً ٌمكن حصر أهم نتابج تزاٌد الاهتمام به فً النقاط التّالٌة ]

عقد ملتقٌات، مإتمرات، منتدٌات، وندوات لمناقشة أهمٌة ودور الاقتصاد الإسلبمً بصفة عامة،  -

بصفة خاصة،  فً مواجهة الأزمات المالٌة، أو كبدٌل للنظام الرأسمالً  مصرفً الإسلبمًالعمل الو

 فً مختلؾ دول العالم سواء كانت إسلبمٌة أو ؼربٌة.

 فتح تخصصات للبقتصاد الإسلبمً فً مختلؾ الجامعات الوطنٌة العالمٌة.  -

 فً مجال التموٌل الإسلبمً.القٌام بدورات تدرٌبٌة مهنٌة، و تعلٌمٌة للموظفٌن، و للطلبب  -

سّن القوانٌن لإنشاء المصارؾ الإسلبمٌة، وإصدار تعلٌمات فٌما ٌخص تطبٌق صٌػ التّموٌل  -

 الإسلبمً، فً دول كانت تحارب ذلك إلى وقت قرٌب مثل فرنسا.  

 تنظٌم تداول الصّكوك الإسلبمٌة و الأوراق المالٌة فً الأسواق المالٌة العالمٌة. -

 

 : دوافع الاهتمام العالمً بالصٌرفة الإسلبمٌة.2.1.2.4

 :  15-10[ص100] وٌمكن إجمال أهم هذه الدّوافع فٌما ٌلً

 

 تنامً الطّلب على المنتجات المالٌة الإسلبمٌة 1.2.1.2.4

أصبحت الصٌّرفة الإسلبمٌة خلبل السّنوات الأخٌرة صناعة حدٌثة تستقطب اهتمام العدٌد من 

وٌعود ذلك إلى النّمو الهابل ، لأطراؾ الفاعلة فً النّظام المالً العالمًالمصارؾ والمإسسات، وا
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الذّي شهدته هذه الظّاهرة فً المنطقة الإسلبمٌة، والخلٌجٌة خصوصا تزامنا مع تزاٌد الطّلب على 

 المعاملبت المالٌة التًّ تراعً القٌم والأخلبق وأحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة.

ه الظّاهرة، وسارعت فً تكٌٌؾ خدماتها، وتطوٌع نشاطاتها لتلبٌة واكبت المصارؾ الؽربٌة هذ

حاجٌات الزّبابن من هذه الفبة من الجمهور بهدؾ استقطاب ما أمكن من رإوس الأموال، التًّ تبحث 

عن خدمات مطابقة لمعتقداتها وقٌمها الدٌّنٌة، وأنشؤت لذلك الفروع والنّوافذ المالٌة حٌثما كانت هناك 

م هذا التّماشً فً نمو المصارؾ الإسلبمٌة وانتشارها فً ؼٌر مراكزها التّقلٌدٌة حٌث حاجة، وساه

مصرؾ ومإسسة إسلبمٌة تتعامل وفق أحكام الشّرٌعة فً  300أضحى الٌوم وجود ما ٌزٌد عن 

وأصبح العدٌد من المصرفٌٌن الؽربٌٌن ٌنظرون إلى التّموٌل الإسلبمً باعتباره أمراً مهما العالم، 

 صة عمل مهمة من حٌث الكفاءة والمردودٌة.وكفر

   نجاعة منتجات الصّناعة المالٌة الإسلبمٌة وتفوّقها عالمٌا .2.2.1.2.4

 تفوّق القطاع المصرفً الإسلبمً فً إدارة الموارد المالٌة على القطاع المصرفً التّقلٌدي  أصبح

وصل معدّل ه خلبل تجربته القصٌرة، حٌث أمرا مُسَلمّا به لدى الجمٌع، نظرا للنجاح الباهر الذّي حقّق

% سنوٌا، وارتفع معدل العابد على الاستثمارات فٌه، حٌث 15النّمو فً القطاع المصرفً الإسلبمً 

 التّقلٌدٌة. المحققة بواسطة المصارؾ تُحققّ المصارؾ الإسلبمٌة معدلات للربحٌة تزٌد عن تلك

 

 . نتابج الأزمة المالٌة الرّاهنة3.2.1.2.4

نّ ما حدَث فً السّنوات الأخٌرة من أزمة مالٌة هزّت الأسواق العالمٌة على نطاق واسع، ولا تزال إ

أخطارها تُهدّد الاقتصاد الرأسمالً العالمً برمّته، دفع الأنظار بقوة إلى المصارؾ الإسلبمٌة، 

زمة المتفاقمة لسبب وأدوات الصّناعة المالٌة الإسلبمٌة النّاشبة، التًّ لم تَطَلها تداعٌات هذه الأ

جوهري ربٌس ٌتعلق بتباٌن القواعد، والأسس التًّ ترتكز علٌها هذه التّجربة الإسلبمٌة المتنامٌة، 

بشكل مُلفت مع قواعد، ومبادئ الاقتصاد الرأسمالً الذّي ٌحكم نشاطات كلّ المإسسات والمصارؾ 

تّعبٌر الشّرعً الؽنم بالؽرم هو مجرد مبدأ العالمٌة بدون استثناء، المشاركة فً الرّبح والخسارة أو بال

اقتصادي بسٌط، ولكنه على ؼاٌة كبٌرة من المنطقٌة والإقناع فً مقابل نظام الفابدة الذّي كرّس 

الجشع والأنانٌة والبحث عن الرّبح السّرٌع بؤيّ ثمن كان، ولو على حساب انهٌار النّظام المالً 

 العالمً.

ن الخبراء فً الؽرب بحكم تداعٌات الأزمة الخانقة، والمتفاقمة إلى لقد تحوّلت أنظار العدٌدٌن م

بدون خسابر من أزمة الرّهن التّؤمل فً أسباب نمو الصٌّرفة الإسلبمٌة، ونجاحها فً الإفلبت 
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والنّظر إلى المنتجات المالٌة الإسلبمٌة النّاجعة من مشاركة، ومرابحة العقاري، التًّ تشهدها السّوق 

توقع الخبراء أن تصب أزمة الرهن العقاري فً مصلحة  وك وؼٌرها بكل اهتمام، وقدوإجارة، وصك

المصارؾ الإسلبمٌة، من خلبل جذب عدد أكبر من الزّبابن الّذٌن سٌبحثون عن البدٌل فً تلك 

 الأزمة، مشٌرٌن إلى أنّ ذلك سٌزٌد من حجم التّموٌل الإسلبمً على مستوى العالم.

 

 تمام بالاقتصاد والتّموٌل الأخلبقًع الاه. توسّ 3.2.1.2.4

لم تعد هذه النّزعة الأخلبقٌة فً المعاملبت المالٌة خاصة بالمسلمٌن فحسب، بل أضحت ظاهرة شبه 

كونٌة تستقطب شرابح واسعة من المجتمعات الؽربٌة التًّ رفضت الأسالٌب الجشعة للمصارؾ 

لى حساب الأخلبق والقٌم الإنسانٌة، ممّا الرّأسمالٌة، وطمعها المفرط لتحقٌق الأرباح الخٌالٌة ع

أوقعها فً  كثٌر من الاضطراب من جراءّ هٌمنة المعاملبت ؼٌر المشروعة والصّفقات الوهمٌة 

 التًّ لا تمّد للئنتاج الحقٌقً بؤيّ ارتباط.

 

 . حجم سوق الصٌّرفة الإسلبمٌة2.2.4

بعض الدّول فً سعٌها لتقدٌم المنتجات ، كما سنتطرق إلى تجارب سنتطرق إلى نمو المالٌة الإسلبمٌة

 .المالٌة الإسلبمٌة

 

 . نمو المالٌة الإسلبمٌة1.2.2.4

ٌُقاس حجم السّوق مُقدّرا بالأصول  عرفت المالٌة الإسلبمٌة نموا وانتشارا فً أنحاء العالم، حٌث 

، فقد عرفت م2009دولار فً نهاٌة عام  ملٌار 1.041المتوافقة مع أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة بــ 

دولار، وقد كانت المالٌة الإسلبمٌة  ملٌار 947م أٌن بلؽت 2008مقارنة بــ عام  %10زٌادة بــ 

 .01[ص101الأقل تضررا من الأزمة المالٌة العالمٌة ]
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 01[ص101]  :نمو أصول المالٌة الإسلبمٌة13.4الشكل رقم              

 

المالٌة الإسلبمٌة فً ارتفاع مستمر، فقد بلؽت أصول المصارؾ  نلبحظ من الرّسم البٌانً أنّ أصول

 ملٌار 864م فقد وصلت إلى 2009دولار، أمّا فً سنة  ملٌار 800م 2008الإسلبمٌة فً سنة 

دولار، أي أنّها عرفت زٌادة رؼم وقوع الأزمة المالٌة، وكما ٌبدو من الشّكل فإنّ حجم الزٌّادة بٌن 

ضة مقارنة بحجم الزٌادة بٌن السنوات السّابقة وذلك راجع إلى م منخف2009-2008السنتٌن 

                                                                                                                                                                                      تؤثٌرات الأزمة على الاقتصاد ككلّ.                                                                                            

 

 حجم المالٌة الإسلبمٌة حسب الدّول: 

عرفت المالٌة الإسلبمٌة انتشارا فً كلّ من مالٌزٌا، الشّرق الأوسط الذّي ٌضّم  كلّب من إٌران، 

وٌت، الإمارات، البحرٌن، كما عرفت تطوّرا فً بعض من دول آسٌا مثل العربٌة السعودٌة، الك

البنؽلبداش، باكستان، الهند، اندونٌسٌا، ودول شمال إفرٌقٌا كمصر والسّودان، وتحتل برٌطانٌا 

المرتبة التّاسعة فً الجهة الؽربٌة للقارة الأوربٌة، كما أنّ فرنسا هً الأخرى تعمل على تطوٌر واقع 

 . 01[ص101لإسلبمٌة بها ]الصٌّرفة ا
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 01[ص101] :حجم المالٌة الاسلبمٌة حسب الدول14.4الشكل رقم

 

فإنّه ٌكشؾ على أنّ دولة إٌران تعتبر  The Banker’s survey of 500 organisationsوحسب -

عربٌة دولار، ال ملٌار 315بــ الأصول المتوافقة مع أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة الرّابدة من حٌث حجم 

دولار، متبوعة بدول الخلٌج وتضّم  ملٌار 103دولار، ومالٌزٌا بـــ  ملٌار 138السّعودٌة بـ 

 19الإمارات العربٌة، الكوٌت، البحرٌن، قطر وكذا تركٌا، أمّا برٌطانٌا فتحتل المرتبة التّاسعة بــ 

 توزع كالآتً: مالٌزٌا بـ، فت348دولار، أمّا فٌما ٌخص عدد المإسسات والتًّ تبلػ فً مجملها  ملٌار

، أندونٌسٌا، العربٌة السعودٌة، باكستان، إٌران، الأمارات 34 ، البحرٌن بـــــ37، الكوٌت بـــ39

. وذلك حسب 03[ص101مإسسة تقدم المالٌة الإسلبمٌة ] 25و 20العربٌة، برٌطانٌا فتتراوح بٌن 

 الجدول التّالً:

 

 

 

 

 

 

 

 

 315اٌران   
 

 138العربٌة السعودٌة 
 

 103مالٌزٌا    
 

 86الإمالاات العربٌة   
 

 69الكوٌت  
 

 45البحرٌن  
 

 35قطر  
 

 23تركٌا  
 

 19برٌطانٌا  
 

 دول أخرى   
63   
 

 حجم المالية الاسلامية حسب الدول
 (الوحدة  مليار دولار)م 2009
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 03[ص101]   حسب الدّول :المالٌة الإسلبمٌة2.4الجدول رقم

 عدد المإسسات المجموع)ملٌار دولار(* الدول

 إٌران

 العربٌة السعودٌة

 مالٌزٌا

 الأمارات العربٌة

 الكوٌت

 البحرٌن

 قطر

 تركٌا

 برٌطانٌا

 البنؽلبداش

 السودان

 مصر

 اندونٌسٌا

 باكستان

 سورٌا

 الأردن

 دول أخرى

314.9 

138.2 

102.6 

85.6 

69.1 

44.9 

34.7 

22.6 

19.0 

9.4 

9.3 

7.2 

7.2 

6.2 

5.5 

5 

13.6 

22 

25 

39 

22 

37 

34 

18 

04 

22 

16 

/ 

3 

26 

23 

3 

10 

44 

 348 895 المجموع

 *تضم جمٌع أصول المصارؾ والتؤمٌن التّكافلً بالإضافة إلى أصول أخرى.           

 

الخلٌج، وقد إنّ المالٌة الإسلبمٌة تُعتبر أكثر تطورا فً كلّ من مالٌزٌا، إٌران، وفً أؼلب دول 

 :03[ص101عرفت المالٌة الإسلبمٌة انتشارا فً بعض الدّول وتضّم ]

 بعض دول من الشّرق الأوسط وشمال إفرٌقٌا، مثل السّودان، مصر، سورٌا. -

بعض دول آسٌا مثل اندونٌسٌا والتًّ تضم عددا كبٌرا من المسلمٌن، سنؽافورة، بنؽلبدش،  -

 باكستان، الصٌّن، الهند.

الؽربٌة الأوربٌة وشمال أمرٌكا، مثل الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة، فرنسا، ألمانٌا، برٌطانٌا،  الدّول -

 وكذا روسٌا.
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 05[ص101]  المصارؾ الإسلبمٌة فً بعض الدّول الؽربٌةعدد  :3.4الجدول رقم            

 

                                     

 

 

 

 

 

 

 

 تجارب بعض الدول. 2.2.2.4

لقد تمّ لحد الآن من قبل مصارؾ ومإسسات مالٌة تقلٌدٌة البعض من التّجارب على السّاحة العربٌة، 

الإسلبمٌة، فعلى سبٌل المثال فإنّ  والأوروبٌة، أو على ساحات دولٌة أخرى فً مجال الصٌّرفة

برٌطانٌا تعتبر التًّ خاضت تجربة فعلٌة فً إرساء دعابم الصٌّرفة الإسلبمٌة، وتسجٌل سبق حقٌقً 

على بقٌة الأقطار الأوروبٌة، فً المقابل فإنّ التّجارب الأخرى لا تزال فً بداٌة التّؤسٌس والانطلبق 

 ً، وسنتطرق فٌما ٌلً لتفصٌل ذلك:فٌما ٌتعلق بالتّواجد المصرفً الإسلبم

 

 . التّجربة البرٌطانٌة 1.2.2.2.4

تضافرت فً هذه التّجربة جملة من العوامل المساعدة، التًّ جعلت من برٌطانٌا رابدة بحق فً هذا 

المجال على الصّعٌد الأوروبً، وتتطلع إلى أن تتحول فً السّنوات القلٌلة القادمة وتصبح مركزا 

الٌة والصٌّرفة الإسلبمٌة، وفً مقدمة هذه العوامل، توفّر الإرادة السٌّاسٌة الدّاعمة لهذا عالمٌا فً الم

التّوجه لإنجاح هذا المشروع الاستراتٌجً بالنّسبة لبرٌطانٌا، ووضعه فً قابمة الأولوٌات السٌّاسٌة 

إسساتها المالٌة التًّ تخوضها، وفً هذا الاتجاه أقدمت السّلطات البرٌطانٌة على حثّ مصارفها، وم

 على اقتحام هذه التّجربة محلٌا ودولٌا من خلبل فتح نوافذ إسلبمٌة فً كبرى المصارؾ

 .19-18[ص100]

 

عاما،ً لم تبرز المصارؾ  30وعلى الرّؼم من وجود خدمات مصرفٌة إسلبمٌة فً لندن منذ 

لحكومة تشرٌعات تُقنّن الإسلبمٌة على السّاحة البرٌطانٌة بشكل ملحوظ إلّا أخٌرا، عندما سنّت ا

الخدمات التًّ تتفق مع أحكام الشّرٌعة وسعت إلى التّروٌج للندن كمركز للتموٌل الإسلبمً فً 

 عدد المصارؾ الإسلبمٌة الدول

 برٌطانٌا

 الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة

 أسترالٌا

 فرنسا

 كندا

 ألمانٌا

 روسٌا

22 

10 

4 

3 

1 

1 

1 
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المركز التّاسع عالمٌا فً مجال التّموٌل الإسلبمً،  برٌطانٌا ، وبذلك تحتل 19[ص100] الؽرب

مصرفاً تُقدم  22بها الٌوم  وهً أكبر مركز للخدمات المصرفٌة الإسلبمٌة فً ؼرب أوروبا، وٌوجد

 مإسسات لا تتعامل إلاّ فً خدمات تتفق مع أحكام الشرٌعة 5، منها  [102]هذا النّوع من الخدمات

، كمصرؾ لندن، والشّرق الأوسط، ومصرؾ الاستثمار الإسلبمً الأوروبً،  28[ص94]

 تمّ منح ترخٌص م،2008. بالإضافة إلى أنّه فً عام 20[ص100]والمصرؾ الإسلبمً البرٌطانً

 . 33[ص100] لمصرؾ إسلبمً من فبة مصارؾ الاستثمار هو مصرؾ قٌت هاوس

 بالإضافة إلى هذه المصارؾ هناك مجموعة أخرى نوضحها فً الجدول. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



134 

 

 المصارؾ الإسلبمٌة فً برٌطانٌا

 المصارؾ التً تعمل وفق الشّرٌعة الإسلبمٌة

  Bank of London and The Middle East  بنك لندن والشرق الأوسط

  European Islamic Investment Bank     بنك الاستثمار الأوربً الإسلبمً

    Gatehouse Bank      بنك قٌت هاوس

 Islamic Bank of Britain         البنك الإسلبمً البرٌطانً   

 Qib UK   كٌب أوكاي      

 مٌةالمصارؾ التًّ فتحت نوافذ إسلب

 Ahli United Bankالبنك الأهلً المتحد   

   Alburaq          البرك

  Bank of Ireland           بنك أؾ إرلندا

   Barclays    بركلٌز

    B N P Paribas   ب ن ب باربا

    Bristol & West  واست بؽستول 

    Citi Group ستً ؼروب

   Deutsche Bankداتسش بنك

    Europe Arab Bank   العربًالبنك الأوربً 

     HSBC Amanahآش أس ب س أمانة

     IBJ International London   إ ب ج أنتارناشٌنال لندن

     J Aron & Co  ج أرو و كو

   Lloyds Banking  Group  لوٌدس بنكن ؼروب

     Royal Bank  of  Scotland   رواٌال بنك أؾ سكتلندا

      Standard  Chartered    ستاندارد شارتارد

   UBS    أو بً أس

    United National Bank دالبنك الوطنً المتح

    

 14[ص103] : المصارؾ الإسلبمٌة فً برٌطانٌا4.4الجدول رقم      
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م، أنّ المصارؾ الإسلبمٌة العاملة ببرٌطانٌا لم 2009وأكّدت دراسة بعنوان التّموٌل الإسلبمً -

المالٌة الراهنة رؼم استمرار أسعار أسهم العدٌد من المصارؾ فً المملكة المتحدة فً تتؤثر بالأزمة 

التّراجع فً ؼمار الكساد الذّي حدث، كما أنّ الاضطراب وعدم الثّقة فً نظام المصارؾ التّقلٌدٌة 

ناً دفعا البعض من ؼٌر المسلمٌن إلى التّفكٌر فً خٌار المصارؾ الإسلبمٌة، وٌعتبرونها أكثر أما

 .  22-21[ص10] بدرجة كبٌرة من المصارؾ التّقلٌدٌة

 

وعلى المستوى التّشرٌعً فتُعتبر برٌطانٌا من البلدان التًّ توصّلت إلى صٌاؼة تشرٌعات واضحة -

ونهابٌة بشؤن التّعاطً مع نظام المصرفٌة الإسلبمٌة، و إسناد الترّاخٌص لها، حٌث فتحت أبوابها 

ارؾ الإسلبمٌة النّاشبة والوافدة على حد سواء، وانطلقت هذه بكل حرٌة وترحٌب إلى المص

التّشرٌعات من اعتبار الصٌّرفة الإسلبمٌة فرصة للبنفتاح على الأسالٌب الحدٌثة وأدوات التّموٌل 

البدٌلة، التًّ تُلبًّ رؼبة متزاٌدة فً المجتمعات الؽربٌة بشكل عام وتحرص على مراعاة الأبعاد 

وتسعى الحكومة البرٌطانٌة إلى ألاّ تكون ٌة التًّ تفتقدها الصٌّػ الرأسمالٌة السّابدة، الأخلبقٌة والإنسان

 .والتّقلٌدٌة، فً ما ٌتعلق بالقوانٌن والتّسهٌلبت المقدمة لكل قطاع الإسلبمٌة الصٌّرفةهناك تفرقة بٌن 

 

الصّدد مراجعة  م، فقد تمّ فً هذا2004م و2003بدأ منذ عامً  فبالإضافة إلى أنّ هذا التّوجه 

فً ما ٌتعلق بالضّرابب والتّسهٌلبت،  القوانٌن المصرفٌة ومساواة المصارؾ الإسلبمٌة بالتّقلٌدٌة

ومنذ ذلك الحٌن أضحت لندن بهذه الخطوة العاصمة الؽربٌة الأولى للصٌرفة الإسلبمٌة، بل ٌعتقد 

ً، ومالٌزٌا فً هذا المجال، البعض أنّها أصبحت تُنافس بعض الدّول الإسلبمٌة مثل البحرٌن، ودب

م، تتعلق بمنح 2008ومن أجل أن تحافظ على مكانتها هذه، أضافت قرارات جدٌدة منذ عام 

إعفاءات ضرٌبٌة على الصّكوك الإسلبمٌة، وهو ما اعتبره الخبراء المالٌون فً لندن أهم إجراء 

وس الأموال الخلٌجٌة التًّ تتخذه السّلطات البرٌطانٌة لتشجٌع نمو المصارؾ الإسلبمٌة، وجذب رإ

تضاعفت بفعل أسعار النّفط المرتفعة، كما أنّ الجالٌة الإسلبمٌة داخل برٌطانٌا نفسها  أٌضا تنمو 

بسرعة فً أعدادها وفً ثرواتها، وتسمح هذه التّشرٌعات للشركات المالٌة البرٌطانٌة باعتبار 

م فوابدها من أرباح الشّركة قبل حساب الصّكوك الإسلبمٌة مثل السّندات التّقلٌدٌة التًّ تُخص

الضّرٌبة، أي أنّ الشّركات البرٌطانٌة تستطٌع خصم الفابدة من أرباح الشّركة بحٌث لا تدفع على 

مزٌد من تشرٌعات الضّرابب لدعم  هذه المبالػ ضرٌبة،  وعملت الحكومة البرٌطانٌة على سنّ 

أخرى ؼٌر مسلمة، وذلك فً إطار التزامها  لةالخدمات المالٌة الإسلبمٌة بشكل لم ٌحدث فً أي دو

 .32-30[ص100] تٌسٌر التّشرٌعات المنظمة لهذا القطاع تجاه
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ومن بٌن تلك الإجراءات النّوعٌة إبرام اتفاقٌة معاٌٌر تحكم سوق القطاع المالً  بٌن الاتحاد العالمً 

سواق المال الإسلبمٌة، وهو ما الدّولٌة لإعداد معاٌٌر لأ لأسواق المال والسّوق المالٌة الإسلبمٌة

اتجاه تطوٌر قطاع التّموٌل الإسلبمً، وتسعى برٌطانٌا من كّل هذه  ٌعكس أٌضاً الالتزام الحكومً

على أراضٌها، والاستفادة من  الإجراءات التّشرٌعٌة إلى استقطاب المزٌد من التّموٌل الإسلبمً

قوانٌن الضّرابب والتّشرٌعات التًّ  بتحسٌن أخرىو توافر السٌّولة فً منطقة الخلٌج، وتقوم بٌن فترة

 .33[ص100] تلببم الصٌّرفة الإسلبمٌة

 مثل الإسلبمٌة الصٌّرفة فً ماجستٌر بتقدٌم شهادة بدأت البرٌطانٌة الأعمال كلٌات كما أنّ بعض

 ٌةوبانجور، دلٌل على الاهتمام  بتؤهٌل الكفاءات التًّ تحتاجها المصارؾ الإسلبم رٌدٌنج جامعة

 .369[ص99]

 

 . التّجربة الفرنسٌة2.2.2.2.4

هً الأخرى فرنسا تتسارع فٌها الخطى بكلّ جهد من أجل تدارك التّؤخر، واسترجاع المبادرة 

والاهتمام بالصٌرفة الإسلبمٌة وبؤدواتها المالٌة، فعلى الصّعٌد الخارجً البحت، فإنّ المصارؾ 

سلبمٌة منذ سنوات عدة، وقد سجّلت حضورا ملموسا الفرنسٌة كانت متواجدة فً سوق الصٌّرفة الإ

فً مجمل الأماكن التً تتواجد بها المصارؾ الإسلبمٌة، ولا سٌما فً أقطار الخلٌج العربً، ودول 

 إسلبمٌة نوافذ أنشؤت الكبرى التً  الفرنسٌة ، ومن بٌن المصارؾ 23[ص100] جنوب شرق آسٌا

 :24[ص100] فرنسا نجد خارج

 وٌقدم  البحرٌن فً ومقره 2003الذّي  تؤسس عام  ( BNP PARIS BAS)نجمة  ابارٌب بنك بنبً

 الإسلبمٌة، بنك وإصدار الصكوك الاستثمارٌة  للشركات، المصرفٌة الخدمات ربٌسٌة بصورة

 Societe))جنٌرال ، سوسٌتً (Calyon) أؼرٌكول كلٌون كرٌدي" لمجموعة والاستثمار التموٌل

Générale. 

الاستعداد للتعاطً مع الصٌرفة الإسلبمٌة والشّروع فً ذلك من حٌث تعدٌل أمّا على صعٌد 

التّشرٌعات والتّهٌإ للسماح للمصارؾ الإسلبمٌة بالعمل فً فرنسا، التًّ فاجؤت الكثٌرٌن بالسّرعة 

ٌّز زمنً وجٌز  والحركٌة التً اتّسم بها الموقؾ الفرنسً إزاء ظاهرة الصٌرفة الإسلبمٌة، ففً ح

فرنسا أن تجلب إلٌها الأنظار عالمٌا وإقلٌمٌا، وأن تحُقق خطوات عملٌة فً اتجاه تكرٌس استطاعت 

 هذا التّوجه، وتدارك التّؤخر الذّي تمكنت من خلبله برٌطانٌا من انجاز سبق فً هذا المجال

 .35[ص100]
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لً الإسلبمً بالإعلبن عن مبادرة تطوٌر النّظام المابالصٌرفة الإسلبمٌة وتُوّجت خطوات الاهتمام 

بفرنسا، وهً عبارة عن حزمة من الإجراءات التّشرٌعٌة فً مجال النّظام الضّرٌبً الخاص بآلٌات 

الاستثمار الإسلبمً من مرابحة، وصكوك وما شابهها، وتهدؾ هذه الإجراءات أساسا إلى إلؽاء 

والتّشجٌع على التّعامل الازدواج الضّرٌبً لهذه الأدوات التّموٌلٌة على ؼرار ما قامت به برٌطانٌا، 

بهذه الآلٌات فً السّوق الفرنسٌة، وتعتبر هذه الإجراءات خطوة هامة فً اتجاه دعم المسار التّطبٌقً 

فتح المجال أمامها عبر تطوٌر الجانب التّنظٌمً والتّشرٌعً، وإدراج الأدوات للصٌرفة الإسلبمٌة، و

ضمن  المصرفٌة الإسلبمٌة مثل المرابحة مثل الصّكوك فً بورصة بارٌس، والعملٌات الإسلبمٌة

 القانون التّجاري لتؤخذ صفة العملٌات المصرفٌة الكاملة، وبهذا تكون فرنسا قد اتخذت كامل

المصرفٌة  الإجراءات التّنظٌمٌة والقانونٌة التًّ تسمح بنشاط المصارؾ الإسلبمٌة وتقدٌم المنتجات

 .36-35[ص100]الإسلبمٌة

، أعلنت كرٌستٌن لاؼارد، وزٌرة الاقتصاد بمناسبة لقاءات المالٌة فً 2010جوان  07فمثلب فً

م خاصة بالتّموٌل الإسلبمً، فقد  تمّ 2010بارٌس، أنّ أربعة منتجات جدٌدة تُمٌز المالٌة بداٌة عام 

م فً النّشرة الرّسمٌة للضرابب، وفرنسا لدٌها الآن نظام ضرٌبً 2010أوت  24نشرها بتارٌخ 

ه العملٌات، الصكوك ، المرابحة ، والإجارة ، و الاستصناع ، مما ٌإكد طموحات مناسب لمثل هذ

 .09[ص80فرنسا فً مجال التموٌل الإسلبمً]

وتبدو هذه المإشرات بمثابة الخطوات الأولى لانطلبق المصارؾ الإسلبمٌة بفرنسا، حٌث بدأت 

 فرنسا فً إسلبمٌة صارؾم المسلمٌن لطلب التّراخٌص لإنشاء بعض بعض المحاولات الأخرى من

 . 26[ص100]

 فً الأولى بذلك لتكون بإحدى جامعاتها الإسلبمً الاقتصاد مدٌنة ستراسبورج تدرٌس كما تقرّر فً

 هً الشّهادة فهذه الإسلبمٌة، المالٌة والمإسسات العام للبنوك المجلس موقع فرنسا بحسب تارٌخ

الفرنسٌة  والاقتصادٌة السٌّاسٌة السّلطات دأتب أن منذ الاختصاص هذا فً تارٌخ فرنسا فً الأولى

  371[ص99] .فرنسا إلى الخلٌجٌة وخاصة الإسلبمٌة بجلب الاستثمارات الاهتمام

 

 . التّجربة السّوٌسرٌة3.2.2.2.4

تُعتبر جٌنٌؾ قِبلة عالمٌة فً إدارة واستقطاب رإوس الأموال الأجنبٌة، وهً بالأخص مستودع 

ملبذ آمن للبستثمار، وتتّسم التّجربة السّوٌسرٌة فً مجال الصٌّرفة الثّروات التًّ تبحث عن 

مثل كرٌدي السوٌسرٌة  الإسلبمٌة بالتنوع والانفتاح والتّطور، لذلك فإنّ معظم كبرٌات المصارؾ

تقترح منذ فترة على زبابنها منتجات متّـفقة مع  UBSسوٌس أو مصرؾ اتحاد البنوك السوٌسري 
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وعلى ضلت تمارسها انطلبقا من فروعها الخارجٌة فً دبً أو البحرٌن،  ولكنهاالتعالٌم الإسلبمٌة، 

مإسسات مالٌة إسلبمٌة جُلهّا مصارؾ استثمار تدٌر محافظ  5السّاحة المحلٌة ٌوجد ما لا ٌقل عن 

ٌُفضلون إٌداع أموالهم بالمصارؾ  الثّروات المهاجرة من الخلٌج وأثرٌاء العالم النّامً الذٌّن 

ٌة، كما ٌعتزم بنك الكوٌت الوطنً إقامة مصرؾ إسلبمً جدٌد فً سوٌسرا ٌستهدؾ السّوٌسر

المستثمرٌن من دول الخلٌج، وذلك فً الوقت الذّي تشهد فٌه حركة تؤسٌس المصارؾ الإسلبمٌة فً 

إلى جانب ذلك نشؤت بسوٌسرا بعض التّجارب لمإسسات مالٌة ؼٌر الخارج نموا فً الآونة الأخٌرة، 

طلق فً أعمالها من داخل التّراب السّوٌسري فً شكل مصارؾ استثمارٌة تتعامل بؤحكام مقٌمة وتن

 .28-26[ص100] وبنك العقٌدة ،الشّرٌعة مثل بنك التقوى

 

 . تجارب أخرى4.2.2.2.4

ٌّوم أٌة دولة تمانع عن الاهتمام بظاهرة الصٌّرفة الإسلبمٌة، أو لا تُعبِّر عن رؼبتها  لم ٌعد هناك ال

حاق بركبها، فقد أعلنت كلّ من اسبانٌا، ومالطا، وألمانٌا، وهولندا، وبلجٌكا، واٌطالٌا عن فً اللّ 

انضمامها إلى قافلة البلدان المهتمة بالتّموٌل الإسلبمً بالإضافة إلى بعض البلدان الأخرى التًّ تشهد 

 .37[ص100] تجارب مصرفٌة إسلبمٌة ولو بشكل محدود

م، اتفاقٌة مبدبٌة 2008ل" التّابعة للجمعٌة الإسلبمٌة فً إسبانٌا عام ففً اسبانٌا وقّعت مإسسة "حلب

مع مإسسات مالٌة إسبانٌة وأوروبٌة لإنشاء نظام مصرفً إسلبمً بعٌدا عن الربا المحرم فً الدٌّن 

م المنتدى 2009فً بداٌة عام   ، واحتضنت العاصمة الإسبانٌة مدرٌد 373[ص99] الإسلبمً

جامعة الملك عبد العزٌز بجدة فً مقر جامعة "آي إي  ٌل الإسلبمً، الذّي نظّمتهالمشترك حول التّمو

، كما وقّعت جامعة  38[ص100] ، وهو تعبٌر رسمً عن الاهتمام الجاد بهذه التّجربة"للؤعمال

الإسبانٌة، لإنشاء مركز للبقتصاد والتّموٌل « آي إٌه»الملك عبد العزٌز بجدة اتفاقٌة مع جامعة 

ٌّن ربٌس الجامعة  أنّ الاتفاقٌة التً تّم توقٌعها مع جامعة الملك عبد العزٌز تمثل الإسلبمً ، كما ب

نقطة انطلبق لنشر مفاهٌم الاقتصاد الإسلبمً فً بقٌة الجامعات الأوروبٌة، مشٌرا إلى أنّ هذا 

ات المركز سٌسُهم فً تطوٌر البحث الأكادٌمً للجامعات الإسبانٌة، وٌقدم فهما أفضل لأساسٌ

 .10-09[ص80] الصٌّرفة الإسلبمٌة

م، 2008عُقد فً البحرٌن فً شهر فٌفري عام  وفً اٌطالٌا أعُلن فً مإتمر عن التّموٌل والصٌّرفة

 أول افتتاح تمّ ، حٌث  38[ص100] عن فكرة إدخال الصٌّـــرفة الإسلبمٌة إلى السّوق الإٌطالٌة

ما عبرّت سلطات مالطا عن اهتمامها ك،  374[ص99]م  2008إٌطالٌا فً   إسلبمً فً مصرؾ

 الكبٌر بمجال المالٌة الإسلبمٌة، وعزمها الإعداد لمدى تقبّل السّوق المحلٌة لخدمات من هذا القبٌل
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، وقد تمّ فً الصٌّن افتتاح أوّل مصرؾ إسلبمً ٌحمل اسم نٌنؽٌشٌا فً دٌسمبر  38[ص100]

صلبحات مصرفٌة متعددة داخل نظامها ،  الهند هً الأخرى تُخطط للقٌام بإ 93[ص94] م2009

المالً، كما تتوافر بعض المعاهد الأكادٌمٌة المحلٌة التًّ فتحت أبوابها خصٌصا لتوفٌر دورات 

معهد الصرافة »من بٌن هذه المإسسات وتدرٌبٌة فً التّموٌل الإسلبمً والصٌّرفة الإسلبمٌة للهنود، 

ة فً الاقتصاد والصرافة والتّموٌل الإسلبمً وذلك بعد ، كما ٌتّم منح درجة علمٌ«والتّموٌل الإسلبمً

 .08[ص80] دراسة عامٌن بعد التخرج

روسٌا هً الأخرى تسعى لأن تكون بوابة للصناعة المالٌة الإسلبمٌة فً شرق أوروبا، كما أنّ كلّب  

طلع إلى مزٌد وتت وكورٌا الجنوبٌة، جٌبوتً وؼٌرها تعمل بجدٌّة لتهٌبة البٌبة المناسبة، من الفلبٌن،

من فرص التّموٌل الإسلبمً لتستفٌد من الفرص التًّ توفّرها هذه الصّناعة، وتعمل فً المقابل على 

 . [104]تنظٌم العدٌد من المإتمرات للتموٌل الإسلبمً

 

 . تجربة الدول المؽاربٌة5.2.2.2.4

 وسنلقً نظرة على كل من تجربة الجزابر، لٌبٌا، تونس، والمؽرب.

 .الجزابر41.5.2.2.2.

 الجزابري، الذّي البركة بنك خدمات على مقتصرة كانت الإسلبمٌة فٌها الصٌّرفة فإنّ  للجزابر بالنسبة

ٌُعتبر م،1990/12/06 فً تؤسّس  الإسلبمٌة الشّرٌعة مبادئ وفق تعمل مإسسة مصرفٌة أوّل والذّي 

والذي ٌقدم منتجات  باشر بنك الخلٌج أعماله، م2004 فً مارس  ، ثم 12[ص105] الجزابر فً

 المجال هذا فً جدٌد مصرؾ إنشاء تسجٌل تمّ  ذلك بعد،  [106] مالٌة تتوافق مع الشّرٌعة الإسلبمٌة

 لأحكام وفقًا المالٌة الخدمات من مجموعة تقدٌم خلبل من حدٌثًا أعماله بدأ السّلبم والذّي بنك وهو

 تمّ حٌث  الجزابرٌة، المصرفٌة السّوق ٌدخل إسلبمً مصرؾ ثانً بذلك لٌكون الإسلبمٌة،الشّرٌعة 

   .301[ص107] م20/10/2008تارٌخ  فً افتتاحه

 

ٌُواجه مشكلة أساسٌة تتمثل فً المصرفً الإسلبمً  العمل على الجزابري المصرفً النّظام انفتاح إنّ 

ً النّقص الشّدٌد فً الإطار القانونً والمإسساتً والتّنظٌمً، وفً هذا الإطار طالب مختصون ف

الصٌّرفة الإسلبمٌة، الحكومة الجزابرٌة بإصدار تشرٌعات خاصة بهذه الصّناعة التًّ تحتاج إلى 

 .[108] تشرٌعات وقوانٌن مناسبة للتوسع والسّماح للبقتصاد الجزابري بالاستفادة منها

م 2011أفرٌل  13أقٌم بتارٌخ وقد انعقدت بالجزابر عدة ملتقٌات حول الصٌّرفة الإسلبمٌة، حٌث  

ٌّوم لٌستجٌب  ٌوم برلمانً بعنوان الصٌّرفة الإسلبمٌة فً الجزابر الواقع والآفاق، وقد جاء هذا ال
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لجملة من الإصلبحات التشرٌعٌة والاقتصادٌة التً تسعى إلٌها الجزابر،  والذّي من أهم ما خلص إلٌه 

     :[109] التوّصٌات التالٌة

فات إصلبح المنظومة المصرفٌة والمالٌة، وإعطابه إدراج ملؾ العمل المصرفً الإسلبمً ضمن مل-

 المكانة اللببقة ضمن أولوٌات إصلبح الاقتصاد الجزابري.

فً هذا المجال، وبخاصة الدّول التًّ عرؾ نظامها المالً   الاستفادة من تجارب الدّول الرابدة-

 افلً.تشرٌعات، وقوانٌن متعلقة بتنظٌم العمل المصرفً الإسلبمً والتّؤمٌن التك

العمل على تحقٌق التّعاون والتّنسٌق بٌن المإسسات المالٌة الإسلبمٌة والهٌبات المعنٌة، مثل : بنك - 

الجزابر، وزارة المالٌة، جمعٌة البنوك والمإسسات المالٌة، ثم البرلمان والحكومة لاقتراح ما ٌناسب 

 من تعدٌلبت وتشرٌعات لتؤطٌر الصٌرفة الإسلبمٌة.

 خاصة بالمإسسات المالٌة الإسلبمٌة لدى بنك الجزابر، للئشراؾ والرقابة والتوجٌه.إنشاء إدارة - 

إنشاء معهد تدرٌب مصرفً، لدى بنك الجزابر من أجل تؤهٌل العاملٌن فٌه واستٌعاب آلٌات الرقابة -

على المصارؾ الإسلبمٌة وإنشاء قسم خاص بالخدمات المالٌة الإسلبمٌة بالمدرسة العلٌا للبنوك 

 لجزابر.با

وضع إطار قانونً للمنتجات المصرفٌة و المالٌة المستمدة من أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة ضمن -

 المنظومة التّشرٌعٌة و التّنظٌمٌة المتعلقة بنشاط المصارؾ و المإسسات المالٌة والبورصة. 

شمل العملٌات توسٌع التّعرٌؾ القانونً للعملٌات المصرفٌة الوارد فً قانون النّقد و القرض لٌ-

من أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة سواء فً مجالات جمع الادخار، أو التّموٌل أو   المصرفٌة المستوحاة

 الأخرى . الخدمات المصرفٌة

توسٌع مفهوم و أنواع القٌم المنقولة المنصوص علٌها فً القانون التّجاري، لٌشمل الصكوك -

 ؾ أشكالها ومضامٌنها. المستوحاة من أحكام الشّرٌعة لإسلبمٌة بمختل

منتجات متماشٌة مع أحكام الشّرٌعة  تشجٌع المإسسات المصرفٌة و المالٌة التّقلٌدٌة على تقدٌم-

الإسلبمٌة مع مراعاة الضّوابط الشّرعٌة حفاظا على مصداقٌتها، و ضمانا لحقوق، و إرادة 

 المتعاملٌن الاقتصادٌٌن الرّاؼبٌن فً الاستفادة من هذه الخدمات. 
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 .لٌبٌا2.5.2.2.2.4

 محافظ مصرؾ أكّد فقد الإسلبمٌة، الصٌرفة تمكٌن نحو دإوبة حركة الأخٌرة الآونة فً لٌبٌا تشهد

 اللٌبٌة، واعتبرها المصارؾ من عدد فً الإسلبمٌة المالٌة بالخدمات التّعامل بدء قرُب المركزي لٌبٌا

 فً من تنوّع تضٌفه ولما الخدمات، هذه لمثل اللٌّبً المواطن لحاجة منها، بد لا ضرورٌة خطوة

 لإنشاء بداٌة أنّها الخطوة لهذه المراقبون لٌبٌا، وٌنظر فً المواطن منها ٌستفٌد التًّ المالٌة الخدمات

 النّظام تطبٌق أن المركزي لٌبٌا مصرؾ محافظ نابب أكّد وقد كامل، بشكل مستقلة إسلبمٌة مصارؾ

 وأبدى جدٌدة، إسلبمٌة مصارؾ إنشاء ٌتّم قرٌبًا، حٌث ٌبدأس اللٌبٌة المصارؾ من عددفً  الإسلبمً

والصٌرفة  اللٌبٌة المصارؾ'' عنوان تحت لٌبٌا فً طرابلس فً عقدت عمل ورشة فًالمشاركون 

 الشّرٌعة الإسلبمٌة، ومبادئ أحكام وفق ٌعمل مصرفً نظام إلى التّحول فً الجادة الرّؼبة ''الإسلبمٌة

 تذلٌل المشكلبت، على تُساعد التًّ التّشرٌعٌة والنّظم واللوابح قوانٌنال بوضع لذلك والاستعداد

 الإسلبمٌة الإقلٌمٌة للمصارؾ السّماح التّوصٌات تضمّنت بٌنما التّجربة، نجاح لضمان والعقبات

  .13[ص105] الإجراءات جمٌع وتسهٌل لٌبٌا فً لها فروع بفتح والدّولٌة

 

 .تونس3.5.2.2.2.4

 الطّراز العالً من لخبراء امتلبكها أنّ  ؼٌر بسٌطة، تونس فً الإسلبمٌة المصارؾ تجربة أنّ  ٌُذكر

ٌُسهم متمٌزة، مصرفٌة لتجربة واكتسابها المصارؾ، مجال فً  تجربة المصارؾ إنجاح فً س

مع دخول مصرؾ الزٌّتونة الإسلبمً طور النّشاط خلبل العام ف ،14[ص105] تونس فً الإسلبمٌة

ٌّر مشهد القطاع المصرفً فً تونس، وتعزّز تونس  فً إسلبمً مصرؾ لأوّ ،  [104] م2010 تؽ

 سنة  فً تؤسّس الإسلبمً الذّي نور مصرؾواقعه، بدخول منتجات جدٌدة ومتنوعة، بالإضافة إلى 

هذا على الرّؼم من أنّ أجنبٌة،  إسلبمٌة مالٌة ، والذّي ٌعتبر مإسسة 14[ص105] م2009

ٌُعد مصرؾ التّموٌل التّونسً السّعودي التابع الصٌّرفة الإسلبمٌة لم تكن  معدومة فً هذا البلد، حٌث 

م، بمساهمة رسامٌل 1983لمجموعة البركة العالمٌة، أول مصرؾ إسلبمً أنشا فً تونس عام 

تونسٌة وسعودٌة، لكن المختصٌن ٌقولون إنّ التّجربة فً حاجة إلى المزٌد من الإجراءات القانونٌة 

 .[104] والاقتصادٌة

 

 .المؽرب4.5.2.2.2.4

 المملكة أرض على بعد تتواجد رؼم الانتشار الكبٌر للمصارؾ الإسلبمٌة فً أرجاء العالم، لم

 المحلٌة تبدأ المصارؾ أن المقرر من حٌث الإسلبمً أيّ مصرؾ إسلبمً، العربً البلد المؽربٌة

الإسلبمٌة،  البدٌلة، ولٌست جاتالمنت مُسمى تحت طرحها فسٌتّم الإسلبمٌة، الصٌّرفة منتجات بتقدٌم
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 فهو ٌهدؾ  مستقلة، إسلبمٌة مالٌة بوجود مإسسات ٌسمح ولم متؤخرا أتى وإن القرار هذا أنّ  شك ولا

 ذلك إلى الأموال، بالإضافة ورإوس للبستثمارات جذب قوة باعتبارها المنتجات هذه تبنً إلى

 تقدٌم فً مؽربٌة متخصصة شركة أوّل وهً الصفاء، دار خدمات مؽربٌة، مدن 9 فً انطلقت

 دار وتُعد م،2010ماي 13 ٌوم المؽرب، بنك ترخٌص على حصلت أن بعد البدٌلة، المنتجات

 التموٌلٌة الخدمات تختلؾ عن التًّ البدٌلة، المالٌة الخدمات مجال فً مؽربٌة شبكة الصفاء أول

 .16-15[ص105]التّقلٌدٌة
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 خلاصة الفصل

شهد السّاحة العالمٌة فً السّنوات الأخٌرة خصوصا تسابقا حثٌثا نحو الصٌّرفة الإسلبمٌة، تَ        

والذّي زادت فً وتٌرته حدة الأزمة المالٌة الأخٌرة، التًّ أدّت بالعدٌد من كبرى المصارؾ 

،  الرأسمالٌة إلى الانهٌار والإفلبس، فً حٌن لم تطل هذه الأزمة  المصارؾ الإسلبمٌة إلى حد ما

ممّا عزّز التّنافس على هذه المصارؾ ومنتجاتها المالٌة، التًّ أثبتت نجاعتها، وكفاءتها فً جذب 

وٌقصد بعولمة المنتجات المالٌة الإسلبمٌة انتقال العمل المصرفً  الأموال واستقطاب المستثمرٌن،

شكال التًّ ٌتّم من الإسلبمً إلى مختلؾ دول العالم، وتبنً المصارؾ التّقلٌدٌة  تلك المداخل والأ

سارع عدد من المصارؾ التّقلٌدٌة إلى التّحول للعمل المصرفً خلبلها تقدٌم هذه المنتجات، فلذلك 

 الإسلبمً، كالآتً: 

 للمصرؾ التّقلٌدي.الكلًّ  أولا: التّحول-

 ثانٌا: التّحول من خلبل استحداث المصرؾ التّقلٌدي لخدمات وصٌػ مصرفٌة تتوافق مع أحكام -

 .شّرٌعة الإسلبمٌةال

ثالثا: التحول من خلبل إنشاء المصرؾ التّقلٌدي لنوافذ متخصصة تقدّم خدمات وصٌػ مصرفٌة -

 .متوافقة مع أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة

 رابعا: تحوّل المصرؾ التّقلٌدي للعمل وفق أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة من خلبل فروع متخصصة-

 .لذلك

نشاء المصارؾ التّقلٌدٌة لمصارؾ جدٌدة تعمل وفق أحكام الشّرٌعة التّحول من خلبل إخامسا: -

 .الإسلبمٌة

 

إنّ تنامً الوعً و الاهتمام بالصٌّرفة الإسلبمٌة، دفع العدٌد من دول العالم إلى عقد ملتقٌات و      

مإتمرات لمناقشة أهمٌة ودور الاقتصاد الإسلبمً فً مواجهة الأزمات المالٌة، فتح تخصصات 

تصاد الإسلبمً فً الجامعات، وكذا القٌام بدورات تدرٌبٌة مهنٌة وتعلٌمٌة للموظفٌن، وللطلبب للبق

فً مجال التموٌل الإسلبمً، بالإضافة إلى سن القوانٌن لإنشاء المصارؾ الإسلبمٌة، وإصدار 

ٌُقام بها  أو تفكر فً تعلٌمات فٌما ٌخص تطبٌق صٌػ التموٌل الإسلبمً، فقد لا توجد الٌوم دولة، إلّا و

 قٌام عمل مصرفً إسلبمً.
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 ةـــاتمـــالخ

 

إنّ الشّرٌعة الإسلبمٌة كفٌلة بتحصٌن القطاع المالً، والمصرفً بشكل خاص والاقتصاد            

بشكل عام، من التّعرض للؤزمات، إذا ما تمّ الالتزام بها و بما تمثله من أسس ومفاهٌم أخلبقٌة، والتًّ 

نها من تمكّ والإسلبمٌة أمام هذه الأزمة،  مصارؾصمود الف الة لمنع الأزمات،تمثل القاعدة الفعّ 

النّظام المالً الإسلبمً بصفة عامة ، والعمل مواجهة تداعٌاتها، أدى إلى تنامً الوعً بؤهمٌة 

المصرفً بصفة خاصة، حٌث أصبح مرؼوبا فٌه،  وٌحضى باهتمام عالمً واسع وترحٌب فً 

فقد انطلقت أصوات كثٌرة تدعو إلى الأخذ ببعض ، تسابقا نحو المنتجات المالٌةالسّنوات الأخٌرة،  و

وتبنً المبادئ والقواعد  ،ومخارج من الأزمة المالٌة العالمٌة  طبٌقات الاقتصادٌة الإسلبمٌة كحلولالتّ 

 .ً تعتمدها المصارؾ الإسلبمٌة فً مجال المعاملبت المالٌةوالأسس التّ 

 

 ت:نتابج اختبار الفرضٌا

 من خلبل دراستنا لهذا الموضوع، ٌمكننا التّؤكد من صحة الفرضٌات المقدمة سابقا:

 

 :الفرضٌة الأولى  

تعتبر الفرضٌة الأولى صحٌحة، فقروض الرّهن العقاري من المنتجات التًّ كانت السّبب فً 

سعار حصول الأزمة، فقد قامت المصارؾ التّقلٌدٌة بمنح هذا النّوع من القروض على أساس أ

فابدة متؽٌرة، تكون فً البداٌة منخفضة ثمّ تتزاٌد فً السّنوات الموالٌة، بالإضافة إلى مضاعفة 

أسعار الفابدة فً حال التّؤخر عن السّداد، ومن المنتجات المالٌة التًّ ساهمت فً تؤزّم الوضع 

 سندات التّورٌق، حٌث عندما أصبحت قروض الرّهن العقاري ذات مبالػ ضخمة، قامت

المصارؾ بتورٌقها، وبالمبالػ التًّ تحصلت علٌها، قدّمت قروض رهن عقارٌة جدٌدة، وقد أقبل 

المستثمرون على سندات التّورٌق، التًّ تساهلت وكالات التّنقٌط فً تقٌٌمها، بالإضافة إلى إصدار 

 مشتقات مالٌة للمضاربة على فروق أسعار هذه السّندات.

 

 :الفرضٌة الثّانٌة   

ذه الفرضٌة صحٌحة إلى حد ما، فقد تجنّبت هذه المصارؾ نتابج الأزمة المباشرة منها بسبب تعتبر ه

عدم التّعامل بالمنتجات المالٌة التّقلٌدٌة، لكن سجّلت بعض المصارؾ تؤثرا للتً كانت لها محافظ 

زمة ؼٌر استثمارٌة خصوصا تلك الاستثمارات المرتبطة بالقطاع العقاري، أمّا بالنّسبة لنتابج الأ

المباشرة والتًّ امتدت إلى جمٌع قطاعات الاقتصاد الأخرى، فقد أثّرت علٌها، كانخفاض ودابع 
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الزّبابن التًّ تؤثرت بانخفاض النّشاط الاقتصادي، انخفاض قٌمة الأصول خاصة العقارٌة منها، 

 جدا.انخفاض أرباحها بسبب انخفاض أنشطتها الاستثمارٌة، لكن تبقى هذه الآثار محدودة 

 

 الفرضٌة الثّالثة:   

هذه الفرضٌة صحٌحة، فحسب دراستنا هذه، تبٌّن أنّ من أسباب الأزمة من النّاحٌة الإسلبمٌة 

القروض الرّبوٌة، حٌث أنّ الرّبا أو سعر الفابدة ٌتسبب فً نمو الدٌّون وتضخّمها ما ٌإدي إلى إعسار 

ع وتشترى، أٌضا التّورٌق الذّي ٌفضً إلى بٌع المدٌنٌن، فالنّقود لا تلد نقودا وهً لٌست سلعة تُبا

الدٌّون وهو من البٌوع المحرمة شرعا، أسالٌب المضاربة هً الأخرى محرمة،  بالإضافة إلى فصل 

 النشاط الاقتصادي عن الأخلبق.

 

 :الفرضٌة الرّابعة     

كما جاء فً الفرضٌة  مٌةبالإضافة إلى اعتماد المصارؾ التّقلٌدٌة نوافذ لتقدٌم المنتجات المالٌة الإسلب

 : هًأخرى مداخل فإنّها تعتمد ، الرابعة

 للعمل وفق أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة. للمصرؾ التّقلٌديالكلًّ  التّحول

 .الشّرٌعة الإسلبمٌة المصرؾ التّقلٌدي لخدمات وصٌػ مصرفٌة تتوافق مع أحكام  تقدٌم

 .بعض من فروعه التّقلٌدٌة إلى فروع إسلبمٌةلفروع إسلبمٌة، أو تحوٌل المصرؾ التّقلٌدي  إنشاء

 .إنشاء المصارؾ التّقلٌدٌة لمصارؾ جدٌدة تعمل وفق أحكام الشّرٌعة الإسلبمٌة

           

 النتابج المستخلصة من الدّراسة: 

 من خلبل دراستنا لهذا الموضوع توصّلنا إلى النّتابج التّالٌة:

 

 تعددة وتلببم كافة القطاعات، ومختلؾ المنتجات المالٌة الإسلبمٌة متنوعة، وم

 المتعاملٌن، تنقسم إلى: 

  منتجات مالٌة إسلبمٌة استثمارٌة قابمة على الرّبط بٌن عنصري العمل ورأس المال، منها

 المشاركة، المضاربة، المزارعة والمؽارسة.

 صناع، بٌع منتجات مالٌة إسلبمٌة تجارٌة، تحقق التّموٌل لعملٌات البٌع، منها نجد بٌع الاست

 المرابحة، بٌع الإجارة. 
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  الصّكوك المالٌة الإسلبمٌة، وتُبنى هذه الأخٌرة على عقود المنتجات المالٌة الإسلبمٌة

 السّابقة، إلاّ أنّها تتمٌز بخصابص الأوراق المالٌة. 

 

  ،لعبت المنتجات المالٌة التّقلٌدٌة دورا ربٌسٌا فً وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة

لرّهنٌة، والسّندات النّاتجة عن تورٌقها، واستخدام المشتقات المالٌة، تضافرت فً فالقروض ا

إحداث موجات متتالٌة من المدٌونٌة على نفس العقار الذّي لم تكؾ قٌمته عند تعثر القرض 

 لتسدٌد القٌمة.

 

  إنّ للمنتجات المالٌة الإسلبمٌة عدّة خصابص، حٌث ٌتعلق الرّبح فً هذه المنتجات

 كٌة، ولٌس على أساس الاستؽلبل )سعر الفابدة(،  كما تحقق تموٌلب ٌتمٌز بـــــ: بالمل

  ٌّد دابما بمعدلات المشاركة أنّه تموٌل مرتبط بالاقتصاد الحقٌقً: فالتموٌل الإسلبمً مق

المرتبطة بالإقتصاد الحقٌقً، وبذلك ٌضمن النّمو المتوازن بٌن الاقتصاد الحقٌقً 

    والمالً.

 ٌل مرتبط بالحركٌة التّجارٌة الحقٌقٌة: فالتموٌل ٌكون تابعا للحركٌة التّجارٌة أنّه تمو

ولٌس العكس، وأٌا كان شكله فهو وسٌلة لتحقٌق الحركٌة التّجارٌة، كالبٌع الآجل مثلب، 

فهامش الرّبح المدفوع مشروع، ومرتبط بالمتاجرة فً السّلع كمخرجات للنشاط 

 الاقتصادي الحقٌقً.

 ًنتابج العملٌات الاستثمارٌة: وٌقضً بمشاركة الأطراؾ المختلفة للعملٌة  المشاركة ف

 التّموٌلٌة فً نتابج توظٌؾ الأموال، إن كانت ربحا أو خسارة.

 

  إنّ ما لجؤت إلٌه الدّول المتضررة هً حلول مإقتة، ولٌست حلولا نهابٌة للؤزمة

رة من الشّركات المالٌة، وضخ المالٌة العالمٌة، والمتمثلة أساسا فً شراء الأصول المتعث

الأموال لتموٌل المصارؾ، والقٌام ببعض عملٌات التّؤمٌم، فمن جهة هً تكافا المتسببٌن فً 

 الأزمة المالٌة، ومن جهة أخرى فإنّ تدخل الدّولة فً الاقتصاد ٌعتبر ضد مبادئ الرّأسمالٌة.

 

 مجموعة من المبادئ،  إنّ التّموٌل الإسلبمً كجزء من الاقتصاد الإسلبمً ٌقوم على

جعلت المصارؾ الإسلبمٌة فً منؤى عن آثار الأزمة المالٌة العالمٌة، فالقروض بفابدة، بٌع 

الدٌّن ، عدم جواز انتفاع الدّابن المرتهن بالرّهن، ولا رهن الرّاهن للرهن نفسه مرتٌن، 
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بات القابمة على التًّ تقوم على الحظ كالمشتقات المالٌة وأسالٌب المضار معاملبتتحرٌم ال

ٌُصبح  الؽرر والكذب، وانفصال الاقتصاد عن الأخلبق، كلهّا أدّت إلى نمو الاقتصاد النّقدي ل

 أضعاؾ الاقتصاد الحقٌقً، وبالتّالً تعرّضه للبنهٌار فً أٌة لحظة.

  

  للتموٌل الإسلبمً القدرة على تجنب أزمة مالٌة كهذه الأزمة، فبالإضافة إلى تحرٌم

هٌة التّداٌن، فإنّ انظار المعسر الذّي لا ٌستطٌع تسدٌد دٌنه أمر واجب، وللذي الرّبا، وكرا

ؼرم فً دٌنه فقد أوجب له قسط من أموال الزّكاة وهو سهم الؽارمٌن، كما أنّ الفقه الإسلبمً 

ٌإكّد على ضرورة ضمان المسكن للمدٌن المعسر، وهذا من شؤنه أن ٌحفظ أسعار العقارات 

 ز علٌها وبٌعها فً المزاد العلنً، وتفادي حدوث الانهٌار. بعكس لو تمّ الحج

   

 :ًإنّ الطّرح الإسلبمً فً علبج الأزمة المالٌة العالمٌة ٌقضً بما ٌل                        

 المرابحة،  أسلوب ومنها الإسلبمٌة ٌػالصّ  بإحدى لٌكون العقاري موٌلالتّ  أسلوب تعدٌل

 الاستصناع.

 المالٌة السوق فً مٌتّ  ما وهو لدٌون ولٌس عٌنٌة لأصول لتكون قورٌالتّ  عملٌة ضبط 

 عند تورٌقها فٌمكن ٌونالدّ  أما والمضاربة، والمشاركة الإجارة صكوك صورة فً الإسلبمٌة

 والسلم المرابحة صكوكب الإسلبمٌة المالٌة السوق فً ٌتم ما وهو تتداول ولا الإنشاء

 .والاستصناع

 عدم، وبالهامش راءوالشّ  المكشوؾ على البٌع من الأجل ٌرةقص المضاربات أسالٌب منع 

 .وإنجلترا أمرٌكا فً مةزالأ إثر تمّ  ما بالمشتقات وهو عاملالتّ 

 أحد أنّ  كربالذّ  الجدٌر ومن ،والبٌوع المشاركات أسالٌب واستخدام بوٌةالرّ  الفوابد استبدال 

  إلى وصل حتى لفابدةا معدل تخفٌض هو وأوروبا أمرٌكا فً الأزمة مواجهة أسالٌب

 مستوٌات متدنٌة جدا.

 الأسواق على قابةوالرّ  للئشراؾ متخصصة هٌبات ووجود للمعاملبت ضوابط وضع 

 .ًالإسلبم الاقتصاد علٌها ٌقوم التًّ المنضبطة الحرٌة إطار فً والمإسسات

 دعم النّشاط الاقتصادي بالقٌم الأخلبقٌة. 

 

 ج الأزمة المالٌة، جلب الاهتمام العالمً إنّ صمود المصارؾ الإسلبمٌة أمام نتاب

نحوها، ونحو منتجاتها، وساعد فً انتشارها، لذلك سعت العدٌد من الدّول إلى إصدار 
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تشرٌعات وقوانٌن قصد السّماح لقٌام عمل مصرفً إسلبمً، وفً هذا الصّدد قامت بعض 

ع منتجاتها، فتح نوافذ المصارؾ التّقلٌدٌة، إمّا بتقدٌم منتجات مالٌة إسلبمٌة بالموازاة م

للصٌرفة الإسلبمٌة، إنشاء فروع جدٌدة أو تحوٌل أخرى تقلٌدٌة للعمل المصرفً الإسلبمً، 

تحوٌل مصرؾ تقلٌدي بالكامل إلى مصرؾ إسلبمً، أو إنشابه لمصرؾ   إسلبمً جدٌد، 

انٌا وقد سعت العدٌد من الدّول لأن تُقٌم دعابم للعمل المصرفً الإسلبمً على رأسها برٌط

 التًّ تسعى لأن تكون مركزا عالمٌا للتموٌل الإسلبمً فً الؽرب. 

 

 التّوصٌات: 

على ضوء ما تمّ دراسته سابقا، ٌمكننا تقدٌم التّوصٌات التّالٌة التًّ تكفل استمرار نجاح المصارؾ 

 الإسلبمٌة، وانتشارها:

 اللبزمة ة والمحاسبٌٌاسات والإجراءات والنظم الفنٌة السّ تطوٌر  الأمر ٌقتضى

ضمانا لإنجاح العمل المصرفً  ،لطبٌعة العمل المصرفً الإسلبمً ومنتجاتهوالمناسبة 

 .الإسلبمً

 

  إقامة سوق مصرفٌة أو مالٌة إسلبمٌة منظمة بشكل كاؾ ٌساعد المصارؾ الإسلبمٌة

ضرورة وجود تشرٌعات جدٌدة بالإضافة إلى  ،الأمثل لمواردها على التعببة والاستخدام

للمساهمة فً قٌامها بدور أكثر حٌوٌة  الإسلبمٌةوق المالٌة بعها السّ ً تتّ لمعاٌٌر التّ د اتوحّ 

 .على المستوى العالمً

 

  ّوسع فً طرح وابتكار المزٌد من المنتجات المالٌة المتوافقة مع أحكام ضرورة الت

 الإسلبمٌة.ٌولة المتوفرة لدى المصارؾ الشرٌعة، وذلك لاستٌعاب السّ 

   

 ورشات العمل  و دواتة علمٌة مشتركة للبجتهاد الجماعً من خلبل النّ قاعد إٌجاد

 نسٌق فٌما بٌنها وتوحٌد الفتاوىوالتّ  علماء فً الشّرٌعة، م متخصصٌن مصرفٌٌن وً تضّ التّ 

حد  إلىوالمواقؾ حتى لا ٌصل  الآراءتحجٌم الخلبؾ وتقلٌص التباٌن بٌن  الأقلعلى  أو

 ناقض.التّ 
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 البشرٌة الكوادربتؤهٌل و تدرٌب  القٌام والأكادٌمٌة ٌمٌةعلالتّ  المإسسات على 

  .الإسلبمً المصرفً العمل متطلبات تنفٌذ على والقادرة والمدربة

 

 ٌمكن اقتراح المواضٌع التّالٌة، لأن تكون محل دراسة: آفاق الدّراسة:

 .ًانتشار التؤمٌن التّكافلً وصنادٌق الاستثمار على المستوى العالم 

 سوق مالً إسلبمً موحّد فً اتساع إصدار الصّكوك الإسلبمٌة.  دور إقامة 

 .تطوٌر المنتجات المالٌة الإسلبمٌة كضمان لنجاح الصٌّرفة الإسلبمٌة 
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 .د 50و13، السّاعة 21/03/2011
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صاد بودي عبد القادر، بحوصً مجدوب، مفهوم الأزمة المالٌة بٌن الاقتصاد الوضعً والاقت .40

، -الواقع ورهانات المستقبل-الإسلبمً، بحث مقدم فً الملتقى الدّولً بعنوان الإقتصاد الإسلبمً 

،  على الموقع  2011فٌفري 24-23جامعة ؼرداٌة، الجزابر، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=25167د35و13اعة ، السّ 21/03/2011، الٌوم. 

زاٌري بلقاسم، الأزمة المالٌة الدولٌة رإٌة على ضوء النّظام المالً الإسلبمً والنّظام  .41

الوضعً، بحث مُقدم فً الملتقى الدّولً الأول حول بعنوان الاقتصاد الإسلبمً، الواقع 

-23ً ..ورهانات المستقبل ، ، المركز الجامعً بؽرداٌة، كلٌة العلوم الاقتصادٌة، الجزابر، ف

ٌّوم   ، http://iefpedia.com/arab/?p=24938 ، من الموقع 2011فٌفري 24 ال

 . د40و13، السّاعة 21/03/2011

أثر الأزمة المالٌة العالمٌة الحالٌة على أداء المصارؾ الإسلبمٌة حسن ثابت فرحان،  .42

تمر المصارؾ الٌمنٌة الواقع وتحدٌات المستقبل، ، نادي رجال والتنمٌة، بحث مقدم فً مإ

، من الموقع 2010مارس  21-20الأعمال الٌمنٌٌن، صنعاء، الٌمن، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=15310 د29و09، الساعة 04/07/2011، الٌوم. 

 

ؼزوي، حوكمة الشّركات وأثرها على مستوى الإفصاح فً المعلومات  حسٌن عبد الجلٌل آل .43

المحاسبٌة، رسالة ماجستٌر، قسم المحاسبة، كلٌة الإدارة والاقتصاد، الأكادٌمٌة العربٌة،  

 .2010الدّنمارك، 

، بحث مقدم فً  سمٌـرة عطـٌوي قـارة علـً، الأزمة المالٌة فرصة لتعضٌد التموٌل الإسلبمً .44

زمة النّظام المالً والمصرفً الدّولً وبدٌل البنوك  الإسلبمٌة، جامعة دّولً حول أالملتقى ال

، من الموقع 2009أفرٌل  07-06الأمٌر عبد القادر، الجزابر، فً 

iefpedia.com/arab/?p=22186//:http  ٌّوم  .د04و11، السّاعة08/11/2010،ال

ة، دٌوان المطبوعات الجامعٌة، الجزابر، ضٌاء مجٌد الموسوي، الأزمة المالٌة العالمٌة الرّاهن .45

2010. 

على الموقع  21/11/2010م، منشور بتارٌخ 2007الأزمة المالٌة العالمٌة  .46

http://ar.wikipedia.org د 10و10، السّاعة29/11/2010، الٌوم. 

 

 .المصدر: من اعداد الطالبة .47

كمال رزٌق، عبد السلبم عقون، مكانة الإقتصاد الإسلبمً فً معالجة الأزمة المالٌة العالمٌة  .48

الرّاهنة، بحث مقدم فً الملتقى الدّولً الثّانً بعنوان الأزمة المالٌة الرّاهنة والبدابل المالٌة 
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،  من الموقع 06/05/2009-05المصرفٌة، المركز الجامعً خمٌس ملٌانة، الجزابر، فًو

http://iefpedia.com/arab/?p=5978  د34و 09، الساعة 31/05/2011، الٌوم. 

 

بحث مقدم فً ندوة بعنوان  محمد عبد الحلٌم عمر، قراءة إسلبمٌة فً الأزمة المالٌة العالمٌة، .49

الأزمة المالٌة العالمٌة من منظور إسلبمً وتؤثٌرها على الإقتصادات العربٌة، جامعة الأزهر،  

، من الموقع 11/10/2008فً 

http://www.cibafi.org/WorldFinance/ResearchDetails.aspx?Id=40 ،

ٌّوم  .د56و 10، السّاعة 14/12/2010ال

بحث حسٌن بورؼدة، الأزمة المالٌة العالمٌة الأسباب، الآثار والحلول المقترحة لعلبجها،  .50

مقدم فً الملتقى العلمً الدولً حول الأزمة المالٌة والاقتصادٌة الدولٌة، والحوكمة العالمٌة، كلٌة 

، من 2009اكتوبر 21-20معة فرحات عباس، سطٌؾ، الجزابر، فً العلوم الاقتصادٌة، جا

 .د 45و10، الساعة12/05/2011، الٌوم  www.4shared.comالموقع

 

بوعتروس عبد الحق، سبتً محمد، السٌاسة النقدٌة والأزمة المالٌة الراهنة، بحث مقدم فً   .51

، والحوكمة، كلٌة العلوم الملتقى العلمً الدولً حول الأزمة المالٌة والاقتصادٌة الدولٌة

، من 2009اكتوبر 21-20الاقتصادٌة، جامعة فرحات عباس، سطٌؾ، الجزابر، فً 

 .د3و10، الساعة 12/05/2011، الٌوم  www.4shared.comالموقع

 

ودٌع أحمد كابلً، الأزمة المالٌة العالمٌة، الأسباب والنّتابج، من الموقع  .52

http://www.kantakji.com/fiqh/Economics.htm  السّاعة 19/04/2011، الٌوم ،

 .د30و10

ٌوسفات علً، ندوة علمٌة حول آلٌات الأزمة العالمٌة وآثارها على الجزابر، كلٌة الآداب  .53

الموقع ، من 02/11/2008والعلوم الإنسانٌة، جامعة أحمد دراٌة، أدرار، الجزابر، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=7006 د 07و11، 07/06/2011، الٌوم. 

نصر أبو الفتوح فرٌد، الرّهون العقارٌة والأزمة المالٌة العالمٌة، بحث مقدم فً المإتمر  .54

قتصادٌة للؤزمة المالٌة العالمٌة، كلٌة العلمً السّنوي الثالث عشر بعنوان الجوانب القانونٌة والا

، من الموقع  2009أفرٌل  02-01الحقوق، جامعة المنصورة، مصر، فً

http://iefpedia.com/arab/?p=975   د47و14، الساعة 22/05/2011،الٌوم. 
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ٌة مظاهرها وسبل معالجتها، بحث مقدم فً بلعزوز علً، عبو هودة، الأزمة المالٌة العالم .55

الملتقى الدولً حول أزمة النظام المالً والمصرفً الدولً وبدٌل البنوك الإسلبمٌة، جامعة 

الأمٌر عبد القادر، قسنطٌنة، الجزابر، من الموقع 

http://iefpedia.com/arab/?p=1023د25و15، الساعة 22/05/2011م ، الٌو. 

صبري عبد العزٌز ابراهٌم، التّورٌق وأثره فً وقوع الأزمة المالٌة العالمٌة فً ضوء الفكر  .56

الإسلبمً ، بحث مقدم فً المإتمر العلمً السّنوي الثالث عشر بعنوان الجوانب القانونٌة 

أفرٌل  02-01صورة، مصر، فً والاقتصادٌة للؤزمة المالٌة العالمٌة، كلٌة الحقوق، جامعة المن

، الساعة 22/05/2011،الٌوم   http://iefpedia.com/arab/?p=975، الموقع  2009

 .د55و14

بوزٌان رحمانً هاجر،  التّورٌق والأزمة المالٌة العالمٌة، بحث مقدم فً  -ٌوسفات علً .57

بعنوان الأزمة المالٌة الراهنة والبدابل المالٌة والمصرفٌة، معهد العلوم  الملتقى الدولً الثانً

، من الموقع  2009ماي  06-05الاقتصادٌة، المركز الجامعً بخمٌس ملٌانة، الجزابر، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=5850  د44و09اعة ، الس31/05/2011، الٌوم. 

فتحٌة اسماعٌل محمد مشعل، التورٌق وعلبقته بالأزمة المالٌة العالمٌة الراهنة، بحث مقدم  .58

فً المإتمر العلمً السّنوي الثالث عشر بعنوان الجوانب القانونٌة والاقتصادٌة للؤزمة المالٌة 

وقع ، من الم2009أفرٌل  02-01العالمٌة، كلٌة الحقوق، جامعة المنصورة، مصر، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=957 53و14، الساعة 22/5/2011، الٌوم. 

، بحث مقدم لمإتمر بعنوان 2008بوعتروس عبد الحق، تحلٌل الأزمة المالٌة الراهنة  .59

-14جرش، الأردن، فً ، جامعة -أسبابها، تداعٌاتها، وعلبجها–الأزمة الإقتصادٌة المعاصرة 

، http://iefpedia.com/arab/?p=23735، من الموقع 2010دٌسمبر  16

 د.10و10، الساعة 21/03/2011الٌوم

مصطفى كامل خلٌل الحجازي، المشتقات المالٌة وتداعٌات الأزمة المالٌة العالمٌة، بحث مقدم  .60

ر العلمً السّنوي الثالث عشر بعنوان الجوانب القانونٌة والاقتصادٌة للؤزمة المالٌة فً المإتم

، الموقع 2009أفرٌل  02-01العالمٌة، كلٌة الحقوق، جامعة المنصورة، مصر، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=980 د48و14ة ، الساع22/05/2011، الٌوم. 

محمد بوجلبل، مقاربة إسلبمٌة للؤزمة المالٌة الراهنة، مجلة اقتصادٌات شمال إفرٌقٌا،  .61

 .06العدد

حسٌن عبد المطلب الأسرج، الأزمة الاقتصادٌة العالمٌة وسٌاسات مواجهتها فً الدول  .62

الحوكمة الملتقى الدولً بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة الدولٌة و فًالعربٌة، بحث مقدم 

http://iefpedia.com/arab/?p=1023
http://iefpedia.com/arab/?p=1023
http://iefpedia.com/arab/?p=975
http://iefpedia.com/arab/?p=5850
http://iefpedia.com/arab/?p=5850
http://iefpedia.com/arab/?p=957
http://iefpedia.com/arab/?p=957
http://iefpedia.com/arab/?p=23735
http://iefpedia.com/arab/?p=980
http://iefpedia.com/arab/?p=980


156 

 

، من الموقع 2009أكتوبر  21-20العالمٌة، كلٌة الاقتصاد، جامعة سطٌؾ، الجزابر، فً 

www.4shared.com د40و10، الساعة 12/05/2011، الٌوم. 

ة بوعافٌة سمٌر، قرٌد مصطفى، التعامل بالمشتقات المالٌة كؤحد عوامل ظهور الأزمة المالٌ .63

العالمٌة الحالٌة، بحث مقدم فً الملتقى الدولً بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة الدولٌة 

،من 2009أكتوبر 21-20والحوكمة العالمٌة، كلٌة الاقتصاد، جامعة سطٌؾ، الجزابر، فً 

، الساعة 07/06/2011، الٌوم http://iefpedia.com/arab/?p=10690الموقع 

 .د20و11

؟، سحنون محمد، محسن سمٌرة، مخاطر المشتقات المالٌة ومساهمتها فً خلق الأزمات  .64

بحث مقدم فً الملتقى الدولً بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة الدولٌة والحوكمة العالمٌة، كلٌة 

،من الموقع  2009أكتوبر  21-20الاقتصاد، جامعة سطٌؾ، الجزابر، فً 

www.4shared.com د40و11، الساعة 12/05/2011، الٌوم. 

لحسن دردوري، دور الأدوات المالٌة الحدٌثة فً الصناعة المصرفٌة وانعكاساتها على النظام  .65

المصرفً، بحث مقدم فً الملتقى الدولً بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة الدولٌة والحوكمة 

، من الموقع 2009أكتوبر  21-20جامعة سطٌؾ، الجزابر، فً  العالمٌة، كلٌة الاقتصاد،

www.4shared.com د30و11، الساعة 12/05/2011، الٌوم. 

بن رجم محمد خمٌسً، المنتجات المالٌة المشتقة أدوات مستحدثة لتؽطٌة المخاطر أم  .66

بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة الدولٌة والحوكمة  لصناعتها؟، بحث مقدم فً الملتقى الدولً

، من الموقع 2009أكتوبر  21-20العالمٌة، كلٌة الاقتصاد، جامعة سطٌؾ، الجزابر، فً

http://iefpedia.com/arab/?p=10714    د18و11، الساعة 07/06/2011الٌوم. 

د مهٌدات، المضاربات الوهمٌة السوقٌة ودورها فً الأزمة المالٌة "عقود محمود فه .67

الخٌارات"، بحث مقدم فً المإتمر العلمً الدولً بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة العالمٌة 

 02-01المعاصرة من منظور اقتصادي إسلبمً، جامعة العلوم الإسلبمٌة العالمٌة،  الأردن، فً 

،الٌوم  http://iefpedia.com/arab/?p=23392الموقع ، من 2010دٌسمبر 

 .د23و11، الساعة 07/06/2011

عبد المطلب عبد الحمٌد، الدٌّون المصرفٌة المتعثرة والأزمة المالٌة المصرفٌة العالمٌة، الدار  .68

 .2009الجامعٌة، الإسكندرٌة، 

لأزمة الاقتصادٌة العالمٌة المعاصرة ومصٌر النّظام الرّأسمالً، بحث مقدم عمر خضٌرات، ا .69

فً المإتمر العلمً الدّولً حول الأزمة المالٌة والاقتصادٌة العالمٌة المعاصرة من منظور 

، من 2010دٌسمبر 02-01اقتصادي إسلبمً، جامعة العلوم الاسلبمٌة العالمٌة،  الأردن، فً
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ٌّوم http://iefpedia.com/arab/?p=24934الموقع  ، السّاعة 21/03/2011، ال

 .د53و13

مصطفى حسنً مصطفى، الأزمة المالٌة العالمٌة أسبابها وأثارها الاقتصادٌة وكٌفٌة  .70

قانونٌة مواجهتها،  بحث مقدم فً المإتمر العلمً السّنوي الثالث عشر بعنوان الجوانب ال

أفرٌل  02-01والاقتصادٌة للؤزمة المالٌة العالمٌة، كلٌة الحقوق، جامعة المنصورة، مصر ، فً 

 .د35و11، الساعة 12/05/2011الٌوم ،  www.4shared.com، من الموقع  2009

71. Etudes économiques et financières , Perspectives de l’économie 

mondiale, Avril 2009,sur le site http// www.imf.org,  le 

17/05/2011,12h et00 

72. Hyun-Sung Khang, Survivre à la troisième vague,Ruvue Finances 

et Dévlopement, Décembre 2009  

دراسة  -منصور عٌسانً، أثر الأزمة المالٌة العالمٌة الرّاهنة على أسواق الأوراق المالٌة .73

، جامعة البلٌدة، وعلوم التسٌٌر ، رسالة ماجستٌر، كلٌة العلوم الاقتصادٌةحالة الخلٌج العربً

2010. 

 .1999حسن سري، الاقتصاد الإسلبمً، مركز الاسكندرٌة للكتاب، الاسكندرٌة،  .74

عبد الرّحٌم الشافعً، المدخل لدراسة الاقتصاد الإسلبمً، الطبعة الأولى، عام الكتب  .75

 .2009الحدٌث، عمان، 

 

، إستراتٌجٌة الاقتصاد الإسلبمً فً معالجة الأزمات المالٌة العالمٌة على ضوء لموشً زهٌة .76

تقٌٌم أسس النظام الربوي، بحث مقدم فً الملتقى العلمً الدّولً بعنوان أزمة النّظام المالً 

المصرفً الدّولً وبدٌل البنوك الإسلبمٌة ، قسم الاقتصاد والإدارة، جامعة الأمٌر عبد القادر، 

م، من الموقع 2009ماي  06-05ة، الجزابر، فً قسنطٌن

http://iefpedia.com/arab/?p=1017 د45و14، الساعة 22/05/2011، الٌوم. 

 

عادل بن عبد الله بارٌان، تقٌٌم تجربة المصارؾ الاسلبمٌة فً ظل الأزمة المالٌة والدّروس  .77

، -الواقع والرّهانات -حث مقدم فً الملتقى الدّولً الأول بعنوان الاقتصاد الاسلبمً المستفادة، ب

م، من الموقع 2011فٌفري  24-23معهد العلوم الاقتصادٌة، ؼرداٌة، الجزابر، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=25245   د51و10، الساعة 04/07/2011، الٌوم. 
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الجهاز المصرفً الإسلبمً فً ظل الأزمة الاقتصادٌة، هناء الحنٌطً، ملك خصاونة، دور  .78

بحث مقدم فً المإتمر العلمً الدولً السابع بعنوان تداعٌات الأزمة الاقتصادٌة العالمٌة على 

، من الموقع 2009نوفمبر 05-03منظمات الأعمال، جامعة الزرقاء، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=8840 د14و12، الساعة 28/06/2011، الٌوم. 

، الٌوم http://www.fiqhacademy.org.saمجمع الفقه الإسلبمً، من الموقع  .79

 .د30و12، الساعة 11/04/1/2012

اصر، تنامً الاهتمام بالاقتصاد الإسلبمً فً المجتمعات ؼٌر الإسلبمٌة كؤثر سلٌمان ن .80

-معنوي للؤزمة المالٌة العالمٌة، بحث مقدم فً مإتمر بعنوان الأزمة الاقتصادٌة المعاصرة 

م، من الموقع  2010دٌسمبر  16-14، جامعة جرش، الأردن، فً -أسبابها وتداعٌاتها، وعلبجها

http://iefpedia.com/arab/?p=23741   د06و10، الساعة 07/2011/ 04، الٌوم. 

المواجهة، بحث منشور على الموقع -التّداعٌات-علً لطفً، الأزمة المالٌة العالمٌة، الأسباب .81

http://iefpedia.com/arab/?p=906 د01و15، الساعة 22/05/2011، الٌوم. 

علبوي محمد لحسن، التّحلٌل الاقتصادي الاسلبمً  للؤزمة المالٌة العالمٌة، بحث مقدم فً  .82

الملتقى الدولً بعنوان الاقتصاد الاسلبمً الواقع ورهانات المستقبل، جامعة ؼرداٌة، الجزابر، 

، الٌوم http://iefpedia.com/arab/?p=24986، من الموقع 2011فٌفري  24-23فً 

 .د00و11، الساعة 04/07/2011

 

عدنان أحمد الصمادي، الأزمة المالٌة الرّاهنة، أسبابها وتداعٌاتها وعلبجها من وجهة نظر  .83

الٌة العالمٌة المعاصرة من الإسلبم، بحث مقدم فً المإتمر العلمً الدّولً بعنوان الأزمة الم

 02-01منظور اقتصادي إسلبمً، جامعة العلوم العالمٌة الإسلبمٌة، الأردن، فً

، الٌوم http://iefpedia.com/arab/?p=23359م، من الموقع  2010دٌسمبر

 .د55و09، الساعة 04/07/2011

لحلٌم ؼربً، كفاءة التّموٌل الإسلبمً فً ضوء التّقلبات الاقتصادٌة صالح صالحً، عبد ا .84

الدّورٌة، بحث مقدم فً الملتقى الدولً بعنوان أزمة النّظام المالً والمصرفً الدّولً وبدٌل 

، من الموقع 2009ماي  06-05البنوك الإسلبمٌة، جامعة الأمٌر عبد القادر، الجزابر، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=1026 د22و15، الساعة 22/05/2011، الٌوم. 

عبد القادر زٌتونً، التّصكٌك الإسلبمً ركب المصرفٌة الإسلبمٌة فً ظل الأزمة العالمٌة،  .85

عاصرة من بحث مقدم فً المإتمر العلمً الدّولً بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة العالمٌة الم

دٌسمبر  02-01منظور اقتصادي إسلبمً، جامعة العلوم الإسلبمٌة العالمٌة، الأردن، فً 
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، 07/2011/ 04، الٌوم http://iefpedia.com/arab/?p=23386، من الموقع  2010

 .د40و09الساعة 

لجة الاقتصادٌة الإسلبمٌة العالمٌة الرّاهنة، بحث مقدم فً عبد الستار إبراهٌم الهٌتً، المعا .86

الأزمة الاقتصادٌة العالمٌة من منظور الاقتصاد الإسلبمً، المإتمر الدّولً الرابػ بعنوان 

 ، من الموقع 2010دٌسمبر  16-15الكوٌت، فً 

04072011http://iefpedia.com/arab/?p=23803 الساعة 04/07/2011، الٌوم ،

 .د05و11

آسٌا سعدان، صلٌحة عماري، الأزمة المالٌة والاقتصادٌة العالمٌة المعاصرة من منظور  .87

اقتصادي إسلبمً، بحث مقدم فً المإتمر العلمً الدّولً بعنوان الأزمة المالٌة والاقتصادٌة 

ً، جامعة العلوم الإسلبمٌة العالمٌة، الأردن، فً العالمٌة المعاصرة من منظور اقتصادي إسلبم

، الٌوم http://iefpedia.com/arab/?p=23411، من الموقع 2010دٌسمبر01-02

 .د37و09، الساعة 04/07/2011

إٌة إسلبمٌة، بحث سفٌان عٌسى حرٌز، الإجراءات الوقابٌة والعلبجٌة للؤزمات المالٌة، ر .88

مإتمر تداعٌات الأزمة المالٌة العالمٌة وأثرها على اقتصادٌات الدول العربٌة ، جامعة مقدم فً 

، الٌوم http://iefpedia.com/arab/?p=1130آل البٌت، الأردن، من الموقع 

 .05و15، الساعة 22/05/2011

لعرابً، تدعٌات الأزمة المالٌة العالمٌة على المصارؾ الإسلبمٌة، مجلة بحوث مصطفى ا .89

 .2010، صٌؾ51اقتصادٌة عربٌة، العدد

رٌاض المومنً، الأزمة المالٌة والاقتصادٌة العالمٌة: أسبابها وإمكانٌة تجنبها من منظور  .90

المالٌة والاقتصادٌة اقتصادي إسلبمً، بحث مقدم إلى المإتمر العلمً الدّولً بعنوان الأزمة 

العالمٌة المعاصرة من منظور اقتصادي إسلبمً، جامعة العلوم الإسلبمٌة العالمٌة، الأردن، فً 

، الٌوم http://iefpedia.com/arab/?p=23376، من الموقع 2010دٌسمبر  01-02

 . د45و09، الساعة 04/07/2011

زن خلؾ سالم العطٌات، تحوّل المصارؾ التقلٌدٌة للعمل وفق أحكام الشرٌعة الإسلبمٌة، ٌ .91

أطروحة دكتوراه، كلٌة العلوم المالٌة والمصرفٌة، الأكادٌمٌة العربٌة للعلوم المالٌة والمصرفٌة، 

 . 2007البلد ؼٌر مذكور، 

للمصرفٌة الإسلبمٌة، تقٌٌم ظاهرة تحول البنوك التقلٌدٌة  مصطفى إبراهٌم محمد مصطفى، .92

 .2006مذكرة ماجستٌر، قسم الاقتصاد الإسلبمً، مكتب القاهرة، الجامعة الأمرٌكٌة المفتوحة، 
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تقرٌر عن أداء البنوك والنوافذ الإسلبمٌة ودرجة الإنجازات التًّ حققتها خلبل السّنوات  .93

 .القلٌلة الماضٌة، أضواء الدّولٌة للبستشارات التّسوٌقٌة 

انجازات الصناعة المالٌة الإسلبمٌة للمجلس العام للبنوك والمإسسات المالٌة سلسلة حصاد  .94

 .م 2009الإسلبمٌة، التوسع والانتشار 

منشور على الموقع   .95

http://www.isegs.com/forum/showthread.php?t=4843،  الٌوم

  .  د35و12، الساعة 20/02/2012

سعٌد بن سعد المارطان، تقوٌم المإسسات التطبٌقٌة للبقتصاد الإسلبمً: النوافذ الإسلبمٌة  .96

للمصارؾ التقلٌدٌة، بحث منشور على الموقع 

www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/545.doc  الساعة04/07/2011لٌوم ، ا ، 

 . د15و12

بحث منشور على الموقع الفروع الإسلبمٌة التابعة للمصارؾ الربوٌة، فهد الشرٌؾ،  .97

http://iefpedia.com/arab/?p=450/  د 30و11، الساعة 04/07/2011الٌوم. 

 

ٌة والمضاربة الشّرعٌة بدٌلب عن الودابع البنكٌة صلبح الدٌن سلطان، الأزمة العالم .98

والتّؤمٌنات التّجارٌة، بحث مقدم فً الدورة التاسعة عشرة للمجلس الأوربً للئفتاء والبحوث، 

، من الموقع 04/07/2009-30/06تركٌا، فً 

http://iefpedia.com/arab/?p=11570،  د22و14، الساعة 28/06/2011الٌوم. 

مجموعة ، 2009 /05/13اللحٌانً،  هل ٌسلم الؽرب اقتصادٌا، فً  حمدان بن سعد .99

(، مركز النشر العلمً جامعة الملك عبد العزٌز، 2009-2008حوار الأربعاء)حوارات بعنوان 

، 07/04/2011، الٌوم http://iefpedia.com، من الموقع 2009الطبعة الأولى، جدّة، 

 .د35و09الساعة 

 

، بحث مقدم إلى -المسارات، التحدٌات و الآفاق-محمد النوري، التجربة المصرفٌة الأوربٌة .100

م، على الموقع 2009الدورة التاسعة عشر للمجلس، اسطنبول، فً جوان 

http://www.isegs.com/forum/showthread.php?t=4843
http://www.isegs.com/forum/showthread.php?t=4843
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/545.doc
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Banks/545.doc
http://iefpedia.com/arab/?p=450/
http://iefpedia.com/arab/?p=11570
http://iefpedia.com/arab/?p=11570
http://iefpedia.com/


161 

 

iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2010/01/gggg1.doc الٌوم ،

  .د30و 10، الساعة 2011

101.   Islamic Finance(May2011 ),finance markets series,le site 3 

w.londonstockexchange.com/specialist.../islamic/.../city-uk-if-

2011.pdf, La date 15/12/2011,10h et 20m  .  

 ، على الموقع04/05/2011مقال منشور بتارٌخ  .102

 http://www.thecityuk.com/research/our-work/articles-2/?start=40 الٌوم ،

 .د 00و10، الساعة  05/01/2012

103. Natalie SchoonL, Islamic finance in continental Europe, Country 

report, 06/03/2009 ,Le site 

http://www.financeislamiquefrance.fr/documents-et-rapports.php, 

22/12/2011,10h et 15m. 

، على الموقع 09/01/2011، مقال منشور بتارٌخ للمالٌة الإسلبمٌة الأكثر انتشاراً م 2010 .104

: http://echo.hmsalgeria.net/article445.html الساعة 02/02/2011، الٌوم ،

 .د00و11

لخدٌمً عبد الحمٌد، بخٌت حسان، قراءة تارٌخٌة فً تطور العمل بالصٌرفة الإسلبمٌة فً  .105

الأول بعنوان الاقتصاد الإسلبمً الواقع دول المؽرب العربً، بحث مقدم فً الملتقى الدولً 

، من الموقع 24/02/2011-23ورهانات المستقبل،  المركز الجامعً ؼرداٌة، الجزابر،  فً 

http://iefpedia.com/arab/wp- content/uploads/2011/.pdf 

 .د20و12، الساعة 15/12/2011الٌوم 

، الٌوم http://www.ag-bank.com/article-view-1.htmlمن موقع المصرؾ،  .106

 .د25و12، الساعة 20/02/2012

سلٌمان ناصر، عبد الحمٌد بوشرمة، متطلبات تطوٌر الصٌرفة الإسلبمٌة فً الجزابر، مجلة  .107

 . 2009/2010، 07الباحث، العدد

ر وسط نقص شدٌد فً الإطار التشرٌعً الصٌرفة الإسلبمٌة تنمو فً الجزابمعاوٌة كنة،  .108

على الموقع ،  01/12/2010مقال منشور بتارٌخ والمإسسً، 

www.iifef.org/node/1282    30و 10، الساعة 02/02/2012، الٌوم.  
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، على 25/04/2011الصٌرفة الإسلبمٌة فً الجزابر الواقع والآفاق، مقال منشور بتارٌخ  .109

الموقع 
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