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 :تمهُـد
ّهلد اٍْىاٯ ابؼبٹُخ واٹٖڂب٥خ ابؼٖو٭ُخ رٞىهاد ٥لَلح في ّٶٸ ٽجزٶواد وٽڂزغبد ٽبٹُخ برذ ٽَپً  
ځٲلَخ وابؼبٹُخ في ثْٶٸ ٦َّٕت ٽَهپخ اٹَٺٞبد اٷ ،واٹزىهَٰ" ابؼْزٲبد ابؼبٹُخ"اٹتي ٵبٿ ٽڀ ؤثوى ځزبئغهب " ابؽڂلٍخ ابؼبٹُخ"

. الاٱزٖبكٌ هٽواٱجزهب وٽزبث٦زهب؛ اْٽو اٹنٌ ؤكي بلى رىالي اْىٽبد ابؼبٹُخ اٹتي ؤفٺّذ ثبلاٍزٲوا
 اْىٽبد ابؼبٹُخ؛ ؽُشو٥ىاٽٸ ؽٖىٷ  ؤٍجبة لاؽزىاءٵجنًح  اًعهىك وٽٖبه٭هب ابؼوٵيَخ ٷاٹلورجنٷ وٹنٹٴ  

ٍُبٍبد تهل٫ بلى ابغلّ ٽڀ  ٥ٺً ٽڀ فلاٷ الا٥زپبك لاٱزٖبكٌ،ٹٚپبٿ الاٍزٲواه ااٹزىاىٿ ابؼٞٺىة  ب٥بكحر٦پٸ ٥ٺً 
. الاٱزٖبك اٹوٽيٌ ابؼٚبهبي اٹنٌ لا َورجٜ ثبلاٱزٖبك ابغٲُٲٍ

ور٦ُلّ ابؼڂزغبد ابؼبٹُخ وابؼٖو٭ُخ أٍلاٽُخ ٽڀ ؤڅټ اٹجلائٸ اٹتي راكٌ بلى برٲُٰ اٹزواثٜ ثنٌ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ  
. الاٍزٲواه الاٱزٖبكٌوالاٱزٖبك ابؼبلي اٹنٌ َٚپڀ برٲُٰ 

: حـاٹزبلياٍْبٍُـخ اوه ـٽؼٹٸ څنڃ اٹىهٱخ اٹجؾضُخوٍى٫ ځز٦وّٗ في  
 ؛في إطار المنتجاخ المانُح الإسلايُح الاقتصادٌ الاستقرارهرو  -1
 ؛الاقتصادَح الأزياخفي حدوث المنتجاخ المانُح انتقهُدَح دور  -2

. الاستقرار الاقتصادٌنتحقُق  إستراتُجُاخ تطىَر المنتجاخ المانُح الإسلايُح -3
 

 هرو الاستقرار الاقتصادٌ في إطار المنتجاخ المانُح الإسلايُح: أولًا
: 1ٽزڂى٥خ ؤهمهب ٽڂزغبد٥ٺً  اٹزپىَٸ أٍلاٽٍَٲىٻ : طثُؼح المنتجاخ المانُح الإسلايُح -1

 :ابؼٚبهثخوڅى ځى٣ ٽڀ اٹزپىَٸ َْپٸ ابؼْبهٵخ : انتشاركٍأسهىب انتًىَم  -
 اٹ٦پٸ "َزټ بدىعجهب ابؼيط واٹزإٹ٬ُ ثنٌ ٥ڂٖوٌ أځزبط  الاٍزضپبه٥ٲىك  څٍ ٥ٲل ٽڀ :المضارتح

ّٰفي ٥پٺُخ اٍزضپبهَخ دُ" وهؤً ابؼبٷ فن ابؼٚبهثخ ٥لح ورذّ؛ ٯ ٭ُهب ٽٖٺؾخ ابؼلاٳ واٹ٦پبٷ ابؼٚبهثنٌؽ
 صڂبئُخ،ٽٚبهثخ ٽَزپوح، ٽٚبهثخ  ٽاٱزخ،ٽٚبهثخ ٽٲَُّلح، ٽٚبهثخ  ٽٞٺٲخ،ٽٚبهثخ  :څبٽڀؤځىا٣ 

ٽوٵجخ؛ ٽٚبهثخ 
 ورٲٺُجهب في  لاٍزضپبهڅبفي اْٽىاٷ  الاّزواٳ ڃَزټ بدىعت الاٍزضپبهڅٍ ٥ٲل ٽڀ ٥ٲىك  :المشاركح

ٌُ ؛ابؼقزٺٮخ اٹڂْبٝبد وابؼْبهٵخ رٲزٍٚ وعىك ٝو٫ ؛ ٍهټ ٵٸ ٝو٫ بحٖخ في هؤً ابؼبٷبحُش 
 ٽڀ ڃه اٍزضپبهٱلٽڀ ابػَبهح ٥ٺً  ٷ عيءاًَزؾټَّ ؛ وٽڀ ثّميدٺٴ ابؼبٷ وٝو٫ يدٺٴ ابؼبٷ وابعهل ٽ٦بً

الاٍزضپبهَخ، ابؼْبهٵخ  ابعبهَخ،ابؼْبهٵخ  :ورزڂى٣ ابؼْبهٵخ ؽَت اٹزٲَُټ ابؼَزقلٻ ،اٹڄ ابػبٓٻ
 الاٍزنًاك،ابؼْبهٵخ في ابؼزڂبٱٖخ، ابؼْبهٵخ  اٹضبثزخ،ابؼْبهٵخ ابؼڂزهُخ، ابؼْبهٵخ  ابؼَزپوح،ابؼْبهٵخ 

 ...ٕلَودابؼْبهٵخ في اٷ
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َّوهابحخ ٽڀ اٹزپىَٸ َْپٸ ث٤ُ الُمڅى ځى٣ : انتجارٌأسهىب انتًىَم  -  :ٻٷَث٤ُ اٹ
  اٹزغبهَخ، َزټ بدىعجهب اٹزپىَٸ ثبٹج٤ُ، ٭هٍ ثٖىهتهب  الاٍزضپبهڅٍ ٥ٲل ٽڀ ٥ٲىك  :رابححالُمتُغ

ؤٌ ث٤ُ اٹَٺ٦خ ثضپڀ اٹزٶٺٮخ ٽ٤ ىَبكح هثؼ ٽزٮٰ  ث٤ُ بدضٸ اٹضپڀ اْوٷ ٽ٤ ىَبكح اٹوثؼ، ٥پٺُخاٹجَُٞخ 
؛ ٥ٺُڄ ثنٌ اٹجبئ٤ وابؼْزوٌ

  وَٸ َزټ بدىعجهب اٹزپىَٸ ثبٹْواء ٻوُٕ٪خ ٽڀ ٨ُٕ اٹذ الاٍزضپبهڅى ٥ٲل ٽڀ ٥ٲىك  :ولَانسَّتُغ
اٹلاىٻ، ٭هى ث٤ُ آعٸ ث٦بعٸ، ٭بِعٸ څى اٹَٺ٦خ  ٷابؼَجٰ، ٹزپٶنٌ اٹجبئ٤ ٽڀ ابغٖىٷ ٥ٺً اٹزپىٌ
؛ ابؼْزوٌ٭٦ڄ كك، واٹ٦بعٸ څى اٹضپڀ اٹنٌ ٌابؼجب٥خ اٹتي َز٦هل اٹجبئ٤ ثزَٺُپهب ث٦ل ؤعٸ بؿلَّ

 :الاٍزٖڂب٣ واٹزإعنًڅى ځى٣ ٽڀ اٹزپىَٸ َْپٸ : انتقاولي وانتأجيرٌأسهىب انتًىَم  -

 ٕڂ٤ اٹَٺ٤ وَٸ َزټ بدىعجهب ٻوُٕ٪خ ٽڀ ٨ُٕ اٹذ الاٍزضپبهڅى ٥ٲل ٽڀ ٥ٲىك : الاستصناع
ح ثإوٕب٫ ٽ٦ٺىٽخ، بدىاك ٽڀ ٥ڂل اٹٖبځ٤، ٥ٺً ؤٍبً ؤٿ َل٭٤ ابؼَزٖڂ٤ ٽجٺ٪بً ٽ٦َُّڂبً ٍىاء ٥ڂل ثلاٌ

اٹ٦ٲل ؤو فلاٷ ٭زواد ٽزٮبورخ ؤصڂبء ؤكاء اٹٖبځ٤ ٹٺ٦پٸ ابؼزٮٰ ٥ٺُڄ ثُڂهپب، ومٹٴ ؽَجبً ٹلارٮبٯ 
 ابؼىعىك في اٹ٦ٲل؛

 اد واْعهيح ابؼٞٺىثخ ٽڀ ٷ َٲىٻ ثْواء إْىٷ وابؼ٦لَّورٶي اٹزإعنً ٥ٺً ث٤ُ ابؼڂٮ٦خ، ٭ببؼپىِّ :نتأجيرا
اٹْواء ٽڀ اٹجبئ٤  :م څنا اٍْٺىة ٥لح ؤځىا٣ ٽڂهبؿكوهٌ، وَذَّ بيجبهكح ٽٲبثٸ ابؼَزإعو بؼلح بؿلَّ

. ثبٹزپٺُٴأيجبه ابؼڂزهٍ ابؼجبّو، اٹزإعنً ٹڄ، واٹزإعنً 
 :وٽڂهباٹيها٥ُخ  الاٍزضپبهڅى ځى٣ ٽڀ اٹزپىَٸ َْپٸ ٨ُٕ  :انسراػٍأسهىب انتًىَم  -

 ٹُٲىٻ ثبٹ٦پٸ ( ابؼياه٣)بلى ٥بٽٸ ٽ٦َُّڀ كح بؼبٹٴ څٍ رٲليم ٥ڂٖو اْهٗ واٹجنه المحلَّ :المسارػح
؛ و٭ٰ ځَجخ ٹٶٸ ٽڂهپب( أځزبط)ٽٲبثٸ ځُٖت بفب يخوط ٽڀ اْهٗ ، وأځزبط

 َّالمحلَّ( اٹيه٣ واّْغبه ابؼضپوح)څٍ رٲليم اٹضووح اٹڂجبرُخ  :المساقاج ٿ بلى ٥بٽٸ ٹُٲىٻ كح بؼبٹٴ ٽ٦
اٹضپبه ثُڂهپب بحٖخ ٣ اٹڂبرظ في ٥ٺً ؤٍبً ؤٿ َىىَّ( اٹوٌ ؤو اٹَٲٍ واٹو٥بَخ)ثبٍز٪لابؽب ورڂپُزهب 

 ٥ٺُهب؛ح ٽزٮٰ ٌځَت

 څٍ رٲليم اْهٗ المحلَّكح بؼبٹٴ ٽ٦َُّڀ بلى ٝو٫ صبٿٍ ٹُٲىٻ ث٪وٍهب ثإّغبه ٽ٦َُّڂخ ؽَت  :المغارسح
. الارٮبٯ ابؼّّٻ ثُڂهپب، وَٶىٿ اٹْغو وأځزبط ثُڂهپب

: څى ځى٣ ٽڀ اٹزپىَٸ َْپٸ :انتكافهٍ وانتضاينيأسهىب انتًىَم  -
  څى برىَٸ بعيء ٽڀ ابؼلافُٸ واٹضوواد ابػبٕخ بلى ٽىاهك رٶب٭ٺُخ كائپخ : انىقفٍ انتكافهٍانتًىَم

َّٔ ٽڂب٭٦هب ٽڀ ٍٺ٤ وفلٽبد و٥ىائل ٹزٺجُخ اؽزُبعبد اٹٮئبد ابؼز٦لِّكح ابؼَزٮُلح؛  رُق
  څى اٹز٦جئخ أعجبهَخ ٹٺپىاهك اٹيٵىَخ اٹزٚبٽڂُخ ٹزإٽنٌ اٹَٺ٤ وابػلٽبد : انتضايني انسكىٌانتًىَم
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. ٍُخ واٹو٥بَخ الاعزپب٥ُخ ٹٺٮٲواء وبؿلوكٌ اٹلفٸ ورڂُْٜ ابغوٵُخ الاٍزضپبهَخاٍْب
: في څنا اٹْٶٸ اٹزقٍُٞٞوؤٍبٹُت اٹزپىَٸ ابؼورجٞخ بهب  الاٍزضپبه٨ُٕ و٭ُپب َٺٍ ځىعي  

وأسانُة انتًىَم المرتثطح بها  الاستخًارصُغ : 1 شكم

 
ٽڀ أ٭واٛ في الاٹزياٽبد الاٱزٖبكَخ  اْىٽبد ّإرڀ: انتًىَم الإسلايٍ نظاوالاقتصادٌ ل انتىازٌهرو  -2

ٌُ  . leveragingالائزپبنيٝٺٰ ٥ٺُڄ اٹو٭٤ وابؼلَىځُبد ٽٲبثٸ إْىٷ ابغٲُٲُخ، وڅى ٽب 
 ٌُ ، ؤٍهټ، ثڂىٳرَٺُٮبد، )رٶواه ٽٖٞٺؾبد  الاٱزٖبكَخ ابغبٕٺخ اْىٽبد ٽڀ فلاٷ ٽ٢بڅوٟ لاػَو

 اْوّليٽىٱ٤ اٹڂْىء  بؽلاصُبد برلَل يدٶڀ ٹنٹٴو ؛"ابؼبٹُخ إْىٷ" وؤكواتهب "حابؼ٦بٽلاد ابؼبلي" بلىّنً دُاٹتي ...( كَىٿ
 .في اٹز٦بٽلاد ابؼبٹُخ وبنمبفي الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ  ځْإتهب ؽُش لا رٶىٿ اد؛ىٻٹٓ
رَپؼ ثڂپى ابؼلَىځُخ بد٦للاد  اٹجىهٕبد وؤٍىاٯ ابؼْزٲبداٹجڂىٳ وٽڀ فلاٷ  اٹزٲٺُلَخآٹُبد اٹزپىَٸ بٿ  

 ؤڅواٽبد څبئٺخ رڂْإؽُش  ؛مٹٴ اٹجڂبء الاٱزٖبكٌةيخزٸ ٫ ،اٹضووح وإْىٷ ابغٲُٲُخ ٭ىٯ ثٶضنً ٽ٦للاد نمى٥ّبٹُخ د
ابؽوٻ "ثـٽڀ اٹلَىٿ والاٹزياٽبد لا َٲبثٺهب ثبٹٲله ځٮَڄ ابغغټ ابؼٞٺىة ٽڀ اٹَٺ٤ وابػلٽبد، وڅنا ٽب ََپً 

ٽڀ  بؿلوكحابغغټ ابؽبئٸ ٽڀ اٹلَىٿ ٱبئټ ٥ٺً ٱب٥لح  ؤٿ ٦َنيبفب  !ٱب٥لرڄ بلى ؤ٥ٺً وهؤٍڄ بلى ؤٍٮٸرٶىٿ  "ابؼٲٺىة
. أځزبط ابغٲُٲٍ

ؤٽب في  ،في اٹى٤ٙ اٹٞج٦ٍُ يجت ؤٿ رٶىٿ اٹٲب٥لح ؤٵّّ ؽغپبً ٽڀ اٹٲپخ ٭زٶىٿ اٹضووح ؤٵّّ ٽڀ اٹلَىٿ 
ٌّوڅنا ٦َني . الاٱزٖبك اٹوثىٌ ٭ةٿ ٱب٥لح ابؽوٻ ؤٱٸ ٽڀ اٹلَىٿ ابؼجڂُخ ٥ٺُهب، ٭زإفن ّٶٸ ابؽوٻ ابؼٲٺىة ٽڂزظ  ؤٿ ؤ
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ځَجخ ابؼلَىځُخ بلى ٱُپخ اٹَٺ٤ ؤو  اځٮلادََپؼ ثڂپى اٹلَىٿ كوٿ اهرجبٛ ٽجبّو ثڂپى اٹضووح ٍُاكٌ ثبٹٚووهح بلى 
 .ٷ صووح المجزپ٤إْىٷ ابغٲُٲُخ اٹتي رْٴِّ

 اٹٖٮٲبد ابؼبٹُخ َزغبوى ؽغټ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ اٹنٌ ځْإد ثُڂپب َُْنً اٹى٤ٙ ابؼ٦ٶىً ٹٺهوٻ بلى ؤٿ ؽغټ 
بځزبط اٹَٺ٤ في ٥ٺُڄ؛ ؽُش َزّٚؼ ٽڀ ٽلاؽ٢خ ابؽوٻ ابؼٲٺىة ؤٿ ٱب٥لرڄ رٲىٻ ٥ٺً ٽَبؽخ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ ابؼزپضٸ 

وٹٶڀ ٥ڂلٽب رجلؤ څنڃ اٹز٦بٽلاد . وابػلٽبد، وٽڀ اٹٞج٦ٍُ ؤٿ َوا٭ٰ څنا اٹڂْبٛ ر٦بٽلاد ٽبٹُخ ر٦ُجِّو ٥ڀ څنا اٹڂْبٛ
عبوى ؽغټ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ وٹڀ ر٦ُجِّو اٹٲُپخ اٹتي َزټ اٹزجبكٷ بهب ٥ڀ ثبٹزؾوٳ ثىرنًح ٽڂٮٺزخ؛ ٭ةٿ ؽغپهب ٍُجلؤ ثذ

 .Bubble" اٹٮٲب٥خ الاٱزٖبكَخ"ٽڀ څڂب وفي كافٸ ابؽوٻ ٍزجلؤ اؽزپبلاد ١هىه ! اٹٲُپخ ابغٲُٲُخ ٹٺٖٮٲخ
 :ويدٶڀ رٖپُټ ٕىهح ابؽوٻ اٹٲٺىة ٥ٺً اٹڂؾى اٹزبلي 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

. 11: ٓ ،2009 ،"اْىٽخ ابؼبٹُخ اٹ٦ببؼُخ وؤصوڅب ٥ٺً الاٱزٖبك اٹ٦واٱٍ"، ح اٹ٦واٱُخ، اٹلائوح الاٱزٖبكَخوىاهح ابؼبلي: ابؼٖله
 

 :بحُش 
 ؛الاٱزٖبك ابغٲُٲٍبسضِّٸ اٹٲب٥لح  -

 ٥ٺُڄ؛ثو ٽڀ ؽغټ الاٱزٖبك اٹنٌ ٱبٻ ؤٳٷ اٹز٦بٽلاد ابؼبٹُخ وڅى ابؽوٻ يدشِّ -

 الحقيقـي الاقتصـاد

 ادخيبل خزاٌد
 اهفلبؼج عهور

 الاكخصبدٌج
(1) 

 كدرث طؽف
 اهخصدٌخ
 اهخولبئً
 هلاكخصبد

(2) 

 اههرى اهيلووة فً عل آهٌبح اهخيوٌل اهخلوٌدي: 2 شنل



 

6 

 

  
ل
حو

ي 
ثان

 ال
ي

ول
لد
 ا
ى

تق
مل

ال
وا

ة 
ـنـ

اه
ر
الـ

ة 
ـيـ

ـال
ـم

 ال
ـة

زم
لأ
ا

ـة
فـي

ر
ص

مـ
الـ

 و
ـة

لـي
مـا

الـ
ل 

ائـ
ـد
لـب

  "
جا

وذ
نم

ي 
لام

س
لإ
 ا
ي

رف
ص

لم
 ا
ام

ظ
الن

" 

 

ٍِ َْپٸابؼَزُٞٸ كافٸ ابؽوٻ  -  :ٿٽضٺض

  (1)ابؼضٺش: َّ َّٳٷ رياَل اؽزپبلاد ١هىه اٹٮٲب٥خ الاٱزٖبكَخ يدشِّ وڅى ٣ ٦ٕىكاًَزى ٣ ؽغټ بؼب رى
ؽُش بٿ ٱُپخ اٹٖٮٲبد رٶىٿ ؤث٦ل ٽب يدٶڀ ٥ڀ ٱُپخ إْىٷ اٹتي رُپضِّٺهب، وڅڂب ٍزَزپو  ؛ابؽوٻ

٤ُّ بلى ؤٿ رٖٸ بلى ابغلّ اٹنٌ َاكٌ بلى اځٮغبهڅب هٻ؛ ٵبٿ وٵٺپب ٵبځذ في ؤ٥ٺً اٹڄ. اٹٮٲب٥خ ثبٹزى
 اځٮغبهڅب ؤٵضو رإصنًاً؛

 ٥ڂل اٹٲب٥لح  ؤٍهٸ َٶىٿ مٹٴ بم ؛ٷ ٱلهح الاٱزٖبك ٥ٺً اٹزٖؾُؼَُٰٚ ٦ٕىكاً وڅى يدشِّ :(2) ابؼضٺش
بؼب اهرٮ٦ذ ٹٲپخ ٳثُڂپب رٲٸ  ،ابغٲُٲٍ ٽڀ ؽغټ الاٱزٖبك ا٥ًڂلٽب َٶىٿ ؽغټ اٹز٦بٽٸ ابؼبلي ٱوَت

 .اه اځٮغبه اٹٮٲب٥خ ٵٺپب اثز٦لځب ٥ڀ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍرڂبٱٔ اٹٲلهح اٹنارُخ في ٽ٦ببعخ آس؛ ؽُش دابؽوٻ
ثڂبء اْٽو اٹنٌ ََزل٥ٍ ب٥بكح  ؛٥جئبً ٵجنًاً ٥ٺً المجزپ٦بد أځَبځُخ اٹٖىهح ڃبهن الاٱزٖبكٌ ٷ اٹڂ٢بٻٽشٌُِّو 

َخ ٹٚپبٿ ٽ٦ببعخ اٹ٦لاٱخ ثنٌ ابؼلَىځُخ واٹضووح ٽ٦ببعخ عنه ٽڀ فلاٷځ٢بٻ اٱزٖبكٌ ٽَزٲو وٱبثٸ ٹلاٍزپواه واٹڂپى، 
 .ٽَزٲجلًا اْىٽبدة څنڃ بذڀُّ

 ؽىٷ اٹڂ٢بٻ الاٱزٖبكٌ اٹ٦ببؼٍ اٹزَبئلاداٹ٦لَل ٽڀ  اځزْبهڅبوٍو٥خ  اْىٽبد ح څنڃد ّلّٝوػَٱل و 
 .واٹزٖؾُؼ اٹناتي اْىٽبد اٽزٖبٓوٽلي ٱلهرڄ ٥ٺً  ،وثڂُزڄ

؛ نمى اٹضووحٽٲَُّل ةو ابؼلَىځُخ لًوڅنا ٽب َٲىٻ ثڄ اٹزپىَٸ أٍلاٽٍ اٹنٌ َزپُّي ٥ڀ اٹزپىَٸ اٹزٲٺُلٌ ثإٿ  
٦َُلّ اٹنٌ يدزبى ث٦لٻ الاٍزٲواه، و ابؽوٻ ابؼٲٺىة وءځِ٭بٹزپىَٸ أٍلاٽٍ ٽورجٜ ثبٹٲٞب٣ ابغٲُٲٍ بدب لا َاكٌ بلى 

. ٥لاٽخ ٭بهٱخ ٹلاٱزٖبك اٹوثىٌ
اٹضووح ابغٲُٲُخ في  الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ ٽزپضِّلًا، ٱب٥لرڄ ٥بكَبً ٽزىاىځبًابؽوٻ َٶىٿ  ٭ٮٍ ١ٸ اٹزپىَٸ أٍلاٽٍ 
 ٽَزٲوّٹنٹٴ ٭هنا اٹڂ٢بٻ اٹزپىَٺٍ وثبلاٱزٖبك ابغٲُٲٍ؛  ثم َُٶپِّٺڄ الاٱزٖبك ابؼبلي اٹنٌ َورجٜځزغخ، الم٭٦ٺُخ اٷٕىٷ اْو

 .وَٚپڀ اٹزىاىٿ ثنٌ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ وابؼبلي وٱبثٸ ٹلاٍزپواه
 في ظم آنُاخ انتًىَم الإسلايٍ انتىازٌ الاقتصادٌهرو : 3شكم 

 
 
 
 
 
 
 

 الاقتصـاد الحقيقـي

الاكخصبد 
 اهيبهً
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اٹڂ٢ټ  ثببؼٲبهځخ ٽ٦َُ٤زّّ اٹڂ٢بٻ ابؼٖوفي وابؼبلي أٍلاٽٍ ؤٵضو اٍزٲواهاً : الإسلايٍ المصرفينظاو الاستقرار  -3

 :اْفوي؛ ومٹٴ ٹلا٥زجبهاد اٹزبٹُخ

 ٽْبهٵخ ابؼىك٥نٌ وابؼَبهمنٌ في ابؼقبٝوح راكٌ بلى بذڂُّت الانهُبه وٱذ اْىٽبد؛ -

 ح يدڂ٤ ٽڀ الافزلاٷ واٹ٦لوي؛رلاوٷ اٹلَىٿ في ٍىٯ كَىٿ ٽزٶبٽٸ -

 اهرجبٛ اٹزل٭ٲبد اٹڂٲلَخ ثبٹزل٭ٲبد اٹَٺ٦ُخ َاكٌ بلى ىَبكاد ٽزىاىځخ في اٹٞٺت واٹ٦وٗ؛ -

. ٽڂ٤ ٥ٲىك اٹوِّثب واٹ٪وَه وث٤ُ اٹجبئ٤ ٽب لا يدٺٶڄ ٽڀ ؤٕىٷ َاكٌ بلى برغُټ المجبى٭بد في اٍْىاٯ -
أٍلاٽٍ ٥ٺً اٽزٖبٓ اٹٖلٽبد  ابؼبليځ٢بٻ اٷثٲلهح  في وٱذ ٍبثٰ ٱل ؤٱوّٕڂلوٯ اٹڂٲل اٹلولي وٵبٿ  

٩نً ابؼورجٞخ في اٍْىاٯ ابؼبٹُخ  المجبى٭بدځڄ ځ٢بٻ ٱبئټ ٥ٺً الاٍزضپبه في أځزبط اٹَٺ٦ٍ، وٹٌُ ٱبئپبً ٥ٺً ْ؛ اٹلوٹُخ
ح، والاٱزٖبك ابؼبلي المجبى٭بداٹٲبئټ ٥ٺً  اٹوٽيٌالاٱزٖبك : ٽٮهىٽنٌ بـزٺٮنٌ َُپُِّي ثنٌڅنا ٽب و، ثبلاٱزٖبك ابغٲُٲٍ

 .ابؼْبهٵبد ابؼزڂى٥خ في كائوح اْوٹىَبداٹٲبئټ ٥ٺً  أځزبعٍ
٥2لك ٽڀ الاٱزٖبكَنٌ آهاءَزٮٰ ٽ٤ ٽب وڅنا  

َّٸ   ؤٿ اٹَجت اٍْبٍٍ بلى  H. Simons" ٍُپىځي"٭ٲل رى
١بٻ ائزپبني ٩نً ٽَزٲو، ٹٺٶَبك اٹ٦ببؼٍ في اٹضلاصُڂُبد ٽڀ اٹٲوٿ ابؼبٍٙ َوع٤ بلى ر٪ُُّواد اٹضٲخ اٹزغبهَخ اٹڂبّئخ ٥ڀ ٿ

. ويدٶڀ رٮبكٌ فٞو الاٙٞواة الاٱزٖبكٌ بما لم َزټ اٹٺغىء بلى الاٱزواٗ وٵبٿ بسىَٸ الاٍزضپبهاد ثببؼْبهٵخ
ؽٲُٲخ ؤٿ ٱُبٻ ٵٸ ٽاٍَخ ثبٹزپىَٸ اٹناتي ؤو ثببؼْبهٵخ ثوؤبظببؽب  ٥ٺH. Minskyً " ٽُڂَٶٍ"ٵپب ؤٵَّل  

وٹٶڀ بعىء ابؼڂزغنٌ بلى اٹزپىَٸ ابػبهعٍ ٥ڀ . ابؼىى٥خ، َُڂزِظ ځ٢بٽّب ٽبٹُِّب ٱىَِّبواٹزقُٜٞ اٹوُّل لاٍزضپبه ؤهثبؽهب ٩نً 
. ٝوَٰ الاٱزواٗ ٦َُوِّٗ اٹڂ٢بٻ ٹ٦لٻ الاٍزٲواه

 Heiko Hesse" څُٶى څٌُ"و Marten Čhihàk" ٽبهرڀ ُّهبٳ"ورُْنً كهاٍخ بذوَجُخ ؤ٥لَّڅب اٹجبؽضبٿ  
كوٹخ فلاٷ  20في ( ٽٖو٭بً 397)واٹجڂىٳ اٹزٲٺُلَخ ( ٽٖو٭بً 77)ٍلاٽُخ ٽڀ ٕڂلوٯ اٹڂٲل اٹلولي رز٦ٺٰ ثبٹجڂىٳ أ

څٍ اْٵضو ( ٽب ٵبٿ بؾپى٣ ؤٕىبؽب ٽٺُبه كولاه ٭إٱٸّ)بلى ؤٿ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ اٹٖ٪نًح ( 2004-1993)ٍڂخ  12٭زوح 
څٍ اْٱٸ اٍزٲواهاً في ( ولاهٽب ٵبٿ بؾپى٣ ؤٕىبؽب ؤٵضو ٽڀ ٽٺُبه ك)اٍزٲواهاً في اٹ٦ُِّڂخ واٹجڂىٳ أٍلاٽُخ اٹٶجنًح 

: اٹ٦ُِّڂخ؛ ؽُش
اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ اٹٖ٪نًح ؤٵضو اٍزٲواهاً ٽڀ اٹجڂىٳ اٹزٲٺُلَخ اٹٖ٪نًح؛  -
اٹجڂىٳ اٹزٲٺُلَخ اٹٶجنًح ؤٵضو اٍزٲواهاً ٽڀ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ اٹٶجنًح؛  -
 .اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ اٹٖ٪نًح ؤٵضو اٍزٲواهاً ٽڀ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ اٹٶجنًح -

يدي استقرار انثنىك الإسلايُح يقارنح تانثنىك انتقهُدَح  :4شكم 
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برٺُٸ بذوَبي، ٽڂبٱْخ ځزبئظ وهٱخ ٥پٸ ٕبكهح ٥ڀ ٕڂلوٯ اٹڂٲل : اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ والاٍزٲواه ابؼبلي"ؤبضل ٽهلٌ ثٺىافي، : ابؼٖله

. 82: ، 2008ٓ، 2، 21٣، ٽظٌالاٱزٖبك أٍلاٻ: بؾٺخ عبٽ٦خ ابؼٺٴ ٥جل اٹ٦يَي، "اٹلولي
 

وكٹّذ اْىٽخ ابؼبٹُخ ابغبٹُخ ٥ٺً فلا٫ ځزبئظ اٹلهاٍخ ابؼٲبهځخ؛ ؽُش رجَُّڀ ثإٿ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ اٹٶجنًح څٍ  
. ٵنٹٴ ؤٵضو اٍزٲواهاً وؤٱٸ رإصُّواً ٽڀ اٹجڂىٳ اٹزٲٺُلَخ اٹٶجنًح

ح؛ ٭ةٿ څنا الاٍزٲواه في وبما ٵبځذ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ ٱل ؤصجزذ في ابؼبٍٙ ؤنهب ؤٵضو اٍزٲواهاً ٽڀ اٹجڂىٳ اٹزٲٺُلٌ 
: ١3ٸ اٹزٲٺجبد الاٱزٖبكَخ َزٞٺت ؤٽوَڀ

٤ُّ ٍو٤َ، ٽڀ ؽُش ىَبكح ٥لكڅب ورياَل : ؽَڀ أكاهح - ورإتي ؤهمُخ مٹٴ ٽڀ ؤٿ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ بسوّ بحبٹخ رى
ؽغپهب؛ 

. واٹزىهُّٯ ابؼڂ٢َّټ ثُى٣ اٹ٦ُِڂخ: ، ٽضٸ٩نً ابؼجبؽخٽڀ فلاٷ الاثز٦بك ٥ڀ ابؼڂزغبد : حاٹْو٥ٍثبٹٚىاثٜ  الاٹزياٻ -
في ابؼبلي ابؼڂزظ ٽلي ٍلاٽخ ٿ بيِّٽىٙى٥ُخ دُوٽاّواد بطَخ ٽ٦بَنً  څڂبٳ: المنتجاخ المانُح الإسلايُح شرػُحيؼاَير  -4

 :4ٽڀ اٹوِّثب، ځَز٦وٙهب ٭ُپب َٺٍاٹجڂىٳ أٍلاٽُخ 
َڂپى الاٱزٖبك ابؼبلي بدززبٹُخ څٍ ؤٿ  حِٹُخ اٹٮىائل ابؼَجٰٿ اٹڂزُغخ اٹٞج٦ُُخ َُاٵِّل څنا ابؼ٦ُبه ؤ :ابؼلَىځُخٽ٦ُبه  -

 ؽلوس اْىٽبد واٹزٲٺجبد، وڅى ٽب َاكٌ بلى څڂلٍُخ ثُڂپب َڂپى الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ بدززبٹُخ ؽَبثُخ
َّو. ٍىاء ٽڀ فلاٷ الانهُبه ؤو أ٭لاًاٹلوهَخ الاٱزٖبكَخ   ثبلاٱزٖبك ابغٲُٲٍ؛ك كائپبً اٹزپىَٸ أٍلاٽٍ ٽٲ

؛ وثنٹٴ ٭ةٿ بؿلوكح ولا يدٶڀ ؤٿ رٖجؼ ؤ٦ٙب٫ اٹضووح رٶىٿلى اٹضووح ابغٲُٲُخ وٹنٹٴ ٭ةٿ ځَجخ اٹلَىٿ ب
٨ُٕ ابؼْبهٵبد ابؼزڂى٥خ رٚپڀ اٹڂپى ابؼَزلاٻ بؽوٻ اٹزىاىٿ الاٱزٖبكٌ ثنٌ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ والاٱزٖبك ابؼبلي 

 واٹڂٲلٌ؛
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 ٹٺؾوٵُخ اٹزغبهَخاٹزپىَٸ َٶىٿ ربث٦بً ؤٿ څنا ابؼ٦ُبه ك َاٳِّ :اهرجبٛ اٹزپىَٸ ثببغوٵُخ اٹزغبهَخ ابغٲُٲُخ ٽ٦ُبه -
ابؼڂب٭٤  وٽڀ ثّم ابغوٵُخ اٹزغبهَخ؛اٹزپىَٸ ؤَبً ٵبٿ ّٶٺڄ وُٕ٪زڄ ٭هى وٍُٺخ ٹزؾٲُٰ  ؛ ؽُش بٿوٹٌُ اٹ٦ٶٌ
ٷ لا يدٶڀ ٍلاكڃ بلا في اٹج٤ُ ابؼاطَّ اٹوثؼ، و٥بئل اٹزپىَٸ ٍىاء ٵبٿ اٹٮبئلح اٹوثىَخ ؤو څبٽِ ااٹتي رڂزظ ٥ڂڄ

في  اٹيَبكحثنٌ اٹيَبكح ٽٲبثٸ اْعٸ في اٹج٤ُ و وڅڂبٳ ٭وٯ .ابغٲُٲٍ ٹٺَٺ٤ وابػلٽبد ٽڀ فلاٷ اٹزجبكٷ
ٽورجٞخ ثبٹجُى٣ وابؼزبعوح في اٹَٺ٤ وابػلٽبد ٵپقوعبد ٹٺڂْبٛ بٿ اْولى ٽْوو٥خ ْنهب  ؛ ؽُشاٹٲوٗ

 الاٱزٖبكٌ ابغٲُٲٍ؛

هٵُخ اٹڂْبٛ الاٱزٖبكٌ ابغٲُٲٍ في كائوح َزٞٺت څنا ابؼ٦ُبه اهرجبٛ ؽوٵُخ اٹزپىَٸ ثؼ :ابغٲُٲُخٽ٦ُبه ابؼٖبلح  -
اْوٹىَبد المجزپ٦ُخ الاٱزٖبكَخ اٹتي رٚپڀ برٲُٰ ابؼٖٺؾخ ثلءاً ٽڀ اٹٚووهَبد ٭ببغبعُبد ٭بٹزؾَُڂُبد، في 

ؽنٌ ؤٿ اٹزپىَٸ في الاٱزٖبك اٹى٦ٍٙ لا َورجٜ ثبْوٹىَبد، وٱل َٶىٿ څوٻ رورُت اْوٹىَبد ٽٲٺىثبً ؤو 
٤َّ ابؼاٍَبد ابؼٖو٭ُخ وابؼبٹُخ في بسىَٺهب؛ ثُڂپب رُپىِّٷ ځْبٝبد ٽٚٞوثبً؛ بحُش څڂبٳ بؾب لاد څبٽخ لا رزى

 رو٭ُخ ٵپبٹُخ ؤو ٽٚبهثُخ رَُهټ في رٞىه ابؼلَىځُخ ونمى الاٱزٖبك ابؼبلي ابؼٚبهبي؛

٣ ؤٿ َٶىٿ ؽبٕٸ اٹٲُپخ ابؼٚب٭خ ٹٺزلاوٷ ٽىعجبً ورڂ٦ٶٌ في بؾپى څنا ابؼ٦ُبه َٲزٍٚ :ابؼٚب٭خاٹٲُپخ ٽ٦ُبه  -
ِّ ؛ ؽُش َڂزٮ٤ اٹجبئ٤ ثبٹوثؼ وابؼْزوٌ ثبٹَٺ٦خ ؛ه٣ اٹج٤ُ بؼٖٺؾخ ابؼزجب٦َنٌُُ٭ٲل  .ٱهب اٹجبئ٦ىٿاْهثبػ اٹتي يح

ِّاْفنً ٦ًََ و  .ٱبً بؼٖبلح اْٝوا٫بلى ث٤ُ اٹَٺ٦خ ثضپڀ ؤ٥ٺً ٽڀ بشڀ اٹْواء وثنٹٴ َٖجؼ رلاوٷ اٹَٺ٦خ بؿ
اٹج٤ُ في څنڃ  ؛ ٭ةٿٷ اٹنٌ اّزواڅب ثڄؤٱٸ ٽڀ اٹضپڀ ابؼاطَّابؼْزوٌ َهل٫ بلى ث٤ُ اٹَٺ٦خ ثضپڀ  ؤٽب بما ٵبٿ
 ؛ك ٱُپخ ٍبٹجخ وٹٌُ ٽىعجخابغبٹخ َىٷِّ

ك ابؽل٫ ٽڀ اٹز٦بٱل وابؼٲٖىك ؽلِّاٹتي دُواٹىٙىػ ؤهمُخ اٹْٮب٭ُخ څنا ابؼ٦ُبه ك َاٳِّ :اٹْٮب٭ُخاٹىٙىػ و ٽ٦ُبه -
ْنهب تهل٫  ؛َٸ اٹوثىَخ رڂبفي څنا ابؼٲٖلالحثُڂپب اٹْٮب٭ُخ ٽٲٖل ّو٥ٍ ٭بْٕٸ في اْٽىاٷ اٹىٙىػ و ،ٽڂڄ

ٿ ٽ٢٦ټ ابغُٸ ، ٵپب بؽذ اٹ٦ٲىك ثنٹٴ ٹٶبځذ ثبٝٺخفي اٹڂهبَخ بلى ځٲل ؽبٙو ثإٵضو ٽڂڄ في اٹنٽخ، وٹى ٕوَّ
ٹٶڂڄ ؛ ٭ُٖجؼ اٹٶزپبٿ ٙووهَبً ٹٖؾخ اٹ٦ٲل بؽنڃ اٹڂزُغخ،ثبً في اٹ٦ٲىك بذڀُّ واٹىٙىػرٺغإ بلى ر٪ُُت اٹْٮب٭ُخ 

، SSP ،FITICH: وفي ١ٸ اْىٽخ ابؼبٹُخ ابغبٹُخ ٭ةٿ ّوٵبد اٹزٖڂ٬ُ اٹ٦ببؼُخ ٽضٸ. ٥بٽٺخيدؾٰ ثوٵخ الم

MOODY ًاٹتي ؤ٥ٞذ ٹٺَڂلاد ابؼورجٞخ ثبٹوڅىځبد اٹ٦ٲبهَخ رٖڂُٮبً اٍزضپبهَبً ٥بٹُب ،(AAA)  ّؤٕجؾذ بؿٸ
 !ّٴّ ٵجنً بخٖىٓ ٽٖلاٱُخ اٹزٖڂُٮبد اٹٖبكهح ٥ڂهب

ِّالاٱزٖبكَخرزپُّي بدؾلوكَخ ٵٮبءتهب ٭و ٭ُهب څنڃ ابؼ٦بَنً اودداٹتي لا  ابؼڂزغبد ابؼبٹُخبٿ   ػ اٹْٶٸ اٹزبلي ، وَى
 :ابؼڂزغبد ابؼبٹُخابػٞىاد اٹلاىٽخ ٹٮؾٔ 
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المؼاَير المىضىػُح نهتًُُس تين المنتجاخ المانُح الإسلايُح وانتقهُدَح : 5شكم 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
الاقتصادَح  ياخالأزدور المنتجاخ المانُح انتقهُدَح في حدوث : حانُاً

 Minsky "ٽڂَٶٍ څُپبٿ" الاٱزٖبكٌ اْٽوَٶٍ َوي: لاتتكاراخ المانُح ػهً الاستقرار الاقتصادٌاآحار  -1

Hyman ؤٿ ٥لٻ اٍزٲواه اٹڂ٢بٻ ابؼبلي ؤٽو ٝج٦ٍُ في اٹڂ٢بٻ اٹوؤبظبلي، وبفب َيَل ، ةاٹنٌ اّزهو ثزٮَنً اْىٽبد ابؼبٹُخ
ٽڀ ؤوائٸ الاٱزٖبكَنٌ اٹنَڀ كهٍىا ؤصو الاثزٶبه ابؼبلي ٥ٺً ٭٦بٹُخ اٹَُبٍخ ثو ٦َُذ، وڅى 5في مٹٴ الاثزٶبهاد ابؼبٹُخ

: 6اٹزبٹُخ دٹلا٥زجبهاومٹٴ ؽُش يدٶڀ ؤٿ راكٌ الاثزٶبهاد ابؼبٹُخ بلى ٬٦ٙ ؤصوڅب الاٱزٖبكٌ؛ ؛ اٹڂٲلَخ
ٹٲلهح  ځ٢واًكوي رٖجؼ ٥ليدخ الجالاؽزُبٍٝ أٹياٽٍ ؤو ٽ٦لٷ اٹٮبئلح،  ځَجخ :اٹڂٲلَخ ٽضٸ اٹَُبٍخؤكواد  بٿ -

اٍزقلٽذ ابؼاٍَبد  ٭ٲل؛ اٹڂٲلَخ اٹَُبٍخ نهب ٽڀ بذبوى ٱُىكٽٴِّابؼاٍَبد ابؼبٹُخ ٥ٺً اثزٶبه ؤكواد ٽبٹُخ دُ
ك بؿلَّ ثضپڀ ٍڂلاد ؽٶىٽُخ اٹجڂٴؽُش َج٤ُ  ؛بغٸ ٽْٶٺخ الاؽزُبٍٝ أٹياٽٍ" اٹْواء ب٥بكح"ابؼبٹُخ ٥پٺُبد 

 ٽٲبثٸبٹياٽٍ لا يحزبط ٥ڂل بفبهٍزهب بلى ؽغي اؽزُبٍٝ ؛ وٽڀ ثّم يثضپڀ ؤ٥ٸ ڃځٮ٥ٌٺً ؤٿ َْزوَهب ٽڀ اٹجبئ٤ 
؛ اٹتي يحٖٸ ٥ٺُهب اٹَُىٹخ

اٹٺغىء بلى ٩نًڅب ٽڀ اْكواد اٹتي ؤو  Eurodollarاٹ٦پلاد اْعڂجُخ ٽڀ ٍىٯ  الاٱزواٗ ٹٺجڂىٳيدٶڀ  -
ٽڀ اٹَُبٍخ اٹڂٲلَخ و ح٭٦بلي اٹڂزُغخ څٍ ځٲٔ؛ وبٹياٽٍٽڀ ابغٖىٷ ٥ٺً اٹَُىٹخ كوٿ ؽغي اؽزُبٍٝ  نهبٽٴِّدُ
 ؛٬٦ٙ ؤصوڅب الاٱزٖبكٌثّم 

رواع٤ اٹلوه اٹزٲٺُلٌ ٹٺجڂىٳ، وڅى ٱجىٷ اٹىكائ٤ برذ اٹزٞىه ابؼَزپو في اْكواد واِٹُبد اٹزپىَٺُخ بلى  ؤكي -
 رواع٤ اٹٮىاهٯ ثنٌ ابؼاٍَبد ابؼبٹُخ ابؼقزٺٮخ؛اٹٞٺت ثم بٱواٙهب ِعبٷ بـزٺٮخ، وٵنٹٴ 

٬ُٙ ٥ڂٖو دُ ْځڄ ٥پٺُخ ٽَزپوح ؛ځزبئغڄ ٽڀ اٹڂبؽُخ اٹ٦پٺُخ ٣رىٯُّو ثبلاثزٶبه ابؼبليٵٸ ٽب يحُٜ  ٽواٱجخ ٦ٕىثخ -
الا٥زجبه  في فناَُْؾزِّټ ٥ٺُهب  اْٽو اٹنٌ ؛بلى اٹجُئخ الاٱزٖبكَخ اٹتي ر٦پٸ ٭ُهب اٹجڂىٳ ابؼوٵيَخ اٹُٲنٌ ٥لٻ

 اهيبهً اهيٌخج

 إسلايً يٌخج خلوٌدي يٌخج

 هل
 خخوافر

  اهشفبفٌج
 ؟واهوطوح

 هل
 اهدٌوً ٌيو

 تٌيو يرختظ
 اهثروث؟

  هل
 اهخيوٌل
 خبتػ

 ؟هودرنٌج اهخجبرٌج

 هل

 اهيصودج
فً دائرث  يؽخترث

 ؟الأوهوٌبح

 لا لا لا لا

 ٌؽى ٌؽى ٌؽى ٌؽى

 هل
 اهيطبفج اهلٌيج

 هوختبدل
 يوجتج؟

 لا

 ٌؽى
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ُّ  ؛ؽلصهب الاثزٶبهاد ابؼبٹُخهاد اٹتي دُاٹز٪

ِّدُ يدٶڀ ؤٿكس في أثلا٥بد والاثزٶبهاد ابؼبٹُخ رؼ اٹتيث٦٘ اٹزٞىهاد  بٿ - ه بهب ٽڀ اٹٞوَٲخ اٹتي َزإسَّ ه٩
ؤٿ راكٌ بلى اٹزإصنً ٥ٺً بؿزىي وٽلٹىلاد ابؼاّواد  ؽزپٸٌُ الاٱزٖبك ځزُغخ ٥پٸ اٹَُبٍخ اٹڂٲلَخ، ٵپب ؤځڄ

 ؛اٹڂٲلَخ ابؼوٵيٌ ٹٺوٱبثخ ؤو لابزبم ٱواهارڄ بخٖىٓ ٍُبٍزڄ اٹجڂٴ اٹتي ََزقلٽهب

اْځ٢پخ  ؤٿمٹٴ  ؛الاٍزٲواه الاٱزٖبكٌ ٥لٻالاٙٞواة وٽڀ ؤٍجبة الاثزٶبه ابؼبلي  ا٥زجبه ؤٿٵڀ يم -
( ؤٍبً ابؽڂلٍخ ابؼبٹُخ)اٹز٦بٽلاد وبرٲُٰ الاٍزٲواه، ثُڂپب الاثزٶبه  واٹَُبٍبد الاٱزٖبكَخ تهل٫ بلى ٙجٜ

 ؛٥لٻ الاٍزٲواه ٽڀ ٍجت بغلوس ٱله وٽڀ ثّم ؛ر٦وَٮڄ ؤٕلًا، څى فووط ٥ڀ اٹَبئل ابؼَزٲو بحَت

ٌُِّ ٥ڂلٽبوٽٮُل ٭هى ځب٭٤ : الاثزٶبه ابؼبلي ٍلاػ مو ؽلََّڀ - بم َو٭٤ ٽڀ اٹٶٮبءح  ؛ٯ ابؼٖبلح ابؼْوو٥خؽ
يحلس ٽڀ  اٹو٭بڅُخ، وڅنڃ اٹيَبكح في اٹو٭بڅُخ ر٦بكٷ ٽب ٱلٽَزىي َيَل ٽڀ  وٽڀ ثّم ؛وأځزبعُخ الاٱزٖبكَخ

څنڃ الايجبثُبد، وٵبٿ ابؼٲٖىك ٽڂڄ څى  ا فلا الاثزٶبه ابؼبلي ٽڀٹٶڀ بم .٥لٻ اٍزٲواه ثَجت ٝج٦ُخ الاثزٶبه
كوٿ  ٭َى٫ َاكٌ بلى ٥لٻ اٍزٲواه اٍْىاٯ ابؼبٹُخ ؛ٹيَبكح اٹوبحُخ ك بذبوى اْځ٢پخ وبزٍٞ اٹَُبٍبدبؾوَّ

 ؛ٽٲبثٸ ٽڀ اٹو٭بڃ الاٱزٖبكٌ

ٽڀ اٹز٦بٽلاد، ٥ٺً ٩واه ٽىٱ٬  ٣اٹڂى څنا ٍُبٍبد رُل٥ِّټابؼوٵيَخ  اٹجڂىٳي ؽُڂپب رزّّْ اًَيكاك اْٽو ٍىء -
ٷ ه اٹزلؿُّؽُش ٱوَّ؛ 1998ه ٥بٻ اٹنٌ ر٦شَّ  (LCTM)ٕٛڂلوٯ اٹزؾىُّ الاؽزُبٍٝ الابربكٌ اْٽوَٶٍ ٽڀ

. أ٭لاً ٽٺُبه كولاه بؼڂ٦ڄ ٽڀ 3.6بكى ة ثزَهُٸ بسىَٺٍ َُٲلَّهٽڀ ابؼاٍَبد ابؼبٹُخ  14ٽ٤  ثبٹز٦بوٿٔځٲبمڃ 
اٹز٦بٽلاد ٻ اٹل٥ټ بؽنڃ ٱلِّڅٍ ځٮَهب اٹتي دُ الاٱزٖبكٌ ابؼَاوٹخ ٥ڀ الاٍزٲواهفي څنڃ ابغبٹخ رٖجؼ ابؼاٍَبد 

. َخ٥ُٰ برٲُٰ ٽٲبٕلڅب اٍْب٥ًوٱٸ ؤڅلا٭هب ودُدُ وابؼڂزغبد ابؼبٹُخ اٹتي
 "الاثزٶبه ؤو ابؼىد"برذ ٥ڂىاٿ ٽٲبلًا ٹجُزو كهٵو  ٥1999بٻ ٱل ځْود  Economistبؾٺخ وٵبځذ  

Innovate or Dieابؼبٹُخ ْٿ ابؼاٍَبد  ؤٿ اٹٖڂب٥خ ابؼبٹُخ ر٦بني اٹُىٻ ٽڀ اٹزلڅىه واٹزواع٤ ځ٢واًبلى  ٭ُڄ ؛ ؤّبه
ٌّٱل٥ِّٺً ابػلٽبد ابؼبٹُخ لم دُ ابؼهُپڂخ ؤڅټ الاثزٶبهاد ابؼبٹُخ فلاٷ اٹ٦ٲىك اٹضلاصخ ابؼبُٙخ  بٿ ؽُش ؛ؤهمُخ ٌاثزٶبه م ٻ ؤ
. 7ؤكواد اٹٲپبه ٹڀ رٶىٿ ؤٵضو ٥ٺپُخ ٽڀفي ؽٲُٲخ اْٽو ٹٶڂهب  ؛"٥ٺپُخ"ؤنهب  ٽْزٲبد ٽبٹُخ ى٥پىافي اٹ٪بٹت  ٵبځذ

ٍىٯ ٽْزٲبد الائزپبٿ ٵبٿ ّجڄ  ؛ ؽُش بٿثُئخ رڂ٢ُپُخ ورْو٦َُخ رڂبٍجهب ٹٓىٽخ ابؼبٹُخ ابغبٹُخٵبٿ وٹٲل  
 اْٽوَٶٍهً ٧اٹٶىٿ ٹٶڂڄ نمب ثلهعخ ٩نً ٥بكَخ في ٽٞٺ٤ اٹٲوٿ ث٦لٽب ؤٱوّ ؛ٽ٦لوٻ في ؤوافو ر٦َُڂُبد اٹٲوٿ ابؼبٍٙ

وبؽنا  ؛يدڂ٤ رڂ٢ُټ ورٲُُل ؤٍىاٯ ابؼْزٲبد (Commodity Futures Modernization Act) 2000رْو٦َبً ٥بٻ 
ٽ٤ ؤنهب ٵنٹٴ في ابغٲُٲخ؛  (insurance)اٹَجت لا رى٬ٕ ٽْزٲبد الائزپبٿ في اٹ٦ٲىك واٹىصبئٰ اٹٲبځىځُخ ثبٹزإٽنٌ 

 .٣8 بحپبَخ څنا اٹزْو٤َٹززپذَّ (swaps)ا ٽٲبَٚخ ثٸ رى٬ٕ ثإځڄ ؛ْنهب في څنڃ ابغبٹخ ٍزق٤ٚ ٹٲىاځنٌ اٹزإٽنٌ
بلى  1998ٽٺُبه كولاه ٍڂخ  100.000ٽواد؛ ٭بځزٲٸ ٽڀ  6وٱل رٚب٬٥ ؽغټ څنڃ ابؼْزٲبد ثإٵضو ٽڀ  
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في  ٩نً ٽزىا٭و؛ وڅى نمى 2008ٽٺُبه كولاه ٍڂخ  600.000بلى ؽىالي  2005ٽٺُبه كولاه ٍڂخ  330.000ؤٵضو ٽڀ 
ٌّ ٱٞب٣ ٽڀ ٱٞب٥بد الا . 9ٱزٖبك ابغٲُٲٍؤ

، رٲُِّټ "ؤٽڀ ٽبلي"وٹنٹٴ َوي ؤؽل اٹجبؽضنٌ ٙووهح الاهرٲبء ثى٥ٍ ابؼَزضپوَڀ ٽڀ فلاٷ رإٌٍُ ٽاٍَبد  
اْكواد الاٍزضپبهَخ ابؼ٦ووٙخ، ورْوػ ځزبئغهب اٹَبثٲخ، واِصبه اٹتي رورّجذ ٥ٺً ّوائهب، واْىٽبد اٹتي ځزغذ ٽڂهب، 

ٽب ََزقلٻ ٽَزهٺٴ ابؼىاك اٹ٪نائُخ ابؼ٦ٺىٽبد ابؼڂْىهح ٥ٺً ابؼ٦ٺجبد اٹ٪نائُخ ورى٭نً ٽ٦ٺىٽبد واٙؾخ ٥ڂهب، بسبٽبً ٳ
 .10بؼ٦و٭خ ٕلاؽُزهب وٽٶىځبتهب و٩نًڅب ٽڀ ابؼ٦ٺىٽبد اٹتي رَب٥ل ابؼَزضپو ٥ٺً ابزبم اٹٲواهاد اٹٖؾُؾخ

 اٹ٦ٲىك) ٱجٺُبدابؼَذ :اٹجىهٕخ ٥ٲىك څٍ Derivativesابؼْزٲبد : الأزياخ المانُحدورها في المشتقاخ المانُح و -2
اْكواد ابؼبٹُخ ابؼْزٲخ ٽڀ اٍْهټ واٹَڂلاد وڅٍ  ،Swaps وابؼجبكلاد Options وابػُبهاد Futures( ابؼَزٲجٺُخ

ًُ، ٹ٦پلاد واٹَٺ٤واٹٲووٗ وا ٥جبهح ٥ڀ ٥ٲىك ٭و٥ُخ رُجنى ٥ٺً "څٍ ٫ .٩نًڅب ٽڀ ٽْزٲخ ٱُپزهب ْٿ ٽْزٲبد َذٻِّو
ٹُڂْإ ٥ڀ رٺٴ اٹ٦ٲىك اٹٮو٥ُخ ...( ؤوهاٯ ٽبٹُخ، ٥پلاد ؤعڂجُخ، ٍٺ٤)ٽبهَخ ؤو رُْزٰ ٽڀ ٥ٲىك ؤٍبٍُخ ْكواد اٍزش

؛ ومٹٴ في ځٞبٯ ٽب ؤكواد اٍزضپبهَخ ٽْزٲخ؛ ث٪وٗ رجبكٷ ابؼقبٝو ابؼبٹُخ ٵقٞو ٥لٻ اٹَلاك ؤو الائزپبٿ وبكاهتهب
ُٞٺؼ ٥ٺُڄ ثببؽڂلٍخ ابؼبٹُخ  .11"إ

ؤكواد ٽبٹُخ رزىٱ٬ ٱُپزهب ٥ٺً ٱُپخ ؤٕٸ ؤفو، "٭هٍ . اٹُخؤڅټ ؤكواد المجبى٭خ في اٍْىاٯ المابؼْزٲبد ٥زّّ ودُ 
فو، وٽڀ ؤوٷ ؤځىا٣ ابؼْزٲبد ٕٶىٳ اْوهاٯ آك ٥ڂهب ٥ٺً ابذبڃ ٦ٍو ؤٕٸ ؤو ث٦جبهح ؤكٯ ؤكواد َزىٱ٬ اٹ٦بئل ابؼزىٷِّ

ٌُ بٕلاهڅبابؼبٹُخ اٹتي َزټ  َّو ٍڂلاد اٹٲبثٺخ ٿ في ربهَـ لاؽٰ، واٷ٥ًٞ ؽبئيڅب ابغٰ في ّواء ؤٍهټ اٹْوٵخ ث٦َو ٽ٦
 .12"اٹ٦ٲىك اِعٺخ، واٹ٦ٲىك ابؼَزٲجٺُخ و٥ٲىك الافزُبه و٥ٲىك ابؼجبكٹخ :ٹٺزؾىَٸ بلى ؤٍهټ، وؤّهو ٕىهڅب ابغلَضخ

 ؤٍىاٯه ابؼْزٲبد في و٫ِّؽُش دُ ؛في ؽبعخ بلى اٹز٦بٽٸ في إْىٷ اٹزٲٺُلَخ المجبى٭ىٿوث٢هىه ابؼْزٲبد لم ٦َل  
ٌُ عبى٭خٹٺټاٹ٦ٲىك ابؼقزٺٮخ وٍُٺخ ثلَٺخ  ابؼَزضپو ّواء ٥ٲل  ثةٽٶبٿؽُش ؤٕجؼ  ؛٩ني ٥ڀ ّواء اٍْهټ واٹَڂلادبدب 

 .افزُبه ؤو ٥ٲل ٽَزٲجٺٍ
ٝو٫ َل٭٤ هٍىٽبً ٽٲبثٸ : في عىڅوڅب ٥ٲل رإٽنٌڅٍ  وابؼْزٲبد الائزپبځُخ ؤو ؤكواد ٽٲبَٚخ بـبٝو الائزپبٿ 

ابؼْزٲبد ابؼبٹُخ  رٮٖٸ؛ ؽُش َڄ ؽبٷ ٥غي ابؼلَڀ ٥ڀ اٹَلاكَڀ ابؼاٽَّڀ ٥ٸك اٹٞو٫ اِفو ثإٿ َل٭٤ ٹڄ ٱُپخ اٹلَّؤٿ َز٦ڄَّ
 في ؽبكح رٲٺجبد بلى َاكٌ اٹنٌ اْٽو ؛بهب ابؼزبعوح َزټ ٍٺ٦خ ابؼقبٝوح رٖجؼ ثّم وٽڀ ؛اٹ٦لاٱخ مٌ إْٸ ٥ڀ ابػٞو

 .13وؤىٽبد وانهُبهاد ٭ٲب٥بد وبؽلاس ابؼبٹُخ اٍْىاٯ
، َجٺ٨ ببصبلي ؽغټ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍ 2008 (G.D.P)ٱُٲٍ ٽب عبء في رٲوَو بؾپى٥خ الاٱزٖبك الح٭ى٭ٲبً ٷِ 

ٽٺُبه  516.000ٽٺُبه كولاه، في ؽنٌ ثٺ٨ ببصبلي ؽغټ اٱزٖبك ابؼْزٲبد اٹىهٱُخ  ٥55.000ٺً ٽَزىي اٹ٦بلم 
. 14ؤكي بلى انهُبه څوٻ المجبى٭بد واٹلَىٿٽوح بؼَزضپوَڀ بـزٺٮنٌ؛ اْٽو اٹنٌ  300كولاه، ثڄ ؤوهاٯ ٽبٹُخ ث٦ُذ 

ابؼبٹُخ رٮبٱټ اْىٽخ  اٍْجبة اٹجڂُىَخ اٹتي ؤكد بلى َنٵو ٥لك ٽڀ ابػّّاء ثإٿ: انؼالمُحالمانُح اب تفاقى الأزيح أسة -3
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 :15څٍاٹ٦ببؼُخ اٹواڅڂخ 

- ِّ ابؼ٦بٽلاد  يځزوځذ ؽتى ٝ٪ذ ٥ٸفي اٍْىاٯ ابؼبٹُخ بدب ٭ُهب ٽب َزټ ٥ّّ أ المجبى٭بدٽ٦بٽلاد في ٣ اٹٶجنً اٹزى
آفو  ٽڀ ٍُىٹخ وٍهىٹخ في الاځزٲبٷ ٽڀ اٍزضپبه بلى رُى٭ِّوڃٽب ٷِ ؛ه ٱُبٻ اٹَىٯ ابؼبٹُخٽِّّّ ثور٦ُذ اٹتيابغٲُٲُخ 
 ؛بذ٦ٺهب ٩نً ٽڂزغخ في ٽألاتهب المجبى٭بدوٝج٦ُخ 

- ٌُ ٌّا٦ٍْبه وڅٍ في ٽأبؽب ٕٮٲبد لا دُ المجبى٭خ ٥ٺًٱٖل ٽڂهب بلا ځْىء ٽ٦بٽلاد ٵضنًح لا  ٱُپخ ٽٚب٭خ  ځزظ ؤ
 ؛ٍزضپو في څنڃ ابؼ٦بٽلاد ؤٽىاٷ وٝبٱبد ٝبئٺخفي ؽنٌ دُ ؛في اٹَىٯ

وبخبٕخ ٽ٤ ٱٖىه اٹٲىاځنٌ واٹٚىاثٜ  ؛اٹڂزبئظ اٹج٦ُلح ٹٺٖٮٲخ اځزْبه صٲب٭خ اٹوثؼ اٹَو٤َ كوٿ اٹڂ٢و بلى -
 ؛علَلح ٹٺپ٦بٽلاد واٹ٦ٲىك ؤّٶبٷكح في اثزٶبه ٥ڀ ٽزبث٦خ اٍْبٹُت ابؼزغلِّ أكاهَخواٹز٦ٺُپبد 

ُّ ؽٺهب أځزبعُخ وابػلٽُخ بلىاځزٲبٷ اٹوؤبظبٹُخ ٽڀ ٽوا - بفب  ؛ٻ ؤهثبػ اٹٲٞب٣ ابؼبليٽوؽٺخ اٹوؤبظبٹُخ ابؼبٹُخ ورٚ
اٹَو٤َ ورياَل رواٵټ ٝجٲبد ٽڀ اٹٖٮٲبد ابؼبٹُخ اٹجؾزخ اٹتي رج٦ل  ٹلا٩زڂبءالا٥زٲبك ثإځڄ څى اٹَجُٸ  بلى يؤك

ٌُ ؛ٍب٣ ؤؽغبٽهبؤٵضو ٭إٵضو ٥ڀ اٹٲٞب٣ أځزبعٍ ابغٲُٲٍ في الاٱزٖبك وادِّ ثڂ٢وَخ  يٍټبحُش ؤكد بلى ٽب 
 ؛ابؽوٻ ابؼٲٺىة اٹنٌ يدزبى ث٦لٻ الاٍزٲواه

 ؛ماتهب ٱُپخ ٽٚب٭خ بحلّ رُىٹِّل٥پٺُخ لا  ٦َُزّّأٱواٗ ثبٹٮبئلح اٹنٌ  يالا٥زپبك في اٹزپىَٸ ورواٵپبرڄ ٥ٸ -

وٱل . رٶبهاد ابعلَلحٝىهح ٽ٤ رٞىه الاةاځزْبه اٹزىهَٰ وٱجىٷ ابؼاٍَبد ابؼبٹُخ ٹٺزىهَٰ ثٲُىك ٱٺُٺخ و٩نً ٽذ -
 ؛مٹٴ الاهرجبٛانهُبه ابعپ٤ُ ځزُغخ  بلىي بفب ؤك ؛اٹزىهَٰ بلى اهرجبٛ ابؼاٍَبد ابؼبٹُخ ث٦ٚهب ثج٦٘ ؤكي

ُّٿ - وڅٍ ثٞج٦ُزهب  ،٣ في ٕٮٲبد ث٤ُ اٹلَىٿ اعزنة اٍزضپبهاد ٙقپخ ٭ُهب١بٻ رلاوٷ اٹلَىٿ وبذبهتهب واٹزى
ه ثبْؽلاس اٹَُبٍُخ وا٥ٔلاٽُخ، وڅى ٵپب ؤنهب ٵضنًح وٍو٦َخ اٹزإسُّ .المجزپ٦ٍ أځزبطځزظ ىَبكح ؽٲُٲُخ في لا دُ

 ؛ؤٽو ٽب ٵبٿ ٹُؾٖٸ ٹىلا ا٥زپبك اٹٮبئلح ځ٢بٽبً ٹٺزپىَٸ وب٥بكح اٹزپىَٸ

 ٽڀ ثّمبفب ؤكي بلى رياَل ٥پٺُبد ابؼْزٲبد وىاك  ؛ٛځي٥خ الاٍزضپبهاد ابؼبٹُخ ثٞج٦ُزهب بكى أٵضبه ٽڀ اٹزؾىّ -
 ؛ؤفوي ٣ في اځزٲبٷ اٹزإصنً اٹزواع٦ٍ ٽڀ ٽاٍَخ بلى٥ٚهب ثج٦٘ بفب ٍوَّاهرجبٛ ابؼاٍَبد ة

كڃ مٹٴ ٽڀ رٚقُټ في ٥پٺُبد اٹزلاولاد ابؼبٹُخ َڀ اٹ٦بٻ ثللًا ٽڀ اٹٚوائت وٽب َىٷِّاٹلَّ يالا٥زپبك اٹٶجنً ٥ٸ -
 ؛المحٺُخ واٹ٦ببؼُخ

ٹزڂب٭َُخ ٹٺٖڂب٥خ اْٽوَٶُخ في اٍْىاٯ رواع٤ اٹٲىح ا بلى يابغوبي اْٽوَٶٍ بفب ؤك أځٮبٯاٹزياَل اٹٶجنً في  -
 .اْٽوَٶٍ ثبلاٱزٖبكاْٽو اٹنٌ ؤ٬٦ٙ اٹضٲخ  ؛ابػبهعُخ ورواٵټ اٹ٦غي في ابؼُياٿ اٹزغبهٌ

اٹ٦لَل ٽڀ ٱل ر٦وَّٙذ ابؼْزٲبد ابؼبٹُخ بلى اځزٲبكاد ٵجنًح ٽڀ ٱِجٸ ٷ: الانتقاداخ المتؼهقح تالمشتقاخ المانُح -4
 16:َٺٍالاٱزٖبكَنٌ، ځىعي ؤهمهب ٭ُپب 

 ،ٍزقٺٔ ٽڀ فلاٹڄ اٹضووح ٽڀ ثنٌ ؤَلٌ اِفوَڀٹذ بلى ځبكٌ ٥پلاٯ ٹٺٲپبه دُٿ اٍْىاٯ ابؼبٹُخ ٱل برىَّب -
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ٌُ . ٥ٺټ بكاهح ابؼقبٝو، اثزٶود ؤكوارڄ اٹتي ٱبٻ ثزٖپُپهب ابؼهڂلٍىٿ ابؼبٹُىٿ اط بؽنڃ ابؼ٦بٽلاد ثإځڄهوَّوؤٕجؼ 
َّٸ  ؛في اْكواد اٹزٲٺُلَخ بحضبً ٥ڀ ٽٶبٍت ٭ىهَخ المجبى٭خح ٥ڀ في ابؼْزٲبد ابؼبلي المجبى٭خالمحزو٭ىٿ  وٱل ٭

 ؛ځزظالموثنٹٴ نمب اٹٲٞب٣ ٩نً 

څنڃ ابؼْزٲبد في ٩ُبة اٹٲُپخ ٽ٦ڄ ، ورْزوٳ ځبكٌ ٹٺٲپبهٵجنً  ّجڄ بلى ؽلٍّدُابؼبٹُخ  ابؼْزٲبدٍىٯ ٿ ب -
، بٙب٭خ بلى اٍزقلاٻ ؤٽىاٷ ٭ُهب ابؼٲبٽوَڀٍىؤ ٽڀ فلاٷ ٩ُبة اٹزڂ٢ُټ ورواثٜ څٍ اْٹٶڀ ابؼْزٲبد  ؛ابؼٚب٭خ

 ؛اِفوَڀ في ځْبٝهب، وڅى ٽب رڂزظ ٥ڂڄ فَبئو ٽٚب٥ٮخ ٥ٺً الاٱزٖبك ثْٶٸ ٥بٻ

 ٽىځتيواً ٧ٽڀ ؤكواد اٹٲپبه اٹتي يجوٌ اٹز٦بٽٸ ٥ٺُهب في لاً في ابؼْزٲبد ابؼبٹُخ ؤٿ "ثُزو كهاٵو"َوي  -
 ؛ٵبهٹى

ثٸ ٵّّي ٽل٭ى٥خ ٽڀ ٯِ ؤٵنوثخ و٬ٕ ٥لك ٽڀ اْٵبكيدُنٌ ؤٿ څنڃ ابؼْزٲبد ٹَُذ ٍىي ثل٥خ ؤو -
 ؛وؤنهب ٱل اٱزوځذ ثزىٱ٦بد ٩نً واٱ٦ُخ ٹ٦ىائل ؤ٢٥ټ وبـبٝو ؤٱٸ ،ابؼاٍَبد الاٍزضپبهَخ

ٽىٙى٣ ابؼ٦و٭خ ٭ُڄ  لم ؤه" :ٱىٹڄة اْٽوَٶُخفي اٹَىٯ ابؼبٹُخ بؼْزٲبد ا ٥1993بٻ  "ٍزُٮڀ ٹُّْ" و٬ٕ -
لى ٽيَل ٽڀ ابؼ٦و٭خ ٥ڀ رٺٴ اْكواد اٹتي ك مٹٴ ٥ٺً ابغبعخ بوَاٳِّ. "بؿلوكح، ٱله ٽىٙى٣ ابؼْزٲبد

 ؛اٱزؾپذ ؤٍىاٯ ابؼبٷ و٥ڀ اٍزقلاٽبتهب

ث٦٘ ؤكواد ابؼْزٲبد ٱل تم رٖپُپهب  ثإٿ 1994في بعڂخ اٹجڂىٳ اْٽوَٶُخ ٥بٻ  "ٍىهوًعىهط "ؤ٥ٺڀ  -
ػ فُٖٖبً ٹزپٶنٌ ابؼاٍَبد الاٍزضپبهَخ ٽڀ ابؼٲبٽوح، ولم َٶڀ ثى٤ٍ څنڃ ابؼاٍَبد بفبهٍزهب ٱجٸ اٹَپب

 ؛بؽب ثنٹٴ

 ؛ثإنهب وؽِ ابؼبٹُخ ابؼٮزوًابؼبٹُخ  ابؼْزٲبد Alfred Steinherrو٬ٕ  -

، فٞبثڄ 2003ؤؽل ؤ٩نى ؤ٩ڂُبء اٹ٦بلم وٽڀ ؤبقؼ ابؼَزضپوَڀ وهعبٷ ا٥ْپبٷ في ٭ّّاَو  "واهٿ ثب٭ُذ"ؤٹٲً  -
ة و٬ٕ في څنا ابػٞب. Berkshire Hathawayٹْوٵزڄ ثنًٵْبَو څبصىاٌ  اٹ٦بٽخاٹَڂىٌ ؤٽبٻ ابعپ٦ُخ 

: بنهب ٽضٸ عهڂټ: "وؤٙب٫". ٱڂبثٸ ٽىٱىرخ ٹٺپز٦بٽٺنٌ بهب وٹٺڂ٢بٻ الاٱزٖبكٌ"ابؼْزٲبد ابؼبٹُخ ثإنهب  "ثب٭ُذ"
ثم ". بٿ اٹٖىهح اٹٶٺُخ فٞوح ورزغڄ بكى اٍْىؤ: "وَٲىٷ". ََهٸ اٹلفىٷ بٹُهب وَٶبك ََزؾُٸ ابػووط ٽڂهب

 ".ٹُخ ٹٺلٽبه اٹْبٽٸبځڂب ځ٦زٲل ؤٿ ابؼْزٲبد ؤٍٺؾخ ٽب: "فزټ ر٦ٺُٲڄ ثٲىٹڄ

ٽٮزىؽبً ْڅټ ابؼاٍَبد ابؼبٹُخ وڅٍ اٹجڂىٳ، ٹز٪بٽو  المجبٷوڅٶنا ٽ٤ ٽٞٺ٤ اٹٲوٿ ابغبكٌ واٹ٦ْوَڀ، ؤٕجؼ  
؛ اْٽو اٹنٌ ٵبٿ ؤؽل ؤڅټ ؤٍجبة في ؤڅټ إْىٷ الاٱزٖبكَخ وڅٍ اٹ٦ٲبهوثإفٞو اْكواد ابؼبٹُخ وڅٍ ابؼْزٲبد، 

. اْىٽخ اٹواڅڂخ
: ٍُٝٞ ٵ٬ُ ٵبځذ ابؼْزٲبد ابؼبٹُخ ٍججبً في ؤىٽخ الائزپبٿ اٹ٦ببؼٍوځجُِّڀ في ّٶٸ رـ 

 إحداث الأزيح المانُح انراهنحدور المشتقاخ المانُح في : 6شكم 
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وبما  ،ابؼبٹُخ اٹزٲٺُلَخ ٹٺپڂزغبد واٹزٲٺُل المحبٵبح ٥ٺً ٱبئټ څنا ابؼڂهظ بٿ :المانُح انتقهُدَح المنتجاخ محاكاج آحار -5

 اٹجؾش في واٹىٱذ ابعهل ٽڀ اٹٶضنً رٞٺتٌ لا ابؼڂزغبد؛ ؽُش رٞىَو في واٹَو٥خ اٹَهىٹخ ٽياَبڃ ٽڀ ؤثوى ٵبٿ
 :17اٹَٺ٤؛ ٭ةٿ ٍٺجُبرڄ ٵضنًح ٽڂهب رىٍُٜ فلاٷ ٽڀ ورٲٺُلڅب اٹَىٯ في اٹوائغخ ابؼڂزغبد ٽزبث٦خ كبؾوَّ ثٸ واٹزٞىَو؛

 ٱڂب٥خ ٬٦َُٚ ٽب وڅنا وهائهب، ٽڀ اٱزٖبكَخ ٱُپخ لاو بؽب ؽٲُٲخ لا ّٶٺُخ ٱُىك بؾوّك اٹْو٥ُخ رٖجؼ اٹٚىاثٜ -
 ؤٽبٻ و٥بئٲبً ٥جئبً ثٸ ٍزٖجؼ رٺٴ اٹٚىاثٜ وهَجخ؛ ّٴ ويج٦ٺهب بؿٸ ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ، ثببؼڂزغبد اٹ٦پلاء

ٌّ رُؾٲِّٰ لا څٍ بم اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ،  ؤٿ ابغبٹخ څنڃ في اٹٞج٦ٍُ وٽڀ .بٙب٭ُخ رٶٺٮخ بؾوّك ثٸ ٽٚب٭خ؛ ٱُپخ ؤ
 ؤٵضو اٹڂهبَخ في ابؼٲٺَّلح ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ابؼڂزغبد ٹزٶىٿ اٹ٦پُٸ، ٥ٺً اٹزٶٺٮخ څنڃ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ ٷرُؾټِّ
 ځٮَهب؛ اٹڂزُغخ رُؾٲِّٰ ؤنهب ٽ٤ اٹزٲٺُلَخ، ابؼڂزغبد ٽڀ ٵٺٮخ

 بؿبٵبح ٿ٭ة وؤىٽبتهب؛ ٽْٶلاتهب ٽ٦ببعخ وبربوٷ ابؼبٹُخ اٹزٲٺُلَخ اٹٖڂب٥خ رڂبٍت اٹزٲٺُلَخ ابؼڂزغبد بؼب ٵبځذ -
 اٹزٲٺُلَخ ابؼڂزغبد ٽڀ ابؼيَل بؿبٵبح ََزٺيٻ ثلوهڃ وڅنا ٹٺپْٶلاد ځٮَهب، اٹز٦وٗ رَزٺيٻ ابؼڂزغبد څنڃ

 اٹٖڂب٥خ ٽڂهب ر٦بني اٹتي واْىٽبد ابؼْٶلاد ماد ٽڀ ر٦بني اٹڂهبَخ في ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ اٹٖڂب٥خ رٖجؼ بحُش
 اٹزٲٺُلَخ؛

خأيًٌ 
 هغٌر صبدة اهلرض

خشجٌػ اهتٌوم ؼوى 
الإكراض، وخورٌق 

 اهلروض

أسؽبر اهؽلبر،  ارخفبغ
ٌشجػ ؼوى  ييب

 اهخأيًٌ ؼوى اهلروض

لاٌخفبط 
اهيخبعر، ييب 
ٌشسؼ ؽوى 
اهيزٌد يً 
الإكراط، 

 .وهنذا

خطبؼف 
دجـى اهفلبؼج 

 ارٌجاهؽق

 شرنبح اهخأيًٌ وصٌبدٌق اهخدوظ

 
 

   

 اهيشخلـبح اهيبهٌـج

خطبؼف دجى 
 600اهيشخلبح إهى 

 أهف يوٌبر دولار

إينبٌٌج 
تٌػ اهيخبظر 

 ٍخرًٌ

اٌخفبض اهيخبظر 
تستة ارخفبغ أسؽبر 

 اهؽلبر

 اهرسوى اهٌلدٌج
 اهخً خدصل

 ؼوٌهب

 

   

 

 في الفقاعة إسهام المشتقات

دري التأمين
ْ
 مصالح مص



 

16 

 

  
ل
حو

ي 
ثان

 ال
ي

ول
لد
 ا
ى

تق
مل

ال
وا

ة 
ـنـ

اه
ر
الـ

ة 
ـيـ

ـال
ـم

 ال
ـة

زم
لأ
ا

ـة
فـي

ر
ص

مـ
الـ

 و
ـة

لـي
مـا

الـ
ل 

ائـ
ـد
لـب

  "
جا

وذ
نم

ي 
لام

س
لإ
 ا
ي

رف
ص

لم
 ا
ام

ظ
الن

" 

 

 بؿلَّكح، وهئَخ ٭ٺَٮخ ٥ٺً اٹٲبئپخ وابؼڂزغبد اْكواد ٽڀ ٽٺخٽزٶب ٽڂ٢ىٽخ ٽڀ عيء اٹزٲٺُلٌ څى ابؼڂزظ -
 ابؼڂ٢ىٽخ ؤكواد ٍبئو لمحبٵبح ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ اٹٖڂب٥خ َٲىك وؤٍبٍهب، ابؼڂ٢ىٽخ څنڃ عىڅو رٲٺُل وبؿبوٹخ

 ٹٺٖڂب٥خ ٹّٹُبد ابؼبٹُخ ربث٦خ ورٖجؼ فٖىُٕزهب وٙىاثٞهب رٮٲل ثإٿ يج٦ٺهب ٽهلّكح ٽب وڅى و٥ڂبٕوڅب،
 اٹٖڂب٥خ بلى ثلوهڅب ٍزڂزٲٸ اٹزٲٺُلَخ اٹٖڂب٥خ ٽڂهب ر٦بني واْىٽبد اٹتي ابؼْٶلاد ٵٸ ٭ةٿ وثنٹٴ. ٹُلَخاٹزٰ

ٍى٫  اٹُىٻ، اٹ٦بلم ٽڂهب ٦َبني اٹتي ٹٓىٽبد ابؼبٹُخ ابغٸّ څى أٍلاٽٍ اٹزپىَٸ َٶىٿ ؤٿ ٽڀ وثللًا. أٍلاٽُخ
 !اْىٽبد بؽنڃ واځ٦ٶبً ٕلي بؾوك َٖجؼ

 أٍلاٽٍ؛ وٹٶڀ ٹٺزپىَٸ ٽڂبٍجخ ٩نً ابؼبٹُخ اٹزٲٺُلَخ اٹٖڂب٥خ رُٲلِّٽهب اٹتي ابؼڂزغبد بص٤ُ ؤٿ ٍجٰ ٽب ٦َني لا -
 ٥ٺُڄ رٲىٻ اٹنٌ اٍْبً وبؿبٵبح وٽجبكئڄ، أٍلاٽٍ اٹزپىَٸ ٭ٺَٮخ ٽ٤ َزلاءٻ ٽب اٱزجبً ثنٌ َڂج٪ٍ اٹزپُُي

 .اٹزٲٺُلَخ ابؼڂ٢ىٽخ

ِّٖٖخ ٽاٍَبد ٽبٹُخ  ٽڀ ٱِجٸځزغبد ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ اٹٲبئپخ ؤهمُخ رٲىيم الم ثڂبءً ٥ٺً ٽب ٍجٰ؛ رزَّٚؼ ٹڂب  ٽزق
: ؛ ومٹٴ ٹلا٥زجبهاد اٹزبٹُخفي ٥پٺُخ اٹزٖڂ٬ُ الائزپبني في بٝبه ابؼ٦بَنً اٹْو٥ُخ وابؼىٙى٥ُخ

أٍلاٽُخ ابؼڂٚجٞخ ٽڀ  اَخ ابؼاٍَبد ابؼبٹُخوؽټٽڀ ؤعٸ بضبَخ ابؼَزضپوَڀ رٖڂ٬ُ ابؼڂزغبد ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ  -
 ؛أٍلاٽُخ بلى اٹٖنً٭خ ٌءًا٭َزهب بدڂزغبد هكَئخ دُٽڀ

 ؛ابؼز٦بٽٺنٌلاؽزُبعبد تهب رٺبي ٽلي، وٹٓوٹىَبد اٹزڂپىَخابؼڂزغبد  ٯ رٺٴٽ٦و٭خ ٽلي برٲٍ -

ُّحابؼٖوفي ٽلي ٍلاٽخ رٞجُٰ رٺٴ ابؼڂزغبد ثبٹَىٯٽ٦و٭خ  - . حاٹزٲٺُلٌابؼبٹُخ ٥ڀ ابؼڂزغبد څب ى، وٽلي بس
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ر المنتجاخ المانُح الإسلايُح نتحقُق الاستقرار الاقتصادٌ إستراتُجُاخ تطىٌ: حانخاً
ابؼ٦هل أٍلاٽٍ ٹٺجؾىس واٹزلهَت اٹزبث٤  ٱبٻٽڂن صلاصخ ؤ٥ىاٻ رٲوَجبً؛ : واقغ تطىَر المنتجاخ المانُح الإسلايُح -1

اً ٭ٲهُبً ٽوع٤ 14ٽڂزغبً ٽبٹُبً ٽڀ  1.357اٍزقواط ٹٺجڂٴ أٍلاٽٍ ٹٺزڂپُخ ثزٶٺ٬ُ ٭وَٰ ٥ٺپٍ ٽزقٖٔ بسٶّڀ ٽڀ 
 .18ؤُٕلًا ٽڀ ابؼناڅت اْهث٦خ

 واٹ٦ڂبَخ ثلهاٍزهب الاڅزپبٻ ٽٲلاه ؤٿ بلا ؛َخالاٱزٖبكابغُبح  في ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ابؼڂزغبد ؤهمُخ ٽڀ ثبٹو٩ټو 
 19:اْهمُخ؛ ومٹٴ ٹلا٥زجبهاد اٹزبٹُخ رٺٴ ٽ٤ ٽٞٺٲبً َزڂبٍت لا ؤڅلا٭هب وبرٲُٰ ثزٞىَوڅب
 اٹجڂىٳ ٹلي ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ٹٺپڂزغبد واٹزٞىَو ٹٺجؾش ابؼقٖٔ أځٮبٯؽغټ  :مخصصاخ انتطىَر -

 ابؼبلي؛ وؤكائهب ابؼاٍَبد څنڃ ثوبحُخ ٽٲبهځخ ٽ٦لوٽبً َٶىٿ َٶبك أٍلاٽُخ

ابؼبٹُخ  ابؼڂزغبد ٽزقٖٖخ في رٞىَو بكاهاد ځْئٌُ أٍلاٽُخ اٹجڂىٳ ٽڀ ٥لك ٱٺُٸ :الإدارٌ انتنظُى -
 ٹٺجڂٴ؛ ابؼقزٺٮخ وأكاهاد اٹزَىَٰ وبكاهح اٹْو٥ُخ ابؽُئبد ثنٌ اٹ٪بٹت في ابَؼهپخ څنڃ ورزىى٣َّ أٍلاٽُخ،

 ٽَنًح برٶټ اٹتي واٹوئَخ أٍزوارُغُخ ابػٜٞ في ابؼڂزغبد ٹزٞىَو واٙؼ ٩ُبة څڂبٳ: الأهمُح الإستراتُجُح -
 أٍلاٽُخ؛ اٹجڂىٳ

أٍلاٽُخ  ث٦٘ ابؼڂزغبد ابؼبٹُخْٿ  ؛ثبٍزپواه ابؼڂزغبد ٽڀ اٹٶضنً أٍلاٽُخ اٹجڂىٳ رُٲلِّٻ :انىاقغ انؼًهٍ -
: َاكٌ بلى ٽب َٺٍا ٽټ ؛ك بؿبٵبح ٹٺپڂزغبد اٹزٲٺُلَخبؾوَّؤٕجؾذ 

 ؛ ٹٺپٖلاٱُخ ثنٌ اٹ٦بٽٺنٌ وابؼز٦بٽٺنٌ ا٭زٲبك
 ؛ أٍلاٽُخ ث٪وٗ اٍزٲٞبة ابؼىاهك ابؼبٹُخ ٹٺپز٦بٽٺنٌ ٱُبٻ ث٦٘ اٹجڂىٳ اٹ٪وثُخ ثزٲليم ابؼڂزغبد
 أٍلاٽُخ ثبٹجڂىٳابؼوٵيَخ ثإهمُخ وعىك رْو٦َبد فبٕخ  ٳ٥لٻ اٱزڂب٣ اٹ٦لَل ٽڀ اٹجڂى. 

٥ٺً ابؼڂزغبد ابؼبٹُخ  وكوٹُبً وبٱٺُپُبً اٹٞٺت بؿٺُبً ىاَلٽڀ د اٹو٩ټ٥ٺً : تحدَاخ تطىَر المنتجاخ المانُح الإسلايُح -2
بؼڂزغبد اهٗ ثنٌ اٹٞٺت و٣ ؽلس فٺلًاؤ٭ةځڄ لم َوا٭ٰ مٹٴ رٞىه ٽزٶب٭ئ ٥ٺً ٽَزىي اٹ٦وٗ، وڅنا ٽب  أٍلاٽُخ؛

ٷ ّٴِّلم دُ بٿ، ٹٺ٦پلاءاعبد ابغٲُٲُخ تيػالا رٺبيفي ٽڂزغبد ّجڄ رٲٺُلَخ لا  بؿٖىهحاٹزپىَٺُخ والاٍزضپبهَخ اٹتي ثٲُذ 
. واهرٮب٣ رٶٺٮزهب بعواءاتهبٽڀ ؽُش ر٦ٲُلاتهب وٵضوح  ابؼز٦بٽٺنٌ ؤٽبٻ٥ىائٰ  ؤؽُبځبً

 ٽڀ ّو٥ُخ څُٶٺخ اٹزٲٺُلَخ ابؼبٹُخ ابؼڂزغبد څُٶٺخ ٥ٺً ٭ُڄ ٧ابؼجبٷ الا٥زپبك ٽڀ أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ اٹٖڂب٥خ ر٦بني 
 ٵبځذ اٹٖڂب٥خ اٹتي اځٞلاٯ ثلاَخ في ٽٲجىٹخ ابؼپبهٍبد څنڃ وبما ا٥ُزُّّد. أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ ابؼاٍَبد في رٞجُٲهب ؤعٸ

 ابؽُٶٺخ في رجبٹ٨ أٍلاٽُخ ثڂىٳبقل اٷ اِٿ ؤٿ ابؼٲجىٷ اٹ٦ببؼُخ؛ ٭پڀ ٩نً ابؼبٹُخ ابؼڂ٢ىٽخ ٽڀ ٵغيء ماتهب بصجبد بلى ر٦ًَ
. اٹزٲٺُلَخ ابؼبٹُخ ٹٺپڂزغبد اٹْو٥ُخ

 المحُٜ وبٿ بسَُّي ؽتى ابؼبلي الاثزٶبه ٽزٞٺجبد ٽڀ َٚب٬٥ ؤٿ ّإځڄ ٽڀ ابؼبٹُخ اٹٖڂب٥خ رْهلڃ اٹنٌ بٿ اٹزٞىه 
 ّو٥ُخ ثلائٸ ثةيجبك ثخٽٞبٷ ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ٭ةٿ اٹٖڂب٥خ وٹنٹٴ. ِفو ؽنٌ ٽڀ اٹڂَبي الاٍزٲواه ٽڀ ثڂى٣ اٹ٦بٻ
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 عبځت ، بلىsecuritizationاٹزىهَٰ  و٥پٺُبد ٵببؼْزٲبد اٹْو٥ُخ، اٹٚىاثٜ ٽ٤ رڂَغټ لا اٹتي ابؼبٹُخ ٹٺپڂزغبد
 ؤثوى َُپضِّٸ ٽب وڅنا. أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ ابؼاٍَبد ٽ٢٦ټ بهب رز٦بٽٸ اٹتي ابؼبٹُخ المحبٍجُخ واٹ٦ٲىك ابؼ٦بَنً رىؽُل ٙووهح

 .20أٍلاٽُخ اٹجڂىٳ ٥ٺً ابؼبٹُخ اِصبه ٹٺ٦ىبؼخ
: 21وٹ٦ٸ ٽڀ ؤثوى اٹزؾلَبد اٹٲبئپخ ٥ٺً ٽَزىي ابػلٽبد وابؼڂزغبد في اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ ٽب َٺٍ 

، وٹٌُ الاٍزضپبه اٹٲبئټ ٥ٺً (اٹجُى٣ وأعبهاد)رىعُڄ ٽ٢٦ټ اٹ٦پٺُبد ابؼٖو٭ُخ بكى اٹزپىَٸ المحلّك اٹ٦بئل  -
 ٹنٌ َاكٌ بلى ٥لٻ برٲُٰ اْڅلا٫ اٹزڂپىَخ؛ابؼْبهٵخ في اٹوثؼ وابػَبهح؛ اْٽو ا

اٹ٦ٲىك، اٹڂپبمط، أعواءاد، آٹُبد اٹزڂٮُن، )أٍلاٽُخ في اٍزقلاٻ ابؼڂزظ اٹىاؽل  اٹجڂىٳالافزلا٫ ثنٌ  -
؛ اْٽو اٹنٌ َاكٌ بلى ٥لٻ ٭هټ ابؼز٦بٽٺنٌ ٹٺٖڂب٥خ ابؼبٹُخ (اٹٚىاثٜ، اٹْٮب٭ُخ واٹزىصُٰ اٹٶبٽٸ بؽنڃ ابؼڂزغبد

 أٍلاٽُخ؛

٥لٻ رىا٭و ثُئخ ٽڂبٍجخ لاٍزؾلاس ٽڂزغبد علَلح ٽْزٲخ ؤو ٽجزٶوح، والاٱزٖبه ٥ٺً ٥لك بؿلوك ٽڀ  -
ابؼڂزغبد ؤو اثزٶبه ٽڂزغبد ّبمح بزبٹ٬ أبصب٣؛ اْٽو اٹنٌ َاكٌ بلى اٹزَو٣ في ٝوػ ابؼڂزغبد كوٿ 

ٵٸ اٹنٌ َجز٦ل بهب ٥ڀ وعىك ٽوع٦ُخ ٹٺٖڂب٥خ رٲىٻ ثٚجٜ ٥پٺُخ اٹزٞىَو وبضبَزهب ورىعُههب وبكاهتهب ثبٹِ
 الاځٮواكَخ؛

بؿبٵبح اٹجڂىٳ اٹزٲٺُلَخ في برلَل رٶٺٮخ ٥پٺُبد اٹزپىَٸ ومٹٴ ثبلاٍزوّبك بداّو ٦ٍو اٹٮبئلح؛ اْٽو اٹنٌ  -
ٌّ بسُّي ؤو اٍزٲلاٹُخ، وَٞوػ ؤهمُخ بيجبك ٽاّو  َاكٌ بلى رڂبٽٍ ٥لٻ صٲخ اٹ٦پلاء و٭ٲلاٿ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ ْ

 ٭بئلح ٹٲُبً ٥بئل ٥پٺُبد اٹزپىَٸ؛هبحُخ ثلَٸ ٥ڀ ٦ٍو اٷ

ٌّ وٱذ ٽڀ ؤٵضو ٽٞبٹجخ ٽُخلاأً اٹجڂىٳ -  ثزٞىَو اٹ٦پلاء ٹو٩جبد والاٍزغبثخ اٹزؾلٌ ه٭٤ ٥ٺً ٽًٚ ؤ
 اٹزىٱ٬ ٦َو٫ لا وبّؼب ٵبٿ اٹزٞىه. ابؼبٹُخ اٹ٦ىبؼخ ؤ٭وىتهب اٹتي ابؼْزٲبد ثلَٺخ بغيٽخ وٽبٹُخ ٽٖو٭ُخ ٽڂزغبد

 ابؼبٹُخ اٹٖڂب٥خ رىاعهڄ اٹنٌ اٹزؾلٌ ٹتّ َُْٶِّٸ اٹجلائٸ ٥ڀ اٹجؾش رزغلَّك؛ ٭ةٿ أځَبٿ وؽبعبد
 ؛أٍلاٽُخ

: عىاځت څٍابؼڂزغبد ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ وٍجٸ اٹز٪ٺت ٥ٺُهب َزوٵي في صلاصخ  ٿ ٽْٶلاد رٲىيمب -
 ؛ وعىك څُئخ بـزٖخ ثزٲىيم ابؼڂزغبد ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ٥لٻ
 ؛ أٍلاٽُخ ابؼڂزغبد ابؼبٹُخ ٥لٻ وعىك ٽ٦بَنً ٹزٲىيم
 ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ٥لٻ رىا٭و اٹجُبځبد ابؼبٹُخ ٥ڀ ابؼڂزغبد. 

ٱُبٻ اٹَٺٞبد اٹڂٲلَخ واٹجڂىٳ ثة٥بكح  بلىابؼبٹُخ اٹ٦ببؼُخ  ْىٽخٹٲل ؤكد ا :تطىَر المنتجاخ المانُح الإسلايُحيستقثم  -3
 .وابؼٖو٭ُخ اٹَبئلحاٹڂ٢و في اْكواد وابؼڂزغبد ابؼبٹُخ 

ابؼبٹُخ اٹڂببذخ ٥ڀ ابؼٖو٭ُنٌ موٌ ابػٺٮُبد اٹزٲٺُلَخ اٹ٦بٽٺنٌ ثبٹجڂىٳ أٍلاٽُخ؛ ر٦ًَ بلى  واٹىاٱ٤ ؤٿ ابؽڂلٍخ 
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َّٺَټ  ٤ٍّ ثبٹزىهّٯ ابؼٖوفي وابؼوابحخ ٹّٽو ثبٹْواء؛ ثللًا ٽڀ ابؼْبهٵخ وابؼٚبهثخ واٹ اثزٶبه ؤكواد ٽبٹُخ ر٦زپل ٥ٺً اٹزى
: مٹٴ ٹلا٥زجبهاد اٹزبٹُخوالاٍزٖڂب٣ و٩نًڅب ٽڀ اٹ٨ُٖ اٹٮب٥ٺخ في الاٱزٖبك؛ و

ٍهىٹخ ابؽڂلٍخ ابؼبٹُخ اٹزٲٺُلَخ؛  -
 ؽبعخ ابؽڂلٍخ ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ بلى ٥پٰ في ٥ٺىٻ اٹْو٦َخ؛ -

. اٹزوٵُي ٥ٺً ٨ُٕ ابؼلاَڂبد بحضبً ٥ڀ اٹوثؼ في اْعٸ اٹٲٖنً -
 اْٽو ََزل٥ٍ ٭ةٿ ؛أٍلاٽٍ وٽاٍَبرڄ ابؼٖو٭ُخ ٽڀ اْىٽخ ابؼبٹُخ كوبما ٵبٿ اٹ٦بٹَټ َورٲت ابػلآ ثبلاٱزٖب 

 اْڅلا٫ ثنٌ واٙؾخ رٚجٜ ٥پٺُخ الاثزٶبه ابؼبلي ورُغڂّجهب اٹزڂبٱ٘ بٍزوارُغُبد أٍلاٽُخ اٹجڂىٳ ٹلي رٶىٿ ؤٿ
 !اٹڂ٢وَخ واٹزٞجُٰ اٹ٦پٺٍ

 ٭ةٿ رٲٺُلَخ؛ بؼڂزغبد اٹْو٥ُخ ابؽُٶٺخ ٥پٺُبد ٽڀ ٥ٺُڄ څى ٽب ٥ٺً ابغبٷ ثٲٍ ٽب بما ويدٶڀ اٹزإٵُل ثإځڄ 
 وٍزٶىٿ .اٹزٲٺُلَخ ابػلٽبد ٽَزىي ٽ٤ ٭ُهب َزٲبهة ځٲٞخ بلى ٹُٖٸ ٍُڂؾله أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ ځزغبدالم ٽَزىي

 :بؿزپٺخ في ابؼَزٲجٸ ابؼڂ٢ىه( ٍُڂبهَىڅبد)اٹٖڂب٥خ ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ؤٽبٻ صلاصخ ٽْبڅل 
 ٹزؾٲُٰ أٍلاٽُخ حاٹٖڂب٥خ ابؼبلي رزجڂبڅب ؤٿ يجت اٹتي أٍزوارُغُخَزپضٸ في  :(المأيىل)الأول  المشهد -

 اٹٮٲهُخ اٹ٨ُٖ ٽڀ أٍزوارُغٍ ابؼقيوٿ اٍز٪لاٷ بلى اٹ٦بعٸ ابؼَزٲجٸ في رزؾىٷ ؤٿ اٍزلاٽزهب؛ ٭ببؼٞٺىة ٽڂهب
ورُٺجٍّ  اٹٖڂب٥خ څىَخ ٥ٺً برب٭٠ ؽتى والاثزٶبه؛ اٹزٞىَو إُْٺخ في ٥پٺُبد أٍلاٽُخ ٹٺپڂزغبد اٹْو٥ُخ

 َخ الاٱزٖبكَخ المحٺُخ؛اؽزُبعبد اٹَىٯ ورَُهټ في برٲُٰ اٹزڂټ

 ابؼبٹُخ ابؼڂزغبد ٽ٤ ٵجنًاً رْببهبً أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ ابؼڂزغبد رزْبثڄ َزپضٸ في ؤٿ (:المحتًم)المشهد انخاني  -
 بسبٽبً ٕڂب٥زهب، واٍزلاٽخ ٽَزىَبتهب وه٭٤ اٹزٲٺُلَخ ابؼبٹُخ ابؼڂزغبد ك٥ټ ٥ٺً ؽزپبً ٦ٍُپٸ ؤٽو وڅى اٹزٲٺُلَخ،

وٽڂزغبتهب؛  أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ اٹٖڂب٥خ وٽياَب وُٕخفٔ ب٦ٙب٫ ٥ٺً ٦َپٸ ٵپب
 ؤُٕٺخ ٽڂزغبد رٞىَو ٥لٻ ځزُغخ أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ ابؼڂزغبد اځلصبه في َزپضٸ (:احتًالًا الأقم) المشهد انخانج -

 بؼڂزغبتهب؛ اٹْو٥ُخ ابؽُٶٺخ ٥پٺُبد ٽڀ اٹزٲٺُلَخ ابؼبٹُخ ابؼڂزغبد لاٍزٮبكح وځزُغخ اٹٖڂب٥خ، اٍزلاٽخ رل٥ِّټ
 .اٹزٲٺُلَخ اٹٖڂب٥خ ځزبط ٽڀ ابؼڂزغبد بص٤ُ ٭َزٖجؼ
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: 7شكم 

 
 .46: ٓ ،20/01/2008 اٹٶىَذ، ،اٹٲجٌ عوَلح ،"اٹزٲٺُلٌ ابؼڂزظ رٲٺُل في ابؼجبٹ٪خ ؽناه"ځبٕو اٹيَبكاد، : ابؼٖله

 
ٍلاٽُخ ٱل و٤ٙ فٞخ ابؼبٹُخ أ المجٺٌ اٹ٦بٻ ٹٺجڂىٳ وابؼاٍَبدٵبٿ : يركس تطىَر المنتجاخ المانُح الإسلايُح -4

بيجبك اٹجُئخ ابؼڂبٍجخ ٹل٥ټ ٥پٺُبد : "، وهٍبٹخ څنا ابؼوٵي څٍ"اٹزَغُٸ ورٞىَو ابؼڂزغبد ٽوٵي"ٽَزٲجٺُخ ٔځْبء 
اٹجؾىس واٹزٞىَو، وبرٮُي عىاځت أثلا٣ والاثزٶبه ٹٺپڂزغبد ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ ابؼزىا٭ٲخ ٽ٤ ؤؽٶبٻ اٹْو٦َخ أٍلاٽُخ 

. 22"بيجبك آٹُخ ٽڂبٍجخ بغپبَخ رٺٴ ابؼڂزغبدواؽزُبعبد اٹ٦پلاء، و
صٲخ، بحىس، : وڅٍ" حثتاخ"ورزؾلّك اْڅلا٫ اٍْبٍُخ بؽنا ابؼوٵي في بطَخ بؾبلاد هئَُخ رٺقٖهب ٵٺپخ  

: رٞىَو، ا٥زپبك، رَغُٸ؛ ؽُش
ورٶض٬ِّ  اٹ٦پٸ ٥ٺً ثڂبء وك٥ټ اٹضٲخ ٹلي ابؼاٍَبد ابؼبٹُخ واْ٭واك؛ بحُش رجبكه اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ: حقح (ث) -

عهىكڅب الاثزٶبهَخ في ثُئخ بؿٮِّيح وؽبٽُخ بغٲىٯ ؤٕؾببهب، ٵپب َزإٵل اٹ٦پلاء ٽڀ ٽهڂُخ ابػلٽبد ابؼبٹُخ 
 أٍلاٽُخ اٹتي رُٲلَّٻ بٹُهټ وٍلاٽزهب اٹٮڂُخ واٹْو٥ُخ؛

ابؼبٹُخ  بيجبك عىّ رڂب٭ٍَ ثنٌ اٹجبؽضنٌ ورىعُههټ بكى اٹجؾىس اٹتي تهزټ ثبثزٶبه ورٞىَو ابؼڂزغبد: بحىث (ب) -
 ورجز٦ل ٥ڀ اٹزٲٺُل وأ٭واٛ في اٹجؾىس اٹڂ٢وَخ، ومٹٴ ٽڀ فلاٷ ځ٢بٻ رَغُٸ وبضبَخ يحٮ٠ بؽټ ؽٲىٱهټ؛

ځْو صٲب٭خ اٹزٞىَو كافٸ ٕڂب٥خ ابػلٽبد ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ وبرَنٌ اٹٲلهاد الاثزٶبهَخ، ورَهُٸ : تطىَر (خ) -
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ٙب٭خ بلى ابؼجبكهح ثبٍزٶْب٫ ٭وٓ اٹزٞىَو ورٖپُټ رجبكٷ ابػّّاد، وك٥ټ ابعهىك اٹٮوكَخ في څنا المجبٷ، ثبٔ
 ٽڂزغبد علَلح؛

و٤ٙ آٹُبد بؿلَّكح لا٥زپبك ورَغُٸ وروفُٔ ابؼڂزغبد ابعلَلح، وَْپٸ مٹٴ رى٭نً أٽٶبځبد : اػتًاد (ا) -
 ابؼبكَخ واٹجْوَخ، وُٕب٩خ ځ٢بٻ بعواءاد أَلا٣، واٹٮؾٔ، واٹڂْو، والا٥زواٗ، واٹزوفُٔ؛

اٻ ثةكاهح ؽٲىٯ ابؼٺٶُخ ابؼ٦زپلح ثلءاً ٽڀ ٥پٺُبد اٹزَغُٸ بلى ٽزبث٦خ ك٥بوي أٹ٪بء اٹٲٍ: تسجُم (خ) -
وك٥بوي اٹز٦لٌ، وٵنٹٴ رٲٍٖ اٹزغبوىاد وٵ٬ْ ابؼقبٹٮبد وٽَبءٹخ ابؼ٦زلَڀ وٽزبث٦زهټ ثبٹٞوٯ 

. ابؼڂبٍجخ
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خاتمـح 
ٽڀ ٹٺجڂىٳ اٹزٲٺُلَخ  ثلَلًا و٭ِّوؤٿ دُ ،ٽڂن رإٍَُهب في ٍج٦ُڂُبد اٹٲوٿ ابؼبٍٙٹٲل اٍزٞب٥ذ اٹجڂىٳ أٍلاٽُخ  

َّٺَټ ابؼوابحخ ابؼْبهٵخ وابؼٚبهثخ واٹتي رْپٸ  لاٍزضپبهااٹزپىَٸ و في بؾبلادٽبٹُخ ٽڂزغبد  فلاٷ  والاٍزٖڂب٣واٹ
وٕٶىٳ اٹزپىَٸ والمحب٭٠  ،الاٍزضپبهَخوالاكفبهَخ وابغَبثبد ابعبهَخ و ،واٹزإعنً وابؼياه٥خ وابؼَبٱبح وابؼ٪بهٍخ

... َخالاٍزضپبه
 :ثإٍٺىثنٌ همب ابؼڂزغبد ابؼبٹُخ أٍلاٽُخرٞىَو  ويدٶڀ 

أٍلاٽُخ ابؼبٹُخ اٍْٺىة اْٵضو بفبهٍخ في واٱ٤ اٹٖڂب٥خ  وڃو: ابغلَضخبؼڂزغبد ابؼبٹُخ اٹزٞى٦َُخ ٷاٵبح ابؼؼ -
؛ اٹُىٻ

 وڅى: ابؼز٦بٽٺنٌٹو٩جبد ورٖپُټ ابؼڂزغبد ابؼڂبٍجخ  ٹزڂپُخ الاٱزٖبك ابغٲُٲٍاٹجؾش ٥ڀ الاؽزُبعبد اٹٮ٦ٺُخ  -
. ٵڂڄ ؤٵضو علوي وؤٵضو بځزبعُخ؛ وٷٽڂهظ ؤٵضو ٵٺٮخ ٽڀ اٹزٲٺُل والمحبٵبح

٭ةٿ ، ابؼڂ٢ىٽخ الاٱزٖبكَخ اٹ٦ببؼُخه رإسُّ بٝبهأٍلاٽُخ َإتي في ابؼبٹُخ في اٹٖڂب٥خ  اٹواڅڂخاْىٽخ  رإصنً وبما ٵبٿ 
٤ُّ بحغټ َٶىٿاٹٮبهٯ ً . ٹزٲٺُلَخاابؼڂزغبد في ابؼلَىځُخ وبؿبٵبح  اٹزى

 وٹٶٍ ٥ببؼُبً؛اٹزپىَٸ أٍلاٽٍ  ٨ُٕ وؤٍبٹُت وٽڂزغبد٭وٕخ ٹزٲليم  اْىٽخ ابؼبٹُخ اٹ٦ببؼُخ ر٦ُزّّ لا ّٴ في ؤٿ 
ِّٽڂزغبد وؤكواد ٽبٹُخ دُ اثزٶبه٥ٺً ابؼبٹُخ أٍلاٽُخ َزټ اٍز٪لاٷ څنڃ اٹٮوٕخ يجت ؤٿ بروٓ اٹٖڂب٥خ  ٽنڅجُخ ك ع

والاؽزُبعبد  ح٥ٸ ٽ٤ ابؼَزغلاد ابؼٖو٭ُخ وابؼبٹُخ في بٝبه اٹٚىاثٜ اٹْو٥ٍ، ورزٮبالاٱزٖبك أٍلاٽٍ وفٖىُٕخ
 .اٹٮ٦ٺُخ ٹلاٱزٖبك ابغٲُٲٍ بدب ََپؼ ثزٞىه څوٻ اٹزىاىٿ الاٱزٖبكٌ ٹٺزپىَٸ أٍلاٽٍ

عخ رٶىٿ اٹڂتي٭ٌ ؛اٹزٲٺُلَخابؼبٹُخ ك ب٥بكح ُٕب٩خ ٹٺپڂزغبد بؾوَّابؼبٹُخ أٍلاٽُخ  اٹٖڂب٥خ ؤٽب بما ٵبځذ ٽڂزغبد 
ٌُ ! اٹزىاىٿ والاٍزٲواه الاٱزٖبكٌك څلِّفي اٹڂهبَخ څٍ ماد ابؽوٻ ابؼٲٺىة اٹنٌ 

: الهىايش
                                                 

، هويفبهٌى والأهداف والأوهوٌبح وخضوٌل هلأرنبً واهشٌبشبح واهيؤششبحدراشج : اهيٌهز اهخٌيوي اهتدٌل فً الاكخضبد الإشلايًضبهص ضبهضً، : راسؼ 1
. 408-402: ، ص2006دار اهفسر هوٌشر واهخوزٌؼ، اهلبهرث، 

يً ، اهتٌم الإشلااهيؾهد الإشلايً هوتضود واهخدرٌة، "الأرتبش واهفوائد اهيضرفٌج تًٌ اهخضوٌل الاكخضبدي واهضنى اهشرؽً"ؽتد اهضيٌد اهغزاهً، : راسؼ 2
، 1، رشوشوج فله اهيؾبيلاح، "أٌهيب أضوص فً الاشخذيبر يؾٌبر اهرتص أى يؾٌبر اهفبئدث"؛ شبير يغهر كٌعلسً، 22 -17: ، ص1994، 1هوخٌيٌج، سدث، ع

. 32-29: ، ص2004، 1يؤششج اهرشبهج ٌبشروً، تٌروح، ع
. 15-14: ، ص2008، يضرف الإيبراح الإشلايً ،"الأزيج اهيبهٌج اهؾبهيٌج واهخيوٌل الإشلايً"يؾتد ؽوً اهسبرضً، : راسؼ 3
، 5458، اهشؾودٌج، ػضضٌفج الاكخضبدٌج الإهنخروٌٌج، "يؾبٌٌر أشبشٌج هوخأنُّد يً خووّ اهيٌخسبح الإشلايٌج يً اهرِّتب 5"شبيً اهشوٌوى، : راسؼ 4

 http://www.aleqt.com/2008/09/20/article_155583.html: فً اهيوكؼ الإهنخروًٌ، 20/09/2008
، 2ػ ،20يجيرنز أتضبد الاكخضبد الإشلايً،  ،الإشلايً الاكخضبد: اهؾزٌز ؽتد اهيوم سبيؾج يسوج ،"الإشلايٌج اهيبهٌج اههٌدشج" كٌدوز، ؽتد اهنرٌى 5

. 14: ، ص2007 سدث،

http://www.aleqt.com/2008/09/20/article_155583.html
http://www.aleqt.com/2008/09/20/article_155583.html
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 ،2000 دٌشيتر ،هلاشخذيبر اهيضرفٌج اهراسضً شرنج اهتضود، يرنز ،"الإشلايً اهيٌهز فً ٌغراح :اهيبهٌج اههٌدشج ثضٌبػ"اهشوٌوى،  شبيً: راسؼ 6

. 16-14: ؛ ؽتد اهنرٌى كٌدوز، يرسؼ شبتق، ص7-6: ص
. 9: ص يرسؼ شبتق، ،"الإشلايً اهيٌهز فً ٌغراح :اهيبهٌج اههٌدشج ضٌبؽج"اهشوٌوى،  شبيً: راسؼ 7
: ، فً اهيوكؼ الإهنخرو16/10/2008ًٌ، "أشوضج اهديبر اهيبهً اهشبيل"، شبيً اهشوٌوى 8

http://www.islammessage.com/articles.aspx?cid=1&acid=26&pg=5&aid=4876 
. 7: ، ص22/10/2008، سدث، يرنز أتضبد الاكخضبد الإشلايً، "أى أزيج ٌغبى؟.. ارأزيج ؽق"أضيد يهدي تووافً، : راسؼ 9

، 2008 دٌشيتر، 358، يرنز دراشبح اهوضدث اهؾرتٌج، ػيسوج اهيشخلتل اهؾرتً، "الأزيج اهيبهٌج والاكخضبدٌبح اهخوٌسٌج"ٌوشف خوٌفج اهٌوشف، : راسؼ 10
. 26-25: ص

. 5: ، يرسؼ شبتق، ص"أزيج ٌغبى؟أى .. أزيج ؽلبر"أضيد يهدي تووافً،  11
ٌغرث : اهشوق اهيبهٌج اهشؾودٌج: هلشى اهيضبشتج ضولفً اهٌدوث اهؾويٌج الأوهى ، "اهيضبشتج اهيبهٌج وخضدٌبح اههٌدشج اهيبهٌج"، شوعبً تً ؽبٌط اهتليً 12

. 10 :، ص14/11/2007-13يشخلتوٌج، سبيؾج اهيوم خبهد، 
فً  ،2008، سدّث، ٌوفيتر الإشلايً الاكخضبد أتضبد يرنز، "إشلايً يٌغور يً وضوول أشتبة: اهؾبهيٌج هيبهٌجا الأزيج"رفٌق ٌوٌس اهيضري، : راسؼ 13

: اهيوكؼ الإهنخروًٌ
http://wailah.110mb.com/index.php?option=com_content&view=article&id=598:2008-11-21-07-24-32&catid=55:2008-09-23-10-

40-11&Itemid=139 
: وًٌ، فً اهيوكؼ الإهنخريسوج اهيسخيؼ يضيد اهلعبً، فً ٌدوث الأزيج اهيبهٌج اهؾبهيٌج يً يٌغور الاكخضبد الإشلايً،: راسؼ 14

http://www.almujtamaa-mag.com/Detail.asp?InSectionID=76&InNewsItemID=298430 
: ، فً اهيوكؼ الإهنخروًٌإشلايٌج الأزيج اهيبهٌج تؾًٌ، فً "أفنبر هضوول عوٌوج الأسل: الأزيج اهيبهٌج"، كضفيٌذر : راسؼ 15

http://www.islamweb.net/ver2/archive/readArt.php?lang=A&id=147222 
 .، يرسؼ شبتق"هضج اهديبر اهيبهً اهشبيلأس"؛ شبيً اهشوٌوى، 19-18؛ 12-11: ، ص، يرسؼ شبتقشوعبً تً ؽبٌط اهتليً: راسؼ 16
 .4/9/2006اهشؾودٌج،  ،الإهنخروٌٌج الاكخضبدٌج ضضٌفج ،"واهخلوٌد الإتداػ تًٌ الإشلايٌج اهيبهٌج اهيٌخسبح" اهشوٌوى، شبيً: راسؼ 17
، 1، اهتٌم الإشلايً هوخٌيٌج، عرضوج الأوهىاهى: والأدواح اهيبهٌج فً اهفله الإشلايً يشروػ اهيٌخسبحاهيؾهد الإشلايً هوتضود واهخدرٌة، : راسؼ 18

. 18-16: ، ص2008
 .يرسؼ شبتق ،"واهخلوٌد الإتداػ تًٌ الإشلايٌج اهيبهٌج اهيٌخسبح" اهشوٌوى، شبيًراسؼ  19

 اهؾوهيج وأذر اهيٌداٌٌج اهخسرتج يً ؽلود ذلاذج ظوء ؽوى سدٌدث يلبرتج إهى واهضبسج الإشلايٌج هوتٌوم اهخٌغٌري اهيسهود خلٌٌى" توسلال، يضيد: راسؼ 20
 .349-348: ، ص3/04/2008-1 ، سبيؾج اهيوم ؽتد اهؾزٌز، سدث،الإشلايً هلاكخضبد اهؾبهيً اهشبتؼ اهيؤخير فً ،"اهيضرفٌج اهضٌبؽج ؽوى

هؾبهيٌج هلاكخضبد واهخيوٌل، ، اهيسوس اهؾبى هوتٌوم واهيؤششبح اهيبهٌج الإشلايٌج واههٌئج الإشلايٌج ااهيضرفٌج الإشلايٌجؽز اهدًٌ خوسج، : راسؼ 21
: الإهنخروًٌ اهيوكؼ فً ،14/07/2008 ،اهغد سرٌدث ،"واهيأيول اهواكؼ: الإشلايٌج اهيضبرف" ٌضبر، ؛ أضيد68-66: ، ص2007
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 .63: يرسؼ شبتق، ص خوسج، اهدًٌ ؽز 22
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