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مة  مق

ع يه ض اد م ي الاق ا ل ال ا ي الق ام خاصة فة ال ت ال الي وال  فة ال
هاز يه ح عامة، ي ال ل ال اد ب لة وت الاق ة ع صا ال عل ا خ ان ي ل ة، ال ام  ال

ه ة ه ي الأخ رجة تع ال ل على الأولى ال ، غ ال اش ات ع على ال اد ال رؤوس اق  الأم
ي ل على تع ال اش ال ه ل ما أو ال ة عل ة اللاوسا ال  .ال

ف ه خلال م نه عة ه اص لف افال تع إلى ال لة ذات الع ع ال اد ض  اق
ك، ات أه في ال إلى الإضافة ال ل اولة ال ال في ال ل م ي الع ل ح، ال اض  ت  تاال

عة ات  س اض ة،م لة، و أساس ثا م جهة ت  ال ال ل م خلال ح للأع هل ن عة  ن ال
ل عامة فا ام ح الي ال اع ال ل وأن اع أو ال ة، أن سا ي ال ة تع وال سا ة ال ها م ال  أه
ل ح ك ت انة ال ام ض ارزة م الي ال لف جان إلى ال ات م س ة ال ال ة غ ال ها، ال  ع

ضح ة دور ن ام وأه الي ال اد لت في ال م الاق ض ونق اته أه ع س خ ذل نع إلى م س ، ث ل
ة ،  ال اق ال ة و الأس ق اق ال ة ب الأس ه وقات ال قلض الف ة ال في ل اض ض انال ة إلى ع

ائ م خلال  في ال ام ال ة، و ي إسقا ذل على ال ال ات ال س ة و ال ك ال ل ال مفا ح
ائ ق في ال ق ال اول ال   .ت

ة  ال ة ال اض ض إلىخ ال علقة  لأهن  ع فا ال ار  الال أته خلال م ال  ن
ره، اره وت م اع ل أق ال م ش ك أش ي ال ت ال ا، ه ي إلى الإضافة تار اع ت ك أن  ومعاي ال
فها ي ت ل أن  وال هاز ت ي ال ة في ال الإضافة إلى دولة أ ات ال،  ك أه ال ل ال اجه ع ي ت

ارة، و  فيال ل ال ة و إرهاصاتها على الع ال ة ال ل م الع فه ات اك ل ض ال لاب م ت   .عة ال
م ق ك ول لها ال ل على ع ان وجه أك ها س ح ول ا ام ن ائفها، لف وال اء و ة كان س  تقل

ة، أو ي ات ت  ح ه ل ل  ف ة ل ال ة ال اض   .ال

ض ع ل في ل ه ال الف ارد و  يل اماتم ك اس ة، ال قل لف ال امها أوجه وم فها، اس  وت
امات تق ح اول الاس ة ي ت ة و إلى نق ان د ال ض ب ها أسها م خلال ع ت ة والغ ت  نق

ل ه ت ة ه رجة الأخ ار م خلال   ال ة لل ال ض امات الع ات و الال عه لف ال الأولى م
ات ا ة (خ امات الغ نق اول أه الاس ة و  ي ادات ال ان، الاع ة)، و أهال ال قات ال  ال

ة بها. ت ا ال    ال

ضه ل ا ت ع الا ل ح للعلاقة بيو اس ض ال لاب م ت ك ل ارة ال ، ال ال  ال
اره ك ب اع أ ال ل ول ض،اللإق  الأخ وال ة ع ك قا هاز على فاوالإش  ال ي ال ف وعلى ال  ت

اسة وت ة ال ق ة ال ق اسة ال ة لل ة و ال ال ع الأسال ال لاع ال ، و ذل م خلال ا
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ثة م أدوات غ ل الأدوات ال ة و لات و أسعار الفائ ب الع ي ، ح ة على شاكلة ال ال  تقل
ة. ف   ال

ل و  يل لل في الإسلامي  ل ال ن ال ة أن  ان ة إم ال ة إش اق ال لاب م م عة ال
قل م خلا ة و ال ك الإسلام ل ن لل ة. ل تأص ل الإسلام غ ال ض أه ص   ع

ة أما ة ال اض ادس، لل ه ال ق ه ف ك أداء ب ارة ال ض ال م ع الأداء،  تق مفه
ة ال دور ح ال الي، الأداء تق في ال ض مع ال عل ا، ال تل أه ع ل ي ، الف  الأخ

م ه نق اهات ب ة للات ي ي ال ا م ال ي، ال ة تأث  ال ل ة الع ال ال على ال ك أع  ال
ء في مات ت ض ة ال ال ة، ال ر تأث وت وال ا الهائل ال ج ل مات ل عل ال ال  ح .والات
ر شه ذج ه امل ال ن ة أساس على القائ ال ات ع، إس ات ياوت  ال ل ماج ع ي الان  ال

ة ص ك وخ   .ال
ه ال أن إلى ن ة على ن  أن  ال قة درا فا م عة م عارفه وفقا ال ة،  ل ال

ه خلال م اس دراس اد ل ق الاق اق رأس ال ال، وأس ر ال ة ك ة الأن ق اع ال د و  وأن ق عال ام  ال
ة، ق ة إلى الإضافة ال قاق آل د اش دائع نق ة ال ض اس و ق الع ل ال د، وال ق  اتوال على ال
ة ف ها له ال فا م وغ علقة ال ا ال ا ة. الق ق  ال
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ــ ه :ت   ـ

الي في     ام ال ه ال ور ال يل راسة ال ا ب اد  ح ار في أ اق إن دراسة دور ال ال
، ه ت  اد ا اق ور أ ن اد أ دولة. ف ام داخل اق ا ال قع ه ه وم ا ه ام ادأ ارد ال ة ال

اد في  اح الاق ع على م ن ع رفاه ال ع. و اجها ال ي  مات ال ات وال اج ال م أجل إن
و  ة وت ل قادي ال ال اجها  ة، و إن رة ال ال ارد ت  ه ال ، ذل أن ه ف ال ا اله ق ه ت

اس ق ال ة بها في ال اج ة الإن ل امل الأخ الع الع جها  في بل لا ب م م ا لا   .1 وه

هلاكي  اجي والاس اع الإن ل م الق ة ل ال ائ ال اهات إلى تق الع ء الأول ، فالثلاث ات
م...إلخ)  لفة، رس ل ال خ ر، على ال ائ على الأراح، على الأج لفة (ض ائ م ل ض ولة في ش فع لل ي
ء  ق ج ع في نف ال ا  لي،  ء م الإنفاق العام ال ل ج مي وه  اع ال ل الق و ي إنفاقه م ق

ة ال هلاكي في الف اجي والاس اع الإن ق م دخل الق اح  خل ال ال ى  اقي أو ما  ء ال ة. أما ال ان
ل  ل ال اخ ل ادخار مالي. إن ال قى في ش ء ي هلاكي وج ه إلى الإنفاق الاس ء ي ، ج إلى ق

ها  افا إل ات م ح ل تل ال فقة م ق ها وغ ال ة، فعل م ة الع ها ال ي ت ة ال ي ات ال ا  الاح
له دة. ت ات م لها في ف اخ ق م الغ تف ف م ي ت أن ت ات ال ح ة ال ة لفائ ال ات م ا على دفعات أو ف

ات ذات ال  ح ل ال هلاك م ق ة إلى الإنفاق أو الاس د ثان ات تع ح ه ال ل ه ضة م ق ق ال ال ه الأم ه
مي، اع ال عة للق ات تا ح ه ال ان ه اء  قة ال س ا هلاكي. ال اجي أو الاس   الإن

ل رق ( مي01ال خل الق ف ال   ): دورة ت

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
ن   -1 اعها. أ إما أن ت لف أن د  ق ل ال ي تأخ ش عات وال ف ف م ال قابلها ت مات  لع وال فقات م ال ، ال ي اد ال د ه في الاق ق ه ال

ة  ون ة أو إل ة) أو م اع ة وم ة (ور ن ة قان ام دا إل ل ، نق مي أو ف  اجي وال اع الإن : الق اع ىدائ ب ق ات  ما ت ح ال
هارات ال ة، ال ارد ال ل وال الع اجي  اع الإن ود الق لي ي اع ال لي. فالق اع ال ة أو الق هل ات ال ح ة، وال اج) في ة (ال امل الإن ع

ل ال لقي م ق خل ال ا ال ، رع، أراح...إلخ، مع ه ر، روات ل أج ل في ش اخ ائ أو م ل إنفاق م أجل مقابل ع ه في ش هلاكي ي اع الاس ق
اجي في ش اع الإن ة للق ة ثان ال م ه الأم دة ه ح ع هلاكي ي ا الإنفاق الاس ل ه ة ل ، و ائ مات ودفع ال لع وال هلاك ال ات أو اس ل عائ

ات  مات في الف لع وال اج ال م ال ه م إن ه أو ت ف ي ت ل، وال ا خ  .اللاحقةم

الإنفاق 
 الحكومي
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اليتع  .1 ام ال   :ال

ا ف ال الي ع ام ال ة و " أنه: ال ال ات ال س ع ال ة م ق ك –ال ة ،ال ال اق ال  ،الأس
...) و  أم ات ال انش ة و الق ع الأن ة  م ال ارد ال ل ال ة هامة هي ت اد فة اق د و ي ت ال

فع ف أدوات و وسائل ال ات و ت خ ة ال ات الع و ذل م خلال تع الي إلى وح ات الفائ ال  ،م وح
الإضافة إلى ت ل  اد  ار و الاق ل الاس لت ع م ال الي ب ن ام ال ع ال لأول ا . 

ل اش ت ال اداق(م ل و  )رؤوس الأم اني ت اش ال انة اداق(غ م   ).الاس

ائ الو  اب الف ال م أص ل الأم ح ت س ال ي أنه " ال ف  ع الي  اع ال ة إلى أما الق ال
الي، و  اب الع ال اءأص ة س ال ات ال س ع ال ل م ام و   ب ات ال ة أو ش ، اان م قاع ل

الي. و الع ال لة اللازمة ل ف ال   ف

الف ام ال اتي ه ال س سائل وال ة ل ال ال ي ال ة ال ال ات ال ي أو ال ل وتغ ء هام م ت  ج
انا ة للأع ال اجات ال اب لاح ادي أص الي، الع الاق ها  ال ل ي  ة ال ال رات ال وذل م خلال الق

ان اليالا الأع اب الفائ ال ن أص ادي ا، ل ق ف ه الي على أنه ع ام ال ع ال ام ال  ع  ذل ال
ارد  ل على م ة ال ة مع ة زم ادي خلال ف ان الاق ع الأع ح ل ي ت ات ال ان والآل آت والأع اله

لا ة و ل ال اته ال خ ام وت م  1.للآخ اس

ات ذات ال ي  ح ات ذات الفائ ن ال ح لة م ال ال ال ء م الأم غ م أن ج وعلى ال
ات ذات الفائ  ح اف ال لاف حاجات وأه ة، فإن اخ ل مال عاق على أص اض أو ال ة م خلال الاق اش م

) اء مال د وس اجة إلى وج ، ت ال ات ذات ال ح ه Financial Intermediariesوال ل ه ل ه ت ) مه
 ، ل: ال ن ح ق  أن ت ا ف ال لافات ب ال ، والاخ ف ات ال ف ب ر عاب وال ال
ل  لاك...إلخ. ل ، الإه ا ئة، ال ة لل لة، القابل ، ال ة لل ة، القابل ن و القان قاق، ال الاس

ل على ال ات تع س د م ج ورة ل زت ال ل ب ة الأص ف ع م ا أن ت ات.  ه ال لف ه ف ب م
ي  ا ال ا إلى ما دون م ال ح له ب درجة ال الي ت س ال لها ال ي  ة ال ال ال
 ، ل وال ة،  ل ال ال اد الأم ات ذات الع م إ ح ا أنه  ال  ، اح د ال ض لها الف ع ي

اس و ال   ة.وال

اد .2 ل داخل الاق ا ال   أن

لة ورة ال رجة الأولى في س ال اه  ناته  اكله وم لف  الي  ام ال ة ل ال ق اد، م ال لاق
ات  س ال ه  ة وعلاق ال اق ال ة والأس ة ال زعة ب الأجه ة ال ال مات ال لف ال ف م خلال ت

ار  ارع الاس ة وال اد مةالاق ل العائلات وال الي ،ة و ال الي و ام ال فل فال ل  ي ة ت ل ع

                                                           
  260، ص 2005"، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكليةعبد المجيد قدي، "  1 
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اد عامل في الاق ال في ما ب ال ات)  الأم خ ة (ال ال ارد ال ع ال عى دوما إلى ج ، ح  ل م
عامل اح م ال ة ولا ت ا ة ال ال رات ال اف له الق ي ت الي ال اب الفائ ال ارة، له ف أص ص اس

ال  ن الأم ل ارة ولا  ص اس اح له ف ي ت الي ال اب الع ال عامل أص ارد إلى ال ه ال ل ه ث 
لها اء تل .اللازمة ل ة، س ال ل ال ي م الأص ار ب الع ات ذات الفائ أن ت ح ه  لل و عل

ال   اء ال س ل ال وضة م ق ع م ال ة وهي ال اش ات ذات الع أو غ م ح ة م ال اش ادرة م ال
ا لاث ال ق ال إح ال ض  أن ي  ق خ إلى ال ال م ال ل الأم ه ت الوعل   ة: حة ال

اش1.2 ل ال   )Direct Finance(ال

ة،  دات مال ج ة أو م ار أوراق مال ة مقابل إص اش ال م ادل الأم ض ل ق ض وال ق ل م ال قي  يل
ادرة م  ة ال ال ل ال دات أو الأص ج ن ال الي ت ال ة، و ل ات ال ، أو اله ار اض م ال ال كالاق

ة  ل ه الع ةه لاف  ،)Primary Securities( "أول اخ لف  ا  دة  ع ر م ل ي ص ع م ال ا ال و ه
ة م ات ح اد، ه ات، أف س ض (م ق ات  ع)، فال س لات ال ه وض و ت ل على ق  أن ت

ة ان ات أخ  ائ س ى م م لائها أو ح رديها أو م ع ل عم م ا ال ن ه لو  أن   لى ش

ار أسه  ابإص اص للاك ار  ،العام أو ال ات،إص ان س ار  الائ ل  ،ال اتي،ال لات  ال ه ت
اد...الخ ا ق الاع اش ع  ،  ل ال مة إلى ال أ ال اضتل ات م  الاق س اد و ال م الأف

دة ع ات م ار س لفة   خلال إص ة م د زم ال ذات م ات و  الأش ه ال ة و م أه ه اي ة م أسعار فائ
ة . ،...1ن أذونات ال ة فق ال ق الأوراق ال ال اش  ل ال اك م ر ال  2ه

ال: اش ثلاث أش ل ال أخ ال ه    و عل
 ات الات، ال اد: ال  الأف

  ل ذاتي، ق ات، ت )، أسه و س ردي ار (ال ض ت ات: ق س اش م ال ضال  م

 ة ات و أذونات ال مة: س  ال

اش 2.2 ف م ل ن  : )Semi Direct Finance(ال

ا ال م الو  اء (ل  ه س اع م ال ع الأن ام  ) Brokers And Dealerم خلال 
ال  اد في ت ها م الاق الي ت ال ات ذات الفائ و ح ات ذات الع وال ح ق ب ال ة ال ه

نها  فقات  اء ال مات وج عل ل على ال ة لل ال ال ل  لفة ال ع ال ف م ت ت
خ ة لل ال ال  لفة ال ع ت الأم ال، وت د وس ثال  ج اع في عف ة ال ار س ل

فقة ام ال اع في إت ق و مات ع ال عل ف    .وم ث  ال

 

                                                           
  450-446ص:  -، الاسكندرية ، الطبعة السادسة، ص" اقتصاديات النقود و المصارف و المال"مصطفى رشيد شيحة،  - 1 
   86ص:  ،  2002غريب، دار ، "معاصرة اقتصادية قضايا  "السيسي، حسين الدين صلاح - 2 



 أنماط التمويلالنظام المالي و تأصيل نظري حول-------------------------------------------------------الأولىالمحاضرة 
 

 

 

4 

اش  3.2 ل غ ال  : Indirect Financeال

ا ة ت ال ة ال سا ل ع  ال ه ال ق  ق م ال و ا ع ال ال ة  ت او ال  ل،لل
ادر ا ات م ل ف ب م ن إلى ال ال اء ال س ل،عى ال ادر ال ات م ل ات مو لادخار و م اب  ا

ام ل ن اش غ ال ي أنه ال ال كل يل ائ م ي ال ي وال ها لا ال ف ل له ي ه ال اش ال   . 1م

ل رق ( ل02ال ا ال   ): أن

  

  

  

  

  
 

 

 

 

Source: Sylvie de Coussergues, Gautier Bourdeaux, « Gestion de la banque », 6eme Edition, Dunod, p :02 

اءا ل إلى: ب ات ال اد ا س  تق اق  ع

 انة اد الاس ة و  الو   ( l’économie de l’endettement ) اق ال ة ال سا ه دور ال قابله د 
ل ال  ال ال ، و م ف ال ال دة م  نة أ م ة غ م لات فائ ع اش  ل غ ال ال

ن  ا ح  ان ل.ده أل في أساس ال هاز ال   ال
 ة ال اق ال اد الأس اش  ) Economie des marchés financiers(  اق ل ال ه ال د  و 

ة " و  ال ة ال لح " اللاوسا اول  )La désintermédiation financière( قابله م ه ال ح ي 
ق  ق ال ازن ال نة تع ت ة م لات فائ ع ة  ال ل ال ل –لف الأص ض و ال أما  -ح الع

ة  ال ات ال س لف ال ا أن م حة،  ف ق ال اسة ال ق بها ف م خلال س ة ال ال ل ع ع
ة ق ة ال ل ها و ع ال ا ب قلة  ن م ة ت  .و ال

ا أن او   ف أ ات و ع س ها ال ن ف ي ت الة ال ال ل الاس اف ل ة ادخار  اد قادر على تع ر، الأف
ة ال ار الأوراق ال   . ع  إص

الي: أه  رص   ول ال ة في ال ال اق ال ات الأس اد انة و اق ات الاس اد ل م اق ائ    خ

                                                           
  133ص:  ، ق ذكرهسب مرجع   "السيسي، حسين الدين صلاح 1  

 

 القطاع الحكومي

 

 القطاع الإنتاجي

 

 

 الاستهلاكيالقطاع 

 

 ادخار مالي

 

 

 

 ةاحتياطات جديد
 من الخزينة

 الوحدات ذات الفائض جزعال الوحدات ذات مباشر تمويل

 وسطاء
Brokers And 

Dealers 
 

 أصول
 

نقدية لدى 
 البنوك

 قروض وسيولة

 خصوم

أموال مقترضة 
 ورأس المال
احتياطات 

 الودائع

 مباشر)الوسطاء الماليون (تمويل غير 

خصوم 
 مالية

أصول 
 مالية

 أوراق مالية أولية

تمويل نصف 

أوراق مالية 
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: (ال ائ ) 01ول رق انة و خ ات الاس اد ةاق ال اق ال ات الأس اد   اق

انة   ات الاس اد ة  اق ال اق ال ات الأس اد   اق

ائ ار للعائلات، م     ال ضعف الادخار الاخ
ل؛ ه في ال اه ه و م  ح ح

   ة م ة الع ات و ال س انة ال اس
ك؛  لل

  ة ان ل  إعادة إم ف ال  ت ك م  ال
؛  ال

  د ة م ل الفائ ازن  إدارامع ع ال و لا 
د؛ ق ل ال ض و    ع

   

   ة دون اش ال م ا الأم ال ا و  قي عارض يل
 ؛وس مالي

   ة امل خارج ار ال على ع ة الإص ل تع ع
ة)؛ لة ال ي م الع ا ها الاح  (أه

   ات ل ف م ال ال ع ق ال  حة؛ال

  ل الفا ض مع ازني ب ع ع ال ة ه ال ئ
ال.و    ل الأم

  

ات ارة؛وس مالي ب    ق ك ال  ي أ ال

  اء مال ادي وس : ص ن غ ب
ادي الادخار و  ، ص ام ات ال ، ش ف ال

ار. ات الاس ، ش قاع  ال

  

 ل؛ ار الأص اء و ت س  ال

 ار؛ ك الاس  ي

 ات؛ اق الأسه و ال  أس

 .ة اش وض ال   الق

  

ة:.3 ال ة ال سا     ال

ة    اه ة  ال ات ال س ال أو ال اء ال س ارة لل ة الاس ف ت ال ة تأث ات الأخ خلال ال
ة( سا ة  )Disintermediationتفاد ال ال ات ال س ال م ال ي س الأم ة، وتع ال ة ال سا وهي ع ال

اش  ل غ ال ال م ال ل الأم ى أخ ت ع ض أو  ق ة إلى ال اش اضها م دع وق ل ال م ق
ق. ة في ال ة مع ارتفاع سع الفائ اه ه ال فاق ه ا ما ت ، وغال اش ل ال   ن ال

م. 1.3 ة:ال  مفه ال ة و ال ة ال    سا

م إن ة مفه سا ة ال ال ة الآونة في ال ف الأخ را ع ما ت ا وتق ق ور ك راسات خلال م وذل ال  ال

ة ة ال ي وال ي بها قام ال ن  م الع ادي ل وق .الاق ع لاء اس ن  ه اح لح نف ال  ال

ني ساك ل   "ه ال  GURLEY and SHAW ف م ر ال " Anglo-Saxonne " الأن
Intermédiation "  ع م ع لل ة مفه سا ة ال ال ة ال ي وال يت ال ة ع ل ي الع ة خلالها م ي ال  ت

اجات ة ال ال ات ال ح ة لل اد ائ  ع الاق ة الف ال ي ال ات زة ال ح ة ال اد ، الاق  ح الأخ

خل ن  ي س ى خاص ع الي ال ات ع  ال خ ض م ق ي ال ن  وال ل في ت ارات ش ة إص  أول

ة غ اش ة للأوراق م ال زع ال ة في ل اف نها ض على ال ق اء ال ه ل ة هي  .الأوراق ه ة ال سا ال
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ي ت فة ال ل م عارضي رؤوس الأ أال ك، العلاقة ب  ال ع  م خلالها ال ها لم ،  تلق دائعه
. و  اش لا غ م ل ت ع م ال ا ال ع ه وض، ح  ه للق ال م خلال م ي رؤوس الأم ال  

ا يلي: ة  ال ة ال سا م لل    أن ن ب مفه

 اسع م ال فه ا: ال س ل م لها و ل  ان ش ا  ة مه سا لها و ت ال اتقة ع : ش ها ن  م ض
 . قاع ادي ال اعي، ص ان الاج ، ال أم ة، ال ات ال س ال، م ه و ت الأم ساعل  ةال

ة ال ة ال عة هي ال ات م م س ة ال ي ال م ال ارد ع تق ة ال ال ي ال اد زة ال  الأف

ات س ولة وال ل في وال ات ش خ جه ث م ه ت ارد ه ة ال غ اجات ل ة ال ال اد ال ون  لأف ات آخ س  وم

ارع أخ  ة وال اد ارة الاق ل في والاس وض ش  ق

 : م ال فه ارة و تو  ال ك ال ع ال اتل على م س اع  م أ الإي عامل  ي ت اض وال الإق
دو  دائع " أو " خل نق قاق ال ة " اش ل ه الع اض ح ي م خلال ه ل تلع ال الإق دائع " ل  كال

ة في هاما دورا ال ة ال سا ة ال ق ل خلال م ال دائع ق ل ت ال دائع ال ل لأجل، وال ه وت دائع ه  ال

وض امات إلى ق ض وال ق ة:و . لل ال ات ال ش ال اد  ة داخل الاق ة ال سا ع ع ال    ال

ة في ل ة ال ال ة ال سا ش ال اد = م الاق
الي ل إج  ال

𝐏𝐈𝐁ام ي ال اتج ال ال
 

ة =  ة ال سا ش ال م
اد ة للاق وض ال الي الق  اج

𝐏𝐈𝐁ام ي ال اتج ال ال
  

اد:. 4 الي داخل الاق ام ال ائف ال   و

ق مالي  د س ج ورة ل ت ال ه ه  ا س ذ ة ل ة ح م أجل أن  Financial Marketك
ور ال ال ة يلع ال خ ال ال ه أ وضع الأم ها   اجة إل ن  ي ت ات ال س ف ال ت ت

الي  ق ال ون ال . و ال اء ال س ال اه  عة له أو ما س وس ا ة ال ال ات ال س وذل ع  ال
و  ة إلى ال قها ثان ة أن ن  خ الغ ال اع ال ا اس اكل ل ة وما ي ع ذل م م اد رة الاق

الة، وفة، م  ة مع اد ني... اق اد م ل ن اق ، مع ، ت اد د اق ام ال ر م ال ق الي إلخ. 
ة هي:  ه   عة م الأدوار ال

  دور الادخارSaving Function : ف ورة ت ت ة ال ال سائل والأدوات ال م خلال وضع ال
خ ارات ال ات إلى اس خ ه ال ل ه ن لها. وم ت ت ض ع ي ي ا ال ل ال ه عائ وتقل  وم

ل عام. اد  ة الاق اه في ت مات ت اج سلع وخ   م أجل إن
  وة ال فا  فا أو الاح ف بها : Wealth Functionدور ال ة  أن  ائ ة ال وة أو الق فال

ة الا س د، ال اتالف ل سلع وم ولة في ش ة أو ال اد لة  ق ه وس الي  ق ال وعقارات، ل ال
ه الأدوات  ،  أن ه خ ف ال عها ت ت ي  ة ال ال ات ال ل م خلال ال ام ب ل لل أف

                                                           
1 J.P. Paratat, « Monnaie, Institution Financière et Politique Monétaire », Economica, Paris, 1982, P : 
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ة  ة ال ق ق أ م ور ال هل  آكل أو ت ات والعقارات في أنها لا ت ة ال از ع  ة ت ال ال
 . ل على دخل أو عائ الإضافة إلى أنها ت حاملها م ال ا)    (ن

  لة ف ال ورة : Liquidity Functionدور ت لة ال ف ال ع أن ي الي  ق ال أ أن ال
وف أن قل ع عة ف ال لة  ه إلى ال ة ع حاج ال املي الأوراق ال ائ ل ا وال ل م ال

لقة ل لها  لة ال د أو ال ق د، ل ال ق ها إلا م خلال ال ل عل لقة لا  ال لة ال ال
ا ال ة ال وله اه د  ج آكل ب ة ت ائ ها ال الإضافة إلى أن   ، خعائ  لا  فإن ال

الي. ق ال لفة م خلال ال ة ال ال ازة الأدوات ال ها ح ن عل ل ف لة إلا نادرا و ال ن    2ف
  اض اض : Credit Functionدور الإق ال الإق ي م أش الع ل عام  اد  ود الاق الي ي ق ال فال

هلاكي أو الاس ل الإنفاق الاس ان) م اجل ت اع (الائ ن الق ضة إما أن ت ق هات ال ار وال
مي. اجي أو ال هلاكي، الإن   الاس

  عات ف ة العاملة : Payment Functionدور أداة لل ال ات ال س عها ال ي ت فع ال م خلال وسائل ال
اد م  ة دخل الاق اد اعات الاق ف الق ل عام، ت ت الي  ام ال الي وال ق ال جل أفي ال

ة....إلخ لات ال ة، ال ان اقة الائ ات، ال ل: ال اماته م ة ال   تغ
  ا ل م ال قل ادي: Risk Functionدور ال عامل الاق علقة   لل ا ال تفاد ال

ا ت ة ج ة مه ل خاص ف ا  ام وه عة لل ا ار و الادخار ال ات الاس س ار ع  م ها الاس ل
ع  ة وهي ال ال ات ال س ه ال ده.)   Diversification(ه ف د  ققها الف ي لا  أن    وال

 ولة ة لل ق ة وال ال اسات ال ف ال ة  )Policy Function: (دور ت وت ل ع ال ت
ة  اد اكل اق ة م عال ة ل ة ونق اسات مال الي ت س ق ال ة م خلال ال ال  بال

ه  ام به ح له ال فاءة  لة وال الي على م م ال ق ال ن ال ة أن  لة ش وسه
ة. عق ة ال ه   ال

ات  س ه ال ة م ب ه ال ات ال س عة م ال ن م م الي ي ق ال ج أن ال ل ما س ن م 
ع  ارة ال  ك ال ام ال ار أو ن ة ال ال ال ةال مات مال ن خ م ق ي  ال ال اء ال س  أح ال

ق ق ال ة داخل ال ة مال س اد، وه أه م ات ذات ال في الاق ح ات ذات الفائ وال ح  لل

ل م  لفة ل ات ال ار على س ال ل ال ال ع ة، ح  ال داته ال ج ال إلى ح م الي  أس وال
ض في  ق ض وال ق اد ال ار في أداء دوره الاق اح ال ال اد، و ال على م ن الاق

ه. اف اب أح م م ور ال ه م أداء ال   م خلال م ت

ات  و ازنة ب ر لة ال اح ت في م ة ب ه ه ال ق ه ار ت ض ال ال ي تع اع ال ال
ا أث ب ي تأث وت اف الأرعة ال ، الأ ات ذات الع ح ، وال ات ذات الفائ ح ار وهي: ال  ال ال

.( ار (ال ال ا ال ال ة ل هة ال ، ال ي ال   مال

                                                           
  33، ص: 2012"، الطبعة الاولى، الاردن، دار المسيرة للنشر و التوزيع و الطباعة، النقديةالاسواق المالية و دريد كامل الشبيب، "    -1
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ه  ن عل ات ذات الفائ بل  ح ة لل ال ل  ق ل ال ال م  ار خ إص م ال  ق في أن  فلا 
غل ع ف ال ، به م لها عائ م ق ل أن  ات ذات ك ح ال ذل أن ال اء ال س اف م ال ة ال لى 

ه.  فالفائ س  غ  ل ال ت ها وفي ال ح عل ق ار أعلى عائ  ا ت ان العائعل ا  ل ح أنه   ال
ات ذات الفائ أعلى  ح ا ارتفع لل ال.لاتل ل على الأم ات ذات الع فإنها   ال ح ة لل ال أما 

عة ت ا ات ال س ن ال ل وعادة ت ل ال ة وفي ال لفة م أقل ت ال  ضها الأم ق  م ال أن 
ة،  ق في سع الفائ اه الف ةً ات اس ا وح اجي أك تأث اع الإن ل و للق لفة الإال ان ت ا  اض اقل ل ق

ار أقل.  ان عائ ال ال ا  ل ض  ق ة لل   ال

الإضافة  اعي ى ما سإلو ة م ال  ي ال ة ال لعات الف ات وت ي الهي و ر ) مال اه (ال
ق  أن  ن ذل  ة على فو حة (الفائ ال ال ار الأم ال، و ل على الأم لفة ال ل ب ت ارق مق

ق ا م أجل ت . وه ار ال ال اصة  ل ال غ ال ال ة ت ها  وحا م وض) م ه  عائ مالق ل له ق
ة.  ا  غ أنالف ه أ ن عل افي إذ  ار أم غ  ل ال ال قة م ق ا لاث ال ات ال ات الف ة ر تل

ارة (ال ال أساسا) ك ال ل ال فة على ع هات ال ات ال ل ات وم اعاة ر ل عام فإن و ،م
ح أسع ار م م ع ال ال ة ت ه الف ة ه أسعار فائ ال  اض الأم اب الفائ وق ا لأص ة ج ة عال ار فائ

ار  ا الأم ال  لل ال ة ج ن ل م ق عائ معق   .ت

  

  

  
ستطيع أن يتوصل إلى  في فضاء المنافسة، فإن مسير البنك التجاري الذي  اقتصادي يتميز 

كون قد نجح في  قة  ات الفئات الأرعة السا ة رغ ن سيير البنك وأداء مهمته على أحستلب
 وجه. 



جهة الأولى ال ال ة الأع ة-----------------------ح ال اق ال ق و الأس ق ال ة ب ال ه وق ال  الف
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ال ع اجات م ال ة الاح اة في الأساس ة، ال م اة ع وه ال ة لأ ال س اره م اع ة  اد  اق

ك ائف الأساسي ال هام لل ة داخل وال س ف وأن ب لا ث وم ال ال ي ق  في ال اسال ا ال ر وأ  الق

، اس ة ال ل ه ول اجة ه اد لاب ال جه أو الاس ام ن ال الي ال  . ال

فة ة فال ام الأساس الي لل ل هي ال ال ت ات م ال ح الي الفائ ذات ال ات إلى ال ح  الع الأخ ذات ال

الي، ا و ال ل ه اق خلال م ال ة الأس ال ي ال ع ال ي عارضي ب ت ال ال و د .الأم ج ق  ف ال س  ا ال
ه ق  م ي ال رأس س ق  ال ، وس ق ف هامة أداة  ع ال ة وتق ل ال للأن لفة ال  خلال م وذل ال

ور ل الأساسي ال اته ل س ة م ال ي ال ل وال ائفها ت ات في و خ ة ال هها تع ج ة وت ل اجات ل ل اح  ال

ق ة ل ة ال اد   الاق

ق  ال وت قل م خلالها رؤوس الأم ي ت ة ال ة الأساس ة ال ول ة وال ل ة ال ال اق ال ل الأس ت
اق نق  مة إلى أس ة والأدوات ال م ة م وجهة ن الآجال ال ال اق ال اق  Money Marketالأس وأس

ال    .Capital Marketرأس ال

ت ق  ه ال س ق الأم اف إلى ال  الف اه أن م وال د اك ق الها في ال  ح الأولى، أش
م ان اس ادل حاجة ع زاد ما الإن ل في ال ان ادخارات ش اما و ه إل الا  أن عل لفة أش فا م  على لل

ا ق الفائ ه اماته (الادخار) ال رت )،واس ه وت الات و  وج ام م د اس ق ر ال لف ب ات م ا  ال
ة اد ائف...و الاق ق و ها ع ال فة ع ادل و اس -ال ة وزن  -ال  الخ...ال

ل ة وانف ل ل ع ات ع ال ل ة الع اد ، الاق ت الأخ ه ق  و د س ق ل ووسائل ال  على ال
ار اق اقي غ ل(الأخ  الأس ه ،)الخ...ةال ق  ه عامل ال ل خاصة عة ذات ات ت د م ق  وسائل-ال
فع ت ،(الخ...الأخ  ال اي ة ت ه أه ق  ه لف ب ال اق م ة الأس قل ة بلغ أن إلى ال  أص درجة أه

ازن  في الأساسي ال ام ت ة وت ل ة الع اد ازن لا  قالو  الاق اد ت ازن  دون  اق   ."نق ت

I.ق ق ال م ال  مفه

ق  ق ال ة هي ال ان ي ال ها ي ال ار خلالها وم ج اول إص ال رؤوس وت ة الأم  الأجل، ق
ه ففي ق  ه ت ال ض ي ل ع ال و اض القابلة الأم ة للاق ة، ع تقل لف ه س ف وعل ق  أنه ع وض س  الق
ي أ، ق اوح وال م ب آجاله ت ام 7و ي ى أ ، 3 ح ق  وه أشه عامل س ك ب ال ي ال ق لها  ال  ت

ازن  مي ال ات آجال ب ال ل ة و اال الع ةائ ن ات ل س ة لل ان ك ت ح الائ ها ال ائ ا ل ف  ه
ق، ا ال ل ك وض على ت ادا اللازمة الق ة إلى اس اتها وض ا ه ،ال ال  ل اح أ وعل ك تل  ال

ا ق  له ف ال ا ل لة م كاف اح ة ال ق ابها في ال ح ح ف اجهة م ب ل ال ة ل ل ي ال ع  ال
م ائ بها ق   .ال

ة  ارة ق ه أوراق اس اول  ال ق الأجل، ي ت ق ال اد العام ه س اه الاق ع ق  ق ال ال
ارة، شهادات  ة، الأوراق ال ل: أذونات ال اعالأجل م ة....،الإي لات الأج ة، الع لات ال  ، الق
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ى عام. م و ح ه الأدوات ما ب ي اوح أجل ه ق، أدوات  1و ا ال اولة في ه ة ال ال ه الأدوات ال تع ه
فقة  لفة ال ف م ت اءاتها ، الأم ال  ة إج ا هاو  ة ف ا فاض درجة ال ة م ح ان ة ج ذات ن

ه  .2اف
فاض  لة و ان تفعة لل رجة م ق ت ب ق ال اولها في ال ي ي ت ار) ال ة (أدوات الاس ال فالأوراق ال
ي  لة الأجل ال ة و ال س ة ال ال قارنة مع الأوراق ال ال لات العائ  ها مع ل تقل ف ة، ل ا في درجة ال

ا اق رأس ال عامل بها في أس اولها و ال ق هي ال ي ت ق ال ل في ال ي تع ة ال ال ات ال س ل، و أه ال
ة ة و ال ال ات ال س ارة و ال ك ال ، ال اض ب، ح ال اض والاق ات الإق ل ع ام  هات  ي ال ال

ة ذاتها، ل ك ال ة، و ال ل ك ال هات وال ه ال لفة و ه ال ال ات ال س ، ةو ال ة الأخ ل  ال
ة، هات الأج ك وال ة وال ال ات ال س ل مع ال ع و ها إلى ال ع ق ل  ف الفائ ال  م خلال ت

ة  ات ق ها ولف ة، الأجلالأخ م ل اجاتها ال ة اح غ ق ل ا الفائ ال ام ه ها لاس اج ف اض و  ت لأغ
ة الأجل  ة  الق م ات ال الف ة  ت لفة وم   .3م

ى  ام ح عة أ م و س اوح آجاله ب ي ي ت ة الأجل و ال وض ق ق الق ا ي  3ه س   ، أشه
ات  ل مي ب آجال الع ازن ال ق ال ك ال  لها ت عامل ب ال ق ال ق ه س ق ال ع أن ال ال

ة و ائ ه على  ال ل م ا ت ق  ا ال ها ل ه ائ ار ف اس ك  م ال ة ح تق ان ات الائ س ة لل ي ال
الة انه ت ح  ه ال لاح في ه ، و ال اتها ل ال ال ا ة اح ادا إلى وض وض اللازمة اس الق

ات ال س فة عامة فإن ال ك، و  ق ما ب ال ق في ال ق ال فال ق ل ا ال أ إلى ه ة تل ا  ال اح
ن. م بها ال ق ي  ة ال ال ل اجهة ع ال ال ل ج  ابها ال ة في ح ق لة ال   كافي م ال

ل أن  ل في الأخ إلى الق الي ن اقال ة  الأس ار الق اق الاس ارة ع أس ة هي  ق ي لا لالأجال  ال
قاق اوز أجل اس لف  ي ة ع  م اج ارع الإن ل ال ف ت ة به ة واح ها ع س ة ف ال الأوراق ال

ك  اض في ماب ال اض والاق ات الإق ل ها ع اق ي ف ارة ع أس ا أنها  ها ،ك ق م ب ي تق وض ال الق
اق على عامل أ ه الأس ت ه ة ،وت ة لأجل أقل م س ة و الأج ل ة او ال ل ة الال ي ساسي ه سع الفائ

ض  ل و الع اءا على ال د ب   .4ي

ه فو  عة هعل عات م ات ال س اسات وال ة وال ق ي ال عامل ال د ت ق ة الآجال في ال   .الق

  

 

                                                           
ائ  -1 ة ال ام عات ال ان ال في دي اسات ال ال ات وس ل ف تق ع   .163ص 2000از 
ة الأردن  -2 راسات ال ة "معه ال ول ة ال ال ض "ال وان ع ج ش ،م   .65ص2004ماه 
عة الأولى  -3 ي ال اب العال ار لل ة" ج ال اق ال ح ح خلف "الأس   . 58ـ57ص2006فل
عة الأولى  -4 زع ال ع لل و ال ة دار ال لقاء ال ة " جامعة ال ال اق ال سى "الأس ة أح أب م   .24ص2005رس
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ة .1 ق  أه ق ال  ال

ق  تع ة س ق ء ال ع م ج ق  ه واسع م ال رؤوس س ادل ي أي الأم ق  ت ةلة،  حق س ة، م  وق

ق  في الأجل ة س ق ق  كأ ال ها لها أخ  س ها أه ائ ها وخ ها م ع وت اق غ ل الأس ة وت ق  أه  ال

ق   :يلي ا ال

 لة تأم ة ال ق فع ت وأدوا ال ل حاجات ح الأخ  ال ؛ ال اد  الاق

 ارد ت ة ال ق ة ال ف ك ل ال ارة ال لف ال ات وم س ة؛ ال ق   ال

 ات ع س ح ة ال اد ات ع س ال ق أجل في الاق ح ة ال اد  ؛ق ال أجل في الاق

  ف اد حاجات ت لة م الأف هلاكي؛ والإنفاق ال   الاس

 ف ادات ت ارئة ال فقات م ال ة العامة ال ة لل م ار الع نة. أذونات إص  ال

ائ  .2 قخ ق ال  ال

 ات ومهارات مال ن  ع ه م ذو ال ال و عامل  ن ال لة،  ق ج ة وه ة عع س ال
ة. ،خاصة ال ال  ة وال ال ات ال س ارة وال ك ال  ال

 ة ه العال ون ق  ا ال ة  ،ي ه ان ق ال ه ت في ال ي ت  فقات ال اءات إح مع ال ج
ا. ة ج  م

 ق ي ا ال ع ه ض ةم ال ل ال ع خاص م الأص ة ،عل ب ها ال ل ة هي س ئ ها ال  خ

 : ة ل ا فاض درجة ال  5ان

 فاض أسعار ا الات ان ني اح ة: أ ت ق ة ال ا ني درجة ال ا ت اولة في ه ة ال ال ق الأوراق ال ل
ه  قاق ه عةلأن أجل اس اول  ا وهي ت  .الأوراق ق ج

  نه لأن الأوراق ي فاء ب ي ع ال الات ع ال ني اح ان): أ ت ي (الائ ة ال ا ني درجة م ت
ال  ة  ة ق ة ومال ان ات ذات ملاءة ائ س ن صادرة ع م ق ت ق ال اولة في ال ة ال ال ال

ة. ارة وال ك ال  ال ال

قم .3 ق ال  ات ال

ق  ت ة ال ق ق  على ال ة ال ال ة ال ات ع  : م

 عامل أنها ل في ت ائلة الأص ه وم ال دا (أه ق ة ال ن ة ناتذو أ -القان ارة الأوراق – ال ي ال  ال
 .)الخ...أجلها حل

  ن عامل ه ال ك م ات ال س ة وال ق ات ال س أم وم ن  وه .الخ...ال ض ل د ع ق  ال
ات س اد وال ن  وه والأف ي ل د ل ق  .ال

  ق ق لل اق ال ة أس ة أو ف ن  انها إلا م املة ت ها ا م  .ب
  ه تعادل أداة ق  ه ة مع ال  .الفائ

                                                           
  رسمية أحمد أبو موسى  -1
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اع .4 ات أن ل ق  ع ة ال ق  :ال

ات تق ت لق  ل ق  ع ة ال ق ة عة ح ال ل ة الع ق ة الأداة  أح ، ال ق  آجالها، ح أو ال
 :يلي ا ذل تل و

 اء ع أو ش اء وه :ب ات ش ع وع مع ال  د؛م أجل في ال
 اضا اض ق ل وه :واق ال  ت ة للأم اس د ب ات دون  عق  ؛س
 ض اض الق لة والاق ة ع  ؛ص
 عامل ق  ل ال حة ال ف ام، )7(ال ق  في دلالات أ ة ال ق ف ال اسة به ة س  ؛مع

ن  .5 خل قال ق ال   :في ال

ا يلي: ق وه  ق ال ات ال ل ن في ع خل ق ال ق ال ن في ال ار   6ع ال

 :اد ل  الأف  ، ق ق ال اد داخل ال لة على تعامل الأف اد م أك الأم ارة للأف ات ال ا تع ال
، ل ات ت ال ا ات الأخ  ا ة الأجل داخل  ال ار الق ع أدوات الاس دائع الآجلة و وال

ة ق اق ال  الأس

  ق خلا  :ال ال ق ال ز دور ال ال في ال ق اللاز ي اره لل ا ال مل إص ل له ق، 
ة  ق اسة ال ال ى  ة ،أو ع  ما  اش ة أو غ م اش قة م ق  ا ال خله في ه م خلال ت
د  ق ة ال ) لل في  ار ي الإج ا اسة الاح اسة إعادة ال وس حة ،س ف ق ال اسة ال (س

عات م خلال تأ اولة داخل ال ة ال ل ، فال ال ه ال ائ ان وأسعار الف ه على ح الائ ث
ق  قع له في ال ور ال ن لل ال ال له، و  ق وت ع ق ال ال ي ت  ة ال ال

ة  ق ه ال اس ق م خلال س  7ال

 :ة ات لأجل ق ال ر س ق ف ق ال ة في ال م ة الع خل ال س ال ت ل  وم لل
ولة. ة ل ان لها ل ودفع نفقات ال ع ا ت وض م ال  على ق

 ة ار ك ال ة ال ان ة م خلال ال وال في ال ق اق ال ار في الأس أح ال ز درها  : ي
دات) وال  ج ل (ال د الأص الأخ ال على ب ، و ار ات) لالعامة لل ال ل د م (ال ل

 ، ل دائع ت ال ارة أو ال دائع ال ة هي ال ان ه ال ات ه ل ي م م ئ ء ال ارة، لأن ال ال
ارة ع  ك ال ا ما  ال ة، وه ق اق ال ة للأس ئ د الأداة ال ق ه ال آخ تع ه ل أو  و

                                                           
-- 42 ص ص،2009"الأسواق المالية والدولية"،دار البداية ودار المستقبل للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى،وليد الصافي، أنس البكري،  -1

44  

لة  -2 ع الع اء و ة)، ش م ات، أذونات ح ل خاص (س ق  ق ال ع أدوات ال اء و ي ش ي تع حة ال ف ق ال اسات ال ات وس ل ع
غ في ن  ا ، ال ة م خلال ساسة سع ال اش ة أو غ م اش قة م ة  ة، تغ لأسعار الفائ ل لة ال ة مقابل الع ار لإالأج ج

ع فا بها وال ك الاح ح لل ات ال ل دات وال ج د وت ال ي ت ان ال ع الق ار  ار وص ارة، إق ك ال وض على ال ف مل اال
 بها.
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ة  ل اه في ع نها ت ة الأخ  ال ات ال س ة ال ان ان الآخ م ال دائع، أما ال د ال خل نق
لة  ة م ال رجة عال ع ب ي ت ة الأجل ال ارة الق وض والأدوات الاس ل)  على الق (الأص

ة هي : ق اق ال ارة داخل الأس ك ال . وأه أدوار ال ه الأدوات قابلة لل ، وتع ه  لل

  ة على درجة اف لة.ال ة م ال  عال

 . اه الغ اماتها ت ال فاء  رة على ال  الق

 .اد ال رة على  ق ة وال لائ لة ال ف في درجة ال م ال دود م مع ع ل على أعلى م   ال
 ة ال ات ال ات وال س ل إلى أعلى درجة م ال ص اول ال ق لأنها ت ق ال ل داخل ال : وهي تع

لة وذل  اعاال اماتها مع م ي ال ها م ت أم نف ع  ةل دود م ل ل على أعلى م ال
ار. ك الاس أم و ات ال ها ش اراتها، أه  اس

ة الأجل   ال ق لقى أم ، ح ت ق ق ال ج على هام ال ف ت ادي ال ك وال ع أن ال ع ال ا 
ارات  فها في اس ات، ول ت س ه ال ف ل ه ال لة  ل ال خ اب ال م أص ق لة الأجل، ح 

ة  ة ال ف ودائع صغ ن ودائع ال ا ت هلاكاتها إلى زم لاح وم ه ع اس جل  ا ت خ ون فهي لا ت
اد ات الاق قل ال أث  لة ال ة الأجل وقل   .ةوق

ق  .6 ق ال  ل ال

ل وتق  ، وذل حلف  ق م دولة إلى أخ ق ال   :8ال

ولة. - ر ال  درجة ت

ها. - اج ف ق ال ق ال ر ال  درجة ت

ة  - رتها على رقا ها، أ ح ق اج ف ق ال ق ال ة على ال ولة في ال فاءة ال رة و ق
ق.  وت ال

  ق الأولي ة  ):Primary Market(ال فها لآجال ق اد ت ال ال ل على الأم ي م خلاله ال
له  ق الأولى م ة، أ أن ال ال ه ال ان ض وم ف انه ال ال، وم ه الأم ر ه د ح م ة ت أسعار فائ و
ل ة للأص اب لأول م ه الاك ق ال ي  (ال ي ع الأول لأدوات ال ل في ال ي ت ة ال ي ارات ال  الإص

ة). ال  ال

  ان ق ال أسعار  ):Secondary Maeket(ال ة الأجل و ة الق ق ارات ال اول الإص ي م خلاله ت
اولها ب  لة، ح ي ت ع ارات م له إص ق م ا ال ي أن ه ع ا  ،ه ل ض وال ن الع د ح قان ت

ة ا لأه د، ون ق الأولي وم آخ ج ها الأول في ال ق  م ع ال  ( ان ق (ال ا ال  ه
: ان ق ال اك تق لل ، وه ق ان ل ق ال ق ال  ال

                                                           
  66، ص2002محفوظ، "البورصة وموقعها في أسواق العمليات المالية"، سلسلة التعريف بالبورصة، الجزء الأول، الطبعة الأولى، حبار -1
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ي:  ق الأم ي ال ات ال ل ع الع ة ل ع وذل ن ق ف ان إلى س ق ال ق ال ، ح  ه أح تق
ا: ه ل م  ي في 

 ق ال ان القس ه خ أدوات الائ ة : ح ي  ارة العاد ها: الأوراق ال ة الأجل أه
ة... ة، أذونات ال لات ال ات)، الق الات وال  (ال

 ة الأجل وض الق ق الق ع إلى  س اوح ماب أس ة ت ي تعق لآجال ق وض ال ع الق ل ج : وت
اء ع  ال غلال س وض الاس وض في ق ه الق ل ه املة، وت ة   وق أ ع  تعهس

ات  س ع م ارة و ك ال ة، وال اد م ناح وعات والأف امها الأساسي م ال ن ق ي  ابي ال ك
. ة أخ ة الأجل م ناح وض الق ح الق ة في م اض ال  الإق

 ي: ا ن ق الف ق ل ان م س ق ال ن ال ق ي ا ال ة  في ماب ح ه ي ق ال ال ك وس ال
اولة   9ال

  ك ق ماب ال ي أو  س اع ال ي ت في الق عاملات ال ه، فه م أساسا في ال ل اس ا ي  :
. اف ال ال ك أخ ت إش وض ل ل على ق ح أو ت ك أن ت في، ح  لل  ال

 :اولة ة ال ي ق ال ال ا س ه ت اع،و  ة، ول شهادات الإي ات أذونات ال س ات ال ة  س ال ال
عامل  افة ال ح ل ق مف ة ه س ي ق ال ال اولة، أ أن س ة ال م ة الع ات ال وس

ة. ل انات ال و وال ون ال ف ا أنه ي ال ادي   الاق

ق ه واح وال  ق ال ض م ال ي)، إلا أن الغ ن ي والف ق الأم ات (ال ق لاف ال ورغ اخ
ها، وذل  ة م اج ات الإن ال ة و اد ات الاق ا ارة ال ان اس في وض ام ال لة ال ل في تأم س ي

ارة  ل اس وض وأص اول الق ةع  ت ائ الي وان اد وال ازن الاق فا على ال ل ال ة الأجل،   ق
ق  ا ال ها ال ال في ه ف عل ي  ة ال ق اسات ال ال م خلال ال ة وسع الأم أث على    . ال

الا  ن إج ق  ت ة ال ق ات م ال س ة ال ق ة ال ال ي وال عامل ال ان في ت   :وهي الأجل ق الائ

 د ق س ق ر ال ل تة (الف أ :)ال ها يل اص ع إل ات الأش س ل ال  خلال م معاملاته ل
ان ن  ما وعادة الأجل ق ائ ك ت ارة ال لة ال ل كف  .ب

  ق و  س ق  وهي ض: ضالق دة س ع ا م ا ا جغ ان ض عة ح وائ وض( الق نة، ق وض م  ق
وض ، ة ق ا ل ما وعادة ،قفاتالا ح ح ا ه ك ال اسلة ال ك أو ال ة ال ك أو ال  ال

ة  .ال

  ق ل س ات وهي :وال الق س ة م ل نق ل على تع الات ق ات ال ع خلال م وال  ت
ك ه على ال ة الأدوات ه ق ة، ال ي ال ع ادها و ع فع اس قاق ع ها ل  الأم في الاس

 .الق

                                                           
  67حبار محفوظ، مرجع سبق ذكره، ص -1
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 فة قاصة غ ال  ال ى  ك أو ما  ل )Marché Interbancaire  (ق ماب ال ان وت  ي ال ال
ة ه عاملات ت ة ال م ك ب ال لف ال ات وم ا ة ال ال ه ال ات، له س ل ال ع وت  أدوات ج

ان ح الأجل ق الائ ا  ك أخ  ، م وض ل ح ق ك أن ت ا لل اف ال ال وه ت إش
ة ام اتها الإل ا عة اح  . ح 

7. : ق ق ال ار في ال  أدوات الاس

ان  ة الأجل(أو الائ ار الق أدوات الاس عامل  ة الأجل، ي ال وض الق ق ولى جان الق ق ال في ال
ك ه الأدوات في ص ل ه ة)، وت ول ة ال ن ي ي أو ال املها ال أو ال أن ل ف  ها ما  ون عل ة م ن ي  ال
. ف آخ ضه ل ال س أن أق لغ مع م ال داد م   في اس

ول رق ( ق):02ال ق ال اولة في ال ة ال قل ار ال   أدوات الاس

ة ار ات   الأوراق ال ع ال أم و ات ال ة وش ارة ال عة ال ات ذات ال ره ال ة غت  ال
قاقها م  ة، تارخ اس ك ال ام إلى  5وال ال،  15أ ا م الأم م، ت حقا ش ي

ك.   ت في ال

ة اوح ماب   أذونات ال قاقها ي ة الأجل، تارخ اس ة ق م رها  12إلى  3هي أوراق ح ا، ت شه
، ت في ا انا ال ال ة وأح م نة الع ق وهي قابلة لإعادة ال ان لل ق ال ل

.   ال في ال ال

ة  اع ال شهادات الإي
اول   القابلة لل

ى  ة تع ة س ع مقابل فائ ارة لل ارف ال رها ال ة، ت هي شهادات غ ش
. ق ان لل ق ال ها في ل ازل ع ع أو ال ال ها  ف ف املها،  ال   ل

ة لات ال   الق

الات)   (أو ال

ها  داد  ر اس رد، و لل رها ال ة،  ارج ارة ال ل ال ان ت م في م ت
ان على أساس  ق ال عه في ال اسل وذل ب ء إلى ال ال الل قاق  ل تارخ الاس ق

.   ال

ولار  ولار(أو ال رو و ال ال
وض  ي أو ق الأورو

ة)ا ولارات الأورو   ل

ة،  لات الأورو ي أو في الع ولار الأم ي لها تعامل دولي في ال ار ال تع ع ال
وض. ك تل الق ه ص اول  ان ال ت ق ال   فهي ال
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ة  ول ة ال ن ي ات وأدوات ال (م ق ق ال اولة في ال رة ال ة وال ي ار ال ة):الأدوات الاس  ي

ي  ا ض فائ الاح ق
امي   الإل

د ل ال  ج امي ال ي الإل ا ها م الاح اض فائ رة على إق ارف الق ي أن لل ع
 ، اف ال ال امي ت إش ي الإل ا ا الاح ك أخ لها ع في ه ال إلى ب

ة  ل وم ض وال ن الع د وفقا لقان ة ت لة واحوذل مقابل فائ اوز ل قاق لا ت   ة.الاس

اء ة إعادة ال رقة   اتفا ع ال لة  ب اجة إلى ال اء ال ام قلائل، فأث ا أو أ ما واح اوز ي ة لا ت ل هي ع
ع  رقة  ه ال اء له م صفقة إعادة ال ق ت ة وفي نف ال ق فة م ة لل  ال ال

ع. ل م سع ال قل   أعلى 

الات شهادة  ة(أو  ن ي ال
ة)   ال

ق رأس  ق وس ق ال ة لل ان ق ال اول في ال ة وت ال زارة ال رها ال ة ت هي أوراق مال
ة إلى  اوح م س قاقها ت ة اس ال، م ات. 7ال   س

ر: ة ال ال اجع ال دة إلى ال   : الع
 ، افي، أن ال ولول ال ة وال ال اق ال عة الأولى  ة"،"الأس زع، ال ل لل وال ق ة ودار ال ا ص ص  2009دار ال

103-104.  
سى، " ة أح أب م ةرس ق ة وال ال اق ال عة الأولى الأس زع، ال ع لل وال ة، دار ال لقاء ال ، 2005"، جامعة ال

  .107-102ص ص 
" ، الم ه اق رأس ال ار في أس ة، أدوات اس ة وال ال م ال ة للعل ة الع ار"، الأكاد ادي الاس ة وص ال ،الأوراق ال

 ،   .67-63ص  ، ص1993ال

II. اق ة الأس ال ق  هي  :ال ة الأوراق س ال ق  هي أو ال ي ال ها ي ال ادل ف ان  وسائل ت  الأجل، لة الائ
ة تل هي أو ي الآل ه قها ع ي ال ج ام ت ع إدخارات واس ل الأم في ال   .ال

ق  ة ال ال أس ق  ه ال عامل ال ال ها ي ة الأدوات ف ال س الآجل ذات ال ل ال ي أ وال  ي ال
قاقها ة ع اس اء ال ه كان س ات دي ع ارة الأدوات ه ة س أو كال ، مل ل وهي كالأسه ق  ب  س

ة الأوراق ال ة تل هي أو ال ي الآل ه قها ع ي ال ج ام ت ع ادخارات واس ل الأم م ال  .ال

ة: .1 ال ق ال ات ال ق  ت م ة ال ال ي الأداة  تل أنها ال ل ال ن  بها ع ات م) ال س  م
اد ع في (وأف ائ ج ال ف فها الأم ل الأجل في وت ل ال   :يلي ما وت
 ل ه نفقات ت ة ال اد ة الاق ن ة ال  .والع
 ل مات ت ي العامة ال ق  ال ارد تف ة م ان  .ال
 ل ات ت اصة ال ات الأسه  ع ال  .وال
 ل ات ت اصة ال ة ال ل في ال ح أو ال وض م  .الق
 ل لف ت ات م ا لف العقارة ال لة ال وم ق  .ال
 ل ات ع ت أم ش ان ال اعي وال  .الاج
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دات .2 ق  م ة ال ال ن  :ال ق  ت ة ال ال عامل عة ح ال ها ال ة الأدوات عة وح ف ال  ال
عامل ق  م بها ال ق  أولى س ة وس  .ثان

ق .1.2 ة: ال ق  هي الأول ي ال ف ي خلالها م ال ال ت اء اللازم رأس ات لإن ة ش اه  ع وذل ال
ار  ة أدوات إص ل ، ال ا كالأسه م ك مات تق ات ال ها وال اض خلالها م وغ اجه ما اق  م ت
ال ار  ع وذل الأم ي أدوات إص ات ال  .كال

ق  وهي  ي ال اح ال ر الف ه ت ه ة لأولصة لل ار  م ة أوراقلإص اب مال ارع ل ال م ة وأع  عادةو  مع
ها ل ك عل ار ب  :ق وف وذل الاس

 اش ال ال ي ه: ال د الات ع أجل م ال م ك ع ات الأسه ب رة وال  .ال
  اد ات الأسه تع ي ه: ال رة وال ة ي ح ال عامل ال دع د وال  وت

ا ها ازل ا أو ت اع  .ت
ق  .2.2 ان  ال  : ال

ا  ق  ه ف ال ق  أنه على ع اول ه ي ال ال ة الأوراق ت ال اب غل ع ال ها الاك ق  في ف  الأولى ال
زعها ع أ ق  في ت ق الأولى ال ق  و ان  ال   :إلى ال

  ق ق  ه :م س دا ن  ال ال اول ه ن  ح م لا ال ا ن  لا م ق  ه قا إما ال  س
ة ق  أو م ة، س ل ما م ا ن  ع عامل ي م ة الأوراق ه ال ال لة ال رصة ل ال  غ ال

ات ع ال رة ال ل لها ال ق  م ن س ق  ل رك  وس الا ون ر، وق ما أما لام  ن  ع
ق  لي ال ها ن  م عامل ف اقي ال ة الأوراق ب ال ى ال عامل حاجات وتل غار ال ارع ال ة وال ل  ال

ل رصة م اس ب رصة ت ا و لان  .الخ...إي
  ق ف: م غ س ات ق  وتع ل رصة خارج الع ى ال ات وت ل اولة ع ت أو ال ة ب اس  ال

ن  زعة وت اد م  على م ي الاق ها ال رصة وت ال وسائل ال لفة ات    .م
   ق ال ال ل :ال ات م وت ل ة ع اس اء لغ ال اق أع ة الأس ه ال ق  وه ن  ال  ت

ة ة أ في جاه ع ل اء ب اق وش ة الأس ال ة أ ال ها ع وت ك اق م غ  فة الأس
فاوض ات ح ال غ ض م ل الع  .ورقة لأ وال

  ق ع ال ا ل :ال ا و ق  ه ات تل ال ل ة الع ال ي ال اد ب ت ال ات الأف س ة وال ائ  على ال
وة ة ث ة مال لى ك ام و ات إب ل ها الع ل وس ف ام على ع فقة إت ع أك عة ال  أقل، و
ه ق  وه اف تع ال ق  ق  م ة لل عامل وأنها ال ة الأوراق كل في ت ال  .ال

 اق ل :أخ  أس ات تل وت ا اصة ال ة ال اس ار ال اش ف وال اش غ أو م اء م  أث
فاوض لة ال  في ال ي والع ن  ال ها ل  .عل
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ة .3 عامل ك ق  في ال ة ال ال   :ال

عامل ي ق  في ال الي ال ة ال اش ائع م م ة خلال ال  إلى ال ة ف ا ق  حالا ها دفع مع ج
فقات حالة في  .العاملة ال

فقات حالة في أما ي الآجلة ال ها ي لا وال ل ف ة الأوراق ت ال ة ال اش ائع م م  ف .لل  ال
ة ق  ت اء ع الأوراق ة ب الف فقة إج هاء ع اهو  ال ة ع ن  وعادة الأجل ان ه نها م1+ ال  ي

م وه فقة عق ي  . ال

عامل وسائل أدوات. 4 رصة في ال  :ال

ز م  عامل الأدوات أب رصات في بها ال ة، الأسه ال ازة الأسه العاد ات – ال  .الخ...ال

ة الأسه 1.4 ة أوراق هي :العاد ها  مال ات مال رأس م ء ف س رة ال ه ذات وهي لها ال  لل
ة ة ة إس  .ودف
 ه حامل ة في ش ال س  .ال خلال م ال في ال وله ال
 ه ة ورقة ال دة غ مال  .الأجل م
 ه الا ل ال ارة م د لل ل العائ أساس على ه ت ة و  .الفائ
 ار ة الأسه إص د العاد فاض إلى ي ال ان ضة الأح ق   .ال

ازة الأسه. 2.4 ة الأسه فة ت :ال ها وم وال العاد ائ  :خ

 ة له الأسه حامل ل في الأول ر الأراح ت ق زعها ال  .ت
 ال ح له ل. 
 ع ه ت داد  الأسه ه ة اس ة ع ال ة ت  .ال
 زعات في ح له ة ال ة  ال ة ثاب ة مب ه الأك ال  .لل
  ه از لل عة الأراح ل أن ال ات في ال قة ال ا  .ال

ات. 3.4 ا د ثاب دخل ذات ورقة ه :ال خل ه ار ال قاق ع العائ مق  :صفاته وم ال اس

 قة ال ض وث ة ت ق ة فاصلة دائ س رة لل  ال
  ر وم دخلا حامله إلى الي  .ال ع ال ي
 ة ت في ال له ل ال حامل س  .ال
 عا ل ال ض ارة م ة ة وله لل ة اس  .جارة و
 جاع في ال له ال حامل ة ع ه اس ة ت س  .ال

اكما س  إلى الإضافة ة ه اولها ي أوراق ع ه في ت ق  ه ل ال ك  :م اء ص د ع -ال د العق  كعق
ادلة د -ال أم عق عاوني ال   .الخ...ال
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ة:ا ات   ل

الا  ة إج أدوات مال عامل  ق ي ال اق ال م وأقل م في أس قاقها ب ي اوح آجال اس ة الأجل ت ق
ة لفة ،س لات ال ف الع أ على أسعار ص ي ت ات ال غ ال ق  اق ال أث أس ا ا تع الأدوا ،وت ت دي

ل  ا تع  ل الأسه  ة م ل ق لل ا حق لة تع غال ع ال فإن الأدوات ال اق رأس ال دا، أما أس م
ل نا  رجة أقل دي اق و ه الأس ال في ه ة الأم ة في ح رجة  ة ب ث أسعار الفائ ات, وت ل ال ة الأجل م

ف. ات أسعار ال    تغ

ل أن  ل إلى الق ق ن ة لل ق ق  ال ة وال ال ا ال اخل ت ل ع وت ا الف ه  م ك في ب
الات ل إذا ال ي العامل أه م عة ال ة و ل ة الع ق ة ال ال اول وال فة وس ق  كل مع   .ح على س

ول رق ( وق ال ):03ال ةالف ق  ه ق ب ال ةال ال اق ال  والأس

ق   ق ال ة  ال ال اق ال   الأس
ق  ي   ال ائلة ال ال ال ك الأم الادخار: 

ارها . ابها في اح غ أص   ي
ي  ال ال ك الأم ق ال  : ال ار اس

ار . عى وراء الاس   ت
ة لة الأجل .  الأجل.ق   ال ة ال ال فقات ال ق ال   س

ة والعائ ا ف  درجة ال ا وعائ م ة ن ا  أقل م
ن.   وم

ا وعائ  ة ن ا تفع.أك م   م

ة ا .  أسعار الفائ ف ن تفع   م ا.م   ن
ق  ة في ال الأول

ة لل   ال
لة والأمان. ة .    ال   ال

ة ار لة الأوراق الاس ا .  س عة ن ا .  س   ة ن
ق  اته ل ل ع في ع

ان على   الائ
ما . دائع ع   ال

  
ات ذات  روؤس س ل ال اصة  ال ال الأم

رة  وض ال ة وعلى الق ة العال ال عة ال ال
ات . ل أسه وس   في ش

ل ف م ال اتها   اله ل ض ت ع غ ارة  ل ال ت
أس مالها العامل. وعات ب و ال   وت

و  راعة والعقارات وت اعة وال ل ال ت
أس أو  ال اللازم ل أس ال وعات ب ال

ة وال .   ال
اولة  ار ال أدوات الاس

  ه
ة ـ  أذونات ار ة ـ الأوراق ال ال

اع  ة ـ شهادات الإي لات م   ق
  

ات و الأوراق  الأسه وال ة  ال الأوراق ال
ة (أسه م ل   ازة ).ال

رة   ال ول ال ا خاصة في ال أقل ت
ة ام ولة ال ة لل ال ح    .والع ص

رة ح  ول ال ا خاصة في ال أك ت
ل  ه م ال ل عامل  أن ال

ة . فقات ال ق ال ه س   ل عل
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اول وح  أماك ال
اول   ال

ة وح  ال ات ال س ة وال ار ك ت ب
ول  اعا خاصة في ال اول أك ات ال

ة . ام   ال

اول  ة ): ح ال ق م رصات (س ال
ق خاصة في  ق ال اعا م ال أك ات

ق غ  ة (س از اق ال مة .الأس ق ول ال ال
ول  اعا في ال اول أك ات ة ):ح ال م

ة . ام   ال
  

ن  خل   ال
ار )  ك (ال و ال ال

ة ال ات ال س  وال
  

ال اء ال س ض و ال ق ن وال ض ق   ال
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ات تع س ة ال ال ءا ال ام م ج الي ال ع، م ال ال ن  ح ال ام ي الي م ال ة ال  ش

ات م س ة، ال ال ال، رجال ال اد الأع مات و الأف ي ال ارك ال ا في ت ام ه هات  و ال ف اته، و ل  ع

ة ل هي الأساس ال ت ات م الأم ح (ال ض ُق الي) الفائ ذات ال ات ال ح ض (ال قَ  ذات إلى ال

الي) و الع ا ي ال ل ه اق خلال م ال ة الأس ال ي ال ع ال ي ب عارضي ت ال ال، و  م الأم

ات خلال س ة م سا اء ال س د ال ه  وج ة، و عل ال ة ال في ال ال ة ال عاص ة ح م قلل ال ا  ال

ي أمام ار راغ ئ و الاس وف له يه ل ال ة أف ا ال ائ لة ب ل ة. و ال   ال
I .ا س اليال ام ال نة لل ة ال ال  ت ال

ن  ال ي هاز ال : ال   ي م
  ع ي ت ات ال س ات وال اع العائلي وال الق ة  ال ائ ال الف ع  ي ت ة ال اد ات الاق ح ال

اي ات م ائ لف  ة؛ ادخار تل الف

 اع الع مة والق ات وال ال ال  اج إلى الأم ي ت الي وال ة ذات الع ال اد ات الاق ح  ي؛ئلاال

   ة وهي ال ال ة ال سا ات ال س ات م ات الفائ إلى وح ال م وح قال الأم هل ان ي ت ات ال س
مه ي تق مات ال  ا.الع م خلال ال

ة .1 ال ات ال س م ال  :مفه

وض و ل الق ة م ل مال لها في أص ل أص ال ت أة أع أنها م ة  ال ة ال س ف ال ة ا الأوراق تع ال ل
لا  ي ب ام ال اد ال اني والآلات وال ةم ال ا ات ال ل في ال ل الأص ل ،ت ا ت مه ك في ا خ

دائع و ال ل ال ة  م م مال اعهاخ أن ات  لفة خ   .ال
فل ة  ت فة الأساس الي هي ال ات الع ال الي إلى وح ات الفائ ال ال م وح ل الأم ام ب ال

ة ، ال ات ال س ات غ  لل س اد وال ة م الأف ال اردها ال ع الق الأك م م ات  س ه ال م ه وتق
مة ة الأخ وال ال ات ال س اد وال ة في الاق ال   ال

ات ع ارة م ةمال أو ةم وح ارد عب تق ال ال ادر م ةال دة م ع ة امو ال م اد أن  ةاق
لفة ة)نق و ة(مال اني،  م ه ة  2013(ال ف)24، صف ا تع ادة ،  ن  م 115 ال ق قان ض و ال  الق

ات س ال ال اص أنها "  ةال ها ةمع  أش ئ و ةالعاد مه ال امال ةال ا ما ةال الأع ال تلقي ع  الأم

ر م ه ى ال ادة ع   "111 ال
ع ق ات أن ال س ال ال م ةال ض تق ار على الق ك غ ار  ال ل دون أن ول ة،ال ع ال ت  أم

ى) الغ ال ع ر أم ه ل في ال ل  و ، ودائع ش ر الأساسي أن الق ال ال لة للأم ع  في لي ال

ة مال رأس س ال ال وض و ةال ة ق اه ات  لا و ال ش،  الأجل لةخ ة 2007(ل   )202، صف
ق ن ال ض، فقان اء أتاح والق ات إن س ة م ك جان إلى مال ام ال ات لل ل ة، الع ف ال ع ل  ت

قاي و و ال اصة ال ي ال ع ال ك لها ت ها ع ال ها ع أو تأس ارس ع م ي  ها، ح ا ه على ن  ه

ات س ة ال ال ك خلافا ال ال تلقي  على ال م، م الأم فع ح  و الع ف ت وسائل ال ائ ت  إدارتها، و ال
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ع ح ل أن ال ك خ ة لل ان ال تلقي إم فع وسائل إدارة و الغ م الأم ات جان إلى ال ل ض، ع           الق
ات على ذل ح و س ة ال ال ي ال ع ح ال ها ال ا ات في ن ل ض . ع  الق

ا لى ك ا ال  ي ه ادر ح م ب ام م ادر ع فال ال أو الاس له في م  أساسي ل ت

ال على ي الأم ها ل ال ل في الغ م عل ة ح تع ودائع ش س ة ال ال الها رؤوس على ال اصة أم  ال

ي ل ال ة ت ة أه ل في ك م أخ  جهة و م ال ات عادة ال ق ل ان ع  خلاف على الأجل ق الائ

ات س ي ال ة ال ال ل ال ارع ت ار م  .الاس

ا ات على  ك س ة ال ال ك خلاف ال ح أن ال ات تف ا ة ح ها ب ائ ل ت ل  . أ ش

ة و ك ت أخ  نق ات ع ال س ة ال ال ي م  على ال الها الأدنى ال ت أس أس ع ل  الإضافة ال

ة دون  ال عات على قع ذل إلى س ة ال ال ام ال ة  الال دائع ال ام ال ا في ن  الان

ه  الأم   3/11 الأمال ن عل
ة .2 ال ات ال س اع ال  : أن

ف ات ت س ة ال ال ة ال  :معاي وف ع

ار1.2 ة: . م سا اء تق ي ال س ال ال   إلى:  ال
اء .1 ات وس س دائع  ة ال ك نق  .كال

اء .2 عاق وس ات ال أم ك ادي ال عاشات وص قاع ال  .وال

اء .3 ار ال وس ادي :والاس ار ك ق  أو الاس الي  ال رصال  ة)ال

اء .4 مة وس لى ال ال  ال  ال ف ي اسة ت ة ال ق ر ن وال- ال  أك القادم له ال

ل؛ ةتف ة أو ال م ي الع ن  ما عادة ال عة ت ة وزارة إلى تا ال ي ال اغة ال لى ص ف ت ة وت ال اسة ال  ال

ارد ها ال ارد وم لف ال ل م م ب ولة تق ل ال اف وم ولة، فهي ص ة  لل ائ وق  تعا ال ال
ات لف اله ادات م م لف الإي ع م اعات ال  ة وال م ه م الإدارات الع اسل ل مع م ا تع  ،

ات س ة وال ل لفة ال اة عامة م ها أنها م ائ ة، وم أه خ ة  ال ل ولة؛ م ة ال ان ب م
ة ة مع ولة ل لها ش عة لل م  تا الي ل تق ولة؛ ال ال ف  ل ها م  ادق عل ة ال ال ف ال ت

ولة ول لها ؛  ال قلال مالي؛ ش إدار ال اس أم ها  فا ة ب صغ م ح اح ا سائلة  تع 
م بها ي تق ات ال ل الع ات خاصة  ا ها و سل ح ائ   .ل خ
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ل رق ( ة03ال سا ار ال ة وف م ال ات ال س  ) : ال

 
ا اد  ك فات اع ا أخ  ت ل،  يلي ك ة 2014(خل  : )11، صف

ار2.2 ح . م ق و :ال  :يلي ما ح ال

ات .1 س ة غ م ة ال  كال ر ة وال م  .الع

ات .2 س ة  م ها أساسر ا ح ن ل ال ك وت ات ال س ة،  وال ال ارة تع حال ك ال  أك م ال

ك مها، ال ل فهي وأق ال على ت ل في الأم مها ودائع ش ل في وتق وض ش  ق

ة ا، الأجل ق ، إلى أضف غال ك ذل ة ال ادي ال ف وص ار والادخار ال ات والاس  وش

أم  .ال

ار3.2 ا عة . م كال ل ال اعها لف : وت   :تال و  رأسها ال وعلى أن
ات .1 ، الادخار ش ف ات وال ار ش ؛ الاس  وال

ات .2 أم ش قاع ال ا وال اردها م أق اتى م عاشات، ت ام وال جاتها ال ل وم ات ت ع ع  ال و
ارات، أم ت الاس ا ض ال ي ال ض ال ع اد، لها ي ات الأف س لاف على وال  اخ

ها؛ .3   أن
ات .4 س ة م ة، مال أج في م ل أو ال أج  ال لا؛ ال  م

ات .5 س ة ال ال ة ال ق ة، وال ول ع ال لها وت اخ ع م م ول ج عاد ال زعها ل اجة على ت ول ال ل، ال  لل

ه أه ات ه س وق  ال ق ص ولي ال عة ال ولي ال وم   ال
ر ا ووفقا الإشارة وت ، له اك أن ال ق  م ه ات ب ف ة اله ال ة، ال ق ات ال ة واله ال  ال

ة غ ق ات أن أساس على .ال ة اله ال ة، ال ق ل ال ع ت ات م س ي ال ع ال ع ت دائع ج  ال

ارة ح ال اء لها و إن د  دائع، نق ل وهي ال ك م عادة ت ارة ال ات أما .ال ة اله ال  غ ال

ة، ق ع ف ال ك لاف ك ب لفة أوجه وت ال ا م الي لل   .ال
  

ت ا و  ا

ر ا

ٔ
دا ء ا  و

ك ا  ر ا

ء ا  و و

ر الا

رد الا 

ء ا   و

ت و  ت ا  د ا

ا

ء ا   و

ي ا ا ا ا 
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ل رق ( ا04ال ار ال ة وف م ال ات ال س  ) : ال

  
ع الآخ  فها ال ا ص ةك عات الآت   :ض ال

ة.4.2 ا ات الإي س  )Depository Institutions( ال

ات      س ه ال م ه هاتق م ع تق ة، وتق اد ات الاق ح لف ال دائع م م اع ال افة أن ل  وض ل ق لق
ة  ق لة ال أث على ح ال ال دائع  ة خل ال ل ادوع ل في الاق    .Fredric,2004,p p)67-70(1و   ت

 ة ار ك ال ل )Commercial Banks( ال دائعا ت اعهالف  ل ارف  أن ارد ال ئ ل ر ال ال
ا  ارة،  ارد تعال ة ل ئ امات ال حة الاس وض ال ه ، هاالق ف ر ال ع غ م ال على ال

ي م  ت الع ه ة ف مات ال ة ال امات الغ نق ان الاس ات ال ا ة، وخ ادات ال الاع
ل و  ة و  ال قات ال عامل في ال ةعال ال اء الأوراق ال ع وش ات ب ان و ت ل اقات الائ  و 

ة .... ن ة و قان ارات مال ات و تق اس ل  ال

 اض والادخار ات الإق س دائع   (Saving And Loan Association)م ل ال ارد أ ت رد م م ه م
ات الادخارة س ا ت ال دائع الادخارة،  ا ال ي ه و ت ق م ه اردها في س ات جل م س ه ا ال ل

اض ق الإق لها س ات إلى دخ س ه ال ر ه ، ولق أد ت هلاكي العقار عامل الأجل ق الاس  وال

دائع ل ت ال ا ، ال ة علها ما وه ارف م ق ارة ال  .ال

 ارف ات وهي )Saving Banks(الادخار م س ة م ا ب إي ها في تق ا ات م ن س  الادخار م

اض، ات ه لها ل والإق عاون دع إن ح م ال ن  ال ف، ل ل ال  إلى رهات أد و

دائع تعاملها ل ت ال  .ال

                                                           
1 Frederic S. Mishkin, Stanley G. Eakins, FINANCIAL MARKETS AND INSTITUTIONS, Pearson, 2004, p:34-37, 
http://dl.rasabourse.com   
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 ادات ان ات ات وهي )Credit Union( الائ س اض م ة إق ة تعاون ت مج صغ عة أجل ا، وج  م

ة ل مع اء م اد أع في ات ة م س ة، م ل مع ال على ت اعات م الأم ة إي اد م صغ  الأف

عات وض م وتق وال عات إلى الق ة م ا ة اج  .مع

ات. 5.2 س عاق ال  )Contractual Institutions( ةال

ات وهي س ة م ل مال الها على ت ات في أم د وض تعاق أساس على دورة ف دة، م ا م  ت ما وغال

الها ات، الأسه في أم ل وال  :وت

 ات أم ش ات وهي )Insurance Companies( ال ي ال م ال اد ت ار ض للأف ة أخ  ، مع
ل ال على وت ل على الأم ا ش ي م أق ، ال أم م ال قابل وتق فع ال ات ب ع ع ع له ال  وق

م ال ه ال  .ض

 ادي قاع ص ت  )Pension Funds( ال هه ادي ه ع ال مات م ب   ع وذل،  ال

ن  م ال القان ة ال يل قاع اف  ع أو ،ال ة ال ع ال ات ل اه م ،ال ه وتق  ه

ادي اء ال ة أكان س م ق خاصة أو ح ة روات ب ل على تقاع الغ ش ة م ف إلى س  ال

ي ة  ن  ال ل. تقاع ه وت ادي ه اردها على ال ات م م اه ف م ي ال  ت ال

ه م آلي ل  .روات

ات .6.2 س ار( م   )Investment Intermediariesالاس
ات وهي  س ة م ة مال ع تع وس ل ب ة الأص ال لفة ال ر إلى ال ه ار ال ات الأسه في والاس  ،وال

ل  :وت

 ات ل ش م )Finance Companies( ال ه تق ات ه ع ال اردها ب ة م ال ع ال ارة  ب الأوراق ال
هل (الأثاث  ال لل ه الأم ض ه ات و تق ار الأسه وال (أداة دي ق الأجل) وع  إص

ة ، غ ات ال ارات، ....) و ال ة الام م أجل ت   وال عة لل ة تا ه ال ن ه و ق ت
اتها،  ال ( م ل ال ون Ford Motorعلى س ي  هل ال وضًا لل ان ق ة الائ م ش ) تق

رد ارات ف  .س

 ادي ار ال ا الأساسي ل )Mutual Funds(الاس م ال ع ق ن ع  ب ال اء ال س لاء ال ه
ف الأسه  ات، اله عة م الأسه وال ارة م اف اس ام الأراح في ت م اد واس ة الأف لفائ

رة على  غ م الق ال ة، و ف ع داخل ال عاملات و زادة درجة ال ال ال م وراء ذل خف ت
فة  ف ة م ادي ال ارات في ال ة إلا أن الاس ات في أ ل خ داد ال ااس  ال

 ادي ار  ص ق ق الاس رها لأول  )Money Market Funds( ال ه ًا غ عاد م  ت ن شه
ة ة س ب م  1971م ق له إلى ما  ة  2.7و ق بلغ أص ن دولار نها ل ك في  2015ت ، ت

اع  ات اي ا م ح نها تق اع  ات الاي س ها مع م ف ه و ار و في ج ادي الاس ها مع ص ائ خ
م،  ارد وت ة هام ال اء في  ال ل ش ة أص ة مال ي ل،الأج ق ف وال ها ت تفعة ل ها ال ا  وم
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ة، ف فع ال ه وت ادي ه ائ ال املي ع ائ خلال م الأسه ل ي الف ققها ال تها خلال م ت اج  م

ل ل ب ه.  ، الأص اه ت ش مقابل ح ادي أنه  لل ه ال  أه ما  ه

  ادي ال ائ خاصة، ) Hedge Funds(ص ة ذات خ ادي ال ع م ال ها  ي ن ت
اوح م  ارات ت ودة مع ال الأدنى م الاس اكات م ،  100000ك ن دولار أو أك دولار إلى مل

ات  ع الآخ في ال ، وال ها م في الأسه ع ل ،  اع الأص ي م أن اردها في الع ت م
ة. لات الأج الع  ، وأخ 

ات .3 س ق  م ة الأوراق س ال  : ال

 ك ار ب ات وهي )Investment Banker(الاس س م لا م ل تق دائع ق وض، وتق ال او  الق اع  إن ت
ة، أو ال ار الأوراق ال ة على إص ارها (أسه أو  ال ب إص ل ة ال ال ع الأوراق ال ة ن د لل ت

عها  اع في ب ات)؛ ث ت ة ال إماس فها لل فاء ب تها أو الاك ل بلفائ ا تع ار رة،  ك الاس
ات  ل ة م خلال ع انات قائ اذ على  ات في الاس ة ال اع اع صفقات م خلال م ا  أ

اذ ماج و الاس م هائلة، .الان لع ب:  2في مقابل رس ه فهي ت  و عل

 ح تق رة ال ة  ا وال ل ار ع ة، الأوراق إص ال ق ال ار، وت ار، وسع الإص  الإص

ق  لأوضاع دراسة وتق اف ال لفة لأ  .م

 ف ات، ت عه ة ال غ ار ك ه وما الإص ل ة تل ت ل ا لت م الع  .لل

 ة الأوراق ت ال رة ال ام ال م ما ل وال ل يل  .ل

 ة اس ة الأوراق س ال ة ت) Securities Brokers(  ال لاء مه ة ه اس ع ال  الأوراق ائعي ب ال

ة ال ها، ال ه أ وم ام على تق مه فقات إت ة ال ال لات مقابل ال مات لقاء ع ي ال ن  ال م  ق

ها ق لاء ب ع، للع ال ض لا و ع لاء ي ة ه اس ة هامه امه خلال م ال م ا إلى ال ات م ل  ع

ع اء ب ة الأوراق وش ال  .ال

 ار ة الأوراق ت ال م )Securities Dealers( ال ار ق ة الأوراق ت ال ع هام ال ة مهام ت اس  الأوراق س

ة، ال ا إذ ال م ان م ال في ق ة الأوراق اء الأح ال اله رؤوس م ال اصة أم فا ،ال  بها والاح

ات ة لف قعاته ق ل في أسعارها ارتفاع ل ق ة ,ال ان عها وم ق ب ة أراح ل ال ة رأس ق  ب  الف

ع سع  ب اء ال ع .وال ال ت و ه ت ات ه ل ار على الع ة الأوراق ت ال ا ال ات م ل ع ع  ال

اء ي وال ن  ال م   .بها ق

  
  
  
  
  

                                                           
1- Frederic S. Mishkin, Stanley G. Eakins, FINANCIAL MARKETS AND INSTITUTIONS, p : 70  
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ل رق ( ة05ال ال ات ال س   ): ت ال

  
   
  
  

  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
 

ا   ت الا ا

ك  ا
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اض  ت الإ
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And Loan 

Association

رف 

ر Savinالاد

g Banks

ن  ٔ دات الا ا

)Credit 

Union

ت ا   ا

ت 

ا 
ت           د ا

 و ا

ة  النظام مؤسسات مختلف بين المنافسة احتدمت فعل إرهاصات العولمة المال المالي، 
ات ر و خلفته من عمل لغاء التح ــــع المالي و  موارد من ل القيود، فشجعت على تن

شطة و جسدت تداخل البنوك، واستخدامات ة بين الأ  توفر الأمر تطلب مما المؤسسات المال
ة، مؤسسة ة العمل المصرفي  تتكفل رقاب عة الإشراف و مراق تلك  لمختلف الحسن السير ومتا
شطة عامة،  صفة المالي والنظام خاصة صفة البنكي الجهاز مستوى على الاستقرار لضمان الأ

  . المركزي البنك أو البنوك بنك في المؤسسة تلك تتمثل
 

ر  ت الا

د  ا

ر  Mutualالا
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ت ا 
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ر د الا 
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ط د ا 
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II.  ة ك ال ار ن لل   إ
ت م أك م ثلاثة  ه ة  ارف ال ائفها إلا في رغ أن ال اش و ون فإنها ل ت ول ت ق

، ن الع لع الق ة  م س ع أه م اننه يومع ذل  ق والائ ون ال د ال، ه على ش ة وت ك ال
ابهة ت ائف م الح العامل عام و ف ال ولة ع ، فهي ه اسة ال ةال ق اءات ح ال ث إج على  هات

د، أسعار الف ق ض ال ان، وع ار الائ ة، مق ة ائ ه الأخ ة ل فق على و ه اش ات م اق الألها تأث ة س ال ال
اتج وال الي ال ا على إج ً ور  ول أ ا م ال ة ، له ك ال ه ال ور ال تل اق ففه ال ي الأس

اد  ة والاق ال ما.ال  ع

ة .1 ك ال م ال   مفه
لف ة اخ عا ال ال  وتع ت لاف ت م لاخ فه ل ال ه ح ائفه، أه ل وو ك على فق أ  ال
ة اء ال لفة أس ، دول في م ات ففي العال لا ة ال لق ال ه أ ة عل ا ت ام الاح رالي، ن  وفي الف

لق اله ه أ ة عل ي، ال ت ا ائ وفي الاح لق ال ه  أ ةعل ، وفي ب ت ائ ول ع ال  ال
ة ت جاء ة ت س ، على م ق غ ال لاف م ال ات إلا اخ  العال دول مع في الغال الاس أن ال

 ال  ال ه

زعها   ال وت اج الأم ها م إن ة تُ ة مُ ل س ة ت ات مال س ة على أنها م ك ال ف ال تُع
ن ال  ا  عة م الُول،  ولة أو ل ولال ك  ال م ة وت ال ق اسات ال اغة ال ع ص

قلة ل تا ات مُ س ة م ك ال ها، وتُع ال اء ف عالأع أث  ا فإنها لا ت مات ل ق، عة لل ة ال
ل  ع ا  ة،  ي أسعار الفائ ل على ت ق والع وض ال ع ق وت ال ام ال اف على ال اته الإش ول وم م
ك  عى ال فا بها، وت ك الاح ي  على ال ة ال ق ات ال ا الاح ة  اعة ال ات ال ل ي مُ على ت

ار ال ها ه الاح ة ع غ ك ال ا  ال ، وم او ولة مُ اد ال فا على اق ل على ال ة دومًا للع
ا ارة إص ك ال ح لل ا ُ ة، ب ق ار الأوراق ال رة على إص ها القُ ني ال  لالقان ل: ر ال ات، م

دائع ة: .ف ال ال عار ال ص ال   و ن
ام "هي في ال ه ال ال ج  ف ي ة له واح م ل املة ال ار على ال ا س  إص ة ف اح ا ال ق ه ال

فها على ت في تع فة أك ار " و   إص
فة على ر شاو فق أما    ة في ال  ال و ان ح في ال ك ه الائ فه وت ع  ه" ب
ان في ي ال ال فة أخ   الائ فه م خلال و ن فع ل ه، أما سام ك ب ه"و ه ال ف  وو

ة في ال هي ة القاع ق ي ال ض في ي ع أن خلالها م ال د ع ق   ." ال
ف ح في ك  د ع ك  (Dekock)ك ة ال د ق ال ال ه ال  ال " أنها ال ل و  اله
ق في ال فعة أك ق  وال اد م ي، للاق ائف امه خلال م ال دة، ب ع ق م لة، ك  الع

ام ات إدارة وال ل ة الع ال اصة ال مة، ال ه ال فا ات اح ا ة الاح ق ك ال ارة، لل  إدارة و  ال
ات ا ولة اح لات م ال ة الع امه الأج ك مة و ا ال ارة قاالأور  خ إعادة خلال م رة،ال  ال
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امه ور و ض ب ق ك ال ارة لل ازو   ال ال ان قاصة أع ك ب ال ارة ال ام ال  في وال ال وال
ان لاءم ا الائ ات ي ل اد وم ي الاق ق ال اف وت اسة أه ة ال ق  .ال

أة ال ال  .2   ن
لي  ه أو ت ح ة ل ق ار الأوراق ال د ح إص ج ف م ول م ي م ال ح الع اسع ع  ن ال ت الق

مة  ته ال ار م أ ال ال  ت اء ن ة، وفي أغل الأح ئ ار ال ة الإص ازمه ار أوراق  ام إص
ت ة الان ، فودائعهاو تلقي  ال ة ال تأس) Riks Bank( البا ه وأع ،1656 س  ت

ولة ك ة لل ا  1688 س ة،ح أن م ال ال اض الأم ل على إق ف الع ة به اه ،  ة م ، 2015(ناص
ة  ا  )13صف ل ف إن ةتلاه م ة  1694 س اه ة م لىك ة، ل م ن ال ي اء ال ه  ش ع وال 

ة  ال ة ال ا ة  لأنهال ارف ال ائف ال اد وو ل الأول م مارس م فع ا اارة ال م لى ي
ا. ة  ه ات الع ل ل الع ا ل اؤه اني ال ت إن ز الأل ي و ر ن ن الف اء ب نابل ع إن ا  عها  ل

ة  ك ال ر ال ا ساع على ت ة، وم م ى ت ال ة، ح رال مات الف ل نُ ال ه ل على ت أنها ع
ة عام  ك ال ن لل ى قام  1863وضع قان في، ح ع ال الة م ال ة ل ات ال لا اجهة ال ع م

رالي عام  ي الف ا ام الاح اء ن إن ي  س الأم ن ات  1913ال ل ة والع ال ة ال ار في الأن ق ق الاس ل
ة ال ال قلال ة اس ت أه ه ة الأولى و ب العال لاع ال ه مع ان ار ال لي ع م ى ت ال ة، ح

ة. ان ة ال ب العال هاء ال ع ان ة  اس   ال ع أ إدارة س
ل دول العال ( ة في  ك ال اف العامة لل اثل الأه غ م ت فاال ار على ال ق ق الاس  ، ال

ان ة ض ل قابل لة ت ولة ع ع ، ال اد ال ت ق ، الاق ام م عال م  ت ها الاس ا )  إلا أن ن
ات  ش ة م ع أث  اد ال  ي ولة الاق ا، لل ق  ن ة ال ال ولة ال ارد ح، لل ة ال ال احة ال  ، ال

ة العلاقات ال ة ال ول هاز ل، و ال في ال    .ال
ائ ال ال  .3  خ

ولة ووضع ش   ق لل وض ال ع ة ال ا ها في م ول م م ة تق م الة ح  و ع ال ال و
ائ ال  ، وم أه خ اع الأخ ات الإي س ارة وم ك ال الي لل ام ال اف على ال ان والإش الائ

لة  ول ح ي ال ال  الع ق في ال ار أوراق ال ي  اوفقال إص ات ال ل ل لل اجها الع
ر العام،  ه لوال ان،  ا  د والائ ق ولة لل ض ال ث على ع ي ت اسات ال ولة ع وضع ال ة ال ل ال

ي،  ا ات الاح ل ات في م غ حة، ال ف ق ال ات ال ل ل: ع ة، م ق اسات ال ال ام أدوات خاصة  اس وذل 
ل على ة الأجل والع ة ق أث على أسعار الفائ ف ال ، وذل به ة ال اض ناف اف س إق ق أه ة ت اس

ع ع على الأقل ا ن ال ة للق ك ال ة ال ا د ب ة، وتع ا. مه ائ ال ال  و   3:أتي أه خ

                                                           
   2ص ،  1023الأردن، عمان، اليازوري، دار ،النقدية والسياسات المركزية البنوك ئي،االسمر ايسر الدوري، زكريا -1
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 أ ة م ح ج  العادة يف، فال لي اء 4؛واح م  ب دولة ل ات اس لا ة ال ة، ح ال ج الأم  ي
ها ار 21 ف ة للإص س ق م ة خاضعة ال ل ة ل ة نق لة م ا ل م رالي الاح  د ال الف

ة ق اسة ال ي ال ، و ال ل م لل ها تل ف ع ب ك ج ار؛ ب   الإص
 ك إدارة تتم ة  ال ل مال اد ق ة صلة له أف اش ة، فال اتاله م كم ولةمل  ةال  ال  ؛لل

 ع رة ال  ال ي ل على الق ل ت ة الأص ة، إلى ال ا نق رة له ك ق على الق ار ال وض  إص
ة ل ان ع اد في الائ ي؛ الاق  ال

  ة ال ال ة غ ر اة م ف لام ح إلى ته اد ال ل أنها بل ال ة م ت اول  ة اج

اد اه شاملةة واق اعات عج ات ات الق ا اد  ، فهعال ون ق والاق ام ال ف إلى دع ال يه
ولة  ؛في ال

 في فه هاز ال أس ال جه ي ف و ال هاز على ال ف ال اد،ي القائ في ال ون  الاق ف ش
لف اع م ك، أن ها م ال اخ ح ت اف خلال م لها على والإش ق ع اتها، وت ا ل على تح ع ا  ة ك

ي نها وت ود دي ن االعل ال ة؛الفا لأسعار اوال   ئ
  ه ارة وعل ك ال ال قة  ة علاقة وث ك ال ة،لل ل إذ وال ة ت ل لفة والأسال ال  يوال ال

ها ة يف ثأال م ت هة وفعال أن فك ال ه ق  به اسةت اد ال ولة ةالاق  ؛لل

  م ، ح عل ال اق ك الأخ في لل ل  اتف لى الع ا ة هااح ق ل  ،ال قابل ت ال و
مات وض وعادة ال ولة على الق ك ال   ؛ال

 اق اسة  ي ة س ا ان م خلال م احة م خال  عالال ال الائ ام الأدوات ال لال اس
ان ال اء  عة س ة ال ق اسة ال ك ال ال ها ال ه ي ت ة ال قل ة أو تل الأسال غ ال ة في قل

ة؛ ال  ل الأزمات ال

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

                                                           
  302-301ص :  -، ص 2004 ، الأردن، 1مركز يزيد للنشر ، طالنقود والبنوك و المؤسسات المالية، عبد الله طاهر، موفق علي خليل،"  -1
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ة: .4 ك ال ائف ال  و

ور  م ال ال ب ائ ق في ر ق وال ام ال ل على فه  ،في ال فا على الع ة ال ال اسة ال
ان  لة والائ م على ت ح الع ق ا  ة لها،  اد ة الاق ول وال اد في ال ار الاق ق ت  ووالاس

لفة،  ة ال ق وال في أسعار الفائ وض ال ع لال ا ب ارة م ك ال ة ال ع أن أتي و  ، ج ا 
ائف ال ال ن    :و
 ار ق أوراق إص ة ال ن د ت القان ة ق ف مع عاملات؛  حاجة مع ت  ال

 ام مات ال ة ال مة ال ا لل عى ال  ال جعل م مة"؛ ب"ي  ال

 ة مات تأد ة ال ة وتق ال اع ك ال ارة لل ك"ال  ال على ل ث وم ال  "ب ال

ا ه تأك فة؛ له  ال

 ات إدارة ا ل اح لات م ال ة الع ة الأج ا ال وم ارة أح ة ال ارج ض ال ة لغ اه ق ال  في ت

ار ق ف أسعار اس ي؛ ال  الأج

 ة ا ان م ا الائ عا ك هه ون ج ا وت اسة م ل ة ال ق مة؛ ال س  ال

  
  
  
  

  
  
  

 
  

عد البنك المركزي مؤسسة سا لما سبق،  ا) تأس ة(غال من حكوم  النقدي النظام على ته
اره اعت ة عليها وتقع الأخير، والملجأ البنوك بنك والمصرفي  ل النقد والعمل إصدار مسؤول  كوك

شار ماليو  شرافه رقابته إلى فرض إضافة للحكومة، مس ة وفقا لتطور الأجهزة عمل على و  هذه المصرف
اتها وتعقد الأخيرة ة عمل ط عمل ما الائتمان  و ض لد.  النقدي والاستقرار للنمو الاقتصادي تدع  داخل ال



ة ال ح جهة الأع ة  ال ان ائ --------------------------------------ال ق ال ق ال  ال
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ة خاصة         ات العال اد لة الاق ا و أساسي في ت ع اعها دورا  لف أن اق  أص الأس
اق ه الأس ، و م ب ه ول ال ة.  ،في ال ق اق ال   الأس

I .أة ق  ن ة ال ق ة ال ائ  ال

ق  كان لق ة ال ق ائ في ال ة ال اجة م نات ال ال ع ع للانف اد الإدار  ال ا  للاق
ي، ل ال ات لإرادة و ل ة ال م قال في الع اد م الان اد إلى ال الاق ق  اق  .ال

ل ان وق هاز كان ،1989 ج ي ال ل ال ك في ي ة ال م ي الع ها ال ارات ت   إدارة ق
ها ع ولة، ت ه ت وأد لل ك ه ان في ال اعي الائ ة اب إلى الق اف ها، ا ال قار ب  إلى والاف
ار اتي الإ س ة ال اف وال ض ال ه ال ل ال ة أع سا ة، ال ال اك ت ول ال ة ه اه  في فعالة م
ل اد ت ي الاق ا، ال اخل  أ ائف ت ك تل ب ال  .ال

ة ولع ة ال م ولة الع ا دورا لل ل في ن ارة إلى أد ال ة خ هاز م  على ك  ال
في لة، تقل ال ال ا س عاد  الأم وه ة إ ق دائ ة ع ال ار دائ ، الق اد اد الاق  على والاع

ح ة م وض الأول ة للق ر ال ي ك ل رئ اد ل ي الاق اد ل في ال انة، اق ا الاس  وه
ا راجع ل إلى أ ح العقلاني غ ال وض، الآلي وال م للق اد وع اسة على الاع ة س ة نق ة ح  قائ
ق  على ة س  .نق

ت وق ق  اق ة ال ق ائ في ال ها في ال اي الها، أ على ب ان أش ودة و ادلات م  ب ال
ك، ي وأد ال ولة ت ا ال ال ل ال ف في ال  ال دور اب إلى م اسة ت ة س  نق

وض ح ت شأنها م جهة الق ل ال اعات ل اد ق ي، الاق ان ال ا و لف ال ه ة م ل  كل ب
اجات ة اح ون  ال ود، ب ة فه ح ل ا د اله ج ار ال د لإص ق ة ال ة أجل م ال ام ال  وال
في، ا ال ع الادخار أن ك ات م ال ة اله م ل أ الع ها ال ادي م عل ات الادخار ص  وش

أم ا خاضعا كان ال ة أ ولة ل  .ال
د ق  وت ة ال ق ائ في ال رة في ه هان لا دورا ال اسة بل ة ال ق اد ال ي، للاق  وذل ال

ائ ت في ال ة الف ق اولة ال ه في ال ق، ه ا ال ل ك ل لإعادة هامة أداة  ت لة وت ت  س
ام في ال ، ال ائ ا ال ات دفع ما وه ل ة ال ع ارك إلى ال ، ت ج الأم ل في ذل وت  إصلاحات ش
ة  .مال

ق  كان ولق ة ال ق ا ال ه ن  ف م لها م ي القان ادر ال ه ،1986  أوت 19 في ال  ت وم
ه تأس ق  ه ان 18 في ال ان 1989 ج ادل ك لة ل ة ال لف ب ال خل م  عارض م ال

ال ن  ج لها، و رخ 12-86 رق القان عل أوت 19 في ال ام ال ك ب وض، ال ن  والق -88 وقان
ل 1988 جانفي 12 في 06 ع ن  وال ال اب للقان عل ال ال ة وال قلال ات، اس س ت ال  اع

ق  ة ال ق اسات كإح ال ة ال ق ة ال ة ال ه ار إعادة ع وال ور الاع عي لل  في ال  لل ال
ار اسة إ ة ال ق ، ، ال ا ف و الاح وق ال ة (ص ة غ ال ال ات ال س ال أمام ال ح ال ا ف م
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ي  ة ال ل ه الع ضة، س ه ها مق ف ه  خل  ال اعي )  ان الاج ات ال س أم و م ات ال س م
ال أسعار ال  ع اس ق و ذل  ا ال ة ه ا ة العامة لل ال  ا على ال ي أص اكان ح ل

ة.   أعلى م سع الفائ
ف ق  وع ة ال ق ة ال ائ ار مع 1990 م ال ن  إص ادر 10-90 قان ل 14 في ال  1990 أف

عل ق ال ض ال اما والق ا اه ها في ك سع ت رها، وت مي ت ا و ن  ه ة إلى القان اف ع ها م أه  :ب
 اء از إع ار ام ة الأوراق إص ق ائ ل ال اه  دون  ال  .س
 ي ائ ب دور ت ق ال في ال وض ال  .والق
 ار ق اخلي الاس لة ال ة للع  .ال
ا أن إلى إضافة ن  ه ات ح القان ل ة ال ق ورة على ال ه ض ل على ال اد ت ي الاق د ال ق  ال
ة، ق  ووضع ال ة س ة نق ل و ادل ت على تع ال ت وضة، الأم ع ا وم ال ل ه  ب فإن ال

ائ ور يلع أن ه ال ج ال ال ه ي ف في عل اسة في ال ة ال ق ل ال ة و ان خل إم  في ال
ق  ة ال ق   .ال

ن  ها قان ق ي  ان ال لة على الائ ف ة ال قا ة  10/90إن ال قا نها لا ت ال ة ل اش ة غ ال قا لها صفة ال
ف ال  ك م  ل ال ة إعادة ال ق إعادة ت ل ف ع ن ع سق ان في ح ذاته بل ت ح الائ

ع خ ان ال ال أن  إم ار  ا الإ س ال و في ه وض م ل ق أة ل ات ال  ال
اها  ة أق ع  6الأجل ل ة على ألا ت ل ه الع ي ه ا  ت ل  3أشه  ة أن ي ات ذل ش س

از  ادرات, ان ل ال اج, ت ة: ت وسائل الإن ال ات ال ة الأجل في إح الغا س وض ال ه الق ف ه ه
ا أنه  لل ا ات,  ة ال ل ق وض ت ة أو ق س وض م ل ق ل ت ات ت ل خ س

دها ال ال  ي  ة ال اع ه ال ع مهلة ه ع م ة على ألا ت ل ه الع ي ه ه ت ا  الأجل 
ا.  12   شه
عي . 1 ار ال ق الإ   لل

ات تقف ل ل ة ال ق اء ع ال ق  إن ة، ال ق ت بل ال ها إلى ع ها ت ها وعادة وتغ  م ت
، إلى ال ف ح الأح ه ع ق  ه را ال ا ت ار خلال م مل لة إص ص م ج ة ال ن  القان

ل   ق و م ن ال ور قان ض (ص اد 90/10الق ل ن اق ني ال  ت ار القان ة الإ ا ان   (
ق  ه ال ائ خاصة في جان ق في ال ار ال لها الإ ل في م يلات ش ة تع ع لع ن خ ا القان غ أن ه
ائ قة في ال ة ال ق اسة ال عي لل    .ال

 ر ر ص ائ ب م رخ 002 رق ال عل 1989 ما 25 في ال ق  ب ال ة ال ق  ح .ال
ادة في ال أك ا م الأولى ال ر ه امه ال ق، ب ال و وف ال ص ال ها ال  عل
ر، في ا ال ادة أشارت ك ر م 02 ال خل أن إلى ال دي ال ق ة له ال ان ض إم  ع
ل لة و ة، ال ا ال ه ب ك ادة ه ق  أن ال ة ال ق حة ال ك مف ات لل س ض، وم  إلى الق
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خل جان ة ت ة ال م ق  في الع ة أذونات ت أو ح خلال م ال ة وف ال  آل
ة اق  .ال

 رت ة ص عل رخة 08-91 رق ال علقة 1991 أوت 14 في ال ق  ب وال ة ال ق ي ال  وال
ل ار ت ي الق س د ال ج ه ل ق  ه ل ف م ال ق م ض ال  .والق

 رت ة ص عل رخة 91-33 رق ال ف 07 في ال ي ،1991 ن و ب وال اف ش  وأص
ادلات ي ال ق  في ت ال ة، ال ق ا ال ار فه ي الا ي ال د ال ة ق  ح ي فقات ج و لل  وش
ل خ ق  إلى ال ة ال ق خل ع ال خ إلى ال ل م ت ق م وض، ال  دور ووضع والق

ائ ب ة في ال ت س الأولى ال ات في ك ل ق  ع ة ال ق عامل ق  أما ال ق  في ال ي ال ع  :ف
ا عة - ل اء مت الع ع ش  إلخ....الأمانة وأخ وضع لأجل، و

ات آجال - ل  س إلى ساعة 24 م الع

 ر رخ 95-28 رق الأم ص ل 22 في ال د وال 1995 أف ق  ت نهائي ل ح ة ال ق  ال
ات خل و ، ب ت ائ لة ال  :في وال

ة - اق وض م اءات  ع الق وض ن  .الع
ات - ل ام 7 لـ و ساعة 24 لـ الأمانة ع  .أ
ة - اق ة أذون  م اب في ال ار  ال  .ال
ات - ل ق  ع حة ال ف  .ال

ف أ ا يه ق  ت إلى الأم ه ة ال ق ي خلال م ال ار ت قي الا خل ال ق، في ال ل  ال
ي إلى الإضافة عاملات أسال ت ارة ال  .ال

 ور ن  ص ل 2002-04 رق القان ن  ال رخ 08-91 رق للقان  1991 أوت 14 في ال
عل ق  ب وال ة ال ق  .ال

 رت ة ص عل ل 11 في 2002-02 رق ال علقة 2002 أف اص وال جاع أو ام لة اس  ال
ة ق  م ال ة ال ق  .ال

 ور رخ 11-03 رق ال ص عل 2003 أوت 26 في ال ق وال ض ال  .والق
 رت ة ص عل ان 14 في 05-04 رق ال علقة 2005 ج لة ال ه اصة ال عة ال د غلة ال  ال

ة  .للفائ
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ن  .2 خل ن  ال ل ق ق  في ال ة ال ق   ال
ق  كان ة ال ق ة ال ائ ات ت ال س ة ال ، ال ا فق ي وه ات أنها ع س ة ال ح  القادرة ال

خل على ق  في ال ة ال ق ضة ال ق ضة، أو ك ان وذل مق ة ل ل ة ع سا ة، ال ال دائع ع ال  ال
ح ان وم ار أن إلا، الائ ق  اق ها م ال ة ولى تأس ك على 1991 غا ارة ال ات دون  فق ال س  م
ة اف أو مال ، أ ق  جعل أخ ة ال ق ة ال ائ قا ال ك ب ة س ة تل خلال ال  .الف

ه وخلال حلة ه ا ال ة كان أ ائ ب مه ل ال لة تق في ت ة ع ال ف واح فائ  وم
وض قلة  ع ق ال لة م ال ة وم ذل إلى الإضافة، ال ات رخ 1992 س خل أخ  له  ال

ق  في ة ال ق ة ال ائ ول ال الي وال ضح ال  .ذل ي
ن  ):04(رق ولال خل ق  في ال ة ال ق ة ال ائ ى 1989 م ال ة ح  .1995 س

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 
BNA 
BEA 
CPA 

BADR 
BDL 

CNEP 

BNA 
BEA 
CPA 

BADR 
BDL 

CNEP 

BNA 
BEA 
CPA 

BADR 
BDL 

CNEP 

BNA 
BEA 
CPA 

BADR 
BDL 

CNEP 
CAAT 
CNMA 
CNAS 
SAA 

BARAKA 

BNA 
BEA 
CPA 

BADR 
BDL 

CNEP 
CAAT 
CNMA 
CNAS 
CNR 
CNL 
SAA 

BARAKA 
CCR 

CASNOS 

BNA 
BEA 
CPA 

BADR 
BDL 

CNEP 
CAAT 
CNMA 
CNAS 
CNR 
CNL 
SAA 

BARAKA 
CCR 

CASNOS 

BNA 
BEA 
CPA 

BADR 
BDL 

CNEP 
CAAT 
CNMA 
CNAS 
CNR 
CNL 
SAA 

BARAKA 
CCR 

CASNOS 
 الخزينة
 العمومية

ر ائ ب:  ال   ال
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ق  ت. 3 ة ال ق ائ في ال  ال
خل  ق  ت إعادة ي ة ال ق ة ال ائ ة الإصلاحات ض ال ق ة ال ال لة وال  ف م ال
ات ل ة ال ة في ال ا ،1988  س ه أن عل ل الإصلاحات ه ء ت نامج م هام ج  الإصلاحات ب

ة، اد ت وق الاق ق  ه ة ال ق ق ذل في ال ل لإعادة هامة كأداة  ال ام جان إلى ال  .ال إعادة ن
ق .1.3 ك ب ما س  ال

ل ق  ت ك ب ما س ا ال ف خل هاما م اء لل ل في س ق على ال  ه ال ال  ال
ه، اجة ة ل أو إل ق ك لة غ ال ع  .ال

د فق ار ح ي الإ ي ال س ال ن  ال رخ 08-91 رق القان عل 1991 أوت 14 في ال  ب ال
ق  ة، ال ق ة ال عل لة) 91-33 رق وال ة ال عل علقة (95-28 رق ال ق  ت ب ال ة ال ق  ال
اع فقات أن ق  م  على ال و ال ل وش خ ق  إلى ال ع ال خ إلى ال ل م م ت ق م  ال

ض، لة ودارة ت ق  إلى الإضافة والق ة ال ائ ب ف م ال  .ال
ولة .2.3 ة ج عامل أن ق  في ال ك ب ما س ة ال ائ  ال

ة في ن ا ائ ب ام إلى ال ور ال ، ب س ا ال ن  ح وه عل 08-91 القان ق  ب ال  ال
ة، ق ائ ب لف وال ال ق  ال ال ان ال ة، لل ق ام ال ور وال س ب ة، فة ال قال  ان

ه وتف الة ه ات اب ال س لاع على قادرة م ه الاض ة به ه لة ال ة في وال ة مه سا ة ال ال  ب ال
خل ل ال ة أو دور و ائ ب مه ه في ال ة ه سا   :يلي ا ال
لام • وض اس ات ع ل ار و ق  في ال ه ال ال ور ه ا الات ة في ب فاوضات نها  .ال
اف • ات كل على الإش ا ورة ال علقة ال ات ال ل ، ب الع ار ق ال فع أوام م وال  ال

ل ق ل اس ق  إغلاق ق  .ال
لات ن • ة مع ة الفائ ج الغ ال اض ل  .ولأجل سا24  ساعة وع لأرع الإق

قاضى ائ ب و ه لقاء ال ق  في وسا لة، ال فعها ع هات ت ضة ال ق ة ال ف ة م ال ل ة ع سا  ال
ة ال ال  :ال

ا% 1/16  • لغ م س فقة م ة ع ال سا ات في ال ل م 30 إلى ساعة 24 م الع  .ي
ا 1/32% • لغ م س فقة م ة ع ال سا ات في ال ل ي الع اوز ال تها ت ما 30 م  .ي
عة ي • ا ة م ة نها ل حة الع ق اض م) ال اض أو إق ق  في (اق ك ب ما س ائ في ال  ع ال

ال  الح مع ال الات ة م ي اق م ة الأس ق ة ال ال  .وال
الي الفائ ت ع • ض ب إلى ما ب م ال ات فإن مق ة ال ال ل ال   :في ت
لات أوام ت • الح إلى ال ق  م ة، ال ق ي ال ل وال قة ت و ب ة :م ال ش  م

لغ وح ل ال ة ومع هة الفائ ضة وال ق  .ال
ل • ي ال اس ات ال ل ارة للع ق  في ال ة ال ق ك ب ما ال  ال
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لات أوام تق ي • ائ ب إلى ال ال) ال ة و ي الح م اق م ة الأس ق ة ال ال ل وال  ق
عة ال إقفال ساعة) إقفاله ساعة ا ف ال اءا وال   .سا 16:30 م

ن . 3.3 ار ق  في ال ك ب ما س  ال
اج إزالة ت لق ق  أمام ال ة ال ق ة ال ائ ع  ع ال س ها إح ت ل ق ق  في وال  س

ك ب ما د، خل ال ع ج ا و ار ه ائج إح الق ق  ت ن ة ال ق ائ في ال   ح، ال
ن  خل ق  في ال ك ب ما س ه ال ف ل إما م لة ل ة، ال لة ل أو ال ة ال ة أو الفائ ائ  ال

اجة ع ن  أما ،ال خل ق  في ال ة ال ق ة ال ائ اص فه ال ع الأش ي ال ن  ال ض ن  أو ع  ل
د ق ة ال اء ال ا س ل في أكان ات ش ة ه ك م مال ارة ب ن، وم ت ات تأس س ة وم  مال

ة غ ة أو م ة ال م عامل الع  .معها وال
قا ن  ف عل للقان ق  ب ال ة ال ق ات فإن ال ة اله ار ق  في ال ة ال ق ك هي ال ات ال س  وال
ة ال ات ال خ الأخ  واله ل ف م لها ال ق م رض ،والق  ال ار أن إلى الإشارة وت  في ال
ق  ة ال ق ا لا ال م ف ق ور، ب خل كل ذل إلى الإضافة ال ق  في م ه ال اب ل ح جار  ح  ل مف

ائ ب  .ال
ل ل و ارك مف ق  في ت ك ب ما س ات ال س ال ال   ة:ال

ك.أ ة ال ار  :ال
ل     ك ت ارة ال ار أك ال خلا ال ق  في ت ة ال ق ة ال ائ الأخ ال ق  ق في و  ما س
ك، ب ه ال لة ال وتارة عارض ثارة ف  .لل

اص ة أش ها مع ة مه ة العاد ئ ام وال ال ال ة الأع ا ما ال ال تلقي ع ر م الأم ه  .ال
ي ع ا و ات أن الأم ه س ة ال ال ح ال وض ت ار على الق ك غ ارة، ال ل أن دون  ول ال ع  ت
ال ال أ) الغ أم ر أم ه ل في ال ر ح ،(ودائع ش ال الأساسي ال لة للأم ع ل ال  رأس في ي
ة مال س ة ال ال ة غ ال ي ال ق  دخل ال ك ب ما س ارة ال ائ ال  :ن ال

ة س ائ  وال ،L’UNION BANK م ة ال ة BAD) لل س ة م ة غ مال م إذ (ب ا ق  الأخ ه
ل ارع ب آت ال ة، وال اش الإضافة ال ة ن ذل إلى و ل ش ي ال ه ة ،(SRH) ال س ان وم ف  س

(SOCIETE SOFINANCE).      
ون  ب. ن  ال أس   :ال
ة مع ا ة ب ا 1995 س اش ات مع وت ل حلة م ة ال اد ي الاق لاد بها ت ال ، ذل في ال ق اء ت ال  إن

ات س ة م ، مال ا أخ ار في وه سع إ هاز وت ت ي ال ائ  ال اره ال اعات إح اع ة الق ئ  ال
اد في ي، الاق خل ال ه وت ات ه س ة ال ال ون )ال ن  ال أس ق  في (ال ك ب ما س ة ال  كه

 .عارضة
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ى ر أنها ع قي م ض ح عامل ق ي ال ن  ال د ع ي ة نق ق  في م ة ال ل اجات ل  اح
، ه ق نف وفي خ ع ال ة ت س ة ال ال ضة ال ق ق أن ال ازن  ت مي ت ها ي ة ل دود  وم
فاتها لقى إذ ، ت اضها ن ت ال لإق ة للأم د فائ ة ح ت ة م ل ق  في الع  .ال

ل ه وت ات ه ة اله ال ي ال خل ال ق  في ت ل في ال ات ش س ضة م ال مق وق  :في للأم  ال
ي اء ال وق  و ،CNAS للأج ة ص اع ل ل اعي ال ت وق  ،CNL الاج ي وال ات ال أم  ل
الة وق  ،CNAC ال ي وال ة ال ا ا غ ل وق  ،CASONS الأج ي وال ات ال أم  لل

ة ا ادث الاج ل وح  .CNASAT الع
الإضافة ه إلى و ادي ه عة دخل ال ات م م أم ش ق  ال ل ال ه وت ات ه  :في ال

ة ة ال ائ أم ال ة ،SAA لل ة وال ائ ات ال أم قل ل ة ،CAAT ال ة وال أم لإعادة ال  ال
CRR، ة اصة وال أم ال ة ،TRUST ALGERIA ال أم وش أم وعادة ال  .CAAR ال

II. ائ ق ال ق ال ات داخل ال ل   الع
ات إن  ل ة الع عال ق  في ال ك ب ما س ائ ال ال ثلاثة ت ال ات م أش ادل تق لة ت   ال

  : 1وهي أرعة
 ات ل اض على الع  .ب
 ات ل ة الع اء -الق ع ش ات و اصة أو العامة ال  .ال
 ات ل  .الأمانة ع
 SWAP .ة لات ص عها ع ض ادلة م وض م  هي ق
ات .1 ل اض على الع  ب

ل  لة تق في وت قة ع أساس على ال ات ب ال س ض م ة خلال م الق عة اتفا  س
ون  ون  أ) مقابل و ل ب ات ت ا ،(خاصة أو عامة س ي وه ات أن ع ل اض على الع ات هي ب ل  ع
اض اض إق د واق ق ة لل ون  ال ان، أ و ن  ض ة وت ات م ل ا في الع ع ه  .لأجل أو ساعة 24 لـ ال
ات .2 ل ة الع اء (الق ع ش ات و اصة أو العامة ال  )ال

ي  ه وتع ات ه ل اء الع ع أو ال هائي ال ة للأوراق ال ال ي ال ن  أن  ال ات ت ة س م  أو ح
ج خاصة، ة وت ل قال الع ات الفعلي الان ل أو لل اب م ال اب إلى ح ت الأم كان إذا ح  ي
ة أذونات اب في ال ار  ال  .ال

ض أن أ ق ل ال لة على ي ازل أن ع ال ة فة ي ات، ع نهائ ن  ال ه وت ات ه لة ال  م
ة ل س في ة ال الي ال ى الاس ة، القابل الإج ع ل لل ة وت ة ال ا ي ال فع ال م ت  ي

ة ل اب في الع ض، ح ق ة م وت ال ة ال اء الإسلام ائ لل ة الف   العقلاني ال قة ال

                                                           

ة  -1  ام عات ال ان ال ء الاول دي ة ال ال ة وال ق اق ال ن الاس وان ع ائ ص,م   12ال
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ات.3 ل   :الأمانة ع
ه ج ة ه ل م الع ض ق ق ات ال ضة خاصة أو عامة س ق ل مقابل ل ة ت على ال  ل

ة ق  .م
ه وتع ات ه ل ي الع خل ال نات ى ما ض ت ه ات أه م الأمانات أو ال ل ق  في الع  ال

ة ة ال ائ نها ال ات ل ل نة ع ة الأوراق خلال م م ال  .ال
حة.4 ف ق ال ات ال ل ق.: وهي ع خل ال ال في ال   ت

ع  ة إعادة ال  ل ا ع  إما ع ي وه اع ال ل للق ف إعادة ال م ب إن ال ال مل
غ ع م ات  ل ة ع اس غلال ب ة الأجل أو الاس س نا م ل دي ات ت   .ثاب ل

مة ع  ل على أ معل ة إعادة ال لا ت ل ان ع ات فادا  ل عة م ال ة ال اسة سع الفائ س
ة ق اسة ال ار ال ة في إ اف ال ح الأه ض د ب غ ت ع م ات ال ال  ل ة فان ع ق  .ال

اء ا ال هي سع ن ا ال ة في ه اص القائ امالع عة أ ض وسع الأخ لأجل ل لان .لع ع  ال  فال ال
د أعلى وادني ح  ات ال  قل ال م ك ي ا ب ال ق    .سع ال

لة  ة الأجل في م دو س ك ق ا ب ال ق  أث على ال ا ي ال ال م ال ه و
غ ع م خل  الإضافة إلى إعادة ال وال ة  ع أذونات ال ،ك اء و ل ال ال على ش ة ع

ح( ف ق ال ات ال ل ق و  )ع ع ال ا    .ه
ع للأذونات ف  ان ع ال ق ال اء و ادة ع ال ال ة  لة ال ث ال ال على ال ا ي خله ه ف

غ ما يلي ع ال ال ات ال ال  ل   :ع
 ض اء للع ال ات  ل ن في دل لل ال ع ادرة ت في وال ام ال ح لل لات ت ه : فهي ت

لفة ع  ال لأجل وه   .ا لآجال م

ض ع ات الق س ة ل د ال ق ل لل ار ال د ومق اء ع إح م ال ال  لق ف أسعار  م
حة.  ف ة ال ات الفائ ال د  ق ض ال ع م ال ال  ق ةث  اس الأسعار ال دة  ن مقابل  .ال و

د  ئ ع قة تع ة وث ل ه الع ف ال ال ه دة م  و ال ع لل اصة او العامة وت ات ال   .م ال
 اصة ات ال ة أو ال ام مقابل أذونات ال عة أ م الأخ لأجل ل ق ض ان ت ات الق س ،  ل

ع  ر ون يها ق ن ل ام  أن  عة أ ل الأخ لأجل ل ض ت ش ه ق ة م ال لل ال 
د م ا ةم ع ات القابلة لل   .ل

ورة  ع  ما  ا ع ع، الأخ لأجل، وه اء، ب ق  ق ال خل في ال ة ال ان ا لل ال إم أخ
ق  دة في ال أسعار م   .دل و
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 : ه   ت

ة  ام ول ال ان ال اء  ات العال س اد ارا في مع اق ة ان ال ات ال س ارة أك ال ك ال تع ال
مة  ق في أو ال ا ال ها ال ت عل ي ي ة م خلال و ال ه الأه اس ه ك ت  ه ال ذ على ن ه

دائع و  اد، الالق الأع م ال ة داخل الاق ال دات ال ة ج س ه ال ن ه ار " م   اس " ال ال
ال.  ارة م الأم ة و ال ا ات ال س اردها ل حاجات ال جه مع م ة ت ال   ال

I . ة ار ك ال ر ال أة وت  ن

م لق اس    ق ان  في ال  اف أو ال ة ال له الأولى م ف ارة أص ك ال الي لل ا ال ال
ة، ات ال لات أو ال الع ة  لات الأج ال  ح ادلة الع ة أن أولى أش اد ات الاق ت الأدب

اب لف ه م  ل ال و ما ي ه أهلها  ي اش ة ال ة صقل ت في ج ه ك  لة تال اع ات  عي إي
اع  اء لإي وات و الأغ ا ذو ال ه أ ا إل ال ل عة ال اغة، مقابل أج مع و  ة ل ال اضه ال أغ

، اله مقابل اج ق بها أم ث د ل جهة م ق اع ال ة إي اه أت  اع ث ب ا لل قة ( ت ار ) تأو ال  ب ال
ت و  ه قلفة الل  ة  الأولىة ال ان ه إم ها مع م ه عل اد و ال ة على ودائع الإف اف ك هي ال لل

ا  اع على شهادات ت إي اد مقابل الإي ل الأف اءون و  ها في أ وق  لغ اعاته ل ال و س ل
دع   .ال

وه و   اض ح أم اغ في الاق أ لل اغة مل ان ال ل  م  لة ل ة، و ال ا ناللازمة مقابل فائ
اي على  ل ال ه أمام لل اغة أنف ال وج ال ات الأم اد لان الف ام أمانات الأف ة اس ان يإم ها  ال غ ف
لة و  ن  دع ي ال ا ما تغ ا غال م دعة ي ال ال ا لأن الأم ل  ة أم م ها دفعة واح ال س اح

اف على ملا ا  ات م اله ع ال ل أم ه في الأم ه ت دع ما يه لا أن ال ا ف ائغ، ه ءة ال
. الأم ال ل ل ج و  ال ام  اغة للاه ردفع ال ل على أك ق ال اي  دائع لل م م  م ال

اضها و  ل ف إق ة و ت اف ت ال ا اش ، ل ون أائ أك اد ب اعات الأف ل على إي اغة لل ة بل جسعى ال
ئ حامل  ا قل إلى ال ع الآخ إلى ال ة و ذه ال ان لات ائ ه ائ و تق ت ون إلى دفع ف و ذه آخ

ل ه اولاته ل اد دون تأخ دائع م الأف   1.ال

اد  اعات الأف اغة مقابل إي قه  داتاشهر ال ة"ت حق ان في أول الأم " أس ي   ح  ،و ال
ائغ فان  لغ ل ال قاء ال ف إ لغ ل آخ و في حال رغ ال فع ال ائغ ب دع ال ها ال ج أم ب
حلة  ، إلا أنها في م ي دع ال دع الأصلي إلى ال عة م ال د ة ال ل مل في ل اع  ع على شهادة  الإي ال

اول م قلاحقة  ها قابلة لل اد للأص ف ، و ل الإف اماته ال ا الأم هفاء  ل إلى ه ص ن ال سهل ال  
د  ق ة م ال ة مع ل  نها ت رة لها و  هة ال ال اد  املها إضافة إلى ثقة الأف ات أص ل اه ه ال ه

د ال ق عادلها م ال ا  ال  نها قابلة للإب ل إلى  رتها إضافة  ي أص هة ال دعة ل ال ة م ن ع ة ال ن ع
                                                 

اد و  -1 د ح ال ارف"، م د و ال ق ون، " ال زع، الاردن، 1آخ  100، ص2010، دار ال لل و ال
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ل ار ع ال ق ل  هادة ع ال امل ال ائغ ل ها ال عه ف ة ي رون شهادات مل اغة  ، ح صار ال
ر بها. ق ال   ال

ة أو  ر د ال ق ه ال اما ه ة تعادل ت ن د مع ق قها ب اد ف في ص ة الأم ت ا ان في ب ك  هادات اإن ال ل
ة) و  ل ة  رة (تغ ور ال ق ل مع م ف هادات ما  ه ال ر م ه ك ت ت ال م أخ يها م  ما لال

ة و  ن ع د ال ق ة ال او س ن ة لا  ن د مع ق اله ب هادات لإب ه ال ها م ه أتي إل ها م أن ما  ع تأك ذل 
ة). ة ال غ رة (ال هادات ال ه ال ع ه   ة م م

د  ق ه ال ة ت ع ذل اتف أن ه دا فعل ة أص نق ر ة و ال ن ع د ال ق ائف ال ع و ل د ج ل أف
اث و  ح دون اك ق ال ف ت اء به ها ما ت ر م ارة ت ك ال ا ب ال ارها ح ك إص ع م ت ه ل  م

ل ة ل ل اق ال اد في ال الق و  الع ار في على الاق ة الإص ل ، ل ت ح ع ع م بال ق  واح 
ار  ة إص ل له مه ال ال و ال أو ع  ا  ف  اد ع ه حاجات الاق ل ار ح ما ت ة الإص ل ع

ولة. ة لل ق اسة ال لها داخل ال الإضافة إلى مهام أخ ت  ق    ال

ا صارت تق و  ع ه ك  وف ه أن ال ع ها و ال ل ال هي ت اد م أم هاض الأف ا و و  ل ر ة نت ة ال
هاو  ائ اك في خ ي ت ارد الهائلة ال اد و  ال ض الأف ك تق ه ال ات م ودائع صارت ه س اد و الأال ات ف س ال

ع ال ا ج ة. وه ل على فائ يها مقابل ال دة ل ج دائع و ال ل ال ف تق اضك ب و عل و ، الإق ا ي
ل  ة ل ل دأوّل ع ـق ة ت  ،ال ل لأ ع ال ال ل الإ ح ت ما أص ت ع ه وفق  اع  ة غ م إي

. و  ه ه م ال . و ح ه الها في أ وق إلى ذه ة اس اد لقابل قة الأف ى ب الات ت ل أص الإ
دائع، أ  ة خل ال ل ك هي الأساس في ع ل ال حة م ق وض ال ة، تع الق وض تالآل ل أنَ " الق

دائع " دائع.و   1ال د ال ه فال قادر على خل نق ل  2عل ا س ن ا ل ل أ إلىتأس ي ت الق فة ال ن ال
فة  اني هي و ام الائ ارة في ال ل ال ها ت ة الأخ و جعل ال ات ال س ة ال ارة ع  ك ال ال

دائع. د ال ار نق    إص

ن  رخ ئ  أن أول إلى ال ن ب أن ف الق ة  12م ة ال ي د 1157عام في م م ، ث ب ج
نة عام 1170عام  شل دام عام م 1587ث ب رل عام م 1403م و ب ا الأخ  م 1609و أم ع ه و 

ه أغل ال ت  ذج ال اح ة،  ال ف ك الأورو دائع و ال ات ال ل ها على ع ا لي ب ال و اق ن
ات.  ال ارفة  دع م تلاع ال ة ال ا مي ل اف ح   واح ت إش

ار كتع ال. 1  ةال

في، ف    هاز ال د الفق لل ارف الع دتع ال ق ال اج  ة ت أة مال ض، ه م ي  ها الغ ل ائ لع
س ب  ال عارضي ك هارؤوس الأم ال مات الف و ال و عة واسعة م ال م م ة تق سّ ار م

                                                 
1- " loans make deposits  "  
2 -P.PRISSERT, Economie monétaire et bancaire, 2e édition, La revue banque éditeur, Paris, 1986, p39.                                                                          
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ف  ار وت مات أمانة الاس وض وخ دائع وتق الق لام ال ارة واس ات ال ا ها إدارة ال ات أه ر وال ه لل
ان اقات الائ ار  أم وص ة وال ال ع الأوراق ال اء و ة وش لة الأج و الع ا وت صا ع جاء ف، ال ي ال

،ال  ات ا س ل ع م  ة تق س الاال م ان  اضلائ ا و ق ة  ضالإق عة ال س ف أو  أنوجاء في ال م
ي ت في  ات ال س ل على ال ، ت اب د ضإق ق ة ب  ال ل جع  ة ىإلوت ل ن ال  )Banque( ةالف

وق موهي  ، ص فائ ف ال ة ل ل قابلها في اللغة الان ة ب و ان  (Bank)كل ة  ل قة م   ،(Banko) ال
ا ت ة عك ل انئ والأماك العامة  )banca( ال ن على ال ل ى  س ون ال ار في الق ان ال ، ٳذ  قع على ال

ى بلل ده ت ها نق اض عل د و أمامه م ق ال ة ب ٳس "Banco"ار  ل ل على  ا  ف"،  صل أ، و م
اللغة  ف  ة م ةكل ذ م الع فًا   مأخ ِّف ، ت لةَ و صصَّفَ  لها َّف العُ لها  َّ لها و ه  1حَّ و عل

ف، ه ال ان ال ي  ق بها ال ) و ق ال ق  ع ال ى (ب ع ف  ه س أ ال لة ، و ادلة الع ي ال م
فا قل و  .م ار ال ع ال ا ة ذات ال الأن ي ت  ات ال س ي ال ع ة ل ل رت ال اق ت ا ال في ه

ار....). وض لل ح الق ة و م ـ لات الأج ل العـ ة و تـ عادن ال   2(حف ال

ا يلي: ها  ع ج  ة ن فها على أساس لغ أو ح الأن ع اك م  ة تعار فه ار ع   لل ال

ة  ة ق ال ل ال ق الأص ق أ س ق ال ل في س دائع تع ك ال اس ب ة  ا ارة ب ك ال ف ال ع
ة  ال ة وال ات ال س ها ع ال ان ق الأجل وه ما  ع الائ ا ة  قل الأجل وت معاملاتها ال

ل الأجل. ان  عامل في الائ ي ت  3الأخ ال

ف على أنها  ا تع فها وخ الأوراق ك دائع، ت ارة (تلقي ال ال ال الأع م  ي تق ك ال تل ال
علها على  ا  ارة م ات ال ا ل وال دائع ت ال لها لل ها ه ق وض...) وأه ما  ح الق ارة وم ال

ي. س وام ال اء ال ها في أ وق أث اح ال ل فع الأم اد ل ع  4اس

أنه     ار  لع أساسا ” تع ال ال ق و ت ق ال ل في ال ة تع ة غ م ة مال س م
ان ق  الائ عامل  ال ل خاص  اتها  ل ع أجل، و ت ع لاع أو  دائع القابلة لل ل الا لقي ال ب

ة  ان ات الائ س ها م ال ها ع غ ا ما  ا الأخ الأجل و ه ول ب "  ع ال ك في  ه ال ف ه ك تع
دائع     .ال

ي تع شامل جامع و  ع ت ح م ال ارة، أص ك ال ائف ال د و ي و تع ا ال ر ال مع ت
لع أساسا  ة، ت ة غ م ان ات ائ س ارة " هي م ك ال ض الله أنّ ال لها. ت ز ح ع

                                                 
1-  https://www.almaany.com/ar/dict/ar-ar/  

.  : 6 , Armand colin, Paris, 1999,  ple système bancaire français, G.JACOUD 2  
وت -3 ة، ب ة الع ه ارف"، دار ال د وال ق ات ال اد لان، "اق ت غ ان، -م ع   . 109، ص2002ل
ان -4 زع، ع ل لل وال ق "، دار ال ة وال ك ب ال د وال ق ، ول صافي، "ال   .112، ص2009الأردن، -أن ال



 نظري للبنوك التجارية و تطورها إطار--------------------------------------------------------------------الثالثةالمحاضرة 
 

 

 

43 

اد القابلة  لقي ودائع الأف ان ق ب الائ ة  فة أساس عامل  ع أجل ق و ال ، أو  ل لل ل ال
دائع ك ال لاح ب ا اص ها أ ل عل  1". الأجل، و 

اريعّف و    اري و م ع ال ال ي ع ال ال ك ال أنّها " تل ال ارة  ك ال م  ال تق
الإضافة  مي،  اد الق افها و دع الاق ق أه ا  دة  ل أو لآجال م فع ع ال ل ودائع ت ق ادة  فة مع
ات  ل ه م ع ل وعـات و ما ي اء ال ا في ذل إن الي،  ار ال ة الادخار و الاس ات ت ل ة ع اش إلى م

ةم ارة و مال  2". ة و ت

لّ م   ا يـ  ــار " ( أنّ ) Max  Peyrard( et  )Josette(ك ـ ال  commercial bank-  retailال

bank-  banque commerciale-  (    ل ر، و  ه ل م ال دائع ت ال لقي ال م ب ة تق ة مال س ه م
دائع و  ك ال قة ب ب ف ة، فال ات ال ل انالع ل لف ال لاشي في م ه ن ال ال ت ك الأع     3". ب

ق و  ن ال ف قان ائ ع ض ال ل في مادته90/10 الق ادر في أف ة" على أنه  ال 11ال س  م
ة و  ع ة ال ال ع  ة ت ات لااو ع ال الي تق  قلال ال ة و س هال ال ال لقى أم م هي ت ق ر ل

زعها ع  وض ب فع الق ل وسائل ال ه ا تق وت   ".و أ

ه    ائ وعل ة خ ع ات  س ها م ال ارة ع غ ك ال ع ال   هي:ت

  ة س ة ال ال ات ال س ة ال ك  م ال رة ودائعتق ائ في ص ات ال خ ع م ا  ب عهاأ ، ان ن
ا ي ا و ال م دع دائ ع ال ة  ،ح  ال ات ال س ة ب ال ح ارة هي ال ك ال و مع ذل فإن ال

ل  دائعه في ش ا ب ف أن  ها  ائ ح ل ي ت ة ال س ةال ل ) و ال ودائع جار ن ( ت ال ي ت
ة  اس لا لل ب ات.م  ال

  ارة ك ال لت ال ة ( ت ال ل ودائع جار ة ت ة ، م خلا اص ي ات الإق) ج ل اض ل ع
دة  ج دا ل ت م ل نق قة )  ة ( ال ي ارة ال دائع ال لفة، وال ة ال ال ار في الأوراق ال و الاس
ا  ارة دورا مه ك ال ى ذل أن لل ك و مع نها قابلة لل  د م  ق أصلا وت صفة ال

قفي  ض ال اش على ع أث ال  4.ال
  ل دات الهاال ادر أم ا م م را رئ ة م ار ارف ال ة ل ال ار دائئع ال ه ال ف ه ع ، وت

ارة أك  ك ال ح ال ت على ذل أن ت ، و ي ها دون إشعار م ر عل ة ال الف ضة عقابل
ا ف في أدائها  إلى ال ها ال ض عل ف ا  ، م ات الأخ س اتها م ال ل صفي ع لى ع و ال

                                                 
وت،  -1 ة، ب ام ار ال ال، ال د و ال ق ات ال اد ض الله، اق   .100، ص: 1994ز ح ع
اري، م  -2 اري و م ع ال ال ه، ص: ع ال ال   53جع س ذ

3- JOSETTE et M. PEYRARD,  Dictionnaire de finance, 2e édition, Vuibert, Paris, 2001, p :26.   
ع ارسلان، "-4 اس  ابي، رم  ل ال ي ج ل ع ارف و  ه د وال ق ، الاردن، ال عة الاولى، دار وائل لل ة"، ال ق ة ال ال

   110، ص: 2009
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ف ب  لةال ات ال ل اماتها ) و م لف ال را  فاء ف رتها على الإ داتها ( أ ق ج ةال  ل
ة ) و ( ا اداتها ال ان أو الأمانأ تع إي لاءة – ال  -ال

  

  

  

  

ة. 2 ار ك ال اع ال   أن

ك وهي على ال  ي ي م خلالها ال الى ال ة ال او قا لل اع  ة أن ارة الى ع ك ال ق ال ت
الي:   ال

1.2.: ا  م ح ال

 :ة العامة ار ك ال ن ال ذات  ال ة، أو في اح ال ي في العاص ئ ها ال قع م ي  تل ال
ولة. وع داخل أو خارج ال   ف

 :ة ة ال ار ك ال ها. ال غ ح ها على إقل مع وت  ا ق ن ي    وهي تل ال

وع: .2.2  م ح الف

 :وع ك ذات ف ع ب اء الهامة وت ا الأن آت ت غال ة في إدارتها. هي م   اللام
 :لاسل ك ال ة  ب ارة ع ع وع وهي  املة م الف لة م ح سل ها م خلال ف ا ك تع ن هي ب

. ي واح ها م رئ ف عل ها ال إدارا، ول  ع لة ع  ف ك م   ب
 :عات ك ال ات ما ب ك أو ش ة ب اء ع لى إن ي ت ة ال ات القا ال ه  ل لوهي أش ة، ت

هها. ج ها وت اس ف على س الها وت   1مع رأس
 :ة د ك الف اردها على  ال اص، تق في ت م ات أش اد أو ش ها أف ل ة  آت صغ م

ل  ل القابلة لل مة وغ ذل م الأص ارة م ة، أوراق ت لة (أوراق مال الغة ال ل  أص
ة). ة ق د في م   الى نق

 ك ة: ال ل ولة  ال لي في ال ان ال ال دة، وذا  ة م ا قة جغ ها في م ا اش ن أ ل ت
ة. ل ان ال ع للق لي  ة، فإن ال ال ا غ ا ال ان ال ه ق فاوت    2ت

  

                                                 
رة -1 ة، الإس ي امعة ال ك"، دار ال ان، "إدارة ال ر سل ، -م سع أن   .19-17، ص.ص2005م
ن  -2 ة، ب ع ال عة ال ة، ال احة ال ان ال في"، دي اسات ال ال ات وس ل، "تق ع از  غ ة  ، -ف ائ   .70، ص2007ال

ن و  الوساطة بين المدخ ة التي تقوم  ال المؤسسات النقد ة، تمثل أقدم أش البنوك التجار
ا تعمل على تلقي  ف ل الغالب للبنوك في معظم دول العالم، و ظ ن، و هي الش ثم المس
اقي  ازها عن  الودائع من الجمهور ومنحها للقروض التي تكون عادة  قصيرة الأجل، مع امت

الائتمان. المؤسسات ال جة تعاملها  خلقها لنقـود الودائع ن ة    مال
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في. 3 ل ال   أس الع

ادرها لفة م م ارد ال ع ال ار على ج ل ال ال ه ،ع ع ة ب ه حلة ثان م ال في م  ق
ل  ، ول لائ ل العائ اللازم و ال ف مع ال ع  ت وة ال مات نافعة، و زادة ث ال م اجل تق خ الأم

اله و هي:  فه لأم ارات ع ت لة م الأس و الاع ف ج ع ال   ي

ة ل - اجهها الال ي ي ا ال ة ال   .غ

ف. - ها ال ع عل ي  ارد ال عة ال ال إلى  لة و ذل   ال

ان. -  ال

ة  .1.3   ال

ة لا تقل ع تل  ق أراح ملائ ه ع  ت وة مال ف أساسي ه زادة ث ق ه عى ال ل
زع  ل ت فا على مع اولة لل ة و ال ا ف درجة ال ض ل ع ي ق ت ارع الأخ و ال ققها ال ي ت ال

ع ال ال لف الأم ع ال إلى ت م ال  عة ال ل م جهة و تللأراح ملائ و  ل ال أف  ة 
ة،  ح ت  ل فقات ال ة و ال ال ادات الإج ق ب الإي ل الف ققة ت فقات م جهة أخ ،لان الأراح ال ال
ل في ح  ع الأص ة ل ة ال ة ع ارتفاع ال ات ة ال ال أس اض و الأراح ال ات الإق ل ائج ع ادات ن الإي

الي ا فقات إج ائ ت ال الإضافة إلى ال دائع )  عة على ال ف ائ ال ة و الف ل غ وفات الإدارة ( ال ل
ع ال ع  ي ق  وض ال ا الق ل و  ع الأص ة ل ة ال فاض ال ا ع ان ي ت ة ال ال أس ال

جاعها.    اس

ة إلى تع العائ و عى ال ع إت ل ه لهامه أ ع ي ق ر على ال المع ذل ف ق ل ا العائ ق 
ق  ر أ عائ أملا ل ي لا ت لات ال ه ع ال لا إلى تق  ا م ل ة. ل للأف ل ق ة راح م ل ال  م

ي ح أراحه ف ولة و في ت ة لل ق ة ال ل م ال و الائق تق افة ش ضع  لة في ال ال ب ان ال
ة ا(س ة) و ع الفائ ي ة و ال ائ ة.ل ام ول ال ة خاصة في ال ق اسة ال أدوات لل و  ه ال م ه   عادة ما ت

ان الأك ار ت أن ال ات ال ال ع في مع ة (إن ال ال ثاب ل ت وفاته ت ائ ا ل لف
رجة  ال أث أراحه  الي ت فع ال ة ال دائع ) ووفقا لف اب ال عة لأص ف غ في ال ال اداته مقارنة مع ‘الأولى  إي

الي  فع ال ضا لأث ال ات تع س ار أك ال ال أن ال ال ق ال ل  ة الأخ . و ل اد ات الاق س ال
Highly Leveraged Firm)  (ة ادات ال ب ى انه إذا زادت إي ة   Xع ن ب ادة في الأراح ت فإن ال

أ إلى  ة ال نل ل ر عل ائ هائلة. و ل د إلى خ ادات ت ادة في الإي ة ال فاض في ن ه إ ان ، وعل اك
ائ  اب حافة آو هام صافي الف ة و )Net Interest Margin (ح ل ل أساسا الفارق ب الأراح ال ال 

دائع و ار ال ة  ع اس اج الي أو عائ ال فع ال عائ ال ا  ا الهام أ ى ه ها،  عة عل ف ائ ال ب الف
ارات. ل الاس ال الغ في ت اد على أم اج ع الاع ة أ العائ ال ل   ال
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لة:.2.3  ال

ار ف                ارد ال ال ان الأك ل ل ال فع ع ت ل و ي ودائع ت ال ي يال غي على ال
ق على  ف لة أ مال ي ار س د إلى الإفلاس. إن مق ة لان أ خلل في ذل ق ي ال دفعها في أ ل

ا د وه له إلى نق لة ت لة العامة و  سه أ ال ى  م على: ما  ق   ال 

دائع/ 1 ات ال دائع و و  درجة ث ة ال ل ح ة و نق ب ه ال هن ه ع ، س ات ال ل ا خاصة ح ع
عة. د ث ال ل م   مع

اض/ 2 ات الإق ل ة م ع ل ل ع لة  ى   س عة و أو ما  ة أ س ان ة الائ ل ه لة تسه لة الع ل ه
د و  ة إلى نق ل   :هي تالع

 ة ا م ة ال وض و الف قاق الق ل اس ي ت ق قف ل عة أن ت د ات ال قابل ث عة على اهي ما  ل
ة ل هاء الع  ؛ل أو ق اجل ان

  اجة د دون ال ع ال اماته في ال ال فاء  عامل على ال رة ال د إلى ق ع د ف لها إلى نق لة ت سه
ة ارد غ عاد  ؛إلى م

   ي ة ال ل ها الع ل ي ت ة ال ق فقات ال ة أ ح ال ان ة الائ ل ة للع ات لة ال الإضافة إلى ال ا  ه
ض م اجلها.      ل الق

لة. 1.2.3 ات ال اب م لة. :ح قة ب ثلاث درجات لل ف ا ال لاب م ال   ع ه

 ال الأول: 

ني= ق القان ي ال ا ة الاح رصيد البنك التجاري لدى البنك المركزي   ن

 الودائع    التزامات أخرى
   

 اني  : ال ال

ق ص ال ة ال رصيد البنك التجاري لدى البنك المركزي   السيولة لدى البنك التجاري  = ن

 الودائع    التزامات أخرى
   

ه ت ة ه ار إلى ال ق مق وق  وفي ال  ال ل ال لا ال ة ع ف لات الأخ  الأرص  كالع
ة ات و الأج ة ال ه دة ال ج ف في ال ق ،ال امات الاخ ا و ع لال ات ج ل اء ال  اس

ال رس ل ال ق ( ال ة حق ل   . )ال

دة ل ال و  ج لة ال ع ال ل م ات ال لأنها ت ل اجهة  ف ل ة ال ا ال ي م جاه ه
ار و ال ال  ار ، ال ات ال ل ة لع اعاتف ة إلى إي ه الأخ ض ه ع ات ت و  ف ت ث على ح س
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ة اش ق م ص ال لل ه 1،ال ة لل ال غ  و مع ذل فالأه  ق و ل ال ص ال ة ال غ في ن ال
الي: ول ال ال ة  ه ال ة على ه ث امل ال ص ذاته و  تل الع    ال

ول رق ( ق05ال ص ال ة ال ة في ن ث امل ال   ): الع

ص  ة ال فع ن ي ت امل ال ص  الع ة ال ف ن ي ت امل ال ة على   الع ث امل ال صالع ة ال   فاعل

ل  - ق م ق اع ال ادة الإي ز
. عامل   ال

اض م ال ال   - ادة الاق   ز

ك   - ق رص دائ لل ع ال ت
قاصة. ة ال ل ة ع   الأخ ن

وض م في وق ساب   - اد ق   س

ال.  - ادة رأس ال   ز

دائع.  - اب ال   زادة س أص

ي   - وض ال ي الق ضها م ال ت اق
.   ال

الح   - ار ل ي على ال ال ق رص م ت
قاصة. ة ال ك الأخ ن   ال

ان.  - ح الائ ة م ة ن ق ات ال   زادة ال

ا  -   .لت رأس ال

ء م ودائعه   - لاء ل ل الع ت
ارة إلى ودائع لأجل.   ال

ات ال  - ة للاح ن  ية القان
ق و  ء م ال ل ت ج

ه ال  ف  ي ال  ا الاح
. ار ل ال ال   ال

 ال  : ال ال

رصيد البنك التجاري لدى البنك المركزي   السيولة لدى البنك  التجاري  الاصول شديدة السيولة  

 الودائع    التزامات أخرى
لة= ة ال    ن

ن        عها دون أن  ي  ب عة و ال لها  ي  ت ل ال الأص لة  ة ال ي ل ش الأص نق 
اب  لا(ذل على ح ا ال أك ش ها و ه ة،سع ة و  أذونات ال مة، أوراق مال ارة م أوراق ت

ارات ).   اس

ان أو الأمان .3.3   ال

ات ال   ل ة م ع ل ل ع ضها أو إن أساس  ق ي س ال ال ان الأم قة  م بها ه ال ق ي  ال ال للأم
أك م ج على ال ال ل ي ه ل ف عل ه في الأجل ال د إل ف تع انة ال ا ها س عامل م الي لل ل

انات الو  ار ال ا مق فاء و  ال امه  ة  اته و  عه امه ل قم اح اد ل ع ن على اس لعل أه ا. و هي 
ان صغ ف  ار  ان ه أن ال ال ة ال ي ت م أه امل ال اله مقابلم ح  الع اقي  رأس

ائ إلا في  عاب أ خ انه اس إم ن  ا لا  دع لان ال ه ة لل ال ل أ صغ حافة الأمان  الأص
ود ح رأس ماله.  ح

اك  و أن ه م، ي ء ما تق قة، وهوفي ض ا لاثة ال اف ال ل م تعارض واضح ب الأه لة ما 
ة ة الإدارة ال ق ه ب فا ة م خلال اح له عال ق درجة س ار ت ف ال ال  لل ل ال ، فعلى س

                                                 
ح  -1 ور  أب عل،" فائ ، صاح رضا ، وق ارف"،  إدارة م صل،  جامعة ال   239، ص: 2005ال
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ة، لا ي ة داخل ال اك ة ال ق ة ، فال ف ال اً على ه ث سل ه ، ألا أن ذل ي ائ ة داخل خ ها أ  ك ل ع
ائ . اعات ال ) على إي ائ (ف ائ اد ع ف  ه ال ال  ق ال  م   عائ في ال

تفع،  ر عائ م ي ت ارات ال اله إلى الاس ه أم ج ه ت ار  ف ال ا، فان ال ف ال أ و
افقها عادة  ارات ي ه الاس ة، إلا أن ه ف ال اب م ه الي الاق ال هو ا ع ة م ا ق  ارتفاعا في درجة ال

في ة لل ة  ال ائ رأس ه أصلا،  ، خ ارة إل ارف ال عى ال ال ال ت ف ال م اله وه ما ي
لو  ، إذا ما ه ال دع ال ال ق الأمان لأم   ؟ه ت

ار ه   ف ال ه ال عى إل ف الأساسي ال  أن  اح أن اله ع ال ح  تعي   ال
)Profil Maximization( لة والأمان رجة الأولى، أما ال ال ف  اب ال فه أص ه فه وه ما  ا ه

دع  ض  ) Depositors( ال الات تع ي تقلل اح هات ال ال ال ج عات وت ققا م خلال ال و
د  ة ق ا لة والأمان  ح ال الي، وت م حالة الأمان، وم ث ت ار للع ال ف ال                     ال

 )Constration ( ة ف ال اف ، مقارنة به اعي، ول أه ف أن ي اساته في  و لل م خلال س
ه. اف مال ق أه ته وت ا على سلامة م لة والأمان حفا ة وال ف ب ال ة وال ق ملائ   ال ت

ا:. 4 ك حال اجه ال ي ت ات ال  ال

اسي و    اد وال ال الاق ه ه أم على إن ال  له  ار ع اول ال ال اعي ال ي الاج
ة  س ه ال ة له ال ة  ر  م الأه هاق ة ل ال صا  ة وخ ال وف أنه لا ال ع  ال ، ف ال

ة  ائج ج ل إلى ن ص ع م ال ا لا  ل فعال. ل ه في  ل ال ث على الع ي ت اص ال افة الع
ة: ال اص ال قة للع ا الأم م خلال دراسة د   ص ه

  ة و ال ة ال ال ة وال اد جهات الاق ة خاال ل ق ق و ال ق ال ال عل  ا ي الي.اصة  أس  ل

  ات و ان وال اتها.الق  تغ

 .في ل ال عة الع غ في  ة أ ال اعة ال فها ال ي تع رات ال  ال

ج. 1.4 الي: ال أس ق و ال ق ال ال عل  ا ي ة خاصة  ل ق ة و ال ال ة ال ال ة و ال اد هات الاق
اق  ة الأس اي أه الي ع العال و ت أس ق و ال ق ال ة في ال ات ال غ ال ارة  ك ال ت ال تأث

ة و ال س ة ال اد ات الاق س ان ال إم ة،  صار  ال أس لة ال ور  ال ال ال ة لها على الأم
ة في أ دولة م دول العال ال اق ال افة الأس ف م  في ت ق مالي ن و فعال ،  ا س ى ي عل، م

ارد مال ل على م ي أص قادرة هي الأخ على ال ارة ال ك ال ةال ال اق ال ي م الأس  ،ة م الع
ع إلى تقل ال ا أد  اجع الفارق ب سع و ه ة و ت اد ات الاق س ل ال ارة في ت ك ال ة ال  ح

اح. ل ال اقي ال ارة على  ك ال ل ال وض م ق ف ي ال ائ و ال ة ال   الفائ
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ة  ىالإضافة إلى ما س غ  ال اق ال ي الأس ي م ال ة الادخارة  و رت الع ةالأو ال فع ، دالأوراق ال
ارة  ك ال عامل به إلىال ال على ال أقل و الإ اله أو ا، ال ار لأم ام ال ال ة اس ا أث على  م

مات  ار ع ال ع زائ ال ال لي  ع م الأدوات أد إلى ت ا ال ل ه وز م ارده، و الأك م ذل ب م
ل ال ة و على رأسها ال قل ة ال ة.ال ي ه الأدوات ال الح ه   في ل

ان و . 2.4 ات و الق اتها:ال ا أنها أص أك ص  تغ خ لاح م ارةال ك ال ل ال اه ع حّت و  امة ات
ة الأم ال يل الأذ  ال ات ال في لله ام ال ض ال ع ا ل ال ت غلال الأم ها في اس ادم ح  الاق

ز  ة صار  ك ال ا أن ال ل.  ة و ك ال سائل ال ي م ال ام اتها الع ه م إح ي م ة ال ج ل ة لال
ارة و  ك ال ا ال ان و العلى ن ها للق ق ا رهاأك م م م ي  ات ال عل ق  ال ة ال ات عال

ض له ع ي ي ا ال ة تعا ال لة ن فعل الأوضاع م ال ار  ةا ال ال اد أزمةالع الاق ة ال . ال
اح ال  اره-ال ضف إلى ذل س ك و  اع ل ال ة لع هة ال ل عام ال الي  ام ال ي م  –ال للع

ان م ي  ة ال ال الات ال ل في ال ة الع ة غ ال ال ات ال س ارة ال ك ال ل ال ق فة م ق
ة و  ا ما زاد م ش اع. وه ة داخل الق اف ة ال   ح

أً   ل  ا ش ارة م ك ال ل ال ي لع ان ال ل ال ال  ان  غ في الق ا م إن ال ا إضا ال
ال و  ح و صعح زادت ت ل م ال  ار الأم هة اس ال ال قلل م ح ل على أم ، في ال

ال على  ة و ال ال امات ال ع الاس ة ب ت ا ال ا ع ال ار  ة افق ال ال ان ال ل تغ الق ك
ة  م ة ال ال ها  ععفاة الذل الأوراق ال ةائ   .م ال

ة ق وضع  ي ان ال ار و ل عام الق ل ال ال دا على ع ة: ق ال الات ال   ق م ال

ة و ت .1 ها.ي وتع ما ارة تق ك ال ح ال ي ت ة ال ال مات ال  عة ال

اع و  .2 ان الق ارة و الق ك ال ل ال ي ت ع قال عة لل ا ة ال ال ات ال س اقي ال ها ب ق علاق  ال
الي. أس  و ال

أسع .3 اء تعل الأم  ارة س ك ال ل ال قة م ق ة ال ة.أسعار الفائ ي ة أو ال ائ ة ال  ار الفائ

لاء. .4 ة الع ة لفائ ات ال ل ف الع ق اللازم ل ة أ ال ات ال ل ف الع ق ت د خاصة ب  ق

لة و  .5 ارات ال .اع ا ة ال  تغ

ة:  .3.4 اعة ال فها ال ي تع رات ال  ال

اي     ات أد إلى ت ع ات ال ر ال م س ات و الإن ال ل الع ع ة  ت ات ال عق  ال
ل ا اد على الع ل ال م الاع قل ع ، ح ان ار قل الال جل ل ف لل ال ال ع ا و إلى الاس

في و ا ل ال از الع ة في ان ي ي ل مة ال ة ال ات و ح ن ل عة أداء الع ا زاد م س ات، م ل ف الع ت
مها ال ا ل ق ال ال اد في ت ب م ال م الاق اس ال ال ع ه. أضف إلى ذل فإن اس ائ ار ل ل
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ل عام ة  اد ات الاق ع ال اصة  مات ال عل ال اء تعل الأم  لها س ل مات وت عل مات أو ا على ال عل ل
ائ ( ال اصة  ا صار الال ة...)  ان عة الائ لاءة، ال ، ال قاته ام ل اء الع انه إج إم ار  ت  ال

ة ع  ل و ال قاصة وال ات ال ل ع قل.ع  اجة إلى ال ة دون ال ع ا  ال م م ال الأم   اس

اقات   ة  ي فع ال ي م وسائل ال ام الع ي م اس ال ال ة في ال ج ل ارات ال س الاب
ا جعل زائ ال  ة م ان اقات الائ وني، ال ، الادخار الال ددون أقل على ال و ال ار ي ون ال ف

اب ال  اق  ع و اق الال مات ع  ا ساع على م ال ة  م ة أو غ العاد ائ ات الاس ل للع
، غ  ف د أقل م ال ع اعة و  ة و ن أك فعال ف ت  مات ال س ن خ غلال  تقل نفقات الاس

اك رها في م ة م ع الأم اله و ال ا ل  ج ل ه ال ال ه ع يأن اس أقل مع الأسال ال ة ل ال
رة فيو  ا  ال ك م ع ال ات  ان ق إم ة تف ارات  ل اس الإضافة إلى أنها ت في  ل ال از الع ان

ها في  م ي و  اف قفها ال د إلى إضعاف م ق و ي وج م ال ان إلى ال   سها.شهار إفلا الأح

ات    س ي م ال ل الع في ه دخ ل ال عة الع ت م  ي غ ر ال ة غ الم الأم ال ة  ال
ارة و  ك ال ل ال ال ع ات م س ه ال ا على ال ذل أن ه ان ح مات  اد ال  م انف ة وغ الع ال

ل و  ة صارت ت في ع ا جعلها تال ا لها ل الا م اق ال م هأس ها ن ا ا م ن ا  ا و  ل جان ه
ل ال الالأم  ال ع ي ار و ض م م ا ال اتها. و يزاد م م ال ض لها وخف عائ لاح اع ل

ك جان  ه ال ت ه ا س فق ة ل ها و أنه ن اجع م أه ات  ت س ه ال الح ه ها ل ان ال  م
اء الع نها لل م ج ا  ان ي  اء ال قة الع و م زائ ال ع ال ف ة ال اه ، وال ضة علات ال ه ل

ائ و  ع ال ئ مع  عامل ال مات وال ني لل نه نفال ال في مقابل ما يلق ء الاس ائ م ه  س لاء ال
ة و  ة معاملة ج مة م ة و خ ال ات ال س ل ال عة م ق ة. ر اف ة ال ال  غ ال

ار أ  ل ال ال ا م ق ي ال ء تق ا أن س اك ه و ل ال ي م زائ الع د ائ  ك زاد م ع ل
غ ة ال ة ن فل اد و ال في ال في ال الاق ل ال ة للع ي اغة ال   .ال
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ل الع اصة  اسات ال اه والانع راسات وال رات وال ات وال غ ن لهـا تأث أ ةت ال م ال
ها ها  زواســع على ال ل أه ملام ي  ت ة وال ال ة ال ل اصــة الع في في أ دولة م دول العال و ــ ال

اه  ها الات م ة، وفي مق ول ة ال ــــ ــــ ــ ة وال ال ـــاحة ال ــــ ـــ تها ال ـــه ــــ ي شـــ لاحقة ال لات ال رات وال في ال
ل ي ت ــة ال ــة وال ــــ ــــ ـــ ـــ قــات ال ع د وزالــة ال ر م الق ايــ ن ال ــــع ال ال ــــ ــــ ســ ك في دون ت

امات على  ي م الال ــــ الع ضــــ ي ف مات وال ارة في ال ة العامة لل ار الاتفا ا في إ ــــ ها، لاســــ ــــ ــــ أن
ال. ا ال ول في ه   ال

I.ة ل م الع فه ل ال ل أص   :  ال

ا هي ت ال ة لغ ل ق إلى يءالع ع ح م وت اق أوسععلى  هأ يء ااو هي ت  ن ل
له ل العال  ته ل ع دائ س ة ، وت ل ة  ل لح ع قة  )globalizatioN(قابل م في  )Global(م ال

ل ة فهي  ةالان ن ه أما في اللغة الف ة على س ة أو ال ال ت ال ة الأرض ا ال د ه ق وال
ة ل قة م ) Mondialisation( تقابل  لح  ولا)  Monde(ال ام م جا في اس ن ح ع الف ي 

)Globalization( ار ة  )Global(اع ن الف ى  ع ة  ألها نف ال   .ال

ف  اي ع أنها ت ي"  اد العال ه "آفاق الاق ة في تق ل ولي الع ق ال وق ال اد  ادالاعص الاق
ة  ال أس فقات ال ود وال مات ع ال لع وال ع معاملات ال ها زادة ال وت سائل م ول ب ادل ب ال ال

ا. ج ل ار ال عة ان ل م خلال س ة و ول   ال

ا  ل ك ر ع ال ع ال فها د ة لا"ع ل ي ي به ان الع ة ال ئ ة ال نها س ج م   ات
اد ام الاق ل العال  ال ي ح ي وال ي ال ة  إلىالعال اق ة م ة عال افق ه الأ في ف ود ت ا ال

ن ال  ارها الفاعل ف في إ ة و م ول الق ة لل اس ات دولو ال ة وم م اد لات الاق ن م دول وت ة س
ات على  دة ال ع ات م ة م أسوش ي ا ج ل أن اع ل ة وق ي ال ج ولي وت أش ل ال  تق الع

ة ب  ة العال اد افللعلاقات الاق اد الأ ة الاق ح الة ال ه ال ع في ه نة لها وال  ة ال ئ ة ال
ل ما ة  ات الأساس اق ها م م   1."ف

ة  -1 ةما اد ة الاق ل   :الع

ها  اعات م ي م الق ل الع اد ال  ها الاق ا في جان الات لاس ع م ا ل اجين مي و  الإن ال
جي وال  ل الي وم  والإدار وال ة هي أهوال اد ة الاق ل اول الع ي ت فات ال ع   ال

  ع ة على ج اف ها ال داد ف ح ت ق م ل العال إلى س ة هي ت ل   ةالأصعالع

                                                           
مي- 1  زع، صع القادر ت ة لل وال ز ال ة  س ها)، م ها وتأث اه ها، م ف ة، فل ل   .09،(الع
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  لع ف ال ود أمام ت ح ال ي ف ة تع اد ة الاق ل الالع ار ورؤوس الأم مات والأف م و  ،وال ضع وع
ات  ل ات على ع ع ل وال اق ادالع . الاس ي   1وال

ة:  -2 اد ة الاق ل اع الع   أن

ة . 1.2 ل اجع ي : الإن ات ال غ ة م ال عة رئ اك م ة ن أن ه ل لاحقة للع رات ال ع لل ال
ة  ول ة وال ال عاملات ال ع لل لة في ال ال اق واسع م ث على ن ار وات يلاس اش ا الأج ل

امل و  ة وت ج ل رة ال اع ال اقت مات الأس لع وال ال ال ة في م ه ت ،العال لوم اجة ق ع  الإن
ر م خلال  ل ات وت دة ال ع ات م ة م خلال ال رجة  اهب   2 :ات

اه  ة :الأولالات ول ارة ال ة ال ل ات  ع ع ة خلال عق ال رجة  ة زادت ب ول ارة ال ح يلاح أن ال
لي  اتج ال ة ضعفي ال ال ارة العال ل ال لل ن الع ح بلغ مع اليم الق ي،ال الإج فعلى  عال

الي  ة  ارة العال ل ن ال ال زاد مع ل ال ي ب  1995عام ٪9س اتج العال ا زاد ال ، فق٪5ة ب
ة  ق ة  ارة العال ع زاد ن ال ال اف إلى ذل الإضافةو ي و اتج العال ها في زادة ال ار أن  إلى م

90٪. ال ال ة دخل في م ارة العال   م ال

اني اه ال اش  :الات ي ال ار الأج ء م الاس ي ج ل ال الأج لها  اراتالاسي على ت أو 
ه وع مع في دولة غ دول لقة  ،في م ه ال وع في حالة مل ة في إدارة ال ار ال امه  لا ع  ف

وع  ارل ة  الإضافة ،الاس ا وال ج ل مة م ال ق ات م ة وتق م ارد مال ل م امه ب إلى 
فة. ولة ال ه إلى ال ا ال ن ة في م   الف

ة .2.3 ال ة ال ل ة الع   ما

 ة ال ة ال ل   : تع الع

زع وال  اج وال ل الإن و ادة ت ام ب ل الاه رة عامة فهي ت ة  ال ة ال ل دت تعار الع تع
فها مات، ولق ع لع وال ها )G.A lansO(لل ي دع ة ال ال وا ال ة وال ول ارة ال ادة في ال على أنها ال

ةال  ج ل ات ال غ اد وال ات ال  3الاق ل اتج الأساسي لع ة هي ال ال ة ال ل ، وم ث فإن الع
العال  ة  ل ة ال ال اق ال امل الأس الي ال أد إلى ت اح ال ماج أو الانف الان ف  ع ل إلى ما  الي وال ال

ال  ة رؤوس الأم د على ح ارجي م خلال إلغاء الق اق ال ود إلى الأس ف ع ال ت ت وم ث أخ
ة.   العال

                                                           
ح ، - 1  ة را ق ة ع الله، ب ا ر خ ة د اد قائع الاق اف -ال ض امة، جامعة م ب ة ال ة وال اد ة الاق ل لة -الع ائ-ال اش -ال ال

امعة،  اب ال   .245، ص2009ش
ه، ص  - 2  جع س ذ ة ع الله، م ا ر خ   .246د
ة  - 3 ي القاه ل الع ق ة . دار ال ال ة ال ل ي . الع   .1999رم ز
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لان را ي ه اد الأم فها الاق فاضأنها  Helen Ray ع ة  الان ال عاملات ال ال ال في ت
فقات  ادة في ال أنها ال ة ،و ول ول رؤوسال ال ب ال    .الأم

اح  فها نف ال ا ع ات " أنهاك ل اتج الأساسي لع ل إلى ماال الي وال احى  ال ال  الانف
ة ة العال ال اق ال ال إلى الأس ة الأم د على ح الي ال أد إلى إلغاء الق   ."ال

ف على أنها  ة ون "وق ع ارة العال ازاة مع ن ال ال رت  ي ن وت ة ال اه اراتال ة ا الاس لأج
ة، اش ف ان ال ام غ أنها ع ة لل د ان ال ود والق ف وزالة ال ام تع أسعار ال ل ن خ ا ب ارا 

ي  لي العال الي على ال ال   1."ال

 ة ال ة ال ل اه الع   :م

اه  ه ال ي م ه اك الع ها:ه   أه

  ال،تعا دور رأس ة وغ  ال ه ال اص ع ة  ال مات ال اعة ال ة،ح ص ح  ال  أص
ل داو  ة م رصات العال ز ال ه رم ه وت  ي ي ت اد العال ،الاق ن ، داك ج ا ك، ن ها،  ناس وغ

قل  ها ت اس ي ب الوال ولة  إلىم م  الأم ول دون  أوآخ داخل ال ائ  أب ال   ات.أوصعع

  ائ رؤوس اد ف الازد لات الأم ع ارات  ة ع اس اح ة، ال عة  أراح عال ات م الأموهي  خ
أس  أ ل ة في دولة ال ال،غ م ة على ال  الأم ال ارات خارج فعها لل ع اس ال ي

ولي .   ال

  ق ة اس ي ر وسائل ج ابه الرؤوس  أص ادلات (الأم ل ال ارات SWAPS، م ) ال
)OPTIONS ات ل ق ة في  إلى) FUTURES() ال قل سائل ال اقجان ال ال الأس ة  ال ات ال

ها والأسه   2.وغ

  قة عة ال ا ح لل م ال جي الهائل   ل م ال ق الهال اتها الا لأم ة وت ارة ل س
ة، ع  بل اقح ج ة الفعل ورد الفعل على  الأس ل ا ي ع ع م ها ال ع ة ب ت ة م ال  أال

ب بها . غ ة م ة مال ل   ع

II .ة ال ة ال ل ر الع احل ت از : م ا يلي : إب ة  ال ة ال ل ر الع احل ت   م

اش .1 ل غ م ل ال و حلة ت حلة م : م ه ال ت ه ا) 1960-1979(ام ت    يلي: وت
 ولار)  تعا ة ،ال لات الأورو اق (الع ع الأس س اءوت ة اب ول الأورو ة ال ن ث    ؛م ل
 ة ة  س ات ال اد ل الاق ك على ال ةال أ ال ة ب سا   ؛ل ب
 ار ه  انه ة (ال لات الق ارة على الع دة ال اب  ع ف ال ام ال ي، ن ل   ؛لار )و لاالإس

                                                           
عة ح   -1 ،  ال اد ة وال الإق ال ة ال ل ة ، الع ان، ص 2011ح زع، ع   .42،  دار صفاء لل وال

قع :  -2 ال نقلا ع ال ء ال ة .ال ارة العال ة ال  http://www.akhwia.net /shozthreqd.php!t=3159م
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  ام ار ن ولار وال ونهاء) 1971\8\15ن وودز(  بانه اق ر ال ت أس ه ل  ه و ال لات الأخ  ع
م  وفة ال ع ف ال   ؛ال

 ر ال ه ول العال ال ة ل ارج ة ال ن ي   ؛ال
 اء اء العال ، إن افة أن ة في  ك الأم يال وض وال ي م الق    .م الع

الي. 1.1 حلة ال ال حلة م (: م ه ال ت ه ا )1985-1980ام ت    يلي : وت
 ة ال ور إلى مال اع ا أو ،ال ع وت الق ها ب ع ة  ة ال ق ة و ال ال ق ال اد ال ق

الي   ؛ال
  ة ة ال ل ة وال ات ال لا ع رفع ال ي وذل  ق على ال العال الي وال ار واسع لل ال ان

ال ة رؤوس الأم ة على ح قا    ؛لل
  ع وتع س اعات ة م  تالإب ات ض ع  ي س  فة عامة وال ة  ال ي العال الادخارال

اء ات وج اق ال ة في أس ول اجعة ال ات ال ل   ؛ع
ة .3.1 اش ة ال ال اق ال اجعة وض الأس حلة تع ال حلة م : م ه ال ت ه ة الآن  إلى 1986ام غا

ا ت    يلي:  وت
  ة ال اق ال ي م الأس ةض الع ال ة ال ل ار الع ث الهام والأخ في م ل ال ا ش ة م   ؛العال
  ازادة لف  الارت ة  ة العال ال اق ال هاب الأس ق ال  أج ه ال ة إلى درجة أنها أص ت اح

ة عامل العال ات ال ها  ة ور ي ال ال ال وسائل الات ع اس   ؛وذل 
 ا اق الأسه ح  لاقةن ت الأس ن الان رصة ل اءع  1986م ب ة  إصلاحات إج ان ال

ها  ح ب ا س ع ذل م ة  رصات العال ة ال ها  ع هاوت ع ار ي ها على غ ل ع وع اق  ال أس
ات   ؛ال

 ارات ة  الانه رصات العال تها ال ي شه ة ال ة. وفلاسال ال ات ال س ك وال   1ال م ال

ة.2 ال ة ال ل ات الع ش   م

ت  املا ح قف ا وت ا ال أك ارت اق رأس ال م أص أس ن ال في العق الأخ م الق
ا : ش ه ع م لالة على ذل أن ن في لل ة هائلة و ة قف ال اق ال ة ب الأس ال فقات ال   ال

ش  ود في الأالأول: ال عاملات ع ال ر ح ال اص ب مة ال ق ة ال ا ول ال ات في ال سه وال
ل أقل  ان ت ات  ة في الأسه وال ارج عاملات ال انات إلى أن ال  ٪100ي ع ما إلىم ٪10ح ال

ة  ات ال لا ل م ال ةفي  ا عام الأم ان ا  ٪200ي ع ولى ما 1996وأل او  ال ا و إ ن في ف
  في نف العام.

                                                           
ل شهادة 1   ة ل رومة، م ي ب ة،  ة بلع ، س ة ب ش لة،  وه امعي م ة، ال ال ان ت مال  .19، ص2011-2010الل
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ش  انيال ات ت إلى أن : ال ائ ي فإن الإح ع العال ي على ال ق الأج اول ال ر ت اص ب ال
ي ق  ف الأج اق ال مي في أس عامل ال س ح ال ار دولار 200م  ارتفعم يمل ف  أم في م

الي  ات إلى ح ان ي عامت  1.2ال ن دولار أم اتالام  ٪84ي ع ،وه ما 1995ل ا ة  ح ول ال
عاملات  ل إلغاء ال على ال ق ب ال، و اب رأس ال ة ه ت ح ال ان العال في نف ال ع بل ل

اب  ال في ح ال رأس رأس ال لف أش علقة  عاملات ال ل ال ي ت عات وال ف ان ال ة ل ال ات ال ا ،ح
ة  ال اف ال ن وأسه ال ي ل ال ال م اب  اروالاسال ة وت ح وات ال اش و العقار وال ال

ي  ق الأج عاملات ال د على ال إلغاء الق ت  ل وت ال لل اب رأس ال ة ح ال ،وم ث قابل رأس ال
عاملات. ه ال ة به ت ا الأخ ال   1وال

ات الفاعلة . 3 س ةال ل   الع

ولي.1.3 ق ال وق ال م على : ص ي تق ة ال ق ة ال ة العال ولي وتإدارة ه ال ق ال ام ال  ال
ق  لة ب ف ة ال ق اسات ال ارال ق ق في م  الاس ق وعلاج الع ال عات الال ف اء از م ول الأع

ولي في، ه ق ال وق ال ئ ص ن وودز1945د  25وق أن ة ب لي  ج اتفا دولة 44ض ح
ول الأ 1995وفي د ال اءوصل ع   دولة.179إلى  ع

 ة ال ة ال ل ولي في الع ق ال وق ال اساتها : دور ص اي انع ة وت ة العال ن ي ر أزمة ال ع ت
ة و ة ال ة  ما على م قل ازناتها ال ة وت ول ة ال اد ة العلاقات الاق عات في ب تلاها م ت

ع  ان ار ال اكيه ة  الاش ة ن ال أحاد ي ي  ام عال ها في ن عا و ماجه  وان
اسي  اد ال ال الاق الي في ال أس هج ال ق لل ة ال ي آل عى ل ة ت ل جة الع أت م ،ب

فها  ال ل ت ها وت ل أزم و قافي وت اعي ال افهاالاج فة في العلاقات الاق لأ ة اال ول ة وال د
ة  د غلا أوضاعها ال ة م ام ة ال اد لات الاق ا في ال فا ق ولي  ق ال وق ال ى ص ولق أض
مة  ق ول ال الح ال جهات وم ء ت ولي على ض ق ال ام ال لى ع دوره في ال ة وت وفها ال و

ه ف ولي وعل اد ال وق الفاعلة في الاق ة على ح ال ه ق اال وق ال اع ص ولي ق اس ل
عاون  اور وال ة اللازمة لل ة الأجه ولي م خلال ت دائ ووف ق ال عاون ال ل على ت ال ع أن 
ة م خلال  ارة العال ازن لل سع وال ال ل ال ه ة وق أسه في ت ول ة ال ق لات ال ل ال ح

ل اللازم لها.   2ال

  

  

  

                                                           
ه، ص -1   جع س ذ ة ع الله، م ا   .254-253خ
ه، ص -2  جع س ذ ، م ة ش   30وه
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وليال .2.3 ولي ه : ال الي ال ام ال ولة ع إدارة ال ة ال ة العال اد ة الاق س امم  ب والاه
ق  لة ب ف ة ال اد اسات الاق اءال ول الأع ة ل اد ة الاق ه ت ،ال ول ل فإن م  أساسا ول

ارات، ة والاس اسات ال اءهت  على س ن  إن له في1944في ي أ ع ة 1946مارس  14، و س اره م اع
ال  ل في م ة تع اد اضاق اءه  الاق د أع مة بلغ ع ق ول ال ة ال ض إعادة تع وت ل الأجل لغ

الي   دولة .172ح

 ة ال ة ال ل ولي في الع ع : دور ال ال سع خاصة  ة ال وت رت مه ما 1960لق ت وع
ة  تأس وضا م ي ق ي تع عة لل وال ا ة ال ول ة ال الة ال ة مع ال فانو ام ان ال ل

ة ال  ارهالع الة  اع ه ال ة ه ع ع  ا لل فادةش تها وأص والاس اع ح ال يلع م م
و الأسا اته م ال اع اره على خل م ة رغ إص ام ان ال ل اي في ال ة ،إلا أن تأثدورا م اته س

ة  اد الة الاق راسة ال ن ب م ق اءه  ة ف اع ل ال ي ت ولة ال ة في ال اد ه الاق و ة وش واض
ة. اخل ون ال خلا في ال ع ت ا  لاد وه   1لل

ارة.3.3 ة لل ة العال ة م خلال : ال ارة العال ة ال ل على ح ة تع ة دول ف على أنها م قال اتع ن
ولا اص م ال مات والأش لع وال ت ع ذل م آثار على  ما ،ل ادي ة. الاق   وال

 ة ال ة ال ل ارة في الع ة لل ة العال ة : دور ال ل ق الع ا في ت ة دورا رئ ارس ال ت
اتها إلى  غلقة ب ة ال ل ات ال اد ل الاق اتوت اد ة فعلا في  اق م حة وم ي  ادالاقمف العال

اء  ول الأع م بها ال ان يل اع والق عة م الق ضع م ة ب ارة ح أن ال ال ال في م
مات و  لع وال ة لل ول اء في ال ول الأع امات ال ق وال د حق ار و ارالأف دة الإ ع  واسع وم

اف.   الأ

ة في تأث ت اق وق أسه ال اه الأس اق وات ة الأس ل ة م خلال تأك ع ل فادةار الع م  للاس
ه  ق نف ة وفي ال اف اها ال ا ادم ولي في  الاع اع ال ة الق اه ة وزادة م ارج اق ال ادهااعلى الأس  ق

اردها ال ة وم ة وال اج اكلها الإن لة  إعادة  ات  ام ال ا إلى  اوق أد ه ف مع  ة  ي
اجات ارة  اح ة ال ي تقف أمام ح ة ال اج ال افة ال ة على إزالة  ل ال ا تع ة  ل ار الع ت

ولي و  ق ال وق ال ل م ص ة إلى جان  ل ام الع ة في ن ائ الأساس ة أح ال ل أص ال و
ولي.   2ال ال

ات. 4.3 دة ال ع ات م   ال

ات   دة ال ع ات م رها ال ه ها في  ل عل ان  ق ح  ور ال م  فه ا ال ر ه تغ وت
ارس  دة وت ع ات م اص م ال لى إدارتها أش ا ي دة  ع ات م ة ج ع ل ها ت ان مل ح 

                                                           
ه، ص - 1  جع س ذ ، م ة ش   .29وه
ه، ص-2  جع س ذ ة ع الله، م ا   . 256خ
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غ م أن  دة على ال ع ة م ها في بلاد أج ا هان ات له إس ها وخ ع اس ها ا وت في موس
ه  ة له ة الإقل ود ال اوز ال اتها  ت ا ولة الأم إلا أن ن ى ال ة ت ج في دولة مع ي ال ي ئ ال

فة  ولة ال ى ال ها إلى دولة أخ ت ا سع في ن ولة وت   ال

 ة ال ة ال ل ات في الع دة ال ع ات م   دور ش

ات ا  فال اة تق الات ال افة م ة  ل ها ت ع اس ة ف ل ة للع ات هي الأداة الأساس دة ال ع م
ل  فاص ات ت على ال ود م ال د م ارة ،فع ة وال ال ات ال ل افة الع ة  ل ،ف خلالها  ع

ي ل فق م خلال  اد العال ة لاق ارالأساس ل لها د الاس اش ف ة  ور  وتأث اكال على ح
ال  اررؤوس الأم اش الاس ي غ م ة الأج ود ال ات خارج ال ار في الأسه وال  م خلال الاس

الي في وال اع ال الي على  و ،خاصة في الق ر ال ة م ال ا مع ا ات أش الي ق حقق ال ال
ول  ي م ال الع ا دفع  ي م ال  للإعلانال العال ة رؤوس الأم امل في ال في ح ها ال ع ع

ان أن : ل ذل جعل هان وهاراد ي   و

وعات و اجهها ال ي ت غ ال ق ا"ال ة س ق الداتها الإدارة تأتي ن ة ،ال دة ال ع ال م ي هي ال
ة، ل ا  م الع فعله ت ا  ة على ن أش م وا ال ، يلغي ال الأسه ود  عامل العاب لل اجاف   .لإن

ات لإ دة ال ع ات م ها ل ش ة ب سع ل ة للع ات اف الإس ون دراة و تإن دراسة الأه  ش
ل ا ي ل اد العال ولةلاق ل ال ائفهام خلال شل  ،م ل تف و خل،  ة ال اس لة أساسا في س  ال

ها  ةن اج ق مهامها . الإن اتها والقف ف س   و م

II. في هاز ال ة على ال ال ة ال ل   آثار الع

ت  ك وق ت ال ال ر أداء أع ا على ت اسا واض ة انع ة وال اد ات الاق غ ان لل لق 
اي  اه ال اد الات امج الإصلاح الاق ة وت ب ص ة، ال ي الات ع ة في م ات العال غ ه ال ه

ة، ح ال ة ال ل ة تأث وا للع ال ة ال ل راسات أن للع رات وال هاز الت ال اق على ال في، سع ال
ة  ه قى ال ة وت ن سل ة وق ت اب ن ا في ق ت هاز ال ة على ال ل ة للع اد غ أن الآثار الاق

ا يل . و ة على أدنى م ل ل الآثار ال في ه تقل هاز ال لقاة على عات م ال ن على  يال
ة على ل ة للع اد في وذل م خلال ما أه الآثار الاق هاز ال   يلي: ال

ة:  .1 مات ال اعة ال لة ص   إعادة 

ك  ت ال الها ح أخ اق أع ة و ن احة و دائ سع م ك وت ال ال ث تغ  في أع لق ح
ات  ان ل م ح على  ض ل وانع ذل ب م بها م ق ة ل ت تق ة ومال مات م ه إلى أداء خ ت

ق م ال ع ي ي لأراحها ل  ئ ر ال ك إن ال قار على اك ال ث ال ح م أح ك، ولق ات
ي  ف ال ال ة أخ ان ، وم ناح ل الأخ اض، بل م الأص في، أ الإق ان ال ات الإئ ل ع
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ها  ة زاد ن اج م القابلة لل ك، وأن ال ال م  الي ال دائع في إج اليلل ي إلى إج م  ال خ
ة. اض ة الأخ غ الإق ها في الأن ا اي ن ة ت ك، ن   ال

ة  مات ال اعة ال لة ص ال  في في م هاز ال ة على ال ل لف ل أن أث الع وم ال
أم  ات ال ل ش ة م ة غ ال ال ات ال س ل ال ل في دخ ، وت اش ل غ م اف ق ام 

ة. ل مات ال ال ال ارة في م ك ال   ق لل

املة .2 ك ال ل إلى ال   ال

ر ون  ه ك ه  ال ال ة على أداء وأع ل ها الع ي ع ة ال ة العال ات ال غ ل أن م م  الق
ة تع  ي ة ج انات م اك انات انقلا أنها تل ال املة  ك ال ف ال ه تع ك وعل ا في عال ال  واض

اعات  افة الق ات م  خ ر م م ال ة أك ق ل وتع ادر ال ع م ا وراء ت عى دائ ي ت ة ال ال
ح  ح وت اردها وتف انوت م اعات الائ ع الق في ل ع ما ،ال ها ت ا ن ائف ك ك ا ب و ل

ارة ك  ال ة و ك ال ائف ال ة وو قل اروال ال الاس   ؛والأع

اه  .3 في والات ا ال ع ال ة إلىت ال قات ال ال عامل    ال

اول والى       اع قابلة لل ار شهادات إي ل، إص ادر ال ة على م م مات ال ع ال ل ت
ة، ث إلى  فات ال امات وال في. وعلى م الاس هاز ال ل الأجل م خارج ال اض  الاق

، أ ر ة وال ة ال ات القا اء ال حة ون وض ال ع الق ات ال ت ن ي ل ال ة إلى  ت
ال  اد وأداء أع ل الإس امها م ة واق ي ار ج الات اس ام على م ة والأق ل أوراق مال ات في ش اه م

ات ال ل ل ع ارة وت فة الاس اه  ةال ة .ث الات الات غ م ل في م خ على م ال
لة الع ار  لي والات أج ال ا إلى ال ار, ون ادي الاس اء ص ة، ون ال ار الأوراق ال ا إص  وتع ن

الح ،  ارات ل ة ودارة الاس ة ال ة القا ها ال ي ت قة ال ام ال ات ال ام م خلال ش ال
اه  في م ا ال ع ال ة وصل ت ال ة ال ل ل الع ىغ أنه وفي  ك إل الأق ما أضاف ال ها  ىع ا ن

ادلات ارات و ال ة وال ل ق د ال عامل مع العق ة وأص ت ال قات ال   ؛ال

ازل .4 ة  رات ل ق ام  ورة الال   ض

ها  سائل أه ا ب ك م ال ا ال ا ت ا له ضة لل في أك ع ل ال ح الع ة أص ل اي الع مع ت
ال  اتت رأس ال ا ار  اتوق  والاح ازل م ة  ته ل ة م أن أق اي ة م ال أه ة رأس ال فا

ة 1988 ا أوزان ال ها  ج ع ت لها  ع أص الها م ة رأس ل ن أن ت مة  ك مل ح أص ال
ة ان ة عام ٪8إلى  الائ   .1992ك أدنى مع نها
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ام .5 ة اح ق ال ة في ال اف   ال

رت  ة ت ال ة ال ل اي الع ةمع ت ي جاءت بها  اتفا د ال مات م الق ةت ال لة ال اتفا ات في ج
ا  ة في 1994الأوروغ اف ت ال ةار إوق ات اه  اتفا ة ثلاث م مات ال اهاتال في  أدت وات

ام لاء وهي اح ات الع ة حاج ل ة ل ا غ اج ال ل إزالة ال ة في  ق ال ة في ال اف   ال

اه  ة: الأولالات ق العال ة أو ال ل ة ال ق ال اء في ال ها س ا ب ارة  ك ال ة ب ال اف   ال

اني: اه ال ة الأخ  الات ال ات ال س ك وال ا ب ال ة  اف   ال

: ال اه ال مات ال الات ة على تق ال ات غ مال س ك وال ا ب ال ة  اف   .ةال

في: ا .6 ماج ال   لان

ة ه ما ح         ل ة للع اد جة أن ماجا ثإن أح الآثار الاق اض م م ق ال ة ب تفي ال  م
ها  ع تها وس في م  ماج ال ة الان ل . وع ع ها ال ع ة و ك ال ة وال غ ة وال ك ال ال

. ك في العال ل ال ت بها  ة تأث ة عال اه في أص  ماج ال ي 1والان ة ال ال ة ال ل . ه تل الع
ة ما س ة م اس اذ على ب أو أك ب د إلى الاس مج ت لى ال ال ،  ي ة أخ ة أو م ل

ا عادة  ي ا ج ي اس ف ال ا و ال فا واح ح م امج و خل في ال ال ه و قلال عادة ع اس
م ال  ل وخ مج إلى أص م ال ال ل وخ اف أص ا وت ه ك ب ة أو اس م ام ة ال س اس ال

امج.  سع فيو ال ل  ع ال ة للع عاص ات ال لاقة م أه ال ارف ع في وت م ماج ال الان
ة. ال ة ال ل ل الع في في    ال

ارف للأزمات .7 ض ال اكل تع   :م

لي  الي وال ة  ال ال في لأزمات  هاز ال ض ال ة وه تع ال ة ال ل اكل الع لعل أه م
ة وتع  ال ة ال ل ا و الع ه ت العلاقة ب ة أك ام ول ال ة في ال عاص ك ال ا أن أزمات ال ولي ،  وال

ار ال عام  ة ، 1994أزمة م ق ه ال ا على ه ذج الا ن ي في م الي ال ق ال ح ت ال
صة  ف ق الأزمة  ي س ة ال ارال ة  لاس ة لأجان ،ن ال ة ،وق ت ارتفاعم امل أسعار الفائ ة ع  ع

ة في  ادة ال ها ال انم أه ع  الائ لي و اتال ا ر ضغ الاض ه غ في  ادث ال ة وح اس  ال
" ان "ال ع ال ف 1994ي م خلال ال يفإن ا ن م  الاح الي ب مارس و  16.9إلى26.8الإج

ار دولار، ف  مل ة وس ال أن ي ة أسعار الفائ ق ات ال ل ال رفع ال وج رؤوس الأم اجهة خ ل
الي  ى وه ح ار ٪9في ال الأق اب ال ر ال في ال ه ام ال ولار مع ت اتمقابل ال ا  والاض

ة د ا تها ال في ب ي شه ة ال اس ة 1994ال اي غ ال وج  مع ال على ال أد إلى خ
ف د ة وفي م ام  أح ال  فاض 1994رؤوس الأم ي إلى ان ي الأج ا ار دولار  10الإح مل

                                                           
ة  -1 اد . الأثار الإق ة ح ع الع في القاه ماج ال ة والإدارة  للإن اد عاد الاق وة الأ في .ن ماج ال  1999للإن
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قعات  وه ما ح إلى ت ض فاض ب ، ان ل الق ق ر الإشارة إلى ة ال في ال ز  وت أن أب
ة، ئ في في أداء مهامه ال ام ال ل ال ة ه ف ال ات الأزمة ال ر  ف س ه ع في ت ي ال ي

ل أن م أه  ه  الق لة وفي أسعار الأسه وعل ة الآثارة الع ال ة ال ل ة للع ل ي ش ال ي ال ل الع
ل ال والأرج  ول م ا،م ال ب إف الإضافة إلى  وج ا ، ازل وروس ا وال ق آس ب ش دول ج

اث ة.2001د  11أح ال الأم اق ال ي أدت إلى إغلاق أس   ال

ة: .8 ق اسة ال ة على ال في ال ك ال رة ال ف ق   ض

ل             ة هامة و إن للع اد ة آثار اق ال رة اة ال ل في ضعف ق ي ت ة على الال ك ال  ل
ة و  ق اسة ال لة في ال ة على إنقاذ الع ك ال ت ال ة ح ع ال ر الأزمات ال ه ه ذل ع  لق 

ف.  ة وسع ال   ال

ال:  .9 ة ت الأم ا أن اي م   ت

ل   ى وصل ح غ رة ح ال الق ل الأم ة غ ل الي زادت ع ال ال ونة  ق ة ال ال ة ال ل اي الع مع ت
الي  ا ح ال في العال س عادل  500الأم ار دولار وه ما  ي  %2مل لى العال اتج ال ر 1م ال . وم

ارس م ي ت وعة ال ة غ ال أتي م الأن رة  ال الق ه الأم في. واه  ه اد ال الاق ى  خلال ما 
لع الهامة   داء لل ق ال ار في ال رة ,والات ة ال ار في الأسل رات والات ال ار  ة الات ه الأن ه
وض  اسي  والق اد الإدار وال ة ع الف ات ال ال لاسات والأم شاو والاخ لات وال ة والع ات والاس

ع ة وال ه ة ال قات .ال ق وال ار ال   ارة وت

لاثة  ال ب ل الأم ات غ ال ح ت عل ل الأم ات غ ل س لع في  هاز ال م ال و
ق اع ال حلة الإي احل هي م امل ث ،م حلة ال ع ث م حلة ال ام ل الأم ار أن غ ل ، مع الأخ في الاع

أت مي، وق ب اد الق اً على الاق ث سل ة م خلا ي اه ل ال ة ل اجهة عال ات م مات وال ل ال
لفة  .ال ع ال ول ال عة ال   وم

امل، عة م الع ة ل ة جاءت ن ال ة ال ل ة الع اه ل إلى أن  ة ن ها عاملات في  في ال ال
ق الأج الأسه ال عامل  اي ال ود والقارات وت ة لل ي أص عاب ات ال ود واهوال ها ي ع ال اص  ع

ات. دة ال ع ات م ل ش ارة و ة لل ة العال ولي وال ولي وال ال ق ال وق ال ة ص اع  ح ال
ة، ام مة وال ق ان ال ل قة في م ال لات ع اث ت ة إلى إح ال ة ال ل الها م  أدت الع اسات وان أثارل ع

فة  ة و ة وجل ارة ات واض ة لل ام اد وخل دي لات ال الاق اتها رفع مع اب ة ،ف إ
ارة  ادلات ال رت ال اد ال وال م خلاله ت ام الاق ل ن ها في  د ع ها ورفع الق ة في ت العال

ال ة رؤوس الأم   .وح

                                                           
ة ص  – 1 جع س د ل ع ال . م  265.  264ع ال
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ه   ت

في      ا ه ال ال ار  ال يف يال وة تع إلى ال وع يلام ث اب( ال ل ح أص ى أو )ةال  ع
ه ة تع آخ ق  يف ال ال الأوراق س ع  إماذل  و ةال اداتب ال أو م خلالها  الإي أو ت ال
عى معا ار  ال،  ارسة إلى ال ا م يالع م فة و  فئال ل م ت عةق لفة م ق  وم مات ت م ال

ة م  اي ات م اك  الأراحم غ م ل ا ل ة س دة عال ةو  ات اس  إس ة ت اف لعات  اشىت و ت و ت
ل . ق ال و ال لاء ال   الع

ة  .1 قل ائف ال ة: ال ار ك ال  ال

ا يلي :     ل  ارة، ح ت ك ال ة لل ائف الأساس ة م ال قل ائف ال  و تع ال

دائع:. 1.1 لاء في ال  تلقي ال ابها، مع ح ه دائع م أص ار لل ل ال ال فة في ق ه ال ل ه ت
ارة. ل أو ال دائع ت ال ال دائع،  ع م ال ا ال ى ه ، و  ى له ي تع ات ال ة دفات ال اس ها ب و 1م

اء  ، س دائع الأخ اع ال لف أن ار م لقى ال ال م ي د أو ودائع ادخار إضافة إلى ما تق ّ ة ان لأجل م
 ... 

وض: .2.1 ح الق ة  م ة أو م د ور ل نق د، إما في ش ح نق ار  ام ال ال اء  فة أث ه ال رج ه ت
ته  اع ة، و ذل ل اوز ال ة أ لا ت ن عادة ق لفة ت ال لآجال م اد و رجال الأع إلى الأف

اجهة الإنفاقات ائ  على م الغ مع دفع ف دّ تل ال ا ب م ق ل، على أن  أج ل ال ي لا ت العاجلة و ال
ها ودة. ،عل لة الأجل م ة و ال س وض ال ح الق ار في م ة ال ال اه     ح تع م

دائع:.3.1 د ال ،  خل نق عامل وضا لل ح ال ق ما  دائع، ع د ال ة خل نق ل اره زائ اعت ع
ا ـاص به دائـ اب ال عل ال م فق  ق ة، بل  دا ور ه نق اجة ل ه، فال ل  ات ل ا  ،له ح

د خلو  دائع نق ه م خلال  ه ال د ماد ت ة ل لها وج ان د ائ لات"خل نق ة ال اس دائع ال  لل
وض، اول تع وهي والق ال ت ال الأم ع ات اس اولا  ول ال ا ت د على  1،"ح ق ة خل ال ل ت ع

ة: ال و ال   ال

  ــــارف ال قة  يه ال دع ل ل أو م ح إن ال د ودائعه ع ال لة ب اماتها ال ال فاء   عال
ارة. ك ال اع ل ال الإي ار  عه على الاس ا  دادها م  اس

  عل قة ت ه ال ها.ه اجة ل ي ال ما تق ون  ودائعه إلا ع ف دع لا   ال

  ة ــــ ـــ ات ل ــــ ـــ ال عامل  فعه لل دع ي في ل ال ــــ ـــ عي ال ج ال ــــ ـــ ة ون ــــ ـــ م العادات ال تق
ادلاته  ةم ق دائع ال فع ح ال  .الام ال ي

                                                 
ي، شاك - 1  و اض  "الق اد في تام ك اق ان ،"ال عات دي ة، ال ام    95:ص ،  2004ال
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 ة  أن  اث ل ارب الع دع تقارب ح إيح ال ات ال ــــ ــــ ـــ د إن ل ت ســـ دع ال اعات ال
ها.  اقل م

الي:  ال ال ة ن الى ال ل ح الع ض  1و ل

ض أن     ف ار (ل عة  )Aب ت ل على ود رها ح ة ق ار، 1000أول ي و  دي ا ة الاح ر بـن ني تق  القان
ه  ،% 20 ي ل ال ال  )A( الو عل ا لغ الاح ره:ف    و ق

1000 × 0.2 = 200 

ار  ة ال ال ان ح م   ا يلي: )A( وت

ار )06(ول رقال ة ال ال ان   )A(: م

ل م  أصـ ـ   خ
ي 200 ا   : اح
وض 800   : ق

ة) 1000 ة (أول عة أصل   ود

لغ       ،هي  800إذن ال امات ذات العائ ار الاس عة و ه مق د م م ال لغ ال ض ان ال  ش ف
فاد م لغ  ما اس ا ال لغ(×) سلعة  اء له د ي  ق ض ال ار 800فإن ع لغ  ،دي ما  ال ذل ال ع

ا زال ل الآن ال  ، ف د ل أح ق ة ال اق  ا ل ت ض، وه ق ار لل اب ال د إلى ال ق م ال
ال (أ) ه  ا ف في ح ة  عة الأول د لغ ال أودع ال ه 1000م ض ل ق ا أن ال ار،  اء  800دي ار ل دي

لعة    (×)ال

لعة       ض ال ق ما  ال لغ(×) ع اج   فع ال لل ا  800فإنه ي اع ه إي اج  م ال ق ار و دي
ي الفائ ل ال (Bال في ال ( ا ا ال أن الاح ة ه ث ع ت ول عA) و ف ي ما ) س

لغ فع م ار إلى ال ( 800ي لقى ال (Bدي ما ي ف  B (800)، ول ع عة لا ب أن  د ا  ار نق دي
ة عة %20ب د  : 800 م ال

800 × 0.2 = 160    / 800-160= 640 

قي  لل  لغ ال الي )B(ال ه على ال ال ان ى م ة أخ و تع اضه م   :اق

ار )07(ول رق ال ة ال ال ان   )B(: م

ل م  أصـ ـ   خ
ني 160 ي قان ا   : اح
وض 640   : ق

ل 800   : ودائع ت ال

                                                 
  368،ص :  2000الدار الجامعية، مصر،  )"، النظرية الاقتصادية، (تحليل جزئي وكلي للمبادئ المطلب عبد المجيد،"عبد  1 
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ا ال      م ه ق لغ )B(وح  ض  ق داد ودائع ال ي إضافي ت ا ه م اح اض ما ل ار،  640إق دي
لغ ق  ض ال داد الع ل ي ف بـ  640و دع الأول  ى الآن ما زال ال ار وح ه  1000دي ا ار في ح دي

لعة  )A(ال  ف تاج ال ال  800لغ  (x)ا  ه  ا ار في ح ل  )B(دي ا ت ي ضا ج ا أن مق ك
لغ  الي فإن  640حالا م ال ار، و ق دي ض ال   بلغ:ح الع

1000+ 800+ 640 = 2440 

ل     ة س في  ل اضح أن الع اضاتوم ال قة الاف ا ات ال د ال ق ة خل ال ل الي ع ول ال ضح ال ة و
لغ اع م ار  1000ع إي   دي

ة08ول رق (ال ار ك ال د في ال ق   ): خل ال

  ال
ها  ل ي ت ة ال ي ة ج ودائع نق

ك   ال
ي  ا نيالاح   %20 القان

ة ع  ل ناش ودائع ت ال
ة ي وض ج   ق

A 
B 
C 
D 
. 
. 

1000 
800 
640 
512  
.  
.  

  

200 
160 
128 

102.4 
.  
.  

800 
640 
512 

409.6 
.  
.  

  5000  1000  4000  

ول  ا ال اب نم خلال ه دائع هي  ال ادة في ال ار، و   5000أن ال اب ذل دي ام ح اس
ان اعف الإئ : م   في حال

):  .أ ب نق ون ت ابي (ب ق ال اول ال د في حالة ت ق   اس خل ال

في        ام ال مها ال ق ي  وض ال او الق قة ت دائع ال قة،  وال ل ودائع م ه في ش د إل ل أنفتع  ق
دائع " ل ال وض ت اعف ن   ).  dépôtsfont les  créditsLes   (1" الق دائع  م ار زادةال  مق

د  ق ض ال   ا يلي: ع

 :قة دائع ال   ح ال

 80(10001000 %) +1000(80%)2 +1000 (80%)3+……….+1000 (80%)n 

  ]n+……..+1000(80%)3+(80%)21+80%+ (80%)[ 1000              

                                                 
1 S.BRANA et autres, Economie monétaire et financière, Dunod, Paris, 1999, p : 34 
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 ]n)
5

4
(.........)

5

4
()

5

4
()

5

4
(1 32     [1000  

ار  ق ا ال ع ل ه :مم او ة  س ة ه   ال
  

                                                                       

قارنة:    ال 8.01    و
)8.0(1

1000 



n

M       

او     Sن  ة و س ة اله ال ع ال قة : م دائع ال ع ال   : م

      d  = ة ال ة 1000: ال الأول في ال عة الأول د لغ ال   وه م

       t) = ة ال لغ ال%80: أساس ال ة ال ض ) ن   ق

ح ة  س ة اله ال ع ال قة م ا 8.01 :      و
)8.0(1

1000 



n

  

  

لغ    ول n)0.8ح ال ما ت ف ع ول إلى ال ك  إلى  n) ي ة ب ال عة الأول د اول ال ات ت د م وه ع
عة د اول نف ال ي ت ك ال د ال   وه ع

50005000
2.0

11000   

ة1000 ح أن عة الأول د      : هي ال

قة 5000         دائع ال الي ال   : اج

       
2.0

ني1 ي القان ا ة الاح ب ن او مقل دائع و  اعف ال   .: ه م

ة  عة الأول د لغ ال نا ل اعف بـ  Cإذا رم قة  Kوال دائع ال الي ال ا يلي: فإن إج ح   ت

C  

ع      ع الأخ  ال  اروح ال او  الاع ني ال  ي القان ا ة الاح ة أو ن ق ة ال ل الأرص ع          ل
ة20%( عة الأول د ة 1000ة C) فإن ال ا  سعا نق ها ت ت عل        Cأ أن: 5000ي

1000.5000أ   اعف الي فإن ال ال    5و

اعف ( ة ال ني ( Kون  ي القان ا ة الاح ة r) هي ع ن ة لا نهائ س ة ه ال ه م ع  ) وال
ة  اق ني tذات أساس (م ي القان ا ة الاح ب ون ) وه مقل

0
020

1  عة د ة الأول ه ال ال ه ال ح ه

           1- tn 

S = d .    
           1- t 
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ة  او  Cالأول ض  ، و دج 1000ال  ارة وف ارف ال د ال دائع مع تع د ال  تل حالة خل نق
ال اني ال ل ال ئي في ال ي ج ا   ي: اح

ل رق ئي)):09(ال ي ال ا ة (حالة الاح ار ك ال د ال دائع في حالة تع د ال ة خل نق ل   م لع

  

  

  

  

  

  

  

 

           

» , Eonomica,  MacroéconomieComprendre la   « , , Leoterc Throw : Robert Lheilbroner Source
Paris, 1986,Traduit par Philippe de lavergne, P : 321  

ب نق  .ب د ت د م خلال وج ق  : اس خل ال

اقع  وض في ال ورة الىأن الق ال ل  ل لا ت الات، و ت ات أو ح ل ش اك لا، فق ااب انق ب ن ه
ة، وه د ور ل إلى نق ة ت ة مع ة، ما ا ن ة ال ائ ق خارج ال ب ال ال الة و فى  ه ال ي ه

ا ا ار يل اللال ال فاء  يح اماتهم أجل ال ا ماال ث على  ، وه ر سي ق ق ال ض ال قا.الع   ا

ادة في نق      ة ب ال ة ال اس اسه ب ة   ق ل على الأوراق ال اتج م ال ق ال ب ال إن ال
ق أو  ب ال ة ال ف ب ه تع ة، فه ق لة ال ادة في ال ر وال ه زة ال ج  ف ال ال ي ال

ة. ق ر للأوراق ال ه ل ال ف ل ال ل ع   ال

  

                 

ض      ة ال أنف ة ن ق ة  أب نق للأوراق ال ق ل الأوراق ال ف ل ال ل ع   %30او  (b)ال
اض  ه خلالفإن حلة  الأولى م الإق عال ة م  نق ه الأول ابي ال  ق ال ار  300دج  1000ال على  دي

ة   ل  أوراق  نق   ش

ة ا  قن ب ال ر = ل ه ه ل ال ف  ة ال ق ار الأوراق ال ادة ال مق
ة ق لة ال  في ال

ي ا امي اح   إل

ي ا   فائ اح

دائع  ي لل اب ج ح
ة) ي د ج   (نق

 )Aالبنك (                    

 
 )Bال ( )Cال ( )Dال (

وض وض ق وض ق  ق
آخ

 
ى ب

 إل
 

ال
 

آخ
 

ى ب
 إل

 
ال

ك  
 بن

لى
ر إ

يم
ك 

ص
ال

خر
آ

 

1000 

200 

800 

800 

800 

160 

640 

640 

640 

128 

512 

512 

512 

102.4 

409.6 

409.6 
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1000 × 0.3 = 300 

ة  عة الاول د قي م ال زع  700و ال ار  الىي ي إج ا امات ذات العائاح لغ الاس   و م

700 × 0.2 = 140 

700-140 = 560 

ا:  ق ا ب ال ة ال ه ن ع م ق اض  ل ال في الاق م م ق لغ ال ا أن ال   عل

560 × 0.3 = 168  

لغ  م ال اقي  168ح  اول، و ال ة في ال زع 392)=  168 – 560(أوراق نق ي  ي ا ما ب اح
ار  اقي ( و )78.2 = 0.2 × 392(إج ا  )313.6ال وض وه ة للق ال حلة ال لم في ال الى الع  ةت

اعف .  الي ي م ول ال انوال . الائ ق ب ال ل ال   في 

ا 09ول رق (ال ان): م ب  الائ ة ال ل ن قفي  ة %30ال ار  ون ي إج ا   %20اح

  
احــل   ال

  
دائع   ال

  
ة ي وض ال   الق

ب إلى أوراق  ةال   نق

ة ار ات الإج ا ة  )(20%الاح ق   %30الأوراق ال

حلة وض I ال   م الق
  
 

حلة  وضII ال   م الق
 
 

حلة  وضIII ال   م الق
  
 

حلة  وضVIال   م الق

1000       1000  
  
  

560               560                       40                          300  
  
  

313.6          313.6                        78.4                       168   
  
  

175.7          175.7                        43.9                        94   

ـــالي   681.81  318.18  2272.72  الإج

ه   ة م ق لة ال ادة في ال الي:  ت  ال ل ال   ال

  )2.01()3.01(..........)2.01()3.01()2.01)(3.01(11000 22   

   72.2272
)2.01)(3.01(1

1
1000 


  

ان اعف الائ ة م ح  الي: K وت ل ال   على ال

272.2
1

)1)(1(1

1








abbaab
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272.2  

الة م  ه ال ف في ه قة ان دائع ال لاح أن ح ال   .2272.22الى  5000ال

د  -جـ  ة خل نق ل ود ع دائع:ح   ال

ها، م     امل تق ة ع د ع ج ودة، ل ة م ل دائع ع د ال ة خل نق ل ها:تع ع   أه

ق - ي ال ا ة الاح دائع، فهي ن ة م ح ال ه ال اع ه ارة اق ك ال ض ال ال على ال ف  :
ح، و ي م خ ان ال أث على ح الائ ها لل ه اسة ي ات التع  ل اجهة  ل م مي  لالها  ال

اد.  للأف

د،    ق رة على خل ال نّي الق الي ت ال . و  احة لل الغ ال اق ال ت ع زادتها ع ال الأدنى، ت و ي
ة. قة تع ع دائع ال ق و ح ال ي ال ا ة الاح فاضها. فالعلاقة ب ن ث الع في حالة ان  و 

قن - ب ال ق ة ال ب ال ا  عامل ال ازه  اب -: إضافة إلى ما ت إب ، فإنّ -في الع ال
ة د ال ق ل ال عل ب ق ي ب ال ة -ال اب ة -ال ل ا على ع ل ق ا ما  ة، و ه د م خل  إلى نق

ي  ة ال ح ة ال س ار ل ال ار ال ال اع د، و  ق د ذلال ,  س ائ ات لل ا م ب ال  إلى تق
ات, س اقي ال ب ن  لاف  )1(ال ل و اخ ة في ال فع ال ا م جهة  و م جهة أخ فإن عادات ال ه

 ، ق ب ال ة ال ث على ن ة ي ر د ال ق ات, أو ال ال ال ع ان ع  اس اء  عات س ف ة ال ق ت
ب  ة ال لا م ن ة ب  ا للعلاقة الع دائع، ن د ال ة خل نق ل أث ع الي ت ال قو  دائع.ال ع ال    و م

ة : - عة الأول د ّ  ح ال ة، و م ثَ عة الأول د ادة ح ال دائع ب د ال ار على خل نق رة ال ال ت ق
ة  عة الأول د فاض ح ال د إلى ان دائعفإن أ عامل ي د ال ة خلـ نق ل   .س م ع

                                                 
(1) G.JACOUD, op.cit., p: 45.  
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ارة م  ك ال ة  أهوتع ال ها في ال اه ا ل ة لأ بل ن اد لة الاق ات الع م
ا  ة و اد هاالاق ي  أه ي و ال اد ال الاق اص  الي ال ف تغ أصفي ال ال ة تع ات 

الإضافة  ة  ة و ال ا ة و الاج اد وف الاق اض و ذل راجع لل ا ال ة ال إلىفي وق اف م ش
ولة على  ف ال ة م  قا مي و ال اخل ال ة .وم ال ال ة ال س الف ال ك أع   ال

ا ما  ل  إلىبها  أده ر م خلال ق الال ن ال ابها حاجات ع الأم فها ب أص ام ب ل وال
لف  ةم اد   الأن اء للأف ح س ان ال الإضافة  أوم اجل ض ات  س ي إلىال ة ج مات م ة ع خ

ة و  ي قا ع لة  ع لفة أسالم اهج م عة و م ل  أخ وم جهة  م ص اول ال ن  إلىت ة  وض
مه له ا تق ن  لاء راض ها الع اته و ف ان اس وم مات ت اضه م خ   .أغ

ة .1 مات ال   :ال

ة . 1.1 ار ات على الأوراق ال ل   الع
ل ة الأوراق ت ال لغا ال د م م ق فاء، أداة  فهي ال ا لل ان أداة  أنها ك ف للائ ، لأم ال ، ةكال  وال

ا وهي1 ة أداة  أ عاملات ل ز ولعل .ال ات أب ل ي الع د ال ارة الأوراق على ت ل هي ال  وخ ت

ارة الأوراق   ال
ة الأوراق تع  .أ ار   ال

ارة الأوراق تع     ك ع ارة أنها ال ة ص ل ل ش ا، حقا ت اول قابلة نق ق  لل  ال
ارة، ا  ال ن  أنها ك قة ت لاع ل م ة ع أو الإ ة ف لاع م ق ا الإ ف فإن وأخ لها ح الع  ق

                                                           
ة -1  ف عى ش تعهي ه ال اح ي م ال ب ى آخ ل تق ه ال ، ج عل اء أم د  ع إع ق  ثال ل ال

ف ى امل أو ال ل وتع، ال ر ع ارة ك ب م ة لأوضاع وفقا م ن، في م اح ه ش م صادر أم ت القان  ال

ب ه آخ ش إلى ه ال فع عل لغا ه آخ ش لأم  ال ،م ف د م ال ق لاع د ال عاد خلال أو الإ  قابل أو مع م
ع ة تع لل ف ارة ) الأوراق أه ال ع ت لأنها ال ات ج ل ي الع ور ال لها ي ن  ح ف قان   ال

: لة ال ع ال سائل م وس ي ال أ ال ها تل ك،و إل فع تأم ورقة ال ال ر  ال ف الف لغ ها ل ه قع م عة م س ب ود  ال

ه ، ب في عل د ال في  مع اب وج ي ح ل ال تع  ا، س دون  لأم ال ه وال ب  ب ص أنه ك

ا عى ش م أم اح ي عى آخ ش إلى ال ب ي ه، ال فع أن عل ف ه ثال ش لإذن ي لغا ال د، م م ق  د وذل ال
لاع ب ن  ما العادة وفي الإ ه ال ك أح ال في عل   .ال

(ال ال فه ألأذني)  لأم ب ص أنه تع عه م ر ى ال ه ي فع أن م ف ى آخ ش لأم ي لغا ال  م

ا د م مع ق عاد وفي ال د، م لاح م ع أن وال ل ع ل ال ذجا ك ا ن ا لأم لل مع ع وه ف ع ال ام ل ي الأح ع ال  ت

ة لها ف انات على و  ال ة ب ام ادة ن في وردت إل ن  م 165 ال ار  القان ائ  ال  .ال

ارة ورقة ع ارة الأذني فال إذن عه ت ت ل م ال رها ق فع م لغ ب ، م ف ه آخ ش لأم مع لاع د ال  أو الا

عاد في ع قابل أو مع م  .لل
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ان كأداة  فاء أو للائ ارة للأوراق1. ال اع ثلاث ال ة أن ة،ال: وهي رئ ف ، لأم ال  وردت وق وال

امها ن  في أح ار   القان ل إلى لان :ال ا س ن   ، م
 ارة الأوراق ك ال لها ص ف ق قة الع فع وم لاع د ال ات ع أو الإ ة ف  .ق

 ل لغا ت د، م م ق فاء أداة  فهي ال ة لل عاملات، ول ى ال ع خل لا آخ و ه ض ت  الأوراق ه

عاملات ة، الغ ال ر فهي نق الح ت ف ل  .ال

 ان أداة  لك ر ما الغال في ائ فة ق لأجل ت ان ف فة الائ ة و ص وق أساس ع ح   ال
ه على ة ه اص انات خلال م ال ي ال ه وضعها ال رقة ك ارة ال ل على ال ال س  .ال

 ة أوراق هي ل اولها ي ش ق  ت ارة ال ه: وهي ال ل ال  .وال

ل  .ب ة الأوراق ت ار   : ال
ي  ل ع ل ام ال ه الع رقة ب ارة ال ل أجل م ال إلى ال ل ها، ت  ل فالع

ة ال لغ  سل رقة م ارة ال ه في و ال الة ه م أن ال على ال ل ق عاد في ال قاق م  الاس

رقة امل لل م ال ه ق رقة ب ارة ال ا ال ىإل ال ه ا ت ل  .ت

ق ة ت ل ل ع ارة للأوراق ال د ال ا م ع ا ة ال ل، أو لل ال ة الع ق فهي لل ال  ت

لات م دخلا عة الع ف ه لقاء ال ة ه ل ة أما، الع ل ال لة فإن للع ي الع فعها ال  مقابل لل ي

ل ن  ال لة ت ة قل ه ال له ال لل ار ب ي وال ل ه فق أنفقها، ال ل ع الع  ع ت

قاق تارخ في الأوراق ف الاس ه ال   .عل
ل ه فاء فال لغ اس رقة م قاق تارخ ع ال ع ، فالاس اش ج لاء جعل ال ي ل ودائع الع ق

قاصة ن ع  ال ي ة ال ، م ت ت ع ذل ي ت ات ال اج ،ال اب دون ال ل في ال ح ة أو ال
ب ل إلى ال  م م الع ق ة لل ي ال لة.  ة م الع ات  اول  ه على ل إلى ت ل

لها إلى  ح ه، و ت ب عل اب  ال ه  م  ح م ال    ق ، ح  ر ال في ال اب م ح
و ل ال فى  أك م أنّ ال اس ع ال ال  ف  اب ال الة فق  ،ح ة لل ال ع أما  ل م ل حل

ه رق ال ضع  ي ي ار لل سل إخ ام, ي أ قاقها  قاقها ،الةاس ل  و تارخ اس ع ال ها، و  و 
هـا. ف م ائ لل ص ال ها في ال ي ي ق ها م ال  على 

ة:  الأوراق خ ج. ار  ال

ف          هه أن ال ع رقة ت ارة، ال ي ال ه ع أجلها ل ل ال ة ناقل ت ل م ب إلى لل  ق

فع ه ها ب ة ل ق خ  ع لل لغ فائ رقة م ة ع ال قاق  وتارخ ال ب ما ال ى(الاس  ت

اف ،)ال سع ها م لة إل ام مع وذل، الع ف ال د ال م ال ة ب ة ال رقة الاس  ال إلى لل

فاء ع ي  م ها اس ها ال  .ف
                                                           

ي، ف م 1  ر  وفاء جلال الع ، ال ي اد ال م م ن  الفقي، م ار  القان ة الأوراق في دراسة(ال ن امعة دار ،)القان  ال

ة ي ، ال رة، لل    .3 ص ،ص، 2000 الإس



جهة ال ال ال ة الأع عةح ائ--------------------------------- ا ة فال ار ك ال ة لل ي  ال

 
 

 

 

70 

ان ه أو رقة ة ائ ارة، ال م ال رقة ح ال ق ل إلى ال رقة ي أن مقابل الع ه ال ا ت ه  ناقلا ت

ة ل ا وم ،لل لى م ه ال فإن ه ة دفع ي ة ال اش رقة حامل إلى م ق ال ة و ه في ال ا اقة  ح
ان   .الائ

ل  ن في ت غ ي ي لاء ال مها ال للع ق ي  ة ال ان لات الائ ه ارة م ال ع خ الأوراق ال
ارة  ع الأوراق ال م ال  ج ق ة ولا  ة حاض ل على نق قاقها لل ل تارخ اس الات ق ة ال

و  ة لل ة:و ل  الأوراق ال ال    ال
 فاء ال ه اس ائه  ل ال إن ن في ال ها ال ال أو القان ق ي  ة ال ن ة و القان ل و ال

الة .   ال
  ر ة شه رقة س قاق ال ة اس اوز ف  أن لا ت

  ائ و ل ي و ال ارة ت ب ال ات ت ل ة ع ع مة لل نات ق ارة ال ن الأوراق ال أن ت
ه املة ي ت ها ورقة م ض خ غ  ا 

  ب (ال ي عة ال ة ل ال ل  ة ل ال و عة  ها  اد خ رقة ال ع صاح ال أن ي
ه )   عل

 ة ال ق ال م ص ق .إن ي ه في ال ل مُ رقة و م  ات على ال  ه

ه الأو  ة له ال ة ال لاء ال فع للع ارة ي ام ال  الأوراق ال ارة عع  ة ا راق وهي  ة الاس ل
ها الأج م م ة :  ،  م ال اص ال ن الأج م الع   ي

  :د على أساس ة ت ا الفائ  .لإضافة إلى ( + ) هام رح للسع ال ل ال ال 

   :د على أساس لة و ت ارة  الع رقة ال ة لل ة الاس ة م ال ة م  ن

  ة و ا ا ارتفاع الأسعار  ل:مقابل ال ل م ة ال وذل لأن ال ي ء  م  ج
رقة  ل ال د ع ت ق ة لل ائ ة ال فاض الق ارة.و ان   ال

قاقها مع  ال  ل تارخ اس ة ما، ق س ارة م م اء أوراق ت إعادة ش م م خلالها ال  ق ة  ل هي ع
ل (  لة في ش ي آجل agio (،1دفع ع اء عاجل ل ة ش ل أنّه " ع عّف ال  د ال  2 ،و  ّ و 

أث  ا ي ة الأجل،  وض ق ة على الق ار سع ال على أساس سع الفائ  ، ال اسة الال
ة،  د حاض ل على نق ارة ل ال ال لل ار لإعادة خ الأوراق ال اج ال ال فإذا اح

ل سع إعادة ال ة ت ا الأخ ن ه ه ة  وه  عل ا رقة ة دفع ب ارة ال املها ال ل ل  ق
قاق، تارخ ل الاس له و ة في م ائ فع لا ذل ومقابل ال رقة ة ي ق بل له كاملة ال ها ي  ى ما م
ل مقابل أو ال لغ ، ال : ال  ح

                                                           
1 L.BERNET-ROLLANDE, Principes de technique bancaire, 22e édition, Dunod, Paris, 2002, p 213. 
2 ) A.BENHALIMA, Pratique des techniques bancaires- référence à l’ Algérie-, édition Dahleb, Alger, 
1997, p 75.                 
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لغ ال  القيمة الاسمية للورقة التجارية× معدل الخصم =  م

𝟏
عدد الشهر الباقية للاستحقاق × 

𝟏𝟐
 

 ل ه لقاء ال ل  ح :ال ل للع ض على ال ارةالاوراق  ره مقابل ق  ال ل ال
ل على ان س  .ال

ة.2.1 ادات ال ان و الاع ات ال ا ار خ ارة إص ات ال ل فع في ع : و تع م أه وسائل ال
. ف ف ال لل ا م  اد ال تعه ان و الاع اب ال ل م خ ل  ة، و  ارج   ال

لات..3.1 ل الع اء و ت ع وش  ب
ة..4.1 يـ ـ ائـ ال  تأج ال

ة2  مات الغ ب   . ال
لاقا م م هازان ي ال مات وت ع ال ي،  أ تـ كال د، دخل ال ر م الق اسة ال ل س  في 

ل: ثة م ة م ة غ ب الات أن  م
ة  .1.2 ار مات اس :تق خ عامل ة  لل ل ة ال ال راسات ال اد ال ة في إع ار ال ك  م ال تق

ك ح على إدارتها  ي مّت بها ال ة ال ل ارب الع وعات، ح أنّ ال ائه لل اء إن عامل معها أث لل
ار  ه في م ال ا ما  نف ول في ال  راسات، فال ل ال امل ب ام ال عاب و الإل الي االاس ل

ي  بها،  احل ال وف و ال ع ال ه في ج ع ه أن ي قع م وع ال ي للل ا أنّ م و واض ة و ي
. ة ال ل وع تع م م   1ال

ات  .2.2 ل :ت م عامل ه  ال ض ال على زائ اته و ع ل ع م فل ب م ل تال  الأص
ا  ل،  ائه الق إلى و الإعانة على ال قالها لأب اته م ان ل عامل ال ب م ع ال صي  ي

. ش ا س ال لغ   أن ي
ات:.3.2 اس عامل  ادخار ال ات ال خ اك م ة ت ، ن ارد ال مات إلى زادة م ع م ال ا ال دّ ه ي

ق  ي يّخ لأجلها،  ة ال اس ل ال ع حل ى م ات دورة ح ه لعلى ف اته مقابل تلّ خ ة م  مّ ائ م ف
ة ّ و م اض  ه ال في الاق ات، و م خ ة تقابل ه ،ع تل ال ان لات ائ ه ارة ع ت ا و هي 

  2الادّخار.
ا: ارة أ ك ال م ال   وتق

 اء و ه ات ال فع ف  ، ائ ة لل مات ال ة  تق ال ا ارات ن اد الإ  ـه عالهاتف و س
    . امات الأخ ها م الال   و غ

                                                           
 ،، دار وائل للنشر، عمان"مدخل كمي و إستراتيجي معاصر –البنوك إدارة   ،"لحسيني و مؤيد عبد الرحمن الدوريفلاح حسن ا 1  

  .36 :ص ،2000
  18 :ص ،2003، دار وائل للنشر، 2 ، ط"الاتجاهات المعاصرة في إدارة البنوك" زياد رمضان و محفوظ جودة، 2



جهة ال ال ال ة الأع عةح ائ--------------------------------- ا ة فال ار ك ال ة لل ي  ال

 
 

 

 

72 

  ,ات س ع ال الح  ة ل ارة دول ام صفقات ت ض إت غ ة  اض اق ال لة في الأس الع ار  الات
. ها ال ل عل لات  ة مقابل ع ائ مع ق ع   1ل

 ة للإ ال ة،  ال ة الأوراق ال ف ـ م ار وت ة ع إص ا ات ن ار فه  الأسه و ال ص
فها عه ال ب ون أن ي ال، ب ات الأع س ل ال ،م ها  ء م  ل مقابل ت أ ج

لة م  ،على ع ق اقي، ح  ء ال احه في ت ال م ن ال في حالة ع ة ت ّله أ م ت مع ع
ار ده إلى جهة الإص ة  ،ب ف اصة أمّا ع ت م ف الأوام ال م ال ب ق ة،  ال الأوراق ال

ة و سلامة تل الأوام أك م ص ع ال ن  أم م ال ات ال  ل ع ام  ع أو ال اء أو ال  ،ال
اءات.  إلى غ ذل م الإج

 ان ال ، ح  أم مات ال أم على تق خ مات ال ة ل اة ا لا خاصّةال ة للع ي ال ء ال
ض ن على ق أم على  ،ل اص ( ال أم على الأش مات ال ع خ ا  م ال حال ق ل 

فاة أم على ال اة، ال أم على ال  ال ارات، ال أم على ال ات ( ال ل أم على ال )، ال
ات  ل ال ار اللاحقة  أم على الأض ال ال ل م اول ال دخ ل  ك  )،  ح ال الي ت ال و 

عل  ا ي ق، خاصة  ة م ال ة مع اذها على ح اس  ، أم ات ال اف ل م أهّ ال
اة. أم على ال   2ال

  ة ال اء الأوراق ال ع وش   ب
  ارة مات اس   تق خ
 ار اف الاس   إدارة م

ة. 3 ون ة الإل مات ال   :ال
ّعاً    ن م اج"  أن  اء "الإن اً، فف ل م ا على جعل ال ج ل ل ال عة فتع ل م

ة  زعات الآل لفات،م ال وني لل ـ الإلـ امل و ال وني ال ل ال الإل ... ال  ن ائ الإن  فال
لهه  ال ع  دخ ة للع ال ال  ل ال ، و  ن    intranet - 3-  ع الإن

ارة  ك ال ة في ال ون ة الإل مات ال ع ال ه فإن ت ات و ن  و عل ق م ال ال تق ، الات
ي ـ ف ائ م أوائل ال عامل أو ال ر ال ـه ها  جعل ج ل  ،م ها م ا م ع ا يلي ن    4:و 

 اف الآلي ة ال         ..أجه
   ع قع ال اش في م    .اقات ال ال
 ة ـــ ــاقة ال ـ    .   ال

                                                           
 .58:، ص ذكره بقمرجع س ،عبد الحميد عبد المطلب1

2 P.GARSUAULT, Op.cit, p :450 
3 S. GHARBI, « Une nouvelle stratégie pour la banque », l’intelligent, n° 2106, du 22 au 28 mai 2001, 
Paris, p : 52. 

 295 :ص ،2001، دار غريب للنشر، القاهرة، "أدوات و تقنيات مصرفية" مدحت صادق، 4
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  مـا عة مقّ ف اقة ال   .ال
 اشــ اع ال    .الإيـــ
 اش ام ال الآلي ال عات  (ن ف ة)ال ون   .الإل
 الهاتف ـ  ات اد الف مـات ســ     .خ
 مات عل ات  خ ال ا ال اصة       .ال
 ة ة و ال ل ة ال مات ال  .ال
ة:.1.3 ان اقة الائ ث  ال اعها م أهّ و أح لف أن ة  ان اقة الائ ة ال اس ح ب ان ال ع الائ

ف  ة ح ع ة الأم ات ال لا لة في ال س ه ال أت ه ك، و ن ها ال ي ت ان ال اع الائ ر أأن ك ت
قلة  ة م س ي أص م ا ال رها ب أم ي أص ان ال اقات الائ ا  ان لها: أوّله نام اك ب لها. وه

Visaى ان و ت اقات الائ اني  ها   Master card، و ال . Interbank card associationو اب
اقة ب ارة ع  ن  و أن ت ة لا تع ان اقة الائ ة ال ل و لاس غ على شت على اس الع  م

د ( ـق ة لل زّعـات الآلـ الها على ال ع ه، و  اس اصة  مات ال عل ف ال َل ل  Distributeurع
automatique de billets-DAB-  د و ق اجـة ل ال فة لها، إضـافة ). وذل ع ال ع أوّل و الـ 

فة ال ض و و فة القـ   فـع.إلى و
مات الأخ  •   ال

 ة اد ة الاق ة في خ ال اه   ال

 ي ان ال ل الإس   ت
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دات ج ل ال ها  ان الأ م ، ال ار جان ف ت ة لأ م م ة الع ان            ت ال
ل ( ها  ان الأ م ف) ، وال ال ال امات أم ف) .اس ال ال ادر أم ات(م ل   ال

ل الأش    ه الأص ها، ف ل لة ح س ل ة م م ة الع ان ل ) في ال دات ( الأص ج نات ال ه م وت
ات  ل نات ال ا، أما م لة ث الأقل وه ها الأقل س دات، تل ج مة ال ة سائلة) في مق ة نق لة (أرص س

ل م) فإنها ت ح  ل (ال ال ال ضة ث رأس ال ق ل ال ء فالأص دائع في ال ه ال ها، ف ها وح ف
ول ا في ال ار  ف ت ة ل ة م م ة ع ان   :، و ت م

ار )10(ول رقال ف ت ة ل م ة الع ان   : ال

دات (  ج اماتال الغ  ) الاس ادر )  ال ات ( ال ل الغ  ال   ال

ة -1 اه ة ال ق ة ال   الأرص
وق  -   نق في ال
ة ل ال ال  -   أرص
ة - ار ارف ال ة ل ال   أرص
ة سائلة أخ  -   أرص

×××  
×××  
×××  
×××  

دائع  -1   ال
ل -   ودائع ت ال
ف  -   ودائع ت
  ودائع لأجل  -

ة. ة دائ ات جار ا   _ح

×××  
×××  
×××  
×××  

مة -2 الات ال ة ال ف   م
ة -   أذونات ال
مة - ة ال ار   الأوراق ال

  
×××  
×××  

ل -2 ال ال   رأس ال
ع - ف ال ال   رأس ال
ات - ا   الاح
ة - اح ال   الأر

×××  
×××  
×××  

ة -3 ال ة الأوراق ال ف   م
مة - ات ال   س
ة - م ات غ ح   أسه وس
- . ة أخ   أوراق مال
ة - ي ة م ات جار ا   ح

×××  
×××  

لة الأجل -3 ضة  ق ال ال   الأم
اض - ال الاق ق رأس ال   م س

×××  

وض وسلف -4 نة ق   م
ة الأجل - وض ق   ق
لة الأجل - وض    ق
نة - وض وسلف غ م   ق

  
×××  
×××  
×××  

ة الأجل -4 ضة ق ق ال ال   الأم
ة - ار ارف ال اض م ال   الاق
اض م ال ال  -   الاق

×××  
×××  

ل -5 ات ق ال ك وم   ص
دات الأخ  -6 ج   العقارات وال
ارات -   أثاث وس
دات أخ  - ج   م

×××  
×××  
×××  

ل أخ  -5 ادر ت   م
لفة - ات ال أم   ال
فع - قة ال ك م ة وص   أرص
ة - ات دائ ا   ح
ات أخ  - ل ة م   أ

×××  
×××  
×××  
×××  

دات ج ع ال ات   ×××  م ل ع ال   ×××  م
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1. : ار ارد ال ال   م

د           قابله ع ع  ف اله ال ــــ ارة ع رأســـ ن  احة ت ارد الأولى ال ار فإن ال ــــاء ال ال ـــ ع إن
ع  ال ثاب دون تغ ، و قى رأس ال ا ما ي ه ، و غال ـــــا ارســـــة ن ء ال في م ل اللازمة ل م الأصــــ

اله و  ارسة أع أ ال  دائع إلى الأن ي ه ال ه و تأتي ه اب إل الان دائع  أ ال ائ ت   ثقة ال
ل  ـــــ ال فلا  ارد ال ، أما رأس ال دائع مع م ل ال ـــــ ة  ت م ـــة الع اصــ ـــات ال ــ ســـــ اد و ال م الأف

لفة  هات ال اد و ال ل أن ثقة الأف ل  الق ارد ، ل ع تل ال ة م م ــــ ــــ ـ ة  ــــ ــــ ـ ــــ ن ــــ ل اسـ
سعه .و  ار ال وت ل العامل الأساسي في اس عامل معه ت   اله على ال

م  ق ة فال ال  ســــ ات م ل ة ع م ة نات ارد إضــــا اج إلى م ــافة إلى ما ســــ فإن ال ق  إضــ
ة ال ايــ ــات ال ل اجهــة ال ــة ل ــــا ــــ ــــ ارد إضـــ ــاج إلى م ــة  ات مع ة في ف وض  قــ ق ــه  يب د إل ت

اج إلى  ة ...) ق  ة أو نق ـــــاد ارئة ( أزمة اق وف  ة ل ا أن ال و ن وض  ل على ق ــــ ـ لل
ل مفاجئ ـــ ة  ارد إضـــا ء إلى ال  ،م ة ع  الل ارد الإضـــا ه ال ل ه ـــل ال على م و 

ا اء  ارة أخ ســـــ ك ت ء إلى ب ه أو الل اض م ا ســـــ  ال و الاق ة ، م ة أو أج ل ن م
ة. ارد خارج ة و م ارد ذات ار إلى م ارد ال ال   تق م

ار :.1.1 ة لل ال ارج ارد ال   ال

ها       ل م ي ت اص ال ة ع الع ة واض ا ف ار تع ة ال ال ان م في م إن دراسة جان ال
ا  ة و إن ارج ارد ال ة لل ــــ ــ ال دائع ل  لها ال ي ت ة ال ا الأه ه ل ـــــا ت ـ ة لل و أ ارج ارد ال ال

دائع على أنها "  ارد و  تع ال ع ال ة ل ــــ لات ال مال لة في ســـ ـــ دة م ة م الغ مال
اته ــــــا ها في ح ي أودع لاء ال ــــــالح الع ار ل دائع ال ه ال ــــ ه ـــــ م ل ار ال نا م "، و إذا أخ

ة : ال اع ال اء الأن    إع

 ( ة ار ات ال ا ة( ال ار دائع ال م : ال اصة و الع أة ال د أو اله دعها الف ي ي ال ال ل الأم ة و ت
دائع  ه ال ، وه دع لل ره ال ــــ ــــ ـ ج أم  ها في أ وق  ــــ ــــ ار   سـ ل ال ال

، ق ل م ــــ ات  ــــ اد و ال ــــة على حاجات الأف الغ الفائ ل عادة ال دائع ت ه ال ام ه  و ي اســــ
ــــ  ا ســ ) و م ه ــــ ــ ها ع  (ال ــــاح ل صــ ه  و ”cheking account“م ق ل على ه ال 

ـــاب أو  ـــ ــــاح ال ل صــ اء م ق ــــ ــــ ســ ــ د تق ذل ال ــــ  ــ ة ال فع  م ال ب دائع و يل ال
املة و لا ة ال  او على الأقل ل صـ م ن ال ه على شـ أن  ف م ـ ة ز ت  ال ئة 

املا . لغ  فع ال ح ب ص لا  ان ال   1ال إذا 

                                                 
د  1  ة ،أو وج ة و ال ق ة ال ا لاف ب ال ان اخ ، أو إذا  ة ال ة  ا اك ش أو ح في  ان ه ف ال في حالة ما إذا  ي

ب في ال اك م  ارخ ال ان ال ائ ) أو إذا  ة ال ل الة أو م ل الع اب ( م ق اض على ال ات و  3اع م. 20س   ي
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 ات صارمة على ي القا ع عق فع و  ار أنها أداة هامة م أدوات ال ال على اع عامل  ن ال ن
ة  ل  ــــ ك ت لى ال ل ، وت ــــاد  في و الاق ــــ ام ال ة ال ا ــــ ة ل ا الف ذل ح م 
ــــة ل ال  قاصـــ فة ال عامل معها ع  غ ــــــالح ال ـ ك أخ ل ة على ب ــــ ـــ ات ال ــــ ـــ ال

  .ال
  ض على ال أن ف ا و  ة ج لة عال ـ في أ وق فهي ذات س ضـة لل دائع ع ه ال ا أن ه و 

ـــي  الي تق ال ه ، وهي  د إل ي ت دائع ال ه ال ـــ م ه ات ال ل ة  ا في أ وق لإجا ع ـــ ن م
ها و م ــــ ــ ــــ غ ال ــ قابلة ال ــــائل ل ل ســ ــــ ها على شــ ة م ة  ــــ ــ فا ال ب ف  اح ع ول اد وق

اض م  ة الإق ل ال في ع ه الأم ال ه ع ء اس ا أو س اء الإف لة م ج في في أزمة س ـ ام ال ال
ع م  ا ال ا على ه ـة ج امي عـال ي إل ـا ـة اح ــــ ــــ ـــ ـــ ض ن ف ـ ال  ـارـة فـأن ال ك ال ـل ال ق

دائع.   ال

 : دائع لأجل اد و  ال غ الأف ي ي ال ال ل الأم اتو ت ة  اله اعها ل ال ل ـــة و العامة إي ــــ ــــ اصــ ال
ما (  دة مق ـــاء  6أشـــه ،  3م ل انق ا ف ل ا أو  ئ ها ج ـــ م ز ال ة) على أن لا  أشـــه ، ســـ

ــــ  ـــ يه فائ نق ل ي ن ل ما ي اب ل ال ع اع ال اد إلى الإي ا الأف ل دة ، و الآجال ال
اصـــة ،  ه ال ف ع اره  ع له اســـ ـــ ا  لاءم ائ ه فع ف اد ال لان ي ع اع اســـ ا الإي ل ه  على م

اع  ة الإيــ يــ ف ــ دائع إذ أن ت ع آخ م ال عــة على أ ن ف ــ ة ال اعــات اك م الفــائــ على تلــ الإيــ
لة ،  ة  فها لف ـــ قائها ت ت ـــ  ة لأنها ت اب اعات ال ار الإي ونة اك في اســـ ي لل م ع

ا  وذل لة ماع ــــ ــ ــــ ال ــ ار لع ق ل ال  ما يدون اع ي ال ا ة للاح ــــ ــ ال ن  ه القان عل
م  ار ب ع ف أن  ــــ ــــ قاق  لل ــــ عاد الاســــ ل م ه ق ع ــــ ود دع ســــ ل ال ال و إذا 

ــــ ه و زادة في ســــ ة مع زائ ا على علاقة ج فع  حفا ــاهل و ال ــــ ـ ــــ الاتفاق و ب ال ـــ فع ح ه عال
يل : دع أمام اح ال ع ال الة فإن ال ق  ه ال ة ، و في ه   ال

لها. ائ  عة و  الف د   ا/ إما أن  ال

قاضــاها ال  ي ي ة ال ة اك م ســع الفائ ــع فائ ه و  ع ان ود ــ ض م ال  ق ب/ إما أن 
اع. ة الإي ل   ع ع

 د دع ي عل ال اءات ت ه الإج فع ه ي ت ائ ال قاقها و الف ــــ ــــ عاد اســ ل م ه ق ع ــــ ود ــــ ل ســ ا ق د 
لها على : قف مع دائع لأجل ي   على ال

ا  – 1 ل ة  ا زادت الف ل اع ف ة الإي ه ال ل ف ح  ود ما  ل ل في ح ع .اارتفع ال   ل

ل. -2 ع ا زاد ال ل لغ   ان ال ا  ل عة ف د لغ ال   م

 دائع ار ال ا: إخ ق بها الأم اتو  اد و اله دعها الأف ي ي ع إخ لا ي ل ال ها إلا  ار ال م
ن  اع ( ق ت د ع الإي ة ت ف ة  ههاتال  ع.  3الف ام .أس ا الأم  15ا م ) و لاش أن ه ي
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ات  ل دائع في ع ه ال ال ه ع ة في اس ة ال ع م ال ي لل ن ارع اض و الاس ذل أن   الإق
وف  ب لل و ذل في  ل لغ ال ام ال ة ل ا صة ال م لل الف ار ال تق ة الإخ ل ع
ن ذل  ع و ق  ب في حالة ت ل لغ ال ل على ال ة على ال ن م لا م أن ت ة ب ملائ

ا ) و يل اض م ال ال الاق ا (  ة ج لفة عال ما ت ب اع ع ع م الإي ا ال اد إلى ه ع الأف
اع في حالة  ا ق ي ع ذل م م دة ل ة م اعها ل ن في إي غ ة و لا ي ة نق يه أرص ل

. ائ ها ف فع عل ات جارة لا ت ا اعها في ح ن في إي غ ا لا ي عة لأجل )  الة ود  و ال ( 
ة  ف عادة ب ة لل  الال ال  ه ال ا عل دائع اقل م ه ال اجهة ال م ه لة ل ة م ال

دائع اقل م  ه ال ة ع ه فع فائ ا أن ال ي دائع لأجل،  قارنة مع ال ال ارة و اك  دائع ال لل
دائع لأجل. ة ع ال   الفائ

 ف لودائع ال ه الع ف و ه وق ال ــــ ــــ ة صــ ل ع ارة  ك ال م ال لف في : تق ها ع ات لا ت ع
ه  ع ه اع ، و ت ــــ و الإي ــــ ات ال ل اعها في ع ي  إت اءات ال دائع لأجل إلا م ح الإج ال

ة ل ي ا ع ا دائع  ها ال دع م اه اد ال ــــــالح الأف ع بها إذ  ال ي ت ة ال لة العال ـــ  ال
ن على ـل ابها  ا أن أصـ ها في أ وق  ة  م اب الفائ ق في ح ك إلى  ا ال ائ ، ل تل ف

ون حقه في الأراح  فق ى لا  ة ح ارخ مع اع في ت ــــ و الإي ــــ ـــ ــ ات ال ل ام ع اد إلى ال الأف د  ت
ائ ع  ــــ الف ــــ ـ ة إذ ت ائ ارة ال ك ال عه فعلا ال ا ما ت دعة، و ه ال ال ة ع الأم ــــ ـــــ ال

ل ( ف ل ـــه ( 15ودائع ال ـــ ــــف ال ــ ـــه إلى م ـــ أ م أول ال املة ت م )  ــف 15ي ــــ ) و م م
ه ( م ــــه إلى نهاي عة حقه 30-15ال د ارخ تفق صــــاح ال ه ال ة ســــ خارج ه ل ل ع ) و أن 

ــأنهــا  ارخ تع و  ه ال اع خــارج هــ ــة إيــ ل ــل ع ب و أن  ــــ ــــ ـــ ـــ لغ ال ة لل ائــ ع تلــ الف في الف
اع ت ة إي ل ةع ال ة ال   . الف

ار : .2.1 ة ) لل ال اخل ة ( ال ات ارد ال   ال

عة م          ه ال ألف ه نيو ت ي القان ا ع، الاح ف ال ال يرأس ال ا ، الأر ، الاح ار اح الاخ
زعــة زة أو غ ال ــة  ، ال ــال مــات ال ــــ ــــ ـــ ــــ اقي الــ  ال ارد دور العــازل أو ال ه ال و تلعــ هــ

. ار ض لها ال ال ع ي ي ة ال فاج   ال

ة اح ال ات + الأر ا ع + الاح ف ال ال ل = رأس ال ال ال   رأس ال

 ع ف ـ ـال ال ء  : رأس ال ال ع ب ي رأس ال ها ال م مال ـــل عل ــــ ــــ ـــ ي ي ال ال ل في الأم و ي
ال على خل  ـــــاع رأس ال ات لاحقة ، و  ه في ف أ عل ــــات ق ت ة إضــــافات أو ت ه أو أ ت
ان ال  ل ال ال  ه إذ أن رأس ال دائع م اب ال عامل مع ال خاصـة أصـ س ال قة في نف ال

الهع ع ها ال أم ي  ف دات ال ج ة ال أ على  دع ض أ تغ  ه ال  .ل
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 :زة اح ال ــاه في  الأر ة ال أغل ر إدارة ال  ي تق زع و ال ة لل ع ة ال ــا وهي الأراح ال
ــــ أو لأخ : ــ زعها ل م ت ة العامة ع ص  ال غلال ف ــــ الي لل أو اســ ن ت ال ال ق 

الي . ق ال ه في ال د على سع ال ق اث م ة أو ت ارد ذات ارة م م   اس

 ني ي القان ا ة الاح ة مع ــــ ــ ن عادة ن ه و  ار و ب عل ن ال ـــه القان ضـــ ف ي  ا : و ه اح
ال (  ع %10م رأس ال ق ال ) إذ  ققة  م رأس ال ة م الأراح ال ــــ ل سـ ة في  ة م ــــ ـ ال ن

د  ــــ ـــ ق ها أعلاه و ال ــــار إل ـــ ة ال ة ال ــــ ـــ ي معادلة لل ا ا الاح ة ه ح  ــــ ـــ ى ت زع ح ل ال ق
ات ال ( و   ل ج ع ع ـــارة ت ة ضـــ أ خ قا الغ لل ه ال م ه ـــ ني أن ت ي القان ا الاح

ام الاح ــــ ار اســـ ة الأجل لان لل ال ــــ ـــ ات ق ــــ ـــ ة أو ال اء آذنات ال ــــ ني في شـــ ي القان ا
ة  املة و م ها  ها في أ وق ). %100تغ   ا  خ

  :( اص ار ( أو ال ي الاخ ا ن الاح ل القان ام م ق ون إل امه الأســــاســــي و ب م ال وف ن ق و 
ه ا ــة م ف تق ــات بهــ ــا ه الاح ــل هــ لــ ب م ــ ر و  ه عــامل أو ال اجهــة ال ــالي في م ل

ني ، وق ن أن  ي القان ا ة الاح ي ت ع  ل ال و ال ــــ ــــ ـــ ة أصــ ـــارة في  ــــ ــــ ــ ل خ اجهة  ل
اع  اك أن ا إلى انه ه ـــــارة ه ــــ ــــ ال ، و لاب م الإشـ ـاوز رأس ال ـة ي ك القـ ع ال ي في  ـا الاح

الاح ى  ــــ ـــ ات ت ا انأخ م الاح ه في ال ــــ لا  ـــ ي ال ـــا م ا ــــ ــــ و ه ي ا الاســـ ة به
اء:   ج

ائها. -       ة ش ها أو  لف ة اقل م ت ها  ع لها أو  له    ام ال تق أص

ن مقابل ذل . -       لها و ت م ك في ت ن ال ي ة ال   زادة 

ه -       أقل م  ة  ال ة الأوراق تق الأوراق ال ني  ن خاصة ب ي أو م ا ة و ت اح ا ال
ة. ال   ال

   : ضة ق ال ال   الأم

اض ،   اء إلى الاق ف ه الال ــــ ــــ ـ ال ال ل أم ــــادر ت ـــ ــ ة م ة في ت ي اهات ال م و  م ب الات
ارة الأخ  ارف ال ال وال ق رأس ال د هي : س ا ال ف في ه ـ ها ال أ إل ي يل ـادر ال ز ال أب

ضة الأخ . ق ة ال ال ات ال س ها م ال   وال ال وغ

ال -أ ق رأس ال اض م س   :  الاق

اله ، وزادة          ــــ ــــ ض ت رأســ ف لغ ــــ ــــ ــ ه ال أ إل ل الأجل يل أنه  اض  ع م الاق ا ال ع ه
ـــائ  ــــ ــــ ـ ف ل ــــ ــــ ـــ ـ ض ال دع ، فإذا تع ة خ دفاع لل ا وض  ه الق ارة ، إذ تع ه ــــ ــــ ـــ ه الاسـ اق

ال  اف رأس ال ع اســـ دع إلا  ال ال ـــائ إلى أم ه ال ة فل ت ه ة  ال قرأســـ ال ال ضـــة، والأم
رت  ــــ ــــ ــ وض إح ال ه الق لة الأجلوق تأخ ه ات  ــــ ــــ اج الأولى ســ ع ال لا  ن م ال ، ق ت
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اره  اج اص ع ال  ، أو م ال خ اره إلى ت ل ال ال اص خ م ق رة   ، إلى ت ــــ ــــ ـــ ـــ أمـــا ال
ة  ان ة ت ال ض  ق اش مع أح ال ل في اتفاق م ة أخ غ ال ال ف ة مال س  أم أو م

ائ ع  فع ف امه ب ال في مقابل  ر م الأم ف على ق ــــ ـــ ـــــاه ال ــ ق ـــــل  ــ ارة ،  ــارف ال ـــــ وال
قاق.  ض في تارخ الاس ة الق اد  ضة وس ق ال ال   الأم

دائع   ال ع ال ق رأس ال ــــ ــــ ـــ اض م ســ ات ا  و الاق ل ـــع ل ــــ ـــ ـــ ني ،نه لا  ي القان ا  لاح
ائ  ض مع الف ي الق ــــ ـ ــــا ت ـ اض ، أما أق ة الاق ال ف ا  ــــل ثاب ـ ا ما  ض غال ــــ الق ل فإن رصـ و
لفة ادارتها وعلى  فاض ت ي ان ع ا  ق  ة أو ال اء م ح ال ما ســــ وفة مق ه ، فهي مع ة عل ت ال

لة الأج وض  ا ، فإن للق ا ه ال غ م ه ها ، إنها ق لا تال ب م أه ع الع را خل  ـ ا ل م ــ
ــــارف ات ال ا ــارف اللاح ــ ـــع على ال ـ ة، إذ ق  و ملائ ـــــ ها  ل عل ــــ ة ال ـــغ ا قـ  ، 

ى لها . ا أق ة ح ال عات ال ع ال   ت

ة : -ب ار ارف ال اض م ال   الاق

اضا ق        ارة اق ارف ال اض م ال ها : ع الاق را م أه اض ص ا الاق أخ ه  الأجل ، و
ة  ع أوراق مال ف ب م ال ق اء ، ح  ى اتفاق إعادة ال ق اض  ي الفائ ، والاق ا اض الاح اق
ع ي  ع  ا  اء تل الأوراق  إعادة ش ض )  ق ائع ( ال ف ال م ال ق ف ، آخ على أن  إلى م

ه م الاتفاق عل ض  ا.مق ن الع وض وفقا لقان ه الق ة على ه د سع الفائ .وعادة ما ي ل   وال

اض م ال ال : –جـ   الاق

ه م ب    اض م ار الاق غ م اع ا، وعلى ال اضا ق الأجل ا اض م ال ال اق ع الاق
اردها ال ة م ارف ل ها ال أ إل ي تل ات ال ات دد في ذل حالإس ارف عادة ما ت ة، إلا إن ال ى ال

م رضا ال ال  ا إلى ع جع ه ل و ادر ال ها م م لفة م غ وض أقل ت ه الق ان ه ول 
ي حالات  د إلى ت ا ال ه ، بل وق ذه ال ال في ه اض م ر الاق ي ت ارف ال على ال

ق تل ها ب ح ف ة  ار  مع اجهة ال ي، وم ا اجهة ع الاح الات في م ه ال ل ه وض، وت الق
ة . س ات ال ا اجهة الاح   ، وم

 ل أ ادر ت          : خم

لفة: –أ  ات ال أم ة .   ال ادات ال ات الاع ل تأم اد م عها الأف ي  ات ال أم   وهي ال

فع –ب  قة ال ـــ ك م ة وصـــ ال غ ثاب فإنه  :ي أرصـــ ر أم ــــ ـــافة إلى إنه م ر إضـ ــــ ا ال ه
ال . ل الأم ع ت لة م م ة ض   ل ن
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ار .2.2 امات ال ال   اس

ءها        ي ي بها أو في ض ال ال أنها الأم ل )  دات ( الأص ج ال ال ق  ارد ال زع ال ة ت
لة وم  ا م ح ال ه تفاوتا  ي ت دة ، ال ع ار ال الات الاس لف م ف ب م احة لل ال
ف  ة لل م ة الع ان رجة في ال ل ال لف الأص ة ل أتي دراسة م ا  ق الأراح، و ح ت

ار .   ال

م في م         ــــ ــ ـــة جان ال ي إن دراســ امات ال ــــ ف على الاســ ع ا م ال ار ت ة ال ال ان
ارة لا ك ال ارده، و لاشــــ إن ال ها م ار ف ل ال ال ع اردها  ــــ ه م ج ا في ت ا واح ـــل ع أسـ ت

أث  ني في ال اد و القان اقع الاق فاعل ال احة ح ي ة و ال امات ال لف الاس ة ن م ق ال
عة وح عل ــــانها ال في  ي م شــ امل ال ي م الع اك الع ، وه ل ال ارد م ق زع تل ال ى ت

ها : ار م ب امات ال ال   اس

الات . -1 افة ال م في  ق اد و درجة ال اسي و الاق ام ال لاف ال   اخ

ة. -2 اد اة الاق في و دور ال في ال عي ال   درجة ال

ه. -3 وفه و م لاف  ل ب و اخ ة  ان لاف إم   اخ

4- . ة لأخ ة و م س اح ة ال ة خلال ال اد وف الاق لاف ال   اخ

دائع. -5 الي ال ارة إلى إج دائع ال ة ال   ن

6- . ار   م ت ال ال

ا -7 زع ال ال ة ت أث على  ــعة في ال ــــ ــــ ات واســــ ـــل ــــ ــــ ن لل ال ســـ ارده على ر لقـ 
: امات و ذل ع  لف الاس   م

دائع.        ق إلى ال ي ال ا ة الاح ي ن   ا/ ت

فا بها       ي  على ال الاح ائلة ال ال ال ة الأم ع و ن   .ب/ تع ن

      . ع مع ة ل ال وض  ى للق ي ال الأق   ج/ ت

ــــ       ـ ـــــى ل ي ال الأق ه ع د/ ت أخ ة و ه ال  ائ ة ال ـــع الفائ ة (ســ ي ة و ال ائ ة ال ع الفائ
اع  فعه ع الإي ة ه ال ي ي ة ال ـــع الفائ ــــ امات، و ســ ــــ ــــ اض م خلاله ي في الاسـ ة الإق ل   ع

دائع ).   و م خلاله ي في ح ال

ض و        ة الق اعاتها ب  اج م ة ال ي ال ان.ه/ ت   ال
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لفـــة م        ل ذات درجـــات م ــــ ــــ ـــ ارده على أصـــ زع م ـــ في ت ع ـــار  ــ ال ل إن ال و  الق
قة ب  ف أ  ال ا ال لاقا م ه ة، و ان لة و ال ـــ ار ال ف ب اع ـــ ال ق لة و ذل  ـــ ال

امات: ات م الاس   2ثلاث ف

ــة ( ـــ ـ ف  ):1الف اتها ل ال  ت ا ها أو في ح ائ ل نق جاه في خ الها على ش ء م أم ك  ال
لقة  لة ال ـــ ال ه  ة ه ق ة ال دائع، و ت الأرصـــ ـــ م ال ات ال اجهة ح ي ل ا اح ال 

ك م نقـ جا ه ال ـه هـ ف  ار مـا ت ـ مقـ ع  . ـار أ دخـل يـ ـ ال ي لل هـا لا تع  على هل
ة: ال اص ال   الع

 ار و م ق الإج ي ال ا ل الاح ف ع ار أن  ن على ال ال ا  ارة ع ال الأدنى ل ه 
. ل سائل ل ال ال   ه في ش

  ا ه دائع  ــــ  لل قع ســـ ما ي ه ع ائ لة في خ ــــ ـــ ار ال دائع، إذ ي ال م مق ة ال ح
ا ال في الأ ة.ال ي اس ال   د و ال

  ا ل ة  ــاد ة الاق ت ال ار و ازده ق ا زاد الأم و الاســ ل اســي، ف ــ ــاد و ال ولة الاق وضــع ال
ح. لة و الع ص ة م ال ة  فا ب ف حاجة ال إلى الاح  ان

 . ادر أخ لة م م ل ال على ال ة ح لة و صع  سه

 . قة العامة في ال  ال

 ق مالي ن و فعال ف س ا و الأسعار (و  ت ه عالي ج ل دوران ال ه مع ن  ق ال  ه ال
ل الأسه ة ح ل ه ع ن  ق ال ت ة، و ه ال ال رقة ال رة لل هة ال ة لل ة ال  و تع ال

ة) ات  لة. ال ار لل ف م حاجة ال ال  ي أو 

ء الأول،  : ال ئ رئ ألف م ج لة، وت د س ة أك ال اه ة ال ق ة ال د كتع الأرص ق ة ال
ة، اض ة  ال دع لأرص ات س ال ل اجهة  وق، ل فا بها في ال ف الاح ي ي على ال ال

عاد دفعها (م ي  م اته الأخ ال ا ة ح ارة، أو أرص اته ال ا إخح دائع لأجل أو  ار ) ل ال
ات  قعه م م وق، على ما ي فا بها في ال ف الاح ي  على ال د ال ق ار ال قف مق ي

ها  اني م ء ال ل ال ة، و ة ل ةفي أ ائ ة ال ق ة ال ف الالأرص ف بها ال ي  أن  ار ، ال
ة م ال ة مع ن ب ك ل ال ال و ن ال الأدنى وال الأعلى لها و د القان دائع  

ل . فع ة ال اف ة ال ي ال   لل ال ح ت

ة    لات الأج ع والع ها ال ع ارة ل  ارف ال ف بها ال ي ت ة ال إضافة إلى ذل تع الأرص
ا ة أ اه ة ال ق ة ال ارف الأخ م الأرص قة على ال ك ال ه وال ه   ،وال ع ه إن ج

                                                 
وسب  ال ع  2  ج" ، ع ك في ال ة ال ار ات، :ال ل ات ع قات تق ، جامعة "،وت ر ة، م   11-10ص:  ،  2000ق



 ميزانية موارد و استخدامات البنك التجاري: ال------------------------------------------------------المحاضرة الخامسة  
 

 

 

82 

ى درجات أق ع  ار  ، ت ف ال ف بها ال ي  ة ، ال اض ة ال ق ة ال لة ، غ إنها ال الأرص
ر م  ة إلى أقل ق اد الات الاع ارها في ال ارف أن تقلل م مق اول ال ا ت ه دخلا ، وله ر عل لا ت

ة ان ال ف والق  .ا ي

ــــــــــة (  ع   ):2الف ى في  الي ت ال لة ال و هي  ة ل ال اني  فاع ال ة خ ال ه الف ل ه و ت
الاح ان  ان الأح ق ال ي ال ة مايلي: ،ا ه الف ل ه ي ت امات ال اص الاس   و م ب ع

 ةو ذأ ة  :نات ال ع ف ها  ي  ها ب عه ف ة العامة، ت ر ع ال ة الأجل ت ات ق س
ة الأجل ( لا اوز  ق اء  3ت ل على اق ارة تق ك ال ائ فان ال ره م ف ) و رغ ضآلة ما ت أشه

: ة ع اج تفعة ال ها ال ل ا ل ات ن ه ال ة م ه ة    ك

  *ق أجلها.

ة خ ان لة و * إم ه هاها ل ال ال  ل على  لها إلى ال ال  ال  أو ت
اض مقابو    لها. الاق

ل أذ ار  ها الإج ا ء  م اح ارة  ك ال ف ال اتو و ت ان تعل ال  نات خاصة إذا 
. ل ح ب   ال ت

 مة الات ال مة):  ال ة ال ار   (الأوراق ال

ــــ         ـ لة ال لائها، و ع ها لع ــــ ـ ارة  ك ال م ال ي تق ارة ال ارة ع الأوراق ال و هي 
ــــ الأجل، ــــ اض ق ة إق ل ــــ إلا ع ــــ رقة  في ح ذاتها ل ة ال اء  ــــ ار شــــ ة لل ال ــــ ــــ ال ي  وتع

ــة  ن ال عي أن ت ــائع، وم ال ــ لل فعــه ال ــارــة مقــابــل نقــ جــاه يــ فال ي يــ ــة ال ــال ــ ال عهــا ال
ى بــــ  رت  ق ب الق ال ا الف ة، و ه ها الاس ها أقل م  رقة ع خ امل ال  Agiosل

ه  لى ع لغ ال ي ة ال ارة ع فائ ه فه  ه لة و في ج ــــ ــــ ــــ لي ع ال ار أو ال اء الان ل ج و 
ة ال ارة خلال ال رقة ال ائع ال جع ال ل قاقها و ت ــــ ) و تارخ اســــ ــــ ــــ اء (ال ــــ ــــ ة م تارخ ال

ل  ا ما ت ، و غال ها ل ال ال ـ ة إعادة خ ان ـ أجلها و إم مة إلى ق ـ رقة ال لة ال سـ
ا فإن ارف، و ل امات ال ة م اس ة  ـ ن ة ال ل ال تع ل أساسي م أش فات ها تع ش

ا ما  ، و غال ان ال عها خاصـــة إذا  ـــ ـــ و ت ة ال ل ة ع ها ت ـــ ع ارة ن ك ال ـــع ال ت
. مة قابلة لإعادة ال ل ال ال   الأوراق ال

ة: ال امل ال امات على الع   ع ح الاس

ل  .1 ل العادة ال ل ال ال و ا مع ه و ب مع ق ب   3الف

                                                 
رقة  -   3 ق إما خ ال ة ال ت وف  ل ان و ع ، أو ال  ع عاد ارة ل ج ت رقة ال ارة ع خ ال ه 

ة  انات مع ل ال على ض قعها.مقابل ح رقة أو م أك م ملاءة صاح ال م ال ل في حالة ع ع   ت
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في و  .2 عي ال ارة.      درجة ال ال الأوراق ال ع ارة م ح م اس اف ال  الأع

الأجل و  .3 ع  ار عادات ال .ان ق  ال

ة. .4 ائل مغ د ب م وج د أو ع  م وج

  وض و لف:الق  ال

اعي       ــــ ـــ ار و ال ــــا ال ــ ل ال ارة ل ك ال ه ال ــــ الأجل ت ــ ان ق ارة ع ائ     وهي 
ه  ع ان  ا الائ ن ه ال العامل، و  ـــات ال رأس ال ــــ ــــ ـــ ــــ ــــ ـــ ســـ اد و ال اجات الأف ة اح غ و ذل ل
ـــاعة أو  ع ال ع ب ه  ي ـــ ة)، و ي ت ة واح ال العامل (ســـ ورة رأس ال د عادة ب ـــ الأجل لأنه ي ق

وض ان إلى ق ــــ ــــ ال فها ح ــــ وض  ت ج و الق وض غ ال ف(ق ــــ نعلى ال ــــ ة)  م
ق و  انات م ن ضـــ الة ق ت ه ال انات في ه ـــ نة و ال ـــ وض م ة) أو عقارة .ق ال ما ألة(الأوراق ال

قي بل  ان ح ـــ إلى ضـــ وض لا ت ف فهي ق ـــ ـــي أو على ال ان شـــ ـــ وض  ا  الق
م إدارة ال ــــ إلا تق ــــ ـــ ـ ــــ ــــ ـــ ـ وفة ل ال إلا انه م ال ع ض ال ق حإلى ملاءة ال ة على م ا   ال

.أما  ار ــلامة ال ال ــــ ــــ ا على ســــ ت بهـا م م ـا ي وف ل ـل ال ف في  ــــ ــــ ـــ ـــ وض على ال الق
ال: ة أش أخ ع ان ف وض    الق

 ــاعة ان  ــ وض  لف، ق ن غ قابلة لل ض شــ أن ت ل على ق ــ ــاعة مقابل ال : تق 
لة  ة، سه ان ة الأسعار، م ق ، م .سهلة ال ائ ون خ عها ب   ب

 ة ان أوراق مال ـــــ وض  ل الق ة و  : أ أن  اع أوراق مال ض إي ق ه الأوراق م ال د له
ـــل ـــــ ة ت ة  ال رة لها و ال ــــ ــــ هة ال ة ال ــــ ق ــــ الي، أما الأوراق ة  ق ال ــــ ــــ اولها في ال لة ت ـــه ســـــ

ة ل ة ت ق ع  ة ف م . ال  أك  م الأوراق الأخ

  :ة ـار ـان أوراق ت ـــــــــ وض  ارة ق وض مقابل تق أوراق ت عامل ق ح ال على ال ق أ أن 
ه الأوراق ن ه ان، وت ، و  ك الح ال ة ل ل ه ارة عادة م ن م ال اعي ال أن ت ا ي ة ه

اص ذو  ة، و سعلى أش ة ج ها اعة مال اف ف .ت ل ال ال ة م ق ل و ال  ل

  ان روات و وض  ر: ق ض، أج ق ات ال ال ت اعات دورة م م وض مقابل اق ن الق ف
ا و  ة اله لغ  الات ت ف على  ع ال ك إلى أخ ت ا ال ـــق تل ــ ال ة الق ها  ة م  اح

قاق القو  ارخ اس الة ب ه.ت تل ال   نف

 : وض مقـابـل ذه ح ق ق غات و أ م ــــ ــــ ـــ ـــ اص مقابل ذه أو م ــــ ــــ ـــ اض ض لأشـــ ع م الإق ه ن
. ي ال ع  ال

  ات و ـــــ : ال ســـــ ال ات ب ـــــ ـــل ال ــــ ما  اله، فع فات ال لأم د الهامة ل ع م ال
دع ت ا ال ح له ك ت ع ال ف آخ فان  ـــ ة على م ـــ ات م ه شـــ لاشـــ ما ل ان ـــه ت 
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ــ ار و ت ه ال ــا ــ في ح ة ال ــ م ل  ة ال ل  ــ ل ت را ق فه ف ــ ة ت ت ــع تل ال ت
قاصة. ة ال ل  خلال ع

ــــــــة ( ـ ن ل ):3الف ح أولا و  ق ال ف ت ة به ه الف ار ال في ه لة الاع اني،  عامل ال ال
ارات و  ــــ ــــ وض و الاســ ة الق ه الف ل ه ــــ ــــ ــ ــــ أن ت ــــ ها، و لا شــ ة م ا ــــ ــــ ــ ـــة ال ــــ لة الأجل و خاصـــ

ارده  ان  م م ار ال ل ــــ د اســ ة و ق ي ا  لة الأجل م وض ال ارات و الق ــــ للاســ
ان  ــــي ضــــ ق ضــــة، و ق  ق ـــات ال ـ ســــ ات أو ال ــــ الي لل ال ال الي  ه ال ا م ها إلى ارت ف

ا ف ر  م ال ــــار ال ع ض ــــ ع ي ق ي ا ال ا لل لة الأجل ن ة  ا ــــ ــــ وض ال ح الق ي م
ة  م ات ال ــــ ــــ ـ ة ال ه الف ــــ ه ــــ خل ضـ ا ي ة،  ال ل في أوقات الأزمات ال ــــ ــــ ع م الأصـ ا ال لها ه
ة  ا ال ا ع لل ا ال اردها في ه ء  م م ار ج ــــ ارة على اســــ ك ال ل ال لة الأجل إذ ق تق

عها ال ال له، و ي ق ي اسات ال ائها.ال ك على اق ع ال     ل
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ة  ارة أه ك ال ل ال ات  الغةت س نات م اعفهي تع أه م ة الإي ال دائع فهي تق، ال ل ال
ة  ال راق ال ان ال ارة وال  الها خ الأوراق ال ة وم أه أع ة ق اعها ل أن د  ق ف ال وت

ح  اداتوف اماتالإضافة إلى  الإع ي  الاس ة ال ارف تأخالغ نق مها ال ي تق مات الهامة ال  ال
ا لا لأع ه عامل معها ت ارة إلى ال اد إنله ال د خ الاق هار ب ارعا في إ ا وت اي عاص شه ت ارج ال

ك  ر ال أمام ال ا ال ى ه ة وق أع ان امال ات ال لاس غ اق واسع أمام ال د خارج على ن ة ب
فاض ن ان ي ت  امها وال ة اس قة على  ة د ا دول د ض م وج ة ع ات ن ل ال ة في ت

. ات والأسه ة ال ك وزادة ن وض ال  ق

ة .1 ان قة خارج ال  :تع وث

ة ع ق  وفي تع  ان ة ع ق خارج في ال ان رج في ال ات ل ت ا هي تل  آخهي ح
ي ت  ات ال ا اماتال ة ق  ال ال أاح لا ل لا ت ق فها ض  م لا ت  أو لأص

اد  قا لل م  ةال اس ها ال عارف عل   ال
ة .2 ة أه ان د خارج ال   ب

ةت  ا يلي:   أه ة  ان د خارج ال  ب

ام   .1 اله ارد  ل زادة ال ذة و أخ لات ال خل وذل م الع ة لل ئ ادر ال تع أح ال
لاء  ة م الع  ال

ارجي   .2 ل ال  ال

لاء   .3 ق للع أم ال  ال

ها   .4 ام ع ق الال ة ل ل لة ال ع الع ام وأجله ون ة الال اس مع  لة ت لة م ع قاضى ع  ي

ا لل   .5 ة أخ أك ر ه علاقات م ه  ي ت لائه ال مة ع   خ
ة: )11(ول رق ال ان ة خارج ال  ب

ي رح ائ رح ال  ال
ات  901 س حة لل ل م امات ت ات 902 ال س ة م ال ل ل م امات ت  ال
لاء 903 حة للع ل م امات ت    ال

ة 911 ال ات ال س ان لأم ال امات ض ة 912 إل ال ات ال س ة م ال ل ان م امات ض  إل
لاء  913 ان لأم الع امات ض امات 914 إل لاء  إل ة م الع ل ان م  ض
حة 921 ة م ة  922 أوراق مال ل ة م  أوراق مال
حة  931 ة م لة ال الع ات  ل ة 932 ع ل ة م لة ال الع ات  ل  ع
حة  961 امات أخ م ة 962 إل ل امات أخ م  إل

Source :Jean-Marie Gelain, la comptabilité bancaire, Edition : la Revue Banque, Paris, 1992, p18. 
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 ة ان ات خارج ال ا   :ح
ع إلى  90/ح ف ل و امات ال   :إل

 ة 901/ح ال ات ال س حة لل ل ال امات ال  إل

 ة  902/ح ال ات ال س ة م ال ل ل م امات ت  إل

 لاء 903/ح حة للع ل م امات ت  .إل

امات 91/ح ع إلى إل ف ان و   :ال

 ة  911/ح ال ات ال س ان لأم ال امات ض  إل

 ة 912/ح ال ات ال س ة م ال ل ان م امات ض  .إل

 لاء 913/ح ان لأم الع امات ض  .إل

 لاء 914/ح ة لأم الع ل ان م امات ض  .إل

ع إلى 92/ح ف ة و ال امات على الأوراق ال  :إل

 ح 921/ح ة مف  .ةأوراق مال

 ة 922/ح ل ة م  .أوراق مال

ع إلى 93/ح ف ة و لة ال الع ات  ل   :ع

 حة 931/ح ة م لة ال الع امات   .إل

 ة 932/ح ل ة م لة ال الع امات   .إل

 حة 94/ح ة م لة ال ة للع ات ت ا  .ح

 حة 941/ح ة م لة ال ة للع امات ت  .إل

 امات 942/ح ة إل ل ة م لة ال ة للع  .ت

ع إلى 96/ح ف امات أخ و  :إل

 حة 961 /ح امات أخ م  .إل

 ة 962/ح ل امات أخ م  .إل

 لها  98/ح ك في ت امات م  إل

ج م  ا ق ي ك ل ة ال اس ة العامة وم اس وق الفاصلة ب ال عة أح الف ه ال تع ه
اف  امات الأ اتال ا لفة، ال   :ال

 حة،  941/ح ة م لة ال ة للع امات ت   إل
 ة،  942/ح ل ة م لة ال ة للع امات ت   إل
ات    ا ها98/وح ل ك في ت امات م   إل

ة  ات وس ا ار أنها ح ة على اع ان ه ض خارج ال   .لا ت
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ار ت  .3 اماتم ة ال ان  :خارج ال

ة  ي ل اس اماتوضع ت خاص   1992إن ال ال ل في  للال اماتوت ل ال ، ال
امات ان،  ال ادال ة الاع امات، ال ة،  ال ال اماتعلى الأوراق ال ة،  ال لة ال على الع
امات ها  إل ل ك في ت امات ال لفة والال امات ال ة لأجل الال ال سائل ال  .على ال

ه فق في خارج  ي ت ة هي ال ال ة، وعلى الأوراق ال ادات ال ان، الاع ل، ال امات ال إل
ة ل حة وأخ م امات م ة إلى إل ة مق ه الأخ رة، ه ة ال ان  .ال

ام. 1.3 ل اتال  ال

ف          ـــــ ان ال اء  ف ســـــ ـــــ عة ال ت  ة ولها شـــــ ي ل م ال د ب ارة ع عه هي 
ع  ع  ال ه و ف عل لغ ال الي ال ف م إج ف  ــــ ــــ ـــ ل سـ ، الع ــــ ــــ ـــ ل سـ لاء ل ب أو أح الع

ة ان ل في ال ــــ ــــ وض أن  ف امات، وال م ال ــــ ــــ الاســــ ات م ب ، ضــــ ل اتفا امات ال إل
اد  ل، اع ام ال ان عقار لإت ــــ ة، ضــــ وض م ح ق ، ف لي مع ــــا ت ـــ امات ن ل، إل إعادة ال

 .م

ان.2.3 امات ال   :ال

ة              ي ل ي ال اس امات 1992ح ال ال فالات  ال ا في ال ل لاس ان ت ال
ا انات الاح ، وال ف اف ال الح أح الأ ام ل ي ت في ال ال ات ال ل ا  الع ة، 

ل  م الأم و ت ل أو ب مق أم م ع ن  امال الي ما   الال ال ي على مانح الأم و
اف وه د ثلاثة أ اب ه وج ا ال ه في ه فملاح ام وال ، ال  . مانح الأم

انات  ها ضإن ال ة  ح ة،  الأساس انات مال ة، ض فالة الإدارة وال فالة العقارة، ال ال
انات أخ  الإضافة إلى ض ات،  فالة   ، ك أخ ف ب وض م  ، الق ان تع  .ض

ة. 3.3 ال امات على الأوراق ال  :إل

ة ت عاملات ال لغ ال ها م ل ف امات على الأوراق ت د الال ل إن ب ة، في تارخ الع ال ة الأوراق ال
ة  ال ةو ف حة ، فال ة، ال ال عة الأوراق ال ع  ة وت ان ج ال ل في خ عاملات ت ة ال ل ي تارخ الع

ات  ل افأة، وع اء  ع وش ار، ب ات في الإص اه ة ال ال امات على الأوراق ال ة، وم ب الال ل أو ال
ل ال ةأخ م ال ل على ، ازل على الأوراق ال ة  ال د الأوراق ال ة ت م خلال ج ان د خارج ال إن ب

 .ح

ة.  4.3 لة ال الع ة  ت امات م  :إل

ة        اء م فة عامة أث ، و ف ل تارخ ال ة، ق ان ل في خارج ال ة ت لة ال ات على الع ل إن الع
ة ل عل  الاتفاق ب تارخ الع ا م ة ن ات الآت ا ا ال ال ة، نلاح ض ه ل ق ة ال وتارخ ال

ة م خارج  أت ارة م قابل رح أو خ ة،  ان ة خارج ال لة ال ة للع ات ال ا عاملات لأجل، ح ال
اة غ ة ال لة ال الع ل  ائ دفع أو اس ع الف ة، م ان  .ال
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ع ال ة أن م لاح ارادلات في و ف  إ ات ال ل ه ض ع ة،  لة ال الع الي  ة ال غ عق ال
عامل بها لات ال ة الع أ على  ي ت ات ال غ ه ه ال ات ه ا ال ال ع   .لأجل، والأه م اس

ة لأجل.  5.3 ال سائل ال امات على ال  :إل

سائل لأجل، وأخ ع د ال ة  عق ت امات م ه الال ه خاصه ة، وت ات ال ل الع علقة  ة لى وسائل م
ل  ة،  مع ال سائل ال ات على ال ل امات، ع ه الال ال،  ن ض ه ق رأس ال في معاملات س
ت  ارة، وت ار ال ة في ا ف عاملات ال ف، ال ات لأجل،  سع ال ل ع ة  ت ات م ل ة، ع الفائ

عامل في  ال ةخاصة  ال  .الأوراق ال

امات • ل في   :أخ  ال اماتوت ض  ال ارق امات، الإ عاق ال  ال

اما .4 ال الاس : تأشه أش ار ة في ال ال  الغ نق

ان.. 1.4 ات ال ا   خ

ان:. 1.1.4 ات ال ا اسل   تع خ ل أو ال ل الع اءا على  ره ال ب ي  ارة ع تعه خ
ارجي  ة ال هة مع ه ال ل ج ف –فل  ل  -ال ف ت على ال ل –ما ي ة م ا -الع امات ن ل

ل في  ة الع اع فها م ة ه ة تأم ة هي غا ا أن الغا ة، ون ه ة مع ة خلال م ف هة ال تعامله مع ال
اب ال ف في خ ل له أو ال ال ف اه ال اني ت ه الائ ة م   انتق

ان :  . 2.1.4 ات ال ا اع خ ا يلي:أن   وهي 

  ة ائ ان الاب ات ال ا ة –خ ق ها  -م ق ات ل لاء أو ال ها الع ل ي  ان ال ات ال ا : هي خ
انا  هات ودل ض ها ال ي تعل ع ات ال اق اكه في ال ة ع اش م ات ال هات أو اله إلى ال

ف ة في ال اء. لل م الع ق الي ل ة ال ال فا   و

  ة هائ ان ال ات ال ا ة –خ ها إلى  -دائ ق ات ل لاء أو ال ها الع ل ي  ان ال ات ال ا هي خ
ة ودل  م ات ال هات أو اله ها إلى ال ها وتق ة عل اق م ال ة ع رس م ات ال هات أو اله ال

ف انا ل ت ي ت ض فالعق ول عه ب قها إزاء ال هة الأخ حق ة ف  ال اق م ال ي حالة ع
ف ة لل م ة ال ة، والف اصفات، ال و الاتفاق م ح ال امه  ن مال ات ،  وعادة ت ا الغ خ

ة أك  هائ ان ال ةال ائ ان الاب ات ال ا الغ خ   .م م

  ة أو ع دفعات ازل ان ال ات ال ا مة:خ ه  مق ل عل ي  مة ال ق فعات ال م في حالة ال تق
م معه ، ح  ي ت قاولات ال د ال ه وعق ر إل ي ت ر ال ة أوام ال ن م  قاول ردون أو ال ال

ف ي مع تق ت ر ل ت اق  فالة ت ة ال . أن    العق

 :ة ان ال ات ال ا اب م ب  خ ا ال ل ب ر ه اب صادر م ق ان خ لي ل م
ف ة ل ة مقاولات أج م ش ق ما ت لا ع ي ، م اق أج ة ال ان لائ ا  ، ول ائ ال ة  ة مع ل ات ع

ار  ها لإص ة إلى ب في دول ة الأج أ ال لي تل ان م ب م اب ض ورة تق خ ج ض ت
م ق ي ت هة ال الح ال ها ل اس ان  اب ض ادر  خ ان ال اب ال ان خ اء وذل  الع ها  إل
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أ إلى  ل ة في دول أخ ف اق ف م ة ل ائ ة ج م ش ق الع  أن ت ي و ه م ال الأج ال ل
ول الأخ وال  ائ في ال ي ال الح ال الأج ة ل اس ال ان  اب ض ار خ لي لإص ب م

ان  اب ض ار خ إص وره  م ب اء.ق الع ها  م إل ق ي ت هة ال الح ال ة ل   اس ال

 : ان أخ ات ض ا ارك  خ ائع م ال اج  ارك لاس ار إلى ال مها ال ق ان  ات ض ا ل خ م
انا  ل ض ة م ال اء ث اج أش ارك لإخ اد إلى ال مها الأف ق ان  ات ض ا لف، خ ضها ل م تع لع

مها ق ان  ات ض ا ان  لإرجاعها ، خ ات ض ا ل على خ هاتف وخ اصلات لل زارة ال اد ل الأف
ارات. اء س اد ل مها الأف    ق

ان: .3.1.4 ات ال ا ائ خ  خ

  ة أو على دفعات ان ذل دفعة واح اء  ان س لغ ال لغ ي ع م فاء  ال ة ال  ال ز م لا 
ة)  ئ ادر ج لغ أقل ( م ة  ال ز ال  ول 

 ان و  ل ات ال ا ة خ عائ على  ة  ال ة ال ف هة ال   على ذل في صلم ح ال
اب.   ال

 .ة ال ة للأداء ع أول م ة قابل ن  ى ت ن معلقا على ش ح ان ألا  اب ال   الأصل في خ

  ن ال مأذونا افقة ال و أن  ان إلا  اب ال ارد  ازل ع حقه ال ف ال ز لل لا 
افقة  ه ال اء ه إع ل الأم  اء أله م ق إج ف الأصلي  ل ال غ ق حل م ا ال ان ه و إذا 

ه ا اتها و على ال في ه ات أو تغ م الة إدماج ال ني  القان اء  الة الاع ف ل
زارة  ز لل ة فإنه  م الح ال ف ه إح ال ان ال غ م ذل أنه في حالة ما إذا  ف ي و ال
م لا  فه ا ال ار ه ان وفي إ اب ال ة خ ر  ل ال ال ة أن ت ل عها تل ال ي ت ال

ه ف نف اب إلا لل ة ال فع ال  ه ال ز أن ي اردة في ه و ال ال ه  ازل إل   ة.أو ال

   ل ابي م الع ل  اء على  اه إلا ب ان  اب ال ارد  ن ال ال اس ال ز اس لا 
. غ ة على ذل ال ف هة ال افقة ال ع ال   و

 ل انه إذا ما  ة س ان خلال م اب ال ه خ فاء  ض ال ف ز لل أن  ف ذللا    ال
ل م ال دون وجه ح ن ق ح ه ما ق  د م ف ل جع على ال ر أن ي   .وعلى ال

ة:.2.4 ادات ال   الإع

1.2.4 . : اد ال ه تع الاع ل ل ع اء على  ادا ب ف اع اه ال ق ح  ف  الآم‘ ‘عق 
اد' ح الاع الح ش آخ ‘ ف ة ل ة مع لغ مع ول ود م ان مى "في ح  '' ف ات ال

ه  ح  قلا ع العق ال ف اد ال م ع عق الاع ة لل و نة أو مع اعة م ل  ت
. ا ع العق ف أج قى ال    و
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2.2.4.: اد ال اف الاع   أ

 1 ادال ح الاع ات  ف عل اعة ح ال اد  ل اس ل ال ال  رد) ه ع ( ال
ر. ه و ال اء على اتفاق ب ة و س افقات ال   وال

 : ف رد. ال ه و ال اء على الاتفاق ال ب اعة ب ه ال ائع أو م ر) ه ال   ( ال

 اد ر الاع رد وال له ( ال فاتح الا ال م عامل مع ال اد) : ه ال ال ي ع
اعة وفقا  ان ال ي ائ اد م أجل ت لغ الاع ة مع ال م اش ة أو غ م اش علاقة م

ر. الح ال اد ل ار الاع لى اص مة ، وال ي ق ات ال   لل

 اد لغ الاع عامل  ال م اسل) : ه ال ال ي عامل ( ال ال ر م جهة و معه ال
ر  ها ال ي ش اعة ال ة ال ي  م ب اد م جهة أخ وه مل مع ال فاتح الاع

اد. ه و ال فاتح الاع ات ح الاتفاق ب   ج ال

ائ .3.2.4 اداتخ ة : الاع ا يل  ال ها  ائ ن م ة خ ع اد ال        ي:ي الاع

  ح ف ف لأم  اف رضا ال د ت امها ل ي ي إب ة ال ضائ د ال اد ال م العق ع الاع
اد  ة. ةسلل لاع   ال

  ة ن ادثة تلف ل شفهي أو ع  م ل وق ي ذل  اضي ب ال والع د ال امه  ي إب
ة ...الخ ، . أو رسالة ب ات العق ف إث اد ال  ح الاع اب تأك ف أ  ا ما ن   ول غال

  ام ال ة ح أن ال ة زم ها لف ف ي  ت ة وال م د ال اد ال م العق ع عق الاع
دة. اد ال ة الاع ال م ا  ل م اد    فاتح الاع

 د اد ال م العق عاق ع عق الاع اه ال لل ي وه أن ات ار ال م على اع ي تق  ال
ل. علقة أساسا  الع ارات م ا على اع ن م ه لاب أن  ه ثق ل مع ل   مع ع

  ان م لل ائي مل اد إلاعق ث ح الاع ف في  ام ال قابلة فلال امات م ه ال ت على عات   ي
ام الأم  الغ ، إلا إذا قام مقابل الال أداء ال ل  م الع اد ، ولا يل الغ ذل الاع ع م فع ج ه ب ف

لغه ف م اد ودفع لل ح الاع ف ف    .ال

ة..3.4 ال قات ال   ال

ة:. 1.3.4 ال قات ال   تع ال
ة       ال قات ال ة ت  ال د مال ة الأصل الأساسيهي عق ها  ة ت ،ت  ة معق م إنها أدوات مال

ا في ذل ة،  لة ج ائ م ق ع ارة وت اق واسع لل لفة على ن اض م ص  ال  لأغ ل إلى وال
ة اق إضا ل و أس ار أص ها للاس اف ة  ،  غ  ق ت وف ال عاً ل اول    ،الأصل الأساسي ت ت

ة ال قات ال ة للأصل الأساسي.  ال ل ق ع ال ة ال ه  اتفاق تعاقو هي  م خلال ال  ي 
ش الأساسي ة الأصل أو الأمان أو ال اس ة ب ة أساس ي م الأ، الاتفاق على  اك الع ل الأساسه ة ص
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ل  ة. ون أردت دخ ات وأسعار الفائ لع وال لات وال ل الأسه والع ة م ال لف الأدوات ال ها ل عاق عل ال
عة  ا ق فعل  ا ال ها أسعاره لفة وغ لات ال ، أزواج الع ه ل ال م، و ف ال  .ال

ة: . 2.3.4 ال قات ال اع ال  أن

 د الآ  لة:جالعق

د في        ع أصل مع في تارخ م اء أو ب فا العق على ش اها  ق م  د يل أنها عق ف  تع
ف ع ال ى  عاق  ه في تارخ ال ف عل ع ي ل و ق ا انهللعق ال ة لا ،  اج اولها أو ال  ي ت

قات ح أنها ا اقي ال قة  ة ال ال ق الأدوات ال ة وس ال ق الأوراق ال ها في س خاص  تفاقف
. ت ف د الآا ومغل ب ال  ا يلي:  لةجلعق

  ات الأسعار في ا تقل ة م م ا ض الأساسي لها ه ال د لإن الغ ه العق ارة به ع ال
ف ال ام  ل فهي ال ق ف  ال  م ال

  ها ب و ا و الاتفاق على ش ن م ع العق لا  ض ي ح أن الأصل م ل ن ل لها ش
.   في العق

  قاق ي تارخ الاس دوسع اي ت ه العق قة في ه ف ب  ل

 .يلها ها أو تع ع ف ج ع ولا  ال د ال ة  هائ دا ال   تع عق

 ف ف ي ال ي. في تارخ ال ار الأم د ال ا في عق له    ول ق
د الآ    لة إلى ما يلي:ج ت العق

د الآ  .أ ةفلة لأسعار الجالعق د في ائ ه العق م ه ا ي ااال: وت ة وه ات أسعار الفائ لاتفاق ة ض تقل
ة م تارخ  ل و ت سع الفائ ق ه في ال ل عل ض مع ي ال ة على ق على سع فائ

ى تارخ  فالاتفاق وم   .ال

د الآ  .ب فجالعق لة لة لأسعار ال ة مقابل ع له أم ة م ع ع  اء أو ب ف ل : وهي اتفاق ب 
ف ى تارخ ال ه ح ة العق و ت ا ه ع  ع ي الاتفاق عل ة وذل في تارخ آجل و ل م م ، وت

ك فادة م ت ي، إلا أنه لا  الاس ف الأج ات أسعار ال ا تقل ه م ة ض ا د لل ه العق  ه
لا. ق ه م ي ع ت ت ام  ا للال لا ن ق ف العق م ف ع ت    أسعار ال

 :ة ل ق د ال  العق

ادل          اء ت إج ائع للعق وال له)  فان (ال ى العق ال ق م  ل ة و د ن أنها عق ه  ت ه
ة أو الأصل في تار  لات الفائ ة أو مع ال رقة ال لعة أو ال ع ي الاتفاق علال ل و ق د في ال ه خ م

د  لف ع العق ة فهي ت و ن ها لها ح وش د آجلة ول ل تع عق ا ال ة العق لأنها به ا ع 
ة الآجلة  ال و ت ع اع وأش  هي: أن

 ة عاملات الفائ ة ل ل ق د ال  ؛العق

 ف ة لأسعار ال ل ق د ال  ؛العق
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  د ات الأسهالعق ش ة ل ل ق  ؛ال

 ة عادن ال ه وال ة لل ل ق د ال  ؛العق

 ات ة لل ل ق د ال  ؛العق

  ق ات ال ش ة ل ل ق د ال  ؛العق

 ارات د ال ة لعق ل ق د ال                                                                                              . العق
  ارات:عق   د ال

ي العق لل ال في        ع ائع) و ار( ال ر ال ار وم ف م ال ار ه عق ب  عق ال
ة  ه ل ف عل ع ي قي أو مالي  ات أصل ح دا م وح ار ع ر ال ع م أو إلى م أن  أو أن ي

ن ال م ف لاحقا و ع العق على أن ي ال ف العق أت د العق أو لا ي ف ب ائع ا في أن ي ما ال
ف ال ما   فع م ن مل ل على أن ي ار ب افأةإذا رغ م ال ار م ر ال ار ل ) (علاوة  ال

. فقة في حال نف ءا م ال ا أنها ل ج د  ة غ قابلة لل   مال

 ادلات د ال  : عق

ادلة        ف عق ال د مع مقابل ت ج ق أو م ف ال ع مع م ال ادلة ن ام تعاق ي م ه ال
ف و ت ج ش د أخ  ج عاق نق أو م ها ع ال ف عل ة ي ي  مع ارخ ال ل ال ا العق  ا أن ه ك

فقات. ه ال ي ت بها ه قة ال ة وال ق فقات ال ها ال فع ف   ت

ا.3.3.4 ة: م ال قات ال ام ال   ا اس
ا يلي: رجها  ا ن ا لة م ال ة ج ال قات ال   لل

 : ة إلى  ال ال قات ال لها م خلال ال ا وت ل م ح ال قل ل في ال ه ال ي إن ج
. ا ه ال ل ه رة على ت ة والق ق لها القابل اف أخ في ال   أ

 :ة اج قع ال ارتفاع  ال اء أسه ي ات ش ل ة لع ام اءات م ة ت على إج   سعارهاأهي تق

 : ع اف ال قعات  اك علقة ب مات ال عل ل على ال ة لل لة مه قات وس اق ال تع أس
.   ال

 اح ق الأر ا و  أداة ل اش را م علها م دات أو الأدوات  ج ائ ال ادات.زادة ع ا الإي   وم

  ق عامل كفاءة ال لة ال ة وسه ف ال ال قات فال ة وأسعار ال اض ج علاقة ت الأسعار ال : ت
ة ب  ع وق ال ات م شأنها إزالة الف ل ه الع اق وه ا ب الأس اجعة  ات ال ل ام ع ساه في 

ح م خلالها. صة ال اد ف اق و   تل الأس

 ةال عى ار لف ف جهة  ة م جه م ال قات ال ارة في ال :  ال إلى ال
ة، وم جهة أخ فإن  ل ق ات الأسعار ال ة ال على ت ق أراح ق ن إلى ت ار ال
قل  ف ال ت ع ال ارب  ا أن ال ل ال ،  ل في ت ة ت مات مال ن خ م ق ار  ال

اإ ه ال ه ه  .ل
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ار  .1 م تق الأداء في ال ال   مفه

ة  لقة الأخ ـل ال ي ت فة الإدارة ال ارة على أنه ال ك ال ق الأداء في ال فات ل ع اتفق مع ال
ل  ، ح ت ل الإدار ال لة الع أك م م سل ها جهاز الإدارة لل ـ ي ي اءات ال عة م الإج م

فاءة. أعلى درجة م ال م، و س ق على ال ال ائج أنها ت    ال

ات  ه ال ـل ه أدائها وت ق  ه ال ارة  ال ال ي  ك ال لف تق الأداء في ال و
  أساسا في:

 :مي ا  وفي ال الق ـةه ل ارد ال ف ال ارة في ت ك ال ه دور ال اللازمة  ال 
ع ة في ال اد اة الاق ارها ع ال اع مي،  اد الق      .للاق

 :اعي ـ ال الق لـه وعلـى رأسـه ال أك في  ـ هاز ال ا ال ال ، و  ي ه ال
ارة في ه ك ال اتتق أداء ال ـل ارات ال اسـ قـ ة ت ة القا ا ال م ناح ق ة على ال ئ

ق ار ال ق ـ الاسـ ق فة ل ه ـ ة ال ان ة والائ ق اسات ال ك وال ه ال ر ه   .أم
 :ار في ح ذاته ة م ال ال اف ال ق الأه ة على ت ه ت الإدارة ال  و و

مة س ة  ال ك ع ع ال مة، ح ت ش في أداء ال ق ال وال ة وت لها، م ت لل
ـ  ع ات إلى ح  م ال ش ه ال ق أدائها، وت ه ة ل ن صال ة ت ات أو ن مال ش م

قة ا لاثة ال ات ال  .على ال
ي: .2  تع تق الأداء ال

ة  ل قابل لل ر الإشارة إلى أن الأداء ه ال ة وت ل ل أو  )Performance(الإن از الع ي إن ي تع وال
لغ  ي ي ة ال سال ه قام ى ال ذه إل ع افه، وه نف ال  world Encyclopedic( ال أه

dictionary( ا  أن ت ال  از الأع عار  .أ إن ض ال ،  ع ا س ة:وم ال   ال

ف أنه: " (Eccles) ع اسالأداء  افها". أما  انع ق أه ها على ت ال وقابل ة الأع رة م  Wiersema)لق

& Robins ) " لة الأم افها  ق أه ة على ت رة ال أنه: "ق فاه  ا ،ع ف ال ع ق م خلال ال
افها ق أه ة في ت ققه ال اح ال ت أنه ال   (Bromiley & Miller) أما ، نلاح أنه ت وصف الأداء 

اف  ق الأه هها ن ت ج اردها وت غلال م ة في اس رة ال لة ق : "الأداء م ضح أن الأداء ه ف
دة، فالأداء ه  اسال ة ا انع ي ل رة ال ال غلالها  ة، واس ة وال اد اردها ال ة ل ام ال س

افها" ق أه علها قادرة على ت ارد ،ت ة إلى ال ة ال لقات ال ع  إلى م ا ال وم  .أ أن ه
ا )Wright(وجهة ن ل ال قها و فإن الأداء  ب أو ال اد ت غ ة، ئج ال ل ال ها م ق ل إل ص ال

ق م عال لأدائها،  ة على ت رة ال ضا ق ائج الأداء، و مف ة ل اب ان الإ ا فق على ال ت م
اسه  ة، فإن  ارسها ال ي ت ال ال ة والأع لف الأن ة ل ا أنه ي إلى الأداء على أنه ال و

ه  ة  ث امل ال ة للع د ن افها م خلالهي ق أه ة على ت رة ال   .و م ق
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ف ا ع ة  Pearce & Zahar) (ك اخل امل ال ة تفاعل الع ققة ن ائج ال لاف–الأداء أنه: "ال  على اخ
اعها افها" -أن ق أه ة في ت ل ال غلالها م ق ة واس ارج ات ال أث ع ر  ،وال ا ال  على أ أن ه

ي  ع ال ر ال ة، وم ق ارجي لل اخلي وال ع لال اص ذل ال اه ع أنا على ت ع ات ها 
افها ق أه   .ت

ة: م الأوسع و الفعال فه ة ال ل الفعال ل م الأداء  ت اته أس  خل في  ال وال ي ل لأداء الأع  الأش
ال الي وغ ال   .ال

 ة را على بل على الفعال ق ة، وتقاس  افها ال ق أه ة على ت رة ال ائج: "ق مقارنة  غ ال
جات ة ال ث ع  ة ت ل فإن الفعال عة، و ض ة ال ج ال قه  غ في ت  مع ما ت

ق مة في ت ارد ال ة ال ة دون ال إلى  هائ   ها.ال
 :فاءة ة  ال فاءة ال م  سة وغ ل مفه ل ها ال ق ارد  ام ال ش في اس ار ال م

ي  اردها ل ف م ار ت ة اس ان م إم ر لاب وأن ت ة الهادفة لل وال سة، ح إن ال ل ال
ل فاعل وم ل   .تع

ة .3   : تق الأداء أه
ق  ها مقاص  الأداءل    :ة ن م
 ي ت ة ال اس ة ال ق اف ال ف الأه ق م ت ـال ف ال ـ عة م  ض  ها ال ال

د لها ق ال ار في ال  ؛ال
  ،لفـة فـاءة م لفة  اله ال ارسة أع افه، وم ف ال لأه فاءة الأداء م ت ة على  قا ذل و  ال

ام م ل اس احة أف ارده ال ام م  ؛اس
 ها أداء ال الفعلـي،  تق ي أسف ع اهات ال رات والات ف ع ال ي ذل ال ع ائج و ال

ـان  ر فـي ا لأداء و ـ احي الق ف على ن ع فة، مع ال ه اهات ال امها مع الات وم ان
لا ق اء م ه الأخ ح ه ا  م ت ه،  ول ع ي ال ه وت ا   .أس

ة ل .4 ال الي لق الأداء ال ال كال ة ل ار  ال

اس الأداء     ات  ش لف م لافت ي اخ ف ف  ال ة ت أداء ال ل ن ع م تقار الأداء، و 
ات  لا اذج ، وخاصة في ال ة ن م ع ة، اس ا هات ال ع ال ها إدارة ال و ج ف م ة شاملة ت ل ع

اس أداء ة، ل ة الأم ارف، ال ها  ال ها م الي و أه ل ال ل ة على ال اذج القائ ذج العاال ئ على ن
ة ( ل ق ال ل )، ROEحق ة م ي اذج ح ت ن ه ام (و  ارف م ح الأداء، CAMELSن ت ال )  ل

) ش يل ع م اس  ي لل ش ج ام م ة اس ال ة ال ا ت في الف ة ROEك ش ال ة) ه م اد  الاق
افة (   ) EVAال

ة:.1.4  ن ال
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  ة ل ق ال ذج العائ على حق    (ROE)ن

ق       ذج العائ على حق اج ن ل على اس ل داف  ارة م تق أدائها ع ك ال ي ت ال ل
ة  ة س ل ائ  و  ،1972ال اده على الق لاقا م اع ة، ان ا ة و ال ادلة ب ال ضح العلاقة ال ال ي

ة ال ائج)،  ،ال ات ال ا ول ح خل (ج ة ال ة) وقائ ان الي (ال ة ال ال لة في قائ  هم هتو ال
ة ه ب ال ا ه لارت ، وزادت أه ار ة ال ال ل ر ل ةة، هي أخ ت ال أساس ل  ن

ة) ل اعف ال ة (م ال افعة ال ل وال  .العائ على الأص

اضي، ح  ن ال ات الق ة في ع اد ات الاق سّ اس الأداء في ال ذج ل ا ال ام ه أ اس  قا ب
ل اس على الأم اد في ار على العائ مع قاقه خلال م الاس  ع الأولى ةال تع ن م اش

ق كفاءة الإدارة ة وهي الأراح ب ح صافي ن الي إلى ال عات، إج ة تع ا ال ةا ال ان فاءة ل  ع 
ام في الإدارة داتها اس ج ة هي و م عات صافي ن الي إلى ال دات، إج ج ذج م ال ا ال م ه  واس

ال ة ج ة. ف ش  إل الأم

ا  ا ارتفـع ه ل ة، و ل ق ال ار م حق ل دي ة للعائ ل ة ال اس ال ش إلى  ا ال ف ه ه و
ة ـ ، وزادة الأراح ال اه زع ال م الأراح على ال ا ت ال م ت ل ا في حالة وه العائ 

  الأراح.زادة 

ل ضح العائ على الأص لها، ) ROA) (AssetsReturn On(  و الي أص إج ة   1علاقة رح ال
ع ل على العائ و ة م الأص ات ال س ات في ال شّ لي الأداء م غ غلال م رص في ال  اس
له ال ل في لأص عت ا على  الأراح، ح  ش ة م م ة ب ر ع ال ار له،أص ل ه  و إل

ل ار على العائ ك   .(Return on Investment)الاس

ع على ك ل ع ل ح ال و ن مة الأص اج، في ال الي الإن ال قارنةفه ُ و  م لل
ك ب اثلة، ال فة ال ع ة ح ل ات ار ع الأراح ال ل. و اس ل أن ح الأص  م لال ت أص

ع ات م ل ال، ورأس ال ال أن و ال ه الأم م ه ل في ت ات ت ا ل فإن ال ن  على العائ مع
ل رة  الأص ار على ال ق ل اس ي الأص ها، ال ان خلال م وذل ل ا كفاءة ب ل ماس  أص

ة، ق ال ال اس عائ ل ر م ال ي اصة ال ار ال ه في الاس دات ه ج اب  و  .ال ح
ة  ا يلي:ن ا  ه ض ش ن ل على م   العائ على الأص

  

 

                                                           
ل  -1  س الأص ا العائ على م ى أ ل  Return On Average Assetsوت الي الأص ا العائ على إج ى أ  Returnوت

On Total Assets.  
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  ة حن افي ال   ال

ة هت اله أو  ه ال ة إلى رق أع ف ال ن ققة م  ك عادة إلى صافي الأراح ال في ال
افي لل  اتج ال ال ة  ات ال س ها في ال ع ع ة  ه الأخ اداته، ه   .PNBإي

ش ب ـ ا ال م له ققة. PMو ادات ال لة الإي ق الأراح م خلال ح رة ال على ت   وتع ع م ق

افي =  ح ال افي  =  PMصافي ال ح ال   ال

لة ائ ال   صافي الف
    

ش ا ال ف ه ام و ل الأراح م خلال الاس ال وت رة إدارة ال على إدارة ال  عادة مق
م وا ارده في جان ال ل ل خالأم لة أساسا في ودائع ال ل على ، ل ش دل ا ال ؤنّ ارتفاع ه

في وه  ل ال أ الأول للع قّ ال ي أنّ ال  ع ل الأراح، وه ما  رة ال على ت م مق
ة.   ال

  ل داتدوران امع ج   ل

ة،  معّل دوران  ات ال س داتفي ال ج ادات  AU ال ة الإي افي  أوإلى  اتج ال ال
ادات. ل الإي له ل فاءة ال في إدارة أص فة  ع م ل له، و ة أص ك على    لل

دات =   ج ل دوران ال ال =  AUمع   رق الاع

دات  ج   ال
   

ل  عّ ا ال ل وح إن الارتفاع في ه ادات م خلال إدارة الأص فاءة ال في خل الإي  إلى 
عّل في  ا ال لف ه ، و ارد ال ل ل ار الأم م الاس ي ع ع فاضه  امها، وعلى الع فإن ان اس

ة اد ات الاق س اقي ال ه في  في ع ال ال    .ال

ش إ ن م م ل ي ذج العائ على الأص ه ف الي:وعل ل ال ال ل  فاءة إدارة الأص ة و   دارة ال

ROA= PM × AU  

 الي فع ال شّ الّ   م

ذج م ا ال اس الأداء وف ه قاقه خلال و  : م اش  ثلاث ن

ة  ق كفاءة ال ع الأولى ال ة وهي الأراح ب ح صافي ن افي لل إلى ال اتج ال  تع ا ،ال
ة ة ال ان فاءة ال ام في ال ع  ل اس ة وهي الأص افي لل ن اتج ال ا إلى ال ل،  ليإج الأص

ة. ل ق ال ة ال إلى حق ان الي م ة إج الي، وهي ن ة الّفع ال ة وهي ن ال ة ال   ال
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ROE = 
افي  ح ال  ال

ة  ل ال ال   أم
=

دات ج   ال

ة  ل ق  ال  حق
 ×  

ال    رق الاع

دات  ج   ال
×  

افي   ح ال   ال

لة ائ ال   صافي الف
 

الي  ة الّفع ال ، ح ت EMوتعّ ن ل رأس مال ال وض م  إلى على ت  أس الق ةال  ال
ال. رأس ل في   ال

ه تُع ة أدوات أك م ال ه ا ة، ال اع و أه ل تق في ت لي اله  تارخ في لل ال
د، َّ ُ  م مُ اده درجة ح ادر على اع ل م ة ال ة أو كان خارج اك أنّه ن  عام ل و  .داخل  لّ

ف اد ان وض على ال اع ل الق لها، ل ضاً  أقل كان أص ا تع اعها، لل مة لأن أن وض،ا خ  لق
ائ ة والف ت ها، ال اف إلى دّت عل ارد اس لة م ال م ة س ل لازمة نق اتال ل ل ة وع م  ات ال

اض ل. الإق ل  ل ن في  ي ة ال ا قلّ ن لّ الرأس ف ا فإنّ  ،ال اً  ن  ق ه ش اً  م  ال وضع على ج
ُ  م لة ح ة ال ق ا .ال لّ افعة درجة ارتفع و ة ال ال ا ال ا الأراح، ارتفع كلّ ةالف أن و  ما عادةً  ائ

ن  ال ت ة، ت افعة فإن ثاب ة ال ال ل ال . رح و العائ زادة على تع   الأسه

ل الآتي: ذج في ال ا ال ة  تل ه ا ات العائ و ال ش اد على م الاع   و 

ل (   ة:)10ال ل ق ال ذج العائ على حق   : ن

                                                 

    

  

  

  

  

  

  

   

  

ر: اد،ال ارةارق ع العال ح ك ال ة، -تق أداء ال ا ل العائ و ال ل ه ,صت جع س ذ   .79م

  

  

  

لي لل  الأداء ال

ة ا  ال

ة ان ا ال  م

ق  ةالعائ على حق ل  ال

افعة ةا ال ال ل ل  العائ على الأص

ح ل هام ال فعة الأص  م

ان ا الإئ  م

ة ا سع الفائ  م

ال ا رأس ال  م

لة ا ال ل م غ ا ت  م
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) ول رق ار  ):12ال ة ال ال اس ر ات  ش ضح أه م   ي

ش ل العلاقة ال ل  ال
العائ على ح 

ة ل  (ROE)ال
افي  ح ال ال

ة  ل ال ال   أم
 

ا  ضح ه ل ي ي  ة العائ ال ش  ال
ة  ة واح ح اره ل ها ال م خلال اس عل

ة. ل ق ال  م حق
ل   العائ على الأص

(ROA) 
افي  ح ال  ال

دات  ج   ال
 

ار  اتج ع اس خل ال  صافي ال
ة. ل ل ال  الأص

ة ال افعة ال   ال
(EM) 

دات ج   ال

ة  ل ق  ال  حق
 

ة  ل ه ت ع ق و ق ل  مقارنة الأص
ة ا ح وال اس لل ع م ا  ة ,ك ل  .ال

ح   هام ال
(P M) 

افي   ح ال   ال

لة ائ ال   صافي الف
 

ق م  خل ال ة صافي ال ه ال ت ه
ادات الي الإي ة م إج ا ت ، كل وح

فقات  ة على ال ة وال قا رة ال على ال ق
. ائ  وت ال

ل فعة الأص   م
(A U) 

ال    رق الاع

دات  ج   ال
 

ة  ح ادات ل الي الإي ة إج تع ع ن
ل. ة م الأص  واح

ل العائ على  مع
دائع   ال

ة  ا ورة ال ة  ال  ن

دائع   الي  ال اج
 

اع  ل أراحه م أن رة ال في ت م ق
ل ـ اع ال ي اس دائع، ال ها ال   عل

ة اد ة الإي  الق
احة ارد ال   لل

ة  ل ال ح ق +  صافي ال قة   ال ائ الف

م   ال
 

لة في  احة ال ارد ال ة لل ل الأراح ال
ـة ل ق ال دائـع وحقـ   ال

الهام ال 
ائ   للف

ة ائ ال الف

قة ائ  ال الف
 

ائ ع ها الف ي ف ي تغ ات ال د ال
ق ـ ائـ ال ة، الف ه م العال ائ ة عل

اراته ققه م اس   ال 

لة. 2.4 ة في إدارة  تع  :ن ال ئ لات ال لة م ال ف بها ال م ي  أن  لة ال ال
ـ  ة أ إذا نق ـ الة الع قها، وفي ال ان م ال ت ال  أم ي  ي أن  لة تع ادة ال ك، ف ـ ال

ه الأم إلى الإفلاس ه  فع و قف ال ع ال لة ق ي   .ال
ي وتُهِ ه ال الع دع ه ـلا م ال ل  ي ب ، ونع ار ال ال ة  اش اف ذو العلاقة ال  م الأ

ض والإدارة العامة وال ق ع  .وال لة وضع ال ال  ف ال ة ل ة ال ا للأه ون
لـة  انات ال ـ يفـي ال ها ت ارة، وم أه ك ال م بها ال ة تل   :ن مع

 ني ي القـان ا ة الاح ة  ن الهـا ب أم فا  ارة الاح ك ال عات على ال ع ال ض  : تف
ض رق  ق والق ن ال فقا لقان ، ف دة ل ال ال ـ ال  93مادتـه  في90/10م ـ لل

ائـ ج ف ـ ـ ي اب م ه في ح دع ل ك الأخ ل ض على ال ف ائ أن  ها، أو لا ي ال
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ا  عى ه ة، و لات الأج ة أو الع لة ال الع فات  ه ال اع ه ع أن ا  على  ا اح
اوز  ا أن ي ئ امي، ح لا  م ني أو الإل ي القان ا الاح ي  ا ز  ،%28الاح إلا أنه 

ورة  ة أعلى في حالة ال ي ن   .لل ال ت

الي  رص أه و ول ال لة في ال   : ن ال

) ول رق اس ):13ال ات  ش ضح أه م لة ي   ن ال

ش ل العلاقة ال ل  ال

ة  ن
ي  ا الاح
ني  القان

رصيد البنك التجاري لدى البنك المركزي  

 الودائع    التزامات أخرى
اماته في   . ة ال أد الي ل قف ال ال م

ادة  ع وف غ ال ل خاصال دع   لل

ة  ن
ص  ال

ق  ال

ة ق ات 1ال لاثة+ش اعها ال أن دائع  /ال
ك قات ال فع+م قة ال الات م   وح

+ السيولة لدى البنك التجاري  التجاري لدى البنك المركزي  

+   التزامات أخرى  الودائع 

اماته م  اجهة ال رة ال على م م ق
ل خلال  ة الأص فا يـة، أ  ق له ال أصـ

دائع وال  اد ال ف ل ة ل ال ق ال
ك  لل

ة  ن
لة  ال
ة ن  القان

ة ه نق ل ش ة +أص ة نق ع *أرص / م
دائع ل ال  ال

فاء  فاءة ال على ال رة أو  ل ق
ارة ـة ال ال اماتـه ال  ال

ة ن
ل  الأص

ائلة إلى  ال
الي  إج
ل  الأص

الي  ك / إج ة + ال على ال ق ال
ل   الأص

+ الاصول شديدة السيولة   + السيولة لدى البنك  التجاري  البنك التجاري لدى البنك المركزي  

+   التزامات أخرى  الودائع 

ائلة  ل ال ة الأص فة ن ع ال مع
ة  ه ال د ه ـ ت له، ح الي أص إلى إج

قا،  لاتها سا ة ع مع ه ال فإذا نق ه
د م  اجهة ع ال إلى م د  ة ف ال
ة،  ه ال ، والع ع زادة ه ا ال

هائي لل ل م العائ ال قل د إلى ال  . ت

ة  ن
دائع  ال

ة إلى  ار ال
ع  م
دائع  ال

دائع ع ال ارة/ م دائع ال الي ال ي  إج قتف ال في ت اته، م ال ا ة اح
ارة،  دائـع ال ـ ال ة بـال إلـى ح ائ ال
ه  ، وزادة ه قل وال ة ال ارها  اع

ـائلة  ة ال اجة إلى الأرص ي زادة ال ة تع ال
ح  والع ص

                                                           
ة ل ال ال  - 1  ق ة ال ي + الأرص ع ة ال ال ة  اض ة ال ق ة هي ال ق ة سائلة أخ  +ال   أرص
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ك * ، م على ال ة ل ال ال ة، أرص ة نق نات، ش أرص الات و ة  وأوراق ات وح مال
ل ة ت ال لات أج انة ال، وع ة، أذونات على خ م مةأوراق ح ة م ارة عاد  ،ولة، أوراق ت

ـة ، على أن ذه ل علـى صـافي  قة، ف ا ل ال ان الأص مة لل  ق وض ال ها الق  م
ة ق ه ال ة وش ق ل ال     الأص

ل في عادلة ف دائع، أما مقام ال فعو ال اتش ال قة ال اد دورة م ات اع ا  ال، الات وخ
رة ان ال ات ال ا ا م خ اة نق غ ة غ ال ، ال ك الأخ    .لل

ال. 3.4   ن ت الأم

ل  ال أف ه الأم ار ه ، ح أن اس ال ال ار أم اس م ت واس لات ل ة مع ك ع م ال ت
م  م ا ت ال، ل دائع والأم فهـا لل ـ ت قابـة علـى م ا ال ك دائ اول ال ة، وت ة في ال ها جام ت

ال وهي  يلي ة ت الأم اس ملائ ة ن ل   :ع

) ول رق اس ):14ال ات  ش ضح أه م   ن ال ي

ش ل العلاقة ال ل  ال
ل ت  مع

دائع  ال
وض +  ة / الق ال الأوراق ال

دائع ع ال   م
هـا  لـ ع ارات ت فاءة ال في ت ودائعه في اس م 
ائ وما  ها ف فع ع دائع ت اسه إلى أن ال ة  جع أه ، وت ائـ ع
ة على  غ ل آثـارا غ م ن ل غلالا فعالا، ف غل اس ل ت

ل في مع  ع ا ال ف ه ة ،و ل اسصافي الأراح ال ة فة س
ة اش ة أو ان سـ  ال هل هي ت

ل ت  مع
ة قل ارد ال  ال

ة /  ال وض +الأوراق ال الق
ة ل دائع + ح ل  ال

رة  ل، أ م ق ادر ال ة  ال ارات ال علاقة الاس
ة ال ارده ال ـ في ت م فـاءة ال  .1و

ل م  ة  ن
وض إلى  الق
دائع الي ال  إج

ة  الي ن وض / إج الق
دائع  ال

ة  ل دائع في ع ام ال دائع، م اس اض ال ل إق ع ى  ت
ه ال اض، وتع ه اس درجة الإق ة م أه ال ل

ـف  ي ت ئ ر ال ارها ال اع وض  دائعه في الق ال ل
ح  2لل

ار  ة الاس ن
في الأوراق 
ة إلى  ال ال

دائع الي ال  إج

ة  ار في الأوراق ن الاس
دائع الي ال ة / إج ال  ال

ة في اللا  ه ال م ه فاض العائ ت ة  ان ام ول ال
عامل  ي لل عي ال اب ال وض،  ها مقارنة مع الق ل م ال
اق ـاب الأس علقـة بهـا أو غ ا ال ة وزادة ال ال  الأوراق ال

ة. ال  ال

  

                                                           
ارد  - 1  ل ت ال ل ت مع ع قة  ا لاثة ال لات ال ع ى ال ة، وت حة إلى مقام ال ق ال ال إضافة الأم احة وذل  ال

ة ال ارد ال   .ال
ة  - 2  ل ن ع ا ال ع ه ر الإشارة إلى أنه  أن لا ي   %70ت
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الن ملاءمة رأس ا.4.4   : ل

ك  ض ال ة  تعـ ه الأه ه ه ، وت دع ق الأمان لل ال دورا هاما في ت يلع رأس ال
ال  ـ إلى أم ه رأس ماله وقـ  ائ تل ك إلى خ ال د  ي ت الي، وال فع ال ا ال ارة إلى م ال

دع ال   .ال ى ن ملاءمة رأس ال ي م ال ت ا وضع الع دع ولل وله ـ ف الأمـان لل ـ ل
ال ال  ت ح رأس ال ا ي اله، له ام أم اء اس ة م ج ي ا ع ض ل ع ا الأخ ي ه، لأن ه نف

ر ه ه ال ما يلق ، وأه ه ا   ي: ه ال

) ول رق اس ):15ال ات  ش ضح أه م ال ي   ن ملاءة راس ال

ش ل العلاقة ال ل  ال
ق  ة حق ل ال

ع  إلى م
ل  الأص

ة  ل ق ال ع  /حق م
ل   الأص

له  لـه لأصـ ـة فـي ت ل ق ال ار على حقـ اد ال ال م اع
لفةا  1ل

رة ال  ة ق ن
دائع  على رد ال
ة ل  م ح ال

دائع الي ال ة /إج ل ر ح ال دائع  ة وال ل ق ال ل م حق ة ل ة ال فة الأه  مع
اه  ل م ال ض لها  ع ي ق ي ا ال عاد ال ـل، و لل
ل ب  ، و على  دع ـ هام أمـان لل ، وتع  دع وال
ل  ع ، وال ا ه ال اجهة ه ال ل ة م الأم ة مع فا ب الاح

ا ل عال ق ا ه  ال م   %10وال
ة  ل ة ح ال ن

ة ل ال  للأص
ل ق ال ل حق ة / الأص

ة  ال
يـة  ق ة ال ها الأرص وحا م ل م افة الأص ة هي  ل ال الأص

ه  ـ يوال ا الاح يـة  ال نق ا الأوراق ال ، و ان ني وال ة القان
ها إلى  ض ال ف ع ـي قـ ي ل ال ة، أ هي تلـ الأصـ م ال

ة م ات غ ال ل الأسه وال عها م اء ب ائ م ج  2خ
ق  ة حق ن
ة إلى  ل ال

ار في  الاس
ة ال  الأوراق ال

ار فـي ح ـة /الاسـ ل ق ال ق
ة ال  .الأوراق ال

ار في الأوراق  ا الاس اجهة م فاءة ال في  م 
فاض  ا ان اجهة م ـة، أنهـا ت هام الأمان في م ال ال

ه الأوراق ة له ة ال  ال

ق  ة حق ن
ة  ل إلى ال

وض  الق

ي/ ق ان ع ون ض وض ب
ة ل  ح ال

وض،  ح قـ ـ امه  ة ع  ات ائ ال ة ال رة ال على تغ ق
ة ل ال ال ة م الأم ها عال ة ف ا ة ال ـ  3ن

                                                           
ـ  1  فاضها عـ ال م ان ة، وع ه ال ات ه ة على ث اف ار ال ره ال و على ال ال ق اعاة ما  ا م قة، وأ ا ات ال

ة  ه ال ل العائ على  .ال في ه فاض في مع د إلى ان لاك، لأن زادتهـا ت الح ال ة، تعارضها مع م ه ال ب ه و م ع
ة  ل   ح ال

أنه  أن لا تقل ع  2  ة  ه ال ازل ه ـة  دت ل   %8حـ
ة  3  ه ال خل في ه اجة إلى هام أمانل ت ي لأنها ل  ان ع وض    .الق
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لة والأمان، ح  ـ ـة وال لة في ال اف ال ال ه ال تقابل أه ع ه ا س نلاح أن م م
لة والأمان  لا  أن ف ال ة مـع ت ب م ال ل ق ال ال ع أن  ف  ر أن ال ن

ل على  أنه ال الأف يه  اعة ل عامل معه، وخل الق ائ وال ه، ما ل  وفاء ال ا ارسة ن اء م أث
لفة ال وقلة ال ها وح الاس ع مة وس ق مات ال ع ال ا  .أساس ن ، فله ه ال ل ب ه لا  الف

عابها ة اس ل ل ع ه ة وت رة م ة  ـ ـال الف اح و ا لإ ا وه ها ن   .وق ت تق

ة: . 5.4 ا ال اس ال ات  ش   م

أتي دور الف ا  ها، وه ا ول ت ة إدارة ال ا ال هي  ي ت ن ة ال ة الأساس  ال
ال ي وال اس ل ال  ال ال ها   اح  ع اسها والإف ا  و ص  تل ال عاص م خلال ت ي ال

ها ، وم ث ة عل ا  وال رة ال  على إدارة ال ة  م ال  على م ق ال ائ ال مي الق  م
ي  أن ي ة  ال ة  وال ا  ال ال م  م ال   لاء ال ض لها الت  ه لا  ع ق   م

عاملاته مع ال علقة   ارات الأخ  ال ارة  والق ارات  الاس اذ الق   .وات

ل  ها  ي إل ي ي ة ال قا لل لف تعارفه  ة، واخ ا ه إلى تع ال ض ال م ال لق تع
ي ي ، اح ة ال او قه، ولل عى إلى ت ف ال  غ مواله راسة، وعلى ال ل ال ة م اه ها إلى ال  م

ا يلي: عار  ه ال ع ه ض لل ع ا س ة فإن ا م ال ي مفه ة ل ام لاف الآراء ال   اخ

ة ع  ات ارة ال ي  م خلالها تفاد ال صة ال ة هي الف ا ة ال اه ع أن  ا ال ح ه
ارات ال ائج الق م تأك ال  ب اسه.ع ل لأنه لا   ل لح لل ع لا  ا ال ة، وه ل   ق

ف أساس  ا إلى ص ا:تق ال    ه

ا ال الأول: .1.5.4 ع م ال ف على ن ا ال اي ه ة " العامة  :و ه ام ة ال ا ال
ة"،  ا اصة ". و ال ة " ال ام  غ ال

ة:أ.  ام ة ال ا د إلى تقل العائ ف  (RISQUE SYSTEMATIQUE)ال ي ت ا ال هي تل ال
ات" س افة ال حة في  ق ة أو ال ارات القائ افة الاس قع ل ة ، 1ال أ على ال ي ت ات ال غ تع ال

اء عل ة ح لا ي الق ام ة ال ا ر ال ق م ي تأث على ال ة وال ا ة والاج اس ة وال اد  ىالاق
ل ي  اد ال ع، لأنها ت الاق ال ة  ام ة ال ا ارات ،ال ل الاس ي ت  ا ال  وهي ال

اش في  ل م ث  ة ت ا ة واج اس ة، وس اد ة اق امل م عة ع ل وتأث م ف ق وذل  في ال
ل. اد  ام الاق رة في ال ارات أ ق ن للإدارة وم الق ها لأنه ولا  ها أو ت ها أو ح ي ا ت

ها ة عل ها وال ع ال ف امل  ة ع   .ول

                                                           
جع ساب ، ص:  - 1   او ، م  322م صالح ال
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ة: الب.   ام ة غ ن ي  وهي  (RISQUE NON SYSTEMATIQUE)ا ة ال ة ال ا ارة ع ال
ة،  ة مع د بها ورقة مال ف ي ت ة ال ل ة ال ا ء م ال اعة ما، أو هي ذل ال ة  أو ص ة ب س د بها م ف ت
عاو  هل و ال ة وتغ أذواق ال لات الإعلان اء الإدارة وال ال والأخ اب الع ل إض ات م غ فال

ة  ة، ت قابل ائ قلا الق امل ال م قل ع الع اي غ م ا ال ن ه اي و ة  ما لل س ائ م ع
. ة الأخ ال اق والأوراق ال اعات و الأس ة على ال ث امل ال أ   ع الع ي ت ا ال وهي ال

ال ة الأع ة أو ش اد ة الاق ح ال رة في ، وف خاصة  ار ق ها وحن للإدارة وم الق ي ها ت
ع. ل م آثارها م خلال ال   وال

اني: .2.5.4 ا ال ال ع رئ م ال ك إلى ن ض ال ع ا:ت ا  ه ة و مال ال  اال
ل) غ ات ( ال ل   الع

ةأ.  ال ا ال   : ال
ل      إدارة الأص ة  ت ا ال ع ال علقةت ج م ال ، وال ا ال اع ال  وم أه أن

ة ما يلي:  ال  ال
 وض ة(الق ان ا الائ    (Risque de credit)) ال

 ي يو  خ ال م ال ع (ع وره إلى ن ق ب ) ،ال  م ال  ؛ال أو ع
  ة  ؛خ سع الفائ
 ف  ؛خ سع ال
  ولة  ؛خ ال
  ة ان  .  )le risque de hors bilan(خ خارج ال

 ة ا ال  م
 ا سع ة  م  الفائ
 لة ا ال  م
 ف  أسعار ال

 عة ا ال   م
اتب.  ل ا الع  م

 لاس الي والاخ ال ال  الاح

 ة ه ا ال  ال

فاتها وما ة وت ا م ال فه ض ل ع اس  ع ال ق  ة نأتي إلى  ا ال هي  أه ال
ة ا ال ا ، وض ال ة:  و ا ال اس ال ات  ش ض لأه م   يلي ع
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) ول رق اس ):16ال ات  ش ضح أه م ة ي ا ال   ن ال

ا                                      ع ال اس          ن مة في ال ات ال ش   ال
ة   ان ا الائ وض  -  ال الي الق وض / إج اء الق   صافي أ

وض  - الي الق لها / إج ك في ت ن ال ي ات ال  م

قة- وض ال لها / الق ك في ت ن ال ي ات ال  م

ائ  - الي ال دة/إج وض غ ال   الق
ائ - الي ال وض/إج ائ الق   خ

لة   ا ال ل  -  م الي الأص ة / إج دائع الأساس   ال
ل  - الي الأص ة / إج قل دائع ال ال

اسة  ل ال اسة –الأص م ال   ال
ف ا أسعار ال ة   -  م ال أس ة ال لة / القاع ل ع ح في  ف   ال ال

ة-  ال أس ة ال حة / القاع ف اك ال الي ال   إج
ل غ ا ال د العامل  -  م ل / ع الي الأص   إج

د العامل - الة / ع وفات الع   م
ال ا رأس ال ل  -  م الي الأص اه / إج ق ال   حق

ة  - ا أوزان ال ة  ج ل ال ال / الأص ة الأولى م رأس ال   ال
ة - ا أوزان ال ة  ج ل ال ة / الأص ال أس ة ال   القاع

ر:   ـــــ اد، "ال ادارق ع العال ح (أف ا ات -إدارات -إدارة ال ك)"، -شـــــ رة،  ب ة، الإســـــ ام ار ال ،  2003ال
  . 239ص: 
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في،          هاز ال ر ال ر ت ث ص ة اح ك ال ل تع ال ن العال اك لع الق غ ر  في م
ره ون  ه ة ف ،م أك م ثلاثة ق ات ال اد ة في الاق س م أه م ع ال نه ال ال 

ان ق والائ ون ال ه على ش ام  ،ال ا ال ل ه ها به في فإن علاق هاز ال ة في ال اره أعلى ه اع و
ة  ات ال ل ي أن لأجلها أو الع ة ال ها الأساس ف ق وه و ار ال ة الإص اء م ناح ا س قة ج وث

ر م الإص ر الأم ي تع ع ت ة ال ة ال قا ف إلى وال ي ته دة وال ع ائف ال ق إلى ال ار ال
ارجي اخلي وال ق ال ازن ال ة على ال اف قاء وال ة الإ ق اسة ال ائ أح أه، أو م خلال ال  ال

ة اد اسة الاق ة لل   .الأساس
ق  ة ت ق اسة ال ف ال ه ارجي، الت ازن ال ار في الأسعار وال ق اد والاس ا ع ن اق
ل،  غ ى ح م م ال ق أق لا ع ت اد، ف احة في الاق فع ال حل  وت وت وسائل ال

لي، م خلال  اد ال ار في الاق ق ق الاس ا في ت ا أنها تلع دورا مه ها،  ة م ق الأزمات خاصة ال
لي مقابل ا ق ال ة ال ار  ق ة واس ارع الق ال ة، وه ماض ت لات الأج ة ع لع لها ذات فعال

ة  اف الغة في م ة  ا أنها ذات أه ة،  ارج ها أو ال ة م اخل اء ال ة س ق مات ال اص ال ة في ام ك
ورة.  ات ال قل   1ال

ر ال ال . 1 أة وت   ن
افه أملا في       ى أ ر  ه عامل مع ال ارة ت ار ت أت في أول الأم  ة ب ك ال إن ال

ها  ة دون غ ك مع ه ب ع  ي ت ائف ال ر في ال ع ال ة، ول  ال ها ال اف ع م ح وت ق ال ت
ال از  نها ت ة  فة ال ات العامة مهام ال ل ها ال ل إل رةأو ق املة وال ة ال غ ارة  ة أو ال ال

هها.في ت وتأ  ج اولة وت د ال ق   2 ة ال
" في عام       ف ال ء "م ان ب ة  ك ال ء ال ة ن ا ان  1688إن ب ي م بل غ أن الع

ا ( ل ت م ب ان ى "1694العال ات ا ح ن ت ف ة، ان ها ال ائها ب ذجا لإن م" 1800م) ن
رة الف  اء ال د أث ابهة حالة ال " ل ا ال ن اء "ب ف ار، فلإعلانها إن ه ح للإص ة  ة ن ي س

ه 1814" اء سا ة إن ا ان ب ال إ ان ال ا  ن  اله م ان رأس ل ح  م" تأس ال ال اله
مة، في " ف ال ل إدارة مع م  ئاسة م ، ب اه ا ال 1817م رأس مال ال أ ب ال م" ن

ة ال ام و ر في ن ه ابهة ال ن ق م ة خلال الق ها ال ف أت ص ة أن ي ع ذل دول ع ع  ق ت
ج" 19 و ي 1817م، ف "ب ال ار ن ي ال ي1818م، ال ال ل ي ال م، ب 1850م، ال ال

ا  ان ا 1856إس ان 1860، ب روس ا ا  1882، ب ال ال   . 1893و إ

                                                           
 1  ، از ة لع ارجي،ح ازن ال ة في ال ق اسة ال ة ال ة، جامعة  دور فعال اد م الاق اج في العل ل شهادة ال ات ن ل مة ض م ة مق م

 ، ائ   .17، 16، ص، ص، 2011-2010ال
ة،  2  ة ب ب نافلة ن ة ال ة للف اس ائ دراسة  ة في ال ق اسة ال م  ،2014 -1980تق ال راه في العل ل شهادة د ج ل ة ت م

ان،  ك، جامعة تل ة و د، مال ة، ت نق اد   49، 48، ص، ص، 2018 -2017الاق
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ولي في ب      الي ال ت ال ة عق ال ل س غي على أ 1920و ة مفادها أنه ي ص رت ت م، ح ص
ة  ول عاون ال الح ال ف م ا ل الي و ي وال امها ال ها ون ل ار ع ق ل اس ه ة ل فة م اء ص دولة إن
ر وفي  ات ال اع ح ا مع ت ة لاس ك ال اء ال ي إن ع العال الى على ال وم ذل ال ت

. ي  ل م ب م اد أ دولة ت الي لا ت ا ال    م
  :ال ال تع . 2

م       ي تق ائف ال عار مع ال ت تل ال ة، ت ارف ال لفة لل ادي تعار م ع الاق م  ق
ة هي:  ارف ال ائعة لل فات ال ع ة، وم أه ال ك ال   1بها ال

 ف "ع ا س أنها: " ف ة  ك ال ف واح له " ال ه م ج  في ال ي ام ال هي ال
. ق ار ال فة إص فها على و ا س في تع ت ف . أك ق ار ال املة على إص ة ال ل    "ال

  فه في داوع ام ال ار ال ق ل على اس ع ة و ق اسة ال   "  .أنه: "ال ي ال
  زوجاء تع أخ على عاتقه إدارة أن ال ساي مة ال  ء م ال  ال "ه ع أو ج

ة  ال ات ال س ك ال أث في سل ع ال ات ت ل ه الع ة إدارة ه اس مة، و ة لل ال ات ال ل الع
فة ال ال   ع ر على و ا ال ولة. وه ة لل اد اسة الاق اف مع ال علها ت

مة.  ن وجاء تع ال ل اره ال ال "ه  سام و اع ارف،  فة أخ لل ل على و
ض  ع أن ي في ع ي م خلالها  ة ال ق ة ال ه هي ال في القاع ف ك وو ب ال

د".  ق   ال
  ف كفي ح ع د ا د  ق و أنها "ال ال ه ال ال  ة  ك ال ل لال ه

دة،  ع ائف م امه ب ي، م خلال  اد ال فعة للاق ق أك م في   ق وال ال
ك  ة لل ق ات ال ا الاح ه  فا مة، اح ال اصة  ة ال ال ات ال ل إدارة الع ام  لة، وال ق الع ك

مة  امه  ة و لات الأج ولة م الع ات ال ا ارة، ودارة اح ارة، م خلال إعادةال ك ال  ال
ك  قاصة ب ال ال ال از أع ارة وان ك ال ض لل ق ور ال امه ب ارة و خ الأوراق ال
اف  ق أه ي وت اد ال ات الاق ل لاءم وم ا ي ان  ال وال في الائ ام  ارة وال ال

ة". ق اسة ال ا انهو  ال ف أ   2 :ق ع
ق ما أت ل ة أن س ها  "م ة م ل فع ال لة، خل وسائل ال ار الع ق ةيلي: اس افوالأج   ة على ، م
ك و  ارة ال اج واس قة ت اض مقابل ال ة الإق ل ل ع ه تها م خلال ت اع ة وذل  ال ات ال س ال

ع"؛  ال ا  ع ان م ا واذا  ه ادلة ب   ال

                                                           
 1-  ، ان ع ، سع ق ار ال ق ق الاس ،دور ال ال في ت ائ اج في إد دراسة حالة ال ال ال ل شهادة ال مة ل ة مق ارة م

اقي،  ات، جامعة أم  ال س ال ال   22، 21، ص، ص، 2009 -2008الأع
ة،  -2  ة، دراسة مقارنة بأوصغ ل ار ك ال ازل وأثارها على ال ة  رات ل اهات ال ال في ت مق ائ دراسة ات ، ال ن ، ت
لة، م ة، جامعة ال اد م الاق راه في العل ل شهادة د مة ل ة مق    7، 6، ص، ص، 2018-2017، م
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ار  ق ة على اس اف ق ( ال ار ال ق لة في الاس ة وال ائف الأساس عة م ال د م ة ت م ة ع س "م
ف) ودع  ارالأسعار وسع ال ق ض  الاس ق ور ال امه ب م الأم م خلال  الي ( إذ ل ا )، الأخال
" ق ار ال ة إص ل   .انه  ع

ق       لى ال ال ت ه ي ول في وم هاز ال ة ال قعه في ق اف، م خلال م عة م الأه م
عى  ي ت لات ال ال ولة، ومع ة العامة لل اد اسة الاق ال ة  ت اف م ولة. وهي أه ق لل ام ال ع ال

قها: ل ال ال على ت ع ي عادة ما  اف ال ما فإن الأه قها، وع   1 ل
 ا ه؛ت ح إص ق وال   ر ال
  ؛ ق ار ال ق فا على الاس  ال
  ة؛ لة ال ف الع ار سع ص ق  اس
  ي؛ اد ال م الاق هه وف ما  ج ه وت ان وال   ت الائ
  ؛ لات ال ار الأسعار وال في مع ق  اس
  .ولة ة العامة لل اد اسة الاق ولة وف ال اد في ال ع ال الاق  ت

ائف ال ال  .3 ها ما يلي: :و دة ن م ع ائف م    لل ال و
 :ة ن د القان ق ار ال ار  إص ة إص ه م  ق ار ه أن ال ال ه ال  فة الإص د ب ق وال

ي هي في الغال في  لفة وال امات ال ا وفي الاس اول وفي الاح لة في ال ع م  ي ت د ال ق ال
اض  ق ال عاملات  الأوراقال م في أداء ال ة ت اع د م ق ة  ات نق ة وم ة رئ ق ال

ار ال از إص ام اد ال ال  ان انف ائف ال ال و فة أولى و ه ال ا، وتع ه ة ج غ
فة  ه ال ه إلى ه ادا إلى ه ة واس ارة العاد ك ال ته ع ال ي م ة ال امل الأساس ق م الع أوراق ال

رة ع ق ال ما أص أوراق ال انة ال ال ع ودة. زادت م اء غ م ة إب ة ذات ق ن لة قان
2  

  :ولة ة، ال ال ب ال ق ها ال اس ف س مة ل ة في ي ال ئ ع ال ال الأداة ال
ة  ل لى ال ال ع ة الأجل، و وض ق اجه م ق م لها ما ت ق ا و اته ا ه  ف ل ح ت

ا وض  ار الق لى ال ال تهاإص لة الأجل، و ة و وض ق اجه م ق م لها ما ت ق ا و
ار  ع ال ال  ا  ات،  س ك وال فها ب ال وض العامة وت ت ار الق ة إص ل ع

اج  ائ ال ي العام ودفع الف هلاك ال ا  اس ولة  اعهانق لل وف إت لف ال اجهة م    .ل
  :ك ة م ال ال ب ال ة مع ارة ل ال ال ب ك ال ف ال تهاأت ة،  رص ق ال

ة  ل ع م ال ال  ق ا  ك.  ه ال ن ه ق ودي قاصة ب حق ة ال ل اء ع ه إج هل عل ا ما  وه

                                                           
ة،  -1  دار ح ة س ائ ب ال ل علاقة ب ال ة ح ة "دراسة ت قل ة ال ق ة ال قا ل ن ال ة في  ك ال ال ة  ار ك ال علاقة ب

،" ائ ،  ال ة، جامعة س اد م الاق اج في العل ل شهادة ال ة ل   .18، ص، 2007 -2006م
ي،  2  رة ح ائح ها حالة ال ة وفعال ار ك ال ة ال ال على ال ات رقا ة، جامع، آل اد م الاق اج في العل ل شهادة ال ة ل ة م

ة   .56،ص، 2006 -2005، ق
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تها في حالة اع ا ل ا دائ ع ن م ارة ح  ك ال اض ال ضها للع إق الي أو تع ع  ال
ان  ات الائ ل اني. و ال ب ع ام الائ ض الأخ لل ق ع ال ال ال ا  ورة، وله ال

وض  ل ال وعادة ال أو الق ة إما ت ش ة، فالعاد ائ ان الاس ات الائ ل ة وع نات، االعاد
ة أما ائ ام  الاس ان إلى الق بها  ح الائ ارة في  ال ال  ة وقات الأأك ال ال زمات ال

ها.  ي م ب ق و   ض ش
  :ان ة على الائ قا فة م ال ي أ وتع ال ة ال ئ ل الأداة ال ائف ال ال ح ت ه و

ف ها في ت ق ع عل اسة ال س ةال عة م ال فة م ه ال ام به م ال ال لل ائل و
حة و  ف ق ال ات ال ل اسة سع إعادة ال وع لة في س ة وال ها ال يل الأم ب تع ة سل

وض  لة في تأ الق ة وال ها ال ار وم ي الإج ا ة للاح ن ان الو القان ب وال هام ال ل
ى ل . الأق و ة على ش قا ة وال   ع الفائ

ة. 4 ار ك ال ال   علاقة ال ال 
ة 1.4 ق اسة ال   . تع ال

ة       ق اسة ال دت تعار ال ف أنها " تع ة ، فع ا ة ل ق عها الإدارة ال ي ت سائل ال عة ال م
ل  ا أنها ت اد مع  ف اق غ ه د م أجل بل ق ض ال ة ع اب ملائ ق ع  ت ض ال ت ع

لة في ال ال  ة م ق ة ال ل ها ال ة وت ال  1" ت ارة ع س ا " هي  ف ا ا ع  ،
ل على  ة، ح تع اد اسة الاق اف ال ق أه ض ت غ ة  لات أسعار الفائ د ومع ق ة ال ال في 

د وت أس ق ة ال د في زادة  ق ة ال ة وت  اش، ورفع أسعار الفائ ات الان ة في ف عار الفائ
 ". اد ازن الاق ار وال ق ة على الاس اف ف ال سع، به ات ال   2ف

ادة  هي " و د إما ب ق ض ال ث على ع ي ت في وال هاز ال د وال ق ال اسة ذات علاقة  ها حال
ها." أو    3الإقلال م

ة       ل لها ال ع ي ت اب ال اءات وال ع الإج ة هي م ق اسة ال ل أن ال وم خلال ما س ن
ا  ان، وه أث على ح الائ ق وال وض ال ع ل لل لة في ال ال لل وال الأم ة وال ق ال

دة. ة ال اد اف الاق اشى والأه   ا ي
اع ال. 2.4 ةأن ق   اسة ال
ة ل      ق اسة ال اد  ل ضع الاق سعي وذل ح ال اشي، والآخ ت ا ان ه اه أح أن تأخ ات
ائ ل  ال ضح ذل في في ال   ما يلي: وس
 ة س ة ال ق اسة ال ي  بها ال اش ال د أو الان ف إلى علاج ال ي ته اسة ال : وهي ال

قي  اتج ال ن ال ع إذ  ة في ال ق فقات ال قي وال اتج ال ازن ب ال م ال اتج ع ع اد وال الاق
                                                           

ائي،  -1 ام ور و ال ا ال ة،ز ق اسات ال ك وال ان،  ال زع، ع ة لل وال ازور العل   185، ص، 2006دار ال
2-  ، اب ة في م ض الله الق ق اسة ال ةدور ال اد ة الاق ار وال ق ان، الأردن، الاس زع، ع اء لل وال   18، ص، 1،2001، ار غ
ل،   -3 ي ال اسيرواء ز اد ال ات في الاق اض ان، م زع، ع ان لل وال   170، ص، 2013، دار زه
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ق ع  الأدوات ا وض ال ع ادة ح ال ة ب ق ة ال ل خل ال د إلى ت ،الأم ال ي احة لأك
د. وج م حالة ال الي ال ال ل الفعلي و د إلى زادة ال يها، الأم ال ي   1ل

 :ة اش ة الان ق اسة ال ة  ال الة ال ة إلى علاج ال ق اسات ال ع م ال ا ال ف أساسا ه يه
اه ال  ة ات ق اسة ال ف ال الي فإن ه ال اد بل ما و ها اق ي تعاني م  خل لأدوات ه ال مال

ات  س اد وال الي ي ال م إنفاق الأف ال ق و وض ال ع د وت ال ق ة، أ ال م خل ال نق
مات. لع وال اء ال   على ش

ة   . 3.4 ق اسة ال اف ال   أه
ة      ة، وس عات أول ة إلى ثلاث م ق اسة ال اف ال ادي أه ي م الاق ردها ونهائ ق الع ة ن

  ا يلي: 
ة: .1.3.4 اف الأول أث  الأه ها ق ال اول ال ال ال ف ي  ات ال غ عة م ال هي م

ات هي:  غ ع م ال ة م م اف الأول ن الأه ة، وت س اف ال   2على الأه
 :ة ق ات ال ا عة الاح ات  م ا ر والاح ه اولة ل ال د ال ق ل م ال ة  ق ة ال ل القاع ت

ن  ا ت دائع،  د ال ة ونق اع د ال ق ة وال ق اولة م الأوراق ال د ال ق ن ال ة، ت ال
ات  ا ك ل ال ال والاح ة م ودائع ال ات ال ا ارةالاح ات الإج ا  ةالإضا والاح

ك؛ ائ ال دة في خ ج د ال ق  وال
  : ق ق ال ة  وف س ة ال ل الأرص ة ومع ات ال ا ات وهي الاح غ عة م ال ن م م ت

ض وم  ق رة ال ل ق ق ت ق ال وف س أن  ما  ل ع ، و الق ق ق ال ة في س وأسعار الفائ
ان. ه   على ن الائ  تأث

ة:الأ. 2.3.4 س اف ال ع  ه ر  عة ت ا ة، م ق اسة ال ة لل س اف ال ق الأه احل ت ت م
ات  غ ه ال ل ه ة، ت هائ اف ال ف أو الأه ها و اله ة ب ق د علاقة م ج ي ت ب ة ال ق ات ال غ ال

  3في الآتي: 
 :ة ق ع ال ام ة ل ال ائ ات إح ش ة م ق ع ال ام ل ال عامت رة ال اولة، تع ق د ال ق ل ة ال

ح  ات ال ش ه ال ل على ه ، و يه احة ل فع ال ة على الإنفاق، وت وسائل ال ل ق ال في ال
ة  ل ة ال ق ات ال غ ل ال ل ها م ت ة ت ق ات ال ل مات لل ق معل ح ال ف ال ، ح ي ق ال

خلاتها؛ أث ب ي ت  ال

                                                           
اقي،  -4 ا ع ال ل اب اع ةاس ار ك ال ان، إدارة ال زع، ع اء لل وال   50، ص، 2015، دار غ
 2-  ، ال ة الأزمات الم الأم ول  ة في معال ق اسة ال ة،دور ال ة،  ال ة، جامعة  اد م الاق راه في العل وحة د  ، ص،2016أ

  .100، 99ص، 
ل،  -3  ال ق  ، فع ع ة في ت قل ة غ ال ق اسة ال ة، دور ال ارب دول ض ت اد ع د  الاق اد، الع لة الاق ، ص، 2019، 01م

49   
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 :لة الأجل ة و س ة م ة  أسعار الفائ ن سع الفائ ا ما  ة (غال ل فائ ة مع ق ات ال ل ف ال ه ت
اهل  د إلى ت ة، ح ق ي ئ افها ال ق أه ه في ت ة،  ق اسة ال ف وس لل ه قي)،  ال

ف وس ل ه ة،  اف سع الفائ ه قع ع اس ار ال ال اف االأخ في الاع ة ق الأه هائ ل
ك  ق ماب ال ائ في س ة ال أث في سع الفائ ن ال ، وق  ش ة  ة سع الفائ إلى إضعاف أه
ا م  ة أ أث على أسعار الفائ ة ال ق ات ال ل ا  لل ف،  ا اله ق ه لة الفعالة ل س ه ال

ة س ة ال ات في أسعار الفائ اث تغ د إعادة  خلال إح اع، أسعار عق ع ال ال لل والإي
قي  ة ال ق سع الفائ ة م ت ق ات ال ل ه الأدوات في ت ال ام ه ة اس قف فعال اء، وت ال
ام  قال آثار اس ي اللازم لان م ى آخ ال ال ع اد، أو  ة الاق ام ف على درجة دي ه ال

اسة ا اسات أدوات ال ونة ال لف م دولة لأخ  م قي، وهي ت اد ال ة إلى الاق ق ل
؛ ارات ال ال اسات وق ة س قلال ، واس اد م الاق ق ة ودرجة ال اد  الاق

 :(ف ات سع ال ف (هام ت ة، في  سع ال ق اسة ال ف وس لل ه ف،  م سع ال
اسة م  ع س ي ت ول ال فا على سع ال ف، لل اق ال خل في أس ها ال ف، ح  ع ال نة ل

ول  ارة، أما في حالة ال اسات ال ص ال ة، وعلى وجه ال ل ة ال اد اسة الاق اف ال ق أه
اش على  أث غ ال ة م خلال ال ق ات ال ل خل ال ن ت  ، لة دولة أخ ع ها  ل ي ت ع ال

ها في دولة أسعار ال ة، ع ل ق ال ة في ال ائ ة ال لاف أسعار الفائ ة، ذل في حالة اخ ل ة ال فائ
فادة م  ة للاس لة الأج الع فا  ة للاح ل لة ال الع دائع  ل حائ ال لة دون ت ل ، لل لة ال ع

ة. وقات أسعار الفائ  ف
ة:. 3.3.4 هائ اف ال الا ت الأه الأه ا يلي:  إج ة  ق اسة ال ة لل هائ   1اف ال

 ار ال العام للأسعار ق اد العام اس ار الاق ق الاس ار في الأسعار  ق ت م الاس : ح ي
ي على  لى والأج ار ال ف الاس ار في الأسعار  ق د، إضافة إلى أن الاس ق ض ال ار في ع ق واس

اء؛  ح س
 :املة الة ال ة ع الع ارد ال اه في ت ال اف العامة وال  اد م الأه ل الأ غ  ت

الة؛ ة، إضافة إلى ال م ال  وال
 : اد ادة ال الاق ف ز الي وزادة دخل  ه اتج الإج ع م خلال زادة ح ال ه ال عى إل عام 

الإضا ار،  ي وزادة الاس اد ورفع ال ال لي لالأف ي وال ق الأج ة في ال ة فة إلى ته اه ل
قها؛ ب ت ل ة، ال اد ة الاق ة في ال اه لات ال وال  في زادة مع

  :عات ف ان ال ازن م ق ت ضح  ح أنت ي ت آة ال ارة ع ال عات  ف ان ال اداتم  الإي
ائ  اب ال ه م خلال ح ارجي وال  ولة والعال ال عاملات ب ال ال علقة  ة ال ارج فقات ال وال

                                                           
اني،  -1  خ أح ول ال اسة ال ة ال ادفعال امج الاصلاح الاق ل ب ة في  ل ة ال اد ازنات الاق ق ال ة في ت ال ة وال ق رسالة  ،ال

 ، ة، جامعة س اد م الاق   .22، ص 2013ماج في العل
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عى  ا ت ، ل د ع عف في حالة وج ، وال د فائ ة في حالة وج ضح الق ان و ات ال ي لف وال
ف  ه عات و ف ان ال ازن م ة على ت اف ل دائ إلى ال ة  ق اسة ال ل على أكال ر  ال ق

. ل ة لل ارج ة وال اخل ا له م آثار على الأوضاع ال ا ل اح ي  ق الأج   م م ال
ة. 5.4 ق اسة ال ة لل قل   الأدوات ال

وض  تع      ع أث في ح ال ة لل ق ات ال ل مها ال ي ت ات ال ة م الآل ق اسة ال أدوات ال
ق إلى:   ة وت ل ة ال اد اسة الاق ة وف ال افها ال اشى مع أه ا ي ق    ال

ة): اش ة ( الأدوات غ ال ق اسة ال ة لل   أولا: الأدوات ال
ع م      ا ال خل ت ه ل م سع إعادة ي حة و  الأدوات  ف ق ال ات ال ل ، ع اال ة الاح ي ن

امي:    الإل
1- : ل إعادة ال ارة مقابل  مع ك ال قاضاه ال ال م ال ة ال ي ارة ع سع الفائ ه 

نة وض وسلف م ها م ق مه إل ق ارة، أو لقاء ما  يها م أوراق ت ه الأوراق إعادة خ ما ل  ل ه
ل ال  مة م ق ان ال ة على الائ قا ة لل قل سائل ال اسة إعادة ال م ال ها، تع س أو غ

ب م عام  ا الأسل اد على ه ا في الاع ل أ ب ان ، وق ب ي 1839ال رالي الأم مها الف ، واس
ة  ؛ 1913س ا سع ال ه أ ل عل   1، و

حة: -2 ف ق ال ات ال ل ة،  ع م ات ال ة وال ع أذونات ال اء أو ب ام ال ال  ق بها 
ة أو م خلال  اش اء م لة الأجل، س ة أو  فة عامة، ق ة  ال مة، والأوراق ال نة م ال أو ال

ات؛  اد وال ك والأف عامل مع ال ال ال، وذل  ق رأس ال   2س
ني: -3 ي القان ا غ في الاح ة م ودائعها ل ال  ال ة مع ارة ب ك ال فا ال ل في اح ي

ة ه ال ض  ال وه ، ولغ دع قابلة ال م ال ة سائلة ل ه ال م أرص ف  ا  ا أدنى ل تع ح
ة ال ق في نق ك وس ال قاصة ب ال ات ال ل ة ع ىت ة ت ه الأرص وض وه ح الق ة  وق وم ن

أنه ما ني  ي القان ا ه  تع الاح ، وعل ق ي ال ا ة م ودائعها ل الاح ك ن دعه ال  ال ت
دات  ج ل م دة م ودائعها على ش ة م ك ب فا ال ة، فاح قاضى ع ذل أ فائ ، دون ان ت ال

ف ح أدنى  ة ه ت لاء.نق ة للع ال ان  ، وح أدنى م ال ة لل ال لة    3م ال
ة): اش ة ( الأدوات ال ق اسة ال ة لل ا: الأدوات ال   ثان

ها:      ة ن م عة م الأدوات ال ة م   م ال ال إلى جان الأدوات ال

                                                           
ر،  - 1  ائ (مع ق اد حالة ال ازن الاق ق ال ة في ت ق اسة ال ة ال مة ل )،2006 -1990فعال وحة مق راه في أ ل شهادة د

 ، ائ ة، جامعة ال اد م الاق   147، ص، 2008-2007العل
ي،  -2  امل فه اد اسلاميح  ة في اق ك ال مها ال ي ت ة ال ق اسة ال ة، أدوات ال ، ج ر ث وال عه الاسلامي لل ، 2006، ال

  .15ص، 
 3-  ، ي زاق ن ة في الاع ال ق اسات ال ة،ال اد ات الاق قل ة ال عال أداة ل اد الاسلامي  م ق راه في العل ل شهادة د مة ل  رسالة مق

ة،  ة، جامعة م خ  اد   98، ص، 2016، 2015الاق
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وض-1 ي سقفتأ الق ة ب ق ة ال ل م ال ائ م  : تق ها لل ي  م وض ال مع ل الق
ك  اوز ال ة، وفي حالة ت ة مع زعة ن وض ال عة الق اوز ارتفاع م أن لا ي ارة  ك ال ف ال
أن  لف م دولة لأخ  ات ت ها عق ض عل ة ق تف ق ة ال ل ف ال د لها م  قف ال ارة ال ال

اجاتها م  لفها اح ارة ت ك ال ل ذل م ال د  اج ال ال إلى نق ا اح ل ا  ة  د ال ق ال
اع  ان وم ث ض رتها على خل الائ ا ما  م ق وض وه ح الق قف ال لها ل اوزت ال ي ت ال

ا ما دفع  ة وه ا هات ق د إلى ت ه الأداة ق ي ال ه ع صة الهام غ أن اس ها ف غع اء إلى الاس
اء؛  ة على ال ام مة وال ق ول ال ها في  م ال   1ع

وض:  -2 قائي للق ه الان ج ل ال ي ت ح ة ال اع ال ي م الق جه على الع اض ال ع الإق
اد على ة م الاق اعات مع ك، و ق ف ال زعة م  وض ال ة ال في الق قائي  ل ان ل ت ع

ل في ما يلي: عة م الأدوات ت   2ال ال لأجل ذل م
 ؛ ائ ء م الف ولة ل ة ال ي خ  ت
 ة؛ وض ال ع الق ة ل الغ م ي م  ت
 ؛ ل إعادة ال ع لي ل ض سع تف  ف
 اض؛ وض م معاي خاصة للاق ع الق فادة   اس
  ل على إجازات قة لل اعات م ا إي اد.اش   الاس

لة -3 ار في س  : تعال الأدنى لل اس لائه  ات ع ل اجهة  رة ال على م لة على ق ال
ائل في أ وق م الأوقات.  ق ال ف ال ل م ال ت ا ي ة، م ان لات الائ ه ح ال ودائعه أو م

ام ة ع  إل ق اسة ال أداة لل لة  ة ال م ن ل في ش وت ء م الأص فا  الاح ك  ل ال
ها م  ل ك  فا م تهاون ال دع وخ ق ال ة حق ا اض ق ح اض الإق هها لأغ ج م ت لة وع س

ق الأراح؛   3أجل ت

ة. 6.4 قل ة غ ال ق اسة ال   ال
ة. 1.4.6 ق اسة ال ة تع ال قل   غ ال

ة ق اسة ال ة غ  ال قل ع  ال ان ل ة الائ ل ة في ع سا ور ال ام ال ال ب " هي 
ال ع  ل على الأم لة ال ة ال ال ه سه ة في وسا ة الأساس اصة، وال ة ال سا اع ال انق

اد."  ف الاق لة ل ف وس ازفة وذل ل د ولا م مة بلا ق ات ال ار س   4 إص

                                                           
ة،  -1  ه،ب نافلة ن جع س ذ   26ص،  م

ه، ص،  -  2 جع س ذ ل، م ال ق  ،   51ع ع
ي،  -3  يال م ما ق اد ال ل الاق ة في  ق اسة ال ة: ت ال ودارة ال اد م الاق راه في العل ل شهادة ال مة ل وحة مق ، أ

ة،  ل، جامعة  د وت   .38، ص، 2017 -2016نق
اف،صار علي،  -4  ة: الأدوات والأه ق اسة ال ة،  ال اد اسات الاق ة وال ل ة للع ائ لة ال د ال ل 04الع ، 02، ال ائ ، 2013، جامعة ال

  60ص، 
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ا  ا أنها "ك ف أ مها  تع ة ت قل ة ال ق اسة ال ادة في ال ع اءات غ ال سائل والإج عة م ال م
ة، وم  ة مع ة زم دة، خلال ف ة م اد اف اق ق أه اد ول ا الاق أث في ال ة لل ق ة ال ل ال

ه ة ي على اس ق اسة غ ال ع ن أن تع ال ا ال قه اد ح غ اق ق م د."اف ت   1ي م
ة، ف      قل ة ال ق اسة ال ادة في ال ع اب غ ال سائل وال عة ال ة هي م قل ة غ ال ق اسة ال ال

ل في ت  ف وس ي ا ه لاحق أوله ف م ق ه ة وق الأزمة م أجل ت ق ات ال ل م بها ال تق
اني ه ق وال اد.ال ف الاق ل في ت   ف نهائي ي

ة. 2.4.6 قل ة غ ال ق اسة ال   أدوات ال
ا يلي:      ة  قل ة غ ال ق اسة ال ل أه أدوات ال   2ت
 ي اد ال ال اش في الاق ل م ال  ة للأم ك ال ي ضخ ال اسة ال ال ي س : تع

ة  ال اء ال ها الأ فف عل ى ت اد، ح ة للاق ه ات ال ات ال ة وس م ي ال ات ال اء س ع ش
ار وال وت ال ات م الاس الي ت ال ال ة، و ان اولها الائ ة على ج ت لة م الإنفاق و ال

وث  ع ح عها لاحقا  ات ب م ال ال ال اش ال ق ة، وعادة ما  اد اعات الاق في الق
؛  اد اد للإنعاش الاق د دورة الاق ما تع ق أراحا ع ا  ، ور اد   ال الاق

  :عي ال الال ال ل آخ م أش عي على ش لح ال ال ل م ادي م ، ف الاقي
ه  ة ه اس م ال ال ب ق ي، و عي على أنها أداة خاصة لأداة ال ال ف أداة ال ال
ة، إذ  ق ته ال لا م ال على قاع ه ب ان ل م دة في أص ج ة ال ال ال على الأوراق ال الأداة 

ات أو أسه خاصة أو ع  اء س م  م ال ال ق ا إلى زادة خ د تلقائ ة، الأم ال ي م
لات  ل ق خف مع ه إلى رفع أسعار الأص اء ه ات ال ل ف ع لة، وته ار ال م خلال إص
ا إلى ت  ف أ ا ته ا إلى ت علاوة،  ف أ ا ته اد،  ف الاق لة الأجل وت ة  الفائ

ة ما م شأ ا ارات؛علاوة ال ف الاس   نه أن 
 ة ف ة ال ة في حالة الأزمات م اجل  :أسعار الفائ ف ة ال اسة أسعار الفائ ة س ك ال ع ال ت

ه  ة م ل ة ال ان وال ة على الائ ان، لأن العلاقة ب أسعار الفائ اد على الائ ل الأف ل ح ه ت
ة، ح أن ارتفاع سع ال علاقة ع ت  وض ت ل على الق قلل م ال ف  اض س ة على الإق فائ

ر  ل العاد ح ي ى ال ل م ان ي ش ل على الائ ى ال ه فإن م ح، وعل والع ص
، وه ما ا  م أعلى لأسفل ولى جهة ال ة،  ف ة ال ة م خلال أسعار الفائ ك ال ه ال ت

ة  ف ة ال اه أسعار الفائ لات م خلال ت ة للع ول اق ال لة في الأس ف الع أث على أسعار ص في ال
لة أخ ؛ ات م ع اء وح ي  بها ش ة ال ل لة ال ات م الع ح د ال   ع

                                                           
ة،صار علي،  -1  قل ارسات غ ال رتها على ال ة وق ام ول ال ة في ال ك ال د  ال ة، الع ال اد وال لة الاق ل 01م ، جامعة 02، ال

لف،    4، ص، 2016ال
ه، ص، ص،  - 2 جع س ذ ل، م ال ق  ،   .55، 54ع ع
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 :لات ب الع ة  ح ع الأزمة العال لات  ب الع لح ح ر م ه ها  2008عاد  ز مفعل ان أب ي  وال
ع ولار دورة الأساسي  ان ال وز دور فق ة، و ارة العال ادلات ال لة ال ع ة و ا العال لة الاح

لات  ب الع لي" أن ح ا  ان للة "ب ة، وت ال ات ال ون للف ي في العال و ا لة اح ع ه  ال
لة  ع الع ل ب ة وسائل م ا ي م خلال ع ا، وه ها ع ل خل لإضعاف ع ال ام دولة  ت إلى 

ة ال ل ه الع ف ه ة، وته ل لة ال اعة ال م الع ة،  ة، خف أسعار الفائ لات أج اء ع ة وش ل
ل. ق الع ادرات وس   إلى دع ال
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ن الع ع  الأخ م الق ةشه ال لع الأل قة ف  ، و م عة والع ة ال ات العال غ ي م ال ي الع
ـــقة الأ اسـ ة م ـــغ ة صـ ل إلى ق ي ت ــــاد العال ة، فالاق ل ق ــــ جهاتها ال ة  فعل الاف آثارها وت ج ل رة ال

ـــعى و  ــــ ق واح  ــــ اك ســـ ح ه ــــ ة ، وأصـــ مات عل ول هال عامل ال ة  و الات ال ،ال ات مالعال ــــ دة ـــ ع
ات ، ــ الها  ال ل أشــ د  ار إزالة الق ات في إ ي ه اجهة ال ص وم اص الف لاقة إلى اق ة ع ــاد لات اق وت

عاملات  ف وت ال ح به عامل ت ة  وال ك الل ـــل ــــ ــــ ة ال، فق سـ ــــ الأن ــــ ـــ ضـ اتع غ ة ل ــــ ــــ ـــ ـ ة و ال ت ال
ة ه ة.ج ل أ الع ا ل ً اد ت اقع الاق ة على ال ة ال اف   ، ح سادت ال

ل ن   الات، فال ل ال تها  ي شه ات ال غ ح أك ال ض ة ي ب اد ات الاق ـ ع لل ا إن ال
ق و  ــــ ــــ ـــ ـــ ـات ال لات آل ـــارع ن ال ــــ ــــ ـــ ا أن ال ة،  ال مات ال ها ال ـا ف مـات  ـ ـارة ال ـة ت ت ار اتفـا إق

ل أو  ــ ة، أث  ي ات ال ج ل ـالات و ال رات الات ر و ث ّ ل و ال و ة م خلال ال ل خ الع سـ لاقة و ت الع
في  ــ ر الف ال ه ا أث على  ــاتها،  ســ ال وم اق ال ا آخ على أســ ل و  ر أســال ال ــامل و ت ال

ع إلى خارج  س ة و ال اف ا ال ا ًا وراء ال ة سـ ال ة و ال ـ ـات ال سـ ماج ب ال ل و الان اه ن ال الات
ــــة داخل  ـــ اف ة ال ـــــاه في تفاق ح ة ق ســ مات عل ا ال ج ل ر ت اي ت ة و ت ال اق ال ــــ اق. إن ت الأســـ ال

اعة ــــ ـــــ ل  ال ة ق أث على ع ال اق ال ــــ ام، في الأســـــ اي الال ة و ت ا غ اج ال ا أن تقل ال ة،  ــــ ـــــ ال
ل ات ت الأص أم و ش ات ال س ا م ارف و    .ال

املة: . 1 ك ال  ال

ـة  على    ل هـا الع ــــ ــــ ـــ ـــ ي ع ـة ال ـة العـال ــــ ــــ ـــ ـــ ات ال غ ـانات  أن ال ر  ه ك ه  ـال ال أداء وأع
ة تع  يــ ــة جــ ــــ ــــ ـــ ـــ ــام ك م خلال  انقلا لــة م إدارة ال ة  عــ ف ك .  ــا في عــال ال ــــ ــــ ـــ أمواضـــ  ــ

ة م  اع مع ها في إدارة أن ل م ــــ  ـــ ل ب وآخ ه ت ة ب  ــــ ـــاســـ ـــ وق الأسـ ــــ الف ــــ أصـــ ـــ ال
اع  ة مع أن ن أك ملائ ة ت ال ل ال ــــ ــــ ـــ ي الأصـ ة ال م ان ال اج الق ـــــافة إلى ت ـــ الإضــــ ارد،  د م ال م

ك  ال إدارة ال وفة في م ع ة ال قل ات ال ــــ ــــ ـــ ق ت ال ه الي  ال ك و في لل ــــ ال ــــ ــ كان تع ال
ال  ار والأع ك الاســــ ــــة و ــــ ك ال ارة وال ك ال ه،وهي ال ة أ ل اه ن الع اي الات  إلا أن ت

ة  ي الات ج لها في م ك ودخ ال ال ــــ أع ــــ ـــ ة ت ل ة ع ج ـــاملة ، ال جاء ت ــــ ــــ ك ال ال اص  ان ال ال
ة لل ــــ ــــ ـــ ح شــ ف ام ب  ل   ة الأخ م ال ة ال ــــا ــــ ــــ سـ ال ال ــــ أع ــــ ـــ ال كان م صــ ـــة أع ــــ ــــ ارســ أم أو م

ار ــــ ا،الاســــ ال في غ ي م الأع ع الع ة  ــــ ــــ ـــة ال ـــــ ات القا ــــ ــــ ام ال ا أو  زعا لل ة ت رة واح
ة . اف اجهة ال   وم

م  ة تق ة واح مة ب ة في م قل ة وغ ال قل ائف ال ل ال م  ق ـاملة ل ك ال ت ال ه ا  وم ه
لاته . ع م ل ج ل وت ات الع ل ل  ي  ل ائف ل ال وال امل للأع ع    على ت

املة:.1.1 ك ال   تع ال
املة تع ال ل   "ك ال ادر ال ع م ا وراء ت عى دائ ي ت ة ال انات ال أنها تل ال

اعات ،  ع الق في ل ان ال ح الائ ف وت اعات وت افة الق ات م  خ ر م م ال ة أك ق وتع
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ي ق لا دة ال عة وال مات ال افة ال ل على تق  ا ع ــــ  ك ــــ إلى رصـــ ـــ في ،  نت ــــ ـــ ها م
ع ما ال ت ار والأع ة و الاس ك ال ائف ال   ."ب و

ك  ك وال ل ال ال  أع م  ا تق نها ب ر م خلال  ل د دورها و ـــاملة ي ــــ ـــ ك ال ـــح أن ال ــــ ـــ ا ي وه
. ة في وق واح ك ال ال وال ار والأع ارة أو الاس   ال

ل أســإ ع ت ــ ــادر ذ ت ع م صــها على ت الإضــافة إلى ح اك في إدارتها،  ة ، والاشــ ــاه ات ال ــ ه ال
م أو  ــــ دة، وع  إدارة ال ع اعات م ي تأتي م ق ارد ال ال ادات أو م ال والإي ل على الأم ـــ ال

ة  ال ارد ال ة ال ة ت اســـ لة ب ـــ اجهة ال ة على م فات القائ امات وال ء إلى مالاســـ ـــادر لل والل
دائع  ة ال ار ح ق ف اســـــ ع به ا ه واضــــح على ال ـــاملة  ــ ك ال ه ال ات م اســــ ة .تق ل غ تقل ت
اعات  عة الق اع مع أو في م ه في ق ا ي ألا  ال ن ع ع  ار .وال ا الاس فاض م وان

. ا ق ها ارت ة ب اش أن ي ت   ال
املة. 2.1 ك ال ر ال ه اب   أس

في ال ل ال ة الع ار ف جع ان هاي م ة في مق ي اب ع   :امل إلى أس
 ة ـــــــ مات ال ارة ال ت ت ت ــــف ــــ ي أســـ ائج الهامة ال مات اح ال ارة ال ة العامة ل : تع الاتفا

ا لـة الإورج هـا ج ة  ع ـة م خلال الاتفا ول ـارة الـ مـة ت ال ة في م ـــه ــــ ــــ ـــ ـة ال ـام لـة ال وهي ال
ارة فة وال ع ارة العامة لل ة   GATT  العامة ل ان الي ث ت ح ــــ ـــــاقة اســ ـــات شـ ع مفاوضـــ ــــف  ــ ي  وال

ة في أول جانفي  ارة العال ة ال ـــاء م ها أن ائج هامة م أه ة ن ات ع ع ع 1995ســـ ة  وت الاتفا
افقة  مات  ارة ال لها عام  1997دولة  70العامة ل أك ة  ان الاتفا ــــ ــــ أ سـ ل  1999على أن ي ــــ ــــ ـ وت

ة  ــــ ــــ ـــ ئ ولة ال ائف ال ــــ و ــــ خل ضـــ ي لا ت اول وال ار القابلة لل ع ال ا مات ذات ال ع ال ة ج اتفا
ة  ـــ مات ال ة في ال ة وال ال مات ال ها : ال ق وأه ام وســـ ات ال ـــ ة ل ال مات ال ك وال لل

ة  ة العل ه مات ال ة وال ـــل ة واللاســ ـــل ــ ــالات ال ـــ قل ال وال وال والات مات ، وال ال وال ال
ة . اس اماة وال ارة وال ة والاس   وال

 جي ل م ال ق ها م  ال ج ع ــالات وما ن ــ رة الات ــــار ث ا ع  ان اج ب : وه د وال ار للق  انه
ــل  ع ال ــــ ــــ ـــ ـــ ـة ل ـالات نهــائ ح م هـا م ف ج ع ـة ومــا ن ــات الآل ــــا ــــ ــــ ــ رة ال لــ ث ـ ول و ـاعـات والــ الق
ــــ  ن لها ال ة ل ي جة ال ب ال ك ل ــــاع ال ل ذل أد إلى ات ل  احة م ق ار ل ت م والاســــ

ها . ل غ ر م الأراح ق ي اك ق ي ت   ول
 ة ي ة ال ـــــ ة ال ال مات ال ام ال ة: وت  اســــ ة ال ي ها  ل في الأدوات ال ارة الالأه ةال ، ون

ة وض ال اع، الق قات،  شهادات الإي   ال

 ة و ا ال ازلم ال ة  ارات ل   ق

 ات دة ال ع ات م   ال
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  ة ـ ة   :ال اف ة وزادة ال ل ة ال ع قاع س ة وت ال ق الأوراق ال ة في ت س اف ال د أه وت
ة  ــ ق ال ــ شــ في ال ة وت ــ مات ال فاءة أداء ال ي الإدارة وزادة  ــاد وت ــ الأداء الاق وت

ل  ص ها ال ات أه اب د م الا ق ع ة ت ـ ة ، وم دوافع ال ق اسـة ال ـ ـل لل الاتفاق العام ودارة أف
. ا لات ال ل مع املة وتقل ك ال م ال   إلى ت مفه

قا.3.1 جهةالان املة دات ال ك ال   : إلى ال
ع ه ال ات ــــ ــــ ة مع اســ اب عا الآثار الإ ل إدارة ، فت ة م ة غ ب ــــ ــــ ــ ـــة أن ــــ ارســـ ه ال إلى م ا ات ل

ل أو مات تأج الأص ى  ا  لي   أج ال ار و ال ادي الاس ار الأوراق ا ص فة إص ام ب ة ال ال ل
ال، وعات الأع ــــ ــــ ق أك وه ما ي  ل لة وت ــــ ــــ ا نق ال ة وت م ة إلى تع ال ها د في ال

ة ة و رجة عال ا الإفلاس ل دع وتالي تلافي م ــــ درجة الأمان لل ــــ ضـ غ م ذل فق تع  لىإ، و على ال
قادات:  لة م الان  ج

 ة ــــل ة  ت ال ــــاد ل  ح  الاق أث على  ن قادرة على ال ـــــادت ـ ن له الاق انا ت مي وأح ا رؤ الق
ة  ل ة ال وم ل أ تعارض ب م ل ق ي ة العامة ول ل ه ال ا تق لفة ع ادم   ؛ل  الاق

 ة اســـ ـــ ة ال ة داخل   ت الق ــــ ح رئ تها على مفات لاء ودرجة ســـــ الع ـــاملة  ـ ك ال ـــــادافعلاقة ال  لاق
مي  لالق ع ف ا اس اضغ ذات    ا؛س

 الح ة   تعارض ال ال ة الأوراق ال ل أن ة م ع الأن لاء وخاصة في  الح ع   ؛ب ال وم
 اف ة والإش قا ة ال ة ال   صـع آت صغ ها ع م ة في ت ة صع ة ال ل ات ال سـ ح ت ال

ة والإ قا رة لل اع خاصة م د ق قة ولاب م وج ود ض ة في ح عةال اس و اف ت ه ح ن ش ا ه
لاقة ات الع س   ؛ال

 دئ للإدارة ـــائ   إخفاء الأداء ال ـ ة خ ــــع للإدارة أو إلى تغ ـــاملة إلى إخفاء الأداء ال ـ ك ال : فق تع ال
ائ ق ة م خلال ف اعات مع   ؛عات أخ االق

 ة ل ة ال ار ـــاملة إلى الاح ــــ ـ ك ال د تعا ح ال ــــ  فعادة ي ل ضــــ ـــة أو تأكلها في  ــــ ـ اف ة ال ود م
ة إلى دع  ها د في ال ة الأم ال ي اق العال فاذ إلى الأس ة ال ة وصع اق الإقل ارالأس لي.ا الاح   ل

في:.1.3.1 ماج ال  الان

اد ال الإت لاً م أشـــ ماج شـــ د  ع الان ة، و ق ي ف أو أك ت إدارة واح ـــ ـــ م ســـ ب م
ة أو زوال أح  ن ه القان ــــف ي له صــ ف ج ــــ ــ ر م ه ة و  ل ة في الع ــــار ــ ــارف ال ــــ ل ال مج إلى زوال  ال
م  مج و يل ف ال ق ال افة حق ل  امج ال  ف ال ه إلى ال ة و ض ن ة القان اح ـارف م ال ال

،افة ال اه الغ في،  إذ  أن ن ب  1اماته ت ــــ ـــ ماج ال ة الان اه فات ل ع دت ال ومع ذل فق تع
اذ.  مج والاس ماج ، ال ال هي: الان   ثلاثة أش

                                                 
د ع الع -1 ة   ،م ات م س ح م ة ل ك الع ع ال ة ت ان ف على إم ع ات الاب  ،"" ال ل ق ة و الع ال

ة ال ال ،ال ء ال ارف' ،ال اب ،' دمج ال ة لل ي ة ال س ان ،ال    4ص ،2000 ،ل
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ي  في ال ان ال ة لل اف رة ال ادة الق عى ل ة ت ة إراد امل ة ت ـ ات م ل ة لع ماج ه ن فالان
ماج اتج ع ان حي إلى  ال مج ف . أمّا ال افع أك ل على م ــــ ـــ ان معا لل ــــ ـــ قار  ان م افئ ب  م

اذ في  ل الاســـ ة، في ح ي ق ات ال ـــل ة أو ال قاب ات ال مات أو  ال ها ال خل ف ي ت ات ال ل الع
ل  ل ال ، و غالًا ما  ك أصـــغ ة و ب ك  ي ت ب ب ات ال ل ي الع ه ال ال اســـال ذ. وعل ـــ

 ، في واح ــــ ــــ ـــ ـ ان م ا في  ا إراد انه اد ب أو أك وذو د إلى ات في" ه اتفاق ي ــــ ــــ ـــ ـ ماج ال فإن الان
ها دون ذل "، ل إل ــــ ــــ صـــ ة أك لا  ال رة أعلى و فعال ي ذو ق ان ال ن ال ماج ه  2  إذن الان

ار ع ــــ لة لل و الاســــ ــــ اك وســــ احة. ه ارد ال ء لل ار في ت  ــــ اخلي على الاســــ  ع ال ال
ة  ـــ ـــة م ســـ ة م اســـ اذ على ب أو أك ب د إلى الاســـ ة ت ة مال ل ماج ع ع الآخ ي أن الان ال
مه  له وخ ـاف أص ة و ت ام ـة ال سـ ـ إسـ ال ـه و  خ مج ع ت لى ال ال ل ي أخ و ب

امجإل اعي ن  ،الإضـــافة إلى ما ســـ ،ى ال ال ك ج ماج أنه ت ـــ " الان ـــ ال ر م ف ال ع
ح  ال ال ــــ ل م أشــــ ــــ اث شــــ عاون ب ب أو أك لأح امل و ال ل و ال الي ،ال اوز ال ال إلى  ي

ة ال ع و م ان ت اف  ق أه ة على ت رة و فعال ان أك ق ماخل  ة الان ل ام ع ل إت   3ج.ق ق
ـــل ـــي إلى وضـــع أف اف ل م وضــع ت ّ ماج ت ل الان ل  ل إلى أن  ،و ده ن ء ما ســـ ســـ و على ضـــ

ماج« ه  الان عي ي ع ل إراد  ــــ ان ذل  اء  ف أو أك ســــ ــــ ــــ م ســــ ة تقارب ب م ل ه ع
ا الأخ  ه ه وب  اذ على ب آخ ي اص أو الاس ه ام ل ق ي  ة أو  فاءة و فعال ان أك  ك

في ـــ اع ال ة داخل الق ـــ اف ا ت ا ا وراء م ات ،ســـ الف اســـ ماج ه ت ـــ ي وتعاوني ب اللأن الان اف
اه ضع ال ات ال ل م اج في  ة -م أجل ال و ال ة ال ل   . »-الع

ة:. 4.1 اف رة ال ادة الق ة و ز ال في  ماج ال   علاقة الان
ا ل في م م ــــ ــــ ـــ ـ ماج ال ي، ي ال م خلاله ال ع الان في العال ــــ ــــ ـــ ـ ــــا ال ــــ ــــ ر ال ت ت

ف ة و وال ل ك إلى اعل مع الع أ ال ل ة، ف ــــ ــــ ـ اف رة ال اي و تع الق ة ل ورة و ح ــــ ــــ ماج ضـ اتها، فالان ت
ـال و ا ــ لل فاءة مع تقل اس و زادة ال ل إلى ح م ص ــ لل ات ال ــاد ا وراءإق اء س تع  لأ

ح. و  اال في ال ــ ان ال ــاد لل زن الاق ا أن ال ــ ه ل ن ــارف لا  لة م ال ماج ب ج تج ع الان
ع  ق  ذل ال ف اد  ماج تفاعل اق أ ع الان ك، لأنه ي ه ال ة له اد ع الأوزان الاق س م
اؤب  أث ال ى  ــــ ــــ ــــ ا ما  ات الأداء وه ــــ ــــ ــــ ه م خلال ارتفاع م ة أك ت ـــــاد ــــ ـــ ات اق ل م وف ا ي

ج ع ا(2+2=5) ائج:. ي في ال م ال ماج ال   لان
 ة ان ال ال  إم ع ات ال م خلال الاســـــ ق وف ة و ت ة الآل ة والأجه ــع ال اباســـ ق فاءات ال اســـــ

قة و  ةتعا ال ان ة. الائ ال ات ال س اقي ال   مع 

                                                 
ل ع ال -1 جع ساب ،ع ال    153ص  ،م

امل"،م ال   -2 خل م في م ماج ال في ، "الإن ماج ال ة و الإدارة للان اد عاد الاق وة الأ ة  ، م ن أكاد
م الإدارة ادات للعل   08ص   ،1999أوت  ،ال
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  ة ــــ مات ال ع ال ل ت ة و ب ي اق ج أســــ غلغل  ادات م خلال ال ة للإي ي ــــادر ج ل م ــــ ت
ادرها . ع م دائع و ت   م خلال زادة ح ال

  ال و فاض ال ة.ان الي ت ال ال ة و  رة ال   زادة الق
  مات زادة و ة  ت ال ة العال اف ة.تفاق درجة ال  ال

 .الي ر ال اسة ال ل س ا في   زادة درجة ال

ة م  ال ة ال ل ازات الع اتج و إف نها ن ـــة  ـــ ات ال ل ع في  ـــ ماج ال ي ع الان اً ما ارت ال ك
ا ع  ه ــــ أح ـــ و ت اح ل ض ال ، وغالًا ما تع ة م جهة أخ ل ات اله ــــ ـــ جهة، و أح أه ال

ادة الآخ  ــــ ــــ ـــ اكلها و ســـ عة  فعل  ت  اه ا ال ل امًا ل ف ت رة تع ات ال ـــــاد ــــ ــــ ـ ا أن الاق لاح غـال ف
لف:  ة الأم بها  ام ول ال اص)، في ح ال اد ال (ال   الإق

مج  ان ال ــع ال ـــ وضـ ة، ل ـــ ة و ال ق ة ال ـــل ارات ال فعل ق مج  ات ال ل د ع ـــ ا  فإذا 
ــار أ ك في إ مــاج ب ال ولــة، أمــا في حــالــة الانــ ــ ك عــامــة لل ــال ت ب ب ه ال ك و أكفــاء، فهي في هــ

هاز  ــة ال ــ ات خ ل ــ ع ه لاب م ت ــة وعل ــ ك م ع أنه لاب أن ي ب ب اصــة ي ال ال
ة و ا ـــغ ـــ ــارف ال ــــ ة، أما ال فاءة العال ال ة  ك ال ــــ ال ــ ى و إن ات في ح ــــ ــ ـــع عال ـــ ي  ها ل ل

ار و ت  ة الاســـ فعل ح ـــأ  ي ت ة ال وع الأج وز الف ـــة خاصـــة مع ب اف اد ح ال ف أمام اشـــ ق ال
ع  د ت ل م ماج لا  ــــة، لأن الان ــــ ات ال ل ل تقارها ع مات، ي ارة ال ة و ت ال عات ال ــــ ال

ة.  ة جام انات م   ك
ع الآخ م  ا ي ال ـــلك ــــ ي الأســـ ــــادي أنه لا  ال ب ه ــــ ــ ا لا  ،الاق عان نه

ة و  ل اتج للع ا ن مســ أنه ــ الان ا أن ن ــل ل شــ ، بل الأف ــة أو الع ــ في على ال ــ اج ال
ــة و  ــــ ــــ ـــ اف رة على ال فاءة وق ن أك  ي ت ادها  ها وع ه ماجها ل أ أنه  الانان ا ال ه ي ه ماج عل

ة و ب ال ه الأخ اصـة أو ب ه ك العامة. أمّا إذا ك ال ماج ب ال ة، أو أن ي الان وع أج د ف ا 
ك عـامـة و  مـاج ب ب ه فإن انـ ف. وم ــــ ــــ ـــ ـــ ل م عة  لاف  فعل اخ قه  ا لا  ت ـــة فه ــــ ــــ أخ خاصـــ

ل ات  ـــ ات أو ت ل ـــة ع ـــ ل ال لها م ماج م ات الان ل ى ت ع ة ح ـــ ي ال ال ة ل
ة فق أو خاصــــة  م ــــارف ع ماج ب م الان ل فإنه إذا تعل الأم  الي و ب اع ال لعات الق ة ت اك م م
ع  ع ب ب م  ة أما إذا أردنا ال ماج أو ال ة ت الان ل ح ب أف ال لا  فق  فالإش

لف (عام ا  ،م ام خاص) ه لة ال ل لإعادة  ماج ســ ــة و الان ــ ل فإن ال ــة ل ــ ج ال ــ
ف.  عارض لأنها ت إلى نف اله ل أن ت أ ش في و لا    ال

في:.1.4.1 ماج ال اع الانــ   أن
ــــا ـــ مـ ات الان ل لف ع ع و ت ل ن ا ما   وف، وه وافع وال لاف ال في ح إخ ــــ ـــ ـ فع عل له دواج ال

ــة  ــ ــارف م ارة أو م ــارف ت ــا واح أ م ع و ن ــارف م ن ماج ب م اقع الان ام. في ال إســ
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ماج الأفقي  ــــ الان ــــ ه إســـ ة  (*)ل عل ا الات م ــــ في م ــــ ـــ ة ت ــــات مال ــــ ـــ ــــ ــــ ســـ ماج ب م وق ي الان
لافات ه الاخ ح ه ضــ د ول ماج الع الان ى  ــ أم أو ما  ات ال ــارف و شــ ق إ كال اول ال لى ســ
ة . ل اف الع ا و ح العلاقة ب أ عة ال في ح  ماج ال فات الان   ت

ة:. 2.4.1 م ات ال ح ا ال عة ن في م ح  ماج ال  الان

الات غ  اثلة أو في م ة م لان في أن ع اء  ، س ف ا ال في ح ارت ماج ال اع الان لف أن ت
اث ق إلى:م ، و ي ل ب مها  ق ي  مات ال اي ال اثل و ت ا ح ت   لة و 
 :في الأفقي ماج ال    الان

ة        ا ة م ا أو أن ع ال ان في نف ن في الأفقي ي ب ب أو أك ي ماج ال  الان

ها  ه  ح ا ب ا ما شـــه لاقة وه ة الع ــ ارات ال ماج  تعا دور الاح ع م الان ا ال ج ع ه ي
ارف ت في نف  ات و م س ي ت ب م ماجات ال ات  الان ة ال ي خلال ف ـاد الأم الاق

ال عات اللازمة لل م الق الاح ،ال ــ ة إلى وضــع ال ات الأم ــل ا دفع ال ا وراء حم ة ارة ســ ا
في. هاز ال ة داخل ال اف   ال

 :أسي في ال ماج ال  الان

ماج ب ا الان أ ه لفة و  ي ا م ة في م ـــــارف صغ ــــ ن و الم ة ال في ال ئ اصالك ال ل ب ،ع
وع و  ك إلى ف ه ال ل ه ادات لل الأم.ت  ام

 :ع في ال ماج ال    الان

لفة و غ الا  ة م ــــ ل ضــــ أن ـــارف تع ـ ة م ف أو ع ــــ ام م ة ال ل ّع ه ع في ال ــــ ماج ال ن
ها ا ب ة  ا ك  ،م ة و إح ب ــــة أو ب هاته الأخ ــــ ــــ ــ ــــ ــــ ـــ ـــ ك ال ارة ال ك ال ماج ب ال الان

ال ار و الأع ل ب س ،الاس مة م  ق ة ال مات ال لاف ال ا لاخ ة وه امل الأن ق ت ا وراء ت
ارف .   ب ال

ماج :.3.4.1 ة الان ل اف ع في م ح العلاقة ب أ ماج ال   الان
ة:     ال ماج ال ا الان ماج  أن ن ب أن ة الان ل خلة في ع اف ال  ح العلاقة ب الأ

 :( عي (الإدار في ال ماج ال  الان

د  ماج ال الان ماج  ا الان ـــــا ه ـ ى أ ــــ مج  (*)ــ امج و ال ال ل م إدارة ال ال افقة  و ال ي 
ل على ب  ــــ ــ امج) في ال ك (ال ال ة إح ال لاقا م ر في إن ــــ ــ ماج ال ا الان ة أو ه ل وت الع

ل اء ل ــــ ض شــــ مج و ذل م خلال تق ع ل آخ وه ال ال م إدارة  ا الأخ و م ث  تق  إدارة ه

                                                 
امي (*) ي الإل ا ة الاح ة م ن ارف ال ارة  إعفاء ال ة و ال ارف ال ل ال عة ع لاف  ا لإخ وذل ن

ات. اه ة و م ار اردها في ح م اح لها ب أعلى م م  إل
ل ع ال -1 جع ساب ،ع ال  162ص  ،م

(*)valuntary  merger 
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د أ  م وج ة، في حالة ع ل ه الع افقة على ه ار ال عة ق ّ ، م لا ال ي  اه اب إلى م ق  ف ب م
ماج ة الان ل ة على ع م ة و ال ات ال ـــل ــ ـــــاه أو ال اء م ال ــــ ـــات سـ اضــ امج  ،اع م ال ال ق

اء أســــه ال ا . ـــ ات أو الأســــه ــــ ال ها  ل أوراق مقابل  ق أو في شـــ فع ال مج إما ع  ال ل
لا  ام ل ه م درجة وعي و إل ا ت ة ل ماج الإراد ات الان ل ع م ع ا ال ة ه ق ات ال ـــل ـ ع ال ــــ عادة ما ت

ارد ال ف ال ماج  ا الان ائ ه ا وف ا لف م الإضــــــافة إلى م  ، ف ة اللازمال ي ةال ك ال ها م  لل ت
ة.  اف ة و ال ل ه دوال الع ار في م ت  اولة الاس فاءة و م ها  ا ارسة ن   م

 : ماج الق  الان

ح  ـــ ول ل ي م ال ة في الع ق ات ال ـــل خل ال ـــ إث ت مج الق ى أدق ال ع ـــ أو  ماج الق ـــأ الان ي
ع ك ال ع ال ــــع  ــــ ــــ ة وضــ ض ح ف ك  ه ال ه تع ه ــــ أو إفلاس و عل ــــ ـــ ـــ ي هي في حالة ع ة أو ال

ة  ائ ماجات ه حالة اســـ ع م الان ا ال ء إلى ه ه الل احا و ســـلامة. وعل ك أخ أك ن ها داخل ب دم
ات ل ـــها م ضــ فيو  تف ــــ ــ هاز ال ك داخل ال ــــاع ال ات أوضـ غ ن  ،م ــــ ــــ ســ ـ ماج الق ه  يفلأن الان ه

ـــعى  ــــ ـــ مج وت ة ال ــــل ف ــــ ــ ا ما تف ي غال ة ال ع ك ال ه ال ة ه ــــ ــــ ــ ات ل ـــل ــــ ـــ هائي أمام ال ل ال الة ال ال
احها ــــ  م  ،لإن ــــ ماج الق ت الان وال. عادة ما ي فعها إلى ال الي ي ــعها ال ــــ لأنه في خلاف ذل وضــ

ح ا ة أو م ـــ الإعفاءات ال ة  ل عة على الع ـــ ان ال افالق ه  ة مقابل تعه ـــاع وض ال امج ق ة ل ال
مج. ال ال اصة  امات ال   الال

  :ائي في الع ماج ال  الان

ف للان ه ـــ ة إدارة ال ال اقع ضــ ر ائي ه ال ي في ال في الع ــ ماج ال لالان ماج  ماج فه ب إن
اذلا إراد و  م الاســـ ماج ال ،أخ مفه ه فالان مجوم ة م جان إدارة ال ال ي ائي يلقى معارضـــة شـــ  ،ع

غ ال ال اذ  ة الاســ ل ــئ لع ى ال ال ــ ف في ح  ه ــ ال ال ا الأخ  ة  ،ل على ه ن
ني  ــــ ت ــ ان ذل  اء  ــــ افقة إدارته ســ ف دون م ه ــــ ــ ازة على ال ال ــــ و ال ــ اصــــــلة لل اولاته ال ل

ـع ال ل إدارة ال افقة م ة ت دون م ائ ماج الع ات الان ل ا أن ع ة. و قلال ة على الاس اف وض أو ال ع
ف ه ــــ ف ال ــــ ف  ،ال ه ــــ ي ال ال ــــاه ة إلى م اشــــ ائه م ض شــــ ع إلى تق ع غ  فإن ال ال

ـــع مع ه مقابل ســ ـــه اء أســ رته على شـــــ ض ق ا الع داً في ه ن  ،م قي  عادة ما  ــــ ـ ـــع ال ــ أعلى م ال
الي ماج  ،ال ا فإن الان رصة ل ة م ال اش ائها م ف وش ه ع أسه ال ال ف إلى ج ا ال أ ه أو ق يل

. اك قاضي في ال ل إلى ال ازعات ت ي م ال ه الع أ ع ه ت ع ائي ه دمج لا إراد    الع
م ادي م ذه إلى تق الان اك م الاق ة إلى:وه ن اله القان   اج  أش

ني   مج القان ارة  Mergerال ة الاع ــــ ــــ وب ال امل ل ال ف (ب)  ــــ ل ال ف(أ)  ــــ ى أن ال ع
ان الأول. امل في ال ال ة  ه الأخ  له

                                                 
ة"  ،م م -1 ل امات الع اني: الأسال و الأدوات و الاس الي و الإئ ل ال ل ة في ال ي اهات ال ائل ،" الات عة  ،الأردن ،ال ال

 339ص  ،2003،الأولى



 الاتجاهات الحديثة في النشاط البنكي-----------------------------------------------------------------المحاضرة السابعة

 

  
122 

ني  ح القان ارة  Consolidationال ة اع ـــــ ــــ ـ ي  ف ج ـــــ ـــأ م ــ ف ل ـــــ لا ال مج  ى أن ي ع
ة ي  .ج

اذ ة أو الاســــ ـــ ف آخ  Acquisitionال ــــ ــــارف على م ة إح ال فإذا  ،و ي ذل م خلال ســـ
ق  اة تف ـة ال ة الأم  50%كان ال عاً لل ه ف ذ عل ف ال أمّا إذا قل  Subsidiaryع ال

ة  ع ش ة ع ذل ف ه ال  .  Associateه

اروفي نف  ة: الإ ال ال ال ز الأش ي ت ة وال ة ال ل ل الع ع ال م على  فات أخ تق  ن ت

 ي ر لاع ال الاب ماج  ًا و  : وه ما ي م خلالالان ر لاع ب ل آخ ت ااب ع ذل م خلال شــ ء ف
ة ة العال ق ال ان ذل في ال اء  لاعه س اد اب ة لل ال وع مع ة. أو ف ل   أو ال

ـــه ال ال ي  اء أســـ ــــ ة: م خلال شــ ل ازة ونقل ال ال ماج  ه إدماجهالان ــــ ــ اأو ال ال ة ف  ل لع
اء ت  ة ال ل ي.وع ر ائي أو ت   ل ف

  ماج ـــاصالان عابي الام اتهاالاســـ ة ب ــــ ات م ل اء ع ع ،: م خلال شــــ ات ال ل الالع اف لقة 
ة و والأوراق  ال ات ال ل انع ة. الائ ال قات ال ن و ال ي ر ال ات ت ل   و ع

: وذل م خلال دمج و الان ــــّ ــــــ ال ل إدارة ال معاماج  ح م في  ،ت ــــ ــــ ــ ان ال ل ال على أن 
ي  اال ه   معًا. اس

 ج ال مـاج  فاعل ب ب أو أكالانـ ج م اث م إح ه ال ،: وه ي  ج ع ه ــــي ــــ ـــ ـــ ان م ة  ل في ع
ل  ل ال ي  ة و ج ل اخلة في الع ك ال اتج على ب ال ف ال ــــ ـــ ــــل ال ـــ ه ي ــــعل ي وعلاقة ج اســـ

ة و  ي ارة ج الي.ت ضع ال ال م ال عة ال ة أك  ق ال  ا ن في ال

اب و .2 لأس فيدوافع ع اذ ال ماج والاس   :ات الان
  ات ت ة.اتفا ارة العال ة ال مات م ارة ال مة ت ت ة ض م مات ال ارة ال   ت
  ام اي الاه ك و ت ال في ال ة رأس ال فا نار  ود ال ي ال ازل م أجل ت ة  عة لل ا ارات ال ا الق

ان. ا الائ اجهة ال ل ال اللازم ل أس ال   ل
 اد اسة الإصلاح الاق ة. و  س اف د ال ل م ق ر ب ق و ال ات ال اد ات واق ل ن آل   ال
  ات ل ـــائ أن ع اجع الف ال ماجت ــة و ال الان ــ اف ــــادة لل لات م في هي ت ل أــــ ه أصــــ  اع عل ن

ماج لة. الان    مق
 ف ع م ارد و ت ع ال ة ت ل أوسعة الأوراق ن ـ فها  ة ،ت ع أما الأن ع ي ا ال مات ،ه  ،لل

ى  لاء أو ح ارالع افي الان غ او  ال ل هام في ال الي تقل   ال
  اه ن ال ة الات اي وت ةت اعة ال املة داخل ال   ك ال
 ة العا ق ـــاحة ال ــــ ــــ ــ ة على ال ات ال غ لة الأورو و ال ر ع ه ــة مع  ــــ ــــ ة خاصـــ ــــة بل ــــ ـــ ــ اف ة ال اي ح  ت

لاث. لات ال   الع
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 ام ة و  الاه ال ــافات ال ارات والاك الاب اي  قات و زادة الإال ــ ال عامل  ــام نتفاق درجة ال فاق على أق
  ال و ال

 ه الأزمات ال ور ال ال خلف أزمة ال و ال ة  اد ة والاق ا.ال ق آس ب ش   دول ج
 ات ال ـــل ي ل ال افع ال ه الال ل ه ض م ي تف ة ال هاز و ق فا على ســـلامة ال  فادتعات لل

ة. ات ال وث اله   ح
  ة و ي ا ع ا ق م ةت ات ال  ال ق وف ع في ت عة ت اف ،م رة ال الي و  ،ةزادة الق ال

ة. ا ال اجهة ال رة على م   الق
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اولها،    هل ت ها وت ها وت ال وت ف الأم ي، لأنها ت ئ ه ال اد وم ك ع الاق تع ال
فادة  ورة الاس ا الع ض ون في ه ف اء والفقهاء وال ا الأساس أدرك العل ارها، وعلى ه وت في اس

ا  ة، وه عة الإسلام ام ال اف مع أح سائل ت في ول ب ل ال اء ب م الع ة إن رت ف ل ة ت ك إسلام
ا  اد ا اق ه ف أس مة للعال  ة ف مق اة الأمة الإسلام قة واقعة ل في ح ة، وأص ح ي ة ج اه ك

. قل ي ال ام ال ل لل يلا أم علها ب ها و ت ة ت عة ف   و
ها،  ائ اس وخ اف ت ة أه ق ع م ب ة تل ك الإسلام يفال اد ال ي  ة الاق والعال

ة و ت  ال عاملات ال ة في ال عة الإسلام ام ال أح ام  ا والال اب ال ة م خلال اج على أس ش
از  ارة الاك ة في م اه ارد وال ة ال ة  تع اس ، ب دع ال وال اب رؤوس الأم ة ب أص افع ال ال

ع، مة ال ال في خ مات  وجعل ال ة لل ة ال اح لة م ال ق ائل ال ع الادخار و  تق ال وذل 
عاملات  ال وناتج ال اة على أساس ال ة ال اعي و أداء ف ان الاج ال ال ا دون إه ة ه قل ة ال ال

عا. ها ش ف عل اع م   في ق
I. ار ةإ ك الإسلام ل ال ي ح  مفا

اء ال  ة إن ت ف عاملات، وذل ت عة في ال اد ال ام  ة والال الفائ عامل  عي ل ال ال ك 
هج الإسلامي.  ة وف ال الها ال اول أع ة ت ات مال س صفها م   ب

ة  .1 ك الإسلام أة ال   ن
ة عام   ك الإسلام اء ال ل لإن أ الع ة، وفي عام  1940ب ون فائ ل ب ا وتع أ  1963في مال أن

ا)،  ة (ال الفائ عامل  اولة في م لا ت ة م  غ في م وهي أول م ي لي في م ب الادخار ال
ا عام ارة وه ك ال ال لي  ة إلى دمج ب الادخار ال ه ال ارف  ،1967وان ادر ال أت ب و

اعي عام  أس ب ناص الاج ة ب ة  1971الإسلام ة س ث ب  1975ث ب دبي الإسلامي لل
ة  ي الإس1982ث ال  1977الإسلامي ال س ولي ال تأس عام ، وال الع . 1997لامي ال

ول ال اقي ال ة في  ارف الإسلام رت ال ت وت ا ان لغ عوه ة وق ي ول الأج ة وال ة والإسلام د ع
ارف  ة ال ل  800الإسلام ل ف  . 2015م    على م العال

ل بلغ ة لل ل ة ال ال ل ال ة الأص الي  ن دولار وف  2.43على م العال إلى  الإسلامي إج ل ت
انات عام  ها  2017ب ك و 1.72م ل لل ن دولار أص ل ة ت فة الإسلام ة، و ال قع ارتفاع   ي

ه ل ه اقع  الأص ل عام  3.8إلى م  %56ب ل نات دولار  ل ها  2023ت ن دولار  2.44م ل ت
ة ارف الإسلام ل لل   .كأص
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ة  .2 ك الإسلام  تع ال
ك    ف ال ي الفائ والع تع ة ب ف ال ة ال سا ور ال م ب ة تق ة مال س أنها" م ة  الإسلام

ة". ارة ال ام عق ال ة على أح ارة ال ح وال ة في ال ار ة ال الي وفقا لآل    1ال
ع الإسلامي قائ فه  ق نفع عام لل ف إلى ت ة ته ة ودي ا ة واج اد ل رسالة اق ة ت ة مال س م

اعي م  افل الاج ورة أعلى درجات ال ال ق  ة ل ا ة و اج اد ة و اق ان ة و إن على أس أخلا
وة زع ال ة في ت ا الة الاج أ الع   2"خلال م

ارف الإسلا ل ال ة، ك اد ة الاق ق ال ل على ت ة تع ا ة واج ة وت ة مال ارة ع أجه ة  م
الإضافة إلى  ا  ع، ه ال في ال فة رأس ال ح و عى إلى ت ة وت عة الإسلام ار ال وذل في إ

ع اة وج ة إلى أداء ال ع ال ع، وذل  اد في ال افل ب الأف ق ال ارفها نفاقها و الإسهام في ت ها في م
ة ام ، ال فها وفقا لأح ال وت ع الأم ل على ت ة تع ة مال س أنه م ف الإسلامي  ف ال ع ل  و

ل ما  اب  ا و اج ال عامل  م ال ع ام  زع مع الال الة ال ق ع ع و م ال ا  ة و عة الإسلام ال
ة في تعا عة الإسلام ام ال ف.الف أح   ملات ال

اءا  او ب ل أن اس   ع ة الق ك الإسلام ة هي ل ة ال ال عاملات ال ع ال م  ة تق ة مال س م
ق عى ل ة وت عة الإسلام ام ال ة وفقا لأح ي اة ال ال ف ال اعي ل اد اج ى عائ اق ة أق

ائل الإ ل ال ف ب ة، ف ة للأمة الإسلام عا.ال رة ش عاملات ال وعة لل ائل ال ة وال    3سلام
ة .3 ك الإسلام ائ ال   خ

ا يلي: ة  ك الإسلام ائ ال ل خ    ت
 ة الفائ عامل  عاد ال اء  اس ا أو ع ة أخ ل ك ال اد أو ال مة أو الأف اء مع ال ال أو ال س

اب ان الأس ا  ة مه    ؛أو الأج
 ل ه  ج اد،  ت لاد وال ق ال لل ي ت ارع ال ل ال ار وت ا إلى الاس فع ا ي لال وه ه ن ال جه

لا ة ال قاع ق في ذل  دها الإسلام؛وال ي  ام ال   ل وال
 املة لا ت ة م ة فالإسلام وح ا ة الاج ال ة  اد ة الاق ان الر ال ه ج ل  لفة؛ف   اة ال
  ع لالت ار ال ال الاس لة ودفعها إلى م ع ال ال   ؛الأم
 عاملات اء ون فقه ال ة في إح اه ة وفقهها و  ال ل الإسلام   ؛أدوات ال
 ك م إسهام ال ة  ع ق م الإسلام أ على ال ل أس ت لأنا  ق ت  سع ال ة ال ل اسي ع

اض  ات الإق ل ا وم ع ه لا إن اد وت ار الاق ق ذ إلى زادة اس اج الي الإن ل  ا ال   قي؛رت
                                                           

تر، الماس إسلام بوازدية، فاطمة إلهام رقيعي، مقومات التحول من البنوك التقليدية إلى البنوك الإسلامية دراسة حالة الجزائر، مذكرة لنيل شهادة  -1
  .6، ص 2015/2016العربي التبسي تبسة، الجزائر، تخصص تمويل مصرفي، كلية العلوم اقتصادية والتسيير وعلوم تجارية، جامعة 

القي،  -2 قاو ال ة ال ن والعائ ة ب الفقه والقان ة: ال ك الإسلام اء، ال ارال ي، ال قافي الع ، 2000، 1، ال ال
  .25ص

، ص  -3 اب جع ال    .7ال
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  :اة ام ال اء ن   إح
 ق ا ة: أ م ة ال قا ة لل ة الإسلام عاملات ال ع ال ة ح ها خ عة الإسلام ام ال لأح

 . ة م جهة الف ع ارات ال ادرة والق او ال  الف
II .:ة ك الإسلام ل في ال غ ال  ص

ة .1 ار ل على أساس ال غ ال ارة ص ح و ال  في ال
ك      ة لل عة العل س ر ال ة، وتق ك الإسلام ضها ال ي تع ل ال ة أح أه أدوات ال ار تع ال

الات ع ال ة في ج ق ال انا ل ة أك ض ار ال ل  ة أن ال عي ،  فهي تع الالإسلام يل ال
ي  ارة ال ح وال ة في ال ار م أ ال الغ أ الغ  ل قائ على م ة، وه ت قل ك ال وض في ال للق

ه. ف عل ق وف ما ه م   ت
ة: .1.1 ار  ال

ة:  تع .1.1.1 ار  ال
ي لغة ة تع الآخ  لا ا: ال ال  اج، وهي خل أح ال لا أو الام ا ثلاخ ه ع  ازان ع 

اص ر على العق ال ه لق ع ال  4. أ
ة و  ار ف ال لاحاتع ح  اص ا و ال لاه ه  ان  ال و ة في رأس ال ة مع ان فأك  اك اث أنها اش

ة  ار ل عام أن ال ل  الي  الق ال ، و ها ع العق ف عل ة ي ا أو على ن اله زع على ح أم ي
اء ارة ب ال زع الأراح وال ام وت ض الاس ال الغ لغ ي خل مال ال مع أم ة على أ تع ساس ح

ال. ه في رأس ال   كل م
ة:.2.1.1 ار و ال  ش

ا يلي:  ة  ار و ال ل ش   ت
   ز أن ا، فلا  ا وع ال حاض ن رأس ال ا؛أن  ا ولا مالا غائ ال دي   ن رأس ال
 ان ا وم الأث ال واح ن ج ال   ؛أن 
  ح ة ال م ال ن ح م وأن ت ح معل ن ال مةأن    ؛معل
 ه ف لا ب ن أص ه م أن  ة ت أهل عا  ن م ل أ أن  ل ش أهلا لل ن    ؛أن 
 .ال او في رأس ال  لا  ال

i. الها ا:أش لان ه ة ش ار   : لل
 ة اق ة ال ار وع إما دفعة ال ة ال ل ال في مل ل م ل م ح ال أن  ا ال : في ه

ل ة ب ه ة ال ار ال ع  ا ال ل على ه ة، وق  ار و ال احل وفقا ل ة، أو على م ،  )5(واح

                                                           
لي،  -4 ح ة ال ةو عاص ة ال ال عاملات ال عة ال ، ، ال ، دم  .792م، ص 2002الأولى، دار الف
في،  - 5 ارف،ع الغفار ح عة  إدارة ال رة،  ة لل الإس ي ة ال ام  .120، ص 2002دار ال
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ه، و لل  وع أو ال وش ل ال ي ت زع الأسه ال ع على ت ة  ار ع م ال ا ال وه
ن  ه ت ها، وم ف عل و ال ه ال ه ح ما تق ع إلى ش ه ع  ال ازل ع أسه أن ي

ة  م جهة ال اي ، وم ة م جهة ال اق ة م ار  6ال
 ة اب ة ال ار ارك ال ال ا  وع، ب ال لل ة في رأس ال ائ ة ال ار ا ال ها أ ل عل  :

قل ع  ال لا  ء م رأس ال ل ج ا أو أك في ت ا واح ا  %15ش وع، م م راس مال ال
ه اف عل ه والإش وع أو في إدارته وت ا ال ة ه ا في مل ح ش ه أن    .ي عل

ا غة ال ب تع ص ة لأسل ائل الإسلام ة، ح تع م ال ك الإسلام ل في ال غ ال ة م أه ص ر
لة أو  ن  ة ق ت ار غة ال ة، وص ك الإسلام عامل مع ال ة م ال ة  ائ وهي تلائ ف الف ل  ال

ا يلي: قا ل ة الأجل وذل  س ة أو م   7ق
  لة الأجل ة  ار ن ال ب ق ت ا الأسل لح ه ة، و ة م ار ان ال وذل في حالة ما إذا 

ات  ان تل ال اء  ة، وس ص ة ال ام أو ش ة ال لفة،  ة ال اج ات الإن ل ل الع ل
ارة. ة أو ت ة أو زرا ا   ص

  ي ل وهي ال ال ة  ه ة ال ار ة الأجل ذل في حالة ال س ة م ار ن ال ها ال ل فق ت
ال  ب لل في ال ا الأسل لح ه وع إما دفعة أو على دفعات، و ة ال ل ال مل ار ام ل

اعي ي. وال ه راعي والعقار وال   وال
  ق زم ق وم تل غ ي ت ات ال ل ل الع ة الأجل ذل في حالة ت ة ق ار ن ال وق ت

اد ال  ات الاع ل ل.الع ة ب ال والع ار اد م ة الاع ن    ح ت
ة . 2.1 ار   : ال

ة:. 1.2.1 ار   تع ال
ن  ال، على أن  ا ال ل به ار والع ه في الات ا ه ون ا جه ه ل اح ، ي ف ارة هي اتفاق ب ال ال

ع، وذا ل ل أو ال ف أو ال انه م ال ا على ح ما  ه ة ل  رح ذل ب ح ال اح  ت ل
ة فإنها  ت ال ح، أما إذا خ ا في ال ه اكة ب ه، لأن ال ارب  ال غ رأس ماله، وضاع على ال ال

ه اع جه ها غ ض ا م ارة ش ل عامل ال ه، ولا ي ال وج ن على صاح ال ارة ، 8ت ي ال وتع
ق ف  ن رح ذلفي الفقه الإسلامي أنها اتفاق ب  ه، على أن  ل  ع ه ماله للآخ ل ج ها   م أح

ارة  ل على ال ارب أو العامل، وق  اني ال ال، وال ى الأول رب ال ه، و فقان عل ا على ما ي ه ب
قارضة اض أو ال ل الق اء أخ م    .أس

  

                                                           
ن،  م -1 ادد س في الاق ق وال عة ال ة،  ي ق  .103، ص 2003، دار بهاء ال
  .32المرجع السابق، ص  -2

3-   ، ةح ع الله الأم ي قاتها ال ة وت ة ال ار ، جال ر ث وال عه الإسلامي لل  19م، ص2000، 3ة،  ، ال
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ارة: . 2.2.1 و ال   ش
ا يلي: ارة  و ال   9 تق ش

 ة  اش اف ة، وال ل ل)، وأجاز ال اب والق اللف (الإ ن  أن ت ة  اف ة، وال ال ر ال ه ة، وج ال
ا ورضا الآخ بها م  ه ل أح ق عق  ة ت ال ع ال الفعل، وقال  اللف و اني، انعقادها  ل ال في الق

ل.   غ ق
  ي ارب- في العاق ال وال ال الأهل-رب ال اك ال، ه ف في ال ة ال عام،  ل ة، وح

لا ، م ها الآخ ع ا في  لف ها واخ ع ة اتف الفقهاء في  ئ لات ج اك تف فلا وه ض ل ، وال م
ها. ت وغ   ال

  ال ن رأس ال لة)، و أن  نان (أ ع راه أو ال ن م ال ها أن  و أه ال ش  في رأس ال
مة وأن  ا في ال ا لا دَي ن ع ا أن  ح، أ لا ل ت ه ان م ارا، فل  عا ومق ا ون ي ج ما للعاق معل

ح   ا  ال ه، أما  ل  ع ارب أن  ال على ال ة شلا  رب ال ن ن ائعة  أن 

ز أن ُ ، ولا  ف ل م ال مة ل . معل ي د ون قل، ولا ُ رح لغ العاق لغ م ا م ه   لأح
 عل اس فعله في ا ي ا تعارف ال لاق، فه م  و ع الإ ل م العامل م ال ف ع الع

ها في  مه إلا إذا ن عل ر لا تل اك أم ار، وه ه،ال ها عل ا ح اش ر لا  ، وأم لة وهي م العق ف
  في  الفقهاء.

الها:. 3.2.1 ل في:  أش ال ت ة أش يها ع ارة ل   ال
 : و ق  م ح ال :ات   لى ق

ة: - ق ة ال ار لة  ال ة ومق ا لها مع و ارب ش ال على ال ها رب ال ي  ف ارة ال وهي ال
ارها. ل في إ ارب للع عا تق بها ال   وش

لقة:- ارب ال ال  ال ف في ال ال ة  امل ال ارب  ال ال ها رب ال ح ف ي  ارة ال وهي ال
ة. عة الإسلام ار ال   في إ

 :اء د ال   10: ق إلىوت م ح ع
ة:- ائ ة ال ار ا  ال ال ش ن رب ال ل، وق  الع ارب  ال وال ا رب ال وهي عق ب اث فق ه

ة. ة أو ش س ارا  أو م   ا أو اع

                                                           
  .149، ص 2019، صندوق النقد العربي، islamique financeعبد الكريم أحمد قندوز، المالية الإسلامية  -1

ان،  -2 اد وح م س د ح ال ارف م ةال ة الإسلام ل قات الع ة وال زع ، الأس ال ة لل وال  دار ال
اعة،  انوال  .63ص ،  2016، ع
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ة:- ة ال ار ،  ال ارب واح ال وال د أراب الأم ع دة، ف ع ها العلاقة م ن ف ي ت ارة ال وهي ال
ع ، أو ي ال واح ن ورب ال ار . أود ال ار ال وال ع أراب الأم   ي

م ارة لأنها تق غة ال عامل  ة في ال ا ا على ال ي صا ش ة ح ارف الإسلام ص ال  لىع ت
ة  ه وال ن ال ل له و م  غ ق ل ة أو ال يه ال ال ول ل ن ال ل قي ب م  آلف ال ال

ق لى وال غة ت ه ال يه م مال، ففي ه ق ما ل ة تف اج ه الإن اق افي غ أنه لا مال له أو أن   ال
ه، ول علاقة دائ  له هي علاقة ش ل ف وع ل فالعلاقة ب ال ل ل ال والع ة ب ال ار ال

ة ال ل ة في ع اقي الأسال الإسلام ب ع  ا الأسل ، وما  ه ي ة، لأن وم ة ال ا ل ه ال
ل ة الع لى مه ارب ال ي ل ماله لل م ب ق ف  ق ال ا إلا في حالة ال ن ضام اف، ولا   والإش

ل اب والق ارة الإ ، و في ال ع ي أو ال لقة تع ارة ال ان ال ن، وهي ق ل وال  ب ال
د،  ي ت دون ق ارة ال الال لا) ال ف م ال (ال فع صاح ال ارة م غ تع الع أن ي ل م

ا ارب ون عامله ال ل وم  مان وصفة الع ان وال صا  وال رة وح ه ال ال وف ه ار الأم ة اس ع ل
ق ارف في ال الها فإن ال ة فهي على أم ق ارة ال غة، أما ال ه ال عامل به اه لا ت نة ن مت ال ق

ة  ة، أو في بل اعة مع ه في  ل  ع ،على أن  لا مالا إلى ش آخ ف م فع ال أن ي د،  ع الق ب
. عامل مع ش مع ، أولا ي ة، أو في وق مع ق مع ة، أو في س   1مع

ل الفلاحي: 3.1 غ ال   . ص

اقاة. 1.3.1   ال
 :اقاة ال والعامل، تع ال اكة ب ال رع هي عق ش ة (ال ات وة ال ق ال ال ب م ال ق  أي 

زع  ة) على أساس أن ي عا قي وال ها (ال أو ال غلالها وت اس م  ق ة) إلى العامل ل ار ال والأش
ه. ف عل ة م ة ن ا  ه ار ب اتج في ال   2ال

 :اقاة و ال   ش
ا يلي: و  ه ال ل ه   3ت

ل ا - ي عل لأرضت هاال عامل ف    .ها ال لل
ة ب  - اتج ش ن ال ة ُ الاثأن  ن ح م  ل، وان ت اعا معل ءا م ا ج ه   ر.القواح م

                                                           
ه، ص -1 جع س ذ وز، م  .150، 149ص -ع ال أح ق
ارق،  -2 في  ل ، م ع ة ع ال غ ات ال س ل ال ع ت ائ ل ة في ال فة الإسلام ل ال ة،تفع س ة م وال ال ل إش قى ح ل

ل ة،  س ة وال غ ات ال س امة ال م اس ةة العل اد مي  اق ، ي اد ه ل ال ارة، جامعة ح م ت د  06/07وال وعل
 .9، ص 2017

3-  ، او ةه مه ة العال ال يل للأزمات ال في الإسلامي حل ب ل ال ل شهادال مة ل د مال، رسالة مق راه، ت نق ة ة ال
 ، ائ ان، ال ارة، جامعة أبي  بلقاي تل م ت ة وال وعل اد م اق ة العل ل   .39، ص 2015/2016و 

ه ، ص  -4 جع س ذ وز، م  .155ع ال أح ق
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ل - الع ة ت  ع للعامل ث ف ن لل ال    .أن 
ة، - ا ال ا أ أ ة اش ال مة ال ة معل اقاة ل ن ال   .ح ن

ا م  عا م اقاة ن :تع ال ف راعي ب  اع ال ة في الق ار  4ال
ف الأول - وعات ال ال ب أو م اه ال وعات م ل م م ب ق ف الإسلامي ال  له ال  : 

اه وعات ال ة، وم ث إدارة م ي ا ال ج ل ام ال اس ها  ها وت راع لاح الأراضي ل ال و  واس
ارة. ة ال أ ال   على م

اني - ف ال ارال ج ال ى ت ه ح م الاة  قي وال ال ه  ان أو ال القائ عل له صاح ال  :، 
غلال اس ها  ها وزراع غ في ت ل أرضا و ل ال  ال ال اني  ف ال ن ال اهها م وق 

اهه ارة م غ قع ي  ها م م اه إل ة أو نقل ال وعا، ال ل الأراضيولعل م اب ال  ت ت ة لل او
ها راع ام ب دة لل احة م ة ذات م راعة أراضي مع ات ال ل ي  ل خ عا م أو ت ها تع ن  وسقاي

قها م ة ما ت ارف الإسلام ها ال ل ر أن ت ي  ة ال ات ال ار ة ال ة والأول ا   .الع

ارعة. 2.3.1   ال
 ارعة ف على أنها تع ال ة، وتع ارف الإسلام احة لل ال ال : تع أداة م أدوات ت الأم

ا،  اتج م ن ال راعة،   ال ار الأرض  ها على اس ة ب مال الأرض والعامل ف ار عق م
ل م  ، والع ال ر م ال ن الأرض و ال د، وق ت ه ولأجل م ل م مة ل ول ح ح معل

ارع.ا ر م ال ال و ال ن الأرض فق م ال ارع، وق ت   11ل
 :ارعة و ال   ش

ا يلي: ارعة  و ال ل ش    12ت
اصا  - ا أش ان اء  ي س عاق ة ال ار ع أوأهل   .اع
-  ُ ات  ي واج هالة لت ا لل ا ونا ا واض ي اماته ت ف وال   .واح م ال
ة  - م ل الأرضمعل ه واج الع ها ل عل ل راعة وت ل ال   .م
-  ُ ة  ي ح اتج لت   .ف م ال
راعة، - ة ال ة م م ة ُ  معل ق ح ة ل ا ة  ن ال اتج ل أن ت   .ف م ال

ة: ال ر ال ة وف ال ك الإسلام ارعة في ال   ي ت ال
ن الأرض و - ف على  أن ت ل أح ال خلات م ق ل.ال ل الع م آخ  ق   أن 
ل - م آخ  ق ف على أن  ل أح ال ها م ق ن الأرض وح ل أن ت   .الع
ف و - ل م  ن الأرض والع . أن ت ف آخ خلات م    ال

                                                           
السعيد، مخلوفي طارق، دور المصارف الإسلامية في تمويل المشاريع المصغرة في الجزائر: دراسة حالة بنك البركة الجزائري، مجلة  بعزيز -1

  .01، العدد10دفاتر اقتصادية، المجلد 
  .38هند مهداوي، مرجع سبق ذكره، ص  -12
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ف و - ن الأرض م  . أن ت ل م ثال ف ثان والع خلات م    ال
اك في الأرض و - ل . الاش خلات والع   ال

ة،  ك الإسلام ا الأن لل في ال عة ه ا ة وال ال رة ال قة ن أن ال ا ر ال ال لل ل 
ا ل الأرض  ة  لاد الإسلام ا أن الفلاح ال في أغل ال ل لاح ع ة فإن ال ال رة ال ة لل ل  ال

ل اللازم ل ا ه ال ه غال ق ل ل ال ي اد للع ع ور ووسائل جل الاس ة وال اااء الأس ه، أما ل
عة ا ا غة ال ها  للفلاحل ن  ف ل أو ت اد للع ع ن له الاس ه و لقى أرضا م غ ا ا أن ي لأرض مل

ل ا ه ال ه ق ل ول ما ي الع م  ق ف ثال  خل  ها ف ل عل ع الع خل  ،لازمال له ولا  ا ي وه
لاثة.ال الإسلام اف ال اتج ب الأ ا ال ن ه ل على أن  ا ال ف ه   ي ل

ل على أساس  .2 غ ال مص  هام معل

ة. 1.2 ا   ال
ة:. 1.1.2 ا ع الأمان تع ال ة وه ب ع الإسلام ر ال ة ه اح ص ا ع ال وفة فيب ع عة  ة لل ال

ة ة ، الإسلام ا عها لغةال لعة وسع ب لفة ال ابي ب  ق الإ ح، والف قة م ال لاحاأما   13،م  اص
ها على أنها هي ف ا  ال إل ع،  ها على أنها ب م ، و ال إل ال مع زادة رح معل أس ال ع ب ب

ل. غة ت ف  ص م لق ع ة امفه ا مل فه را م ال قل  ت عاصإلى ال   14ال
قل ع ال عال ال ال ع  ا ها ي الاتفاق على ال م، فف ل ال الأول مع زادة رح معل ع   : وه ب

ع الأم  دا أو م لغا م ال، أو م ة م رأس ال ة مع ح ب لفة) زائ ال ع ال ال أ ( أنه رأس ال
  معا.

عاص ع ال عال ه الفقهاء وال ة: وه ما أق ا م ال ل مفه اء"، ح ي ال ة للآم  ا اس "ال ون   اص
لعة. ان ال الأساسي لل مة مع ب ادة معل عها له ب ل ال و اءا على  لعة ما ب ائع ل اء ال   في ش

ة:.2.1.2 ا و ال   ش
ا يلي:  ة  ا و ال ل ش   ت

  ا في ما،  لعة معل ن ال الأول لل ها.أن  ي ت وفات ال   ذل ال
 . ة م ال ا أو ب لغا مع ح م ان ال اء  ء م ال س ما لأنه ج ح معل ن ال   أن 
  ل)، وذل اني(الع عها إلى ال ال ل أن ي ح ق عق ص لعة  ائع (ال الأول) ال ل ال أن 

ائع (وه عادة ال الإسلامي) في  قع ال ى لا  .ح ل ع ما لا  عي وه ب ر ش   م
 .ا ال ال ه م أم ن ال في العق الأول مقابلا   أن لا 

                                                           
ن ، 13 ةم ش ارف الإسلام عة الأولى، ال ان ال زع، ع   .159، ص2002، دار وائل لل و ال

ه، 14  ف م دوا ل الإسلاميأش ، دراسات في ال عة الأولى، م ة، ال ج زع وال اعة وال وال لام لل ، ص 2007، دار ال
26.  
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الها:  . 3.1.2 ة إلى أش ا ع ال ق ب :ي    15ق
 :ة ة العاد ا ع ال ارة  ب ائع ال ها ال ه ف ، و ائع و ال ا ال ف ه ن ب  ي ت وهي ال

لع دون  ة   ال ا ع م ع ذك إلى ال ضها  ع ائها ث  اد على وع م  اجة إلى الاع ال
ه. ف عل   ب و رح ي

 : ع نة ب ق ة ال ا ن م ثلاثة  ال ي ت اف:وهي ال ائع، أ اره ال اع ا  ال و ال  تاج
ائع الأول و  ا ب ال ،وس ع  ال لع إلا  اتوال لا  ال ي ال ل د وع ت ه ووج

اء.م    ال
اعات  لف الق اجات م ل اح غة ل اء  ال ة للآم  ا ب ال ة أسل ك الإسلام م ال ت
ة  اخل ارة ال اع ال اجات ق ف اح ل م خلال ت ة في ال ه ال ون ا ل ها ن ع أه ة، و اد الاق

ف م ة، ت ارج ات وال س ار لل ا الاس ات، دع ال ع لع وال ام وال اد ال اج م ال مات الإن ل
ن وأجل  ه م رح م ا  ا ل ب ن ا الأسل م ه ة ت ك الإسلام ا أن ال ة،  س ة وال غ ال

ة لا تقل ع  ر  %75ق  أص ت ل ا ما ي الات ال الإسلامي، وه ع ع اس ع م
ة  ام ع الفقه الإسلامي في دورته ال ات م ص ل جاء في ت فة عامة، ل ك  اجه ال ة ت لة ح

ة  اد.     1988س ة الاق ى أسال ت ة في ش ارف الإسلام ع ال ا ج سع ن   م أن ي

ل.1.1      :ال
:تع . 1.2.2 ل ي لغة ال للإا ع اء وال لاحا؛ أما ع ي اص اعة تق ال وتأخ اس ع لام ال

ع الآ ة لل رة معاك ه ال اة وه ل عال ع جل فال عاجل فه إآ تع الفقهاء ه ب ذن معاملة جل 
ة ي ا  هاج مال ه نق ل دفع ال وتق مإتع ائع ال يل ة م لى ال اعة مع ل  فات ب ة 

م، فالعاجل ه  دة في أجل معل مة"جل ه والآ "ال"م فة في ال ص عة ال لعة ال فه "ال ع ا  ا اب ، 
اء أ ل ه ش ة فقال: إن ال ي م ال عاجلعاب   2.جل 

2.2.2 . : ل و ال   ش
و  ل ش ها:لل ا أه ن ص ى  ها ح ف    ت

                                                           
ة خال ،  -1 ة و الخ غ ع ال ار ل الإسلامي  على ال ائ و أث ال )خ ائ ة (حالة ال ة س ع مة ال قى ال  ، مل

ة ،  اد لات الاق ة و ال ائ   . 153_152، ص  2001ال
ه ، ص -2 جع س ذ ، م او  .42 ه مه
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ا _ أن  لز ن ال وال م أج  .ه ال
ل ال رة إما  لعة مق ن ال زن  _ أن ت د أو ال فة أو الع ال ة   .أو م

ل ا_  دة ع حل ج ن م   .جللأأن ت
ا، فق ع جل أجلا  ن ال حال غ م ا تأ _ أن  فة أجاز مال اش لاثة؛ أما أب ح م وال خ ال

افعي قا في اأنه م  لىا إف وال ل ال ف.ش ال ال ل   ل
ل إ _ أن لا ل:ن في ال ي را الف ف ح عل ر ال ، أو وهي إما الق لام اس زَ فلا  ال ال
ال لا. ال    م

ن م  ع ال  لعة م ال ن ال ق ال ي_ أن ت دا في العادة في ال ل ج ه لل ي  ت
ار، _ ه خ اتا ل  ن العق  . أن  ار ال   خاصة خ

ا يلي: ة  ك الإسلام ل في ال لي لل   ن ال الع
م ال- ة. ق ل اب حاجاته ال ة ت لع  ة م ال له ل اب ع ه ل ل اء    إج
لعة ال - ة وسع ال عة و د  رة ت ائع) لل فات ل(ال ة.ل الع   ل
ات،  - لعة، ال عة ال ه  د  ل  فقة على عق ال و ال فان ع الاتفاق على ش قع ال ي

...الخ. ع   ال
اب ال  - ا الأخ ل ت ه ف ه،  ا لعة ل ع ال ائع ل ل ال ار ال ت قاق وع اخ ع تارخ الاس

أش على وصلات ال ع ال اعة  ات ال ل ال .و ا الأخ اب ه ف ش    م 
ة في  - اه ل ت أو ال لة، أو في ش ل ع ح في ش ائع  أن ت ها ال ل عل ي ي الأراح ال

لع. ع ال ة ب ل ف ال في ع ه م  ل عل ح ال   هام ال
ن ه - اب ال وأن  ائع ل ل ال لع م ق ع ال ة ب ل ق رح صافي م ع او على ا ال ت ح م

دود ة ال ة. ةالأقل ل ل ه ال اس دة في س ا هي م ا  ن ة ال   ال
اع . 3.2     الإس

اع:تع الإ. 1.3.2 ف ا س ائعلإع م ال ع، يل ا  ا م ال ش ه في ال أنه: "عق   اع   س
ائع عا وال ى ال م د، و صة و م أوصاف م ه  اد م ع عا  ه م ق انعا ص ب

ا ى ث ض  ه والع عا  ل العق م يء م   1".وال
و الإ. 2.3.2 اع: ش   س

ا يلي: ها  ج اعها ن و  إت اع ش   2للإس

                                                           
ة،  -1 ابي ف ةب ك الإسلام ل في ال ائل ال د الأول، مارس ب لة، الع قي جامعة ال اد ال ة والاق لة ال  .  67، ص2017، م
2-  ، ام ساع في اب ام ال ة لل ل فاءة ال ل الإسلامي في رفع ال ات ال ذجا –دور آل ة ن ال ة ال مة وحة مق،  أ -ال

ة العل  ل ل،  د وت راه، ت نق ل شهادة ال ، ل ائ ة، ال ارة، جامعة م خ  م ت ة وال وعل اد م اق
 .  99، ص 2016/2017
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 .ازعة ة لل ف هالة ال عا لل ة م ل عه وصفاته ال ع ون ان ج ال   ب
 .اعة اس في ال ه تعامل ال ا   ع م ن ال   أن 
  ان العق إجارة لا ع  ان م ال انع فإذا  ع م ال يء ال ة لل اد الأول ن ال أن ت

اعا.   اس
 .د اع ذ أجل م   لا  في الإس

عا أو صانعا وذل م خلال ما يلي: ان م اء  اع س د الإس ل في عق خ ف ال    لل
 ع ف م دة، على أساس ال اصفات م ة  ا ات ص ا ل ال ف  ن ال : أ أن 

احة غ ال ال ها  ف ف ف ال ها  لل ل ع ت ، و دع ال ال أم اصة أو  اله ال أم  لها 
ع. ة أو ب ار   م تأج أو م

 ف صانعا ن ال نه صانعا أو عاملا على أساس أن  اع  ف في عق الإس خل ال : ق ي
ها إلى  ق وشقها وتع اءات ال ان ون ارع الإس ات وم ائ ف وال اعة ال الات واسعة  في م

ا ة إدارة ض أق أجه ف ذل  ف ب م ال ق ، و في فغ ذل ل ال لة ع دوائ الع ف ي م م
ه. ف نف   ال

  الإجارة . 4.2
مي الإجارة عق متع الإجارة: . 1.4.2 لها ال اء ع ة أث ك الإسلام عامل بها ال ي ت ل ال د ال   ،عق

لاحا أما  ة فاص ك الإسلام م ال ، ح تق ف مة و  احة ومعل فعة م ي أنها عق على م اء ع
. ا د ال على أق ل وال  ها للع أج م ب ة وتق ل ثاب   أص

و الإجارة: . 2.4.2   ش
ا يلي و  ه ال ل ه   :ت

 احة؛أن ت فعة م   ن ال
  لة؛أن ه مة وغ م فعة معل ن ال   ت
 .ع ار ال ة في اع ن لها    أن ت

ج  ات م أصل ال س لاف حاجات ال ا لاخ ا ون ام عق الإجارة  اس لإب ار ال ال ع اخ ت
: اعها ف د في أن ع ه فهي ت ة وعل ل غ اجاتها ال ة واح ال وفها ال اف    ي

: ل ال ة  ه فعها  الإجارة ال ة ي ة مقابل أج لعة مع آخ  ا  ه ه أح ج  ف ي أن ي العق ب 
ة  ا خلال م أج على أق اده.ال أج ع س لعة لل ة ال ها مل ع قل  ة وت   مع

ة  ل غ ل و : الإجارة ال ف والع ام الارة ع عق ب ال ال ها  ف عل ا م ه ع ج ف أج 
ة. ج مات للع ال افة ال ف    ب

ان الإجارة:. 3.4.2   أر
ا يلي: ان الإجارة  ل أر   ت
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ان: - ا و  العاق ة.ه ا الأهل ه أج وال و ف   في العق ال
غة: - الإجارة. و  ال ع  ها لف     ف
ة - غة.الأج ار وال ق مة م ح ال وال ن معل   : ت
  
  
  
ع  .3 ة على ال ل القائ غ ال   ص
اة. 1.3    ال

ة  ائ الإسلام وهي أك الأدوات في ال الإسلامي فاعلي وأه ة م ر اة هي إح الأس ور ال
افه  ق أه ة في ت اش ها ال اه ةل ا ارة ل الاج فا علىّ امفي م اج وال ة ال ار و  لفق ورعا ق اس

ع .   ال
ل في أ اش ف ور الغ م ل ما ال لع و زادة ال لي على ال اه الال د إلى ات ا ي مات  إلى  ال

ع اد في ال ا الاق ا م ال ي م ع ا  ار م ها  م الاس   مقابل

ة ت : ال. 2.3 ارد دائ اصة إلى م وات ال اخل وال ء م ال ل ل قفي ه ال ل ال ال
ل ائ ل مات وع افعها م سلع و خ ةم ف دة ال ع ات ال اجات الف ة ، 16ة اح ارز في ت قف دور  و لل

قلة في ا ات ال س ان الأمة ال فا على  ع و ال ة خل ة م فوالعائلة و الأس ي ت ارد ال ها لال ال
ض الأوقاف اة والف ال ارد  ة ال اك مع  اعي م خلال الاش ال الاج ح دوره الفاعل في ال ل ي ، و

ات . ال م ال ع  اد ال   ال في إم
3.3 . : ض ال   الق

دا لأ لغا م ض ال على إتاحة ال م م الق عق اد ال لائه أو أح أف اد ح ع ، ح  س
ض ا ا الق ار ه ، أو عائ اس ائ ف اته  ل لات أو م اء أو ع ة أ د أ ل أو الف ا الع ل ه ل دون ت

ضها  ي أق ال ال ض و الأم داد أصل الق اس في ال  ع ، بل  ة زادة م أ ن أ اته  ل لغ ، أو م ال
د. ل أو الف ا الع د ف  له ص ي لاحا ه عق م ض ال اص لهالق د م و  ،على دفع مال لآخ ل

. ه الإنفاق ال ض وسائ وج م الق ل مفه ض ال  م الق    رف ال أن مفه
1.3.2 . : ض ال و الق   ش

و وهي: ض ال أرعة ش ة الق    ل
 .ل مال ع لأنه ت ض أهلا لل ق ن ال   أن 

                                                           
ي،ع -1 ة و  صالح صال ال ل الأزمة ال ي ح قى العل ل ي ، ال ةال غ اد ة ،  الاق مة العال غ وأسالو ال  كفاءة ص

ات قل اء الأزمات و ال ل الإسلامي في اح ام  ، جامعةال ، أ   .8، ص2009أك  21-20س
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 . .....زونات لات، ال ل ال ة م ل ال ال ض م الأم ق ال ال ن ال   أن 
 . ال عات لا ت إلا  ع وال ى ال ه مع ال لأن  ض إلا    ال فلا ي الق
  عه ض ج ع م فعة خ ه م ض عق إنفاق فإذا اش  ض لأن الق ضا ج نفعا إلى مق ن ق ألا 

لا على ال   ا.وصار م
اد أو        د م الأف ال لف د م ال لغ م ة في إتاحة ال م ك الإسلام ة في ال وض ال الق ل  ال

ائ  ف ة  ال لات أو ال اء أو ع ة أ د أ ا الف ل ه ض ال دون ت اد الق لائه ح  س لأح ع
ض، أ د أصل الق في ال أن  ار، بل  ا الاس م خه ق ة  ك الإسلام ض ال في ال مة ا الق

ن على  اس ن  ل ل حالة لأن ال ا بل  دراسة وف  ائ وض ع ه الق زع ه اد ولا ت ع الأف ل
اله ل  أم وق ل م عادة ب رص مع   ة تق ك الإسلام ه فال اذا؟، وعل م أي ول

اء  ض، إج واج، في حالات ال ة في حالة ال وض ال ها ( تق الق ة وم أه وض ال ح الق وم
وض ا ه الق ادر ه ) ، وأما ع م عل راسة وال اني، ال م ال ة، ت اح ات ال ل ة ل الالع  ل
ارة. دائع ال ة م ال ات ال الإسلامي أو ن ا ة م اح ن ن    الإسلامي  أن ت

ول رق  ةوالف  أه):17(ال ك الإسلام ة وال قل ك ال   ق ب ال
لاف ة   أوجه الاخ قل ك ال ة  ال ك الإسلام   ال

  
أة   ال

ة  د عة ف ة ن ل عام ن أت  ن ن
ال الأم از    الإن

ام مالي اجة إلى ن ة لل   جاءت تل

  
ا   عة ال

عامل  ي وعلى ال في عال ام م م على ن ق
ق  ح في الف ل ال اء و ا وع ة أخ الفائ

ار  ار والإ   ب سع الاس

م  ار بها وتق ت للإ ال وج م على أن الأم تق
ام  لائه على ن ه و ع ة الالعلاقة ب ار

اح   في الأر

  
دائع   ال

دة  ة م ها فائ افا إل عة م د اد ال م  يل
دة اع م   في م

دع ه  ة وال ار ار عق ال عامل في إ ت
اء رح أو  ائج س زع ال ال ي صاح ال

ف ارة ب    خ
ا   ض

ال ت  ار الأم اس
  الإدارة

انات  ال ة  ا الع ار ه ع أ اع لا 
ه  ائ ض وف وع على أساس الق رة ال   ومق

وعات لا  اله في م ف أم ه أن ي رغ
ة عة الإسلام ام ال عارض مع أح   ت

  
ارة ح وال   ال

ة  ي ة ال ق ب الفائ ق م خلال الف ي
ارة  ض ال ق ل ال ة في ح ي ائ وال

ان  ا  ه مه   الوح

ة  قي ن ل ح ح م خلال ع ق ال ي
ة ارات فعل   اس

ع  ال اب   العلاقة  ال وأص جال الأع ل ل ف ال ت
ات   ال

ح خادما  ضعه ال ال في م وضع ال
ع   لل
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ي ار ال   حالة إع

اعفة  ه وم ع وح ي مقاضاة ال
ي الأصلي ل أضعاف ال ة ل ائ ال   الف

ان ذو  له تعالى: " ون  ع لق ي إمهال ال
ا خ ل  ق ة وأن ت ة إلى م ة ف ع

ن"    إن  تعل
ة:        ة الآ ق رة ال   )280(س
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