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 بسم الله الرحمن الرحيم

ن "يرى الله عملكم و رسوله و المؤمنوقل اعملوا فس و"  

الله الؼظيم صدق  

لهـــو، و وشيدددــو و امتن هدددـــتوفيقددد و و الشدددلهر له ػددداـــالحمدددد لى ػدددا ا حس هددد الله  د أ هدددو له اله ا 

 و.ـــواهدددو الداغي ا لى رضـــده و رسولــــد غبـــد أ ن س يدنا محمـــو، و وشيـــلشأ ه  تؼظيما

بؼدددد  دددلهر الله غدددت ويدددل ػدددا توفيقدددو لنددد  له  ددد م ىددد ا ال  ددد ، أ تقددددم  تًدددل الشدددلهر ا لى 

تمددددددرار ــ مســيددددددر  ــــ دوني باس دددددني و شجؼددددددددن أ ػدددد هًددن حفظيددددا الله اذدددددددددالددددوالدلن الؼتلتً

مافددو ػددا مدد مر  دم الؼلدددددد و النجدد  ، لددا أ تويددو  تًددل الشددلهر و الؼرفدد ن ا لى مددن مفددني با 

ًف  ددو بحقددو، بوف سددس سددليمان" بحددا اس سدد ا ك الدلاددور "  اذي لددن فلهفددي حددروا ىدد ه المدد مر  له 

 ا لى كل أ س ت   كليس الؼلوم الاقتص دًس و الاج رًس و ػلوم التس يير ي مؼس يحي ف رس المدًس، 

و له ًفددوتني أ ن أ  ددلهر أ غلجدد ا ننددس المن قشددس ر ينسدد  و وا نددة لاقددور ومن قشددس ىدد ه الرسدد   

 ف لليم أ هفؼددديم وأ رفؼددديم بؼلميــــم .

 ه ـــح   فرضدددك التي أ هؼمــت ػلي و ػا والدي و أ ن أ عمـــل ص لددربي أ وزغندددي أ ن أ  ـــلهر هؼمتددد"

 و أ دخلني برحماك ــ غ  دك الص لحة".
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 .الحمــد لى اذي أ ػ هـــن  ػا ا  ــــ م ىـــ ا الؼمــــل

لى مدددن  ن ًددددفؼني لى اس مددد م لنيدددل  ا لى اذي وى دددني كل مددد  أدددق حدددم أ حقدددم له أ مددد له، ا  ا 

  لي ػا قلبي أ ط ل الله عمره.ـــالم اغى، ا لى مدرس تي اس ولى ــ الحي   أ بي الغ

لى مددن تتبؼاددني  نددو   نددو  ــ عمددلي  لى الددتي وى ددت فدده  م دددى  كل الؼندد ا و الحندد ن، ا  ا 

لى ه ع الحن ن   س.ــــأ مي الغ لي .………ا 

 . ،و ا لى كل ا  وتي.....  أدددددساللهر زوجتي ..……  دددددا لى رفيقس دربي ــ ى ه الحي

لى مدددن  ـــل لى ًن بـــيدددــع الصدددــدق الصدددــ ــددددددا   ،و باله  دددــ ا و  دددــــلوا  بالوفدددـــ ا و الؼندددددددد ا، ا 

لى مددددن مؼيددددــــم سؼددددــد  ،و برفق ، ر ددددددس ســـلو  و الحتًنددددـــم ــ دروب الحيدددد   الحددددـــتددددـــا 

 ..........أ صدق ئي اس غددددتاا.

لى اس س ا ك الدلاور" لا أ    دمـــوق ن ــــ درب  ــ  ؤلـــالاف زرع اذي".  بوف سس سليمانىدي ثمر  جهدي ا 

 . لا ــــوالتسيي دا ــالمس غ ـــن ل 
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  الممخص:

ىدفت ىاتو الدراسة إلى إبراز دور الاقتصاد الإسلامي كسبيؿ مف سبؿ الوقاية و العلاج    
المبنية أساسا عمى  و إلى إبراز طبيعتو مف الأزمات المالية  التي عرفيا النظاـ الرأسمالي.

مسببة جوات الالفموضحة  ( الفردية، الأنانية، حب التممؾ ....)الطبيعة النفسية للإنساف 
الأزمات، مما استوجبت تدخؿ المالية الإسلامية في المنظومة العالميػػػػة لتيذيػػػب و لجػػػـ  لتمؾ

و لمعالجة الموضوع تـ الاعتماد عمى الأدوات ، الأنانػػػػية القائـ عمييا النظػػػػاـ الرأسمػػػالي
المباشػػػرة  التالية: المنيج الوصفي التحميمي مف أجؿ معرفة مفيوـ الأزمة، و ما ىي الأسباب

و غػػػػير المباشػػػػرة لػػػيا، و ما ىي مكونات الاقتصاد الإسلامي القادرة عمى تجنب ىذا النوع 
 (الأردف، ماليزيا، السوداف )مف الأزمات، حيث تـ اقتراح دراسة تجارب بعض الدوؿ 

 . و خمصت الدراسة إلى النتائج التالية :2008و خصوصا في أزمة 

 الأزمة المالية و النظاـ الرأسمالي.ارتباط وثيؽ بيف  -
 مكونات الاقتصاد الإسلامي تمنع وقوع الأزمات المالية. -
الدوؿ التي كانت محؿ دراسة و التي تطبؽ المالية الاسلامية تجنبت تماما تداعيات  -

 ـ2008الأزمة المالية لسنة 

.الإسلامي، النظاـ المالي  العالمي لاقتصاداالمالية العالمية،  اتالكممات المفتاحية: الأزم  
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Résumé: 

   Le but de cette étude est de souligner le rôle de l'économie 
islamique en tant que moyen de prévention et de traitement des 
crises financières connues du système capitaliste. Et souligner sa 
nature basée sur la nature psychologique de l'homme 
(individualisme, égoïsme, amour de la propriété, etc.), en expliquant 
les lacunes qui causent ces crises, nécessitant l'intervention de la 
finance islamique dans le système mondial pour affiner et restreindre 
l'égoïsme basé sur le système capitaliste. Sur les outils suivants: 
approche descriptive analytique afin de connaître le concept de crise, 
quelles en sont les causes directes et indirectes, et quelles 
composantes de l’économie islamique peuvent éviter ce type de 
crise.  

Surtout lors de la crise de 2008. L'étude a conclu aux résultats 
suivants: 

- Un lien étroit entre la crise financière et le système capitaliste. 

- Les composantes de l'économie islamique préviennent les crises 
financières. 

Mots-clés: crises financières mondiales, économie islamique, 
système financier mondial. 
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 :  مقدمة

تنظيمات اقتصادية تحاوؿ إحداث التوافؽ و شيد العالـ منذ بداية التاريخ عدة أنظمة 
 ،ة والتقنية المتاحة مف جية أخرىالمعرفيو الموارد الطبيعية و بيف الحاجات البشرية مف جية، 

يعتمد بالأساس عمى التفرقة بيف ىذه الأنظمة عف طريؽ التصنيؼ الذي يعتمد عمى نوع و 
سياـ الدولة كعوامؿ أساسية لمتو الممكية ونظاـ العمؿ   . يامييز بينا 

انطلاقا مف عوامؿ التفرقة المذكورة أعلاه، يمكننا أف نلاحظ أف العالـ مر بعدة و 

صولا إلى و دي المغمؽ إلى النظاـ الإقطاعي بداية مف النظاـ الاقتصا ،صاديةاقتأنظمة 

و النمو الأخر تشكيلات متنوعة حسب درجة التطور و النظاـ الرأسمالي، الذي عرؼ ى

ف التي تعتبر يتو الأولى في مرحمة الماركنتيميحيث بدأت  تشكيلا التكنولوجي.و الصناعي 

الفكري لمنظاـ الرأسمالي، وتعتبر عممية تراكـ الرأسماؿ السبب الموضوعي و التأصيؿ النظري 

ما أحدثتو مف تغيرات جذرية و صولا إلى الثورة الصناعية و في ظيور الرأسمالية التجارية، 

حداث تبدؿ نوعي في النظاـ الرأسمالي مف نظاـ تجو فكرية، و نظامية  اري إلى نظاـ يعتمد ا 

ودخولو في مرحمة جديدة تسمى بالرأسمالية  ،التطورو  ومنمأداة لبوصفيا عمى الصناعة 

حؼَق و ّخاجالإ ّظرا ىضخاٍتومف ىنا بدأ مسمسؿ الأزمات يضرب ىذا النظاـ  الصناعية.

ُ حذود صؼىباث ئوٍِ هْا ف ،ظ بٍِ ٍخخيف اىقطاػاث الاقخصادٌتاىخرابوٍسخىٌاث اىخباده 

اىخصرٌف ػيى ىى ازدٌاد اىصؼىباث فً فً ٍىقغ ٍا ٍِ الاقخصاد اىقىًٍ سٍؤدي حيقائٍا إ

مأزٍت اىنساد اىنبٍر اىخً ضربج اىؼاىٌ  .)أزٍاث حصرٌف الإّخاج( ّطاق الاقخصاد بأسرٓ

 ً.1929سْت 



 ة ــــامــعــة الـــدمــقــالد

 ب 
 

الاتصاؿ و تطور وسائؿ النقؿ و بفضؿ تكنولوجيا المعموماتية و في عصرنا الحالي و 
الجميع عمى التعولـ الاقتصادية الدولية، حيث أرغمت و وتوصيات المؤسسات المالية 

وتصغير العالـ الكبير إلى قرية صغيرة، مما سيؿ حركة رؤوس الأمواؿ الدولية الباحثة عف 
وىذا ما أدى إلى بروز  ،التي ضاقت أسواقيا الوطنية عف استيعابياو  ،فرص استثمارية أفضؿ

المالي  المالية، فأصبحت ىذه الحركة السريعة لمرأسماؿ عاملا مقمقا للاستقرار عولمةال
مف حيث درجة  تةتفاو متعددة وممالية أزمات  لظيور ميدمما  ،الاقتصادي العالميو 

في الأكثر انتشارا ـ  2008لسنة ف العقاري ػػػػػة الرىػولكف تبقى أزم .خطورتيا ومدى انتشارىا
س ػػػػػليو  و،مػػكة عمى الاقتصاد العالمي ػػػػػج وخيمػػػػػػت ليا نتائػػػػػػػكان، حيث يةػػػػتاريخ الرأسمال
ة ػػػػالمصرفيو  ،ةػػػػػات الماليػػػػػالشرك ىر ػػػلات إفلاس كبـ الاختلاػػػػد مف أىػػػػونج ،طػػػػػالأمريكي فق

بيف جميا ي. مما وانكماشو  تصاد العالميالاقركود و ب، ػػػانتشار البطالة بشكؿ رىيو  ،التأمينيةو 
مف جية أخرى و الأزمات المالية مف جية  النظاـ الرأسمالي غير قادر عمى الصمود أماـ بأف

الكبرى  تفلاساوفي خضـ ىذه الإ .مات أصلاغير قادر عمى التنبؤ بيذا النوع مف الأز 
تشتغؿ بمأمف  دوؿ التي تطبؽ الشريعة الإسلاميةنجد أف ال ،العالميةالبنوؾ و لمشركات المالية 
مما تطمب إعادة النظر في النظاـ الرأسمالي ، ـ2008المالية العالمية لسنة  عف وطأة الأزمة

 بديلاو  ،العالمية ةالمالي اتزمللأ حلابوصفو  ،ئا إلى الاقتصاد الإسلاميالتوجو شيئا فشيو 
 .وكمالرأسمالي لمنظاـ 

 الإشكالية:طرح 

 وعمى ضوء ما سبؽ يمكف إبراز إشكالية الموضوع مف خلاؿ طرح السؤاؿ    
 : التالي

هل و  ؟الاقتصاد الإالامي تعالج الأزمات المالية وفق نظام إلى أي مدى يمكن أن
 نظام المالي الحالي؟لم بديلا يمكن أن يكون
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 يتفرع عف ذلؾ عدة أسئمة منيا :و 

 .ما ىي أنواعيا؟و المالية ما مفيوـ الأزمة  -
 .غير المباشرة للأزمة المالية العالمية ؟و ما ىي الأسباب المباشرة  -
 .لمنظاـ المالي الرأسمالي المسببة للأزمات؟ما ىي المكونات الأساسية  -
 ىؿ يستطيع النظاـ المالي الحالي مواجية الأزمات المالية المتكررة؟. -
ما ىي الأفكار الجديدة التي يطرحيا النظاـ الإسلامي لتتجنب ىذا النوع مف  -

 .الأزمات؟

 فرضيات الدرااة :

 لمعالجة الإشكالية السابقة تـ طرح الفرضيات التالية :

  الفائػػػدة الربويػػػة والتعامػػػؿ بالمشػػػتقات الماليػػػة والػػػديوف ىػػػي الأسػػػباب الرئيسػػػية للأزمػػػات
 .المالية

 .النظاـ المالي الحالي غير قادر عمى مواجية الأزمات المالية 
 يعتبر مف أفضؿ الذي يحرـ الربا ويدحض التجارة بالديوف الاقتصاد الإسلامي  نظاـ

 المالية . اتعمى مواجية الأزم ةالمناىج القادر 
  

 أهمية الدرااة :

 ترجع أىمية الدراسة لكونيا تيدؼ إلى:

 أىـ الفجوات التي يعاني منياينا مب ،تشخيصا دقيقا نظاـ المالي العالميتشخيص ال. 
 إظيار المبادئ الجوىرية للاقتصاد الإسلامي الكفيمة بمواجية الأزمات المالية. 
  الأزمة المالية العالمية، بؿ انعداـ ىذا محدودية تأثر البنوؾ الإسلامية بالكشؼ عف

 .التأثر أحيانا
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 :أهداف الدرااة 

  سبؿ معالجتياو تحديد أىـ أسبابيا و تسميط الضوء عمى الأزمات المالية. 
 استنباط أىـ المؤشرات التي تسبؽ الأزمات المالية لتمكف مف التصدي ليا.  
 ؽ الوقايػػة للاسػػتفادة مػػف تجػػارب ائػػطر و ة ػػػػػات الماليػػػػػي للأزمػػػػػػور التاريخػػػػػاسػتعراض التط

 .أخطاء الماضيو 
 نظاـ بديؿ قادر عمى مواجية الأزمات حاولة تقديـ النظاـ الإسلامي عمى أنو م

 .المالية

 : حدود الدرااة

لقد تفاوتت حدود الدراسة في الزماف والمكاف، حيث قمنا بعرض نماذج 
وخلاؿ فترات متباينة مف الأزمنة والأمكنة المختمفة  المالية،  مختمفة عف الأزمات

 مف العالـ.

 تناولت الدراسة الأزمات المالية التي مست أغمب دوؿ الحدود المكانية :
ماليزيا، والسوداف، )العالـ، مع ذكر الدوؿ التي تطبؽ الشريعة الإسلامية 

 .(والأردف
 :ـ.2008أخذنا بعيف الاعتبار أزمة  الحدود الزمانية 

 : نهج الدرااةم

لإبراز تـ الاعتماد عمى المنيج الوصفي التحميمي  ،ةػػػة المطروحػػػػػة الإشكاليػػػػلمعالج
الوقائع والحقائؽ التي تمثؿ مشكمة البحث، مف خلاؿ تحديد مفيوـ الأزمات المالية، وأنواعيا 
وأىـ أسبابيا، مع تقديـ العلاج المناسب في حاؿ حدوثيا، إضافة إلى اعتماد المنيج 
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 منيج ثـ عرض  .التاريخي في عرض أىـ الأزمات المالية التي ميزت الاقتصاد العالمي
 .تجنب حدوث الأزمات الماليةطرح الرؤية الإسلامية لبالإسلامي الاقتصاد 

 :الدرااات الاابقة

ىناؾ العديد مف الدراسات التي تناولت موضوع الأزمات المالية، والأزمة     
الاقتصاد الإسلامي، أما فيما يخص دراستنا  بمنظوروعلاجيا  2008المالية لسنة 

فيي تتميز بالتركيز عمى مشكمة النظاـ المالي القائـ أساسا، والذي يعدّ المتسبب 
الرئيسي في ظيور الأزمات المالية، ومحاولة اقتراح نظاـ الاقتصاد الإسلامي 

 بديلا يقود المنظومة المالية العالمية.

 أطمعنا عمييا نذكر: ومف بيف الدراسات السابقة التي 

الأسباب والمؤشرات، ماي  –دراسة صندوؽ النقد الدولي بعنواف الأزمات المالية   -1
ـ. وتمحورت الدراسة حوؿ استخلاص أىـ مؤشرات الإنذار المبكر لأي أزمة 1998

. (أزمة عممة، أو أزمة مصرفية، أو أزمة ديف خارجي)مالية ميما كاف شكميا 
ـ مؤشرات الإنذار المبكر ىي : اختلاؿ كبير في سعر وخمصت الدراسة إلى أف أى

الصرؼ، ومعدؿ الاستثمار، ومعدؿ النمو الاقتصادي، وأداء سوؽ الأسيـ، ومعدؿ 
 .نمو التسع النقدي، وأسعار الفائدة الحقيقية، ومعدؿ نمو التدفقات الرأسمالية

الية سامي مظير قنطقجي، ضوابط الاقتصاد الإسلامي في معالجة الأزمات الم -2
. حيث 2008العالمية، دار النيضة لمطباعة والنشر والتوزيع، دمشؽ، سوريا، سنة 

كانت الأىداؼ الأساسية التي تمحور حوليا الكتاب في تشخيص الأزمة المالية 
العالمية، ما ىي الإجراءات المتخذة لمحد مف آثارىا؟ وخمصت إلى نتيجة أساسية 
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لوحيد للأزمة العالمية، وأف جميع الإجراءات مفادىا أف المنيج الإسلامي ىو الحؿ ا
 المتخذة مف الحكومات الغربية ستنتيي بالفشؿ.

ثارىا عمى وآنسيمة حاج موسى مذكرة ماجستير بعنواف الأزمات المالية الدولية  -3
العقاري خلاؿ الفترة  فػػػػة الرىػػػػػة أزمػػػػػة حالػػػػة مع دراسػػػػػة العربيػػػػواؽ الماليػػػػػالأس

. 2008/2009، جامعة أمحمد بوقرة بومرداس، السنة الجامعية 2008- 2007
مدى انتقاؿ العدوى و الدراسة في محاولة التعرؼ عمى الأزمات المالية  تتمحور حيث 

أف الأزمة المالية  نتائج ميمة عمى رأسيا ، وتوصمت إلىإلى الأسواؽ المالية العربية
الذي ينتقؿ إلى باقي و  ،الذي يمس أحد متغيرات النظاـ الماليذلؾ الاضطراب ي ى

 .المتغيرات الأخرى
مكانية التوقي منيا  -4 نسيمػػػػة أوكيػػػػؿ أطروحة دكتوراه تحػػػػت عنػػػػواف " الأزمػػػات المالية وا 

. وتمحورت الدراسة في التطرؽ 2008سنة  3والتخفيؼ مف آثارىا"، جامعة الجزائر 
اديات جنوب شرؽ آسيا كاقتصاديات ناشئة، في ظؿ التحرير المالي إلى واقع اقتص

واندماجيا في الاقتصاد العالمي، مع تقديـ عرض لأىـ الأزمات المالية التي مست 
الاقتصاديات الناشئة. وخمصت الدراسة إلى أنو لمواجية أزمة جنوب شرؽ آسيا، لا 

يمي كآليات لإدارة ومواجية بد مف إصلاح النظاـ المالي الدولي مع التعاوف الإقم
 الأزمات المالية.

عمياء بسيوني، مقاؿ بعنواف مؤشرات الإنذار المبكر للأزمات المصرفية مع التطبيؽ  -5
عمى بعػػػػض الدوؿ العربػػػػية ذات الاقتصاديات المتنوعػػػػػة، مجػػػػمة العمػػػػوـ الاقتصادية 

حوؿ نظاـ الإنذار المبكر . تمحورت الدراسة 2010وعموـ التسيير، صادر سنة 
للأزمػػػات المصرفية في كؿ مف مصر، وتونس، والمغرب، والأردف خلاؿ الفترة 

. وقد خمصت الدراسة إلى أىمية إدخاؿ المؤشرات التي تعكس كلا (1999-2007)
مف الأداء المالي والأداء الاقتصادي الخارجي عند تصميـ نظاـ الإنذار المبكر 

 بالأزمات المصرفية.
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تحت عنواف الأزمات المالية العالمية  يماف محمود عبد المطيؼ، أطروحة دكتوراهإ -6
. وقد 2011الأسباب والآثار والمعالجات، جامعة سانت كممنتس العراؽ سنة 

تمحورت الدراسة في تحميؿ رؤية المنظمات الدولية، كصندوؽ النقد الدولي، والبنؾ 
لسمبية في الاقتصاديات المختمفة، بما فييا العالمي للأزمة المالية العالمية وآثارىا ا

 2008أيضا الرؤية الإسلامية. وخمصت الدراسة إلى أف الأزمة المالية العالمية لسنة 
ىي امتداد لظاىرة العولمة، وىي صفة لصيقة بالنظاـ الرأسمالي في جميع مراحمو، 

صاد الإسلامي مما استوجب تدخؿ الدولة في الحياة الاقتصادية عف طريؽ إدراج الاقت
 في المنظومة المالية لمحد نوعا ما مف ىذه الأزمات.

الأزمات المالية الوقاية و ة الاقتصادية ػػػالعولم"بعنواف  اهدكتور أطروحة  ،نادية العقوف -7
دراسة أزمة الرىف العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية سنة  -العلاج و 

حيث . 2012/2013. جامعة الحاج لحضر باتنة، السنة الجامعية -2012/2013
الرئيسية تتمحور في البحث عف أىـ قنوات انتقاؿ أزمة الرىف العقاري  ياكانت أىداف

خمصت إلى نتيجة و  ،التنبؤ بالأزمة قبؿ حدوثيا ، وكيفيةتحوليا إلى أزمة عالميةو 
ىذا راجع لانعداـ الشفافية في و  ،ياأساسية باستحالة التنبؤ بالأزمة المالية قبؿ حدوث

ف الأزمة القادمة تكوف دائما ذات طبيعة مختمفة دائما عف ، ولأالأنظمة المالية
  .الأزمات السابقة

 

 أوجه التشابه و الاختلاف:

مف خلاؿ ما سبؽ يتضة أف الدراسة الحالية تحمؿ أوجو الشبو كما أنيا ستطرؽ أبوابا 
 جديدة:
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تقوـ الدراسة الحالية عمى أف الأزمة المالية ىي أزمة متسمسمة مف أزمة عممة وصولا   -1
دراسة صندوؽ النقد )إلى أزمة أسواؽ الماؿ و ىو ما ينسجـ مع دراسة كؿ مف 

 .(2009ـ ، نسيمة حاج موسى 1998الدولي 
تقوـ الدراسة عمى أف الأزمات المالية لا يمكف حميا دوف المجوء إلى أدوات النظاـ   -2

سامي مظير قنطقجي  )الاقتصادي الإسلامي و ىي تنسجـ مع دراسة كؿ مف 
 .(2011، ايماف محمود عبد المطيؼ 2008

كما تقوـ الدراسة عمى أنو لا بد مف تصميـ نظاـ إنذار مبكر للأزمات و ىو ما   -3
 .(2010عمياء بسيوني )تماما مع دراسة  ينسجـ

ما يميز الدراسة الحالية بأف الأزمات المالية راجعة أساسا إلى طبيعة النظاـ   -4
الرأسمالي و مكوناتو الأساسية المكونة أساسا للأزمات المالية، و محاولة تمطيؼ ىذا 

نب ىذا النظاـ المالي المتوحش بإدخاؿ بعض مبادئ النظاـ المالي الإسلامي لمتج
 النوع مف الأزمات.

 صعوبات البحث:

صادؼ الباحث في إعداد بحثو جممة مف الصعوبات، لعؿ أىميا ىو المتمثؿ في 
 صعوبة الحصوؿ عمى الإحصائيات الدقيقة اللازمة لإعداد البحث.

 الدرااة: هيكل

 رئيسية: أربعة فصوؿإلى  ت الأطروحةمطروحة قسمبغرض معالجة الإشكالية ال

تناوؿ العولمة المالية باعتبارىا سببا أوليا في حدوث الأزمات المالية  الأول الفصل
وقسـ بدوره إلى ثلاثة مباحث رئيسية، لندرس فيو ظاىرة العولمة بشقييا الاقتصادي والمالي  

تـ عرض بعض الأزمات  ،الثاني فصلالفي  وكيؼ تكوف السبب الخمفي لكؿ أزمة مالية.
وقسـ بدوره إلى ثلاثة مباحث رئيسية، ركزنا فيو عمى  التاريخ الرأسمالي،المالية التي شيدىا 
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، وأزمات الثمانينات 1997، ثـ أزمات جنوب شرؽ آسيا 1929الأزمة الاقتصادية لسنة 
لاقتصاد افتناوؿ  الثالث الفصلأما  .2008وصولا إلى الأزمة المالية العالمية لسنة 

وركزنا فيو عمى  .أيضا إلى ثلاثة مباحث رئيسيةضوابط منع الأزمات، وقسـ الإسلامي و 
مبادئ الاقتصاد الإسلامي ومكوناتو، التي تمنع الوقػػػوع في الأزمات، ودراسة البػػػػػػنوؾ 

فخصص  الفصل الرابع أماالإسلامية وخصائصيا التمويمية وأدواتيا الاستثمارية البديمة. 
لامية، خلاؿ الأزمة المالية العالمية لدراسة تجارب بعض الدوؿ التي تطبؽ المالية الإس

السابقػػػػة. وقسـ ىو كذلؾ إلى ثلاثػػػػػة مباحث رئيسية، التجربة الأردنية التي تتمثؿ في البنؾ 
الأردني الإسلامي، والتجربة الماليزية والسودانية، وكيؼ تجنبت كؿ ىذه البنوؾ الأزمة 

 .2008المالية لسنة 

ىناؾ متغيريف، ىما البنوؾ الإسلامية كمتغير تابع، والأزمة : نموذج الدرااة
 المالية العالمية كمتغير مستقؿ.   

 :دوافع اختيار الموضوع

تستمد ىذه الدراسة أىميتيا مف التغيرات التي يشيدىا الاقتصاد العالمي، ومف 
سائر التي الاىتماـ المتزايد لممجتمع الدولي بموضوعات الأزمات المالية، نظرا لحجـ الخ

تتركيا عمى مستوى الاقتصادي والاجتماعي، مما دفع بنا إلى التمعف الجيد في أسباب 
 حدوث الأزمات واستنباط أىـ المؤشرات التي تسبقيا حتى يمكننا التصدي ليا.

وعمى المستوى الشخصي، فإف المبرر الأساسي لاختيار موضوع الأزمات المالية 
اد الإسلامي، ىو الحداثة النسبية لمموضوع وأىميتو وسبؿ معالجتيا مف منظور الاقتص

، إلى جانب اتساع الموضوع وشموليتو لكؿ جوانب الاقتصاد الدولي  البالغة في عالـ اليوـ
 الذي يعدّ مف أىـ مجالات اىتماـ الباحث.
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 العولمة المالية مدخلا أساسيا للأزمات الماليةالفصل الأول   :

1 
 

 تمهيد:

جديدة شيد العالـ مرحمة  ،مف القرف الماضي بداية التسعينياتو منذ أواخر الثمانينات       
طبعتيا مستويات جديدة للاعتماد المتبادؿ بيف الدوؿ، مع تنوع المعاملات التي تتـ عبر 

الأحداث التي تحدث في أحد أجزاء العالـ و القرارات و أصبحت الأنشطة و ، ياتكاممو  الحدود
تي الات في بقيَّة أجزاء العالـ الآخر. إفَّ ىذه الظاىرة المجتمعو تؤدي إلى نتائج ميمة للأفراد 

عمى مستويات عديدة، ، صنعت تحديَّات جديدة، خاصة في جانبيا المالي ،سميَّت بالعولمة
يا في امي، وما مدى إسسرعة انتقاليا عالمياو  ،لاسيما فيما يتعمؽ بخمؽ الأزمات الماليَّة

 البحث عف بدائؿ جديدة لو. و القضاء عمى ىذا النظاـ 

كمدخؿ  ةسنحاوؿ في ىذا الفصؿ التطرؽ إلى العولمة الماليَّ  ،عمى ىذا الأساسو 
 : ، بتقسيمو إلى المباحث الرئيسية التاليةأساسي للأزمات المالية

ل    .: ظاىرة العولمةالمبحث الأوَّ

 ات الماليةالأزمالمبحث الثاني: 

 .نماذج الأزمات و أىـ أسباب انتقالياالمبحث الثالث: 
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ل:   ةظاهرة العولم المبحث الأوَّ

لقد تسببت المتغيرات الاقتصاديَّة الدوليَّة والتطورات العمميَّة والتكنولوجيَّة التي مر بيا       
، إلى انقلاب موازيف القوى بيف الدوؿ ،في العقديف الأخيريف مف القرف العشريف ،العالـ

وتغيرات سريعة في أساليب  ،والاجتماعيَّة والثقافيَّةوأحدثت تغيرات في المفاىيـ الاقتصاديَّة 
ما و الإنتاج والعمؿ، دوف تمكيف أي مجتمع مػػػػف التعايػػػػش في عزلػػػة عػػػػف الكيػػػاف العالػػمي أ

كما أنَّو لـ يقتصر التغيير في العلاقات الاقتصاديّة عمى التغيير  ومظاىرىا.يسمػػى بالعولمػػػة 
 أدوارىا.و فّ التغيير شمؿ أيضًا العلاقات الماليّة ، بؿ إينيفي الاقتصاد الع

لالمطمب الأ   : العولمة وأدواتها وَّ

العولمة مف أىـ التغيرات العالمية المعاصرة بكؿ ما تحممو مف وقائع وتحديات  تعد
، بؿ تعود إلى أواخر القرف التاسع عشر. ومنذ ذلؾ الوقت  ،وأوىاـ، ولكنيا ليست وليدة اليوـ

وىي في حالة تطور دائـ، حتى وصمت إلى ىذه المرحمة الأخيرة، التي تتميز بالسمات 
 الرئيسية التالية:

 .التطورات الاقتصادية -
 التطورات التكنولوجية. -

 وأصبحت ىذه الظاىرة الجديدة تتمخص في كممتيف رئيسيتيف الكوكبة، العولمة.

 أولا : مفهوم العولمة  

نستيميا بالتعريؼ المُّغوي ثـ نتطرؽ إلى التعريؼ  ،ىناؾ عدَّة مفاىيـ لمعولمة
 الاصطلاحي.
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   :غويالم   التعريف -1

كما يرتبط معناىا  ،ويا تعميـ الشيء وتوسيع دائرتو لتشمؿ العالـ كمّ أنَّ ب العولمة ؼتعرَّ       
 ،ؿعو ىي مف الفعؿ عولـ عمى صيغة فو بالانتقاؿ مف الجانب الوطني إلى الجانب العالمي، 

جود و د ػػيفيا تة أنَّ ػػػظ عمى دلالات ىذه الصيغػػػويلاح ،ةػػَّػالعربي يَّةصرفالة ػَّػػبنيالأ ىي مفو 
 .فاعؿ يفعؿ

نجميزية المشتقة الإ  globalisationترجمة لكممة وىو  ،فالعولمة مشتقة مف كممة عالـ
فعؿ كوكب الذي ة ويشتؽ مف ، والتي يقصد بيا الكرة الأرضيَّ 1بمعنى الكرة globeمف كممة 

وفقا ليذا الرأي يصبة فبعض في شكؿ محدد، ني جمع الأحجار ووضع بعضيا عمى يع
  .2الكوكبة يىو صؼ الظاىرة و الاصطلاح أكثر قبولا في 

    : الاصطلاحي التعريف -2

ة ة والاقتصاديَّ السياسيَّ و ة الأكاديميَّ  الأطراؼ باختلاؼ اختمفتلعولمة و تعددت مفاىيـ ا      
منو و . دقيؽال يامفيوم يصعب تحديدة التي تناولت الظاىرة، لذلؾ ة والثقافيَّ والاجتماعيَّ 

  :أكثر شمولا التي اعتبرت سنتطرؽ إلى المفاىيـ 

 خلاؿ مف ،متشابكاو ة في جعؿ الاقتصاد العالمي مترابطا العولمة الاقتصاديَّ تتمثؿ 
وانتقاؿ الأمواؿ والقوة  ،والاستثمارات المباشرةة في حقوؽ التجارة اندماج الأسواؽ العالميَّ 

مما يؤدي إلى اختراؽ الحدود  ،ة الأسواؽ، ضمف إطار رأسمالية حريَّ االعاممة والتكنولوجي
لى الانحالقوميَّ     3.في سيادة الدولة ار الكبيرسة وا 

                                                           
 . 52م، ص1999، ديسمبر 2، العدد 26أحمد عبد الرحمان أحمد، العولدة الدظاىر والسلبيات، لرلة العلوم الاجتماعية، الكويت، لرلد  1
 . 05م، ص1997، 222العدد  بيروت،لبنان،إسماعيل صبري عبد الله ،الكوكبة الرأسمالية العالدية مرحلة ما بعد الامبريالية، لرلة الدستقبل العربي 2
3

ً، 1998، ٍارش 229اىؼذد  بٍروث، ىبْاُ، ٍحَذ الأطرش، اىؼرب واىؼىىَت ٍا اىؼَو، ٍجيت اىَسخقبو اىؼربً، 

 . 101ص 
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 ،تعني بروز تقسيـ عمؿ جديد للاقتصاد العالمي ،ةفي غالبتيا الاقتصاديَّ  ،والعولمة       
خاصة فيما يتعمؽ  ،ة، ولـ يعد يؤمف بتدخؿ الدولة في نشاطاتوالذي لـ يخضع لمرقابة التقميديَّ 

  .1بانتقاؿ السمع والخدمات ورأس الماؿ عمى الصعيد العالمي

 واؽتحرير الأستتضمف  ،ة مترابطةيا مجموعة ظواىر اقتصاديَّ بأنَّ  تعرؼ أيضا كما       
وتوزيع  ،التكنولوجية نشرو أداء بعض وظائفيا،  وانسحاب الدولة مف ،وخصخصة الأصوؿ
 2.ةالتكامؿ بيف الأسواؽ الرأسماليَّ و  ،الإنتاج عبر القارات

وتعرؼ أيضا بأنَّيا صيرورة رأسماليَّة تاريخيَّة يتحوؿ فييا خط الإنتاج الرأسمالي مف 
، إلى دائرة عولمة النتاج الرأسمالي مع عولمة رأس والتسويؽ والتجارةلة والتوزيع عولمة المباد

مما يؤدي لإخضاع العالـ كمو إلى النظاـ  ،قوى وعلاقات النتاج الرأسماليَّةو  ،الماؿ الإنتاجي
وسيادة نظاـ  يا،توجييو  وىيمنتيا الرأسمالي، تحت قيادة القوى الرأسمالية العالميَّة والمركزيَّة

 3المتميز لصالة الاقتصاديَّات الرأسماليَّة المتقدمة. و امؿ التبادؿ الش

 : ة كما يمية الاقتصاديَّ يمكف حصر أىـ العناصر المميزة لمعولمة مف الناحيَّ  عميوو 

  َّة لمتجارة.تحرير التجارة تحت لواء المنظمة العالمي 
  َّة المباشرةالأجنبيَّ ة وزيادة تدفؽ الاستثمارات ة لمشركات العالميَّ التحالفات الإستراتجي . 
  َّة. ة الإقميميَّ التزايد المستمر لانتشار التكتلات الاقتصادي 
 .التطور المذىؿ والسريع في تكنولوجيا المعمومات والاتصاؿ 

 

 

                                                           
 . 54ص م،1998، 01، العدد28المجلد الكويت، عبد الخالق عبد الله، العولدة جذورىا وفروعها وكيفية التعامل معها، لرلة عالم الفكر،  1
 .230، ص2001، سبتمبر 107صلاح سالم، العولدة والطريق الثالث، بحث للسيد ياسين، لرلة شؤون عربية، العدد 2
 . 64، ص 86،2011العدد  العراق،د العزيز، العولدة الاقتصاديَّة وتأثيراتها على الدول العربيَّة، لرلة الإدارة والاقتصاد،ــــد عبـــأحم 3
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 : لتحميل الاقتصادي لظاهرة العولمةا -ثانيا

ة السريعة التي شيدىا العالـ في السنوات الأخيرة إلى نظاـ ت التطورات الاقتصاديَّ أدَّ 
ة المتشابكة التي بروز منظومة مف العلاقات والمصالة الاقتصاديَّ  معاقتصادي جديد، 

وأكثرىا  لاقتصادي مف أىـ مجالات العولمةالمجاؿ ا دّ لذلؾ يع .عولمةالظيور يمت في سأ
في بداية الأمر إلى اتجاه  شارةالإ وجبتو نَّ إف ،ىذا المجاؿ لمعولمة عمىالتركيز و وضوحا، 

 .1والقيود تصادية تختفي فييا الحواجزة إلى منطقة اقالعولمة إلى تحويؿ الكرة الأرضيَّ 

ات يمسيرة عولمة الاقتصاد العالمي ليست جديدة، فقد بدأت منذ عقد الخمسينإف 
ة المفروضة ود السياسيَّ عندما تضافرت الجيود لتقميص القي ،ات مف القرف الماضييوالستين

كبير في  و. فبعدىا حدث نم2ة الثانيةة في أعقاب الحرب العالميَّ عمى التجارة الدوليَّ 
ثـ تسارعت العولمة في الاقتصاد العالمي منذ  ،ة والولايات المتحدةات أوروبا الغربيَّ اقتصاديَّ 

ة، إلى الكثير مف الدوؿ الناميَّ ة ت التدفقات الرأسماليَّ ادزداو منتصؼ الثمانينات بدرجة كبيرة، 
ة بسرعة تقارب ضعؼ سرعة زيادة الناتج المحمي الإجمالي كما ازدادت التجارة العالميَّ 

 .3العالمي

ة والتقنية السريعة العولمة ظاىرة جديدة وليدة التطورات الاقتصاديَّ  البعض أفَّ  ىر وي       
يرة التي حصمت خلاؿ التطورات الكب ات، ثـ تعمؽ أثرىا مفيالتي ظيرت خلاؿ عقد التسعين

العولمة تدعـ نفسيا بمنظومة جديدة مف التشريعات  واليوـ نرى بأفَّ  .في عالـ الاتصالات
ة، حيث يمكف اعتبارىا المحور فتة الحدود وتحرير التجارة العالميَّ  ة التي تقرّ الاقتصاديَّ 

ة أماـ الانتقاؿ الأسواؽ الدوليَّ ما يعني ببساطة فتة  وة، وىالاقتصادي لمعولمة الاقتصاديَّ 

                                                           
 .312، ص2001سامي عفيفي حاتم، اقتصاديَّات التجارة الدولية، جامعة حلوان، القاىرة،  1
 .36، ص 2001أسامة المجدوب، العولدة والإقليمية، مستقبل العالم العربي في التجارة الدولية، الدار الدصرية اللبنانية، القاىرة،  2
د الدولي، ترجمة أمينة عبد العزيز، المجلة الدصرية للتنمية والتخطيط ــمية، إصدارات صندوق النقأحمد ىاشم فاطر، العولدة والفرص الدتاحة للدول النا 3
 . 171م، ص1997، ديسمبر02العدد مصر،،
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مف أىـ ىذه و  .ة في دفع مسيرة العولمةالخدمات، لذلؾ أثرت العوامؿ الاقتصاديَّ و الحر لمسمع 
 :1 العوامؿ

 ة قياسا بالناتج المحمي وتنوع قنواتو.الإسراع الكبير في التجارة الدوليَّ  -  
  ة.ة العالميَّ تعاظـ الاندماج بيف الأسواؽ الماليَّ  -  
 ازدياد تدفؽ الأمواؿ والاستثمارات المباشرة الخاصة. -  

 أدوات العولمة ثالثا: 

بعد نياية الحرب العالمية الثانية، قامت الدوؿ الغربية بإنشاء مؤسستيف ىامتيف، ىما 
صندوؽ النقد الدولي والبنؾ العالمي، ثـ تلا بعد ذلؾ إنشاء المنظمة العالمية لمتجارة بعد 

تقريبا، ليستكمؿ بيا الإطار المؤسسي الدولي عمى الصعيد الاقتصادي، لبسط نصؼ قرف 
ضعاؼ نفوذ  ظاىرة العولمة، لما ليا فوائد جمة تعود بالنفع عمى الاقتصاديات المتطورة، وا 

 نفسو. الدوؿ النامية في الوقت

 :( FMI) صندوق النقد الدولي - 1

لمقياـ بدور مالي  ،ـ1944بريتف وودز سنة  اتفاقيَّةأنشئت ىذه المؤسسة بموجب       
ار ػػأسعوأبرزىا تحقيؽ استقرار ة، ة منظمة التجارة العالميَّ نقدي يفي بأىداؼ ومبادئ اتفاقيَّ و 

ية وزيادة المدفوعات المتعددة الأطراؼ لتنم ،وتخفيض القيود عمى الصرؼ الأجنبي ،الصرؼ
الطارئة في موازيف المدفوعات عف ختلالات علاج الا فحركة التبادؿ الدولي، فضلا ع

 .س ليذا الغرضكر طريؽ توفير رصيد مالي ي  

تزايد عدد أعضائو منذ ذلؾ الحيف و  ،ـ1947ولقد بدأ الصندوؽ نشاطو بالفعؿ في 
رز أىداؼ الصندوؽ ػػػومف أب .ةػػدول 189 1  2010دد في ػػغ العػػػة إلى أف بمػػدول 28ف ػػػػم

 : يميما 
                                                           

 .113، ص103العدد  مصر،،2000، لرلة شؤون عربية، سبتمبر 21سمير الدقدسي، التكتل الاقتصادي العربي والعولدة على مشارف القرن  1
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 ة . ة الدوليَّ السياسات النقديَّ التنسيؽ بيف  -  
 وؿ الأعضاء. تصحية الاختلالات الحاصمة في موازيف المدفوعات لمدُّ  -  
 ىيكمة اقتصادىا.و وؿ النامية إعادة جدولة ديوف الدُّ  -  
 ة ضمف شروط يحددىا الصندوؽ.وؿ التي تعاني مف أزمة ماليَّ تقديـ قروض لمدُّ  -  
 

 :BIRDة ( ات الدوليَّ البنك الدولي ) بنك التاويَّ  -2

اسا يق ،رفع مستوى معيشتيا عمىة نشأ البنؾ الدولي بيدؼ مساعدة البمداف الناميَّ 
دوف أي تبريرات  ،ة وحدىاة الاقتصاديَّ وىذه المساعدات تسترشد بالتنميَّ  .بالدخؿ الفردي

يضاؼ إلى البنؾ و دور البنؾ الدولي يتكامؿ مع دور صندوؽ النقد الدولي،  ة. إفَّ سياسيَّ 
ة طويمة الأجؿ، وازداد ىذا التكامؿ مع الدولي تقديـ العوف المالي الضروري لتمويؿ التنميَّ 

جانب الويتكفؿ البنؾ الدولي ب .ةة واضطراب العلاقات النقديَّ ؿ الاقتصاديَّ ػادة المشاكػػػزي
متخطيط بالسوؽ والقطاع العاـ بالقطاع الخاص، وتكوف لالييكمي لتسوية أي استبداؿ 

ـ ػػػػوأى ومف أبرز .قد الدوليػػصندوؽ النة في ػػة في البنؾ الدولي مشروطة بالعضويالعضويَّ 
 : ؾ الدولي ما يميػػػػػػراض البنػػػػأغ

ة وخاصػػػػة جػػػػػؿ لمشاريػع وبرامج التنميالعمؿ عمى تقديػػػػػـ التمويػػػػػؿ الدولي طويؿ الأ -
 2لمدوؿ النامية.

 . بفوائد منخفضة التي تحقؽ أغراضيا عير اضماف القروض في المش ومنة أ -
ورة بشػػػأف السياسػػػػات اج المشػالنامػػػػيَّة مف خلاؿ برام ة لمدوؿتقديـ المعونة الفنيَّ  -

وكثيرا ما يشكؿ عممو التحميمي ركيزة لمتمويؿ الذي يقدمو  ،والبحػػػوث والدراسات التحميميَّة
 . 3ويساعد في عمميَّة استنارة عمميات الاستثمار التي تقوـ بيا البمداف الناميَّة نفسيا ،البنؾ

                                                                                                                                                                                     
1 www.imf .org/external/.arabic/index.htm  05/06/2018تاريخ الاطلاع يوم  
2 www.startimes.com/?t=26725791  07/06/2018تاريخ الاطلاع يوم  
3 www.elbankadwali.orgالاطلاع يوم 2018/06/07تاريخ    

http://www.imf/
http://www.startimes.com/
http://www.elbankadwali.orgتاريخ
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 تخصيص بعض موارده لتشجيع الاستثمار الخاص في الدوؿ الأعضاء . -
 ة الخلافات بيف الدوؿ الأعضاء . تسويَّ  -
 سنة بفوائد معينة. 20و 15تقديـ قروض بعيدة المدى مدتيا ما بيف  -
مشكمة التنمية و  ،حؿ مشكمة التعمير في البمداف التي دمرتيا الحرب العالمية الثانية -

 الاقتصادية في البمداف النامية.
 

 :( (OMCالمنظمة العالمية لمتجارة  -3

ة بطريقة تؤدي إلى رفع المستوى والاقتصاديَّ ة الأعماؿ التجاريَّ  نجازإظيرت بغرض       
الطمب الفعاؿ بطريقة و مع زيادة حجـ الدخؿ الحقيقي  ،ضماف التوظيؼ الكامؿو المعيشي 

ة في وذلؾ لتحقيؽ التنمية الاقتصاديَّ  ،ةمستقرة، مع ضماف الاستغلاؿ الأمثؿ لمموارد العالميَّ 
لغاء و  ،القيود أماـ التجارةو عمى أساس التخفيض المتوازي في الحقوؽ الجمركية  ،بلادىـ ا 

ة لمتجارة في يمكننا تجسيد أىداؼ المنظمة العالميَّ و ة، التفرقة في المعاممة في التجارة الدوليَّ 
  : النقاط التالية

 إدارة الاتفاقيات الخاصة بالتجارة. -
 تجارة.التواجد كمنتدى لممفاوضات المتعمقة بال -
 فض المنازعات المتعمقة بالتجارة. -
 مراجعة السياسات القومية المتعمقة بالتجارة. -
المساعدات  عبرمعاونة الدوؿ النامية في المواضيع المتعمقة بالسياسات التجاريَّة  -

  .1برامج التدريبو التكنولوجيَّة 

ولكنيا تممؾ جيازا  ،سمطة خاصة لا تممؾة منظمة التجارة العالميَّ  إفَّ في الواقع         
ومف صلاحياتو أف يعاقب ماليا عند حدوث نزاعات، والنزاعات التي  .لتسوية المنازعات

                                                           
1 www.wtoarab.org/page.aspx.page_keyالاطلاع يوم 2018/03/05تاريخ  

http://www.wtoarab.org/page.aspx.page_keyتاريخ
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ىذا الجياز مف حقو أف  .دوؿ الشماؿ ضد دوؿ الجنوب وغالبا ما تواجو القوى الكبرى أ
 ة.لتجاريَّ اة يصرح بعدـ شرعية أي عدـ مطابقة القوانيف لمنظمة العالميَّ 

 : ظاهرة العولمة الماليَّة الثانيالمطمب 

بالإضافة إلى شقيا  ،منذ الثمانينيات مف القرف الماضي اتسع مفيوـ العولمة      
اؿ الرأسماؿ عمى إلى حريَّة انتق ،المتمثؿ في حرية انتقاؿ السمع والخدماتو الاقتصادي 

 .يا بشكؿ دقيؽدراست فوجب ،وىذه الظاىرة  سميت بالعولمة الماليَّة الصعيد الدَّولي.

 مراحل تطورها و : مفاهيم لمعولمة الماليَّة أولا 

سنقوـ عرفت العولمة الماليَّة مراحؿ كثيرة حتى أضحت عمى الشكؿ المعاصر، ومنو       
 المراحؿ المميزة التي عرفتيا.و  الظاىرة ىذه اتريففي ىذا المطمب بدراسة تع

 :ةلمعولمة الماليَّ  مفاهيم -1

 :ىناؾ عدة مفاىيـ لمعولمة الماليَّة يمكننا أف نذكر منيا            

الناتج و ، 1ظاىرة التدفقات الماليَّة المتصاعدة عبر الحدودة تعرؼ العولمة الماليَّ 
ؿ إلىو ، 2الأساسي لعمميات التحرير المالي ي الذي أدى إلى ما يسمػػى بالاندمػػػاج المال التحػػػوَّ

الماليَّة المحميَّة بالعالـ الخارجي مف خلاؿ إلغاء القيود عمى حركيَّة تكامػػػؿ وارتباط الأسواؽ 
 .رؤوس الأمواؿ

ة ىي الناتج الأساسي لعمميات التحرير المالي والتحوؿ ف العولمة الماليَّ إف ،وبالتالي
ـ ة بالعالة المحميَّ مما أدى إلى التكامؿ وارتباط الأسواؽ الماليَّ  ،إلى ما يسمى بالاندماج المالي

                                                           
 ،2007مارس  ،1، عدد44دوق النقد الدولي، لرلد ية ، إصدارات صن، لرلة التمويل والتنمالية فيما وراء لعبة إلقاء اللومإيهان كوزي، العولدة الد 1
 . 9ص

 . 217، ص 2002جوان  ، جامعة بسكرة ، 7، لرلة العلوم الإنسانية ، عدد رقم صالح مفتاح، العولدة الدالية 2
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ومف ثـ أخذت تتدفؽ عبر الحدود إلى  ،إلغاء القيود عمى حركة رؤوس الأمواؿبالخارجي، 
 :1 ة بالمؤشريف ىمايمكف الاستدلاؿ عف العولمة الماليَّ و ة، الأسواؽ العالميَّ 

السندات في و تطور حجـ المعاملات عبر الحدود في الأسيـ  وى : لالأوَّ  المؤشر
ة في الأسيـ حيث تشير البيانات إلى أف المعاملات الخارجيَّ ة المتقدمة، الدوؿ الصناعيَّ 

ؿ عاـ مف الناتج المحمي الإجمالي في ىذه الدوَّ  %10والسندات كانت تمثؿ أقؿ مف 
ة في كؿ مف الولايات المتحدة الأمريكيَّ  %100ـ، بينما وصمت إلى ما يزيد عف 1980

 و.نفس وايطاليا وكندا في العاـ افي فرنس %200عمى ما يزيد عف و  ،ـ1996ألمانيا عاـ و 

الإحصائيات  فَّ إد الأجنبي عمى الصعيد العالمي، فتطور تداوؿ النق :الثاني المؤشر
 200متوسط حجـ التعامؿ اليومي في أسواؽ الصرؼ الأجنبي قد ارتفعت مف  تشير إلى أفَّ 

 ،ـ1995ترليوف دولار عاـ  1.2إلى حوالي  ،مميار دولار أمريكي في منتصؼ الثمانينات
حتى  و،ة لجميع بمداف العالـ في العاـ نفسمف الاحتياطات الدوليَّ  %84ما يزيد عف  وىو 

 . 2تريميوف دولار 3.2ـ إلى 2007وصؿ متوسط التعامؿ اليومي في أفريؿ 

 :ةمراحل تطور العولمة الماليَّ  -2

 مراحؿ رئيسيَّة ىي كالتالي :عرفت العولمة الماليَّة بثلاث       

 :مرحمة تدويل التمويل غير مباشر  - أ

 : 3تميزت بما يميو  ،ـ1979حتى سنة و  1960استمرت ىذه المرحمة مف        

 .ة المغمقة بصورة مستقمةالوطنيَّ  ةالماليَّ و ة تعايش الأنظمة النقديَّ  -      
                                                           

 . 81-80م ،ص 1999رمزي زكي ، العولدة الدالية ،دار الدستقبل العربي ، القاىرة   1
2 www.forexonline1.comالاطلاع يوم 27 \02\2012م تاريخ   

ار الدلتقى الدولي لزمد العربي ساكر وغالم عبد الله، مداخلة بعنوان موقع الدول العربية من العولدة الدالية مع إشارة خاصة لحالة الجزائر، مقدمة في إط 3
جامعة لزمد خيضر بسكرة الجزائر ، الدنعقد أيام  -التمويل وأثرىا على الاقتصاديات والدؤسسات، دراسة حالة الجزائر والدول الناميةحول سياسات 

 .5، ص 2006نوفمبر  21و20

http://www.forexonline1.comتاريخ
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  .ةمف لندف ثـ توسعت لبقية الدوؿ الأوروبيَّ  ابدء ،دولار–ظيور وتوسع سوؽ الأورو -      

التمويؿ  وسيطرة البنوؾ عمى تمويؿ الاقتصاد الوطني، أي تمويؿ بواسطة البنوؾ أ -      
 .غير المباشر

ة آنذاؾ انييار نظاـ الصرؼ الثابت بسبب عودة المضاربة عمى العملات القويَّ  -      
  .ة الستينات مف القرف الماضيمع نياية عشريَّ  ،الدولارو الجنيو الإسترليني 

نياء ربط الدولار 1971انييار نظاـ برتوف وودز في أوت عاـ  -       العملات و ـ، وا 
ة، وبذلؾ د لتطبيؽ نظاـ أسعار العملات أثناء إجراء التسويات الدوليَّ الأخرى بالذىب، مما ميّ 

  .دخمت سوؽ الصرؼ دوامة العولمة المالية

 .وراؽ المدينة مثؿ سندات الخزينةظيور أسواؽ الأ -      

تجمع مبالغ  و دولارات في الاقتصاد العالمي بعد ارتفاع أسعار البتروؿ  وإدماج البتر  –      
 سجمت دوؿ الخميج فمثلا .تروؿ فاقت احتياجاتيا مف التمويؿضخمة  لدى الدوؿ المصدرة لمب

ـ، مما زاد في 1981-1974سنوات  يمانمميار دولار خلاؿ ث 360ره العربي فائضا قد
  .ظيور القروض البنكية المشتركةو  ،نسبة الادخار العالمي

روض ػػػف القػػػت العديد مػالتي منحو ـ، ػاء العالػػؿ أنحػة في كػنوؾ الأمريكيَّ ػػػػار البػػػانتش -      
 .ةػػػػ  الدوليّ 

  .الثالثة لدوؿ العالـ ة الخارجيَّ بداية المديونيَّ  -      

ة المشتقة كالمستقبميات والاختيارات عمى العملات ظيور سوؽ الأوراؽ الماليَّ  -      
 .ةوأسعار الفائد

سيما  لا ،ة لمدوؿ المتقدمةارتفاع العجز في موازيف المدفوعات والميزانيات العموميَّ  -      
 .ةالولايات المتحدَّ 
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 :مرحمة التحرير المالي -ب

  MARGARET THATCHERتاتشرة مع وصوؿ السيدة مارغريت ػػالمرحم نت ىذهػػػػلقد تزام
 فولكرتولي بوؿ و  1990-1979ة منذ ػػػػػة الوزراء البريطانيَّ ػػػػرئيس اػػػػيػػػـ في بريطانػػػػإلى الحك

PAUL VOLKER  رئاسة الاحتياطي الفدرالي الأمريكي، وىما معروفاف بتشجيعيما لحرية الحياة
إلى  1980العالمي، امتدت ىذه المرحمة مف و ة عمى المستوييف الوطني الماليَّ و ة الاقتصاديَّ 
 1: تميزت بما يميو  ،ـ1985

صاحب ذلؾ ربط و  ،المرور إلى الاقتصاد المالي، عمى غرار اقتصاد السوؽ -  
 .بعض وتحرير القطاع الماليبة والنقدية الوطنية بعضيا الأنظمة الماليَّ 

لى الولايات المتحدة  -   ،المممكة المتحدةو رفع الرقابة عمى حركة رؤوس الأمواؿ مف وا 
خروجا، اعتبرت ىذه الإجراءات بمثابة و وبذلؾ رفعت كؿ الحواجز في وجييا دخولا 

  .النقدي عمى المستوى العالميو ة الانتشار واسعة لمتحرير المالي الخطوة الأولى لعمميَّ 

ة المصدرة مف مجموع الأصوؿ الماليَّ  % 30اؽ السندات التوسع الكبير في أسو  - 
تحريرىا مف كافة القيود، الشيء الذي جعؿ و عالميا، وارتباطيا عمى المستوى الدولي 

ة تمؾ الأدوات الماليَّ  إصداربة الكبرى تموؿ العجوزات في ميزانياتيا الدوؿ الصناعيَّ 
ة الديف يا مرحمة تغطيَّ إنَّ  .ا سندات الخزينةة، لا سيمة العالميَّ الأسواؽ الماليَّ  في ياوتسويق

بالنسبة لموظفي رؤوس  اواسع ة، مف ناحية أخرى توفر مجالاالعاـ بالأوراؽ الماليَّ 
بالإضافة إلى تطبيؽ سياسات  ،الأسواؽ أماـ المستثمريف الأجانبإذ أدى فتة  ،الأمواؿ

 ة مغرية لممقرضيف منيـ إلى عولمة تمؾ الأسواؽ.نقديَّ 

                                                           
 .5ساكر لزمد العربي و غالم عبد الله، مرجع سبق ذكره ص  1
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ات التي سمحت بجمع كميَّ ىي و  ،بصفة عامة ياتعميقو ة توسيع الإبداعات الماليَّ  - 
جراء عمميات المراجعة الدوليَّ   والنمو ة في أسواؽ السندات ضخمة مف الادخار العالمي، وا 

 .ة المشتقة بصفة خاصةالسريع في الأصوؿ الماليَّ 

وىي  ،ع الادخارتوسع صناديؽ المعاشات والصناديؽ الأخرى المتخصصة في جم - 
أمواؿ ضخمة، ىدفيا الأساسي تعظيـ إيراداتيا في مختمؼ الأسواؽ  ىصناديؽ تتوفر عم

 ة.  العالميَّ 

   :ضم الأاواق المالية الناشئةو مرحمة تعميم المراجحة  -ج  

 : 1يمي تميزت بماو ـ،  1986ابتدأت ىذه المرحمة مف          

بعد إجراء  ،ـ1986الانطلاقة مف بورصة لندف في كانت و  ،تحرير أسواؽ الأسيـ -     
 ة بعد ذلؾتبعتيا بقية البورصات العالميَّ و ، Big Bangة المعروفة باسـ الإصلاحات البريطانيَّ 

 .وعولمتيا، عمى غرار أسواؽ السنداتبعض ببتحرير أسيميا، مما سمة بربطيا بعضيا 
ئؿ التسعينات مف القرف الماضي  ضـ العديد مف الأسواؽ الناشئة ابتداء مف أوا -     

ة، تـ ذلؾ بربطيا ة، مما شكؿ الحدث الياـ في مشوار العولمة الماليَّ ة العالميَّ بالأسواؽ الماليَّ 
تسجيؿ أدوات مالية أجنبية فييا، الشيء الذي زاد مف تدفؽ رؤوس و بشبكات الاتصاؿ 

 .الأمواؿ نحوىا
ة، والتي كمفت الاقتصاد البورصات العالمييدتيا الانييار الضخمة التي شعمميات  -     

ر مف ػػػلاس الكثيػػػػت في إفػػػبػػػوتسب ،رػػػف الخسائمػدولارات ر مف الػيػػػلاؼ الملايآالعالمي 
 .سيما في الولايات المتحدة  المؤسسات المالية، لاو وؾ ػػػػػالبن

                                                           
 .06نفس الدرجع السابق ص 1
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يا إلى درجة أنَّ  ،تيازيادة الارتباط بيف الأسواؽ المالية العالمية بمختمؼ أجنح -     
ربطيا بشبكات و ذلؾ باستعماؿ أدوات الاتصاؿ الحديثة و أصبحت تشبو السوؽ الواحد، 

 .ة التعامؿ العالميَّ 
  .زيادة حجـ التعامؿ في أسواؽ الصرؼ -     
 .اوزيادة حجـ التعامؿ فييتحرير أسواؽ المواد الأولية  -     
  .ة المشتقةفي الأدوات الماليَّ  حجـ التعامؿو زيادة كبيرة في عدد  -     
تغطية الديف العاـ و توسع التمويؿ المباشر بالمجوء إلى الأسواؽ المالية العالمية،  -     

 .بواسطة الأوراؽ المالية 
 : أاس العولمة الماليَّة، مزاياها وتكاليفهاثانيا

عمى أساس المؤسسات  ،كما بيناه سابقا قائما ،إفَّ النظاـ الاقتصادي السائد في العالـ
المالية الدولية، التي وضعتو مف أجؿ مصالحيا الشخصيَّة، حيث كاف لو العديد مف المزايا 

لو العديد مف التكاليؼ التي عادت بالسوء عمى و  ،التي عادت بالنفع عمى الدُّوؿ الكبرى
 الدوؿ المتخمفة.

 :أاس العولمة الماليَّة  - 1

إف الوضعية التي أفرزتيا التطورات الحاصمة عمى مستوى الاقتصاد العالمي في بداية 
يمت بشكؿ كبير في ة، أسقانونية غير مسبوقو الثمانينات أدَّت إلى بروز ظواىر ماليَّة 

يمكننا توضية ذلؾ و  .الأسواؽ الماليةو نشاط كبير لدى المؤسسات و ترسيخ التحولات المالية 
 : 1مف خلاؿ ما يمي

تجديد كؿ القوانيف التي كانت و أف تقوـ البمداف بإلغاء و ىو  ،التنظيماتو تغيير القوانيف  -
دخاؿ سمسمة كاممو الأسواؽ المالية، و تقيد عمؿ المؤسسات  ة مف الأدوات المالية ا 

ػرؼ، والمتمثمة الجديػدة لإدارة مختػمؼ التذبذبات في معدلات الفائػدة، ومعدلات الص
                                                           
1 Serge d’agostino. La mondialisation. ed BREAL. Paris. 2002.p 104 
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إلى جانب تحرير مختمؼ  ،المستقبمياتو  ،العقودو  ،الاختياراتو  ،الماليَّةفي المشتقات 
  .المعاملات في أسواؽ الصرؼ

ما يسمة لممتعامميف الاقتصادييف بالذىاب و ىو  ،تقمص دور الوساطة في التمويؿ -
 بدلا مف المُّجوء إلى القروض المصرفية. ،مباشرة إلى الأسواؽ المالية

لغاء كؿ القيو ما يعني رفع مأسواؽ رأس الماؿ، عدـ الفصؿ ما بيف مختمؼ  - ود ػػػا 
كذلؾ و الإدارية عمى عمؿ المؤسسات الماليَّة في كؿ أقساـ السوؽ المالي، و ية ػػػالقانون

 تمكيف المؤسسات المالية المحمية مف ممارسة النشاط المالي خارج حدود الدولة.
 ها:تكاليفو مزايا العولمة الماليَّة  - 2

ؿ إيجابي :فالمالية شقّالمعولمة  سنحاوؿ إلقاء الضوء عمييما  ،الثاني سمبيو  ،الأوَّ
 بالتدقيؽ.

 

يا تحقؽ مزايا عديدة يمكف إجماليا في ة أنَّ يرى أنصار العولمة الماليَّ  : المزايا -أ
 : ةالنقاط التاليَّ 

 ة الماليَّ ىناؾ العديد مف المزايا التي تصاحب العولمة  : ةالناميَّ  وللمد   بالنابة
 : 1ة ونذكر منيافي الدوؿ الناميَّ 

وؿ النامية مف الوصوؿ إلى الأسواؽ المالية لمحصوؿ الانفتاح المالي لمدُّ  ف  ك  مَّ ي   -          
ة، أي قصور المدخرات مف أمواؿ لسد الفجوة في الموارد المحميَّ  إليو عمى ما تحتاج

وبالتالي  ،زيادة الاستثمارات المحميةعف تمويؿ الاستثمارات المحمية، مما يؤدي إلى 
 .الاقتصادي معدؿ النمو

                                                           
 .147ص  ،2003/2004القاىرة  ،الدار الجامعية ،العولدةالدول النامية و  ،لزمد صفوت قابل 1
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ة ة المباشرة والاستثمار في الحافظة الماليَّ تسمة حركة الاستثمارات الأجنبيَّ  -        
بالتالي الحد مف زيادة حجـ الديوف و ة التجارية، بالابتعاد عف القروض المصرفيَّ 

 ة.الخارجيَّ 
 .لمنافسة بيف الوكلاء الاقتصادييفالتمويؿ بسبب اتخفيؼ تكمفة  -       
لنظاـ المصرفي والمالي إلى خمؽ بيئة مشجعة لنشاط اتؤدي إجراءات تحرير  -       

لى الحد مف ظاىرة ىروب رؤوس الأمواؿ إلى الخارج.و  ،القطاع الخاص  ا 
 تساعد الاستثمارات الأجنبية عمى تحويؿ التكنولوجيا.    -       

  ىناؾ العديد مف المزايا التي تقدميا العولمة المالية  : ول المتقدمةلمد  بالنابة
 لمدوؿ المتقدمة نذكر منيا:

وؿ غالب الدُّ الوىي في  ،ة لمبلاد المصدرة لرؤوس الأمواؿتسمة العولمة الماليَّ  -       
ة واسعة أكثر ربحية أماـ فوائضيا المتراكمة، خمؽ فرص استثماريَّ ب ،ة الكبرىالصناعيَّ 

تنويعا ضد المخاطر مف خلاؿ الآليات التي و وتوفر ضمانات لأصحاب ىذه الأمواؿ 
 التحكيـ بيف الأسواؽ المختمفة. و توفرىا الأدوات المالية 

يساعد تطور أسواؽ الماؿ عمى تعبئة المدخرات عف طريؽ زيادة مجموعة     - 
 ة.خريف لتوسيع محافظيـ الماليَّ ة المتاحة لممدَّ يَّ الاستثمارات المال

ة ػػػػة الماليَّ ػػػػب عف العولمػػػػػر التي تترتػػػػػد مف المخاطػػػػاؾ العديػػػػىن:  تكاليفال -ب         
 1: نذكر منيا
ة في أزمة اقتصاديَّ  بعض يؤدي إلى حدوث أيُّ بارتباط الأسواؽ بعضيا  إفَّ  -         
وؿ الأخرى، مع إمكانية الدوؿ الاقتصادية الكبرى يظير في الحاؿ عبر مختمؼ الدُّ إحدى 

                                                           
التمويل وأثرىا على الدؤسسات  ، مداخلة بعنوان تيار عولدة الأسواق الدالية إلى أين ...ملتقى دولي حول سياساتبلعربي عبد القادربرودي نعيمة و  1
نوفمبر  21/22، جامعة بسكرة التسييروم الاقتصادية و لسبر العل و التسييرة و قتصاديكلية العلوم الا ،الدول الناميةة الجزائر و الاقتصاديات دراسة حالو 

 . 11- 08،ص  2006
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المشاكؿ القادمة مف و مواجية تمؾ الأزمات  يمكنياحدوث أثار مدمرة عمى تمؾ الدوؿ التي لا 
 الخارج. 
النقدية مف خلاؿ عدـ الاستقرار و ة عمى الأنظمة الماليَّ  ةتؤثر العولمة الماليَّ  -         

سيطرتيا عمى للناتج عف التذبذب المتزايد في مصادر التمويؿ ىذا مف جية، وفقداف الدوؿ ا
 مف جية أخرى. لسياسة النقدية والماليةا

عمميَّة غسيؿ الأمواؿ مف أخطر الجرائـ  ، حيث ت عدّ تزايد مخاطر تبيض الأمواؿ -         
انفتاح السوؽ المالي المحمي أماـ و تسمة بإلغاء الرقابة عمى الصرؼ،  لؾ أنياذ، الاقتصادية

لى تنامي ىذه الظاىرة لكترونيةبالإضافة إلى تطور الصيرفة الإ ،المستثمريف الأجانب ، وا 
و غير الشرعي أو محاولة إخفاء المصدر المقصود بغسيؿ الأمواؿ ىفت للانتباه. و لابشكؿ 

وأعماؿ الفساد الإداري  وتيريب السلاح، ،غير القانوني للأمواؿ القذرة، كتجارة المخدرات
كسابيا صفة جديدة و  ،الرشوةو   كانت قد تولدت مف مصدر مشروع.و مشروعة لتظير كما لو ا 

ة ة بالنسبة لمدوؿ الناميَّ في عقد التسعينات، أف العولمة الماليَّ  ،لقد أثبتت التجارب -        
... وروسياالبرازيؿ و ، يةسيو النمور الآو ات مالية مكمفة المكسيؾ، كثيرا ما أدت إلى حدوث أزم

 : ويمكف إيجاز مخاطر العولمة المالية في النقاط التالية
 ،خصوصا قصيرة الأجؿ ،المخاطر الناجمة عف التقمبات الفجائية للاستثمارات الأجنبية -   

 .ستثمارات في الحافظة الماليةلامثؿ ا
تعويـ  و  ،خاصة بعد انييار نظاـ بريتف وودز ،تعرض ليجمات المضاربةالمخاطر  -   

بذلؾ تحولت الأسواؽ و أسعار الصرؼ الذي خمؽ البيئة المواتية لممضاربات عمى العممة، 
إلى فضاءات  ياتخصيصو المالية عف أداء دورىا الأصمي المتمثؿ في تجميع الأمواؿ 

 لمحصوؿ عمى الربة السريع. 
تحرير حساباتػػػيا و غـ توجو البمداف النامية نحفر  ،مخاطر ىروب الأمواؿ الوطنية -   

بؿ  ،إنيا لـ تنجة في ذلؾفالرأسماؿ الأجنبي للاستثمار فييا، و فتة المجاؿ نحو الرأسماليػػػة 
 قامت بفقداف أرصدة ميمة مف أمواليا الوطنية المحبذة في الاستثمار في الخارج.
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  .غسيؿ الأمواؿجراء مخاطر دخوؿ الأمواؿ القذرة  -  
بفضؿ العولمة المالية إذ  ،ةالنقديو إضعاؼ السيادة الوطنية في مجاؿ السياسة المالية  -  

في عممية انتقاؿ الرأسماؿ الدولي في لمة البصر عبر شاشات  ىناؾ تصاعد كبيرأصبة 
سواء ما تعمؽ بأسعار  ،جدا امعقد االكمبيوتر، مما يجعؿ تدخلات السمطات النقدية أمر 

 أسعار الأوراؽ المالية. و الفائدة أأسعار و الصرؼ أ
قد تؤدي تدفقات رأسماؿ الداخمة إلى توسع ف ،أسعار الصرؼو معدؿ التضخـ  فيالأثر  -  

في تقمبات في و  ،ىذا التوسع ينعكس في ضغوط تضخميةو مفرط في الطمب الإجمالي، 
كبيرة لمخارج في النياية إلى تدفقات و زيادة عجز الحساب الجاري، و  ،السعر الصرؼ الحقيقي

 سيادة سموؾ القطيع ما بيف المستثمريف. و  ،بسبب التغيرات في العائد المتوقع عمى الأصوؿ

 الطبيعة الدورية للأزمات في ظل النظام الرأامالي :المطمب الثالث

وىناؾ  ،تنتيي بالأزمةو يتميز النظاـ الرأسمالي بالدورة الاقتصادية التي تبدأ بالإنتاج       
 الطبيعة المركبة.و زمة الدورات الطبيعة العادية للأنوعاف مف 

 

  العاديةالطبيعة الدورية للأزمة  :أولا  

لي يخضع لمدورة الاقتصادية التي تحكـ وجوده.  إف التطور العادي لمنظاـ الرأسما      
غير  مف مشتر   معدّ ودورة الأعماؿ. فالإنتاج ىما دورة الإنتاج  ،فوىناؾ دورتاف أساسيتا

ا منظموالاعتماد عمى مقياس السعر  ،لكنو ييتدي بالربة كمقياس لمتطور الإنتاجو  ،معروؼ
، تفريط في الإنتاجو لكف ىذا المقياس غالبا ما يكوف غير كاؼ فيحصؿ فائض أو  لمسوؽ.

وىما الناتج القومي  حد المؤشريف الدورييف أو كمييما،بانخفاض مطمؽ لأ يتـ التعبير عنو
فدورة الأعماؿ ىي  ،ىكذا تتحدد دورة الأعماؿ التي تتحدد أساسا بالأزمةو  لصناعي.والإنتاج ا

ة ػػػػنقطو ت ػػػة لدورة مضػفكؿ أزمة تنفجر ىي نقطة نياي ،تمؾ المراحؿ المختمفة بيف أزمتيف
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لتصحية لا لأف او داة تصحية تمقائية لمسار الدورة، لدورة مقبمة. وتصبة الأزمة ىي أ ةػبداي
فيؤدي إلى تدمير  .يحدث ىزات عنيفة للاقتصادو  ،مفاجئاو نو يبدفي النياية، فإيحدث إلا 

وبعدىا يعاود الاقتصاد النيوض مف  .الثروات ثـ يسود الركودو كميات ىائمة مف الإنتاج 
جديد في عممية شاممة لتجديد رأس الماؿ الثابت، فينطمؽ الرأسماليوف مف جديد في بناء 

ثـ تقوـ الطاقات الإنتاجية الجديدة بتزويد السوؽ  ،رؤوس أمواليـ التشييد لتوسيعو المصانع 
عندئذ تنفجر الأزمة و ىكذا تبدأ مرحمة الانتعاش حتى تبمغ أقصى مداىا، و  .بكميات جديدة
 .ي لظروؼ تكرار الإنتاج الرأسماليفتكوف بمثابة التصحية الدور  ،بشكؿ تمقائي

التناقض بيف و ية كما يرى ماركس ىإف السبب الرئيسي في نشوء الأزمات الاقتصاد
الميبراليوف و ة ػد حاوؿ الساسولقػػؾ الرأسمالي، ػػالشكؿ الخاص لمتممو الطابع الاجتماعي للإنتاج 

مدركيف الأىمية الكبيرة  ،منذ زمف بعيد العثور عمى وسائؿ فعالة ضد ىذا المرض الملازـ
 1لاشتراكية .او ليذه المسألة في الصراع الإيديولوجي بيف الرأسمالية 

الاستيلاؾ بقولو إف و لقد قدـ لينيف أيضا تحديدا كلاسيكيا لمتناقض بيف الإنتاج و 
و الاستيلاؾ الذي تتميز الرأسمالية بو، يتمثؿ في أف الإنتاج ينمو التناقض بيف الإنتاج 

بينما الاستيلاؾ  و التوسع اللامحدود،في أف المنافسة تكسبو اتجاىا نحو  ،بسرعة ىائمة
فببطء شديد، ذلؾ أف الوضع  البروليتاري لمجماىير الشعبية لا يتية و ي إذا كاف ينمالشخص

  2السريع.و للاستيلاؾ الشخصي إمكانية النم

ـ، في أعقاب حروب 5281عاـ لقد انفجرت الأزمة الدورية الأولى في بريطانيا و 
مي في عاـ ػػػػع عالػػػة ذات طابػػػت أوؿ أزمػػػػػووقع ،طػػػػػة فقػػػػة بريطانيػػػت أزمػػػػيا كانػػػلكن ،نابميوف
كانت أعنؼ و  ،بعض دوؿ أوروباو حيف أصابت الولايات المتحدة الأمريكية  ،ـ5281-5282

ة ػػػكانت الإشارة إلى بدايو ـ، 5211ىي التي حدثت في عاـ التاسع عشر أزمة عرفيا القرف 
                                                           

 .7م،  ص1989، ديوان الدطبوعات الجامعية ، الجزائر، عبد الحسين القزويني ة علي لزمد، ترجمتصاديــة للرأسماليـــة الدعاصرةأ.أيلوجك، الأزمات الاق 1
 .49، ص2007ىيم ولد لزمد سالم، مذكرة ماجيستير بعنوان الرأسمالية وأزماتها الاقتصادية والدالية، جامعة باجي لستار عنابة ، ابر إ 2
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ثـ بعد ذلؾ أزمة  ،ـ5311-5383تيا أزمة رة إلى الاحتكار، ثـ تمػالانتقاؿ مف الرأسمالية الح
تعتبر أزمة و  ،التي أعمنت مرحمة جديدة مف مراحؿ تطور الرأسمالية ،ـ5318-5311
 .1ـ أشد عنفا مف الأزمة التي سبقتيا 5325-5321

بفضؿ توصيات جوف مينارد كينز و  ،بعد الحرب العالمية الثانية ،فالنظاـ الرأسمالي
حيث انخفضت فترة استمرار الركود  ،تقصير أمدىاو زمة استطاع أف يقمؿ مف حدة الأ

 شيرا. 58شيرا في الثلاثينات إلى  11 والكساد مف

  الأزمة الدورية المركبة : ثانيا  

انتقمت الأزمة الدورية مف طبيعية إلى مركبة، فأصبحت الأزمة أكثر تعقيدا عما كانت 
ما كانت م الخروج منيا أصعب بكثيرأصبة و إذ أصبحت تستغرؽ وقتا طويلا  ،عميو مف قبؿ

عميو قبؿ، فلا يمكف أف نفيـ الأزمة الممتدة منذ السبعينات إلا بالنظر إلى التغيرات الييكمية 
فتشابكت الأزمات الدورية مع الأزمات الييكمية  .2الجارية في الاقتصاد الرأسمالي العالمي

أساس منجزات الثورة  نتاج عمىترشيد الإب ،التي يبحث الرأسماؿ الدَّولي عف مخرج منيا
ػدى مع الأزمة الييكمية طويمة الم ومف ثـ تشابكت الظواىر ذات الطابع الدوري التكنولوجية.

الركود في الفروع القاعدية للاقتصاد الرأسمالي، فالأزمة الييكمية تنعكس بصورة خاصة في و 
، فمثلا أزمة 3خـ إلى ركودعجز ىيكمي في الموازنات العامة وميؿ التضو صورة بطالة ىيكمية 

، فأزمة الطاقة لـ تكف ـ كشفت عف أزمة ىيكمية داخؿ الاقتصاد الرأسمالي5311الطاقة سنة 
سوى أزمة ىيكمية تدخؿ في إطار التناقضات بيف أسموب تطوير القوى الإنتاجية  في الواقع

اكـ رأس الماؿ بيف أسموب تر و  ،الذي يحدد في النياية أسموب الطاقة عمى المستوى العالمي
كذلؾ أزمة الاقتصاد و  حدد عرض الطاقة عمى المدى الطويؿ.في قطاع الطاقة الذي ي

                                                           
 .359، ص 1990،الوطني للثقافة والفنون والآداب، الكويت ، المجلسفؤاد مرسي، الرأسمالية تجدد نفسها، سلسلة عالم الدعرفة 1
 .39م ،ص1981لزمد دويدار، النظام الرأسمالي الدولي في أزمتو ، دار الجامعات الدصرية ، الإسكندرية ، 2
 .111م، ص1980رمزي زكي، مشكلات الاقتصاد الدولي الدعاصر، منشأة الدعارف ، الإسكندرية،  3



 العولمة المالية مدخلا أساسيا للأزمات الماليةالفصل الأول   :

21 
 

 داخؿ الاقتصاد الرأسمالي العالمي.النقدي التي بينت اختلاؿ التوازف بيف القوى الاقتصادية 
مجموعة السوؽ و  ،فمقد أبرزت الأزمة عمؽ التناقضات بيف الولايات المتحدة مف جانب

جاءت تجسيدا لتغير علاقات القوى الاقتصادية و خر، والياباف مف جانب آبية المشتركة الأورو 
 المالية بيف ىذه المراكز الثلاث.و 

ف جميع ، بؿ إالدولار ليس وحده العممة المريضة أفبرىنت الأزمة النقدية ما وك
الدولية قد صارت السبب واضة لأف السيطرة الشاممة للاحتكارات و عملات الدوؿ الأوروبية، 

أي سمطة نقدية و  ،عف رقابة أي دولة ، بعيداداوليا فيما بينياتتوفر ليا إمكانات مالية ىائمة ت
 دولية، وىي إمكانات تتحوؿ في الظروؼ الراىنة لمسوؽ العالمية إلى رؤوس أمواؿو قومية أ

فقداف  وفي ،نتيجة ذلؾ في إشعاؿ نيراف التضخـيـ ىامشية تستخدـ في المضاربة، وتس
 .  وفي الوفاء بالالتزامات الماليةاج ػػػيا في الإنتػػػاد توظيفػؿ أف يعػف العملات، قبػالتوازف بي

أكثر و ومع ذلؾ فقد شيدت البمداف الرأسمالية في السبعينيات أزمة اقتصادية شاممة 
لي، بحيث تناولت كافة جوانب الاقتصاد الرأسما ،بطالةو مف ركود عميو عمقا بكؿ ما تنطوي 

في  ،لأوؿ مرةحيث كانت مصحوبة  ،لكف ىذه الأزمة الاقتصادية كانت مختمفة عف سابقتيا
 وبةحكانت مف قبؿ مصالأزمات ف ،وػب عميػبتضخـ يصعب التغم ،تاريخ الأزمات الاقتصادية

فالظاىرة الغريبة الجديدة ىي اتجاه الأسعار إلى الارتفاع مع ركود الإنتاج  بانكماش طبيعي.
سنوات العشر التي سبقت الأزمة كانت في ال، وىذا راجع إلى أف 1انتشار البطالةو ة التجار و 

أخذ و  و،كانت الأسعار المحميػػػػة تتجػػػو في اتجػػػػاه الاستثمػػػار نفػػػسو الاستثمارات تتزايد بسرعة 
عف طبيعة الأوضاع التي معدؿ البطالة يستقر، لكف كانت ىناؾ معالـ واضحة تكشؼ 

كانت أىـ ىذه المعالـ أزمة العلاقات الاقتصادية بالبمداف النامية و  العالػـ الرأسمالي.سادت 
أزمة العلاقات الاقتصادية فيما بيف البمداف و  ،في أعقاب انييار الإمبراطوريات الاستعمارية

وف ة التعاػػػداخؿ مجموعو  ،الولايات المتحدة الأمريكيةو بيف أوروبا الغربية  ،الرأسمالية نفسيا
                                                           

 .59الاقتصاد الدولي الدعاصر، مرجع سبق ذكره، صرمزي زكي، مشكلات  1
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تطورت الأزمة و رة، ػػػالصغيو رة ػػػالكبي يةمداف الغربػػالتنمية، والعلاقات بيف البو الاقتصادي 
بفعؿ أزمة النظاـ النقدي  ،مف الأصؿف ركود وتضخـ عمى أرضية متأزمة بجانبييا م

فيما بعد بفعؿ ما سمي آنذاؾ بأزمة الطاقة التي تفجرت فيما بعد أكتوبر  . ثـ تفاقـالدولي
 .ـ5311
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 ات الماليةالأزم :بحث الثانيالم

، أصبة نظرا لتعدد الأزمات المالية وكثرتيا في السنوات الأخيرة مف القرف الماضي      
موضوع الأزمات المالية يثير جدلا واسعا بيف المفكريف الاقتصادييف، مف حيث تعريفيا أو 

مف المفاىيـ للأزمة المالية المفسرة  مف حيث تحديد أنواعيا، مما أدى إلى ظيور العديد
 لمظاىرة التوأـ لمنظاـ الرأسمالي.

 وأنواعهالأزمة المالية ات اريفالمطمب الأول: تع

تختمؼ حسب نوعيا وحسب المدرسة التي ينتمي  ،للأزمات المالية اتريفىناؾ عدة تع
اج، ومنيـ مف إلييا المفكروف الاقتصاديوف، منيـ مف يراىا نتيجة لوجود فوضى في الإنت

يراىا نتيجة لقمة الاستيلاؾ لدى لطبقة العاممة، ومنيـ مف يراىا لسبب نقدي بحت، وفي ىذا 
 المطمب سنحاوؿ دراسة مفيوـ الأزمة مف كؿ جوانبو وتحديد أنواعيا.

 أولا : تعريف الأزمة المالية  

  التعريف المغوي:-1
تشتؽ ىي الأخرى  التي، crisisمف الكممة اللاتينية   criseالفرنسية ةتنحدر الكمم   

عمـ الطب قد استخدـ ىذا المصطمة في و  و الميـ.تعني القرار الحاسـ أو   ،krinoمف كممة 
بالتالي و ور المرض، ػػػة مف تطػػات المصيريػػػبر عمى المحظػػػتعو دؿ أػػػالإغريقي حيث كانت ت

العديد  بيفومع تطور العصور أخذ المصطمة بالتداوؿ  و موتو.يتوقؼ عمييا شفاء المريض أ
فمف الناحية الاقتصادية تدؿ عمى انقطاع في مسار  .وشمؿ مختمؼ المياديف ،مف الدارسيف

 .1الاقتصادي حتى انخفاض الإنتاجو النم

                                                           
1 www.political-encyclopedia.org  02/02/2018تاريخ الاطلاع يوم  

http://www.political-encyclopedia.org/
http://www.political-encyclopedia.org/
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 أفب ػػػف ما يجػبيو ـ ػػاؽ بيف ما تػػػالاتسو وازف ػػػة مف عدـ التػػػفتعرؼ الأزمة بأنيا حال 
منظمات و بقاء النفس في تصرفات تؤثر  وىي كؿ ما لا يمكف توقعو مف أحداث أو  ،يتـ

 .1الحياة الطبيعية وتموث البيئة أ وأ ىا،تيدد وأ الأعماؿ
 ،الإداريةحالة يواجييا متخذ القرار في أحد الكيانات و كما أف الأزمة تعبر عف موقؼ  

يفقد معيا متخذ القرار السيطرة و  ،تائجتتشابؾ معيا الأسباب بالنو تتلاحؽ فييا الأحداث 
 .2عمى الاتجاىات المستقبميةو  ،عمييا
 :التعريف الاصطلاحي -2

 نذكر منيا :  ،ةلأزمات الماليَّ أطمقت عمى ا اتىناؾ عدة تعريف 

ظاىرة اقتصادية تعرؼ نتائجيا مف " رجا بأنَّيا يعرفيا الاقتصادي يوجيف فأ: لالأوَّ  التعريف  
 ،حدوث مضاربات نقدية كبرى في أسػػػػواؽ المػػػػاؿو  ،انييار أسواؽ البورصةخلاؿ مظاىر 

 .3"يصاحب أيضا ىذه الظاىرة بطالة كبيرةو 

انييار النظاـ المالي برمتو مصحوبا بفشؿ عدد كبير مف  : ىي "الثاني التعريف  
 . 4مع انكماش حاد في النشاط الاقتصادي" ،غير الماليةو المؤسسات المالية 

حالة اضطراب في أسواؽ الماؿ بحيث تصبة أنيا "بتعرؼ الأزمة المالية  :الثالث التعريف  
في ظؿ  ،أسواؽ الماؿ غير قادرة عمى توجيو الأمواؿ بكفاءة إلى أفضؿ الفرص الاستثمارية

و أ ،سوء الاختيار والمخاطر المعنوية السيئة، وقد تأتي الأزمة الماليَّة في أزمة أسواؽ الماؿ
 .5"أزمة سعر الصرؼو أ ،صرفيَّةأزمة م

                                                           
 .346ص ،2003 ،ريةمعية الجديدة للنشر، الإسكندقحف، الإدارة الإستًاتجية وإدارة الأزمات، الدار الجا عبد السلام أبو 1
 . 53ص ،1990، تكامل لحل الأزمات، مكتبة مدبولي، القاىرة، منهج اقتصادي إداري مسن أحمد الخضيري، إدارة الأزماتلز 2
 . 126ص ،1975يوجين فأرجا، أزمة النظام الرأسمالي،ترجمة أحمد فؤاد بليغ، بيروت،  3
 . 175ص  ،1995 ،للدراسات والنشر والتوزيع، بيروتالدؤسسة الجامعية  الغليان والتحول،إدارة الأزمات الدالية بين نقطتي  عادل البزاز، 4
 .38 ص ،2015 ،الأردن ،عمان دار وائل للنشر، ،2008ة ف، الأزمات الداليـة والاقتصادية بالتًكيز على الأزمة الدالية العالدييوسـ فارة أبو 5
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ػػػة ة الكميػػػراب في عمؿ المنظومػػػدث مفاجئ يؤدي إلى اضطػػػح فيي تعبر عف ،لذا
السمطات المعنية لتصويب الفوري مف و الجزئية للاقتصاد الوطني، يتطمب التدخؿ العاجؿ و 

 الوضعية.

إعطاء مفيوـ وعمى ضوء ما سبؽ عرضو، نستنتج اختلاؼ آراء الاقتصادييف في   
عاـ ودقيؽ للأزمة المالية، ولكف يمكننا أف نخرج بأىـ المكونات المشتركة للأزمة المالية، 
حيث تتمثؿ في الانييار المفاجئ لجميع مكونات النظاـ المالي المتمثمة في سعر الصرؼ، 

شكاؿ والبنوؾ، وميزاف المدفوعات، والأسواؽ المالية. وقد تبدأ الأزمة في شكؿ واحد مف الأ
 السابقة، ثـ تتطور لتشمؿ جميع أنواع الأخرى مف الأزمات.

 :أنواع الأزمات المالية  -ثانيا  

يمكف تصنيفيا إلى عدة  ىا،الاقتصادية وتعددو عمى اختلاؼ أنواع الأزمات المالية 
 :أنواع كما يمي

 : المصرفية الأزمة -1
في حالة عدـ و أ ماليّ،ة إعسار حدث الأزمة المصرفية عندما تصبة البنوؾ في حالت

البنوؾ  يذهؿ البنؾ المركزي مف أجؿ ضخ الأمواؿ لتدخّ ويتطمب الأمر توفر السيولة اللازمة، 
 اعندما يواجو ارتفاع ىذا المشكؿويواجو المصرؼ  و.كمو إعادة ىيكمة النظاـ المصرفي أ

والتي تتجاوز النسبة المعتادة لمسحب،  ،في الطمب عمى سحب الودائع اكبير  اوتزايد ا،مفاجئ
زمة وتمتد إلى . وعندما تتفاقـ ىذه الأ1فتحدث الأزمة في ىذا المصرؼ في صورة أزمة سيولة

  .مجموعة دوؿ وف ىذه الأزمة تصبة أزمة مصرفية في تمؾ الدولة أإف ،المصارؼ الأخرى
قد و  ،ة ائتماف )إقراض(الأزمة المصرفية بالضرورة أزمة سيولة، فقد تكوف أزم لا تكوفو 

                                                           
1-Peter, Rosenblum, "The World's Banker: A Story of Failed States, Financial Crisis, and the 
Wealth and Poverty of Nations", Ethics& International Affairs, 2005. Vol. 19, No. 2; PP. 126-
133 
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تخوفا مف عدـ القدرة  ،تحدث عندما تمتنع المصارؼ عف إعطاء القروض ومنحيا لمزبائف
 1.عمى تمبية طمبات السحب

ما بيػػػف أسبػػػاب متعمػػػقة بالاقتصػػػاد  نمخص أىـ أسباب الأزمة البنكيةيمكننا أف و 
  .أسباب متعمقة بالاقتصاد الكميو الجزئي 
  المتعمقة بالاقتصاد الجزئيالأاباب:  
  الالتزامات قصيرة الأجؿ مقابؿ و  و،خصومو  أصوؿ البنؾعدـ الاتساؽ فيما بيف

  .الالتزامات بالعممة الأجنبية مقابؿ أصوؿ بالعممة الوطنيةو أ ،أصوؿ طويمة المدى
 دخؿ مفرط لمدولة في توجيو القروضت. 
 جراءات تحفز عمى المخاطرةضمانات حكومية مف  .رطة وا 
  ّمبكر.  تحرير مالي 
 تتمخص فيما يمي :، و الأاباب المتعمقة بالاقتصاد الكمي 
 ارتفاع في سعر الفائدة العالمي و صدمات خارجية وداخمية تغير في معدلات التبادؿ أ

 تدىور سعر الصادرات.و أ
 . توسع مفرط في الإقراض 
 . نظاـ سعر الصرؼ المتبع 

 

 

 :المدفوعات ميزان أزمة وأ عممة أزمة - 2

كبيرة وحادة في أسعار و تغيرات سريعة و ات مفاجئة مة عند حدوث تحركتنجـ ىذه الأز 
بصورة تؤدي إلى تأثير جوىري في قدرة العممة عمى تأدية  ،في تدفقات رأس الماؿو  ،الصرؼ

                                                           
 .1ص ،2008دس المفتوحة كمية الاقتصاد، جامعة الق ،2008فارة يوسؼ، قراءة في الأزمة المالية  أبو 1
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وىذه الأزمة تحدث عندما تقوـ السمطات النقدية  .كوسيط لمتبادؿو دورىا كمحزف لمقيمة أ
وقد يقود الأمر إلى  .لعممة نتيجة لعمميات المضاربةباتخاذ قرارات تقضي بخفض سعر ا

خفض سعر صرؼ  و. ومع أف القرارات المتعمقة بتعويـ العممة أ1انييار جوىري لسعر العممة
ورة طوعية، غير أف ىذه القرارات العممة ىي قرارات تتخذىا السمطات النقدية في الدولة بص

خصوصا في حالة القصور في تدفقات  ،تكوف قرارات ميمة وجوىرية في كثير مف الظروؼ
وفي حالة وجود تزايد في التدفقات الخارجة. إف ىذا النوع مف الأزمات  ،رأس الماؿ الأجنبي

 ؤ النمو.تباط فيىذا قد يؤثر و القطاعات الأخرى،  فيقد يؤدي إلى بعض التأثيرات 

 :المال أاواق أزمة -3

نتيجة لارتفاع أسعار الأصوؿ ارتفاعا يفوؽ القيمة العادلة تنجـ أزمة أسواؽ الماؿ 
يحدث ىذا الارتفاع غير العادؿ في و ، Bubbleليا، وىذا الارتفاع يعرؼ بظاىرة الفقاعة 

يؽ الربة الناجـ عف ارتفاع الأصوؿ ػػػتحقو أسعار الأصوؿ عندما يكوف الدافع وراء شراء ى
لكف بمجرد عودة أسعار الأصوؿ إلى قيمتيا الحقيقية و  .2ليس عف قدرتو عمى تحقيؽ الدخؿو 
فيمتد  ،الخوؼر و عؾ حالات مف الذلؽ ذفػويرايا، تؿ إلى أدنى مستوياصػوتدث الانييار ػيح

 أخرى.قطاعات ـ أسعار الأصوؿ الأخرى سواء في نفس القطاع أإلى أثرىا 

  :أزمة الايولة الدولية -4

الخصوـ و استحقاؽ كؿ مف الأصوؿ  جاؿآالتوافؽ بيف  وىي تنتج عف عدـ اتساؽ أو 
عجزت أصوؿ البمد المقومة بالعممة الأجنبية قصيرة الأجؿ عف  فإذا ،الدولية ليذا النظاـ
المالي يفقد  ف النظاـإف ،ماتو قصيرة الأجؿ المقومة بالعممة الأجنبيةاتز لاو تغطية خصومو 

  .التصدي لأي صدة خارجيةو عف الاستجابة  ايصبة عاجز و  ،سيولتو الدولية
                                                           
1 Dittmer, Lowell, "The Asian Financial Crisis and the Asian Developmental State: Ten Years 

After", Asian Survey, 2007, Vol. 47, No. 6; P. 829. 
 .40ص  ،الدرجع السابق يوسف، فارة أبو 2
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 : المعنوية المخاطر أزمة -5

المودعوف و عتقد المستثمروف ا إذافي مجاؿ الأسواؽ المالية  المعنويةتتحقؽ المخاطر 
في حاؿ فشؿ ىذه الاستثمارات  ،ودائعيـو لدى البنوؾ بأف الحكومة سوؼ تضمف استثماراتيـ 

عما كاف عميو أف  الإقراضفي منة  الإفراطبحيث تقوـ البنوؾ  ،في حاؿ انييار البنوؾ وأ
، تحت الاعتقاد بأف الحكومة يكوف عميو الحاؿ في غياب الاعتقاد بوجود ضمانات بنكية

ما يعني وجود  وىو  ، 1ماليةو ضمنيا لف تسمة بانييار أي مؤسسة مصرفية أو ظاىريا أ
 .في المديونية نتيجة الاعتقاد بوجود شبكة الأماف الإفراطحالة مف 

 :المالية التوأم الأزمة -6

ة يىي الأزمات المال ،العالمية الثانية الحربة بعد يالمال الأزماتد شكؿ جديد مف تولَّ        
ة مف ػموجو ة ػػػة الوطنيػػػعمى العممة حادة ػػػة مف مضاربػػػبتركيب اتػػػالأزمر ىذه ػػػتظيو  التػػػوأـ،
 أسعارحذر بخصوص استقرار و ؾ ػػػػع مع شػػػتجتمو  ،وؾػػػػؼ في البنػػػػالضعو  لاسػػػػالإفحالات 
وع مف ػػػػىذا النو  .فػػػملاءة الوسطاء المالييو الشؾ بخصوص سيولة  مؾػػػػكذو  ،الصرؼ

د ػػػػػػؿ السائػػػت الشكػػػػغير أنيا كان .2ف وودزػػػبريت اـػػػرة نظػػػػير خلاؿ فتػػػػرؼ الكثػػػػالأزمات لـ يع
تايلاندا و يزيا ػػمالو ف ػػػػػػػػػػػػػيػػػالفمبو  ياػػػندونيسأف ػػػؿ مػػػت كػػػػلا عرفػػفمث ،1977/1998رة ػػػػػخلاؿ فت

 .أزمات الصرؼو مصرفية  أزماتتزامنا ما بيف 

 والعناصر المكونة لها أاباب حدوث الأزمات المالية :المطمب الثاني

المالية في و التنقيب في الدراسات التي تناولت الأزمات الاقتصادية و مف خلاؿ البحث 
ليذا الحدث  اتفسير قدـ أف تسباب التالية التي تحاوؿ الحديث، يمكف الخروج بالأو القديـ 
 :لياوأىـ العناصر المكونة  ،الأزمات الماليةو بشكمو الدوري للاضطرابات و  ،المتكرر

                                                           
 .91/92ص  ،لزي الدين، أزمة النمور الآسيوية، دار الشروق، القاىرة عمرو 1

2 Robert Boyer .Mario Dehove. Dominique Plihon.les crises financières. ed la documentation 
française. Paris 2004, pp26-27.  
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 أولا: الأاباب الرئياية للأزمات المالية  

 يمكننا أف نمخصيا في النقاط الرئيسية التالية:  

  :لطبيعة الدورية للاقتصاد الرأاماليا -1

يمر الاقتصاد الرأسمالي بالمراحؿ المعروفة لمدورة الاقتصادية، فبعد مرور الاقتصاد      
عدـ تحمؿ مخاطر كبيرة في و بمرحمة الكساد تفضؿ الشركات تمويؿ أنشطتيا بحرص 

تتوقع  وفي مرحمة النمو  .ما يسمى بالتمويؿ المتحوط وىو  ،تعامميا مع القطاع المالي
التوسع في الاقتراض و ثـ تبدأ في الحصوؿ عمى التمويؿ مف و  ،الشركات ارتفاع الأرباح

ويبدأ المقرضوف في التوسع في إقراض الشركات  .اض القدرة المستقبمية عمى السدادبافتر 
عمى قدرة تمؾ  ولكف بناء .مف قابمية استرداد القروض مجددا التحقؽ وأ دوف تحوط كاؼ  

في ذلؾ الوقت و  ،حيا المتوقعةالشركات عمى الحصوؿ عمى تمويؿ مستقبمي نظرا لأربا
في حالة حدوث و يكوف الاقتصاد قد تحمؿ مخاطرة كبيرة بشكؿ معنوي في نظاـ الائتماف، 

أزمة مالية لكياف اقتصادي كبير يبدأ القطاع المالي في الإحساس بخطر  ومشكمة مادية أ
نات الاقتصادية قدرة معظـ الكيا فيقابميتو للإقراض، الأمر الذي يؤثر بدوره  فيمما يؤثر 

وتبدأ الأزمة المالية التي قد لا يتمكف ضخ الأمواؿ في الاقتصاد مف  .ياتعمى سداد التزاما
يعود الاقتصاد إلى نقطة و تتحوؿ إلى أزمة اقتصادية تؤدي إلى حدوث كساد و  ،حميا

 .1البداية مجددا 

 : الزيادة المفرطة في منح الائتمان -2

يؤدي التوسع في منة القروض إلى ظيور مشكمة عدـ التلاؤـ والمطابقة بيف          
، نتيجة عدـ الاحتفاظ بقدر كاؼ  مف السيولة لمواجية التزاماتيا 2البنوؾ وخصوميا أصوؿ

                                                           
 م.2012-01-25تاريخ الاطلاع  WWW.PIDEGYPT.ORGاب على الرابط ـــوم والأسبــــالدفه : ةـــعبد الله شحاتة ، الأزمة الدالي 1
أطروحة مقدمة لنيل  "دراسة لأزمة الرىن العقاري في الولايات الدتحدة الأمريكية"، اية والعلاجالوق نادية العقون، العولدة الاقتصادية والأزمات الدالية: 2

 .17، ص 2012/2013، سنة شهادة دكتوراه، جامعة الحاج لخضر باتنة

http://www.pidegypt.org/
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ـ، بعد إفراط 2008الحاضرة والآجمة. وىذا ما حدث فعلا في الأزمة المالية العالمية لسنة 
لأمريكية في منة قروض طويمة الأجؿ دوف أي ضمانات كافية، فكانت البنوؾ التجارية ا
ب ػػػف الجانػػػوة بيػػػفي زيادة الفجأيضا ـ ػػػيسأمما  .1ـ2009بػنكا سنة  140النتيجة إفلاس 

بؿ  ،المتحكـو المييمف  واع المالي ىػػػؿ القطػػػػالقطاع الحقيقي في الاقتصاد، مما جعو المالي 
  .لشأف في تكرار ىذه الأزماتا والمسير كما ى وى

 وتحرير مالي غير وقائي: أاواق رأس المال -3

بؤرة في قمب ىذه الاضطرابات، وخاصة في  حيث أصبحت أسواؽ رؤوس الأمواؿ         
القمار عمى  وصؼ بعشرية المضاربة المجازفة أو التسعينيات مف القرف الماضي الذي 

بالدب الضخـ الذي تمرد عمى صاحبو آنذاؾ البورصة  تقد شبيو  .والعملاتأسواؽ الماؿ 
المخادع، لقد تحولت البورصة إلى ما يشبو الدب الضخـ الذي عوده صاحبو عمى أف النيـ 

بيا بطنو،  سدة ليحشوالطعـ العادي، وعندما لـ يجد لو ما يعطيو أطعمو مأكولات فا وى
 .فتمرد الدب عمى صاحبو المخادع

صارؼ الأجنبية إلى السوؽ المالي المحمي، مما يزيد مف بالإضافة إلى دخوؿ الم
الضغوط عمى المصارؼ المحمية، فقد تقبؿ أنواعا جديدة مف المخاطر دوف توفػػػػرىا عمى 
الموارد والخبرات اللازمة لمتعامؿ معيا. وقد بينت الدراسات أف جؿ الأزمات المالية ناتجة 

الخمسة السنوات الأولى مف التحرير  عف تحرير مالي غير وقائي حيث تحث غالبا في
 .2المالي

 

 
                                                           

تاريخ  www.zamanalwasl.net، دور التوسع الائتماني في الأزمة الدصرفية العالدية، متاح على الرابط التالي سيف ىشام صباح الفخري 1
 .5/01/2018الاطلاع يوم 

 .17نادية العقون، مرجع سبق ذكره، ص  2

http://www.zamanalwasl.net/
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 : نقص الشفافية - 4

المؤسسات و يقصد بيا عدـ دقة المعمومات عف أداء الكثير مف الشركات و         
ات الدولية مف يالاقتصادية، خاصة فيما يتعمؽ بالكشؼ عف الحجـ الحقيقي للاحتياط

 1.ىروب رؤوس الأمواؿ إلى الخارجو العملات الأجنبية، مما يؤدي إلى فقداف الثقة 
كما أف ضعؼ الإجراءات المحاسبية المتبعة، وخصوصا فيما يتعمؽ بالديوف المعدومة 
ونسبتيا مف محفظة المصرؼ الائتمانية، إضافة إلى نقص الرقابة كؿ ىذا يؤدي حتما إلى 

 حدوث الأزمات المالية.

 : النقديو بين الاقتصاد الحقيقي  الانفصام المتزايد -5
النقدي و الاقتصاد المالي و الخدمات و ف الاقتصاد العيني المتمثؿ في تدفؽ السمع بيّ  

الائتماف، حيث أخذت ىذه التدفقات الأخيرة تكتسب استقلالية و المتمثؿ في تدفؽ النقود 
د بيف رأس ػػػػاـ متزايػػػة ىناؾ انفصػػػػػوقد أصب .اتيمتزايدة منذ النصؼ الأوؿ مف السبعين

اد ػػػما يسمى بالاقتصبيف و يقي ػػػدي، أي بيف الاقتصاد الحقػػػاؿ النقػػػرأس المو ج ػػػػالمنتاؿ ػػالم
استخدامو في و ىناؾ مفاضمة متصاعدة بيف استخداـ رأس الماؿ في الديوف  وأصبةزي، ػػػالرم

ابع تطور خطير يكشؼ عف ازدياد الط والاستثمار، وىو أيضا بيف المضاربة و الإنتاج، 
 .مرأسمالية المعاصرةالطفيمي ل

 ثانيا: عناصر الأزمة المالية  

 :تشير الدراسات إلى ضرورة توافر ثلاثة شروط التي ترشة لحدوث أزمة وىي      

 

 

                                                           
، 2007، 25الصادرة عن بنك الكويت الصناعي، العدد   ،الدولية، لرلة الدال والصناعةي لأزمة أسواق الدال عرفان الحسني، الاقتصاد السياس 1
 . 15ص
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 :التوقع عدمو  المفاجأة -1

إذا حدثت ظروؼ تتسـ بعدـ التوقع،  إلاَّ  ،إذ لا يجد صاحب القرار نفسو في أزمة ما
يمكف أف  ،في ىذه الحالةو  .بعضيا وحمايتيا كميا ألتيدد المصالة الأساسية المنوط بو 

قواعد و ينقصيا التخطيط الكافي المبني عمى أسس موضوعية و  ،الرشادتتسـ قراراتو بعدـ 
 توقعيا، تكوف قوة قسوتياقدر عدـ بو  ،ةػػػة الماليػػػدر المفاجأة في حدوث الأزمقػوبعممية، 
 .قدرة صاحب القرار عمى اتخاذ الإجراءات الملائمة الكفيمة بمواجيتياوعدـ 

 :لمدولة الأاااية لمصالحا تهديد -2

نما يجب و لا يمكف اعتبار مجرد المفاجأة في حدوث مشكمة في مصاؼ الأزمات،         ا 
شؾ أف المصالة  لاو ، ياضبع وأ أف تتصؿ المشكمة بإحدى المصالة الأساسية لمدولة

وىذا يعني أننا إزاء أزمة مالية  .عمى رأس المصالة الأساسية لمدولةالمالية تأتي و الاقتصادية 
تيديد تكوف خطورة غير متوقع ليذه المصالة المالية، وبقدر ىذا الو كمما حدث تيديد مفاجئ 

 .الأزمة المالية

 : القرار مصدر من الاريع التدخل إلى الحاجة -3

كمما كانت الحاجة ممحة لإصدار قرار ما في مواجية الأزمة، كمما كاف دليؿ ذلؾ        
 ،ىذا يعني أف المدى الزمني الذي تستغرقو الأزمة يشكؿ أحد عناصر حدتياو عمى حدتيا، 

العكس صحية، لأف إحساس مصدر و  اقصير  الزمني ىاعمر بحيث تشتد خطورتيا كمما كاف 
يسمة لو بالتدخؿ لنجدة المصالة التي تيددىا ىذه الأزمة يكوف القرار يضيؽ الوقت الذي 

التي يمكف لو الاختيار مف بينيا لاختيار البديؿ الأكثر  ،بيف دراسة البدائؿو حائلا بينو 
  .ملائمة لمواجيتيا
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 التأصيل النظري للأزمات  المطمب الثالث:

في كؿ لاقتصادية. و زمات اعرؼ التاريخ الاقتصادي في كؿ مراحمو العديد مف الأ
سنحاوؿ إلقاء الضوء عمى أىـ و عرؼ نظرية المفسرة لخصوصية تمؾ المرحمة،  ،مرحمة

 النظريات المفسرة للأزمات.

 : المدراة الكلاايكيةأولا  

د ػػػدافيو بدءا مف أدـ سميث  ،كؿ رواد الفكر الكلاسيكيف ،التفسير الكلاسيكي للأزمة       
حتى بعد مجيء جوف و  ،الاقتصادية لا يمكف حدوثيا الأزماتأف يروف مالتوس و  واردػػريك

 .أف كؿ عرض يخمؽ الطمب هوالذي يمخص فكر ، 1باتيست ساي مف خلاؿ قانوف المنافذ
ضبط السوؽ اليد الخفية التي تحدث عنيا أدـ  بآليةف النظاـ الرأسمالي مزود  تمقائيا إوعميو ف
ففي السوؽ  ،اليد الخفية تتمثؿ في الأثمافو  .امطمقحتاج الاقتصاد تدخؿ الدولة لا يو  ،سميث

أما في سوؽ السمع  .2في سوؽ العمؿ تتمثؿ في الأجورو  ،النقدي ىي معدؿ الفائدة
 .الضابط الآلي لحدوث أي نوع مف الأزمات ىذه الأثماف تعدّ يي الأسعار، فكؿ فالخدمات و 
كؿ مف ادـ سميث  ىر ػػػدي، إذ ينقة في المجاؿ الػػؿ الدولػػػتدخو ىناؾ شرط وحيد للأزمة ىو 

ميما يكف و  ،ةػػـ حسنػػػأف أشخاص الحكومة ميما تكف نياتيورواد المدرسة الكلاسيكية 
ف مصالحيـ الخاصة تتغمب عمى المصمحة العامة، وىـ لا يدعوف إلى ، فإمستوى كفاءتيـ

الحالات التي تكوف الوحيدة القادرة عمى  فيعدـ تدخؿ الدولة، بؿ يقتصر دورىا في التدخؿ 
نظرا  ،العدالةو توفير الأمف و لا يمكف لمسوؽ فعؿ ذلؾ كالدفاع عف الحدود أو التصرؼ فييا، 

 ف عائد ىذه الأعماؿ يكوف متأخرا.لأو أ ،لكوف الأمواؿ اللازمة لذلؾ ضخمة جدا

 

                                                           
1 Jacque pavoine.les trois crise de XXe siècles. paris ed Ellipses.1994  .p.29 

 .417، ص2001القاىرة  ،قوقيةبيروت منشورات الحلبي الح ،، الاقتصاد النقدي، الجزء الأول لزمد دويدار، مبادئ الاقتصاد الجزئي 2
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 عند ماركس  الأزمات :ثانيا  

ات إفراط في الإنتاج نشػػػػأت في ظػػػروؼ النظػػػػاـ الأزمات عند ماركس ىي أزم       
 ،ىي أزمة حتمية لا مفر منيا هىي لا تتكرر إلا في ظمو، كما أف الأزمة عندو  ،الرأسمالػػػي

تؤثر  ،فكؿ فرد يبحث عف تحقيؽ أرباحو الخاصة .ىي اجتماعية بمقدار ما ىي اقتصاديةو 
 ،إف لـ تكف مزيمة ليا ومغيرة لمبنية عمى الأقؿ، تؤدي إلى نتائج عكسية و المجتمع  فيسمبا 

فلاس و واؽ ػػػاؽ الأسواختني فوضى ػد ىفالأزمة بالتأكي  وبطالة.ا 

، إذ ىـ العماؿو في طبيعة العلاقة ما بيف أصحاب العمؿ  وترتكز الأزمة أيضا عنده
الأرباح، إذف ىناؾ و أصحاب الشركات ىـ مف يقبضوف الفوائد و يقوموف بالعمؿ  الذيف

يتوقفوف عف العمؿ كميا وىكذا ينيار و ستغلاؿ لمعماؿ الذيف سينتفضوف عمى أرباب العمؿ ا
 شرخا كبيرا في النظاـ الرأسمالي.

يبني نظريتو في تفسير الأزمة و  .في الترسمؿ ىي الإفراطعند ىايؾ  الأزمات
مفرط لمقطاعات  ونم ويعني اتجاه الرأسمالية نح وىو  ،في الترسمؿ الإفراطالاقتصادية عمى 

  .سمع الاستيلاؾ بإنتاجمقارنة بتمؾ التي تسمة  الإنتاجالتي تصنع وسائؿ 

 عند كينز : الأزمةثالثا  

بعد حدوث أزمة الكساد الكبير التي أصابت العالـ الرأسمالي بأسره اتضة أف أفكار 
مع التطور السريع لمرأسمالية، حيث أصبحت  ولـ تتماش   ،الكلاسيكييف لـ تكف موضوعية

كما أنيا  .في مرحمة ما بعد الكساد العالمي غير صالحة لمتطبيؽ عمى الاقتصاديات المختمفة
 ـػػػػػػبحيث لـ تعد الأفكار الاقتصادية التي سادت العال ،مةالملائابتعدت كؿ البعد عف عنصر 

في المفاىيـ الاقتصادية تغيرات جذرية و  المعاصر، لذا كاف مف المنتظر حدوث ثورة فكرية
ار ػػػػنى تيػػػػػذي تبػػػنز الػػػارد كيػػػوف مينػػػي جػػىذا ما حدث بفضؿ الاقتصادي البريطانو  .المختمفة
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السياسة و  ،الذي يتناوؿ فيو كؿ مف السياسة الضريبية ،ورػػػػالمتطو دـ ػػػر الاقتصادي المتقػػػػالفك
 .تكاممة تتماشى مع العالـ المعاصرالاقتصادية بصورة مالسياسة و  ،المالية

العلاقات بيف المستوى  فالبحث ععمى نجدىا تقوـ  ،إذا قمنا بتحميؿ النظرية الكينزية 
ومستوى الاستثمارات مستوى الاستيلاؾ الكمي و مستوى الدخؿ الإجمالي و الكمي لمعمالة 

ىذه المتغيرات ىي أف  رىوت ،وظائؼال وفكؿ ىذه المتغيرات تريد شرح الدواؿ أ .الكمية
جميور و حرة، تتحدد طبقا لسيكولوجيات الأفراد،  ومتغيرات مستقمة بمعنى أنيا تمقائية أ

في ىذا الخصوص استخمص كينز ثلاثة متغيرات و  .المنظميفو المدخريف و المستيمكيف، 
 : 1ىي ،أساسية

الذي يفسر لنا كيفية تصرؼ الأفراد في دخوليـ بمعنى  ،الميؿ الحدي للاستيلاؾ -
 الادخار.و تقسيـ الدخؿ بيف الإنفاؽ الجاري 

التي يمكف ترجمتيا في صورة العلاقة بيف العوائد  ،الكفاية الحدية لمرأسماؿ -
 تكمفة الإنتاج.و المتوقعة مف الإنتاج 

 تفضيؿ السيولة.و معدؿ دوراف النقود بالذي يتحدد  ،سعر الفائدة -

 الأزمة عند النقديين : رابعا  

 المتمثمة فيبعد فشؿ الآراء الكينزية في إعطاء حموؿ ممموسة لمواجية الحالة الجديدة        
التضخـ الركودي الذي عرفتو الرأسمالية في السبعينيات مف القرف الماضي، ميدت الطريؽ 

ـ ػػػػلات التضخػػػػرى أف مشكػػػػالتي ت ،ـ1956عاـ  وة شيكاغػػػػو مدرسػػد قادتػػر جديػػػأماـ فك
بؿ إنيا ناجمة عف  ،مستوى التشغيؿ ليست سمات ملازمة لمرأسماليةو البطالة و ار ػػػػالأسعو 

السياسات التي ترتبط و أسعار الفائدة و اف ػػػالائتمو قود ػػػؿ بالنػػػػتتصو  ،ةػالسياسات النقدية لمحكوم
صاد ػػيحصؿ انكماش في الاقتو  ،ع عرض النقوديحصؿ انتعاش اقتصادي عندما يتس إذ، بيا

                                                           
 .224ص م،1974 ،بيروت ،دار النهضة العربية تاريخ الفكر الاقتصادي، عادل أحمد حشيش، 1
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ؿ إلى أدنى حد ػػػػيصػمر الانكماش ليمكف أف يستو  ػػػود.اش في عرض النقػعندما يحدث انكم
الأزمات الاقتصادية ىي أسباب نقدية و ات ػػػػاب التقمبػف أسبوبالتالي فإ ،ادػػػػؽ الكسػػػػلو بتحق

وفي ىذا الإطار يمكف  والسياسات التي ترتبط بيا.أسعار الفائدة و الائتماف و تتصؿ بالنقود 
ىي ظروؼ و  ،ف الولايات المتحدة الأمريكية أخذت تعد العدة لخمؽ ظروؼ ملائمةإالقوؿ 
تعييف حدود لتدخؿ الدولة في الشؤوف الاقتصادية مف و لمواجية خطة كينز  ،عمميةو فكرية 
لغاء أي شكؿ تدخمي لا يمبي مصمحة النشاط الخاص و  ،جية    مف جية أخرى.ا 

بأف التضخـ المستمر  امعتبر  ،اتيلأزمة سنوات السبعين اكما قدـ فريدماف تفسير 
 ،بد أف يكوف رد فعؿ لمتضخـ لاولمحد مف الأزمة لمسنوات السابقة للأزمة أحد أسبابيا، 

ص مف ػػالتقميو د ػػة لمحػػػموجيالة ػػػة النقديػػػرا ىي السياسػػػر تأثيػػة الأكثػػػػف السياسوتبعا لذلؾ فإ
 يرى النقديوف بأف تدخؿ الدولة في المجاؿ النقدي يعتبر سببا في حدوثيا. و  .كمية النقود

 ةزمات الماليَّ التفاير الحديث للأ : خاماا  

تـ  وف مف الدوميناكاف صنف إذاومحتوى ىذه النظرية ىي أنو  ونظرية الدومين       
حدث  إذاو ػػػػنإف ،ماػػػػػخر تـ وضعو خمفيآؼ نىناؾ صو  ،بعضجانب بعضيما  إلىوضعيما 

الفرنسي  الباحث عدّ وي .تتابعيو أف وقع  الصفاف الأمامياف يقع البقية كرد فعؿ طبيعي 
نجحوا في تقديـ صورة مبسطة لأزمة الرىف العقاري في  الذيفطوماس غينولي مف أفضؿ 

 .1الدومينوف أف ما يمخص الأزمة مفعوؿ بيّ و  ،الولايات المتحدة الأمريكية

 

 

 

                                                           
وأسواق تساقطت مثل الدومينو، انهيار يؤدي إلى انكماش عالدي على الددى الطويل،  متاحة على الرابط  ،ح جاسم، الأزمة الدالية ذعر وىلعصبا  1

 .20/02/2012تاريخ الاطلاع     www.anbaa.orgjhvdoالالكتًوني 

http://www.anbaa.orgjhvdo/
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 أهم أاباب انتقالهاو : نماذج الأزمات المبحث الثالث

ما ىي الأسباب المساعدة و  ،ىناؾ العديد مف النماذج التي تفسر ظاىرة الأزمة المالية
 االعدوى المالية التي تجعؿ الاقتصاد العالمي كمو مريضو عمى انتشارىا، كالمشتقات المالية 

 بيذا الداء.

 قنوات انتقالها و المطمب الأول: نماذج الأزمات 

حصرت أىـ و  ،عمى اختلاؼ الأزمات عبر العصور اختمفت النماذج المفسرة ليا
 .ىذا ما سنتطرؽ إليو بالتدقيؽو  ،قنوات انتقاليا

 أولا : نماذج الأزمات المالية   

 أنواع رئيسية : ثلاثةيمكننا تقسيـ نماذج الأزمات المالية إلى 

  :النموذج من الجيل الأول -1

تفسير أزمات ، 1(Garberغاربير )، و 1979( Krugmanحاوؿ كؿ مف كروغماف )
مثؿ أزمة المكسيؾ  1970/1980ميزاف المدفوعات التي حدثت خلاؿ سنوات 

الأزمات المالية تسمة نماذج تحميؿ حيث  ،1978/1981أزمة الأرجنتيف ، و 1973/1982
 مف خلاؿ عامميف :

  .ت الاقتصاد الكميآسياتدىور أس -     
  .العجز المستمر في ميزاف المدفوعات -     

                                                           
1 Flod Robert and Robert Garber, 1984 ‘collapsing exchange rate regimes some linear examples 
journal of internatinal economics vol 17 1984 pp 1-7 
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الية يرجع إلى عدـ الاتساؽ ما مالنموذج إلى أف إثبات نشوب أزمة حيث ييدؼ ىذا 
، الذي يمثؿ أحد المكونات الأساسية 1سياسة سعر الصرؼو ت الاقتصاد الكمي اسيابيف أس

 . للاقتصاد الكمي 

غروكماف في نموذجو ثبات معدؿ الصرؼ ماداـ مستوى الاحتياطيات موجب، و لقد اعتبر 
وفي الحالة العكسية فاف معدؿ الصرؼ يعوـ، والفرضية التي انطمؽ منيا ىي وجود عجز 
في الميزانية يموؿ عف طريؽ الإصدار النقدي، واحتياطيات الصرؼ متناقصة في مقابؿ 

فيا غروكماف ىاتو الحالة ب "الحالة التي يفقد زيادة الديف المحمي لتمويؿ العجز و قد عر 
فييا البمد تدريجيا احتياطياتو مف النقد الأجنبي"، إذف الحكومة تموؿ العجز في الميزانية 
بالاعتماد عمى احتياطيات الصرؼ الأجنبي، و أف الأزمة مرىونة بالحالة النفسية لممستثمريف 

مى احتياطيات الصرؼ لمحكومة كوسيمة المضاربيف، و التي مف خلاليا تعتبر اليجمة ع
لمتغير تركيبة محافظيـ الاستثمارية و تحقيؽ الأرباح مف خلاؿ بيع العممة المحمية مقابؿ 
الاحتياطيات الأجنبية عند التكافؤ الثابت، و التي يعاد بيعيا عند سعر الصرؼ معوـ بسعر 

فاض في قيمة العممة، وىو أعمى بسبب اختلاؼ العائد، فاليجمة المضاربية ينتج عنيا انخ
ما يؤثر عمى احتياطيات الصرؼ، وىنا يمكف القوؿ أف كروغماف اقترب مف تاريخ انفجار 

 .2الأزمة، فكمما كاف مستوى الاحتياطيات مرتفعة كمما تأخرت اليجمة الضريبية

و في الأخير نستنتج أف النماذج مف الجيؿ الأوؿ تفسر أسباب نشوب الأزمات المالية في 
 ـ توافؽ التوسع النقدي مع نظاـ أسعار الصرؼ ثابتة.عد

 

 

                                                           
 97سالم داوود، الأزمات الدالية العالدية قياس ولزاكاة لأزمات مالية في بلدان عربية لستارة، لرلة تنمية الرافدين العدد سرمد كوكب الجميل، سراء  1
 .213، ص2010، جامعة الدوصل، العراق، سنة 32لرلد

 .116نادية العقون، مرجع سبق ذكره ص   2



 العولمة المالية مدخلا أساسيا للأزمات الماليةالفصل الأول   :

39 
 

 :الجيل الثاني من النموذج -2

ظيرت ىذه النماذج في سنوات التسعينيات، وفقا لمدراسة التي قاـ بيا كؿ مف        
"Eichengreen "و "Wyplosz ـ حوؿ التجارب الأولى لمعولمة المالية في 1993" سنة

الذي قاـ بتحميؿ أزمة  Obstfeld "(1994-1996)بعد ب " الدوؿ المتقدمة، و اتبعوا فيما
آلية سعر الصرؼ الأوروبي،  حيث يعتبر نموذجو أكثر نماذج الجيؿ الثاني شيرة، و يرجع 

، فعندما يتوقع 1سبب حدوث الأزمات المالية إلى التوقعات الذاتية للأعواف الاقتصادييف
الإفراط في شراء الأصوؿ لغرض المضاربة الأعواف بارتفاع أسعار فيؤدي بالمستثمريف إلى 

و  الذي يتمخض عنو الارتفاع الفعمي للأصوؿ أو عند التوقع بأف اقتصاد ما سوؼ يخرج 
مف الكساد، و بالتالي ارتفاع مداخيؿ الأفراد يولد زيادة في الاستيلاؾ و الاستثمار، وبالتالي 

 .2كماشزيادة الطمب الذي يؤدي فعلا إلى خروج الاقتصاد مف الان

و في الأخير نستنتج أف المضاربة عمى ارتفاع أو انخفاض قيمة عممة دولة ما يمكف أف 
تحدث اضطرابات عمى مستوى الاقتصاد الكمي، وعمى الرغـ مف أىمية النماذج مف الجيؿ 
الثاني في تفسير الأزمات، إلا أنيا ظيرت عاجزة عمى تفسير أزمة جنوب شرؽ أسيا 

 إلى ظيور نماذج مف الجيؿ الثالث.مما أدى  (1997-1998)

 :النموذج من الجيل الثالث  -3

ز ىذه وتتمي، زمات المالية بعد أزمة جنوب شرؽ آسياظيرت ىذه النماذج مف الأ       
وقد حاوؿ  وبيشاشة الجياز المصرفي.النماذج بنقص المعمومات في الأسواؽ المالية 

أف اختلاؿ ىيكؿ ميزانيات لأزمات المالية، فوصؿ إلى تحديد مصدر ا 2001كروغماف سنة 
                                                           
1 Zouari zineb et hammami samir , crise financière et contagion : cas de subprime ; mémoire 
spécialité maitrise en actuariat  et finance , institut des hautes études commerciales de sousse , 
2007, disponible sur internet sur le site http/memoireonline. Economie finance p2  تاريخ الاطلاع يوم

07/06/2018.  
 .44نسيمة حاج موسى، مرجع سبق ذكره ص   2
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يكوف حجـ قروض البنوؾ لمقطاع الخاص ذا أىمية حيث  ،البنوؾ خاصة في جانب الأصوؿ
فالأزمة المالية  عمى توضية مفيوـ الأزمات التوأـ. بالغة، كما أف ىذه النماذج عممت

ثـ إلى انييار  ،أزمة مصرفية تحوؿ إلى ،الأسيوية ىي أزمة متسمسمة بدأت بذعر مالي حاد
وبالتالي انتقاؿ التحميؿ إلى القطاع المصرفي،  وفي الأخير إلى أزمة صرؼ. ،في البورصة

إلى جانب التعرض إلى أزمات صرؼ، موضحة المكانة التي تحتميا الحركية الدولية لرؤوس 
  1الأمواؿ في الانتشار الفعمي للأزمات.

  انتقال الأزمة ثانيا: قنوات  

أف نمخص أىميا في النقاط يمكننا  ولكف ،ىناؾ العديد مف قنوات يمكنيا نقؿ الأزمة
 التالية:

و السندات نحو أزمة المديونية مف سوؽ القروض وتمثؿ قناة انتقاؿ : 1القناة رقـ    
فالانقطاع عف دفع خدمة الديوف الخاصة مف بعض الدوؿ قد يؤثر سمبا  الجياز المصرفي.

 . 1982ما حدث في أزمة المديونية سنة و ىو  ،يزيد مف احتماؿ إفلاسياو  ،ػوؾفي البن

فلاس الإف ظيور حالات ، حيث إ1: تبيف الحالة العكسية لمحالة رقـ 2رقـ  القناة
ـ ػػػاؿ إفلاسيػػػالي احتموبالتيف، ػػػػروض إلى المدينػـ القػػيػػػاض تقيػفػؤدي إلى انخػلدى البنوؾ سي

ذلؾ ما حدث في الأزمة البنكية بالولايات المتحدة الأمريكية سنة  الشاىد عمىو  ،ؾػػػكذل
1929. 

طرابات في أسعار زمة في سعر الصرؼ مف شأنيا أف تؤدي إلى اضالأ: 3القناة رقـ 
 التحوؿ إلى السندات بعممة أخرى. و تخمي المستثمروف عنيا السندات نتيجة 

                                                           
 .122ص  ،نادية العقون، مرجع سبق ذكر 1
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فيقوموف  ،المستثمريف الأجانب عس المدينيف مف شأنو أف يحدث ىم: إفلا4القناة رقـ 
لعممية البيع اضطراب في سعر صرؼ عممتيا نتيجة فيحدث  ،بالتخمي عف تمؾ السندات

 الكبيرة المعروضة. 

بذلؾ إلى ظيور موجة  التوقعمجرد و : قد يؤدي تخفيض قيمة العممة أ5القناة رقـ 
 ،ادي خسائر الصرؼقصد تحويميا إلى عملات أجنبية لتف ،مف سحب الودائع لدى البنوؾ

 ما يسبب أزمة مصرفية لدى البنوؾ.و ىو 

فإف  ،لتزامات مع الخارج خاصةلا: إذا تـ إفلاس العديد مف البنوؾ ذات ا6القناة رقـ 
ذلؾ سيؤدي إلى تسجيؿ خسائر الصرؼ مف طرؼ الأعواف الذيف يقوموف بعمميات مف 

 الخارج.

الأزمة مف سوؽ الأسيػػـ إلى أزمػػػػة في انتقاؿ ف في تتمثلاو : 8رقـ و  7ف رقـ القانتا
بديؿ عف و الىي غالبة الحدوث بالنظر إلى أف الاستثمار في السندات ىو  ،سػػػػوؽ السنػػػػدات

 الاستثمار في الأسيـ. 

اؿ الأزمػػػة مف أسػػػػػواؽ الودائػػػػع إلى أسػػػػػواؽ وتعبراف عف انتق: 10ورقـ  9رقـ  القناتاف
متعامميف في السوؽ المالية سواء حيث إف عددا كبيرا مف البنوؾ تعتبر  ،العكسو المػػػاؿ 

كما أف البنوؾ خاصة في الدوؿ المتقدمة تمتمؾ حصة  .تجار أوراؽ ماليةو كوسطاء مالييف أ
 كبيرة مف رسممة السوؽ المالية. 

زمة في أسواؽ الصرؼ أف تتحوؿ وتصؼ كيؼ يمكف لأ: 12رقـ و  11رقـ  القناتاف
لدى المستثمريف  فمثلا عند تخفيض العممة يحدث ىمعالعكس، و في أسواؽ الماؿ  إلى أزمة
 مة بتمؾ العممة. المقيّ و يقبموف التخمي عف أصوليـ المالية ف ،الأجانب
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 العدوى المالية و المطمب الثاني: المشتقات المالية 

المعدي الذي  الآونة الأخيرة، ظيرت إشكالية تفشي الأزمات المالية، كالفيروس في       
نفسيا، عف طريؽ الروابط  ينتقؿ مف دولة إلى أخرى، أو مف قطاع إلى آخر في الدولػػة

التجارية والمالية التقميدية أو الحديثة منيا، والتي أفرزتيا منتجات اليندسة المالية مف توريؽ 
 ومشتقات مالية. 

 أولا: المشتقات الماليَّة   

ي الاقتصاديات المتطورة وىي تثير جدلا واسعا، منذ أف ظيرت المشتقات المالية ف
مف حيث مشروعيتيا القانونية أو الاقتصادية، وىذا لعدـ اختلافيا كثيرا عف القمار، وما لو 

 مف سوء الأثر، وخاصة أنو يتعمؽ بسمع وأصوؿ ميمة داخؿ النشاط الاقتصادي.

 :تعريف المشتقات الماليَّة  -1

أي  ،عقود تشتؽ قيمتيا مف قيمة الأصوؿ المعنيَّة تعرؼ المشتقات الماليَّة بأنَّيا
 ،غيرىاو  والسمعالسندات و بيف الأسيـ  ىذه الأصوؿتتنوع و  التي تمثؿ موضوع العقد.الأصوؿ 

 امبدئي اتتطمب مبمغو ولا تتطمب استثمارات مبدئية أ ،مستقبميالتاريخ التتـ تسويتيا في و 
خسائر و المالية لممستثمر بتحقيؽ مكاسب أتسمة المشتقات و مقارنة بقيمة العقود،  اصغير 

 .1اعتمادا عمى أداء الأصؿ موضوع العقد

كما يمكف تعريفيا أيضا بأنيا "أدوات مالية تتوقؼ قيمتيا عمى قيمة أصؿ آخر، 
 2وبعبارة أدؽ يتوقؼ العائد المتولد عنيا عمى اتجاه سعر أصؿ آخر".

كما تعػػرؼ أيػػضا بأنيا "عقػػػػود فرعيػػػة تبػػػنى أو تشػػػتػػػػؽ مف عقػػػود أساسيػػػة لأدوات 
 1".(أوراؽ مالية، عملات أجنبية الخ)استثماريػػػة 

                                                           
 . 16ص  ،2001الدار الجامعية للنشر،  ،المحاسبة القاىرة -إدارة الدخاطر - الدفاىيم –الدشتقات الدالية  طارق عبد العال حماد، 1
 .21،ص2006نشأة الدعارف، الإسكندرية، مصر، ، م1ىنيدي منير، إدارة الدخاطر باستخدام التوريق والدشتقات، ج 2
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 أنواع المشتقات المالية  -2

 يمكننا حصر أىـ المشتقات المالية في الأنواع التالية :و 

يتمتع بو المشتري و التزاـ يقدمو البائع لخيار ىو عقد يمثؿ حؽ : عقد االخيارات - أ
فيدفع الأوؿ ثمنا مقابؿ تمتعو بذلؾ الحؽ و يقبض الأخر ىذا الثمف مقابؿ تعيده و 

  . 2التزامو و ينتج عنو أداة قابمة لمبيع و التدواؿ
راء الأصؿ المعني مف يكف لمالؾ الخيار الحؽ في ش: call option خيار الشراء -

ذا مارس و بالاتفاؽ عمى السعر عند تاريخ مستقبمي   call sellerبائع الخيار ا 
 فعمى بائع الخيار تسميـ الأصؿ. ىذا الحؽ،  call ownerمالؾ الخيار 

يحؽ لممالؾ بيع الأصؿ المعني لبائع الخيار بموجب : put optionخيارات البيع  -
ذا مارس مالؾ خيار البيع ىذ ا اتفاقو عمى السعر عند تاريخ مستقبمي محدد، وا 

 فعمى بائع خيار البيع شراء الأصؿ.  ،الحؽ
يتفؽ فيو طرفاف عمى تسميـ عقد و : فالعقد الأجؿ ىالعقود الماتقبميةو الآجمة  العقود - ب

أصؿ محؿ التعاقد سواء كاف حقيقيا أـ ماليا بكميات معينة و في تاريخ معيف و بسعر 
لأنيا تنطوي عمى التزاـ تعاقد متفؽ عميو و العقود الأجمة ليست عقود مالية شرطية 

بنوده تتحدد و  ،ىذا النوع مف العقود لا يخضع لأي قيود. و 3بتسوية العقد في تاريخ معيف
 وفقا لاتفاؽ الطرفيف. 

بيع أجمة تجرى في أسواؽ منظمة ىي الأسواؽ فيي عقود  ،أما العقود المستقبمية
ددة يضعيا السوؽ وىي عقود نمطية بمعنى أنيا تخضع جميعا الى أحكاـ مح .المالية

المنظـ ليا، ويكوف ىذا السوؽ ىو الضامف لتنفيذىا، و مف مزايا ىذه المستقبميات 

                                                                                                                                                                                     
 .262أدوات الاستثمار، مؤسسة الوراق، عمان، الأردن ، ص  لزمد مطر، 1
 .106، ص 2005مبارك أل سليمان بن لزمد، أحكام التعامل في الأسواق الدالية الدعاصرة، كنوز اشبيلية للنشر، الدملكة العربية السعودية،  2
 .89، جدة، ص 1990، الجزء الثاني، 06سوق مالية اسلامية، لرلة دراسات الاقتصادية، العدد القري لزمد علي، نحو 3
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أنيا تحؿ مشكمة العثور عمى العاقديف الراغبيف باجراء البيع الأجؿ في السمع 
المرغوب التعامؿ بيا، كما أنيا مضمونة التنفيذ بضماف السوؽ الناظـ ليا، فضلا عف 

و الأدوات المالية المتداولة فييا بالسعر الذي يحدده السوؽ عمى أف أسعار السمع أ
 1الأغمب.

 :مخاطر المشتقات الماليَّة -3

إفَّ التعامؿ بالمشتقات الماليَّة يترتب عميو جممة مف المخاطر التي يمكف أف يتعرض 
 : 2يمكف حصرىا فيما يميو  .ليا المستخدموف

المخاطر الائتمانية وتعني عدـ قدرة أحد الطرفيف عمى الوفاء بالتزاماتو الناتجة  -
 عف أحد العقود المشتقات الماليَّة. 

مخاطر السيولة، وتتمثؿ في عدـ القدرة عمى تسديد الالتزامات، وصعوبة تسييؿ  -
 تمؾ الأصوؿ نتيجة ظروؼ العرض والطمب في تمؾ الفترة. 

تقمبات في أسعار المشتقات نتيجة تقمبات في قيمة مخاطر السوؽ تظير نتيجة  -
 الأصؿ محؿ التعاقد. 

المخاطر التشغيمية والإدارية، وتتعمؽ بأخطاء الأفراد العامميف في مجاؿ  -
 المشتقات، مما يؤدي إلى صعوبة تنفيذ العقود.

 العدوى المالية ثانيا :  

مما كاف عميو الحاؿ في  عصرنا الحالي أصبة انتقاؿ الأزمة المالية أقوى بكثير في 
التسعينات، وىذا راجع أساسا إلى قوة التكامؿ الدولي في ظؿ العولمة، مما جعؿ ىذا 

 الموضوع يحظى باىتماـ كبير مف المفكريف الاقتصادييف.
                                                           

لرابط عبد العظيم أبو زيد، التحليل الفقهي و الدقاصدي للمشتقات الدالية، لرل جامعة الدلك عبد العزيز، الاقتصاد الاسلامي مقال متاح على ا  1
 .15/03/2018تاريخ الاطلاع  4 ص pdf-03-https://iei.kau.edu.sa/Files/121/Files/143321_27.01التالي:

 .72نادية العقون، مرجع سبق ذكره ص  2

https://iei.kau.edu.sa/Files/121/Files/143321_27-03-01.pdfص
https://iei.kau.edu.sa/Files/121/Files/143321_27-03-01.pdfص
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تعرؼ العدوى المالية عمى أنيا تمكالاضطرابات و الانييارات  تعريف العدوى المالية: -1
قات متقاربة بفعؿ صدمة أو أزمة اولية وقعت في أحد التي تشيده عدة دوؿ في أو 

الأسواؽ و قد تنتقؿ ىذه الصدمات سواء مف خلاؿ الروابط المختمفة بيف الدوؿ أو مف 
 .1خلاؿ سموؾ المستثمريف

سوؼ يتسبب في خمؽ ما كما يرى محي الديف أف العدوى تعني أف انييار مؤسسة  
ترتبط بالمؤسسة الأولى. مما يترتب عميو  ت أخرى لاأزمة ثقة مف شأنيا إصابة مؤسسا

تتحقؽ العدوى أيضا إذا ترتب عمييا انييار أسواؽ و  ،في وتيرة النشاط الاقتصادي تراجع
أسواؽ العممة في دولة ما نشوء أزمة ثقة ينتج عنيا انييار أسواؽ الماؿ في دوؿ و الماؿ أ

 . 2ىأخرى قد لا ترتبط بروابط اقتصادية كبيرة مع الدولة الأول

 :قنوات انتشار العدوى المالية  -2

إلقاء الضوء عمى أىـ  سنحاوؿو  شكاؿ،انتقاؿ العدوى المالية لو العديد مف الأ إف 
 بالتفصيؿ:القنوات 

 : الدولية التجارة قناة -أ     

فمع ارتفاع معدلات الارتباط في ظؿ الانفتاح المسجؿ عبر القضاء عمى كافة أشكاؿ 
المنظمة العالمية لمتجارة، أصبة مف السيؿ جدا انتقاؿ الأزمة مف الحمائية تحت ضغط 

آثار مراكز نشؤىا إلى غيرىا مف الدوؿ، عبر ما يعرؼ بالآثار التبادلية لمصفقات التجارية و 
مما يسيؿ انتقاؿ حالات الركود والكساد في اقتصاديات الدوؿ المتأزمة إلى  التغذية العكسية.

 درجات مختمفة حسب درجة الانفتاح والارتباط.وذلؾ ب ،باقي الاقتصاديات

 

                                                           
 .167، ص 2014، 05موسلي أمينة، عدوى الأزمات الدالية، المجلة الجزائرية للعولدة و السياسات الاقتصادية، الجزائر، العدد   1
 .88عمر لزي الدين، مرجع سبق ذكره ،ص 2
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 : المالية الأاواق قناة -ب    

مع ارتباط الأسواؽ المالية وحركات التدفؽ المالي أصبحت الأزمات المالية تنتقؿ مف 
آسيا أوضة مثاؿ دولة إلى أخرى بسيولة، ولعؿ انتقاؿ غبار الأزمة في دوؿ جنوب شرؽ 

 آسيافالسماح لغير المقيميف بدخوؿ أسواؽ الأوراؽ المالية في بمداف جنوب شرؽ  عمى ذلؾ.
وتمكيف المقيميف بالحصوؿ عمى قدر أكبر مف الأصوؿ بالدولار أدى إلى قياـ علاقة وثيقة 

يـ في ، مما أسىما سوؽ العملات وسوؽ الأسيـ ،1ما بيف سوقيف غير مستقريف بطبيعتيما
 زعزعة الاستقرار.

التي  موجودة في دولة ما نتيجة لمخسائريع المستثمروف الأجانب أصوليـ الفقد يب
الحاؿ بالنسبة لمدوؿ جنوب شرؽ آسيا. فعندما تكوف كما ىو  ،ىا في دولة أخرىتكبدو 

يتوقع المتعامموف أف تنعكس  ،دوؿ المنطقة عمى درجة عالية مف التكامؿالأسواؽ المالية ل
وىو ما يؤدي إلى اتساع  ،ف واحدافة تمؾ الأسواؽ في آالأسيـ عمى كالتغيرات في أسعار 
 رقعة انتشار الأزمة.

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .79نادية العقون، مرجع سبق ذكره ص  1
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 خلاصة الفصل  :

، حيث (نامية ومتقدمة)أفضالا كثيرة عمى دوؿ عالـ اليوـ  عولمةلم أفّ  لا ينكر أحد 
ساعدت عمى تطور أسواؽ الماؿ، وتعبئة المدخرات، وتخفيؼ تكمفػػػة التمويػػػػؿ، وتحويؿ 
التكنولوجػػػيا، وجعؿ الكػػػػرة الأرضيػػػة قرية صغيػػػرة يسيػػػؿ فيػػيا انتقػػاؿ السمع والخدمات 

و سػػػػنف في الوقػػت عززت اأنَّي غير والرأسماؿ والعماؿ بشكؿ سمس لـ يكػػف يعػػػرؼ مف قبؿ.
ات ػػػػؽ حمقػػػػػبينيا عف طري ماػػػانتشارىا ما بيف جميع الدَّوؿ المتشابكة فيو اؿ الأزمػػػة قنػوات انتقػػ

أساسا، التي أصبحت كدورة  والمشتقات الماليػػػػة، وعف طريؽ العدوى الماليةة، ػػػػالأسواؽ المالي
المتلاحقة مما فجر العديد مف الأزمات المالية عادية في ظؿ النظاـ الرأسمالي القائـ. 

 ا بالتفصيؿ في الفصؿ الموالي.التي سندرسيو  ،التي عرفيا التاريخ الرأسماليوالمتسمسمة 
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 تمهيد :

شيد العالـ، وبصورة أساسية الاقتصاد الرأسمالي، العديد مف الأزمات المالية التي       
ىزت أركانو، وغيرت العديد مف المفاىيػػػـ والقواعػػد، وحتى بعػػض الأنظػػػمة المتبعػػػػة سابػػػقا، 

أزمػة إلى كما كونػػت في مجمميا قطيعػػػػة داخػػؿ مسػار النمو، واختمفػػت شدتيا وتأثيراتيا مف 
أخرى، ورغػـ اشتػػػػراؾ الأزمات الماليػػػة مف حيػػػث المبدأ، في العديػػػد مف الخصائص 
والمسببات، إلا أنو يبقى لكؿ أزمة مميزاتيا وخصوصيتيا، بدءا مف الأزمة الاقتصادية لسنة 

 ، مما2008مرورا بأزمات الثمانينات، وصولا إلى الأزمة المالية العالمية لسنة  1929
استدعى دراستيا بالتفصيؿ وىذا ما سنتطرؽ إليو في ىذا الفصؿ الذي قسـ إلى المباحث 

 التالية: 

  . ـ1929ة لسنة الأزمة الاقتصاديَّ  :المبحث الأول

 أزمات مالية خلاؿ الثمانينيات والتسعينيات. المبحث الثاني:

 ومستقبؿ الرأسمالية. 2008الأزمة المالية العالمية لسنة  المبحث الثالث:
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  م1929ة لانة الأزمة الاقتصاديَّ  :المبحث الأول

سنة  إلى غايةالعالـ الرأسمالي يعيش في أمف وطمأنينة طواؿ العقود الماضية  كاف      
ف إلى نظاـ مآ مف نظا ـ  ، وىذاؿ في النظاـ الرأسمالينقطة التحوُّ  ا عتبرتالتي و ـ، 1929

 العالـ بأسره.   فينظرا لمتأثيرات التي تركتيا الأزمة  محفوؼ بالمخاطر،

 تشخيص الأزمة الاقتصادية :المطمب الأول

 الرأسمالي في القرف الماضي  مف أكبر الأزمات التي شيدىا النظاـ ـ1929أزمة  تعدّ       
 .ةنظرا لحجـ التأثيرات السمبية التي تركتيا عمى الساحة الدوليَّ 

 نظرة عامة عمى الأزمةأوَّلا :  

ة ـ يعيش رواجا كبيرا عمى جميع النواحي الاقتصاديَّ 1929ركاف العالـ قبؿ أكتوب
نظرا ، جديد خمقو الأغنياء الشيوات في عال ـ ات و انغمس الجميع في الممذَّ  إذوالاجتماعية، 

بخاصة بورصة نيويورؾ، وتصاعدت أسعار الأوراؽ و  ،كتسة بورصات الغربا  اج الذي وَّ لمر 
لتخوؼ مف نزوؿ قيمتيا مستقبلا مف إلى ا مما أدى بالمضاربيف ،رقاـ قياسيةة إلى أالماليَّ 

مف  ةة مف التزامات الخزينة العمومية الأمريكيَّ جية، وتخوؼ المستثمريف في الأوراؽ الماليَّ 
تجاه يف الأوروبييف ما عمييـ مف ديوف المستثمر  دوىذا راجع إلى عدـ تسدي .جية أخرى

عرض لائحة مف الأسيـ لمبيع تقدر إلى لمضاربيف باة العمومية الأمريكية، مما دفع الخزين
الذي أطمؽ عميو اسـ الخميس  ،1ـ1929أكتوبر  24مميوف سيـ في يوـ الخميس  13ػب

ي ػػػي حػػػة فػػػػػػػة الأوراؽ الماليػػػػار بورصػػػػػيػػػيػػعمى ان رػػػػػػػكبد الأػػػػػػكاف الشاى حيثالأسود، 
مب ػػػػوازف بيف الطػػػػؿ التلاػػػػاختبة ػػػػحصمت الأزمو  ،ورؾػت في نيويػػػػػػاؿ ووؿ ستريػػػػػػالم

الأسيـ  ىذهترحيبا كبيرا مف قبؿ الجميور بعد وصوؿ  ولـ يمؽ   ،كبيرا جداكاف  إذوالعرض، 
تشجيع البنوؾ عمى شراء تمؾ الأسيـ بقروض مريحة نتيجة لممضاربة و  ،ةإلى مبالغ خياليَّ 

                                                           
1 www.wikipidia.orgالاطلاع يوم 03\09\2013.تاريخ  

http://www.wikipidia.orgتاريخ
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بدأ يظير و  ،جدا، وىذا ما أدى إلى انخفاض أسعار الأسيـ ومف ىنا بدأت تظير الأزمة
 الشبة الملازـ لمرأسمالية. 

مالي كانت تمثؿ كما نعمـ بأف الأوراؽ المالية التي كانت تباع وتشترى في السوؽ الو 
المركز المالي لأقوى الشركات في العالـ، مما أدى إلى انييار المركز المالي لتمؾ الشركات 

ما جر مف بطالة إجبارية و  ،ىذا ما أدى إلى تسرية العماؿو  .غمؽ العديد مف المصانعو 
يـ كبيرة، عمى عكس ما كاف يؤمف بو الكلاسيؾ بوجود عمالة كاممة، حيث كانت تفتقر دراست

 الإفلاساترة ػػوؾ في دائػػػد مف البنػػػديوؿ العػػػة إلى ذلؾ دخػػ، إضاف1ادػإلى حالات الكس
ىذا راجع إلى عدـ القدرة عمى التسديد مف قبؿ الجميور الذي استفاد مف القروض و  ،المتتالية

 في مراحؿ الرواج ىذا مف جية، تدافع الجميور عمى البنوؾ لسحب ودائعيـ دفعة واحدة
لأنيا مجبرة عمى رصد جزء  ،كما نعمـ بأف البنوؾ غير قادرة عمى ذلؾو  .جية أخرى ومف

 البنوؾ إلى إشيار إفلاسيا. بمف الودائع عمى شكؿ احتياط إجباري مما دفع 

ة ػػػو بمبادئ الحريػػػنظرا لترابط ،رػػػػخـ الآػػػػة إلى باقي العالػػقد انتشرت عدوى الأزمو 
ت الإصابات ػػػػد وقعػػػػقو  .يرةػػػػة الكبػير في رؤوس الأمواؿ الصناعيػػػػػالكب ؿػػػػالاقتصادية والتداخ

ـ 1924الأكثر فداحة في البمداف التي اعتمد اقتصادىا في جانب كبير منو منذ و الأولى 
كاف إفلاس أكبر و ألمانيا، و عمى القروض الأمريكية قصيرة الأجؿ خاصة في النمسا 

ـ إشارة لانطلاؽ سمسمة مف الانييارات المالية في  1931ماي سنة  11مصارؼ فينا في 
 .2غربياو وسط أوروبا 

الدوؿ الأخرى بدأت حمقاتو بانكماش و إف تسرب الكساد الكبير إلى اقتصاديات أوروبا 
ثـ بانكماش في حجـ التجارة الدولية ثـ أزمة دولية، وقد بدأ تيار  ،في القروض الأمريكية

                                                           
الآداب الكويت، و ون جمة أحمــد فؤاد بلبع، المجلس الوطني للثقافــة للفنتر  ،قتصادي، الدايي صــورة الحايرجون كينيث كالبريت ، تاريخ الفكر الا 1

 .209، ص2000
 .227ص م،2002 ،دمشق النشر ،و دار الذدى للثقافة  أديب الدمتًي، دكتاتورية رأس الدال، 2
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عندما جذب ارتفاع أرباح  ،ـ1928الأجنبية في الانكماش منذ سنة القروض الأمريكية لمدوؿ 
دفعيـ إلى سحب و  ،المضاربة في بورصة نيويورؾ أمواؿ المستثمريف الأمريكاف إلييا

 1قروضيـ قصيرة الأجؿ مف الخارج.

ىذا راجع لانخفاض الطمب عمى و  ،ـ1929لمستعمرة تأثرت كثيرا بأزمة حتى الدوؿ او 
الكساد  بسبب ،يا الأساسيةػػػبر ميزتػة التي تعتػواد الغذائيػكانت زراعية لممأاء المواد الأولية سو 

ىجر و مواد خاـ لمصناعة، مما أدى بالمزارعيف إلى بيع أراضييـ ـ أ ،الذي حدث آنذاؾ
 الإنتاج الزراعي الذي بدأ في التقمص تدريجيا.  فيمما كاف لو أسوء الأثر  ،الإنتاج الزراعي

   الكااد الاقتصاديو العلاقة بين الأزمة المالية التي حدثت في بورصة نيويورك ثانيا :  

تعتمد عميو الشركات  ،للاطمئناف امؤشر عاش بورصة الأوراؽ المالية أصبة إف انت
 ،ولا نخفي دور الثورة الصناعية .زيادة الإنتاج تثماراتيا الحقيقية، مما أدى إلىلمتوسع في اس

 تسبب فينتيجة لإحلاؿ الآلة مقابؿ اليد العاممة،  ،عظمى في الإنتاجوما صاحبيا مف زيادة 
وىذا راجع بدوره إلى اكتماؿ بناء  .خارجيةـ كانت داخمية أأعرض مشكمة التسويؽ سواء 

اكتماؿ بناء ى لإنظرا  ،أوروبا حيث انخفضت الواردات مف الولايات المتحدة الأمريكية
يكية الولايات المتحدة الأمر و اشتداد المنافسة بيف الدوؿ الأوروبية و المصانع الأوروبية 

 .لاكتساح أسواؽ خارجية جديدة

  الأاباب الرئياية لحدوث الأزمة ثالثا : 

  : ـ بعدة أسباب نذكر منيا1929ارتبطت الأزمة الاقتصادية لسنة 

عرؼ الاقتصاد الأمريكي تطورا سريعا بفعؿ تزايد  ،ابتداء مف الحرب العالمية الأولى -     
 ـ  .مالي وتقدـ التقنيات والأساليبالتركيز الرأس الدخؿ الفرد الأمريكي إلا  في المقابؿ لـ ين

 .إلى تضخـ الإنتاج يادمؤ  ،بطيئة بوتيرة
                                                           

 .134صم، 1995مركز الإسكندرية للكتاب، مصر، سنة ، عبد النعيم مبارك، قراءات في نظرية التاريخ الاقتصادي 1
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، تسامة السمطات النقدية الأمريكية، بعدـ رغبتيا في الوقوؼ في وجو حركػػة الارتفاع -     
 6إلى  % 5اـ البنػػػؾ الاحتيػػػاطي الفيػػػدرالي متأخر في رفػػػع معدؿ الخصـ مفػػػػخاصػػػة أف قي

 1ـ.1929في أوت  %

التي كانت  ،سواء مف دوؿ أوروبا ،الطمب الخارجي عمى المنتجات الأمريكية رتفاعا -     
لكفيمة تسعى جاىدة إلى إعادة بناء اقتصادياتيا، لذا دأبت عمى استيراد معدات الإنتاج ا

ف عملاء بية التي كانت أصلا مف مف جانب الدوؿ المستعمر أـ بإعادة الحياة لمصانعيا، 
أدى ذلؾ إلى و تحولت إلى الولايات المتحدة بحكـ الظروؼ الاقتصادية، و  ،الدوؿ الأوروبية

 الخارجي. و  تجاوزت حاجة السوؽ الداخمي ،يازيادة الإنتاج الأمريكي بمستويات مبالغ في

مما  ،انتعاش الاقتصاد الأمريكي وزيادة إنتاجيتو إلى ظيور الأرباح الاحتكاريةأدى  -     
محاولة زيادة توظيؼ أمواليـ و المنتجيف لمتخمي عف السيولة، و تسبب في اندفاع المنظميف 

ف ػػػػوؽ النقدية عػفي الس وة أية الأوراؽ المالصعات الإنتاجية عف طريؽ بور المشرو في 
 ،الاستثماريةو ة ػػػػاريػػػػػة الادخػػػػيػػػػب عمى الأوعػػػػمػػػادة  الطػػػػذا أدى إلى زيػػػػنوؾ، كؿ ىػػؽ البػطري
مما قمؿ مف درجة سيولة الوحدات  ،قمؿ مف الرغبة في الاحتفاظ بالنقود في شكؿ سائؿو 

 بما في ذلؾ القطاع العائمي. ،الاقتصادية

الأوروبية أدت إلى انخفاض الطمب الخارجي عمى  الاقتصادياتإلا أف سرعة بناء  
المخزوف  الإنتاج الأمريكي، لذا بدأت الوحدات الاقتصادية الأمريكية تعاني مف شبة تزايد

أف ىذا  غير .تخفيض أسعار البيعب ولو تصريفو حتى فحاولت  السمعي لمعظـ منتجاتيا،
ضرار المضاربة بالاقتصاد القومي، الذي كاف في طريقو لمدخوؿ في أالإجراء لـ يفمة أماـ 

ىنا و  .لذا نجد أف المظير النقدي قد أخؿ بالمظير الحقيقي للإنتاج .سيولةمرحمة اىتزاز ال
عمى حساب  ،ات إنتاجياػيض نفقػػػػػت تخففحاول ،شعرت الوحدات الاقتصادية بخطورة الموقؼ

نظرا لانخفاض الطمب الداخمي ، ذلؾ توقفيا عف الإنتاج تلاتعطيؿ جيش مف العماؿ، ثـ 
                                                           

 .301عماد صالح سالم، مرجع سبق ذكره، ص  1
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وىكذا دخؿ الاقتصاد  .انعداميا بالنسبة لمعاطميف والناشئ عف انخفاض القدرة الشرائية أ
 ،الاستثماريو الائتماني و النقدي  رحالصالتي تتبمور في انييار  ،الأمريكي دائرة الأزمة الحادة

ثـ الإنتاجي للاقتصاد الأمريكي، ثـ انتقمت الأزمة إلى مختمؼ دوؿ العالـ بدرجات متفاوتة 
 الخطورة. 

 إفرازات الأزمة رابعا : 

العشريف، مػػػػػف أعػػػػنػػػػػػػػؼ ما شيػػػػػده العالػػػػػػػـ الرأسمّػػػػالي في القرف  1929تػعػػػػد أزمػة        
نظرا لشدتيا وقوتيا وشموليتيا وتشابؾ آثارىا، التي شممت مختمؼ فروع النشاط الاقتصادي 

 ومالية، وفيما يمي نستخمص أىـ الآثار في النقاط التالية: مف زراعة وصناعة وتجارة

زعزعة استقرار النظاـ الرأسمالي بكاممو، وكاف ليا صفة دورية انطلاقا مف ارتباطيا  -
 1لأزمات الاقتصادية الدورية في النظاـ الرأسمالي.الوثيؽ با

لقد أثرت الأزمة الاقتصادية العالمية بشكؿ كبير في تحوؿ النظاـ الرأسمالي الحر  -
ة ػػػػػػنجميزيـ الإػػػتاج الفحػخضعت بعض القطاعات الحيوية كشركة إنو إلى الموجو، 

 التجارييفو  الدولة لتوجيو الصناعييفت ػػػا تدخمـ كمػػػة إلى التأميػػػالفرنسي وشركة متر و 
 .والمزارعيف وتوعيتيـ

عمؽ وحدة ىذه الأزمة بشكؿ استثنائي، ففي الولايات المتحدة مثلا انخفضت الودائع  -
 1929، كما أفمس العديد مف البنوؾ منذ بداية ٪ 33لدى البنوؾ التجارية بمقدار 

الأمريكية، مما  مف إجمالي عدد البنوؾ % 33حوالي  1933حتى منتصؼ عاـ 
 .2أدى إلى ضياع الكثير مف مدخرات المودعيف

 تدىور الأسعار.و انخفاض الطمب الكمي  -

                                                           
ديوان الدطبوعات الجامعية،  ،الجزائر ، الطبعة الثالثة،2الدال،جو مشكلاتها في عالم النقد و البورصات  الدالية،و الأسواق النقدية  مروان عطوان، 1

 .100،ص2005
 .100، ص ونفس الدرجع السابق 2
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ة إلى وصوؿ الأنظمة الديكتاتورية إلى ة العالميَّ أسيمت الأزمة الاقتصاديَّ  ،سياسيا  -
أغمقت أسواؽ كثيرة في وجو التجارة البمداف كالنازية في ألمانيا، و  السمطة في بعض

الذاتي  الاكتفاءدوؿ سياسة ال الكثير مف تبعتاو  ،وتوقؼ التبادؿ التجاري ،ةعالميال
 .ا والنازي في ألمانيايطاليإف الفاشي في امثؿ النظام

وسببا في الحرب  ،ة الأولىكانت الأزمة الاقتصادية العالمية مف نتائج الحرب العالميَّ  -
 .العالمية الثانية

وذلؾ  ،كانت أشد وطأة عمى اقتصاديات أوروباشؾ فيو أف حدة ىذه الأزمة  ومما لا -
 وة الأولى ىذا مف ناحية، وبسبب اندفاعيا نحثار الحرب العالميَّ آبسبب معاناتيا مف 

ف مشكمة عفضلا  ،تعمير اقتصادياتيا بعد الحربو المديونية مف أجؿ إعادة بناء 
نصر كؿ ىذه العوامؿ كانت بمثابة الع .لتعويضات التي فرضتيا ظروؼ الحربا

ف ػػػتراوح بيػػػػػة تػػػػػع دوؿ أوروبا بنسبػػػػج القومي لجميػػػػػتػاض الناػػػػد في انخفػػػػػػػالمساع
توقؼ كثير مف و ة، ػػار البطالػػػػانتشو ار، ػػػػػار الأسعػػػػزد عمى ذلؾ انيي .%60و 45%

الخارجية انييار القيمة و انخفاض معدلات التبادؿ الخارجي، و الإنتاج،  فالشركات ع
 .1ما تسبب في انييار النظاـ النقدي العالمي وىو  ،لمعملات الأوروبية

 : الجداوؿ التالية تترجـ لنا ىذه الظاىرة في صورة أرقاـو 
 

 )1933-1929(الأرقاـ القياسية للإنتاج الصناعي في الفترة  :1الجدول رقم        
 1933 1932 1931 1930 1929 الدولة

 64.9 53.8 68.1 80.7 100 الولايات المتحدة

 86.1 83.8 83.8 92.4 100 انجمترا

 66.8 59.8 71.7 88.3 100 ألمانيا

 77.4 69.1 89.2 100.7 100 فرناا

 .207الاقتصاد السياسي ، مكتبة النيضة، القاىرة، ص ،راشد البراوي : المصدر           
                                                           

 . 208، ص2000الوقائع الاقتصادية، مؤسسة شباب ، جامعة إسكندرية ، و الفكر طور سهير السيد حسن، تو أحمد مصطفى  1
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 )ـ1932-1930(معدلات التبادؿ الدولي لأىـ الدوؿ   :2الجدول رقم         
 1932 1931 1930 الدولة

 صادر وارد صادر وارد صادر وارد
 30.8 30.1 50 48 73 70 الولايات المتحدة

 42.6 34.7 73 50 90 77 ألمانيا

 50.1 57.6 53 72 78 86 انجمترا

 39.3 51.3 61 72 85 90 فرناا

 45.6 38.7 69 51 79 82 ايطاليا

 .207ص.نفس المصدر السابؽ : المصدر        

اـ ػػػػػػػر حتى عػػػػمػػػػاض مستػػػػاىا في انخفػػػػي لوجدنػػػاج الصناعػػػاـ الإنتػػػػرنا لأرقػػػػػػػإذا نظ
انعداـ معدلات  ومف ثـ انخفاض أو  ،ربما يرجع ذلؾ إلى انخفاض الطمب الكميو  ،ـ1932
الاستمرار فيو. ولكف مع بداية زيادة الإنتاج وفي بعض الأحياف عذر معو تمما ي ،الربحية
ىذا راجع و  ،لكؿ البمداف في أرقاـ الإنتاج الصناعي انسبي اـ نلاحظ انتعاش1933سنة 

 لتوصيات جوف مينارد كينز التي بدأت تأتي أكميا.

ىي و  يا،سأما إذا لاحظنا معدلات التبادؿ الدولي لوجدناىا تعكس لنا الظاىرة نف
 بسبب احتوائيا للأزمةانخفاض الطمب العالمي عمى منتجات الدوؿ الصناعية الكبرى، 

أىـ منافذ التصدير  دّ التي كانت تع ،وانخفاض القدرة الشرائية لمدوؿ المنتجة لممواد الأولية
ف إحيث  ،يرجع ذلؾ إلى أف الدوؿ النامية تعرضت للأزمة بصورة أكثر قسوةو  .لمدوؿ الكبرى

اقتصاديات ذلؾ عرض ف ،كساد أدى إلى انخفاض طمب الدوؿ الكبرى عمى المواد الأوليةال
 الدوؿ النامية إلى الاىتزاز.

 : يمكننا إضافة بعض النتائج الأخرى منياو 

 قيمتيا خلاؿ أسابيع. ثمثاخسرت العممة البريطانية ساد الذعر و  -  
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انييارا سريعا في الاستثمارات وعددا ىائلا  مف ورائو جرّ  ،تراجع الإنتاج الصناعي بشدة -  
عمى سبيؿ ف .تراجع استخراج الفحـ في ألمانياو  ،، وترتب عمييا بطالة واسعةاتفلاسالإمف 

 16الصمب مف و  ممػيوف طػػف، 105 إلىف ػػمميوف ط 193ـ مف 1931-1929المثاؿ بيف 
 سيارة. 52.000إلى  سيارة 100.000السيارات مف و مميوف،  6.7مميوف طف إلى 

لكنيا انفجرت و فقد كانت موجودة في عدد مف البمداف قبؿ الأزمة،  ،أما بالنسبة لمبطالة -  
عف العمؿ  ف عاطلاييملا ستةبعدىا بشكؿ ميوؿ ووصؿ عدد العاطميف في ألمانيا وحدىا 

-31 ةػػػػػف سنػػا مػعف العمؿ في بريطاني لاػوف عاطػػػػممي 2.6وـ، 32-31 ةػػػػاء سنػػتػػػفي ش
 .يطالياإمميوف في  1.3ـ و33

ىبطت  ،ـ33و32ـ و1929فيما بيف سنة  هار يانيو  التجزئةو تراجع الطمب أسعار الجممة  -  
  1لمتجزئة. % 21ولمجممة  % 24لمتجزئة، وفي ألمانيا  % 14لمجممة، و %32الأسعار 

   1929لانة  طرق مواجهة الأزمة الاقتصادية العالمية :المطمب الثاني

مناىج و بعدة طرؽ  ،1929واجيت الولايات المتحدة الأمريكية الأزمة الاقتصادية لسنة       
 نذكر منيا:

  ايااياأولا:  

في الولايات المتحدة الأمريكية كنموذج عف الدوؿ  new deal ديؿو الخطة الجديدة ني      
التي تضمنت  ،ـ1933روزفيمت الخطة الجديدة منذ سنة  فرئيس فرانكميالديمقراطية، وضع ال
 : الإصلاحات الآتية

قيمة الدولار،  تضوخف، والبورصاترقابة عمى البنوؾ  الدولة تفي الميداف المالي فرض -  
 الأمواؿ.و تصدير الذىب  تومنع

                                                           
 .227أديب الدمتًي، دكتاتورية رأس الدال، مرجع سبق ذكره، ص 1
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تعويضات لمفلاحيف الراغبيف في تخفيض الإنتاج،  تمقد ،في الميداف الفلاحي -  
 .دات لمفلاحيف المثقميف بالديوفاعومس

 .ميص الإنتاج وتخفيض ساعات العمؿقتـ تفي الميداف الصناعي  -  

حداث تعويضات و  ،مشاريع كبرى لتشغيؿ العاطميف تز نجأفي الميداف الاجتماعي  -   ا 
 .خوخة وتحديد الحد الأدنى للأجورالبطالة والتأميف عمى الشي

حيث انتعش  ،ـ1937-1933نتائج طيبة في الفترة  أعطت الخطة الجديدةوقد 
ـ، أصبحت ىذه النتائج سمبية  1938لكف منذ  .انخفضت نسبة البطالةو  ،الاقتصاد الأمريكي

 .مريكييف بإجراءات الخطة الجديدةحيث تجددت مظاىر الأزمة بسبب عدـ التزاـ الأ

لديكتاتورية لمواجية وتدخمت الدولة النازية أيضا في الاقتصاد كنموذج عف الدولة ا
 : اتخذت الدولة النازية الألمانية الإجراءات التالية ،مخمفات الأزمة الاقتصادية

 مراقبة المبادلات التجارية.و الأرباح و تحديد الإنتاج والأسعار  -1  
 فرض نظاـ التعاونيات المختمطة. -  2
 تخفيض الأجور ومنع الإضراب. - 3
 ارتباطو بالذىب.فصؿ المارؾ الألماني عف  - 4
صناعة و  ،ورشات الأشغاؿ العموميةو  ،تشغيؿ العاطميف في الخدمة العسكرية الإجبارية -  5

 الأسمحة.
 اقتصادياثانيا:  

ارؼ في ػػػػف باسترجاع كميات كبيرة مف الماؿ مف المصيقاـ رجاؿ المصارؼ الأمريكي      
وقد أدى انييار ووؿ  .عمى الدولار في اقتصادىا تعتمدا التي ،فرنساو نجمترا ا  و ا ػػػألماني
ألمانيا، التي كاف الوضع فييا أكثر و نجمترا ا  و يطاليا ا  إلى تخريب اقتصاد فرنسا و  تستري

قد أدى الكساد الكبير إلى إعادة النظر و  .ملاييف مارؾ 5بمغ سعر الطابع  حيث ،مأساوية
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دي مبدأ اليد الدولة في النشاط الاقتصاؿ خػة إلى عدـ تديث الداعيػػػأداـ سم ةػسياسفي 
تستطيع مف خلاؿ سياسة  ية كينز التي تقوـ عمى أف الدولةبداية عيد تطبيؽ نظر و  ،الخفية

 .ما يسمى بالدورات الاقتصاديةفيكـ النقدية أف تتحو السياسة المالية و الضرائب 

 :الأزمةو كينز  -1

اتضة أف أفكار  ،سمالي بأسرهبعد حدوث أزمة الكساد الكبير التي أصابت العالـ الرأ
مع التطور السريع لمرأسمالية، حيث أصبحت  لـ تتماش  و  ،الكلاسيكييف لـ تكف موضوعية

ا يغير صالحة لمتطبيؽ عمى الاقتصاديات المختمفة في مرحمة ما بعد الكساد العالمي، كما أنَّ 
 دة فيػػػػئساال ةػػػبحيث لـ تعد الأفكار الاقتصادي ،مةءابتعدت كؿ البعد عف عنصر الملا

في المفاىيـ تغيرات جذرية و ة ػػػػر حدوث ثورة فكريَّ ػػػػػاف مف المنتظػػػلذا ك .رػػػـ المعاصػػػالعال
اني جوف مينارد كينز الذي ػػػىذا ما حدث بفضؿ الاقتصادي البريطو  .الاقتصادية المختمفة

مف السياسة  الذي يتناوؿ فيو كلا ،لمتطوراو دـ ػػػػادي المتقػػػر الاقتصػػػػػار الفكػػػػػنى تيػػػػتب
تتماشى مع العالـ  ،السياسة الاقتصادية بصورة متكاممةو السياسة المالية و الضريبية 
 المعاصر.

ذا قمنا بتحميؿ النظرية الكينزيةو   العلاقات بيف المستوى  فالبحث ع عمىنجدىا تقوـ  ،ا 
رات مستوى الاستثماو  ،الاستيلاؾ الكميمستوى و  ،مستوى الدخؿ الإجماليو  ،الكمي لمعمالة

بمعنى  ،تعتبر متغيرات مستقمةو  ،الوظائؼ وفكؿ ىذه المتغيرات تريد شرح الدواؿ أ .الكمية
المدخريف و جميور المستيمكيف، و حرة، تتحدد طبقا لسيكولوجيات الأفراد،  وأنيا تمقائية أ

 : 1ىي، سيةفي ىذا الخصوص استخمص كينز ثلاثة متغيرات أساو  ،المنظميفو 

الذي يفسر لنا كيفية تصرؼ الأفراد في دخوليـ بمعنى  ،الميؿ الحدي للاستيلاؾ -
 الادخار.و تقسيـ الدخؿ بيف الإنفاؽ الجاري 

                                                           
 .224ص مرجع سبق ذكره، عادل أحمد حشيش، 1
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التي يمكف ترجمتيا في صورة العلاقة بيف العوائد المتوقعة  ،الكفاية الحدية لمرأسماؿ -
 مف الإنتاج وتكمفة الإنتاج.

 تفضيؿ السيولة.و الذي يتحدد حسب معدؿ دوراف النقود  ،سعر الفائدة -

 : م في نظر كينز1929الأاباب المفارة لأزمة  -2

 بقدر ،ست أزمة فائض في الإنتاجـ لي1929ة لسنة الأزمة الاقتصاديَّ  اعتبر كينز أفَّ        
ناجمة أساسا عف  ،ما ىي أزمة نقص في الطمب، وبعبارة أدؽ ىي أزمة نقص في الاستيلاؾ

ة ػػػػانخفاض الكفايو تناقص الميؿ الحدي للاستيلاؾ،  : ىي عمى التوالي ،ةأربعة عوامؿ رئيسيَّ 
 .تجميد الأمواؿ الاحتياطيةو ة، ػػػػيؿ السيولػػػػالإفراط في تفضو اؿ، ػػػػة لمرأسمػػػػػالحديَّ 

سببا  ف نقص الاستيلاؾ كافإيقوؿ البعض    :تناقص الميل الحدي للااتهلاك - أ
الدخؿ في  أفَّ  :ىما ،ويرجعو كينز إلى عامميف رئيسييف ػ1ىاما في حدوث الكساد

لكف لا تزداد  ،فتزيد معو النفقات الاستيلاكية ،التزايد الاقتصاد الرأسمالي يتجو نحو
فيتمثؿ في عدـ المساواة في توزيع الدخؿ،  ،أما العامؿ الثاني يا.معو بالنسبة نفس

يزداد بنسبة أكبر مف تزايد دخؿ الطبقات الضعيفة، فلا يزداد  فدخؿ الطبقات الغنية
أما الطبقات الغنية  .الميؿ الاستيلاكي ليذه الأخيرة إلا بنسبة أقؿ مف زيادة الدخؿ

فيي تعاني مف التشبع فلا تزداد نفقاتيا الاستيلاكية إلا بوتيرة ضعيفة لإشباع 
 .ارغبات ضعيفة جد

انخفاض الكفاية الحدية لمرأسماؿ  إفّ   :لمرأامالة انخفاض الكفاية الحديَّ  - ب
مف أىـ محددات  دّ لأنو يع ،سيؤدي حتما ومباشرة إلى ىبوط مستوى الاستثمار

المحدد الوحيد  بأف الادخار ىو الاستثمار، عكس ما كاف يؤمف بو الكلاسيؾ
إلى  للاستثمارويرجع السبب الرئيسي في تناقص الكفاية الحدية  .للاستثمار

                                                           
، 1986لزمد لزروس اسماعيل، فصول في التطور الاقتصادي في أوروبا والعالم العربي، دار النهضة العربية، القاىرة،  ،لزمد عبد العزيز عجمية .1
 .232ص
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ص الميؿ الحدي للاستيلاؾ، لأف المنظـ يدرؾ الصعوبات المتزايدة التي تناق
 ؼ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػستقؼ في وجو تصري

وبالتالي تنخفض الكفاية الحدية لرأس الماؿ  ،فيتوقع التناقص في الربة ،منتجاتو
 المستثمر فيو، وتقؿ بسبب ذلؾ رغبة المنظـ في الاتجاه إلى الاستثمار.

 :الإفراط في تفضيل الايولة-ج     

ف كينز إنقود في الحاضر في صورة سائمة، فأي ميؿ الأفراد إلى تفضيؿ الاحتفاظ بال       
 فخصائص النقود .في عصرنا الحاضر بحيث لا يمكف إنكاره ،و أخذ في التزايديرى أنّ 

الطبيعي أف ومف  .خرآع الناس عمى تفضيميا عمى أي ماؿ وميزاتيا المعروفة ىي التي تدف
و سعر الفائدة، لأف العامؿ الجوىري الذي يرتبط ب ويكوف ىذا التفضيؿ لمماؿ الحاضر ى

بمثابة الثمف الذي يتقاضاه صاحب الماؿ النقدي لقاء تنازلو عف ىذه الميزة اليامة  دّ الفائدة تع
ع حتما ف الإفراط في تفضيؿ السيولة يستتبإوعمى ىذا ف .وىي كونو نقدا سائلا ،في رأسمالو

ولما كاف الإقداـ عمى الاستثمار يتوقؼ عند كينز عمى  .رتفعبقاء سعر الفائدة في مستوى م
عف ع ف احتفاظ الفائدة بمستوى مرتفإوبيف سعر الفائدة، فالفارؽ بيف الكفاية الحدية لمرأسماؿ 

بالتالي و  ،انعدامو وي تناقص ىذا الفارؽ أػػػنعن .اؿػػػة لمرأسمػػػة الحديػػػص الكفايػػػسعرىا مع تناق
 .1الأمر الذي يستتبع نقص الطمب وىو  ،الاستثمار ونقص الاتجاه نح

 : العامل الرابع تجميد الأصول الاحتياطية -د      

فالمشروعات الصناعية تقتطع عادة مف أرباحيا السنوية مبالغ احتياطية تحتفظ بيا        
 ،عادة ما يفوؽ حجـ الاحتياطي حاجاتيا ولتستخدميا في تجديد أصوليا الرأسمالية، إلا أن

 ةزياد ،الزيادة مجمدة لدييا ينجدىا تبق ،بدلا مف أف تقوـ بصرؼ ما يزيد عمى ىذا الغرضو 
ىكذا يبقى الاحتياطي معطلا فلا يستغؿ و  .ولتلاقي بيا المخاطر المستقبميةمنيا في الحرص 

                                                           
 .578عادل أحمد حشيش، مرجع سبق ذكره،ص 1
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في  اصػػػػيده نقػػبب تجمػػػفيس ،ةػػػػػات استيلاكيػػػػػػدـ في نفقػػػػػلا يستخو ار ػػػػػفي مجالات الاستثم
 فير ػػػػػػػية يؤثػػػػػبالتبعو  ،اط الاقتصاديػػػوى النشػػػتػػػمس فيئا ػػػػرا سيػػػر تأثيػػػػبالتالي يؤثو مب، ػػػالط

 .ستخداـالاو الدخؿ 

 : دولياو م وطنيا  1929 مقترحات كينز لحل أزمة -3

ت السياسة ااستعماؿ أدو بلقد نادى كينز بضرورة تدخؿ الدولة في الحياة الاقتصادية         
لاكي ػػػػمب الاستيػػػػػيؿ الطػػػػػؽ تفعػػػػػػف طريػػػػني عػػػػاد الوطػػػؾ الاقتصػػػػلتحري ،ةػػػػالضريبيو ة ػػػػػالنقدي

تحريؾ  العظيـ ظروؼ مثؿ ظرؼ الكسادفي لا يستطيع لقطاع الخاص الاستثماري، لأف او 
 .الطمب الفعاؿ

 الايااة النقدية :  

 تقوـ النظرية الكينزية عمى عدة فرضيات أىميا:

 الطمب عمى النقود يكوف لثلاث دوافع: المعاملات، والاحتياط، والمضاربة.  -1
 سعر الفائدة يتحدد في السوؽ عف طريؽ طمب السيولة وعرضيا.  -2
 .1معدؿ العائد عمى النقود يساوي الصفر  -3

 دالنقني ػػػػف لاقتصادىا الوطػػػػتؤم   ،لا بد مف تبني الدولة سياسة نقدية مريحةفكاف 
ويرتبط ىذا  .شجيع العممية الاستثماريةمف معدؿ الفائدة لت ومستوى متدف  داوؿ ػػػػػاللازـ لمت

العنصر ناشئ أساسا عف مدى تعمؽ الناس بحبيـ للاكتناز، ويرى كينز أف تعمؽ الأفراد 
يعتقد كينز أنو لا بد مف و  تداولة مرتبطة بالمعادف النفيسة،لة سيبقى ما دامت النقود المبالسيو 

في و  ،رما يعطي لمبنوؾ حرية الإصدا وىو  ،فصؿ عممية عرض النقود عمى الأساس الذىبي
إلى  يؤديو  ،وىذا ما يقمؿ مف حب الناس للاكتناز النقود .أف تعدؿ مف قيمتيا كما تشاء

                                                           
في الاقتصاد، جامعة  لدالية، مذكرة لنيل شهادة دكتوراهؤشرات أداء سوق الأوراق االنقدية في مو عباس كاظم حاسم الدعمي، أثر السياسة الدالية  1

 .11-10، ص 2008الكوفة، 
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تضعؼ قيمتيا ف ،وف عف ادخار النقودػػلأف أفراد المجتمع سوؼ يعرض ،سرعة تداوليا زيادة
بؿ ناشئا عف تفضيؿ الناس لمنقود  ،لما كاف ارتفاع سعر الفائدة مرتبطاو  .يوما ما بعد يوـ

  .ف ضعؼ تمسكيـ بيا يؤدي بالتبعية لذلؾ إلى ىبوط سعر الفائدةإف ،السائمة

 وسة دائمة تستيدؼ إلى خفض سعر الفائدة عمى النحسيا تباعإإلى  إف دعوة كينز
شجيع الاستثمار مف يؤدي إلى ت ،يحممو عمييا اعتقاده في أف تطبيؽ ىذه السياسة ،المتقدـ
لى الحد مف ظاىرة قياـ طبقة غنية تعتمد في معيشتيا عمى عائدات ما تمتمكو مف  جية، وا 

 مف جية أخرى. في الإنتاج ـايسعمى الإ أوراؽ مالية أكثر مما تعيش

السياسة النقدية لكينز أنيا سياسة تنطوي عمى عمى كاف يعيب  وعمى الرغـ مف أنو 
 وىيمة النقود، لكف ما كاف ييـ كينز أنيا تقضي بالمحافظة عمى ثبات قو  ،التضخـ النقدي

قوي في المجتمع، أي أف السياسة و أف تكوف سياسة نقدية تساعد عمى خمؽ اقتصاد سميـ 
بؿ التي تساعد عمى  ،الناجحة ىي التي لا تساعد عمى الاحتفاظ بقيمة ثابتة لمنقودالنقدية 

 الاستخداـ فييا.  وعمى نمو ازدىار النشاط الاقتصادي في الدولة 

ا يزاؿ مو  ،يكوف الاستخداـ فيو غير تاـ حيث ،أما في حالة أزمة الكساد العظيـ
ؿ لا تؤدي حتما إلى ارتفاع الأسعار، بؿ ف زيادة عرض النقد المتداو إف ،مستوى الإنتاج مرنا

ة لا تضخـ في حالة نقص و بعبار نىذا ما يسمو و  ،زيادة الإنتاجو إنيا تقود إلى زيادة الطمب 
 .الاستخداـ

 الااتثمار العام : 

بخمؽ قطاع عاـ قوي في ميداف  ،نادى كينز أيضا إلى نيوض الدولة بالاستثمار العاـ
مف شأنو أف يحرؾ  ذلؾ لأف ،الإنفاؽ العموميفي وزيادة الدولة ، 1الاستثمار والاستيلاؾ

                                                           
، سنة 07لعدد، الجزائر ،ا03جامعة الجزائر السياسات الاقتصادية، او الحدود، المجلة الجزائرية للعولدة و أحمد السبع، دور الدولة في الاقتصاد بين الضرورة  1

 .157، ص 2016
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 ،كما أنو يحرؾ الطمب الاستثماري الخاص ،الطمب الاستيلاكي، لأنو يرفع دخؿ المستيمكيف
ار العاـ بأف ػػػوف ىذا الاستثمػػػيكو  .اـػػػار العػػػػب الاستثمػػػػػطمو مب الاستيلاكي ػػبسبب زيادة الط

 ولحتى  ،السمطات البمدية إلى تنفيذ كؿ ما تستطيعو مف الأشغاؿ العامة الكبرىو تمجأ الدولة 
توضع في أيدييـ و تشغيؿ العاطميف فيفتة  .ؾ ضرورة ممحة لتنفيذ ىذه الأشغاؿلـ تكف ىنا

ىذا يتضة في مقولتو الشييرة دعوا العماؿ يحفروف الخنادؽ ثـ و  ،قوة شرائية تزيد في الطمب
  : عمى رأسياو  ،للإنفاؽ اشروط لكف ىناؾو  يردمونيا.

زيادة دخوؿ الوظيؼ بيجب أف يخصص ىذا الإنفاؽ العاـ في زيادة الاستيلاؾ العاـ  -
  .عمومية، وتقديـ إعانات لمعاجزيفزيادة الإنفاؽ عمى تحسيف الإدارة الو العمومي، 

 بناء الطرقاتك ،يجب أف يخصص ىذا الإنفاؽ في الاستثمارات غير المنتجة -
 لتفادي تفاقـ ظاىرة الكساد. ،المدارسو الموانئ و ات والمستشفي

نو لأ ،نقص الاستخداـو لا يجوز أف تقوـ الدولة بالاستثمار العاـ إلا في حالة البطالة  -
أي إلى حدوث فائض  ،لى زيادة الطمب عمى اليد العاممةفي الحالة العكسية يؤدي إ

لى ارتفاع الأسعار، لأف الاستثمار العاو في الاستخداـ  ـ يضع قوة شرائية جديدة في ا 
قابؿ ىذه القوة الشرائية ت لزيادة في الإنتاج أيدي المستيمكيف في وقت ليس فيو مجالا

 .الجديدة
لا يجوز أف يتـ تمويؿ المشروعات الداخمة في نطاؽ الاستثمار العاـ عف طريؽ  -

لأف ىذا القرض يمتص الادخار الفردي، وبالتالي يؤثر في كمية  ،القرض الوطني
كينز بأنو  صةني ،بعبارة أخرىو  .ويعوؽ الاستثمار الخاصالنقود الموجودة بالسوؽ 

فيجب أف لا  ،أف يسد النقص في الاستثمار الخاصعندما يزداد الاستثمار العاـ 
 .إليو إلى عرقمة الاستثمار الخاص يؤدي المجوء

الثقة العامة في الوضع الاقتصادي لمبلاد قوية ليستمر  اءإلى ضرورة بقنز ينبو كي -
فلا يجوز أف تؤدي  .وليطمئنوا لمستقبمياأفراد المجتمع في استثمار مدخراتيـ 
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إضعافيا  والتدابير التي تتخذىا الدولة إلى النيؿ مف ىذه الثقة أ والأشغاؿ العامة أ
 تفع سعر الفائدة.ير و لكي لا يقوى تفضيؿ الناس لمسيولة 

 
 الايااة المالية : 

حيث توجد ىوة كبيرة بيف الطبقات  ،يرى كينز بأنو لا توجد مساواة في توزيع الثروة
تيلاؾ أقوى مف الأكثر إنفاقا لأف ميميا الحدي للاسىي الأخيرة أف باعتبار و الفقيرة، و الغنية 

ف كينز يقترح إعادة توزيع الدخوؿ في المجتمع بشكؿ تستفيد منو ىذه إالطبقات الغنية، ف
وخير وسيمة يمكف  .ويزداد معو الطمبالطبقات الفقيرة ليزداد حجـ الاستيلاؾ بصفة عامة 

الأخذ بالضرائب التصاعدية المصحوبة بإجراءات متعددة  ويا إلى ىذه الغاية ىبالوصوؿ 
ت العامة، مما يساعد عمى إعادة توزيع الدخؿ عمى الخدماو ؿ التأميف الاجتماعي يمف قب

وتقؿ  ،دخوؿ الكبيرة، فييبط مستواىايقع فيو عبء الأعباء العامة عمى أصحاب ال ونح
لكي نصؿ إلى تحقيؽ  ،بالتالي الفوارؽ الصارخة بيف دخؿ الطبقات الاجتماعية المختمفة

 1.يف الدخوؿ الموزعة بصورة عامةبما التقارب في
سياسة المالية عند كينز سياسة تدخمية بما يخدـ الاقتصاد الوطني. ففي فأصبحت ال

أوقات الكساد تستخدـ الضرائب استخداما يشجع عمى زيادة الطمب الخاص. أما في فترات 
التضخـ فلا بد مف زيادة الضرائب لامتصاص القدرة الشرائية الزائدة، وبالتالي أصبحت 

 .2ية التقمبات الدورية غير المرغوبة في النشاط الاقتصاديالسياسة المالية تستخدـ أداة لمواج
 

 

 
                                                           

 .592عادل أحمد حشيش، مرجع سبق ذكره، ص 1
، 3أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر  -2004-1990الجزائر دورىا في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة و دراوسي مسعود، السياسة الدالية  2

 .59ص  ،2005/2006
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 اتيالتاعينو ات يالثمانينالمالية خلال زمات الأ  :لمبحث الثانيا

ـ، وبدأ يتخمى شيئا 1929بعد تعافي العالـ الرأسمالي مف الأزمة الاقتصادية لسنة       
فشيئا عف مبادئو المعالجة لو، ويتجو مجددا نحو الحرية المفرطة، حتى وجد نفسو يدخؿ نفؽ 
أزمات مف نوع آخر، إنيا الدورة الاقتصادية التي تحكـ النظاـ الاقتصادي القائـ. وىنا 

 :يط الضوء عمى أىـ أزمات الثمانينيات والتسعينياتسنحاوؿ تسم

 المطمب الأول: أزمات أمريكا الشمالية والجنوبية 

خلاؿ ثمانينيات القرف الماضي شيدت القارة الأمريكية العديد مف الأزمات المالية، 
 يمكف أف نذكر أىميا في:

  الثمانينات أزمةأولا :    

ويعود  .ـ1989أزمة و ـ 1987ف ىما أزمة امتتاليت فاخلاؿ الثمانينات حدثت أزمت       
تغير الأسعار في أسواؽ رأس الماؿ الناتجة عف اختلاؿ إلى السبب الرئيسي في حدوثيما 

وفيما يمي نتناوؿ الأسباب الرئيسية التي أدت إلى الأزمتيف في  .الطمبو التوازف بيف العرض 
  : النقاط التالية

 : أزمة الاثنين الأاود 1987أزمة  -1

بورصات الـ حدثت أزمة كبيرة في أسواؽ 1987أكتوبر مف عاـ  19في يوـ الاثنيف         
مف أوامر البيع لـ يسبؽ لو مثيؿ، وىذا ما  نشأ ىذا الخمؿ مف جراء سير متدفؽقد و العالمية، 

 وانخفاض مؤشر دعنو  انجرّ  ،أدى إلى الانخفاض المتتالي في أسعار تداولاتيا المالية
كانت و  ،باقي البورصات العالمية فينقطة في يوـ واحد، مما أثر  508دار جونز بمق
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، % 26بميوف دولار بنسبة  800ؿ انخفاض قدره جّ الخسائر كبيرة، ففي بورصة نيويورؾ س  
  1.% 12في أمسترداـ و ، % 17طوكيوو ، % 22لندف و 

الصناعية نوعا مف أسيـ أشير الشركات  30وتعود أسباب الأزمة إلى انييار أسعار 
مف مستواه السابؽ،  % 21.6جونز نسبة  وحيث فقد مؤشر د ،الكبرى في الولايات المتحدة

الطمب الناشئ مف و وانخفضت أسعار بورصة نيويورؾ نتيجة الخمؿ في التوازف بيف العرض 
 أوامر البيع بشكؿ واسع.    

 : م1989أزمة   -2

ـ عقب إعلاف الحكومة الأمريكية عف 1989ثار الأزمة في شير سبتمبر آبدأت         
لمركزي عمى التوالي، مع امتناع البنؾ ا %5و %9التجزئة بنسبة و رفع أسعار الجممة 

ـ انخفض 1989أكتوبر  13وفي  .ف تخفيض أسعار الفائدةعالأمريكي البنؾ الفدرالي 
 647فقد مؤشر نيكاي  وي طوكيفو  %9نقطة، أي بمقدار  190جونز بنسبة  ومؤشر د

 1987عف أزمة  1989وتختمؼ أزمة  .نقطة 142نقطة، كما أضاع مؤشر فيننشاؿ تايمز 
  : 2نذكر منيا ،لأسباب عديدة

  .فر ما يدؿ عمى اقتراب حدوث أزمة اقتصاديةوعدـ تو تحسف الظروؼ الاقتصادية  -     

عمى المستثمريف الصغار دوف تدخؿ  -الأسيـ خاصة  -اقتصار بيع الأوراؽ المالية  -     
بالتالي عدـ تسببيا في التأثير و  ،نطاؽ العممياتو الشركات الكبيرة، مما يعني ضعؼ حجـ 

  .الأسعار فيبشكؿ كبير 

                                                           
 .87، ص 1990 ،الجزائر ،اعةدار الذدى للطب ،م 1989-1986تصادية العالدية ، الأزمة الاقيياء لريد الدوسوي 1
 . 103-100مروان عطوان ، مرجع سبق ذكره، ص  2
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ـ لبيع أسيميـ تسبب فعلا في انخفاض الأسعار، 1987إف إسراع المستثمريف في  -     
ف عدـ الاستعجاؿ بالبيع، مما ساعد عمى تيدئة و ر ؿ المستثمفض ، فقدـ1989أما عاـ 
 .الحد مف انخفاض الأسعارو الأسواؽ 

  م1994أزمة المكايك  ثانيا :    

حدثت أزمة المكسيؾ بعد عجز ميزاف العمميات الجارية في ميزاف المدفوعات أدى 
انخفاض أسعار العممة الوطنية  نتج عنوإلى عجز المكسيؾ عف سداد ديونيا الخارجية، 

ثـ تعويمو بعد ذلؾ مما أدى إلى انييار  ،%13مقابؿ الدولار الأمريكي بنسبة  (البيسو)
 وتعود الأسباب الرئيسية، 1ـ1995مف قيمتو في يناير عاـ  %45مرة أخرى بنسبة  (البيسو)

 : في تفاقـ أزمة سعر الصرؼ في المكسيؾ إلى النقاط التالية

خفاء العجز في حسابات العمميات بتقييـ العممة الوطنية  - أعمى مف قيمتيا الحقيقية، وا 
 .الجارية

إلغاء قيود العممة الوطنية وتطبيؽ نظاـ التعويـ الكامؿ، وفتة أسواؽ الماؿ عمى  -
  .مصراعيو للاستثمار الأجنبي

وىذا الارتفاع ناتج التوسع في استيراد السمع التي يعتقد أف أسعارىا سترتفع فيما بعد،  -
 .ـ عممة )البيسو(يعف المغالاة في تقي

 رجنتين أزمة الأ ثالثا :    

بعد النصؼ الثاني مف  ،العالـ الخارجي مىت الحكومة الأرجنتينية بانفتاح عقام        
الاستيلاكية، معتمدة في  وسبعينيات القرف الماضي للأنشطة الاقتصادية سواء الإنتاجية أ

                                                           
مة الحوكو الاقتصادية الدولية و من مؤتمر الأزمة الدالية الدولية  مستقبل العولدة الدالية،و الأزمة الحالية مداخلة بعنوان  ،ونسرين بن زاويأسماء دردور  1

 .7م ، ص2009أكتوبر  21-20، ؤتمر دولي جامعة فرحات عباس سطيف، مالعالدية
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مما  ،في استدانة واسعة تفوؽ قدرة الأرجنتيف عف السداد متمثلا ،التمويؿ الخارجيذلؾ عمى 
لى التراجع المستمرو أدى إلى تراكـ الديوف   .ا 

ربط عممتيا تعاني مف حالة ركود قوية نتيجة  بدأت الأرجنتيف ،ـ1998في منتصؼ و 
 فيف لو أثر كبير مما كا ،المساواة بيف العممتيفبلـ تجد الحؿ الأمثؿ إلا و بالدولار، 

يا، نة مف جيراػػؿ الصادرات الأرجنتينية أكثر كمفػػػػع إلى جعػػػىذا راجو  ،نيػػػػالاقتصاد الأرجنتي
البرازيؿ و يف ػػػػة عمى الأرجنتػػػػيػػػجمركو ة ػيػاء ضريبػرض أعبػػػف ،اػػػػطأ أيضػػػػػات الخػػػػمف السياسو 

فتة الأسواؽ و يا ػػػػة، مما أدى إلى ضعفػػػػالوطني ة في الصناعاتػض المواد المستخدمػػػعمى بع
بالطبع أدى ىذا إلى و  ،أماـ السمع الاستيلاكية المستوردة لتغطية احتياجات السوؽ المحمي

 .1حالة مف الركود الحاد

 م1997انة ايا آأزمة جنوب شرق  اني:المطمب الث

سنحاوؿ فؾ خيوطيا  ،1997سيا أزمة مالية حادة سنة عرفت منطقة جنوب شرؽ آ      
  .في ىذا المطمب

 انفجار الأزمة أوَّلا :    
ة ـ فوجئ العالـ بالأزمة الماليَّ 1997عاـ  وفي يوليو بعد عاميف مف أزمة المكسيؾ       

ىي الدوؿ التي كانت بالأمس القريب محؿ و  ،سياآالتي تعرضت ليا دوؿ جنوب شرؽ 
 او حقؽ معدلات نمسيوية، وىذا لاستطاعتيا أف ت  عالـ بأسره باعتبارىا المعجزة الآإعجاب ال

أي ما يمثؿ ضعؼ معدلات ، 2سنويا %9إلى  %8بواقع  ،فاقت كؿ المقاييس اقتصاديا
تجاىؿ حكومات ىذه البمداف إلى المشاكؿ وانفجرت الأزمة نتيجة  .البمداف الناميةفي  والنم

متميز، مما سبب ليا أزمة سعر نتيجة ثقتيـ في الأداء الاقتصادي ال التي تتفاقـ ،المالية
ة ػات المضاربػؿ عمميػػػت أسعار الصرؼ بفعػػػحيث انخفض ،ـ1997قيقية سنة ػالصرؼ ح

                                                           
 .8أسماء دردور، نسرين بن الزاوي، مرجع سبق ذكره ص  1
 .156، ص2001 ،عمان ،دار الشرق ،وحلولأزمات  ،الاقتصاديات النامية ،عبد الحسين عطية 2
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نقدية إلى رفع ما دفع السمطات الوىو  ،أسواؽ الأسيـتدنت الأرباح في و  ،عر العممةسػعمى 
خاصة الدولار ية وقؼ التحويؿ مف العممة الوطنية إلى العملات الأجنبمعدؿ الفائدة ل

ـ ػػػػػي لدييػػػية التػػػص مف الأوراؽ المالػػػإلى التخم فػػػػىذا ما أدى بالمستثمريو  .الأمريكي
 %50إلى  %25ة انخفاض أسعار الأسيـ مف ػػػػت نسبػػػبمغو  .دةػػػػػػػر الفائػػػػػادة مف سعػػػػػالاستفو 

ىا الدولة الأضعؼ في يلاندا لاعتبار قد بدأت الأزمة في تاو  .وؽػػػػػمف أسعار السائدة في الس
ج ػػػػىونو  ،زياػػيػػػػػاؿ في مالػػػػواؽ المػػة إلى أسػػػػسيوية، ثـ انتشرت عدوى الأزمالمنظومة الآ

فقد تأثرت ىذه الدوؿ  .وتايوافسنغافورة و  ،الفمبيفو  ،ةػػػا الجنوبيػػػػكوريو  ،ياػػػػندونيسوأ ،جػػػكون
كما أف أغمب ىذه الدوؿ قد تراكمت عمييا  ،الركود الاقتصاديبجميعيا بدرجات متفاوتة 

 .أثناء التسعينات مف القرف الماضيالديوف بسرعة 
ثـ انتقمت ىذه الأزمة إلى دوؿ أخرى خارج نطاؽ دوؿ الأزمة، حيث تأثرت بيا 

التي عاشت ركودا  ،ات دوؿ المنطقةيىا اقتصادءالتي تمثؿ القاطرة التي تجر ورا الياباف
وقد انتقؿ غبار الأزمة إلى الولايات المتحدة  .شديدا استمر حتى أواخر التسعيناتصاديا اقت

ومع نياية الربع الأوؿ  .تجارتيا الخارجية في المنطقةفي الأمريكية في صورة تأثير مباشر 
 ثـ ،ةػػػػػػدلات متباطئػػػػا بمعػػػػشر في روسيػػػػػة تنتػػػػػدوى الأزمػػـ بدأت ع1998مف عاـ 

انحدر سعر الروبؿ و متلاحقة حتى تدىور سوؽ الأوراؽ المالية بيا، و ة ػػػػدلات سريعػػػػػبمع
يقاؼ قابميتو لمتحويؿب اضطر الحكومة إلى وقؼ التعامؿ مما ،انحدارا شديدا  .  الروبؿ وا 

 جنوب شرق آايا أزمةأحداث  لتاماثانيا :    
 :1 يمكننا أف نمخص أىـ أحداث أزمة جنوب شرؽ آسيا في التواريخ التالية      
ؿ ػػػػػػػـ في ظػػػػػػػوري ضخػػػػػػاعي كػػػػع صنػػػػػمجم ؿ وىوػػػػستي ار نيوػػػػيػػػػاني :رـــيـينا  23 -

ات ػػػػة حمقػػػػمػػػػة الأولى في سمسػػػػالحمق وػػار دولار، وىػػػممي ستةت ػػػعبء قروض بمغ

                                                           
 .93ص ،مرجع سبق ذكره ،أزمة النمور الأسيوية ،عمر لزي الدين 1
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ات والمجمعات الصناعية الكبرى في كوريا والمعروفة باسـ ػػػػض الشركػػػػؿ بعػػػػفش
 .ـ 1997اتشاي بوؿ خلاؿ عاـ 

التيمندي لضغوط كبيرة بواسطة المضاربيف،  البات()تعرض : ماي 15- 14 -     
ي ػػزي الفمبينػػؾ المركػػػفقاـ البن ،عف الباتسنغافورة سويا لمدفاع و فتدخمت كؿ مف تايلاندا 

 . %1.75 ػب   دة ػػر الفائػػػع سعػػػبرف

شركة مالية  15ىي أكبر شركة مالية في تايلاندا مع و فاينانسوف  إغلاؽ :ويوني 27-     
  .أخرى

صندوؽ النقد وقياـ تخمي البنؾ المركزي الماليزي عف الدفاع عف الرينجيت  :يوليو 14-    
  .مميار دولار 1.1قدرىا الدولي بتوفير مساعدة لمفمبيف 

تعويـ الروبية مما أدى و  ،ندونيسيا لنظاـ سعر الصرؼ الثابتأإلغاء  :أغاطس 14 -    
  .إلى انخفاض سعرىا في الحاؿ

توقؼ السمطات النقدية عف دعـ الدولار التايواني الجديد، الذي ينخفض  :أكتوبر 17 -    
 . %6سعر صرفو بنسبة 

مصرفا عمى أساس أنيا تعاني مف  12ندونيسية بإغلاؽ قياـ الحكومة الأ :نوفمبر 1-   
 .عمى نصيحة صندوؽ النقد الدولي قد تمت ىذه الخطوة بناءو مشكمة ملاءة، 

  .مميار دولار 10.1ندونيسيا قدره قرض مف صندوؽ النقد الدولي لأ :نوفمبر 5-   

صندوؽ النقد الدولي لبرنامج المساعدات و توقيع اتفاقية بيف كوريا الجنوبية  :ديامبر 3-   
  .مميار دولار 57الذي يوفر في مجموعو 

لية مف الشركات شركة ما 56 ػقياـ الحكومة التايلاندية بالإغلاؽ النيائي ل :ديامبر 8-   
  .شركة 58البالغ عدده و  ،التي سبؽ إيقافيا
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 1997: أاباب انفجار أزمة لثاثا   
 :1 سيا في النقاط التاليةآسباب الرئيسية في أزمة جنوب شرؽ تتمخص أىـ الأ      
الاستقرار و الاقتصادي المرتفع  وكثرة تدفؽ رؤوس الأمواؿ إلى ىذه البمداف بسبب النم -   

لغاء أوجو  ،السياسي  .و الرقابة عمى حركة رؤوس الأمواؿا 
 منة قروض لمقطاع الخاص دوف ضمانات كافية. -  

بالإضافة إلى انسحاب  ،عدـ القدرة عمى تطويرهو المالي و ضعؼ الجياز المصرفي  -  
 الحكومة مف القطاع المصرفي نتج عنو عدـ التخصيص المحمي لمموارد الأجنبية.

مما أدى  ،حرية البنوؾ في الاقتراض مف الأسواؽ المالية العالمية بأسعار فائدة منخفضة -  
 .إلى زيادة الإنفاؽ

رفع أسعار الفائدة لمحد الية إلى إيداعات بالبنوؾ بسبب الاستثمار في الأوراؽ المتحويؿ  -  
 مف التحويلات مف العممة الوطنية إلى العممة الأجنبية.

توسيع التعامؿ بالمشتقات المالية أدى إلى فتة المجاؿ الواسع أماـ المضاربات المحفوفة  -  
 بالمخاطر.

 الموازنة العامة عمى تدفؽ رؤوس الأمواؿ الأجنبية.    الاعتماد في تمويؿ العجز في  -  

 اياآثار أزمة جنوب شرق رابعا: آ   
يمكننا  ،الدوليو نتائج وخيمة عمى المستوييف المحمي  1997زمة المالية لسنة كانت للأ      

 أف نمخص أىميا فيما يمي:
 
 

                                                           
علاجها من  وكيفيةة حول الأزمة الدالية العالدي، في مؤتمر وأثرىا على الاقتصاديات العربيةلأزمة الدالية العالدية ورقة بحث مقدمة بعنوان ا ،فريد كورتل 1

 . 7م، ص2009مارس  14و13الإسلامي، الدنعقد في جامعة الجنان، لبنان يومي و منظور الاقتصاد الغربي 
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  :ثار محميةآ - 1
  الأنظمة السياسية و خاصة المالية منيا و  ،ؿ الثقة في الأنظمة الاقتصاديةؤ تضا

  .القائمة
 يمت فيو ىذه سألأمواؿ الأجنبية في الوقت الذي الانسحاب المفاجئ لرؤوس ا

 .في ىذه المنطقة  والدوؿ في رفع معدلات النم

 : دولية آثار - 2

 ار ػػػػػانخفاض أسعو  ،أدت الأزمة إلى تدىور في مؤشرات البورصات الأوروبية
  .المتمثمة في الشركات متعددة الجنسياتو  ،خاصة الكبرىو ـ ػػالأسي
 سيما أف العدوى قد انتقمت إلييا في  لا ،سيويةاتت روسيا مركزا تابعا للأزمة الآب

ج الإصلاح ػػػؽ برامػػػػر في تطبيػػػيا عمييا التأخػػفرض ،ةػػػػة قاسيػػػوط ماليػػػظؿ ضغ
فشيدت  .1الأجنبية قصيرة الأجؿالاعتماد عمى تدفؽ رؤوس الأمواؿ و الاقتصادي 

  .ـ1998أسواؽ الماؿ في روسيا انخفاضات متلاحقة بمغت ذروتيا في أغسطس 
  لينخفض بمقدار  ،في الولايات المتحدة الأمريكية تأثر الحساب الجاري سمبياو

 .ف إجمالي الناتج المحمي الإجماليم 2.75%
 التي تحتؿ السمع النفطية معظـ صادراتيا ،سيما الدوؿ بالنسبة لمدوؿ النامية لا، 

  .فإنيا قد تأثرت تأثرا كبيرا بانخفاض أسعار النفط نتيجة لانخفاض الطمب
 حيث كانت بعض  ،كما تأثرت بعض الدوؿ الإفريقية جنوب الصحراء بالأزمة

خاصة ماليزيا تمثؿ ليا أحد المصادر الميمة للاستثمار و سيا آالدوؿ في جنوب شرؽ 
 .المنخفض التكمفة الأجنبي

 
 

                                                           
 . 45ص ،2002الإسكندرية،  ،، مؤسسة طابا العابدينق العربية مستقبل الأسواو شدا الخطيب ، العولدة الدالية  1
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  علاج الأزمةخاماا:     
 :والمحمية لاحتواء الأزمةلقد تضافرت الجيود الدولية        
 : الجهود الدولية -1      

حيث قاـ  ،ةػػػة لاحتواء الأزمػػػػتضافرت جيود صندوؽ النقد الدولي مع الجيات المحمي        
ات كؿ مف ػػػيا حكومػػػػدقت عمياصو  ،ة برامج إصلاحػػػػثلاثرح ػػػػد الدولي بطػػػػقػػػػػصندوؽ الن

 : حيث ىدفت برامج الإصلاح الموقعة إلى ما يمي ،كوريا الجنوبيةو ندونيسيا أو دا ػػػػتايلان
  فاء الفوري بالالتزامات الخارجيةالو. 
 الحد مف تدىور العملات الوطنية.  
 الحفاظ عمى التوازف المالي. 
 كبة جماح التضخـ. 
  صلاحوو إعادة بناء النظاـ المصرفي   .ا 
 إعادة تراكـ الاحتياطات مف العملات الأجنبية.  
  صلاح القطاع غير المالي المحميإزالة الاحتكارات  .وا 
 لجدارة الائتمانية لمقطاع المالياستعادة الثقة في ا. 
 الحد مف تدىور الناتج المحمي.  

الأوضاع، عجمت بيروب رؤوس  ولكف بدلا مف أف تؤدي برامج الإصلاح إلى تيدئة
 1الأمواؿ مف المنطقة. ويمكف أف نميز بيف مرحمتيف: 

: وقّع خلاليا صندوؽ النقد الدولي ثلاثة اتفاقيات قروض طارئة مع كؿ مف المرحمة الأولى
 وكانت الاتفاقيات متشابية المضموف، حيث تضمنت ما يمي:  (تايلاندا وكوريا وأندونيسيا)

 القروض لمحكومات والبنوؾ المركزية لتمكينيا مف  يخصص جانب كبير مف
 تعزيز قدرتيا عمى خدمة الديوف الأجنبية، وعمى تثبيت أسعار الصرؼ.

                                                           
 .86،ص 2001أحمد يوسف الشحات، الأزمات الدالية في الأسواق الناشئة ، القاىرة،  1
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  ضماف توفير إطار اقتصادي كمي يتميز بتوازف الميزانية، وارتفاع أسعار
الفائدة الاسمية، وتقييد الائتماف المحمي بما يتفؽ ومتطمبات استقرار أسعار 

 الصرؼ.
  مميار دولار  36)لقد كانت الأمواؿ الموجية لمساندة البمداف الآسيوية ضخمة

، وكانت أوؿ خطوة (مميار دولار لتيلاندا  17ملايير دولار لكوريا،  8لأندونيسا، 
في إطار سياسات الإصلاح ىي استعادة الثقة في الأسواؽ المالية. غير أف ىذه 

وؽ احتواء الأزمة واستعادة الثقة في الإجراءات منيت بالفشؿ، ولـ يستطع الصند
 الأسواؽ.

 : وتضمنت ىذه المرحمة ما يمي:المرحمة الثانية
  التأجيػػػػؿ والتعمػػػػيؽ الجزئي لمدفوعػػػػات الديوف الأجنبية وفقا لاتفاقيات جماعية

بػػػيف  أو وفقا لاتفاقيات فرديػػػة (في حالػػػػة كوريا)بيف الدائنػػػػيف والمدينيػػػػف كػػػػما 
 . (كما في أندونيسا)الدائػػػػف والمديف 

  ضماف الحكومات لخصوـ البنوؾ التجارية، مع التركيز عمى إعادة ىيكمة
 البنوؾ بدؿ إغلاقيا.

  التخمي عف ىدؼ تحقيؽ فائض الميزانية والتركيز فقط عمى محاولة التخفيؼ
 مف العجز فييا. 

السابقػػػة، كإصرار الصنػػػػدوؽ عمى تثبيػػػػت إلى جانػػػب الإبقػػػاء عمى بعػػػض المبادئ 
أسعار الصرؼ، وتبػػػػػني إجراءات ىيكميػػػة واسعػػػة النطػػػاؽ في مجالات التمويػػػؿ والتجػػػارة 

 .1والرقابة عمى قطاع الأعماؿ
 
 
 

                                                           
 .108نادية العقون، مرجع سبق ذكره ، ص  1
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  : الجهود المحمية -2
أنيط لجاف متخصصة و  ،سيا بإقامة ىيئات متعددةآقامت حكومات دوؿ جنوب شرؽ 

توفير رؤوس الأمواؿ اللازمة و خمؽ آليات لتصفية الأصوؿ و  ،بيا إعادة ىيكمة القطاع المالي
 :لجيود في التالييمكف توضية أبرز او  .لإعادة تمويؿ المصارؼ

 إعادة تنظيم القطاع المالي : 
غمقت بعض أ  عظـ المؤسسات المالية، و لجأت الحكومة في تايلاندا إلى إغلاؽ م          

بإغلاؽ  ندونيسيااوقامت ، في كوريا الجنوبيَّة المصارؼ التجاريةو ة ػػػػالشركات الماليَّ 
يؼ ػػػتكثى لإزيا ػػػػما لجأت ماليػػػػنػػػبي ،ةػػػػب الأزمػػػػع عقػػػػدة أسابيػػػػػبعض المصارؼ لع

  .تسـ أداؤىا بالضعؼاوالمؤسسات المالية التي عمميات دمج المصارؼ 

  المصارفإعادة تمويل :  

لجأت حكومات الدوؿ المتضررة مف الأزمة إلى حقف النظاـ المصرفي برؤوس           
قد اختمفت تكاليؼ التمويؿ مف دولة إلى و  .زمة لاستعادة نشاطاتياالأمواؿ اللاَّ 

كانت أقؿ تكاليؼ إعادة تمويؿ المصارؼ في ماليزيا نظرا لمحدودية تأثر و أخرى، 
لكبر حجـ الاحتياطات التي كانت موجودة و  ،بالدوؿ الأخرىقطاعيا المالي مقارنة 

 لدييا قبؿ الأزمة.

 صلاح الجزئي لنظام النقد الدوليالإ: 
سواؽ المالية الأإف نظاـ النقد الدولي القائـ أساسا عمى العولمة المالية التي تدفع    

الأجنبي، وىذا و إلى فتة أبوابيا أماـ تدفقات الماؿ في طريؽ النمو لمدوؿ الناشئة أ
لأف الدراسات تشير إلى أف معظـ الأزمات المالية تحدث فور تصرفا خاطئا،  يعدّ 

ينبغي عمى واضعي السياسات داخؿ ىذه البمداف أف يعمموا عمى  التحرير المالي. إذف
بحيث يسمة بتدفقات رأس الماؿ طويمة الأجؿ في  ،مراقبة تدفقات رأس الماؿ إلييا
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ة، مقابؿ قيود تحد مف تدفقات رؤوس استثمارات ماليَّ و رة صورة استثمارات مباش
 . 1الأمواؿ قصيرة الأجؿ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .4ص مرجع سبق ذكره، أحمد يوسف الشحات، 1
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 ماتقبل الرأامالية و م 2008لانة ة ة العالميَّ الأزمة الماليَّ  :المبحث الثالث

ة أزمة الرىف العقاري التي حدثت في الولايات المتحدة أدت إلى نشوء أزمة ماليَّ  إفَّ       
ماحقة قامت بدورىا إلى أزمة اقتصادية خانقة، فكاف ليا أسوأ الأثر عمى بمداف العالـ 

 امية.نو المختمفة متقدمة 

ل:   أابابهاالأزمة المالية العالمية و  تشخيصالمطمب الأوَّ

ـ تعدّ الأعنؼ في العصر الحديث لما ليا 2008إف الأزمة المالية العالمية لسنة 
قتصاد العالمي برمتو، لذلؾ سنحاوؿ تفكيؾ خيوطيا وتوضية مف نتائج وخيمة عمى الا

 أسبابيا. 

 أولا: تشخيص الأزمة المالية العالمية  
يا بدأت ، إلا أنَّ ـ2008ة لـ تظير بشكؿ واضة حتى سنة رغـ أف الأزمة الحاليَّ 

، حيف انخفضت أسعار الفائدة بشكؿ كبير ـ2000تتكوف داخؿ الاقتصاد الأمريكي منذ عاـ 
ت مع فقاعة شركات الانترنت، ثـ أخذت قيمة العقارات ػالتي تزامنو  %1لتصؿ إلى أقؿ مف 

ارتفعت معيا أسيـ الشركات العقارية المسجمة بالبورصة بشكؿ مستمر، سواء في و ترتفع 
غيرىا مف دوؿ العالـ، مقابؿ انخفاض الأسيـ في القطاعات الاقتصادية  والولايات المتحدة أ
ة، الأمر الذي أدى إلى إقباؿ ػػػػالاتصالات الحديثو ية جا قطاعات التكنولو الأخرى بما فيي

الاستثمار طويؿ  والعقارات بيدؼ السكف أو شركات عمى شراء المساكف و الأمريكييف أفرادا 
درجة أف المصارؼ قدمت قروضا  واتسعت التسييلات العقارية إلى .المضاربة والأجؿ أ

نشب  2006في عاـ و سداد ديونيـ بسبب دخوليـ الضعيفة، حتى للأفراد غير القادريف عمى 
الأمريكي في دوامة  ر التي أدخمت القطاع المصرفيػػػػما يسمى بأزمة القروض العالية المخاط

 المواطنيف الأمريكييف. لاضطرابات، وذىب ضحيتيا آلاؼاو  الخسائر
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لمصارؼ المختصة وقد اندلعت أزمة القروض العالية المخاطر بسبب إقداـ العديد مف ا
عمى منة قروض لمئات الآلاؼ مف  2006و 2001في قطاع العقار في الفترة ما بيف سنة 

تقييـ و بدوف ضمانات، متجاىمة بذلؾ قاعدة الحذر و ف ذوي الدخؿ المحدود ػػػػالمواطني
ار ػػػغير مسبوؽ لقطاع العق ودت المصارؼ ىذا المنيج في ظرؼ اتسـ بنمػاعتمو المخاطر، 

ىاـ لنسب الفوائد المعموؿ بيا، الأمر الذي أدى بعدد كبير مف الأمريكييف إلى حد  انخفاضو 
 .1القناعة بأف الفرصة جد مواتية لشراء مسكف

، حيث 2007نفجر في صيؼ اف ،قارات حتى وصؿ إلى ذروتوتضخـ حجـ قطاع العو 
قادريف عمى ولـ يعد الأفراد  .2مف قيمة العقار %50ىبطت قيمة العقارات بنسبة تصؿ إلى 

ي ػػػػي أمريكػػػف مميونػػػػيـ لمعقارات المرىونة، وفقد أكثر مػػػػـ حتى بعد بيعػػػػتسديد ديوني
نتيجة لتضرر المصارؼ الدائنة و أصبحوا مكبميف بالتزامات مالية طيمة حياتيـ، و ـ ػػػػلمساكني

شركات أعمنت و  ،بسبب عدـ سداد المقترضيف لقروضيـ ىبطت قيـ أسيميا في البورصة
 : ما زاد الطيف بمةو عقارية عديدة إفلاسيا، 

قامت البنوؾ وشركات التمويؿ العقاري بالاتفاؽ مع مشتري العقارات عمى   -1
عندما عجز و  ،التأميف  عمى سداد القروض في شركات التأميف مقابؿ أقساط

المشتروف عف دفع الأقساط كانت شركات التأميف مطالبة بالسداد، وعند تفاقـ 
المشكمة عجزت ىذه الشركات عف توفير السيولة اللازمة لدفع التعويضات 

 فدخمت دائرة التعثر والإفلاس.
المقترضوف أصحاب المنازؿ بإعادة رىف العقارات بعد تقويميا بمبالغ أكثر مف   -2

رى التي بدورىا ػػػات أخػػػػوؿ عمى قروض مف مؤسسػػػالحصو ة، ػػػػيا الأصميػػػػقيمت

                                                           
-12-10لاع يوم تاريخ الاط  www.annabaa.orgتى الدعالجة، على الرابطصباح جاســم، أزمة النظام النقدي العالدي، من النشوء ح 1

 . م2012
الدالية العالدية  لزمد أحمد زيدان، ورقة بحث مقدمة بعنوان فصول الأزمة الدالية العالدية، أسبابها، جذورىا وتبعاتها الاقتصادية  في مؤتمر حول الأزمة 2
 . 5ص ،2009مارس  14و13، جامعة الجنان، لبنان ،يومي والإسلاميكيفية علاجها من منظور النظام الاقتصادي الغربي و 

http://www.annabaa.org/
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درت ػػػي أصػػػػالت )ؽػػػػالتوري(ـ ػػػات الخصػػػػقروض إلى شركػػػػذه الػػػػت ىػػػباع
 البورصات لمتداوؿ.و طرحتيا في أسواؽ الماؿ و  ،داتػػػػيا سنػػػبػػػػبموج

ار ىذه ػػػة عمى فروؽ أسعػػػلممضارب )اتػػػمشتق(ة ػػػدار أدوات ماليػـ إصػػػػت  -3
يتـ تداوليا منفصمة عف و  ،تـ طرحيا في الأسواؽ ىي الأخرىو دات ػػػػالسن

  السندات.

الشركات في الولايات و ثار الأزمة لعدد كبير مف البنوؾ آوىذا ما أدى إلى امتداد 
ات ػػػػـ الشركػػػػؿ معظػػػػر لتشمػػػػتنتشو ج ػػػػرة الثمػػػر ككػػػػة تكبػػػبدأت الأزمو  .وحوؿ العالـالمتحدة 

 ،بدأ الحديث عف أزمة مالية عالمية مصدرىا الاقتصاد الأمريكي ،وىنا .والعقاريةية ػػػالمال
ثارىا إلى معظـ اقتصاديات دوؿ آولايات المتحدة الأمريكية لتطوؿ ولكنيا تتجاوز حدود ال

 العالـ.

 أاباب الأزمة المالية العالمية : ثانيا   
زمة المالية يشير الباحثوف والمختصوف إلى أف ىناؾ أسبابا متعددة أدت إلى نشوب الأ 

 منيا أسباب مباشرة، وأسباب غير مباشرة:
 الأاباب المباشرة:-1

منة القروض العقارية بمخاطر عالية: شيدت أسواؽ العقارات في الولايات  - أ
مما شجع البنوؾ  2006-2001المتحدة الأمريكية ازدىارا كبيرا خلاؿ الأعواـ 

عمى منة قروض عقارية بدرجات عالية مف المخاطرة، دوف أف تحصؿ عمى 
أف بمغت في ضمانات كافية لمسداد، وقد تنامت عمميات الإقراض العقاري إلى 

مميار دولار. ومف ىنا بدأت تتزايد عمميات التوقؼ عف  700حوالي  2006نياية 
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سداد الديوف العقارية حتى وصمت القروض المتعثرة التي لـ يتمكف الأفراد مف 
 .1مميار دولار 100سدادىا إلى أكثر مف 

 ٪75زاد عدد العقارات التي أصبحت معروضة لمبيع بنسبة  2007وفي بداية    
 .إلى انييار حاد في أسعار ىذه الأصوؿ مما أدى 

ما قاـ بو  وىو   securitizationليائمة في توريؽ الديوف العقاريةالزيادة ا - ب
الميندسوف الماليوف في الولايات المتحدة، وأنو يمكف تحويؿ تمؾ القروض إلى أوراؽ 

متتالية مف الأصوؿ يمكف عف طريقيا توليد موجات و  )توريؽ الديوف(مالية معقدة 
 ،البنوؾ بالتوسع في القروض الأقؿ جودة بناء عمى أصؿ واحد، حيث لـ تكتؼ   ،المالية

وبالتالي لمتوسع في  ،الية لتوليد مصادر جديدة لمتمويؿبؿ استخدمت المشتقات الم
عندما يتجمع عند البنؾ محفظة كبيرة مف الرىونات العقارية لإصدار أوراؽ  ،الإقراض
ما  وىو يدة يقترض بيا مف المؤسسات المالية الأخرى بضماف ىذه المحفظة مالية جد

 ،بالإقراض الأولي بضماف ىذه العقارات ف البنؾ لـ يكتؼ  إيطمؽ عميو التوريؽ، حيث 
تستمر العممية و  .مالية بضماف ىذه الرىوف العقاريةبؿ أصدر موجة ثانية مف الأصوؿ ال

مؤسسات طبقات متتابعة مف الإقراض بأسماء الفي موجة بعد موجة بحيث يولد العقار 
ىكذا أدى تركز الإقراض في قطاع واحد "العقارات" عمى و  .المالية واحدة بعد الأخرى

زيادة المخاطر، وساعدت الأدوات المالية الجديدة "المشتقات" عمى تفاقـ ىذا الخطر 
 موجة. وبزيادة أحجاـ الإقراض موجة تم

ذا تعثر مالك       ف فإ ،انخفضت قيمة العقارات في الأسواؽ والعقارات عف السداد أ ووا 
تزيد الضغوط و ينخفض سعرىا، و إلى بيع ما لدييـ فيزيد العرض  فسارعو يحممة السندات 

ىكذا يمكف القوؿ إف التوريؽ بما و  .شركات التوريؽو عمى كؿ مف المؤسسات المالية 

                                                           
 .144،مرجع سبق ذكره ، ص  2008الاقتصادية  بالتًكيز على الأزمة الدالية العالدية و يوسف، الأزمات الدالية و فارة أب 1
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ترتيبات مديونيات متعددة و انتشار حممة السندات الدائنيف و ينتجو مف تضخـ لقيمة الديوف 
 .1حجر الزاوية في حدوث الأزمة المالية وى وعمى العقار نفس

   المتعاظـ في حجـ قطاع المضاربات لـ يقابمو  إف النمو :نشاط المضاربة نمو -ج      
ـ، ػػلممؤسسات المصدرة ليذه الأسية ػػػمة الاقتصاديػػػػؿ في القيػػػقي مماثػحقي وػػػػنم حصوؿ 
 ،ةػػػر منضبطػػػػػػورة غيػػػػة بصػػػات العالميػػػػواؽ البورصػػػت المضاربات في أسػػػد أجريػػػلذلؾ ق

مما تسبب لاحقا في عرقمة التسديد وحدوث  ،وغير مستندة إلى أسس اقتصادية سميمة
 أزمة.
ة عف ػػػػدة الأمريكيػػػػػات في الولايات المتحار ػػػة في سوؽ العقػنتج توسع نشاط المضارب      

وؾ ػػػة التي قدمتيا البنػػػػة الواسعػػػػلات الائتمانيػػػػو، ومف التسييػػػة فيػػػػقػػػػة المحقػػػػالأرباح العالي
ة ػػيػػػػػػػعارىا الحقيقػػػػف أسػػػيػػػر بػػػيػػوؿ فارؽ كبػػػػأدى إلى حصو  .اعػػػػذا القطػػػػف في ىػػػػلممستثمري

الطمب حدثت و عوامؿ العرض  فيعندما حصؿ تغير في المتغيرات المؤثرة و السوقية، و 
الدوؿ الأخرى المرتبطة معيا بعلاقات و الأزمة، التي سرعاف ما انتقمت إلى الأنشطة الأخرى 

 واسعة.
لا  :الإشراؼ الكمي عمى المؤسسات المالية الوسيطة انعداـ الرقابة أو نقص أو -د  
مثؿ المشتقات المالية عمى الرقابة  ،ضع البنوؾ الاستثمارية لممنتجات المالية الجديدةتخ

وبالتالي تشجع المستثمريف  ،مف الييئات المالية التي تصدر شيادات الجدارة الائتمانية
 .2عمى الإقباؿ عمى الأوراؽ المالية

 : مباشرةالالأاباب غير  -2

                                                           
تأثيرىا على و في ندوة الأزمــة الداليـــة العالديـــة من منظـــور إسلامي  ة الدالية العالدية، ورقة بحث مقدمةلزمد عبد الحليم عمر، قراءة إسلامية في الأزم 1

 .12م، ص2008أكتوبر 11الاقتصاديات العربية، جامعة الأزىر، 
كيفية علاجها من منظور الاقتصاد الغربي و جذورىا، ورقة بحث مقدمة في مؤتمر الدولي حول الأزمة الدالية العالدية و جوزي جميلة، أسباب الأزمة الدالية  2
 . 13م ،ص2009مارس  14و 13الإسلامي ، جامعة الجنان، لبنان، يومي و 
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العديد مف الأسباب الغير مباشرة التي ـ 2008لسنة كانت وراء الأزمة المالية العالمية 
 يمكف أف نمخصيا في النقاط الرئيسية التالية:

عدـ فعالية الأدوات المالية و : إف سوء الأداء المالي سيطرة عدـ الثقة في الأسواؽ  - أ
دعوف لسحب ودائعيـ مف اتجو المو و  ،الحديثة، دفعت باتجاه عدـ الثقة في الأسواؽ

قد أدى و  سات سمبية حادة عمى سيولة البنوؾ.أدى إلى انعكا الذيالبنوؾ الأمر 
عدـ إنقاذ  اويعتبر خطأ استراتجي يماف برذرز" إلى تعميؽ حدة الثقة.ل" إفلاس بنؾ

 عمؽ حدة الأزمة المالية العالمية.و ىذا البنؾ مف الإفلاس الذي رسخ 
إصدار الأنواع : مع تزايد التوسع في الضخـ غير المنضبط التوسع المالي  - ب

المتػػػعددة مف الأصوؿ الماليػػػػػػػة المتنوعػػػػػة، فقػد زادت الفجػػػوة بيػػف الاقتصػػػاد الحقيقػػي 
والاقتصاد المالي، حيث أصبحت ىذه الأصوؿ أكثر بكثير مف حاجة وعبء 

 الاقتصاد الحقيقي، مما أدى إلى اتساع كبير جدا في أعداد المدينيف.

 نتائج الأزمة المطمب الثاني: 
تشير الأرقاـ و ـ بشكؿ سريع، 2007لقد أخذت تداعيات ىذه الأزمة تتفاقـ منذ  
ث ػػػػع الثالػػػػة الربػػػػنيايو ع الأوؿ ػػػػلاؿ الربػػػػة كاف خػػػػذه الأزمػػػػػػوأ في ىػػػػة إلى أف الأسػػػػالمتاح

 :تداعيات الأزمة إلىيمكف أف نقسـ أىـ و  ،ـ2008بداية الربع الرابع مف عاـ و 
  الاقتصاد العالمي الأزمة المالية عمىتأثير :  أولا   

لقد أدت أزمة سوؽ الرىف العقاري إلى إثارة المخاوؼ مف نشوء ركود طويؿ في  
الاقتصاد  ومعدلات نم فيعامؿ سمبي جدا لو تأثير  والولايات المتحدة الأمريكية، وى

ـ، 2007عاـ  %5العالمي إلى  وانخفض معدؿ النم ،فحسب صندوؽ النقد الدولي .العالمي
لى و  لى و ـ، 2008عاـ  %3.9ا  ف إف ،حسب منظمة العمؿ الدوليةو  .ـ2009عاـ  %3ا 

عاـ  %6.1ـ إلى 2007عاـ  %6الأزمة أدت إلى زيادة معدؿ البطالة العالمية مف 
 .1ملاييف عاطؿ 210أي  ،ـ2009

                                                           
الإستًاتجية، و دراسات إستًاتجية، مركـــز الأىرام الدراســات السياسيـــة  انعكاساتها على الاقتصاد الدصري،و عبد الفتاح الجبالي، الأزمـــة الداليـــة العالديـــة  1

 .30م، ص2008نوفمبر  القاىرة،،193العدد 
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إف تراجع الاقتصاد الأمريكي القاطرة المحركة للاقتصاد العالمي يعني تراجع في 
بالتالي تضرر و  .والبضائع مف الأسواؽ العالميةالمواد الأولية و الطمب الأمريكي عمى الطاقة 

التي تعتبر الولايات المتحدة أىـ  ،الدوؿ المنتجة لمنفطو الصيف و العديد مف الدوؿ كالياباف 
 أسواقيا.

 الاقتصاد الأمريكي الأزمة المالية عمىتأثير  ثانيا:   
زادت ىذه الأزمة مف معاناة الاقتصاد الأمريكي، الذي يعاني بالفعؿ منذ سنوات مف        
المتباطئ نتيجة العجز التجاري، وظيرت أعراض ىذه الأزمة عمى كافة مؤشرات  والنم

 :التالي والنحالأداء الاقتصادي الكمي لمولايات المتحدة عمى 
   قد ارتفعت الديوف الحكومية تريميوف دولار، ف 36ارتفاع حجـ المديونية ليصؿ إلى
مف الناتج المحمي الإجمالي، إلى جانب ارتفاع مديونية الأفراد  %64حوالي  لتشكؿ

تريميوف دولار ديوف أفراد  2.9منيا حوالي  ،تريميوف دولار 6الشركات التي وصمت إلى و 
 تريميوف دولار ديوف عمى الشركات. 4.18حوالي و يؿ العقاري، نتيجة التمو 

  حيث شيدت قطاعات  ،2008تزايد تباطؤ الاقتصاد الأمريكي منذ شير يناير
ارتفاع أسعار والشراء ضعفا في أنشطتيا نتيجة حركة البيع و الإسكاف  والتصنيع 

 المواد الأولية.
  2008الذي وصؿ إلى أقصاه في الربع الأوؿ مف عاـ  ،تفاقـ العجز في الميزانية ،

 1.مف الناتج المحمي الإجمالي %9.2حيث أصبة يمثؿ 
   صناديؽ التحوط و شركات التأميف و مؤسسات الرىف العقاري و كثير مف البنوؾ
ة ػػػػقيمض ػػػتخفي واري أػػػف العقػػػػؼ عف دفع الرىػػػلتخماة ػػػرة نتيجػػػػر كبيػػػػت مف خسائػػػػعان
 .ـ2008الجدوؿ الموالي يعرض أكبر الخاسريف إلى غاية أوت و ف، ػػػالرى
 
 

                                                           
 .2008أكتوبر  10تداعياتها على الاقتصاد السعودي، لرلس الغرف السعودية و الدراسات الاقتصادية، الأزمة الدالية العالدية و إدارة البحوث  1
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 ـ2008جراء الأزمة المالية لسنة البنوؾ الخاسرة :3الجدول رقم        
 البنوك الأولى
 المتأثرة بالأزمة

 الخاائر إلى غاية
 م2008أوت 

 مصير المدراء
 التنفيذيين

 انخفاض في
 %اعر الاهم 

Citigroup 54.6 58- أستبدؿ% 
Merrill lynch 51.8 62- أستبدؿ% 

UBS 38.2 63- أستبدؿ% 

HSBC 27.4 6- باؽ% 
Wachovia 22 61- أستبدؿ% 

Bank of america 21.2 31- باؽ% 
IKB 15.9 83- أستبدؿ% 

Royal Bank of Scotland 15.2 53- باؽ% 

Washington MUTUAL 14.8 86- باؽ% 

Morgan Stanley 14.4 30- باؽ% 

Source: Bank losses, Hall of shame, Finance & Economics, Economist Magazine, 
disponible sur le site web : 
http://www.economist.com/finance/displaystory.cfm?story_id=11897636 
يتضة لنا، مف الجدوؿ، الخسائر الفادحة التي تعرض ليا القطاع المصرفي 
الأمريكي، حيث نرى أف البنوؾ القيادية في الولايات المتحدة الأمريكية تعرضت معظميا 

 نذكر منيا:للإفلاس، بالإضافة إلى نتائج أخرى يمكف أف 

  يعتبر رابع أكبر بنؾ في الولايات المتحدة الأمريكية وىو  )وليماف برذر(إفلاس بنؾ، 
مميار دولار لعملاء خارج  160ا ػػمميار دولار، مني 613و بحوالي ػحيث قدرت ديون
 7 ػقدرت خسائره بو  ،مف قيمتيا  %90ىكذا ىبطت أسيـ البنؾ إلى و  .الولايات المتحدة

 .1مميار دولار
  10ب تراجعت أسعار المساكف و  ،%6تراجع عمميات بناء المساكف بنسبة%. 

                                                           
التجاريـة وعلـوم التسـيير، الدركـز و انعكاسـاتها، معهـد العلـوم الاقتصـادية و مفهومهـا، أسـبابها  ...الأزمـة الداليـة العالديـة الراىنـةدراسـي حـول  عبير شـابي، يـوم 1

 . 2م، ص2009فيفري  03الجامعي بالوادي يوم 

http://www.economist.com/finance/displaystory.cfm?story_id=11897636
http://www.economist.com/finance/displaystory.cfm?story_id=11897636
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 التنمية إجمالي الخسائر و قدرت منظمة التعاوف الاقتصادي  ،بالإضافة لما سبؽ
مميار دولار، بينما قدر  540-350الاقتصادية الأمريكية بسبب أزمة الرىف العقاري بحوالي 

ميما كانت درجة الدقة في و  .مميار دولار 945ي صندوؽ النقد الدولي ىذه الخسائر بحوال
 فإنيا تبيف مدى خطورة الأزمة التي يمر بيا الاقتصاد الأمريكي مف حيث حجميا. ،الأرقاـ

تشير الأرقاـ إلى أف الأزمة امتدت إلى مناطؽ مختمفة مف العالـ، ففي دوؿ الاتحاد و 
كما تراجع معدؿ النمو، حيث  ،سبانياإوخاصة في الأوروبي تراجعت أسعار العقارات 

 %8.1إلى  والاقتصادي في منطقة الأور  وخفضت مفوضية الاتحاد الأوروبي توقعاتيا لمنم
 ونتيجة لمشكوؾ حوؿ مصير الاقتصاد العالمي، كما حذر وزراء مالية دوؿ منطقة الأور 

نتيجة  %5.3البنؾ المركزي الأوروبي مف ارتفاع معدلات التضخـ التي وصمت إلى و 
انخفاض ثقة و المواد الغذائية مع التباطؤ الاقتصادي و لاقتراف ارتفاع أسعار النفط 

 .1المستيمكيف

 

  قتصاديات العربيةالاثار الأزمة المالية العالمية عمى آ ثالثا:   

مف منظومة الاقتصاد  اجزء دّ لأنيا تع ،لقد تأثرت الدوؿ العربية بالأزمة العالمية
نتيجة لاختلاؼ درجة  ،العالمي، غير أف درجة تأثيرىا تختمؼ مف دولة عربية لأخرى

الاندماج والانفتاح عمى الاقتصاد العالمي، ومنو يمكننا أف نقسـ الدوؿ العربية إلى قسميف 
 حسب درجة انفتاحيا.

التعاوف الخميجي تشمؿ دوؿ مجمس و  ،مالي مرتفعو دوؿ عربية ذات انفتاح اقتصادي 
مجموعة و  ،الإمارات العربية المتحدةو كويت، والقطر، و عماف، و البحريف، و وىي السعودية، 

                                                           
 . 17ئري، مرجع سبق ذكره ، صأثرىا على الاقتصاد الجزاو طالب دليلة، ورقة بحث مقدمة بعنوان الأزمة الدالية الراىنة  1
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ليبيا، و مصر، و المنخفض وتشمؿ الأردف، و الدوؿ العربية ذات درجة الانفتاح المتوسط 
 الجزائر.و تونس، و 

 : عمى دول مجمس التعاون الخميجي المالية ثار الأزمةآ - 1

تداعيات الأزمة المالية العالمية عمى اقتصاديات دوؿ مجمس التعاوف انعكست   
ليس بمنأى عف تأثيرات الأزمة ىو و  ،لأنيا تعتمد بالأساس عمى موارد النفط ،الخميجي الست

تتأثر بالتطورات التي  ،والنفط سمعة كباقي السمع الأخرىالتي انتقمت إلى الاقتصاد الحقيقي، 
درة ػػػػفي مقدمتيا منظمة الدوؿ المصو ة ػػات الدوليػػد مف المنظمػػأف العديو يا، ػػػدث في سوقػػػػتح
كميات و ار ػػػوأسع وؽػػػػة السػػػػة التي تيتـ بمراقبػػػػأكدت في تقاريرىا الشيري (opec)ط ػػػػلمنف

الطاقة بشكؿ عاـ، عمى أف أىـ الآثار المباشرة للأزمة المالية العالمية عمى و إنتاج النفط 
النفط تمثمت في تذبذب الطمب العالمي عمى النفط الخاـ نتيجة لتطورات الاقتصاد سوؽ 

 العالمي.

نلاحظ أنيا قد وصمت إلى أرقاـ قياسية  ،بالرجوع إلى أسعار ىذه السمعة الإستراتجيةو 
دولار  77ليصؿ سعر البرميؿ إلى  %50قبيؿ اندلاع الأزمة العالمية، وثـ انخفضت قرابة 

انعكس سمبا عمى معدلات و  ،صادرات دوؿ مجمس التعاوف الخميجي فيما أثر  وىو  ،لمبرميؿ
 .ـ2008عاـ  %5.7ـ مقابؿ 2009في عاـ  %4.2الاقتصادي التي انخفضت إلى  والنم

تشير التقديرات إلى أف صناديؽ الثروات السيادية التي تستثمرىا دوؿ  ،ومف ناحية أخرى
مميار دولار  1500ػ تي قدرت أصوليا في ماي بالو أوروبا و الخميج في الولايات المتحدة 

ىي قيمة تساوي دخؿ و  ،مميار دولار 450خسرت و  %30عرفت تراجعا في مداخيميا بنسبة 
 .1دوؿ الخميج مف النفط لعاـ كامؿ

ـ 2008فقد ارتفعت في النصؼ الثاني مف عاـ  ،كما تأثرت أسواؽ الماؿ كذلؾ
ارتفعت في  ،فعمى سبيؿ المثاؿ .يف البنوؾ بشكؿ حادع المتداولة بمعدلات الفائدة عمى الودائ

                                                           
 .2009مارس  ،ل، الدعهد العربي للتخطيطقناة أسواق رأس الدا ،سى، أثر الأزمة الدالية العالدية على الدول العربيةعماد مو  1
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ئوية في انقطة م 2.3دولة الإمارات العربية المتحدة معدلات الفائدة لثلاثة أشير بمقدار 
زاؿ ىذا الارتفاع مستمرا بالرغـ مف تخفيض معدلات الفائدة الواقعة  امو غضوف ثلاثة أشير، 

بالرغـ مف تراجع معدلات الفائدة عمى و  .مثؿ سعر الخصـ ،تحت سيطرة السمطات النقدية
دوؿ  ئد عمى سندات الشركات الصادرة فيالودائع الدولارية الدولية، كما ارتفع الفارؽ بيف العا

في نياية  %1.45معدؿ الفائدة عمى الودائع الدولارية الدولية مف و مجمس التعاوف الخميجي 
مؤشرات عمى شة السيولة في تدؿ ىذه الو  .ـ2008في نياية عاـ  %5ـ إلى 2007عاـ 

   أسواؽ الائتماف لدوؿ مجمس التعاوف الخميجي.

   : ة الأخرىباقي الدول العربيَّ  في المالية أثير الأزمةت -2

ة شؾ فيو أف الاقتصاد الجزائري كغيره مف الاقتصاديات العالميَّ  مما لا : حالة الجزائر   
ف كاف و تأثر بالأزمة الاقتصادية العالمية،  وذلؾ  ،بنسبة أقؿ مقارنة بالدوؿ الأخرىا 

 : للأسباب التالية

  َّة بالمعنى الفعمي في الجزائر.عدـ وجود سوؽ مالي 
  َّة بالشكؿ الذي يؤثر البنوؾ العالميَّ بة عدـ وجود ارتباطات مصرفية لمبنوؾ الجزائري
 ييا.ف
 نتاج انغلاؽ الاقتصاد الجزائري بشكؿ نسبي عمى الاقتصاد العالمي، ذلؾ أف الإ

وذلؾ ما يجعمو في مأمف مف  ،الجزائري لا يعتمد عمى التصدير باستثناء المحروقات
الكثير مف الدوؿ التي تعتمد عمى صادرات و أي كساد قد يصيب الاقتصاد العالمي، 

 الكساد في الدوؿ المستيمكة لمنتجاتيا.و قد تتأثر بالركود 

يـ في ارتفاع المداخيؿ سأالذي  ،لمبتروؿوباعتبار الجزائر مف الدوؿ العربية المصدرة 
الذي جعؿ الجزائر في وضع مالي مرية إذ قدر و  ،ـ2008خلاؿ النصؼ الأوؿ مف سنة 
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مميار دولار، إلا أف تراجع الأسعار بدأ  130ػـ ب2007احتياطي الصرؼ نياية سبتمبر 
 .1اخيؿ الجزائرمما كاف لو أسوء الأثر عمى مد ،يشكؿ بالنسبة لمدوؿ النفطية ضغطا مستمرا

فتشير التقارير الاقتصادية بأف  ،تأثيرات الأزمة المالية عمى القطاع المصرفيأما عف 
نظرا لعدـ مخاطرتيا في مجاؿ التوظيؼ المالي، فضلا عف  ،الجزائر في منأى مف تداعياتيا
 شبكات الخارجية. إلا أنيا عطمت نسبيا عممية الخصخصةالعدـ ارتباط البنوؾ الجزائرية ب

 CPA بي الجزائري>ػػػالحاؿ القرض الشع ىوة كما ػػنوؾ الجزائريػػػػة لرؤوس الأمواؿ البػػػػالجزئي
ة ػػػب الأزمػػػواؿ بسبػػػػار رؤوس الأمسػػػة لانحػػػػجػػػ< نتي BDL ة >ػػػيػػػة المحمػػػػؾ التنميػػػػوبن <
 تجميد معظـ المستثمريف الكبار مف انتشارىـ لمخارج.و 

 المالية  الأزمة طرق مواجهة :رابعا    
عديد مف ولايات المتحدة الأمريكيَّة الة اتخذت الة العالميَّ اليَّ مف أجؿ مواجية الأزمة الم 

 الإجراءات نذكر منيا :
تطبيؽ خطة الإنقاذ عمى مراحؿ، يتـ السماح لمخزينة الأمريكيَّة بشراء أصوؿ   -1

مميار دولار في المرحمة الأولى، مع إمكانية زيادة ىذا  250ىالكة بقيمة تصؿ إلى 
 مميار دولار بطمب مف الرئيس الأمريكي. 350المبمغ إلى 

 
ء الأصوؿ اليالكة يمتمؾ الكونغرس الأمريكي حؽ النقض الفيتو عمى عمميات شرا  -2

التي تتجاوز المبالغ المحددة، وفي كؿ الأحواؿ لا يجوز أف يزيد السقؼ لعمميات 
 مميار دولار.  700الشراء عف 

تحصؿ الدولة عمى حصتيا مف رؤوس أمواؿ وأرباح الشركات التي تستفيد مف   -3
ذه خطة الإنقاذ، وىذا معناه أف الدولة ستحصؿ عمى أرباح مجزية إذا تـ تجاوز ى

 الأزمة المالية وانتعشت الأسواؽ.

                                                           
 . 23صمرجع سبق ذكره، فريد كورتل،  1
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تػػػػػـ تكػػػػميػػػػػؼ وزيػػػػػػػر الخػػػزانػػػػة الأمريػػػػػكػػػػيػػػة بالعمػػػػػػػؿ والتنسيػػػػػػؽ مع البنػػػوؾ المركزيػػة   -4
والسمطات في الدوؿ الأخرى مف اجؿ وضع خطط إنقاذ مف الأزمة المالية العالمية 

 مريكية.عمى نمط خطة الإنقاذ الأ
ألؼ مميار دولار أمريكي  100أقرت الخطة رفع سقؼ الضمانات لممودعيف مف   -5

 1ألؼ دولار أمريكي لمدة عاـ واحد. 250إلى 
مميػػػار دولار  100أقػػػػػػرت الخػػػطػػػة إعػػػفاءات ضريػػػبػػػيػػػة بقيمػػػػػػػة تصػػػؿ إلى   -6

 2لمشركػات ولمطبقة الوسطى.
اءات لحماية المالكيف الميدديف بمصادرة عقاراتيـ نصت الخطة عمى إجر   -7

)بيوتيـ(، عمما أنو كاف مف المقرر تنفيذ حوالي مميوني إجراء يتعمؽ بمصادرة 
 .2009العقارات )البيوت( في العاـ 

أكػػػدت الخطػػػػة عمى منػػػع دفػػػع التعويضػػػػات الكبػػػػيػػػرة جػػػدا لصالػػػػة مديػػػري   -8
المسؤوليف فييا والذيف يتـ تسريحيـ أو يستقيموف مف الشركات التي الشركػػػات و 

 باعت أصولا لوزارة الخزانة الأمريكية.
أكدت الخطة عمى ضرورة منع دفع التعويضات التي تشجع مديري ومسؤولي   -9

 الشركات عمى مخاطر ومغامرات ومجازفات غير آمنة العواقب ولا جدوى منيا.
اذ المكافػآت الماليػػػػة لمػػػػػدػيػػػػري ومسػػػػؤولي الشػػػػركػػػػػات ػػػػلإنقػحػػػػػػػددت خػػػػطػػػػة ا -10

 ألؼ دولار.      500)والذيف يستفيدوف مف التخفيضات الضريبية( بقيمة 
نصت الخطة عمى ضرورة استرجاع العلاوات التي تـ دفعيا لمديري ومسؤولي  -11

 الشركات عف أرباح متوقعة لـ تتحقؽ بعد. 

                                                           

تاريخ الاطلاع يوم  www.aljazeera.net/encyclopedia/economyأزمة القروض العقارية متاح على الرابط التالي 1    
14/06/2014. 

تاريخ  ،17ص   iefpedia.com/arabأحمد زغراد، فصول الأزمة الدالية العالدية: أسبابها جذورىا وتبعاتها الاقتصادية متاحة على الرابط التالي  2
 .05/05/2018الاطلاع يوم 

http://www.aljazeera.net/encyclopedia/economy
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الخطة عمى تكميؼ مجمس رقابة يشرؼ عمى تنفيذ خطة الإنقاذ، وىذا نصت  -12
 المجمس يضـ رئيس الاحتياطي ووزير الخزانة الأمريكية ورئيسيا.

يراقػػػػب مكتػػػب المحاسبػػػة العامػػػػة )التابع لمكونغرس( عمميػػات شراء الأصوؿ  -13
ة الخزانة والتدقيؽ في الحسابات، ويحافظ ىذا المكتب عمى حضوره في وزار 

 الأمريكية.
 نصت الخطة عمى تعييف مفتش عاـ مستقؿ يراقب قرارات وزير الخزانة. -14
 نصت الخطة عمى أف القضاء يدرس القرارات التي يصدرىا وزير الخزانة. -15
 نصت الخطة عمى إجراءات محددة ضد عمميات وضع اليد عمى الممتمكات. -16
منة القروض العقارية  تنص الخطة عمى السماح لمدولة بتدقيؽ ومراجعة شروط -17

 لمقترضيف يواجيوف صعوبات في السداد.
عانة البنوؾ المحمية الصغيرة التي طاليا الضرر  -18 نصت الخطة عمى مساعدة وا 

 بفعؿ أزمة الرىف العقاري.

 م2002بعد أزمة  ماتقبل الرأاماليةالمطمب الثالث: 

مطروح في الأذىاف، في خضـ ىذه الأزمات المالية المتكررة أصبة ىناؾ تساؤؿ        
 مفاده: ما ىو مستقبؿ النظاـ الرأسمالي ؟ وما ىي قدرتو عمى مواجية تمؾ الأزمات؟.

  القدرة عمى التكيف:- 1   

لقد أثبتت الرأسمالية تاريخيا بأف ليا القدرة عمى التعايش مع المتناقضات التي        
الاقتصاد الرأسمػػػالي عمى المستوييػػػػػػف  تواجييا بفضؿ إعادة النظػػػر في أساليػػػب إدارة وتنظيـ

نوع يوضع في التطبيؽ عمى  : 1المحػػػػمي والدولي، بحيث تشكمت الآف آليات مف نوعيف
الصعيد الدولي ونوع آخر يطبؽ عمى الصعيد المحمي. وىدفيما ىو تصحية أسموب عمؿ 

                                                           
 .158فؤاد مرسي، الرأسمالية تجدد نفسها، مرجع سبق ذكره.ص  1
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قوانيف الاقتصاد الرأسمالي. وىكػػذا أعيػد النظػػػػر في آليػػػػػة الأسعػػػػػار، وأصبة التضخـ آلية 
مف آليات عمؿ الرأسمالية، كما استخدمت آلية التخطيط، واكتسبت التجارة أىمية كبرى في 

ية إدارة الأزمة الاقتصادية وتصدير الأزمة إلى ىذه البمداف النامية، واستخدمت المديون
الخارجية أداة مف أدوات التكيؼ، وتشكمت آليات النقؿ الدولي للأعباء التي تواجو الاقتصاد 

 الرأسمالي. 

وعمى أرض الواقػػػػع، نلاحظ أنو كمما واجيت الرأسمالية تحديات إلا وخرجت منيا 
ف كمفيا تقديـ العديد مف التنازلات مف أجؿ التوصؿ إلى مخرج مف المأزؽ  منتصرة، وا 

يد. فمثلا بعد حدوث أزمة الكساد العظيـ واجيت الرأسمالية تحديا خطيرا تمثؿ في انييار الجد
فمسفة الميبرالية التي تؤمف بقوى السوؽ. فعممت الرأسمالية عمى تجديد نفسيا عف طريؽ 
التنازؿ عف بعض ثوابت النظاـ الرأسمالي بأف ىناؾ يد خفيػػػة تؤدي إلى التوازف، وضرورة 

تدخؿ الحكومي في الاقتصاد الوطني بيػػػػدؼ العودة إلى الاستخػػػػداـ الشامػػػؿ. التعجيؿ بال
 وىكذا استعػػػادت الرأسمالية عافيتيا، ولكف بوجو جديد أكثر تدخمي مف قبؿ الدولة.  

وبعد الحرب العالمية الثانية، خرجت الرأسمالية مف الحرب، وىي تواجو تحديا خطيرا 
في تقمص السوؽ الرأسمالية العالمية باطراده لصالة الاشتراكية، وىذا ييددىا بالزواؿ ويتمثؿ 

لقياـ الاشتراكية في روسيا القيصرية في نياية الحرب العالمية الأولى. وعندئذ انقسـ 
الاقتصاد العالمي إلى قسميف، ولكف مع ذلؾ ظمت الاشتراكية محاصرة في بمد واحد. ولكف 

، أصبة الاقتصاد الاشتراكي اقتصادا عالميا إلى جانب مع نياية الحرب العالمية الثانية
الاقتصاد الرأسمالي، وىذا راجع إلى تحرير المستعمرات التابعة للأقطاب الرأسمالية. وبدأت 
في مواجية ميمات التنمية الاقتصادية والاجتماعية المعقدة، وأخذت تعيد النظر في نمط 

لتخصص في تزويد الاقتصاد الرأسمالي تقسيـ العمؿ الدولي، الذي كاف يفرض عمييا ا
 العالمي بالخامات الطبيعية، التي وجدت في الاقتصاد الاشتراكي ممجأ ليا.     
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وفي ىذا الإطار الجديد، راحت الرأسمالية تحاوؿ محاصرة التحديات التي تواجييا      
الإنتاجية بفضؿ والالتفاؼ حوليا، ثـ وضعيا في خدمتيا. فيذه الرأسمالية التي تجدد قواىا 

الثػػػػػػورة التكنولوجػػػػية استطاعػػػت أف تسبػػػػؽ الاقتصػػاد الاشتػػػػراكي مف حيػػػػث الكفػػػػاءة 
الإنتاجيػػػػػة، ومف حيث القدرة عمى تدويؿ الحياة الاقتصادية، إنيا مرونة ىائمة صارت تتمتع 

 بيا الرأسمالية المعاصرة.

 : انهيار الميبراليَّة الجديدة -8

في ظؿ الأزمة الماليَّة العالميَّة السائدة، تجد الميبراليَّة الجديدة نفسيا مضطرة لمبحث        
عف بدايات التاريخ لمرأسمالية الجديدة، بعد أف أثبتت بأفَّ عدالة السوؽ أصبحت أمرا غير 
د وارد، بعد أف صار واضحا أف بمقدور أسواؽ الماؿ إيقاع الاضطراب في منظومة الاقتصا

العالمي المتشابكة كميا. وعمى الأرجة "ستتضافر أطياؼ ماركس وأطياؼ سميػػػػػػث لممزيػػػد 
خضاع السوؽ  مف لجـ رأس المػػػاؿ، لإرغامػػػو عمى الإمسػػػػاؾ بغرائػػػػػزه المنفمتػػػػػة في الربػػػػة، وا 

 . 1لنوع مف ضوابط وبرمجة، أي جعمو كيانا مجتمعيا أكثر، وفرديا أقؿ"

 : ف الواضة أف تداعيات الأزمة الماليَّة قد حسمت ثلاثة أمور أساسيةوم

 .أف الاقتصاد العالمي لف يعود إلى ما كاف عميو قبؿ اندلاعيا 

  أف ىذه الأزمة كانت بمثابة إعلاف مدو  عف إفلاس فمسفة الميبراليَّة الجديدة، وأكدت
 ضرورة تدخؿ الدولة بوضع ضوابط عمى عمميات المضاربة.

 ػػػػػداف الولايػػػػػات المػػػػتحػػػػدة مكانتػػػيا بوصفيا الدولػػػػػػة العظػػػػمػػػى في النظػػػاـ المػػػالي فق
 العػػػالمػػػػي، وسيغدو النظاـ المالي العالمي متعدد الأطراؼ، وقاؿ بوؿ فولكر

(PAUL VOLKAR)  الرئيس الأسبؽ لمبنؾ الفيدرالي الأمريكي "إف النظاـ المالي
مع المساىميف الموىوبيف فيو وكؿ المكافآت الغنية التي يوفرىا، قد فشؿ  ،ديدالج

                                                           
العولدة الدالية في إطار الدؤتمر العاشر  ظل الأزمات الدالية العالدية و استقراره فيو عبد الدنعم السيد علي، ورقة بحث مقدمة بعنوان مستقبل النظام الرأسمالي  1

  18م، ص2009ديسمبر  20و 19تطورات ما بعد الأزمة الاقتصادية العالدية، يومي و  قتصادات العربيةالعلمي بعنوان الا
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ف نوع الرأسمالية الجديدة قد خمؽ نظاما ماليا ىشا كما ىو  في امتحاف السوؽ، وا 
واضة، أسفر عف غنى لا يمكف تصوره بالنسبة إلى البعض، وفي الوقت ذاتو راح 

  1روع".يعرض النظاـ ككؿ بشكؿ مستمر لخطر انييار م

رئيس مجمس إدارة شركة مايكروسوفت العملاقة، وأثناء مشاركتو  )بيؿ غايتس( وأما
في منتدى دافوس الاقتصادي، فقد انتقد بشدة النظاـ الرأسمالي العالمي، مطالبا بضرورة شؽ 

ولا نجد أي نظاـ  2طريػػػػؽ اقتصػػادي ثالث يوازف بيف الربحيػػة والمسؤوليػػػػة الاجتماعيػػػػػة،
 يستطيع أف يحقؽ كؿ ىذا إلا النظاـ الاقتصاد الإسلامي. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
  . 18نفس الدرجع السابق.ص 1
 . 21نفس الدرجع السابق.ص  2
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 خلاصة الفصل :

عمى رأسيا الأزمة المالية و ة عبر العصور لقد شيد العالـ العديد مف الأزمات الماليَّ 
 ـ،1929ات لمعلاج ابتداء مف كينز لسنة ػػػػعدة وصف ـ، كما عرؼ 2008العالمية لسنة 

والكلاسيؾ بعد أزمة فريدماف بورا أقر بوجوب تدخػػػػؿ الدولة في الحياة الاقتصادية، مر  الذي
السبعينات التي عجمت بالعودة إلى الميبرالية المتوحشة وعدـ تدخؿ الدولة في الحياة 
الاقتصادية، حتى انفجرت أزمة الرىوف العقارية التي أجبػػػػػرت العالـ بأسره إلى الرجوع لكيػنز 

 لػػػـ فقػػػط، مػػػػما سمػػػة لموضوعللأ انػػػدواء مسكىذه الوصفات اعتبرت ؿ ػػػػ، فكأخػػػرى مرة
معالـ بأسره ة التي بينت لخاصة بعد الأزمة العالميَّ بالخروج إلى الساحة، و الاقتصاد الإسلامي 

اد ػػػة الاقتصػػػنا دراسػػػػعميب ػػػما توجػػػػػاء، مػػػػالعاصفة اليوج يذهة بػػػر البنوؾ الإسلاميػػػعدـ تأث
 ،ة التي أصبحت كابوسا بالنسبة لممفكريف المالييفمكوناتو المانعة للأزمات الماليَّ و الإسلامي 

 .وىذا ما سنتناولو في الفصؿ الثالث الموالي
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ث :ـــــالفصل الثال  
 

ع  ـــــط منــــي و ضوابـــاد الإسلامــــالاقتص
 الأزمات المالية
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 تمهيد :

مجموعة المبادئ والأصوؿ الاقتصادية التي تحكـ النشاط  الإسلامي الاقتصاد
إذف  .ة النبويةػػػػـ والسنػػػػالتي وردت في نصوص القرآف الكري ،الإسلاميةلمدولة  الاقتصادي

فيو مختمػػػػؼ عف الاقتصاد الوضعي المنبثؽ مف المدرسػػػػػة الطبيعيػػػػة والكلاسيكيػػػػة والكينزيػػػػة 
. يتلاءـ مع ظروؼ الزماف والمكافبما  يمكف تطبيقووالنقدية، إنما ىو جزء مف الإسلاـ، و 

ولعمو  لمحياة. الإسلاميمشاكؿ المجتمع الاقتصادية وفؽ المنظور  الإسلاميد يعالج الاقتصا
الوقت الأكثر مناسبة لإثبات حيوية ىذا الاقتصاد، بعد الأزمات المالية المتكررة التي عرفيا 
النظاـ الرأسمالي، وخاصة بعد أزمة الرىوف العقارية التي حدثت في الولايات المتحدة 

 الأمريكية.

إف النظاـ المالي والنقدي اليوـ بحاجة إلى ضوابط الاقتصاد الإسلامي، تمؾ الضوابط 
التي جاء بيا الإسلاـ منذ أكثر مف أربعة عشر قرنا، وطبقيا المسمموف بكؿ حذافيرىا، فمـ 
يشيد تاريخيـ أزمات عاصفة، كالتي حدثت في الحضارة الغربية، وبالتالي لابد مف الاىتماـ 

 قتصاد الرباني. أكثر بيذا الا

 الإسلامي ونشأتو.الاقتصاد المبحث الأول: 

 :الأدوات الاستثمارية وضوابط منع الأزمات في الاقتصاد الإسلامي.ثانيالمبحث ال

 : آليات عمؿ البنوؾ والأسواؽ المالية في الاقتصاد الإسلامي.لثالمبحث الثا
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 الإالامي ونشـأتهالمبحث الأول : الاقتصاد 

الإسلامي بجميع جوانب الحياة والعلاقات الاقتصادية بيف الناس، فنظميا الديف  اعتنى    
وربطيا بالأصوؿ الاقتصادية التي نصت عمييا المصادر الشرعية. فعند بزوغ الإسلاـ، 
كانت الحياة الاقتصادية بسيطة والمشكلات الاقتصادية محدودة، لأف النشاطات الاقتصادية 

راعة والرعي والتجارة. ولكنيا تطورت فيما بعد مع تطور الإنساف، كانت تقتصر عمى الز 
غير أف نظرة الإسلاـ لممشاكؿ الجديدة ىي نظرة ثابتة، بسبب الميزات التي يمتاز بيا، مف 

 ثبات وشمولية ومرونة.

 المطمب الأول: تعريف الاقتصاد الإالامي وأهم خصائصه

المتحدة الأمريكية عادت الأضواء مجددا تمقى  بعد وقوع أزمة الرىف العقاري لمولايات     
لما لو خصائص ومميزات عديدة ومتعددة ولما لو تركيبة مختمفة  الإسلامي،عمى الاقتصاد 

 عف باقي الأنظمة الاقتصادية.

 الإالاميتعريف الاقتصاد أولا :   

، كػػػػؿ حسػػػػب نظرتػػػو وػػػػػل اتفػػػريػػػع تعدوا في وضػػػػاجتي الإسلامياد ػػػػماء الاقتصػػػإف عم     
 منيا ما يمي: وتصوره، نذكر

مجموعة الأصوؿ العامة التي نستخرجيا مف القرآف والسنة لبناء ىو " التعريف الأول:   
 1الاقتصاد الذي نقيمو عمى أساس تمؾ الأصوؿ حسب بيئة كؿ عصر".

 

                                                           
 38في تطبيقو على المجتمع الدعاصر، مكتبة الدنار، الكويت، د ت ن ،ص  الإسلاميلزمد عبد الله العربي، الاقتصاد  1
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في الحصوؿ عمى حاجاتو عمـ يعتني بقواعد النشاط الإنساني ىو " :التعريف الثاني  
وحقوؽ الأفراد  ،والتوزيع ،والتداوؿ ،وعناصر الإنتاج ،المتعددة الضرورية والكمالية

 .1"الاقتصادية وحدود مصمحتيـ تجاه مصمحة الجماعة

: "ىو العمـ الذي بالقوانيف التي تنظـ الثروة، مف حيث انتاجيا التعريف الثالث
صيانتيا عمى وجو يسد حاجة الشعب و الدولة في نظر واستبداليا و توزيعيا و استيلاكيا و 

 .2الاسلاـ "

 الإالاميخصائص الاقتصاد ثانيا :  

يتميز الاقتصاد الإسلامي بصفات تختمؼ عف باقي الأنظمة الاقتصادية الأخرى لأنيا      
 :3مستمدة مف الشريعة الإسلامية ومف بينيا نذكر

الاقتصاد الإسلامي اقتصػػػػاد إليي، أي أف الله ىو واضعػػو وبالتالي فاف أصولػػػو  -
وتشريعاتػػػو ثابتة غير قابمة لمتغيير أو التبديؿ مع تغير الأمـ عمى مر الزمف، ولكف 
ىذا لا يمنع مف وجود بعض الجزيئات القابمة لمتغيير عف طريؽ الاجتياد العممي 

امة، لأف الاقتصاد الإسلامي يعتمد عمى القاعدة الفقيية وتراعى فييا المصمحة الع
التي تقوؿ أف الشريعة مبنية عمى التسيير ورفع الحرج لقولو تعالى " وما جعؿ 

 .(78الحج/)عميكـ في الديف مف حرج" 
 الاقتصاد الإسلامي ىو اقتصاد عقائدي وىي مف أىـ خصائصو. -
ى المسمـ أف يتحمى بالصفات الاقتصاد الإسلامي ىو اقتصاد أخلاقي، بحيث عم -

 الحميدة التي دعا إلييا القرآف والسنة النبوية الشريفة ومف ىذه الصفات ما يمي:

                                                           
 .234، ص 2003سنة السعودية، ، الطبعة الرابعة ، دار اللواء للنشر، الإسلاميةعبد الكريم عثمان ، معالم الثقافة  1
مباديء الاقتصاد الاسلامي متاح على الرابط التالي  .سعد بن حمد اللحياني 2

drive.uqu.edu.sa/_/jhzahrani/files/Economy.pdfhttps://  02/02/2018تاريخ الاطلاع يوم 
 12/01/2017تاريخ الاطلاع يوم  ifpedia.comوخصائصو متاح على الرابط التالي:  الإسلاميرحماني أسماء، ديلمي فتيحة، مبادئ الاقتصاد 3

https://drive.uqu.edu.sa/_/jhzahrani/files/Economy.pdf
https://drive.uqu.edu.sa/_/jhzahrani/files/Economy.pdf
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*التحمي بالأمانة والصدؽ في كؿ معاملاتو لقولو تعالى:" يأييا المذيف أمنوا لا تخونوا 
 .(27الأنفاؿ /)الله والرسوؿ وتخونوا أماناتكـ وأنتـ تعمموف" 

راعاة الحلاؿ والحراـ، في ممارسة النشاط الاقتصادي وذلؾ بفعؿ ما *عمى المسمـ م
 .(275البقرة/)أحؿ الله عمينا وتجنب ما حرمو عمينا " وأحؿ الله البيع وحرـ الربا". 

الاقتصاد الإسلامي ىو اقتصػػػاد واقعي لا يميػػؿ إلى الخياؿ فيو واقعي في غايتو  -
يات التي تنسجـ مع واقع الإنسانية، وواقعية وطريقتو، لأنو يستيدؼ في مبادئو الغا

الاقتصاد الإسلامي أنو يستمد مقوماتو مف الواقع المعاش فلا يحمؽ بالمسمـ في 
خيالات يتعذر تحقيقيا، مثؿ ما ىو الحاؿ في الاقتصاد الاشتراكي الذي يؤمف 

بيف  بالمساواة المطمقة أوفي الاقتصاد الرأسمالي الذي يعتقد أنو ليس ىناؾ تعارض
 مصمحة الفرد ومصمحة المجتمع .

في حيف تبدو واقعية الاقتصاد الإسلامي في نظرة الإسلاـ لمفرد المستمدة مف 
إمكانياتو وظروؼ بيئتو، فلا يحممو مف تكاليؼ إلا ما يطيقو " لا يكمؼ الله نفسا إلا 

 . كما لا يقبؿ الإسلاـ مف الإنساف القادر عمى الكسب (286البقرة /)وسعيا " 
التعطؿ عف العمؿ بؿ يفرض عميو السعي ويقدـ لو يد العوف ويرشده، فاليد العميا 
خير مف اليد السفمى والمؤمف القوي خير وأحب إلى الله مف المؤمف الضعيؼ، حتى 

 يحقؽ لنفسو حياة عزيزة تغنيو عف المذلة والمسكنة.
ب اىتمامو خاصية الشمولية التي يتمتع بيا الاقتصاد الإسلامي، فيو إلى جان -

بالجانب المادي ييتـ بالجوانب الروحية والأخلاقية وتضمنو لكافة الاحتياجات 
البشرية، أي العمؿ عمى توفير ضروريات الحياة مف مأكؿ ومشرب مسكف تعميـ 
رعاية صحة حرية وغيرىا مف الحاجات، بالإضافة إلى ذلؾ فيو يعمؿ عمى الرقي 

العدالة، ولذلؾ فيو اقتصاد ىادؼ يجمع ما بالقيـ الأخلاقية مثؿ الأخوة والصدؽ و 
بيف العقيدة والأخلاؽ بعكس الأنظمة الأخرى التي تركز اىتماميا عمى الجانب 

 المادي فقط.
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خاصية التوازف بيف الروحية والمادية،  فمقد منع الإسلاـ التفرغ لمعبادة وجمػػػع بيف  -
ت الصلاة فانتشروا في الأرض وابتغوا العبػػػػادة والعمػػػؿ كما قاؿ تعػػػػالى :"فإذا قضيػػػ

. كما يخمؽ الإسلاـ (10الجمعة/)مف فضؿ الله واذكروا الله كثيرا لعمكـ تفمحوف" 
التوازف بيف مصمحة الفرد ومصمحة الجماعة عمى نقيض النظامييف الشائعيف 

. ومف أوضة الأمثمة عمى ذلؾ موقؼ الشريعة الإسلامية (الرأسمالي والاشتراكي)
كية فقد أباحت للأفراد أف يتممكوا لأف في ذلؾ إشباعا لدافع فطري أصيؿ، مف المم

ولكف الشريعة تقيد حؽ الممكية بقيود كثيرة  فتضع قيودا عمى طريقة التممؾ وقيودا 
عمى طرؽ تنمية الممػػػؾ وقيودا عمى الإنفػػػاؽ وعمى الاستيػػػلاؾ وقيودا عمى كؿ 

بادؿ بواسطػػػتيا المنافع والأمواؿ، وبعض ىذه القيود العمميػػػػات الاقتصاديػػػة التي تت
أخلاقية يقوـ عمييا الإيماف، وبعضيا الأخر قانوني تقوـ عميو السمطػػة واليدؼ مف 

شاعة والتكافؿ والتراحـ بينيـ.  1ذلؾ ىو إقامة القسط بيف الناس وا 
 :2بالإضافة إلى بعض مميزات الأخرى نذكر منيا 

فأحكاميما نافذة عمى جميع الناس دوف استثناء مما رفع معو  ،العموـو المرونة  -
 حقؽ العدؿ بينيـ، كما أنيا تتناوؿ جميع مستجدات الحياة.و الحرج 

ما كاف و حلاؿ إلى الأبد و التبديؿ عمى مر الزمف، فما كاف حلالا فيو عدـ التغيير  -
جميد النصوص تو التبديؿ لا يعني توقؼ و عدـ التغيير و  ،حراـ إلى الأبدو حراما في

نما ىذا الثبات لحماية الاقتصاد و  ،الأحكاـ مع مستجدات الحياةو   الإسلاميا 
مف التأثير الوضعي عمى الأحكاـ الشرعية وفؽ ما تمميو و قواعده مف شر الفساد و 

 الشيوات.و الأىواء 

                                                           
 www.rhmah-vs 120080. Hlدراســة ميســرة متــاح علــى الــرابط التــالي  الإســلاميعبــد الأخــر عمــاد، خصــائ  النظــام الاقتصــادي  1

users.com   15/02/2017تاريخ الاطلاع يوم . 
  .18رحماني سناء، ديلمي فتيحة ، مرجع سبق ذكره ،ص 2
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فقد رسـ الشرع السياسة الاقتصادية المثمى التي لا تعترؼ بالأزمات والمشاكؿ التي 
يعرفيا اليوـ، ومف الأحكاـ الثابتة في المجاؿ الاقتصادي عمى سبيػػػػؿ المثػػػػاؿ: تحريـ 

، ووجوب أداء  (275البقرة/)الربا في قولو تعالى " وأحؿ الله البيع وحرـ الربا " 
، (103التوبػػػػة/)ػػػػالى " خذ مف أمواليـ صدقة تطيػػػػرىـ وتزكييـ بيا " الزكػػػػاة قاؿ تع

،  (01المائػػػدة/)وجػػػػوب الوفاء بالعقػػػػود في قولو :"يأيػػػيا الذيف أمػػػػنوا أوفوا بالعقػػػػود" 
وتحريـ أكؿ الماؿ بالباطؿ قاؿ تعالى "ولا تأكمػػػػػوا أموالكػػػـ بينػػػػػكـ بالباطػػػػؿ وتدلوا بيػػػا 

 .(188البقرة/ )إلى الحكاػـ لتأكموا فريػػػػقا مف أمػػواؿ الناس بالإثـ وأنتـ تعمموف"
دئ عمى حد مبا الإسلاميالتطبيقي فمـ يقؼ الاقتصاد و اد النظري ػػػمرونة الاجتي -

سمـ، ومف و الأصوؿ فقط بؿ نزؿ إلى التطبيؽ منذ عيد رسوؿ الله صمى الله عميو و 
مواقؼ استمزمت إعماؿ الاجتياد لتذليميا و خلاؿ تمؾ الممارسات برزت مشكلات 

 لا في السنة.و لأنو لـ يرد ليا ذكر في القرآف 

 الإالاميالاقتصاد الأنشطة الاقتصادية في بداية تاريخ و الموازنة العامة المطمب الثاني :
في عيد الرسوؿ قائـ عمى أساس إشباع حاجات فقراء  الإسلاميكاف النظاـ الاقتصادي      

كاف يستمزـ الأمر في ذلؾ الحيف ضرورة الحصوؿ عمى الأمواؿ اللازمة للإنفاؽ و المسمميف، 
كاف يكتفي في ذلؾ الوقت بالأمواؿ التي يتبرع بيا الصحابة و مف أجؿ تحقيؽ ىذا اليدؼ، 

 ىذا نتيجة لمحدودية النشاط الاقتصادي في ذلكـ الوقت.و للإنفاؽ منيا عمى فقراء المسمميف. 
 الإالاميأولا :الموازنة العامة في بدايات الاقتصاد   
ؿ صمى الله عميو  سمـ عندما ىاجر الرسو و اختيارية و لـ تكف الزكاة إجبارية بؿ طواعية      

أنزلت الآيات التي و ازداد عدد المسمميف و ،  الإسلاميةإلى المدينة بدأ يظير شكؿ الدولة 
تولت السنة النبوية بياف شروط التي يجب توافرىا و أوجبت عمى المسمميف الزكاة في أمواليـ، 

بياف طريقة تو اكتشاؼ العديد مف مصادر الأمواؿ الأخرى و في الماؿ نفسو، و في المزكي 
 تقسيميا.
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 موارد الدولة :-1

 عرفت آنذاؾ العديد مف الموارد يمكف أف نمخصيا في النقاط التالية:
وىو خاص بما غنمو المسمموف في : الأموال الناتجة من النشاط الجزئي - أ

أعمموا إنما غنمتـ مف شيء و قد قسمت بنص قرأني في قولو تعالى:"و  ،1حروبيـ
ابف السبيؿ إف كنتـ و المساكيف و اليتامى و لذوي القربى و لمرسوؿ و فاف لله خمسو 

 .(41الأنفاؿ/)أمنتـ بالله".
ولا اؿ ػػػػير قتػػػػػف غػػػوا مػػػػعف المسمموف  ؿػػػػػػػاؿ وصػػػػؿ مػػػػػكو الفيء ىو : الفيء - ب

و ػػػػػـ عمى الفيء بقولػػػػرآف الكريػػػػص القػػػقد نو ، 2ابػػػػلا ركو يؿ ػػػػاؼ خػػػيجبإ
لذوي و وؿ ػػػلمرسو مو ػػػػرى فمػػػو مف أىؿ القػػػػمى رسولػػػػاء الله عػػػػالى "ما أفػػػػتع
 .(07الحشر/)المساكيف وابف السبيؿ " و اليتامى و قربى ػػػػال

: أخذت مف أصؿ مقدار الضريبة التي فرضت عمى مستثمري الأراضي العشور-ج  
 .(141الأنعاـ/)حقو يوـ حصاده"  أتواو " الآيةعملا بأحكاـ  الإسلاميةفي الدولة 

لرعاية و : فرض الله عمى المسمميف الإنفاؽ في سبيمو لمصمحة العامة  الزكاة- د  
ىي تشمؿ أنواع محددة و منذ فجر الدعوة،  الإسلاميالمساكيف في المجتمع و الفقراء 

صنوفا و صنوفا مف الثروات الحيوانية، و عروض التجارة و مف الماؿ كالثروات النقدية 
قد فرضت مف السنة الثانية لميجرة " إنما الصدقات لمفقراء و مف الثروة الزراعية، 

 :3كانت أصناؼ الأمواؿ التي تأخذ منيا الزكاة كما يميو  (60التوبة/)" والمساكيف ..

                                                           
لتالي: عامر لزمد نزار جلعوط، فقو الدوارد العامة لبيت الدال متاح على الرابط ا 1

https://kantakji.com/media/163588/mawared.pdf  14/02/2017تاريخ الاطلاع. 
ttp://iefpedia.com/arab/wp-حسن لزمد ماشا عربان، السياسة الدالية للدولة في عصر الرسالة متاح على الرابط التالي 2 

ent/uploadcont  14/02/2012تاريخ الاطلاع يوم 
 132، ص 2003، جامعة الخرطوم، السودان، سنة دكتوراهالأمين معاذ لزمد صالح، الأحوال الاقتصادية للدولة في صدر الإسلام، أطروحة  3

https://kantakji.com/media/163588/mawared.pdf
https://kantakji.com/media/163588/mawared.pdf
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  كانت و حاؿ عمييا الحوؿ و إذا بمغت النصاب  (الغنـ و البقر و الإبؿ )النعـ
 الغنـ مف أربعيف.و البقر مف ثلاثوف و سائمة أما نصابيا فالإبؿ مف خمسة 

  و نصابيا خمسة أو حاؿ عمييا الحوؿ و الثمار إذا اتخذت قوتا يدخر و الزروع
 ثمث الرطؿ.و يكوف النصاب خمسة أرطاؿ و حمؿ بعير و الوسؽ ىو  ،ست

  اب الذىب نصو حاؿ عمييا الحوؿ و الفضة إذا بمغت النصاب و النقداف الذىب
المقدار الواجب فييا ربع العشر و ئتي درىـ انصاب الفضة مو دينارا،  عشروف

2.5٪. 
 كذلؾ القدر الواجب إخراجو و الفضة و نصابيا كالذىب و التجارة   عروض

 الربة إذا حاؿ عمييا الحوؿ.و مف صافي رأس الماؿ  2.5٪
الثمار تدفع إلى السمطاف، أما زكاة و الحبوب و قد اتفؽ الحكاـ أف زكاة المواشي و 

 المساكيف.و أف توزع عمى الفقراء و الفضة فيمكف أف تدفع  إلى الحكاـ أو الذىب 
يجوز و ىي ضريبة خاصة بغير المسمميف الذيف ىـ بدار المسمميف و :  الجزية -ه  

لا و  " قاتموا الذيف لا يؤمنوف بالله الآيةقد شرعت الجزية بنص و عينا، و أف تؤدي نقدا أ
لا يدينوف ديف الحؽ مف الذيف أوتوا و رسولو و لا يحرموف ما حرـ الله و باليوـ الأخر 

 .(29التوبة/)الكتاب متى يعطوا الجزية وىـ صاغروف".
: يعتبر كنوع مف أنواع التسوية الاجتماعية وتقريب الشقة بيف  الوقف الخيري -و  

الأغنياء والمحتاجيف، وأصميا قولو صمى الله عميو وسمـ لعمر في أرضو النفيسة التي 
أصابيا في خيبر " إف شئت حبست أصميا وتصدقت بيا" ، فتصدؽ بيا عمر لمفقراء 

 .1والمساكيف وابف السبيؿ
 : نفقات الدولة -2

 نفقاتيا الرئيسية تتمثؿ في: الإسلاميةـ كانت الدولة عمى العمو 

                                                           
 .135نفس الدرجع السابق ص   1
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: كاف رسوؿ الله صمى الله عميو وسمـ يعيف عمالا إنفاق الزكاة عمى ماتحقيها - أ
لجمع الزكاة ويأخذوف أجر عمميـ انطلاؽ منيا مباشرة، وىذا لقولو تعالى " إنما 

 .(60التوبة/)الصدقات لمفقراء والمساكيف والعامميف عمييا ..."
: استعمؿ الرسوؿ صمى الله عميو وسمـ عددا مف الصحابة ولاة الرواتب - ب

إدارييػػػػػف عمى الأقاليػػػػـ أو عمى الوظائػػػؼ الماليػػػػة، كجبايػػػػة الزكػػػػاة والجزية 
ونصيػػػػػب المسمميػػػف مف نتػػػػاج الأرض والأخمػػػػاس، وكاف ىؤلاء العمػػػاؿ والولاة 

 لدولة.يتقاضوف رواتب مف ا

: مف أوجو الإنفاؽ العاـ تسمية الجيوش الإنفاق عمى المصالح العامة الأخرى-ج
عدادىا لمجيػػػػاد في سبيػػػؿ الله، و  مف أوجػػػو الإنفاؽ العاـ الإنفاؽ عمى الوفود و ا 
 أبناء السبيؿ.و 

 الأول الإالاميالاقتصادية في العهد  ثانيا: الأنشطة   

ىناؾ العديد مف النشاطات الاقتصادية التي كانت تحكـ المنطقة قبؿ بعثة الرسوؿ      
 مف أىميا:و سمـ، فجاء الإسلاـ فحافظ عمى معظميا و صمى الله عميو 

 :الزراعة -1
حريصا عمى تفجير كافة الطاقات الإنتاجية في جميع القطاعات  (ص)كاف الرسوؿ 

الاقتصادية فحث أصحابو عمى الاىتماـ بالزراعة واستغلاؿ الأراضي، وقد استعاف 
المسمموف في ذلؾ الوقت ببعض خبرات وأيادي أجنبية ساعدتيـ عمى ذلؾ، فتحوؿ 

ى أصحاب أراضي المسمموف مف عماؿ عند الأوس والخزرج لمعمؿ لمسد حاجاتيـ إل
 1زراعية منتجة لمتمور والحبوب والشعير. 

 :الصناعة -2

                                                           
 .5، ص1991 بيروت،،دار الجيل للطبع والنشر والتوزيع، الإسلاميةعون الشريف قاسم، نشأة الدولة  1
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بالصناعة وشجع المسمميف عمييا فتعمـ بعضيـ صناعة السيوؼ  (ص)اىتـ الرسوؿ 
بالمدينة، وبعضيـ ذىب إلى اليمف لتعمـ صناعة المجانيؽ، كما مارست النساء 

ت التي استخدمت في كما بعض الصناعات التقميدية كالآلا 1صناعة الغزؿ والنسيج
حفر الخنادؽ كالفؤوس والمكاتؿ، ومف الصناعات التي كانت سائدة حينيا صناعة 
المنتجات الجمدية كالأحذية وأوعية المياه والأواني الفخارية والحجرية والنحاسية 
والفضية، ومف الأواني المصنعة والمستخدمة حينيا القصعة والقداح مف الخشب أو 

 الحجارة .
بالصناعة إلا أف المسمميف لـ يولوا اىتماما كبيرا  (ص)غـ مف اىتماـ الرسوؿ عمى الر 

 بؿ اقتصروا عمى صنع ما يحتاجونو فقط.
: انتشر الرعي في الأرياؼ والقػػػػرى خارج المػػػػدف ومارسو الخدـ الرعي -3

 والأحرار مف الرجاؿ والنساء والأطفاؿ. 
 : التجارة -4

ى:" يأييا المذيف أمنوا لا تأكموا أموالكـ بينكـ بالباطؿ إلا لقد أحؿ الله التجارة بقولو تعال
، حيث تعتبر التجارة مف أىـ (29النساء/الآية)أف تكوف تجارة عف تراض منكـ"

الأنشطة الاقتصادية التي مارسيا المسمموف في شبو الجزيرة العربية فكانوا يمارسوف 
 ب المنتجة داخميا.عممية مقايضة الثياب الآتية مف الخارج بتمور والحبو 

بالحرية الكاممة في الأسعار وقد اشتكى  (ص)وقد تمتعت الأسواؽ في عيد النبي 
بعض الصحابة غلاء الأسعار، وسعوا إلى تحديدا لكنو رفضيا قائلا" أف العسر 
ني أريد أف ألقي الله وليس لأحد عندي مظممة يطمبني بيا"  2غلاؤه ورخصو بيد الله وا 

 اؽ قد خضعت تماما لقوى العرض والطمب.وىذا يعني أف الأسو 

 
                                                           

  .96الأمين معاذ صالح، مرجع سبق ذكره ص  1
 .103الأمين معاذ لزمد صالح، مرجع سبق ذكره ،ص  2
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 الإالاميضوابط منع الأزمات في الاقتصاد و : الأدوات الااتثمارية المبحث الثاني

يعتبر النظاـ المالي الإسلامي واقي لمصدمات الاقتصادية، وىذا راجع إلى المكونات      
 الأساسيَّة التي يحتوييا في طياتو مف أدوات استثمارية ضابطة لمنع وقوع الأزمات المالية.

ل  الإالاميالاقتصاد  ة فيالأدوات الااتثماريَّ  :المطمب الأوَّ

ييتـ نظاـ الاقتصاد الإسلامي بوضع أدوات استثمارية أخلاقية، ليجعؿ مف السوؽ      
ميدانا لمتنافس الشريؼ، تزدىر فيو التجارة والصناعة بعيدا عف الاحتكار والمراباة وتتمثؿ 

 تمؾ الأدوات الاستثمارية في:

 المضاربةأوَّلا :   

 المنيػػػػج الإسلامي بػػػػما تحفظػػػو مػػػػف حقػػػػوؽ لمبائػػػعتعتػػػػبر المضاربة مػػػػف أىػػػػـ أدوات      
 والمشتري في نفس الوقت. 

 :تعريف المضاربة-1
رب في الأرض ػػػدا الضػػػػػػتحديو رب ػػػؿ ضػػػػة مأخوذة مف فعػػػة المضاربػػػكمم :لغة - أ

 الله ..."ؿ ػػػػوف مف فضػػػػوف في الأرض يبتغػػػػروف يضربػػػػآخو الى "ػػػاؿ تعػػػػق
 .(/سورة المزمؿ20الآية )
عدة و عقد بيف طرفيف أو : تعرؼ المضاربة اصطلاحا بأنيا اتفاؽ أاصطلاحا - ب

يكوف و عممو و الطرؼ الثاني جيده و أشخاص، يقدـ فيو الطرؼ الأوؿ مالو 
ة حسب الاتفاؽ، أما في حالة الخسارة فيخسر صاحب الماؿ مالو ػػػتقسيـ الرب

 صاحب العمؿ جيده.و 
ىي تختمؼ و  الإسلاميةتعد صيغة المضاربة إحدى صيغ توظيؼ الأمواؿ في البنوؾ و 

 التي تتضمف و  ،عف المعنى المضاربة المتعارؼ عميو في أسواؽ البورصات المالية
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انخفاض و اعتمادا عمى توقعات ارتفاع أ ،غيرىاو عملات و شراء أسيـ و عمميات بيع 
المؤسسة  وأ اؿ مالًا لصاحب العمؿفع صاحب الموىي أف يدأسعارىا مستقبلا بؿ 

عمى أف يكوف ربة ذلؾ بينيما عمى حسب ما يشترطاف  اره لو،الاستثمارية مف أجؿ استثم
ذا لـ تربة الشركة لـ يكف لصاحب الماؿ غير  مف النصؼ أو الثمث أو الربع.... الخ، وا 

ف عمى رأس مالو، وضاع عمى المضارب كده وجيده، أما إذا خسرت الشركة فإنيا تكو 
 .1صاحب الماؿ وحده

وتجدر الإشارة إلى أف البنؾ الإسلامي بإمكانو أف يستثمر أمواؿ المودعيف بنفسو أومف 
 خلاؿ الزبائف المتعامميف معو عبر تمويمو لعممياتيـ الاستثمارية المباحة .

 :أنواع المضاربة -2
 المضاربة في الإسلاـ تأخذ شكميف أساسييف ألا وىما:

ؿ ػػػيعطي لمعامو زماني، و ىي التي لـ تقيد بشرط مكاني أو : المطمقة المضاربة  - أ
الأعراؼ و ده إلا الضوابط الشرعية ػػػػػلا يحو و ػػػػرؼ في مالػػػػة في التصػػػػة الكاممػػػػالحري

 .2التجارية الصحيحة
ىي التي يشترط فييا رب الماؿ عمى العامؿ شروطا و :  المضاربة المقيدة  - ب

أصؿ جواز ذلؾ ما روي عف حكيـ بف حزاـ أنو كاف و معينة يمكف أف تقيد تصرفو، 
لا يحممو و إذا أعطى الرجؿ ماؿ مضاربة يشترط عميو ألا يجعؿ مالو في كبد رطبة، 

 3. مسؤولاو لا ينزؿ بو في واديا فاف فعؿ شيئا مف ذلؾ كاف ضامنا و في بحر، 

 

                                                           
 . 16/03/2018تاريخ الاطلاع يوم   iefpedia.comحسن الأمين،الدضاربة الشرعية وتطبيقاتها، متاحة على الرابط التالي  1
الواقـع ورىانـات  الإسـلاميفي الدـؤتمر الـدولي حـول الاقتصـاد  الإسلاميمسعود، بوقرين عبد الحليم، مداخلة بعنوان مشروعية الدضاربة في الاقتصاد  خثير 2

 . 2011فيفري  24و 23الدستقبل،  الدركز الجامعي، غرداية ، يومي 
 .4نفس الدرجع السابق، ص 3
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  المرابحةثانيا:   

تعتػػػػبر المرابحػػػة مف أىػػػػـ الأدوات الاستثماريػػػػة الإسلامية لما ليا مف ايجابيات عديدة      
 ومتعددة كسيولة استخداميا وقبوليا مف قبؿ الزبائف.

 :تعريف المرابحة -1
 نستيؿ تعريفيا بالتعريؼ المغوي ثـ الاصطلاحي:

وؿ ػػػػىي مشتقة مف كممة الربة، يقو  1ىي الزيادةو : ىي مصدر مف الربة  لغة - أ
بحو بضاعتو وأعطاه قد أر و  ،أربحتو عمى سمعتو أي أعطيتو ربحاو ور ػػػابف منظ

 .2أي الربة بينيما مالا مرابحة 

 ، بيع يا البيع برأس الماؿ وربة معموـ: تعرؼ اصطلاحا عمى أنَّ اصطلاحا -ب         
ؿ مع زيادة الربة،  يتبيف أف الفقياء متفقوف  اتريفىذه التعمف و بمثؿ الثمف الأوَّ

مضافا إليو كافة النفقات  ،أي ثمف الشراء مى أمريف ضرورة بياف كمفة السمعةع
التي صرفت عمى السمعة حتى تاريخ بيعيا، إضافة إلى ربة متفؽ عميو إلى كمفة 

 .3السمعة

العادية، أف يقوـ صاحب الماؿ بشراء سمعة مف أجؿ بيعيا وىي أقرب شيء لمتجارة 
  نقداً. وتقسيطاً أ وبسعر أعمى. سواء كاف ىذا البيع الأخير آجلا أ

و بشراء بضاعة أ الإسلاميأف يقوـ البنؾ و : المرابحة ىالاقتصادي الاصطلاح-ج    
ػػػؽ ػػػػمتفو ف ػػػػػمعػػية ػػػػش ربػػػع ىامػػػتجييزات لمعميؿ بطمب منو، ثـ يعيد بيعيا لو م

                                                           
 . 100، ص 1996الجزائر ،–ار النبأ ، بسكرة ،د الإسلاميةرة ، الدصارف جمال لعما 1

منشـــورة ،جامعـــة فرحـــات عبـــاس ســـطيف، الجزائـــر  دكتـــوراهدراســـة تطبيقيـــة مقارنـــة ، أطروحـــة  الإســـلاميةشـــوقي بورقبـــة،الكفاءة التشـــغيلية للمصـــارف  2
 . 18، ص2010-2011

 .100رة ، مرجع سبق ذكره ،ص جمال لعما 3
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تعرؼ أيضا أنيا أحد بيوع الأمانة القائمة عمى أمانة البائع في تحديد الثمف و . 1عميػػػو
 2الذي قامت عميو السمعة ويعرؼ صاحب السمعة المشتري بكـ اشتراىا. 

 : أنواع التمويل بالمرابحة -2      

 ينقسـ التمويؿ بالمرابحة في البنوؾ الإسلامية إلى قسميف رئيسييف ألا وىما:       

المشتري، فيقوـ و ىي التي تتكوف مف طرفيف ىما البائع و : المرابحة العادية -أ      
البائع بشراء السمعة دوف الحاجة إلى الاعتماد عمى وعد مسبؽ بشرائيا، ثـ يعرضيا بعد 

 . 3ربة متفؽ عميوو ذلؾ لمبيع مرابحة بثمف 

أف يتقدـ العميؿ إلى المصرؼ بطمب شراء سمعة و : ىالمرابحة المركبة-ب      
مف العميؿ ثـ يبيعيا إليو بثمف موصوفة، فيقوـ ىذا الأخير بشراء السمعة بمقتضى وعد 

 مؤجؿ مرابحة.

  المشاركةثالثا:   

المشاركة صيغة مف صيغ التمويؿ الإسلامية الجد منتشرة في البنوؾ الإسلامية لما ليا      
 ميزة المشاركة في الربة والخسارة بيف البنؾ والزبوف.

 :تعريفها -1      

 الاصطلاحي:نستيؿ تعريفيا بالتعريؼ المغوي ثـ         

 

                                                           
، الدلتقـى الـدولي الأول حـول الاقتصـاد  الإسـلاميةسليمان ناصر، عواطف لزسـن مداخلـة بعنـوان تمويـل الدؤسسـات الصـغيرة والدتوسـطة بالصـيغ الدصـرفية  1

 . 10،غرداية الجزائر، ص2011فيفري  24و 23الواقع ورىانات الدستقبل أيام  الإسلامي
 .31،ص  2007الة الأردن ، الأردن ،دراســة ح الإسلاميةـر أليــات التمويــل بالدشــاركة في الدصارف الياس عبد الله سليمان أبوالذيجــاء، تطويـــ 2
 . 15، بدون تاريخ نشر، ص الإسلاميعزالدين لزمد خوجة، عمليات التمويل  3
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  1.فيو حصة ما كاف لعدة أشخاصو ىو مشتؽ مف كممة مشترؾ لغة:  - أ
وىو ما وقع فيو اتفاؽ بمقتضى عقد معيف عمى القياـ بعمؿ أو : اصطلاحا - ب

نشاط وفؽ مقاصد الشرع، يشتركاف فيو بأعماليما أو بأمواليما أو بجاىيما، أو 
ا عمى ما أشترطاه و بالماؿ مف طرؼ و العمؿ مف طرؼ أخر، و ما ربحاه بينيم

ما خسراه حسب رأس الماؿ اف كاف مف الجانبيف أو بالماؿ مف جانب و مف العمؿ 
 .2مف جانب أخر

 الإجارةرابعا:   

تعتبر الإجارة مف أساليب التمويؿ الإسلامي الذي يحظى بأىمية كبرى، كونو يمكف      
 البنؾ وعملاؤه مف تحقيؽ منافع ومزايا مشتركة.

 :تعريفها -1
 نستيميا بالتعريؼ المغوي ثـ الاصطلاحي: 

 ليا معنياف :و : الإجارة لغة مشتقة مف الأجر ، وفعميا أجر لغة -أ     

 الأوؿ الكراء عمى العمؿ.*
 الثاني جبر العظـ الكسير. *   

ما جبر عظـ  ،الإجارة ما أعطيت مف أجر في عمؿو  جراأ يأجر، فالأجر مف أجر، وا 
 3الكسير فيقاؿ عنو أجرت يده. 

تعد صيغة الإيجار المنتيي بالتمميؾ إحدى صيغ التمويؿ المنتشرة  :اصطلاحا -ب         
عمما أف ىذه الصيغة ىي مف صيغ توظيؼ الأمواؿ التي لا  الإسلاميةفي البنوؾ 

                                                           
 .580م ،ص 1999بناني ، بيروت ،لخرون ، الدعجم الوسيط ، دار الكتاب الآزكي أحمد زكي بدوي و  1
 .40لياس عبد الله أبو الذيجاء، مرجع سبق ذكره ص ا 2
دمشــق، م ؛1979الحســين أحمــد، معجــم مقــاييس اللغــة ، تحقيــق عبــد الســلام لزمــد ىــارون، دار الفكــر للطباعــة والنشــر والتوزيــع عــام  أبــو ،ابــن فــارس 3
 .62،ص1ج
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تتضمف ىذه الصيغة عقد يكوف غالبا و لا الخسائر. و تستند إلى المشاركة في الأرباح 
يتضمف ىذا العقد قياـ و يتية لمبنؾ استرداد قيمة الأصؿ عمى ىامش ربة مناسب، 

يتضمف العقد و الزبوف المستأجر بالالتزاـ بسداد دفعات مالية في مواعيد محددة 
 اتفاؽ أطرافو عمى عدـ قابمية ىذا العقد للإلغاء قبؿ انتياء مدتو.

  مالاَـمَ خاماا:   

منعت الشريعة الإسلامية في البيوع والمعاملات بشكؿ عاـ أف يتـ بيع سمعة مقابؿ      
سمعة أخرى في حاؿ تأخير إحداىما عند التسميـ في مجمس العقد، إلا أنو جاءت بعض 

 البيوع التي شذت عف القاعدة العامة ولعمى أبرزىا بيع السمـ.

 :تعريفه -1
 الاصطلاحي:نستيمو أولا بالتعريؼ المغوي ثـ  

 : لغة - أ
. 1، وقد شاع مصطمة السمـ عند أىؿ الحجازبالسمؼو مصدر لأسمـ ويعرؼ ىو 

 ومعناه استعجاؿ رأس الماؿ وتقديمو والسمؼ يستعمؿ عمى وجييف:
الذي لا منفعة فيو لممقرض سوى الثواب مف الله سبحانو ما عمى القرض ػػػػأحدى -

 كما ىو.وتعالى وىو القرض الحسف، وعمى المقترض رده 
أو أف يعطي رأس الماؿ السمـ في سمعة معمومة لأجؿ معموـ، بزادة في السعر  -

 الموجود عند السمؼ وفي ىذا منفعة لممسمؼ، وىذا الوجو الذي يقاؿ لو سمـ.
 اصطلاحا : - ب
وىي الصورة العكسية لمبيع الآجؿ، ففييا يتـ دفع الماؿ مقابؿ سمعة آجمة. عمى أف       

تقدـ فيو رأس الماؿ  عأي أنو بي فا يرفع الخلاؼ.ػػػة وصػػددة وموصوفػػػػػة محػػػتكوف السمع
                                                           

يـــــع الســـــلم في يـــــوء تطبيـــــق الدعاصـــــر متـــــاح علـــــى الـــــرابط التـــــالي عبـــــد الحلـــــيم عمـــــر، بحـــــث تحليلـــــي بعنـــــوان الإطـــــار الشـــــرعي والاقتصـــــادي والمحاســـــبي لب1
http/iefpedia.com/arab  05/06/2018تاريخ الإطلاع يوم. 
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في تطبيؽ بيع  الإسلاميةىناؾ بدائؿ كثيرة تستخدميا البنوؾ و  1ويتأخر المثمف للأجؿ
 :السمـ ومف ذلؾ

  .استخداـ بيع السمـ في بيع المنتجات التي تتعامؿ بيا ىذه البنوؾ 
  الحصوؿ عمى المواد والسمع التي تتعمؽ استخداـ أسموب بيع السمـ في

 بالأعماؿ التجارية ليده البنوؾ.
  استخػػػػداـ أسموب بيػػػع السػػػػمػػػػـ في تمويػػػػػػػؿ المنظػػػمػػػػات الصناعيػػػػة والتجاريػػػػة

 وغيرىا.
  استخداـ أسموب بيع السمـ في بيع العقارات خاصة بيع العقارات المحددة

 ويتـ تسميـ ىذه العقارات بعد إنشائيا.خاصة قبؿ إنشائيا 
  الإالاميةالقرض الحان في البنوك ااداا:   

وىو يعتبر مف أحد أبواب التكافؿ الاجتماعي التي أقرتيا الشريعة الإسلامية، بغية      
 الوصوؿ إلى الثواب مف الله عز وجؿ.

 : تعريفه -1
 نستيمو بالتعريؼ المغوي ثـ الاصطلاحي:

ض : ما قرضت الشيء أقرضو بالكسر قرضا : قطعتو، والقر : القطع، لغة - أ
، أي طمبت منو القرض فأقرضني. تعطيو مف الماؿ لتقضاه واستقرضت مف فلاف

: ما سمفت مف إحساف والقرض أيضا، ػػػػو القرضذت منػػػ: أي أخػػػػت منوواقترض
 .2عمى التشبيوو ىو اءة ػػػف إسػػػمو 

 

 

                                                           
 الدرجع السابق.  1
 .840م  ،ص 1993سنة  3الفيروز أبادي، لرد الدين بن أحمد: القاموس المحيط بيروت ،ط 2
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ػػػدة ػػمػػػػف الفائ خاؿ  و ، وى1ػػػو يػػػػػػػػرد بدلػ: ىو تمميؾ شيء أف لاحاـــاصط - ب
 2ترض.ػػػع المقػػػنفو ة منو ىػػػالغايو رض ػػػالغو 

 وضوابط منع الأزمات  الإالاميالمطمب الثاني :الاقتصاد 

سنحاوؿ أف نتطرؽ لأىـ الأسباب الرئيسية المتسببة في حدوث الأزمات المالية ورأي      
 الاقتصاد الإسلامي فييا:

 الرهن العقاريأوَّلا : 
فيبيع  ،مموؿو ري ػػػمشتو قار ػػػػؾ لمعػػػأطراؼ مال 3وصورتو أف يتـ التعاقد ما بيف    

٪  15ىذا الأخير أف يدفع جزء مف الثمف  ىلعقار لممشتري أصؿ العقار، وعممالؾ ا
مثلا ويدفع الباقي المموؿ عادة يكوف البنؾ عمى احتساب ذلؾ المبمغ كقرض بمعدؿ 
 فائدة عادة ما تبدأ بسيطة، مقابؿ رىف ذلؾ العقار حتى يفي المشتري بالمبمغ الكامؿ. 

   ذا النوع مف ىو يعتبر بيع الرىف العقاري السبب الرئيسي في حدوث الأزمة المالية و 
في ذلؾ جاء القرار و تفصيلا، و جممة  الإسلاميالتعاملات يدحضيا النظاـ المالي 

 1999في دورتو المنعقدة في مارس  52/1/6الدولي رقـ  الإسلاميلممجمع الفقو 
يجب أف يوفر بالطرؽ و الذي جاء كالتالي" إف السكف مف الحاجات الأساسية للإنساف 

ف الطرؽ التي تسمكيا البنوؾ العقارية  الإسكانية ىي طرؽ و المشروعة الحلاؿ،  ا 
شراء مؤسسة  الإسلامييقترح النظاـ المالي و محرمة لما ليا مف تعامؿ في الربا"، 

ة ػػػػة التأجيريػػػػػعو في صورة المشاركػػػػار ثـ بيػػػػشراء العق وبيعو مرابحة، أو التمويؿ العقار 
لمالية في شراء العقار، ثـ تؤجر المؤسسة المالية المؤسسة او أف يشترؾ العميؿ  وىو 

                                                           
 . 153، ص2م، فصل القرض ج1997عاني ألفاظ الدنهاج، دار الدعرفة بيروت، طالشربيني،لزمد بن الخطيب : مغني المحتاج إلى معرفة م 1
 .29،ص1،1996، القاىرة ط الإسلامي، الدعهد العالدي للفكر  الإسلاميةالجندي، لزمد الشحات، القرض كأداة للتمويل في الشريعة  2



 الاقتصاد الاسلامي و يوابط منع الأزمات الداليةصل الثالث : الف

115 
 

في نفس الوقت تبيع لو كؿ سنة جزء مف حصتيا حتى ينتيي العقد و حصتيا لمعميؿ 
 .1بتمميؾ العقار لمعميؿ

ة عف طريقة التعامؿ بالقرض العقاري عمى أنيا لا تتعامؿ بالربا ػػػالطريق ىذهؼ ػػػوتختم 
 المتعددة.لا تولد سمسمة مف الديوف و 

 ريقثانيا: التو 
شركات التمويؿ العقاري ببيع ديوف القروض المجتمعة و قياـ البنوؾ  وى التوريؽ         

ىذا البيع يكوف بمقابؿ معجؿ و لدييا إلى شركات متخصصة تدعى بالشركات التوريؽ، 
ا ثـ تقوـ شركات التوريؽ بإصدار سندات بقيمة ىذه الديوف لطرحي ،أقؿ مف قيمة الديف
يقوـ ببيعيا في السوؽ  ويحصؿ أصحاب السندات عمى فوائد ثابتة أو للاكتتاب العاـ، 

 ما يعتبر غير جائز شرعا للأسباب التالية: وىو الثانوي 
 بر في حد ػػػػو الذي يعتػػػػقيمتؿ مف ػػػػؽ بأقػػػػة التوريػػػف لشركػػػػع الديػػػػبي وؽ ىػػػػأف التوري    
 .ربا  ذاتو
   ربا أيضا عدّ ما ي دة ثابتة وىوتضر فائالسندات. 
  ما  وىو عبارة عف بيع الديف بالديف  وىو التعامؿ في البورصة بإعادة بيع السندات
 2003في ػػػد في جانػػػػالمنعق الإسلاميو ػػػػع الفقػػػػو مجمػػػقد حرمو  ،شرعا  منيي عنو وى

بيعيا لاشتماليا عمى  وتداولا أ وما يمي "لا يجوز التعامؿ بالسندات الربوية إصدارا أ
لديوف بحيث تكوف قابمة لمتداوؿ في سوؽ  تصكيؾتوريؽ لا يجوز و ة، ػػػد الربويػػالفوائ

ثانوية، لأنو في معنى حسـ الأوراؽ التجارية الذي يشتمؿ عمى بيع الديف لغير الديف 
 .2عمى وجو يشتمؿ الربا "

                                                           

للمـؤتمر الثالـث لمجمـع فقهـاء الشـريعة بأمريكـا .لزمد عبد الحليم عمر ، مداخلة بعنوان اطلالة شرعية على مؤسسات الدالية الاسلامية العالدية في أمريكا 1 
 .2005الشمالية عام 

الواقــع ورىانــات  الإســلاميؤتمر الــدولي حــول الاقتصــاد للازمــــة الداليــــة العالديــــة مداخلــــة مقدمــة للمــ الإســلاميعــلاوي لزمــد لحســن التحليـــــل الاقتصــادي  2
 . 4، ص 2011فيفري  24و 23الدستقبل  الدنعقد بالدركز الجامعي غرداية، يومي 
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  الربوية الفائدةثالثا: 
قد نص القرآف الكريـ و الاجتماعية و فالربا في الإسلاـ مف أشد الجرائـ الاقتصادية    

تعالى "الذيف يأكموف الربا لا يقوموف إلا كما يقوـ الذي و فيقوؿ تبارؾ  ،بتحريميا قطعا
ع ػػػلبيأحؿ الله او ا ػػػؿ الربػػػػع مثػػػما البيػػػس، ذلؾ بأنيـ قالوا إنػػػػاف مف المػػػو الشيطػػػػيتخبط

أمره إلى الله، ومف عاد و موعظة مف ربو فانتيى فمو ما سمؼ  جاؤهحرـ الربا ، فمف و 
الله لا يحب و يربي الصدقات و دوف، يمحؽ الله الربا ػػػػاب النار ىـ فييا خالػػػفأولئؾ أصح

 .(سورة البقرة / 276و  275.)كؿ كفار أثيـ "
السندات وكؿ مف تعامؿ بالربا خسر وىا نحف نرى أف البنوؾ وشركات التأميف وحممة  

 أصؿ مالو.

 المالية المشتقاترابعا :
  ازدادت المشتقات المالية ىشاشة بالتوسع في تجارة المشتقات التي لا تتعمؽ بالتجار    

مكيا أي ىمية لا يمتالية حاضرة لكنيا تشتؽ مف أصوؿ و دخوؿ أصوؿ مو في الأسعار 
حرمت الشريعة و الشراء في المستقبؿ، و تنطوي عمى وعود بالبيع الطرفيف وقت العقد، و 

بقراره رقـ  الإسلاميقد أكد مجمع الفقو و نظاـ المشتقات المالية الوىمية  الإسلامية
عدـ انطباؽ وصؼ العقد  1992في دورتو السابعة بشير ماي مف سنة  7/1/65

ما لا  ومـ الحقيقييف وىالتسو الشرعي عمى المشتقات المالية لانعداـ شرطي التسميـ 
 1 .يوجد العقد أصلا

 المضاربةخاماا: 
عمميات بيع وشراء متعاكسة صورية، لا يقصد بيا  مميَّة مفالمضاربة ع تعد   

المصطنعة، والأرباح  وة أالتقابض بؿ يقصد بيا الانتفاع مف فروؽ الأسعار الطبيعيَّ 
ة، إذا صدؽ التنبؤ بتغيرات الأسعار في الأجؿ القصير سواء اعتمد ىذا التنبؤ الرأسماليَّ 

                                                           
حــول ، بحــث مقـدم إلى الدــؤتمر الثالـث عشــر الإسـلاميرمضـان لزمــد أحمـد الــروبي، الأزمـة الداليــة العالديـة حقائقهــا وسـبل الخــروج منهـا مــع رؤيـة الاقتصــاد  1

 .36، ص 2009الجوانب القانونية والاقتصادية للأزمة الدالية العالدية، كلية الحقوق، جامعة الدنصورة، مصر، 
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وىذا المعنى . 1عمى الإشاعات والحظ والمصادفة وعمى المعمومات والخبرة والدراسة، أ
ة بالمعنى بالمشروعة تختمؼ عف معنى المضار  الإسلاميةيجعؿ المضاربة في صورتيا 

المشتقات: )العقود الآجمة، عقود الخيارات، عقود  مف خلاؿ عقودوالتي تتـ  ،التقميدي
بشكؿ مف المضاربات  الإسلامي، وبذلؾ يمكف توضية موقؼ الاقتصاد المستقبميات(

 :أكثر دقة في كؿ نوع مف أنواع عقود المشتقات كما يمي
 العقود الآجمة ااداا : 

يات التحوط إف العقود الآجمة ىي عبارة عف بيع شيء مؤجؿ بثمف مؤجؿ، إما لغا   
غير أف عقود المستقبميات العقود المستقبمة مشابية لمعقود الآجمة و لغرض المضاربة.  وأ

ىي عقود نمطية ومنظمة ويتـ تداوليا في سوؽ منظمة، وفي ظؿ وضع مؤسسي 
، وبذلؾ 2خاص، ويمكف تسييميا، وبيذا تكتسب جميع خصائص الأصوؿ المالية السائمة

بيع شيء مؤجؿ بثمف  غير جائزة شرعا لأنيا تنطوي عمىحكـ. وىي النفس يكوف ليما 
في دورتو السابعة إلى  الإسلاميوقد أشار مجمس المجمع الفقيي لرابطة العالـ  مؤجؿ،

ر بناء عميو  والجوانب السمبية لمسوؽ المالي، الجوانب الإيجابية التعامؿ  تحريـوق رَّ
دفع الثمف و لذمة في موعد أجؿ "أف يكوف العقد عمى تسميـ سمعة موصوفة في ا :الآجؿ

كف ػػػالتسمـ الفعمييف بؿ يمو رط أف ينتيي التسميـ ػػػف العقد بشػػػعند التسميـ دوف أف يتضم
ىذا العقد غير جائز و ىذا النوع الأكثر شيوعا في أسواؽ السمع و س ػػػػد معاكػػػػو بعقػػػػتصفيت

  3شرعا". 
 
 

                                                           
ص  ،2002،جـــدة ،جامعـــة الدلـــك عبـــد العزيـــز، الإســـلاميمركـــز أبحـــاث الاقتصـــاد  ،الدضـــاربة علـــى الأســـعار بـــين الدؤيـــدين والدعاريـــين ،الدصـــري رفيـــق 1

212-213. 
 ،2002 ،جـدة ،جامعة الدلك عبد العزيز،الإسلاميمركز أبحاث الاقتصاد  ،الإسلاميةمستقبليات مقتًحة متوافقة مع الشريعة  ،الرحيمعبد  الساعاتي 2
 .153ص

 .2ص  ،للأزمة الدالية العالدية ، مرجع سبق ذكره الإسلاميالتحليل الاقتصادي  ،علاوي لزمد لحسن 3
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 عقود الخيار اابعا:     
عقد الخيار المتداوؿ في عف  الإسلاميالخيار الشرعي المعروؼ في الفقو  يختمؼ   

الخيار الشرعي ليس لو وجود مستقؿ دوف  عمى اعتبار أفَّ (، optionة )الأسواؽ الماليَّ 
جزء مف عقد البيع، وأحكامو الشرعية مرتبطة بعقد البيع. أما الخيار  وعقد البيع، في

حؽ معنوي والتزاـ  وقداف وصيغة ومحؿ العقد، وىععقد مستقؿ ناجز فيو  المالي فيو
واضحا في  الإسلاميوقد كاف رأي مجمع الفقو . 1أعياف وسندات أ ووليس محمو أسيـ أ

جاء في القرار ما يمي" إف عقود الاختيارات و  تحريـ عقود الخيارات في دورتو السابعة.
طوي أي عقد مف العقود كما ترى اليوـ في الأسواؽ العالمية ىي عقود مستحدثة لا تن

لا حقا ماليا يجوز الاعتياض عنو، فانو و لا منفعة و بما أف المعقود ليس مالا و الشرعية، 
 2عقد غير جائز شرعا."

 البيع عمى الهامش والموقف من البيع عمى المكشوف أثامنا:      
مكيا عف طريؽ يتـ البيع عمى المكشوؼ مف خلاؿ قياـ شخص ببيع أشياء لا يم      

البنوؾ مقابؿ الالتزاـ بإعادة شراءىا  وسواء كانوا مف السماسرة أاقتراضيا مف آخريف 
البنؾ في وقت محدد، والالتزاـ برىف المبمغ الذي باع فيو ما  ووتسميميا إلى السمسار أ
ذلؾ أف  ،محرـ ووى. 3البنؾ حتى يسدد الشخص القرض وأقترضو إلى السمسار أ

نما لي ار دوف نية ػػػػالأسع دؼ المقامرة )الاستفادة مف فروؽالعممية ليست بنية البيع وا 
ولا  ،كما أنيا عممية تنطوي عمى بيع لشيء لا يممكو البائع ،المبيع( وف أػػػقبض الثم

سمعة  وورقة مالية أ ويتحقؽ فييا التقابض، ولا فرؽ في ذلؾ أف يكوف محؿ البيع عممة أ
في دورتو السابعة أيضا"  الإسلاميا أكد عميو مجمس المجمع الفقيي لرابطة العالـ م ووى

نما يتمقى وعدا مف السمسار بإقراضو السيـ في و بأنو لا يجوز بيو سيـ لا يممكو بائع  ا 

                                                           
 .12ص ،في جامعة أم القرى   ،الإسلامي, الدؤتمر الثالث العالدي للاقتصاد إسلاميةسوق مالية  نحو ،حطاب كمال  1
 . 7للأزمة الدالية العالدية ، مرجع سبق ذكره ،ص  الإسلاميعلاوي لزمد لحسن ، التحليل الاقتصادي  2
 .12ص، م2002عمان،  ،الطبعة الثانية ،دار الوياح للنشر والتوزيع ،حكم الشرع  في البورصة عمان ،فتحي وغزال زياد سليم 3
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ض الثمف اقبإويقوى المنع إذ اشترط ـ لأنو مف بيع ما لا يممكو البائع موعد التسمي
أما آلية البيع  .1عو بفائدة لمحصوؿ عمى مقابؿ إقراض" لمسمسار لينتفع بو بإيدا

باليامش فتتـ بموجبو عممية الشراء مف شركة الوساطة بموجب اتفاؽ يدفع المشتري جزء 
عدـ الجواز  وباليامش ىبيع حكـ ال، و 2نقدا والباقي يعتبر بمثابة قرض يدفع عنو فوائد

 :3وذلؾ للأسباب التالية

مف غيره؛ وذلؾ لتضمنو و الذي يحصؿ عميو المشتري مف السمسار أيحرـ القرض  -1      
 شرط رد القرض بأكثر منو.

المقرض وكاف القرض بدوف فائدة، يكوف ىناؾ سبب آخر في  وإذا كاف السمسار ى -2
 الجمع بيف عقد تبرع وعقد معاوضة وذلؾ محرـ شرعا. والتحريـ، وى

      3-  ،  القرض بربا، وعقد معاوضة. ووىاشتماؿ الشراء باليامش عمى عقد محرـ

نلاحظ مما سبؽ بأف جميع المسببات الرئيسية للأزمة المالية العالمية يدحضيا النظاـ 
كانت مبادئو مطبقة في المؤسسات المالية العالمية لما كانت الأزمة  و، ولالإسلاميالمالي 

 دليؿ عمى ذلؾ.محدودية تأثرىا بالأزمة  أكبر و  الإسلاميةلعؿ البنوؾ و بيذا الرواج 

 

 

 

 
                                                           

 .2ص ،مرجع سبق ذكره  ،للأزمة الدالية العالدية الإسلاميالتحليل الاقتصادي  ، علاوي لزمد لحسن 1
  .50ص  ،1225 ،الدكتب العربي الحديث،  لبورصاتا،عبد الغفار حنفي 2
جامعــة الدلــك عبــد  ،الإســلاميمركــز أبحــاث الاقتصــاد  ، الإســلاميةعمليــات الســوق الداليــة وعوامــل اســتقرارىا في الســوق الداليــة ،عبــد الرحيم, ،الســاعاتي 3

 .22ص ،2002،جدة, ،العزيز
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 المبحث الثالث: آليات عمل البنوك والأاواق المالية في الاقتصاد الإالامي

الحدث الأبرز عمى صعيد الساحة المصرفية العربية  الإسلاميةتعد ظاىرة البنوؾ      
 ،ـ2008خاصة بعد الأزمة المالية العالمية لسنة و  ةالأخير  الآونةفي ، بؿ والدولية الإسلاميةو 

 فتطمب دراسة آليات عمؿ بنوكيا وأسواقيا المالية.

    الإالاميةالبنوك  : ماهيةالمطمب الأول

مما توجب  2008خاصة بعد أزمة و بقوة إلى الساحة العالمية  الإسلاميةرجعت البنوؾ      
 عمينا دراستيا بالتفصيؿ.

 :الإالاميةتعريف البنوك  -1
 ىناؾ عدة تعريفات لمبنوؾ الإسلامية نذكر منيا:   
المدخرات مف و ة مصرفية ىدفيا تجميع الأمواؿ ػػمؤسس الإسلاميؾ ػػػػالبن: التعريف الأول  

ثـ العمؿ عمى توظيفيا في مجالات النشاط الاقتصادي  ،كؿ مف لا يرغب في التعامؿ بالربا
 الإسلاميةنوعة لمعملاء بما يتفؽ مع الشريعة كذلؾ توفير الخدمات المصرفية المتو  ،المختمفة

 1الاجتماعية في المجتمع.و يحقؽ دعـ أىداؼ التنمية الاقتصادية و 
ماؿ يبحث و  إسلاميكياف ووعاء يمتزج فيو فكر استثماري اقتصادي  : ىوالتعريف الثاني

ادئو تنقؿ مبو  الإسلامي،عف ربة حلاؿ لتخرج منو قنوات تؤسس الأسس الجوىرية للاقتصاد 
يجذب الرأسماؿ الذي يمكف و مف التصور إلى الواقع المحسوس فيو مف النظرية إلى التطبيؽ 

 2 .أف يكوف عاطلا

قبوليا ثـ إقراضيا و مؤسسة مالية تقوـ بجمع الودائع  وإف المصرؼ ى :التعريف الثالث 
مداد المشاريع بمصادر الأمواؿو قصد توظيؼ الماؿ  فيو منظور الإسلامي أما مف ال .3ا 

                                                           
 . 173ص  ،1996لدار الجامعية الإسكندرية، عبد الدنعم لزمد مبارك ، لزمد يونس، اقتصاديات النقود والصيرفة والتجارة الدولية ، ا 1
 . 164ص القاىرة، ،1980، أكتوبر 24لم الدعاصر، عدد ، لرلة الدسالإسلاميوأثرىا في تطوير الاقتصاد  الإسلاميةالبنوك  ،أحمد النجار 2
 . 130، ص 2001، 16ل الدصرفي وحكمو الشرعي بحث في الفقو والقانون لرلة العلوم الإنسانية، العدد ــــلزمد باوني، العم 3
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المؤسسة التي تقوـ بجذب رأس الماؿ الذي يكوف عاطلا لمنة صاحبو ربحا حلالا عف 
طريؽ أعماؿ التنمية الاقتصادية التي تعود بالفائدة الحقيقية عمى جميع المساىميف باعتباره 

 وسيط بيف صاحب الماؿ والمستثمر ليحصؿ كؿ عمى حقو في نماء ىذا الماؿ.

إسلاميا إلا إذا كانت أعمالو كميا ممتزمة بأحكاـ وعميو فإف المصرؼ لا يكوف 
 .1الشريعة الإسلامية قولا وفعلا وتطبيقا

 الإسلاميز الأساسية التي يقوـ عمييا العمؿ المصرفي ػػػةً لما تقدّـ فإف الركائػػػػونتيج
 2تتمثؿ فيما يمي:

 اؿ وتوظيفو لا بد أف يكوف حلالاأف مصدر الم. 
  يكوف بعيدا عف شبية الرباالماؿ لا بد أف أف توظيؼ. 
 و ػػػػػػػف عمى إدارتػػػوالقائمي اؿػػػػف أرباب المػػػـ بيػػػػر يتػػػالمخاطو د ػػػػػع العوائػػػػأف توزي

 .وتوظيفو
  لرقابة في عمؿ المصارؼ الإسلاميةاو أف الرقابة الشرعية ىي أساس المراجعة. 
 فريضة الزكاةؿ القادريف عف طريؽ في أموا معموما اقأف لممحتاجيف ح. 
  الإسلاميةوالتوجيات  الإسلاميةالتمسؾ بقاعدة الحلاؿ والحراـ في الشريعة 

 .الأخرى
  بإحياء فريضة الزكاة وتنظيـ وظيفتيا كأساس لمتكافؿ  الإسلامييقوـ المصرؼ

  .الاجتماعي
  لمرابحة بدلا مف الفائدة الربوية.او عمى المشاركة  الإسلامييعتمد المصرؼ 
  الاستثمارات بمختمؼ أشكاليا ىي المصدر الأساسي لإيرادات المصرؼ

  الإسلامي.

                                                           
 . 64، ص ، مصر1998، منشأة الدعارف ،الإسلاميعطية، لزاسبة الشركات والدصارف في النظام  لزمد كمال 1
 . 48ص  ،لعمارة، مرجع سبق ذكرهجمال  .2
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  عمى الأخص و جذب الودائع بأنواعيا المختمفة و يقوـ المصرؼ بتجميع
التجمعات و العمؿ عمى استخداميا ما أمكف فيما يخدـ المناطؽ و  ،الادخارية
 1المحمية.

وف والتي كانت قد الإسلاميإف الدراسات والنماذج المختمفة التي أظيرىا الاقتصاديوف      
تحولت إلي واقع بظيور أوؿ بنؾ  ،بدأت في الأربعينات والخمسينات مف القرف الماضي

المبني و  1963بنؾ ميت غمر بمصر في عاـ  وعمى يد الدكتور أحمد نجار وى إسلامي
 .2الإسلامية  توافؽ مع مبادئ الشريعةعمى نظاـ الادخار الذي ي

 :الإالاميةالعوامل التي ااعدت عمى انتشار البنوك  -2       
تنتشر بصورة  الإسلاميةىناؾ مجموعة مف العوامؿ والمزايا التي جعمت البنوؾ   

 :3سريعة في أنحاء العالـ حيث أنيا امتازت بالآتي

  المالية وقد أثبتت الأزمة الآسيوية ذات كفاءة عالية تمكنيا مف إدارة الأزمات
بيعة عمؿ المصارؼ ، وىذا راجع لطؼ الإسلامية أقؿ تأثراً بالصدماتأف المصار 
مف حيث م شاركتيا لممخاطر مع العملاء وعدـ تحمميا لوحدىا مخاطر  الإسلامية

ما يجعميا أقؿ ع رضة لممخاطر   والأعماؿ المصرفية )أي تقاسـ المخاطر( وى
 .الأزمات الاقتصادية والماليةعف  الناجمة

  الإسلاميةبأف ليا القدرة عمى تطوير الأدوات والآليات والمنتجات المصرفية 
 الإسلاميةمما أدى إلى انتشارىا بسرعة، وتشير التجربة إلى أف صيغ التمويؿ 

ناسبة تتميز بمرونة كبيرة مما يجعؿ مف الممكف تطويرىا وابتكار صيغ أخرى م
 .حالات التمويؿلكؿ حالة مف 

                                                           
 .65مرجع سبق ذكره ،ص ،لزمد كمال عطية 1

2 Hamid algabid , les banques islamiques , economica, paris ,1990, p 83. 
رزاق خليـــــــل، عـــــــادل عاشـــــــور، دور الدصـــــــارف الاســـــــلامية في دعـــــــم و تطـــــــوير أســـــــواق رأس الدـــــــال العربيـــــــة متـــــــاح علـــــــى الـــــــرابط التـــــــالي عبـــــــد الـــــــ 3
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  أكثر مقدرة ومرونة في إدارة المخاطر المصرفية وذلؾ لأف منيجية العمؿ
المخاطر( وليس تبنى عمى أساس المشاركة )أي اقتساـ  الإسلاميالمصرفي 

 .الإقراض والاقتراض

  كبيرة في جميع أنحاء العالـ وارتفاع عدد المسمميف إلى  إسلاميةوجود جاليات
 .مسمـ أي خمس سكاف العالـمميار   1.3أكثر مف 

  سواء كاف ذلؾ عمى م ستوى  الإسلاميةزيادة حجـ الفوائض المالية في الدوؿ
 الأفراد أـ عمى م ستوى المؤسسات والحكومات.

 الإالاميةفمافة عمل المصارف  -3       

 :1أىميا العديد مف القواعدالإسلامية عمى تقوـ فمسفة عمؿ المصارؼ            

  إعطاءً  والتعامؿ بالفائدة )الربا( أخذاً أمنع. 

 .الالتزاـ بمبدأ تطبيؽ الشريعة الإسلامية 

 .الحد مف ظاىرة التضخـ و الآثار السمبية ليا 

 .ربط التنمية الاقتصادية بالتنمية الاجتماعية 

 .العمؿ عمى تنمية الماؿ و عدـ اكتنازه 

  ماعيةالاقتصادية والاجتتوجيو المدخرات إلى المجالات التي تخدـ التنمية. 

يقوـ عمى عدـ التعامؿ بالفائدة  الإسلاميبناءً عمى ذلؾ فإف أساس عمؿ المصرؼ 
ب ا إ ف  ا ب ق ي  م ف  الر  واْ م  ذ ر  ن واْ اتَّق واْ المّو  و  يف  آم  عطاءً، لقولو تعالى  }ي ا أ يُّي ا الَّذ  )الربا( أخذاً وا 

رْب  م ف  المّو  و ر س ول و  و ا  ف ت بْ  ْـ ت فْع م واْ ف أْذ ن واْ ب ح  ن يف  ف إ ف لَّ ْـ لا  ك نت ـ مُّؤْم  ؤ وس  أ مْو ال ك  ْـ ر  ت ْـ ف م ك 
كما يمتزـ في نواحي نشاطو ومعاملاتو المختمفة  (279 /278)البقرةت ظْم م وف  و لا  ت ظْم م وف  { 

                                                           
 28وير النشـاط الدصـرفي، في لرلـة كليـة بغـداد للعلـوم الاقتصـادية للجامعـة، العـدد في تطـ الإسـلاميةىنـدرين حسـن حسـين، مقـال بعنـوان دور الدصـارف  1
  .99،ص  2011سنة بغداد، ،



 الاقتصاد الاسلامي و يوابط منع الأزمات الداليةصل الثالث : الف

124 
 

تمويؿ أي أنشطة مخالفة  و، وبالتالي يمتزـ بعدـ الاستثمار أالإسلاميةبقواعد الشريعة 
 لمشريعة، 

 :ميةالإالاالخدمات المصرفية  -4       
كافة الخدمات المصرفية التي يقدميا البنؾ التقميدي فيما يقدـ المصرؼ الإسلامي            

والتي تستخدـ  ،الإسلاميةعدا الخدمات المصرفية التي تتعارض مع أحكاـ الشريعة 
 : 1ومف ىذه الخدمات ما يمي أسعار الفائدة في تنفيذ تمؾ الخدمات.

  وتحصيؿ الأوراؽ التجارية  وتقاصيا الشيكاتتأدية و فتة الحسابات الجارية 
  الخارجو تحويؿ الأمواؿ في الداخؿ. 
  غير ذلؾ مف و بيع الشيكات السياحية و شراء و فتة الإعتمادات المستندية

 .الخدمات
 ـ ػػػتقديو رؼ ػػع المصػف مػػػميػػػاب المتعامػػػة لحسػػات اللازمػػداد الدراسػػػػػػػإع

 .الإستشارات المختمفة وات ػػػمومػػػػالمع
  إصدار خطابات الضماف المصرفية كنوع مف التسييلات المصرفية. 
  وما في حكميا  الاستثمارشيادات و بيع الأسيـ و القياـ بدور الوكيؿ في شراء

 .مف أوراؽ مالية صادرة عمى غير أساس الربا
  صدار الشيكات و بيع العملات الأجنبية عمى أساس السعر الحاضر و شراء ا 

 .بيذه العملات
 مراحؿ التأسيس وزيادة رأس الماؿ تمقي اكتتابات الشركات في.  
  دارة الممتمكات القابمة للإدارةتأجير الصناديؽ الحديدية  .وا 
 صرفية وفؽ ضوابط شرعية خاصة بذلؾالتعامؿ بالبطاقات الم. 

                                                           
 .4خليل عبد الرزاق، عادل عاشور، مرجع سبق ذكره ص  1
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  الاجتماعيةتقدـ مف الخدمات  الإسلاميةبالإضافة إلى ذلؾ فإف المصارؼ 
لممواطنيف ما يقوي روابطيـ وتجمعاتيـ كتقديميا قروض حسنة لأغراض 

تقديـ تمويؿ بأسعار مخففة بسبب  ولاعتبارات اجتماعية أ وإنتاجية أ
 الاعتبارات السابقة.

 :الإالاميةمعوقات عمل المصارف -5   
في ربوع العالـ  الإسلاميةعمى الرغـ مف النجاح الباىر الذي حققتو البنوؾ            

إلا أنيا تواجييا تحديات كبيرة يمكف أف نبرزىا في النقاط الرئيسية  ،الغربيو العربي 
 التالية: 
 :تعدد الآراء الفقهية  - أ

وؾ ػػػػة المصرفيػػػػة الواحػػػػدة بيػػػف البػػػػنػػػػييػػػػة في العاممػػػػػػددت الآراء الفقػػػػتعػ           
يف، التي وصمت المسمموف يشتكوف مف اختلاؼ فتاوى المفتيأصبة و  الإسلامية

ىػػػػػػذا أدى إلػى إحػػػداث بمبمػػػػة فكريػػػة لػػػدى و التناقػػػػػض إلى حد التضػارب و 
 1الزبائف عمى حد سواء. و المسئوليػػػف 

 :ندرة الكوادر البشرية  - ب
مػػف الصعػػػػػػػب جدا أف تجػػػػػػد عمػػػػالا يجمعػػػػوف بػػػيػػف الخبػػػػرة المصرفػػػيػػػػة      

ىـ عماؿ  الإسلاميةالمعرفة الشرعية، بالإضافة إلى أف معظـ تشكيمة البنوؾ و 
 لمبنوؾ التقميدية في الأساس.

 
 
 

                                                           
 .64، ص 2008،عالم الحديث للكتب، عمان ، 1،ط الإسلاميةأحمد سليمان حصاونة ،الدصارف  1
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  :هيكل ضريبي غير واقعي-ج          

 ػػؿ خاػص إلى مشاكػػػؿ في الييكػػػػؿ ػػػبشكػ الإسلاميةارؼ ػػػػو المصػػػػتواج      
لاسيما في مجالي المشاركة و السياسػػػة المالية التي تعمؿ فييا، و  الضريبي

المربحة سوؼ يتجنبوف و ذلؾ لأف أصحاب المشاريع المنتجة و المضاربة، و 
 لأنيـ لا يستطيعوف إخفاء الأرباح الحقيقية. الإسلاميةالمصارؼ 

 :ضعف الشبكة الحالية و عدم الانتشار -د          

المالية إلى وجود شبكة منتشرة انتشارا جغرافيا و تحتاج الأعماؿ المصرفية       
حتى تستطيع في أماكف و فعالية، و واسعا، حتى تستطيع أف تؤدي عمميا بكفاءة 

 .إسلاميةأماكف التي يرغب الحصوؿ فييا عف خدمة و تواجده أ

 :خر المدينين الموارين عن الادادتأ-ه          

، ذلؾ الإسلاميةمسألة تأخر المديف الموسر أصبحت معضمة لدى البنوؾ        
أماـ و قد حرمػػػت الزيػػػػادة المشروطػػػة عمى الرأسمػػػاؿ،  الإسلاميةلأفَّ الشريعػػػػػػة 

ىذا الواقع يجد المديف الموسر الفرصة المواتية فيستغميا لتأكده بأف البنؾ 
 1لا تضيؼ فوائد عمى مديونية عملائيا المتأخريف عف السداد. الإسلامي

 : الإالاميةالتحديات الراهنة التي تواجه المصارف  -6   

في الوقت الراىف جممة مف التحديات التي  الإسلاميةة تواجو الصناعة المصرفيَّ     
 :2تساعد عمى دعـ أسواؽ رأس الماؿ العربية إذا ما تـ تذليميا أىميا

  تطبيؽ اتفاقية التجارة الدولية ة خاصة بعد عولمة الخدمات المصرفيَّ تحرير و
 .وتحرير الخدمات

                                                           
 .82-81، ص 2004، منشورات الحلبي الحقوقية ،بيروت ،1،ط الإسلاميةريمون يوسف فرحان ،الدصارف  1
 . 11مرجع سبق ذكره ،ص عادل عاشور ،  خليل عبد الرزاق 2
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  ة مقارن الإسلاميةالفجوة التكنولوجية وضعؼ التطوير في الصناعة المالية
 .ديةبالصناعة المالية التقمي

  يبمغ رأس الإسلامية% مف البنوؾ  75قرابة  - الإسلاميةضآلة أحجاـ البنوؾ 
لمشترؾ العمؿ او ضعؼ التنسيؽ و  ،مميوف دولار 25 منيا اقؿ مف ماؿ كلا

 .بينيا عمى المستوى الدولي

  دولية نشطة تتعامؿ بأدوات الاستثمار و عدـ وجود أسواؽ مالية ونقدية محمية
الم ستخدمة في السوقيف المالي والنقدي، وعدـ قدرة المصارؼ  الإسلامية
عمى الاستفادة مف السندات الحكومية التي تصدرىا المصارؼ  الإسلامية

مار الفوائض المالية لدى المركزية والتي غالباً ما تشكؿ مجالًا رحباً لاستث
 .المصارؼ

 الإسلاميةبعض المصارؼ المركزية لخصوصية عمؿ المصارؼ  عدـ مراعاة 
التي تعمؿ في نطاقيا، إذ أف م عظـ القوانيف والأنظمة الم تعمقة بالعمؿ 

بالإضافة  ،المصرفي جاءت لتناسب أعماؿ المصارؼ التقميدية بالدرجة الأولى
طبيعة  ضوابط لا تتفؽ معو لمعايير  الإسلاميةلخضوع المؤسسات المالية 

 .ميا عمى المستوى الدوليعم
  كما يمكننا أف نضيؼ التحديات التالية:

  في كؿ  الإسلاميةضيؽ السوؽ مف حيث عدـ وجود عدد كافي مف المصارؼ
دولة مف الدوؿ التي تعمؿ فييا ىذه المصارؼ، الأمر الذي يحرميا مف تكويف 

 إسلامية، حيث أف وجود عدة مصارؼ الإسلاميسوؽ نشط لمعمؿ المصرفي 
الم نتجات المصرفية ساعد في زيادة حدة الم نافسة ومف ثـ تنوع الخدمات و ي  

   .الم قدمة
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  كفايتو بسبب الوظائؼ التي و زيادة رأس الماؿ و الحاجة إلى الملاءة المالية
القدرة عمى تحمؿ المخاطر مف خلاؿ الكفاءة  ) الإسلامييؤدييا المصرؼ 

 .المالية والجدارة الائتمانية لقاعدة عملائو(
  الدولية مف أجؿ و عدـ تطوير الأدوات المالية في أسواؽ رأس الماؿ العربية

  .عند وجود فائض منيا جة إلييا أومواجية ظروؼ السيولة عند الحا

  التي تمكنيا مف و  الإسلاميقمة الكوادر البشرية المؤىمة في العمؿ المصرفي
تعظيـ ميارتيا في اليندسة بالتالي و  ،تحسيف مستوى إدارتيا وعممياتيا الفنية

  .قدرتيا عمى منافسة البنوؾ التقميديةو  الإسلاميةالمالية 

  الإسلامية وجود مشاكؿ م حاسبية نتيجة الاختلافات بيف محاسبة المصارؼ
 .ومحاسبة المصارؼ التقميدية

  توحيد و  الإسلاميةضعؼ التنسيؽ بيف الييئات الشرعية في المصارؼ
 المرجعية الشرعية في كؿ بمد.

فإف الأمر يتطمب إعادة  الإسلاميأما في ضوء التحديات التي تواجو العمؿ المصرفي    
بما ي عزز  ،عمى الم ستوييف القطري والعالمي الإسلاميىندسة شاممة لمقطاع المصرفي 

تنافسيتو ويجعمو قادراً عمى تمبية احتياجات العملاء، وأكثر تطبيقاً لممعايير المالية والمحاسبية 
المتعارؼ عمييا إقميمياً وعالمياً، وأيضاً أكثر استيعاباً لمتطورات التكنولوجية  الإسلامية

زيادة نطاؽ التعاوف والتنسيؽ الم شترؾ بيف مف خلاؿ  المصرفية الحديثة، وىذا لا يتـ إلاّ 
ذاتيا وبيف تمؾ المصارؼ والمصارؼ المركزية )السمطات النقدية( التي  الإسلاميةالمصارؼ 

يقع عمى عاتقيا وضع الأطر التنظيمية والتشريعية والفقيية الم لائمة لعمؿ المصارؼ 
 .الإسلامية

 

 



 الاقتصاد الاسلامي و يوابط منع الأزمات الداليةصل الثالث : الف

129 
 

 الإالاميالاقتصادي  ن منظورالأاواق المالية مالمطمب الثاني: 

مف أىمية  الاستثمارو  الادخارتتضة أىمية الأسواؽ المالية في العمؿ كحمقة وصؿ بيف      
واؽ ػػػ، وىنا يبرز دور الأسالاقتصادي و)تكويف رأس  الماؿ( في تحقيؽ النم الاستثمارعممية 

اج ػػػؤدي إلى زيادة الإنتػػػة تػػاستثمارات فعميارات الأفراد وتحويميا إلى ػػػع إدخػػػالمالية في تجمي
 .استخداـ القوى العاممةو الدخؿ و 

 الإالاميالاوق المالي :أولا     

لمسوؽ المالي الإسلامي خصوصيات ينفرد بيا عمى السوؽ التقميدي، وعمى رأسيا إف        
 الإسلامي.وضع الأوراؽ المالية في قالب إسلامي بضوابط شرعية وفؽ أسس الاقتصاد 

 الإالامي:تعريف الاوق المالي  -1
يطمؽ سوؽ رأس الماؿ بمعناه الضيؽ عمى سوؽ أو بورصة الأوراؽ المالية كما     

يطمؽ بمعناه الواسع عمى مجموع التدفقات المالية لممجتمع، سواء كانت الآجمة قصيرة 
أو متوسطة أو طويمة بيف أفراده ومؤسساتو وقطاعاتو، وفي ضوء ىذا المعنى الواسع 

نما في معاملات محددة ومف ىنا فاف سوؽ رأس الماؿ لا ينحصر في  مكاف محدد، وا 
يمكننا القوؿ بأف سوؽ رأس الماؿ الإسلامي يمكف أف يتضمف المعاملات المالية 

 .1المنضبطة بالضوابط الشرعية 
كما تعرؼ أيضا بأنيا "سوؽ منظمة يتـ فييا تلاقي إرادة المتعاقديف لمتعامؿ بمختمؼ 

تعبئة المدخرات النقدية وتوجيييا نحو الأوراؽ المالية المشروعة، تيدؼ إلى 
 .2المشروعات المنتجة لممساىمة في تحقيؽ التنمية الاقتصادية و الاجتماعية"

 
 

                                                           
 .3، مرجع سبق ذكره، ص إسلاميةسوق مالية  كمال توفيق حطاب ، نحو 1
 .19، ص2008دار الكتاب الثقافي، الأردن،  أحمد السعد، الأسواق الدالية الدعاصرة، دراسة فقهية، 2



 الاقتصاد الاسلامي و يوابط منع الأزمات الداليةصل الثالث : الف

130 
 

 الإالامية:مبادئ الأاواق المالية  -2
 مف يجب توفر مجموعة  الإسلاميةولقياـ ىذه السوؽ المالية وفؽ أسس الشريعة            

 المبادئ أىميا:

 الأخلاقية والشرعية . لتزاـ بالضوابطالا 
 .الاستثمار الحقيقي وليس الوىمي 
 .1المساىمة الحقيقية في التنمية الاقتصادية 
  السوؽ مف خلاؿ آلية العرض والطمبتحديد الأسعار بناء عمى قوى. 
  توافر معمومات كاممة لممشتريف والبائعيف عف مختمؼ جوانب المعاممة التي ىـ

ما  والمعمومات تؤثر عمى سعر السمعة وىبصددىا ولا سيما إذا كانت تمؾ 
 .كفاءة السوؽ في الأسواؽ المعاصرةيطابؽ مفيوـ 

  َّتعامؿ في السوؽ تجنباً للاستغلاؿة بالعدـ السماح لمقوى الاحتكاري. 
  العمؿ قدر المستطاع عمى تجنب "الوساطة" في المعاملات إلّا إذا كانوا يؤدوف

 .التعامؿ في السوؽساعد عمى سلامة بحسف نية خدمات ت
  عدـ السماح لممضاربات بتجاوز دورىا الاقتصادي في الترجية مف حيث

ة كميا لعبة حظ الوقت والمكاف ويصبة غاية في حد ذاتو وبالتالي تصبة العمميَّ 
تضر بالاستثمار الحقيقي وحيث يتـ بسببيا تجميد موارد ضخمة بعيداً عف 

 الأنشطة الاقتصادية المفيدة لممجتمع.
ة المعاصرة ففي لاحظ أف ىذه المبادئ نفسيا تطبؽ في تنظيـ الأسواؽ الماليَّ ي  مما        

كي تؤدي دورىا في تحديد الأسعار  ،ة لقوى السوؽتترؾ الحريَّ  الإسلاميةة السوؽ الاقتصاديَّ 
في حالة الاستقرار، أما إذا ظيرت في السوؽ تأثيرات احتكارية يحتمؿ أف تؤدي إلى تشويو 

 التحديد الحر للأسعار فإنو يجوز لمدولة أف تتدخؿ حتى تعيد العدؿ إلى السوؽ.آلية 
                                                           

،تاريـــخ الاطــــلاع يـوم   http//iefpedia.com/arab،مبادئها وأدواتها، متاحة على الرابط التالي  الإسلاميةأحمد لزمد نصار ، الأسواق الدالية   1
15/06/2016 . 
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عملائيا الذيف  والذي يقتضي مف المؤسسة أ الإسلاميونظراً لمطابع الخاص لمتمويؿ       
أف يتحمموا المخاطر التجارية للأعماؿ التي يستثمر فييا البنؾ  ،يودعوف أمواليـ لدى البنؾ

غي لمبنؾ أف يتخذ بعض التدابير الإضافية لمتحكـ في عناصر المخاطرة حتى فإنو ينب ،أموالو
 يحتفظ بمكانتو في الأسواؽ ويكفؿ لممستثمريف الأماف والحصوؿ عمى عائد مناسب.

 :الإالاميةأنواع الأوراق المالية المتداولة في الأاواق المالية  -3
 الشراء ، و إف السوؽ المالية ىي سوؽ لتداوؿ الأوراؽ المالية عف طريؽ البيع            

يتوفر السوؽ المالي عمى العديد مف الأوراؽ المالية التي يمكف أف تعوض و   
 1الأوراؽ التقميدية يمكف أف نذكر منيا:

 أي سندات المشاركة المستمرة والمتناقصة حيث يقوـ المتعامميف   :أدوات المشاركة

مشاركة في رأس سيـ  وبإبراـ عقد مشاركة تتمثؿ في سندات يمثؿ كؿ سند حصة أ

ويتـ تعييف ىيئة لإدارة المشاركة بحسب شروط نشرة الإصدار مع الأخذ  ،ماؿ مشروع

اوؿ ىذه الحصص في السوؽ ويتـ تد ،ر الشروط الشرعية لعقد المشاركةبعيف الاعتبا

وذلؾ لقاء  ،متناقصة ركة إذا كانت مستمرة أووتحديد نوع المشا الإسلاميالمالي 

 خسارة . وعائد فعمى حقيقي حسب نتيجة المشروع مف ربة أ

 ع ( أدوات البيوع ) المرابحة والامم والااتصنا : 

سند حصة  حيث تقوـ جية معينة في السوؽ المالي بإصدار سندات بيوع يمثؿ كؿ

والمؤجمة كما  ،لتمويؿ السمع والبضائع الحالة كما في المرابحة ،في رأس ماؿ المشروع

                                                           
 ، مرجع سبق ذكره .، مبادئها وأدواتها  الإسلاميةأحمد لزمد نصار ، الأسواق الدالية   1
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وذلؾ لقاء عمولة ليذه الجية وتتولى ىذه الجية متابعة  ،في السمـ والاستصناع

 الأسيـ . والمستحقات وتوزيع الأرباح الفعمية لأصحاب السندات أ

 أدوات المنافع  : 

 الإسلاميلتي تقوـ عمى أساس عقد الإجارة المعروؼ في الفقو وىي سندات الإجارة ا

بإصدار سندات  ،حيث تقوـ جية معينة تممؾ عقارات مؤجرة تدر دخلًا بشكؿ منتظـ

إجارة لمتداوؿ بيف المتعامميف ويمثؿ كؿ سند حصة في ممكية العقار يستحؽ حاممو 

تقوـ جية معينة بشراء  وأ ،العقار جزء مف الإيراد المتحقؽ بحسب نصيبو في ىذا

سيارات وتقوـ بإصدار سندات تمثؿ في مجموعيا رأس  وأصوؿ ثابتة مثؿ معدات أ

ومف ثـ  ،تأجير وصيانة وتأميف لقاء عمولةماؿ ىذه الأصوؿ وتقوـ بإدارتيا مف 

 الأسيـ . وتحويؿ صافي المتحقؽ لحاممي السندات أ

تقميدية أخرى فكما اعت ب رت الصكوؾ بالإضافة إلى إمكانية إيجاد بدائؿ شرعية  لأدوات 

عقد الجعالة والسمـ كبدائؿ شرعية  فيمكف اعتباربأنواعيا المختمفة بدائؿ شرعية لمسندات، 

بطاقات  إصداروعقد الاستصناع كبديؿ شرعي لعقود المستقبميات ،ويمكف  الاختياراتلبيوع 

تماف ،ويمكف كذلؾ إيجاد مؤشر لبطاقات الائ يتـ تداوليا في السوؽ كبديؿ  إسلاميةائتمانية 

 .مقبوؿ كبديؿ شرعي لمتعامؿ بمؤشرات البورصة العالمية  إسلامي
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 :الضوابط الشرعية للأوراق المالية -4
يمكف التعامؿ فييا يجب أف تتوفر فييا  إسلاميةحتى تصبة الورقة المالية            

 1مجموعة شروط ىي:

 ؿ ػػػؿ لا يقبػػػة كامػػػص واضػػػارة في نػػػالخس وة أػػػػة في الربػػػػبشرط المشارك زاـتػػػػالال

ة ػػػػود المضاربػػػػػػيا في عقػػػػػوؿ بػػػة المعمػػػيػػػػد الشرعػػواعػػػاس القػػػؾ عمى أسػػالتأويؿ وذل

في مجاؿ التطبيؽ  إسلاميةىذا حتى تصبة الورقة المالية المصدرة و ات ، ػػػالشركو 

 .المالية المصدرة مع أنيا إسلاميةاقع في بعض الأوراؽ مف أجؿ تفادي الحرج الو و 

  أف لا يعاد دفؽ الموارد المعبأة عف طريؽ الأوراؽ المالية التي أصدرت عمى

سسات تعمؿ وفؽ الشريعة أساس التخمي عف شرط الفائدة الربوية إلى مؤ 

 .تتعامؿ بنظاـ الفائدة في أنشطتيا، شركات الإسلامية

  استثمار الموارد التمويمية للأوراؽ المالية في مشروعات ليا أولويات واضحة

فلا يصة استثمار الموارد  الإسلاميفي مجاؿ المصمحة العامة لممجتمع 

في مشروعات لدى دوؿ أجنبية  الإسلاميةالمعبئة عف طريؽ الأوراؽ المالية 

ىي لا و أكثر أمانا وربحية لأنيا تعني التبعية  الاستثماربحجة أف  إسلاميةغير 

 تقؿ جرما عف الربا.

 مرتبط بتعيد مف الممتزـ بالاكتتاب في كؿ  وضماف الإصدارات )التغطية ( وى
ما تبقي مف الطرح العاـ كما تـ تجويز حصوؿ الممتزـ عمي مقابؿ لما يؤديو 

 يـ.تسويؽ الأس ومف أعماؿ  غير التغطية مثؿ إعداد الدراسات أ
                                                           

 . 426، ص 2001معاصرة في النقود والبنوك والتمويل ،الدار الجامعية، الإسكندرية،  إسلاميةعبد الرحمان يسري أحمد، قضايا  1
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 :الإالاميةالضوابط الشرعية لعمل الأاواق المالية  -5
ؿ في سوؽ الأوراؽ المالية مف ىناؾ مجموعة مف الشروط التي تضبط العم            

 :1منيا  الإسلاميةتحقيؽ أىداؼ الأسواؽ المالية  أجؿ

  تدير و الموائة التنظيمية التي تنظـ و مصدر القوانيف  الإسلاميةأف تكوف الشريعة
تفرض الأحكاـ التأديبية اللازمة مع الاستفادة و تراقبيا و  ،نشاط الأسواؽ الثانوية

رضيا الموائة المنظمة لبعض الدوؿ إذا تـ التأكد مف عدـ تعاو ببعض القوانيف 
 .مع قواعد الشريعة الإسلامية

 مبدأ  وبمبدأ حرية الدخوؿ إلى السوؽ وحرية المعاملات فييا وى الالتزاـ
عروؼ بالنسبة لأسواؽ السمع، وعمى ذلؾ لا يصة فرض أية قديـ م إسلامي

لأف ىذا  ،الشراء في السوؽ والبيع أ وأ ود تمنع حؽ ممارسة أعماؿ السمسرةقي
ما يؤدي إلى قياـ المنافسة الحرة  والمبدأ يمنع قياـ الاحتكارات والتكتلات وى

 .للأوراؽ المالية والقيـ الحقيقيةالتي تعمؿ عمى إزالة الفجوة بيف أسعار التبادؿ 
  أنيا لا تستخدـ و منع تداوؿ أية أوراؽ مالية إلا بعد التأكد مف خموىا مف الربا

 .ضارة بالمسمميف والناس محرمة أوفي تمويؿ مشروعات 
  ة كفيمة بتحقيؽ سلامة معاملات التداوؿ المالي مف لوائة تنظيميَّ و وجود قواعد

غير الة مف المضاربة السعريَّ الغدر وحماية السوؽ و الغبف و الغش و الجيالة 
 .شرعية

  المضاربة عمى ارتفاع الأسعار وكذا منع البيع و منع التعامؿ الصوري
 .الائتماني

 ولأسواؽ رأس الماؿ يضع أصوؿ وقواعد الإفصاح الكامؿ في الإسلاميإف التصور      

 الاحتكاريمنع و يحوؿ دوف استفادة أي طرؼ متعامؿ مف المعمومات بشكؿ لا يتيسر لغيره، 

                                                           
 6خليل عبد الرزاق، عادل عاشور، مرجع سبق ذكره ص   1
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يحصر التعاملات في  المبادلات الحقيقية المنتجة وتنحاز إلى السموؾ و الخداع والغش و 

ة أداة تنميَّ ة عامؿ استقرار و ييدؼ لأف يجعؿ الأسواؽ الماليَّ  والرشيد ضد المضاربة ، في

ووسيمة لتجميع المدخرات وتمويؿ المشاريع لا أف يكوف السبب وراء عدـ استقرار النشاط 

حداث و  تصاديالاق  ة .الأزمات الماليَّ و  الانيياراتا 

شأنيا شأف المؤسسات  –ليست مطالبة فحسب  الإسلاميةوالواقع أف المؤسسات         

بؿ إنيا يجب عمييا أف تتأكد  ،بأف تتوخى الحيطة فيما يتعمؽ بمعايير الاستثمار –التقميدية 

 الإسلاميةأيضاً مف عدـ الإخلاؿ في أي وقت مف الأوقات بتعيدىا بالالتزاـ بأحكاـ الشريعة 

وتحمؿ  ،ولذا كاف مف الضروري القياـ بمتابعة مستمرة لضماف الالتزاـ التاـ بالشريعة

ة مف لمراجعة إضافيَّ  ةالإسلامية مسئولياتيا في ىذا الصدد ومف ىنا تخضع المؤسسات الماليَّ 

ة مف جانب مراقبي الحسابات فضلًا عف المراجعة العاديَّ  ،جانب ىيئة الرقابة الشرعية

 الخارجييف.

 : الإالاميةالتحديات التي تواجه الأدوات المالية  -6
ىي أسواؽ حديثة العيد، أدى ىذا إلى وجود  الإسلاميةة بما أف الأسواؽ الماليَّ             

بعض التحديات التي أحاطت بأدواتيا المالية. ولذلؾ كاف لا بد مف تطوير بؿ وابتكار 
جديدة تمبي التحولات الراىنة والمتوقعة في أسواؽ الماؿ. ومف أىـ  إسلاميةمالية  أدوات

 1: الإسلاميةالتحديات التي تواجو الأدوات المالية 
 عف استثمار فائض  الإسلاميةوالمؤسسات المالية  الإسلاميةصارؼ عجز الم

السيولة بالسرعة المناسبة ، حيث أف الأدوات قصيرة الأجؿ المتوافرة حاليا 
                                                           

 .161،  ص 2006بية، الدؤسسة الحديثة للكتاب طرابلس ،لبنان،في البلدان العر  الإسلاميةأحمد سفر،الدصارف والأسواق الدالية التقليدية و  1
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ىي أدوات السوؽ النقدية، مف أذونات خزانة وشيادات إيداع وما في حكميا 

غير مقبولة شرعا  أنيا، وىي أدوات سيمة الاستخداـ مف الناحية الفنية إلا 

سيمة التسييؿ ، بحيث تستطيع  إسلامية.فكاف لا بد مف ابتكار أدوات مالية 

الاستعانة بيا لمواجية ظروؼ  السيولة عند  الإسلاميةالمؤسسات المالية 

 عند وجود فائض منيا . واحتياجاتيا أ

 وجوب إيجاد سوؽ مالية ثانوية للأوراؽ المالية ذات إطار شرعي ، عمما بأف 

نشاط أي سوؽ ثانوية يعتمد عمى نوع وحجـ الأدوات المالية المعروضة . 

 إسلاميةفإذا ما كانت السندات ذات الفائدة لا يسمة بتداوليا في سوؽ مالية 

، فإف الأسيـ وحدىا لا تصمة لإيجاد سوؽ نشطة ، وبالتالي يمكف تطوير 

مقة وصكوؾ شيادات الإيجار وصكوؾ المضاربة والصناديؽ المفتوحة والمغ

المزارعة ونحوىا حتى تشكؿ مؤشرا معقولا عمى نجاح السوؽ الثانوية 

 المنشودة .

  أف المنتجات المشتقة  الإسلاميةالييئات الشرعية في المصارؼ  اعتبار ،

الخيارت والعقود الآجمة غير مقبولة شرعا بوصفيا نوعا مف  مثؿ المبادلات و

ري دراسات فقيية متأنية وصولا إلى المقامرة المحرمة ، ومف المتوقع أف تج

فيـ أعمؽ لطبيعة وآلية ىذه الأدوات المالية ، وخاصة التي تتعامؿ مع المواد 

 الخاـ والمحاصيؿ والمعادف .
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استخداـ فائض سيولتيا والحصوؿ  الإسلاميةإف غياب أسواؽ ثانوية )تستطيع المصارؼ 

مارية الشرعية )سندات المقارضة الإستث عمى حاجتيا مف السوؽ ( للأدوات الادخارية و

مثلا( تسييلا لإعادة تسييميا يعوؽ التوسع في استخداـ ىذه الأدوات الضرورية في الصيرفة 

ومازالت إدارات تطوير المنتجات المالية بحاجة إلى مزيد  .ويقمص أدوارىا التنموية الإسلامية

ات الصناعة التقميدية التي مف التخصصية والمينية مقارنة مع غيرىا مف الإدارات في مؤسس

نجدىا تولي اىتماما أكبر في ىذا الجانب وتنفؽ مبالغ طائمة لتطوير وابتكار منتجاتيا المالية 

 .التي تمبي احتياجاتيا وتغطي طمب الأسواؽ
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: خلاصة الفصل  

إف العالـ اليوـ وبعد مرور فترة كبيرة عمى ىيمنة النظاـ الرأسمالي عمى النظاـ     
الاقتصادي لجميع الدوؿ، عرؼ ومازاؿ يعرؼ العديد مف الأزمات المالية المتلاحقة نتيجة 
لاحتوائو عمى العديد مف مواطف ضعؼ  نابعة مف صمب النظاـ، لذلؾ أصبة مف الضروري 

ـ اقتصادي يوازي بيف العدالة الاجتماعية والربحية الفردية، ولـ نجد اليوـ التفكير في نظا
خلاؿ الفترة السابقة أي نظاـ بيده القدرة عمى الحفاظ عمى ىذه التركيبة إلا النظاـ الاقتصاد 

وخاصة لاحتوائو عمى أدوات استثمارية تعد الحصف المنيع للأزمات  الإسلامي.
، وتعتبر البديؿ الأمثؿ للأدوات المالية (رض الحسف .....كالمضاربة، المرابحة، الق)المالية،

التي  (التوريؽ، المشتقات المالية، العقود الآجمة، معدؿ الفائدة.....)الاستثمارية التقميدية 
كانت السبب الأوؿ والأخير للأزمات المالية المتلاحقة، ولعؿ الدوؿ التي تطبؽ الشريعة 

، لأكبر دليؿ عمى 2008الإسلامية والتي نجت مف عاصفة الأزمة المالية العالمية لسنة 
نجاعة ىذا النوع مف النظاـ المالي والتي سنتطرؽ إلييا في الفصؿ الموالي لدراسة تجارب 

 سوداف، ماليزيا، الأردف.كؿ مف ال
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 تمهيد:

ـ عمػى اقتصػاديات الػدوؿ المتقدمػة  2008بعد مرور عاصفة أزمػة الػرىف العقػاري لسػنة      
و الناميػػػػة عمى حد سػػػػواء، وبعػد كسػػػػرىا لمعظػػػػـ أعمػػػػػدة الأسػػػػػػواؽ الماليػػػػػة و البنػػػػػوؾ الغربيػة 

وعمػػػػػػػػؿ وؾ الإسلاميَّػػػػػػة و التقميديػػػة، إلا أنَّيػػػا لػػػـ تستطػػػػػػػع فػػػي الوقػػػت ذاتػػػو بكسػػػر أعمػػػدة البنػػػ
، نتيجػػػػػػػػػة لعػػػػػدـ تورطػػػػػػػػػيا فػػػػػي المعػػػػػاملات القػػػػػذرة اقتصػػػػػاديا و الأسػػػػػػػػػواؽ الماليػػػػػػػػػة الإسلاميػػػػػػػػػػة

استميػػػػػػاميا أساسػػا مػػف الديػػػػػػف الإسػػلامي الػػذي يحػػػػػػػػػػث عمػػى الحفػػػػػػاظ عمػػى المػػػػػاؿ و تنميتػػػػػػو و 
الوسائػػػػػػؿ و الأسالػػػػػػػيب المشروعػػػػػػة، عػػػػػػف طريػػػػػػؽ إحػػػػػلاؿ البيػػػػػػع و استثمػػػػػػاره بأفضػػػػػؿ و أكفػػأ 

التجػػػػػػػػارة و حرمػػػػػة الربػػا و الاكتنػػاز و الاحتكػػار و كافػػة أشػػكاؿ المقامػػػػػرات و المراىػػػػػػنات التػػي 
  تضمػػػػػػف أمػػواؿ النػػاس، و ىػػذا مػػا ظيػػر جميػػػا فػػي اقتصػػاديات التػػي تطبػػؽ المػػنيج الإسػػػلامي

ـ 2008السػػوداف، ماليزيػػا و الأردف التػػي تجنبػػت تمامػػا أثػػار الأزمػػة الماليػػػػػػة العالميػػػػػػػة لسػػنة ك
مما توجػػػب عمينا دراسة ىاتو الاقتصػاديات خػػػلاؿ الأزمػػػػة الماليػػػػة لنػرى مػدى تجنبػػػػيا للأزمػػػة 

سػػػب المباحػػػث ، و ىػػػذا مػػػا سػػػنتطرؽ إليػػػو فػػػي ىػػػذا الفصػػػؿ التطبيقػػػي حـ2008لسػػػنة  الماليػػػة
 التالية :

ل  : التجربة السودانية.المبحث الأوَّ
 التجربة الماليزية. :المبحث الثاني
  : التجربة الأردنية مف خلاؿ البنؾ الأردني الإسلامي.المبحث الثالث
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  : تجربة الاودان المبحث الأول 

تعتبر السوداف مف بيف أكبر الدوؿ التي حاولت و اجتيدت لوضع و تطبيؽ أحكاـ      
الشرع في جوانب الحياة المختمفة و منيا الاقتصاد، بؿ تجرأت لوضع سياقات جديدة 

ية، و لمتفكيػػػػػر بمرجعيػػػػة إسلاميػػػػة أملا فيػػػػػيا لتحقيػػػػؽ النمػػػػو الاقتصادي و التنميػػػػة الاجتماع
 تجنب الأزمات المالية التي أصبحت كثابت مف ثوابت العولمة المالية في عصرنا الحالي.

 الصيرفة الإالامية في الاودان   نبذة عن تاريخالمطمب الأول :

شيدت الصيرفة الإسلامية في السوداف العديد مف المراحؿ حتى أصبحت بالصورة      
التشريعات و القوانيف لوضعيا في الإطار المعاصرة، وكؿ مرحمة صاحبتيا حزمة مف 

 :1القانوني، و يمكننا أف نمخص تمؾ المراحؿ في النقاط التالية

ظير فييا أوؿ مصرؼ لا ربوي  (1983-1976)مرحمة النظاـ المصرفي المزدوج  -
ـ و ىو مصرؼ فيصؿ الإسلامي إلى جانب البنوؾ التقميدية، ليميو بنؾ 1978سنة 

وقد غمب في ىاتو المرحمة العمػػؿ بالسياسات النقديػػػػة التضامف و بنوؾ أخرى، 
الربوية و لـ يكف لمبػػػنؾ المركػػػػزي آليات لمتعامػػػػػؿ بيا مع المصػػػػارؼ اللاربوية إلا مف 
خػػلاؿ نسػػػػب الاحتيػػػاط القانوني و نسػػػػب السيولػػة الداخػػميػػػػػػة و سياسات التدخػػؿ 

 زيع السقوؼ الائتمانية.المباشر و سياسة تو 
 1983أصدر قرار حكومي سنة  (1990-1983)مرحمة النظاـ المصرفي اللاربوي  -

ـ يمزـ فييا البنوؾ 1984ـ يمزـ فييا تطبيؽ الشريعة الإسلامية، ثـ قرارا أخر سنة 
بعدـ التعامؿ بالفائدة، ويتجسد أكثر بصدور " قانوف المعاملات" عمى أساسو يصدر 

 بنؾ السوداف منشورا يمزـ فيو البنوؾ التجارية بالتحوؿ إلى بنوؾ لا ربوية.

                                                           
اليــة الراىنــة و ســليمان بوفاســة، خليــل عبــد القــادر، مداخلــة بعنــوان لزاولــة تقيــيم الدصــرفية الإســلامية تجربــة الســودان،في إطــار الدلتقــى الــدولي  الأزمــة الد 1

 .9، ص 2009ماي  05/06، الدركز الجامعي خميس مليانة يومي البدائل الدالية و الدصرفية النظام الدصرفي الإسلامي نموذجا
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بدأت بمراجعة  (إلى يومنا ىذا -1991)مرحمة تعمؽ النظاـ المصرفي اللاربوي  -
كاممة لمقوانيف و الموائة و النظـ، ثـ صدر قانوف تنظيـ العمؿ المصرفي في سنة 

ـ 1992ـ و أنشأت الييئة العميا لمرقابة الشرعية لمجياز المصرفي في سنة 1991
و جاءت اختصاصات  1841ي رقـ بموجب قرار وزير المالية و الاقتصاد الوطن

 الييئة عمى النحو التالي :
 المساىمة في وضع العقود و الاتفاقات لجميع المعاملات المصرفية. -
 مراقبة عمميات بنؾ السوداف و المؤسسات المالية. -
 إصدار الفتاوى و مراجعة القوانيف و الموائة. -
 المساىمة في التدريب في المجاؿ المصرفي. -
 إعداد البحوث. -

في إطار قانوف تنظيـ العمؿ المصرفي و بدأ التعمؽ في  2003ليتـ تقنينيا في سنة 
تطبيؽ الشريعة في المجاؿ المالي مف خلاؿ تدريب و تأىيؿ العامميف بو، و إلزاـ كؿ 
المصارؼ عمى إنشاء ىيئات رقابية شرعية داخمية ليكتمؿ عمميا مع عمؿ الييئة 

في ىاتو المرحمة جابيت البنوؾ التجارية في  الرقابية الشرعية لمبنؾ المركزي. و
 عممية التحوؿ إلى النظاـ المصرفي الإسلامي جممة مف العقبات أىميا:

 عدـ قدرة العامميف في ىاتو البنوؾ عمى استيعاب طرؽ التمويؿ الإسلامي. -
عدـ القناعة لدى بعضيـ بمفيوـ النظاـ المصرفي الإسلامي، وبالتالي شيوع التعامؿ  -

 في ىذه المصارؼ.الصوري 
صعوبات الانتقاؿ القانوني و اللائحي و الميني و الإجرائي في ىاتو البنوؾ حيث  -

 كانت تسود فييا ثقافة النظاـ الربوي.

                                                           
أحمــــــــد لرــــــــذوب أحمــــــــد، تطبيــــــــق الصــــــــيغ الإســــــــلامية في النظــــــــام الدصــــــــرفي و أثــــــــره علــــــــى السياســــــــات النقديــــــــة متــــــــاح علــــــــى الــــــــرابط التـــــــــالي  1

http/kantakji.com/media  02/03/2018تاريخ الاطلاع يوم. 
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و جاءت السياسة النقدية في ىذه المرحمة و ىي تعتمد عمى التدخؿ المباشر فركزت 
 عمى الأتي:

القانوني و الاحتياطي النقدي ضبط السيولة عف طريؽ التحكـ في نسبة الاحتياطي  -
 لمبنوؾ.

 العمؿ بنظاـ السقوؼ الائتمانية الكمية و السوؽ القطاعية. -
توجيػػػػو البنػػػػوؾ لمدخػػػػوؿ في التمويػػػػػػؿ التنموي بنسب محددة مف السقؼ الائتماني  -

 .(لمبنوؾ القطاع الخاص ٪5لمبنوؾ القطاع العاـ و  25٪)
 يؿ لا تتجاوزىا البنوؾ إلا بعد الرجوع لبنؾ السوداف.تحديد حدود قصوى لمنة التمو  -

ية ـــة العالمـــة الماليــــلال الأزمـــة خـــوك الاودانيـــة لمبنــــة الماليـــمب الثاني: النجاعـــالمط
 .2008لانة 

ـ كاف ليا أسوء الأثر عمى البنوؾ التقميدية في 2008إف الأزمة المالية العالمية لسنة      
العالـ بأسره، إلا أف البنوؾ السودانية نجت مف ىاتو العاصفة اليوجاء و ىذا نظرا لتطبيقيا 

 الشريعة الإسلامية أولا و لعزلتيا الاقتصادية ثانيا.

 صيغ التمويل في البنوك الاودانية: -1
قد استخدمت المصارؼ اللاربوية السودانية عدة صيغ لمتمويؿ يمكننا أف نمخصيا في 

 الجدوؿ الموالي:
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 : صيغ التمويؿ لمبنوؾ الإسلامية السودانية4الجدول رقم 
 المجموع أخرى الامم المضاربة المشاركة المرابحة الفترة
1999 362.030 227.170 30.352 37.270 80.490 737.210 
2000 341.880 434.460 35.550 33.970 167.390 1.013.250 
2001 578.690 453.290 91.480 72.990 267.370 1.436.820 
2002 742.650 576.510 95.690 68.560 584.400 2.067.810 
2003 1.258.591 654.585. 160.927 135.211 609.940 2.819.256 
2004 1.652.970 1.372.384 246.250 126.526 892.566 4.290.696 
2005 3.010.033 2.143.300 292.333 145.159 1.362.856 6.953.680 
2006 5.559.130 2.122.280 546.590 133.000 2.054.290 10.415.290 
2007 7.315.100 1.631.379 497.619 81.715 3.061.472 12.587.285 
2008 6.899.680 1.769.328 867.421 290.650 4.845.213 14.681.292 
2009 8.186.340 1.641.402 956.036 349.618 4.526.390 15.659.786 

  .(2009-1999)بنؾ السوداني التقارير السنوية لم المصدر:

 يمكننا تسجيؿ العديد مف الملاحظات انطلاقا مف الجدوؿ أعلاه:

  السػػػوداني، لأنيػػػا تعتبػػػر تعتبػػػر المرابحػػػة الصػػػيغة الأكثػػػر تػػػداولا فػػػي القطػػػاع المصػػػرفي
الأكثػػػر ضػػػمانا لمبنػػػوؾ فػػػي مجػػػاؿ تغطيػػػة أرباحيػػػا، كمػػػا يحبػػػذىا العمػػػلاء أيضػػػا نظػػػرا 
لمتحديػػػػد المسػػػػبؽ للأربػػػػاح عمػػػػى عكػػػػس الصػػػػيغ الأخػػػػرى، عمػػػػى الػػػػرغـ مػػػػف أف البنػػػػؾ 
المركػػػزي السػػػوداني أشػػػار فػػػي سياسػػػتو النقديػػػة و التمويميػػػة إلػػػى عػػػدـ تجػػػاوز التمويػػػؿ 

، إلا أنو عمى الرغـ مف التحديػد المشػار 1كحد أقصى ٪30ة بصيغة المرابحة عف نسب
 إليو فاف القطاع المصرفي لـ يمتزـ بالنسبة المقررة بصورة إجمالية.

   يػػػػأتي تطبيػػػػؽ التمويػػػػؿ بالمشػػػػاركة فػػػػي المرتبػػػػة الثانيػػػػة حيػػػػث كػػػػاف يمػػػػػػػثؿ مػػػػا نسبػػػػػػػتو
بػػػػػػة بالنسبػػػػػػة و العميػػؿ و يػػأتي فػػي المرتبػػة الثانيػػة نتيجػػػػػة لعػػػػػدـ ضمػػػػػػاف الر  10.48٪

 في نفس الوقت.
                                                           

تقويم تجارب الإصلاح الدصرفي في السودان، في إطار الدلتقى الدولي الثاني حول إصلاح النظام الدصرفي الجزائري  عبد الدنعم عبد الطيب، مداخلة بعنوان 1
 .24، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، ص 2008مارس  12-11في ظل التطورات العالدية الراىنة، 
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   مػػػػف التمويػػػػؿ  ٪6.10البيػػػع بالمضػػػػاربة يػػػػأتي فػػػػي المرتبػػػػة الثالثػػػػة حيػػػػث يمثػػػػؿ نسػػػػبة
 الإجمالي.  

  مػػف التمويػػؿ الإجمػػالي و ىػػذا  ٪2.23البيػػع بالسػػمـ فػػي المرتبػػة الرابعػػة و يمثػػؿ نسػػبة
راجع إلى اقتصاره في النشاط الزراعي فقط في السوداف. و إلى المخاطرة الكبيػرة التػي 
يتعرض ليا البنوؾ، جراء التعثر في سداد البيع بالسمـ حيػث بمػغ ىػذا الأخيػر فػي سػنة 

 جنيو سوداني.  261308823271ـ مبمغ 2010
 المالية العالمية: تطور صيغ التمويل خلال انوات الأزمة -2

مػػػف خػػػلاؿ  (ةػػػػػة، المضاربػػػػػحة، المشاركػػػػػالمراب)ف ػػػػػؿ مػػػػػور كػػػػػػػص تطػػػػػػػنا أف نمخػػػػػػػػيمكن 
 الشكؿ الموالي:

 (2009-2006): تطور المرابحة ،المشاركة، المضاربة  1الشكل رقم     

 
 .4مف إعداد الباحث اعتمادا عمى الجدوؿ رقـ  المصدر:        

                                                           
في إطار ملتقى الخرطوم للصناعة الدالية سنة  2012-2000لال الفتًة ىند يوسف سليمان أبو قرون، عقد السلم الاقتصادي و الدالي في السودان خ 1

 .26، السودان، ص 2012
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نلاحظ مف الشكػػػػػػؿ أعػلاه بػأف صيػػػػػغ التمويػػػػػؿ فػي المصػارؼ العامػػػػػػة العاممػػػػػػة فػي السػػػػػػوداف 
. حيػث قفػزت المرابحػة (2007/2008/2009)تقريػػػػبا في ارتفػػػػاع مستمر فػي سػنوات الأزمػة 

 يرػػػدؿ تغيػػمميوف جنيو أي بمع 8.186.340ػػػوف جنيػػو  إلى ممي 7.315.100مف
مميػوف  1.631.379أما المشاركة فقد تطورت بشكؿ طفيؼ حيث انتقمػت مػف  ٪11.91ب  

أمػػا المضػػاربة فقػػد  ٪0.61مميػػوف جنيػػو أي بمعػػدؿ تغييػػر يقػػدر ب  1.641.402جنيػػو إلػػى 
مميػػوف جنيػػو أي بمعػػدؿ تغييػػر يقػػدر ب  956.036مميػػوف جنيػػو إلػػى  497.619انتقمػػت مػػف 

اممػة بالربػا فػي بػاقي أنحػاء العػالـ تعػاني مػف الإفػلاس، في حػيف كانػت البنػوؾ المتع 92.12٪
ـ إلػى يومنػا  1983وترجع ىاتو الزيادة أساسا إلى تطبيؽ الشػريعة الإسػلامية ابتػدءا مػف سػنة 

ىذا، و ىذا ما جعؿ المنظومة المالية و النقدية بعيدة كؿ البعد عف الأزمة المالية إضػافة إلػى 
السػػوداف اثػػر الحصػػار الاقتصػػادي المفػػروض عمييػػا مػػف العزلػػة الاقتصػػادية التػػي تعػػيش فييػػا 
 .بنوكيا منعزلة تماما عف أسواؽ المالية العالميةالولايات المتحدة الأمريكية  فجعؿ 

 تطور الأصول لمبنوك الإالامية الاودانية: -3
ة العالميػة ػػػة الماليػػػػػوات الأزمػػػحتػى فػي سن اممحوظػ اور ػػػػة تطػػػػت الأصػوؿ السودانيػػػػعرف

 في الجدوؿ الموالي: ذلؾ و يمكننا أف نمخص

 تطور الأصوؿ لمبنوؾ الإسلامية السودانية : 5الجدول رقم 
 معدل النمو القيمة العام

2005 1.697.971  

2006 2.314.428 25.70٪ 

2007 26.197.4 10.31٪ 

2008 30.650.0 16.99٪ 

2009 36.666.9 19.63٪ 

2010 43.107.7 17.56٪ 
 .(2010-2005)بنؾ السوداف التقارير السنوية لم: المصدر
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 و يمكننا أف نترجمو في الشكؿ الموالي:

 (2009-2006): تطور الأصوؿ في البنوؾ السودانية 2الشكل رقم 

 
 .5: مف إعداد الباحث اعتمادا عمى الجدوؿ رقـ المصدر      

نلاحػػظ مػػف الشػػكؿ أعػػلاه بػػأف موجػػودات البنػػوؾ السػػودانية فػػي ارتفػػاع مسػػتمر و خاصػػة فػػي 
مميػػوف جنيػػو إلػػى  26.197.4حيػػث انتقمػػت مػػف  (2007/2008/2009)سػػنوات الأزمػػة مػػف 

، حيػث تعتبػر زيػادة ٪64.54مميوف جنيو، حيث ارتفعػت بمعػدؿ تغييػر يقػدر ب  43.107.7
معتبرة، ففي نفس الوقت كانت  البنوؾ الربوية فػي جميػع أنحػاء العػالـ تعػرؼ انخفػاض شػديد، 
وترجػػػع ىػػػػذه الزيػػػػػػػادة أصػػػػلا إلػػػػى الجيػػػػػػػود التػػػػي تبػػػػذليا البنػػػػػػػػوؾ السودانيػػػػػػػػة فػػػػي الخدمػػػػػػػػات و 

 مع احتياجات السػػػػػوؽ المصػػػػػرفي  المنتجػػػػػات  المصرفيػػػػة و التمويميػػػػة، التي تتوافػػػػػػؽ
و تمبي رغبػػػػات العملاء بالإضافة إلى إصدار منتجات مصرفية متنوعػػػػة لاستقطػػػػاب الودائػػػػػػع 
و العمػػلاء و ابتكػػار سياسػػات تسػػويقية متقدمػػة  لممنظومػػة الإسػػلامية، التػػي طبقتيػػا السػػمطات 

 الديني لمدولة و الشعب السوداني. السودانية عمى المصارؼ بالإضافة إلى التوجو 

 ودائع الجهاز المصرفي بالعممتين الأجنبية و الوطنية:   -4
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عرفت ودائع الجياز المصرفي بػالعممتيف الوطنيػة و الأجنبيػة تطػورا ممحوظػا حتػى فػي 
 سنوات الأزمة و يمكننا أف نمخص ذلؾ في الجدوؿ الموالي:

 (2010-2006)ودائع الجياز المصرفي بالعممتيف الأجنبية و الوطنية : 6جدول رقم ال

 2010 2009 2008 2007 2006 البيان
 أجنبية محمية أجنبية محمية أجنبية محمية أجنبية محمية أجنبية محمية

 1.787.3 9.729.1 1585.0 8.164.2 1.255.4 6.790.9 1.063.9 5.608.3 83.696 490.765 جارية

 ادخـــــاريــــة
وااتثمارية 

 و أخرى

501.105 155.299 5.732.8 1.537.4 6.675.4 1.786.8 9.132.6 1.966.2 11.056.1 3.301.9 

 5.089.2 20.785.2 3.551.2 17.296.8 3.042.2 13.466.3 2.601.3 11.341.1 238.995 991.870 المجموع

 .(2010-2006)السوداني التقارير السنوية لمبنؾ المصدر: 

 و يمكننا أف نترجـ الجدوؿ السابؽ إلى الشكؿ الموالي:

 تطور ودائع الجارية وودائع ادخارية واستثمارية أخرى بالعممة المحمية: 3الشكل رقم       

 
 .6مف إعداد الباحث اعتمادا عمى الجدوؿ رقـ  المصدر:       

نلاحػػػػػػػػػػػػظ مػػػػػػػػػػػػف الشػػػػػػػػػػػػكؿ أعػػػػػػػػػػػػلاه ارتفػػػػػػػػػػػػاع مسػػػػػػػػػػػػتمر و خاصػػػػػػػػػػػػة فػػػػػػػػػػػػي سػػػػػػػػػػػػنوات الأزمػػػػػػػػػػػػة 
مميػػػػوف جنيػػػػو إلػػػػى    5.608.3مػػػػف حيػػػػث انتقمػػػػت الودائػػػػع المحميػػػػة  (2007/2008/2009)

بينمػػػا ودائػػػع ادخاريػػػة ، ٪45.57مميػػػوف جنيػػػو حيػػػث ارتفػػػع بمعػػػدؿ تغييػػػر قػػػدر ب  8.164.2
مميػػػػوف جنيػػػػو  إلػػػػى  5.732.8وودائػػػػع اسػػػػتثمارية و أخػػػػرى فقػػػػد عرفػػػػت قفػػػػزة ىػػػػي أيضػػػػا مػػػػف 
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. و ترجػػػػػع ىاتػػػػو الزيػػػػادة إلػػػػػى ٪59.30مميػػػػوف جنيػػػػو أي بمعػػػػػدؿ تغييػػػػر قػػػػدر ب  9.132.6
التماشػػي مػػع سياسػػة بنػػؾ السػػوداف المركػػزي التػػي تيػػػػػدؼ إلػػى استقطػػػػػاب المدخػػػػػرات الوطنيػػػػػة 

جيػػػو الموارد الماليػػة اللازمػػػة لتمويػػػػؿ الأنشطػػػػة الاقتصاديػػػػة الأساسيػػػػة وىػػذا عػف طريػؽ مػا لتو 
 يمي:

السػػػماح لممصػػػارؼ بفػػػتة فػػػروع جديػػػدة و الاسػػػتمرار فػػػي تبسػػػيط الإجػػػراءات فػػػي فػػػتة  -
 الحسابات الجارية و حسابات الادخار و الاستثمار لمعملاء.

خػػدماتيا المقدمػػة خصوصػػا الالكترونيػػة منيػػا مثػػؿ نقػػاط حػػث المصػػارؼ عمػػى تجويػػد  -
 البيع و الإيداع و التحويؿ عبر الصراؼ الآلي و مواكبة التطور التقني.

الاسػػػتمرار فػػػي نشػػػر الػػػوعي المصػػػرفي بكافػػػة أنحػػػاء الػػػبلاد و نشػػػر الخػػػدمات لتمكػػػيف  -
ة المػوارد المصػػرفية المواطنػػػػػيف مػف الوصػوؿ لمخدمػػػػػػات المصرفيػػػػػة وذلػؾ بيػػػػػػدؼ زيػػػػاد

 .1و تحقيؽ الشموؿ المالي

 تطور ودائع الجارية وادخارية واستثمارية وأخرى بالعممة الأجنبية:  4الشكل رقم       

 
 .6اعتمادا عمى الجدوؿ رقـ  مف إعداد الباحث المصدر:        

                                                           
 التقارير السنوية للبنك السودان .  1
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نلاحظ مف الشػكؿ أعػلاه ارتفػاع مسػتمر فػي ودائػع جاريػة وودائػع اسػتثمارية و أخػرى الأجنبيػة 
مميػػوف  1.063.9حيػػث ارتفعػػت مػػف  (2007/2008/2009)و خاصػػة فػػي سػػنوات الأزمػػة 

بينما ودائػع اسػتثمارية  . ٪48.98مميوف جنيو أي بمعدؿ تغيير يقدر ب  1585.0جنيو إلى 
عػػػدؿ ممميػػػوف جنيػػػو أي ب 1.966.2مميػػػوف جنيػػػو إلػػػى  1.537.4وأخػػػرى فقػػػدت ارتفعػػػت مػػػف 

الػػػػػدعـ بالعممػػػػػة الأجنبيػػػػػة مػػػػػف قبػػػػػؿ  أساسػػػػػا الزيػػػػػادة إلػػػػػى و ترجػػػػػع ٪27.89تغييػػػػػر يقػػػػػدر ب 
الحكومات العربية و خاصة دوؿ الخميج حيث وصػؿ حجػـ الاسػتثمارات القطريػة فػي السػوداف 

   .  1مميار دولار 8.4إلى 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1 www.dw.com/ar/الاطلاع يوم   2018/06/10  تاريخ  

http://www.dw.com/ar/تاريخ
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 التجربة الماليزية  ث الثاني:المبح

ـ، و منػذ صػدور 1963شيد النظاـ المالي الإسلامي تطورا ىائلا منػذ انطلاقػو فػي عػاـ      
ـ تواصػػػؿ ىاتػػػو الصػػناعة تقػػػدـ يومػػا بعػػػد يػػػوـ 1983أوؿ تشػػريع لمتمويػػػؿ الإسػػلامي فػػػي عػػاـ 

إسػػلامياً، نظػػرا لمرغبػػة السياسػػية و الػػدعـ الحكػػومييف إذ  اقتصػػاديا ماليزيػػا قطبػػاً  حتػػى أصػػبحت
أف الحكومػػػة الماليزيػػػة دعمػػػت النظػػػاـ المػػػالي الإسػػػلامي دعػػػػػػػػػػػما كػػػاملا مػػػف جميػػػػػػػع نواحيػػػػػػػػو، 

 الماليػػػػة، و السياسية، و القانونية.

ل :ماليزيا و التوجه نحو الصيرفة الإالامية   المطمب الأوَّ

مراحػػػػؿ التوجػػػػو الإسػػػػلامي لمنظػػػػاـ المصػػػػرفي فػػػػي ماليزيػػػػا إلػػػػى المراحػػػػؿ يمكػػػػف تمخػػػػيص      
 1التالية:

  1992إلػػى  1983يمكننػػا اعتبػػار الفتػػرة الممتػػدة مػػف ـ  1992/ـ1983الفتػػرة الأولػػى 
سػػنة   ISLAM MALYSIA BERHADبػػالفترة التجريبيػػة حيػػث تػػـ إنشػػاء بنػػؾ 

د ػػػػػػؼ المشيػػػػػػبض موقػػػػس نػػػػػدؼ جػػػػػية، بيػػػػػػب قػػانوف المصػػارؼ الإسلامػبموجػػ 1983
 .مي و إلي تجاوب ايجابيا مع ىاتو الفكرة الجديدةػػػػرفي المحػػػػػػالمص

  ارؼ ػػػػػط المصػػػػة مخطأطمقػػت الحكومػػة الماليزيَّػػ ـ1999إلػػى ـ  1993المرحمػػة الثانيػػة
بدوف فوائد كما سمة ىػذا المخطػط بإنشػاء نوافػذ إسػلامية فػي البنػوؾ التقميديػة، كمػا تػـ 

د ممػػػػا ػػػػػػػػؿ مػػػػف دوف فوائػػػػػػػػف العمػػػػػػمػػػػيض 1999تأسػػػػيس نظػػػػاـ مصػػػػرؼ إسػػػػلامي عػػػػاـ 
   .وؾ الإسلامية تتعامؿ في المنتجات و الخدمات المالية الإسلاميةػػػػؿ البنػػػػػجع

                                                           
التجربـة الداليزيـة في تطـوير الصـناعة الداليـة الإسـلامية، المجلـة الجزائريـة للدراسـات المحاسـبية و الداليـة ،  لشهب الصادق، بوريش أحمـد، تحليـل عوامـل  ـاح  1
 . 90،ص   2015،  01العدد
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وىكػذا بػػدأت تتطػػور الحصػػة السػػوقية لمصػػيرفة الإسػػلامية فػػي ماليزيػػا شػػيئا فشػػيئا و يمكػػف  
 التالي:توضية ذلؾ عف طريؽ الشكؿ 

 

 ة مقارنة بالمصارؼ التقميديةالحصة السوقية لمصيرفة الإسلامي : 5لشكل رقم ا 

 
 

 
 

 

 الحصة السوقية من حيث التمويل

 البنوك التقليدية

 البنوك الاسلامية

 الحصة السوقية من حيث الودائع

 البنوك التقليدية

 البنوك الاسلامية

 الحصة السوقية من حيث الأصول 

 البنوك التقليدية

 البنوك الاسلامية
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Source :Bank Negara Malaysia  

 

 

  2000المرحمة الثالثة بعد سنة: 

ـ تغيػػرت البيئػػة الحاضػنة لمخػػدمات المصػػرفية الإسػػلامية 1997بعػد الأزمػػة الماليػػة لسػنة      
فػػػي ماليزيػػػا، حيػػػث بػػػدأ البنػػػؾ المركػػػزي المػػػاليزي فػػػي إغػػػلاؽ فػػػروع إسػػػلامية و تشػػػجيعيا 
لمتحػػػػػوؿ إلػػػػػى كيانػػػػػات إسػػػػػلامية مصػػػػػرفية كاممػػػػػة بغيػػػػػة زيػػػػػادة تعزيػػػػػز القطػػػػػاع المصػػػػػرفي 

مػف إجمػالي حصػة السػوؽ  ٪20شود و ىػو الوصػوؿ إلػى الإسلامي و تحقيؽ اليدؼ المن
، كما عرفت ىاتو الفترة إعطاء رخص لمبنػوؾ الأجنبيػة الإسػلامية، 2010المصرفي سنة 

فبػػدأ كػػؿ مػػف البنػػؾ الراجحػػي السػػعودي و بنػػؾ التمويػػؿ الكػػويتي و غيرىػػا مػػف البنػػوؾ فػػي 
لمنظػػػاـ المػػػالي  فػػػتة فػػػروع و العمػػػؿ فػػػي ماليزيػػػا، مػػػف جيػػػة أخػػػرى أدى التطػػػور التػػػدريجي

الإسػػلامي فػػي مالػػػػػػػيزيا إلػػى زيػػػادة الاىتمػػاـ المتزايػػػػػد مػػػف قبػػؿ المجتمػػػع الػػدولي بالتمويػػػػػػػؿ 
الإسػػلامي نظػػػػػرا لارتباطػػو الوثيػػػػػؽ بالأنشطػػػػػة الاقتصاديػػػػػة و ركائػػػػػزه كالنزاىػػػػة و الشفافيػػػػة 

ـ لجعػؿ 2006نػامج سػنة و تقاسػـ المخػاطر و حظػر التجػاوزات و المضػاربة، لإطػلاؽ بر 
بوضػػع مخطػػط ثػػاني طويػػؿ  2011ماليزيػػا كمركػػز إسػػلامي دولػػي، كمػػا تعػػزز أيضػػا سػػنة 

فػػػػي إطػػػػار رؤيػػػػة  2020-2011المػػػػدى لمنظػػػػاـ المػػػػالي سػػػػمي بمخطػػػػط القطػػػػاع المػػػػالي 
و ىػػو خطػػة إسػػتراتجية ترسػػـ الاتجػػاه المسػػتقبمي المػػالي و مػػف أىػػـ أىػػدافيا مسػػألة  2020

تفػػتة فػػػروع كثيػػػرة لممصػػػارؼ الإسػػػلامية فػػػي  بػػػدأت. ومػػػف ىنػػػا 1تػػدويؿ التمويػػػؿ الإسػػػلامي
 ماليزيا يمكننا أف نمخصيا في الجدوؿ الموالي:

 

                                                           
نية و ، لرلــة العلــوم الإنســا2015-2008تقيــيم أداء الدصــارف الإســلامية للفــتًة  –ابتســام ســاعد، رابــ  خــوني، تجربــة الدصــرفية الإســلامية في ماليزيــا  1

 .345، ص2017، سبتمبر 30الاجتماعية ، جامعة لزمد خيضر، بسكرة، العدد 
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  قائمة البنوؾ الإسلامية في ماليزيا :7الجدول رقم 

 ةـــنوع الممكي مــاالا مــالرق
1 Affin islamic bank berhad محمي 
2 Alliance islamic bank berhad محمي 

3 Am islamic bank berhad محمي 
4 Bank islam malysia berhad محمي 
5 Bank muamalat malysia berhad محمي 
6 Cimb islamic bank berhad محمي 
7 Eoncap islamic bank berhad محمي 
8 Hong leong islamic bank berhad محمي 

9 May bank islamic bank berhad محمي 

10 Public islamic bank berhad محمي 
11 Rhb islamic bank berad محمي 

12 Al rajihi banking and anvestment 
corporation malysia berhad 

 أجنبي

13 Asian finance bank berhad أجنبي 
14 Hsbc amanah malysia berhad أجنبي 
15 Kuwait finance house malysia berhad أجنبي 

16 Standard chartered saadiq berhad أجنبي 

17 Ocbc al amin bank berhad أجنبي 

Source :Ching Wing Lo and Chee Seng Leow Islamic Banking in Malaysia: A Sustainable Growth of 
the Consumer Marketp527,International Journal of Trade, Economics and Finance, Vol. 5, No. 6, 
December 2014. 
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نلاحظ مف الجدوؿ أعلاه وجود حوالي سبعة عشر بنؾ إسلامي في ماليزيا منيا إحدى عشر 
مف إجمالي  ٪64.70بنؾ محمي و ستة بنوؾ أجنبية، إذف البنوؾ المحمية تمثؿ ما نسبتو 

صيرفة البنوؾ الإسلامية، و ىو ما يبيف نية السمطات الماليزية التوجو شيئا فشيئا نحو ال
الإسلامية مع فتة الأبواب أماـ الاستثمار الخارجي في ىذا المجاؿ لتطوير ىذا النوع مف 

 الصناعة المصرفية.

 المطمب الثاني: نجاعة البنوك الإالامية خلال الأزمة المالية 

ة مػػػف الأزمػػػة سػػػنتطرؽ إلػػػى البيانػػػات التاليػػػة لتوضػػػية تعػػػافي البنػػػوؾ الماليزيػػػة الإسػػػلاميَّ      
 .2008ة لسنة الماليَّ 

 طبيعة التمويل المعتمد في النظام المصرفي الإالامي الماليزي  -1

إف لمبنوؾ الإسلامية خصػائص تمويميػة تختمػؼ عػف البنػوؾ التقميديػة، و البنػوؾ الماليزيػة      
كغيرىا مػف البنػوؾ الإسػلامية تشػترؾ فػي ىػذا النػوع مػف التمويػؿ الخػاص، ليػذا سػنحاوؿ إلقػاء 

 أنواع التمويؿ في الجدوؿ الموالي :الضوء عمى أىـ 

الوحػػػػػدة )طبيعػػػػػػػػػػة التمويػػػػػػػػػؿ المعتمػػػػػػػػدة فػػػي النظػػػػػػػػػػاـ المصػػػػػػػػػرفي الإسػػػػلامػػػػػي المالػػػيػػػػػػزي : 8الجـــــــدول رقـــم 
 (مميػػػار رينجت ماليزي

 2009   2008 2007 2006 طبيعة التمويل
 35.783.1 34.533.0 31.630.3 29.845.0 البيع بالتعجيل

 2.973.1 2.774.1 1.153.5 762.9 الإجارة

 33.697.1 31.847.2 25.806.1 21.470.0 الإجارة ثم البيع

 18.583.5 15.854.8 9.691.7 5.300.0 المرابحة

 1.333.2 1.173.1 374.4 156.8 المضاربة

 389.3 314.0 105.8 147.9 المشاركة

 1.477.3 1.384.2 804.1 509.0 الااتصناع
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 13.836.7 16.802.4 15.818.0 15.958 تمويلات أخرى

 108.030.0 104.647.6 85.957.8 73.368.1 المجموع

Source :Bank Negara Malaysia Monthly Statistical Bulletin . 

 و يمكننا ترجمة ىذه المعطيات إلى الشكؿ الموالي:

 .التمويؿ في النظاـ المصرفي الإسلامي الماليزيطبيعة : 6الشكل رقم                 

 
 .8داد الباحث اعتمادا عمى الجدوؿ رقـ مف إع المصدر:       

مػػف خػػلاؿ الشػػكؿ يتضػػة التطػػور الممحػػوظ لمتمويػػؿ الإسػػلامي فػػي ماليزيػػا حيػػث ارتفعػػت قيمػػة 
البيػع بالتعجيػؿ، الإجػارة، المرابحػة، المضػاربة، )التمويؿ لدى البنوؾ الماليزية بجميػع الأشػكاؿ 

مميػػػػػار  108.030إلػػى  2006مميػػار رينجػػػػت سػػنة  73.368.1مػػف  (المشاركة،الاستصػػناع 
، إف ىػػذا التطػػور الممحػػوظ جػػاء كثمػػػػػار ٪ 47.24، أي بنسبػػػػػػػة تطػػور 2009رينجػػػػػػػػػت سنػػػػػػػة 

الماليػػػػػػة الماليزيػػػػػػػة فػي تطويػػػػػػػػر الصيرفػػػػػػػػة الإسلاميػػػػػػة و  لمػػػمجيػػػػودات التػػي بذلتػػػيا السمطػػات
 2001محاولػة منيػا لجعػؿ ماليزيػا كمركػز مػالي إسػلامي عػالمي، فعمػدت السػمطات مػف سػنة 

إلػػى إنشػػاء العديػػد مػػف الييئػػات التػػي مػػف شػػأنيا تػػدعيـ البنيػػة التحتيػػة لتطػػوير  2010إلػى سػػنة 
بإنشػػػػػػػػاء  2003حيػػث قامػػت سػػنة  (التعمػػيـ، البحػػث، والتطػػوير )كػػز عمػػى الموىبػػة الشػػاممة تر 

المركػػػػػػز الػػدولي لمقيػػػػػػادة الماليػػػػػػة و ىدفػػػػػو ىػػػػػو تطويػػػػػػػػػر القيػػػػػادة لممؤسسػػػػػات الماليػػػػػة و أعمػػاؿ 
عػف  إنشاء المركز الدولي لمتعميـ المػالي الإسػلامي و ىػي عبػارة 2006الشركات، و في سنة 

جامعػػة عالميػػة فػػي الصػػيرفة الإسػػلامية تقػػدـ دراسػػات عميػػا و شػػيادات فػػي الماليػػة الإسػػلامية، 

 البيع بالتعجيل 

 الاجارة

 الاجارة ثم البيع

 المرابحة

 المضاربة

 المشاركة
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أسست الأكاديمية العالمية لمبحػوث الشػرعية فػي الماليػة الإسػلامية و ىػو  2008كما في سنة 
، بالإضػػافة إلػػى التكوينػػة 1عبػػارة عػػف مركػػز قائػػد ورائػػد فػػي أبحػػاث معػػاملات الشػػريعة و الفقػػو

مػػف سكػػػػػػػاف البمػػػػػػد و أف الديػػػػػػػػف  ٪61.4ػػػػػػة الماليزيػػة حيػػػػػث يشكػػػػػػؿ المسممػػػػػػوف حػػػػػػوالي البشري
، فكػػػػؿ ىاتػػػػػػػو العوامػػػػؿ مػػػػف بنيػػػػػة تحتػػػػيػػػػػػػػػػػة و 2الإسػػػػلامي ىػػػػػو ديػػػػػػف الدولػػػػة حسػػػػب الدستػػػػػور

سػػلامي أدى إلػػى تطػػور المعػػاملات الماليػػة الإسػػلامية و قبػػوؿ تركيبػػة بشػػرية مسػػممة و ديػػف إ
عػػدد كبيػػر مػػف الزبػػائف لمتعامػػؿ بيػػا، فػػي حػػيف عرفػػت البنػػوؾ التقميديػػة عػػزوؼ نوعػػا مػػا نظػػرا 
لتحريميا شرعا، و ىذا ما يفسر لنا تطور البنوؾ الإسلامية و تعاملاتيا حتى و إف كانػت فػي 

تطػػور فػػي  5، حيػػث نلاحػػظ مػػف الجػػدوؿ رقػػـ (2007/2009)خضػػـ الأزمػػة الماليػػة العالميػػة 
فػػػي حػػػيف كانػػػػػػت البنػػػوؾ التقمػػػػػػػيدية تعػػػاني مػػػف  ٪25.26التمويػػػؿ الإسػػػلامي بنسػػػبة تقػػػدر ب 

الإفلاس و العػزوؼ الكامػػػػؿ، نتيجػة لعػػػػدـ تورطيػا فػي التعامػػػػلات القػػػػػذرة مػف تجػػػػارة بالدػيػػػػوف 
ا بػػأف البنػػوؾ الإسػػلامية الماليزيػػة بمنػػأى تمامػػا عػػف و الربػػا و المقػػامرات، ومػػف ىنػػا يتضػػة جميػػ

تداعيات السمبية للأزمات في حػيف كانػت البنػوؾ التقميديػة تتخػبط فػي عواقػػػب الأزمػػػػػة الماليػػػػػة 
 العالمية .

 :تطور الأصول في البنوك الماليزية-2

با ماليا عرفت البنوؾ الماليزية تطورا ممحوظا في أصوليا و خاصة بعدما أصبحت قط     
 إسلاميا دوليا، و يمكننا أف نوضة ذلؾ في الجدوؿ الموالي:

 مكانة المصارؼ الإسلامية في إجمالي الأصوؿ و التمويؿ المصرفي  : 9الجدول رقم

 2011 2010 2009 2008 ٪الوحدة 
 22.4 20.7 19.6 17.4أصول المصارف الإالامية/أصول 

                                                           
1 Ahmed hizzed baharuddin. Malysia experiences in the development of islamic finance. Pratical 
seminar. Advantages of islamic banking and insurances business model in rusia.moscow 4 
december 2009. 
2 https/ar.m.wikipidia.org .10/02/2018تاريخ الاطلاع يوم   



 دراسة تجارب بعض الدول: السودان، ماليزيا، الأردنالفصل الرابع : 

154 
 

 النظام المصرفي
الإالامي/إجمالي التمويل المصرفي 

 التمويل المصرفي
18.9 21.6 22.7 24.3 

Source : BANK NAGARA MALYSIA. ANNUAL REPORTS(2009.2011). 

يشير الجدوؿ بأف الصناعة المصرفية الإسلامية في تطور ممحوظ حيث ارتفعت نسبة مف  
، كما ازدادت حصة السوؽ مف التمويلات 2011سنة  ٪22.4ـ إلى 2008سنة  17.4٪

 .2011سنة  ٪24.3إلى  2008سنة  ٪18.9الإسلامية مف 

 تطور الأصول و الودائع و القروض لمبنوك الماليزية:-3
عرفت البنوؾ الماليزية تطورا ممحوظػا فػي كػؿ مػف الأصػوؿ و الودائػع و القػروض حتػى 

 :الجدوؿ المواليفي أوقات الأزمة و يمكننا أف نمخص ذلؾ في 
 تتطور الأصوؿ، الودائع و القروض لمبنوؾ الماليزية: 10الجدول رقم  

   2008 2009 2010 2011 
 328649 262382 228550 188099 الأصول
 266387 216953 188839 154702 الودائع
 191384 154575 128866 100432 القروض

           SOURCE: BANK NAGARA MALYSIA 2009.2011. 

 و يمكننا أف نترجـ المعطيات السابقة إلى الشكؿ الموالي: 

 تطور القرض و الودائع و الأصوؿ لمبنوؾ الإسلامية :7الشكل رقم       
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 .10مف إعداد الباحث اعتمادا عمى الجدوؿ رقـ  المصدر:      

مػػف خػػلاؿ الشػػكؿ يتبػػيف لنػػا جميػػا أف الأصػػوؿ المحققػػة فػػي النظػػػػػاـ المصػػػػػػرفي الإسلامػػػػػي    
ـ كانت تقػدر قيمػة الأصػوؿ فػي البنػوؾ الإسػلامية  2006تتػػػػطور بشكؿ ممحوظ،  ففي نياية 

يَّػػػػػػػػة مميػػػػار رينجػػػػت مػػػػاليزي ، و استمػػػػػػػػػرت فػػػػي الارتفػػػػػاع خػػػػلاؿ الأزمػػػػػػػػػة الماليػػػػػػػػة العالم 132
مميػػػػػػػػار رينجػػػػػػت فػػػػي سنتػػػػػػػي  234مميػػػػػػػار رينجػػػػػػػت و  193حيػػػػػػػػث بمغػػػػػػػػػػػت قيمػػػػػػػػة الأصػػػػػػػػوؿ 

ـ عمػػى التػػوالي، و ىػػو مػػا يبػػيف مػػدى نجاعػػة و كفػػاءة النظػػاـ المصػػرفي  2009ـ و  2008
ف وصػمت مػع نيايػة مػرة مػا بيػػػػف حػي 5الإسلامي في إدارة المخاطػػػػر و الأزمات الماليَّػػػػة، فػي 

ـ  2013ـ و  2006. سػػنتي 3مميػػار رينجػػػػػػت أي تطػػورت بحػػػػػوالي  428إلػػى  2013سػػنة 
مػرة  1.7في حيف نجد نسبة تطور البنوؾ التقميديػػػة في نفػػػػس المجػاؿ الزمنػي لا تتعػدى سػوى 

التػػػي  ، ومػػػف ىنػػػا يتضػػػة جميػػػا مػػػدى قػػػدرة البنػػػػػػػوؾ الإسلاميػػػػػػة فػػػي مواجيػػػة الأزمػػػات الماليػػػة
 تعصؼ بالنظاـ الرأسمالي.
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 التجربة الأردنية من خلال البنك الأردني الإالامي المبحث الثالث:

يشػػيد الأردف نمػػوا متسػػارعا فػػي قطػػاع التمويػػؿ الإسػػلامي فػػي ظػػؿ نمػػو سػػريع لمصػػيرفة     
الإسػػلامية خاصػػة مػػع سػػف قػػوانيف لتنظػػيـ ىػػذا المجػػاؿ، و عمػػى رأس ىاتػػو البنػػوؾ الإسػػلامية 

    .يأتي البنؾ الأردني الإسلامي لما لو ثقؿ في ميزاف الصيرفة الإسلامية
 الإالامي الأردني المطمب الأول :  درااة البنك 

ا ػػػػػة جميػػػػػػتعتبر الأردف مف الاقتصاديات التي تيتـ كثيرا بالصيرفة الإسػلامية، وىػذا يتض     
.دد البنوؾ الإسلامية التي تزداد يوما بعد ػػػػػبع  يوـ

 أولا : تعريف البنك و مهامه و خصوصياته  

ة ػػػػػة الإسلاميػػػػػة المصرفيػػػػػيعتبػػر البنػػؾ الأردنػػي الإسػػلامي مػػف بػػيف أىػػـ البنػػوؾ فػػي الساح     
 ة و ىذا نظرا لحجـ وموجوداتو وحجـ استثماراتو.ػػػالأردني

 :نبذة صغيرة عن البنك-1
 1يمكننا أف نعرؼ البنؾ الإسلامي الأردني في النقاط التالية: 
  1/4/1978تأسس البنؾ بموجب قانوف خاص نشر في الجريدة الرسمية بتاريخ. 
 و فػػػػي ػػػػػػػػػػر أعمالػػػػػػػػػػػو باش28/11/1978خ ػػػػػػػتػػػػـ تسػػػػجيمو كشػػػػركة مسػػػػاىمة عامػػػػة بتاري

   .لساحة الأردنيةكأوؿ مصرؼ إسلامي في ا 1979ع الأخير مف عاـ ػػػػػػالرب
 مميوف دولار. 100غ رأسمالو حاليا بدأ برأسماؿ قدره أربعة ملاييف دينار و يبم 
  كما قاـ بتغيير شعاره و إطلاؽ ىويتو المؤسسية الجديػػػدة في إطػػػػػار انضمامػػػػػػو لباقػػػػػي

 البنوؾ التابعة لمجموعة البركة المصرفية. 

 

                                                           
1 www.jordanislamikbank.com  04/05/2018تاريخ الاطلاع يوم.  

http://www.jordanislamikbank.com/
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  :ضوابطه-2
الأردني بمجموعة مف الضوابػػط التي تقرىا الشريعة الإسلامية  يمتزـ البنؾ الإسلامي 

 و تتمثؿ أىميا في النقاط التالية:
 اـ ػػػػػػػػػؽ أحكػػػػػػػػػع وفػػػػػػػػػؿ مػػع الجميػػػػػػػػػي بالتعامػػػػػج الإسلامػػػػػػـ المنيػػػػػيػػػػخ قػػػػػػيػػػػزاـ بالترسػػػػػتػػػػالال

   .ادئ الشريعة الإسلاميةػػػػو مب
 مع ػػػػػػػػػػػو التط ،ةػػػػػػػػػكػػػػؿ جديػػػػد فػػػػي مجػػػػاؿ الصػػػػناعة المصػػػػرفية و التكنولوجي السػػػػعي إلػػػػى

ثقة الجميع في الخدمات المميزة التي تتماشػػػى مػػػػػع المتغيػػػػػػرات ضمػػػػػػػف إطػػػػػػػار لوغ ػػػػػلبم
 المنيػػػػج الإسلامي. 

 ؿ أعضػػػاؤىا عػػػف ػػػػػػػػػػيق ة لاػػػػػػػػػيػػػتـ ضػػػبط الالتػػػزاـ الشػػػرعي مػػػف خػػػلاؿ ىيئػػػة رقابػػػة شرعي
ة تنتخػػػبيـ الييئػػػة العامػػػة لمبنػػػؾ حسػػػب قػػػانوف البنػػػوؾ السػػػاري المفعػػػوؿ و تتشػػػكؿ ػػػػػػػثلاث

 .ىيئة الرقابة الشرعية لمبنؾ حاليا عف أربعة أعضاء
  و فػػػي ىػػػذا الالتػػػزاـ الشػػػرعي : تطييػػػر للأمػػػواؿ ، اطمئنػػػاف القمػػػوب، تجنػػػب الوقػػػوع فػػػي

 اعمػػارواؿ فػػي ػػػػػػػػار الأمػػػػػػػؿ عمػػى استثمػػػػػػػػو العم،  نازػػػػػػػة الاكتػػػػػمغبػػة الربػػا أو فػػي خطيئ
 و تييئتيا لمحياة الإنسانية. الأرض

  :أهداف البنك الإالامي الأردني-3
 لمبنؾ الإسلامي الأردني مجموعة مف الأىداؼ التي يريد تحقيقيا لعؿ أىميا: 
 ة عمػػػػى ػػػػػػػػار القائمػػػػػػػػؿ و الاستثمػػػػػػػاؿ التمويػػػػػػػتقػػػديـ الخػػػػدمات المصػػػػرفية و ممارسػػػػة أعم

   .ر أساس الفائدة أخذا و عطاءا في جميع الصور و الأحواؿػػػػغي
 موب ػػػػػار بالأسػػػػػة فػي الاستثمػػػػػو المشاركػػػػػػا نحػػػػػػار و توجيييػػػتطوير وسائؿ جذب الادخ

  .المصرفي القائـ عمى أساس غير الفائدة
  التمػويلات و الاسػتثمارات الكبػرى و بمػا ينسػجـ توفير رأس ماؿ كاؼ لمتوسع فػي مػنة

 مع التعميمات البنؾ المركزي، وكذلؾ مواجية أي مخاطرة مصرفية.
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 الوصوؿ برأس الماؿ إلى الحد المطموب حسب متطمبات لجنة بازؿ لمرقابة المصرفية 
 .  1و توجيات الجية الرقابية

 :صيغ توظيف الأموال في الاوق المحميَّة -4
 المرابحة. 
 المضاربة. 
 البيع بالتقسيط. 
  (عقارات رؤوس الأمواؿ الشركات)الاستثمار المباشر. 
 المشاركة. 
 التأجير المنتيي بالتمميؾ. 
 الاستصناع. 
 المشاركة في المحافظ الاستثمارية. 
 :قنوات توظيف الأموال في الأاواق الخارجية-5
 مرابحة في أسواؽ السمع الدولية عف طريؽ وكلاء و بنوؾ. 
  الاكتتاب في صناديؽ استثمارية تصدرىا مؤسسات مالية إسلامية. 
  .المشاركة في محافظ البنوؾ الإسلامية 
 ودائع استثمارية لدى بنوؾ إسلامية.  
 الاستثمار في رؤوس الأمواؿ بنوؾ إسلامية. 

 

 

 
                                                           

رق موسـى شـحادة، تجـارب مؤسسـات التمويـل الإسـلامي،تجربة البنـك الإسـلامي الأردني، ورقـة مقدمـة لدلتقـى الاسـتثمار و التمويـل الإسـلامي في الشـ  1
 .2/3/2010الأوسط الدنعقد في مركز الدلك حسين بن طلال للمؤتمرات ،البحر الديت ،
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  الييكؿ التنظيمي لمبنؾ الأردني الإسلامي: 8الشكل رقم 
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 المطمب الثاني:الالامة المالية لمبنك الإالامي الأردني  
حتػػػػى نقػػػػؼ فعميػػػػا عمػػػػى مػػػػدى السػػػػلامة الماليػػػػة و التأمينيػػػػة لمبنػػػػؾ الأردنػػػػي الإسػػػػلامي،      

استوجب عمينا أف نقوـ بدراسة متأنية لمتقارير السنويػػػػػة التػػػػػػي يصػػػػػدرىا البنػػػػػؾ و خاصػػػػػػة فػي 
 .(2008/2009/2010)سنػػػػػػوات الأزمػػػػة 

ــات  -1 ــل)معطي ــاح  الموجــودات و أرصــدة التموي ــة أرب ــة الادخاري و الااــتثمار و الأوعي
 :(الااتثمار المشترك و حقوق المااهمين و الربح قبل الضريبة

انطلاقا مف التقارير السنوية لمبنؾ الإسلامي الأردني يمكنػػػػػنا أف ننتػػػػػج جػػػػدولا جديػػػػػػدا   
 الموالي:

    الموجػػػودات و أرصػػػػػدة التمويػػػػػؿ و الاستثمػػػػػػار و الأوعيػػػػػة الادخاريػػػػػػة )معطيػػات  :11الجــدول رقـــم    
 لمبػػػػنؾ الأردني الإسلامي. (أربػػػاح الاستثمػػػار المشتػػرؾ و حقوؽ المساىميف و الربػػػة قبؿ الضريبػػػػة 

 ACT TSFI TSFE PIC DA BAI الانوات
2000 828.3 611.2 749.1 29.8 54.5 3 
2001 901.7 651.7 836.5 27.1 53.6 1.4 
2002 1029.7 722.2 955.5 28.5 55.6 3.1 
2003 1159.2 695.8 1076.4 32.5 57 5 
2004 1301.4 759.8 122.5 36.2 58.2 4.8 
2005 1568.4 875.8 1421.1 53.4 69.4 19.6 
2006 1726 1031.2 1525.8 61.2 115.3 23.4 
2007 1927.3 1229.3 1676.8 75.5 133.5 34.4 
2008 2170.3 1412.5 1881.7 101.8 161 50.1 
2009 2471.5 1556.6 2187.5 99.8 176.8 38.9 
2010 2858.1 1700.8 2593 100.8 193.6 40.7 
2011 3167 1784.1 2858.3 10957 206.9 39.7 
2012 3255.5 2468.4 2952 144.6 228.8 51.2 
2013 3566.4 2495.2 3190.4 166.1 255.5 64.7 
2014 3855.6 2630 3470.8 166.4 282.2 64 
2015 3179.8 3152.8 3745.7 177.4 311.2 74.7 
2016 4506.7 3243.3 4037.5 197.9 346.7 83.7 
2017 4665.6 3362.7 4163.8 191.2 375 80.9 

  .(2017-2000)السنوية لمبنؾ الأردني الإسلامي مف إعداد الباحث اعتمادا عمى التقاريرالمصدر:        
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 يمكننا أف نترجـ المعطيات السابقة إلى الشكؿ الموالي:

 تطور كؿ مف الموجودات و أرصدة التمويؿ و الاستثمار:   9لشكل رقم ا        
 

 
 .11مف إعداد الباحث اعتمادا عمى الجدوؿ رقـ المصدر:           

نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أعلاه بأف كؿ مف إجمالي الموجودات و إجمػػػالي أرصػػػػػػدة التمويػػػػػػؿ  
إلى سػنة  2005و الاستثمار و إجمالي أرصدة الأوعية الادخارية في ارتفاع مستمر مف سنة 

و في سنوات الأزمػة مػف  ٪82.23، حيث ارتفعت إجمالي الموجودات بنسبة تقدر ب 2010
، فػػػػي حػػػػيف عرفػػػػت أرصػػػػدة ٪48.29عرفػػػػت تطػػػػور كبيػػػػر مػػػػا نسػػػػبتو  (2007/2010)سػػػػنة 

، ٪96.25تطػػػػور ممحوظػا قػدر ب  2010إلػى سنػػػػة  2005التمويػػػػؿ و الاستثمػػػار مػف سػنة 
عرفػػػػػػت تطػػػػػػورا بنسػػػػػػبة تقػػػػػػدر ب  (2007/2010)و فػػػػػػي سػػػػػػنوات الأزمػػػػػػة الماليػػػػػػة العالميػػػػػػة 

إلػػػػى سػػػػنة  2005د قفػػػػزت مػػػػف سػػػػنة  ، أمػػػا إجمػػػػالي أرصػػػػدة الأوعيػػػػة الادخاريػػػػة فقػػػػ38.35٪
، ٪54.71تطػػورت بنسػػبة  (2007/2010)، و فػػي سػػنوات الأزمػػة ٪82.47بنسػػبة   2010

إف ىذا التطور المتصاعد مػف سػنة إلػى أخػرى حتػى فػي خضػـ الأزمػة الماليػة العالميػة نتيجػػػػة 
و أجػػور العمػػاؿ  لمثقػػػػػة الكاممػػػػػة لػػدى زبائػػػػػف البنػػػػوؾ الإسػػلامية، مػػع تطػػور طفيػػؼ فػػي مػػداخيؿ

الأردنيػػوف بالإضػػافة إلػػى ميػػولاتيـ الدينيػػة، دوف أف ننسػػى بػػأف أكبػػر الشػػركات المسػػتثمرة فػػي 
الأردف ىػػػي عبػػػارة عػػػف شػػػركات لػػػدوؿ عربيػػػة إسػػػلامية، التػػػي تحبػػػذ فػػػي اسػػػتثماراتيا  أشػػػكاؿ 
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ي التمويػػؿ الإسػػلامية ىروبػػا مػػف الربػػا، إضػػافة إلػػى التسػػييلات المقدمػػة مػػف قبػػؿ البنػػؾ الأردنػػ
 :1الإسلامي ليـ، إضافة إلى إجراءات المتخذة مف قبؿ البنؾ المركزي الأردني 

 لػؾ بغيػة مػرات و ذ كتخفيض أسعار الفائدة عمػى مختمػؼ أدوات السياسػة النقديػة أربعػة
ة ػػػػلات المصرفيػػػػػب عمػػى التسييػػػػػػمػػػع الطػػػػػلتشجي تخفػػيض تكمفػػػػة الائتمػػػػػػػػاف المصػػرفي و

 .اللازـ للأنشطة الاقتصاديةو توفير التحويؿ 
  تخفيض نسبة الاحتياطي القانوني الإلزامي عمى ودائع البنوؾ ثلاثة مػرات خػلاؿ نفػس

وذلؾ زيػادة السػيولة لػدى  ٪7الوقت و بواقع نقطة مئوية واحدة في كؿ مرة لتصؿ إلى 
جػة البنوؾ و لتوفير التمويؿ اللازـ لدييا، بالإضػافة لتشػجيع البنػوؾ عمػى الاقتػراض نتي

 توفير حجـ يقدر بمميار دينار لدييا نتيجة ىذا الإجراء.
و ىػػػذا مػػػا يفسػػػر تعػػػافي البنػػػؾ الإسػػػلامي الأردنػػػي مػػػف الأزمػػػة الماليػػػة العالميػػػة حيػػػث  

ارتفعت كؿ مف أوعيتو الادخارية و أرصدتو التمويمية و الاستثمارية للأسباب المػذكورة 
سابقا، في حيػػػػف كانػػػػػت تعػػػػػػرؼ جػػػػػؿ البػػػػنوؾ التقميديػػػػػة انخفػاض فػي جميػع مسػتوياتيا 

 رة بالأزمة المالية العالمية.متأث

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

ني في الحـد مـن تـداعيات الأزمـة الداليـة العالديـة علـى البنـوك العاملـة في الأردن، مـذكرة ماجيسـتير ،  جمـال عبـد الدـنعم البسـتنجي، دور البنـك الدركـزي الأرد 1
 .75-74، ص2012كلية الأعمال ، جامعة الشرق الأوسط،،جوان 
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 2010-2005أرباح الاستثمار المشترؾ و حقوؽ المساىميف و الربة قبؿ الضريبة مف :  10الشكل رقم  

 
 .11مف إعداد الباحث اعتمادا عمى معطيات الجدوؿ رقـ المصدر: 

Pic:أرباح الاستثمار المشترؾ 
DA: حقوؽ المساىميف 
BAIالربة قبؿ الضريبة : 

حيػػث يتضػػة جميػػا مػػف خػػلاؿ الشػػكؿ أعػػلاه بػػأف حقػػوؽ المسػػاىميف فػػي ارتفػػاع مسػػتمر مػػف   
، وىػػػذا راجػػػع إلػػػى الثقػػػة الممنوحػػػػة مػػػف قبػػػػػػؿ الزباػػػػػػئف لمبػػػػػػنوؾ 2010إلػػػى سػػػنة  2005سػػػنة 

الإسلاميػػة و خاصة أنيا تتجاوب مع ميولاتيـ الدينية بالإضػافة إلػى ذلػؾ راجػع أيضػا لارتفػاع 
، فػػي حػػيف نجػػد أف أربػػاح ٪178.96أس المػػاؿ المػػدفوع حيػػث ارتفعػت بنسػػبة المحسػوس فػػي ر 

ثػػـ بعػػد ذلػػؾ تأخػػػذ  2008إلػػى سػػنة  2005الاسػػتثمار المشػػترؾ فػػي زيػػادة مسػػتمرة مػػف سػػنة 
ـ، أمػا الػربة قبػؿ الضػريبة فيػي أيضػا سػجمت ارتفاعػا مسػتمرا مػف 2010الاستقرار حتى سػنة 

 لعديد مف العوامؿ منيا: و ىذا راجع إلى ا 2008إلى سنة   2005سنة 

 .ارتفاع أنشطتو الاستثمارية 
  زيػػػػادة عوائػػػػد الخػػػػدمات المصػػػػرفية خاصػػػػة تمػػػػؾ الخػػػػدمات المتعمقػػػػة بالجانػػػػب الاسػػػػتثماري

 لممصرؼ كخدمات الضمانات و الاعتمادات.
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 .اقتطاع جزء قميؿ مف الأرباح لمواجية المخصصات 
بالأسػػاس و ىػػذا راجػػػػػػػػع  2009الػػى سنػػػػػة 2008ثػػـ بعػػػػػػد ذلػػؾ تأخػػػػذ انخفاضػػػػػا مػػف سنػػػػػة 

إلػػػى انخفػػػاض أربػػػػاح الاسػػػتثمار المشػػػترؾ و ىػػػػذا فػػػي خطػػػوة مػػػػف طػػػرؼ النظػػػاـ المالػػػػػػػػي 
 الأردنػػػػي لدعػػػػـ البنوؾ الإسلامية.

ـــر  ـــة لأثــ ـــة القياايــ ـــالأزمالمطمــب الثالث:النمدجــ ـــالمالية ــ ـــة لانــ ـــم عمــى البن2008ة ــ ك ــ
 الإالامي الأردني 

 أولا: البيانات   
تعتمد ىاتو الدراسة عمى مجموعة مف البيانات المستخرجة مف التقارير السنوية لمبنؾ        

 الإسلامي الأردني و التي تتمثؿ في :
 ) ACT)إجمالي الموجودات  -
 (TSFI )إجمالي أرصدة التمويؿ و الاستثمار -
 (TSFE)إجمالي أرصدة الأوعية الادخارية  -
 ((PICأرباح الاستثمار المشترؾ -
 ((DAحقوؽ المساىميف  -
 (BAI)الربة قبؿ الضريبة -
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إجمػػالي الموجػػػودات و إجمػػالي أرصػػػدة التمويػػؿ و الاسػػػتثمار و إجمػػػالي : قػػػيـ كػػؿ مػػػف  12الجــدول رقـــم 
 حقوؽ المساىميف و الربة قبؿ الضريبة أرصدة الأوعية الادخارية و أرباح الاستثمار المشترؾ و

 

 . (2017-2000)التقارير السنوية لمبنؾ الأردني الإسلاميالمصدر :       
 

 :نقوـ بأخذ متغير كؿ قيمة مف القيـ السابقة و نضعيا في الجدوؿ الموالي      
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Années Act TSFI TSFE PIC DA BAI CM CIFSF 

2000 828,3 611,1 749,1 29,8 54,5 3 7,623 169,517 

2001 901,7 651,7 836,5 27,1 53,6 1,4 8,103 156,93 

2002 1029,7 722,2 955,5 28,5 55,6 3,1 8,591 155,441 

2003 1159,2 695,8 1076,4 32,5 57 5 16,615 159,649 

2004 1301,4 759,8 1202,5 36,2 58,2 4,8 10,462 157,967 

2005 1568,4 875,8 1421,1 53,4 69,4 19,6 21,414 158,061 

2006 1726 1031,2 1525,8 61,2 115,3 23,4 12,836 159,037 

2007 1927,3 1229,3 1676,8 75,5 133,5 34,4 12,425 157,819 

2008 2170,3 1412,5 1881,7 101,8 161 50,1 21,094 153,992 

2009 2471,5 1556,6 2187,5 99,8 176,8 38,9 24,29 168,088 

2010 2858,1 1700,8 2593 100,8 193,6 40,7 9,223 166,515 

2011 3167 1784,1 2858,3 109,7 206,9 39,7 2,698 164,068 

2012 3255,5 2468,4 2952 144,6 228,8 51,2 -2,042 165,944 

2013 3566,4 2495,2 3190,4 166,1 255,5 64,7 14,155 165,676 

2014 3855,6 2630 3470,8 166,4 282,2 64 7,347 170,047 

2015 3179,8 3152,8 3745,7 177,4 311,2 74,7 5,269 173,541 

2016 4506,7 3243,3 4037,5 197,9 346,7 83,7 -0,29 184,974 

2017 4665,6 3362,7 4163,3 191,2 375 80,9 - - 
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ار و ػػػؿ و الاستثمػػػػػػػػدة التمويػػػػالي أرصػػػػػمػػػودات و إجػػػػػػػػػالي الموجػػػػؿ مف إجمػػػػػـ لكػػػػػػػػػرات القيػػػػػمتغي: 13الجدول رقم 

 إجمالي أرصدة الأوعية الادخارية و أرباح الاستثمار المشترؾ وحقوؽ المساىميف و الربة قبؿ الضريبة.

Années Δ ACT Δ TSFI Δ TSFE Δ PIC Δ DA Δ BAI 
CR 2008-

2009-2010 

2000 - - - - - - 1 

2001 0,08861524 0,06643757 0,11667334 -0,09060403 -0,01651376 -0,533333333 1 

2002 0,14195409 0,10817861 0,14225941 0,05166052 0,03731343 1,214285714 1 

2003 0,12576479 -0,03655497 0,12653061 0,14035088 0,02517986 0,612903226 1 

2004 0,12267081 0,09198045 0,11714976 0,11384615 0,02105263 -0,04 1 

2005 0,20516367 0,15267176 0,18178794 0,47513812 0,19243986 3,083333333 1 

2006 0,10048457 0,17743777 0,07367532 0,14606742 0,66138329 0,193877551 1 

2007 0,11662804 0,19210628 0,09896448 0,23366013 0,15784909 0,47008547 0 

2008 0,12608312 0,1490279 0,12219704 0,34834437 0,20599251 0,456395349 0 

2009 0,13878266 0,1020177 0,16251262 -0,01964637 0,09813665 -0,223552894 0 

2010 0,15642322 0,0926378 0,18537143 0,01002004 0,09502262 0,046272494 1 

2011 0,10807879 0,04897695 0,10231392 0,08829365 0,06869835 -0,024570025 1 

2012 0,02794443 0,38355473 0,03278172 0,31814038 0,10584824 0,289672544 1 

2013 0,09549992 0,01085724 0,08075881 0,14868603 0,1166958 0,263671875 1 

2014 0,08109017 0,05402373 0,08788867 0,00180614 0,10450098 -0,010819165 1 

2015 -0,17527752 0,19878327 0,07920364 0,06610577 0,102764 0,1671875 1 

2016 0,4172904 0,02870464 0,07790266 0,11555806 0,11407455 0,120481928 1 

2017 0,03525861 0,03681436 0,03115789 -0,03385548 0,08162677 -0,033452808 1 

 .12جدوؿ رقـ المف إعداد الباحث اعتمادا عمى  المصدر :

، ػػػػبر كمتغيػػػػػػػرات تابعػػػػػػةيتـ استخداـ ىذه البيانات لتوضية مػدى تػأثر البنػؾ بالأزمػػة فيػػػػػي تعتػ
بالنسػػػػبة وللإشارة فقد تـ استخداـ معدلات تغير كؿ متغير و ليس القيـ بالأسعار الجارية، أما 

حيػػػػث أف المتغيػػػػر يأخػػػػذ  ( 0.1 )لممتغيػػػػرات المسػػػػتقمة يػػػػتـ اسػػػػتخداـ متغيػػػػر نػػػػوعي ذو رقمػػػػيف
في حالػة وجودىػا، و قػد تػـ اعتبػػػػػار أف  0في حالة عدـ وجود أزمة، و يأخذ القيمة    1القيمة

 .2010.2009.2008 : الأزمػػػػة كانت في السنوات التالية

 

 

 النوعية النماذج :ثانيا   
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إجمػػالي موجػودات، إجمػػالي أرصػدة التمويػػؿ )لممعطيػات السابقػػػػػة مػف  ة لمنمػػاذجػػػػػبالنسب       
و الاسػػػػػػتثمار، إجمػػػػػػالي أرصػػػػػػدة الأوعيػػػػػػة الادخاريػػػػػػة، أربػػػػػػاح الاسػػػػػػتثمار المشػػػػػػترؾ، حقػػػػػػوؽ 

ىػػػػي دواؿ تابعػػػػة لممتغيػػػػرات النوعيػػػػة التػػػػي نرمػػػػز ليػػػػا ب  (المسػػػػاىميف، الػػػػربة قبػػػػؿ الضػػػػريبة
F(V.Q) لكؿ عنصر  المقدرة تأخذ الشكؿ التالي: 

 

ACT=F(V .Q) 
TSFI=F(V .Q) 

TSFE=F( V .Q) 
PIC=F( V .Q) 
DA= F( V .Q) 
BAI=F( V .Q) 

 العمـ أف : مع
VQ=(1.0) 

 
 نتائج التقدير القياسي:   14الجدول رقم

 معامل التحديد احتمالية الإحصاء STUDENTإحصائية  المعامل العلاقة
TFSI=F(CRISE) 0.101 3.298 0.004 -0.400 
ACT=F(CRISE) 0.102 5.443 0.0001 -1.483 

TSFE=F(CRISE) 0.102 5.443 0.001 -1.483 
PIC=F(CRISE) 0.110 2.485 0.024 -0.256 
DA=F(CRISE) 0.122 2.804 0.0127 -0.192 
BAI=F(CRISE) 0.382 1.780 0.0940 -0.010 

  .1 الممحؽ رقـ انطلاقا مف 7.0مف إعداد الباحث باستخداـ برنامج افيوس  المصدر:

التمويؿ والاستثمار  و التي تمثؿ إجمالي أرصدة 1بما أف احتمالية الإحصاء بالنسبة لمعلاقة 
 فاف النموذج معنوي. ٪ 5مستوى المعنوية   و ىذا الأخير يمثؿ 0.05›0.004ىي
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و التػػػػػي تمثػػػػػػػؿ إجمػػػػػالي الموجودات ىػػػػػي  2الإحصػػػػػاء بالنسبػػػػػػػة لمعلاقػػػػػػػة كػػػػػػما احتماليػػػػػة 
 وىذا الأخير يمثؿ المعنوية فاف النموذج معنوي 0.05›0.0001

و التي تمثؿ إجمػػػػػالي أرصػػػػػدة الأوعيػػػػػة  3بالإضافة إلى احتمالية الإحصاء بالنسبة لمعلاقة 
 وىذا الأخير يمثؿ المعنوية فاف النموذج معنوي 0.05›0.001ارية ىي الادخ

و التي تمثػػػػػؿ أربػػػػاح الاستثمػػػػػار المشترؾ فيػػػػي  4أما بالنسبػػػػػة لاحتماليػػػػػػة الإحصاء لمعلاقة 
 إذف النموذج معنوي. 0.05›0.024

   .إذف النموذج أيضا معنوي 0.05›0.0127فاف احتمالية الإحصاء  5و فيما يخص العلاقة 

التي تمثؿ الربة قبؿ الضريبة فاف احتمالية الإحصاء ىي  6و عمى غير العادة فاف العلاقة 
 فاف النموذج غير معنوي إحصائيا و لا يمكف الأخذ بنتائجو. 0.05‹0.0940

فاف احتماليػػػػػة الإحصػػػػاء ىػػػي  BAIبالنسبػػػػة لمعلاقػػػػػة بيف الأزمػػػػػػة و الربػػػػػػة قبػػػػػػؿ الضريبػػػػػػة 
إذف النموذج غير معنوي إحصائيا و لا يمكف الأخذ بنتائجو مف خلاؿ إشارة  0.05‹0.094

 المعاملات الموجبة.

يلاحظ أف معامؿ التحديػد ذو إشػارة سػالبة و منػو فػإف العلاقػة عكسػية بػيف المتغيػرات الممثمػػػػة 
مبيا عمػػى نشػػػػػػاط ػػػػػة أخػػرى أي أف حػػػػدوث الأزمػػػػػػػة يؤثػػػػػػر سػػلمنشػػاط البنكػػي و الأزمػػػػة مػػف جيػ

 البنكي تماما.
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 خلاصة الفصل :

لقػػد تبػػيف لنػػا جميػػا فػػي ىػػذا الفصػػؿ التعػػافي التػػاـ لممؤسسػػات البنكيػػة المصػػرفية محػػػػػػؿ         
الدراسػػػػػة لكػػػػؿ البمػػداف التػػي تطبػػؽ الشػػريعة الإسػػلامية ، السػػوداف و ماليزيػػا و البنػػؾ الإسػػلامي 

لامي ـ، و ىػػذا لتطبيقيػػا مبػػادئ الػػديف الإسػػ2008الأردنػػي  مػػف الأزمػػة الماليػػة العالميػػة لسػػنة 
الحنيػػػػؼ الػػػػذي يقػػػػوـ عمػػػػى الاسػػػػتثمار الحقيقػػػػي مػػػػع العميػػػػؿ مػػػػف خػػػػلاؿ عمميػػػػات المرابحػػػػة، 
المضاربة، المشاركة، وذلؾ طبقا لمبدأ تقاسـ الربة و الخسارة، وبالتالي يتـ التعامػؿ فػي أمػور 
فعمية حقيقية، حيث أف جميع البيانات و المعطيات أكػدت عمػى الأداء الجيػػػػػد الػذي تتمػػػػيز بػو 
ىاتػػو البػػػػػنوؾ، مػػف أصػػػػػوؿ و حجػػـ القػػروض و الودائػػع و التوظيػػؼ مقارنػػة بػػالبنوؾ التقميديػػة، 
التػػي كانػػت تتخبػػػػػػػط فػػي أسػػوء النتائػػػػػػج جػػراء تػػػػمؾ الأزمػػػػػة الوخيمػػػػػة لبعػػدىا عػػف مبػػادئ الػػديف 

وة بػػػػػػيف الاقتصػػػػػػاد الحقيػػػػػػقي الإسػػػػػلامي الحنػػػػػػيؼ، و تعاممػػػػػيا بالربػػا و العمػػػػػؿ عمػى زيػػػػػادة اليػػػػػ
و الاقتصػػاد النقػػدي، و التػػي تعتبػػر الأسػػباب الرئيسػػية لحػػدوث الأزمػػات الماليػػة و عمػػى رأسػػيا 

التػػي حػػدثت فػػي الولايػػات المتحػػدة الأمريكيػػة ثػػـ انتشػػرت  2008أزمػػة الرىػػوف العقاريػػة لسػػنة 
 كالنار في اليشيـ إلى جميع أنحاء العالـ.
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 :خاتمة عامة

ارتبطت الأزمات الاقتصادية بالمراحؿ المختمفة لمنظاـ الرأسمالي، كما ارتبطت 
الحموؿ المقترحة في ىذا النظاـ بالمراحؿ المختمفة التي مر بيا. ولقد تناولنا في الفصؿ 
ؿ المراحؿ المختمفة لتطور العولمة الماليَّة عمى الصعيديف الفكري والعممي، وىذا مف  الأوَّ

 أجؿ أف نصؿ إلى الفيـ الدقيؽ والعميؽ للأزمات الماليِّة وأسبابيا وكيؼ يتـ تجاوزىا.

مراحؿ الأولى لتطور الرأسماليَّة، أصبحت عمميات الإنتاج تخمؽ حالة جديدة ففي ال
مف الارتباط الوثيؽ بالقطاعات الأخرى، وتتمثؿ ىذه العلاقة وتتحقؽ بواسطة التبادؿ في 
السوؽ. ومف ىنا فإف قياـ صعوبات في تصريؼ السمع في موقع ما سيؤدي إلى ازدياد 

ـ، مما 5383وىو ما حدث في أزمة  .قتصاد بأسرهالصعوبات في التصريؼ عمى نطاؽ الا
جعؿ كينز يتدخؿ ويرى أنو يجب عمى الدولة التدخؿ في الحياة الاقتصادية، لدعـ الطمب 
الكمي الفعاؿ، وىنا تكوف الرأسمالية قد فقدت أحد مبادئيا الأساسية، وىي الحرية الفردية، 

 عمى الرغـ مف أنيا حافظت عمى القالب كمو.

مع بروز ظاىرة الأزمات المالية مجددا، في سبعينيات القرف الماضي، والتي إلا أنو 
ظمت الكينزية عاجزة عف تقديـ حموؿ ممموسة لمواجيتيا. مثؿ ىذا الوضع سيؿ لتيار 
الميبرالية الجديدة تطبيؽ آرائو التي تقضي بتعييف حدود لتدخؿ الدولة في الشؤوف الاقتصادية 

لغاء أي شكؿ تدخ مي لا يمبي مصمحة النشاط الخاص مف جية أخرى. وفي ىذه مف جية، وا 
في ىذه المرحمة بالذات زادت  ،المرحمة أصبحت الرأسمالية تسمى برأسمالية ما بعد الصناعة

عدد الأزمات المالية وتوسع نطاقيا وازدادت خطورتيا، وذلؾ في إطار العولمة المالية 
لعالـ الكبير إلى قرية صغيرة بفضؿ الثورة وتكامؿ الأسواؽ المالية الدولية، التي حولت ا

التكنولوجية مف جية، وتوصيات المؤسسات الدولية مف جية أخرى ، إف العولمة المالية ولما 
ليا مف مزايا مختمفة و عديدة إلا أنيا كانت ليا نتائج وخيمة عمى البشرية جمعاء. إلا أف 
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حية الأزمات عموما التي تتعرض الدوؿ الرأسمالية الصناعية المتقدمة ليا آليات لمتص
طريقو، فعمى سبيؿ المثاؿ، وضعت آلية لتصحيػػػة ارتفاع أسعػػػػػػػار النفط في السبعينػػػػات، 
بتخفيض الطمب وتحريؾ نظاـ الأسعار، ووضعت آلية لتصحية أسعار الغذاء عف طريؽ 

عى لأنيـ فقػػػػراء، وليس تعجيؿ البحوث في التكنولوجية الحيوية، والتسميػػػػػـ بأف الجػوعى جو 
لعدـ توافر الغذاء. كما تمكنت الرأسمالية العالمية مف نقؿ أعباء أزماتيا الاقتصادية سواء 
كانت دورية أو ىيكمية إلى عاتؽ البمداف النامية. فقد ازدادت قدرة الدوؿ الرأسماليػػة المتقدمػػػة 

إدارة الأزمة، ومع أنيا لا تستطيع عمى مواجية الأزمة، وشكمت لذلؾ ما يمكف تسميتو آليات 
أف تحوؿ دوف وقوع الأزمات الاقتصادية المختمفة، إلا أنيا تمكنت عمى الأقؿ مف نقؿ 
أعبائيا إلى البمداف النامية، مف خلاؿ آليات اقتصادية محكمة كاستخداـ آلية سعر الصرؼ 

 وأسعار الفائدة والاستثمارات الأجنبية.

مية الأخيرة أثبتت فشؿ النظاـ الميبرالي الشديد، وسقوط كؿ ولكف الأزمة المالية العال
النظريات الاقتصاديػػػة السابقة ليا والقائمػػػة عميػػػيا، مف كلاسيكيػػػػة أداـ سميث وأتباعو ثـ 
الكلاسيكية المحدثة لػ" مارشاؿ وربنسوف وبيكو..." ومف أشياعيـ المؤمنيف بالنظاـ الرأسمالي 

شريف. وىذا ما أدى بمختمؼ المفكريف إلى البحث عف حموؿ لمخروج مف منذ أوائؿ القرف الع
الأزمة. وتعالت الأصوات المناىضة لمنظاـ الرأسمالي والمطالبة بإيجاد نظاـ مالي جديد قائـ 
عمى أسس ومبادئ أكثر أمنا واستقرارا، ويجنب العالـ الوقوع في المزيد مف الأزمات في 

 المستقبؿ.

في الاقتصاد الإسلامي الذي يقوـ عمى نظاـ تمويمي يمتاز وىذا ما يظير جميا 
بالاستقرار والأماف نظرا لممنتجات الماليػػػة التي يقدميا، والتي تقوـ أساسا عمى مبدأ المشاركة 
في الربة والخسارة، وأيضا يستيدؼ القطاع الحقيقي عمى عكس منتجات النظاـ الرأسمالي 

، والتي تنمي الجانب المالي عمى الجانب الحقيقي، (الآجمة...المشتقات المالية، والعقود )
 والتي كانت السبب الرئيسي وراء الأزمة المالية العالمية لمرىوف العقارية.
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كما أف البنوؾ الإسلامية الناشطة في البمداف التي تطبؽ الشريعة الإسلامية والبمداف 
ـ، حيث كانت في تطور 8002المية لسنة الغربية عمى حد سواء لـ تتأثر بالأزمة المالية الع

ممحوظ في جميع فروعيا، عمى عكس البنوؾ التقميدية التي كانت تتخبط في أسوء النتائج. 
وىذا يعدّ دليلا قاطعا عمى نجاح الفكر الإسلامي اقتصاديا، إذ يعتبر البديؿ الأمثؿ لمنظاـ 

والضامف الوحيد لمخروج مف الرأسمالي المحفوؼ بالمخاطر الناتجة عف مبادئو الأساسية. 
 الأزمات المالية ومنع وقوعيا في المستقبؿ. 

 اختبار الفرضيات :

    الرئيسي لحدوث الأزمات التعامؿ بالمشتقات الماليَّة ىي السبب و الفائدة الربوية
الماليَّة، وىو ما تبيف جميا في دراستنا و خاصة في أزمة الرىوف العقارية، وىو ما 

 لفرضية الأولى.يبرىف عمى صدؽ ا
   َّة بدليؿ تكرارىا كؿ حقبة النظاـ المالي الحالي غير قادر عمى مواجية الأزمات المالي

زمنية في كؿ مرحمة مف مراحؿ تطور النظاـ الرأسمالي حيث لا يكاد الخروج مف 
 أزمة حتى يدخؿ في أخرى و ىو ما يبرىف صدؽ الفرضية الثانية.

  نظرا لمضوابط التي  ،ى مواجية الأزمات الماليةالنظاـ المالي الإسلامي قادر عم
التي كانػػػػػت محؿ الدراسة نوؾ الإسلامية ػػػا في البػػػر جميػػػػظيتكونػػػػو وىو ما 

، 8002التي لـ تتأثر تماما بالأزمة المالية العالمية لسنة  (السوداف، ماليزيا، الأردف )
 وىو ما يبرىف صدؽ الفرضية الثالثة.

 : لقد توصمنا في بحثنا إلى النتائج التاليَّة : النتائج 

  نظاـ الاقتصاد الإسلامي يعتبر كحؿ الأمثؿ لممعالجة الأزمات المالية، و ىذا
لتحريمو جميع التعاملات التي كانت السبب الحقيقي وراء جميع الأزمات المالية 
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عمى تأميف التي عرفيا النظاـ الرأسمالي، وبالتالي نستنتج بأنو البديؿ القادر 
 الاستقرار الاقتصادي لجميع جنسيات العالـ.

  التوريػػػػػػؽ، المشتقات المالية، تجارة )المكونات الأساسية لمنظاـ الرأسمالي
 ىي السبب الرئيسي وراء الأزمات المالية. (الديوف.....

  ة الفردية لمتحقيؽ التوازف بيف الربحية ػػػاة الاقتصاديػػػػؿ الدولة في الحيػػػػتدخلابد مف
و المسؤولية الاجتماعية وكبة جماح الأنانية الفردية لمنظاـ الرأسمالي، كطريقة 

 فعالة لمعالجة الأزمة المالية.

  يعتبر الإفراط في منة الائتماف المصرفي، وخاصة في فترات الرواج سببا مباشرا
تستخدـ لخمؽ الفقاعات المالية، التي لا تستخدـ لبناء طاقات إنتاجية جديدة، بؿ 

في مجاؿ العقار و الأوراؽ المالية أو القروض الاستيلاكية، كما يؤدي ضعؼ 
الضمانات المقدمة مقابؿ عممية الائتماف الممنوح إلى تزايد حجـ الديوف المعدومة 

 التي تؤدي إلى إفلاس البنوؾ فيما بعد.

 زمة مف إف قناة أسواؽ الماؿ و المعاملات الدولية تعتبر مف أىـ قنوات تدويؿ الأ
 محمية إلى عالمية.

 إذ أصبة  ،الماليةو مواجيات الأزمات الاقتصادية  عدـ قدرة النظاـ الرأسمالي عمى
غير قادر عمى التكيؼ مع التغيرات الطارئة عمى الاقتصاد العالمي، حيث معظـ 
 الحموؿ التي يقترحيا تعتبر كمسكف للألـ فقط و ليس الحؿ النيائي للأزمة المالية. 

  كؿ مرحمة تطور النظاـ الرأسمالي، مف أزمة دورية  تعقدا معو الأزمة عمقا تزداد
وىيكمية، إلى أزمة عالمية بفضؿ العولمة المالية و الثورة التكنولوجية الحديثة التي 

 حولت العالـ إلى قرية صغيرة.

  ارتباط الأزمة بالنظاـ الرأسمالي، حيث لـ يعرؼ أي نظاـ اقتصادي أخر أزمات
 التي عاشيا النظاـ السائد. مروعة كما
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  يوجد ىناؾ نظاـ بديؿ يخمؼ النظاـ الرأسمالي، ىو النظاـ التمويؿ الإسلامي الذي
 يحمؿ في طياتو ضوابط منع الأزمات المالية التي ترتكز عمى الاقتصاد الحقيقي.

  قػػػػػػػط، بػػػػؿ ىي أزمػػػػػػة ـ ليسػػػػػت أزمػػػة ماليػػػػػة ف8002الأزمػػػػػػة الماليػػػػػػة الراىنػػػػػة لسنة
أخلاقيػػػػػة واجتماعيػػػػػة وسياسية يمتص فييا النظاـ الرأسمالي دماء البشرية، فيسمب 

 توفيرات العامؿ، ثـ يأخذ منو بيتو ومكاف عممو وكرامتو.

 

  البنػػػػوؾ التي تطبؽ الشريعة الإسلامية في الدوؿ التي كانت محؿ الدراسة
خرجت سالمة تماما مف الأزمة المالية العالمية لسنة  (، الأردف السوداف، ماليزيا)

 ـ لأنيا لـ تكف متورطة في الأعماؿ القذرة التي يتغنى بيا النظاـ الرأسمالي.8002

 :الاقتراحات

  إخػػػػػػػػضاع الأسػػػػواؽ والمؤسسػػػػات الماليػػػػػػػػػة، والمسؤوليػػػػػػػف عنػػػػػػيا لمرقابػػػػػػػػة والمحاسػػػػبة
   مؤسسات رقابية تنظيمية وقضائية تقاـ ليذا الغرض. والمسألة، وذلؾ مف خلاؿ

  ،فرض ضرائب عمى التجارة بالأسيـ، وبالتالي الحد مف استثمارات المضاربة
 بالإضافة إلى فرض قيود أخرى عمى رأس الماؿ. 

 واستقراره. تبني  عناصر النظاـ الإسلامي لضماف سلامة النظاـ المالي العالمي 

 الإسلامية اغتناـ الفرصة، وبذؿ جيود أكبر مف أجؿ  يجب عمى الدوؿ والحكومات
 النيوض بالصيرفة الإسلامية.

  ،زيادة نسبة حقوؽ المساىميف في التمويؿ الإجمالي وتقميؿ نسبة إنشاء الديوف
حصر الائتماف مف الأساس في المعاملات المرتبطة بالقطاع الحقيقي لضماف 

الاقتصاد الحقيقي، وعدـ  تحرؾ توسع الائتماف، في خطوات تتماشى مع نمو
 تشجيع المضاربات والمقامرة التي تؤدي إلى عدـ استقرار النظاـ المالي.
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  ضرورة التحكـ في الائتماف والسيطرة عميو، لضماف عدـ تجاوزه قدرة المقترض
 عمى السداد.

 فقط، والإشراؼ عمييا حتى  مراقبة المؤسسات المالية كافة، وليس البنوؾ التجارية
 ة وليست مصدرا لممخاطر.تظؿ سميم

  لقد أثبتت الأزمات المالية عموما والأزمة المالية الأخيرة خصوصا ىشاشة النظاـ
الرأسمالي المنفمت، والسياسات المتحررة التي اتسـ بيا، خصوصا فيما يتعمؽ بغياب 

 الرقابة الفعالة لمدوؿ والحكومات.

  مالي، أي التوازف بيف إنتاج لابد مف الموازنة بيف الاقتصاد الحقيقي و الاقتصاد
وتبادليا،  و الأدوات المالية  المرتبطة بأصوؿ عينية حقيقية، مما  السمع والخدمات

 يزيؿ التيديد  بانزلاؽ الاقتصاديات العالمية إلى ىاوية الكساد والإفلاس. 

 فاق البحث:آ

العالمية، في ظؿ التطورات المالية الراىنة، ومف خلاؿ ما كشفت عنو الأزمة المالية 
التي ألقت بضلاليا السوداء عمى الصناديؽ السيادية لمدوؿ خاصة النفطية، التي ركزت جؿ 
استثماراتيا في أوراؽ مالية للأسواؽ المالية العالمية، وعمى ىذا الأساس يمكننا أف نطرح 

 المواضيع التالية بوصفيا إشكاليات جديدة:

 فات الصناديؽ السيادية.المنيج الإسلامي أداة لتصحية انحرافات توظي -

 الأسواؽ المالية الإسلامية مخزف لقيمة الفوائض المالية لمصناديؽ السيادية.   -
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 أولا: باللغة العربية                             

 

  الكتـــب/1   

 القرآن الكريم  -1

، سنة 07الدولة في الاقتصاد بين الضرورة و الحدود، المجلة الجزائرية للعولدة و السياسات الاقتصادية، العددأحمد السبع، دور  -2
2016. 

ديػواف  ،مة عمي محمد عبد الحسيف القزوينػيأ.أيموجؾ الأزمات الاقتصادية لمرأسمالية المعاصرة ،ترج -3
  .ـ1989ات الجامعية ، الجزائر المطبوع

أحمػػد، معجػـ مقػاييس المغػة ، تحقيػؽ عبػػد السػلاـ محمػد ىػاروف، دار الفكػػر  ابػف فػارس ،أبػو الحسػيف -4
 .1ـ ؛ج1979نشر و التوزيع عاـ لمطباعة و ال

  .2008،جامعة القدس المفتوحة كمية الاقتصاد 2008أبو فارة، يوسؼ، قراءة في الأزمة المالية  -5
  .2008 ،عماف ،الـ الحديث لمكتبع ،1ط ،المصارؼ الإسلامية ،حصاونة أحمد سميماف -6
مطباعػػػة و النشػػػر،القاىرة دار النيػػػؿ ل أحمػػػد يوسػػػؼ الشػػػحات،الأزمات الماليػػػة فػػػي الأسػػػواؽ الناشػػػئة ، -7

2001. 
 .2008أحمد السعد، الأسواق الدالية الدعاصرة، دراسة فقهية، دار الكتاب الثقافي، الأردن،  -8
 .ـ2002دمشؽ  قافة و النشر،دار اليدى لمث دكتاتورية رأس الماؿ، ،أديب الدمتري -9

أسػػامة المجػػدوب، العولمػػة و الإقميميػػة، مسػػتقبؿ العػػالـ العربػػي فػػي التجػػارة الدوليػػة، الػػدار المصػػرية  -10
  .2001المبنانية، القاىرة 

 .1996،دار النبأ ،الجزائر،  جماؿ عمارة، المصارؼ الإسلامية -11
ر المعيػػد العػػالمي لمفكػػالجنػػدي، محمػػد الشػػحات،: القػػرض كػػأداة لمتمويػػؿ فػػي الشػػريعة الإسػػلامية ،  -12

 . 1996 ،1الإسلامي ، القاىرة ط
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جوف كينيث كالبريت ، تاريخ الفكر الاقتصادي ،الماضي صورة الحاضر ،ترجمة أحمد فؤاد بمبػع،  -13
 .2000نوف و الآداب الكويت، المجمس الوطني لمثقافة لمف

  .1995, المكتب العربي الحديث, لبورصاتحنفي, عبد الغفار, ا -14
  .ـ 1999العولمة المالية ،دار المستقبؿ العربي ، القاىرة رمزي زكي ،  -15
  .ـ1980المعارؼ ، الإسكندرية، رمزي زكي، مشكلات الاقتصاد الدولي المعاصر، منشأة  -16
  .2004 ،بيروت ،مبي الحقوقيةمنشورات الح ،1ط ،المصارؼ الإسلامية ،ريموف يوسؼ فرحاف -17
 .ـ 1999بناني ، بيروت ،متاب البدوي و أخروف ، المعجـ الوسيط ، دار الك ،زكي أحمد زكي -18
السػػاعاتي, عبػػد الػػرحيـ, عمميػػات السػػوؽ الماليػػة وعوامػػؿ اسػػتقرارىا فػػي السػػوؽ الماليػػة الإسػػلامية,  -19

 , 2009لممؾ عبد العزيز, جدة, مركز أبحاث الاقتصاد الإسلامي, جامعة ا
قترحة متوافقة مع الشريعة الإسػلامية، مركػز أبحػاث الاقتصػاد الساعاتي, عبد الرحيـ، مستقبميات م -20

 .2009الممؾ عبد العزيز، جدة، الإسلامي،جامعة 
 .2001امعة حمواف، القاىرة، سامي عفيفي حاتـ، اقتصاديات التجارة الدولية ، ج -21
الطبعػة سميـ, فتحي وغزاؿ, زياد, حكـ الشرع  فػي البورصػة, عمػاف, دار الوضػاح لمنشػر والتوزيػع,  -22

 ـ,2008الثانية, 
العابػػديف ،الإسػػكندرية شػػدا الخطيػػب ،العولمػػة الماليػػة و مسػػتقبؿ الأسػػواؽ العربيػػة ،مؤسسػػة طابػػا  -23

2002 . 
الشػػػربيني،محمد بػػػف الخطيػػػب : مغنػػػي المحتػػػاج إلػػػى معرفػػػة معػػػاني ألفػػػاظ المنيػػػاج، دار المعرفػػػة  -24
 .2ـ، فصؿ القرض ج1997ط يروت، ب
ى لمطباعػػػػة ـ ،دار اليػػػػد 1989-1986الاقتصػػػػادية العالميػػػػة ضػػػػياء مجيػػػػد الموسػػػػوي ، الأزمػػػػة  -25

 . 1990،الجزائر ،
رة ،الػػػػدار المحاسػػػػبة القػػػػاى-إدارة المخػػػػاطر-المفػػػػاىيـ–طػػػػارؽ عبػػػػد العػػػػاؿ حماد،المشػػػػتقات الماليػػػػة  -26

 .2016الجامعية لمنشر 
 . ـ1974ضة العربية ،بيروت عادؿ أحمد حشيش،تاريخ الفكر الاقتصادي ،دار الني -27
ر الػػدا  ،اقتصػاديات النقػود و الصػيرفة و التجػارة الدوليػة ،محمػد مبػارؾ ، محمػد يػػونس عبػد المػنعـ -28

 . 1996 ،الإسكندرية ،الجامعية
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المعيػػػد قنػػاة أسػػػواؽ رأس المػػػاؿ،  : عمػػى الػػػدوؿ العربيػػػة يػػػة العالميػػػةعمػػاد موسػػػى، أثػػػر لأزمػػة المال -29
 . 2009 ،مارس ،العربي لمتخطيط

ة ،دار الشػػروؽ الأسػػيوية ،الجػػذور و الآليػػات و الػػدروس المسػػتفادعمػػر محػػي الػػديف ،أزمػػة النمػػور  -30
 .2000، ،القاىرة

 .2003، سنة ، الطبعة الرابعة ، دار المواء لمنشرالإسلاميةعبد الكريـ عثماف ، معالـ الثقافة  -31
 .1991التوزيع، سنة  دار الجيؿ لمطبع و النشر و ، الإسلاميةعوف الشريؼ قاسـ، نشأة الدولة  -32
نػػوف و مرسػػي ،الرأسػػمالية  تجػػدد نفسػػيا، سمسػػمة عػػالـ المعرفػػة ،المجمػػس الػػوطني لمثقافػػة و الففػػؤاد  -33

  .1990الأداب ، الكويت 
 .ـ1993سنة  ،3طالفيروز أبادي، مجد الديف بف أحمد: القاموس المحيط بيروت ، -34
 كتبػػػةمحسػػػف أحمػػػد الخضػػػيري، إدارة الأزمػػػات ، مػػػنيج اقتصػػػادي إداري متكامػػػؿ لحػػػؿ الأزمػػػات، م -35

 .1990مدبولي ، القاىرة ، 
 .ـ1981المصرية ، الإسكندرية  محمد دويدار، النظاـ الرأسمالي الدولي في أزمتو ،دار الجامعات -36
شورات الحمبػي من ،بيروت ،، الاقتصاد النقدي، الجزء الأوؿد دويدار، مبادئ الاقتصاد الجزئيمحم -37

 . 2001 ،الحقوقية
 . 2003/2004ر الجامعية ،القاىرة مة ،الدامحمد صفوت قابؿ ،الدوؿ النامية و العول -38
   1998 ،محاسبة الشركات و المصارؼ في النظاـ الإسلامي، منشأة المعارؼ ،محمد كماؿ عطية -39
البورصات و مشكلاتيا في عالـ النقد و الماؿ، الجػزء –و  المالية  مرواف عطواف، الأسواؽ النقدي -40

 ،2005المطبوعات الجامعية الثاني، الطبعة الثالثة ، الجزائر ، ديواف 
فػػي تطبيقػػو عمػػى المجتمػػع المعاصػػر، مكتبػػة المنػػار،  الإسػػلاميمحمػػد عبػػد الله العربػػي، الاقتصػػاد  -41

  .الكويت، د ت ف
 

المصػػػري رفيػػػؽ، المضػػػاربة عمػػػى الأسػػػعار بػػػيف المؤيػػػديف والمعارضػػػيف، مركػػػز أبحػػػاث الاقتصػػػاد  -42
 .2009امعة الممؾ عبد العزيز، جدة،الإسلامي، ج

 ،1975فأرجا، أزمة النظاـ الرأسمالي،ترجمة أحمد فؤاد بميغ، بيروت وجيف  -43
عبػػد الله سػػميماف أبػػو الييجػػاء، تطػػوير أليػػات التمويػػؿ بالمشػػاركة فػػي المصػػارؼ الإسػػلامية  اليػػأس -44

 ، 2007دراسة حالة الأردف ، الأردف 
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 . 2009يوسؼ أحمد أبو فارة ،إدارة الأزمات/مدخؿ متكامؿ،دار الإثراء  -45
سليمان بن لزمد، أحكام التعامل في الأسواق الدالية الدعاصرة، كنوز اشبيلية للنشر، الدملكة العربية السعودية،  مبارك أل -64

 .106، ص 2005
 

 

   
  المجـــلات/2  

 
    مجمػػػػػػة المسػػػػػػمـ ،البنػػػػػوؾ الإسػػػػػػلامية و أثرىػػػػػا فػػػػػػي تطػػػػػوير الاقتصػػػػػػاد الإسػػػػػلامي ،أحمػػػػػد النجػػػػػػار -1

  .1980أكتوبر  ،24عدد  ،المعاصر
، مجمػػػة شػػػؤوف 21سػػػمير المقدسػػػي، التكتػػػؿ الاقتصػػػادي العربػػػي و العولمػػػة عمػػػى مشػػػارؼ القػػػرف  -2

 .103، العدد 2000ة، سبتمبر عربي
نحو سوؽ مالية إسلامية, المؤتمر الثالث العالمي للاقتصاد الإسلامي  في جامعة   ،كماؿ حطاب -3

  .أـ القرى
الماليزيػة فػي تطػوير الصػناعة الماليػة لشيب الصادؽ، بوريش أحمد، تحميؿ عوامػؿ نجػاح التجربػة  -4

 . 2015سنة  01الإسلامية، المجمة الجزائرية لمدراسات المحاسبية و المالية العدد
   أحمد عبد الرحماف أحمد ،العولمة المظاىر و السػمبيات، مجمػة العمػوـ الاجتماعيػة، الكويػت، مجمػد  -5

 .ـ 1999، ديسمبر 2العدد ،  26
مجمػػػػػة الإدارة و ، العولمػػػػػة الاقتصػػػػػادية و تأثيراتيػػػػػا عمػػػػػى الػػػػػدوؿ العربيػػػػػة  ،أحمػػػػػد عبػػػػػد العزيػػػػػز - 6

 . 2011سنة  ،العدد السادس و الثمانوف ،الاقتصاد
مسػتقبؿ إسماعيؿ صبري عبد الله ،الكوكبة الرأسمالية العالمية مرحمة ما بعد الامبريالية ،مجمة ال - 7

 .ـ 1997، 222العربي العدد 
 ،44مػػة التمويػػؿ و التنميػػة ، مجمػػد إييػػاف كػػوزي العولمػػة الماليػػة فيمػػا وراء لغبػػة إلقػػاء المػػوـ ، مج -  8

 . 2007مارس  ،صندوؽ النقد الدولي،1عدد
، جامعػػػة بسػػكرة جػػػواف  7صػػالة مفتػػػاح، العولمػػة الماليػػػة ، مجمػػة العمػػػوـ الإنسػػانية ، عػػػدد رقػػـ  - 9

2002. 
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، جامعػػػة بسػػكرة جػػػواف  7د رقػػـ العمػػػوـ الإنسػػانية ، عػػػدصػػالة مفتػػػاح، العولمػػة الماليػػػة ، مجمػػة  - 10
2002. 

، 107يػة، العػػددصػلاح سػالـ، العولمػة و الطريػؽ الثالػث، بحػػث لمسػيد ياسػيف، مجمػة شػؤوف عرب - 11
  .2001سبتمبر 

عادؿ البزاز،إدارة الأزمات المالية بيف نقطتي الغميػاف و التحوؿ،المؤسسػة الجامعيػة لمدراسػات و  - 12
 .1995بيروت  التوزيع،النشر و 

 . 2001 ،عماف،ت و حموؿ ،دار الشرؽعبد الحسيف عطية ،الاقتصاديات النامية ،أزما - 13
عبد الخالؽ عبد الله، العولمة جذورىا وفروعيا و كيفية التعامؿ معيا، مجمػة عػالـ الفكػر، المجمػد - 14

 .ـ1998، ربيع 01العدد ،28
و إدارة الأزمػػات، الػػدار الجامعيػػة الجديػػدة لمنشػػر ، عبػػد السػػلاـ أبػػو قحػػؼ، الإدارة الإسػػتراتجية  - 15

 . 2003الإسكندرية .
العولمػػة و الفػػرص المتاحػػة لمػػدوؿ الناميػػة، إصػػدارات صػػندوؽ النقػػد الػػدولي، ترجمػػة أمينػػة عبػػد  - 16

 .ـ1997، ديسمبر02التخطيط ، العددالعزيز، أحمد ىاشـ فاطر، المجمة المصرية لمتنمية و 
، مػارس 229العولمة مػا العمػؿ، مجمػة المسػتقبؿ العربػي العػدد محمد الأطرش ،العرب و  - 17

 .ـ1998
لعمػػػوـ مجمػػػة ا ،بحػػػث فػػػي الفقػػػو و القػػػانوف ،العمػػػؿ المصػػػرفي و حكمػػػو الشػػػرعي ،محمػػػد بػػػاوني - 18

 .2001، 16العدد  ،الإنسانية
 

مجمػػة كميػػة  ، فيدور المصػػارؼ الإسػػلامية فػػي تطػػوير النشػػاط المصػػر   ،ىنػػدريف حسػػف حسػػيف - 19
 . 2011سنة  ،28العدد  ،بغداد لمعموـ الاقتصادية لمجامعة

عرفػػػاف الحسػػػني، الاقتصػػػاد السياسػػػي لأزمػػػة أسػػػواؽ المػػػاؿ الدوليػػػة،  مجمػػػة المػػػاؿ و الصػػػناعة  - 20
 .2007، سنة 25،الصادرة عف بنؾ الكويت الصناعي، العدد  

ية العالدية قياس و لزاكاة لأزمات مالية في بلدان عربية لستارة، لرلة سرمد كوكب الجميل، سراء سالم داوود، لازمات الدال -     23
 .2010، جامعة الدوصل، العراق، سنة 32لرلد 97تنمية الرافدين العدد 

 
 .89، جدة، ص 1990، الجزء الثاني، 06القري لزمد علي، نحو سوق مالية اسلامية، لرلة دراسات الاقتصادية، العدد 24
 .167، ص 2014، 05موسلي أمينة، عدوى الأزمات الدالية، المجلة الجزائرية للعولدة و السياسات الاقتصادية، الجزائر، العدد  25
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 المؤتمرات/ 3         

, دبػػي, مػػؤتمر المصػػارؼ الإسػػلامية بػػيف الواقػػع والمػػأموؿ, الصػػكوؾ الإسػػلامية, صػػفيةأبػػو بكػػر,  -1
2009. 

أثر الأزمة الماليػة عمػى المؤشػرات البنكيػة مقارنػة بػيف النمػوذجيف  ،زوازي الحبيب و طيرات عمار -2
 ،المػػػؤتمر الػػػدولي حػػػػوؿ الاقتصػػػاد الإسػػػلامي الواقػػػع و رىانػػػات المسػػػػتقبؿ ،الإسػػػلامي و التقميػػػدي

 . 2011 ،فيفري 24و  23يومي  ،المنعقد بالمركز الجامعي غرداية
مػػػؤتمر الأزمػػػة   قبؿ العولمػػػة الماليػػػة،الأزمػػػة الحاليػػػة و مسػػػت  أسػػػماء دردور و نسػػػريف بػػػف زاوي ، -3

س الماليػػة الدوليػػة و الاقتصػػادية الدوليػػة و الحوكمػػة العالميػػة ، مػػؤتمر دولػػي جامعػػة فرحػػات عبػػػا
 .ـ 2009أكتوبر  21-20سطيؼ ، 

تيار عولمػة الأسػواؽ الماليػة إلػى أيػف ...ممتقػى دولػي حػوؿ  معربي عبد القادر ، برودي نعيمة و ب -4
سياسػػات التمويػػؿ و أثرىػػا عمػػى المؤسسػػات و الاقتصػػاديات دراسػػة حالػػة الجزائػػر و الػػدوؿ الناميػػة 

ة ػػػػػػػ، جامعير ػػػػػػػػػية و التسيػػػػػموـ الاقتصادػػػػػػػػر العػػػػػػػػػبػػػػػر و مخػػػػػػػػػػية و التسييػػػػادػػػػػػموـ الاقتصػػػػػػػػػػ،كميػػة الع
 . 2006نوفمبر  21/22 ،رةػػػػػبسك

مػػؤتمر الػػدولي حػػوؿ الأزمػػة الماليػػة العالميػػة و ال اليػػة و جػػذورىا، جػػوزي جميمػػة، أسػػباب الأزمػػة الم -5
 14و  13كيفية علاجيا مف منظور الاقتصاد الغربي و الإسلامي ، جامعة الجناف، لبنػاف يػومي 

 .ـ 2009مارس 
المػؤتمر الػدولي   ،مشروعية المضاربة في الاقتصاد الإسلامي  ،ميـخثير مسعود، بوقريف عبد الح -6

 24و 23يومي   ،المركز الجامعي غرداية  ،الواقع و رىانات المستقبؿ ،حوؿ الاقتصاد الإسلامي
 .2011فيفري 

الماليػػػة العالميػػػة حقائقيػػػا و سػػػبؿ الخػػػروج منيػػػا مػػػع رؤيػػػة  الأزمػػػةرمضػػػاف محمػػػد أحمػػػد الروبػػػي،  -7
المػؤتمر الثالػث عشػر حػػوؿ الجوانػب القانونيػة و الاقتصػادية للأزمػة الماليػػة  ، الإسػلاميالاقتصػاد 

 .2009قوؽ، جامعة المنصورة، مصر، العالمية، كمية الح
عبيػػر شػػابي، يػػوـ دراسػػي حػػوؿ الأزمػػة الماليػػة العالميػػة الراىنػػة  سػػميماف ناصػػر، عواطػػؼ محسػػف -8

الاقتصػػادية و التجاريػػة وعمػػوـ التسػػيير، المركػػز  ...مفيوميػػا، أسػػبابيا و انعكاسػػاتيا، معيػػد العمػػوـ
 .ـ2009فيفري  03الجامعي بالوادي يوـ 

سػػػميماف بوفاسػػػة، خميػػػؿ عبػػػد القػػػادر، مداخمػػػة بعنػػػواف محاولػػػة تقيػػػيـ المصػػػرفية الإسػػػلامية تجربػػػة  -9
فػػي إطػػار الممتقػػى الػػدولي  الأزمػػة الماليػػة الراىنػػة و البػػدائؿ الماليػػة و المصػػرفية النظػػاـ  السػػوداف،

 .2009ماي  6و5يومي المصرفي الإسلامي نموذجا، المركز الجامعي خميس مميانة 
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تمويػػػػؿ المؤسسػػػػات الصػػػػغيرة و المتوسػػػػطة  سػػػػميماف ناصػػػػر و عواطػػػػؼ محسػػػػف الشػػػػابي، -10
نػػات الػػدولي الأوؿ حػػوؿ الاقتصػػاد الإسػػلامي الواقػػع و رىا بالصػػيغ المصػػرفية الإسػػلامية ، الممتقػػى

 .2011، الجزائر، ،غرداية فيفري 24و  23المستقبؿ أياـ 
ة ػػػة العالميػػمستقبؿ النظاـ الرأسمالي و استقراره في ظؿ الأزمات الماليلسيد عمي، عبد المنعـ ا  -11

ت العربية  و تطورات ما بعػد الأزمػة المؤتمر العاشر العممي بعنواف الاقتصادا  ،و العولمة المالية
 .ـ2009ديسمبر  20و  19يومي  ،الاقتصادية العالمية

عبػػد المػػنعـ عبػػد الطيػػب، مداخمػػة بعنػػواف تقػػويـ تجػػارب الإصػػلاح المصػػرفي فػػي السػػوداف، فػػي  -12
إطػار الممتقػػى الػػدولي الثػػاني حػػوؿ إصػػلاح النظػاـ المصػػرفي الجزائػػري فػػي ظػػؿ التطػػورات العالميػػة 

 .2008، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، سنة 2008مارس  12-11الراىنة 
مػؤتمر حػوؿ الأزمػة  رىػا عمػى الاقتصػاديات العربيػة ، الأزمة المالية العالمية و أث  فريد كورتؿ ، -13

المنعقػػد فػػي جامعػػة  ،الماليػة العالميػػة و كيفيػػة  علاجيػػا مػػف منظػػور الاقتصػاد الغربػػي و الإسػػلامي
  .ـ2009ارس م 14و 13الجناف، لبناف يومي 

مؤتمر العممي الثالػث للاقتصػاد الإسػلامي، الحو سوؽ مالية إسلامية ، كماؿ توفيؽ حطاب ، ن -14
  .2005شريعة و الدراسات الإسلامية المممكة العربية السعودية ، كمية ال

متقى دولي حوؿ الجزائػر م العولمة المالية و انعكاساتيا عمى الدوؿ المتخمفة ، محفوظ جبار ،  -15
 ، ـ الاجتماع جامعة منتوري قسنطينةقسـ عم ،العولمةو 

عنػػػػػواف فصػػػػػوؿ الأزمػػػػػة الماليػػػػػة العالميػػػػػة، أسػػػػػبابيا، جػػػػػذورىا وتبعاتيػػػػػا حمػػػػػد أحمػػػػػد زيػػػػػداف، م -16
مؤتمر حوؿ الأزمة المالية العالمية و كيفية علاجيا مف منظور النظاـ الاقتصػادي    ،الاقتصادية

 .2009مارس  14و 13يومي الغربي و الإسلامي ، جامعة الجناف، لبناف 
ىند يوسؼ سػميماف أبػو قػروف، عقػد السػمـ الاقتصػادي و المػالي فػي السػوداف خػلاؿ الفتػرة  -17

 ، السوداف.2012في إطار ممتقى الخرطوـ لمصناعة المالية سنة  2000-2012
 الرسائل/ 4          

مػػػذكرة تخػػػرج لنيػػػؿ شػػػيادة تصػػػادية و الماليػػػة، الرأسػػػمالية و أزماتيػػػا الاق إبػػػراىيـ ولػػػد محمػػػد سػػػالـ،  -1
 .2007الماجيستير، جامعة باجي مختار عنابة ،

نادية العقوف، العولمة الاقتصادية و الأزمات المالية :الوقاية و العلاج دراسة لأزمػة الػرىف العقػاري  -2
 . 2013في الولايات المتحدة الأمريكية ، أطروحة  دكتوراة جامعة الحاج لخضر باتنة ، سنة 

الكفػػػاءة التشػػػغيمية لممصػػػارؼ الإسػػػلامية دراسػػػة تطبيقيػػػة مقارنػػػة ، أطروحػػػة دكتػػػوراة  شػػػوقي بورقبػػػة، -3
 ،2011-2010منشورة ،جامعة فرحات عباس سطيؼ، الجزائر 
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مػع دراسػة حالػة  نسيمة حاج موسى، الأزمات المالية الدولية و أثارىا عمى الأسواؽ المالية العربيػة  -4
 .2007/2008أزمة الرىف العقاري خلاؿ الفترة، 

مـذكرة دكتـوراة ،  -2004-1990دراوسي مسعود، السياسة الدالية و دورىا في تحقيـق التـوازن الاقتصـادي حالـة الجزائـر  -5
 . 2005/2006، 3جامعة الجزائر 

عبــاس كــاظم حاســم الــدعمي، أثــر السياســة الداليــة و النقديــة في مؤشــرات اداء ســوق الأوراق الداليــة، مــذكرة  -4
 .11-10ص  2008الاقتصاد، جامعة الكوفة، لنيل شهادة دكتوراة في 

الأميف معاذ محمد صالة، الأحواؿ الاقتصادية لمدولة في صدر الاسلاـ، أطروحة دكتػوراة، جامعػة  -7
 .2003، السوداف، سنة الخرطوـ

 

 ثانيا :باللغة الأجنبية                                

 /الكـــتــب1            

1- Flod robert and robert garber1984 ‘collapsing exchange rate 
regimes some linear examples journal of internatinal 
economics vol 17 1984 

2- Hamid algabid les banques islamiques economica paris 1990 
.  Jacque pavoine.les trois crise de XXe siècles. paris ed Ellipses.1994  .p.29 

3-  
4- Robert boyer .mario dehove.dominique plihon.les crises 

financieres . paris ed la documentation francaise 2004 
5- Serge d agostino. La mondialisation.paris. ed BREAL.2002. 
6- Ahmed, Nasiruddin, Islamic banking and global financial crisis 
7- Dittmer, Lowell, "The Asian Financial Crisis and the Asian 

Developmental 8-  State: Ten Years After", Asian Survey, 
2007, Vol. 47, No. 6; 



 

172 
 

8- Peter, Rosenblum, "The World's Banker: A Story of Failed States, 
Financial Crisis, and the Wealth and Poverty of Nations", Ethics& 
International Affairs, 2005. Vol. 19, No. 2 

9- Mario dehove,crises financieres deux ou trois choses que nous 
savons d elle ;que nous appronos l approche statique des crises 
financieres ; conseil d analyse economique ;2003 . 

 
 

 الالكترونيةالمواقع / 2     

1- www.elbankadwali.org. 
2- www.wtoarab.org/page.aspx.page_key1. 
3- www.forexonline1.com. 
4- www.jordanislamikbank.com. 
5- www.startimes.com. 
6- www.thefinancialexpress-bd.com/2009/05/01/65298.html. 
7- www.imf .org/external/.arabic/index.htm. 
8- www.political-encyclopedia.org. 
9- iefpedia.com. 
10- www.anbaa.orgjhv 
11- kantakji.com/ba. 
12- WWW.PIDEGYPT.ORG 

13- www.islamonline.com 
 

 
 

 

 

http://www.jordanislamikbank.com/
http://www.startimes.com/
http://www.thefinancialexpress-bd.com/2009/05/01/65298.html
http://www.imf/
http://www.political-encyclopedia.org/
http://www.pidegypt.org/


 

173 
 

 
 
 
 
 

 

 قـائمــــــة الملاحـــــق
 

 

 

 
 
 



 

174 
 

 



 

165 
 

 
 

 

 

 

 0.0: حساب نتائج التقدير القياسي باستخدام تقنية افيوس 1الملحق رقم 

 

Tsfi = f(crise 2008_2009_2010) 

  

 

Dependent Variable: __TSFI   

Method: Least Squares   

Date: 04/26/18   Time: 10:31   

Sample (adjusted): 2001 2017   

Included observations: 17 afteradjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CR_2008_2009_2010 0.101036 0.030629 3.298744 0.0045 
     
     R-squared -0.400357     Meandependent var 0.109274 

Adjusted R-squared -0.400357     S.D. dependent var 0.096844 

S.E. of regression 0.114602     Akaike info criterion -1.437684 

Sumsquaredresid 0.210137     Schwarz criterion -1.388671 
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Act = f(crise 2008_2009_2010) 

 
 

Dependent Variable: __ACT   

Method: Least Squares   

Date: 04/26/18   Time: 10:39   

Sample (adjusted): 2001 2017   

Included observations: 17 afteradjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CR_2008_2009_2010 0.109354 0.033483 3.266007 0.0049 
     
     R-squared -0.234662     Meandependent var 0.112497 

Adjusted R-squared -0.234662     S.D. dependent var 0.112748 

S.E. of regression 0.125280     Akaike info criterion -1.259502 

Sumsquaredresid 0.251123     Schwarz criterion -1.210490 

Log likelihood 11.70577     Hannan-Quinn criter. -1.254630 

Durbin-Watson stat 2.475405    
     
     

 

TSFE = f(crise 2008_2009_2010) 

 

Dependent Variable: __TSFE   

Method: Least Squares   

Date: 04/26/18   Time: 10:42   

Sample (adjusted): 2001 2017   

Included observations: 17 afteradjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

Log likelihood 13.22031     Hannan-Quinn criter. -1.432812 

Durbin-Watson stat 1.797475    
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CR_2008_2009_2010 0.102533 0.018837 5.443243 0.0001 
     
     R-squared -1.483757     Meandependent var 0.107008 

Adjusted R-squared -1.483757     S.D. dependent var 0.044721 

S.E. of regression 0.070480     Akaike info criterion -2.409944 

Sumsquaredresid 0.079480     Schwarz criterion -2.360932 

Log likelihood 21.48452     Hannan-Quinn criter. -2.405072 

Durbin-Watson stat 0.730451    
     
     

 

PIC = f(crise 2008_2009_2010) 

 
 

Dependent Variable: __PIC   

Method: Least Squares   

Date: 04/26/18   Time: 10:44   

Sample (adjusted): 2001 2017   

Included observations: 17 afteradjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CR_2008_2009_2010 0.110801 0.044580 2.485448 0.0244 
     
     R-squared -0.256583     Meandependent var 0.124328 

Adjusted R-squared -0.256583     S.D. dependent var 0.148802 

S.E. of regression 0.166803     Akaike info criterion -0.686988 

Sumsquaredresid 0.445170     Schwarz criterion -0.637976 

Log likelihood 6.839398     Hannan-Quinn criter. -0.682116 

Durbin-Watson stat 1.348448    
     
     

 

DA = f(crise 2008_2009_2010) 
 

Dependent Variable: __DA   

Method: Least Squares   

Date: 04/26/18   Time: 10:45   

Sample (adjusted): 2001 2017   
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Included observations: 17 afteradjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CR_2008_2009_2010 0.122149 0.043560 2.804186 0.0127 
     
     R-squared -0.192587     Meandependent var 0.127769 

Adjusted R-squared -0.192587     S.D. dependent var 0.149246 

S.E. of regression 0.162985     Akaike info criterion -0.733296 

Sumsquaredresid 0.425025     Schwarz criterion -0.684284 

Log likelihood 7.233018     Hannan-Quinn criter. -0.728424 

Durbin-Watson stat 1.013970    
     
     

 

BAI = f(crise 2008_2009_2010) 
 

 

Dependent Variable: __BAI   

Method: Least Squares   

Date: 04/26/18   Time: 14:32   

Sample (adjusted): 2001 2017   

Included observations: 17 afteradjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CR_2008_2009_2010 0.382108 0.214598 1.780571 0.0940 
     
     R-squared -0.010851     Meandependent var 0.356026 

Adjusted R-squared -0.010851     S.D. dependent var 0.798633 

S.E. of regression 0.802954     Akaike info criterion 2.455984 

Sumsquaredresid 10.31576     Schwarz criterion 2.504996 

Log likelihood -19.87586     Hannan-Quinn criter. 2.460856 

Durbin-Watson stat 2.238530    
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: التقارير الانوية لمبنك الاوداني02الممحق رقم     

 المجموع أخرى الامم المضاربة المشاركة المرابحة الفترة
1999 362.030 227.170 30.352 37.270 80.490 737.210 
2000 341.880 434.460 35.550 33.970 167.390 1.013.250 
2001 578.690 453.290 91.480 72.990 267.370 1.436.820 
2002 742.650 576.510 95.690 68.560 584.400 2.067.810 
2003 1.258.591 654.585. 160.927 135.211 609.940 2.819.256 
2004 1.652.970 1.372.384 246.250 126.526 892.566 4.290.696 
2005 3.010.033 2.143.300 292.333 145.159 1.362.856 6.953.680 
2006 5.559.130 2.122.280 546.590 133.000 2.054.290 10.415.290 
2007 7.315.100 1.631.379 497.619 81.715 3.061.472 12.587.285 
2008 6.899.680 1.769.328 867.421 290.650 4.845.213 14.681.292 
2009 8.186.340 1.641.402 956.036 349.618 4.526.390 15.659.786 
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 : التقارير السنوية للبنك الأردني الإسلامي03ملحق رقم 

 ACT TSFI TSFE PIC DA BAI الانوات
2000 828.3 611.2 749.1 29.8 54.5 3 
2001 901.7 651.7 836.5 27.1 53.6 1.4 
2002 1029.7 722.2 955.5 28.5 55.6 3.1 
2003 1159.2 695.8 1076.4 32.5 57 5 
2004 1301.4 759.8 122.5 36.2 58.2 4.8 
2005 1568.4 875.8 1421.1 53.4 69.4 19.6 
2006 1726 1031.2 1525.8 61.2 115.3 23.4 
2007 1927.3 1229.3 1676.8 75.5 133.5 34.4 
2008 2170.3 1412.5 1881.7 101.8 161 50.1 
2009 2471.5 1556.6 2187.5 99.8 176.8 38.9 
2010 2858.1 1700.8 2593 100.8 193.6 40.7 
2011 3167 1784.1 2858.3 10957 206.9 39.7 
2012 3255.5 2468.4 2952 144.6 228.8 51.2 
2013 3566.4 2495.2 3190.4 166.1 255.5 64.7 
2014 3855.6 2630 3470.8 166.4 282.2 64 
2015 3179.8 3152.8 3745.7 177.4 311.2 74.7 
2016 4506.7 3243.3 4037.5 197.9 346.7 83.7 
2017 4665.6 3362.7 4163.8 191.2 375 80.9 
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