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 قال االله تعالى:

 

الَّذِينَ يأَْكُلُونَ الرِّباَ لاَ يَـقُومُونَ إِلاَّ كَمَا يَـقُومُ الَّذِي يَـتَخَبَّطُهُ ‹‹

لِكَ بأَِنَّـهُمْ قاَلُوا إِنَّمَا الْبـَيْعُ مِثْلُ الرِّباَ وَأَحَلَّ  الشَّيْطاَنُ مِنَ الْمَسِّ ذَٰ

لَهُ مَا  اللَّـهُ الْبـَيْعَ وَحَرَّمَ الرِّباَ فَمَن جَاءَهُ مَوْعِظةٌَ مِّن رَّبِّهِ فاَنتـَهَىٰ فَـ

سَلَفَ وَأَمْرُهُ إِلَى اللَّـهِ وَمَنْ عَادَ فأَُولـَئِٰكَ أَصْحَابُ النَّار هُمْ فِيهَا 

اللَّـهُ الرِّباَ وَيُـرْبِي الصَّدَقاَتِ وَاللَّـهُ لاَ  يَمْحَقُ  ﴾٢٧٥﴿خَالِدُونَ 

إِنَّ الَّذِينَ آمَنُوا وَعَمِلُوا  ﴾٢٧٦﴿ أثَيِميُحِبُّ كُلَّ ٍ كَفَّار 

الصَّالِحَاتِ وَأَقاَمُوا الصَّلاَةَ وَآتَـوُا الزَّكَاةَ لَهُمْ أَجْرُهُمْ عِندَ ربَِّهِمْ 

  ››﴾٢٧٧﴿وَلاَ خَوْفٌ عَلَيْهِمْ وَلاَ هُمْ يَحْزَنوُنَ 

  

  .277-275سورة البقرة : الآیة 



  الإهداء

نهدي هذا العمل إلى من فارقنا في هذه الحیاة، وبقي ساكنا في 

قلوبنا، إلى روح الأب العزیز بلعباس الطیب،والأخ الغالي بلعباس عبد 

  السلام رحمهما االله وأسكنهما فسیح جنانه.

إلى طریق أبواب التعلم بابا بعد باب، وعلمونا إلى من دفعونا 

إلى نور دروبنا وضیاء قلوبنا، ولم یبخلوا  الصبر وتحمل الصعاب،

علینا بعطائهم المعنوي قبل المادي، وأغلى ما في الوجود آبائنا وأمهاتنا 

  الأعزاء.

إلى كل أخواتنا وأزواجهن، وإلى كل إخواننا وزوجاتهم، وإلى كل 

بن شیة حنان، وكل عائلته ونخص بالذكر زوج الزمیلة  أهلنا وأقاربنا،

  الكریمة، والأخ العزیز شایب ربي عامر.وإلى كل كتاكیت العائلة

وكل زملائنا  ،دائنا إلى كل أساتذة قسم التاریخكما نتقدم بإه

 وزمیلاتنا



  قائمة المختصرات

  الولایات المتحدة الأمریكیة (الو.م.أ): 

  قبل المیلاد (ق.م):

  میلادي (م):

  إلى آخره (الخ):

  دون تاریخ  (د.ت):

  دون مكان(د.م): 

  الطبعة (ط):

  الصفحة(ص): 

  الجزء (ج):

  القرن (ق):

  بالمائة (%) :

  الدولار:($)

(NYSE):New York Stock Exchange بورصة نیویورك  



  

 مــــــقدمــة



    مــــقدمــــــــــة  

  ب 

  مقدمة:

عرف قطاع تكنولوجیا المعلومات والانترنیت بالولایات المتحدة الأمریكیة تطورا 

م، الأمر الذي أدى إلى إدخال أسهم الكثیر من شركات هذا القطاع 2000كبیرا قبیل سنة 

والذي یعرف بمؤشر ناسداك، ، الأمریكیةفي سوق الأوراق المالیة بالولایات المتحدة 

ركات بصورة كبیرة. لكن التخوف الذي أصاب العالم من فارتفعت أسعار أسهم تلك الش

في الأنظمة الإلكترونیة مع  إختلالاتتوقف أجهزة الإعلام الآلي، وحصول  إمكانیات

م إلى 2002م أدى إلى هبوط حاد في مؤشر ناسداك حتى وصل سنة2000مطلع الـ 

فاض معدل ، والذي ترتب عنه استمرار انخفاض أسعار أسهم تلك الشركات،وانخ 78%

م، وقد تزامنت هذه الأزمة 2001سنة% 0,8نمو الناتج المحلي الإجمالي حیث لم یتجاوز

م مما أدى إلى غلق الأسواق المالیة الأمریكیة بشكل مؤقت 2001سبتمبر 11مع أحداث 

إلى حین زوال آثار تلك الأزمة، لتلیها أزمة حادة هزت أركان الإقتصاد العالمي، ومست 

  .2008وهي الأزمة المالیة العالمیة على حد سواء، والدول النامیة  الدول المتقدمة

سبق جاء موضوع بحثنا بهدف الإجابة على الإشكالیة المتمثلة في  وبناءا على ما

على ومدى انعكاساتها  م2008العالمیة المالیة الأزمة  ةماهیالتساؤل الرئیسي التالي:

لأزمة التساؤلات الفرعیة التالیة:ما مفهوم اومن هذه الإشكالیة نطرح العالمي؟  الاقتصاد

هل من المالیة العالمیة وانعكاساتها؟  هي أسباب الأزمة ماهي أنواعها؟  المالیة ؟ وما

  أفكار وأسالیب وأدوات جدیدة یمكن تطبیقها للخروج من الأزمة وعدم تكرارها؟

رف على التعهي  2008زمة المالیة العالمیة اختیارنا لموضوع الأ بومن أسبا

قلة البحوث و  ،العالمي الاقتصاد على مدى تأثیرها الجذور الحقیقیة للأزمة وأسبابها، وعلى

  الذي لا یزال حدیث الساعة.و  ،خاصة في المجال التاریخي الموضوعوالدراسات حول هذا 

وقسمنا الإطار العام لدراستنا هذه إلى مدخل وثلاث فصول؛ وتم تقسیم كل فصل 

إلى مبحثین. ففي الفصل الأول تطرقنا إلى المؤسسات المالیة؛ حیث تناول المبحث الأول 

البورصة ویحتوي على أربع مطالب، والمبحث الثاني تناول البنوك واندرج تحته ثلاث 

؛ واندرج 2008ا إلى ماهیة الأزمة المالیة العالمیة مطالب. وفي الفصل الثاني تطرقن

مبحثین؛ الأول تناول مفهوم الأزمة المالیة ویحتوي على ثلاث مطالب، في نه و ضمم



    مــــقدمــــــــــة  

  ت 

العالمي ویتفرع تحته ثلاث  الاقتصادعلى  2008والثاني تداعیات الأزمة المالیة العالمیة 

، 2008أما الفصل الثالث فتطرقنا فیه إلى مخارج الأزمة المالیة العالمیة  ،مطالب

من المنظور الغربي ویحتوي على أربع مطالب، الحلول وینطوي على مبحثین؛ الأول 

  من المنظور الإسلامي ویحتوي على ثلاث مطالب.الحلول والثاني 

یخي، والمنهج ولقد اعتمدنا في إنجاز هذا العمل على المنهج الوصفي التار 

  هذا الموضوع. طبیعة مع هذه المناهج  مؤ نظرا لتلا ، والمنهج التحلیليالإحصائي

كتاب الوجیز في  :واستعنا في كتابة موضوعنا هذا على عدة مراجع أهمها

الإقتصاد النقدي والمصرفي والبورصات لمصطفى رشدي شیحة، والمؤسسات المالیة 

كتاب الأزمة  :أما أهم مراجع الفصل الثاني ،لمحمد صالح حناوي في الفصل الأول

وإصلاح النظام المالي العالمي لإبراهیم عبد العزیز النجار، وكتاب الدیون المالیة 

المصرفیة المتعثرة لعبد المطلب عبد الحمید، أما الفصل الثالث فـ: كتاب تفاقم الأزمة 

ي مواجهة الأزمات المالیة العامة للرأسمالیة لـ تریبیلكوف، وكتاب البنوك الإسلامیة ف

محمد علي، بالإضافة إلى عدة مقالات ورسائل جامعیة، ومنتدیات، وتقاریر  لأحمد شعبان

  رسمیة ومراجع أخرى باللغة الأجنبیة 

صعوبة فهم هي في إنجاز هذا العمل المتواضع  وقد واجهتنا عدة صعوبات

أكثر منه تاریخي،  لاقتصادياالموضوع نظرا لقلة خبرتنا، كما أنه موضوع یدرس الجانب 

ضیق و یصعب على دارس التاریخ فهمها. ةاقتصادیخاصة أنه یحتوي على مصطلحات 

الوقت خاصة بسبب الظروف القاسیة التي واجهتنا، وأهمها وفاة الأخ العزیز بلعباس عبد 

  السلام.

لى كل من ساعدنا في إنجاز هذا العمل سواء ل إوفي الأخیر نتقدم بالشكر الجزی

من قریب أو من بعید، ونخص بالذكر الأستاذ المحترم بوضربة عمر، والأستاذ الفاضل 

  نشكر الأخت الكریمة غضبان فطیمة، والأخ عمرون محمد الأمین. كما نویقة.
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"الشيء الوحید الذي یمكن قوله في صالحها من وجهة نظر صحیة هو أنها كانت 

، لكن سرعان ما 1وروبا في القرون الوسطىتحترق بسهولة" هكذا وصف أحد المؤرخین أ

قاعدة شبكات التجارة الممتدة من  وبنملأوروبیین تتجه نحو الأحسن، بدأت أوضاع ا

الهند إلى الساحل الأطلسي من أوروبا، فكان صیارفة ایطالیا قبلة رؤوس الأموال و  الصین

لتتبلور الرأسمالیة  ،م15م إلى القرن 13ممتدة من القرنالمتجهة إلى أوروبا في الفترة ال

یمیز الرأسمالیة القدیمة حیث تسود  :" ما، معبرا عن ذلك فلادیمیر أیلیتش لینین بقوله2التجاریة

.منذ القرن الثالث عشر في فلورنسا".المنافسة الحرة هو تصدیر البضائع.
، لتشهد أوروبا خلال 3

م العدید من التطورات أبرزها الثورة الصناعیة في بریطانیا التي اعتمدت 18و17القرن 

الأسواق العالمیة، وكذلك في زخمها على"حریة رأس المال" البریطاني في الوصول إلى 

الذین  ،الاقتصاد الامبریاليو  ، كما ظهر منظرون للرأسمالیة4على تحریر التجارة الدولیة

نذكر من  ،رسموا المعالم الكبرى للرأسمالیةمن خلال تصورهم للاقتصاد، ومقوماته 

بینهم"هوبز"الذي یستخلص في كتابه"عناصر القانون السیاسي والطبیعي"الصادر عام 

م مبدأ الاقتصاد التجاري وهو"الفردیة والتنافسیة"، لتتوالى الشخصیات التي تدور 1640

 بول، ماند فیل،اجون لوك، أدمون و  في نفس الفلك وهم فلاسفة الاقتصاد السیاسي أمثال:

بحث في طبیعة وأسباب ثروة ومن أبرزهم آدم سمیث صاحب كتاب" ،5جریمي بنتام

التي تعتبر آلیة للنمو الاقتصادي هي:العمل، و ، المؤدیة للإنتاجعوامل ال"حیث حصر الأمم

الدفاع على المجتمع ضد الأعمال  أما دور الدولة یتركز في .والأرض والأجر، ورأسمال،

العدوانیة الخارجیة، وحمایة كل عضو من أعضاء المجتمع ضد الظلم والاضطهاد من 

حجم عنها الأفراد بسبب عدم یالتي  قبل الأعضاء الآخرین، والقیام بالأشغال العامة

 .6ربحیتها، وعدم تدخل الدولة في الشؤون الاقتصادیة

                                                             
، لبنان، بیروت، التوزیعو ،الأھلیة للنشر 1ط، ترجمة نور قباعة، یوھان نوربیرغ، دفاعا عن الرأسمالیة العالمیة 1

 .80م،ص2007
، العولمات) ،ترجمة عدنان حسنالتطور الرأسمالي(الازدھارات  والأزمات و أطوار، روبرت أولبرتین (وآخرون) 2

 .152’151ص ص، م2009، دمشق، منشورات الھیئة العامة السوریة للكتاب(وزارة الثقافة)
 .93ص، م2008، لبنان، بیروت، دار الكتاب الجدید، 1ط، ترجمة شفیق محسن، ، دینامكیة الرأسمالیةفرنان برود یل 3
 .152ص، المرجع السابق، (و آخرون)أولبرتینروبرت  4
، 2355، العدد الحوار المتمدن ،السوق الحرة ھإلى تألیالاقتصاد السیاسي الرأسمالي من آدم سمیث ، خلیل أندراوس 5

 ، م2015 12/01، 14:00، م، الدخول27/07/2008
 م 16/03/2015، الدخول ، م06/02/2010، منتدیات ستار تایمز م)،1790- 1723آدم سمیث(شاكر التمیمي ، 6
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أكد آدم سمیث أن المصلحة الفردیة، والمتعة الشخصیة أقوى بكثیر أمام المصلحة 

العامة، ولا یجب أبدا التخوف من ذلك بل تشجیعه، والدفع به إلى الأمام فالمصلحة 

  .1ة البیئة، والمجتمع الذي یعیش الإنسان فیهالفردیة قد تترجم إلى منفع

من خلال كل ما سبق ذكره فإننا نستطیع أن نلتمس تلك المحفزات التي حملتها 

الرأسمالیة سواء في نشأتها أو تطورها، وهذه المحفزات ذاتها ساعدت في انتشارها، وتتمثل 

تبادل الحر أساس إعطاء الشعوب ما ترید من حریة على مختلف الأصعدة، وإعطاء ال في

ي نجاحه وهو" الاستفادة المتبادلة لطرفي المبادلة"، والسماح للناس بالاحتفاظ بالمواد الت

ن حمایة الملكیة تقع في قلب الاقتصاد الرأسمالي، وإعطاء إلدیهم، والإبداع فیها، وعلیه ف

ر لنا جلیا زاء كل القرارات الاستثماریة، وهنا یظهإهمیة القصوى للمسؤولیة الشخصیة الأ

، لیذهب المغالون الرأسمالیون إلى الظن أنه في مرحلة لاحقة 2تبلور"الرأسمالیة الاحتكاریة"

سیحدث الانحلال الكلي والفعلي للدولة القومیة كجسم سیاسي، وكل ذلك إشارات للعولمة 

 يوبشكل تدریج الثانیةالتي لن تظهر بشكلها الكامل والفعال إلا بعد الحرب العالمیة 

كحوصلة لمجموعة من التغیرات في الخریطة الاقتصادیة العالمیة نتیجة للظروف  3ومركز

إذ دمرت جل منشآتهم ؛التالیة: الدمار الكبیر الذي لحق بالاقتصاد الأوروبي والیاباني

الاقتصادیة، وحدوث تجمد للتجارة، إلى جانب التخوف العالمي من كساد مماثل لذلك 

تصحیح هذا الوضع تم انعقاد مؤتمر للأمم المتحدة في م، ول1929صل عام حذي ال

م، والذي تمخض عنه اتفاقیة عرفت 1944) عام مریكیةتحدة الأملایات البروتن وودز (الو 

بـ:"اتفاقیة بروتن وودز"، وعلى إثرها قام نظام نقدي دولي مبني على أسس محددة، 

الدولي، والبنك الدولي  ومبادئ معینة تشرف على تطبیقه مؤسستین هما: صندوق النقد

محادثات من  -ولفترة طویلة -والجدیر بالذكر أنه سبقت هذا المؤتمر، 4للإنشاء والتعمیر

م وضع هاري 1941ففي عام، أجل تطویر نظام من شأنه أن یحقق الرفاهیة الاقتصادیة

 suggested)المصرفیة" و  وایت مذكرة حول برنامج "الدول المتحالفة في الشؤون النقدیة

program for inter allied monetary and Bank action)  كما تقدم باقتراح

                                                             
  م ،16/03/2015، م ،الدخول20/04/2013، 4068العدد ،  الحوار المتمدن، ثروة الأمم لآدم سمیث، زاھر نصرت 1
 .159- 152ص ص، المرجع السابق، (و آخرون)  أولبرتینروبرت 2
  .160ص، نفسھ  3
، م1998، دار الجامعة، بیروت، لبنان، بعض القضایا)دولي(نظرة عامة على ، الاقتصاد الزینب حسین عوض الله 4

 .148’147ص ص
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م أعلنت الو.م.أ عن 1942صونا لهذا البنك. في أفریل اإنشاء بنك دولي، وصندوق لیكون

مشروع لهذا الصندوق والبنك استجابة لاقتراحات وایت إذ وجه الرئیس روزفلت وزیر 

خزانته هنري مورجنت لبدء مشاورات حول الموضوع، وتمت المشاورات أساسا مع الجانب 

دز فإن أهدافه تتلخص في وبالعودة لنظام بروتن وو  ،1البریطاني الممثل في اللورد كنز

خلق تجارة دولیة متعددة الأطراف، وتثبیت أسعار الصرف، وتحقیق إمكانیة للتحویل بین 

العملات، ووضع كل الآلیات اللازمة التي تكفل عدم تكرار الكساد الاقتصادي، وحرب 

ودز أما عن المنظمتین الدولیتین اللتین أنشئتا بمقتضى اتفاقیة بروتن و  ،2عالمیة جدیدة

  فتفصیلهما ما یلي:

دیسمبر 27في هو مؤسسة مالیة دولیة، تأسستالتعمیر:و  )البنك الدولي للإنشاء1

 وانج25م دخلت اتفاقیة إنشائه حیز التنفیذ إلا أن البنك لم یبدأ أعماله إلا في 1945

إعادة تعمیر الغرب الأوروبي المدمر من  أهدافه: من ،ة واشنطنم في مقره بمدین1946

تعمیر ما خربته حروب الاستقلال في البلدان النامیة مع استثمار  ،الثانیةالحرب العالمیة 

 ،تشجیع الاستثمارات الأجنبیة ،وض لمشروعات التعمیر أو التنمیةثرواتها الوطنیة، والقر 

منح القروض  ،هذه الدول) بطلب منفي ذلك(أي تقدیم المعونة الفنیة للدول الراغبة 

له الحق في إدارة، وتشغیل، و .)، .السكك الحدیدیة. شروعات التعمیر والتنمیة (الطرق،لم

  .واستغلال هذه المشاریع، والتأكد من سلامتها اتفاقیة القرض

ل الأعضاء وهي تتمثل في مجلس المحافظین(تشترك فیه جمیع الدو  أجهزة البنك:- 

ن و ن التنفیذیو لمدیر مدیرا )، ومدیر البنك(یختاره ا20ن(و التنفیذین و دولة)، والمدیر 180

  سنوات). 5لمدة

 ،3تتمثل في الشركة المالیة الدولیة، مؤسسة التنمیة الدولیة المؤسسات المساعدة للبنك:- 

والثانیة ، م20/07/1956الأولى بدأت عملها في ، ومقر كلا المؤسستین بمدینة واشنطن

 م.08/11/1960في 

                                                             
المجلس ، النظام الاقتصادي المعاصر(من نھایة الحرب العالمیة الثانیة إلى نھایة الحرب الباردة)، حازم البیلاوي 1

  .bdf)(41ص ، م2000، الكویت، الآدابو الفنونو الوطني للثقافة
دیوان ، 2ج، علاقات اقتصادیة الدولیة)و دورات اقتصادیةو البنوكو الاقتصاد(النقودأسس علم ، ضیاء مجید الموسوي 2

 .214ص، م2010، الجزائر، بن عكنون، المطبوعات الجامعیة
، م2000، الأردن، عمان، الطباعةو التوزیعو دار المسیرة للنشر، 1ط، المالیة الدولیة، علیان الشریف، رشا العصار، 3

  .173-171ص ص
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هو مؤسسة مالیة دولیة تأسست بمقتضى اتفاقیة بروتن )صندوق النقد الدولي: 2

م لیكون أول هیئة دولیة تسیطر على أسعار الصرف في 1945تم إنشاؤه عاموودز، 

،وتعمل على تسییر وتنظیم العلاقات المالیة العالمیة،وتقدم قروض ومساعدات 1التاریخ

  وإقتصادیة.تقنیة للدول التي تعاني من أزمات مالیة 

تعرض نظام بروتن وودز لهزة قویة مع مطلع السبعینات إذ شهد العالم اضطرابا 

نقدیا استوجب من البنوك المركزیة دراسة متأنیة للأوضاع، والسعي إلى إیجاد حلول 

جذریة فخرجت باقتراح أدى إلى ظهور نظام جدید لسعر الصرف هو "نظام التعویم المدار 

بعدها تم التوقیع على اتفاقیة "سمیثونین" ، generalized managed flouts(2(المعمم 

لكن كل ذلك ، م التي بمقتضاها تم تخفیض قیمة الدولار مقابل الذهب18/12/1971في

لم یجدي نفعا مما استوجب إجراء العدید من المحادثات أدت إلى تشكیل لجنة العشرین 

ونته بـ:"المخطط التمهیدي للإصلاح"(القانون م، التي خرجت بتقریر عن07/02/1972في:

  .م19/06/1974في الأساسي لصندوق النقد الدولي)

اللجنة المؤقتة " مع كل ذلك بقي الإشكال قائما لتتشكل "لجنة التنمیة"، وبعدها

م القاضیة 1976تكللت أعمال اللجنتین بتوقیع اتفاقیة جامایكا عام ،لمجلس المحافظین"

اختیاري للدول، وهو من بین ما أوصت به، وفي نفس النطاق تم  بجعل نظام التعویم

م لتقدیم قروض للدول النامیة ذات الدخل 1976تأسیس "صندوق الأوصیاء" في

 .3المنخفض، والتي تعاني من عجز في موازین المدفوعات

إن نظام بروتن وودز عمل على إعادة تنظیم النقدي العالمي، حیث كانت البنوك 

والبورصات أهم المؤسسات المالیة التي تقوم علیها الإقتصادیات العالمیة، ومن خلال هذا 

هذه المؤسسات المالیة في الفصل الأول باعتبارها منبعا للأزمة لا یفوتنا أن نقوم بتعریف 

  م.2008المالیة العالمیة 

                                                             
 .219-216ص ص، ، المرجع السابقمجید الموسويء ضیا 1
سعود عطیة، دار علي مو ، ترجمة محمد إبراھیم منصورالاقتصاد الدولي(مدخل السیاسات) ،موردخان كریانین 2

 .405ص، م2007، المریخ، الریاض، المملكة العربیة السعودیة
 .241-235، ص صضیاء مجید الموسوي، المرجع السابق 3
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   البورصةلمبحث الأول:ا

  المطلب الأول: تعریف البورصة ونشأتها

هي الآلیة التي ) Security Marketالبورصة أو سوق الأوراق المالیة (أ/تعریفها: 

والتقنیة اللازمة  ،العملیة وتهتم بوضع الترتیبات ،1نشأت لتسهیل عملیة تبادل الأصول

وقد  لعملیات التداول على القیم المنقولة بغیة تسهیل التعاملات بین وسطاء البورصة.

وأرباب السفن  ،بأنها مجتمع التجار 71عرفها قانون التجارة الفرنسي في المادة 

جار أساس تحدید الأسعار والوكلاء بالعمولة تحت رعایة الحكومة، فهي للت ،والسماسرة

  .2وكمیات العرض والطلب

التي كانت تعمل ویعود أصل كلمة بورصة إلى عائلة فان در بورصن البلجیكیة 

بمدینة بروج  (Hotel de van du Bursen)والتي كان فندقها  ،في المجال البنكي

وقد  ،3الأموالحیث أصبح رمزا لسوق رؤوس ،15مكانا لالتقاء التجار المحلیین في القرن 

ومنها جاءت  كان منقوشا على واجهة الفندق الخارجیة ثلاثة أكیاس نقود رمزا لحرفتهم،

ومن الأهداف التي أنشئت من أجلها البورصة السماح لمؤسسات القطاع كلمة بورصة، 

العام والخاص المنظمة في شركات ذات أسهم بفتح رؤوس أموالها للجمهور، وتقییم هذه 

لى إریق السوق، وضمان التمویل عن طریق الادخار العمومي، بالإضافة الشركات عن ط

 تكریس الشفافیة في مبدأ الحركة النقدیة (السیولة وانتقال رؤوس الأموال ).

وللبورصة عدة أنواع منها: بورصة العمل، بورصة السلع، بورصة القیم 

وهي مكان  مالي في العالم،وهذه الأخیرة هي السائدة حالیا وتمثل معظم السوق ال،4المنقولة

ولكل  ،المعاملات على الأسهم والسندات والذهب والعملات الصعبة عن طریق الوسطاء

  ر داو جونز، ناسداك، نیكاي...الخبورصة مؤشر خاص بها تقیس به معاملاتها مثل مؤش

   

                                                             
محم���د ص���الح الحن���اوي، الس���یدة عب���د الفت���اح، الس���ید الص���یفي، الاس���تثمار ف���ي البورص���ة م���دخل اتخ���اذ الق���رارات،  1

 .22، ص2009مصر،  ،الدار الجامعیة، الإسكندریة 
توعوی����ة یص����درھا معھ����د الدراس����ات المص����رفیة لدول����ة الكوی����ت، الع����دد أحم����د ب����ن یوس����ف ال����دریویش، نش����رة  2

 .1،ص2010الخامس (إضاءات مالیة مصرفیة )،الكویت، یونیوــ یولیو،
دار الجامع�����ة الجدی�����دة  ،قتص�����اد النق�����دي والمص�����رفي والبورص�����اتمص�����طفى رش�����دي شیـ�����ـحة ،ال�����وجیز ف�����ي الا 3

 .393د.ت ،ص، للنشر،الإسكندریة ــ مصر
 .1الدریویش ،المرجع السابق،صأحمد بن یوسف  4
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من حیث الاعتراف الحكومي فهناك بورصة رسمیة تم إنشاؤها وفقا للقوانین، أما 

وبورصة غیر رسمیة لا تحضى  ابع المعاملات،ویتواجد بها ممثل للحكومة یراقب ویت

وهي تتضمن  ل غیر رسمي ولها قواعد خاصة بها،وتعمل بشك باعتراف الحكومة،

  .1، وهي بورصة غیر رسمیة)الكویت مخاطر حتمیة(مثل بورصة سوق المناخ

أثناء حكم الرومان فقد وجد منذ ق.م 5یرجع تاریخ نشأة البورصة إلى القرن ب/ نشأتها: 

القدم بعض الآثار لأسواق مالیة في روما، وازدهرت مع تطور الرأسمالیة التجاریة في 

وتعتبر بورصة أمستردام الأولى والأقدم في العالم فقد ظهرت مع ،2م17و16القرنین

وكانت تتم في  ،فنشأت علاقات عرض وطلب ،1602تأسیس شركة الهند الشرقیة سنة

ومنه جاءت تسمیة  ،یجتمعون في فندق فان دي بورصن وغالبا ما كانوا الهواء الطلق،

  3لى الو.م.أإومنها انتقلت  ،البورصة ثم تكونت البورصات في جمیع أنحاء أوروبا

م غیر كبیر فكان التعامل في 19وقد كان دورها منذ نشأتها إلى منتصف القرن 

القروض العامة، لكن مع تطور وانتشار الشركات المساهمة البورصة محصورا بسندات 

م تزایدت أهمیة البورصة مع تزاید إصدار الأوراق 19في الثلث الأخیر من القرن 

الوقت الحاضر تستخدم أحدث الأجهزة الإلكترونیة ووسائل الاتصال  وفي ،4المالیة

غیر  وسرعة أداء العملیات،دقة وسهولة مما ساهم في زیادة ، 5الطلبات والأوامرلتحقیق 

  .6أنها ساهمت في سرعة انتقال الأزمات من سوق لآخر

  المطلب الثاني:شروط قیام البورصة ودورها

  لكي یكون دور البورصة فعالا ینبغي توفر شروط لذلك أهمها:أ/ شروط قیامها:

  (انترنیت). وجود مكان متفق علیه بین المتعاملین سواء كان حقیقیا أو افتراضیا*

  وجود حجم كافي من المدخرات للاستثمار. *

  .قبول المؤسسات بالإدراج في البورصة وفتح رؤوس أموالها للتداول العام* 

                                                             
 .3- 1ص ص  المرجع السابق، أحمد بن یوسف الدریویش، 1
عتماد على التحلیل الفني(دراسة تطبیقیة على عشرین ستثمار في الأسھم بالاتخاذ قرار الاا عماد الدین شرابي، 2

 ،2011-2010الجزائر، قسنطینة، ،منتوريجامعة  ،رسالة لنیل شھادة الماجستیر )، CAC 40مؤسسة مدرجة في 
 .9ص

  .393ص  المرجع السابق، ،مصطفى رشدي شیحة 3
أدوات وآلیة نشاط البورصات الأسواق النقدیة والمالیة البورصات ومشكلاتھا في عالم النقد والمال( مروان عطون، 4

 .217- 216ص ص  ،2008 الجزائر،، نعكنو بندیوان المطبوعات الجامعیة  ،4ط ،1ج قتصاد الحدیث)،في الا
 .394 - 393ص ص  المرجع السابق، مصطفى رشدي شیحة، 5
  .230ص  المرجع السابق، مروان عطون، 6
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  .تصال بین المتعاملینالإ سهولة وسرعة* 

  توفر كافة المعلومات والبیانات حول السوق بدقة وبسرعة، وفي كل وقت.* 

المستثمرین على اتخاذ قرار  توفر كافة المعلومات التي من شأنها مساعدة* 

  .1الاستثمار

ضرورة إخضاع البورصة إلى المراقبة، والتعامل بالأوراق المالیة فیها إلى *

ترخیص مسبق بهدف منع ظهور البورصات غیر الرسمیة (السوق السوداء)؛ ففي 

 من الأوراق المالیة كان یجري تداولها في %65ة مثلا حوالي یالولایات المتحدة الأمریك

  .2الستینات خارج البورصات الرسمیة

نلخصها في أربع  تؤدي البورصة مجموعة من الوظائف یمكن أن ب/ دورها (وظائفها):

  :وظائف أساسیة هي

وتتعلق أساسا بتعبئة الادخار وتكوین رأس المال الثابت، : الوظیفة التمویلیة -1

بالأموال، ویتم التمویل فهي تحقق للمشروع قیامه والاستمرار فیه ودیمومة الإمداد 

  .3بطریقتین: عن طریق زیادة المدیونیة، أو عن طریق المشاركة في رأس المال

: ویقصد بالتثمین تحدید قیمة الأسهم والسندات الوظیفة التثمینیة أو التسعیریة -2

في البورصة، ویتم ذلك حسب قانون العرض والطلب؛ فكلما زاد الطلب عن العرض ارتفع 

. ولا تتدخل إدارة 4وكلما زاد العرض عن الطلب انخفض سعر السهم سعر السهم،

البورصة في المعاملات والتقییم إلا إذا حدث اختلال بین قوى العرض والطلب؛ فمثلا 

یجوز لرئیس البورصة وقف عروض وطلبات التداول التي ترمي إلى التلاعب في 

القوانین واللوائح، أو التي تتم بسعر لا الأسعار، وله حق إلغاء العملیات المخالفة لأحكام 

مبرر له، كما یحق له وقف التعامل على ورقة مالیة إذا كان الاستمرار في التعامل بها 

  . 5یؤدي إلى الإضرار بالسوق أو المتعاملین فیه

                                                             
 .11ص  المرجع السابق، عماد الدین شرابي، 1
 .220ص  المرجع السابق، مروان عطون،2
 .416- 414ص ص  المرجع السابق، مصطفى رشدي شیحة، 3
 .10ص  المرجع السابق، عماد الدین شرابي، 4
 .432،433ص ص  المرجع السابق، مصطفى رشدي شیحة، 5
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: وهي أهم الوظائف الاقتصادیة للبورصة؛ فالبورصة تفید الوظیفة التوزیعیة -3

فالبورصة  ؛1ات وعدد المدخرین، وإعادة توزیع مصادر التمویلفي زیادة عدد المشروع

تلعب دورا مهما في توزیع الثروة، وهي تسمح للمستثمرین الصغار بالمشاركة والاستثمار 

  والحصول على نفس معدلات العوائد التي یحصل علیها كبار المستثمرین. 

أهم عنصر بالنسبة لكل  تعتبر المعلومة :(المعرفة والشفافیة)الوظیفة الإعلامیة -4

لذلك فإن البورصة تقدم كافة المعلومات المتاحة في إطار قانوني عن ، المستثمرین

المؤسسات المدرجة في البورصة ابتداء من البیانات التاریخیة لأسعار أسهمها وصولا إلى 

فعلى البورصة أن تقدم معلومات دائمة سواء ما تعلق منها  ،2البیانات والمنشورات المالیة

بالمشروع الذي یرید الدخول إلى البورصة، أو الذي یرید زیادة رأس ماله(الاكتتاب)، كما 

راق المالیة یتم أن البورصة تعاقب الشركات التي لا تعطي معلومات مناسبة لأن شراء الأو 

 .3علوماتلى مإوالتوقعات تحتاج  ،على أساس توقعات

  ة ومؤشرات أدائهاالمطلب الثالث:أطراف البورص

  تتمثل أطراف البورصة في:أ/ أطرافها: 

بالإضافة ، : وهي المؤسسة التي تحتضن البورصة وتملك المبنىهیئة البورصة -أ

إلى كل الموارد والأجهزة والمعدات الضروریة لعملیة التداول، وهذه الهیئة هي شركة ذات 

  .4للتداول بین الجمهور العام كباقي المؤسسات المدرجة في البورصةأسهم قابلة 

: وهم یقومون بعملیات البیع والشراء وهما اثنان الأول نالأساسیو المتعاملون  -ب

الطالبون لرؤوس الأموال(مثل البنوك وشركات التأمین...الخ)، والثاني العارضون لرؤوس 

 وغالبا ما یتمثل ذلك في المنقولة(الأسهم والسندات)الأموال بمعنى العارضون للقیم 

  الشركات الصناعیة والشركات التجاریة...الخ.

: مهمتهم التوفیق بین رغبات العارضین الوسطاء أو الوكلاء المالیون -ج

والطالبین وتحقیق التوظیف الأمثل والعائد الكبیر، والتقلیل من المخاطر، ویمكن تقسیم 

لسماسرة أو وكلاء التبادل، صنادیق الاستثمار(وهي تهدف إلى تجمیع هذه الطائفة إلى: ا

                                                             
 .437،438ص ص  ، مصطفى رشدي شـیحة، المرجع السابق 1
 .10ص  المرجع السابق، عماد الدین شرابي، 2
 .438ص  مصطفى رشدي شـیحة، المرجع السابق، 3
 .12عماد الدین شرابي، المرجع السابق، ص  4
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الإدخارات وإعادة استثمارها في الأوراق المالیة بما لها من خبرة ومعرفة)، المحكمون 

، وذلك بهدف إبراز النتائج المرغوب فیها وكشف المشاكل في الوقت المناسب، 1والمراقبون

لمناسب، وضمان انتظامیة العملیات وشرعیتها واتخاذ الخطوات اللازمة في الوقت ا

على سلامة العملیة، والتأكد من أن  لى السوق لمنع أي انحراف والاطمئنانوالرقابة ع

  .2السعر المتفق علیه یمثل السعر العادل

یمثل مؤشر السوق المالیة قیمة رقمیة مطلقة أو أرقام قیاسیة تصلح ب/مؤشرات أدائها: 

والملاحظة والتتبع والقیاس للتغیرات الزمنیة بین المنشآت والصناعات لعملیات المقارنة 

فمؤشرات السوق هي مرجعیة معلوماتیة  ولذلك ؛لأسواق الحاصلة في سوق رأس المالوا

 :3مهمة للمستثمرین وصناع القرار على حد سواء، ویفید المؤشر في

  ارات الاستثماریة.* یفید في التعرف على النجاح النسبي والفشل النسبي في القر 

* التعرف على الاتجاهات السائدة في سوق رأس المال؛ فمعرفة اتجاه السوق 

 یمكن من اتخاذ القرار الاستثماري(بیعا أو شراء ) في الوقت المناسب.

) وهو أكثر المؤشرات 30ومن أهم المؤشرات المستخدمة مؤشر داو جونز(الداو

) وقد اشتق منه أربع مؤشرات  p500&Sر(استخداما وشیوعا، ومؤشر ستا ندر أند بو 

)، مؤشر S&pS40)، مؤشر الخدمات العامة(S&pI400قطاعیة هي: مؤشر الصناعة (

). بالإضافة إلى مؤشر ناسداك S&pf40( )، ومؤشر المالیةS&Pt20النقل (

)NASDAQ  الذي یعكس حالة سوق شركات التكنولوجیا المتقدمة (مثل شركة (

   4مایكروسوفت...الخ )

  المطلب الرابع:بورصة وول ستریت (أنموذجا):

)، ویشار إلیها New York stock Exchangeهي بورصة نیویورك(

)، وهي أكبر سوق لتبادل الأوراق المالیة في الولایات المتحدة NYSEبالاختصار(

الأمریكیة من حیث تعاملاتها بالدولار، وثاني أكبر بورصة من حیث عدد الشركات 

                                                             
 .408-404ص ص السابق،المرجع  مصطفى رشدي شیحة، 1
 دار النھض������ة المص������ریة، إدارة البن������وك وص������نادیق الاس������تثمار وبورص������ات الأوراق المالی������ة، محم������د س������ویلم، 2

 .254ص  ،1991مصر، القاھرة،
رقم الإیداع: ، د.م ،المكتب العربي الحدیث ستثمار،صنادیق الا - سندات - البورصات أسھم  عبد الغفار حنفي، 3

 .343ص  ،9708/95
 ،2005الأردن،  -عمان ، دار الشروق للنشر والتوزیع، 1ط، محمود محمد الداغر،الأسواق المالیة أوراق بورصات 4

 .298ص 
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عندما  1792. وتعود جذور بورصة وول ستریت إلى عام 1سوق ناسداكالمدرجة بعد 

من رجال الأعمال تحت شجرة وفتحوا مكتبا لهم باسم مكتب تبادل الأسهم،  24اجتمع 

وفي البدایة كانت تعرض الأوراق المالیة(تذاكر یناصیب، السندات،الأسهم)عند الظهر من 

للمكتب عن كل ورقة مالیة تباع له،  كل یوم في مزاد علني، وعلى البائع دفع عمولة

لیتحول هذا المكتب إلى بورصة وول ستریت نسبة إلى شارع وول ستریت الذي رفعه 

  .2البریطانیون بعد هدم الجدار الذي أقامه الهولندیون في نــیـــــو أمستردام

عضوا یحكم أنشطتهم مجموعة من  1366ویبلغ عدد أعضاء بورصة نیویورك

عضو لمجلس  26اءات، بالإضافة إلى نظامها الأساسي، ویتم انتخاب القواعد والإجر 

عضو فقط (یسمون مدیري  12المدیرین للإشراف على البورصة ویقوم بالإدارة الفعلیة 

، عموم)، بالإضافة إلى عضوین یعملان كل الوقت داخل البورصة هما الرئیس التنفیذي

اء مقعد مخصص من عضو حالي ونائب الرئیس. ومن شروط العضویة في البورصة شر 

 .3یسمح له بتنفیذ عملیات التداول واستخدام إمكانیات البورصة

ینقسم أعضاء بورصة نیویورك إلى مجموعات العضویة في بورصة نیویورك: 

  أربع مجموعات رئیسیة لكل منها أنشطة محددة كالآتي:

عضو، 700): عددهم حوالي Commission Brokersــــ السماسرة الوكلاء (1

یتلقون الأوامر التي یبعث بها جمهور المتعاملین إلى بیوت السمسرة، ویتأكدون من إتمام 

  تنفیذها داخل البورصة.

عضو، یقومون 41عددهم حوالي  ):Floor Brokersــــ سماسرة المقصورة(2

بمساعدة السماسرة الوكلاء عندما یصعب علیهم تنفیذ جمیع الأوامر التي تتدفق علیهم، 

  .4بالمقابل فإنهم یشاركون السماسرة الوكلاء في العمولة المخصصة لهمو 

عضو، یعملون 225):عددهم حوالي  Floor Tradersــــ تجار المقصورة (3 

تتحقق أرباحهم نتیجة الاستفادة من  لحسابهم ولا یقومون بتنفیذ أوامر مستثمرین آخرین،

                                                             
تحالیل فنیة ومالیة للشركات  -بورصة سعیدة، وول ستریت تاریخ من الأزمات والفقاعات "صفاء النعیمي ،" 1

 .1ص صباحا. 2015،10:35فیفري  18،تاریخ التصفح 2009نوفمبر 4المدرجة في بورصة مصر ،مصر،
 .، مصر2012مارس   19قتصادي)،المنتدى الرسمي لجامعة أسیوط (المنتدى الا ،رشا محمد طھ 2
الجامعیة  الدار المؤسسات المالیة "البورصة والبنوك التجاریة "، ،، السیدة عبد الفتاح عبد السلاممحمد صالح الحناوي 3

 .5-3ص ص، 1998مصر، لإسكندریة،ا ،للطبع والنشر والتوزیع
 .5،6ص ص ،نفسھ 4
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الذي یحدث بصورة مؤقتة نتیجة عدم التسعیر غیر المناسب(أي وجود إختلالات أسعار) و 

مما یسمح لهم بالشراء بسعر منخفض والبیع بسعر  ،توازن في التعاملات داخل البورصةال

  مرتفع.

عضو، یقومون بدور 400): عددهم حوالي  Specialistsــــ المتخصصون ( 4

  .1السماسرة الوكلاء، وبدور تجار المقصورة عند عجزهم عن تنفیذ مهامهم

ماي 26ویعتبر مؤشر داو جونز أهم مؤشر في بورصة نیویورك، تم إنشاؤه في 

  حیث فقد ما یقارب  1929، ویعد أقدم مؤشر في العالم، كان أكبر انهیار له عام 1896

ملیون سهم للبیع في السوق فانهارت الأسعار بسبب  19بعد طرح نحو، 2من قیمته 50%

ملیار دولار في یوم واحد، وانهارت البورصة  9إلى 7غیاب المشترین، وتبخر ما یساوي 

حیث فقد في  1987وانهار أیضا سنة ، 3م1929من قیمتها في أكتوبر  %30خاسرة 

من قیمته %20فقد هذا المؤشر أكثر من  2008من قیمته، وفي أزمة  %22یوم واحد 

  .4بسبب أزمة الرهن العقاري

   

                                                             
 .7ــ  6ص ص المرجع السابق،  ،محمد صالح الحناوي 1
 .1، صصفاء النعیمي ،المرجع السابق 2
 ،الإسكندریة ،دار الفكر الجامعي ،1 ط ،والإسلام ، الأزمات المالیة والاقتصادیة في ضوء الرأسمالیةرمزي محمود 3

 .21ـ20 ص ص ،2012 ،رمص
 .1ص المرجع السابق، ،صفاء النعیمي 4
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  المبحث الثاني:البنوك

  البنوك ونشأتهاالمطلب الأول:تعریف 

   أ/ تعریفها:

بالفرنسیة) مشتق من كلمة "بانكو"  Banqueبالانجلیزیة، Bankمصطلح بنك ( لغة:-1

الإیطالیة، والتي تعني المصطبة التي یقف علیها الصراف لتحویل العملة في مدینة 

سیدنا وهي كلمة مشتقة من اللغة اللاتینیة القدیمة التي یعود أصلها إلى عهد ، البندقیة

عیسى علیه السلام في القدس، وبعد عدة تطورات أصبح البنك یعني المكان الذي توجد 

  .1فیه المصطبة ویتم فیه المتاجرة بالنقود

أما بالعربیة فیقال صرف وصارف واصطرف الدنانیر؛ أي بدلها بدراهم ودنانیر 

كلمة محدثة)  سواها. والصراف والصیرفي هو بیاع النقود بنقود غیرها. والمصرف (وهي

  .2وجمعها مصارف تعني المؤسسة المالیة التي تتعاطى الاقتراض والإقراض

هو مؤسسة مالیة یتم التعامل فیها بالنقود، تتقبلها من العملاء بشكل ــ اصطلاحا: 2

إیداعات وتحترم طلباتهم في سحبها كلها أو بعضها، كما تقوم بمنح القروض أو استثمار 

یتم طلبها من طرف أصحابها. ووظیفة البنك الأساسیة هي تجمیع الودائع الزائدة حتى 

الأموال وتوظیفها لیمد النشاط الاقتصادي في المجتمع بالأموال اللازمة لتنمیته وتقدمه، 

وبالتالي فإن كلمة بنك تشیر إلى أي مؤسسة مهمتها قبول الودائع ومنح القروض والقیام 

  .3ملاتببعض الخدمات المرتبطة بمثل هذه المعا

آلاف سنة 3إن البدایات الأولى للعملیات المصرفیة ترجع إلى حوالي ب/ نشأتها: 

قبل المیلاد إلى حضارة ما بین النهرین؛ فقد أدت العطایا والهبات التي تمنح إلى رجال 

الدین إلى تراكم أموال طائلة تم استعمالها لاحقا وتحویلها إلى قروض كانت تمنح في 

  .4حاكم، لیتم منحها في مرحلة ثانیة إلى التجارمرحلة أولى إلى ال

وفي الیونان القدیمة كانت كل مدینة تقوم بإصدار عملتها الخاصة إلى غایة القرن 

الخامس قبل المیلاد، حیث كان دور الصراف في البدایة هو القیام بتبدیل العملة القادمة 

                                                             
 .9الوجیز في القانون البنكي الجزائري، دار السجلات، الجزائر، د. ت،ص  أحمد بلوذین، 1
 .24، ص2011الجزائر،  ، دیوان المطبوعات الجامعیة، وھران،5ط محاضرات في اقتصاد البنوك، شاكر القزویني، 2
 . 9، ص 2005محمد سعید أنور سلطان، إدارة البنوك، دار الجامعة الجدید، الإسكندریة، مصر،  3
 .40، ص2013الجزائر،  الإقتصاد النقدي والبنكي، دیوان المطبوعات الجامعیة، بن عكنون، الطاھر لطرش، 4
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بتحدید سعر العملات المختلفة  من المدن الأخرى بالعملة المتداولة في تلك المدینة ویقوم

فیما بینها، لكن مع تطور إمبراطوریة أثینا واتساع التجارة البحریة في البحر المتوسط تم 

توحید العملة وإصدار عملة "الأوبول" وعملة" الدراخمة"، واللتان أصبحتا تشكلان العملتان 

وم بها صرافو المتداولتان في كل حوض المتوسط وكانت الأنشطة المالیة التي یق

النقود(الذین یلعبون دور البنوك) ضروریة لتطور التجارة إذ كان هؤلاء یقومون باستلام 

  .1الودائع ومنحها في شكل قروض

 أما البنوك بشكلها الحالي فقد ظهرت في الفترة الأخیرة من القرون الوسطى

الصلیبیة التي میلادي) بعد ازدهار المدن الإیطالیة على إثر الحروب 14و 13(القرنین

ات التي حصل علیها استلزمت نفقات طائلة لتجهیز الجیوش، بالإضافة إلى الخیر 

وترتب عن هذا تكدسا في الثروات وكان التاجر  ن عن طریق النهب أو الشراء،المحاربو 

وقد قضت ضرورة التعامل شیوع فكرة ، والصائغ والصیرفي من أكثر المستفیدین من ذلك

ثم بدأ تحویل الودائع من  مقابل شهادات اسمیة، للمحافظة علیها من الضیاعقبول الودائع 

اسم لاسم، ثم ظهرت شهادات الإیداع التي انبثق منها الشیك وكذلك البنكنوت (أي النقود 

  .الورقیة)بشكله الحدیث

وهكذا تطورت الممارسات المالیة من صراف إلى بیت صیرفة ثم إلى بنك، وأقدم 

وكان یقبل الودائع ویخصم الكمبیالات. أما أقدم بنك  ،م1401لونةبنك هو بنك برش

جاء )، و Banca della piazza di rialta( م باسم1587حكومي كان في البندقیة عام

 .1609بعده بنك أمستردام عام 

وبمجيء الثورة الصناعیة والدخول في عصر الإنتاج الكبیر القائم على تقسیم 

م وتأخذ شكل شركات مساهمة، 19ي الأخرى في القرن العمل أخذت البنوك تتوسع ه

كما  وأصبحت كمؤسسات لا غنى عنها في الاقتصاد، 2وازداد عدد البنوك المتخصصة

اتسعت نشاطات البنوك لتشمل مختلف الأنشطة البنكیة المتعارف علیها في العصر 

  .3الحدیث

                                                             
 .40،41ص صالمرجع السابق، ، الطاھر لطرش 1
 .26- 27ص، ص  شاكر القزویني، المرجع السابق 2
 .42الطاھر لطرش، المرجع السابق، ص 3
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ومع بلوغ الرأسمالیة مرحلتها الاحتكاریة (من مظاهرها  ،م19وفي أواخر القرن 

اتسع نطاق حركة البنوك بواسطة الاندماج أو عن طریق  تكتل المنتجین بشكل كارتل)

الشركة القابضة (أي عن طریق شراء معظم أسهم البنوك الأخرى) في معظم البلدان 

مال البنوك فقصرت حق الرأسمالیة. ولقد صاحب ذلك ازدیاد تدخل الدولة في تنظیم أع

على البنوك المركزیة، في حین ظلت البنوك التجاریة  -البنكنوت-إصدار الأوراق المالیة 

  متخصصة في تمویل العملیات التجاریة وخاصة خلق نقود الودائع.

وساهمت كثیرا في  ،وفي الأخیر یمكن القول أن البنوك واكبت نشوء الرأسمالیة

  .1ریة إلى الرأسمالیة الصناعیة إلى الرأسمالیة الاحتكاریةتطورها من الرأسمالیة التجا

  لمطلب الثاني:أنواع البنوك ا

  لى:إوفقا لتخصصها یمكن تقسیم البنوك 

وهو ، أو بنك البنوك أو بنك الحكومة :)Central Banksـــ البنوك المركزیة (1

یكون ملكا  مالي، غالبا مامؤسسة تقف على قمة النظام المصرفي بسوقیه النقدي وال

والإشراف على السیاسة الائتمانیة بصفة  ،مهمته الرقابة والتحكم في عرض النقود ،للدولة

حیث تتمثل الأسالیب الرقابیة في أسلوبین؛ الأسلوب الكمي ویتمثل في الوسائل .2عامة

والأسلوب  ،التي یتحكم بها البنك المركزي في كمیة الائتمان الذي تمنحه البنوك التجاریة

  .3كیفي حیث یقوم بتوجیه البنوك نحو توظیف أموالها في أنواع معینةال

  ویتمیز البنك المركزي بثلاث وظائف أساسیة هي:

 بنك للإصدار: یحق له إصدار النقود الورقیة(البنكنوت)،والنقود المساعدة(المعدنیة)، -أ

  4وله حق وضع خطة الإصدار وحجم النقد المتداول

الذي تتعامل معه كل البنوك بصفة عامة والبنوك التجاریة  بنك البنوك: هو البنك -ب

  بصفة خاصة،

   

                                                             
 .28ــ 27شاكر القزویني، المرجع السابق، ص ص 1
 إلى التجربة الجزائریة، الإشارةدراسة في طرق استخدام النقود من طرف البنوك مع  الطاھر لطرش، تقنیات البنوك، 2
 .11ص  ،2010 الجزائر، بن عكنون، دیوان المطبوعات الجامعیة، ،7ط
 .12ــ 11ص ص محمد سعید أنور سلطان، المرجع السابق، 3
 .64، ص2003 مصر، عبد الرحمان یسرى أحمد، إقتصادیات النقود والبنوك،دار الجامعة، الإسكندریة، 4
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وهو المشرف والموجه للسیاسة الائتمانیة، وله حق الإشراف والرقابة على أعمال البنوك 

  .1التجاریة

مستشار الحكومة ویمسك حساباتها، ویقوم بدور ج/ بنك الحكومة: فهو یقوم 

  .2ف إلى تحقیق المصالح العامةبإقراض الحكومة عند الضرورة، یهد

في معظم  ): یعتبر البنك التجاري Commercial Banksـــ البنوك التجاریة(2

أنحاء العالم مشروع خاص یسعى لتحقیق الربح، ومن أمثلة هذا النوع البنوك ذات 

الفروع(غالبا ما تتخذ شكل الشركات المساهمة)، وبنوك السلاسل وهي عبارة عن عدة 

منفصلة إداریا ویشرف علیها مركز رئیسي واحد(هذا النوع موجود فقط في الولایات بنوك 

الأمریكیة)، وبنوك المجموعات وهي أشبه بالشركات القابضة وله طابع احتكاري، والبنوك 

  .3بالإضافة إلى البنوك المحلیة الفردیة ویتواجد في الدول الرأسمالیة فقط،

هي بنوك تختص في منح  ):t BanksedSpecializخصصة(تــــ البنوك الم3

وتتمثل أنواع البنوك المتخصصة في بنوك التنمیة  ،4الائتمان لنوع محدود من النشاط

  .5الصناعیة، بنوك التنمیة الزراعیة، البنوك العقاریة، وبنوك التجارة الخارجیة

): وتسمى بنوك الائتمان المتوسط Inversement Banksـــ بنوك الاستثمار(4

، وعملیاتها موجهة لمن یسعى لتكوین أو تجدید رأس مال ثابت (مصنع، وطویل الأجل

غیر لذا فهي تحتاج لأموال غیر قابلة للطلب؛ أي أنها تعتمد في إقراضها لل ؛عقار...)

  على الودائع المحددة بتاریخ.

): وهي تختص بتجمیع مدخرات الأفراد Shaving Banksــــ بنوك الإدخار(5

  .6ادخاردخرین، والتي تكون في الغالب مستحقة عند الطلب وتأخذ شكل دفتر وصغار الم

  .6ادخار

: وهي إحدى المؤسسات المملوكة للحكومة )Municipalـــ بنوك المحلیات(6

المركزیة مثل مكتب القروض للأشغال العامة في انجلترا، أو مؤسسات خاصة خاضعة 

                                                             
 .69ـ68ص ص المرجع السابق، ، عبد الرحمان یسري أحمد 1
 .33شاكر القزویني، المرجع السابق، ص 2
 .19ــ14المرجع السابق، ص صمحمد سعید أنور سلطان،  3
 .11أحمد بلوذین، المرجع السابق، ص 4
 .32محمد سعید أنور سلطان، المرجع السابق، ص 5
 .31شاكر قزویني، المرجع السابق، ص 6
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أسهم مقسمة على مختلف لسیطرة السلطات المحلیة، ویتكون رأس مالها عادة من 

  1.المقاطعات طبقا لعدد السكان

  المطلب الثالث:دور البنوك وطبیعة عملها

  یمكن تلخیص الدور الذي تلعبه البنوك في النقاط التالیة: أــ دور البنوك:

*تفادي احتمالات عرقلة النشاط الاقتصادي لعدم توافق الرغبات بین أصحاب 

  المالي.الفائض المالي وأصحاب العجز 

*یسمح وجود الوساطة المالیة بتوفیر الأموال اللازمة للتمویل بواسطة تعبئة 

  وتحویلها إلى قروض ذات مبالغ كبیرة.، الإدخارات الصغیرة 

*تقلیص اللجوء إلى الإصدار النقدي(ذو الطبیعة التضخیمیة) بتعبئة السیولة 

  2الموجودة

مختلف الأصول(السندات) التي *تشجیع الادخار عبر عدة عوامل محفزة مثل 

  تقترحها، والعائد الذي تمنحه وكذلك السیولة التي تجعلها متاحة لأصحابها في أي وقت.

*تسمح الوساطة المالیة بتمتین الثقة بین مختلف الأطراف؛ وذلك عبر تسییرها 

س وبالتالي الحفاظ على رأ ،القدرة على التحكم فیهافي الذي یزید  و ،المتطور للمخاطر

 المال.

 .3*تسمح بتوفیر الموارد التمویلیة بتكالیف مكیفة حسب آمال مختلف الأطراف

*تساعد هذه المؤسسات المجتمع من حیث النواحي الاقتصادیة الخاصة بالعمالة 

واستقرار النمو الاقتصادي وتوازن المدفوعات، إلى جانب أنها تشكل المرشد الاستثماري 

 .4القرارات الاستثماریة الصحیحةلعملائها من حیث اتخاذ 

  ب ـــ طبیعة عمل البنك: 

  یمكن توضیح عمل البنك في نقطتین أساسیتین هما:

: الحرص، فالمصرف مؤتمن على أموال المودعین الذین وضعوا ثقتهم فیه الأولى

وهو حریص على تلك الأموال؛ فالبنك یسعى لیكون في مستوى الثقة  وأودعوه أموالهم،

                                                             
 .73ـ72المرجع السابق، ص ص محمد سعید أنور، 1
 .10الطاھر لطرش، تقنیات البنوك، المرجع السابق، ص 2
 .47النقدي، المرجع السابق، ص الطاھر لطرش، الاقتصاد 3
محمد صالح الحناوي، عبد الفتاح عبد السلام،المؤسسات المالیة (البورصة والبنوك التجاریة )، الدار الجامعیة،  4

 .212ـ209ص  ، ص1998 مصر، الإسكندریة،
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ه، وملزم بإعادة الحق إلى أهله خاصة أن هناك إثباتا خطیا لهذا الحق بالتوقیع الممنوحة ل

  والتاریخ.

: السیولة. فالمصرف یتعامل بأموال الناس لذا علیه أن یكون حاضرا الثانیة

لطلبات المودعین إذا طلبوا سحب ما یرغبون من ودائعهم، وهذا یفسر مبدأ وجوب توفر 

 .1ف لمواجهة طلبات السحب الآتیة من قبل الزبائن المودعینالسیولة الكافیة لدى المصار 

  لى الأموال من خلال خمسة طرق هي:ویمكن للبنك أن یحصل ع

  والمتمثلة في الودائع التجاریة. ــ ودائع المعاملات1

  یوم)، وودائع التوفیر. 180ــ الودائع قصیرة الأجل(المستحقة خلال 2

  .یوم) 180لأكثر من طویلة الأجل(المستحقة ــ الودائع 3

  الأموال المقترضة من مصادر أخرى.ــ 4

ــ عن طریق رأس المال المملوك والذي یمثل استثمارات الملاك والأرباح 5

  2المحتجزة

وعلى اعتبار أن الأزمة الأمریكیة المالیة المصرفیة العالمیة، والتي هي زلزال 

ماهیة الأزمة المالیة العالمیة القرن الواحد والعشرین قمنا في الفصل الموالي بتتبع 

  م، ودراسة أسبابها، ومعرفة تداعیاتها على الإقتصاد العالمي.2008
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  :ةـــــــــخلاص

مع اتساع النشاط الاقتصادي وتعدد أطرافه بشكل استحالت معه آلیات العمل 

فلم یعد التبادل یتم بین مجموعة من الأشخاص تعرف بعضها بعض، أو بین  القدیمة،

ولذلك أصبحت الحاجة إلى ظهور  ،البشریة التي یسهل التبادل بینهاعدد من المجموعات 

أطراف جدیدة مهمتها جمع الأموال وإعادة توزیعها ضرورة حیویة لتطور الاقتصاد 

لیة (بنوك و بورصات) كحلقة ربط ما بین واستمرار توسعه ومن هنا جاءت الوساطة الما

أصحاب الفائض المالي وأصحاب العجز المالي ومهمتها  هي تدبیر التمویل اللازم 

للمنتجین والتجار والحرفیین وحتى الأفراد، وبالتالي فهي تمثل فضاء أمام أصحاب 

  ویل.الفائض لتوظیف أموالهم، وأمام أصحاب العجز المالي لتلبیة حاجاتهم إلى التم

وظهور الوساطة المالیة المتمثلة في البنوك والبورصات كمؤسسات جدیدة في 

المنظومة الاجتماعیة والاقتصادیة كان من الضروري أن یرافقه ظهور قواعد جدیدة 

تضبط عملها، وآلیات تصوغ أداءها، وأدوات توظفها في تعاملها مع الأطراف التي تدخل 

  في علاقة معها.

ق فإن وجود الوساطة المالیة (البنوك والبورصات) یعد ضرورة وبناءا على ما سب

ولكن لكونها قد سمحت بإیجاد حلول  حیویة، لیس فقط لكونها متعامل اقتصادي مهم،

    للعدید من المشكلات المرتبطة بالتمویل.
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  مـــــــــــــــصطلــحات اقــــتصـــــــادیـــــــــــة:

عدد الوحدات من عملة معینة الواجب دفعها هو *سعر الصرف(تحویل العملة): 

  .1للحصول على وحدة واحدة من عملة أخرى

هي كل ما یقوم به الأفراد أو الهیئات بوضعه في البنوك بصفة  الودیعة*الودائع: 

وتتجسد هذه الودائع في غالب  ،مؤقتة قصیرة أو طویلة على سبیل الحفظ أو التوظیف

  یمكن أن تأخذ أشكالا أخرى. الأحیان في شكل نقود قانونیة أو

وهو  ،انتشارا إلى جانب النقود الورقیةوهو من بین وسائل الدفع الأكثر *الشــــیك: 

  .عبارة عن وثیقة تتضمن أمرا بالدفع الفوري للمستفید للمبلغ المحرر علیه

في بعض  الشیك هو عبارة عن ورقة تجاریة، ولكنها تختلف عنالكمبیالات:*

وتسمح بإثبات ذمتین مالیتین  ،الأمور الأساسیة فهي تظهر ثلاثة أشخاص في آن واحد

  .2ومن جهة أخرى عبارة عن أمر بالدفع لشخص معین أو لأمره ،في نفس الوقت

السمسار في البورصة هو الذي یقوم بعملیات الوساطة في بیع وشراء  السماسرة:*

ولا یجوز إتمام عملیة في البورصة  ،یضمن سلامة العملیةوینفذ الأوامر و  ،الأوراق المالیة

ویتخذ شكل شركة مساهمة أو توصیة بالأسهم وهو یعمل باسمه  إلا عن طریق السمسار،

  .3ولحساب الغیر

هو عبارة عن ورقة مالیة تثبت امتلاك حائزها لجزء من رأس مال *الأســـــهم:

وتحمل كل الأعباء التي تنتج عن  ،وقالمؤسسة التي أصدرته مع الاستفادة من كل الحق

  .4امتلاك هذه الورقة

عبارة عن ورقة مالیة تثبت دائنیة حاملها للمؤسسة التي  هي الســــــــــندات:*

  .5عبارة عن إثبات عملیة القرض فهيأصدرتها، لذلك 
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وهم عبارة عن وسطاء مالیین من الدرجة الثانیة، وهي صنادیق الاستثمار: *

بمالها من خبرة  وإعادة استثمارها في الأوراق المالیة ،تجمیع الإدخارات الفردیةتهدف إلى 

  .1ومعرفة وذات مصلحة مباشرة في المشاركة في التوظیف

الورقة المالیة هي التمثیل القانوني لحق المستثمر في الحصول  الأوراق المالیة:*

  .المستقبل في ظل شروط محددة سلفاعلى العوائد المتوقعة في 

أي  ،هو توفیر المبالغ النقدیة اللازمة لدفع وتطویر مشروع خاص وعام التمویل:*

  .2إمداد المشروع بالأموال اللازمة في أوقات الحاجة

هو سجل محاسبي منتظم لكافة المبادلات الاقتصادیة التي  میزان المدفوعات:*

  تتم بین دولتین على الأقل في فترة زمنیة معینة عادة ما تكون سنة.

هي النقطة المنخفضة في الدورة الإقتصادیة، وتتمیز بارتفاع معدل  الركود:*

  .3قيأو حتى تناقص الناتج القومي الإجمالي الحقی ،البطيء البطالة، ومعدل النمو

                                                             
 .408المرجع السابق ،ص  ،مصطفى رشدي شیحة 1
الملتقى الدولي حول أزمة ،" آلیات التمویل الإسلامي بدیل لطرق التمویل التقلیدیة"،خبابة عبد الله ،إبراھیمي سعید  2
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  .5، ص 2009ماي  6_5
  .61،ص  2003باتنة، الجزائر ،، ،مطبعة الشھاببن عصمان محفوظ، مدخل في الاقتصاد الحدیث  3
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  2008المبحث الأول: ماهیة الأزمة المالیة العالمیة 

  المطلب الأول:مفهوم الأزمة المالیة

تعود جذور استخدام كلمة أزمة إلى علم الطب الإغریقي القدیم،وكانت  أ: لغة:

تستخدم أنداك للإشارة إلى وجود نقطة تحول مهمة في تطور مرض ما یترتب عنها إما 

م في 16رنقالشفاء المریض في مدة قصیرة أو موته، ثم كثر استخدام كلمة أزمة في 

م لتعني ارتفاع درجة التوتر في العلاقات 17 رنقالالمعاجم الطبیة،وتطور استخدامها في 

م للإشارة إلى بروز مشكلات 19رنقالبین الكنیسة والدولة، ثم استخدمت هذه الكلمة في 

كبیرة وخطیرة وحالات تحول فاصلة في العلاقات الاجتماعیة والسیاسیة والاقتصادیة. كما 

عكاسات النفسیة الحادة تم استخدام كلمة أزمة في بحوث الطب النفسي للدلالة على الان

یقال تأزم ، والأزمة في القوامیس والمعاجم العربیة تعني الشدة والقحط ،1على الفرد وسلوكه

  الشئ أي اشتد وضاق وتأزم أي أصابته أزمة فالأزمة هي الضیق والشدة 

أما في القوامیس العربیة المتخصصة في السیاسة أو الاقتصاد فتعني الأزمة نقطة 

أو فترة حرجة وخطرة یحدث فیها اختلال توازن یؤدي إلى  ،متوترة للانتقالتحول وحالة 

والتي  ،)Crisisوقد تم ترجمة كلمة أزمة من الكلمة الانجلیزیة ( ،الانتقال إلى حالة أخرى

أو أوضاع غیر مستقرة في الشؤون  ،أو نقطة تحول ،تعني حالة خطیرة وحاسمة

تصف بالصعوبة والقلق من المستقبل وتتطلب اتخاذ أو عالمیة ت ،أو الاقتصادیة ،السیاسیة

) مشتقة من الكلمة الیونانیة Crisis(القرار المناسب خلال مدة زمنیة محددة وكلمة 

)Krisis) والتي تعني لحظة القرار (Moment of Décision (2.  

وذلك  تعددت تعریفات الأزمة المالیة من قبل الباحثین والكتاب، ب:اصطلاحا:

والمجال الذي یطرحونها فیه.إلا  خلفیاتهم والزوایا التي ینظرون منها إلى كلمة أزمة،بتعدد 

  أن هناك تشابه كبیر بین معظم التعریفات حول مدلول الأزمة ومن أهم التعریفات نذكر:

الأزمة هي خلل مفاجئ نتیجة لأوضاع غیر مستقرة یترتب عنها توقعات غیر 

أو هي انعكاس لموقف ولحظة ، فیها على الإطلاقمتوقعة،وتكون نتائجها غیر مرغوب 

                                                             
،دار زھران للنشر 1الدولیة في ظل النظام العالمي الجدید،ط الأزمات إدارة، عبد السلام جمعة زاقود 1

  .20،21،ص ص2012،الأردنوالتوزیع،
، 2009الجامعیة، الإسكندریة، مصر، العالمي، الدارالنظام المالي  وإصلاحالمالیة  الأزمة ،إبراھیم عبد العزیز النجار 2
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حرجة وحاسمة تتعلق بمصیر الكیان الذي وقعت على مستواه تشكل عقبة حادة أمام متخذ 

  .1القرار مما یجعله في حیرة بالغة 

" على 2008"قراءة في الأزمة المالیة العالمیة  مقالهوقد عرفها یوسف أبو فارة في 

ئ نسبیا یضرب السلوك المعتاد للمنظومة المالیة، ویتضمن ومفاج ،أنها وقوع خلل خطیر

وجمیع أصحاب المصالح  ،والإفراد ،والمنظمات ،وتهدیدات مباشرة وكبیرة للدولة ،أخطار

وفاعلة من جمیع الإطراف ذات العلاقة،وتؤدي  ،ویتطلب هذا الخلل تدخلات سریعة

والاقتصاد الكلي  ،صاد الجزئيالأزمة المالیة إلى نتائج سلبیة واضحة على مستوى الاقت

وتؤدي إلى اضطرابات حادة  وخسائر في الموارد المالیة والمادیة وحتى الموارد البشریة،

  .2في التوازنات الاقتصادیة قد یعقبها انهیارات حادة لمؤسسات أخرى

ومجمل القول فان الأزمة المالیة هي الانخفاض المفاجئ في أسعار نوع أو أكثر 

إما أصول مالیة وهذه و  ،إما رأسمال مادي یستخدم في العملیة الإنتاجیةمن الأصول 

تسمى المشتقات المالیة، ومنها العقود المستقبلیة (للنفط أو للعملات) فإذا انهارت قیمة 

وقد تأخذ ، نهیار قیمة المؤسسات التي تملكهاأو ا ،فان ذلك یعني إفلاس ،أصول ما فجأة

أو في سوق العقارات  ،أو في العملة ،فاجئ في سوق الأسهمالأزمة المالیة شكل انهیار م

  .3لتمتد بعد ذلك إلى باقي الاقتصاد

  تتصف الأزمة بعدة خصائص أهمها: ج:خصائص الأزمة:

وتجذب انتباه  وعنیفة عند وقوعها، ،إحداث مفاجأة كبیرة: المفاجأة وعدم التوقع*

جمیع الأطراف ذات العلاقة بالكیان (الدولة)، وعدم مقدرة صاحب القرار على اتخاذ 

  الإجراءات الملائمة الكفیلة بمواجهتها 

لإصدار كلما كانت الحاجة ملحة : الحاجة إلى التدخل السریع من مصدر القرار*

ا یعني أن المدى الزمني وهذ ،كلما كان ذلك دلیل على حدتها ،قرار ما في مواجهة الأزمة

كلما كان العمر الذي تستغرقه الأزمة یشكل أحد عناصر حدتها،بحیث تشتد خطورتها 

وبالعكس لأن إحساس مصدر القرار بضیق الوقت الذي یسمح له  ،الزمني لها قصیرا

                                                             
 .23،24المرجع السابق،ص ،عبد السلام جمعة زاقود  1
  .4،جامعة القدس المفتوحة،فلسطین ،د.ت ،ص2008المالیة العالمیة  الأزمةقراءة في  ،یوسف أبوفارة 2
وسبل  ...تداعیاتھا..أسبابھا. ...وصفي عبد الكریم الكساسبة، الأزمة المالیة العالمیة حقیقتھا، علي فلاح المناصیر 3

 .7،ص 2009، الإداریةكلیة الاقتصاد والعلوم ، العلاج ،جامعة الزرقاء الخاصة
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بالتدخل لنجدة المصالح التي تهددها هذه الأزمة یكون حائلا بینه وبین دراسة البدائل 

وقد یدفع هذا بصاحب القرار إلى محاولة إطالة وقت الأزمة ، ملائمة لمواجهتهاالأكثر 

  .1حتى یستطیع اتخاذ رشیدة في مواجهتها

تتسم الأزمة بدرجة عالیة من التعقید والتداخل في العناصر والمسببات ودرجة *

عالیة من التشابك والتناقض بین أصحاب المصالح ،وظهور بعض القوى التي تدعم 

  .مة وتؤید كل ما یقود إلى تفاقمهاالأز 

تؤدي الأزمة إلى ظهور أعراض سلوكیة مرضیة في غایة الخطورة ومنها مثلا: *

وعدم  ،وفقدان الدافع نحو العمل ،وتفسخ العلاقات الاجتماعیة ،تفكك النسیج الاجتماعي

  .2وعدم القدرة على التنبؤ الدقیق بالنتائج المستقبلیة القادمة ، المبالاة

  المطلب الثاني: أنواع الأزمـــــــــــــــات المــــــــــــــالیة:

  یمكن تقسیم الأزمات المالیة طبقا للقطاع الذي بدأت منه إلى ثلاث أنواع أساسیة وهي:

تحدث عندما یواجه المصرف ارتفاعا مفاجئا وتزایدا كبیرا في : أ:الأزمة المصرفیة

خدم نسبة كبیرة من هذه الودائع في عملیات الطلب على سحب الودائع، فالمصرف یست

الإقراض والتشغیل، ویحتفظ بنسبة محددة من هذه الودائع لتلبیة طلبات السحب الیومیة 

المعتادة، لكن عندما یواجه هذا الارتفاع المفاجئ في الطلب على سحب الودائع یواجه 

زمات المصرفیة ومن أمثلة الأ 3المصرف أزمة مصرفیة حقیقیة في صورة أزمة سیولة 

بالإضافة إلى الأزمة المصرفیة بالو.م.أ  revend Garney"4ماحدث في بریطانیا لبنك"

التي كان أهم أسبابها الإسراف في التمویل العقاري في بدایة عقد الثمانینات، حیث قامت 

عام بأسعار فائدة 30الادخار والإقراض بمنح قروض لأجال طویلة تصل إلى ات مؤسس

ذلك في ظل ضعف و  ،5تغییر أسعر الفائدة تعرضت تلك المؤسسات لخسائر محددة ومع

 %11وكان من أهم نتائجها إفلاس ، الرقابة الفعالة على أعمال تلك المؤسساتو  الإشراف

                                                             
  .19،20 ص ص ،السابقالمرجع  ،عبد العزیز النجار إبراھیم 1
 .26ص،عبد السلام جمعة زاقود، المرجع السابق  2
  .6المرجع السابق ،ص ، یوسف أبوفارة 3
: الجذور والتداعیات ،ملتقى العلمي الدولي حول "2008"الأزمة المالیة العالمیة مداخلة بعنوان ، ساعد مرابط 4

كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر بالتعاون مع مخبر الشراكة ، الحوكمة العالمیةو الأزمة المالیة والاقتصادیة الدولیة
، الجزائر، جامعة فرحات عباس ،سطیف، والاستثمار في المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الفضاء الأورومغاربي

  .2009أكتوبر  20_21أیام 
عبد المطلب عبد الحمید، الدیون المصرفیة المتعثرة والأزمة المالیة المصرفیة العالمیة " أزمة الرھن العقاري  5

  .201، ص2009، الأمریكیة " الدار الجامعیة، الإسكندریة، مصر
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، وقد قامت 1987مؤسسة عام  3147من مؤسسات الادخار والإقراض البالغ عدد 

التأمین على الإقراض والادخار الحكومة بجهود لعلاج الأزمة من بینها دمج مؤسسة 

FSLIC" مؤسسة التأمین على الودائع "FDIC" بهدف إصلاح الوحدات  1989" عام

   .المصرفیة المفلسة

تحدث هذه الأزمة عندها مات تتعرض  ب:أزمة عملة (أزمة میزان المدفوعات ):

وهو ما  ،عملة بلد ما لهجوم مضاربة شدید یؤدي إلى انخفاض قیمتها انخفاض كبیرا

وبالتالي تحدث أزمة انهیار سعر صرف  ،یفرض على السلطات النقدیة خفض قیمتها

وقد یلعب دورا أساسیا في ، وقدها یكون تأثیر محدودا على القطاع غیر المالي، 1العملة

فقد حدثت في  1994أزمة المكسیك: 2ومن أمثلة هذه الأزمات، تباطؤ النمو الاقتصادي

والمكسیك أزمات متلاحقة وهي أزمات هروب رؤوس الأموال والتي دول أمریكا اللاتینیة 

تدخل وتخرج دون الحصول على إذن مسبق وهذا هو السبب الرئیسي والمعلن وراء انهیار 

عندما قامت الحكومة  1994، وهي أزمة مالیة في أواخر عام1994المكسیك عام 

العملة المكسیكیة "البیسو"  المكسیكیة بتنفیذ توصیات صندوق النقد الدولي بتخفیض سعر

الأمر الذي أدى إلى انهیار  ،،ثم تعویمه بعد ذلك 13%مقابل الدولار الأمریكي بنسبة 

  .19953من قیمته أمام الدولار في ینایر  45%والذي فقد نحو ، البیسو المكسیكي

یحدث هذا النوع من الأزمات نتیجة ما (حالة الفقاعات): : ج:أزمة أسواق المال

، حیث تتكون الفقاعة عندما یرتفع سعر )bubble(یعرف اقتصادیا بظاهرة الفقاعة 

الأصول بشكل یتجاوز قیمتها العادلة، وهو ما یحدث عندما یكون الهدف من شراء 

من . ومن أهم أمثلة هذا النوع 4هو الربح الناتج عن ارتفاع سعره (كأسهم مثلا)الأصل 

وقد جاءت هذه الأزمة  5الأزمات أزمة الكساد الكبیر التي تعد أشهر الأزمات وأقواها أثرا

                                                             
،مجلة أبحاث روسیكادا الدولیة العلمیة " العربیة العالمیة وأثرھا على الاقتصادیاتالأزمة المالیة "، فرید كورتل 1

: . البرید الإلكتروني03ص  ،الجزائر د.ت ، سكیكدة جامعة، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، المحكمة 
F.kourte@yahoo.com.  

: ، المحور""دراسة بحثیة بعنوان الأزمات المالیة العالمیة أسبابھا وتداعیاتھا وسبل العلاجحسن عطا الرضیع،  2
 :  13: الساعة 2015/03/31یوم. 2014/01/26، 4346،العدد  العولمة وتطورات العالم المعاصر ،الحوار المتمدن

  .1،ص15
، الإسكندریةدار الفكر الجامعي ، 1ط ،الرأسمالیة والإسلامفي ضوء  الاقتصادیة الأزمات المالیةرمزي محمود،  3

 .25، ص 2012مصر ،
، مجلة كلیة بغداد " انعكاساتھا على البلدان العربیةو أسبابھا، مفھومھا: الأزمة المالیة "،فرید كورتل ،كمال رزیق  4

  .د.ت ، م.د، ، أ20للعلوم الاقتصادیة الجامعة، العدد
 . 186الحمید، المرجع السابق، ص عبد المطلب عبد 5
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في أعقاب فترة شهدت فیها الو.م.أ ازدهارا غیر مسبوق حیث غمرت الأموال  1929سنة 

كانت أسعار الأسهم قد تضاعفت  1929جمیع البنوك والشركات الأمریكیة، وبحلول عام 

نقطة بعد  7،381إلى  1929قیمة مؤشر "داو جونز" في سبتمبر  أربع مرات، فارتفعت

هبطت قیمة  1929أكتوبر 18في  1920نقطة فقط في دیسمبر  75،66أن كانت 

ملیون سهم  19بعد طرح نحو 1الأوراق المالیة في بورصة نیویورك بشكل كبیر ومفاجئ

اهمین أنفسهم في السوق للبیع فانهارت الأسعار، وبعد ساعات قلیلة وجد ألاف المس

من قیمتها في أكتوبر، مما أدى  30%وانهارت البورصة خاسرة  ،مفلسین في یوم واحد

كما حدث ركود  1932_1931ألاف مؤسسة بنكیة بین عامي 5إلى إغلاق ما یقارب 

  ، یة وانتشار البطالةاقتصادي وضعف القدرة الشرائ

 وكان من نتائج هذه الأزمة سحب الو.م.أ رؤوس أموالها المستثمرة في الخارج

ومن ثم إلى  ،أوقفت إعاناتها لبعض الدول، فامتدت الأزمة إلى البلدان الأوربیةو 

كما هددت أركان النظام  2مستعمرات الدول الأوربیة كما مست باقي دول العالم 

دعه  ،في الرأسمالیة القائل :"دعه یعملى التخلي عن المبدأ الأساسي الرأسمالي، وأدت إل

عاما للتعافي من  25. واستمرت هذه الأزمة حتى أن الأسواق المالیة قد استغرقت 3یمر"

  .4هذه الكارثة، واستعادة أسهمها لقیمتها الأصلیة

ولقد ارتبط  ،أزمة الدیون العالمیة هذا بالإضافة إلى نوع أخر من الأزمات وهي:

دول العالم الثالث على الوفاء بأعباء الدیون و  هذا النوع من الأزمات بعدم قدرة حكومات

وحد منها ومثال ذلك على ذلك ما حدث في الجزائر في أوائل التسعینات حیث تطلب 

وأزمة الدیون العالمیة حدثت بسبب توسع البنوك  5الأمر إعادة جدولة دیونها ثلاثة مرات

لكن تلك الحكومات تعثرت عن تسدید ، العالمیة في الإقراض دول العالم الثالث التجاریة

وأعلنت عن عدم قدرتها على الوفاء بأعباء الدیون مثلما فعلت المكسیك عام ، الدیون

                                                             
  .31 ،30إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص  1
  .22-20رمزي محمود، المرجع السابق ص  2
  .186عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص  3
 .31إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص  4
  .1،صساعد مرابط، المرجع السابق 5
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، وخضوع الدول 20وتبعها عدة دول ،واستمرت الأزمة على مدار عقدین من ق 1982

  .1تكیف الهیكلي من طرف المؤسسات المالیة المدینة لبرامج الإصلاح الاقتصادي وال

   أسباب الأزمة المالیة العالمیةو المطلب الثالث: جذور 

، 20ساعدت اللیبرالیة الجدیدة على ظهور أزمات مالیة عدیدة منذ التسعینات ق

أخطر هذه الأزمات لان نتائجها طالت الاقتصاد 2008وتعد الأزمة المالیة الأخیرة 

  .2تقریبا معظم دول العالم الرأسمالي في أن واحدالحقیقي وسادت 

تعود جذورها إلى الأزمة الأسیویة : 2008جذور الأزمة المالیة العالمیة -أ

وانخفاض في أسعار  ،التي أدت إلى تدهور في مؤشرات البورصات الأوربیة 1997

لى أزمة فقاعات شركات الانترنت إ و ،3الأسهم وخاصة للشركات متعددة الجنسیات الكبرى

والتي أدت إلى استمرار انخفاض مؤشر" نازداك" إلى غایة  ،2000في الو.م.أ عام 

كذلك بسبب الإجراءات المتخذة في إطار سیاسة مكافحة الإرهاب التي أعلن  .2003

واق المالیة مع هذه الأزمة أدى إلى غلق الأس ،2001سبتمبر11عنها عقب أحداث 

 25،6،وقیام البنك الفیدرالي الأمریكي بتخفیض سعر الفائدة من بشكل مؤقت الأمریكیة

كذلك انخفاض معدلات نمو الناتج .من أجل تحفیز النمو الاقتصادي 1%إلى حدود  %

  .2001عام 0%،8المحلي الإجمالي للو.م.أ لیصل إلى 

جع هذا بالإضافة إلى العجز التواصل لمیزان المدفوعات التجاري للو.م.أ ویر 

فقد تم  4الاقتصادیون ذلك بسبب تكلفة حربها على الإرهاب، وغزوها للعراق وأفغانستان

وذلك بإلغاء  ،ودول أوروبا ،منذ أوائل الثمانینات تحریر أسواق الرهن العقاري في الو.م.أ

القواعد التنظیمیة التي وضعت في الحقبة الكینزیة، والتي تنص على وضع حدود قصوى 

توسع  2000ولأسعار الفائدة وفترات السداد،ومع بدایة العام  ،لقیمة القروض العقاریة

حیث تم خفض سعر الفائدة إلى  ،وبشكل ملحوظ تطبیق سیاسة تحریر الأنظمة البنكیة

وأدت إلى زیادة السیولة في الأسواق وزیادة فترة السماح للقروض أدت  مستویات متدنیة

إلى توسع المصارف التجاریة في منح القروض العقاریة، مما أدي إلى توسع كبیر في 

                                                             
  .187عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص  1
المالیة خلال  للأوراق المالیة العالمیة على أداء سوق الدولار الأزمة،"أثر مسعود صدیقي ومحمد الھاشمي حجاج  2

  الجزائر ، ورقلة ، جامعة قاصدي مرباح 217ص، 2012/10العدد ، ، مجلة الباحث"2009-2007الفترة 
  .26السابق، صالمرجع  محمود،رمزي  3
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لمنازل وظهور الائتمان العقاري وزیادة عدد المقترضین، وكل هذا نتج عنه ارتفاع أسعار ا

تریلیون 5،10ادة قروض الرهن العقاري إلى نحو مما أدى إلى زی ،المضاربات في السوق

ویمكن القول بأن البدایة الحقیقیة لنشأة الأزمة المالیة العالمیة  1 71%دولار أي ما یعادل

بسبب انتشار ظاهرة عجز المدینین بقروض مضمونة  2007تعود إلى بدایة  2008

قرر مصرف الاحتیاطي وقد كانت أولى بوادر الأزمة عندما  2أبأصول عقاریة في الو.م.

 2004من أواخر 5%،25إلى  1%الفیدرالي بأن یرفع أسعار الفائدة بشكل متواصل من 

ارتفاع الأقساط المطلوبة من المقترضین بسداد  3وقد أدى ذلك إلى 2007حتى بدایة 

وكذلك  ،حدوث انخفاض تدریجي في أسعار العقاراتو  ،تكلفة القروض ارتفاعو ،السندات

تدني أسعار سندات الرهن بالإضافة ، الأقساط المترتبة على بعض العقاراتارتفاع قیمة 

كل هذا أدي إلى هبوط أسعار  .العقاري نتیجة لزیادة عرضها وانخفاض الطلب علیها

العقارات وتنامي الإحساس بعدم الثقة في البنوك وبدأ بعض المودعین بسحب أصدتهم، 

ألف مالك بسبب عدم قدرتهم على 180تم حجز الرهن لأكثر من  2007وفي تموز 

قام مصرف "بنك أوف أمیركا "بالاستحواذ على  2008السداد. وفي كانون الثاني 

مصرف" واید فاینینشال". كما أعلنت شركة "فاني ماي" أكبر وكالات الرهن العقاري في 

  4  2007من  في الربع الأخیر دولار ملیار 55،3الو.م.أ عن خسائر بقیمة 

دوى الأزمة إلى بریطانیا مما اضطرت الحكومة البریطانیة إلى تأمیم ثم انتقلت ع

أرسل إشارة للمؤسسات و  2008شباط 17أحد أكبر البنوك بها "بنك نورذرن روك " یوم 

  .5أوربا بأهمیة التدخل للسیطرة على الأزمةو  المالیة في أمریكا

كان إفلاس بنك "لیمان براذرز" في ـــــــــــــــة: انفجــــــــــــــــــــــــــــــــار الأزمــــــــــــــ

ملیار دولار، هو البدایة الرمزیة للازمة المالیة العالمیة 155بمبلغ  2008سبتمبر 14

.وتسبب إفلاسه بآثار سلبیة كبیرة على الأسواق العالمیة، وقد اعتبر المتخصصون 2008

طالت تداعیات أزمة الرهن الاقتصادیون إفلاسه أشهر حالة في" وول ستریت" ،وقد 

                                                             
  .1ص حسن عطا الرضیع، المرجع السابق، 1
 .41 السابق، صالمرجع  النجار،عبد العزیز  إبراھیم 2
" مذكرة لنیل شھادة  والتداعیات والعلاج الأسبابالمالیة العالمیة الراھنة  الأزمة" تحلیل نبال محمود قصبة،  3

  .544ص ، 2012سوریا ،، دمشق، الأول، العدد 28المجلد ، جامعة دمشق للعلوم الاقتصادیة والقانونیة ،الدكتوراه
  .545ص نفسھ ،  4
 .43 ،42 السابق، صالمرجع  النجار،عبد العزیز  إبراھیم 5
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أوربا ،وأدى إلى خسائر و  العقاري الأمریكیة مختلف القطاعات الاقتصادیة في الو.م.أ

ونتیجة لهذه الأحداث انخفض مؤشر "داو جونز" الصناعي من  ،1مالیة لا یمكن حصرها

وانخفض  ،2009نقطة في آذار  6547إلى  2007نقطة في تشرین الأول من 14198

كما  ،2 2008نقطة سنة 676إلى 2007نقطة في 1565" من 500ند بيمؤشر"الاس أ

أحجمت البنوك عن إقراض بعضها البعض، فشحت السیولة لدى الكثیر منها وتوالت 

عملیات الإعلان عن إفلاس بعضها واندماج البعض الأخر سواء داخل الو.م.أ أو 

  .3خارجها

المؤدیـــــــة إلى تحول الأزمة الأمــریكیة إلى أزمـــــــــــــة مالیة العوامـــــــــــــــــــــــــــــــــــل 

  مصرفیة عالمیة:

ظهور بوادر الكساد الاقتصادي في الو.م.أ الأمر الذي ینعكس على صادرات  - 1

 .4البلدان الأخرى وعلى أسواقها المالیة،فالو.م.أ أكبر مستورد في العالم

لأسواق المالیة العالمیة موقع القیادة لمؤشرات اتحتل السوق المالیة الأمریكیة - 2

 .5إلى باقي الأسواق المالیة الأخرى یة مخاطر تتعرض لها تنتشرلذلك فان أ الأخرى،

ویؤثر مباشرة ، من الاقتصاد العالمي 30%یمثل الاقتصاد الأمریكي حوالي - 3

الدولار وهذا التراجع ففي كل مرة یتراجع سعر صرف ، دولة من دول العالم 50في حوالي 

یعني خسارة الاستثمارات بالدولار خاصة للبلدان التي تعتمد عملاتها المحلیة على سعر 

  .6صرف ثابت أمام الدولار، كما هو حال غالبیة أقطار مجلس التعاون الخلیجي

  

   

                                                             
  .266-263عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص ص  1
  .546نبال محمود قصبة، المرجع السابق، ص  2
 .47-45ص ص ، إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق 3
 .284عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص 4
  .534نبال محمود قصبة، المرجع السابق، ص  5
  .287-285ص  ص ،عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق 6
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آن الأزمة الأمریكیة هي أزمة مالیة : 2008أسباب الأزمة المالیة العالمیة -ب

بالدرجة الأولى نجمت عن التوسع الكبیر في الأصول المالیة على نحو مستقل إلى حد 

كبیر كما یحدث في الاقتصاد العیني.ویمكن حصر أهم أسباب الأزمة المالیة العالمیة 

  فیما یلي:2008

 إختلالاتحیث یعاني الاقتصاد الأمریكي من عدة الاقتصاد الأمریكي:  إختلالات )1

 2006یزداد سنویا وصل في عام 1971منذ فترة طویلة أبرزها العجز التجاري منذ عام 

  .1ملیار دولار،وارتفاع الدیون الحكومیة  7،761إلى 

ولعل أهم أسباب التراجع  اختلال التوازن بین الأنشطة الإنتاجیة والأنشطة المالیة: )2

جدا في نسبة الدین في نمو الأنشطة الإنتاجیة تطبیقات أفكار العولمة، وارتفاع كبیر 

مما أدى إلى حریة كبیرة في ممارسة أنشطتها الربوبیة دون قیود غیر  ،الحكومي العام

  .مخترقة للقوانین الوضعیة المعمول بها

البنك  مصرفیة السلیمة وغیاب رقابة عدم مراعاة الأسس والسیاسات والقواعد ال )3

أن البنك المركزي الأمریكي لم یقم بدوره في مراقبة جادة للنظام المصرفي  حیث :المركزي

   .2واكتفي باستخدام سعر الفائدة كأداة لإدارة النشاط الاقتصادي بصفة عامة 

التشریعیة فمثلا في الو.م.أ قامت الجهات  ملائمة الإطار القانوني والتشریعي: )4

بسن عدة قوانین وتشریعات تشجع المؤسسات المالیة على إبرام عقود واتفاقیات تحمل 

وذلك لإیمانها بقدرة الأسواق على تنظیم نفسها، ومن بین هذه قوانین  كثیرا من المخاطر،

  .3قانون العقود الآجلة

محلیة توقع ظروف السوق ال عدم شفافیة ووضوح البیانات المالیة وسوء الإدارة: )5

والعالمیة هي مهنة المحاسبة القانونیة التي تعتمد على قواعد لم یستطع من خلالها إظهار 

نتائج الأعمال والوضع المالي الحقیقي للمؤسسة وهذا یؤدي إلى إعطاء المضاربین 

  .4معلومات خاطئة عن تقییم المؤسسة فقد تظهر المؤسسات الخاسرة رابحة وبالعكس

                                                             
"،مذكرة لنیل شھادة الماجستیر 2007أثرھا في الأزمة المالیة العالمیة لسنة و الھندسة المالیة"، أمین رابح المانسبع 1

 ،3جامعة الجزائر والعلوم التجاریة ،.وعلوم التسییر الاقتصادیةنقود وبنوك ،كلیة العلوم : في العلوم الاقتصادیة ،فرع
  .102،103ص 2011_2010، الجزائر

  .296_309ص ص  ،عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق 2
  . 552،553، ص نبال محمود قصبة، المرجع السابق 3
 .301،302ص ص ،المرجع السابق ،عبد المطلب عبد الحمید 4
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تعتبر الأزمة الاقتصادیة أزمة في الاقتصاد  :ضي الوهمي نمو الاقتصاد الافترا )6

الوهمي المبني على الثورة المعلوماتیة والتكنولوجیا الاقتصادیة العالمیة فوجود أموال على 

وأصبح  ،ولا صلة لها بالواقع ،شبكة الانترنیت الوهمیة غیر متداولة في أیدي الناس

في حین لا  دولار تریلیون 600الاقتصاد الوهمي الورقي یمثل كیان عملاق لا یقل عن 

  .دولار تریلیون 48یتعدى الاقتصاد العالمي الحقیقي 

 التفاعل بین المثلث الشیطاني (سعر الفائدة/بیع الدیون/والمغامرة): )7

وهو ما شكل زیادة في أعباء  2000فقد ارتبطت بوادر الأزمة بالارتفاع سعر الفائدة منذ 

القروض العقاریة لیتم بیع الدیون من خلال تور یقها وذلك بتجمیع الدیون العقاریة 

الأمریكیة وتحویلها إلى سندات لكن تعثر عملاء الدیون العقاریة أدى إلى مطالبة حاملي 

   1تلك السندات شركات التأمین بتغطیة خسائرهم

دوات مالیة وهي التوسع في اشتقاق أ ت المالیة:التوسع في التعامل في المشتقا )8

  .2ونظرا لانهیار أسعار الأسهم انهارت قیمة هذه المشتقات ،جدید تعتمد على الثقة

لم یقابله حدوث نمو حقیقي  والذي نمو نشاط المضاربات بشكل كبیر ومتنامي: )9

في القیمة الاقتصادیة للمؤسسات المصدرة لهذه الأسهم.حیث أن هروب رؤوس الأموال 

  .3من القطاعات الإنتاجیة إلى أنشطة اقتصادیة غیر منتجة أهمها في القطاع العقاري

الرئیس جورج بوش جزءا من  : یتحملدور احتلال العراق في إحداث الأزمة )10

شهریا تؤخذ من دافعي الضرائب لیتم  دولار حیث استخدام عشرة ملیارات المسؤولیة من 

إنفاقها على الحرب في العراق وقد تنبأ الاقتصادیون حتى قبل بدایة الحرب بأنها یمكن أن 

) حیث William Nordharnsتتسبب في أزمة اقتصادیة للو.م.أ ومن بینهم البروفسور(

كلف الو.م.أ مئات الملیارات من الدولارات ،وستقود :"إن الحرب على العراق یمكن أن تقال

  4إلى الفوضى والدمار في ظروف التراجع في معدلات النمو الاقتصادي القائم"

                                                             
 .106المرجع السابق ،ص ، رابح أمین المانسبع 1
" الأردنيالحالیة والمتوقعة على الجھاز المصرفي  وأثارھاالمالیة الاقتصادیة العالمیة  الأزمة"، محمود عبادجمعة  2

 البیت، آلجامعة  والإسلاميالمالیة العالمیة وكیفیة علاجھا من المنظور النظام الاقتصادي الغربي  الأزمةمؤتمر 
  .7، ص 2009 ،الأردن

  .299ص  ،عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق 3
  .311ص، نفسھ 4
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یعتبر موضوع الرهن العقاري السبب الرئیسي والمباشر للأزمة أزمة الرهن العقاري : )11

 2006و  2001ق العقارات الأمریكیة مابین عاميحیث شجع الازدهار الكبیر لسو 

البنوك وشركات الإقراض على اللجوء إلى الاقتراض العقاري ،ویتم بموجبه التعاقد بین: 

المشتري وممول بنك أو شركة تمویل العقاري ،ونظرا لتساهل البنوك في –العقار -مالك

منح القروض زاد الطلب على العقارات إلى أن انخفضت أسعار العقارات وعجز 

فقامت البنوك ببیع هذه القروض إلى شركات التو ریق ،مما أدى  المقترضون عن السداد

  .1إلى تراجع الأسهم المالیة المقرضة

حیث امتنعت المؤسسات المالیة عن إقراض إعدام الثقة بین المؤسسات المالیة:  )12

بعضها تحسبا لزیادة إقبال المودعین على سحب أموالهم لدیها وخشیتهم من عجز هذه 

  .2ك الأموالالمؤسسات عن رد تل

فقد وصف  ،مسؤولیةالوحملوها  ،الأسیویین أمریكاو  وقد انتقد كثیر من الأوربیین

وزیر مالیة ألمانیا:( بیرشتاینیروك) ما حدث من أزمات مالیة بأنها مصدرة من أمریكا 

وانتقد رئیس وزراء روسیا ،الو.م.أ وقال .،وناتجة عن تهور في النظام المصرفي الأمریكي

قیادة العالم اقتصادیا وهي غیر قادرة على السیطرة على مؤسساتها المالیة أنها تدعي 

  .3المتهاویة

   

                                                             
  .7_6ص ص  ،جمعة محمود عباد، المرجع السابق 1
  .107الرجع السابق ،ص ، أمینرابح  المانسبع 2
 .297،298ص  ص ، المرجع السابق،عبد المطلب عبد الحمید 3
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  يتداعیات الأزمة المالیة على الاقتصاد العالم المبحث الثاني:

  ب الأول: على الاقتصاد الأمریكي المطل

سبتمبر 16شهد یوم إفلاس العدید من البنوك والشركات بسبب أزمة السیولة:- أولا

سبتمبر 25إفلاس بنك لیمان براذرز رابع أكبر بنك في الو.م.أ وفي یوم الخمیس  2008

انهیار أكبر مصرفي في التاریخ الأمریكي حیث أغلقت السلطات الفیدرالیة  2008

حیث قدرت الخسائر  1ملیار$ 300مصرف واشنطن "میو تشیدال" الذي تزید أصوله عن 

ملیار$ تتجاوز 466 ،2حوالي  2008أكتوبر 20التي منت بها البنوك والمعلن عنها في 

والتي تتراوح مابین  2008 أفریل2بكثیر تقدیرات صندوق النقد الدولي المعلن عنها في 

) OCDEملیار$ أو حتى تقدیرات منظمة التعاون والتنمیة الاقتصادیة ( 510و440

  .2 2008ملیار $ في حوالي380 ــوالمساویة ل

قدرت خسائر البورصات في ظل الأزمة بما لا یقل عن  البورصات:انهیــــــــــــــار - ثانیا

نقطة أي ما یعادل  679أكتوبر تراجع مؤشر داو جونز بمقدار 11تریلیون $ ففي  5_4

وانخفض مؤشر "ستاندر  ،9258نقطة بدلا من  8579لیصل عند الإغلاق إلى  %7،3

نقطة بدلا من  9،909مسجلا  % 6،7نقطة أي نسبة 75" الأوسع نطاقا 500 أند بور

 2،174بدلا من  1645إلى  47،5نقطة أي  2،95. وانخفض مؤشر"ناسداك" 9،984

وبدأت البورصة الأمریكیة في التذبذب ارتفاعا وانخفاضا، حتى وصل الأمر في  .نقطة

أن سجل مؤشر فیلادلفیا الفیدرالي الصناعي أسوأ قراءة له خلال  2008أكتوبر  17

  .3الأزمة إلى الاقتصاد الأمریكي الحقیقي يى تعدونبه بذلك إل ،عاما18

حیث فقد الملایین وظائفهم في الكثیر من الدول العالم تنامي معدلات البطالة: - ثالثا

ملیون من الأمریكیین 2فقد حوالي  31/12/2008وأولها الاقتصاد الأمریكي ،ففي 

  .وهو رقم كبیر 7%وظائفهم وارتفع معدل البطالة في أمریكا إلى أكثر من 

                                                             
  .319_318، ص ص عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق 1
الأزمة المالیة الدولیة وأثارھا على الأسواق المالیة العربیة مع دراسة حالة أزمة الرھن ": نسیمھ حاج موسى 2

اقتصادیات مالیة ، مذكرة لنیل شھادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة تخصص "2008_2007: العقاري خلال فترة 
 .2009_2008الجزائر ،، ،بومرداس بوقرهجامعة محمد وبنوك، 

  .73 ،72، ص  ، المرجع السابقرعبد العزیز النجا إبراھیم3
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 1لوحظ على أسعار الذهب تغیرا صعودا وهبوطا تذبذب أسعار الذهب والعملات:- رابعا

وصل الدولار إلى مستوى  إذمریكیة مقابل العملات الأخرى انخفض سعر العملة الأو 

وهذا ما أدي بسحب المستثمرین 2ین یاباني وهو ادني سعر له منذ التسعینات100

الیابانیین وغیرهم لأموالهم من الاقتصاد الأمریكي،بحیث تجاوز الیورو في سنة 

  .3سنتا 83أقل من  2000دولار بعد أن كان ساعة إطلاقه في سنة 5،1عتبة 2008

أشارت بعض المعلومات أن ضعف الاقتصاد انخفاض أسعار البترول: -خامسا

ملیون برمیل یومیا، وهي 1،1بمقدار 2008الأمریكي سیقلص الطلب على النفط عام 

المرة الأولى التي ینخفض فیها الاستهلاك السنوي بأكثر من ملیون برمیل یومیا منذ عام 

ملیون برمیل 4،1أن الانخفاض سیصل إلى  2009بل تشیر التوقعات عام  1980

  4یومیا

زادت هذه الأزمة من معاناة الاقتصاد الأثر على معدلات النمو الاقتصادي :-سادسا

 ،مو المتباطئ نتیجة العجز التجاريالأمریكي الذي یعاني بالفعل منذ سنوات من الن

وظهرت أعراض هذه الأزمة على كافة مؤشرات الأداء الاقتصادي الكلي على النحو 

  تفاقم العجز في المیزانیة *التالي:

  ارتفاع حجم المدیونیة*

  .605%تراجعت عملیات بناء المساكن بنسبة *

  على الاقتصاد العربيالمطلب الثاني: 

انعكست تداعیات الأزمة المالیة على اقتصادیات الدول العربیة على اعتبار أنها 

جزء من المنظومة الاقتصاد العالمي ،ومن المؤكد أن درجة تأثیرها تختلف بین الدول 

العربیة حسب درجة ارتباطها واندماجها في الاقتصاد العالمي، وفي هذا الإطار یمكننا 

  حیث مدى تأثرها بالأزمة كما یلي:ث مجموعات من تقسیم الدول العربیة إلى ثلا

                                                             
 .322 ، المرجع السابق صعبد المطلب عبد الحمید 1
دار التعلیم  ،المال باستخدام منھج دراسة الحدث، الأزمة المالیة العالمیة وأثرھا على أسواق عطیةمحمد عبد الحمید  2

 .260ص 2010، مصر، الإسكندریة، جامعة الأزھر ،كلیة التجارة ،والنشر والتوزیعالجامعي للطباعة 
وموقف الاقتصاد الإسلامي  2008الأزمة الاقتصادیة والمالیة العالمیة الراھنة "عمر یاسین محمود خضیرات ، 3

 .8الأردن ،ص ، جامعة البلقاء التطبیقیة، كلیة أربد الجامعیة ،"منھا
  .325ص  ،عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق 4
  .259،260صص  ،محمد عبد الحمید عطیة، المرجع السابق 5
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مجموعة الدول العربیة ذات درجة الانفتاح الاقتصادي والمالي المرتفعة وتشمل :دول -01

  مجلس التعاون الخلیجي 

  .مصر) ،الأردن ( درجة الانفتاح الاقتصادي المتوسطمجموعة الدول العربیة ذات -02

  .1( تونس_الجزائر)الانفتاح الاقتصادي المنخفض درجةمجموعة الدول العربیة ذات -03

انعكست الأزمة وبشكل  :أولا:مجموعة الدول العربیة المنفتحة اقتصادیا ومالیا

كبیر على اقتصادیات دول مجلس التعاون الخلیجي الست ،إذ انخفضت أسعار النفط 

وهو ما سیؤثر  ،$50$ للبرمیل في شهر یولیو إلى حوالي150من  50%بنسبة تجاوزت 

على صادرتها وینعكس سلبا على معدلات النمو الاقتصادي، ومن ناحیة أخرى تشیر 

.أ في الو.م ،سیاحیة التي تستثمرها دول الخلیجبعض التقدیرات إلى أن صنادیق الثروات ال

 30%ملیار$ عرفت تراجعا في مداخلها بنسبة 1500والتي قدرت أصولها بحوالي  ،أورباو 

وهي قیمة تساوي دخل دول الخلیج من النفط لعام كامل وبذلك  لیار$،م 450وخسرت 

وتختلف درجة تأثرها الجهة التي یتم الاستثمار  ،ستتأثر الاستثمارات العربیة بالخارج

ومن مجموعة دول مجلس التعاون الخلیجي الست نأخذ السعودیة والدوحة ، 2فیها

  والإمارات نموذجا لدراسة تأثیر هذه الأزمة على المجموعة 

إن الركود العالمي سوف یؤثر سلبا على الاقتصاد السعودي من خلال عدة  السعودیة:

ة مما یؤدي إلى أن الركود العالمي سوف ینعكس سلبا على السوق البترولی،قنوات أهمها

وهذا سوف یؤدي إلى تباطؤ نمو الاقتصاد  ،نخفاض الطلب على البترول وأسعارها

السعودي، كما ترتب على ذلك انخفاض الإیرادات البترولیة للمملكة والتي تشكل نسبة 

، وانخفاض في تدفق المستثمرین بالإضافة إلى إبقاء سعر الصرف الریال 89%تقارب من 

  .3منخفض 

 ،لى أداء بورصة القطریةحیث أظهرت الأزمة المالیة أثارها عوثاني نموذج هو الدوحة: 

نتیجة لانخفاض رقمها القیاسي المرجح بالقیمة السوقیة،وعلیه بالرغم من الأداء المتمیزة 

                                                             
 القاھرة ،، 136عدد ، مجلة شؤون العربیة، النموذج"، نھایة الأزمة الاقتصادیة العالمیة والعالم العربي"جمال وائل، 1

  .78ص ،  2008، الأمانة العامة لجامعة الدول العربیة
،ص 175، 2009"، مجلة سیاسة الدولیة ،العدد  الاقتصادیات الخلیجیة وتداعیات الأزمة المالیةعبد اللطیف حنان ،" 2

 .182_176ص 
المالیة العالمیة على الاقتصاد العالمي والاقتصاد السعودي،المستشار الاقتصادي  الأزمة أثار، خالد عبد الرحمن البسام 3

 .8السعودیة ،ص ، المعلومات الاقتصادیة ،قطاع التقنیة والمعلومات إدارة، بالغرفة التجاریة بجدة
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إلا أن تداعیات الأزمة المالیة التي اجتاحت  ،القطري وتحقیقه لحركة تداول نشطةللسوق 

وما ، العربیة المالیة أثرت بشكل كبیر واضح على أداء البورصة القطریةمعظم الأسواق 

میز هذه الأخیرة كونها تعد ذات درجة عالیة من الانفتاح، إلا انه یشكل مصدرا لبعض 

  .1المشاكل في أوقات الأزمات

،حیث مة المالیة مثلها مثل دول الأخرىحیث تأثرت بالأز  والنموذج الأخیر هو إمارة دبي:

هذا إلى حدوث حالة من الهلع في السوق العقاري في دبي صاحبة انهیار للبورصة أدى 

تماما كما حدث في الو.م.أ وزاد الأمر سوءا هبوط أسعار النفط الأمر الذي خرج بكثیر 

من المستثمرین السعودیین والكویتیین من السوق مما أدي إلى فراغ مفاجئ في السوق 

  .2العقاریةو  المالیة

لیة من خلال ثلاث مصادر عامة تأثر الاقتصاد الخلیجي بالأزمة الماوبصفة 

تأثر المؤسسات المالیة التي تملك حیازات في سندات الرهن العقاري أو  *:تمثلت في

أو في عقود  المرتبط بتلك السندات، CDO’Sتستثمر في عقود التزامات الدین المهیكل 

   CDS’Sمبادلة الدیون 

إدارة الاستثمارات بواسطة البنوك الاستثماریة الأمریكیة المتأثرة من الخسائر الناتجة عن *

  الأزمة 

ارتفاع تكلفة الإقراض وقد ظهرت بوادر أزمة و  تأثر الوضع الائتماني من نقص السیولة*

  .3الائتمان في دبي مع تراجع مستوى السیولة

هذه الدول تأثرت ثانیا: مجموعة الدول العربیة ذات درجة الانفتاح المتوسط: 

بالأزمة كغیرها من الاقتصادیات العالمیة ولكن بنسبة أقل مقارنة بالدول الأخرى وذلك 

لأسباب أهمها :*عدم وجود سوق مالیة بالمعنى الفعلي فیها *عدم وجود ارتباطات 

  .4مصرفیة للبنوك * انغلاق اقتصادها بشكل نسبي على الاقتصاد العالمي

                                                             
للأوراق المالیة خلال  "أثر الأزمة المالیة العالمیة على أداء سوق الدوحةمسعود صدیقي ،محمد الھاشمي حجاج ، 1

  .الجزائر، ورقلة، ،جامعة قاصدي مرباح 219ص ، 10/2012عدد –مجلة الباحث ، "2009_2007فترة 
2 the global Financial Crisis, lessons learned , Financial studies disision , département of 
finance ,2014,(blog ,bearing consulting.com. ) date 23/03/2015 ,14 : 17, P7  

الصادر بتاریخ ، 462العدد ، یومیة الجریدة دول الخلیج في مواجھة أزمة المال " إجراءات،" ثامر عبد العزیز  3
  .27،ص2008نوفمبر ،16

الصادرة في  5496، یومیة الخبر ،العدد " ملیار دولار 5،33،"فوائض السیولة لدى البنوك تجاوزتحفیظ صوالیلي  4
  .27،ص  2008دیسمبر  10
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: حیث لم تكن مصر بعیدة عن الأزمة نموذجالدول مصر كونذكر من بین هذه 

وتفاعلاتها بحكم أعتماها على اقتصاد السوق ،فقد تراجعت قیمة أسهم الشركات عما 

كانت علیه قبل حدوث الأزمة. وفسرت بعض الدوائر الرسمیة التراجعات في البوصة 

بتسبیل المصریة بأنها جاءت نتیجة لجوء عدد من المستثمرین الأجانب إلى ما یوصف 

وبالتالي فمن المرجح أن  ،مصریة وانخفاض في أعداد السائحینالمحافظ في السوق ال

  .1تتأثر القطاعات الاقتصادیة التي تعتمد على السیاحة كمصدر للاستثمار والدخل

كان ثالثا:مجموعة الدول العربیة ذات درجة الانفتاح الاقتصادي المنخفض: 

لا وذلك بفعل حداثة الأسواق المالیة یضئو  محدودا تأثیر الأزمة على هذه الاقتصادیات

،وضعف ارتباط هذه الأسواق الناشئة بالأسواق العالمیة بالإضافة إلى أن البعض من هذه 

الأسواق تنخفض فیها نسبة الاستثمارات الأجنبیة بسبب الأوضاع الأمنیة وعدم الاستقرار 

نبي فیه نسبة ضئیلة لا السیاسي فیها مثل الاقتصاد اللیبي الذي بلغ حصة الاستثمار الأج

أما في الأمد الطویل فقد تمتد الآثار الانكماشیة الأزمة على اقتصادیات  32%تتجاوز 

  هذه البلدان من خلال:*انخفاض الإیرادات النفطیة 

*أما بالنسبة للدول غیر النفطیة فستتأثر من خلال انخفاض حجم القروض المیسرة أو 

   3خرىالمعونات التي تمنح إلى الدول الأ

*إن حجم الاقتصادیات التي تتمیز بدرجة انفتاح منخفض تتمثل في عدة من البلدان منها 

المعلومات التي حصلنا علیها و  (لیبیا،السودان،سوریا،العراق ) وفي ضوء توفر البیانات

التونسي كحالة دراسة الدولة التي تدخل ضمن هذه المجموعة و  سنأخذ الاقتصاد الجزائري

ات العالمیة مما لا شك فیه إن الاقتصاد الجزائري كغیره من الاقتصادیزائري: الاقتصاد الج

ة: إن كان بنسبة أقل مقارنة بالدول الأخرى وذلك للأسباب التالیو  سوف یتأثر بالأزمة،

كما أن الإنتاج  ،بشكل نسبي على الاقتصاد العالمي ،وهي انغلاق الاقتصاد الجزائري

أن اعتماد الحكومة الجزائریة على  4التصدیر باستثناء المحروقاتالجزائري لا یعتمد على 

                                                             
 Munich personal REPEC ،یة العالمیة على الاقتصاد المصريالمال الأزمةحسین عبد المطلب الاسرج ،تأثیر  1

archive  ،، 12،ص  2009جاتفي. 
، 2008، الإسكندریةكلیة التجارة ،جامعة  إلىمقدمة  ورقة عمل، المالیة وتداعیاتھا الأزمة،أسباب  فائدة محمود محمد 2

 .10ص 
 240،ص  1996، 1ط، العربیة اللیبیة الجماھیریة، عبد الفتاح عبد السلام بوحبیل ،التحلیل الاقتصادي الكلي 3
 .5ص، حفیظ صوالیلي ،المرجع السابق 4
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أما عن القطاع المصرفي للجزائر فانه .موازنة بسعر مرجعي یقل كثیرا عن أسعار البترول

كما أن فائض السیولة  ،لم تخاطر في مجال التوظیف الماليلم یتأثر بالأزمة لان الجزائر 

ملیار دینار یكفي لتمویل الاقتصاد لمدة تتجاوز  4192:ــالنقدیة في البنوك الجزائریة قدر ب

  سنتین كما أن للازمة ایجابیات على الاقتصاد الجزائري منها:* انخفاض أسعار السلع 

*انخفاض تكالیف مواد الإنتاج، مثال انهیار أسعار الحدید ساعدت قطاع العقار في 

  .1الجزائر

لا یوجد انعكاسات مباشرة للازمة المالیة أما فیما یخص تونس فانه الاقتصاد التونسي: 

  *انه لا توجد أزمة قرض عقاري : على القطاع المالي والسوق المالیة التونسیة وذلك

  *أن المؤسسات المالیة التونسیة لیس لها توظیفات في المنتوجات المالیة 

 242%،7 *أن المساهمة الأجنبیة بالسوق المالیة التونسیة محدودة نسبیا حیث لا تتجاوز

  تحاد الأوربي وبقیة دول العالم المطلب الثالث: على الا 

 أثار الأزمة على الاقتصاد النقدي:- 01

الأزمة المالیة العالمیة إلى إیجاد نوع من عدم الاستقرار  :أدتأولا:على أسواق رأس المال

والتذبذب في الأسواق المالیة العالمیة إلى وجود حالة من الخوف الشدید في أوساط 

المستثمرین بشأن مستقبل الاقتصاد والاستثمار فمثلا سجلت البورصات الأوربیة انخفاضا 

" بنسبة 40ریس تراجع مؤشر"كالكوفي با %8" بنسبة 300كبیرا في مؤشر "یور فرست 

،وفي لندن تراجع  %7,01وفي فرانكفورت أنهى مؤشر "راكي " تداولاته بنسبة  % 7,73

وفي النمسا انخفضت قیمة بورصة غینینا  ،%5,47" بنسبة 100مؤشر "فاننا نشیال تایمز

هم وفي بكین تراجعت أسعار الأس 11%. وآسیویا هبط المؤشر الیاباني بنسبة 10%بنسبة

. بینما أعلنت البنوك 10%،وانخفضت بورصات الهند بنسبة3.57%الصینیة بمقدار 

بي بضخ و المركزیة في العالم ضخ المزید كمن المبالغ؛ فقد قام البنك المركزي الأور 

  .3ملیار دولار86ملیار دولار في الأسواق المالیة، وفي موسكو 13

                                                             
دیسمبر 21الصادرة في  5505یومیة الخبر ،العدد ، "الصنادیق السیادیة تثیر الجدل في الجدول" ،حفیظ صوالیلي 1

 .5،ص 2008
رئیس الجمھوریة التونسیة زین : ،تقریر مقدم ل 2008التقریر السنوي ، ھیئة السوق المالیة : محمد رضا شلغوم 2

 .32العابدین بن علي ،ص 
 .320عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص  3
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أن بنك انجلترا المركزي خفض سعر الفائدة نجد : ثانیا: أثار الأزمة على السیولة النقدیة

إلى  5,4بي سعر الفائدة من و بینما خفض البنك المركزي الأور  ،% 5,4إلى  %5من 

لك سویسرا وبذو  .كما خفضت البنوك المركزیة في الصین وكندا والسوید% 75,3

في دول منطقة الیورو  % 25,3و ،في الو.م.أ % 1:أصبحت معدلات الفائدة كما یلي

 % 3سترالیا. أما في الیابان فقد تم تخفیض إلى أفي  % 25,5و ،في بریطانیا 3 %و

  .% 5بدلا من 

  :أثار الأزمة على الاقتصاد العیني -02

بالنسبة للاتحاد الأوربي فقد حقق  تحقیق عجز قیاسي لموازنات الدول المتقدمة:-أولا

ملیار دولار مقارنة  36ما یعادل  یورواملیار  2,72المیزان التجاري وحده عجزا بقیمة 

، وتفاقم العجز مع روسیا إلى 2007ملیار في أغسطس من العام الماضي  1,16:ــب

ملیار ،فیما بقي العجز ثابتا إلى حد ما مع الصین  32,9مقارنة ب:  یورواملیار  44,8

  .1ملیار 19,6فیما نلاحظ تراجع مع الیابان بشكل طفیف إذ بلغ ، ملیار86،6بمقدار 

تعرض سوق العمل إلى هزة كبیرة مما اضطرها : أثار الأزمة على سوق العمل-ثانیا

للتخلي عن عدد كبیر من موظفیها، فنجد على سبیل المثال أن شركة "كانتري" و"أید 

ألف موظف من جراء انعكاسات الأزمة،  12فاینانشیال" قد أعدت خطة للاستغناء عن 

   2ملیون 50_30عدد العاطلین ما بین  م2009 ویقدر تقریر منظمة العمل الدولیة

فنجد أن مكتب الإحصاءات الوطنیة البریطاني استندت إلى  ،بریطانیاإذا انتقلنا إلى و 

ألاف شركة بریطانیة ،أكدت فیه على ارتفاع معدل البطالة في  5دراسة شملت حوالي 

ألف شخص خلال  326ة إلى وفي ایرلندا ازداد معدل البطال3 % 5,7بنسبة  2008سنة 

الأوربیة  أما في هولندا كانت بمثابة الطفل المعجزة وسط قریناتها في الأقطار ،شهر واحد

ألف  199نحو  2009وفي اسبانیا بلغ عدد العاطلین عام  ،فقد أصابتها بشكل طفیف

شخص أما في السوید أثرت الأزمة في قطاع السیارات فلقد انخفض معدل الإنتاج 

                                                             
 .86-83ص  ص إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، 1
، ،"ملتقى العلمي الدولي حول ،الأزمة المالیة والاقتصادیة الدولیة الحوكمة العالمیة"حسین عبد المطلب الاسرج  2

المداخلة بعنوان الأزمة الاقتصادیة العالمیة وسیاسات مواجھتھا في الدول العربیة ،كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم 
 .12ص  ،2009أكتوبر  21_20،أیام الجزائر ، جامعة فرحات عباس ،سطیف، التسییر

 .88إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص  3



   2008 الأزمة المالیة العالمیة  الفصل الثاني:

 - 45 - 

یونان فقد كانت أكثر الدول تضررا فالقطاع الصناعي شهد تراجعا كبیرا أما ال % 36بنسبة

   1كما تراجعت الصناعات النسیجیة والمعدنیة وإنتاج المناجم على التوالي 

  :أثار الأزمة على أسواق السلع والخدمات-ثالثا

حیث  ،ر البترول بدایة من تفجیر الأزمةلوحظ انخفاضات متتالیة لأسعاسوق البترول :*

ونظرا لتأثر اقتصادیات الدول  ،2دولار 55إلى أقل من  2008وصل سعر البرمیل سنة 

فقد سعت هذه الأخیرة إلى تخفیض المعروض منه في  ،)OPECالمصدرة للبترول (

مبادرة منها للمحافظة على قیمته من الانهیار. إلا أن هذا التخفیض سیؤثر على الدول 

أن  2008تقریر اقتصادي نشر في أكتوبر سنة  فقد توقع العربیة المصدرة للبترول،

انخفاض أسعار البترول یشكل الخطر الرئیسي لوتیرة النمو في هذه الدول إذا انخفض 

أما بالنسبة للدول القارة الأمریكیة فقد مست  3دولار للبرمیل 60سعر البرمیل إلى ما دون 

لأنها  مادة الأولیة بشكل كبیر،الأزمة الاقتصاد الحقیقي بالنسبة للدول التي تعتمد على ال

وانخفاض أسعار المواد الأساسیة المصنعة لدیها أدى إلى تراجع اقتصادها  دول مصنعة،

البترول بالنسبة  ،قهوة بالنسبة للبرازیل وكولومبیاال، الصوجا، بالنسبة للأرجنتین: مثل

  .4للمكسیك وفنزویلا

   

                                                             
  . 76، 72 رمزي محمود، المرجع السابق، ص ص 1
 .324بد الحمید، المرجع السابق، ص عبد المطلب ع 2
 .97_ 94، ص ص إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق 3

1 Abdelkader baltas, la crise de sub_ prime et déclenchement de la crise financière 
internationale, Edition légende, 2009, p157  
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هبطت قیمة العقارات بصورة كبیرة جدا ولم یعد  2008في صیف عام  *سوق العقارات:

فعلى سبیل المثال ،نجد  1الأفراد قادرین على سداد دیونهم حتى بعد بیع عقاراتهم المرهونة

أن أسعار العقارات في بریطانیا انخفضت الى مستویات قیاسیة لم تشهدها منذ ثلاثین 

مقارنة بمبیعات  %50العقارات في بریطانیا بلغ عاما ،فان معدل التراجع في المبیعات 

كما أعلن البنك المركزي البریطاني أن القروض العقاریة قد انخفضت بنسبة ، 2007سنة 

ولم یختلف ، ملیون جنیه إسترلیني 143:ـوقدرت قیمتها ب 2008في أغسطس سنة  95%

ي شركة عقاریة مدرجة ف 28شركة من أصل  11الوضع في الصین حیث حذرت 

نظرا لتراجع الأرباح ،وأحجام الملایین من  ،حقیق نتائج سیئةالبورصات الصین من ت

الصینیین الذین كانوا یعتزمون شراء منازل للمرة الأولى عن شراء مما خلق حالة من 

ومما یؤكد ذلك أن حجم مبیعات العقارات تحت  ،لجمود في السوق العقارات الصینیةا

عن مستواه في سبتمبر من  %76بنسبة  2008لال شهر الإنشاء في "بكین " تراجع خ

  20072سنة 

العدید من ، وتحولها إلى أزمة اقتصادیة عالمیة فقد طرحت  الأمریكیةومع تصاعد الأزمة 

المواجهة والمعالجة لاحتواء الأضرار،ومحاولة إعادة الأنظمة المنهارة، أو المهددة أسالیب 

علیها، وهي مرحلة هامة وضروریة في إدارة بالانهیار إلى أوضاعها التي كانت 

الأزمة،ونحاول في الفصل الموالي أن نلقي الضوء على أسالیب المواجهة أمریكیا، ودولیا، 

  وحتى عربیا.

   

                                                             
 .265_264ص،  السابق صالمرجع  عطیة،محمد عبد الحمید  1
  .97،98ص ص  السابق،المرجع  النجار،عبد العزیز  إبراھیم 2
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  ة:ــــــخلاص

الأزمات المالیة التي عرفها العالم في أواخر القرن یختلف الاقتصادیون في تفسیر 

مما أدى الى تطور ثلاثة نماذج للأزمات المالیة تختلف فیما بینها من حیث  ،الماضي

وهذا دلیل على أنه لا  ،نوع الأزمة التي تحاول تفسیرها بالنظر الى الأسباب المؤدیة لها

كانفجار  ،التي یمكن أن یعرفها العالمیمكننا إعطاء تفسیر موحد لجمیع الأزمات المالیة 

وتراجع  ،التي ترجع في الأساس الى عدم تماثل المعلوماتفقاعات المضاربة مثلا 

  مؤشرات الاقتصاد الكلي.

أزمة سعر الصرف التي تعبر عن  ،الأزمات المالیة الى أربعة أصنافتصنف 

أما النوع  ،ذلك الانخفاض في العملة أو إجبار السلطات النقدیة التدخل في سوق الصرف

تعبر عن عدم قدرة البنك على مواجهة طلبات  الثاني فیتمثل في الأزمة البنكیة التي

أو الارتفاع الكبیر في الطلب على سحب  ،الأفراد كنتیجة لتدهور أصوله مقابل التزاماته

أما النوع الثالث من الأزمات  ،أن تتفاعل فیما بینهماتین الأزمتین ث یمكن لهاحی ،الودائع

بر عن ذلك التباعد ما بین القیمة فتتمثل في أزمة البورصة أو الأسواق المالیة التي تع

  .أو الكبیر لقیمة الأصلالسوقیة والقیمة الأساسیة للأصل أنها ذلك التطور السریع،

أما آخر أزمة فتتمثل في أزمة المدیونیة التي تعبر عن عدم قدرة البلد على تسدید 

الدول العالم وما یمیز الأزمات المالیة المعاصرة هي درجة انتشارها الى باقي  ،التزاماته

خاصة في إطار زیادة التكامل المالي الدولي(یقصد به فتح الأسواق المالیة على 

  الاستثمار الأجنبي).
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  :مــــــــــــصطلحــــــــــــــات إقتـــــــصادیــــــــــة

وهي عملیات التمویل المهیكلة للأصول یتم فیها تحویل الدین إلى  *التوریــــق:

  .1أوراق مالیة قابلة للتداول ،بحیث ینقل الحظر إلى طرف ثالث

یعني الاحتفاظ بالسهم لأكبر فترة ممكنة للحصول على عوائد سنویة  الاستثمار:*

ار عادة على ویستند الاستثم.تتناسب مع المخاطرة مع إمكانیة التسییل وقت الضرورة

 .2مفاهیم "التحلیل الأساسي"بالدرجة الأولى

تخضع المداخیل المستقبلیة للأصول المالیة المعالجة في سوق  الأصول المالیة:*

  .3الأموال إلى الوضع الاقتصادي السائد 

تهتم النظریة الاقتصادیة الجزئیة بالأسواق وبالوحدات  الاقتصاد الجزئي:*

  .الاقتصادیة التي تدخل في هذه الأسواق، وبالتحدید المنتجون والمستهلكون

أما النظریة الاقتصادیة الكلیة فتهتم بدراسة إجمالي الناتج : الاقتصاد الكلي*

  .والمستوى العام للأسعار والتوظیف، ومخزون النقود، الوطني

یرغب  التيیعرف الطلب بأنه مجموعة الكمیات المختلفة من السلعة  ــــب:الطل*

  .4ویستطیع المستهلكون شراءها لقاء أسعار محددة وخلال فترة معینة من الزمن

یعرف العرض بأنه مجموعة الكمیات المختلفة من سلعة ما التي  العـــــــرض:*

   5یرغب ویقدر المنتج على عرضها للبیع عند سعر محدد وفي فترة زمنیة معینة 

الزیادة في إجمالي الناتج المحلي أو إجمالي الدخل القومي  النمو الاقتصادي:*

  .6بما یحقق زیادة في متوسط نصیب الفر من الدخل القومي

                                                             
مجلة ، 02/2009العدد ، الاقتصادیة والتسییر والعلوم التجاریةمجلة العلوم ، "أزمة الرھن العقاري" ،یوسفات علي 1

 .5ص ، 2009الجزائر ،، جامعة المسیلة، علمیة تصدرھا كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر والعلوم التجاریة
 .11ص ، المرجع السابق، محمد صالح الحناوي 2
 .68،ص  2009الجزائر ،، عنابة، دار العلوم للنشر والتوزیع، نصیب رجم ،مالیة السوق 3
 ،2001 ،، الجزائرن المطبوعات الجامعیة، بن عكنون،دیوا1عمر صخري، مبادئ الاقتصاد الجزئي الوحدوي، ط 4

  .8ص 
  .12ص  ،المرجع السابق ،عمر صخري 5
،دار الصفاء  1والكلي)،طالفتاح النسور ،المفاھیم والنظم الاقتصادیة الحدیثة (التحلیل الاقتصادي،الجزئي بد ع إیاد 6

  .364،ص  2013للنشر والتوزیع،عمان،الأردن،
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یتولى إدارتها أشخاص من جنسیات متعددة وتمارس شركات متعددة الجنسیات:ال*

نشاطها في بلاد أجنبیة متعدد على الرغم من أن استراتیجیاتها وخطط عملها تصمم في 

  .1مركزها الرئیسي الذي یوجد في دولة معینة تسمى الدولة الأم

ت الأخرى في تعویم العملة هو جعل سعر العملة مستقل عن العملا التعویم:*

سوق العالم ،ففي مصر مثلا ترتبط العملة المصریة بالدولار وتعویمها یعني أن یتم سعر 

  .2العملة المصریة نتیجة العرض وبعیدا عن الارتباط بأیة عملة أخرى

بأن یمنحه ، هو الثقة التي یولیها البنك أو المؤسسة المالیة لشخص ما :الائتمان*

وبشروط معینة  لاستخدامه في غرض محدد، خلال فترة زمنیة متفق علیهامبلغاً من المال 

  .مقابل عائد مادي متفق علیه أو فائدة متفق علیها

هي السعي لإیجاد أنسب وأحسن الطرق لزیادة مستویات الفردیة والتنافسیة: 

الدخل الفردي بشكل دائم وانتقل مفهومها الذي كان یقتصر على المؤسسات الى الدول 

  هور ما یعرف بالعولمة.بظ

أي توفر قدر كافٍ من الأموال السائلة لدى البنك لمقابلة طلبات  السیولة:*

  3لعملائه الائتمانمع الموازنة بین توفیر السیولة ومنح  ،تأخیر السحب دون أي

 

                                                             
 .277ص، 2011والتوزیع ،عمان ،الأردن ، ،دار أسامة للنشر 1عثمان أبو حرب ،الاقتصاد الدولي ،ط 1
 .25ص  ،رمزي محمود، المرجع السابق 2
 post_2034.html-//3omlat1.blogspot.com/2014/01/blog: http ،مقال الكتروني 3

  .17: 12،الساعة،29/04/2015یوم،
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  من المنظور الغربي الحلولالمبحث الأول:

  المطلب الأول: الأمریكي 

بعد تأكد الو.م.أ من خطورة الموقف المرشح للتصعید اتخذت إجراءات سریعة 

ملیار دولار  38 قدره م)، لتتبعها بمبلغ آخر2007اوت3ملیار دولار(24تمثلت في ضخ 

ذلك سعیا منها لتمویل البنوك، وتفادي إفلاسها لكن كل ذلك لم و  ،م)2007اوت10(

، الخطة التي صاغها وزیر 1یجدي نفعا مما استوجب خطة إنقاذ للقطاع المصرفي ككل

الخزانة الأمریكیة هنري بولسون، وعقب موافقة مجلس النواب علیها اعتمدها مجلس 

من بین الأصوات المعارضة و  صوت معارض،13صوت، مقابل72 الشیوخ بأغلبیة

للخطة الرئیس الأمریكي جورج بوش، كما نص القانون الذي أقره مجلس الشیوخ الأمریكي 

م، مع احتمال تمدیدها بطلب من 31/12/2009على مهلة لهذه الخطة تنتهي بتاریخ 

  م.2008أكتوبر1ووه 2الحكومة لفترة أقصاها سنتین اعتبارا من تاریخ إقرارها

كما وضع قانون الاستقرار المالي شرطین أساسین لإنفاق أیة أموال من خطة 

الإنقاذ المالي في الشركات والمؤسسات المالیة المتعثرة وهما: وضع ضمانات محددة تكفل 

 الدولة المحافظة على قیمة أسهمها في المؤسسات المالیة المتعثرة التي تتدخل لإنقاذها،

سنوات من إقرار مشروع  5الرئیس الأمریكي الذي یكون في السلطة بعد أن یلتزم و 

الاستقرار المالي العاجل بتقدیم مشروع قانون آخر یفرض رسوما على القطاع المالي 

  .3تعادل خسائر المالیة العامة

كما سطرت أهداف محددة لهذه الخطة تتمثل في إنقاذ البنوك والمؤسسات المالیة 

نة لأوراقها المالیة التي تستند إلى قروض عقاریة ذات أصول عالیة بشراء وزارة الخز 

طمأنة و  إمداد بنك الاحتیاط الفدرالي بالسیولة النقدیة اللازمة له لأداء مهامه،و  المخاطر،

بالتالي الحفاظ و  المودعین على ودائعهم لدى البنوك التجاریة لمنعهم من سحب مدخراتهم،

  .4بنوك لأداء وظائفهمعلى السیولة المناسبة لدى ال

   

                                                             
 .130نسیمة  حاج موسى، المرجع السابق، ص 1
 .338- 337عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص ص 2
 .19.08إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص 3
 .109، صنفسھ4
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  :الأمریكیة البنود التالیة ةتضمنت خطة الإنقاذ المالی

ملیار دولار، وتكون 700السماح للحكومة الأمریكیة بشراء أصول مالكة بقیمة  -

  .مرتبطة بالرهن العقاري

یتم تطبیق الخطة على مراحل بإعطاء الخزینة الأمریكیة إمكانیة شراء أصول  -

ملیار دولار في مرحلة أولى مع احتمال رفع هدا المبلغ إلى 250إلى  مالكة بقیمة تصل

یملك الكونغرس الأمریكي حق النقض و  ملیار دولار بطلب من الرئیس الأمریكي،350

  ملیار دولار.700ع تحدید سقفه بـ على عملیات الشراء، والتي تتعدى هذا المبلغ م

ح الشركات المستفیدة من هذه تساهم الدولة الأمریكیة في رؤوس أموال، وأربا -

  .1الخطة مما یسمح بتحقیق أرباح إذا تحسنت ظروف الأسواق

تكلیف وزیر الخزانة الأمریكیة بالعمل والتنسیق مع المصارف المركزیة،  -

  .2والسلطات في الدول الأخرى من أجل وضع خطط تتلاءم والخطة الأمریكیة

  .سنةألف دولار لمدة 250إلى  $ألف 100الضمانات للمودعین من رفع سقف -

تحدید المكافآت و  لا فائدة منها، منع دفع تعویضات تشجع على مجازفات -

  ألف دولار.500المالیة لمسئولي الشركات الذین یستفیدون من التخفیضات الضریبیة ب

  تحقق بعد.استعادة العلاوات التي تم تقدیمها على أرباح متوقعة لم ت -

یضم هذا المجلس رئیس مجلس و  على تطبیق الخطة، یشرف مجلس المراقبة -

  رئیس الهیئة المنظمة للبورصة. و  الاحتیاطي الاتحادي، ووزیر الخزانة،

  تعیین مفتش عام مستقل لمراقبة قرارات وزیر الخزانة. -

  یدرس القضاء القرارات التي یتخذها وزیر الخزانة. -

  .3كاتاتخاذ إجراءات ضد عملیات وضع الید على الممتل -

تكلیف مكتب المحاسبة العامة التابع للكونغرس بمراقبة كل عملیات شراء  -

الأصول، والتدقیق في الحسابات مع محافظة المكتب على حضوره في وزارة الخزانة 

  .4الأمریكیة

                                                             
 .339عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص 1
  .11، صالمرجع السابق، الفارة ویوسف أب 2
 .340’339عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص ص 3
 .12الفارة، المرجع السابق، ص ویوسف أب 4
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وتم تشكیل مجموعة من المؤسسات الضمان بأمر من الكونغرس لتقوم بضمان 

القروض التي تصدرها البنوك وقد بلغ حجم القروض التي تضمنها تلك المؤسسات حوالي 

وفریدي ، Fanny Mayتریلیون وهذه المؤسسات هي: مؤسسة فاني ماي 5

م 07/08/2008فيوتخفیض معدلات الفائدة(التخفیض الأول ، 1 (Freddy Mac)ماك

  .2)%0,25م وصل الى12/2008الثاني في %4,75وصل إلى 

كما قامت الو.م.أ بتوجیه الرأي العام الداخلي الأمریكي صوب موقع آخر عن 

الإسلام  وطریق خلق تهدید جدید للأمن القومي الأمریكي الذي أعد له منذ سنوات، وه

وهذا لیس  3المصالح الأمریكیةو  یتوافقتطویره بما  وهذا الأخیر الذي یجب تحجیم دوره،أ

واستهلاك مفرط  بجدید على السیاسة الأمریكیة، ففي عهد"ریجان" حدث تلاعب مالي،

ولإلهاء  مقابل القلیل من الاستثمارات الإنتاجیة مما أدى إلى زیادة الدیون الأمریكیة،

العرب وصولا إلى الشعب أستعمل السوفییت كبعبع لتخویفه، ومن ثم القذافي ثم عامة 

م تأكد فشل مساعي 2011، بعد دخول الأزمة المالیة مرحلة جدیدة في4صدام حسین

م، فلجأت إلى حلها التقلیدي في خلق بؤر توتر داخل 2008الو.م.أ في تخطیها عام

  .5العالم العربي فیما یسمى"الربیع العربي"، هذا ما أكده الخبیر الاقتصادي میخائیل خازن

في البدایة كانت هناك جهود فردیة من طرف الدول  ي: الأوروبيالمطلب الثان

كان كل ذلك على و  الأوروبیة، بعدها أخذت تنسق جهودها في إطار الاتحاد الأوروبي،

  التالي: والنح

ملیار 360ـ خصصت لها میزانیة مقدرة ب أ) خطة الإنقاذ الفرنسیة والألمانیة:

لإعادة الرسملة، وتم إنشاء مؤسسة إعادة ملیار یوروا موجهة 400یوروا، وخصص مبلغ

یرأسها میشال  %66 ــ، والبنوك ب%34ــــ تمویل حجم مساهمة الدولة فیها قدرت ب

المدیر السابق لصندوق النقد الدولي یتمحور عملها في منح القروض  وكامدسوس، وه

                                                             
 . 28علي صلاح المناصر، وصفي عبد الكریم الكساسبة، المرجع السابق، ص 1
 .134- 133نسیمة حاج موسى، المرجع السابق، ص ص 2
دیسمبر  19الأحد ، المركز الدولي لدراسات أمریكا والغربالرھان الأمریكي القادم "تغییر الإسلام"،  باسم خفاجي، 3

  .Bassam@ khafagi. net م2004
 صم، ص 1998الشروق، القاھرة، مصر، ، مطابع 1، ترجمة عادل المعلم، ط!!سكي، ماذا یرید العم سام؟ وتعوم تش4

52،53. 
سبتمبر  RT Arabic، 20قناة حصة بانوراما، ماذا تحمل الموجة الثانیة من الأزمة المالیة ؟، أرتیوم كابشوك،  5

 .http: // Arabic ,rt. Com  م،2011
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ألمانیا  ، وفي1نقدا للمؤسسات الإقراض مقابل ضمان یتمثل في أصول من النوعیة الجیدة

  ملیار یوروا.400تم تأسیس صندوق لإعادة الاستقرار إلى الأسواق وخصصت له

ملیار جنیه إسترلیني لشراء أسهم في 37تم تخصیصج) خطة الإنقاذ البریطانیة:

اتش بي و  )،Rosعدد من البنوك البریطانیة من أشهرها بنكي رویال بنك أوف اسكتلندا(

 northernت الحكومة البریطانیة بتأمیم بنك م قام2008، وفي فیفري Hbos)(2أواس

rock ،.ووفرت ضمانا كاملا للودائع  

أقر مجلس الدوما الروسي خطة إنقاذ اقترحها الرئیس  د) خطة الإنقاذ الروسیة:

ملیار یوروا، وقام البنك 63دیمتري میدفیدیف لإنقاذ القطاع المصرفي في البلاد بقیمة 

ملیار دولار في صورة قروض طویلة الأجل للبنوك، كما أكد رئیس 37المركزي بضخ

وسیة بقیمة تصل الوزراء فلادیمیر بوتین عزم حكومته شراء سندات الشركات الر 

  .3ملیار یوروا500الى

أصدرت اسبانیا قانونا یضمن دیون البنوك الایطالیة: و  ه) خطة الإنقاذ الاسبانیة

كحد أقصى، وأعلنت إمكانیة شراء كمیات من  وأور 100م بقیمة2009حتى نهایة سنة

 ملیار یوروا لتمویل 20ـ الأسهم في المؤسسات المالیة وخصصت ایطالیا مبلغ یقدر ب

  قطاع البنوك.

أقرت الدنمرك حزمة إجراءات نیوزیلندیة: و  الهولندیةو  ز) خطة الإنقاذ الدنمركیة

لتأمین ضمانات للمودعین لدى جمیع البنوك الدنمركیة أما هولندة قامت بتوفیر مبلغ 

ملیار یوروا للمؤسسات المالیة الهولندیة، كما أعلنت نیوزلندة ضمان لودائع 20بقیمة

  .4میع البنوك، وكذلك في جمیع المؤسسات المالیةالعملاء في ج

تمثلت أولى هذه الجهود في الجهود الأوروبیة المنسقة لتخطي الأزمة المالیة: 

حیث اتفقت هذه  10/10/2008) في G7اجتماع مجموعة الدول الصناعیة السبعة(

دعم المؤسسات المالیة ذات : 5الدول على"خطة تحرك" من خمس نقاط رئیسیة هي

المؤسسات و  رؤوس الأموال للبنوكو  الأهمیة في النظام، ومنع إفلاسها، وتوفیر السیولة

                                                             
  .131حاج موسى، المرجع السابق، ص نسیمة 1
 .114إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص 2
 .29،30صر، وصفي عبد الكریم الكساسبة، المرجع السابق، ص صاعلي صلاح المن 3
 .119- 118النجار، المرجع السابق، ص صإبراھیم عبد العزیز  4
 .132نسیمة حاج موسى، المرجع السابق، ص 5
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المالیة، واتخاذ جمیع الإجراءات اللازمة لإعادة رسملة البنوك وجمیع المؤسسات المالیة 

الوسیطة الكبرى بهدف استمرارها في إقراض الأسر والمؤسسات، ووضع برامج وطنیة 

دعین من خلال تأمین ودائعهم في البنوك، واتخاذ القرارات في تهدف لاسترداد ثقة المو 

الوقت المناسب لإنعاش سوق الرهن العقاري وغیرها من الأصول، ومن الضروري إجراء 

م 2008في منتصف أكتوبر ،1عملیات تقییم دقیق، ونشر معلومات تتمیز بالشفافیة

لمواجهة الأزمة المالیة  ببروكسل، صادق الاتحاد الأوروبي على خطة أوروبیة مشتركة

تضمنت منح ضمانات حكومیة للقروض المصرفیة المتبادلة بین بنوك دول الاتحاد 

دراسة مدى إمكانیة التأمیم للبنوك المهددة بالإفلاس مع الاتفاق على عقد قمة و  الأوروبي،

  .2عالمیة اقتصادیة من أجل إصلاح المنظومة المالیة العالمیة

  الاشتراكي المطلب الثالث: 

م أجبرت الدول الرأسمالیة على تأمیم المؤسسات المالیة 2008ـــــــ: المالیة ل الأزمة

رغم تفادي السیاسیین الرأسمالیین استعمال مصطلح"التأمیم" كتفادي الشیطان شرب الماء 

لیصبح جلیا أن الاشتراكیة هي الحل الجذري فعلى عكس الرأسمالیة قامت ، 3المقدس

بتطویر نفسها لتتوافق والقرن الواحد والعشرین؛ إذ أصبحت تهدف إلى إنشاء  الاشتراكیة

الإنتاج و  العملو  التعاونیات والمؤسسات التي تعتمد إدارة مشتركة بین رأس المال

الاجتماعي بأشكال جدیدة مثل"الملكیة التضامنیة"، وإن النموذج الفنیزویلي خیر دلیل على 

 91فبعد أن كان إجمالي الناتج الداخلي الفینیزویلي بمستوىالنجاح الكبیر للاشتراكیة، 

م، والسبب الرئیسي في ذلك 2012ملیار دولار في 328م وصل1990ملیار دولار عام

  .4كان تطبیق تشافیز لمبادئ اشتراكیة القرن الواحد والعشرین بعبقریة منقطعة النظیر

 وأ أیة أزمة إقتصادیة،أن النظام الاشتراكي لم یواجه  والدلیل الآخر القوي ه

أن  وم، والسبب وراء ذلك ه1985-1920اجتماعیة خلال الفترة الممتدة من ومالیة، أ

النظام الاشتراكي الاقتصادي یقوم على التخطیط الاشتراكي العلمي، وللدولة دور مهم فیه 

                                                             
  .345عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص 1
 .121لإبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص 2

3Alam woudz , world capitalism in crisis- part One, Marxy, Friday26/09/2008, 
21/03/2015 , 18:09, www ، Marxy. com. 

م، 2013أیلول 30-16الثلاثین، و العدد الخامس، رادیكال، م لم تكن أزمة مالیة2008طلال عبد الله،  4
   .radicaly. netم، 18/02/2015الدخول
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عن التوزیع، والاستخدام العقلاني للمواد البشریة والمادیة، بما یخدم تعزیز  المسئولةفهي 

  .1وتطویر النظام السیاسي، الاقتصادي والاجتماعي داخل المجتمع

"...الأزمات وهذا ما یؤكده تریبیلكوف في كتابه تفاقم الأزمة العامة للرأسمالیة بقوله: 

وإن كل أزمة اقتصادیة إنما هي انفجار .للرأسمالیة.. الإقتصادیة...تعبر...عن التناقضات الداخلیة

:" تحضى هذه التناقضات في سیاق الأزمة " وقوله اكمة في تجدید الإنتاج الرأسماليللتناقضات المتر 

الاقتصادیة بحل مؤقت لها عن طریق العنف ویتجلى المظهر الرئیسي لهذه التناقضات في تقلیص 

الإقتصادیة تجتاح الإقتصاد الرأسمالي... ثم یخرج الإقتصاد الرأسمالي الإنتاج لدرجة كبیرة إن الأزمات 

تعتبر " مع العلم أنه " من الأزمة الإقتصادیة بالتدریج إذا فالأزمات الإقتصادیة هي أزمات دوریة 

  .2" الأزمة العامة للرأسمالیة أزمة للنظام الرأسمالي بأسره

الدول الاشتراكیة لمواجهة الأزمة أما فیما یخص الإجراءات المتبعة من طرف 

م؛ فنأخذ الصین كنموذج إذ قامت الحكومة الصینیة بإلغاء الضرائب 2008العالمیة لـ 

على شراء الأسهم كما قامت بشراء الأسهم من الأسواق للمؤسسات المالیة التابعة للدولة، 

، قتصاد الصینيملیار دولار لتحفیز الا586وقد أعلن البنك المركزي الصیني خطة قوامها 

  .3وقد جمدت شركات صینیة مدرجة خطط لجمع أموال تتجاوز قیمتها ملیار دولار

   

                                                             
الأزمة الاقتصادیة والمالیة العالمیة وحتمیة لانھیار النموذج الرأسمالي الأمریكي(الأسباب والنتائج)، نجم الدیلمي،  1

 .www.alhewar. Orgم، بغداد، 26/03/2015، الدخول17:20م، 20/11/2011، 2835، العددالحوار المتمدن
م، 1975تریبیلكوف، تفاقم الأزمة العامة للرأسمالیة، ترجمة خیري الضامن، دار التقدم، موسكو، الإتحاد السوفیاتي،  2

  . 16-13ص ص
 .30علي صلاح المناصر، وصفي عبد الكریم الكساسبة، المرجع السابق، ص 3
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  م دولیا 8200المطلب الرابع: مواجهة الأزمة المالیة العالمیة 

یجب  م2008قبل الحدیث عن التنسیق الدولي لمواجهة الأزمة المالیة العالمیة 

الوقوف عند موقف صندوق النقد الدولي منها فقد كان سلبیا للغایة إذ استمر في نفس 

النسق السابق له بفرض شروط اقتصادیة كلیة، وقیود على المقترضین رغم إعلانه عن 

وهذا ما أكدته كل من الأرجنتین، والمجر،  ،م2008حزمة من خطط الطوارئ في أكتوبر

رها من الأصوات التي طالبت بإعادة النظر في النظام المالي وغی ،وباكستان، وأوكرانیا

 ،1العالمي، وتصحیحه فبدأ الحدیث عن "توسیع قاعدة الدول القائدة للنظام المالي العالمي"

  ماعات لمناقشة هذه المسألة نذكر:لتعقد العدید من الاجت

  .2م2008دولة في أكتوبر 44الأوروبیة بمشاركة -ــــ القمة الآسیویة

  دولة. 60ــــ ملتقى حوار الحضارات في جزیرة "رودس" بالیونان وبمشاركة 

  البرازیلیة. لوباو  وسافي مدینة  (G20)ــــ اجتماع مجموعة العشرین 

  م2008دلهي في أكتوبرو للدول النامیة في نی 15ــــ مجموعة 

دولة في قیادة النظام المالي العالمي التي تمثل ثلثا  20لیستقر الرأي على إشراك  

  ـ3اقتصادهبالمائة من  90تسیطر على و  سكان العالم،

م تحت عنوان "ترقیة فعالة لتنفیذ الأحكام 2008ــ الندوة الدولیة بالجزائر في جوان

  .القضائیة من أجل حمایة الاستثمار والتبادل التجاري"

جاءت هذه الندوة بعد أن أدركت دول العالم أن فقدان الثقة كان أحد الأسباب 

م مما یستوجب إیجاد قوانین جدیدة تعزز الثقة بین 2008الرئیسیة في الأزمة العالمیة 

بتقویة دور المحضر القضائي في حال حدوث التجاوزات الغیر المتعاملین الاقتصادیین 

  .4بعد قمة باریس الدولیة قانونیة تقرر إجراء هذه الندوة

    

                                                             
 .153- 150إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص ص 1
 .348عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص 2
 .160- 156إبراھیم عبد العزیز النجار، المرجع السابق، ص ص 3
، الخمیس 5493السنة التاسعة عشر، العدد ،الخبر، مؤتمر دولي بالجزائر حول الأزمة المالیة العالمیة خدیجة سعدي، 4
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  من المنظور الإسلامي  الحلولالمبحث الثاني:

  التالي: وكانت الحلول العربیة مرحلیة على النح المطلب الأول: العربي

اختلفت الدول العربیة في تناولها لمسألة معالجة آثار الأزمة أ)الحلول الآنیة: 

إقدام بعض الدول العربیة على  1مثلافمنها من كان على شاكلة النموذج الأمریكي نذكر 

ضخ أموال لتمویل المصارف، وشركات الرهن لتستعید نشاطها وتعطي دفعة للأسواق 

، وهذا ما قامت به الكویت التي ضخت ملیار دولار 2تعید الثقة بالمؤسساتو  المالیة،

لتفادي ، إلى جانب ضمان الدیون والودائع من قبل الدولة الكویتیة 3كسیولة في الأسواق

هروب السیولة، لتحذوا حذوها البحرین(على النموذج الأوروبي)، والسعودیة قامت بضخ 

.أما قطر فقد قررت 4ملیار درهم70ملیار درهم، ثم ضخت 50ملیار دولار، والإمارات 3

بالمائة من رأسمال البنوك المدرجة في 20الى10هیئة الاستثمار لدیها شراء ما بین 

تعاملین في الملائمة المالیة للبنوك، وتم تدعیم ذلك بشراء أسهم السوق لتعزیز ثقة الم

  .5محلیة لدعم أسعار البورصة، وتخفیض أسعار الفائدة

لتوفیر السیولة لجأت الدول العربیة إلى خفض معدلات الفائدة كما ذكرنا، إذ قامت 

أن تونس  في حین بالمئة،5بالمائة، السعودیة إلى  3,5البحرین بخفض معدل الفائدة إلى

م تثبیت معدلات الفائدة بهدف المحافظة على قدرة الأسر 2008قرر رئیسها في أفریل

  .أ.م.تسدید دیونها، وتفادي ارتفاع في المستقبل معدلات الفائدة مثلما حدث في الو

أما عن لبنان فإنها اعتمدت على نهج خفض الفائدة منذ أزمة البورصات العربیة 

  .6م2006عام 

عربیة للوصول -جرت محادثات عربیةالمدى الطویل(جماعیة):  ب) حلول على

إلى مخارج للأزمة من بینها منتدى "الاقتصاد العربي" الذي خرج بمجموعة توصیات تقدم 

بها حاكم مصرف سوریة، وهي تتمحور حول استقلالیة البنوك المركزیة بقراراتها 

نب وجود تشریعات رقابیة الاستثماریة، أي عدم تدخل الحكومات في أعمالها إلى جا

                                                             
  .164’163السابق، ص صنسیمة حاج موسى، المرجع  1
  .الجزائر،جامعة قسنطینة، م مقاربة إسلامیة2008، تحلیل الأزمة المالیة الراھنة عبد الحق عتروس 2
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مناسبة، وفریق رقابي فعال، ومؤهل لمتابعة عمل الهیكل مصرفي بشكل عام، هذا بالنسبة 

للمسؤولیة التي تقع على عاتق الدولة، أما فیما یخص المؤسسات المالیة فیجب علیها أن 

   1تتمتع بالشفافیة والنزاهة اللازمة

العربیة بالكویت، والتي وضعت لها م القمة الاقتصادیة 20/01/2009لتكون في 

أهداف مسبقة تتمثل في الأساس حول كیفیة امتصاص تأثیرات الأزمة على الوطن 

، والسعي إلى إنشاء تكتل عربي یمثل حسب المختصین 2العربي، واحتواء أضرارها

الإقتصادیین العرب"الدرع الواقي للاقتصادیات العربیة في ظل التكتلات الاقتصادیة 

ة" بالإضافة لإنشاء السوق العربیة المشتركة، كما سطر برنامج اقتصادي على الغربی

هامش القمة لكن لم یتم تطبیقه لعدم تلقي الكویت العدد الكافي من العروض للمشاركة في 

برنامج التظاهرات الإقتصادیة حسب المدیر العام للشركة الجزائریة للمعارض والتصدیر 

هذه القمة بجدید فبالرغم من التوصیات التي خرجت بها إلا  ، لم تأتي3السید رشید قاسمي

وذلك راجع إلى المشاكل التي ، -الحلم–العربي المشترك  للاقتصادأنها لم تعطي أي دفع 

تعاني منها الأسواق المالیة المحلیة العربیة كعدم الاستقرار في النوعیة الإستراتجیة 

ه الاقتصادیة، والاستثماریة، وأطرها القانونیة، التنمویة المتبعة، الحاجة إلى تطویر هیاكل

  .4والتشریعیة المعمول بها، ولأجل تحسین الوضع یجب تكثیف الجهود بشكل أكبر

  :لتوفیر البیئة الاستثماریة الملائمة للعمل المصرفي والنقدي یستوجبو 

_تأسیس وتحدیث البورصات، وتطویرها فنیا، وتنظیمیا بما یساعدها على زیادة 

  وضع ضوابط على التدفقات المالیة.ها، ومقدرتها الاستیعابیة، و حجم

إلزام المصارف والمؤسسات المالیة بالالتزام التطبیق لمعاییر المحاسبة الدولیة،  –

  .والمحلیة كذلك بمقررات الهیئات الدولیة، وخاصة لجنة بازل

  العربیة. إجراء تغییرات هیكلیة في أنواع الصفقات التي تتم في أسواق المال –

                                                             
منتدى ، إصلاح النظام المصرفي العالمي وانعكاساتھ على العالم العربي كلمة لحاكم مصرف سوریة المركزي، 1

  م، بیروت.21/10/2008-20، الاقتصاد العربي
 .362عبد المطلب عبد الحمید، المرجع السابق، ص 2
السنة التاسعة عشر، ، الخبر ،الكویت تلغي التظاھرات الاقتصادیة المرافقة لأول قمة اقتصادیة عربیةزیریة، أمال ع 3

  .6م، ص2008دیسمبر4، الخمیس 5493 العدد
 .363 ،362د الحمید، المرجع السابق، ص صعبد المطلب عب 4
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تطویر قوانین سجل الشركات في الأسواق المالیة، وسن القوانین التي تعاقب –

  .1الممارسات غیر العادلة

السعي لنشر الوعي الاستثماري بین صفوف أصحاب رؤوس الأموال، -

والشركات، وضمان توفیر المعلومات عن أنشطة الأسواق المالیة العربیة للمستثمرین 

العرب في داخل الدول العربیة، وخارجها، كما یستوجب من المصارف، وبیوت التمویل 

  النظر في برامجها لمنح الائتمان.العربیة إعادة 

الاقتصادي تركز على إستراتجیة واضحة ذات  ونتهاج أولویات للتنمیة والنما–

معالم أساسیة من أهمها تنمیة البشریة، وتعزیز العلاقات الاقتصادیة العربیة البینیة، 

من الجوانب الجد خطیرة .2وانتهاج السیاسات الملائمة للعولمة الاقتصادیة في كل دولة

بطالة في الوطن العربي، ومن أجل الوصول إلى حلول والمستعجلة للعلاج هي أزمة ال

ناجعة تم مناقشتها في المنتدى العربي حول التدریب التقني والمهني، واحتیاجات سوق 

العمل لیخرج بتوصیات مهمة دعت إلى زیادة الإنتاجیة، وتنافسیة قطاع الإنتاج الحقیقي، 

بیة العامة في مجال التنمیة وزیادة حجم الإنفاق الكلي( بتنشیط دور الصنادیق العر 

  .3وتشجیع تكوین مجموعات مصرفیة عربیة قادرة على تمویل مختلف المشاریع)

  المطلب الثاني: النظم الاقتصادیة الإسلامیة( النظام المصرفي الإسلامي)

قبل الحدیث عن النظم الاقتصادیة الإسلامیة یجب التعریج إلى أهم المرتكزات في 

والنظام الرأسمالي فالأول یقوم على مبادئ تتعارض والطبیعة الإنسانیة النظام الاشتراكي، 

 المصلحة العامة على المصلحة الفردیة"، وهذا ما یتعارض تغلیب"  للفرد فنذكر مثلا مبدأ

الواقع؛ فالفرد بطبیعته یسعى لتحقیق مصلحته، وهذا یشكل دافع قوي داخله، كما تراهن و 

على تحریك المشاعر الفردیة " من خلال " شعور بالولاء الاشتراكیة على" قدرة الدولة 

للجماعة "، وهذا لا یراعي شعور الفرد بالرغبة في التمیز، والقوة المنافسة لدیه، والنظام 

                                                             
  .13م، الكویت، ص2004، مارس27السنة الثالثة، العدد، جسر التنمیة، تحلیل الأسواق المالیةحسان خضر،  1
(غیر هراو، مذكرة لنیل شھادة الدكتالعلاجاتو الآثارو لأزمات المالیة العالمیة الأسبابإیمان محمود عبد اللطیف، ا 2

  .211-210صم، العراق، ص 2011، جامعة سانت كلیمنتس العالمیة منشورة)،
منتدى العربي حول التدریب التقني  ،أثر الأزمة المالیة الراھنة على خلق فرص عمل جدیدةمحمد أحمد معیط،  3

- 33م، ص ص14/03/2015م، الدخول2010جانفي 18- 16الریاض، السعودیة، ، والمھني واحتیاجات سوق العمل
37. 
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الاشتراكي یفرض "السیطرة المطلقة للدولة " الذي یحد من الحریات الأساسیة، والغریزیة 

  .1بحاجة لإشباع جانبه الروحيو  ه للإنسان فبقدر حاجته لإشباع جانبه المادي

أما الثاني أي النظام الرأسمالي فیقوم على "عدم تدخل الدولة في الشؤون 

الاقتصادیة " الذي أثبت التاریخ أنه السبب الرئیسي للأزمات لأنه یترك القرار الاقتصادي 

یین أنفسهم بید قلة من الناس ناهیك عن "نظام الفائدة" الذي كان موضع النقد من الرأسمال

  .2م مبدأ "لا دور للأخلاق في الاقتصاد "2008كما أجج الأزمة المالیة لـ 

النظام الاقتصادي  والآخر الذي یطرح نفسه للتقییم، والتثمین ه الاقتصاديالنظام 

الإسلامي الذي یحمل العدید من الممیزات لارتباطه بالقرآن، والسنة النبویة، ویمكن إظهار 

  یلي:ذلك من خلال ما 

، *الارتباط بمصادر الدین الإسلامي فالاقتصاد الإسلامي یعتمد في أحكامه

    مبادئه على القرآن، والسنة ففي المبایعات مثلا ما حرمه، وأحله الإسلام.و 

دعوته للعبادة، والعمل فالمسلمون یرون في السعي للعمل، وطلب الرزق شكل *

ابتغوا و  فإذا قضیت الصلاة فانتشروا في الأرض <لقوله تعالىِ:ِ◌َ◌◌َ  3من أشكال العبادة،

  .104-9:سورة الجمعة، الآیة > اذكروا االله كثیرا لعلكم تفلحونو  من فضل االله

 ،المادیة فلم یضع الإسلام سقفا محدودا للتملك الفرديو  ربط الحاجات الروحیة ،*

والآخرة من ، ضوابط تراعى فیه مصالح الفرد في الدنیاو  للدولة لكن وضع له حدود، وأ

 خلال كل ذلك تتجسد لنا معالم التفوق للاقتصاد الإسلامي على نظیریه الرأسمالي،

  ذي یمكن رصده في النقاط التالیة:الاشتراكي الو 

عنایة الاقتصاد الإسلامي بالمصلحة الفردیة، والجماعیة فمثلا على الفرد حق -

ناجعة لزرع التكافل الاجتماعي "الزكاة" التي تعتبر طریقة ویجب أن یؤدیه للمجتمع، وه

 ):لى االله علیه وسلملقول رسول االله (ص، 5لدى الأفراد، وهي واجبة على كل مسلم

                                                             
م، 2008یسمبرد31الأربعاء  ،مركز الجزیرة للدراسات، الأزمة المالیة ومستقبل النظام الرأسماليجلال أمین،  1

 م.12/03/2015الدخول
، دار الفكر الجامعي، الإسكندریة، مصر، 1أحمد شعبان محمد علي، البنوك الإسلامیة في مواجھة الأزمات المالیة، ط 2

 .7- 5م، ص ص2010
، الدار العربیة للموسوعات، 2السعودي)، طحاجة البشریة إلیھ(النموذج و عبد الرحمن الجویبر، النظم الإسلامیة 3

 .156-157- م، ص ص2011، السعودیة، الریاض
 .554م، ص2005راث، القاھرة، مصر، القرآن الكریم، روایة حفص عن عاصم، دار الت 4
 .157عبد الرحمن الجویبر، المرجع السابق، ص 5
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، تؤتي الزكاةو  تقیم الصلاة ،، و أن محمد رسول االلهو  الإسلام أن تشهد أن لا إله إلا االله<

المال یعتقد المسلم جازما أن ، 1>وتحج بیت إن استطعت إلیه سبیلا، تصوم رمضانو 

ول، ومؤتمن علیه مما یحدد طریقة جمعه له، وكیفیة ؤ مستخلف ومس ووه، مال االله تعالى

  ."صرفه

الاقتصاد الإسلامي یلبي الحاجات المادیة كما یمجد الحاجات الروحیة إذ یعطي *

الإنسان حركة واسعة في البیع، والشراء، والتعامل في كل شيء ما دام ضمن الضابط 

  الشرعي.

الإسلامي یسعى لتحقیق العدالة الاجتماعیة إذ ترك مساحة واسعة  الاقتصاد*

، إلى جانب أن النظام المالي 2للدولة في حق التملك مع إخضاعها للضوابط الشرعیة

 الإسلامي أتى بآلیات تمویلیة جدیدة تعمل على تطبیقها البنوك الإسلامیة بما یتوافق

   3الشریعة الإسلامیةو 

مؤسسة مالیة تقوم بكل أساسیات العمل المصرفي  وه تعریف البنك الإسلامي:

المتطور وفقا لأحدث الطرق، والأسالیب الفنیة لتسهیل التبادل التجاري، وتنشیط 

الاستثمار، ودفع عجلة التنمیة الاقتصادیة، والاجتماعیة بما لا یتنافى مع أحكام الشریعة 

  .4سارة محل نظام الفائدةالخو  على ذلك یحل نظام المشاركة في الربحو  الإسلامیة،

لقد كان ظهور البنوك الإسلامیة مرحلي فقبل الإسلام نشأة البنوك الإسلامیة: 

) موضع أمانة، ووفاء بین أهل مكة فكانوا یودعون لى االله علیه وسلمكان الرسول (ص

عنده الأموال، والنفائس دون أن یتصرف فیها لیستردها صاحبها وقت شاء، وبعد هجرته 

، 5لإعادة هذه الأموال لأصحابها -رضي االله عنه-ابن عمه علي ابن أبي طالبأناب 

إذ اقترح  -رضي االله عنه–ولكن التطور الكبیر حدث في عهد الصحابي الزبیر بن العوام 

على من ائتمنه على ماله أن یمده المال بصفة "سلف" فیستثمرها في تجارته لیرد المال 

 والأموال بهذه الطریقة أكثر حفظا من الضیاع، أإلى صاحبه حین یطالب به فتكون 

                                                             
محیي الدین أبي زكریا الشافعي، شرح الأربعین النبویة(في الأحادیث الصحیحة النبویة)، دار الھدى، عین ملیلة،  1

 .32م، ص2002الجزائر، 
  .157’156عبد الرحمن الجویبر، المرجع السابق، ص ص 2
 ردن"،تطور آلیات التمویل بالمشاركة في المصارف الإسلامیة"دراسة حالة الأ الھیجاء،و إلیاس عبد الله سلیمان أب 3

 .27م، ص2007أیار8، أربد، الأردن، جامعة الیرموك(غیر منشورة)، همذكرة لنیل شھادة الدكتورا
  .133’132م، ص ص2008تمویل المنشآت الاقتصادیة، دار العلوم للنشر، عنابة، الجزائر،  ،بوراس أحمد  4
 .61أحمد شعبان محمد علي، المرجع السابق، ص 5
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السرقة، كما أنه أول من قام من المسلمین بإصدار صكوك عرفت بـ "أوامر بالدفع" إثر 

اتساع نشاط تجارته حیث كانت له "دار" في أهم الأمصار الإسلامیة لتعاونه في نشاطه 

" المدارس طویرها من خلالالهم المصرفیة، وتالتجاري، لیستمر المسلمون في ممارسة أعم

لكن ، المصرفیة " التي یتخرج منها أشخاص یمتهنون مهنة الصیرفة وفقا لقواعد محددة

تفرق المسلمین شیعا، وأحزابا أصبحت الدولة الإسلامیة لقمة و  بانهیار الدولة العباسیة،

 صائغة للغرب بدءا بالهجوم"المغولي" على العراق وصولا إلى سقوط الأندلس، توقف

  .1الزخم الذي شهده المجال المصرفي هذا في العصر الوسیط

أما في العصر الحدیث فقد تغیرت ظروف الحیاة، وأصبح دور النقود أكثر تعقیدا 

مما أوجد الحاجة الماسة لمؤسسات تلبي متطلبات المجتمع من ناحیتي "التمویل"، 

بالربا لتبرز لنا بعد فترة دعوات في و"الاستثمار" متمثلة في البنوك التقلیدیة التي تتعامل 

. من أبرز الدعاة لذلك نذكر: جمال 2الوطن العربي، والإسلامي لإنشاء بنوك إسلامیة

الدین الأفغاني، محمد إقبال، ابن بادیس، محمد عبده، رشید رضا حسن البنا، المودودي، 

ستعمار الإسلامي من الا-سید قطب وغیرهم إذ رأوا أن ذلك یخلص العالم العربي

، لكنها بقیت 3الاقتصادي، والسیاسي معتبرین أن البنوك التقلیدیة من فلول الاستعمار

  التالي: ومجرد دعوات لم تدخل حیز التنفیذ إلا في فترات لاحقة، وكان ذلك على النح

إذ كانت أول محاولة لتنفیذ مشروع "بنك *مرحلة المبادرات الشخصیة(الفردیة): 

م على ید الدكتور أحمد 1963ك ادخار محلیة في مصر سنةإسلامي" هي إنشاء بنو 

  .4باكستان، و مالیزیا، و كانت هناك مبادرات شخصیة في مدینة حیدر آباد، و النجار

وتعتبر السودان الرائدة في هذا المجال من خلال *مرحلة المبادرات الحكومیة: 

الاقتصاد الإسلامي)،  "جامعة أم درمان" التي درس فیها مادة "الاقتصاد الإسلامي"(شعبة

الإسلامیة في العدید من المؤتمرات -لتجرى بعدها مناقشات على مستوى الدول العربیة

م، 25/03/1970حول موضوع إنشاء البنوك الإسلامیة نذكر: مؤتمر جدة المنعقد في 

م، إذ تم في 29/02/1972م، مؤتمر جدة الثاني في 26/12/1970مؤتمر كراتشي في 

                                                             
 .63-62أحمد شعبان محمد علي، المرجع السابق، ص ص 1
 .373، المرجع السابق، صعبد الرحمان یسري أحمد  2
 .66،67أحمد شعبان محمد علي، المرجع السابق، ص ص 3
م، 23/05/2010، شبكة الوكة الثقافیة، تاریخ ونشأة البنوك الإسلامیة جابر شعیب إسماعیل، 4

 .م19/02/2015الدخول



   2008 العالمیة مخارج الأزمة المالیة   :لثالفصل الثا

 - 64 - 

خیر التوصل إلى إنشاء الأمانة العامة للإدارة المالیة، والاقتصادیة لخدمة هذا المؤتمر الأ

، لتسفر هذه المؤتمرات على 1م1993العالم الإسلامي لیأتي بعده مؤتمر بنغازي في مارس

  ظهور:

م في مدینة جدة تشارك فیه جمیع 1975تأسس عام أ)البنك الإسلامي للتنمیة: 

  .2الدول الإسلامیة

م بمكة، وله أمانة عامة 1977تأسس عام  دولي للبنوك الإسلامیة:ب)الإتحاد ال

في القاهرة یهدف إلى دعم الروابط، والتنسیق بین نشاطات المصارف الإسلامیة في جمیع 

  الدول الإسلامیة العضوة.

هذه المرحلة اتسمت بتأسیس العدید من المصارف *مرحلة المبادرات الدولیة: 

  في العالم نذكر منها: اكن مختلفةالإسلامیة في أم

  م.1977التمویل الكویتي تأسس عام بنك فیصل السعودي، وبیت  -

  م.1979لبحرین الإسلامي تأسس عام بنك ا -

  .3م1997ظبي الإسلامي عام و  مصرف أب –

عبارة عن مؤسسة  وم بالجزائر، وهذا البنك ه06/12/1990بنك البركة تأسس في  –

"، الجانب والتنمیة الریفیةسعودیة، ویمثل الجانب الجزائري" بنك الفلاحة -مختلطة جزائریة

  .4السعودي "بنك البركة الدولي "

ورغم أنما یقارب نصف الجزائریین یفضلون الحصول على منتجات مصرفیة 

، 5ائدة البنك الدوليإسلامیة كما جاء في استطلاع للرأي أجراه معهد "غالوب" الأمریكي لف

إلا أن البنوك الإسلامیة لا تزال تعاني الكثیر في الجزائر، كما لم تشهد التطور المتوقع 

  .6منها

                                                             
 . 373،374، المرجع السابق، ص صعبد الرحمان یسري احمد 1
، مذكرة لنیل شھادة دور البنوك الإسلامیة في تمویل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة عز الدین أمقران،محمد  2

  . 45م، ص2007الجزائر،  المدرسة العلیا للتجارة،لیسانس(غیر منشورة)، 
  جابر شعیب إسماعیل، المرجع السابق. 3
 .203الطاھر لطرش، المرجع السابق، ص 4
  .6م، ص2013دیسمبر31الثلاثاء  ،الخبر، نصف الجزائریین یفضلون البنوك الإسلامیة، محمد سیدمو 5
م، 12/03/2015الدخولم، 2013، التشریع الجزائري یعیق انتشار البنوك الإسلامیة بالجزائر یاسین یودھان، 6

 الجزیرة نت.



   2008 العالمیة مخارج الأزمة المالیة   :لثالفصل الثا

 - 65 - 

أي السعي إلى أسلمت النظام المصرفي بأكمله لا بل *مرحلة المبادلات الشاملة: 

متفردة أما  هنا یظهر لنا على المستوى العربي التجربة السودانیةو  الاقتصاد بكل قطاعاته،

  .1على مستوى العالم الإسلامي فتظهر كل من: باكستان، وإیران

تنتهج البنوك الإسلامیة نفس المعاییر أسالیب التمویل الشرعیة للبنوك الإسلامیة: 

 الاستثماریة، والتي تتمثل في: وفي اتخاذ القرارات التمویلیة، أ -تقریبا-للبنوك التقلیدیة

ث القدرة، والكفاءة، والسیولة، والربحیة، والأمان، والجدارة تحلیل شخصیة العمیل من حی

الائتمانیة، والتحلیل المالي، والضمانات، والظروف الاقتصادیة لكن البنوك الإسلامیة 

تختص بمیزة وهي تكییف هذه المعاییر مع الأحكام الشریعة الإسلامیة إذ أن أسالیب 

لصیغ المعاملات المالیة في الفقه الإسلامي  تمویلها، واستثمارها یندرج تحت الإطار العام

   2وهي

المضاربة في الأصل هي المشاركة بین العمل، ورأس أولا التمویل بالمضاربة: 

المال یتفقان على اقتسام الأرباح عند تحقیقها بنسبة شائعة محددة أما في حالة الخسارة 

المصارف الإسلامیة هذا فیخسر العامل جهده، ویخسر صاحب رأس المال ماله لتطور 

العقد فمن المضاربة المفردة المباشرة إلى المضاربة المشتركة (المودعون في هذه الحالة 

ثبتت المضاربة في السنة إذ الرسول ضارب و ،3العامل) وكلهم أرباب مال والمصرف ه

وآخرون  <وكذلك ذكرت في القرآن لقوله تعالى:  4-رضي االله عنها-بمال خدیجة

، ومن أنواع 205سورة المزمل، الآیة >في الأرض یبتغون من فضل االلهیضربون 

  .6المضاربة المطلقة، والمقیدة

 والمشاركات تقوم على دخول المصرف كشریك دائم، أثانیا التمویل بالمشاركة: 

یمكنه من الحصول على التمویل الذي یطلبه نظیر اقتسام الربح  ومؤقت للعمیل على نح

  .7ملكیة المشروعمعه، ومشاركة في 

                                                             
مركز التنویر ، تطبیق الصیغ الإسلامیة في النظام المصرفي وأثره على السیاسات النقدیةأحمد مجذوب أحمد،  1

 .tanwer.Sdم، 02/03/2015م، تاریخ الدخول2002، المعرفي
 .125أحمد شعبان محمد علي، المرجع السابق، ص 2
، دار وائل للنشر، عمان، 1الإسلامي، طو ني، الوجیز في الفكر الاقتصادي الوضعيعبد الجبار محمد عبید السبھا 3

 .301م، ص2001الأردن، 
 .400، المرجع السابق، صعبد الرحمان یسري أحمد4
 .575القرآن الكریم، المصدر السابق، ص 5
 .401،402، المرجع السابق، ص صعبد الرحمان یسري أحمد6
 .307عبد الجبار محمد عبید السبھاني، المرجع السابق، ص 7
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   1المشاركة الدائمة، والمتناقصةوأنواع المشاركة هي:

المرابحة أصلا من بیوع الأمانة، فللتاجر أن یطلب من ثالثا التمویل بالمرابحة: 

المشتري ثمنا زائدا على الثمن الذي تقومت به السلعة علیه شریطة أن یعلمه بذلك، وترى 

  .2للتمویلالمصارف الإسلامیة فیه مصدر مهم 

بیع السلم من صیغ العقود الشرعیة المناسبة رابعا التمویل عن طریق بیع السلم: 

البیع الذي یتم فیه تسلیم الثمن في مجلس العقد، و  للاستخدام في البنوك الإسلامیة، وه

  .3وتأجیل تسلیم السلعة الموصوفة بدقة إلى وقت محدد في المستقبل

مشابه لبیع السلم، والاختلاف  ووهتصناع: خامسا التمویل عن طریق بیع الإس

  بینهما یكون في أن السلعة في بیع الإستصناع هي قید التصنیع كوسائل النقل مثلا.

   4الممول للعملیة والبنك في التأجیر هسادسا التمویل عن طریق عقد الإیجار: 

  المطلب الثالث: دور الاقتصاد الإسلامي(المصرفي) في تجنب الأزمات المالیة

أصحاب الاختصاص الاقتصادي من الإسلامیین یرون في أن الأسباب الحقیقیة 

، م تتلخص في نظام مالي ونقدي یقوم على الدین والقمار2008للأزمة المالیة العالمیة

عقود تثبیت أسعار ، الشراء الهامشي، العقود المستقبلیة، البیع الآجل، الرهونات العقاریة

  .بنوك التقلیدیة والفوائد الربویةال، ةالمضاربة والمقامر ، الفائدة

وكما قال أحد الاقتصادیین"إن بورصة وول ستریت كانت تحاول إستغباء العالم 

، ورغم اتساع الأزمة إلا أنها لم 5ومخادعته بمبتكرات ریاضیة لا تجلب نفعا ولا تدفع ضرا"

  ي وهي:لم تؤثر في المصارف الإسلامیة، وذلك راجع إلى مرتكزات التمویل الإسلام

  )..دى الصیغ الإسلامیة(المرابحة..تعدیل أسلوب التمویل العقاري لیكون بإح -

ضبط عملیة التوریق لتكون لأصول عینیة، ولیس لدیون، ویكون ذلك في صورة  -

  الإجارة، والمشاركة، والمضاربة. صكوك

  .6منع أسالیب المضاربة الأجل كالبیع على المكشوف، والشراء بالهامش –

                                                             
 .139- 137أحمد بوراس، المرجع السابق، ص ص 1
 .306عبد الجبار محمد عبید السبھاني، المرجع السابق، ص 2
  .115،185أحمد شعبان محمد علي، المرجع السابق، ص ص 3
 .200-199نفســـــــــھ، ص  4
 .194،195سمیر عبد الحمید رضوان، المرجع السابق، ص ص 5
قراءة إسلامیة في الأزمة المالیة العالمیة من المنظور الإسلامي وتأثیرھا على الإقتصادات  محمد عبد الحلیم عمر، 6

 .16م، ص2008أكتوبر11لأزھر، مصر، جامعة ا، مركز صالح عبد الله الاقتصادي الإسلامي ،العربیة
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ضوابط للمعاملات المالیة، وهیئات متخصصة للإشراف، والرقابة على _وضع 

الأسواق، والمؤسسات في إطار الحریة المنضبطة القائمة على مبادئ الشریعة 

  .1الإسلامیة

مستشار  وعدم التعامل بالمشتقات، وهذا ما أكده السید إبراهیم عریس، وه–

ة الإسلامیة یحرم بیع ما لا یملكه ..التعاملات في إطار الشریعاقتصادي دولي بقوله:"

حدث فیها الكساد منذ الحرب العالمیة الثانیة..  ،مرة 16ثت..الأزمات المالیة في الغرب..دالإنسان..ح

من هنا تتراكم و  وذلك لأن الشخص الذي یقترض من مؤسسة مصرفیة یبیع هذا إلى شخص آخر..

  .2"في النظام المصرفي المدیونیات..دون أساس حقیقي..المشتقات لیس لها مكان

عدم التعامل بالفائدة فهي من المنظور الإسلامي ربا، وهي محرمة شرعا بتأكید –

مجامع الفقه الإسلامیة مثل: مجمع الفقه الدولي الإسلامي بقطر، ومجمع الفقه الإسلامي 

، ومجمع البحوث الإسلامیة بالقاهرة، وهنا یقول سید قطب:"ولم یبلغ من تفظیع أمر ةبجد

 وأراد الإسلام إبطاله من أمور الجاهلیة ما بلغ من تفظیع الربا"، والبدیل الإسلامي ه

المشاركة في الربح والخسارة، ومن خلال دراسة أجراها "فهیم خان" إذ قام بتحلیل دالة 

من  استهلاكیة تحتوي على الزكاة، والصدقات، وأعطى بعض الأرقام المحتملة لكل

ه عند التزام الأفراد بمبدأ الرشد الاقتصادي، وما یقتضیه نالزكاة، والصدقات توصل إلى أ

من اعتدال في الإنفاق فإن الزكاة، والإنفاق في سبیل االله سیكون لهما أثر ایجابي على 

  .3حالة الادخار حتى في الأجل القصیر

ء، وإیجاد القواعد الأساسیة كما أن الإسلام یلزم الحاكم السعي إلى التعمیر، والإنشا

 ، وفي هذا )میزانیة الدولة(ون ذلك من بیت مال المسلمینللتنمیة الاقتصادیة على أن یك

لأشتر النخعي حاكم مصر:"ولیكن  -رضي االله عنه-قول الصحابي علي ابن أبي طالب

نظرك في عمارة الأرض أبلغ من نظرك في استجلاب الخراج لأن ذلك لا یدرك إلا 

  .4ارة ومن طلب الخراج بغیر عمارة أخرب البلاد وأهلك العباد"بالعم

                                                             
 .16-15محمد عبد الحلیم عمر، المرجع السابق، ص 1
، 15:03، ،الجزیرةع وآفاق النظام المصرفي الإسلاميواق عبد الرحیم فقرا، من واشنطن(برنامج تلفازي)، 2

 .ménwashington@algzeera.netم، 05/01/2010
م وموقف الاقتصاد الإسلامي 2008الأزمة الاقتصادیة والمالیة العالمیة الراھنة عمر یاسین محمود خضیرات،  3

  .40- 39’38الأردن، ص ص ،كلیة أربد الجامعیة، منھا
عبد الجلیل ھویدي، مبادئ المالیة العامة في الشریعة الإسلامیة(دراسة مقارنة) في النفقات العامة، دار الفكر العربي،  4

 .140ت، ص.القاھرة، مصر، د
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  .سلع)حركة یقابلها مال  ركة(حوالمالي، ه العینيي شقفاقتصاد متوازنا  ضمان استمرار –

  .تعامل البنوك الإسلامیة یكون مرتكزا على الاقتصاد العیني(الحقیقي) –

  تحقیق ربح لكن وفقا لأمرین هما: عدم جعل النقود سلعة تباع، وتشترى والسعي وراء –

  .1خسائركالب النقود للمخاطر تحمل صاح، و تحرك النقود یقابله تحرك سلعي

هناك العدید من الشواهد التاریخیة شواهد على نجاح النظام المصرفي الإسلامي: 

  التي تؤكد نجاح النظام المصرفي الإسلامي نذكر منها:

یقول مدیر بنك المیزان الإسلامي في"إسلام آباد" تنویر صادق أن بنكه تأثر بالأزمة -

  ، وتحدیدا بسبب انخفاض أسعار العقارات.% 6حواليبم 2008المالیة العالمیة

جاء في دراسة التي أجرتها مجلة "ذي بانكر ماغزین" أن الأصول التي تملكها البنوك -

الإسلامیة التي تعمل ضمن البنوك التقلیدیة ارتفعت الوحدات المصرفیة  والإسلامیة، أ

  م.2009في عام  $ملیار822لتصل إلى  %28,6بنسبة 

م، وبلغ 2008في %15حقق قطاع الخدمات المصرفیة الإسلامیة نموا سنویا مقداره -

  .2سنویا%15-10حجمه حول العالم تریلیون $مع توقع استمرار نموه بنسبة تتراوح بین 

تم إنشاء أول بنك إسلامي فیها  تيإسلامیة في أوروبا نذكر منها بریطانیا الفتح لبنوك -

فتتح مركزه في سبتمبر أطلق علیه اسم "بنك بریطانیا الإسلامي" في مدینة "برمن غهام" ا

سلامیة في صل عدد البنوك الإوو ، 3فتتح له فروع في مختلف المدن البریطانیةلتم 2004

وصل حجم في سوقها المالي . و یدي له نوافذ إسلامیةلبنك تق17، و5 بریطانیا إلى

بنوك إسلامیة،  3(فرنسا$ملیار 27م إلى2010ب إحصائیات حس سلامیةلأصول الإا

  .4)1، ایرلندا 1، روسیا 1، لوكسمبورغ 4سویسرا 

                                                             
 .291أحمد شعبان محمد علي، المرجع السابق، ص 1
 .46-45عمر یاسین محمود خضیرات، المرجع السابق، ص ص 2
م، 07/09/2004، لإیلاف(یومیة إلكترونیة) من لندن، الثلاثاء ، أول بنك إسلامي في بریطانیامحمد كركوتي 3

  .www.Giem.infoم18/03/2015، 15:36الدخول
م، 2015العدد فیفري ، مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمي الإسلامیة في أوروبا الواقع والآفاق،البنوك فؤاد بنعلي،  4

 .www.giem.info .م18/03/2015الدخول
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  :خلاصــــــــــــة

مالي یتضح لنا جلیا أن النظام الرأس ،من خلال تتبع مباحث ومطالب هذا الفصل

سبیل خروجه من الأزمات التي عصفت به منذ الحرب العالمیة  أزمة حقیقیة، ففي في

وهو النظام الاشتراكي مثل:  ،استنجد بمبادئ من النظام المناوئ له ،)م1945الثانیة (

 ،وكذلك إعطاء مساحة أكبر للقطاع العمومي ،إعطاء دور بارز للدولة في الاقتصاد

ركز الاقتصادي الحساس قتصادیة الكبرى ذات الموالشركات الا ،وتأمیم بعض المصارف

أو فتح منافذ تقدم  ،وكذلك إنشاء لبنوك إسلامیة في العدید من البلدان الغربیة في البلاد،

  .والشریعة الإسلامیة تتلاءمالمصرفیة التي  المنتجات

الغرب وجد نفسه في موقف یستدعي إجراء مراجعة عمیقة للفكر الرأسمالي  إن

م سواءا بضخ 2008فرغم كل محاولاته للخروج من الأزمة المالیة العالمیة ،المتهالك

علیه أن یعترف و الأموال، أو بتأمیم المصارف، أو غیرها من الإجراءات إلا أنه فشل، 

بنقص نجاعة النظام الرأسمالي، أو على الأقل إعادة النظر بمبادئه المتطرفة، وعلى 

  .ر"الخصوص الأكثر تطرفا، وهي"السوق الح

م هو دور الاقتصاد الإسلامي في 2008لكن أبرز ما أفرزته الأزمة المالیة العالمیة

المنادیة بتطبیق الشریعة الإسلامیة في المجال  الذي أدى بدوره إلى تصاعد أصوات ،حلها

 ین،الخبراء الاقتصادیین الغربی الاقتصادي، وعلى وجه الخصوص المصرفي من طرف

والأكید هو أن القطاع  ،الاقتصادیین الإسلامیینلى جانب إ ،الغربیةالمؤسسات المالیة و 

  المصرفي الإسلامي یتجه نحو تحقیق نمو قوي وربحیة عالیة.

وبما أن النظم الاقتصادیة الإسلامیة أثبتت قدرتها على تحقیق التنمیة الاقتصادیة 

ن تخوف، فهي في الإسلامیة تطبیقه دو -السلیمة، والمتینة فینبغي على الدول العربیة

الإسلامیة من مستنقع الفقر، والتخلف، -أمس الحاجة إلیه للخروج بالمجتمعات العربیة

ولإعطاء دفع قوي للاستثمارات الشبانیة الكفیلة بتحسین الأوضاع المعیشیة یستوجب 

تغییر المنظومة الاقتصادیة ككل بما یتوافق والشریعة الإسلامیة، فلا یجب جعل الإسلام 

  عي لفرضه كنظام اقتصادي مستقل.بل الس ،لاستمرار الرأسمالیةوسیلة 
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 مـــــصطلـحــــات اقتـــــصادیـــــــة

هي النظام الذي یتمیز بتملك الدولة (أي الملكیة الجماعیة) للأموال، الاشتراكیة:*

وخاصة أموال الإنتاج كالأراضي والآلات والمصانع. فهي بذلك نظام یختلف كل 

  .1الرأسمالیة التي تقوم على مبدأ حریة تملك الأفراد لكافة أنواع الأموالالاختلاف عن 

تعتبر المقایضة أول شكل لعملیة المبادلة، وهي التي یقصد بها : المقایضة*

 وأخدمة ،وذلك دون استخدام النقود" سلعة ب وخدمة بخدمة ،أ و"مبادلة سلعة بسلعة ،أ

  .2ببعض دون اللجوء الى استخدام النقود "یقصد بها "مبادلة السلع والخدمات بعضها 

دفع المال الى من ینتفع به بدون عوض (مبادلة بدون زیادة) على  وه: القرض*

  عند الطلب  وأن یرده في وقت محدد أ

عند وضع المال لدى البنك(الإسلامي) والسماح للبنك باستمرار فانه  الخراج:*

  زیادة  ویتولد عنه من ربح أما  ویحق لصاحب المال الحصول على ما یخرج أ

هي عقد بین طرفین على أن یدفع احدهما لأخر مالا  المضاربة الشرعیة:*

القراض  ولیتاجر به مقابل جزء معلوم مشاع في ربحه وتسمى أیضا المقارضة أ

ویسمى  ،خرآفالمضاربة الشرعیة یكون فیها المال من جانب رب المال والعمل من جانب 

هذا الأخیر الذي یشارك في الربح فقط ولا یشارك في الخسارة (في  رب العمل "المضارب"

  .3حال لم یقصر في واجبه)

ذلك الاعتدال في التفكیر والسلوك بالتزام الحد الوسط  و: هالاقتصاد الإسلامي*

جماعیا لإشباع حاجاته الروحیة  وذهنیا فردا أ وفي كل مجهود یبذله الإنسان مادیا أ

 .4لیكون وسیلة إلى معرفة االله وعبادتهوالمادیة المشروعة 

                                                             
  .127،ص  1988لبیب شقیر ،تاریخ الفكر الاقتصادي ،مطابع نھضة مصر ،القاھرة ،مصر ، 1
 .189ص  ،بد الفتاح النسور ،المرجع السابقإیاد ع 2
  .97- 96ص ،شعبان محمد علي، المرجع السابقد أحم 3
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وهذا النظام تم فرضه في السنة الثانیة من الهجرة ویعتبر من أهم دعائم  الزكاة:*

  .1النظام العدل للدخل والثروة في المدینة المنورة في عهد الرسول صلى االله علیه وسلم

  .2الركود الشدید جدا والذي تطول فترته وهالكســــاد: *

الربا في الاصطلاح الفقهي هو:عقد على عوض مخصوص غیر معلوم  الربا:*

  .3أحدهما  ومع تأخیر البدلین أ والتماثل في معیار الشرع حالة العقد ،أ

  نقصد به ما تأجل فیه الثمن والمثمن.*البیع الآجل: 

وهو نوع من المضاربات المفرطة، فعندما تتعرض الشركات *الشراء الهامشي: 

الوساطة المالیة لتقلبات في أسعار تكثر عملیة الشراء أسهم هذه الشركة وبتدخل الوسیط 

باقتراض المال من الشركة الذي یقنعه بشراء المزید من الأسهم وتغطیة عجزه المالي 

   الوسیطة وبالفائدة.

ي یحدث عندما یبیع الشخص ما لم یملكه بعد وهو الذ*البیع على المكشوف: 

  وهذا البیع في جوهره هو بیع لأوراق المالیة.

تلجأ المنشآت إلى الاقتراض من البنوك أو  كثیرا ما*عقود تثبیت سعر الفائدة: 

عن طریق طرح سندات في السوق الأولیة ولتجنب التقلبات في الأسعار تلجأ إلى مثل 

  .4هذه العقود

ویقصد بها قیمة الرأس المال الذي تدعوا  :capitalisation) (*الرسملة

إلى امتلاكه كي یتسنى الحصول على دخل معین وذلك على أساس معدل معین  الضرورة

   5للفائدة

 

                                                             
ص  ،2007الإسكندریة،مصر،، مؤسسة شباب الجامعیة ،الإسلامي والوضعيتطور التاریخي  ،أحمد فرید مصطفى 1

12   
  .61،ص  المرجع السابق بن عصمان محفوظ ، - 2
3

 ،20/11/2013موقع موضوع اقرأ بالعربي ،، إسلامیةمصطلحات ، :مفھوم الرباتعریف الربا طارق محمد ،) 
  .17:05الساعة ، 29/04/2015
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 www.ibsonline.net/Reserch_Tools/Glossary/GlossaryPage.aspx?Termtid=3000 



 

 

 

 

 خـــــــاتمــــــــة
 



    خــــاتمـــــــة  

 - 73 - 

  ــــــةـــاتمـخ

تضح لنا أنها أثرت ا 2008ع الأزمة المالیة العالمیة من خلال دراستنا لموضو 

بشدة على اقتصادیات مختلف الدول، وكشفت عن الترابط الوثیق بین الاقتصادیات ككل 

م، إذ إنها تسببت في 1929الكساد الاقتصادي الكبیر لسنة وفاقت في تداعیات أزمة 

مر الذي تدهور حاد في الأسواق المالیة، وفي قیمة العملة، وحتى في أسعار الأسهم الأ

على قطاعات الإنتاج والعمالة، وما نتج عن ذلك من أثار  أدى إلى التأثیر السلبي

  اجتماعیة واقتصادیة.

تختلف في حدتها عن الأزمات  2008المیة لعام والواضح أن الأزمة المالیة الع

السابقة، حیث أن نتائجها لم تعد قاصرة على تعثر بعض المؤسسات المالیة، ولكنها 

قضت_تقریبا_ على مقومات النظام الرأسمالي، وأظهرت مساوئه من غیاب الرقابة 

زمة في أمریكا والشفافیة في أداء المؤسسات الاقتصادیة الرأسمالیة. إذ أن تفجر هذه الأ

الرأسمالیة العالمیة ومدى قدرتها على دفع  نجاعةالیة قد أدى إلى الجدل حول قلعة الرأسم

  التقدم والازدهار في الاقتصادیات العالمیة.

وكما تبین لنا أن الخروج من هذه الأزمة یتطلب تكاثف الجهود الدولیة لإعادة 

جمیع الدول الحریة الاقتصادیة  النظر في النظام النقدي الدولي الحالي بما یعطي

والسیاسیة الكاملة في اختیار ربط عملاتها بعملات أخرى یتم الاتفاق علیها دولیا، وتدعیم 

الرقابة المالیة على المؤسسات المالیة من خلال إدارة وإشراف هیئات رقابیة دولیة مستقلة 

مالیة من خلال تدخل تتمتع بالشفافیة التامة وتسهر على إعادة الثقة في الأسواق ال

الحكومات والبنوك المركزیة لضمان توفیر السیولة للجهاز المصرفي، والعمل على إدارة 

  أفضل للسیولة الدولیة ووقف الاعتماد على عملة الدولار.

لى جانب ذلك تم التوصل إلى ضرورة إعادة بناء عاملي الثقة والالتزام بالحوكمة إ و 

التعامل ونشر الثقة في العمل المالي والمصرفي، وعدم  اسوالمصداقیة والشفافیة لأنها أس

الاستهانة بأهمیة التقییم السلیم لدرجة المخاطر، وضرورة توحید الرقابة على المصارف 

  والمؤسسات المالیة وتفعیلها للحد من المخاطر التي قد تؤدي إلى حدوث الأزمات المالیة.

" النیوزویك" التي أثارت  ةالأمریكیولعل الجدیر بالذكر ما جاء في أحد المجلات 

في تحلیلاتها للأزمة بالقول: "من المفارقات أن مفتاح إنقاذ الاقتصاد الرأسمالي الأمریكي 
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أصبح عبر خلطة من السیاسات المسترشدة بالفكر الاشتراكي مثل التدخل الحكومي 

وتأمیم المصارف  بإعادة الاعتبار لدور الدولة الاقتصادي بل وتعزیز دور القطاع العام،

الأمر الذي أعاد إلى ...والشركات الاقتصادیة الكبرى، وإخضاعها لإشراف أجهزة الدولة

حد ما مشاركة الفكر الاقتصادي الاشتراكي في عملیات إنقاذ الاقتصاد الرأسمالي لذلك 

ینبغي إجراء مراجعة عمیقة للفكر الرأسمالي المتهالك، خاصة تلك الاتجاهات المتطرفة 

السوق الحرة " التي تقضي بضرورة إبعاد  قتصاداوالتي تعتمد على فكرة نظریة :"  فیه

  .الدولة عن التدخل في النشاط الاقتصادي

أكدت عدم صلاحیة الفكر  2008ومن هنا نستخلص أن الأزمة المالیة العالمیة 

راءات ، بالرغم من الإجبشكل مطلق الرأسمالي القائم على حریة السوق وعدم تدخل الدولة

وهذا ما أثار الجدل حول دور  .المالیة العدیدة التي اتخذتها الو.م.أ وغیرها من دول العالم

النظام الاقتصادي الإسلامي في حل هذه الأزمة، حیث دعا بعض الخبراء والعدید من 

داء الأالمؤسسات الغربیة لتطبیق الشریعة الإسلامیة في المجال الاقتصادي، بعد ما لوحظ 

را بالأزمة المالیة العالمیة مقارنة ببنوك أثناء الأزمة، وأنها أقل تأثبنوك الإسلامیة للالناجح 

وهذا ما أكدته التقاریر  الدول الغربیة، تأثرها الفعلي بهروب رؤوس الأموال الأجنبیة،

الذي أكد أن قطاع المصارف  2009_2008المالیة العالمیة مثل تقریر(ماكنزي) 

  حقیق نمو قوي وربحیة عالیة.الإسلامیة یتجه نحو ت



  

  

  المــلاحـــــق
 



  2008_2000: مداخیل كل البنوك التجاریة الأمریكیة المعتمدة في الدراسة التطبیقیة ما بین 01الملحق رقم

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  البند

  0.565232  0.616994  0.551085  0.426600  0.34867  0.329218  0.349603  0.404251  0.423845  إجمالي المداخیل

  0.567986  0.620456  0.554341  0.429556  0.351651  0.332000  0.352351  0.406937  0.426479  للضریبةالخاضعة 

  0.426025  0.464878  0.421922  0.328088  0.269408  0.257697  0.269397  0.31153  0.326804  قروض

  0.081547  0.082710  0.078913  0.065864  0.058577  0.053316  0.059311  0.063061  0.0676  أوراق مالیة

  0.016642  0.028682  0.021288  0.011045  0.005142  0.005015  0.006221  0.012647  0.013546  إجمالي احتیاطات معادن الفیدرالیة والحكومة

  0.041019  0.040723  0.028960  0.021602  0.015538  0.013189  0.014672  0.017006  0.015829  أخرى

  0.226557  0.31412  0.26393  0.162501  0.098541  0.094123  0.118741  0.188746  0.22261  إجمالي فوائد النفقات

  0.154312  0.212783  0.173898  0.105922  0.063639  0.062400  0.081701  0.132311  0.151147  ودائع

  0.019755  0.037715  0.033776  0.019161  0.008842  0.007590  0.009920  0.019583  0.026860  إجمالي احتیاطات معادن الفیدرالیة والحكومة

  0.052489  0.059914  0.055721  0.037418  0.026058  0.024133  0.027122  0.036852  0.044155  أخرى 

  0.209052  0.218554  0.222901  0.201768  0.188999  0.183792  0.168236  0.160902  0.153101  لا فوائد المداخیل 

  0.042542  0.039187  0.036194  0.033830  0.033454  0.031692  0.029629  0.026872  0.023720  خدمات الودائع

  0.032909  0.032962  0.028312  0.026381  0.025088  0.022453  0.021404  0.021988  0.022202  نشاطات الأمانة 

  0.001235  0.0005289  0.019170  0.014375  0.010303  0.011605  0.010794  0.012382  0.012235  مدا خیل تجاریة

  0.134839  0.141116  0.139226  0.127180  0.120154  0.118042  0.106410  0.099658  0.094945  أخرى

  0.35254  0.321406  0.294891  0.274136  0.263304  0.243214  0.230128  0.225979  0.216375  لا فوائد النفقات

  0.147502  0.144700  0.135869  0.124038  0.115254  0.108446  0.1000447  0.094196  0.089016  رواتب فوائد العمل

  0.040896  0.038531  0.036393  0.035051  0.033253  0.031314  0.029311  0.027939  0.026762  تملیك

  0.168855  0.138177  0.122630  0.115048  0.114797  0.103453  0.100368  0.103846  0.100598  أخرى

  0.093264  0.146334  0.188995  0.165933  0.155322  0.148563  0.130176  0.111971  0.106741  مدا خیل ما بعد الضریبة

  0.002469  0.044230  0.060969  0.053568  0.050264  0.048498  0.042816  0.037284  0.037249  الضرائب

  0.005382  0.001672  0.002647  0.000241  0.00059  0.000427  0.000360  0.000324  0.00031  صافي مدا خیل الضریبة

  0.006178  0.100431  0.130674  0.112614  0.105115  0.100494  0.087291  0.074363  0.69461  صافي المداخیل

  0.043327  0.085266  0.082360  0.064624  0.059523  0.077757  0.067230  0.054844  0.052547  أرباح موزعة على المساهمین والمعلنة

  0.037150  0.015166  0.048312  0.047981  0.045591  0.022738  0.020062  0.019519  0.016915  أرباح محتجزة

 .2010مارس  23تقریر البنك الاحتیاطي الفیدرالي ،: المصدر

  



: النتائج المسجلة من قبل أكبر البنوك الأمریكیة خلال 02ملحق رقم

  2008_2007السنة 
  .المتقدمة : تكالیف الأزمات المصرفیة في الدول03الملحق رقم   

  ملیار دولار
ـــتقدمـــــــة  الدول    النتائج الصافیة ــــــــدول المـ ــــ   الــ

  من الناتج 17%  1985_1977  اسبانیا   %التغیر  2008  2007

 11%  1994_1991  فلندا    Bank of American 3698  1177  _68،25  المحلي الإجمالي

Citibank  2212  2815  27،3    من الناتج 2_3% 4%  1994_1991  السوید  

المحلي الإجمالي 

  1990لسنة 
JP Morgan 3370  0527  _84،4    ملیار دولار 157  1991_1984  الولایات المتحدة  

Wells Fargo 2170  1640  _24،4      

  P5629 pdf\cours32\www.arab_api_org:المصدر
 

Morgan stantey  1526  414  _7،3    

Goldman Sachs  2206  0816  _71،1    

Merrill lynch 2241  5152  NS   

    76،1_  3231  13541  المجموع

Source, ouignons Laurent, les banque; un secteur 

frappe la crise, reviré problème économique ,N 2960 

,décembre 2008.P4.  

 

  

  

   



بين الربع : جدول يبين أثار ارتفاع أسعار النفط وارتفاع قيمة اليورو 04الملحق رقم

  .2008، والربع الرابع 2002الأول 

: جدول التدابير المالية والاجتماعي الرئيسية التي سنت 05الملحق رقم  

  وتأثيرها على تطور العبء الضريبي. 2008في عام 

Impact sur la croissance moyenne annuelle de la période    9,5 ــTOTAL  

  Mesures relatives aux impôtsــ5,9    2002_2008  2007_2008

  DontménagesــEffet la hausse du prix du pétrole a parités fixes   1,8 -ــ0.3  ــ0.6

  Mesuressurl'impôtsur le revenuــEffets de l'appréciation de l'euro ;    1,2 -ـ0.5  ــ0.5

0.2+  0.0+-perte de compétitivité-prix    0,4Mesures CSG  

0.4+  0.3+-effet protecteur vis-à-vis de la hausse du prix du 

pétrole  

  Mesures successions et donationsــ1,6  

  Prise en compte de la politique monétaire    0,2 Hausse de la fiscalité locale -ـ 0.2  +0.1

  Total des effets de l'appréciation de l'euro  -    Autres ( mesures ISF, bouclier fiscal étendu a 50% éco 

pastille ,imposition dividendes aux prélèvements forfaitaire 

libératoire ) 0,4  
    Effet global (écarts en points %)ــ0.5  ــ0.5

  Dont entreprisesــAppréciation de l'euro par rapport dollar par an (en %)    4,1+5.2  ــ0.3

1.4+  17.0+Hausse du prix du pétrole en dollar an (en%)    2,3ــMesures sur l'impôt sur les sociétés  

 

 

Lecture, l'effet global joint de la hausse du prix du pétrole et de 

l'appréciation de l'euro entre le premier trimestre 2002 et le 

quatriéme trimestre 2008 a conduit a une perte de 0,5 point de 

croissance par an, toutes choses égales par ailleurs 
  

   Taxe professionnelleــ2,9  

  0,2Hausse de la fiscalité locale  

  Autres (suppression exonération AT/MT ,contributions 

aux stocks options) 0,9  
  

  Dont autres mesures de fiscalité indirecte 0,0  

  Mesures relatives aux cotisations sociales  

  Dont ménages -2.1  

  Dont entreprises -1.5  

  Source, direction générale du trésor et de la politique 

économique (DGT 

  

   



) من PIB: جدول يبين معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي (06الملحق رقم

  حيث الحجم

في بورصات دول  2008: جدول يبين نسبة الانخفاض في قيمة الأوراق المالية سنة 08رقم  جدول  

  مجموعة العشرين أثناء انعقاد قمتها

2008 2007 2006 Economies avancées   أكبر القطاعات المتضررة من الأزمة المالية  %قيمةالانخفاض  الدولة  

  والعقارات ،والسياراتقطاع البنوك،  % 36  لمتحدةاالولايات          

0.9 2.9 3.1 UE (27 PAYS)   قطاع السيارات، والصادرات  %46  اليابان  

0.8 2.6 .92 Zone euro   قطاع البنوك والسيارات، والدولة الثانية في العالم التي واجهت ركودا اقتصاديا  %41  ألمانيا  

1.3 2.5 3.0 Allemagne   قطاع البنوك والعقارات، وأول دولة في العالم تواجه ركودا اقتصاديا بسبب الأزمة % 34  بريطانيا  

1.2 3.7 3.9 Espagne   العقارات، وهي الدولة الصناعية الوحيدة التي حققت نموا أثناء الأزمة  %34  كندا  

0.4 2.3 2.2 France   قطاع البنوك، والسيارات  %33  فرنسا  

_1.0 1.6 2.0 Italie   النشاط الصناعي، واضطرت الدولة إلى إعلان عنه بعد تكتم لانخفاض الصادرات % 66  الصين  

0.7 3.0 2.8 Royaume-Uni   7%النشاط الصناعي، رغم أ�ا استمرت في تحقيق معدلات نمو ولكن دون  %50  الهند  

  قطاع الطيران، وإعلان إفلاس شركة "ألياتيا"  % 49  ايطاليا          

1.1 2.0 2.8 État_ Uni    قطاع البترول %33  المكسيك  

_0.7 2.3 2.0 Japon   قطاع البترول، وتدخل الدولة لاغلاق البورصات أكثر من مرة  %66  روسيا  

 6%الى10%قطاع الأخشاب، وتراجع معدلات النمو  %50  اندونيسيا          

      Pays émergents   قطاع التصدير  %42  كوريا ج  

1.1 4.5 6.9 Turquie   وهي نسبة عالية في ضوء تواضع دور البورصة �ا 53%  تركيا  

5.6 8.1 7.7 Fédération de Russie   قطاع البترول  %40  السعودية  

9.0 13.0 11.6 Chine   وهي نسبة عالية في ضوء تواضع دور البورصة �ا %36  ج افريقيا  

6.0 9.0 9.7 Inde   عاما 20في البورصة خلالقطاع الزراعة، وأكبر انخفاض  %42  استراليا  

5.1  5.4  3.8  Brésil    قطاع المعادن والأخشاب والسيارات %44  البرازيل  

Sources ,Eurostat, OCDE, sources nationales  
  2001بسبب عدم تعافي اقتصادها بصفة كاملة من أزمة  %65  الأرجنتين  

  .75المصدر:ابراهيم عبد العزيز النجار ،المرجع السابق ،ص  

  

   



: جدول إجراءات دول 09ملحق رقمال

  الخليج لمواجهة الأزمة المالية 
    .ية والبنوك التجارية _التقليدية: مقارنة بين المصارف الإسلام10الملحق رقم  

: جدول مقارن بين التمويل الوضعي 11الملحق رقم

  .والإسلامي

  المقارنة أساس    البنك الإسلامي والبنك التقليدي    الإجراءات المتخذة  الدولة
التمويل 

  الإسلامي المباح

القرض 

  الربوي

  الكويت

  نعم  نعم  انفصال الإدارة عن المالكين    أوجه الاختلاف  أوجه التشابه    % 1.5ـــ خفض نسبة الفائدة 

    % 1.5ـــ خفض الأجل 
:خضوع كل منهما لرقابة البنك المركزي 01

وتعليماته وقراراته وأنظمة ذات صلة بأعمال 

  .البنوك

:قيام البنوك الإسلامية في تعاملا�ا 01

على أساس نظام المشاركة بينما تقوم 

البنوك التجارية التقليدية على نظام الفائدة 

  أخذا وعطاء 

  لا  نعم  استمرار الملكية  

      ـــ ضخ مليار دينار كسيولة في الأسواق 
الحصر في المشاريع 

  الاستثمارية
لليلة واحدة، ولأسبوع  ـــ عرض أموال  لا  نعم

  ولشهر
    

  الإمارات

 13.6ـــ قروض قصيرة الأجل بقيمة 

  مليار دولار 
  

:عدم دفع كل منهما أية فائدة 02

  لأصحاب الحسابات الجارية

:تولي البنوك الإسلامية مجال الاستثمار 02

مساحة كبيرة فهي تقوم على المرابحة خلافا 

للبنوك التجارية التقليدية التي تولي الإقراض 

  الأهمية الكبرى 

  نعم  نعم  تأثير العمل  

ـــ إعادة شراء كل شهادات الإيداع 

  يوم 14المتبقي من أجلها 
  نعم  نعم  قصد الاسترباح    

  قطر

من رأسمال  % 20_10شراء مابين ـــ 

  البنوك المدرجة 
:استبدال العملات التي تقوم على أساس 03  

  القبض في مجلس العقد وبعد يوم العقد 

:خضوع البنوك الإسلامية إلى رقابة 03

شرعية وأخرى ماليةخلاف للبنوك التجارية 

  تخضع لرقابة مالية فقط

  لا  نعم  الحصة الشائعة من الربح  

      .أسهم محلية لدعم الأسعار ـــ شراء

  لا  نعم  تحمل رب المال الخسارة كلها

  السعودية

ـــ طرح خيار للبنوك باقتراض 

  من الأوراق الحكومية 75%
  

  :تأخير الخزائن الحديدية04

:أخذ البنوك الإسلامية بمبدأ الرحمة 04

والتسيير أما البنوك التجارية تعمل بمنطق 

  الفوائد التأخيرية

  

وخفض  %5ـــ خفض نسبة الفائدة 

  .معدل الاحتياطي الإلزامي
تقييد المستفيد باستعمال     

  معين
  لا  نعم

  البحرين
ـــ عدم اتخاذ أي إجراءات لسلامة 

  .الأوضاع البنكية

  
    :التحويلات النقدية 05

  

    

   .15 خبابةعبداالله،إبراهيميالسعيد،المرجعالسابق،ص
     .20المصدر،ثامرعبدالعزيز،المرجعالسابق،ص

المصدر :نصر سلمان، البنوك الإسلامية (تعريفها،نشأتها،مواصفاتها،وصيغهاالتمويلية...) 

الملتقى الدولي حول أزمة النظام المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلامية ،جامعة 

  .14،ص  2009ماي  6_5يوميالأمير عبد القادر ،للعلوم الإسلامية ،قسنطينة، 

  

  



  : مقتطف من الوثیقة الختامیة لقمة مجموعة العشرین 07الملحق رقم

Statement form G 20 summit 

 Following is the text of the ststement from the summit on financial markets and the 

world economy, as released on Saturday: 

1: we, the leaders of the Group of twenty, held an initial meeting in washington on 

novembre 15,2008, amid serious challenges to the world economy and financial markets, 

we are determined to enhance our cooperation and work together to restore global growth 

and achieve needed reforms in the world's financial systems. 

2:over the past months our countries have taken urgent and exceptional measures to 

support the global economy and stabilize financial markets, these efforts must continue, at 

the same time we must lay the foundation for reform to help to ensure that a global crisis 

such as this one ,does not happen again ,our work will be guided by a shared belief that 

market principles, open trade and investment regimes ,and effectively regulated financial 

markets foster the dynamism, innovation, and entrepreneurship that are essential for 

economic growth, employment, and poverty reduction 

Root causes of the current crisis  

3:during a period of strong global growth, growing capital flows, and prolonged 

stability earlier this decade, market participants sought higher yields without an adequate 

appreciation of the risks and failed to exercise proper due diligence, at the same time, weak 

underwriting standards, unsound risk management practices, increasingly complex and 

opaque financial products, and consequent excessive leverage combined to create 

vulnerabilities in the system, policy_makers, regulators and supervisors, in some advanced 

countries, did not adequately appreciate and address the risks building up in financial 

markets, keep pace with financial innovation, or take into account the systemic ramifications 

of domestic regulatory actions  

  .186، 185المصدر، إبراهیم عبد العزیز النجار،المرجع السابق،ص ص 
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   م.2009الإسكندریة، مصر، 

النسور إیاد عبد الفتاح، المفاهیم والنظم الاقتصادیة الحدیثة(التحلیل الاقتصادي  -40

  م.2013، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عملن، الأردن، 1والجزئي)، طالكلي 

، الأهلیة 1نوربیرغ یوهان، دفاعا عن الرأسمالیة العالمیة، ترجمة نور قباعة، ط -41

  م.2007للنشر والتوزیع، بیروت، لبنان، 

ي هویدي عبد الجلیل، مبادئ المالیة العامة في الشریعة الإسلامیة(دراسة مقارنة) ف -42

  النفقات العامة، دار الفكر العربي، القاهرة، مصر، د.ت.

  قائمة المقالات والدوریات:

 تطبیق الصیغ الإسلامیة في النظام المصرفي وأثره على" ،أحمد مجذوب أحمد-1

    م، الجزیرة نت.2013"، السیاسات بالجزائر

"، الاقتصاد المصري،" تأثیر الأزمة المالیة العالمیة على الأسرج حسین عبد المطلب-2

  Munich personale REPEC archiveم2008جانفي، 

"، شبكة وكة الثقافیة، تاریخ ونشأة البنوك الإسلامیةإسماعیل جابر شعبان، "-3

  م.23/05/2010

"، الأربعاء الأزمة المالیة ومستقبل النظام الرأسماليأمین جلال، "-4

  م، مركز الجزیرة للدراسات.2008دیسمبر31

الاقتصاد السیاسي الرأسمالي من آدم سمیث إلى تألیه السوق خلیل،"  راوسأند -5

    www.alhewar.orgم،27/07/2008، 2355الحوار المتمدن، العدد الحرة"،

"، مجلة الاقتصاد الإسلامي البنوك الإسلامیة في أوروبا الواقع والآفاقبنعلي فؤاد، " -6

  www.giem.infoم،2015العالمي، العدد فیفري



  قائمة المراجع

 
- 87 - 

"، التشریع الجزائري یعیق إنشاء البنوك الإسلامیة بالجزائربودهان یاسین،"  -7

   م، الجزیرة نت.2013

"، جامعة م مقاربة إسلامیة2008تحلیل الأزمة الراهنةبوعتروس عبد الحق، " -8

  قسنطینة، الجزائر.

منتدیات ستار تایمز، أرشیف  م)"،1790- 1723آدم سمیث (التمیمي شاكر، "-9

  .06/02/2010www.Alhewar.net ،العلمي والإسلامي یخالتار 

"، جسر التنمیة، السنة الثالثة، العدد السابع تحلیل الأسواق المالیةخضر حسان،" -10

  م، الكویت.2004عشر، مارس

 م2008الأزمة الاقتصادیة والمالیة العالمیة الراهنةخضیرات عمر یاسین محمود،" -11

  كلیة أربد الجامعیة، الأردن. موقف الاقتصاد الإسلامي منها"،و

المركز الدولي للدراسات  الرهان الأمریكي القادم"تغییر الإسلام""،خفاجي باسم،" -21

   khafagi@Bassamم.2004دیسمبر19الغرب، الأحد و  أمریكا

"، نشرة توعویة یصدرها معهد مالیة مصرفیة إضاءاتدریویش أحمد بن یوسف، "-13

    م.2010الدراسات المعرفیة، العدد الخامس، الكویت، یونیو

الأزمة الاقتصادیة والمالیة العالمیة وحتمیة انهیار النموذج الدیلمي نجم، "-14

، 2835العدد ) "، الحوار المتمدن،الأمریكي (الأسباب والنتائج الرأسمالي

  www.alhewar.orgم، بغداد.09/11/2009

الأزمات المالیة العالمیة أسبابها الرضیع حسن عطا، دراسة بحثیة بعنوان "-15

  م.26/01/2014، 4346"، الحوار المتمدن، العددوسبل العلاج وتداعیاتها

"، دار البورصات والمؤسسات المالیةكي قریقاص سمیة، عبد الغفار حنفي، "ز -16

  .م2002جامعیة، الإسكندریة، مصر، ال

"، الخبر، السنة مؤتمر دولي بالجزائر حول الأزمة المالیة العالمیةسعدي خدیجة، "-17

  م. 2008دیسمبر4، الخمیس 5493التاسعة عشر، العدد

 ،الخبر "،نصف الجزائریین یفضلون البنوك الإسلامیةمحمد،"  سیدمو-18

  م. 2013دیسبمبر31الثلاثاء
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الأزمة المالیة العالمیة على أداء أثر صدیقي مسعود، محمد الهاشمي حجاج،" -19

، جامعة 10/2012"، مجلة الباحث، العددم2009- 2007سوق الدولار خلال الفترة

  قاصدي مرباح، ورقلة، الجزائر.

"، ملیار دولار33,5فوائض السیولة لدى البنوك تجاوزتصوالیلي عبد الحفیظ، "-20

  م. 2008دیسمبر10، 5496الخبر، العدد

الخبر، "، الصنادیق السیادیة تثیر الجدل في الجدولفیظ، "صوالیلي عبد الح-21

  .م2008دیسمبر5505،21العدد

 الكویت تلغي التظاهرات الاقتصادیة المرافقة لأول قمة اقتصادیةعزیریة أمال، "-22

  م.2008دیسمبر4، الخمیس 5493"، الخبر، السنة التاسعة عشر، عددعربیة

"، الجریدة، لیج في مواجهة أزمة المالإجراءات دول الخعبد العزیز ثامر،" -23

  م.2008نوفمبر15، 462العدد

كركوني محمد، أول بنك إسلامي في بریطانیا، إیلاف(یومیة إلكترونیة من لندن)، -24

   www.elaf.comم. 2004سبتمبر7الثلاثاء 

"، مجلة أبحاث على الاقتصادیات العربیة الأزمة المالیة العالمیة وأثرهاكورتل فرید، "-25

التسییر، جامعة روسیكادا الدولیة العلمیة المحكمة، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم 

  د.ت. الجزائر، سكیكدة،

 الأزمة المالیة"مفهومها،أسبابها،وانعكاساتها على البلدانكورتل فرید، كمال رزیق، "-26

  د.ت. ، أدم،20قتصادیة الجامعة، العدد"، مجلة كلیة بغداد للعلوم الاالعربیة

الثلاثین، و  "، رادیكالي، العدد الخامسم لم تكن أزمة مالیة2008عبد االله طلال، "-27

   Radicaly.netم. 2013أیلول16-30

مجلة سیاسة  الاقتصادیات الخلیجیة وتداعیات الأزمة المالیة"،عبد اللطیف حنان،" -28

  م.2009، 175الدولیة، العدد

محمد طارق، تعریف الربا..مفهوم الربا، مصطلحات إسلامیة، اقرأ بالعربي، -29

   /fil:///c:/users/tayab/desklopم 20/11/2014

، 4068نصرت زاهر، ثروة الأمم لآدم سمیث، الحوار المتمدن، العدد-30

   www.alhewar.netم. 20/04/2013
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عات بورصة سعیدة تحالیل فنیة النعیمي صفاء، وول ستریت تاریخ من الأزمات والفاق-31

  م.2009نوفمبر4، مصرة للشركات المدرجة في بورصة مصر،ومالی

"، نهایة النموذج، مجلة الأزمة الاقتصادیة العالمیة والعالم العربيوائل جمال،" -32

  م. 2008، القاهرة، الأمانة العامة لجامعة الدول العربیة، 136شؤون العربیة، العدد

"، مجلة العلوم الاقتصادیة والتسییر والعلوم أزمة الرهن العقاريیوسفات علي، "-33

م، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر والعلوم التجاریة، جامعة 2/2009التجاریة، العدد

  م.2009المسیلة، الجزائر، 

  قائمة الشهادات الجامعیة:

 المؤسسات الصغیرةالبنوك الإسلامیة في تمویل أمقران محمد عز الدین،"دور -1

  م.2007علیا للتجارة، الجزائر، "، لنیل شهادة لیسانس، المدرسة الوالمتوسطة

 الأزمة المالیة الدولیة وآثارها على الأسواق المالیة العربیة معحاج موسى نسیمة، "-2

لنیل شهادة الماجستیر،  م"،2008- 2007دراسة حالة أزمة الرهن العقاري خلال فترة

    م.2009-2008قرة، بومرداس، الجزائر، جامعة محمد بو 

"اتخاذ قرار الاستثمار في الأسهم بالاعتماد على التحلیل شرابي عماد الدین، -3

لنیل شهادة الماجستیر،  )"،cac40مؤسسة مدرجة في 20الفني(دراسة تطبیقیة على

  م.2011-2010كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة منتوري، قسنطینة، 

 تحلیل الأزمة المالیة العالمیة الراهنة الأسباب والتداعیاتقصبة نبال محمود، "-4

القانونیة، و  "، لنیل شهادة الدكتوراه، مجلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادیةوالعلاج

  ، العدد الأول، دمشق، سوریا.22لدالمج

 ة في المصارفتطور آلیات التمویل بالمشاركعبد االله سلیمان أبو الهیجاء إلیاس، "-5

رموك، أربد، الأردن، لنیل شهادة الدكتوراه، جامعة الی الإسلامیة"دراسة حالة الأردن""،

  م.2007أیار8

الهندسة المالیة وآثارها في الأزمة المالیة العالمیة بع رابح أمین،"سنالما-6

والعلوم ، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر الماجستیر"، لنیل شهادة م2007سنة

  م.2011-2010، الجزائر، 3التجاریة، جامعة الجزائر
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 الأزمات المالیة العالمیة الأسباب والآثار والعلاجات"،محمود عبد اللطیف إیمان، "-7

  م، العراق.2011لنیل شهادة الدكتوراه، جامعة سانت كلیمنتس العالمیة، 

  قائمة المنتدیات:

"، منتدى العربي على خلق فرص عمل جدیدةأثر الأزمة الراهنة أحمد مغیط محمد،"-1

- 16حول التدریب التقني والمهني واحتیاجات سوق العمل، الریاض، السعودیة، 

  م.2010جانفي18

الاقتصادیة العالمیة وسیاسات مواجهتها في الأسرج حسین عبد المطلب،"الأزمة -2

ادیة الدولیة والحوكمة "، الملتقى العلمي الدولي حول الأزمة المالیة الاقتصالعربیة الدول

كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة فرحات عباس، سطیف، الجزائر،  العالمیة،

  م.2009أكتوبر20-21

آلیات التمویل الإسلامي بدیل لطرق التمویل خبابة عبد االله، إبراهیمي سعید،"-3

دولي وبدیل البنوك "، الملتقى الدولي حول أزمة النظام المالي والمصرفي الالتقلیدیة

- 5الإسلامیة، جامعة الأمیر عبد القادر للعلوم الإسلامیة، قسنطینة، الجزائر، 

  م.2009ماي6

"، ندوة الأزمة المالیة قراءة إسلامیة في الأزمة المالیةعمر محمد عبد الحلیم، "-4

، م2008أكتوبر11العالمیة من المنظور الإسلامي وتأثیرها على الاقتصادیات العربیة، 

  مركز صالح عبد االله الاقتصادي الإسلامي، جامعة الأزهر، مصر.

الأزمة المالیة الاقتصادیة العالمیة وآثارها الحالیة والمتوقعة جمعة محمود،"  عباد -5

"، مؤتمر الأزمة المالیة العالمیة وكیفیة علاجها من على الجهاز المصرفي الأردني

  م. 2009المنظور النظام الاقتصادي الغربي والإسلامي، جامعة آل البیت، الأردن، 

محمد طه رشا، المنتدى الرسمي لجامعة أسیوط(المنتدى الاقتصادي)، -6

  م.2012م، مصر، 2012مارس19

الجذور والتداعیات، الملتقى العلمي  م2008الأزمة المالیة العالمیةمرابط ساعد،" -7

"، كلیة العلوم الدولي حول الأزمة المالیة والاقتصادیة الدولیة والحوكمة العالمیة

الاقتصادیة وعلوم التسییر بالتعاون مع مخبر الشراكة والاستثمار في المؤسسات الصغیرة 
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- 20زائر، طیف، الجمغاربي، جامعة فرحات عباس، س رووالمتوسطة في الفضاء الأو 

  م.2009أكتوبر21

البنوك الإسلامیة (تعریفها،نشأتها،مواصفاتها،وصیغها التمویلیة...) نصر سلمان،" -8

"، الملتقى الدولي حول أزمة النظام المالي والمصرفي الدولي وبدیل البنوك الإسلامیة

  2009ماي  6_5جامعة الأمیر عبد القادر ،للعلوم الإسلامیة ،قسنطینة، یومي

حاكم مصرف سوریة المركزي، إصلاح النظام المصرفي العالمي وانعكاساته  كلمة-9

  م.21/10/2008-20لاقتصاد العربي، على العالم العربي، منتدى ا

   الحصص التلفزیونیة:

 الجزیرة، ام المصرفي الإسلامي، من واشنطن،فقرا عبد الرحیم، واقع وآفاق النظ-1

م5:0/10/2010الثلاثاء

www.algazeera.net/programs/fromwashinton/2010/1/8   

، RT arabicكابشوك أرتیوم، ماذا تحمل الموجة الثانیة من الأزمة المالیة؟، بانوراما، -2

   .http://arabic.rt.comم 2011سبتمبر20
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لاقتصاد البسام خالد عبد الرحمن، أثار الأزمة المالیة على الاقتصاد العالمي وا- 1

السعودي، المستشار الاقتصادي الغرفة التجاریة بجدة، إدارة المعلومات الاقتصادیة، 

  ع التقنیة والمعلومات، السعودیة.قطا

م، تقریر مقدم لرئیس 2008شلغوم محمد رضا، هیأة السوق المالیة، التقریر السنوي-2

  نسیة، زین العابدین بن علي، تونسالجمهوریة التو 
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  فهرس الأماكن:

 -أ-

   55،43،44،53الإتحاد الأوربي: ص

  .18أثینا:ص 

  .45،57الأرجنتین: ص

  .40الأردن: ص

  .44،54إسبانیا: ص

  .44أسترالیا: ص

  .68إسلام أباد: ص

  .32أفغانستان: ص

  .54،37ألمانیا: ص

  .40صالإمارات: 

  .37،38 ،33أمریكا: ص

  .30أمریكا اللاتینیة: ص

  .14،11أمستردام: ص

  33،11،5،34،40،68با: ص و أور 

  .57أوكرانیا: ص

  

  .65إیران: ص

  .68،44إیرلندا: ص

  .54،5إیطالیا: ص

  

  -ب -

  .57،43باریس: ص

  .63،65،57باكستان: ص

  .58البحرین: 

  .18البحر الأبیض المتوسط: ص

  .65البرازیل: ص

  .68غهام: ص برمن

  .18البندقیة: ص

  .55بروكسل: ص

  .10بروج: ص

  ،46،44،43،33،29،5بریطانیا: ص

68.  

  .43بكین: ص

  .10بلجیكا: ص
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  - ت- 

  .58،43،40تونس: ص

  

  - ج- 

  .67،64جدة: ص

  .64،57،43،40،31الجزائر: ص

  .8جمایكا: ص

  

  -ح-

  .63حیدر أباد: ص

  

  -د-

  .41: صدبي

  .54الدنمارك: ص

  .40الدوحة: ص

مجلس التعاون الخلیجي: دول 

  .40،39ص

  

  -ر -

  .57(جزیرة): صرودس

  .68،44،37روسیا: ص

  .11روما: ص

  

  

  -س-

  .57: صساو باولو

  .58،40السعودیة: ص

  .53السوفییت: ص

  .63،42السودان: ص

  .42سوریا: ص

  .44،40،33السوید: ص

  .68،44سویسرا: ص

  

  -ص-

  .56،46،44،43،5الصین: ص

  

  -ع-

  .63،42،36،32: صالعراق

  

  -ف-

  .43فرانكفورت: ص

  .68فرنسا: ص

  5فلورنسا: ص

  .45فنزویلا: ص

  

  -ق-

  .67،64القاهرة: ص

  .17القدس: ص

  .58،67قطر: ص

  



  فهرس الأمــــــــــــــــــــــــــــاكـــــــن

 
- 96 - 

  -ك-

  .44كندا: ص

  .45كولومبیا: ص

  .58،11،63،59الكویت: ص

  

  -ل-

  .58لبنان: ص

  .43لندن: ص

  .68لوكسمبورغ: ص

  .42لیبیا: ص

  

  -م-

  .63مالیزیا: ص

  .57المجر: ص

  45،31،30ص المكسیك:

  .63،62مكة: ص

  .63،42،40مصر: ص

  .43موسكو: ص

  

  -ن-

  .43النمسا: ص

  .57نیو دلهي: ص

  .54نیوزلندا: ص

  .31،14،44نیویورك: ص

  

  

  - ه-

  .43،5الهند: ص

  .54،44هولندا: ص

  

  -و-

  .8،7واشنطن: ص

الولایات المتحدة الأمریكیة(الو.م.أ): 

  11،7،6،30،29،20،14،31ص

35،34،33،32،41،40،38،37،  

58،36،53،51،43.  

  .15وول ستریت: ص

  

  - ي-

  .44الیابان: ص

  .57،45،17الیونان: ص
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