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 المخلص
مػػك اباتػػات لمػػم ابؼنػػلتم عػػك البتوفيػػو اب ػػمم    جع ػػاب جزمػػ   إلى عػػ ض لبرل ػػو جبمػػوذج الورقػػ هػػ    تهػػ ؼ

 ابؼوضػػوعر ػػم ميػػاه مة في ػػ    عةػػالؿ    لذلػػم مػػك ج ػػوجزمػػ  عابؼ ػػ لمػػا عهي ػػا مػػك م فيك ػػ   قػػ لض الػػ هك الي ػػار  اأ
على عوخ  ابؼوضوع    لال ق   لاأمانػ  تأدلات عناع    عزلفي  الهاحثم   ح و الاقبصاد لالبتوفيو اب مم   عن م

ة  إلى قةاعػات لمواقػم منػه   لا فينػة ها   الة و لالبةالؿ  لالهي  عك الط ح "اأفيػ فيولو  "  جل اليػاي   الػ   فينػب
 ال ل و اليلت   للا الواقع اليتل . 

الاقبصػػاد اب ػػمم   البتوفيػػو اب ػػمم   اأزمػػ  ابؼال ػػ  اليابؼ ػػ   ابؼصػػ م   اب ػػمم    ل ه    الكلمااات الماتاحيااة:
 توفيتر. 

Towards an Objective Reading of the of Non-Muslims Writings About Islamic 

Finance  in the Wake of the Global Financial Crisis: Willem Buiter as an example 

Abstract 

This paper aims to present and analyze an example from the writings of non-Muslim 

scholars about Islamic finance in the wake of the American mortgage crisis, and the 

subsequent International financial crisis, in order to identify some methodological 

milestones in understanding the issue, and to provide researchers in the field of Islamic 

economics and finance with instruments that would help to exercise objectivity, 

accuracy, and honesty in handling the writings on the subject, and to avoid 

"ideological", or emotional readings based on preconception ideas and position void of 

scientific or practical evidence. 

Key words: Islamic Economics, Islamic finance, international financial crisis, 

Islamic banking, Willem Buiter 

                                                 
مي ػػ  الاقبصػػاد اب ػػمم    اميػػ  ابؼلػػم عهػػ    ج ػػباذ الاقبصػػاد لالبتوفيػػو اب ػػمم  ابؼ ػػارؾدابػػورا    الاقبصػػاد   *

 ambelouafi@kau.edu.saترلني:   ة. البرفي  ابلك-اليزفيز
 .ـ81/8/3184  لقهُو للة   تبارفيخ ـ81/6/3182تبارفيخ  الهحثتم عنلّم 

-ه8423بؿػػػػ ـ  9قػػػ ملم ابؼػػػػادة األل ػػػػ  بؽػػػ   ال را ػػػػ    حػػػػوار اأرتيػػػالا اليلتػػػػ  بدي ػػػػ  الاقبصػػػاد اب ػػػػمم  تبػػػػارفيخ 
م ػػػػ  جمػػػػ ت اثػػػػما  مػػػػك    لا الل ػػػػالاـ(. جعو ػػػػل تال ػػػػك  ابػػػػػالل للا ػػػػباذة لالػػػػزمملا الػػػػ فيك ح ػػػػ81/83/3181)

لمةاق اتهم. شك  خاص لع  في  تالغ للاخ اليزفيز ال ابور جبض  إت اه م مةصور؛ اأ ػباذ النػاتب تكل ػ   مملحوظاته
 امي  ابؼوصو  لج باذ الاقبصاد بجامي  نورلز تإقل م اورد باف تالي اؽ  على ال  الاة ال احص  للتنودة  -الاقبصاد

ا لرد لعلى ابؼلحوظات ال  ت  التي ع  و بها. لمع عنفي و ذلم فيه ػى الكاعػو لحػ   منػ للا  عتّػالتي جر للم إل ل 
   الهحث مك آرالا لا بةبا ات.
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 مقدمة:
عػػ دا  مػػك اأزمػػات  -علػػى مػػ و ع ػػود يوفيلػػ  للافيػػزاؿ-ع ػػ  ؼ  الةمػػاـ ابؼػػاسم ال جبظػػاسم 

لالاضػػط اتات ابؼال ػػ  خلو ػػلم لرالاهػػا اثػػما  مػػك ا اػػار لابؼباعػػو ابؼادفيػػ  لابؼيةوفيػػ . لقػػ  اانػػلم 
ـ(  جل مػا تػات فييػ ؼ تاأزمػ  ابؼال ػ  3111-3118جزم  ق لض الػ هك الي ػار  تأم فيكػا )

  مػػك جشػػ  علػػم ابؽػػزات الػػتي عيػػ ض بؽػػا الةمػػاـ ع ػػو جزمػػ  الكنػػاد الكهػػم   جلاخػػ  اليابؼ ػػ
ات ال ػػػ ف ابؼاضػػػ . لهػػػو اأمػػػ  الػػػ    يػػػو الة ػػػاش فيةب ػػػو مػػػك  ػػػات لت افيػػػ  اما ة ع ػػػ فية

ابغ فيث عك   ا ات اليمج  ل ػهو الاحبػوالا لبلػم ابؼال ػات إلى عةػالؿ منػأل  اأ ػ  
: جهػػ  مةطل ػػات مُولبػ ة تطه يب ػػا للالػػو لالاضػػط اب  لابؼةطل ػات الػػتي في ػػوـ عل  ػا الةمػػاـ

لهو بيكػك عيػ فيو منػارها لإصػمح جم هػا مػك خػمؿ "ذات اأدلات"  ل"ذات الةمػ ات" 
للتػػػػ ارس ال ك فيػػػػ  الػػػػتي رام ػػػػلم عطػػػػور الةمػػػػاـ  م ةموػػػػ ت لو ػػػػود  لتػػػػ رت تيػػػػ  "اهواعػػػػل" 

 مهػػػادئ لجيػػػ  خػػػارج ل"عث اعػػػل"  جـ جف اأمػػػ  فيةهيػػػ  جف فيبيػػػ و ذلػػػم إلى ضػػػ لرة الةمػػػ   
 "صة لؽ" البحل و لال ك  الب ل   .

  خ م ه ا ابع اؿ المحب ـ  لذاؾ الة اش اليت ػب  نػاؿ البتوفيػو اب ػمم  لابؼهػادئ 
الػػتي في ػػوـ عل  ػػا قػػ را  لا تػػأس تػػل مػػك الاهبتػػاـ  لػػ   مػػك  انػػو ابؼنػػلتم محنػػو  تػػو 

 ا ابغ ػو لعطه  اعػل مػك لمك قهو لممهم  لذلم تيػ ض الوقػوؼ علػى مػا بيكػك جف في ػ ـ هػ
نم ات لبماذج بيكك جف عن م ت كو ماعو   بر في  مػوايك ابػلػو  لاقػتراح ُ ػهو اليػمج 

 بؽ   الكوارث ابؼبمح   التي فيه ل جنها م شح  للب اقم   قاتو اأفياـ لاأعواـ.
ع ص  ه   ابؼ ال   لبرلو جبموذ ا  مػك اباتػات لمػم ابؼنػلتم  لمػك شاصػ   جاادبي ػ  

ت تػػاع علتػػ  لخػػبرة عتل ػػ    ادػػاؿ الة ػػ   لابؼػػاسم؛ لذلػػم مػػك خػػمؿ م ػػالم م تػػم ذا
( الػػتي ييػػلم Speculationsعةػػاللا جمػػ فيك ج ا ػػم فيبيل ػػاف ت ػػهو ادازمػػات لابؼ اهةػػات )

علػػى ج ػػواؽ ابؼػػاؿ  لبدنػػأل  إعػػادة ال اعل ػػ  للن ا ػػ  الة  فيػػ  الػػتي ع  ػػ  ماعل ب ػػا عةػػ  تلػػوغ 
    ال بظ   ح لدا  ص  في  جل مي لات ق فيه  مة ا.مي لات ال ائ ة الابظ
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هةػػػػاؾ جقػػػػواؿ مطل ػػػػ  حػػػػوؿ "ه للػػػػ " ل"انه ػػػػار"  ل"تهامػػػػلم"  ل"عطوفيػػػػع للب ػػػػ فييات  
مك قهو "الي ب" بكو البتوفيو اب مم . لمك ج و إاهات ذلم لا بقػ  إلا مػا  8لال وانم"

–اعهػػػ  ابفيطال ػػػ  ابػػػو   صػػػح    م  تػػػ  مػػػك ال اع كػػػاف  جل الصػػػح    ال  ننػػػ    جل الك
لتةػالا    ابابها ابؼو وـ تػػ"اقبصاد اتػك آلو"  3-(Loretta Napoleoniلورفيبا ناتول وني )
لاحػػػ  مػػػك تػػػ   لػػػ عةا    عةاقلػػػل بص ػػػع مػػػك جعػػػى تيػػػ   دلف  -  اليالػػػو–علػػػى مػػػا ابهػػػل 

بسحػػػ ل للا لقػػػوؼ حػػػوؿ مػػػ و ق تػػػ  مػػػا اُبػػػو علت ػػػا  لعتل ػػػا   لمػػػاذا في  ػػػ نا   عتل ػػػ  
 التي في   ها البتوفيو اب مم    الانب ار

تةػػػالا  علػػػى مػػػػا  ػػػهب  مػػػإف ال را ػػػػ  برػػػالؿ علتػػػػ  ح   ػػػ  هػػػ ا ابؼوضػػػػوع مػػػك خػػػػمؿ 
 اب ات  عك البناؤلات ا ع  :

   لبتوفيػو اب ػمم "الب امػلم"  ل"الانه ػار"  بذػا  اى في ػ   اليػ ب ميػم  بضػّ هو -
ك اضػػط اتات علػػى منػػبوو دلؿ ضػػولا عطػػورات جحػػ اث اأزمػػ  ابؼال ػػ  اليابؼ ػػ  لمػػا عمهػػا مػػ

   لما مماه  ذلم الابراد األرلبي
                                                 

أنهػػا  ؛بؼي مػػ  الط في ػػ  ابؼةب فيػػ  لاحب ػػاف البتوفيػػو اب ػػمم    مثػػو هػػ   اله اػػات بيكػػك الةمػػ    البفي تػػ  البرفيطان ػػ  8
 لممها. في ا ع   ذلم:  اأق ـ لاأاث  ع  ما  لعطورا  مك

مجلة جامعة الملك   "البتوفيو اب مم    ت فيطان ا: ال  ص لالبح فيات"ال ادر.  لشاش   عه  .تلوا   جبض  -
 .28-28ـ  ص3188  النيودفي : مطاتع  امي  ابؼلم عه  اليزفيز  عبد العزيز: الاقتصاد الإسلامي

  ال  ػػػافيا الاقبصػػػادفي  لابؼال ػػػ . اةػػػلم جبسػػػ  مػػػك الػػػ فيك  مباصصػػػ لهػػػ    بؽػػػا ح ػػػور إعممػػػ    ػػػ  لهػػػ  جاادبي ػػػ  3
جف في تطػػػػػوا ذلػػػػػم تباصصػػػػػ ا  لبؾػػػػػاؿ اهبتام ػػػػػا  لمػػػػػاذا قالػػػػػلم عػػػػػك البتوفيػػػػػو  -لمػػػػػا جاثػػػػػ هم–ا ب ػػػػػ  لا تأقوابؽػػػػػا 

 ػػا جنهػػا عػػ خو ابغػػ فيث عػػػك  اب ػػمم   ل  ج   ػػ اؽ  أني ل ػػ ت مػػك خػػمؿ ابؼػػواد ابعمم ػػػ  الػػتي ايليػػلم عل
لهػػػ  تػػػاب "الب لػػػلم"  ل"البحػػػ ر" ابؼ ػػػ ط مػػػك ال ػػػواتو لال  ػػػود؛   لمنػػػ و  م تػػػ مػػػك منػػػأل  البتوفيػػػو اب ػػػمم  

حنػػػػو - (  لهػػػػ   المػػػػواه consumerismع  ابؼ  يػػػػ    الا ػػػػب مؾ )ةػػػػػز اأمػػػػواؿ  لالابذػػػػار تاله ػػػػ   ل ػػػػ ط ة ال
  ارها الاقبصػػاد  علػػى صػػل  اهػػمة تانب ػػاؿ ح اػػ  اأمػػواؿ تػػم اقبصػػادفيات الػػ لؿ  بفػػا فيػػ ا    عػػ ـ ا ػػب -ع ػػ في ها

لابؼػػاسم.   م اتػػو هػػ ا "ال لبػػاف" بقػػ  جف البتوفيػػو اب ػػمم  فيػػ خ  بجتلػػ  مػػك ابؼهػػادئ  لال ػػواتو عكػػه  بعػػاـ هػػ ا 
لهػػػو مػػػا دعاهػػػا إلى ابشػػػادة تػػػل. لمػػػك   ػػػ  جخػػػ و مإنهػػػا م بتػػػ   تػػػو لميفيهػػػ  تأمكػػػار "مػػػال  ػػػ  عونػػػغ"    النػػلوؾ

اب بؽػػػػا   هػػػػ ا ابيػػػػار فيبةػػػػالؿ بقػػػػاح البفي تػػػػ  الصػػػػ ة     ادػػػػاؿ آخػػػػ  ابػػػػل  .لالةتػػػػوذج الصػػػػ   "ل جبظال ػػػػ " نا حػػػػ 
ـ بضو عةواف "اقبصاد مال: بؼاذا ا ػبطاع الاشػتراا وف الصػ ة وف تةػالا بمػوذج اقبصػاد  3188الاقبصاد  ص ر عاـ 

 :ع  رجبظاسم جم و مةا " بيكك م اه ة جح  برل متها  لتي  ابؼيلومات عك  متها ال اع   على ال لاتو ا 
- https://www.youtube.com/watch?feature=player_embedded&v=dgW6o9cOBvI  

- http://lorettanapoleoni.net 
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  بذ تػػػػػ  البتوفيػػػػػو اب ػػػػػمم  "بقػػػػػاح" إلى قةاعػػػػػ  لهػػػػػو اهبتامػػػػػل را ػػػػػع إلى عوصػػػػػلل - 
    الب ل  في نممتهاعلى  ة" جدالا م  ناعل  ار "ل

 ما يه ي  اأقواؿ التي ق للم لمك قابؽا  ل  ج    اؽ  لجفيك ن  ها  -

على ننب لاح  لبرتو ال  ت  ن نػ ا  لالػوزف ن نػل  بفػا فينػت  هو علم اأقواؿ  -
 لةا تابغ فيث عك "الي ب" تص ي  اليتوـ 

تهػػ ؼ ابؼ الػػ  مػػك خػػمؿ هػػ ا ال صػػ  لالبحل ػػو إلى ا ػػبامص تيػػ  ابؼيػػاه  بر ػػالا 
مػك . قواع  مة في   موضوع   ل ػ الاة جقػواؿ لاباتػات لمػم ابؼنػلتم عػك البتوفيػو اب ػمم 

قامػلم تا ػبي اض دق ػب لةتػوذج مػك هػ   الكباتػات  لمػك جاػادبي   مإنها ج و بر  ب ذلم
مباصػػل   ق ػػافيا علػػى صػػل  اهػػمة بدوضػػوع اأزمػػات  اتػػا  ػػ ت  ميةػػا لاح ػػا   لعيبتػػ  
 مة ج الا ب  الا البحل ل   لبح  ب ابؽ ؼ لإت از جبن   ابؼوضوع اليلت   لمائ عل اليتل  . 

 أولا : الدراسات السابقة
لق لم عل ل مك اباتػات لجبحػاث  لا عو ػ  درا ػ  علت ػ  حاللػلم إر ػالا   ح لد ما 

قواعػػػ  مة في ػػػ    ا   ػػػ  عةػػػالؿ مػػػا فيصػػػ ر عػػػك لمػػػم ابؼنػػػلتم مػػػك درا ػػػات لجقػػػواؿ عػػػك 
  مػػػع ع ػػػ   بمػػػوذج لمثػػػاؿ - ػػػوالا قهػػػو اأزمػػػ  جل تيػػػ ها-الاقبصػػػاد لالبتوفيػػػو اب ػػػمم  

 أهم ما لل صل  بدوضوع الهحث: فيوض  جتياد علم ابؼة في   لجبن ب ا. لم تا فيل  ع ض  
م البػػاف علت بػػاف عػػك اباتػػات لمػػم ابؼنػػلتم عػػك الاقبصػػاد اب ػػمم  قػػ مبا     .8

ـ( بجاميػػػ  3111) ه8439ابؼػػػ بس  اليػػػابؼ  النػػػاتع لمقبصػػػاد اب ػػػمم  الػػػ   ع ػػػ  عػػػاـ 
الػػتي رصػػ ت الكباتػػات الصػػادرة    2ابؼلػػم عهػػ  اليزفيػػز بجػػ ة: األلى ليهػػ  الػػ زاؽ تليهػػاس 

ـ  لالثان ػػػ  أبضػػػ  3111ـ لحػػػا عػػػاـ 8986م ننػػػا عػػػك الاقبصػػػاد اب ػػػمم  مةػػػ  عػػػاـ 
الػػػتي رصػػػ ت الكباتػػػات الصػػػادرة   ت فيطان ػػػا خػػػمؿ ال ػػػترة ذاتهػػػا. لهكػػػ ا فيب ػػػ   4تلػػػوا  

                                                 
 "،-فرنساا نموذجاا  – 8007-6867كتابات غير المسلمين عن الاقتصاد الإسالامي: "تليهاس  عه  ال زاؽ.  2

-619ـ  ص3111/ه8439 لػػػم عهػػػ  اليزفيػػػز ابؼػػػ بس  اليػػػابؼ  النػػػاتع لمقبصػػػاد اب ػػػمم   النػػػيودفي :  اميػػػ  ابؼ
622. 

ابؼػ بس   "،-بريطانيا نموذجاا  – 8007-6867كتابات غير المسلمين عن الاقتصاد الإسلامي: "تلوا   جبض .  4
 .618-189ـ  ص3111/ه8439اليابؼ  الناتع لمقبصاد اب مم   النيودفي :  امي  ابؼلم عه  اليزفيز  
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الةطػػػاؽ الػػػزم   لابؼكػػػاني للػػػورقبم  لللتوضػػػوع الػػػ   عي ضػػػبا لػػػل  جلا لهػػػو الكباتػػػات عػػػك  
لل   البتوفيو اب مم   ل  ظػو ظػ ؼ خػاص امػ ؼ  الاقبصاد اب مم  ت كو عاـ 

اأزمػػػ  ابؼال ػػػ  اليابؼ ػػػ . لمػػػك   ػػػ  جخػػػ و ه عبيػػػ ض الورقبػػػاف بؼنػػػأل  مة في ػػػ  لهػػػ : ا   ػػػ  
البيامو مع مثو هػ ا ابنبػاج ابؼيػ   الػ   عب ػاتم م ػل عوامػو مبيػ دة اأتيػاد اتػا  ػةهم 

 لاح ا .

    حاللػػلم عبهػػع مػػا ق ػػو  لمػػكدرا ػػات لجقػػواؿ مبةوعػػ  صػػ رت   جع ػػاب اأزمػػ  .3
 :علم الكباتات ما فيل  اأمثل  على

تيػػػ  ابؼواقػػػػع ابؼباصصػػػػ    الاقبصػػػاد لالبتوفيػػػػو اب ػػػػمم : مثػػػاؿ ذلػػػػم ابؼوقػػػػع  . ج
لهػو جمػ    ػ  مػػك  1اليػابؼ  لمقبصػاد اب ػمم  الػ   خصػل قنػتا  لببهػػع هػ   اأقػواؿ 

عػُ  خػ  اأقػواؿ م ػل لالكباتػات مػك  ح ث ابؼه ج  لو جنل جعُ   تط في   جاث  ح م ػ  لعلت ػ ؛ إذ
مصادرها  لاعبتادا  على ع بصػات دق  ػ  بؽػا  للػ   ل ػائو إعػمـ  ػ ارة. لقػ  فيكػوف عػ ر 
ال ائتم ضيم ابمكانات  لقل  ذات ال    لمػم جف التػ  "موضػوع  " الػتي حواهػا عةػواف 

 ال نم بؽا منبلزماتها لعهياتها.

بتوفيػػو اب ػػمم : لقػػ  لمطػػلم هػػ   إصػػ ارات مباصصػػ    ق ػػافيا الاقبصػػاد لال . ب
ابص ارات  وانو مبيل   تاأزم  ت كو منب و جل خصصلم ح زا  جل ػع بؽػا؛ مػك ذلػم 

لتي  جع اد بؾلػ  ابؼصػ م   اب ػمم     6على  ه و ابؼثاؿ الي د ابػاص مك ع  في  ال اص  
  لبؾلػػػ  الاقبصػػػاد اب ػػػمم  الػػػتي فيصػػػ رها مصػػػ ؼ دبي اب ػػػمم . لبفػػػا لرد   تيػػػ  مػػػا

 ابو   علم ابص ارات:
                                                 

" لمػػػك ابؼػػػواد الػػػتي حواهػػػا . بوات علتػػػالا اليػػػ ب ابؼوضػػػوع   عػػػك الاقبصػػػاد اب ػػػمم بضػػػو ال نػػػم عةػػػواف "جقػػػواؿ لعصػػػ 1
ـ  لم  ػػا 82/8/3181خ "الهةػػوؾ اب ػػمم   هػػ  ابغػػو للكػػك..." ن ػػم  عػػك صػػح    ابػػػبر ابعزائ فيػػ  الصػػادرة تبػػارفي

 ػمم   ميبػبرا  عػك الةمػاـ ابؼصػ   اب زح فيث عك "دماع صاحو  ائزة نوتو لمقبصاد اأم فيك   وزفيػم  ػب يل ب
جف ه ا الةماـ خطوة للاماـ لب اد  جزمات   ابؼنب هو..."  لم  ة جخ و تيةواف "صة لؽ الة   ال لسم بيب ح نماـ 

 :انم . 6/9/3181الهةوؾ اب مم  " ن م  عك رادفيو د ل   تبارفيخ: 
- http://www.isegs.com/forum/forumdisplay.php?f=42  

ـ(. لقػ  حاللػػلم اليثػور علػػى هػ ا "الػػ ماع"  لذاؾ "الامبػ اح" بفػػا 3182مػػافيو  39) ه8424ر ػو  89عػارفيخ الزفيػػارة 
 لقع تم في   مك إص ارات لنب يل بز  لللصة لؽ ملم جظ   ت  لا.

الهحػ فيك: ادلػ    الأزمة المالياة العالمياة: احاليال ومعالجاات ... رإياة ةسالامية م از ال ص  لالبواصو اب مم . 6
 .226-224لابؼ  نات اب مم    صالياـ للهةوؾ 
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  ..."  لق  ازدادت بضى الب املم على البتوفيو اب مم  تي  اأزم  ابؼال ػ  اليابؼ ػ

برلم  بار جف نم في  البتوفيو اب مم  بذيو مك ابؼصارؼ تي  ة عك ابؼااي  الػتي عنػهو 
... ملتػػػاذا فيب امػػػلم اليػػػ ب علػػػى البتوفيػػػو اب ػػػمم  لفي ػػػ م الكاعػػػو: " ...."اأزمػػػات

لفيكػام  مػك ج ػو ا ػبح اث  -على  ػه و ابؼثػاؿ لا ابغصػ - ا فيص  ال ئ    اراوز لبؼاذ
   8."ع  فييات للبتوفيو اب مم 

 " للػػولا بقػػاح الهةػػوؾ اب ػػمم     امبحػػاف اأزمػػ  ابؼال ػػ  اليابؼ ػػ  بؼػػا اػػاف هػػ ا ...
الاهبتػػػػاـ اليػػػػابؼ  بهػػػػا لعطوفيػػػػع الب ػػػػ فييات مػػػػك ج ل ػػػػا  لبحػػػػث اليػػػػاه عػػػػك حلػػػػوؿ لبـػػػػارج 

   1"كمعل...بؼ 

  عةػػػام  اهػػػم ع ػػػ    النػػػاح  ابؼصػػػ م  ... تػػػم اػػػو مػػػك ت فيطان ػػػا  لم ننػػػا حػػػوؿ"
الصػػػػةاع  ابؼصػػػػ م   اب ػػػػمم  ... خػػػػبرالا الاقبصػػػػاد ان نػػػػتوا   برلػػػػ ل م بؽػػػػ   المػػػػاه ة إلى 
مػػ في م؛ األؿ في اػػ  جف هػػ   الػػ لؿ اقبةيػػلم بجػػ لو ابؼيػػاممت ابؼال ػػ  اب ػػمم   ابؼنػػبت ة 

لجف هػ   ابغ   ػ   9لإف ه عيلػك هػ   ابغ   ػ  صػ اح  –ل ػ فيي  اب ػمم   مك جحكاـ... ا
"... للكػو م فيػب دلاميػل  عأصللم تي  اأزم  ابؼال   اأخمة..." لبي   الكاعػو منتر ػم :

م تػػا ذهػػو إل ػػل مػػك برل ػػو بؽػػػ ا البحػػوؿ   الن ا ػػات الاقبصػػادفي  اليابؼ ػػ   لابؽ للػػ  بذػػػا  
81ابؼص م   اب مم  ..."

 

                                                 
  89عػػ د    النػػيودفي مجلااة المصاارفية الإساالامية  "مػػاذا في فيػػ  اليػػ ب مػػك البتوفيػػو اب ػػمم  "الزفيػػادات  ناصػػ .  8

 .21ـ  ص3119
  مجلاااة المصااارفية الإسااالامية  "الله. "اأزمػػػ  ابؼال ػػػ  اليابؼ ػػػ : هػػػو بقحػػػلم الهةػػػوؾ اب ػػػمم    الزامػػػو  فيو ػػػم عهػػػ  1

 . 21ـ  ص3119  86ع د  النيودفي 
فينبي ب ابؼباتع لبطور البتوفيو اب مم    ه   ال لؿ لمك خمؿ الواائب ال بظ   مػك مثػو هػ   ابيمقػات  خاصػ   9

–جف ت فيطان ا عوق لم عك إص ار الصكوؾ الن ادفي    ظو عطور مصوؿ اأزمػ  ل ةاعب ػا جف هػ   اأدلات لا بر ػب 
 :  ابؼ  وةال ائ ة الاقبصادفي -  ذلم الوقلم

 "… The government has concluded that issuing sovereign sukuk would not offer value 

for money at present time …". See: 

- HM Treasury. The Developments of Islamic Finance in the United Kingdom: the 

Government’s Perspective, December 2008, London, UK, p. 11. 
  دبي: تةػم مجلة الاقتصاد الإسالامي  "الصمم  اب مم     الي ب.. مك في ود النهاؽ "الطوفيو  عه  الوهاب.  81

 .38  ص241دبي اب مم   ع د
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راؽ علت   م  مػ  بؼػ بس ات لنػ لات خصصػلم بؼةاق ػ  اأزمػ  ابؼال ػ  مػك مةمػور جل  . ت 
الاقبصاد اب مم ؛ إذ ااب ػلم تيػ  األراؽ تػإدراج ابؼ ػالات الصػح    ال ائفيػ ؛ ات الػ  
الصح    ابؼ  ت  مك ال اع كاف  جل علم الصػادرة مػك ادلػ  ال  ننػ    لهةػاؾ جلراؽ عةاللػلم 

ػػاف )اأردف( عػػك اأزمػػ   ابؼوضػػوع ت ػػكو مهاشػػ   مثػػو لرقػػ  جتػػو شػػيل  ابؼ  مػػ    مػػ بس  ع تو
لبفػػػػا ذاػػػػ   ابؼ لػػػػم   اةافيػػػػا ابغػػػػ فيث عػػػػك جبن ػػػػ  ال را ػػػػ : "... للػػػػو جف مةمبػػػػ ا   88ابؼال ػػػػ .

اقبصادفيا  إ مم ا  قػاـ لجعلػك علػى ابؼػلا شػ ادعل علػى جف الةمػاـ الاقبصػاد  اب ػمم  هػو 
لحػػػ   لكػػػك جف عػػػأه هػػػ   ال ػػػ ادة مػػػك داخػػػو هػػػ   ابؼالبػػػل ابؼة ػػػود لكانػػػلم شػػػ ادعل بؾ  

الةمم ابؼب الك ... ن و جف ه   الةم ة ع    تي  البحػوؿ   الةمػ  للتصػ م   اب ػمم   
83على جنها ق  عكوف ابغوّ بؼا آللم إل ل جحواؿ الياه ابؼال  ."

 

فيب ػػ د عػػك  -  حػػ لد مػػا ايلػػع عل ػػل الهاحػػث–إف مػػا  ػػهب رصػػ   في اػػ  جف الهحػػث 
ب ػػ   بؿاللػػ  بر ػػالا ميػػاه مة في ػػ  لك   ػػ  البيامػػو مػػع اباتػػات لمػػم ابؼنػػلتم  اتػػا لمػػم  ت

   جنل في  ـ جبموذ ا  لمثالا  ه فيأت على عةاللل لبرل لل لمم .

 ثانيا : انوع كتابات غير المسلمين واعدد مشارب المتناولين

ف؛ و جف اليػػػ ب يوائػػػم لي ائػػػب مػػػك ح ػػػث الكباتػػػات لالكػػػاعه -ت اهػػػ –مػػػك ابؼيلػػػوـ 
م ةاؾ الكباتػات الصػح     لهةػاؾ الكباتػات الصػادرة مػك تيػ  البطه   ػم   م  نػات 

  ليػمب للم عة  ػ فيم اتحػامم  ابؼصػارؼ ابؼ ازفيػ   جل مػك جاػادبي م  مال    جل مػك منػ
لبؾلػػػػػ   82 تةبػػػػػ و دامػػػػػوس الاقبصػػػػػاد امػػػػػك م  نػػػػػات مال ػػػػػ  لاقبصػػػػػادفي  عابؼ ػػػػػ ؛   جل

يه يػػػػ  ابػلػػػػوص إلى جنهػػػػا مبةوعػػػ  مػػػػك ح ػػػػث بيكػػػػك    لمػػػك  لمػػػػمهمل  84 الا ػػػب  ار ابؼػػػػاسم
لال  تػػػػ  ن نػػػػل بفػػػػا في  ػػػػ  تال ػػػػ لرة إلى جنهػػػػا لا برتػػػػو الػػػػوزف   لي في ػػػػ  البةػػػػالؿ  ابؼبةػػػاللم
 .  التي بيكك الاعبتاد عل  ا لبح في  ابؼوقم الياـ "للي ب" بذا  ال    ن ن ا اليلت   

                                                 
  لرقػػ  الأزمااة الماليااة العالميااة وأثراااا فااي التوجهااات المربيااة نحااو المصاارفية الإساالاميةجتػػو شػػيل   بؿتػػ  علػػ .  88

"اأزمػػػ  الاقبصػػػادفي  اليابؼ ػػػ  ابؼياصػػػ ة مػػػك مةمػػػور إ ػػػمم "  عتػػػاف: ابؼي ػػػ  اليػػػابؼ  لل كػػػ  اب ػػػمم   م  مػػػ  بؼػػػ بس 
 .8ـ  ص3181ل امي  اليلوـ اب مم   اليابؼ    

 الناتب. ابؼ  ع 83
13 World Economic Form.  
14 Financial Stability Board (FSB). 
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تػ  الػتي ننب ػ   بهػا جل بكلل ػا لم تا فيل  بؿالل  عصة     ق  عن و عتل ػ  لضػع الكبا 
   إيارها ابؼةا و:

 عصة م الكباتات حنو ال اات ابؼابل   للتبةاللم (:8)   لؿ
 أمثلة على ذلك الائة

للوف عة  ػػ فيوف   لمنػػ    ا ػػ وف
 مك   ات ابش اؼ

رئػ   الاحب ػاط ال ػ راسم )الهةػم ابؼ اػػز ( الػ ئ   ال  ننػ   
 ة الاقبصػػػػاد ال  ننػػػػ  لزفيػػػػ   اأم فيكػػػػ   بؿػػػػامل تةػػػػم إبقلػػػػترا 

(  لزفيػ  Christine Lagardeالنات   ا فينبم لا  ارد )
 .(Luc Friedenمال   لكنتهورغ  لوؾ م في ف )

)بدػػػػا مػػػػػ  م  تػػػػاحثوف لجاػػػػادبي وف
 يػػػػػػػػػػػمب ال را ػػػػػػػػػػػات اليل ػػػػػػػػػػػا( 

 لم  نات بحث   لجاادبي  

تػػػػػوفيتر  ه   (  ل  Loretta Napoleoniني )و لورفيبػػػػا نػػػػاتول  
(Willem Buiter  )( رلدني للنػػػػػكRodney 

Wilson( مػػولك  ن ة ػػالس  )Vaulker Nienhaus  )
 Linda(  ل ة ا إبهو )Olivier Pastreجلل     تا تر  )

Eagle)   إفيزات  ػػػػػػػػػػو شػػػػػػػػػػاتول م  دلم ة ػػػػػػػػػػم دل اور ػػػػػػػػػػاؿ 
 . ون  م اوس ت لا   لورلف م و

 Richard(  رفيب ارد عوماس )Toby Birchعوبي تمش ) ّ وفعطه   وف مص م وف لمال

Thomas(  ب م اوا   )Stella Cox .) 

(" Challengesتوم   مانناف رئ   بر في  بؾل  "شالةج ) صح  وف لم  نات صح   
ال  ننػػػ    الػػػ، بي  ػػػ   اباونوم نػػػلم  ال افيةة ػػػ و عػػػابيز  

  .الولؿ  ترفيلم  ورناؿ
ر ػاؿ دفيػػك لم  نػػات دفية ػػ  جل 

 إعمم   عاتي  بؽا
النػػػاتب  ئ   الػػػ) (Rowan Williamsرلاف لل تػػػز )

لكة ن  اأبقل كان  (  الهاتا  بؾل  "سم جل مماعور  رلمانو" ل
 ال  فيه  مك تاتا رلما  بؾل  "م ا إ  ت ةنمل" الكااول ك  . 

م  نػػػػػػػػػػات مال ػػػػػػػػػػ  لاقبصػػػػػػػػػػادفي  
 عابؼ  

لسم  الهةم اليابؼ  للإن الا لالبيتم  تةم  صة لؽ الة   ال
صػػػػػػاد  اليػػػػػابؼ   بؾلػػػػػػ  البنػػػػػوفيات ال لل ػػػػػػ   ابؼةبػػػػػ و الاقب

 (.Financial Services Boardالا ب  ار ابؼاسم )
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 أمثلة على ذلك الائة 
 Standard(   ػبان اردز آنػ  تػورز )Moody‟sمػودفيز ) لاالات عصة م 

& Poors( ملب  ز  )Flechers) 
شػػػػػػػػػػػػػ اات ا ب ػػػػػػػػػػػػػارات مال ػػػػػػػػػػػػػ  

 لقانون  
KPMG, Simmons & Simmons, Euromeny, 

Allen & Overy LLP of New York.  

مػػك الكباتػػات   ابيػػار  ابمػػادةعلػػى عصػػور فينػػ و عتل ػػ   تةػػالا    در: المؤلاا المصاا
 ال   ابهلم م ل

رصػػػ تها   مبةوعػػػ  مػػػواد  مػػػكم ػػػ  جدر ػػػلم   ابؼلحػػػب ع ةػػػ   لللبأا ػػػ  علػػػى مػػػا  ػػػهب
ل  3118لالنػةوات الػتي جع هػلم حػ لا ا ت ل ػو؛ ج  ال ػترة مػا تػم اأزمػ   ػةوات  خ ػم
  مم  .عك البتوفيو لابؼص م   اب ـ3181

فيمحػػػل مػػػك ابعػػػ لؿ جعػػػم  لمػػػك الي ةػػػ  ابؼ صػػػودة   ابؼلحػػػب مػػػ و البةػػػوع مػػػك قهػػػو 
إنػل  .جبوب لةا تي  ه ا جف نبح ث تص ي  اليتوـ "اليػ ب" .ال اص ات لابع ات ابؼبةالل 

مػػػك اأبن ػػػ  بدكػػػاف لبكػػػك ن صػػػ  هػػػ   المػػػاه ة جف ننػػػأؿ: مػػػك قػػػاؿ  لمػػػاذا قػػػاؿ  ل  ج  
لةنب ػ   تػل     إيار  ابؼوضػوع  ما ق و جل ابوحا ن ع   قاؿ ذلم   اؽ جل مةا ه 

  ابؼكاف ابؼةا و. جما هػ   ابيمقػات مإنهػا لا ع  ػ    ابعانػو اليلتػ  مػك ح ػث ال ػوة 
مػػػػادة ابعػػػػادة بفػػػا قػػػػ  بربوفيػػػػل ال را ػػػػ  جل الكلتػػػػ  مػػػػك لال صػػػان   للا اليتلػػػػ  مػػػػك ح ػػػػث اب

إبهػابي ل ػلم نمػ  ابؼبةػالؿ جل ابؼبحػ ث   ل على موايك خلو جل عػ مع لبيزفيػز جمػ  وانو عةهّ 
  احصػػ   خػ  عل ةػا مػك ح ػث عػ ـ ال ػ الاة التػو قػ  بسثػو علػم ابيمقػات ن طػ  ضػػيم عُ 

ليػوا علػى لمك   ابزاذ ابؼوقم ابؼةا و  لمك ح ث ابؼص اق   لنم ة ا خ فيك لةػا إذا مػا ايّ 
81.بماذج مك ه   الكباتات

 
                                                 

دة هػػػ   الورقػػػ  ايليػػػلم علػػػى م ا يػػػ  مػػػك قهػػػو اأ ػػػباذ رلدني ل ل نُػػػك منػػػوّ  ل ػػػ  اػػػاف بزػػػو    بؿلػػػل  مهيػػػ  جف ابهػػػلمُ  81
(Rodney Wilson لكبػػاب صػػ ر عػػاـ )ـ عػػك البتوفيػػو اب ػػمم  مػػك عػػأل م هػػان  مافينػػ  )3119Hans 

Visser  ) جاةػػػالا ابؼ ا يػػػ  امبػػػ ح ل ل نُػػػك موضػػػوع   الكاعػػػو الػػػتي قػػػاؿ ت ػػػأنها "قػػػ  عل ػػػلم الةمػػػ  حػػػوؿ البتوفيػػػو ل  
 .للبتوفيػو اب ػمم " لالػترلفيجمك تيػ  الكباتػات الياي  ػ  للمػم الة  فيػ  الػتي فيكبه ػا جهػو ال عافيػ  اب مم  جاث  

لجهػػػػو   مػػػػإف ل ل نُػػػػك مػػػػك جاثػػػػ  ال اصػػػػ ات اأاادبي ػػػػ  الي ت ػػػػ  اباتػػػػ  لاحبكااػػػػا  تالبتوفيػػػػو اب ػػػػمم   لاتػػػػا نيلػػػػم
 ات ال  ف ابؼاض . الباصل لالصةاع  م ل مة  بشان ة
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ة لكتابااااات غياااار المساااالمين عاااان التموياااال ثالثااااا : معااااالم منهجيااااة للقااااراءة الموضااااوعي
 الإسلامي

مػػػػ عهو ت ػػػػكو رئػػػػ   تاعهّػػػػاع  -خاصػػػػ    ت افيػػػػ  ن ػػػػأتها-إف عطػػػػور اليلػػػػوـ لع ػػػػ م ا 
ابؼة ج اليلت  ابؼة هو ال   فيبوخى ال ق  لابؼوضوع     الط ح تي  ا  عك اليوايػم  لليػ  

لالاهبتػاـ تػل ليوامػو  "الوعل"  ل"اباارة" خاص    مثو ه ا ابؼوضوع الػ   بى ػع عةاللػل
مبيػػ دة لمب ػػاتك ؛ ا ام ػػ   لعاربى ػػ   لمصػػلح    ل  ا ػػ  . لا ػػبةادا  بؽػػ   ال اعػػ ة لتةػػالا  
على البفي ت  لابؼيافي   بؽ ا ابؼوضوع مك مُي  ب ه ا الهحث بيكػك ابػلػوص للاطػوات البال ػ  

ابؼنػػلتم عػػػك توصػػ  ا ميػػػاه رئ نػػ  ع  ػػػ    ال ػػ الاة ابؼوضػػػوع   ال احصػػ   بؼػػػا فيكبهػػل لمػػػم 
 البتوفيو اب مم   خاص    ظو م    مثم ات    اأزم  ابؼال   اليابؼ  :

لا تػػّ  مػػك اليػػودة إلى ابؼصػػادر اأصػػل   لتالليػػ  الػػتي ابػػو بهػػا الكاعػػو جل جعُػػ  بهػػا  .8
الب  في   جما الاعبتاد على ن و ا خ فيك  جل ع بصبػل دلف بسحػ ل مػك صػحم  جل لاػالات 

عل ػل. م ػ  عهػػم علػى  ػػه و ابؼثػاؿ جف ابغػ فيث عػػك اػمـ ) ػػب يل بز(  جخهػار لا بيكػك الهةػػالا
عك البتوفيو اب مم  لا جصو لل   ح لد ما ايليػلم عل ػل مػك جعتػاؿ بؽػ ا ال  ػو. اتػا 

بؼهػادئ البتوفيػو اب ػمم  لآل اعػل  -لخاص  ت فيطان ا-جظ   البح   جف ال وؿ تبه  الي ب 
جشػػ نا إلى منػػأل  عوقػػم ابغكومػػ  البرفيطان ػػ  عػػك  ضػػتك ع ػػ فيياتها جمػػ  لمػػم مُنػػلّم تػػل. م ػػ 

إلى جف إدراج البتوفيػػو  86ـ  اتػػا جشػػ نا   بحػػث آخػػ 3118إصػػ ار صػػكوؾ  ػػ ادفي  عػػاـ 
(  لال ػػػػػػػ ائو Finance Actsاب ػػػػػػػمم    هػػػػػػػ ا الهلػػػػػػػ  تم عػػػػػػػبر قػػػػػػػوانم ابؼال ػػػػػػػ  )

(Taxation( للػػػػػ   عػػػػػبر عي ػػػػػم ل ػػػػػانوف ابؼصػػػػػارؼ  )Banking Acts جل قػػػػػوانم  )
(. لإذا ه فيكػك جمػ  اليػودة للتصػ ر Financial Supervision Actsشػ اؼ ابؼػاسم )اب

                                                 
"His [Visser] impartial and objective approach may appeal more than that of Islamic 

finance protagonists who are more emotive, but all too often uncritical and 

unquestioning". See: 

- Wilson, Rodney. Islamic Finance: Principles and Practices, Oxford Journal of Islamic 

Studies, UK: Oxford University Press, 2010, p. 143.  
 .49-41م  ع  اتب  ص  التمويل الإسلامي في بريطانيا: الارص والتحديات  تلوا   لشاش  86
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بفكةػػا   مػػم تػػّ  مػػك الاعبتػػاد علػػى ع بصػػ  دق  ػػ   لمواوقػػ  عة ػػو ابؼيػػاني لابؼصػػطلحات تليػػ   
 مباصص  تي  ا  عك اأ لوب ابن ائ .

 لاليػػاي   الػ   بيكػك جف بو ػب تيػ  ال ضػػا   ابن ػائ الاتبيػاد عػك اأ ػلوب  .3
ابؼةمػػور ال  فيػػو  لكةػػل في ػػ ـ ج ػػاس الهةػػالا ابؼيػػ   الصػػح   الػػ   بيثػػو ال ا ػػزة اأ ا ػػ     
اليتػػو علػػى عكػػوفيك ج  ػػاؿ بزػػ ـ الاقبصػػاد لالبتوفيػػو اب ػػمم   لبس ػػ  تػػل قػػ ما  صػػوب 
آماؽ   في ة؛ ج  ػاؿ م ػهي  تػابؼة ج اليلتػ   لال ػيم ابؼيػ   ال ػائم علػى ج ػ  ع اات ػ  

لمػػا  إلى اأمػاـ  لػػبم  الباػهو الػػ   قػ  في  ػػز مػك لمػػم ج ػ   ل يػػود مب ةػ  عػػ مع تابغ ػو د
 ال    و تي  ردح مك الزمك.

بر فيػػ  نوع ػػ  الكباتػػ  لم ػػ ب الكاعػػو ال كػػ   لموقيػػل اليلتػػ  لابؼ ػػ   مالكباتػػ   .2
الصػح    لمػػم اأاادبي ػ   لع  فيػػ  م  نػ  عصػػة م لمػم الب  فيػػ  الصػادر عػػك   ػ  إشػػ ام    

ل ػػػ  جل اقبصػػػادفي  مباصصػػػ  لمػػػم الة ػػػ    صػػػح     ػػػّ ارة بزايػػػو لالة ػػػ    صػػػح    ما
ابعت ػػػػور لمػػػػم ابؼباصػػػػػل  لاباتػػػػ  الاقبصػػػػػاد  جل المحلػػػػو ابؼباصػػػػػل لابؼبيتػػػػب   ادػػػػػاؿ 

 الة     لابؼاسم  لابؼص   لمم ابات  مك ل   ا لم.

بر فيػػػ  ابؽػػػ ؼ لالنّػػػ اؽ الػػػ   ق ػػػو جل ابػػػو م ػػػل الػػػ ج  جل ابؼوقػػػم؛ مابؼةا ػػػهات  .4
ت ال بظ   لمم لرش اليتو لابؼ بس ات لالة لات اليلت    لالبص بوات اليػات ة بزبلػم لالل الاا

  يه يب ا عك ال را ات ابؼيت  ؛ ملكػو م ػاـ م ػاؿ  للكػو مةا ػه  جل حػ ث مػا فيةا ػهل 
 مك عص في  جل الت .

تة ػػػو مػػػا فيوامػػػب مػػػا ن فيػػػ  بظاعػػػل جل  البحلػػػ  تابؼوضػػػوع   لالاتبيػػػاد عػػػك الانب ائ ػػػ  .1
بدػػا بو ػػب لةػػا شػػ اا  مػػك "ن ػػوة" الاعػػتراؼ تابغ ػػو.   حػػم جف إلم ػػاؿ جل عػػ ـ "إبظاعػػل"  

ابغ ػػػو؛ ج  ح ػػػو عةػػػالؿ اأشػػػ الا ال صػػػ ة  لإف اانػػػلم بزػػػالم قةاعبةػػػا فييػػػ  مثلهػػػ  لا بىػػػ ـ 
للا فيكنػػهةا ابؼصػػػ اق   لالاحػػػتراـ اليلتػػ  الػػػ   بيثػػو مكنػػػها  اهػػػما     البتوفيػػو اب ػػػمم  

ا نكبو جل ن وؿ. اتا لق  بو مةػا مػك ابمػادة مػك ن ػ ر جل رج  ا بي اد ابؼاالم لمنبها  بؼ
اأ ػوة   -عتػ  ال ػارلؽ–صائو فيةهل على خلو علت  جل عتل ؛ للةا   جمم ابؼ مةم 

"رحػػم الله امػػ ج  جهػػ و إسمو ع ػػوبي". مالبةه ػػل    مػػا جاػػ  عةػػل مػػك م ولػػ  عكبػػو بدػػالا الػػ هو:
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تػػ  جل اليتلػػ  بؼنػػمة البتوفيػػو اب ػػمم  جف علػػى مػػويك جل مػػوايك للالػػو   ابعانػػو اليل 
ػةم م ػك   لا فيبيامو ميل تبو   جل خ  ػ  ل ػولا ظػك؛ ملػ   اػو ناقػ  لمػ بي جل لمػم  م ػك  ص 
في فيػػػ  رمػػػ  اب ػػػمـ لابؼنػػػلتم تكػػػو ن  صػػػ   م ةػػػاؾ مػػػك فيةب ػػػ  بدوضػػػوع   لاعػػػزاف  بفػػػا قػػػ  

 في ميةا إلى البيلم مك ذلم.

عت  ػ  عػػ تو اأمكػار تي ػػ ا تػهي    اةافيػػا لا تػّ  مػػك قػ الاة الػػةل قػ الاة مبأن ػػ  ل  .6
ابؼ ػػػػػػاؿ جل الب  فيػػػػػػ   لإف جمكػػػػػػك رتػػػػػػو ذلػػػػػػم تابنبػػػػػػاج اليلتػػػػػػ  للكاعػػػػػػو لبؾػػػػػػاؿ بزصصػػػػػػل 

حػػػا بيكػػػك م ػػػم موق ػػػل للضػػػيل    -اتػػػا ميلةػػػا   الةتػػػوذج الػػػ   ع ضػػػةا -لاهبتاماعػػػل 
 إيار  الصح   اتا هو  لا   إيار  البألفيل  ال   نبا و مةل جف فيكوف. 

مثػو -اببؼاـ تالط ؽ الكت   لال  ا    التي اعبت ت عل  ػا تيػ  الكباتػات  جبن   .8
حػػا  -ال را ػػات ابؼبيل ػػ  ت حػػل الا ػػب  ار ابؼػػاسم لا ػػالاة ابؼ  نػػات البتوفيل ػػ  اب ػػمم  

بيكػػػك الا ػػػب ياب الػػػ ق ب للتنػػػائو ابؼط لحػػػ  للإمػػػادة مة ػػػا   مػػػب  آمػػػاؽ بحث ػػػ   إمػػػا جف 
ل جف عة  ػػػ ا مػػػك ح ػػػث ضػػػيم مة في ب ػػػا لم ضػػػ اتها  جل عي ػػػ  الةبػػػائج ابؼبوصػػػو إل  ػػػا ج

ع ـ ا افيػ  لبسا ػم اله انػات الػتي ا ػبة ت إل  ػا  لهةػا لا تػّ  مػك البأا ػ  علػى جبن ػ  مثػو 
جل عةػالؿ ابؼهػادئ  -إف ل ػ ت-ه   ال را ػات  بتػ از تيػ  ابعوانػو ابع ػ ة   البفي تػ  

 ب يابها.لع ض ا تط في   فين و على ال   اعباد مثو ه   الط ؽ ا 

 ( أنُموذجاااا  عااان كتاباااات غيااار المسااالمين عااانWillem Buiterرابعاااا : وِل ااامْ باااويتر  
 التمويل الإسلامي

تةػػػالا  علػػػى مػػػػا  ػػػهب ذاػػػػ   مػػػك خطػػػوات   ال  ػػػػ ة النػػػات   ننػػػػبي ض   هػػػ ا ابغ ػػػػز 
مػك جبموذ ا   لن  ـ مثػالا  لبلػم الكباتػات. لمػك اأ ػال  الػتي برػالؿ ال  ػ ة اب اتػ  عة ػا: 

 تػػػوفيتر  لمػػػاذا ابػػػو  ل  ج   ػػػ اؽ  لعلػػػى ج  منػػػبوو  لمػػػا ق تػػػ  ابؼةػػػبج ابؼيػػػ   ه   ل   هػػػو
   لما ابع في  م تا قّ ـ مك ع ض لبرل و  ال   جتاف عةل
ت فيطػػػػػػػػػاني للػػػػػػػػػ    هولةػػػػػػػػػ ا   م فيةػػػػػػػػػ    ام ة ػػػػػػػػػاغ  -اقبصػػػػػػػػػاد  جم فيكػػػػػػػػػ  له تػػػػػػػػوفيتر

(Gravenhage   )36  ػمة ال  ػػو  مػػكليػلم عل ػل   حػ لد مػػا ايّ ل  ـ.8949 ػهبتبر 
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ه جقػػم علػػى مػػا في  ػػ  جنػػل اػػاف م بتػػا  تالبتوفيػػو اب ػػمم  قهػػو اأزمػػ   اتػػا ه جعثػػ  مػػك  
اهبتامػػػل مػػػك خػػػمؿ  خػػػمؿ اباتاعػػػل اليلت ػػػ  عػػػك ج  إنبػػػاج لػػػل   ذلػػػم  لربدػػػا في  ػػػع جمػػػ 

الػػتي النػػةوفي  احبكااػػل تػػهي  ال يال ػػات ابؼبيل ػػ  تالبتوفيػػو اب ػػمم   لجقصػػ  هةػػا الورشػػ  
  لال ػ  لةػ ف (IFP) ت نػامج البتوفيػو اب ػمم   يالف تم  اميػ  هارمػارد بفثلػ  عي   تالب
  لح ػػ ها تػػوفيتر 88ـ   نهافيػػ  مبرافيػػ 3119الػػتي ع ػػ ت إحػػ اها عػػاـ (  LSE) لمقبصػػاد

لقػػ ـ م  ػػا الكلتػػ  ال ئ نػػ  عػػك اأزمػػ   ل  جاةػػالا الة ػػاش الػػ   اػػاف فيػػ في   م انػػم مو ػػو 
(Frank Vogel) 81 النػػػاتب تكل ػػػ  ال ػػػانوف بجاميػػػ  هارمػػػارد  لابؼ ػػػبم  ج ػػػباذ ال ػػػانوف
لػػع علػػى مهػػادئ البتوفيػػو ذاػػ  مو ػػو جنػػل ايّ م ػػ  . لشػػأف اأمػػواؿ م  ػػا  اب ػػمم   ػػ فيي تال

إلا جنػػػل ه فينػػػبطع م ػػػم لإدراؾ حكتػػػ    تػػػا ما ػػبوعه ااب ػػمم  ابؼبيل ػػػ  تػػػالبح   مثػػػو ال ّ 
ال ػػػ  ما ػػػبوعو هػػػ ا ابؼهػػػ ج جبيػػػا "برػػػ   اب ػػػمـ له ػػػع مػػػا لػػػ   عةػػػ ؾ"  مفيػػػالات اأزمػػػ  ابغ

نػل قػ  فيكػوف إلالػ   بيكػك جف جقػوؿ   عل ػل ا ب ياب. ه ا هو اليامو الوح   ال   لق لمُ 
لبفػا فيي ػػ  هػ ا اأمػ  جف ابؼ الػػ   .اأمػ  الػ   حػػ ؾ   تػوفيتر الاهبتػاـ تالبتوفيػػو اب ػمم 

حػػػػػواسم  ـ؛ ج  تيػػػػػ 3119مػػػػػارس  86األلى لابؼبيل ػػػػػ  "ته ػػػػػع مػػػػػا لا بسلػػػػػم"  ن ػػػػػ ت   
 ج هوعم مك عارفيخ اني اد الورش .

                                                 
أنػل   ل   ح  ت الل ػالا لي حػلم  ػ الا  علػى تػوفيتر تيػ  انب ػالا التبػل جف فيػ لةا علػى ج  بمػوذج لل جبظال ػ  ه في ػ   اضػط اتا   88

علػى "الةنػػا " اأبقلو اانػػون     جم فيكػا لت فيطان ػػا  الػػتي اعبة ػلم ال كػػ  الل ػػبراسم   جشػ  صػػور  "ابؼبط مػػ "   راػز   برل لػػل
لهػػػ ا فيػػػ ا نا بدػػػا اػػػاف فيػػػ دد   جزمػػػ  دلؿ  ةػػػوب شػػػ ؽ آ ػػػ ا   نهافيػػػ  عنػػػي ةات ال ػػػ ف ابؼاضػػػ  مػػػك جف ابؼ ػػػكل  عكتػػػك   

. (  للػ     الةمػاـ بدابلػم صػور  لعطه  اعػلThe Asian Version of Capitalism"الةنػا  ا  ػ وفي " لل جبظال ػ  )
أنػل فية ػو  علػى "عبرئػ " للا ػ   ؛نػل عهنػ و بـػوإجقو ما بيكك جف في اؿ بح ػل  -حنو ع  في  -مثو ه ا الط ح 

 ال ك في  لال لن    التي في وـ عل  ا الةماـ ل حص  الة اش لفيو  ل   دائ ة البطه ب لابؼتار   لاب  الاات محنو.
  ال ػػػػانوف  ا  لمنب ػػػار  منػػػب م   ا  عابؼػػػتوصػػػ ل ـ عػػػك عتلػػػل    اميػػػ  هارمػػػارد لهػػػو فييتػػػو 3118 اعػػػ  مةػػػ  عػػػاـ ع 81

اب مم  مة  ذلم ابغم. به   اللي  الي ت   مك خمؿ إقامبل ببساـ تي  ابؼ ارفيع الهحث   ابؼبيل   تػالةمم ال انون ػ  
ـ مػػك 8918إلى فيول ػػو  8912جقػػاـ   ال فيػػاض مػػك مبرافيػػ  لػػهي  الػػ لؿ اابؼتلكػػ  الي ت ػػ  النػػيودفي  جل مصػػ . م ػػ  

ج و إبساـ جي لح  ابؼا نبم التي اانلم عبيلػب تةمػاـ ال  ػالا اب ػمم  للتتلكػ  الي ت ػ  النػيودفي   لهػو م ػ م م  ػا 
نػومتبر ـ إلى 8918مب  غ أعتاؿ الا ب ارات ال انون   لربدا ال  ع    لجقاـ   ال اه ة   ال ترة مػك جابػوت    ا ف

ـ  ح ث اػاف فيبػ رب علػى الةطػب تالي ت ػ  مػع إبسػاـ بحػث عػك ابؼ ػترح ابؼصػ   لصػ الم  لل ػانوف اب ػمم    8913
 Islamic law andشػػكو مػػواد  لمػػك جهػػم م ل اعػػل "ال ػػانوف اب ػػمم  لالبتوفيػػو: الػػ فيك  لابػطػػ   لاليائػػ  )

finance: religion, risk, and return لاشػتراؾ مػع  ػاموفيو ه ػز )ـ تا8991(  الصػادر عػاـSamuel L. 

Hayes :) موقيل ال اص : :انم 
- http://frankevogel.net/home.html  
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لمػػك   ػػ  جخػػ و قػػ  فيكػػوف جمػػ  ال ػػيم لال  ػػوؿ اليلتػػ  علػػى منػػبوو الاقبصػػاد  
لاأاػػػ  الػػػ   عيػػػ ض لػػػل هػػػ ا ال ػػػ ع مػػػك الانب ػػػاد   ضػػػولا اأزمػػػ  قػػػ  جدو تػػػل إلى   الكلػػػ 

 الاهبتػػػاـ بديػػػارؼ خػػػارج مةمومػػػ  الاقبصػػػاد الب ل ػػػ    لبفػػػا قػػػ  فيي ػػػ  هػػػ ا تيػػػ  اباتاعػػػل
الة  فيػػػ  للطػػػ ح النػػػائ  علػػػى منػػػبوو الاقبصػػػػاد الكلػػػ  لالن ا ػػػات الة  فيػػػ  لابؼال ػػػ  الػػػػتي 

 89.جدلات لاحبوالا بـل ات اأزمات لابغ  مك آاارهاتوص  ا عنبا ـ 
إلا جنػػل لػػ   لػػ   جدلػػ  عي ػػ  هػػ ا اليامػػو   لهةػػاؾ ابؼصػػلح  لالطتػػوح تطه يػػ  ابغػػاؿ

ا   اأمػ  هػو ل ػلم اأنمػار أبن ػ  مي مػػ    اػو مػلب نػم اهبتػاـ تػوفيتر تالبتوفيػو اب ػمم 
لبرل و اأ هاب التي دميلم ه لالا إلى الاهبتاـ تالبتوفيػو اب ػمم  مػك خػمؿ ذاػ  بص ػع 
الاحبتػػالات ابؼتكةػػ  لػػ لاع  هػػ ا الاهبتػػاـ؛ أف ذلػػم   نػػاع    الباطػػ و لا ػػبثتار 

 في ػ  مة في ػ  لموضػوع   ه ا "ابؼةبج" ابؼي   بدا بى ـ عطػور البتوفيػو اب ػمم  لانب ػار  تط
م رل ػػػػ   قػػػػ  نػػػػبتكك م  ػػػػا مػػػػك بؿػػػػالرة لبـايهػػػػ  اػػػػو ماػػػػ  بدػػػػا فيةا ػػػػو م وبؽػػػػا لاهبتاماتهػػػػا 

 .اليلت    لع   متها اليتل  

لجفيػػا  مػػا اػػاف اليامػػو الػػ   دمػػع تػػوفيتر للكباتػػ   مػػإف مػػا دلّنػػل مػػك جمكػػار   ابؼ ػػالات 
صػل  لي ػ ة بدنػههات اأزمػ   ال صمة التي ابه ػا  ػالا ت ػكو م اػز  ل  ن ػاط بؿػ دة علػى

 لي ؽ عم  ا.
ج البرفيطان ػػػػػػػ   ال ػػػػػػػ  إبيانوفيػػػػػػػو د الهكػػػػػػػالورفيوس مػػػػػػػك  اميػػػػػػػ  اتػػػػػػػبر  نػػػػػػػاؿ تػػػػػػػوفيتر در ػػػػػػػ 

(Emmanuel College الاقبصػػػػاد تب ػػػػ في  بفبػػػػػاز عػػػػاـ   )حصػػػػو علػػػػػى ل  ـ.8988
                                                 

عا ل مػػك بمػػاذج الاقبصػػاد الكلػػ  النػػائ ة  لخاصػػ   انػػو الن ا ػػ  الة  فيػػ  الػػتي نػػػز مػػك اأمػػور الػػتي ربدػػا جاػػ ت م ػػل ا 89
 Monetary Committeeالن ا ػػ  الة  فيػػ  )   بعةػػ  ا  ع ػػو توصػػ ل بقلػػترا إمار ػػ ا مػػك خػػمؿ عتلػػل   تةػػم 

commission  ـ ن ػػػ  م ػػػالا    صػػػح    ال افيةة ػػػ و عػػػابيز  ػػػالا برػػػلم عةػػػواف )3119مػػػارس  2(. م ػػػThe 

unfortunate uselessness of most „state of the art‟ academic monetary economics )
تةوا بماذ  م م تا فيبيلب تاأ واؽ على ا الاتهػا  لعلػى فيم ابع د ال فيك ةػز بر ث م ل عك نم فيات الكم  م  لالك 

م ض   البوقيات ال ش  ة للتبياملم م  ا  لجبنلوا الاضط اتات التي ع مب ا لعي م ا اأ واؽ إلى ابغ  ال   ه فيكب وا 
"ه فينػتحوا  اأ ال  ابؼبيل ػ  بد ػااو النػ ول  لابعنػار الػتي عبيػ ض بؽػا اأ ػواؽ"  تػو إنهػم كم ل "تي ـ اب ات  ع

 :تط ح اأ ال  حوؿ علم ابؼنائو
"Both the New Classical and New Keynesian complete markets macroeconomic theories 

not only did not allow questions about insolvency and illiquidity to be answered. 

They did not allow such questions to be asked." 
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تػالترا ز علػى الاقبصػاد الػ لسم  لالبةت ػ   (   الاقبصاد.M.Philما نبم ابؼنار الهحث  ) 
ـ  لما نػػػبم 8982( عػػاـ Yale Universityمػػك ابعاميػػ   اميػػ  في ػػو ) لاقبصػػادفي  ا

 ـ.8983(   الاقبصػػػػػاد عػػػػػاـ .M.A) (Taughtالبػػػػػ رفي  )آخػػػػػ  للتنػػػػػار ابؼهػػػػػ  علػػػػػى 
( تب ػػ في  بفبػػاز Yale Universityحصػػو علػػى الػػ ابورا    الاقبصػػاد مػػك  اميػػ  في ػػو )ل 

 31". قػػػلم لالبػػػوازف علػػػى ابؼػػػ و الطوفيػػػوـ  لاػػػاف عةػػػواف اأي لحػػػ  "البػػػوازف ابؼ8981عػػػاـ 
-James Tobin (8981 ػػػكللم اللفيةػػػ  ابؼتبحةػػػ  مػػػك اػػػو مػػػك:  ػػػ ت  عػػػوتم )لع

 Katsuhito(  لااعنػػػو ه بػػػو آفيػػػوا  )Gary Smithل ػػػار  بظ ػػػث ) 38 ـ(3113

Iwai ـ   ن وفيورؾ.8989(  لق  يهيلم ال  ال  عاـ 
صاد الكلػ  اليػابؼ   لالاقبصػاد   الاقبصاد  لالاقبصاد الن ا    لالاقب ا  عتو ج باذ

  ال ػآخ ها    موق اليابؼ   لالة ود لالهةوؾ   ع في  مك ابعاميات لابؼ  نات اأاادبي   ابؼ
 Monetaryع ػػوا  ضػػتك بعةػػ  الن ا ػػ  الة  فيػػ  ) اتػػا اػػاف  .(LSE) لةػػ ف لمقبصػػاد

Policy Committee إلى  8998بقلػترا )ابؼصػ ؼ ابؼ اػز  البرفيطػاني( مػك عػاـ إ(   تةػم
عتػػػو منب ػػػارا  جل اقبصػػػادفيا   جل منب ػػػارا  خاصػػػا  ليػػػ د مػػػك ابؼ  نػػػات ل  ـ.3111عػػػاـ 

الهةػم ل الهةػم اليػابؼ  )لمانػا  لتول   ػا(  ل ابؼال   اليابؼ   جل ابقل ت  : صة لؽ الة   ال لسم  
فييتػػو ل  تةػػم البةت ػػ  ا  ػػ و .ل الهةػػم ابؼ اػػز  لهػػمل  ل بي بعػػادة ابعتػػار لالبةت ػػ   ل األر 
( تلةػ ف مةػ  Citigroup(    ػ تي لمػ لب )Chief Economist) ا  اقبصػادفي ا  ل ػا  اهػم حا
 ـ. 3181 عاـ فيةافي 
ـ عػك الػ رلس ابؼنػب ادة مػك جزمػ  الصػ ؼ 8991عػاـ صػ ر  ابو آخ ها ب   ن   ل 
م الػ    بؾػػمت علت ػػ  ( 81) مػا فيزفيػػ  عػك  ػػهيمن ػػ  ل ـ. 8992-8993بي عػام  ل األر 

  مػػػػػ بس ات لدلرفيػػػػػات مصػػػػػ م   جل مال ػػػػػػ   م ػػػػػالا   (61 ػػػػػبم )جاثػػػػػ  مػػػػػك بطنػػػػػ  ل بؿكتػػػػػ   ل 
                                                 

20 "Temporary Equilibrium and Long-Run Equilibrium". 
ـ؛ فيي  مك جت ز الاقبصادفيم اليابؼ م   ال ترة التي 8918اقبصاد  جم فيك  حاز على  ائزة نوتو   الاقبصاد عاـ  38

ال ػ . بؼزفيػ  عاش م  ا. اانلم لل إ  امات جاادبي     بؾالات؛ الا بثتار  لالن ا بم الة  في  لابؼال    لاأ ػواؽ ابؼ
 :انم ب ص مت حوؿ إ  امات عوتم مك ال

- Buiter. Willem, H. James Tobin: an Appreciation of his Contribution to Economics, 

NBER Working Paper Series, 2003, Cambridge, USA. 
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فيبيلػػػػب تالا ػػػػب  ار  ابنبػػػػاجاثػػػػم مػػػػك هػػػػ ا ل مباصصػػػػ  تي ػػػػ ا صػػػػادر مػػػػك مصػػػػارؼ م ازفيػػػػ .  
   .ابؼال  ل  لاأزمات ابؼال    لالن ا ات الة  في 

و   ػػ ا   صػػح    ال افيةة ػػ نُ مم ػػالجمػػا اباتاعػػل عػػك البتوفيػػو اب ػػمم   م ػػ  ابػػو 
التي ت ج فيكبػو م  ػا تانبمػاـ تػ عوة مػك الصػح    مةػ   33ابؼ لن  ابػاص  فيطان    عابيز البر 
لم الا  االثا  عك جزم  دفيوف دبي له فيكك ابغ فيث عك البتوفيػو اب ػمم  جل ، ـ3118عاـ 
 32.م  الكك عي ض للصكوؾ   مهادئل

 34أن ابيع ما لا املك؟يمكن المقال الأول: ال 
ابؼنػبةهط  مػك حػ فيث  ل ػ ع   "لا عهػع مػا لػ   عةػ ؾ"ال اعػ ة ا مػك منػب ىلهو مهػ ج 

قلػػلم فيػػا ر ػػوؿ الله فيػػأع   ال  ػػو فينػػأل  اله ػػع لػػ   عةػػ   مػػا  قػػاؿ: حكػػ م تػػك حػػزاـ حػػم
لقػػ  منػػ   31." لا عهػػع مػػا لػػ   عةػػ ؾ" :لػػل ال  ػػوؿ    جت يػػل مػػك النػػوؽ م ػػاؿ  جت يػػل مةػػل
 فيه ػػػع ابؼػػػ لا مػػػا لا جفمتةيػػػوا  ذلػػػم "بدػػػا لػػػ   بفلواػػػا  للهػػػائع؛ 36-اتػػػا ن ػػػو ال ػػػ في -ال   ػػػالا 

إلى النػػػػػوؽ م  ػػػػػترفيل لفينػػػػػلتل  بيلكػػػػػل لقػػػػػلم الي ػػػػػ  تاأصػػػػػال  عػػػػػك ن نػػػػػل  علػػػػػى جف بي ػػػػػ 
مةب ػػ  علػػى نطػػاؽ لا ػػع  -ج  ت ػػع مػػا لػػ   عةػػ ؾ-هػػ ا ابؼنػػلم لالبصػػ ؼ  38للت ػػتر ."

 Naked  عتل ػػػػػػػػات ج ػػػػػػػػواؽ ابؼػػػػػػػػاؿ مػػػػػػػػك خػػػػػػػػمؿ اأدلات اليارفيػػػػػػػػ  جل ابؼك ػػػػػػػػوم  )

Instruments ميةا لاح ا .( اتا   ب     

                                                 
22 FT blog Willem Buiter‟s Maverecon. 

 ـ:3184فيةافي   11عارفيخ الزفيارة ل تو الباسم : ابؼوقع ال اص  لهوفيتر على ال اانم  32
- www.willembuiter.com  

24
 Buiter, Willem, H. Should you be able to sell what you do not own?, the Financial 

Times, March, 16th, 2009.  
 :ضػػهو لساالا ،الجااامع الصااحيم المسااند ماان حااديع رسااول ا  علياا  الصاالاة وابؿتػػ  تػػك إبظاع ػػو. الهاػػار   31

 . لانم    :818  ص3131  ح فيث رقم3ج  ـ8918  2ط  دار اتك اثم مصط ى الهيا  دم ب:
ابػاب اله ػوع  تػاب مػا  ػالا   ا اه ػ     تملت: دار الكبػو اليلت ػ  سنن الترمذي  بؿت  تك ع نى  الترم   -

 .(8311) ت ع ما ل   عة    ابغ فيث
النػيودفي : دلػ  البراػ    لنػل  صػا     وأثار  فاي العقاود فاي الاقا  الإسالامي الماررال  في   الص فيب بؿت  اأمم.  36

 .228ـ  ص8991/ه8486  3اامو لل  ائو ابعامي     الاقبصاد اب مم : الكباب الثالث  ط
 :نم ا  ب ص و حوؿ منائو مبيل   تابؼوضوع مثو اليل    ابؼةع  لالا بثةالااتمك البؼزفي   38

 .241-228ابؼ  ع الناتب  ص -
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جلؿ مػػػا فيل ػػػلم الانبهػػػا  هػػػو ابؼصػػػ ر الػػػ   ن ػػػ  م ػػػل الكاعػػػو نيػػػود للت ػػػاؿ مة ػػػوؿ: إف  
بؽػػػػا صػػػػ ب ا  لعاربى ػػػػا  تػػػػو لعأامهػػػػا   ال ػػػػ ار ابؼػػػػاسم  31جلا لهػػػػو صػػػػح    مباصصػػػػ  ؛م الػػػػل

 :ع     عي ض للتنائو ا م تا فيبيلب بد تونل ملالن ا  . ل 
بتيػػػػاد صػػػػةاع   ا  بـ  ػػػػتوصػػػػ ل ( Insurable Risk) 39ابػطػػػػ  ال اتػػػػو للبػػػػأمم .8

للبػأمم لإبمػا ذلػم الػ   بيكػك البةهػ  بد ػ ار   لػ   اػو خطػ  قػاتم   البػأمم عػك ال تػار؛ إذ
صػةاع  هػ   ال  هي  لال   فيُ  21ي لؼ   صةاع  البأمم لجف بو ب تي  ال  لط اتا هو م

الب  قػ  تػػم اأمػػ فيك اأبن ػػ  بدكػػاف مػك لا ع ػ بي ا مػػك جنػػل جالػػ   تػ ا للػػ فيك تػػ   عػك ال تػػار
 . -اتا في  ر توفيتر- مك ج و عيزفيز الث   لالاحتراـ   الصةاع 

البطػػورات الػػتي ع مب ػػا صػػةاع  البػػأمم  لتلػػوغ ح   ػػ  بـبلػػم جنواع ػػا لعلػػى الػػ لمم مػػك 
تبيػػوفي  ن ػػ    ]ابؼنػػبأمك[  خػػ  مم[]شػػ ا  عػػأ لبػػزاـ يػػ ؼلعطه  اتهػػا إلى جنهػػا عهػػارة عػػك "ا

 ػبةػُلُ  عةػ  بر ػػب حػادث احبتػاسم مهػػم   الي ػ   م اتػو مػػا في ميػل لػل هػػ ا في ميػل لػل جل بؼػػك فييُ
لابغػػادث جل ابػطػػ  اتػػا فيب ػػ  مػػك البي فيػػم  28 "ا خػػ  مػػك مهلػػغ ن ػػ     قنػػو جل بكػػو 

احبتػػاسم  بفػػا فييػػ  جف البيػػوفي  قػػ  بوصػػو للتنػػبأمك  لقػػ  لا بوصػػو  اتػػا جف البيػػوفي  قػػ  
                                                 

تو ل    ـ  له  مو    ل  اؿ ابؼاؿ لاأعتاؿ   ح  ابؼاؿ   لة ف8111فيةافي  عاـ  9جُ نلم ه   الصح       31
نهػا عػ عو إالياه مك خمؿ يهاعب ا   عواصم مال   بـبل ػ . لهػ  صػح    ل برال ػ  مػك ح ػث الة ػأة لالبكػوفيك؛ ج  

 لكهم لل طاع ابػاص لاأ واؽ.إلى ابغ في    اداؿ الاقبصاد  مك خمؿ ال لر ا
لكػػك   البي فيػػم الاقبصػػاد  لػػل اتػػا جلرد  تػػوفيتر علػػى جنػػل "الوضػػي   الػػتي فيكػػوف م  ػػا منػػبوو ابػطػػ  اهػػما  جل م بوحػػا   39

 بيكك ع ل لل مك خمؿ ع   البأمم":
"An insurable interest is what economists would call an open position that is reduced in 

size by the insurance contract." 
"ابػطػ  الػ   بو ػب ال ػ لط ابؼثلػى للبػأمم الك ػ "؛ ج  الػ   بو ػب  بيكك عي في ل مك     صةاع  البأمم علػى جنػل: 21

 لعبتثو ه   ال  لط  :  .ال ائ ة الكبرو للت مك
ابؼهلػػػغ ابؼطلػػػوب مػػػك جف فيكػػػوف ابؼػػػ مك قػػػادرا  علػػػى بر فيػػػ  ال نػػػو الػػػ   فينػػػت  لػػػل لػػػ   تا ػػػترداد عكػػػال م  .8

تو تبيط   الة  ات اأخ و  بدي  جف ابػط  بهو جف لا فيكػوف اارا ػا  جل م ع يػا    ابؼنبأمك   حاؿ ابػنارة
 ك البيوفي  عةل   حاؿ لقوع ابػنارة.بح ث لا فينبط ع ج  م مّ 

 بهو جف عكوف ابػنارة بؿ دة. .3

قػ اـ علػى ميػو الاخب ػار ابؼيػاا  جل النػػل، بدػا لا فينػت  للتنػػبأمك اب  جف عكػوف يه يػ  ابػنػارة ع ػوائ   .2
(adverse selection ّلفيوقع ابؼ م )  انم ك   ابؼااي  اأخمق .: 

- en.wikipedia.org/wiki/Insurable_risk ل  business.yourdictionary.com/insurable-risk 
 .41ـ  ص3112/ه8434  8لهةاف: دار اتك حزـ  ط  التأمين وأحكام تك اة اف   ل تاف تك إت اه م. ا 28



 بحوث لدرا ات       ـ3184/ه8421 خ فيم  81الي د   الي  لفالنة  إ مم   ابؼي م           

 

88 

عػػ ؛ لهػػ ا مػػا بهيػػو عطه  ػػات البػػأمم البفيػػار  اأقنػػاط ابؼ مو  -  تيػػ  ابغػػالات-في ػػوؽ  
ع وبها ح م  الوقوع   ال تا لالي ر ميا ؛ إذف على ال لمم مك هػ ا مػإف شػه   ارعهػاط بفار ػات 

اتػػا ظ ػػ  سم مػػك تيػػ  الكباتػػات   عثػػار تػػم ال  ةػػ  لاأخػػ وزاؿ عػػلا  صػػةاع  البػػأمم تال تػػار
عل ػػػل مػػػك اباتػػػ  ج ػػػباذفيك  قيػػػلمُ علػػػى ذلػػػم مػػػا ل  مثلػػػ . لمػػػك اأ ممباصصػػػ اػػػادبي ملمػػػك ج

 تأم فيكػػػا  نػػػ فياناإمػػػك  اميػػػ   23 (John D. Long ػػػوف لػػػونج )لهػػػو جحػػػ بنا جم فيكػػػ  
   22.( مك  امي  عورنبوEric Hehnerلا خ  اة   إفي ؾ ه ة  )
"هػو  :"لالبػأمم توؿ  وادن  عك "البت  ػز تػم ال تػارهحث ل الب   في وؿ اأم فيك    

.. إف    جـ جنهتػػا مبيػػافي اف  لهػػو هةػػاؾ عػػ اخو ت ة تػػا ن نػػل يػػ البػػأمم لال تػػار بوتػػمف ابؼ
. بصػػ ي م ج ػػاع ة البػػأمم لابؼاػػاي ة -مػػك لمػػم شػػم-هػػ   اأ ػػال  لمػػا هػػو م ػػاتل بؽػػا عػػ رؽ 

   ".ع يمتةا جاث  بفا ه  م ةي  لةاع ة   تي  اأح اف إف اأ وت  التي ن  ـ
ـ عػػػػػػك "البػػػػػػأمم 3119 جلمنػػػػػػط  81جمػػػػػػا اأ ػػػػػػباذ الكةػػػػػػ   م ػػػػػػ  ن ػػػػػػ  م ػػػػػػالا    

  إلى جنػػل لا مػػ ؽ ت ة تػػاالبراهػػم ال فياضػػ   ابػلػػوص لال تػار"  لحػػالؿ م ػػل مػػك خػػمؿ اأمثلػػ  ل 
علػى ابغنػاتات  لبىبم م الل بـايها  ال ارئ قائم : "  الة افي  إنم جنػلم مػك في ػ ر لة نػل تةػالا  

ن طػتي ل عأم ةػا . لاليامو الة ن  ل اصػ بم جف ع ػام  جل ع ػتر    (Arithmeticال فياض   )
إنػ  لا جرفيػ  بهػ ا  ".اأ ا    عبتثو   جف ش الا تول ص  عأمم هو شكو مػك جشػكاؿ ال تػار

علػػى منػػبوو  ت ػػ ر مػػا جنهػػل إلى جف   اأمػػ   ػػ لا   جف رجفي  تػػا صػػوابالاقبهػػاس جف جصػػو إلى 
" عل ػػل اأدت ػػات الاقبصػػادفي  الب ل  فيػػ   لال  ػػ   ل نػػلم بؿنػػوم  ت ػػكو  ػػعر   لا لمػػك  "بُؾ ت 

   مػػك شػػأف رج  تيػػ  ال   ػػالا الػػ فيك في تطػػوف البػػأمم تال تػػار ة ػػ ل" جل "البةػػّ ر"الب"فيةهيػػ  
مب ػػاتك  لمي ػػ ة لخاصػػ   - ػػوالا جاػػاف بذارفيػػا  جل عيالن ػػا  إ ػػمم ا  -اتػػا جف منػػائو البػػأمم 

لقػػ  جظ ػػ ت جزمػػ  الػػ هك اأم فيك ػػ   لجزمػػ  الػػ فيوف النػػ ادفي    جلرلتػػا  .  البطه ػػب اليتلػػ 
  البػػأمم ال وفيػػ  تالب ػػفي ع علػػى ال هػػاف لابؼ ػػام ة  حػػا إف تيػػ  الػػ لؿ تػػ جت عػػ رس صػػل

                                                 
 The Journalد مك ادمت اليلت   ابؼباصص    البػأمم؛ مثػو بؾلػ  البػأمم )ع  باذ على بر في  جش ؼ ه ا اأ 23

of Insurance( لبؾل  ابػط  لالبأمم  )The Journal of Risk and Insurance.) 
33

 Swadener, Paul. Gambling and Insurance Distinguished, The Journal of Risk and 

Insurance, 1964, p. 463. and Hehner, Eric. "Insurance and Gambling", Canada: 

University of Toronto, 18-08-2009.  
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حم  اأدلات ابؼال   التي عنػت  تادازمػ  لال هػاف علػى جلضػاع دلؿ؛ اال ونػاف للػ   علػى  
للػ   رجبظال ػ   24منبوو اأم اد لابؼ  نات محنو. إنةػا ميػم  جمػاـ "رجبظال ػ  الكػازفيةو "

" الػػػ   بىػػػ ـ اأمػػػ اد لادبتيػػػات  للػػػ   ال لػػػ  الػػػتي بذ ػػػ  ابمػػػادة مػػػك "البةت ػػػ "  ل"الةتػػػو
اأدلات ابؼال   ابؼي  ة   ظو "لم اب"  إف ه فيكك عوايػ ا  مػك قهػو   ػات ابشػ اؼ الػتي 

(  بفػػػا ج ػػػ م Deregulationعهةػّػػلم ملنػػػ   م  يػػػ    ابعػػػ اض عػػػك ال ػػػواتو لال  ػػػود )
  ن اط ابؼ  نات لاأ واؽ.ت كو اهم   ع ـ الا ب  ار لالاعب اؿ  

هػػ ا الةػػوع  21 (Naked” Derivatives“اليارفيػػ   جل ابؼك ػػوم " )"ابؼ ػػب ات  .3
مػػك اأدلات فية ػػو  علػػى بفار ػػ  لله ػػع لابؼبػػا  ة   اأصػػو ابؼػػاسم  قػػ لض الػػ هك الي ػػار  

الػػػػ   تة ػػػػلم عل ػػػػل ابؼ ػػػػب   لمػػػػم بفلػػػػوؾ - مػػػػثم  ابؼتةوحػػػػ  للامػػػػ اد جل النػػػػة ات ابغكوم ػػػػ  
عػ ـ النػ اد جل  ااطػ  -و بها لقلم إ  الا اليتل    لذلم أنل في اهك على ابػط للتبيام
ابؼ عهو تػاأداة  بفػا فيبنػهو   ابل ػاض  ػي  ذلػم اأصػو الػ   بىطػو ادػازموف  ابممس

(Speculators.ل ػػػػػػػ ائل   ابؼنػػػػػػػب هو ) ادازمػػػػػػػات  لقػػػػػػػ  ا ػػػػػػػبا ملم هػػػػػػػ   اأدلات  
 ؛ إذلدلرهػػػا   اأزمػػػ  26لػػػ  ابعنػػػار الائبتػػػانيلال هػػػاف ت ػػػكو اهػػػم  لخاصػػػ  جدلات مهاد

نهػػا مبحػػلم ادػػاؿ لػػهي  اأمػػ اد لابؼ  نػػات لل هػػاف مػػك خمبؽػػا علػػى ق تػػ  اأصػػو الػػ   إ
بسثلل  له فيكػك بؽػ لالا اأمػ اد للا ابؼ  نػات جفيػ  عمقػ  تاأصػو الػ   عنػبة  إل ػل ابؼ ػب  . 

ط للػػ   لػػل عمقػػ  تػػالبحوّ   اي لمبػػا  ة بؿ ػػ  تابؼاػػ ا  مأصػػه  الوضػػع   هػػ   ابغالػػ  رهانػػ
                                                 

( عػاـ Hans-Werner Sinnم نػ   ػم )-ه   ع بص  ليةواف اباب ص ر مك مطاتع  امي  جان ورد بؼ ل ل هان  24
 ـ: 3183ـ  لجع   يهاعبل عاـ 3181

- Sinn, Hans-Werner. Casino Capitalism: How the Financial Crisis came about and 

What Needs to be Done Now?, UK: Oxford University Press. 
مك ابؼصطلحات التي شػاع ا ػبا ام ا   جزمػ  الػ هك الي ػار   له جقػم علػى عي فيػم بؿػ د للاضػ  بؽػا  لكػك بيكػك  21

ل ػػػ ل  توصػػػ  ا ( المحػػػ   للػػػ   Bettingم ابؼ ػػػب ات الػػػتي عبيامػػػو بهػػػا اأيػػػ اؼ تيػػػ ض ال هػػػاف )ال ػػػوؿ تأنهػػػا علػػػ
في كللبحػػوّ    ط نمػػم امبما ػػا اأصػػوؿ ابؼال ػػ  الػػتي اشػػب لم مة ػػا هػػ   اأدلات   حػػاؿ عفيػػز ابؼػػ فيك عػػك الومػػالا تالػػ و

في ك م اتو قنو البأمم ابؼ موع  له ا ما في  م مػك ل  ال ػ ح الػ   ق مػل تػوفيتر   م الػل هػ ا. بيكك ا ترداد جصو ال و
نهػا رهانػات  انه ػ  إ"... ابؼ ب ات الائبتان ػ  عوصػم تأنهػا عارفيػ ؛ ج   :وؿ في إذ ؛لق  ع م ا النوفيلم تبي فيم بفااو

 انم : ".لا بيلم ج  مك الط مم م  ا عمق  تال  ض ابؼ مك عل ل
  النػػيودفي :  اميػػ  ابمػػاـ بؿتػػ  تػػك  ػػيود ميالأزمااات الماليااة فااي ضااوء الاقتصاااد الإساالاالنػػوفيلم   ػػام .  -

 . 41ص.  ـ 3181/ه8428اب مم    
36 Credit Default Swaps (CDS).  
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لع ل ل ا ال   صتتلم ابؼ ػب ات مػك ج لػل. لفيهػ ل جف يه يػ  ابؼ ػب ات ت ػكو عػاـ   امة 
للػػ   اأمػػ   .ؿ أدلات قتػػار لرهانػػات بخلػػب مزفيػػ  مػػك ابؼاػػاي  تػػ ؿ ع ل ل ػػاقاتلػػ  للبحػػوّ 

خاصػػػا  بهػػػ ا الةػػػوع الػػػ   انك ػػػم جمػػػ     اأزمػػػ  اأخػػػمة  ل  اضػػػط اتات دفيػػػوف تيػػػ  
لهػػ ا مػػا  يػػو تػػوفيتر فيػػ عو إلى مػػب  ن ػػاش حػػوؿ حمػػ   لجفي لةػػ ا للممبنػػا.  الػػ لؿ اال ونػػاف

هػ ا الةػوع مػك ابؼتار ػػات  جل ضػهو ابؼتار ػ  بد  ػوـ ابػطػػ  ال اتػو للبػأمم حػا لا عكػػوف 
    ة بؼااي  مك لمم مةامع اقبصادفي  عترعو على ذلم.ه   اليتل ات مولّ 

جاثػ  عت ػا  بفػا هػو ميػ لؼ مم  فيم ػ  جنػل "لا عهع ما ل   عة ؾ" اب مه ج إف  .2
لذلػػم  .-اتػػا في ػػ ر تػػوفيتر-     ل  جدت ػػات البتوفيػػو الب ل ػػ  ةصػػ انال-  الث امػػ  ال  ودفيػػ 

( micro-endogenous riskأنػل لػ   م عهطػا  تا اػار لابؼاػاي  علػى ابؼنػبوو ابعزئػ  )
إذ إف ابغػ فيث (؛ macro-endogenous riskمحنو  تو فيبي ا  إلى ابؼنػبوو الكلػ  )

عػػػػك ا ػػػػالاة اأ ػػػػواؽ لقػػػػ رتها علػػػػى عصػػػػح   ن نػػػػ ا تة نػػػػ ا دلبمػػػػا عػػػػ خو ع ػػػػ فيي  جل 
عة  ػ    ه فييتػو   الاضػط اتات النػػات   للا   هػ   اأزمػ  اػػ لم  مو ػود ع ةػم مهػػ  
على ه ا ابؼه ج مك شأنل جف بو  مك ش وع ابؼتار ػات النػله   علػى منػبوو اأ ػواؽ  بفػا 

 ل ا.في ا  على جدالا عت

انب ػػػػػػاد اتبيػػػػػاد ابؼتار ػػػػػػ  اليتل ػػػػػػ  مػػػػػك اأمػػػػػػور الػػػػػتي عيػػػػػػّ ض بؽػػػػػػا تػػػػػوفيتر   م الػػػػػػل  .4
عول ػػ  مةبفيػػات للت  نػػات البتوفيل ػػ  اب ػػمم   عػػك ابؼهػػادئ الػػتي ع ػػوـ عل  ػػا مػػك خػػمؿ 

(" الػػتي Shari’ah compliant processمال ػ  عػػبر آل ػ  "البوامػػب مػع جحكػػاـ ال ػ فيي  )
  شػػكو ه اػػات جل جمػػ اد فيوام ػػوف علػػى  وازهػػا. هػػ   عبطلػػو ل ػػود "علتػػالا شػػ ع م"؛ 

 عتل ػ    -ابؼال ػ  اليابؼ ػ    خ ػم اأزمػ ل - تيػ  جللاػم اليلتػالا عناهوا ل   جدت إلى 
جدلات شػػه    تبلػم الػػتي  مػػك خػمؿ  "اونهب اضػفيابؼكامػتت ابؼال ػػ  الػتي "ت ػع الػ فيوف م اتػػو 

ابؼ ػب ات ابؼنبةنػا  تط في ػ  بـ  ػ   جلا لهػ  -اتػا في ػوؿ تػوفيتر- ابنلم   ع اقم اأزمػ  
(disguised clones.الػػتي  ػػ للم عتل ػػ  ابؼبػػا  ة   الػػ فيوف علػػى نطػػاؽ لا ػػع )  لعلػػى

علػػػػى تيػػػػ  ابؼتار ػػػػات   صػػػػةاع  البتوفيػػػػو - تػػػػوفيترالػػػػ لمم مػػػػك البح مػػػػات الػػػػتي جتػػػػ اها 
ابؼهػادئ   اليػودة إلى   لصػةاع  للت ا يػ ا بؽػ   مإنل فيأمو جف بسثو اأزم  م صػ  -اب مم 
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اتػػػا حصػػػو للبتوفيػػػو عػػػك علػػػم ابؼهػػػادئ  اأ ا ػػػ   الػػػتي ع ػػػوـ عل  ػػػا أنهػػػا ه عهبيػػػ  اثػػػما   
 الب ل   .

ابؼك ػػػوم ": خػػػبم تػػػوفيتر م الػػػل اليارفيػػػ  جل برػػػ   ابؼبػػػا  ة   ابؼ ػػػب ات " دعػػػوة إلى .1
تبو  ل ال  ال  البال  : "إنل على جقػو ع ػ في  بهػو مػب  ن ػاش  ػاد حػوؿ مػا إذا اػاف فيةهيػ  

لقػػػ  قامػػلم عػػػ د مػػك الػػػ لؿ  ابؼبػػػا  ة   ابؼ ػػب ات "اليارفيػػػ " حػػ اـ   اػػػو مكػػاف". يػػو 
الكػػػبرو مثػػػو جم فيكػػػا  لجبؼان ػػػا  لت فيطان ػػػا حمػػػ  هػػػ ا الةػػػوع مػػػك ابؼيػػػاممت ل ػػػترات م قبػػػ   
لاحبػػوالا آاػػار ع ػػاقم اأزمػػات  لكة ػػا لا  ػػلم انب ػػادات مػػك م  نػػات مال ػػ  عابؼ ػػ  نامػػ ة  

 28في  خبراؤ    لو اهمة   ه ا ابغم . اصة لؽ الة   ال لسم ال   ه

 21المقال الثاني: مبادئ التمويل الإسلامي لإعادة الااعلية للسياسة ]النقدية[
ل مػػ ة جخػػ و بقػػ  جف تػػوفيتر في اػػز علػػى ابؼهػػادئ له في ػػ  للبطه  ػػات إلا مػػك قه ػػو الػػبح ّ 

  إذ اأزمػ  عل  ا  لهػ ا مػا في يلػل اثػملف مةػا عةػ  ابغػ فيث عػك دلر البتوفيػو اب ػمم   
ع ػوب الكثػم مػك لذلػم للإشػكالات الػتي   لل   على البطه ب ال ائم  ن از على ابؼهادئ

 41لمػك   ػ  جخػ و هةػاؾ مػك البطه   ػم اليػ ت م 29ابؼتار ات اليتل   على جرض الواقػع.
                                                 

 :   انم لالا ابػبرالا  لميمع على رج  ه 28
- International Monetary Fund. IMF Staff Comments on EU Commission 

Consultation on Short Selling, USA: Washington DC, August 5, 2010.  
38

 Buiter, Willem, H. Islamic Finance Principles to Restore Policy Effectiveness, FT, 

July 22, 2009. 
بهػػػو الاعػػػتراؼ تػػػأف ابؼ  نػػػات ابؼال ػػػ  اب ػػػمم   ه عبيػػػ ض لل ػػػزات لالاضػػػط اتات الية  ػػػ  مثلتػػػا حصػػػو لةممتهػػػا  29

تيػػ  انب ػػاؿ اأاػػ  لل طػػاع ابغ   ػػ   للكػػك . ما اػػاف جا هػػا متراػػزا    ال طػػاع ابؼػػاسمالب ل  فيػػ    ت افيػػ  اأزمػػ ؛ ج  عةػػ
بقػ  جف م  نػات صػةاع   مثػػو  ؛ إذهػػ ا جمػ  يه يػ    ع ػ في  ل عػأا ت تيػ  ابؼ  نػات ابؼال ػ  اب ػمم   تػ لم. 

صةاع  البتوفيو اب مم   ة اؿ موعورز عأا ت تبهيات اأزم   له ا ما ق  فيي   جم  جبن   اأ   التي ع وـ عل  ا 
 (. Asset-Backed principleلمك ذلم رتو البتوفيو تالة اط ابغ     ) -حا للو ااف اأم  صورفيا  -

 Gate)  في  البة  ػػػ   بؼصػػػ ؼ   ب ػػػالس لم ػػػبثتارابؼػػػ(  Richard Thomasمثػػػاؿ ذلػػػم رفيب ػػػارد عومػػػاس ) 41

House Bank) -لهػػو مصػػ ؼ حصػػو علػػى عػػ خ ل مػػك ه اػػ  ابشػػ اؼ ابؼػػ( اسمFSA البرفيطان ػػ  بؼزاللػػ  اليتػػو )
   لة ف: -ابؼص   لمب جحكاـ ال  فيي  اب مم  

- Y-Sing, Liau and Richter, Frederik. Islamic finance may 'return to roots', Reuters, 

Monday, 15/02/2010.  
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رلف مػك عتل ػ  الب ل ػ  لالمحااػاة للتةبفيػات ال   فييتلػوف   قطػاع البتوفيػو اب ػمم  بوػ ّ  
ابؼ اهػػػ   الب ل  فيػػػ  الػػػتي جم زتهػػػا ابؼةبفيػػػات ن نػػػ ا الةب فيػػػ  بيكػػػك جف عػػػ د  إلى؛ إذ  الب ل  فيػػػ

 لابؼي  ة. لبفا لرد   ابؼ اؿ مك جمكار:
 في  جل ال  فيهػػ  مة ػػػا بؼيػػػ لات    الة  فيػػ  ميال ب ػػػا عةػػػ  ابغػػ لد الصبػػػ  م ػػ اف الن ا ػػػ .8

ات ال ػػ ف ابؼاضػػ   ال ائػػ ة ال بظ ػػ ؛ ج  الػػتي بوػػ دها ابؼصػػ ؼ ابؼ اػػز  اتػػا حصػػو   عنػػي ة
حػػػم خ  ػػػلم  قػػػ لض الػػػ هك الي ػػػار  اأم فيك ػػػ لاتػػػا حصػػػو   جزمػػػ    تالةنػػػه  لل اتػػػاف

إلا جنهػا ه عنػبطع بذة ػو اليػاه البػ هور الكهػم   مي لات ال وائ  ال بظ   بؼنبوفيات ق ا   
بفػػا انيكػػ  علػػى   ابؼال ػػ  اتالػػ   شػػ    مػػك خػػمؿ م ػػكل  النػػ ول  الػػتي ع مب ػػا ابؼ  نػػ

بفػػػا فينػػػاهم    تابن ػػػاؽ ا عػػػك ع ػػػ   الائبتػػػاف الػػػمزـ للوحػػػ ات الاقبصػػػادفي  لب ػػػوـ عوق  ػػػ
؛ لذلػم أنػل   مثػو ظػ لؼ اأزمػ  الػتي  اعتل   صيود الاقبصػادفيات الػتي عػأا ت لانبياشػ

عبنػػم تانيػػ اـ الث ػػ  لابػػػوؼ مػػك م ػػ اف جصػػو ابؼهػػالغ ابؼتةوحػػ  ع ػػوـ ابؼصػػارؼ تالاحب ػػاظ 
لػػػتي مةحػػلم بؽػػا "تادػػػاف" جل بديػػ لات موائػػ  ق فيهػػػ  مةػػل   جمػػػااك تالبنػػ  مت الائبتان ػػ  ا

  لهػػػػػو مػػػػػا جيلػػػػػب عل ػػػػػل هابيػػػػػاف م ةنػػػػػك  "مصػػػػػ  ة  ػػػػػ ول  آمةػػػػػ  مثػػػػػو ابؼصػػػػػارؼ ابؼ ازفيػػػػػ 
 .("Institutions Liquidity Trapابؼ  نات )

( مهة ػػػ  علػػػى equityإلى ح ػػػوؽ ملك ػػػ  ) لاليامػػػ  48بروفيػػػو ابؼػػػ فيون ات ابػاصػػػ  .3
على ج اس جنل إذا ااف  ػزلا مػك ابؼ ػكل   ابؼ ترح إلى ه اتوفيتر عوصو  ع ود ابؼ ارا . لق 

هػػػ ا ابعػػػزلا  حػػػوو  ك لضػػػتل  رجس ابؼػػػاؿ  مػػػإفّ في  الػػػتي عم ػػػ    اأزمػػػات عبتثػػػو   يي ػػػاف الػػػ و 
فيبتثػػو   عيػػ فيو هػػ ا ابؼنػػار الػػ   عفيػػزت الن ا ػػات الة  فيػػ  لابؼال ػػ    عي فيلػػل  لذلػػم 

ك   خاص . لفيػ ا  ابؼ لػم جنػل  ػهب لجف يػ ح هػ   مك خمؿ بروفيو ال فيوف إلى ح وؽ مل
  الكاعػػو ا ػػم بيكػػك عطه ػػب ذلػػم علػػى منػػبوو ال كػػ ة   مةا ػػهات بـبل ػػ . لقػػ  لضّػػ

دفيوف اأم اد مك خمؿ ابؼ ارا  ابؼبةاقص   لمك خػمؿ إصػ ار ج ػ م جل بروفيػو الػ فيوف إلى 
 في ػػػ   ػػػبكوف جا ػػػأ  ج ػػػ م تالةنػػػه  للتصػػػارؼ لابغكومػػػات. لبولػػػو الكاعػػػو جف هػػػ   الط

  ظػػػػو الترع هػػػػات ال ائتػػػػ  الػػػػتي عيتػػػػ  إلى  -علػػػػى  ػػػػه و ابؼثػػػػاؿ-أنػػػػل  ؛لربدػػػػا جاثػػػػ  عػػػػ لا  
                                                 

(  لدفيػوف الػ هك Banks debtsوف ابؼصارؼ )جشار ابؼ لم إلى نوعم مك ه   ال فيوف التي بؽا صل  تاأزم  لبنا: دفي 48
 (؛ ج  ال  لض ابؼتةوح  للام اد ل  الا ابؼةازؿ م اتو رهة ا مك قهو ابؼصارؼ.Mortgage debtsالي ار  )
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فيترعػػػو عل  ػػػا عكػػػال م تاهمػػػ   -  حػػػاؿ عفيػػػز ابؼ ػػػترض عػػػك النػػػ اد- 43ؿةػػػػز مصػػػادرة ابؼ 
ؿ مصػػادر خػػمؿ اأزمػػ    الولافيػػات ابؼبحػػ ة.  ةػػػز جلػػم دللار لكػػو م 11ل 11عػػترالح تػػم 

أف اليػػػ ض  ػػػ  وؽ الطلػػػو  عػػػملة  ؛اهم   البػػػ ني الكهػػػم أ ػػػيار ابؼةػػػازؿاتػػػا جنهػػػا عنػػػ
 على جض ارها الا بتاع   مثو الب  في  للمم .

لػ    42جبن   ابؼ ارا    ابؼاػاي   لاليوائػ  تطه يػ  ابغػاؿ  تػم ابؼ ػ ض لابؼ ػترض .2
اسم الثاتػلم ك ال ائم على اليائ  ابؼػفي  أف ال و ؛   ظو اأزمات محنو تو   بص ع اأحواؿ

]ال ائػػػ ة[ بيكػػػك جف فيكػػػوف خ ػػػارا   ػػػ اا    عػػػاه فيبنػػػم تابؼاػػػاي  لعػػػ ـ ال  ػػػم  لذلػػػم بؼػػػا 
 .لالتي ع ا   لها  على عطور الاقبصاد لبمو  فيصاحهل مك عكال م تاهم  لي ـ الن اد

ة  للبتوفيػو ال ػائم علػى ال ائػ ة م اتػو اليوائػ  ال ػ في، الػ   بُيػالب  فيي  ل  البح ز .4
 ػػاهم   ع ػػوفيل الوضػػع الػػ   عل ػػل حػػاؿ الاقبصػػادفيات ال ػػوـ   ع ػػود ابؼ ػػارا المحصػػل  مػػك 

  بجيػػو ال ػػ  البتوفيػػو "الب ػػارا " جاػػبر مػػك نمػػم  ال ػػائم علػػى   ابؼػػ فيون ات ابمػػ اطمػػك 
   44لفيبتثو ه ا البحّ ز   بصل  جمور مة ا: .اليائ  ال تو  الثاتلم لالمح د منه ا  )ال ائ ة(

على ج اس ال وائ  )ال تّػا(   عائػ  مػاسم م طػوع تيػ  الةمػ   إعطالا ابغب لل ائةم .ج
عػػػك لضػػػي   ابؼ ػػػترض  م اتػػػو ارعهػػػاط عائػػػ  البتوفيػػػو ال ػػػائم علػػػى ابؼ ػػػارا  تػػػأدالا ابؼ ػػػ لع 

 ابؼتوؿ.
مػة  األلوفيػػ  للػػ ائةم الػػ فيك قػػ موا ق لضػػا  جل مةحػػوا ائبتانػػا  علػػى ج ػػاس ال ائػػ ة  ب.

لكػات ال ػ ا  جل ابؼ ػ لع   حػاؿ عيػ ض ال ػ ا  جل تا ب  الا بص ػع ح ػوق م ابؼال ػ  مػك بفب
ابؼ ػػ لع للإمػػمس    حػػم جف ابؼنػػابنم؛ ج  بضلػػ  اأ ػػ م بوصػػلوف علػػى مػػا عه ػػى مػػك 

 بفبلكات تي  عن في  بص ع ال فيوف.
                                                 

42 Foreclosure, or repossession. 
 ػػ فيكم  جمػػا ابؼ ػػ ض هػػ   التربصػػ  ابغ م ػػ  بؼػػا لرد   ابؼ ػػاؿ لالصػػواب جف في ػػاؿ ابؼ ػػارا    اليوائػػ  لابؼاػػاي  تػػم ال 42

 لابؼ ترض م   اللي  ابؼنبا م    لي  ابؼاؿ ال توفي .
 :ع بمب ص و حوؿ ه   ابؼنائو فيةم  إلى ال را بم ا مك البؼزفي   44

- De Mooij, Ruud A. Tax Biases to Debt Finance: Assessing the Problem, Finding 

Solutions, IMF Stuff Discussion Note, May 3, 2011, SDN/11/11, Washington: IMF. 

- Fatica, Serena, Hemmelgarn, Thomas and Nicodeme, Gaetan. The Debt-Equity Tax 

Bias: Consequences and Solutions. July 2012, Brussels: European Commission. 
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مػك إبصػاسم اأرتػاح  -مػع جنهػا عائػ -عة  حناب جرتاح ال  اات بزصػم ال وائػ   ت. 
( لا بونػو إلا تيػ  Dividends  بضلػ  اأ ػ م )مثو تاق  ابؼصػ لمات    حػم جف عائػ

مع عوامػو جخػ و لػ   -خصم بص ع ابؼصارفيم لاقبطاع ال  ائو. ل    اهم ه ا الوضع 
( لضػػي   الػػةمم ابؼال ػػ  ال ائتػػ  تطي ػػاف Distortion  ع ػػوفيل ) -هةػػا بؿػػو الب صػػ و م  ػػا

41ت.جدلات ال وفي ك على جدلات ابؼ ارا   اتا لا لم ذلم ع د مك ال را ا
 

  لا   ابػابسػػ  ذاػػ  تػػوفيتر جف مػػا بكبػػاج إل ػػل هػػو عطه ػػب مهػػادئ البتوفيػػو اب ػػمم  .1
م اتػػػػػو الاتبيػػػػػاد عػػػػػك جدلات  (PLS) ذاؾ ابؼػػػػػ عهو تابؼ ػػػػػارا    اأرتػػػػػاح لابػنػػػػػائ   ػػػػػ تا

  لا في ػػوت تػػوفيتر البأا ػػ  علػػى البػػ ام مػػ ة جخػػ و  .ال ائػػ ة-تػػا"البتوفيػػو ال ائتػػ  علػػى "ال ّ 
لل   البطه  ات التي ع ػ ـ علػى ج ػاس "اأدلات ابؼبوام ػ  مػع   بؼه ج ث عك احمك جنل فيب

ال ػػ فيي "  الػػتي جلم قػػلم النػػوؽ مةػػ  ع ػػ  قهػػو انػػ لاع اأزمػػ . ل  اةافيػػا هػػ ا البأا ػػ  في ػػم 
إلى دلر ابؽ اات ال  ع     ه ا ابؼنار ال    ػار عل ػل البتوفيػو اب ػمم . لبىػبم ح فيثػل 

طلػػوب مػػك صػػةاع  البتوفيػػو اب ػػمم   "إنػػل الاتبكػػار ابؼػػاسم تابشػػارة إلى نوع ػػ  الاتبكػػار ابؼ
 ".     ال ائم على ال ت  لابػنارةال   في  ـ اله فيو ابغ

شاصػػػػ   جاادبي ػػػػ  بؽػػػػا بذ تب ػػػػا   ػػػػطو  هػػػػ   ابؼ ػػػػالاتبللػػػػل بفػػػػا  ػػػػهب إلى جف الػػػػ   
 بػػػػو فيبيلػػػػب تصػػػػت مجف الػػػػ   اُ  ػػػػ تا  لااليلت ػػػػ    الق تب ػػػػ الزنهػػػػ ابؽػػػػل البطه   ػػػػ  الوا ػػػػي  

بزصصل لاهبتاماعػل علػى منػبوو الاقبصػاد اليػابؼ   لاأزمػات ابؼال ػ   لالن ا ػات الة  فيػ  
له فيكػػك بؾػػامم  جل  ػػطح ا      لابؼال ػػ . اتػػا جف الػػ   ابهػػل اػػاف تأ ػػلوب لاضػػ  ل ػػل 

 إت الا رجفيل.

 بويتر؟   مما كتب ايدماذا يمكن أن نخامسا : 
حػػ لد ع فيل ونػػات الػػ للارات لاأمػػواؿ  البتوفيػػو اب ػػمم  ع ػػب  آماقػػا  عبفيػػالز مهػػادئ

لبػ هو إلى اأتيػاد ال ك فيػ    عها ت جل ضُالم مك خمؿ الن ا ات الة  فيػ  لابؼال ػ  التي
لال لنػػ    الػػتي في ػػوـ عل  ػػا الاقبصػػاد لعلػػم ابؼال ػػ  الػػ   بوكػػم  ػػلوؾ الةمػػاـ لابؼ  نػػات 

                                                 
 مك جمثلب ا ابؼ  ياف ابؼ اوراف   ابؽامش الناتب  41
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اأ ػػواؽ لدلرهػػا   لعصػػح   ابؼتار ػػات الػػتي قامػػلم علػػى علػػم ال لنػػ   لابؼهػػادئ؛  ابؼال ػػ  
  لا   ػػػ  إدارتهػػػا الن ا ػػػ  الة  فيػػػ  لابؼال ػػػ ل   ليه يب ػػػا الو ػػػاي  ابؼال ػػػ ل   للظ  ب ػػػا الة ػػػودل 
ال ػػ م لاأخػمؽ لجبن ب ػػا: هػ   بؾػالات بهػػو جف عػولى بؽػػا عةافيػ  اػػبرو ل ابغكومػ  لدلرهػا  ل 

   لة خو   ن اشات ح      ل     صػ الم  لإعػادة ع ػك و الةمػاـ ابؼػاسم محنػو  تػو
  بؽػ ا الةمػاـ  لمػا ه ن ػم بدحػاللات  ػادة   مبػة  إعادة ع ك و ال  ض ات لاأ   الػتي عػُ 

  منػػبه ى جي لحاعةػػا لمنػػابناعةا ظ م ػػ  لهزفيلػػ   لعل ةػػا جف نيػػا  ابؼوضػػوع   هػػ ا ابؼوضػػوع
  لليػ  "الػوعل"  ل"ابرشػاد"  الػتي لا ع  ػ  ن اط بؿ دة لدق    لنهبي  عك لي  اليتوم ات

 .و ه ا ابؼ اـ  مث
لمػػك   ػػ  جخػػ و مػػإف تػػوفيتر عةػػ ما برػػ ث عػػك ع ػػود البتوفيػػو اب ػػمم  لمهادئػػل ه 

وايك ت  ػلعطه   ػا ت ػكو بؿػ د   الػ  تو بر ث عة ا ت كو دق ب  في ا ها عام  للا بؾ دة
 تي  ان فيارها. ابؼال   التي بسثو ابؼصادر ال ئ ن  ل لام  "ابغل   ابؼ  لم " لل  اعات

علػػػػى - ف تػػػػوفيتر ج ػػػػ م   بـايهػػػػ  صػػػػانع ال ػػػػ ار لرا ػػػػم الن ا ػػػػاتلهكػػػػ ا فيب ػػػػ  ج
لحػػػػ د لػػػػل   تالليػػػػ  الػػػػتي في  ت ػػػػا -منػػػػبوو ج  ػػػػزة ابشػػػػ اؼ   الهةػػػػوؾ ابؼ ازفيػػػػ  جل لممهػػػػا

وايك الػػتي بيكػػك جف فينػػبيتو م  ػػا هػػ ا اب ػػ الا  لمػػا هػػ  ابؼةػػامع الػػتي بيكػػك جف بهة  ػػا  ت  ػالػػ
اتػا هػو حاصػو   الن ا ػات الػتي درج    مة ػاجل ابػنائ  التي بيكك جف فيبفيةه ػا جل في لػو 

برػػ ث عػػك  ؛ إذعلػػى ابزاذهػػا   اػػو ااراػػ  مال ػػ  عوا  ػػل. لهػػ ا عكػػ  مػػا ي حػػل تي ػػةا
للػػػػ   م صػػػػم  جل دق  ػػػػا  مػػػػك ح ػػػػث   ت ػػػػكو عػػػػاـ حػػػػم  توصػػػػ  ا جل ابؼ ػػػػارا    ابؼ ػػػػارت 

 الك      لابؼنبوو  لابيار.

 خاامة:

وضوع اباتات لمػم ابؼنػلتم عػك البتوفيػو م -م تا  هب مك م  ات-عةالللم ال را   
اب مم    ضولا اأزم  ابؼال   اليابؼ ػ  مػك خػمؿ ع ػ   جبمػوذج لمثػاؿ علػى ذلػم  لذلػم 
تبحل ػػو اباتػػات جحػػ  الاقبصػػادفيم ابؼباصصػػم   ال  ػػافيا ذات الصػػل  الوا  ػػ  تاأزمػػات 

بـبصػػػ  لم اػػػػز للنػػػػمة ابؼال ػػػ ؛ ادازمػػػػات   ج ػػػواؽ ابؼػػػػاؿ  لالن ا ػػػػ  الة  فيػػػ   مػػػػع عػػػػ ض 
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اليلت ػػ  لاليتل ػػ  للكاعػػو. لربظػػلم الورقػػ  تيػػ  ابؼيػػاه ابؼة في ػػ    شػػكو خطػػوات بؿػػ دة  
 -جل نةب ػػػ  -لك   ػػػ  البيامػػػو ابؼوضػػػوع  مػػػع هػػػ ا "ابؼةػػػبج ابؼيػػػ  " حػػػا ن  ػػػ  بفػػػا لرد م ػػػل 

ت ػػكو لاعر خ مػػ  للبتوفيػػو اب ػػمم     انه ػػل الةمػػ   لالبطه  ػػ . لجاّػػ  الهحػػث جبن ػػ  
لمػك مصػادرها مػك لمػم  -اتػا هػ -الالبزاـ تابؼة ج اليلت  ال   فيبةػالؿ اأمػور لابغ ػائب 

"برػػوفي "  جل "انب ػػالا"  ل بتاشػػى مػػع مػػا نبيػػ ض إل ػػل لمػػا ن فيػػ  "بظاعػػل"  جل "إبظاعػػل" تةػػالا  
علػػػػػػى موقػػػػػػػم بؿػػػػػػػ د منػػػػػػهب؛ أف ال اػػػػػػػوف إلى ابؼوقػػػػػػػم "ابؼنػػػػػػهب" ابؼهػػػػػػػ  علػػػػػػػى قةاعػػػػػػػات 

عاي  ػػػ " لػػػك في  ػػػ  عتل ػػػ  انب ػػػار البتوفيػػػو اب ػػػمم ؛ تػػػو قػػػ  "جفي فيولو  ػػػ "  جل "بضا ػػػ  
في ػػػػ   لفييػػػػود تػػػػل ال   ػػػػ و؛ لذلػػػػم أنػػػػل في  ػػػػ   ابؼصػػػػ اق    لفيزعػػػػزع الث ػػػػ  م ػػػػل ل  جعهاعػػػػل 
لابؼبيػػاي م ميػػل. جمػػ  آخػػ  ع اػػ  عل ػػل ال را ػػ  فيبتثػػو   جبن ػػ  ا ػػبامص الػػ رلس لاليػػبر 

الب ل ػػػ  لالمحااػػػاة بؼةبفيػػػات البتوفيػػػو مػػػك هػػػ   الكػػػوارث ابؼال ػػػ ؛ لمػػػك ذلػػػم: الاتبيػػػاد عػػػك 
الب ل  في  تإ هالم ا تلهوس "ش ع " ظػاه    لمػم منػبة  جل م  ػ  علػى م اصػ  ال ػ فيي  
ابؼ عهطػػػ  تةصػػػوص الػػػوح م  لتػػػالتراث ال   ػػػ  اليػػػ  مػػػك لمػػػم إلم ػػػاؿ لبطػػػورات لمبطلهػػػات 

 اليص . 
  "لعول ػػػػ " لمػػػػك اأمػػػػور الػػػػتي جتػػػػاف عة ػػػػا البحل ػػػػو جبن ػػػػ  البهنػػػػ و   ع ا ػػػػو الي ػػػػود

مةبفيػػات لخػػ مات مال ػػ  "مهبكػػ ة" ع ػػ  بدبطلهػػات ادبتػػع ابؼبيػػ دة لابؼابل ػػ ؛ لذلػػم أف 
مك خػمؿ ابؼ ػب ات ابؼال ػ  جدو إلى زفيػادة ابؼاػاي  تػ ؿ ع ل ل ػا   -اتا م  ميةا-البي    

لم  نػػات  لالػّػم ادبتيػػات شػػ اا  اثػػما   بفػػا  يػػو ن ػػع علػػم اأدلات فييػػود علػػى ماػػات
فيم ةػػػػز للػػػ   علػػػى جمػػػ اد ادبتػػػع؛ تػػػو إف ادبتػػػع دمػػػع الػػػثتك مػػػك ج ػػػو إفي ػػػاؼ البؿػػػ لدة  

"ابؽػػػػػادر" بؽػػػػػ   الاضػػػػػط اتات مػػػػػك خػػػػػمؿ ال ػػػػػخ الكهػػػػػم للامػػػػػواؿ اليامػػػػػ ؛ جمػػػػػواؿ داميػػػػػ  
ال ػػػ ائو  لمػػػك خػػػمؿ الب ػػػ   "ادػػػاني جل شػػػهل ادػػػاني" للامػػػواؿ لػػػ ات ابؼ  نػػػات الػػػتي 

( بفػا حوبؽػا إلى Too big to failحفيت ػا )عنههلم   ه   الكوارث  لذلم تنهو اػبر 
 "تيهع"  ل  وي ا ربدا في د  إلى   وط الةماـ ابؼاسم لربدا الاقبصاد ت مبل.

جبن ػػ  رصػػ  لبرل ػػو مػػا فيكبهػػل لمػػم ابؼنػػلتم تابضػػام  إلى مػػا  ػػهب ع اػػ  ال را ػػ  علػػى 
هب لػػ  الػػتي لكػػك فيةهيػػ  الاتبيػػاد عػػك ا ػػترار اأشػػ الا ابؼ  عػػك البتوفيػػو لالاقبصػػاد اب ػػمم 
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ال  ننػ    جل الصػح    ابؼ  تػػ  لػ  لجقصػ  هةػػا مػا  ػالا   اد  عكػ ر ذا هػا دلف قػ الاة لاع ػ  
البحلػػ  تػػابؼة ج مػػم تػ  مػػك   مػك ال اع كػػاف  جل الكاعهػػ  ابفيطال ػ . لإف اػػاف مػػك تػُ  للػػ ا 

    ال   جش نا إلى تي  ميابؼل   ه   الورق ؛ لمك ذلم جبن ػ  ا بح ػار اأ ػال  المحورفيػ
عتل   ال ص  لالبحل و بؽ   الكباتات: مك ابو  لماذا ابو  ل  ج    اؽ جل مةا ػه   
لما جبن   ما ابو  لمك ابؼياه ا لم الانبها  إلى منأل  عي د م ارب لمواقع ال فيك ابهػوا 
عػػػػك البتوفيػػػػو اب ػػػػمم   لمػػػػك   فيةهيػػػػ  الهيػػػػ  عػػػػك إصػػػػ ار اأحكػػػػاـ اليامػػػػ  لاليتوم ػػػػ ؛ 

ا  جل عوصو إلى ا ا. م   تّ ةا مك خػمؿ ابؼػادة الػتي حللةاهػا جل رصػ ناها "الي ب" قاؿ ا 
  ابؼلحب جنل لا عو   عص بوات جل اباتات ذات ق ت  علت ػ  لعتل ػ  عػوح  "تالانه ػار"  
جل "الب امػػلم"  ل"عطوفيػػع ال ػػوانم لالب ػػ فييات"  خاصػػ  مػػك  انػػو جاػػادبي م م مػػوقم جل 

نػػ لل  ؛ اابغػػائزفيك علػػى  ػػائزة نوتػػو   الاقبصػػاد  جل عطه   ػػم علػػى منػػبوو عػػاؿ مػػك ابؼ
 بؿامم  ابؼصارؼ ابؼ ازفي   له اات ابش اؼ ابؼال  .

لمم جنل بيكك ال وؿ: إف ال وـ فيهحثػوف عػك ابع فيػ   لعػك "الاتبكػار ابغ   ػ "؛ الػ   
بيكػػػك جف في  مػػػل البتوفيػػػو اب ػػػمم  عةػػػ ما عكػػػوف عتل ػػػ  الاتبكػػػار منػػػبة ة إلى اأ ػػػ  

 صػػػل   اتػػػا جنهػػػم فيهحثػػػوف عػػػك حلػػػوؿ لإ ػػػ الاات   بؾػػػاؿ الن ا ػػػ   لابؼ اصػػػ 
ُ
ال ػػػ ع   ابؼ

الة  فيػػ  لابؼال ػػ  خػػارج مػػا   " يهػػ " صػػة لؽ اأدلات الب ل  فيػػ  الػػتي ج ل  ػػوا الا ػػبةفياد بهػػا 
 عة  ح لث او جزم  جل اضط اب.

 لخباما   إنل مك اأبن   بدكاف ت أف حػ ث مي ػ  لمب ػاتم االاضػط اتات ابؼال ػ  جف
فيبم البةالؿ لل  افيا ت ػكو بؿػ د لدق ػب إ ف  علػى منػبوو الب ػا ل جل يػ ؽ اليػمج؛ إذ 
لا فيك ػػ  جف ن ػػوؿ علػػى  ػػه و ابؼثػػاؿ: إف ال تػػا جل اليػػ ر هػػو النػػهو مػػك لمػػم عه ػػم لك   ػػ  
ذلػػم  لرتطػػل بد اصػػو ج ا ػػ     اأزمػػ  جل اأزمػػات  اتػػا لا فيك ػػ  جف ن ػػوؿ: إف ع ػػود 

صتاـ آماف  جل إنها جاث  ا ب  ارا  مك نممتهػا ال توفيػ  الب ل  فيػ  مػك البتوفيو اب مم  بسثو 
 لمم عه م للك     ا لم لعلى ج  منبوو 



 بحوث لدرا ات       ـ3184/ه8421 خ فيم  81الي د   الي  لفالنة  إ مم   ابؼي م           
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تي  الكباتات لال را ات التي رص ها ابؼ لم عك اباتات لمم  علىملحب: جمثل  
 ـ3181ل 3118ابؼنلتم تم 

 
عنوان المقال أو  الرقم

ااريخ  المؤل  ارجمت  أو الكلمة الدراسة
 النشر

 -المصدر -النوع
 الناشر -مكان النشر

8  
Islamic Finance 
and Its Critics 

البتوفيػػػػػو اب ػػػػػمم  
 لن اد 

جلمنػػػػػػط   لان ف عوماس 
 ـ3118

م ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاؿ  صػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػح    
الة وفيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػورؾ عػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػابيز  

 ـ9/11/3118
3  

Islamic Finance in 
the UK: 
Regulation and 
Challenges 

البتوفيػػػػػو اب ػػػػػمم  
ابؼبح ة:   ابؼتلك  

 الب ةم لالبح فيات

بؾتوعػػػػػػػػػػػػػ  مػػػػػػػػػػػػػك 
 ابؼ ل م

نػػػػػػػػػػػػػػػػػػػومتبر 
 ـ3118

ابػزفيةػػػػػػػػػػػػ   -لةػػػػػػػػػػػػ ف -ع  فيػػػػػػػػػػػػ 
  (Treasuryالبرفيطان ػػػػػػػػػػػػػ  )

ل ػػػػػػػػلط  ابشػػػػػػػػ اؼ ابؼػػػػػػػػاسم 
(FSA.) 

2 Islamic Banking 
and Financial 
Stability: An 
Empirical 
Analysis 

البتوفيػػػػػو اب ػػػػػمم  
لالا ػػػػػػػب  ار ابؼػػػػػػػاسم: 

 برل و بذ في،

ؾ ل مػػػارعك شػػػ  ا
 ه كو ه  

فيةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػافي  
 ـ3111

 -لاشػػػػػةطك -لرقػػػػػ  عتػػػػػو
 صة لؽ الة   ال لسم

4  
Capitals of 
Islamic Finance 

عواصػػػػػػػػػػػم البتوفيػػػػػػػػػػػو 
 اب مم 

جت فيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو  ل وناؿ لورنلم 
 ـ3111

م ػػػػػػػاؿ  بؾلػػػػػػػ  مػػػػػػػورت   
 ـ.38/14/3111

1  
Trends and 
Challenges in 
Islamic Finance 

الابذاهػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات 
لالبحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ فيات   

 م البتوفيو اب م

 ه كػػػػػػػػػػػػو هػػػػػػػػػػػػ  
 لآخ لف

فيون ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو 
 ـ3111

 :  م اؿ
World 

Economics, Vol. 
9, No. 2, pp. 175 

-193. 
6  

Costs and 
opportunities of 
the Islamic 
Finance in Italy 

عكػػػػػػػػػػػال م لمػػػػػػػػػػػ ص 
البتوفيػػػػػو اب ػػػػػمم  

   إفيطال ا

جلمنػػػػػػط   ماراو   ااوني 
 ـ3111

 theم الػػػػػ   بؾلػػػػػ  )

GNOSIS review  )
بظ ػػػػػػػػػ  بع ػػػػػػػػػاز ادلػػػػػػػػػ  ال  

ابؼاػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات ات  لزارة 
 ال اخل   ابفيطال  .

8  
Islamic Finance: 
Savings and souls 

البتوفيػػو اب ػػمم : 
 ابؼ خ ات لاأن  

 ػػػػػػػػػػػػػػػػهبتبر  اباونوم نلم
 ـ3111

م الػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ   بؾلػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  
اباونوم نػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػلم 
البرفيطان ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ   

 ـ4/19/3111
1  

The Development 
of Islamic Finance 
in the United 
Kingdom: the 
Government‟s 
Perspective 

عطػػػػػػػػػػػػػػػور البتوفيػػػػػػػػػػػػػػػو 
اب ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمم    
ابؼتلكػػػػػػػػ  ابؼبحػػػػػػػػ ة: 
 ل    نم  ابغكوم 

دفينػػػػػػػػػػػػتبر  ابػزفية  البرفيطان  
 ـ3111

ابػزفيةػػػػػػػ   -لةػػػػػػػ ف -ع  فيػػػػػػػ 
البرفيطان ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  

(Treasury.) 
 

9 Avoiding Another 

Subprime 

Mortgage Bust 

Through 

Greater Risk and 

Profit Sharing and 

مػػػػػػػػػػػػػػة  دلر جاػػػػػػػػػػػػػػبر 
 ل ػػػػػػػػػػػات البتوفيػػػػػػػػػػػو 
ال ائم على ابؼ ارا  
  اأرتاح لابػنػائ  
أ ػػػػػو بذةػػػػػو جزمػػػػػ  

 
 ن كوس  ةنك 
(Jensen) 

 

دفينػػػػػػػػػػػػتبر 
ـ3111  

 م اؿ:
Arizona Journal 
of International 
and Comparative 
Law, Vol. 25, No. 
3.  
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عنوان المقال أو  الرقم 
ااريخ  المؤل  ارجمت  أو الكلمة الدراسة

 النشر
 -المصدر -النوع

 الناشر -مكان النشر
Social Equity in 

Home Financing: 

an Analysis of 

Islamic Finance 

and Its 

Potential as a 

Successful 

Alternative to 

Traditional 

Mortgages in the 

United States 

بسوفيػػػػػػػػػػػػػػػػػو ع ػػػػػػػػػػػػػػػػػار  
 ػػػػػػػػػػػػػػػػو جخػػػػػػػػػػػػػػػ و: برل

جدلات البتوفيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو 
اب ػػػػػػػمم  اهػػػػػػػ فيو 
نػػا   لبتوفيػػو شػػ الا 
ابؼةػػػازؿ   الولافيػػػات 

 ابؼبح ة

81  
Faith in the 
Market 

فيةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػافي   اارلا تالر  إبياف   اأ واؽ!!
 ـ3119

م ػػػػػػػػاؿ  بؾلػػػػػػػػ  ال ػػػػػػػػورفيك 
تول نػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ   عػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ د 

 فيةافي /مبرافي .
88  

Islamic Finance: a 
Viable Alternative 
in the Global 
Financial Market? 

البتوفيػػو اب ػػمم : 
تػػ فيو قاتػػو للبطه ػػب 
   ػػػػػػػػػػػػػػوؽ ابؼػػػػػػػػػػػػػػػاؿ 

 اليابؼ  

فيةػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػافي   ع ارلز تارفيم 
 ـ3119

لرقػػػػػػػػػ  عتػػػػػػػػػو   اميػػػػػػػػػ  
(Purdue الولافيػػػػػػػػات  )

   .ابؼبح ة اأم فيك

83 Islamic Finance in 

the United States: 
Product 
Development and 
Regulatory 
Adoption 

البتوفيػػػػػو اب ػػػػػمم  
  الولافيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات 
ابؼبحػػػػػػػػػػػػػ ة: عطػػػػػػػػػػػػػور 
ابؼةػػػػػػػػػػبج لالبك  ػػػػػػػػػػم 

 ال انوني

م كبورفيػػػػػػػػػػػػا لػػػػػػػػػػػػم 
 زفيو
 

جت فيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو 
 ـ3119

جي لحػػػػػػػػػ  ما نػػػػػػػػػبم   
ال را ػػات الي ت ػػ  تكل ػػ  
ال ةػػػوف لاليلػػػوـ   اميػػػ  

 عالف.  ورج 

82 Is Islamic finance 
the answer? 

هػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو البتوفيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو 
اب ػػػػػػػػػػػػػػػمم  هػػػػػػػػػػػػػػػو 

 ابغو 

مػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػافيو  رلتك ت انلم 
 ـ3119

 ع  في  صح    
الػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ، بي  ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ   

 ـ.88/11/3119
84 A New Financial 

Dawn: The Rise 
of Islamic Finance 

مفيػػػ  بسوفيػػػو   فيػػػ : 
صػػػػػػػػػػػػػيود البتوفيػػػػػػػػػػػػػو 

 اب مم 

 وزفيػػػػػم دافي انػػػػػا 
 لجنبواف   في 

 جلمنػػػػػػط 
 ـ3119

ابػػاب  مطػػاتع ل ونػػاردل 
لم اننػػػػػػػػػػ   المحػػػػػػػػػػ لدة  

 لة ف.
81  

Opening address  

 
 الت  امبباح  

مػػػػػػػػارفيو درالم ػػػػػػػػ  
(Mario 

Draghi )– 
بؿػػػػػػػػػػامل الهةػػػػػػػػػػم 
 ابؼ از  ابفيطاسم.

نػػػػػػػػػػػػػػػػػػػومتبر 
 ـ3119

التػػػػػ  امبباح ػػػػػ   نػػػػػػ لة 
عػك البتوفيػو اب ػػمم   
 .الهةم ابؼ از  ابفيطاسم

86  
Islamic Finance in 
Australia: 
Opportunities and 
Challenges 

البتوفيػػػػػو اب ػػػػػمم  
  ج ػػػترال ا: ال ػػػ ص 

 لالبح فيات

م وضػػػ   البفيػػػارة 
اأ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػترال   

(Austrade) 

مبرافيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  
 ـ.3181

   ػػ  ني  م وضػػ    ع  فيػػ
 البفيارة الا ترال  

88 Are Islamic 
Investment 
Certificates 
Special? Evidence 
on the Post-
Announcement 
Performance of 
Sukuk Issues 

هػػػػػػػػػػػػػػػػػو شػػػػػػػػػػػػػػػػػ ادات 
الا ػػبثتار اب ػػػمم   
خاصػػػػػ   ح   ػػػػػ  مػػػػػا 
تيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  اأدالا 
 بص ارات الصكوؾ

ا فينػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػبوؼ 
 لمودل نػػػػك 

  لآخ لف

جت فيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػو 
 ـ3181

لرقػػػػػػػػػػػ  عتػػػػػػػػػػػو  مي ػػػػػػػػػػػ  
البتوفيػػػػػػػػو تنترا ػػػػػػػػهورغ  
 اميػػػػػػػػػػػػ   ترا ػػػػػػػػػػػػهورغ  

 م ننا



 بحوث لدرا ات       ـ3184/ه8421 خ فيم  81الي د   الي  لفالنة  إ مم   ابؼي م           
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عنوان المقال أو  الرقم 
ااريخ  المؤل  ارجمت  أو الكلمة الدراسة

 النشر
 -المصدر -النوع

 الناشر -مكان النشر
81  

Islamic Banking: 
How Has it 
Diffused? 

ابؼصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػارؼ 
ا ػػػػػػػم   اب ػػػػػػػمم  :

انب ػػػػػػػػػػػػػػػ ت ]عػػػػػػػػػػػػػػػبر 
 الياه[ 

تاع فيػػػػػػػػػػم إمػػػػػػػػػػاـ  
 لاالم  اهودار

جلمنػػػػػػط  
 ـ3181

لرقػػػػػ  عتػػػػػو  لاشػػػػػةطك  
 صة لؽ الة   ال لسم.

89  
Islamic vs. 
Conventional 
Banking: Business 
Model, Efficiency 
and Stability 

ابؼصػػػػػارؼ اب ػػػػػػمم   
م اتػػػػػػػػػػػػػػو ابؼصػػػػػػػػػػػػػػارؼ 
الب ل  فيػػػػػػػػػػػػػػ : بمػػػػػػػػػػػػػػوذج 
  اليتػػػػػػػػػػو  لالك ػػػػػػػػػػالاة

  ارلالا ب 

 عور ػػػػػػػػػػػػػػبوف تػػػػػػػػػػػػػػمؾ
 Berckلآخػػ لف )

et al.)  

جابػػػػػػػػػػػػػػػػػػوت  
 ـ3181

لرقػػػػػ  عتػػػػػو  لاشػػػػػةطك  
 الهةم ال لسم.

31 Prospects of 
Islamic Finance – 
the View of a 
Central Bank in 
Europe 

آمػػػػػػػػػػػػػػػػاؽ البتوفيػػػػػػػػػػػػػػػػو 
ل  ػػ   –اب ػػمم  

نمػػػػػػ  تةػػػػػػم م اػػػػػػز  
   جلرتا

 -46في ػػ   مػػمش
بؿػػػػػػػػػػامل الهةػػػػػػػػػػم 
ابؼ اػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػز  

 للكنتهورغ

 نػػػػػػػػػػػػػػػػػػػومتبر
 ـ3181

مػػػػػػػ بس    التػػػػػػ  خبام ػػػػػػ 
  عػك البتوفيػو اب ػػمم 

م انك ػػػػورت  ن ػػػػ ت   
بؾلػػػػػػػ  تةػػػػػػػم البنػػػػػػػوفيات 

 BISال لل ػػػػػػػػػ  )

Review 

155/2010  )
  وفين ا.

 

                                                 
بؿػػػػػػػامم  الهةػػػػػػػم ابؼ اػػػػػػػز  األربي  لقػػػػػػػ  ن لػػػػػػػلم عصػػػػػػػ بواعل مػػػػػػػك قهػػػػػػػو لاالػػػػػػػ  رلفيػػػػػػػترز تبػػػػػػػارفيخ لهػػػػػػػو ع ػػػػػػػو بؾلػػػػػػػ   46

ـ لن ػػ عل تيةػػواف "الهةػػػوؾ اب ػػمم   قػػ  عنػػػاع    الا ػػب  ار ابؼػػاسم". لهػػػو عةػػواف مػػوحر ل ػػػ اب  81/88/3181
 ار البتوفيػػػػو لللا ػػػم جف ابػػػػػبر انب ػػػ    جل ػػػػايةا جاثػػػػ  مػػػك اأصػػػػو. مالػػػػ    ػػػالا   الكلتػػػػ  ابؼة ػػػػورة عػػػك ا ػػػػب 

اب ػػمم  م ػػل ع صػػ و تػػ ج  تابغػػ فيث عػػك  وانػػو عبيلػػب تػػأف ابؼهػػادئ بيكػػك جف عنػػ م   ا ػػب  ار الةمػػاـ ذاع ػػا     
جعهيػػل بحػػ فيث عػػك تيػػ  ابشػػكالات الػػتي بذيػػو الةمػػاـ ع ضػػ  للازمػػ  جل آاارهػػا؛ اػػإدارة النػػ ول  لابؼاػػاي   لبىػػػبم 

بغكػػػم علػػػى منػػػابن  البتوفيػػػو اب ػػػمم    الا ػػػب  ار ابؼػػػاسم جمػػػ  ن اشػػػل ابؼ ب ػػػو حػػػوؿ ابؼنػػػأل  تػػػابػلوص إلى جف "ا
 The judgment on the contribution of Islamic finance to financial stability isلمػام  )

therefore ambiguousلاأحكاـ فيبتثو   م و ق رعةا على ع ػ   اأدلػ   (". إف البح     مثو ه   اأقواؿ
اليتل ػػػػ  الػػػػتي عي ػػػػ  منػػػػأل  جف ابؼهػػػػادئ الػػػػتي في ػػػػوـ عل  ػػػػا البتوفيػػػػو اب ػػػػمم  بذيػػػػو مةػػػػل ذاه اليلت ػػػػ  لإف جمكػػػػك 

الا ػب  ار  لجف هػ   ابؼهػادئ بذيػو عكػال م بـل ػات اأزمػ  ليػ ؽ عم  ػا جقػو بفػا هػو حاصػو    حػم جف ملنػ   
تػػػو إنػػػل مولػػػ  لل  اعػػػات الةمػػػاـ ال ػػػائم  لا ل ػػػات الػػػتي في ػػػوـ عل  ػػػا  ليػػػ ؽ اليػػػمج للازمػػػات جمػػػ  مكلػػػم  ػػػ ا   

لاأزمػػات. لهػػ ا اأمػػ  ابؼبيلػػب تالةمػػاـ ال ػػائم فيكػػاد فيكػػوف بؿػػو اع ػػاؽ مػػك قهػػو اقبصػػادفيم اهػػار افيوزفيػػم  ػػب يل بز 
(Joseph Stiglitz(  لنورفيػو رلت ػ  )Nouriel Roubini( ل ػوف اػوبهك  )John Quiggin لقػهل م هابيػاف  )

الكهػػم هػػو هػػ ا اأمػػ   للػػ   بؾػػ د الااب ػػالا تة ػػو تيػػ  ( للمػػمهم. إف البحػػ   Hyman Minskyم ةنػػك  )
  اأخهار جل البص بوات خارج   اق ا لاعبتادا  على ل ائو ابعمـ التي بن ا اباارة لبر  ب ال لاج.

 




