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‌ٚ‌الأقاق١ح ‌ذم١ٍع٠ح ‌ِا١ٌح ‌أٚؼاق ‌قٛق ‌‌ٌم١اَ ‌الأقاق١ح‌أضؽٜ ‌اٌفٛاؼق ‌أُ٘ ‌ِغ إقلا١ِح

أتؽؾ‌٘ػٖ‌إٌرائح‌ٟ٘‌أْ‌اٌّؤقكاخ‌ٚ.‌أُ٘‌إٌرائح‌اٌرٟ‌ذٛطً‌إ١ٌٙا‌اٌثازثغوؽ‌ت١ّٕٙا،‌ٚ‌

ٚالأظٚاخ‌ٚالأقٛاق‌اٌّا١ٌح‌تظٛؼذٙا‌اٌسا١ٌح‌لا‌٠ّىٓ‌أْ‌ذى١ِٕ‌ْٛؼح‌ػع‌الأؾِاخ‌اٌّا١ٌح‌

‌ ‌اٌّطرٍفح، ‌إقلا٠‌ِّٟىٓ‌أ٠‌ْدؼً‌‌ٚأْتؤشىاٌٙا ‌ذم١ٍعٞ‌إٌٝ‌الرظاظ ‌الرظاظ الأرماي‌ِٓ

ٝ‌ؾ٠اظج‌فٟ‌إٌاذح‌٘ػٖ‌الأؾِاخ،‌٠ٚؤظٞ‌إٌ‌ِٓاٌّؤقكاخ‌ٚالأقٛاق‌اٌّا١ٌح‌أوثؽ‌زظأح‌

‌.اٌّسٍٟ‌الإخّاٌٟ‌اٌّؽغٛب
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Abstract 

‌

his research consists of six chapters. The first four compare    

between traditional and  Islamic financial markets from wide 

perspective with all their main players, which contain financial 

companies (banks, insurance companies, and funds), financial instruments 

(stocks and bonds), financial derivatives (futures, options, and credit default 

swaps) and new Islamic financial instrument (sukuk). This research highlights 

pros and cons of the previous items as well. 

 

The fifth chapter is devoted to study and analyze the role of financial     

institutions and instruments in the current global financial crisis, and provide a 

set of both traditional and Islamic solutions. Preventive and curing solutions to 

avoid such crises in the future were contrasted. 

 

Finally, the six chapter experimented mathematically the effect of converting 

from traditional economic system to an Islamic one on Desirable Gross 

Domestic Production (DGDP) after the researcher had suggested a new 

method to measure this (DGDP), and reapplied  the (DGDP) equations 

according to the new measuring method. 

 

The research is concluded by reviewing the results of its hypotheses 

experimentations, and summarizing the most important basics of both 

traditional and Islamic financial  markets evolving with the main differences 

between them, and mentioning The most important results that the researcher 

reached. The most prominent results are that the financial institutions, 

instruments and markets in their current form cannot be immune against 

different financial crises, and that converting from traditional economy into an 

Islamic one can make financial institutions and markets more resistant to these 

financial crises, and  rise the (DGDP). 
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‌(Options)ػمٛظ‌الاضر١اؼاخ‌‌(أ‌

‌

73 

‌أٔٛاع‌ػمٛظ‌الاضر١اؼ (1

‌ (ب‌

74 

 75 ؽؽق‌ذٕف١ػ‌ػمٛظ‌الاضر١اؼاخ‌ (2

 76 قثة‌اٌرؼاًِ‌تؼمٛظ‌الاضر١اؼاخ‌ (3

 76 ػمٛظ‌الاضر١اؼ‌ػٍٝ‌اٌّؤشؽ‌ (4

‌اؼِساغ٠ؽ‌ػمٛظ‌الاضر‌١ (5

 

76 

‌ؼمٛظ‌اٌط١اؼاخاٌثع٠ً‌الإقلاِٟ‌ٌ (‌ب

‌

77 

 ‌‌79ٚاٌثعائً‌الإقلا١ِح‌ػمٛظ‌اٌّثاظلاخ:‌اٌّطٍة‌اٌثاٌث

 79 (Swaps)ػمٛظ‌اٌّثاظلاخ‌ (أ‌

 80 غ١ؽ‌اٌماتٍح‌ٌٍكعاظ‌ؼمٛظ‌اٌّثاظلاخاٌثعائً‌الإقلا١ِح‌ٌ (ب‌

انراتعانًثسج      

 عمىد انًضارتح تانهىايش وانثُع عهً انًكشىف 
82-81 

 اٌث١غ‌ػٍٝ‌اٌّىشٛف‌ٚ‌‌‌ٌّؼاؼتح‌تاٌٙٛاِشا‌ػمٛظ‌ (أ‌

  (أ‌

 

81 

 81 ػمٛظ‌اٌث١غ‌ػٍٝ‌اٌّىشٛف (1

 81 ػ١ٍّاخ‌اٌّؼاؼتح‌تاٌٙٛاِش (2

 ‌82اٌٙاِشاٌّؼاؼتح‌تاٌث١غ‌ػٍٝ‌اٌّىشٛف‌ٚ‌ػمٛظ‌تعائً‌‌ (ب‌



 

 

 ن‌

 

 

  انراتعانفصم 

‌‌انًؤضطاخ انًانُح انتمهُذَح وانًؤضطاخ انًانُح الإضلايُح

‌

‌

130-83 

 

 

 انًثسج الأول

 فانًصار
 

 

114-84 

 ‌84:اٌّظاؼف‌اٌرم١ٍع٠ح:‌اٌّطٍة‌الأٚي

 84 ذؼؽ٠ف‌اٌّظاؼف‌اٌرم١ٍع٠ح‌ (أ‌

 ‌84ذاؼ٠ص‌اٌّظاؼف‌اٌرم١ٍع٠ح‌‌ (ب‌

 85 آ١ٌح‌ػًّ‌اٌّظاؼف‌اٌرم١ٍع٠ح‌ٚؽؽ٠مح‌ضٍمٙا‌ٌٍٕمٛظ‌ (ج‌

 ‌99اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح:‌اٌّطٍة‌اٌثأٟ

 99 ٔشؤج‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح‌ (أ‌

 100 ذؼؽ٠ف‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح (ب‌

٘ (ج‌  101 عاف‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِحأ

 101 تٛاػث‌إٔشاء‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح (ظ‌

 101 ٠ٍرؿَ‌اٌّظؽف‌الإقلاِٟ‌ترسم١مّٙا‌اٌٍراْْ‌راالأقاق‌١اْاٌماػعذ (ٖ‌

 102 أُ٘‌ِا‌١ّ٠ؿ‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح‌ (ٚ‌

 104 الأػّاي‌ٚالأٔشطح‌اٌرٟ‌ذمَٛ‌تٙا‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح‌ (ؾ‌

 104 ط١غ‌اٌر٠ًّٛ‌الإقلاِٟ‌ (ذ‌

 107 اٌر٠ًّٛ‌فٟ‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِحِطاؽؽ‌ط١غ‌‌ (ؽ‌

 108 اٌطعِاخ‌اٌّمعِح‌ِٓ‌لثً‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح (ٞ‌

 ‌109أٚخٗ‌الاذفاق‌ٚالاضرلاف‌ت١ٓ‌اٌّظاؼف‌الإقلا١ِح‌ٚ‌اٌرم١ٍع٠ح‌‌ (ن‌



 

 

 ي‌

 

 انًثسج انثاٍَ

  شركاخ انتأيٍُ
118-114 

 ‌114ٚذؼؽ٠فٗ‌ٚٚظائفٗاٌرم١ٍعٞ‌ٔشؤج‌اٌرؤ١ِٓ‌:‌اٌّطٍة‌الأٚي

 114 ٌرؤ١ِٓٔثػج‌ذاؼ٠ط١ح‌ػٓ‌ا (أ‌

 114 ذؼؽ٠ف‌ػمع‌اٌرؤ١ِٓ (ب‌

 114 اٌؼٕاطؽ‌الأقاق١ح‌ٌؼمع‌اٌرؤ١ِٓ‌ٚأتؽؾ‌ضظائظٗ‌ٚأؼوأٗ (ج‌

 ‌115ٚظائف‌اٌرؤ١ِٓ‌ (ظ‌

 115 أٔٛاع‌اٌرؤ١ِٓ (ٖ‌

 116 أٔٛاع‌شؽواخ‌اٌرؤ١ِٓ‌ِٓ‌ز١ث‌اٌّٛػٛع (ٚ‌

 116 ِظاظؼ‌أِٛاي‌شؽواخ‌اٌرؤ١ِٓ‌ٚاقرطعاِاذٙا (ؾ‌

 ‌117اٌرؤ١ِٓ‌اٌرؼاٟٚٔ:‌اٌّطٍة‌اٌثأٟ

 ‌118اٌرؤ١ِٓ‌الإقلاِٟ:‌ة‌اٌثاٌثاٌّطٍ

 ‌118أؼواْ‌ػمع‌اٌرؤ١ِٓ‌الإقلاِٟ (أ‌

 ‌118اٌفٛاؼق‌الأقاق١ح‌ت١ٓ‌اٌرؤ١ِٓ‌اٌرداؼٞ‌ٚاٌرؤ١ِٓ‌الإقلاِٟ (ب‌

 انًثسج انثانج

‌صُادَك الاضتثًار
130-121 

 ‌121ذؼؽ٠ف‌طٕاظ٠ك‌الاقرثّاؼ:‌اٌّطٍة‌الأٚي

اٌفؽق‌ت١ٓ‌طٕاظ٠ك‌الاقرثّاؼ‌ٚاٌشؽواخ‌الاقرثّاؼ٠ح‌ٚشؽواخ‌اٌٛقاؽح‌:‌اٌّطٍة‌اٌثأٟ

‌اٌّا١ٌح

123 

 ‌123أٔٛاع‌طٕاظ٠ك‌الاقرثّاؼ:‌اٌّطٍة‌اٌثاٌث

 ‌128ذٛؾ٠غ‌اٌظٕاظ٠ك‌الاقرثّاؼ٠ح:‌اٌؽاتغ‌اٌّطٍة

 ‌129ِؿا٠ا‌ِٚثاٌة‌طٕاظ٠ك‌الاقرثّاؼ:‌اٌطاِف‌اٌّطٍة

 ‌129ػٍٝ‌ِكرٜٛ‌اٌّكرثّؽ٠ٓؼ٠ح‌ِؿا٠ا‌اٌظٕاظ٠ك‌الاقرثّا‌‌ (أ‌

 129 ِؿا٠ا‌اٌظٕاظ٠ك‌الاقرثّاؼ٠ح‌ػٍٝ‌ِكرٜٛ‌الالرظاظ‌اٌٛؽٕٟ‌ (ب‌

 ‌130ِثاٌة‌اٌظٕاظ٠ك‌الاقرثّاؼ٠ح‌ػٍٝ‌اٌّكرٜٛ‌اٌٛؽٕٟ‌‌ (ج‌

 ‌130(Sovereign Wealth Fund)طٕاظ٠ك‌اٌثؽٚج‌اٌك١اظ٠ح‌:‌اٌّطٍة‌اٌكاظـ



 

 

‌َ 

 

 انخايصانفصم 

 ح كثذَم يمترذ نُظُرتها انتمهُذَحانًؤضطاخ والأدواخ انًانُح الإضلايُ

 نهىلاَح يٍ الأزياخ انًانُح  

 "زانح عًهُح" 1133-1112الأزيح انًانُح انعانًُح    
‌

181-134 

 

 انًثسج الأول

 وتذاعُاتها  الأزيح انًانُح انعانًُحزدى 

 

158-135 

 ‌136زدُ‌الأؾِح‌:‌اٌّطٍة‌الأٚي

‌تعا٠ح‌الأؾِح:‌اٌّطٍة‌اٌثأٟ

‌

136 

‌ٚقٕعاخ‌اٌؽ٘ٓ‌اٌؼماؼٞ‌ذشىً‌فماػح‌أقؼاؼ‌اٌؼماؼاخ‌:‌اٌثاٌثة‌اٌّطٍ

‌

140 

ظٙٛؼ‌تٛاظؼ‌الأؾِح‌ٚذعاػ١اذٙا‌ٚأتؽؾ‌ػسا٠ا٘ا:‌اٌؽاتغاٌّطٍة‌  

 

146 

ظٚؼ‌اٌّشرماخ‌اٌّا١ٌح‌فٟ‌الأؾِح:‌اٌطاِفاٌّطٍة‌  

 

153 

 

 

 
 

انثاٍَانًثسج   

 الأضثاب انًثاشرج لأزيح انرهٍ انعمارٌ

 

175-159 

 159 زدُ‌الإلؽاع‌اٌؼماؼٞ‌الإفؽاؽ‌فٟ‌ (أ‌

 159 (Securitization Mortgages)زؿَ‌ٚذعاٚي‌اٌكٕعاخ‌‌‌ (ب‌

 159   ٔؿع‌اٌٍّى١ح‌اٌؼماؼ٠ح  (ج‌

 162 ٔمض‌اٌشفاف١ح‌ٚاٌؽلاتح‌ػٕع‌إطعاؼ‌ٚذظ١ٕف‌ٚذعاٚي‌قٕعاخ‌اٌؽ٘ٓ‌اٌؼماؼٞ (ظ‌

 162 ِلاءِح‌الإؽاؼ‌اٌمأٟٛٔ‌ٚاٌرشؽ٠ؼٟ‌ (ٖ‌

 162 ٕعاخ‌اٌؽ٘ٓ‌اٌؼماؼٞ‌ِٓ‌اٌؽلاتحإفلاخ‌اٌّؤقكاخ‌اٌّا١ٌح‌اٌّرؼاٍِح‌فٟ‌ق‌ (ٚ‌

 ‌163(اٌرؼم١ع)طؼٛتح‌فُٙ‌الأظٚاخ‌اٌّا١ٌح‌‌ (ؾ‌

 163 ذشد١غ‌اٌسىِٛح‌الأِؽ٠ى١ح‌ق١اقح‌اٌرؽاضٟ‌فٟ‌شؽٚؽ‌ِٕر‌اٌمؽٚع‌ (ذ‌

 163 الاترىاؼ‌اٌّاٌٟ‌ (ؽ‌

 164 ذدؿئح‌اٌؽلاتح‌ (ٞ‌

 164 ذمع٠ؽ‌ِرعْ‌ٌعؼخح‌اٌّطاؽؽ‌اٌّؽذفؼح‌اٌّؽذثطح‌تكٕعاخ‌اٌؽ٘ٓ‌اٌؼماؼٞ (ن‌



 

 

‌ْ 

 

 164 اٌمؽٚع‌إٌٝ‌ؼأقّاي‌اٌّؤقكاخ‌اٌّا١ٌح‌ ٔكثح‌ؾ٠اظج (ي‌

 168 فشً‌ٔظاَ‌إظاؼج‌اٌّطاؽؽ (َ‌

 168 أرشاؼ‌اٌّشرماخ‌اٌّا١ٌح‌ضاؼج‌زعٚظ‌اٌؽلاتح (ْ‌

 168 ػعَ‌ظلح‌إٌّاغج‌اٌؽ٠اػ١ح‌اٌّرثؼح‌فٟ‌اٌرظ١ٕف‌الائرّأٟ (ـ‌

 170 ِٕر‌قٕعاخ‌اٌؽ٘ٓ‌اٌؼماؼٞ‌ذظ١ٕفاخ‌ائرّا١ٔح‌ِؽذفؼح‌لا‌ذكرسمٙا (ع‌

 171 ػ١ٍّاخ‌ذٛؼ٠ك‌ٚت١غ‌اٌع٠ْٛ‌الإفؽاؽ‌فٟ‌ (ف‌

 172 ظفغ‌اٌّىافآخ‌وٕكثح‌ِٓ‌اٌعضً‌تغغ‌إٌظؽ‌ػٓ‌اٌّطاؽؽ (ص‌

 ‌173ق١اقح‌ذطف١غ‌اٌعٚلاؼ‌اٌرٟ‌اذثؼرٙا‌اٌٛلا٠اخ‌اٌّرسعج‌الأِؽ٠ى١ح (ق‌

 

 

انثانجانًثسج   

 انسهىل انًًكُح لأزيح انرهٍ انعمارٌ

 

181-174 

ح‌اٌؼا١ٌّحاٌسٍٛي‌اٌرم١ٍع٠ح‌‌ٌلأؾِح‌اٌّا١ٌ:‌اٌّطٍة‌الأٚي  

 

174 

 174 ِٕغ‌ذعاٚي‌قٕعاخ‌اٌؽ٘ٓ‌اٌؼماؼٞ (أ‌

 174 ذؤ١ُِ‌اٌّؤقكاخ‌اٌّا١ٌح‌أٚ‌ذؽوٙا‌ذٛاخٗ‌ِظ١ؽ٘ا‌ (ب‌

 175 تؽٔاِح‌ِشاؼوح‌ذ٠ًّٛ‌اٌؽا١ٕ٘ٓ‌ (ج‌

 175 إ٠ماف‌ػ١ٍّاخ‌زدؿ‌اٌؽ٘ٓ‌اٌؼماؼٞ‌ (ظ‌

 175 اقرطعاَ‌أِٛاي‌اٌظٕاظ٠ك‌اٌك١اظ٠ح‌ٌشؽاء‌الأطٛي‌ػا١ٌح‌اٌّطاؽؽج‌ (ٖ‌

اٌسٍٛي‌الإقلا١ِح‌ٌلأؾِح‌اٌّا١ٌح‌اٌؼا١ٌّح:‌اٌّطٍة‌اٌثأٟ  

 

176 

‌ (أ‌ ‌خ١ّغ‌ؼتؾ ‌فٟ ‌اٌؽتا ‌ػٓ ‌اٌرطٍٟ ‌ػثؽ ‌اٌكٍؼ١ح ‌تاٌعٚؼج ‌إٌمع٠ح اٌعٚؼج

 اٌّطرٍفحاٌر٠ًّٛ‌الإقلاِٟ‌‌ط١غ‌اٌّؼاِلاخ‌اٌّا١ٌح‌ٚإز١اء

 

176 

 178 ‌ضٍك‌إٌمٛظ‌الائرّا١ٔح‌ِٓ‌اٌؼعَ‌ػ١ٍّح‌ِٕغ‌اٌّظاؼف‌ِٓ (ب‌

 178 اقإز١اء‌ٔظاَ‌اٌسكثح‌ػٍٝ‌الأقٛ (ج‌

 179 زظؽ‌اٌّشرماخ‌اٌّا١ٌح‌ٚ‌اٌؼمٛظ‌اٌر٠‌ٟرؽذة‌ػ١ٍٙا‌ِماِؽج‌أٚ‌غؽؼ (ظ‌

 ‌179ِٕغ‌ػ١ٍّاخ‌ذٛؼ٠ك‌ٚت١غ‌اٌع٠ْٛ (ٖ‌

‌ٚػا١ٌّح‌ (ٚ‌ ‌الإطعاؼ ‌ٚؽ١ٕح ‌ذىْٛ ‌تؤْ ‌ظٌٚح ‌أٞ ‌ٌؼٍّح ‌ِدعظاً ‌اٌكّاذ ػعَ

 الأرشاؼ‌تٕفف‌اٌٛلد
179 



 

 

 ـ‌

 

 

 انفصم انطادش

 الالتصاد الإضلايٍانتىازٌ الالتصادٌ انكهٍ فٍ الالتصاد انتمهُذٌ و

201-182 

 

 انًثسج الأول 

 تاضتخذاو يعادلاخ انُاتح انًسهٍ الإخًانٍانكهٍ  انتمهُذٌ انتىازٌ الالتصادٌ
190-183 

 ‌183ٚذطٛؼٖ‌ِفَٙٛ‌اٌرٛاؾْ‌الالرظاظٞ (أ‌

 183 وٕؿ٠حذطث١ك‌ّٔاغج‌اٌرٛاؾْ‌ػٍٝ‌اٌّكرٜٛ‌اٌىٍٟ‌ِٓ‌ٚخٙح‌ٔظؽ‌ (ب‌

 

 انًثسج انثاٍَ 

 إضلايُحعهً انًطتىي انكهٍ يٍ وخهح َظر  تطثُك ًَارج انتىازٌ

 

201-191 

 191 (GDP)ِشىٍح‌ؽؽ٠مح‌ل١اـ‌إٌاذح‌اٌّسٍٟ‌الإخّاٌٟ‌ (أ‌

 (WGDP)‌الرؽاذ‌ِؤشؽ‌خع٠ع‌ٌم١اـ‌إٌاذح‌اٌّسٍٟ‌الإخّاٌٟ (ب‌

 

192 

 فرضُاخ انثسج اختثار َتائح اضتعراض 

 

202 

   204 نًطتهسياخ الأضاضُح لإلايح ضىق أوراق يانُحا

وانخاتًح انثسجوتىصُاخ  َتائح    

 

 

206 

 يراخع انثسج

 

210 

 210 انكتة انعرتُح

 213 كتة انهغح وانًعاخى

 213 انًىضىعاخ

 213 انرضائم اندايعُح

 213 أتساث انًدلاخ وانُشراخ

 215 أتساث انُذواخ و انًؤتًراخ انًسكًح

 217 انًىالع الإنكتروَُح تانهغح انعرتُح

تانهغح الإَدهُسَح انًىالع الإنكتروَُح  218 

 219 انكتة الإَدهُسَح

 219 يىضىعاخ تانهغح الإَدهُسَح

 219 تمارَر وَشراخ ودورَاخ تالإَدهُسَح

 221 أتساث وأوراق عًم و يمالاخ تانهغح الإَدهُسَح

 223 يهفاخ فُذَى تالإَدهُسَح



 

 

 ع‌

 

رلى 

 اندذول
 اضى اندذول

رلى 

 انصفسح

‌2009‌31-6-15تراؼ٠ص‌‌ك‌ٌلأٚؼاق‌اٌّا١ٌحقٛق‌ظِشعؼخح‌فٟ‌اٌشؽواخ‌ا1‌ٌّ

‌‌48اٌفؽٚق‌اٌدٛ٘ؽ٠ح‌ت١ٓ‌ّٔٛغج‌اٌرٛؼ٠ك‌الإقلاِٟ‌ّٚٔٛغج‌اٌرٛؼ٠ك‌اٌرم١ٍع2‌ٞ

‌‌‌70ػمع‌ِكرمث١ٍاخ‌ػٍٝ‌ِاظج‌اٌكىؽ‌3

‌‌‌71ػمع‌قٍُ‌ػٍٝ‌ِاظج‌اٌكىؽ‌4

‌‌77ػمٛظ‌اضر١اؼاخ‌شؽاء‌ػٍٝ‌أطٛي‌ػ١ٕ١ح‌أٚ‌ِا١ٌح‌أٚ‌ِؤشؽاخ‌‌‌5

‌1/10‌91كسة‌ٚالإ٠عاع‌ػٕعِا‌٠ىْٛ‌ِؼعي‌الازر١اؽٟ‌اٌدؿئٟ‌ذىؽاؼ‌ػ١ٍّاخ‌ا6‌ٌ

‌1/20‌93ذطف١غ‌ِؼعي‌الازر١اؽٟ‌اٌدؿئٟ‌إ7‌‌ٌٝ

‌1/40‌93ِؼعي‌الازر١اؽٟ‌اٌدؿئٟ‌إٌٝ‌ذطف١غ‌‌8

‌‌94ػعَ‌ٚخٛظ‌ازر١اؽٟ‌خؿئ9‌ٟ

‌‌110أُ٘‌اٌفؽٚق‌اٌدٛ٘ؽ٠ح‌ت١ٓ‌اٌثٕه‌اٌرم١ٍعٞ‌ٚاٌثٕه‌الإقلا10‌ِٟ

‌‌119اٌرؤ١ِٓ‌اٌرداؼٞ‌ٚاٌرؤ١ِٓ‌الإقلاِٟاٌفٛاؼق‌الأقاق١ح‌ت11‌‌ٓ١

‌2009‌131زدُ‌أوثؽ‌ضّكح‌ػشؽ‌طٕعٚلاً‌ق١اظ٠اً‌ٚذٛؾػٙا‌اٌدغؽافٟ‌ٌؼا12‌‌َ

‌‌180ذٍط١ض‌لأُ٘‌أقثاب‌الأؾِح‌اٌّا١ٌح‌اٌؼا١ٌّح‌ٚاٌسٍٛي‌اٌرم١ٍع٠ح‌ٚالإقلا١ِح‌13

‌‌193(Genuine Progress Indicator)ِؤشؽ‌اٌرمعَ‌أٚ‌اٌؽفاٖ‌اٌسم١م14‌‌ٟ

‌‌205ذم١ٍع٠ح‌ٚإقلا١ِحِا١ٌح‌أٚؼاق‌ِؽذىؿاخ‌إلاِح‌قٛق‌‌15

‌

‌

‌



 

 

 ف‌

 

رلى 

 انشكم

 اضى انشكم
رلى 

 انصفسح

‌‌27ذمك١ُ‌الأقٛاق‌اٌّا١ٌح‌1

‌‌28ذمكُ‌قٛق‌ؼأـ‌اٌّاي‌ِٓ‌ز١ث‌الإطعاؼ‌2

‌‌59ذظ١ٕف‌اٌظىٛن‌ٚفماً‌ٌطث١ؼح‌ػمع‌الإطعاؼ‌3

4‌
١ح‌ضلاي‌ؼاخ‌الأِؽ٠ىخ‌اٌعٚلاؼاإطعاؼ‌طىٛن‌اٌسىِٛاخ‌ٚاٌشؽواخ‌ت١ٍّا

‌2007-2001الأػٛاَ‌
65‌

‌‌66(2007-2001)اٌظىٛن‌اٌرٟ‌أطعؼخ‌ػٍٝ‌ِكرٜٛ‌اٌؼاٌُ‌ٚفماً‌ٌٕٛػٙا‌‌5

‌‌66(2007-2001)‌إطعاؼ‌اٌظىٛن‌ػٍٝ‌ِكرٜٛ‌ظٚي‌اٌؼاٌُ‌ضلاي‌الأػٛا6‌َ

7‌
إٌٝ‌إٌاذح‌اٌّسٍٟ‌الإخّاٌٟ‌فM3‌‌ٟٚاٌىرٍح‌إٌمع٠ح‌M1ٔكثح‌اٌىرٍح‌إٌمع٠ح‌

‌2005ٚزرٝ‌ػا1959‌‌َاٌفرؽج‌اٌّّرعج‌ِٓ‌ػاَ‌اٌٛلا٠اخ‌اٌّرسعج‌ضلاي‌
98‌

‌‌105ذٛػ١ر‌ط١غح‌الاقرظٕاع‌8

‌‌105ذٛػ١ر‌ط١غح‌اٌك9‌ٍُ

‌‌106ذٛػ١ر‌ط١غح‌اٌّؽاتسح‌10

‌‌106ذٛػ١ر‌ط١غح‌الإخاؼج‌11

‌‌116أٔٛاع‌اٌرؤ12‌ٓ١ِ

‌‌117أتؽؾ‌ِظاظؼ‌أِٛاي‌شؽواخ‌اٌرؤ١ِٓ‌ٚاقرطعاِاذٙا‌13
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 ثغُ الله اٌشؽّٓ اٌشؽ١ُ

 

 :ِمذِخ
 

٣ؼظزَ حُزلغ ك٢ ٟٓٞٞع ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ح٧رلخع حُ٘خثٌش ك٢ ح٫هظٜخى ًُٝي ُلٔخ٤ٓش        

رٌَ٘ ٓٔظَٔ،  يعظٜخى٣ش ٝؿ٤َ ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ طلح٧ٓٞحم حُٔل١َش طـخٙ أ١ ٖٓ حُٔظـ٤َحص ح٫ه

كخ٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش طؼٌْ ػخىسً ٓؼظْ حُظـ٤َحص ح٣٩ـخر٤ش ٝحُِٔز٤ش حُظ٢ طظَحكن ٓغ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ 

ٌُٜٝح هي ٣ٌٕٞ ٖٓ ؿ٤َ حُٔ٘خٓذ إٔ طيٍّ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش رٔؼٍِ ػٖ . ٌُُٝي ط٠ٔٔ َٓآس ح٫هظٜخى

ٌح حُزلغ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ٌُُٝي ٤ٓظ٘خٍٝ ٛ. ح١٧َحف ح٧هَٟ حُظ٢ طئػَ ٝطظؤػَ رٜخ رٌَ٘ ًز٤َ

ٓ٘ظٍٞ ٝحٓغ ٗٔز٤خً ٣َ٘ٔ حُٜٔخٍف ًَٝٗخص حُظؤ٤ٖٓ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلش رٜلظْٜ 

أْٛ ح٬ُػز٤ٖ ك٢ ٌٛٙ ح٧ٓٞحم، ًٌُٝي ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ ٖٓ ٓ٘ظٍٞ طو٤ِي١ ٝا٢ٓ٬ٓ، ٓغ 

ُي حُظل٣َن ر٤ٖ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝح٫هظٜخى حُظو٤ِي١ حُظؤ٤ًي ػ٠ِ أْٛ ِٓح٣خ ِٝٓز٤خص ًَ ٜٓ٘خ، ٣ٔزن ً

ٖٓ ك٤غ حُظؼ٣َق ٝر٤خٕ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ًٌُٝي ح٫ٓظلخىس ٖٓ ططٍٞ رؼٞ ٗٔخًؽ 

ح٫ٗظوخٍ ٖٓ حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى  أػ٫َهظزخٍ  ح٫هظٜخى حُظو٤ِي١ ٝططز٤وٜخ ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩

 . ٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُا٢ٓ٬ٓ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُ
 

 

 

ٝهي طِحٓ٘ض كظَس اػيحى ٌٛح حُزلغ ٓغ أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحُظ٢ طلخهٔض ٝأٛزلض           

أُٓش ٓخ٤ُش ػخ٤ُٔش ًز٤َس حٓظيص طيحػ٤خطٜخ ٝآػخٍٛخ حُِٔز٤ش كظ٠ ح٥ٕ ُظَ٘ٔ ؿ٤ٔغ ىٍٝ حُؼخُْ ٝأٛزلض 

٢ُ ك٢ حُظ٘زئ رؤٝهخص طٌَ٘ ٝحٗلـخٍ كوخػخص ح٧ٍٛٞ ٗخٛيحً ؿي٣يحً ػ٠ِ كَ٘ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٝ حُ٘وي١ حُلخ

حُٔخ٤ُش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش أٝ ٓ٘غ حٗظ٘خٍٛخ أٝ كظ٠ حُويٍس ػ٠ِ طلي٣ي أرؼخىٛخ ٝٓؼَكش طيحػ٤خطٜخ، ًٌُٝي 

ٓؼخ٫ً ؿي٣يحً ػ٠ِ كَ٘ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ إٔ طٌٕٞ َٓآس ؿ٤يسً ٬ُهظٜخى اً إٔ ٌٛٙ حَُٔآس أٛزلض 

ى٬٤ًُ ػ٠ِ إٔ رؼٞ حُؼوٞى ٝ ٝ ،يد أك٤خٗخً ٝحُظوؼَ أك٤خٗخً أهَٟٕ ٖٓ حُظل٫ُحُض طؼخ٢ٗ كظ٠ ح٥

حُٔؼخ٬ٓص حُظ٢ طـ١َ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝ ًٌُي رؼٞ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ ٢ٛ ٓؼخ٬ٓص 

ٌُُي طْ اٟخكش كَٜ ٣لَِ أٓزخد ٌٛٙ ح٧ُٓش . ٝأٍٛٞ ٟخٍس رخ٫هظٜخى ٝٓللِس ُليٝع ح٧ُٓخص

 . ٝأْٛ حُيٍّٝ حُٔٔظلخىس ٜٓ٘خ ٝٓزَ ػ٬ؿٜخ
 

 

 

 

كٍٜٞ، رلغ حُلَٜ ح٧ٍٝ ح٫هظٜخى  ٓظشَٗٔ حُزلغ ؿ٤ٔغ حُٔٔخثَ ٓخُلش حًٌَُ ٖٓ ه٬ٍ         

ُٔوخٍٗش حح٧ٍٝ  ُِظؼ٣َق ٝ  حُٔزلغ ، هٜٚ ٓزخكغػ٬ػش ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝح٫هظٜخى حُظو٤ِي١ ٝحكظٟٞ ػ٠ِ 

حُؼخ٢ٗ  زلغحُٔٝط٘خٍٝ . ٖٝٓ ػْ َٗف ٓلّٜٞ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُزخكغحُ٘ظ٣َش، 

حُؼخُغ ٝح٧ه٤َ ك٢ ٌٛح حُلَٜ  زلغحُٔ أٓخ .طو٤ٔٔخص ح٧كٌخّ حَُ٘ػ٤ش حُظ٢ ٣ظْٔ رٜخ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩

خىة ػٖ ح٧ْٓ ٝحُٔز٤ِٔ ح٧كٌخّ حَُ٘ػ٤ش ٓخُلش حًٌَُ ٝحُظ٢ طلٌْ حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك

 .ح٫ٗظَح٤ًشح٧ٗظٔش رخ٧ٗظٔش حَُأٓٔخ٤ُش ٝحُوخٛش 



 

 

2 

 

م حُٔخ٤ُش ٝطؼ٣َلٜخ حح٧ٍٝ ػٖ ٓلّٜٞ ح٧ٓٞ حُٔزلغ ٝحكظٟٞ حُلَٜ حُؼخ٢ٗ ًٌُي ٓزلؼ٤ٖ، طليع         

ك٤غ طؼ٣َلٜخ ٝأ٤ٔٛظٜخ  ٝٝظخثلٜخ ٝطو٤ٔٔخطٜخ، ر٤٘ٔخ ط٘خٍٝ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ ٓئَٗحص ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ

 .كٔخد ٓئَٗ ٓٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش ٣َ١وش، ٝٝأٗٞحػٜخ
 

ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝٝرلغ حُلَٜ حُؼخُغ أْٛ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش          

ٓوخٍٗش ؤْٜٓ حًَُ٘خص حُظو٤ِي٣ش حُٔزلغ ح٧ٍٝ ُِظؼ٣َق ر هٜٚ أٍرؼش ٓزخكغٖٓ ه٬ٍ ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

حُظؼ٣َق رخُٔ٘يحص ًٌُٝي  خّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝأْٛ ٟٞحرطٜخ،حُٔظٞحكوش ٓغ أكٌحًَُ٘خص ؤْٜٓ ر

وٜٚ ُِظؼ٣َق رخٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝآ٤ُش ػ٤ِٔش حُظ٤ٌٜي، ك حُٔزلغ حُؼخ٢ٗأٓخ . ْ أٗٞحػٜخحُظو٤ِي٣ش ٝأٛ

حُوٜخثٚ ح٤ُِٔٔس ٌُِٜٞى، ٝأٝؿٚ حُظ٘خرٚ ٝح٫هظ٬ف ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص، ًٌُٝي  رَُٝأ

حُؼخُغ كظليع ػٖ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ ػ٬ػش ٓطخُذ حُٔزلغ أٓخ . حَُ٘ػ٤ش أٗٞحػٜخ ٟٝٞحرطٜخ

. ٝأْٛ ريحثِٜخ حُٔظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُِظؼ٣َق رؼوٞى حُٔٔظوز٤ِخصحُٔطِذ ح٧ٍٝ  هٜٚ

يٟ ٝٓح٫هظ٤خٍحص ٝأْٛ ِٓح٣خٛخ ٝ أٗٞحػٜخ ٝأٓزخد حُظؼخَٓ رٜخ وٞى حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ ُِظؼ٣َق رؼ هٜٚٝ

ٓزخى٫ص ٝط٘خٍٝ حُٔطِذ حُؼخُغ رخُزلغ ٝحُظؼ٣َق  .ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩شطٞكَ ريحثَ ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ 

أٓخ حُٔزلغ . ٝٓيٟ آٌخ٤ٗش ٝؿٞى ريحثَ ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى

هٜٚ ُِظؼ٣َق رؤْٛ حُؼوٞى حُظ٢ طـ١َ ك٢ أٓٞحم حُٔخٍ حُظو٤ِي٣ش ٢ٛٝ حُز٤غ ػ٠ِ حَُحرغ ٝح٧ه٤َ كوي 

 .ُٜخا٤ٓ٬ٓخً ري٬٣ً ٖٝٓ ػْ هيّ  ،خُٜخٖٓٝح٠ُٔخٍرش رحٌُٔ٘ٞف 
 

رخُيٍحٓش حُٔوخٍٗش أْٛ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔئػَس ٝحُٔظؤػَس رخ٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش  حَُحرغٝط٘خٍٝ حُلَٜ         

هٜٚ حُٔزلغ ح٧ٍٝ ُِٔوخٍٗش ر٤ٖ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٝحُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ ه٬ٍ ػ٬ػش ٓزخكغ، 

، ٝأٝؿٚ ح٫طلخم ٖٓ ك٤غ طؼ٣َلٜخ ٝٗ٘ؤطٜخ ٝآ٤ُش ػِٜٔخ ٝأْٛ أٗ٘طظٜخ ٝأْٛ ِٓز٤خص ٝا٣ـخر٤خص ًَ ٜٓ٘خ

ٝهٜٚ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ ُِٔوخٍٗش ر٤ٖ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ حُظو٤ِي٣ش ٝح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ ك٤غ  .ٝح٫هظ٬ف ر٤ٜ٘خ

ح٧ه٤َ ك٢ ٌٛح ٝ  حُؼخُغٝهٜٚ حُٔزلغ . ٜخ ٝٗ٘ؤطٜخ ٝأًٍخٕ ػوٞىٛخ ٝحُلَٝم ح٧ٓخ٤ٓش ر٤ٜ٘خطؼ٣َل

٣خٛخ ٝٓؼخُزٜخ ًٌُٝي حُظؼ٣َق رٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ححُلَٜ ُِظؼ٣َق رٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٝرؤٗٞحػٜخ ِٝٓ

 . ح٤ُٔخى٣ش

ٔخ٤ُش ك٢ ح٧ُٓش كوي هٜٚ ُيٍحٓش ٝطل٤َِ ىٍٝ حُٔئٓٔخص ٝح٧ىٝحص حُحُوخْٓ أٓخ حُلَٜ          

ٓزخكغ هٜٚ حُٔزلغ  ػ٬ػشًُٝي ٖٓ ه٬ٍ  ٝحُزيحثَ ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُٔوظَكش، حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حَُحٛ٘ش

أُٓش حَُٖٛ  أ٠٣خً  ط٘خٍٝٝ .ٓيٟ طؤػ٤َٛخح٧ٍٝ ُِظؼ٣َق رخ٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٖٓ ه٬ٍ طوي٣َ كـٜٔخ ٝ

٣ٍٞن ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ِٝٓح٣خ كِّ حُؼوخ١ٍ ٝآ٤ُش طٌَ٘ كوخػش أٓؼخٍ حُؼوخٍحص ٣َ١ٝوش كِّ ٝط

حُٔ٘يحص ٜٝٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ ٝآ٤ُش ٝأٓزخد حٗظ٘خٍحٛخ ٝأرَُ ٟلخ٣خٛخ، ًٌُٝي ىٍٝ ػوٞى طزخىٍ حُوَٝٝ 

ح٧ٓزخد حُٔزخَٗس ٧ُٓش حَُٖٛ  حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ أْٛ كَِر٤٘ٔخ  ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ك٢ ٌٛٙ ح٧ُٓش،

٤ِٓٝ  ،ٌُٜٙ ح٧ُٓش حُٔوظَكشٝح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ حُلٍِٞ حُظو٤ِي٣ش  ظ٤ٖٓـٔٞػ حُٔزلغ حُؼخُغ ىٝأٍٝ .حُؼوخ١ٍ

 .ر٤ٖ حُلٍِٞ حُؼ٬ؿ٤ش ٝحُلٍِٞ حُٞهخث٤ش ُظـ٘ذ ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ُٓخص ٓٔظوز٬ً 
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ٖٓ حُزلغ ٢ٌُ ٣وظزَ ٣ٍخ٤ٟخً أػَ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ ٗظخّ حهظٜخى١ طو٤ِي١ حُٔخىّ ٝأه٤َحً ػوي حُلَٜ         

زلغ ح٧ٍٝ ٔأكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش أٝ رخُؼٌْ، ٝهْٔ ُٔزلؼ٤ٖ ط٘خٍٝ حُا٠ُ ٗظخّ حهظٜخى١ ٣ظٞحكن ٓغ 

ٝططٍٞٙ ٝكوخً ُِ٘ظ٣َش ح٣ٌُِ٘ش ٝأْٛ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش حُظ٢ طو٤ْ حُ٘خطؾ ح٢ٌُِ  ٓلّٜٞ حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١

، ح٩ٗلخمطٞحُٕ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝكوخً ُط٣َوش رخُٔوط٢ حُز٢٤ٔ ح١ٌُ ٣ز٤ٖ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٓٔؼ٬ً 

أٓخ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ ك٘خهٖ ٓؼخُذ . ًٗٔٞؽ ح٠ُٔخػق ك٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُٖٝٓ ػْ اىهخٍ 

ٖٓ  ريحثَ حُو٤خّ حُٔوظَكشأْٛ ٝكخ٤ُخً حُط٣َوش حُظ٢ ٣وخّ ك٤ٜخ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ رٌِ٘ٚ حُٔؼَٝف 

( حَُٔؿٞد)خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ، ٖٝٓ ػْ حهظَف حُزخكغ ٣َ١وش ؿي٣يس ُو٤خّ حُ٘هزَ رؼٞ حُزخكؼ٤ٖ

ٝأػخى ططز٤ن ٓؼخى٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝكوخً ُط٣َوش حُو٤خّ حُـي٣يس ٤ُز٤ٖ حُلَم ر٤ٖ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ 

 . حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ أٝ حُؼٌْ

 

 شٚ، ٝطِو٤ٚ أْٛ حَُٔطٌِحص ح٧ٓخ٤ٓٗظخثؾ حهظزخٍ ك٤َٟخطٝطْ هظخّ حُزلغ رخٓظؼَحٝ          

ُو٤خّ ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش طو٤ِي٣ش ٝا٤ٓ٬ٓش ٓغ أْٛ حُلٞحٍم ح٧ٓخ٤ٓش ر٤ٜ٘ٔخ، ٝ أْٛ حُ٘ظخثؾ حُظ٢ طَٞٛ 

 .ا٤ُٜخ حُزخكغ

 

 :ِشىٍخ اٌجؾش
 

٣َٟ ح٫هظٜخى٣ٕٞ حُٔئ٣يٕٝ ٬ُهظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ أٗٚ رؼي ح٫ٗظ٘خٍ حُٞحٓغ ٝحُ٘ـخف حُِٔلٞظ ح١ٌُ         

كووظٚ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔ٘٘آص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طؼظٔي ك٢ اىحٍس أػٔخُٜخ ػ٠ِ أْٓ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، 

زخى٫ص حُ٘وي٣ش، ػ٬ٝسً ٝهيٍس ٌٛٙ حُٔ٘٘آص ػ٠ِ ٓٞحًزش حُظطٍٞ حُلخَٛ ك٢ ٓؼظْ ١َم ٝأٓخ٤ُذ حُٔ

أٗٚ أٛزق ٖٓ حُْٜٔ ؿيحً إٔ  ٕٝص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش حُٔظ٤ِٔس، ٣َػ٠ِ حرظٌخٍٛخ ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حُويٓخ

ك٢ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ، هخٛشً ٝأٜٗخ طِو٠ طَك٤زخً ًز٤َحً ٖٓ هزَ ٣َٗلش  ٓل٣ٍٞخً طؼط٠ ٌٛٙ حُٔ٘٘آص ىٍٝحً 

َّٕ حهظٜخى٤٣ٖ. ٝحٓؼش ٖٓ أكَحى حُٔـظٔغ آه٣َٖ ٣ؼظويٕٝ أٗٚ ٫ ٌٓخٕ ح٤ُّٞ ٫هظٜخى ٣وّٞ ػ٠ِ أْٓ  ا٫ أ

ٌَّ ك٤ٚ ٓؼَ حُلخثيس كـَ ح٧ٓخّ، ٖٝٓ حُلٌٔش  ٝٓزخىة ا٤ٓ٬ٓش طؼخٍٝ ط٤خٍحً حهظٜخى٣خً ػخ٤ُٔخً ٣٘

 :ٝ ٣ٌٖٔ إٔ طِوٚ ٌِٓ٘ش حُزلغ ك٢ حُٔئحٍ حُظخ٢ُ .ح٫ٗيٓخؽ ك٢ ٌٛح ح٫هظٜخى
 

 

 

٢ٓ٬ ػ٠ِ ح٧ٓٞحم ٝحُٔئٓٔخص ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ٣ـؼِٜخ طؼَٔ َٛ ططز٤ن ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٩ٓ         

رٌَ٘ أًؼَ ًلخءس ٝكٜخٗش ٟي ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش ٣ٝئػَ ا٣ـخرخً ػ٠ِ ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

 ح٩ؿٔخ٢ُ؟ 
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 :أ١ّ٘خ اٌجؾش
 

 

ٖٓ حُٞحٟق إٔ ٛ٘خى ٣َٗلش ٖٓ أكَحى حُٔـظٔغ طَكٞ حُظؼخَٓ ٓغ أ١ ٓ٘٘ؤس أٝ ٓٞم ٓخ٤ُش          

طوخُق ك٢ أ١ٍ ٖٓ ٓؼخ٬ٓطٜخ ٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٌٛح ٣وظ٢٠ رخ٠ٍَُٝس حُزلغ ػٖ هيٓخص ٓخ٤ُش 

. خً ٜـــخ ٓٞهٓظ٤ِٔس طِز٢ ٓظطِزخص ٌٛٙ ح٣َُ٘لش رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٓيٟ أ٤ٔٛش ٌٛٙ حُويٓخص ١خُٔخ إٔ ُ

ٝٗظَحً ُِيٍٝ ح٣٩ـخر٢ حٌُز٤َ ح١ٌُ طِؼزٚ حُٔئٓٔخص ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ ح٫هظٜخى، كوي ٣ٌٕٞ ٖٓ 

حُلٌٔش ٣ُخىس أٌٗخٍ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٤ٔخ ُٞ طز٤ٖ إٔ ٌٛح حُظٞٓغ ٤ٓؼٞى رخُ٘لغ ػ٠ِ 

ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظ٢ طوّٞ ػ٠ِ ٤ٓٝويّ ٌٛح حُزلغ طٍٜٞحً ُيٍٝ حُٔئٓٔخص . ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ًٌَ

ٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ ٣ُخىس حُ٘ٔٞ ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُٜؼٞرخص حُظ٢ هي طٞحؿٚ اهخٓش ٓؼَ ٌٛٙ 

ح٧ٓٞحم، ٝحُٔظطِزخص ح٧ٓخ٤ٓش ُو٤خّ ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش ٝٓيٟ أ٤ٔٛش ٌٛٙ حُٔٞم ٓوخٍٗشً 

 .رخ٧ٓٞحم حُظو٤ِي٣ش

ح١ٌُ  حُل١ٌٍَحٓش إٔ طٌٕٞ ٓل٤يس ٖٓ ك٤غ أٜٗخ طٔخْٛ ك٢ ىػْ ح٧ٓخّ ٣َٝطوذ ٖٓ ٌٛٙ حُي            

٣ٔظ٘ي ا٤ُٚ ٛ٘خع ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش ػ٘ي ٍْٜٓٔ ُِوط٢ ٝح٧ٛيحف ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش، ٤ٓٔخ 

 . ٝإٔ ح٧رلخع حُٔويٓش ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ٤ُٔض ًؼ٤َس
 

 :أ٘ذاف اٌجؾش

 :ُؼَ ٖٓ أْٛ أٛيحف حُزلغ ٓخ ٢ِ٣

  ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٢ طلي٣ي أرَُ ٗوخ١ حُوٞس ٝح٠ُؼق حُظ٢ ط٤ِٔ ٬ًً ٖٓ حُٔئٓٔخص

حُٔخ٤ُش ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ٖٓ ؿٜش ٝحُٔئٓٔخص ح٧ٓٞحم 

 .  ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ ؿٜش أهَٟ، طزؼخً ٤ُ٥خص حُٔوخٍٗش حُٔؼِِش

 ً ؤىحس ٖٓ أىٝحص حُظ٣َٞٔ ك٢ ٣ٍٞٓش إ طز٤ٖ أٜٗخ أٗٔذ ٖٓ أىٝحص حهظَحف حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 .حُظ٣َٞٔ ح٧هَٟ 

  ر٤خٕ أْٛ ٌٓخٖٓ حُوَِ ٝحُوٍٜٞ ك٢ رؼٞ حُٔؼخ٬ٓص ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ح٠ُخٍس ٝحُظ٢

 .طٔزذ ح٧ُٓخص رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش ٝٓلخُٝش طوي٣ْ ريحثَ أك٠َ

 ٤ُٔش ٝآ٤ُش حٗظ٘خٍٛخ ًُٝي ٫ٓظو٬ٙ أرَُ حُيٍّٝ ٓلخُٝش ط٘و٤ٚ أٓزخد ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ

 .ا٤ٓ٬ٓش ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ِٓح٣خ ًَ ٜٓ٘خ ٝكٍِٞ ٝحهظَحف كٍِٞ طو٤ِي٣ش، حُٔٔظلخىس ٜٓ٘خ

 (حَُٔؿٞد)ـخ٢ُ ــــــخطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔــــــــ٣ْ ٓوظَف ُٔئَٗ ؿي٣ي ٣و٤ْ حُ٘ــطوي (DGDP) 

Gross Domestic Product Desirable  ٣ؼَٔ رٌَ٘ ٍى٣ق ُٔئَٗ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ

 .GDP)  )Gross Domestic  Productحُظو٤ِي١ حُٔؼَٝف 

  ٌْطوي٣ْ ًٗٔٞؽ ٣وظزَ رٌَ٘ طل١َ٤ٔ ٗظخثؾ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ ٝرخُؼ

 .ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ
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 :فشػ١بد اٌجؾش
 

 

ٓ٘خٓزش طظٞحكن ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُـ٤ٔغ ح٧ٍٛٞ ٝحُؼوٞى ريحثَ ٞؿي ٣ :الأٌٚٝاٌفشػ١خ 

 .حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ح٠ُخٍس 
 

 

ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش هيٍس أًزَ ٖٓ حُٔئٓٔخص ٝح٧ىٝحص طزي١ حُٔئٓٔخص  :اٌضب١ٔخاٌفشػ١خ 

 .حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ػ٠ِ حُٔٔخٛٔش ك٢ حُظول٤ق ٖٓ كيس حُيٍٝحص ح٫هظٜخى٣ش
 

 

حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش هيٍس أًزَ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش  ٝح٧ىٝحصطزي١ حُٔئٓٔخص : اٌضبٌضخاٌفشػ١خ 

 .حُظو٤ِي٣ش ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُشٓوخٍٗشً رخُٔئٓٔخص 
 

 

٣ئػَ ؿ٤خد رؼٞ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طظؼخَٓ ٝكوخً ُٔزخىة ٝأْٓ ح٣َُ٘ؼش : اٌفشػ١خ اٌشاثؼخ

 .حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُح٤ٓ٬ٓ٩ش ِٓزخً ػ٠ِ ططٍٞ 
 

 

ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش طظؼخَٓ ٝكوخً ٧ْٓ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ا٠ُ  اهخٓش طئى١: اٌفشػ١خ اٌخبِغخ

 .ٞ ٝح٫ٓظؼٔخ٣ٍُخىس ٓؼي٫ص حُ٘ٔ
 

 

 :اٌغبثمخ ٚاٌغٙٛد اٌذساعبد
 

خص ٝح٧ٓٞحم حُٔئٓٔحُيٍحٓخص حُظ٢ ط٘خُٝض ٬ًً ٖٓ  ٝ ٝحٌُظذ ٣ٞؿي ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ ح٧رلخع        

حُٔئٓٔخص ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ا٫ إٔ حُيٍحٓخص حُٔوخٍٗش ٤ُٔض ًؼ٤َس، ٜٓ٘خ حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ٝ

 :ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ حٌُظذ ٝح٧رلخع ح٥ط٤ش
 

 

 

ِؾّذ ٚع١ٗ ؽ١ٕٕٟ،  ،رؾ٠ًٛ ثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌٍؼًّ ٚفك أؽىبَ اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ (1

2010
1

 : 
 

ىٍحٓش ططز٤و٤ش ٩ٌٓخ٤ٗش طل٣َٞ رٍٞٛش ٓخ ٖٓ حُؼَٔ رخٌَُ٘ حُظو٤ِي١ ا٠ُ حُؼَٔ  حُزلغٓؼََّ ٌٛح       

حُٔظٞحكن ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٝهي ١زوض ػ٠ِ رٍٞٛش ػٔخٕ ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش، ٝطٔض ٓؼخُـش 

ز٤ن ٌٛٙ حُلٌَس حُٟٔٞٞع ٖٓ ه٬ٍ ا١خٍ ٗظ١َ ٓظٌخَٓ ط٬ٙ ؿخٗذ اكٜخث٢، ٝهِٜض ا٠ُ آٌخ٤ٗش طط

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ٝؿٞى رؼٞ حُٜؼٞرخص ٝحُٔؼٞهخص، ٝإٔ ح٥ػخٍ ح٣٩ـخر٤ش ٝحَُٔىٝى ح٫هظٜخى١ 

ٝهي ط٤ِٔ حُزلغ رخٍُ٘ٔٞ ٝرٞؿٞى ؿخٗذ ػ٢ِٔ . ٝح٫ؿظٔخػ٢ ُٔؼَ ٌٛح حُظلٍٞ ٓٞف ٣ٌٕٞ ًز٤َحً 

 . ططز٤و٢ حػظٔي ػ٠ِ ح٫ٓظز٤خٗخص ٝح٫ٓظٔخٍحص ٝحُيٍحٓش ح٩كٜخث٤ش
 

 

 

 

 

                                                           
رخ٧َٛ أ١َٝكش . )2010، 1ك٢٘٤٘ ٓلٔي ٝؿ٤ٚ، طل٣َٞ رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ُِؼَٔ ٝكن أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ىحٍ حُ٘لخثْ، ػٔخٕ، ١ 1

 (.ٝهي أؿ٤ِص 2009ىًظٍٞحٙ طٔض ٓ٘خه٘ظٜخ ك٢ ػخّ 
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دساعخ ؽبٌخ عٛق سأط اٌّبي )، ساق اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ ث١ٓ إٌظش٠خ ٚاٌزطج١كعٛق الأٚ (2

2007ٔج١ً خ١ًٍ ؽٗ عّٛس،  (الإعلاِٟ فٟ ِب١ٌض٠ب
1

:  

" ُٔخٍحٓٞم ٍأّ "هخّ حُزخكغ ٖٓ ه٬ٍ ٌٛٙ حَُٓخُش ريٍحٓش كخُش حُزٍٞٛش حُٔخ٣ِ٤ُش حُٔليٝىس       

ح٣َُ٘ؼ٤ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ػ٠ِ ٓؼخ٬ٓطٜخ، ٝهخٍٜٗخ رخُزٍٞٛخص ًؤكي حُزٍٞٛخص حُؼخ٤ُٔش حُظ٢ ١زوض أكٌخّ 

حُظو٤ِي٣ش ح٧هَٟ، ٝهي حكظٞص ػ٠ِ ػ٬ػش كٍٜٞ ٟٝلض أْٛ هٜخثٜٜخ ٝٓٔخطٜخ ٝػٞحَٓ ٗـخكٜخ 

ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ حُيٍحٓش حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤و٤ش ٝ هِٜض ا٠ُ ٝؿٞى كَٝم 

ك٢ ا١خٍ ػَٔ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٝأٜٗخ كووض ٗـخكخً ؿ٣َٛٞش ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن 

ٝهي أ٠ٛٝ حُزخكغ ربػخىس حُ٘ظَ رزؼٞ ح٧ىٝحص . ِٓلٞظخً رل٠َ حُظِحٜٓخ رٔزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ ٢ٌُ طٜزق َٗػ٤ش، ٤ٓ٫ٝٔخ رؼٞ حٌُٜٞى حُظ٢ طل٢٠ ا٠ُ ر٤غ حُؼ٤٘ش، ٝأًي ػ٠ِ 

ٍ حُزٍٞٛش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ػٖ حُزٍٞٛش حُظو٤ِي٣ش ٠ُٔخٕ حُظِحٜٓخ رؤكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٍَٟٝس حٓظو٬

 .ٓجش رخُٔجش

٠2007ضْ خٍف اٌؼط١بد،  ،رؾٛي اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ ٌٍؼًّ ٚفك أؽىبَ اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ (3
2

: 

حهظزَص ٌٛٙ ح١٧َٝكش آٌخ٤ٗش طلٍٞ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ ٜٓخٍف ا٤ٓ٬ٓش ٖٓ ه٬ٍ حُظل٤َِ       

ح٩كٜخث٢ َُأ١ ػ٤٘ش ٓ٘ظوخس ٖٓ ٓـظٔغ، ًُٝي ُيٍحٓش آٌخ٤ٗش اؿَحء ٓؼَ ٌٛح حُظلٍٞ ػ٠ِ رؼٞ 

ح٤ٓ٬ٓ٩ش ش ؼ٣ٓزخىة ٝأكٌخّ حَُ٘حُٜٔخٍف ح٧ٍى٤ٗش، ٝهي أًيص ػ٠ِ آٌخ٤ٗش حُظلٍٞ ٤ًِخً ُِؼَٔ ٝكن 

ىٕٝ ٝؿٞى آػخٍ ِٓز٤ش طًٌَ، ٝحُْٜٔ ك٢ ٌٛح حُٜيى ٛٞ ٍؿزش ًزخٍ حُٔٔخ٤ٖٔٛ حُٜخىهش ك٢ حُٜٔخٍف 

حُظو٤ِي٣ش ٩ؿَحء ٓؼَ ٌٛح حُظلٍٞ، ٝهي طؼَٟض ُظـَرش أٍرغ ٜٓخٍف أٓخ٤ٓش ًخٗض هي طلُٞض كؼ٬ً ٖٓ 

َٜٝٓف حُ٘خٍهش  ٜٓخٍف طو٤ِي٣ش ا٠ُ ٜٓخٍف ا٤ٓ٬ٓش، ٢ٛٝ طـَرش َٜٓف حُـ٣َِس حُٔؼٞى١،

 .ح٩ٓخٍحط٢، َٜٝٓف ح٩ٓخٍحص، َٜٝٓف ح٣ٌُٞض حُي٢ُٝ

2005ِجبسن آي ع١ٍّبْ،  ،أؽىبَ اٌزؼبًِ فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ اٌّؼبطشح (4
3

: 

ط٘خُٝض ٌٛٙ ح١٧َٝكش ٗ٘ؤس ٝطؼ٣َق ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔؼخَٛس ٝأٗٞحػٜخ ٝأهٔخٜٓخ حُٔوظِلش،       

٣َ١ٝوش حَُهخرش ػ٠ِ ح٧ٓٞحم رزؼي٣ٜخ حُل٢٘ ٝحَُ٘ػ٢، ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ، ًٌُٝي حُؼوٞى 

ٜخٖٓ ٝحُز٤غ ػ٠ِ رخُ ٝح٠ُٔخٍرشٝحُٔؼخ٬ٓص حُظ٢ طـ١َ ك٤ٜخ ٤ٓ٫ٝٔخ حُٔٔظوز٤ِخص ٝحُو٤خٍحص 

حٌُٔ٘ٞف، ٝهي حطٔٔض ٌٛٙ حُيٍحٓش رخٍُ٘ٔٞ ٤ِٓٝص ح٧ىٝحص ٝحُؼوٞى حُٔخ٤ُش حُٔوزُٞش ٖٓ حُ٘خك٤ش 

حَُ٘ػ٤ش، ٝأْٛ أٓزخد طل٣َْ رؼٞ ح٧ىٝحص ٝحُؼوٞى حُٔظيحُٝش ك٢ حُزٍٞٛخص، ٝهي هِٜض ا٠ُ ٟٝغ 

ٓغ أػٔخٍ حُٞٓخ١ش، ٝهي  ا١خٍ َٗػ٢ ٗخَٓ ُـ٤ٔغ حُؼوٞى ٝح٧ىٝحص حُٔظيحُٝش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش

 .حُظِٓض روٞحػي ٝآٍحء حُلوٜخء حَُ٘ػ٤ش ٓغ حُظَؿ٤ق ك٢ ًَ ٓٔؤُش ٖٓ حُٔٔخثَ حُٔطَٝكش

                                                           
ٍأّ حُٔخٍ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٢ ٓخ٣ِ٤ُخ، حُـخٓؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش  ٗز٤َ ه٤َِ ١ٚ ٍٓٔٞ، ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ىٍحٓش كخُش ٓٞم 1

 (.ٝهي أؿ٤ِص 2007ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ طٔض ٓ٘خه٘ظٜخ ك٢ ػخّ . )2007رـِس، ٤ًِش حُظـخٍس، هْٔ اىحٍس ح٧ػٔخٍ، 

. ٣2007ِٕ هِق حُؼط٤خص، طلٍٞ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ُِؼَٔ ٝكن أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ح٧ًخى٤ٔ٣ش حُؼَر٤ش ُِؼِّٞ حُٔخ٤ُش ٝحَُٜٔك٤ش،  2

 (2007أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ أؿ٤ِص ػخّ )

أ١َٝكش  ىًظٍٞحٙ طٔض ٓ٘خه٘ظٜخ ػخّ  رخ٧َٛ. )2005، ىحٍ ًُ٘ٞ اٗز٤ِ٤خ، 1ٓزخٍى آٍ ٤ِٓٔخٕ، أكٌخّ حُظؼخَٓ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٔؼخَٛس، ١ 3

 (ٝهي أؿ٤ِص 2005
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2005ٔؾٛ عٛق ِب١ٌخ إعلا١ِخ، وّبي رٛف١ك ؽطبة،  (5
1

 : 

ٛٞ رلغ ٓويّ ا٠ُ حُٔئطَٔ حُؼخ٢ُٔ حُؼخُغ ٬ُهظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔ٘ؼوي ك٢ ؿخٓؼش أّ حُوَٟ ًُٝي ك٢      

ط٘خٍٝ آٌخ٤ٗش ا٣ـخى ٓٞم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش ُِو٤خٍحص ٝحُٔٔظوز٤ِخص ٝحُؼوٞى ح٥ؿِش ػ٠ِ  ،2005ػخّ 

ٖٝٓ أؿَ حٍُٞٛٞ ا٠ُ ٌٛح حُٜيف ريأ حُزخكغ رَ٘ف . ٓٔظٟٞ حُٔـظٔغ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔل٢ِ ٝحُي٢ُٝ

ٓلّٜٞ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝأْٛ ح٧ىٝحص حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ، ٖٝٓ ػْ ػَٝ آ٤ُخص حُؼَٔ رخُو٤خٍحص 

٤ِخص ٝحُؼوٞى حُٔئؿِش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٔؼخَٛس، رـ٤ش طو٤٤ٜٔخ ٝطط٣َٞٛخ ٝطؼي٣ِٜخ رٔخ ٝحُٔٔظوز

٣ظ٘خٓذ ٓغ أكٌخّ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٝحٓظ٘ظؾ أه٤َحً أٗٚ ٖٓ حٌُٖٔٔ ه٤خّ ٓٞم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش 

س حٓظويحّ ُِؼوٞى ح٥ؿِش طؼَٔ ر٠ٞحر٢ َٗػ٤ش هخٛش، ٝإٔ ٝؿٞى ٓؼَ ٌٛٙ حُٔٞم ٓٞف ٣ِ٣ي ك٢ ًلخء

 . حُٔٞحٍى ٝػيحُش ط٣ُٞؼٜخ

2005ثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ِٓ ِٕظٛس إعلاِٟ، شؼجبْ ِؾّذ إعلاَ اٌجشٚاسٞ،  (6
2

: 

١ز٤ؼش حُؼَٔ ك٢ حُزٍٞٛش، ٝٝظخثلٜخ، ٝحُؼ٤ِٔخص حُـخ٣ٍش ك٤ٜخ ٖٓ ك٢ ٌٛح حٌُظخد ط٘خٍٝ حُزخكغ        

، ٝر٤خٕ ٓخ ٣ٌٖٔ طؼي٣ِٚ ٣ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩شحَُ٘ط٤ٔ٘ش حُٔؼخ٬ٓص حُظ٢ طٞحكن ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ، ًُٝي ٖٓ أؿَ 

ٍحء آُٞٛل٢ حُظل٢ِ٤ِ حُ٘وي١، ك٤غ ػَٝ أٓخ حُٜٔ٘ؾ حُٔظزغ ك٤ٚ كٜٞ حُٜٔ٘ؾ ح .ٖٓ حُٔؼخ٬ٓص حُٔوخُلش

ٝك٢ ٓز٤َ . ػِٔخء ح٫هظٜخى كٍٞ حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ طـ١َ ك٢ حُزٍٞٛش ٖٝٓ ػْ كَِ طِي ح٥ٍحء ٝٗويٛخ

ا٠ُ حُٜٔخىٍ ٝحَُٔحؿغ ح٤ِٛ٧ش ك٢ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظؤ٤َٛ  رخَُؿٞعحُزخكغ حُظَٞٛ ا٠ُ ًُي، حٛظْ 

حَُ٘ػ٢، ًٌُٝي حَُٔحؿغ حُٔؼخَٛس حُظ٢ طظؼِن رخ٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ٝرؼٞ حُٜٔخىٍ ح٧ؿ٘ز٤ش، ٝرٌُي 

ؿَٔؼض ٌٛٙ حُيٍحٓش ر٤ٖ ح٧ٛخُش ٝحُٔؼخَٛس، ُظوي٣ْ ٗظَس ا٤ٓ٬ٓش ٝحػ٤ش ٝٓ٘لظلش كٍٞ ٓخ ٣ـ١َ ك٢ 

 .٫ ٣ٌٖٔ ح٫ٓظـ٘خء ػٜ٘خ ٝكوخً ُٞؿٜش ٗظَ حٌُخطذحُزٍٞٛش ٖٓ ٓؼخ٬ٓص 

 ،(ػٛاثؾ الأزفبع ٚاٌزظشف ثٙب فٟ اٌفمٗ الإعلاِٟ) الأعُٙ ٚاٌغٕذاد: أؽىبَ الأعٛاق اٌّب١ٌخ (7

1999ِؾّذ طجشٞ ٘بسْٚ، 
3

 : 

ط٘خٍٝ ٌٛح حٌُظخد ٓلّٜٞ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝٗ٘ؤطٜخ ٝططٍٞٛخ ٝػ٤ِٔخطٜخ ٌٝٓخٗظٜخ ك٢ ح٬ٓ٩ّ       

ٝأ٤ٔٛظٜخ ك٢ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ، ًٔخ ػخُؾ رٌَ٘ ٓلَٜ ٓلّٜٞ 

ٝهي كيى . ش ح٤ٓ٬ٓ٩شح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝأٗٞحػٜخ ٝحُلَم ر٤ٜ٘خ رٌَ٘ ػخّ، ٝٓخ ٣ٞحكن ٜٓ٘خ ٓزخىة ح٣َُ٘ؼ

ح٠ُٞحر٢ حُؼخٓش ُِٔٞم ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ، ٝٓزَ ٝآٌخ٤ٗش طط٣َٞ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ، 

ٝهي ٍحػ٠ ٌٛح حٌُظخد هٞحػي . ٝطـَرش رؼٞ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٗلٞ ططز٤ن حُٔٞم حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

ؿ٤ٔؼٜخ ػ٠ِ أًيص ٞػش ٖٓ حُ٘ظخثؾ ٝهِٚ ا٠ُ ٓـٔٝٓؼخ٤٣َ حُزلغ حُؼ٢ِٔ ٝحطْٔ رخُٟٞٞف ٝحٍُ٘ٔٞ، 

ٍحء حُؼِٔخء آىس ٖٓ أ٤ٔٛش ٝؿٞى ٟٞحر٢ ٨ُىٝحص حُٔخ٤ُش رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلش ٤ٓ٫ٝٔخ حُٔ٘يحص، ٝح٫ٓظلخ

 .ح٤ُِٖٔٔٔ حُٔؼخ٣َٖٛ ك٢ ٌٛح حُٟٔٞٞع، ا٫ أٗٚ ُْ ٣ظؼَٝ ًؼ٤َحً ُٟٔٞٞع حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش
                                                           

٣ٌٖٝٔ . 2005ًٔخٍ طٞك٤ن كطخد، ٗلٞ ٓٞم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش، رلغ ٓويّ ُِٔئطَٔ حُؼخ٢ُٔ حُؼخُغ ٬ُهظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔ٘ؼوي ك٢ ؿخٓؼش أّ حُوَٟ،  1

 http://kamalhattab.info/blog/wp-content/uploads/2008/03/sook.pdf:     طل٤ِٔٚ ٖٓ ٓٞهغ حُزخكغ

 .2005، 1ٓلٔي ا٬ّٓ حُزَٝح١ٍ، رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ  ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ٗوي٣ش، ىحٍ حُلٌَ، ىٓ٘ن، ١ 2

 .1999، 1، ىحٍ حُ٘لخثْ، ػٔخٕ، ١(ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص)ٛخٍٕٝ ، أكٌخّ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش  ٓلٔي ٛز١َ 3
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1996بد٠خ، ع١ّش ػجذ اٌؾ١ّذ سػٛاْ، أعٛاق الأٚساق اٌّب١ٌخ ٚدٚس٘ب فٟ اٌز١ّٕخ الالزظ (8
1

: 

ط٘خٍٝ ٌٛح حٌُظخد ىٍٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ك٢ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش، ٝٗخهٖ ٟٓٞٞع أٓٞحم        

ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٓٞحء ٖٓ حُـخٗذ حُظ٘ظ٢ٔ٤ أٝ حُـخٗذ حُٞظ٤ل٢، ٝٓٔخٛٔش ٌٛٙ ح٧ٓٞحم ك٢ ط٤ٌٖٔ هٟٞ 

ٌٛٙ ح٧ٓٞحم ك٢  ح٩ٗظخؽ ٖٓ حُو٤خّ ريٍٝٛخ ك٢ ىكغ ػـِش حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش، ٝهخٛش رؼي طؼخظْ ىٍٝ

ٝػَٝ ُٔخ٤ٛش حُزٍٞٛش ٝٗ٘ؤس ح٧ٓٞحم ٝططٍٞٛخ ٝٓؼخ٤٣َ حٌُلخءس ك٤ٜخ، . حُل٤خس ح٫هظٜخى٣ش حُٔؼخَٛس

ٝٗخهٖ أ٠٣خً ٓٞهق ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ ٓٔؤُش حُٞٓطخء ح٣ٌُٖ ُْٜ كن حُظؼخَٓ ك٢ حُزٍٞٛخص، 

ٝهِٚ  أه٤َحً ا٠ُ ر٤خٕ . ٘ٞفًٌُٝي ٓٞهق ح٣َُ٘ؼش ٖٓ رؼٞ حُز٤ٞع ًز٤غ حُِٔح٣يس ٝحُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ

 .أ٤ٔٛش طؤ٤ْٓ ٓٞم ا٤ٓ٬ٓش ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش، ٓغ طوي٣ْ رؼٞ حُٔوظَكخص حُٔظؼِوش رٌُي

 

1993اٌششٚؽ إٌمذ٠خ لالزظبد الأعٛاق ِٓ دسٚط الأِظ إٌٝ إطلاؽبد اٌغذ، ِٛس٠ظ آ١ٌخ،  (9
2

: 

٣ٍْٞٓ آ٤ُٚ ( 1988ٜخى ػخّ حُلخثِ ػ٠ِ ؿخثِس ٗٞرَ ك٢ ح٫هظ)ىػخ ح٫هظٜخى١ حُل٢َٔٗ ح٤َُٜ٘        

ك٢ ٌٛح حُزلغ ا٠ُ ٍَٟٝس ٓؼخُـش حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ حُٔؼخَٛ ٖٓ ه٬ٍ ا٬ٛف حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢، 

ك٤غ ر٤ّٖ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش حُلخ٤ُش ٝحُٔٔظوز٤ِش حُٔظَطزش ػ٠ِ حُٔٔخٍٓخص حُظ٢ طـ١َ . ٝا٬ٛف حُزٍٞٛخص

، ٝحُظٔؼ٤َ حُٔٔظَٔ ك٢ حُزٍٞٛخص، ٝحَُٔحٛ٘ش ػ٠ِ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ًخ٩كَح١ ك٢ ط٣َٞٔ حَُٔحٛ٘خص

ًٌُٝي هيّ ٓوظَكخص ٬ٛ٩ف . ح٧ٍهخّ حُو٤خ٤ٓش ٧ٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝح٫ٗؼٌخٓخص حُ٘ل٤ٔش ُظوِزخطٜخ

حُؼِٔش ًؤىحس ُِظزخىٍ، ٝحٗظوي ر٘يس حُط٣َوش حُظ٢ طٜيٍ رٜخ حُٜٔخٍف حُ٘وٞى ح٫ثظٔخ٤ٗش ٖٓ حُؼيّ، ٝح٥ػخٍ 

ٝٓخ  .حُيهَٔؼِش رٔؼي٫ص ح٫ٓظيحٗش حُٔظٜخػيس ٝحُظ٠وْ ٝٓٞء ط٣ُٞغ ظحُظ٢ طَحكن ًُي ٓ حُِٔز٤ش حٌُز٤َس

 . ٤ٔ٣ِ حٌُؼ٤َ ٖٓ طِي ح٬ٛ٩كخص حُٔوظَكش ٛٞ أٜٗخ طظلن ٓغ ٓخ ؿخء رٚ ح٬ٓ٩ّ

 

1987ِؾّذ ع٠ٍُٛ،  ،((ِذخً ِمبسْ))إداسح اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ ٚ الإعلا١ِخ    (10
3

: 

٣لظ١ٞ ٌٛح حُزلغ ػ٠ِ ه٤ٖٔٔ هُٜٚ هٔٔٚ ح٧ٍٝ ُِظليع رٌَ٘ ٓلَٜ ػٖ ٤ٌَٛ حَُٜٔف         

حُظو٤ِي١ ٤ٓٝخٓخطٚ حُٔوظِلش حُٔظؼِوش رخ٫ٓظؼٔخٍ ٝحُٞىحثغ ٝح٤ُُٔٞش ٝح٩هَحٝ ٝٓؼخ٬ٓطٚ حُوخٍؿ٤ش 

ٓخطٜخ حُٔوظِلش ر٤٘ٔخ ط٘خٍٝ هٔٔٚ حُؼخ٢ٗ أٗٔخ١ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٤ٓٝخ. ٝٝظخثق ح٩ىحٍس حَُٜٔك٤ش ك٤ٚ

ٝهي ر٤َّٖ ٌٛح حُزلغ أٝؿٚ حُظ٘خرٚ ٝ ح٫هظ٬ف ر٤ٖ . حَُٔطزطش رخ٫ٓظؼٔخٍ ٝحُٞىحثغ ٝحُويٓخص ح٩ٗٔخ٤ٗش

ٝحطْٔ رخُٟٔٞٞػ٤ش ٝحُل٤خى ٝهي ػَٟض ك٤ٚ ح٧كٌخٍ . أٗ٘طش حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٝحُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش

ى حُلو٤و٤ش ُٔـٔٞػش ٖٓ حُٜٔخٍف رٌَ٘ ٝحٟق ٝٓز٢ٔ، ًٔخ أٍكن رٔـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ ٗٔخًؽ حُؼوٞ

ٝهي رلغ ك٢ ٓٔخثَ حهظٜـخى٣ش ٝاىح٣ٍش . طَر٢ ح٧ٓخّ حُ٘ظ١َ ُِزلغ ٓغ حُٞحهغ حُلؼ٢ِ ُِٔؼخ٬ٓص

 .أٓخ حُٜٔ٘ؾ حُٔظزغ ك٢ ٌٛح حُزلغ كٜٞ ٣ِٓؾ ٖٓ حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ ٝ حُٜٔ٘ؾ حُظخ٣ٍو٢. أهَٟ ٜٓٔش

                                                           
 .٤ٔٓ1996َ ػزي حُل٤ٔي ٍٟٞحٕ، أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝىٍٝٛخ ك٢ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش، حُٔؼٜي حُؼخ٢ُٔ ُِلٌَ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُوخَٛس،  1

٢ٓ ٣ٍٞٓ٬ْ آ٤ُش، ح١َُٝ٘ حُ٘وي٣ش ٫هظٜخى ح٧ٓٞحم، ٖٓ ىٍّٝ ح٧ْٓ ا٠ُ ا٬ٛكخص حُـي، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ حُظخرغ ُِز٘ي ح٩ٓ 2

حُزلغ ًخٕ رخ٧َٛ ٓلخَٟس ٓويٓش ٖٓ هزَ حُزخكغ ٣ٍْٞٓ آ٤ُش هخّ حُٔؼٜي رظَؿٔظٜخ َٝٗ٘ٛخ طلض . )ّ 1993 -ٛـ 1413، 1ُِظ٤ٔ٘ش، ؿيس، ١

 ( 1993ِِّٓٔش ٓلخَٟحص حُؼِٔخء حُزخ٣ٍُٖ ًُٝي ك٢ ػخّ 

 .1987ػش حُلي٣ؼش، حُوخَٛس، ٓلٔي ٣ِْٞٓ، اىحٍس حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٝحُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓيهَ ٓوخٍٗش، ىحٍ حُطزخ 3
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 :أُ٘ ِب ١ّ٠ض اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ
 

 

إ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ حُيٍحٓش حُلخ٤ُش ػٖ حُيٍحٓخص حُٔخروش ٛٞ ٓلخُٝظٜخ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٍَٟٝس ٝؿٞى        

أٓٞحم ٝٓ٘٘آص ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش طويّ هيٓخص ٓخ٤ُش ٝٗوي٣ش ٓظ٤ِٔس طِز٢ كخؿش ؿ٤ٔغ َٗحثق حُٔـظٔغ، 

ح٫هظٜخى١ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ  ١خُٔخ إٔ ٌُٜٙ ح٧ٓٞحم ٝحُٔ٘٘آص هز٫ًٞ ػخٓخً ٝ أػَحً ا٣ـخر٤خً أًزَ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ

حُظ٢ طيكغ ٌٛٙ حَُ٘حثق ا٠ُ طل٤٠َ ٓٞم أٝ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش ٓخ ػٖ ٓٞم أٝ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش  حُي٤٘٣ش ح٧ٓزخد

ٓوظَف ٖٓ هزَ حُزلغ ٖٓ ه٬ٍ ًٗٔٞؽ ٣ٍخ٢ٟ  ٖٓ حُٔخىّٝهي طْ اػزخص ًُي ك٢ حُلَٜ  ،أهَٟ

ػ٠ِ ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ  (أٝ رخُؼٌْ) ٣ز٤ٖ أػَ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ حُزخكغ

 .ح٩ؿٔخ٢ُ

    

ًٔخ أٜٗخ طظْٔ رخٍُ٘ٔٞ ك٢ٜ ُْ طٌظق كو٢ ريٍحٓش ح٧ٍٛٞ ٝحُؼوٞى ٝحُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طـ١َ        

ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٝاٗٔخ ططَهض أ٠٣خً ُيٍحٓش حُٔ٘٘آص حُٔخ٤ُش حُٜخٗؼش ُٔؼَ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ أٝ 

خص حُظؤ٤ٖٓ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝحُظو٤ِي٣ش ٓغ ر٤خٕ أٝؿٚ حُٔؼخ٬ٓص ًخُٜٔخٍف ًَٝٗ

حُظٞحكن ٝح٫هظ٬ف ر٤ٜ٘خ، ًُٝي رٜلظٜخ أكي أْٛ حَُٔطٌِحص ٝ حُٔظطِزخص ح٧ٓخ٤ٓش ٩هخٓش ٓٞم أٍٝحم 

ًٔخ أٜٗخ كِِض ًٌُي أكيحع ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حَُحٛ٘ش ُظٔظوِٚ ٜٓ٘خ أْٛ . ٓخ٤ُش طو٤ِي٣ش أٝ ا٤ٓ٬ٓش

ُْٝ طٌظق رخٗظوخى رؼٞ حُؼوٞى ٝحُٔؼخ٬ٓص ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش . حُيٍّٝ ٝحُؼزَ حُٔظؼِوش رخُٟٔٞٞع

ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ًزؼٞ ح٧رلخع ٝحُيٍحٓخص ٓخُلش حًٌَُ، ٝاٗٔخ ٓؼض ا٠ُ ح٧ح٠ُخٍس حُٔظيحُٝش ك٢ 

 .طوي٣ْ رؼٞ حُزيحثَ حُٔ٘خٓزش

 

 : ِٕٙظ اٌجؾش
 

٤ٓظُزّغ ك٢ ٌٛح حُزلغ حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ حُظل٢ِ٤ِ، ٤ٓٝظْ ؿٔغ حُز٤خٗخص ٖٓ ه٬ٍ رؼٞ ح٧رلخع            

حَُٔحؿغ حٍُٔ٘٘ٞس ٝحُٔٞحهغ ح٩ٌُظ٤َٗٝش ح٤َُٔٓش ُزؼٞ حُٔ٘٘آص حُٔخ٤ُش، اٟخكش ا٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ 

 ؼٞ ح٧رلخعحُؼَر٤ش ٝح٧ؿ٘ز٤ش ٝأٍٝحم حُزلغ حُٔلٌٔش حُٔويٓش ا٠ُ رؼٞ حُٔئطَٔحص، ًٌُٝي ر

 .ح٤َُٜ٘سحُٔـ٬ص  ٝ حٍُٔ٘٘ٞس ك٢ حُٔـ٬ص حُٔلٌٔش ٝحُٔوخ٫ص
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 اٌفظً الأٚي

 

 الالزظبد الإعلاِٟ ٚالالزظبد اٌزم١ٍذٞ

 ٚاٌفٛاسق الأعبع١خ  ٚأُ٘ دساعخ ِمبسٔخ ِٓ ؽ١ش اٌزؼش٠ف

 

 

٣ؤط٢ ٌٛح حُلَٜ ًٔويٓش ٗظ٣َش هزَ حُيهٍٞ ك٢ ٟٓٞٞع حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ٌٓٞٗخص ٝأىٝحص ح٧ٓٞحم         

ٜخى حُظو٤ِي١ حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ٝح٤ٓ٬ٓ٩ش، ًٌُٝي ر٤خٕ رؼٞ حُٔلخ٤ْٛ ٝأٝؿٚ حُظ٘خرٚ ٝح٫هظ٬ف ر٤ٖ ح٫هظ

 :٣ٝظؤُق ٖٓ ػ٬ػش ٓطخُذ ،ٝح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩

 

 

حُظؼخ٣ٍق  ط٘خٍٝ حُٔطِذ ح٧ٍٝ ٓوخٍٗش ح٫هظٜخى حُظو٤ِي١ رخ٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٖٓ ه٬ٍ ًًَ        

 ٝحُٔٔخص حُٔوظِلش حُظ٢ ط٤ِٔ ًَ ٜٓ٘ٔخ، ٖٝٓ ػْ َٗف ٓلّٜٞ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ

 . حُزخكغ

 

ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ًُٝي ا٠ُ طو٤ٔٔخص ح٧كٌخّ حَُ٘ػ٤ش حُظ٢ ٣ظْٔ رٜخ ر٤ٖ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ  ٝكَم        

 .أكٌخّ ػخرظش ٝأكٌخّ ٓظـ٤َس ٝ أكٌخّ ٓظـيىس ٝأْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ًَ ٜٓ٘خ

 

ٝط٘خٍٝ حُٔطِذ حُؼخُغ ٝح٧ه٤َ ك٢ ٌٛح حُلَٜ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ح٧كٌخّ حَُ٘ػ٤ش ٓخُلش حًٌَُ ٝحُظ٢        

 .ح٧ٗظٔش حَُأٓٔخ٤ُش ٝح٫ٗظَح٤ًش ػٖطلٌْ حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ح٢ٓ٬ٓ٩ 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

11 

 

 اٌفظً الأٚي

 

 الالزظبد الإعلاِٟ ٚالالزظبد اٌزم١ٍذٞ

 دساعخ ِمبسٔخ ِٓ ؽ١ش اٌزؼش٠ف ٚأُ٘ ٚاٌفٛاسق الأعبع١خ 
 

 

 

 

 :رؼش٠ف: الأٚي اٌّجؾش
 

ٌَ  إ ًِٔش        حهظٜخى ك٢ حُِـش ٓؤهًٞس ٖٓ حُوٜي ٝٛٞ حٓظوخٓش حُط٣َن، ٣وخٍ ٣َ١ن هٜي أ١ ٜٓ

ٓٔظو٤ْ
1

ٝحُوٜي ك٢ حُٔؼ٤٘ش ٛٞ طَى ح٩َٓحف ٖٓ ؿ٤َ طوظ٤َ ح٩كَح١،، ٝحُوٜي ك٢ ح٢ُ٘ء ه٬ف 
2
.  

 

 

حُؼِْ ح١ٌُ ٣زلغ ك٢ ًَ ٓخ ٣ظؼِن رخُؼَٝس، ٝحُٔخٍ، ٝحُظٌٔذ، كٜٞ : أٓخ طؼ٣َق ػِْ ح٫هظٜخى       

ٝػِْ ح٫هظٜخى ٣زلغ أ٠٣خً ك٢ ٓٔخثَ ح٩ٗظخؽ ٝح٫ٓظؼٔخٍ، ٝٓٔخثَ ح٫ٗظلخع . ٝحُظِٔي، ٝح٩ٗلخم

َ حُظٞك٤َ ٝح٫ىهخٍ، ٝٓٔخثَ حُـ٠٘ ٝحُلوَٝحُويٓخص، ٝٓٔخث
3
. 

 

 

ف ػ٠ِ أٗٚ حُؼِْ ح١ٌُ ٣زلغ ك٢ ٤ًل٤ش حٓظـ٬ٍ حُٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش حُ٘خىٍس ٩ٗظخؽ أه٠ٜ ٓخ        َّ ًٔخ ٣ؼ

٣ٌٖٔ اٗظخؿٚ ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص ٩ٗزخع حُلخؿخص ح٩ٗٔخ٤ٗش رٔظطِزخطٜخ حُٔخى٣ش حُظ٢ طظْٔ رخُٞكَس 

ٔـظٔغ، ٝٛٞ أ٠٣خً حُؼِْ ح١ٌُ ٝحُظ٘ٞع، ك٢ ظَ ا١خٍ ٓؼ٤ٖ ٖٓ حُو٤ْ ٝحُظوخ٤ُي ٝحُظطِؼخص حُل٠خ٣ٍش ُِ

٣زلغ ك٢ حُط٣َوش حُظ٢ ٣ُٞع رٜخ ٌٛح حُ٘خطؾ ح٫هظٜخى١
4
 . 

 

 

 :أٓخ ٖٓ حُ٘خك٤ش ح٫ٛط٬ك٤ش كٜ٘خى طؼخ٣ٍق ٓظ٘ٞػش أهَٟ ُؼِْ ح٫هظٜخى ٜٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ أٗٚ     

 

حُؼِْ ح١ٌُ ٣زلغ ػِْ حُؼَٝس ٝهي ؿخء ٌٛح حُظؼ٣َق ػ٠ِ ُٔخٕ آىّ ٤ٔٓغ، ك٤٘ٔخ هخٍ ػ٘ٚ رؤٗٚ "     

"ٝٓخثَ حؿظ٘خء ح٧ْٓ
5
. 

 

 :كٜٔٔش ػِْ ح٫هظٜخى طٜ٘ذ ػ٠ِ طلو٤ن ٛيك٤ٖ أٓخ٤٤ٖٓ حً اً       
 

حُٜيف ح٧ٍٝ ٛٞ طلو٤ن أػ٠ِ هيٍ ٓٔظطخع ٖٓ ح٩ٗظخؽ حُٔخى١ حُٔوزٍٞ حؿظٔخػ٤خً ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ       

 .ح٫ٓظـ٬ٍ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى
 

حُٜيف حُؼخ٢ٗ ٛٞ ط٣ُٞغ ٌٛح ح٩ٗظخؽ ٍُِٞٛٞ رخَُكخ٤ٛش ح٩ٗٔخ٤ٗش ا٠ُ أػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٌٖٓٔ،       

 .رخ٫ٓظ٘خى ا٠ُ ٗظخّ ُِو٤ْ ٝٓؼخ٤٣َ ُِو٤خّ

                                                           
 .738، 1989ٙ، 1ارَح٤ْٛ أ٤ْٗ، ٝآهَٕٝ، حُٔؼـْ ح٢٤ُٓٞ، ٓـٔغ حُِـش حُؼَر٤ش، ىحٍ حُيػٞس حٓظخٗزٍٞ، ؽ 1

 . 396ّ، ٙ 1996 -ٛـ 1416، 5حُل٤َُٝ أرخى١، ٓـي حُي٣ٖ ٓلٔي رٖ ٣ؼوٞد، حُوخّٓٞ حُٔل٢٤، ٓئٓٔش حَُٓخُش، ر٤َٝص، ١ 2

 .36، ٫1981ٙهظٜخى١ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ حُـ٤َ، ر٤َٝص، أكٔي حَُ٘رخ٢ٛ، حُٔؼـْ ح 3

 ٓلٔي أكٔي ٛوَ، ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٓلخ٤ْٛ َٝٓطٌِحص، رلغ ٓويّ ُِٔئطَٔ حُؼخ٢ُٔ ح٧ٍٝ كٍٞ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، حًَُِٔ حُؼخ٢ُٔ ٧رلخع 4

 .25، ٙ 1980ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، 

  .8، ٙ 1993ح٫هظٜخى، ىحٍ حُوِْ، ر٤َٝص، ٓزخىة : ٓلٖٔ رٜـض ؿ٬ٍ 5
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٣ش ػخٓش ط٘طزن ػ٠ِ ًِٔش ػِْ ح٫هظٜخى رـ٤ٔغ حُٜلخص ح٫هظٜخى طؼظزَ حُظؼخ٣ٍق حُٔخروش طؼخ٣ٍقَ         

طٔخٓخً ًظؼ٣َق ُؼِْ ح٫هظٜخى حَُأٓٔخ٢ُ أٝ ػِْ ح٫هظٜخى  شٓزٓ٘خ ٢أٝ ح٤ُٔخ٤ٓش حَُٔحكوش ُٜخ، كٜ

ح٫ٗظَح٢ً أٝ ػِْ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، كؼِْ ح٫هظٜخى ًـ٤َٙ ٖٓ حُؼِّٞ ح٩ٗٔخ٤ٗش ٓخ ٛٞ ا٫ ٗظخؽ ُؼ٬هخص 

حهظٜخى٣ش حؿظٔخػ٤ش ٓوظِلش ٝٓظ٘خرٌش ططٍٞص ػزَ حُِٖٓ ك٢ ٓـظٔغ ٓخ، ٝأُٜٔض ػِٔخء ح٫هظٜخى 

ٝح٧ْٓ حُظ٢ ط٘ظْ ٌٛٙ حُؼ٬هخص ٝطط٣َٞٛخ ك٤ٔخ رؼي ُظلون حُٔ٘لؼش حُؼظ٠ٔ ٌُٜح  حًظ٘خف ح٠ُٞحر٢

ٝرٌُي ٣ٌٖٔ إٔ طٟٞغ ؿ٤ٔغ ٓٔخٛٔخص ػِٔخء ح٫هظٜخى ػ٠ِ حهظ٬ف ٓ٘خٍرْٜ ك٢ هيٓش ٌٛح . حُٔـظٔغ

حُؼِْ، ٓغ اؿَحء طؼي٬٣ص ٓوظِلش ط٘خٓذ ١ز٤ؼش حُٔـظٔغ ح١ٌُ ٣لظ٠ٖ ٌٛٙ حُؼ٬هخص، كوي ٣لَ٘ ططز٤ن 

١ز٤ؼش ٝططٍٞ حُؼ٬هخص  ّ حهظٜخى١ أٝ ٤ٓخٓش حهظٜخى٣ش ٓخ ك٢ ٓـظٔغ ٖٓ حُٔـظٔؼخص اًح ُْ ٣َحعِ ٗظخ

هَ، كخُؼ٬هخص ح٫هظٜخى٣ش آٚ هي ٣ٌٕٞ ٗخؿلخً ؿيحً ك٢ ٓـظٔغ ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝح٫هظٜخى٣ش حُٔخثيس ك٤ٚ، ٓغ أٗ

حُـخِٛس ُٜ٘يٝم  ٢ٛ حُظخرؼش ُطز٤ؼش حُٔـظٔغ ٤ُْٝ حُؼٌْ، ُٝؼَ ٌٛح ٓخ ٣زٍَ ػيّ ٗـخف حُٞٛلخص

حُ٘وي حُي٢ُٝ ك٢ ٓؼخُـش أُٓخص حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٓؼ٬ً، ٣ٝزٍَ أ٠٣خً كَ٘ رؼٞ حُوط٢ ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ 

ٟٝؼض ُزؼٞ ىٍٝ حُـ٘ٞد ُِٜ٘ٞٝ رخهظٜخىٛخ، ًخُلَ٘ ؿ٤َ حُٔظٞهغ ُِوط٢ حُظ٣ٞٔ٘ش حُظ٢ ٟٝؼٜخ 

ػخُْ ح٫هظٜخى ح٧ُٔخ٢ٗ ٗوض
*
ُِٜ٘ٞٝ رخ٫هظٜخى ح٫ٗي٢ٔ٤ٗٝ 

1
َد حُؼخ٤ُٔش حُؼخ٤ٗش ػ٠ِ حَُؿْ رؼي حُل 

ٖٓ ًَ حُيهش حُل٤٘ش حُظ٢ حُظِّ رٜخ، ٝٝؿٞى ٝٓخثَ ٓخى٣ش ٝر٣َ٘ش ًل٤ِش رظلو٤وٚ ك٢ روؼش ٖٓ أهٜذ ر٬ى 

ح٧ٍٝ ٝأؿ٘خٛخ رخُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش، ٝحُ٘ـخف حُزخَٛ ٌُٜٙ حُوط٢ ًحطٜخ ػ٘يٓخ ١زوض ك٢ أُٔخ٤ٗخ هزَ ًُي، 

٤ٜش رٞٛلٚ كَىحً ٖٓ حُٔـظٔغ ح٧ُٔخ٢ٗ؛ ر٤٘ٔخ ًخٗض طـ١َ اً أٗٚ ٟٝغ ٓوططٚ ٝكوخً ُظـَرظٚ حُ٘و

 .هططٚ ك٢ حُٞحهغ ػ٠ِ أٓخّ ٓؼخىُش حُلَى ح٩ٗي٢ٔ٤ٗٝ

 

أٓخ ػِْ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ كٜٞ ًُي حُـِء ٖٓ ػِْ ح٫هظٜخى ح١ٌُ ٣ظٞحكن ٓغ أكٌخّ ٝٓزخىة        

ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٣ٝ٘لٌ طؼخ٤ُٜٔخ
**

 .ح٧هَٟ حُٔوظِلش، ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ رؼٞ حُظؼخ٣ٍق 
 

 :كوي ػَكٚ ٓلٔي ػزي الله حُؼَر٢ رؤٗٚ        

ٓـٔٞػش ح٧ٍٛٞ حُؼخٓش ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ٗٔظوَؿٜخ ٖٓ حٌُظخد ٝحُٔ٘ش، ٝحُز٘خء ح٫هظٜخى١ ح١ٌُ "       

"ٗو٤ٔٚ ػ٠ِ أٓخّ طِي ح٧ٍٛٞ رلٔذ ًَ ر٤جش ًَٝ ػَٜ
2
 . 

 

 

 

 

 :ٝ ػَكٚ ٓلٔي ٗزَح رؤٗٚ         

حُلَع ٖٓ حُٔؼَكش ح١ٌُ ٣ٔخػي ػ٠ِ طلو٤ن ٍكخ٤ٛش ح٩ٗٔخٕ ٖٓ ه٬ٍ طو٤ٜٚ ٝط٣ُٞغ  ًُي"        

حُٔٞحٍى حُ٘خىٍس رٔخ ٣٘ٔـْ ٓغ حُظؼخ٤ُْ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٝريٕٝ إٔ ٣ئى١ ًُي رخ٠ٍَُٝس ا٠ُ طٌز٤َ ك٣َش حُلَى 

"أٝ هِن حهظ٫٬ص ٓٔظَٔس
3
. 

 

 

 

                                                           
 .1936-1933ػخُْ حهظٜخى أُٔخ٢ٗ ُٚ ك٠َ رخُٜ٘ٞٝ رخ٫هظٜخى ح٧ُٔخ٢ٗ ه٬ٍ حُلظَس ٓخر٤ٖ   *

 .  90،91: ، ٙ 2006ٙ، 7ٓخُي رٖ ٗز٢، حُِْٔٔ ك٢ ػخُْ ح٫هظٜخى، ىحٍ حُلٌَ، ىٓ٘ن، ١  1

 .حُظؼ٣َق ٖٓ هزَ حُزخكغ **

 .17، 1994ٙي ح٣ٌَُْ، حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٬ٓ٩ّ ٓزخىثٚ ٝأٛيحكٚ، ٌٓظزش ٝٛزش، حُوخَٛس، أكٔي حُؼٔخٍ، كظل٢ ػز  2

 .40، ٙ 1996ٓلٔي ػَٔ ٗزَح، ٓخ ٛٞ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظي٣ٍذ ٝحُزلٞع، ؿيس،   3
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 :ٝ ػَكٚ ًٔخٍ كطخد رؤٗٚ       
 

ك٢ ح٧كٌخّ حَُ٘ػ٤ش ٝحُلٍِٞ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُِٟٔٞٞػخص ٝحُٔٔظـيحص ٝح٬ٌُ٘ٔص حُؼِْ ح١ٌُ ٣زلغ "      

ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ؿٜش، ٣ٝيٍّ ٖٓ ؿٜش أهَٟ حُ٘ظ٣َخص ٝحُوٞح٤ٖٗ ح٫هظٜخى٣ش ك٢ ٟٞء حُظؼخ٤ُْ ٝحُو٤ْ 

ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٣ٝؼَٔ ػ٠ِ طٞظ٤ق ًُي ًِٚ ٖٓ أؿَ حٓظويحّ حُٔٞحٍى رؤػ٠ِ ىٍؿخص حٌُلخءس، ٝط٣ُٞغ 

٠ِ ىٍؿخص حُؼيحُش، رٔخ ٣ئى١ ا٠ُ طلو٤ن أػ٠ِ ىٍؿخص حُظ٤ٔ٘ش ٝحَُكخ٤ٛش، ٝح٧ٖٓ حُٔ٘ظـخص رؤػ

"ٝح٫ٓظوَحٍ
1
. 

 

 

 :ٝػَكٚ آٔخػ٤َ ارَح٤ْٛ حُزي١ٝ رؤٗٚ       

حُؼِْ ح١ٌُ ٣زلغ ك٢ ٗ٘خ١ ح٩ٗٔخٕ ك٢ حُٔـظٔغ ٖٓ ك٤غ كُٜٞٚ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ، ٝحُويٓخص، "       

"كٔذ حُٜٔ٘ؾ ح١ٌُ ٍٓٔظٚ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُِلٍٜٞ ػ٤ِٜخ
2
. 

 

 

 :الأؽىبَ اٌششػ١خ اٌزٟ ر١ّض الالزظبد الإعلاِٟ: اٌضبٟٔ اٌّجؾش

أ٤ٔٛش حُٔزخىة ٝح٧كٌخّ حَُ٘ػ٤ش حُظ٢ ط٤ِٔ  ٖٓ حُٞحٟق إٔ ؿ٤ٔغ حُظؼخ٣ٍق حُٔخروش ًٍِص ػ٠ِ        

ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ػٖ ح٫هظٜخى حُظو٤ِي١، ٌٝٛٙ حُٔزخىة ٝح٧كٌخّ ػ٠ِ ػ٬ػش أٗٞحع
3
: 

 

 

 : الأؽىبَ ٚاٌّجبدا اٌضبثزخ: إٌٛع الأٚي

ٛيي٢ ح٧كٌييخّ ٝحُٔزييخىة حُؼخرظييش رؤىُييش هطؼ٤ييش أٝ ٍحؿؼييش اُيي٠ أٛييَ هطؼيي٢ كيي٢ حٌُظييخد أٝ حُٔيي٘ش أٝ         

ح٩ؿٔخع، ٝطظ٤ِٔ ٌٛٙ ح٧كٌخّ ٝحُٔزخىة رؤٜٗخ ٫ طظـ٤يَ رظـ٤يَ ح٧ُٓ٘يش ٝح٧ٌٓ٘يش، أٝ رظـ٤يَ ىٍؿيش حُظطيٍٞ 

ح٫هظٜخى١ ُِٔـظٔغ أٝ أٌٗخٍ ح٩ٗظخؽ حُٔخثيس ك٤ٚ، ٝططزن ػ٠ِ ؿ٤ٔغ ح٤ُِٖٔٔٔ ٖٓ ؿ٤َ ػَٔ ٫ٝ ٓ٘يوش، 

كٜيي٢ كخًٔييش ُظٜييَكخطْٜ ٤ُٝٔييض ٓلٌٞٓييش رييؤٛٞحثْٜ
4

يس رٜ٘ييٞٙ حُوييَإٓ ، ٝٛيي٢ ًحص أٛييٍٞ ا٤ُٜييش ٓئ٣يي

َٓ : ٝحُٔ٘ش حُظ٢ ٫ ٗي رٌٔخُٜخ زَّمي١ِ ُّ ٍْ ُ٘ذًٜ ٌِ  ِٗ ٌْىِزبَةُ لَا س٠َْتَ ف١ِ رٌَهَِ ا
5
ٝٓيٖ ػيْ كبٗيٚ ٫ ٣ـيُٞ ح٫هيظ٬ف  

ك٤ٜخ أٝ حُوَٝؽ ػٜ٘خ، ٝٓخ ػيح ًُي ٖٓ ح٧كٌخّ ٓٔخ ٫ ٣َؿغ ا٠ُ أَٛ هطؼ٢ أٝ ظ٢٘ كٜي٢ ٓيٖ ح٧كٌيخّ 

ؿ٤َ حَُ٘ػ٤ش، ٝأٓخ ٓخ ٣وخُق ٌٛٙ ح٧كٌخّ أٝ ٣٘خه٠ٜخ كٜيٞ ؿ٤يَ ٗيَػ٢ّ ٧ٗيٚ ٓي٤ٌٕٞ ٓيٖ ٛيٟٞ حُز٘يَ، 

ٓخ٢ِ٣ كٌخّ ٝحُٔزخىة حُؼخرظشٖٝٓ ٌٛٙ ح٧. ًظل٤َِ حَُرخ، ٝر٤غ حُؤٍٞ ٝؿ٤َ ًُي
6
: 

 

 

                                                           
ٓـِش ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩،  ًٔخٍ طٞك٤ن كطخد، ٜٓ٘ـ٤ش حُزلغ ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝػ٬هظٚ رخُٜ٘ٞٙ حَُ٘ػ٤ش، 1

 .10، ٙ 2003، 2، ػيى16ؿيس، ّ

 . 34، 2006ٙآٔخػ٤َ ارَح٤ْٛ حُزي١ٝ، ػ٘خَٛ ح٩ٗظخؽ ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝح٫هظٜخى حُٟٞؼ٢، ٓـِْ حَُ٘٘ حُؼ٢ِٔ، ح٣ٌُٞض،  2

 .3-1ٙ ٙ ،1991، 1ٝص، ١ؿخ١ُ ػ٘خ٣ش، ح٧ٍٛٞ حُؼخٓش ٬ُهظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ حُـ٤َ، ر٤َ 3

4
 .2، 2003ٙحُولطخ٢ٗ ، حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٬ٓ٩ّ، رلغ حهظٜخى١ ٓويّ ُـخٓؼش حُِٔي كٜي ُِزظٍَٝ ٝحُٔؼخىٕ،  ٓٔلَ ػ٢ِ 

 .2ٍٓٞس حُزوَس، آ٣ش ٍهْ  5

 .34-31ّ، ٙ ٙ 1986ٓلٔي ٗٞه٢ حُل٘ـ١َ، حٌُٔٛذ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٬ٓ٩ّ، ح٤ُٜجش ح٣َُٜٔش حُؼخٓش ٌُِظخد، حُوخَٛس،  6
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 :اٌؾش٠خ الالزظبد٠خ اٌّم١ذح (أ 

ًُٝي رظل٤َِ ًَ أٝؿٚ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜيخى١ حُظي٢ ٫ طظؼيخٍٝ ٓيغ حُٜٔيِلش حُؼخٓيش، ٝطلي٣َْ ًيَ ٓيخ       

 . ٣ِلن ح٠ٍَُ رخُـ٤َ ًلَٓش حَُرخ ٝحُؤخٍ ٝحُـٜذ ٝحَُٔهش ٝحُو٤خٗش ٜٝٗخىس حٍُِٝ ٝح٫كظٌخٍ

ثب  :ًٔخ ك٢ هُٞٚ طؼخ٠ُ ََ اٌشِّ ؽَشَّ َٚ ٌْج١َْغَ  ُ ا ًَّ اللهَّ أؽََ َٚ
1

 :، ٝك٢ هُٞٚ طؼخ٠ُ

رشََا ْٓ َْ رغَِبسَحً ػَ ْْ رىَُٛ ًِ إلِاَّ أَ ٌْجبَؽِ ُْ ثبِ ُْ ث١َْٕىَُ اٌىَُ َٛ ِْ ُٕٛا لَا رؤَوٍُُْٛا أَ َِ َٓ آَ َٙب اٌَّز٠ِ ُْ ٠بَ أ٠َُّ ْٕىُ ِِ عٍ 
2
 . 

ْٖ )) :ٝك٢ هٍٞ ٍٍٓٞ الله ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ َٞ هَخ١ِتٌ َٓ ََ كَُٜ ٌَ ((حكْظَ
3
. 

 

 :اٌّبي ِبي الله ٚاٌجشش ِغزخٍفْٛ ف١ٗ (د 

يب فيِٟ الْأسَْعِ  : ٍٝىص ك٢ ًُي حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٣٥خص، ٜٓ٘خ هُٞٚ ػِ ٝؿَ َِ َٚ ادِ  َٚ ب َّ ي ب فِٟ اٌغَّ َِ  ِ لِِلَ َٚ
4
 

ِٗ  : ًييييييييييٌُي هُٞييييييييييٚٝ َٓ ف١ِيييييييييي غْييييييييييزخٍَْف١َِ ُِ  ُْ ييييييييييب عَؼٍَىَُيييييييييي َّّ ِِ ْٔفمِيُيييييييييٛا  أَ َٚ
5
.  ّٕ  ٝٛييييييييييٌح ٣ئًييييييييييي أ

ّْ حًظٔزٚ ٝك٤ْ أٗلوٚ ٌٖ ػ٤ِٚ ٝٓٔئٍٝ ٓ  .٤ٌِٓش حُٔخٍ حُلو٤و٤ش لله ػِ ٝؿَ ٝح٩ٗٔخٕ ٤ُْ ٟٓٞ ٓٔظؤٓ

 :ػشٚسح رؾم١ك اٌؼذاٌخ الاعزّبػ١خ ٚػّبْ ؽذ اٌىفب٠خ ٌىً فشد فٟ اٌّغزّغ (ؽ 

 : هُٞٚ طؼخ٠ُ ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ؿؼَ حًُِخس ك٠٣َش ػ٠ِ ًَ ِْٓٔ ٝى٤ُِٜخ

 ُْ ِٙ اٌِ َٛ ِْ َٓ فِٟ أَ اٌَّز٠ِ َٚ َِ ؾْشُٚ َّ ٌْ ا َٚ  ًِ ٌَ ٌٍِغَّبئِ ؼٍُْٛ َِ  ؽَكٌّ 
6
 : ٝك٢ هُٞٚ ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ 

ىُّ ػ٠ََِ كُ )) ََ طُ َٝ  ْْ ِٜ ْٖ أؿ٤َِْ٘خَثِ ِٓ  ٌُ ْْ طئُْهَ ِٜ حُِ َٞ ْٓ يَهشًَ ك٢ِ أَ َٛ  ْْ ِٜ َٝ ػ٤ََِْ ََ َ حكْظَ َّٕ اللهَّ ْْ أَ ُٜ ْٔ ْْ كؤَػَِِْ ِٜ حثِ ََ ((وَ
7
. 

 : اؽزشاَ اٌٍّى١خ اٌخبطخ (ى 

َْ  :طؼييخ٠ُ ري٫ُييش آ٣ييخص ٝأكخى٣ييغ ًؼ٤ييَس ٜٝٓ٘ييخ هُٞييٚ      الْألَْشَثيُيٛ َٚ  ِْ اٌيِيذَا َٛ ٌْ ييب ريَيشَنَ ا َّّ ِِ عَييبيِ ٔظَِيي١تٌ  ٌٍِشِّ

فْشُٚػًب َِ ْٚ وَضشَُ ٔظ١َِجبً  ُْٕٗ أَ ِِ  ًَّ ب لَ َّّ ِِ  َْ الْألَْشَثُٛ َٚ  ِْ اٌذَِا َٛ ٌْ ب رشََنَ ا َّّ ِِ ٌٍِِّٕغَبءِ ٔظ١َِتٌ  َٚ
8
  

ُٚ : ))ػ٤ِٚ ح٬ُٜس ٝح٬ُّٔ ٝهُٞٚ ُٟ َْ ػِ َٝ خُُُٚ  َٓ َٝ  ُٚ ُٓ ٌّ ىَ ح ََ ِْ كَ ِِ ْٔ ُٔ ُْ ِْ ػ٠ََِ ح ِِ ْٔ ُٔ ُْ َُّ ح ًُ))
9
. 

 : اٌذػٛح إٌٝ اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ اٌشبٍِخ (ٙ 

ٓيوَ الله طؼيخ٠ُ حُٔيئخٝحص ٝح٧ٍٝ ُ٪ٗٔيخٕ ٤ُٔييظـِٜخ ٣ٝي٘ؼْ رو٤َحطٜيخ كظيي٠ أٗيٚ حػظزييَ ًُيي ٝحؿزييخً       

 :ػ٠ِ ح٩ٗٔخٕ ٝى٤َُ ًُي هُٞٚ طؼخ٠ُ

 ٌغ١ِت ُِ َّْ سَثِّٟ لش٠َِتٌ  ِٗ إِ َُّ رُٛثُٛا إ١ٌَِْ َٙب فبَعْزغَْفشُُِٖٚ صُ ُْ ف١ِ شَوُ َّ اعْزؼَْ َٚ َٓ الْأسَْعِ  ِِ  ُْ ْٔشَؤوَُ َٛ أَ ُ٘
10
 

                                                           
 .275آ٣ش ٍهْ : ٍٓٞس حُزوَس 1

 .29آ٣ش ٍهْ : ٍٓٞس حُ٘ٔخء 2

ٓلٔي كئحى ػزي حُزخه٢ حُ٘خَٗ، ىحٍ اك٤خء حُظَحع حٌُظذ حُؼَر٤ش،  ر٤َٝص، : ِْٓٔ رٖ حُلـخؽ أرٞ حُل٤ٖٔ حُو١َ٤٘ ح٤ُ٘ٔخر١ٍٞ، ٛل٤ق ِْٓٔ، طلو٤ن  3

 (.1605)حُلي٣غ ٍهْ . 1227، ٙ 1991، 3ؽ

 .131آ٣ش ٍهْ : ٍٓٞس حُ٘ٔخء 4

 .7آ٣ش ٍهْ : ٍٓٞس حُلي٣ي 5

 .24،25ح٣٥ظخٕ ٍهْ : ٍٓٞس حُٔؼخٍؽ 6

، 2ٛـ، ؽ1422، 1ٓلٔي ٤َُٛ رٖ ٗخَٛ حُ٘خَٛ، ىحٍ ١ٞم حُ٘ـخس، ١: ٓلٔي رٖ آٔخػ٤َ أرٞ ػزي الله حُزوخ١ٍ حُـؼل٢، ٛل٤ق حُزوخ١ٍ، طلو٤ن 7

 (.1395)، ٍهْ حُلي٣غ 104ٙ

8
 .7آ٣ش ٍهْ : ٍٓٞس حُ٘ٔخء 
 (.12981)حُلي٣غ ٍهْ . 261، ٙ 1991، 20ِْٓٔ رٖ حُلـخؽ أرٞ حُل٤ٖٔ حُو١َ٤٘ ح٤ُ٘ٔخر١ٍٞ، ٛل٤ق ِْٓٔ، َٓؿغ ٓخرن، ؽ 9

10
 .61آ٣ش ٍهْ : ٛٞىٍٓٞس  
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 :ٝهُٞٚ طؼـــخ٠ُ

 ُوَض١ِشًا ٌؼٍَََّى َ ارْوُشُٚا اللهَّ َٚ  ِ ًِ اللهَّ ْٓ فؼَْ ِِ اثْزغَُٛا  َٚ ْٔزشَِشُٚا فِٟ الْأسَْعِ  لَاحُ فبَ ُْ رفٍُْؾُِْٛفئَرَِا لؼ١ُِذَِ اٌظَّ
1

 

 :ٝهي طـ٠ِ ًُي أ٠٣خً رٟٞٞف ك٢ هٍٞ حٍَُٓٞ ػ٤ِٚ ح٬ُٜس ٝح٬ُّٔ

ر٤ِيَِ )) َٝ َّٔخػَشُ  ضْ حُ َٓ ْٕ هخَ َْ اِ ٤ِْلَْؼَ ٜخَ كَ َٓ َِ ْـ َّ كَظ٠َّ ٣َ ْٕ ٫َ ٣وَُٞ ظطََخعَ أَ ْٓ ْٕ ح ِ ٤ِشٌَ كبَ ِٔ ْْ كَ ًُ ((أكََيِ
2
 . 

 

 :ٚاعت رشش١ذ الاعزٙلان ٚالإٔفبق  (ٝ 

٠ٜٗ الله ػِ ٝؿَ ػزخىٙ ػٖ آٔخى أ٣ي٣ْٜ ػٖ ح٩ٗلخم ك٢ ٗظ٠ ٓزَ حُو٤َ ًٔخ ٜٗيخْٛ ػيٖ إٔ ٣ٌيٕٞ       

 :ٌٛح ح٩ٗلخم كٞم ٓخ طط٤وٚ أٗلْٜٔ ك٤غ هخٍ

ب ًِ ا َٛ َٓ رٌَهَِ لَ َْ ث١َْ وَب َٚ ُْ ٠مَْزشُُٚا  ٌَ َٚ ُْ ٠غُْشِفُٛا  ْٔفمَُٛا ٌَ َٓ إرَِا أَ اٌَّز٠ِ َٚ
3
 

 :حُٔ٘شّ حُٔطَّٜس كوخٍ ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓٝؿخء طؤ٤ًي ًُي أ٠٣خً ك٢ 

(( َٕ خ َٔ ٣ غَ ح٩ِْ َٔ ّٖ كوَيَْ ؿَ ؼَُٜ َٔ ْٖ ؿَ َٓ ِْ : ػ٬ََػشٌَ  ِْؼَخُِ ُِ ِّ ٬َ ّٔ ٍُ حُ ٌْ رَ َٝ  ،ِْ ُْ٘لَْ ْٖ ح ِٓ خفُ  َٜ ْٗ ٍِ، ٝح٩ِْ هْظخَ ْٖ ح٩ِْ ِٓ ْٗلخَمُ  ((ح٩ِْ
4
. 

 َّ ّٞ حُوَإٓ ح٣ٌَُْ ػ٠ِ حُؼطخء ح١ٌُ ٣َطو٢ رخُ٘لْ ا٠ُ َٓحطذ حُز رؼ٤يحً ػٖ حُ٘يق ٝح٧ٗخ٤ٗيش كي٢ هُٞيٚ  ٝك

َْ  : طؼخ٠ُ ب رؾُِجُّٛ َّّ ِِ ْٕفمُِٛا  ٌْجشَِّ ؽَزَّٝ رُ ْٓ رَٕبٌَُٛا ا ٌَ
5
  

ُْ خَظَبطَخٌ : ٝهُٞٚ طؼخ٠ُ ِٙ َْ ثِ ْٛ وَب ٌَ َٚ  ُْ ِٙ ْٔفغُِ َْ ػٍََٝ أَ ٠ؤُْصشُِٚ َٚ
6
   

 .٣ٝ٘طزن ًُي ػ٠ِ حُيٍٝ ٓؼِٔخ ٣٘طزن ػ٠ِ ح٧كَحى
 

  :ٚاٌّجبدا اٌّزغ١شحالأؽىبَ : إٌٛع اٌضبٟٔ

. ٢ٛٝ ح٧كٌخّ حُؼخرظش رخ٧ىُش حُظ٤٘ش كي٢ ٓي٘يٛخ أٝ كي٢ ى٫ُظٜيخ ٝحُٔظـ٤يَس طزؼيخً ُٔوظ٠ي٤خص حُٜٔيِلش       

ٌٝٛٙ ح٧كٌخّ ٝحُٔزخىة هيي طظـ٤يَ ريخهظ٬ف أكيٞحٍ حُ٘ظيَ ك٤ٜيخ، رلٔيذ ح٧ٗيوخٙ ٝح٧ُٓيخٕ ٝح٧ٌٓ٘يش، 

٣وظيخٍٝح ٓيٖ ح٧كٌيخّ ٓيخ ٣َٝٗيٚ ٓ٘خٓيزخً ُٔٔيظـيحص  ك٤ـُٞ ٢ُُٞ ح٧َٓ حُٔـظٜيي أٝ حُؼِٔيخء حُٔـظٜيي٣ٖ إٔ

حُل٤ييخس ٝكيين ٓوخٛييي حُ٘يي٣َؼش حُٔؼظزييَس
7
ٝٓييٖ أٓؼِظٜييخ ا٣وييخف حُو٤ِلييش ػٔييَ رييٖ حُوطييخد ٍٟيي٢ الله ػ٘ييٚ . 

ْٜ ٛيَف ٓيْٜ حُٔئُليش هِييٞرْٜ ٓيٖ حًُِيخس ٓؼِي٬ً ًُييي ريؤٕ حُ٘زي٢  ٛي٠ِ الله ػ٤ِييٚ ٝٓيِْ  اٗٔيخ ًيخٕ ٣ؼطيي٤

ٙ حُٜيلخرش ػِي٠ ُْ ٣ٌٖ ح٬ٓ٩ّ ه٣ٞخً، ٤ُئُق هِٞرْٜ ك٤غ  َّ ِّ الله ى٣٘يٚ كي٬ كخؿيش ُظيؤ٤ُلْٜ، ٝأهي أٓخ ٝهي أػي

ٝهي ػَِ ح٩ٓخّ حُ٘خكؼ٢ اُـخء ْٜٓ حُٔئُلش هِيٞرْٜ ٓيٖ حًُِيخس ٫ٗظٜيخء ػِيش ح٫ٓيظلوخم . ًُي كٌخٕ اؿٔخػخً 

ح٤ُِٖٔٔٔ ك٢ ًُي حُٞهض٢ٛٝ ٟؼق 
8
 .  

                                                           
 .10آ٣ش ٍهْ : ٍٓٞس حُـٔؼش 1

، ٓئٓٔش 1ٕٝ، ٓٔ٘ي أكٔي رٖ ك٘زَ، ١ػخىٍ َٓٗي، ٝآهَ -أرٞ ػزي الله أكٔي رٖ ٓلٔي رٖ ك٘زَ رٖ ٬ٍٛ رٖ أٓي ح٤ُ٘زخ٢ٗ، طلو٤ن ٗؼ٤ذ ح٧ٍٗئ١ٝ  2

 (.13004)ٍهْ حُلي٣غ .  193ّ، ٙ 2001-ٛـ1421، 3حَُٓخُش، ؽ

 .67آ٣ش : حُلَهخٍٕٓٞس  3

، كي٣غ 463ٛـ، 1410ٙ، ىحٍ حٌُظذ حُؼ٤ِٔش، ر٤َٝص، 6أرٞ رٌَ أكٔي رٖ حُل٤ٖٔ حُز٤ٜو٢، طلو٤ن ٓلٔي حُٔؼ٤ي ر٢ٗٞ٤ٔ ُؿٍِٞ، ٗؼذ ح٣٩ٔخٕ، ؽ 4

 (.8797)ٍهْ 

 .92آ٣ش : ٍس آٍ ػَٔحٕٓٞ 5

 .9آ٣ش : ٍٓٞس حُلَ٘ 6

7
 .2،3ٓٔلَ ػ٢ِ حُولطخ٢ٗ ، حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٬ٓ٩ّ، َٓؿغ ٓخرن، ٙ ٙ  

ٔي ْٗٔ حُي٣ٖ ٓلٔي رٖ أكٔي حُٜٔ٘خؿ٢ ح٢١ٞ٤ٓ٧، ؿٞحَٛ حُؼوٞى ٝٓؼ٤ٖ حُو٠خس ٝحُٔٞهؼ٤ٖ ٝحُٜ٘ٞى، كووٜخ ٝهَؽ أكخى٣ؼٜخ ٓٔؼي ػزي حُل٤ٔي ٓل 8

 .384ّ، ٙ  1996، 1حُـِء ح٧ٍٝ، ىحٍ حٌُظذ حُؼ٤ِٔش، ر٤َٝص، ١حُٔؼي٢ٗ، 
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  :الأؽىبَ ٚاٌّجبدا اٌّغزغذح: إٌٛع اٌضبٌش
 

يسً ٗيَػ٤ش، أٝ ٢ٛ ح٧كٌخّ ٝحُٔزخىة حُ٘خظٔش ُو٠خ٣خ ٝٓٔخثَ ٓٔظـيس ٝحُظ٢ ٫ طوخُق ٜٗيخً أٝ هخػي        

ٛطِق حُزؼٞ ػ٠ِ ط٤ٔٔظٜخ رخُٜٔخُق حَُِٔٓشحًٔخ 
1

، ًخُٔزخىة ٝحُ٘ظْ حُظ٢ طظز٘خٛخ حُِٔطش حُلخًٔيش كي٢ 

ٓـظٔييغ آيي٢ٓ٬ ٫ٝ طوييخُق ٓزييخىة حُ٘يي٣َؼش ح٩ٓيي٤ٓ٬ش، ٝهييي ػَكٜييخ ٗيي٤ن ح٩ٓيي٬ّ حرييٖ ط٤ٔ٤ييش إٔ ٣ييَٟ 

 : حُٔـظٜي إٔ ٌٛح حُلؼَ ٣ـِذ ٓ٘لؼش ٍحؿلش ٤ُْٝ ك٢ حَُ٘ع ٓخ ٣٘ل٤ٚ، ٢ٛٝ ًؼ٤َس ٜٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ

 حُٔٔظٟٞ ح٬ُثن ُِٔؼ٤٘ش، ٓٔخ ٣وظِق رخهظ٬ف حُِٓخٕ ٝحٌُٔخٕ ر٤خٕ ٓويحٍ كي حٌُلخ٣ش، أ١
2
. 

 ٟٝغ ٤ٓخٓش ٓخ٤ُش أٝ ٗوي٣ش ٓؼ٤٘ش، ًٟٞغ ٤ٓخٓش اٗلخم ػخّ طٞٓؼ٤ش ُٔؼخُـش كخُش ًٍٞى ٓخ 

 (.أىحس ٗوي٣ش)، أٝ ٣ُخىس ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ (أىحس ٓخ٤ُش)

  ًَ ٓخ ٣َحكن ًُي ٖٓ هط٢ ٟٝغ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش ُِيُٝش ٝاهَحٍٛخ ٖٓ هزَ ٓـِْ حُ٘ؼذ، ٓغ

 .٤ٓٝخٓخص ٓوظِلش ٓؼَ ٤ٓخٓش طلي٣ي حَُٝحطذ ٝطلي٣ي كـْ حُٔٞحُٗخص حُـخ٣ٍش ٝح٫ٓظؼٔخ٣ٍش

 طز٢٘ حُوط٢ ح٫هظٜخى٣ش حُٔوظِلش ٣ُِخىس ح٩ٗظخؽ أٝ ىػْ هطخع حهظٜخى١ ٓخ. 

 ِلشٟٝغ حُوٞح٤ٖٗ ٝحُظ٣َ٘ؼخص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ط٠ز٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝآ٤ُخطٜخ ٝأىٝحطٜخ حُٔوظ. 

  ًَٖٗخص ح٧ٗوخٙ ًَٝٗخص ح٧ٓٞحٍ، ًٌُٝي حُوٞح٤ٗ ٖٓ ٍَ ٟٝغ حُوٞح٤ٖٗ ٝح٧ْٓ ح٠ُخرطش ٌُ

 . حُوخٛش رخ٫ٓظؼٔخٍ ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ حُز٤جش

 

 : أُ٘ ِب ١ّ٠ض الأؽىبَ اٌششػ١خ اٌزٟ رؾىُ إٌظبَ الالزظبدٞ الإعلاِٟ: اٌضبٌش اٌّجؾش

ٕ ٓيزخه٤ٖ ٫ًظ٘يخف حُويٞح٤ٖٗ ٝحُٔؼيخى٫ص ٝحُٔؼخٛيَ ٣َؼش ٝح٫هظٜيخى ح٩ٓي٢ٓ٬ُْ ٣ٌٖ ػِٔخء حُ٘        

ٜخ حُييزؼٞ ًٔييخ ًييخٕ أٓيي٬كْٜ، ا٫ أٜٗييْ حٓييظطخػٞح إٔ ٠ييرزؼ حُٔوظِلييش حُظيي٢ طييَر٢ حُٔظـ٤ييَحص ح٫هظٜييخى٣ش

٤ٌ٣لّيٞح ٓؼظيْ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُييش ٝحُ٘وي٣يش حُظيي٢ حرظٌَٛيخ ػِٔييخء ح٫هظٜيخى حُـييَر٤٤ٖ ر٘يٌَ ٣ييظ٬ءّ ٓيغ أكٌييخّ 

ش، ٣ٌٝل٢ إٔ طظٞحكن أ١ أىحس أٝ ٓؼخِٓش حهظٜخى٣ش ٓغ ٓزخىة حُ٘ي٣َؼش ح٩ٓي٤ٓ٬ش ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩

حرظٌييَٙ  خً ٗظخٓييكويي٢ ح٩ٓيي٢ٓ٬ ُيي٤ْ  ٓيي٤ٓ٬ش، كخ٫هظٜييخىكظيي٠ ٗطِيين ػ٤ِٜييخ ٛييلش حُٔؼخِٓييش ح٫هظٜييخى٣ش ح٩

ٕ ٣وظِييق ؿيي٣ٌٍخً ػييٖ ح٫هظٜييخى حُٟٞييؼ٢، رييَ ٛييٞ أ١ ٗظييخّ حهظٜييخى١ ٣ظٞحكيين ر٘ييٌَ ًخٓييَ ٓييغ ٞحُٔٔيئِ

كٌييخّ حُ٘يي٣َؼش ح٩ٓيي٤ٓ٬ش، ٝهييي أ١ُِيين ػ٤ِييٚ ٓٔيي٠ٔ حهظٜييخى آيي٢ٓ٬ ُظ٤٤ٔييِٙ ػييٖ ح٫هظٜييخى ٓزييخىة ٝأ

حُٟٞييؼ٢، ٝرخُظييخ٢ُ ٣ٌٔييٖ ُِزييخكؼ٤ٖ كيي٢ ح٫هظٜييخى ح٩ٓيي٢ٓ٬ إٔ ٣ٔييظل٤يٝح ٓييٖ أ٣ييش ٗظ٣َييش أٝ ٗٔييًٞؽ 

طويّٞ كخُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓيؼ٬ً . حهظٜخى١ ١خُٔخ أٗٚ ٫ ٣وخُق أ٣خً ٖٓ ٓزخىة ٝأكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 ّٕ رخٌُؼ٤َ ٖٓ ح٧ػٔخٍ حُظ٢ حرظٌَطٜخ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٝحُظ٢ ٫ طويخُق أكٌيخّ حُ٘ي٣َؼش ح٩ٓي٤ٓ٬ش ٓيغ أ

 .طِي ح٧ه٤َس هخٓض ػ٠ِ أٓخّ ٍر١ٞ، ػ٬ٝسً ػ٠ِ حرظٌخٍٛخ ٓـٔٞػش أىٝحص ٓخ٤ُش ٝٗوي٣ش أهَٟ ًؼ٤َس

ح٤ٓ٬ٓ٩ش ػٖ ٓزخىة أ١ حهظٜخى ٌٛٙ ح٧كٌخّ ٝحُٔزخىة ح٫هظٜخى٣ش ٓؼظْ ُٝؼَ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ        

ٛٞ ٓخ ٢ِ٣ ٟٝؼ٢
1
: 

                                                           
 .342ٛـ، ٙ 1381، 11، ؽ1أكٔي رٖ ط٤ٔ٤ش، ٓـٔٞع كظخٟٝ ٤ٗن ح٬ٓ٩ّ، ؿٔغ ٝطَط٤ذ ػزي حَُكٖٔ رٖ هخْٓ، ٝحر٘ٚ ٓلٔي، ٓطخرغ ح٣َُخٝ، ١ 1

 .35ٓلٔي ٗٞه٢ حُل٘ـ١َ، حٌُٔٛذ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٬ٓ٩ّ، َٓؿغ ٓخرن، ٙ  2
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 :رزفشد ٘زٖ الأؽىبَ ٚاٌّجبدا ثظفخ اٌىّبي (أ 

 ح٧كٌخّ ٝحُٔزخىة ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓٔظٔيس ٖٓ ًظخد الله ٝٓ٘ش ٍُٓٞٚ ٢ٛٝ ًخِٓش رٌٔخُٜخ

 ٫ ٣٘ٞرٜخ ٗوٚ أٝ ػ٤ذ كخ١ٌُ َٗػٜخ ٓزلخٗٚ ٝطؼخ٠ُ أػِْ ر٘ئٕٝ حُؼزخى ٝٓخ ٣ِٜق ُْٜ ك٢ ًَ

ٌْخَج١ِشُ : ، هخٍ طؼخ٠ُُٓخٕ ٌٝٓخٕ َٛ اٌٍَّط١ِفُ ا ُ٘ َٚ ْٓ خٍَكََ  َِ  ُُ ألََا ٠ؼٍََْ
2
. 

 : رزغُ ِجبدا الالزظبد الإعلاِٟ ثظفخ اٌٛعط١خ (د 

إ ٖٓ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ٓزيخىة ح٩ٓي٬ّ حُٔوظِليش ٫ٝٓي٤ٔخ ح٫هظٜيخى٣ش ٜٓ٘يخ ٛيٞ ح٫ػظييحٍ ٝحُظٞٓي٢ ري٤ٖ        

 :ح٩كَح١ ٝحُظل٢٣َ ػ٠ِ ػٌْ ٓزخىة حُ٘ظْ حُٟٞؼ٤ش ح٧هَٟ ٝهي ٍٝى ًُي ك٢ هُٞٚ ػِ ٝؿَ

  ًعَطب َٚ خً  َِّ ُْ أُ ٍْٕبَوُ وَزٌَهَِ عَؼَ َٚ
3

 :ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ، ٝطظَٜ حُٞٓط٤ش ك٢ ه٠خ٣خ ًؼ٤َس ٜٓ٘خ

 :ِجذأ اٌٍّى١خ اٌّضدٚعخ  (1

كٜيٞ ٣ٔئق ٨ُكيَحى رخ٤ٌُِٔيش حُوخٛيش . ٣ئٖٓ حُٔـظٔيغ حَُأٓئخ٢ُ رخ٤ٌُِٔيش حُوخٛيش، ًوخػييس ػخٓيش  

ُٔوظِق أٗٞحع حُؼَٝس ك٢ حُز٬ى طزؼخً ُ٘٘خ١خطْٜ ٝظَٝكْٜ، ٫ٝ ٣ؼظيَف رخ٤ٌُِٔيش حُؼخٓيش ا٫ كي٤ٖ طلَٟيٜخ 

كظٌيييٕٞ ٛيييٌٙ ح٠ُيييٍَٝس ح٫ؿظٔخػ٤يييش، ٝهيييي رَٛ٘يييض حُظـَريييش ػِييي٠ ٝؿيييٞد طيييؤ٤ْٓ ٛيييٌح حَُٔكييين أٝ ًحى، 

ٝػ٠ِ حُؼٌيْ طٔخٓيخً ٓيٖ ًُيي كخ٤ٌُِٔيش ح٫ٗيظَح٤ًش ٛي٢ حُٔزييأ حُؼيخّ كي٢ حُ٘ظيخّ . ح٠ٍَُٝس كخُش حٓظؼ٘خث٤ش

 . ح٫ٗظَح٢ً، ح١ٌُ ٣ـذ إٔ ٣طزن ػ٠ِ ًَ أٗٞحع حُؼَٝس ك٢ حُز٬ى
 

٧ٕ حُٔيٌٛذ ح٩ٓي٢ٓ٬ . أٓخ حُٔـظٔغ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٬ ط٘طزن ػ٤ِٚ حُٜلش ح٧ٓخ٤ٓش ٌَُ ٖٓ حُٔـظٔؼ٤ٖ 

٫ ٣ظلن ٓغ حَُأٓٔخ٤ُش ك٢ حُوٍٞ رؤٕ ح٤ٌُِٔش حُوخٛش ٢ٛ حُٔزيأ، ٫ٝ ٓغ ح٫ٗظَح٤ًش كي٢ حػظزخٍٛيخ ٤ٌُِِٔيش 

ح٫ٗظَح٤ًش ٓزيأ ػخٓخً، رَ اٗٚ ٣وٍَ ح٧ٗيٌخٍ حُٔوظِليش ٤ٌُِِٔيش كي٢ ٝهيض ٝحكيي، ك٠٤يغ ريٌُي ٓزييأ ح٤ٌُِٔيش 

كٜييٞ ٣ييئٖٓ . حَُأٓيئخ٤ُش ٝح٫ٗييظَح٤ًشحُيي١ٌ أهييٌص رييٚ ٝ  ػييٖ ٓزيييأ حُ٘ييٌَ حُٞحكييي ٤ٌُِِٔييشحُِٔىٝؿييش رييي٫ً 

٣ٝوٜٚ ٌَُ ٝحكي ٖٓ ٛيٌٙ ح٧ٗيٌخٍ حُؼ٬ػيش ٤ٌُِِٔيش . رخ٤ٌُِٔش حُوخٛش، ٝح٤ٌُِٔش حُؼخٓش، ٤ٌِٓٝش حُيُٝش

ٝٓيغ إٔ حُ٘ظيخّ ح٫هظٜيخى١  .كو٬ً هخٛخً طؼَٔ ك٤ٚ، ٫ٝ ٣ؼظزَ ٤ٗجخً ٜٓ٘يخ ػ٬ؿيخً ٓئهظيخً حهظ٠يظٚ حُظيَٝف

ح٤ٌُِٔش حُٔ٘ظًَشح٢ٓ٬ٓ٩ ٤ُْ ٝكيٙ ٖٓ ٣ظز٠٘ ٓزيأ 
*
 .ا٫ أٗٚ ًخٕ ٓزخهخً ك٢ حُٔ٘خىحس رٌٜح حُٔزيأ 

، حٗيظَح٤ًخً  ٗظخٓيخً ٍأٓئخ٤ُخً أٝ  ٗظخٓيخً ح٩ٓي٢ٓ٬  حُ٘ظيخّ ح٫هظٜيخى١ ٣ؼظزيٌَُٜٝح ًخٕ ٓيٖ حُوطيؤ إٔ   

ٔي٤ش ٤ٌُِِٔيش كي٢ ًٌُٝي ٖٓ حُوطؤ أ٠٣خً إٔ ٣ؼظزيَ ِٓحؿيخً ًَٓزيخً ٓيٖ ٛيٌح ًٝحى، ٧ٕ ط٘يٞع ح٧ٗيٌخٍ حَُث٤

٫ ٣ؼ٢٘ إٔ ح٬ٓ٩ّ ِٓؽ ري٤ٖ ًي٬ حُٔيٌٛز٤ٖ حَُأٓئخ٢ُ ٝح٫ٗيظَح٢ً، ٝأهيٌ  ح٢ٓ٬ٓ٩ ح٫هظٜخى١ حُ٘ظخّ

هيخثْ ػِي٠ أٓيْ  ٌخٍ ح٤ٌُِٔش ػٖ ط٤ْٜٔ ٌٓٛز٢ أٛي٤َٝاٗٔخ ٣ؼزَ ًُي حُظ٘ٞع ك٢ أٗ. ٖٓ ًَ ٜٓ٘ٔخ ؿخٗزخً 

ي ٝحُوي٤ْ ط٘يخهٞ ح٧ٓيْ ٝحُوٞحػي حُظي٢ ٟٖٔ ا١خٍ هيخٙ ٓيٖ حُوي٤ْ ٝحُٔليخ٤ْٛٝهٞحػي ك٣ٌَش، ٟٝٓٞٞع 

ٝحُٔلخ٤ْٛ حُظ٢ هخٓض ػ٤ِٜخ حَُأٓٔخ٤ُش ٝح٫ٗظَح٤ًش
4
 . 

                                                                                                                                                                     
1
 .ٝآهَٕٝ .37-33 ٙ ٓلٔي ٗٞه٢ حُل٘ـ١َ، حٌُٔٛذ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٬ٓ٩ّ، َٓؿغ ٓخرن، ٙأ٠٣خً . 4، َٙٓؿغ ٓخرنحُولطخ٢ٗ ،  ػ٢ِٓٔلَ  

 .14آ٣ش : حُِٔيٍٓٞس  2

 .143آ٣ش : ٍٓٞس حُزوَس 3

*
 .، ٝؿ٤َٛخش٣ٞؿي أ٠٣خً ٗظخّ حهظٜخى حُٔٞم ح٫ؿظٔخػ٢، ٝح٧ٗظٔش ح٫هظٜخى٣ش ُِيٍٝ ح٫ٌٓ٘ي٣٘خك٤ 

 .297-296، ٙ ٙ 1991، 1، ١ٓلٔي رخهَ حُٜيٍ، حهظٜخىٗخ، ىحٍ حُظؼخٍف ُِٔطزٞػخص 4
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 :رٛص٠غ اٌضشٚح ٚاٌذخً (2

ًخٕ حُ٘ظخّ حَُأٓٔخ٢ُ ٓٔئ٫ًٝ ػٖ حُظ٣ُٞغ ؿ٤َ ػخىٍ ُِؼَٝس ٝحُيهَ ٝحُٔآ٢ٓ ح٫ؿظٔخػ٤ش حُظ٢        

كيػض ٗظ٤ـش ٌُُي، ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حُظطٍٞ حٌُز٤َ ح١ٌُ كيع ك٢ ح٩ٗظخؽ ٗظ٤ـش حُؼٍٞس حُٜ٘خػ٤ش، ا٫ إٔ 

حُؼَٝس ك٢ ٣ي ػِش ه٤ِِش ٖٓ ٓٞء ط٣ُٞغ حُؼَٝس ٝحُيهَ أرو٠ ٓؼظْ أكَحى حُٔـظٔغ ك٢ كوَ ٓيهغ ٝطًَِص 

ح٧كَحى
1
. 

٣وٍٞ ٤ًِ٘ ك٢ حُلَٜ حَُحرغ ٝحُؼ٣َٖ٘ ٝح٧ه٤َ ٖٓ ًظخرٚ ح٤َُٜ٘ حُ٘ظ٣َش حُؼخٓش       
2

، إ أْٛ 

 : ح٧هطخء ك٢ حهظٜخىٗخ حُٔؼخَٛ حػ٘خٕ ٛٔخ

ح٧ٍٝ ٛٞ حُلَ٘ ك٢ طلو٤ن حُؼٔخُش حٌُخِٓش 
*
. 

 . ػ٠ِ ٗلٞ ٫ ٣لون حُؼيحُش ٝحُؼخ٢ٗ ٛٞ حُظ٣ُٞغ حُل٢ٌٔ ٌَُ ٖٓ حُؼَٝس ٝحُيهَ 
    

. ٝٗظ٤ـش حُٔـخ٫س ك٢ حٗظٜخؽ حٌُٔٛذ حُلَى١ كوي ٫هض أكٌخٍ حُ٘ظخّ ح٫ٗظَح٢ً ر٤جش هٜزش ٬ُٗظ٘خٍ       

ا٫ إٔ حُ٘ظخّ ح٫ٗظَح٢ً ًٛذ رؼ٤يحً ك٢ ىػٞطٚ ٩هخٓش ٓـظٔغ ١ٞرخ١ٝ طِـ٠ ك٤ٚ ؿ٤ٔغ أٌٗخٍ حُظلخٝص 

ح٩ٗٔخٕ حُطز٤ؼ٤ش ُِؼَٝس ٝحُظِٔي ٝٓؼ٤ٚ حُيحثْ َُكغ ٓٔظٟٞ ىهِٚ،  ح٫ػظزخٍ ٓلزش ٖحُطزو٢ ُْٝ ٣ؤهٌ رؼ٤

 .ٓٔخ أىٟ ا٠ُ حٗولخٝ هيٍطٚ ػ٠ِ ح٩ريحع، ٝٛٞ رٌُي ُْ ٣لون حُلي ح٧ى٠ٗ ٖٓ أٛيحكٚ حُظ٢ ٓؼ٠ ا٤ُٜخ

     

أٓخ حُ٘ظخّ ح٢ٓ٬ٓ٩ كوي أهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ططِؼخص ح٧كَحى حُطز٤ؼ٤ش ا٠ُ ٣ُخىس كـْ حُؼَٝس ٝحُيهَ       

ك٢ ٓخٍ ح٧ؿ٤٘خء ٓٔؼ٬ً رخًُِخس، ٝكَّ ح٫ًظ٘خُ ٝكخٍد ح٫كظٌخٍ  خً ا٫ أٗٚ ك٢ حُٞهض ًحطٚ ؿؼَ ُِلوَحء كو

أٌٗخٍ ح٫ٓظـ٬ٍ، ًٔخ أٗٚ ىػْ حُلوَحء  ًَٝ ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس حُظٔخ٣ِ حُطزو٢ حُ٘خؿْ ػٖ أ١ ٌَٗ ٖٓ

ٝهي ٜٗي ُٖٓ ػَٔ رٖ ػزي حُؼ٣ِِ َُِٔس ح٠ُٝ٧ . ر٤ٔخٓخص ٓوظِلش ٜٓ٘خ ٗظخّ حُٞهق ٝحُوَٝ حُلٖٔ

 . ٣وَؿٕٞ رؤٓٞحٍ حًُِخس ٤ُؼطٞٛخ ُِلوَحء ك٬ ٣ـيٕٝ أكيحً  خً ك٢ طخ٣ٍن حُز٣َ٘ش أٗخٓ

 

 :اٌشلبثخ ػٍٝ الأعٛاق (3

أَٛ حُ٘ظخّ ح٫ٗظَح٢ً ػ٠ِ حُظيهَ حُل٢ٌٓٞ حُ٘خَٓ ك٢ ط٘ظ٤ْ ح٧ٓٞحم ًٝخٕ ٌُُي حُظيهَ أػخٍ        

ِٓز٤ش ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٓٞحء ػ٠ِ هٟٞ حُؼَٝ، أٝ ػ٠ِ هٟٞ حُطِذ، ٝطلِٔض ح٫هظٜخى٣خص 

 . ح٫ٗظَح٤ًش، ٝ حُٔٞؿٜش طٌخ٤ُق ًز٤َس رلؼَ ٤ٓخٓظٜخ ح٫هظٜخى٣ش حُٔظؼِوش رظ٘ظ٤ْ حُٔٞم
 

 

ًٔخ ىُض حُظـَرش رؤٕ آ٤ُش حُٔٞم ك٢ حُ٘ظخّ حَُأٓٔخ٢ُ ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ ٓ٘غ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش حُ٘خطـش        

ػٖ ػيّ طيهَ حُيُٝش ٓظٔؼِشً رٔٞء ط٣ُٞغ حُيهَ حُٔل٢ِ ٝطـيى ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش، ٝططٍٞ 

 . حُظٌظ٬ص ح٫كظٌخ٣ٍش حُظ٢ طٜيى حُٔ٘خكٔش ح٫هظٜخى٣ش

                                                           
 .188ٙ ،1990، 4ح١َُٜٔ، ٓوٞٓخص ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ٌٓظزش ٝٛزش، حُوخَٛس، ١ػزي ح٤ُٔٔغ  1

2 John Maynard Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Money, Harbinger edition,  Harcourt, 

Brace & World, New York, 1964, P (372) available at:   

http://homepage.newschool.edu/het//texts/keynes/gtcont.htm 

 .ٝاٗٔخ ٛٞ ٣ؼظوي أٗٚ ٣ٞؿي ىحثٔخ رطخُش ُٝٞ ر٘ٔزش ه٤ِِش، ٤ٔٔ٣ٜخ رطخُش ٓظؼٔيس% 100حُؼٔخُش حٌُخِٓش ػ٘ي ٤ًِ٘ ٤ُٔض ٗٔزش طٞظ٤ق ًخَٓ ر٘ٔزش  *
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حَُهخرش ػ٠ِ حُٔٞم ك٢ حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٤ظْ ػٖ ٣َ١ن ٓئٓٔش حُلٔزش حُظ٢ طؼظزَ أٓخ        

ٖٓ أْٛ ٓئٓٔخص ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩
*

، ٝط٘زغ أ٤ٔٛظٜخ ٖٓ ًٜٞٗخ ح٤ُِٓٞش حُلؼخُش َُكغ ٓٔظ٣ٞخص ح٧ىحء 

طـ٤ٔي أ٣ُٞٝخطٜخ ٍٝر٢ حُظ٢ طظطِزٜخ ػ٤ِٔخص حُظـ٤٤َ حُـ١ٌٍ ٝ ح٬ٛ٩ف حُ٘خَٓ ُظلو٤ن أٛيحف حُظ٤ٔ٘ش ٝ 

حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢ رخ٠ُٞحر٢ حَُ٘ػ٤ش ٝ ح٧ه٬ه٤ش ٣ٝزَُ ىٍٝٛخ حَُهخر٢ ك٢ ٤ٓخى٣ٖ 

ٓظ٘ٞػش ٜٓ٘خ
1
 : 

 َٓحهزش ٓيٟ ح٫ُظِحّ رٔوخ٤٣ْ حُـٞىس ٝ ح٩طوخٕ ٝ ٓٞحٛلخص ح٬ُٔٓش حُؼخٓش. 

 ٞ٘ػشَٓحهزش ًلخءس حُو٤خّ رخُٜٖٔ، ٟٝٞحر٢ أىحء حُلَف حُٔـظٔؼ٤ش حُٔظ. 

  َٓحهزش ٝ ط٘ظ٤ْ ح٧ٓٞحم ٝ طٞؿ٤ٚ حُٔؼخ٬ٓص حَُٔطزطش رٜخ. 

 َٓحهزش ػ٤ِٔخص ؿزخ٣ش ٝ طل٤َٜ ٝ اٗلخم حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُؼخٓش. 

 َٓحهزش ػ٤ِٔخص اهخٓش حُوخػيس ح٤ٌِ٤ُٜش ٝط٤ٔ٘ش حُز٤٘ش ح٧ٓخ٤ٓش حُٔئ٤ٔٓش ٝحُوخ٤ٗٞٗش. 

ح٢ٓ٬ٓ٩ ٣ظْٔ رٜٔ٘ؾ ٝٓط٢ كٜٞ ٣ظَى  ٌٌٝٛح ٗـي إٔ ٗظخّ حَُهخرش ػ٠ِ ح٧ٓٞحم ك٢ ح٫هظٜخى      

٤ُ٥ش حُٔٞم إٔ طظلٌْ ر٤ٌٔش ح٩ٗظخؽ ٝح٧ٓؼخٍ ٤ًٝل٤ش حُظ٣ُٞغ ١خُٔخ ه٬ ًُي ٖٓ أ١ ٌَٗ ٖٓ أٌٗخٍ 

 .حُـٖ أٝ حُـٍَ أٝ حُظي٤ُْ أٝ ح٫كظٌخٍ
 

 :اٌزغؼ١ش  (4

٣ظٍٜٞ حُ٘ظخّ حَُأٓٔخ٢ُ إٔ ٤ُِي حُول٤ش حُظ٢ طٌِْ ػٜ٘خ آىّ ٤ٔٓغ ٝهخٕٗٞ ٓخ١ ُِظٞحُٕ ح٢ُ٥         

ٝٗظ٣َش حُٔ٘خكٌ هيٍس ًز٤َس ػ٠ِ ط٘ظ٤ْ ح٧ٓٞحم ٝحٍُٞٛٞ ا٠ُ حُٔؼَ ح٧ٓؼَ ٖٓ ه٬ٍ آ٤ُش حُٔٞم، ا٫ 

حُٔلظَٟش ؿ٤َ هخىٍس ٝكيٛخ إٔ ٌٛح حُظٍٜٞ ؿ٤َ ٛل٤ق كخ٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظٞح٤ُش طئًي إٔ آ٤ُش حُٔٞم 

 .ػ٠ِ ٟز٢ ح٧ٓؼخٍ رخٌَُ٘ ح٧ٓؼَ
 

أٓخ حُ٘ظخّ ح٫ٗظَح٢ً كوي كيى ح٧ٓؼخٍ ٝكوخً َُإ٣ش حُيُٝش ٝهططٜخ ح٫هظٜخى٣ش، ا٫ إٔ ٌٛٙ          

حُوط٢ ٫ ٣ٌٖٔ إٔ طظ٘زؤ رٔٔظٟٞ ططٍٞ ٓ٘ل٠٘ حُؼَٝ ٝحُطِذ ٌَُ ِٓؼش ٖٓ حُِٔغ ح٧ٓخ٤ٓش ٜٓٔخ 

ٖ ٝحُظـخٍ ٣ولٕٞ حُِٔغ كَحٍحً ٖٓ حُٔؼَ ٤حُٔ٘ظـٟٞػ٤ش، ٌٝٛح ٓخ هي ٣ـؼَ رؼٞ حطٔٔض رخُيهش ٝحُٔٞ

ح٩ُِح٢ٓ حُٔلَٝٝ ػ٤ِْٜ، ٣ٝ٘٘ؤ ػٖ ًُي حٗولخٝ ك٢ ػَٝ حُِٔغ هي ٣ئى١ ا٠ُ ٍكغ حُٔؼَ حُطز٤ؼ٢ 

ُِِٔؼش، كظ٘٘ؤ حُٔٞم حُٔٞىحء ٣ٝوظل٢ كؼ٤ِخً حُٔؼَ ح٢َُٔٓ، ٣ٜٝزق حُٔؼَ حُـي٣ي أػ٠ِ ٖٓ حُٔؼَ 

أػ٠ِ ٖٓ حُٔؼَ حُطز٤ؼ٢ ُِِٔؼش، ًُٝي ٢ٌُ ٣ؼٞٝ حُزخثغ ػٖٔ حُٔوخ١َس حُظ٢ ٣ظلِٜٔخ ح٢َُٔٓ ٝ

 .٫ ٓزٍَ ُٞؿٞىٛخ حُٔٔؼَس ٌِٓ٘شً  ٘٘ت حُـٜشُ ُٔوخُلش هخٕٗٞ حُز٤غ رخُٔؼَ ح٢ٔٓ٫، ٝرٌُي طُ 
 

ٌٍ  ٫هظٜخى١ ح٢ٓ٬ٓ٩ كٌخٕ ُٚ ٓٞهقٌ أٓخ حُ٘ظخّ ح          ٖٓ ه٤٠ش حُظٔؼ٤َ ك٤غ كَم ٓؼظْ  ٓؼظي

خء ح٤ُِٖٔٔٔ ْٜٝٓ٘ ٤ٗن ح٬ٓ٩ّ حرٖ ط٤ٔ٤ش ر٤ٖ كخُظ٤ٖػِٔ
2
: 

                                                           
 . طْ حُظٞٓغ ك٢ طؼ٣َق ٓئٓٔش حُلٔزش ك٢ ٜٗخ٣ش حُلَٜ حُوخْٓ  *

٢ حُؼخُغ ِٔظٜخى١، رلغ ٓويّ ا٠ُ حُٔئطَٔ حُؼٛخُق ٛخُل٢، ٌٓخٗش ٓئٓٔش حُلٔزش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝىٍٝٛخ ك٢ حُو٠خء ػ٠ِ حُلٔخى ح٫ه  1

 .30-15ّ، ٙ ٙ 2005  -ٛـ٬ُ1426هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿخٓؼش أّ حُوَٟ، ٌٓش، 

ٝحُيػٞس ٓلٔي رٖ أكٔي حُٜخُق، حُظٔؼ٤َ ك٢ ٗظَ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش حُزلٞع ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حَُثخٓش حُؼخٓش ٩ىحٍحص حُزلٞع حُؼ٤ِٔش ٝح٩كظخء   2

 .251ٙ، ٛـ 1398ٝح٩ٍٗخى، ح٣َُخٝ، حُؼيى حَُحرغ، 
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 :اٌؾبٌخ الأٌٚٝ

اًح ًخٕ حُـ٬ء ٗخطـخً ػٖ هِش حُؼَٝ ًٝؼَس حُطِذ ىٕٝ إٔ ٣ٌٕٞ ُِظـخٍ ىهَ ك٢ ًُي، كٜ٘خ ٫ ٣َٟ 

ٖٝٓ ٗٞحٛيْٛ ػ٠ِ ًُي إٔ أٗخٓخً أطٞح حُ٘ز٢ ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ  .ُِزخثغ خً ٕ ك٤ٚ ظِٔح٧هٌ رخُظٔؼ٤َ رَ ٣َٝ

ٓؼَ ُ٘خ ٣خ ٍٍٓٞ الله، كوخٍ ٍٍٓٞ الله ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ: ِْٝٓ كوخُٞح 
1
: 

       (( ََّ ؿَ َٝ  َِّ َ ػَ ُْو٠َ اللهَّ ْٕ أَ ؿُٞ أَ ٍْ ، ا٢ِِّٗ ٧َ ََّ ؿَ َٝ  َِّ ِ ػَ ٜخَ ر٤ِيَِ اللهَّ ِٜ هْ ٍُ َٝ  ْْ ًُ ٍِ ؼَخ ْٓ َّٕ ؿ٬َءَ أَ َْ ٧كََيٍ اِ ٤َُْ َٝ  ،

 ٍّ ٫ ىَ َٝ  ٍٍ خ َٓ شٌ ك٢ِ  َٔ ظَِْ َٓ ْْ هز٢َِِِ  ٌُ ْ٘ ِٓ .)) 
 

 :أِب اٌؾبٌخ اٌضب١ٔخ

٣َٕٝ إٔ حُظٔؼ٤َ  اًح ًخٕ حُـ٬ء ٗخطـخ ػٖ ؿ٘غ حُظـخٍ ٝحٓظـ٬ُْٜ ُِ٘خّ أٝ حكظٌخٍْٛ حُِٔغ، كٜ٘خ

 ٌٍ ُِ٘خّ ٖٓ ؿ٘غ حُظـخٍ ٝحٓظـ٬ُْٜ،  ، ٣ٝظؼ٤ٖ ػ٠ِ ٢ُٝ ح٧َٓ طلي٣ي ح٧ٓؼخٍ كٔخ٣شً رَ ٝحؿذٌ  ك٬

ٖٝٓ ٗٞحٛيْٛ ػ٠ِ ًُي هٍٞ ٍٍٓٞ الله ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ
2
 : 

رَُٚ ك٢ِ )) ٌِّ ْٕ ٣ؼَُ ِ أَ َٕ كَوًّخ ػ٠ََِ اللهَّ خ ًَ  ْْ ِٜ ٤َُِِٚ ػ٤ََِْ ْـ ُ٤ُِ َٖ ٤ِ٘ ِٓ ئْ ُٔ ُْ ٍِ ح ؼَخ ْٓ ْٖ أَ ِٓ  ٍَ ؼْ ِٓ ََ ك٢ِ  ْٖ ىَهَ َٓ َْ َّ ِْ ؿََٜ٘  ((.ػُظْ

٢ُٝ ح٧َٓ ك٢ حُو٤خّ رٜٔٔش َٓحهزش ح٧ٓٞحم ٣ٝؼظزَ ٛٞ حُٔوظٚ رخ٧َٓ  ٣ٝٔؼَ حُٔلظٔذ       

رخُٔؼَٝف ٝح٢ُٜ٘ ػٖ حٌَُٔ٘، ٫ٝ ٗي إٔ ٓوخُلش حُظٔؼ٤َ ٝحُـِٞ ك٢ ح٧ٓؼخٍ ٖٓ حٌَُٔ٘حص حُظ٢ ٣٘خ١ 

ٌٝٛح ٓخ ٣ظلن ٓغ ٓٔخكش ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝػيحُظٜخ  .رخُٔلظٔذ اٌٗخٍٛخ ٝح٢ُٜ٘ ػٜ٘خ ٝحُؼوخد ػ٤ِٜخ

 .٤ٚ ٖٓ ؿِذ حُٜٔخُق ٝىكغ حُٔلخٓي ٍٝكغ حُظِْ ػٖ حُ٘خُّٔخ ك
 

 :رزظف ِجبدا الالزظبد الإعلاِٟ ثظفخ اٌشّٛي   (ؽ 

طظٜق ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ رخٍُ٘ٔٞ كوي ط٘خُٝض ٟز٢ ح٩ٗلخم حُؼخّ ٝح٣٩َحى حُؼخّ       

ٓٞؿٞىس ٖٓ هزَ ش حُٔوظِلش ًٔخ كَٟض ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ُْ طٌٕٞ ٤ٝح٤ُٔخٓخص ح٣َ٠ُز

ً٘ظخّ حًُِخس ٖٓ ؿخٗذ ح٣٩َحى حُؼخّ، ٝٗظخّ ح٩ػخٗخص حُـٌحث٤ش حُٔ٘ظظٔش ٖٓ ؿخٗذ ح٩ٗلخم حُؼخّ، ًٔخ 

كيىص ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ْٓ ٝحُوٞحػي حُظ٢ ط٠ز٢ ؿ٤ٔغ حُز٤ٞع ٝحُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش ر٤ٖ حُ٘خّ ػ٠ِ 

ح٧ىٝحص حُظو٤ِي٣ش ٝطظ٤ِٔ ػٜ٘خ  حُٔٔظٟٞ حُـِث٢ ٝح٢ٌُِ، ٝأطخكض حرظٌخٍ أىٝحص ٓخ٤ُش ٓظطٍٞس ط٘خرٚ

 .ر٘لْ حُٞهض ًخٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش، ٌٝٛح ٓخ أػط٠ ٌٛٙ حُٔزخىة ٛلش حٍُ٘ٔٞ
 

 :رزفشد ِجبدا الالزظبد الإعلاِٟ ثظفخ الإػغبص (ى 

طظـ٠ِ ٓظخَٛ ح٩ػـخُ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُوَإٓ ح٣ٌَُْ حُي١ٌ ٣٘يٌَ أٛيْ ٜٓيخىٍ ح٫هظٜيخى ح٩ٓي٢ٓ٬       

ك٢ ػيس ٓٞحٟغ ٜٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٣َ١وظٚ حُل٣َيس ك٢ ط٣ُٞغ أٓٞحٍ حًُِخس ك٢ ٜٓخٍكٜخ حُؼٔخ٤ٗش كي٢ 

 :هُٞٚ ؿَ ٝػ٠ِ

       ِٓ غَييبو١ِ َّ ٌْ ا َٚ ٍْفمُيَيشَاءِ  ييذَلبَدُ ٌِ ييب اٌظَّ َّ َّ َٓ  إِٔ ١ ِِ ٌْغَييبسِ ا َٚ ليَيبةِ  فيِيٟ اٌشِّ َٚ  ُْ ُٙ ؤٌََّفيَيخِ لٍُيُيٛثُ ُّ ٌْ ا َٚ ييب  َٙ َٓ ػ١ٍََْ ١ٍِ ِِ ٌْؼَييب ا َٚ

 ٌُ ٌُ ؽَى١ِ ُ ػ١ٍَِ اللهَّ َٚ  ِ َٓ اللهَّ ِِ ًِ فش٠َِؼَخً  ِٓ اٌغَّج١ِ اثْ َٚ  ِ ًِ اللهَّ فِٟ عَج١ِ َٚ
1
. 

                                                           
 -ٛـ1404، 1ِٔل٢، حُٔؼـْ حٌُز٤َ، ٌٓظزش حُؼِّٞ ٝحُلٌْ، حَُٔٞٛ، ؽطلو٤ن كٔي١ رٖ ػزي حُٔـ٤ي ح٤ُِٓٔخٕ رٖ أكٔي رٖ أ٣ٞد أرٞ حُوخْٓ حُطزَح٢ٗ،  1

 (.761)، كي٣غ ٍهْ 261ّ، 1983ٙ

 (.479)، كي٣غ ٍهْ 209، 20َٙٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ؽ ،٤ِٓٔخٕ رٖ أكٔي رٖ أ٣ٞد أرٞ حُوخْٓ حُطزَح٢ٗ 2
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ح٥ٕ ٝرؼيي  حُؼز٤ي، أٓيخ ٤ٓ٫ٝٔخ حٓظويحٓٚ ًِٔش ك٢ حَُهخد ٝحُظ٢ ًخٗض طيٍ ٝهض ُِٜٗٝخ ػ٠ِ طل٣ََ      

ٛيل٤لش كي٢  كبٕ حٌُِٔش ًحطٜخ ٫ُحُيض طلٔيَ ٓيي٫ُٞص ُـ٣ٞيش أهيَٟ 1948ُٖٓ حُؼز٤ي ٌٓ٘ ػخّ  ٠إ ُٝ

ًُ ُحُلن ك٢ حًُِخس اػطخء  ًخ٧َٟٓ أٝ ٖٓ ْٛ طلض ح٫كظ٬ٍ، ٓغ إٔ الله ػِ ٝؿَ  ،ًخٕ خً ٍهزظٚ أ٣ ضُٖٔ 

حٓظويّ ًِٔش ػزي ك٢ أًؼَ ٖٓ ٟٓٞغ ك٢ حُوَإٓ ح٣ٌَُْ ُٝٞ أٗٚ حٓيظويٜٓخ كي٢ ح٣٥يش حُٔيخروش ُؼُطيَ ٓيْٜ 

 .ًخَٓ ٖٓ أْٜٓ حًُِخس
 

 

حُٔيِز٢ ًٌُي طظـ٠ِ ٓظخَٛ ح٩ػـخُ ك٢ طل٣َٜٔخ ًؼ٤َحً ٖٓ حُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ُْ ٣ظ٠ق أػَٛخ        

ا٫ كي٣ؼخً ًخُؼوٞى ح٥ؿِش حُظ٢ طـ١َ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف أ١ ػ٠ِ ح٧ٓيْٜ ٝحُٔيِغ حُظي٢ ٤ُٔيض كي٢ ِٓيي حُزيخثغ 

رخ٤ٌُل٤ش حُظ٢ طـ١َ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ًُٝي ٧ٜٗخ ط٘ظَٔ ػ٠ِ ر٤غ حُ٘وٚ ٓخ ٫ ٣ِٔي حػظٔخىح ػ٠ِ أٗيٚ 

ُٔخ ٛق ٖٓ هيٍٞ ٍٓيٍٞ الله ٛي٠ِ  ػ٘ٚ َٗػخ ٤ٓ٢٘ظ٣َٚ ك٤ٔخ رؼي ٣ِٝٔٔٚ ك٢ حُٔٞػي حُٔليى، ٌٝٛح ٜٓ٘

ْ٘يييَىَ : ))الله ػ٤ِييٚ ٝٓييِْ َْ ػِ ييخ ُيَي٤ْ َٓ ((٫ طزَيِيغْ 
2
ٝهييي ظٜييَص كخ٤ُييخً ح٥ػييخٍ حُٔييِز٤ش كيي٢ ػ٤ِٔييخص حُز٤ييغ ػِيي٠  

حٌُٔ٘ٞف ػ٠ِ ػيّ حٓظوَحٍ أٓٞحم حُٔخٍ ٝح٤ٜٗ٫خٍحص حُٔظ٬كوش ُٜخ، ًٝيٌُي ٛي٢ حُليخٍ كي٢ ٓٔيؤُش ر٤يغ 

 .حُوخْٓ ك٢ حُلَٜحُي٣ٕٞ ٝحُظ٢ ٤ٓؤط٢ طل٤ِٜٜخ ٫كوخً 
 

 

 :رغّغ ِجبدا الالزظبد الإعلاِٟ ث١ٓ اٌضجبد ٚاٌزطٛس (ٙ 

طـٔغ ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ر٤ٖ حُؼزخص ٝحُظطٍٞ ك٢ٜ ػخرظش ٖٓ ك٤غ حُٔوخٛي ٝحُـخ٣خص      

 .ٝٓظطٍٞس ك٢ هيٍطٜخ ػ٠ِ حٓظ٤ؼخد أ١ٍ ٖٓ حُظطز٤وخص أٝ حُٔؼخ٬ٓص ح٫هظٜخى٣ش حُٔٔظـيس
 

 

 : رزظف ِجبدا الالزظبد الإعلاِٟ ثظفخ اٌٛالؼ١خ  (ٝ 

ظْٔ ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ رٜلش حُٞحهؼ٤ش ك٢ٜ طَحػ٢ ططِؼخص حُ٘لْ حُز٣َ٘ش ا٠ُ كذ حُٔخٍ ط       

إٔ حُٔخٍ ٓخٍ ٝحُظِٔي، ٝطؼط٢ حُ٘خّ ك٣َش حُظَٜف رٚ ٩ٗزخع كخؿخطْٜ حُٔوظِلش، ا٫ أٜٗخ طًٌَ ىحثٔخً 

 :٤ٚ ٝهي ٍٝى ًُي ك٢ آ٣خص ًؼ٤َس ٜٓ٘خ هُٞٚ طؼخ٠ُٕ كٞالله ٝحُ٘خّ ٓٔظوِل
 

 ْٔفمَُٛا أَ َٚ  ُْ ىُ ْٕ ِِ ُٕٛا  َِ َٓ آ ِٗ فبٌََّز٠ِ َٓ ف١ِ غْزخٍََْف١ِ ُِ  ُْ ب عَؼٍَىَُ َّّ ِِ ْٔفمُِٛا  أَ َٚ  ِٗ سَعٌُِٛ َٚ  ِ ُٕٛا ثبِلِلَّ ِِ ُْ أعَْشٌ وَج١ِشٌ آ ُٙ ٌَ
3
. 

 

 

 : رشاػٟ ِجبدا الالزظبد الإعلاِٟ اٌغبٔت الإٔغبٟٔ  (ُ 

ٌُٜٝح أٓؼِش ًؼ٤َس ًٌَٗ ٜٓ٘خ ٓلخٍرظٜخ ًَ أٌٗخٍ حُلوَ ٝحُلخؿش ك٤غ طؼط٢ ُِلو٤َ كوخً ك٢ ٓخٍ        

 :حُـ٢٘ ٣ظٞؿذ ىكؼٚ ٖٓ ه٬ٍ حًُِخس، ري٤َُ هُٞٚ طؼخ٠ُ
 

       ُُٖٚخ١َْشٍ رغَِذ ْٓ ِِ  ُْ ْٔفغُِىُ ٛا لِأَ ُِ ب رمُذَِّ َِ َٚ وَبحَ  آرَُٛا اٌضَّ َٚ لَاحَ  ٛا اٌظَّ ُّ أل١َِ َٚ َْ ٍُٛ َّ ب رؼَْ َّ َ ثِ َّْ اللهَّ ِ إِ ْٕذَ اللهَّ ػِ

ثظ١َِشٌ 
4

 . 

                                                                                                                                                                     
 .60آ٣ش : ٍٓٞس حُظٞرش 1

 (.15311)، ٍهْ حُلي٣غ 26، 24ٙأرٞ ػزي الله أكٔي رٖ ٓلٔي رٖ ك٘زَ، ٓٔ٘ي أكٔي رٖ ك٘زَ، َٓؿغ ٓخرن، ؽ 2

 . 7آ٣ش : ٍٓٞس حُلي٣ي 3

 .110آ٣ش : ٍٓٞس حُزوَس 4
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 اٌفظً اٌضبٟٔ

 

 

 ِفَٙٛ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٚرمغ١ّبرٙب
 

 

ط٘خٍٝ ٌٛح حُلَٜ طؼ٣َق ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝ ٗ٘ؤطٜخ ٝطو٤ٔٔخطٜخ ٝأْٛ ٝظخثلٜخ، ٝٛٞ ٓئُق ٖٓ        

 :ٓزلؼ٤ٖ
 

 

 

 

 

 

 رؼش٠فٙب ٚٚظبئفٙب ٚرمغ١ّبرٙب: الأعٛاق اٌّب١ٌخ :اٌّجؾش الأٚي       
 

 

 

ريأ رظؼ٣َق حُٔٞم ٝطؼ٣َق حُٔخٍ ٝٓـٔٞػش ٖٓ حُظؼخ٣ٍق ح٧هَٟ حُٔوظِلش ٧ٓٞحم حُٔخٍ         

زغ ًُي حُظؼ٣َق رٌَ٘ ٓوظَٜ ر٘٘ؤس ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝٝظخثلٜخ ٝطو٤ٔٔخطٜخ ٝرٍٞٛش ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، طُ 

 .ْ ٌٛٙ ح٧ٓٞحمحُٔوظِلش، ٝأه٤َحً حُظؼ٣َق رخ٤ُٔخٓخص حُظ٢ طلٌ

 

 

 ِؤششاد الأعٛاق اٌّب١ٌخ :اٌّجؾش اٌضبٟٔ       
 

 

 

رلغ حُٔئَٗحص حُٔخ٤ُش حُٔٔظويٓش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ك٤غ طؼ٣َلٜخ ٝٓي٫ُٞطٜخ حُٔظ٘ٞػش          

ٝأ٤ٔٛظٜخ ٝأٗٞحػٜخ، ٖٝٓ ػْ ٣َ١وش ر٘خء ٝكٔخد حُٔئَٗ، ٝحُظؼَف أه٤َحً ػ٠ِ ٓئَٗ ٓٞم ىٓ٘ن 

 .٤ش٨ٍُٝحم حُٔخُ
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 اٌّجؾش الأٚي

 

 رؼش٠فٙب ٚٚظبئفٙب ٚرمغ١ّبرٙب: الأعٛاق اٌّب١ٌخ

 

 :رؼش٠ف الأعٛاق اٌّب١ٌخ  (أ 
 

حُٔٞم رخُٔؼ٠٘ ح٫هظٜخى١ ٛٞ أِٓٞد ٩طٔخّ حُؼ٤ِٔخص حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ حُ٘طخم حُٔل٢ِ أٝ حُي٢ُٝ،        

ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝحُِٔؼ٤ش حُظـخٍ ُظيحٍٝك٤ٚ  ٣ـظٔغأٓخ رخُٔؼ٠٘ حُظـخ١ٍ كٜٞ حٌُٔخٕ ح١ٌُ 
1
. 

 :حٛط٬كخً رؤٗٚ رؼٞ حُلوٜخء كٚؼَك٤أٓخ حُٔخٍ 

ًَ ٓخ ُٚ ه٤ٔش ٓخى٣ش ر٤ٖ حُ٘خّ ٝؿخُ ح٫ٗظلخع رٚ ك٢ كخٍ حُٔؼش ٝح٫هظ٤خٍ ٫ ك٢ كخٍ ح٤٠ُن         

ٝح٫ٟطَحٍ
2
. 

 :رؤٜٗخ( 71)ػيس طؼخ٣ٍق ٜٓ٘خ ٓخ ؿخء ك٢ هخٕٗٞ حُظـخٍس حُل٢َٔٗ ك٢ حُٔخىس ٌٍغٛق اٌّب١ٌخ        
 

ٓـظٔغ حُظـخٍ، ٝأٍرخد حُٔلٖ، ٝحُٔٔخَٓس، ٝح٬ًُٞء رخُؼُٔٞش، طلض ٍػخ٣ش حُلٌٞٓش
3
. 

 

 

ًٌُي طؼَُف رؤٜٗخ       
4
: 

ٓٞم ٓ٘ظٔش ط٘ؼوي ك٢ ٌٓخٕ ٓؼ٤ٖ ٝك٢ أٝهخص ى٣ٍٝش ر٤ٖ حُٔظؼخ٤ِٖٓ، ٖٓ أؿَ ر٤غ َٝٗحء ٓوظِق        

 : ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش أٝ حُٔلخ٤َٛ حٍُِحػ٤ش أٝ حُِٔغ حُٜ٘خػ٤ش، ٝطئى١ ًِٔش حُزٍٞٛش ٓؼ٤٤ٖ٘ ٛٔخ
 

 .حٌُٔخٕ ح١ٌُ ٣ـظٔغ ك٤ٚ حُٔظؼخِٕٓٞ ُِز٤غ ٝحَُ٘حء  -1

 .ٓـٔٞع حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ ط٘ؼوي ك٤ٚ  -2
 

أٝ ٢ٛ ٓـَى ٓٞهغ طظْ ك٤ٚ . ٝ رؤٜٗخ حٌُٔخٕ ح١ٌُ ٣ظْ ك٤ٚ طزخىٍ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش ر٤ٖ ٓخ٤ٌُٜخ        

طـخٍس ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش رل٤غ طزو٠ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ػخرظش ك٢ ػيىٛخ ٫ طظـ٤َ ٢ٛٝ طؼز٤َ ٣وٜي رٚ ح٧ْٜٓ 

ٝحُٔ٘يحص ٝؿ٤َٛخ ٖٓ أىٝحص ح٫ٓظؼٔخٍ ح٧هَٟ
5
. 

 

 

حُٔ٘طوش حُظ٢ ٣ٌٕٞ ك٤ٜخ حُزخثؼٕٞ ٝحُٔ٘ظَٕٝ ػ٠ِ حطٜخٍ ٝػ٤ن رزؼ٠ْٜ رل٤غ ٣ٌٕٞ : ٝرؤٜٗخ       

٨ُػٔخٕ حُظ٢ طيكغ ك٢ أ١ ؿِءٍ ٖٓ حُٔٞم أػَ ػ٠ِ ح٧ػٔخٕ حُظ٢ طيكغ ك٢ أؿِحثٚ ح٧هَٟ
6
. 

                                                           
 .(ٓغ طؼي٣َ)، 13، 2006ٙ، ىحٍ ح٬ُّٔ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘، حُوخَٛس، 1أَٗف ٓلٔي ىٝحرش، ٗلٞ ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش، ١ 1

 .171، 1977ٙػزي ح٬ُّٔ حُؼزخى١، ح٤ٌُِٔش ك٢ ح٣َُ٘ؼ٤ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٌٓظزش ح٧ه٠ٜ، ػٔخٕ،  2

 .430ٛـ، ٙ 1416، 1، ؽ1حُٔٞٓٞػش حُؼَر٤ش حُؼ٤ِٔش، ٓئٓٔش اػٔخٍ حُٔٞٓٞػش، حُٔؼٞى٣ش، ١ 3

 .216، ٙ 1996ص حُـخٓؼ٤ش، حُـِحثَ، َٓٝحٕ ػطٞحٕ، ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش ٝحُزٍٞٛخص ٬ٌ٘ٓٝطٜخ ك٢ ػخُْ حُ٘وي، ى٣ٞحٕ حُٔطزٞػخ 4

 .10، 2003ٙ، 1رَ٘ ح٢ُِِٛٞٔ، حُزٍٞٛش ٤ًل٤ش ح٠ُٔخٍرش ٝح٫ٓظؼٔخٍ، ٗؼخع َُِ٘٘ ٝحُؼِّٞ، كِذ، ١ 5

أكٔي ٛل٢ حُي٣ٖ ػٞٝ، حُٔٞم ك٢ ح٬ٓ٩ّ، رلٞع ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ١زخػش اىحٍس حُؼوخكش ٝحَُ٘٘ رـخٓؼش ٓلٔي رٖ ٓؼٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش،  6

1989 ،ٙ205 . 
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       َِّ  :كض أ٠٣خً رؤٜٗخٝػ
 

       ّٕ ٓٞم ٣ِظو٢ ك٤ٚ ًَ ٖٓ حُزخثغ ٝحُٔ٘ظ١َ ٩طٔخّ ػ٤ِٔش طزخىٍ ٖٓ حُٔزخى٫ص حُٔوظِلش، ٖٝٓ ػْ كب

ٗ٘خ١ حُزٍٞٛش ٣ظٔغ ٤َُ٘ٔ ًخكش أٗٞحع حُٔؼخ٬ٓص ٝح٧ٗ٘طش حُظ٢ ٣ٔخٍٜٓخ حُزَ٘ ٣ٝلظخؿٕٞ ا٤ُٜخ 

٩ٗزخع كخؿخطْٜ ٍٝؿزخطْٜ
1
. 

 

ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ٝرٍٞٛش حُؼ٬ٔص، ٝرٍٞٛش  ٝطٞؿي ػيس أٗٞحع ٖٓ حُزٍٞٛخص، ٓؼَ رٍٞٛش       

حُز٠خثغ ٢ٛٝ حُظ٢ ٣ـ١َ حُظؼخَٓ ك٤ٜخ رز٤غ َٝٗحء حُٔ٘ظـخص حٍُِحػ٤ش ٝحُٜ٘خػ٤ش، ٓؼَ حٌَُٔ، 

ٝحُوطٖ، ٝحُؤق، ٝحُٔطخ١، ٝحُزظٍَٝ، ٝحُ٘لخّ ٝٗلٞ ًُي
2
. 

 

 

 :رؼش٠ف ثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ  (ة 
 

 :ُزٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش أ٠٣خً ػيس طؼخ٣ٍق ٜٓ٘خ أٜٗخ       

حُٔٞم حُظ٢ ط٘ظوَ ػزَٛخ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ ح٧كَحى ٝحًَُ٘خص ا٠ُ حُٔئٓٔخص حُٔٔظؼَٔس ٖٓ ه٬ٍ أىٝحطٚ       

حُٔخ٤ُش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ك٢ٜ ا١خٍ ُظ٘ظ٤ْ ٝط٤٤َٔ حُؼ٤ِٔخص ك٤ٔخ ٣وٚ حُو٤ْ حُٔظيحُٝش أٝ حُٔ٘وُٞش حُظ٢ 

طٜيٍٛخ حُيُٝش ٝح٧ٗوخٙ ح٥هَٕٝ ٖٓ حُوطخع حُؼخّ ٝحًَُ٘خص ًحص ح٧ْٜٓ
3
. 

 

كض رؤٜٗخ        َِّ  :ٝػُ

ٓٞم ػخرظش حٌُٔخٕ، طوخّ ك٢ َٓحًِ حُظـخٍس ٝحُٔخٍ ك٢ ٓٞحػ٤ي ٓليىس ٣ـِذ إٔ طٌٕٞ ٤ٓٞ٣ش، ٣ـظٔغ        

ك٤ٜخ أٛلخد ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ، ٝحُٔٔخَٓس، ٝٓٔخػيْٝٛ، ًُٝي ُِظؼخَٓ ك٢ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝكوخً ُ٘ظْ 

ُٝٞحثق ٓليىس
4

      . 
 

 :ٝرؤٜٗخ       

أٓٞحم ٓ٘ظٔش ُٜخ ٌٓخٜٗخ ٝٗظٜٔخ ٝطوخ٤ُيٛخ حُظ٢ طلٌٜٔخ، ٣ظْ ك٤ٜخ طيحٍٝ حُِٔغ، ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش        

حُظ٢ ٓزن اٛيحٍٛخ
5
. 

 

كض ًٌُي رؤٜٗخ        َِّ  : ٝػُ

ٓٞم ٓ٘ظٔش طوخّ ك٢ ٌٓخٕ ػخرض، ٣ظ٠ُٞ اىحٍطٜخ ٝح٩َٗحف ػ٤ِٜخ ٤ٛجش ٓٔظوِش ُٜخ ٗظخٜٓخ حُوخٙ،        

 طلٌٜٔخ ُٞحثق ٝهٞح٤ٖٗ ٝأػَحف ٝطوخ٤ُي، ٣ٝئٜٓخ حُٔظؼخِٕٓٞ ك٢ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٖٓ حَُحؿز٤ٖ

حُزخثؼ٤ٖ ٝحُٔ٘ظ٣َٖك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝط٘ؼوي ؿِٔخطٜخ ٤ٓٞ٣خً، ك٤غ ٣وّٞ حُٞٓطخء حُٔخ٤ُٕٞ رظ٘ل٤ٌ أٝحَٓ 
6
. 

 

                                                           
 .7، ٙ 1999، 2ىحٍ ٛٔش َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، حُـِحثَ، ١: ٗٔؼٕٞ ٗٔؼٕٞ، حُزٍٞٛش 1

 .32ّ، ٙ  1962، 1ػ٢ِ ِٗز٢، رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ٌٓظزش ح٠ُٜ٘ش ح٣َُٜٔش، حُوخَٛس، ١ 2

 .21، ٙ ٬ٛ2000ف ح٤ُٔي ؿٞىس، رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ٌٓظزش ح٩ٗؼخع حُل٢٘، حُوخَٛس،  3

 .267، ٙ ٣1995ِْ، اىحٍس حُز٘ٞى ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٝرٍٞٛخص ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ىحٍ حُلـَ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، حُوخَٛس، ٓلٔي ٓٞ 4

 .29ٓلٔي ٝؿ٤ٚ ك٢٘٤٘، طل٣َٞ رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ُِؼَٔ ٝكن أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش،َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ 5

 .27ٛـ، ٙ 1417، 1حُٔخ٤ُش، حُٔؼٜي حُؼخ٢ُٔ ُِلٌَ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُوخَٛس، ٤ٔٓ١َ ػزي حُل٤ٔي ٍٟٞحٕ، أٓٞحم ح٧ٍٝحم  6
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 :ٔشؤح اٌغٛق اٌّب١ٌخ  (ط 
 

حُظ٢  Vander Bourseطؼٞى ًِٔش رٍٞٛش ا٠ُ حُوَٕ حُوخْٓ ػَ٘ ح٬٤ُٔى١ ٗٔزش ا٠ُ ػخثِش         

٣َِّٖ ٝحؿٜظٚ ٣ُ ًخٕ ٕ ٖٓ كٍِٞٗٔخ ا٠ُ ٓي٣٘ش رَٝؽ حُزِـ٤ٌ٤ش، ٝٞي ك٘يهخ ٣ـظٔغ ك٤ٚ حُظـخٍ حُوخىًٓخٗض طِٔ

ٖٓ حُ٘وٞى، ى٫ُش ػ٠ِ ٜٓ٘ش ٛخكذ حُل٘يمٗؼخٍ ػ٠ِ ٌَٗ ػ٬ػش أ٤ًخّ 
1
إٔ ُلظش رٍٞٛش ٣ٝوخٍ أ٠٣خً . 

ك٤َٔٗش طؼ٢٘ ٤ًْ حُ٘وٞى ٤ٔٓٝض رٌُي ٗٔزشً ا٠ُ حُظـخٍ ح٣ٌُٖ ًخٗٞح ٣ؤطٕٞ ا٠ُ حُٔٞم كخ٤ِٖٓ ٓؼْٜ 

أ٤ًخٓخً ٖٓ حُ٘وٞى ُ٪طـخٍ رٜخ
2
. 

٢ ٌَٗ ػوٞى ٝطؼٜيحص ٝٗظَحً ُؼيّ حٛطلخد حُظـخٍ ر٠خثؼْٜ ٓؼْٜ ًخٗض طظْ ح٫ٍطزخ١خص ك       

 .رخُيكغ، ٖٝٓ ػْ حٓظزيُض رخُز٠خثغ حُلخَٟس حُظِحٓخص ٓٔظوز٤ِش هخثٔش ػ٠ِ حُؼوش حُٔظزخىُش ر٤ٖ حُٔظؼخ٤ِٖٓ

رخُطزغ ًخٗض ٛ٘خى أٓخًٖ أهَٟ ٣ـظٔغ ك٤ٜخ حُظـخٍ هزَ ٌٛح حُظخ٣ٍن ُْٝ طٌٖ هي ٤ٔٓض رخُزٍٞٛخص        

ٝطلي٣ي  خ٣ٔٔلٕٞ ُِظـخٍ رؼَٝ ر٠خثؼْٜ ٝح٫طلخم ػ٤ِٜرؼي، كؼ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ًخٕ حُلَحػ٘ش ك٢ َٜٓ 

أٓؼخٍٛخ ُيٟ ػ٣ِِ َٜٓ ك٤غ ًخٕ ٣ـظٔغ ًَ حُظـخٍ ُي٣ٚ ٝطظْ حُٜلوخص أٓخْٜٓ، ًٔخ ػَف طـخٍ 

ٝط٣ِٜٞٔخ ٝح٫طلخم ٧ؿَ ػ٤ِٜخ" ر٘يٍ حُظخؿَ"حُؼَد ٗظخّ رٍٞٛخص حُِٔغ ٖٓ ه٬ٍ ح٤ُ٘ن 
3
. 

هزَ ح٬٤ُٔى حُزيح٣ش ح٤َُٔٓش ُٜٔ٘ش حَُٜحكش ٖٓ هزَ ح٤ُٞٗخٕ حُويٓخء، ٝك٢ ٓ٘ظٜق  ٣527ؼظزَ ػخّ        

حُوَٕ حَُحرغ ػَ٘ ػَكض ٓي٣٘ش رَٝؽ حُزِـ٤ٌ٤ش حُىٛخٍحً حهظٜخى٣خً ٤ِٔٓحً رل٤غ أٛزلض حًَُِٔ 

. ًَِٔ ُِظزخى٫ص حُٔخ٤ُشٌٛح رخ٩ٟخكش ا٠ُ ظٍٜٞ ٓي٣٘ش حٗلَّ ً. ح٧ٍٝٝر٢ ح٧ٍٝ ُِٔؼخ٬ٓص ح٫هظٜخى٣ش

ٓغ ظٍٜٞ رٍٞٛش ٤ُٕٞ رخكظ٬ٍ حُٜيحٍس ٖٓ ك٤غ كـْ ٝٗٞع  1595ٝريأص ٓي٣٘ش ٤ُٕٞ حُل٤َٔٗش ػخّ 

 . حُظيح٫ٝص حُٔخ٤ُش ك٢ أٍٝٝرخ

ٝريأص ٬ٓٓق . ريأص ٓ٘طوش ٍٝٝ ٓظ٣َض رخُظٍٜٞ ًًَِٔ ُِظزخىٍ حُُٜٞ٘ي١ 1626ٝٓغ ريح٣ش ػخّ         

ك٤غ طْ طٞه٤غ حطلخه٤ش ٍٝٝ ٓظ٣َض ٟٝٝغ ح٠ُٞحر٢ ٝحُو٤ٞى ػ٠ِ  1792 حُٔٞم حُٔ٘ظْ رخُظٍٜٞ ػخّ

طْ اٗ٘خء رٍٞٛش  1817ٝك٢ ػخّ . حُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػوي حُٜلوخص حُل٣ٍٞش ٝح٥ؿِش

 1934-1933ٝح١ٌُ طزؼٚ ٛيٍٝ ػيس هٞح٤ٖٗ ػخّ  ٣ٞ٤ٗ1921ٍٞى ط٬ٙ اٗ٘خء حُٔٞم ح٤ٌ٣َٓ٧ش ػخّ 

٤ُش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس، ٝؿ٤ٔؼٜخ طٜيف ا٠ُ ط٘ظ٤ْ ػ٤ِٔش ح٫ٓظؼٔخٍ ٝكٔخ٣ش ٜٓ٘خ هخٕٗٞ ح٧ٍٝحم حُٔخ

حُٔٔظؼَٔ ًُٝي طـ٘زخً ٤ٜٗ٫خٍحص حهظٜخى٣ش ػ٤٘لش ًظِي حُظ٢ كيػض أػ٘خء كظَس حٌُٔخى أٝحهَ حُؼ٣َ٘٘خص
4
. 

 ًخٗض كَٛش حٌُؼ٤َ ٖٓ ًَٗخص حَُٔٔٔس ٝح٫ٓظؼٔخٍ ُِيهٍٞ ك٢ ٓٞم ح٧ٍٝحم 1975ٝك٢ ػخّ          

 1987ٜٝٗي ػخّ . حُٔخ٤ُش ك٤غ ٛيٍ هخٕٗٞ ط٘ظ٤ْ حُؼ٫ٞٔص ٝحُظزخى٫ص ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش

ٛيٍٝ ػيس هٞح٤ٖٗ ؿي٣يس ُظ٘ظ٤ْ ػَٔ حُٔٞم ٟٝٝغ ح٠ُٞحر٢ ح٬ُُٓش ُٜخ، ًُٝي ػ٠ِ هِل٤ش ح٤ٜٗخٍ 

ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ك٢ ًُي حُؼخّ، ًُٝي ُٔلخُٝش ٓ٘غ طٌَحٍٛخ
5
. 

                                                           
 .89ٛـ، 1417ٙ، 1أكٔي ٓل٢ حُي٣ٖ، ػَٔ حًَُ٘خص ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ حُٔٞم حُؼخ٤ُٔش، ر٘ي حُزًَش ح٢ٓ٬ٓ٩ ٬ُٓظؼٔخٍ، حُزل٣َٖ، ١ 1

 .205، 2006ٙ ،1ه٤َٜ ػزي ح٣ٌَُْ ح٤ُٜظ٢، أٓخ٤ُذ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ ٬ٍٕٓ، ىٓ٘ن، ١ 2

 .29َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ : ٗٔؼٕٞ ٗٔؼٕٞ 3

 .15، 2006ٙ، 3، حُـ٘ي١ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘، كِذ، ١(حُزٍٞٛش) ٠ٗخٍ حُ٘ؼخٍ، ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝأىٝحطٜخ  4

 .15حَُٔؿغ حُٔخرن، ٙ 5



 

 

26 

 

 :غٛق اٌّب١ٌخٚظبئف اٌ (د 

٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حُٞظخثق ح٫هظٜخى٣ش أٜٛٔخ ٓخ ٢ِ٣ 
1
 : 

٤َ ح٫ٓييظؼٔخٍحص حُٔٞظلييش كيي٢ ح٧ٓييٞحم حُٔخ٤ُييش ػِيي٠ ٗييٌَ أٍٝحم ٓخ٤ُييش رٔييَػش ًز٤ييَس ٤آٌخ٤ٗييش طٔيي (1

 .ٝريٕٝ طلَٔ ًِق ًز٤َس، ػ٠ِ ػٌْ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔزخَٗ ك٢ حُٔ٘خ٣ٍغ ح٧هَٟ رٍٜٞٛخ حُٔوظِلش

ؿيييٞ ٓيييٖ حُٔ٘خكٔيييش ح٠ُييي٣ٍَٝش ُظيييؤ٤ٖٓ ك٣َيييش حُٔزيييخى٫ص، ًُٝيييي رل٠يييَ حُ٘ظيييخّ ح٩ىح١ٍ طيييٞك٤َ  (2

ٝحُٔؼِٞٓخط٢ حُٔظطٍٞ ٝح١ٌُ ٣ظ٤ق ٓؼَكش ؿ٤ٔغ حُٔؼِٞٓيخص حُٔظؼِويش رخ٫ٓيظؼٔخٍحص حُٔوظِليش ُـ٤ٔيغ 

حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٗلْ حُٞهض، ٝٛٞ ٓخ ٣ظ٤ق ٣ُخىس كـْ ح٫ٓيظؼٔخٍحص كي٢ حُزييحثَ ح٧ك٠يَ، ٣َٝكيغ ٓيٖ 

 .ءس ح٩ٗظخؽكـْ ًٝلخ
 

 .حُٔؼِٞٓخص كٍٞ كَٙ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝٛٞ ٓخ ٣ِ٣ي ٖٓ ًلخءس هَحٍحص حُٔٔظؼ٣َٖٔ ظزخىٍطٔٔق ر (3

ٓيي٘ق ٛييـخٍ حُٔٔييظؼ٣َٖٔ ٝٓيي٤ِش كؼخُييش ٬ُىهييخٍ ٝح٫ٓييظؼٔخٍ، ًُٝييي ٧ٗييٚ هييي ٣ظؼييٌٍ ػِيي٤ْٜ حُو٤ييخّ  (4

رٔ٘ييخ٣ٍغ حٓييظؼٔخ٣ٍش هخٛييش رٜييْ ٫ٗولييخٝ ٍأٓيئخُْٜ حُٔوٜييٚ ٬ُٓييظؼٔخٍ، أٝ ُؼيييّ ٓؼييَكظْٜ 

 .ؤٍٛٞ اىحٍس ح٫ٓظؼٔخٍحص رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلشر

حُظول٤ق ٖٓ كـْ حُٔٔخٍٓخص ؿ٤َ حَُٔ٘ٝػش ُزؼٞ حًَُ٘خص ػ٘يٓخ طيٍؽ أٜٜٓٔخ ك٢ حُزٍٞٛيش،  (5

 .ًُٝي ٧ٕ أٗ٘طظٜخ ٓٞف طو٠غ َُهخرش حُٔٔخ٤ٖٔٛ َُٝهخرش حُلٌٞٓش

رؼ٤ِٔيخص حُز٤يغ طٞك٤َ كَٛش حٓظزيحٍ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔٞم ك٢ أ١ ٝهض ًخٕ ػيٖ ٣َ١ين حُو٤يخّ  (6

ٝحُ٘ييَحء ىٕٝ طلٔييَ ًِييق ٓخ٤ُييش ًز٤ييَس، ٓييغ آٌخ٤ٗييش ط٣ٞ٘ييغ ح٫ٓييظؼٔخٍ ٝرخُظييخ٢ُ ط٣ُٞييغ حُٔوييخ١َ 

ٝكٔخ٣ش حُٔٔظؼَٔ ٝ ًٌُي آٌخ٤ٗش اػخىس ح٫ٓظؼٔخٍ رٌَ٘ ٓٔظَٔ ٓٔخ ٣ِ٣ي ٖٓ ًلخءس ٍأّ حُٔخٍ
2
. 

٣ٔيخػي ػِي٠ حطويخً ٣ؼط٢ ٗ٘خ١ حُٔٞم حُٔخ٢ُ ٓئَٗحً ػخٓخً ُِٟٞغ ح٫هظٜيخى١ حٌُِي٢ كي٢ حُيُٝيش، ٝ (7

حُوَحٍحص حُٔظؼِوش رخ٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝ حُ٘وي٣ش
3
. 

طٔؼَ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش كِوش حطٜخٍ ر٤ٖ ؿ٤ٔغ حُلؼخ٤ُخص ح٫هظٜخى٣ش (8
4
. 

طؼَٔ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ػ٠ِ اظٜخٍ حُٔؼَ حُؼيخىٍ ُي٨ٍٝحم حُٔخ٤ُيش ٓيٖ هي٬ٍ آ٤ُيش حُؼيَٝ ٝحُطِيذ  (9

رخ٫ٓظؼٔخٍ ٝ حُلي ٖٓ حُظ٬ػذ ٝحُـٖ ٝحُظي٤ُْاٟخكشً ا٠ُ طٞكَ ؿ٤ٔغ حُٔؼِٞٓخص حُوخٛش 
5
. 

 

طلو٤يين حُٔٞحءٓييش ريي٤ٖ طل٠يي٬٤ص حُٔيييه٣َٖ ٝحُٔٔييظؼ٣َٖٔ، ك٤ييغ طٔيي٘ق حُٔييٞم حُٔخ٤ُييش ُِٔيييه٣َٖ  (10

، ٝكيي٢ حُٔوخرييَ طٔيي٘ق حُٔٔييظؼ٣َٖٔ كَٛييش (حُـي٣يييس)آٌخ٤ٗييش حُلٜييٍٞ ػِيي٠ ػٞحثييي حٓييظؼٔخٍحطْٜ 

حُٔوظِلشحُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔٞحٍى ح٬ُُٓش ُظ٣َٞٔ أٗ٘طظْٜ 
6
. 

                                                           
حُٔـِي ٓلٔي ػ٢ِ حُو١َ، ٗلٞ ٓٞم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش ىٍحٓخص حهظٜخى٣ش ا٤ٓ٬ٓش، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ، حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، ؿيس،  1

  (.ٓغ اٟخكش ٝطؼي٣َ. )13، ٙ 1993/ ًخٕٗٞ ح٧ٍٝ/ 1414ح٧ٍٝ، حُؼيى ح٧ٍٝ، ٍؿذ 

 . 22غ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٠ٗخٍ حُ٘ؼخٍ، ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝأىٝحطٜخ، َٓؿ 2

 .21، ٙ ٬ٛ2003ف حُي٣ٖ كٖٔ ح٢ٔ٤ُٔ، رٍٞٛخص ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ػخُْ حٌُظذ، حُوخَٛس،  3

 .1670، ٙ 1990، 2ٌٍٓ٘ حُولق، طؼو٤ذ ػ٠ِ رلٞع ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى حُٔخىّ، ؽ 4
 .1670ٗلْ حَُٔؿغ، ٙ 5

 .82، ٙ ٤ٛ2002ؼْ ٛخكذ ػـخّ، ػ٢ِ ٓلٔي ٓؼٞى، حُظ٣َٞٔ حُي٢ُٝ، ىحٍ حٌُ٘ي١، ح٧ٍىٕ،  6
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طظيي٤ق ح٧ٓييٞحم حُٔخ٤ُييش آٌخ٤ٗييش طوٜيي٤ٚ حُٔييٞحٍى ٝطٞؿ٤ٜٜييخ ٬ُٓييظؼٔخٍحص حُٔوظِلييش رط٣َوييش طلويين  (11

ح٫ٓظويحّ ح٧ٓؼَ، ك٤غ ٣ٔخػي كٖٔ أىحء ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ُيٍٝٛخ ر٤ٖ حُٔييه٣َٖ ٝحُٔٔيظؼ٣َٖٔ ٓيٖ 

٢ ر٘ييٌَ ؿٜييش، ٝحُٔئٓٔييخص حُٔخ٤ُييش ٓييٖ ؿٜييش ػخ٤ٗييش، ػِيي٠ طوٜيي٤ٚ حُٔييٞحٍى كيي٢ ح٫هظٜييخى حُيي١ٞ٘

٣ـؼَ طلًَخطٜخ ر٤ٖ ٓوظِق ح٫ٓظويحٓخص ػ٠ِ هيٍ ٖٓ حٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش
1
. 

آٌخ٤ٗش حُلٍٜٞ ػ٠ِ ط٣َٞٔ ُٔ٘خ٣ٍغ ٟؤش ٣ؼـِ ػٖ ط٣ِٜٞٔخ ح٧كيَحى، ٓيٖ هي٬ٍ اٛييحٍ أٓيْٜ  (12

 .ؿي٣يس ك٢ ح٧ٓٞحم ح٤ُٝ٧ش
 

اؿزخٍٛيخ ػِي٠ طويي٣ْ طظ٤ق حُٔٞم حُٔخ٤ُش حُظؼَف ػ٠ِ حَُٔحًِ حُٔخ٤ُش ًَُِ٘خص حُٔيٍؿش ك٤ٜخ رٔزذ  (13

ٓؼِٞٓخص ًخِٓش ػٖ ؿ٤ٔغ أٗ٘طظٜخ ٝكٔخرخطٜخ حُٔوظِلش
2
. 

طييٞكَ حُز٤خٗييخص ٝحُٔؼِٞٓييخص ػييٖ حُلييَٙ ح٫ٓييظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكييش ٝٓٞحهؼٜييخ ٝطٌخ٤ُلٜييخ، ك٤ييغ ٣ٔييخػي  (14

ٝؿييٞى ٓييٞم ٓييخ٢ُ ٗييخؿق ٝٓظطييٍٞ ػِيي٠ ؿييٌد ٍإّٝ أٓييٞحٍ هخٍؿ٤ييش ُِٔ٘ييخًٍش كيي٢ ٓ٘ييَٝػخص 

رييٚ هييٞح٤ٖٗ ح٫ٓييظؼٔخٍ ٝحُ٘ييًَخص ٝح٩ؿييَحءحص حُظ٘ظ٤ٔ٤ييش  ٓل٤ِييش، ًُٝييي ٟيئٖ حُٔيييٟ حُيي١ٌ طٔيئق

ُِ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١
3

  . 
 

رمغ١ُ الأعٛاق اٌّب١ٌخ (ٖ 
4

 : 

طؤْ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ا٠ُ أٓٞحم حُ٘وي ٝأٓٞحم ٍأّ حُٔخٍ، ك٤غ ٣ظْ ك٢ ٓٞم حُ٘وي اٛيحٍ ٝطيحٍٝ        

ٝحُوز٫ٞص حَُٜٔك٤ش ٝأًٝٗخص حُو٣ِ٘ش ٜٝٗخىحص ح٣٩يحع ( ٓ٘ش أٝ أهَ)ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ه٤َٜس ح٧ؿَ 

ش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ًخ٧ْٜٓ أٓخ ٓٞم ٍأّ حُٔخٍ ك٤ظْ ك٤ٜخ اٛيحٍ ٝطيحٍٝ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُ. ه٤َٜس ح٧ؿَ

  (.1)ٝحُٔ٘يحص ٝحٌُٜٞى ٜٝٗخىحص ح٣٩يحع ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ 
 

 

 

 (1)حٌَُ٘ ٍهْ                                                       

 رمغ١ُ الأعٛاق اٌّب١ٌخ

 

 

 

 

 
 

 

                                                           
ش آٍ ٓؼزي ػ٢ِ حُـخٍك٢، ح٧ٓٞحم ٓخ٤ُش ك٢ ٟٞء ٓزخىة ح٬ٓ٩ّ، ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ ح٬ٓ٩ّ، حُٔـٔغ ح٢ٌُِٔ ُزلٞع حُل٠خٍس ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓئٓٔ 1

 .112، ٙ 1989، 1حُز٤ض، ػٔخٕ، ؽ

 .1982ّ، ٙ 1990ٛـ، 1420، ؿيس، ١َ2، ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٓـِش ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخىّ، ؽٓلٔي ػ٢ِ حُو 2

حُـخٓؼ٤ش  أكٔي ٓل٢ حُي٣ٖ أكٔي، أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝآػخٍٛخ ح٩ٗٔخث٤ش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓـٔٞػش ىُش حُزًَش، ِِٓٔش ٛخُق ًخَٓ َُِٓخثَ 3

 .51ّ، ٙ  1995-ٛـ1415ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، حٌُظخد حُؼخ٢ٗ، 

4
 .9، ٙ 2001حُؼَر٤ش، َٜٓ، ٓلٔي ٛخُق ٓلٔي، اىحٍس ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝحُزٍٞٛخص، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش  
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 سوق رأس المال 

 السوق الثانوٌة السوق الأولٌة

 أسواق منظمة  أسواق غٌر منظمة 

ا٠ُ( 2)ٝطؤْ ٓٞم ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ ك٤غ ح٩ٛيحٍ ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ حُظخ٢ُ ٍهْ 
1
: 

 

  :اٌغٛق الأ١ٌٚخ (1

٢ٛ حُٔٞم حُظ٢ ٣ظْ ٖٓ ه٬ُٜخ ػَٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُـٍٜٔٞ ٧ٍٝ َٓس، ٓٞحء ٓخ ٣ظؼِن         

 . ٜٓ٘خ رؤىٝحص حُي٣ٖ أٝ كوٞم ح٤ٌُِٔش، ًُٝي ػٖ ٣َ١ن ٓخ ٠ٔٔ٣ رخ٫ًظظخد حُؼخّ
 

 :اٌغٛق اٌضب٠ٛٔخ (2

٢ٛ حُٔٞم حُظ٢ ٣ظْ ٖٓ ه٬ُٜخ طيحٍٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٓزن اٛيحٍٛخ ك٢ حُٔٞم ح٤ُٝ٧ش ٝطْ        

 .ح٫ًظظخد رٜخ ٖٓ حُٔخ٤ٌُٖ ح٤٤ِٛ٧ٖ أٝ ؿ٤َ ح٤٤ِٛ٧ٖ

 

 (2)اٌشىً سلُ 

 رمغ١ُ عٛق سأط اٌّبي ِٓ ؽ١ش الإطذاس ٚاٌزذاٚي

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ٌٓخٕ حُظيحٍٝ ا٠ُ ه٤ٖٔٔ ٝطؤْ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٣ٞٗش ٖٓ ك٤غ
2
: 

 :الأعٛاق إٌّظّخ (1

ٝطيػ٠ حُزٍٞٛش، ُٜٝخ ٌٓخٕ ٓخى١ ِّٓٔٞ ٣ؼَٔ ك٤ٚ ٬ًٝء ًَ ٖٓ ٓ٘ظ١َ ٝرخثؼ٢ ح٧ٍٛٞ        

 .٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحصخحُٔظيحُٝش ك٢ ٌٛٙ ح٧ٓٞحم ً

 

 :الأعٛاق غ١ش إٌّظّخ   (2

٣طِن ٌٛح حُٜٔطِق ػ٠ِ ٓخ ٣ـ١َ ٖٓ ٓؼخ٬ٓص هخٍؽ حُزٍٞٛخص حُٔ٘ظٔش، ٤ُْٝ ٌُٜح حُ٘ٞع ٖٓ        

ػزخٍس ػٖ ٗزٌش حطٜخ٫ص طـٔغ ٓخ ر٤ٖ حُٔٔخَٓس ٝحُظـخٍ ك٢ٜ ، ح٧ٓٞحم ػخىسَ ٌٓخٕ ٓخى١ ِّٓٔٞ

  .ٖٝحُٔٔظؼ٣َٔ

 :اٌغ١بعبد اٌزٟ رؾىُ اٌغٛق (ٚ 

 حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ ط٠ز٢ ٝطٞؿٚ حُٔؼخ٬ٓص ك٤ٚ، ٝأْٛ ٣ؼَٔ حُٔٞم ك٢ ظَ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٤ُٔخٓخص      

  .٤ٓخٓخص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ٝ  ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُشٝ  ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش٢ٛ  ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص

                                                           
 .16-15، ٙ ٙ ١1،2005  كٔخّ حُي٣ٖ ٓلٔي ح٤ُٔي، حُزٍٞٛش ٝح٧ْٜٓ، ٌٓظزش أُلخ، َٜٓ،  1

 .11، 1998ٙأكٔي ٓؼي ػزي حُِط٤ق، رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ًَِٓ ؿخٓؼش حُوخَٛس،  2
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 اٌّجؾش اٌضبٟٔ
 

 ِؤششاد الأعٛاق اٌّب١ٌخ
 

 

٣ؼَف حُٔئَٗ رؤٗٚ طِي حُو٤ٔش حُٞٓط٤ش حُٔؼزَس ػٖ حُِٔٞى حُـٔخػ٢ ُؼ٤٘ش ٓ٘ظوخس ٖٓ ح٧ْٜٓ         

اً ٣ؼظٔي ٓزيأ حُٔئَٗ ػ٠ِ حهظ٤خٍ ػ٤٘ش ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش . حُٔظيحُٝش ك٢ حُٔٞم ك٢ ُلظش ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش

ؿَحء حُظٔؼ٬٤ص ح٣َُخ٤ٟش ح٬ُُٓش ٝحُظ٢ ٣ؼظوي أٜٗخ طويّ أًزَ طٔؼ٤َ ُِٔٞم حَُٔحى ه٤خّ ٓٔظٟٞ أىحثٚ ػْ ا

ك٤ٔخ ٢ِ٣ ػَٝ ٓوظَٜ ٤ٔٛ٧ش حُٔئَٗحص حُٔخ٤ُش ٝ ٩ظٜخٍ حُٔٔظٟٞ حُٞٓط٢ ُِٔٞى ػ٘خَٛ حُؼ٤٘ش،

 .ٝأِٓٞد ر٘خء حُٔئَٗ ٝأٗٞحع ٌٛٙ حُٔئَٗحص

 :أ١ّ٘زٙب  (أ 

ه٬ٍ ه٤خّ ْ كخُش حُٔٞم ٖٓ ٣ُٞظ٢ ٣ؼظٔي ػ٤ِٜخ حُٔٔظؼَٔ ك٢ طوطؼظزَ حُٔئَٗحص ٖٓ أْٛ ح٧ىٝحص ح      

 .ٓٔظٟٞ ح٧ٓؼخٍ ٝٓٔظٟٞ ح٧ىحء

 :أعٍٛة ثٕبء اٌّؤشش  (د 

طَٔ ػ٤ِٔش ر٘خء حُٔئَٗ ػزَ ػ٬ع َٓحكَ ٢ٛ      
1
: 

 :ِشؽٍخ اخز١بس اٌؼ١ٕخ   (1

        ًُ ٖٓ كـْ حُؼ٤٘ش ٖٓ ك٤غ ػيى ح٧ْٜٓ أٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٤ٓظْ اىهخُٜخ ك٢  َ  طظ٠ٖٔ ىٍحٓش 

 .حُؼ٤٘ش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ حهظ٤خٍ ٓلَىحص حُؼ٤٘ش ًُٝي رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ أْٓ ٓؼ٤٘ش ٓيٍٝٓش

 :ِشؽٍخ اخز١بس ؽش٠مخ رؾذ٠ذ أٚصاْ ِىٛٔبد اٌؼ١ٕخ، ٕٚ٘بن صلاس ؽشق   (2
 

  ،ٕٗٔز٤ش ٓظٔخ٣ٝش ٌَُ ْٜٓ ىحهَ حُٔئًَُٗٝي ربػطخء ه٤ٔش  ٣َ١وش طٔخ١ٝ ح٧ُٝح. 

  ٍ٣َ١وش حُُٕٞ رلٔذ حُٔؼَ حُٔٞه٢ ُِْٜٔ، ٗٔزش ٓؼَ حُْٜٔ حُٞحكي ُِٔ٘٘ؤس ا٠ُ ٓـٔٞع أٓؼخ

 .ح٧ْٜٓ حُلَى٣ش ح٧هَٟ حُظ٢ ٣وّٞ ػ٤ِٜخ حُٔئَٗ

 ُٗٝ خً ٣َ١وش حُُٕٞ رلٔذ حُو٤ٔش ٝ ٣لٔذ ػ٠ِ أٓخّ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش، ك٤غ ٣ؼط٢ ٌَُ ًَٗش 

، ٢ٛٝ حُٔظزؼش كخ٤ُخً ك٢ ٓؼظْ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝطؼظزَ ٌٛٙ حُط٣َوش حُٔٞه٤ش ٔش أٜٜٓٔخ٣ظ٘خٓذ ٓغ ه٤

 .ٖٓ أك٠َ حُطَم ٝأًؼَٛخ طؼز٤َحً ػٖ ططٍٞ أٟٝخع حُٔٞم

 

 :ِشؽٍخ ؽغبة اٌّؤشش (3

 .٣ظْ ك٤ٜخ حػظٔخى ٣َ١وش كٔخد حُٔئَٗ آخ ػ٠ِ ٌَٗ ٢ُ٘ٓ ٓظوطغ أٝ آ٢ٗ ٓٔظَٔ         

                                                           
 .157-٠ٗ156خٍ حُ٘ؼخٍ، ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝأىٝحطٜخ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ  1
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 :   أٔٛاػٙب  (ؽ 

 :أٗٞحع ٖٓ حُٔئَٗحصػيس ٣ٞؿي         

 

ٓئَٗحص ٗخِٓش طو٤ْ كخُش حُٔٞم ًٌَ ًُٝي ُِلٍٜٞ ػ٠ِ كْٜ ٓظٌخَٓ ُلخُش حُٔٞم ٝٓٔظٟٞ  (1

 (.DWX)أىحثٚ، ًٔئَٗ ٓٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش 

حُوخٙ رزٍٞٛش كَٗٔخ ٝح١ٌُ ٣و٤ْ أىحء ( CAC40) 40ٓئَٗحص حٗظوخث٤ش ٓؼَ  ٓئٗـــَ ًـخى  (2

 . ٤ٔٗش طؼَٔ ك٢ هطخػخص ٓظ٘ٞػشًَٗش كَ 40أًزَ 

ٓئَٗحص هطخػ٤ش طو٤ْ ِٓٞى حُٔٞم رخُ٘ٔزش ُوطخع ٓؼ٤ٖ، ًوطخع حُٜ٘خػش أٝ هطخع ٛ٘خػش حُ٘وَ  (3

أٝ هطخع حُويٓخص أٝ ؿ٤َٙ ٖٓ حُوطخػخص، ٖٝٓ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔئَٗحص ٓئَٗ ىحٝ ؿِٞٗ حُٜ٘خػ٢ 

 .رٍُٞ ُِويٓخص ٝٓئَٗ ٓظخٗيٍى أٗي

ٓٞحهغ  حكظٔخد ح٧ْٜٓ حُظ٢ طٜيٍٛخ ًَٗخص ٫ طظؼخَٓ ك٢ أػٔخٍ أٝ طوّٞ ػ٠ِ ا٤ٓ٬ٓشٓئَٗحص  (4

طظ٘خك٠ ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓؼَ حُظؼخَٓ رؤ١ ٌَٗ ٖٓ ح٧ٌٗخٍ ك٢ حُؤٍٞ أٝ حٌُلٍٞ أٝ حُظزؾ 

 أٝ ُلّٞ حُو٣َِ٘ أٝ حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش أٝ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ حُظو٤ِي٣ش أٝ حُل٘خىم أٝ ًَٗخص حُط٤َحٕ حُظ٢ طويّ

حُؤٍٞ أٝ حُظ٢ رٜخ ٛخ٫ص هٔخٍ، أٝ حًَُ٘خص حُظ٢ طظؼخَٓ ك٢ ح٧ىد ٝحُلٖ حٌُٔ٘ٞف، ٠ٛٝ ٓخ ٣طِن 

، ًٔخ طَ٘ٔ طِي حُٔئَٗحص حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُظ٢ طٜيٍٛخ حُٔئٓٔخص (أْٜٓ حُوط٤جش)ػ٤ِٜخ ػٔٞٓخً 

حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش
1
 . 

       

 

ٖٓ أرَُ ٌٛٙ ( Islamic dow Jones Indexes)طؼظزَ ٓئَٗحص ىحٝ ؿِٞٗ ح٤ٓ٬ٓ٩ش         

حُٔئَٗحص ٝأًؼَٛخ حٗظ٘خٍحً، كوي رِـض كظ٠ ح٥ٕ كٞح٢ُ ٓظ٤ٖ ٓئَٗحً، ٜٓ٘خ ٓئَٗحص ػخٓش أٝ 

ٓئَٗحص هطخػ٤ش ُٓٞػش ػ٠ِ أٓٞحم حُؼخُْ حُظ٢ ٣ظْ حُظؼخَٓ ك٤ٜخ ا٤ٓ٬ٓخً، ٢ٛٝ ٖٓ ط٤ْٜٔ ٓئٓٔش 

 :ىحٝ ؿِٞٗ ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٜٝٓ٘خ
 

 

ح٢ٓ٬ٓ٩ ح٢ٌ٣َٓ٧ ٝح٤ُخرخ٢ٗ ٝح٩ٗـ١ِ٤ِ ٝح٧ٍٝٝر٢ ٝحٌُ٘ي١ ٝح١ٞ٤ٓ٥  ٓئَٗ ىحٝ ؿِٞٗ         

ٝطظ٤ِٔ حًَُ٘خص حُٔلظٔزش ك٢ ٓؼَ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔئَٗحص رظ٘ٞع أٗ٘طظٜخ، ٝرظ٘ٞع ٣ٞٛظٜخ . ٝحُٔخ١ِ٤ُ

ىُٝش ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ 69ك٢ٜ ٤ُٔض ٓٞؿٞىس كو٢ ك٢ حُيٍٝ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٝاٗٔخ ٓ٘ظوخس كخ٤ُخً ٖٓ 
2
ًٔخ طؼي . 

كٔذ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٜٝٓ٘خ ا٤ٓ٬ٓش ٓئَٗحص ( ٓئٓٔش ىحٝ ؿِٞٗ ح٤ٌ٣َٓ٧ش)ٌٙ حُٔئٓٔش أ٠٣خً ٛ

ٓئَٗحص ىحٝ ؿِٞٗ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُِظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٝح٫طٜخ٫ص ٝحُٜ٘خػش ٝحُ٘ل٢ ٝحُـخُ ٝحُويٓخص حُٔخ٤ُش
3
.   

ٝأْٛ أٓزخد حرظٌخٍ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔئَٗحص ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٢ٛ طِز٤ش ٍؿزش رؼٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ رخ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ 

 .أٍٛٞ ٓخ٤ُش ِٝٓؼ٤ش ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

                                                           
 :9حُؼيى  1/2010/حُظـَرش حُٔخ٣ِ٤ُش ًٗٔٞؿخً َُِٜٔك٤ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، : ٣ُي ػز٤يحص، ٓـِش حَُٜٔك٤ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش 1

 http://www.ibtesama.com/vb/showthread-t_108757.html 

 http://www.djindexes.com/islamicmarket:  ٓٞهغ ٓئَٗ ىحٝ ؿِٞٗ ح٢ٓ٬ٓ٩ 2

 .، َٓؿغ ٓزن ًًَٙح٤ٓ٬ٓ٩ش٣ُي ػز٤يحص، ٓـِش حَُٜٔك٤ش  3
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حُٔيٍؿش ك٢ حُٔٞم حُٔخ٤ُش ٣ٔؼَ ػخىسً حُـخٗذ ح٧ًزَ ٖٓ حُ٘٘خ١  رٔخ إٔ ٗ٘خ١ حًَُ٘خص        

كخُش حُٔٞم ًٌَ ٣ٝٔخػي حُٔٔظؼ٣َٖٔ  كبٕ حُٔئَٗ حُْٜٔٔ رؼ٘خ٣ش ٣و٤ْ ش،ح٫هظٜخى١ ك٢ حُيُٝ

ُِٔٔظؼَٔ ٟٝٝغ طٍٜٞ ػٖ كخُش  ربػطخثْٜ كٌَس ٣َٓؼش ػٖ حُؼخثي حُٔظُٞي ػٖ ٓللظش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش

حٓظويحٓٚ ُو٤خّ حُٔوخ١َ حُٔ٘ظظٔش ُٔللظش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔٞم ك٢ حُٔٔظوزَ، ا٠ُ ؿخٗذ
1
.

 
  

 

 
 

 

 :دِشك ٌلأٚساق اٌّب١ٌخِؤشش عٛق  (ى 

ًٔخ ٢ِ٣ شطْ حكظٔخد ٓئَٗ ٓٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُ
2
: 

 

حُٔٞم حُ٘ظخ٢ٓ ٝحُٔٞح١ُ، ًٝخٗض ه٤ْ ح٧ٓخّ رظخ٣ٍن  طْ حػظٔخى ًخكش حًَُ٘خص حُٔيٍؿش ك٢ :أٚلاً  

 :ًخُظخ٢ُ 15/06/2009

 

 

 (1)حُـيٍٝ ٍهْ 
 

 ػ٘ي ح٫كظظخف ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُشحُٔٞم حُ٘ظخ٢ٓ ٝحُٔٞح١ُ ُٔٞم ىٓ٘ن  حًَُ٘خص حُٔيٍؿش ك٢
 

 اعُ اٌششوخ
ٔٛع 

 اٌششوخ

 سِض

 اٌششوخ
 الأعُٙ ػذد

الأعبط  عؼش

 ثزبس٠خ 

15/06/2009 

 اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍششوخ

 ثٕبءً ػٍٝ عؼش الأعبط

 ARBS 6,000.000 1.116.00 6.696.000.000 ر٘ي حُز٘ي حُؼَر٢

 AROP 2.000.000 736.00 1.472.000.000 طؤ٤ٖٓ ح٣ٍُٞٔش حُي٤ُٝش ُِظؤ٤ٖٓ أٍٝد

 BASY 5.350.000 2.696.26 14.424.991.000 ر٘ي ر٘ي ػٞىس ٣ٍٞٓش 

 BBSF 6.500.000 1.607.00 10.445.500.000 ر٘ي ر٘ي ر٤ٔٞ حُٔؼٞى١ حُل٢َٔٗ

 BSO 7.200.000 1.677.33 12.076.776.000 ر٘ي ٗزي ٣ٍٞٓش ٝحُٜٔـَ 

 IBTF 10.000.000 1.220.59 12.205.900.000 ر٘ي حَُٜٔف حُي٢ُٝ ُِظـخٍس ٝحُظ٣َٞٔ 

 UG 3.000.000 527.00 1.581.000.000 هيٓخص حُٔـٔٞػش حُٔظليس ُِظ٣ٞٔن

 UIC 1.700.000 883.00 1.501.100.000 طؤ٤ٖٓ حًَُ٘ش حُٔظليس ُِظؤ٤ٖٓ 

 AHT 400.000 1.173.15 469.260.000 هيٓخص حًَُ٘ش ح٤ِٛ٧ش ُِ٘وَ 

ح٣ُِٞصحًَُ٘ش ح٤ِٛ٧ش ُٜ٘خػش   AVOC 3.000.000 692.20 2.076.600.000 ٛ٘خػ٢ 

 NAMA 560.000 704.00 394.240.000 ٍُحػ٢ حًَُ٘ش حُٜ٘ي٤ٓش حٍُِحػ٤ش 

 SIIB 10.000.000 1.101.08 11.010.800.000 ر٘ي َٜٓف ٣ٍٞٓش حُي٢ُٝ ح٢ٓ٬ٓ٩

 BBS 8.000.000 672.75 5.382.000.000 ر٘ي ر٘ي ر٤زِّٞ 

 QNBS 10.000.000 541.50 5.415.000.000 ر٘ي ر٘ي هطَ ح٢٘١ُٞ 

 85.151.167.000 15/06/2009ثزبس٠خ  اٌغٛل١خ ٌٍششوبد وىً اٌم١ّخ

 

                                                           
 http://dse.sy/user/?page=index_explanation:          حُٔٞهغ ح٩ٌُظ٢َٗٝ ُٔٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش، ٝح٬ٌُّ ُِيًظٍٞ ٓلٔي حُـ٬٤ِط٢ 1

 http://dse.sy/user/?page=issuers_company:                                   حُٔؼِٞٓخص ٖٓ حُٔٞهغ ح٩ٌُظ٢َٗٝ ُٔٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش 2
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، ًٔخ طْ (ح٧ٓخّ ٣ّٞ)٣ّٞ ريح٣ش حكظٔخد حُٔئَٗ  31/12/2009حػظٔيص ؿِٔش طيحٍٝ  :صب١ٔبً         

ٗوطش ٢ٛٝ طٔؼَ حُٔؼخَٓ  1000 طلي٣ي ػيى ٗوخ١ حُزيح٣ش ُِٔئَٗ ك٢ ٌٛح حُظخ٣ٍن رو٤ٔش أٓخّ رِـض

 .ّ.ٍ 58.841.220.000ًٝخٗض ه٤ٔش أْٜٓ حًَُ٘خص طٔخ١ٝ 
 

  

ٗوخ١ حُزيح٣ش ُِٔئَٗ ٛٞ  طْ حكظٔخد حُٔئَٗ رخٓظويحّ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش رخكظَحٝ إٔ ػيى: صبٌضبً        

 :ٗوطش 1000
 

 

 1000= 1000*58.841.220.000/58.841.220.000 :٢ٛ 31/12/2009ه٤ٔش حُٔئَٗ ك٢         
 

 

 ُظـ٤َ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ٨ُْٜٓ حُٔيٍؿش ك٢ حُـِٔش حُظخ٤ُش أ١ ك٢ ٣ّٞ  ٝطظـ٤َ ه٤ٔش حُٔئَٗ ٗظ٤ـش        

  1002.42 =  1000*58.9836.157.752/58.841.220.000  :ًخُظخ٢ُ ٤ُٜزق 4/1/2010
 

 

 حُـِٔش هي ُحىص ػٖ ه٤ٔش حُٔئَٗ ك٢ حُـِٔش حُٔخروشه٤ٔش حُٔئَٗ ك٢ ٌٛٙ  ٝرٌُي طٌٕٞ       

 . ٗوطش 2.42  = 1000 - 1002.42 رٔويحٍ 

 . 0.24%= 1000(/ 1000 -1002.42)طـ٤َ هيٍٛخ   ٝ ر٘ٔزش

 

ٝكظ٠ ؿِٔش  31/12/2009ٝر٘لْ ٣َ١وش حُلٔخد طٌٕٞ ه٤ٔش حُٔئَٗ هي حُىحىص ٌٓ٘ ؿِٔش     

 %.  52.47 ٗوطش ٝر٘ٔزش طـ٤َ ٓويحٍٛخ 524.67رٔويحٍ ، أ١ ُحىص 1524.67ُظٜزق  18/8/2010

 

طؼظزَ ٌٛٙ حُط٣َوش حُ٘خِٓش ُلٔخد حُٔئَٗ ٓ٘خٓزش طٔخٓخً ُٔٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش، ٫ٝ ىحػ٢          

 كخ٤ُخً ُظ٤ْٜٔ ٓئَٗحص ؿِث٤ش، ًُٝي ٠ُآُش ػيى حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش حُٔيٍؿش ك٢ حُٔٞم ٝرخُظخ٢ُ

 .ٍف ًَٝٗخص حُظؤ٤ٖٓؼخِٓش ك٤ٜخ رخٓظؼ٘خء هطخع حُٜٔخحُوطخػخص حُٔوظِلش حُػيّ هيٍطٜخ ػ٠ِ طٔؼ٤َ 

 

ٓئَٗحص ؿِث٤ش ٫كوخً ١٧ هطخع ك٢ ٓٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش،  ا٫ أٗٚ ٖٓ حٌُٖٔٔ اىٍحؽ        

ر١َ٘ ٣ُخىس ػيى حًَُ٘خص حُؼخِٓش ك٢ ٌٛح حُوطخع ٝاىٍحؿٜخ ك٢ حُٔٞم، ٝطؼز٤َٛخ ػٖ ٓؼظْ كـْ 

 :ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٣ٍٞٓش، ٜٝٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍحُ٘٘خ١ ك٤ٚ 
 

 .ٓئَٗ ٓٞم ىٓ٘ن ُِٜٔخٍف ًَٝٗخص حُظؤ٤ٖٓ
 

 .ٓئَٗ ٓٞم ىٓ٘ن حُٜ٘خػ٢
 

، ًُٝي ر٘لْ ٣َ١وش ه٤خّ ٓئَٗ حُٔٞم حُلخ٢ُ ػ٠ِ إٔ طٌٕٞ حُؼ٤٘ش ٢ٛ ٓئَٗ ٓٞم ىٓ٘ن ح٢ٓ٬ٓ٩ 

ًُٝي  ،ك٢ ٗظخٜٓخ ح٧ٓخ٢ٓ ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝحَُٜٔكش رٌُي كو٢ حًَُ٘خص حُٔظؼخِٓش ٝكوخً 

رؼي حُظلون ٖٓ هزَ ٤ٛجش حُٔٞم رؤٕ ٌٛٙ حًَُ٘خص طؼَٔ كؼ٬ً ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٝٓحؿؼش 

 .أٗ٘طظٜخ رٌَ٘ ى١ٍٝ
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 اٌفظً اٌضبٌش

 الأطٛي ٚاٌؼمٛد اٌّب١ٌخ اٌّزذاٌٚخ فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ

 اٌزم١ٍذ٠خ ٚالإعلا١ِخ  

طوظِق ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ػٖ ٗظ٤َحطٜخ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش          

ًؤْٜٓ حًَُ٘خص ًحص ر٤ٖ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ٝح٤ٓ٬ٓ٩ش  ح٤ٓ٬ٓ٩ش، كٜ٘خى أىٝحص ٓخ٤ُش ٓ٘ظًَش

ِظِّ ر٠ٞحر٢ ح٣َُ٘ؼش ح٧ٗ٘طش ؿ٤َ ح٠ُخٍس ٝحُظ٢ ٫ طظؼخَٓ ك٢ حَُرخ، أٝ رؼٞ حٌُٜٞى حُظ٢ ط

ٝٛ٘خى أىٝحص طظؼخَٓ رٜخ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش . ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝحُظ٢ طٜيٍ أك٤خٗخً ك٢ رؼٞ أٓٞحم حُٔخٍ حُظو٤ِي٣ش

حُظو٤ِي٣ش كو٢ ًؤْٜٓ حًَُ٘خص ًحص ح٧ٗ٘طش ح٠ُخٍس ٝحُٔ٘يحص ًحص حُلٞحثي رٔوظِق أٗٞحػٜخ، ٝٛ٘خى 

٤ٓ٬ٓش كو٢ ًخٌُٜٞى حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش رٔوظِق أىٝحص ٓخ٤ُش كي٣ؼش طظؼخَٓ رٜخ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ح٩

ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش  ًَ ٖٓ ك٢حُٔظيحُٝش ك٢ ٌٛح حُلَٜ َٗف ٓوظَٜ ٧ْٛ ٌٛٙ ح٧ىٝحص . أٗٞحػٜخ

 :ػ٬ػش ٓزخكغك٤ٚ ، ٌٝٛٙ ح٧ىٝحص ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓغ حُٔوخٍٗش ٝ ًًَ ِٓح٣خ ِٝٓز٤خص ًَ ٖٓح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝ

 الأعُٙ ٚاٌغٕذاد :اٌّجؾش الأٚي        

ٓطِز٤ٖ ط٘خٍٝ حُٔطِذ ح٧ٍٝ حُظؼ٣َق رخ٧ْٜٓ حُظو٤ِي٣ش ٓوخٍٗش ٓغ ح٧ْٜٓ حُٔظٞحكوش ٓغ  حٗؤْ ا٠ُ        

أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝأْٛ ٟٞحرطٜخ، ٝحُوٞحػي حَُ٘ػ٤ش حُٔظزؼش ُِلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ طٞحكوٜخ ٓغ أىُش 

 . حُؼخ٢ٗ حُظؼ٣َق رخُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش ٝأْٛ أٗٞحػٜخ ٝط٘خٍٝ حُٔطِذ. حُٔـ٣ِ٤ٖ ٝحُٔخٗؼ٤ٖ ُزؼٞ أٗٞحػٜخ

 اٌظىٛن الإعلا١ِخ :اٌّجؾش اٌضبٟٔ        

حُوٜخثٚ ح٤ُِٔٔس  رَُهٜٚ ُِظؼ٣َق رخٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝآ٤ُش ػ٤ِٔش حُظ٤ٌٜي، ٝأ        

َ٘ػ٤ش، ٌُِٜٞى، ٝأٝؿٚ حُظ٘خرٚ ٝح٫هظ٬ف ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص، ًٌُٝي أٗٞحػٜخ ٟٝٞحرطٜخ حُ

ًُٝي  ٝحُلَٝم ح٧ٓخ٤ٓش ر٤ٖ ػ٤ِٔش حُظ٣ٍٞن حُظو٤ِي٣ش ٝح٤ٓ٬ٓ٩ش، ػٞحثن حٗظ٘خٍٛخ ٝططٍٞٛخ ٝأْٛ

رٞٛلٜخ أْٛ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔٔٔٞف طيحُٜٝخ ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٝأْٛ حُزيحثَ حٌُخِٓش 

 . ٓغ أكٌخّ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ؿ٤َ حُٔظٞحكوشٌُؼ٤َ ٖٓ أٗٞحع 

 اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ :اٌضبٌشاٌّجؾش         

ِّْٔ ا٠ُ ػ٬ػش ٓطخُذ طليع ػٖ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ٝ         ُِظؼ٣َق رؼوٞى حُٔطِذ ح٧ٍٝ  هٜٚ ،ه

ٓغ ًًَ أرَُ هٜخثٜٜخ ِٝٓز٤خطٜخ ٝا٣ـخر٤خطٜخ ٝأْٛ حُزيحثَ حُٔظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش  حُٔٔظوز٤ِخص

ٝٓيٟ طٞكَ ريحثَ ٓظٞحكوش ٓغ ح٣َُ٘ؼش ح٫هظ٤خٍحص أٓخ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ كوٜٚ ُزلغ ػوٞى . ح٤ٓ٬ٓ٩ش

ٝحُظؼ٣َق ط٘خٍٝ رخَُ٘ف وي ك ٝح٧ه٤َ ك٢ ٌٛح حُٔزلغ أٓخ حُٔطِذ حُؼخُغ .ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُٔؼَ ٌٛٙ حُؼوٞى

 . ٝٓيٟ آٌخ٤ٗش ٝؿٞى ريحثَ ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى

 ػمٛد اٌّؼبسثخ ثبٌٙٛاِش ٚاٌج١غ ػٍٝ اٌّىشٛف :اٌشاثغاٌّجؾش        

 هٜٚ ُِظؼ٣َق رؤْٛ حُؼوٞى حُظ٢ طـ١َ ك٢ أٓٞحم حُٔخٍ حُظو٤ِي٣ش ٢ٛٝ حُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞفٝ       

 .ُٔؼَ ٌٛٙ حُؼوٞىٓوظَكخً ا٤ٓ٬ٓخً هيّ ري٬٣ً ٝ ،خُٜخٖٓٝح٠ُٔخٍرش ر
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 اٌّجؾش الأٚي   

 الأعُٙ ٚاٌغٕذاد  

 : الأعُٙ: اٌّطٍت الأٚي

 

 :الأعُٙ اٌزم١ٍذ٠خ (أ 

٣ٌٖٔ طؼ٣َق ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش رؤٜٗخ أٜٗزش ٓظٔخ٣ٝش ٖٓ ٍأّ ٓخٍ حًَُ٘ش، ٝأْٛ ٓخ طظ٤ِٔ رٚ ٛٞ         

أٜٗخ أٍٛٞ ٓخ٤ُش هخرِش ُِظيحٍٝ ٝطؼط٢ كخِٜٓخ كن حُٔ٘خًٍش ٝحُظ٣ٜٞض ػ٠ِ هَحٍحص حًَُ٘ش ٖٓ ه٬ٍ 

ػ٠ِ ٤ٜٗذ ٖٓ  أكو٤ظٚ ك٢ طِو٢ حُيػٞس ُل٠ٍٞ حؿظٔخػخص ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٝكن حَُهخرش، ٝكن حُلٍٜٞ

ح٧ٍرخف ٝح٫كظ٤خ١خص ٝكن حُظ٘خٍُ ػٖ ح٧ْٜٓ ٝحُظَٜف رٜخ ٝكن ح٣ُٞٝ٧ش ك٢ ح٫ًظظخد، ٝكن حهظٔخّ 

ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ػ٘ي طٜل٤ظٜخ
1
 . 

 

أٓخ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ك٢ٜ ح٧ْٜٓ حُظ٢ طوظٚ رِٔح٣خ ٫ طظٔظغ رٜخ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ًلن ح٣ُٞٝ٧ش ك٢        

حُظٔظغ ك٢ كٜش ٖٓ ح٧ٍرخف ٫ طوَ ػٖ ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٖٓ ه٤ٔظٜخ، أٝ كن حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٍرخف أٝ 

حٓظؼخىس ه٤ٔش ح٧ْٜٓ رٌخِٜٓخ ػ٘ي طٜل٤ش حًَُ٘ش هزَ اؿَحء حُؤٔش ر٤ٖ ٓخثَ حُٔٔخ٤ٖٔٛ، أٝ إٔ ٣ٌٕٞ 

ُِْٜٔ حُٔٔظخُ أًؼَ ٖٓ ٛٞص ٝحكي ك٢ حُـٔؼ٤ش حُؼ٤ٓٞٔش، ػِٔخ إٔ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ػخىس طلَّ ٖٓ كن 

 .ٝطٜيٍ حًَُ٘خص ػخىس أٜٓٔخً ٓٔظخُسً َُكغ ٍأّ حُٔخٍ ٤ُْٝ ػ٘ي حُظؤ٤ْٓ حُظ٣ٜٞض،
 

٣لون ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ كٞحثي ًؼ٤َس كٜٞ ؿخُزخً ٓخ ٣ٔ٘ق حُٔٔظؼَٔ ػٞحثي ى٣ٍٝش ٗخطـش ػٖ ط٣ُٞغ           

ؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍرخف، ٝػٞحثي أهَٟ ٗخطـش ػٖ حٍطلخع ه٤ٔش ح٧ْٜٓ، ٣ٝظ٤ِٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ ػٖ ح٫ٓظ

 .ٓؼظْ ح٧ٍٛٞ ح٧هَٟ روخر٤ِظٚ حُؼخ٤ُش ُِظ٤٤َٔ

 

الأعُٙ اٌّزٛافمخ ِغ أؽىبَ اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ  (د 
*

: 

٫ ٣ٞؿي أ١ ٓخٗغ ك٢ حهظ٘خء ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٝطيحُٜٝخ ٓخ ُْ ٣ٌٖ أَٛ ٗ٘خ١ حًَُ٘خص حُٔٔؼِش رٜخ        

ٓلَٓخً ٠ٍَُٙ، ًًَ٘خص ط٤ٜ٘غ حُظزؾ ٝحُؤٍٞ ٝحُٔوخَٓس أٝ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ طظؼخَٓ رخُلخثيس 

 .ظؼخَٓ رٜخ ربؿٔخع حُلوٜخءأٓخ إ ًخٕ ٗ٘خ١ٜخ ًٌُي ك٬ ٣ـُٞ حهظ٘خء أٜٜٓٔخ أٝ حُ. أهٌحً أٝ ػطخءً 
 

أٓخ حهظ٘خء ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس حُظ٢ ط٤ِٔ أٛلخرٜخ رلي أى٠ٗ ٖٓ ح٧ٍرخف أٝ ر٠ٔخٕ ٍأّ حُٔخٍ ػ٘ي         

حُظٜل٤ش أٝ ؿ٤َ ًُي ٖٓ حٓظ٤خُحص ٓ٘خرٜش كٜٞ أَٓ ؿ٤َ ؿخثِ كظ٠ ُٝٞ ًخٕ ٓـَٔ ٗ٘خ١ حًَُ٘ش ٓزخكخً، 

ٓزخف، ٝهي ؿخء ك٢ هَحٍ ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔ٘ؼوي ك٢  ِْٛ رزؼٞ ح٤ُِٔحص ح٩ىح٣ٍش كٜٞ أ٤َٓأٓخ ط٤ٔ

 9ٛـ حُٔٞحكن ١ً1412 حُوؼيس  12ا٠ُ  7ىٍٝس ٓئطَٔٙ حُٔخرغ رـيس ك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش ٖٓ 

 :ٓخ ٢ِ٣( 5)ّ، ك٢ حُلوَس ٍهْ 1992أ٣خٍ  14ا٠ُ 
 

                                                           
 .37ٙ ،1991ٛـ، 1412، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ ٤ِٓحٕ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ػ٢ِ ٓل٢٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢،   1

*
٣ظ٘خٍٝ ٌٛح حُلَٜ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ٖٓ ك٤غ طٞحكوٜخ أٝ ػيّ طٞكوٜخ ٓغ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش أٓخ ح٧ػَ ح٫هظٜخى١ حُٔلٔٞد رط٣َوش  

 .٣ٍخ٤ٟش  كٔٞف ٣٘خهٖ ك٢ حُلَٜ حُٔخىّ
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ٍأّ حُٔخٍ أٝ ٟٔخٕ هيٍ  ٫ ٣ـُٞ اٛيحٍ أْٜٓ ٓٔظخُس ُٜخ هٜخثٚ ٓخ٤ُش طئى١ ا٠ُ ٟٔخٕ)         

٣ٝـُٞ اػطخء رؼٞ ح٧ْٜٓ هٜخثٚ طظؼِن . ٖٓ حَُرق أٝ طوي٣ٜٔخ ػ٘ي حُظٜل٤ش، أٝ ػ٘ي ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف

 .(رخ٧ٍٓٞ ح٩ؿَحث٤ش أٝ ح٩ىح٣ٍش

ًٔخ أٗٚ ٖٓ حٌُٖٔٔ طيحٍٝ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ك٢ ح٧ٓٞحم رخُو٤ٔش حُٔٞه٤ش         
*
ر١َ٘ إٔ طظلٍٞ ح٧ػٔخٕ  

حُٔيكٞػش ٓوخرَ ح٧ْٜٓ ا٠ُ أٍٛٞ ٓوظِلش، ٝا٫ كبٗٚ ٫ ٣ـُٞ ر٤ؼٜخ أٝ َٗحإٛخ رـ٤َ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش، اً 

إٔ حُظيحٍٝ ك٢ ٌٛٙ حَُٔكِش ٣ٌٕٞ هزَ حُٔزخَٗس ك٢ حُؼَٔ ٝحُٔخٍ ٫ ٣ِحٍ ٗوٞىحً ٣ٝ٘ظ١َ ك٤ٚ حُٔؼ٤ِش 

 . َفٝحُظوخرٞ حُل١ٍٞ، ٝرٌُي ططزن ػ٤ِٚ أكٌخّ حُٜ
 

أ١ ٫ ٣ـُٞ ر٤غ ح٧ْٜٓ هزَ إٔ ٣ظلٍٞ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش ٖٓ ٓخٍ ا٠ُ أٍٛٞ ا٫ رو٤ٔظٜخ ح٤ٔٓ٫ش         

 .كو٢، أٓخ إ ًخٗض ٗوٞىحً ٝأ٫ًٞٛ كؤٗٚ ٣ـُٞ طيحُٜٝخ رو٬ف ه٤ٔظٜخ ح٤ٔٓ٫ش ًٔخ ٣ـُٞ طؤؿ٤َ حُؼٖٔ

ٝهي حٗظ١َ ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩
1
٠ ٣ظْ حُظيحٍٝ رو٬ف حُو٤ٔش إٔ طٌٕٞ حُـِزش ٨ٍُٛٞ ٝحُٔ٘خكغ كظ 

ح٤ٔٓ٫ش، ر٤٘ٔخ ُْ ٣٘ظ١َ آهَٕٝ ًُي ْٜٝٓ٘ ٓـٔٞػش ىُش حُزًَش
2

، ٝهي حٓظٜ٘يٝح رلي٣غ ٍٍٓٞ لله 

٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ
3

زْظخَعُ : )) ُٔ ُْ ١ََُِٚ ح ظَ ْ٘ َ٣ ْٕ ِْزخَثغِِ ا٫َِّ أَ خُُُٚ ُِ َٔ ٌٍ كَ خ َٓ  َُُٚ َٝ ْٖ رخَعَ ػَزْيًح  َٓ )) 
 

ح٧ػٔخٍ ح٧ٓخ٤ٓش ًَُِ٘خص حَُٔحى حُٔٔخٛٔش رٜخ ؿ٤َ ٟخٍس، ا٫ أٜٗخ طوّٞ رزؼٞ ٓخًح ُٞ ًخٗض          

ح٧ػٔخٍ حُٔٔ٘ٞػش َٗػخً ًب٣يحع حُٔزخُؾ حُلخث٠ش ُي٣ٜخ ك٢ ٜٓخٍف ٍر٣ٞش، أٝ ح٫هظَحٝ ٖٓ حُـ٤َ ػٖ 

  ٣َ١ن طل٣ََ حُٔ٘يحص ًحص حُلٞحثي، أٝ طؼخِٜٓخ ك٢ ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ٝح٫هظ٤خٍحص حُٔٔ٘ٞػش َٗػخ؟ً
 

حهظِق حُلوٜخء ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ر٤ٖ ٓئ٣ي ٝٓؼخٍٝ ٌَُٝ ٓ٘ٚ كـظٚ ٝى٤ُِٚ، كخُٔز٤لٕٞ ٣َٕٝ أٗٚ         

٣ٌٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حًَُ٘خص ٝكن ٓـٔٞػش ٖٓ ح٠ُٞحر٢ ٢ٛٝ
4
: 

 

 (رؾذ٠ذ ٔغجخ الالزشاع اٌشثٛٞ: )اٌؼبثؾ الأٚي

ػٖ كي ٓؼ٤ٖ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش رل٤غ  ٫ ط٣ِي ٗٔزش حُوَٝٝ حَُر٣ٞش ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حًَُ٘خصأ       

 :٫ طظـخُٝ ٓؼ٬ً 

ٖٓ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ٝكوخً ُوَحٍحص رؼٞ ح٤ُٜجخص حَُ٘ػ٤ش ًوَحٍ ح٤ُٜجش حَُ٘ػ٤ش % 25 (1

 . ّ 8/11/2001ٛـ  23/8/1422حُٔظوٌ رظخ٣ٍن  485ًَُ٘ش حَُحؿل٢ ٍهْ 
                                                           

ٝطٔؼَ اؿٔخ٢ُ ٍأّ  ػخىس ك٢ ػوي حُظؤ٤ْٓطؤهٌ ح٧ْٜٓ ه٤ٔخً ٓظؼيىس، كخُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٢ٛ حُو٤ٔش حُظ٢ طٌٕٞ ٓيٝٗش ػ٠ِ ه٤ٔٔش حُْٜٔ ٣ٝ٘ٚ ػ٤ِٜخ   *

، ٝحُو٤ٔش حُيكظ٣َش طٔؼَ حُو٤ٔش حُٔلٔٞرش ُِْٜٔ ك٢ ىكخطَ حًَُ٘ش ٝطلٔذ ٖٓ ه٬ٍ هٔٔش ٓخٍ حًَُ٘ش حُِٔٔٞى ػ٘ي حُظؤ٤ْٓ ٓؤٔخً ػ٠ِ ػيى أٜٜٓٔخ

ٔش حُٔٞه٤ش كظٔؼَ ٓؼَ حُْٜٔ ك٢ حُٔٞم، ٝطظٞهق أٓخ حُو٤. اؿٔخ٢ُ ٍأٓٔخُٜخ حُٔيكٞع ٠ٓخكخً ا٤ُٚ ح٫كظ٤خ١خص ٝح٧ٍرخف ػ٠ِ ٓـَٔ أْٜٓ حًَُ٘ش

حُو٤ٔش  ػ٠ِ ٓٔؼش حًَُ٘ش ٝٓؼيٍ أٍرخكٜخ ٝٓ٘خ٣ٍؼٜخ حُٔٔظوز٤ِش، ٝأٓؼخٍ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ح٧هَٟ ٝحُظ٘زئحص ٝح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش، ٝطـ٤َ

 .حُٔٞه٤ش ٧ٍٛٞ حًَُ٘ش حُظ٢ طٔؼِٜخ ٝؿ٤َ ًُي ٖٓ أٍٓٞ  أهَٟ ًؼ٤َس

 .2161ٛـ، 1408ٙ، 3ٛـ، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حَُحرغ، ؽ1408ٖٓ حُيٍٝس حَُحرؼش ٓ٘ش  (5)هَحٍ ٍهْ    1

 .41، كظٟٞ ٍهْ 1993، 1ػزي حُٔظخٍ أرٞ ؿيس، ح٧ؿٞرش حَُ٘ػ٤ش ك٢ حُظطز٤وخص حَُٜٔك٤ش، ٓـٔٞػش ىُش حُزًَش، اىحٍس حُظط٣َٞ ٝحُزلٞع، ؿيس، ؽ  2

كٔي رٖ ٗؼ٤ذ حُ٘ٔخث٢، طلو٤ن ىًظٍٞ ػزي حُـلخٍ ٤ِٓٔخٕ حُز٘يح١ٍ، ٤ٓي ١ًَٝٔ كٖٔ، حُٖٔ٘ حٌُزَٟ ُِ٘ٔخث٢، ىحٍ ط٤ٜ٘ق ح٩ٓخّ أر٢ ػزي حَُكٖٔ أ 3

 .190، ٙ 1991، 3، ؽ4990حٌُظذ حُؼ٤ِٔش، ر٤َٝص، كي٣غ ٍهْ 

ٓئطَٔ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ر٤ٖ أَٗف ٓلٔي ىٝحرش، ح٫ٓظؼٔخٍ ٝح٠ُٔخٍرش ك٢ أْٜٓ حُز٘ٞى ٝحًَُ٘خص حُظو٤ِي٣ش ٍإ٣ش ا٤ٓ٬ٓش، رلغ ٓويّ ا٠ُ  4

 . 30، ٙ 2009ك٣َِحٕ  3-طُٔٞ 31حُٞحهغ ٝحُٔؤٍٓٞ، ىحثَس حُ٘ئٕٝ ٝحُؼَٔ حُو١َ٤ ك٢ ىر٢، 



 

 

36 

 

حُٔلخٓزش ٝحَُٔحؿؼش ٖٓ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُٔـٔٞع أْٜٓ حًَُ٘ش ٝكوخً ُٔخ أهٌص رٚ ٤ٛجش % 30 (2

 .ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ حُزل٣َٖ

ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ٝكوخً َُأ١ رؼٞ ح٤ُٜجخص حَُ٘ػ٤ش ك٢ حُٜٔخٍف % 30 (3

 .حُٔؼٞى٣ش

 .ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ٝرٌُي أهٌ ٓئَٗ ىحٝ ؿِٞٗ ح٢ٓ٬ٓ٩% 33 (4
 

 (رؾذ٠ذ ٔغجخ اٌؼٕظش اٌّؾشَ: )اٌؼبثؾ اٌضبٟٔ

 :ػٖ ٗٔزش ٓؼ٤٘ش( ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔلَّ) زش حُؼَٜ٘ حُٔلَّ ط٣ِي ٗٔ أ٫

ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ٝهي أهٌص رٌُي ح٤ُٜجش حَُ٘ػ٤ش ًَُ٘ش حَُحؿل٢ ػْ % 15 (1

 .هخٓض رؼي ًُي ربُـخء ٌٛح ح٠ُخر٢ ٓطِوخً، ًٌُٝي ُْ ٣ؼظزَ ىحٝ ؿِٞٗ ٌٛح ح٠ُخر٢

ش ُٔـٔٞع أْٜٓ حًَُ٘ش، ٝرٚ ٖٓ حُو٤ٔش حُٔٞه٤% ٣30ظـخُٝ حُٔزِؾ حُٔٞىع ك٢ حَُرخ  أ٫ (2

 .أهٌص ٤ٛجش حُٔلخٓزش ٝحَُٔحؿؼش ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ك٢ حُزل٣َٖ
 

 (رؾذ٠ذ ٔغجخ الإ٠شاداد اٌّؾشِخ: ) اٌؼبثؾ اٌضبٌش

 :طظـخُٝ ٗٔزش ح٣٩َحى حُ٘خطؾ ػٖ ػَٜ٘ ٓلَّ أ٫ 

ٖٓ ٓـَٔ ا٣َحىحص حًَُ٘ش ٝرٌُي أهٌص ح٤ُٜجش حَُ٘ػ٤ش ًَُ٘ش حَُحؿل٢ ًٌُٝي ٤ٛجش % 5   (1

 .حُٔؼخ٤٣َ حُٔلخٓز٤ش ك٢ حُزل٣َٖ

ٖٓ ح٣٩َحىحص حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝرٌٜح أهٌ حُيحٝ % 9طظـخُٝ ح٣٩َحىحص ؿ٤َ حُظ٘ـ٤ِ٤ش حُٔلَٓش  أ٫   (2

 .ؿِٞٗ ح٢ٓ٬ٓ٩
 

 (اٌّؾشِخرؾذ٠ذ ٔغجخ إٌفمبد : ) اٌؼبثؾ اٌشاثغ

ٖٓ اؿٔخ٢ُ َٜٓٝكخص % 5طظـخُٝ ٗٔزش حَُٜٔٝكخص حُٔلَٓش  أ٣٫٘زـ٢ ٝكوخً ٌُٜح ح٠ُخر٢       

 .حًَُ٘ش، ٝهي أهٌص رٚ ٓئهَحً حُؼي٣ي ٖٓ ح٤ُٜجخص حَُ٘ػ٤ش
 

أٓخ حُوٞحػي حَُ٘ػ٤ش حُظ٢ حٓظ٘ي ا٤ُٜخ حُٔـ٤ِٕٝ ك٢ٜ
1
: 

 

 

 :لبػذح سفغ اٌؾشط (1
 

 :                         ٍٝىص هخػيس ٍكغ حُلَؽ ك٢ حُوَإٓ ح٣ٌَُْ ٝحُٔ٘ش ك٢ أًؼَ ٖٓ ٟٓٞغ، هخٍ طؼخ٠ُ

ؽٍ )) ََ ْٖ كَ ِٓ  ِٖ ٣ ْْ ك٢ِ حُيِّ ٌُ ََ ػ٤ََِْ خ ؿَؼَ َٓ َٝ))
2
 

ٝهي ٍٝى ػٖ حُ٘ز٢ ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ أٗٚ حٓظؼ٠٘ ح٩ًهَ ٖٓ ح٢ُٜ٘ ػٖ هطغ ح٧ٗـخٍ ٝحُ٘زخص         

 ظ٤خى حُ٘خّ ػ٠ِ حٓظؼٔخُٚ ك٢ طـط٤ش ٓوٞف ر٤ٞطْٜ ٟٝٝؼٚ ػ٠ِ هزٍْٞٛ، كوي هخٍ ٣ّٞك٢ ٌٓش ٫ػ

 : كظق ٌٓش

                                                           
 .42-32ح٫ٓظؼٔخٍ ٝح٠ُٔخٍرش ك٢ أْٜٓ حُز٘ٞى ٝحًَُ٘خص حُظو٤ِي٣ش ٍإ٣ش ا٤ٓ٬ٓش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ   1

 (.78)ٍٓٞس حُلؾ ح٣٥ش ٍهْ   2
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ح إِ))          ٌَ ُٚ  حُزَِيََ  َٛ َٓ َّ  اللهُ  كََ حصِ  هََِنَ  ٣َٞ َٞ َٔ ، حُٔ َٝ ح٧ٍَ َٝ  َٞ ٌّ  كَُٜ ح ََ شِ  كَ َٓ ِّ  ا٠َُِ اللهِ  رلَُِ اُِٗٚ  ٣َٞ َٝ شِ،  َٓ  حُو٤ِخَ

ٍُ  ٣لََِ َُْ ِٚ  حُوظِخَ َُْ هز٢َِِ، ٧ِكََيٍ  ك٤ِ خػَشً  ا٫ِ ٢ُِ ٣لََِ َٝ َٓ ٖ ِٓ ،ٍٍ َٞ  َٜٗخَ ٌّ  كَُٜ ح ََ شِ  كَ َٓ ِّ  ا٠َُِ اللهِ  رلَُِ شِ، ٣َٞ َٓ  ٫َ  حُو٤ِخَ

ًُُٚ، ٣ؼ٠َُيُ  ٞ َٗ  َُ ٫َ ٣ُ٘لَ ٤يُُٙ، َٝ َٛ  َ٫ ٖ ا٫ِ ُوُطَظََُٚ  ٣َِظو٢َُِ  َٝ ٫َ  ػََكَٜخَ، َٓ ٍَ  .ه٬ََٙ ٣وُظ٠ََِ َٝ ُّ  كوَخَ ٍَ  ٣خَ :حُؼَزخ ُٞٓ ٍَ 

ََ  ا٫ِ اللهِ، ِْٜ كبَُِٗٚ  ح٩ًِهِ ِْٜ، ُو٤َِِ٘ ُز٤ُُِٞطِ َٝ
 
  ٍَ هخَ

 
((ح٩ًِهَِ ا٫ِ

1
 . 

ٝهي أًي حُؼِٔخء ػ٠ِ ٌٛٙ حُوخػيس ك٤وٍٞ حرٖ ط٤ٔ٤ش        
2
ح٣َُ٘ؼش ؿ٤ٔؼٜخ ٓز٤٘ش ػ٠ِ إٔ حُٔلٔيس : ))ٓؼ٬ً  

 ((حُٔوظ٤٠ش ُِظل٣َْ اًح ػخٍٟظٜخ كخؿش ٍحؿلش أر٤ق حُٔلَّ

٣ٝوٍٞ حُؼِ حرٖ ػزي ح٬ُّٔ       
3
 : 

 ((ُٞ ػْ حُلَحّ ح٧ٍٝ رل٤غ ٫ ٣ٞؿي ك٬ٍ ؿخُ إٔ ٣ٔظؼَٔ ٖٓ ًُي ٓخ طيػٞ ا٤ُٚ حُلخؿش))      

ٖٓ ه٬ٍ ٌٛٙ حُوخػيس ٣َٟ حُٔز٤لٕٞ إٔ طَى حُظِٔي ٝحُظؼخَٓ ك٢ أْٜٓ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش ٝإ ُْ       

ػ٤ش ٓٞف ٣ٌٕٞ ك٤ٚ ٓ٘وش ػ٠ِ حُ٘خّ، ٫ٝ ٓخٗغ ٖٓ طٌٖ ؿ٤ٔغ أػٔخُٜخ ٠ٓز١ٞشً رخ٠ُٞحر٢ حَُ٘

 .حُظؼخَٓ ٓؼٜخ ١خُٔخ إٔ أَٛ ٗ٘خ١ٜخ ٝحُـخُذ ك٤ٚ ٓزخف

 

 :لبػذح اٌزجؼ١خ (2

طوٍٞ ٌٛٙ حُوخػيس أٗٚ ٣ـُٞ طزؼخً ٓخ ٫ ٣ـُٞ حٓظو٫٬ً، ٖٝٓ أىُظٜخ كي٣غ ٍٍٓٞ الله ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ       

((ٖٓ رخع ػزيحً كٔخُٚ ُِزخثغ ا٫ إٔ ٣٘ظ١َ حُٔزظخع: ))ِْٝٓ
4
 . 

ٝػ٠ِ ٟٞء طِي حُوخػيس كٌٜح حُ٘ٞع ٖٓ ح٧ْٜٓ ٝإ ًخٕ ك٤ٚ ٗٔزش ر٤ٔطش ٖٓ حُلَحّ ٌُٜ٘خ ؿخءص        

خً، ٤ُٝٔض أ٬ًٛ ٓوٜٞىحً رخُظِٔي ٝحُظَٜف، كٔخ ىحٓض أؿَحٝ حًَُ٘ش ٝأٗ٘طظٜخ ٓزخكش ؿ٤َ أٜٗخ طزؼ

كٌٜح حُؼَٔ ر٬ ٗي ػَٔ ٓلَّ ٣ئػْ كخػِٚ  ،ٜٓ٘خ طوظَُٝز٘ٞى حَُر٣ٞش، أٝ هي طٞىع رؼٞ أٓٞحُٜخ ك٢ ح

أ٠٣خً ػَٔ طزؼ٢ ٌُ٘ٚ ٫ ٣ـؼَ رو٤ش ح٧ٓٞحٍ ٝحُظَٜكخص حُٔزخكش ح٧هَٟ ٓلَٓش، ٝٛٞ ( ٓـِْ ح٩ىحٍس)

٤ُْٝ ٛٞ ح٧َٛ حُـخُذ ح١ٌُ ٧ؿِٚ أٗ٘جض حًَُ٘ش
5
. 

 

 :لبػذح اٌىضشح ٚاٌمٍخ ٚاٌغٍجخ (3

٢ٛٝ هخػيس ٓؼَٝكش ُٜٝخ ططز٤وخطٜخ ك٢ حُز٤ٞع ٝحُطٜخٍس، ِٝٓوٚ ٌٛٙ حُوخػيس رؤٗٚ اًح حهظ٢ِ ؿِء       

ٓلَّ ٖٓ حُٔخٍ ٓغ ؿِء ٓزخف كبٕ ًُي ٫ ٣ؼ٢٘ إٔ حُٔخٍ حُٔوظ٢ِ ًِٚ أٛزق كَحٓخً، ٌٝٛح ٣٘طزن ػ٠ِ 

خ ًخٗض ٗظ٤ـش ح٧ٗ٘طش ٜكٌْ حُظؼخَٓ ك٢ أْٜٓ حًَُ٘خص ًحص ح٧ٗ٘طش حُٔوظِطش اً إٔ أؿِذ ػٞحثي أٜٓٔ

حُـِء حُٔلَّ ػٖ ٣َ١ن حُٔزخكش، ٝرخُظخ٢ُ ٣ٌٖٔ طٌِٜٔخ ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ ػٞحثيٛخ رؼي طط٤َٜٛخ ٖٓ 

٣وٍٞ حٌُخٓخ٢ٗحُظوِٚ ٓ٘ٚ ٟٝٝؼٚ ك٢ أػٔخٍ حُو٤َ، 
6
 : 

 ((ًَ ٢ٗء أكٔيٙ حُلَحّ ٝحُـخُذ ػ٤ِٚ حُل٬ٍ ك٬ رؤّ رز٤ؼٚ))
                                                           

 (.3189)، ٍهْ حُلي٣غ 104، 4ٙػزي الله حُزوخ١ٍ حُـؼل٢، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ؽ ٓلٔي رٖ آٔخػ٤َ أرٞ  1

 .227، ٙ 2005، 29، ؽ 3ػخَٓ حُـِحٍ، ٝأٍٗٞ حُزخُ، ىحٍ حُٞكخء، حٍُٜٔ٘ٞس، ١: حرٖ ط٤ٔ٤ش، ٓـٔٞع حُلظخٟٝ، طلو٤ن  2

 .641ٛـ، 1413ٙحُؼِ حرٖ ػزي ح٬ُّٔ، طلو٤ن ػزي حُـ٢٘ حُيهَ، هٞحػي ح٧كٌخّ ك٢ ٜٓخُق ح٧ٗخّ، ىحٍ حُطزخػش ٝحَُ٘٘، ىٓ٘ن،   3

 .406ّ، ٙ 1988ٛـ، 1409، 8ىحٍ حُلٌَ، ر٤َٝص، ؽ: ٜٓ٘ق حرٖ أر٢ ٤ٗزش ك٢ ح٧كخى٣غ ٝح٥ػخٍ  4

 .273ّ، ٙ 2004ٛـ، 1425، 2حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُظخٓغ، ١ ػ٢ِ ٓل٢٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢، ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ، ٓـِش 5

 .144ّ، ٙ 1989 -ٛـ 1409، 6، ؽ1حٌُخٓخ٢ٗ، ريحثغ حُٜ٘خثغ ك٢ طَط٤ذ حَُ٘حثغ، حٌُٔظزش حُلز٤ز٤ش، رخًٔظخٕ، ١  6
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 :لبػذح ِب لا ٠ّىٓ اٌزؾشص ِٕٗ فٙٛ ػفٛ  (4

٣ٌٖٔ حُوٍٞ ٝكوخً ٌُٜٙ حُوخػيس رؤٕ حُلخؿش حٌُز٤َس ُِظؼخَٓ ك٢ أْٜٓ ٓؼَ ٌٛٙ حًَُ٘خص حُٔوظِطش        

ٗٚ ٫ ٣ٌٖٔ طَى حُو٤َ حٌُؼ٤َ ٖٓ ٍٝحء حُٔٔخٛٔش ك٢ ب٤َ حُٔلَّ ٖٓ ٗ٘خ١ٜخ، ٝرخُظخ٢ُ كؿِزض حُـِء ح٤ُٔ

 أ٫رظؼخى ػٖ ؿِء ٛـ٤َ ٓلَّ، ٓغ أٗٚ طْ ٟٝغ ح٠ُٞحر٢ حُٔ٘خٓزش ػ٠ِ ٓؼَ ٌٛٙ حًَُ٘خص ٖٓ أؿَ ح٫

 . ٣ظـخُٝ ٌٛٙ حُـِء هيٍحً ٓؼ٤٘خً ٝإٔ ٣ظْ حُظوِٚ ٖٓ حُؼٞحثي حُ٘خطـش ػ٘ٚ ك٢ أٝؿٚ حُو٤َ حُٔوظِلش

 

 :لبػذح اٌؼشف (5

٣وٍٞ حُٔخ٤ٌُش ك٢ حُؼَف ٝٓخ ٣ز٠٘ ػ٤ِٚ
1
: 

كؤُـٚ، ٫ٝ طـٔي ػ٠ِ حُٔ٘وٍٞ ك٢ حٌُظذ ١ٍٞ  كٜٔٔخ طـيى ك٢ حُؼَف كخػظزَٙ، ٜٝٓٔخ ٓو٢))       

ػَٔى، رَ اًح ؿخءى ٍؿَ ٖٓ ؿ٤َ اه٤ِٔي ٣ٔظلظ٤ي ك٬ طـَٙ ػ٠ِ ػَف رِيى، ِٝٓٚ ػٖ ػَف رِيٙ 

ٝرٌُي حٓظيٍ حُٔز٤لٕٞ رخُؼَف ػ٘ي طلي٣ي ٟز٢ حُظؼخَٓ ك٢ ح٤ٔ٤َُ ٖٓ حُٔؼخ٬ٓص (( كؤؿَٙ ػ٤ِٚ

 .ٌٛٙ حًَُ٘خص حُٔلَٓش، ٌٝٛح حُؼَف ٣ز٤ق حُظؼخَٓ ك٢ ٓؼَ أْٜٓ

أٓخ حُٔلَٕٓٞ ُِٔٔخٛٔش أٝ طيحٍٝ أْٜٓ حًَُ٘خص حُٔوظِطش كوي حٓظيُٞح رخٌُؼ٤َ ٖٓ ح٧ىُش حَُ٘ػ٤ش        

حُٔؼظزَس ك٢ حُوَإٓ ح٣ٌَُْ ٝحُٔ٘ش حُ٘ز٣ٞش كٍٞ حُظل٣ٌَ ٖٓ حُظؼخَٓ ك٢ ح٧ٍٓٞ حُٔلَٓش ىٕٝ حُظل٣َن 

ك٢ أٍٓٞ ٓلَٓش كظ٠ ُٝٞ ًخٕ ٌٛح ر٤ٖ ه٤ِِٜخ ًٝؼ٤َٛخ، اً ٣لَّ ػ٠ِ ح٩ٗٔخٕ إٔ ٣ٔظؼَٔ ؿِءحً ٖٓ ٓخُٚ 

حُـِء ٤ٔ٣َحً، ٝطِٔي ح٩ٗٔخٕ رؼٞ أْٜٓ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش ٣ؼ٢٘ طٌِٔٚ كٜش ٗخثؼش ك٢ ٓٞؿٞىحص 

كٌؤٗٔخ أهَٝ حُٔٔخْٛ أٝ حهظَٝ  حًَُ٘ش رٌَ ٓخ ك٤ٜخ، ٝرخُظخ٢ُ ُٞ أهَٟض حًَُ٘ش أٝ حهظَٟض رَرخً 

 :و٤ٜش حُظ٢ طوٍٞرٔخ ٣ٞح١ُ كٜظٚ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ٌٝٛح ٓوخُق ُِوخػيس حُل

ًٔخ إٔ ىٍء حُٔلخٓي ٓويّ ػ٠ِ ؿِذ حُٜٔخُق، ٣ٝوٍٞ حٍَُٓٞ " اًح حؿظٔغ حُل٬ٍ ٝحُلَحّ ؿِذ حُلَحّ"

 : ػ٤ِٚ ِْٝٓ ٠ِٛ الله

حُل٬ٍ ر٤ّٖ ٝحُلَحّ ر٤ّٖ ٝر٤ٜ٘ٔخ ٓ٘ظزٜخص ٫ ٣ؼِٜٔخ ًؼ٤َ ٖٓ حُ٘خّ، كٖٔ حطو٠ حُ٘زٜخص كوي حٓظزَأ )) 

... ((ُي٣٘ٚ ٝػَٟٚ
2
 

 

حُوٞحػي حَُ٘ػ٤ش حُظ٢ حٓظ٘ي ا٤ُٜخ حُٔز٤لٕٞ ك٢ٜ هٞحػي ٛل٤لش ريٕٝ أى٠ٗ  ٗي ا٫ أٜٗخ هي ٫ أٓخ 

ط٘طزن ػ٠ِ كخٍ حُٔٔخٛٔش ك٢ حًَُ٘خص حُٔوظِطش، كخُلخؿش ك٢ هخػيس ٍكغ حُلَؽ ٣ـذ إٔ طٌٕٞ كخؿش 

ؿ٤َ ٓخٓش ٫ ٣ٌٖٔ ح٫ٓظـ٘خء ػٜ٘خ ا٫ ٓغ ٓ٘وش ًز٤َس هي طل٢٠ ا٠ُ ٠َٓس ًزَٟ، ٌٝٛٙ حُٔ٘وش 

ٓٞؿٞىس رٌٜٙ حٍُٜٞس أريحً ػ٘ي حُظؼخَٓ رٔؼَ ٌٛٙ ح٧ْٜٓ، اً أٗٚ ٣ٞؿي ٓـٔٞػش ؿ٤َ ٓ٘ظ٤ٜش ٖٓ ريحثَ 

ح٫ٓظؼٔخٍ ح٧هَٟ، ٝحُٔـظٔغ ٫ ٣ؼخ٢ٗ ح٤ُّٞ ٖٓ ػّٔٞ حُلَحّ ٝحٗؼيحّ حُل٬ٍ، رَ ػ٠ِ حُؼٌْ طٔخٓخً 

َ حُٔزخكش ربؿٔخع حُلوٜخء ىٕٝ كـ٤ٔغ حُٔٔظؼ٣َٖٔ رخطٞح ٣ـيٕٝ ح٤ُّٞ حٌُؼ٤َ ٖٓ ٝٓخثَ ح٫ىهخٍ ٝحُظ٣ٞٔ

 .ػَٔ أٝ ٓ٘وش

                                                           
 .78ص، ٙ .، ى3حُوخَٛس، ؽ حرٖ حُو٤ْ، طلو٤ن ١ٚ ػزي حَُإٝف، اػ٬ّ حُٔٞهؼ٤ٖ ػٖ ٍد حُؼخ٤ُٖٔ، ٌٓظزش ح٤ٌُِخص ح٣َُٛ٧ش، 1

 (. 52)، ٍهْ حُلي٣غ 19، 1ٙٓلٔي رٖ آٔخػ٤َ أرٞ ػزي الله حُزوخ١ٍ حُـؼل٢، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ؽ 2
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أٓخ ح٫ٓظي٫ٍ رخُوخػيس حُؼخ٤ٗش حُظ٢ طوٍٞ أٗٚ ٣ـُٞ طزؼخً ٓخ ٫ ٣ـُٞ حٓظو٫٬ً ٝأٗٚ ٣ـظلَ ك٢ حُظخرغ 

ٓخ٫ ٣ـظلَ ك٢ حُٔظزٞع ك٢ٜ ٫ ط٘طزن ػ٠ِ كخٍ َٗحء ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ْٜٓ ٝطيحُٜٝخ اً إٔ حُٔٔؤُش ُْ ط٘ظٚ ػ٘ي 

حٓظَٔحٍ حُٔخُي ك٢ طٞظ٤ق ؿِء ٖٓ ٓخُٚ ك٢ حُلَحّ ٓغ  ٠ء كو٢ ٝاٗٔخ طوط٠ ًُي اُأٝ حَُ٘حح٫ًظظخد 

 .  حُو٤خّح٩ٍحىس حُظخٓش ك٢ ًُي ٖٝٓ ٛ٘خ ٣ظَٜ حُلخٍم حٌُز٤َ ك٢ 
 

ًٌُٝي ٫ ٣ٜق ح٫ٓظي٫ٍ روخػيس حُوِش ٝحٌُؼَس ٝحُـِزش ٝحُظ٢ طوٍٞ إٔ حُـِء حُٔلَّ ٖٓ حُٔخٍ إ          

حهظ٢ِ رٌؼ٤َ ٓزخف ٫ ٣ـؼَ ٓـٔٞع حُٔخٍ كَحٓخً، اً أٜٗخ ط٘طزن كو٢ ػ٠ِ ٖٓ ٝهغ ك٢ ٓخُٚ ؿِء ٖٓ 

ك٤وَؽ ٖٓ حُٔخٍ ٓخ ٣ظٖ أٗٚ  ًٓظٚ ٓ٘ٚ ةَ رؼٔي ٝطخد رؼي ًُي ٝأٍحى إٔ ٣زَ حُلَحّ آخ ٖٓ ؿ٤َ ػٔي، أٝ

حُل٤ِذ رو٤َِ  كَحّ، ًٔخ إٔ ٌٛٙ حُوخػيس ٫ طٜق ػ٠ِ ا٬١هٜخ ٝ ا٫ ك٤ٌٖٔ ٖٓ ه٬ُٜخ إٔ ٗؼظزَ إٔ ه٢َِ 

 !.  ظٜيم رٔويحٍ حُـِء حُٔـٕ٘ٞ ؿخثِٖٓ حُٔخء هزَ ر٤ؼٚ ٖٝٓ ػْ حُ

 

خ ػ٠ِ حُٔٔخٛٔش ك٢ حًَُ٘خص أٓخ هخػيس ٓخ ٫ ٣ٌٖٔ حُظلَُ ٓ٘ٚ كٜٞ ػلٞ ك٬ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٔظيٍ رٜ          

حُٔوظِطش، اً إٔ طِي  حُٔٔخٛٔش ٤ُٔض كَٟخً أٝ ٝحؿزخً ٣ٝٞؿي ٖٓ ريحثَ ح٫ٓظؼٔخٍ ٓخ ٫ ٣ٌٖٔ كَٜٙ 

 .ٝرٌُي ٣ٌٖٔ ػيّ حُٔٔخٛٔش ك٢ ٌٛٙ حًَُ٘خص ىٕٝ أى٠ٗ ٓ٘وش
 

 

 

خ٬ٓص حُٔلَٓش ٝأه٤َحً ٫ ٣ٜق ح٫ٓظي٫ٍ رخُؼَف ػ٠ِ طلي٣ي ٗٔزش ح٤ٔ٤َُ حُٔؼلٞ ػ٘ٚ ٖٓ حُٔؼ         

 ًّٕ ػ٠ِ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ًحطٜخ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ كـٜٔخ، ٫ٝ ٣ٌٖٔ  حَُ٘ػ٢ ٛٞ ح٫ػظَحٝ ك٢ حًَُ٘ش، اً أ

 .ح٧هٌ رخُؼَف أ٬ًٛ ُٞ طؼخٍٝ ٓغ حُٜ٘ٞٙ حُظ٣َ٘ؼ٤ش
 

       

ٝهي طز٘ض هَحٍحص ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ ٍأ١ حُٔخٗؼ٤ٖ اً ؿخء         

ط٤ٛٞخص حُ٘يٝس حُؼخ٤ٗش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٔ٘ؼويس ك٢ ىٍٝطٚ حُٔخرؼش ٓخ ٢ِ٣ ك٢
1
: 

 

ح٧َٛ كَٓش ح٩ٜٓخّ ك٢ ًَٗخص طظؼخَٓ أك٤خٗخً رخُٔلَٓخص، ًخَُرخ ٝٗلٞٙ، رخَُؿْ ٖٓ إٔ أٗ٘طظٜخ ))  

 .ح٧ٓخ٤ٓش َٓ٘ٝػش

أٓخ ٖٓ ٣ٔخْٛ ك٢ حًَُ٘خص حُظ٢ طظؼخَٓ أك٤خٗخً رخُٔلَٓخص ٓغ اٍحىس طـ٤٤َ ؿ٤ٔغ أٗ٘طظٜخ رل٤غ           

٫ طوخُق ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، كبٕ ًخٕ هخىٍحً ػ٠ِ حُظـ٤٤َ رٔـَى آٜخٓٚ ك٤ٜخ كٌُي أَٓ ٓطِٞد ٓ٘ٚ، ُٔخ 

ٝإ ًخٕ ؿ٤َ هخىٍ ػ٘ي ح٩ٜٓخّ ٌُٝ٘ٚ . ك٤ٚ ٖٓ ٣ُخىس ٓـخ٫ص حُظِحّ ح٤ُِٖٔٔٔ رؤكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

٣ٔؼ٠ ُِظـ٤٤َ ٓٔظوز٬ً، رؤٕ ٣لخٍٝ ًُي ٖٓ ه٬ٍ حؿظٔخػخص حُـٔؼ٤ش حُؼ٤ٓٞٔش ٝٓـِْ ح٩ىحٍس ٝؿ٤َٛٔخ 

 .((ٖٓ حُٔـخ٫ص كخ٩ٜٓخّ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٓوظِق ك٢ ؿٞحُٙ ر٤ٖ حُٔ٘خ٤ًٍٖ ك٢ حُ٘يٝس
 

 

 

 

٫ٝري ك٢ حُلخُظ٤ٖ ٖٓ حُظوِٚ ٓٔخ ٣ئٍٝ ا٠ُ حُٔٔخْٛ ك٤ٜخ ٖٓ ًٔذ حُظَٜكخص حُٔلَٓش ك٢         

 .أٗ٘طش حًَُ٘ش رَٜكٚ ك٢ ٝؿٞٙ حُو٤َ
 

                                                           
 غ، ؿيس، حُوَحٍٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ط٤ٛٞخص حُ٘يٝس حُؼخ٤ٗش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش، حُؼيى حُٔخرغ، حُٔـِي حُؼخُ  1

 .135، ٙ 1992ح٧ٍٝ، كوَط٤ٖ ؽ، ى، 
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ُؼَ ٖٓ أرَُ ح٧ٓزخد حُظ٢ ىكؼض حُل٣َن ح٧ٍٝ ا٠ُ ارخكش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حًَُ٘خص حُٔوظِطش ٓخروخً         

ثَ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓئٓٔخص ٝأىٝحص ٓخ٤ُش ٓظٞحكوش طٔخٓخً ٓغ أكٌخّ ٛٞ ػيّ ٝؿٞى ٌٛح حٌُْ حٌُز٤َ ٖٓ ريح

ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، أٓخ ح٤ُّٞ كَرٔخ حُـَٝ ٖٓ ح٩رخكش ٛٞ ىػْ حُظ٤خٍ حُٔؼخٍٝ ُِظؼخ٬ٓص حُٔلَٓش 

ك٢ ح٤ُٜجش حُؼخٓش ٝٓـخُْ اىحٍحص ٌٛٙ حًَُ٘خص، ا٫ إٔ حَُٔؿق إٔ ٣ليع حُؼٌْ، كَأ١ ح٧ه٤ِش ٓٞف 

 . ِز٤ش٣و٠غ َُأ١ ح٧ؿ

ٝحَُٔؿق ٝالله أػِْ أٗٚ ٣ٔٔق رخُٔٔخٛٔش ك٢ حًَُ٘خص حُٔوظِطش كو٢ ك٢ كخٍ ًٕٞ حُٔٔخْٛ          

ٓظؤًيحً أٗٚ ٓٞف ٣ـ٤َ ٖٓ أٗظٔش ٌٛٙ حًَُ٘خص ٖٓ ه٬ٍ ٓٔخٛٔظٚ ك٤ٜخ، ػ٠ِ إٔ ٣ؼٞى ُِوَٝؽ ٜٓ٘خ ك٤ٔخ 

 . ُٞ ُْ ٣ٔظطغ
 

 اٌغٕذاد: اٌّطٍت اٌضبٟٔ

ْ حُٔ٘يحص        ّٔ ٝحُٔ٘يحص ا٠ُ ه٤ٖٔٔ أٓخ٤٤ٖٓ ٛٔخ حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش ٖٓ حُ٘خك٤ش حَُ٘ػ٤ش ٣ٌٖٔ إٔ ٗو

 :ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ حُظؼ٣َق رٌَ ٜٓ٘ٔخ

 :اٌغٕذاد اٌزم١ٍذ٠خ (أ 

٣ؼي حُٔ٘ي ٝػ٤وش ٓخ٤ُش هخرِش ُِظيحٍٝ ٣ٝٔؼَ هَٟخً ػ٠ِ حُـٜش حُٜٔيٍس ُٚ، ٝػخىسً ٓخ طٜيٍٙ        

٣ٝؼظزَ كخَٓ ٓ٘ي حًَُ٘ش . خص حُٔخ٤ُش ػٖ ٣َ١ن ح٫ًظظخد حُؼخّحًَُ٘خص رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش ٝحُٔئٓٔ

ٝ ُِٔ٘ي هٜخثٚ ٤ِٔٓس، ٜٓ٘خ أٗٚ. ىحث٘خً ُٜخ ٤ُْٝ ٣ٌَٗخً ك٤ٜخ، ػ٠ِ ه٬ف كخَٓ حُْٜٔ
1
: 

٣ٔؼَ ى٣٘خً ػ٠ِ حًَُ٘ش، كبٕ أكِٔض ٓو٢ أؿَ حُي٣ٖ، ٝحٗظَى كخَٓ حُٔ٘ي ٓغ رخه٢ حُيحث٤ٖ٘  (1

 .ًَُِ٘ش ري٣ٜٞٗخ

كخثيس ػخرظش ٓٞحءً أٍرلض حًَُ٘ش أّ هَٔص، ٣ٌٖٝٔ إٔ ٣وُٜٚ ر٘ٔزش  ٣ٔظٞك٢ كخَٓ حُٔ٘ي (2

 .ٓج٣ٞش ٖٓ ح٧ٍرخف، ٫ٝ ٣ؼظزَ ٓٔخٛٔخً ٧ٗٚ ٫ ٣لن ُٚ حُظيهَ ك٢ ح٩ىحٍس

 .ُْٜٓلِٔش حُٔ٘يحص كن ح٣ُٞٝ٧ش ك٢ حٓظ٤لخء ه٤ٔظٜخ ػ٘ي حُظٜل٤ش هزَ كِٔش ح٧ (3

 .ػخىسً ٓخ ٣ٌٕٞ حُٔ٘ي هخر٬ً ُِظيحٍٝ ًخُْٜٔ (4

يحص هَٝ ؿٔخػ٢، كخًَُ٘ش طظؼخهي ٓغ ٓـٔٞع حُٔو٤َٟٖ ٧ٕ حُوَٝ ٓزِؾ اؿٔخ٢ُ هَٝ حُٔ٘ (5

 .ٓؤْ ا٠ُ أؿِحء ٓظٔخ٣ٝش ٢ٛ حُٔ٘يحص

 

 :ك٢ ٓخ ٢ِ٣ طؼ٣َق ٓوظَٜ رؤٜٛٔخٝأٗٞحع ًؼ٤َس  حُظو٤ِي٣ش  ُِٝٔ٘يحص

 :عٕذاد اٌششوبد  (1

٢ٛ حُٔ٘يحص حُظ٢ طٜيٍٛخ حًَُ٘خص ُظ٣َٞٔ أكي أٗ٘طظٜخ حُٔوظِلش ٝطٌٕٞ ػخىس رٔوخرَ ٗٔزش ػخرظش      

ٌِّ ٝطُ . ٖٓ ه٤ٔظٜخ طيكغ رٍٜٞس ى٣ٍٝش ُلِٔظٜخ ٖ حًَُ٘ش ٖٓ ٣ُخىس ٍأٓٔخُٜخ ىٕٝ ٣ُخىس ك٢ ػيى ٓخ٤ٌُٜخ ٔ

 .أٝ ػيى أْٜٜٓٔ
 

                                                           
ًٌُٝي ػزي حُؼ٣ِِ . 101ٛـ، 1407ٙ، 1أكٔي ٓل٢ حُي٣ٖ كٖٔ، ػَٔ ًَٗخص ح٫ٓظؼٔخٍ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ١زغ ر٘ي حُزًَش ح٢ٓ٬ٓ٩، حُزل٣َٖ، ١  1

 .102 ّ، 1983ٙ-ٛـ1403، 2ػِص حُو٤خ١، حًَُ٘خص ك٢ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝحُوخٕٗٞ حُٟٞؼ٢، ٓئٓٔش حَُٓخُش، ر٤َٝص، ١
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 :عٕذاد ا١ٌٙئبد اٌذ١ٌٚخ (2

 .حُي٤ُٝش ُظ٣َٞٔ ٓ٘خ٣ٍؼٜخ حُٔوظِلش ٓوخرَ حُوَٝٝ حُظ٢ طلَٜ ػ٤ِٜخ ٢ٛ ٓ٘يحص طٜيٍٛخ ح٤ُٜجخص      
 

 :(Treasury Bonds)عٕذاد اٌخض٠ٕخ  (3

طُٜيٍ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٖٓ هزَ حُلٌٞٓخص ٢ٛٝ ط٘زٚ حُٔ٘يحص حُظ٢ طٜيٍٛخ حًَُ٘خص ا٠ُ كي رؼ٤ي،        

ا٫ أٜٗخ ؿخُزخً ٓخ طٜيٍ رٔؼي٫ص كخثيس أهَ ٗظَحً ٬ُٔءس حُيُٝش ٝهيٍطٜخ ػ٠ِ ٍى ه٤ْ حُٔ٘يحص ك٢ ٓٞػيٛخ 

٣٘ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٖٓ أَٜٗ حُٔليى، ٝهخٛشً ػ٘يٓخ طٌٕٞ ٜٓيٍس رؼِٔظٜخ ح٤٘١ُٞش، ٝطؼظزَ ٓ٘يحص حُوِ

أٗٞحع حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ٝ أًؼَٛخ حٗظ٘خٍحً، كوي حٓظلًٞص
1
كظ٠ ح٥ٕ ػ٠ِ ٓخ ٣ِ٣ي ػٖ ٜٗق ٓللظش  

 . ح٫ٓظؼٔخٍ حَُٜٔك٢

٣ٌٖٝٔ إٔ طؼَف رؤٜٗخ      
2
أٍٝحم ٓخ٤ُش هخرِش ُِظيحٍٝ ٠ٓٝٔٞٗش ٖٓ هزَ حُلٌٞٓش حُٜٔيٍس ُٜخ، ٢ٛٝ : 

ػ٤ِٜخ حُٔٔظؼَٕٔٝ ٧ٜٗخ ٤ِٓٝش كؼخُش ُظٞظ٤ق حُلخثٞ حُ٘وي١ حُٔظٞكَ ُي٣ْٜ وزَ ٖٓ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣ُ 

 .ٝ طظ٤ِٔ رَٔػش ط٤٤ِٜٔخ

 

ر٤ٖ حُؤْ ٓ٘ٞحص ا٠ُ ػ٬ػ٤ٖ ٓ٘ش، ٖٝٓ كن حُلٌٞٓش حٓظيػخء ػخىسً ٝطظَحٝف آؿخٍ ٌٛٙ حُٔ٘يحص         

َ٘س ح٫ٓظلوخم ٝطخ٣ٍن ٌٛٙ حُٔ٘يحص َٓس ٝحكيس أٝ ػ٠ِ كظَحص ٓوظِلش رو٤ْ ٝآؿخٍ ٓليىس طًٌَ ك٢ ٗ

 . ح٫ٓظيػخء ٝكخَٓ ٌٛح حُٔ٘ي ٖٓ كوٚ طل٣ِٞٚ ا٠ُ ١َف ػخُغ ٣ٝظْ طيحُٝٚ ٌٌٛح كظ٠ طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم

ٝحُظ٢ طؼَف رؤٜٗخ (Treasury Bills)ٝطوظِق ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ػٖ أًٝٗخص حُو٣ِ٘ش        
3
: 

ًٝٗخص ر٤ٖ ٓخ طٌٕٞ ٓيس ٌٛٙ ح٧ أىٝحص ٓخ٤ُش طٔخػي حُلٌٞٓش ػ٠ِ ح٩هَحٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٝػخىس       

 .ػَ٘ َٜٗحً ٝطزخع رٔؼَ أهَ ٖٓ حُٔؼَ ح٢ٔٓ٫ ٢ػ٬ػش أَٜٗ  ٝكظ٠ حػ٘

 

 :4(Mortgages)عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ  (4

أٝ  خً ػ٤٘٤ ٣ٌٕٝٞ حَُٕٔٛٞ أ٬ًٛ . ٣ؼَف حُوَٝ ح٢َُ٘ٛ رؤٗٚ ٤ٌِٓش َٓٛٞٗش ٠ُٔخٕ ٓيحى ى٣ٖ ٓخ       

أٓخ حُي٣ٖ . ك٤ٌٕٞ حَُٖٛ ٛٞ حُؼوخٍ ٝحَُحٖٛ ٛٞ ٓخُي حُؼوخٍ حَُٕٔٛٞ خً ػوخ٣ٍ خً ٝ ػ٘يٓخ ٗوٍٞ ٍٛ٘ ٓخ٤ُخً 

ا٠ُ ٓ٘ظ١َ ًُي حٌُٖٔٔ ( ٠ٔٔ٣ٝ حَُٔطٜٖ)كٜٞ ػزخٍس ػٖ حُوَٝ حُٔٔ٘ٞف ٖٓ أكي حُٔو٤َٟٖ 

ٝك٢ كخٍ ُْ ٣ظٌٖٔ ٓخُي حٌُٖٔٔ ٖٓ ٓيحى حُوَٝ ا٠ُ حُٔوَٝ كبٕ ٨ُه٤َ . ُٔٔخػيطٚ ك٢ حٓظ٬ًٚ

ٝطؤْ حُؼوخٍحص حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ . ر٤ؼٚ ٢ٌُ ٠٣ٖٔ حٓظؼخىس حُوَٝحُلن ك٢ كـِ حَُٖٛ ٖٝٓ ػْ 

 :ٟٓٞغ ٍٖٛ ا٠ُ كجظ٤ٖ

 .حُن..ٓؼَ حُز٤ٞص أٝ حُٔٔخًٖ حُوخٛش، حُٔٔخًٖ حُٔ٘ظًَش، حُ٘ون ح٤ٌُ٘ٔش :اٌؼمبساد اٌغى١ٕخ
                                                           

 ٣ٍذ، رلغ ػزي حُل٤ٔي ػزي حُلظخف حُٔـَر٢، ح٩ىحٍس ح٩ٓظَحط٤ـ٤ش ك٢ حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع ٝحُظي 1

 . 82ّ، ٙ  2004-ٛـ1425، 1، ؿيس، 66١ٍهْ 

2
حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس ػزي حُِط٤ق ػزي حَُك٤ْ ؿ٘خك٢، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ريحثَ ُِٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش،  

 :ح٧رلخع ٓٞؿٞىس ػ٠ِ ٓٞهغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩. 1ٙ. 2009حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 

http://www.islamfeqh.com/Nawazel/NawazelItem.aspx?NawazelItemID=240 

 .5حَُٔؿغ حُٔخرن، ٙ  3

 .224-221م حُٔخ٤ُش ٝأىٝحطٜخ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ ٠ٗخٍ حُ٘ؼخٍ، ٓٞم ح٧ٍٝح 4
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 .ٝطَ٘ٔ ح٤ٌُِٔخص حُظـخ٣ٍش ٝحٍُِحػ٤ش :اٌؼمبساد غ١ش اٌغى١ٕخ

 ٓ٘٘ت حُوَٝ ح٢َُ٘ٛ ٌٛح ٣ٝطِن ػ٠ِ حُٔوَٝ ح٢ِٛ٧ حْٓ
 

طزيأ ػ٤ِٔش اٗ٘خء هَٝٝ حَُٖٛ ػ٘يٓخ ٣لظخؽ ٗوٚ ٓخ ا٠ُ ح٫هظَحٝ ُظ٣َٞٔ َٗحء ٌٖٓٔ، ك٤غ        

ٌٝٛح ٣ظطِذ ٓ٘ٚ إٔ ٨ٔ٣ حٓظٔخٍس ٣ؼط٢ ك٤ٜخ . ٣ويّ ١ِزخً ا٠ُ اكيٟ حُٔئٓٔخص حُٔ٘٘جش ُِوَٝٝ ح٤َُ٘ٛش

ٝٛ٘خ . هِٚ، ٝ ٖٓ ػْ ٣يكغ ٍّٓٞ طوي٣ْ حُطِذًخكش حُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظؼِوش رٟٞؼٚ حُٔخ٢ُ ٜٝٓخىٍ ى

٣ؤط٢ ىٍٝ حُٔئٓٔش حُٔ٘٘جش ُِوَٝٝ ُِو٤خّ ريٍحٓش ٝطو٣ْٞ حُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔظويّ ٝح١ٌُ ٣ظليى رؼخ٤ِٖٓ 

 :أٓخ٤٤ٖٓ ٣ِؼزخٕ ىٍٝحً ًز٤َحً ك٢ هزٍٞ ٌٛح حُطِذ أٝ ٍك٠ٚ ٝٛٔخ

 (PTI  Payment To Income Ratio) ٗٔزش حُٔيكٞػخص ا٠ُ حُيهَ  

 (Loan To Value LTV)ٗٔزش ه٤ٔش حُوَٝ ا٠ُ ه٤ٔش حُؼوخٍ حَُٕٔٛٞ  

ٝك٢ كخٍ حُوزٍٞ ٣ٌٖٔ ػخىسً ُطخُذ حُوَٝ إٔ ٣وظخٍ ر٤ٖ ٗٞػ٤ٖ ٖٓ هَٝٝ حَُٖٛ، حُوَٝٝ        

كل٢ حُ٘ٞع ح٧ٍٝ ٣ؼط٢ حُٔوَٝ ػخىس ا٠ُ حُٔظويّ . ًحص حُٔؼيٍ حُؼخرض ٝحُوَٝٝ ًحص حُٔؼيٍ حُٔظـ٤َ

 .رظلي٣ي حُٔٞػي ح١ٌُ ٤ٓـيى ك٤ٚ حُطَكخٕ ٓؼَ حُلخثيس ػ٠ِ حُوَٝ ه٤خٍحً ( ١خُذ حُوَٝ)

 :ٝربٌٓخٕ ٓ٘٘ت حُوَٝ إٔ ٣ظَٜف روَٝ حَُٖٛ ٝكوخً  ُٞحكيس ٖٓ ح٫ٓظَحط٤ـ٤خص حُظخ٤ُش

 إٔ ٣ـؼِٚ ؿِءحً ٖٓ ٓللظظٚ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش. 

  أكي إٔ ٣ز٤ؼٚ ا٠ُ أكي حُٔٔظؼ٣َٖٔ حَُحؿز٤ٖ ك٢ ك٤خُطٚ ٟٖٔ ٓللظظٚ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش أٝ ا٠ُ

حُظ٢ طٔظويّ ٠ًٔخٕ ( Pool)حُٔٔظؼ٣َٖٔ حَُحؿز٤ٖ ك٢ اٟخكظٚ ا٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ هَٝٝ حَُٖٛ 

 .ك٢ اٛيحٍ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش

  َٝإٔ ٣ٔظويّ حُوَٝ ح٢َُ٘ٛ ٗلٔٚ ٠ًٔخٕ ك٢ اٛيحٍ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ٝٛ٘خ ٣وخٍ رؤٕ ٌٛح حُو

 .٣ٍنهي طلٍٞ ا٠ُ ٍٝهش ٓخ٤ُش هخثٔش رٌحطٜخ ٝٛٞ ٓخ ٣ٔؼَ أكي أٗٞحع حُظٞ

ٝ ٣ٞؿي ػيس أٗٞحع ُٔ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ أٜٛٔخ
1
: 

  عٕذاد دفغ اٌفٛائذ فمؾ(Interest Only Sub-Prime Mortgages:) 

رؼي ( هْٔ ٓ٘ٞحص ٓؼ٬ً )٣َُطذ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔ٘يحص ػ٠ِ حُٔوظ٤َٟٖ كٞحثي كو٢ ُٔيس ٖٓ حُِٖٓ       

ّ حٍُِٔ٘ رٔؼَ  َّٞ ًُي ٣٘زـ٢ ػ٤ِْٜ إٔ ٣يكؼٞح كٞحثي ٠٣خف ا٤ُٜخ أهٔخ١ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حٍُِٔ٘، ١ٝزؼخً ٣وُ

 .أػ٠ِ ٖٓ ه٤ٔظٚ حُلو٤و٤ش ػ٘ي ٓ٘ق حُوَٝ

  عٕذاد اٌفٛائذ اٌّزغ١شح(Adjustable Rate Mortgages( )ARM:) 

٣َر٢ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔ٘يحص ٓؼيٍ حُلخثيس حُظ٢ ٣يكؼٜخ حُٔوَٟٕٞ رٔؼيٍ حُلخثيس حُظ٢ ٣لَٟٜخ       

حَُٜٔف ح١ًَُِٔ، كبًح ٍكغ ٌٛح حَُٜٔف ٓؼيٍ حُلخثيس ػ٠ِ ح٩هَحٝ حٍطلؼض ٓؼي٫ص حُلخثيس ػ٠ِ 

ُؼوخ١ٍ، ٝحُظ٢ ٓظزلغ ٫كوخً ر٢٘ء ٖٓ حُظل٤َٜ حُٔ٘يحص، ٝٛٞ طٔخٓخً ٓخ كيع ػ٘ي ريح٣ش أُٓش حَُٖٛ ح

 .حُوخْٓك٢ حُلَٜ 

                                                           
1 David Waring, A Simple Explanation of the Subprime Crisis, 12-03-2007: 

  http://www.informedtrades.com/2699-simple-explanation-subprime-crisis-part-1-a.html 
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   عٕذاد راد فٛائذ أ١ٌٚخ ل١ٍٍخ(Low Initial Fixed Rate Mortgages:) 

 

٣يكغ حُٔي٣ٕ٘ٞ رٌٜٙ حُٔ٘يحص ُِيحث٤ٖ٘ كٞحثي ه٤ِِش ك٢ حُلظَس ح٠ُٝ٧ ػْ رؼي ًُي طِىحى ٌٛٙ حُلٞحثي        

 . رخُظي٣ٍؾ ُظٜزق ًز٤َس، ٣َٝحكن ٌٛٙ حُلٞحثي أهٔخ١ طُِّٔي حُؼوخٍحص

 

، ٝطٌَ٘ أًزَ طؼظزَ حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش ٖٓ أْٛ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣ظْ طيحُٜٝخ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش        

ا٫ أٗٚ ٖٓ حُٞحٟق إٔ ٌٛٙ حُٔ٘يحص طؼظزَ هَٟٝخً طـَ ٓ٘لؼش . ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ حًَُ٘خص ٝحُلٌٞٓخص

ٖٝٓ ٛ٘خ كٖٔ ؿ٤َ حُٔزخف حُظؼخَٓ رٜخ ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٌٝٛح ٓخ أًيٙ ٓـٔغ حُلوٚ 

ٍ ٓخ ٢ِ٣ ََّ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٢ ٓئطَٔٙ حُٔخىّ رـيس اً أٗٚ ه
1
:  

 

حُظ٢ طٔؼَ حُظِحٓخً ريكغ ٓزِـٜخ ٓغ كخثيس أٝ ٗلغ ١َٝ٘ٓ ٓلَٓش َٗػخً ٖٓ ك٤غ  إ حُٔ٘يحص (1

حُظيحٍٝ، ٧ٜٗخ هَٝٝ ٍر٣ٞش ٓٞحء أًخٗض حُـٜش حُٜٔيٍس ُٜخ هخٛش أٝ ػخٓش  ٝح٩ٛيحٍ أٝ حَُ٘حء أ

خ حٓظؼٔخ٣ٍش أٝ حىهخ٣ٍش أٝ ط٤ٔٔش حُلخثيس حَُر٣ٞش  ًً طَطز٢ رخُيُٝش ٫ٝ أػَ ُظ٤ٔٔظٜخ ٜٗخىحص أٝ ٌٛٞ

 .حُِٔظِّ رٜخ ٍرلخً أٝ ٣ٍؼخً أٝ ػُٔٞش أٝ ػخثيحً 

طلَّ أ٠٣خً حُٔ٘يحص ًحص حٌُٞرٕٞ حُٜل١َ رخػظزخٍٛخ هَٟٝخً ٣ـ١َ ر٤ؼٜخ رؤهَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ  (2

 .خً ٌُٜٙ حُٔ٘يحصكٔٔح٤ٔٓ٫ش، ٣ٝٔظل٤ي أٛلخرٜخ ٖٓ حُلَٝم رخػظزخٍٛخ 

ٗلغ أٝ ٣ُخىس رخُ٘ٔزش ُٔـٔٞع ًٔخ طلَّ أ٠٣خً حُٔ٘يحص ًحص حُـٞحثِ رخػظزخٍٛخ هَٟٝخً حٗظ١َ ك٤ٜخ  (3

 .حُٔو٤َٟٖ، أٝ ُزؼ٠ْٜ ٫ ػ٠ِ حُظؼ٤٤ٖ، ك٬ً٠ ػٖ ٗزٜش حُؤخٍ

 

 

 (:ثذْٚ فٛائذ)غ١ش اٌزم١ٍذ٠خ اٌغٕذاد  (د 
 

حُ٘ٞع حُٞك٤ي ٖٓ حُٔ٘يحص حُٔظٞحكن ٓغ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٛٞ حُٔ٘يحص حُظ٢ طٜيٍ ٓغ طؼٜي  إ        

رخُٞكخء رؤَٛ حُٔزِؾ ٖٓ ىٕٝ أ١ ٓوخرَ ًٔ٘يحص حُوَٝ حُلٖٔ، ٝٓؼَ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ؿ٤َ ٗخثؼش ًؼ٤َحً 

حٝ ٖٓ ىٕٝ ٓوخرَ ٧ٜٗخ ٫ طٔؼَ أىحس حٓظؼٔخ٣ٍش ٝاٗٔخ كو٢ أىحس ٓخ٤ُش ٩ػزخص حُلوٞم ٝحرظـخء ػٞحد ح٩هَ

 . ٖٓ الله ػِ ٝؿَ
         

ُِٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش، ٢ٛٝ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝحُظ٢ طؼي ٖٓ ٓ٘خرٜش ا٫ أٗٚ طْ طط٣َٞ ريحثَ ٓخ٤ُش          

 .أك٠َ حرظٌخٍحص ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ حُلي٣ؼش

 

أْٛ أٝؿٚ حُ٘زٚ ٝح٫هظ٬ف ٓغ ح٧ٍٛٞ  ٠خ٢ُ طؼ٣َق رٌٜٙ حٌُٜٞى ٝاٗخٍس اُك٢ حُٔزلغ حُظ       

 .حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ َٝٗف ٓوظَٜ ٧ْٛ أٗٞحػٜخ ٝٓيٟ حٗظ٘خٍٛخ

 

                                                           
ٛـ، حُٔٞحكن 1410ٗؼزخٕ  23 - 17ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُٔخىّ رـيس ٖٓ   1

 .1294-1293ر٘ؤٕ حُٔ٘يحص، ٙ ٙ ( 62/11/6)هَحٍ ٍهْ ّ، 1990ٓخٍّ / آًحٍ  14-20
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 اٌّجؾش اٌضبٟٔ

 اٌظىٛن الإعلا١ِخ
 

اٌزؼش٠ف ثبٌظىٛن الإعلا١ِخ (أ 
*

: 

طؼي حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش أْٛ حُزيحثَ حُٔوظَكش ُِٔ٘يحص ٝحُوَٝٝ ٝرؼٞ        

ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ح٠ُخٍس، ٝطؼظزَ ٓ٘يحص حُٔوخٍٟش
**
ٌٛٞى ح٠ُٔخٍرش) 

***
)

 
ٖٓ أْٛ ٌٛٙ حٌُٜٞى  

ٜخ ُِظيحٍٝ ٝأًؼَٛخ َٜٗس، ٝٓغ إٔ حٌُٜٞى ط٘خرٚ حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش ًؼ٤َحً ٖٓ ك٤غ هخر٤ِش ٓؼظْ أٗٞحػ

ٝٓ٘ق كخ٤ِٜٓخ ػٞحثي ى٣ٍٝش، ا٫ أٜٗخ ٫ طظٔظغ ر٤ِٔس ٟٔخٕ ٍأّ حُٔخٍ ٝحُلٍٜٞ ػ٠ِ ػٞحثي ػخرظش، ٝٓغ 

ًُي كٜ٘خى أٗٞحعٌ ٌُٜٞى ا٤ٓ٬ٓش أهَٟ طِز٢ ٗٔز٤خً ٓؼَ ٌٛح حُـَٝ ٢ٛٝ ٌٛٞى ح٩ؿخٍس ٝحُظ٢ طظٔظغ 

ك٤ٔخ ٢ِ٣ طؼ٣َق ٓوظَٜ . ٣ٌٖٔ طيحُٜٝخ رويٍ ًز٤َ ٖٓ ح٧ٓخٕ ٝطٔ٘ق كخِٜٓخ ػٞحثي ٓويٍس ٓٔزوخً، ًٔخ أٗٚ

 : رٌٜٙ حٌُٜٞى

ػَكض حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ هزَ ٤ٛجش حُٔلخٓزش ٝحَُٔحؿؼش ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٜٗخ       
1
 : 

ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٔؼَ كٜٜخً ٗخثؼش ك٢ ٤ٌِٓش أػ٤خٕ أٝ ٓ٘خكغ أٝ هيٓخص أٝ ك٢ ٓٞؿٞىحص ))        

َٓ٘ٝع ٓؼ٤ٖ أٝ ٗ٘خ١ حٓظؼٔخ١ٍ هخٙ، ًُٝي رؼي طل٤َٜ ه٤ٔش حٌُٜٞى ٝهلَ رخد ح٫ًظظخد ٝريء 

 ((.حٓظويحٜٓخ ك٤ٔخ أٛيٍص ٖٓ أؿِٚ

ًٔخ ػَكض رؤٜٗخ        
2
 : 

٤ُش ٓؼ٤٘ش طٜيٍٛخ ٓئٓٔش ٓخ رؤٓٔخء ٖٓ ٣ٌظظزٕٞ ك٤ٜخ ٓوخرَ ىكغ حُو٤ٔش حُٔلٍَس ٝػ٤وش رو٤ٔش ٓخ        

حُـ٤َ ٬ُٓظؼٔخٍ ٤ٗخرش ػٜ٘خ، ٝطؼَٔ ػ٠ِ ٟٔخٕ  ٠ش حُز٤غ ٓٞحء ر٘لٜٔخ أٝ ريكؼٚ اُرٜخ، ٝطٔظؼَٔ ك٤ِٜ

طيحُٝٚ ٝط٠٤٠٘ٚ
****

، ٣ٝ٘خٍى حٌُٔظظزٕٞ ك٢ حٌُٜٞى ك٢ ٗظخثؾ ٌٛح ح٫ٓظؼٔخٍ كٔذ ح١َُٝ٘ حُوخٛش 

 .ٌَ اٛيحٍر

هزَ حُظؼ٣َق روٜخثٚ حٌُٜٞى ٝأٗٞحػٜخ ٝأ٤ٔٛظٜخ، ٫ ري أ٫ًٝ رخُظؼ٣َق رآ٤ُش ػ٤ِٔش حُظ٤ٌٜي        

 .ح٢ٓ٬ٓ٩( حُظ٤ٌٜي)ٝحُلَم ر٤ٖ حُظ٣ٍٞن حُظو٤ِي١ ٝحُظ٣ٍٞن 
                                                           

ٖٓ حُـي٣َ رخًٌَُ أٗٚ ٤ُْ حُٔوٜٞى رٞٛق حٌُٜٞى رٜلش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٛٞ ح٩ٗخٍس ا٫ أٜٗخ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ٖٓ حرظٌخٍ ٝطط٣َٞ ح٤ُِٖٔٔٔ كٌُي   *

 .طوخُق ٓؼَ ٌٛٙ حٌُٜٞى أ١ ٖٓ ٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش أ٫ٟٓٞٞع آهَ، ٝاٗٔخ حُٔوٜٞى رٌٜٙ حُٜلش ٛٞ 
 

رظٌخٍ حُيًظٍٞ ٓخ٢ٓ كٖٔ كٔٞى، ًٝخٕ هي حٓظليػٜخ ػ٘ي ريء حُؼَٔ ُٟٞغ َٓ٘ٝع هخٕٗٞ حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ػزخٍس ٓ٘يحص حُٔوخٍٟش ٢ٛ ػزخٍس ٖٓ ح  **

ٛـ، ٝٛٞ حُوخٕٗٞ ح١ٌُ ٗخه٘ض ٓٞحىٙ ُـ٘ش حُلظٟٞ ح٧ٍى٤ٗش ك٢ حُلظَس حُٞحهؼش ر٤ٖ حُؼ٣َٖ٘ ٖٓ ٍؿذ ٝحُؼخٖٓ ٝحُؼ٣َٖ٘ ٖٓ 1397ح٧ٍى٢ٗ ه٬ٍ ػخّ 

     :1977ّٖٓ طُٔٞ ٝحُلخى١ ػَ٘ ٖٓ أ٣ٍِٞ ٖٓ ػخّ  ٛـ، حُٔٞحكن ُِٔخى٠ٍٓ1397ّخٕ ػخّ 

ط٣َٜٞ كو٤وش ٓ٘يحص حُٔوخٍٟش ٝحُلَم ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ ٓ٘يحص حُظ٤ٔ٘ش ٜٝٗخىحص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُلَم ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ حُٔ٘يحص حَُر٣ٞش، ٓخ٢ٓ كٖٔ كٔٞى،         

 .1486، ٙ 1988 حَُحرغ، حُٔـِي حُؼخُغ، ؿيس،ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس، حُؼيى 

 

ط٤ٔٔش ٌٛٞى ح٠ُٔخٍرش أىم ٖٓ ٓ٘يحص حُٔوخٍٟش أٝ ٓ٘يحص ح٠ُٔخٍرش، اً إٔ ًِٔش ٓ٘ي طٞك٢ روَٝ ٠ٕٓٔٞ حُو٤ٔش ٌٝٛٞى ح٠ُٔخٍرش ٫   ***

 . ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ٠ٓٔٞٗش حُو٤ٔش ٖٓ حُ٘خك٤ش حَُ٘ػ٤ش
 

 .288، ٙ ٤ٓ2007ش، ٤ٛجش حُٔلخٓزش ٝحَُٔحؿؼش ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُزل٣َٖ، حُٔؼخ٤٣َ حَُ٘ػ٤ش ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٬ٓ٩  1

 .272، 1989ٙحَُٜٔك٢ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ حُؼوخكش، حُوخَٛس،  ٓلٔي َٓحؽ، حُ٘ظخّ  2

 . ٚ ػ٠ِ حُيحث٤ٖ٘ ٝكِٔش حٌُٜٞىٓٞؿٞىحص ح٠ُٔخٍرش حُؼ٤٘٤ش ٝطل٣ِٜٞخ ا٠ُ ٗوي ٤ُظْ ط٣ُٞؼطٜل٤ش  ****
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 :اٌزٛس٠كآ١ٌخ ػ١ٍّخ    (ة 
 

 حُظو٤ِي٣ش ٖٓ ه٬ٍ ه٤خّ ٓئٓٔش ٓخ رظـ٤ٔغ أُٜٛٞخ ؿ٤َ حُٔخثِش حُٔٔؼِش حُظ٣ٍٞنطظْ ػ٤ِٔش          

 (SPV) ؿخُزخً رخُي٣ٕٞ ٝطل٣َٞ ٤ٌِٓظٜخ ا٠ُ ٛ٘يٝم أٝ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش ًحص ؿَٝ هخٙ

 Purpose Vehicle Special   ٍطٔخٗيٛخ طِي ح٧ٍٛٞ، ٖٝٓ ػْ طوّٞ  ٓ٘يحصُظوّٞ ريٍٝٛخ ربٛيح

رؼي إٔ ٣ظْ طٜل٤ظٜخ حثظٔخ٤ٗخً  ٤ُشُِظيحٍٝ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخربطخكظٜخ 
1

، ًُٝي ٝكوخً ُِوطٞحص حُظخ٤ُش
2

  : 

طوّٞ حُٔئٓٔش حُٔخ٤ُش حُظ٢ ُٜخ ى٣ٕٞ ٠ٓٔٞٗش رخَُٕٛٞ، ٝٗلٞٛخ رز٤ؼٜخ ؿِث٤يخً أٝ ٤ًِيخً اُي٠ ٓئٓٔيش،  (1

طظليى ؿخ٣ظٜخ رَ٘حء ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ، ٝٗوِٜخ ٖٓ حٌُٓيش حُٔخ٤ُيش ُِٔئٓٔيش  ًَش أهَٟ ًحص ؿَٝ هخٙأٝ ٗ

حُزخثؼش ا٠ُ ًٓش حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ كظي٠ طٌيٕٞ ٛيٌٙ ح٧ٛيٍٞ رٔ٘يؤٟ ػيٖ حُٔطخُزيخص ح٧هيَٟ، 

ٝػٖ اك٬ّ حُٔئٓٔش حُزخثؼيش، ٝؿخُزيخً ٓيخ طٌيٕٞ حُ٘يًَش ًحص حُـيَٝ حُويخٙ ٓ٘٘يؤس ٓيٖ هزيَ حُٔئٓٔيش 

 .ظ٢ٜ ؿخ٣ظٜخ ػ٘يٓخ ٣٘ظ٢ٜ أؿَ حُٔ٘يحص ٝطٜل٠ ٜٗخث٤خً حُٔخ٤ُش حٍُٔٞهش ٝط٘

رطيَم أهيَٟ ؿ٤يَ حُز٤يغ، ٌُٝيٖ حُز٤يغ ٛيٞ ح٧ٗيَٜ كظي٠ طٌيٕٞ ( حُيي٣ٕٞ)٣ٌٖٝٔ ٗوَ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ         

رٔ٘ؤٟ ػٖ ح٣ٍُٜٞش أٝ حُؼوٞى ح٧هَٟ حُظ٢ ٣ٌٖٔ حُظ٤ٌ٘ي ك٤ٜخ، ٌٝٛٙ حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ ٛي٢ 

 .٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ًِٓٔٞش رخٌُخَٓ ُِٔئٓٔش حُزخثؼش، أٝ ٫ طٌٕٞ ًٌُيحُظ٢ طوّٞ رؼ٤ِٔش ح٩ٛيحٍ، ٝٛ

طويّٞ حُ٘ييًَش ًحص حُـييَٝ حُوييخٙ رؼييي ًُييي ربٛيييحٍ ٓيي٘يحص رؼيي٬ٝس اٛيييحٍ ٝرو٤ٔييش طؼييخىٍ ه٤ٔييش   (2

حُي٣ٕٞ ٓلَ حُظ٣ٍٞن ُِلٍٜٞ ػِي٠ حُٔي٤ُٞش ٓيٖ هي٬ٍ ر٤ؼٜيخ ُِٔٔيظؼ٣َٖٔ، أٝ طويّٞ رليِّ ٛيٌٙ حُٔي٘يحص 

ٝر٤غ ًَ كِٓش ٖٓ ٌٛٙ حُلِّ ًٌظِش ٝحكيس، رؼي ٓ٘لٜيخ طٜي٤٘لخً حثظٔخ٤ٗيخً ٓيٖ ٟٝٝؼٜخ ٓغ رؼ٠ٜخ حُزؼٞ 

هزَ ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق ح٤َُٜ٘س، ٝطٌيٕٞ كٞحثيي ٛيٌٙ حُٔي٘يحص ٓظٞحكويش ٓيغ كٞحثيي حُيي٣ٕٞ ٗلٔيٜخ، ٝؿخُزيخً ٓيخ 

طِـؤ حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ ا٠ُ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُوَٝٝ حُٜٔيَك٤ش ُظ٣ٞٔيَ ٗيَحء حُٔي٘يحص ًُٝيي 

 .٘يحص حٍُٔٞهش أٝ كِّ حُٔ٘يحص ًحطٜخر٠ٔخٕ حُٔ

طوّٞ حًَُ٘ش ريكغ ػٖٔ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُٔ٘ظَحس ٖٓ ك٤ِٜش ر٤غ ٌٛٙ حُٔي٘يحص أٝ ٓيٖ هي٬ٍ حُويَٝٝ  (3

 .حَُٜٔك٤ش ا٠ُ حُٔئٓٔش حُٔخ٤ُش حُزخثؼش

ٟييٍَٝس ح٫طلييخم  ٣ظؼيي٤ٖ ػِيي٠ حُز٘ييي حُزييخىة ُِظ٣ٍٞيين ٝحُٔئٓٔييش حُٜٔيييٍس ًحص حُـييَٝ حُوييخٙ (4

٤ش طل٤َٜ حُٔ٘يحص حُوي٣ٔش حُٔٔظلوش ٝىكيغ كٞحثيي حُٔي٘يحص حُـي٣ييس، ٝح٩ؿيَحءحص ٝطلي٣ي حُٔٔئٍٝ ػٖ آُ

حُٞحؿيذ حطوخًٛيخ طـييخٙ حُٔظوِلي٤ٖ ػيٖ حُٔيييحى، ٝحُٜٔيخ٣ٍق ح٬ُُٓيش ُظٜيي٤٘ق حُٔي٘يحص حُوي٣ٔيش ٝحُـي٣يييس 

 .ٝحُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔ٘يحص، ٝؿخُزخً ٓخ ٣وّٞ رٌَ ٌٛٙ حُٜٔخّ حَُٜٔف حُٜٔيٍ

 

                                                           
 .  3، 2008ٙ -ك٤ٖٔ ٓظلَ، حُظ٣ٍٞن، ٍٝهش ٓويٓش ا٠ُ ٓئطَٔ حُظ٣ٍٞن ٝأٓٞحم ٍأّ حُٔخٍ، ر٤َٝص، آًحٍ  1

 .ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ىٍحٓش كو٤ٜش حهظٜخى٣ش" حُظ٣ٍٞن" ػ٢ِ ٓل٠٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش   2

 :ٞهغ حُزٞحرش حُوخ٤ٗٞٗش، ىصٝ ٓؼ٤ي ػزي حُوخُن، ط٣ٍٞن حُلوٞم حُٔخ٤ُش، ًظخد ٍٓ٘٘ٞ ه٬ٛظٚ ك٢ ٓ

http://www.tashreaat.com/view_studies2.asp?std_id=42 



 

 

46 

 

 

حُظ٤ٌٜي ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٤٘ظ١َ ك٤ٜخ ػ٠ِ ٍَٟٝس أ٫ طٌٕٞ ح٧ٍٛٞ حَُٔحى ط٤ٌٌٜٜخ أٓخ ػ٤ِٔش         

ٝهي أًي ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ ػ٠ِ ًُي. ى٣ٞٗخً، اً إٔ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٜٗض ػٖ ر٤غ حُي٣ٕٞ رخُي٣ٕٞ
1
: 

 

أٗٚ ٫ ٣ـُٞ ر٤غ حُي٣ٖ حُٔئؿَ ٖٓ ؿ٤َ حُٔي٣ٖ ر٘وي ٓؼـَ ٖٓ ؿ٘ٔٚ أٝ ٖٓ ؿ٤َ ؿ٘ٔٚ ٩ك٠خثٚ ))         

ا٠ُ حَُرخ، ًٔخ ٫ ٣ـُٞ ر٤ؼٚ ر٘وي ٓئؿَ ٖٓ ؿ٘ٔٚ أٝ ٖٓ ؿ٤َ ؿ٘ٔٚ ٧ٗٚ ٖٓ ر٤غ حٌُخُت رخٌُخُت ح٢ُٜ٘ٔ 

 (.(٫ٝ كَم ك٢ ًُي ر٤ٖ ًٕٞ حُي٣ٖ ٗخٗجًخ ػٖ هَٝ أٝ ر٤غ آؿَ. ػ٘ٚ َٗػًخ
 

 

ٖٝٓ أرَُ طـخٍد حُظ٤ٌٜي ح٤ٓ٬ٓ٩ش ػزَ حُظخ٣ٍن ًخٗض طـَرش ٌٛٞى حُطؼخّ حُظ٢ أٗخٍ ا٤ُٜخ         

ح٩ٓخّ ح١ُٝٞ٘ ك٢ َٗكٚ ُٜل٤ق ِْٓٔ
2
ػ٘يٓخ هخٍ أرٞ ٣ََٛس َُٔٝحٕ حرٖ حُلٌْ أكِِض ر٤غ حٌُٜخى ٝهي  

 .  ٠ٜٗ ٍٍٓٞ الله ػٖ ر٤غ حُطؼخّ كظ٠ ٣ٔظٞك٠ ك٠ٜ٘ َٓٝحٕ ػٖ ر٤ؼٜخ

 

 

3ة ػ١ٍّخ اٌزٛس٠كأعجب (ؽ 
 : 

( ؿٕ٘ٞ حُؼٔخ٤ٗ٘خص)خص حُوَٕ حُٔخ٢ٟ ـحٗظَ٘ص ظخَٛس حُظ٣ٍٞن ك٢ أٍٝٝرش ٝأ٣ٌَٓخ ك٢ ػٔخ٤ٗ٘       

The Frenzy of the 1980's) ) اً طئًي ح٩كٜخث٤خص إٔ ٓٞم حُظ٣ٍٞن ك٢ أٍٝٝرخ ٝكيٛخ طِىحى

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٣ٞ٘ٓخً  200رٔؼيٍ 
4
 . 

 

ٖٓ أَٜٗ ػ٤ِٔخص ط٣ٍٞن حُي٣ٕٞ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ هطش ٣َُٝ حُوِحٗش ح٢ٌ٣َٓ٧ حُٔخرن         

ٖٓ حُي٣ٕٞ حُوخٍؿ٤ش حُوي٣ٔش ُٔـٔٞػش ٖٓ % 20حُظ٢ ٜٗض ػ٠ِ ٍَٟٝس ٗطذ ( ١٫ٌٞ٤ٗ رَحى١)

 ٕٞأ١ ط٣ٍٞن ٌٛٙ حُي٣ ،حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ٝطل٣َٞ حُؤْ ح٧ًزَ حُٔظزو٢ ٖٓ ٌٛٙ حُي٣ٕٞ ا٠ُ ٓ٘يحص ٓظيحُٝش

ًُٝي رؼي طول٤ٞ ٓؼي٫ص حُلخثيس ػ٤ِٜخ ٢ٌُ طظٌٖٔ ٌٛٙ حُيٍٝ ٖٓ حُٔيحى
5

أٓخ ريح٣ش ػ٤ِٔخص ط٣ٍٞن . 

ػ٘يٓخ هخٓض ح٤ُٜجش  1970ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ كوي حٗطِوض ٖٓ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ػخّ 

ٖ حُؼوخ١ٍح٤٘١ُٞش حُل٤ٌٓٞش َُِٖٛ حُؼوخ١ٍ ربٛيحٍ ٌٛٞى طٔظ٘ي ػ٠ِ حُوَٝٝ ح٠ُٔٔٞٗش رخَُٛ
6
. 

 

 : ٓخ ٢ِ٣ طلو٤ن ػيس أٛيحف، ٖٓ أٜٛٔخا٠ُ رؼ٤ِٔخص حُظ٣ٍٞن رٌَ٘ ػخّ ٣ٔؼ٠ حُوخثٕٔٞ ٝ       
                                                           

1
ُٔٔظيس ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس، حُؼيى حُلخى١ ػَ٘، ؿيس، ك٢ ىٍٝس ٓئطَٔٙ حُلخى١ ػَ٘ ك٢ حُلظَس ح 

 .213ٙ ، (4/11) 92ّ، ٝحُٔوخّ رٔي٣٘ش حُٔ٘خٓش، هَحٍ ٍهْ 1998حُؼخ٢ٗ ط٣َٖ٘  19 -14 -ٛـ 1419ٍؿذ  30ا٠ُ  25ٖٓ 

 (.1528)حُلي٣غ ٍهْ . 1162، ٙ 1991، 3ِْٓٔ رٖ حُلـخؽ أرٞ حُل٤ٖٔ حُو١َ٤٘ ح٤ُ٘ٔخر١ٍٞ، ٛل٤ق ِْٓٔ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ؽ 2

ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ىٍحٓش كو٤ٜش حهظٜخى٣ش، رلغ ٓويّ ك٢ حُيٍٝس حُظخٓؼش ػَ٘س " حُظ٣ٍٞن" ػ٢ِ ٓل٠٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش   3

   :      ح٧رلخع ٓٞؿٞىس ػ٠ِ ٓٞهغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩. 7-6، ٙ 2008ُٔـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، آخٍس حُ٘خٍهش، 

http://www.islamfeqh.com/Nawazel/NawazelItem.aspx?NawazelItemID=240 

آكخم : ك٤ٖٔ كظل٢ ػؼٔخٕ، حُظ٣ٍٞن حَُٜٔك٢ ُِي٣ٕٞ، حُٔٔخٍٓش ٝح١٩خٍ حُوخ٢ٗٞٗ، رلغ ٓويّ ك٢ ٓئطَٔ أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝحُزٍٞٛخص 4

   www.arablawinof.com:  ٤َ ح٫ٌُظ٢َٗٝ ُِوخٕٗٞ حُؼَر٢ٝحُزلغ ٍٓ٘٘ٞ ك٢ حُيُ. 4ّ، 2007ٙٝطلي٣خص حُٔ٘ؼوي ك٢ ىر٢، ٓ٘ش 

 .22، 1995ٙػيٗخٕ حُٜ٘ي١، حُظ٣ٍٞن ًؤىحس ٓخ٤ُش كي٣ؼش، رلغ ٍٓ٘٘ٞ ك٢ ٓئُق حطلخى حُٜٔخٍف حُؼَر٤ش،   

 .201-199، ٙ ٙ 1989ػخّ  42، حُٔـِي 3حَُ٘٘س ح٫هظٜخى٣ش ُِز٘ي ح٢ِٛ٧ ح١َُٜٔ، حُؼيى 5

آكخم ٝطلي٣خص : ًؤىحس ٖٓ أىٝحص طط٣َٞ حُزٍٞٛش ح٣َُٜٔش، رلغ ٓويّ ك٢ ٓئطَٔ أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝحُزٍٞٛخص ري١ٝ ػزي حُٔطِذ، حُظ٣ٍٞن 6

 . ّ 2007حُٔ٘ؼوي ك٢ ىر٢، ٓ٘ش 
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 : ثبٌٕغجخ ٌٍّؤعغبد اٌّب١ٌخ اٌّٛسلخ : أٚلاً 

 :طٜيف ػ٤ِٔخص حُظ٣ٍٞن حُظ٢ طوّٞ رٜخ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ا٠ُ         

حُ٘وي٣ش حُظ٢ طٌٜٔ٘خ ٖٓ حُيهٍٞ ك٢ ػ٤ِٔخص ط٣َٞٔ ٣ُخىس ح٧ٓٞحٍ حُٔظخكش ٬ُٓظؼٔخٍ ٝطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش  (1

ؿي٣يس، أٝ حُظٞٓغ ك٢ أٗ٘طظٜخ حُوخثٔش ىٕٝ حُِـٞء ا٠ُ ه٤خٍ ٣ُخىس ػيى ح٧ْٜٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ا٠ُ ط٤ٓٞغ 

 .ٗطخم ح٤ٌُِٔش ٝحُٔ٘خًٍش ك٢ ح٧ٍرخف

ٓٔخػيس حًَُ٘خص ًحص حُؼـِ حُٔخ٢ُ ك٢ طل٤ٖٔ ٤ٌِٜٛخ حُظ٢ِ٣ٞٔ ػٖ ٣َ١ن طل٣َٞ ح٫ُظِحٓخص  (2

 .ه٤َٜس ح٧ؿَ ا٠ُ حُظِحٓخص ٓظٞٓطش أٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ

طل٤ٖٔ هٞحثٜٔخ حُٔخ٤ُش، ًُٝي رخُظلٍَ ٖٓ ه٤ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش، ك٤غ طو٢٠ حُوٞحػي حُٔلخٓز٤ش  (3

ر٤٘ٔخ ٣ٌٖٔ ٖٓ ه٬ٍ . َٓحػخس ٓزيأ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ٟٝٝغ ٓوٜٜخص ُِي٣ٕٞ حٌُٔ٘ٞى ك٢ طل٤ِٜٜخ

ن ٝٓخ ٣ِلوٜخ ٖٓ ٟٔخٗخص ػٖ ؿ٤َٛخ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حًُِٔٔٞش ًَُِ٘ش ػ٤ِٔش حُظ٣ٍٞن كَٜ ٓللظش حُظ٣ٍٞ

هش ٍَ  .حُٔ٘٘جش ٨ٍُٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔٞ

ا٠ُ أٍٛٞ ٓخثِش ( حُي٣ٕٞ)حٓظويحّ آ٤ُش حَُكغ حُٔخ٢ُ، ٖٓ ه٬ٍ طل٣َٞ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ؿ٤َ حُٔخثِش  (4

 .٣ؼخى طٞظ٤لٜخ َٓس أهَٟ

 .ٍٛٞ حٍُٔٞهش هخرِش ُِظيحٍٝطول٤ٞ ىٍؿش حُظؼَٝ ُٔوخ١َ ح٤ُُٔٞش ٗظَحً ٧ٕ ٓؼظْ ح٧ (5

ط٣ُٞغ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ػ٠ِ هخػيس ػ٠٣َش ٖٓ حٌُٔظظز٤ٖ ػ٠ِ ٓ٘ظـخص حُظ٣ٍٞن حُٔوظِلش ٝٛٞ ٓخ  (6

 .٣وَِ ٖٓ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ
 

 

 : ثبٌٕغجخ ٌٍششوخ راد اٌغشع اٌخبص:  صب١ٔبً 

َ ٝحُللع  حُٔلِٜش طٜيف حًَُ٘خص حٍُٔٞهش ا٠ُ ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٍّٓٞ ح٩ٛيحٍ ٍّٝٓٞ حُظل٤ٜ        

ٖٓ حًَُ٘ش حُزخثؼش ٖٝٓ حٌُٔظظز٤ٖ ك٢ حُٔ٘يحص، اٟخكش ا٠ُ حُلَٝم ر٤ٖ ه٤ٔش َٗحء حُي٣ٕٞ ٝه٤ٔش 

كبٕ ًخٗض ٌٛٙ حًَُ٘ش ًِٓٔٞش رخٌُخَٓ ُِٔئٓٔش حُٔخ٤ُش حٍُٔٞهش كظٌٕٞ ٌٛٙ حُلٞحثي ٠ٓخكش ا٠ُ . ط٣ٍٞوٜخ

 . ح٧ٛيحف ٝحُيٝحكغ حُٔخروش، ٝا٫ّ كظٌٕٞ ٬ُٔىٍ آه٣َٖ

 

 : ثبٌٕغجخ ٌٍّؤعغبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّغزضّش٠ٓ اٌّشزش٠ٓ: صبٌضبً 

ط٘ـغ ػ٤ِٔش ك٤خُس ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حٍُٔٞهش حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُيهٍٞ ك٢ ػ٤ِٔخص         

ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ًٌُٝي ح٧َٓ رخُ٘ٔزش ُِٔٔظؼ٣َٖٔ، اٟخكش ا٠ُ ح٫ٓظلخىس ٖٓ َٓػش ط٤٤ِٜٔخ ٖٓ 

 .ه٬ٍ ر٤ؼٜخ، ٝرخُظخ٢ُ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ٝهض ه٤َٜ
 

 : ١خ ثبٌٕغجخ ٌلأعٛاق اٌّبٌ:  ساثؼبً 

طٔخػي ػ٤ِٔش حُظ٣ٍٞن حُزٍٞٛخص حُؼخ٤ُٔش ٝحُٔل٤ِش ػ٠ِ ط٢٤٘٘ كًَظٜخ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس كـْ    

 .ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ٝط٘ٞع ح٧ىٝحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظٞكَس ٠ُِٔخٍرش ك٤ٜخ
 

١ حُظ٢ اٟخكش ا٠ُ ًُي كبٕ ط٤ٓٞغ ىحثَس حُظ٣ٍٞن ٣ٔٔق رٞؿٞى ٓٞم ػخ٣ٞٗش ُٔ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخٍ         

 .طَؿذ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حهظ٬ف أٗٞحػٜخ رَ٘حثٜخ
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٣ٌٖٝٔ طِو٤ٚ أرَُ حُلَٝم حُـ٣َٛٞش ر٤ٖ ًٗٔٞؿ٢ حُظ٣ٍٞن ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝحُظو٤ِي١ ٖٓ ه٬ٍ         

حُـيٍٝ حُظخ٢ُ
1
 : 

 

 (2)ٌغذٚي سلُ ا

 اٌفشٚق اٌغٛ٘ش٠خ ث١ٓ ّٔٛرط اٌزٛس٠ك الإعلاِٟ ّٚٔٛرط اٌزٛس٠ك اٌزم١ٍذٞ

                                                           
ٔش حُٔئطَٔ ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، رلغ ٓويّ ُِٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظ( حُظ٣ٍٞن)كئحى ٓلٔي أكٔي ٓل٤ٖٔ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش  1

 : ؿ٤ٔغ أرلخع حُٔئطَٔ ٓٞؿٞىس ػ٠ِ ٓٞهغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩. ٓغ اٟخكش ٝطؼي٣َ. 50ٙ. 2009ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 

http://www.islamfeqh.com/Nawazel/NawazelItem.aspx?NawazelItemID=240   

، ٙ ٙ 2008ٛخُق ػزي حَُكٖٔ كظق ػ٢ِ، ىٍٝ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ ط٣َٞٔ حَُٔ٘ٝػخص حُظ٣ٞٔ٘ش، حطلخى حُٜٔخٍف حُؼَر٤ش، ر٤َٝص : أ٠٣خً  

 .ٓغ اٟخكش ٝطؼي٣َ. 16-17

 ١إٌّٛرط اٌزم١ٍذ إٌّٛرط الإعلاِٟ الاخزلافأٚعٗ  

 ٔٛػ١خ اٌّٛعٛداد  .1
طٌٕٞ حُٔٞؿٞىحص حٍُٔٞهش ًحص ١خرغ َٗػ٢ ك٢ٜ 

 أٍٛٞ ٝٓ٘خكغ طٜيٍ ٝكن ػوي َٗػ٢

ٓؼَ  طٔؼَ حُٔٞؿٞىحص حٍُٔٞهش ى٣ٞٗخً 

 حُوَٝٝ حُؼوخ٣ٍش ٝحُٔ٘يحص ٝحٌُْٓ حُٔي٣٘ش

 ٓظٔخ٣ٝشٍٝهش ٝحكيس ًحص ه٤ْ ٝكوٞم  ػذد الأٚساق اٌّظذسح  .2
 ك٢ حُـخُذ ػيس أٍٝحم ٓخ٤ُش ٓ٘ظوش

 ٝكوخً ُِظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ رلجخص ٓوظِلش

 ػبئذ اٌٛسلخ اٌّب١ٌخ اٌّظذسح  .3

٣ظزغ ُوخػيس حُـْ٘  رٔؼظْ أٗٞحػٚ حُٜي حُٔخ٢ُػخثي 

رخٓظؼ٘خء ٌٛٞى ح٩ؿخٍس حُظ٢ ٣ٌٕٞ ك٤ٜخ ) رخُـَّ

 (حُؼخثي ٓؼِٞٓخً ٝٓليىحً ٓٔزوخً 

٣ظزغ ٫ٝ  ٓٔزوخً  حُؼخثي حُٔخ٢ُ ٓؼِّٞ ٝٓليى

 ُوخػيس حُـْ٘ رخُـَّ

 ِخبؽش اٌٛسلخ اٌّب١ٌخ اٌّظذسح  .4
آٖٓ ٖٓ ٓوخ١َ حٗولخٝ ه٤ٔش حُ٘وٞى ٝأهَ أٓ٘خً ٖٓ 

 ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ

آٖٓ ٖٓ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ٝؿ٤َ آٖٓ ٖٓ 

 ٓوخ١َ حٗولخٝ ه٤ٔش حُ٘وٞى

 ٚعٛد ١٘ئخ سلبثخ ششػ١خ  .5
ٝؿٞى ٤ٛجش ٍهخرش َٗػ٤ش ١َٗ ٍث٤ْ ٩ٛيحٍ 

 حٌُٜٞى

ؿخُزخً ٓخ ٣٘ظ١َ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ 

 ُِٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُٜٔيٍس

6.  
اٌششوخ اعزضّبس فبئغ اٌغ١ٌٛخ ٌذٜ 

 SPVاٌّٛسلخ راد اٌغشع اٌخبص 

 

طٔظؼَٔ حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش ك٢ حٓظؼٔخٍ ٓظٞحكن ٓغ 

 أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 

طٔظؼَٔ حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش ك٢ ٓ٘يحص طو٤ِي٣ش 

 ٓوخرَ حُلٞحثي

7.  
اٌؾظض فٟ اٌششوخ راد رٍّه 

 SPV اٌغشع اٌخبص

٫ ٣ٔٔق ؿخُزخً ٍُِٔٞم ح٢ِٛ٧ إٔ ٣ٔظِي كٜش 

 ك٢ حًَُ٘ش ُظؼخٍٝ حُٜٔخُق
 ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٔخْٛ حٍُٔٞم ح٢ِٛ٧ ك٢ حًَُ٘ش

 SPVر٠ًّٛ ػغض اٌغ١ٌٛخ ٌذٜ   .8

 

 ط٣َٞٔ ريٕٝ كخثيس

 

حهظَحٝ رلخثيس ُيكغ ه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص حَُٔحى 

 ط٣ٍٞوٜخ ُل٤ٖ اٛيحٍ حُٔ٘يحص

 هَٝ ٓوخرَ كٞحثي (ػخىسً )٤ٛـش ٝك٤يس   ٤ٛؾ ٓظؼيىس رلٔذ ٤ٛؾ حُظ٣َٞٔ ح٤ٓ٬ٓ٩ش اٌظ١غخ اٌؼبِخ ١ٌٍٙىً  .9

10.  

 

سد أطً اٌّجبٌغ اٌّغزضّشح ثؼذ ٔٙب٠خ 

 اٌزٛس٠ك

 

حَُ٘حء، ٣ٝظْ حُز٤غ ( ه٤خٍ)٣ؼط٠ حٍُٔٞم أ٣ُٞٝش 

ُٚ رٔؼَ حُٔٞم أٝ كٔذ حُٞػي ك٢ رؼٞ 

 (ًٌٜٞى ح٩ؿخٍس)حٌُٜٞى 

ٖٓ هزَ حٍُٔٞم ح٢ِٛ٧ ٝرخُو٤ٔش ٣ظْ حَُى 

 ح٠ُٝ٧ َُِ٘حء

 طَى حُٔزخُؾ ٌُِٔظظز٤ٖ اًح ُْ ٣ظْ طـط٤ش ح٩ٛيحٍ رغط١خ الإطذاس  .11
٣ظْ طٞك٤َ حُٔزخُؾ حُظ٢ طوَ ػٖ ح٫ًظظخد ٖٓ 

 ه٬ٍ هَٝٝ ٍر٣ٞش

http://www.islamfeqh.com/Nawazel/NawazelItem.aspx?NawazelItemID=240
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 :خظبئض اٌظىٛن (د 
 

 

ٌُِٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حُوٜخثٚ ح٤ُِٔٔس ُؼَ ٖٓ أرَُٛخ أٜٗخ       
1
: 

 

 

 .ٖٓ أك٠َ ح٤ُٜؾ ُظ٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ ح٠ُؤش حُظ٢ ٫ طويٍ ػ٠ِ طلِٜٔخ ؿٜش ٝحكيس (1

طٔؼَ ٝػخثن طٜيٍ رخْٓ ٓخٌُٜخ رلجخص ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش ٩ػزخص كوٚ ك٤ٔخ طٔؼِٚ ٖٓ كوٞم ك٢ ح٧ٍٛٞ  (2

 . ٝحُٔ٘خكغ حُٜخىٍس ٓوخرِٜخ

طويّ ه٘خس حٓظؼٔخ٣ٍش ؿ٤يس ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ح٣ٌُٖ ٣َ٣يٕٝ حٓظؼٔخٍ ؿِءٍ ٖٓ أٓٞحُْٜ، ٣َٝؿزٕٞ ك٢ حُٞهض  (3

ٕ ُٔؼظْ ٌٛٙ حٌُٜٞى ٓٞم ػخ٣ٞٗش طزخع ك٤ٜخ ٗلٔٚ ك٢ إٔ ٣ٔظَىٝٛخ رُٜٔٞش ػ٘يٓخ ٣لظخؿٕٞ ا٤ُٜخ، ٧

كٌِٔخ حكظخؽ حُٔٔظؼَٔ ا٠ُ أٓٞحُٚ حُٔٔظؼَٔس أٝ ا٠ُ ؿِء ٜٓ٘خ، أٌٖٓ ُٚ إٔ ٣ز٤ؼٜخ ٣ٝلَٜ . ٝطّ٘ظَٟ

ََِّْٔطٌٕٞ َٓطزطش ري٣ٕٞ ًٌٜٞى  أ٫ػ٠ِ ػٜٔ٘خ ح١ٌُ ٣ٔؼَ ح٧َٛ ٝحَُرق ٓؼخَ، ر١َ٘  أٝ حَُٔحرلش،  حُ

 .خ٣ش أؿِٜخ حُٔليى ك٢ َٗ٘س ح٩ٛيحٍٝا٫ كبٕ ػ٤ِٚ ح٫ٗظظخٍ ا٠ُ ٜٗ

طويّ أِٓٞرخً ؿ٤يحً ٩ىحٍس ح٤ُُٔٞش ك٢ حُٜٔخٍف ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، كبٕ ًخٕ ُي٣ٜخ كخثٞ  (4

 .ٖٓ ح٤ُُٔٞش حٗظَص ٌٛٙ حٌُٜٞى، ٝإ حكظخؿض ا٠ُ ح٤ُُٔٞش رخػظٜخ ك٢ حُٔٞم حُؼخ٣ٞٗش

٘خكغ أٝ هيٓخص ٓٞؿٞىس، ٫ٝ طٔؼَ كٜش ٗخثؼش ك٢ ٤ٌِٓش أٍٛٞ أٝ ٓٓؼظْ أٗٞحع حٌُٜٞى طٔؼَ  (5

 . ، ٝرٌُي ك٢ٜ ٓلٜ٘ش ٖٓ ٓوخ١َ حٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔشػ٠ِ ٜٓيٍٛخى٣٘خً ُلخ٢ِٓ حٌُٜٞى 

                                                           
ٌٜٔخ، حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، ٓلٔي ػ٢ِ حُظٔو١َ٤، حٌُٜٞى حُٔؼخَٛس ٝك  1

 . 1ٙ. 2009حُ٘خٍهش، 

 

 اٌزذاٚي  .12
آٌخ٤ٗش طيحٍٝ ٓؼظْ حٌُٜٞى ػيح طِي حُظ٢ طٔؼَ 

َِْى٣ٞٗخً ًٌٜٞى حَُٔحرلش ٝ َّٔ  حُ

آٌخ٤ٗش حُظيحٍٝ ٓغ ح٫ٍطزخ١ رخُزخثغ ُظل٤َٜ 

 ح٧هٔخ١

13.  
اٌّؼٍِٛبد ؽٛي اٌّٛعٛداد 

 اٌّٛسلخ

 

٣ـذ طوي٣ْ ٓؼِٞٓخص ٗخِٓش ػٖ حُٔٞؿٞىحص حَُٔحى 

 ط٣ٍٞوٜخ ٧ٜٗخ طٔؼَ حُٔز٤غ ك٢ ػوي حُز٤غ

 

٣ٌل٢ طوي٣ْ ٓؼِٞٓخص ػٖ حُٔ٘يحص رخُويٍ 

 حٌُخك٢ ُطٔؤٗش حُٔ٘ظ٣َٖ ا٠ُ ٝؿٞى

 طيكوخص ٗوي٣ش

 ٫ ٣ٞؿي ػ٬هش ر٤ٖ كِٔش حُٔ٘يحص ػ٬هش ٓ٘خًٍش ر٤ٖ كِٔش حٌُٜٞى رى١١ف اٌؼلالخ  .14

15.  
أصش اٌؼ١ٍّخ ػٍٝ ػذاٌخ رٛص٠غ اٌذخً 

 ػٍٝ ِغزٜٛ الالزظبد اٌىٍٟ 

 

أػَ ح٣ـخر٢ ٓظٔؼَ رٔ٘خًٍش أًزَ ٣َٗلش ٌٓٔ٘ش 

ٖٓ حُ٘خّ رخُـَّ ٝحُـْ٘ ٝرخُظخ٢ُ حُٔٔخٛٔش  ك٢ 

 ػيحُشط٣ُٞغ حُؼَٝس ٝ حُيهَ رٍٜٞس أًؼَ 

 

 ؿخُزخً ٓخ ٣ٌٕٞ  ٓٞء ط٣ُٞغ ُِؼَٝس ٝحُيهَ

ُٜخُق  أٛلخد حُٔ٘يحص حٍُٔٞهش ح٣ٌُٖ 

رـٞ حُ٘ظَ ػٖ  ٣لِٜٕٞ ػ٠ِ ىهَ ٓليى

 ٗظخثؾ ح٧ػٔخٍ

 أصش اٌؼ١ٍّخ ػٍٝ اعزمشاس ل١ّخ إٌمٛد   .16

أػَ ا٣ـخر٢ رٔزذ ػيّ حُلخؿش ا٠ُ ػ٤ِٔش 

ح٫هظَحٝ ٣ُِخىس ػ٤ِٔخص حَُكغ حُٔخ٢ُ ٍٝر٢ 

حُٔخ٢ُ رخ٫هظٜخى حُؼ٢٘٤ ٝرخُظخ٢ُ ػيّ ح٫هظٜخى 

 حُلخؿش ا٠ُ ح٣ُِخىس حٌُز٤َس ُ٪ٛيحٍ حُ٘وي١

 

٣ُخىس ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٝحٗولخٝ ه٤ٔش حُ٘وٞى 

ٗظ٤ـش ُؼ٤ِٔش هِن حُ٘وٞى حُظ٢ طوّٞ رٜخ 

حُٜٔخٍف ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ 

 حُٔٔظل٤يس ٖٓ كٞحثي حُوَٝٝ ٝحُٔ٘يحص
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ٌّٖ ؿ٤ٔغ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ ح٫ٗظلخع رخَُرق حُلو٤و٢  (6 طٌَ٘ ٤ِٓٝش ُِظ٣ُٞغ حُؼخىٍ ُِؼَٝس، ك٢ٜ طٔ

ٌُٜٞى حُؤخثَ ك٤ٔخ ُٞ ٝؿيص حُ٘خطؾ ٖٓ حَُٔ٘ٝع ر٘ٔزش ػخىُش ك٢ كخٍ ٝؿٞىٙ ٝطظلَٔ ٓغ ٜٓي١ٍ ح

 .ٝطلون رٌُي ٓزيأ حُـْ٘ رخُـَّ

ًٔخ ٣ظْ . طٜيٍ رؼوي َٗػ٢ ر٠ٞحر٢ َٗػ٤ش ػ٘ي اٛيحٍٛخ ٝطيحُٜٝخ ٝ طل٤َٜ حُؼخثي ػ٤ِٜخ (7

 .طيحُٜٝخ أ٠٣خً ر٘خء ػ٠ِ ح١َُٝ٘ ٝح٠ُٞحر٢ حَُ٘ػ٤ش ُظيحٍٝ ح٧ٍٛٞ ٝحُٔ٘خكغ ٝحُويٓخص حُظ٢ طٔؼِٜخ

ٓيػٞٓش رٌَ٘ ٓزخَٗ رؤٍٛٞ ػ٤٘٤ش ُٜخ ؿخُزخً ٓخ طٌٕٞ ٜٗخ اأٓخٗخً اً  أًؼَ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش طؼظزَ ٖٓ (8

 .ه٤ٔش حٓظؼٔخ٤ُش كو٤و٤ش

طؼظزَ ٖٓ أك٠َ أىٝحص ط٣ُٞغ حُٔوخ١َ ر٤ٖ أٛلخد حُؼَٔ ٝأٛلخد ٍأّ حُٔخٍ ك٬ ٣ٔظؤػَ أ١  (9

حًَُ٘ش ٜٓ٘ٔخ ػ٠ِ حُـخٗذ ح٧ًزَ ٖٓ ح٧ٍرخف ك٤ٔخ ُٞ ٝؿيص ٓوخرَ طلَٔ ؿ٤ٔغ كٞحثي حُظ٣َٞٔ ٝهٔخثَ 

٢ُٔ ٗظخثؾ ح٧ػٔخٍ ػ٠ِ حُـ٤ٔغ ِٓزخً أٝ ا٣ـخرخً   .ك٤ٔخ ُٞ ٝهؼض، ٝاٗٔخ طزَْ
 

 

 

 :  أٚعٗ اٌزشبثٗ ٚاٌفشق ث١ٓ اٌظىٛن ٚالأعُٙ ٚاٌغٕذاد (ٖ 

ط٘زٚ حٌُٜٞى ح٧ْٜٓ ك٢ رؼٞ ح٧ٝؿٚ ٝطوظِق ٓؼٜخ ك٢ أٝؿٚ أهَٟ       
1

، كخُ٘زٚ ك٤ٜخ ٣َؿغ ا٠ُ إٔ 

 :٤ًِٜٔخ ٣ٔؼَ
 

 

س ُِيهَ (1 ٍّ  . ٤ٌِٓش أٍٛٞ ٓي

 .ٓ٘خًٍش ك٢ ٍأٓٔخٍ حَُٔ٘ٝع (2

َِْرخٓظؼ٘خء حٌُٜٞى حَُٔطزطش ري٣ٕٞ ًٌٜٞى حَُٔحرلش ٝ)أٍٛٞ هخرِش ُِظيحٍٝ  (3 َّٔ  (.حُ
 

 :أٓخ ح٫هظ٬ف كٜٞ إٔ  
 

 .٬ًً ٖٓ حُؼخثي ػ٠ِ حٌُٜٞى  ٝه٤ٔظٜخ ك٢ حُٔٞم أهَ طوِزخً ٝ أًؼَ هخر٤ِش ُِظٞهغ  (1

حًَُ٘ش ًٔخ ٢ٛ ػ٤ِٚ كخٍ ح٧ْٜٓ، رَ إ ُٜخ أؿ٬ً ٓليىحً ٣ـ١َ  ٫ ٣ظليى أؿَ حٌُٜٞى رؤؿَ (2

 .طٜل٤ظٜخ ك٤ٚ رخُطَم حُٜٔ٘ٞٙ ػ٤ِٜخ ك٢ َٗ٘س ح٩ٛيحٍ

ُلخَٓ ح٧ْٜٓ ٤ٜٗذ ٖٓ أٍٛٞ حًَُ٘ش ػ٘ي طٜل٤ظٜخ ٝػ٤ِٚ ٓخ ػ٤ِٜخ ٖٓ ى٣ٕٞ، ًُٝي رخُٔويحٍ  (3

ٜٔٔش رل٤غ طٌٖٔ كخِٜٓخ حُٔٔؼَ ُ٘ٔزش ٌٛٙ ح٧ْٜٓ ٖٓ ٓـَٔ أْٜٓ حًَُ٘ش، أٓخ حٌُٜٞى كبٜٗخ ٓ

ٖٓ حٓظَىحى ٍأٓٔخُٚ أٝ أهَ أٝ أًؼَ ٓ٘ٚ ػ٘يٓخ ٣ل٤ٖ أؿِٜخ، ٝؿخُزخً ٓخ ٣ٌٕٞ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔؼَ 

 .رخٌُٜٞى ٓليىحً رؤَٛ ٓؼ٤ٖ ٖٓ أٍٛٞ حًَُ٘ش ٫ٝ ٣ظؼِن ري٣ٜٞٗخ أٝ رو٤ش أُٜٛٞخ ح٧هَٟ

٢ اىحٍطٜخ أٝ اىحٍس أ١ ٖٓ ك ح٣٘ظَى ٬ٓى ح٧ْٜٓ ك٢ اىحٍس حًَُ٘ش، أٓخ ٬ٓى حٌُٜٞى ك٬ ٣٘ظًَٞ (4

 .ٓ٘خ٣ٍؼٜخ، ا٫ إٔ ُْٜ إٔ ٣ؼ٤٘ٞح ٓـِْ َٓحهزش ٣َػ٠ ٜٓخُلْٜ، ٣ٝل٢ٔ كوٞهْٜ

 

 

                                                           
ٌُٜٞى ه٠خ٣خ كو٤ٜش ٝحهظٜخى٣ش، حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حأرٞ ٣ُي، ؿ٬ٍ ػزي حُؼظ٤ْ ٓؼزي ػ٢ِ حُـخٍك٢،  1

  .1ٙ. 2009ٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، حُٔئطَٔ حُظخ
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أُ٘ ِب ١ّ٠ض اٌظىٛن الإعلا١ِخ ػٓ اٌغٕذاد اٌزم١ٍذ٠خ (ٚ 
1

: 
 

حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٍٝهش ٓخ٤ُش ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ر٤٘ٔخ حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش  (1

 .ٓلَٓش ك٢ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش رـ٤ٔغ أٗٞحػٜخحُظ٢ طُٞي ٓ٘لؼش 

٣ٔؼَ ٛي ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ٓ٬ٓ٩ كٜش ك٢ ٤ٌِٓش ٓٞؿٞىحص َٓ٘ٝع أٝ ٗ٘خ١ حٓظؼٔخ١ٍ هخٙ،  (2

كلن ٛخكذ حُٜي ٛٞ كن ػ٢٘٤ ٣ظؼِن رٔٞؿٞىحص حَُٔ٘ٝع أٝ حًَُ٘ش، ك٢ ك٤ٖ إٔ حُٔ٘ي 

إٔ حُٜي ٣ٔؼَ ٤ٌِٓش  ٣ٔؼَ ى٣٘خ ك٢ ًٓش حًَُ٘ش حُظ٢ طٜيٍٙ ٫ٝ ٣ظؼِن رٔٞؿٞىحص ػ٤٘٤ش، أ١

 .أٍٛٞ أٓخ حُٔ٘ي ك٤ٔؼَ ٓي٤ٗٞ٣ش ٗوٞى

٫ ٣ظؤػَ كخَٓ حُٔ٘ي ر٘ظ٤ـش أػٔخٍ حًَُ٘ش، ٫ٝ رًَِٔٛخ حُٔخ٢ُ، ٧ٕ ٓخٌُٚ ٣ٔظلن حُو٤ٔش  (3

ح٤ٔٓ٫ش ُٔ٘يٙ ك٢ ٓٞحػ٤ي ح٫ٓظلوخم حُٔيٝٗش ك٤ٚ، ٠ٓخكخً ا٤ُٜخ حُلٞحثي حُٔليىس ِٓلخ، رو٬ف 

ش أػٔخٍ حَُٔ٘ٝع ٣ٝ٘خٍى ك٢ طلَٔ حُٔوخ١َ، كِٚ حُـْ٘ ح١ٌُ ٛي ح٫ٓظؼٔخٍ ح١ٌُ ٣ظؤػَ ر٘ظ٤ـ

٣لووٚ حَُٔ٘ٝع، ٝػ٤ِٚ حُـَّ ح١ٌُ ٣ظؼَٝ ُٚ، كخُٜي ٣٘خٍى ك٢ ح٧ٍرخف حُٔظلووش، ٣ٝظلَٔ 

 .حُؤخٍس حُظ٢ هي ٣ظؼَٝ ُٜخ حَُٔ٘ٝع

 

 :أٔٛاع اٌظىٛن الإعلا١ِخ ٚرظ١ٕفٙب (ص 

 

 :٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘ق حٌُٜٞى ٝكوخً ُؼيس حػظزخٍحص       
 

 

 ؽغت اٌزخظ١ض: 

ٝطٜ٘ق حٌُٜٞى ٝكوخً ٌُٜح ح٫ػظزخٍ ا٠ُ ٌٛٞى ػخٓش ٝأهَٟ ٓوٜٜش، ٝحٌُٜٞى حُٔوٜٜش 

ؿ٤ٔغ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُظ٢ طوّٞ  ٤٠ٖ، أٓخ حُؼخٓش كظُٞع ك٤ِٜظٜخ ػ٢ِٛ حُظ٢ طٜيٍ ُظ٣َٞٔ َٓ٘ٝع ٓؼ

رٜخ حُـٜش حُٜٔيٍس
2
 . 

 

 

 ٞؽغت اٌمطبع الالزظبد: 
 

 .  ٌٛٞى طٔظؼَٔ ك٢ حُوطخع حٍُِحػ٢ أٝ حُوطخع حُٜ٘خػ٢ أٝ ك٢ هطخع حُظـخٍس أٝ هطخع حُويٓخص        
 

 

 ؽغت لبث١ٍزٙب ٌٍزذاٚي: 
 

٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘ق حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝكوخً ُٔيٟ َٗػ٤ش طيحُٜٝخ كٜٔ٘خ ٌٛٞى هخرِش ُِظيحٍٝ          

وخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ًٌٜٞى ًٌٜٞى حُٔ٘خًٍش ٝح٩ؿخٍس ٝأهَٟ ؿ٤َ هخرِش ُِظيحٍٝ ٝك

َِْحَُٔحرلش ٝ َّٔ  .حُ
 

 

 

 

                                                           
 . 19ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ( حُظ٣ٍٞن)كئحى ٓلٔي أكٔي ٓل٤ٖٔ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش  1

 .74، ٙ 1981ٓؼزي حُـخٍك٢، ٗلٞ ٗظخّ ٗوي١ ٝٓخ٢ُ ا٢ٓ٬ٓ ح٤ٌَُٜ ٝحُظطز٤ن، ٓطزٞػخص ح٫طلخى حُي٢ُٝ ُِز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُوخَٛس،  2
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 ؽغت أعٍٙب: 
 

٣ٌٖٔ إٔ طٜيٍ حٌُٜٞى رٍٜٞس ىحثٔش ًُٝي ػ٘يٓخ ٣ظٜق حُ٘٘خ١ ح٫ٓظؼٔخ١ٍ رخ٫ٓظَٔح٣ٍش،         

أٝ طٜيٍ ا٠ُ أؿَ ٓليى، ٣ٌٖٝٔ إٔ طٌٕٞ حٌُٜٞى ٓظ٘خهٜش رٔؼ٢٘ أٗٚ ٣ظْ حٓظَىحى ؿِء ٖٓ ه٤ٔش 

 .حُٜي ٣ٞ٘ٓخً، ٌٝٛٞى ٓظِح٣يس ك٤غ ٣ؼخى حٓظؼٔخٍ حُؼخثي
 

 

 ٚفمبً ٌغٙخ الإطذاس: 
 

ُٜٔخٍف حًَُ٘خص ح٩ٗظخؿ٤ش أٝ حطٜيٍ حٌُٜٞى ػخىسً آخ ٖٓ هزَ ؿٜخص ك٤ٌٓٞش، أٝ ٖٓ ه٬ٍ         

 .حُوخٛش
 

 

 ٚفمبً ٌطج١ؼزٙب: 

٣ٌٖٔ إٔ طٜ٘ق حٌُٜٞى ٝكوخً ُطز٤ؼش ػوي ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔٔؼَ ُٜخ ا٠ُ ػيس أٗٞحع ُؼَ ٖٓ أٜٛٔخ 
1
: 

 

 :طىٛن اٌّؼبسثخ (1

٢ٛ أٍٝحم ٓخ٤ُش طؼَٝ ٬ًُظظخد حُؼخّ ػ٠ِ أٓخّ ه٤خّ حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ربىحٍس حُؼَٔ ػ٠ِ        

 أٓخّ ح٠ُٔخٍرش كظٔؼَ حًَُ٘ش ػخَٓ ح٠ُٔخٍرش ٣ٝٔؼَ ٓخٌُٞ حٌُٜٞى أٛلخد ٍأّ حُٔخٍ، ُٜٝخ

ػيس أٗٞحع
2
: 

 

  َؿ٤َ ٓوٜٜش َُٔ٘ٝع ( ٓؼ٬ً ٓ٘ش ػَ٘ ٓ٘ٞحص أٝ ػ٣َٖ٘ )ٌٛٞى ٠ٓخٍرش ٣ٞ١ِش ح٧ؿ

٣ٝز٤ٖ ك٢ ًَ ( ح٠ُٔخٍرش حُٔطِوش)كن ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔطِن ( ح٠ُٔخٍد)ٓؼ٤ٖ، ٝاٗٔخ طوٍٞ ٓٔظؼَٔٛخ 

ٓ٘ش ٓؼ٬ً ح٧ٍرخف حُظ٢ طلووض، أٝ حُؤخٍس حُظ٢ ُلوض، ك٤٘خٍ ًَ ٛي كٜظٚ ٖٓ ح٧ٍرخف أٝ حُؤخثَ، 

ٝهي . طلخمٝك٢ كخُش طلون ح٧ٍرخف ك٤ٌٖٔ َٛكٜخ، أٝ ٣ؼط٠ ك٢ ٓوخرِٜخ ٌٛٞى ؿي٣يس، ًُٝي كٔذ ح٫

٣ٌٕٞ ٜٓيٍٛخ حُلٌٞٓش، أٝ ًَٗش ٓؼ٤٘ش، أٝ َٜٓكخً ا٤ٓ٬ٓخً ك٤ٌٕٞ ٛٞ ح٠ُٔخٍد ٝ حُٔٔئٍٝ ػٖ 

ح٧ػٔخٍ، ٣ٌٕٝٞ ٛخكذ حُٜي ٛٞ ٛخكذ ٍأّ حُٔخٍ، ٣ٝؤهٌ ًَ ٝحكي ٜٓ٘ٔخ ٗٔزظٚ ٖٓ ح٧ٍرخف 

 .حُٔظلن ػ٤ِٜخ ٝكوخً َُ٘٘س ح٩ٛيحٍ
 

 ك٢ ( إ ٝؿيص)ًُٝي رؤٕ طَى ه٤ٔش حٌُٜٞى ٓغ أٍرخكٜخ . ٌٛٞى ح٠ُٔخٍرش حُٔٔظَىس رخُظيٍؽ

 . ٓيس ٤ُ٘ٓش ٓليىس
 

 ًُٝي رؤٕ ططَف كٌَس َٓ٘ٝع ٓؼ٤ٖ ًز٘خء ػٔخٍس، . ٌٛٞى ح٠ُٔخٍرش حُٔ٘ظ٤ٜش رظ٤ِٔي حَُٔ٘ٝع

ظٜخ ٖٓ ٣ٌٕٝٞ ٍى ه٤ٔ. رلٜٚ ٓظٔخ٣ٝش( أٝ ٜٗخىحص ح٫ٓظؼٔخٍ)٣ٜٝيٍ ُٚ ٓـٔٞػش ٖٓ حٌُٜٞى 

٫ٝ ٗي إٔ حَُٜٔف . ه٬ٍ ط٤ِٔي حَُٔ٘ٝع ٧ٛلخد ٌٛٙ حٌُٜٞى كٔذ كْٜٜٜ ٜٝٗخىحطْٜ

 .حُٜٔيٍ ٣ؤهٌ ٗٔزظٚ ٖٓ ح٧ٍرخف ح٣ُٞ٘ٔش

                                                           
ٍٓ٘٘ٞ ك٢ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓخُٜخ ٝٓخ ػ٤ِٜخ، حُٔـِْ حُؼخّ ُِز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ًَِٓ أهزخٍ حُٜ٘خػش حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، رلغ  1

 www.cibafi.org: 09/07/2008 -حُٔٞهغ، ح٧ٍرؼخء 

 .99-97، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ ُٔخ٤ُش ك٢ ٤ِٓحٕ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ح٧ٓٞحم حػ٢ِ ٓل٢٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢،   2

http://www.cibafi.org/
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  ٖٝطٌٕٞ ٓليىس رٔيس ( ٓٞحء أًخٕ ٛ٘خػ٤خً، أّ ٍُحػ٤خً، أّ طـخ٣ٍخً )ٌٛٞى ح٠ُٔخٍرش َُٔ٘ٝع ٓؼ٤

٤ٚ حَُٔ٘ٝع ا٠ُ ٌٛٞى ٓظٔخ٣ٝش ٓليىس حُو٤ٔش، ًُٝي رؤٕ ٣ؤْ ٓخ ٣لظخؽ اُ. ٓؼ٤٘ش كٔذ ػَٔ حَُٔ٘ٝع

رخٓظؼٔخٍ ه٤ٔش ٌٛٙ حٌُٜٞى ك٢ ( ح٠ُٔخٍد)ك٤ٜيٍٛخ حَُٜٔف ٓؼ٬ً ػْ ططَف ك٢ ح٧ٓٞحم، ك٤وّٞ 

حَُٔ٘ٝع ٗلٔٚ، ٣ٌٖٝٔ إٔ طُٞع ح٧ٍرخف ًَ ٓ٘ش كٔذ ح٤ُِٔح٤ٗش، ٣ٌٖٝٔ طَك٤َ ؿِء ٜٓ٘خ ٬ُكظ٤خ٢١ 

٣ٌٖٝٔ إٔ طٌٕٞ ٌٛٙ . ٔذ حُ٘ٔذ حُٔظلن ػ٤ِٜخح١ٌُ ٓٞف ٣ُٞع ػ٠ِ أٛلخد حٌُٜٞى ٝحَُٜٔف ك

ك٤ٌٜٔ٘خ إٔ طٜيٍ ٌٛٞى ( أٝ حًَُ٘ش)حٌُٜٞى ٓليىس رٔيس ٣ٞ١ِش أٝ ه٤َٜس كٔذ هيٍس حَُٜٔف 

ح٠ُٔخٍرش أٝ ٜٗخىحص ح٫ٓظؼٔخٍ ُٔيس ػ٬ػش أَٜٗ، ٝك٤٘جٌ ٣ٌٖٔ حٓظؼٔخٍٛخ ك٢ حَُٔحرلخص ٝحُٔؼخ٬ٓص 

 . ه٤َٜس ح٧ؿَ
 

 

 ًُٝي رؤٕ ٣ٌٕٞ ٍى ػٖٔ حُٜي ٓغ طل٤ِٔٚ ح٧ٍرخف . آهَ حَُٔ٘ٝع ٌٛٞى ح٠ُٔخٍرش حُٔٔظَىس ك٢

 .٣ٌٖٝٔ إٔ طُٞع ح٧ٍرخف، ٣ٝزو٠ أَٛ حُٔخٍ ٥هَ حَُٔ٘ٝع. أٝ حُؤخثَ ك٢ آهَ حَُٔ٘ٝع

 

إ أٍٝ ٓلخُٝش ٤ُٜخؿش ٤ٌَٛ ٌُِٜٞى ًخٗيض ػِي٠ أٓيخّ ح٠ُٔيخٍرش ٝٓيغ ًُيي ٓيخ أهيَ حُٜيٌٞى        

ٝهي أٛيٍص ٓؼَ ٛيٌٙ حُٜيٌٞى ح٩ىحٍس حُٜٔيَك٤ش ح٩ٓي٤ٓ٬ش كي٢ حُز٘يي . حُظ٢ ٛيٍص ػ٠ِ ٌٛح ح٧ٓخّ

٬ًٓ حُٔؼٞى١ حُُٜٞ٘ي١ ك٤غ ٣ٌٕٞ ك٤ٜخ كِٔش حٌُٜٞى أٍرخد ٓخٍ ك٢ ػويي ٠ٓيخٍرش ٣ٌيٕٞ ك٤يٚ حُز٘يي ػيخ

ٝطـٔغ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ ك٢ ٝػخء ٣ٝـي١َ حٓيظويحٜٓخ كي٢ ػ٤ِٔيخص ط٣ٞٔيَ رخَُٔحرليش ٝح٫ٓظٜي٘خع ٝحُظيؤؿ٤َ 

ك٤ييغ ٣لٜييَ كِٔييش حُٜييٌٞى ػِيي٠ ؿييِء ٓليييى ً٘ٔييزش ٓج٣ٞييش ٓييٖ حُييَرق ر٤٘ٔييخ ٣لٜييَ حُز٘ييي . ٝؿ٤َٛييخ

خ رخػظزييخٍٙ ٠ٓييخٍرخً ػِيي٠ حُـييِء ح٥هييَ ٓ٘ييٚ، ٝهييي كيييى ُؼوييي ح٠ُٔييخٍرش ٓيييس هٔييْ ٓيي٘ٞحص ٣ـيي١َ رؼيييٛ

حُظ٤٠٘ٞ ك٤ٌٔخً ٍٝى ٍأّ حُٔخٍ ا٠ُ كِٔش حٌُٜٞى ػْ ٣يهَ حُطَكخٕ ك٢ ٠ٓخٍرش ؿي٣يس، ٫ٝ ٣ظ٠ئٖ 

ٝطظٔظغ ٌٛٙ حٌُٜٞى روخر٤ِش حُظيحٍٝ. ٌٛح ح٩ٛيحٍ ٝػيحً رخَُ٘حء ٫ٝ ٟٔخٗخً ُِؼخثي أٝ ٍأّ حُٔخٍ
1
.  

 

 :طىٛن الاعزظٕبع (2
 

٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٜيٍ ٫ٓظويحّ ك٤ِٜش ح٫ًظظخد ك٤ٜخ ك٢ ط٤ٜ٘غ ِٓؼش ٓخ، ٣ٜٝزق        

ٝٓؼخٍ ػ٤ِٜخ ٌٛٞى حُيٍس رخُزل٣َٖ، حُٔوٜٜش ُظ٣َٞٔ ح٫ٓظ٬ٜف . حُٜٔ٘ٞع ًِٓٔٞخً ُلِٔش حٌُٜٞى

طَحُ حُؼخ٢ُٔ رٌِلش ٝحُز٤٘ش حُظلظ٤ش ح٧ٓخ٤ٓش َُِٔكِش ح٠ُٝ٧ ٩ٗ٘خء أًزَ ٓي٣٘ش ٤ٌ٘ٓش ٝطَك٤ٜ٤ش ػ٠ِ حُ

 .٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ
 

 

 

 

 

 

 

 

 : طىٛن اٌّشاثؾخ (3
 

٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٜيٍ ُظ٣َٞٔ َٗحء ِٓؼش َٓحرلش، ٝطٜزق ِٓؼش حَُٔحرلش ًِٓٔٞش 

 .ُلخَٓ حٌُٜٞى

                                                           
ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، رلغ ٓويّ ُِٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ( حُظ٣ٍٞن)ٓلٔي حُو١َ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش   1

 . 17ٙ. 2009ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 
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ٖٓ  7 - 4ٝهي ١َف ٌٛٙ حُلٌَس حُيًظٍٞ ٓخ٢ٓ كٔٞى ك٢ ٗيٝس حُزًَش حُؼخ٤ٗش حُظ٢ ػويص رظْٞٗ ر٤ٖ 

ّ، ك٤غ هخ1984ٍط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ ػخّ َٜٗ 
1
 : 

 

 

ٝهي ًخٕ ر٤غ حَُٔحرلش ٖٓ أرَُ ح٧ٓؼِش حُٔوظخٍس ُز٤غ حُلٜٚ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش رخػظزخٍ إٔ ر٤غ "        

حَُٔحرلش رؼي إٔ ٣ظْ ٣ٌٖٔ ك٤ٚ طٔخٓخً ٓؼَكش حَُرق ٝٓٞػي طلووٚ، ٝٗٔزش ٓخ ٣ٔظلن ٖٓ حُِٖٓ، ٝٓخ ٣ظزو٠ 

رٔؼَ كبٕ ٌٛٙ حُي٣ٕٞ اًح ًخٗض ؿِءحً  ُٔخ ٛٞ رخم ٖٓ ح٣٧خّ، ٝاًح ًخٗض حُي٣ٕٞ رلي ًحطٜخ ٫ طزخع ا٫َّ ٓؼ٬ً 

 " ٖٓ ٓٞؿٞىحص ٓوظِطش ٓغ حُ٘وٞى ٝح٧ٍٛٞ كبٜٗخ طٜزق هخرِش ُِز٤غ، ٌُٝح ؿخُ ك٢ حُٔوخٍؿش 
 

 

 

 

ٝهي ًخٗض ٌٛٙ حُلٌَس ٓظٔؼِش ك٢ اٗ٘خء ًَٗش طخرؼش ُز٘ي حُزًَش ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٢ حُزل٣َٖ طٌٕٞ        

ٓظوٜٜش ك٢ ط٣َٞٔ حَُٔحرلش، ٝطٌٕٞ أٜٜٓٔخ هخرِش ُِز٤غ ٝحَُ٘حء ٝكن أٓؼخٍ ٓؼِ٘ش ٓويٓخً ػ٠ِ أٓخّ 

ًُٝي رخػظزخٍ إٔ حُْٜٔ ٓلٔٞد طزؼخً ُِؼ٤ِٔخص حُٔ٘لٌس، ٝح٧ٍرخف حُٔٔظلوش ك٢ ر٤ٞع حَُٔحرلش حُوخثٔش، 

ك٢ حًَُ٘ش حُظخرؼش ٣ٔؼَ ؿِءحً ٗخثؼخً ك٢ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش رٌخِٜٓخ، ٝهي ٛيٍ هَحٍ ُٝح١ٍ رخُزل٣َٖ 

٩َِْٗ٘خء ًَٗش ا٤ٓ٬ٓش ٓٔخٛٔش طٔخٍّ ح٩ٛيحٍحص حُٔوظِلش ك٢ ٛ٘خى٣ن حَُٔحرلش، ٝح٣٩ـخٍ ٝ َّٔ ،  حُ

ش، ٝحُوخر٤ِش ُِظ٣ٞٔن حُٔ٘ظْ ػ٠ِ أٓخّ حُٔؼَ ٝا٣ـخى أىٝحص ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش طظٔظغ رخ٤ُُٔٞش، ٝحَُرل٤

حُٔؼِٖ ٝحٌُٔ٘ٞف
2
. 

 

ًَخر٤ظخ ٖٓ ط٘ظ٤ْ ٌٛٞى ٓيػٞٓش رخَُٔحرلش ٣ٝٓؼخٍ ػ٠ِ ٌٛٞى حَُٔحرلش ٓخ هخّ رٚ َٜٓف أ         

ٓظؼيىس حُؼ٬ٔص
3
. 

 

 

 : طىٛن اٌّشبسوخ  (4

ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٜيٍ ٫ٓظويحّ ك٤ِٜظٜخ ك٢ اٗ٘خء َٓ٘ٝع، أٝ ط٣َٞٔ ٗ٘خ١ ػ٠ِ ٢ٛ         

أٓخّ حُٔ٘خًٍش، ٣ٜٝزق حَُٔ٘ٝع ٌِٓخً ُلخَٓ حٌُٜٞى، ٝطيحٍ ٌٛٞى حُٔ٘خًٍش ػ٠ِ أٓخّ حَُ٘حًش 

 . أٝ ػ٠ِ أٓخّ ح٠ُٔخٍرش

ُظخ٢ُػ٘يٓخ طٌٕٞ حُٔ٘خًٍش أٓخٓخً ٩ٛيحٍ حٌُٜٞى طٌٕٞ آ٤ُش ح٩ٛيحٍ ػ٠ِ حٌَُ٘ ح
4
: 

 ٣وّٞ حُٜٔيٍ رظؤ٤ْٓ ًَٗش ًحص ؿَٝ هخٙ، ػْ طوّٞ ربٛيحٍ حٌُٜٞى رو٤ٔش ح٤ٔٓش ٌَُ ٛي. 

  ٖٓ طوّٞ حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ رخُيهٍٞ ك٢ ػوي ٓ٘خًٍش ٓغ حُٜٔيٍ ًُٝي رَ٘حء كٜش

ٖ ػْ طِٔي أٍٛٞ أٝ ، أٝ رو٢ِ حُٔخ٤ُ(حُن...حُٔؼيحص ًخُؼوخٍحص أٝ )أٍٛٞ ٣ٌِٜٔخ ٜٓيٍ حٌُٜٞى 

 .ِٓغ ػْ حُٔظخؿَس رخُز٤غ أٝ ح٩ؿخٍس َٗحء

                                                           
زًَش ٓخ٢ٓ كٖٔ كٔٞى، ططز٤وخص ر٤ٞع حَُٔحرلش ٦َُٓ رخَُ٘حء ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ حُز٢٤ٔ ا٠ُ ر٘خء ٓٞم ٍأّ حُٔخٍ ح٢ٓ٬ٓ٩ ٓغ حهظ٤خٍ طـَرش ر٘ي حُ 1

ـ، 1407ٛٗٞحٍ  25 - 22ك٢ حُزل٣َٖ ًً٘ٔٞؽ ػ٢ِٔ، رلغ ٓويّ ا٠ُ ٗيٝس ػٖ هطش حٓظَحط٤ـ٤ٚ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ ػٔخٕ،  رظخ٣ٍن 

 .1060ٍٓ٘٘ٞ ك٢ ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُوخٓٔش، ٙ 

 .104، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ ٤ِٓحٕ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ ػ٢ِ ٓل٢٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢،   2

 .ئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙحٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓخُٜخ ٝٓخ ػ٤ِٜخ، حُٔـِْ حُؼخّ ُِز٘ٞى ٝحُٔ 3

  .17-16ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ( حُظ٣ٍٞن)ٓلٔي حُو١َ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش  4
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  ٍَ ًٔخ ٣لَٜ  ٓؼظٔيٍ  ٣ـ١َ ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف حُٔٔظلوش ُلِٔش حٌُٜٞى رٜلش ى٣ٍٝش ر٘خء ػ٠ِ ٓئٗ

 .ػ٠ِ ٤ٜٗزٚ ٖٓ ح٧ٍرخف رخُ٘ٔزش حُٔظلن ػ٤ِٜخ( ٜٓيٍ حٌُٜٞى)ح٣َُ٘ي 

 ٢ كٔخد ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ حُظ٣ُٞغ ػ٠ِ ٌَٗ ىكؼخص ٓظٔخ٣ٝش ػ٠ِ حُلٔخد ٝ ٣ٞىع كخثٞ حَُرق ك

حكظ٤خ٢١ ُيٟ حُٜٔيٍ ٢ٌُ ٣ٔظويّ ك٢ كخٍ حٗولخٝ ٓؼيٍ حَُرق حُٔظلون ك٢ حُٔٔظوزَ، ٣ٝٔظويّ 

حُلٔخد ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ك٢ حُظ٣ُٞؼخص حُي٣ٍٝش، ػ٠ِ إٔ ٣ُٞع ح٤َُٛي حُٔظزو٢ ك٢ ٌٛح 

 .حُلٔخد ػ٠ِ كِٔش حٌُٜٞى ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔيس
 

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ًُٝي ُظط٣َٞ ٝاٗ٘خء  550ٝٓؼخٍ ػ٤ِٜخ ٛلوش ٌٛٞى ٤١َحٕ ح٩ٓخٍحص رٔزِؾ      

ٓز٠٘ ؿي٣ي ًَُِ٘ش
1
. 

 
 

   

 : طىٛن الإعبسح  (5

 

٢ٛ ٌٛٞى ٤ٌِٓش ٗخثؼش ك٢ أٍٛٞ ٓئؿَس ًِٓٔٞش ُٔخ٢ٌُ حٌُٜٞى ٣ٝظْ ط٣ُٞغ ػخثي ح٩ؿخٍس        

 ُٔ  . ى كٔذ كٜٚ ٤ٌِٓظْٜ، ٢ٛٝ هخرِش ُِظيحٍٝ ٝطويٍ ه٤ٔظٜخ كٔذ ه٤ٔش ح٧ٍٛٞ حُٔٞه٤ش٬َّ ػ٠ِ حُ
 

 :٣ٝ٘يٍؽ طلظٜخ ػيس أٗٞحع ٜٓ٘خ

  َٓ ٍٖ ػَ  يُ خُِ ٌٛٞى ٤ٌِٓش ٓ٘خكغ ح٧ٍٛٞ، ٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش ٣ٜيٍٛخ  ٤  ِٝ  ٓٞؿٞىس رـَ

 . ًش ُلِٔش حٌُٜٞىٓ٘خكؼٜخ، ٝحٓظ٤لخء أؿَطٜخ ٖٓ ك٤ِٜش ح٫ًظظخد ٝطٜزق ٓ٘لؼش ِٓٔٞ اؿخٍسِ 

 ٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش ٣ٜيٍٛخ ٓخُي ٓ٘لؼش : ٌٛٞى ٤ٌِٓش حُٔ٘خكغ حُٔٞٛٞكش ك٢ حٌُٓش

رـَٝ اػخىس اؿخٍطٜخ ٝ حٓظ٤لخء أؿَطٜخ ٖٓ ك٤ِٜش ح٫ًظظخد ك٤ٜخ، ( ٓٔظؤؿَ)ٓٞٛٞكش ك٢ حٌُٓش 

 . ٝطٜزق ٓ٘لؼش ًِٓٔٞش ُلِٔش حٌُٜٞى

  ٝ٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش (: شَف ٓٞٛٞف ك٢ حٌُٖٓٓ ١)ٌٛٞى ٤ٌِٓش حُويٓخص ٖٓ ١َف ٓؼ٤ٖ أ

حُو٤ٔش طٜيٍ رـَٝ طوي٣ْ حُويٓش ٖٓ ١َف ٓؼ٤ٖ ٝحٓظ٤لخء ح٧ؿَس ٖٓ ك٤ِٜش ح٫ًظظخد ك٤ٜخ، 

 . ٝطٜزق طِي حُويٓخص ًِٓٔٞش ُلِٔش حٌُٜٞى

       ٌٍ ػ٠ِ ٌٛٞى ح٩ؿخٍس ٝٓؼخ
2
طِي حُظ٢ ١َكظٜخ كٌٞٓش آخٍس ىر٢ ٓٔؼِش ك٢ ىحثَس حُط٤َحٕ حُٔي٢ٗ  

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٜيف ط٣َٞٔ أػٔخٍ حَُٔكِش حُؼخ٤ٗش ٖٓ َٓ٘ٝع طط٣َٞ ٓطخٍ  750ظظخد حُؼخّ ُـٔغ ٬ًُ

 .٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 4.1ىر٢ حُي٢ُٝ حُظ٢ طويٍ طٌِلظٜخ ح٩ؿٔخ٤ُش ر٘لٞ 
 

ػ٘يٓخ طَؿذ حُـٜش حُٜٔيٍس . ٝطؼظزَ ٌٛٞى ح٩ؿخٍس ٖٓ أَٜٗ حٌُٜٞى ٝأًؼَٛخ حٗظ٘خٍحً       

وّٞ رخُوطٞحص حُظخ٤ُشربٛيحٍ ٌٛٞى اؿخٍس كبٜٗخ ط
3

: 
 

                                                           
 . حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓخُٜخ ٝٓخ ػ٤ِٜخ، حُٔـِْ حُؼخّ ُِز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ 1

2
، 2006-12-10ٌُٜٞى حُٞهل٤ش ٝىٍٝٛخ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش، رلغ ٓويّ ا٠ُ حُٔئطَٔ حُؼخ٢ُٔ حُؼخ٢ٗ ٨ُٝهخف ك٢ ؿخٓؼش أّ حُوَٟ ًٔخٍ طٞك٤ن كطخد، ح 

 /http://www.kamalhattab.info:   ٣ٌٖٔ طل٤َٔ حُزلغ ٖٓ ٓٞهغ حٌُخطذ. 7ٙ

 .13-12ٙ. ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ( حُظ٣ٍٞن)ٓلٔي حُو١َ،   3
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 ٌٖٔطوّٞ رظؼ٤٤ٖ أَٛ ِٓٔٞى ًَُِ٘ش ٣  ٍٕ أٝ ٓؼيحص ًِٓٔٞش  إٔ ٣ٌٕٞ ٓل٬ً ُِظ٤ٌٜي ٓؼَ ٓزخ

ػْ ٣ـ١َ كَُٛخ ٝاػزخص ًُي ك٢ ٝػخثن ؿَى ٣لَٜ ٓؼٜخ طؼ٤َّٖ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ٝحٓظو٬ُٜخ . حُن...ًَُِ٘ش

 .ػٖ رو٤ش ٓٔظٌِخص حًَُ٘ش

  ؿَٝ هخٙ كٔذ ٓخ ط٘ٚ ػ٤ِٚ حُوٞح٤ٖٗ ك٢ رِي طوّٞ حُـٜش حُٜٔيٍس رظؤ٤ْٓ ًَٗش ًحص

حُٜٔيٍ ػْ طوّٞ ربػزخص ٗوَ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ٖٓ ىكخطَٛخ ا٠ُ ىكخطَ طِي حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ ػ٠ِ 

 .أٓخّ حُز٤غ رؼي إٔ ٣ـ١َ طو٣ٜٞٔخ ٖٓ هزَ ؿٜش ٓظوٜٜش ٓٔظوِش

 ُ٘ٔ٣ٖ٤وّٞ حُٜٔيٍ رخٓظجـخٍ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ٖٓ حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ ُؼيى ٖٓ ح 

رؼي إٔ ط٤َٜ ًِٓٔٞش ٌُٜٙ حًَُ٘ش رٞحٓطش ػوي اؿخٍس ٣ظ٠ٖٔ حُٞػي ( حُن...ٓ٘ٞحص 10ٓ٘ٞحص أٝ  5)

حُٔئؿَ رؤٕ ٣٘ظ١َ ٓ٘ٚ طِي ح٧ٍٛٞ ػ٘ي ٜٗخ٣ش ػوي  يُ ؼِ رخَُ٘حء، ٝٛلش ٌٛح حُٞػي إٔ حُٔٔظؤؿَ ٣َ 

 .ح٩ؿخٍس رؼٖٔ ٓليى ٛٞ ك٢ ؿخُذ ح٧كٞحٍ ٗلْ ػٖٔ حَُ٘حء

 ؤؿ٤َ ػ٬هش ٓئؿَ رٔٔظؤؿَ كلِٔش حٌُٜٞى ٣ٌِٕٔٞ ٌٛح ح٧َٛ ٝػ٤ِْٜ ٣ـذ إٔ ٣ظُٞي ػٖ ػوي حُظ

أٓخ ح٤ُٜخٗش حُي٣ٍٝش ك٢ٜ ٖٓ . ٨َُٛ حُٔئؿَ( ح٤ٌِ٤ُٜش)إٔ ٣ظلِٔٞح ًَ ٓخ ٣ظؼِن رخ٤ُٜخٗش ح٧ٓخ٤ٓش 

٤ُْٝ ٛ٘خى ٓؼخ٤٣َ ٛخٍٓش ُِظل٣َن ر٤ٖ ٓخ ٣ؼي ٤ٛخٗش أٓخ٤ٓش ٝٓخ ٣ؼي ٤ٛخٗش . ٓٔئ٤ُٝش حُٔٔظؤؿَ

، ٌُٖٝ رٜلش ػخٓش ُٔخ ًخٕ ػوي ح٩ؿخٍس ٓلِٚ حُٔ٘خكغ كٌَ ٓخ أىٟ ا٠ُ حٗوطخع حُٔ٘خكغ (ى٣ٍٝش)ط٘ـ٤ِ٤ش 

 .٧ٓزخد ٤ٌِ٤ٛش ك٤ٜخٗظٚ ػ٠ِ حُٔئؿَ، أٓخ ٓخ حٍطز٢ رخُظ٘ـ٤َ ٝح٫ٓظؼٔخٍ كٜٞ ػ٠ِ حُٔٔظؤؿَ

  ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش، ٢ٛٝ رٌٜح أٗزٚ ٓخ طٌٕٞ ( ٌٛٞى)ػْ ٣ـ١َ طو٤ْٔ ٓزِؾ طو٣ْٞ ح٧َٛ ا٠ُ ٝكيحص

 .ْٜرخ٧ٓ

  َٕٝٔطٜيٍ حٌُٜٞى رٌخَٓ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٍٝرٔخ ٛيٍص رؼ٬ٝس اٛيحٍ، كبًح حٗظَحٛخ حُٔٔظؼ

ػ٠ِ ػٖٔ ر٤غ  -ٝحُظ٢ أٛزلض ح٥ٕ ًِٓٔٞش ُلِٔش حٌُٜٞى-طلَٜ حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ 

 .ح٧ٍٛٞ ٝطيكؼٜخ ًَُِ٘ش حُٜٔيٍس

  حُٔٞمك٢ ٣ـ١َ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ٌُِٜٞى ٖٓ هزَ ؿٜش ٓظوٜٜش هزَ اىٍحؿٜخ. 

  ٣وّٞ ٜٓيٍ حٌُٜٞى ريكغ ح٧ؿَس حُٔظلن ػ٤ِٜخ رٜلش ى٣ٍٝش ٝطٔؼَ ٌٛٙ ح٣٩ـخٍحص حُؼخثي ػ٠ِ

ُٝٔخ ًخٗض ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٢ٛ ٓلَ حٌُٜٞى ٓئؿَس رؤؿَس ٓليىس ُٔيس ٓظلن ػ٤ِٜخ، ٛخٍ . حٌُٜٞى

 .ٝأٍرخكٜخح٣َُغ ح١ٌُ ٣يكغ ػ٠ِ حٌُٜٞى ٓؼِٞٓخً ٓويٓخً كٜٞ ٤ُْ َٓطزطخً ر٘٘خ١ حًَُ٘ش حُٜٔيٍس 

  حٌُٜٞى هخرِش ُِظيحٍٝ ٍٝرٔخ أىٍؿض ك٢ حُزٍٞٛش ٧ٕ ًَ ٛي ٣ٔؼَ كٜش ٓ٘خػش ك٢ ٌٙٛ

٣ظَطذ ػ٠ِ هخر٤ِش حُظيحٍٝ طلون ح٤ُُٔٞش ُلِٔش حٌُٜٞى . ح٧ٍٛٞ حُوخرِش ُِز٤غ ٝحُظ٢ ٢ٛ ٓلَ حُظ٤ٌٜي

 .ك٤غ ٣ٌْٜٔ٘ ر٤ؼٜخ ك٢ حُٔٞم ٓظ٠ ٗخإٝح

  َٝحُوخٙ رطِذ حَُ٘حء ػ٘ي طٔخّ ٓيس ح٣٩ـخٍ ٣ظويّ ٜٓيٍ حٌُٜٞى ا٠ُ حًَُ٘ش ًحص حُـ

ٝحٗظٜخء ػوي ح٩ؿخٍس، كبًح كَٜ حُوزٍٞ طز٤غ حًَُ٘ش ًحص حُـَٝ حُوخٙ ا٠ُ ( هْٔ ٓ٘ٞحص ٓؼ٬ً )

ط٣ُٞغ ػٖٔ حُٔز٤غ ػ٠ِ  ١١ طؼٜي حُٜٔيٍ رخَُ٘حء رٚ ػْ ٣ـَٜٓيٍ حٌُٜٞى ح٧ٍٛٞ ر٘لْ حُٔؼَ حٌُ

 .ْٜكِٔش حٌُٜٞى ك٤ظٌٔ٘ٞح رٌُي ٖٓ حٓظَىحى ٍأٓٔخُ
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ٓلَّ  14/19ٝهي رلغ ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٢ ىٍٝطٚ حُوخٓٔش ػَ٘س ك٢ ِٓط٘ش ػٔخٕ رظخ٣ٍن       

ٟٓٞٞع ٌٛٞى ح٩ؿخٍس ٝهي هٍَ ٓخ٢ِ٣. 2004ّآًحٍ  6/11ٛـ، حُٔٞحكن 1425
1
: 

 

ح١ٌُ ٣وٜي رٚ اٛيحٍ ( أٝ حُظ٤٘ٔي أٝ حُظ٣ٍٞن ) طوّٞ كٌَس ٌٛٞى ح٩ؿخٍس ػ٠ِ ٓزيأ حُظ٤ٌٜي  (1

ٍّ ىه٬ً  ٝحُـَٝ ٖٓ ٌٛٞى ح٩ؿخٍس . أٍٝحم ٓخ٤ُش هخرِش ُِظيحٍٝ، ٓز٤٘ش ػ٠ِ َٓ٘ٝع حٓظؼٔخ١ٍ ٣ي

ػ٤ِٜخ  ٣ٌٖٔ إٔ طـ١َ( ٌٛٞى)طل٣َٞ ح٧ٍٛٞ ٝحُٔ٘خكغ حُظ٢ ٣ظؼِن رٜخ ػوي ح٩ؿخٍس ا٠ُ أٍٝحم ٓخ٤ُش 

كض رؤٜٗخ. ػ٤ِٔخص حُظزخىٍ ك٢ ٓٞم ػخ٣ٞٗش َّ  : ٝػ٠ِ ًُي ػُ

 "ٓ٘يحص ًحص ه٤ٔش ٓظٔخ٣ٝش، طٔؼَ كٜٜخً ٗخثؼشً ك٢ ٤ٌِٓش أٍٛٞ أٝ ٓ٘خكغ ًحص ىهَ " 

ٓٞحء أًخٗض ٗو٤ٜش  –٫ ٣ٔؼَ ٛي ح٩ؿخٍس ٓزِـخً ٓليىحً ٖٓ حُ٘وٞى، ٫ٝ ٛٞ ى٣ٖ ػ٠ِ ؿٜش ٓؼ٤٘ش  (2

ٖٓ ٤ٌِٓش ػ٤ٖ حٓظؼٔخ٤ُش، ًؼوخٍ ( ٜٓٔخً ) ٍٝهش ٓخ٤ُش طٔؼَ ؿِءحً ٗخثؼخً ٝاٗٔخ ٛٞ  –١ز٤ؼ٤ش أّ حػظزخ٣ٍش 

اًح ًخٗض ٓئؿَس،  –حُٔظٔخػِش أٝ حُٔظزخ٣٘ش  –أٝ ١خثَس أٝ رخهَس، أٝ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٍٛٞ ح٫ٓظؼٔخ٤ُش 

ٍُّ ػخثيحً ٓليىحً رؼوي ح٩ؿخٍس  .طي

حُٜي، ٣ٝظْ حٗظوخٍ ٤ٌِٓظٜخ ٣ٌٖٔ ٌُٜٞى ح٩ؿخٍس إٔ طٌٕٞ ح٤ٔٓش، رٔؼ٠٘ أٜٗخ طلَٔ حْٓ كخَٓ  (3

رخُو٤ي ك٢ ٓـَ ٓؼ٤ٖ، أٝ رٌظخرش حْٓ كخِٜٓخ حُـي٣ي ػ٤ِٜخ، ًِٔخ طـ٤َص ٤ٌِٓظٜخ، ًٔخ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ 

 .ٓ٘يحص ُلخِٜٓخ، رل٤غ ط٘ظوَ ح٤ٌُِٔش ك٤ٜخ رخُظ٤ِْٔ

اًح طٞحكَص ك٤ٜخ ١َٝٗ ح٧ٍٛٞ  –٣ـُٞ اٛيحٍ ٌٛٞى طُٔؼَ ٤ٌِٓش ح٧ٍٛٞ حُٔئؿَس ٝطيحُٜٝخ  (4

ًؼوخٍ ١ٝخثَس ٝرخهَس ٝٗلٞ ًُي، ٓخ ىحّ حُٜي ٣ٔؼَ ٤ٌِٓش  –ق إٔ طٌٕٞ ٓل٬ً ُؼوي ح٩ؿخٍس حُظ٢ ٣ٜ

ٍَّ ػخثيحً ٓؼِٞٓخً   .أٍٛٞ كو٤و٤ش ٓئؿَس، ٖٓ ٗؤٜٗخ إٔ طي

، رخُؼٖٔ ح١ٌُ ٣ظلوخٕ ػ٤ِٚ، ر٤ؼٜخ ك٢ حُٔٞم حُؼخ٣ٞٗش ١٧ ٓ٘ظٍَ  –أٝ حٌُٜٞى  –٣ـُٞ ُٔخُي حُٜي  (5

ؼَ ٖٓ حُؼٖٔ ح١ٌُ حٗظَٟ رٚ، ًُٝي ٗظَحً ُو٠ٞع أػٔخٕ ح٧ٍٛٞ ُؼٞحَٓ ٓٞحء ًخٕ ٓٔخ٣ٝخً أّ أهَ أّ أً

 (.حُؼَٝ ٝحُطِذ ) حُٔٞم 

ك٢ ح٥ؿخٍ حُٔليىس ك٢ ١َٝٗ ح٩ٛيحٍ  –ٝٛٞ ح٧ؿَس  –٣ٔظلن ٓخُيُ حُٜي كٜظٚ ٖٓ حُؼخثي  (6

 . ٓ٘وٞٛخً ٜٓ٘خ ٓخ ٣ظَطذ ػ٠ِ حُٔئؿَ ٖٓ ٗلوش ٝٓئٝٗش، ٝكوخً ٧كٌخّ ػوي ح٩ؿخٍس

ؿَ ح١ٌُ ُٚ كن ح٩ؿخٍس ٖٓ حُزخ١ٖ إٔ ٣ٜيٍ ٌٛٞى اؿخٍس طٔؼَ كٜٜخً ٗخثؼشً ك٢ ٣ـُٞ ُِٔٔظؤ (7

حُٔ٘خكغ حُظ٢ ٌِٜٓخ رخ٫ٓظجـخٍ روٜي اؿخٍطٜخ ٖٓ حُزخ١ٖ، ٣ٝ٘ظ١َ ُـٞحُ ًُي إٔ ٣ظْ اٛيحٍ حٌُٜٞى 

أٓخ  .هزَ ارَحّ حُؼوٞى ٓغ حُٔٔظؤؿ٣َٖ، ٓٞحء طْ ح٣٩ـخٍ رٔؼَ أؿَس ح٩ؿخٍس ح٠ُٝ٧ أٝ أهَ ٜٓ٘خ أٝ أًؼَ

ُٜٔيٍ ػ٠ِ  اًح أُرَٓض حُؼوٞى ٓغ حُٔٔظؤؿ٣َٖ، ك٬ ٣ـُٞ اٛيحٍ حٌُٜٞى، ٧ٜٗخ طٔؼَِّ ى٣ٞٗخً ُِ

 .حُٔٔظؤؿ٣َٖ

٫ ٣ـُٞ إٔ ٠٣ٖٔ ٜٓيٍ حٌُٜٞى أٝ ٓي٣َٛخ أَٛ ه٤ٔش حُٜي أٝ ػخثيٙ، ٝاًح ٌِٛض ح٧ٍٛٞ  (8

 .ٜخ ػ٠ِ كِٔش حٌُٜٞىَٓ َْ حُٔئؿَس ٤ًِخً أٝ ؿِث٤خً كبٕ ؿُ 

                                                           
، ٓٞؿٞى ػ٠ِ ٓٞهغ ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ 2004 ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس، حُؼيى حُوخْٓ ػَ٘، ؿيس،  1
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 : طىٛن اٌّضاسػخ (6

٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٜيٍ ٫ٓظويحّ ك٤ِٜش ح٫ًظظخد ك٤ٜخ ك٢ ط٣َٞٔ َٓ٘ٝع ُِِٔحٍػش،        

 . ٣ٜٝزق ُلِٔش حٌُٜٞى كٜش ك٢ حُٔلٍٜٞ
 

 

 

 

 

 : طىٛن اٌّغبلبح  (7

ح٫ًظظخد ك٤ٜخ ك٢ ٓو٢ أٗـخٍ ٓؼَٔس، ٍٝػخ٣ظٜخ  ك٤ِٜش ٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٜيٍ ٫ٓظويحّ       

 . ػ٠ِ أٓخّ ػوي حُٔٔخهخس، ٣ٜٝزق ُلِٔش حٌُٜٞى كٜش ٖٓ حُؼَٔس
 

 

 

 

 

 : طىٛن اٌّغبسعخ (8

ح٫ًظظخد ك٤ٜخ ك٢ ؿَّ أٗـخٍ ػ٠ِ أٓخّ ػوي  ك٤ِٜش ٢ٛ ٝػخثن ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٜيٍ ٫ٓظويحّ      

 . حُٔـخٍٓش، ٣ٜٝزق ُلِٔش حٌُٜٞى كٜش ك٢ ح٧ٍٝ ٝ حُـَّ
 

 

 

 

 

 :  ٍَُ طىٛن اٌغَّ  (9

٢ََِّْٛٔ ٌٛٞى طٔؼَ ٤ٌِٓش ٗخثؼش ك٢ ٍأّ ٓخٍ          ُظ٣َٞٔ َٗحء ِٓغ ٣ظْ حٓظ٬ٜٓخ ك٢ حُٔٔظوزَ حُ

 حٌُٜٞى ٛٞ حَُرق حُ٘خطؾ ػٖ حُلَم ر٤ٖ ٓؼَ ر٤غػْ ر٤ؼٜخ ُِؼ٬ٔء رؼي ًُي، ٣ٌٕٝٞ حُؼخثي ػ٠ِ 

 حُِٔغ رؼي حٓظ٬ٜٓخ ٝطٌِلش حٌُٜٞى، ٫ٝ ٣ظْ طيحٍٝ ٌٛٙ حٌُٜٞى ا٫ رؼي إٔ ٣ظلٍٞ ٍأّ حُٔخٍ ا٠ُ

ٝ حُٔؼخٍ حُؼ٢ِٔ . ِٓغ ًُٝي رؼي حٓظ٬ٜٓخ ٝهزَ ر٤ؼٜخ، ٝطٔؼَ حٌُٜٞى ك٤ٜ٘خ ٤ٌِٓش ٗخثؼش ك٢ ٌٛٙ حُِٔغ

ََِّْٔػ٠ِ ٌٛٞى  ََِّْٔض رٚ كٌٞٓش حُزل٣َٖ ٖٓ حهظ٤خٍ ح٤ُٗٞٓٞ٧ّٞ ٤ٌُٕٞ أَٛ ػوي ٛٞ ٓخ هخٓ حُ ، ًُٝي حُ

 . رظل٣ٞٞ َٜٓف حُزل٣َٖ ح٢ٓ٬ٓ٩ ربػطخء ٝػٞى ُز٤غ ح٤ُٗٞٓٞ٧ّٞ ا٠ُ حُٔ٘ظ١َ رظخ٣ٍن ٓٔظوز٢ِ

 

 :طىٛن اٌمشع اٌؾغٓ  (10

ٍ ػ٠ِ ٢ٛ ٌٛٞى ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش طٔظويّ ك٤ِٜظٜخ ُظ٣َٞٔ هَٝٝ ٥ؿخٍ ٓوظِلش ىٕٝ حُلٜٞ       

أ١ ٓوخرَ ٓخى١، ٝاٗٔخ حرظـخء ػٞحد ٖٓ الله ػِ ٝؿَ، ا٫ أٜٗخ طٔؼَ حُ٘ٞع حُٞك٤ي ٖٓ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

ح١ٌُ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ٠ٕٓٔٞ حُو٤ٔش ٖٓ هزَ حُٔوظَٝ، ٝػخىس ٓخ طٜيٍ ٓؼَ ٌٛٙ حُوَٝٝ ػٖ 

حُلٌٞٓخص أٝ حُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش
1
 .ط١ٞٔ٘ ُيػٞس ح٧كَحى أٝ حُٔئٓٔخص ُِو٤خّ ريٍٝ ه١َ٤ أٝ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 رظٕف اٌظىٛن أ٠ؼبً ٚفمبً ٌطج١ؼخ ػمذ الإطذاس : 

٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ػوي اٛيحٍ حٌُٜٞى آخ ػ٠ِ ح٧ٓخّ ح٤ٌُِٔش أٝ ػ٠ِ أٓخّ حُٔؼخٟٝخص ًٔخ ٣ز٤ٖ        

 :حٌَُ٘ حُظخ٢ُ

 

 

 

                                                           
 .74ٙ  ٗلٞ ٗظخّ ٗوي١ ٝٓخ٢ُ ا٢ٓ٬ٓ ح٤ٌَُٜ ٝحُظطز٤ن، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ،ٓؼزي حُـخٍك٢،   1
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 الصكوك الإسلامٌة

 على أساس المعاوضات

 صكوك المرابحة 

 صكوك الاستصناع

 صكوك الإجارة

 صكوك السلم

 على أساس الملكٌة

 صكوك المضاربة

 صكوك المشاركة

 صكوك الوكالة

 صكوك المزارعة

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :اٌّظذس
 

ٛل٤ش أكٔي أرٞ رٌَ،  حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ُٔش، ٓئطَٔ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ر٤ٖ حُٞحهغ ٝحُٔؤٍٓٞ، ىحثَس حُ٘ئٕٝ ٝحُؼَٔ حُو١َ٤ 

: ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ أرلخع حُٔئطَٔ ٖٓ حُٔٞهغ حُظخ٢ُ. 13، ٙ 2009ك٣َِحٕ  3-طُٔٞ 31ك٢ ىر٢، 

http://www.kt-b.com/articles-action-show-id-364.htm 

 

 

 :أُ٘ ػٛائك أزشبس اٌظىٛن   (ػ 

 :ٖٓ أْٛ ػٞحثن حٗظ٘خٍ حٌُٜٞى ٓخ ٢ِ٣ ََّ ؼَ َُ   
 

 :اٌّخبٌفبد اٌششػ١خ ٌجؼغ اٌظىٛن: أٚلاً 

 

٣لخٍٝ رؼٞ ٜٓي١ٍ حٌُٜٞى رٌٍ ًَ ٓخ ك٢ ٝٓؼْٜ ٢ٌُ طظَٜ ٌٛٙ حٌُٜٞى رٔظَٜ حُزي٣َ          

حٌُخَٓ ػٖ حُٔ٘يحص ٝإٔ طلَٔ ؿ٤ٔغ هٜخثٜٜخ ٢ٌُ ٣َٜٔ ط٣ٞٔوٜخ، ٤ٓٔخ ٝإٔ رؼٞ أٓٞحم حُٔخٍ 

 ط٘ظ١َ ٓؼ٬ً إٔ طُٜ٘ق ٌٛٙ حٌُٜٞى حثظٔخ٤ٗخً هزَ طيحُٜٝخ، ٌٝٛح ٓخ ٣ٔظِِّ ٟٔخٕ ٍى ٍأّ حُٔخٍ، ٝٛٞ

ًٌُٝي حُلخٍ ك٢ ٤ِٓس حٗظَح١ . ٓخ ٫ ٣ٌٖٔ حٗظَح١ٚ ػ٠ِ ٓؼظْ أٗٞحع حٌُٜٞى ٖٓ ٗخك٤ش َٗػ٤ش

آٌخ٤ٗش حُظيحٍٝ ُزؼٞ أٗٞحع حٌُٜٞى ح٧هَٟ حُظ٢ طٔؼَ ى٣ٞٗخً، ٝؿ٤َ ًُي ٖٓ ٤ِٓحص أهَٟ ٣لخٍٝ 

ِش ػ٠ِ ٝأْٛ حُٔآهٌ حُٔٔـ. حُزؼٞ اهلخٜٓخ ك٢ حٌُٜٞى ٓغ أٜٗخ هي طوخُق أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 :رؼٞ اٛيحٍحص حٌُٜٞى ٢ٛ ٓخ ٢ِ٣

(3)حٌَُ٘ ٍهْ   
 

 

ق حٌُٜٞى ٝكوخً ُطز٤ؼش ػوي ح٩ٛيح٤ٍطٜ٘  
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ح٫ٗظَح١ ػ٠ِ حُٜٔيٍ اػخىس َٗحء حُٔٞؿٞىحص حُٔظٔؼِش رخٌُٜٞى ٖٓ كِٔظٜخ ػ٘يٓخ ٣ل٤ٖ أؿَ  (1

طٜل٤ش حٌُٜٞى، ٌٝٛح ح٫ٗظَح١ ؿ٤َ ؿخثِ ربؿٔخع حُلوٜخء ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ حُٞحػي رخَُ٘حء ٣ٌَٗخً 

 . رخَُ٘حء ؿ٤َ ؿخثِس رخٌُٜٞى ًٔخ ٢ٛ كخٍ ٌٛٞى حُٔ٘خًٍش كظٜزق ػ٤ِٔش حُٞػي

 

أٓخ ٌٛٞى ح٩ؿخٍس كٞػي حَُ٘حء ك٤ٜخ ؿخثِ ػ٘ي ٓؼظْ حُلوٜخء ًٕٞ حُـٜش حُٜٔيٍس ٌُِٜٞى        

٤ُٔض ك٢ ًَٗش ٓغ ٓخ٢ٌُ حٌُٜٞى، ٝهي حطـٜض حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٤ُٜجخص حَُ٘ػ٤ش ا٠ُ اؿخُس حُٞػي رخَُ٘حء، 

ٌٝٛح ٛٞ ٓزذ حٗظ٘خٍٛخ حٌُز٤َ ٓوخٍٗش  أ١ إٔ ٣ؼي حُٔٔظؤؿَ رَ٘حء ح٧َٛ حُٔئؿَ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حٌُٜٞى

 .ٓغ رو٤ش أٗٞحع حٌُٜٞى، اً إٔ ٝػي حَُ٘حء ٣ٌٕٞ رٔؼخرش ح٠ُٔخٕ ٖٓ حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش

ٍِ ُٚ ػ٠ِ كٖٔ  (2 ط٘خٍُ كِٔش حٌُٜٞى ػٔخ ُحى ػٖ ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٖٓ حُيهَ ُٔي٣َ حُؼ٤ِٔخص ًلخك

، ًؤٕ ٣وخٍ إٔ أ١ ىهَ ٓلون (٬ُٓظؼٔخٍ ٓٞحء أًخٕ ٌٛح حُٔي٣َ ٠ٓخٍرخً أٝ ٣ٌَٗخً أٝ ٬٤ًًٝ )ح٩ىحٍس 

ٓؼ٬ً ٣ؼٞى ُِٔي٣َ ًلخكِ ػ٠ِ كٖٔ ح٩ىحٍس، ٝٛٞ ٓخ هي ٣ٔزذ ؿٍَحً ٧ٛلخد حٌُٜٞى % ٣ِ٣5ي ػٖ 

اً إٔ حُؼخثي حُلو٤و٢ ػ٠ِ حٌُٜٞى هي ٣ظوط٠ أٟؼخف حُؼخثي حُُٔٞع
1
 . 

ك٤غ ٣ـ١َ حٗظَح١ ٟٔخٕ حُٜٔيٍ ًَُ٘ش حُظؤ٤ٖٓ ك٢ رؼٞ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٢ٛ ٓلَ ح٩ؿخٍس،  (3

حُظؤ٤ٖٓ ػ٤ِٜخ ٖٓ هزَ حُٔخُي ْٝٛ كِٔش حٌُٜٞى ٣ٝؼ٤ٖ حُٜٔيٍ ٬٤ًًٝ ُٔزخَٗس ػ٤ِٔش حُظؤ٤ٖٓ ٝىكغ 

ًُٝي . أهٔخ١ٜخ ًٝخُش ػٖ كِٔش حٌُٜٞى ٝطل٤َٜ حُظؼ٣ٞٞ ٖٓ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ ك٢ كخٍ ٝهٞع حٌَُٔٝٙ

ظؼخ٢ٗٝ ح٢ٓ٬ٓ٩، ٌُٖ ٫ رؤّ رٚ ٫ٝ ؿزخٍ ػ٠ِ َٓ٘ٝػ٤ظٚ ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ حُظؤ٤ٖٓ ُيٟ ًَٗش ُِظؤ٤ٖٓ حُ

٣ليع ح٩ٌٗخٍ ػ٘يٓخ ٣ُ٘ظ١َ ػ٠ِ حُٜٔيٍ ك٢ كخٍ ٝهٞع ح٬ُٜى حٌُخَٓ إٔ ٣وّٞ رظِْٔ حُظؼ٣ٞٞ 

، ٝا٣يحػٚ ك٢ (َٜٗ ك٢ حُـخُذ)حُٜٔ٘ٞٙ ػ٤ِٚ ك٢ ر٤ُٜٞش حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ ه٬ٍ ٓيس ًٌح 

ٝرٌٜٙ . ي حُظؼ٣ٞٞ أّ ُْ طيكغكٔخد كِٔش حٌُٜٞى ه٬ٍ حُٔيس حًٌٍُٔٞس ٓٞحء ىكؼض ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ ًُ

ٝحُـَٝ ٖٓ ٌٛح حُ٘ٚ ٛٞ حٓظ٤لخء ١َٗ حُظ٤ٜ٘ق . حُط٣َوش أٛزق حُٜٔيٍ ٟخٓ٘خً ًَُ٘ش حُظؤ٤ٖٓ

ح٫ثظٔخ٢ٗ ُـؼَ حٌُٜٞى ًحص ط٤ٜ٘ق ٓٔخػَ ُظ٤ٜ٘ق حُٜٔيٍ، ٫ٝ ٣ٍذ إٔ ٓؼَ ٌٛح ح١َُ٘ ٣ئٍٝ ا٠ُ 

رآكش ( ٝحُلخٍ حٗٚ ٓٔظؤؿَ)طؼٜي حُٜٔيٍ رظؼ٣ٞٞ كِٔش حٌُٜٞى ك٢ كخٍ ٬ٛى ح٧َٛ حُٔئؿَ 

ٓٔخ٣ٝش ٫ ٣ي ُٚ ك٤ٜخ، ٝك٢ ٌٛح ٌِٓ٘ش َٗػ٤ش ػ٘ي حٌُؼ٤َ ٖٓ حُلوٜخء
2
. 

ػ٠ِ أٓخّ ٓؼَ حُلخثيس ػ٘ي حُظ٣ُٞغ، ك٤غ ٣يكغ  حٗظَح١ حُوَٝ ػ٘ي ٗوٚ حَُرق ػٖ ٗٔزش ٓؼ٤٘ش (4

آخ ٖٓ حَُرق ٣َٝى ا٤ُٚ ٌٛح حُوَٝ  ك٤ٔخ رؼي . ٓي٣َ حُؼ٤ِٔخص هَٟخً ا٠ُ كِٔش حٌُٜٞى رٔويحٍ حُ٘وٜخٕ

حُلؼ٢ِ حُِحثي ػٖ طِي حُ٘ٔزش ك٢ كظَحص ٫كوش، أٖٝٓ ػٖٔ َٗحثٚ ٨ٍُٛٞ ك٢ ٜٗخ٣ش حُؼ٤ِٔش
3
. 

                                                           
حُٔئطَٔ ٓلٔي طو٢ حُؼؼٔخ٢ٗ، حٌُٜٞى ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، رلغ ٓويّ ُِٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس  1

 :ح٧رلخع ٓٞؿٞىس ػ٠ِ ٓٞهغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ .6-3ٙ. 2009حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 

http://www.islamfeqh.com/Nawazel/NawazelItem.aspx?NawazelItemID=240 

 .22-21ٙ. ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ( حُظ٣ٍٞن)ٓلٔي حُو١َ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش  2

 .6-3ٓلٔي طو٢ حُؼؼٔخ٢ٗ، حٌُٜٞى ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ  3
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ٝٛ٘خ طزَُ ٌِٓ٘ش أهَٟ، ٢ٛٝ إٔ ٌٛح حُوَٝ َٓطز٢ رٔ٘لؼش هزٍٞ أٛلخد حٌُٜٞى رخُظ٘خٍُ ػٖ        

ٓؼَ ٌٛح حُوَٝ ا٫ ٧ٗٚ  ، اً إٔ حُٔي٣َ ٫ ٠َٟ٣ رظوي٣ْؿِء أًزَ ٖٓ حَُرق ًٌٔخكؤس ُٔي٣َ حُؼ٤ِٔخص

٣لُُٞ أًؼَ ٖٓ كٜظٚ حُلو٤و٤ش ٖٓ حَُرق حُلؼ٢ِ ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ حُلخكِ ح١ٌُ حٗظ١َُ ُٚ ػ٘ي ٓخ ٣ظـخُٝ 

 .حَُرق حُلؼ٢ِ حُ٘ٔزش حُٔز٤٘ش ػ٠ِ ٓؼَ حُلخثيس، ٝٛ٘خ طزَُ ػِش طل٣َْ ٌٛح حُوَٝ رؤٗٚ هَٝ ؿَ ٓ٘لؼش

 :إ أَٛ حٌُِٔ٘ش ٗخرغٌ ٖٓ ٜٓي٣ٍٖ أٓخ٤٤ٖٓ

حٍ ؿ٤َ حُٔزٍَ ػ٠ِ ٓلخًخس حُٔ٘ظـخص حُظو٤ِي٣ش ٝطوي٣ْ حٌُٜٞى ًزي٣َ ٓ٘خرٚ طٔخٓخً ُِٔ٘يحص، ح٩َٛ (1

 .ٌٝٛح هي ٣ظؼخٍٝ ٓغ ٓطخروش ٌٛٙ حٌُٜٞى ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

حُو٠ٞع ُٔظطِزخص ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ك٢ حٗظَح١ ٟٔخٕ ٍى حٌُٜٞى كظ٠ طظٌٖٔ ٖٓ  (2

ٌٛح حُظ٤ٜ٘ق ر٤ٜـظٚ حُظو٤ِي٣ش ؿ٤َ ١ٍَٟٝ أ٬ًٛ ٝؿ٤َ ٗخثغ، اً إٔ  ٓغ إٔ. ٓ٘لٜخ ط٤ٜ٘لخً حثظٔخ٤ٗخً 

 .حٌُٜٞى ٫ طٔؼَ ى٣ٞٗخً كظ٠ طٜ٘ق حثظٔخ٤ٗخً ٝاٗٔخ طٔؼَ أ٫ًٞٛ 

ٝهي أًي ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ ػ٠ِ ػيّ َٗػ٤ش طِي حُٔٔخٍٓخص ح٧ٍرؼش حُٔخروش ك٢ حُوَحٍ ٍهْ        

ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ( حُظ٣ٍٞن)حُوخٙ ر٘ؤٕ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ( 4/19) 178
1
. 

        

 

 

اٌزظ١ٕف الائزّبٟٔ: صب١ٔبً  
*

: 

 

أٓخ حُؼخثن حُؼخ٢ٗ ٖٓ ػٞحثن حٗظ٘خٍ حٌُٜٞى كٜٞ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ٣ٝوٜي رخُظ٤ٜ٘ق          

ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔ٘يحص ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ه٤خّ حُـٞىس ح٫ثظٔخ٤ٗش أ١ هيٍس حُٔي٣ٖ ػ٠ِ حُٞكخء رؤهٔخ١ 

ؼَٔ ػ٠ِ ؿٔغ ٝطل٤َِ ٝطوّٞ رخُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ٓئٓٔخص ٓظوٜٜش ط. حُي٣ٖ ك٢ حُظٞح٣ٍن حُٔليىس

 .  حُٔؼِٞٓخص حُٔظؼِوش رٔئٓٔش ٓخ٤ُش أٝ ٍٝهش ٓخ٤ُش هخرِش ُِظيحٍٝ ٖٝٓ ػْ طٔ٘لٜخ ط٤ٜ٘لخً حثظٔخ٤ٗخً ٓؼ٤٘خً 
 

طظ٠ٖٔ ٓ٘يحص حُي٣ٖ حُظو٤ِي٣ش ه٤خّ ٓوخ١َس أٓخ٤ٓش ٝحكيس ٢ٛ حُٔوخ١َس ح٫ثظٔخ٤ٗش كخُظ٤ٜ٘ق        

. ػ٠ِ طٔي٣ي حُلٞحثي ٝأَٛ حُوَٝ ك٢ ح٧ٝهخص حُٔليىس( حُٜٔيٍ)ح٫ثظٔخ٢ٗ ٣و٤ْ هيٍس حُٔوظَٝ 

يٍ ك٢ ٝ ُٜ ُٜٓيٍٙ كبًح ًخٕ حُٔ ٟغ حثظٔخ٢ٗ ٣ٝٔظ٘ي ط٤ٜ٘ق حُٔ٘ي حُظو٤ِي١ رٜلش أٓخ٤ٓش ا٠ُ ط٤ٜ٘ق 

 ٝط٘زغ أ٤ٔٛش. ٓٔظخُ ًخٗض حٍُٞهش ٜٓ٘لش ط٤ٜ٘لخً ٣ؼٌْ ٌٛح حُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ ٝحُؼٌْ ٛل٤ق

يٍ ُٜ  حُظ٤ٜ٘ق رخُ٘ٔزش ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ كو٤وش حٗٚ ٫ ٣ٌْٜٔ٘ حُظلون رؤٗلْٜٔ ٖٓ حُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔ

ٖٓ ؿٜخص حُظ٤ٜ٘ق ، ٌُُٝي ْٛ ٣ؼظٔيٕٝ رٍٜٞس ٗزٚ طخٓش ػ٠ِ حُظ٤ٜ٘ق حُٜخىٍ (ا٫ رظٌِلش ػخ٤ُش)

 .2ح٫ثظٔخ٢ٗ حُٔظوٜٜش ك٢ ؿٔغ حُٔؼِٞٓخص ٝطل٤ِِٜخ ٝطو٣ْٞ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ

                                                           
٤ٗٔخٕ  30-26/ ٛـ1430ؿٔخىٟ ح٠ُٝ٧  5-1، (ىُٝش ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ) خٓؼش ػَ٘س ُٔـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُي٢ُٝ آخٍس حُ٘خٍهش حُيٍٝس حُظ 1
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أٓخ ط٤ٜ٘ق حٌُٜٞى ك٤ِْ رزٔخ١ش ط٤ٜ٘ق حُٔ٘يحص اً أٗٚ ٣ؼظٔي ػ٠ِ ػيس ػ٘خَٛ ٫ٝ ٣وظٚ          

ؼش رخُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش كلٔذ ٝاٗٔخ ٣٘زـ٢ إٔ ٣ظ٠ٖٔ ط٤ٜ٘ق ٓطخروش ٌٛٙ حٌُٜٞى ُٔزخىة ح٣َُ٘

 . ح٤ٓ٬ٓ٩ش رٌَ٘ ًخَٓ، ٝ ٍَٟٝس طو٣ْٞ ح٧ٍٛٞ حَُٔحى ط٤ٌٌٜٜخ رخُو٤ٔش حُلو٤و٤ش
 

 

 

حُظ٢ طٜيٍٛخ ( أٝ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٜخ)ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔ٘يحص         

ل٤ِش هي طٌٕٞ ًحص حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ًحص حُٔٔؼش حُلٔ٘ش أٝ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش ُِيُٝش رؼِٔظٜخ حُٔ

ط٤ٜ٘ق حثظٔخ٢ٗ أًزَ ٖٓ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ُزؼٞ حٌُٜٞى، ا٫ إٔ ٌٛح حُظ٤ٜ٘ق ٫ ٣ؤهٌ رؼ٤ٖ 

ح٫ػظزخٍ حُظَحؿغ حُي١ٍٝ ٝٗزٚ حُيحثْ ُو٤ٔش حُؼِٔش حُظ٢ ٣ؼخى ٓيحى حُٔ٘يحص رٜخ، ك٢ حُٞهض ح١ٌُ طلظلع 

 أٝ ٓ٘خكغ ٫ طظؤػَ ه٤ٔظٜخ رخٗولخٝ ك٤ٚ حٌُٜٞى رو٤ٔظٜخ ػ٘يٓخ ٣ل٤ٖ أؿَ حُٔيحى، ك٢ٜ طٔؼَ أ٫ًٞٛ 

ٟي أ١ ح٤ٜٗخٍ أٝ طَحؿغ ك٢ ه٤ٔش حُؼِٔش حُٔوٞٓش رٜخ  ًخِٓشً  ًُٝي ٣ؼط٢ حٌُٜٞى كٜخٗشً . ه٤ٔش حُؼِٔش 

ػ٘ي ح٩ٛيحٍ، ر١َ٘ إٔ ٣ظْ طو٣ٜٞٔخ ٌٓ٘ حُزيح٣ش رٍٜٞس ىه٤وش ًُٝي ػ٠ِ ه٬ف حُٔ٘يحص، ٝ رٌُي طؤهٌ 

 .حٌُٜٞى أْٛ ِٓح٣خ ح٧ْٜٓ

 

        َ٣ َُ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ حُٔ٘يحص ًَٝٗخص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ُظو٣ْٞ ٓوخ١َ حٗولخٝ  ؿغ طـخٛ

حُؼِٔش ا٠ُ ٛؼٞرش ٌٛح حُظو٣ْٞ ٝحػظٔخى ه٤ٔش حُؼ٬ٔص ػ٠ِ ػٞحَٓ ًؼ٤َس ٫ كَٜ ُٜخ، ٝ حكظَحٝ إٔ 

َ ؿ٤ٔغ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُظو٤ِي١ ُِوَٝٝ ٝحُٔ٘يحص طظْ رٞٓخثَ ٓظ٘خرٜش ٝرؼ٬ٔص ٓظ٘خرٜش ٓٔؼِش رؤًؼ

حُؼ٬ٔص ػزخطخً، ٝرخُظخ٢ُ طلظَٝ ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق إٔ حٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش ٣ئػَ ِٓزخً ر٘لْ حُ٘ٔزش ك٢ 

حُو٤ْ حُلو٤و٤ش ُـ٤ٔغ حُوَٝٝ ٝحُٔ٘يحص ٝرخُظخ٢ُ ٣ٌٖٔ اٛٔخُٚ ػ٘ي ٓوخٍٗش كَٙ ح٫ٓظؼٔخٍ ر٤ٖ ريحثَ 

َ حُظ٠وْ ٝحٗولخٝ ه٤ٔش ر٤٘ٔخ طل٢ٔ حٌُٜٞى حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٤ٜخ ٖٓ ٓوخ١. ح٩هَحٝ حُظو٤ِي١ حُٔوظِلش

حُؼِٔش رٍٜٞس طِوخث٤ش، ًُٝي ٧ٕ حٌُٜٞى رزٔخ١ش ٤ُٔض ٗوٞىحً ٫ٝ طٔؼَ ٗوٞىحً ًٔخ ٢ٛ كخٍ حُوَٝٝ 

 .خكغٝحُٔ٘يحص ٝاٗٔخ طٔؼَ أ٫ًٞٛ أٝ ٓ٘

 

ٝٓغ ًُي ٣ٞؿي رؼٞ حٌُٜٞى حُظ٢ ط٠ٖٔ ٗٔز٤خً حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ػ٘ي حُٔيحى ًٔخ ٢ٛ ػ٤ِٚ كخٍ         

ح٩ؿخٍس، ك٤غ ٣ظؤػَ ط٤ٜ٘لٜخ رخُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٜٔيٍ رٍٜٞس ٓ٘خرٜش ُِٔ٘يحص  حُٔ٘يحص، ًٌٜٞى

حُظو٤ِي٣ش ٗظَحً ٧ٕ ٌٛح حُٜٔيٍ ٓي٣ٖ ُلِٔظٜخ رخ٧ؿَس حُظ٢ طٔؼَ حُؼخثي حُي١ٍٝ، ًٔخ أٗٚ ِٓظِّ رٞػي 

( حٌُٜٞى ٜٓيٍ)رخَُ٘حء ك٢ ٜٗخ٣ش حُؼوي ٝحُٞكخء رٌٜح ح٫ُظِحّ َٓطز٢ٌ أ٠٣خً رخُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٞحػي 

أ١ حُٔٔظؤؿَ، ٌٝٛح ٛٞ ٝؿٚ حُ٘زٚ رخُٔ٘يحص ٖٓ ٗخك٤ش حُظ٤ٜ٘ق، ٌُُٝي ٗـي حٌُٜٞى طٜ٘ق رلٔذ 

ط٤ٜ٘ق ٜٓيٍٛخ ًٔخ ٢ٛ ػ٤ِٚ كخٍ ٌٛٞى حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش ح٩ٛيحٍ ح٧ٍٝ حُظ٢ ًخٗض ػ٬ٓش 

 .ٝٛٞ ط٤ٜ٘ق حُز٘ي ٧ٜٗخ ط٠ٔ٘ض ٟٔخٕ حُز٘ي ُِٔي٣ٖ ك٢ ػوٞى حَُٔحرلش ٝح٩ؿخٍس AAAط٤ٜ٘لٜخ 
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٣َطذ ( ًخُؼوخٍ حُٔئؿَ)هي ٣وٍٞ حُزؼٞ إٔ ٤ِٓس حٓظ٬ى كِٔش حٌُٜٞى ٨َُٛ حُُٔٞي ُِؼخثي       

ٞى ر٤غ كِٞ حٗلٔن ػوي ح٩ؿخٍس هزَ أؿِٚ ًٝخٕ ػ٠ِ كِٔش حٌُٜ ،ػ٤ِْٜ طلَٔ أػزخء طوِزخص ح٧ٓؼخٍ

ٌُُي . ح٧َٛ حُٔئؿَ ٝحٗول٠ض ه٤ٔظٚ ك٢ حُٔٞم ُٞحؿٜٞح حٗولخٟخً ًز٤َحً ك٢ حُؼٞحثي حُٔظٞهؼش

، ٌٝٛٙ ٗوطش ك٢ ؿ٤َ ٛخُق حٌُٜٞى (أ١ حُٔوخ١َ حُٔٞه٤ش)كخٌُٜٞى طظ٠ٖٔ ٓوخ١َ طوِزخص ح٧ٓؼخٍ 

ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٨َُٛ ا٫ إٔ ٌٛح حُظل٤َِ ٤ُْ ىه٤وخً، كخكظٔخٍ حٗولخٝ ح٧ؿَس أٝ حُو٤ .ٓوخٍٗش رخُٔ٘يحص

حُٔئؿَ ٣وخرِٚ حكظٔخٍ أًزَ ٫ٍطلخع ٌٛٙ ح٧ؿَس أٝ حُو٤ٔش ٤ٓٔخ ٝإٔ ح٫طـخٙ حُؼخّ ُو٤ٔش حُؼ٬ٔص حُظ٢ طيكغ 

رٜخ ح٧ؿَس ٛٞ ح٫ٗولخٝ، ًٔخ أٗٚ ٣ٌٖٔ ٟٝغ ١َٝٗ ك٢ ػوي ح٩ؿخٍس طل٢ٔ كخ٢ِٓ حٌُٜٞى ٖٓ 

٬ً أك٠َ ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ حُٔ٘يحص ٓوخ١َ كٔن حُؼوي، ٝرٌُي طٜزق ٓؼَ ٌٛٙ حٌُٜٞى رٌَ٘ ػخّ ري٣

 .حُظو٤ِي٣ش ٖٓ ك٤غ حُؼخثي أٝ حُٔوخ١َس
 

 

كظ٠ ُٞ ُْ طٌٖ حٌُٜٞى ٜٓ٘لش أ٬ًٛ كٌٜح ٫ ٣٘ل٢ ٓ٘خكٔظٜخ حُو٣ٞش ٧ٕ طٌٕٞ ري٬٣ً ٓ٘خٓزخً        

ُِٔ٘يحص، اً إٔ حُٔ٘يحص ًحص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ حَُٔطلغ ًٔ٘يحص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش طٌٕٞ ٓ٘ول٠ش 

ى ٓوخٍٗش رخٌُٜٞى، ًٔخ إٔ ٌٛح حُظ٤ٜ٘ق ٫ ٣ؤهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ٓوخ١َ حٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش، حَُٔىٝ

كٔخ ٢ٛ كخثيس ٍى ه٤ٔش حُٔ٘ي ح٤ٔٓ٫ش إ ًخٗض ه٤ٔظٚ حُلو٤و٤ش ػ٘ي أؿَ حُٔيحى طٔخ١ٝ ٓؼ٬ً ٜٗق ه٤ٔظٚ 

 !. حُلو٤و٤ش ػ٘ي ح٩ٛيحٍ
 

 

ٝرٌُي ٤ُْ ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ إٔ طٌٕٞ حٌُٜٞى ٓ٘خرٜشً طٔخٓخً ُِٔ٘يحص أٝ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش      

ٝاٗٔخ ٣ٌل٢ إٔ ٣َٜ . رخُي٣ٕٞ ٖٓ ك٤غ حُٔظَٜ ٣َ١ٝوش ح٩ٛيحٍ ٝحُظ٤ٜ٘ق ٝحُظيحٍٝ ٝطل٤َٜ حُؼٞحثي

خ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ أٓ. حُٔٔظؼَٔ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ا٠ُ ٛيكٚ ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُٜٔيٍ ا٠ُ ؿخ٣ظٚ ٖٓ ح٩ٛيحٍ

ٕ ُِوَٝٝ ٝحُٔ٘يحص ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٜخ آػخٍحً طي٣َ٤ٓش ٫ ٣ٌٖٔ طٍٜٞ كبح٫هظٜخى ح٢ٌُِ 

كيٝىٛخ ٖٓ ك٤غ حُٔٔخٛٔش ك٢ ط٣ٞ٘ٚ ٓ٘ل٤٘خص ط٣ُٞغ حُؼَٝس ٝحُيهَ ٣ُٝخىس كـْ حُلوخػخص حُٔؼ٣َش 

خص حُٔي٤ٗٞ٣ش، ٝٗٔٞ ح٫هظٜخى ٣ُٝخىس كيس حُيٍٝحص ح٫هظٜخى٣ش ٝحٗولخٝ ه٤ْ حُؼ٬ٔص ٣ُٝخىس ٓٔظ٣ٞ

 .حُٔخ٢ُ ػ٠ِ كٔخد ح٫هظٜخى حُؼ٢٘٤، ٝكيٝع ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش رٌَ أٗٞحػٜخ
 

 

ر٤٘ٔخ طظ٤ِٔ حٌُٜٞى رؤٜٗخ أىٝحص ٓخ٤ُش طؼزَ ٝرٌَ ٛيم ػٔخ طٔؼِٚ ٖٓ أٍٛٞ ٝطؼٌْ ٝحهغ        

ح٫هظٜخى رٌَ أٓخٗش ٝطلَٜ ٖٓ حُؼٞحثي ٓخ ٛٞ ٓٞؿٞى كؼ٬ً، ٝرٌُي ك٢ٜ طـ٘ذ ح٫هظٜخى حٗل٬ص حُؼ٬هش 

ي٤ٗٞ٣ش حُظ٢ طٔززٜخ ر٤ٖ ح٧ٍٛٞ ٝحُ٘وٞى ٝرخُظخ٢ُ كيٝع كوخػخص ح٧ٍٛٞ، ٝح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝأُٓخص حُٔ

 .ػ٤ِٔخص هِن حُ٘وٞى ُٞكخء حُظِحٓخص حُي٣ٖ ٝؿَحٓخص حُظؤه٤َ
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إ ح٫ٓظلخىس ٖٓ كٌَس حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔ٘يحص ٝططز٤وٜخ ػ٠ِ حٌُٜٞى كٌَس ك٢ ؿخ٣ش          

٤٘ش ح٤ٔٛ٧ش، اً إٔ ػ٤ِٔش اٛيحٍ حٌُٜٞى ٝط٣ٞٔوٜخ طظطِذ ٖٓ حُٜٔي٣ٍٖ هيٍحً ػخ٤ُخً ٖٓ حُٜٔ

ٝحُٜٔيحه٤ش، ٝٝؿٞى ػ٬ٓخص حُظ٤ٜ٘ق طٔخْٛ رٌَ٘ كؼخٍ ك٢ طو٣ْٞ حٌُٜٞى رو٤ٔظٜخ حُلو٤و٤ش ٝح٩كخ١ش 

ا٫ إٔ آ٤ُش ط٤ٜ٘ق حٌُٜٞى ٣ـذ إٔ طوظِق ػٖ آ٤ُش ط٤ٜ٘ق . رخُٔوخ١َ حُٔوظِلش حُظ٢ هي طؼظ٣َٜخ

ٍَ ػ٘ٚ، حُٔ٘يحص، كخُٜي ٓ٘ظؾ ٓخ٢ُ ٓوظِق طٔخٓخً ػٖ حُٔ٘ي ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ أٗٚ ٣ٌٖٔ إٔ ٣و يّ ًزي٣

كًَ٘خص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ طيٍّ ٬ٓءس ٜٓي١ٍ حُٔ٘يحص ٝطخ٣ٍوْٜ ح٫ثظٔخ٢ٗ ٝػوٞى حُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ 

ر٤٘ٔخ ٣ظطِذ . ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٝ ؿ٤َٛخ ٖٓ ػٞحَٓ أهَٟ َٓطزطش رٔيٟ هيٍس حُٜٔي٣ٍٖ ػ٠ِ حُٔيحى

ٔزخىة ح٣َُ٘ؼش ط٤ٜ٘ق حٌُٜٞى ىٍحٓش ح٧ٍٛٞ حُؼ٤٘٤ش حُظ٢ طٔؼِٜخ ٝٓيٟ ٓطخروش ٌٛٙ حٌُٜٞى ُ

ٌٝٛح ٣ظطِذ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ . ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓغ حَُٔحؿؼش حُيحثٔش ُٜخ ٝطـ٤َ ىٍؿش ط٤ٜ٘لٜخ رٌَ٘ ى١ٍٝ

ؿٜخص ط٤ٜ٘ق ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُي٣ٜخ حُؼِْ ٝحُٔؼَكش حَُ٘ػ٤ش حٌُخك٤ش ا٠ُ ؿخٗذ حُٔؼَكش حُل٤٘ش، ٤ٓ٫ٔخ ٝإٔ 

حُظو٤ِي٣ش حُٔظَٔٓش رخُظؼخَٓ ٓؼٜخ  ٓئٓٔخص حُظ٤ٜ٘ق ح٤َُٜ٘س هي أهلوض ك٢ ط٤ٜ٘ق حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔ٘يحص

 . ك٤ٌق ٛٞ كخٍ حٌُٜٞى حُظ٢ هي ٫ طؼَف ػٜ٘خ ٟٓٞ حُو٤َِ

هي ٣ٌٕٞ ٖٓ حُٔ٘خٓذ إٔ ٣٘ظ١َ ٩ٛيحٍ أ١ ٛي ٖٓ حٌُٜٞى ح٤ُٔخى٣ش أٝ ٌٛٞى حًَُ٘خص             

٫ ٓخٗغ ٖٓ ٓٞحكوش ٤ٛجش ط٤ٜ٘ق َٗػ٢ ٓٞػٞهش ٝٓؼظٔيس، طـٔغ ر٤ٖ حُوزَس حُل٤٘ش ٝحُٔؼَكش حَُ٘ػ٤ش، ٝ

إٔ طٔظؼ٤ٖ حُـٜش حُٜٔيٍس أٝ ٤ٛجش حُظ٤ٜ٘ق حُٔوظَكش روزَحص ًَٗخص ط٤ٜ٘ق ػخ٤ُٔش ك٢ رؼٞ 

ا٫ أٗٚ ٤ُْ ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ إٔ ٣ًَِ حُظ٤ٜ٘ق ػ٠ِ ٟٔخٕ ػٞىس ٍأّ حُٔخٍ ػ٘ي أؿَ . حُـٞحٗذ حُل٤٘ش

َٛ ؿ٤َ حُٔيحى كظ٠ طلظ٠ حٌُٜٞى رظ٤ٜ٘ق َٓطلغ ًٔخ ٛٞ كخٍ حُٔ٘يحص، اً إٔ ٌٛح ح١َُ٘ رخ٧

ٝاٗٔخ ٣ـذ إٔ ٣ٜ٘ذ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ . َٗػ٢ ك٢ ٓؼظْ أٗٞحع حٌُٜٞى ٝكوخً ٧ٍحء حٌُؼ٤َ ٖٓ حُلوٜخء

ػ٘ي  ٓطخروش حٌُٜٞى ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش رٍٜٞس ًخِٓش ٝػيحُش طو٣ْٞ ح٧ٍٛٞ حُٔٔؼِش ٌُِٜٞى

ٓغ كَٙ  ٣َحىحصش ٌٛٙ ح٩ٝٓوخٍٗ ح٩ٛيحٍ، ٝىهش ىٍحٓش حُـيٟٝ ح٫هظٜخى٣ش ُ٪٣َحىحص حُٔظٞهؼش

 .ح٫ٓظؼٔخٍ حُزي٣ِش

هي طٌٕٞ حٌُٜٞى أهَد ٨ُْٜٓ ٜٓ٘خ ا٠ُ حُٔ٘يحص، ٝح٧ْٜٓ ٫ طلظخؽ ا٠ُ ط٤ٜ٘ق حثظٔخ٢ٗ            

رطز٤ؼظٜخ كٌُي حُظ٤ٜ٘ق ٓوٜٚ كو٢ ُِٔ٘يحص، ك٬ٔى ح٧ْٜٓ ٣ؼظٔيٕٝ ك٢ طلي٣يْٛ ُٔؼَٛخ ػ٠ِ 

م حُٔخ٤ُش ػ٘ي حُظيحٍٝ، ًُٝي ٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ هٞحثْ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش ٝهٟٞ حُؼَٝ ٝحُطِذ ك٢ ح٧ٓٞح

٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش  رؤٕ ٌٛٙ حٌُٜٞى طؼَٔ ٝكوخً رؼي حُظؤًي كخٍ حٌُٜٞى ٖٓ حُ٘خك٤ش ح٫هظٜخى٣ش، 

 .   ح٤ٓ٬ٓ٩ش
 
 

 :رطٛس اٌظىٛن  (ؽ 

 ٤ِٓ2000ٕٞ ى٫ٍٝ ػخّ  336ٗٔض حٌُٜٞى رٍٜٞس ًز٤َس ه٬ٍ حُٔ٘ٞحص حُو٤ِِش حُٔخ٤ٟش ٖٓ         

٤ُٜزق ٓـٔٞع حٌُٜٞى حُٜٔيٍس  ٤ِٓ2007خٍحً ك٢ ػخّ  35ػ٘ي أٍٝ اٛيحٍ ٌُِٜٞى، ا٠ُ أًؼَ ٖٓ 

ش ٝهي َٗٔ حُ٘ٔٞ حٌُٜٞى ح٤ُٔخى٣( 4)٤ِٓخٍحً ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ  90ه٬ٍ ػٔخ٤ٗش أػٞحّ كٞح٢ُ 

 .ٌٝٛٞى حًَُ٘خص ػ٠ِ كي ٓٞحء
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 (ِظذس اٌج١بٔبد)

ُِٔ٘ٞحص حُٔٔظيس ٖٓ ػخّ . حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓخُٜخ ٝٓخ ػ٤ِٜخ، حُٔـِْ حُؼخّ ُِز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ  

 :2007أٓخ أٍهخّ ػخّ  2006ٝكظ٠  2000

Mohamed Damak, Emmanuel Volland, The Sukuk Market Continues To Soar And Diversify, Held 

Aloft By Huge Financing Needs, Standard & Poor's. March 11, 2008. P(8). 

http://www.standardandpoors.com/ratingsdirect 

    

 

ٖٓ ٓـَٔ % 43.6أٓخ أًؼَ أٗٞحع حٌُٜٞى حٗظ٘خٍحً ك٢ٜ ٌٛٞى ح٩ؿخٍس اً أٜٗخ طٌَ٘ ٓخ ٗٔزظٚ        

كـْ حٌُٜٞى حُٜٔيٍس ًُٝي ٧ٜٗخ طِز٢ ١َٝٗ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ حُظ٢ ططِزٜخ ٓئٓٔخص حُظ٤ٜ٘ق 

ح٫ثظٔخ٢ٗ ح٤َُٜ٘س ٖٓ ك٤غ حُظلي٣ي حُيه٤ن ُ٘ٔزش حُؼٞحثي حُٔظٞهؼش ٝطؼٜي حُٜٔيٍ رظوي٣ْ ٝػي رخَُ٘حء 

% 27.5ٞى حُٔ٘خًٍش ر٘ٔزش ٤ِ٣ٜخ ٌٛ. ش ٌٛٙ حٌُٜٞى حٓظؼخىس ٍأٓٔخُْٜ ح٢ٔٓ٫ِٝٛٞ ٓخ ٠٣ٖٔ ُلٔ

ٖٓ ٓـَٔ حٌُٜٞى % 90ٌٝٛٙ ح٧ٗٞحع حُؼ٬ػش طٌَ٘ كٞح٢ُ % 18.4ػْ ٌٛٞى ح٠ُٔخٍرش ر٘ٔزش 

ٝحُـي٣َ رخًٌَُ ٛٞ إٔ ٌٛٞى حُٔ٘خًٍش ٝح٠ُٔخٍرش ريأص رخ٣ُِخىس ( 5)ٍهْ  حُٜٔيٍس ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘

 . ه٬ٍ ح٧ػٞحّ ح٧ه٤َس ػ٠ِ كٔخد ٌٛٞى ح٩ؿخٍس ٓٞحء ٖٓ ك٤غ حُو٤ٔش أٝ ٖٓ ك٤غ ػيى ح٩ٛيحٍحص
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 (4)الشكل رقم 
 

 2007- 2001خلال الأعوام إصدار صكوك الحكومات والشركات بملٌارات الدولارات الأمرٌكٌة 

 المجموع الشركات الحكومات 
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 (ِظذس اٌج١بٔبد)

Omar M. El-Quqa, Faisal Hasan, Bikash Routm, Abdelkarim Joubailim, Sukuks – A new dawn of 

Islamic finance era….., GCC: Global Research – GCC: Global Investment House, Strategy, January 

2008. P19.  The main resource is Zawya.com 

 

( 6)أٓخ حُظُٞع حُــَحك٢ ُٜٔي١ٍ ٌٛٙ حٌُٜٞى كوي طًَِ ك٢ آ٤ٓخ ًٔخ ٣ظَٜ حٌَُ٘ ٍهْ        

% 36.2ٝطلي٣يحً ك٢ ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس رؼي إٔ ٓزوض ٓخ٣ِ٤ُخ ك٢ كـْ ح٩ٛيحٍحص ُظَٜ ا٠ُ 

ٖٝٓ % 3ػْ ح٣ٌُٞض رٔؼيٍ % 15.7ػْ حُٔؼٞى٣ش رٔؼيٍ % 32.1طِظٜخ ٓخ٣ِ٤ُخ رٔؼيٍ اٛيحٍحص رِؾ 

 . ـ٢ٖٓ كـْ ح٩ٛيحٍحص ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ طًَِص ك٢ ىٍٝ ٓـِْ حُظؼخٕٝ حُو٤ِ% 63ح٬ُٔكع إٔ 
 

 

 (ِظذس اٌج١بٔبد)

Omar M. El-Quqa, Faisal Hasan, Bikash Routm, Abdelkarim Joubailim, Sukuks   

 A new dawn of Islamic finance era….., Op.cit, P17. 
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 (5)الشكل رقم 
 

 2007-2001خلال الأعوام الصكوك التً أصدرت على مستوى العالم وفقاً لنوعها 

%5.30البحرٌن   

%0.20ألمانٌا   

%0.10اندونٌسٌا   

%3.00الكوٌت   

%32.10مالٌزٌا   

 %1.10باقً دول العالم  

السعودٌة 
15.70%  

%2.30باكستان   

%0.40برٌطانٌا   

%1.10بروناي   

%2.00قطر   

%0.30السودان   

%36.20الإمارات   

%0.20الولاٌات المتحدة   

 (6)اٌشىً سلُ 
 

 2007-2001ػٍٝ ِغزٜٛ دٚي اٌؼبٌُ خلاي الأػٛاَ إطذاس اٌظىٛن 
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٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 150ػٖ  2010ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣ِ٣ي ٓـَٔ اٛيحٍحص حٌُٜٞى ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ         
1

 ،

حُٔظٞهغ إٔ ٣ِ٣ي اٛيحٍ حٌُٜٞى رٍٜٞس ًز٤َس ؿيحً ه٬ٍ حُلظَس ح٬ُكوش ٤ٓ٫ٝٔخ حٌُٜٞى ًٌُي ٖٓ 

ح٤ُٔخى٣ش حُٔٞؿٜش ا٠ُ حُٔ٘خ٣ٍغ حُل٤ٌٓٞش حُظ٣ٞٔ٘ش، ًُٝي ٓغ ٣ُخىس حٛظٔخّ ح٫هظٜخى٣خص حٌُزَٟ رٌٜٙ 

٣٘ش حُؼخٓش ٣ن ٓ٘يحص حُوِح٧ىحس حُظ٤ِ٣ٞٔش حَُحثؼش، هخٛش رؼي إٔ أٛزق ط٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗخص ػٖ ١َ

خً ًز٤َحً ػ٠ِ ٌٛٙ حُيٍٝ رٔزذ ٓٔظ٣ٞخص حُٔي٤ٗٞ٣ش حَُٔطلؼش ك٤ٜخ، كوي كخهض ٓي٤ٗٞ٣ش ح٣٫ُٞخص ج٣ٌَ٘ ػز

ٝٛٞ ٓخ ٣ٌَ٘ كٞح٢ُ  2010ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ك٢ ػخّ  513.7حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُوخٍؿ٤ش ٓؼ٬ً 

ٖٓ ٗخطـٜخ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ% 94
2
. ُْ رٔخ ك٤ٜخ حُيٍٝ ح٧ٍٝٝر٤ش ٝح٤ُخرخًُٕٝي كخٍ حٌُؼ٤َ ٖٓ ىٍٝ حُؼخ. 

قُ ٖٓ ه٤ٔش ػِٔظٜخ ح٤٘١ُٞش  ٖٝٓ حُٔؼِّٞ إٔ حٍطلخع ٓٔظ٣ٞخص حُٔي٤ٗٞ٣ش رٌَ٘ ػخّ ك٢ أ١ ىُٝش ٠َُ٣ؼِّ

ٖٝٓ ٍؿزش ح٥ه٣َٖ ك٢ حهظ٘خثٜخ، ٤ُْ كو٢ رٔزذ حُوٞف ٖٓ ػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُٔيحى ٝاٗٔخ أ٠٣خً رٔزذ 

، اً إٔ ح٤ُِٓٞش حُٞك٤يس حُٔظخكش ُويٓش حُي٣ٖ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ ٣ُخىس ٓوخ١َ حٗولخٝ ه٤ٔظٜخ ٓغ حُٞهض

حُلخ٫ص ٛٞ حُٔزخُـش ك٢ ٣ُخىس ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١، ٌٝٛٙ ح٣ُِخىس ٓٞف طئى١ ر٬ أى٠ٗ ٗي ا٠ُ ٣ُخىس 

 . حُظ٠وْ ٝحٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش

 

ٔخ٣ش ٖٓ ٌُُي ٓٞف ط٣ِي ٍؿزش حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ َٜٓ حُظ٤٤َٔ ٠٣ٖٝٔ حُل         

ٓوخ١َ حٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش، ًٌُٝي ط٣ِي ك٢ ًحص حُٞهض ٍؿزش حُٜٔي٣ٍٖ ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ط٣َٞٔ ٫ 

اٟخك٤ش ك٢ كخٍ كَ٘ حَُٔ٘ٝع ٓٞحءً أًخٗٞح كٌٞٓخص أٝ ًَٗخص، ُٝٞ ًخٕ  ٣َطذ ػ٠ِ حٍُٔٔٞ أػزخءً 

٬٤ً، ٝٓٞف ٣ـي ٬ًً ٜٓ٘ٔخ ًُي رٔؼيٍ ػخثي أهَ حٓظوَحٍحً ٖٓ حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش ٝرٔوخ١َ حثظٔخ٤ٗش أًزَ هِ

 . ًُي ك٢ حٌُٜٞى رـ٤ٔغ أٗٞحػٜخ

 

٤ٓٔخػي ػ٠ِ ٣ُخىس اٛيحٍ حٌُٜٞى ٝحُظؼخَٓ رٜخ أ٠٣خً حٗظ٘خٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش         

حُٔظ٘ٞػش ًخُٜٔخٍف ًَٝٗخص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ًَٝٗخص حُظؤ٤ٖٓ حُظٌخك٢ِ ٝؿ٤َٛخ ٖٓ 

٤ِس ٖٓ حُؼوٞى ٓئٓٔخص أهَٟ، ٟٝٝغ ح٠ُٞحر٢ ٝحُٔؼخ٤٣َ حُٔظؼِوش رؼ٤ِٔخطٜخ حُٔوظِلش، ٝحُلِٓش حُٔظٔ

ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٞكَٛخ، ٣ُٝخىس حُو٘خػش حُظ٢ أٛزلض ٓخثيس ػ٘ي حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٫هظٜخى٤٣ٖ رخُِٔح٣خ 

حٌُز٤َس حُظ٢ طظٔظغ رٜخ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٝرآ٤ُش حُلٔخ٣ش حٌُحط٤ش حُظ٢ طٞكَٛخ ٟي ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش 

٤ٔش حَُحٛ٘شرؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش، ٤ٓ٫ٝٔخ رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخُ
*

  . 

 

 

 

 

                                                           
 :2010أ٣خٍ  1، حُٜخىٍ ٣ّٞ حُٔزض حُٔٞحكن 13ٓـِش حَُٜٔك٤ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٗيٝس حٌُٜٞى ٝاىحٍس ح٧ٓٞحٍ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُؼيى  1

http://www.almasrifiah.com/2010/05/01/article_387360.html 

2 Bureau of the Public Deb: http://www.treasurydirect.gov/NP/BPDLogin?application=np  

 .ٌٛح حُٟٔٞٞع ر٢٘ء ٖٓ حُظل٤َٜ حُلَٜ حُوخْٓرلغ  *
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 اٌّجؾش اٌضبٌش

 اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ

ف حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش رؤ         ََّ  ح ػوٞى ط٘ظن ه٤ٔظٜخ ٖٓ ه٤ٔش أٍٛٞ ٓخ٤ُش أٝ ػ٤٘٤ش أهَٟٜٗطؼ

ع ٓخ ر٤ٖ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝحُِٔغ (أ١ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طٔؼَ ٟٓٞٞع حُؼوي) َّٞ ، ٌٝٛٙ ح٧ٍٛٞ طظ٘

ػ٠ِ أىحء  ُِٔٔظؼَٔ رظلو٤ن ٌٓخٓذ أٝ هٔخثَ، حػظٔخىحً ٝطٔٔق حُٔ٘ظوخص . ٝؿ٤َٛخ ٝحُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤َّش

ح٧َٛ ٟٓٞٞع حُؼوي
1
. 

 

ٝحُٔ٘ظوخص ح٫ثظٔخ٤ٗش ( ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ٝح٫هظ٤خٍحص)طؼظزَ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش رٌَ٘ ػخّ         

أكي أْٛ أٓزخد كيٝع ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ك٢ ٍأ١  Credit Default Swaps CDs))رٌَ٘ هخٙ 

ًؼ٤َ ٖٓ ح٫هظٜخى٤٣ٖ
*

، اً أٜٗخ طؼَٔ ػ٠ِ ط٠و٤ْ حُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش رٌَ٘ ًز٤َ، ٝكَٜ ح٫هظٜخى 

حُٔخ٢ُ ػٖ ح٫هظٜخى حُؼ٢٘٤، ٝٛٞ ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ كيٝع حُظ٠وْ، ٝحٗولخٝ ه٤ْ حُؼ٬ٔص، ٝٓٞء ط٣ُٞغ 

ٍٍ ٟخٍس أهَٟ، ُِيهَ ٝطٌَ٘ كوخػخص ح٧ٍٛٞ ٝؿ٤َ ًُي ٖٓ  ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ طؼ٣َق ٓوظَٜ رؤْٛ  آػخ

 .ٌٛٙ حُٔ٘ظوخص

 

  :ػمٛد اٌّغزمج١ٍبد ٚاٌجذائً الإعلا١ِخ: اٌّطٍت الأٚي

 :(Futures)ػمٛد اٌّغزمج١ٍبد  (أ 

رخطض ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ط٘ـَ ك٤ِحً ًز٤َحً ٖٓ ٓـَٔ كـْ حُؼوٞى حُظ٢ طـ١َ ك٢ ٓؼظْ أٓٞحم       

حُٔخٍ حُؼخ٤ُٔش، ٝح٧ٍؿق أٜٗخ هي٣ٔش كظ٠ ك٢ حُـَد، ٌُٜٝ٘خ ُْ طظَٜ ًؤىحس ٬ُٓظؼٔخٍ ٝح٠ُٔخٍرش ك٢ 

ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٓٞم ٓ٘ظٔش ا٫ ك٢ أٝحهَ حُوَٕ حُظخٓغ ػَ٘ ك٢ ٓ٘خ١ن حُـَد ح٢ٓٝ٧ حٍُِحػ٤ش ك٢ 

ح٤ٌ٣َٓ٧ش
2

ٍْ ُٜخ ٍٍ ٓ٘ظ ٗض ٌُٜح حُ٘ٞع ٖٓ حُؼوٞى رٍٞٛخص ٓٔظوَِّش، ًٝخٕ أٍٝ ظٜٞ َّٞ ، ٝهي طٌ
3
ك٢  

 (.Chicago Board Of Trade)رٍٞٛش ٤ٌٗخؿٞ 
 

٣ؼَف حُؼوي حُٔٔظوز٢ِ رؤٗٚ      
4
حُظِحّ ٓظزخىٍ ر٤ٖ ١َك٤ٖ ٣لَٝ أكيٛٔخ ػ٠ِ ح٥هَ إٔ ٣ِٔٔٚ أٝ  

٣ٔظِْ ٓ٘ٚ ٤ًٔش ٓليىس ٖٓ ِٓؼش ٓؼ٤٘ش، ك٢ ٌٓخٕ ُٝٓخٕ ٓليى٣ٖ ٝرٔؼَ ٓليى، ٣ٝظْ ًُي رٞحٓطش 

 (.ح٢٤ُٓٞ)١َف ػخُغ 
 

أٝ أٗٚ      
1
ػوي َُِ٘حء أٝ حُز٤غ ٣ظْ ر٠ٔخٕ ٖٓ ٤ٛجش ٓٞم حُِٔغ، ٣وغ ٌٛح حُؼوي ػ٠ِ ٤ًٔش ٓليىس  

ٝٓٞٛٞكش ٫ٝ ٣٘ظ١َ إٔ طٌٕٞ ًِٓٔٞش، ًُٝي ُوخء ػٖٔ ٓؼِّٞ ٣ئىٟ ػ٘ي ط٤ِْٔ حُٔز٤غ ٓخ ُْ طوغ 

ٍٕ  حُظٜل٤ش، ٓغ حٗظَح١ ا٣يحع حُطَك٤ٖ طؤ٤ٓ٘خً ُيٟ اىحٍس حُٔٞم أٝ هطخدَ    .أٝ ٗلٞٙ ٟٔخ
                                                           

 .6ٙ ،2001ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، حُـخٓؼ٤شّ، حُيحٍ (حُٔلخٓزش حُٔوخ١َ، اىحٍس حُٔلخ٤ْٛ،)، حُٔخ٤ُش حُٔ٘ظوخص، كٔخى حُؼخٍ ػزي ١خٍم 1

 .حُوخْٓٓظزلغ رؼٞ ٌٛٙ ح٥ٍحء رٌٜٙ ح٧ىحس ر٢٘ء ٖٓ حُظل٤َٜ ك٢ حُلَٜ  *

 .1221-1217ٓلٔي حُو١َ، ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ  2

ٍ، ؿيس، ٓلٔي طو٢ حُؼؼٔخ٢ٗ، ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ك٢ حُِٔغ ك٢ ٟٞء ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، حُٔـِي ح٧ٝ 3

1992 ٙ ،266. 

 .272ّ، ٙ 1999، 1ٓلٔي ٓطَ، أىٝحص ح٫ٓظؼٔخٍ، ٓئٓٔش حٍُٞحم، ػٔخٕ، ١ 4
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 ٝطـُط٢ ح٧ٍرخف ٝحُؤخثَ ح٤ٓٞ٤ُش ٖٓ حُٜٞحٖٓ حُظ٢ ٣ٌٕٞ حُٔ٘ظ١َ هي ىكؼٜخ ٌٓ٘ حُزيح٣ش،       

 : ٢ٛٝ ٗٞػخٕ

 .ٛخٖٓ حرظيحث٢ ٠ُٔخٕ ط٘ل٤ٌ ح١َُٝ٘: حُ٘ٞع ح٧ٍٝ

ٛخٖٓ ُظـط٤ش حُؤخثَ حُٔزيث٤ش حُظ٢ هي ط٘ظؾ ػٖ طلًَخص أٓؼخٍ حُزٍٞٛش، كبًح : حُ٘ٞع حُؼخ٢ٗ

ح٧ٓؼخٍ ا٠ُ أهَ ٖٓ ٛخٖٓ طـط٤ش حُؤخثَ حُٔيكٞع كبٕ ٓئٓٔش  َٝٛ ح٫ٗولخٝ ك٢ طلًَخص

حُظوخٙ ططِذ ٖٓ حُٔ٘ظ١َ ىكغ ٛخٖٓ اٟخك٢ ٢ٌُ ٣ظْ طؼ٣ٞٞ ٌٛح ح٫ٗولخٝ ك٢ ح٧ٓؼخٍ
2
. 

 

٣ٞؿي ٌَُ رٍٞٛش ٓٔظوز٤ِخص ٓئٓٔش ط٣ٞٔش أٝ طوخٙ، طوّٞ ر٠ٔخٕ ًَ ػوي ٣ظْ طيحُٝٚ ىحهَ        

حُٔخ٤ُش ُِزٍٞٛش، ٣ٝوّٞ ٓ٘ظ١َ ٝرخثغ حُؼوي حُٔٔظوز٢ِ رخ٫طلخم حُزٍٞٛش، رٔخ ٣لخكع ػ٠ِ حُٜٔيحه٤ش 

ػ٠ِ ٓؼَ حُؼوي حُٔؼ٢٘ ٖٓ ه٬ٍ ِٓحى ط٘خك٢ٔ ٣ظْ ك٢ حُزٍٞٛش، ٣ٌٕٝٞ ٓؼَ حُِٔحى أًؼَ ٗلخك٤ش رل٤غ 

٣ٔظط٤غ ًَ حُٔ٘ظ٣َٖ ٍإ٣ش ًَ حُزخثؼ٤ٖ ػ٠ِ ًَ ٓؼَ، ٣ٌٕٝٞ حُٜخٖٓ ر٤ٖ أك٠َ ٓؼَ َُِ٘حء ٝأك٠َ 

ٝطظـ٤َ ح٧ٓؼخٍ ػخىس ٝكوخ ُؼٞحَٓ حُؼَٝ ٝحُطِذ،  .ؼظْ حُٔٔظوز٤ِخص حُٔخ٤ُشٓؼَ ُِز٤غ ٤ٟوخً ُٔ

( طـخٍ حُٔٔظوز٤ِخص رخُؼُٔٞش)٣ٝٔظط٤غ أ١ ٗوٚ حُظؼخَٓ رخُٔٔظوز٤ِخص، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ أكي حُٔٔخَٓس 

ٝح١ٌُ ٣ٌٕٞ ك٢ حُؼخىس أكي أػ٠خء رٍٞٛش حُٔٔظوز٤ِخص، ٝٓغ ًُي كبٕ ٓؼظْ حُظؼخَٓ رخُٔٔظوز٤ِخص 

ش ٣ظْ رٞحٓطش حُٜٔخٍف أٝ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ أٝ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔظوٜٜشحُٔخ٤ُ
3
 . 

 

ريأ حُظؼخَٓ ك٢ ٌٛٙ حُؼوٞى ك٢ حُِٔغ حُلو٤و٤ش ًخُزٖ ٝحٌَُٔ ٝحُوطٖ ٝحٌٍُس ٝحُ٘ل٢ ٝحُٔؼخىٕ          

ص حُؼ٤ٔ٘ش ٖٓ حٌُٛذ ٝحُل٠ش، ػْ ططٍٞ ٤َُ٘ٔ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ًخُٔ٘يحص ٝح٧ْٜٓ ٝحُٞىحثغ ٝحُؼ٬ٔ

 .ح٧ؿ٘ز٤ش، ػْ حُٔئَٗحص حُٔوظِلش ًٔئَٗحص ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش
 

ٓؼ٬ً، هي ٣ظٞهغ . طظ٤ِٔ ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص رؤٜٗخ طٌٖٔ ٓٔظوي٤ٜٓخ ٖٓ طـ٤ٔي ح٧ٓؼخٍ ٝكوخً ُظٞهؼخطْٜ         

حُِحٍع ُٔلٍٜٞ حُؤق ٝؿٞى حٗلَحف ُٔؼَ حُؤق ػٖ ٝحهؼٚ حُلخ٢ُ رؼي ٓظش أَٜٗ، أ١ ػ٘ي ْٓٞٓ 

ٍٞحً رٔؼَ ٓظلن ػ٤ِٚ ػ٠ِ حُلٜخى، كبًح أٍحى إٔ ٣ل٢ٔ ٗلٔٚ ٖٓ ٛز١ٞ ح٧ٓؼخٍ ٣ِـؤ ا٠ُ ر٤غ ٓلُٜٞٚ ك

إٔ ٣ٌٕٞ طِْٔ حُ٘وٞى ٝط٤ِْٔ حُؤق رؼي ٓظش أَٜٗ
4
 . 

 

 :اٌجذ٠ً الإعلاِٟ ٌؼمٛد اٌّغزمج١ٍبد (ة 

حُؼزَس ك٢ حٗظَح١ طِْٔ حُز٠خػش هزَ ر٤ؼٜخ ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٢ٛ ك٢ ٟٔخٕ ٍر٢ حُٔؼخ٬ٓص        

حُٔخ٤ُش رخُِٔغ ٝحُويٓخص ٝح٧ٍٛٞ حُلو٤و٤ش حُظ٢ طلَٔ ه٤ٔش ك٢ ًحطٜخ، ٢ٌُ ٫ طظلٍٞ ٓؼَ ٌٛٙ حُؼوٞى ا٠ُ 

ٖٓ ه٬ٍ حُظلٌْ ك٢ ٤ِٓٝش ُِٔوخَٓس، ٓغ ًَ ٓخ ٣ظَطذ ػ٤ِٜخ ٖٓ ؿٍَ ٝط٬ػذ ك٢ ه٤ْ ح٧ٍٛٞ 

 :٣ٌٖٔ ح٫ٓظي٫ٍ ػ٠ِ ًُي ٖٓ ه٬ٍ حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ. حُؼَٝ ٝحُطِذ

         

                                                                                                                                                                     
 .429-428، ٙ 1992ٙـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، حُٔـِي ح٧ٍٝ، ؿيس، ط٤ٛٞخص حُ٘يٝس حُؼخ٤ٗش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٓ 1

 .227-226، ٙ ٙ 1999ك٢٘ٔ ه٣َٕٞ، ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُظ٣َٞٔ ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن، ىحٍ َُٛحٕ، ػٔخٕ،   2

 .71-69، ٙ 2000، ٤ٗٔخٕ، 19حُؼخُغ، حُٔـِي ٝؿي١ ٓوخَٓس، ح٤ٌُل٤ش حُظ٢ طؼَٔ رٜخ أٓٞحم حُٔٔظوز٤ِخص، ٓـِش حُز٘ٞى ك٢ ح٧ٍىٕ، حُؼيى  3

4
 .175، 2003ٙحُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، ؿيس، ( 5)١خٍم الله هخٕ، كز٤ذ أكٔي، اىحٍس حُٔوخ١َ، طَؿٔش ػؼٔخٕ رخرٌَ أكٔي، ٍٝهش ٍهْ  
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ػ٠ِ إٔ ٣ئٖٓ حُطَف ( د)ٝ( أ)ُٞ حكظَٟ٘خ إٔ ػويحً ٖٓ ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص أرَُّ ر٤ٖ ١َك٤ٖ         

خ٣ٍن حُؼوي ٝ ٣ٌٕٞ حُظ٤ِْٔ رؼي ٓظش أَٜٗ ٖٓ ط( د)١ٖ ٖٓ حٌَُٔ ُِطَف حُٔ٘ظ١َ  2000( أ)حُزخثغ 

( د)ٓوخرَ ٜٗق ى٫ٍٝ ٤ٌُِِٞ ؿَحّ حُٞحكي، ٝرؼي ٤ٓٞ٣ٖ ٖٓ طخ٣ٍن حُؼوي أرَّ حُٔ٘ظ١َ ح٧ٍٝ ( د -أ)

 ٍٕ ٍَ ػخ ٝر٘لْ ( د -أ)٣ظ٠ٖٔ ر٤غ ٗلْ ٤ًٔش حٌَُٔ ك٢ حُؼوي ( ؽ -د)ػويحً ٓٔظوز٤ِخً آهَ ( ؽ)ٓغ ٓ٘ظ

ٓ٘ظخً ٤ٌُِِٞ ؿَحّ حُٞحكي،  55رَ ٓوخ( د -أ)حُٔٞحٛلخص ٓغ اُِحّ ٗلٔٚ رخُظ٤ِْٔ ك٢ ٗلْ ٓٞػي حُؼوي 

رٔٞؿذ حُؼوي حُٔٔظوز٢ِ ( ى)ر٘لْ حُط٣َوش ُِطَف ( د)ٓخ حٗظَحٙ ٖٓ حُطَف ( ؽ)ٖٝٓ ػْ رخع حُطَف 

ػ٣َٖ٘ َٓس أهَٟ، رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٓؼَ حٌَُٔ ػ٘ي ارَحّ ًَ ػوي،  20ٝطٌٍَص ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ( ى -ؽ)

طْ طٜل٤ش حُؼوٞى ريكغ حُلَم ر٤ٖ ًَ ١َف ٖٓ ٝػ٘ي هيّٝ ٓٞػي حُظ٤ِْٔ (. 3)ًٔخ ٣ٟٞق حُـيٍٝ ٍهْ 

 .ح١٧َحف حُزخثؼش أٝ حُٔ٘ظ٣َش ُِطَف ح٥هَ
 

 

 

 (3)حُـيٍٝ ٍهْ 
 

 

 ػوي ٓٔظوز٤ِخص ػ٠ِ ٓخىس حٌَُٔ
 
 

 ٍهْ حُؼوي
حْٓ ػوي 

 حُٔٔظوز٤ِخص
 ًؾ/ ح٤ٌُٔش 

ٓؼَ ح٤ٌُِٞ ؿَحّ  

 رخُي٫ٍٝ
 طخ٣ٍن حٓظلوخم حُؼوي ه٤ٔش حُؼوي

ه٤ٔش حُؼوي رظخ٣ٍن 

31/12/2011 
 ٗظخثؾ طٜل٤ش حُؼوي

 0 1000000 31/12/2011 1000000 0.5 2000000 د-أ 1

 100000- 1000000 31/12/2011 1100000 0.55 2000000 ؽ-د 2

 120000- 1000000 31/12/2011 1120000 0.56 2000000 ى-ؽ 3

 140000- 1000000 31/12/2011 1140000 0.57 2000000 ٙ-ى 4

5 ........ 2000000 0.58 1160000 31/12/2011 1000000 -160000 

6 ...... 2000000 0.59 1180000 31/12/2011 1000000 -180000 

7 ........ 2000000 0.6 1200000 31/12/2011 1000000 -200000 

8 ........ 2000000 0.61 1220000 31/12/2011 1000000 -220000 

9 ........ 2000000 0.54 1080000 31/12/2011 1000000 -80000 

10 ........ 2000000 0.43 860000 31/12/2012 1000000 140000 

11 ........ 2000000 0.42 840000 31/12/2013 1000000 160000 

12 ........ 2000000 0.41 820000 31/12/2014 1000000 180000 

13 ........ 2000000 0.42 840000 31/12/2015 1000000 160000 

14 ........ 2000000 0.43 860000 31/12/2011 1000000 140000 

15 ........ 2000000 0.44 880000 31/12/2011 1000000 120000 

16 ...... 2000000 0.45 900000 31/12/2011 1000000 100000 

17 ........ 2000000 0.46 920000 31/12/2011 1000000 80000 

18 ...... 2000000 0.47 940000 31/12/2011 1000000 60000 

19 ........ 2000000 0.48 960000 31/12/2011 1000000 40000 

20 ...... 2000000 0.49 980000 31/12/2011 1000000 20000 

 

ِغًّ اٌى١ّخ اٌّزذاٌٚخ ِٓ 

 اٌغىش ثبٌىغ

 

 20000000 ل١ّخ اٌؼمٛد 40000000
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أُق ١ٖ ٖٓ حٌَُٔ  40ٖٓ حُ٘خك٤ش حُلٔخر٤ش ٝػ٠ِ حُؼوٞى ٝك٢ أٓٞحم حُٔخٍ ٓـَ طيحٍٝ ٍ         

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، أٓخ ػ٠ِ  20رؤٓؼخٍ ٓوظِلش، ٝرؼوٞى ٓوظِلش، ٝرو٤ٔش اؿٔخ٤ُش ُِٔزخى٫ص رِـض 

حُلو٤و٤ش، ٫ٝ ػٖ  أٍٝ حُٞحهغ ٖٝٓ حُ٘خك٤ش حُلؼ٤ِش كلـْ حُٔزخى٫ص حٍُٞه٤ش ٫ ٣ؼزَ ػٖ كـْ حُٔزخى٫ص

ٌََّ ٝحكيس ٖٓ ٍٝحء ًَ ٌٛٙ حُظؼخ٬ٓص  ٤ًٔش حُِٔؼش حُظ٢ طٔض ػ٤ِٜخ حُٔزخى٫ص، اً أٗٚ هي ٫ ٣ٞؿي كزش ٓ

 .ٝاٗٔخ كو٢ حطوٌ ٓؼَٛخ ًٔئَٗ ُؼ٤ِٔخص حُظزخىٍ
 

 

َُِْٞ هخٍٗخ ٓؼَ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔخص ٓغ حُزي٣َ حُٔويّ ٖٓ هزَ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝحُٔظٔؼَ ك٢ ر٤غ           َّٔ حُ
*
 

هزَ حٓظ٬ّ حُز٠خػش ( ؽ)إٔ ٣ز٤ؼٚ ُِٔ٘ظ١َ ( د-أ)ُٞؿيٗخ أٗٚ ٫ ٣ٌٖٔ ُٔ٘ظ١َ حٌَُٔ رٔٞؿذ حُؼوي 

ًٔخ أٗٚ ٫ ٣ٌٖٔ طٜل٤ش حُؼوي ريكغ . ٝطٔي٣ي ػٜٔ٘خ ًخ٬ًٓ ٓغ أٜٗخ ىهِض ك٢ ٤ٌِٓظٚ ٌٓ٘ ُلظش ارَحّ حُؼوي

ُظؼخَٓ حُٔخ٢ُ َٓطزطخً ر٤ٌٔش ٛٞحٖٓ طـ٤َ ح٧ٓؼخٍ ُِطَف حُٔٔظل٤ي ٖٓ ٌٛح حُظـ٤َ ٝرخُظخ٢ُ ٣زو٠ كـْ ح

 (:4)حُز٠خػش حُٔظيحُٝش كؼ٤ِخً ًٔخ ٣ٟٞق حُـيٍٝ ٍهْ 

 

 
 

 (4)حُـيٍٝ ٍهْ 
 
 

 ػوي ِْٓ ػ٠ِ ٓخىس حٌَُٔ
 

 

ٍهْ حُؼوي 

 ح٧ٍٝ

حْٓ ػوي 

 حُِْٔ
 ًؾ/ ح٤ٌُٔش 

ٓؼَ ح٤ٌُِٞ ؿَحّ  

 رخُي٫ٍٝ
 طخ٣ٍن ارَحّ  حُؼوي ه٤ٔش حُؼوي

ه٤ٔش حُؼوي رظخ٣ٍن 

 حُظ٤ِْٔ

طٜل٤ش ٗظخثؾ 

 حُؼوي

د-أ 1  2000000 0.5 1000000 31/12/2011 1000000 X 

ٍهْ حُؼوي 

 حُؼخ٢ٗ

حْٓ ػوي 

ََِّْٔ  حُ
 ًؾ/ ح٤ٌُٔش 

ٓؼَ ح٤ٌُِٞ ؿَحّ  

 رخُي٫ٍٝ
 طخ٣ٍن ارَحّ  حُؼوي ه٤ٔش حُؼوي

ه٤ٔش حُؼوي رظخ٣ٍن 

 رظخ٣ٍن حُظ٤ِْٔ

ٗظخثؾ طٜل٤ش 

 حُؼوي

 X 1100000 1/1/2012 1100000 0.55 2000000 ـٛ 2

 ًؾ/ ح٤ٌُٔش  ٓـٔٞع حُؼوٞى
ٓؼَ ح٤ٌُِٞ ؿَحّ  

 رخُي٫ٍٝ
 طخ٣ٍن ارَحّ  حُؼوي ه٤ٔش حُؼوي

ه٤ٔش حُؼوي رظخ٣ٍن 

 رظخ٣ٍن حُظ٤ِْٔ

ٗظخثؾ طٜل٤ش 

 حُؼوٞى

 

ِغًّ اٌى١ّخ 

 اٌّزذاٌٚخ ِٓ اٌغىش

 

 2100000 ل١ّخ اٌؼمٛد 4000000
 

 X رغ١ٍُ فؼٍٟ

 

   

ََِّْٔط٘زٚ ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ػوي       حُٔزخف ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ًؼ٤َحً ٖٓ ك٤غ حٌَُ٘ ا٫  حُ

أٜٗخ طوظِق ػ٘ٚ ٖٓ ػيس أٝؿٚ أٜٛٔخ ٓخ ٢ِ٣
1
: 

 

                                                           
، كخُِْٔ ٗٞع ٖٓ حُز٤غ ٣ظؤهَ ك٤ٚ حُٔز٤غ، ٠ٔٔ٣ٝ حُِْٔٔ : ٣ؼَف ػوي حُِْٔ رؤٗٚ * ٍَ ٍَ رؼخؿ ك٤ٚ، ٣ٝظويّ ك٤ٚ حُؼٖٔ، ٠ٔٔ٣ٝ ٍأّ ٓخٍ حُِْٔ، كٜٞ ر٤غُ آؿ

 :ػٌْ حُز٤غ رؼٖٔ ٓئؿَ، ٠ٔٔ٣ٝ حُزخثغ حُِْٔٔ ا٤ُٚ، ٠ٔٔ٣ٝ حُٔ٘ظ١َ حُِْٔٔ

 (.257)ٙ  .1993ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُظخٓغ، حُٔـِي ح٧ٍٝ، ؿيس، ٚ حُٔؼخَٛس، طٓلٔي أ٤ٖٓ ح٣َ٠َُ حُٜي٣ن، حُِْٔ ٝططز٤وخ   

ِغ ك٢ ٟٞء ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙٓلٔي   1 ّٔ  .276طو٢ حُؼؼٔخ٢ٗ، ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ك٢ حُ
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٣ََِّْٔـذ ك٢  (1 َََِّْٔٗػخً إٔ ٣ؼـَ حُؼٖٔ رٌخِٓٚ، ٝٛٞ ح١ٌُ ٠ٔٔ٣ ٍأّ ٓخٍ  حُ ، ٝرٌٜح هخٍ أرٞ حُ

ٝػ٬ػش ٝأًؼَ ٓخ ُْ ٣ٌٖ ًُي ١َٗخً ك٤٘لش ٝحُ٘خكؼ٢، ٝهخٍ ٓخُي ٣ـُٞ إٔ ٣ظؤهَ هز٠ٚ ٤ٓٞ٣ٖ 
1
. 

 

رٔخ إٔ حُؼٖٔ ٫ ٣يكغ ا٠ُ حُزخثغ ػ٘ي ارَحّ ػوي حُٔٔظوز٤ِخص، كخُؼٖٔ ى٣ٖ ػ٠ِ حُٔ٘ظ١َ ًٔخ إٔ حُٔز٤غ  (2

 .ى٣ٖ ػ٠ِ حُزخثغ، كٜخٍ ٌٛح ر٤غ حٌُخُت رخٌُخُت حُٔٔ٘ٞع َٗػخً 
 

٫ ٣وغ ػٔٞٓخً، رَ ؿخُزخً ٓخ  ٖٓ حُٔظؼخٍف ػ٤ِٚ ك٢ ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص إٔ ط٤ِْٔ حُِٔؼش ا٠ُ حُٔ٘ظ١َ (3

٣ٌٕٞ ح٫هظ٤خٍ ر٤ي حُٔ٘ظ١َ ح٧ه٤َ ر٤ٖ حُٔطخُزش رظ٤ِْٔ حُِٔؼش أٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ػٖٔ حُظٜل٤ش ػ٠ِ 

أٓخّ ىكغ حُلَم ر٤ٖ ٓؼ١َ حُز٤غ ٝحَُ٘حء، ٝؿخُزخً ٓخ ٣ٌٕٞ ٌٛح ح٧َٓ ١َٝ٘ٓخً ك٢ حُؼوي ٌٓ٘ 

ز٤ِخص طـ١َ ػ٤ِٚ ٓزخى٫ص ًؼ٤َس هزَ ٝهض حُزيح٣ش، ٖٝٓ حُٔؼَٝف إٔ حُؼوي حُٞحكي ٖٓ ػوٞى حُٔٔظو

َِْحُظ٤ِْٔ، ٫ٝٗي إٔ ٓؼَ ٌٛح ح١َُ٘ ٓلٔي ُؼوي  َّٔ ، ٝهي ؿخء ك٢ حُٔـ٢٘ ٫رٖ هيحٓشحُ
2
: 

 

 (.ٝر٤غ حُِْٔٔ ك٤ٚ ٖٓ رخثؼٚ أٝ ٖٓ ؿ٤َٙ هزَ هز٠ٚ كخٓي)       
 

َِْا٫ أٗٚ ٣ٞؿي ٌِٓ٘ش ك٢ ػوٞى          َّٔ ُؼوٞى ٓ٘خرٚ طٔخٓخً هي طلٍٞ ىٕٝ ح٫ػظٔخى ػ٤ِٚ ًزي٣َ  حُ

َِْحُٔٔظوز٤ِخص، ٝٛٞ أٗٚ ٣ـذ ػ٠ِ حُٔ٘ظ١َ رٔٞؿذ ػوي  َّٔ إٔ ٣يكغ ًخَٓ ػٖٔ حُِٔؼش حُٔ٘ظَحس ػ٘ي  حُ

ارَحّ حُؼوي ٝٛٞ ٓخ هي ٫ ٣ٌٕٞ ٓظخكخً ُيٟ حُٔ٘ظ١َ، ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٣ٌٖٔ إٔ ٣ِـؤ حُٔ٘ظ١َ ا٠ُ ري٣َ آهَ 

غ ح٥ؿَ ػ٘يٓخ طظٞكَ حُِٔؼش ٫ٝ ٣ظٞكَ ػٜٔ٘خ، أٓخ ك٢ كخٍ ػيّ طٞكَ حُِٔغ ٝػيّ طٞكَ ٓظٔؼَ ك٢ حُز٤

حُؼٖٔ ٣ٌٖٔ حُِـٞء ا٠ُ أكي ػوي١ ح٫ٓظٜ٘خع أٝ حُظ٣ٍٞي ٝؿ٤ٔغ ٌٛٙ حُؼوٞى ٓزخكش ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش 

 .ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 

ٍٝطٚ  حُؼخ٤ٗش ػَ٘س رخ٣َُخٝ ك٢ ى( 12/  1)  107: ٝهي ؿخء ك٢ هَحٍ ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ ٍهْ         

 ٛـ1421ٛـ ا٠ُ ؿَس ٍؿذ  1421ؿٔخىٟ ح٥هَس  25ك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش، ٖٓ 

 :٢ِ٣ ك٢ ٟٓٞٞع ػوٞى حُظ٣ٍٞي ٝحُٔ٘خهٜخص ٓخ( ّ 2000ٓزظٔزَ  28 - 23)
 

 :ػمذ اٌزٛس٠ذ  (1

 

ػوي ٣ظؼٜي رٔوظ٠خٙ ١َف أٍٝ رؤٕ ٣ِْٔ ِٓؼخً ٓؼِٞٓش، ٓئؿِش، رٜلش ى٣ٍٝش، ه٬ٍ : ػوي حُظ٣ٍٞي :أٚلاً 

 .كظَس ٓؼ٤٘ش، ُطَف آهَ، ٓوخرَ ٓزِؾ ٓؼ٤ٖ ٓئؿَ ًِٚ أٝ رؼ٠ٚ

 

اًح ًخٕ ٓلَ ػوي حُظ٣ٍٞي ِٓؼش طظطِذ ٛ٘خػش، كخُؼوي حٓظٜ٘خع ط٘طزن ػ٤ِٚ أكٌخٓٚ، ٝهي ٛيٍ  :صب١ٔبًّ 

 (.3/7) 65: حُٔـٔغ ٍهْ  ر٘ؤٕ ح٫ٓظٜ٘خع هَحٍ

 

اًح ًخٕ ٓلَ ػوي حُظ٣ٍٞي ِٓؼش ٫ طظطِذ ٛ٘خػش، ٢ٛٝ ٓٞٛٞكش ك٢ حٌُٓش ٣ِظِّ رظ٤ِٜٔٔخ ػ٘ي : صبٌضبً 

 :ح٧ؿَ، كٌٜح ٣ظْ ربكيٟ ٣َ١وظ٤ٖ

                                                           
، 4ٛـ، ؽ1406، 1ٓٞكن حُي٣ٖ ػزي الله رٖ أكٔي رٖ ٓلٔي رٖ هيحٓش، طلو٤ن ػزي الله حُظ٢ًَ، ػزي حُلظخف حُلِٞ، حُٔـ٢٘، ىحٍ ٛـَ، حُوخَٛس، ١  1

ٙ334 . 

 .341، 4ٙٓٞكن حُي٣ٖ ػزي الله رٖ أكٔي رٖ ٓلٔي رٖ هيحٓش، حُٔـ٢٘، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ؽ  2
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َِْإٔ ٣ؼـَ حُٔٔظٍٞى حُؼٖٔ رٌخِٓٚ ػ٘ي حُؼوي، كٌٜح ػوي ٣ؤهٌ كٌْ  -أ َّٔ ك٤ـُٞ ر١َٝ٘ٚ حُٔؼظزَس َٗػخً  حُ

 (.2/9) 85ك٢ هَحٍ حُٔـٔغ ٍهْ حُٔز٤٘ش 

إ ُْ ٣ؼـَ حُٔٔظٍٞى حُؼٖٔ رٌخِٓٚ ػ٘ي حُؼوي، كبٕ ٌٛح ٫ ٣ـُٞ ٧ٗٚ ٓز٢٘ ػ٠ِ حُٔٞحػيس حُِِٔٓش  -ة

حُٔظ٠ٖٔ إٔ حُٔٞحػيس حُِِٔٓش ط٘زٚ حُؼوي ٗلٔٚ ( 41- 40)ر٤ٖ حُطَك٤ٖ، هي ٛيٍ هَحٍ حُٔـٔغ ٍهْ 

ًح ًخٗض حُٔٞحػيس ؿ٤َ ِِٓٓش ٧كي حُطَك٤ٖ أٝ ٤ٌُِٜٔخ أٓخ ا. ك٤ٌٕٞ حُز٤غ ٛ٘خ ٖٓ ر٤غ حٌُخُت رخٌُخُت

 .كظٌٕٞ ؿخثِس ػ٠ِ إٔ ٣ظْ حُز٤غ رؼوي ؿي٣ي أٝ رخُظ٤ِْٔ

٣ٝظ٤ِٔ ػوي حُظ٣ٍٞي ربٌٓخ٤ٗش ٓطخروش حُِٔغ هزَ حُظ٤ِْٔ ١َُٝ٘ حُؼوي، ًٔخ ٣ٌٖٔ إٔ طظْ حُٜلوخص         

ٕ ٠٣غ ١َٝٗخً ؿِحث٤ش ك٤ٔخ ُٞ ُْ ٣ِظِّ ٝكوخً ُٔؼَ حُٔٞم ٤ُْٝ ػ٘ي حُؼوي، ٝ ٣ٌٖٔ ُِطَف حُٔ٘ظ١َ أ

حُطَف ح٥هَ رظ٘ل٤ٌ حُٜلوش أٝ ك٤ٔخ ُٞ هخُق حُٔٞحٛلخص، أٓخ ح١َُٝ٘ حُـِحث٤ش ػ٠ِ ؿَحٓخص حُظؤه٤َ 

 .ك٢ٜ ؿ٤َ ؿخثِس

أٓخ ُٞ أٍحى حُٔظؼخهيٕٝ إٔ ٣زَٓٞح حطلخهخً ِِٓٓخً ٬ٌُ حُطَك٤ٖ ٣ٌٕٝٞ ٓ٘خرٜخً ًؼ٤َحً ُِؼوٞى حُٔٔظوز٤ِش        

 .ُْٜ حُِـٞء ا٠ُ ػوي ح٫ٓظٜ٘خع ك٤ٌٖٔ

، رؤٕ ٣ـؼَ ك٤ٚ ح١َُٝ٘ ٝحُٔٞحٛلخص، ٣ٜٝخؽ حُؼوي 1ًٌُٝي ٣ٌٖٔ إٔ ٗٔظل٤ي ٖٓ ػوي حُـؼخُش        

كبٗٚ ( ًٌح)ك٢ ُٖٓ ( ًٌح)ٖٓ أط٠ ر٤ٌٔش ًٌح ٖٓ حُِٔغ حُٜ٘خػ٤ش : " رؤٕ ٣٘ٚ ك٤ٚ" حُـؼخُش " ػ٠ِ ٌَٗ 

 ".ٓزِؾ ًٌح( ٓؼ٬ً )٣ؼط٠ ُٚ ٓوخرَ ًَ ١ٖ 
 

ٖٓ حُٞحٟق رؤٕ ٌٛٙ حُزيحثَ طِز٢ كخؿش حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُظل١ٞ ٝطَر٢ حُٔؼخ٬ٓص حُؼ٤٘٤ش رخُ٘وي٣ش      

ٝطٔ٘غ كوخػخص ح٧ٍٛٞ حُٔؼ٣َش حُ٘خطـش ػٖ ح٠ُٔخٍرخص ح٤ُٔٛٞش ٝحُظ٢ هي طئى١ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ا٠ُ كيٝع 

 .ُوَٕ حُٔخ٢ٟأُٓخص ٓخ٤ُش ٗي٣يس ًٔخ كيع ك٢ أُٓش أٓٞحم حُٔخٍ ح٤ٌ٣َٓ٧ش ك٢ ػٔخ٤٘٤ٗخص ح

 

 

  :ػمٛد اٌخ١بساد ٚاٌجذائً الإعلا١ِخ :اٌّطٍت اٌضبٟٔ
 

 

ػمٛد الاخز١بساد (أ 
*

 (Options): 
 

طؼط٢ ٌٛٙ حُؼوٞى ُلخِٜٓخ حهظ٤خٍ حَُ٘حء أٝ حُز٤غ حُٔٔظوز٢ِ ٨ٍُٛٞ حُٔخ٤ُش أٝ حُِٔؼ٤ش رٔؼَ        

ٝطخ٣ٍن ٓليى٣ٖ ِٓلخً، ٫ٝ ٣ظَطذ ػ٠ِ ٓ٘ظ١َ ح٫هظ٤خٍ حُظِحّ رز٤غ أٝ َٗحء، ٝاٗٔخ ٣ٔ٘لٚ ٓـَى كن 

رٔـَى ىكغ ه٤ٔظٚ، ٝطٌَ٘ ٓخٌُخً ٬ُهظ٤خٍ ( حُٔوخ١َ)٣ٔظط٤غ إٔ ٣ٔخٍٓٚ أٝ إٔ ٣ظًَٚ، ٣ٜٝزق حُٔ٘ظ١َ 

 . ٌٛٙ ح٫هظ٤خٍحص أْٛ ٗ٘خ١خص ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ حُز٤ٞع ح٥ؿِش ك٢ حُٞهض حُلخَٟ

 

                                                           
 .140، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ ٤ِٓحٕ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ ػ٢ِ ٓل٢٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢،   1

*
ح٢ٓ٬ٓ٩ رٔؼ٠٘ حُز٤غ أٝ حَُ٘حء ػ٠ِ إٔ ٣ٌٕٞ ٧كي طْ حٓظؼٔخٍ ًِٔش ح٫هظ٤خٍحص ٤ُْٝ حُو٤خٍحص ٧ٕ ًِٔش حُو٤خٍحص ٓٔظويٓش ك٢ ح٫هظٜخى  

حُظ٢ طـ١َ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ؿخء ًُي  (Options)حُؼخهي٣ٖ أٝ ٤ٌُِٜٔخ كن ا٠ٓخء حُؼوي أٝ كٔوٚ، ٢ٛٝ ٓوظِلش طٔخٓخً ػٖ ح٫هظ٤خٍحص 

 .1254، ٢ٓ٬ٓ1989ٙ، حُؼيى حُٔخىّ، ؿيس، ط٤ٛٞخص ٗيٝس ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ حُٞؿٜش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٩: ك٢
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أٍٝ  ٣Chicago Board Options Exchange (CBOE)ؼظزَ ٓٞم ٤ٌٗخؿٞ ٬ُهظ٤خٍحص           

طْ اىٍحؽ ًٔخ . 1973ّٓٞم ٓ٘ظٔش طظيحٍٝ حهظ٤خٍحص حَُ٘حء ػ٠ِ ح٧ْٜٓ ٝهي ًخٕ ًُي ك٢ ػخّ 

ّ، ٝك٢ حُؼٔخ٤ٗ٘خص 1977حهظ٤خٍحص حُز٤غ ػ٠ِ ح٧ْٜٓ ك٢ ٓؼظْ أٓٞحم ح٫هظ٤خٍحص ح٤ٌ٣َٓ٧ش ك٢ ػخّ 

أىٍؿض أٗٞحع ؿي٣يس ٖٓ ح٫هظ٤خٍحص طَ٘ٔ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش، ٝحُِٔغ 

ٝحُز٠خثغ ٝٓئَٗحص ه٤خّ ح٧ىحء ك٢ أٓٞحم ح٧ْٜٓ، ٝأٓٞحم حُِٔغ
1
. 

 

 

ٝهي حُىحى حُظؼخَٓ رؼوٞى ح٫هظ٤خٍحص ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس كظ٠ أٛزلض ط٣ِي ػٖ ٤ِٕٓٞ ػوي         

٤ٓٞ٣خً طظ٠ٖٔ ٓجخص ح٤ُِٔخٍحص ٖٓ حُي٫ٍٝحص، ُْٝ ٣٘ظَ٘ حُظؼخَٓ رٜخ هخٍؽ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ا٫ ك٢ ػوي 

حُؼٔخ٤ٗ٘خص ك٤غ أٛزلض ٓظيحُٝش ك٢ أًؼَ ٖٓ أٍرؼ٤ٖ ٓٞهخً ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ
2
 . 

 

 

 

 :أٔٛاع ػمٛد الاخز١بس (1
 

 

ٛ٘خى أٗٞحع ٓظؼيىس ٖٓ ح٫هظ٤خٍحص ٖٓ أٜٛٔخ ح٧ٗٞحع حُؼ٬ػش حُظخ٤ُش
3
: 

 

 

 (:Call Option)ػمذ اخز١بس اٌطٍت : إٌٛع الأٚي

 

٣ٜيٍ ٌٛح ح٫هظ٤خٍ رؼٞ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ ح٧ٓٞحم ٣ٝوٍٞ ٓ٘ظ٣َٚ حُلن حُوخ٢ٗٞٗ رَ٘حء أَٛ         

رظوي٣ْ ٌٛح ( حُٜٔيٍ)٣ظ٠ٖٔ ٌٛح حُؼوي حُظِحّ حُزخثغ . ٓخ٢ُ أٝ ػ٢٘٤ رٔؼَ ٓليى ه٬ٍ كظَس ٓليىس

ح٧َٛ ا٠ُ حُٔ٘ظ١َ ػ٘ي ١ِزٚ ه٬ٍ طِي حُلظَس
*

ظليى ٖٓ ه٬ٍ ٣ٝيكغ حُٔ٘ظ١َ ا٠ُ حُزخثغ ػٔ٘خً ٣. 

 .             حُؼَٝ ٝحُطِذ ك٢ حُٔٞم ٓوخرَ حُظِحّ ٌٛح حُزخثغ رخُز٤غ، ٝٛٞ ػٖٔ ح٫هظ٤خٍ

 

٣٘ظ١َ حهظ٤خٍ حُطِذ ٖٓ ٣ظٞهغ حٍطلخع ح٧ٓؼخٍ، كبًح طٞهغ ٌٛح حُٔ٘ظ١َ إٔ طَطلغ أٓؼخٍ أْٜٓ         

َٗحء ٓـٔٞػش ٖٓ أٜٜٓٔخ رٔؼَ كزبٌٓخٗٚ َٗحء حهظ٤خٍ ١ِذ ٣ظ٠ٖٔ كوخً ٓٔظوز٤ِخً ك٢ ٓؼ٬ً ًَٗش ٓخ 

كبًح طلون طٞهؼٚ ه٬ٍ حُٔيس حُظ٢ ١َٔ٣ ( أهَ ٖٓ حُٔؼَ ح١ٌُ ٣ظٞهغ إٔ ٣َطلغ حُْٜٔ ٤َُٜ ا٤ُٚ)ٓليى 

ك٤ٜخ حُؼوي كزبٌٓخٗٚ إٔ ٣ٔخٍّ كن ح٫هظ٤خٍ ٣ٝلَٜ ػ٠ِ ح٧ْٜٓ رخُٔؼَ حُٔظلن ػ٤ِٚ ػْ ٣ز٤ؼٜخ رخُٔؼَ 

حُٔ٘ظ١َ ٫هظ٤خٍ حُطِذ رخُلٍٜٞ ٖٓ حُزخثغ ػ٠ِ حَُرق ٝهي ٣ٌظل٢ . حُٔخثي ٣َٝرق حُلَم ر٤ٖ حُٔؼ٣َٖ

 (. أ١ ػ٠ِ حُٔوخرَ حُ٘وي١ كو٢)ىٕٝ حُلخؿش ا٠ُ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ْٜٓ ػْ ر٤ؼٜخ 

                                                           
حُٔـِي حُؼخُغ، ٓلٔي كز٤ذ حُـَح٣ش، ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى حُٔخىّ،  1

1990ٙ ،1117. 

 .21ٓلٔي ػ٢ِ حُو١َ، ٗلٞ ٓٞم ا٤ٓ٬ٓش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ 2

 .1213ػ٢ِ حُو١َ، ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٓلٔي  3

حُٔ٘ظ١َ كخ٫ً  ٫ طوظِق ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ر٤ٖ أٍٝٝرخ ٝح٣٫ُٞخص حُٔظليس، رخٓظؼ٘خء ٗوطش ٝحكيس، كل٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٣ؼظزَ  كن *

أٓخ ك٢ أٍٝٝرخ ك٬ ٣ـُٞ ُٚ ٓٔخٍٓظٚ ا٫ ك٢ . حُؼخٓ٘ش ٓٔخء ٖٓ آهَ ٣ّٞ ك٤ٚ ه٬ٍ ٓيس ح٫هظ٤خٍ، كٜٞ ٣ٔظط٤غ ٓٔخٍٓظٚ ك٢ أ١ ٝهض ٣٘خء هزَ حُٔخػش

 .آهَ حُٔيس حُٔليىس أ١ ك٢ حُٔخػخص ح٧ه٤َس ٖٓ طِي حُلظَس
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كبًح ًخٕ ٓخٌُخ ُٜخ ٢ٔٓ حهظ٤خٍحً ٓـط٠ . ٫ ٣لظخؽ حُزخثغ إٔ ٣ٌٕٞ ٓخٌُخ ٨ُْٜٓ ػ٘ي ر٤ؼٚ ٬ُهظ٤خٍ       

(Covered Option) ٢ٔٓ حهظ٤خٍحً ٌٓ٘ٞكخً ، ٝإ ُْ ٣ٌٖ ًٌُي(Naked Option .) ٕ٬٣ٝكع أ

حُٔ٘ظ١َ ُٖ ٣ٔخٍّ كن ح٫هظ٤خٍ ا٫ اًح حٍطلغ ٓؼَ حُْٜٔ رخُويٍ ح١ٌُ ٣ـط٢ طٌخ٤ُق ٗوَ ح٤ٌُِٔش 

 .٣ٝلون ُٚ ػخثيحً ( حُظٌخ٤ُق ح٩ىح٣ٍش )
 

 

 (:Put Option)ػمذ اخز١بس اٌذفغ : إٌٛع اٌضبٟٔ

٣ؼط٢ ٌٛح ح٫هظ٤خٍ كخِٓٚ حُلن ك٢ ر٤غ أَٛ ٓخ٢ُ أٝ ػ٢٘٤ رٔؼَ ٓليى ه٬ٍ كظَس ٓليىس، كبًح        

ٓخٍّ ح٫هظ٤خٍ طٞؿذ ػ٠ِ حُطَف ح٥هَ إٔ ٣وزَ ٌٛح ح٧َٛ ػ٘ي حُٔؼَ حُٔظلن ػ٤ِٚ، كؼ٘يٓخ ٣٘ظ١َ 

ٔيس حُظ٢ ١َٔ٣ ك٤ٜخ حُٔٔظؼَٔ ػوي حهظ٤خٍ ىكغ ُِٔؼش ٓخ ٣ٌٕٞ ٖٓ كوٚ إٔ ٣ز٤ؼٜخ ػ٘ي ٓؼَ ٓليى ه٬ٍ حُ

. ٣ٝوّٞ رٔؼَ ٌٛح ح٩ؿَحء ٢ً ٣ل٢ٔ ٗلٔٚ ٖٓ هٔخثَ ٓلظِٔش اًح ٓخ حٗولٞ ٓؼَ ٌٛح ح٧َٛ. ح٫هظ٤خٍ

ػ٠ِ ( ػ٘ي ح٫ٗولخٝ)كٜٞ ٣ٔظل٤ي ٖٓ حٍطلخع ٓؼَ ح٧َٛ ٧ٗٚ ؿ٤َ ِِّٓ رخُز٤غ ٌُٝ٘ٚ ٣لٍٞ حُؤخٍس 

 . َ ح٫هظ٤خٍكٌؤٗٚ كَٜ ػ٠ِ طؤ٤ٖٓ ٓوخرَ ٓؼ. حُـٜش حُٜٔيٍس ٌُُي ح٫هظ٤خٍ
 

 (:Straddle Option)الاخز١بس اٌّشوت : إٌٛع اٌضبٌش

٣ٝظ٠ٖٔ ٌٛح ح٫هظ٤خٍ كوخً ك٢ حَُ٘حء ٝكوخً ك٢ حُز٤غ ك٢ ًحص حُٞهض، ك٤غ ٣٘ظ١َ حُٔٔظؼَٔ ٌٛح        

ح٫هظ٤خٍ ػْ ٣ظَهذ ٓخ ٤ٓليع ك٢ حُٔٞم، ك٤ز٤غ إ ٝؿي حُز٤غ ٛٞ ح٧ؿيٟ ٝا٫ ك٤وّٞ رخَُ٘حء، ك٤ٌٕٞ 

رٌٜٙ حُط٣َوش ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ كي أى٠ٗ ٖٓ حُؼخثي ٓوخرَ طلِٔٚ ٓؼَ ح٫هظ٤خٍ إ طـ٤َص ه٤ٔش  ٓظؤًيحً 

 . حُٜلوش ٗظ٤ـش طـ٤َ ح٧ٓؼخٍ رٔويحٍ ٣ِ٣ي ػٖ ه٤ٔش ح٫هظ٤خٍ ٣ُخىسً أٝ ٗوٜخٗخً 
 

 : ؽشق رٕف١ز ػمٛد الاخز١بساد (2

١َم ٢ٛ ٣ظْ ط٘ل٤ٌ ح٫هظ٤خٍحص رؼ٬ع     
1

  : 

 : الاخز١بس الأِش٠ىٟ 

ٛٞ ح١ٌُ ٣ؼط٢ ُلخِٓٚ حُلن ك٢ َٗحء أٝ ر٤غ ػيى ٖٓ ح٧ْٜٓ أٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ه٬ٍ كظَس       

ٓليىس، ٝرٔؼَ ٓليى ٓٔزوخً، ٣ٝٔظخُ ٌٛح ح٧ِٓٞد رخَُٔٝٗش حٌُز٤َس ُٜخكذ ح٫هظ٤خٍ كٜٞ ٤ُْ 

 .ٓلٍٜٞحً رظخ٣ٍن ٓليى ٝاٗٔخ ه٬ٍ كظَس ٓليىس
 

 

 

 : الاخز١بس الأٚسٚثٟ

كخَٓ كن ح٫هظ٤خٍ ٓلٍٜٞحً ك٢ طخ٣ٍن ٓليى ٛٞ آهَ ٓيس ح٫هظ٤خٍ، ٫ٝ ٣ٔظط٤غ ٝك٤ٚ ٣ٌٕٞ       

 .ط٘ل٤ٌ ح٫هظ٤خٍ ا٫ ك٢ ٌٛح حُظخ٣ٍن
 

 

 

 : ؽش٠مخ ثشِٛدا

ٖٝٓ ه٬ٍ ٌٛٙ حُط٣َوش ٣ظْ ٟٝغ ػيس ٓلطخص ٓليىس ٣ٌٖٔ ك٤ٜخ ط٘ل٤ٌ ح٫هظ٤خٍ، ٖٝٓ ح٬ُٔكع       

 .إٔ ٌٛٙ حُط٣َوش طـٔغ ر٤ٖ حُط٣َوظ٤ٖ حُٔخروظ٤ٖ

 
                                                           

 .166-165، ٙ ٙ 1999آٔخػ٤َ حُطَحى ٝ ؿٔؼش ػزخى، حُظ٣َ٘ؼخص حُٔخ٤ُش ٝحَُٜٔك٤ش ك٢ ح٧ٍىٕ، ىحٍ ٝحثَ، ػٔخٕ،   1
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 :عجت اٌزؼبًِ ثؼمٛد الاخز١بساد  (3
 

 

 

. زش ُٔ٘ظ٣َٜخطٌَ٘ ح٫هظ٤خٍحص ػخثيحً ٓخ٤ُخً ُزخثؼٜخ، ٝطؤ٤ٓ٘خً ٟي ؿِء ٖٓ ٓوخ١َ ح٠ُٔخٍرخص رخُ٘ٔ       

٣لَٜ ػ٠ِ كَٛش طلو٤ن حَُرق ػ٘ي حٍطلخع أٓؼخٍ ح٧ْٜٓ ٫ٝ ٣ظلَٔ ( Call)كٔ٘ظ١َ حهظ٤خٍ حُطِذ 

٣ل٢ٔ ( Put)ٝحُٔ٘ظ١َ ٫هظ٤خٍ حُيكغ (. رخٓظؼ٘خء ٓخ ىكؼٚ ًٔؼَ ٬ُهظ٤خٍ)هٔخٍس ك٢ كخُش حٗولخٟٜخ، 

ٍرق ك٤ٔخ ُٞ حٍطلؼض، ٣ٝيكغ ٗلٔٚ ٖٓ حُؤخٍس حُٔظٞهؼش ػ٘ي حٗولخٝ ح٧ٓؼخٍ ٣ٝلظلع رلَٛش طلو٤ن 

٣َٟٝ حُزؼٞ إٔ ك٢ ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص حٓظويحٓخً أًؼَ ًلخءس ُِٔٞحٍى حُٔخ٤ُش، . ٓوخرَ ًُي ه٤ٔش ح٫هظ٤خٍ

 س ٣ظـخُٝ كـٜٔخ أٟؼخف ٌٛح حُٔزِؾك٤ٔظط٤غ ٖٓ ٣ٔظِي ٓزِـخً ٓخ٤ُخً ٛـ٤َحً ٓؼ٬ً إٔ ٣ؼوي ٛلوخص ًؼ٤َ

َ حُٔخ٢ُ أٝ حُؼ٢٘٤ ًحطٚ، ك٤ٔظل٤ي رٌُي ٖٓ كَٝم ح٧ٓؼخٍ ٖٓ ه٬ٍ َٗحء ح٫هظ٤خٍ ري٫ً ٖٓ َٗحء ح٧ٛ

 .ًحطٚ ح٧َٛىٕٝ حُلخؿش ا٠ُ َٗحء 
 

 

 

 

 

 

 

 :ػمٛد الاخز١بس ػٍٝ اٌّؤشش  (4

ٓغ ٍَٓٝ حُٞهض أٛزق ٓؼظْ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص ٣ٜلّٜٞٗخ ٗويحً، ك٤يكغ ٜٓيٍ        

ح٫هظ٤خٍ ا٠ُ حُٔ٘ظ١َ حُلَم ر٤ٖ حُٔؼَ حُـخ١ٍ ٝٓؼَ ح٫هظ٤خٍ ىٕٝ حُلخؿش ا٠ُ ر٤غ ح٧ٍٛٞ أٝ 

وٞى ك٤غ َٗحثٜخ ًٔخ إٔ رؼ٠ٜخ أٛزق ٣ظيحٍٝ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٝهي أىٟ ٌٛح ا٠ُ ططٍٞ ؿي٣ي ك٢ حُؼ

ظَٜص أٗٞحع ٖٓ ح٫هظ٤خٍحص ٫ طظ٠ٖٔ أ٬ًٛ ٓخ٤ُخً أٝ ِٓؼ٤خً رؼ٤٘ٚ، ٌُٜٝ٘خ طظ٠ٖٔ ه٤ٔش ٓئَٗ ٓخ 

ح١ٌُ ٣و٤ْ حُظـ٤َ ك٢ ٓؼَ هٔٔٔخثش ًَٗش طظيحٍٝ أٜٜٓٔخ ك٢  500ًٔئَٗ ٓظخٗيٍى أٗي رٍٞٙ 

 ٧ْٜٓ كؼ٘يٓخ ٣ٜيٍ ح٫هظ٤خٍ ػ٠ِ حُٔئَٗ حًٌٍُٔٞ كبٗٚ ٣ظ٠ٖٔ ٓـٔٞع طِي ح. رٍٞٛش ٣ٞ٤ٍٗٞى

، ٌُٖٝ ٫ ٣لظخؽ حُٔظؼخِٕٓٞ ك٤ٚ ا٠ُ هزٞ أٝ ط٤ِْٔ أ١ ٢ٗء رَ ٣ٌل٢ (ري٫ً ٖٓ ْٜٓ ًَٗش ٝحكيس ) 

طٜل٤ش حُؼوي ٗوي٣خً ػ٘ي حٗظٜخء ٓيطٚ ٓؼظٔي٣ٖ ػ٠ِ حطـخٙ ه٤ٔش حُٔئَٗ، كبٕ حٍطلؼض ه٤ٔظٚ ٓٞف ٣َرق ٖٓ 

 .       ؼٌْ ٛل٤قهخَٓ ػ٠ِ حٍطلخػٜخ، ٝإ حٗول٠ض كٔٞف ٣ؤَ ٖٓ هخَٓ ػ٠ِ حٍطلخػٜخ ٝحُ

       

ٝهي ط٘ٞػض ح٫هظ٤خٍحص أًؼَ ُظَ٘ٔ َٓحٛ٘ش ػ٠ِ ٓئَٗحص ٤ُْ ُٜخ أ٣ش ػ٬هش ٓزخَٗس رؤٓؼخٍ         

 .أْٜٓ حًَُ٘خص حُٔظيحُٝش ك٢ حُزٍٞٛخص ًخَُٔحٛ٘ش ػ٠ِ ٓئَٗ ٓٔظٟٞ ح٩ٗلخم ح٫ٓظ٢ً٬ٜ

 

         

 :ِؾبر٠ش ػمٛد الاخز١بس (5

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حُلٞحثي حُ٘خطـش ػٖ ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص، ا٫ أٜٗخ ٓؼخ٬ٓص ٟخٍس ك٢ أؿِذ ح٧كٞحٍ       

ك٢ٜ طئى١ ا٠ُ ط٠و٤ْ كـْ حُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش ٝ حٗلٜخُٜخ ػٖ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ًٜٞٗخ طزخع ٝط٘ظَٟ 

ك٢ ًؼ٤َ ٖٓ ح٧ك٤خٕ ػ٠ِ  رٌحطٜخ، ًٔخ طٔزذ ه٬ًِ ك٢ حُظو٣ْٞ حُؼخىٍ ٧ٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ، ٣ٝؼظٔي حَُرق ك٤ٜخ

 . حُٜيكش ٝحُٔوخ١َس ٝحُٔوخَٓس
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ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٫ ٣ٌخى ٣َٜ حُوزٞ حُلؼ٢ِ ك٢ رٍٞٛش ٣ٞ٤ٍٗٞى ا٠ُ حػ٤ٖ٘ ك٢ حُٔخثش ك٢ ػوٞى        

صحح٫هظ٤خٍ
1

، ٓؼ٠٘ ٌٛح إٔ ٓؼظْ حُيحه٤ِٖ ا٠ُ ٓٞم حُز٤غ ح٥ؿَ ٫ ٣َ٣يٕٝ حَُ٘حء ٫ٝ حُز٤غ ٤ُٝٔٞح 

ٝ ِٓغ، ٝاٗٔخ ٣يهِٕٞ حُٔٞم ٖٓ أؿَ حُٔوخَٓس، رٔؼ٠٘ أٗٚ اًح ٍأٟ حُٔٔظؼَٔ إٔ حُٔؼَ رلخؿش ا٠ُ أْٜٓ أ

كخُٜيف حَُث٤ْ ُٔؼظْ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ . ٤َٓطلغ ٖٓ ٝؿٜش ٗظَٙ حٗظَٟ، ٝاًح ٍأٟ أٗٚ ٤ٓ٘ولٞ رخع

ُٜخ ػوٞى ح٫هظ٤خٍ ٛٞ طلو٤ن حَُرق ػ٘ي أ١ طـ٤َ ك٢ ٓٔظ٣ٞخص ح٧ٓؼخٍ، كخ٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝحُؼ٤٘٤ش رؤٌٗخ

 . حُٔوظِلش ُْ طؼي طوٜي ٌُحطٜخ ٝاٗٔخ رخطض طٔظويّ ًٔئَٗحص ٠ُِٔخٍرخص حُٔلٔٞٓش ُٝظلو٤ن ح٧ٍرخف

 

 :اٌجذ٠ً الإعلاِٟ ٌؼمٛد اٌخ١بساد  (ة 

حٌُِٔ٘ش حٌُز٤َس حُظ٢ ط٘ظؾ ػٖ ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص ٢ٛ أٜٗخ طئى١ ا٠ُ كَٜ ٗظخثؾ حُؼوٞى ػٖ حُؼوٞى         

ٝطل٣َٞ حُٔؼخ٬ٓص ا٠ُ ٓخ ٣٘زٚ حُٔوخَٓس، ٖٓ ه٬ٍ ُـٞء ٓؼظْ حُٔظؼخ٤ِٖٓ رٜخ ا٠ُ طٜل٤ظٜخ ىٕٝ ط٤ِْٔ 

ك٤خٕ، ًٝؤْٜٗ ٣ٔظويٕٓٞ أٝ طِْٔ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش أٝ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ؿَص ػ٤ِٜخ حُؼوٞى ك٢ ٓؼظْ ح٧

 .أٓؼخٍ حُِٔغ حُٔٔظوز٤ِش ًٔئَٗ ُؼ٤ِٔخص حَُٔحٛ٘ش

٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق حُط٣َوش حُظ٢ طظْ ٖٓ ه٬ُٜخ طٜل٤ش ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص ٖٓ ه٬ٍ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ          

ح١ٌُ ٣ظَٜ رؼٞ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ػوٞى حهظ٤خٍ كن حَُ٘حء ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ حُظ٘ل٤ٌ ك٢  ٜٗخ٣ش أؿَ ح٫هظ٤خٍ 

ٝؿٞى ح٧َٛ ػ٘ي  ٣ٌٖٝٔ إٔ ٬ٗكع ٓ٘ٚ إٔ أ٣خً ٖٓ ٌٛٙ حُؼوٞى ٫ ٣ٔظِِّ(. ػ٠ِ حُط٣َوش ح٧ٍٝٝر٤ش)

 . طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم ٓٞحءً أًخٗض ػ٠ِ ح٧ْٜٓ أٝ حُٔ٘يحص أٝ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش أٝ حُؼ٤٘٤ش ح٧هَٟ

 

                                                           
ٓـِش ػ٢ِ أكٔي حُٔخُّٞ، ٓيحهِش ٓللٞظش ك٢ ٝػخثن ٗيٝس ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، حُز٤خٕ حُوظخ٢ٓ ٝحُظ٤ٛٞخص، كٌْ أػٔخٍ حُزٍٞٛش ك٢ ُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩،  1

 .1248ٙ  ،1990حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى حُٔخىّ، حُٔـِي حُؼخُغ، 

 (5)اٌغذٚي سلُ 

   أطٛي ػ١ٕ١خ أٚ ِب١ٌخ أٚ ِؤششاد ػمٛد اخز١بساد ششاء ػٍٝ

سلُ 

 اٌؼمذ

 اعُ ػمذ

  الاخز١بساد
  اٌٛؽذح  اٌى١ّخ

اٌٛؽذح  ل١ّخ

 ثزبس٠خ اٌؼمذ

 ثبٌذٚلاس

 ل١ّخ اٌؼمذ

 ثزبس٠خ اٌؼمذ

 ثبٌذٚلاس

اٌٛؽذح  ل١ّخ

ثزبس٠خ 

 الاعزؾمبق

 ثبٌذٚلاس 

 ل١ّخ اٌؼمذ

ثزبس٠خ 

 الاعزؾمبق

 ثبٌذٚلاس 

رظف١خ  ٔزبئظ

 اٌؼمذ ثبٌذٚلاس

 100000 1100000 110 1000000 100 ى٫ٍٝ 10000 أْٜٓ 1

 222900- 832000 8320 1054900 10549  ٗوطش 100 ٓئَٗ ٓٞم 2

 100000 925000 1.85 825000 1.65  ؿ٤٘ٚ 500000  ػ٬ٔص 3

 200000 1011000 1011 811000 811 أٜٝٗٚ 1000 ًٛذ 4

 10000- 490000 98000 500000 100000 ى٫ٍٝ 5 ٓ٘يحص 5

 5400000 17400000 870 12000000 600 ١ٖ 20000  كي٣ي 6

7 ٌَٓ 100000  ٖ١ 511 51100000 661 66100000 15000000 

8 

ٓئَٗ 

 1500000 11300000 11.3 9800000 9.8 ٗوطش ٓج٣ٞش       1000000 حُزطخُش

9 ........ ........ ........ ........ ........ ........ ........ ........ 

 79030900 اٌّغّٛع
 

99158000 22067100 
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اًح ٛيهض َٓحٛ٘ش حُٔ٘ظ١َ ُلن حَُ٘حء ػ٠ِ ٣ُخىس ح٧ٓؼخٍ ًٔخ ٛٞ ػ٤ِٚ كخٍ حُؼوٞى ًٝحص       

 :ًخٕ أٓخٓٚ أكي ح٫هظ٤خ٣ٍٖ حُظخ٤٤ُٖ )1,3,4,6,7,8)ح٧ٍهخّ 

آخ إٔ ٣طخُذ حُزخثغ ُلن ح٫هظ٤خٍ رؤٕ ٣يكغ ُٚ ٓزخَٗسً حُلَم ر٤ٖ ه٤ٔش حُؼوي ك٢ طخ٣ٍن حُظؼخهي ٝه٤ٔظٚ       

 (.حُؼٔٞى ح٧ه٤َ ٖٓ حُـيٍٝ)ك٢ طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم، ٝٛٞ ٓخ ٣ليع ػخىس ػ٘ي طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم 

ٝر٤ؼٚ ا٣خٙ رخُٔؼَ ح١ٌُ أرَّ ػ٘ي أٝ إٔ ٣ـُزَِ حُزخثغ ُلن ح٫هظ٤خٍ ػ٠ِ َٗحء ح٧َٛ ٓلَ حُظؼخهي         

 . اً إٔ حُزخثغ ٫ ٣ٔظِي ػخىسً ح٧َٛ حًٌٍُٔٞ ك٢ ػوي ح٫هظ٤خٍ( ٓؼَ َٗحء كن حَُ٘حء)حُظؼخهي 

ك٤ٌٕٞ هي هَٔ ( 2,5)أٓخ إ ُْ طٜيم طٞهؼخص ح٠ُٔخٍد رخٍطلخع ح٧ٓؼخٍ ًٔخ ٢ٛ كخٍ حُؼويحٕ         

 .كو٢ ه٤ٔش ػوي ح٫هظ٤خٍ

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٓغ  ٣79ز٤ٖ حُـيٍٝ أ٠٣خً إٔ ٓـٔٞع ه٤ْ ػوٞى ح٫هظ٤خٍ حُٔلظَٟش هي رِـض كٞح٢ُ         

 . حُؼِْ إٔ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٣ظْ حُظؼخهي ػ٤ِٜخ هي طٌٕٞ ؿ٤َ ٓٞؿٞىس أ٬ًٛ 

إ آٌخ٤ٗش حُظٞٓغ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حُؼوٞى ٛٞ ٓخ ٠٣وْ كـٜٔخ َٓحص َٝٓحص، ك٢ٜ ط٘ظَٟ ٝطزخع        

٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٝطظـ٤َ أٓؼخٍٛخ ٝكوخً ُظطٍٞ أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ حَُٔطزطش رٜخ، كِٞ حكظَٟ٘خ أٗٚ ٤ٓٞ٣خً ك

طْ اؿَحء حػ٢٘ ػَ٘ ػويحً ٓٔخػ٬ً ٌَُ ػوي ٖٓ حُؼوٞى حُٔلظَٟش ك٢ حُـيٍٝ حُٔخرن ك٢ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش 

رٌٜٙ  ُٔزخى٫ص حَُٔطزطشحُٔٔظيس ر٤ٖ طخ٣ٍن حُؼوي ٝكظ٠ طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم، ُظوطض حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ُلـْ ح

٣ٝزيٝ إٔ ٝٛق ػوي ح٫هظ٤خٍحص رؤٗٚ ػوي ٓوخَٓس رخص أَٓحً ري٤ٜ٣خً، كٜٞ ٫  .حُؼوٞى ٓزِؾ ح٤ُِٔخٍ ى٫ٍٝ

٣٘يٍؽ ك٢ حُؼوٞى حُٔخ٤ُش حُٔزخَٗس ُظِٔي ٝط٤ِٔي حُِٔغ ٝٓغ ًُي ٣ـؼَ ٖٓ ح٩ٍحىس ٝحَُؿزش ٓل٬ ُِظؼخهي، 

غ ٢ٛٝ كوٞم ؿ٤َ ٓخ٤ُش ٝرٌُي ٣لوي ًَ ٓؼ٠٘ حُٔظخؿَس، ٫ٝ ٣ٝوّٞ ػ٠ِ أهٌ ريٍ كن حَُ٘حء أٝ كن حُز٤

٣٘زـ٢ إٔ طٌٕٞ ٓؼَ ٌٛٙ حُؼوٞى ٓٞؿٞىس ك٢ ح٧ٓٞحم كظ٠ ُٝٞ ًخٗض طظْ ر٠َٟ رخثغ كن ح٫هظ٤خٍ 

ٝط٘خرٚ ػوٞى حهظ٤خٍ كن حُز٤غ ػوٞى حهظ٤خٍ كن حَُ٘حء حُٔخروش طٔخٓخً ٌُٖ حُٔ٘ظ١َ ٣ِِّ . ٝٓ٘ظ٣َٚ

 . ُٞ حٗول٠ض ح٧ٓؼخٍ ٝرٌُي كٜٞ ٣َحٖٛ ػ٠ِ حٗولخٟٜخحُزخثغ رَ٘حء ح٧ٍٛٞ ك٤ٔخ 

 

ُؼَ ٖٓ أْٛ حُزيحثَ حُٔوظَكش ُؼوي ح٫هظ٤خٍ ٓخُق حًٌَُ ٛٞ ر٤غ حُو٤خٍ حُٔٔٔٞف رٚ ٝكوخً ٧كٌخّ        

ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝٛٞ ١ِذ ه٤َ ح٣َٓ٧ٖ، ٣ٝؼ٢٘ ك٢ حُٔلّٜٞ حُلو٢ٜ إٔ ٣ٌٕٞ ٧كي حُؼخهي٣ٖ أٝ 

وي أٝ كٔوٚ، ٝكٌٔظٚ حٍُٞٛٞ ا٠ُ ًٔخٍ حَُٟخ، ٣ٝؼ٢٘ إٔ حُزخثغ ػ٘يٓخ ٣ز٤غ ٤ٌُِٜٔخ كن ا٠ٓخء حُؼ

حُِٔؼش ٣ِٜٔٔخ ُِٔ٘ظ١َ ٣ٝ٘ظ١َ ٌٛح حُٔ٘ظ١َ حُو٤خٍ ٓيس ٣ّٞ أٝ ٤ٓٞ٣ٖ أٝ ػ٬ػش ٓؼ٬ً، ٢ٌُ ٣ظ٠٘ٔ ُٚ 

 . حُظؤًي ٖٓ ؿٞىس حُِٔؼش ٬ٓٝءٓش حُٔؼَ، ٝهي ٣ٌٕٞ حٗظَحٙ ُـ٤َٙ ك٤ٔؤُٚ ػٖ ٍأ٣ٚ ك٤ٚ

٣ـؼَ حُزخثغ ه٤خٍحً ُ٘لٔٚ، ٝه٤خٍ ح١َُ٘ ٣ؼ٢٘ إٔ حُٔيس اًح حٗو٠ض ُْٝ ٣٘لٔن حُز٤غ كبٕ  ًٌُي هي      

حُز٤غ ٣ٌٕٞ هي طْ ًٔخ ٛٞ ر٬ ٣ُخىس أٝ ٗوٜخٕ أٝ طؼ٣ٞٞ، كبًح ؿخء حُٔ٘ظ١َ ك٢ ٓيس ح٫هظ٤خٍ ٝكٔن 

 -هظ٤خٍ ح١َُ٘ ح -حُز٤غ أهٌ حُزخثغ ِٓؼظٚ ٝأهٌ حُٔ٘ظ١َ حُؼٖٔ، ٝاًح ؿخء حُزخثغ ًٝخٕ ُٚ كن ح٫هظ٤خٍ 

ٝأٍحى إٔ ٣ٔظَى ِٓؼظٚ أهٌٛخ ٍٝى حُؼٖٔ
1
. 

                                                           
حُٔخىّ،  ػ٢ِ أكٔي حُؼخُٞع، كٌْ أػٔخٍ حُزٍٞٛش ك٢ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى  1

 .1002، ٙ 1990حُٔـِي حُؼخُغ، 
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ٝأْٛ ح٫هظ٬كخص ح٧هَٟ ر٤ٖ ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص حُظو٤ِي٣ش ٝ ر٤غ حُو٤خٍ ٛٞ ح٫هظ٬ف ك٢ ٓلَ        

حُؼوي، كخُؼٖٔ ٝكوخً ُؼوٞى ح٫هظ٤خٍ حُظو٤ِي٣ش ٓؼِّٞ ٌُٖٝ حُٔز٤غ ٛٞ ٢ٗء ٓـَى هي ٫ ٣ٌٕٞ ٓٞؿٞىحً رَ 

ٕ ٬ُهظ٤خٍ ػوي ٓٔظوَ ػٖ ػوي حُز٤غ ٝح٧ؿِذ إٔ ٣ز٤غ ح٫هظ٤خٍ ٖٓ ٫ ٣ِٔي حُٔز٤غ، ٓلظَٟخً، ًٔخ أ

ٝٓغ إٔ . كخ٤ُٜـش طظ٠ٖٔ حٗلٜخٍ حُز٤غ ػٖ ح٫هظ٤خٍ ك٤ٌٕٞ ٬ُهظ٤خٍ ػٖٔ ٨َُٝٛ حَُٔطز٢ رٚ ػٖٔ آهَ

أٝ حُٔوخَٓس أٝ حُزي٣َ حُٔوظَف ٫ ٣٘زٚ ًؼ٤َحً ػوي ح٫هظ٤خٍ حُظو٤ِي١ ا٫ أٗٚ ٫ ٣ئى١ ا٠ُ كيٝع حُلوخػخص 

ٓٞء ط٣ُٞغ حُيهَ ٝحٗلٜخٍ ح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ ػٖ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ًٔخ ٢ٛ كخٍ ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص 

ٖٝٓ ح١ٍَٝ٠ُ حُظؤ٤ًي ػ٠ِ ٍَٟٝس ط٤ْٜٔ ريحثَ أهَٟ أًؼَ ٓلخًخس ُؼوٞى حُو٤خٍحص . حُظو٤ِي٣ش

 .١ آػخٍٛخ ح٠ُخٍسحُظو٤ِي٣ش ُظلَ ٓلِٜخ، أٝ ٓ٘غ حُظؼخَٓ رٌٜٙ حُؼوٞى رٌَ٘ ًخَٓ ًُٝي ُظلخى

 

 : ػمٛد اٌّجبدلاد ٚاٌجذائً الإعلا١ِخ :اٌّطٍت اٌضبٌش

 :  (Swaps)ػمٛد اٌّجبدلاد  (أ 

 أٝ حُؼ٤٘٤ش ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓؼ٤ٖ ُويٍ ٓئهض طزخىٍ ػ٠ِ حطلخه٤خص طؼَف ػوٞى حُٔزخى٫ص رؤٜٗخ        

ٖٝٓ  ،حُٔ٘ظوخص ح٫ثظٔخ٤ٗش ٠ٔٔ٣ٓخ  حُلٞحثي، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ٢٤ٓٝ، ٖٝٓ أرَُ ٌٛٙ حُؼوٞى ٓؼي٫ص أٝ

 ٓخ طيػ٠ ٓزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحىٝأًؼَٛخ هطٍٞس ػ٠ِ ح٫هظٜخى  أْٛ ٌٛٙ حُٔ٘ظوخص

(Credit Default Swaps CDs) ٌَُُٝي ٓ٘ظ٘خُٜٝخ ر٢٘ء ٖٓ حُظل٤ٜ  : 
 

ٖٓ هزَ ك٣َن  1997ك٢ ػخّ  ( ٓزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى) حهظَػض ٌٛٙ ح٧ىٝحص         

٣ؼَٔ ك٢ َٜٓف ؿ٢ ر٢ ٍٓٞؿٖ ط٘خّ
1
 (JP Morgan Chase )ٝ طْ طيحُٜٝخ  ٝحٗظَ٘صهي ٗٔض ٝ

ٖٓ كٞح٢ُ ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ رٌَ٘ ه٤خ٢ُ ٣ؼظزَ ح٧َٓع ٓوخٍٗش رـ٤ٔغ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ، ػخ٤ُٔخً 

ًُٝي ٝكوخً ُظوي٣َحص ُـ٘ش  2008ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ػخّ  55ا٠ُ كٞح٢ُ  ٤ِٓ2000خٍ ى٫ٍٝ ػخّ  900

ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝحُظزخىٍ ح٤ٌ٣َٓ٧ش
*
(Securities & Exchange Commission :SEC U.S. )

    .2000ًُٝي رؼيٓخ حٓظزؼيٛخ حٌُٞٗـَّ ح٢ٌ٣َٓ٧ ٖٓ هٞح٤ٖٗ حُٔوخَٓس ك٢ ػخّ 
 

٣ظْ حُظؼخهي ػ٠ِ حٌُؼ٤َ ٜٓ٘خ ٖٓ ه٬ٍ طظْٔ ٌٛٙ ح٧ىٝحص رؤٜٗخ ؿ٤َ ٓ٘ظٔش رٌَ٘ ًخَٓ، ًٝخٕ                         

حُٜخطق ٝريٕٝ ١ِذ ُٔٔظ٘يحص طؼزض ٬ٓءس حُٔي٤٘٣ٖ أٝ طخ٣ٍوْٜ ح٫ثظٔخ٢ٗ أٝ كظ٠ ٜٓخىٍ ىهِْٜ
2
، 

ٝهي ًخٕ ٌُٜٙ ح٧ىٝحص ىٍٝ ِٓز٢ ًز٤َ ك٢ كيٝع ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش، ًٔخ ٛٞ ٓز٤ٖ ك٢ حُلَٜ 

 .حُوخْٓ

                                                           
1 Tett Gillian, "The dream machine: invention of credit derivatives"  (24/3/2006). Financial Times: 

      http://us.ft.com/ftgateway/superpage.ft?news_id=fto032420061036262088&page=2    

ا٠ُ   2005ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ حَُٜ٘ حُٔخىّ ٖٓ ػخّ  10ًخٗض هي حٍطلؼض ٖٓ كٞح٢ُ  (CDS)٣ٞؿي طوي٣َحص أهَٟ طوٍٞ إٔ ٌٛٙ حُٔ٘ظوخص  *

 :2007ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ  62كٞح٢ُ 

Orlowski, Lucjan T, Stages of the 2007/2008 Global Financial Crisis: Is There a Wandering  

Asset-Price Bubble? Sacred Heart University, Halle Institute for Economic Research, 10. December 2008. p11: 

The research is on Economics E-Journal Discussion Paper No. 2008-43. Available at SSRN Website: 

http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1326649 
2 E. Simon. Meltdown 101: What are Credit Default Swaps?. Kansas City Star (26/10/2008): 

   Available at:  http://www.usatoday.com/money/economy/2008-10-21-2778456512_x.htm 

http://www.ft.com/cms/s/0/7886e2a8-b967-11da-9d02-0000779e2340.html
http://us.ft.com/ftgateway/superpage.ft?news_id=fto032420061036262088&page=2
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ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ ػوٞى طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ٓ٘خرٜش ًؼ٤َحً ُؼوٞى حُظؤ٤ٖٓ حُظو٤ِي٣ش        

ٖٓ ك٤غ ىكغ ح٧هٔخ١ حُؼخرظش ٓوخرَ حكظٔخ٤ُش طِو٢ طؼ٣ٞٞ ٓوخرَ ا٫ أٜٗخ طوظِق ػٜ٘خ رٔخ ٢ِ٣
1
: 

 

  ٖٓ ىٍؿش ٓوخ١َ ٌٛٙ ٤ُْ رخ٠ٍَُٝس إٔ ٣ٌٕٞ حُزخثغ ًَٗش طؤ٤ٖٓ أٝ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش ًُٝي ٣ِ٣ي

 .حُؼوٞى

 َٓخ٢ٍُ آه ٍَ  .٣ٌٖٔ طيحٍٝ ٌٛح حُؼوي ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ًؤ١ أٛ
 

  ْ٤ُْ رخ٠ٍَُٝس إٔ ٣ٔظِي حُٔ٘ظ١َ ُؼوي طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ٌٛح ح٧َٛ ٤ُٝ

رخ٠ٍَُٝس إٔ ٣ٌٕٞ ٓظ٠ٍَحً أ٬ًٛ ٖٓ ؿَحء ػيّ هيٍس حُٔي٣ٖ رٔ٘ي حُي٣ٖ ح٠ُٕٔٔٞ ػ٠ِ 

 .حُٔيحى

 

حُوخرِش ُِٔيحى إٔ ػوٞى طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ ٝرخُظخ٢ُ ٣ٌٖٔ إٔ ٗٔظ٘ظؾ       
*
ٓخ ٢ٛ ا٫ ػوٞى ٓوخَٓس  

 .٤ُٝٔض ػوٞى طؤ٤ٖٓ

 

 

 :  غ١ش اٌمبثٍخ ٌٍغذاد ؼمٛد اٌّجبدلاداٌجذائً الإعلا١ِخ ٌ (ة 
 

٫ ٣ٞؿي ريحثَ ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓ٘خرٜش ُؼوٞى حُٔزخى٫ص ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى 

ٓخُلش حًٌَُ ًُٝي ٧ٕ ٌٛٙ حُؼوٞى ٢ٛ ػوٞى ٓوخَٓس رخٓظ٤خُ ٝهخٛش ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ حُٔ٘ظ١َ ٌُٜٙ حُؼوٞى 

٨ٍُٛٞ ح٠ُٔٔٞٗش  أٓخ ُٞ ًخٕ حُٔ٘ظ١َ ُؼوي ح٠ُٔخٕ ٛٞ ٗلٔٚ حُٔخُي. ٤ُْ ٓخٌُخً ٨ٍُٛٞ ح٠ُٔٔٞٗش

٣ٝوٜي ٖٓ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش حُظل١ٞ أٝ حُظؤ٤ٖٓ ك٤ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ حُزي٣َ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔ٘خٓذ ٌُٜٙ حُؼ٤ِٔش ٛٞ 

 . حُظؤ٤ٖٓ ػ٤ِٜخ ٖٓ ه٬ٍ ًَٗش طؤ٤ٖٓ طؼَٔ ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 

 

                                                           
1
 Mark Garbowski United States: Credit Default Swaps: A Brief Insurance Primer, (2008-10-4)  

http://www.andersonkill.com/webpdfext/publications/pha/pdf/PolicyHolderAdvisor-SeptOct08.pdf 

& Fair Game Credit default swap market under scrutiny. Available at: 

http://www.nytimes.com/2008/08/10/business/worldbusiness/10iht-morgen11.1.15138610.html? 

pagewanted=all 

Gretchen Morgenson: Are credit default swaps insurance products? (2008-08-10), Available at: 

http://www.iht.com/articles/2008/08/10/business/morgen11.php. 

Karel Frielink: Credit Default Swaps and insurance issues under Dutch Caribbean Law (2008-08-10) 

Available at: 

http://www.curacao-law.com/2008/06/17/credit-default-swaps-and-insurance-issues-under-dutch-

caribbean-law/.  

*
ك٢ حُلَٜ حُوخْٓ ٖٓ ٌٛح  (Credit Default Swaps CDs) ػوٞى طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحىَٗف أٝك٠ كٍٞ ٣ٞؿي  

 .157-154حُزلغ، حُٔطِذ حَُحرغ، كوَس أ، ٙ

http://www.mondaq.com/article.asp?articleid=68548
http://www.iht.com/articles/2008/08/10/business/morgen11.php
http://www.nytimes.com/2008/08/10/business/worldbusiness/10iht-morgen11.1.15138610.html
http://www.curacao-law.com/2008/06/17/credit-default-swaps-and-insurance-issues-under-dutch-caribbean-law/
http://www.iht.com/articles/2008/08/10/business/morgen11.php
http://www.curacao-law.com/2008/06/17/credit-default-swaps-and-insurance-issues-under-dutch-caribbean-law/
http://www.curacao-law.com/2008/06/17/credit-default-swaps-and-insurance-issues-under-dutch-caribbean-law/
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 اٌّجؾش اٌشاثغ

 ػمٛد اٌّؼبسثخ ثبٌٙٛاِش ٚاٌج١غ ػٍٝ اٌّىشٛف 

 :اٌّىشٛف ٚاٌّؼبسثخ ثبٌٙٛاِشػمٛد اٌج١غ ػٍٝ  (أ 

ٝأًؼَٛخ حٗظ٘خٍحً ك٢ طؼظزَ ػوٞى حُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف ٝح٠ُٔخٍرش رخُٜٞحٖٓ ٖٓ أْٛ حُؼوٞى 

ك٤ٔخ ٢ِ٣ طؼ٣َق ٓوظَٜ رٌٜٙ حُؼوٞى ٝرؼٞ حُزيحثَ ، ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٤ٓ٫ٝٔخ أٓٞحم حُؼ٬ٔص

 .حُٔوظَكش

 :ػمٛد اٌج١غ ػٍٝ اٌّىشٛف (1

ٌٛح حُٔٔظؼَٔ  ٣ظٞهغ كؼ٘يٓخ ٣ِٔي، ٓخ ٫ حُٔٔظؼَٔ طؼَف ػ٤ِٔش حُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف رؤٜٗخ ر٤غ       

 ح٧ْٜٓ ٌٛٙ ٖٓ ك٤وظَٝ ٖٓ ١َف ػخٕ ػيىحً  ْٜٓ أٝ ٓ٘ي أٝ ػِٔش ٓخ ٣وخَٓ ػ٠ِ ٛز١ٜٞخ حٗولخٝ ٓؼَ 

ٓخ ٣ٌٕٞ ًَٗش ٝٓخ١ش حُلخ٢ُ، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ١َف ػخُغ ػخىسً  ُلٔخرٚ رخُٔؼَ كخ٫ً  أٝ حُٔ٘يحص ُز٤ؼٜخ

 إ ٛيم ٓيس ه٤َٜس ٝرؼي كٞحثي، ٓوخرِٚ طيكغ إٔ ىٕٝ ٌٛٙ حًَُ٘ش ُظٔظؼَٔٙ ُيٟ ٣ٝظَ حُٔزِؾ ٓخ٤ُش،

٤ًٔش ٓٔخػِش ٨ٍُٛٞ  رَ٘حءرطِذ ٖٓ حُٔٔظؼَٔ طوّٞ ًَٗش حُٞٓخ١ش  حُٔؼَ ٝحٗولٞ طٞهغ ح٠ُٔخٍد

ؼي طل٤َٜ ػُٔٞظٜخ ٝػُٔٞش ٝطؼط٢ حُٔٔظؼَٔ ٓخ طزو٠ ٖٓ أٍرخف ر ُِٔوَٝ حُظ٢ رخػظٜخ ٝطِٜٔٔخ

ؿ٤ٔغ حُؼ٫ٞٔص ٓغ كَٝم ح٧ٓؼخٍ  (حُٔوظَٝ)حُٔٔظؼَٔ حُٔوَٝ، أٓخ ك٢ كخٍ حٍطلخع ح٧ٓؼخٍ ك٤ظلَٔ 

 .ح٬ُُٓش َُ٘حء ٤ًٔش ٓٔخػِش ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔزخػش ٍٝىٛخ ا٠ُ حُٔوَٝ

 

 :ػ١ٍّبد اٌّؼبسثخ ثبٌٙٛاِش (2

طٍٔٞ ؿِث٤خً  FOREX))ٝهخٛش أٓٞحم حُؼ٬ٔص  إ ٓؼظْ حُؼوٞى حُظ٢ طزَّ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش       

٣يهَ أك٤خٗخ رَأٓٔخٍ ٣ٔخ١ٝ ( حٍُٔٔٞ حُٜخ٢٘ٓ)ػٖ ٣َ١ن ٓخ ٠ٔٔ٣ ح٠ُٔخٍرش رخُٜٞحٖٓ، كخَُٔحٖٛ 

ٖٓ ه٤ٔش حُٜلوش أٝ أهَ ٖٓ ًُي ٣ٝظلَٔ رٔلَىٙ ٗظ٤ـظٜخ، ر٤٘ٔخ ٣لَٜ حٍُٔٔٞ ح٧ًزَ ٌُٜٙ حُٜلوش % 1

ػ٠ِ كٞحثي ٍر٣ٞش رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٗظ٤ـش ( ٠ُخٖٓ ح٧ٓخ٢ٓحٍُٔٔٞ أٝ ح% )99أٝ ح٠ُخٖٓ ُٜخ ر٘ٔزش 

 :٣ٟٞق ًُي حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ. ٌٛٙ حُٜلوش ٓٞحءً أًخٕ ٫ًٞٔٓ كو٤و٤خً ُِٜلوش أٝ ٟخٓ٘خً ُٜخ

ٓجش أُق ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ِٓؼش أٝ ػِٔش ٓخ $ 100000ُٞ حكظَٟ٘خ إٔ ٫ًٞٔٓ ٛخ٤٘ٓخً حٗظَٟ رو٤ٔش          

ًٝخٕ % 3ٝ حٍطلغ حُـ٤٘ش ٓوخرَ حُي٫ٍٝ رٔويحٍ %( 1رٜخٖٓ ط٣َٞٔ ٓويحٍٙ )ُٝظٌٖ ؿ٤٘ٚ آظ٢٘٤َُ 

كبٕ ٌٛح ( َٜٗ ٓؼ٬ً )٣ٞ٘ٓخً ه٬ٍ ٓيس حُٜلوش % 12ٓؼيٍ حُلخثيس ٝحُؼ٫ٞٔص ػ٠ِ حُٔزِؾ حُٔوظَٝ 

ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ أ١ أًؼَ ٖٓ $ 2010حَُٔحٖٛ ٤ٓلون ػخثيحً ػ٘ي ر٤غ حُـ٤٘ٚ رؼي َٜٗ ٖٓ َٗحثٚ ٓويحٍٙ 

   :ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ 1000ٖٓ ٍأٓٔخُٚ حُزخُؾ % 200

100000 $*3 %- 99000 $*12%/12=   3000-  990=2010$  

 %399أ١ $ 3990كظٌٕٞ هٔخثَٙ رٔويحٍ % 3أٓخ ُٞ حٗولٞ حُـ٤٘ٚ ٓوخرَ حُي٫ٍٝ رٔويحٍ         

 $3990 =  990 + 3000=   12/12% *$  99000+  %3* $ 100000   :ٔخٍحُ ٖٓ ٍأّ
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٠ٓٔٞٗش ى٫ٍٝ كٔٞف طلون أٍرخكخً  99000 ش ٝحُزخُؾأٓخ حُـٜش حُُٔٔٞش ُِـِء ح٧ًزَ ٖٓ حُٜلو       

 :حُٜلوشلٞحثي ٝحُؼ٫ٞٔص حُٔظلِٜش ه٬ٍ ٓيس ٖٓ ه٬ٍ حُ

 . ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ًُٝي رـٞ حُ٘ظَ ػٖ كَٝم ح٧ٓؼخٍ 990= 12  /12%  *$ 99000

٫ ٣ٔظِْ حُز٠خػش ٫ٝ ( حَُٔحٖٛ)حٌُِٔ٘ش ح٧هَٟ حَُٔطزطش رٔؼَ طِي حُؼوٞى ٢ٛ إٔ حُٔ٘ظ١َ         

طظْ ك٢ ح٤ُّٞ حُٞحكي آ٫ف حُٜلوخص ػ٠ِ ِٓؼش ٣ِٜٔٔخ ًُٝي ٧ٗٚ ُْ ٣يكغ ٓؼظْ ػٜٔ٘خ، ٝرٌُي ٣ٌٖٔ إٔ 

، ٝحُظ٢ ٢ٛ ك٢ ٘ظوخص حُٔخ٤ُش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلشٝحكيس هي ٫ طٌٕٞ ٓٞؿٞىسً أ٬ًٛ، ًٔخ ٛٞ ػ٤ِٚ كخٍ حُٔ

 . أًؼَ ٖٓ حُز٤غ أٝ حَُ٘حءَحٛ٘ش ؿخُزخً ٓخ ٣ٌٕٞ حُٜيف ٜٓ٘خ حُٔ ٓؼظٜٔخ ػوٞىٌ 
  

 :بٌٙبِشاٌّؼبسثخ ثثذائً اٌج١غ ػٍٝ اٌّىشٛف ٚ  (ة 

خُٜخٖٓ ٓغ ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ًُٝي ح٠ُٔخٍرش رطظؼخٍٝ ػ٤ِٔش حُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف ٝ       

ُؼيس أٓزخد أٜٛٔخ ػيّ ؿٞحُ ر٤غ ح٩ٗٔخٕ ٓخ ٫ ٣ِٔي ٝهي ؿخء ك٢ حُز٤خٕ حُوظخ٢ٓ ٝحُظ٤ٛٞخص ُِ٘يٝس 

وخٓٔشك٢ حُلوَس حُ 1991حُؼخ٤ٗش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٔ٘ؼويس ريُٝش حُزل٣َٖ ػخّ 
1
: 

إ حُؼوٞى ح٥ؿِش رؤٗٞحػٜخ، حُظ٢ طـ١َ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف، أ١ ػ٠ِ ح٧ْٜٓ ٝحُِٔغ حُظ٢ ٤ُٔض ك٢ "         

ؿ٤َ ؿخثِس َٗػخً ٧ٜٗخ ط٘ظَٔ ػ٠ِ ر٤غ ( حُزٍٞٛش)ِٓي حُزخثغ، رخ٤ٌُل٤ش حُظ٢ طـ١َ ك٢ حُٔٞم حُٔخ٤ُش 

ٌٛح ٢ٜ٘ٓ ػ٘ٚ َٗػخً ُٔخ ٝ. حُ٘وٚ ٓخ ٫ ٣ِٔي، حػظٔخىحً ػ٠ِ أٗٚ ٤ٓ٘ظ٣َٚ ك٤ٔخ رؼي ٣ِٝٔٔٚ ك٢ حُٔٞػي

 ((.٫ طزغ ٓخ ٤ُْ ػ٘يى : )) ٛق ػٖ ٍٍٓٞ الله ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ أٗٚ هخٍ

 :ًٌُٝي ٓخ ٍٝحٙ ح٩ٓخّ أكٔي ٝأرٞ ىحٝى ربٓ٘خى ٛل٤ق ػٖ ٣ُي رٖ ػخرض ٢ٍٟ الله ػ٘ٚ      

 ((.خٍ ا٠ُ ٍكخُْٜإ حُ٘ز٢ ٠ِٛ الله ػ٤ِٚ ِْٝٓ ٠ٜٗ إٔ طزخع حُِٔغ ك٤غ طزظخع كظ٠ ٣لُٞٛخ حُظـ))       

ٛٞ ر٤غ ح٠ُٔخٍد ُِِٔغ حُٔظٞهغ حٗولخٝ أٓؼخٍٛخ ِٓٔخً ُؼوي حُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف حُزي٣َ حُٔوظَف       

ُِطَف حُٔ٘ظ١َ ٖٝٓ ػْ ٣ظل٤ٖ حُلَٛش حُٔ٘خٓزش َُِ٘حء هزَ حُظ٤ِْٔ ك٢ حُٞهض حُٔ٘خٓذ، ا٫ أٗٚ ٣ـذ 

َِْإٔ ٣َحػ٠ ؿ٤ٔغ ١َٝٗ ٛلش ر٤غ  َّٔ ٣ٔظِْ ػٖٔ حُٔز٤غ ك٢ ٓـِْ حُؼوي ٝإٔ  ٝأٜٛٔخ أٗٚ ٣ـذ إٔ حُ

٣ٌٖٔ ٟزطٚ رخُٞٛق ح١ٌُ طوظِق ك٤ٚ ح٧ؿَحٝ، رل٤غ ط٘ظل٢ حُـٜخُش ػ٘ٚ، ٝإٔ  ٣ٌٕٞ حُِْٔٔ ك٤ٚ ٓٔخ 

ٓؼِّٞ حُـْ٘ ٝحُ٘ٞع ٝحُويٍ ٝحُٜلش ُِٔظؼخهي٣ٖ، ٝإٔ ٣ٌٕٞ حُِْٔٔ ى٣٘خً أ١ ٤ٗجخً ٓٞٛٞكخً ك٢ حٌُٓش  ٣ٌٕٞ 

ػ٘يٓخ ٣ل٤ٖ ٝهض حٓظلوخهٚ  ط٤ِٔٔٚ رؤٕ ٣ـِذ ػ٠ِ حُظٖ ٝؿٞى ٗٞػٚ ؿ٤َ ٓؼ٤ٖ، ٝإٔ ٣ٌٕٞ ٓويٍٝحً ػ٠ِ 

 .ط٤ِٔٔٚ ًٌُٝي طؼ٤٤ٖ ح٧ؿَ ح١ٌُ ٣ـذ ػ٘يٙ ط٤ِٔٔٚ، ٝطؼ٤٤ٖ ٟٓٞغ 

كٜٞ ٓ٘خًٍش حٍُٔٔٞ ح٧ٓخ٢ٓ ك٢ ٗظ٤ـش حُؼ٤ِٔش ٖٓ ٍرق أٝ خُٜخٖٓ ح٠ُٔخٍرش رأٓخ ريحثَ            

ًخَٓ ٍأّ حُٔخٍ حُٔؼي ٠ُِٔخٍرش ر٤٘ٔخ ٣ويّ هٔخٍس رٔٞؿذ ػوي ٠ٓخٍرش، ٣ويّ ك٤ٚ ٌٛح حٍُٔٔٞ 

ح٠ُٔخٍد هزَطٚ ٝػِٔٚ ٓوخرَ كٜش ٖٓ ح٧ٍرخف ك٤ٔخ ُٞ ٝؿيص ر٤٘ٔخ ٣ظلَٔ حٍُٔٔٞ ًخَٓ حُؤخثَ 

أٝ ٓ٘خًٍش ١َك٤ٖ أٝ أًؼَ ك٢ حُظ٣َٞٔ ٓوخرَ كٜش ٌَُ ٜٓ٘ٔخ ٖٓ ح٧ٍرخف طظٞحكن . حُٔخ٤ُش ك٤ٔخ ُٞ ٝهؼض

ٝٛٞ ٓخ ٠٣ٖٔ ٌَُ ٜٓ٘ٔخ ٛخٓ٘خً أهَ ٖٓ ح٧ٍرخف أٝ حُؤخثَ ػ٘ي ٓغ ٗٔذ ط٣ِْٜٞٔ ٝكوخً ُؼوي ٓ٘خًٍش، 

 .طٜل٤ش حُؼوٞى ٝرٌُي طزو٠ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ٟٖٔ ا١خٍ حُٔظخؿَس ٤ُْٝ حُٔوخَٓس
                                                           

 .422، 1992ٙحُؼيى حُٔخرغ، حُٔـِي ح٧ٍٝ، ؿيس، ( 4)ط٤ٛٞخص حُ٘يٝس حُؼخ٤ٗش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُٞػ٤وش ٍهْ   1
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  اٌشاثغاٌفظً 

 

  اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ اٌزم١ٍذ٠خ ٚاٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ

 

 

 

حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔئػَس ٝحُٔظؤػَس رخ٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ط٘خٍٝ ٌٛح حُلَٜ رخُيٍحٓش حُٔوخٍٗش أْٛ         

 :ه٬ٍ ػ٬ػش ٓزخكغ

 

 

 اٌّظبسف :اٌّجؾش الأٚي        
 

ْ ا٠ُ          ِّٔ ٓطِز٤ٖ هٜٚ حُٔطِذ ح٧ٍٝ ُِظؼ٣َق رخُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٝطخ٣ٍوٜخ ٣َ١ٝوش هِوٜخ  ه

ٝٗ٘ؤطٜخ ٝأٛيحكٜخ ٝرٞحػغ اٗ٘خثٜخ أٓخ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ كوٜٚ ُِظؼ٣َق رخُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش . ُِ٘وٞى

 .ٝأْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِٛخ ػٖ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ،ٝأػٔخُٜخ ٝأْٛ ٤ٛؾ حُظ٣َٞٔ حُظ٢ طظزؼٜخ

          

 

 ششوبد اٌزؤ١ِٓ :اٌّجؾش اٌضبٟٔ       
  

ٝٗ٘ؤطٚ ٝٝظخثلٚ،  رخُظؤ٤ٖٓ حُظو٤ِي١هٜٚ حُٔطِذ ح٧ٍٝ ُِظؼ٣َق ػ٬ػش ٓطخُذ  ػ٠ِ حكظٟٞ        

ًٌُٝي حُؼ٘خَٛ حٌُٔٞٗش ُؼوي حُظؤ٤ٖٓ ٝأٗٞحع ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ، أٓخ حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ كوٜٚ ُِظؼ٣َق 

رخُظؤ٤ٖٓ حُظؼخ٢ٗٝ، ٝط٘خٍٝ حُٔطِذ حُؼخُغ حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩ ٖٓ ك٤غ أًٍخٕ ػوي حُظؤ٤ٖٓ ٝحُلٞحٍم 

 .ح٧ٓخ٤ٓش ر٤٘ٚ ٝر٤ٖ حُظؤ٤ٖٓ حُظـخ١ٍ

 

 

 طٕبد٠ك الاعزضّبس :اٌّجؾش اٌضبٌش       
 

حُٔطِذ ح٧ٍٝ ٌٛٙ  ٓظش ٓطخُذ ػَفحُٔزلغ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ٌٛح  ىٍّ        

حًَُ٘خص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝ ًَٗخص حُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش، ٝكَم ٜخ ٝر٤ٖ كَم حُٔطِذ حُؼخ٢ٗ ر٤٘ٝ ،حُٜ٘خى٣ن

حُٔطِذ حُوخْٓ ِٓح٣خٛخ ٝط٘خٍٝ حُٔطِذ حَُحرغ ط٣ُٞؼٜخ، ٝػَٝ  حُٔطِذ حُؼخُغ ر٤ٖ أٗٞحػٜخ،

  .حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣شُِظؼ٣َق رٜ٘خى٣ن  ٝح٧ه٤َ ك٢ ٌٛح حُٔزلغ ٝٓؼخُزٜخ، ك٤ٔخ هٜٚ حُٔطِذ حُٔخىّ
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 اٌّجؾش الأٚي

 اٌّظبسف

 

:اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ: اٌّطٍت الأٚي  
 

 :رؼش٠ف اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ (أ 

٣زخع ك٤ٚ حُ٘ويحٌُٔخٕ ح١ٌُ : ر٤غ حُ٘وي رخُ٘وي، ٝحَُٜٔف: حَُٜف ُـشً       
1
. 

ْ ٝطيحٍٝ حُٔ٘يحص ك٤ٛٔجش ٓل٤ِش ٣ظؼِن ػِٜٔخ رخُٔخٍ، ٣ٝوٍٞ ُٜخ ِٓطش : ٝهي ػَف حَُٜٔف رؤٗٚ      

أػٔخٍ هزٍٞ حُٞىحثغ حُٔخ٤ُش ٝح٧ٍٝحم  ًٌُٝيٝحٌُٔز٤خ٫ص، ٝؿ٤َٛٔخ ٖٓ ٓٔظ٘يحص حُي٣ٕٞ ح٧هَٟ، 

حُظـخ٣ٍش، ٝاهَحٝ حُ٘وٞى رخ٠ُٔخٕ حُؼوخ١ٍ أٝ حُ٘و٢ٜ، َٝٗحء ٝر٤غ حُٔزخثي حٌُٛز٤ش ٝحُل٤٠ش 

ٝحُؼِٔش ح٧ؿ٘ز٤ش حُٔؼي٤ٗش، أٝ حٌُٔز٤خ٫ص
2
 . 

 :ٝربٟخكش ًِٔش َٜٓف ا٠ُ ًِٔش طـخ١ٍ ٣ٜزق حَُٜٔف حُظـخ١ٍ رـؤٗٚ      

َ ٓظوٜٜش ط٠طِغ أٓخٓخً رظِو٢ ٝىحثغ ح٧كَحى حُوخرِش ُِٔلذ ُيٟ حُطِذ، أٝ ٓئٓٔش حثظٔخ٤ٗش ؿ٤      

رؼي أؿَ ه٤َٜ، ٝحُظؼخَٓ رٜلش أٓخ٤ٓش ك٢ ح٫ثظٔخٕ ه٤َٜ ح٧ؿَ
3
 . 

 

 :ًٔخ ٣ؼَف رؤٗٚ        

ٓ٘٘ؤس ٓخ٤ُش ؿَٟٜخ حَُث٤ْ طـ٤ٔغ حُٔيهَحص ٝطٞظ٤لٜخ أٝ حهظَحٝ ح٧ٓٞحٍ رٔؼيٍ كخثيس ٓؼ٤ٖ         

٩هَحٟٜخ ٢ٛ ٍٝأٓٔخُٜخ ٝحٓظؼٔخٍٛخ رٔؼيٍ أػ٠ِ ٖٓ ٓؼيٍ ح٫هظَحٝ ًٔخ ٣وّٞ حُز٘ي رؼيس هيٓخص 

طظؼِن رخُ٘وٞى أٝ ٓخ ٣ٔخػِٜخ
4
 . 

 

 :ربس٠خ اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ  (ة 

ٗٔخ٤ٗش ٧ػٔخٍ حَُٜحكش ظَٜص ٌٓ٘ حُويّ ٝططٍٞص طزؼخً ٫ٓظؼٔخٍ حُ٘وٞى ٤ًِٓٞش ك٢ إ حُلخؿش ح٩       

حُٔزخى٫ص، ٝهي ًخٗض ح٧ػٔخٍ حَُٜٔك٤ش، طِىَٛ ك٢ حُٔـظٔؼخص ح٥ٓ٘ش، ٣ٝـِذ ػ٤ِٜخ حُٜلش حُوي٤ٓش ٫ 

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ٌُٖٝ طِي ح٧ػٔخٍ حٗظٜض ىٕٝ إٔ ٣زو٠ ُٜخ أػَ ػ٠ِ حُل٠خٍحص حُٔظؼخهزش
5
 . 

ٌٌٝٛح كوي كَٜ حٗوطخع ر٤ٖ حُؼَٜ حُوي٣ْ ٝحُؼَٜ حُلي٣غ ك٢ حُظ٘ظ٤ْ حَُٜٔك٢، ُْٝ ٣ظَٜ ا٫        

ّ، ػْ 1157رؼي حُىٛخٍ حُٜ٘خػش ٝحُظـخٍس ك٢ ا٣طخ٤ُخ ك٤غ أٗ٘ت أٍٝ َٜٓف رٔي٣٘ش حُز٘يه٤ش ػخّ 

1401َّٜٓف رَِٗٞٗش ربٓزخ٤ٗش ػخّ 
6
 ٝطيٍؽ حُ٘٘خ١ حَُٜٔك٢ كظ٠ َٝٛ ا٠ُ ٓخ ٛٞ ػ٤ِٚ ٖٓ .

 .ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٓؼَ حُلخثيس ك٢ حُٔؼخ٬ٓص، رؼي إٔ ًخٕ ًُي ؿ٤َ ٓوزٍٞ ى٤٘٣خً أٝ أه٬ه٤خً 
 

                                                           
 .213، 1996ٙ، 1ٓلٔي ػؼٔخٕ ٗز٤َ، حُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش حُٔؼخَٛس، ىحٍ حُ٘لخثْ، ػٔخٕ، ١ 1

 . 12، 1976ٙ، 1ز٘ٞى ٝح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ىحٍ حُزلٞع حُؼ٤ِٔش، ح٣ٌُٞض، ١ٓلٔي ِٜٓق حُي٣ٖ، ك٤ٖٔ ٓلٔٞى ٛخُق، أػٔخٍ حُ 2

 .178، 1964ٙٓلٔي ٢ًُ ٗخكؼ٢، ٓويٓش ك٢ حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش حُؼَر٤ش، حُوخَٛس،  3

 .9،  ٙ 1969ٓلٔي ػزي حُؼ٣ِِ ػزي ح٣ٌَُْ، ٓلخٓزش حُز٘ٞى، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش حُؼَر٤ش، حُوخَٛس،  4

 .40، 2008ٙ، ١2، حُويٓخص حَُٜٔك٤ش، ىحٍ حٌُِْ حُط٤ذ، ىٓ٘ن، ١ػ٬ء حُي٣ٖ ُػظَ 5

 .21، 1993ٙٓل٢ حُي٣ٖ آٔخػ٤َ ػِْ حُي٣ٖ، ٓٞٓٞػش أػٔخٍ حُز٘ٞى ٖٓ حُ٘خك٤ظ٤ٖ حُوخ٤ٗٞٗش ٝحُؼ٤ِٔش، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش، حُوخَٛس،  6
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آ١ٌخ ػًّ اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ ٚؽش٠مخ خٍمٙب ٌٍٕمٛد (ط 
1

: 

٣لْٜ ٓؼظْ حُ٘خّ آ٤ُش اٛيحٍ حُ٘وٞى أ٤ُ٫ْ ٖٓ حُـ٣َذ كوخً        
*
٣ٝٔظزؼيٕٝ أ٬ًٛ كٌَس إٔ  

حُٜٔخٍف طوِن حُ٘وٞى ٖٓ حُؼيّ، ٌٝٛح ٧ٕ حُـ٤ٔغ ٣ٔظزؼي إٔ ٣ٌٕٞ أٓخّ ػَٔ حُٜٔخٍف ؿ٤َ 

كخُـ٤ٔغ ٣ؼِْ إٔ ٜٓٔش اٛيحٍ حُ٘وٞى ٝحُظلٌْ ر٤ٌٔظٜخ . هخ٢ٗٞٗ، ًُٝي ٖٓ حُ٘خك٤ش حُٔ٘طو٤ش ػ٠ِ أهَ طوي٣َ

ٌَ ػ٠ِ حُلٌٞٓش ٝكيٛخ ٝٝحؿذٌ ٖٓ أْٛ ٝحؿزخطٜخ ٛ٘خ ٣ؼظويٕٝ إٔ حُٜٔخٍف طوّٞ ربهَحٝ ٖٝٓ . كٌ

حُٔوظ٤َٟٖ ٖٓ رؼٞ أٓٞحٍ حُٔٞىػ٤ٖ ٝطٔظل٤ي ٖٓ كَٝم أٓؼخٍ حُلخثيس، ا٫ إٔ ًُي ؿ٤َ ٛل٤ق 

كزٔـَى إٔ ٣لظق حَُٜٔف كٔخرخً ١٧ . رخُٔطِن، كخُٜٔخٍف طوَٝ أٓٞح٫ً هي ٫ طٌٕٞ ٓٞؿٞىس أ٬ًٛ 

حُؼ٬ٔء ح٥ه٣َٖ طٔؼش أػ٘خٍ ٌٛح حُٔزِؾ أٝ  ػ٤َٔ ٣ٝٞىع ك٤ٚ ٓزِـخً ٖٓ حُٔخٍ كٜٞ ٣ٔظط٤غ إٔ ٣وَٝ

١ٝزؼخً طٌٕٞ ٌٛٙ حُٔزخُؾ ٓٔـِش ( ٝكوخً ُ٘ٔزش حُظـط٤ش حُـِث٤ش حُظ٢ ٣لَٟٜخ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ)أًؼَ 

ػ٠ِ كٔخرخص حُؼ٬ٔء حُٔوظ٤َٟٖ ٍٝه٤خً أٝ اٌُظ٤َٗٝخً، ْٝٛ ؿخُزخً ٫ ٣طِزٜٞٗخ ٗويحً ٝػ٠ِ ىكؼش ٝحكيس 

َٜك٢ ح١ٌُ ٣ؼزض ىحث٤٘ظْٜ َُِٜٔف رخُٔزِؾ حُٔوظَٝ ُلظَس ٤ُ٘ٓش، ٓوخرَ ٝاٗٔخ ٣لظلظٕٞ رخ٩ٗؼخٍ حُٔ

طؼٜيْٛ رؤىحء ٌٛح حُٔزِؾ ر٠ٔخٕ أَٛ ٓخ، ٝرٌُي طزو٠ ٓؼظْ حُ٘وٞى حُٔوَٟش ٖٓ هزَ حُٜٔخٍف ػ٠ِ 

ٌَٗ ٝػٞى رخُيكغ، ٝكظ٠ ػ٘يٓخ ٣ٔلذ حُؼ٬ٔء ٓخ حهظَٟٞٙ ٗويحً ٧ىحء حُظِحٓخطْٜ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٌَٗ ٗوٞى 

أٝ ٤ٌٗخص كبٕ حُٔٔظل٤ي ٜٓ٘خ ٤ٓوّٞ ؿخُزخً ربػخىس ا٣يحػٜخ ك٢ أكي حُٜٔخٍف ػ٠ِ ٌَٗ ٝى٣ؼش ٍٝه٤ش 

َٜٓك٤ش طظ٤ق ٌُٜح حَُٜٔف حُظٞٓغ ػخ٤ٗش ك٢ ح٩هَحٝ ١َٝف ح٣ُِٔي ٖٓ حُ٘وٞى، ٝحُلٍٜٞ ٓوخرَ ًُي 

 .ػ٠ِ كٞحثي ٍر٣ٞش

رٜخ، ٌٝٛح ٓخ ٣لَٔ ٓي٤ٗٞ٣ش حُـ٤ٔغ  ٣ؼظزَ طؼٜي حُٜٔخٍف ريكغ حُ٘وٞى رٔؼخرش ٗوٞى ًُٝي ُؼوش حُ٘خّ        

ُِٜٔخٍف أكَحىحً ٝٓئٓٔخص ٝكٌٞٓخص، ٓغ إٔ حُٜٔخٍف ٢ٛ حُٞك٤يس حُظ٢ ٫ ط٘ظؾ، أ١ إٔ حُٜٔخٍف 

طوِن ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طوَٟٜخ ٤ُْ ػٖ ٣َ١ن ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طٞىع ُي٣ٜخ ٫ٝ ػٖ ٣َ١ن ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ 

 .ٔيحى ُِٔٞىػ٤ٖطَرلٜخ ٝاٗٔخ ٖٓ ه٬ٍ حُٞػٞى حُظ٢ طظؼٜي رٔٞؿزٜخ رخُ

ُْ طَحكن ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش حُٜٔخٍف ٌٓ٘ ٗ٘ؤطٜخ ٝاٗٔخ ططٍٞص طي٣ٍـ٤خً ُظٜزق ًٔخ ٢ٛ ػ٤ِٚ ح٤ُّٞ        

ًُٝي ٝكوخً ُظطٍٞٛخ حُظخ٣ٍو٢
2
: 

 

 :رؾٛي اٌظبغخ إٌٝ ط١بسفخ (1

رؼي إٔ أٛزلض حُٔؼخىٕ حُؼ٤ٔ٘ش أْٛ حُ٘وٞى حُٔظيحُٝش ٝأًؼَٛخ هز٫ًٞ ُيٟ حُ٘خّ رٔزذ هٜخثٜٜخ        

حَُحثؼش حُظ٢ ط٤ِٔٛخ ػٖ أ١ ٗوٞى أهَٟ، ريأ رؼٞ حُٜخؿش رٔزي ٌٛٙ حُٔؼخىٕ ٝطٞك٤يٛخ ٖٓ ك٤غ 

ٖٓ ًٛذ ريإٝح حُٔظَٜ ٝحُُٕٞ ٝحُ٘وخٝس ٝٛٞ ٓخ ٍكغ ٖٓ ه٤ٔظٜخ ح٫ٓظؼٔخ٤ُش، ٢ٌُٝ ٣للظٞح ٓخ ُي٣ْٜ 

 . رز٘خء حُوِحثٖ
      

                                                           
1 Money as Debt: is a short animated documentary film 5-hour video by Paul Grignon, 2002: video.google.com 

*
ٌَ ؿيحً ػ٘يٓخ طًٌَ ًِٔش ٗوٞى ٣ظزخىٍ ا٠ُ ًٖٛ ح٩ٗٔخٕ حُ٘وٞى حٍُٞه٤ش حُظ٢ طٜيٍٛخ حُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش، ا٫ إٔ ٌٛٙ حُ٘وٞى ٓخ ٢ٛ ا٫ ؿِءٌ ٛـ٤ 

 .ى ح٫ثظٔخ٤ٗشٗٔزش ا٠ُ حُ٘وٞى حُظ٢ طٜيٍٛخ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش، ٝحُظ٢ طيػ٠ رخُ٘وٞ
2
  Money as Debt, Op.cit,: video.google.com 

http://en.wikipedia.org/wiki/Short_film
http://en.wikipedia.org/wiki/Animated_film
http://en.wikipedia.org/wiki/Documentary_film
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رؼي كظَس ٖٓ حُِٖٓ ريأ حُ٘خّ رخٓظجـخٍ ٓٔخكخص ك٢ ٌٛٙ حُوِحثٖ ُللع ٗوٞىْٛ حٌُٛز٤ش         

ٍَ ٖٓ ُرخث٘ٚ . ٝٓٔظٌِخطْٜ حُؼ٤ٔ٘ش ٓوخرَ ٓزخُؾ ٛـ٤َس ٟٔ٘ض ُِٜخثؾ ىه٬ً اٟخك٤خً  ًخٕ حُٜخثؾ ٣ؼط٢ ٌُ

ٌٛٙ ح٤ٌُ٘خص هز٫ًٞ ُيٟ حُ٘خّ ٝأٛزلض طظيحٍٝ ًٝؤٜٗخ ٤ٌٗخص حٓظلوخم ٌُٜح حٌُٛذ حُٔٞىع، ُٝو٤ض 

حٌُٛذ ٗلٔٚ ُؼوش حُ٘خّ رخُٜخثؾ ٝه٘خػظْٜ رؤٕ ٬ًً ٖٓ ٌٛٙ ح٤ٌُ٘خص ٣وخرِٜخ ٤ٍٛي ًٛز٢ ٖٓ حُ٘وٞى أٝ 

 .حُٔزخثي حُٔللٞظش ك٢ هِحث٘ٚ

ًظخرش ه٤ٔش ٝري٫ً ٖٓ ػي هطغ حُ٘وٞى ك٢ ًَ َٓس ٝطلَٔ ػ٘خء كِٜٔخ ٝٓوخ١َ كلظٜخ، ًخٕ ٣ظْ            

حٌُٛذ ػ٠ِ أٍٝحم ٤ِٔٓس ٖٓ ك٤غ حٌَُ٘ ٝحُِٕٞ ٝطلَٔ هظْ حُٜخثؾ حُٜٔيٍ، ٝطظ٤ِٔ ػٖ هطغ حٌُٛذ 

رؤٜٗخ أهق ُٝٗخً ٝأَٜٓ حٓظويحٓخً، ٝأًؼَ أٓخٗخً، اً إٔ حُِٜٞٙ ٤ٓـيٕٝ ٛؼٞرش ك٢ طل٣ِٜٞخ ا٠ُ ٗوٞى 

حُؼٌْ ٖٓ حُ٘وٞى ٝحُٔزخثي  ًُٝي ػ٠ِ( ًٔخ ٢ٛ ػ٤ِٚ كخٍ ح٤ٌُ٘خص ٝرطخهخص ح٫ثظٔخٕ ك٢ ٌٛٙ ح٣٧خّ)

 ٍٕ ٍَ ػخ حٌُٛز٤ش حُظ٢ ٖٓ حٌُٖٔٔ إٔ ٣ؼ٤ي حُِٜٞٙ ٤ٛخؿظٜخ رؼي َٓهظٜخ، ًٝخٕ حُٜخثؾ ٣لَٜ ػ٠ِ ىه

 . ٖٓ ه٬ٍ طؤؿ٤َ حٌُٛذ ح١ٌُ ٣ٌِٔٚ ٓوخرَ كٞحثي ٓؼ٤٘ش ًُٝي رٔٞؿذ ٤ٌٗخص حٓظلوخم

٧هٌ ًٛزْٜ، ُْٝ ٣لَٜ أريحً إٔ رؼي ٓيس ٖٓ حُِٖٓ ٫كع حُٜخثؾ إٔ حُٔٞىػ٤ٖ ٗخىٍحً ٓخ ٣ؤطٕٞ         

كؤهٌ ٣ئؿَ ًٛذ حُٔٞىػ٤ٖ ُي٣ٚ رٔٞؿذ ٤ٌٗخص حٓظلوخم أ٠٣خً ٣ٝلَٜ . ك٠َٝح ؿ٤ٔؼخً ك٢ ٝهض ٝحكي

١ٝخُٔخ إٔ حُوَٝٝ ٤ٓظْ . ػ٠ِ كٞحثي اٟخك٤ش ػ٬ٝس ػ٠ِ حُلٞحثي حُ٘خؿٔش ػٖ طؤؿ٤َ ًٛزٚ حُوخٙ

٣ؼِْ حُٔٞىػٕٞ رٌُي ُٖٝ ٣ئػَ ِٓزخً  ٓيحىٛخ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ٝحٌُٛذ ٤ٓزو٠ ك٢ ٓؼظٔٚ ٟٖٔ هِحث٘ٚ كِٖ

ٝرخطٞح ٣لووٕٞ أٍرخكخً ١خثِش ُٔ٘ٞحص . ػ٤ِْٜ، ٝرٌُي أٛزق حُٜخؿش ٤ٛخٍكش أًؼَ ٖٓ ًْٜٞٗ كَك٤٤ٖ

 .ػي٣يس ٖٓ ه٬ٍ اهَحْٟٜ أٓٞحٍ حُٔٞىػ٤ٖ، ٝحُىحىص رٌُي ػَٝحطْٜ

ٓٞحُْٜ، كخؿظٔؼٞح ريأص ٌٗٞى حُٔو٤َٟٖ طِىحى ٝحػظويٝح إٔ ؿ٠٘ حُٜخثؾ ٗخطؾٌ ػٖ اٗلخم أ        

ٝػ٠ِ  .رؤٗٚ ٣لظلع رٜخ ك٢ هِحث٘ٚٝٛيىٝح رخُٔطخُزش رٔلذ أٍٛيطْٜ حٌُٛز٤ش حُٔٞىػش ك٤ٔخ ُٞ ُْ ٣ؼزض 

حُؼٌْ ٖٓ ًَ حُظٞهؼخص ُْ طٌٖ طِي حُوطٞس ًخٍػ٤ش رخُ٘ٔزش ُِٜخثؾ، كؼ٠ِ حَُؿْ ٖٓ أٗٚ أهَٝ ٓ٘يحص 

ٓؼظْ  ََ زِ ٌٛذ ًحطٚ ًخٕ آٓ٘خً ك٢ هِحث٘ٚ، ٝهَ ح٫ٓظلوخم حُظ٢ حػظٔيص ه٤ٔظٜخ ػ٠ِ ًٛذ حُٔٞىػ٤ٖ ا٫ إٔ حُ

ص حُٔٞىػ٤ٖ إٔ ٣زُوٞح حٌُٛذ ػ٘ي حُٜخثؾ ٓوخرَ إٔ ٣يكغ ُْٜ ؿِءحً ٖٓ حُلٞحثي، ٌٝٛٙ ًخٗض ريح٣ش حُٔؼخ٬ٓ

كخَُٜٔك٢ ٣يكغ كٞحثي ٓ٘ول٠ش ػ٠ِ أٓٞحٍ حُٔٞىػ٤ٖ ػْ ٣وَٟٜخ رلٞحثي أػ٠ِ ُِٔوظ٤َٟٖ، . حَُٜٔك٤ش

٣زيٝ ٓلّٜٞ ٌٛح حُ٘ظخّ حُز٢٤ٔ ٓؼو٫ًٞ ُظِز٤ش . َُٜٔف اٟخكشً ا٠ُ أٍرخك٣ٝٚـط٢ حُلَم طٌخ٤ُق ط٘ـ٤َ ح

حكظ٤خؿخص حُظ٣َٞٔ حُٔظِح٣يس، ٣ٝؼظوي ٓؼظْ حُ٘خّ إٔ حُٜٔخٍف حُلخ٤ُش طؼَٔ ٝكوخً ٌُٜٙ حُط٣َوش، ا٫ إٔ 

ؼي ٌٛح ح٫ػظوخى ؿ٤َ ٛل٤ق، كخُٜخؿش ح٣ٌُٖ أٛزلٞح َٜٓك٤٤ٖ ُْ ٣ٌٞٗٞح ٓوظ٘ؼ٤ٖ رخُيهَ حُٔظزو٢ ُْٜ ر

كْٔ ٗلوخص حُظ٘ـ٤َ ٝكٜٚ حُٔٞىػ٤ٖ ٖٓ كٞحثي حُٔوظ٤َٟٖ، ًُٝي ٧ٕ هيٍطْٜ ػ٠ِ ح٩هَحٝ ًخٗض 

ٓليٝىس رٔخ ُي٣ْٜ ٖٓ ًٛذ ًٝخٗض حُلخؿش ا٠ُ حُظ٣َٞٔ طِىحى ٣ٞٓخً رؼي ٣ّٞ رٔزذ حٗظ٘خٍ ح٧ٍٝٝر٤٤ٖ ك٢ 

كـْ حٌُٛذ حُٔٞؿٞى  ًَ َٜٓك٢ ٣ؼِْ ٝكيٙ ُٕ ْٞ ٌَ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ، كوطَص ُْٜ كٌَسً أًؼَ ؿَأس، كَ 

ك٢ هِٗظٚ كزبٌٓخٗٚ اٛيحٍ ٤ٌٗخص حٓظلوخم ٌُٛذٍ ؿ٤َ ٓٞؿٞىٍ أ٬ًٛ ١خُٔخ إٔ كِٔش ح٤ٌُ٘خص ُٖ ٣ؤطٞح 

 . ُوزٞ ٤ٌٗخطْٜ ىكؼشً ٝحكيس، ٝرٌُي ُٖ ٣ٌظ٘ق أكيٌ ح٧َٓ
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ٔٞؿٞى، ًٝخٗض كٌَس إٔ حُؿ٤َ ٞحثي ػ٠ِ حٌُٛذ كٜي حَُٜٔك٤ٕٞ ػَٝحص ١خثِش ٖٓ ٍٝحء حُل     

 َْ ؼِ حَُٜٔك٤٤ٖ ٣ٜيٍٕٝ أٓٞحٍ ٖٓ ٢ٗ٫ء كٌَس ٤٘ٗؼش ٝٓٔظٜـ٘ش ُيٍؿش ٣ٜؼذ طٜي٣وٜخ، ٌُُي ُْ طُ 

 . حٛظٔخّ حُ٘خّ

 

أٛزلض كٌَس اٛيحٍ حُ٘وٞى ٖٓ ٫ ٢ٗء طيٍٝ رؤًٛخٕ حَُٜٔك٤ٖ ا٠ُ ىٍؿش كخهض حُظٍٜٞ ٝرخطٞح         

٠ اػخٍس ٓوخٝف حُٔٞىػ٤ٖ ٣ويٕٓٞ حُوَٝٝ ر٤ٌٔخص ًز٤َس، ٝأىٟ طؼخظْ ػَٝحطْٜ ٝطلخهَْٛ رٜخ اُ

ٓـيىحً، كـخء حٌُؼ٤َ ْٜٓ٘ ُِٔطخُزش ر٘وٞىْٛ حٌُٛز٤ش حُٔٞىػش، ىػّْ ٌٛٙ حُٔوخٝف أ٠٣خً ٍكٞ حُزؼٞ 

٤ٌُ٘خص ح٫ٓظلوخم حٍُٞه٤ش ١ِٝزْٜ حٌُٛذ حُلو٤و٢ ري٫ً ػٜ٘خ، ا٫ إٔ ٓخ ٣ٞؿي ك٢ هِحثٖ حَُٜٔف ٖٓ 

ٌُُٝي كوي حَُٜٔف ػوش حُـ٤ٔغ ػ٘يٓخ . ُٔٞىػ٤ًٖٛذ ٝك٠ش أهَ رٌؼ٤َ ٖٓ حُظِحٓخطٚ طـخٙ حُٔوظ٤َٟٖ ٝح

حؿظخكض . ُْ ٣ظٌٖٔ ٖٓ حُٞكخء رٌخَٓ حُظِحٓخطٚ ُِٔٞىػ٤ٖ ٝحُٔوظ٤َٟٖ ٓوخرَ ٤ٌٗخص ح٩هَحٝ ٝح٣٩يحع

 . ظخَٛس كويحٕ حُؼوش ًؼ٤َحً ٖٓ حُٜٔخٍف ح٧ٍٝٝر٤ش ٝىَٓص ػوش حُ٘خّ رـ٤ٔغ حَُٜٔك٤٤ٖ

 

ِٞح  ًخٕ ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣لخًْ حَُٜٔك٤ٕٞ        َّٔ رظٜٔش حُظ٣َِٝ ٝحُظي٤ُْ ٝط٤ِ٠َ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ٝ إٔ ٣لُ

ٍَ ٖٓ ػَٝحطْٜ، ٝإٔ طؼظزَ ػ٤ِٔش اٛيحٍ  ح٧َٟحٍ حُ٘خؿٔش ػٖ كويحٕ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔٞىػ٤ٖ ُـِءٍ ًز٤

ا٫ إٔ ًُي ُْ ٣ليع، كو٬كخً ٌَُ . حُ٘وٞى ٖٓ ٢ٗ٫ء ػ٤ِٔش ؿ٤َ هخ٤ٗٞٗش، طٔخٓخً ًؼ٤ِٔش ط٣َِٝ حُؼِٔش

 :ْ ط٘ظ٤ْ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ٝحػظزخٍٛخ هخ٤ٗٞٗش ًُٝي ٗظ٤ـش ُٔزز٤ٖ أٓخ٤٤ٖٓحُظٞهؼخص كوي ط
 

 

ٛٞ حُلخؿش حُٔخٓش ا٠ُ ح٧ٍٛيس ح٠ُؤش حُظ٢ ٣ٞكَٛخ حَُٜٔك٤ٕٞ ٧ؿَحٝ حُظٞٓغ  :حُٔزذ ح٧ٍٝ

 .حُظـخ١ٍ ح٧ٍٝٝر٢ ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ
 

 

حُِٔطش، ٝهيٍطْٜ ػ٠ِ  ٛٞ هَد حَُٜٔك٤٤ٖ ٖٓ حُِٔٞى ٝحُلٌخّ ٝحُو٠خس ٝأٛلخد :حُٔزذ حُؼخ٢ٗ

 .حُظؤػ٤َ ك٢ َٓحًِ حُوَحٍ رٔخ ٣٘خٓذ ٜٓخُلْٜ
      

ٝحكن حَُٜٔك٤ٕٞ ػ٠ِ ح٫ُظِحّ رلي ٓؼ٤ٖ ٖٓ ح٩هَحٝ، ٌٝٛح حُلي ٣لٞم رٌؼ٤َ ٤ًٔش حٌُٛذ         

ٝحُل٠ش حُٔٞىػش ٖٓ هزِْٜ ك٢ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ١ًَ٘ ٖٓ ١َٝٗ اٗ٘خء حَُٜٔف ًُٝي ٝكوخً ُٔخ 

ح١ٌُ ريأ رظٔغ ى٫ٍٝحص  ٣The Fractional Reserve Systemؼَف ر٘ظخّ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ 

ٝهي أهَُ ٓزيأ حُظلظ٤ٖ حُٔلخؿت ٖٓ هزَ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش، ًٔخ طْ اػيحى . ح٤ٟش ٓوخرَ ًَ ى٫ٍٝ ًٛز٢حكظَ

هطش ُِطٞحٍة ػ٘ي كيٝع كخُش كويحٕ ُِؼوش ك٢ أكي حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش، ك٤غ ٣وّٞ حَُٜٔف 

 حٌُٛذ حُٔوٜٚ قِ ٌْ أٓخ إ ُْ ٣َ . ح١ًَُِٔ رٔٞؿذ ٌٛٙ حُوطش ربٓيحىٙ رخٌُٛذ حُٔوٜٚ ُِطٞحٍة

ُِطٞحٍة ٩ٗوخً حَُٜٔف حُٜٔ٘خٍ كبٕ كخُش كويحٕ حُؼوش ٓٞف طٔظي ُظطخٍ ػيىحً ًز٤َحً ٖٓ حُٜٔخٍف 

 ح٧هَٟ ك٢ ٗلْ ٝحُٞهض، ٝهي طئى١ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ا٠ُ كيٝع أُٓش َٜٓك٤ش طٔزذ ح٤ٜٗخٍ حُ٘ظخّ

 .حُٔخ٢ُ رؤًِٔٚ

 

 



 

 

88 

 

 :الاخزفبء اٌزذس٠غٟ ٌٛظ١فخ إٌمٛد وّخضْ ٌٍم١ّخ  (2

حُٜٔخٍف حُٔيػٞٓش ٝحُٔٞؿٜش ٖٓ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ رٞحٓطش ٗظخّ ح٫كظ٤خ٢١ ًخٗض ٗزٌش       

حُـِث٢ طِٝى ح٫هظٜخى رٌظِش ٗوي٣ش ٟؤش، ٝك٢ حُٞهض ٗلٔٚ ًخٗض ٗٔزش حُـطخء حٌُٛز٢ ٖٓ ح٧ٓٞحٍ 

ٍَ ٖٓ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٝحُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش طظوِٚ طي٣ٍـ٤خً ا٠ُ  حُٔؼيس ُ٪هَحٝ ٝحُٔٞؿٞىس ك٢ ً

٣زخً ٝحهظلض ٓؼٜخ حُٔٔش ح٧ٓخ٤ٓش ُِ٘وٞى رٞٛلٜخ ٓوِٗخً ُِو٤ٔش ٝٓو٤خٓخً ىه٤وخً ُٜخ، ًخٕ حُٔخٍ إٔ حهظلض طوَ

 :ك٢ حُٔخ٢ٟ طوخرِٚ ه٤ٔش

 ٗوٞى ِٓؼ٤ش أٝ هطغ ًٛز٤ش أٝ ك٤٠ش طلَٔ ه٤ٔش ك٢ ًحطٜخ. 

  ٚهطغ ًٛذ 10هطغ ًٛذ ٣َٜف ٓوخرَ  10ٓ٘ي ٓوظّٞ روظْ حُٜخثؾ ٌٓظٞد ػ٤ِ. 

  ؿ٤٘ٚ ٣َٜف ٖٓ هزَ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ اُِح٤ٓخً  1حُـ٤٘ٚ ٌٓظٞد ػ٤ِٚ أٝ ٓ٘ي ر٘ي ٗٞص ٖٓ كجش

ٓوخرَ ؿ٤٘ٚ ًٛز٢، ٝرو٢ َٜٓف حٗـِظَح ح١ًَُِٔ ٣زيٍ حُـ٤٘ٚ حٌُٛز٢ رخُـ٤٘ٚ حٍُٞه٢ كظ٠ ػخّ 

1931ّ
1
. 

 :أٓخ ٓخٍ ح٤ُّٞ ك٤وخرَ رخُي٣ٕٞ

 .خرَ ى٫ٍٝ ٍٝه٢كخُـ٤٘ٚ ح٩ٓظ٢٘٤َُ ٣َٜف ٓوخرَ ؿ٤٘ٚ آظ٢٘٤َُ ٝحُي٫ٍٝ حٍُٞه٢ ٣َٜف ٓو     

ك٢ حُٔخ٢ٟ ًخٕ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ ٓٞؿٞىحً كو٢ ك٢ ٍٛٞس أٍٝحم َٜٓك٤ش هخٛش طلَٔ ٍِٓ        

حُٜخثؾ أٝ حَُٜٔف ٝطؼزض ى٣٘خً ػ٠ِ ٌَٗ ٓزخثي أٝ هطغ ٗوٞى ًٛز٤ش أٝ ك٤٠ش ُٜخُق كخِٜٓخ ػ٠ِ 

 . حَُٜٔف، ٣ٌٖٝٔ ١٧ ٗوٚ هزُٜٞخ أٝ ٍك٠ٜخ ًٔخ ٛٞ كخٍ ح٤ُ٘ي ح٤ُّٞ

ؿ٤َ حُٔـطخس ا٫ َ هخ٢ٗٞٗ روزٍٞ حُ٘وٞى حٍُٞه٤ش أٓخ ح٥ٕ كخُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش طِِّ حُـٍٜٔٞ ٝرٌ٘       

ًٔخ إٔ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش طٔظط٤غ إٔ طٔ٘ق أ٣خً ٖٓ ٓظؼخ٤ِٜٓخ ٝػٞىحً . أ٠٣خً  ر٘وٞى ٍٝه٤ش ؿ٤َ ٓـطخس

 . حثظٔخ٤ٗش ربهَحْٟٜ ٗوٞىحً ٍٝه٤ش
 

ك٢ حُٔخ٢ٟ ًخٗض ٤ًٔش ح٧ٓٞحٍ حُٔظيحُٝش ٓليىس ر٤ٌٔش حُٔؼخىٕ حُؼ٤ٔ٘ش حٌُٔٞٗش ٌُٜٙ ح٧ٓٞحٍ كِٞ         

أٍحىص حُيُٝش ٣ُخىس ح٧ٓٞحٍ حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ، كبٕ ػ٤ِٜخ حٓظوَحؽ ح٣ُِٔي ٖٓ ٌٛٙ حُٔؼخىٕ ٖٓ حُٔ٘خؿْ أٝ 

 . حهظَحٟٜخ ٖٓ حُوخٍؽ

ٓليىس رويٍس حُٔطخرغ ػ٠ِ اٛيحٍ حُ٘وٞى ٝرويٍس حُٜٔخٍف ػ٠ِ  أٓخ ح٤ُّٞ ك٤ٌٔش ح٧ٓٞحٍ حُٔظيحُٝش      

ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ، ٝرٔخ إٔ كـْ ح٫ثظٔخٕ ٣ويٍ رؼيس أٟؼخف كـْ حُٞى٣ؼش ح٤ُٝ٧ش حُظ٢ ٣ٞىػٜخ حَُٜٔف 

حُظـخ١ٍ ك٢ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ، ٝرٔخ إٔ ٛ٘خى هٔٔخً ًز٤َحً ٖٓ ح٣٩يحػخص حَُٜٔك٤ش طؤط٢ ٖٓ طٌَحٍ 

خ ك٤ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ كـْ حٌُظِش حُ٘وي٣ش حُظ٢ طٔظط٤غ إٔ طوِوٜخ حُٜٔخٍف ٖٓ ٫ حُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش ًحطٜ

 . ٢ٗء، ٓليى رلـْ حُوَٝٝ حُظ٢ طٔظط٤غ إٔ طٔ٘لٜخ ُِـ٤َ، أ١ إٔ حُ٘وٞى طٜيٍ كؼ٤ِخً ًي٣ٕٞ

رٔؼ٠٘ إٔ ٛ٘خى أٓٞح٫ً ؿي٣يس طٜيٍ رٔـَى إٔ ٣ٔ٘ق أ١ َٜٓف طـخ١ٍ هَٟخً ٓخ ٝٗظ٤ـش ٌُُي         

 . ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ ٣ٌٖٔ اٛيحٍٛخ ُٜخ ٓوق ٝحكي كو٢، ٝٛٞ حُٔٔظٟٞ ح٩ؿٔخ٢ُ ُِي٣ٕٞكبٕ ٤ًٔش 

                                                           
1 Sufyan  Ismail,  Why  Islam  Has  Prohibited  Interest  &  Islamic Alternative for Financing, P (12):  1st Ethical 

Ltd, www.1stethical.com  

http://www.1stethical.com/
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 :رخف١غ عمف ِزطٍجبد الاؽز١بؽٟ اٌغضئٟ (3
 

ري٫ً ٖٓ إٔ طلَٝ حُلٌٞٓخص ه٤ٞىحً ٛخٍٓش ػ٠ِ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ُِلي ٖٓ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓ٘ق        

خً ٓطخ٤١خً ًُٝي ربُِحٜٓخ رٔخ ٠ٔٔ٣ هَٝٝ ؿي٣يس طظـخُٝ كـْ حُٞىحثغ حُظ٢ ُي٣ٜخ، ٟٝؼض ُٜخ ٓول

طوظِق ٓظطِزخص ح٫كظ٤خ٢١ (. The Fractional Reserve System)رٔظطِزخص ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ 

حُـِث٢  ٖٓ ىُٝش ٧هَٟ ٖٝٓ ٝهض ٥هَ، ك٢ حُٔخ٢ٟ ًخٕ ٖٓ حُٔؼظخى إٔ ٣طِذ ٖٓ حُٜٔخٍف رؤٕ 

ى٫ٍٝحص ٣ٌٖٔ اٛيحٍٛخ ػٖ ٣َ١ن  10طٔظِي ى٫ٍٝحً ٖٓ حٌُٛذ حُلو٤و٢ ك٢ هِحثٜ٘خ ُظـط٤ش ًَ 

أٓخ ك٢ حُٞهض حُلخَٟ كِْ ٣ؼي ١َٝ٘ٓخً إٔ طٔظِي حُٜٔخٍف حٌُٛذ ك٢ هِحثٜ٘خ ُظـط٤ش . حُي٣ٕٞ

 هَٟٜٝخ حُٔويٓش ٫ٝ كظ٠ حُ٘وٞى حٍُٞه٤ش، ٝاٗٔخ أٛزق حُلي ح٧ػ٠ِ ُ٪هَحٝ ٓظؼِوخً رلـْ

ف حُظـخ١ٍ ك٢ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ح٣٩يحػخص حَُٜٔك٤ش حُظ٢ ُي٣ٜخ ٠ٓخكخً ا٤ُٚ ا٣يحػخص ٌٛح حَُٜٔ

 .أٝ أًؼَ 1/20أٝ ٝحكي ٖٓ ػ٣َٖ٘  1/10، ٝر٘ٔزش ٝحكي ٖٓ ػَ٘س (ؿِء ٖٓ ٍأٓٔخُٚ)
 

 

٣ٌٖٔ ا٠٣خف حُط٣َوش حُظ٢ طٜيٍ رٜخ حُٜٔخٍف أٓٞح٫ً ٖٓ ٫ ٢ٗء رؤٕ ٗظو٤َ إٔ َٜٓكخً ريأ          

٤١ش اُِح٤ٓش ًؤٓٞحٍ ٓخثِش رو٤ٔش ػِٔٚ رؼي إٔ حٗظَٟ أ٫ًٞٛ ٝأٝىع ك٢ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ٝى٣ؼش حكظ٤خ

ٝرؼي إٔ كظق %. 10ٓخثش أُق ى٫ٍٝ ًٝخٕ ٓؼيٍ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ $ 100000حكظَح٤ٟش ُٝظٌٖ 

 900000حَُٜٔف أرٞحرٚ أٓخّ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ىهَ ١خُذ حُوَٝ ح٧ٍٝ كويّ ُٚ حَُٜٔف هَٟخً ٓويحٍٙ 

 ػ٠ِ ٓ٘ق هَٝٝ رٔؼيٍ طٔؼش  طٔؼٔخثش أُق ى٫ٍٝ َُ٘حء ٛلوش ٤ٓخٍحص ر٘خءً ػ٠ِ هيٍس حَُٜٔف

 . ػ٠ِ أٓخّ حُظِحّ حُؼ٤َٔ رٔيحى حُوَٝ. $900000= $ 100000*9أٟؼخف ٓخ ُي٣ٚ ٖٓ حكظ٤خ٤١خص 

 . ٌٛح حُوَٝ ُْ ٣ئهٌ ٖٓ أ١ ٌٓخٕ كٜٞ ٓخٍ ؿي٣ي طْ طٔـ٤ِٚ ك٢ كٔخد حُٔوظَٝ ًِٔلش َٜٓك٤ش     
 

٣ٔظط٤غ ٛخكذ حُوَٝ رؤٕ ٣لَٜ ٖٓ حَُٜٔف ػ٠ِ ىكظَ ٤ٌٗخص ٣ٝلٍَ ًَُ٘ش ط٤ٜ٘غ          

هي ٫ . طٔؼٔخثش أُق ى٫ٍٝ ٓوخرَ كُٜٞٚ ػ٠ِ ٛلوش ح٤ُٔخٍحص$ 900000ح٤ُٔخٍحص ٤ٌٗخً رٔزِؾ 

طَٜف حًَُ٘ش ح٤ُ٘ي حُٔلٍَ ُٜخُلٜخ ٝاٗٔخ طوّٞ رب٣يحػٚ ك٢ كٔخرٜخ ك٢ حَُٜٔف، ٌٝٛح ٣ِ٣ي ٖٓ 

َٜٔف ػ٠ِ ح٩هَحٝ اً إٔ هٞح٤ٖٗ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ طٔٔق ُٚ رؤٕ ٣وَٝ طٔؼش أػ٘خٍ حُٔزِؾ هيٍس حُ

كخَُٜٔف ٣ٔظط٤غ إٔ ٣ويّ هَٟٝخً ؿي٣يس رٔخ ٣ٔخ١ٝ كـْ حُٔزخُؾ حُٔٞىػش ٓؤٔخً ػ٠ِ ٗٔزش . حُٔٞىع

 $810000=  0.9* $ 900000%:  90ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ أ١ ٠َٓٝرخً رـ 

 

َٝ ؿي٣ي رو٤ٔش ػٔخٗٔخثش ٝػَ٘س آ٫ف ى٫ٍٝ ٓوخرَ حُظٔؼٔخثش أُق ى٫ٍٝ حُظ٢ أ١ ٣ٌٖٔ اٛيحٍ ه       

طْ ا٣يحػٜخ ٖٓ هزَ ًَٗش ط٤ٜ٘غ ح٤ُٔخٍحص، ٝطٌٛذ حُظٔؼ٤ٖ أُق ى٫ٍٝ حُٔظزو٤ش ا٠ُ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ 

ٝط٠خف ػ٠ِ حُٞى٣ؼش ح٤ُٝ٧ش، ٤ُزو٠ ٓؼيٍ ح٩هَحٝ ٓٔخ٣ٝخً أٝ أهَ ٖٓ طٔؼش أٟؼخف ح٫كظ٤خ٢١ 

 %10طٔؼش أٟؼخف ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ٝكوخً ُٔؼيٍ = ٓـٔٞع حُوَٝٝ  :حُـِث٢
 

900000+810000  =9   ( *100000 +90000 ) 

 1710000 =1710000 



 

 

90 

 

 

ُٞ حكظَٟ٘خ إٔ ٓـٔٞػش ٖٓ حُط٬د كِٜٞح ػ٠ِ حُوَٝ حُؼخُغ ٝٓلزٞح ٌٛح حُوَٝ ٗويحً         

ٟ ٗلْ حَُٜٔف، كبٕ هيٍس حَُٜٔف ػ٠ِ ٝىكؼٞح رٚ أهٔخ١ ؿخٓؼش ٓخ ػٖ ٣َ١ن ا٣يحػٚ ك٢ كٔخرٜخ ُي

ر٤٘ٔخ $ 729000%=90* 810000أ١ % 90ح٩هَحٝ ٓٞف طِىحى رو٤ٔش حُوَٝ حُـي٣ي ٠َٓٝرخً رـ 

ا٠ُ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢، ٤ُزو٠ كـْ حُوَٝٝ ٓٔخ٣ٝخً أٝ أهَ ٖٓ $ ٣81000ٌٛذ حُٔزِؾ حُٔظزو٢ ٝحُزخُؾ 

 %٫10كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ٝكوخً ُٔؼيٍ طٔؼش أٟؼخف ح= ٓـٔٞع حُوَٝٝ : طٔؼش أٟؼخف ح٫كظ٤خ٢١
 

900000+810000+729000  =9   ( *100000 +90000+81000 ) 

2439000 =2439000  
 

ُٞ طٌٍَص ػ٤ِٔش ح٣٩يحع ٝح٩هَحٝ رٌٜٙ حٍُٜٞس كبٕ كـْ حُوَٝٝ حُٔظُٞيس ػٖ حُٞى٣ؼش        

َٖ ٟؼلخً ٖٓ كـْ ٌٛٙ حُٞى٣ؼش، كٌَ ا٣يحع ؿي٣ي ٣لظ١ٞ ػ٠ِ آٌخ٤ٗش  ح٫رظيحث٤ش َُِٜٔف ٓظزِؾ طٔؼ٤

 :هَٝ ؿي٣ي أهَ كـٔخً رو٤َِ ًِِٔٔش ٓظ٘خهٜش ؿ٤َ ٓظ٘خ٤ٛش
 

 :ًٔخ ٣ٟٞق حُـيٍٝ حُظخ٢ُ% 10طٔؼش أٟؼخف ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ٝكوخً ُٔؼيٍ = ٓـٔٞع حُوَٝٝ     
 

900000+810000+729000  +656100  +590490  +531441 +478296= ... 

 9(*100000+90000+81000+72900+65610+59049+.153144+47829.6… ) 

 ...حُن(    1000000* ) 9= 9000000

 

٠ٔٔ٣ ٓؼخَٓ حُظٞٓغ ك٢ حُٞىحثغ ٠ٓخػق حُ٘وٞى حُز٢٤ٔ ٝٛٞ ٣ٔخ١ٝ ٓوِٞد ٗٔزش ح٫كظ٤خ٢١         

 : ٣ٝ10ٔخ١ٝ % 1/10حُوخ٢ٗٞٗ حُٔلَٝٝ ٖٓ هزَ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ٝٛٞ ك٢ حُٔؼخٍ حُٔخرن 
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 1/10رىشاس ػ١ٍّبد اٌغؾت ٚالإ٠ذاع ػٕذِب ٠ىْٛ ِؼذي الاؽز١بؽٟ اٌغضئٟ ( 6) اٌغذٚي سلُ

ِخظض الاؽز١بؽٟ 

 اٌغضئٟ

ٔغجخ اٌمشٚع 

 إٌٝ اٌٛدائغ
 اٌٛد٠ؼخ اٌّٛدع اٌمشع  اٌمشع ؽبٌت

ِؼذي الاؽز١بؽٟ 

 اٌغضئٟ

1/10 100000.00 ٝى٣ؼش حَُٜٔف ح٤ُٝ٧ش  900000.00 طخؿَ ح٤ُٔخٍحص 9 800000.00-     

1/10 900000.00 ًَٗش ح٤ُٔخٍحص  810000.00 ٓـٔٞػش ٬١د  90% 90000.00  

1/10 810000.00 حُـخٓؼش 729000.00 ........ 90% 81000.00  

72900.00 90% ........ 656100.00 ........ 729000.00 1/10  

65610.00 90% ........ 590490.00 ........ 656100.00 1/10  

59049.00 90% ........ 531441.00 ........ 590490.00 1/10  

53144.10 90% ........ 478296.90 ........ 531441.00 1/10  

47829.69 90% ........ 430467.21 ........ 478296.90 1/10  

43046.72 90% ........ 387420.49 ........ 430467.21 1/10  

38742.05 90% ........ 348678.44 ........ 387420.49 1/10  

34867.84 90% ........ 313810.60 ........ 348678.44 1/10  

31381.06 90% ........ 282429.54 ........ 313810.60 1/10  

28242.95 90% ........ 254186.58 ........ 282429.54 1/10  

25418.66 90% ........ 228767.92 ........ 254186.58 1/10  

22876.79 90% ........ 205891.13 ........ 228767.92 1/10  

20589.11 90% ........ 185302.02 ........ 205891.13 1/10  

18530.20 90% ........ 166771.82 ........ 185302.02 1/10  

16677.18 90% ........ 150094.64 ........ 166771.82 1/10  

15009.46 90% ........ 135085.17 ........ 150094.64 1/10  

13508.52 90% ........ 121576.65 ........ 135085.17 1/10  

12157.67 90% ........ 109418.99 ........ 121576.65 1/10  

10941.90 90% ........ 98477.09 ........ 109418.99 1/10  

9847.71 90% ........ 88629.38 ........ 98477.09 1/10  

8862.94 90% ........ 79766.44 ........ 88629.38 1/10  

7976.64 90% ........ 71789.80 ........ 79766.44 1/10  

7178.98 90% ........ 64610.82 ........ 71789.80 1/10  

6461.08 90% ........ 58149.74 ........ 64610.82 1/10  

5814.97 90% ........ 52334.76 ........ 58149.74 1/10  

5233.48 90% ........ 47101.29 ........ 52334.76 1/10  

4710.13 90% ........ 42391.16 ........ 47101.29 1/10  

4239.12 90% ........ 38152.04 ........ 42391.16 1/10  

3815.20 90% ........ 34336.84 ........ 38152.04 1/10  

3433.68 90% ........ 30903.15 ........ 34336.84 1/10  

3090.32 90% ........ 27812.84 ........ 30903.15 1/10  

2781.28 90% ........ 25031.56 ........ 27812.84 1/10  

2503.16 90% ........ 22528.40 ........ 25031.56 1/10  

2252.84 90% ........ 20275.56 ........ 22528.40 1/10  

2027.56 90% ........ 18248.00 ........ 20275.56 1/10  

1824.80 90% ........ 16423.20 ........ 18248.00 1/10  

1642.32 90% ........ 14780.88 ........ 16423.20 1/10  

........... ........... ........ ........... ........ ........... ........... 

........... ........... ........ ........... ........ ........... ........... 

       

100000   9000000  9100000  
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اًح ٗظَٗخ ا٠ُ كـْ حُٞىحثغ ٝحُوَٝٝ حُٔظُٞيس ػٖ ٝى٣ؼش حَُٜٔف ح٤ُٝ٧ش حُظ٢ ٫ طِحٍ ٓٞىػش           

ك٢ ٌٛح حُٔؼخٍ، ٓ٘ـي إٔ كـْ ٌٛٙ حُٞىحثغ ٝحُوَٝٝ ٝكوخً $ 100000ك٢ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ٝحُزخُـش 

٢ٛٝ كخ٤ُخ . ى٫ٍٝطٔؼش ٤٣٬ٖٓ  9000000هي رِؾ % 10ُ٘ٔزش ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ حُٔلَٝٝ ٝحُزخُـش 

ٗوٞى ٓٔـِش ك٢ ه٤ٞى ؿ٤ٔغ حًَُ٘خص ٝح٧ٗوخٙ حُٔوظ٤َٟٖ ٝحُٔو٤َٟٖ ًلٔخرخص ؿخ٣ٍش أٝ ٝىحثغ 

 . طلض حُطِذ أٝ ٝىحثغ ا٠ُ أؿَ أٝ هَٝٝ ه٤َٜس أٝ ٣ٞ١ِش ح٧ٓي
 

اًح ٓؤُ٘خ ًَٗش ط٤ٜ٘غ ح٤ُٔخٍحص أٝ حُـخٓؼش أٝ أ٣خً ٖٓ حُٔو٤َٟٖ ح٥ه٣َٖ ػٖ كـْ ح٧ٓٞحٍ          

٢ ُي٣ْٜ ٤٘٤َٕٓٝ ا٠ُ حُٔخٍ حُٔٞؿٞى ك٢ حَُٜٔف ك٢ كٔخرخطْٜ حُـخ٣ٍش أٝ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ا٫ أٗٚ حُظ

٣ظَٜ رٟٞٞف إٔ هِحثٖ حَُٜٔف كخٍؿش ٗٔز٤خً ٝإٔ ؿ٤ٔغ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ هي طْ اٛيحٍٛخ ػٖ ٣َ١ن 

ٌٙ ؿ٤ٔغ ٛ. ح٩هَحٝ ٢ٛٝ ٤ُٔض ٓٞؿٞىس كؼ٤ِخً، ٝاٗٔخ ٢ٛ ٓـَى طؼٜيحص رخُيكغ أ١ رٔؼ٠٘ آهَ ى٣ٕٞ

 . ح٧ٓٞحٍ حُـي٣يس طؼظزَ هخ٤ٗٞٗش ٝكوخً ٤ُ٥ش ػَٔ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢
 

إ ُْ ٣ظْ اػخىس ا٣يحع أ١ ٖٓ حُوَٝٝ حُٔٔلٞرش ٗويحً ك٢ حَُٜٔف َٓس أهَٟ كٔظ٘وطغ ِِٓٔش         

ح٣٩يحع ٝح٩هَحٝ ٝٛٞ ٓخ طلخٍٝ حُٜٔخٍف ىحثٔخً إٔ طٔ٘غ كيٝػٚ، ٌُُي ك٢ٜ طٔٞم ٣ُِخىس حُٞىحثغ ٢ٌُ 

اً إٔ حَُهخرش ػ٠ِ حُٜٔخٍف ط٘ظ١َ إٔ ٣ٌٕٞ ٓـٔٞع حُٞىحثغ أًزَ ٖٓ . ط٤غ إٔ طوِن ٗوٞىحً أًؼَطٔظ

كـْ حُوَٝٝ رٔؼيٍ ٓوِٞد ٗٔزش ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢، أ١ إٔ طٌٕٞ ٗٔزش حُوَٝٝ ا٠ُ حُٞىحثغ أهَ أٝ 

ي طظٌٍَ ٌُٖٝ ٓخ ٣لَٜ ؿخُزخً ٛٞ إٔ ح٧ٓٞحٍ حُـي٣يس  ٣ظْ ا٣يحػٜخ ك٢ حُٜٔخٍف ٝرٌُ%. 90طٔخ١ٝ 

ػ٤ِٔش ح٩هَحٝ ٝح٫هظَحٝ َٓس رؼي َٓس ٝط٣ِي ٖٓ كـْ حُٞىحثغ ٝحُوَٝٝ، ٝكظ٠ ُٞ ُْ طظْ ػ٤ِٔش 

ح٣٩يحع ك٢ حَُٜٔف ٗلٔٚ كٌٜح ُٖ ٣ئػَ ػ٠ِ ٓيٟ هيٍس حُٜٔخٍف ٓـظٔؼش ػ٠ِ هِن حُ٘وٞى، كخُوَٝ 

َ كخ٫ص حُٔخ٢ُ ح١ٌُ ٣ٜيٍ ٖٓ أ١ َٜٓف ٣ٜزق ا٣يحػخً ك٢ َٜٓف آهَ ٝحُؼٌْ ٛل٤ق، ٝطظْ ٓـٔ

حُظزخىٍ ًٔخ ُٞ ًخٗض ك٢ َٜٓف ٝحكي، ٤ٓٔخ ٝإٔ حُٜٔخٍف ُي٣ٜخ هيٍس ًز٤َس ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ٖٓ 

 .رؼ٠ٜخ حُزؼٞ
 

طٌٖٔ ػ٤ِٔش هِن حُ٘وٞى ٌٛح حَُٜٔف ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٞحثي ٍر٣ٞش ػ٠ِ ٓزِؾ ؿ٤َ ٓٞؿٞى         

طٔؼش ٤٣٬ٖٓ ى٫ٍٝ، ػِٔخً أٗٚ أٝىع ك٢ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ٝى٣ؼش أ٤ُٝش ه٤ٔظٜخ $ 9000000ٓويحٍٙ 

 . ٓجش أُق ى٫ٍٝ كو٢ ُْ طٔظويّ ك٢ أ١ ٖٓ ٌٛٙ حُوَٝٝ أٝ حُٞىحثغ ٓخُلش حًٌَُ$ 100000
 

ُْ طٌظقِ حُٜٔخٍف ربهَحٝ ٌٛٙ ح٤ٌُٔش حٌُز٤َس ٖٓ ح٧ٓٞحٍ ؿ٤َ حُٔٞؿٞىس أ٬ًٛ، ٝاٗٔخ ٝحِٛض          

ح٠ُـ٢ ػ٠ِ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ُظو٤ِٚ ٗٔذ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ك٤ٜخ، ٝأٛزلض طٔخ١ٝ ػ٠ِ رؼٞ 

كظ٠ أٜٗخ حهظلض طٔخٓخً ك٢ رؼٞ حُيٍٝ ٓؼَ ٛٞٗؾ ًٞٗؾ  1/40أٝ  1/20أٗٞحع حُلٔخرخص 
1

ٌٛح ٣ؼ٢٘ ، ٝ

ُٝٞ ػيٗخ ( 10)ٝ ( 9)ٝ ( 8)هيٍس ؿ٤َ ٓليٝىس ػ٠ِ اٛيحٍ حُ٘وٞى ًٔخ طٟٞق حُـيحٍٝ  ًٝحص ح٧ٍهخّ 

ا٠ُ حُٔؼخٍ حُٔخرن ُٞؿيٗخ أٗٚ ًِٔخ حٗول٠ض ٓظطِزخص ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ًِٔخ حٓظطخػض حُٜٔخٍف 

 :اهَحٝ ٤ًٔخص أًزَ ٖٓ ح٧ٓٞحٍ

                                                           
1
 R. Glenn Hubbard, Anthony Patrick O‟Brien, Economics, Prentice Hall Business, Chapter 13, 2006, P(35):    

Available at: http://www.econ.hku.hk/~jyetman/Econ1002/Econ1002_Lecture7.pdf 
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 : 1/20ٓؼيٍ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ا٠ُ  طول٤ٞ

 

 

 

 :1/40طول٤ٞ ٓؼيٍ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ا٠ُ 

 

 

 ( 7)اٌغذٚي سلُ 

 1/20رخف١غ ِؼذي الاؽز١بؽٟ اٌغضئٟ إٌٝ 

ِخظض 

 الاؽز١بؽٟ اٌغضئٟ

ٔغجخ اٌٛدائغ 

 إٌٝ اٌمشٚع
 اٌٛد٠ؼخ اٌّٛدع اٌمشع  اٌمشع ؽبٌت

ِؼذي الاؽز١بؽٟ 

 اٌغضئٟ

1/20  100000 ٝى٣ؼش حَُٜٔف ح٤ُٝ٧ش 1900000 طخؿَ ح٤ُٔخٍحص 19 1800000-  

95000 95% 
ٓـٔٞػش 

 ٬١د
1/20   1900000 ًَٗش ح٤ُٔخٍحص 1805000  

1/20  1805000 حُـخٓؼش 1714750 ........ 95% 90250  

85737 95% ........ 1629012.5 ........ 1714750  1/20  

81450.63 95% ........ 1547561.88 ........ 1629012.5  1/20  

........ ........ ........ ........ ........ ........  

 اٌّغّٛع 38100000 ........ 38000000 ........   100000

 (8)عذٚي سلُ 
 

 1/40ٓؼيٍ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ا٠ُ 

ِخظض الاؽز١بؽٟ 

 اٌغضئٟ

ٔغجخ 

اٌمشٚع إٌٝ 

 اٌٛدائغ

 ؽبٌت

 اٌمشع
 اٌٛد٠ؼخ اٌّٛدع اٌمشع الأٚي

ِؼذي الاؽز١بؽٟ 

 اٌغضئٟ

-3800000.00 39 
طخؿَ 

 ح٤ُٔخٍحص
3900000.00 

ٝى٣ؼش حَُٜٔف 

 ح٤ُٝ٧ش
100000.00 1/40 

97500.00 97.5% 
ٓـٔٞػش 

 ٬١د
 1/40 3900000.00 ًَٗش ح٤ُٔخٍحص 3802500.00

 1/40 3802500.00 حُـخٓؼش 3707437.50 ........ 97.5% 95062.50

92685.94 97.5% ........ 3614751.56 ........ 3707437.50 1/40 

90368.79 97.5% ........ 3524382.77 ........ 3614751.56 1/40 

        

 اٌّغّٛع 156100000 ........ 156000000 ........ 97.5% 100000
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 :ػيّ ٝؿٞى حكظ٤خ٢١ ؿِث٢     

 

 

 

كظ٠ ُٞ ٟٝؼض ه٤ٞى ػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخص ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ كخ٧َٓ حُْٜٔ ٛٞ إٔ حُٜٔخٍف طٔظط٤غ         

 .إٔ طٜيٍ ٤ًٔخص ٖٓ حُ٘وٞى رويٍ ٓخ طٔظط٤غ إٔ طوَٝ

٣ؼظوي ٓؼظْ حُ٘خّ إٔ ٓؼظْ ح٧ٓٞحٍ طؤط٢ ػٖ ٣َ١ن ٓطخرغ حُؼِٔش ٝإٔ حُلٌٞٓخص طٔ٘ق ح٧ٓٞحٍ          

ٓوخرَ هيٓخص أٝ ٓٔخػيحص أٝ ٓ٘خكغ ػ٤٘٤ش أٝ هَٝٝ ٖٓ ه٬ٍ ح٩ٗلخم ٖٓ حُٔٞحُٗخص حُؼخٓش ٖٝٓ ػْ 

٤ي حُٜٔخٍف ٣ٞىع حُ٘خّ رؼٞ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ ك٢ حُٜٔخٍف ٓوخرَ  كٞحثي ػ٠ِ حُٞىحثغ ح٥ؿِش كظؼ

اهَحٟٜخ ُط٬د حُوَٝٝ ٓوخرَ كٞحثي أًزَ ر٤٘ٔخ طزو٠ حُلٔخرخص حُـخ٣ٍش ٓـٔيس ك٢ حُٜٔخٍف طلض 

١ِذ حُٔٞىػ٤ٖ ا٫ إٔ ٌٛح ؿ٤َ ٛل٤ق، كخُ٘وٞى حُظ٢ طٜيٍٛخ حُٜٔخٍف طلٞم كـْ حُ٘وٞى حُظ٢ 

 .طٜيٍٛخ حُلٌٞٓخص رؼَ٘حص ح٧ٟؼخف

حُٔؼي٤ٗش ٝحٍُٞه٤ش حُٜٔيٍس ك٢ ر٣َطخ٤ٗخ ك٢ ط٣َٖ٘  ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ رِؾ ٓـَٔ كـْ حُ٘وٞى        

٤ِٓخٍ ؿ٤٘ٚ آظ٢٘٤َُ 29.6كٞح٢ُ  2002حُؼخ٢ٗ ٖٓ ػخّ 
1

، ر٤٘ٔخ كخم حُلـْ ح٢ٌُِ ُِٞىحثغ حُظ٤ِ٣َٕٞ 

ًُٝي َُِٔس ح٠ُٝ٧ ٝر٘لْ حُظخ٣ٍن ٝكوخً ٩كٜخث٤خص َٜٓف اٗـِظَح ( ط٤ِ٣َٕٞ  1.001)ؿ٤٘ٚ آظ٢٘٤َُ 

ٖٓ ٓـَٔ كـْ حُ٘وٞى حُٔٞؿٞىس ك٢ حُظيحٍٝ، ك٢ ك٤ٖ % 2.95ٛيٍص كو٢ ح١ًَُِٔ، أ١ إٔ حُلٌٞٓش أ

 . ٖٓ ح٧ٓٞحٍ حُٔظيحُٝش طظَٜ ػ٘ي طٞه٤غ ٗوٚ ٓخ ػ٠ِ ٝػ٤وش حهظَحٝ ٖٓ حَُٜٔف% 97إٔ أًؼَ ٖٓ 

كٞح٢ُ  2005ًٌُي ًخٕ ٓـٔٞع حُؼِٔش حُٜٔيٍس ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ك٢ آهَ ػخّ          

ٝحُزخُـش  M3كو٢ ٖٓ ٓـَٔ حٌُظِش حُ٘وي٣ش % 7.1 ٫ٍ ٝٛٞ ٣ٌَ٘ ٓخ ٗٔزظٚط٤ِ٣َٕٞ ىٝ 725.2

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ه٬ٍ ٗلْ حُؼخّ  10.2014
2
. 

                                                           
1 David Chaytor, Publicly Created Money and Monetary Reform, A New Finance  Initiative, House of Commons 

Early Day Motion 854, Forum for Stable Currencies, London, 2003, P6. 

   http://www.intraforum.net/money/forum/main.htm  

2 Board of Governors of the Federal Reserve System:M3 Money Stock (DISCONTINUED SERIES)  

Available at: http://www.federalreserve.gov/releases/h6/hist/  

& Currency (Component of M1) Available at: http://research.stlouisfed.org/fred2/categories/24 

 

 (9)عذٚي سلُ 
 

 ػيّ ٝؿٞى حكظ٤خ٢١ ؿِث٢
 

 

ِخظض الاؽز١بؽٟ 

 اٌغضئٟ

ٔغجخ اٌمشٚع 

 إٌٝ اٌٛدائغ
 اٌٛد٠ؼخ اٌّٛدع اٌمشع الأٚي اٌمشع ؽبٌت

ِؼذي الاؽز١بؽٟ 

 اٌغضئٟ

0 100%  
طخؿَ 

 ح٤ُٔخٍحص
100000.00 

ٝى٣ؼش حَُٜٔف 

 ح٤ُٝ٧ش
100000.00 0 

0 100%  
ٓـٔٞػش 

 ٬١د
 0 10000000 ًَٗش ح٤ُٔخٍحص 10000000

0 100%  0 10000000 حُـخٓؼش 10000000 ........ 

       

0 100%  اٌّغّٛع لأٙب٠خ ........ لأٙب٠خ ........ 

http://www.intraforum.net/money/forum/main.htm
http://www.federalreserve.gov/releases/h6/hist/
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 :ٚلٛف اٌؾىِٛبد إٌٝ عبٔت اٌّظبسف (4

 

ٓغ حُلٌٞٓخص  طٌٔ٘ض حُٜٔخٍف طي٣ٍـ٤خً ٖٓ آٍخء ىػخثْ ٌٛح حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٖٓ ه٬ٍ حُظؼخٕٝ حُلؼخٍ    

 :ٓخ ٢ِ٣ ريٍٝٛخ ػِٔض ػ٠ِ هيٓش حُٜٔخٍف رٔـٔٞػش ٖٓ ح٩ؿَحءحص، أٜٛٔخ حُٔظؼخهزش ٝحُظ٢

  ٖٓ أؿخُص ُِٜٔخٍف اهَحٝ ح٧ٓٞحٍ ُِ٘خّ ٓوخرَ حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٞحثي ٍر٣ٞش ٝٛٞ حُلخكِ حُٞك٤ي

 .ٍٝحء اٛيحٍٛخ، رؼي إٔ ًخٕ حُظؼخَٓ حَُر١ٞ ؿ٣َٔش ٣ؼخهذ ػ٤ِٜخ حُوخٕٗٞ

 ُِو٤ٔش ٝٓو٤خّ ىه٤ن ُٜخ، ٝأُِٓض حُ٘خّ رخُظؼخَٓ ؿَىص حُ٘وٞى طي٣ٍـ٤خً ٖٓ أْٛ ٝظخثلٜخ ًٔو ِٕ

 .رٜخ، ٝرٌُي أُـض كيٝى اٛيحٍ حُ٘وٞى

  َأُِٓض حُلٌٞٓخص حُٔوظ٤َٟٖ رٔيحى هَٝٝ حُٜٔخٍف ٓغ طل٤ِْٜٔ كٞحثي ٝؿَحٓخص طؤه٤

 .ٟؤش، ىٕٝ حَُؿٞع ا٠ُ حُو٠خء، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ػ٤ِٔش كزْ ٜٝٓخىٍس ح٧ٍٛٞ حَُٔٛٞٗش

 ُٜٔخٍف ٖٓ حُٔلخٓزش ٝحُٔوخٟخس ٝػخِٓظٜخ ٓؼخِٓش طل٤ِ٤٠ش، رَ ٓٞهض ُٜخ ٖٓ حٓظؼ٘ض حُلٌٞٓخص ح

، (ٓظطِزخص ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢)ه٬ٍ ٟٔخٕ ٝىحثؼٜخ، ٝٓ٘لظٜخ ؿطخءً هخ٤ٗٞٗخً ٩ٛيحٍ حُ٘وٞى 

كؼ٘يٓخ ٣لٍَ أكي ٓخ ٤ٌٗخً ٖٓ ؿ٤َ ٤ٍٛي ٣ظلَٔ طزؼخص ٌٛح حُؼَٔ ٖٓ حُ٘خك٤ش حُوخ٤ٗٞٗش، ٫ٝ ٣وّٞ 

ؼ٬ً أٝ أ١ ؿٜش أهَٟ ر٠ٔخٕ َٛف ٌٛح ح٤ُ٘ي، أٓخ حُٜٔخٍف كظوّٞ رٌُي حَُٜٔف ح١ًَُِٔ ٓ

 .ًؼَٔ ٖٓ أْٛ أػٔخُٜخ، ريػْ ًخَٓ ٖٓ حُلٌٞٓخص ٝحُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش

 طِظِّ حُلٌٞٓش أٝ طِِّ حُٜٔخٍف ػ٠ِ ح٧هَ، رؤٕ طز٤ٖ ُِٔظؼخ٤ِٖٓ ٣َ١وش ػِٜٔخ ُْ. 
 

ػ٠ِ حُٔوَٝ إٔ ٣ٔظِي ٤ٗجخً ٓخ ٤ُوَٟٚ ٖٝٓ ػْ ٣وَٟٚ كؼ٤ِخً ُِٔوظَٝ ٢ٌُ ط٠ٔٔ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش       

اهَحٟخً رخُٔؼ٠٘ حُٜل٤ق، أٓخ ك٢ ػخُْ حُٔخٍ ح٫كظَح٢ٟ كبٕ ٝػي حُٜٔخٍف ربهَحٝ ٗوٞى هي ٫ طيهَ 

ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ كخهض ٓخ ك٢ ٤ٌِٓظٜخ ك٢ أؿِذ ح٧ك٤خٕ ٣ظْ حػظزخٍٙ ٗوٞىحً، ٝ ا٫ كٖٔ أ٣ٖ أطض ؿ٤ٔغ ٌٛٙ 

 ! طٜيٍٙ حُيٍٝ رؼَ٘حص ح٧ٟؼخف؟

 

 :ص٠بدح دائ١ٕخ اٌّظبسف رغبٖ اٌغ١ش  (5

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ٣ُخىس ح٩ٗظخؽ حُٔخى١ ك٢ ؿ٤ٔغ حُوطخػخص، ٗظ٤ـش ًؼَس حُٔٞحٍى ٝح٫رظٌخٍحص      

ٝطول٤ٞ ًِق ح٩ٗظخؽ حٍُِحػ٢ ٝحُٜ٘خػ٢ ا٫ إٔ ٓؼظْ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝحُٜٔ٘ؼ٤ٖ ٝحُظـخٍ ٝحُٔٔظ٤ٌِٜٖ 

حُٞك٤يس حُظ٢ ٫ ٓي٣ٕ٘ٞ ُِٜٔخٍف، ٓٞحءً أًخٗٞح ًَٗخصٍ أٝ كٌٞٓخصٍ أٝ أكَحىحً، ػِٔخً إٔ حُٜٔخٍف ٢ٛ 

٣ئ٣ي ٌٛٙ حُلٌَس . ط٘ظؾ ٝاٗٔخ كو٢ طوَٝ ح٥ه٣َٖ أٓٞح٫ً هي ٫ طٔظٌِٜخ، رَ طُ٘٘جٜخ ٖٓ ه٬ٍ حُي٣ٕٞ

ح٫هظٜخى١ اٍك٘ؾ ك٤َ٘ ًُٝي روُٞٚ
1
 : 

 

إ ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش ٨ُٓش أٛزلض طلض ٍكٔش ػ٤ِٔخص ح٩هَحٝ ٖٓ حُٜٔخٍف حُظ٢ ٫ "       

 ."حً رظٞك٤َ أٓٞحٍ ٢ٛ أ٬ًٛ ٫ طٔظٌِٜخطوَٝ ح٧ٓٞحٍ ٝاٗٔخ طويّ ٝػي
 

 

 

                                                           
1 David R. Henderson The popular Concise Encyclopedia of Economics. Available at:    

http://www.econlib.org/library/Enc/bios/Fisher.html  

http://www.econlib.org/library/Enc/bios/Fisher.html
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كظ٠ ُٞ حٓظطخع حُٔي٣ٕ٘ٞ ٓيحى ؿ٤ٔغ حُوَٝٝ حُٔظَطزش ػ٤ِْٜ كبٕ حُ٘ظ٤ـش ٓٞف طٌٕٞ ِٓز٤ش        

ه٬كخً ُٔخ ٣ؼظويٙ ٓؼظْ حُ٘خّ اً إٔ ٝكخء حُي٣ٕٞ ٤ٓؼ٢٘ رخُظؤ٤ًي ٓـظٔؼخً ر٬ أٓٞحٍ، ًُٝي ٧ٕ ٓؼظْ 

ػ٘يٓخ  1933-1929ح٧ٓٞحٍ ٢ٛ هَٝٝ َٜٓك٤ش ٓظـيىس، ٌٝٛح ٓخ كَٜ ه٬ٍ كظَس حٌُٔخى حُؼظ٤ْ 

كو٢ ٓٔخ ًخٕ ػ٤ِٚ ٖٓ هزَ% 73طوِٚ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ ر٘يس ا٠ُ 
1
أٓخ حكظَحٝ إٔ طٔي٣ي حُوَٝٝ . 

ٓٞف ٣ؼ٢٘ ٣ِٓيحً ٖٓ حُويٍس ػ٠ِ ح٩ٗلخم ٝٛٞ ٓخ ٓٞف ٣للِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ رٌَ٘ ػخّ كٜٞ حكظَحٝ 

 . ٣ٜق كو٢ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُـِث٢
 

 

 

٤وش حُوَٝ، ٣وّٞ حَُٜٔف ربٛيحٍ ٓزِؾ حُوَٝ ٝا٣يحػٚ ك٢ رٔـَى إٔ ٣ٞهغ حُٔوظَٝ ػ٠ِ ٝػ         

كٔخد حُٔوظَٝ اٌُظ٤َٗٝخً كو٢، ٝرٔخ إٔ حُ٘ظخّ حػظزَ حُوَٝ حُٔويّ ا٠ُ حُٔوظَٝ ٗوٞىحً طو٤ِي٣ش هخرِش 

ُِظيحٍٝ كظ٠ ُٞ ُْ ٣ٔظِٜٔخ كؼ٤ِخً، ك٤ـذ ػ٠ِ حُـ٤ٔغ حػظزخٍٛخ أٓٞح٫ً ٝهزُٜٞخ، ٝريٕٝ ٝػ٤وش حُوَٝ ُٖ 

 .َٜٔك٤٤ٖ ٢ٗء ٤ُو٣ٌَٟٕٙٞٞ ُيٟ حُ
 

 

 

اًحً حُٜٔخٍف ٫ طوَٝ ح٧ٓٞحٍ ٝاٗٔخ ط٘٘جٜخ ٖٓ حُوَٝٝ ٝرٔخ إٔ حُويٍس ػ٠ِ ح٩هَحٝ ؿ٤َ          

ٓليٝىس كٌٌُي حُويٍس ػ٠ِ اٗ٘خء ح٧ٓٞحٍ ؿ٤َ ٓليٝىس، ٌٝٛح ٣لَٔ ٝؿٞى ًَ ٌٛح حُلـْ ح٠ُوْ ٖٓ 

طلٞم رٌؼ٤َ ٓخ أٛيٍطٚ حُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش حُي٣ٕٞ حُٔظَطزش ػ٠ِ ح٧كَحى ٝحًَُ٘خص ٝحُلٌٞٓخص ٝحُظ٢ 

 Marriner S.Ecclesٝك٢ ٌٛح ح٤ُٔخم ٣ٌٖٔ ح٩ٗخٍس ا٠ُ هٍٞ ح٤ُٔي ٓخ٣ٍَ٘ اًِْ . ٖٓ ٗوٞى

أػ٘خء ٜٗخىطٚ أٓخّ  1941أ٣ٍِٞ ػخّ  30ٍث٤ْ ٝٓلخكع ٓـِْ ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ حُٔخرن ك٢ 

حٌُٞٗـَّ ح٢ٌ٣َٓ٧
2
: 

 

 

 "ٌٛح ٛٞ ٗظخٓ٘خ حُٔخ٢ُ إ ُْ ٣ٌٖ ٛ٘خى ى٣ٕٞ ك٢ ٌٛح حُ٘ظخّ كِٖ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى أ١ أٓٞحٍ"      
 

 

ٍٝرَص ٛٔلَ ( كَع أطِ٘ظخ ؿٍٞؿ٤خ) ًٌُٝي هٍٞ ٓي٣َ ح٫ثظٔخٕ ك٢ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ       

Robet H.Hemphill  1939ًخٕٗٞ ػخ٢ٗ ػخّ  24ك٢:
3
 

 

 

اٗٚ طٍٜٞ َٓػذ، ٗلٖ ٓؼظٔيٕٝ رٌَ٘ ًخَٓ ػ٠ِ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش، ك٬ ري إٔ ٣وظَٝ ًَ "        

ى٫ٍٝ ٓظيحٍٝ ٓٞحء أًخٕ ػ٠ِ ٌَٗ ٤ُٓٞش أّ ػ٠ِ ٌَٗ ٝى٣ؼش، اًح ٟوض حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حٌُؼ٤َ 

 ."ظيحّٖٓ ح٧ٓٞحٍ كبٕ ح٫هظٜخى ٓٞف ٣ِىَٛ ٝ ا٫ كٔٞف ٗـٞع، ٗلٖ رٌَ طؤ٤ًي ريٕٝ ٗظخّ ٓخ٢ُ ٓٔ
 

 

ػ٘يٓخ ٣ٔظٞػذ حُ٘وٚ حٍُٜٞس ًخِٓشً ك٤ٜٔيّ رخ٬ُٓ٘طو٤ش حُٔو٣ِش ُٟٞؼ٘خ ح٤ُخثْ ؿ٤َ "       

 "حُٔؼوٍٞ، ٌُٝ٘ٚ حُٞحهغ

                                                           
1 Ivan Pongracic Jr. The Great Depression According to Milton Friedman, Foundation for Economic Education,  

September 2007: 

   http://www.thefreemanonline.org/featured/the-great-depression-according-to-milton-friedman/ 

2 G. Edward Griffin, The Creature From Jekyll Island, Westlake Village, CA: American Media, 2002, pp. 

187–188.   

3  Famous Quotes website:  http://quotes.liberty-tree.ca/quote_blog/Robert.Hemphill.Quote.CA66   

http://quotes.liberty-tree.ca/quote_blog/Robert.Hemphill.Quote.CA66
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 :رخٍٟ اٌؾىِٛبد ٌظبٌؼ اٌّظبسف ػٓ ؽمٙب فٟ إطذاس إٌمٛد ٚاٌزؾىُ فٟ ؽغُ اٌىزٍخ إٌمذ٠خ (6
 

َطزش ػ٤ِٜخ، ٝرٔخ أٗٚ ٫ ٣ٞؿي ٜٓيٍ آهَ ٣ظٞؿذ ػ٠ِ حُٔوظ٤َٟٖ اػخىس حُوَٝٝ ٓغ حُلٞحثي حُٔظ     

ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ؿ٤َ ح٫هظَحٝ ك٤زو٠ ٓزِؾ حُلٞحثي ػ٠ِ حُوَٝٝ ؿ٤َ ٓٔيى ٫ٝ ٣ٌٖٔ ٖٓ ٗخك٤ش 

ػ٤ِٔش أٝ كظ٠ ٗظ٣َش إٔ ٣ٔيى أريحً اً أٗٚ ؿ٤َ ٓٞؿٞى كؼ٬ً، كٔؼظْ ح٩ٛيحٍحص حُ٘وي٣ش طظْ ٖٓ ه٬ٍ 

ك٤ٌٓٞش أّ هخٛش، ٝرٔخ إٔ حُٜٔخٍف ٓٞف طٔظؼ٤ي  هَٝٝ طٔيى رؤًزَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ ٓٞحء أًخٗض

هَٟٜٝخ ٓغ حُلٞحثي ٝؿَحٓخص حُظؤه٤َ إ ٝؿيص ػخؿ٬ً أّ آؿ٬ً، كؤٛزق حُٜٔيٍ حُٞك٤ي ُظـط٤ش ٌٛٙ 

٣ُخىس كخ٫ص كـِ ٝإ حُلٞحثي ٝحُـَحٓخص ٛٞ كـِ حَُٕٛٞ حُٔويٓش ٖٓ حُٔوظ٤َٟٖ ٠ُٔخٕ حُي٣ٕٞ، 

ٝٛٞ ٓخ كيع طٔخٓخً ه٬ٍ أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ حُظ٢ ريأص ك٢ حَُٖٛ ٠٣غ ح٫هظٜخى ك٢ كخُش حًَُٞى 

 .ٝحُظ٢ طلُٞض ا٠ُ أُٓش ٓخ٤ُش ػخ٤ُٔش 2007ػخّ 
 

٫ ٣ٌٖٔ طـ٘ذ ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ُٓخص ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حَُحٖٛ ٝاٗٔخ ٣ٌٖٔ كو٢ طؤؿ٤ِٜخ ٖٓ ه٬ٍ         

حُٜٔخٍف ٝرخُظخ٢ُ ط٣ِي  حُظٞٓغ ك٢ ح٩هَحٝ، ا٫ إٔ ًُي ٓٞف ٣ِ٣ي ٖٓ ٓي٤ٗٞ٣ش حُٔوظ٤َٟٖ طـخٙ

حُلـٞس ر٤ٖ كـْ ح٧ٓٞحٍ حُٔويٓش ًوَٝٝ ٝح٧ٓٞحٍ حُٞحؿذ اػخىطٜخ ا٠ُ حُٜٔخٍف ٝحُٔظٔؼِش رلـْ 

حُوَٝٝ ٠ٓخكخً ا٤ُٜخ حُلٞحثي ٝؿَحٓخص حُظؤه٤َ، ٝٛٞ ٓخ ٣يكغ حُٜٔخٍف ا٠ُ طوي٣ْ هَٝٝ ؿي٣يس 

ُظؤه٤َ، ٝرخُظخ٢ُ طظؼٔن ٌٛٙ َُٔحص َٝٓحص ًُٝي ُظـط٤ش حُوَٝٝ حُٔخروش ٓغ حُلٞحثي ٝؿَحٓخص ح

ح٧ُٓخص ٓغ حُٞهض ًِٔخ ٓؼض حُلٌٞٓخص ا٠ُ كِٜخ أٝ طؤؿ٤ِٜخ ٖٓ ه٬ٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظٞٓؼ٤ش، اً إٔ 

حُلخٍم ح٢ُِ٘ٓ ر٤ٖ ٝهض اٛيحٍ حُٔخٍ ٖٓ ه٬ٍ حُوَٝٝ حُـي٣يس ٝٝهض ٓيحىٛخ ٛٞ حُؼخَٓ حُٞك٤ي ح١ٌُ 

 . ُٔخ٢ُ ٝاك٬ٓٚ رخٌُخ٣َٓٔ٘غ حُؼـِ حُٔخ٢ُ حُؼخّ ٖٓ حُِلخم رخُ٘ظخّ ح
 

حٌُِٔ٘ش ح٧ٓخ٤ٓش ك٢ كٍٜٞ حُٔو٤َٟٖ ػ٠ِ كٞحثي ك٢ كخٍ ٓيحى حُوَٝٝ ك٢ ٓٞػيٛخ حُٔليى،          

ٝػ٠ِ كٞحثي أػ٠ِ ٓغ ؿَحٓخص طؤه٤َ ػ٘ي ػيّ طٌٖٔ حُٔوظ٤َٟٖ ٖٓ ٓيحى حُوَٝٝ ك٢ حُٞهض حُٔليى، 

ٓغ ؿَحٓخص حُظؤه٤َ ك٢ كخٍ ػـِ ٝػ٠ِ أٍٛٞ حُٔوظ٤َٟٖ حَُٔٛٞٗش ُظـط٤ش حُوَٝٝ ٓغ حُلٞحثي 

حُٔوظ٤َٟٖ ػٖ حُٔيحى رؼي ؿيُٝش ى٣ْٜٞٗ، ٢ٛ إٔ َٓػش ٗٔٞ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ ُظِز٤ش ًَ ٌٛٙ حُٔظطِزخص 

ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ هي طوط٠ رٌؼ٤َ َٓػش ٗٔٞ ح٩ٗظخؽ ح٢ٌُِ ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص، ٫ٝ ٣٘طزن ًُي ػ٠ِ 

ٝاٗٔخ ٣٘طزن ػ٠ِ ؿ٤ٔغ ىٍٝ حُؼخُْ، ٝٛٞ ٓخ ( 7)ٌَ ٍهْ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش كو٢ ًٔخ ٣ٟٞق حُ٘

 .٣ئى١ ا٠ُ حٗولخٝ ه٤ٔش حُ٘وٞى ٢ٌُ طظ٘خٓذ ٓغ ططٍٞ كـْ ح٩ٗظخؽ
 

ً٘ٔزش ٖٓ % 20كٞح٢ُ  M3ًٌُي ٣ٌٖٔ إٔ ٬ٗكع ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ رؤٕ ٣ُخىس حٌُظِش حُ٘وي٣ش           

هي طَحكن ٓغ حٗولخٝ حٌُظِش  2005ٝ  1959حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ه٬ٍ حُلظَس حُٔٔظيس ر٤ٖ ػخ٢ٓ 

ً٘ٔزش ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝٛٞ ٓخ ٣ئًي كٌَس إٔ كن حُيُٝش ربٛيحٍ % 18كٞح٢ُ  M1حُ٘وي٣ش 

 .    حُ٘وٞى هي طَحؿغ ُٜخُق هيٍس حُٜٔخٍف ػ٠ِ هِن حُ٘وٞى
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 (ِظذس اٌج١بٔبد)

Board of Governors of the Federal Reserve System: M3 Money Stock Op.cit. Available at: 

http://www.federalreserve.gov/releases/h6/hist/ 
 

 

 :ُؼَ ٖٓ أْٛ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش ٣ُِخىس كـْ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ ٖٓ ه٬ٍ حُظٞٓغ ك٢ ح٩هَحٝ ٛٞ ٓخ ٢ِ٣ 
 

 

 .ٝػيّ ٓويٍطٜخ ػ٠ِ إٔ طٌٕٞ ٓو٤خٓخً ىه٤وخً ُِو٤ْ ٝٓوِٗخً ُٜخ حٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش (1

 .كيٝع حُظ٠وْ ٓغ ًَ ٓخ ٣َحكوٚ ٖٓ آػخٍ ِٓز٤ش (2

 .٣ُخىس حكظٔخ٤ُش كيٝع ح٧ُٓخص رٌَ أٗٞحػٜخ (3

 .اػخىس ط٣ُٞغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝحُؼَٝس رٌَ٘ ػخّ ُٜخُق حُيحث٤ٖ٘ (4

 .كَحى ٗظ٤ـش ػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُٔيحىحُظٔزذ ك٢ حٌُؼ٤َ ٖٓ كخ٫ص اك٬ّ حًَُ٘خص ٝح٧ (5

 .٣ُخىس كيس حُيٍٝحص ح٫هظٜخى٣ش (6

 .حُظٔزذ ك٢ ػيّ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ (7
 

أٓخ أْٛ أٓزخد ٣ُخىس كـْ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ كٜٞ حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٞحثي ٖٓ ه٬ٍ حُظٞٓغ ك٢ ػ٤ِٔخص       

 . ا٠ُ هِن حُ٘وٞىح٫ثظٔخٕ، اً أٗٚ ٣ؼظزَ حُٔللِ حُٞك٤ي ح١ٌُ ٣يكغ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش 

ٍرخ ٝ هي كَٓظٚ ؿ٤ٔغ حُي٣خٗخص ٤ٚ حُـ٤ٔغ ك٢ ٝهض ٓخ ًخٕ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼَ ٌٛٙ حُلٞحثي ٣ٔٔ      

ا٫ إٔ ح٠ُـ٢ . حُٔٔخ٣ٝش، ٝ ًخٗض أ٣ش ٓلخُٝش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔخٍ ٖٓ حُٔخٍ طؼظزَ ٫ أه٬ه٤ش ٫ٝ هخ٤ٗٞٗش

حُظؼخ٤ُْ ح٤ُٜ٩ش ُٜخُق حُوٞح٤ٖٗ حُٟٞؼ٤ش، أىٟ حُٔظٞحَٛ ٤ُِٜخٍكش ٝأٛلخد حُِٔطش ٝحُ٘لًٞ ٝطـ٤٤ذ 

 !ا٠ُ حػظزخٍ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٗوٞى ٖٓ ه٬ٍ اهَحٝ حُ٘وٞى أَٓحً ٣ٍَٟٝخً ٝٓزٍَحً 
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 (7)الشكل رقم 

 

حلً الإجمالً فً الولاٌات المتحدة مإلى الناتج ال   M3والكتلة النقدٌة   M1نسبة الكتلة النقدٌة 

   2005وحتى عام  1959الأمرٌكٌة خلال الفترة الممتدة من عام 

 إلى الناتج المحلً الإجمالً  M3نسبة الكتلة النقدٌة  إلى الناتج المحلً الإجمالً  M1نسبة الكتلة النقدٌة 

http://www.federalreserve.gov/releases/h6/hist/
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ٓي٣َ َٜٓف حٗـِظَح ك٢ حُلظَس حُٔٔظيس ٖٓ  ٣Sir Josiah Stamp٘ظوي ح٤ُٔي ؿ٣ُٞق ٓظخٓذ         

ٝػخ٢ٗ أؿ٠٘ ٍؿَ ك٢ ًُي حُٞهض اٛيحٍ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٨ُٓٞحٍ   1941ٝكظ٠ ػخّ  1928ػخّ 

رخٌُِٔخص حُظخ٤ُش
1
: 

 

إ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حُلي٣غ ٣ٜ٘غ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ ٢ٗ٫ء، ٌٝٛح ح٩ؿَحء ٣ؼظزَ ٝحكيحً ٖٓ أًؼَ "       

حَُٜٔك٤ٕٞ ٣ٔظٌِٕٞ ح٧ٍٝ، هٌٛخ . ٠ ح٥ٕ، ُوي طْ كِٔٚ رخ٩ػْ ٫ٝٝىطٚ رخُوط٤جشأُؼخد حُولش اًٛخ٫ً كظ

ْٜٓ٘، ٝحطَى ُْٜ حُويٍس ػ٠ِ اٛيحٍ ح٧ٓٞحٍ، ٝرـَس هِْ ر٤ٔطش ٤ٜٓيٍٕٝ ٖٓ حُ٘وٞى ٓخ ٣ٌل٢ َُ٘حثٜخ 

 َٓسً أهَٟ، ؿَىْٛ ٖٓ ٌٛٙ حُوٞس حُؼظ٤ٔش ٝٓظـي إٔ ًَ حُؼَٝحص حٌُز٤َس ًؼَٝط٢ ٓظوظل٢، ْٝٛ أ٠٣خً 

٤ٓوظلٕٞ، ٤ُٜزق حُؼخُْ رؼي ًُي ٌٓخٗخً أًؼَ ٓؼخىسً، أٓخ إ أٍىص إٔ طٔظَٔ ك٢ حُؼ٤ٖ ػزيحً ُِٜٔخٍف 

 ." ٝطيكغ ػٖٔ ػزٞى٣ظي ُْٜ، كخطًَٜخ طٔظَٔ ك٢ اٛيحٍ ح٧ٓٞحٍ ٝحُظلٌْ ك٢ ح٫ثظٔخٕ
 

:1988ًٌُي ٣وٍٞ ٣ٍْٞٓ آ٤ُش حُؼخُْ حُل٢َٔٗ حُلخثِ ػ٠ِ ؿخثِس ٗٞرَ ك٢ ح٫هظٜخى ك٢ ػخّ        
2
 

اًح ٓخ أٍىٗخ ا٬ٛف حُؼ٤ٞد حَُث٤ٔ٤ش ك٢ حُ٘ظخّ ح٫ثظٔخ٢ٗ، ك٬ ري إٔ ٣ٌٕٞ ٌٛح ح٬ٛ٩ف ؿ١ٌٍ ٝ "      

  :ػ٤ٔن ٣ٔظ٘ي ا٠ُ ٓزيأ٣ٖ أٓخ٤٤ٖٓ

إٔ ٣ؼُط٠ حَُٜٔف  حً ، ٝحُيُٝش كو٢، كٖٔ حُٔ٘خٓذ اًُشٓـخٍ هِن حُ٘وٞى ٣ـذ إٔ ٣٘لَٜ رخُيٝ (1

 .ح١ًَُِٔ حُِٔطش حٌُخِٓش ٤ُِٔطَس ػ٠ِ حٌُظِش حُ٘وي٣ش

٣ـذ ٓ٘غ أ١ هِن ُِ٘وٞى ٟٓٞ حُ٘وٞى ح٧ٓخ٤ٓش، رل٤غ إٔ أكيحً ٟٓٞ حُيُٝش ٫ ٣ٌٔ٘ٚ ح٫ٓظلخىس  (2

 ".ٖٓ حُلوٞم ح٣ُِٔلش حُظ٢ ط٘٘ؤ كخ٤ُخً ٖٓ هِن حُ٘وٞى حَُٜٔك٤ش

 

 :اٌّظبسف الإعلا١ِخ: اٌضبٟٔاٌّطٍت 
 

 

 :ٔشؤح اٌّظبسف الإعلا١ِخ  (أ 

. ظَٜص كٌَس حُٜٔخٍف ح٬ٍُر٣ٞش ك٢ َٜٓ ػْ حٗظَ٘ص ك٢ حُؼخُْ ح٢ٓ٬ٓ٩ رؼي كظَس ٝؿ٤ِس       

رٔلخُٝش ٖٓ حُيًظٍٞ أكٔي حُ٘ـخٍ ٩ٗ٘خء ٜٓخٍف ح٫ىهخٍ حُٔل٤ِش 1963ًٝخٗض حُزيح٣ش ػخّ 
3

، ًُٝي 

ٌَس ٌٛٙ حُٜٔخٍف ػ٠ِ ؿٔغ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ حُِٔحٍػ٤ٖ ح٤٣َُٜٖٔ رٔي٣٘ش ٤ٓض ؿَٔ ك٤غ هخٓض ك

ٝحٓظ٬ٜف ح٧ٍح٢ٟ رـ٤ش طوخْٓ ح٧ٍرخف ر٤ٖ ح١٧َحف حُٔ٘خًٍش. ٝحٓظؼٔخٍٛخ ك٢ ر٘خء حُٔيٝى
4

ط٬ٙ . 

ًٝخٕ ٓئٓٔش ى٤ُٝش  1975، ػْ أْٓ حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس ػخّ 1971ر٘ي ٗخَٛ ح٫ؿظٔخػ٢ ًُٝي ػخّ 

ٗ٘خء ر٘ي ىر٢ ح٢ٓ٬ٓ٩ رَّٔٓٞ ٖٓ حُلٌٞٓش ك٢ حُؼخّ ًحطٚ، ٝرؼيٛخ أهٌص ُِظ٣َٞٔ ح٩ٗٔخث٢، ط٬ٙ ا

حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش رخ٫ٗظ٘خٍ ك٢ حُيٍٝ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ًخكش
5
 . 

                                                           
1 Famous Quotes website: http://quotes.liberty-tree.ca/quotes_by/sir+josiah+stamp 

 .28 -٣ٍٞٓ27ْ آ٤ُش، ح١َُٝ٘ حُ٘وي٣ش ٫هظٜخى ح٧ٓٞحم، ٖٓ ىٍّٝ ح٧ْٓ ا٠ُ ا٬ٛكخص حُـي، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ  2

 .327-325، ٙ 1987ٙ، 3ٍك٤ن ح١َُٜٔ، َٜٓف حُظ٤ٔ٘ش ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓئٓٔش حَُٓخُش، ١ 3

حُٔئٓٔش ح٤٘١ُٞش ٌُِظخد، : ٓلٜٜٞٓخ، ٗ٘ؤطٜخ، ططٍٞٛخ، ٗ٘خ١ٜخ، ٓغ ىٍحٓش ػ٠ِ َٜٓف ا٢ٓ٬ٓ، حُـِحثَ: ٓلٔي رٞ ؿ٬ٍ، حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش 4

1990 ٙ ،46. 

 .42، 1997ٙ، 196ٛخُق ػزي الله ًخَٓ، ٗيٝس حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ىر٢، ػيى  5
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 :رؼش٠ف اٌّظبسف الإعلا١ِخ (ة 
 

 :ُِٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش طؼخ٣ٍق ٓظؼيىس ٜٓ٘خ أٜٗخ      

 

ٓئٓٔخص َٜٓك٤ش ٫ طظؼخَٓ رخُلخثيس أهٌحً أٝ ػطخءً 
1

  . 

 

ٓئٓٔخص ٓخ٤ُش حٓظؼٔخ٣ٍش ًحص ٍٓخُش ط٣ٞٔ٘ش ٝاٗٔخ٤ٗش ٝحؿظٔخػ٤ش، طٔظٜيف طـ٤ٔغ ح٧ٓٞحٍ ٝطلو٤ن 

ح٫ٓظويحّ ح٧ٓؼَ ُٔٞحٍىٛخ رٔٞؿذ هٞحػي ٝأكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش
2
. 

 

ٓئٓٔخص ٓخ٤ُش طوّٞ رؼ٤ِٔخص حَُٜحكش ٝحٓظؼٔخٍ ح٧ٓٞحٍ رٔخ ٣ظلن ٝأكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش
3
. 

 

خ٤ُش طؼَٔ ػ٠ِ ؿِذ حُٔٞحٍى حُ٘وي٣ش ٖٓ أكَحى حُٔـظٔغ ٝطٞظ٤لٜخ ٝكوخ ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ٓئٓٔخص ٗوي٣ش ٓ

ح٤ٓ٬ٓ٩ش رٌَ٘ ٠٣ٖٔ ٗٔٞٛخ ٣ٝلون ٛيف حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝحُظويّ ح٫ؿظٔخػ٢ ُِ٘ؼٞد 

حُٔـظٔؼخصٝ
4
. 

 

 ٢حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٢ٛ طِي حُٜٔخٍف أٝ حُٔئٓٔخص حُظ٢ ٣٘ٚ هخٕٗٞ اٗ٘خثٜخ ٝٗظخٜٓخ ح٧ٓخٓ

َٛحكش ػ٠ِ ح٫ُظِحّ رٔزخىة ح٣َُ٘ؼش، ٝػ٠ِ ػيّ حُظؼخَٓ رخُلخثيس أهٌحً ٝػطخءً، ٝهي ؿخء ٌٛح حُظؼ٣َق 

ك٢ حُلوَس ح٠ُٝ٧ ٖٓ حُٔخىس حُوخٓٔش ٖٓ حطلخه٤ش اٗ٘خء ح٫طلخى حُي٢ُٝ ُِٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش
5
. 

 

ػْ ( حُلخثيس)رخَُرخ ٓئٓٔش َٜٓك٤ش ٛيكٜخ طـ٤ٔغ ح٧ٓٞحٍ ٝحُٔيهَحص ٖٓ ًَ ٖٓ ٫ ٣َؿذ ك٢ حُظؼخَٓ 

حُؼَٔ ػ٠ِ طٞظ٤لٜخ ك٢ ٓـخ٫ص حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُٔوظِلش، ًٌُٝي طٞك٤َ حُويٓخص حَُٜٔك٤ش 

حُٔظ٘ٞػش ُِؼ٬ٔء رٔخ ٣ظلن ٓغ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٣ٝلون ىػْ أٛيحف حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ك٢ 

حُٔـظٔغ
6
. 

ٓئٓٔخص َٜٓك٤ش طِظِّ ك٢ ؿ٤ٔغ ٓؼخ٬ٓطٜخ : ١َ رؤٜٗخٝأه٤َحً طؼ٣َق حُيًظٍٞ ػزي حَُكٖٔ ٣ٔ          

ٝأٗ٘طظٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝاىحٍطٜخ ُـ٤ٔغ أػٔخُٜخ رخ٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝٓوخٛيٛخ ًٌُٝي رؤٛيحف حُٔـظٔغ 

ح٢ٓ٬ٓ٩ ىحه٤ِخً ٝهخٍؿ٤خً 
7
. 

 

رخُ٘ظَ ا٠ُ حُظؼخ٣ٍق حُٔخروش ٣ٌٖٔ إٔ ٬ٗكع رؤٕ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٤ُٔض ٓـَى ٜٓخٍف ٫ 

خَٓ رخُلخثيس أهٌحً أٝ ػطخءً كو٢ ًٔخ ؿخء ك٢ حُظؼ٣َق ح٧ٍٝ، ٝاٗٔخ ٢ٛ ٜٓخٍف طِظِّ رـ٤ٔغ أْٓ طظؼ

 . ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ ؿ٤ٔغ ٓؼخ٬ٓطٜخ، ًٌُٝي طِظِّ رخُٔٔخٛٔش رظلو٤ن أٛيحف حُٔـظٔغ
 

                                                           
 .14، 2007ٙ، 2كٔي أ٤ٍٗي، حُ٘خَٓ ك٢ ٓؼخ٬ٓص ٝػ٤ِٔخص حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ىحٍ حُ٘لخثْ، ػٔخٕ، ١ٓلٔٞى ػزي ح٣ٌَُْ أ 1

 .90، ٙ 2001ٓلٔٞى كٖٔ حُٜٞحٕ، أٓخ٤ٓخص حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ ٝحثَ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘، ػٔخٕ،  2

 .124ٛـ، ٙ 1407، 2ح٣َُٜٔش، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، ١ػٞف ٓلٔٞى حٌُلَح١ٝ، حُ٘وٞى ٝحُٜٔخٍف ك٢ حُ٘ظخّ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ حُـخٓؼخص  3

 . 197، 2،2001ٙػ٢ِ ه٘ي٣َ ٗلخىس، ىٍٝ حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ طط٣َٞ حُظزخىٍ حُظـخ١ٍ ر٤ٖ حُيٍٝ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ؿيس، ١ 4

  .10، 1977ٙ حطلخه٤ش اٗ٘خء ح٫طلخى حُي٢ُٝ ُِز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓطخرغ ح٫طلخى حُي٢ُٝ ُِز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٜٓ حُـي٣يس، حُوخَٛس، 5
 .173، 1996ٙحهظٜخى٣خص حُ٘وٞى ٝح٤َُٜكش ٝحُظـخٍس حُي٤ُٝش، حُيحٍ حُـخٓؼ٤ش، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، : ػزي حُٔ٘ؼْ ٓلٔي ٓزخٍى، ٓلٔٞى ٣ْٞٗ 6

 .20، ٙ 2004كخى١ ٓلٔي حَُكخػ٢، حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٍٓ٘٘ٞحص حُلِز٢ حُلوٞه٤ش، ر٤َٝص،  7
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 :أ٘ذاف اٌّظبسف الإعلا١ِخ (ط 
 

ُؼَ أرَُٛخ ٓخ ٢ِ٣طٔؼ٠ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ا٠ُ طلو٤ن ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٛيحف 
1
: 

 : رؾم١ك اٌشثؼ (1

اً أٗٚ ريٕٝ حَُرق ٫ ٣ٌٖٔ َُِٜٔف ح٢ٓ٬ٓ٩ ح٫ٓظَٔحٍ أٝ حُزوخء، أٝ طلو٤ن ح٧ٛيحف حُظ٢ 

٣زظـ٤ٜخ، ًٔخ إٔ حَُرق ٛٞ حُلخكِ ح٧ٓخ٢ٓ ُلِٔش أْٜٓ حَُٜٔف ٬ُكظلخظ رؤْٜٜٓٔ أٝ 

 .ح٫ٓظـ٘خء ػٜ٘خ

 : رؾم١ك الأِبْ (2

 .ش ًحص ىٍؿش ٓوخ١َس ٓوزُٞشًُٝي رخهظ٤خٍ ٓ٘خ٣ٍغ حٓظؼٔخ٣ٍ

 : رؾم١ك إٌّٛ (3

ٝٛٞ أْٛ ٛيف َُِٜٔف ح٢ٓ٬ٓ٩ ٣ٝوٜي رٚ ٗٔٞ حُٔٞحٍى حٌُحط٤ش َُِٜٔف حُٔظٔؼِش ك٢ 

ٍأٓٔخُٚ ٝح٧ٍرخف حُٔلظـِس ٝح٫كظ٤خ٤١خص، ًٌُٝي ٗٔٞ حُٔٞحٍى حُوخٍؿ٤ش حُٔظٔؼِش ك٢ حُٞىحثغ 

 .رٔوظِق أٗٞحػٜخ

٠ طلو٤ن طِي ح٧ٛيحف ٓخُلش حًٌَُ ا٫ إٔ حُٜٔخٍف ٝطٔؼ٠ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش أ٠٣خً اُ     

ح٤ٓ٬ٓ٩ش طٔؼ٠ ٖٓ ك٤غ حُٔزيأ ا٠ُ طلو٤ن ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٛيحف ح٫ؿظٔخػ٤ش ح٩ٟخك٤ش ٖٓ ه٬ٍ 

 .رؼٞ رَحٓؾ حُظ٣َٞٔ حُٔٞؿٜش ١ٌُٝ حُيهَ حُٔليٝى ًٜ٘خى٣ن حًُِخس ٝحُوَٝٝ حُلٖٔ

  

 :ثٛاػش إٔشبء اٌّظبسف الإعلا١ِخ (د 
 

رٞحػغ اٗ٘خء حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓخ ٢ِ٣ُؼَ ٖٓ أرَ ُ 
2
: 

 .كَ ح٬ٌُ٘ٔص ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش رلٍِٞ ٓٔظٔيس ٖٓ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش (1

 .حُظلٍَ ٖٓ حَُرخ (2

طزخع هخػيط٢ حُـَّ رخُـْ٘ ٝحُوَحؽ خرطٞحكن ٓؼخ٬ٓص حَُٜٔف ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش  (3

 .رخ٠ُٔخٕ، ٝطَى حُـٍَ ٝحُـٜخُش ٝحُؤخٍ

 .كَٛش حَُؿٞع ا٠ُ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ٝهخٛش حُٔظؼِن ٜٓ٘خ رخُٔؼخ٬ٓص حُٔخ٤ُش ٝحَُٜٔك٤شاطخكش  (4

 .حُو٤خّ رـ٤ٔغ ح٧ػٔخٍ حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ أْٓ ا٤ٓ٬ٓش (5

 .حٓظؼٔخٍ حُلَى أٓٞحُٚ ك٢ ٓزَ آٓ٘ش ٣طٔجٖ ُٜخ، ٝحُزؼي ػٖ ًِ٘ٛخ ٝطـ٤ٔيٛخ (6

 

 :ثزؾم١مّٙب٠ٍزضَ اٌّظشف الإعلاِٟ اٌمبػذربْ الأعبع١زبْ اٌٍزبْ   (ٖ 

ك٢ حٓظؼٔخٍ ٝط٘ـ٤َ ح٧ٓٞحٍ ك٢ حَُٜٔف ح٢ٓ٬ٓ٩ ٛٔخٕ ظخح٧ٓخ٤ٓ خٕحُوخػيط       
3
: 

                                                           
 .41-40، ٙ ٙ 1996ٓلٔي ؿ٬ٍ ٤ِٓٔخٕ، حُٞىحثغ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُٔؼٜي حُؼخ٢ُٔ ُِلٌَ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُوخَٛس،  1

 .50-49، ٙ ٙ 1998ٓلٔي حُِك٢ِ٤، حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ىحٍ حٌُٔظز٢ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ىٓ٘ن،  2

 .95-94ٓلٔٞى كٖٔ ٛٞحٕ، أٓخ٤ٓخص حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ح٢ٓ٬ٓ٩، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ  3
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 :لبػذح اٌغُٕ ثبٌغشَ  (1

ٝرخػظزخٍ ( ًخُٔوخ١َ أٝ حُؤخثَ)أ١ إٔ حُلن ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حَُرق ٣ٌٕٞ رويٍ طلَٔ حُٔ٘وش        

 ٣ٌٕٞ رويٍ ح٫ٓظؼيحى ُظلَٔ( ـْ٘حُ)إٔ ػ٤َٔ حُز٘ي ٛٞ ٣َٗي ك٢ أػٔخُٚ، كبٕ حُلن ك٢ حَُرق 

 (.حُـَّ)حُؤخٍس 

ٝطؼظزَ ٌٛٙ حُوخػيس ح٧ٓخّ حُل١ٌَ ٌَُ حُٔؼخ٬ٓص حُوخثٔش ػ٠ِ حُٔ٘خًٍش أٝ حُٔؼخٟٝش، كخُٔظؼخَٓ       

 . ك٢ حَُرق ٝك٢ حُؤخٍس أ٠٣خ ٓغ حُز٘ي ٣ٌٕٞ ٣ٌَٗخً 

 : لبػذح اٌخشاط ثبٌؼّبْ (2

أ١ إٔ ح١ٌُ ٠٣ٖٔ أَٛ ٢ٗء ؿخُ ُٚ إٔ ٣لَٜ ػ٠ِ ٓخ طُٞي ػ٘ٚ ٖٓ ػخثي، كٔؼ٬ ٣وّٞ حُز٘ي        

ح٢ٓ٬ٓ٩ ر٠ٔخٕ أٓٞحٍ حُٔٞىػ٤ٖ ُي٣ٚ ك٢ ٌَٗ ٝىحثغ أٓخٗٚ طلض حُطِذ، ٣ٌٕٝٞ حُوَحؽ حُٔظُٞي ػٖ 

خ رخٓظٌٔخٍ ٧ٗٚ ٣ٌٕٞ ِِٓٓ( ٝٛٞ حُز٘ي)ؿخثِ ح٫ٗظلخع ُٖٔ ٟٖٔ ( أ١ ٓخ هَؽ ٖٓ حُٔخٍ) ٌٛح حُٔخٍ

 .حُ٘وٜخٕ ح١ٌُ ٣لظَٔ كيٝػٚ ٝطلَٔ حُؤخٍس ك٢ كخُش ٝهٞػٜخ، أ١ إٔ حُوَحؽ ؿْ٘ ٝح٠ُٔخٕ ؿَّ
 

 :أُ٘ ِب ١ّ٠ض اٌّظبسف الإعلا١ِخ (ٚ 

إ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ػٖ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٛٞ هيٍطٜخ حُلخثوش ػ٠ِ ٍر٢ ح٫هظٜخى        

٢، ًُٝي ٫ٓظزيحُٜخ رؼ٤ِٔش ح٩هَحٝ ٓوخرَ كخثيس ٝحُظ٢ طوّٞ رٜخ رخ٫هظٜخى حُٔخُ( حُؼ٢٘٤)حُلو٤و٢ 

حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش، ػوٞى َٗحًش كو٤و٤ش ًخُٔ٘خًٍش أٝ ح٠ُٔخٍرش أٝ ػوٞى ر٤ٞع كو٤و٤ش ًخَُٔحرلش ٝ 

ََِّْٔح٫ٓظٜ٘خع ٝ  .ٝٛٞ ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١. حُ

٤ُٞي حُ٘وٞى ٬ُٓظلخىس ٖٓ كَٝم أٓؼخٍ حُلخثيس ر٤ٖ اً إٔ ٓؼ٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ح٬ُٓليٝى ا٠ُ ط        

حُٞىحثغ ٝحُوَٝٝ ٣ئى١ ا٠ُ حٗولخٝ ه٤ٔظٜخ ٝكيٝع حُظ٠وْ، ًُٝي ٧ٕ ٝكيحص حُ٘وٞى ك٢ ٓل٢٤ 

طيحٍٝ ٓخ، طٔؼَّ كوٞهخً ٗخثؼش ُلخ٤ِٜٓخ ػ٠ِ ٝكيحص حُ٘خطؾ ك٢ ًُي حُٔل٢٤، ٝإ أكيحً ٖٓ حُ٘خّ ٫ ٣َ٣ي 

طٜخ حَُ٘حث٤ش كَٜحً، ٜٓٔخ حُ٘وٞى ٌُحطٜخ، رَ ُٔخ طلَُٙ  ّٞ ُلخِٜٓخ ٖٓ ِٓغ ٝهيٓخص، أ١ أٜٗخ طَحى ُو

ٌُُٝي ك٬ ٓؼ٠٘ ُِ٘ظَ ا٠ُ ٤ًٔش حُ٘وٞى ح٤ٌُِش رٔؼٍِ ػٖ حُ٘ظَ ا٠ُ حُ٘خطؾ، . حهظِلض ىٝحكغ حُطِذ ػ٤ِٜخ

أ٣ش ػ٤ِٔخص اٛيحٍ ؿي٣يس ٣لٞم ٓؼيُٜخ ٓؼيٍ ٗٔٞ حُ٘خطؾ ، ٝكو٤ٔش حُٞكيس حُ٘وي٣ش ٢ٛ ٤ٜٗزٜخ ٖٓ حُ٘خطؾ

طؼ٢٘ ط٘خهٚ ٤ٜٗذ حُٞكيس حُ٘وي٣ش ٖٓ ٝكيحطٚ
1

 ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ إٔ ح٩ٛيحٍ حُـي٣ي ٤ٓ٘خٍى ح٩ٛيحٍ. 

 حُوي٣ْ ك٢ حُطِذ ػ٠ِ حُ٘خطؾ ٝٛٞ ٓخ ٣ئى١ ريٕٝ أى٠ٗ ٗي ا٠ُ حٗولخٝ ه٤ٔش ٝكيس حُ٘وي ٝرخُظخ٢ُ 

 .  كيٝع حُظ٠وْ

حػظوخىحً ْٜٓ٘ إٔ ًُي ٣للِ ( ويحٗولخٝ ه٤ٔش حُ٘)ٖ ر٘ٔزش ٖٓ حُظ٠وْ ٤ُوي طٔخٓق رؼٞ ح٫هظٜخى٣        

ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ حُ٘ٔٞ، ٌُٖ ٌٛح ح٫ػظوخى ٣ظؼخٍٝ ٓغ ٍَٟٝس حٓظوَحٍ ه٤ٔش حُ٘وي، ًُٝي ٧ٕ حٗولخٝ ه٤ٔش 

.حُ٘وي ٣ٔؼَ ه٤يحً ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ٤ُْٝ ١َٗخً ٖٓ ١َٝٗٚ
2
 

                                                           
 .28-27ٛـ، ٙ  1418، 10ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ّػزي حُـزخٍ كٔي ػز٤ي حُٔزٜخ٢ٗ، حُ٘وٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ًٔخ ٣٘زـ٢ إٔ طٌٕٞ،  1

 .28ٗلْ حَُٔؿغ، ٙ  2
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ٖ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ إ ػ٤ِٔش ح٩ٛيحٍ حُـي٣يس طؼ٢٘ إٔ حُـٜش حُٜٔيٍس هي ٌِّٓض ٗلٜٔخ ؿِءحً ٗخثؼخً ٓ        

ٝحُظ٢  M3ٝح٧ٍٛٞ حُلو٤و٤ش ُِٔـظٔغ، ١خُٔخ أٗٚ هزَ رٌٜٙ ح٩ٛيحٍحص، ٖٝٓ حُٔؼِّٞ إٔ حٌُظِش حُ٘وي٣ش 

طٔؼَ ػَٝ حُ٘وٞى ط٠ْ ؿ٤ٔغ أٗٞحع ٝىحثغ حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش، ٝؿِء ًز٤َ ٖٓ ٌٛٙ حُٞىحثغ ٢ٛ هَٝٝ 

ٌُظ٤َٗٝخً ح٤َ ٓٞؿٞى كؼ٤ِخً ٝاٗٔخ ٝٛٞ ؿ ٖٓ هزَ حَُٜٔف ُِؼ٬ٔء رو٢ ك٢ ٤ٍٛي حُؼ٤َٔ ٟٖٔ حَُٜٔف

 .كو٢ ػ٠ِ ٌَٗ طؼٜيٍ رخُيكغ

 
 

 ر٤٘ٔخ ٫ طؼط٢ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش أ١ ٗٞع ٖٓ أٗٞحع حُوَٝٝ ػيح حُوَٝٝ حُلٔ٘ش       

 ٝر٘ٔذ ه٤ِِش ؿيحً، ٣ٝزو٠ حُـِء ح٤ٔ٤َُ ٖٓ حُ٘وٞى حُُٔٞيس ٖٓ هزَ حَُٜٔف ح٢ٓ٬ٓ٩ ٖٓ ه٬ٍ

 حُؼ٬ٔء ىكخطَ ٤ٌٗخص أٝ ٖٓ ه٬ٍ كظق رؼٞ ح٫ػظٔخىحص، حُٞىحثغ طلض حُطِذ ػٖ ٣َ١ن ٓ٘ق

،  ٝٓغ ًُي (ا٫ إٔ ٌٛح ح٩ٗ٘خء ُ٘وٞى ؿي٣يس ٣ؼي ٖٓ حُ٘ٞع حَُٔؿٞد ١خُٔخ ُْ ٣ٔظٜيف ٓ٘ٚ ح٫ٓظَرخف)

كٖٔ ح٧ك٠َ إٔ ٣ٌٕٞ حُظلٌْ حٌُخَٓ ُـ٤ٔغ ػ٤ِٔخص اٛيحٍ حُ٘وٞى رـ٤ٔغ أٗٞحػٜخ ٖٓ هزَ حُلٌٞٓخص 

ط٤ُٞي حُٞىحثغ ٤ُْٝ ٖٓ هزَ حُٜٔخٍف حُوخٛش، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ حٗظَح١ ٗٔزش  ٝىٕٝ حٓظَرخف ٖٓ ػ٤ِٔش

 %.100طـط٤ش 
 

 

 

َّٔي حُزخكغ ٣ئًي طِي حُ٘ظ٤ـش أ٠٣خً ٓـٔٞػش ٖٓ حُزخكؼ٤ٖ ْٜٝٓ٘         ٕ رؤح١ٌُ ٣َٟ  ٛي٣و٢ الله ٗـخس ٓل

إٔ  اً، حُ٘وٞى ػَٝ ٖٓ اه٬ٍ ٝأك٤خًٗخ ٗوي٣خً ٓليٝىحً ؿيحً، طٞٓؼًخ ػٜ٘خ ٣٘ظؾ هي ح٤ٓ٬ٓ٩َّش حُظ٣َٞٔ أٓخ٤ُذ

٠ٓٔٞٗش ح٧َٛ ًٔخ ٢ٛ حُٞىحثغ ٧ؿَ ٝحُٞىحثغ ح٫ىهخ٣ٍش  ٤ُٔض ُيٟ حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩َّش ح٫ٓظؼٔخٍ ٝىحثغ

خ  ٓزِؾ أهَ ػ٠ِ حُٔيَّس ح٣شٜٗ ك٢ُيٟ حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش، ك٤ٌٖٔ ُِٔٞىع ك٢ حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ إٔ ٣لَٜ  َّٔ ٓ

 حُؼ٤َٔ ٣َىٙ ح١ٌُ كبٕ حُٔزِؾ حَُٔ٘ٝع كَ٘ كخُش ٫كوخً، كل٢ حُ٘وٞى ػَٝ ٖٓ ٣وَِ ح١ٌُ أٝىػٚ، ح٧َٓ

خ حَُٜٔف ا٠ُ حُٔٔظؼَٔ َّٔ خ حٓظِٔٚ، ٣ٌٕٞ أهَ ٓ َّٔ حُ٘وٞى ٖٓ ػَٝ ا٠ُ ح٩ه٬ٍ ٣ئى١ِّ ٓ
1
. 

 

 

 

ي حُزخكغ ٣َٟ ًٔخ         َّٔ  حُٞىحثغ ك٢ ربٗ٘خء حُظـخ٣ٍش ُِٜٔخٍف ح٫ػظَحف ٣ٌٖٔ رؤٗٚ ٗخرَح ػَٔ ٓل

: ر٤١َٖ٘ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُ٘ظخّ
2

 

 

 ؿ٤َ حُظ٤ِ٣َّٞٔش ح٫هظٜخى ٫كظ٤خؿخص ١زوًخ حُٔ٘ظوش حُٞىحثغ اٗ٘خء ٠ُٔخٕ حُٔ٘خٓزش ح٩ؿَحءحص حطوخً   (1

 .حُظ٠و٤ٔش

       .كو٢ حُ٘وٞى أٛلخد ا٠ُ ٫ ُِٔـظٔغ ًٌَ، حُٔ٘ظوش حُٞىحثغ ٖٓ حَُرق حُٔظلون ٣ؼٞى إٔ   (2

 

                                                           
َُِٜٔف ح٢ٓ٬ٓ٩، رلغ ٓويّ ا٠ُ كِوش حُ٘وخٕ ح٠ُٝ٧ ٫ٓظٌٔخٍ ططز٤ن أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش  ىٍٝ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رخُ٘ٔزشٓلٔي ٗـخس أكٔي ٛي٣و٢،  1

 . 84ّ، ٙ 1993 -ٛـ  1413ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُٔئطَٔ ح٫هظٜخى١ ح٧ٍٝ، حُٔلٍٞ حَُحرغ، ح٣ٌُٞض، 

 http://iefpedia.com/arab/?p=9167: حُزلغ ٓٞؿٞى ػ٠ِ ٓٞهغ ٓٞٓٞػش ح٫هظٜخى ٝحُظ٣َٞٔ ح٢ٓ٬ٓ٩   

 ، حُٔؼٜي حُؼخ٢ُٔ ُِلٌَ ح3٢ٓ٬ٓ٩، 3١ٓلٔي ػَٔ ٗخرَح، طَؿٔش ٤ٓي ٓلٔي ٌَٓ، ٗلٞ ٗظخّ ٗوي١ ػخىٍ، ِِٓٔش ا٤ٓ٬ٓش حُٔؼَكش ٍهْ  2

 .211- 212ٙ  ّ،1992، حُوخَٛس، (ٌٓظذ حُوخَٛس ) 
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 :الإعلا١ِخالأػّبي ٚالأٔشطخ اٌزٟ رمَٛ ثٙب اٌّظبسف  (ص 
 

 

ط٘خرٚ رؼٞ ح٧ػٔخٍ حُظ٢ طوّٞ رٜخ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٗظ٤َطٜخ ك٢ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش، ٣ٌٖٝٔ        

طِو٤ٚ أرَُ ٌٛٙ ح٧ػٔخٍ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٫ حُلَٜ رٔخ ٢ِ٣
1
: 

 . كظق كٔخرخص حُٞىحثغ حُ٘وي٣ش حُـخ٣ٍش، ٝاٛيحٍ ح٤ٌُ٘خص (1

 .طوي٣ْ هطخرخص ح٠ُٔخٕ ٝ كظق ح٫ػظٔخىحص (2

 . زٍٞ حُٞىحثغ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش رـَٝ ط٘ـ٤ِٜخ ٖٓ هزَ حَُٜٔف رٜلظٚ ٠ٓخٍرخً ه (3

 . كلع ح٧ٓخٗخص ك٢ حُٜ٘خى٣ن حُٔوٜٜش ٌُُي ٓوخرَ أؿَ (4

 . حُو٤خّ رؼ٤ِٔخص حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ (5

هزٍٞ حٌُلخ٫ص حُ٘و٤ٜش ٝحَُٕٛٞ حُؼ٤٘٤ش ٠ًٔخٕ ٫ٓظؼخىس حُوَٝٝ حُلٔ٘ش أٝ كظق ح٫ػظٔخىحص  (6

 . ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ كخٍ ىهُٞٚ ٓغ حَُٜٔف رٜلظٚ ٠ٓخٍرخً أٝ اُِحّ حُؼ٤َٔ ر١َٝ٘ ح

 .اٛيحٍ ح٧ْٜٓ ُلٔخد حُٔئٓٔخص ٝحًَُ٘خص ٝٓؼخٝٗظٜخ ك٢ ػ٤ِٔخص ح٫ًظظخد (7

طوي٣ْ ح٫ٓظ٘خٍحص ٝحُويٓخص حُٔظؼِوش ريٍحٓخص حُـيٟٝ ح٫هظٜخى٣ش ٝ ربٗ٘خء أٝ حٗيٓخؽ حًَُ٘خص  (8

 . أٝ َٗحثٜخ

 . حُٔوخ٠٣ش ٝح٫طـخٍ رخُِٔغ ٝكن كيٝى ٓؼ٤٘ش ٖٓ هزَ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ (9

 .ُٔؼيحص ٝح٫٥صطؤؿ٤َ ح (10

  .حُٔٔخٛٔش ك٢ حُٔوخ٫ٝص ٝحُظؼٜيحص (11

 .اىحٍس ح٧ٝهخف ٝط٘ل٤ٌ حُٞٛخ٣خ (12

حُيهٍٞ ك٢ حُؼ٤ِٔخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُظ٢ طـ٤ِٛخ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٣ٝٔٔق رٜخ حَُٜٔف  (13

َِْحَُٔحرلش ٝح١ًَُِٔ ًؼ٤ِٔخص  َّٔ ٝحُِٔحٍػش ٝحٓظجـخٍ ٝطؤؿ٤َ ٝطِٔي ٝط٤ِٔي حُٔ٘خكغ، ٝػوٞى  حُ

 .ح٩ؿخٍس حُٔ٘ظ٤ٜش رخُظِٔي ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُٔؼخ٬ٓص ح٧هَٟ

 

 :ط١غ اٌز٠ًّٛ الإعلاِٟ (ػ 

طوظِق ١ز٤ؼش حُظ٣َٞٔ رخهظ٬ف ح٤ُٜـش حُٔطزوش، رل٤غ ط٘ؤْ ٤ٛؾ حُظ٣َٞٔ حُظ٢ طظؼخَٓ رٜخ        

حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ا٠ُ
2
: 

  ٤ٛؾ هخثٔش ػ٠ِ كوٚ حُٔ٘خًٍش ًخُٔ٘خًٍش حُٔ٘ظ٤ٜش رخُظِٔي، ٝحُٔٔخهخس ٝ حُِٔحٍػش ٝحُٔـخٍٓش

 .ٝح٠ُٔخٍرش ًَٝٗش حُؼ٘خٕ

 ََِّْٔش ٦َُٓ رخَُ٘حء ٝ ر٤غ ٤ٛؾ هخثٔش ػ٠ِ كوٚ حُز٤ٞع ًخَُٔحرل  . ٝر٤غ حُو٤خٍ ٝ ػوي ح٫ٓظٜ٘خع حُ

 َٝ٤ٛٝؾ هخثٔش ػ٠ِ كوٚ ح٩ؿخٍس ًخ٩ؿخٍس حُٔ٘ظ٤ٜش رخُظِٔي، ٤ٛٝؾ هخثٔش ػ٠ِ كوٚ حُو. 

                                                           
حُز٘ٞى : ٝ كَى أرٞ حُٔـي. 146-145ٙ  ، 1993ٙ، 3أٗٞحػٜخ ٤ًٝق طظؼخَٓ ٓؼٜخ، ىحٍ حُ٘لخثْ، ر٤َٝص، ١: ؿؼلَ حُـِحٍ، حُز٘ٞى ك٢ حُؼخُْ 1

 .51-49، ىص، ٙ ٙ 1ٝٓخ ػ٤ِٜخ، ىحٍ حُٜلٞس َُِ٘٘، حُوخَٛس، ١...ٓخُٜخ...ح٤ٓ٬ٓ٩ش

ٝٓخثِٚ ٝٓئٓٔخطٚ، رلغ ٓويّ ُ٘يٝس حُظ٤ٔ٘ش ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ حُٔ٘ؼويس ك٢ ػٔخٕ، ٓئٓٔش آٍ : ٌٍٓ٘ حُولق، ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ 2

 . 796 -795، ٙ ٙ 1994، 2ٕ، ؽ حُز٤ض، ػٔخ
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حُظ٢ طـ١َ ك٢ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش أرَُ ٌٛٙ ح٤ُٜؾ ح٧ٌٗخٍ ح٧ٍرؼش حُظخ٤ُش طٟٞق   
*
: 

 

 

 :ٚ الاعزظٕبع اٌّٛاصٞ عالاعزظٕب (1

 (8)حٌَُ٘ ٍهْ                                  
 

 ٝح٫ٓظٜ٘خع حُٔٞح١ُ ط٤ٟٞق ٤ُٜـش ح٫ٓظٜ٘خع                 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : اٌّٛاصٞ غٍََُّاٌٚ اٌغٍََُّ (2

 (9)حٌَُ٘ ٍهْ                                                       

َِْط٤ٟٞق ٤ُٜـش                        َّٔ َِْ ٝ حُ َّٔ  حُٔٞح١ُ حُ

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
*
 .ح٧ٌٗخٍ ٖٓ اػيحى حُزخكغ 

 

حٓظ٬ّ حُٔ٘ظؾ حُٜٔ٘غ ٖٓ هزَ حَُٜٔف ك٢ 

 حُٞهض حُٔليى

ك٢  ٖٓ هزَ حَُٜٔف ُٜخُق حُٜخٗغ ٓيحى حُؼٖٔ

 حُظٞح٣ٍن حُٔظلن ػ٤ِٜخ

ٖٓ هزَ حُؼ٤َٔ ُٜخُق حَُٜٔف  ٓيحى حُؼٖٔ

  ك٢ حُظٞح٣ٍن حُٔظلن ػ٤ِٜخ

 
ط٤ِْٔ حُٔ٘ظؾ ٖٓ هزَ حَُٜٔف ُِؼ٤َٔ ك٢ 

 حُٞهض حُٔليى

 

 اٌؼ١ًّ
 

 ١ِذ حُؼ٤َٔ ٖٓ حَُٜٔفٖٓ ه٬ٍ ارَحّ ػوي حٓظٜ٘خع 

 ٛ٘غ ٓ٘ظؾ رٔٞحٛلخص ١َٝٗٝ ٓليىس

 

 

ٍُ ر٘لْ حُٔٞحٛلخص حُٔطِٞرش  ارَحّ ػوي حٓظٜ٘خع ٓٞح

ٓخ ٛخٗغٝرؼٖٔ ٝٓيس أهَ ر٤ٖ حَُٜٔف ٝ  
 

 

 اٌظبٔغ

 اٌؼ١ًّ

 

(رؼخؿََٗحء آؿَ )ػوي ِْٓ   
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(َٗحء آؿَ رؼخؿَ)ػوي ِْٓ ٓٞح١ُ   

 

 ٓيحى ػٖٔ حُِٔؼش ٗويحً ٖٓ هزَ حَُٜٔف ُٜخُق حُزخثغ

 

ٖٓ هزَ حُزخثغ ُٜخُق حَُٜٔف ط٤ِْٔ حُِٔؼش ك٢ ٓٞػي آؿَ  

 

ٖٓ هزَ حُؼ٤َٔ ُٜخُق حَُٜٔف  ػٖٔ حُِٔؼش ٗويحً ٓيحى   

 

 

ٖٓ هزَ حَُٜٔف  حُٔليىح٥ؿَ  ط٤ِْٔ حُِٔؼش ك٢ حُٔٞػي

 ُٜخُق حُؼ٤َٔ

 

 اٌؼ١ًّ

 

 اٌجبئغ

اٌّظشف 

 الإعلاِٟ

اٌّظشف 

 الإعلاِٟ

 

 

 اٌؼ١ًّ
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 : اٌّشاثؾخ (3

 

 (10)حٌَُ٘ ٍهْ                                    
 

 ط٤ٟٞق ٤ُٜـش حَُٔحرلش                                 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  :ٚالإعبسح إٌّز١ٙخ ثبٌز١ٍّه الإعبسح (4
 

 

 (11)حٌَُ٘ ٍهْ                                  
 

 ٝح٩ؿخٍس حُٔ٘ظ٤ٜش رخُظ٤ِٔي ح٩ؿخٍسط٤ٟٞق ٤ٛـش              

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

حَُٜٔف حُِٔؼش ُِؼ٤َٔ ط٤ِْٔ  

 

 
 

 اٌؼ١ًّ

 
 
 

 ٓيحى ح٧هٔخ١ حُٔظلن ػ٤ِٜخ ٖٓ هزَ حُؼ٤َٔ

َُٜٔف ك٢ حُٔٞحػ٤ي حُٔليىسح ُٜخُق  

 

رٞػي َٗحء ِٓؼش ٓؼ٤٘ش َُِٜٔف٣ظويّ حُؼ٤َٔ   

 

 

ط٤ِْٔ حُِٔؼش ٖٓ حُزخثغ ُٜخُق حَُٜٔف٣ظْ   

 

حُظ٢ حٗظَحٛخ  ػٖٔ حُِٔؼش حَُٜٔف٣ٔيى 

ر٤ؼٜخ ُِؼ٤َٔ  َٗحثٜخ ٖٝٓ ػْ رـَٝ ُِزخثغ  

 

حَُرق حُٔظلن ػ٤ِٚ+ارَحّ ػوي ر٤غ َٓحرلش رؼٖٔ حُِٔؼش  

 
 

 َٗحء ح٧َٛ ٖٓ هزَ حَُٜٔف ٗويحً 

 
 

حَُٜٔف حُزخثغ ا٠ُهزَ  ط٤ِْٔ ح٧َٛ ٖٓ   

 

٬ُٗظلخع رٚ ٖٓ حَُٜٔف ا٠ُ حُؼ٤َٔ ط٤ِْٔ ح٧َٛ  

ٖٓ هزَ حُؼ٤َٔ  حُٔظلن ػ٤ِٜخٓيحى ح٧هٔخ١ 

 ُٜخُق حَُٜٔف

 
 

رؤؿَس ٓظلن ػ٤ِٜخارَحّ ػوي اؿخٍس   

 

ارَحّ ػوي ٛزش أٝ ػوي ر٤غ ٓٔظوَ ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔيس ط٘ظوَ 

 رٔٞؿزٚ ٤ٌِٓش ح٧َٛ ٖٓ حَُٜٔف ا٠ُ حُٔٔظؤؿَ

 

 
 

 

 

 حُؼ٤َٔ 

(حُٔٔظؤؿَ)  

 

 

 اٌجبئغ

 اٌؼ١ًّ

 

 اٌجبئغ

اٌّظشف 

 الإعلاِٟ

 

اٌّظشف 

 الإعلاِٟ
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 :ِخبؽش ط١غ اٌز٠ًّٛ فٟ اٌّظبسف الإعلا١ِخ (ؽ 
 

 :ِخبؽش اٌز٠ًّٛ ثبٌّشاثؾخ (1

٣َٟ رؼٞ حُلوٜخء ٝح٤ُٜجخص حَُ٘ػ٤ش إٔ ػوي حَُٔحرلش ِِّٓ ُِزخثغ كو٢ ٤ُْٝ ُِٔ٘ظ١َ، ٝٛ٘خى 

هٌ ٓؼظْ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش رخَُأ١ حُؼخ٢ٗ ك٢ ٓؼخ٬ٓطٜخ ؤآهَٕٝ ٣َٕٝ أٗٚ ِِّٓ ُِطَك٤ٖ، ٝطكوٜخء 

ٓغ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ٝكن ٤ٛـش حَُٔحرلش
1
. 

حُظخ٤ُش٣ٌٖٝٔ ا٣ـخُ أْٛ ٓوخ١َ حَُٔحرلش ك٢ حُ٘وخ١ 
2
: 

 َطؤؿ٤َ حُٔيحى ػٔيحً ُؼيّ ٝؿٞى ػوٞرخص طؤه٤َ أٝ ػيّ حُظٔي٣ي ٩ك٬ّ أٝ اػٔخٍ حُؼ٤ٔ. 
 

  ٓوخ١َ حَُؿٞع ك٢ حُٞػي ٗظ٤ـش ػيّ اُِح٤ٓش ٝػٞى ح٥َٓ رخَُ٘حء ك٢ كخُش ح٧هٌ رؼيّ اُِح٤ٓش

 .هٌ ربُِح٤ٓش حُٞػيؤٓؼظْ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش طحُٞػي ػ٠ِ حُٔ٘ظ١َ، ػِٔخً رؤٕ 
 

 ٓوخ١َ ٍكٞ حُِٔؼش ُٞؿٞى ػ٤ذ ك٤ٜخ. 
 

 ٓوخ١َ طؼَٝ حُِٔؼش ُِظِق ٢ٛٝ ٫ طِحٍ ٌِٓخً َُِٜٔف. 

 :بٌغٍََُِّخبؽش اٌز٠ًّٛ ث  (2

٣ٌََِّْٖٔٔ ا٣ـخُ أْٛ ٓوخ١َ حُظ٣َٞٔ ػٖ ٣َ١ن  ك٢ حُ٘وخ١ حُظخ٤ُش حُ
3
: 

  حُؼويػيّ حُظِحّ حُؼ٤َٔ رظ٤ِْٔ حُِٔؼش ك٢ حُٞهض أٝ ح٤ٌُٔش ٝرخُٔٞحٛلخص حُٔظلن ػ٤ِٜخ ك٢. 

  ٖٓ ََِّْٔػيّ طـط٤ش حُؼخثي  .ُِظٌِلش حُ

  ٓوخ١َ ح٫كظلخظ رخُِٔؼش ػ٘ي ط٤ِٜٔٔخ هزَ حُٞهض حُٔظلن ػ٤ِٚ ٝحَُٜٔف ِِّٓ رخ٫ٓظ٬ّ، ٝٛ٘خ

 .َطزش ػ٠ِ ًُي، طٌِلش حُظو٣ِٖ، حُظؤ٤ٖٓ، حُظِقظ٣لَٔ حَُٜٔف حُٔوخ١َ حُٔ

  ّهيٍس حُؼ٤َٔ ػ٠ِ ط٤ِْٔ حُِٔؼشٓوخ١َ ٗخطـش ػٖ حٌُٞحٍع حُطز٤ؼ٤ش حُظ٢ هي طئى١ ا٠ُ ػي. 

 ْٓوخ١َ ٝؿٞى ػ٤ذ ك٢ حُِٔؼش ػ٘ي حُظ٤ِٔ. 

 :ثبلاعزظٕبع اٌز٠ًّٛ ِخبؽش (3

 ٝحُٔوخٍٝ خءحُزَّ٘  حَُٜٔف ح٢ٓ٬ٓ٩ ريٍٝ ٣وّٞ أهَٟ، أ١َحف ٓغ حٓظٜ٘خع ػوٞى ارَحّ ػ٘ي      

 ٤ٖٓوخُٝ ػ٠ِ ٣ؼظٔي ًِٜخ، كٜٞ ٌٛٙ حُٔـخ٫ص ك٢ ٓظوٜٚ حَُٜٔف ؿ٤َ ًخٕ ُٝٔخ ٝحٍُٔٞى، ٝحُٜخٗغ

 حَُٜٔف ػ٠ِ ػ٤َٔ ٖٓ حُٔيحى اكيحٛخ حُظو٢ِ ػٖ :٤٤ٖظٗخك ٖٓ ٓوخ١َ ا٠ُ ٣َٟٚؼٓخ ٝٛٞ حُزخ١ٖ، ٖٓ

 حٓظٜ٘خػخً ٝحُظ٢ حُٔزخػش حُِٔغ٤ْ رظِٔ حُوطَ حُوخٙ ٝحُوطَ ح٥هَ ٛٞ حَُٔحرلش، ك٢ ٣ليع ٓخ ؿَحٍ 

ََِّْٔ ػوي ٓوخ١َ ط٘زٚ ، حُلو٤ٜش ح٥ٍحء رؼٞ ٝكن ِِّٓ ؿ٤َػويحً ؿخثِحً  ػوي ح٫ٓظٜ٘خع ، ٝاًح حػظزَحُ

ػِٔخً إٔ  ،ػ٘ٚ ك٤ظَحؿغ حُؼوي اُِح٤ٓش ػ٠ِ ػيّ ٣ؼظٔي هي ح١ٌُ ح٥هَ حُطَف طٌٕٞ ٛ٘خى ٓوخ١َ يكو

ؼيّ اُِح٤ٓش حُؼويحُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٫ طؤهٌ ر
4
. 

                                                           
 .77، ٙ 2000، 1ٓلٔي ػَٔ ٗخرَح، ١خٍم الله هخٕ، حَُهخرش ٝح٩َٗحف ػ٠ِ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ، ؿيس، ١ 1

 .150-149ٙ  ،2008، 1أكٔي ٤ِٓٔخٕ هٜخٝٗش، حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ػِْ حٌُظذ حُـي٣يس َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ، ١ 2

 .152ٙ  ،حَُٔؿغ حُٔخرن 3

 .78ٓلٔي ػَٔ ٗخرَح، ١خٍم الله هخٕ، حَُهخرش ٝح٩َٗحف ػ٠ِ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ  4



 

 

108 

 

 

ٖٝٓ أْٛ ٓوخ١َ ح٫ٓظٜ٘خع ٓخ ٢ِ٣
1
 : 

 

 طوِزخص ح٧ٓؼخٍ رؼي طلي٣يٛخ ك٢ ػوي ح٫ٓظٜ٘خع. 

  َحُٜخٗغ ك٢ ط٤ِْٔ حُز٠خػش اًح ًخٕ حَُٜٔف ٓٔظٜ٘ؼخً طؤه. 

  ًطؤهَ حُٔوخٍٝ أٝ حُٔ٘ظؾ ك٢ ط٤ِْٔ حُز٠خػش اًح ًخٕ حَُٜٔف ٛخٗؼخ. 

 طِق حُز٠خػش طلض ٣ي حَُٜٔف هزَ ط٤ِٜٔٔخ ُِٔٔظٜ٘غ. 

 

 

 :اٌّؼبسثخ ٚ ثبٌّشبسوخ اٌز٠ًّٛ ِخبؽش (4
 

 

، ٝ أٝ حُٔ٘خًٍش ح٠ُٔخٍرش ٣َ١ن ػٖ حُظ٣َٞٔحٓظويحّ  ك٢ ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُٜٔخٍف حٌُؼ٤َ ٖٓ طظَىى       

 ٖٓ ٌؼ٤َحُ ك٢ أؿِذ ح٧ك٤خٕ ظٞك٣َ ٫ ٗظَحً ٧ٗٚ ح٤ُٜؾ، رٌٜٙ حَُٔطزطش ش٤حُؼخُ ُِٔوخ١َ ٣ؼٞى ًُي

طٚ ٝطخ٣ٍوٚ  ء٬ٓرلـْ  حٌُخِٓش حُٔؼَكشٓؼ٬ً  ٜٓ٘خ حُظ٣َٞٔ، ذِطحُظ٢ ط حُـٜش ح٣ٍَٝ٠ُش ك٢  حُٔؼخ٤٣َ

حُ٘خك٤ش ح٫هظٜخى٣شٖٓ َٓ٘ٝػٚ ح٫ثظٔخ٢ٗ ٟٝٝغ 
2
. 

      

ٖٝٓ أْٛ ٓوخ١َ ٤ٛؾ ح٠ُٔخٍرش ٝحُٔ٘خًٍش ٓخ٢ِ٣      
3
: 

 حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ ػيّ ىكغ ح٣َُ٘ي ٤ٜٗذ حَُٜٔف ٖٓ ح٧ٍرخف أٝ حُظؤه٤َ ك٢ ىكؼٜخ. 
 

 حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ ٟؼق ح٧ىحء ٖٓ ؿخٗذ ح٣َُ٘ي أٝ ػيّ ىٍحٓش حَُٔ٘ٝع ىٍحٓش ؿ٤يس. 
 

 ّحُظِحّ ح٣َُ٘ي رخ٠ُٞحر٢ حَُ٘ػ٤ش ٓوخ١َ ػي. 
 

 حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػ٠ِ طِق حُز٠خػش طلض ٣ي ح٠ُٔخٍد. 
 

 حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ هٔخٍس حًَُ٘ش أٝ ًٕٞ حَُرق حُلؼ٢ِ أهَ ٖٓ حُٔظٞهغ. 
 

 

 حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ طـخُٝ حُٔيس ح٤ٌُِش ُِظ٣َٞٔ ىٕٝ اطٔخّ حُٜلوش. 

 

 

 :الإعلا١ِخاٌخذِبد اٌّمذِخ ِٓ لجً اٌّظبسف  (ٞ 
 

 أكٌخّ ٓغ طظؼخٍٝ حُظ٢ ٫ حَُٜٔك٤ش ٝح٧ٗ٘طش حُويٓخص رـ٤ٔغ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُٜٔخٍف طوّٞ      

 :ٝحُـؼخُش ٝح٩ؿخٍس ٝح٠ُٔخٕ ٝحٌُلخُش رخًُٞخُشأْٛ ٌٛٙ حُويٓخص  ٝطظٔؼَ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ح٣َُ٘ؼش

 

  :اٌٛوبٌخ (1
 

 

 اهخٓش ًٜٞٗخ ػٖ ٫ طوَؽ ك٢ٜ ،َٗػخً  طؼ٣َلٜخ أٓخ .حُلخكع ٝه٤َ رخُٜٔخُق، حُوخثْ حُِـش ك٢ طؼ٣َلٜخ      

٤ُِ٘خرش هخرَ ٓؼِّٞ، ُٚ ِٓٔٞى طَٜف ك٢ ٓوخٓٚ ٓؼِٚ ٥هَ حُظَٜف ؿخثِ ٗوٚ
4
. 

 

                                                           
 .153-152ٙ  ٤ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ،أكٔي ٤ِٓٔخٕ هٜخٝٗش، حُٜٔخٍف ح٬ٓ٩ٓ 1

 .340، ٙ 2000، 1ػخث٘ش حَُ٘هخ١ٝ، حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ر٤ٖ حُلوٚ حُوخ٢ٗٞٗ ٝحُظطز٤ن، حًَُِٔ حُؼوخك٢ حُؼَر٢، ر٤َٝص، ١ 2

 .151ٙ  أكٔي ٤ِٓٔخٕ هٜخٝٗش، حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، 3

 .303، ٙ 1981، 1ر٤َٝص، ١، حُؼ٣َٜش حٌُٔظزش ،ٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُٔؼخَٛسػزي الله ػزي حَُك٤ْ حُؼزخى١، ٓٞهق ح٣َُ٘ؼش ٖٓ حُٜٔخ 4
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  :ٚاٌؼّبْ اٌىفبٌخ (2

ٝحٌُلخُش  .ح٠ُخٖٓ ٛٞ رؤٕ حٌُل٤َ أٍٝىٝح كوي ٝحكي، رٔؼ٠٘ ٝح٠ُٔخٕ حٌُلخُش إٔ حُِـش ػِٔخء ٣َٟ

ٝكوخً  طو٤ْٔ حٌُلخُش رٌُي ٣ٌٖٝٔ ٣ٖ،حُٔطخُزش ر٘لْ أٝ ػ٤ٖ أٝ ىَ  َ ك٢ٛ٤٢ ْٟ ًٓش حٌُل٤َ ا٠ُ ًٓش ح٧ٛ

رخُٔخٍ ػ٠ِ حٌُلخُش ٓظلوٕٞ ْٝٛ رخُ٘لْ، أٝ ًلخُش رخُٔخٍ ٓخ ًلخُشاه٤ٖٔٔ  ا٠ُ ُـٍٜٔٞ حُلوٜخء
1
.  

 

 

 :الإعبسح (3
 

 حُٔ٘لؼش ح٫ٛط٬ف، كٜٞ ػٖٔ ك٢ ح٧ؿَ أٓخ أؿٍٞ، ٝؿٔؼٚ حُؼَٔ، ػ٠ِ حُـِحء ٛٞ ُـش، ح٧ؿَ       

 ط٤ِٔي ٣ل٤ي ٢ٛٝ ػوي رخْٓ ح٩ؿخٍس، حُٔؼَٝف حُؼوي ٝٛٞ ١َك٤ٚ، ر٤ٖ ػ٤ِٚ حُٔظلن حُؼوي ك٢ حُٔؼ٤٘ش

حُلوٜخء رؼٞ ٣ؼَكٜخ رؼٞٝ ًٔخ حُٔ٘لؼش
2
. 

 

ًٔخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼَف ػوي ح٩ؿخٍس رؤٗٚ ػوي ٣ئؿَ ك٤ٚ أكي ح١٧َحف أ٬ًٛ ٓؼ٤٘خً ُطَف آهَ ه٬ٍ        

ش ٓ٘ٚ ؿِءحً ٖٓ ه٤ٔش ح٧َٛ، كظَس ٓليىس، رؤؿَس ٓؼ٤٘ش، ٣ٌٖٝٔ حُظلخٝٝ ػ٠ِ َٗحء طَ٘ٔ ًَ ىكؼ

طظلٍٞ ٤ٌِٓظٚ ُِٔٔظؤؿَ ٌٍ ثٝػ٘ي
3
 . 

 

 رخ٫ٓظؼٔخٍ كزخ١ِش، ػ٤٘ٚ طٔظِٜي ٓخ اؿخٍس أٓخ ػ٤٘ٚ، روخء ٓغ رٚ ٬ُٗظلخع هخرَ ٓخٍ ٌَُ ؿخثِس ٢ٛٝ      

 ٖٓ ٝأٓؼخُٜخ ٝحُو٤خّ ٝح٧ِٓلش ًخ٧ُزٔش ٝحُؼَٝٝ ٝحُيٝحد، ًخُؼوخٍ، ح٧ػ٤خٕ ٓ٘خكغ ػ٠ِ طَى أٜٗخ ًٔخ

 أؿ٤َ، ْٜٓ٘ ُٞحكي ٣ٝوخٍ ٝحُٔٞظل٤ٖ ٝؿ٤َْٛ، حُؼٔخٍ ًخٓظجـخٍ ح٩ٗٔخٕ ػَٔ ػ٠ِ طَى ًٔخ حُٔ٘و٫ٞص،

ٝحُ٘ـخٍ ًخُو٤خ١ ٓ٘ظًَخً  ٣ٌٕٞ إٔ ًخُوخىّ، ٝآخ كو٢ ُِٔٔظؤؿَ ٣ؼَٔ هخٛخً  ٣ٌٕٞ إٔ آخ ٝٛٞ
4
. 

 

  :اٌغؼبٌخ (4

٢ٛ ػوي ٣ظؼٜي رٔٞؿزٚ ١َف ٓخ ريكغ ٓخٍ ُطَف آهَ ُظوي٣ٔٚ هيٓش ٓؼ٤٘ش ٌٝٛح ح٧ِٓٞد ٣َٜٔ        

حُظؼخَٓ ك٢ ٓـخ٫ص ٓظؼيىس ًخُٔوخ٫ٝص ٝح٧ٗ٘طش ح٩ٗٔخث٤ش
5
. 

 

 :ٚالاخزلاف ث١ٓ اٌّظبسف الإعلا١ِخ ٚاٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خأٚعٗ الارفبق  (ن 

٣ز٤ٖ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ أْٛ أٝؿٚ ح٫طلخم ٝح٫هظ٬ف ر٤ٖ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ٝحُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش       
6
 . 
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(10)ؿيٍٝ ٍهْ   

 

 أُ٘ اٌفشٚق اٌغٛ٘ش٠خ ث١ٓ اٌجٕه اٌزم١ٍذٞ ٚاٌجٕه الإعلاِٟ
 
 

 

 اٌّظشف الإعلاِٟ
 

 اٌّظشف اٌزم١ٍذٞ

 

  ػٕظش اٌّمبسٔخ

 
 

ر٘ي ح٫ٗـــ٣ِ٤ِشَٜٓف أٝ ر٘ي طَؿٔش ٌُِٔش   1 ح٫ْٓ   ر٘ي ح٫ٗـ٣ِ٤ِشَٜٓف أٝ ر٘ي طَؿٔش ٌُِٔش  

 

أَٛ َٗػ٢ ُظط٤َٜ حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ٖٓ حُلٞحثي 

.حَُر٣ٞش ٝحُٔوخُلخص حَُ٘ػ٤ش  

طـخٍ ك٢ حُ٘وٞى ٝطؼظ٤ْ ُ٪ِٗػش كَى٣ش ٓخى٣ش 

.حُؼَٝس  
 2 حُ٘٘ؤس

 

 َُِٜٔف ح١ًَُِٔ َُِٜٔف ح١ًَُِٔ

 

 حُظزؼ٤ش
 

3 

 

ٓئٓٔش ٓخ٤ُش َٜٓك٤ش طظوزَ ح٧ٓٞحٍ ػ٠ِ أٓخّ 

هخػيط٢ حُوَحؽ رخ٠ُٔخٕ ٝحُـَّ رخُـْ٘ ٬ُطـخٍ رٜخ 

ٝحٓظؼٔخٍٛخ ٝكن ٓوخٛي ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

.ٝأكٌخٜٓخ حُظل٤ِ٤ٜش   

أكي ٓئٓٔخص حُٔٞم حُ٘وي١ حُظ٢ طظؼخَٓ ك٢ 

هزٍٞ  ٛٞح٫ثظٔخٕ حُ٘وي١ ٝػِٔٚ ح٧ٓخ٢ٓ 

حُٞىحثغ ٫ٓظؼٔخُٜخ ك٢ ػ٤ِٔخص َٜٓك٤ش 

ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش َٝٗحثٜخ ٝر٤ؼٜخ  لًْٔ

ٝٓ٘ق حُوَٝٝ ٝؿ٤َ ًُي ٖٓ ػ٤ِٔخص 

.ح٫ثظٔخٕ   

 4 حُٔلّٜٞ

 

 

٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ أًزَ ٗظَحً ُيهٍٞ حَُٜٔف ك٢ 

 حٓظؼٔخٍحص ٓزخَٗس كو٤و٤ش ًحص ٓؼيٍ ٓوخ١َس أًزَ

 ٤ُْ رخ٠ٍَُٝس إٔ ٣ٌٕٞ ًز٤َحً ؿيحً ٗظَحً 

 ُيهٍٞ حَُٜٔف ك٢ ٓؼخ٬ٓص آٓ٘ش ٗٔز٤خً 

كـْ ٍأّ حُٔخٍ 

 حُِٔٔٞى َُِٜٔف
5 

 

٤ٛجش حَُهخرش حَُ٘ػ٤ش ٝ ٓـِْ ح٩ىحٍس ٝحُٔيٍحء 

 حُظ٘ل٣ٌ٤ٕٞ
 ٓـِْ ح٩ىحٍس ٝحُٔيٍحء حُظ٘ل٣ٌ٤ٕٞ

طلي٣ي ٗٔذ ٝٓـخ٫ص 

 ح٫ٓظؼٔخٍ
6 

 

٣يهَ حَُٜٔف رٜلظٚ ٠ٓخٍرخً رؼَٔ، أٝ ٛخكذ 

٫ٝ ٣ٌٖٔ ُٚ ٖٓ حُ٘خك٤ش حَُ٘ػ٤ش ٟٔخٕ  ،ٍأّ ٓخٍ

أٝ إٔ ٣٘ظ١َ ػ٠ِ  ،حَُرق ُٜخكذ ٍأّ حُٔخٍ

حُؼ٤َٔ ٟٔخٕ ٍأٓٔخُٚ ك٢ كخٍ ىهُٞٚ ًٜخكذ 

 ك٢ ٍأٓٔخٍ ك٢ ػ٤ِٔش حُٔ٘خًٍش أٝ ح٠ُٔخٍرش أٝ

 ٣وٜي ٖٓ ٍٝحثٚ ح٫ٓظَرخف، أ١ ػوي ٖٓ ػوٞىٙ

ٟٔخٕ ٍأّ حُٔخٍ كو٢ ك٢ كخٍ  َُِٜٔف ٣ٌٖٝٔ

ٝكوخً ُوخػيس  ػخثيأ١  ىٕٝ حُؼ٤َٔ ربػخىطٚ ا٠ُحُظؼٜي 

.حُوَحؽ رخ٠ُٔخٕ  

٠٣ٖٔ ػخىس ٝىحثغ حُؼ٬ٔء ٓغ حُؼٞحثي حُٔظلن 

٣ٝ٘ظ١َ ػ٤ِْٜ (  أٓؼخٍ حُلخثيس)ػ٤ِٜخ 

أٓؼخٍ حُلخثيس ًُٝي  ىكغ ٟٔخٕ حُوَٝٝ ٓغ

 ٖٓ ه٬ٍ ٍٖٛ ح٧ٍٛٞ 

 

 7 ح٠ُٔخٕ

 

 رَ ٣ٔخٍّ حُٜٔ٘ش٫ ٣ظْٔ ىٍٝٙ رل٤خى٣ش ح٢٤ُٓٞ 

ٝحُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش ، ٝأك٤خٗخً ح٩ٗظخؿ٤شحَُٜٔك٤ش 

٣ٌٕٞ ك٤ٜخ رخثؼخً أٝ  ٓظ٘ٞػش  رؤىٝحص حٓظؼٔخ٣ٍش

.ٓ٘ظ٣َخً أٝ ٣ٌَٗخً   
 

 ٓئٓٔخص ٓخ٤ُش ٤ٓٝطش ر٤ٖ 

.ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ( حُٔٞىػ٤ٖ)حُٔيه٣َٖ   
 8 ١ز٤ؼش حُيٍٝ

 

٣وّٞ ػ٠ِ أٓخّ حُوخػيس ح٩ٗظخؿ٤ش ٝحُٔ٘خًٍش ٝكوخً 

.ُٔزيأ حَُرق أٝ حُؤخٍس  
 

ظَح٤ٟش  رٔؼَ هخّ حُوخػيس ح٫أٓ ٣وّٞ ػ٠ِ

.كخثيس  
 9 أٓخّ حُظ٣َٞٔ
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 اٌّظشف الإعلاِٟ
 

 اٌّظشف اٌزم١ٍذٞ

 

  ػٕظش اٌّمبسٔخ

 

-   ٍٍ ػ٠ِ أٓخّ حُوَٝ حُلٖٔ أٝ  ٛخكذ كٔخد ؿخ

.حُوَحؽ رخ٠ُٔخٕ  

.ٛخكذ كٔخد حٓظؼٔخ١ٍ كٜٞ ٍد ٓخٍ -  

-  ٍَ أٝ رخثغ ك٢ ؿ٤ٔغ أٗٞحع حُز٤ٞع حُٔزخكش ٝكوخً  ٓ٘ظ

.٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش  

حُٔظٞحكوش ٓغ ٓٔظؤؿَ ُزؼٞ حُويٓخص حَُٜٔك٤ش -  

.أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش  
 

ُٓيهَ كٜٞ ٓوَٝ ٝىحثٖ أٝ ٓوظَٝ  - ُٓٞىع ٝ

.ٝٓي٣ٖ ٬ًٝٛٔخ ػ٠ِ أٓخّ حُلخثيس  

ٓٔظؤؿَ ُزؼٞ حُويٓخص حَُٜٔك٤ش  -

.ًٜ٘خى٣ن ح٧ٓخٗخص  

 10 ٛلش حُٔظؼخَٓ ٓؼٚ

 

ِي    - ّٔ ٣ـُٞ ُٚ ٓٔخٍٓش حُظـخٍس ٝحُٜ٘خػش ٝط

ك٢ أْٜٓ  حُز٠خثغ َٝٗحء حُؼوخٍحص ٝحُظؼخَٓ

.حًَُ٘خص حُظـخ٣ٍش رخ٠ُٞحر٢ حَُ٘ػ٤ش  

 

٣لظَ ػ٤ِٚ ٓٔخٍٓش أ١ ٗ٘خ١ ٣وخُق أكٌخّ   -

ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٣ٝـذ إٔ طؼُظٔي أ١ 

.ػ٤ِٔش ٖٓ ػ٤ِٔخطٚ ٖٓ هزَ ٤ٛجظٚ حَُ٘ػ٤ش  

 

 

 

٣لظَ ػ٤ِٚ ٓٔخٍٓش حُظـخٍس أٝ حُٜ٘خػش أٝ  -

إٔ ٣ٔظِي حُز٠خثغ ا٫ ٓيحىحً ُي٣ٖ ُٚ ػ٠ِ 

.إٔ ٣ز٤ؼٚ ه٬ٍ ٓيس ٓؼ٤٘ش ٠حُـ٤َ ػِ  

٣لظَ ػ٤ِٚ َٗحء ػوخٍحص ؿ٤َ حُظ٢ ٣لظخؽ  -

ا٤ُٜخ ُٔٔخٍٓش أػٔخُٚ، أٝ إٔ ٣ظٌِٔٚ ٓيحىحً 

.ؼٚ ه٬ٍ ٓيس ٓؼ٤٘ش٣زُي٣ٖ ُٚ ك٤ٔخ ُٞ ُْ   

٣ـُٞ ُٚ إٔ ٣٘ظ١َ ُلٔخرٚ حُوخٙ أْٜٓ  -

حًَُ٘خص حُظـخ٣ٍش ح٧هَٟ ك٢ كيٝى ٗٔزش 

ر٘خء ػ٠ِ ٓليىس ٖٓ أٓٞحُٚ حُوخٛش أٝ 

.ح١ًَُِٔ ٓٞحكوش ٓٔزوش ٖٓ حَُٜٔف  

 

 11 حُٔلظٍٞ ٝحُـخثِ

 

 

 ٫ ٣ٔظط٤غ ٝ ًُي ُٔخ ك٤ٜخ ٖٓ ٓوخُلخص َٗػ٤ش

(.ٓغ رؼٞ ح٫ٓظؼ٘خءحص)   

.٣ٔظط٤غ اٛيحٍ أْٜٓ ٓٔظخُس   12 حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حٌُحط٤ش 

 

 

٫ ٣وَٝ ٫ٝ ٣وظَٝ رلخثيس ٣ٝٞؿي رٚ كٔخرخٕ 

:٬ُٓظؼٔخٍ   

حُؼخّ ٝكٔخد ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ، كٔخد ح٫ٓظؼٔخٍ 

٣ٝئْٓ ح٧ٍٝ ػ٠ِ هٞحػي ح٠ُٔخٍرش حُٔطِوش 

.٣ٝئْٓ حُؼخ٢ٗ ػ٠ِ هٞحػي ح٠ُٔخٍرش حُٔو٤يس  

.حُٞىحثغ ٝحُوَٝٝ ػ٠ِ أٓخّ ٓؼيٍ حُلخثيس  
حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش 

 حُوخٍؿ٤ش
13 

 

 

.٣ٔظوطغ ٖٓ ٛخك٢ حَُرق ح١ٌُ ٣وٚ حُٔٔخ٤ٖٔٛ كو٢  
 

.حَُٜٔف٣ٔظوطغ ٖٓ ٛخك٢ ٍرق   14 ح٫كظ٤خ٢١ حُؼخّ 

 

 

حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ ح٧ٓٞحٍ ٣ظْ طٞظ٤لٚ ػ٠ِ أٓخّ 

٤ٛؾ حُظ٣َٞٔ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ حُز٤ٞع ٝحُٔ٘خًٍخص 

٤ٛؾ ٖٓ  ٝح٠ُٔخٍرخص ٝحَُٔحرلخص ٝؿ٤َٛخ

.ح٧هَٟحُظ٣َٞٔ   

٧ٓٞحٍ ٣ٔظويّ ك٢ ح٩هَحٝ حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ ح

.رلخثيس  
 15 حٓظويحٓخص ح٧ٓٞحٍ
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 اٌّظشف الإعلاِٟ
 

 اٌّظشف اٌزم١ٍذٞ

 

  ػٕظش اٌّمبسٔخ

 

 

ظزخٍ حُٔٞىػ٤ٖ ك٢ رخػ ٠ٓخٍد ك٢ ٠ٓخٍرش ٓطِوش

إٔ  أ٠٣خً  ٣ٌٖٝٔ .أٝ حُؼٌْ ٓخٍ، ٓـٔٞػْٜ ٍد

 ٣يهَ حُٔٔظؼَٔ ك٢ كٔخرخص حٓظؼٔخ٣ٍش ٓو٤يس

٣وّٞ رٜلش أٓخ٤ٓش ٝٓؼظخىس روزٍٞ حُٞىحثغ 

.ٝطوي٣ْ حُوَٝٝ ُِـ٤َ ػ٠ِ أٓخّ حُلخثيس   
 16 حُٞظ٤لش حَُث٤ٔش

 

٫ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُٔظخؿَس ػ٠ِ ح٤ٌُِٔش ٖٝٓ ػْ ػ٠ِ 

حُلخثيس حَُر٣ٞش حُيحث٘ش ٝحُٔي٤ٗش ًٔخ ٢ٛ حُلَم ر٤ٖ 

ػ٤ِٚ كخٍ حَُٜٔف حُظو٤ِي١ ٝاٗٔخ ٣ؼظٔي ػ٠ِ 

حٓظؼٔخٍ ح٧ٓٞحٍ ٝح٫طـخٍ رٜخ ٝكن ح٤ُٜؾ ٝح٧ىٝحص 

.حَُ٘ػ٤ش رٜلظٚ ٠ٓخٍرخً أٝ ٛخكذ ٍأّ ٓخٍ  

 

طـط٢ ح٤ٌُِٔش اؿٔخ٢ُ ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ ٣ٔظط٤غ 

حُز٘ي حُظـخ١ٍ إٔ ٣لَٜ ػ٤ِٜخ ٖٓ ه٬ٍ 

ٌ٘ٚ اػخىس اهَحٝ ٓؼظْ طِي حُوَٝٝ، ٣ٝٔ

ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش ػ٠ِ أٓخّ ٓؼَ حُلخثيس 

.ُظلو٤ن أًزَ ػخثي ٧ٛلخد حُز٘ي  

 حُٔظخؿَس ػ٠ِ ح٤ٌُِٔش

(حَُحكغ حُٔخ٢ُ)  
17 

 

٣ظلون ٖٓ ه٬ٍ حُلَم ر٤ٖ ٗلوخص حَُٜٔف ٝٛخك٢ 

أػٔخٍ حٓظؼٔخٍحطٚ حُٔوظِلش ٓٔؼِش رخُٔ٘خًٍش 

حُظ٣َٞٔ ٝح٠ُٔخٍرش ٝحَُٔحرلش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ٤ٛؾ 

.ٝح٫ٓظؼٔخٍ ح٧هَٟ  

ٖٓ حُلَم ر٤ٖ حُلخثيس ( رٌَ٘ أٓخ٢ٓ)٣ظلون 

. حُيحث٘ش ٝحُٔي٣٘ش ك٢ ػ٤ِٔخص حَُٜٔف  
 18 حَُرق

 

 

٣ظلِٜٔخ حَُٜٔف اًح ًخٕ ٍد ٓخٍ ك٢ ح٠ُٔخٍرش أٝ 

.ك٢ حُز٤ٞع ٝرويٍ ٍأّ حُٔخٍ ىحثٔخً ك٢ حُٔ٘خًٍخص  

 

 

كظ٠ ُٝٞ ًخٗض  ٣ٙظلِٜٔخ حُٔوظَٝ ٝكي

.٧ٓزخد ٫ ىهَ ُٚ ك٤ٜخ  
 19 حُؤخٍس

 

ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُ٘و٤ٜش حُٔظؼخَٓ ُٝـيٟٝ حَُٔ٘ٝع 

.ٝٓيٟ هيٍطٚ ح٣٩َحى٣ش  

ًٌُٝي ١ز٤ؼش أػٔخُٚ ٝٗ٘خ١خطٚ ٝٓيٟ ٓطخروظٜخ ٧كٌخّ 

.ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش  

ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ٠ُِٔخٗخص أًؼَ ٖٓ ح٫ٛظٔخّ 

ح٣٩َحى٣ش ٝرـيٟٝ رَأّ حُٔخٍ ٝرخُويٍس 

.حَُٔ٘ٝع  

 

طو٣ََ ٓيٟ أ٤ِٛش 

 حُٔظؼخَٓ 

 

20 

 

طؼَٔ ػ٠ِ هِن حُ٘وٞى رٔؼيٍ أهَ رٌؼ٤َ ٖٓ حُٜٔخٍف 

حُظو٤ِي٣ش ٝرٌُي طـ٘ذ ح٫هظٜخى حُِٔز٤خص حٌُز٤َس 

 حُٔظَطزش ػٖ ٌٛٙ حُظخَٛس

 

 

 

طؼَٔ ػ٠ِ هِن حُ٘وٞى رٔؼي٫ص ًز٤َس ؿيحً 

٣ليىٛخ ٓؼيٍ ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ٝأٓؼخٍ 

 حُلخثيس ٣ٝظلٌْ رٜخ ؿِث٤خً حَُٜٔف ح١ًَُِٔ
 

 

 21 هِن حُ٘وٞى

 

هي طظطِذ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش طِٔي أٍٛٞ اٗظخؿ٤ش 

.ػخرظش أٝ ٓ٘وُٞش  

 ٍٍ  ٫ طظطِذ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش طِٔي أٛٞ

.اٗظخؿ٤ش ػخرظش أٝ ٓ٘وُٞش  

 22 طِٔي ح٧ٍٛٞ

 

.طظو٤ي رؤكٌخّ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش  
 

 

.رطز٤ؼش حُويٓش ٫ٝ رخُل٬ٍ ٝحُلَح٫ّ طظو٤ي   
 

 23 حُويٓخص حَُٜٔك٤ش

 

 

حَُٜٔٝكخص ٝحُ٘لوخص كو٢  كْٔحَُرق أٝ حُؤخٍس رؼي 

.ٝحَُرق ٝهخ٣ش َُأّ حُٔخٍ ٝؿخرَ ُٚ ٖٓ حُؤَحٕ  
 

طلظٔذ حُلخثيس ٟٖٔ ػ٘خَٛ طٌِلش ٍأّ حُٔخٍ 

.ٖٝٓ ػْ طئػَ ػ٠ِ حَُرق  
 24 ٣َ١وش حكظٔخد حُلخثيس

 

حَُهخرش حَُ٘ػ٤ش، ٝحُـٔؼ٤ش : حَُهخرش ػ٬ػش أٗٞحع ٖٓ

.حُؼ٤ٓٞٔش، ٝحُِٔطخص حُ٘وي٣ش  
 

ٖٓ هزَ حُـٔؼ٤ش حُؼ٤ٓٞٔش، : ٗٞػخٕ ٖٓ حَُهخرش

.ٝحُِٔطخص حُ٘وي٣ش  
 25 حَُهخرش
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 اٌّظشف الإعلاِٟ
 

 اٌّظشف اٌزم١ٍذٞ

 

  ػٕظش اٌّمبسٔخ

 

 ٍَ ٣ؼط٠ ِٜٓش ٓيحى  ٫ٝ ٣ِظِّ رؤ١  إ ًخٕ ؿ٤َ ٓٔخ١

، ٝهي ٣ؼل٠ ٖٓ (ك٘ظَس ا٠ُ ٤َٓٔس)٣ُخىس ػ٠ِ حُي٣ٖ 

.حٌُخَٓ ٟٝآُش حُٔزِؾحُي٣ٖ ك٢ كخُش ح٩ػٔخٍ   

.ٝإ ًخٕ َٓٞٓحً ٓٔخ٬١ً طٌٕٞ حُٔوخٟخس  
 

 ٍَ ك٬ ٣ٔٔق ُٚ رِٜٔش ٓيحى،  إ ًخٕ ؿ٤َ ٓٔخ١

٣ِٝظِّ رلٞحثي ٝؿَحٓخص حُظؤه٤َ، ٝإ ًخٕ 

.ٓٔخ٬١ً كظٌٕٞ حُٔوخٟخس اٟخكش ا٠ُ ٓخ طويّ  

 26 اػٔخٍ حُٔي٣ٖ

 

ًُِِخس ٝػخىسً ٓخ ٣ؼُط٠ حُٔٔظؼَٔ  ٣ٞؿي ك٤ٚ ٛ٘يٝمٌ 

حُو٤خٍ ربهَحؽ حًُِخس ػٖ ٣َ١ن ٌٛح حُٜ٘يٝم أٝ 

 اهَحؿٜخ ر٘لٔٚ ىٕٝ طيهَ حَُٜٔف
 

.٫ ٌٓخٕ ُٚ ك٤ٚ  27 ٛ٘يٝم حًُِخس 

 

 

طؼَٔ ػ٠ِ ٍر٢ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش رخُلؼخ٤ُخص 

ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝحُؼوخك٤ش، اً أٗٚ ٖٓ حُٔلظَٝ إٔ طٔخْٛ 

٬ٌ٘ٓص حُٔـظٔغ رَٔحػخطٜخ رٌَ٘ ِّٓٔٞ ك٢ كَ 

ُِو٤ْ ٝح٧ه٬م ٝح٧ٝحَٓ حَُرخ٤ٗش ًبٗظخٍٛخ ُِٔؼَٔ 

ٝطوي٣ٜٔخ ُِوَٝ حُلٖٔ ٝاىحٍطٜخ ُٜ٘خى٣ن حًُِخس 

.حُٔل٤يس كو٢ ٝح٧ػٔخٍ ٝط٣ِٜٞٔخ ٝٓ٘خًٍظٜخ ٨ُٗ٘طش  
 

ٛٞ طؼظ٤ْ  حُٜيف ح٧ٍٝ ُـ٤ٔغ أٗ٘طظٜخ 

ح٧ٍرخف ٖٓ ه٬ٍ هِن ح٣ُِٔي ٖٓ حُ٘وٞى 

ٝحُلٍٜٞ ػ٠ِ كَٝم أٓؼخٍ حُلخثيس ر٤ٖ 

ح٩هَحٝ ٝح٫هظَحٝ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ 

 ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش حُظ٢ هي طوِلٜخ ػ٠ِ حُٔـظٔغ 

 

طلو٤ن أٛيحف حُظ٤ٔ٘ش 

 ح٫هظٜخى٣ش
  

28 

 

.ٖٓ أْٛ ٓليىحص آ٤ُش حُؼَٔ ٝٓٔخٍٓش حُ٘٘خ١  

 

 

إ كَٜ رؼٞ حُظٞحكن  ٤ُْ ُٜخ ٌٓخٕ ك٤ٚ ٝ

.كٜٞ ؿِث٢  

ٓوخٛي ح٣َُ٘ؼش 

 ٝأ٣ُٞٝخطٜخ
29 
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 اٌضبٟٔ اٌّجؾش
 

 ششوبد اٌزؤ١ِٓ 
 

 :ٚرؼش٠فٗ ٚٚظبئفٗاٌزم١ٍذٞ ٔشؤح اٌزؤ١ِٓ : اٌّطٍت الأٚي
 

 :ٔجزح ربس٠خ١خ ػٓ اٌزؤ١ِٓ (أ 

ظَٜ ػوي حُظؤ٤ٖٓ حُٔ٘ظْ ك٢ حُوَٕ حَُحرغ ػَ٘ ح٬٤ُٔى١ ك٢ اٌِٗظَح ٤ُـط٢ حُوطَ حُزل١َ ح١ٌُ       

حُظ٢ ؿؼِض ٖٓ حُظؤ٤ٖٓ حُزل١َ  1435ًخٕ ًز٤َحً ك٢ طِي ح٣٧خّ، طزؼٚ ٛيٍٝ َٓح٤ْٓ رَِٗٞٗش ػخّ 

ػ٠ِ حُل٤خس ك٢ ًَ ، ٝط٬ ًُي حٗظ٘خٍ حُظخ٤ٖٓ 1666ػْ ظَٜ حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ حُل٣َن ػخّ . ٗظخٓخً ٓٔظوَحً 

أٍٝرخ ٌٓ٘ حُوَٕ حُؼخٖٓ ػَ٘، ػْ ظَٜص أٗٞحع حُظؤ٤ٖٓ ح٧هَٟ حُظ٢ ٍحكوض ظٍٜٞ ٝططٍٞ حُٜ٘خػخص 

حُـي٣يس ٝحٗظ٘خٍ ٝٓخثَ حُٔٞح٬ٛص ٝح٫طٜخ٫ص
1
. 

 

 :رؼش٠ف ػمذ اٌزؤ١ِٓ   (ة 

َّٖٓ ُٚ أٝ         ٖ رٔوظ٠خٙ رؤٕ ٣ئى١ ا٠ُ حُٔئ ِّٓ ا٠ُ حُٔٔظل٤ي ح١ٌُ ٣ؼَف ػوي حُظؤ٤ٖٓ رؤٗٚ ػوي ٣ِظِّ حُٔئ

حٗظ١َ حُظؤ٤ٖٓ ُٜخُلٚ، ٓزِـخً ٖٓ حُٔخٍ أٝ ا٣َحىحً َٓطزخً، أٝ أ١ ػٞٝ آهَ ك٢ كخُش ٝهٞع حُلخىع أٝ 

ٖ، ٣ٝظلَٔ  ِّٓ َّٖٓ ُٚ ُِٔئ طلون حُوطَ حُٔز٤ٖ رخُؼوي، ًُٝي ك٢ ٗظ٤َ ه٢ٔ، أٝ أ٣ش ىكؼش ٓخ٤ُش ٣ئى٣ٜخ حُٔئ

ٖ طزؼش ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔوخ١َ ِّٓ رٔوظ٠خٙ حُٔئ
2
. 

 

اٌؼٕبطش الأعبع١خ ٌؼمذ اٌزؤ١ِٓ ٚأثشص خظبئظٗ ٚأسوبٔٗ  (ط 
3

: 

 :حُؼ٘خَٛ ح٧ٓخ٤ٓش ُؼوي حُظؤ٤ٖٓ ٢ٛ 

1) ِّٖٓ َّٖٓ ُٚ ٝحُٔئ  .ٝؿٞى ح٣٩ـخد ٝحُوزٍٞ ٖٓ حُٔئ

 .ٝؿٞى ػ٤ٖ ٢ٛ ٓلَ حُظؤ٤ٖٓ (2

3) ِّٖٓ َّٖٓ ُٚ ٓزِـخً ٖٓ حُٔخٍ ُِٔئ  .ىكغ حُٔئ

َّٖٓ ٌَُ ٍَٟ ٣ظؼَٝ ُٚ ٓلَ حُظؤ٤ٖٓ (4  .ٟٔخٕ حُٔئ

 

 :خظبئض ػمذ اٌزؤ١ِٓ فٟٙ أِب أثشص

 .ػوي ٖٓ ػوٞى حُظَح٢ٟ (1

 .ػوي ِِّٓ ُطَك٤ٚ (2

 .ػوي ٖٓ ػوٞى حُٔؼخٟٝش (3

اً إٔ حُٔخٍ حُٔيكٞع ػ٠ِ ٌَٗ ريٍ طؤ٤ٖٓ أٝ ػ٠ِ ٌَٗ طؼ٣ٞٞ ٓـٍٜٞ ٬ٌُ : ػوي حكظٔخ٢ُ (4

 .حُطَك٤ٖ

                                                           
 .33، 1963ٙػزي حُٔ٘ؼْ حُزيٍح١ٝ، حُظؤ٤ٖٓ، ىحٍ ٝٛزش، حُوخَٛس،  1

 :ُ٘زٌش حُٔؼَكش ح٣َُل٤ش، هْٔ حُوخٕٗٞحُٔٞهغ ح٩ٌُظ٢َٗٝ ، 1949ُؼخّ  84ٖٓ حُوخٕٗٞ حُٔي٢ٗ ح١ٍُٞٔ حُٜخىٍ رخَُّٔٓٞ ٍهْ  713حُٔخىس ٍهْ  2

http://www.reefnet.gov.sy/reef/content/Law/index.htm 
 .26-23، 2009ٙ، 3ىحؿ٢، حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ حُز٘خثَ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ر٤َٝص، ١ػ٢ِ حُوَٙ  3
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 .اً ٫ ري ٖٓ ُٖٓ ٤ُظْ ك٤ٚ ط٘ل٤ٌ حُظِحٓخص حُطَك٤ٖ: ػوي ٓٔظَٔ (5

ٖ ُٚ ١َُٝ٘ ٝه٤ٞى ٓظ٘خرٜش ٝٓطزٞػش ٓٔزوخً ٝٓٞكيس ر٤ٖ ػوي ٖٓ ػوٞى ح٩ًػخٕ، اً  (6 ّٓ ٣و٠غ حُٔئ

 .ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ك٢ ر٬ى حُؼخُْ
 

 

 :أسوبْ ػمذ اٌزؤ١ِٓ فٟٙ صلاصخٚأِب        

َّٖٓ ُٚ، ٣ٝ٘ظ١َ ك٢ ًَ ٜٓ٘ٔخ أ٤ِٛش ح٧ىحء حٌُخِٓش : حُؼخهيحٕ (1 ٖ ٝحُٔئ ّٓ  (.حَُٗي ٝحُظ٤٤ِٔ)ٝٛٔخ حُٔئ

ح٤ًَُٞ حُٔلٞٝ، ٝحُٔ٘يٝد ًٝ حُظ٤ًَٞ حُؼخّ، : ٝٓطخء ْٛ ٝهي ٣ظ٢ٓٞ ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُطَك٤ٖ

 .ٝحُٔٔٔخٍ

٢ٛٝ ح٣٩ـخد ٝحُوزٍٞ، ٝك٤غ إٔ ػوي حُظؤ٤ٖٓ ػوي ٍٟخث٢ ٤ُْٝ ػويحّ ٤ٌِٗخً كبٕ : ح٤ُٜـش (2

ٌُٖٝ . حُٜ٘ٞٙ حُٔظؼِوش رخُظؤ٤ٖٓ هخ٤ُش ٖٓ أ١ ٗٚ ٣ٔظِِّ ٝؿٞى ٝػ٤وش طؤ٤ٖٓ ٫ٗؼوخى ػوي حُظؤ٤ٖٓ

ظؤ٤ٖٓ ٤ٌِٗخً ٫ ٣ظْ حٗؼوخىٙ ا٫ رخٌُظخرش ٝطٞه٤غ ١َك٤ٚ ػ٤ِٚ ُظظَطذ ػ٤ِٚ ٣لن ُِطَك٤ٖ ؿؼَ ػوي حُ

آػخٍٙ حُوخ٤ٗٞٗش
1
. 

 :حُٔؼوٞى ػ٤ِٚ، أ١ ٓلَ حُؼوي ٣ٝظ٠ٖٔ ػ٘خَٛ ػ٬ع ٢ٛ (3

َّٖٓ ُٚ، ٝ :اٌمغؾ        ٖ، ٝ: ِجٍغ اٌزؤ١ِٓٝٛٞ ٓلَ حُظِحّ حُٔئ ِّٓ أْٛ ٚ٘ٛ : اٌخطشٝٛٞ ٓلَ حُظِحّ حُٔئ

ٔوٜٞى رٚ ٛٞ حُلخىػش ح٫كظٔخ٤ُش ح٤ُٔجش أٝ حُط٤زش حُظ٢ ٓظظلون ٓٔظوز٬ً، طِي حُؼ٘خَٛ اً إٔ حُ

ٝحُظ٢ ط٤ِٔ ػوي حُظؤ٤ٖٓ ػٖ رو٤ش حُؼوٞى
2
. 

 

ٚظبئف اٌزؤ١ِٓ (د 
3

 : 
 

 .ًُٝي ػ٠ِ حُٔٔظ٤٣ٖٞ حُلَى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢: ؿِذ ح٧ٓخٕ (1

 .طـ٤ٔغ ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ حُٔظلِٜش ٖٓ أهٔخ١ حُظؤ٤ٖٓ ٝطٞظ٤لٜخ (2

ح٩هيحّ ػ٠ِ حُٔ٘خ٣ٍغ، ٩ٌٓخ٤ٗش حُظؤ٤ٖٓ ػ٤ِٜخ ٟي ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ  ط٘ـ٤غ هطخع ح٧ػٔخٍ ػ٠ِ (3

 .حُٔوخ١َ حُٔظ٘ٞػش

 .طلظ٤ض ٝط٣ُٞغ حُٔوخ١َ ػ٠ِ أًزَ ٍهؼش ؿـَحك٤ش ٌٓٔ٘ش (4

 

 :أٔٛاع اٌزؤ١ِٓ (ٖ 

 

 ٣ٌٖٔ إٔ ٜٗ٘ق حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ ك٤غ حُؼّٔٞ ٝحُوٜٞٙ ٖٝٓ ك٤غ ٗٞع حُٔؼوٞى ػ٤ِٚ ٌٝٓخٕ       

 ٝحٌَُ٘، ٖٝٓ ك٤غ ٓيٟ طٞحكوٚ ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ًٔخ ٣ز٤ٖٝؿٞىٙ، ٖٝٓ ك٤غ ح٠ُٕٔٔٞ 

 :حٌَُ٘ حُظخ٢ُ

 
                                                           

 .1174، ٙ 1968، 7ػزي حَُُحم ح١ٍُٜٞ٘ٔ، ح٢٤ُٓٞ ك٢ َٗف حُوخٕٗٞ حُٔي٢ٗ، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش حُؼَر٤ش، حُوخَٛس، ؽ 1

 .45ػ٢ِ حُوَٙ ىحؿ٢، حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ 2

 .22، ٙ رنخٔحَُٔؿغ حُ 3



 

 

116 

 

  
 

 

 

 

 

 

 

 :أٔٛاع ششوبد اٌزؤ١ِٓ ِٓ ؽ١ش اٌّٛػٛع (ٚ 

 

 :1(حُٔؼوٞى ػ٤ِٚ حُظؤ٤ٖٓ)٣ٞؿي ػ٬ػش أٗٞحع ًَُ٘خص حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ ك٤غ حُٟٔٞٞع       
 

  :ششوبد اٌزؤ١ِٓ ػٍٝ الأشخبص (1

حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ ح٧هطخٍ حُظ٢ طٜيى ك٤خس حُ٘وٚ أٝ ٛلظٚ أٝ هيٍطٚ ػ٠ِ حُؼَٔ أ١ إٔ حُوطَ ك٤ٚ ٝٛٞ 

َٓطز٢ رخُ٘وٚ ٖٓ ك٤غ ٛلظٚ ٬ٓٝٓظٚ
2
. 

 

 :ششوبد اٌزؤ١ِٓ ػٍٝ اٌؾ١بح (2

٢ٛ ًَٗخص طويّ كخثيس ُِٔٔظل٤ي ٖٓ ر٤ُٜٞش حُظؤ٤ٖٓ ػ٘ي ٝكخس كخَٓ حُز٤ُٜٞش رـٞ حُ٘ظَ ػٖ 

خ٢ِٓ ر٤ُٜٞخص حُظؤ٤ٖٓ أهٔخ١خً طؼٌْ حكظٔخٍ ىكغ ٓزِؾ حُظؤ٤ٖٓ أٓزخد حُٞكخس، ٢ٛٝ طلَٝ ػ٠ِ ك

 .ا٠ُ حُٔٔظل٤ي اٟخكشً ا٠ُ كـْ ٝطٞه٤ض ػ٤ِٔش حُيكغ

 

 :ششوبد اٌزؤ١ِٓ ػٍٝ اٌٍّى١خ ٚاٌزؤ١ِٓ ػٍٝ اٌؾٛادس (3

٣ل٢ٔ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظؤ٤ٖٓ أٛلخرٚ ٖٓ كٞحىع حُل٣َن أٝ حَُٔهش أٝ ح٧ػطخٍ أٝ حُٔٔئ٤ُٝش 

 .ٖٓ حُلٞحىع حُظ٢ طظٔزذ رخ٧َٟحٍ حُٔخى٣ش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلشحُظـخ٣ٍش أٝ ؿ٤َٛخ 
 

 

 :ِظبدس أِٛاي ششوبد اٌزؤ١ِٓ ٚاعزخذاِبرٙب   (ص 
 

طظ٘ٞع ٜٓخىٍ أٓٞحٍ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ٝحٓظويحٓخطٜخ ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ حُظخ٢ُ
3
: 

 

 

 

                                                           
 322-307، ٙ 2005ٙٓلٔي ٠ٗخٍ حُ٘ؼخٍ، أْٓ حُؼَٔ حَُٜٔك٢، ىحٍ حُـ٘ي١، كِذ،  1

 .34، 1977ٙك٤ٖٔ كخٓي كٔخٕ، كٌْ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ ػوٞى حُظؤ٤ٖٓ، ىحٍ ح٫ػظٜخّ، حُوخَٛس،  2

3
 .322-307ٓلٔي ٠ٗخٍ حُ٘ؼخٍ، أْٓ حُؼَٔ حَُٜٔك٢، َٓؿغ ٓخرن، ٙ ٙ 

 أنواع التأمٌن

من حٌث 
 الشكل

تعاونً أو 
 تبادلً

 تجاري

مدى توافقه مع 
أحكام الشرٌعة 
 الإسلاامٌة 

غٌر 
 إسلامً

 إسلامً

مكان وجود من حٌث 
 المعقود علٌه التأمٌن

 بحري نهري بري جوي

من حٌث نوع المعقود علٌه 
 التأمٌن

التأمٌن من 
 المسؤولٌة

التأمٌن 
على 
 الأموال

التأمٌن 
على 

 الأشخاص

التأمٌن 
 على الحٌاة

من حٌث العموم 
 والخصوص

تأمٌن 
 فردي

تأمٌن 
 اجتماعً

إجباري ) 
 (غالبا  

(12)اٌشىً سلُ   
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 :اٌزؤ١ِٓ اٌزؼبٟٚٔ: اٌّطٍت اٌضبٟٔ
 

 

 : ٜٗي حُظؤ٤ٖٓ حُظؼخ٢ٗٝ َٓكِظ٤ٖ

 :حَُٔكِش ح٠ُٝ٧ ٢ٛٝ َٓكِش حُظؤ٤ٖٓ حُظؼخ٢ٗٝ حُز٢٤ٔ، ٣ٌٖٝٔ طؼ٣َلٚ رؤٗٚ
 

ؼ٣ٞٞ حُؤخٍس حُظ٢ هي طؼخٕٝ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٗوخٙ ٖٓٔ ٣ظؼَٟٕٞ ُ٘ٞع ٖٓ حُٔوخ١َ ػ٠ِ ط         

ٌٓظظذ ػ٘يٓخ ٣وغ حُوطَ  حُظؼ٣ٞٞ ٜٓ٘خ ١٧ ٣ٌٖٔػٖ ٣َ١ن حًظظخرْٜ رٔزخُؾ ٗوي٣ش ًُٝي  ،ط٤ٜذ أكيْٛ

حُٔئٖٓ ٓ٘ٚ
1
. 

 

 

 :ٝحَُٔكِش حُؼخ٤ٗش ٢ٛٝ َٓكِش حُظؤ٤ٖٓ حُظؼخ٢ٗٝ حًَُٔذ ٣ٌٖٝٔ طؼ٣َلٚ رؤٗٚ        

ٖ ك٢ ٌٛٙ حًَُ٘ش، ٤ًَٗش ٓظوٜٜش رؤػٔخٍ حُظؤ٤ٖٓ حُظؼخ٢ٗٝ ٣ٌٕٝٞ ؿ٤ٔغ حُٔٔظؤ٤ٖ٘ٓ ٓٔخٛٔ        

٣ٝظٌٕٞ ْٜٓ٘ حُـٔؼ٤ش حُؼ٤ٓٞٔش ػْ ٓـِْ ح٩ىحٍس
2
. 

 

ٌٝٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظؤ٤ٖٓ ؿخثِ ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ١خُٔخ إٔ ًَٗخطٚ ٫ طظؼخَٓ رخَُرخ أٝ         

حُٔلَٓخص ح٧هَٟ ٝكٌٔٚ َٓ٘ٝع، رَ ٣يهَ ك٢ حُٔؤٍٓٞ رٚ ٖٓ رخد حُظؼخٕٝ ػ٠ِ حُزَ ٝحُظوٟٞ
3
. 

 

                                                           
 .43-42، ٙ ٙ 1987ٜٓطل٠ حٍُِهخ، ٗظخّ حُظؤ٤ٖٓ، ٓئٓٔش حَُٓخُش، ر٤َٝص،  1

 .270، ٙ 1977، 1ؿ٣َذ حُـٔخٍ، حُظؤ٤ٖٓ حُظـخ١ٍ ٝحُزي٣َ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىحٍ ح٫ػظٜخّ، ١ 2

 .196ػ٢ِ حُوَٙ ىحؿ٢، حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ 3

 استخدامات الأموال

 أصول أخرى
السندات 
 الخاصة

 قروض الرهن الأسهم

 أشخاص 4-1عائلة حجم  العمل الزراعً العمل التجاري العائلات الكبٌرة

 العقارات 
قروض لحملة 
 البولٌصات 

الأوراق المالٌة 
 الحكومٌة

 مصادر الأموال

 مصادر أخرى للدخل
أقساط التأمٌن 
 الصحً

خطط مدفوعات 
 التقاعد

 الدخل الاستثماري
أقساط التأمٌن على 

 الحٌاة

أموال شركات التأمٌن مصادر أبرز 
 واستخداماتها 

(13)حٌَُ٘ ٍهْ   
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 :اٌزؤ١ِٓ الإعلاِٟ: اٌّطٍت اٌضبٌش
 

( كٔخد ٛ٘يٝم حُظؤ٤ٖٓ)ٛٞ حطلخم ر٤ٖ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩ رخػظزخٍٛخ ٓٔؼِش ٤ُٜجش حُٔ٘ظ٤ًَٖ        

ػ٠ِ هزُٞٚ ػ٠ٞحً ك٢ ٤ٛجش حُٔ٘ظ٤ًَٖ ٝحُظِحٓٚ ( ٗوٚ ١ز٤ؼ٢ أٝ هخ٢ٗٞٗ)ٝر٤ٖ حَُحؿز٤ٖ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ 

ػ٠ِ إٔ ٣يكغ ُٚ ػ٘ي ػ٠ِ ٓز٤َ حُظزَع رٚ ٝرؼٞحثيٙ ُٜخُق كٔخد حُظؤ٤ٖٓ ( حُو٢ٔ)ريكغ ٓزِؾ ٓؼِّٞ 

ٝهٞع حُوطَ ١زوخً ُٞػ٤وش حُظؤ٤ٖٓ ٝح٧ْٓ حُل٤٘ش ٝحُ٘ظخّ ح٧ٓخ٢ٓ ًَُِ٘ش
1
. 

 

أسوبْ ػمذ اٌزؤ١ِٓ الإعلاِٟ (أ 
2

: 
 

 : اٌؼبلذاْ ّٚ٘ب (1
 

ٝحُؼ٬هش ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ حًَُ٘ش : ٤ٛجش حُٔ٘ظ٤ًَٖ، ٝط٠ٔٔ أ٠٣خً كٔخد حُظؤ٤ٖٓ أٝ ٛ٘يٝم حُظؤ٤ٖٓ

اىحٍس، طوّٞ حًَُ٘ش رٔٞؿزٚ رخُو٤خّ رـ٤ٔغ أػٔخٍ حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ  ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٢ٛ ػ٬هش ًٝخُش، أٝ ػوي

 .ارَحّ ُِؼوٞى ٝح٫طلخه٤خص ٝىكغ ُِظؼ٠٣ٞخص ٤ٗخرش ػٖ حُٜ٘يٝم رؤؿَ أٝ ريٕٝ أؿَ
 

٣ٝيهَ ح٤ُٜجش أٝ حُٜ٘يٝم رٔـَى طٞه٤غ حُؼوي، ٝحُؼ٬هش ر٤ٜ٘ٔخ ٢ٛ ػ٬هش : حُٔ٘ظَى أٝ حُٔٔظؤٖٓ

 .طزَع ٖٓ ك٤غ حُٔزيأ

 

 :ٚ٘ٛ أِشاْ: الإعلاِِٟؾً اٌزؤ١ِٓ  (2

٠ٔٔ٣ٝ ه٤ٔش ح٫ٗظَحى، ٣ٌٕٝٞ (: حُٔٔظؤٖٓ)ح٧َٓ ح٧ٍٝ ٛٞ حُو٢ٔ حُٔظزَع رٚ ٖٓ هزَ حُٔ٘ظَى 

 .٣ليىٛخ حُٔ٘ظَى خً أٝ أهٔخ١ ٝحكيسً  ىكؼشً 

حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ ( ٛ٘يٝم)ٝطيكؼٚ حًَُ٘ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٤ٗخرش ػٖ كٔخد : ٝح٧َٓ حُؼخ٢ٗ ٛٞ ٓزِؾ حُظؤ٤ٖٓ

َّٖٓ ٓ٘ٚ أٓٞحُٚ ٛٞ ُِٔ٘ظَى ػ٘ي  .طلون حُوطَ حُٔئ

 :اٌظ١غخ (3

أ١ ح٣٩ـخد ٝحُوزٍٞ ٝهي ؿَٟ حُؼَف حُظؤ٢٘٤ٓ رٌٞٗٚ ٌٓظٞرخً ك٢ ػوٞى ٫ٝ ٓخٗغ َٗػخً ٖٓ ٌٛح 

 .حُؼَف

 

 :اٌفٛاسق الأعبع١خ ث١ٓ اٌزؤ١ِٓ اٌزغبسٞ ٚاٌزؤ١ِٓ الإعلاِٟ (ة 
 

٘ش حُظ٢ طِظِّ ريكغ حُظؼ٣ٞٞ       ِّٓ حًَُ٘ش ك٢ حُظؤ٤ٖٓ حُظـخ١ٍ ٢ٛ حُؼخهي ح٧ٓخ٢ٓ ٢ٛٝ حُـٜش حُٔئ

أٓخ ك٢ حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٤ِٔض ًٍ٘خً ٝاٗٔخ ٢ٛ ٤ًِٝش ػٖ كٔخد حُظؤ٤ٖٓ، ٝطوّٞ ريٍٝ . حُٔظلن ػ٤ِٚ

ٌٍ  .حُٔ٘ظْ ٝحُٔي٣َ ُؼ٤ِٔخص حُظؤ٤ٖٓ رؤؿَ أٝ ريٕٝ أؿَ ْٛ حُلَٝم ح٧ه٣َٟز٤ٖ أ ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ ؿيٝ
3
: 

                                                           
 .203ٙػ٢ِ حُوَٙ ىحؿ٢، حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ،  1

 .235، ٙحَُٔؿغ حُٔخرن 2

، ٌٓظزش ٢ٓ٬ٓ٩ ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤نػزي ح٤ُٔٔغ ح١َُٜٔ، حُظؤ٤ٖٓ حًٌُٝي  .211ػ٢ِ حُوَٙ ىحؿ٢، حُظؤ٤ٖٓ ح٢ٓ٬ٓ٩، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ 3

 (ٓغ ٣ُخىس ٝطؼي٣َ. )16، ٙ 1987، 2ٝٛزش، حُوخَٛس، ١
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 (11)حُـيٍٝ ٍهْ 
 

 اٌفٛاسق الأعبع١خ ث١ٓ اٌزؤ١ِٓ اٌزغبسٞ ٚاٌزؤ١ِٓ الإعلاِٟ
 

 اٌزؤ١ِٓ الإعلاِٟ اٌزؤ١ِٓ اٌزغبسٞ :ِٓ ؽ١ش 

 

1 

 

 اٌزى١١ف ٚاٌزٕظ١ُ

 

حًَُ٘ش ١َف أ٤َٛ طؼوي رخٜٓٔخ، 

ٝطظِٔي ح٧هٔخ١ رخٌُخَٓ، ٝطظلَٔ 

حُٔٔئ٤ُٝش حٌُخِٓش ك٢ ٓٞحؿٜش 

 .حُٔٔظؤ٤ٖ٘ٓ

 

حًَُ٘ش ٤ًِٝش ػٖ كٔخد حُظؤ٤ٖٓ، ك٢ٜ ٫ 

طؼوي حُؼوي رخٜٓٔخ أٛخُش، ٫ٝ طظِٔي 

ح٧هٔخ١ ًِٜخ ٫ٝ رؼ٠ٜخ ٫ٝ طيكغ ٖٓ 

ٓخُٜخ ٤ٗجخً ا٫ ػ٠ِ ٓز٤َ حُوَٝ حُلٖٔ 

 .حُٔٔظَى

 اٌشىً 2

 

حًَُ٘ش ٢ٛ ٝكيٛخ حُٔئٓ٘ش 

 .ٝحُٔٔظؤٕٓ٘ٞ ْٛ ١َف ٓوخرَ ًَُِ٘ش

 ُٔ  ِّٕ٘ٞٓ ئَ حُٔٔظؤٕٓ٘ٞ ْٛ حُ

 اٌؼمٛد 3

 

حُؼوي حُٔ٘ظْ ٛٞ ػوي ٝحكي ر٤ٖ حًَُ٘ش 

حُٔئٓ٘ش ٝحُٔٔظؤ٤ٖ٘ٓ، ٣ٝوّٞ ػ٠ِ 

حُٔؼخٟٝش حُلو٤و٤ش ر٤ٖ ح٧هٔخ١ ٝٓزخُؾ 

 .حُظؤ٤ٖٓ

 

 

 :ػ٬ػش ٢ٛٝ

 .ػوي حًُٞخُش ر٤ٖ حًَُ٘ش ٝكٔخد حُظؤ٤ٖٓ

ػوي ح٠ُٔخٍرش ٫ٓظؼٔخٍ أٓٞحٍ كٔخد 

 .حُظؤ٤ٖٓ

ح١ٌُ ٣٘ظْ حُؼ٬هش ر٤ٖ ػوي حُٜزش رؼٞٝ 

 .حُٔ٘ظ٤ًَٖ حُٔٔظؤ٤ٖ٘ٓ

4 

 

ٍِى١خ الألغبؽ 

 ٚػٛائذ٘ب

 

ٓزخَٗس ك٢ ( ٝحُؼٞحثي)طيهَ ح٧هٔخ١ 

 .٤ٌِٓش حًَُ٘ش

ح٧هٔخ١ ٝحُؼٞحثي ِٓي ُلٔخد حُظؤ٤ٖٓ، 

ٝحًَُ٘ش طؤهٌ ٗٔزظٜخ ٖٓ حَُرق 

 .رخ٠ُٔخٍرش

 اٌؾغبثبد 5

٫ ٣ٞؿي كَٜ ر٤ٖ أهٔخ١ حُظؤ٤ٖٓ 

هٔخ١ ٝكٔخد حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٝاٗٔخ طٌٕٞ أ

 رٔؼخرش ىهَ ؿ٤َ ٛخفٍ  حُظؤ٤ٖٓ

ُِٔٔخ٤ٖٔٛ، ططَف ٓ٘ٚ حُ٘لوخص 

ح٩ىح٣ٍش ٝٗلوخص ٓٔئ٤ُٝش حُظخ٤ٖٓ 

 ٫ًٞٛٝ ا٠ُ حَُرق حُٜخك٢

: ٣ٞؿي كٔخرخٕ ٓ٘ل٬ٜٕ ك٬ًٜ ًخ٬ًٓ ٛٔخ

ٝٛٞ ٝػخء ٧ٗ٘طش حُظؤ٤ٖٓ )كٔخد حُظؤ٤ٖٓ 

ٝكٔخد ( ٖٓ أهٔخ١ ٝػٞحثي ٝطؼ٠٣ٞخص

 (.كٔخد حًَُ٘ش)حُٔٔخ٤ٖٔٛ 

 :اٌٙذف 6

حَُرق حُ٘خطؾ ػٖ ٣ُخىس أهٔخ١ طلو٤ن 

ٌُح ٖٓ . حُظؤ٤ٖٓ ػٖ حُٜٔخ٣ٍق

 .ِٜٓلظٜخ ٣ُخىس ح٧هٔخ١

حُظؼخٕٝ ر٤ٖ حُٔ٘ظ٤ًَٖ ٤ُْٝ طلو٤ن حَُرق 

ٖٓ حُظؤ٤ٖٓ ٗلٔٚ ٝرخُظخ٢ُ ٫ طٞؿي ِٜٓلش 

 .ًَُِ٘ش ك٢ ٣ُخىس طوي٣َ أهٔخ١ حُظؤ٤ٖٓ
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7 
ِغؤٌخ اٌفبئغ 

 :ٚاٌشثؼ اٌزؤ١ِٕٟ

ٍرلخً ٫ ٝؿٞى ُِلخثٞ ٝاٗٔخ ٠ٔٔ٣ 

 .طؤ٤٘٤ٓخً ٝا٣َحىحً ٣يهَ ك٢ ٤ٌِٓش حًَُ٘ش

 

حُلخثٞ ٣َٜف ُِٔ٘ظ٤ًَٖ كٜٞ ِٓي 

ُلٔخد حُظؤ٤ٖٓ
*
. 

 

8 
رؼذد اٌؼبلذ٠ٓ ٚأزٙبء 

 :اٌؼمذ

٣وّٞ ػ٠ِ طؼيى كو٤و٢ ر٤ٖ ١َك٤ٖ 

 ،ُٚ َّٖٓ ٓظٔخ٤ٖٓٝ ٛٔخ حُٔئٖٓ ٝحُٔئ

 .ٝحُؼوي ٣٘ظ٢ٜ رخُظؼخهي

 

حُٔئٖٓ ٝحُٔٔظؤٖٓ ك٢ كو٤وظٜٔخ ٝحكي 

٫ٝ ط٘ظ٢ٜ . كٔخد حُظؤ٣ٖ٤ٓٔؼِٜٔخ 

حُظِحٓخص حُٔ٘ظَى ريكغ ح٧هٔخ١ ٝاٗٔخ ُٚ 

٤ٜٗذ ٖٓ حُزخه٢، ًٌُي كبٕ كيع إٔ 

ح٧هٔخ١ ؿ٤َ ًخك٤ش كبٕ كٔخد حُظؤ٤ٖٓ 

٣ٔظوَٝ ك٤َىٙ حُٔ٘ظًَٕٞ ك٢ حُٔ٘ش 

 .حُوخىٓش ٌٌٝٛح

 

9 
 ِىٛٔبد اٌزِخ اٌّب١ٌخ

 :ٚالاعزضّبس

ًَُِ٘ش ًٓش ٓخ٤ُش ٝحكيس ٓٔئُٝش ػٖ 

ٝطظٌٕٞ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ . حُظِحٓخطٜخًَ 

حُٔيكٞع، ٝػٞحثي ٍأّ حُٔخٍ ٝكٞحثيٙ، 

 .ٝح٧ٍرخف حُظؤ٤٘٤ٓش

 

 :ُٚ ًٓظخٕ

ًٓش حًَُ٘ش ٝطظٌٕٞ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ  -1

حُٔيكٞع ٝػٞحثيٙ حَُٔ٘ٝػش، 

  ٝحُٔوٜٜخص ٝح٫كظ٤خ١خص حُٔؤهًٞس 

     ٖٓ ػٞحثي أٓٞحٍ حُٔٔخ٤ٖٔٛ كو٢، 

حُظؤ٤ٖٓ ٝأؿَس حًَُ٘ش ٩ىحٍطٜخ كٔخد 

ٝحَُرق حُ٘خطؾ ػٖ ( ك٢ حًُٞخُش حُٔؤؿٍٞس)

 .ػوي ح٠ُٔخٍرش

ًٓش كٔخد حُظؤ٤ٖٓ ٝطظٌٕٞ ٖٓ أهٔخ١  -2

حُظؤ٤ٖٓ ٝػٞحثي ٝأٍرخف ح٫ٓظؼٔخٍحص 

ٝح٫كظ٤خ١خص ٝحُٔوٜٜخص حُٔؤهًٞس ٖٓ 

 .كٔخد حُظؤ٤ٖٓ

10 
الاٌزضاَ ثؤؽىبَ 

 :اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ

٫ طِظِّ ٫ ك٢ حُؼوٞى ٫ٝ ك٢ 

 .أٝ حُظؼخَٓ ٓغ حُز٘ٞىح٫ٓظؼٔخٍحص 
 .طِظِّ رٌَ أٗ٘طظٜخ

 

 

 

 

 

                                                           
 .حُظؼ٠٣ٞخص ٝحُٜٔخ٣ٍق ٝحُٔوٜٜخصٛٞ حُلَم حُٔظزو٢ ٖٓ ح٧هٔخ١ ٝػٞحثيٛخ رؼي  *
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 ّجؾش اٌضبٌشاٌ

 

 طٕبد٠ك الاعزضّبس
 

 

 

 

 

 

 :رؼش٠ف طٕبد٠ك الاعزضّبس: اٌّطٍت الأٚي
 

 

 

 

طؼخ٣ٍق ٓظؼيىس ٜٓ٘خ أٜٗخ( Mutual Funds)ُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ       
1
: 

 .أٝػ٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ ُٜخ ًٓش ٓخ٤ُش ٓٔظوِش، طٜيف ا٠ُ طـ٤ٔغ ح٧ٓٞحٍ ٝحٓظؼٔخٍٛخ ك٢ ٓـخ٫ص ٓليىس      
 

 

 

 

ًٔخ ػَكض رؤٜٗخ      
2
: 

ٝػخء ٓخ٢ُ ُظـ٤ٔغ ٓيهَحص ح٧كَحى ٝحٓظؼٔخٍٛخ ك٢ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ ؿٜش ًحص هزَس ك٢       

 .اىحٍس ٓلخكع ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش
 

 

 

 

ًٌُي ػَكض ٖٓ هزَ ٤ٛجش حُٔٞم حُٔخ٤ُش ك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش رؤٜٗخ      
3
: 

ٓللظش حٓظؼٔخ٣ٍش ٓ٘ظًَش طٔٔق ١٧ ػيى ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝكوخً َُؿزظْٜ ٝهيٍطْٜ حُٔخ٤ُش رخ٫ٗظَحى       

ٓظؼٔخ٣ٍش ٝطٔظؼَٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ك٢ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝحُ٘وي ٝحُؼ٬ٔص ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ح٧ىٝحص ح٫. ك٤ٜخ

 .ح٧هَٟ
 

 

 

 

ًٌُٝي ػَكظٜخ رؤٜٗخ       
4
: 

أٝػ٤ش حٓظؼٔخ٣ٍش طَ٘ٔ ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٣ظْ حهظ٤خٍٛخ ٝكوخً ٧ْٓ ٝٓؼخ٤٣َ ٓليىس        

 .ٔوخ١َس ح٩ؿٔخ٤ُش ٬ُٓظؼٔخٍحُطلون كخثيس حُظ٘ٞع ح١ٌُ ٣ئى١ ا٠ُ هلٞ ٓٔظٟٞ 

 

ه٤ْ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُظ٢ ُٔـٔٞع ٝٝكوخً ٌُٜح حُظؼ٣َق طٌٕٞ حُو٤ٔش ح٩ؿٔخ٤ُش ُِٜ٘يٝم ٓٔخ٣ٝش         

أ حُو٤ٔش حُٔخ٤ُش ح٩ؿٔخ٤ُش ُِٜ٘يٝم ا٠ُ ٝكيحص ٓليىس طظزغ ه٤ٔظٜخ ٧ىحء ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش َِّ  َـٝطُ . ٣ٔظٌِٜخ

م ٝح١ٌُ ٣ؼ٢٘ ٓخ طٔخ٣ٝٚ ًَ ٝكيس حُظ٢ طلظ١ٞ ػ٤ِٜخ، ًُٝي ٝكن ٓزيأ ٛخك٢ ه٤ْ ٝكيس أٍٛٞ حُٜ٘يٝ

أٝ كٜش ٖٓ كٜٚ حُٜ٘يٝم ك٢ ٜٗخ٣ش ًَ ٣ّٞ طيحٍٝ، ٣ٌٖٝٔ ٓؼَكش ٛخك٢ ه٤ٔش ٝكيس أٍٛٞ 

 حُٜ٘يٝم حُظ٢ ٣٘ظَٔ ػ٤ِٜخ حُٜ٘يٝم ٖٓ ه٬ٍ هٔٔش حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ح٩ؿٔخ٤ُش ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش

 .كٜٜٚأٝ  ػ٠ِ ػيى ٝكيحطٚ( رؼي ١َف ح٩ُظِحٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظَطزش ػ٤ِٚ)

 

                                                           
ػَ٘س، ػزي حُٔظخٍ أرٞ ؿيس، ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ ٝ حُٞكيحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، اٛيحٍ ر٘ي ىر٢ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُٔ٘ش حُٔخىٓش  1

 .64ٛـ، ٙ 1416، أرٞ ظز٢، 190حُؼيى 

 .45، 1995ٙ، ٣َٜ1ش حُِز٘خ٤ٗش، حُوخَٛس، ٠٘ٓ١ هخْٓ، ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ُِز٘ٞى ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ، حُيحٍ حُٔ 2

 ((www.cma.org.sa. ٤ٛ1جش ٓٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى٣ش، ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ، ح٩ٛيحٍ حُؼخُغ، ح٣َُخٝ، ىص، ٙ  3

 .3حَُٔؿغ حُٔخرن، ٙ  4
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، ػيْ كي٢ 1822ظَٜص كٌَس أٍٝ ٛ٘يٝم حٓظؼٔخ١ٍ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ك٢ ُٛٞ٘يح ًُٝي ك٢ ػخّ          

 ؿ٤يييَ إٔ حُزيح٣يييش حُلو٤و٤يييش ُِٜييي٘خى٣ن ح٫ٓيييظؼٔخ٣ٍش رخُٔليييخ٤ْٛ حُوخثٔيييش ح٥ٕ ًخٗيييض. 1870اٗـِظيييَح ػيييخّ 

 ، ًُٝيييييي ك٤٘ٔيييييخ أٗ٘يييييت أٍٝ ٛييييي٘يٝم كييييي٢ رٞٓيييييطٖ رخٓييييي1924ْكييييي٢ ح٣٫ُٞيييييخص حُٔظلييييييس ػيييييخّ 

Masochists Investment Trust ػِي٠ ٣يي أٓيخطٌس ؿخٓؼيش ٛيخٍكَى ح٤ٌ٣َٓ٧يش
1
حٓيظَٔص حُٜي٘خى٣ن . 

ح٫ٓييظؼٔخ٣ٍش رؼييي ًُييي كيي٢ حُظٞٓييغ ٝحُظ٘ييٞع كظيي٠ ٝٛييَ ػيييىٛخ
*
ٛيي٘يٝهخً  69032اُيي٠  2008كيي٢ ػييخّ  

 ٧ٍٝٝ ٓيَس اُي٠ 2009، ا٫ إٔ ٛيٌح حُؼييى طَحؿيغ كي٢ ػيخّ 2003ك٢ ػيخّ  54568ٓوخٍٗشً رؼيىٛخ حُزخُؾ 

ًٔيخ ٝٛيَ ٛيخك٢ أٛييُٜٞخ . ٗظ٤ـيش ُظٜيل٤ش ًؼ٤يَ ٓيٖ حُٜيي٘خى٣ن رٔيزذ ح٧ُٓيش حُٔخ٤ُيش حُؼخ٤ُٔييش 65753

ط٤ِ٣َيٕٞ ى٫ٍٝ أ٣ٌَٓي٢، ًٝخٗيض هيي طَحؿؼيض ٓيٖ أػِي٠ ه٤ٔيش  22.964ا٠ُ  2009ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ ػخّ 

ٝطؼي حُز٘ٞى (. 14)ٍهْ  ، ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘(ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ 26.13) 2007طخ٣ٍو٤ش ُٜخ ك٢ ٜٗخ٣ش 

حُٔؼٞى٣ش  ٛخكزش حُظـَرش ح٠ُٝ٧ كي٢ ٓ٘طويش حُ٘يَم ح٧ٝٓي٢ كي٢ ٓـيخٍ اٗ٘يخء حُٜي٘خى٣ن ح٫ٓيظؼٔخ٣ٍش، 

1979ك٤غ ريأص رظؤ٤ٜٓٔخ ٝ اىحٍطٜخ ك٢ ػخّ 
2
. 

 

 

 

 

 
 

 

 (ِظذس اٌج١بٔبد)

 :ؿ٤ٔغ ح٧ٍهخّ ٓٞؿٞىس ػ٠ِ حُٔٞهغ حُؼخ٢ُٔ ًَُِ٘خص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش

The investment Companies Institute:  http://www.ici.org 

 

 

                                                           
ٓـِش ٣َٜٗش طٜيٍ ػٖ ، 2009ًخٕٗٞ حُؼخ٢ٗ  ، 27 حُؼيىػزي حُل٤ٔي حُؼ١َٔ، حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ه٤خٍحص أٝٓغ أٓخّ حُٔٔظؼ٣َٖٔ، ٓـِش طيحٍٝ،  1

 .38ًَٗش حُٔٞم حُٔخ٤ُش حُٔؼٞى٣ش، ح٣َُخٝ، ٙ 

 .٫ طَ٘ٔ ٌٛٙ ح٧ٍهخّ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش اً إٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٫ طؼظزَ ًَٗخص حٓظؼٔخ٣ٍش ًٔخ ٢ٛ كخٍ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ *

 .38ٙ ،رنخٔحَُٔؿغ حُ 2
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 عدد صنادٌق الاستثمار وحجم أصولها الصافٌة حول العالم 

 عدد صنادٌق الاستثمار على مستوى العالم 

 قٌمة الأصول الصافٌة لجمٌع الصنادٌق الاستثمارٌة فً العالم بملٌارات الدولارات
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اٌفشق ث١ٓ طٕبد٠ك الاعزضّبس ٚاٌششوبد الاعزضّبس٠خ ٚششوبد اٌٛعبؽخ : اٌّطٍت اٌضبٟٔ

 :اٌّب١ٌخ
 

 

٬٣كع أٗٚ ٣ٞؿي رؼٞ ح٫هظ٬ف ك٢ طؼ٣َق ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحًَُ٘خص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ًَٝٗخص         

خٍ رؤٜٗخًَٗخص ح٫ٓظؼٔحُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش، كوي ػَف حُزؼٞ 
1
: 

 

 . حًَُ٘خص حُظ٢ طوّٞ ريٍٝ ٢٤ٓٝ ٓخ٢ُ ر٤ٖ ٤ٛجش ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝؿٍٜٔٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ        
 

ٓغ إٔ ٌٛح حُظؼ٣َق ٣٘طزن طٔخٓخً ػ٠ِ ًَٗخص حُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش، ٝػَكض أ٠٣خً رؤٜٗخ        
2
: 

حًَُ٘خص حُظ٢ طوّٞ رؼَٔ ٝك٤ي ٝٛٞ حٓظؼٔخٍ ح٧ٍٛيس حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٌِٜٔخ ٝحُٔٞىػش ُي٣ٜخ ٖٓ هزَ         

 .ٓٔظؼ٣َٖٔ آه٣َٖ
 

أٝ رؤٜٗخ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش ٛيكٜخ ط٤ٌٖٔ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ ْٟ ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ ُي٣ْٜ ا٠ُ أٓٞحٍ حُـ٤َ          

ٟخكش ا٠ُ أٜٗخ طٜيٍ أٜٓٔخً رَأٓٔخُٜخ ٝطز٤ؼٜخ ا٠ُ ٫ٓظؼٔخٍٛخ ك٢ أٗٞحع ٓوظِلش ٖٓ أْٜٓ ح٫ٓظؼٔخٍ، ا

.ؿٍٜٔٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ
3
 

 

ٌٝٛح حُظؼ٣َق ٣٘خرٚ طؼ٣َق حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ا٫ أٗٚ أَٗٔ، ٝرٌُي ٣ٌٖٔ إٔ ط٘ط١ٞ           

( business trust)حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ًَٝٗخص حُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش ٝ حطلخى ًَٗخص اىحٍس ح٧ٓٞحٍ 

 . طلض ٌٛح حُظؼ٣َق

 

َّٓؼض             ( Securities & Exchange Commission)ُـ٘ش ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝهي ٝ

SEC  ٗطخم حُظؼ٣َق حُٔخرن ٤َُ٘ٔ أ٠٣خً أ١ ًَٗش أٗوخٙ أٝ أٓٞحٍ طٔظؼَٔ ك٢ أٍٛٞ ٓخ٤ُش

ًخ٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص
4
. 

 

خ حُٔوظِلش ٝ ًَٗخص حُٞٓخ١ش حُٔخ٤ُش ٢ٛ أكي ٝرٌُي ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ رؤٗٞحػٜ     

 .أٗٞحع حًَُ٘خص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٤ُْٝ حُؼٌْ

         

 :أٔٛاع طٕبد٠ك الاعزضّبس:  اٌّطٍت اٌضبٌش
 

طوظِق أٗٞحع حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش كٔذ ٍؿزيخص ٝأٛييحف حُٔٔيظؼ٣َٖٔ ٝكخؿيخطْٜ، ٝٛ٘يخى ػييس         

طو٤ٔٔخص ٜٓ٘خ
5
 : 

 

                                                           
 .40، 2006ٙ، 1ٓلٔي ح٤َُٜك٢، حُزٍٞٛخص، ىحٍ حُلٌَ حُـخٓؼ٢، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، ١ 1

 . 131، 2003ٙ، 1رَ٘ ح٢ُِٛٞٔ، حُزٍٞٛش ٤ًل٤ش ح٠ُٔخٍرش ٝح٫ٓظؼٔخٍ، ٗؼخع َُِ٘٘ ٝحُؼِّٞ، كِذ، ١ 2

 .301، 2000ٙٗز٤ٚ ؿطخّ، ٓؼـْ ٜٓطِلخص ح٫هظٜخى ٝحُٔخٍ ٝاىحٍس ح٧ػٔخٍ، ر٤َٝص، ٌٓظزش ُز٘خٕ، ١زؼش ؿي٣يس،  3

4 U.S. Securities & Exchange Commission :SEC http://www.sec.gov/answers/mfinvco.htm  

 .93، 2010ٙ، 1ػزي حَُكٖٔ رٖ ػزي حُؼ٣ِِ حُ٘ل٤ٔش، ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ح٠ُٞحر٢ حَُ٘ػ٤ش ٝح٧كٌخّ حُ٘ظخ٤ٓش، ػٔخٕ، ىحٍ حُ٘لخثْ، ١ 5

http://www.sec.gov/answers/mfinvco.htm
http://www.sec.gov/answers/mfinvco.htm
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 :الاعزضّبس٠خ ؽغت ع١بعخ اٌششاء ٚالاعزشدادأٔٛاع اٌظٕبد٠ك  (أ 

 :طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌّغٍمخ (1

٢ٛ ٛ٘خى٣ن طوظَٜ ػ٠ِ كجش ٓليىس ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝطٜيٍ ػيىحً ػخرظيخً ٓيٖ حُٞكييحص ٣يظْ ط٣ُٞؼٜيخ        

ػِيي٠ حُٔٔييظؼ٣َٖٔ، ُٜٝييخ ٛيييف ٝكظييَس ٤ُ٘ٓييش ٓليييىس، ك٤ييغ ٣ييظْ كيي٢ ٜٗخ٣ييش طِييي حُلظييَس طٜييل٤ش حُٜيي٘يٝم 

ػٞحثيييٙ حُٔظلووييش ػِيي٠ حُٔ٘ييظ٤ًَٖ ك٤ييٚ، ٝطوييّٞ اىحٍس ٛييٌٙ حُٜيي٘خى٣ن رظ٣ُٞييغ ػٞحثييي حٓييظؼٔخٍحطٜخ ٝطييُٞع 

ٝأٍرخكٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ػ٠ِ كِٔش ٝكيحطٜخ ٝكوخً ١َُٝ٘ ٓز٤٘ش ك٢ َٗ٘س ح٩ٛيحٍ، ٝطظٜق ٛيٌٙ حُٜي٘خى٣ن 

ٛييٌٙ ٓييٖ % 67ٝهييي ًخٗييض ٗٔييزش . ٓيي٘ٞحص أٝ أًؼييَ 5-3رؤٜٗييخ ٓظٞٓييطش أٝ ٣ٞ١ِييش ح٧ؿييَ طظييَحٝف ريي٤ٖ 

طظؼخَٓ رخُٔ٘يحص 2009ػخّ  627حُٜ٘خى٣ن ٝح١ٌُ رِؾ ػيىٛخ 
1
.       

 

 : Open End Fundsطٕبد٠ك الاعزضّبس اٌّفزٛؽخ   (2

٢ٛ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔلظٞكش أٓيخّ ىهيٍٞ ٝهيَٝؽ حُٔٔيظؼ٣َٖٔ ٝٓؼظيْ ٛي٘خى٣ن ح٫ٓيظؼٔخٍ ٓيٖ       

طلظ١ٞ ػ٠ِ ػيى ؿ٤يَ ػخريض ٝؿ٤يَ ٓلييى  ٌٛح حُوز٤َ، ٫ٝ ٣ٞؿي ٓوق أػ٠ِ ُلـْ أُٜٛٞخ، ٝرخُظخ٢ُ كبٜٗخ

ٖٓ حُٞكيحص، ٣ٝو٠غ كـْ أٍٛٞ حُٜ٘يٝم ُؼ٤ِٔخص حُز٤غ ٝحَُ٘حء ٝح٫ٓظَىحى ك٤غ طَطلغ أٛيُٞٚ كي٢ 

 .كخُش حُز٤غ ٝط٘ولٞ ك٢ كخُش ح٫ٓظَىحى

 

أٔٛاع اٌظٕبد٠ك ؽغت الأطٛي اٌّّضٍخ ف١ٙب  (ة 
2

: 

 :طٕبد٠ك الأعُٙ (1

كيي٢ أٓيْٜ حُ٘يًَخص حُٔيٍؿيش كيي٢ ح٧ٓيٞحم حُٔخ٤ُيش كظٌييٕٞ  ٓيخاٛي٢ حُٜي٘خى٣ن حُظي٢ طٔييظؼَٔ أٛيُٜٞخ       

أٝ طٔظؼَٔ أٓٞحُٜخ ك٢ أْٜٓ حًَُ٘خص ؿ٤َ حُٔل٤ِيش كظٌيٕٞ ٛي٘خى٣ن أٓيْٜ ى٤ُٝيش، ٝؿخُزيخً . ٛ٘خى٣ن ٓل٤ِش

 .ٓخ ٣٘لَٜ ػِٜٔخ ك٢ ٓٞم ىُٝش ٝحكيس، ٝطظ٤ِٔ رخٍطلخع حُؼخثي ٝحٍطلخع حُٔوخ١َس ٗٔز٤خً 
 

 :اٌظٕبد٠ك اٌمطبػ١خ (2

طٔظؼَٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن أُٜٛٞخ ك٢ أْٜٓ ًَٗخص طظؼخَٓ ك٢ هطخػخص ٓؼ٤٘ش ًوطخع حُٜ٘خػش أٝ حُ٘ويَ      

أٝ حُظييؤ٤ٖٓ، ٣ٝظٔييْ ٛييٌح حُ٘ييٞع رخُؼٞحثييي حُؼخ٤ُييش كيي٢ ٓوخرييَ حٍطلييخع ىٍؿييخص حُٔوييخ١َس رٔييزذ حكظوخٍٛييخ اُيي٠ 

ع ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍحص ّٞ  .حُظ٘
 

 :طٕبد٠ك إٌمذ (3

 ٛييييي٢ ٛيييييي٘خى٣ن طٔييييييظؼَٔ أٛييييييُٜٞخ ر٘ييييييٌَ هييييييخٙ كيييييي٢ ح٧ٛييييييٍٞ حُٔخ٤ُييييييش هٜيييييي٤َس ح٧ؿييييييَ     

، ٝػيييخىسً ٓيييخ ٣ظٔيييْ ٛيييٌح حُ٘يييٞع رخٗوليييخٝ (حُٞىحثيييغ حُٜٔيييَك٤ش ٝأًٝٗيييخص حُوِحٗيييش ٝح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍيييش)

 .حُٔوخ١َس ٝحُؼخثي ػ٤ِٜخ
 

                                                           
1 Edward C. Bernard, Investment Company, Face Book, 50Th Edition: A Review of Trends and Activity in the 

Investment Company Industry, 2010 by the Investment Company Institute, P(52):  

   http://www.ici.org/about_ici/annuals 

 .40ػزي حُل٤ٔي حُؼ١َٔ، حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ه٤خٍحص أٝٓغ أٓخّ حُٔٔظؼ٣َٖٔ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ 2
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 :طٕبد٠ك اٌغٕذاد (4

ٝرآؿييخٍ ٓوظِلييش، ٝطظٔييْ رؼخثييي  ٛيي٢ حُٜيي٘خى٣ن حُظيي٢ طٔييظؼَٔ أٛييُٜٞخ كيي٢ حُٔيي٘يحص رٌخكييش أٗييٌخُٜخ     

 .ٝٓوخ١َس ٓ٘ول٤٠ٖ ٗٔز٤خً 
 

 

 

 :اٌظٕبد٠ك اٌّزٕٛػخ (5

ٛيي٢ ٛيي٘خى٣ن طٔييظؼَٔ أٛييُٜٞخ كيي٢ ٓـٔٞػييش ٓييٖ ح٧ٛييٍٞ حُٔخ٤ُييش حُٔظ٘ٞػييش حُٔل٤ِييش أٝ حُوخٍؿ٤ييش       

 .ٝط٠ٔٔ أ٠٣خً رخُٜ٘خى٣ن حُٔظٞحُٗش
 

 

 :طٕبد٠ك اٌّؤششاد (6

ٜخ ػِيي٠ ٓئٗييَ ٓييٖ حُٔئٗييَحص حُؼخٓييش أٝ حُٔئٗييَحص ٛيي٢ طِييي حُٜيي٘خى٣ن حُظيي٢ طؼظٔييي ه٤ٔييش ٝكيييحط      

ري٘لْ ٝأْٜٓ حُ٘يًَخص حُيحهِيش كي٢ ط٤ًَزيش حُٔئٗيَ  ؿ٤ٔغ حُوطخػ٤ش، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ َٗحء ٓـٔٞػش ٖٓ

 .حُ٘ٔزش
 

 :طٕبد٠ك اٌغٍغ (7

طوظٚ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن رخ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ػوٞى حُِٔغ رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش ًيخُ٘ل٢ ٝحُؤيق ٝحُيٌٛذ ٝحُلي٣يي       

ٝؿ٤َٛخ ٝهي طٌٕٞ طيح٫ٝطٜخ رؼويٞى ًخِٓيش أٝ ٓيٖ هي٬ٍ ح٠ُٔيخٍرش كي٢ حُٜيٞحٖٓ أٝ ػِي٠ حٌُٔ٘يٞف ٝهيي 

 .طؼَٔ ك٢ أٓٞحم ح٫هظ٤خٍحص ٝأٓٞحم حُٔٔظوز٤ِخص
 

 :طٕبد٠ك اٌّؤششاد اٌّزذاٌٚخ (8

٢ٛ ٛ٘خى٣ن حٓيظؼٔخ٣ٍش ٓؤئش اُي٠ ٝكييحص ٓظٔيخ٣ٝش ٣يظْ طييحُٜٝخ كي٢ ٓيٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُيش هي٬ٍ        

َ  كظييَحص حُظيييحٍٝ ًظيييحٍٝ أٓييْٜ حُ٘ييًَخص، ٝطـٔييغ ٛييٌٙ حُٜيي٘ ٓييٖ ٛيي٘خى٣ن ح٫ٓييظؼٔخٍ  خى٣ن ٤ٔٓييِحص ًيي

حُٔيخ٢ُ ٝٛي٢ ًـ٤َٛيخ ٓيٖ حُٜي٘خى٣ن طظٌيٕٞ ٓيٖ ٓيِش ٓيٖ أٓيْٜ حُ٘يًَخص حُٔيٍؿيش كي٢ حُٔيٞم . ٝح٧ْٜٓ

ٝحُوخرِييش ُِظيييحٍٝ، ٝطظ٤ٔييِ ر٘ييٌَ ٍث٤ٔيي٢ ر٘ييلخك٤ظٜخ ك٤ييغ طظزييغ ٛييٌٙ حُٜيي٘خى٣ن ىحثٔييخ كًَييش حُٔئٗييَحص 

رخُظخ٢ُ ٣َٜٔ ػ٠ِ ٬ٓى ٝكيحص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٓؼَكيش . ٝطظطخرن حٓظؼٔخٍحطٜخ ٓغ ٌٓٞٗخص ٌٛٙ حُٔئَٗحص

 ٣ٝيظْ ٗيَحء ٝر٤يغ حُٞكييحص أىحء ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٖٓ ه٬ٍ ٓظخرؼش أىحء حُٔئٗيَحص حُظي٢ طظزؼٜيخ أٝ طلخ٤ًٜيخ،

 ًٔيييييخ طظ٤ٔيييييِ رٞؿيييييٞى ٛيييييخٗغ. ػيييييٖ ٣َ١ييييين ػيييييَٝٝ حُز٤يييييغ ٝحُ٘يييييَحء هييييي٬ٍ كظيييييَحص حُظييييييحٍٝ

ٓييٞم ٣ؼٔييَ ػِيي٠ ٓلخًييخس أىحءٛييخ ٧ىحء حُٔئٗييَحص حُظيي٢ طظزؼٜييخ ًُٝييي ػييٖ ٣َ١يين أٝحٓييَ ر٤ييغ ٝٗييَحء 

حُٞكيحص
1
 . 

 

 :   طٕبد٠ك اٌّشاثؾبد (9

. ٍ َٗحء ٌٛٙ حُِٔغ ٗويحً ٝر٤ؼٜيخ رخُظؤي٢ٛ٢٤ ٛ٘خى٣ن طظؼخَٓ ك٢ ؿ٤ٔغ حُِٔغ ؿ٤َ حُٔلَٓش ٖٓ ه٬

٫ٝ طظؼخٓييَ رخُييٌٛذ ٝحُل٠ييش ٝحُؼٔيي٬ص ٧ٗييٚ ٣ـييذ ك٤ٜييخ حُظوييخرٞ، ٝطظ٤ٔييِ ٛييٌٙ حُٜيي٘خى٣ن رخٗولييخٝ 

 . ، ٝطٜ٘ق ٟٖٔ حُٜ٘خى٣ن حُٔظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩شحُٔوخ١َ ك٤ٜخ رٌَ٘ ًز٤َ

                                                           
 http://www.tadawul.com.sa/static/pages/ar/ETF/aboutETF.html:                    حُٔٞهغ ح٩ٌُظ٢َٗٝ ُٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى٣ش طيحٍٝ 1
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فٟ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌؼبئذاٌظٕبد٠ك ؽغت ع١بعزٙب  أٔٛاع (ط 
1
: 

 :طٕبد٠ك إٌّٛ اٌؼبٌٟ (1

٣ٜيف ٌٛح حُ٘ٞع ا٠ُ ط٤ٔ٘ش ه٤ٔش ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔيظؼَٔ ٝطلو٤ين أػِي٠ ٗٔيٞ ٍأٓئخ٢ُ ٌٓٔيٖ، ٝطؼٔيَ        

اىحٍحص ٓؼييَ ٛييٌٙ حُٜيي٘خى٣ن ػِيي٠ ؿؼييَ ح٣ُِييخىس حُٔطييَىس كيي٢ ٍأٓيئخُٜخ ٓويٓييش ػِيي٠ ط٣ُٞؼخطٜييخ حَُرل٤ييش 

 .ٝطٔظؼَٔ ك٢ أْٜٓ ٝٓ٘يحص ٝٓ٘ظوخص ٓخ٤ُش طلون ٌٛح حُـَٝ

 :طٕبد٠ك اٌذخً  (2

حُٔخ٤ُييش حُظيي٢ طيييٍ ىهيي٬ً ط٘ييـ٤ِ٤خً ؿ٤يييحً، ٓييٖ هيي٬ٍ ح٧ٍرييخف  ح٧ٛييٍٞطًَييِ ٓؼييَ ٛييٌٙ حُٜيي٘خى٣ن ػِيي٠      

 .حُي٣ٍٝش حُُٔٞػش، ًزؼٞ أٗٞحع ح٧ْٜٓ أٝ حُٔ٘يحص ػخ٤ُش حُٔوخ١َ أٝ ؿ٤َٛخ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ح٧هَٟ

طٕبد٠ك اٌذخً ٚإٌّٛ  (3
2

:                                                                                                 

حُٜ٘خى٣ن ٓلخُٝش طل٤ٖٔ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ٧ٍٛٞ حُٜ٘يٝم، ُٝيٌح كبٜٗيخ ػيخىسً  ٣ٔظٜيف ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ      

ظوخص حُٔخ٤ُييش حُؼخثيييس ُ٘ييًَخص ٓييخ طٔييظؼَٔ أٛييُٞٚ ح٫ٓييظؼٔخ٣ٍش كيي٢ ح٧ٓييْٜ حُؼخى٣ييش أٝ حُٔيي٘يحص أٝ حُٔ٘يي

 .ٝهطخػخص طـٔغ ر٤ٖ ٗٔٞ ٍأّ حُٔخٍ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٣ُٝخىس حُيهَ حُـخ١ٍ

 :طٕبد٠ك إداسح اٌؼش٠جخ (4

٣وٜي رٜخ طِي حُٜ٘خى٣ن حُظ٢ ٫ طـ١َ ط٣ُٞؼخص ػ٠ِ حُٔٔظؼ٣َٖٔ، ريَ طويّٞ ربػيخىس ح٣٩يَحىحص ٓيَس 

 .ص اٟخك٤شأهَٟ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ حُٜ٘يٝم ٓوخرَ ٓ٘ق حٌُٔظظز٤ٖ ك٤ٜخ ٝكيح

 :طٕبد٠ك اٌزؾٛؽ (5

ٓٔيظؼَٔ ًليي   500ًيَ ٛي٘يٝم ٣ٌٔيٖ إٔ ٣ٔيظٞػذ. ٢ٛ ٓئٓٔخص ٓخ٤ُيش ٓوٜٜيش ٨ُػ٣َيخء كوي٢

 ٣ٜٝيَ أؿيَ ٓيي٣َ حُٜي٘يٝم اُي٠. أه٠ٜ، ٣يكغ ًَ ٓيْٜ٘ ٍٓيّٞ حٗيظَحى رو٤ٔيش ٤ِٓيٕٞ ى٫ٍٝ ًليي أىٗي٠

ٝٛيٌٙ حُٜي٘خى٣ن طٔيظلًٞ ػِي٠ ػِيغ ٓييح٫ٝص ح٧ٓيْٜ ٝ . ٖٓ ح٧ٍريخف% 20ٖٓ ه٤ٔش ح٧ٍٛٞ ٝ% 1-2 

طؼَٔ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ػ٠ِ أٓخّ ح٫هظَحٝ ٓيٖ ٓئٓٔيخص . طو٠غ َُِهخرش ٓؼَ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ حُؼخى٣ش

ُليَم ري٤ٖ ٓ٘ول٠يش، ػيْ طٔيظؼَٔ ٛيٌٙ ح٧ٓيٞحٍ ٓوخريَ كٞحثيي َٓطلؼيش ٝطيَرق ح ٓخ٤ُيش ًيخُز٘ٞى رؤٓيؼخٍ كخثييس

حُو٤ٔظ٤ٖ، ٝ ٣ظ٠ق ٖٓ ط٤ٔٔظٜخ أٜٗخ طٜيف ػ٠ِ كٔخ٣ش ٍأٓٔخٍ حُٜ٘يٝم ٖٓ ح٫ٗولخٝ
3
. 

 :أٔٛاع اٌظٕبد٠ك ِٓ ؽ١ش رٛافمٙب ِغ اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ   (د 

 :طٕبد٠ك اعزضّبس ِزٛافمخ ِغ أؽىبَ اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ (1

٣ـذ إٔ ط٘ٚ َٗ٘س ح٩ٛيحٍ ػ٠ِ ًُي ٛيَحكشً، ٝريٌُي طِظيِّ رؼييّ حُظؼخٓيَ ٓيغ أ١ ٓيٖ ح٧ٛيٍٞ        

حُٔخ٤ُييش أٝ حُٔييِؼ٤ش ؿ٤ييَ حُٔظٞحكوييش ٓييغ أكٌييخّ حُ٘يي٣َؼش ح٩ٓيي٤ٓ٬ش ٝكوييخَ ٤ُٜجييش حُلظييٟٞ حُ٘ييَػ٤ش حُظخرؼييش 

أٝ حُٔٔييظوز٤ِخص أٝ ُِٔئٓٔييخص حُٔخ٤ُييش حُٜٔيييٍس ُٔؼييَ ٛييٌٙ حُٜيي٘خى٣ن، ٝرييٌُي كٜيي٢ ٫ طظؼخٓييَ رخُٔيي٘يحص 

 .حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُٔوخُلش ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش
                                                           

 .8-٤ٛ7جش ٓٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى٣ش، ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ  1
ؿخٓؼش حُِٔي ارَح٤ْٛ ػزي حُؼ٣ِِ ح٢ُِٗٔ، طو٤٤ْ أىحء ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ حُٔل٤ِش ٝحُؼٞحَٓ حُٔئػَس ػ٤ِٜخ ك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش،  2

 .36ٛـ، ٙ  1425ٓؼٞى، ح٣َُخٝ، 
 :2008-10-4كخُّ حُزز١ٝ٬، ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُلخ٤ُش ٓلخُٝش ُِلْٜ، ٓـِش ح١َُٜٔ ح٤ُّٞ ح٣َُٜٔش، ػيى  3

http://www.almasry-alyoum.com/article2.aspx?ArticleID=180945 
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 :طٕبد٠ك اعزضّبس غ١ش ِزٛافمخ ِغ أؽىبَ اٌشش٠ؼخ الإعلا١ِخ (2
 

٢ٛ حُٜ٘خى٣ن حُظ٢ طظؼخَٓ رِٔغ أٝ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ؿ٤َ ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ًٜ٘خى٣ن      

٢ طظِٔييي أٓييْٜ ٗييًَخص طويييّ ٓييِؼخً أٝ هيييٓخص ٠ٓييَس، أٝ حُظيي٢ حُٔيي٘يحص ٝٛيي٘خى٣ن حُ٘وييي ٝحُٜيي٘خى٣ن حُظيي

 . طظؼخَٓ رٔ٘ظوخص ٓخ٤ُش ٣ظَطذ ػ٤ِٜخ ٍرخ أٝ ؿٍَ أٝ ٓوخَٓس

 

 :زٙب اٌّزجؼخ فٟ رؾًّ اٌّخبؽشأٔٛاع اٌظٕبد٠ك ِٓ ؽ١ش ع١بع   (ٖ 
 

٣ـييذ إٔ ٣ييًٌَ ٓييي٣َ حُٜيي٘يٝم ٤ٓخٓييظٚ كيي٢ اىحٍس ح٫ٓييظؼٔخٍحص، ٛييَ ٛييٞ ٓييظللع أّ ٛـيي٢ٓٞ أّ 

ُييي ٌُيي٢ ٣يييٍى حُٔٔييظؼَٔ ٓٔييزوخً كـييْ حُٔوييخ١َ حُظيي٢ ٓييٞف ٣ظؼييَٝ ُٜييخ حُٜيي٘يٝم ٝكـييْ ٓظييٞحُٕ، ًٝ

 ح٧ٍرييخف حُٔويييٍس، اً إٔ حُؼخثييي كيي٢ أ١ حٓييظؼٔخٍ ٣ظ٘خٓييذ ٓييغ كـييْ حُٔوييخ١َس، ٝحُيييهٍٞ كيي٢ ٛيي٘يٝم

ٓييظللع ٣ؼ٘يي٢ ٟيئخٗش أًزييَ ُييَأّ حُٔييخٍ ٌُٝييٖ ػٞحثييي أهييَ، ٝرييٌُي طؤييْ حُٜيي٘خى٣ن ٓييٖ ك٤ييغ ٤ٓخٓييظٚ 

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ا٠ُ
1
: 

 

 :طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌّزؾفظخ (1

طظزغ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٤ٓخٓخص حٓظؼٔخ٣ٍش ىكخػ٤يش طـيخٙ حُٔويخ١َ ح٫ٓيظؼٔخ٣ٍش، ٝريٌُي كٜي٢ طظ٤ٔيِ روِيش 

حُٔوييخ١َ، ًٔييخ إٔ رؼ٠ييٜخ هييي ٠٣يئٖ حٓييظَىح ٍأّ حُٔييخٍ، ٝطٌييٕٞ ٓؼظييْ أٛييُٜٞخ ٓئُلييش ٓييٖ حُٔيي٘يحص 

حُلٔيي٘ش ٝٝػييخثن ح٫ٓييظؼٔخٍ حُل٤ٌٓٞييش ًحص حُل٤ٌٓٞييش ٝأًٝٗييخص حُو٣ِ٘ييش ٝٓيي٘يحص حُ٘ييًَخص ًحص حُٔيئؼش 

 .حُلٞحثي حُٔؼِ٘ش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ٓ٘خرٜش
 

 

 

 :طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌٙغ١ِٛخ (2

ًز٤َ ٖٓ حُٔوخ١َ ُظلو٤ن ػٞحثي أػ٠ِ ٖٓ حُٜ٘خى٣ن حُٔظٞحُٗيش أٝ حُٔظللظيش، ا٫ إٔ ًُيي  ٍطظْٔ روي

٣ؼييَٝ ٝكيييحطٜخ اُيي٠ طوِزييخص ٓييؼ٣َش أًزييَ ٝطٔييظؼَٔ كيي٢ ح٧ٓييْٜ ٝػوييٞى حُو٤ييخٍ ٝحُٔٔييظوز٤ِخص ٝرؼييٞ 

 .حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ػخ٤ُش حَُٔىٝى ًٝز٤َس حُٔوخ١َس
 

 

 

 :طٕبد٠ك الاعزضّبس اٌّزٛاصٔخ (3

ٜ٘خى٣ن حُظ٢ طٞحُٕ ر٤ٖ ٛيك٢ حُظللع ٝطو٤َِ حُٔوخ١َ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ٝطلو٤ن ػٞحثي ًز٤َس ٢ٛ حُ

ٗٔز٤خً ُٝٞ رخٓظوَحٍ أهَ ك٢ أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ، ٌُُٝي ك٢ٜ طٔظؼَٔ ك٢ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٍٛٞ ًحص حُطز٤ؼش 

 .حُٔوظِلش ًخ٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝح٧ىٝحص حُ٘وي٣ش ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش

 

 

 

 

                                                           
ٛـ،  1424أٓخ٢ٗ ػزي حُؼ٣ِِ ٓ٘ي١، ىٍٝ حَُٔحؿؼش ك٢ طل٤ٖٔ ًلخءس ٝكخػ٤ِش ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ؿيس،  1

2003 ٙ ،33. 
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 :رٛص٠غ اٌظٕبد٠ك الاعزضّبس٠خ: اٌّطٍت اٌشاثغ 
 

      

 2010حَُرغ ح٧ٍٝ ٖٓ ػخّ  ح٫ٓظؼٔخٍ كظ٠ ٗٞع كٔذ ط٣ُٞغ حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ا٠ُ رخُ٘ظَ         

 أُق ٛ٘يٝم 24كٞح٢ُ  ػيىٛخ حُزخُؾٝ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔٔظؼَٔس ك٢ ح٧ْٜٓ حُٜ٘خى٣ن٬ُ٣كع ٤ٓطَس 

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ  9.833ٖٓ ٛخك٢ أُٜٛٞخ حُؼخ٤ُٔش، أ١ ٓخ ٣ؼخىٍ % 43حٓظؼٔخ١ٍ ػ٠ِ ٓخ ٣وخٍد 

ٛ٘يٝم  2900أ٢ٌ٣َٓ، ػْ طؤط٢ حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ك٢ ح٧ىٝحص حُ٘وي٣ش حُزخُؾ ػيىٛخ أًؼَ ٖٓ 

٤ِ٣ٕٞ طَ 4.9ٖٓ ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ، أ١ ٓخ ٣ؼخىٍ كٞح٢ُ % 21.5حٓظؼٔخ١ٍ ك٢ حَُٔطزش حُؼخ٤ٗش رٔخ ٣وخٍد 

ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، ٝكَ ك٢ حَُٔطزش حُؼخُؼش حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔٞظلش ك٢ حُٔ٘يحص حُظ٢ ٣٘خِٛ ػيىٛخ 

 4.851ٖٓ ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ، أ١ ٓخ ٣ؼخىٍ % 21.3أُق ٛ٘يٝم حٓظؼٔخ١ٍ رٔخ ٣وخٍد  11.447ٗلٞ 

ظ٢ ٣زِؾ ػيىٛخ ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، ر٤٘ٔخ ؿخءص حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظٞحُٗش ٝحُٔوظِطش حُ

ٖٓ ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ ٝٛٞ ٓخ ٣ؼخىٍ % 10أُق ٛ٘يٝم حٓظؼٔخ١ٍ ك٢ حَُٔطزش حَُحرؼش ر٘لٞ  13.395

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، ٝ أه٤َحً حٓظلًٞص رو٤ش أٗٞحع حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ح٧هَٟ حُظ٢ ٣زِؾ  2.312

ط٤ِ٣َٕٞ  1كٞح٢ُ ٖٓ ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ، أ١ ٓخ ٣ؼخىٍ % 4أُق ٛ٘يٝم حٓظؼٔخ١ٍ ػ٠ِ  6.504ػيىٛخ 

 (.15)ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ٣ٟٝٞق ٌٛح حُظ٣ُٞغ حٌَُ٘ ٍهْ 

 
 

 

 

 
 

 (ِظذس اٌج١بٔبد)

The Investment Company Institute, national association of U.S: 
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 :ِضا٠ب ِٚضبٌت طٕبد٠ك الاعزضّبس: اٌخبِظاٌّطٍت 

طؼٞى ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ رِٔح٣خ ػي٣يس ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ك٤ٔخ ٢ِ٣ أٜٛٔخ
1
: 

 

 

 :ػٍٝ ِغزٜٛ اٌّغزضّش٠ٓاٌظٕبد٠ك الاعزضّبس٠خ ِضا٠ب  (أ 
 

 :رّى١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌفشص الاعزضّبس٠خ اٌغ١ذح (1

ح٫ٓظؼٔخٍ ُٜـخٍ حُٔٔيظؼ٣َٖٔ كَٛيش حُييهٍٞ كي٢ ٓـيخ٫ص حٓيظؼٔخ٣ٍش ٫ ٣ٔيظط٤ؼٕٞ طظ٤ق ٛ٘خى٣ن 

 .طْٜحىهُٜٞخ رٔلَىْٛ، رٔزذ هِش هزَطْٜ أٝ ػيّ هيٍطْٜ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ط٣ٞ٘غ حٓظؼٔخٍ

 : ٚعٛد إداسح اعزضّبس٠خ ِزخظظخ (2

٘ٞػش ٣ٌٖٔ ُِٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش طٞظ٤ق ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حٌُلخءحص حُٔظوٜٜش ك٢ ٓـخ٫ص ٓظ

 .ٝاىحٍس ٝحٓظؼٔخٍ ٓيهَحطٜخ رؤكيع ٝأك٠َ حُطَم حُٔظخكش، ٓوخٍٗش رخ٧كَحى أٝ حًَُ٘خص حُٜـ٤َس

 : الاعزفبدح ِٓ الزظبد٠بد اٌؾغُ (3

طظٞحكَ ُيٟ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ أٍٛٞ حٓظؼٔخ٣ٍش ًز٤َس طٌٜٔ٘خ ٖٓ ارَحّ حُٜلوخص حٌُز٤يَس رؼٔي٫ٞص 

ٓ٘ول٠ييش،  ٝٛييٞ ٓييخ ٣ييٞكَ حٌُؼ٤ييَ ٓييٖ حُظٌييخ٤ُق ٝ ٓظي٤ٗييش ٝحُلٜييٍٞ ػِيي٠ حُٔؼِٞٓييخص رظٌِلييش كي٣ييش 

 .ح٧ػزخء ػ٠ِ حُٔٔظؼَٔ ًُٝي رٔزذ هيٍطٜخ ػ٠ِ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حهظٜخى٣خص حُلـْ

 :رٛص٠غ اٌّخبؽش الاعزضّبس٠خ (4

اً إٔ ٓؼظْ حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ط٘ٞع ك٢ أُٜٛٞخ حًُِٔٔٞش ٝطُٞػٜخ ػ٠ِ هطخػخص ٓوظِلش ٝٛيٌح 

 .٣ولٞ ٖٓ ىٍؿش حُٔوخ١َس
 

 :ِضا٠ب اٌظٕبد٠ك الاعزضّبس٠خ ػٍٝ ِغزٜٛ الالزظبد اٌٛؽٕٟ (د 

طٔؼَ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ أكي ه٘يٞحص طل٣ٞيَ ٓييهَحص ح٧كيَحى ٓيٖ أٓيٞحٍ ٓؼطِيش كي٢ ح٫هظٜيخى اُي٠  (1

 .أٓٞحٍ ٗ٘طش، طُٔخْٛ ك٢ ٍكغ ٓٔظٟٞ ح٫ٓظؼٔخٍحص

ٍ حُي٢٘١ٞ، رل٠يَ ٓٔخػيس حُٔٔظؼ٣َٖٔ ػ٠ِ ط٤َٗي هَحٍحطْٜ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش رٔيخ ٣َكيغ ًليخءس ح٫ٓيظؼٔخ  (2

طٔظيغ ٓييٍحء حُٔليخكع ح٫ٓييظؼٔخ٣ٍش روزيَحص ٓخ٤ُيش ٝحهظٜيخى٣ش طيييػٜٔخ حُٔٔخٍٓيخص حُؼ٤ِٔيش ٝحُيٍح٣ييش 

 .حُٞحٓؼش رٔظـ٤َحص حُٔٞم

طٔخْٛ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ىػْ ح٧ٓيٞحم حُٔخ٤ُيش ٝط٘٘ي٤طٜخ ٓيٖ هي٬ٍ ؿيٌد ٛيـخٍ حُٔٔيظؼ٣َٖٔ  (3

 .حُٔٔظؼ٣َٖٔا٤ُٜخ، ًٔخ طٞكَ حُلٔخ٣ش ٌَُ ٖٓ ح٧ٓٞحم ٝ ٛـخٍ 

خً ك٢ حُظ٣َٝؾ ٧ْٜٓ حًَُ٘خص حُٔوٜوٜش، ٝحٓظٜيخٙ كيخثٞ  (4 ّٓ طِؼذ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ىٍٝحً ٛخ

 .ح٤ُُٔٞش ُيٟ ح٧كَحى

حُلغ ػ٠ِ اٗ٘خء ًَٗخص ؿي٣يس ٓٞحءً ًَٗخص طوّٞ ربىحٍس ٌٛٙ حُٜي٘خى٣ن أٝ ٗيًَخص طلٜيَ ػِي٠  (5

 .حُٔخ٤ُش رٌَ٘ ػخّحُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ ُؼِٜٔخ ، ٌٝٛح ٣ٔخػي ػ٠ِ حطٔخع هخػيس حُٔٞم 
                                                           
1Zvi Bodie, Alex Kane, Alan Marcus and Stylianos Perrakis. Investments, 6th edition, McGraw-Hill Ryerson, 

2005, P(108). &: 

 .112-109ػزي حَُكٖٔ رٖ ػزي حُؼ٣ِِ حُ٘ل٤ٔش، ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ح٠ُٞحر٢ حَُ٘ػ٤ش ٝح٧كٌخّ حُ٘ظخ٤ٓش، َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، ٙ ٙ 
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 :ِضبٌت اٌظٕبد٠ك الاعزضّبس٠خ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌٛؽٕٟ (ؽ 

 

طٔؼ٠ ك٢ حُـخُذ ا٠ُ ؿٔغ ٓزخُؾ ٟؤش ٝحٓظؼٔخٍٛخ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٣ٞٗش ك٢ حُٞهيض حُي١ٌ ًيخٕ ٓيٖ  (1

، ٝٓيٖ (ٓيٞم ح٩ٛييحٍ)حُٔلظَٝ إٔ ٣ٌٛذ ؿِء ٖٓ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ ٬ُٓيظؼٔخٍ كي٢ ح٧ٓيٞحم ح٤ُٝ٧يش 

٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٓٞحم ح٤ُٝ٧ش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢٘١ُٞ ٢ٛ أػ٠ِ رٌؼ٤َ ٓيٖ ؿييٟٝ حُٔؼِّٞ إٔ ؿيٟٝ ح

 .ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٣ٞٗش

اً أٗٚ ٣ظخف ُٜيخ رؼ٤يحً ػٖ ؿٞ حُٔ٘خكٔش حٌُخِٓش أك٤خٗخً طؼَٔ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ٤ٓ٫ٝٔخ ح٠ُؤش ٜٓ٘خ  (2

حُٔخ٤ُيش ح٠ُيؤش طظيي٤ق ُٜيخ أك٤خٗييخً ٓيٖ حُز٤خٗيخص ٝحُٔؼِٞٓييخص ٓيخ هيي ٫ ٣ظييخف ُـ٤َٛيخ، ًٔيخ إٔ ٓويييٍطٜخ 

 .طل٣َي أٓؼخٍ رؼٞ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش رٌَ٘ ٓظؼٔي ٖٓ ه٬ٍ حُظؤػ٤َ ك٢ ٓٔظٟٞ حُؼَٝ أٝ حُطِذ
 

 

 

 

 (:Sovereign Wealth Fund)طٕبد٠ك اٌضشٚح اٌغ١بد٠خ : اٌّطٍت اٌغبدط
 

 ح٧ٓي حُط٣َٞ ًحص ح٫ٓظؼٔخٍ ػ٤ِٔخص ك٢ حُؼخٓش٢ٛ ٓئٓٔخص طخرؼش ُِلٌٞٓخص ٝطٔظويّ ح٧ٓٞحٍ 

ٝطٞٓؼض  ٝحُىحىص ٓٞؿٞىحطٜخ، حُؼخُْ، ك٢ ح٤ُٔخى٣ش حُٜ٘خى٣ن ػيى ٝهي حٍطلغ. ىٍٝ حُٔ٘٘ؤ هخٍؽ

 .         حُٔخ٢ٟ ٓ٘ظٜق طٔؼ٤٘٤خص حُوَٕ ٌٓ٘ حُؼخ٢ُٔ ططٍٞ ح٫هظٜخى أػَ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحطٜخ،
 

 

 

 

 

 ٤َُٜ ٝحٍطلغ ،1999ػخّ  ٛ٘يٝهخً  21 ػْ أٛزق كو٢، ٛ٘خى٣ن ػ٬ػش ػيىٛخ ًخٕ 1969 ػخّ كل٢

 ى٫ٍٝ، ٤ِٓخٍ 3874حُٜ٘خى٣ن  ٌٛٙ ٓٞؿٞىحص ٝرِـض ،2009 ػخّ حُؼخ٢ٗ ط٣َٖ٘ ك٢ ٛ٘يٝهخً  52 ا٠ُ

 حٌُزَٟ حُؼٔخ٤ٗش ٝحُٜ٘خى٣ن 2015 ى٫ٍٝ ػخّ ط٤ِ٣َٕٞ 10 ا٠ُ حٍطلخػٜخ حُي٢ُٝ حُ٘وي ٛ٘يٝم ٣ٝظٞهغ

 ٝٓ٘ـخكٍٞس ٝح٤ُٜٖ ح٩ٓخٍحص٢ٛ  ىٍٝ ٓزغ طٌِٜٔخ ى٫ٍٝ ٤ِٓخٍ 150 ػٖ ٓٞؿٞىحطٜخ ط٣ِي حُظ٢

٤ٍٓٝٝخ ٝح٣ٌُٞض ٝحُٔؼٞى٣ش ٝح٣َُٝ٘ؾ
1
. 

 

 

 

 

 

ك٢  ٓٞؿٞىحص حُٜ٘خى٣ن ٖٓ %44 أ١ ى٫ٍٝ، ٤ِٓخٍ 1779 حُؼَر٤ش حُٜ٘خى٣ن ٓٞؿٞىحص ٝطزِؾ 

 627 كٞح٢ُ ه٤ٔش ٓٞؿٞىحطٚ اً طزِؾ حُؼخُْ، ك٢ ٛ٘يٝم أًزَ ٬ُٓظؼٔخٍ ظز٢ أرٞ ًَِٓ ظز٣َٝؼ .حُؼخُْ

ٝطزَُ ٟوخٓش . حُؼخُْ ك٢ ٛ٘يٝم ٤ٓخى١ حُوخىٓش ح٣ٌُٞظ٢ أهيّ ح٧ؿ٤خٍ ٛ٘يٝم ًٔخ ٣ؼي .ى٫ٍٝ ٤ِٓخٍ

ٓٞؿٞىحص حُٜ٘خى٣ن حُو٤ِـ٤ش ػ٘ي ٓوخٍٗظٜخ رخُٜ٘خى٣ن ح٧هَٟ حػظٔخىحً ػ٠ِ ٓئَٗ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

ٖٓ حُ٘خطؾ % 21ٝ % 29ٝ % 70ح٩ؿٔخ٢ُ، ك٤غ طٌَ٘ ٓٞؿٞىحص ٛ٘خى٣ن ح٣َُٝ٘ؾ ٤ٍٓٝٝخ ٝح٤ُٜٖ 

ح٩ؿٔخ٢ُ ٌُٜٙ حُيٍٝ ػ٠ِ حُظٞح٢ُ، ك٢ ك٤ٖ طؼخىٍ ٓٞؿٞىحص ٛ٘خى٣ن حُٔؼٞى٣ش ٝح٣ٌُٞض حُٔل٢ِ 

٣ز٤ٖ . ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٌُٜٙ حُيٍٝ ػ٠ِ حُظٞح٢ُ% 590ٝ %  261ٝ % 106ٝح٩ٓخٍحص 

 . أًزَ هٔٔش ػَ٘ ٛ٘يٝهخً ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ( 12)حُـيٍٝ حُظخ٢ُ ٍهْ 
 

                                                           
1
حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ( حُٔخثيس حُٔٔظي٣َس)٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش، هخُي ك٘ل٢، أ٣ٖٔ ٍؿذ، ا٬ّٓ ػزي حُزخ١ٍ، ح٫هظٜخىحص حُؼَر  

 (.5)، ٙ 21/12/2009-20، حُـٔؼ٤ش حُؼَر٤ش ُِزلٞع ح٫هظٜخى٣ش، حُٔئطَٔ حُؼ٢ِٔ حُؼخَٗ، ر٤َٝص، (ٍإ٣ش ػَر٤ش)حُؼخ٢ُٔ رؼي ح٧ُٓش حُؼخ٤ُٔش  
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حُـيٍٝ ٍهْ
1
 (12) 

 2009هٔٔش ػَ٘ ٛ٘يٝهخً ٤ٓخى٣خً ٝطُٞػٜخ حُــَحك٢ ُؼخّ كـْ أًزَ 

 اعُ اٌظٕذٚق اٌغ١بدٞ اٌذٌٚخ
الأطٛي ث١ٍّبساد 

 اٌذٚلاساد
 أطً أِٛاي اٌظٕذٚق ربس٠خ الإٔشبء 

 ٗل٢ Abu Dhabi Investment Authority $627 1976 ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس

 ٗل٢ Government Pension Fund – Global $474 1990 ؾح٣َُٝ٘

 ٗل٢ ؿ٤َ ٓؼَٝف SAMA Foreign Holdings $432 حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش

 SAFE Investment Company $347.10 ح٤ُٜٖ
 

 رخُِٔغ ٫ ٣َطز٢

 ٫ ٣َطز٢ رخُِٔغ China Investment Corporation $288.80 2007 ح٤ُٜٖ

Government Investment Corporation ٓ٘ـخكٍٞح  ٫ ٣َطز٢ رخُِٔغ 1981 $247.50 

 ٗل٢ Kuwait Investment Authority $202.80 1953 ح٣ٌُٞض

 ٗل٢ National Welfare Fund $168.00 2008 ٤ٍٓٝخ

National Social Security Fund ح٤ُٜٖ  ٫ ٣َطز٢ رخُِٔغ 2000 $146.50 

Investment Portfolio  ح٤ُٜٖ ٛٞٗؾ ًٞٗؾ  ٫ ٣َطز٢ رخُِٔغ 1993 $139.70 

 ٫ ٣َطز٢ رخُِٔغ Temasek Holdings $122 1974 ٓ٘ـخكٍٞح

Libyan Investment Authority ٤ُز٤خ  ٗل٢ 2006 $70 

 ٗل٢ Qatar Investment Authority $65 2005 هطَ

 ٫ ٣َطز٢ رخُِٔغ Australian Future Fund $59.10 2004 أٓظَح٤ُخ

 ٗل٢ Revenue Regulation Fund  $47 2000 حُـِحثَ

    

 

ظَٜ طًَِٛخ ك٢ آ٤ٓخ ٝىٍٝ ٓ٘طوش حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ أٓخ حُظ٣ُٞغ حُــَحك٢ ُِٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٤   

ٖٓ ه٤ٔش % 60ػِٔخً إٔ ( 16)ٖٓ ه٤ٔش ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ % 75طٌَ٘ أًؼَ ٖٓ  اً أٜٗخ

 . حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ٗخطـش ٖٓ ػٞحثي حُ٘ل٢ ٝحُـخُ
 

 

 

 (ٜيٍ حُز٤خٗخصٓ)

http://www.swfinstitute.org/Sovereign Wealth Fund Institute (SWF):  

                                                           
1 Sovereign Wealth Fund Institute (SWF): http://www.swfinstitute.org/ 

 دول منطقة الشرق الأوسط
1409 
37%  

 الأمٌرٌكٌتٌن 
76 
2%  

 آسٌا 
1447 
38%  

 إفرٌقٌا 
114 
3%  

 أوروبا 
686 
18%  

 استرالٌا
76 
2%  

 (16)الشكل رقم 
 

    2009حجم الصنادٌق السٌادٌة وتوزٌعها عالمٌاً بملٌارات الدولارات الأمرٌكٌة لعام 

http://www.swfinstitute.org/fund/adia.php
http://www.swfinstitute.org/fund/norway.php
http://www.swfinstitute.org/fund/saudi.php
http://www.swfinstitute.org/fund/safe.php
http://www.swfinstitute.org/fund/cic.php
http://www.swfinstitute.org/fund/gic.php
http://www.swfinstitute.org/fund/kuwait.php
http://www.swfinstitute.org/fund/russia.php
http://www.swfinstitute.org/fund/nssf.php
http://www.swfinstitute.org/fund/hongkong.php
http://www.swfinstitute.org/fund/temasek.php
http://www.swfinstitute.org/fund/libya.php
http://www.swfinstitute.org/fund/qatar.php
http://www.swfinstitute.org/fund/australia.php
http://www.swfinstitute.org/fund/algeria.php
http://www.swfinstitute.org/
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حُٜٔيٍ ح٧ٍٝ ٝحُٞك٤ي ُٜ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُؼَر٤ش ٛٞ ٛخىٍحص حُ٘ل٢ ٝحُـخُ         

حُطز٤ؼ٢، ك٤غ طظَٜ ح٩كٜخءحص ح٣ُِخىس حَُٔطلؼش ك٢ كـْ ىهَ ىٍٝ حُو٤ِؾ ٖٓ ٛخىٍحص حُ٘ل٢ 

ُٔؼٞى٣ش ٖٓ ٛخىٍحص حُ٘ل٢ ٝحُـخُ ك٢ حُؼخّ كوي حٍطلغ ىهَ ح. ٝحُـخُ ه٬ٍ حُطلَس حُ٘لط٤ش ح٧ه٤َس

٤ِٓخٍ، ٝح٣ٌُٞض ريهَ طـخُٝ   ٤ِٓ84خٍحص ى٫ٍٝ، طِظٜخ ح٩ٓخٍحص رو٤ٔش طلٞم  206ا٠ُ أًؼَ ٖٓ  2007

٤ِٓخٍحً،  ٤ِٓ18خٍحً، ٝػٔخٕ حُظ٢ ُحى ىهِٜخ ػ٠ِ  ٤ِٓ40خٍ ى٫ٍٝ، ػْ هطَ حُظ٢ طـخُٝ ىهِٜخ  60

ٝطظٌٕٞ طِي ح٫كظ٤خ٤١خص رخُيٍؿش . ٤ِٓخٍحص 10خُٝ ىهِٜخ كخُزل٣َٖ، ٢ٛٝ أهَ ىُٝش ه٤ِـ٤ش اً طـ

ح٠ُٝ٧ ٖٓ ػ٬ٔص أؿ٘ز٤ش ٣ـِذ ػ٤ِٜخ حُي٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ٧، ٝرخُظخ٢ُ ٣ٌٖٔ حٓظويحٜٓخ ك٢ أٗ٘طش حُٜ٘خى٣ن 

ح٤ُٔخى٣ش ىٕٝ اكيحع آػخٍ ِٓز٤ش ك٢ ٜٓخُق حُـ٤َ، رَ ػ٠ِ حُؼٌْ ٖٓ ًُي اً إٔ طـ٤ٔؼٜخ ك٢ ٌٛٙ 

 .    ػَ ا٣ـخر٢ ػ٠ِ ه٤ٔش حُي٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ٧حُٜ٘خى٣ن ٓٞف ٣ٌٕٞ ُٚ أ
 

 

أٓخ ٜٓيٍ ىػْ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ح٤٘٤ُٜش كٜٞ حُلٞحثٞ حُظـخ٣ٍش حُ٘خطـش ػٖ ػ٤ِٔخص حُظ٤ٜ٘غ،          

 1906ا٠ُ  ٤ِٓ2002خٍ ى٫ٍٝ ػخّ  233كوي حٍطلؼض حٍطلخػخً ًز٤َحً ك٢ كظَس ه٤َٜس، اً حٗظوِض ٖٓ 

ٍس ػٖ ٓ٘يحص ٜٓ٘خ ٢ٛ ػزخ% 75ًٔخ إٔ أًؼَ ٖٓ . ٤ِٓ2009خٍ ى٫ٍٝ ك٢ حُٜ٘ق حُؼخ٢ٗ ٖٓ ػخّ 

ه٣ِ٘ش أ٤ٌ٣َٓش ٓظَحًٔش ك٢ ح٤ُٜٖ ٗظ٤ـش حطلخم ر٤ٖ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝح٤ُٜٖ ٣ٔٔق ٤ُِٜٖ رظٜي٣َ 

ِٓؼٜخ ا٠ُ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٓوخرَ حُظِحّ ح٤ُٜٖ رظ٣َٞٔ ػـِ ح٤ُِٔح٤ٗش حُليٍح٤ُش ح٤ٌ٣َٓ٧ش رَ٘حء 

ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ًَ٤ٓ٧ش
1
. 

 

 

ش ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔ٘خكغ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش حُٔوظِلش ك٢ حُزِيحٕ ط٘ط١ٞ ٛ٘خى٣ن حُؼَٝس ح٤ُٔخى٣       

حُٔخٌُش ُٜخ ٜٓ٘خ أٜٗخ
2
: 

 

ٖٓ  حً أٝ ؿِء طل٤ي ك٢ ًَٔ كيس حُيٍٝحص ح٫هظٜخى٣ش ػ٘يٓخ طٔظويّ ؿِءحً ٖٓ كٞحث٠ٜخ حُٔخ٤ُش (1

 .ًؤىحس ٓخ٤ُش ٜخ٤ِ٤أُٜٛٞخ رؼي طٔ

 .حُِٔغ ٝحُويٓخصطَٜٔ حىهخٍ ػخثيحص حُلٞحثٞ حُظ٢ طلووٜخ ٖٓ ٛخىٍحص  (2

طٔٔق رخُلٍٜٞ ػ٠ِ أٍرخف ؿ٤يس ك٢ كخٍ اىحٍطٜخ رط٣َوش ٛل٤لش، ٓوخٍٗش رٔخ ٣ليع ػخىس ك٢  (3

 .كخُش ح٧ٍٛٞ ح٫كظ٤خ٤١ش حُظ٢ ٣ي٣َٛخ حَُٜٔف ح١ًَُِٔ

طٌٖٔ حُيُٝش ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ىهٍٞ ُظـط٤ش ػـِٛخ حُٔخ٢ُ ػ٘يٓخ طٜز٢ ا٣َحىحطٜخ ٝطَطلغ ٗلوخطٜخ  (4

 .ُٔزذ أٝ ٥هَ

 .ٌخ٤ٗش حىهخٍ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝطل٣ِٜٞخ ا٠ُ ح٧ؿ٤خٍ حُوخىٓشطظ٤ق آ (5

 

أٓخ ا٣ـخر٤خص حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ُِيٍٝ حُٔٔظؼَٔس ك٤ٜخ ك٢ٜ ًؼ٤َس، اً إ حٓظؼٔخٍحص ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن       

 :طئى١ ٓزخَٗس ا٠ُ طل٣َي ح٫هظٜخى حُٔظِو٢ ٝاٗؼخٗٚ، ك٤غ طوّٞ رٔخ ٢ِ٣

                                                           
حُ٘ظخّ حُ٘وي١   ( حُٔخثيس حُٔٔظي٣َس)ح٫هظٜخىحص حُؼَر٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش، هخُي ك٘ل٢، أ٣ٖٔ ٍؿذ، ا٬ّٓ ػزي حُزخ١ٍ،   1

 (.5)ٓزن ًًَٙ، ٙ َٓؿغ ، (ٍإ٣ش ػَر٤ش)حُؼخ٢ُٔ رؼي ح٧ُٓش حُؼخ٤ُٔش 

  (.6)، ٙ حَُٔؿغ حُٔخرن  2
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ظ٣ٞخص ح٫ٓظؼٔخٍ ُي٣ٜخ، ٝٛٞ ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ٠ٓخػلش طٞك٤َ ٓيهَحص اٟخك٤ش طْٜٔ ك٢ ٍكغ ٓٔ (1

 .ك٢ ٓٔظ٣ٞخص حُيهَ ٝح٩ٗلخم ُظِي حُيٍٝ، ٣ٝؼظٔي ًُي ػ٠ِ ه٤ٔش ٠ٓخػق ح٩ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ك٤ٜخ

هِن كَٙ ٝظ٤ل٤ش ٓزخَٗس ٝؿ٤َ ٓزخَٗس ُٔٞح٢٘١ طِي حُيٍٝ، ٗظ٤ـش ُِلًَش ح٫ٗظ٘خ٣ٍش طئى١ ا٠ُ  (2

 .ك٢ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞحُظ٢ طليػٜخ طِي ح٫ٓظؼٔخٍحص 

طلو٤ن ػٞحثي اٟخك٤ش ًَُِ٘خص حُٔٔخٛٔش رظِي حُيٍٝ طْٜٔ ك٢ ٣ُخىس ٓٔظ٣ٞخص حُيهَ طؼَٔ ػ٠ِ  (3

 .حُو٢ٓٞ ح٩ؿٔخ٢ُ ك٤ٜخ

إ ح٧هطخٍ حُؼَر٤ش ػخٓش، ٝىٍٝ ٓـِْ حُظؼخٕٝ هخٛش، ٤ُٔض ى٫ًٝ ٛ٘خػ٤ش، رَ ٓٔظٌِٜش طٔظٍٞى       

ٔٞحى حُٜ٘خػ٤ش، ٫ٝ طظؤط٠ ح٤ٔٛ٧ش حُظـخ٣ٍش حُو٤ِـ٤ش ٖٓ كـْ ٓخ طلظخؽ ا٤ُٚ ٖٓ حُٔ٘ظـخص حٍُِحػ٤ش ٝحُ

ٝهي رِـض ٛخىٍحص ح٩ٓخٍحص حُظ٢ . ٛخىٍحطٜخ رويٍ ٓخ ط٘ـْ ػٖ ١ز٤ؼش حُٔخىس حُظ٢ طٜيٍٛخ، ٢ٛٝ حُ٘ل٢

كو٢ ٖٓ حُٜخىٍحص حُؼخ٤ُٔش ػخّ % ٤ِٓ1خٍ ى٫ٍٝ، أ١  177طِٔي أًزَ حُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ 

أْٛ حُلَٙ حُزي٣ِش ُظٌخ٤ُق اٗ٘خء ٝط٣َٞٔ ٛ٘خى٣ن حُيٍٝ حُؼَر٤ش ح٤ُٔخى٣ش حُظ٢ ، ٣ٌٖٝٔ كَٜ 2007

طٔظِي أ٫ًٞٛ ٓخ٤ُش ٓوظِلش هخٍؽ حُيٍٝ حُؼَر٤ش رٔخ ٢ِ٣
1
: 

 ًخٕ ح١ٌُ ؿ٤َ حُ٘لط٢، حُ٘خطؾ هخٛش ٝرٜلش ح٠ُخثغ، حُٔل٢ِ حُ٘خطؾ ٍٛٞس ك٢ ح٠ُخثؼش حُلَٛش (1

 .ح٧هطخٍ حُؼَر٤ش ىحهَ ح٧ٓٞحٍ طِي حٓظؼٔخٍ طْ ُٞ ػ٤ِٚ حُلٍٜٞ حٌُٖٔٔ ٖٓ

 ٣ٔظل٤ي ٫ ىحه٤ِخً، ك٤غ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ حٓظؼٔخٍ طْ ُٞ طؤ٤ٜٓ٘خ حٌُٖٔٔ ٖٓ ًخٕ حُظ٢ ق٤حُظٞظ كَٙ (2

ػْ كبٜٗخ طلَ ٌِٓ٘ش حُزطخُش ك٢ حُوخٍؽ،  ٖٓ ٝ ح٫ٓظؼٔخٍحص، طِي طوِوٜخ حُظ٢ حُٞظخثق ٖٓ حُؼَد

  .حٌُِٔ٘ش ك٢ حُيحهٌَٛٙ ر٤٘ٔخ طظؼٔن 

 ٗٔزش ػ٠ِ طلَٜ ك٤غ ح٫ٓظؼٔخٍحص، طِي ٖٓ حُؼَر٤ش ح٧هطخٍ ػ٤ِٜخ طلَٜ حُظ٢ حُؼٞحثي طي٢ٗ (3

ح٫ٓظؼٔخٍحص، ٓوخٍٗش رخُؼٞحثي حٌُز٤َس  ُظِي حُزي٣ِش حُلَٛش طٌِلش ٓغ طظ٘خٓذ ٫ حَُرق ٖٓ ٓج٣ٞش

 .حُيحهَك٢   رٌلخءس ح٧ٓٞحٍ ٌٛٙ حٓظؼٔخٍ طْ ٓخ اًح ػ٤ِٜخ طؼٞى إٔ ٣ٌٖٔ حُظ٢

حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢،  ٓوخ١َ ػ٤ِٚ ٣طِن ٓخ ٝٛٞ حُؼ٬ٔص، أٓؼخٍ طوِزخص ػٖ حُ٘خؿٔش حُؤخثَ (4

 حُوٞس طيٍٛٞ ػْ ٖٝٓ ٗلٞ ح٫ٗولخٝ، ح٫ٓظؼٔخٍحص ٌُٜٙ  حُٔٔظوزِش حُيٍٝ ػ٬ٔص ٤َٓ ك٢ ٝحُٔظٔؼَ

ح٧ٍٛٞ ٤ٓٔخ ٝإٔ حٌُؼ٤َ ٖٓ أٍٛٞ ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن طٌٕٞ ػخىس ػ٠ِ ٌَٗ ٓ٘يحص  ُظِي حَُ٘حث٤ش

 .ٝػ٬ٔص أؿ٘ز٤ش

 طِي طؼَٝ أٍٛٞ ػٖ ٝحُ٘خؿٔش حُوخٍؽ، ك٢ ح٧ٓٞحٍ طِي حٓظؼٔخٍ طٜخكذ حُظ٢ حُٔوخ١َ (5

ك٤ٜخ، هٜٞٛخً ك٢ أٝهخص  ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ظْ حُظ٢ حُٔئٓٔخص أٍٛٞ ح٤ٜٗخٍ ٓغ ٤ٜٗ٬ُخٍ حُٜ٘خى٣ن

هيٍصح٫هظٜخى٣ش، ك٤غ  ح٧ُٓخص
2

 ؿَحء ٖٓ ح٤ُٔخى٣ش ك٢ حُؼخُْ ُلوض رخُٜ٘خى٣ن حُؤخثَ حُظ٢ ٗٔزش 

 .ٖٓ كـْ ٍأٓٔخُٜخ %45 رلٞح٢ُ حُلخ٤ُشحُؼخ٤ُٔش  حُٔخ٤ُش ح٧ُٓش

                                                           
1 The International Monetary Fund (IMF):   http://www.imf.org/external/pubs/cat/longres.cfm?sk=22870.0  

2 Bryan J. Balin, The Impact of the Global Financial Crisis on Sovereign Wealth funds, Crawford School of 

Economics and Government, The Australian National University, Canberra, 2010,  P(2): 

 http://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/j.1467-8411.2010.01246.x/pdf  
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 اٌخبِظاٌفظً 

 

اٌّؤعغبد ٚالأدٚاد اٌّب١ٌخ الإعلا١ِخ وجذ٠ً ِمزشػ ٌٕظ١شرٙب اٌزم١ٍذ٠خ 

 ٌٍٛلب٠خ ِٓ الأصِبد اٌّب١ٌخ 
 

 "ؽبٌخ ػ١ٍّخ"

 2011-2007الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ 

 

ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ُٔئٓٔخص ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ك٢ ك٢ ٌٛح حُلَٜ ىٍحٓش ٝطل٤َِ ُيٍٝ ح       

 ًُٝي ًُٖٓٝي ٫ٓظو٬ٙ أْٛ حُيٍّٝ حُٔٔظلخىس ٝٓلخُٝش طوي٣ْ كٍِٞ ٝريحثَ أك٠َ  2007-2011

 :ٓزخكغ ه٬ٍ أٍرؼش
 

 

 

 ؽغُ الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ ٚرذاػ١برٙب: اٌّجؾش الأٚي

ط٘خٍٝ أُٓش حَُٖٛ ٝ  .ٓيٟ طؤػ٤َٛخطوي٣َ كـٜٔخ ٝهٜٚ ُِظؼ٣َق رخ٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٖٓ ه٬ٍ 

حُؼوخ١ٍ ٝآ٤ُش طٌَ٘ كوخػش أٓؼخٍ حُؼوخٍحص ٣َ١ٝوش كِّ ٝط٣ٍٞن ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ِٝٓح٣خ كِّ 

حُٔ٘يحص ٜٝٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ ٝآ٤ُش ٝأٓزخد حٗظ٘خٍحٛخ ٝأرَُ ٟلخ٣خٛخ، ًٌُٝي ىٍٝ ػوٞى طزخىٍ حُوَٝٝ 

 .ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ك٢ ٌٛٙ ح٧ُٓش
 

 

 

 الأعجبة اٌّجبششح لأصِخ اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ :ٟٔاٌّجؾش اٌضب

 

 .ح٧ٓزخد حُٔزخَٗس ٧ُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ أْٛ كَِ
 

 

 

 اٌؾٍٛي اٌّّىٕخ لأصِخ اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ :ضبٌشاٌّجؾش اٌ 

 

٤ِٓٝ ر٤ٖ حُلٍِٞ حُؼ٬ؿ٤ش  ٌٛٙ ح٧ُٓشلَ ُ حُٔوظَكشٝح٤ٓ٬ٓ٩ش ٖٓ حُلٍِٞ حُظو٤ِي٣ش  ظ٤ٍٖٝى ٓـٔٞػأ

ٝهي هظْ ٌٛح حُلَٜ رظِو٤ٚ ٧رِ أٓزخد ٌٛٙ  .ٝحُلٍِٞ حُٞهخث٤ش ُظـ٘ذ ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ُٓخص ٓٔظوز٬ً 

 .ح٧ُٓش ٝٓيٟ هيٍس ح٫هظٜخى ػ٠ِ حُٞهخ٣ش أٝ حُؼ٬ؽ
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 اٌّجؾش الأٚي

 ٙبٚرذاػ١بر الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخؽغُ 

 

 :ؽغُ الأصِخ: اٌّطٍت الأٚي
 

ٖٓ أٓٞأ ح٧ُٓخص حُظ٢ َٓ رٜخ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٌٓ٘  2011-2007حُؼخ٤ُٔش طؼظزَ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش         

حٌُٔخى حُؼظ٤ْ، رَ ٝطؼظزَ ح٧هطَ ك٢ طخ٣ٍن ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش، هخٛشً رؼيٓخ ػزض ػـِ حُ٘ظخّ 

حٌُخَٓ لِٜخ ُ ح٫هظٜخى١ حُؼخ٢ُٔ ػٖ حكظٞحثٜخ ٝحُظول٤ق ٖٓ آػخٍٛخ رٌَ٘ ٣َٓغ ٝكؼخٍ، اً أٗٚ ُْ طٌقِ 

ؿ٤ٔغ حُظؼي٬٣ص ح٤ٌِ٤ُٜش حُظ٢ كيػض ك٢ ر٤٘ش حُ٘ظخّ حَُأٓٔخ٢ُ ٝطو٤ِٚ ػٖ أْٛ ٓزخىثٚ، ٫ٝ ٝحُـ١ٌٍ 

 787حُٔزخُؾ حُو٤خ٤ُش حُظ٢ ٍٛيص ٌُُي، كؼ٬ٝسً ػ٠ِ اهَحٍ هطش ح٩ٗوخً حُٔخ٢ُ ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُٔويٍس رو٤ٔش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ٣لخٍٝ َٜٓف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ
1
إٔ ٣٘وٌ حُٔئٓٔخص ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش رٔزخُؾ ًز٤َس  

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ َٗحء أٍٛٞ ٓظ٘ٞػش ػخ٤ُش حُٔوخ١َ، ٝطوي٣ْ حُوَٝٝ  1.3طويٍ رو٤ٔش 

ًَُ٘خص ٓظؼؼَس، ٟٝٔخٕ ٓ٘ظوخص ى٣ٕٞ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ٖٝٓ حُٔلظَٝ أ٠٣خً إٔ ٣ويّ ًَُ٘خص ًزَٟ 

ى٫ٍٝ، ٝإٔ ٣٘ظ١َ ٤ًٔش ًز٤َس ٖٓ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ٣ٞ١ِش ح٧ٓي٤ِٓخٍ  900أهَٟ ٓزخُؾ طويٍ رلٞح٢ُ 
*

 ،

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ىٕٝ  3ٝرٌُي ٣ٜزق ٓـٔٞع ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝكيٛخ كٞح٢ُ 

ٝطؤط٢ هطٍٞس ٌٛٙ . 2007ًًَ حُوَٝٝ حٌُؼ٤َس حُظ٢ ٓ٘لظٜخ حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ًَُِ٘خص ك٢ ػخّ 

ٖ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ًحص ح٫هظٜخى ح٧ًزَ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ، اً ٣زِؾ ح٧ُٓش ٖٓ أٜٗخ حٗطِوض ٓ

ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حُؼخ٢ُٔ % 17ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ، ٝٛٞ ٓخ ًخٕ ٣ٌَ٘ أًؼَ ٖٓ  14ٗخطـٜخ حُٔل٢ِ كٞح٢ُ 

ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٝحٍىحص حُؼخُْ ًٔخ طٌَ٘ ٛخىٍحطٜخ % 14.35ٝطٌَ٘ ٝحٍىحطٜخ كٞح٢ُ . 2008ك٢ ػخّ 

ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٛخىٍحص حُؼخُْ% 8.4كٞح٢ُ 
2
 . 

 

 

خ٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ح٧هَٟرحُٔٞم حُٔخ٤ُش ح٤ٌ٣َٓ٧ش طئػَ ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ         
3

، ٌُحى كبٕ أ٣ش 

ُْ طوظَٜ هط٢ ٝ .ٓوخ١َ طظؼَٝ ُٜخ ٌٛٙ حُٔٞم ط٘ظَ٘ آػخٍٛخ ا٠ُ رخه٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش رَٔػش ًز٤َس

يس ٝكيٛخ، ٝاٗٔخ ِٗٔض ٓؼظْ ىٍٝ حُؼخُْ، ٝٛٞ ٓخ أىٟ ا٠ُ ط٠و٤ْ ح٩ٗوخً حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ح٣٫ُٞخص حُٔظل

    (.17)، ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ 2009كـْ ى٣ٜٞٗخ حُو٤ٓٞش ك٢ ػخّ 

                                                           
1 Austin Murphy, An Analysis of the Financial Crisis of 2008: Causes & Solution, Oakland University, 2008, P 2. 

(Electronic copy available at: http://ssrn.com )  

 :2009ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ػخّ  3ا٠ُ أًؼَ ٖٓ  2006ط٠ؤض ٓٞحُٗش حُز٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ٖٓ كٞح٢ُ ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ػخّ  *

   Tomas  M.Hoenig,   An Economy  at  Risk:  The  Tough  Decisions   Ahead (President of Federal Reserve Bank 

of Kansas City), Embargoed Until Presentation,  Sheidan, 3 June 2009, p (3): 

   http://www.kansascityfed.org/SpeechBio/HoenigPDF/SheridanWyo.06.03.09.pdf 

2 UNCTAD HANDBOOK OF STATISTICS, New York and Geneva, United Nation  Publication, 2008. Different 

Pages: http://www.unctad.org/en/docs/tdstat33_en.pdf  

 .4،  ٙ 2008حُٔؼٞى٣ش، ط٣َٖ٘ أٍٝ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝطيحػ٤خطٜخ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُٔؼٞى١، اىحٍس حُزلٞع ح٫هظٜخى٣ش، ٓـِْ حُـَف   3

http://ssrn.com/
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(ِظذس اٌج١بٔبد)  

Toby Birch, The Role of Derivatives in Creating the Financial Crisis, Managing Director Birch 

Assets Limited, www.birchassets.com, paper was written to Al-Baraka Group in their conference 

in 6-7 September 2008, P(30) .
* 

 

 :صِخالأثذا٠خ : اٌضبٟٔاٌّطٍت 

كوي ُحى كـْ حَُٕٛٞ  حُؼوخٍحص ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٍٖٛ ٓٞمًخٗض حُزيح٣ش ٖٓ          

رٌَ٘ ًز٤َ هزَ ػيس أػٞحّ ٖٓ ح٧ُٓش، ًُٝي رؼي حٗلـخٍ كوخػش أْٜٓ ًَٗخص ح٫ٗظَٗض ٝٛز١ٞ حُؼوخ٣ٍش 

ٓئَٗ ٗخٓيحى ا٠ُ ٓٔظ٣ٞخص ه٤خ٤ٓش، ٝح٩ك٬ّ حُٔلخؿت ًَُ٘ش إَٗٝ ُِطخهش ٤ٟٝخع كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ 

أ٣ٍِٞ، ٝٛٞ ٓخ أىٟ رخٌُؼ٤َ ٖٓ  11ع ك٤ٜخ، ٝح٫ٗولخٝ حُلخى ك٢ أٓٞحم حُٔخٍ ح٤ٌ٣َٓ٧ش رؼي أكيح

حُٔٔظؼ٣َٖٔ ا٠ُ طـ٘ذ حُٔوخ١َس ٝحُِـٞء ا٠ُ حُظؼخَٓ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼوخ٣ٍش ًٜٞٗخ طؼي ٖٓ أًؼَ أٗٞحع 

، 2005ٝ 2001لوخػش ػوخ٣ٍش ر٤ٖ ػخ٢ٓ ُ ح٧ٍٛٞ أٓخٗخً، ٓزذ ًُي حٍطلخػخً ًز٤َحً ك٢ أٓؼخٍٛخ ٝط٬ًٌ٘ 

أٓؼخٍ حُٔٔخًٖ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝأٍٝٝرش ك٤غ حٍطلؼض
1
ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ػخّ  30ٖٓ  

2005ط٤ِ٣َٞٗخً ك٢ ٓ٘ظٜق ػخّ  70، ا٠ُ 2001
2
. 

 
 

طَحكوض ٌٛح ح٣ُِخىس ك٢ ح٧ٓؼخٍ ٓغ ٣ُخىس ًز٤َس ك٢ حُٔؼَٝٝ ٖٓ حُؼوخٍحص، ٣ُٝخىس ًز٤َس ك٢         

كـْ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ حَُٔطزطش رٜخ ػ٠ِ حهظ٬ف أٗٞحػٜخ ٝهخٛش حُٔ٘يحص ٟؼ٤لش حُـيحٍس 

 .(Sub-Prime Mortgages)ح٫ثظٔخ٤ٗش 
                                                           

*
 http://www.iifef.org/node/1063: ٖٓ ٓٞهغ ح٤ُٜجش ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُؼخ٤ُٔش ٬ُهظٜخى ٝحُظ٣َٞٔ حُٔئط٣ٌَٖٔٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ أرلخع  

( رلغ ٓئطَٔ)، (ىٍحٓش حُلخُش حُظ٤ٔٗٞش)ػزي حُلظخف حُؼٔٞٙ، ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش ح٧ٓزخد ٝحُظيحػ٤خص ٝح٥ػخٍ ك٢ ح٫هظٜخىحص حُؼخ٤ُٔش  1

 َٝص،ح٫هظٜخىحص حُؼَر٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش، حُـٔؼ٤ش حُؼَر٤ش ُِزلٞع ح٫هظٜخى٣ش، حُٔئطَٔ حُؼ٢ِٔ حُؼخَٗ، ر٤

 .The global housing boom, June 2005, the Economist: ، ٗو٬ً ػٖ ح٣٩ٌٞٗٞٓٔض(5)، ٙ 20-21/12/2009

ٛلش ٌٛٙ ح٧ٍهخّ اً أٜٗخ هيٍص ح٣ُِخىس حُلو٤و٤ش ك٢ أٓؼخٍ حُٔ٘خٍُ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ( Standard & Poors)طئًي ٓئٓٔش ٓظخٗيٍى أٗي رٍُٞ  2

 http://www.homeprice.standardandpoors.com: رٔويحٍ ح٠ُؼق 2006ٝ 2000ح٤ٌ٣َٓ٧ش ر٤ٖ ػخ٢ٓ 
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 (17)الشكل رقم 
 

   2009حجم الدٌون القومٌة المتوقع إنفاقها فً العالم عام 
 

 (ملٌارات الدولارات الأمرٌكٌة)

http://www.birchassets.com/
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حُز٘خء حُٔ٘لٌس ٝحَُٔهٜش رٍٜٞس ؿ٤َ ٓٔزٞهش ٤ًق حٍطلغ ػيى ٝكيحص ( 18)ٍهْ  ٣ٟٞق حٌَُ٘         

طزغ ًُي حٗولخٝ ٗي٣ي ك٢ كًَش  2005ٝ 2000ك٢ حُلظَس حُظ٢ ٓزوض أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ر٤ٖ ػخ٢ٓ 

 .حُز٘خء ُْ طٜ٘ي ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٓؼِٚ ٖٓ هزَ
 

 
 

(ِظذس اٌج١بٔبد)   

U.S. Department of Commerce: Census Bureau. Federal Reserve Bank of St. Louis website: 

http://research.stlouisfed.org/fred2/categories/97/downloaddata 

 

 

حُىٛخٍ أٓؼخٍ حُؼوخٍحص ه٬ٍ طِي حُلظَس      
*
ٍف ؿؼَ حٌُؼ٤َ ٖٓ ًَٗخص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٝحُٜٔخ 

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٣ظٞؿٜٕٞ روَْٟٜٝ ا٠ُ ٣َٗلش أًزَ ٖٓ حُؼ٬ٔء ٫ طظٔظغ رٔـَ حثظٔخ٢ٗ ؿ٤ي أٝ هيٍس 

 : ٓٔظوز٤ِش ػ٠ِ حُٔيحى، ًُٝي ُٔزز٤ٖ أٓخ٤٤ٖٓ
 

ٍٝٛٞ ٓٞم حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ حُظو٤ِي١ ا٠ُ َٓكِش ح٩ٗزخع، كٔؼظْ ٖٓ ٣َؿزٕٞ رخُلٍٜٞ : أٚلاً          

 . ػ٠ِ هَٝٝ طو٤ِي٣ش ٖٓٔ ٣ظٔظؼٕٞ رٔـَ حثظٔخ٢ٗ ؿ٤ي، ًخٗٞح هي كِٜٞح رخُلؼَ ػ٠ِ ٓؼَ ٌٛٙ حُوَٝٝ
 

٧كي أْٛ  إٔ ٌٛٙ حُظ٬٤ٜٔص ح٫ثظٔخ٤ٗش حُٔٔ٘ٞكش ُِؼ٬ٔء حُـيى، ُْ طٌٖ رخُٔـخٕ رَ ه٠ؼض :صب١ٔبً         

ٌُُٝي ًخٕ ٓؼيٍ حُلخثيس . هٞحػي حُٔٞم، كخ٫ٓظؼيحى ُظلَٔ ٓوخ١َس أًزَ ٫ ري ُٚ ٖٓ ١ِذ ػخثي أًزَ

ػ٠ِ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔ٘يحص أًزَ ٖٓ ٓؼيٍ حُلخثيس ػ٠ِ حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش، ٝٛٞ ٓخ ٣ِ٣ي ٖٓ أٍرخف ٜٓي١ٍ 

 .حُوَٝٝ ٝحُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٤ٜخ

                                                           
 .حُىٛخٍ أٓؼخٍ حُؼوخٍحص ه٬ٍ  طِي حُلظَس ُْ ٣ٌٖ كو٢ ٓززخً ك٢ حُظٞٓغ ك٢ كـْ ح٩هَحٝ، ٝاٗٔخ ًخٕ أ٠٣خً ٗظ٤ـش ُٚ  *
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 (18)الشكل رقم 
 

 عدد وحدات البناء الخاصة المنجزة والمرخصة كل ثلاثة أشهر فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة    
 

 أبنٌة مرخصة أبنٌة منجزة

http://research.stlouisfed.org/fred2/categories/97/downloaddata
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ٖٓ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ٝح٠ُٔخٍر٤ٖ ك٢ حُٔ٘يحص، كِْ ٣ؼي ٓ٘لٜخ  ًخٗض طِي حُوَٝٝ طويّ ريػْ            

ٓوظَٜحً كو٢ ػ٠ِ ٖٓ ٣ٌِٕٔٞ طخ٣ٍوخً حثظٔخ٤ٗخً ؿ٤يحً ًٔخ ؿَص ػ٤ِٚ حُؼخىس، ٝاٗٔخ أٛزق رٔويٍٝ أ١ 

ٓٞح١ٖ أ٢ٌ٣َٓ طو٣َزخً إٔ ٣لَٜ ػ٠ِ هَٝ َُ٘حء ػوخٍ ٓوخرَ ٍٖٛ ٌٛح حُؼوخٍ، ٝهي ػَف ٌٛح حُ٘ٞع 

، ًٝٔؼخٍحُؼخ٣ٞٗش أٝ حُٔ٘يحص ٟؼ٤لش حُـيحٍس ح٫ثظٔخ٤ٗشأٝ حُٔ٘يحص خُٔزَح٣ْ ٖٓ حُٔ٘يحص حُؼوخ٣ٍش ر
1
 

ُِظؤ٤ًي ػ٠ِ ٓيٟ ػٔن حُٔوخ١َ حَُٔطزطش رٔؼَ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٣ٌل٢ إٔ ٗوٍٞ إٔ رؼٞ ح٧كَحى ٖٓ ١ًٝ 

أُق ى٫ٍٝ كِٜٞح ػ٠ِ هَٝٝ ٍٖٛ ػوخ١ٍ َُ٘حء ٓ٘خٍُ رو٤ٔش  13حُيهٍٞ ح٣ُٞ٘ٔش حُظ٢ ٫ طظـخُٝ 

 !أُق ى٫ٍٝ ٝريٕٝ ىكؼش أ٠ُٝ ٓغ كظَس ٓٔخف ٖٓ طٔي٣ي ح٧هٔخ١ ُٔيس ػخ٤ٖٓ 750كخهض 
 

هي ٓخػي ػ٠ِ ط٣ٞٔن ٓؼَ ٌٛٙ حُٔ٘يحص طٌِلش ح٩هَحٝ حُظو٤ِي١ حُٔ٘ول٠ش ه٬ٍ حُلظَس حُٔٔظيس ٝ      

 :ٗظ٤ـش ُؼخ٤ِٖٓ أٓخ٤٤ٖٓ 2005ٝكظ٠ ػخّ  2000ٖٓ ػخّ 
 

٣ُخىس هيٍس حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلش ػ٠ِ ٓ٘ق حُوَٝٝ ٗظ٤ـشً ُظٞكَ ٓؼَٝٝ  :أٚلاً         

 (. 19)حٌَُ٘ ٍهْ  ٗوي١ ًز٤َ ًٔخ ٣ٟٞق
 

هي حٍطلؼض ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ه٬ٍ ػٔخٕ ٓ٘ٞحص ٖٓ  M3اً إٔ حٌُظِش حُ٘وي٣ش         

أ١ رٔؼيٍ ٣ُخىس ٓويحٍٙ  ٤ِٓ2005خٍ ى٫ٍٝ ػخّ  9785.6ا٠ُ  ٤ِٓ1997خٍ ى٫ٍٝ ػخّ  5224.8

ٝه٬ٍ ػٔخ٢ٗ ٓ٘ٞحص  1996 ٝ 1988، ر٤٘ٔخ ُْ طظو٢ ح٣ُِخىس  ك٢ حُلظَس حُٔٔظيس ر٤ٖ ػخ٢ٓ 87.31%

، ٌٛح ح٩كَح١ حٌُز٤َ ك٢ ح٫ثظٔخٕ ٝح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ ىكغ ح٩ىحٍس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ا٠ُ %24.25أ٠٣خً ٓؼيٍ 

23/3/2006رظخ٣ٍن  M3حُظٞهق ػٖ َٗ٘ ر٤خٗخص حٌُظِش حُ٘وي٣ش 
*

  (.19)، ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ 
 

ح٫ٗولخٝ حُ٘ي٣ي ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس :صب١ٔبً         
**
 اً أٜٗخ ِٝٛض ػ٠ِ رؼٞرٔوظِق أٗٞحػٜخ  

ٝٛٞ أى٠ٗ ٓؼيٍ كخثيس ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٌٓ٘ ه٤ٖٔٔ % 1ا٠ُ ٓؼيٍ  2003ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ك٢ ػخّ 

ػخٓخً 
2

ًٔخ ٣ز٤ٖ  ، ًٌُي حٗولٞ ٓؼيٍ حُلخثيس ح٧ٓخ٤ٓش ػ٠ِ حُوَٝٝ ٝحُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش رٌَ٘ ِّٓٔٞ 

ًٔخ  ػخٓخً  30حُلخثيس ػ٠ِ هَٝٝ حٌُٖٔ حُظو٤ِي٣ش ُٔيس ٓؼي٫ص ًٌُي حٗول٠ض ٝ(( 20)حٌَُ٘ ٍهْ )

 . (21)٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ 
 

 

                                                           
1 H. Friedman, Linda W. Friedman, The Global Financial Crisis of 2008: What Went Wrong? Hershey University 

of New York, 2009, P (10). There is available electronic copy on: http://ssrn.com/abstract=1356193 

ا٫ إٔ حُٔزذ ! رلـش أٜٗخ أٛزلض ٓؼِٞٓخص ؿ٤َ ٓل٤يس. 23/3/2006رظخ٣ٍن  M3ق ٓـِْ ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ػٖ َٗ٘  ر٤خٗخص حٌُظِش حُ٘وي٣ش طٞه *

  :  ٛٞ اهلخء حُلـْ ح٠ُوْ ٖٓ حُ٘وٞى حُٜٔيٍس ىٕٝ أ١ طـط٤ش ٖٓ أ١ ٗٞع، ًُٝي ُلٔخ٣ش حُي٫ٍٖٝٓ ح٤ٜٗ٫خٍ( رَأ١ حُزخكغ)حُلو٤و٢ ٍٝحء ًُي 

http://www.federalreserve.gov/releases/h6/discm3.htm 

**
ا٠ُ حُظ٢ أىص  2000أْٜٓ ًَٗخص حُظو٤٘ش ػخّ حٗلـخٍ حُز٘ي حُليٍح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٧ ػ٠ِ ٣ُخىس حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ ٝطول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس رؼي كَٙ  

 .َٗ ٗخٓيحى، ًُٝي ُلٔخ٣ش ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ٖٓ حًَُٞىحٗولخٝ ٓئ

2 Lombardi and E. S. Sgherri „(Un)naturally Low? Sequential Monte Carlo Tracking of the US. Natural Interest 

Rate‟. (2007), ECB Working Papers, No. 794 (August) ECB, P(6): Available at 

   http://www.ecb.int/pub/pdf/scpwps/ecbwp794.pdf  

http://ssrn.com/abstract=1356193
http://www.federalreserve.gov/releases/h6/discm3.htm
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 (19)الشكل رقم 
 

 بملٌارات الدولارات الأمرٌكٌة MZMو   M3وM2 مكونات الكتلة النقدٌة 

MZM 

M2 

M3 

 

 

 

 

 

 (ِظذس اٌج١بٔبد)

 :ٓؤهًٞس ٖٓ ٓٞهغ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ك٢ ٓخٕ ٣ُْٞ حٌَُ٘ر٤خٗخص 

Federal Reserve Bank of St. Louis website: http://research.stlouisfed.org/fred2 

 

 

  

 (ِظذس اٌج١بٔبد) 

 :ٓؤهًٞس ٖٓ ٓٞهغ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ك٢ ٓخٕ ٣ُْٞ حٌَُ٘ر٤خٗخص  

Federal Reserve Bank of St. Louis website: http://research.stlouisfed.org/fred2 
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 (20)الشكل رقم 
 

 تطور معدل أسعار الفائدة لبعض الأصول المالٌة خلال الفترة الممتدة 
 2009وحتى بداٌة الشهر الثانً لعام  1997من بداٌة عام 

 معدل الفائدة فً الأسواق الثاننوٌة لسندات الخزٌنة لمدة ثلاثة أشهر  

 معدل الفائدة فً الأسواق الثاننوٌة لشهادة إٌداع لمدة ثلاثة أشهر 

 لمدة ثلاثة أشهر AAمعدل الفائدة على الأوراق التجارٌة الغٌر مالٌة ذات التصنٌف الائتمانً  

 لمدة شهرٌن AAمعدل الفائدة على الأوراق التجارٌة المالٌة ذات التصنٌف الائتمانً  

http://research.stlouisfed.org/fred2
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 ( ِظذس اٌج١بٔبد)

 :ٓؤهًٞس ٖٓ ٓٞهغ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ك٢ ٓخٕ ٣ُْٞ حٌَُ٘ر٤خٗخص 

Federal Reserve Bank of St. Louis website: http://research.stlouisfed.org/fred2 

 

 

 :عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞؽضَ اٌؼمبساد ٚرشىً فمبػخ أعؼبس : اٌضبٌشاٌّطٍت 
 

 

ك٢ حُزيح٣ش ًخٗض ح٧ٍٓٞ ط٤َٔ ػ٠ِ أكٖٔ كخٍ اً إٔ أٓؼخٍ حُؼوخٍحص ًخٗض ك٢ حٍطلخع ٓظٞحَٛ،         

ٝحُؼيى  ٝٛخك٢ ٍرق حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔظٔؼَ رخُلخٍم ر٤ٖ طٌِلش ح٩هَحٝ ٝػٞحثي حُوَٝٝ ًخٕ ًز٤َحً،

ط٤ؼٞح حُٔيحى ُْ ٣ئػَ ِٓزخً ػ٠ِ أٛلخد ٌٛٙ حُوَٝٝ رَ ػ٠ِ حُؼٌْ حُو٤َِ ٖٓ حُٔوظ٤َٟٖ ح٣ٌُٖ ُْ ٣ٔظ

ٖٓ ًُي، كلِٔش ٌٛٙ حُٔ٘يحص ًخٗٞح ٣لِٜٕٞ ػ٠ِ كٞحثي اٟخك٤ش ٗظ٤ـشً ُظؤهَ حُٔوظ٤َٟٖ ػٖ ٓيحى 

رؼٞ ح٧هٔخ١ حُٔظَطزش ػ٤ِْٜ، ٝك٢ حُٜ٘خ٣ش ًخٗٞح ٣لِٜٕٞ ػ٠ِ ًخَٓ ٓٔظلوخطْٜ حُٔخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ ر٤غ 

 . شحُؼوخٍحص حَُٔٛٞٗ
 

 

أىٟ ٗـخف ٌٛٙ حُظـَرش ا٠ُ طٞٓغ ًز٤َ ك٢ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٩هَحٝ ٝاػطخء ط٬٤ٜٔص حثظٔخ٤ٗش أًزَ        

كظ٠ إٔ ػيىحً ًز٤َحً ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش كَٜص ٗ٘خ١ٜخ ٫ٓظٜيحف ٣َٗلش أٝٓغ ٖٓ حُٔوظ٤َٟٖ، 

ًخٕ ػ٤ِٜخ ٟٓٞ إٔ طٔظل٤ي ك٢ اٛيحٍ ٝط٣ٞٔن ٌٛٙ حُٔ٘يحص، أٝ رِؼذ ىٍٝ ح٢٤ُٓٞ ك٢ حُظؼخَٓ رٜخ، ٝٓخ 

ٖٓ حُلخٍم ر٤ٖ أهٔخ١ حُوَٝٝ حُظ٢ طلَٜ ػ٤ِٜخ ٖٓ أٛلخد حُٔ٘يحص، ٝأهٔخ١ حُوَٝٝ حُظ٢ طيكؼٜخ 

  .ُٜخُق حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُيحث٘ش ُٜخ
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 (21)الشكل رقم 
 

 عاما  فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة  30معدلات الفائدة على قروض السكن التقلٌدٌة لمدة 

http://research.stlouisfed.org/fred2
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ُْ ٣ظَىى حُٔوظَٟٕٞ ك٢ ٓلخُٝش ىكغ ح٧هٔخ١ حُٔظَطزش ػ٤ِْٜ هزَ ريح٣ش ح٧ُٓش ًُٝي رٔزذ طِح٣ي         

أٓؼخٍ حُؼوخٍحص رٔؼيٍ أػ٠ِ ٖٓ طِح٣ي أػزخء حُي٣ٕٞ، ٝكظ٠ أُٝجي ح٣ٌُٖ ًخٗٞح ٫ ٣ٌِٕٔٞ ىه٬ً ًخك٤خً 

ػ٠ِ هَٝ آهَ، ؿخُزخً ٓخ ٣ظْ  ُيكغ ح٧هٔخ١ ًخٗٞح ٣ِـئٕٝ ا٠ُ اػخىس طو٣ْٞ ٓ٘خُُْٜ حَُٔٛٞٗش ُِلٍٜٞ

حُلٍٜٞ ػ٤ِٚ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُيحث٘ش ًحطٜخ، ًُٝي ُيكغ أهٔخ١ ٝكٞحثي حُوَٝ حُٔخرن آ٤ِٖٓ إٔ ٣لووٞح 

أٓخ حُظؼخَٓ . ٍرلخً ٖٓ ه٬ٍ ر٤غ حُٔ٘خٍُ ٫كوخً ك٤ٔخ ُٞ ُْ ٣ٔظط٤ؼٞح إٔ ٣ٔيىٝح ٓخ طزو٠ ػ٤ِْٜ ٖٓ أهٔخ١

ِْ ٣ٌٖ ٓوظَٜحً كو٢ ػ٠ِ ٗٞع ٝحكي ٖٓ حًَُ٘خص ك( Sub-Prime Mortgages)ك٢ ٌٛٙ حُٔ٘يحص 

ًز٘ٞى ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝاٗٔخ َٗٔ ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ًًَ٘خص حُظؤ٤ٖٓ ًَٝٗخص حُٞٓخ١ش 

 . حُٔخ٤ُش، ٝٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ، ٝٛ٘خى٣ن حُظوخػي، ٝحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ٝرؼٞ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش
 

 

 : ؽضَ ٚرٛس٠ك عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ  (أ 

ُْ ٣ٌٖ ٌُٜٙ حُٔ٘يحص ٣ٞٛش ٝاٗٔخ حٗظَ٘ص ك٢ ٓؼظْ ىٍٝ حُؼخُْ، ٝٓٔخ ُحى حٌُِٔ٘ش طؼو٤يحً حؿظٜخى         

رؼٞ ر٘ٞى ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ؿٔغ ٤ًٔش ًز٤َس ٖٓ ٌٛٙ حُٔ٘يحص حُظ٢ طلَٔ ػ٬ٓخص ط٤ٜ٘ق حثظٔخ٤ٗش 

ُيٍؿش هٞس ط٤ٜ٘لٜخ  ٓظلخٝطش ٝر٤ؼٜخ ًٌظِش ٝحكيس ٧كي ًزخٍ حُٔٔظؼ٣َٖٔ، رؼي كَُٛخ ا٠ُ َٗحثق ٝكوخً 

 :ح٫ثظٔخ٢ٗ ٝٛٞ ٓخ ٣ؼَف رِـش ح٧ٓٞحم

  ط٣ٍٞن حُٔ٘يحصSecuritization  Mortgages  

  ٝكِّ حُٔ٘يحصMortgage Backed Securities ((MBS  
 

حُٜيف ٖٓ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ٛٞ ٓ٘ق ٌٛٙ حُٜٔخٍف هيٍس أًزَ ػ٠ِ ط٣ُٞغ حُٔوخ١َ ٝهِن ح٫ثظٔخٕ،          

ُٜٔخٍف حًظلض رظوي٣ْ حُوَٝٝ حُظو٤ِي٣ش، كبٕ كـْ ٌٛٙ حُوَٝٝ ٓٞف ٣ٌٕٞ كِٞ حكظَٟ٘خ إٔ ٌٛٙ ح

 ٓو٤يحً رٔخ ُي٣ٜخ ٖٓ ٤ُٓٞش ٗوي٣ش، ًٔخ أٜٗخ ٓظظلَٔ ؿ٤ٔغ حُٔوخ١َ حُٔظؼِوش رخ٫ثظٔخٕ ٝح٤ُُٔٞش

 أٝ Collateralized Debt Obligations (CDO)ٝحُٔٞم، أٓخ إ ؿٔؼض ٤ًٔش ًز٤َس ٜٓ٘خ 

Asset Backed Securities (ABS)  ،ٝرخػظٜخ ا٠ُ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش أهَٟ ػٖ ٣َ١ن ح٧ٓٞحم حُؼخ٣ٞٗش

ك٢ٜ رٌُي ٓظٔظل٤ي ٖٓ كَٝم أٓؼخٍ حُلخثيس ٝطوِٚ حُٔوخ١َ ٝطُٞي ػيىحً ًز٤َحً ؿيحً ٖٓ ٌٛٙ حُٔ٘يحص 

َٓحص َٝٓحص، ٝطلون رٌُي ٣ِٓيحً ٖٓ ح٧ٍرخف، ٤ٓ٫ٔخ ٝإٔ ٌٛح حُ٘ٞع حُـي٣ي ٖٓ ح٧ٍٛٞ ًخٕ ٣ظْ 

خً ُلٔخرخص هخٛش ٓٔظوِش ػٖ كٔخرخص حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش  حُٔظخكش َُِ٘٘، ٝريػْ ٝط٘ـ٤غ حُظؼخَٓ رٚ ٝكو

 . ح٫طلخى٣ش ُ٪ٌٓخٕ صحًُٞخ٫ٖٓ 

ُْ ٣ٌٖ ٖٓ حَُٜٔ ك٢ حُزيح٣ش اه٘خع حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حٌُزَٟ ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ، ح٥ه٣َٖ حُٔلظ٤ِٖٔ           

ٌُي ١ِزض ُ رَ٘حء ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ كِّ حُٔ٘يحص، ًُٝي ٧ٜٗخ ط١ٞ٠٘ ػ٠ِ ٓوخ١َ حثظٔخ٤ٗش ػخ٤ُش،

ـٔٞػش ا٠ُ حُٜٔخٍف ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٖٓ ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق ح٤َُٜ٘س رؤٕ طٜ٘ق ٌٛٙ حُٔ٘يحص ك٢ ًَ ٓ

ٝهي حٓظويٓض ؿ٤ٔغ  حُن( AAB)،(A)،(AA)،(AAA)( Tranches)ػيس ٓٔظ٣ٞخص حثظٔخ٤ٗش 

حُٞٓخثَ حُٔظخكش أٓخٜٓخ ُِٔزخُـش ك٢ ٍكغ ىٍؿخص ط٤ٜ٘لٜخ ٝاظٜخٍ ٌٛٙ حُلِّ رٔظَٜ ؿٌحد، ًٔخ أه٘ؼض 

 .صرخُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ رؼٞ ٌٛٙ حُٔ٘يح( AIG)حٌُؼ٤َ ٖٓ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ًًَ٘ش حُظؤ٤ٖٓ حُؼ٬ٔهش 
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 :ِضا٠ب ؽضَ اٌغٕذاد  (ة 

 

 :ٍأٟ ٓؼظْ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ كِّ حُٔ٘يحص أ٬ًٛ ٓخ٤ُخً ٣لَٔ ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حُِٔح٣خ كٜٞ      
 

 . ػخ٢ُ حَُٔىٝى ٓوخٍٗش رٔؼظْ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ حُٔ٘خرٜش (1

 . ٣ٌٖٔ ط٤٤ِٔٚ رُٜٔٞش، ػٖ ٣َ١ن ر٤ؼٚ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٣ٞٗش ك٢ ٓؼظْ أٗلخء حُؼخُْ (2

 .ػ٤ِٚ ٟي ٓوخ١َ ػيّ حُيكغ ٖٓ هزَ ًَٗخص طؤ٤ٖٓ ًحص ٓٔؼش ٓٔظخُسٓئٖٓ  (3

ك٤ٚ ط٣ٞ٘غ ًز٤َ ُِٔوخ١َ كٜٞ ٣لظ١ٞ ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ ٓ٘يحص ًحص ط٤ٜ٘لخص حثظٔخ٤ٗش ٓظ٘ٞػش  (4

 . ٓٔ٘ٞكش ٖٓ هزَ أك٠َ ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق ك٢ حُؼخُْ

 . ٠ٕٓٔٞ رؤٍٛٞ ػوخ٣ٍش طؼي ٖٓ أهٟٞ ح٧ٍٛٞ حُؼ٤٘٤ش ٝأًؼَٛخ حكظلخظخً رو٤ٔظٜخ (5
 

ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش  ح٤ُٜخًَحًَُ٘خص ًحص ٌٛح ٓخ ىكغ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش أٝ ٓخ ٠ٔٔ٣        

 ا٠ُ َٗحء ٓـٔٞػش ٖٓ كِّ حُٔ٘يحصPurpose Vehicle Special (SPV )  حُوخٛش

Mortgage Backed Securities   ٖٓ ٟٝٝؼٜخ ٓغ رؼ٠ٜخ حُزؼٞ رؼي ط٤ٜ٘لٜخ ٖٓ هزَ ٝحكيس

 Poolًز٣َخص ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ٝكوخً ُيٍؿش حُٔوخ١َ، ٢ٌُ طٌَ٘ ٓخ ٠ٔٔ٣ رلِٓش حُٔ٘يحص 

 ػ٠ِ طـ٤ٔغ( SPV)ًٌُي ػِٔض ٌٛٙ حًَُ٘خص . ٝر٤ؼٜخ رؼي ًُي ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش

 ط٠ٔٔ كِٓش حُلِّ ٠ٜخ حُزؼٞ ٝط٣ٞٔوٜخ ًٌظِش ًز٤َسٓـٔٞػش ٖٓ كِّ حُٔ٘يحص ٟٝٝؼٜخ ٓغ رؼ

Pool of Pools ًَُٝي رؼي كَٜ ر٤خٗخطٜخ . ٝحُظ٢ هي طزِؾ ه٤ٔش حُٞحكيس ٜٓ٘خ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ أٝ أًؼ

٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ . حُٔلخٓز٤ش ػٖ كٔخرخص ٌٛٙ حًَُ٘خص، ٢ٌُ طظٔظغ ر٣ِٔي ٖٓ حَُٔٝٗش رؼ٤يحً ػٖ حَُهخرش

 . يحصٓلظٟٞ كِّ حُٔ٘( 22)
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لشٚع ػمبس٠خ ِزٕٛػخ          طظؤُق كِٓش ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ  ٖٓ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔ٘يحص حُٔظُٞيس  

ػَ٘س آ٫ف  10000ػٖ هَٝٝ ػوخ٣ٍش ٓظ٘ٞػش هي ٣َٜ ػيىٛخ ا٠ُ 

٣ٝظ٘خٓذ حُؼخثي ػ٠ِ ًَ  .ٓ٘ي، ٌٝٛٙ حُلِٓش ٤ُْ ُٜخ ٣ٞٛش أٝ كيٝى

٣َٗلش ك٢ حُلِٓش ٓغ حٗولخٝ ط٤ٜ٘لٜخ ح٫ثظٔخ٢ٗ، ٣ٝظٌَ٘ حُؼخثي ػ٠ِ 

ػِٔخً . ًخَٓ كِٓش حُٔ٘يحص ٖٓ ٓـٔٞع ػٞحثي ؿ٤ٔغ حَُ٘حثق حُظ٢ طل٣ٜٞخ

 .أ٤ُٝش أٝ ػخ٣ٞٗش أٝ ٓوظِطش ٓ٘يحصإٔ ٌٛٙ حُلِّ هي طظٌٕٞ ٖٓ 

 ِغّٛػخ ِٓ ؽضَ اٌغٕذاد

ؽضِخ ؽضَ اٌغٕذاد   Pool of Pools 

Special  Investment Vehicle (SIV) 

 

 ؽضِخ عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ

Mortgage Backed Securities (ABS) 

 ػٛائذ ِٕخفؼخ

ِشرفؼخِخبؽش  ػٛائذ ِشرفؼخ  

اٌخبعش٠ٓآخش   

 أٚي اٌخبعش٠ٓ 

 ِخبؽش ِٕخفؼخ

 

 (22)اٌشىً سلُ 

 ِؾزٜٛ ؽضَ اٌغٕذاد  
    

 

 

 

 

 

 

 

 

  

                  

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

                  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (ِظذس اٌشىً )

Martin Neil Baily, Robert E. Litan, and Matthew S. Johnson, The Origins of the Financial Crisis, The Initiative 

on Business and Public Policy, The Brookings Institution Massachusetts Ave, NW, Washington, DC. FIXING 

FINANCE SERIES – PAPER 3, NOVEMBER 2008 P (23). 
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 :ِظبدس ر٠ًّٛ عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ (ط 

ؿخُزخً ٓخ ًخٕ ٣ظْ ٖٓ ه٬ٍ ( كِّ حُٔ٘يحص)ٙ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ُظ٣َٞٔ ح٠ُوْ حُٔطِٞد ُٔؼَ ٌٛح إ       

ح٫هظَحٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ، ك٤غ طٜيٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٓ٘يحص طو٤ِي٣ش رٔؼي٫ص كخثيس ٓ٘ول٠ش ر٠ٔخٕ 

حُؼوخ١ٍ أُٜٛٞخ ح٠ُؤش ٝهٞس ًَِٓٛخ ح٫ثظٔخ٢ٗ، ٝط٘ظ١َ رو٤ٔش ٌٛٙ حُٔ٘يحص كِٓخً ٖٓ ٓ٘يحص حَُٖٛ 

ًحص ٓؼي٫ص كخثيس أػ٠ِ ٓلووشً رٌُي ػخثيحً ًز٤َحً ٣ظٔؼَ رخُلَم ر٤ٖ أٓؼخٍ حُلخثيس ٠َٓٝرخً رو٤ٔش طِي 

آ٤ُش طٌَ٘ كوخػش أٓؼخٍ حُؼوخٍحص ٝحُٔ٘يحص ٝحُ٘خطؾ ػٖ طٞٓغ ٬ًً ( 23)٣ِٝوٚ حٌَُ٘ ٍهْ . حُٔ٘يحص

 :ٝحُؼٞحَٓ حُٔلَٟش ػ٠ِ ًُيٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش ٝح٧كَحى ك٢ ح٫هظَحٝ، ٝح٧ٓزخد 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

( 23)اٌشىً سلُ ا  

ؼمبساد ٚعٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞػٛاًِ رشىً فمبػخ أعؼبس اٌ  
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 :      أعجبة أزشبس عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ (د 

 

 2000حٗظَ٘ص ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلش رَٔػش ه٬ٍ حُٔ٘ٞحص حُٔٔظيس ٖٓ ػخّ        

ٝكظ٠  2000ٝحُىحى كـٜٔخ ٝه٤ٔظٜخ، كؤٓؼخٍ حُلخثيس ًخٗض ك٢ كيٝىٛخ حُي٤ٗخ ٌٓ٘ ػخّ  2007ٝكظ٠ ػخّ 

خٕ ؿ٤يحً، ًخٕ ٝأٓؼخٍ حُؼوخٍحص ًخٗض طِىحى رٍٜٞس ٠ٓطَىس، ٝحُٟٞغ ح٫هظٜخى١ حُؼخّ ً 2005ػخّ 

حُـ٤ٔغ ٣لون أٍرخكخً ًز٤َس ٝ ٣ؼظوي أٗٚ ػ٠ِ حُط٣َن حُٜل٤ق ٝأٗٚ رٔ٘ؤٟ ػٖ أ١ ٓوخ١َ ٓلظِٔش، 

 :ٝرخُلؼَ ريص ُِِٞٛش ح٠ُٝ٧ هَحٍحص ؿ٤ٔغ ٖٓ ط١ٍٞ رخُظؼخَٓ ك٢ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ػو٤ٗ٬ش ٝٛخثزش

 

 :اٌّظشف الاعزضّبسٞ: أٚلاً 

خ١َ ا٠ُ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ٣ُٝٞي حٌُؼ٤َ ٖٓ ٌٛٙ حٓظطخع إٔ ٣٘وَ ؿِءحً ًز٤َحً ٖٓ حُٔو       

حُٔ٘يحص ٓلووخً أٍرخكخً ًز٤َس ٖٓ ه٬ٍ كَٝم أٓؼخٍ حُلخثيس ر٤ٖ هَٝٝ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ حُظ٢ ٣ويٜٓخ 

 ُِٔوظ٤َٟٖ ٝ حُوَٝٝ حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ ٣لَٜ ػ٤ِٜخ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ، ٝٛٞ أ٠٣خً 

ٌٖ ُِٔوخ١َس حُٔخ٤ُش حُٔظَط زش ػ٠ِ حٍطلخع أٓؼخٍ حُلخثيس حُليٍح٤ُش ٝرخُظخ٢ُ حٍطلخع طٌِلش هَٟٝٚ ٟخٓ

حُظو٤ِي٣ش ٖٓ ه٬ٍ حٗظَح١ٚ ػ٠ِ حُٔوظَٝ ُوَٟٚ حُؼوخ١ٍ رؤٕ ٣ظلَٔ ٛٞ ًحطٚ ٓؼَ ٌٛح ح٫ٍطلخع 

ٌٖ ُو٤ٔش ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٖٓ . ((Adjustable Rate Mortgages)ٓ٘يحص حُلٞحثي حُٔظـ٤َس ) ًٔخ أٗٚ ٟخٓ

حٓظ٬ٔى أ١ ػوخٍ ٣ظوِق أٛلخرٚ ػٖ ىكغ ح٧هٔخ١ حُٔظَطزش ػ٤ِْٜ، ػ٬ٝس ػ٠ِ  ه٬ٍ هيٍطٚ ػ٠ِ

 .ٟٔخٕ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ٌُِؼ٤َ ٖٓ ٌٛٙ حُٔ٘يحص

 

 :اٌّمزشع: صب١ٔبً 

حػظوي أٗٚ ٣ٔظِي ٫ًِ٘ٓ ؿ٤يحً، طِىحى ه٤ٔظٚ ٓغ حُٞهض ٝ ُْ ٣يكغ ٖٓ ػٔ٘ٚ ٟٓٞ حُو٤َِ، ٝٛٞ ٣ٔظط٤غ        

ح حٍُِٔ٘ ٤ُٔيى ٓخ طزو٠ ػ٤ِٚ ٖٓ أهٔخ١، ٣ٝلَٜ ػ٠ِ حُٔزِؾ حُٔظزو٢ ٖٓ ك٢ أٓٞأ ح٧كٞحٍ إٔ ٣ز٤غ ٌٛ

 . ػٔ٘ٚ ٠ٓخكخً ا٤ُٚ ح٧ٍرخف حُٔلووش ٖٓ ح٣ُِخىس ك٢ ه٤ٔظٚ

 

 (:الارؾبد٠خ)ٚوبلاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ : صبٌضبً 

ًخٗض ؿ٤ٔغ أٗ٘طظٜخ ٓيػٞٓش ٖٓ حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝرظ٘ـ٤غ ٖٓ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ،        

٢ٜ ط٘ـغ ػ٤ِٔخص حُلٍٜٞ ػ٠ِ هَٝٝ ٤َٓٔس َُ٘حء ٓ٘خٍُ ٓوخرَ ٍٜٛ٘خ ًٌُٝي طوّٞ رَ٘حء ك

حُٔ٘يحص ٖٓ حُٜٔخٍف ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝاػخىس ر٤ؼٜخ أٝ ح٫ٓظلخىس ٖٓ ػٞحثيٛخ، ٝطلون رٌُي ٓـٔٞػش ٖٓ 

 :ح٧ٛيحف ٜٓ٘خ

 . ىكغ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ػٖ ٣َ١ن ط٢٤٘٘ أػٔخٍ حُز٘خء (1

ٖ ه٬ٍ َٗحء حُٔ٘يحص ُٜخُق ٜٓخٍف ح٫ٓظؼٔخٍ ٓوخرَ ػ٫ٞٔص أٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ َٓىٝى ًز٤َ ٓ (2

 .ٖٓ ه٬ٍ ط٣ِٜٞٔخ حُٔزخَٗ ُٔؼَ ٌٛٙ حُٔ٘يحص، ػٖ ٣َ١ن هَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ

طِز٤ش ٓطخُذ حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش رظ٤َٜٔ هَٝٝ ح٩ٌٓخٕ ُـ٤ٔغ حُٔٞح٤٘١ٖ ح٤٤ٌ٣َٓ٧ٖ، رظٌخ٤ُق  (3

 .ٓؼوُٞش، ُٝلظَحص ٤ُ٘ٓش ٣ٞ١ِش
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 :اٌزؤ١ِٓششوبد : ساثؼبً 

ٟٔ٘ض ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔ٘يحص ٌُٞٗٚ ٛخىٍحً ػٖ ر٘ٞى حٓظؼٔخ٣ٍش ػ٣َوش ٣ٝلَٔ ط٤ٜ٘لخً حثظٔخ٤ٗخً         

ؿ٤يحً ٓٔ٘ٞكخً ٖٓ هزَ أك٠َ ًٝخ٫ص حُظ٤ٜ٘ق ك٢ حُؼخُْ، ػ٬ٝس ػ٠ِ أٗٚ ٠ٕٓٔٞ رؤك٠َ ح٧ٍٛٞ 

ٕ٘ٞ ػ٠ِ ٓ٘يحص حَُٖٛ ح. حُؼوخ٣ٍش، ٣ٝيٍ ػخثيحً ؿ٤يحً  ّٓ إٔ ( AIG)ُؼوخ١ٍ ًًَ٘ش ٝهي حٓظطخع حُٔئ

٣لووٞح أٍرخكخً ًز٤َس ه٬ٍ ػيس ٓ٘ٞحص، ٖٓ ه٬ٍ رَحٓـْٜ حُظؤ٤٘٤ٓش ا٫ إٔ ٌٛٙ ح٧ٍرخف ٫ طوخٍٕ رلـْ 

حُؤخثَ ح٠ُؤش حُظ٢ ُلوض رْٜ رؼي ح٧ُٓش
1
 . 

 

 :اٌّغزضّشْٚ فٟ ششاء ِضً ٘زٖ اٌغٕذاد: خبِغبً 

ًخٗٞح ػ٠ِ ه٘خػش رؤٕ ٌٛٙ حُٔ٘يحص رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش ًخٗض ػزخٍس ػٖ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ٛخىٍس ػٖ            

ر٘ٞى حٓظؼٔخ٣ٍش ًحص ٓٔؼش حثظٔخ٤ٗش كٔ٘ش، أٝ ػٖ ًٝخ٫ص كيٍح٤ُش طخرؼش ُِلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝرخُظخ٢ُ 

ٝطيٍ ػخثيحً ٓؼو٫ًٞ،  ٓيػٞٓش ٖٓ هزِٜخ، ٢ٛٝ هخرِش ُِظيحٍٝ ك٢ أٓٞحم حُٔخٍ حُؼخ٣ٞٗش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ

٢ٛٝ ؿ٤َ ػخ٤ُش حُٔوخ١َ ًٜٞٗخ طلَٔ ط٤ٜ٘لخً حثظٔخ٤ٗخً ؿ٤يحً ٟٝٔخٗخً ػوخ٣ٍخً ٓزخَٗحً، ػ٬ٝسً ػ٠ِ أٜٗخ 

 .٠ٓٔٞٗش ٖٓ هزَ رؼٞ أًزَ ٓئٓٔخص حُظؤ٤ٖٓ ك٢ حُؼخُْ
 

طوطَ ( رخٌَُ٘ ح١ٌُ كيػض رٚ)ًخٗض ح٧ٍٓٞ طـ١َ ػ٠ِ ٓخ ٣َحّ ُْٝ طٌٖ أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ        

ك٢ رخٍ أٗي ح٫هظٜخى٤٣ٖ ط٘خإٓخً، ٝكظ٠ أُٝجي ح٣ٌُٖ ط٘زئٝح رليٝع ح٧ُٓخص ُْ طٌٖ ط٘زئحطْٜ ػ٠ِ 

٢ ًخٗض ٓظزؼش ٝهي أًيص ٬ٓٓش حُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ أ٠٣خً ؿ٤ٔغُ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش حُظ. ٓٔظٟٞ حُليع

ا٫ إٔ كوخػش ٓ٘يحص . ُلٔخد حُٔوخ١َ، ٝحُظ٢ ًخٗض ٓؼظْ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حٌُزَٟ طظز٠٘ ٗظخثـٜخ

حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٜخ هي حٗلـَص ٝٓززض ِِٓٔش ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ 

  .ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝك٢ ٓ٘خ١ن أهَٟ ًؼ٤َس ٖٓ حُؼخُْ

 

 :ظٙٛس ثٛادس الأصِخ ٚرذاػ١برٙب ٚأثشص ػؾب٠ب٘ب: اٌشاثغاٌّطٍت 

 :ظٙٛس ثٛادس الأصِخ (أ 

٫كض أ٠ُٝ رٞحىٍ ح٧ُٓش ػ٘يٓخ هٍَ َٜٓف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ رؤٕ ٣َكغ أٓؼخٍ حُلخثيس ُٔٞحؿٜش       

% 1ظيٍؽ ٖٓ حُظ٠وْ ٝحُلي ٖٓ طيكن حٌُظِش حُ٘وي٣ش، ٝرخُلؼَ كوي ٍكغ أٓؼخٍ حُلخثيس رٌَ٘ ٓظٞحَٛ ٝٓ

ٝهي ( 20)ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ حُٔخرن ٍهْ ( 2007ٝكظ٠ ريح٣ش ػخّ  2004ٖٓ أٝحهَ ػخّ %  )5.25ا٠ُ 

 :أىٟ ًُي ا٠ُ

حٍطلخع طٌِلش حُوَٝٝ ٝٛٞ ٓخ كي ًؼ٤َحً ٖٓ ٍؿزش حُٔٞح٤٘١ٖ ك٢ حُظؼخهي ٓغ حُز٘ٞى ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش  (1

 .ُِلٍٜٞ ػ٠ِ هَٝٝ ػوخ٣ٍش ؿي٣يس

ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ًحص حُلٞحثي رٔيحى  حُٔوظ٤َٟٖ حُِٔظ٤ِٖٓحٍطلخع ح٧هٔخ١ حُٔطِٞرش ٖٓ  (2

  (.Adjustable Rate Mortgages)حُٔظـ٤َس ٓخُلش حًٌَُ 

                                                           
1 G.Morgenson, “Behind Insurer‟s Crisis: Blind Eye to a Web of Risk.”, New York Times  (9/28/2008): 

    http://www.nytimes.com/2008/09/28/business/28melt.html?_r=1&ref=michael_r_milken 
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كيٝع حٗولخٝ طي٣ٍـ٢ ك٢ أٓؼخٍ حُؼوخٍحص، ٗظ٤ـش ٬ُٗولخٝ حُظي٣ٍـ٢ ك٢ حُطِذ ػ٠ِ  (3

ي٣ٍـ٢ ك٢ ػَٝ حُؼوخٍحص حُـي٣يس، رٔزذ ح٫ٍطلخع حُظي٣ٍـ٢ ُظٌخ٤ُق ح٫هظَحٝ، ٝح٫ٍطلخع حُظ

حُؼوخٍحص حُوي٣ٔش رٔزذ كَ٘ رؼٞ حُٔوظ٤َٟٖ ك٢ ىكغ ح٧هٔخ١ حُٔظَطزش ػ٤ِْٜ، ٝاَٛحٍ أٛلخد 

 .ٌٛٙ حُٔ٘يحص ػ٠ِ ِٗع ٤ٌِٓش حُؼوخٍحص ٝػَٟٜخ ُِز٤غ ٫ٓظَؿخع ه٤ْ ٓ٘يحطْٜ

ٗؼٍٞ حُٔوظ٤َٟٖ رخُـزٖ ح١ٌُ ٝهغ ػ٤ِْٜ ػ٘ي طٞه٤غ حطلخه٤ش ٓ٘ي حَُٖٛ ٝطوِق رؼ٠ْٜ ػٖ حُٔيحى  (4

ػخً أٝ ًَٛخً، كل٢ حُٞهض ح١ٌُ ٣طِذ ْٜٓ٘ إٔ ٣يكؼٞح أهٔخ١خً ٓظِح٣يس رٔزذ حٍطلخع أٓؼخٍ حُلخثيس، ١ٞ

 صحُؼوخٍح٣َٕٝ إٔ أٓؼخٍ ػوخٍحطْٜ طظـٚ ٗلٞ ح٫ٗولخٝ، اً إٔ ح٧هٔخ١ حُٔظَطزش ػ٠ِ رؼٞ 

 . أٛزلض أًزَ ٖٓ ه٤ٔش حُؼوخٍحص ٗلٜٔخ

ٟٜخ ٝحٗولخٝ حُطِذ ػ٤ِٜخ ًُٝي رٔزذ طي٢ٗ أٓؼخٍ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٗظ٤ـش ٣ُِخىس ػَ (5

ٝطوِٚ حُٜخٖٓ ر٤ٖ أٓؼخٍ حُلخثيس ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٝأٓؼخٍ . ٣ُخىس كخ٫ص حُظوِق ػٖ حُٔيحى

حُلخثيس ػ٠ِ ٓ٘يحص أهَٟ ًحص ط٤ٜ٘لخص حثظٔخ٤ٗش أػ٠ِ ًٔ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٤ٓ٫ٔخ ٝإٔ 

٣ؼِْ ٓخ ٛٞ كـْ حُؤخثَ حُٔظٞهؼش ٖٓ  ٌٛٙ حُٔ٘يحص ًخٗض ٓ٘ظَ٘س ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ ٫ٝ أكي

 . ح٫ٓظَٔحٍ ك٢ حهظ٘خثٜخ

ريح٣ش ظٍٜٞ هٔخثَ كو٤و٤ش ُـ٤ٔغ ٖٓ ٣ٔظٌِٕٞ ٓ٘يحص ٍٖٛ ػوخ١ٍ رٔخ ك٢ ًُي ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ  (6

 . حُظ٢ ٟٔ٘ض ٌٛٙ حُٔ٘يحص

 .ٓؼ٢ حُٔئٓٔخص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُِظوِٚ ٓٔخ ُي٣ٜخ ٖٓ ٓ٘يحص ٍٖٛ ػوخ١ٍ رؤ١ ػٖٔ (7

 

 ٤ٓ٫ٝٔخ حُوَٝٝ ٟؼ٤لش كخ٫ص ػيّ طٔي٣ي أهٔخ١ حُوَٝٝ، ٣ُخىس ريأص ٗظ٤ـش ٌُُي      

 حُٔخ٤ُش حُز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص ك٢ حُؼوش رؼيّ ح٩كٔخّ ط٘خ٢ٓ ٝ حُؼوخٍحص، ٝٛز١ٞ أٓؼخٍ ح٫ثظٔخ٤ٗش، حُـيحٍس

 2007 طُٔٞ كل٢ .ٝريأص ح٧ُٓش رخُظلخهْ أٍٛيطْٜ، رٔلذ ٝريأ رؼٞ حُٔٞىػ٤ٖ ُِوَٝٝ، حُٔخٗلش

 ٓخُي رٔزذ ػيّ هيٍطْٜ ػ٠ِ ٓيحى ٧180000ًؼَ ٖٓ ( Foreclosure) حَُٖٛ كـِ طْ

 هخّ َٜٓف رخٗي 2008ػٖ حُؼخّ حُٔخرن، ٝك٢ ًخٕٗٞ حُؼخ٢ٗ % 93حُوَٝٝ حُؼوخ٣ٍش، أ١ ر٣ِخىس 

 رخ٫ٓظلٞحً ػ٠ِ َٜٓف ً٘ظ١َ ٝح٣ي كخ٤٘٣٘٘خٍ( Bank of America)أٝف أ٤ًَٓخ 

(Country Wide Financial )كخ٢ٗ ٓخ١ ػْ أػِ٘ض ًَٗش . ٝٛٞ أكي أًزَ ٓو٢َٟ حَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش

(Fannie Mae ) ٤ِٓخٍ  3.55أًزَ ًٝخ٫ص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ػٖ هٔخثَ رو٤ٔش

، ٝٛٞ ػ٬ػش أٟؼخف ٓخ ًخٕ ٓظٞهؼخً، كظ٠ ؿخء حُليع ح٧ًزَ ك٢ 2007ى٫ٍٝ ك٢ حَُرغ ح٧ه٤َ ٖٓ ػخّ 

ٝٛٞ حَُٜٔف ( Lehman Brothers)٬ٕ ػٖ اك٬ّ َٜٓف ٤ُٔخٕ رَحًٍُ ٌٛٙ ح٧ُٓش ٝٛٞ ح٩ػ

ح٫ٓظؼٔخ١ٍ حُوخْٓ ك٢ حُؼخُْ رؼي كَ٘ ؿٜٞى حُٔٔئ٤ُٖٝ ح٤٤ٌ٣َٓ٧ٖ ك٢ ُٝحٍس حُوِحٗش ٝح٫كظ٤خ٢١ 

 حُؼ٣َن حَُٜٔف حٝهي ًخٕ ٌٌَٛٝٗ ٌٛح حُليع ريح٣ش ٣ٍِٓش ٨ُُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش، . حُل٤يٍح٢ُ ٩ٗوخًٙ

 .  1929حُو٤ِِش حُظ٢ ٗـض ٖٓ ًٔخى ػخّ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٖٓ 
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٤ِٓخٍ  85ٝهي ٓ٘ق َٜٓف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ  ك٢ حَُٜ٘ ٗلٔٚ ط٬٤ٜٔص حثظٔخ٤ٗش طويٍ ه٤ٔظٜخ رـ       

ًُٝي ٫ٗظ٘خُٜخ ٖٓ AIG (American Internal Group )ى٫ٍٝ ٧ًزَ ًَٗش طؤ٤ٖٓ ك٢ حُؼخُْ 

. ٖٓ كوٞم ٤ٌِٓش حًَُ٘ش ٝٛٞ ٓخ ٣٘زٚ ػ٤ِٔش حُظؤ٤ْٓ% 79.9رو٤ٔش  خً ٜٔاك٬ّ ٓلون، ٓوخرَ طٌِٔٚ أٓ

ًَٗش ٛ٘خػ٤ش ك٢ ح٣٫ُٞخص  30أًزَ  ػٖ حُٔؼزَؿِٞٗ  ٝٗظ٤ـش ٌُٜٙ ح٧كيحع حٗولٞ ٓئَٗ ىحٝ

 ٗوطش، 6547 ا٠ُ 2009، ٤َُٜ ك٢ آًحٍ 2007ٗوطش ك٢ ط٣َٖ٘ ح٧ٍٝ ٖٓ ػخّ  14198حُٔظليس ٖٓ 

 500حُٔؼزَ ػٖ أْٜٓ أًزَ ( S&P 500) 500ٓئَٗ ح٧ّ آٗي ر٢  حٗولٞ ًٔخ ،54%رخٗولخٝ  أ١

%57ه٬ٍ حُلظَس ٗلٜٔخ رخٗولخٝ  676ٗوطش ٤َُٜ ا٠ُ  1565ًَٗش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٖٓ 
1
. 

 

، 2008ٖٓ ػخّ  ح٧ٍٝ حَُرغ ك٢% 0.7رٔؼيٍ  حٗولٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حُلو٤و٢ًٔخ           

ٝكظ٠  2008ا٫ أٗٚ حػظزخٍحً ٖٓ حَُرغ حُؼخُغ ٖٓ ػخّ %. 1.5ؼخ٢ٗ ر٘ٔزش ٌُٖٝ ػخى ٤ُِىحى ك٢ حَُرغ حُ

ػخى ٬ُٗولخٝ حُٔظٞحَٛ ٝأىٟ ا٠ُ ىهٍٞ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ك٢  2009ٜٗخ٣ش حَُرغ حُؼخ٢ٗ ٖٓ ػخّ 

 . كخُش حٌُٔخى
 

رٍٜٞس ًز٤َس، ٝٗظ٤ـش ٌُُي، كوي أهٌص ٓؼي٫ص حُزطخُش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش طِىحى           

ك٢ ًخٕٗٞ % 10كظ٠  2008ك٢ ًخٕٗٞ حُؼخ٢ٗ ٖٓ ػخّ % 5ك٤غ ط٠خػلض ه٬ٍ أهَ ٖٓ ػخ٤ٖٓ ٖٓ 

 (.24)ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ . 2009أٍٝ ٖٓ ػخّ 

 

 

 
 

 (ِظذس اٌج١بٔبد)

 (:ٓٔـِش ك٢ ٜٗخ٣ش َٜٗ ًخٕٗٞ ح٧ٍٝ ٖٓ ًَ ػخّ)هخػيس ر٤خٗخص ٌٓظذ حُؼَٔ ح٢ٌ٣َٓ٧ 

Data extracted on: May 9, 2010  )Labor Force Statistics from the Current Population Survey: 

Bureau of Labor Statistics, http://www.bls.gov 

                                                           
حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ( حُٔخثيس حُٔٔظي٣َس)هخُي ك٘ل٢، أ٣ٖٔ ٍؿذ، ا٬ّٓ ػزي حُزخ١ٍ، ح٫هظٜخىحص حُؼَر٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش،   1

 (.9-8)، ٙ َٓؿغ ٓزن ًًَٙ، (ٍإ٣ش ػَر٤ش)حُؼخ٢ُٔ رؼي ح٧ُٓش حُؼخ٤ُٔش  
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 (24)الشكل رقم 
 

   2009-2000معدل البطالة فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة خلال الأعوام 

http://www.bls.gov/
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اٌزؾٛي إٌٝ أصِخ ع١ٌٛخ صُ إٌٝ أصِخ ػذَ لذسح ػٍٝ اٌغذاد   (د 
*

: 

ٝحُظٞهؼخص حُِٔز٤ش حُٔزٍَس ا٠ُ ٣ُخىس طَى١ أٟٝخع رؼٞ حُٔئٓٔخص ىكؼض أُٓش ٗق ح٤ُُٔٞش 

ا٠ُ اػ٬ٕ اك٬ٜٓخ أٝ ح٫ٗيٓخؽ ػْ ( ,Bear Stearns, Lehman Brother AIG)حُٔخ٤ُش حٌُزَٟ ٓؼَ 

ٌٛح حُلَ٘ ًخٕ ٗظ٤ـشً ٫ٗوَح١ ٌٛٙ . ك٢ ًَٗخص أهَٟ أٝ ١ِذ حُٔٔخػيس حُل٤ٌٓٞش هٞكخً ٖٓ ح٤ٜٗ٫خٍ

ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ كِٜض أُٓش . اهَحٝ أٝ ٓزخى٫ص ٓززض ُٜـــخ هٔخثَ ًز٤َسحُٔئٓٔخص ك٢ ػوٞى 

رؼي إٔ أٓ٘ض ػ٠ِ ٤ًٔش ًز٤َس ٖٓ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ  ( AIG)٤ُٓٞش ك٢ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ حُؼ٬ٔهش 

 Credit Default Swaps  (CDS.)رٞحٓطش ٓزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى

يح٣ش ظٍٜٞ كخ٫ص اك٬ّ ا٠ُ كيٝع أُٓش ٤ُٓٞش، ك٬ أكي ٖٓ أىٟ طلخػَ ٌٛٙ ح٧كيحع ٝر       

حُٔو٤َٟٖ ٣ؼن رويٍس ١خُذ حُوَٝ ػ٠ِ حُٔيحى هٞكخً ٖٓ إٔ ٣ٌٕٞ ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ حٌُزخٍ ك٢ ٓ٘يحص 

حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ حُٔظؼؼَس أٝ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٜخ، ٤ٓ٫ٔخ ٝإٔ ٓؼظْ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ 

 . ٜخ ك٢ كٔخرخص ًَٗخطْٜ حُٔوٜٜش َُِ٘٘ ٝاٗٔخ ٣لَىٕٝ ُٜخ كٔخرخص هخٛشح٧ٍٛٞ ٫ ٣َٜكٕٞ ػ٘
          

ُْ طٌٖ طِي كخٍ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٜـ٤َس كو٢ رَ ِٗٔض أ٠٣خً ٓؼظْ حُٜٔخٍف ٝحُٔئٓٔخص        

كٔؼظْ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص طظزخىٍ حُوَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ ُظـط٤ش ٗلوخطٜخ . حُٔخ٤ُش حٌُز٤َس ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ

حُ٘ي ٌٛٙ أىص ا٠ُ  ه٤َٜس ح٧ؿَ، ًُٝي ٓوخرَ كٞحثي ه٤ِِش ؿيحً ُويٍطٜخ حٌُز٤َس ػ٠ِ حُٞكخء، ٝٝؿٞى كخُش

ٛؼٞرش ح٩هَحٝ ٝرخُظخ٢ُ حٍطلخع طٌِلظٚ أًؼَ، ٝأٛزق حُٔوَٝ ٣طِذ ٓؼي٫ص كخثيس أػ٠ِ ٟٝٔخٗخص 

ٓيحى أًؼَ رٌؼ٤َ ٓٔخ ؿَص ػ٤ِٚ حُؼخىس، ٝٛٞ ٓخ ٌَٗ ريح٣ش هَِ ك٢ آ٤ُش ح٤ٔٗخد ح٤ُُٔٞش ك٢ حُ٘ظخّ 

ؼخُْ ا٠ُ حُظيهَ ًُٝي رخٓظويحّ ؿ٤ٔغ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ رَٓظٚ، ٝىكغ رخٌُؼ٤َ ٖٓ حُٜٔخٍف ح٣ًَُِٔش ك٢ حُ

أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُٔظخكش ُي٣ٜخ ٣ًِخىس ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١، ٝطول٤ٞ ح٫كظ٤خ٢١ ح٩ُِح٢ٓ ُِٜٔخٍف 

حُظـخ٣ٍش، ٟٝٔخٕ حُٞىحثغ، ٝطول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس، ٟٝن ٓجخص ح٤ُِٔخٍحص ٖٓ ػ٬ٔطٜخ ح٤٘١ُٞش ك٢ 

ٗلؼخً كخ٧ُٓش ُْ طٌٖ كو٢ أُٓش  ا٫ إٔ ًَ ًُي ُْ ٣ـيِ  َٗح٤٣ٖ حهظٜخىٛخ ُٔٞحؿٜش أُٓش ٗق ح٤ُُٔٞش،

، اً إٔ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ُْ ًٔخ ٍٝى ٓخروخً ٤ُٓٞش ٝاٗٔخ ٍحكن ٌٛٙ ح٧ُٓش أ٠٣خً أُٓش ػيّ هيٍس ػ٠ِ حُٔيحى 

 .٣ٌٞٗٞح كو٢ ؿ٤َ هخى٣ٍٖ ػ٠ِ ط٤٤َٔ أُْٜٛٞ، ٝاٗٔخ كويص ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ حٌُؼ٤َ ٖٓ ه٤ٔظٜخ

ٖٓ كيس أُٓش ح٤ُُٔٞش ر٤ٖ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٗظ٤ـشً ُ٘ي حُٔو٤َٟٖ رؼيّ  ٝهي ُحىص أُٓش حُؼوش         

 .هيٍس ٬١د حُوَٝٝ ػ٠ِ حُٔيحى رٔزذ حكظٔخٍ إٔ ٣ٌٕٞ ُي٣ْٜ حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔٔٔٞٓش
       

ـٜش ًِٔخ طَحؿغ أىحء حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش أًؼَ ٝكووض هٔخثَ أًزَ، ًِٔخ ُحىص طٌِلش حهظَحٟٜخ، كخُ        

% 8حُوخىٍس ػ٠ِ ح٩هَحٝ طل٠َ ػيّ حُظو٢ِ ػٖ ح٤ُُٔٞش ا٫ رطِذ كٞحثي ػخ٤ُش ِٝٛض ا٠ُ أًؼَ ٖٓ 

2008ك٢ أٝحهَ ػخّ 
1
ًُٝي ٓوخرَ طلَٔ ٓوخ١َ أًزَ، ٝػيّ حُويٍس ػ٠ِ ح٫هظَحٝ، أٝ ح٫هظَحٝ  

 .رٔؼي٫ص كخثيس ػخ٤ُش ٣ِ٣ي ٖٓ كـْ هٔخثَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش

                                                           
*
أٓخ أُٓش ػيّ حُويٍس ػ٠ِ . ٤٤َ أُٜٛٞخ حُٔخ٤ُش أٝ حُؼ٤٘٤ش رٔزذ حًَُٞى أٝ حٗؼيحّ حُؼوشطليع أُٓش ح٤ُُٔٞش ك٢ ٓئٓٔش ٓخ ػ٘ي ػيّ هيٍطٜخ ػ٠ِ طٔ 

 .حُٔيحى كظليع ك٢ ٓئٓٔش ٓخ ػ٘يٓخ طٜزق ه٤ٔش أُٜٛٞخ حُٔٞه٤ش أى٠ٗ ٖٓ ه٤ٔش ى٣ٜٞٗخ
1 Moses A, Harrington S. Company Bond Risk Surges on Argentina Default Concerns, Bloomberg 

(23 October  2008). 
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، ٓخ ُزؼض إٔ (Liquidity Crisis)أىص ٌٛٙ حُيٍٝس ح٫ٌٗٔخ٤ٗش حُٔظٞحِٛش ا٠ُ أُٓش ٤ُٓٞش          

، ًُٝي ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ طيهَ َٜٓف (Insolvency Crisis)طلُٞض ا٠ُ أُٓش ػيّ هيٍس ػ٠ِ حُٔيحى 

ٖ ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ٖٓ ه٬ٍ طول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس، ٟٝن ٤ًٔش ٟؤش ٖٓ ح٧ٓٞحٍ ك٢ َٗح٤٣

ح٫هظٜخى، كؤٍٛٞ رؼٞ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ُْ طؼي طٌق ُٔيحى ى٣ٜٞٗخ كظ٠ ُٞ ر٤ؼض رؤٓؼخٍ حُٔٞم، 

ٝٛٞ ٓخ أىٟ ا٠ُ طزخ١ئ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، ٣ُٝخىس كخُش حًَُٞى، ٝحٍطلخع ٓؼي٫ص حُزطخُش رٔزذ ٣ُخىس 

 .كخ٫ص ط٣َٔق حُؼٔخٍ ً٘ظ٤ـشً ٩ك٬ّ حًَُ٘خص أٝ ٓؼ٤ٜخ ُظول٤ٞ ٗلوخطٜخ
 

 

 

رؼي إٔ ًخٗض أُٓش ٗق ح٤ُُٔٞش ٗظ٤ـشً ٧ُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ٝطَى١ أٟٝخع ٓؼظْ حُٔئٓٔخص         

حُٔخ٤ُش حٌُزَٟ ٝكٍٜٞ أُٓش ػوش ر٤ٖ حُٜٔخٍف، ًٍٝٞى ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ػخى حُظؤػ٤َ حُِٔز٢ 

٣ِخىس حُؼ٢ٌٔ ٧ُٓش ح٤ُُٔٞش ٝأُٓش ػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُٔيحى ك٢ أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ٖٓ ه٬ٍ حُ

حٌُز٤َس ك٢ ػَٝ حُؼوخٍحص حَُٔٛٞٗش ٖٓ هزَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، ٝٛٞ ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ حٗولخٝ أٓؼخٍٛخ، 

ٌٛح ح٫ٗولخٝ ٣ئى١ ا٠ُ ػيّ هيٍس أٝ ٍؿزش حُٔوظ٤َٟٖ ػ٠ِ ٓيحى أهٔخ١ رلٞحثي أػ٠ِ ٓوخرَ أٍٛٞ 

ٝٛٞ ٓخ  ٤ْ حُٔ٘يحص٤ُش ػ٠ِ طل٤َٜ ًخَٓ هػوخ٣ٍش ًحص ه٤ٔش أى٠ٗ، ٝرخُظخ٢ُ ػيّ هيٍس حُٔئٓٔخص حُٔخ

ىٍٝس ( 25)٣ٟٞق حٌَُ٘ ٍهْ  .٣ئى١ ا٠ُ طؼ٤ٔن أُٓش ح٤ُُٔٞش، ٝرخُظخ٢ُ حٓظَٔحٍ ٌٛٙ حُيٍٝس ح٫ٌٗٔخ٤ٗش

 .حُظَحؿغ حُٔٔظَٔ ٧ٓؼخٍ حُؼوخٍحص ٤ًٝق طظلخػَ ِٓزخً ٓغ ىٍٝس ٗق ح٤ُُٔٞش ٝػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُٔيحى

 

 

طِىحى كخ٫ص حُظٞهق ػٖ ٓيحى حُوَٝٝ ك٢ َٓكِش حًَُٞى ٣ِٝىحى حُٟٞغ ٓٞءحً ك٤ٔخ ُٞ ًخٗض        

حُؼ٬ٝس حُٔويٍس ُٔوخ١َس ػيّ حُٔيحى ك٢ أىٝحص حُي٣ٖ حُـي٣يس أًزَ، اً إٔ حُٔي٤٘٣ٖ ٓٞف ٣٘ؼَٕٝ 

حُلخٍ ك٢ حُٔخرن، رخ٩كزخ١ ٝحُـزٖ ٗظَحً ٫ٍطلخع ح٧هٔخ١ حُٞحؿذ ػ٤ِْٜ ىكؼٜخ ٓوخٍٗش ػٔخ ًخٕ ػ٤ِٚ 

ػ٬ٝسً ػ٠ِ طؤػَ هيٍطْٜ ػ٠ِ ح٩ٗلخم ح٫ٓظ٢ً٬ٜ ٌٝٛح ٣ؼٔن كخُش حًَُٞى أًؼَ كؤًؼَ، كخُش حًَُٞى ٌٛٙ 

 . ٓظ٣ِي ٖٓ أُٓش ح٫ثظٔخٕ ٌٝٛٙ حُيٍٝس حُٔظٞحِٛش هي طئى١ ا٠ُ كخُش ًٔخى

 

 

ك٢ كخُش حٌُٔخى طِىحى ٓؼي٫ص ح٩ك٬ّ ٝحُظٞهق ػٖ ٓيحى حُوَٝٝ أًؼَ كؤًؼَ، ٓٔخ ٣يكغ       

حُٔو٤َٟٖ ٟٝخ٢٘ٓ حُوَٝٝ ا٠ُ ٍكغ ػ٬ٝس حُٔوخ١َس ٣ُٝخىس حُلٞحثي ٓوخرَ ح٩هَحٝ ٓـيىحً ٌٝٛح 

كيٝى رخُطزغ ٣ِ٤ٓي ٖٓ حكظٔخ٫ص ح٩ك٬ّ ٝحُظٞهق ػٖ حُيكغ، ٣ٜٝزق ك٢ حُٜ٘خ٣ش حٌُٔخى هخٍؿخً ػٖ 

 .ح٤ُٔطَس ٓخ ُْ طظيهَ حُلٌٞٓش رٔـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ ح٩ؿَحءحص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش ح٫ٓظؼ٘خث٤ش
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(25)ٌشىً سلُ ا  
 

(ٚاٌزفبػً ث١ّٕٙب)دٚسح  اٌزشاعغ اٌّغزّش  لأعؼبس اٌؼمبساد ٚدٚسح اٌزشاعغ اٌّغزّش ٌؾغُ  اٌغ١ٌٛخ      

 

 

دٚسح  اٌزشاعغ اٌّغزّش  لأعؼبس 

 اٌؼمبساد
دٚسح اٌزشاعغ اٌّغزّش فٟ ؽغُ 

 اٌغ١ٌٛخ

٣ُخىس كخ٫ص 

حُظٞهق ػٖ حُٔيحى 

 ١ٞػخً أٝ ًَٛخً 

 

 ٛز١ٞ أٓؼخٍ

 حُؼوخٍحص

 

 

كـْ حُوَٝ أًزَ 

ٖٓ 

حُؼوخٍ ه٤ٔش    

طزخ١ئ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ 

 ٝحٍطلخع ٓؼيٍ حُزطخُش

 

( كـِ حَُٖٛ)

٣ُٝخىس  حُٔ٘خٍُ  

 حُٔؼَٟٝش ُِز٤غ 

ه٤ْ حُٔ٘يحص  طي٢ٗ

حُؼوخ٣ٍش ٝحُٔ٘ظوخص 

 حَُٔطزطش رٜخ

حٗولخٝ كـْ 

 ح٧هٔخ١ حُٔٔيىس

حٗولخٝ كـْ حُ٘وٞى 

 حُوخرِش  ُ٪هَحٝ ٝكيٝع

أُٓش ٤ُٓٞش   

كيٝع هٔخثَ 

ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش 

(أُٓش ػوش)أىص ا٠ُ   

ٝكيٝع طو٤٤ي حُوَٝٝ   

أُٓش ػيّ هيٍس ػ٠ِ 

 حُٔيحى

اك٬ّ رؼٞ 

حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش 

 ٝٛز١ٞ أٓؼخٍ ح٧ْٜٓ 
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 :أثشص ػؾب٠ب الأصِخ  (ؽ 

 

ُْ ٣وظَٜ حُظؤػ٤َ حُِٔز٢ ٧ُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ػ٠ِ حُٜٔخٍف ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ًٝٝخ٫ص حَُٖٛ        

حُؼوخ١ٍ ٝكِٔش ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش، ٝاٗٔخ ١خٍ أ٠٣خً ٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ ٝحُٜ٘خى٣ن 

 .حُؼ٢٘٤ ح٤ُٔخى٣ش ًَٝٗخص حُظؤ٤ٖٓ، ػْ حٗظوِض ػيٟٝ حُؤخثَ ٝح٩ك٬ّ ا٠ُ هطخع ح٫هظٜخى
 

 

 

 

ٝحُظ٢ طويٍ ه٤ٔظٜخ رٔجخص ح٤ُِٔخٍحص  Pool of Poolsًخٗض كِٓش كِّ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ        

ٖٓ حُي٫ٍٝحص طٍٔٞ روَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ، ٝػيّ هيٍس حُٔئٓٔش حُٔخ٤ُش حُلخِٓش ُٔؼَ ٌٛٙ حُلِّ ػ٠ِ 

طـي٣ي ٌٛٙ حُوَٝٝ ٣ؼ٢٘ حُو٠خء ػ٠ِ ٓؼظْ أُٜٛٞخ، ك٢ٜ ُٖ طٔظط٤غ إٔ طز٤ؼٜخ رَٔػش ٝرٔؼَ 

س ح٧ؿَ ٝحُظ٢ طؼظزَ ى٣ٞٗخً ٓٔظخُس ٠ٓٔٞٗشً ٓؼوٍٞ، ك٢ حُٞهض ح١ٌُ ٣ظٞؿذ ػ٤ِٜخ ٓيحى هَٟٜٝخ ه٤َٜ

ٌٝٛح ٓخ ىػخ حٌُؼ٤َ ٜٓ٘خ ا٠ُ طٜل٤ش أُٜٛٞخ ٝح٫ٗيٓخؽ ك٢ ٜٓخٍف . رؤٍٛٞ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ًحطٜخ

ٝ اٜٗخٍ أ( ؿ٢ ر٢ ٍٓٞؿخَٕٜٓف  طْ َٗحء َٜٓف ح٧ػٔخٍ ح٢ٌ٣َٓ٧ ر٤َٕ ٓظ٤َٕ ٖٓ هزَ)أهَٟ 

، ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ (ٓـٔٞػش ٤ٓظ٢ ؿَٝد)٢ٓٞ ، أٝ ١ِذ ىػْ كٌ(َُٜٓف ٤ُٔخٕ رَحًٍ)اك٬ٜٓخ 

 .حُؤخثَ ح٠ُؤش حُظ٢ ٤٘ٓض رٜخ رؼٞ حُٜٔخٍف ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٌ٣َٓ٧ش(  26)
 

 

 

 

 
 

 (ِظذس اٌج١بٔبد)         

حُؼخ٤ُٔش، حُـٔؼ٤ش كئحى كٔي١ ر٤ٔٔٞ، ا٬ٛف حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ، ح٫هظٜخىحص حُؼَر٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش  ح٫هظٜخى٣ش 

 :20، 2009ًٙخٕٗٞ ح٧ٍٝ  20-19حُؼَر٤ش ُِزلٞع ح٫هظٜخى٣ش، ر٤َٝص، 

 .56ٙ، 346ٗو٬ً ػٖ ٓـِش ح٫هظٜخى ٝح٧ػٔخٍ َُٜ٘ ط٣َٖ٘ ح٧ٍٝ، حُؼيى  
   

 

 

30 

32 

33 

37 

40 

41 

46 

86 

139 

148 

 أمرٌكان إكسبرٌس  

 لٌمان براذرز  

 مورغن ستانلً 

 غولد مان ساكس 

 مٌرٌل لٌنش 

 فرٌدي ماك 

 فانً ماي  

 بنك أوف أمرٌكا 

 مجموعة سٌتً غروب 

 المجموعة الأمرٌكٌة الدولٌة للتأمٌن  

 (26)الشكل رقم 
 

 حجم الخسائر المباشرة لمجموعة من المؤسسات المالٌة الأمرٌكٌة
 بملٌارات الدولارات الأمرٌكٌة 
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  :دٚس اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ فٟ الأصِخ: اٌخبِظاٌّطٍت 
 

:Credit Default Swaps))رجبدي اٌمشٚع غ١ش اٌمبثٍخ ٌٍغذاد  (أ 
*

 
 

أه٘ؼض  ٢ٌُ طٔظط٤غ حُٜٔخٍف ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ر٤غ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٟؼ٤لش حُـيحٍس ح٫ثظٔخ٤ٗش      

ًُٝي رٔٞؿذ حطلخه٤خص ، ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ رخُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔ٘يحص رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلشٌٛٙ حُٜٔخٍف 

ٖٓ ه٬ٍ أىٝحص طيػ٠  كٞحثيٓوخرَ ٝط٠ٖٔ ٓيحىٛخ طئٖٓ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ٖٓ ه٬ُٜخ ػ٠ِ طِي حُٔ٘يحص 

ٝحُظ٢ طؼظزَ ٖٓ أْٛ ٌٛٙ  Credit Default Swaps CDs))طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى 

 ُٓ ٤شً ح٧ىٝحص ٝأًؼَٛخ   : ٛيكخٕ ٜٓٔخ٣ٕظلون ُِٔٔظؼَٔ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ىٝحص ٝرٌُي  ،ّٔ
 

٣لَٜ حُٔ٘ظ١َ ُؼوي طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ػ٠ِ طؼ٠٣ٞخص ٓخ٤ُش ٖٓ ًَٗخص : أ٫ًٝ         

حُظؤ٤ٖٓ هي طٔخػَ أٝ طلٞم رٌؼ٤َ ه٤ٔش حُٔ٘يحص ح٠ُٔٔٞٗش ك٢ كخٍ طوِق حُٔي٤٘٣ٖ رٌٜٙ حُٔ٘يحص ػٖ 

 (.CDSٝكوخً ١َُٝ٘ ػوي حُظؤ٤ٖٓ )حُٔيحى 
 

حثظٔخ٤ٗش أًزَ ُِٔ٘يحص ٝرخُظخ٢ُ ط٤ٜ٘لخً حثظٔخ٤ٗخً أػ٠ِ ٣و٘غ ح٥ه٣َٖ طؼط٢ ٌٛٙ حُؼوٞى هٞس : ػخ٤ٗخً         

ٝرٌُي ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ ػوٞى طزخىٍ  (.كو٢ ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ حُٔ٘ظ١َ ُِؼوي ٛٞ ٗلٔٚ حُيحثٖ رخُٔ٘ي)رَ٘حثٜخ 

حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ٢ٛ ػوٞى ٓخ٤ُش ٓ٘ظوش ٣ظْ حُظؼخهي ػ٤ِٜخ ٖٓ هزَ ١َك٤ٖ، حُطَف حُٔ٘ظ١َ 

٣يكغ ُِطَف حُزخثغ ٓيكٞػخص ى٣ٍٝش ػخرظش، ٣ٝظِو٠ ٖٓ حُزخثغ ٓزِـخً ٖٓ حُٔخٍ ك٢ كخٍ طوِق حُٔي٣ٖ  ُٜخ

ػٖ ٓيحى ٓ٘ي حُي٣ٖ ح٠ُٕٔٔٞ ٤ًِخً أٝ ؿِث٤خً 
1
. 

       

ُظ٤ٟٞق ٓلّٜٞ ٓزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى رٍٜٞس أًؼَ طل٬٤ًٜ ٣ٌٖٔ ح٫ٓظؼخٗش          

 :رخُٔؼخٍ حُظخ٢ُ

ٓغ ٓئٓٔش ٓخ٤ُش  (CDS)ُ٘لظَٝ إٔ ٓٔظؼَٔحً ٓخ أرَّ ػويحً ُظزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى          

، ٌٝٛح حُؼوي َٓطز٢ٌ رٔ٘ي ٣ؼزض ى٣٘خً (حُٔٔظؼَٔ ٛٞ حُٔ٘ظ١َ ُِؼوي ًَٝٗش حُظؤ٤ٖٓ ٢ٛ حُزخثغ ٌُٜح حُؼوي)ٓخ 

  .       ٓخ ُٜخُق ٌٛح حُٔٔظؼَٔ أٝ ُٜخُق أ١ ىحثٖ آهَػ٠ِ ًَٗش 
 

٣ِِّ ٌٛح حُؼوي حُٔٔظؼَٔ ريكغ أهٔخ١ ٣َٜٗش ػخرظش ًَُ٘ش حُظؤ٤ٖٓ، ٣ٝظِو٠ ٜٓ٘خ ىكؼش ٗوي٣ش ًز٤َس ك٢         

          .  كخٍ ػيّ هيٍس حًَُ٘ش حُٔي٣٘ش ػ٠ِ ٓيحى أ١ٍ ٖٓ أهٔخ١ حُي٣ٖ حُٔطِٞرش ٜٓ٘خ، ٣ٝ٘ظ٢ٜ رٌُي ٌٛح حُؼوي
 

ًخٕ حُٔٔظؼَٔ ٛٞ حُيحثٖ ًَُِ٘ش رٌٜح حُي٣ٖ ك٤ٌٖٔ إٔ ٗؼظزَ حُؼوي رٔؼخرش كٔخ٣ش كو٤و٤ش ٖٓ  كبٕ        

أٓخ إ ُْ ٣ٌٖ . ٓوخ١َ ػيّ حُٔيحى حُظ٢ هي ٣ظؼَٝ ُٜخ حُٔٔظؼَٔ ٝٛٞ ٓ٘خرٚ ؿيحً ُؼوٞى حُظؤ٤ٖٓ حُظو٤ِي٣ش

س ُظلو٤ن أٍرخف ٖٓ ؿَحء حُٔ٘ظ١َ ُِؼوي ىحث٘خً ًَُِ٘ش ك٤ٌٕٞ ػوي ٟٔخٕ حُي٣ٖ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ػوي ٓوخَٓ

 .  ٢ٛ ٖٓ ٌٛح حُوز٤َ حُظِحٓخص حُي٣ٖ ح٠ُٔٔٞٗشحَُٔحٛ٘ش ػ٠ِ كَ٘ حًَُ٘ش ك٢ أىحء ى٣ٜٞٗخ، ٝٓؼظْ 

                                                           
 .حُٔزلغ حُؼخُغ ٖٓ ٝطلي٣يحً ك٢ حُٔطِذ حُؼخُغ ،طْ حُظؼ٣َق رٌٜٙ ح٧ىحس ك٢ حُلَٜ حُؼخُغ ٖٓ ٌٛح حُزلغ *

1 Derivatives and Alternative Investments:  CFA Institute. Pearson Custom Publishing, Boston, 2008. P.11 
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٤ِٕٓٞ ٝٓخثظ٢ أُق ى٫ٍٝ ٝٓـٔٞع ىكؼخص $ 1200000كِٞ ًخٗض ه٤ٔش ٓ٘ي حُوَٝ ٓٔخ٣ٝشً ُـ         

كبٕ ػ٤ِٚ إٔ ( ٓجش ٗوطش أٓخّ)٣ٞ٘ٓخً % 1 (CDS)طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى حُٔٔظؼَٔ ُؼوي 

 ( $12000%= 1*$1200000)$ 12000:  ٣يكغ ٣ٞ٘ٓخً ٓزِؾ

حػ٘خ ػَ٘ هٔطخً كبٕ ػ٠ِ حُٔ٘ظ١َ  12كِٞ ًخٗض ٓيس حُؼوي ٓ٘ش ٝحكيس ٝػيى ح٧هٔخ١ ح٣َُٜ٘ش         

ي٣ٖ رٔٞؿذ ٓ٘ي ى٫ٍٝ ٣َٜٗخً ُٔيس ٓ٘ش ٝحكيس ىٕٝ أ١ ٓوخرَ ك٤ٔخ ُٞ ُْ ٣ظؼؼَ حُٔ 1000ُِؼوي إٔ ٣يكغ 

 .حُوَٝ  ػٖ حُٔيحى

أٓخ ُٞ طؼؼَ حُٔي٣ٖ ػٖ حُٔيحى ك٢ ٓ٘ظٜق حَُٜ٘ حُؼخٖٓ ٓؼ٬ً كبٕ حُٔٔظؼَٔ ك٢ حُؼوي ٤ٓظٞهق ػٖ         

ىكغ ح٧هٔخ١ ٤ٓٝظِو٠ ٖٓ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ ٝحُظ٢ طٔؼَ حُطَف حُزخثغ ُِؼوي ٓزِـخً ٓٔخ٣ٝخً ُو٤ٔش ٓ٘ي حُوَٝ 

كظ٠ طخ٣ٍن حُظؼؼَ ػٖ حُيكغ ًخٗض ٓلٔٞٓخً ٓ٘ٚ ح٧هٔخ١ حُٔيكٞػش، كِٞ حكظَٟ٘خ إٔ ه٤ٔش ٌٛٙ ح٧هٔخ١ 

ػٔخٗٔخثش أُق ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ك٤ٌٕٞ ٖٓ كن حُٔٔظؼَٔ ك٢ حُؼوي إٔ ٣لَٜ ٖٓ حُزخثغ ػ٠ِ $ 800000

 : ٓزِؾ أٍرؼٔخثش أُق ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ

1200000 $-  800000  $ =400000$ 

 . ٝٛٞ حُٔزِؾ ح١ٌُ ٫ُحٍ ٓٔظلوخً رٔٞؿذ ٓ٘ي حُوَٝ

 

 

 : ش ٓويحٍٛخ٣ٝلَٜ رٌُي ػ٠ِ ػٞحثي ٛخك٤

400000 $- 8000 $ =392000  $ 
 

ػ٘ي طٞهق حُٔي٤٘٣ٖ رٔ٘ي حُوَٝ ػٖ حُٔيحى طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ٣ٝ٘ظ٢ٜ رٌُي ػوي         

 (.ٓ٘ظٜق حَُٜ٘ حُؼخٖٓ)

٫ طٌٖٔ حُوطٍٞس ك٢ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش كو٢ ك٢ أٜٗخ ػ٤ِٔخص ٓوخَٓس ٣ظَطذ ػ٤ِٜخ         

ٝاٗٔخ ٣ظؼيٟ ًُي ا٠ُ ٓؼ٢ حَُٔح٤ٖ٘ٛ ػ٠ِ اك٬ّ رؼٞ حًَُ٘خص ا٠ُ رٌٍ ًَ ٓخ ٣ٔظط٤ؼٕٞ ك٢  ؿٍَ

َٓحٖٛ ر٤ْٜ٘ ػيى ٖٓ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش حٌُز٤َس  1000ٓز٤َ اك٬ٜٓخ  كؼ٬ً، كِٞ إٔ ٓـٔٞػش ٖٓ 

َٜٔف أ٣ٌَٓخٕ ٓ٘ي ُػوٞى ٟٔخٕ ( AIG)ٝٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ حٗظَٝح ٖٓ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ حُؼخ٤ُٔش 

ىكؼخص ٣َٜٗش ريءحً ٖٓ طخ٣ٍن حُؼوي، كل٢  10ط٠ٖٔ إٔ ٣ٔيى حَُٜٔف ه٤ٔش ٌٛح حُٔ٘ي ػ٠ِ  أًز٣َْ

كبٕ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ  سكخٍ حٗظٜخء ٓيس حُؼوي ىٕٝ إٔ ٣ظوِق حَُٜٔف ػٖ ٓيحى أ١ ٖٓ ٌٛٙ حُيكؼخص حُؼَ٘

خٍ طوِق ٌٛح ٓٔظؼَٔ طٌَ٘ رٔـِٜٔخ ا٣َحىحص ٗزٚ ٛخك٤ش، أٓخ ك٢ ك 1000ٓٞف طظِو٠ ٓزخُؾ ٗوي٣ش ٖٓ 

حَُٜٔف ػٖ ٓيحى أ١ ٖٓ ٌٛٙ حُيكؼخص ح٣َُٜ٘ش حُٔظَطزش ػ٠ِ حُٔ٘ي ك٢ٜ رٌُي ٓٞف طِظِّ رؤٕ طؼ٤ي 

ا٠ُ ًَ َٓحٖٛ ٓزِـخً ٣ؼخىٍ ٓـَٔ حُيكؼخص حُظ٢ طوِق حَُٜٔف ػٖ ٓيحىٛخ، ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ إٔ ٛئ٫ء 

ٔخْٛ رؼ٠ْٜ ٝرٌَ٘ حَُٔح٤ٖ٘ٛ ٓٞف ٣ٌٕٞٗٞ ك٢ ؿخ٣ش حُٔؼخىس ك٤ٔخ ُٞ أػِٖ حَُٜٔف اك٬ٓٚ، ٝهي ٣

ٓظؼٔي ك٢ ط٣َٔغ اك٬ٓٚ ٤ٓ٫ٔخ إ ًخٕ ٠ٓخٍرخً ٣ظٔظغ رويٍس ٓخ٤ُش ًز٤َس ؿيحً ًزؼٞ ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ 

 .أٝ حُظل١ٞ ح٠ُؤش
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طزخىٍ أ١ أٗٚ ك٢ كخٍ ٍحٖٛ ًَ ٖٓ ح٧ُق ٓٔظؼَٔ ػ٠ِ ٓ٘ي رو٤ٔش ٓجش أُق ى٫ٍٝ ٓوخرَ ػوي        

َ رو٤ٔش ٓجش ى٫ٍٝ ٣َٜٗخً، ُْٝ ٣ظوِق حَُٜٔف ػٖ طٔي٣ي ُٔيس ػَ٘س أٜٗهَٝٝ ؿ٤َ هخرِش ُِٔيحى 

ٍَ ٗزٚ ٛخف  :ؿ٤ٔغ ىكؼخص ٌٛح حُٔ٘ي كبٕ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ ٓٞف طلَٜ ػ٠ِ ٓزِؾ ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ًيه

 = ػيى حُٔٔظؼ٣َٖٔ* ػيى ح٧َٜٗ * حُو٢ٔ ح١َُٜ٘ ح١ٌُ ٓظلَٜ ػ٤ِٚ 

 100$*10 *1000 = 1000000$ 
 

ى حُو٢ٔ حُوخْٓ ٓؼ٬ً كبٕ ًَٗش حُظؤ٤ٖٓ ػ٤ِٜخ إٔ طيكغ ٌَُ ٖٓ أٓخ إ طوِق حَُٜٔف ػٖ ٓيح        

ح٧ُق َٓحٖٛ ؿ٤ٔغ حُيكؼخص ح٣َُٜ٘ش حُٔظزو٤ش ُ٪٣لخء رٌخَٓ ه٤ٔش حُٔ٘ي ٝحُزخُـش ٓض ىكؼخص، ًُٝي ٖٓ 

 :طخ٣ٍن طٞهق حَُٜٔف ػٖ حُٔيحى 

 =ػيى حُٔٔظؼ٣َٖٔ * ه٤ٔش أهٔخ١ ٓ٘ي حُي٣ٖ ؿ٤َ حُٔٔيىس 

60000$*1000  =60000000$ 

 :ٝرٌُي طٌٕٞ هٔخثَٛخ حُٜخك٤ش ٖٓ ؿَحء ٌٛٙ حُؼوٞى ٓظخً ٝه٤ٖٔٔ ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 

 $56000000  ( =ٓٔظؼَٔ 1000( *أَٜٗ) 4( *ه٢ٔ ١َٜٗ)$ 100) –ٓٔظؼَٔ  1000*60000$)

 :ٝا٣َحىحص ًَ ٓٔظؼَٔ ٓض ٝهٕٔٔٞ أُق ى٫ٍٝ 

 $56000 = (أَٜٗ 4*100$) -60000$
 

 

 

ٍُ كـْ ػوٞى طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ُٜٝٝٛٞخ ا٠ُ أٍهخّ ك٤ٌِش ٣ؼ٢٘ رخُظؤ٤ًي إٔ          ططَّٞ

ٓـٔٞع ه٤ْ ٌٛٙ حُؼوٞى هي أٛزلض أًزَ رٌؼ٤َ ٖٓ ٓـٔٞع ه٤ْ ى٣ٕٞ حُٔ٘يحص حَُٔطزطش رٜخ ًحطٜخ، ػ٠ِ 

ٓز٤َ حُٔؼخٍ
1
أ٣ٍِٞ  14ٓٚ رظخ٣ٍن هيٍص حُي٣ٕٞ حُٔٔظلوش ػ٠ِ َٜٓف ٤ُٔخٕ رَحًٍُ ػ٘ي اٜٗخٍ اك٬ 

ٓجش ٝهْٔ ٝه٤ٖٔٔ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ك٢ حُٞهض ح١ٌُ رِـض ك٤ٚ ػوٞى طزخىٍ حُوَٝٝ  155رٔزِؾ  2008

أٍرؼٔخثش ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، ًُي ٧ٕ حٌُؼ٣َ٤ٖ ٖٓٔ  400ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى حُٔظؼِوش رٌٜٙ حُي٣ٕٞ 

 . ٛخ كو٢ ُـَٝ حُٔوخَٓسحٗظَٝح ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ُْ ٣ٌٞٗٞح ىحث٤ٖ٘ رظِي حُي٣ٕٞ ٝاٗٔخ حٗظَٝ
 

 

 

ُؼَ حُٔزذ حَُث٤ْ ٬ُٗلٜخٍ ر٤ٖ ح٫هظٜخى حُؼ٢٘٤ ٝح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ ٛٞ ٗٔٞ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ          

حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش رٍٜٞس ٓظٔخٍػش ُْ ٣ٔزن ُٜخ ٓؼ٤َ، ٝهي أٛزق ٖٓ حُٞحٟق ؿيحً إٔ ٌٛٙ حُٔ٘ظوخص 

٣ُٞغ، ٌٝٛح ٓخ ىػ٠ طٔزذ أَٟحٍحً كخىكش ٬ُهظٜخى ٝٝهٞىحً كؼخ٫ً ُِظ٠وْ ٝح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝٓٞء حُظ

ا٠ُ ٝٛلٜخ رؤٜٗخ أِٓلش ىٓخٍ ٗخَٓ ٓخ٤ُش ًٔخ ؿخء  (Warren Buffet)ح٠ُٔخٍد ح٤َُٜ٘ ٝحٍٕ رٞكض 

(Berkshire Hathaway)ا٠ُ كِٔش أْٜٓ ًَٗش ر٤ًَ٘٤َ ٛخػٞح١  2002ك٢ هطخرٚ ػخّ 
2
: 

 

 

                                                           
1 Michael Edwards, Settlement Auction for Lehman CDS: Surprises Ahead? (10/10/2008), Available: 

   http://seekingalpha.com/article/99286-settlement-auction-for-lehman-cds-surprises-ahead  

2
 Toby Birch, The role of derivatives in the  credit  crisis,  paper was written to Al-Baraka Group in there 

conference in 6-7 September 2008, P(46).` 

http://seekingalpha.com/article/99286-settlement-auction-for-lehman-cds-surprises-ahead
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َ ك٢ ٤١خطٜخ أهطخٍحً ٖٓ ٝؿٜش ٗظَٗخ إٔ حُٔ٘ظوخص ػزخٍس ػٖ أِٓلش ٓخ٤ُش ُِيٓخٍ حُ٘خَٓ، طلٔ))       

 .(( ًز٤َس ٢ٛ ح٥ٕ ؿ٤َ َٓث٤ش ٌُٜٝ٘خ ٤ٔٓظش

    

ٖٓ حُظؼخَٓ رخُٔ٘ظوخص  (George Soros)ًٔخ كٌٍ حُوز٤َ حُٔخ٢ُ ٝح٠ُٔخٍد ؿٍٞؽ ٍّٓٞٝ       

ك٤ِ٤ٌْ ؿ٢ ٍٝط٤خٕ  ٧ٕ ٣َ١وش ػِٜٔخ كظ٠ ح٥ٕ ٫ ٣ٌٖٔ كٜٜٔخ، ًٌُٝي ٝٛلٜخ حَُٜٔك٢ ح٤َُٜ٘

(Felix G. Rohatyn )رؤٜٗخ ه٘خرَ ٤ٛيٍٝؿ٤٘٤ش ًخٓ٘ش
1
. 

   

 ُْ ٣ٌٖ حُـ٤ٔغ ٓغ ٌٛح حَُأ١ كوي ًخٕ ُٔي٣َ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٧ حُٔخرن      

 ٝؿٜش ٗظَ أهَٟ كوي ًخٕ ٣َٟ إٔ ٓ٘ظوخص ح٫ثظٔخٕ ػزخٍس( Alan Greenspan)أُٖ ؿ٣َ٘ٔزخٕ 

ٔخٕ ٬ٜٓ ٝ ٤َٓٔحً، ٝهي حػظَف رؤٗٚ أرؼي ػٖ آ٤ُخص ٓٔظخُس ك٢ ط٣ُٞغ حُٔوخ١َ ٝ طـؼَ حٍُٞٛٞ ٬ُثظ

ٓٞم حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ػٖ حُظلٌْ ٝحَُهخرش حُل٤ٌٓٞش ه٬ٍ كظَس ط٤ُٞٚ ُٜٔ٘زٚ، ٝهي َٛف ك٢ كي٣غ ُٚ 

2004ػخّ 
2
: 

 

حُٔ٘ظوخص ٝ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حًَُٔزش ح٧هَٟ هي أٜٓٔض ك٢ طط٣َٞ ٗظخّ ٓخ٢ُ أًؼَ َٓٝٗش ًٝلخءس "      

 ."٤ِٚ حُٟٞغ هزَ ٍرغ هَٕٝ كؼخ٤ُش ٓٔخ ًخٕ ػ
 

 : ٝهي ٠٠ٓ هخث٬ ٝ ك٢ ٗلْ حُلي٣غ
 

ٌّ٘ض أًزَ حُٜٔخٍف حُٔظويٓش ٖٓ حُظوِٚ ٖٓ ًؼ٤َ ٖٓ ٓوخ١َ "        إ آ٤ُش طلظ٤ض حُٔوخ١َ هي ٓ

 ."ح٫ثظٔخٕ ػٖ ٣َ١ن ٗوِٜخ ا٠ُ ٓئٓٔخص ٤ُْ ُٜخ ٍٝحكغ ٓخ٤ُش ًخك٤ش، أ١ ًحص ٓٞحٍى ٓخ٤ُش ه٤ِِش
 

 

 

 

        ٌُّٖ َٔ ا٫ إٔ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش هي أػزظض إٔ ٌٛٙ ح٧ىٝحص هي ًٍِص حُٔوخ١َ ُْٝ طلظظٜخ، كظََ

حُٜٔخٍف ٖٓ ٗوَ ٌٛٙ حُٔوخ١َ ا٠ُ ح٥ه٣َٖ هي ٌٜٓ٘خ ٖٓ ٣ُخىس كـْ حَُٝحكغ حُٔخ٤ُش رٍٜٞس ؿ٤َ 

ٝٓغ . ٔخ طًَِص حُٔوخ١َ ك٤ٜخٓٔزٞهش، ٖٝٓ حُٔؼِّٞ أٗٚ ًِٔخ ُحى كـْ حَُكغ حُٔخ٢ُ ُٔئٓٔش ٓخ٤ُش ٓخ ًِ

إٔ ُِٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش كٞحثي ًؼ٤َس ُزؼٞ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ا٫ إٔ ٌٛٙ حُلٞحثي طزو٠ كو٢ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُـِث٢ 

ٝهي أػزظض ح٧ُٓش ٛلش ٓوُٞش . ر٤٘ٔخ طٔزذ أَٟحٍحً كخىكش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ ًؼ٤ِٔخص حُٔوخَٓس طٔخٓخً 

رخُلؼَ أِٓلش ىٓخٍ ٗخَٓ ٓخ٤ُش ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ ٓغ أٜٗخ ٝحٍٕ رٞكض رؤٕ حُٔ٘ظوخص ح٫ثظٔخ٤ٗش ًخٗض 

 . كووض ُِزؼٞ ٝك٢ أٗي أ٣خّ ح٧ُٓش ػٞحثي ه٤خ٤ُش

 

 

 

 

                                                           
1 Hershey H. Friedman, Linda W. Friedman, The Global Financial Crisis of 2008: What Went Wrong? The 

University of New York, 2009, P(15). 

2 Toby Birch, The role of derivatives in the credit crisis, Op.cit, P(45). 
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ػمٛد الاخز١بس ٚاٌّغزمج١ٍبد (د 
*

: 
 

 

ٓغ إٔ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ؿ٤َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ًؼوٞى ح٫هظ٤خٍ ٝحُٔٔظوز٤ِخص ٝػوٞى حُٔزخى٫ص        

ؿ٤َ ح٫ثظٔخ٤ٗش أهَ هطٍٞس ػ٠ِ ح٫هظٜخى ٖٓ حُٔ٘ظوخص ح٫ثظٔخ٤ٗش، ا٫ إٔ ٌٛح ٫ ٣٘ل٢ ٓويحٍ ح٠ٍَُ 

حُٔخ٤ُش حُٔظٔؼِش رؼوٞى  ُِي٫ُش ػ٠ِ هطٍٞس حُٔ٘ظوخص .حٌُز٤َ ح١ٌُ طٔززٚ ٬ُهظٜخى ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ

ح٫هظ٤خٍ ٝحُٔٔظوز٤ِخص ٝػوٞى حُٔزخى٫ص، ٣ٌل٢ ح٩ٗخٍس ا٠ُ إٔ كـْ ٌٛٙ حُؼوٞى ط٠خػق رٍٜٞس ًز٤َس  

ط٤ِ٣َٕٞ ك٢ ػخّ  100رؼي إٔ ًخٕ كٞح٢ُ  2005ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  330ك٤غ َٝٛ ا٠ُ كٞح٢ُ 

ػ٠ِ أهَ طوي٣َ 2008ط٤ِ٣َٕٞ ك٢ ػخّ  600ٝا٠ُ أًؼَ ٖٓ  1998
**
ٝٛٞ ٓخ ٣ٌَ٘ أًؼَ ٖٓ ػَ٘س  

(ٖٓ ٌٛٙ حُؼوٞى ٢ٛ ػوٞى َٓحٛ٘ش% 97ػِٔخً إٔ ٗٔزش )أٟؼخف اٗظخؽ حُؼخُْ 
1
ٌٝٛح حُظ٠وْ حٌُز٤َ  

٣ٌَ٘ أكي أْٛ ػٞحَٓ حٗلٜخٍ ح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ ػٖ ح٫هظٜخى حُٔخى١ ٝطٌَ٘ كوخػخص ح٧ٍٛٞ رؤٗٞحػٜخ 

ٟ ؿ٤َ حُٔٔـِش ُظوط٠ حَُهْ ح٧ُق ط٤ِ٣َٕٞ ٌٛٙ حُٔ٘ظوخص ا٠ُ حُٔ٘ظوخص ح٧هَ ُٞ أٟل٘خ. حُٔوظِلش

، ػِٔخ إٔ كٜش ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝكيٛخ طوخٍد حَُرغ، ٝإٔ ه٤ٔش (27)ى٫ٍٝ ًٔخ ٣ٟٞق حٌَُ٘ ٍهْ 

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ًٔخ ٣ز٤ٖ  277.5حُٔ٘ظوخص حُٔظيحُٝش ػٖ ٣َ١ن حُز٘ٞى حُؤٔش حٌُزَٟ ك٤ٜخ طويٍ رلٞح٢ُ 

 .خً ط٤ِ٣َٞٗ 7.76ٟؼلخً ٖٓ ه٤ٔش أُٜٛٞخ حُزخُـش  35.76وْ ٣ٌَ٘ ٌٛح حَُهْ ح٠ُٝ( 28)حٌَُ٘ ٍهْ 
 

 

 
 

 (ِظذس اٌج١بٔبد)

Toby Birch, The Role of Derivatives in Creating the Financial Crisis, Op.cit, P(26) 

                                                           
*
 .طْ طؼ٣َق ٌٛٙ حُؼوٞى ك٢ حُلَٜ حُؼخُغ  
**
ٝكوخً ُظو٣ََ ُز٘ي حُظ٣ٞٔخص حُي٤ُٝش ( ٤ُٕٞ ى٫ٍٝ ًٞحىٍ)ح٧ُق ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ  2008هي كخم كـْ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ك٢ ػخّ  

 :ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ 60ر٤٘ٔخ ُْ ٣ظو٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ُـ٤ٔغ ىٍٝ حُؼخُْ 

Joseph George Caldwell, The Late Great United States, The Decline and Fall of the United States of 

America, 17 December 2008, P(171) Posted at Internet web sites: http://www.foundationwebsite.org 

and http://www.foundation.bw 
1
 .7، ٙ 2008أكٔي ٜٓي١ رِٞحك٢، أُٓش ػوخٍ أّ أُٓش ٗظخّ؟ ًَِٓ أرلخع ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس،   

542 

458 

81 

62 

57 

13 

10 

 Listed Derivativeالمشتقات المسجلة 

 Interest Rate Swapsمشتقات مبادلات الفوائد 

  Unallocatedالمشتقات الأخرى 

   Foreign Exchangeمشتقات مبادلات العملات 

 Credit Default Swapsعقود ضمان السندات 

 Commodityمشتقات السلع 

   Equity Linkedالمشتقات المرتبطة بالملكٌة 

 (27)الشكل رقم 
 

 (2009نٌسان )حجم المشتقات المالٌة على  مستوى العالم  

http://www.foundation.bw/
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 (ِظذس اٌج١بٔبد)

The Role of Derivatives in Creating the Financial Crisis, Ibid, P(33). 
 

 

ٌٛح حُ٘ٔٞ ك٢ كـْ حُٔ٘ظوخص ٫ ٣ٞح٣ُٚ أ١ ٗٔٞ ك٢ أ١ هطخع ٖٓ هطخػخص ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ اً إٔ          

ٌٛٙ حُٔ٘ظوخص ط٠خػلض ه٬ٍ ػَ٘ ٓ٘ٞحص رٔويحٍ ٓظش أٟؼخف ر٤٘ٔخ ُحى حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 

 ٟؼق ٓجش ٖٓ أًؼَ طٔخ١ٝ حُٔخٍ ك٢ حُؼخُْ ٍأّ طلًَخص ، ًٔخ أٛزلضحُؼخ٢ُٔ رٔويحٍ ح٠ُؼق طو٣َزخً 

حً ى٫ٍٝ ط٤ِ٣َٕٞ 14 طظـخُٝ ٫ حُٔزخَٗس حُظ٢ حُي٤ُٝش ٝح٫ٓظؼٔخٍحص حُظـخٍس ُلًَش ح٩ؿٔخ٤ُش ُو٤ٔش

٣ٞ٘ٓخً 
1
ٟوخٓش ٌٛٙ ح٧ٍهخّ حُٔؼزَس ػٖ كـْ حُٔزخى٫ص حُٔخ٤ُش ٓزٍَس ٖٓ حُ٘خك٤ش حُلٔخر٤ش اً أٗٚ ٣ٌٖٔ . 

 ! ُِٔوخ٣َٖٓ إٔ ٣َحٛ٘ٞح رٔويحٍ ٓخ ٣َ٣يٕٝ
 

ُْ طظًَِ ٌٛٙ ح٣ُِخىس ح٠ُؤش ك٢ ٤ًٔش ٝ ه٤ٔش ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ٝح٫هظ٤خٍحص ك٢ ح٣٫ُٞخص        

حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝىٍٝ أٍٝٝرش حُـَر٤ش كو٢، رَ ِٗٔض أ٠٣خ ؿ٤ٔغ حُيٍٝ حُظ٢ طظؼخَٓ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ 

ـ٘ٞر٤ش ُِٔٔظوز٤ِخص حُؼوٞى، كوي حٍطلغ ػيى ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص حُٔظزخىُش رٌَ٘ ٢ٓٞ٣ ك٢ ٓئَٗ ٣ًٍٞخ حُ

(KOSPI 200 Futures ) ك٢ ػخّ  حً ػوي 195000ا٠ُ أًؼَ ٖٓ  1996ػخّ  حً ػوي 11000ٖٓ كٞح٢ُ

 . خً ٟؼل 16أ١ رٔويحٍ  2007
 

ػيى ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص حُٔظزخىُش رٌَ٘ ٢ٓٞ٣ ك٢ ٓئَٗ ٣ًٍٞخ حُـ٘ٞر٤ش ٬ُهظ٤خٍحص ًٌُي حٍطلغ          

(KOSPI 200 Options ) ٍا٠ُ  1997ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ  حً ػوي 32000ٖٓ كٞح٢ُ  خً ٟؼل 318رٔويح

2007ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ  حً ػوي 11076000أًؼَ ٖٓ 
2
 . 

                                                           
 .36، ٙ 2008، 12ػزي حُل٤ِْ ك٠َ الله، حُـٌٍٝ ح٫ؿظٔخػ٤ش ٧ُٓش حُٔٞم حُؼخ٤ُٔش، ػخُْ حُظـخٍس، ػيى 1

2  Byung Chan Ahn, Capital flows and effects on financial markets in Korea: developments and policy responses: 

Director General, International Department, Bank of  Korea, BIS Papers No 44,P(310). 

   The research is available in The Bank for International Settlements (BIS) website: 

   http://www.bis.org/publ/bppdf/bispap44p.pdf  
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31.7 

 جً بً مورغن تشاس

 بانك أمرٌكا

 جولدمان ساكس

 مورغن ستالً

 سٌتً جروب

 (28)الشكل رقم 
 

 قٌمة أصول أكبر خمسة بنوك أمرٌكٌة والمشتقات المالٌة التً تدٌرها
 (ترٌلٌون دولار أمرٌكً)  2009فً الربع الأول من عام  

 مجمل الأصول المملوكة قٌمة المشتقات المتعامل بها
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 اٌضبٟٔاٌّجؾش 

 

 الأعجبة اٌّجبششح لأصِخ اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ
 

٣ٞؿي ه٬ف ٝؿيٍ ٓظٞحَٛ كٍٞ ح٧ٓزخد حُٔزخَٗس ٧ُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ك٤ٔخ ٢ِ٣ أرَُ ٌٛٙ          

 :ح٧ٓزخد
 

 :ؽغُ الإلشاع اٌؼمبسٞالإفشاؽ فٟ  (أ 

 أىٟ حٗولخٝ طٌِلش ح٩هَحٝ ك٢ حُلظَس حُظ٢ ٓزوض كيٝع ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ا٠ُ حُظٞٓغ ك٢      

ٓ٘ق حُوَٝٝ ُٖٔ ٫ ٣ٔظط٤ؼٕٞ حُٞكخء، ٝٛٞ ٓخ أىٟ ك٢ ٓخ رؼي ا٠ُ كيٝع حٌُؼ٤َ ٖٓ كخ٫ص حُظوِق 

 وخ١ٍ ٖٓ حُيٍؿش حُؼخ٤ٗشػٖ حُٔيحى، ُْٝ طوظَٜ ٌٛٙ حُلخ٫ص ػ٠ِ حُيحث٤ٖ٘ رٔ٘يحص حَُٖٛ حُؼ

(Sub-Prime Mortgages ) ٖط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ٝاٗٔخ ريأص  1.5ٝ  1ٝحُظ٢ طويٍ ه٤ٔظٜخ ر٤

 9.5طظَٜ كخ٫ص طوِق ػٖ حُيكغ ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ رٔ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ حُظو٤ِي٣ش ٝحُظ٢ طويٍ ه٤ٔظٜخ ر٤ٖ 

كو٢ ٖٓ ٓـَٔ % 20طٌَ٘ كٞح٢ُ  ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، ػِٔخً إٔ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ 10ٝ 

ٓٞم ى٣ٕٞ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش
1
. 

 

 (:Securitization Mortgages)ؽضَ ٚرذاٚي اٌغٕذاد     (د 

ؿٔغ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ك٢ ٓـٔٞػخص رؼي اػطخء ًَ ٓ٘ي ط٤ٜ٘لخً حثظٔخ٤ٗخً )أىص ػ٤ِٔش كِّ حُٔ٘يحص        

ٝ ( ٓؼ٤٘خً ػٖ ٣َ١ن ًٝخ٫ص حُظ٤ٜ٘ق، ػْ طو٤ْٔ ًَ ٓـٔٞػش ا٠ُ ػيس َٗحثق ٝكوخً ُظ٤ٜ٘لٜخ ح٫ثظٔخ٢ٗ

 ٍَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ ػ٘ي حُظٜل٤ش،  ٣ُخىس َٓػش طي٣ِٜٝخ ٝطيحُٜٝخ ا٠ُ ٣ُخىس طًَِ حُٔوخ١َ ك٤ٜخ ٝكويحٕ ؿِءٍ ًز٤

ٓوخٍٗش رٔـٔٞع حُٔ٘يحص هزَ كِٜٓخ ٝر٤ؼٜخ ًٌظِش ٝحكيس، اً إٔ ر٤غ أٝ طٜل٤ش أٝ اػخىس ؿيُٝش ػ٣َٖ٘ 

أُق ٓ٘ي رو٤ٔش ه٤ٖٔٔ أُق ى٫ٍٝ ُِٔ٘ي حُٞحكي ٖٓ هزَ ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ أَٜٓ رٌؼ٤َ ٖٓ 

خٍ ى٫ٍٝ ٖٓ هزَ ٓٔظؼَٔ ٝحكي، ٤ٓ٫ٝٔخ ك٢ ر٤غ أٝ طٜل٤ش أٝ اػخىس ؿيُٝش كِٓش ٓ٘يحص رو٤ٔش ٤ِٓ

أٝهخص ح٧ُٓخص، ًُٝي ٫طٔخع كـْ ٓٞم ٣َٗٝلش حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُٔ٘يحص هزَ حُلِّ ر٤٘ٔخ ٣زو٠ حُظؼخَٓ 

ك٢ حُٔ٘يحص رؼي حُلِّ ٓلٍٜٞحً رخُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ، ٝحُٜ٘خى٣ن ح٤ُٔخى٣ش، ٝهِش ه٤ِِش 

 . ٖٓ ًزخٍ حُٔٔظؼ٣َٖٔ
 

 

   :اٌٍّى١خ اٌؼمبس٠خٔضع    (ؽ 

أىص ٣ُخىس ػيى كخ٫ص حُظوِق ػٖ ٓيحى أهٔخ١ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ا٠ُ ٣ُخىس حُلٞحثي حُٔظَطزش      

ٌٛٙ ح٣ُِخىس . ػ٠ِ حُٔي٤٘٣ٖ رٌٜٙ حُٔ٘يحص ًُٝي ٝكوخً ١َُٝ٘ حُؼوي، ٝرخُظخ٢ُ ٣ُخىس ح٧هٔخ١ حُٔظَطزش ػ٤ِْٜ

ُٔيحى َٓسً أهَٟ، ٝرخُظخ٢ُ ٣ُخىس كخ٫ص ِٗع ح٤ٌُِٔش ك٢ ح٧هٔخ١ أىص ا٠ُ ٣ُخىس كخ٫ص حُظوِق ػٖ ح

 .حُؼوخ٣ٍش ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ ُٜخُق حُيحث٤ٖ٘ ٝػَٝ حُؼوخٍحص حَُٔٛٞٗش ُِز٤غ

                                                           
1 Mark Jacking, Causes of  Financial Crisis, Prepared for Members of Committees of  Congress, 29/1/2009, The 

research is available on Air University Web site:  http://www.au.af.mil/au/awc/awcgate/crs/r40173.pdf  

http://www.au.af.mil/au/awc/awcgate/crs/r40173.pdf
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(29)الشكل رقم 

ع الأول  ارات المرهونة فً أمرٌكا فً الفترة الممتدة من الرب نزع ملكٌة العق
لأٌمن)  2006عام  ع الأول عام (  الطر  ا (الطر  الأٌسر) 2008وحتى الرب

محور أٌمن ( مجمل)معدل حالات حبس الر ن    Primeقروض بسندات أولٌة 

Subprimeقروض بسندات ثانوٌة   FHAقروض الإدارة الاتحادٌة ل سكان  

قٌمة الر ون العقارٌة المحبوسة محور أٌسر

:حُوَٝٝ حُٔويٓش ػيى ٓـَٔ  

 (2008) 45224567 
 (2006) 43895066 

 

٣ُخىس ػَٝ حُؼوخٍحص أىص ا٠ُ حٗولخٝ أٓؼخٍٛخ، ًٔخ أىص أ٠٣خً ا٠ُ طو٢ِ رؼٞ حُٔي٤٘٣ٖ ػٖ       

، ٝأك٤خٗخً أهَٟ ُؼيّ هيٍطْٜ (٧ٕ ى٣ْٜٞٗ أٛزلض أًزَ ٖٓ ه٤ٔش ػوخٍحطْٜ)ػوخٍحطْٜ رٌَ٘ ٓظؼٔي أك٤خٗخً 

حٗولخٝ أًزَ ك٢ ػ٠ِ حُٔيحى، أىٟ ًُي أ٠٣خً ا٠ُ ٣ُخىس أًزَ ك٢ حُٔؼَٝٝ ٖٓ حُٔ٘خٍُ ٝرخُظخ٢ُ 

ٍَ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ًَٝٗخص حُظؤ٤ٖٓ ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢  أٓؼخٍٛخ، ٝهي ٓزذ ًُي هٔخثَ ًز٤َس ٌُؼ٤

 . ٌٛٙ حُٔ٘يحص
 

ح٫ٍطلخع حٌُز٤َ ك٢ ٓؼيٍ ِٗع ح٤ٌُِٔش حُؼوخ٣ٍش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ( 29)٣ظَٜ حٌَُ٘ ٍهْ        

 اً إٔ ٌٛح حُٔؼيٍ ط٠خػق ه٬ٍ ػخ٤ٖٓ ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝح١ٌُ ٝحًذ كيٝع أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ

ك٢ حَُرغ % 2.47ا٠ُ  2006ٖٓ ٓـٔٞع حُوَٝٝ حُٔويٓش ك٢ حَُرغ ح٧ٍٝ ٖٓ ػخّ % 1.28ٖٓ )

 (.  2008ح٧ٍٝ ٖٓ ػخّ 
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أنواع الرهون العقارٌة المقدمة وفقاً لدرجة ملائة المقترضٌن فً الربع الأول من عام 8002

%47.01

%03.21

%03.35

%22.1

%01.87

%06.83

%0.7

%2.7

%
4
.2

معدل حالات حبس الرهن

نسبة القروض المقدمة 

نسبة الرهون العقارٌة المحبوسة

Prime )ة )منخفضة المخاطر قروض بسندات أولٌ Subprime )قروض بسندات ثانوٌة )مرتفعة المخاطر FHA قروض بسندات الإدارة الاتحادٌة للإسكان

 ٝٓغ إٔ كخ٫ص كـِ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ًخٗض طظِح٣ي روٞس ك٢ حُؼوخٍحص ح٠ُٔٔٞٗش رٔ٘يحص ػخ٣ٞٗش         

(Sub-Prime Mortgages)  ٖٓ5.1%  ا٫ إٔ ًُي  (29)ٍهْ  حُٔخرن ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘% 10.74ا٠ُ

 ٣ٌٖ حٓظؼ٘خءً، كوي ٜٗيص هَٝٝ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ح٠ُٔٔٞٗش رٔ٘يحص ٖٓ حُيٍؿش ح٠ُٝ٧ أ٠٣خً  ُْ

(Prime Mortgages ) اً إٔ كخ٫ص ،َُِٖٛ ٍِ حٌُؼ٤َ ٖٓ كخ٫ص حُظٞهق ػٖ حُيكغ، طزؼٜخ ػ٤ِٔش كـ

ُٝلٖٔ  2006ػخّ % 0.54رؼي إٔ ًخٗض كٞح٢ُ % 1.22ا٠ُ  2008كـِ حَُٖٛ ٌٛٙ حُىحىص ك٢ ػخّ 

ًز٤َس، ٖٓ كـْ حُوَٝٝ حُؼوخ٣ٍش ح٤ٌُِش ( ػخ٤ُش حُٔوخ١َ)حُلع ُْ طٌٖ ٗٔزش حُوَٝٝ حُؼوخ٣ٍش حُؼخ٣ٞٗش 

 .    كو٢%  12.3كوي رِـض 

    

ٝكظ٠  2006ٝرٌُي طٌٕٞ ٓـَٔ كخ٫ص كـِ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ هي حُىحىص ٖٓ حَُرغ ح٧ٍٝ ُؼخّ          

 ٜٓ٘خ ٓ٘يحص ػخ٣ٞٗش% 53كخُش،  1117047كخُش ا٠ُ  561857ٖٓ  2008حَُرغ ح٧ٍٝ ُؼخّ 

 (.30)ٍهْ  ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘( ػخ٤ُش حُٔوخ١َ)
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(30)حٌَُ٘ ٍهْ   

  

2008أٗٞحع حَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش حُٔويٓش ٝكوخً ُيٍؿش ٬ٓءس حُٔو٤َٟٖ ك٢ حَُرغ ح٧ٍٝ ٖٓ ػخّ   

 

http://mpra.ub.uni-muenchen.de/4674
http://mpra.ub.uni-muenchen.de/9787


 

 

162 

 

 :رظ١ٕف ٚرذاٚي عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞٔمض اٌشفبف١خ ٚاٌشلبثخ ػٕذ إطذاس ٚ (ى 

رخُ٘ظَ ا٠ُ حُِِٔٔش حُظ٢ طْ ٖٓ ه٬ُٜخ ط٣ٞٔن رؼٞ هَٝٝ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش       

حَُٔطزطش رٜخ رؤٌٗخٍ ؿ٣َزش ٤ًٔٝخص ٟؤش، ىٕٝ حُوٞف ٖٓ ػيّ هيٍس حُٔوظ٤َٟٖ ػ٠ِ حُٔيحى، ٖٝٓ 

ؼخٕٝ ٓغ ًَٗخص ط٤ٜ٘ق ٤َٜٗس، ٝحُظؤ٤ٖٓ ػ٤ِٜخ ٟي ػْ ٓ٘لٜخ ىٍؿخص حثظٔخ٤ٗش ػخ٤ُش ٫ طٔظلوٜخ رخُظ

ٓوخ١َ ػيّ حُيكغ ػٖ ٣َ١ن ًَٗخص طؤ٤ٖٓ ػخ٤ُٔش، ٖٝٓ ػْ ؿٔؼٜخ ػ٠ِ ٌَٗ كِّ ٝر٤ؼٜخ ك٢ ح٧ٓٞحم 

ّٕ ؿ٤ٔغ ٖٓ ٓخٛٔٞح ك٢ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ًخٗض ط٘وْٜٜ  حُؼخ٤ُٔش، رخُ٘ظَ ا٠ُ ًُي ًِٚ ٣ٌٖٔ إٔ ٬ٗكع أ

٬ًً ْٜٓ٘ ًخٕ ٣لخٍٝ إٔ ٣لون أه٠ٜ هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ حَُرق رؼي إٔ حُ٘لخك٤ش ٝحَُهخرش ٝحُٔلخٓزش، اً إٔ 

٣ِو٢ رؼذء حُٔوخ١َ ػ٠ِ حُطَف ح٥هَ، ًٝخٕ ٖٓ حُٞحٟق طٔخٓخً إٔ ِٜٓلش حُلَى ُْ طويّ ِٜٓلش 

 .حُٔـظٔغ ٝكوخً ُٔ٘طن حهظٜخى حُٔٞم ٝك٤َٟش ح٤ُي حُول٤ش

 

  :ِلاءِخ الإؽبس اٌمبٟٔٛٔ ٚاٌزشش٠ؼٟ (ٙ 

هخٓض حُـٜخص حُظ٣َ٘ؼ٤ش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس رٖٔ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُوٞح٤ٖٗ ٝحُظ٣َ٘ؼخص حُظ٢ ط٘ـغ                  

حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ارَحّ ػوٞى ٝحطلخه٤خص طلَٔ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔوخ١َ، ًُٝي ٣٩ٔخٜٗخ رويٍس ح٧ٓٞحم 

 :ح٬ُٓليٝىس ػ٠ِ ط٘ظ٤ْ ٗلٜٔخ، ٖٓ ٌٛٙ حُوٞح٤ٖٗ

 (.Commodity Futures Modernization( )CFMA)٥ؿِش حُؼوٞى حهخٕٗٞ  (1
 

  (.Gramm - Leach-Bliley ( )GLBA )ؿَحّ ٤ُٖ ر٢ِ٤ِ  هخٕٗٞ (2

    

ٝهي ؿخء ك٢ ٌٛح حُوخٕٗٞ ٓؼ٬ً ٓخ ٢ِ٣   
1
 : 

٫ ٣ٞؿي ك٢ طخ٣ٍو٘خ ٓخ ٣ئًي ٛلش حُلٌَس حُ٘خثؼش ك٢ ح٧ٓٞحم ٝحُظ٢ طوٍٞ اٗٚ ًِٔخ حُىحى )) 

 ((.ح٧هطخء، ًٔخ أٗٚ ٫ ٣ٞؿي أكي ٣ٌٖٔ إٔ ٣زَٖٛ ػ٠ِ ٛلظٜخحُظ٘ظ٤ْ ًِٔخ هِض 

 

 :إفلاد اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ اٌّزؼبٍِخ فٟ عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ ِٓ اٌشلبثخ  (ٝ 

طو٠غ حُؼ٤ِٔخص ح٫ثظٔخ٤ٗش ػخىسً َُِهخرش حُل٤ٌٓٞش ٖٓ هزَ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ًُٝي        

رٔ٘ؼٜخ ٖٓ ط٣َٞٔ هَٝٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ روَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ، أٝ ٖٓ ه٬ٍ كَٝ ٓوق أػ٠ِ ُلـْ 

ف، ا٫ إٔ ح٩هَحٝ ٓليىحً رلـْ حُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش، أٝ ٖٓ ه٬ٍ حُظلٌْ رخ٫كظ٤خ٢١ ح٩ُِح٢ٓ ُِٜٔخٍ

أٓخ ٜٓخٍف ح٫ٓظؼٔخٍ ًٝٝخُش حَُٖٛ ( ٜٓخٍف ح٩هَحٝ)ٌٛح ٓطزنٌ كو٢ ػ٠ِ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش 

ًٌُي ػٔيص رؼٞ حًَُ٘خص ا٠ُ ٗوَ ٤ًخٜٗخ حُوخ٢ٗٞٗ ا٠ُ ٓخ . حُؼوخ١ٍ ك٢ٜ رٔ٘ؤٟ ػٖ ٓؼَ ٌٛٙ حَُهخرش

٠ٔٔ٣ رخُٞحكخص ح٣َ٠ُز٤ش
*
ًٔٔظؼَٔ أؿ٘ز٢، ًُٝي ػِٔخً إٔ ٤ًخٜٗخ حُلؼ٢ِ ٣زو٠ ك٢ ٗلْ حُزِي ٝطؼَٔ  

٬ُٓظلخىس ٖٓ ح٩ػلخء ح٣َ٠ُز٢ ح١ٌُ طظ٤لٚ ٓؼَ ٌٛٙ حُٞحكخص ٝحُظٌظْ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ أػٔخٍ حًَُ٘خص ٓٞحءً 

 .  أًخٗض أػٔخ٫ً َٗػ٤ش أّ ؿ٤َ َٗػ٤ش ًؼ٤ِٔخص ؿ٤َٔ ح٧ٓٞحٍ

                                                           
1 Eric Lipton and Sephen Labaton, The Reckoning Deregulation Looks Back, Unswayed. New York Times, 

16/11/2008.  

 .ًـ٣َِس رَٓٞىحرِيحٕ ٛـ٤َس أٝ ؿٍِ طظٔظغ رلٌْ ًحط٢ ٝهٞح٤ٖٗ هخٛش   *
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 (:اٌزؼم١ذ)طؼٛثخ فُٙ الأدٚاد اٌّب١ٌخ  (ُ 

ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طْ حرظٌخٍٛخ ٝطيحُٜٝخ٣ؼظزَ حُظؼو٤ي ٝٛؼٞرش حُلْٜ أكي أْٛ ٓلخ٣ًَ 
1

، ٝهي أىٟ 

 :ا٠ُ ػيس ٗظخثؾ ِٓز٤ش ٜٓ٘خ

 .ػيّ هيٍس حُٔٔظؼ٣َٖٔ ػ٠ِ اػطخء طو٣ْٞ ىه٤ن كٍٞ ٓيٟ ًلخءس أىٝحطْٜ حُٔخ٤ُش (1

 .ك٤َس حُٔ٘ظ٤ٖٔ ٝػيّ هيٍطْٜ ػ٠ِ ٟز٢ َٝٓحهزش ٌٛٙ ح٧ىٝحص (2

 .ؿٔٞٝ حُٔوخ١َ حَُٔطزطش رٌٜٙ ح٧ىٝحص (3
 

 :رشغ١غ اٌؾىِٛخ الأِش٠ى١خ ع١بعخ اٌزشاخٟ فٟ ششٚؽ ِٕؼ اٌمشٚع   (ف 

ػِٔض حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ػ٠ِ كغ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٓ٘ق حُوَٝٝ ٧ٛلخد حُيهَ        

 :حُٔليٝى، ٝهي حٍطز٢ ًُي رٔـٔٞػش أٛيحف ٜٓ٘خ

 .حُٔظليس ٣ُخىس كـْ ٗ٘خ١ حُوطخع حُؼوخ١ٍ ح١ٌُ ٣٘ـَ ك٤ِحً ًز٤َحً ٖٓ حهظٜخى ح٣٫ُٞخص (1

حطزخع ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش طؼَٔ ػ٠ِ طلل٤ِ ح٫هظٜخى ٣ُٝخىس ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ٖٓ ىٕٝ إٔ  (2

ٍٍ ط٠و٤ٔش  . طئى١ ا٠ُ آػخ

 .طلل٤ِ حُٔوظ٤َٟٖ ػ٠ِ حُؼَٔ أًؼَ ُٞكخء ى٣ْٜٞٗ ٝرخُظخ٢ُ ٣ُخىس اٗظخؿ٤ظْٜ (3

 .حُٔؼ٢ ٗلٞ طلو٤ن كِْ ًَ ٓٞح١ٖ أ٢ٌ٣َٓ ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٍِٓ٘ ٫ثن (4

 .حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش ٝحُٔؼ٢ ٗلٞ ٣ُخىس ٗ٘خ١ٜخ طلل٤ِ حُٔئٓٔخص (5

 .٣ُخىس كـْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُؼخّ  ٖٓ ه٬ٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظٞٓؼ٤ش (6
 

ًٔخ ٓ٘ض حُلٌٞٓش أ٠٣خً هخٗٞٗخً ٠٣ٖٔ ُٔؼَ ٛئ٫ء حُٔو٤َٟٖ طؼ٠٣ٞخً ُزؼٞ حُؤخثَ حُظ٢ هي        

ًٌُي طلِٔض حًُٞخ٫ص  (Community Reinvestment Act)٣ظٌزيٜٝٗخ ٖٓ ؿَحء ٤ٓخٓش ح٩هَحٝ 

ح٫طلخى٣ش ُظ٤َٜٔ ح٫ثظٔخٕ ٝريػْ ٖٓ حُلٌٞٓش حُؤخثَ حُٔخ٤ُش حٌُزَٟ حُظ٢ كيػض رٔزذ طز٤ٜ٘خ ٌُٜٙ 

 . ح٤ُٔخٓش حُظٞٓؼ٤ش
 

 :الاثزىبس اٌّبٌٟ   (١ 

طظ٤ِٔ رَرل٤ش ػخ٤ُش، ٝرٔظَٜ ( حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُلي٣ؼش)طْ حرظٌخٍ ٝطط٣َٞ أىٝحص ٓخ٤ُش ًؼ٤َس          

ؿٌحد ٓخػي ػ٠ِ حٗظ٘خٍٛخ رَٔػش ًز٤َس، ٝحٓظلٞحًٛخ ػ٠ِ ؿِء ًز٤َ ٖٓ ر٤٘ش حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ، ا٫ إٔ 

ح٣٫ُٞخص حُٔظليس  ٌٛٙ ح٧ىٝحص ٓخٛٔض رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ ح٤ٜٗ٫خٍ ٗزٚ حٌُخَٓ ُ٘ظخّ ح٩هَحٝ حُؼوخ١ٍ ك٢

 :ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝك٢ ًؼ٤َ ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ، ٜٓ٘خ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ
 

 

 (.Credit Default Swaps( )CDS)أىٝحص ٟٔخٕ حُي٣ٕٞ رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش   (1

 . (MBS) (Mortgage Backed Securities)  كِٓش ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ  (2

 (.Pool of Pools)كِٓش كِّ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ   (3
                                                           
1 Lee Buchheit, We Made it Too Complicated, international financial Law review, 3/2008: 

  http://www.iflr.com/Article/1976692/Home/We-made-it-too-complicated.html  

http://www.iflr.com/Article/1976692/Home/We-made-it-too-complicated.html
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 :رغضئخ اٌشلبثخ    (١ 

٣ؼظٔي ٗظخّ حَُهخرش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ػ٠ِ ػيس ًٝخ٫ص ط٤ٜ٘ق حثظٔخ٤ٗش، ًَ ًٝخُش          

ٖٓ ٌٛٙ حًُٞخ٫ص ٓظَٔٓش رخُظ٘زئ رخُٔوخ١َ حُٔليهش رؤىحس ٖٓ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش، ٝطٔ٘لٜخ ط٤ٜ٘لخً حثظٔخ٤ٗخً 

حُظ٢ طَحكن ٌٛح حُظوٜٚ ا٫ أٗٚ رخُ٘ظ٤ـش ٫ ٣ٞؿي أ١ ًٝخُش  ٌُٖ ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ح٤ُِٔحص حٌُز٤َس. ٓؼ٤٘خً 

ط٤ٜ٘ق أٝ أ١ ؿٜش أهَٟ طَحهذ حُٟٞغ حُؼخّ ُـ٤ٔغ حُٔوخ١َ ٝطؼط٢ طو٣ٞٔخً ٗخ٬ًٓ ُٔـَٔ حُ٘ظخّ 

ػيح حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ ح٫طلخى١، ًُٝي ٣٩ٔخٕ حُـ٤ٔغ  ح٫ثظٔخ٢ٗ حُؼخّ ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٚ

٫ ( َٜٓف ح٫كظ٤خ٢١ ح٫طلخى١)ٝكظ٠ ٌٛٙ حُـٜش حُٞك٤يس . ٣ش ٝآ٤ُش ػَٔ حُٔٞمرخُل٣َش ح٫هظٜخى

طٔظِي ِٓطش ٍهخر٤ش ًخك٤ش ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش أٝ ٛ٘خى٣ن حُظل١ٞ، أٝ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ 

حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش
1
. 

 

 :اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞرمذ٠ش ِزذْ ٌذسعخ اٌّخبؽش اٌّشرفؼخ اٌّشرجطخ ثغٕذاد   (ى 

حٍطز٢ طوي٣َ ٓوخ١َ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ رخُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش حُظ٢ ٟٝؼٜخ ح٠ُخٕٓ٘ٞ، ٝحُظ٢ ُْ       

طؤهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حٍطلخع ٓؼي٫ص ػيّ حُٔيحى حُظ٢ طليع ػخىسً ٗظ٤ـش ٫ٍطلخع أٓؼخٍ حُلخثيس ػ٠ِ 

ٝكوخً ١َُٝ٘ )٧ٓخ٤ٓش ػ٠ِ ح٩هَحٝ حُٔ٘يحص رٔزذ ٍكغ َٜٓف ح٫كظ٤خ٢١ ح٫طلخى١ ٧ٓؼخٍ حُلخثيس ح

ٞحهؼ٤ش ٖٓ هزَ حُـ٤ٔغ رؤٕ أٓؼخٍ حُؿ٤َ ٓخٛٔض ك٢ ًُي أ٠٣خً حُظٞهؼخص . (ػوي ٓ٘ي حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ

( أٝ ٣ظوط٠)حُٔ٘خٍُ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٓظزو٠ ك٢ كخُش حٍطلخع، ٝرؤٕ ٌٛح ح٫ٍطلخع ٓٞف ٣ؼٞٝ 

ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ًخٗض ك٤َٟش ٛز١ٞ أٓؼخٍ  ح٣ُِخىس حُظ٢ ٌٖٓٔ إٔ طليع ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس ػ٠ِ

حُٔ٘خٍُ ٝػيّ هيٍس أٛلخرٜخ ػ٠ِ حُٔيحى ٝح٤ٜٗخٍ أٓؼخٍ ٌٛٙ حُٔ٘يحص، ك٤َٟش أٗزٚ رخُو٤خٍ ٤ٓ٫ٔخ ٝأٗٚ 

٫ ٣ٞؿي أٓؼِش ًؼ٤َس ٓ٘خرٜش ك٢ طخ٣ٍن ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش
2
. 

 

 :اٌمشٚع إٌٝ سأعّبي اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ  ص٠بدح ٔغجخ  (ٍ 

طٔؼ٠ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝؿ٤َ حُٔخ٤ُش رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلش ا٠ُ ٣ُخىس أٍرخكٜخ ٖٓ ه٬ٍ حُظٞٓغ ك٢       

ػ٤ِٔش ح٫هظَحٝ ٝاػخىس طٞظ٤ق حُٔزخُؾ حُٔوظَٟش، ك٢ٜ ٌٖٓٔ ٓؼ٬ً إٔ طؼ٤ي اهَحٝ ٓخ طوظَٟٚ 

ش ط٠ٔٔ رٔؼيٍ ٬ُٓظلخىس ٖٓ كَٝم أٓؼخٍ حُلخثيس، ٝ ٗٔزش ى٣ٕٞ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ا٠ُ أُٜٛٞخ حًُِٔٔٞ

 (. Leverage)حَُكغ حُٔخ٢ُ 

 

٣ؼظزَ ٜٓطِق حَُكغ حُٔخ٢ُ أٝ حَُحكؼش حُٔخ٤ُش ٖٓ حُٜٔطِلخص حُظ٢ حرظيػظٜخ ح٤ٌُ٘ٛش حُٔئٓٔخط٤ش         

ُظـ٤ِق ح٤ٗ٧خء ؿ٤َ حُٔلززش
3
أٝ حُِٔز٤ش ٝاػطخثٜخ ٓظَٜحً ؿ٬٤ًٔ، كزيٍ إٔ ٗوٍٞ حٓظيحٗش أٝ ٓي٤ٗٞ٣ش ٝٛٞ  

 . س ٝح٠ُؼق ٗوٍٞ ٍحكؼش ٓخ٤ُش ٝٛٞ ٜٓطِق ٣ٞك٢  رخُؼوش ٝحُوٞسٜٓطِق ٣ٞك٢ رخُٔوخ١َ

                                                           
1 Mark Jacking Causes of Financial Crisis, Op.cit, P 8. 

2 U.Rajun, A. Serun, and V. Vig, The Failure of Models that Predict Default: Distance, Incentives, and Default, 

Chicago GSB Research Paper No. 08-19 p (11):  http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1296982 

3 Toby Birch, The  Role  of  Derivatives  in  Creating  the Financial Crisis, Op.cit, P(7) 
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آ٤ُش حَُكغ حُٔخ٢ُ ر٤ٔطش ؿيحً طظِوٚ ك٢ ه٤خّ ح٧ٗوخٙ أٝ حًَُ٘خص رخ٫هظَحٝ ُظؼظ٤ْ          

كِٞ حكظَٟ٘خ إٔ ًَٗش ٓٔخٛٔش ٓخ ًخٗض طي٣َ َٓ٘ٝػخً  ٓؼ٤٘خً  ٝطلون ٓؼيٍ أٍرخف ٣ٞ٘ٓخً . أٍرخكْٜ

ْٜٓ، ٝحُزخُؾ ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ،  1000ٓـَٔ ه٤ٔش ٍأٓٔخُٜخ حُُٔٞع ػ٠ِ ٖٓ % 14ٝٓط٤خً ٣ٔخ١ٝ 

ٝأٍحىص إٔ طلظظق َٓ٘ٝػخً ٓ٘خرٜخً طظٞهغ إٔ ٣ؼٞى ػ٤ِٜخ ر٘لْ ٓؼيٍ حَُرق حُٔخرن، ك٢ٜ أٓخّ ه٤خ٣ٍٖ 

 :طو٤ِي٤٣ٖ

 

 :اٌخ١بس الأٚي
 

إٔ ططَف أُق ْٜٓ أهَٟ ٬ًُظظخد حُؼخّ ٝ ٝرٌُي ٣ٜزق ٍأّ حُٔخٍ حُِٔٔٞى ًَُِ٘ش ٢ٗٞ٤ِٓ        

 :ى٫ٍٝحً ٝ ٫ ٣ظـ٤َ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٓؼيٍ ٍرق كِٔش ح٧ْٜٓ

 ٍأّ حُٔخٍ(/ ٛخك٢ أٍرخف حَُٔ٘ٝع حُؼخ٢ٗ+ ٛخك٢ أٍرخف حَُٔ٘ٝع ح٧ٍٝ=)ٓؼيٍ حَُرق

 $2000000(  / $1000000% * 14+ $1000000% *14= ) ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 2000000(  / $140000+$140000= )ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 2000000/$ 280000=  ٓؼيٍ حَُرق 

 %14=  ٓؼيٍ حَُرق 

 

 :اٌخ١بس اٌضبٟٔ

إٔ طوظَٝ حًَُ٘ش حُٔزِؾ حُٔطِٞد ٖٓ أكي حُٜٔخٍف أٝ ػٖ ٣َ١ن ١َف ٓ٘يحص رٔؼيٍ كخثيس          

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝطلون رٌُي ٓؼيٍ أٍرخف $ 1000000ك٤زو٠ كـْ ٍأّ حُٔخٍ حُِٔٔٞى ًَُِ٘ش % 8

 :ٖٓ ه٤ٔش ٍأّ حُٔخٍ% 20ُلِٔش ح٧ْٜٓ ٣ٔخ١ٝ 

 ٍأّ حُٔخٍ(/رخف حَُٔ٘ٝع حُؼخ٢ٗٛخك٢ أٍ+ٛخك٢ أٍرخف حَُٔ٘ٝع ح٧ٍٝ= )ٓؼيٍ حَُرق

 $ 1000000((/طٌِلش حُوَٝ)-$1000000%*14+$1000000%*14=)ٓؼيٍ حَُرق

 $ 1000000((/ $1000000%*8) -$140000+ $140000= ) ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 1000000(  / $80000 -$2800000= ) ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 1000000/ $  2000000= ٓؼيٍ حَُرق 

 %20= ٓؼيٍ حَُرق 
 

٣ٌٖٔ حُظؤ٤ًي رؤٕ كِٔش ح٧ْٜٓ ٝؿ٤ٔغ حُٔٞظل٤ٖ ك٢ حًَُ٘ش ٓٞف ٣ل٠ِٕٞ حُو٤خٍ حُؼخ٢ٗ ًُٝي         

٫ٍطلخع كـْ حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ رخُ٘ٔزش ُِٔٔخ٤ٖٔٛ، ٝحٍطلخع كـْ حٌُٔخكآص حُٔظـ٤َس رخُ٘ٔزش 

رٔؼيٍ ( Leverage)ُِٔٞظل٤ٖ، ٝرٌُي طوظخٍ حًَُ٘ش ٌٛح حُو٤خٍ ح١ٌُ ٣ظ٤ق ُٜخ حٓظويحّ حَُكغ حُٔخ٢ُ 

 . ُظلو٤ن ٣ُخىس ك٢ ٓؼيٍ ح٧ٍرخف 1/1
         

ٓخًح ُٞ ًخٕ ٍأّ حُٔخٍ حُٔطِٞد َُِٔ٘ٝع حُؼخ٢ٗ ٓٔخ٣ٝخً ػ٣َٖ٘ ٟؼق كـْ ٍأٓٔخٍ حَُٔ٘ٝع         

 :ح٧ٍٝ، ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٣ٜزق حُو٤خٍحٕ حُٔخروخٕ ًٔخ ٢ِ٣
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 :اٌخ١بس الأٚي

إٔ ططَف حًَُ٘ش ػ٣َٖ٘ أُق ْٜٓ أهَٟ ٬ًُظظخد حُؼخّ ٝ ٝرٌُي ٣ٜزق ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش          

 :ٝحكيحً ٝػ٣َٖ٘ ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٫ٝ ٣ظـ٤َ ٓؼيٍ ٍرق كِٔش ح٧ْٜٓ$ 21000000

 ٍأّ حُٔخٍ(/ ٛخك٢ أٍرخف حَُٔ٘ٝع حُؼخ٢ٗ+ ٛخك٢ أٍرخف حَُٔ٘ٝع ح٧ٍٝ = )ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 21000000(  / $20000000% * 14+ $1000000% *14= ) ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 21000000(  / $2800000+ $140000= ) ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 21000000/ $  2940000= ٓؼيٍ حَُرق 

 %14= ٓؼيٍ حَُرق 
 

 

 

 :اٌخ١بس اٌضبٟٔ

 % 8إٔ طوظَٝ حُٔزِؾ حُٔطِٞد ٖٓ أكي حُٜٔخٍف أٝ ػٖ ٣َ١ن ١َف ٓ٘يحص رٔؼيٍ كخثيس        

ٝطلون رٌُي ٓؼيٍ أٍرخف ُلِٔش ح٧ْٜٓ ٣ٔخ١ٝ ( ر٠ٔخٕ رؼٞ أٍٛٞ حًَُ٘خء حُ٘و٤ٜش حُٔوظِلش)

 : ٖٓ ه٤ٔش ٍأّ حُٔخٍ% 134

 ٍأّ حُٔخٍ(/ ٛخك٢ أٍرخف حَُٔ٘ٝع حُؼخ٢ٗ+ٛخك٢ أٍرخف حَُٔ٘ٝع ح٧ٍٝ=)ٓؼيٍ حَُرق
            

 $ 1000000/  (طٌِلش حُوَٝ) -$ 20000000% * 14+ $1000000% * 14= ٓؼيٍ حَُرق 

             ( =140000 $ +2800000 $- (8*%20000000$ /  ))1000000 $ 

             ( =2940000$- 1600000$ /  )1000000 $ 

             =1340000  $ /1000000 $ 

             =134% 

 

ٓغ % 14رٔوخٍٗش ػخثي حَُرق حُٔلون رخُط٣َوش ح٠ُٝ٧ حُٔٔؼِش ر٣ِخىس ٍأّ حُٔخٍ حُِٔٔٞى ٝحُزخُؾ         

٣ٌٖٔ إٔ ٗٔظ٘ظؾ إٔ حُو٤خٍ % 134حُط٣َوش حُؼخ٤ٗش حُٔٔؼِش ر٣ِخىس حُٔي٤ٗٞ٣ش أٝ ٓؼيٍ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٝحُزخُؾ 

كظ٠ ح٥ٕ ٓؼيٍ حُٔوخ١َ حُٔظٞهغ ك٢  حُؼخ٢ٗ أك٠َ رٌؼ٤َ ٖٓ ك٤غ حُؼخثي، ا٫ إٔ ًُي حُو٤خٍ ُْ ٣ؤهٌ

٣ٜزق رٌُي حُو٤خٍحٕ % 4ًٝخٕ كو٢ % 14ٓخًح ُٞ ُْ ٣زِؾ حَُرق حُٔظٞهغ ٖٓ حَُٔ٘ٝع حُؼخ٢ٗ . حُلٔزخٕ

 :حُٔخروخٕ ًٔخ ٢ِ٣
 

 

 :اٌخ١بس الأٚي

 $ 21000000(  / $ 20000000% * 4+ $1000000% *14= ) ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 21000000(  / $800000+ $ 140000= ) ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 21000000/ $ 940000= ٓؼيٍ حَُرق 

 %4.48= ٓؼيٍ حَُرق 
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 (31)الشكل رقم 
 

 (Leverage)  نسبة الدٌون إلى الأصول المملوكة

 جولدمان ساكس  مٌري لٌنش   لٌمان برازرز   مورغن ستانلً بٌر ستٌرنز 

 : اٌخ١بس اٌضبٟٔ

 $1000000((/طٌِلش حُوَٝ)-$20000000%*4+$1000000%*14=)ٓؼيٍ حَُرق

 $ 1000000((  / $20000000%*8) -$800000+ $ 140000= )ٓؼيٍ حَُرق 

 $ 1000000(  / $1600000 -$940000= )ٓؼيٍ حَُرق 

 %.66 -= $ 1000000/ $  660000 -= ٓؼيٍ حَُرق 

حُو٤خٍ حُؼخ٢ٗ ٣ز٤ٖ إٔ حًَُ٘ش هَٔص كٞح٢ُ ػِؼ٢ ٍأٓٔخُٜخ ٓغ إٔ ٬ً حَُٔ٘ٝػ٤ٖ هي كووخ         

َ ٝأٛزلض كٔخ٤ٓظٜخ أىٟ ا٠ُ اىهخٍ حُٔ٘٘ؤس ك٢ ىحثَس حُوط( 20/1)أٍرخكخً، ا٫ إٔ ٓؼيٍ حَُكغ حُٔخ٢ُ 

ر٤٘ٔخ كخكع حُو٤خٍ ح٧ٍٝ ػ٠ِ ًخَٓ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش . طـخٙ حُؼٞحَٓ حُطخٍثش ٝؿ٤َ حُٔظٞهؼش َٓطلؼشً ؿيحً 

 . ٝرو٢ ٣يٍ ػخثيحً ػ٠ِ أٛلخد ح٧ْٜٓ ٝإ ًخٕ ٛـ٤َحً 

ُٞ ٗظَٗخ ا٠ُ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حٌُزَٟ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ ٤ٓ٫ٝٔخ حُٜٔخٍف ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش          

ٞؿيٗخ إٔ ٓؼظٜٔخ ُحى ًؼ٤َحً ٖٓ كـْ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٝٛٞ ٓخ أىٟ ا٠ُ طلَٔ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٓوخ١َ ُ

٤ًق حٍطلغ ٌٛح حُٔؼيٍ رٌَ٘ ؿ٤َ ٓٔزٞم ك٢ رؼٞ  (31)حثظٔخ٤ٗش ًز٤َس، ٣ٟٞق حٌَُ٘ ٍهْ 

 .   حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ًخٗض اكيٟ ٟلخ٣خ ح٧ُٓش
          

 

 ٜٓيٍ حُز٤خٗخص

Orlowski, Lucjan T, Stages of the 2007/2008 Global Financial Crisis: Is There a Wandering Asset-Price Bubble? 

Sacred Heart University, Halle Institute for Economic Research, 10. December 2008: The research is on 

http://www.papers.ssrn.comte: 43: SSRN Websi-Journal Discussion Paper No. 2008-Economics E 

 
 

 

ػخىسً ٓخ طلَٝ حُلٌٞٓش ه٤ٞىحً ػ٠ِ ٓؼيٍ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٢ٌُ طظلٌْ ك٢ ٤ٓخٓش ح٫ثظٔخٕ ٝكـْ         

حُٔوخ١َ حُٔظٞهؼش ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش، ا٫ إٔ طِي حَُهخرش ؿ٤َ ٓلَٟٝش ػ٠ِ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔئٓٔخص 

٣ش حُظ٢ ٫ طوزَ حُٞىحثغ حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ حُٔظؼخِٓش ك٢ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ٤ٓ٫ٝٔخ حُز٘ٞى ح٫ٓظؼٔخٍ

ٍ ػ٤ِٔخطٜخ ٖٓ ه٬ٍ ح٫هظَحٝ ِّٞ  .أ٬ًٛ ٝاٗٔخ طُٔ

http://www.papers.ssrn.com/
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 :فشً ٔظبَ إداسح اٌّخبؽش (ّ 
 

 

كَهض رؼٞ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ك٢ حُظل٤َِ ر٤ٖ اىحٍس ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ٝاىحٍس ٓوخ١َ ح٤ُُٔٞش       

ٝاىحٍس ٓوخ١َ حُٔٞم
*

، ٌٝٛح حُلَٜ ٤ُْ ٛل٤لخً ػ٘يٓخ ٣طزن ػ٠ِ ٓ٘ظـخص ٓؼويس ًخُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش 

رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش، ٤ٓ٫ٔخ حَُٔطزطش ٜٓ٘خ رٔ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ٝٛٞ ٓخ أىٟ ا٠ُ طلَٔ ٌٛٙ 

ُْ طٌٖ ك٢ حُلٔزخٕ ُٔئٓٔخص آػخٍحً ِٓز٤ش ًَٓزشح
1
. 

 

 

 :أزشبس اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ خبسط ؽذٚد اٌشلبثخ (ٕ 
 

 

أىٟ ح٫ٗظ٘خٍ حٌُز٤َ حُوخٍؽ ػٖ كيٝى حَُهخرش ٌُِؼ٤َ ٖٓ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش ٓخُلش حًٌَُ     
2
ا٠ُ هٍٜٞ  

حُٔؼِٞٓخص حُٔظؼِوش رلـْ حُٔوخ١َ ُيٟ ؿ٤ٔغ ح٬ُػز٤ٖ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٓٞحءً ًخٗٞح ٓ٘ظ٤ٖٔ أٝ 

ٍ اك٬ّ أٝ ػيّ هيٍس ٓظؼخ٤ِٖٓ، ُْٝ ٣ٌٖ أكيٌ هخىٍحً ػ٠ِ حُظ٘زئ رلـْ ح٧َٟحٍ ٝٓيٟ حٗظ٘خٍٛخ ك٢ كخ

 .أكي ًزخٍ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ػ٠ِ حُٔيحى
 

 

أىٟ طـخَٛ حُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ حُٜٖ ُٔؼظْ حُٔي٤٘٣ٖ ٝػيّ حُظلون ٖٓ حُز٤خٗخص حُٔيهِش  ػ٠ِ        

ٓ٘يحص ٗٔض حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش ك٢ حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٧ك٤خٕ ا٠ُ هيحع ٝط٤ِ٠َ حُٔظؼخ٤ِٖٓ، ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ 

رَٔػش ًز٤َس ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش A  (Alternative A-Mortgages )ٞعحَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٖٓ حُ٘

ًٝخٕ ٣ظْ طيحُٜٝخ رظ٘ـ٤غ ٖٓ حُيحث٤ٖ٘ ٝح٠ُخ٤ٖ٘ٓ ك٢ٜ ًحص طٌِلش ٤ُٛيس ُِٔي٤٘٣ٖ ٝطؼط٢ ىه٬ً ًز٤َحً 

ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٫ طظطِذ ٖٓ حُٔي٣ٖ ٝػخثن اػزخص ىهَ أٝ أٍٛٞ، ٝهي ٓغ إٔ  ُِيحث٤ٖ٘ ٝح٠ُخ٤ٖ٘ٓ،

رٔخ ٠ٔٔ٣ حُوَٝٝ حٌُخًرشأٛزلض ٓؼَٝكش 
3
 (Liar Loans.) 

 

 

 

 

ػذَ دلخ إٌّبرط اٌش٠بػ١خ اٌّزجؼخ فٟ اٌزظ١ٕف الائزّبٟٔ ٌلأطٛي اٌّب١ٌخ ػب١ٌخ اٌّخبؽش  (ّ 

 :ٚلاع١ّب ِجبدلاد اٌذ٠ْٛ غ١ش اٌمبثٍخ ٌٍغذاد
 

ػٖ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ( ًخُٔ٘يحص)طوظِق ١ز٤ؼش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُي٣ٕٞ        

 ُِٔيحى، كخُيحثٖ ٣ٔؼ٠ ك٢ ٓوخرَ ى٣٘ٚ ا٠ُ حُلٍٜٞ ػ٠ِ  ػٖٔ حُظو٢ِ ػٖ حٓظويحّ حُ٘وٞى ٠ٓخكخً 

ٖ ُظلَٔ ٓوخ١َس ػيّ ا٤ُٚ حُؼٖٔ حُٔظٞهغ ٫ٗولخٝ ه٤ٔش حُ٘وٞى، ٠ٓخكخً ا٤ُٚ أ٠٣خً حُو٤ٔش حُٔويٍس ًؼٔ

 .طل٤َٜ حُي٣ٕٞ

                                                           
ػ٠ِ طل٣َٞ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ا٠ُ ٗوٞى   حُويٍس ػيّ: خ١َ ح٤ُُٔٞشٓو .هطَ حُظؼَٝ ُؤخٍس رٔزذ ػيّ هيٍس حُٔي٣ٖ ػ٠ِ حُٔيحى: ح٫ثظٔخٕ ٓوخ١َ  *

 .حُلخثيس حُؤخثَ حُٔظٞهؼش رٔزذ طـ٤َ أٓؼخٍ: ٓوخ١َ حُٔٞم (.ٛؼٞرش حُز٤غ)رٔؼَ حُٔٞم 

1 Confession of Risk Manager, A Personal View of the Crisis, the Economist, 9/11/2009: 

  http://www.economist.com/node/11897037?story_id=11897037 

2  Walter Lukken, How to Solve the Derivative Problem, Wall Street Journal. 10/10/2008. P (A15): 

  http://online.wsj.com/article/SB122360669809922065.html 

3 Alan Zibel. “Liar Loans Threaten to Prolong the Crisis.” Huffington Post (August/18/2008): 

  http://www.huffingtonpost.com/2008/08/18/liar-loans-threaten-to-po_n_119650.html 
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ك٤ٔؼ٠ (( CDS)ًخُزخثغ ُٔزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى )أٓخ حُٔٔظؼَٔ ك٢ ٟٔخٕ حُي٣ٕٞ        

ك٢ ٓوخرَ ٟٔخٗٚ ا٠ُ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ػخثي ٣ؼٞٝ حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ظؼَٝ ُٜخ ٗظ٤ـشً ٫كظٔخٍ ػيّ ٓيحى 

ثي حُٔ٘خٓذ ٓوخرَ ح٠ُٔخٕ ٛٞ أػوي رٌؼ٤َ ٖٓ كٔخد ػٞحثي ا٫ إٔ كٔخد حُؼخ. حُٔ٘يحص ح٠ُٔٔٞٗش

أٛلخد حُي٣ٕٞ حُظو٤ِي٣ش، ٝؿخُزخً ٓخ ٣ؼُظٔي ك٢ كٔخد ٌٛٙ حُٔوخ١َ ػ٠ِ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش 

ح٤َُٜ٘س
1

أٜٗخ ٜٓٔٔش ٖٓ هزَ ، ٌُٖ ٌٛٙ حُ٘ٔخًؽ ٫ُحُض هخَٛسً ػٖ طوي٣َ كـْ حُٔوخ١َ حُلو٤و٤ش ٓغ 

ٍّ ٓلظَك٤ٖ ٣َٟٝ حُزؼٞ رؤٗٚ ٖٓ ح٧ك٠َ ػيّ ٝؿٞىٛخ أ٬ًٛ  .أٗخ
2

، ٧ٜٗخ أِٝٛض حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش 

( AIG)حُظؤ٤ٖٓ ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُؼ٬ٔهش  حُظ٢ حطزؼظٜخ ا٠ُ ٗظخثؾ ًخٍػ٤ش، كؼ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ طٌزيص ًَٗش

 هٔخثَ كخىكش ًخىص إٔ طئى١ ا٠ُ اٜٗخٍ اك٬ٜٓخ، رؼي حطزخػٜخ ح٧ػ٠ٔ ُِ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش حُظ٢ ٟٝؼٜخ

ٗوزش ٖٓ حُٔوظ٤ٜٖ، ٝحُظ٢ أىص ك٢ حُزيح٣ش ا٠ُ أٍرخف ًز٤َس، طزؼٜخ رؼي ًُي ح٤ٜٗخٍ ٗزٚ ًخَٓ
3
. 

 

أٓخ حُظٞهؼخص حُٔظ٘خثٔش ُزؼٞ ح٫هظٜخى٤٣ٖ هزَ ٓ٘ٞحص ٖٓ ح٧ُٓش، كوي طْ ط٤ٜٜٔ٘خ ٝطـخِٜٛخ         

ٟٖٔ رَحٓؾ ح٩ٗوخً رخٌُخَٓ ٖٓ هزَ ٓؼظْ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ أٛزلض ح٥ٕ آخ ٓلِٔش أٝ ٟٓٞٞػش 

 .حُل٤ٌٓٞش

 

ُٓزن حُلَ٘ حٌُز٤َ ٌُِظخ حًُٞخُظ٤ٖ ح٫طلخى٣ظ٤ٖ ُظ٤َٜٔ ػ٤ِٔخص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ         ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ 

رلِٔش ٗخؿلش ٖٓ هزَ ك٣َي١ ٓخى ( Fannie Mae & Freddie Mac( )كخ٢ٗ ٓخ١ ٝك٣َي١ ٓخى)

(Freddie Mac )ٌُٞٗـَّ ٢ً ٫ ٣ٜ٘ق حٓظؼٔخٍحطٜخ ك٢ رو٤ٔش ٢ٗٞ٤ِٓ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ٠ُِـ٢ ػ٠ِ ح

ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ػ٠ِ أٜٗخ أٍٛٞ ػخ٤ُش حُٔوخ١َ
4
ًٔخ ػِٔض حًُٞخ٫ص حُٔ٘خرٜش ٝحُٜٔخٍف  ،

ٝحُٔئٓٔخص ح٧هَٟ أ٠٣خً ػ٠ِ ط٤ٜ٘ق رؼٞ أٗ٘طش ح٩هَحٝ ٝحَُٖٛ ك٤ٜخ ػ٠ِ أٜٗخ حٓظؼٔخٍحص 

 .آٓ٘ش، ٓٔظ٘يسً رٌُي ا٠ُ ر٤خٗخص اكٜخث٤ش هي٣ٔش

 

ًخٗٞح ٣٘ظَٕٝ كو٢ ا٠ُ حُظ٤ٜ٘ق طزخىٍ حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى رؼٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ ػوٞى         

ٗيٍى أٗي خٓظ ٝ (Moody‟s)ح٫ثظٔخ٢ٗ حُٔٔ٘ٞف ٖٓ هزَ رؼٞ ًٝخ٫ص حُظ٤ٜ٘ق ح٤َُٜ٘س ٓؼَ ٓٞى٣ِ 

ّ ٓيٟ هطٍٞس حُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ Standard & Poors (S&P )))رٍُٞ  ِّٞ رخٓظويحّ ٝحُظ٢ ًخٗض طوًُ

حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش ٓخُلش حًٌَُ، ٝحُظ٢ طٔظويّ حُز٤خٗخص ح٩كٜخث٤ش حُٔوظِلش ٢ٌُ طظَٜ حُؼ٬هش ر٤ٖ ػيّ 

. حُويٍس ػ٠ِ ٓيحى حُي٣ٖ ٝرؼٞ حُٔظـ٤َحص حُو٤ِِش ح٧هَٟ، ٝطز٢٘ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔؼط٤خص ط٘زئحطٜخ حُٔٔظوز٤ِش

 :ش، ًُٝي ُؼيس أٓزخدٌٛح حُوَِ ك٢ حُظ٘زئ ًخٕ ٗخؿٔخً ػٖ هٍٜٞ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟ

                                                           
1 J. Callaghan and A. Murphy, "An Empirical Test of a Stochastic Cash Flow Theory of Evaluating Credit" 

Advances in Financial Planning and Forecasting: (8/1998), PP(31-51). 

2 M. Buchanan. Crazy Money: New Scientist (19 July 2008), PP(32-35): 

   http://www.newscientist.com/article/mg19926680.100-crazy-money.html 

3 G.Morgenson. Behind Insurer‟s Crisis: Blind Eye to a Web of Risk: New York Times (28/ /9 2008): 

   http://topics.nytimes.com/topics/reference/timestopics/people/m/michael_r_milken/index.html 

4 Austin Murphy, An Analysis of the Financial Crisis of 2008:  Causes & Solution, Op.cit, P5.  
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س حُٔٔظوز٤ِش ػ٠ِ ٓيحى حُٔئػَس ك٢ حُويٍٝٔلٔٞرش ك٢ ٌٛٙ حُ٘ٔخًؽ حُؿ٤َ  ًؼَس حُٔظـ٤َحص (1

٤ٓ٫ٔخ ٝإٔ ٓلخُٝش اهلخّ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔظـ٤َحص ك٢ ٌٛٙ حُ٘ٔخًؽ ُٖ ٣ئى١ ك٢ حُـخُذ ا٠ُ . حُوَٝٝ

ريهش، ٝاٗٔخ طزو٠ حكظٔخ٤ُش  ٗظخثؾ أك٠َ، ًُٝي ٧ٕ حُؼ٬هش ر٤ٜ٘خ ٓؼويس ُِـخ٣ش ٫ٝ ٣ٌٖٔ حُظ٘زئ رٜخ

 .ٝؿ٤َ هخرِش ُِو٤خّ ح٢ٌُٔ رٌَ٘ ىه٤ن

 .حٗط٬هٜخ ٖٓ ك٤َٟخص ؿ٤َ ٝحهؼ٤ش ًٔزيأ إٔ حُٔٞم ٣ٌٕٞ ىحثٔخً ك٢ كخُش طٞحُٕ (2

حػظٔخىٛخ ك٢ طل٤َِ ح٧ىحء ػ٠ِ ر٤خٗخص طخ٣ٍو٤ش هي٣ٔش، ٓظـخِٛشً ٓخ ٣ـ١َ ػ٠ِ أٍٝ حُٞحهغ (3
1
. 

ُظ٘زئ رٔوخ١َ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٫ثظٔخٕ ٓغ اٛٔخٍ طٞهؼخص ٖٓ حُٜؼذ ػ٠ِ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش ح      

. ح٩ٗٔخٕ، كٌٜٙ حُظٞهؼخص طز٠٘ ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٝحٓؼش ٖٓ حُٔظـ٤َحص حُظ٢ طؼخُؾ رَٔػش ٝرزٔخ١ش ٝكخػ٤ِش

٢ٛٝ رٌُي هي طٔخػي ػ٠ِ حٓظزؼخى أهطخء حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش حُٜخك٤ش حُٔز٤٘ش ػ٠ِ حكظَحٟخص ؿ٤َ ٝحهؼ٤ش 

ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔظـ٤َحص حَُٔطزطش رخُٟٔٞٞع، ٝحُظ٢ هي ٫ طِٔي ك٢ حُٔٔظوزَ  طؤهٌ ك٢ ح٫ػظزخٍ كو٢

ٌٝٛح ٓخ ٣لَٔ حُظوي٣َ ح٫كظٔخ٢ُ حُٔ٘ولٞ ٨ُكيحع حُٔلخؿجش ػ٘ي حٓظويحّ . ٗلْ ًِٜٓٞخ ك٢ حُٔخ٢ٟ

 . ٓؼَ ٌٛٙ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش ُظوي٣َ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ
 

 

 :ِشرفؼخ لا رغزؾمٙبِٕؼ عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ رظ١ٕفبد ائزّب١ٔخ   (ع 

ُوي كِٜض رؼٞ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ػ٠ِ ط٤ٜ٘لخص حثظٔخ٤ٗش َٓطلؼش ؿيحً َٝٛ رؼ٠ٜخ ا٠ُ       

(AAA ) ٍٝ ُظ٤ٜ٘ق ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُظ٢ طؼظزَ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش  ٌٝٛح حُظ٤ٜ٘ق ٓٔخ

ح٧ًؼَ أٓخٗخً ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ، ٝهي ًخٕ ٌٛح حُظ٤ٜ٘ق ٗظ٤ـشً ُؼيس ػٞحَٓ ُؼَ ٖٓ أرَُٛخ
2
: 

حٓظويحّ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش ك٢ كٔخد حُٔوخ١َ ٓخُلش حًٌَُ، ٌٝٛٙ حُ٘ٔخًؽ ًخٗض هي ر٤٘ض ػ٠ِ  (1

خىٛخ ػ٠ِ ر٤خٗخص طخ٣ٍو٤ش هي٣ٔش ٝحكظَحٟٜخ رؤٕ ح٧ُٓخص رؤٗٞحػٜخ ًخػظٔ) حكظَحٟخص ؿ٤َ ٛل٤لش

ُْ طؼٌْ ٓيٟ هطٍٞس أٟٝخع أٛلخد ٓ٘يحص حُي٣ٕٞ ( حُٔوظِلش طظ٘خرٚ ك٢ ح٧ٓزخد ٝحُظيحػ٤خص

ح٠ُٔٔٞٗش، كخُـ٤ٔغ ًخٕ ٣يػ٢ أٗٚ ك٢ ٟٝغ ؿ٤ي ٓٞحء ًخٕ ًُي ٗخطـخً ػٖ ه٘خػش ٝ طلخإٍ أٝ ػٖ 

 .ؿٖ ٝطي٤ُْ

حُ٘ؼٍٞ حُؼخّ ُيٟ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝ ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ رؤٕ رؼٞ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔ٘٘جش  (2

ٝح٠ُخٓ٘ش ُٔ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٜخ ٓيػٞٓش رٌَ٘ ٓزخَٗ ٖٓ 

حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٢ٛٝ رٌُي ٓلٜ٘ش ٖٓ ح٤ٜٗ٫خٍ، ٌٝٛح حُ٘ؼٍٞ ٓزٍَ ًُي ٧ٕ رؼ٠ٜخ ًٝخ٫ص 

٤ٓٞFNMA (Finance Federal National Mortgage Association  )ش أ٬ًٛ ٓؼَ  كٌ

ًخُؼي٣ي ٖٓ حُٜٔخٍف ٝٓئٓٔخص حُظؤ٤ٖٓ  ٝرؼ٠ٜخ ح٥هَ ًخٕ ٣ؼظوي رؤٗٚ أًزَ ٖٓ إٔ ٣ٜ٘خٍ

حٌُزَٟ، ًُٝي ٧ٕ ح٤ٜٗخٍٙ هي ٣ئى١ ا٠ُ ح٤ٜٗخٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ رَٓظٚ ٌٝٛح ٓخ ٣ِِّ حُلٌٞٓش 

 .(Bear Stearns)كؼِض ٓغ َٜٓف  ح٤ٌ٣َٓ٧ش رلٔخ٣ظٚ ًٔخ

 .حُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٖٓ هزَ ًزَٟ ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ك٢ حُؼخُْ (3
                                                           
1 M. Buchanan. Crazy Money. Op.cit, P 32-35. 

2 Austin Murphy, An Analysis of the Financial Crisis of  2008: Causes & Solution, Op.cit, p 7-9. 
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ٓ٘ق رؼٞ ًَٗخص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ُٔ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ىٍؿخص حثظٔخ٤ٗش َٓطلؼش، ٓوخرَ  (4

 .أطؼخد ٟؤش أٗزٚ ٓخ طٌٕٞ رخَُٗخٟٝ حُٔخ٤ُش

 :حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ا٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ حُ٘ظخثؾ حُِٔز٤ش ٜٓ٘خٝهي أىٟ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ حَُٔطلغ ُٔ٘يحص 

ح٢٠ُٔ هيٓخً ٗلٞ ح٫ٓظؼٔخٍ رٌٜٙ حُٔ٘يحص ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٜخ ػٖ ٣َ١ن ط٣ِٜٞٔخ  (1

 .٣َكغ ٖٓ ىٍؿش حُٔوخ١َ ح٫ثظٔخ٤ٗش ُِٔئٓٔخص حُٔظؼخِٓش رٜخروَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ، ٝٛٞ ٓخ 

ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼي٫ص كخثيس أػ٠ِ ٓوخٍٗشً رخ٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش  ٣ُخىس كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٌٛٙ حُٔ٘يحص (2

، (AAA)ح٧ًؼَ أٓخٗخً ًٔ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ١خُٔخ أٜٗخ طلَٔ حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ًحطٚ 

٤ٓ٫ٔخ ٝإٔ ٗٔزش حُلٞحثي ػ٠ِ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ًخٗض أػ٠ِ ٖٓ ٗٔزش حُلٞحثي ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ 

ًٔخ إٔ أٓؼخٍ حُلخثيس ػ٠ِ ٓؼظْ حُٔ٘يحص ًخٗض طظـ٤َ . ح٫ثظٔخ٢ٗ حُٔخ٤ُش حُٔ٘خرٜش ُٜخ ك٢ حُظ٤ٜ٘ق

ٓغ طـ٤َ أٓؼخٍ حُلخثيس حُظ٢ ٣ليىٛخ حَُٜٔف ح٫كظ٤خ٢١ ح٫طلخى١ ٝحُظ٢ ًخٗض ٓ٘ول٠ش ًؼ٤َحً ػ٘ي 

حٗظ٘خٍٛخ، ٝٛٞ ٓخ ٣ؼ٢٘ حكظٔخ٤ُش أًزَ ك٢ حٍطلخع كـْ حُؼٞحثي ػ٠ِ حُٔ٘يحص ػ٘يٓخ طَطلغ أٓؼخٍ 

 .خ حَُٜٔف ح٫طلخى١حُلخثيس حُظ٢ ٣ليىٛ

حٓظـ٬ٍ ٌٛح حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ حَُٔطلغ ُِٔ٘يحص ُِٔزخُـش ك٢ طو٣ْٞ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رٜخ  (3

ٝأْٜٓ حًَُ٘خص حُٜٔيٍس ُٜخ ٝأْٜٓ حًَُ٘خص ح٠ُخٓ٘ش ُٜخ رؤًؼَ رٌؼ٤َ ٓٔخ طٔظلن، كخًظ٘خف 

هي طلٍٞ ٖٓ أٍٛٞ ٓخ٤ُش ػخ٤ُش  كو٤وش إٔ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ػخ٤ُش حُٔوخ١َ ٣ؼ٢٘ إٔ ؿِءحً ًز٤َحً ٜٓ٘خ

ٌٝٛح ١زؼخً ٫ ٣ؼ٢٘ كو٢ حٗولخٝ أٓؼخٍ أٍٛٞ . ح٤ُُٔٞش طيٍ أٍرخكخً ًز٤َس ا٠ُ ى٣ٕٞ ٓؼيٝٓش

حُٔئٓٔخص ٝط٢ٗ٬ أٍرخكٜخ، ٝاٗٔخ ٣ؼ٢٘ أ٠٣خً ٓٞحؿٜظٜخ ُ٘قٍ ٗي٣يٍ ك٢ ح٤ُُٔٞش ٣يكؼٜخ أك٤خٗخً ا٠ُ 

 . اػ٬ٕ اك٬ٜٓخ
 

 :الإفشاؽ فٟ ػ١ٍّبد رٛس٠ك ٚث١غ اٌذ٠ْٛ  (ف 

ػِٔض حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ؿيُٝش حُي٣ٕٞ رطَم ٓزخَٗس أٝ ؿ٤َ ٓزخَٗس ػٖ ٣َ١ن ػ٤ِٔخص        

حُظ٣ٍٞن، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ طل٣َٞ ٌٛٙ حُي٣ٕٞ ا٠ُ أٍٝحم ٓخ٤ُش طٔظويّ َٓس أهَٟ ًؤىحس َٜٓك٤ش طئٖٓ 

حُوَٝٝ ٝحُي٣ٕٞ ػ٠ِ حٍطلخع كـْ ػ٤ِٔخص حُظ٣ٍٞن ٝهي ٓخػيص ح٣ُِخىس حٌُز٤َس ك٢ كـْ . ح٤ُُٔٞش

 :ًٝخٗض ٌٛٙ ح٣ُِخىس ٗظ٤ـش ُٔـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ ُؼَ ٖٓ أٜٛٔخ ٓخ ٢ِ٣

 .ططٍٞ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝروخٛش أٓٞحم حُٔ٘يحص ٌٓ٘ ٓزؼ٤٘خص حُوَٕ حُٔخ٢ٟ (1

ٖ ٓيحى أُٓش حُٔي٤ٗٞ٣ش حُوخٍؿ٤ش ُٔؼظْ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش ك٢ ػٔخ٤٘٤ٗخص حُوَٕ حُٔخ٢ٟ ٝطؼؼَٛخ ػ (2

ى٣ٜٞٗخ ك٢ ٓٞحػ٤يٛخ حُٔليىس ٝرخُظخ٢ُ طلخهْ كـْ ٌٛٙ حُي٣ٕٞ رٔزذ حُلٞحثي حًَُٔزش ٝؿَحٓخص 

 .حُظؤه٤َ

 .ُٜٓٞش طلَى ح٧ٓٞحٍ ر٤ٖ حُز٘ٞى ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ (3

 .طل٣ََ أٓؼخٍ حَُٜف (4

 . ح٩كَح١ ك٢ كـْ ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ ٝحٍطلخع ٓٔظ٣ٞخص حُظ٠وْ (5

 .لخثيس رٍٜٞس ًز٤َس ٝٓخ طَطذ ػ٤ِٚ ٖٓ حٍطلخع هيٓش حُوَٝٝحٍطلخع أٓؼخٍ حُ (6
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 :دفغ اٌّىبفآد وٕغجخ ِٓ اٌذخً ثغغ إٌظش ػٓ اٌّخبؽش (ٙ 
 

 

 

ْ ح٧ؿٍٞ حُلخ٤ُش ا٠ُ ط٘ـ٤غ حُٔٞظل٤ٖ ػ٠ِ حُيهٍٞ ك٢ ٛلوخص ػخ٤ُش حُٔوخ١َ ىٕٝ ظُ أىص ُٗ         

حُ٘ظَ ا٠ُ حُؼٞحهذ حُِٔز٤ش حُظ٢ هي طظَطذ ػ٠ِ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝكِٔش ح٧ْٜٓ، كخُٔٞظلٕٞ ح٣ٌُٖ ٣َطز٢ 

ٜٓ٘زْٜ ك٢ ط٤َٜٔ حُٔظخؿَس ك٢ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش أٝ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ٣ظِوٕٞ كٜش ًز٤َس ٖٓ ىهِْٜ ػ٠ِ 

ٌُُٝي كبٗٚ ًِٔخ ُحىص طؼخ٬ٓص حُٔٞظق ٤ٗخرش ػٖ حُٔئٓٔش حُٔخ٤ُش  ًِٔخ حُىحىص . ٌَٗ ٌٓخكآص ٓظـ٤َس

، كبًح أى٣َص حُٜلوخص ر٘ـخف، كبٕ حٌُٔخكؤس حُٔخ٤ُش ٓظٌٕٞ (رـٞ حُ٘ظَ ػٖ كـْ ٜٓ٘زٚ)ٌٓخكآطٚ 

ح٣ٌُٖ  ًز٤َس، ٤ٓٝلَٜ حُٔٞظق ػ٠ِ طَه٤ش ٤ٓٝٞٛق رؤٗٚ ٓٞٛٞد إ ًخٕ ٖٓ ٓٞظل٢ حُٜق حُوِل٢

٣ظِوٕٞ ح٧ٝحَٓ ٖٓ حُٔيٍحء حُظ٘ل٤٣ٌ٤ٖ، ٝٓزيع إ ًخٕ ٖٓ حُٔي٣َ٣ٖ حُظ٘ل٤٣ٌ٤ٖ أٝ حُٔٔظ٘خ٣ٍٖ أٝ أػ٠خء 

أٓخ إ ُْ طيٍَُ ٌٛٙ حُٜلوخص ر٘ـخف ٗظ٤ـش كيٝع ٓ٘خًَ حثظٔخ٤ٗش ًز٤َس أٝ ٛز١ٞ ؿ٤َ . ٓـِْ ح٩ىحٍس

أٓٞأ ح٧كٞحٍ، ٓظظْ ط٘ل٤ظٚ رؼي إٔ  ٓظٞهغ ك٢ ه٤ْ ح٧ٍٛٞ حُٔظؼِوش رٜخ، كبٗٚ ٤ٓلوي حٌُٔخكؤس، أٝ ك٢

٣لَٜ ػ٠ِ طؼ٣ٞٞ، ٝرٌُي ٓظظؼخٍٝ ِٜٓلظٚ ٓغ ِٜٓلش حُٔ٘٘ؤس حُظ٢ ٣ؼَٔ ُلٔخرٜخ، ٝٓٞف ٣ٌٕٞ 

 .   ٤ٓخ٫ً ُظ٤ٓٞغ ٗطخم حُؼَٔ ػ٠ِ كٔخد ٣ُخىس حُٔوخ١َ
 

 

 

 هي أىص ٤ٓخٓش ىكغ ح٧ؿٍٞ ٌٛٙ ا٠ُ ٓزخُـش ك٢ طوي٣َ ريٍ أطؼخد حُٔٞظل٤ٖ ك٢ حًَُ٘خص       

Watson Wyattٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، اً أٗٚ ٝكوخً ُٔٔق حٓظط٬ػ٢ أؿَحٙ ٝحطٕٔٞ ٣ٝض 
1
% 90كبٕ  

 . ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٣ؼظويٕٝ رؤٕ حُٔيٍحء حُظ٘ل٤٣ٌ٤ٖ ٣ظوخٟٕٞ ٍٝحطذ ٌٝٓخكآص أًؼَ رٌؼ٤َ ٓٔخ ٣ٔظلوٕٞ
 

 

 

 Richard Fuldػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ كبٕ حُٔي٣َ حُظ٘ل١ٌ٤ َُٜٔف ٤ُٔخٕ رَحًٍُ ٣ٍظ٘خٍى كُٞي        

(CEO of Lehman Brothers ) هي طوخ٠ٟ ٓزخُؾ طويٍ رٜ٘ق ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ك٢ حُلظَس

ى٫ٍٝ ٓوخرَ ًَ ٓخػش ػَٔ 17000ٝرٔؼيٍ  2007ٝكظ٠ ػخّ  1993حُٔٔظيس ٖٓ ػخّ 
2
 . 

 

 

ك٢ حٌُٔظذ حُظخرغ ًَُ٘ش حُظؤ٤ٖٓ ٝحُٔ٘ظـخص حُٔخ٤ُش  377ًٌُي طوخ٠ٟ حُٔٞظلٕٞ حُزخُؾ ػيىْٛ           

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ػ٠ِ ٌَٗ ٍٝحطذ ٌٝٓخكآص  3.65ٝحُٔٞؿٞى ك٢ ُ٘يٕ ٓزخُؾ  طوخٍد ( AIG)ح٤ٌ٣َٓ٧ش  

ػخثيس ٌُٜٙ ( CDS)ٔيحى ٓخ٤ُش ك٢ حُٔ٘ٞحص حُٔزغ ح٧ه٤َس ٓوخرَ ط٣ٞٔوْٜ ُؼوٞى طزخىٍ ى٣ٕٞ ؿ٤َ هخرِش ُِ

أُق ٓٞظق 116حًَُ٘ش حُظ٢ ٣زِؾ ػيى ٓٞظل٤ٜخ 
3
. 

 

 

 

 

                                                           
1 Kirkland Rik, The real CEO pay problem. Fortune. (2006, June 30):   

http://money.cnn.com/magazines/fortune/fortune_archive/2006/07/10/8380799/index.htm 

2 Ibdi.  

3 Good man, Peter S. and Morgenson, G. By saying yes, WaMu built empire on shaky loans. New York Times, 

(2008, December 28): http://www.nytimes.com/2008/12/28/business/28wamu.html 
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٤ُش ح٤ٌ٣َٓ٧ش اً أٗٚ ٫ ٣ٌَ٘ ٤ُٔض حٌُِٔ٘ش ك٢ حُٔزخُـش ك٢ طو٣ْٞ ىهَ حُٔٞظل٤ٖ ك٢ حًَُ٘خص حُٔخ       

ًز٤َحً ؿيحً ػ٠ِ أٍرخكٜخ، ٝاٗٔخ حٌُِٔ٘ش ك٢ ط٤ًَزش ٌٛح حُيهَ، اً  طٌَ٘ حُلٞحكِ ٝحٌُٔخكآص ٗٔزش  جخً ػز

ًز٤َس ٓ٘ٚ، ٝطيكغ ٓوخرَ حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ ٣لون ك٤ٜخ حُٔٞظلٕٞ أٍرخكخً ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ ىٕٝ ح٧هٌ رؼ٤ٖ 

 ٟ حُط٣َٞ، ٌٝٛح ٓخح٫ػظزخٍ حُٔوخ١َ حُٔظَطزش ػ٠ِ حًَُ٘خص ٖٓ ؿَحء ٌٛٙ حُؼ٤ِٔخص ػ٠ِ حُٔي

كوي رِؾ حَُحطذ ح١ُٞ٘ٔ ٧كي ًزخٍ ٓٞظل٢ ١َ٤ٓ ٤ُٖ٘ . ٣وظَ كْ حُٔٔئ٤ُٝش ػ٘ي ٛئ٫ء حُٔٞظل٤ٖ

(Merrill Lynch ) ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ر٤٘ٔخ رِـض ٌٓخكآطٚ ػَ٘س أٟؼخف ٌٛح حَُحطذ  350000ٓزِؾ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٗظ٤ـش  7.5ح١ٌُ ِٝٛض ك٤ٚ ح٧ٍرخف ا٠ُ  2006ًُٝي ك٢ ػخّ ( ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ 3500000)

ػ٘يٓخ ِٝٛض حُؤخثَ  2008ط٣ٞٔوٚ ٧ٍٛٞ ٓخ٤ُش ػخ٤ُش حُٔوخ١َ، ا٫ إٔ ٌٛٙ حٌُٔخكآص ُْ طِؾ ك٢ ػخّ 

ا٠ُ ٟؼق كـْ ح٣٩َحىحص
1
 . 

 

 :ع١بعخ رخف١غ اٌذٚلاس اٌزٟ ارجؼزٙب اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ  (م 

كظ٠  2000ه٬ٍ حُلظَس حُٔٔظيس ٖٓ ػخّ  حُي٫ٍٝ ه٤ٔش طول٤ٞ ر٤ٔخٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُلٌٞٓش ػِٔض       

أؿَ ٣ُخىس ٛخىٍحص ح٣٫ُٞخص  ح٥ٕ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ ٝهلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس، ًُٝي ٖٓ

حُظـخ١ٍ ٝطو٤ِٚ كـْ ى٣ٜٞٗخ حُلو٤و٤ش، ٝطول٤ٞ ٓؼي٫ص  ٤ِٓحٜٗخ ػـِ ٝطو٤َِ حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش

َٗحء حُِٔغ  طوَ ًِلش ه٣ٞخَ  ٣ٌٕٞ حُي٫ٍٝ كؼ٘يٓخ. حُزطخُش ك٤ٜخ، ٣ُٝخىس ٓؼي٫ص ٗٔٞ ٗخطـٜخ حُٔل٢ِ

حُٔوخرَ طَطلغ أٓؼخٍ حُٜخىٍحص ح٤ٌ٣َٓ٧ش ػ٠ِ  ٝك٢ هخٍؽ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٖٓ ٝحُويٓخص

كـْ حُٞحٍىحص ٝحٗولخٝ كـْ حُٜخىحص ٝٛٞ ٓخ ٣ِ٣ي  ٣ُخىس حُٔ٘ظ٣َٖ ح٧ؿخٗذ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣يكغ ا٠ُ

، ٝٛٞ ٓخ ـخ١ٍ ٣ٝولٞ ٖٓ ٓٔظ٣ٞخص حُظ٘ـ٤َ ٣ِ٣ٝي ٖٓ ٓؼي٫ص حُزطخُشٖٓ كـْ حُؼـِ ك٢ ح٤ُِٔحٕ حُظ

 .٫ طَؿذ رٚ حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش
       

 

 

ٖٓ ٓ٘يحص  ٓ٘ظ٣َخطٜخ هلٞ حُؼخُْ ا٠ُ كٍٞ ح٣ًَُِٔش حُز٘ٞى ا٫ إٔ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ىكؼض ػيىحً ٖٓ         

ٝرٌُي أٛزق ٣زيٝ إٔ حُظَحؿغ حُوِحٗش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝطول٤ٞ حكظ٤خ٤١خطٜخ ٖٓ حُي٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ٧، 

٤ٓٔخ  حُٔظٞحَٛ ك٢ ه٤ٔش حُي٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ٧ ُْ ٣ؼي ه٤خٍحً أ٤ٌ٣َٓخً كو٢ ٝاٗٔخ أٛزق أَٓحً كظ٢ٔ حُليٝع،

 .ٝإٔ حُٜخىٍحص ح٤ٌ٣َٓ٧ش ُْ طؼي طظٔظغ رَٔٝٗش ٓؼ٣َش ًز٤َس ًٔخ ًخٗض ػ٤ِٚ حُلخٍ ك٢ حُٔخرن

 

 

 

 

 

                                                           
1 Louise Story, On Wall Street, bonuses, not profits, were real: (2008, December 17). New York Time: 

http://www.nytimes.com/2008/12/18/business/18pay.html 
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 اٌضبٌش اٌّجؾش 

 

 اٌؼمبسٞ اٌؾٍٛي اٌّّىٕخ لأصِخ اٌش٘ٓ
 

 :خاٌؾٍٛي اٌزم١ٍذ٠خ  ٌلأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّ: اٌّطٍت الأٚي

ٍرٔخ ٣ٞؿي كٍِٞ أهَٟ ٧ُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٗخىٟ رٜخ رؼٞ ح٫هظٜخى٤٣ٖ، اٟخكش ا٠ُ حطزخع          

٤ٓخٓش ٓخ٤ُش طٞٓؼ٤ش ٓظٔؼِشً ك٢ ٣ُخىس ح٩ػخٗخص ٝحُٔ٘ق حُل٤ٌٓٞش ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝحًَُ٘خص ح٩ٗظخؿ٤ش 

حٌُظِش حُ٘وي٣ش ٝحُظٞٓغ ك٢ ٝح٧كَحى ٝطول٤ٞ ح٠َُحثذ، ٝحطزخع ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش ٓظٔؼِشً ك٢ ٣ُخىس 

ٝحُظ٘يى ك٢ ٓ٘ق هَٝٝ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ، ٝطول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس رٌَ٘ ؿ٤َ ٓٔزٞم، 

 :ٖٝٓ ٌٛٙ حُلٍِٞ ٓخ ٢ِ٣ ٝحُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ،
 

 

 

 :ِٕغ رذاٚي عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ (أ 

ٓٔظوز٤ِش ر٤ٖ حُٔوَٝ إ ٓ٘غ طيحٍٝ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٤ٓلَٜ ٗطخم أ١ أُٓش ٍٖٛ ػوخ١ٍ       

ٝحُٔوظَٝ كو٢، ٝرٌُي ٓٞف ٣ظٞؿذ ػ٠ِ حُٜٔخٍف ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش إٔ طٍٔٞ ٌٛٙ حُٔ٘يحص ٖٓ ٓٞحٍىٛخ 

حُوخٛش، ُٖٝ طٔظط٤غ إٔ طٍٔٞ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُـي٣يس ٖٓ ه٬ٍ ط٣ٍٞن ٓ٘يحص ٍٖٛ هي٣ٔش، ٌٝٛح ٓخ 

 . ٢ُ حٗولخٝ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخ٣ٕئى١ ا٠ُ حٗولخٝ ٗٔزش ى٣ٕٞ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ا٠ُ أُٜٛٞخ حًُِٔٔٞش ٝرخُظخ
 

 

 

 

 :رؤ١ُِ اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ أٚ رشوٙب رٛاعٗ ِظ١ش٘ب  (ة 

ْ ؿ٤ٔغ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝحًَُ٘خص حُٔظؼؼَس، أٝ رزٔخ١ش طظَى ُو٤خٍ         َٓ ٢ٛٞ٣ ٌٛح حُلَ رؤٕ طئ

ٝطؼٞى حُٜٔخٍف حُٔئٓٔش ُوِن ح٧ٓٞحٍ ػٖ ٣َ١ن ح٩هَحٝ ًٔخ ًخٗض . ح٩ك٬ّ ٗظ٤ـشً ُظؼؼَ ٓ٘يحطٜخ

٤ش حُظو٤ِي٣ش ري٫ً طلؼَ ك٢ حُٔخرن، ٝطويٍ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ػٖ ٣َ١ن حُؼخَٓ حُز١َ٘ ٝحُز٤خٗخص حُٔلخٓز

٣َٟ أٜٗخٍ ٌٛح حُلَ َٓٝٗش أًزَ ُِٜٔخٍف ك٢ طِٔي حًَُ٘خص ح٧هَٟ حُٔي٣٘ش . ٖٓ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش

ُٜخ أ٠٣خً ؿِث٤خً أٝ ٤ًِخً ك٢ ٓوخرَ هَٟٜٝخ حُٔٔظلوش، ًُٝي هي ٣ٔخػي ك٢ اػخىطٜخ ُِل٤خس ٖٓ ؿي٣ي ري٫ً 

كؼ٢ ح٠َُحثذ أهَ ٖٓ ػ٬ؽ ٟن ح٧ٓٞحٍ ك٢ ٖٓ إٔ طؼِٖ اك٬ٜٓخ، ٣ٝظ٤ِٔ أ٠٣خً رؤٕ ًِلظٚ ػ٠ِ ىح

َٗح٤٣ٖ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٌَٗ هَٝٝ أٝ َٗحء أْٜٓ ٓٔظخُس، ًٔخ أٗٚ ٓؼِّٞ حُظٌِلش ٌٓ٘ حُزيح٣ش 

ػ٠ِ ه٬ف حُلَ ح١ٌُ طز٘ظٚ حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش
1

  . 

 

ا٫ إٔ ٌُٜح حُلَ ٓلخ٣ًَ ًؼ٤َس ٜٓ٘خ حُٔوخٝٓش حُ٘ي٣يس ُو٤خٍ حُظؤ٤ْٓ ىكخػخً ػٖ حُ٘ظخّ حَُأٓٔخ٢ُ         

ًٔخ إٔ طَى حًَُ٘خص ُو٤خٍ ح٩ك٬ّ . حُلَ، ٝػيّ ٟٔخٕ هيٍس حُيُٝش ػ٠ِ اىحٍس ٓؼَ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص

كخُظَحر٢ حُ٘ي٣ي ُِٔئٓٔخص  ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٚ آػخٍ ِٓز٤ش ػ٠ِ ح٫هظٜخى ٫ ٣ٌٖٔ حُظ٘زئ رٔيٟ ٗيطٜخ،

حُٔخ٤ُش رزؼ٠ٜخ حُزؼٞ ٟٝوخٓش كـْ حٌُؼ٤َ ٜٓ٘خ هي ٣ئى١ ا٠ُ ظٍٜٞ ٗظخثؾ حهظٜخى٣ش ٝحؿظٔخػ٤ش 

 .ًخٍػ٤ش ك٢ كخٍ طَى حًَُ٘خص ُو٤خٍ ح٩ك٬ّ

                                                           
1 Austin Murphy, An Analysis of the Financial Crisis of 2008: Causes & Solution, Op.cit, P20. 
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 :Appreciation Mortgages (SAMs) Sharedثشٔبِظ ِشبسوخ ر٠ًّٛ اٌشا١ٕ٘ٓ  (ط 
 

 

 

ط٣َٞٔ حَُح٤ٖ٘ٛ ٖٓ هزَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُٔوَٟش رؼي اػخىس طو٣ْٞ ٓ٘يحص ا٣ـخى رَٗخٓؾ ٓ٘خًٍش       

حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ، ٓوخرَ كُٜٜٞخ ػ٠ِ كوٞم ٓٔظوز٤ِش ك٢ حُٔ٘خٍُ حَُٔٛٞٗش رؼي طٔي٣ي ًخَٓ ه٤ٔش 

حُٔ٘يحص حُٔٔظلوش ٝحٗظوخٍ ٤ٌِٓش ٌٛٙ حُٔ٘خٍُ ا٠ُ ٛئ٫ء حَُح٤ٖ٘ٛ
1
. 

       

 

ٌٛح حُزَٗخٓؾ ٌٖٓٔ إٔ ٣لون ٛيك٤ٖ، ح٧ٍٝ ٛٞ اػخىس طو٣ْٞ حُٔ٘يحص حَُٔٛٞٗش رٌَ٘ ٣ولق ٖٓ      

طٌِلش حُٔيحى ٣ٝٞؿي ٓٞهخً ػخ٣ٞٗشً ُظيحٍٝ ٌٛٙ حُٔ٘يحص، ٝحُؼخ٢ٗ ٛٞ طو٤َِ ػيى حُٔ٘خٍُ حُٔؼَٟٝش ُِز٤غ 

٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس  اً إ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُؼوخٍحص. ك٢ حُٔٞم، ًُٝي ٓٞف ٣وَِ ٖٓ حٗولخٝ أٓؼخٍٛخ

كخ٫ص حُظوِق ػٖ ٓيحى حُي٣ٕٞ، ٝرخُظخ٢ُ ا٠ُ ٣ُخىس كخ٫ص كـِ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٝحٗولخٝ أٓؼخٍ 

 .ا٫ إٔ حُلٌٞٓخص ك٠ِض حُٞهٞف ا٠ُ ؿخٗذ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش. حُؼوخٍحص ٓـيىحً 
 

 

 :إ٠مبف ػ١ٍّبد ؽغض اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ (د 
 

ًخٕ أكي أْٛ أٓزخد  ٣ُ2007خىس كخ٫ص ِٗع ح٤ٌُِٔش حُؼوخ٣ٍش ُِؼوخٍحص حَُٔٛٞٗش ه٬ٍ ػخّ       

ح٧ُٓش، ٌُُي ٢ٛٞ٣ ٌٛح حُلَ رٔ٘ق حُٔوظ٤َٟٖ ُٓ٘خً أ١ٍٞ ُٔيحى أهٔخ١ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ 

ِش ُِظـي٣يحُٔظَطزش ػ٤ِْٜ ٖٓ ه٬ٍ ا٣وخف ػ٤ِٔخص كـِ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ُٔيس ٫ طوَ ػٖ ٓظش أَٜٗ، هخر
2
. 

 

 

 :اعزخذاَ أِٛاي اٌظٕبد٠ك اٌغ١بد٠خ ٌششاء الأطٛي اٌّب١ٌخ ػب١ٌخ اٌّخبؽشح (ٖ 
 

ًؼَص ىػٞحص حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحُلٌٞٓش حُز٣َطخ٤ٗش ك٢ أػوخد ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ا٠ُ 

حٓظويحّ كٞحثٞ ٓٞحُٗخص رؼٞ ىٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٢ ٝكٞحثٞ ٛ٘خى٣وٜخ ح٤ُٔخى٣ش حُوخٛش ٝرؼٞ 

ٜٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ ك٢ َٗحء رؼٞ حُٔ٘يحص حُٔظؼؼَس، ُِٔٔخػيس ك٢ كَ ح٧ُٓش ػ٠ِ أٓخّ إٔ ٓؼَ ٌٛٙ 

حُلٞحثٞ طؼظزَ أٍرخكخً ٛخك٤ش ٝرخُظخ٢ُ ُٖ ٣ٌٕٞ ٫ٓظؼٔخٍٛخ آػخٍ ِٓز٤شٌ ػ٠ِ حهظٜخى٣خص ٌٛٙ حُيٍٝ، 

إٔ ٌٛح حُطَف ٣ظْٔ ا٫ ! ٝأٜٗخ ٣ٌٖٔ إٔ طز٤ؼٜخ رؼي ٜٗخ٣ش ح٧ُٓش ٝهي طلون ٖٓ ؿَحء ًُي ػٞحثي ًز٤َس 

رخُـَحرش كخُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش ُيٍٝ حُو٤ِؾ حُؼَر٢ ٫ طٌخى طًٌَ ٓوخٍٗش رخكظ٤خ٤١خص حُيٍٝ حٌُزَٟ، ًٔخ إٔ 

ٌٛٙ ح٧ُٓش ٢ٛ أُٓش أ٤ٌ٣َٓش رخٓظ٤خُ ٝح٧ؿيٟ رخُٔٔزذ ُٜخ إٔ ٣ؼٞٝ ػ٠ِ حُٔظ٣ٍَ٠ٖ ٜٓ٘خ ٫ إٔ 

ِٜش ٖٓ ٓز٤ؼخص حُ٘ل٢ أٍرخكخً اً أٜٗخ ػٖٔ ًٔخ أٗٚ ٖٓ حُوطؤ إٔ ط٠ٔٔ حُٔزخُؾ حُٔظل. ٣طِذ ٓٔخػيطْٜ

 .ٓيكٞع رٔوخرَ ٍأّ ٓخٍ ٤ُْٝ رٔوخرَ اٗظخؽ
 

                                                           
1 A. Murphy An Analysis of SAM Pricing in the UK. Presented at the 2007 European Financial Management 

Association (EFMA) meeting: 

http://www.efmaefm.org/0efmameetings/efma%20annual%20meetings/2007-vienna/papers/0014.pdf 

2 Jack Rasmus, Epic Recession Understanding the Global Financial Crisis, Peninsula Peace and Justice Center 

(www.peaceandjustice.org), (Video Lecture) Recorded in California US 14 October 2008.  
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 :اٌؾٍٛي الإعلا١ِخ ٌلأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ: اٌّطٍت اٌضبٟٔ

طزيٝ حُلٍِٞ حُظو٤ِي٣ش حًٌٍُٔٞس ٓخروخً ك٫ًِٞ ٓ٘طو٤ش ُظـخُٝ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش، ا٫ أٜٗخ ُٖ طئى١ ا٠ُ         

حُٔٔظوزَ ٝرخُظخ٢ُ ٓٞف طٌٕٞ ك٢ أكٖٔ ح٧كٞحٍ ك٫ًِٞ ػ٬ؿ٤ش كو٢ ٤ُٝٔض ك٫ًِٞ  ػيّ طٌَحٍٛخ ك٢

ٝهخث٤ش، ٝػ٬ؽ ح٧ُٓش حُلخ٤ُش رخُطَم حُظو٤ِي٣ش ٣ِ٤ٓي ٖٓ حكظٔخ٤ُش كيٝع أُٓخص ٓخ٤ُش أًزَ ك٢ 

أٗٞحػٜخ ًُٝي  رٔوظِقحُٔٔظوزَ، ر٤٘ٔخ ٣ويّ ُ٘خ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٓ٘خػشً ٗزٚ ًخِٓش ٨ُُٓخص حُٔخ٤ُش 

 .رٔ٘غ ٓٔززخطٜخ

، ُلؼخُش ٨ُُٓخص حُٔخ٤ُشرؼي حُلَ٘ حٌُز٤َ ُِ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ حُؼخ٢ُٔ ػ٠ِ حُٔؼخُـش ح٣َُٔؼش ٝ ح        

ري٣ِش ُ٘ظخّ ؿي٣ي ا٣ـخى َٓطٌِحص  ٛزق ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُأ ،ٝح٩ؿٔخع ٗزٚ حٌُخَٓ ػ٠ِ أٓزخد ٌٛح حُلَ٘

ص رٔوظِق أٗٞحػٜخ، ا٫ إٔ ٌٛٙ حَُٔطٌِحص أ٣خً ًخٗض ٓٞف أًؼَ ػيحُشً ٝحٓظوَحٍحً ٝٓ٘خػش ٨ُُٓخ

طظؼخٍٝ ٓغ ٜٓخُق حُٔٔظل٤ي٣ٖ ٖٓ حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ رٟٞؼٚ حُلخ٢ُ ٝرخُظخ٢ُ ٓظـخرٚ رخَُكٞ، ٣ٝزيٝ 

ِي حُظ٢ ٣وّٞ ُِلي ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ًظأٗٚ ٖٓ ؿ٤َ حٌُٖٔٔ ا٣ـخى َٓطٌِحص أًؼَ ٓ٘طو٤ش ٝػو٤ٗ٬ش 

 :٢ٓ ٜٝٓ٘خ ٓخ ٢ِ٣ػ٤ِٜخ ح٫هظٜخى ح٬ٓ٩

ػٓ اٌشثب فٟ ع١ّغ اٌّؼبِلاد اٌّب١ٌخ سثؾ اٌذٚسح إٌمذ٠خ ثبٌذٚسح اٌغٍؼ١خ ػجش اٌزخٍٟ  (أ 

 :ٚإؽ١بء ٔظُ اٌّشاثؾخ ٚاٌّشبسوخ ٚاٌّؼبسثخ ٚالإعبسح ٚط١غ اٌز٠ًّٛ الإعلاِٟ الأخشٜ

٣ؼظزَ ٌٛح ح٩ؿَحء ػ٬ؿخً ٓل٣َخً ُٔؼظْ ح٬ٌُ٘ٔص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ طِػِع أًٍخٕ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ       

رخُظؤَٓ ك٢ حُ٘ظ٣َخص. ٝحُ٘وي١ حُؼخ٢ُٔ ٝطزؼيٙ ػٖ حُؼيحُش ٝح٫ٓظوَحٍ
1
حُظ٢ طزٍَ حُلخثيس ػ٠ِ ٍأّ  

حُٔخٍ ً٘ظ٣َش حُٔوخ١َ، ٝٗظ٣َش أؿَ حُِٖٓ، ٝٗظ٣َش أؿَ ح٫ٗظظخٍ، ٝٗظ٣َش أؿَ ح٫ىهخٍ، ٝٗظ٣َش 

حُظ٠ل٤ش أٝ حُلَٓخٕ، ٝٗظ٣َش حُظل٤٠َ ح٢ُِ٘ٓ، ٓ٘ـي إٔ ؿ٤ٔغ ٌٛٙ حُ٘ظ٣َخص هي أًيص رخُلؼَ إٔ 

خثي ٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ ػ٠ِ ٌَٗ كخثيس، ٝاٗٔخ ٛخكذ ٍأّ حُٔخٍ ٣ٔظلن ػخثيحً، ٌُٜٝ٘خ ُْ طؼزض إٔ ٌٛح حُؼ

ٝهي ىُض . ٖٓ حٌُٖٔٔ إٔ ٣ٌٕٞ ػ٠ِ ٌَٗ أٍرخفٍ طؤهٌ ٤ٛـخً ٓوظِلش ٜٓ٘خ حَُٔحرلش ٝحُٔ٘خًٍش ٝحُٔٔخهخس

اؿخُس ح٣ُِخىس ك٢ حُز٤ٞع حُٔئؿِش ػ٠ِ إٔ ح٬ٓ٩ّ ؿؼَ ُِِٖٓ ه٤ٔش، ًٝؼ٤َحً ٓخ هخٍ حُلوٜخء حُويح٠ٓ رؤٕ 

ٌُي إٔ ُِِٖٓ حُٔظَحكن ٓغ حُ٘٘خ١ ح٩ٗظخؿ٢ ٝحُوطَ ه٤ٔش، ٝكظ٠ ُِِٖٓ كٜش ٖٓ حُؼٖٔ ٣ٝؼٕ٘ٞ ر

 .حُوَٝ ؿؼِٚ ح٬ٓ٩ّ ر٬ كخثيس ٌُٝ٘ٚ ُْ ٣ـؼِٚ ر٬ ػٞحد

إ طط٤َٜ ح٧ٗظٔش حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ٖٓ حَُرخ ٣ؼ٢٘ رخُظؤ٤ًي إٔ ٌٛٙ ح٧ٗظٔش ٓظٜزق أًؼَ ًلخءسً        

ُٔوظِلش كِٞ ٓ٘ؼض حُٜٔخٍف ٖٓ طوخ٢ٟ حُلٞحثي ػ٠ِ ٝػيحُشً ٝطل٤ٜ٘خً ٟي ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش رؤٗٞحػٜخ ح

 هَٟٜٝخ حُٔويٓش ُِٔظؼخ٤ِٖٓ ٓٞحءً أًخٗض ٌٛٙ حُوَٝٝ ٓويٓش رٌَ٘ ٗوي١ أٝ ػ٠ِ ٌَٗ ٝىحثغ

كٔٞف ط٘ظل٢ ػ٘ي ًُي ٍؿزش حُٜٔخٍف ك٢ هِن حُ٘وٞى ٧ٕ ًُي ٤ٌَٓ٘ ػزجخً ػ٤ِٜخ ري٫ً ( ٝػٞى رخُيكغ)

ف ٣ئى١ ا٠ُ حٓظوَحٍ كـْ حٌُظِش حُ٘وي٣ش حُلؼ٤ِش ٝٛٞ ٓخ ٖٓ إٔ ٣لون ُٜخ ا٣َحىحص ٟؤش، ٌٝٛح ٓٞ

 :٣ئى١ ريٍٝٙ ا٠ُ

                                                           
حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع : ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٤ٚؿخ١ُ ػز٤ي ٓي٢ٗ، ططٍٞ ػِْ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝىٍٝ ًَِٓ أرلخع   1

 .9ٛـ، ٙ 1423ٝحُظي٣ٍذ، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، 
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 : ػذاٌخ أوجش فٟ اٌزٛص٠غ   (1

اً إٔ أٛلخد ٍأّ حُٔخٍ ٓٞف ٠٣طَٕٝ ُِٔ٘خًٍش حُلؼ٤ِش ك٢ ٗظخثؾ ح٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش        

حُٔظ٘ٞػش ٤ُْٝ ًٔخ ٛٞ ػ٤ِٚ حُلخٍ ح٥ٕ، ًًَ ٗخهض
*
أٗٚ 1953 ك٢ ٓلخَٟس أُوخٛخ ك٢ ىٓ٘ن ػخّ 

1
: 

رؼ٤ِٔش ٣ٍخ٤ٟش ٣َٓؼش ٣ظ٠ق إٔ ؿ٤ٔغ حُٔخٍ ك٢ ح٧ٍٝ ٓٞف ٣ظلٍٞ طي٣ٍـ٤خً ا٠ُ ػيى ه٤َِ "       

ؿيحً ٖٓ حَُٔحر٤ٖ ٧ٕ حُؼَٝس ٓظظلٍٞ ٓغ حُِٖٓ طي٣ٍـ٤خً ا٠ُ أٍرخد حُٔخٍ ٧ٕ ٛئ٫ء ٣َرلٕٞ ٓٞحءً 

 ." أٍرق حُٔ٘ظـٕٞ أٝ هَٔٝح

 : ح٣ْ رخُٔؼخٍ حُز٢٤ٔ حُظخ٢ُأ٣ي ٌٛٙ حُلٌَس أ٠٣خً ٣ٍظ٘خٍى رَ       

ُٞ ٝظقّ رْ٘ ٝحكي رلٞحثي ًَٓزش ك٢ حُٔ٘ش ح٬٤ُٔى٣ش ح٠ُٝ٧ رٔؼيٍ كخثيس ٛـ٤َ ٧ٛزلض ه٤ٔظٚ "       

 ".ك٢ ٓطِغ حُؼَٜ حَُأٓٔخ٢ُ ًو٤ٔش ًَس ٜٓٔظش ٖٓ حٌُٛذ كـٜٔخ أٟؼخف كـْ حٌَُس ح٤ٍٟ٧ش 

كٞحثي رٌَ٘ ٓ٘ظظْ، كبٕ ٤ٜٗزْٜ ٖٓ  رٔخ إٔ حُٔو٤َٟٖ ٣ٔظط٤ؼٕٞ اهَحٝ ح٧ٓٞحٍ ٓوخرَ        

ٌَ ٣ُِخىس ٌٛح حُٔؼَٝٝ  ٌَ ٓؼظز ٌٍ آه حُٔؼَٝٝ ح٢ٌُِ ٖٓ ح٧ٓٞحٍ ٓٞف ٣٘ٔٞ، ٤ٓٔخ ٝأٗٚ ٫ ٣ٞؿي ٜٓي

ٟٓٞ ح٩هَحٝ رلٞحثي، ٝاًح حٓظَٔٝح ربػخىس اهَحٝ ًَ ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ ٣ظْ ٓيحىٛخ ٓغ حُلٞحثي رلٞحثي 

ٝرؼي حُلٍٜٞ ػ٠ِ أٓٞحٍ حُٔوظ٤َٟٖ ٤ٓلِٜٕٞ  أهَٟ ك٤ٔٔظلًٞ حُٔوَٟٕٞ ػ٠ِ ًَ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ،

 .ػ٠ِ أٍٛٞ حُٔوظ٤َٟٖ حَُٔٛٞٗش ُي٣ْٜ

 :رؾىُ اٌغٍطبد إٌمذ٠خ ثشىً أفؼً فٟ ؽغُ اٌىزٍخ إٌمذ٠خ اٌفؼ١ٍخ (2

ًُٝي ٗظ٤ـش ٫كظٌخٍٛخ حُلؼ٢ِ ُـ٤ٔغ ػ٤ِٔخص ١زغ ٝاٛيحٍ حُ٘وٞى، اً إٔ حٌُظِش حُ٘وي٣ش حُظ٢ طوِوٜخ        

هَٝٝ ٝٝػٞى رخُيكغ ٝكن حُ٘ظخّ حَُر١ٞ حَُحٖٛ طٌَ٘ حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ ٓـَٔ حُٜٔخٍف ػ٠ِ ٌَٗ 

حٌُظِش حُ٘وي٣ش، ٌٝٛح حُـِء هخٍؽ ػٖ كيٝى ح٤ُٔطَس ٝحَُهخرش حٌُخِٓش، ٝٛٞ ٓخ ٣ـزَ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش 

 .ػ٠ِ حُظلٌْ كو٢ ك٢ حُـِء حُٔظزو٢ ٖٓ حٌُظِش حُ٘وي٣ش

 :ب اٌّخزٍفخأخفبع اؽزّبلاد ؽذٚس فمبػبد الأطٛي ثؤٔٛاػٙ (3

ػخىسً ٓخ ٣ٔزن كيٝع كوخػخص ح٧ٍٛٞ ٣ُخىس ك٢ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١، ٖٝٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣ئى١       

 .حٓظوَحٍ كـْ حٌُظِش حُ٘وي٣ش ا٠ُ حٗولخٝ حكظٔخٍ كيٝع ٓؼَ ٌٛٙ حُلوخػخص

 : رٍط١ف ؽذح اٌذٚساد الالزظبد٠خ (4

        ٌَٟ ٣َٔ ح٫هظٜخى ريٍٝحص حهظٜخى٣ش ٖٓ ًٍٞى ا٠ُ ًٔخى كَٝحؽ كخُىٛخٍ ٌٌٝٛح، ٌٝٛٙ حُيٍٝحص طـُ

حُـٜخص حُٔوَٟش،  رخ٣ُِخىس حُٔزخُؾ ك٤ٜخ ك٢ حُطِذ حُلؼخٍ حُ٘خطؾ ػٖ ٗوٞى هي ٫ طٌٕٞ ٓٞؿٞىس كؼ٬ً ُيٟ

 َ٘ ٫ص حُظ٠وْ ح١ٌُ ٢ِ٣ كخُش ٌٝٛح ٣ِ٣ي ٖٓ حكظٔخ. ٖٓ ه٬ٍ ح٫ثظٔخٕ ٝهِن حُ٘وٞى ئُٙٝاٗٔخ كو٢ ٓ٘

ح١ٌُ ٣ظطٍٞ ك٢ ٝ كخُش ٖٓ طزخ١ئ ح٫هظٜخى ٝحًَُٞى ح٫ُىٛخٍ، ٝطئى١ ٓلخ٫ٝص ًزق حُظ٠وْ ا٠ُ

رؼٞ حُلخ٫ص ٤ُٜزق ًٔخىحً، ٝحُيحكغ حُٞك٤ي حُٔللِ ُؼ٤ِٔش هِن حُ٘وٞى حُظ٢ طوّٞ رٜخ حُٜٔخٍف ٛٞ 

 .حُؼٞحثي حُٔلِٜش ػ٠ِ ٌَٗ كٞحثي ٝؿَحٓخص طؤه٤َ
                                                           

 .1936-1933ػخُْ حهظٜخى أُٔخ٢ٗ ُٚ ك٠َ رخُٜ٘ٞٝ رخ٫هظٜخى ح٧ُٔخ٢ٗ ه٬ٍ حُلظَس ٓخر٤ٖ   *

ٍك٤ن ٣ْٞٗ ح١َُٜٔ، ح٩ػـخُ ح٫هظٜخى١ ُِوَإٓ ٝحُٔ٘ش ك٢ طل٣َْ حَُرخ، ًَِٓ أرلخع ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ٟٖٔ ًظخد كٞحٍ ح٧ٍرؼخء  1

 .15، ٙ 2008ٛـ، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ؿيس،  1429-1428ح٫هظٜخى١ ُِؼخّ حُيٍح٢ٓ 
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 : ّخ اٌؼٍّخ ٚ أخفبع اؽزّبلاد ؽذٚس اٌزؼخُاعزمشاس ل١ (5

طظليى حُو٤ٔش حُلو٤وش ُِ٘وٞى ًـ٤َٛخ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش أٝ حُِٔؼ٤ش ٖٓ ه٬ٍ طوخ١غ ٓ٘ل٠٘ حُطِذ        

 .ٔش حُ٘وٞى ٝكيٝع حُظ٠وْٝحُؼَٝ ػ٤ِٜخ، ٝطئى١ ٣ُخىس حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ رٌَ٘ ًز٤َ ا٠ُ حٗولخٝ ه٤
 

 :ِٕغ اٌّظبسف ِٓ خٍك إٌمٛد الائزّب١ٔخ ِٓ اٌؼذَ، ٚاػزجبس٘ب ػ١ٍّخ غ١ش ششػ١خ  (د 

ٖٓ حُٞحٟق إٔ ػ٤ِٔش هِن حُ٘وٞى حُظ٢ طوّٞ رٜخ حُٜٔخٍف طئى١ ا٠ُ أَٟحٍ كخىكش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ        

ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ أٜٛٔخ حُظ٠وْ ٝٓٞء ط٣ُٞغ حُؼَٝس ٝحُيهَ ٝأُٓخص حُٔي٤ٗٞ٣ش ٝحٗولخٝ ه٤ٔش حُؼِٔش، 

 .ٝطؼظزَ ػ٤ِٔش ٓ٘غ حُٜٔخٍف ٖٓ هِن حُ٘وٞى ٖٓ أْٛ ح٩ؿَحءحص ح٬ُُٓش ٬ٛ٩ف حُ٘ظخّ حُ٘وي١
 

 :إؽ١بء ٔظبَ اٌؾغجخػجش الأعٛاق رؼض٠ض ِشالجخ  (ؽ 

٣ؼظزَ ٗظخّ حُلٔزش ٖٓ أْٛ حُٔئٓٔخص حُظ٢ هيٜٓخ ح٬ٓ٩ّ ك٢ ٓـخٍ ط٘ظ٤ْ ح٧ٓٞحم ٝحُٔلخكظش        

ح٧َٓ رخُٔؼَٝف اًح ظَٜ طًَٚ ٝح٢ُٜ٘ ػٖ حٌَُٔ٘ اًح ظَٜ كؼِٚػ٤ِٜخ، ٝحُلٔزش ك٢ ح٧ٓٞحم ٢ٛ 
1
 .

 ًٝخٕ حُٔلظٔذ ٓٔئ٫ًٝ أٓخّ حُوخ٢ٟ ُٝٚ ِٓطش ٝحٓؼش ك٢ حُ٘٘خ١ حُٔٞؿٞى ك٢ ح٧ٓٞحم، ١ٝز٤ؼش 

حُٜٖٔ ٝح٧ٓؼخٍ ٝح٧ُٝحٕ ٝحُٔٞح٣ُٖ، كٜٞ ٣ٌَ٘ ؿٖ حُٔزخ٣ؼخص ٝطي٤ُْ ح٧ػٔخٕ ٝٓخثَ حُٔؼخ٬ٓص 

ر٣ٞش ٝحُٔطَ ك٢ اػخىس حُي٣ٖ، ًٔخ ٣َحهذ ًلخءس ٝؿٞىس ح٩ٗظخؽ ٣ٝظيهَ ُٔ٘غ حُٔلَٓش ٝحُظؼخ٬ٓص حَُ

ح٠ٍَُ، ًٔخ ٣ظيهَ أ٠٣خً ٠ُز٢ حٌُظِش حُ٘وي٣ش ٝحُظؤًي ٖٓ ؿٞىس حُ٘وٞى ٬ٓٝٓش حُٔؼخ٬ٓص حُظـخ٣ٍش 

ن ٣ٝٔظي حُ٘٘خ١ حَُهخر٢ ُٔئٓٔش حُلٔزش ٤َُ٘ٔ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ُِيُٝش، ٝ ٣ٌٖٔ إٔ ٗطِ. ٝحُؼوٞى حُٔخ٤ُش

ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حَُهخرش ح٫كظٔخر٤ش حْٓ حُلٔزش حُٔخ٤ُش
2
. 

٣وٍٞ حرٖ هِيٕٝ ػٖ ٣٫ٝش حُلٔزش        
3
: 

٢ٛ ٝظ٤لش ى٤٘٣ش ٖٓ رخد ح٧َٓ رخُٔؼَٝف ٝح٢ُٜ٘ ػٖ حٌَُٔ٘ ح١ٌُ ٛٞ كَٝ ػ٠ِ حُوخثْ رؤٍٓٞ "       

ٞحٕ ػ٠ِ ًُي، ٣ٝزلغ ػٖ ح٤ُِٖٔٔٔ، ٣ؼ٤ٖ ٌُُي ٖٓ ٣َحٙ أ٬ٛ ُٚ، ك٤ظؼ٤ٖ كَٟٚ ػ٤ِٚ، ٣ٝظوٌ ح٧ػ

 ."حٌَُٔ٘حص، ٣ٝؼٍِ ٣ٝئىد ػ٠ِ هيٍٛخ، ٣ٝلَٔ حُ٘خّ ػ٠ِ حُٜٔخُق حُؼخٓش

٣ٝوٍٞ حرٖ ٓؼ٤ي ك٢ حُظ٤ٔ٤َ       
4
ِْ إٔ حُلٔزش ٖٓ أػظْ حُوط٢ حُي٤٘٣ش، كِؼّٔٞ ِٜٓلظٜخ، ٝػظ٤ْ حػِ  

ح ك٤ٚ ٖٓ ٗـَ حُـٜخى، ٓ٘لؼظٜخ ط٠ُٞ أَٓٛخ حُوِلخء حَُحٗيٕٝ، ُْٝ ٣ٌِٞح أَٓٛخ ا٠ُ ؿ٤َْٛ ٓغ ٓخ ًخٗٞ

 ."ٝطـ٤ِٜ حُـ٤ٕٞ

٣وظِق ٗظخّ حُلٔزش ػٖ ٗظخّ حُو٠خء ك٢ ح٫هظٜخٙ ٝهٞس حُِٔطش اً إٔ ٓئٓٔش حُلٔزش         

هخٟؼش ُلٌْ حُو٠خء، ا٫ إٔ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ٗظخّ حُلٔزش ػٖ أ١ ٖٓ ح٧ٗظٔش حَُهخر٤ش حُٔؼخَٛس رؤٕ 

٣ظَطذ ػ٤ِٜخ ؿزٖ ٝحٟق أٝ ٓوخُلش ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش حُوخث٤ٖٔ ػ٤ِٚ ٣ٌَٕ٘ٝ حُٔؼخ٬ٓص أٝ حُؼوٞى حُظ٢ 

 .ر٠َٟ طخّ ٖٓ حُٔظؼخ٤ِٖٓ، ًخُوَٝٝ حَُر٣ٞش أٝ ػوٞى حُٔوخَٓس ضْ َّٔ ح٤ٓ٬ٓ٩ش كظ٠ ٝإ طَ 
 

                                                           
 .279-277، ٙ (62)، رلغ ٍهْ 2003ٝططٍٞٙ، حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، ؿيس،  كئحى ػزي الله حُؼَٔ، ٓويٓش ك٢ طخ٣ٍن ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩   1

 .57، ٙ 1990ٓيهَ ٗظخ٢ٓ ٓوخٍٕ، ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ؿيس، : ٗخثَ ػزي حُلخكع حُؼُٞٔش، حَُهخرش حُٔخ٤ُش حُؼخٓش   2

 .398، ٙ 1979، 1ٓـِي حرٖ هِيٕٝ، حُٔويٓش، ىحٍ حٌُظخد حُِز٘خ٢ٗ، ر٤َٝص،   3
 .264، ٙ 2ػزي حُل٢ حٌُظخ٢ٗ، حُظَحط٤ذ ح٩ىح٣ٍش، ىحٍ اك٤خء حُظَحع حُؼَر٢، ر٤َٝص، ى ص، ؽ    4
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 :ؽظش اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ ٚ اٌؼمٛد اٌزٟ ٠زشرت ػ١ٍٙب أٞ ٔٛع ِٓ أٔٛاع اٌّمبِشح أٚ اٌغشس (ى 

ٝٓزخى٫ص حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى ٝػوٞى حُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف طؼظزَ ح٫هظ٤خٍحص ٝحُٔٔظوز٤ِخص       

خُٜخٖٓ ٖٓ أْٛ ٌٛٙ حُٔ٘ظوخص ٝحُؼوٞى ح١ٌُ ٣ٔزذ حٗظ٘خٍٛخ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٥ػخٍ رح٠ُٔخٍرش ػوٞى ٝ

 .ح٠ُخٍس

 

  :ِٕغ ػ١ٍّبد رٛس٠ك ٚث١غ اٌذ٠ْٛ  (ٙ 

ُوي أٛزق ٖٓ حُزي٢ٜ٣ إٔ ػ٤ِٔخص ط٣ٍٞن ٝر٤غ حُي٣ٕٞ ًخٗض ٖٓ أكي أْٛ أٓزخد أُٓش حَُٖٛ        

 .حُؼوخ١ٍ، ٌٝٛح ٓخ ٣زٍَ حُٔطخُزش رٞهق ٌٛٙ حُؼ٤ِٔخص ٝحػظزخٍٛخ ػ٤ِٔخص ؿ٤َ َٗػ٤ش

 

ػذَ اٌغّبػ ِغذداً ٌؼٍّخ أٞ دٌٚخ ثؤْ رىْٛ ٚؽ١ٕخ الإطذاس ٚػب١ٌّخ الأزشبس ثٕفظ   (ٝ 

 :اٌٛلذ

٣ٌٖٔ إٔ ٣ظلون ًُي رطَم ٓظؼيىس ٜٓ٘خ ٍَٟٝس اُِحّ حُيٍٝ رخُللخظ ػ٠ِ ه٤ْ ػِٔظٜخ رؤِٓٞدٍ ٓخ        

ٝٓ٘غ اٛيحٍ أٝ طيحٍٝ ٓ٘يحص  ًَرطٜخ رخٌُٛذ، ًَرطٜخ ربٌٓخ٤ٗش حُظل٣َٞ ا٠ُ أٍٛٞ كو٤و٤ش ػ٘ي حُطِذ

هُٞٚ حُ٘خكؼ٢ ح٩ٓخّ ٗوَ ػٖ ٝهي. حُو٣ِ٘ش هخٍؽ كيٝى أ١ ىُٝش
1

: 
 

 اكٔخىح ك٤ٚ ٧ٕ ((ٓ٘خ ك٤ِْ ؿ٘٘خ ٖٓ))حُٜل٤ق  ُِلي٣غ حُٔـ٘ٞٗش َٟد حُيٍحْٛ ُ٪ٓخّ ٣ٌَٙ"        

  ."حُٔلخٓي ٖٓ ًُي ٝؿ٤َ ح٧ؿ٬د ٝحٗوطخع ح٧ٓؼخٍ ٝؿ٬ء حُلوٞم ٝاَٟحٍح ر١ٌٝ ُِ٘وٞى
 

حُي٣ٖ أكٔي رٖ ػ٢ِ حُٔو١ِ٣َ طو٢ ح٩ٓخّ ًٔخ ٍٝٝى ػٖ        
2
: 

إ حُلِّٞ ُْ ٣ـؼِٜخ الله ٓزلخٗٚ ٗويحً ك٢ هي٣ْ حُيَٛ ٝكي٣ؼٚ، ٝهي كيع ٖٓ ٍٝحؽ حُلِّٞ هَحد "        

 ".ر٬ ٢ٗء ح٩ه٤ِْ ًٝٛخد ٗؼٔش أَٛ َٜٓ، كخُل٠ش ٢ٛ حُ٘وي حَُ٘ػ٢، أٓخ حُلِّٞ ك٢ٜ أٗزٚ ٢ٗء
 

ٝظخثلٜخ ًلخكع أ٤ٖٓ  ٝٓخ ه٤َ رلن حُلِّٞ أ٠ُٝ إٔ ٣وخٍ ك٢ ػخُْ حُ٘وٞى حٍُٞه٤ش حُظ٢ كويص أْٛ        

ُِو٤ٔش ٝٓو٤خّ ىه٤ن ُٜخ، ٤ٓ٫ٔخ ٝإٔ ٌٛٙ حُ٘وٞى ُْ طؼي ط٠زطٜخ حُليٝى، ٝاٗٔخ أٛزلض طٜيٍ ر٤ٌٔخص 

 . ًز٤َس ٝ ط٘ظوَ ٖٓ ىُٝش ا٠ُ ىُٝش ٖٝٓ كَى ا٠ُ كَى، ىٕٝ إٔ طٔظ٘ي ا٠ُ أ١ ه٤ٔش ًحط٤ش

 

حُؼخ٤ُٔش ٓخُلش حًٌَُ ٝأْٛ ٓزَ أْٛ أٓزخد ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ( 13)٤ِٓوٚ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ ٍهْ         

، ٣ٌٖٝٔ ٖٓ ه٬ُٚ ٬ٓكظش (ٌَُ ٓٔزذ ػ٠ِ كيٙ)حُٞهخ٣ش ٝحُؼ٬ؽ حُظو٤ِي٣ش ٝح٤ٓ٬ٓ٩ش ِٝٓح٣خ ًَ ٜٓ٘خ 

 . إٔ ٓؼظْ حُلٍِٞ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٢ٛ كٍِٞ ٝهخث٤ش ٤ُٝٔض ك٫ًِٞ ػ٬ؿ٤ش كو٢

 

 

                                                           
 .512، ٙ 1995، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُظخٓغ، ؿيس، (كٔخرخص حُٜٔخٍف)ك٤ٖٔ ًخَٓ ك٢ٜٔ، حُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش     1

 .ٝٓخ رؼيٛخ 41، ٙ 1956ح٧ٓش رٌ٘ق حُـٔش، ىحٍ حرٖ ح٤ُُٞي، كٔٚ، طو٢ حُي٣ٖ حُٔو١ِ٣َ، اؿخػش  2
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 (13)اٌغذٚي سلُ 

 

 

 ٝحُلٍِٞ حُظو٤ِي٣ش ٝح٤ٓ٬ٓ٩شطِو٤ٚ ٧ْٛ أٓزخد ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش 

 

 

الأصِخأعجبة أُ٘   

 

 

ٔٛع  اٌؾً اٌزم١ٍذٞ

ا

ٌ

ؽ

 ي

ٔٛع  اٌؾً الإعلاِٟ

ا

ٌ

ؽ

 ي

 الإفشاؽ فٟ ؽغُ الإلشاع اٌؼمبسٞ

طو٤٤ي ح٩هَحٝ ٣ًِخىس ٓؼَ حُلخثيس أٝ 

ٟٝغ ه٤ٞى ط٘ظ٤ٔ٤ش ػ٠ِ حُـٜخص 

 حُٔوَٟش أٝ ١ِذ ٟٔخٗخص ًز٤َس 

 ػ٬ؿ٢

كخثيس ٜٗخث٤خً ٓ٘غ كٌَس ح٩هَحٝ ٓوخرَ ٓؼَ 

رخػظزخٍٙ ٍرخ ٝح٫ٓظؼخٟش ػ٘ٚ رؼ٤ِٔش ر٤غ 

 حَُٔحرلش ٦َُٓ رخَُ٘حء

 ٝهخث٢

 ؽضَ ٚرذاٚي اٌغٕذاد

ٓ٘غ كِّ ٝطيحٍٝ حُٔ٘يحص ٣ٍؼٔخ ٣ظْ 

ػ٬ؽ ح٧ُٓش أٝ حُظو٤َِ ٓ٘ٚ رٌَ٘ ػخّ 

 ٖٓ ه٬ٍ ٟٝغ ه٤ٞى ط٘ظ٤ٔ٤ش 

 ػ٬ؿ٢

ٓ٘غ كِّ ٝطيحٍٝ حُٔ٘يحص رٞٛلٜخ ػ٤ِٔش ر٤غ 

أػ٠ِ ٝٛٞ ٓوخُق ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ُِي٣ٖ رٔؼَ 

 ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 ٝهخث٢

 ٔضع اٌٍّى١خ اٌؼمبس٠خ

طو٤٤ي ػ٤ِٔش ِٗع ح٤ٌُِٔش حُؼوخ٣ٍش 

ربؿَحءحص ط٘ظ٤ٔ٤ش ًبػطخء حُٔوظَٝ 

 ِٜٓش ٓؼوُٞش ُظـ٘ذ حُظو٢ِ ػٖ حُؼوخٍ 

 ػ٬ؿ٢

طو٤٤ي طِوخث٢ ُِ٘ع ح٤ٌُِٔش ٗخطؾ ػٖ ػيّ طَحًْ 

ح٧هٔخ١ حُلٞحثي حُ٘خؿٔش ػٖ حُظؤه٤َ ك٢ ىكغ 

َٝ ًٔخ ٛٞ كخٍ ح٫هظَحٝ ٝحُظ٢ طَٛن حُٔوظ

ٝٓغ ًُي ٣ٞؿي آٌخ٤ٗش ُِ٘ع ح٤ٌُِٔش  .حُظو٤ِي١

إ ًخٕ حُؼوخٍ )حُؼوخ٣ٍش ٌُٖٝ رخكظٔخٍ أهَ 

 (َٓٛٞٗخً رَٖٛ ك٤خ١ُ ك٤ٌٖٔ ر٤ؼٚ ُٔيحى حُي٣ٖ

 ػ٬ؿ٢

ٚاٌّجبٌغخ فٟ  ٔمض اٌشفبف١خ ٚاٌشلبثخ

 ػٕذ إطذاس ٚرظ١ٕف ٚرذاٚياٌزم٠ُٛ 

 عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ ؽضَ

 ػ٬ؿ٢ ٟٝغ ٟٞحر٢ ط٘ظ٤ٔ٤ش ٝٓلخٓز٤ش أًزَ 

ًخٕ ٛيف حُٔزخُـش ك٢ ٍكغ ط٤ٜ٘ق  كِّ ٓ٘يحص 

حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٛٞ اظٜخٍٛخ رٔظَٜ ؿٌحد 

٤َُٜٔ طيحُٜٝخ ٝرٔخ إٔ طيحٍٝ حُٔ٘يحص ؿ٤َ ؿخثِ 

ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٤٘ظل٢ حُيحػ٢ 

 ا٠ُ حُٔزخُـش ك٢ حُظو٣ْٞ 

  

 ٝهخث٢

 اٌزشش٠ؼٟ ِلاءِخ الإؽبس اٌمبٟٔٛٔ ٚ

 ٌؾذٚس الأصِخ
 ٝهخث٢ ٟٝغ ٟٞحر٢ ط٘ظ٤ٔ٤ش ٝٓلخٓز٤ش أًزَ

ٟٝغ ٟٞحر٢ ط٘ظ٤ٔ٤ش ٝٓلخٓز٤ش  أًزَ اٟخكش 

 ا٠ُ ح٠ُٞحر٢ حَُ٘ػ٤ش
 ٝهخث٢

إفلاد اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ اٌّزؼبٍِخ فٟ 

 عٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ ِٓ اٌشلبثخ
 ٝهخث٢ طيحٍٝ ٓ٘يحص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ أ٬ًٛ  ؿٞحُػيّ  ٝهخث٢ ٟٝغ ٟٞحر٢ ٍهخر٤ش أًزَ

 (اٌزؼم١ذ)طؼٛثخ فُٙ الأدٚاد اٌّب١ٌخ 
ط٢٤ٔ٘ ٝهُٞزش ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش 

 ٝحهظٜخٍ ػيىٛخ 
 ٝهخث٢

حهظٜخٍ ػيىٛخ  ط٢٤ٔ٘ ٝهُٞزش ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ٝ

 ر١َ٘ إٔ طظٞحكن ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش
 ٝهخث٢
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فٟ  غ١بعخ اٌزشاخٌٟبد رشغ١غ اٌؾىِٛ

 ششٚؽ ِٕؼ اٌمشٚع

ح٫هظَحٝ ربؿَحءحص  طو٤٤ي ح٩هَحٝ ٝ

ٗوي٣ش ٓظ٘ٞػش ٜٓ٘خ ٣ُخىس ٓؼَ حُلخثيس  

أٝ ٣ُخىس ٓؼي٫ص ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ 

أٝ ٟٝغ ه٤ٞى ط٘ظ٤ٔ٤ش ػ٠ِ حُـٜخص 

 حُٔوَٟش ٝحُٔوظَٟش 

 ػ٬ؿ٢

ٓ٘غ كٌَس ح٩هَحٝ ٓوخرَ ٓؼَ كخثيس ٜٗخث٤خً 

حُظ٣َٞٔ رخػظزخٍٙ ٍرخ ٝح٫ٓظؼخٟش ػ٘ٚ رؤىٝحص 

ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔوظِلش ًخُٔ٘خًٍش ٝح٠ُٔخٍرش 

 ٝحَُٔحرلش 

 ٝهخث٢

 الاثزىبس اٌّبٌٟ

٫ ٣ٌٖٔ ٟٝغ كيٝى ٬ُرظٌخٍ حُٔخ٢ُ 

ٝرخُظخ٢ُ ٣ٌٖٔ كو٢ ٓلخُٝش حُلي ٖٓ 

 طـ٣َذ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُـي٣يس

 ٝهخث٢

ح٠ُخر٢ حُٔؼخ٢ُ ٬ُرظٌخٍ حُٔخ٢ُ ٨ُىٝحص حُٔخ٤ُش 

أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش حُـي٣يس ٛٞ ٓيٟ طٞحكوٜخ ٓغ 

 ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 ٝهخث٢

 رغضئخ اٌشلبثخ

ٟٝغ ؿٜش ٍهخر٤ش ػ٤ِخ ٜٓٔظٜخ طو٣ْٞ 

ؿ٤ٔغ حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش ٝ طؼَٔ ٝكوخً 

 ٠ُِٞحر٢ حُظو٤ِي٣ش

 ٝهخث٢

ٟٝغ ؿٜش ٍهخر٤ش ػ٤ِخ ٜٓٔظٜخ طو٣ْٞ ؿ٤ٔغ 

حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش ٝ طؼَٔ ٝكوخً ٠ُِٞحر٢ حُظو٤ِي٣ش 

 ٟٝٞحر٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٓؼخً 

 ٝهخث٢

رمذ٠ش ِزذْ ٌذسعخ اٌّخبؽش اٌّشرفؼخ 

 اٌّشرجطخ ثغٕذاد اٌش٘ٓ اٌؼمبسٞ

ٟٝغ ٟٞحر٢ ط٘ظ٤ٔ٤ش ٝٓلخٓز٤ش أٗي 

ُٔ٘غ حُٔزخُـش  ك٢ ٍكغ ط٤ٜ٘ق 

 حُٔ٘يحص 

 ػ٬ؿ٢

٫ ىحػ٢ أ٬ًٛ ُِٔزخُـش ك٢ ط٤ٜ٘ق حُٔ٘يحص 

١خُٔخ أٜٗخ ؿ٤َ هخرِش ُِظيحٍٝ ٣ٝزو٠ ط٤ٜ٘ق ريحثَ 

 أَٜٓ ٖٓ ط٤ٜ٘ق حُٔ٘يحص ( حٌُٜٞى)حُٔ٘يحص 

 ٝهخث٢

اٌمشٚع إٌٝ سأعّبي   ص٠بدح ٔغجخ

 اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ

ٟٝغ كي أه٠ٜ ُ٘ٔذ حَُكغ حُٔخ٢ُ 

 حُٔٔٔٞكش 
 ػ٬ؿ٢

ؿ٤َ ؿخثِس ٝكوخً  ػ٤ِٔش حَُكغ حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش

٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝحُزيحثَ ح٧هَٟ ٫ 

طٔزذ ه٬ًِ ٓخ٤ُخً ٣لَٜ ر٤ٖ كـْ حُٔؼخ٬ٓص 

حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ٣ٝوٞى ا٠ُ حُظ٠وْ 

 ٝط٤ٌَ٘ حُلوخػخص رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش

 ٝهخث٢

أزشبس اٌّشزمبد اٌّب١ٌخ خبسط ؽذٚد 

 اٌشلبثخ

ٟٝغ ٟٞحر٢ ٧ٓخًٖ ٝأٝهخص  طيحٍٝ 

 حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش 
 ػ٬ؿ٢

حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٔززض رخ٧ُٓش ؿ٤َ 

. ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

أَٜٓ ٧ٜٗخ ( حٌُٜٞى)ٍٝهخرش حُزيحثَ حُٔوظَكش 

 َٓطزطش رٌَ٘ ٓزخَٗ رؤٍٛٞ ػ٤٘٤ش

 ٝهخث٢

 اٌذ٠ْٛ الإفشاؽ فٟ ػ١ٍّبد رٛس٠ك ٚث١غ
ٟٝغ ٟٞحر٢ طوِٚ ٖٓ ػ٤ِٔخص كِّ 

 ٝطيحٍٝ حُٔ٘يحص 
 ػ٬ؿ٢

ٓ٘غ ػ٤ِٔش ط٣ٍٞن أٝ ر٤غ حُي٣ٕٞ ُٔوخُلظٜخ ٧كٌخّ 

 ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش
 ٝهخث٢

ع١بعخ رخف١غ اٌذٚلاس اٌزٟ ارجؼزٙب 

 اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ

٣ُخىس أٓؼخٍ حُلخثيس ٟٝٝغ ه٤ٞى ػ٠ِ 

ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ ٍٝكغ ٓظطِزخص 

ح٫كظ٤خ٢١ حُـِث٢ ٝؿ٤َ ًُي ٖٓ 

 اؿَحءحص ٗوي٣ش أهَٟ

 ػ٬ؿ٢

اطزخع ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ طوٞى رخ٠ٍَُٝس 

ا٠ُ ٗوَ ح٤ُٔطَس ػ٠ِ حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ حٌُظِش 

حُ٘وي٣ش ٖٓ ٣ي حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ا٠ُ  ٣ي 

اً إٔ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ٫ طظلٌْ . حُِٔطخص حُ٘وي٣ش

رٌَ٘ ٓزخَٗ رلـْ حُ٘وٞى ح٫ثظٔخ٤ٗش ك٢ ح٧ٗظٔش 

إٔ طظلٌْ  ر٤٘ٔخ ٣ٌٖٔ ُِِٔطخص حُ٘وي٣ش. حُظو٤ِي٣ش

رـِء أًزَ ٖٓ كـْ حٌُظِش حُ٘وي٣ش رٔزذ ػيّ 

هيٍس حُٜٔخٍف ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

 ػ٠ِ حُظؼخَٓ رخُلخثيس 

 ٝهخث٢
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 اٌفظً اٌغبدط

 

 

 اٌزٛاصْ الالزظبدٞ اٌىٍٟ فٟ الالزظبد اٌزم١ٍذٞ ٚالالزظبد الإعلاِٟ

 

 

أط٠ ٌٛح حُلَٜ ٢ٌُ ٣وظزَ ٣ٍخ٤ٟخً أػَ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ ٗظخّ حهظٜخى١ طو٤ِي١ ا٠ُ ٗظخّ حهظٜخى١        

٣ظٞحكن ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش أٝ رخُؼٌْ، ٝ ٣وظزَ أ٠٣خً ٓيٟ ىهش أكي ك٤َٟخص ٌٛح حُزلغ حُظ٢ 

ٟٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ طوٍٞ إٔ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ك٢ ٓٔظ

 :ح٩ؿٔخ٢ُ حُلو٤و٢، ٣ٝ٘ؤْ ا٠ُ ٓزلؼ٤ٖ

 

 :اٌّجؾش الأٚي

 

 

حُظ٤ًٌَ رؤْٛ حُ٘ٔخًؽ ح٣َُخ٤ٟش حُظ٢ طو٤ْ  ٝط٘خٍٝ ٝرٌَ٘ ٓوظَٜ ٓلّٜٞ حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١        

ح٩ؿٔخ٢ُ طٞحُٕ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ رخُٔوط٢ حُز٢٤ٔ ح١ٌُ ٣ز٤ٖ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ك٢ ٓـظٔغ ٓخ ٓٔؼ٬ً 

 .ًٗٔٞؽ ح٠ُٔخػق ك٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٖٝٓ ػْ اىهخٍ ٝكوخً ُط٣َوش ح٩ٗلخم
 

 

 

  :اٌّجؾش اٌضبٟٔ

 

 

ٗخهٖ ٓؼخُذ حُط٣َوش حُظ٢ ٣وخّ ك٤ٜخ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ رٌِ٘ٚ حُٔؼَٝف ٝريحثَ حُو٤خّ         

( حَُٔؿٞد)ح٧هَٟ حُٔوظَكش، ٖٝٓ ػْ حهظَف حُزخكغ ٣َ١وش ؿي٣يس ُو٤خّ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 

خٕ حُلَم ر٤ٖ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ ٝأػخى ططز٤ن ٓؼخى٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝكوخً ُط٣َوش حُو٤خّ حُـي٣يس ُظز٤

 . حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ أٝ حُؼٌْ

 

 

 

 

 

 



 

 

183 

 

 اٌّجؾش الأٚي 
 

 ثبعزخذاَ ِؼبدلاد إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟاٌىٍٟ  اٌزم١ٍذٞ اٌزٛاصْ الالزظبدٞ

 

 :ِفَٙٛ اٌزٛاصْ الالزظبدٞ (أ 

 ح٢ٌُِ، كخُظٞحُٕ ك٢ حهظٜخى ٓخَٝ ٣ظلون حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١ ػ٘يٓخ ٣ظٔخٟٝ حُطِذ ح٢ٌُِ ٓغ حُؼ       

ٛٞ حُٟٞغ ح١ٌُ ٣ظ٤ق ك٤ٚ ط٘خٓذ حٌُٔٞٗخص ح٩ؿٔخ٤ُش طلو٤ن حُظٜل٤ق ح٬ُٔثْ ُِظيكوخص، ٝػزخطخً ك٢ 

كٜٞ ٝٛق ُلخُش طؼخى٤ُش طظٌخكؤ ك٤ٜخ هٟٞ ٓظ٠خىس طوّٞ ر٤ٜ٘خ ػ٬هخص . ح٧ٓؼخٍ ط٘ـ٬٤ً ٤ُ٦ُش ح٫هظٜخى٣ش

٤ش حُظ٢ طظلخػَ ك٤ٜخ هٟٞ ؿِث٤ش أٝ هٟٞ ٤ًِش أٝ ًِٜخ ٓؼخً، رل٤غ ٓزز٤ش، أ١ اٗٚ حُلخُش ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخُ

٣ئى١ أ١ طـ٤َ ك٢ ٌٛٙ حُوٟٞ ا٠ُ هَِ ك٢ حُؼ٬هخص أٝ حُظؤػ٤َحص حُٔظَحرطش ر٤ٖ حُٞكيحص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ 

ح٫هظٜخى حُٔل٢ِ، ٝهي ٣طٍٞ أؿَ ٌٛح حُوَِ أٝ ٣وَٜ ا٠ُ إٔ طليع أٝ طٔظليع ػٞحَٓ ٠ٓخىس طؼَٔ 

حُوَِ ك٤ؼٞى حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١ك٢ ػٌْ حطـخٙ 
1
 . 

 

 

 :وٕض٠خرطج١ك ّٔبرط اٌزٛاصْ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ِٓ ٚعٙخ ٔظش  (ة 

٣ؼٞى حُل٠َ ح٧ًزَ ك٢ ططٍٞ ٓخ ٣يػ٠ ح٤ُّٞ رخُلٔخرخص حُو٤ٓٞش ا٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٫هظٜخى٤٣ٖ       

٣ٍظ٘خٍى ٓظٕٞ ٝ )ْٜ٘ ح٤٣ٌُِٖ٘ ح٣ٌُٖ طليػٞح ًؼ٤َحً ػٖ حُٔزخىة ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش، ك٤غ كَٜ حػ٘خٕ ٓ

٢ ( ٤ٕٓٔٞ ٤ًُٗٞظْ ّٔ كٔخرخص حُ٘خطؾ "ػ٠ِ ؿخثِس ٗٞرَ ك٢ ح٫هظٜخى ٗظ٤ـش ػَٔ ك٣َي ًخٗخ هي هيٓخٙ ٓ

ٝٛٞ ٓـٔٞػش ٖٓ حُظؼخ٣ٍق ٝحُوٞحػي حُٔزظٌَس ُو٤خّ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُؼخّ أٝ ًٔخ ٣ؼَف " حُو٢ٓٞ

ح٤ُّٞ رخْٓ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ
2
طِٝى كٔخرخص حُ٘خطؾ حُو٢ٓٞ حُٜٔظ٤ٖٔ ٝٛ٘خع ح٤ُٔخٓش رطَم ٓوظِلش ُو٤خّ . 

حُٔـٔٞع ح٢ٌُِ ُ٪ٗظخؽ ح١ٌُ ٣٘ؤْ ا٠ُ ٓـخ٤ٓغ ٤ًِش ٝؿِث٤ش ًخ٩ٗلخم ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُيهَ حُ٘و٢ٜ، أٝ 

ػ٠ِ ر٘خءً . حُو٢ٓٞ ٖٓ ه٤خّ ٝطل٤َِ ٓويحٍ ٓخ ط٘ظـٚ ح٧ٓش ٝٓخ طٔظٌِٜٚ حُ٘خطؾرٔؼ٠٘ آهَ طٌٔ٘٘خ كٔخرخص 

ف حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ رؤٗٚ َّ ًُي ٗٔظط٤غ إٔ ٗؼُ
3
 : 

 

 

٤ُْ ٓٔظـَرخً أريحً إٔ  ه٬ٍ ٓ٘ش ٝحكيسظـش ك٢ ىُٝش ٓخ خث٤ش حُٔ٘ــــٓـٔٞع حُِٔغ ٝحُويٓخص حُٜ٘          

َٟٗ إٔ ؿ٤ٔغ حُٜلل٤٤ٖ ٝح٫هظٜخى٤٣ٖ ٝحُٔل٤ِِٖ ح٤ُٔخ٤٤ٖٓ ٣ظليػٕٞ ىحثٔخً ػٖ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 

يٍ ٣ُخىطٚ أٝ حٗولخٟٚ ٝػيحُش ط٣ُٞؼٚ ػ٘يٓخ ٣٘خهٕ٘ٞ ٓٞح٤ٟغ ح٫هظٜخى ًٞٗٚ ٣ؼزَ ػٖ حُٔوَؿخص ٝٓؼ

أرَُ ٓئَٗحص حَُكخٙ ( ٖٓ ٝؿٜش ٗظَْٛ)خ أٗٚ ٣ٔؼَ ـــــح٤ٌُِش ٬ُهظٜخى رؤك٠َ ٍٛٞس ٌٓٔ٘ش ًٔ

 . ٝحٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش

                                                           
 http://www.arab-ency.com ( :ٓظخف رٌَ٘ ًخَٓ ػ٠ِ ح٫ٗظَٗض)حُٔٞٓٞػش حُؼَر٤ش حُٔـِي ح٧ٍٝ  1

2 David C.  Colander: The Economics, McGraw-Hill Companies, UK, 2001, page 513.       

3 Charles D. DeLorme, Jr, Robert B. Ekelund, Jr,  Macroeconomics, Business Publication INC plano, Texas, 983, 

Page 28. 
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٣ٌٖٝٔ حٍُٞٛٞ ا٠ُ ٌٛح حُ٘خطؾ رط٣َوظ٤ٖ ٓٔظوِظ٤ٖ طٔخٓخً 
1
: 

 

 

 

آخ ٖٓ ه٬ٍ ٣َ١وش طيكن حُِٔغ، ًُٝي ػٖ ٣َ١ن ؿٔغ ٓخ ٣٘لوٚ ٓـظٔغ ٖٓ حُٔـظٔؼخص ػ٠ِ 

أٝ ٖٓ ه٬ٍ ٣َ١وش حُظٌِلش، ًُٝي رـٔغ ػٞحَٓ حُيهَ حُٔوظِلش . حُِٔغ ٝحُويٓخص حُٜ٘خث٤ش ه٬ٍ ٓ٘ش ٓخ

 . ٓخص حُٜ٘خث٤شٓظٔؼِشً رخ٧ؿٍٞ ٝحُلٞحثي ٝح٣٩ـخٍحص ٝح٧ٍرخف ٝحُظ٢ طؼزَ ػٖ طٌخ٤ُق اٗظخؽ حُِٔغ ٝحُوي
 

        

 ىحٍس طيكن حُيهَ حُظ٢ طز٤ٖ ك٢ هٜٔٔخ حُؼ١ِٞ ٣َ١وش طيكن حُِٔغ( 32)٣ظَٜ حٌَُ٘ ٍهْ            

ٖٓ ه٬ٍ ( حُظيكن حُيه٢ِ)ك٢ كٔخد حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٝك٢ هٜٔٔخ حُٔل٢ِ ٣َ١وش حُظٌِلش ( حُظيكن ح٩ٗلخه٢)

 :ح٧َٓ ٝ ٣لظ١ٞ كو٢ ػ٠ِ هطخػ٢ ح٧ػٔخٍ ًٗٔٞؽ ر٢٤ٔ
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (ٜٓيٍ حٌَُ٘)

Charles D. DeLorme., Jr., Robert B. Ekelund, Jr, Macroeconomics, Op.cit, Page 29 
 

 

 

                                                           
 .437، 2001ٙ، ٤ُٝ1ْ، طَؿٔش ٛ٘خّ ػزي الله، ح٫هظٜخى، حُيحٍ ح٤ِٛ٧ش، حُ٘ٔوش حُؼَر٤ش، ػٔخٕ، ١. رٍٞ ٓخ٣ِٕٞٓٔٞ 1

 ػشع 

 اٌغٍغ ٚاٌخذِبد إٌٙبئ١خ 

 ػٛاًِ الإٔزبط

 أسع ػًّ سأعّبي رٕظ١ُ

 

 الأػّبي

 

 

 الأعش

 اٌّشزش٠بد الاعزٙلاو١خ

 أعٛس إ٠غبس فٛائذ  أسثبػ 

 ؽٍت 

 ػشع  ؽٍت 

 

 

(32)اٌشىً سلُ   
 

الأػّبي ٚلطبع الأعشداسح رذفك اٌذخً فٟ ّٔٛرط  ثغ١ؾ ٠ؾٛٞ لطبع   
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 ع١بعخ ٔمذ٠خ

 ع١بعخ ِب١ٌخ

 اٌغٍغ ٚاٌخذِبد إٌٙبئ١خ 

 ػٛاًِ الإٔزبط

 أسع ػًّ سأعّبي رٕظ١ُ

 الأعش الأػّبي

 أعٛس إ٠غبس فٛائذ  أسثبػ 

 إٔفبق اعزٙلاوٟ

 ِشزش٠بد

 

 ػشائت

 

 ادخبس

 

 اعزضّبس

 
 عٛق سأط اٌّبي

 اٌؾىِٛخ

(33)اٌشىً سلُ   
 

داسح رذفك اٌذخً فٟ ّٔٛرط  ثغ١ؾ ٠ؾٛٞ لطبع الأػّبي ٚلطبع الأعش إػبفخ إٌٝ 

 الإٔفبق اٌؾىِٟٛ ٚ ولاً ِٓ الاعزضّبس ٚالادخبس

٣ٌٔ٘٘خ إٔ ٗطٍٞ ىحٍس حُيهَ حُٔخروش ٢ٌُ طَ٘ٔ ح٩ٗلـخم حُل٢ٌٓٞ ٝح٠َُحثذ ٝح٫ٓظؼٔخٍ 

 (: 33)ٝح٫ىهخٍ ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ 
 

 (ِظذس اٌشىً) 

Dernburg Tomas,Mc Dougall Duncan: Macroeconomics, Tosho printing, Tokyo, Japan, 1976, P 27 

 

 :ه٬ٍ ٣َ١وش طيكن حُِٔغ ٗٔظ٘ظؾ حُٔؼخىُش ح٤َُٜ٘س حُظ٢ ٣ظْ رٞحٓطظٜخ كٔخد حُ٘خطؾ حُٔل٢ِٖٓ 
 

Y= C + G + I +(X – M)  

Y ح٩ؿٔخ٢ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

C    ٙح٫ٓظ٬ٜى حُوخ 

    G ٓ٘ظ٣َخص حُيُٝش 

I     ٍح٫ٓظؼٔخ 

M    حُٞحٍىحص 

X     حُٜخىٍحص 

EX =X-M     ٛخك٢ حُظزخىٍ حُوخٍؿ٢ 
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أٝ ح٩ٗليخم حُلٌي٢ٓٞ  ٬ٗCكع ٖٓ ه٬ٍ حُٔؼخىُش حُٔخروش إٔ ٣ُخىس أ٤ُٝيش كي٢ ح٫ٓيظ٬ٜى حُويخٙ          

G  ٍأٝ ح٫ٓظؼٔخI  طؼَٔ ػ٠ِ ٣ُخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُY  ٝطظٞهق كخػ٤ِش ٌٛٙ ح٣ُِخىس حُٔزخٗيَس ػِي٠

ُٞيض ٛيٌٙ ح٣ُِيخىس ػيٖ ٣َ١ين حٓيظـ٬ٍ ٜٓيخىٍ ٓؼطِيش ُٓ أٝ ػيٖ ٣َ١ين حُويَٝٝ  ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ، كيبًح 

حُوخٍؿ٤يش أٝ ح٩ػخٗيخص أٝ كظي٠ ػيٖ ٣َ١ين ح٩ٛييحٍ حُ٘وييي١، كيبٕ ٛيٌح ح٩ٗليخم ٓي٤ئى١ كظٔيخً اُي٠ ٣ُييخىس 

أٓيخ اًح ؿييخءص ح٣ُِيخىس كيي٢ حُ٘لويخص حُؼخٓييش . ٓزخٗيَس كي٢ حُ٘ييخطؾ حُٔلِي٢ ح٩ؿٔييخ٢ُ ح٫ٓي٢ٔ ٝريي٘لْ حُٔوييحٍ

ٓيٖ هي٬ٍ ١يَف ٓي٘يحص حُو٣ِ٘يش حُؼخٓيش ٗظ٤ـش كَٝ َٟحثذ ٓوظِلش ػ٠ِ ح٫ٓظ٬ٜى أٝ ػ٠ِ حُيهَ أٝ 

ىحهَ كيٝى حُيُٝش كِٖ ٣ٌٕٞ ٌُٜٙ ح٣ُِيخىس أ١ أػيَ ًز٤يَ ٓزخٗيَ ػِي٠ حُ٘يخطؾ حُٔلِي٢ ٓيٖ ك٤يغ حٌُيْ ٝاٗٔيخ 

 .٣ظؤػَ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٖٓ ك٤غ حُظ٣ُٞغ

ًٌُي ٬ٗكع إٔ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُوخٙ ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ طؼٔيَ ػِي٠ ٣ُيخىس حُ٘يخطؾ حُٔلِي٢ ر٘يٌَ         

 .زخَٗ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٣َذ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔٓ

طئى١ ٌٛٙ ح٣ُِخىحص ك٢ ح٩ٗلخم ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُلٌي٢ٓٞ ٝحُويخٙ اُي٠ ٣ُيخىس أهيَٟ أ٠٣يخً ٓيٖ هي٬ٍ        

طؤػ٤َ ح٠ُٔخػق ح١ٌُِ٘
*
. 

ٝح٩ٗلخم  ٣Cظؤُق ح٩ٗلخم حُؼخّ ك٢ ًٗٔٞؽ ح٠ُٔخػق حُز٢٤ٔ ٖٓ ح٩ٗلخم ح٫ٓظ٢ً٬ٜ حُوخٙ        

٣ٝيُهَِ أ٠٣خً ك٢ كٔخرخطٚ ٛخك٢ حُظزخىٍ حُوخٍؿ٢، ٣ٝلَظَٝ ػزخص   Iٝح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ Gل٢ٌٓٞ حُ

 : ح٧ٓؼخٍ

=cYd+C0 (1) C               :c ح٤َُٔ حُلي١ ٬ُٓظ٬ٜى رخُ٘ٔزش ُِيهَ حُظَٜك٢                          . 

 :Yd             Yd=Y–T+R  (2)حُيهَ حُظَٜك٢ ٝ :T  ٝح٠َُحثذR   :حُظل٬٣ٞص. 

    I=I0  (3)                      I  :ٍطخرغ ح٫ٓظؼٔخ   . 

G=G0  (4)                       :G طخرغ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ   . 

 R=R0  (5)  :R                     طخرغ حُظل٬٣ٞص حُل٤ٌٓٞش. 

T=tY+T0  (6)                  T :(رَ٘حثق حُيهَ ٓغ حكظَحٝ إٔ ح٠َُحثذ ٫ طظؤػَ) طخرغ ح٠َُحثذ.  

X                       X=X0  (7) :حُٜخىٍحص ا٠ُ حُوخٍؽ. 

 (8) M=mY+M0            M  :حُٞحٍىحص ٖٓ حُوخٍؽ ٝm :ح٤َُٔ حُلي١ ٬ُٓظ٤َحى. 

Y=C+I+G+X–M  (9)      ٓؼخىُش حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٖٓ ؿخٗذ حُظيكن ح٩ٗلخه٢           . 
 

٢ٌُ ٗٔظويّ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ح٫هظٜخى١  رٌلخءس ٣ـذ أ٫ًٝ إٔ ٗـٔغ ؿ٤ٔغ ٌٛٙ حُظٞحُٗيخص حُـِث٤يش كي٢        

ًٗٔٞؽ  طٞح٢ُٗ ٝحكي ٣ظَٜ طؤػ٤َ ٓوظِيق حُظٞحُٗيخص ػِي٠ ٓٔيظٟٞ حُ٘يخطؾ ٓيٖ هي٬ٍ حُؼ٤ِٔيخص حُلٔيخر٤ش 

  (1a)ك٘لَٜ ػ٠ِ حُٔؼخىُش (  1)ك٢ حُٔؼخىُش (  2)ٗؼٞٝ حُٔؼخىُش : حُظخ٤ُش
 

C  = Co + c(Y–T + R)   (1a) 

 (:9)ك٢ حُٔؼخىُش (  8)ٝ ( 3( )4(  )5(  )6( )7)  (1a)ٗؼٞٝ حُٔؼخى٫ص 
                                                           

ٌْٜ٘ ٖٓ ٣ٌَ٘ ح٠ُٔخػق ح١ٌُِ٘ ٍؿْ رٔخ١ظٚ ػَٜ٘حً ٛخٓخً ك٢ ٓؼظْ حُ٘ٔخًؽ ح٫هظٜخى٣ش حُٔؼويس، ًٔخ ٣ؼط٢ ٛ٘خع ح٤ُٔخٓش أٍهخٓخً ىه٤وش ٗٔز٤خً طٔ *

 .حُظ٘زئ رآػخٍ طـ٤٤َ ح٩ٗلخم حُؼخّ أٝ ح٩ٗلخم حُوخٙ أٝ ح٫ٓظؼٔخٍ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ
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= Co + c[Y – (T0 + tY) + R0]  + I0 + G0 + X0  – (M0 + mY) Y 

 Co + cY – cT0 – ctY   + cR0 + I0 + G0 + X0 – M0 – mY = Y: ٣َِٗ ح٧هٞحّ 

 :ا٠ُ حُطَف ح٥هَ ٝٗوَؿٜخ هخٍؽ حُوّٞ Y ٗ٘وَ ح١٧َحف حُظ٢ طل١ٞ 

Y (1 – c + ct  + m)  =  Co – cT0 + cR0 + I0 + G0 + X0 – M0   

 :(c + ct  + m – 1)رخُظو٤ْٔ ػ٠ِ 

= (Co–cT0+cR0+I0+G0+X0 – M0)/ (1– c+ct +m)   (A)     Y 

 Y∆ٓظئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ  G∆إ أ١ ٣ُخىس ك٢ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ 

     ∆Y +Y= (Co–cT0+cR0+I0+G0+ (∆G) +X0–M0)/ (1–c + ct + m)  

 Y = ∆G/(1–c+ct+m)∆: ٖٓ حُٔؼخىُش حُٔخروش ٗـي   (A)ٝ رطَف حُٔؼخىُش 
 

كيبٕ حُ٘يخطؾ حُٔلِي٢ ٓي٤ِىحى  G∆ٖٓ حُٔؼخىُش حُٔخروش ٗٔظ٘ظؾ أٗٚ اًح ُىٗخ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ رٔويحٍ          

 .ٝٛٞ ٓخ ٠ٔٔ٣ ر٠ٔخػق ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  1(c+ct+m-1)/   ٝرخً ك٣ُ٢خىس ٌٛح ح٩ٗلخم ٠َٓ رٔويحٍ
    

٫ طظـ٤يَحٕ رظـ٤يَ حُييهَ كظٜيزق   Mٝحُيٞحٍىحص Tاًح رٔط٘خ حًُ٘ٔٞؽ أًؼَ ٝحكظَٟي٘خ إٔ ح٠ُي٣َزش       

 .1(c-1)/ه٤ٔش ح٠ُٔخػق طٔخ١ٝ  
  

 5=  (0.8-1)/1كبٕ ه٤ٔش ح٠ُٔــــــخػق طٔـخ١ٝ 0.8 ٤َ حُلي١ ٬ُٓظ٬ٜى ٣ٔخ١ٝكبًح ًخٕ حُٔ       

كبٕ حُ٘ـخطؾ حُٔل٢ِ ٤ٓظ٠خػق، ٝٓخ ٣٘طزن ػ٠ِ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ % 20أ١ اًح ُىٗخ ح٩ٗلخم رٔويحٍ 

٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق أػَ ح٠ُٔخػق ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ . ٣٘طزن ػ٠ِ ح٩ٗلخم حُوخٙ ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ أ٠٣خً 

طئى١ ا٠ُ ٣ُخىس أًزَ رٌؼ٤َ ك٢ حُ٘خطؾ   G∆ٓــٔظٟٞ ح٩ٗلخم  ح١ٌُ ٣ز٤ٖ إٔ ٣ُخىسً ٛـ٤َسً ك٢( 34)ٍهْ 

 . Y∆حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

,DSMV

CZZ 

 الإٔفبق 

∆G or ∆C or∆ I 

   إٌبرظ اٌّؾٍٟ 

C +G+I+EX    

 

   Y=Yd   ْرٛاص 

       Y 

 ∆G+ C+G+I+EX    

 

(34)اٌشىً سلُ   
 

اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٚفمبً ٌطش٠مخ الإٔفبقِخطؾ رٛاصْ إٌبرظ   

Y' 
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٣ٌٖٔ إٔ طظ٠ق حٍُٜٞس رٌَ٘ أك٠َ اًح طِٞٛ٘خ ا٠ُ ٓؼَكش ح٥ػـخٍ حُٔزخَٗس ٝ ؿ٤َ حُٔزخَٗس         

ُ٪ٗلخم حُؼخّ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٖٓ ه٬ٍ ًٗٔٞؽ ٝحكي ٣ـٔغ ًٗٔٞؽ حُطِذ ٝحُؼَٝ ح٢ٌُِ ٓغ ًٗٔٞؽ 

ح٠ُٔخػق
1
: 

 

 

 AE (Aggregate Expenditure)إٔ ٓ٘ل٤٘خص ح٩ٗلخم ح٢ٌُِ  (35-a)ٝ  (b-35)٬ٗكع ٖٓ حٌَُ٘  

كخٍطلخع ح٧ٓؼخٍ ٓٞف ٣٘وَ ٓ٘ل٤٘خص ح٩ٗلخم رخطـخٙ   P0,P1,P2طظـ٤َ ػ٘ي ٓٔظ٣ٞخص حُٔؼَ حُٔوظِلش 

ح٧ٓلَ، ًٔخ إٔ حٗولخٝ ح٧ٓؼخٍ ٓٞف ٣لًَٜخ ٗلٞ ح٧ػ٠ِ أ١ إٔ ٓٔظٟٞ ح٩ٗلخم حُؼــــــخّ ٣َطلغ 

 AE1ا٠ُ  AE0ُٞ كَٟ٘خ إٔ ح٩ٗلخم حُؼخّ  حُىحى ٖٓ . ػ٘يٓخ ط٘ولٞ ح٧ٓؼخٍ ٣ٝ٘ولٞ ػ٘يٓخ طَطلغ

حُلو٤و٢ ٣ِىحى رٔزذ حُظؤػ٤َحص حُٔلَٟش اٟخكشً ا٠ُ حُظـ٤َ حُلخَٛ ك٢ كبٕ ٌٛٙ ح٣ُِخىس طـؼَ حُ٘خطؾ 

ا٠ُ  Y'1ٗظ٤ـش طؤػ٤َ ح٩ٗلخم ح٢ُٝ٧ ٖٝٓ  Y'1 ا٠ُ Y0 ح٩ٗلخم ح٢ٌُِ، أ١ ط٘ظوَ حُٔوَؿخص حُلو٤و٤ش ٖٓ

Y1  ٌَُ٘ٗظ٤ـش طؤػ٤َ ح٠ُٔخػق ًٔـــخ ٣ظَُٜ ح(35-b). 
 

 

 

 b -35))ػ٬هش حُٔؼَ رخُٔوَؿخص ح٤ٌُِش ك٢ حٌَُ٘  حُٔؼزَس ػٖ  (A,B,C)ُٞ ٍٓٔ٘خ حُ٘وخ١         

ُلِٜ٘ـــخ ػ٠ِ ٓ٘ل٠٘ حُطِذ ح٢ٌُِ  (a-35)ك٢ حُ٘ــٌَ  (A,B,C)ِٝٝٛ٘خ ر٤ٜ٘ــخ رخ٫ٓظؼخٗش رخُ٘وخ١ 

AD (Demand Aggregate ) ٌَُ٘ك٢ ح(35-b)  ٝح١ٌُ ٣ز٤ٖ ٬ًً ٖٓ حُظؤػ٤َ ح٢ُٝ٧ ٝحُؼخ١ٞٗ

حُؼ٬هش ر٤ٖ ح٩ٗلخم حُلو٤و٢  (c-35)ُ٪ٗلخم ٖٓ ه٬ٍ حُٔؼَ ٝح٠ُٔخػق ػ٠ِ حُظٞح٢ُ، ٣ٝظَٜ حٌَُ٘ 

 4052ٝكيس ٖٓ  20ٝحُيهَ حُلو٤و٢ ٖٓ ه٬ٍ أٍهخّ حكظَح٤ٟش طز٤ٖ أٗٚ رظول٤ٞ ح٩ٗلخم حُؼخّ رٔويحٍ 

  .4012ا٠ُ  4052ٝكيس أ١ ٖٓ  40لٞ رٔويحٍ كبٕ حُيهَ حُلو٤و٢ ٣٘و 4032ا٠ُ 

 

 

إٔ حٗولخٟخً  (35-d)ٝ  (c-35)ُٝٞ كَٟ٘خ ػزخص ح٧ٓؼخٍ ٗٔظط٤غ إٔ ٗٔظ٘ظؾ ٖٓ ه٬ٍ ح٤ٌُِٖ٘        

ٝكيس، أ١  40ٝكيس أىٟ ا٠ُ حٗولخٝ حُيهَ حُلو٤و٢ ح٢ٌُِ رٔويحٍ  20ٓزيث٤خً ك٢ ح٩ٗلخم ح٢ٌُِ رٔويحٍ 

 .إٔ حُظـ٤َ ح٢ُٝ٧ ط٠خػق ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َ ح٠ُٔخػق

 

 

 

 

 

                                                           
1   David C. Colander: The Economics, op.cit, P(602). 
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(35)اٌشىً   

 

 

 ّٔٛرط اٌطٍت ٚاٌؼشع اٌىٍٟ ِغ ّٔٛرط اٌّؼبػف

   (a)    (C) 

     (d) (b)    ِٕٕٝؾ AD 

 AE/APّٔٛرط 

 

  AE/APّٔٛرط 

ّٔٛرط  AS/AD  (ٍٓغ ػزخص ح٧ٓؼخ)  

 

  AE2 (2026+0.5Y) 

   AE0 (2006+0.5Y) 

  
  
  

  
س 

ؼب
ع

لأ
 ا
ٜ

ٛ
غز

ِ  

P0      

 
 

P1     

 

 

P2 

 

4052  
 
 

 

4032  
   
     
 

4012 

 

 

AS 
  20       20 

      4012      4032      4052 

20 

20 

AP 

 

B' 

     Y0   Y'1   Y1       Y2 

AD 

B'

Ά 

C 

AD0 AD1 

AE2 

AE1 

AE0 

ٟ
١م

ؾم
اٌ
ق 

فب
لإٔ

 ا

B 

A 

B 

C 

A 

 اٌذخً اٌؾم١مٟ اٌّخشعبد اٌؾم١م١خ 

ٟ رؤص١ش ِجذئ  

 

 رؤص١ش اٌّؼبػف

 

 رؤص١ش اٌّؼبػف

 

ٟرؤص١ش ِجذئ  

 

4012      4032       4052 Y0    Y'1  Y1       Y2 

      

 ٜٓيٍ حٌَُ٘ 

David C.  Colander: The Economics, McGraw-Hill Companies, UK, 2001, P(602). 

 

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ أ٤ٔٛش ًٗٔٞؽ ح٠ُٔخػق ح١ٌُِ٘ حُٔخرن ا٫ أٗٚ ٣ـلَ طؤػ٤َ حُ٘وٞى ٝأٓؼخٍ حُلخثيس       

ٝطـ٤َ أٓؼخٍ حَُٜف ًٔخ أٗٚ ٣لظَٝ ػزخص ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝٛٞ رخُظؤ٤ًي ٛل٤ق ك٢ ٌِٗٚ حُٔخرن رـٞ 

زخىة ٝأكٌخّ حُ٘ظَ ػٖ ١ز٤ؼش حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ حُٔطزن ٓٞحءً أًخٕ ٗظخٓخً حهظٜخى٣خً هخثٔخً ػ٠ِ ٓ

 .ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش أٝ ًخٕ ؿ٤َ ًُي ًُٝي ٧ٗٚ ُْ ٣يهَ ٓؼيٍ حُلخثيس رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ
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 ّٔٛرط اٌّؼبػف ِغ إدخبي ِؼذي اٌفبئذح

 

1000           1100 

اٌؼشع اٌىٍٟ)  

180 

Y0          Y2            Y1   

 

   ∆ I 

AD2       AD1 

∆G 

 

ٟ
١م

ؾم
اٌ
ق 

فب
لإٔ

 ا

اٌؾم١مٟ اٌّؾٍٟ إٌبرظ  

AP 

AE1 (C+I0+G1) 
 
 

AE2  (C+I1+G1) 

 
 

AE0  (C+I0+G0) 

AS 

AD0 بس
عؼ

لأ
 ا
ٜ

ٛ
غز

ِ 

(36)اٌشىً   

 اٌزؤص١ش اٌظبفٟ

 رؤص١ش ص٠بدح إٌفمبد 

 رؤص١ش أخفبع الاعزضّبس

 إٌبرظ اٌّؾٍٟ ِغ ّٔٛرط اٌّؼبػف

ُٞ أىهِ٘ـخ ٓؼيٍ حُلخثيس ك٢ كٔـخرـخص ًٗٔٞؽ ح٠ُٔخػق ٬٘ٓكع طَحؿغ طؤػ٤َٙ رخُلؼَ ًٔـخ ٣ز٤ٖ           

ُش ٖٓ ه٬ٍ ١َف ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ∆ G، ًُٝي ٧ٕ ٣ُخىس حُ٘لوخص حُل٤ٌٓٞش (36)حٌَُ٘ ٍهْ  َٞ حُٔٔ

حُؼخٓش


ٓٞف طَكغ أٓؼخٍ  

حُلخثيس، ٝحٍطلخع أٓؼخٍ حُلخثيس 

ٓٞف ٣ولٞ ٖٓ كـْ 

 I1ا٠ُ   I0ٓظؼٔخٍحص ٖٓح٫

ًُٝي ُٞؿٞى ػ٬هش ػ٤ٌٔش 

ٝحٟلش ر٤ٖ كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ 

ٝٓؼيٍ حُلخثيس، ٝرخُظخ٢ُ 

كخٗولخٝ ح٫ٓظؼٔخٍ رٔويحٍ 

I  ∆ ٍٗظ٤ـش حٍطلخع أٓؼخ

حُلخثيس، ٤ٓؼَٔ ػ٠ِ طول٤ٞ 

ا٠ُ   AE1ح٩ٗلخم ح٢ٌُِ ٖٓ

AE2  ٞٝرخُظخ٢ُ ٤ٓ٘ول

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حُلو٤و٢ ٖٓ 

Y1   ا٠ُY2  ٌٕٞٝرٌُي ٣

حُظؤػ٤َ حُٜخك٢ ٣ُِخىس حُ٘لوخص 

حُؼخٓش ٛٞ ٣ُخىس حُ٘خطؾ 

 2Yا٠ُ   Y0 حُٔل٢ِ ٖٓ

ٌٛٙ ح٣ُِخىس ٗخطـش ػٖ ٣ُخىس 

ا٠ُ  Y0حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٖٓ 

1Y ( حُ٘خطـش ػٖ ٣ُخىس

ٓطَٝكخً ( ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ

ٜٓ٘خ ح٫ٗولخٝ ك٢ حُ٘خطؾ 

ُ٘خطؾ ريٍٝٙ ػٖ حٍطلخع ٓؼيٍ حُلخثيس ٗظ٤ـش حٗولخٝ ح٫ٓظؼٔخٍ ح حُ٘خطؾ ػٖ) Y2 ا٠ُ Y1 حُٔل٢ِ ٖٓ

ًِٔخ أىهِ٘خ ٓظـ٤َحص أًؼَ ك٢ ًٗٔٞؽ ح٠ُٔخػق ًِٔخ حٓظطؼ٘خ إٔ ٗويٍ رٟٞٞف (. ١َف ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش

أٝ ح٫ٓظ٬ٜى  Iأٝ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ  Gحُ٘خطؾ حُلو٤و٢ حُـي٣ي حُٔٔظٜيف ٗظ٤ـش ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ 

٠خػق ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧شٝطـيٍ ح٩ٗخٍس إٔ ه٤ٔش حُٔ Cحُوخٙ 
1
 .2.5ٝ  2طظَحٝف ر٤ٖ  

                                                           
 ٣ِٝىحى  ح٩ٗلخم  ٝرٌُي ٤ِٓىحى ح٫ٓظؼٔخٍ اًح طْ ط٣َٞٔ حُ٘لوخص حُؼخٓش ٖٓ ه٬ٍ ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ كبٕ أٓؼخٍ حُلخثيس ٓظظـٚ ا٠ُ حُٜز١ٞ ري٫ً ٖٓ حُٜؼٞى

ٍَ ٖٓ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٌُٖٝ ًُي ٤ٌٕٓٞ ػ٠ِ ح٧ؿِذ ػ٠ِ كٔخد حٍطل  .خع ح٧ٓؼخٍح٢ٌُِ ٗظ٤ـش ٣ُخىس ً

1 David C.  Colander: The Economics, op.cit, P 601.        



 

 

191 

 

 

 اٌّجؾش اٌضبٟٔ
 

 

 

 رطج١ك ّٔبرط اٌزٛاصْ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ِٓ ٚعٙخ ٔظش إعلا١ِخ

 

 :(GDP)ِشىٍخ ؽش٠مخ ل١بط إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ   (أ 
 

 

 ك٢ حُزيح٣ش ٣ـذ حُظؤ٤ًي رؤٕ حُظل٤َِ حُٔخرن ٝكوخً ُط٣َوش حكظٔخد حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ       

 ٌَ ؿ٤َ ىه٤ن، ًُٝي ٧ٕ ٌٛح حُ٘خطؾ ٣ـلَ ٓـٔٞػش ٛخٓش ٖٓ حُؼٞحَٓ أرَُٛخ أٗٚ  رٌِ٘ٚ حُلخ٢ُ ٛٞ طل٤ِ

ش حٍُِٔ٘ ك٢ ر٤ظٜخ ٣َٜٔ هطخػخً ًز٤َحً ٖٓ ح٩ٗظخؽ، ًؼيّ حكظٔخرٚ ٫ٓظ٬ٜى حُل٬ف ٖٓ كوِٚ ٝػَٔ ٍر

ٓـٔٞػش ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص  اٗظخؽٝرخُٔوخرَ كٜٞ ٣لظٔذ حٓظ٬ٜى أٝ . ٝؿ٤َٛخ ٖٓ أػٔخٍ ٓ٘ظـش

ح٠ُخٍس ٝؿ٤َ حَُٔؿٞرش ٝحُظ٢ طئى١ ا٠ُ آػخٍ ِٓز٤ش ػ٠ِ حُٔـظٔغ ًخُيهَ حُ٘خطؾ ػٖ ر٤غ حُِٔغ 

. ٘ظـخطٜخ ٝحُظ٣َٝؾ ُٜخٝحُويٓخص ح٠َُٔس رخُٜلش ًخ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓؼخَٓ حُظزؾ ٝحٌُلٍٞ ٝحٓظ٬ٜى ٓ

ك٢ حًَُ٘خص ٝحُٔئٓٔخص حُظ٢ طويّ حُويٓخص ح٠ُخٍس ً٘ٞحى١ حُؤخٍ ٝحُيهٍٞ حُ٘خؿٔش  ًٌُٝي ح٫ٓظؼٔخٍ

ًٌُٝي ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طي٣َ ٝطَٝؽ ُٔؼخ٬ٓص ٓخ٤ُش ٛل٣َش ٫ طئى١ ا٠ُ اٟخكش . ػٜ٘خ

حُ٘خؿْ ػٖ ٓي٤ٗٞ٣ش ح٧كَحى  ح٫ٓظ٬ٜىأ٠٣خً ر٤ٖ  ٝٛٞ ٫ ٤ٔ٣ِ. أ٣ش ه٤ٔش كو٤و٤ش ُِٔ٘ظـخص حُظ٢ طظؼخَٓ رٜخ

ًٌُٝي ٣َٜٔ حُظٌخ٤ُق حُز٤ج٤ش حٌُز٤َس حُ٘خطـش ػٖ حُظِٞع . ٝحًَُ٘خص أٝ ح٩ٗلخم ٖٓ ٓٞحٍىٛخ حٌُحط٤ش

حُظلٌي حُط٬م ٝ ٝحٛظ٬ى حُٔٞحٍى ؿ٤َ حُٔظـيىس، ٝحُظٌخ٤ُق ح٫ؿظٔخػ٤ش حُ٘خطـش ػٖ ٣ُخىس كخ٫ص

 .  ٔشح١َٓ٧ ٣ُٝخىس ٓؼي٫ص حُـ٣َ

      

ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ طئى١ ٣ُخىس حٌُٞحٍع حُطز٤ؼ٤ش حُ٘خطـش ػٖ ح٫ٓظـ٬ٍ حُـخثَ ُِٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش       

ا٠ُ ٣ُخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ َٓط٤ٖ ك٢ حَُٔس ح٠ُٝ٧ ػٖ ٣َ١ن ٣ُخىس حُيهٍٞ حُ٘خطـش ػٖ حٓظـ٬ٍ 

ىس حُيهٍٞ حُ٘خطـش ػٖ طٌخ٤ُق اُحُش ح٥ػخٍ ٌٛٙ حُٔٞحٍى ؿ٤َ حُٔظـيىس ٝك٢ حَُٔس حُؼخ٤ٗش ػٖ ٣َ١ن ٣ُخ

ًٌُٝي حُلخٍ رخُ٘ٔزش ٬ٌُِ٘ٔص ح٫ؿظٔخػ٤ش اً إٔ ٣ُخىس . حُِٔز٤ش حُ٘خؿٔش ػٖ ٌٛح ح٫ٓظـ٬ٍ حُـخثَ

كخ٫ص حُط٬م ٝحُظلٌي ح١َٓ٧ ٓؼ٬ً ط٣ِي ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٗظ٤ـش ٣ُخىس ىهٍٞ حُٔلخ٤ٖٓ 

ص حُِٝؿ٤ش، ٣ُٝخىس ىهٍٞ ٓ٘ظـ٢ ٝٓٔٞه٢ حُٔـخثَ ٝحَُٔ٘ٝرخص ٝحُو٠خس حُؼخ٤ِٖٓ ػ٠ِ كَ حُو٬كخ

حٌُل٤ُٞش ٝحُٞؿزخص ح٣َُٔؼش حُـخِٛس ٗظ٤ـش  ٣ُِخىس حٓظ٬ًٜٜخ، ًٌُٝي حُيهٍٞ حُ٘خؿٔش ػٖ ٍَٟٝس 

ػَٔ حَُٔأس حُٔطِوش هخٍؽ ُِٜٓ٘خ، اً إٔ ػِٜٔخ حُٔخرن ػ٠ِ ٍػخ٣ش أر٘خثٜخ ًؤّ ٤ُٔض ٝحٍىس ك٢ كٔخرخص 

! ٝأ٠٣خً ٣ئى١ حٍطلخع ٓؼي٫ص حُـ٣َٔش ا٠ُ ٣ُخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ! ٔخ٢ُحُ٘خطؾ حُو٢ٓٞ ح٩ؿ

رٔزذ ٣ُخىس طٞظ٤ق ٍؿخٍ ح٧ٖٓ ٝحُلَحّ ٣ُٝخىس ىهٍٞ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُٔ٘خك٢ ٝحُٔـٕٞ ٝحُٔلخًْ،  

 . ًٌُٝي ٣ُخىس ٓز٤ؼخص أؿِٜس ح٩ٌٗحٍ ٝأِٓلش حُيكخع ػٖ حُ٘لْ ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ٝٓخثَ ٌٓخكلش حُـ٣َٔش
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إ طؼ٣َق حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حُظو٤ِي١ رؤٗٚ ٓـٔٞع ه٤ْ حُِٔغ ٝحُويٓخص حُظ٢ ط٘ظؾ ك٢          

ٓـظٔغ ٓخ ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓخ، ٣ؼزَ ػٖ ٓخ ٣٘ظؾ ك٢ ٌٛح حُٔـظٔغ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٓيٟ كخثيطٚ أٝ ٓيٟ 

ًٔخ أ٣ٍي ُٚ إٔ ٣ٌٕٞ، ٍَٟٙ، ٝرٌُي كٜٞ ٫ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ٓئَٗحً ىه٤وخً ؿيحً َُِكخٙ ٝحٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش 

 Simon Kuznetsٌٝٛح ٓخ أًيٙ أكي ٓوظَػ٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٗلٔٚ ٤ٕٓٔٞ ًُٞٗظْ 

ك٤٘ٔخ كٌٍ ٓـِْ حُ٘ٞحد ح٢ٌ٣َٓ٧ هخث٬ً  1962ك٢ ػخّ 
1
 : 

 "ٖٓ حُٜؼٞرش ح٫ٓظي٫ٍ ػٖ ٓيٟ ٍكخٙ ح٧ٓش ٖٓ ه٬ٍ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ"       

 : John Kenneth Galbraithًٌُي هخٍ ح٫هظٜخى١ ح٤َُٜ٘ ؿٕٞ ؿِزَص ٤ً٘غ  

ٓؼي٫ص  -ػخؿ٬ً ٤ُْٝ آؿ٬ً ٤ٓوظل٢ ط٤ًَِٗخ ػ٠ِ ح٫ٛظٔخّ رخ٤ٌُٔش حُٔ٘ظـش ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص"       

."ُٜخُق ح٫ٛظٔخّ رٔٔظٟٞ حُٔؼ٤٘ش حُظ٢ طٞكَٛخ -٣ُخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ
2
 

ٕ ٤ُْٝ ٍٗٞىّ ٝؿ٤ْٔ طٞر٤ٖ روُٜٞٔخحٕ ح٤َُٜ٘خظٜخى٣أ٠٣خً أًي ًُي ح٫ه
3
: 

 "حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٤ُْ ٓو٤خٓخً َُِكخٙ"       

 

 :(DGDP) الزشاػ ِؤشش عذ٠ذ ٌم١بط إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ  (ة 

 

٤ُٜزق أًؼَ   GDPحُظو٤ِي١  ٣ٌٖٔ اؿَحء رؼٞ حُظؼي٬٣ص حُطل٤لش ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ        

ًُٝي رطَف ه٤ٔش حُٔ٘ظـخص ح٠ُخٍس ٖٓ ٌٛح حُٔئَٗ  ،DGDPٝطؼز٤َحً ػٖ ٓٔظٟٞ حَُكخٙ ٝحُظويّ  ىهش

ٖٓ  رٜخ ، ًٔخ طٔظزؼي كخ٤ُخً ٓؼ٬ً ٍُحػش ٝٛ٘خػش حُٔويٍحص ٝح٫طـخًٍُٝي رؼي طؼو٤ِٜخ ري٫ً ٖٓ ٣ُخىطٜخ

ٝهزَ حهظَحف ٌٛح حُٔئَٗ  .ػ٠ِ أٓخّ أٜٗخ ٗ٘خ١ ؿ٤َ هخ٢ٗٞٗحُظو٤ِي١  ح٩ؿٔخ٢ُ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ

٫ ري أ٫ًٝ ٖٓ حٓظؼَحٝ ٝحكيحً ٖٓ أْٛ حُٔئَٗحص حُٔوظَكش ح٧هَٟ ًزي٣َ ُو٤خّ  DGDPحُـي٣ي 

 . GPI حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٝٛٞ ٓئَٗ حُظويّ حُلو٤و٢

 

GPI (Genuine Progress Indicator)ٓئَٗ حُظويّ حُلو٤و٢  حرظٌَ        
 

ح٫هظٜخى٣خٕ ؿٕٞ 

 (Daly Herman)ٝ ىح٢ُ َٖٛٓ   (John Cobb)ًٞد
4
ٝٛٞ ٓئَٗ ٢ًِ ًَٓذ ٖٓ . 1994ك٢ ػخّ  

٣ئػَحٕ ك٢ ٌٛح حُٔئَٗ ا٣ـخر٤خً،  ٜٓ٘خ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝحُيهَ حُظَٜك٢ ٝ ،ؿِث٤خً ٓئَٗحً  51

ٝططٍٞ ػيى ح٧ٝرجش ٝح٧َٓحٝ ٝٓؼي٫ص حُط٬م ٝحُـ٣َٔش ٝح٫ٗظلخٍ ٝحُزطخُش ٝطؼخ٢١ حُٔويٍحص 

حٌُؼ٤َ ٖٓ أٌٗخٍ حُظِٞع حُز٤ج٢ ٝطئػَ ك٤ٚ رٌَ٘ ِٓز٢، ٌٝٛٙ حُٔئَٗحص حُـِث٤ش َٓطزش ك٢ ػ٬ع ٝ

 :(14)ٍهْ  ٓـٔٞػخص ٍث٤ٔش ًٔخ ٣ٟٞق حُـيٍٝ حُظخ٢ُ

                                                           
1  John Thornhill, a measure remodeled, Financial Times, January 28/2009: 

http://www.oecd.org/dataoecd/23/43/42085619.pdf 

2 Daniel Ben-Ami, The midwife of miserabilism (Books discussed), The Affluent Society, by John Kenneth 

Galbraith 25 January 2008: http://www.spiked-online.com/index.php?/site/reviewofbooks_article/4363/ 

3 Nordhaus, William and James Tobin. “Is growth obsolete,” in Economic, National Bureau of Economic 

Research, 1972, Page 24: http://www.nber.org/chapters/c7620.pdf 

4 Peter Miller and Laura Westra,: “Just Ecological Integrity: The Ethics of Maintaining Planetary Life”  

Chapter(9) "Measuring Progress and Decline" Rowman & Littlefield Publishers Inc. 2002, p 84. 

http://www.nber.org/chapters/c7620.pdf
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 GPI Economic Indicatorsحُٔئَٗ ح٫هظٜخى١  (1

  GPI Social-Humanحُٔئَٗ ح٫ؿظٔخػ٢ ٝح٩ٗٔخ٢ٗ  (2

  GPI Environmentalحُٔئَٗ حُز٤ج٢  (3

 

(14)حُـيٍٝ ٍهْ 
1
 

 ٝٛٞ ٓئَٗ ًَٓذ( Genuine Progress Indicator)ٓئَٗ حُظويّ أٝ حَُكخٙ حُلو٤و٢ 
 
 

 ٖٓ ػ٬ع ٓـٔٞػخص طؤهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حُؼٞحَٓ ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝحُز٤ج٤ش
 

 اٌّؤشش الالزظبدٞ 
 

 اٌّؤشش الاعزّبػٟ ٚالإٔغبٟٔ 
 

   اٌّؤشش اٌج١ئٟ
 

 ح٫كظ٤خ٢١ ٖٓ حُ٘ل٢ ٝحُـخُ  حُلوَ ح٩ؿٔخ٢ُحُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

 حُؼَٔ ح٫كظَح٢ٟ ُِز٤ظ٤ٖٓٞ  ط٣ُٞغ حُيهَ حُظ٘ٞع ح٫هظٜخى١

 طٌؼ٤ق حٓظويحّ حُطخهش  حُزطخُش حُظـخٍس

 حُويٍس حُٔٔظوز٤ِش ػ٠ِ حٍُِحػش  حُزطخُش حُٔو٘ؼش حُ٘خطؾ حُظَٜك٢

 ٓوخٝٓش ح٧ٗـخٍ ٝحُـخرخص ٖٓ أؿَ حُزوخء  ٓٔظٟٞ ح٧ؿٍٞ ٓؼيٍ ح٧ؿٍٞ ح٧ٓزٞػ٢

 طلظ٤ض ٝحٛظ٬ى حُـخرخص  ح٧ػٔخٍ ح٤ُُِ٘ٔش ٢ٜوح٩ٗلخم حُ٘

 ح٬ُٔٓش حُز٤ج٤ش ٝحُؼ٘خ٣ش رخٌُزخٍ ح١٧لخٍطَر٤ش  ٜٓخ٣ٍق حُ٘وَ

 ك٢ حُزَ ٝحُزلَ ح٧ك٤خءك٤خس  أٝهخص حُلَحؽ ح٠َُحثذ

 حُز٣َشحُٔ٘ظِٛخص ٝحُٔ٘خ١ن  أػٔخٍ حُظطٞع  ح٫ىهخٍٓؼيٍ 

 حُظَرش ح١َُزش حُٜخُلش ٍُِِحػش ُٖٓ حٌُٛخد ٝح٣٩خد ٍُِِٔ٘ ٝحُؼَٔ ٓٔظٟٞ حُي٣ٕٞ

 كـْ ح٧ٍح٢ٟ حٍُِحػ٤ش حُٔ٘ول٠ش ٓظ٢ٓٞ ػَٔ ح٩ٗٔخٕ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُل٤ٌٓٞش 

 ح٤ُٔخٙ حُٜخُلش ٬ُٓظويحّ ٝك٤خص حُٔٞح٤ُي  حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُوخٛش 

 حُٜٞحء حُ٘و٢ ٝك٤خص حُٔٞح٤ُي طلض ػَٔ حُٔ٘ش   

 ٗزؼخػخص ح٠َُٔس رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلشح٫ حُزيحٗش   

 ٗزؼخػخص ؿ٤َ ح٠َُٔسح٫ ح٫ٗظلخٍ   

 حُوَِ ك٢ ٓٔظٟٞ حٌَُرٕٞ طؼخ٢١ حُٔويٍحص   

 ٓخ ٣ٜيى حُٜلش حُؼخٓش أٝ حُز٤جش كٞحىع ح٤ُٔخٍحص   

 ٓؼيٍ ح٧ٍح٢ٟ حُٔوَرش رٔزذ حُ٘لخ٣خص  ٓؼي٫ص حُط٬م  

 ٤ًٔش ح٧ٍح٢ٟ حُٜخُلش ٬ُٓظ٤طخٕ حُـ٣َٔشٓؼي٫ص   

   ٓ٘خًَ حُٔوخَٓس  

   ٓؼيٍ ٓ٘خًٍش حُ٘خهز٤ٖ  

   ٓيٟ طلو٤ن ح٧ٛيحف حُظؼ٤ٔ٤ِش  
 

 

 

 

                                                           
1 Mark Anielski, The Alberta GPI Blueprint, The Genuine Progress Indicator (GPI( Sustainable Well-Being 

Accounting System, September 2001, P(21) Pembina Institute: www.pembina.org,  

http://www.pembina.org/
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ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس  GPI حُٜز١ٞ حٌُز٤َ ك٢ ٓئَٗ حُظويّ حُلو٤و٢( 37)٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ            

رٌَ٘ ِٓلٞظ رؼي ػخّ   GDPح٤ٌ٣َٓ٧ش ك٢ حُٞهض ح١ٌُ ًخٕ ٣ِ٣ي ك٤ٚ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حُلو٤و٢

 1992رؤٓؼخٍ  1970ى٫ٍٝ ُِلَى حُٞحكي ػخّ   8686ٖٓ ٓئَٗ حُظويّ حُلو٤و٢ ، ك٤غ حٗولٞ 1970

 ٤16595ٚ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٖٓ ، ك٢ حُٞهض ح١ٌُ حٍطلغ ك1998ى٫ٍٝحً رظخ٣ٍن  5649حُؼخرظش ا٠ُ 

رٟٞٞف إٔ حُ٘خطؾ  طؼزض ٙ حُٔوخٍٗشٌٝٛ. ه٬ٍ ٗلْ حُلظَس حً ى٫ٍٝ 27939أُق ى٫ٍٝ ُِلَى حُٞحكي ا٠ُ 

ٓئَٗ ؿ٤َ ىه٤ن ُو٤خّ ٓٔظٟٞ حَُكخٙ أٝ حُظويّ ح٫هظٜخى١ أٝ كـْ  حُظو٤ِي١ ٛٞ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ

، ٖٝٓ ٛ٘خ ؿخءص رؼٞ حُظؼي٬٣ص ػ٤ِٚ ٤ُٜزق أًؼَ ًلخءسحُٔ٘لؼش ح٤ٌُِش، أٝ ػ٠ِ ح٧هَ ٣ٌٖٔ اؿَحء 

 .DGDP Desirable Gross Domestic Product) )كٌَس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد 
 

 

 

 

 (ٜٓيٍ حُز٤خٗخص)

Clifford Cobb, Gary Sue Goodman, And Mathis  Wackern Agel: Why Bigger Isn't Better: The 

Genuine Progress Indicator 1999 Update, Redefining Progress, P 12: November 1999: 

http://www.rprogress.org/publications/1999/gpi1999.pdf 

 

٫ ٣ٌٖٔ ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ ا٤ٓ٬ٓش ْٟ ح٧ٗ٘طش ح٠ُخٍس ا٠ُ ٌٓٞٗخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ         

رٔـَى أٜٗخ طلون ىه٬ً ُٔ٘ظـٜخ أٝ ٌُس  حَُٔؿٞد حَُٔحى ه٤خٓٚ ٝحػظزخٍٛخ ه٤ٔش ٠ٓخكش ٓٞؿزش

ُٔٔظٌِٜٜخ، ر٤٘ٔخ طئى١ ا٠ُ ٗظخثؾ ِٓز٤ش ػ٠ِ ًَ ٖٓ حُٔٔظ٤٣ٖٞ حُـِث٢ ٝح٢ٌُِ، كخ٬ٓ٩ّ ٣لَّ اٗظخؽ أٝ 

حٓظ٬ٜى ًَ ٓخ ٠٣َ رخُـْٔ أٝ حُؼوَ أٝ حُٔـظٔغ، كـْٔ ح٩ٗٔخٕ أٓخٗش حثظٔ٘ٚ الله ػ٤ِٜخ، ٫ٝ ٣ـُٞ كظ٠ 

 .، ٌُُٝي كَّ ح٬ٓ٩ّ ح٫ٗظلخٍ أٝ ًَ ٓخ ٣ئى١ ا٤ُُٜٚخكزٚ إٔ ٣ظٔزذ ُٚ رخ٠ٍَُ
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 (37)الشكل رقم 
 

 ومؤشر الرفاه الحقٌقً   GDPمقارنة حصة الفرد الواحد من الناتج المحلً الإجمالً
 GPI   فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة 

 

 (الثابتة 1992الأرقام بالدولارالامرٌكً وبأسعار )

GDP  

GPI  
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٣ؤهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ٓؼظْ ِٓز٤خص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ا٫  GPIٓغ إٔ ٓئَٗ حُظويّ حُلو٤و٢         

أٗٚ ٫ ٣َطز٢ رٌَ٘ ٓزخَٗ رخ٩ٗظخؽ حُلو٤و٢، ٌُُٝي ٫ ٣ٌٖٔ حٓظويحٓٚ طلض ٠ٔٔٓ حُ٘خطؾ أٝ ح٩ٗظخؽ، 

ٌُٜح أٛزق ٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ اؿَحء رؼٞ حُظؼي٬٣ص ػ٠ِ ٣َ١وش حكظٔخد حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٤ُٜزق 

َُكخٙ ٝحٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش، ٝر٘لْ حُٞهض ٣زو٠ هخر٬ً ٬ُٓظويحّ ك٢ حُ٘ٔخًؽ ح٫هظٜخى٣ش أًؼَ طؼز٤َحً ػٖ ح

طؼو٤َ ٌٓٞٗخص ح٩ٗظخؽ ٖٓ ِٓغ  ًُٝي ػٖ ٣َ١نرٔؼ٠٘ حُ٘خطؾ حُٔٔخ١ٝ ُو٤ٔش حُِٔغ ٝحُويٓخص حُٔ٘ظـش، 

ػ٠ِ  أٝ أًؼَ ٝكوخً ٤ٔٛ٧ظٜخ ٝٓيٟ ٓ٘لؼظٜخ ػ٬ع ٓـٔٞػخص)ٝهيٓخص رؼي ؿٔؼٜخ ك٢ ػيس ٓـٔٞػخص 

ٖٝٓ ػْ ؿٔغ ه٤ْ ٌٛٙ حُِٔغ ٝحُويٓخص رؼي حُظؼو٤َ ػْ اٟخكش ه٤ْ حُِٔغ ٝ حُويٓخص ؿ٤َ ( حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ

 .(حَُٔؿٞد) حُ٘وي٣ش ٝرٌُي ٗلَٜ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حُٔؼوَ
  

ز٘خء ٝطزيأ رو٤ٔش حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٣ٍَٝ٠ُش ًو٤ٔش حُٔٞحى حُـٌحث٤ش ٝٓٞحى حُ: حُٔـٔٞػش ح٠ُٝ٧        

ٝحُٜ٘خػخص حُٔل٤يس ٝهيٓخص حُ٘وَ ٝحُظؼ٤ِْ ٝحُٜلش ٝهيٓخص حَُػخ٣ش حُٜل٤ش ٝ ح٫ؿظٔخػ٤ش حُٔويٓش 

١٨ُلخٍ ٖٓ هزَ ح٧ٜٓخص، ٝحُ٘لوخص حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ طؼ٤ي ط٣ُٞغ حُيهَ رٌَ٘ أًؼَ ػيحُش، ٝطؼُط٠َ ٌٛٙ 

 . حُظؼو٤َ حُٔـٔٞػش أ٤ٔٛش ًزَٟ ك٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حُٔوظَف ػٖ ٣َ١ن
 

ٝطٔؼَ ه٤ٔش حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٧هَ أ٤ٔٛش ًزؼٞ حُِٔغ حٌُٔخ٤ُش ٝهيٓخص : حُٔـٔٞػش حُؼخ٤ٗش        

 . ح٤ُٔخكش ٝحُظَك٤ٚ، ٝطؼط٠ طؼو٬٤ً أهَ ٖٓ حُٔـٔٞػش حُٔخروش ك٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حُٔوظَف
 

٠ حُٔٔظٟٞ حُـِث٢ أٝ ح٢ٌُِ ٝطَ٘ٔ ه٤ٔش حُِٔغ ٝ حُويٓخص ح٠َُٔس ػِ: حُٔـٔٞػش حُؼخُؼش        

ًخُؤٍٞ ٝحُظزؾ ٝهيٓخص حُٔوخَٓس ٝحٓظ٬ٜى حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش ؿ٤َ حُٔظـيىس ٝحُٜ٘خػخص حُظ٢ طئى١ 

 .ا٠ُ أَٟحٍ ر٤ج٤ش ًز٤َس ٝطؼط٠ طؼو٬٤ً ٝه٤ٔش ٓخُزش ك٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حُٔوظَف
  

رٌٜٙ حُط٣َوش طٌٕٞ طـ٤َحص ٌٛح حُٔئَٗ حُٔوظَف أًؼَ طؼز٤َحً ػٖ ططٍٞ حُٔ٘لؼش ح٤ٌُِش ك٢          

حُٔـظٔغ أٝ ٓيٟ ًلخءطٚ ح٫هظٜخى٣ش، ا٫ إٔ كٔخرٚ هي ٣ٞحؿٚ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔ٘خًَ ح٩كٜخث٤ش ٝهي ٫ ٣ؼزَ 

خر٤خص ًٔخ ٛٞ ػ٤ِٚ كخٍ ػٖ ٓيٟ طـ٤َ حُؼَٝس أٝ ططٍٞ ح٩ٗظخؽ حُلو٤و٢ رٌَ ٓخ ك٤ٚ ٖٓ ِٓز٤خص ٝا٣ـ

 . حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ رٌِ٘ٚ حُلخ٢ُ

ٜٓ٘خ ٓؼ٬ً ٛؼٞرش ط٤ٜ٘ق حُِٔغ ٝحُويٓخص )ٓغ ًَ حُِٔز٤خص حُظ٢ هي ٣لظ٣ٜٞخ ٓؼَ ٌٛح حُٔئَٗ         

ا٫ أٗٚ ٣زو٠ ٓئَٗحً ( ك٢ ٓـٔٞػخص ٟٝٝغ ٍإ٣ش ٓٞكيس ٌُٜح حُظ٤ٜ٘ق، ٝٓيٟ ىهش ػٞحَٓ حُظؼو٤َ

ٌُُي هي ٣ٌٕٞ ٖٓ حُٔل٤ي إٔ ٣ؼَٔ حُٔئَٗ . حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ رٌِ٘ٚ حُلخ٢ُ أك٠َ رٌؼ٤َ ٖٓ ٓئَٗ

حُٔوظَف ا٠ُ ؿخٗذ ٓئَٗ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ػ٠ِ إٔ ٣ٔظؼَٔ ٌٛح حُٔئَٗ حُٔوظَف رخُٔؼ٠٘ 

 Desirable Gross Domestic Product))ح٣٩ـخر٢ ًؤٕ ٗوٍٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد 

DGDP  ْٛٓخ ٤ٔ٣ِ ٌٛح حُٔئَٗ حُٔوظَف ػٖ ٓئَٗ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حُظو٤ِي١ ٝأGDP 

((Gross Domestic Product  ٟٞأٗٚ ٣ؼزَ ػٖ حُٔلظٟٞ ح٤ٌُل٢ ُِٔ٘ظـخص ٤ُْٝ كو٢ ػٖ حُٔٔظ ٞٛ

ح٢ٌُٔ، ًٔخ أٗٚ ٣ؤهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ط٣ُٞغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ػ٘ي حُلٔخد ٖٓ ه٬ٍ اػطخء حُ٘لوخص 

 .ٔخػ٤ش ٓؼ٬ً طؼو٬٤ً أًزَ، ٝٛٞ ٓخ ٫ طظ٤لٚ كٔخرخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُح٫ؿظ
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ا٢ٓ٬ٓ ٝكوخً ُِ٘خطؾ  ٌُُي هي ٣ٌٕٞ ٖٓ حُٔ٘خٓذ طل٤َِ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ٗظخ٤ٖٓ حهظٜخى٤٣ٖ طو٤ِي١ ٝ        

حُٔل٢ِ ٤ُْٝ حُ٘خطؾ . ػ٘يٓخ ٗ٘ظَ ا٠ُ ٌٛح حُ٘خطؾ رخُٔؼ٠٘ ح٣٩ـخر٢ DGDPحُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد 

ُِٝظز٢٤ٔ ٓٞف ٣ٌٕٞ حُظل٤َِ ك٢ حهظٜخى ٓـِن ٣لظ١ٞ ػ٠ِ ٓـٔٞػظ٤ٖ ٖٓ  GDPح٩ؿٔخ٢ُ حُظو٤ِي١ 

حُِٔغ ٝحُويٓخص ٝحكيس ٓل٤يس طيهَ ك٢ كٔخد حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد رو٤ٔش ٓٞؿزش ٝأهَٟ 

ٟخٍس طيهَ ك٢ كٔخرخطٚ رو٤ٔش ٓخُزش ىٕٝ اىهخٍ ػخَٓ حُظؼو٤َ
*
(ـَٝ حُظز٢٤ٔر) 

 **
: 

  :ًٔخ ٢ِ٣ٖٓ ؿخٗذ حُظيكن ح٩ٗلخه٢ ك٢ ٓـظٔغ ٓـِن  حُظو٤ِي٣ش ٓؼخىُش حُ٘خطؾ  حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُإ 

 Y=C+I+G  ٣ٌٖٝٔ ًظخرش حُٔؼخىُش حُٔخروش ٝكوخً ُِل٤َٟش حُٔخروش رخٌَُ٘ حُظخ٢ُ : 

Y=(C1+C2)+(I1+I2)+(G1+G2)  َك٤غ طٔؼ: 

.ٝحُويٓخصح٩ٗلخم ػ٠ِ ح٫ٓظ٬ٜى ؿ٤َ ح٠ُخٍ ٖٓ حُِٔغ   C1  

.ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُِٔغ ٝحُويٓخص ؿ٤َ ح٠ُخٍس   I1 

.ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٬ُُّ ُظ٘ظ٤ْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُِٔغ ٝحُويٓخص ؿ٤َ ح٠ُخٍس  G1  

.ح٩ٗلخم ػ٠ِ حٓظ٬ٜى ح٠ُخٍ ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص ًخُؤٍٞ ٝٗٞحى١ حُؤخٍ  C2  

.ُؤٍٞ أٝ ٗٞحى١ حُؤخٍح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٠ُخٍ ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص ًبٗ٘خء ٓؼخَٓ ح   I2 

.ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٬ُُّ ُظ٘ظ٤ْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٠ُخٍس  G2  

ٝٓغ حكظَحٝ إٔ حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٠َُٔس طئػَ ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ِٓزخً ػ٠ِ حػظزخٍ أٜٗخ ِٓغ        

 :DGDPٝهيٓخص ٟخٍس، ك٤ٜزق حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد 

Y'=(C1-C2)+(I1-I2)+(G1-G2)      

ٖٓ ؿخٗذ حُظيكن ح٩ٗلخه٢ ك٢ ٓـظٔغ ٓـِن ٣ظزغ أْٓ  ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد أٓخ ٓؼخىُش حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ       

 ''Y''=C''+I''+G:    ٝٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩

Y''=(C1+C3)+(I1+I3)+(G1+G3)    

.ح٩ٗلخم ػ٠ِ ح٫ٓظ٬ٜى ؿ٤َ ح٠ُخٍ ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص  C1  

.ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُِٔغ ٝحُويٓخص ؿ٤َ ح٠ُخٍس   I2 

.ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٬ُُّ ُظ٘ظ٤ْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُِٔغ ٝحُويٓخص ؿ٤َ ح٠ُخٍس  G1  

.ح٩ٗلخم ح٫ٓظ٢ً٬ٜ ػ٠ِ حُزيحثَ ؿ٤َ ح٠ُخٍس ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص  C3  

.ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُزيحثَ ؿ٤َ ح٠ُخٍس ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص   I3 

.ح٬ُُّ ُظ٘ظ٤ْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُزيحثَ ؿ٤َ ح٠ُخٍس ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  G3  

   Y'=(C1-C2)+(I1-I2)+(G1-G2)رطَف ٓؼخىُش حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ك٢ حُظل٤َِ حُٔخرن     

 :ٖٓ حُٔؼخىُش حُٔخروش ٣ٜزق حُلَم ر٤ٖ ططز٤ن حًُ٘ٔٞؽ ح٫هظٜخى١ ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝحًُ٘ٔٞؽ حُظو٤ِي١ ًٔخ ٢ِ٣

                                                           
 .حُٜٔ٘لش ٝىهش ػخَٓ حُظؼو٤َ ًِٔخ ًخٕ حُٔئَٗ حُٔوظَف أًؼَ طؼز٤َحً ػٖ ٓٔظٟٞ حَُكخٙ ٝحٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش ٝحُويٓخص ًِٔخ ُحى ػيى ٓـٔٞػخص حُِٔغ *

طْ حكظَحٟٜخ كو٢ ٩ػزخص ٛلش حُؼ٤ِٔخص حُلٔخر٤ش ٝأػَ ح٫ٗظوخٍ  ،٢ٛ ك٤َٟش ٓزٔطش ؿيحً  حَٓ حُظؼو٤َٞػٝؿٞى ١زؼخً ك٤َٟش ٝؿٞى ٓـٔٞػظ٤ٖ ىٕٝ  **

ٝكَُ  ٖٓ حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ رٌَ٘ طل١َ٤ٔ كو٢، ٍُِٝٞٛٞ ا٠ُ أػَ ٌٛح ح٫ٗظوخٍ رٍٜٞس ىه٤وش ٣ـذ ٣ُخىس ػيى حُٔـٔٞػخص ٝطؼو٤ِٜخ

 .حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝاىٍحؿٜخ ٟٖٔ ٌٛٙ حُٔـٔٞػخصؿ٤ٔغ حُِٔغ ٝحُويٓخص حٌُِٔ٘ش رٔـٔٞػٜخ حُ٘خطؾ 
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 الإٔفبق 

 ''DGDP Y   ٌٕبرظ اٌمِٟٛ اٌّشغٛة  ا

 

 

  C1 +G1+I  -1 (C2+I2+G2) 

 

   Y=Yd    

      Y'         Y     

  

     G1+ C1+I1+ (C3+I3+G3) 

 

 

 

 

(38)اٌشىً    

 
 

 ِخطؾ رٛاصْ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ اٌّشغٛة  ٚفمبً ٌطش٠مخ الإٔفبق

   G1+ C1+I1 

       +(C3+I3+G3) 

  +(C2+I2+G2) 

Y''-Y'=(C3+C2)+(I3+I2)+(G3+G2) 

Y''-Y'= C3+I3+G3 + (C2+I2+G2) 

:حُ٘ظ٤ـشكظٜزق     I3=I2   ٝ   G3=G2  ٝ  C3=C2 :   ٝرٔخ إٔ   

 Y''-Y'=C3+I3+G3+(C3+I3+G3) 

Y''-Y'=2C3+2I3+2G3 

ٝح١ٌُ ٣ز٤ٖ طؤػ٤َ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ ٓـظٔغ ( 38)٣ٌٖٝٔ طٔؼ٤َ حُلخٍم ر٤خ٤ٗخً ًٔخ ٣ظَٜ حٌَُ٘ حُظخ٢ُ ٍهْ        

٫ ٣ظزغ ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ا٠ُ 

ٓـظٔغ ٣ظزغ ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٖٓ 

حُٔل٤ي أٝ ك٤غ كـْ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

 حَُٔؿٞد ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َ ٠ٓخػق

٢ٓ٬ ا٠ُ حهظٜخى حُظلٍٞ ٖٓ حهظٜخى آ

ك٤غ ٣ز٤ٖ ًُي حٌَُ٘  ،طو٤ِي١ أٝ حُؼٌْ

 'Y( طو٤ِي١)أ٫ًٝ أػَ ح٫ٗظوخٍ ٖٓ حهظٜخى 

٣ـ٤ِ حُظؼخَٓ رـ٤ٔغ  حُِٔغ ٝحُويٓخص 

حُٔ٘ظـش ٣ٝيهِٜخ ك٢ كٔخرخص حُ٘خطؾ 

( ا٢ٓ٬ٓ)حُٔل٢ِ حَُٔؿٞد، ا٠ُ حهظٜخى 

"Y  ٝ ٣ٞهق اٗظخؽ أٝ حٓظ٬ٜى حُِٔغ

ص ح٠ُخٍس ٣ٝٔظزيٍ رٜخ اٗظخؽ ِٓغ حُويٓخ

ك٤ز٤ٖ  Yحُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٝهيٓخص ٓل٤يس، أٓخ 

ٓٔظٟٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ه٬ٍ 

كظَس حُظو٢ِ ػٖ حٓظؼٔخٍ أٝ حٓظ٬ٜى 

( ًَٔكِش أ٠ُٝ)حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٠ُخٍس 

 .هزَ حٓظ٬ٜى أٝ حٓظؼٔخٍ حُِٔغ ٝحُويٓخص حُٔل٤يس ًزي٣َ حٓظ٢ً٬ٜ أٝ حٓظؼٔخ١ٍ

طظَٜ حُٔوخٍٗش حُٔخروش ح٧ػَ ح٣٩ـخر٢ حُٔؼظزَ ٖٓ ك٤غ حٍطلخع حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد          

ُٝ٪ٗخٍس ا٠ُ ٓيٟ طؤػ٤َ حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٠ُخٍس  .٢ٓ٬ػ٘ي ح٫ٗظوخٍ ٖٓ حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى آ

٣ٌل٢ إٔ ًٌَٗ إٔ ح٧َٟحٍ حُٔزخَٗس ٖٓ ؿَحء  (..… C2+I2+G2)ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ٝٛٞ ٓخ  375ا٠ُ  300ٓخ ر٤ٖ  1998حُظيه٤ٖ ًِلض ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝكيٛخ ٓؼ٬ً ػخّ 

ٖٓ ٗخطـٜخ حُٔل٢ِ% 4.3 -%٣3.5ويٍ رلٞح٢ُ 
1
ٝهي رِؾ ( ىٕٝ كٔخد ًِلش اٗظخؽ ٝط٣َٝؾ حُٔـخثَ) 

 443000كٞح٢ُ   2004-2000ظيه٤ٖ ه٬ٍ ح٧ػٞحّ ٓظ٢ٓٞ ػيى حُٞك٤خص ح٣ُٞ٘ٔش ك٤ٜخ رٔزذ حُ

أٍرؼٔخثش ٝػ٬ػش ٝأٍرؼٕٞ أُق كخُش
2
. 

                                                           
1 The Economic Costs of Smoking in the United States and the Benefits of Comprehensive Tobacco Legislation, 

Office of Economic Policy, U.S. Treasury Department,  March 15, 1998, Report-3113, P13:  

   http://www.ustreas.gov/press/releases/reports/tobacco.pdf 
2 Tobacco Use Targeting the Nation‟s Leading killer, National Center For Chronic disease prevention & Health 

Promotion, ATA GLANCECE 2010, P2:  
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ًٌُي طٌِلض ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ًَ٤ٓ٧ش ٖٓ ؿَحء ح٧َٟحٍ حُ٘خؿٔش ػٖ طؼخ٢١ حٌَُٔٔحص ٓخ          

ٝٛٞ  ٤ِٓ1998خٍ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  184.6ٝأًؼَ ٖٓ  ٤ِٓ1992خٍ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  ٣148ويٍ رـؤًؼَ ٖٓ 

ىٕٝ ًًَ ًِلش اٗظخؽ ٝط٣َٝؾ )ٖٓ ٓـَٔ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ك٢ ٬ً حُؼخ٤ٖٓ % 2ٓخ ٣ويٍ رـؤًؼَ ٖٓ 

(حٌَُٔٔحص
1
ًخٗض طِي ح٧َٟحٍ ٗخؿٔش ػٖ ٣ُخىس ٓؼي٫ص حُـ٣َٔش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش ٣ُٝخىس ٓؼي٫ص . 

 .حُلَحثن ٝكٞحىع حٍَُٔٝ ٝحٗولخٝ ٓؼيٍ اٗظخؽ حُٔي٤ٖ٘ٓ ٝؿ٤َٛخ ٖٓ أٓزخد أهَٟ

 
 

 1998ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ رِؾ ٓؼيٍ كٞحىع حُيٍحؿخص حُ٘خ٣ٍش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ػخّ         

ٌَ  16000ٓوِلش  ٖٓ ٓـَٔ حُلٞحىع% 39رٔزذ حٌَُٔٔحص  ٝرِؾ ػيى ؿَك٠  ،ٓظش ػَ٘ أُق هظ٤

آ٫ف ؿ٣َق،  شػ٬ػٔخثش ٝ هٔٔ 305000ح٣ٍَُٝٔش حُ٘خؿٔش ػٖ حٌَُٔٔحص ك٢ ٗلْ حُؼخّ  حُلٞحىع

ص ؿَحثْ حُوظَ ٜٝٗق كخ٫ص ح٫ٗظلخٍ كيػض رٔزذ حٌَُٔٔحصٝهيٍُ رؤٗٚ ر٤ٖ ػِغ ا٠ُ ٜٗق كخ٫
2
 . 

ط٘زٜض حُيٍٝ ا٠ُ ح٥ػخٍ ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝح٫هظٜخى٣ش ح٠ُخٍس حُظ٢ طوِلٜخ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔ٘ظـخص ػ٠ِ           

 كوي كخُٝض ح٣٫ُٞخص حُٔظليسرخُلَ٘  رخءصحُٔـظٔغ، ا٫ إٔ ؿ٤ٔغ ٓلخ٫ٝص حُٔ٘غ ٝ حُلظَ ُي٣ٜخ 

 روٞس حُوخٕٗٞ 1933ٝ  1920ٓؼ٬ً ٓ٘غ اٗظخؽ ٝط٣ٞٔن ٝحٓظ٬ٜى حُؤَ ر٤ٖ ػخ٢ٓ 

((National Prohibition of Alcohol (1920-1933 )) ٌُٜٙ ٌٕٞٝهي طٞهغ حَُٔ٘ػٕٞ إٔ ٣

٤ش، ا٫ إٔ حُوطٞس أػَ ا٬ٛك٢ ًز٤َ ُٜخُق حٗولخٝ ٓؼي٫ص حُـ٣َٔش ٝح٧َٓحٝ ٣ُٝخىس ٓؼيٍ ح٩ٗظخؿ

ر٤ٖ ػخ٢ٓ % 81حُؼٌْ طٔخٓخً ٛٞ ٓخ هي كيع اً إٔ ػيى كخ٫ص حػظوخٍ حُٔخثو٤ٖ حُٔو٣ٍٖٞٔ ُحى رٔؼيٍ 

، %24، ًٔخ إٔ ٓؼيٍ حُـَحثْ ك٢ ػ٬ػ٤ٖ ٓي٣٘ش ًزَٟ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ُحى رٔويحٍ 1921ٝ 1920

أهَ ٖٓ  ٓزؼش كخ٫ص ٌَُ ٓجش ه٬ٍ ٗلْ حُٔيس ًٔخ إٔ ؿَحثْ حُوظَ ًخٗض طِىحى طي٣ٍـ٤خً رؼي ًُي ٖٓ 

ٝهي حٗول٠ض ٌٛٙ حُٔؼي٫ص طي٣ٍـ٤خً رؼي  1933كخ٫ص ػخّ  10ا٠ُ أهَ ه٬٤ًِ ٖٓ 1920أُق ٗٔٔش ػخّ 

، ًٔخ إٔ ٓؼيٍ حُلٔخى ُحى رٍٜٞس ِٓلٞظش، ًٔخ ُحىص ٗلوخص ططز٤ن 1933اُـخء هخٕٗٞ حُٔ٘غ ك٢ ػخّ 

 1930ٝ 1920ر٤ٖ ػخ٢ٓ % ٣45ش ُحىٝح رٔؼيٍ حُوخٕٗٞ رٌَ٘ ًز٤َ اً إٔ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُٔ٘خ١ن حُليٝى

%500ُٝحىص ٤ِٓح٤ٗظٚ رٔؼيٍ % 188ًٔخ إٔ ػيى حُلَّ حُليٝى١ ُحى رٔؼيٍ 
3

  . 

 

ٝرٌُي أٌٖٓ َُِٔ٘ػ٤ٖ ح٫ٓظ٘ظخؽ رؤٕ هَحٍحص حُٔ٘غ ُٔؼَ ٌٛٙ حُٔ٘ظـخص ٫ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ كؼخُش         

 :ُؼيس أٓزخد أٜٛٔخ

                                                                                                                                                                     
   www.cdc.gov/chronicdisease/resources/publications/aag/pdf/2010/tobacco_2010.pdf 
1 Henrick J. Harwood, Updating estimates of the economics  cost of alcohol  abuse in the united states: U.S. 

department  of  health and human service, Public Health Service, National Institutes of Health, National 

Institute on Alcohol Abuse and Alcoholism, (Report) December 2000, P(15): 

   http://pubs.niaaa.nih.gov/publications/economic-2000/alcoholcost.PDF 

2 Alexander C. Wagenaar, Alcohol Policy in the united states: Alcohol Epidemiology Program, University of 

Minnesota, School of Public Health, November 2000, P 7-8:  

   www.impacteen.org/generalarea_PDFs/Alcohol%20Policies%20in%20the%20United%20States.PDF  

3 Mark Thornton, Cato Institute Policy Analysis No.157:Alcohol Prohibition Was a Failure, July 17, 1991: 

http://www.cato.org/pubs/pas/pa157.pdf 
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  ٞحُ٘خّ كخكِحً ُِؼَٔ رؼٌْ طِي حُوَحٍحص ٤ٓ٫ٔخ إ حػظزَص إٔ حُٔ٘غ رلي ًحطٚ ٣ُٞي ػ٘ي رؼ

طيه٬ً ك٢ حُل٣َخص حُ٘و٤ٜش، ًٔخ إٔ هَحٍحص حُٔ٘غ طظٜخىّ ٓغ ٜٓخُق حُٔٔظل٤ي٣ٖ ًًَ٘خص 

اٗظخؽ ٝط٣ٞٔن حُٔـخثَ ٝحُؤٍٞ ٝ ؿ٤َٛخ ٖٓ حُِٔغ ٝحُويٓخص ح٠ُخٍس، ُٝٔؼَ ٌٛٙ حًَُ٘خص طؤػ٤َ 

 .ٝٗلًٞ ه١ٞ ك٢ َٓحًِ حُوَحٍ

 ًُز٤َحً ٖٓ ٛخىٍحص رؼٞ حُيٍٝ  حً ٜي٣َ ٓؼَ ٌٛٙ حُِٔغ ٝحُويٓخص ؿِءيهَ حُ٘خطؾ ػٖ ط٣ٌَ٘ ح

 . ٝٓ٘ؼٜخ هي ٣ئى١ ا٠ُ هَِ ك٢ ٤ِٓحٜٗخ حُظـخ١ٍ

ٌُُي ُْ ٗؼي َٟٗ أ١ ٓلخ٫ٝص ؿي٣ش ُِظوِٚ ٖٓ ٓؼَ ٌٛٙ حُِٔغ رَ ػ٠ِ حُؼٌْ طٔخٓخً َٟٗ       

٠ض حُٔلٌٔش حُؼ٤ِخ ك٢ ح٧ٍؿ٘ظ٤ٖ ٓؼ٬ً رؤٗٚ ىػٞحص ٩رخكش حٓظ٬ٜى ِٓغ ٝٓ٘ظـخص أًؼَ ٍَٟحً، كوي ه

ٓؼخهزش ح٧كَحى رٔزذ ح٫ٓظويحّ حُ٘و٢ٜ ُِٔخ٣ٍـٞحٗخ" ٖٓ ؿ٤َ حُيٓظ١ٍٞ"
1

، ٝهي ٜٗيص ًُٞٞٓز٤خ 

ٝك٬٣ِٝ٘ ٝح٩ًٞحىٍٝ رخ٩ٟخكش ا٠ُ ح٤ٌُٔٔي طلًَخص طٜيف ٩ُـخء طـ٣َْ ك٤خُس ٤ًٔخص ٛـ٤َس ٖٓ 

ٍٝ ح٧ٍٝر٤ش ح٧هَٟ ٓؼَ حٓزخ٤ٗخ ٝحُزَطـخٍ ُٝٛٞ٘يح حُل٤ٖ٘ ٬ُٓظ٬ٜى حُ٘و٢ٜ ػ٠ِ ؿَحٍ رؼٞ حُي

 .ٝؿ٤َٛخ ٝحُظ٢ أٛزلض طٔٔق أ٠٣خ رل٤خُس ٤ًٔخص ٛـ٤َس ٬ُٓظ٬ٜى حُ٘و٢ٜ

ٔؼَ طِي حُٔ٘ظـخص ٣ٌٕٞ ُُز٤ش حُِٔٔٔش اً إٔ ٓزذ حُٔ٘غ ٌٛح ٫ ٣٘طزن ػ٠ِ حُٔـظٔؼخص ًحص حُـخ        

ظٔخػ٤خً ًز٤َحً ر٤ٖ ٓؼظْ حُ٘خّ، ٝكظ٠ ُٞ ُْ ٣ٔ٘غ طيحٍٝ ط٘ل٤ٌحً ٧َٓ الله ػِ ٝؿَ ٝٛٞ ٓخ ٣ِو٠ هز٫ًٞ حؿ

ُع طِي حُِٔغ ٗـي إٔ ح٩هزخٍ ػ٤ِٜخ ك٢ ٌٛٙ حُٔـظٔؼخص أهَ رٌؼ٤َ ٖٓ حُٔـظٔؼخص ح٧هَٟ، اً إٔ حُٞح

ٗظخؿٜخ أٝ حٓظ٬ًٜٜخ أٝ حُظ٣َٝؾ ُٜخ ٌُُٝي ًخٗض طـَرش ٓ٘غ حُؤَ ك٢ احُي٢٘٣ ٓٞف ٣ٔ٘غ حٌُؼ٣َ٤ٖ ٖٓ 

ـ٤ٔغ حُظـخٍد ح٧هَٟ طـَرش ٗخؿلش ؿيحً، ٣ٌٖٝٔ حُظؤ٤ًي رؤٕ حُيٍٝ ًحص حُـخُز٤ش ح٬ٓ٩ّ ٝه٬كخً ُ

( 39)ٓغ حُيٍٝ ح٧هَٟ ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ ٓوخٍٗش حُِٔٔٔش طٔظِٜي حُؤَ رٔؼي٫ص هي ٫ طٌخى طًٌَ 

٢ ح١ٌُ ٣ظَٜ ٓظ٢ٓٞ حٓظ٬ٜى حُؤَ ُِزخُـ٤ٖ ك٢ ٓـٔٞػش ٖٓ ىٍٝ ٓوظِلش ٫ ٣ٞؿي ر٤ٜ٘خ طلخٝص ًز٤َ ك

 .حُويٍس حَُ٘حث٤ش ػِٔخً رؤٕ طِي حُ٘ظخثؾ ٌٖٓٔ إٔ طؼْٔ ػ٠ِ رو٤ش ىٍٝ حُؼخُْ
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ٜٓيٍ حُز٤خٗخص

World health Organization (WHO) website, Statistical Information System (WHOSIS): 

http://apps.who.int/whosis/database/core/core_select_process.cfm?strISO3_select=ALL&strIndicator_select=A

lcoholConsumption&intYear_select=latest&language=english# 

                                                           
 :26/08/2009: طْ َٗ٘ حُوزَ ك٢ ٓٞهغ ر٢ ر٢ ٢ٓ ٝٓٞحهغ ًؼ٤َس أهَٟ رظخ٣ٍن 1

     http://www.bbc.co.uk/arabic/worldnews/2009/08/090826_me_marijuana_tc2.shtml 
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 (39)الشكل رقم  14
 

   2003متوسط استهلاك الفرد البالغ من الكحول باللتر فً عام 
 فً بعض الدول متقاربة الدخل من حٌث القوة الشرائٌة  
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 ّٔٛرط اٌّؼبػف اٌىٕضٞ فٟ الزظبد لا سثٛٞ

Y0                       Y1 

AD2       

A

D

1 

∆G 

 

ٟ
١م

ؾم
اٌ
ق 

فب
لإٔ

 ا

اٌؾم١مٟ اٌّؾٍٟ إٌبرظ  

A

P 

AE1 (C0+I0+G1) 

 

 

 
 

AE0  (C0+I0+G0) 

AS 

AD0 

بس
عؼ

لأ
 ا
ٜ

ٛ
غز

ِ 

(40)اٌشىً   

 رؤص١ش ص٠بدح إٌفمبد 

ٌَ  هي ٫ ٣ٌٕٞ ٛ٘خُي ه٬فٌ         ػ٠ِ ٝؿٞى ح٧ػَ حُِٔز٢ ُزؼٞ حُِٔغ ٝحُويٓخص ٓخُلش حًٌَُ ر٤ٖ  ًز٤

أٜٗخٍ حٌُٔحٛذ ح٫هظٜخى٣ش حُٔوظِلش ا٫ إٔ حُو٬ف ٣٘ظي أًؼَ ػ٘ي حُلي٣غ ػٖ حُلخثيس ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ 

اً إٔ ٓؼظْ أٜٗخٍ ح٫هظٜخى حُظو٤ِي١ ٣ـيٕٝ ك٤ٜخ أىحس ٗوي٣ش ك٢ ؿخ٣ش ح٤ٔٛ٧ش طل٤ي ك٢ ط٘ظ٤ْ ح٫هظَحٝ 

٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝرؼٞ ر٤٘ٔخ ٣َٟ أٜٗخٍ ح. ٝ ٟٝز٢ ح٤ُُٔٞش حُ٘وي٣ش ًٝزق حُظ٠وْٝح٩هَح

ٖ رؤٕ ُِلخثيس ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ آػخٍحً ِٓز٤ش ؿيحً طؼَٔ رٌَ٘ ٓؼخًْ طٔخٓخً ٧ْٛ ٣ٖ ح٥ه٤َح٫هظٜخى٣

٣ؼٚ رٌَ٘ ح٧ٛيحف ح٤ٌُِش حُظ٢ طٔؼ٠ ا٠ُ طلو٤وٜخ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش، ٓٔؼِش ر٣ِخىس ح٩ٗظخؽ ٝطُٞ

 .ػخىٍ ٣ُٝخىس ٓٔظ٣ٞخص حُؼٔخُش ٝحٗولخٝ ٓؼي٫ص حُظ٠وْ

٬ُٓظي٫ٍ ح٣َُخ٢ٟ ػ٠ِ ح٧ػَ حُِٔز٢ ٧ٓؼخٍ حُلخثيس ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٖٓ ك٤غ حُلـْ          

ر٬ كٞحثي ٝططز٤وٚ ػ٠ِ حهظٜخى ( 40)٣ٌٖٔ حُؼٞىس ا٠ُ ًٗٔٞؽ ح٠ُٔخػق ح١ٌُِ٘ ك٢ حٌَُ٘ حُٔخرن ٍهْ 

٣ؼظٔي ك٢ ؿ٤ٔغ ػ٤ِٔخص حُظ٣َٞٔ 

ػ٠ِ ػوٞى ح٠ُٔخٍرش ٝحَُٔحرلش ٝ 

ح٫ٓظٜ٘خع ٝحُِٔحٍػش ٝؿ٤َٛخ 

ٖٓ ػوٞى أهَٟ ًٌُٝي ٣ؼظٔي ػ٠ِ 

حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٗٞحػٜخ 

حُٔوظِلش ًزي٣َ ػٖ حُٔ٘يحص رلخثيس 

ك٤غ ٣ظَٜ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ حُٔؼيٍ ٝ 

رؤٕ (  40)حُٟٔٞق رخٌَُ٘ ٍهْ 

حُ٘وي١ حُ٘خؿْ ػٖ ٣ُخىس ح٩ٗلخم 

∆ ٣ُGخىس حُ٘لوخص حُل٤ٌٓٞش 

ُش ٖٓ ه٬ٍ ١َف ٌٛٞى  َٞ حُٔٔ

ا٤ٓ٬ٓش، ٓٞف ُٖ ٣ئػَ ِٓزخَ ػ٠ِ 

ًٔخ  I0كـْ ح٫ٓظؼٔخٍحص ح٧هَٟ 

ٛٞ كخٍ حُظ٣َٞٔ ػٖ ٣َ١ن ٓ٘يحص 

حُو٣ِ٘ش حَُٔطٌِس ػ٠ِ أٓؼخٍ 

حُلخثيس، ًٔخ ٣ٟٞق حٌَُ٘ حُٔخرن 

ىس حُ٘لوخص حُؼخٓش ػٖ ٣َ١ن حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٛٞ ٣ُخىس ٝرٌُي ٣ٌٕٞ حُظؤػ٤َ حُٜخك٢ ٣ُِخ( 36)ٍهْ 

ٝطٌٕٞ ٌٛٙ ح٣ُِخىس ٛخك٤ش ػ٠ِ ػٌْ ح٣ُِخىس حُ٘خطـش ٖٓ ه٬ٍ ١َف  1Yا٠ُ  Y0 حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٖٓ

ٓٔؼِش رخ٣ُِخىس ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٖٓ  I0ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش حُؼخٓش ٝحُظ٢ طئى١ ٫كوخً ا٠ُ طول٤ٞ ح٫ٓظؼٔخٍ 

Y0  1ا٠ُY (٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞحُ٘خطـش ػ ٖ )ٖٓ ٓطَٝكخً ٜٓ٘خ ح٫ٗولخٝ ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

Y1ا٠ُY2  ( ٔ٘يحصحُحُ٘خطؾ ػٖ حٗولخٝ ح٫ٓظؼٔخٍ حُ٘خطؾ ريٍٝٙ ػٖ حٍطلخع ٓؼيٍ حُلخثيس ٗظ٤ـش ١َف )

 ((.36)ًٔخ ٣ز٤ٖ حٌَُ٘ حُٔخرن ٍهْ 
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ش حُظو٤ِي٣ش أٝ ػٖ ٣َ١ن ١َف حُلَم ر٤ٖ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػٖ ٣َ١ن ١َف ٓ٘يحص حُو٣ِ٘        

ٌٛٞى ا٤ٓ٬ٓش ٛٞ إٔ ٣َ١وش حُظ٣َٞٔ حُل٢ٌٓٞ ك٢ حُلخُش ح٠ُٝ٧ طَكغ أٓؼخٍ حُلخثيس ػ٠ِ ح٩هَحٝ 

ٝح٫هظَحٝ ٗظ٤ـش ُٔ٘خكٔش ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ُِٔ٘يحص حُؼخى٣ش ٝرخُظخ٢ُ ٣ل٠َ رؼٞ  حُٔٔظؼ٣َٖٔ ح٫ٓظؼٔخٍ 

٣ش ػٖ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ أٝ هطخػخص ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش ٓوخرَ حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٞحثي ٍرٞ

حُلو٤و٢ ح٧هَٟ، ٝٛٞ ٓخ ٣ولٞ كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ٌُِ رٔويحٍ ٌٛح حُلَم، ر٤٘ٔخ ٫ ٗـي ٓؼَ ح٫ٗولخٝ 

ك٢ حهظٜخى ٣ظزغ أْٓ ٝٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، اً أٗٚ ٣ظَطذ ػ٠ِ ٛخكذ ٍأّ حُٔخٍ إٔ ٣ٞظق 

لو٤و٢، ٫ٝ ٣ٞؿي ك٢ ٓؼَ ٌٛح ح٫هظٜخى طٞظ٤ق ؿ٤َ ٓ٘ظؾ ٣ظ٤ق ٓخُٚ كَٜحً ك٢ هطخػخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُ

ُٜخكذ حُٔخٍ حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٞحثي ٓوخرَ ح٣٩يحع ٝرخُظخ٢ُ ٓٞف ُٖ طئػَ ػ٤ِٔخص حُظ٣َٞٔ حُل٢ٌٓٞ ٖٓ 

 .ه٬ٍ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ػ٠ِ كـْ حُٔزخُؾ ح٧هَٟ حُٔوٜٜش ٬ُٓظؼٔخٍ
 

 

اٟخك٤ش طظؼِن رخ٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ ح٣َُٔغ ٝحُويٍس ًٌُي ُِظ٣َٞٔ رخٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٤ِٓس         

ح٧ًزَ ػ٠ِ حُظ٘زئ حُيه٤ن رآػخٍ ٣ُخىس ح٩ٗلخم ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٝحُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش 

حٍُٔٔٞ ٖٓ ه٬ٍ اٛيحٍ حٌُٜٞى ∆ Gح٧هَٟ، ًُٝي ٧ٕ حُظؤػ٤َ ؿ٤َ حُٔزخَٗ ٣ُِخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ 

ر٤٘ٔخ ٣ظؼِن حُظؤػ٤َ ك٢ أِٓٞد حُظ٣َٞٔ ∆ Yكو٢ ٛٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ  ٣٘لَٜ ك٢ ٓظـ٤َ ٝحكي

ًٔخ إٔ ح٧ػَ حُٔظٞهغ ٫ٗولخٝ ∆ INٝ ٓؼَ حُلخثيس  ∆Yحُظو٤ِي١ ك٢ ٓظـ٣َ٤ٖ حػ٤ٖ٘ ٛٔخ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

 . ٫ ٣ٌٖٔ حُظ٘زئ رلـٔٚ رُٜٔٞش∆ Iكـْ ح٫ٓظؼٔخٍ 
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 اعزؼشاع ٔزبئظ اخزجبس فشػ١بد اٌجؾش 

 :ًٔخ ٢ِ٣حُ٘ظخثؾ  كوي طْ حهظزخٍ ك٤َٟخص حُزلغ ًٝخٗض حُٔخروش حُٔظشر٘خءً ػ٠ِ ٓخ ؿخء ك٢ حُلٍٜٞ       

حُؼوٞى ح٧ٍٛٞ ُٝـ٤ٔغ ريحثَ ٓ٘خٓزش طظٞحكن ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش  ٣ٞؿي :الأٌٚٝاٌفشػ١خ 

 .حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ح٠ُخٍس

ٖٓ ه٬ٍ حُزلغ طز٤ٖ أٗٚ ٣ٞؿي رخُلؼَ ريحثَ ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُٔؼظْ ح٧ىٝحص        

إٔ طٌٕٞ ري٬٣ً ٓ٘خٓزخً  كٌٖٔٔ ٌُِٜٞى( ٤ُْٝ ُـ٤ٔؼٜخ)حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٣ظْ طيحُٜٝخ ك٢ أٓٞحم حُٔخٍ حُظو٤ِي٣ش 

ََِّْٔؼوٞى ٌُٖٝٓٔ  ،ُِٔ٘خص حُظو٤ِي٣ش طٌٕٞ ري٬٣ً ػٖ ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص، ٓغ إٔ  ٝحُظ٣ٍٞي ٝحُـؼخُش حُ

طٜخ حُظو٤ِي٣ش كؼوٞى ح٫هظ٤خٍ حٍَٟٝس حُظؤ٤ًي رؤٕ ٌٛٙ حُزيحثَ ح٤ٓ٬ٓ٩ش هي ٫ طٌٕٞ ٓ٘خرٜش طٔخٓخً ُ٘ظ٤َ

ٝٓغ ًُي ٫ُحٍ حُزخد  ،حُٔظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٫ ط٘زٚ ًؼ٤َحً ػوٞى حُو٤خٍحص حُظو٤ِي٣ش

طٌٕٞ هخىٍس ػ٠ِ إٔ طلَ ٓلَ حُٔ٘ظـخص حُٔخ٤ُش هي ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش أهَٟ ٓلظٞكخً ٫رظٌخٍ ٓ٘ظـخص 

ريحثَ ُزؼٞ حُؼوٞى حُٔ٘خرٜش طٔخٓخً ُؼوٞى حُٔوخَٓس ًٔزخى٫ص  كخ٤ُخً  ا٫ أٗٚ ٫ ٣ٞؿي. حُظو٤ِي٣ش ح٠ُخٍس

حُوَٝٝ ؿ٤َ حُوخرِش ُِٔيحى، ٝك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حُلخ٫ص هي ٣ٌٕٞ ٖٓ ح٧ك٠َ ٓ٘غ ٓؼَ ٌٛٙ حُؼوٞى أٝ 

ٌَ  ـخصحُٔ٘ظ ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش أّ ٫  ٓظٞحكنٌ حُٔخ٤ُش ك٢ كخٍ ػزٞص ٍَٟٛخ ٓٞحء أًخٕ ُٜخ ري٣

ٝرٌُي طٌٕٞ حُل٤َٟش ح٠ُٝ٧ ؿ٤َ ٓلووش ُؼيّ ٝؿٞى ريحثَ . ١خُٔخ إٔ أَٟحٍٛخ أًؼَ رٌؼ٤َ ٖٓ ٓ٘خكؼٜخ

 . ؼظٜٔخي ريحثَ ُٔؿٓ٘خرٜش طٔخٓخً ُـ٤ٔغ ح٧ٍٛٞ ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ٝاٗٔخ ٣ٞ

ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش هيٍس أًزَ ٖٓ حُٔئٓٔخص ٝح٧ىٝحص طزي١ حُٔئٓٔخص  :اٌضب١ٔخاٌفشػ١خ 

 .حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ػ٠ِ حُٔٔخٛٔش ك٢ حُظول٤ق ٖٓ كيس حُيٍٝحص ح٫هظٜخى٣ش

ح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ إٔ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤىٝحطٜخ حُٔوظِلش طَر٢ ًُي ٌٛٙ حُل٤َٟش ٓلووش         

رخ٫هظٜخى حُؼ٢٘٤ ٫ٝ طٔخْٛ ك٢ هِن حُ٘وٞى ًٔخ طلؼَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ٤ٓ٫ٝٔخ حُٜٔخٍف 

ٝ طولق ٖٓ حكظٔخ٫ص كيٝع  ،حُظو٤ِي٣ش، ٝرخُظخ٢ُ ط٣ِي ٖٓ آٌخ٤ٗش طلٌْ حُيُٝش رلـْ حٌُظِش حُ٘وي٣ش

 .حُزطخُش ٝكوخػخص ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش

حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش هيٍس أًزَ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش  ٝح٧ىٝحصطزي١ حُٔئٓٔخص : اٌضبٌضخػ١خ اٌفش

 .حُظو٤ِي٣ش ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُشٓوخٍٗشً رخُٔئٓٔخص 

طز٤ٖ إٔ ؿ٤ٔغ ح٧ىٝحص ٝحُؼوٞى ٝحُٔؼخ٬ٓص حُُٔٞيس ٧ُٓش حَُٖٛ  حُوخْٖٓٓ ه٬ٍ حُلَٜ         

ٌٝٛٙ ح٧ُٓش ُْ  .ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش طز٤ٖ أٜٗخ ٓٔ٘ٞػش ،حٗظ٘خٍٛخحُٔٔخٛٔش ك٢ حُؼوخ١ٍ ٝ

ىٝحص أٝ ػوٞى ٓخ٤ُش ٤ُٔض ٓظٞحكوش ٧ ٗظ٤ـشً أ٠٣خً طٌٖ حٓظؼ٘خءً اً إٔ ؿ٤ٔغ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُٔخروش ًخٗض 

كؤُٓش أٓٞحم حُٔخٍ ك٢ حُؼٔخ٤ٗ٘خص ٓؼ٬ً ًخٗض رٔزذ كوخػش ػوٞى . ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

، ًٌُٝي حًَُٔزش ظوز٤ِخص، ٝأُٓخص حُٔي٤ٗٞ٣ش حُوخٍؿ٤ش ًخٗض رٔزذ طَحًْ كٞحثي حُوَٝٝ حَُر٣ٞشحُٔٔ

كخُٔئٓٔخص ٝح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش  .ٓززض ػ٤ِٔخص ح٠ُٔخٍرش ك٢ حُٜٞحٖٓ حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُٔخروش

رخ٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ًٔخ إٔ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ُْ طظؤػَ . ح٤ٓ٬ٓ٩ش اًحً ٤ُٔض ٓززخً ك٢ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش

ًٝؤٜٗخ ٓلٜ٘ش ٟي  ٠خٍسء أٝ طزخىٍ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حًُُٝي ٧ٜٗخ ٓٔ٘ٞػش ٖٓ حهظ٘خ( رٌَ٘ ٓزخَٗ)
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ٝكظ٠ ػ٘يٓخ طظؼَٝ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔوظ٘خس ٖٓ هزَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش . ح٧ػَ حُٔزخَٗ ٨ُُٓخص حُٔخ٤ُش

ًُٝي ٧ٜٗخ ٫ ٣ٌٖٔ  ٜخ،٣ئى١ ا٠ُ اك٬ٓ ٗولخٝ ٫ك٢ ح٧ٓؼخٍ كبٕ ٌٛح ح٫ ح٤ٓ٬ٓ٩ش ا٠ُ حٗولخٝ ًز٤َ

طِي ح٤ُ٥ش حُظ٢ طؼظْ ح٧ٍرخف  ،إٔ طٔظؼَٔ آ٤ُش حَُكغ حُٔخ٢ُ حُٔظزؼش رٌَ٘ ٌٓؼق ك٢ حُٔئٓٔخص حُظو٤ِي٣ش

 .ٝرٌُي طٌٕٞ ٌٛٙ حُل٤َٟش ٓلووش .أٝ ط٣ِي ٖٓ كـْ حُؤخثَ ك٤ٔخ ُٞ ٝؿيص

حُٔخ٤ُش حُظ٢ طظؼخَٓ ٝكوخً ُٔزخىة ٝأْٓ ح٣َُ٘ؼش ٣ئػَ ؿ٤خد رؼٞ حُٔئٓٔخص : اٌشاثؼخاٌفشػ١خ 

 .ح٤ٓ٬ٓ٩ش ِٓزخً ػ٠ِ ططٍٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ

إ أ١ ؿ٤خد ُٔئٓٔخص أٝ أىٝحص ٓخ٤ُش طؼَٔ ٝكوخً ٧ْٓ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٣ئى١ ا٠ُ       

طؼط٤َ أكي ٍٝحكي ؿ٤خد ؿِء ٖٓ حُٔيهَحص ح٤٘١ُٞش ػٖ حُٔٔخٛٔش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ 

 ٌٍ ُٝؼَ ٌٛح ٓخ ٣زٍَ ٓؼ٢ ٓؼظْ ىٍٝ . أهَ خً اؿٔخ٤ُ خً ٓل٤ِ خً أهَ ٣ؼ٢٘ رخُظؤ٤ًي ٗخطـ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝحٓظؼٔخ

حُؼخُْ ا٠ُ ط٣ٞ٘غ أٓٞحهٜخ ٝحٓظؼٔخٍحطٜخ ًُٝي ُظِز٤ش ٍؿزخص ٝٓظطِزخص حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝحُٔٔظ٤ٌِٜٖ رـٞ 

حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ كظق حُ٘ظَ ػٖ ٓؼظويحص ٛ٘خع حُوَحٍ ك٤ٜخ، ٌٝٛح ٓخ ٣لَٔ أ٠٣خً ٓؼ٢ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٜٔخٍف 

ا٤ٓ٬ٓش، ١َٝف ٌٛٞى ا٤ٓ٬ٓش ػ٠ِ ح٫ًظظخد حُؼخّ ٖٓ هزَ  ًٌُٝي حرظٌخٍ ٓئَٗحص ،ٗٞحكٌ ا٤ٓ٬ٓش

  .ٝرٌُي طٌٕٞ ٌٛٙ حُل٤َٟش ٓلووش أ٠٣خً . ىٍٝ ؿَر٤ش هي ٫ طؼظوي رٞؿٞى حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ أ٬ًٛ 

ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش طظؼخَٓ ٝكوخً ٧ْٓ ٝٓزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ا٠ُ  اهخٓش طئى١: اٌفشػ١خ اٌخبِغخ

 .ظؼٔخٍخىس ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ٝح٣ُٓ٫

ٖٓ ًَ ٓخ ٓزن ٣ٌٖٔ ح٫ٓظ٘ظخؽ إٔ اهخٓش ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش طئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ػيى          

حًَُ٘خص ٝحُٔئٓٔخص حُٔظؼخِٓش ٝكوخً ُٔزخىة ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٝرخُظخ٢ُ ٣ُخىس ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ٝحُظ٤ٔ٘ش ك٢ 

د ٤ًٔخً ٖٓ ه٬ٍ طٞظ٤ق ؿِء ٖٓ أ١ ٓـظٔغ ًُٝي ُٔٔخٛٔظٜخ ك٢ ٣ُخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞ

حُؼَٝس ٓخ ًخٕ ُٚ إٔ ٣ٞظق ك٢ كخٍ ػيّ ٝؿٞى ٓؼَ ٌٛح حُٔئٓٔخص، ٝ ؿٌد ٗٞع ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ح٣ٌُٖ 

٫ ٣َؿزٕٞ رـ٤َ ٌٛح حُظٞظ٤ق، ًٌُٝي ٣ُخىس ٓٔظٟٞ اٗظخؿ٤ش حُٔٞحٍى حُٔظخكش ٖٓ ه٬ٍ ٗوَ ؿِء ًز٤َ 

٤٘ش ا٠ُ حٓظؼٔخٍحص أًؼَ أ٤ٔٛش، ٝرخُظخ٢ُ ٣ُخىس ٖٓ ٌٛٙ حُٔٞحٍى ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أٍٛٞ ٟخٍس أٝ ٛخٓ

أ١ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس طؼو٤َ أ٤ٔٛش رؼٞ حُِٔغ ٝحُويٓخص حٌُِٔ٘ش  .حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد

رٔـٔٞػٜخ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ًٔخ ٝؿيٗخ ك٢ حًُ٘ٔٞؽ حُٔوظَف ُِ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد ك٢ 

 .حُٔخىّحُلَٜ 

ًٔخ إٔ حُٞهخ٣ش ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ طظ٤ِٔ رٜخ ح٧ٓٞحم ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓوخٍٗش          

حُظو٤ِي٣ش ٣ؼ٢٘ أ٠٣خً ٣ُخىس أًزَ ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٗظ٤ـش ػيّ طؼَٟٚ ٫ٗولخٟخص ٘ظ٤َحطٜخ ر

 . ٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش أٝ حَُٔحٛ٘خصٓظٌٍَس َٓحكوش ُظِي ح٧ُٓخص، ٝهخٛش ح٧ُٓخص حُٔظؼِوش رلوخػخص ح

ٝؿٞى أٓٞحم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش ٣ؼ٢٘ حكظٔخ٤ُش أًزَ ُِظو٢ِ ػٖ حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش  ًٌُي كبٕ          

ٓخ٤ُش ٓل٤يس ط٘خٍى  ص٤ش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش ُٜخُق أىٝحح٠ُخٍس ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ ًخُٔ٘ظوخص حُٔخُ

ٝرٌُي طٌٕٞ ٌٛٙ . ٜخى٣ش حُؼخٓش ًخٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٗٞحػٜخرخُـْ٘ ٝحُـَّ ٝطظٔخ٠ٗ ٓغ ح٧ٟٝخع ح٫هظ

 .حُل٤َٟش ٛل٤لش أ٠٣خً 
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  اٌّغزٍضِبد الأعبع١خ لإلبِخ عٛق أٚساق ِب١ٌخرٍخ١ض 
 

 

إ أْٛ ٓٔظِِٓخص ٝؿٞى حُٔٞم رٌَ٘ ػخّ ٛٞ ٝؿٞى رخثؼ٤ٖ ٝٓ٘ظ٣َٖ ِٝٓغ ٌٝٓخٕ ٓ٘خٓذ         

ٝٗظخّ ٠٣ز٢ ػيحُش حُٔؼخ٬ٓص ٝؿٞىس حُِٔغ ٣ٝٔؼ٠ ا٠ُ حُظلون ٖٓ ػيّ ٝؿٞى ؿزٖ أٝ ؿٍَ ك٤ٜخ، 

ِٔٞم ٝحُؼ٬هخص حُ٘خظٔش ُ ،ٝرٔويحٍ ٓخ ٣ظْٔ حُظـخٍ رخ٧ٓخٗش، ٝحُِٔغ رخُـٞىس ٝحُٔطخروش ُِٔٞحٛلخص

٫ٝ طوَؽ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ػٖ ٌٛح حُ٘طخم كخ٧ٓٞحم . رخُؼيحُش، رٔويحٍ ٓخ ٣ٜزق حُٔٞم أًؼَ ًلخءس

َّٞ  ٗلخك٤شحُٔخ٤ُش رلخؿش ا٠ُ ًَٗخص ٛخىهش ك٢ اظٜخٍ ر٤خٗخطٜخ حُٔخ٤ُش رٌَ  ّ أٜٜٓٔخ ٟٝٝٞف ٢ٌُ طو

ّٔ رو٤ٔظٜخ حُلو٤و٤ش، ًٌُٝي ا٠ُ ٗظخّ ٓؼِٞٓخط٢ ٍٝهخر٢ ىه٤ن ٣ٔ٘غ ػ٤ِٔخص حُـ ي اظٜخٍ ٖ ٝحُظي٤ُْ ٝطؼ

ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش رؤًزَ أٝ أٛـَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ حُلو٤و٤ش، ٣ٝٔؼ٠ أ٠٣خً ا٠ُ ٟٔخٕ ػَٔ حُٔٞم ك٢ ؿٞ ٖٓ 

  .حُٔ٘خكٔش حُظخٓش
 

 

 ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حُظطٍٞ حٌُز٤َ ك٢ آ٤ُش ػَٔ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝحُوٞح٤ٖٗ حُ٘خظٔش ُٜخ، ا٫ أٜٗخ      

٫ُحُض كظ٠ ح٥ٕ هخَٛس ػ٠ِ طلو٤ن ؿ٤ٔغ ح٧ٛيحف حُظ٢ ٝؿيص ٖٓ أؿِٜخ رٌلخءس ػخ٤ُش ٝػ٠ِ طل٤ٜٖ 

ك٢ حٌُؼ٤َ ٖٓ  ٓٞؿٞىسٗلٜٔخ ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش، ًُٝي ٧ٕ حٌُِٔ٘ش ح٧ٓخ٤ٓش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش 

٘يحص رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلش، ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٤ٜخ ٝحُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ حَُرخ أٝ حُـٍَ أٝ حُٔوخَٓس ًخُٔ

 .ح٧هَٟ ٓخُلش حًٌَُ ٝحٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش
 

 

ٝحُٔٔظِِٓخص حُٔطِٞرش ٩هخٓش ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش ٢ٛ ٗلْ حُٔٔظِِٓخص حُٔطِٞرش ٩هخٓش         

ُٔخ٤ُش طلظ١ٞ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔظيحُٝش ك٢ ح٧ٓٞحم ح أ٫ٍَٟٝس  ا٤ُٜخٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش طو٤ِي٣ش ٠٣خف 

ٓزخَٗس أٝ ؿ٤َ ٓزخَٗس ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ  حً طٔزذ أَٟحٍ، ٝأ٫ ٝ ؿٍَ أٝ ٓوخَٓسح٤ٓ٬ٓ٩ش ػ٠ِ ٍرخ أ

أٝ هيٓخص ؿ٤َ  خً أٝ حُـِث٢، ٌُُٝي ٣ـذ إٔ ط٘لَٜ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ك٢ أْٜٓ حًَُ٘خص حُظ٢ طويّ ِٓؼ

حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش، رؼ٤يحً ػٖ حُٔ٘يحص رلٞحثي ٝحُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش حُٔوخُلش ك٢ ٟخٍس ٝ

ًٌُٝي إٔ طٌٕٞ ؿ٤ٔغ حُؼوٞى حُٔٔظويٓش ك٢ ػ٤ِٔخص ٗوَ ح٤ٌُِٔش ٠٘ٓزطش . ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

٢ُ ػٖ ح٫هظٜخى ح٫هظٜخى حُٔخ طلَٜحُظ٢ حُٔوظِلش رخ٧كٌخّ حَُ٘ػ٤ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، رؼ٤يحً ػٖ حُؼوٞى 

٣ٟٞق ٝ .ًٖؼ٤ِٔخص حُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف أٝ ح٠ُٔخٍرش رخُٜٞحٓ ،ٝطل٢٠ ا٠ُ حَُرخ أٝ حُـٍَ حُٔخى١

أْٛ ٌٛٙ حَُٔطٌِحص ٓغ ارَحُ أْٛ حُلَٝم ح٧ٓخ٤ٓش ر٤ٖ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ( 15)ٍهْ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ 

 . حُظو٤ِي٣ش ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش 
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 (15)ٍهْ حُـيٍٝ 

 رم١ٍذ٠خ ٚإعلا١ِخ ِشرىضاد إلبِخ عٛق أٚساق ِب١ٌخ

 أُ٘ ا١ٌّضاد   أُ٘ اٌفشٚق  إعلا١ِخ رم١ٍذ٠خ اٌشو١ضح  

1 
حُظ٘ظ٤ْ 

 ٝحَُهخرش

ط٘ظ٤ْ ٍٝهخرش ُِٔؼ٢ 

ٗلٞ حُ٘لخك٤ش 

ٝحُٔ٘خكٔش حٌُخِٓش 

 ر٤ٖ حًَُ٘خص 

ط٘ظ٤ْ ٍٝهخرش ُِٔؼ٢ ٗلٞ 

حُ٘لخك٤ش ٝحُٔ٘خكٔش حٌُخِٓش 

٠٣خف  ،ر٤ٖ حًَُ٘خص

 حَُهخرش حَُ٘ػ٤ش  أ٠٣خً 

حُٔٞم حُٔخ٤ُش ٓؼ٢ 

ٗلٞ اُِحّ ؿ٤ٔغ ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

ر٠ٞحر٢ ح٣َُ٘ؼش حُٔظؼخ٤ِٖٓ 

 ٤ٓ٬ٓ٩ش ح

ٓ٘غ ؿ٤ٔغ حُٔؼخ٬ٓص حُظ٢ 

ا٠ُ حَُرخ أٝ حُـٜخُش  ٢طل٠

أٝ حُـزٖ كظ٠ ُٞ  حُـٍَ أٝ

 ًخٗض رَٟخ حُٔظؼخ٤ِٖٓ 

2 
حًَُ٘خص 

 حُٔٔخٛٔش 

٣ُخىس ػيى ٝكـْ 

حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش 

٢ٌُ طٌٕٞ ٓؼزَس 

ػٖ كـْ حُٔٞم 

 روطخػخطٚ حُٔوظِلش 

٣ُخىس ػيى ٝكـْ حًَُ٘خص 

حُٔٔخٛٔش ٢ٌُ طٌٕٞ ٓؼزَس 

حٓظزؼخى ٝػٖ كـْ حُٔٞم 

أٝ ًَش طوّٞ رؤٗ٘طش ٗأ١ 

 ٟخٍس طويّ ِٓؼخً أٝ هيٓخص 

ػيّ ٝؿٞى أ١ ًَٗش طويّ 

ك٢ ِٓؼخً أٝ هيٓخص ٟخٍس 

 ح٤ٓ٬ٓ٩شحُٔٞم حُٔخ٤ُش 

٣ُخىس ك٢ ٓٔظٟٞ حُ٘خطؾ 

حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد 

٣ُٝخىس ك٢ كـْ ح٫ٓظوَحٍ 

   ح٧ُٓخصٝحُٞهخ٣ش ٖٓ 

 ٜٓخٍف ا٤ٓ٬ٓش  ٜٓخٍف طو٤ِي٣ش  حُٜٔخٍف  3

حُلَم ح٧ٓخ٢ٓ ٝحُـ١َٛٞ 

ٛٞ حٓظزؼخى حُٜٔخٍف 

ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُِظؼخَٓ حَُر١ٞ 

ٝحُظول٤ق ٖٓ ػ٤ِٔش ط٤ُٞي 

 حُ٘وٞى 

٣ُخىس ك٢ كـْ ح٫ٓظوَحٍ 

حُ٘وي١ ٝحُظول٤ٞ ٖٓ 

حكظٔخ٫ص كيٝع حُظ٠وْ 

٣ُٝخىس ٝكوخػخص ح٧ٍٛٞ 

   حُٔي٤ٗٞ٣ش

4 
ًَٗخص 

 ٤ٖٓؤظحُ

٤ٖٓ ؤًَٗخص ط

 طو٤ِي٣ش
 ا٤ٓ٬ٓش٤ٖٓ ؤًَٗخص ط

ػيّ حُظؼخَٓ رخَُرخ ٝحُزؼي 

 ػٖ ٗزٜش حُـٍَ ٝحُٔوخَٓس 

٣ُخىس ك٢ ػيحُش ط٣ُٞغ حُ٘خطؾ 

 حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 

5 
ٛ٘خى٣ن 

 ٓظؼٔخٍ ح٫

ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ 

 طو٤ِي٣ش

    ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍ

 ا٤ٓ٬ٓش 

 طؼخَٓ ٛ٘خى٣ن حٓظؼٔخٍػيّ 

ا٤ٓ٬ٓش رخَُرخ ٝحُزؼي ػٖ 

حُـٍَ ٝحُٔوخَٓس أٝ حُظؼخَٓ 

 ػ٤٘٤ش ٟخٍس  أٝرؤٍٛٞ ٓخ٤ُش 

٣ُخىس ك٢ ٓٔظٟٞ حُ٘خطؾ 

حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد 

٣ُٝخىس ك٢ كـْ ح٫ٓظوَحٍ 

   ح٧ُٓخصٝحُٞهخ٣ش ٖٓ 

6 
ح٧ْٜٓ 

 حُٔظيحُٝش 

أْٜٓ حًَُ٘خص 

 حُٔٔخٛٔش 

 أْٜٓ حًَُ٘خص 

 حُٔٔخٛٔش

ك٢ حُٔٞم حُٔخ٤ُش  ٫ ٣ٞؿي

ًَٗخص   أْٜٓ ح٤ٓ٬ٓ٩ش

ٓٔظخُس   ٟخٍس أٝ أْٜٓ 

 رؤ٣ُٞٝش  ح٬ُٔى طل٠َ

 ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف

٣ُخىس ك٢ ٓٔظٟٞ حُ٘خطؾ 

 حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد 

7 
أىٝحص 

 ط٣َٞٔ 

حُٔ٘يحص رؤٗٞحػٜخ 

 حُٔوظِلش  
 ٌٛٞى ا٤ٓ٬ٓش 

حَُرخ ٝكوخً طظؼخَٓ رؼ٤يحً ػٖ   

 ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

٣ُخىس كـْ ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١ 

 ح٧ُٓخصٝحُٞهخ٣ش ٖٓ 

ص حُظ٠وْ ٝطول٤ٞ حكظٔخ٫

٣ُٝخىس  ،٣ُٝخىس حُٔي٤ٗٞ٣ش

 حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ط٣ُٞغػيحُش 

8 
أىٝحص 

  حٓظؼٔخٍ

 :حُٔ٘ظوخص حُٔخ٤ُش

ٓٔظوز٤ِخص ػوٞى 

 ه٤خٍحص أٝ ٓزخى٫ص

 حُن......

 ٌٛٞى ا٤ٓ٬ٓش 

٣ظْ حُظؼخَٓ رخٌُٜٞى 

 حَُرخ ٝ رؼ٤يحً ػٖح٤ٓ٬ٓ٩ش 

حُٔوخَٓس ٝحُـٍَ ٝكوخً ٤ُٜؾ 

 حُظ٣َٞٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔوظِلش 

٣ُخىس كـْ ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١ 

ٝحُٞهخ٣ش ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش  

كـْ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٣ُٝخىس 

ػيحُش ٝ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد

 ٚ ط٣ُٞؼ

9 

ًَٗخص 

حُٞٓخ١ش 

 حُٔخ٤ُش

ًَٗخص ٝٓخ١ش 

 طو٤ِي٣شٓخ٤ُش 

 ًَٗخص ٝٓخ١ش

  شا٤ٓ٬ٓ ٓخ٤ُش

 ٞٓخ١شحُطظؼخَٓ ًَٗخص  

ػٖ حَُرخ  رؼ٤يحً  ش٤ٓ٬ٓح٩ 

رخُٜخٖٓ  ح٠ُٔخٍرشٝػوٞى 

 ٝحُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف  

٣ُخىس كـْ ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١ 

ٝحُٞهخ٣ش ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش  

 حُٔوظِلشرؤٗٞحػٜخ 

 حُؼوٞى  10

حُظيحٍٝ حُظو٤ِي١ 

ٝحُظؼخَٓ رؼوٞى 

رخُٜخٖٓ  ح٠ُٔخٍرش

ٝحُز٤غ ػ٠ِ 

 حٌُٔ٘ٞف 

٫ ٣ٔٔق رخُظيحٍٝ ٝكوخً 

ُؼوٞى طل٢٠ ا٠ُ ؿٍَ أٝ 

ٍرخ أٝ طوخُق أكٌخّ 

 ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

طٌٕٞ ؿ٤ٔغ ػوٞى حُظيحٍٝ 

ك٢ ح٧ٓٞحم ٝح٫ٓظؼٔخٍ 

ٓظٞحكوش ٓغ حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

 أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش 

٣ُخىس كـْ ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١ 

ُٓخص حُٔخ٤ُش  ٝحُٞهخ٣ش ٖٓ ح٧

حُ٘خطؾ  ط٣ُٞغ٣ُٝخىس ػيحُش 

 حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ
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 اٌجؾش رٛط١بدٚٔزبئظ 

 ٖٝٓ ػْ ٓـٔٞػش ٖٓ حُظ٤ٛٞخص ،حُ٘ظخثؾ حُؼخٓشأْٛ حُزلغ رخٓظؼَحٝ ٓـٔٞػش ٖٓ ٓٞف ٣وُظْ ٌٛح           

٩ٗلخم َ ٝح٤ٖٔ رخٍُٞٛٞ ا٠ُ ٍكغ ٓٔظ٣ٞخص حُيهحُظ٢ هي طل٤ي ٛ٘خع حُوَحٍ ٝ حُٜٔظٝ حُ٘ظخثؾٌٜٙ حُٔظؼِوش ر

 :ٝحٍُٞٛٞ ا٠ُ أٓٞحم ٓخ٤ُش أًؼَ حٓظوَحٍحً ٝٓ٘خػش ٟي ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُلو٤و٤ش حَُٔؿٞرش

 

  : إٌزبئظأُ٘ 

ُظؤ٤ًي رؤٕ حُظلٍٞ ٖٓ حهظٜخى طو٤ِي١ ا٠ُ حهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ٓٔظ٣ٞخص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح (1

 . ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد رٌَ٘ ِّٓٔٞ

طئى١ آ٤ُش ط٤ُٞي حُ٘وٞى حُظ٢ طظزؼٜخ حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ ٣ُخىس ٓٔظ٣ٞخص حُظ٠وْ ٝحٗولخٝ ه٤ٔش  (2

ىس ٓٔظ٣ٞخص حُٔي٤ٗٞ٣ش، ٝحُٔز٤َ حُٞك٤ي ُٔ٘غ حُؼِٔش ٝٓٞء ط٣ُٞغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٣ُٝخ

ك٢ ٌٛح حُٜيى حُظؤ٤ًي رؤٕ طول٤ٞ ؿيحً ٖٝٓ حُْٜٔ  .حُٜٔخٍف ٖٓ ط٤ُٞي حُ٘وٞى ٛٞ ٓ٘غ حَُرخ

ٓؼي٫ص حُلخثيس ٣ِ٣ي ٖٓ ٓيٟ هيٍس حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ػ٠ِ ط٤ُٞي حُ٘وٞى ٝرخُظخ٢ُ هي ٣ٌٕٞ ُظول٤ٞ 

خى، ٝحُلَ حُٞك٤ي ٛٞ إٔ ٣ٜزق ٓؼيٍ حُلخثيس ٛلَحً ٝرٌُي أًؼَ ِٓز٤ش ػ٠ِ ح٫هظٜ أػَأٓؼخٍ حُلخثيس 

 . ط٘ظل٢ ِٜٓلش حُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ك٢ ػ٤ِٔش  ط٤ُٞي حُ٘وٞى

طزي١ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش هيٍس ًز٤َس ػ٠ِ ٓوخٝٓش ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش رؤٌٗخُٜخ حُٔوظِلش  (3

٤ٓش طٔظزؼي طِوخث٤خً ؿ٤ٔغ ح٧ٍٛٞ ٓوخٍٗش ٓغ ٗظ٤َطٜخ حُظو٤ِي٣ش، ًُٝي ٧ٕ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٬ٓ٩

ٝحُؼوٞى حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٔزذ ح٧ُٓخص، ك٢ٜ ٫ طٔظط٤غ ٓؼ٬ً إٔ طٔظويّ ٗلْ آ٤ُش حَُكغ حُٔخ٢ُ حُظ٢ 

 .ط٠و٤ْ ٗظخثؾ ح٧ػٔخٍ حُٔزخُـش ك٢طٔظويٜٓخ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ٝحُظ٢ طئى١ ا٠ُ 

ش حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ حُٞهخ٣ش ٖٓ ح٧ُٓخص رؤٗٞحػٜخ ُٖ طئى١ ػ٤ِٔش اػخىس ٟز٢ أٝ ط٘ظ٤ْ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُ (4

ًُٝي ٧ٕ حٌُِٔ٘ش ح٧ٓخ٤ٓش ك٢ ٌٛٙ ح٧ٓٞحم ٗخرؼش ٖٓ آ٤ُش ػَٔ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ًحطٜخ  ،حُٔوظِلش

حُٔؼظٔيس ك٢ ٓؼظٜٔخ ػ٠ِ حَُرخ أٝ حُٔوخَٓس، ًٌُٝي ح٧ٍٛٞ ٝحُؼوٞى حُٔخ٤ُش حُٔوظِلش ًؼوٞى ٝ

 .خُٜخٖٓ ٝحُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞفح٠ُٔخٍرش رٝػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ٝحُو٤خٍحص ٝحُٔزخى٫ص 

ح٤ٓ٬ٓ٩ش حُٔوظِلش ُِؼوٞى ٝح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُظؤ٤ًي ػ٠ِ ٍَٟٝس حُٔؼ٢ ىحثٔخً ا٠ُ طط٣َٞ حُزيحثَ  (5

 .خُٜخٖٓ ٝحُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞفحُظو٤ِي٣ش ٤ٓ٫ٝٔخ ػوٞى حُو٤خٍحص ٝحُٔٔظوز٤ِخص ٝػوٞى ح٠ُٔخٍرش ر

حُٔوظِلش ري٬٣ً ٓ٘خٓزخً ُٔؼظْ حُٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش ٝرؼٞ حُٔ٘ظوخص طٌَ٘ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٗٞحػٜخ  (6

  .ِٓز٤خطٜخ ٝطلون ٓؼظْ ا٣ـخر٤خطٜخ حُٔخ٤ُش ك٢ٜ طٔظزؼي ٓؼظْ

ٍّ ُِو٤ْ ٝكخكظخً ُٜخ ٗوٞى ح٤ُّٞ ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ حُو٤خّ رٞظخثق حُ٘وٞى (7  .حُظو٤ِي٣ش ًؤىحسٍ ك٢ حُظزخىٍ ٝٓو٤خ

٘خك٤ش حُ ٬ٓثٔخً ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ػ٠ِ ح٧هَ ٖٓ طؼظزَ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ري٬٣ً  (8

٘ظ٣َش ًُٝي ٧ٕ ٌٛٙ ح٧ٓٞحم طٔظزؼي رٌَ٘ ًخَٓ ؿ٤ٔغ ٓٔززخص ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُٔخروش ٖٓ حُ

ٝطئى١ ا٠ُ ٍر٢ ح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ رخ٫هظٜخى حُؼ٢٘٤، ًٔخ أٜٗخ طئى١ ا٠ُ  ،أٍٛٞ أٝ ػوٞى ٟخٍس

 .حَُٔؿٞد ٣ُخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ
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 :أُ٘ اٌزٛط١بد

 

حُٔؼ٢ ىحثٔخً ا٠ُ ط٤َٜٔ ػَٔ حًَُ٘خص حُظ٢ ٣٘ٚ ٗظخٜٓخ ح٧ٓخ٢ٓ ػ٠ِ حُؼَٔ ٝكن ٓزخىة  (1

اػطخثٜخ  ، ٝٓ٘لٜخ ؿ٤ٔغ حُظ٬٤ٜٔص حٌُٔٔ٘ش، ًٌُٝيح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٤ٓ٫ٝٔخ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش

رؼٞ حُِٔح٣خ حُظل٤ِ٤٠ش، ًٜٞٗخ طئػَ رٌَ٘ ا٣ـخر٢ ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ حَُٔؿٞد، ػ٠ِ 

 . ػٌْ حًَُ٘خص حُظ٢ طؼظٔي ػ٠ِ حَُرخ أٝ حُـٍَ أٝ حُٔوخَٓس ك٢ ٓؼخ٬ٓطٜخ ٝأٗ٘طظٜخ حُٔوظِلش

 .ُظلٍٞ ا٠ُ ٜٓخٍف ا٤ٓ٬ٓش ك٤ٔخ ُٞ ٍؿزض، ٝط٘ـ٤ؼٜخ ػ٠ِ ًُيخرِٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش حُٔٔخف ُ (2

٣٘ظؾ ػٜ٘خ أٝ  ،ػيّ حُٔٔخف ًَُِ٘خص ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ك٢ حُيهٍٞ رؼوٞى ٟخٍس ط٘زٚ حُٔوخَٓس (3

 .حُٔظؼخ٤ِٖٓ ر٠َٟؿٍَ ٝحٟق كظ٠ ُٞ ًخٗض 

ك٢ حُيٍٝ حُظ٢ ك٤ٜخ ( رٍٜٞطٜخ حُلخ٤ُش)حُؼَٔ ػ٠ِ ًزق حُظؼخَٓ رؼوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ٝحُو٤خٍحص  (4

 ك٢ ح٧ٓٞحم حُظ٢ ٫ طٞؿي ك٤ٜخٌٙ ح٧ىٝحص ه٤خٍحص، ٝػيّ حُٔٔخف رٔؼَ ٛٓٞم ٓٞم ٓٔظوز٤ِخص ٝ

 . ًٔٞم ىٓ٘ن ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش

٨ٍُٛٞ ٝح٧ىٝحص ٓ٘خرٜش طٔخٓخً ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٝؼٌٍ ا٣ـخى ريحثَ كخٍ ط ك٢ (5

خُٜخٖٓ ٝحُز٤غ ػ٠ِ ح٠ُٔخٍرش رًؼوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ٝحُو٤خٍحص ٝحُٔزخى٫ص ٝػوٞى  حُٔخ٤ُش ح٠ُخٍس

ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ  ٗٚ ٖٓ حُْٜٔ ؿيحً ػيّ ح٩َٛحٍ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔلخًخس ٝ ح٫ًظلخء رٔ٘غكب ،حٌُٔ٘ٞف

 .حُظو٤ِي٣ش أٝ حُؼوٞى

حُٔظويٓش أٝ ك٢ ًٝلخءس ٓٞحء ك٢ حُيٍٝ  حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش رؤٗٞحػٜخ حُٔوظِلش رلخػ٤ِشحّ ٣ٌٖٔ حٓظوي (6

إٔ طٔظويٜٓخ حُلٌٞٓش ح٣ٍُٞٔش ُظ٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ حُظ٣ٞٔ٘ش ًٔ٘خ٣ٍغ  ٖٓ حُٔٔظلٖٔحُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش، ٝ

 ح٣َُخف، أٝ اٗ٘خء ٝطط٣َٞ حُٔ٘خ١ن حُٜ٘خػ٤ش، ًٌُٝيه٬ٍ ط٤ُٞي حُطخهش حٌَُٜرخث٤ش ٖٓ 

٣ٍُٞٔش ُظ٣َٞٔ ٝأ٠٣خً ٣ٌٖٔ إٔ طٔظويٜٓخ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش ح. ٓؼظْ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش 

إٔ ٌٛٙ حٌُٜٞى ٓظٞحكوش طٔخٓخً ٓغ أكٌخّ حُْٜٔ ؿيحً حُظؤًي ٖٓ  ا٫ أٗٚ ٖٓ ٓ٘خ٣ٍؼٜخ حُٔوظِلش،

 .ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش

أٝ  ،ا٠ُ ا٣ـخى ػِٔش طيحٍٝ طلظلع رو٤ٔش ًحط٤ش ًٔخ ًخٕ ػ٤ِٚ حٌُٛذ ٓخروخً ؿ٤ٔغ حُيٍٝ ٓؼ٢ ٍَٟٝس  (7

ٓيػٞٓش رٌَ٘ ٓزخَٗ رؤٍٛٞ طلَٔ ه٤ٔش ًحط٤ش، ًُٝي ٢ٌُ طؼٞى حُ٘وٞى هخىٍس ػ٠ِ حُو٤خّ رٞظخثلٜخ 

ٍّ ُِو٤ْ ٝكخكظخً ُٜخ  .حُظو٤ِي٣ش ًؤىحسٍ ك٢ حُظزخىٍ ٝٓو٤خ

 ك٢ ٣ٍٞٓش ٓخ٤ُش ٓظٞحكوش ٓغ أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩شأٍٝحم ٌٓخ٤ٗش اهخٓش ٓٞم ؿي٣ش ٩ىٍحٓش  (8

 حُٔظٞحكوش ٓغ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓغ ًَ ٓخ ٣َحكنُِٔ٘ظـخص حُٔخ٤ُش  ٓٔظوز٬ً، ٝط٤ٌَ٘ ًَِٓ ػخ٢ُٔ

ٖٓ ٤ٛجخص َٗػ٤ش ػ٤ِخ ٓٔظوِش، ٝ ٓٞحٍى ر٣َ٘ش ٓظ٤ِٔس، ًَٝٗخص ط٤ٜ٘ق ٓئِٛش، ٝؿ٤َ ًُي ًُي 

 .ٖٓ ٓظطِزخص أهَٟ
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 اٌخبرّخ

ا٣ـخر٤ش ٝأهَٟ ِٓز٤ش طَطذ ػ٤ِٜخ ٓـخْٗ ٝٓـخٍّ، ا٫ إٔ رؼ٠ٜخ  ِٓح٣خٌَُ ٓؼخِٓش أٝ أىحس ٓخ٤ُش         

٣وٍٞ . ٓزذ طل٣َٜٔخٝٛٞ ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ كـْ ٖٓ ح٧َٟحٍ ٣لٞم رٌؼ٤َ كـْ حُٔ٘خكغ حُظ٢ هي ط٘ظؾ ػٜ٘خ 

ِّ )) :طؼخ٠ُالله  ٘خَكغُِ َُِِّ٘خ َٓ َٝ  ٌَ ز٤ِ ًَ  ٌْ خ اػِْ َٔ ِٜ َْ ك٤ِ َِ هُ ِٔ ٤ْ َٔ ُْ ح َٝ  َِ ْٔ ُْوَ ِٖ ح ؤََُُٞٗيَ ػَ ْٔ خ ٣َ َٔ ِٜ ْٖ َٗلْؼِ ِٓ  َُ زَ ًْ خ أَ َٔ ُٜ ُٔ اػِْ َٝ))
1. 

 

          ًُ ًَ ٓخروخً كبٗٚ ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ح٧ػَ ح٣٩ـخر٢ حُِّٔٔٞ ًَُِ٘خص ًحص ح٧ٗ٘طش ح٠ُخٍس  ًٔخ 

ػ٠ِ كِٔش أٜٜٓٔخ ٝحُؼخ٤ِٖٓ ك٤ٜخ، ا٫ أٜٗخ طئػَ ِٓزخً ٖٓ ؿٜش أهَٟ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 

ُِظ٣َٞٔ حُظو٤ِي١ ٖٓ ه٬ٍ حُٔ٘يحص أػَ ًٌُٝي . ًَ٘خص ًحص ح٧ٗ٘طش حُٔل٤يسحَُٔؿٞد ٓوخٍٗش رخُ

٣ُخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ ٝحُوخٙ ٣ُٝخىس ٓٔظ٣ٞخص ق ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٗظ٤ـش ا٣ـخر٢ ٝحٟ

ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٖٓ ه٬ٍ ٍكغ ًِق ح٩هَحٝ ( خً ٫كو) خً ِٓز٤ حً ا٫ إٔ ُٜخ أػَ ،ح٫ٓظؼٔخٍ

 .ٓظؼٔخٍ ًٌُٝي ٣ُخىس ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٝٓٞء ط٣ُٞغ حُيهَ، ٓوخٍٗش رخُظ٣َٞٔ ػٖ ٣َ١ن حٌُٜٞىٝح٫
 

 

   

خُٜخٖٓ ٝحُز٤غ ػ٠ِ حٌُٔ٘ٞف كخ٤ُخً ٖٓ ٝح٠ُٔخٍرش رطؼظزَ ػوٞى ح٫هظ٤خٍحص ٝحُٔٔظوز٤ِخص ًٌُي         

ٖٓ ٜٓخىٍ ىهَ حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٠ُٔخٍر٤ٖ، ًٔخ أٜٗخ  حً أْٛ حُؼوٞى حُٔظيحُٝش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٜٝٓيٍ

طٌَ٘ كٔخ٣ش ُزؼٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ طوِزخص ح٧ٓؼخٍ، ا٫ إٔ ِٓز٤خطٜخ أًزَ رٌؼ٤َ ٖٓ ا٣ـخر٤خطٜخ ك٢ٜ 

ط٠وْ كـْ حُٔؼخ٬ٓص رٌَ٘ ؿ٤َ ١ز٤ؼ٢ ٝٛٞ ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ حٍطلخع ٓٔظ٣ٞخص حُظ٠وْ ٝحٗولخٝ ه٤ٔش 

 ٌُّ طؼ٤ي ط٣ُٞغ حُيهَ ك٢ ٛخُق ٣َٗلش ٤ٟوش ٖٓ ح٠ُٔخٍر٤ٖ  َ كوخػخص ح٧ٍٛٞ، ًٌُٝيحُؼِٔش، ٝط٘

ح٣ٌُٖ ٣ظلٌٕٔٞ رخُلؼَ ك٢ ح٧ٓؼخٍ ٛؼٞىحً أٝ ٛز١ٞخً ٖٓ ه٬ٍ ح٫ٓظويحّ حٌُٔؼق َُِكغ حُٔخ٢ُ ٝحُظؤػ٤َ 

ك٢ كـْ حُؼَٝ ٝحُطِذ ٝحٍُٞٛٞ ا٠ُ ٓؼِٞٓخص هي ٫ ٣َٜ ا٤ُٜخ رو٤ش حُٔظؼخ٤ِٖٓ، ًٌُٝي ٣ؼي حٌُؼ٤َ 

ػ٠ِ حٌُؼ٤َ ٖٓ ٓو٫ٞص ح٫هظٜخى  ُوي أًيص ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حَُحٛ٘ش.  ٔوخَٓسٜٓ٘خ أٗزٚ رؼ٤ِٔخص حُ

ح٢ٓ٬ٓ٩، ك٤ِٔض ٜٓخىكش أريحً إٔ طٌٕٞ ؿ٤ٔغ ٓٔززخص طِي ح٧ُٓش رؼ٤يس ًَ حُزؼي ػٖ ًَ ٓخ ٛٞ ٓزخف 

ٔززخص ٝكوخً ٧كٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٤ُْ ٌٛح كلٔذ ٝاٗٔخ ُٞ ػيٗخ ا٠ُ حٍُٞحء ٍٝحؿؼ٘خ ؿ٤ٔغ ٓ

ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حُٔخروش ٓٞف ٗـي أٜٗخ ػزخٍس ػٖ ٓؼخ٬ٓص أٝ ػوٞى ؿ٤َ ٓظٞحكوش ٓغ ح٣َُ٘ؼش 

خص حُوَٕ ٓش حُٔي٤ٗٞ٣ش حُوخٍؿ٤ش ك٢ ػٔخ٤ٗ٘ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٫ حُلَٜ كبٕ أرَُ ٓٔززخص أُ. ح٤ٓ٬ٓ٩ش

٤ٌ٣ش ًخٗض رٔزذ كوخػش حُٔخ٢ٟ ًخٗض رٔزذ حُلٞحثي حًَُٔزش، ٝحُٔزذ حَُث٤ْ ٧ُٓش أٓٞحم حُٔخٍ ح٧َٓ

أرَُ ٓٔززخص أُٓش ىٍٝ ؿ٘ٞد َٗم آ٤ٓخ  ٖٓ ػوٞى ح٠ُٔخٍرش ػ٠ِ حُٜٞحٖٓ ضًٝخٗ ،ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص

ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش ح٠ُخٍس  ح٠ُٝ٧ ح٫ٓظـ٘خء ػٖٖٔ ٌُُي كٝ  .ك٢ أٝحهَ طٔؼ٤٘خص حُوَٕ حُٔخ٢ٟ

١ٝخُٔخ إٔ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٢ٛ . ِز٤خطٜخريحثَ أهَٟ طِز٢ ٓؼظْ ح٣ـخر٤خطٜخ ٝطٔظزؼي ؿ٤ٔغ ٓ ُٜخُق

٤ٓش ح٧ٝػ٤ش حُطز٤ؼ٤ش ُٔؼظْ ٌٛٙ حُؼوٞى ٝح٧ىٝحص، كبٗٚ ٖٓ حُلٌٔش حٓظزيحٍ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ح٬ٓ٩

هخٛش رؼيٓخ  .٠ُٔخٕ ٓٔظ٣ٞخص ىهَ ٝط٘ـ٤َ أػ٠ِ ٝحٓظوَحٍ ٓخ٢ُ أًزَ رخ٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش

 .      هيٍطٜخ ػ٠ِ ط٘ظ٤ْ ٗلٜٔخك٢  آ٤ُش حُٔٞم رٟٞؼٜخ حُلخ٢ُ حػظَف حٌُؼ٤َٕٝ ٖٓ ػِٔخء ح٫هظٜخى رلَ٘

                                                           
 .219ٍٓٞس حُزوَس، آ٣ش   1
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ػ٘ي حٓظـٞحد ح٤ُٔي أُٖ ؿ٣َ٘ٔزخٕ         
*
ٖٓ هزَ ُـ٘ش حَُٔحهزش ٝحُظلو٤ن ك٢ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ٓؼ٬ً  

ٓخ٢ِ٣ هخٍ 2008ط٣َٖ٘ أٍٝ ٖٓ ػخّ  23حُؼخ٤ُٔش حُظخرؼش ُٔـِْ ح٤ُ٘ٞم ح٢ٌ٣َٓ٧ ك٢ 
1
 : 

 

ػوظْٜ ك٢ هيٍس حُٔٞم ػ٠ِ ط٘ظ٤ْ ٗلٔٚ رٔخ ك٤ْٜ أٗخ ًخٗٞح ٓوطج٤ٖ، ًٔخ أ٢٘ٗ ح٣ٌُٖ ٟٝؼٞح "       

أهطؤص رخ٫كظَحٝ رؤٕ حُِٜٔلش حُوخٛش ًَُِ٘خص حُٔخ٤ُش ٝحُٜٔخٍف ًخٗض هخىٍس ػ٠ِ كٔخ٣ش ٜٓخُق 

  ".ٝهي ٗـق ًُي حُٔزيأ ػ٠ِ ٓيٟ ٓظ٤ٖ ػخٓخً ا٫ أٗٚ هي حٜٗخٍ ح٥ٕ. ح٧كَحى

 

 :اًح ًخٗض ح٧ٓٞحم حُظ٘خك٤ٔش طؼَٔ رٌَ٘ ؿ٤ي ًخٕ ؿٞحرٚ رخُ٘ل٢ ك٤غ هخٍٝك٢ ؿٞحرٚ كٍٞ ٓخ         
 

ٌَ  ٫ اٜٗخ٫، "        أك٠َ ٝٓظلَٜ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ٓـيىحً ٧ٜٗخ رٔزذ  طؼَٔ رٌَ٘ ؿ٤ي، ٤ُْٝ ٛ٘خُي ري٣

حُطز٤ؼش حُز٣َ٘ش، ك٤ِْ ٛ٘خى أُٓظخٕ ٓظ٘خرٜظخٕ أريحً ا٫ ك٢ حُطز٤ؼش حُز٣َ٘ش، ٝٓخ ُْ ٗـ٤َ حُطز٤ؼش 

 ".حُز٣َ٘ش كٔٞف طليع ح٧ُٓخص ٓـيىحً 
 

  :ٝهخٍ أ٠٣خً 
 

ٞحٟق أ٢٘ٗ ٓٞف أؿ٤َ آٍحث٢ ٖٝٓ حُ( ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش)ٓخ ُُض ٫ أػَف ٤ًق كَٜ ًُي "      

  ".ػ٘يٓخ أػَف ٌٓخٕ كٍٜٞ حُوَِ ٝأٓزخرٚ
 

 

 

ٓزخىة ح٫هظٜخى ظؼَكٞح رٌَ٘ ؿ٤ي ػ٠ِ ٖٓ ُْ ٣ َِ زَ ٣زيٝ ٌٛح حُظل٤َِ ك٢ ؿخ٣ش حُيهش ٝح٫ٗٔـخّ ٖٓ هِ        

ح٢ٓ٬ٓ٩، ُٝٞ أٗٚ أط٤ق ُْٜ إٔ ٣وظزَٝح ٌٛٙ حُٔزخىة حُظ٢ طَر٢ ح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ رخ٫هظٜخى حُؼ٢٘٤، 

ٝطٔظؼ٢٘ ؿ٤ٔغ ح٧ىٝحص ٝحُؼوٞى حُٔخ٤ُش حُظ٢ طل٢٠ ا٠ُ حُٔوخَٓس ٝحُـٍَ، ٝطٔ٘غ حُٜٔخٍف ٖٓ ط٤ُٞي 

ٓغ ًَ ٓخ ٣وخرَ ًُي ٖٓ ح٤ٜٗخٍ ُو٤ْ  حُ٘وٞى ٖٓ حُ٘وٞى ٖٓ ه٬ٍ حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٞحثي ٓوخرَ ح٩هَحٝ،

حُؼ٬ٔص، ٝٓٞء ط٣ُٞغ ُِيهَ، ٝا٣ـخى ر٤جش هٜزش ُليٝع كوخػخص ح٧ٍٛٞ رٔوظِق أٗٞحػٜخ ٝطؼ٤ٔن 

كيس حُيٍٝحص ح٫هظٜخى٣ش، ٝؿ٤َ ًُي ٖٓ آػخٍ ِٓز٤ش أهَٟ ًؼ٤َس، ُٞ أط٤ق ُْٜ ًُي ُؼِٔٞح رخُلؼَ أٜٗخ 

 ٝٓ٘خػش ٟي ٝػيحُش ٝحٓظوَحٍحً أًؼَ ًلخءس ٓٞحم ٓخ٤ُش ٝأحُط٣َن حُٞك٤يس ٍُِٞٛٞ ا٠ُ ٗظخّ حهظٜخى١ 

 .ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش رٔوظِق أٗٞحػٜخ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .ٍث٤ْ َٜٓف ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ حُٔخرن ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٝأكي أْٛ ٓئ٣ي١ ٌٓٛذ حُل٣َش ح٫هظٜخى٣ش ٝآ٤ُش حُٔٞم  *

1 Former Fed Chairman Alan Greenspan testifies before the House Oversight Committee:  

http://www.bing.com/videos/watch/video/alan-greenspan-testimony/3x4edxv4 
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  رخ٧َٛ . )2010، 1ُِؼَٔ ٝكن أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ىحٍ حُ٘لخثْ، ػٔخٕ، ١ك٢٘٤٘ ٓلٔي ٝؿ٤ٚ، طل٣َٞ رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش

 (.ٝهي أؿ٤ِص 2009أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ طٔض ٓ٘خه٘ظٜخ ك٢ ػخّ 

  2007حُؼَر٤ش ُِؼِّٞ حُٔخ٤ُش ٝحَُٜٔك٤ش،  شح٧ًخى٤ٔ٣ُِؼَٔ ٝكن أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش،  شحُظو٤ِي٣هِق حُؼط٤خص ٣ِٕ، طلٍٞ حُٜٔخٍف .

 (2007ش ىًظٍٞحٙ أؿ٤ِص ػخّ أ١َٝك)

  ه٤َِ ١ٚ ٍٓٔٞ ٗز٤َ، ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ىٍحٓش كخُش ٓٞم ٍأّ حُٔخٍ ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٢ ٓخ٣ِ٤ُخ، حُـخٓؼش

 (.2007ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ أؿ٤ِص ك٢ ػخّ . )2007ح٤ٓ٬ٓ٩ش رـِس، ٤ًِش حُظـخٍس، هْٔ اىحٍس ح٧ػٔخٍ، 

  حُؼ٣ِِ، ىٍٝ حَُٔحؿؼش ك٢ طل٤ٖٔ ًلخءس ٝكخػ٤ِش ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ؿيس، ٓ٘ي١ أٓخ٢ٗ ػزي

 .2003ٛـ،  1424
 

 

 أثؾبس اٌّغلاد ٚإٌششاد

 ٍح٧ٍرؼخء  ح١َُٜٔ ٍك٤ن ٣ْٞٗ ، ح٩ػـخُ ح٫هظٜخى١ ُِوَإٓ ٝحُٔ٘ش ك٢ طل٣َْ حَُرخ، ًَِٓ أرلخع ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ٟٖٔ ًظخد كٞح

 .2008ٛـ، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ؿيس،  1429-1428ح٫هظٜخى١ ُِؼخّ حُيٍح٢ٓ 

   أرٞ ؿيس ػزي حُٔظخٍ، ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ ٝ حُٞكيحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش، ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، اٛيحٍ ر٘ي ىر٢ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُٔ٘ش حُٔخىٓش

 .ٛـ1416، أرٞ ظز٢، 190ػَ٘س، حُؼيى 

 ُّ2008-10-4، ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُلخ٤ُش ٓلخُٝش ُِلْٜ، ٓـِش ح١َُٜٔ ح٤ُّٞ ح٣َُٜٔش، ػيى حُزز١ٝ٬ كخ. 

 2008أكٔي ٜٓي١، أُٓش ػوخٍ أّ أُٓش ٗظخّ؟ ًَِٓ أرلخع ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس،  رِٞحك٢. 

  ،ّ1989ؿيس، ط٤ٛٞخص ٗيٝس ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٖٓ حُٞؿٜش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخى. 

  ،1992ط٤ٛٞخص حُ٘يٝس حُؼخ٤ٗش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، حُٔـِي ح٧ٍٝ، ؿيس. 



 

 

214 

 

 ػ٢ِ أكٔي، كٌْ أػٔخٍ حُزٍٞٛش ك٢ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى   حُؼخُٞع

 .1990حُٔخىّ، حُٔـِي حُؼخُغ، 

  حُل٠خٍس ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُـخٍك٢ ٓؼزي ػ٢ِ، ح٧ٓٞحم ٓخ٤ُش ك٢ ٟٞء ٓزخىة ح٬ٓ٩ّ، ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ ح٬ٓ٩ّ، حُٔـٔغ ح٢ٌُِٔ ُزلٞع

 .1989، 1ٓئٓٔش آٍ حُز٤ض، ػٔخٕ، ؽ

 ٓلٔي كز٤ذ، ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُظو٤ِي٣ش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى حُٔخىّ،   حُـَح٣ش

 .1990حُٔـِي حُؼخُغ، 

  1995ٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُظخٓغ، ؿيس، ، ٓـِش حُ(كٔخرخص حُٜٔخٍف)ك٤ٖٔ ًخَٓ ك٢ٜٔ، حُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش. 

  ،ٖٔط٣َٜٞ كو٤وش ٓ٘يحص حُٔوخٍٟش ٝحُلَم ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ ٓ٘يحص حُظ٤ٔ٘ش ٜٝٗخىحص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُلَم ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ حُٔ٘يحص كٔٞى ٓخ٢ٓ ك

 .1988ـِي حُؼخُغ، ؿيس، حَُر٣ٞش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس، حُؼيى حَُحرغ، حُٔ

  ْ2003حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، ؿيس، ( 5)هخٕ ١خٍم الله، أكٔي كز٤ذ، اىحٍس حُٔوخ١َ، طَؿٔش ػؼٔخٕ رخرٌَ أكٔي، ٍٝهش ٍه. 

 ّ ،2002، 14هخٕ ٓلٖٔ، ٤َٓحهٍٞ ػزخّ، ح٩ىحٍس حُ٘وي٣ش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓـِش ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩. 

ٓظَؿْ ػٖ رلغ َٗ٘ رخُِـش ح٩ٗـ٣ِ٤ِش ك٢ ػيى ٓخرن ٖٓ ٗلْ حُٔـِش ٝهخّ رخُظَؿٔش ك٣َي ر٤َ٘ ١خَٛ ًُٝي ك٢ حُٔـِي حُٔخىّ حُؤْ 

 .1994ح٩ٗـ١ِ٤ِ، 

 ٤ش أَٗف ٓلٔي، ح٫ٓظؼٔخٍ ٝح٠ُٔخٍرش ك٢ أْٜٓ حُز٘ٞى ٝحًَُ٘خص حُظو٤ِي٣ش ٍإ٣ش ا٤ٓ٬ٓش، رلغ ٓويّ ا٠ُ ٓئطَٔ حُٜٔخٍف ح٬ٓ٩ٓ  ىٝحرش

 . 2009ك٣َِحٕ  3-طُٔٞ 31ر٤ٖ حُٞحهغ ٝحُٔؤٍٓٞ، ىحثَس حُ٘ئٕٝ ٝحُؼَٔ حُو١َ٤ ك٢ ىر٢، 

 ُّٞػ٢ِ أكٔي، ٓيحهِش ٓللٞظش ك٢ ٝػخثن ٗيٝس ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، حُز٤خٕ حُوظخ٢ٓ ٝحُظ٤ٛٞخص، كٌْ أػٔخٍ حُزٍٞٛش ك٢ حُلوٚ  حُٔخ

 .1990حُٔـِي حُؼخُغ،  ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى حُٔخىّ،

  ْ٢ٓ ، حُٔؼٜي حُؼخ٢ُٔ ُِلٌَ ح3٬ٓ٩، 3١ٗخرَح ٓلٔي ػَٔ، طَؿٔش ٤ٓي ٓلٔي ٌَٓ، ٗلٞ ٗظخّ ٗوي١ ػخىٍ، ِِٓٔش ا٤ٓ٬ٓش حُٔؼَكش ٍه

 .1992ّ، حُوخَٛس، (ٌٓظذ حُوخَٛس)

 ٓ2000، ٢ٓ٬1 ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ، ؿيس، ١ٗخرَح ٓلٔي ػَٔ، هخٕ ١خٍم الله ، حَُهخرش ٝح٩َٗحف ػ٠ِ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُٔؼٜي ح٩. 

  حُٜخُق ٓلٔي رٖ أكٔي، حُظٔؼ٤َ ك٢ ٗظَ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش حُزلٞع ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حَُثخٓش حُؼخٓش ٩ىحٍحص حُزلٞع حُؼ٤ِٔش ٝح٩كظخء

 .ٛـ 1398ٝحُيػٞس ٝح٩ٍٗخى، ح٣َُخٝ، حُؼيى حَُحرغ، 

  ،ََِْحُٜي٣ن ٓلٔي أ٤ٖٓ ح٣َ٠ُ َّٔ  .1993حُٔؼخَٛس، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُظخٓغ، حُٔـِي ح٧ٍٝ، ؿيس، ٚ طٝططز٤وخ حُ

 ٝحُؼؼٔخ٢ٗ ٓلٔي طو٢، ػوٞى حُٔٔظوز٤ِخص ك٢ حُِٔغ ك٢ ٟٞء ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، حُٔـِي ح٧ ،ٍ

 .1992ؿيس، 

 2004ٛـ، 1425، 2ح٧ْٜٓ، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُظخٓغ، ١ ػ٢ِ ٓل٢٤ حُي٣ٖ حُوَٙ ىحؿ٢، ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ّ. 

  ،ٍٝٓـِش ٣َٜٗش )، 2009ًخٕٗٞ حُؼخ٢ٗ  ، 27 حُؼيىحُؼ١َٔ ػزي حُل٤ٔي، حُٜ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ه٤خٍحص أٝٓغ أٓخّ حُٔٔظؼ٣َٖٔ، ٓـِش طيح

 (.طٜيٍ ػٖ ًَٗش حُٔٞم حُٔخ٤ُش حُٔؼٞى٣ش، ح٣َُخٝ

 َ1990ٓيهَ ٗظخ٢ٓ ٓوخٍٕ، ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، ؿيس، : ، حُؼُٞٔش حَُهخرش حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ػزي حُلخكع ٗخث. 

  ػٞٝ أكٔي ٛل٢ حُي٣ٖ، حُٔٞم ك٢ ح٬ٓ٩ّ، رلٞع ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ١زخػش اىحٍس حُؼوخكش ٝحَُ٘٘ رـخٓؼش ٓلٔي رٖ ٓؼٞى

 . 1989ح٤ٓ٬ٓ٩ش، 

 2008، 12ُل٤ِْ، حُـٌٍٝ ح٫ؿظٔخػ٤ش ٧ُٓش حُٔٞم حُؼخ٤ُٔش، ػخُْ حُظـخٍس، ػيىك٠َ الله ػزي ح. 

 1990، 2حُولق ٌٍٓ٘، طؼو٤ذ ػ٠ِ رلٞع ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٓـِش حُٔـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿيس، حُؼيى حُٔخىّ، ؽ. 

 1991ٛـ، 1412ُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، ، ٓـِش حُٔـٔغ حح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ ٤ِٓحٕ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ػ٢ِ ٓل٢٤ حُي٣ٖ،  حُوَٙ ىحؿ٢ . 

 1990ّٛـ، 1420، ؿيس، 2حُو١َ ٓلٔي ػ٢ِ، ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٓـِش ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، ٓـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخىّ، ؽ . 

  ،حُو١َ ٓلٔي ػ٢ِ، ٗلٞ ٓٞم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش ىٍحٓخص حهظٜخى٣ش ا٤ٓ٬ٓش، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ، حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، ؿيس

 . 1993/ ًخٕٗٞ ح٧ٍٝ/ 1414حُٔـِي ح٧ٍٝ، حُؼيى ح٧ٍٝ، ٍؿذ 
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 1997، 196ى ًخَٓ ٛخُق ػزي الله، ٗيٝس حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ىر٢، ػي. 

  ٖٓ ٛـ، 1410ٗؼزخٕ  23 - 17ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُؼيى حُٔخرغ، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُٔخىّ رـيس

 .ر٘ؤٕ حُٔ٘يحص( 62/11/6)هَحٍ ٍهْ ّ، 1990ٓخٍّ / آًحٍ  20-14حُٔٞحكن 

 ٢ٓ٬ٓ، ط٤ٛٞخص حُ٘يٝس حُؼخ٤ٗش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش، حُؼيى حُٔخرغ، حُٔـِي حُؼخُغ، ؿيس، ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٩

 .1992حُوَحٍ ح٧ٍٝ، كوَط٤ٖ ؽ، ى، 

  2010أ٣خٍ  1، حُٜخىٍ ٣ّٞ حُٔزض حُٔٞحكن 13ٓـِش حَُٜٔك٤ش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ٗيٝس حٌُٜٞى ٝاىحٍس ح٧ٓٞحٍ ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُؼيى. 

 2000، ٤ٗٔخٕ، 19ٜخ أٓٞحم حُٔٔظوز٤ِخص، ٓـِش حُز٘ٞى ك٢ ح٧ٍىٕ، حُؼيى حُؼخُغ، حُٔـِي ٓوخَٓس ٝؿي١، ح٤ٌُل٤ش حُظ٢ طؼَٔ ر. 

 ٚحُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ : ٓي٢ٗ ؿخ١ُ ػز٤ي، ططٍٞ ػِْ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝىٍٝ ًَِٓ أرلخع ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ك٤

 .ٛـ1423ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، 

 ُٓؼش ٢ِٗٔ ارَح٤ْٛ ػزي حُؼ٣ِِ، طو٤٤ْ أىحء ٛ٘خى٣ن ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ْٜٓ حُٔل٤ِش ٝحُؼٞحَٓ حُٔئػَس ػ٤ِٜخ ك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش، ؿخح

 .ٛـ 1425حُِٔي ٓؼٞى، ح٣َُخٝ، 

  ُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ، ك٢ حُز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُز٘ي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، ح ح٩ٓظَحط٤ـ٤شحُٔـَر٢ ػزي حُل٤ٔي ػزي حُلظخف، ح٩ىحٍس

 .ّ 2004-ٛـ1425، 1، ؿيس، 66١رلغ ٍهْ 

 1989ػخّ  42، حُٔـِي 3حَُ٘٘س ح٫هظٜخى٣ش ُِز٘ي ح٢ِٛ٧ ح١َُٜٔ، حُؼيى. 

  ،1995حُٜ٘ي١ ػيٗخٕ، حُظ٣ٍٞن ًؤىحس ٓخ٤ُش كي٣ؼش، رلغ ٍٓ٘٘ٞ ك٢ ٓئُق حطلخى حُٜٔخٍف حُؼَر٤ش. 

 

 

 ّخأثؾبس إٌذٚاد ٚ اٌّؤرّشاد اٌّؾى

 1993، 1أرٞ ؿيس، ػزي حُٔظخٍ ح٧ؿٞرش حَُ٘ػ٤ش ك٢ حُظطز٤وخص حَُٜٔك٤ش، ٓـٔٞػش ىُش حُزًَش، اىحٍس حُظط٣َٞ ٝحُزلٞع، ؿيس، ؽ، 

 . 41كظٟٞ ٍهْ 

  ،2008 -10ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝطيحػ٤خطٜخ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُٔؼٞى١، اىحٍس حُزلٞع ٝحُيٍحٓخص ح٫هظٜخى٣ش، ٓـِْ حُـَف حُٔؼٞى٣ش. 

  آ٤ُش ٣ٍْٞٓ، ح١َُٝ٘ حُ٘وي٣ش ٫هظٜخى ح٧ٓٞحم، ٖٓ ىٍّٝ ح٧ْٓ ا٠ُ ا٬ٛكخص حُـي، حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ حُظخرغ ُِز٘ي

حُزلغ ًخٕ رخ٧َٛ ٓلخَٟس ٓويٓش ٖٓ هزَ حُزخكغ ٣ٍْٞٓ آ٤ُش هخّ حُٔؼٜي رظَؿٔظٜخ :  )ّ 1993 -ٛـ 1413، 1ح٢ٓ٬ٓ٩ ُِظ٤ٔ٘ش، ؿيس، ١

 (.1993ِّش ٓلخَٟحص حُؼِٔخء حُزخ٣ٍُٖ ًُٝي ك٢ ػخّ َٝٗ٘ٛخ طلض ِٓٔ

 آكخم : ري١ٝ ػزي حُٔطِذ، حُظ٣ٍٞن ًؤىحس ٖٓ أىٝحص طط٣َٞ حُزٍٞٛش ح٣َُٜٔش، رلغ ٓويّ ك٢ ٓئطَٔ أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝحُزٍٞٛخص

 . ّ 2007ٝطلي٣خص حُٔ٘ؼوي ك٢ ىر٢، ٓ٘ش 

 ،ح٫هظٜخىحص حُؼَر٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش  ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش، حُـٔؼ٤ش  ر٤ٔٔٞ كئحى كٔي١، ا٬ٛف حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ٝحُٔخ٢ُ حُي٢ُٝ

 .2009ًخٕٗٞ ح٧ٍٝ  20-19حُؼَر٤ش ُِزلٞع ح٫هظٜخى٣ش، ر٤َٝص، 

 ٓش ٤حُزؼ٢ِ ػزي حُل٤ٔي، أىٝحص ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش، اٛيحٍ حُِـ٘ش ح٫ٓظ٘خ٣ٍش حُؼ٤ِخ ُِؼَٔ ػ٠ِ ططز٤ن أكٌخّ ح٣َُ٘ؼش ح٬ٓ٩

 . ح٣ٌُٞض، ى ص –حُي٣ٞحٕ ح١َ٤ٓ٧ 

  ْٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ ، 88/ 08/ 4ى (  5) حُز٤خٕ حُوظخ٢ٓ ٝحُظ٤ٛٞخص ُ٘يٝس ٓ٘يحص حُٔوخٍٟش ٝٓ٘يحص ح٫ٓظؼٔخٍ، هَحٍ ٍه

 .1988حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس، حُؼيى حَُحرغ، 

 ٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ٓلٔي ػ٢ِ، حٌُٜٞى حُٔؼخَٛس ٝكٌٜٔخ، حُ حُظٔو١َ٤

 . 2009ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 

 أرٞ ٣ُي، حٌُٜٞى ه٠خ٣خ كو٤ٜش ٝحهظٜخى٣ش، حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ؿ٬ٍ ػزي حُؼظ٤ْ ٓؼزي ػ٢ِ،  حُـخٍك٢

  .2009هش، ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍ

  ،1981حُـخٍك٢ ٓؼزي، ٗلٞ ٗظخّ ٗوي١ ٝٓخ٢ُ ا٢ٓ٬ٓ ح٤ٌَُٜ ٝحُظطز٤ن، ٓطزٞػخص ح٫طلخى حُي٢ُٝ ُِز٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُوخَٛس. 
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 ػزي حُِط٤ق ػزي حَُك٤ْ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ريحثَ ُِٔ٘يحص حُظو٤ِي٣ش، حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩،   ؿ٘خك٢

 . 2009ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 

 خٓؼش أّ حُوَٟـــــــــــــــهخف ك٢ ؿًٔخٍ طٞك٤ن، حٌُٜٞى حُٞهل٤ش ٝىٍٝٛخ ك٢ حُظ٤ٔ٘ش، رلغ ٓويّ ا٠ُ حُٔئطَٔ حُؼخ٢ُٔ حُؼخ٢ٗ ٨ُٝ  كطخد 

10-12-2006 . 

  كٔٞى ٓخ٢ٓ كٖٔ، ططز٤وخص ر٤ٞع حَُٔحرلش ٦َُٓ رخَُ٘حء ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ حُز٢٤ٔ ا٠ُ ر٘خء ٓٞم ٍأّ حُٔخٍ ح٢ٓ٬ٓ٩ ٓغ حهظ٤خٍ طـَرش ر٘ي

 25 - 22٘ٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ ػٔخٕ،  رظخ٣ٍن ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُز شٓويّ ا٠ُ ٗيٝس ػٖ هطش حٓظَحط٤ـ٤ حُزًَش ك٢ حُزل٣َٖ ًً٘ٔٞؽ ػ٢ِٔ، رلغ

 .ٛـ، ٍٓ٘٘ٞ ك٢ ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُوخٓٔش1407ٗٞحٍ 

 حُ٘ظخّ ( ٔٔظي٣َسحُٔخثيس حُ)هخُي، ٍؿذ أ٣ٖٔ، ا٬ّٓ ػزي حُزخ١ٍ، ح٫هظٜخىحص حُؼَر٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش،   ك٘ل٢

 .21/12/2009-20، حُـٔؼ٤ش حُؼَر٤ش ُِزلٞع ح٫هظٜخى٣ش، حُٔئطَٔ حُؼ٢ِٔ حُؼخَٗ، ر٤َٝص، (ٍإ٣ش ػَر٤ش)حُ٘وي١ رؼي ح٧ُٓش حُؼخ٤ُٔش 

  26/ ٛـ1430ؿٔخىٟ ح٠ُٝ٧  5-1، (ىُٝش ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ) حُيٍٝس حُظخٓؼش ػَ٘س ُٔـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُي٢ُٝ آخٍس حُ٘خٍهش-

 . ّ 2009( ار٣ََ)٤ٗٔخٕ  30

  ،ٌٕٞٛـ1418، 10ٓـِش ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ّحُٔزٜخ٢ٗ ػزي حُـزخٍ كٔي ػز٤ي، حُ٘وٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ًٔخ ٣٘زـ٢ إٔ ط. 

 ٤ي ػزيحُوخُن، ط٣ٍٞن حُلوٞم حُٔخ٤ُش، ًظخد ٍٓ٘٘ٞ ه٬ٛظٚ ك٢ ٓٞهغ حُزٞحرش حُوخ٤ٗٞٗش، ىصٓؼ : 

http://www.tashreaat.com/view_studies2.asp?std_id=42 

 ٛ1996َس، ٤َٔٓ ػزي حُل٤ٔي ٍٟٞحٕ، أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝىٍٝٛخ ك٢ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش، حُٔؼٜي حُؼخ٢ُٔ ُِلٌَ ح٢ٓ٬ٓ٩، حُوخ. 

  ٢ ِٔٓويّ ا٠ُ حُٔئطَٔ حُؼٛخُل٢ ٛخُق، ٌٓخٗش ٓئٓٔش حُلٔزش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝىٍٝٛخ ك٢ حُو٠خء ػ٠ِ حُلٔخى ح٫هظٜخى١، رلغ

 .2005  -ٛـ1426حُؼخُغ ٬ُهظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿخٓؼش أّ حُوَٟ، ٌٓش، 

  ،رلغ ٓويّ ا٠ُ كِوش حُ٘وخٕ ح٠ُٝ٧ ٫ٓظٌٔخٍ ططز٤ن أكٌخّ ىٍٝ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رخُ٘ٔزش َُِٜٔف ح٢ٓ٬ٓ٩، ٛي٣و٢ ٓلٔي ٗـخس أكٔي

 . ّ 1993 -ٛـ  1413ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، حُٔئطَٔ ح٫هظٜخى١ ح٧ٍٝ، حُٔلٍٞ حَُحرغ، ح٣ٌُٞض، 

  ،31ٛل٤ش أكٔي أرٞ رٌَ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ُٔش، ٓئطَٔ حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش ر٤ٖ حُٞحهغ ٝحُٔؤٍٓٞ، ىحثَس حُ٘ئٕٝ ٝحُؼَٔ حُو١َ٤ ك٢ ىر٢ 

 :٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ أرلخع حُٔئطَٔ ٖٓ حُٔٞهغ حُظخ٢ُ. 13، ٙ 2009ك٣َِحٕ  3-طُٔٞ

http://www.kt-b.com/articles-action-show-id-364.htm 

  ٛوَ ٓلٔي أكٔي، ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ٓلخ٤ْٛ َٝٓطٌِحص، رلغ ٓويّ ُِٔئطَٔ حُؼخ٢ُٔ ح٧ٍٝ كٍٞ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، حًَُِٔ حُؼخ٢ُٔ

 .٧1980رلخع ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ، 

  حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ٓخُٜخ ٝٓخ ػ٤ِٜخ، حُٔـِْ حُؼخّ ُِز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، ًَِٓ أهزخٍ حُٜ٘خػش حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٩ش، رلغ

 www.cibafi.org: 09/07/2008 -ٍٓ٘٘ٞ ك٢ حُٔٞهغ، ح٧ٍرؼخء 

 ػؼٔخٕ ك٤ٖٔ كظل٢، حُظ٣ٍٞن حَُٜٔك٢ ُِي٣ٕٞ، حُٔٔخٍٓش ٝح١٩خٍ حُوخ٢ٗٞٗ، رلغ ٓويّ ك٢ ٓئطَٔ أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝحُزٍٞٛخص :

 :  ٝحُزلغ ٍٓ٘٘ٞ ك٢ حُي٤َُ ح٫ٌُظ٢َٗٝ ُِوخٕٗٞ حُؼَر٢. 4ّ، 2007ٙحُٔ٘ؼوي ك٢ ىر٢، ٓ٘ش ٝ ،آكخم ٝطلي٣خص

www.arablawinof.com   

 ُؼؼٔخ٢ٗ ٓلٔي طو٢، حٌُٜٞى ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، رلغ ٓويّ ُِٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس ح

 . 2009حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 

  (ىٍحٓش حُلخُش حُظ٤ٔٗٞش)حُؼٔٞٙ ػزي حُلظخف، ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش ح٧ٓزخد ٝحُظيحػ٤خص ٝح٥ػخٍ ك٢ ح٫هظٜخىحص حُؼخ٤ُٔش ، 

ح٫هظٜخىحص حُؼَر٤ش ٝططٍٞحص ٓخ رؼي ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش، حُـٔؼ٤ش حُؼَر٤ش ُِزلٞع ح٫هظٜخى٣ش، حُٔئطَٔ ( رلغ ٓويّ ا٠ُ ٓئطَٔ)

 .21/12/2009-20ُؼخَٗ، ر٤َٝص، حُؼ٢ِٔ ح

  2008كظق ػ٢ِ ٛخُق ػزي حَُكٖٔ، ىٍٝ حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش ك٢ ط٣َٞٔ حَُٔ٘ٝػخص حُظ٣ٞٔ٘ش، حطلخى حُٜٔخٍف حُؼَر٤ش، ر٤َٝص. 

  ،ٕ2003حُولطخ٢ٗ ٓٔلَ ػ٢ِ، حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٬ٓ٩ّ، رلغ حهظٜخى١ ٓويّ ُـخٓؼش حُِٔي كٜي ُِزظٍَٝ ٝحُٔؼخى . 

http://www.cibafi.org/
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 ٌٍ٘ٓ ٝٓخثِٚ ٝٓئٓٔخطٚ، رلغ ٓويّ ُ٘يٝس حُظ٤ٔ٘ش ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ حُٔ٘ؼويس ك٢ ػٔخٕ، : ، ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩حُولق

 .1994، 2ٓئٓٔش آٍ حُز٤ض، ػٔخٕ، ؽ

  ٍٝس حُظخٓؼش ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ىٍحٓش كو٤ٜش حهظٜخى٣ش، رلغ ٓويّ ك٢ حُي" حُظ٣ٍٞن" حُوَٙ ىحؿ٢ ػ٢ِ ٓل٠٤ حُي٣ٖ، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش

 .2008ػَ٘س ُٔـٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، آخٍس حُ٘خٍهش، 

 ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، رلغ ٓويّ ُِٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ( حُظ٣ٍٞن)ٓلٔي، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش  حُو١َ

 . 2009هش، ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍ

  ،َٟ2005ًٔخٍ طٞك٤ن كطخد، ٗلٞ ٓٞم ٓخ٤ُش ا٤ٓ٬ٓش، رلغ ٓويّ ُِٔئطَٔ حُؼخ٢ُٔ حُؼخُغ ٬ُهظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔ٘ؼوي ك٢ ؿخٓؼش أّ حُو . 

 َس ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس، حُؼيى حُلخى١ ػَ٘، ؿيس، ك٢ ىٍٝس ٓئطَٔٙ حُلخى١ ػَ٘ ك٢ حُلظ

 (.4/11) 92ّ، ٝحُٔوخّ رٔي٣٘ش حُٔ٘خٓش، هَحٍ ٍهْ 1998ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ  19 -14 -ٛـ 1419ٍؿذ  30ا٠ُ  25حُٔٔظيس ٖٓ 

 ،ٓٞؿٞى ػ٠ِ ٓٞهغ ٓـٔغ حُلوٚ 2004 ٓـِش حُٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ حُظخرغ ُٔ٘ظٔش حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩ رـيس، حُؼيى حُوخْٓ ػَ٘، ؿيس ،

 http://www.fiqhacademy.org.sa/qrarat/15.htm :   ح٢ٓ٬ٓ٩ حُي٢ُٝ

 2005، 1ٓلٔي ا٬ّٓ حُزَٝح١ٍ، رٍٞٛش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ  ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ٗوي٣ش، ىحٍ حُلٌَ، ىٓ٘ن، ١. 

 ُٖٔظخرغ ُٔ٘ظٔش ٝططز٤وخطٜخ حُٔؼخَٛس ٝطيحُٜٝخ، رلغ ٓويّ ُِٔـٔغ حُلو٢ٜ ح٢ٓ٬ٓ٩ ح( حُظ٣ٍٞن)كئحى ٓلٔي أكٔي، حٌُٜٞى ح٤ٓ٬ٓ٩ش  ٓل٤

 . 2009حُٔئطَٔ ح٢ٓ٬ٓ٩، ىٍٝس حُٔئطَٔ حُظخٓؼش ػَ٘س، حُ٘خٍهش، 
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