
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 أ. عًٞ عٛض الله عطٟٝٛ ايعًْٛٞ

 طايب دنتٛراٙ بكصِ الاقتضاد الاشلاَٞ ن١ًٝ ايعرٜع١ 

 الجاَع١ الاشلا١َٝ بالمد١ٜٓ المٓٛر٠

 

 
 

 
 
 
 

ل في الاقتصاد الوضعي الما صوق في الخيار وعكود المالية المشتكات
 دارصةمكارىة ميوالاقتصاد الاصلا

 

 

 
 



 

 



 (ASEP)دراصات عزبية في التربية وعله اليفط 

 

 

 

 

 
333 

 

ل في الاقتصاد الوضعي الما صوق في الخيار وعكود المالية المشتكات
 دارصةمكارىة ميوالاقتصاد الاصلا
 الله عطٟٝٛ ايعًْٛٞأ. عًٞ عٛض 

 طايب دنتٛراٙ بكصِ الاقتضاد الاشلاَٞ ن١ًٝ ايعرٜع١ 

 الجاَع١ الاشلا١َٝ بالمد١ٜٓ المٓٛر٠

 المضتدلص: 
جاااهذا اااحثاثت عاااناااااقات ااالثةاثعصاااالخهااثعهتوااالمالتلخااالتاثلخواااه ا ا ااال اثعاااه ا اث  ا اااهتاااا

ل اف اثت عاناث ااثتاعاع اتااشاثعصاالخهااثعهتوالمااااااااثتلضعيالث  ا اهتاث  اي ياتث  الما لخه .الما اااا
لتلخلتاثلخوه ا ا ل اثعه ا اث  ا هتاثتلضعيالث  ا هتاث  ي يا ناحونا فهال اثعصاالخهاااا
ثعهتواالمالتلخلت ااهالثمااف ا  هااهالثتلثاهااهالث اه.هااهالث.لثتهااهالالخهااولاهاههالث لاواهااهاث  ا ااهت لماااااااااا

ل فااطع اثت عناتالاصالخهااثعهتولما نا  ظل اا هاللرهطعاثتاعه لابههال هالأثيرا ناجف احلم
شعتيالث ا اهت اا اناحوانابواهةا أ اثتعالااهذالثت اهحلاقا اث  ا اهتاث  اي يالااحت ا أ اااااااااا
ثلمجه عاثتفلخهولماالثت فثئلاثتصعتولمامها ابهلإضهفلماث اثت فثئلاثعلخترحلماعصالخهااثتاعلطاثعاهتياا

ل اافاث اااطف اثت هحاانااالطاثتلا ااهئياعطااهطعاثتعهئااف ال  هااهاثتاعاالطاثتاعااهل.ياماثتااال ق الاثتاعاااا
اثع هجاثتلصفيال  هجاثعلخه .لما ا حثاثت عنا ناخي اثععثجعاثعطاافلما ا

ا–ث  ا اااهتاثتلضاااعيا– ااال اثعاااه ا-تلخااالتاثلخواااه اا–ثعصاااالخهااثعهتوااالماثتكالااااهااثعفاهحوااالما:ا
اث  ا هتاثلإ ي ي 

Financial Dderivatives and Option Contracts in the Financial Market in the 
Statutory Economy and the Islamic Economy, A Comparison Study 

Ali Awadallah Atiwi Alalwni  

Abstract 
This research has come under the title ' financial derivatives and option 

contracts in the financial market in the statutory economy and the Islamic 
economy,a comparison study'.The objective of the research is to recognize the 
financial derivatives and option contracts in the financial market in the 
statutory economy and the Islamic economy in terms of financial derivatives 
concept, thier contracts, the purpose of them, thier tools , thier pillars, thier 
types, thier divisions, thier economic importance, the risk from dealing with 
them and what is raised about them.The research has discussed to financial 
derivatives from a religious and economic perspective in terms of  the 
clarification of Muslim scholars' opinion in the Islamic economy and 
jurisprudential institutions' opinion and the religious alternatives.In addition 
to the suggested alternatives for financial hedging including the insurance and 
binary hedging for return's risks.The researcher has used the descriptive 
methodology and comparison methodology in this research through different 
references. 
Key words : Financial Dderivatives - Option Contracts - Financial Market 
Statutory Economy - Islamic Economy. 

 المكدمة: 
ثلحلااافاااثتااح اب علااااااااااتاثت ااهلحهاالبفطااااااا ااا اثلخاايرثاالثت اااهااااااااا
لبالفولخااااعلخقاثعلخهصفالثتغه هاالثت يةالثتهي اتااشا اوف.هالذلاافالتااشا تاااااااا

الصع اال ات،اأ هابعف:اااااااااااااااااااااا
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فاالةاا ااحثاثت عاانا ااها االاث الذهلتاالما ا اا ولاثتاعااع اثعصااالخهااثعهتواالمالتلخاالتاااا
ثلخوااه ا ا اال اثعااه ا اث  ا ااهتاثتلضااعيالث  ا ااهتاث  ااي يا ااناحواانا فهاال اا
ثعصااالخهااثعهتواالمالتلخلت ااهالثمااف ا  هااهالثتلثاهااهاحوااناثتعلخاالتاثعهااالخ اولمالث جااالماا

 االالثحفها  هاهابصايا اناثتاف اولااااالتلخلتاثلخوه التلخلتاثع هت اا ل ا. عنا
ا ناحوناثتاعع فابههالث اه.ههالث.لثتههالالخهولاهاهها

احت ا ل ا.طع اتالاصالخهااثعهتولما ناحوناث لاواههاث  ا هت لماللراهطعاا
ثتاعه لابههال هالأثايرا اناجاف احلماهالااحت ا ال ا.اطاع اتالاصاالخهااثعهتوالماااااااااا

ث  ا اهتاث  اي يالثت افثئلاااا ناشعتيالااحت اتعلخالتاثعصاالخهااثعهتوالما  ظال اااااا
اثتصعتولمامها 

.هال اثاا اا عه.االاعاه اوةا لفلخ ااهاث ا ااهافواااخاايراثتااف.وهالث خاعالأ جاالا اانااااا
اثااثتا  كتا  ل ا حثاثت عنالثاا نال ثذاثتلخ فا 

 ) الفصل الاول )المشتكات المالية 
   المبحح الاول : مفَوو المشتكات المالية 

جمااعا صاااقا،الثعصاااقا  ااف ا ااناثتفعاالاثشاااقال االا.اااه ااااا اثتاغاالما:اثعصااالخهااا
ا  1لالتوفا ناثلأصلام

أ ااهاثعصااالخهاا اث صااطيصاث  ا ااهت اثععهصااعال ااياثتااتااعااع ابهعصااالخهااألااا
ثعصااالخهااثعهتواالماافاااههاتاافةااعع فااهاال ااناثبااعراثتاعع فااهاااعع اافاصاا فل اثت لخاافااااااا

ثلأصال اثعهتواالمالذالاثتاعه اافاااثتافلتيال الاأ.هااها:اتلخالتااال اافا ولااهاهاتااشاأ ااعه اااااا
لتك هها االخاطياألاااطاباث الالاه ثًالأصلاثعه ا ا حهاثلأصل ا،اثتارثتا او طاهصاا
ذت اثتاعع فافلخه الاعلخفابقاطعفقاتاشاا هت اثعففلتهااتاشاأ هساثلأ اعه اا
ألاثتعلثئفا،افإةاأ اث.الخه اعاكوالماثلأصالالذالاثتاعه افالثتااففلخهااثت لخف الما  ا  اااااااا

ا  ا2غيراضعل  امأ عثًا

يمكنااعع فاثعصالخهااثعهتولمابل.ههاتلخلتافعتولماا  شاألااصاقا ناتلخلتاأ ه ولما
لأتلثااث االالاه  لمامأل ث ا هتوالم،اتلااايااأج  والم،ا ااع،   ا تا صاالاتاناااا اثتعلخاالتااااااا

اثتفعتولماأتلثااث الالاه  لما صالخلما 

ا :3ليمكنابوهةاثعصالخهااثعهتولمابه ايام

 لخ الماتناثلأصل اثعهتولماألاثتعو ولماثتتا بطقابهها،ال الا اهاااأ.ههاأتلثاا هتولما ها
 ع ات اا ابعضاث صطيحهاامحق ال لا هالخلاتناثلأصلال ا عنياتماا اا

  حهاثلحلخل اتماكهًا ا.فساثتل قاتلأصلا
 ( . لمرتط٢، ايسَّبٝد1/28ٟ( ٜٓعر : تاد ايعرٚط )1)

٘ سمير عبد الحُٝد رضٛإ ،دار ايٓعر ( المعتكات الماي١ٝ ٚدٚرٖا في ادار٠ المتاطر ٚ 2) دٚر الهٓدش١ الماي١ٝ في صٓاع١ أدٚات

 60-59،ص  2005يًحاَعات ،َضر،

المعتكات الماي١ٝ دراش١ فك١ٝٗ . د . ةايد عبدايرحمٔ المٗٓا . برْاَخ شابو يدعِ رشا٥ٌ ٚاعاث ايدراشاات ايعًٝاا في    3)

21ّ ص 2013. جاَع١ الاَاّ .  نرشٞ شابو يدراش١ الاشٛام الماي١ٝ الاشلا١َٝ
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 ولااهااهاب وااقاتاااشا ولااالماثلأصاال اثعهتوااالماألاثتعو واالماثتااتاب وااقاتاوهااها،ال اااحهاااااااااا 
 ثلأصل ااؤثعا ا ولالما حهاثعصالخهاابهتط عا 

 اثتغهتبافإةاثلأصل اثتتاب وقاتاوههاتلخلتاثعصالخهااغيرا لخ لتةابهتالااا ،اا 
 اطياثتاهاتال اثتاهاوتا ا أ اأ.ههاصل  لمال لا ها ع ات اابلخلمتاما االخ

 أتثةا هتولمااعالافا ولااههاتاشا ولالما اغيرثااأ ه ولماأخعىا ا 

ليمكانااعع اافاثعصااالخهااثعهتواالمابل.هااهاماتلخاافا ااهتيا لخاطااياثتااث ااهًابالااواا األاا
بوعال  لما هتولماألاتاقالذافتةا ولااهاهاللصافهها،األابا اهت اثتااث اهاا هتوالما،ا افا ااااااااا

اشاأةا اتااهاتابه ياتالالانالثعالالانا اثتل اقاثعافاقااااااكلةاممالالماحه اثتاعه فات
تاواااا حلخااهًا،الا اهااياغهت ااهًاباهاال لماثتعلخاافابااهتفع ابااقاثتهااععاثعافااقاتاواااال ااقاااااااا

ا  ا1ثتعلخفالثتهععاثلحهتيال قاثتالااو ا ام

  المبحح الجاىي : المتعاملوٌ في المشتكات المالية 
ا ا:اااا2فئاقام   فااثعاعه الةا اثعصالخهااثعهتولماو ا

  الفئة الأولى 
ثعهاطف لةاثت هاهئولة،الا اتاثتاح نا لخل الةاباإبعث اتلخالتاثعصاالخهااثعهتوالم،او اهاااااااااا
تغاع اث حاواهط،الاو ااهاتغاع اثتطاه بلم،الاصاالالا احهاثتفئالمالدلالتاالمالث اعلما ااناااااااا
ثعؤ هااهاا،ا لاااالاثع اااه  ،الاشاااعاهااثتاااال ق،الاشاااعاهااث  اااالالاه ،الاصااا هت قاا

ات قاثتالخهتف اااااااااااااااااااااااااااااااااااث  الالاه ،الاص ه

 الفئة الجاىية 
فئاالماثتل ااطهذالاصاا هقاثتهاال اثتااح نا ا االةاثحاوهجااهااثعهاااطف قاثت هااهئوق،ااا
 ناخي اث اعفثت تاثتفثئتاتا وعاألاثتصعثذ،الذلخلخقاأ باهحهتا اناخاي اثتفاعل ااااا

تفئاالماشااعاهاااابااقاأ ااعه اثت وااعالاأ ااعه اثتصااعثذاثتااتا ععضاال.هه،الااصاالالا ااحهاثاااااااا
اث  الالاه ،الاثع ه  اثتفهتالما اثلأ لث اثتعهعولم اااااا

  المبحح الجالح : الهدف مً المشتكات المالية 
اهااف اثعصااالخهااثعهتواالماو اا ااهت اثعطااهطع،األاالر ااعاثعطااهطع،التااحثافإ.ااااما اانااااااا
ثت هحولماثت ظع لما فتر اأةا اتاا اهت اثعطاهطعاثواناا الخالاو اثتطاع اثلأالااعااااااا
جفث ةال ف ةاتاشاثحالاهمه،التاواا هاطوعاثتطاع اثلأ الا اف ةاأةا افاععاتاعلااوالماااااا
ثلإ.اهجواالمابو لاااها هااافوفاثتطااع اثلأالاااعا ااف ةا ااناثتعهئاافاثتااح الضلخلخاااا لخهباالاااااااا
الاااالاثعطاااهطع،الماااحثاثتغاااع ا فاااتر ا.ظع اااهاأةااكااالةاثعصاااالخهاا اااياثتل اااوالماااا

ا  3تاعلخوقاثتكفهذةاثع صلتةا االر عاثعطهطع م

22عتكات الماي١ٝ دراش١ فك١ٝٗ . ْفض المرجع ايصابل . ص الم (1

َبارى شًُٝإ آٍ شًُٝإ،أذهاّ ايتعاٌَ في الأشٛام الماي١ٝ المعاصر٠ ،دار نٓٛز اظب١ًٝٝ يًٓعر ٚ ايتٛزٜع ،ايرٜاض  (2

 .919ّ ،ص 2005، 1،ط 

، ظرن١ ايراجرٞ يلاشتثُار بٝت  صٓاع١ الهٓدش١ الماي١ٝ في ْعرات المٓٗخ الإشلاَٞ ، د .شاَٞ ابراِٖٝ ايصًِٜٛ (3

29ّ ، ص 2004المعٛر٠ يًتدرٜب . ايهٜٛت 
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 المبحح الزابع : ملوىات عكد المشتكات 
ال اكلةاتلخفاثعصالخهااممها اي:

  ااف فا ععا عقاتاا فوحا اثعهالخ ل
 ااف فاثتكلاولماثتتا ط قاتاوههاثتهعع اا
 ااف فاثتا ناثتح ا هع افوههاثتعلخف ا
 اععال  الماااا–ما اععافهئافةالذافت اااااالذلاثتعلخفالثتح ا افا كالة:اااف فاثتصيذا 

الخوااوتاألا ؤشااعاا– ؤشااعاأ ااعه  اا– ااععاصااع اأجاا   اا– ااععا اااعلم اا– هتواالم ا
اثئالاه.ي 

 ) الفصل الجاىي )ادوات المشتكات المالية 
 المبحح الاول : العكود المضتكبلية 
 اولًا / تعزيف  العكود المضتكبلية 

ثعهاالخ اولماتااشاأ.هاهاتلخالتااعطايالحه ااههاثلحاقا اشاعثذاألابواعاااااااااااعع اثتعلخلتا
الاولما ناأصلا عقاام فا كلةا اعلماألال  لما هتولما ابهععالذفتا ه لخه،اتاشاأةا

اااااااااااااااااااااااااااااااا  اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا1 اااااااااااااااااتاثتاهاااااااااااااااااوتالاثتاهاااااااااااااااااتا الا ااااااااااااااااقا حااااااااااااااااقا اثعهااااااااااااااااالخ لاما
فهتعلخلتاثعهالخ اولما ياتلخلتا اتاث افه افوههات فاوباعث اثتعلخافاتااشاثتصايذاثع واعاااااا

ا،الاوااالا ععهاتاشاأةا اتاثتاهاوتالاتفعاثتلالانا ااه  خا حقا اثعهالخ لا 

 (2ثاىياً /  أركاٌ العكود المضتكبلية) 
 فقاتاواااثتطعفاهةا اثتعلخالتاثعهاالخ اولمااااا لاثتهععاثتح ا ا:ثتهععا اثعهالخ لااا

الإتمه اا هت اثت فلخلمالذلاثتعلخفا اثعهالخ ل
 اااه  خاثتاهاااوتاألاثتاهاال لم: لاثتاااه  خاثتااح ا افااقاتاوااااطااع اثتعلخاافالإتمااه اااااااااا

اتلااولماثتا هت ا 
 لخ افاحعالاثتعلخافاثتصايذاثعافاقاتااشابوعااالاشاعثئااباقاطاع اااااااااااالذلاثتعلخافا:ا 

اعا،أل ث ا هتولم،ا ؤشعثاا،اتلايا ثتعلخفالاثتح ا فا كلةابطهئ
 صتر اثتعلخف:ا لاثتطع اثعااا ابه اي اثتصيذالذلاثتعلخافا.ظايراتفاعاثتهاععااااا 

اثعافقاتاوااتاطع اثتلاه.يامثت هئعا ا اثتاه  خاثلمحفتا اثعهالخ لا 
 :لاثتطع اثعااا اباهف فاثتصيذالذلاثتعلخفا.ظيراثلح ال اتااشاااابهئعاثتعلخفا 

اناثتطع اثلأل مثعصتر ا  اثتاه  خاثلمحفتا اثعهالخ ل اثتهععاثعافقاتاواا 

 ثالجاً / أغزاض المضتجنزيً في العكود المضتكبلية 
  لخهااتاثعهااالالاعلةا اثتعلخاالتاثعهااالخ اولماو افئاااقا،فئاالماثلمحاااهطلة،الاثتااح ناااااا
 اعه الةابهحهاثتعلخالتاتغاع اثلحلاه الما اناثتااغيرثااثتهاعع لما اثعهاالخ لا اغايرااااااااا

الافئلماثعطه بلةالاثتح نا اعه الةابههاتغع االخوقاثلأ بهصاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااصهلحهت،ا
( ايفهااار الحااادٜا في ادار٠ المتااااطر  َااآير اباااراِٖٝ ٖٓااادٟ  ،الهٓدشااا١ المايٝااا١ باشاااتتداّ ايتاااٛ رٜااال ٚ المعاااتكات          1)

 .631، ص 2003الإشهٓدر١ٜ ،َضر ،الماي١ٝ  ،َٓعأ٠ المعارف ، 

( بٛرصااا١ الأٚرام المايٝاااا١ باااو ايٓعرٜاااا١ ٚ ايتطبٝااال ، لاُااااد صااااع الحٓاااااٟٚ ٚجااالاٍ ابااااراِٖٝ ايعباااد ،اياااادار       2)

 .369، ص 2005الجاَع١ٝ ، الإشهٓدر١ٜ ،
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 اصتدداو العكود المضتكبلية لػزض التػطية : -أ
 لخ اااافابهتاغطواااالممث حاوهطا   ااااه،وبعث اتلخاااالتابوااااعاألاشااااعثذابااااالث  خاا فوااااحااا
 هااالخ اولمابل ااعه الذاافتة،الاذتاا ابغااع اثلحاافا ااناثلخهااهئعاثتااتا ااناثعلاكاانااااااااااا

اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااثتاعع امهابه باثتاغيرثااثتعكهولماثتتا فااطعأا اثعهالخ لاتاشاأ عه اثتهاع اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا

الااالالالاأ تاصل اثتاغطولما :

 التػطية بمزكش طويل – 1
وذثااااهةا  ااهتا هااالالاعا احهجاالماو اأصاالا ااها هااالخ ي،افولاك ااااأخااحا عاااااا
طل لا،بهتاعه فاتاشاشعثذاذت اثلأصلا ناخي ا ل اثتعلخلتاثعهالخ اولم،الا لا ها

ا 1اغطولماثتطل الم م طاقاتاوااثت

لاتالضااو ا ااحثاثت االقا ااناثتاغطواالما،.فااتر اأةا ؤ هاالما  ا االماتااف وقاثتلخلااا ااا
أبع قاثافه ها عالذيااتا وعههاالاواهاا اناثتاف وقاشاهع ه،تاشاأ اهساثتاهااوتااااااا
بل عه ا عو لم،افإذثاث.اظعاا حهاثعؤ هالماتالخال ابصاعثذاثحاوهجهاهاها اناثتلخلاا ا اناااااااا

ثلمحاافتةا،فلخاافاافاهج اباالةا ااععاثتلخلااا اث افااعاااثتهال اثلحهضااعمثتفل  ا  اثتااالث  خا
ث افهتااهاااا يرثا اشااهعا ه،ممااها اافا ععضااههالخهااهئعا اافاا اهاايابهااهااو اثلإفاايس،ااا

ااااااااااااااااااااااافهلأ عه اثعافقاتاوههات وعاثتف وقا فا ااكفياتاغطولماشعثذاثتلخلا  اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا

لاعلثجهلما حهاثعطهطعا،افلخفاالخل اثعؤ هلمابصعثذاتلخلتاتالخلاا ابل اعه الذافتة،اااا
لبالث  خااهاوتاا ه باال وقاثلحهجلماوتواا،لاتاشاأ ه ههايمك هاهاوباعث اتلخالتابواعااااا

اثتف وقالاذت ابل عه ااطلانامهاالخوقاتهئفا  ه ب 

ةاثعؤ هالماتانااافإذثاث افعقاأ عه اثتلخلا ا اثتهل اثلحهضعا اااه  خاثتاهااوتافاهااا
تخهعاشوئه،ذت اأةاثلخههئعاثت هتجلماتناث افهقاثتهععا اثتهل اثلحهضع،اعلضهها
ثعكه ااباثت هتجاالماتااناث افااهقا ااععاثتعلخاافاثعهااالخ اي،فلاطهطعااغاايراثلأ ااعه ا اال ااااااا

ا اعلااههاثتطع اث خعا اثتعلخفاأ اثت هئع اا

 التػطية بمزكش قصير -2
ععااااباهئعاتااشاتلخافا هاالخ ايااااااا لخ فابهتاغطولماحعااا  ير،أخحاثعهالالاع

ا 2علثجهلمالرهطعاثلشفه ا ععاأصلايمااكااألا ال عاأةايمااكام

الاتالضو ا حثاثت لقامثتاغطولماحعااا  ير ا.ل تاثعلاه اثتاهتي:

أل ولما ناثتفطلما ناثتهل اثلحهضاعااا1111ثشترىاأحفاثعهالالاع نا اشهعا ه ا
 ا ه اب وعاتلخفا هالخ ايم اطالانااتا اتلأل ولم،لاخصولماثلشفه اثلأ عه7111بهععا
تا اتلأل والم لاباهفترث اأةا اععاااا7411أل ولما اهاوتاشهعا.لفلا ابهععاا1111ثتعلخفا

ات ا اا6811ثلأل ولما اثتهل اثلحهضعا ااه  خاثتاهاوتاا فاثلشفضاث 
 ايعبد، ابراِٖٝ ٚجلاٍ الحٓاٟٚ صاع لاُد،  ٚايتطبٝل ايٓعر١ٜ بو الماي١ٝ الأٚرام بٛرص١( 1)

 242ايفهر الحدٜا في ادار٠ المتاطر ، َرجع شابل . ص (2) 
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ا6811111  اهايمكاناثتلخال اأةاثعهاالالاعاااهةا وطاطعات واعاصافلخلماثتفطالمابلخولاالمااااااااااا
تا ا لاذتااااا اوذثا ا لخاااااتابهتاغطوااااالم أ ها ا ااااالاا211111ت اأ ابخهاااااهئعااهاااااهل ا

ا6811111ثتاغطولمافلخفابهقاصفلخلماثتفطلمابهتهععاثلجه  ا اثتهل اثلحهضعاح اا اا
تا ا611111تا ،اغيراأ.اااحلخاقاتهئافثا اناثتاعه الا ا ال اثتعلخالتاثعهاالخ اولما اف هاااااااااا

تا ا،ال اااالا.فهااااااثتهااااععاااا7411111،تو اااا  اوجمااااهتياثتاااااففقاثت لخااااف اثتاااافثخلااااا
اثع  لصاتاواا اثتعلخفاثعهالخ ايا 

الا حثا احه اثلشفه اثلأ عه ،اأ هاوذثاث افعا ععاثلأل ولما ااه  خاثتاهااوتاا
تا اتلأل ولم   ها كلةاثعهالالاعا فااعاع اتاطهاهئعا.او المااااا7811ص  ا ههل ها لاأ

ثتاغطواالم،فالا ا ا ااعاو ااترثاو ولماثتاغطواالماتكه.ااقاتلثئاافابوااعاثت اافلخلما اثتهاال اااا
تا ا،الا.او اااااالمالإا ااااااهقاو ااااااترثاو ولماثتاغطواااااالمافلخاااااافااه.ااااااقااا7811111ثلحهضااااااع

التاثعهالخ اولم اااااااااااااااااااااااااتا ا ا ل اثتعلخا411111تا ا،أ اأ.ااخهعاا7411111ثتعلثئف

ل  اااايمكااناثتلخاال اأةا ااحثاثت االقا ااناثتاغطواالمالضلخااقاتالاؤ هاالماثلحلاه االماضاافااااااا
ا 1ثلشفه اثلأ عه الا  و ههابهتطع ات فاث افهقااثلأ عه م

 (2التػطية الكابلة للتجديد) -3
ا اااافلاأ لاواااالماث ااااترثاو ولمااتجف اااافاثتاغطولم،ت ااااف هااكاااالةاثتفااااترةاثعطططاااالماااا

تاثلأصااالااا ااافاتاااناااااه  خاثتاهااااوتاتاعلخااالتاثعهاااالخ اولماثت صاااطلم حو ئحااااااا  ااااي
الخاطاااياثتاغطوااالماوباااعث اتلخااالتا هاااالخ اولماباااالث  خاث ااااعلخه ا  ااايرة،تاشاأةااااااتاا
اهل اهها  ولااالث  خاثتاهااوت،اثاتاوحيماهابعلخالتا هاالخ اولماأخاعىاتماافاتاالث  خاااااااااا

صاال ا ااحثاثت االقا ااناااا حلخاالم،و اأةا اااتابااالعا.هه االماثتفااترةاثعطططاالما  ااايتاثلأااااا
اثتاغطولما ابفالاأةا فخلا ا.طه اثتاغطولمابلخحا عثااا  يراتاشاثلأصل اااا

 (3التػطية المتكاطعة )التػطية بأصل مختلف ()-4
يمكناأةا.طاقاتاشاثتاغطوالماثعالخهطعالمابهتاغطوالماغايراثع هشاعةا،تمووااثاماهاتانااااااااا

تلخاافا هااالخ اياتاااشاأصاالااثتاغطواالماثع هشااعة افهتاغطواالماثع هشااعةااكاالةا ااناخااي اااا
يمهثااااالاثلأصااااالالذااااالاثتاغطوااااالم  لاه اذتااااا اثتعلخااااافاثعهاااااالخ اياتااااااشاثتاااااح ةاألاااا
ثتلخلا ،ثتااح اغهت ااها ااها كاالةاثلأصاالاثعاا  اتاوااااثتعلخااف، لاذثاااااثلأصاالاثعلاااالتاألاااااا
ثلأصاالاثعااعثتاشااعثبهاألابوعااا أ هاثتاغطواالماثعالخهطعاالما،فهاايااغطواالما ااناخااي اتلخاافااااااا

صاااالاثعلاااااالتاألاثلأصاااالاثعااااعثتاشااااعثبهاألاااا هااااالخ اياتاااااشاأصاااالالطاااااافاتااااناثلأااا
بوعا فلاااف عالذفظاالماتاالأل ث اثعهتواالماثتااح ا عغاابا ااغطواالما عااااهاتاااشا اا فثااااا
وحاافىاثتصااعاها،تنالصاافا اا وياأ ه اااا االىاثتاغطواالمابه اااطفث اتلخاافا هااالخ اياا

اتاشا  فثااحكل ولم،طهعها االجفاتلخلتا هالخ اولماتاشا  فثااثتصعاها

 243تاطر ، َرجع شابل . ص ايفهر الحدٜا في ادار٠ الم (1)

       249ايفهر الحدٜا في ادار٠ المتاطر ، َرجع شابل . ص  (2)

                                                                                  252ايفهر الحدٜا في ادار٠ المتاطر ، َرجع شابل . ص  (3)
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 اصتدداو العكود المضتكبلية لػزض المطاربة -ب
وةاثتفثفعا نااعه يااثعطه بقا اأ لث اثتعلخلتاثعهالخ اولما لاثغا ه اثتفاعصاا
تاعلخوقاثلأ بهص،فالاأةاا  ؤثاهتااصيراو اأةاأ عه اثتعلخلتاثعهالخ اولماتاشاأصلا اهاا
باه  خااهاوتا ه، اكلةاأ لا ناثتهععاثتح ا وكلةاتاوااثلأصلالذالاثتاعه افا ااا

ثتعلخافاثعهااالخ ايا،افهال ا هااعلةاو اشااعثذاااثتهال اثلحهضااعا ا.فاسااااه  خاا فوااحااا
اا اثتعلخلتاأ ا لخحلةا عااثاطل ياتاوهه أ هاوذثااه.قاال عهاهتااصايراو اأةاا
أ اااعه ثاتعلخااالتاثعهاااالخ اولما اااااه  خاثتاهاوت، ااال ااكااالةاأتااااشا اااناثتهاااععاثتاااح اااا
 اااوكلةاتاواااااثلأصااالا اثتهااال اثلحهضاااعا اذثااثتاه  خ،فهااال ا لخاااحلةا عاااااثاا

ا ا 1 وعلةاتلخلتثا هالخ اولمم  يرث،أ ا 

لفولاااها ااايا اال ا.هاااعع ابإلصااهراأ ااتاأ.االثقاثعطااه بقا اثتعلخاالتاثعهااالخ اولمااااا
ا 2بهلأ لث اثعهتولمم

 مطاربو الأرباح الصػيرة -1
لا تاثعطه بلةاثتح نا صترلةالا  وعلةا األ هاا  ايرةاجافثابهاف اث  اافهتةااااا

تلخفا هالخ ايالابعفالحظهاا فاا نااحبحبهااثلأ عه ا اثتهل ا،افهعطه با صتر 
ا  وعاتلخفا هالخ ايا خع 

 المطاربوٌ اليوميوٌ -2
 ااااؤ ذاثعطااااه بلةابعواااافلاثت ظااااعا لخه .اااالماحطااااه بياثلأ بااااهصاثت ااااغيرة،احواااانااااا

الضافظلةابهتعلخلتاتفترةاأطل ،تكنا حهاثتفترةا اااعفىاتهتةا ل هالثحفث 

 مطاربو المزاكش -3
 ااؤ ذاثعطااه بلةالضافظاالةاحعثااااا اافااهااالاعاتعاافةاأ ااه األاأ ااهبوعاألا حااهااااااااا
أالاعا ناذت  لا  هتاتفةاأص ه ا نا حثاثت القا اناثعطاه بقافلاا هتا انا  واعااااااا
ألا صاااتر اتلخااالتثا هاااالخ اولمااهااااعقااااااهها ا ااال الثحاااف،احوااانا كااالةا هاااالىااااا

االث  خاث ااعلخه األااااثعطهطعةاتهتياجفث،لا  هتا نا لخل ابالر عاثعطهطعةابقاتفة
ابقاتفةاأ.لثقا ناثتهاعاألاثلأل ث اثعهتولم اااااااااااا

 رابعاً / أىواع العكود المضتكبلية 
ااا لقاثتعلخلتاثعهالخ اولماو اثلأ.لثقاثتاهتولم:

 اثتعلخلتاثعهالخ اولماتاشاثتهاعا
  اثتعلخلتاثعهالخ اولماتاشاأ عه اثت ع
 مثتعلخاالتاثعهااالخ اولماتاااشاثلأصاال اثعهتواالماثتعلخاالتاثعهااالخ اولماتاااشاأ ااعه اثتفهئاافةا

اذثااثتفخلاثتلاهبق  
  اثتعلخلتاثعهالخ اولماتاشا ؤشعثااثلأ هت

.645ّ ،ص 1999ادار٠ الأشٛام ٚ المٓعآت الماي١ٝ، َٓير ابراِٖٝ ٖٓدٟ ، َٓعأ٠ المعارف ، الإشهٓدر١ٜ، (1)

 .181-180ّ ،ص 1998رإ ،عُإ ،الأشٛام الماي١ٝ ،َفاِٖٝ ٚ تطبٝكات ، ذصني عًٞ ةرٜٛش ٚ آةرٕٚ ، دار زٖ (2)
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  المبحح الجاىي :العكود الآجلة 
ثتعلخاالتاث جااالماألاثلأ ه واالما اايااااا اثتعلخاالتاثتااتا ااااا افوهااهاثت ااهئعاأةا هاااتااااا
ثعصتر اثتهاعلمالذلاثتاعه فا ااه  خا حقا،بهععا افقاتاواال قاثتاعه ف، طاقا

ا  1تاواا ععاثتا فوحم

ألاأصاال ا هت االمااهتهاااعا،ااهاااتا ااااا ااياتلخاالتاتاااشاأصاال ا هتواالمااهلأ ااهتاااااا
اه  خا حقا اثعهالخ ل،االاها ؤجلااهاوتاثتلالاناو ااذتا اثتااه  خا،افهاياتلخالتااااا

ا اتخاافا ناحوناحلخولخاههاتناثتعلخلتاثعهالخ اولم 

لاتجااااف اثلإشااااه ةاو اأةاثتعلخاااالتاث جااااالما ااااياتلخاااالتاشط ااااولما،حوااااناتخطااااعااااا
فهلااااهاثتصط اااولمالاثتاااتا ااافاتاافاااهل اثع هشاااعاباااقاثتطعفهة،حاااها اااايذ ا اااعا علا

ا ا ه باغير لاه اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا

لا اافااهااااطف اثتعلخاالتاث جاااالماتال ه ااالما ااناالخااااباثلأ ااعه اثتهااال ولماتاهااااعاألااااا
لأذل.ااهااثلخا  االماألاثتهاا فثااألاثتلخااعل األاحاااشاأ ااعه اثتفهئاافةا،لات ااف هااهاالاشااااا

تفهئافة ف إ كهةاثعهاالالاعاثتاح ا ع افاثلح ال اتااشا اع ااااااااثتعلخلتاث جاالمالأ اعه اثاا
 عااقا االاياأةا لخاال ابصااعثذاتلخاافا جاالالأ ااعه افهئاافةاحعااف افهئاافةاثهبااقالذااافتاااااااااااا
 هاا لخه،الاأةا اااا اثتطااع اث خااعابهتا فوااحاخااي افااترةالذاافتةا اثتعلخااف،لابااحت اااا
 طاالانايه االما.فهاااا اانالرااهطعاث افااهقا ااععاثتفهئاافةا االاااهااهاااطف اثتعلخاالتااااااااااا

تالخاوالاخطاعااحباحباأ اعه اصاع اثتعلااياا،لاذتا اباإبعث اثتعلخالتاث جااالماااااااااااث جاالما
ا 2لأ عه اثت ع ا اثلأ لث اثتعهعولم ام

  المبحح الجالح: عكود الخيارات 
 اولًا / تعزيف عكد الخيارات 

 ا اثلأ الث اثعهتوالمابل.اااماتلخافالطال الحه اااااااااا1مOptions عع اتلخفاثلخوه ثاا
ا ا ا3ألا اعا عو لما،ابهع ا عقاطوالمافترةار  ولما امات وعاألاشعثذاأل ث ا هتولما،

لثخاه الدلاعاثتفلخااث  ي ياثتفلتيا حثاثتاعع فاااماث تاواه اتاناث تاااث اااا
ب وااعاشاايذالذاافتا لصاال األاشااعثئاابهااععالذاافتاخااي افااترةار  واالما عو االماألا ااااا

ا 4ل قا عقاو ها  هشعةاألا نااخي ا وئلماضه  لمالحلخل اثتطعفقا ا ام

لتعاالا ااناأجمااعاثتاعع فااهااماتلخاافابااقاطااعفقاأحااف لاهابااهئعالث خااعا صااتر اااااا
أةا صاتر األا  واعاشاوئهًا اها،ا اااه  خااااااا–لتوساثتااث اهًاتاواااااا– عطياثتصه  احلخهًا

  5 حقا،ابهععا افقاتاواات فااع عاثتعلخفا ا م

.668ادار٠ الأشٛام ٚ المٓعآت الماي١ٝ، َٓير ابراِٖٝ ٖٓدٟ َرجع شابل ،ص (1)

 19ٛ شٛم َاي١ٝ اشلا١َٝ  ، د. نُاٍ تٛفٝل ذطا  ، أربد . جاَع١ اييرَٛى .ص نح  (2)

(.2/1610الاشٛام الماي١ٝ ، د. لاُد ايكرٟ بٔ عٝد . مج١ً ايفك٘ الاشلاَٞ ايدٚيٞ . ايعدد ايصادط ) (3)

 (.2/1538الادٚات الماي١ٝ ايتكًٝد١ٜ ،د. لاُد جرا١ٜ . مج١ً ايفك٘ الاشلاَٞ ايدٚيٞ . ايعدد ايصادط ) (4)

 (.1/715بعإٔ الاشٛام الماي١ٝ ، مج١ً ايفك٘ الاشلاَٞ ايدٚيٞ . ايعدد ايصابع ) 65/1/7ٜٓعر قرار رقِ  (5)
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ا :1ل ناخي احلخولخلماتلخفاثلخوه ا اثتهل اثعهتيا ا قاث ايام

 أةاثتهاااعلمااكاالةا اثلأ االث ا ااهلاهًا،األا اا فثًا،ألاأتثةا هتواالما افثلتاالما،األا ؤشااعثًااااا
  ععلفهً

 أةاثععلخااالتاتاوااااا ااالاثلحاااقال اااحثا ااالاثت اااعو ا ااانالث اااعاثتاعه ااالا اأ ااالث ااااااا
اثلخوه ثاا ا

 اثتلخل ابلةالذلاثتعلخفا لاث تااث الذت ا نالجهاقا     
 ماأا اأةاث تااث اتوسالذيًا هبيًالأةا علخفاتاوا 
 مب اأةاث تااااث ابااهت وعاألاثتصااعثذافااعقالأثااعا اانا ثااه اثتعلخاافالتااوساال.ااااااااااا

تاواااال ااحثالثضاا ا ااناأةاط وعاالماتلخاالتاثلخوااه افوهااهاوتاااث المحااع ااااااااا علخاالتثًا
 ثلخوه اتلةاثلأخعا 

 أةا ااحثاثلحااقاثععلخاالتاتاواااا  ف االاتااناث  ااهتاألاثلأل ث اثعهتواالماثتااتا عطااشاااااااا
 ل لخوتا ناخيمها ولالما حثاثلحقا 

 ااععاثلخوااه ا عالااافاتاااشاتاافةا ااؤثعثاال اايا ااععاثتهاااعلماثعااحال ةا اثتعلخاافااااااااا 
هلحقا،اطل اثتفترةاثتا  ولماتاعلخفا،اثتال عهااثععا طلماباغيرا ولالمالثتتا بطقاب

ثتهاعلماثتتاث اا  ابهاهاثلحاقا،ا اععاثتفهئافةا،ال اععاثعلاه  الماألاثتا فواحاحهاباااااااااا
 ثتعلخفا 

 أةاتلخاافاثلخوااه ا اااا ات هئعاااالغاايرا اااا اعصااتر اال ااحثالثضاا ا ااناثتاعع فااهاااااااااااا
اثتههبلخلما 

 ثاىياً / أىواع بيوع الخيارات 

ا:اا ها ايثلخوه ثااث اأ هه ا ا لتلمالتكناأبعرا حهاث  هه ااا لخهتا

    ٌالخيار البضيط وٍو قضنا 

 (Call Option) أ (  خيار شزاء ) 

ل هلاشاخوه اث  افتهذالتع ابل.اااماثافه والماباقاثت اهئعالثعصاتر ا اناخيماهاااااااا
 هاااطوعا صااتر اثتعلخاافااوةاأ ثتاذتاا اأةا لخاال ابصااعثذاثلأصاالاخااي افااترةالذاافتةاااا

ا 2لبهععالذفتا نابهئعاثتعلخفا ا ام

 (Put Option)ب ( خيار بيع ) 

ل هلاشاخوه اثتطاباألاخوه اثتففعالتع ابل.اامثافه ولمابقاثت هئعالثعصتر ا نا
خيمااها هاااطوعا صااتر اثتعلخاافااوةاأ ثتاذتاا اأةا لخاال اب وااعاثلأصاالاماهلأ ااهتا اااا

ا  3خي افترةالذفتةالبهععالذفتا نابهئعاثتعلخفا ام

(1)  . ..

44المعتكات الماي١ٝ دراش١ فك١ٝٗ . د . ةايد عبدايرحمٔ المٗٓا . َرجع شابل . ص  (2)

 .370الماٍ ٚالاشتثُار في الاشٛام الماي١ٝ، َٓير ابراِٖٝ ٖٓدٟ ، َٓعأ٠ المعارف ، الإشهٓدر١ٜ،ص  (3)
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 ( Complex  Optionالخيار المزكب ) -  2   
ثععلخاافاألاثعاااتل ال االا ااا جا اانا.االتقاألاأالاااعا ااناثلخوااه ااااااااال هاالاشابهلخوااه اا

ثت هو ال ايمكناح عاأ.لثتااثعا افتةالأ.ااا ا القاأفلخواهًال ث اوهًاأ ابعافتاثتعلخالتاااااااا
لا لقاثلخوه افواامخواه اشاعثذالخواه ابواعا اال اناأشاهعاأ.لثتاااثعافثلتالما اث  الث اااااااااا

تلخااافاخواااه ا،ااثذاتاااناثت واااع اتلخااافاثخاواااه ا ااااتل ا ا ااااغيرا اااععاثتصاااعااا1 اااه ايا:ام
اا حطهتفلماثتكلاولم

  المبحح الزابع : عكود المبادلات 
 عكود المبادلات اولًا/ تعزيف 

تلخفاثع هتتلما لاتلخفا ا  اباقاطاعفقا، افلخاهةافواااتااشاا اهت اااففلخهاا.لخف الماااااااااا
ا 2خي افترةا هالخ اولم م

 ثاىياً / أىواع عكود المبادلة 
ا:ا ها ايتعلخلتاثع هتتلماأ.لثقاتف فةاتعلا ناأ لاههالأالاع هاشولتها

 عكود مبادلة أصعار الفائدة -أ
ااااتا ااحهاثتعلخاالتابااقاطااعفقاااالا  هلاااها عغاابا ا  هتتاالما.االقالراااافا اانااااااااااا

ا :3ثتاففلخهااثت لخف لم المحهاثتعلخلتاا قاأ اهةا يم

 دافع الفائدة الجابتة: -1
لم،احونا لخل ا افثاثتطاع اباففعاثتفهئافةاثتلاهباالماااااايملالاثتطع اثلأل اتعلخفاثع هتت

 ا لخهبلاثلح ل اتاشاثتفهئفةاثعاغيرة،اتحت ا طاقاتاواااتثفاعاثتفهئافةاثتلاهباالما،ااااا
لا هف ا حثاثتطع او اثتاعلطاضفالراهطعاث افاهقا عاف ااثتفهئافة،التااشا احثااااااا
ثلأ اااهساوذثاااااهةا عاااف اثتفهئااافةاثعااااغيرةاأتااااشا ااانا عاااف اثتفهئااافةالض ااالا اااحثاا

اتطع اتاشاثتفع ا ناثتطع اثتلاه.ياماثلمحع   ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااث

 دافع الفائدة المتػيرة: -2
يملالاثتطع اثتلاه.ياتعلخافاثع هتتالم،احوانا لخال اباففعاثتفهئافةاثعااغيرةا ا لخهبالااااااااا

تاواااتثفاعاثتفهئافةاثعااغيرة،الا هاف اااااااثلح ل اتااشاثتفهئافةاثتلاهباالم،اتاحت ا طااقااااا
 اااحثاثتطاااع او اثتاعااالطاضااافالراااهطعاثلشفاااه ا عاااف ااثتفهئااافة،التااااشا اااحثاااا
ثلأ اهساوذثا ااهاثلشفااضا عاف اثتفهئاافةاثعاااغيرةاتاانا عاف اثتفهئاافةاثتلاهبااالمالض االاااا

ا حثاثتطع اتاشاثتفع ا ناثتطع اثلأل ماثعصتر   ا

 معدل الفائدة الجابتة: -3
ثتلاهباقا اثتعلخافالاثتاح ا افاقاتاواااثتطعفاهة،الالض الاتاواااااااااااا لا اععاثتفهئافةاا

ثتطع اثتلاه.يماثلمحاع  ا ا لخهبالاأةا اففعاتاطاع اثلأل ماثعصاتر  ا عاف اثتفهئافةاااااااا
اثعاغير ااا

371الماٍ ٚالاشتثُار في الاشٛام الماي١ٝ. ْفض المرجع ص  (1)

    90ايفهر الحدٜا في ادار٠ المتاطر ،َٓير ٖٓدٟ. َرجع شابل . ص  (2)

بٛرصااا١ الأٚرام المايٝااا١ باااو ايٓعرٜااا١ ٚ ايتطبٝااال ، لاُاااد صااااع الحٓااااٟٚ ٚجااالاٍ اباااراِٖٝ ايعباااد . َرجاااع      (3)

 337.336،335شابل. ص 
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 معدل الفائدة المتػيرة : -4
 فا افقاطع اتلخفاثع هتتلماتاشاأةا كلةا ععاثتفهئفةاثعاغيرا الا ال ا ا اععاااا

ا اععاثتفهئافةاثعااغيراثلمحهالباااااثتفهئفةا اثتهل الحظلمااهل لماتلخفاثع هتتلم،لا عا 
تاشاأ هساااتلخلتاثع هتتالم،ال الا عاف اثتفهئافةاتااشاثتلخاعل اباقاثت  التا ا ال اااااااااا

اثتفل  اثلأل لبي 

 التضوية: -5
اااااتااهااال لماتلخااافاثع هتتااالماتااااشاأ اااهساتل  ا افاااقاتاواااااما باااعا ااا ل ،ا. ااافااا
 اا ل ،    التجااف اثلإشااه ةاو اأةااهاال لماتلخاالتاثع هتتاالما اااااتا ل وااهاتااحت ا طاااقااا
تاشاثلأ بهصاألاثلخههئعا اتلخفاثع هتتلماأ بهصاألاخهاهئعال  والم،اااحت ا يحا اأةااااا

غيرا اثتفاترةاثتاتااها قاتلااوالماااااتلااولماثتاهل لماااتاتاشاأ هسا عاف اثتفهئافةاثعااااا
ثتاهل لما  هشعةابهعلخه .لماحعف اثتفهئفةاثتلاهبقا،فالاأةاتلخفثاتالا هتتلماااتااهال اااا

 ااا الا ااااااتاتااااشاا15 ااا الا ا،فاااهةاثتاهااال لما اا15 اااه سالاا15 اااعاقا ااا ل ها ا
ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا  الا  اااااااااااااااااااااااااااا15أ هسا خعا ععاععف اثتفهئفةاثعاغيرا  لا ل ا

 قينة عكد المبادلة: -6
ا لاثع ا اثعافقاتاواابقاطع اتلخفاثع هتتلما،لايملالا ولالماتلخفاثع هتتلما.فها 

ثاتفهئاافةامااحثاثت االقا ااناثتعلخاالتاأ.االثقاتف اافةاغاايراأةاأ لاهااهاتلخاالتا  هتتاالماأ ااعه ا
اثتلاهبالمابهعاغيرةماتلخلتا  هتتلماأ عه اثتفهئفةاثتلاهبالمابهعاغيرةا 

لا عثتابههاتلخلتاثع هتتلماثتتا كلةا لضلتهها  هتتالماأ اعه افهئافةاثهباالما اففعههاااااا
 ناثتااث هاامت لة ابل عه افهئفةا اغيرةا ففعههاطع اا هاتاواطع ا ه، ا لخهبلا

أ طاه،ال ع افاثتطاع اثلأل اأةا اعال اثتااث اااااااا اناثتااث اهااااا هاتاوا خعا ا لخهبلا
بففعاثتفهئفةاثتلاهبالماو اثتطع اثتلاه.يا،ا ا لخهبلاأةا اعل اثتااث اثتطع اثتلااه.ياا
بففعاثتفهئفةاثعاغيرةاوتوا،ا ناغيراأةا كلةا  هتاأ اث ا هطابقاتلخفاثع هتتلمالابقا

اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا  ااااااااااا1ثتعلخفاثتههبقاثتح ا.صلات ااثتااث االا  هلاهم

 عكود مبادلة العنلات   -ب
اهف اتلخلتا  هتتلماثتعلايااو ااغطولمالرهطعاثتالخا هااثلمحالاالما هاالخ يا اا
أ عه اصع اثتعلاياا الا ا لا حهاثتعلخلتاتهتةا ها ااتاشاعثذاألابواعاتلااالما لخهبالاااااا

 اثتهاال اثلحهضااعال ا.فااساثتل ااقاتجااعىاتلااواالما ااث  االما اثتهاال ااتلاااالماأخااعىا
ا  اااااا2ث جلا،لذت ات وعاثتعلاالماثتتا  قاشعثب هاألاشعثذاثتعلاالماثتتا  قابوعههم

لا لاه اذت اأةا افقاشطصا اعاأحافاثت  التاتااشاوجاعثذاتلخافا  هتتالماثتع اه ااااااااا
اولم:ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااثتهعلت ابهتفل  اثلأ ع كيالفلخهاتاططلثاالاثتصعلطاثتاهت

 تال  ا اااناثت  ااا اشاااعثذاحاااه ا علخ ااااااهااااوتاثتااافل  ثاالااهااااتااااااا51111شاااعثذا
  187511  ه اتكلاتل  اما75 3ثتع ه اااتاشاأ هسا ععاثت ع اثلحهتيالا ف ها

 .1096لماي١ٝ المعاصر٠  . َبارى شًُٝإ آٍ شًُٝإ،َرجع شابل ،ص أذهاّ ايتعاٌَ في الأشٛام ا (1)

بٛرص١ الأٚرام الماي١ٝ بو ايٓعر١ٜ ٚ ايتطبٝل ، لاُد صاع الحٓاٟٚ ٚجلاٍ ابراِٖٝ ايعبد . َرجع شابل. ص  (2)
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 بهتع اه اثتهاعلت اا اناثت  ا اااااا- اثتل قا.فهاا–وتهتةابوعاثتفل  اثلأ ع كيا
  اه اتكالاتل  اتااشاأةا ااتااااا73 3ثت اع اث جالالا اف هاااا.فهاا،تاشاأ اهسا اععااا

 ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا186511ثتاهاااااااااتالاثتاهاااااااااوتابعاااااااافا ااااااااالماأشااااااااهعا اااااااانااااااااااه  خاثتعلخاااااااافامااااااا
ل اافاتاااشا لخاافث ا عااف ااالتجااف اثلإشااه ةاو اأةااف اافا ااععاثت ااع اث جاالا ااااا
 ثتفهئفةاتاشاثلإ عث الاثلإ فثقابهت ه لماتكياثتعلاااق 

 الفصل الجالح : 
احلمااهاأثاايرال ااهافوهااهاثتاعه االاللرااهطعاثعصااالخهااتعلخاالتاث  ا ااهت لماث  لاواالم
اث  ي ياث  ا هتا اثعصالخهاالتلخلتاث ي يا  ظل ا ناثعهتيالث شالخه 

 الاقتصادية لعكود المشتكات   المبحح الاول : الاٍنية 
 تكديه خدمة التػطية ضد مخاطز التػيرات الضعزية -1

اعفاتلخلتاثعصالخهااأتثةاجوفةاتااغطولماضفالرهطعااغيراثتهاعع،اأ ا.لخالاااا اااا
ثعطهطعاو اطاع ا خاع،اتلةاثلحهجالماو اشاعثذا ها قاتلأصالالذالاثتاعه اف ال اناااااااااا

الخها،اباالاأ.هااهاثتهاا با الجاالتااثعؤااافاأةاثتاغطواالما ااياأ ااتالال ااهئفاأ االث اثعصاااا
ااا اثلأ لث  ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا

 أداة لاصتلشاف الضعز المتوقع في الضوق الحاضز – 2
 ناأبعرال هئفاتلخلتاثعصالخهاااحت ا،أ.ههااالتاثعاعه اقاتلااها اوكلةاتاواااااا

فا اثتهال اثلحهضاعا اااه  خاثتاهااوتا،تافثا لخاه ااااااا ععاثلأصلاثتح اأبع اتاوااثتعلخ
أ.ههاأتثةاجوفةا  اكصه اثتهععاأ اث اكصاه اثعهاالىاثتاح ايمكاناأةا كالةاتاوااااااااا
ثتهععا اثتهل اثلحهضعا ااه  خاثتاهاوتا،فعاشاضلذاأ اعه اتلخالتاثعصاالخهاا  افأااااا

 تجاههاا ععاثلأصلا اثتهال اثلحهضاعا اثتااغيراحاها عكاساثلأ ا هباثتاتااظاه عاثاااااااا
اثتعه اتال عهااثعاعه اق اااااااا

 إتاحة فزصة أفطل لتدطيط التدفكات اليكدية -3 
ااااو اتلخاالتاثعصااالخهااثتفعصاالماتاططااو اثتاااففلخهااثت لخف االما،حواانا هاااطوعااااااااا
طع اثتاعه فاتخطو ااففلخهاهلاهاثعهاالخ اولمابف الما،لاتتا اطهعاهاأةاثت اهئعا اف تااااااا

عاثتعلخاافا،الاااها ااف تاثعصااتر اأةاااأةاح ااوالمابوااعاثلأصاالا اااكلةاتاااشاأ ااهسا ااعاااا
ا ففلتهاااتاصعثذا ياأ طهاتاشاأ هسا ععاثتعلخف ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا

 إتاحة فزص اصتجنارية للنطاربين -4
 ا ااااها ااااهبلخهاأةاثعطااااه بالضااااهل االخوااااقاثلأ بااااهصا ااااناخااااي اال عهااااااابصاااالةاااااا

ثتعلخافا لخاف اخف الماثجالاهتوالمالاااااثلأ عه  وةا عوااتاعلخوقاثتعب ابفخلتاااطعفاها ااا
وةااهةا ا لخ ف ه تت اأ.ااثتطع اثتح اا الخلاوتوااثعطهطعاثتاتا اعغابافوهاهاااا
ثلأطااعث اثلأخااعى،أ اثلأطاااعث اثتااتاتماااا اثلأصااالابهتفعاالامثتطااع اثت اااهئع األااااااا
اعغاابا اث ايااااا هااالخ يامثتطااع اثعصااتر  الحهجاالمافعاواالماوتوا  ااحثا عاانياأ.اااااا

ثتطع اث خعاحها او اتاافعصلماأا اتتراواااجهالتها اااا ا لاتف اثتالافاتفى
اأ ل اأخعىا ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا
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 تيضير و تيشيط التعامل على الأصول محل التعاقد -5
 الاواااااثتاعه ااالا اأ ااالث اثعصاااالخهاابهلشفاااه ااكافااالماثععاااه يااو ا هاااالىااااا

اثلحهضعةاأةاا هفهاافواا،ا هاعولاتاشاثلأ لث 

 صزعة تيفيذ الاصتراتيجيات الاصتجنارية-6
 واةاأخعىاتعلخلتاثعصالخهاا يا عتلماا فوحاث  اترثاو وهااث  االالاه  لم،.ظعثااا

اععل.اههاوضهفلماو ا ولتاههاثعالاواة 

   المبحح الجاىي : مخاطز التعامل في المشتكات المالية 
ثلحافا انالراهطعاثتالخا اهاا اثتعهئافالاااااا غتاأةاثتاعه الا اثعصاالخهاا هااهف اااا

أ اااعه اثت اااع الاأ اااعه اثتهااااعاو اأ.ااااالاثكاااتاط وعااالما ااافهاثلأتلثاالاث ا هطهاااهااااااااا
ليمكناثتلخل ابلجلتالدلالتاقا اناا ابهتال عهااجعاههااصكلالرهطعا احفاذثاهه

اثعطهطعاثععا طلمابعلخلتاثعصالخهاا:

 اولًا / المداطز التكليدية 
   :مخاطز الضوق -1

اثعهتوالماالثلأتلثااثتعلخالتاا ناغير ها عاثعهتولماثعصالخهاافوههااصترتالرهطعال ي
ااعاااقا اافهاثعطااهطعاأ ه ااهابهتالخا ااهااغاايراثعال عاالما اأ ااعه اااا  هااهاللزاافاعىخااثلأ

تلخاالتاثعصااالخهاالثتااتااعجااعا ا عظااتاثلأحوااهةاو االخا ااهااأ ااعه اثلأصاال الذاالااااااا
تلماثتااح ا ااؤت اباافل هاو اثتاعه اافاالاااها اافاااا  تااااا اثعطااهطعا اانا.لخااصاثتهااولاا

اااف ل اأ ااعه ابعااضاثلأصاال التااف او كه.واالمااوبااعث اتلخاالتا صااالخهااتااعاالطاضاافاااااااااا
ثحالاااه اث ااالاعث ا اافثاثتاااف ل ال اانا  ااها   غاايااصااطوصات هصااعا اافهاثعطااهطعاااااااااا
ل ععفلمااوفولماافهتاهها عابعطاههاثتا عضاحااشايمكاناالخاف ع هالاف افاثلأتلثاااااااا

ا 1ثتتايمكناث اطفث ههاال هذا  ههام

 المداطز الائتناىية-2
ا صلا فهاثعطهطعاتناتف الفهذاأحفاطع اثتعلخفابهتااث هاااثتاعه ف الماثلمحافتةااا
 اثتعلخافاثعصااقالجاف عابهتاحاعاأةا افثاثت االقا اناثعطاهطعا عافاأالااعاث.اصااه ثا اااااااااا
ثلأ لث اغيراثع ظلالم اليمكنا لثجهلماثعطهطعاث ئالاه.ولمامافهاثعصاالخهاا اناخاي ااااا

ث ئالاه.واااالماتلأطااااعث اثعلخهبااااالمالاث تااااااث ابهاااالخل ا عو اااالماماااافهاااالخااااف عاثلجاااافث ةا
ا 2ثعطهطعم

 المداطز التشػيلية أو التيظينية -3
ثعطااهطعاثتا ظولاواالما اايااااا اثععا طاالمابهلخهااهئعاث  ا ااهت لماثتااتاااعلااااههاااااا
ثع صلةا.او لمالجلتا.لخهطاضعفاا ظولاوالما اوتث ةالااصاغولاتلخالتاثعصاالخهااتثخالاااااا

ت االاها لاثلحه ا اغوهباثتا هوقاباقاثعهائلتقاتاناثتاعه الاااااذثع صلةا.فهههال
ا ا3 اأ لث اثعصالخهاالابقاثعهئلتقاتناثتلخوفالاثلإث هاابهتففهاعاثعهتولماتالا صلةام

ايتطااٛرات ايعالمٝاا١ ٚ تأ يرٖااا عًاا٢ ايعُااٌ المضاارفي ٚاشااباتٝح١ٝ عُااٌ ايبٓااٛى في َٛاجٗتااا َااع اظااار٠ ةاصاا١           (1)

 ٓ طاااااٟٚ ايباااااز، ،رشاااااي١ َاجصااااتير في الاقتضاااااد، نًٝاااا١ ايتحااااار٠، جاَعاااا١ عااااو     لمضاااار ، ٖباااا١ لاُااااٛد ايط

 36-35ّ، ص  2003شمض،

36المرجع ْفص٘، ص  (2)

الأدٚات المايٝاا١ المعااتك١ ،أحماااد صاالاب، مجًاا١ ايبراااٛث ايتحارٜاا١، نًٝاا١ ايتحاااار٠، جاَعاا١ ايسقااازٜل، ا ًاااد          (3)

 105،ص1998،ٜٓاٜر 1، ع 20
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 المداطز الكاىوىية -4
لا صلاتناتف اثتلخف ةاتاشاا فوحاتلخلتاثعصالخهاا.او لما لذاالثولخههاألا.او الماا
تف اتماعاثتطاع اثعلخهبالابهت ايحوهااثتطاعل  لماتااعه افالاثتلضاعاثتلخاه.ل.ياغايرااااااااا

ثتا فوااحاثتلخطااهئيا احهتاالماثتعهااعااااثلأاواافاتاا عضاثععااه ياالتااف اثتلخااف ةاتاااشاااااا
ا 1.ولماو ابعضاثعطهطعمثلإفيسالاحت ااؤت اثتاغيرثاا اثت وئلماثتلخه.لل

 ثاىياً / المداطز الخاصة 
ل ااياثعطااهطعاثتااتا اافاالجاافا اأتلثاا هتواالماأخااعىاو اأ.هااهاأالاااعاااالثيرثاتاااشااااا

ا  2ثلأتلثااثعهتولماثعصالخلماللزفا ناضلا ههم

 مخاطز الارتباط 
ل ياأالاعاأ.الثقاثعطاهطعاثلخهصالماباهلأتثةاثعهتوالماثعصاالخلمالا ااجا انااغايرا ولاالمااااااااااا

هتولماثعصالخلماحعف ا ا اههلىا عا عف اثتاغيرا اثلأصالاثعاهتياثتاح ا ااتاااااثلأتثةاثع
يه ااالاا فا فهاثعطهطعات ف ها اتايه لماأصلا هابلتثةا هتولما صالخلمالراافالماا

ا اثت لقاألا ل اثتافثل اتناثلأصلاثتح ا اتايه ااا 

 مخاطز ىضبة الحناية 
لاتلخااالتاثعصاااالخهااثتاااتا ااااتاالاعااانيا.هااا لماثلحلاه ااالما ولاااالماثتعلخااالتاثعهاااالخ اولماأاا

ث ااطفث ههاتاعلاه الما لخه .المابلخولاالماثلأصال اثتاتا ااتايه اهاهال ااتاحهاهبا افهاااااااااااا
ثت هاا لماتااناطع ااقا ععفاالما عااف اثتاااغيرا ا ااععاثلأصاالا لخه .االماحعااف اثتاااغيرا اااااا

اثتعلخفاثعصاقا 

 مخاطز الضيولة -3
اتتا االاعجعاو اتف اثتلخف ةاتاشاثتاطاصا ناثتعلخفاثعصااقات افاثلحهجالماو ااا

لاخهصلماثتعلخلتاثتتا  ااتااافثلمهاب افلمالث اعلم،الغهت اها اها فاع اثتطاع اثتاح اااااااااا
ا لخ لاشعثذاثتعلخفاشعلطالاضلاه.هااا يرةا ا فهاثلحهتلما 

 مخاطز التضعير 
حونالضاه ااهعيراثتعلخلتاثعصالخلماو اخ ةااا يرةالالااهذ ا  هضاولما الخف المااااا

،ل ا ااتاثتالصالابعافاو ااالت ااااالاخهصلماا ااهعيراثعصاالخهااثععا طالمابهتها فثااااا
ا  هضيااف اتاهعيراثتعلخفاثعصاقابفلةاأخطهذ

   مخاطز الزفع المالي 
حوااانااالخااااباثلأ باااهصاألاثلخهاااهئعاثععا طااالمابهتاعه ااالا ا ااافهاثلأتلثاابف جااالماااااا

أاا ا ااناالخاااباو عثتثاهاهاممااها ااؤت اث االخواقاخهااهئعاااا يرةات افاحاافل ااغاايرااااا
ا فههطفوفا او عثتثاههااألااكهتو

(ايتطاااٛرات ايعالمٝااا١ ٚ تأ يرٖاااا عًااا٢ ايعُاااٌ المضااارفي ٚاشاااباتٝح١ٝ عُاااٌ ايبٓاااٛى في َٛاجٗتاااا َاااع اظاااار٠ ةاصااا١  1)

  38-37لمضر . َرجع شابل 

الأصااٍٛ، لاُااد أحمااد يطفااٞ     (َعٛقااات اشااتتداّ ايبٓااٛى ايتحارٜاا١ المضاار١ٜ ياا دٚات المايٝاا١ الحدٜثاا١ في ادار٠      2)

عباااد ايععاااِٝ أحماااد ، دراشااا١ ةًًٝٝااا١، رشااااي١ َاجصاااتير في ادار٠ الأعُااااٍ، نًٝااا١ ايتحاااار٠ بالإسماعًٝٝااا١،            

 137-136،ص 2002جاَع١ قٓا٠ ايصٜٛض،
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   المبحح الجالح : الجدل حول المشتكات المالية 

فثفعالال افكعاألاثباكه اجف فاتاشاثت هسافلاناثتط وعياأةا لجفا  هتا نا اا
ت ا،ال  هف ،اللضهل اوبعثرالذه  االولصهبوهاا،ال لجفا اثتطع اث خعا نا  الخافاا
 حثاثتفكعاللضهل او هه ا ههلئاال ا وهاا،اثلأ عا.فهااحاف ا اعاثعصاالخهااثعهتوالم،ااااا

ته ااهااهباكااه اجف اافا اتااه اثعااه الثلأتلاااه ،ا  ااقاااااا151فلا ااحاأةا هااعااحاالثتياا
لما نا جه اث  ا اهتالثتلخاه.لة،اثتاح ناثتاا لثاااااث اعهه.هال  ل اا يرثاتفىاطهئف

أةاتلخلتاثعصالخهاااعفاثباكاه ثا هتواهاجاف عثابهتالخاف عالثتلخ ال ،اتكل.هاهاأتلثاا هتوالماااااااا
فعهتاالماتا ااهت اثعطااهطعاب اال ةاافااؤةاحواانا ااعىا ااؤ ذاأةاثعصااالخهااااالفعاو كه.واالماااا

 افاععاااالخوقا كه ابا ثوالماعاناتف اااثتعغ المالثتلخاف ةاتااشاالاالاثعطاهطع،افولااهاااااااااا
ثتطع اثلأ لا ف ةاتاعلااولماثلإ.اهجوالم،ال اناثاتااهاهتاثعصاالخهاا ا فاعاثلإ.اهجوالم،اااااااا
لاعارا هالىاثتعفههاث  ا هت ،ال ا  شا حثاثعل افاتلال اهاثتاح نا ؤ  الةابكفاهذةاااااا
ثتهاال ،الأةا ااها ترثضااشاتاوااااثلأطااعث اث  ا ااهت لمافإ.اااا ااناثااتالضلخااقاثع اااعلماااااا

ا  1ثتكاولمم

تاتاااافتاااااا يرا ااااناثعهااااالاقا اثلحلخاااالاثتلخااااه.ل.ياااااال اثلجهاااالماثلأخااااعىا  ااااهاا
لث  ا ااهت ا  فااعلةا ااناثعصااالخهااثعهتواالم،ال  اافل.ههابل.هااهاأ اااعلما هتواالماتاااف ه ااااا
ثتصه ل،األا  هبالا ل لاالما هباالماتي.ف اه ا ااالالحظالم،األاأتلثااتالخلااه الثتع اهةااااااااا

،اوذا”س ل.قااه تلاألا سافو ه> اأ لث ا ياأش اابهتكهر  ل هااثتتاتمه سا ا
ا  2 ااهاوتال ااهاتافوهه،ابلا يااهل لما.لخف لماتاشافعل هااثلأ عه م

لُ ااحاعاأةاوحاافىاثلمحااهاتاثلأ ع كواالما طااقاباا طيةا ااحهاثتعلخاالت،ال هجماهااهااااا
بصاافة،الثتا اهااهاجعيماالماثااقاثتفلتاالمالثتااف نالثلأخااي ،البهاا باالثير ااهاثتهااا ااااا

 اااتاثلأ ااالث اتاااتاث.لخا اااقا ااالث.قاثتعاااع الثتطااااب،الأصااا عقاثتهااال اتخطاااعالحا
ا  3 اعكتافوههاثلمجهرفلةم

ل عالاالايرا ناثلمحااقاثتعهصفلماثعهتولم،اثتتا فتااثتكوهةاث  ا هت اثتعهعيا
به .هوه اثتاه ،ال طقاتاشاالايرا ناثعلاهت الثلإ  ثطل  اهااثعهتوالما اثتل  اهااااا

اا اثعاعااافةاثلأ ع كوااالمالغير اااه،ال اااع اهها ااانا ااا لاثلأحواااهذاو ا ااا لاثلأ ااالثااا
 لخاا ةاثتاااه  خ،او.هااهاثلأر االماثعهتواالماثتعهعواالماثتااتا هرثتااقاأصاافثب هاثععت االمااااترتتا ااا
 هاه عاثلجلاوااع،ا ااحهاثلأر المابااعأ اثتكاالايرا ااناثلمحاااقالثعطا ااقاالخاافاثعصااالخهااااا
ثعهتواالمال ثذ ااه،افلاااها ااياو ابعااضاثلأتااعث اثلجه. واالمامااحثاثتهااتاثت ااه ع،الأ ااهاثعاالااا

ا ااااثتعلخاايذا اثتعااه ،ال اطااحلثاثلإجااعثذثااثتير االماتافااهت اثلمحاااتافلخااهت اوةا ا  
اثع يراثلأ لتاثتح اتخ ئااثعصالخهاالثتال عافوههاتي ا هتاثتعهعي 
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لااباأحف تا  لاأ ه ا اأحافاثعلث اعاث تكترل.والما  افافواااثعصاالخهااثعهتوالماااااااا
بل.هااها ااه لم،افولخاال :ما األ ااهاا لااالا ااحهاثاااعتاحواااثاتاااافكيرا ابااهئعياثعصااالخها،ااا

قاأ.هااها ااه لم،اتلخافااااهةا اناثتلثضاا ا  ااحافاترةا ااناثتاا ناأةا اااعهتايمكااناأةاالا اااااا
تكنا ابفاأةاثلأ عا لا  اتاصوهطقاثتاعههذا ناحوناو.ااا ااالا اعةاافاا افوهاهاااااا
 لةاجف فةا اثعصهفاثعهتيااكلةاثعصاالخهاا اأ افاهه،الثلأالااعالضالحهاأةاثتطاع اااااا

ا  1ثتح اثبااوقابااثت  لتاث  الالاه  لمااهةا   ااثعصالخها م

ع ا ااهااثعهتواالما ابوئاهااهاثتااتاا ااحهاوذةاتفااالماتهجااالماخهطفاالماحاال الث ااعا ااحهاثااا
.صاالاافوهااهالاعتعتااق،اأ اااعلما هتواالماتاااف ه اثتصااه ل،ا  هباالا ل لااالم،ا االثتا ااه لم،ااااا
  باتالاصهالالثلأر هااث  ا هت لم،ا حهاألصهفهها اأ اههالأ ه بههاثتح نا.صالااا
لاعبااقابواا هت،التكاانا ااهااُااعىا ااها االا ل اافاثتصااعقاثلإ ااي ي،ال ااها اايالجهاالما.ظااعااااااا

 هالاقا ا حهاثلأتلثا؟اثتعالاهذاثع

 المبحح الزابع : الاشتكاق المالي مً ميظور شزعي 

بعفاث اععث ا هاأ كناحل اثعصالخهااثعهتولم،الأ تاأتلثاههاثتتالصاع اثتاعه الااا
بهااهاثتواال ،الثتاطااع اتا ااف اثتلخااهئتاحلمااه،ال اافىاالخولخهااهاتلأ اافث اث  ا ااهت لماا

ثت ظاعاثتلخه.ل.والم،الث  ا اهت لمااااثتتا فتر اأةااكلةال اوالماماه،الذتا ا انالجهالماااااا
ثت عاااالم،افهاااواطع اثت هحااانا ا اااحثاثع عااانات واااهةالجهااالماثت ظاااعاثلإ اااي ولما ااااااااا
ث شالخه اثعهتي،ا ناخي ابوهةاأ تاثع اهت األاثتطالثب اثتاتالصاباث تاااث ابهاها ااااااا
تلااواااالماث شااااالخه اثعااااهتي،احاااااشا كاااالةاثعصاااااقا لخ اااال اشااااعته،ال ااااؤت ال وفااااااااااااا

اث  ا هت لم 

حفتاثتفاال ا ه يابناوبعث وتاثتهل اتاأ بعالما  اهت اأ ه اولماتاه ف الماااااالاتلخف
ثعهتواالماثلإ ااي ولم،اثث ااهةا اعالخااهةابهلأ اافث ال لاااه:ا  اافأاثتااالثرة،ال  اافأاثتاكه اال،ااااا

ا  1لثث هةابهع ه ولمال لاه:ا  فأاثلحل،ال  فأاثع ه  لمم

تلااواالمال ا أ اثت هحاانايمكااناثتا ااه ا ااحهاثع ااهت اضاالثب ايمكااناأةااكااتاأ ااااااا
ثباكه األااطل عا هتي،التناطع لخههايمكناالخل تاثع ا هااثعهتولماتال ل اتاشا فىا
 لثفلخاهاااهاللرهتفاهاااهاتالخلثتااافاثتعه ااالماتاصاااع علم،البهتال ااالا ا اااحهاثتطااالثب األااا
ثع هت اثلأ بعلمايمكناثتلخل اأ.هها.اه ا.ظعاتلاوق،الت ث لمات  لصال لثتافاثتصاع علمااا

مااحهاثع ااهت او ا اانابااهباوثااه ةا غ االماثعهااالاقا ااااثتعه االم،التااوساا ااهل اثت هحاانا  ااها
ت ث لماثعلضلقابصكلاأا ،الو افكلا  فأا انا احهاثع اهت ايمكاناأةا فاعتاتاااثاناااااااا

اخهص،التكنا ها ا ف تااااا ا ترتاثعلخفل اتاوا 

َٓتااااااااااااااااااااد٣ ايتُٜٛااااااااااااااااااااٌ الإشااااااااااااااااااااالاَٞ   ( 1)

 

 110في ايتٌُٜٛ الإشلاَٞ ، د.شاَٞ ايصًِٜٛ . َرجع شابل .ص  ( ايترٛط2)



 (ASEP)دراصات عزبية في التربية وعله اليفط 

 

 

 

 

 
333 

 ٌأولا: التواس 
 عجعا حثاثع فأاو ا هاالخع ا افها ناأةاثتصع علماثلإ اي ولماث ااهرااتاناغير اهااااا
 ناثتاصع عها،الثتلخلث.قابلخف اههالتمك هها اناثتالفواقاباقااهفالماثتلا هئواهااثتاتااااااا

 هح اثلخهصلمالثع اهح اثتعه الم،االخواقاثتاعب ااااااهلتاثلحوهة،ا هابقاثعهتةالثتعلص،اثع
ا 1لثتعلالاثلخير ،اثع هفهلمالثتاعهلة م

لتاوا،الصباأةا كلةاالاثباكاه األاتجف افا اهتيا عثتواهاماحثاثع افأ،اللذهفظاهاااااااا
تاوا،التالخل تاأ ا  اجا هتياجف فالصباثلأخحابعقاث تا اه ا افىاالخولخاااماحثااااا

لفواقاتااشاثت عالاثتاح اذااع،ابالةاااهةا الاياااااااااثتالثرة،افإةاالخاقافواااثتاالثرةالثتاااا
 لثر.اااهال عثتواااهاع اااااعلماثتطاااعفقاثعاعه اااف ن،األااااااهةا عثتواااهاع ااااعلماثتفااااعتااااااا
ل  اااعلماثلجلاهتاالما ا ةالثحااف،افااإةاذتاا ا ؤشااعاولصااهبيا هااه تا ا  لتاااابعاافاااااااااا

ااثت ظعا اثلجلث.باثلأخعىاذثااثتعي لم 

طااع اثتعلخاافا تااث هاااااال اطااابا ااحثاثع اافأالجاالتاثتعفثتاالما االااالاااالا ااناااا
 لخهبلاثلح ل اتاشاحلخل ا،افايا   غاياأةا اعلاالاطاع اثتااث اهااثتطاع اث خاعاااااااا
ل ا  الخصا ناحلخل ا،اللصبااحت ا عثتاهةاث تاااث ابهتصاعلطافهعهاالالةات افاااااا
شاعلطهت،ال لجاباذتا ااااااث احكلااالماثتصاع علمال غ اهاها ا طاعاثتطع اقاتاااشااااااااا

ترثطاثتا ااهتةا اثتلخاع او اأجاالاألاثتغااع ااثت ااثقالثلخ اال لم،ال اناأ لاااالماذتاا اثشاااا
لثلجههتاالما اثع وااعاألاثتاالالاناألاثلأجاال،الااالاشااعطاألاتااع ا ااناشاال.ااأةالطااهتفاااااااا

ا -تاشااف ول– لخاطشاثتعلخفا

 ثاىيا: التلامل 
ثتاكه ااالاباااقاثتافطاااويااثتصط اااولمالث تا اااه ثااثعلضااالتولم،اباااقاافطاااوياااا

لم،افهتعباهاتاا اتافطاويااثتاا ناتانااااااثتا نالثعطهطعة،البقاالتوفاثتلااعلةاثلحلخولخوااا
التواااافاثتلاااااعلة،ابو لاااااهاثتغااااع اتااااا اتاااااا اثعاعالخاااالمابهعطااااهطع،الحوااااناوةاثتااااا نااااا
لثلخطعلجهااهةاتعلاااالمالثحاافةا ا كااناغع  ااهاأةاااالاياثتصااع علماثلإ ااي ولماباعااع تااااا

ا  2ثلأ ع نا عهم

فهتاكه ااالاحع اااههاثتاااح ا عااانياتاااف اثتعاااا األاثتف ااالاباااقا اااهالصاااباأةا كااالةاااااا
 ترثبطاااهاتواااؤت ال وفااالما هلاااالما  ااافأاأصاااول،الصاااباأةا عثتاااشا اتلااوااالماث باكاااه اااااا
لثتاطااال عاثعاااهتي،الأ اج ااالصاو اجه.اااباثتف ااالا اااؤت او ا.ااااهئجاغااايرالذلاااالتة،ااااااا
لت ف هاالخع اثتصع علماثلإ ي ولمااع تاثتف لابقاثتا ناألاثعطهطعةاتناثت صهطا

ب،افاهتا ناتااا ولاالما اأ ااااثلحلخولخياتالتوفاثتلااعلةافاإةاذتا اتاقاثلحكلاالمالثت الثاااااا
.صهطاث ا هت ،اممالاع تاثتفهئفةاتااشا أساثعاه ا ا هاا عفا ولاالماثتاا نا اهاتث ااااااا
أةا اااحهاثتلخولاااالمااعالاااافاتااااشا اااها.علااااااا ا اااحثاثتاااا ن،اف ااالثراثتاااعب ا اثتا اااه ةاااا
الثت اا هتلمالثلأجااعةا اثتهاااعاثتلخولاواالماواااها عاانياأخااحا ولااالماثتااا نا اثلحهاا هةا  اا

ا  3م
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التوفاثتلااعلةا اثتعباهالصاابااالث  ال  اه بااالالاالا اااااااللزفاف لاثتا ناتنا
ث ثااه اثتهااا ولماتاعبااه،الاااحت ات ااف ها اااتاثتف االابااقاثت صااهطاثلحلخولخااياثعلتاافاااا
تالاعلةالثعطهطعةاثتاتا اا فا ات ااا.لخاعا ا صاهالاثعصاالخهااثعهتوالماثتالخاوف الم،ااااااااا

و اثلساعث اااثتتاالخل اتاشاف لاثعطهطعاتناثعاكوالماثلحلخولخوالم،اثلأ اعاثتاح ا اؤت ااااا
ا  1ثتلخطهقاثعهتياتناثتلخطهقاثلحلخولخيم

 ثالجا: الِحل 
فهعلخ االتاباااا  ااهاالخع ااعاألاااااا-سماااا ااهاشاائقااا-لاأ ااها ااحثاثع اافأاألاثتطااهب ااااا

الاوفا ها ع هافلخههذاثتصع علما ناأةاثلأصلا اثععه يااثلحل،امافايالضظاعا  هاهاااا
  هحاالمالوذثا ا لجاافااو ا اها اا قاثتاافتولا  عااا،افاإذثاااا قاثع ااعافهاايالذظال ةاغاايرااا

ا ا 2تتولا  عافيالساه او اتتولاوبهحلما م

للجاااذاااعا احثاثع اافأا ا ااحثاثتهاوه ا ااا قا ااناأةاأ ابهحانا اأ الدااه ا اانااااا
ثلمجه اا ابفاتاا نا  هجا ط  ا.صهطا،ال ا قاتاااثع طالخاهااثتاتا  طااقا  هاه،ااااااا

ولم،ال اواا ا اه هاا فالثتفثئعةاثتتا اععتاتثخاهه،احاشا ا اهتاتلاااابهتعصلثئ
 لخطااياتلاااعهافوهااهاتلةاثتلصاال او ا.او االماذثاا ولااالم،ال ااحثاثع اافأاما  اافأاثلَحاال اااااااا
لضاافتاتا هحااناثعهاااتا الدااه اث باكااه الثتاطاال عاثعااهتياثلأ ااسالثع طالخااهااثتااتااا
لصباث .طي ا  هه،افولخع اتااثبافثذاأةاثلأصلا اثععه يااثلَحل،الذتا ا لخاطايااا

ا اهذالث  الااه ابهت عانا اأصال اثلمحع اهااثتاتاالخطايا هتافةاثلحالااااااااااأةا كلةاث ت
ثتهااهبلخلماحعاافلت اهه،افااإذثاثجا  ااقاثلمحع ااهااحعثتااهةاثتطاالثب اثتصااعتولمافااهع اجاا

اثعهتياثتح ا الصلاوتوااثت هحنا كلةا  هحهاب هذاتاشا حهاثتلخهتفة 

 رابعا: المياصبة 
  اااا،اثوااانا كااالةاثتعلخااافااثع ه ااا لما  اااهااعااانياا ه اااباثتعلخااافالثماااف اثعلخ ااالت

  ه اا هال يئلاااهاتا او االماثعطالباالما ااناثععه ااالم،ال ااحثا عاانياأ.اااا اباافا اانا يذ االمااا
ثتصكلا عاثعطلالة،الالثفقاثتل هئلا عاثعلخهصف،افهت ل ةالحف ها ااكفياتالخال تاا
ثع اااجاثعااهتي،االاااهاأةاثمااف ا ا كفاايالحاافه،افهتغه االما اااا  اثتل ااوالم،االاااهاأةااااااااا

ا  3اكفياتا  عاثتغه لمابلا ابفا ناجلثراثلأ ع نا عهمثتل والما ا

 ااااالاتلااوااالماثباكاااه األااطااال عا اااهتيالصاااباتاو اااهاأةا.اااف تال.عثتاااياضاااعل ةااااا
ثتا ه بالثتالثفقابقاصل ةاألاشكلاثع اجاثتح ا. اكاعه،الباقاثماف الثتغه الماثتاتاااااا

”اثت ال  لما>.الخه ها  ا،البحت السلااياأ.فها هالثباكه ثا اها اناثتل القا ا عه ابااااااا
ثلمحظل ةا اثتعلخلتاحقااكلةاثت او لماغيرا صعلتلم،االااها.اف أابل.فها هاااحت ااااا
تااناثتهاالخلطا اشااعاا  ااعاثتل ااهئلابهتغه ااهااحااقااكاالةاثت او االما صااعلتلماتكاانااااااااا
ثتل والماغيرا صعلتلم،افو باأةااكلةاثتل والمالثتغه لما صعلتاقا عاه،االااهالصاباااا

اأةا كلةاثتصكلالثعطلالةا صعلتق 
 16قتضاد الإشلاَٞ ٚايكطاٜا ايفك١ٝٗ المعضر٠ .ع٢ً ايصايٛط .َرجع شابل .ص ( الا1)

 123( ايترٛط في ايتٌُٜٛ الإشلاَٞ ، شاَٞ ايصًِٜٛ، َرجع شابل . ص 2)
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ثتع ةا اثتعلخالتاتالالخهصافالثععاه.يا اتلأتفاه الثع اه.ي،الااثتل اهئلاماهاأحكاه ااااااااا
 لما عجااعاوتوهلاااه،ال هااالافا لااااااااثتغه ااهاا هاااهةا هتاافاهةا ععلفاااهة،ال  اافأاثع ه ااااااا

ا  هلاه،التاواايمكناثتلخل ابلةاالخل تاأ ا  اجا هتيالصباأةايمعاحعحااق:

ثت ظااعا اثمااف الثتغه االما ااناثع اااج،افااإةااه.ااقا لخ لتاالمافو ظااعاحو ئااحا اااااااااااأل :
اثلإجعثذثاافإةا ااكنا لخ لتلمافهع اجاثبافثذاغيرا لخ ل  

فإةااه.قاصعوعلمااهةاثع اجا لخ ال ،الو اااثت ظعا اثلإجعثذثااثتاعه ف لماثه.وه:
ا  1تا ا عثجعلماثلإجعثذثام

 احهاثع اهت اثلأ بعاالماثتهاهتفلمااصاكلالدلالتاالما اناثتطالثب اثتااتااكاتاتلااواالماااااااا
ث باكااه الثتاطاال عاثعااهتيابصااكلاتااه ،افلااانا.هحواالماالخااف اصاال ةاتااناثلأ اافث اثتااتااااااااا

ل نا.هحوالماأخاعىااا قااااا   غياأةااكلةاتلااولماث باكه الثتاطل عا هتولماتاعلخولخهه،
ثع هجاثتح الصباثا هتاا اذت ،التاواا   غياأ طها عثتهاهاها اث شاالخه اثعاهتي،اااا
ثتااح ا االالذاال احااف لا ه،البااحت اااااا اثتلخااف ةاتاااشاالخاال تا  ا ها ااهالثتاعااع اا
تاشالجهلماثت ظعاثتصعتولما ااهفالماثع ا اهااثعهتوالماثعهااطف لماثتوال ا اثلأ الث ااااااا

 ثعهتولما 

 الخامط : عكود المشتكات مً ميظور الاقتصاد الاصلامي   المبحح 
 أولا: العكود الآجلة 

اث.لخهتاثتح ناا هلتلثاثتعلخلتاث جالماو افع لخق:

 ااح باجمااعا ااناثت ااهحلاقاو اأةاثتعلخاالتاث جااالماتااوسافوهااها ااهاااااثتفع ااقاثلأل :
لضظع ها هاتث قاثلأل ث اثعهتولمالصلراثتاعه الافوهاه،اليماا اثت اهئعاثتالالان،ال كالةااااااا
 اااا اثعصاااتر اتا واااعاح اااعتاتلخااافاثت واااعاثت اااعو ال ا ال ااافاتااااشاثتالخاااهبضاااااا

لاثلحااقاو ا عالاااف نا ا ااحثاثتااعأ اتاااشاوجااهرةاثعهتكواالمالثلح هبااالما شااترثطاالجواااا
 اناأن.ٍَّااُااناهةَّا َّهَايُراتَّاناشاجَّلاَّال اتنااُا ناف اااااااااا– ضياثاات ااا– فةاالاها احف ناجهبعا

اأنت وَّهافنلاَّعَّاثت ٍََّ يٍُاصَّانٍشاثتانٍاُاتَّانو اَالَّ َّانٍتَّافنطَّعَّبَّاُافنفَّتَّهاتنااُافنهَّاه َّابَهَّاو ع اتناو سَّا َّهَايُراَ لا اناااُااااا
ُ اْقُاتنهاثُتَّا نه َّابَع َ واَابَلََّ وَّلُمافنَ ع اُاُافنه  اَّلا  َّو قُاحُلا انه.َّاُاوِتناشاأن  اَايااااثُتَّا نه َّابَع َ واَابَلََّ وَّلُم

فنانلاَّااها ناافَ   َّهاأناَّو اُاااُابَهتْ َّلاَّاالِالَّ.َّلخناافََّ.ياثَّلاَّ َّاااُاثُااتَّاث.  َّااعَّفْقُافنلن   َّاالَّاتَّانااشاوِث ااعِ ا نااه َّا َّااهاااااا
  ااالاهاث افتلثابلةا حها2تَ نافنهُلَّا َّهتُ ن   ماُ  قُاتَآخُحَّاجَّلاَّان نافنطُح اجَّلاَّان ناذَّ

ثلأل ث اثعهتوااالمات اااه ةاتااانات ااالةا ااااااعقاباااهتاعوقالوااااهاااعااافتاباااهلج سالثت ااالقاا
ا 3اهلأ هت  م

 حثالدلالا هاث ا فاوتوااثتلخهئالةابجلثراثتاعه الاباهتعلخلتاث جاالم،ال ايرتاثتاعتاااااا
اثتلاه.ي تاشا حهاثلأتتلما ناخي اث اععثض هالأتتلماثتفع قا

124ايترٛط في ايتٌُٜٛ الإشلاَٞ ، شاَٞ ايصًِٜٛ، َرجع شابل . ص  (1)

، َٚصًِ ، صرٝح 2517صرٝح ايبتارٟ، ايبتارٟ، با  اذا اظبط ايبا٥ع ظٗر ايداب١ الى َهإ َص٢ُ جاز، رقِ  (2)

 2998َصًِ، با  بٝع ايبعير ٚاشتثٓا٤ رنٛب٘، رقِ: 

 211بٛرص١ الأٚرام الماي١ٝ َٔ َٓعٛر اشلاَٞ ، ظعبإ اشلاّ ايبراٚرٟ، ص  (3)
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 ااعىاثلجلاهاال ا ااناثتفلخهااهذالثت ااهحلاقاثععهصااع ناتااف اجاالثرااااااااثتفع ااقاثتلاااه.ي:ا
ثتاعه لابهتعلخلتاث جالماالاهالصع اثتاعه الابهاهاثتوال ا اثلأ الث اثعهتوالماتاطاهفعااااااا

ابهتاعع تا ها اي:اثلأتتلماتاشااعيمهه،ال ناجمالما ها ف اتاشاثتلخل 
 الجولاثت فتقاأث هذاثتعلخاف،افلااناثععاال اأةاااياثت افتقا ا احهاثتعلخالتا كالةااااااااا

 ااحثاوةااااهةا  ااهتااا– ااؤجياحواانا كاالةاثتاهاااوتالثتاهاااتا ال ااقا هااالخ ايااا
اا–اهاتالاهاوتاأصياوذاوةاأغابا حهاثتعلخلتاااتااهل اههاتاشافعل اهااثلأ اعه ااا

نا االجولا لتفاثتا فولماو ا لتفا خعال االاهاأ.ههااعطياثلحقاتالااعه ف 
صااااباثتعلخااافال اااحثالصعااالاثعااافةالدهلتااالماغااايرالذااافتةافوااافخلافوهاااهاثلجههتااالماااا

  1لثتغع   م
 فوهها به;الأةاتفعابف اثتالجولا بها ه ع;الأ.اا  هتابوعات ناحاه ابالالانا ؤجالاااا

لو ا عاثتا هتة،ال افع ابو ههالبقا ل اثتفثئناتالاف نات فاحاال اثلأجال:ا افتاااا
ا 2فل ب م

 ااطلاناثتلخلاه ;الأ.هها هئلالما اثتغهتباثلأتتاتاشاثعطه بلماتاشافعل اهااثلأ اعه ااا
لبااحت اااافخلا اثتع ااهةاثعلا االقا اثتصااع علماثلإ ااي ولم;اذتاا الأةاثت ااهئعا ااااااا
 ااحهاثتعلخاالتا ااعث ناتاااشا  االطاثتهااععا اثتواال اثلمحاافت،الثعصااتر ا ااعث ناتاااشاااااا

ا  3،ال اش اأةاثتلخلاه ا  هالثض مصعلتهال نا  ف اا  ؤها كهباثتفع 
 فوههاضاع ;الذتا الأةا احهاثتعلخالتاث االخعاأ.هاها  هتتالماصافع لماحوانا اها كها ااااااااااااا

طع ايملالاخهه ةاثتطع اث خع،ال اش اأةاثتطاع اثلخه اعا اطاع ،الثتطاع ااااا
 اث ،اثتاوةافوهاهاااحت اخواه اثتا اهر ال اها ترااباتاواااحوانا عطاياثعصاتر ااااااااااا

ا ا  لاثعلتفاثلمحفت 4مثلحقا اثعطهت لمابهتاع ول
ل طااوفاثتاا عضاوةا ااحهاثتعلخاالتا ااناثتعلخاالتاثعطااهفلماو اثلأجاالالتااوسافوهااها ااهااا
 فوفاثتالااو ا اثلحه ،الصوغلماثتعلخفاغيرا ؤت لمالإحفث ا ثاه هالأحكه اااثتاتاااا

ا  5 ا ههاثتصه ق،الاه.قاغيرالذلخلخلمامحثاثعلخاطشم

 :رأي المجامع الفكَية 
ثلإ اي ياحكالماثعكع الماأةاثتعلخالتاث جاالمابل.لثتهاهاثتاتااااااااتلخفا ع الدلااعاثتفلخااااا

تجع اتاشاثعكصل اأ اتاشاثلأ هتالثتهاعاثتاتاتوهاقا ا اا اثت اهئعابهتكوفوالماااااا
ثتااتاتجااع ا اثتهاال اثعهتواالمامثت ل صاالم اغاايراجااهئاةاشااعتهالأ.هااهااصااالالاتاااشابوااعاااا

ثلجاهئاا ااالأةاثتعلخالتاث جاالماتوهاقا انا  والابواعاثتهااتاااااااا…ثلإ.ههةا اها ايماا اا
اثتفلخاااااالدلاااااعا ااااناثت ااااهت ا63اا  ااااتاثتلخااااعث ا الجااااهذ اا 6ثتصااااع علماثلإ ااااي ولم م

اثتهاعلت لمااثتععبولماثعلااكلما ابجفةاثتههبعا ؤتمعهاتل ةا اثع علخفاثتفلتياثلإ ي ي
اثعهتوالمااثلأ الث االذل 1992 ا ه لماأ ه ا14ا–ا9اثعلثفقا1412ااثتلخعفةاذ ا12-7ا ن

ا: ه اي

في َٝااسإ ايفكاا٘ الإشاالاَٞ ، ايكاارٙ داةااٞ، ، مجًاا١ مجُااع ايفكاا٘ الإشاالاَٞ، اياادٚر٠ ايصااابع١،         الأشااٛام المايٝاا١  (1)

1 /154-155 

 209بٛرص١ الأٚرام الماي١ٝ َٔ َٓعٛر اشلاَٞ .َرجع شابل ص  (2)

 619ايغرر ٚأ رٙ في ايعكٛد في ايفك٘ الإشلاَٞ ، لاُد ايطرٜر، دار الجٌٝ ،بيرٚت  ص  (3)

 155-154/ 1ايفك٘ الإشلاَٞ ، َرجع شابل ، الأشٛام الماي١ٝ في َٝسإ  (4)

209بٛرص١ الأٚرام الماي١ٝ َٔ َٓعٛر اشلاَٞ .َرجع شابل .ص  (5)

ٖااا ذااٍٛ الأٚرام المايٝاا١ ٚايبطااا٥ع ) ايبٛرصااا١ (     1404مجُااع ايفكاا٘ الإشاالاَٞ اياادٚيٞ، اياادٚر٠ ايصاااابع١، شاا١ٓ        (6)

 .477َٛشٛع١ ايكطاٜا ايفك١ٝٗ المعاصر٠ يًدنتٛر عًٞ أحمد ايصايٛط، ص 
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 الصلراشعثذاثتههتابلخع ا بل ا لخف ااثتهلاهه األاغايرهاتالاصاترىاتلخاهذا  انااااا
ثتههت،اعها اذت ا ناثععثبهةالالثولخههابهتع نال لااها اناثلأتلااه اثلمحع الماباهت صاااااا

اتاشاتعنا الاثتعبهال لاااالاها االشه ف ا 

عثضاااا الصلراأ طهًابوعا هتا ايماكااثت هئعالواها االخشالتفثًا ناثتهلاهه ابإ 
ثتههتا ا لتفاثتاهاوت،الأ.اا نابوعا ها ايما اثت اهئع،ال لخالىاثع اعاوذثاثشاترطااااا
او  ه ااثتلالاناتاهلاهه اتو افعاباابإ فثتاابفهئفةاتاع ل اتاشا لخهبلاثلإ عث  

 ثاىيا: المضتكبليات 
تلخفاالخف ااعع فاثتعلخلتاثعهالخ اولمابل.هاهاتلخالتااعطايالحه ااههاثلحاقا اشاعثذااااااا

أصلا عقاما فا كلةا ااعلماألال  الما هتوالما ابهاععالذافتا ها لخهااااااااألابوعاالاولما ن
تاشاأةا اتاثتاهاوتالثتاهاتا ال قا حقا اثعهالخ ل،الالخف قاثلإشه ةاااحت اا
و اثتاصااهبااثتكاا يرابو هااهالبااقاثتعلخاالتاث جااالمالأةاثتفااعل ابو هلاااهاطفوفاالم،احاااشااااااااا

لاها اعاقابهعهاالخ لااأ كناوطي اتف اث جالماتوصلالاثت لتقابهتا ه اأةاايا  ه
لال وههاتاشاذت ا كلةاحكتاثعهالخ اوهاا اثتصع علما لاثتاعاع ت،الذتا ااااأ طه 

اث ا هتثاو اجمالما ناثلأتتلمالثع  ثاا  هه:
 اثتعلخلتاثعهالخ اولما ااتاالجوالاثتالالانالثعالالان،ال عاال اتاف اجالثراذتا ;الأ.اااااااااااا 

ا نابوعاثتف نابهتف ناثلمجلاعاتاشااعيما 
 ،اصالالاثتعلخلتاثعهالخ اولماتاشا بهاثت هوئلم،الذتا ا احهتالماثتعلخالتااااا بهاثت هوئلم

ثعهالخ الماتاشاثتح بالثتفطالماحواناو.هاهاا اهقاباهت لخلتاثتل  والم،الثلأخايرةااافاقااااااااا
ا  1 عاثتح بالثتفطلما اتالماثتعبهال ياثتلالا ولما اأص اأ لث اثتعالاهذم

 ذتا ا صاعلطها اااا اهياثتعلخلتاثعهالخ اولماغهت اهابهتاهال لماثت لخف الم،افاإةاااهةاااااا
ثتعلخافافهاالاتااقاثتلخلااه اثلمحااع ،الأةاااالالثحاافا اناثعاعه ااف نا ا  فاا اتااناأةاااا

ل حثا لاثتلخلاه ابعو ااوذا ايمكانااا 2 كلةاغهاهاألاغه  هاحهبااغيرثااثلأ عه  م
ثه اأةا غ تاثتطعفهةا عه،األا غع ها عهالواها لخهبلاغ تاأحف لاهابغاع اث خاع،ااا

بهع اه ثةاثت افع لماحواناخهاه ةاطاع ا ايا با اااااااالثتعكسااحت ال لا اها هالاشااا
اتاطع اث خع،الثتعكساصعو  

 لأ هاوذثا ااكناثتاهل لماتااشافاع اثتهاععا صاعلطلما اثتعلخافافهالاااحت ا.القااااااااا
 ااناثتلخلاااه الثعوهااعالأةاثت ااهئعاوذثا ا كاانا ا.وااااااهاااوتاثتهاااعلماثتااتابهتهااه،األاا

لواااها ع اافاااالا  هلاااهاأةاااااهةاثعصااتر اغاايرا.ااهلااهاااتاثتهاااعلماثتااتاثشااترث هاااا
 لخااا ضافاااع اثتهاااععاوةااغااايرااثلأ اااعه ا اصاااهلحااألا ففعاااااوةااغااايراا اغااايرااا

ا  3صهلحاافلخفاتخلاالا  هلاها اتلخفابقاغع ه،ا الافاخطعهم

أذهااااّ ايتعاَاااٌ في الأشاااٛام المايٝااا١ المعاصااار٠ ، شاااًُٝإ بااأ لاُاااد آٍ شاااًُٝإ، نٓاااٛز أظاااب١ًٝٝ . ط الأٚلى،      (1)

 945ّ  ص 2005

946ّ ايتعاٌَ في الأشٛام الماي١ٝ المعاصر٠ المرجع ايصابل، أذها (2)

 946أذهاّ ايتعاٌَ في الأشٛام الماي١ٝ المعاصر٠ المرجع ايصابل،  (3)
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 ثتعلخلتا اثتصع علما ابفاأةااتراباتاوهها ثه  هالفلثئف هافال اوبعث هاهال احثاوااهااااا
لثت واعاا اعلخقابلخ ضاثتعلضقا اوثعاثتعلخف،األابلخ ضاأحف لاهاالاها اثتهاتا

باااعخصاثتااالالانال  افاااعاثت اااهئعاااا– اثتهااااتاا–بهلأجااال،احوااانا  افاااعاثعصاااتر ااا
بهتلالاناثتح ا لخ طاا الداساثتعلخاف،ال اشا اأةاأ اها اناذتا ا ا اعلخاقا ااااااا

   1ثتعلخلتاثعهالخ اولماعهافوهها ناالجولاثتعلضقم
 ااطلاناثتعلخلتاثعهاالخ اولمابهلإضاهفلماو ا اها ا قابوه.ااالدلالتالما انا فهافثاااااااااا

ف،اففوههابوعاثلإ.ههةا ها ايما ،ال هاتاوسات افه،الثتع اهةاثلمحاع ابإجماهقااااااثتعلخ
ثعهاااالاق،الفوهاااها فه ااافاث ا اااهت لماجهاااولالماالااااهاالخاااف قاثلإشاااه ةاوتواااااتااافىاا
ثلحف ناتناثلجف اث  ا هت احل اثعصالخهااثعهتولم،االاذت الصعلاثتاعه لا

ل اا  اااعابهااحهاثلأتلثاالذظاال ثا اانالجهاالماثت ظاااعاثلإ ااي ولم،الااالا اانالضااهاااااااا
ثتعلااااالابهااااهابااااحاعا ااااها ااااال تاأ.هااااها  ااااهح األافلثئااااف،األابل وهاااالمالاصاااا وههااا

الاذت اواها لالذهلتالماتاناا الافااااا-الخوه ههاتاشابوعاثتهاتا- اكافلم
أ ه ا لةاثلح جالثت ث قاثتتاالخطاياح اعا احهاثتعلخالتالااع تاثتاعه الابهاهاااااااا

االاهالصع اثتاعه لابهها اثلأ لث اثعهتولماثتول  
 أ اثلمجاااه عاثتفلخهوااالمافهااالاثع اااعالثتاعاااع ت،االااااهاالخاااف ا اثلحاااف ناتااانااالأ اااها 

ثتعلخاالتاث جااالم،احواانال تا ا ااعث الدلاااعاثتفلخااااثلإ ااي ياثتاافلتيابوااهةاثتطااع ااا
ثلأ بااااعاثتااااتا اااااتاثتاعه اااالابهااااها اثلأ اااالث اثعهتواااالم،البوااااهةاحع اااالماثتاعه اااالاااااااااا

طااع لخاق،االاااهابااهتطع لخاقاثتلاهتلااالمالثتعثبعاالم،ال ااحهاثتعلخاالتاا ااف  ا ا ااهاقاثتا
 طااشاثلمجلااااعاباعااع تاثتاعه ااالابهعؤشااع،الل تاااااحت ا ا ااعث الدلااااعاثتفلخااااااااا
ثلإ ي ياثتاهبعاتعثبطلماثتعه اثلإ ي يا  عاثتاعه لابهتعلخلتاث جالمابل.لثتهاهاا

 ،ال حثاثتعأ ا الا أ اثلجلاهال ا اناااا2الاهالصع اثتاعه لابهها اثلأ لث اثعهتولمم
ا هتاثلإ ي ي ثتعالاهذالثت هحلاقا الده اث  ا

 ثالجا: الاختيارات 
ذ ااااباااااالايرا ااااناثت ااااهحلاقاثتااااح ناا ااااهلتلثاتلخاااالتاث خاوااااه ثااو اثتلخاااال ااااااااا

ا ،الااااحت اثلمجاااه عاثتفلخهوااالم،احواااناجاااهذا ا اااعث الدلااااعاثتفلخااااااااا3باععيمهاااهم
ثلإ ااي ياثتاافلتيابصاالةاثلأ االث اثعهتواالما ااها اااي:ماوةاثعلخ االتابعلخاالتاث خاوااه ثاااااا
ث تاواه اتااناث تااااث اب وااعاشاايذالذافتا لصاال األاشااعثئاابهااععالذاافتاخااي ااا
فترةار  ولما عو لماألا ال قا عقاو اها  هشاعةاألا اناخاي ا وئالماضاه  لمالحلخال اااااااا

اثتطعفق  ا

 946عاصر٠ المرجع ايصابل، أذهاّ ايتعاٌَ في الأشٛام الماي١ٝ الم (1)

ّ 1992ٖااا 1412، ذااٍٛ الأٚشااام المايٝاا١، شاا١ٓ    63مجُااع ايفكاا٘ الإشاالاَٞ اياادٚيٞ، اياادٚر٠ ايصااابع١، ايكاارار رقااِ      (2)

 َٛقع ا ُع ع٢ً ايعبه١ ايعالم١ٝ.

َٚااأ ٖااانلا٤: د. عباااد ايصاااتار أباااٛ ةاااد٠، الاةتٝاااارات في الأشاااٛام المايٝااا١ في ضااا٤ٛ ايعااارٜع١ الإشااالا١َٝ، مجًااا١      (3)

، ٚلاااااٞ اياااادٜٔ ايكاااارٙ داةااااٞ، الأشااااٛام المايٝاااا١ في َٝااااسإ  338/ 1مجُااااع ايفكاااا٘ الإشاااالاَٞ، ايعاااادد ايصااااابع، 

لمتتااااار ايصااااالاَٞ،  ، ٚايعااااٝد لاُااااد ا  180/ 1ايعاااارٜع١، مجًاااا١ مجُااااع ايفكاااا٘ الإشاااالاَٞ، ايعااااادد ايصااااابع،       

، ٚايضاااادٜل لاُااااد الأَااااو ايطاااارٜر، 235/ 1الاةتٝااااارات، مجًاااا١ مجُااااع ايفكاااا٘ الإشاااالاَٞ، ايعاااادد ايصااااابع،  

269 -263/ 1الاةتٝارات، مج١ً مجُع ايفك٘ الإشلاَٞ، ايعدد ايصابع، 
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 اياتلخالتاااا–الاهاتجع اثتول ا اثلأ لث اثعهتولماثتعهعوالمااا–وةاتلخلتاث خاوه ثاا
ل ااااقاأ اتلخاافا ااناثتعلخاالتاثتصااعتولماثعهاالاهة،الحااهاأةاثععلخاالتاا هاااعفثلما اا طاا

تاوااتوسا هً ال ا  فعلمال احلخهًا هتوهًالصلراث تاوه ات ااافإ.اااتلخافاغايراجاهئااااااا
ا  1شعتهً،الحهاأةا حهاثتعلخلتا اتجلراثبافثذًافيالصلراافثلمه م

ال اط الجااثتاعع تا ناخي ابوهةا ها اي:
 اوذثااااهةاثتغااع ا االا ااهااااهةااااا2وااه ثاا ااهئتاتاااشاثتغااع ماااثتاعه االا اتلخاالتاثلخا  

 هال ثاألالدهل اثتعه  لمافإةاذت ا اعلخقا ا حهاثتعلخلت،ال  افث اذتا اأةااا
ثعاعه ف ناتاشا حهاثتعلخلتا ففعهتاو اذت الداعتاال عاهااغايرا ؤاافة،التالاااااا
أ.هتا الافلةا اناثت او الماعاها ه اقاتاطواه ثاا هئلاالم،افلاصاتر اثلخواه اتثفعاااااااااااا
لدااعتاال عااااأةاااااغيراثلأ ااعه ا اصااهلحااتولاااه ساحلخاااا اثتا فوااح،التاالاحااف اا
تكسا هاال عا ا لخف اتاشاذت ،الاحت اثت هئعافإ.اا ال عااغيراثلأ اعه ا اا
غيراصهلحا،التلاأ.ااال اعااغير اهات اهلحاا ا لخاف اتااشابواعاثلخواه ،ال اطاصااااااااا

 ،ال   لةااعه اهتاتاشاثتلخل اأةاايا ناثعاعه ف نالصهلا ها اؤل اوتوااثلأ ل
اثتال عها

 تلخلتاثلخوه ثااااطلاناثتلخلاه الثعوهع الذت ا اثلحه ااثتتاا اهايابهتاهال لمااا
  اللجاااااطاالا ههاتالخلاااه الثعوهااعا ااا قا ااناأةاااايااااااا3ثت لخف االمابااقاثتطااعفقماا

لبااقاأةاا–وذثااغاايرااثلأ ااعه ات ااهلحاااا–ثعاعه ااف نا ااترتتابااقاأةا كاالةاغهاااهااا
 لخال اثتصاوخالذلاافاثعطااه اااااا-ذثااغيرااثلأ عه ا اغيراصاهلحااوا– كلةاغه  ها

ثتهي ي:ماوةاأ عباشيذاتيخاوه ثاا الاثتلخلااه ،افكالا صاترالخواه ابواعاألاشاعثذاااااااا
 عب ابالخا هااثلأ لث او هاتفهئفاااألاضفه،ال ابعضاأحلثتااوضهفلماو اثتلخلاه ا

ا  4صع ا ؤجلالاعلايراذ اق م
 الخاااقالأ ااااهةاثتعلخااافافوهاااه،الفوهاااهاثشاااترثطاتاااوسافوهاااهااهااااتال ااهااااوت،ال ا

  اغهت اها اهاا اهاياااا5ثتا هر اتناجاذا ناثعه اتلةاأةااعبطاابطع افعايالذلخاقما
 حهاثتعلخلتابهتاهل لماتاشافعل اثلأ عه اتلةاأةا كلةا  اهتااهااتال ااهااوت،اوذاااا
 االجفاأصيا غ لما ناثعاعه اف نا اذتا ،التااشاثفاترث الجلت اهافلخافا كالةاااااااا

تاااااشاا- اااالايا–ألاثتاهاااااوتا هاااااعوياأحوه.ااااهات ااااف ها كاااالةاثتعلخاااافاثتاهاااااتا
ثعؤشاااعثا،افاااالاثفترضااا هاأةاأحااافاطاااع اثتعلخااافاباااهقاخواااه اشاااعثذا ؤشاااعثااأ اااهتاا
شااعالما عو االم،العااهاحااهةا لتاافاثتا فوااحالتاااغيراثلأ ااعه ات ااهلحااأ ااف ا صااتر اا

لاثلخوه اتاشاا فواحاخواه هالممه  الماحلخاا،افاإةاباهئعاثلخواه ا ااا اباهااوتاثلأصااااااااااا
لذلاثتعلخفال لا ها ا لخف اتاوااوذثاتالا هاضطه لماأ اهتاااا اثتصاعالم،افه اهااااا

ا ا  هصا ناثتاهل لماتاشافع اثتهعع 

مجًااااض مجُااااع ايفكاااا٘ الإشاااالاَٞ اياااادٚيٞ المٓعكااااد في دٚر٠ َاااانبرٙ ايصااااابع ظااااد٠ في المًُهاااا١ ايعربٝاااا١          (1)

63ايكرار رقِ:  ّ،1992أٜار )َاٜٛ(  14 – 9المٛافل  1412ذٟ ايكعد٠   12-7ايصعٛد١ٜ َٔ 

 1052أذهاّ ايتعاٌَ في الأشٛام الماي١ٝ المعاصر٠ ، َرجع شابل  ص  (2)

1055أذهاّ ايتعاٌَ في الأشٛام الماي١ٝ المعاصر٠ ، َرجع شابل  ص  (3)

1/239الاةتٝارات ، لاُد المتتار ايصلاَٞ،، مج١ً مجُع ايفك٘ الإشلاَٞ، ايعدد ايصابع،  (4)

 159 – 158/ 1ةٞ،  ايعدد ايصابع، مج١ً مجُع ايفك٘ الإشلاَٞ، ايكرٙ دا (5)
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 اااااااالذاالاثتعلخاافاتااوساصااهلحهالأةا كاالةا علخاالتثاتاوااا،افهاالالدااعتاو ثتةال صااوئلم،اااااااااا
مالثععلخالتاتاوااا اتلخافاثت واعا ابافاأةا كاالةاشاوئهالذهل اها عال اهال احثاغاايراااااااااا

 المثتا اه احاقاث خاواه اااا1 اعلخقا اتلخلتاث خاواه ثاافايااعافابوعاهاصاعوعه مااااا
ثلحلخل اثلمجعتةاثتتا اعف ات ههاثتفلخههذاغيرا اوت،الأةاثلحقاثلمجعتا نا  ولا

ثتح ا اعف ات ااثتفلخههذا لاحقاثهبقات اهح اابلجاااشاعتياصاعو   ال ع افاااااا
صهح ااأةا عاه ات ا،الحقاث خاوه اتوسا نا حثاثتلخ ولالأ.ااتوساحلخهاثهباها

ا  2لأحفالواها ع فاأحفاثتعه ف ناأةا  صئا م
 بهت هطاال،اوةاأخااحاثعااه ا لخهباالاوتطااهذاحااقاث خاوااه ا ااناأااالاثعااه اااااااأااالاثعااه اا

بهت طااال،الأ.اااااتاااوساحاااه ال ا اعالخاااهاحاااه ،االااااهاأةا اااحثاثلحاااقا ا.فاااعافوااااااااا
تالاصتر او ابه اعلاهتاال لاأ اعا ال افاتااشااغايراثلأ اعه ا اصاهلحا،افاإذثا اااااااا

بايا لخهبالاااااغيراثلأ عه ا اصهلحاا ا هاعلااا،الذ اباتاوااا اهابحتااا انا اه ااااااا
فكهةاذت اأاياتالااه ابهت هطالا انا احثاثتلجاااأ طاه،الماحثا.هاشاثتا  اصااشااااااااااا
ثااتاواال اتاتنابوعاثتلالااه ا  الابافلاصايحهها عااياذتا ابلخلتاا:ماأ أ اقاوذثااااااااا

 افولخاه ا  اه:اأ أ اقاوةا ااااغيرااااا3  عاثااثتلالاعةابما لخحاأحفاتا اه اأخواا ماا
ال ااعاباالاوةابااهئعاثلحااقاواااهابهتاااا جااهذال االاأ ااعا ا–ثلأ اعه ا اصااهح اثعصااتر اا

ا ؟ 4ف تا لخحا ه اأخواابغيراحقما–ذت اثلأ عا

 )  الفصل الزابع ) البدائل المكترحة لمشتكات لتحوط المالي 
 عا اثتاعلطا ناثعلثضوعاثمه لما اث  الالاه الثتالال الال افاتاع اثتاعالطااااا

ثعال ااعالغاايراثععغاالبااابل.اااامث جااعثذثااثتااتاااطااحالحلاه االماثعااه ا ااناثتالخاااباغاايراااا
ا 5تاعه فال لا عع اثحوه.هابهلخعاثعهتيام

لثتاعالطابصااكلاخااهصا عااع ابل.اااامافاناثتث ةالرااهطعاث  ااعه ا ااناخااي اأخااحااا
ا ا 6 عثاااتكهولمات فاثتاعه لا اأتلثااثعصالخهاا ام

ليمكناثتاعع اتاشابعضاثت فثئلاثعلخترحلماتالاصالخهااتااعلطاثعهتيااالاها ا
ا:اهتولمثع هحناثتا

   )المبحح الاول  : التحوط التعاوىي ) التأمين 
 اولًا / مفَوو التحوط التعاوىي 

ثتاعلطاثتاعهل.ياثععثتاباا  هافهلا.لقا ناثلأ قاثتاكهفاياألاثتاعهل.يالبغاضااا
اثت ظعاتناثتاهلاولمافإةاثمف ا ناثتال قاثتاعهل.ياصيحوااالذت ابلةا كلة

254/ 1مج١ً مجُع ايفك٘ الإشلاَٞ، ايعدد ايصابع،  عكٛد الاةتٝارات، ٖٚب١ ايسذًٝٞ، (1)

 265/ 1الاةتٝارات، لاُد الأَو ايطرٜر ، مج١ً مجُع ايفك٘ الإشلاَٞ، ايعدد ايصابع،  (2)

 425ص  7د  2048صرٝح ايبتارٟ ،ايبتارٟ،  با  اذا باع اثمار قبٌ إٔ ٜبدٚ صلاذٗا، رقِ  (3)

1052-1051َرجع شابل .ص أذهاّ ايتعاٌَ في الأشٛام الماي١ٝ المعاصر٠ .  (4)

نحاااٛ َعاااتكات َايٝااا١ اشااالا١َٝ لإدار٠ المتااااطر ايتحارٜااا١ ، عاااا د. عبااادايرذِٝ ايصااااعاتٞ ، مجًااا١ جاَعااا١       (5)

57، ص  11المًو عبدايعسٜس ، الاقتضاد الاشلاَٞ ، ّ 

57ْفض المرجع ص  (6)
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لجلتاثتغع افوااغيرا اؤثعاشاعتهًا اوةاثتغاع اثعاؤثعاال.ااا اتلخافا عهلضاهاا اتلخافااااااااا
ا ا 1تهاالبهتاهتياالجاااعف امحثاثتعلخفاث اأةا كلةاتلخفاا قا ا عهلضلماما 

 ثاىياً/ علاقة عكد التأمين ببيوع المشتكات 
 اثلخوه ثاا لايًا:ا عا اخوه اثت وعاأباعراصال ةا صاهبااتعلخافاثتاال قابالاذااعاااااااا

ابعطهتاأةاصل اااصل ةاثتال قالوةاثخاافاث  تا ا

 اثعهااالخ اوهاا:اثتااال قاضاافاالخا ااهااثلأ ااعه ا،ااااااالاااهاأةا ااناأ اا هباثتاعه االااا
ا لثذا ولالماثتعلايااأ ا ولالماثتهاع 

ل اتلخالتاثع ااهت اا:افإ.هااهااهاااعلالاتاااال قاضافاالخا ااهااثتفلثئاافاألااغاايرا ااععااا
اثت ع ا 

لأ هاتلخلتاالا وقاأ عه اثتفهئفةافإةاثلأصلاثتاح اأ.صالاا اناأجاااا الاثتاعالطااااااا
ا 2فهئفةاألاثت ع ا ممثتال ق اضفاالخا هااأ عه اثت

لتاشاذت افإةاثتال قاثتاعهل.يا عا احيًاتا  ابالراهطعاثتعلااياالثتعهئافااااا
ا 3م

 ثالجاً / حله عكد التأمين التعاوىي 
اكااهتاتجلااااعا عثاااااثت عااال اثتعالاواالمالثموئاااهااثتصااعتولماتااااشاجاالثراثتاااال قاااااا

ه اثتعالااهذا ااثتاعهل.ياألاثتا هتتياألاث  ي يال ناأبعرا ناثخاه اجلثرها وئالماا ااا
ا  5 اللدلاعاثتفلخااث  ي ياثتفلتيام4ثتهعلت لمام

لذت اأةاثلأصلا اثععه يااثلحلال حثاثتعلخفاخه ا ناثلمحهذ عاثتصعتولماثتاتاا
ا  6الجفا اثتال قاثتا ه  ا نا بهال لاه الغيرهام

الاااهاأ.ااااتلخاافاااا قا ا هاااهف ابااااثتا ااه ةال اثتااعب افاايا طااعاثعهااه تافواااااااااا
ا  7بهت فعاثتعهئفاتاوااب ل ةا طعولمامجهااا

 رابعاً / صلاحية عكد التأمين التعاوىي بديلًا عً المشتكات 
 ااناثععااال الجاالتابعااضاث شااكه ااثلحهصااالما اتلخاافاثتااال قاثتاعااهل.ياث اأ.ااااااا
 عا ابف يًاتكلايرا ناثتعلخلتا اث  لث اثعهتولماثععهصاعةالحااشاتالا والاتاناثتفاع ااااااا

الخهااتلخلتا عهلضلما،الثتال قاثتاعهل.ياتلخفاا قا افلخفاثتا بو هلاهاأةاثعصا

ايفاارٚم الماان ر٠ بااو ايتاااَو ايتعاااْٚٞ ٚايتااأَو ايتحااارٟ ، د . عاالا٤ اياادٜٔ ايااسعبٟ . عااا َكاادّ يًًُتكاا٢             (1)

  3ايثاْٞ يًتأَو ايتعاْٚٞ 

ايعااادد ايصاااادط   (الاشاااٛام المايٝااا١ ،د.لاُاااد ايكااارٟ بااأ عٝاااد ، مجًااا١ مجُاااع ايفكااا٘ الاشااالاَٞ ايااادٚيٞ ،         1) (2)

(2/1615. ) 

 141( ايترٛط في ايتٌُٜٛ الاشلاَٞ ،َرجع شابل ، ص 2) (3)

ٖا4/4/1397بتارٜد  51ٜٓعر قرار ١٦ٖٝ نبار ايعًُا٤ في ايصعٛد١ٜ رقِ  (4)

بعااإٔ ايتااأَو ٚاعاااد٠ ايتااأَو ، مجًاا١ مجُااع ايفكاا٘ الاشاالاَٞ اياادٚيٞ ، ايعاادد ايثاااْٞ           2ٜٓعاار ايكاارار رقااِ    (5)

(2/731. )

ٖا ، ايتأَو الاشلاَٞ 4/4/1397بتارٜد  51ٜٓعر قرار ١٦ٖٝ نبار ايعًُا٤ في ايصعٛد١ٜ رقِ  (6)

 ٜٓعر قرار ١٦ٖٝ نبار ايعًُا٤ في ايصعٛد١ٜ ايصابل   (7)
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ثتصااعقاتلخاافاثتااا قابااف يًالحاايًاتااناتلخاافاثععهلضاالمافلخاافاجعاالاثااا ااه تالاعااه ااااااااا
ت ف هاذاعا نا اعه الااثتلخع اثلحهنالثت ف لمال لاهاتلخفثاا قا هولاهًالت ولخهًا

بهتعبهاثتح ا لاتلخفا عهلضلما ه احه ا،االاها ه ااعه ام َّلا عَّاقُاثتاهااُاثتعَبَّاهالَُّ ع بَايااااا
 اثاتا اه ااعاه املَّوِةااناهةَّاذُلاتُه اعَّةُاااااا1ثتِ فَّ نهاَالَّثتاهااُا اُ عَابّااُالِاانفهاه  اأنثَاوت ا امااااا

ا  2وِةااُ اُت ااَّع انلُالةَّا ماٰلثاخَّو عٌاتهكُت الَّأنةااَّ َّفُِ اٰ َّو هَّعَّةُااٰفن َّظَعَّةٌاوِتنش

افهلحكوتا  عه.ااأت ىاحها  ا اثت هسا احوهاهتالممهاهتا

 المبحح الجاىي : التحوط الجيائي لمداطز العائد 
 اولًا / تعزيف التحوط الجيائي لمداطز العائد 

ثتاعلطا ناثلحال اثتتاطعحههاثتفاال ا ه ياثتهل اتالفكعةا حثاثت لقا نا
 هئلاالماتااشالجالتات انا اثتح الما ااتا افثتهاتا اتفعاهاا ال.ظاعثًالأةاغهتاباثتااف لةاااااااااااا
ثتتا اتا افثت ها افاترةا هاالخ اولما ااتاثحاهاهبا  اا ارثئافايملاالافاترةاثتاهاف فااااااااااا

 ا3ت فاثتاعه فا،الثتغهتباأةااعب ا.ه لماثتا هتةاحعف اثتفهئفةاألاتلالتلماثتالال الاما
  اااهًاثهاااباثتظاااعل اث  ا اااهت لماثعااااغيرةا،ال  اااا اااللأةا عاااف اثتالال ااالا ااااغيراتلا

ثتالال لا بفاأةا كلةالذفلتثًال اقاثتاعه افافلااناثعهاعهاناولصاهتاصال ةااعهل.والماااااااا
اافوفاثتطعفقاتااغاباتاشالرهطعااغيراثتفهئفةا 

ل ااناثعهااتابوه.ااااأةا ااحهاثت اال ةا ااااتابااهلإتاث ال ااقاثتاعه اافا،اباالابهتترثضااياااااااااا
ا 4أ البااعهل.يام

 ً(5/ المضائل التي تزتبط بَذا البديل) ثاىيا 
اف فا ععاثتالال لالفقا اغيراألا ه هالاشابهععثثالماباعب ا ااغيرااااااثعهلتلماث ل ا:

أصلاثعهلتلما ثجعاعهلتلمامماثت وعاحها  لخطعابااثتهععا  الثتاعف فابهحهاثتطع لخالماا
ا فخاااثتغع اثتفهحضا ناجهلماجههتلماثتلالانا 

ثت ف لاثلحهتياثتاعلطاثتلا هئياعطهطعاثتعهئفا عا ابف يًاحهاأةااثعهلتلماثتلاه.ولما:
اعهل.واااهًافلااااناثعلاكاااناث  اااافهتةا ااانا هلتلمملضاااعالاع ااالا الثعاااعثتابهاااهاتااالاااااهةاااا
تصطصاتاشا خعات نا ؤجلافل ثتاصهحباثتف ناأةا اع الاثتاف نا  الال ااااتااشاااااا

فهئاافةاأةا طااعاثعااف نابعااضاثتف ن لطع لخاالماث  اااعلاه ا  ااهاأةا اااتاخ ااتا ولااالماثتا
ثلمحهاالبلما ا ااععاثتهاااعلماتاااشاأةا اااتاثتهاافثتاحااهً ا ال ااحهاثت اال ةااعهل.واالمالأةاااااااااا
افعضههاتف اث شترثطال قاثتعلخفابلا اتابهتترثضيات فاالفعاأ  هبااثت هشئلمابعفه

 ثالجاً / صلاحية التحوط الجيائي لمداطز العائد بديلًا عً المشتكات 
 اناج هااا اأهاحالالتاوساباف يًاااااااالاها  قا اثتاعلطاثتاعهل.يافهحثاثت ف ل

فهعصالخهااتلخلتا عهلضلما،ال حهاتلخالتاا تاهاا اعل الثتغهتابا اتلخالتاثعصاالخهاااااااا
اأ.ههااعلخفا ناأفعثتاألاشعاهاالصلاعهتاثع هفهلماتاشاثتعب ،البهتاهتيافإةاو ثتة

276شٛر٠ ايبكر٠ ، ا١ٜ  (1)

 280شٛر٠ ايبكر٠ ، ا١ٜ  (2)

 201المعتكات الماي١ٝ دراش١ فك١ٝٗ . د . ةايد عبدايرحمٔ المٗٓا . َرجع شابل .ص  (3)

143ايترٛط في ايتٌُٜٛ الاشلاَٞ ، َرجع شابل ، ص  (4)

 202المعتكات الماي١ٝ دراش١ فك١ٝٗ . د . ةايد عبدايرحمٔ المٗٓا . َرجع شابل .ص  (5)
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ألاأفااعثتااا.فااعاث خااعاا اا  اضاائوالما،الغهتااباتلخاالتاثتا تااهاااكاالةا اانالدلالتاالمااااااااا
تجلاعهلاها ثبطلماثعالتةالثتعيالمال احثا  اافا  اهال ا عانياثتكاي اأةا اناثعهااعولاااااااااا

اوبعث اتلخلتالفقاصو ااعهل.ولمالثااأتاتا 

  الخاتمة: 
ثيفاثااثع هةاتاشاالفولخااتالااه ا احثاثت عاناثتاح ا الالذهلتالماثتاعاع اتااشااااااااا

هتاثتلضاعيالث  اي يال افااااثعصالخهااثعهتولمالتلخالتاثلخواه ا ا ال اثعاه ا اث  ا اااااا
اطع  هاث ا فهل اثعصالخهااثعهتولمالثمف ا  ههال نا تاثعاعه الةافوههالاحت ا
 كل.هااتلخفاثعصالخهااثعهتولمالث تاثتلثاههال  ههااثلخواه ثاالثعهاالخ اوهاالثع اهت اااااا
لطع  ااهاث اأ اا هباثتاعه االا اثعصااالخهاال ااناأ ااتاث  اا هباثتاعاالطا ااناالخا ااهاااااا

ه ا،الثتاااعب ا اااناخاااي افاااع اثلأ اااعه اتااالأتلثااثعصاااالخلمالاععف اااهاتااااشاتلخااالتااااثلأ اااع
اثلخوه ثاالالخهولاهاهها 

لااااحت اث  لاوااالماث  ا اااهت لماتعلخااالتاثعصاااالخهاال اااهالأثااايرا اااناجاااف احلماااهاا
لاععف اااهاتااااشاث شاااالخه اثعاااهتيا ااانا  ظااال اشاااعتيالتلخااالتاثعصاااالخهاا ااانا  ظااال ااااا

لاثعلخترحاالماتالاصااالخهااتااعااالطاااث  ا ااهتاث  ااي يالاععف ااهاتاااشابعااضاثت اافثئاااااا
اثعهتياال  ههاثتاعلطاثتاعهل.ياماثتال ق الاثتاعلطاثتلا هئياعطهطعاثتعهئف 

ا.هل اثااتاالجلاأةا.كلةا فالفلخ هالثةا هفتاتاشاطع قاثلخيرا فث.ها 

  المزاجع: 
 ( . لمرتط٢، ايسَّبٝد1/28ٟتاد ايعرٚط ) -

-    ٚ دٚر الهٓدشاااا١ المايٝاااا١ في صاااآاع١ أدٚاتاااا٘ سمااااير      المعااااتكات المايٝاااا١ ٚدٚرٖااااا في ادار٠ المتاااااطر 

 2005عبد الحُٝد رضٛإ ،دار ايٓعر يًحاَعات ،َضر،

المعاااتكات المايٝااا١ دراشااا١ فكٗٝااا١ . د . ةاياااد عبااادايرحمٔ المٗٓاااا . برْااااَخ شاااابو يااادعِ رشاااا٥ٌ            -

ٚاعاااااث ايدراشااااات ايعًٝااااا في نرشااااٞ شااااابو يدراشاااا١ الاشااااٛام المايٝاااا١ الاشاااالا١َٝ . جاَعاااا١    

 2013ّ الاَاّ .

أذهاااااااّ ايتعاَااااااٌ في الأشااااااٛام المايٝاااااا١ المعاصاااااار٠، َبااااااارى شااااااًُٝإ آٍ شااااااًُٝإ، ،دار نٓااااااٛز   -

 اظب١ًٝٝ يًٓعر ٚ ايتٛزٜع ،ايرٜاض

صاااااآاع١ الهٓدشاااااا١ المايٝاااااا١ في ْعاااااارات الماااااآٗخ الإشاااااالاَٞ ، د .شاااااااَٞ ابااااااراِٖٝ ايصااااااًِٜٛ ،         -

 ّ .2004ظرن١ ايراجرٞ يلاشتثُار بٝت المعٛر٠ يًتدرٜب . ايهٜٛت 

الحاااادٜا في ادار٠ المتاااااطر  َاااآير ابااااراِٖٝ ٖٓاااادٟ  ،الهٓدشاااا١ المايٝاااا١ باشااااتتداّ ايتااااٛ        ايفهاااار -

 2003رٜل ٚ المعتكات الماي١ٝ  ،َٓعأ٠ المعارف ، الإشهٓدر١ٜ ،َضر ،

بٛرصااا١ الأٚرام المايٝااا١ باااو ايٓعرٜااا١ ٚ ايتطبٝااال ، لاُاااد صااااع الحٓااااٟٚ ٚجااالاٍ اباااراِٖٝ           -

 ّ .2005ايعبد ،ايدار الجاَع١ٝ ، الإشهٓدر١ٜ ،

 ّ  1999ادار٠ الأشٛام ٚ المٓعآت الماي١ٝ، َٓير ابراِٖٝ ٖٓدٟ ، َٓعأ٠ المعارف الإشهٓدر١ٜ، -

الأشااااٛام المايٝاااا١ ،َفاااااِٖٝ ٚ تطبٝكااااات ، ذصااااني عًااااٞ ةرٜااااٛش ٚ آةاااارٕٚ ، دار زٖاااارإ ،عُااااإ     -

،1998. ّ 

 نحٛ شٛم َاي١ٝ اشلا١َٝ  ، د. نُاٍ تٛفٝل ذطا  ، أربد . جاَع١ اييرَٛى -
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ايتطااااٛرات ايعالمٝاااا١ ٚ تأ يرٖااااا عًاااا٢ ايعُااااٌ المضاااارفي ٚاشااااباتٝح١ٝ عُااااٌ ايبٓااااٛى في َٛاجٗتااااا   -

َااااع اظااااار٠ ةاصاااا١ لمضاااار ، ٖباااا١ لاُااااٛد ايطٓطاااااٟٚ ايباااااز، ،رشاااااي١ َاجصااااتير في الاقتضاااااد،    

 ّ 2003ن١ًٝ ايتحار٠، جاَع١ عو شمض،

حااااار٠، جاَعاااا١ الأدٚات المايٝاااا١ المعااااتك١ ،أحمااااد صاااالاب، مجًاااا١ ايبرااااٛث ايتحارٜاااا١، نًٝاااا١ ايت  -

 1998ّ،ٜٓاٜر 1، ع 20ايسقازٜل، ا ًد 

الاشاااااٛام المايٝااااا١ ، د. لاُاااااد ايكااااارٟ بااااأ عٝاااااد . مجًااااا١ ايفكااااا٘ الاشااااالاَٞ ايااااادٚيٞ . ايعااااادد       -

 ايصادط

 الماٍ ٚالاشتثُار في الاشٛام الماي١ٝ، َٓير ابراِٖٝ ٖٓدٟ ، َٓعأ٠ المعارف ، الإشهٓدر١ٜ -

 دٚات المايٝاااا١ الحدٜثاااا١ في ادار٠ الأصااااٍٛ،   َعٛقااااات اشااااتتداّ ايبٓااااٛى ايتحارٜاااا١ المضاااار١ٜ ياااا     -

لاُاااااد أحماااااد يطفاااااٞ عباااااد ايععاااااِٝ أحماااااد ، دراشااااا١ ةًًٝٝااااا١، رشااااااي١ َاجصاااااتير في ادار٠   

 2002الأعُاٍ، ن١ًٝ ايتحار٠ بالإسماع١ًٝٝ، جاَع١ قٓا٠ ايصٜٛض،

ايترااااااٛط في ايتُٜٛااااااٌ الإشاااااالاَٞ ، د.شاااااااَٞ ايصااااااًِٜٛ، َهتباااااا١ المًااااااو فٗااااااد ،ايطبعاااااا٘ الاٍٚ   -

 ٖا .1428،

لاقتضااااد الإشااالاَٞ ٚايكطااااٜا ايفكٗٝااا١ المعضااار٠، د.عًاااٞ أحماااد ايصاااايٛط ، َنشصااا١ ايرٜاااإ         ا -

 1998ّبيرٚت ،  –يًٓعر 

 2007ّتدرٜض عًِ الاقتضاد الإشلاَٞ ْكٛد ٚبٓٛى ، لاُد نجا٠ صدٜكٞ، جد٠ .  -

أذهااااااّ ايتعاَاااااٌ في الأشاااااٛام المايٝااااا١ المعاصااااار٠ ، شاااااًُٝإ بااااأ لاُاااااد آٍ شاااااًُٝإ، نٓاااااٛز         -

 ّ   2005الأٚلى، أظب١ًٝٝ . ط 

نحااااٛ َعااااتكات َايٝاااا١ اشاااالا١َٝ لإدار٠ المتاااااطر ايتحارٜاااا١ ، عااااا د. عباااادايرذِٝ ايصاااااعاتٞ ،   -

 ايعسٜس ، الاقتضاد الاشلاَٞ مج١ً جاَع١ المًو عبد

صاااارٝح ايبتااااارٟ، ايبتااااارٟ، بااااا  اذا اظاااابط ايبااااا٥ع ظٗاااار ايداباااا١ الى َهااااإ َصاااا٢ُ جاااااز،        -

 2998بعير ٚاشتثٓا٤ رنٛب٘، رقِ: ، َٚصًِ ، صرٝح َصًِ، با  بٝع اي2517رقِ 

َٓتاااااااااااااد٣ ايتُٜٛاااااااااااااٌ الإشااااااااااااالاَٞ  -


