
 2020/ 1( ج22( انعذد )16جايعت حكزَج/ كهُت الإدارة والاقخصاد/ يجهت حكزَج نهعهىو الإدارَت والاقخصادَت/ انًجهذ )

 

231 

 انًانُت نلأوراقفٍ حنشُط سىق انعزاق  الإسلايُتيذي يساهًت انًصارف 
 

 انباحث: أحًذ داود سانى أ.و.د. عفزاء هادٌ سعُذ أ.د. سعاد قاسى هاشى

 كهُت الإدارة والاقخصاد كهُت الإدارة والاقخصاد كهُت الإدارة والاقخصاد

 جايعت بغذاد جايعت بغذاد جايعت بغذاد
Suad.gasem@hotmail.com  afraa.hadi@coadec.uobaghdad.edu.iq  ahmdsahmds51@gmail.com  

 :انًسخخهص

رؼًّ فٟ رؼجئخ  ثزٌهٚ ٟاٌّظشفٟ اٌؼشال اٌغٙبصاعضاء  أؽذ الإعلا١ِخاٌّظبسف  رؼذ  

اعزضّبس٘ب ثّب لا ٠زؼبسع ِغ اؽىبَ اٌشش٠ؼخ اشىبٌٙب ٚاٌّذخشاد ِٓ خلاي اٌٛدائغ ثغ١ّغ 

اٌٝ الاعٛاق اٌّب١ٌخ اِب ٌزؼجئخ اٌّٛساد ِٓ خلاي  الإعلا١ِخاٌّظبسف  . ٌزٌه رذخًالإعلا١ِخ

ٚ٘ٛ ِب  اٌّب١ٌخ. ٌلأٚساقِشزشٞ  ثبػزجبس٘بؽشؽٙب لأدٚارٙب اٌّب١ٌخ اٚ أٙب رذخً اٌٝ اٌغٛق اٌّب١ٌخ 

فٟ رٕش١ؾ اٌغٛق اٌّب١ٌخ الا أٙب رٛاعٗ  الإعلا١ِخ٠ٙذف ا١ٌٗ اٌجؾش فٟ ث١بْ ِذٜ فبػ١ٍخ اٌّظبسف 

رُ ثٕبء فشػ١خ اٌجؾش اْ اٌّظبسف  ٚص٠بدح ٔشبؽٙب. ٌزٌهٓ اٌّؼٛلبد اٌزٟ رؾذ ِٓ رطٛس٘ب ػذد ِ

 اٌّب١ٌخ. ٌلأٚساقرزغُ ثّغبّ٘خ ِزٛاػؼخ فٟ رٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخ

ِغبّ٘خ اٌّظبسف  اّ٘ٙب اسرفبعرٛطً اٌجؾش اٌٝ ػذد ِٓ الاعزٕزبعبد وبْ ِٓ   

رٍه  أعُٙاٌّب١ٌخ ثبٌشغُ ِٓ الزظبس٘ب ػٍٝ  لأٚساقٌفٟ رٕش١ؾ ٚػّك عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخ

ٚخٍض اٌجؾش ٌؼذد ِٓ اٌزٛط١بد اٌّّٙخ اٌخبطخ ثغجً  .ٚاٌّؼٛلبد اٌزٟ رؾذ ِٓ ػٍّٙب اٌّظبسف

اٌّب١ٌخ ِٕٙب ِب ٠زظً ثبٌغبٔت  ٌلأٚساقفٟ رٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخص٠بدح فبػ١ٍخ اٌّظبسف 

 ٚلبْٔٛ اٌظٕبد٠ك الاعزضّبس٠خ.  الإعلا١ِخ اٌزشش٠ؼٟ ِضً ػشٚسح رشش٠غ لبْٔٛ اٌظىٛن

 .اٌم١ّخ اٌغٛل١خ، عٛاق اٌّب١ٌخلأا، الإعلا١ِخاٌّظبسف  انكهًاث انًفخاحُت:
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Abstract: 

  Islamic banks are considered one of the parts of the Iraqi banking system, and 

thus they work in mobilizing savings through deposits in all their forms and investing 

them in a manner that does not contradict the provisions of Islamic law. Therefore, 

Islamic banks enter the financial markets either to mobilize resources through offering 

their financial instruments or they enter the financial market as a buyer of securities. 

This is what the research aims to do is to show the effectiveness of Islamic banks in 

revitalizing the financial market, but they face a number of obstacles that limit Its 

development and increase in activity Therefore, the research hypothesis was built that 

Islamic banks have a modest contribution to revitalizing the Iraqi market for securities. 
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  The research reached a number of conclusions, the most important of which was 

the increase in the contribution of Islamic banks to revitalizing and deepening the Iraqi 

market for securities despite being limited to the shares of those banks and the obstacles 

that limit their work. The research concluded a number of important recommendations 

for ways to increase the effectiveness of Islamic banks in revitalizing the Iraqi market 

for securities, including those related to the legislative aspect such as the need to 

legislate the law of Islamic instruments and the law of investment funds. 

Keywords: Islamic banks, financial markets, market value. 

 انًقذيت

ً وج١شاً ثبلأعٛاق اٌّب١ٌخ ٔظشاً ٌٍذٚس اٌزٞ رإد٠ٗ ٘زٖ    شٙذد اٌغٕٛاد الاخ١شح ا٘زّبِب

ثبػزجبس٘ب اٌمٕبح  اسد اٌجلاد رزغٗ اٌٝ ٘زٖ الاعٛاقْ اٌؾ١بح الالزظبد٠خ فغضء ِٓ ِٛالاعٛاق فٟ ١ِذا

 أدسوذاٌؼشاق ِٓ اٌذٚي اٌزٟ  .اٌزٟ ػٓ ؽش٠مٙب ٠زُ رٛع١ٗ ٘زٖ اٌّٛاسد ٔؾٛ الأشطخ الالزظبد٠خ

اٌؼبٍِخ فٟ اٌؼشاق ٚاٌزٟ ٟ٘ عضء ِٓ  الإعلا١ِخٌزا عبءد ِغبّ٘خ اٌّظبسف  أ١ّ٘خ ٘زٖ الاعٛاق

ٙبص اٌّظشفٟ ثبٌؼًّ فٟ ٘زٖ الاعٛاق ثؼذ اْ اخزد ٘زٖ اٌّظبسف ِغبؽخ لا٠غزٙبْ ثٙب فٟ اٌغ

اٌؼًّ اٌّظشفٟ ِٓ خلاي رطٛس٘ب اٌىّٟ ار اصدادد اػذاد٘ب ِٓ ِظشف١ٓ اٌٝ صلاصخ ػشش ِظشف 

ٌٚىٓ ٠جمٝ اٌزغبؤي ً٘ ػًّ  اٌّب١ٌخ ٚاػؾخ. ٌلأٚساقٚاطجؾذ ِغبّ٘زٙب فٟ عٛق اٌؼشاق 

اٌّب١ٌخ ثبٌّغزٜٛ اٌّطٍٛة ِٕٗ. ٘زا ِب عٕؾبٚي  ٌلأٚساقفٟ عٛق اٌؼشاق  خالإعلا١ِاٌّظبسف 

 .اٌجؾشرٕبٌٚٗ فٟ 

ٟ٘ ِإعغبد ِب١ٌخ ٚع١طخ رؼًّ ٚفك اٌشش٠ؼخ  الإعلا١ِخثّب اْ اٌّظبسف  :يشكهت انبحث .2

ث١ٓ عبٔجٟ اٌفبئغ اٌّبٌٟ ٚاٌؼغض اٌّبٌٟ فٟٙ ثؾبعخ اٌٝ ادساط اعّٙٙب فٟ الاعٛاق  الإعلا١ِخ

ٌٍؾظٛي ػٍٝ اٌز٠ًّٛ اٌلاصَ ٚلذ اٌؾبعخ ا١ٌٗ ٚاعزضّبس اٌفبئغ اٌّبٌٟ.ٌزٌه رز١ّض ؽظزٙب اٌّب١ٌخ 

ؼٛلبد اٌخبسع١خ ٚاٌذاخ١ٍخ ٚػذَ ثغجت ػذد ِٓ اٌّ اٌّب١ٌخ ٌلأٚساقثبٌظغش فٟ عٛق اٌؼشاق 

ٚ٘ٛ ِب ٠ذفؼٕب ٌٍزغبؤي ػٓ ٚالغ اعُٙ اعزخذاِٗ ٌغ١ّغ ادٚارٗ اٌّب١ٌخ ٌٍؼًّ داخً اٌغٛق اٌّب١ٌخ.

اعُٙ ِزٛافمخ ِغ اٌشش٠ؼخ  ثبػزجبس٘باٌّب١ٌخ  ٌلأٚساقفٟ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخّظبسف اٌ

اٌّظبسف  ا١ٌخ رفؼ١ً ػًِّب ٟ٘  ، ٚػ١ٍٗ ٠ّىٓ ط١بغخ اٌّشىٍخ اٌجؾض١خ ثبٌزغبؤي اٌزبٌٟ:الإعلا١ِخ

 اٌّب١ٌخ؟ ٌلأٚساقفٟ رٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخ

 اٌزغبس٠خ ٌّب١ٌخ ِٓ ا١ّ٘خ فٟ رؼض٠ض لذسح اٌّظبسفٔظشا ٌّب رؾظٝ ثٗ الاعٛاق ا :انبحثأهًُت  .1

ثشىً خبص ثبٌّغبّ٘خ فٟ دػُ اٌؼًّ اٌّظشفٟ ٚثبٌزبٌٟ رٕش١ؾ الالزظبد  الإعلا١ِخٚثشىً ػبَ 

ف١ّب ٌٛ  الإعلا١ِخرىّٓ فٟ ِب٠ّىٓ اْ رمذِٗ اٌّظبسف  اٌجؾشاٌؼشالٟ ٚرؾم١ك إٌّٛ. ٌزا فأْ ا١ّ٘خ 

ّظبسف الاخشٜ اٌؼبٍِخ فٟ اٌّب١ٌخ شأٔٙب شأْ اٌ ساقٌلأٚارغؼذ ِغبّ٘زٙب فٟ عٛق اٌؼشاق 

 اٌؼشاق.

 ِٓ الارٟ: ٌٍجؾش٠ّىٓ رؾذ٠ذ اٌغب٠بد اٌّؾٛس٠خ اٌّغزٙذفخ  :انبحثاهذاف  .3

 ٚالاعٛاق اٌّب١ٌخ. الإعلا١ِخرٛػ١ؼ ِفَٙٛ اٌّظبسف  .أ 

 اٌّب١ٌخ. ٌلأٚساقفٟ رٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخث١بْ فبػ١ٍخ ٌٍّظبسف  .ة 

اٌؼبٍِخ فٟ اٌؼشاق رزغُ ثّغبّ٘خ ِزٛاػؼخ فٟ  الإعلا١ِخػ١ٍخ اٌّظبسف اْ فب: اٌجؾشفشػ١خ  .4

 اٌّب١ٌخ. ٌلأٚساقرٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق 
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 اننظزٌ الاول: الإطارنًبحث ا

 :الإسلايُتانًصارف  الاولانًطهب 

ِإعغخ ِظشف١خ ِٚب١ٌخ ٚع١طخ  الاعلاِٟ ثأٔٗػشف اٌّظشف : الإسلايُتيفهىو انًصارف  .اولاا 

ػذاٌخ اٌزٛص٠غ ٚرٍزضَ فٟ ع١ّغ  اٌشثؼ ٚرؾم١كٚرٙذف اٌٝ رؾم١ك  ٚػطبءَ.فبئذح أخز لا رزؼبًِ ثبٌ

(. وّب (Imam & Kpodar, 2010: 3ِٚمبطذ٘ب  الإعلا١ِخأػّبٌٙب ٚأشطزٙب ثأؽىبَ اٌشش٠ؼخ 

ِب١ٌخ ِظشف١خ ٌزغ١ّغ الاِٛاي ٚرٛظ١فٙب فٟ ٔطبق اٌشش٠ؼخ  ِإعغخ)ثأٔٙب ػشفٙب اٌٛادٞ ٚعّؾبْ 

٠خذَ ثٕبء ِزىبًِ ٚرؾم١ك ػذاٌخ اٌزٛص٠غ ٚٚػغ اٌّبي فٟ اٌّغبس الاعلاِٟ(  ثّب الإعلا١ِخ

( رؼش٠ف اٌغ١ذ٠خ )ِإعغخ ِب١ٌخ رغزٙذف اعزضّبس أِٛاٌٙب ٚأِٛاي 41: 1009، اٌٛادٞ: عّؾبْ)

ثغ١خ اٌؾظٛي ػٍٝ ػبئذ ِبدٞ ٚػبئذ اعزّبػٟ ٠ؾمك إٌفغ  الإعلا١ِخػّلائٙب ؽجمب لإؽىبَ اٌشش٠ؼخ 

 .(16-9 :1005، )اٌغ١ذ٠خٚلأفشاد اٌّغزّغ ثشىً ػبَ(  اٌؼبَ لأطؾبثٙب

ا    :الإسلايُتانًصارف ت ننشاط انًحاور انزئُس .ثانُا

 :الإسلايُتيصادر الايىال فٍ انًصارف  .1

ٟ٘ اٌّٛاسد اٌّزبؽخ فٟ ١٘ىً اٌز٠ًّٛ ثب١ٌّضا١ٔخ ٚاٌزٟ ٠ّزٍىٙب : انًصادر انذاخهُت )انذاحُت( .أ 

صُ ٠غزّش دٚس٘ب فٟ ارغبع أشطزٗ  ؽ١برٗ،فٟ ثذء  ٚاٌزٟ ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب اٌّظشف اٌّظشف،

ثأٔٛاػٙب  اؽز١بؽ١بدصُ ٠ؼبف ا١ٌٙب ِب ٠ؾزغض ِٓ أسثبػ ِٚب ٠ؾذد ِٓ  اٌّبيٚرجذأ ثشأط  ٚػ١ٍّبرٗ،

 (.52 :1006 ، عٛدٖ،سِؼبْ)ِخظظبد لذ ٠زفك ػ١ٍٗ ِٓ  ػّبفؼلاً اٌّخزٍفخ 

 ٌّظشف ِٓ اٌج١ئخ اٌزٟ ٠ؼًّ ف١ٙب ٚلا٠ٚمظذ ثٙب الاِٛاي اٌزٟ ٠ؾظً ػ١ٍٙب ا :ادر انخارجُتانًص .ة 

ً ٌٗ وبٌّظبدس اٌزار١خ ار ٕ٘بن ػذد ِٓ اٌّظبدس اٌخبسع١خ ٌلأِٛاي ٌذٜ اٌّظبسف  رىْٛ ٍِىب

، س٘ب ٚفك اٌظ١غ اٌّخزٍفخ )اٌٛدائغ، ٚاٌزٞ ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب فٟ رٛظ١ف الاِٛاي ٚاعزضّبالإعلا١ِخ

 ٚاٌظذلبد، ِظبدسٕبد٠ك اٌضوبح ِٛاسد ط ،أسطذح رغط١خ اٌخذِبد ،الإعلا١ِخ طىٛن اٌز٠ًّٛ

 (292 :1008، )عجش أخشٜ(

ثؼ١ٍّخ رٛظ١ف الاِٛاي  الإعلا١ِخرمَٛ اٌّظبسف : الإسلايُتاسخخذاياث الايىال فٍ انًصارف  .2

٠ّٚىٓ رؼش٠ف  أ٘ذافٗ.اٌزٟ ؽظٍذ ػ١ٍٙب فٟ ػ١ٍّبد ِزٕٛػخ ٚاٌزٟ ٠غؼٝ ِٓ خلاٌٙب ٌزؾم١ك 

رٛظ١ف الاِٛاي اٌزٟ رغّؼذ ٌذٜ اٌّظشف ِٓ  اعزخذاِبد الاِٛاي ثأٔٙب ػجبسح ػٓ ِغبلاد

ِٚٓ ١ٌت ِزؼذدح ٠ٚؼزّذ اٌّظشف الاعلاِٟ فٟ اعزضّبسٖ ٌٙزٖ الاِٛاي ػٍٝ أعب ٚسأعّبٌٙب.اٌٛدائغ 

، ٌؾغٓا الأٚساق، اٌمشعِؾفظخ  ،إٌمذ٠خ) الإعلا١ِخاُ٘ اعزخذاِبد الاِٛاي فٟ اٌّظبسف 

٘زا اٌؾغبة  ٠ّٚضً اٌّشزشنلاعزضّبس ؽغبة ا( صبثزخ اٌّخظض، ِٛعٛدادؽغبثبد الاعزضّبس 

 ،اٌّشاثؾخ)ِشبس٠غ ٌِّٛخ ؽغت ط١غ اٌز٠ًّٛ الاعلاِٟ اٌّششٚػخ ِٚٓ أُ٘ ٘زٖ اٌظ١غ 

 (.37: 1009، )اٌج١برٟ اٌّغبسعخ( اٌّضاسػخ، الاعزظٕبع. ،الاعبسح اٌّشبسوخ، ،اٌّؼبسثخ

ّظبسف ثشىً ػبَ ٌرؼذ اٌخذِبد اٌّظشف١خ فٟ ا: الإسلايُتنًصزفُت فٍ انًصارف انخذياث ا .3

خ ٌٍّزؼب١ٍِٓ ِغ اٌّظشف ٚٚع١ٍخ ٘بِخ ٌغزة اٌّزؼب١ٍِٓ اٌغذد ٚاٌّؾبفظخ ػٍٝ اٌٛعٙخ اٌشئ١غ

رشعغ أ١ّ٘خ اٌخذِبد ٚ ٌّخزٍفخ،فٟٙ ثٛاثخ اٌؼجٛس ٌٍزؼبًِ فٟ أٔشطخ اٌّظشف  اٌؾب١١ٌٓ،اٌّزؼب١ٍِٓ 

٠مذَ اٌّظشف الإعلاِٟ  ،ػٕٙب ٟ٘ ئ٠شاداد ِٕخفؼخ اٌّخبؽشاٌّظشف١خ ئٌٝ أْ الإ٠شاداد إٌبشئخ 

وبفخ اٌخذِبد اٌّظشف١خ اٌزٟ رمذِٙب اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ ف١ّب ػذا اٌخذِبد اٌّظشف١خ اٌزٟ رزؼبسع 

الاػزّبداد ) ِٕٚٙب ٚاٌزٟ رغزخذَ أعؼبس اٌفبئذح فٟ رٕف١ز رٍه اٌخذِبد الإعلا١ِخِغ ئؽىبَ اٌشش٠ؼخ 

طٕبد٠ك  ،اٌظشف الاعٕجٟ ،شفٟاٌزؾ٠ًٛ اٌّظخذِبد اٌظىٛن ٚ ،خطبثبد اٌؼّبْ ،اٌّغزٕذ٠خ
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 (خذِبد اخشٜ ،عّغشٖ ،رأع١ظ اٌششوبد د٠خ ٚاٌمب١ٔٛٔخ ٚاٌف١ٕخ،رمذ٠ُ اٌّشٛسح الالزظب ،الاعزضّبس

 (258 :1020)لٕطمغٟ، 

اٌّب١ٌخ ثأداء دٚسا ِؾٛس٠بً ِّٚٙبً فٟ  رمَٛ الأعٛاق: اننظزٌ الإطار/الاسىاق انًانُت انًطهب انثانٍ

رطٛس٘ب ثبٌزطٛس الالزظبدٞ ٌزٍه  اسرجؾ ٔب١ِخ، ٚاٌزٟوبٔذ ِزمذِخ أَ  الزظبداد ِؼظُ اٌذٚي عٛاء

اٌغٙبد اٌفبئغ  ٚرٛع١ٙٙب ِٓثزغ١ّغ اٌّٛاسد  الأعبع١خ اٌّزّضٍخاٌذٚي، ٚرٌه ِٓ خلاي ٚظ١فزٙب 

 ً ِٓ خلاي  اعزضّبس٠خاٌّبٌٟ )ِذخشاد( ئٌٝ اٌغٙبد اٌزٟ رؾزبط ٘زٖ الأِٛاي ٚفٟ ِزٕبٌُٚٙ فشطب

ٚلذ ثذد اٌؾبعخ لبئّخ ٌٕشٛء الأعٛاق اٌّب١ٌخ ػٍٝ خٍف١خ رٍج١خ اؽز١بعبد  ٌّزٕٛػخ.١خ االاٚساق اٌّبٌ

ٚٔظشاً ٌٍزٛعؼبد اٌّغزّشح ٌٍّششٚػبد ثٙذف  اٌزغبس٠خ،اٌظٕبػ١خ( فٟ اٌّشؽٍخ -اٌطجمخ )اٌزغبس٠خ

خ لبِئِب أفؼٝ اٌٝ اٌزٛعغ فٟ  اٌزٛعغ، ٚ٘ٛؽبٌّب أْ اٌطٍت اٌىٍٟ وبْ ِغبٔذاً ٌٙزا  الإٔزبط،ص٠بدح 

ِٓ اٌمشْ  إٌظف اٌضبٟٔألا أْ اٌفبػ١ٍخ اٌىج١شح ٌلأعٛاق اٌّب١ٌخ عبءد فٟ  اٌضبثزخ. اٌّٛعٛداد

رشرت ػ١ٍٙب ِٓ رٛعؼبد ٘بئٍخ فٟ  اٌظٕبػ١خ، ِٚباٌزبعغ ػشش ػٍٝ ٚلغ افشاصاد اٌضٛسح 

ٌُ رىٓ  ٚاٌخذِبد ٚاْالاعزضّبس، اٞ اْ ظٙٛس الاعٛاق اٌّب١ٌخ ٠شعغ اٌٝ رطٛس اعٛاق اٌغٍغ 

 اٌّؾبٚسٚلأعً فُٙ ؽج١ؼخ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ع١زُ رٕبٌٚٙب ِٓ خلاي ػذد ِٓ  الاعُ.ف ثٙزا رؼش

 اٌزب١ٌخ:

اْ ربس٠خ أٔشبء الاعٛاق اٌّب١ٌخ ٠ج١ٓ اْ الاعجبة اٌزٟ ادد اٌٝ رى٠ٛٓ : نشأة الاسىاق انًانُت أولاا.

ِّب ادٜ اٌٝ اٌّخزٍفخ  ٘زٖ الاعٛاق اسرجؾ ثزؼذد عٙبد ٚل١ُ ٚاشىبي اطذاس إٌمذ ِٓ لجً دٚي اٌؼبٌُ

 أٔشبء ِٕٙخ اٌظشافخ.

ِجشاؽٛس٠خ اٌشِٚب١ٔخ اٌزٟ وبٔذ رغزمجً اٌضائش٠ٓ ِٓ دٚي اخشٜ ار ظٙشد ففٟ صِٓ الا  

 (.34: 1021، اي شج١ت)اٌششق اٌؾبعخ اٌٝ رجذ٠ً اٌؼّلاد ٔز١غخ اٌٝ اٌزجبدي اٌزغبسٞ اٌٛاعغ فٟ 

 (دٞ ٔغجخ اٌٝ ػبئٍخ )فبٔذس ٠ٛسطٓوّب ٠ؼٛد ِفَٙٛ اٌجٛسطخ اٌٝ اٌمشْ اٌخبِظ ا١ٌّلا  

اٌزغبس اٌمبدِْٛ ِٓ فٍٛسٔغ١ب اٌٝ ِذ٠ٕخ ثش٠ذط اٌجٍغ١ى١خ ٚاٌزٟ  ف١ٗاٌزٟ وبٔذ رٍّه فٕذلب ٠غزّغ 

اططؾبة اٌزغبس  ٚٔظشاً ٌؼذَ ف٠ٗ١مظذ٘ب اٌزغبس ِٓ وبفخ إٌّبؽك ؽ١ش رطٛسد اٌزؼبِلاد 

د ِٚٓ صُ اعزجذٌذ اٌجؼبئغ اٌؾبػشح رؼٙذأذ رزُ الاسرجبؽبد فٟ شىً ػمٛد ٌٚجؼبئؼُٙ ِؼُٙ وب

أِب فٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح  اٌّزؼبٍِخ.ثبٌزضاِبد ِغزمج١ٍخ لبئّخ ػٍٝ اٌضمخ اٌّزجبدٌخ ث١ٓ الاؽشاف 

ٚاٌزٞ ٠ؼشف ثغٛق  ،2791اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼبٌُ ػبَ  ٌلأٚساقعٛق  أوجشالأِش٠ى١خ فمذ رُ ئٔشبء 

ٌغذاس اٌزٞ ثٕبٖ إٌٌٙٛذ٠ْٛ ٌؾّب٠خ ٚاٌّمبَ ثغبٔت ا New York Stock Exchange ٠ٛ١ٔٛسن

 (.224: 1020 ،)اٌذػّٟ، wall Street)) أثمبسُ٘ ٚ٘زا اٌّىبْ ٘ٛ ِمش اٌجٕب٠خ اٌؾب١ٌخ

ا   ٚرؼذد ٘زٖ ٚاْ رٕٛعرؼذ اٌغٛق إٌمذ٠خ ِظذساً ٌٍز٠ًّٛ لظ١ش الاعً : ادواث انسىق اننقذَت. ثانُا

ثٍذ اٌٝ أخش فىٍّب وبْ اٌجٍذ أوضش  ٠خزٍف ِٓالأدٚاد ٠ؼزّذ ػٍٝ دسعخ رطٛس إٌظبَ الالزظبدٞ ٚاٌزٞ 

اٌّب١ٌخ فٟ اٌغٛق إٌمذ٠خ ٠ٚؾظً اٌؼىظ فٟ اٌجٍذاْ الألً رطٛسا  الأدٚادرطٛسا رؼذدد ٚرٕٛػذ 

 ،اٌمجٛلاد اٌّظشف١خ ،اٌخض٠ٕخ اٌؼبِخ الأٚساق اٌزغبس٠خ ارٚٔبد)اٌٝ ٚػِّٛب رمغُ ٘زٖ الأدٚاد 

 (.46: 1001 ،اٌششاء( )سِؼبْاػبدح  دٌٍزذاٚي، ارفبل١بشٙبداد الإ٠ذاع اٌمبثٍخ 

ا   اٌٝ:اٌّب١ٌخ اٌّزذاٌٚخ فٟ عٛق ساط اٌّبي  رظ١ٕف الادٚاد٠ّىٓ : ادواث سىق راس انًال. ثانثا

ٍّى١خ ثبلأعُٙ ثأٔٛاػخ رزّضً ادٚاد اٌ:  Equity Instrumentsادواث انًهكُتانًجًىعت الاونً/

 ،ٟ عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ ش١ٛػب ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓف ادٚاد الاعزضّبس أوضشٚرؼذ الأعُٙ ِٓ  ،اٌّخزٍفخ
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 ار رمَٛ اٌششوبد ثأطذاس٘ب ِٓ اعً ر٠ًّٛ اؽز١بعبرٙب اٌط٠ٍٛخ الاعً ٚرٕمغُ الاعُٙ اٌٝ ٔٛػ١ٓ

 (.88: 1006 )ػجذاٌغٛاد، الاعُٙ اٌّّزبصح، الاعُٙ اٌؼبد٠خ

ٌفشطخ ٌٍّمشػ١ٓ ٌزمذ٠ُ رٙذف عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌٝ أربؽخ ا ادواث انًذَىنُت:نثانُت/نًجًىعت اا

اٌمشٚع ٌٍّمزشػ١ٓ ٌغذ اؽز١بعبرُٙ عٛاء وبٔٛا ؽىِٛبد اٚ ششوبد ػٓ ؽش٠ك اطذاس ادٚاد 

ار ٠غضأ اٌّجٍغ اٌّطٍٛة اٌٝ فئبد رطشػ ثظٛسح عٕذاد ٠ٚزُ ث١ؼٙب اٌٝ اٌغّٙٛس. ٚرؼذ  ،اٌّذ١ٔٛ٠خ

٠ّٚىٓ رؼش٠ف اٌغٕذ )ثأٔٗ الأدٚاد، اٌغٕذاد ٚلاع١ّب راد الاعً اٌط٠ًٛ إٌٛع الاوضش ش١ٛػب ٌٙزٖ 

ٚسلٗ ِب١ٌخ لبثٍخ ٌٍزذاٚي فٟ عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ رظذس٘ب ِإعغخ اػّبي ٠ٚزؼٍك ثمشع ؽ٠ًٛ 

الاعً ٚ٘ٛ ثٙزا ٠ؼذ ػمذا اٚ ارفبلب ث١ٓ ؽشف١ٓ ثّمزؼبٖ ٠مَٛ اٌطشف الاٚي ثبلشاع اٌطشف اٌضبٟٔ 

زٌه ٠ظٙش اٌفشق ٚث ٟ رٛاس٠خ ِؾذدح(ِغ رؼٙذ الاخ١ش ثشد اٌّجبٌغ اٌّمزشػخ ٚاٌفٛائذ اٌّزفك ػ١ٍٙب ف

 (.206: 1006 )ػجذاٌغٛاد، ث١ٓ اٌغُٙ ٚاٌغٕذ

أٙب ػمٛد فشػ١خ ٚرشزك ِٓ ػمٛد اعبع١خ لادٚاد  :Derivativesانًشخقاثانًجًىعت انثانثت/

ؽم١م١خ( ١ٌٕشأ ػٓ رٍه اٌؼمٛد اٌفشػ١خ ادٚاد اعزضّبس٠خ  ِٛعٛداد ِب١ٌخ اِٚٛعٛداداعزضّبس٠خ )

ار رُ  ،ٌّشزمبد ثٙزا الاعُ لأٙب رشزك ل١ّزٙب ثبلاػزّبد ػٍٝ ل١ُ اطٛي اخشٜٚع١ّذ ا ِشزمخ

 اِٚإششاد الاعٛاق اٌّب١ٌخ. اعزخذِٙب وبدٚاد ٌٍزؾٛؽ ِٓ رمٍجبد اعؼبس اٌغٍغ ٚاعؼبس اٌغٕذاد

ٚػمٛد  ،ا٢عٍخٚاٌؼمٛد  ،اٌؼمٛد اٌّغزمج١ٍخ ،ٚاٌّشزمبد ِزٕٛػخ الا اْ اُ٘ أٛاػٙب ٟ٘ اٌخ١بساد

 (.40: 1004 )سصق، اٚ اٌّمب٠ؼبداٌزجذ٠ً 

 نلأوراقفٍ سىق انعزاق  الإسلايُتححهُم الاهًُت اننسبُت نهًصارف : انثانٍانًبحث 

 انًانُت

 الإعلا١ِخاْ رزجغ ِغبس ِغبّ٘خ اٌّظبسف : انًخذاونت الإسلايُتذد انًصارف ححهُم اهًُت ع. اولاا 

( ٠إشش ٌٕب اْ ِغبّ٘خ 2ٚاٌشىً ) (2ي )اٌّب١ٌخ ِٚٓ خلاي ث١بٔبد اٌغذٚ ٌلأٚساقفٟ عٛق اٌؼشاق 

ٟ الاعلاِٟ )اٌّظشف اٌؼشال ار الزظشد ػٍٝ ِظشف١ٓ اص١ٕٓ ّٚ٘ب ػئ١ٍخ٘زٖ اٌّظبسف وبٔذ 

 ِظشف وشدعزبْ اٌذٌٟٚ الاعلاِٟ ٌلاعزضّبس ٚاٌز١ّٕخ( ثٕغجخ ِغبّ٘خ لاٌلاعزضّبس ٚاٌز١ّٕخ ٚ

ثؼذ الشاس  .ششوخ (89غ ػذد٘ب )ِٓ ِغّٛع اٌششوبد اٌّزذاٌٚخ فٟ اٌغٛق اٌجبٌ (0.01) رزغبٚص

اٌّزذاٌٚخ فٟ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخاصداد ػذد اٌّظبسف  1025عٕخ  الإعلا١ِخلبْٔٛ اٌّظبسف 

 (14( ِٓ ِغّٛع )0.54ِظشف اعلاِٟ ٚثٕغجخ ) (23ٌزظجؼ ) 1028اٌّب١ٌخ عٕخ  ٌلأٚساق

ِٓ ػذد  (0.27) اٌغٛق. ٚثٕغجخِظشف رّضً ػذد ششوبد اٌمطبع اٌّظشفٟ اٌّزذاٌٚخ فٟ 

اٌّشوتوبْ إٌّٛ اٌغٕٛٞ ف١ّب  ششوخ. (78اٌششوبد اٌّزذاٌٚخ فٟ اٌغٛق ٚاٌجبٌغ ػذد٘ب )
()

 

٠زؼؼ اْ ص٠بدح ػذد اٌّظبسف  (.1028-1009) ( خلاي اٌّذح0.12) الإعلا١ِخٌٍّظبسف 

 اٌّب١ٌخ.ا٠غبثٟ فٟ ارغبع اٌغٛق  أصشاٌّزذاٌٚخ وبْ ٌٗ  الإعلا١ِخ

 

 

 

                                                            

()
 2-  = (CAGR) إٌّٛ اٌغٕٛٞ اٌّشوت. 
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 (1028-1009) اٌّزذاٌٚخ ٌٍّذح الإعلا١ِخف ػذد اٌّظبس: (2غذٚي )اٌ

 انسنت

عذد انًصارف 

 الإسلايُت

 (1) انًخذاونت

عذد انشزكاث 

انًخذاونت نهقطاع 

 (2) انًصزفٍ

عذد انشزكاث 

انًخذاونت فٍ 

 (3) انسىق

الاهًُت 

اننسبُت 

1/2 

الاهًُت 

 اننسبُت

1/3 

1009 1 12 89 0.20 0.01 

1020 3 11 83 0.24 0.04 

1022 4 11 83 0.28 0.05 

1021 4 12 80 0.29 0.05 

1023 4 12 79 0.29 0.05 

1024 4 12 78 0.29 0.05 

1025 5 13 76 0.11 0.07 

1026 20 12 75 0.48 0.23 

1027 21 14 88 0.50 0.24 

1028 23 15 78 0.51 0.27 

   0.00 0.02 0.12 إٌّٛ اٌّشوت

ِٓ  خ. إٌغجِخزٍفخ د( اػذا1028-1009مش٠ش اٌغٕٛٞ )اٌز اٌّب١ٌخ، ٌلأٚساقعٛق اٌؼشاق  اٌّظذس:

 .اٌجبؽض١ٓػًّ 
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100

                                        

                   

              

                       

 (1028-1009) اٌّزذاٌٚخ ٌٍّذح الإعلا١ِخػذد اٌّظبسف : (2شىً )اٌ 

 .(2) ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌغذٚي ١ٓاٌجبؽض اػذاد اٌّظذس: ِٓ

ا  رطٛس  (1) ( ٚاٌشى1ً) ٓ ث١بٔبد اٌغذٚي٠لاؽع ِ: الإسلايُتحجى انخذاول نهًصارف  ححهُم. ثانُا

وبٔذ ٔغجخ  اٌّب١ٌخ. ار ٌلأٚساقفٟ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخالا١ّ٘خ إٌغج١خ ٌؾغُ اٌزذاٚي ٌٍّظبسف 

( 0.01) ؽغُ اٌزذاٚي اٌىٍٟ فٟ اٌغٛق ٚٔغجخ ٓ( 0.02ِلا رزغبٚص ) 1009ؽغُ اٌزذاٚي فٟ عٕخ 

ؽغُ رذاٚي اٌمطبع اٌّظشفٟ اٌٝ ؽغُ رذاٚي ث١ّٕب وبٔذ ٔغجخ  ؽغُ رذاٚي اٌمطبع اٌّظشفٟ. ِٓ

ثبٌشغُ  الإعلا١ِخالا اْ اٌغٕٛاد اٌلاؽمخ ادد اٌٝ ص٠بدح فٟ ؽغُ رذاٚي اٌّظبسف  (.0.77) اٌغٛق

وبٔذ ٔغجخ ؽغُ رذاٚي اٌّظبسف  (1028-1027أٗ فٟ عٕخ ) اٌغٕٛاد. الآِ اٌززثزة فٟ ثؼغ 

اِب ٔغجخ ؽغُ رذاٚي  اٌزٛاٌٟ. ٝ( ػ0.67ٍ، 0.50اٌٝ ؽغُ رذاٚي اٌمطبع اٌّظشفٟ ) الإعلا١ِخ

اٌٝ ؽغُ رذاٚي اٌغٛق فٟٙ الاخشٜ شٙذد ؽبٌخ ِٓ اٌززثزة اسرفبػب  الإعلا١ِخاٌّظبسف 
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ً الا أٙب عغٍذ اسرفبػب فٟ ٔٙب٠خ اٌّذح اٌّذسٚعخ ٚثٍغذ ٔغجخ ِغبّ٘خ ؽغُ رذاٚي  ٚأخفبػب

خ ؽغُ رذاٚي اٌمطبع اٌّظشفٟ ِب لٛسٔذ ثٕغج ئراٟٚ٘ ٔغجخ ع١ذح  (0.43) الإعلا١ِخاٌّظبسف 

وّب ٠ّىٓ الاشبسح اٌٝ اْ الً ٔغجخ ٌؾغُ رذاٚي اٌمطبع  (.0.64) اٌٝ ؽغُ رذاٚي اٌغٛق ار وبٔذ

ثغجت دخٛي لطبع الارظبلاد  1023 فٟ عٕخ (0.34اٌّظشفٟ اٌٝ ؽغُ رذاٚي اٌغٛق ٟ٘ )

اٌٝ  1023شوخ فٟ عٕخ اٌش أعُٙار ثٍغ ؽغُ اٌزذاٚي ػٍٝ  دع١ً( ٌلارظبلااٌّزّضً ثششوخ )اع١ب ٚ

 ( اٌٝ ؽغُ رذاٚي اٌغٛق.0.62) ١ٍِْٛ د٠ٕبس اٞ ثٕغجخ رذاٚي (2751565)

خلاي ٘زٖ اٌّذح  الإعلا١ِخرغذس الاشبسح ٕ٘ب اٌٝ اْ إٌّٛ اٌّشوت ٌؾغُ رذاٚي اٌّظبسف ٚ  

( اِب 0.02-) اِب إٌّٛ اٌّشوت ٌؾغُ رذاٚي اٌمطبع اٌّظشفٟ وبْ (.0.41وبْ ) (1009-1028)

وبْ  الإعلا١ِخ( ٠زؼؼ اْ ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌّظبسف 0.02ق اٌّب١ٌخ وبْ إٌّٛ اٌّشوت ٌٙب )اٌغٛ

 ا٠غبثٟ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ. أصشرا 

 ١ٍِْٛ د٠ٕبس (1028-1009ٌٍّذح ) الإعلا١ِخؽغُ اٌزذاٚي ٌٍّظبسف : (1) غذٚياٌ

 انسنت

حجى حذاول 

 الإسلايُتانًصارف 

 (1) انًخذاونت

حجى حذاول 

نقطاع 

 (2) فٍانًصز

حجى 

انخذاول فٍ 

 (3) انسىق

الاهًُت 

اننسبُت 

1/2 

الاهًُت 

 اننسبُت

1/3 

الاهًُت 

 اننسبُت

2/3 

1009 5825 329135 422918 0.01 0.02 0.77 

1020 43548 159421 400359 0.27 0.22 0.65 

1022 49500 705456 942298 0.07 0.05 0.75 

1021 66011 677331 893815 0.20 0.07 0.76 

1023 102613 953874 1840110 0.12 0.07 0.34 

1024 126150 763581 902272 0.18 0.14 0.85 

1025 62224 356400 459222 0.27 0.23 0.78 

1026 42757 381619 525956 0.22 0.08 0.74 

1027 368144 740553 900254 0.50 0.42 0.81 

1028 298367 196673 466476 0.67 0.43 0.64 

    0.02 0.02- 0.41 شوتّٔٛ ِ

إٌغجخ ِٓ  ،اػذاد ِخزٍفخ (1028-1009اٌزمش٠ش اٌغٕٛٞ ) اٌّب١ٌخ، ٌلأٚساقعٛق اٌؼشاق  اٌّظذس:

 ١ٓ.ػًّ اٌجبؽض

 (1028-1009ٌٍّذح ) الإعلا١ِخ(: ؽغُ اٌزذاٚي ٌٍّظبسف 1) شىًاٌ 

 (.1) ثبلاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي اٌجبؽض١ِٓٓ ػًّ  اٌّظذس:
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ا  ( ِذٜ رطٛس ٔغجخ 3رؼىظ ث١بٔبد اٌغذٚي ): الإسلايُتنقًُت انسىقُت نهًصارف ا ححهُم. ثانثا

اٌّب١ٌخ  ٌلأٚساقثبٌٕغجخ ٌٍم١ّخ اٌغٛل١خ ٌغٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخِغبّ٘خ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّظبسف 

ٌزغغً  1009عٕخ  (0.04اٌج١بٔبد اٌٝ أٙب وبٔذ لا رزغبٚص ) ( ار رش١ش1028-1009خلاي اٌّذح )

( ٚ٘ٛ ِإشش 0.10ثٕغجخ ِغبّ٘خ ) 1028ٍِؾٛظب خلاي اٌغٕٛاد اٌلاؽمخ  ٌزٕزٟٙ فٟ عٕخ  اسرفبػب

ع١ذ ثبٌشغُ ِٓ اٌززثزة فٟ ثؼغ اٌغٕٛاد الا أٗ ؽمك اسرفبػب فٟ ٔٙب٠خ اٌّذح ٠ٚظٙش رٌه ِٓ 

 (.  14) خلاي إٌّؾٕٝ اٌزٞ ثذأ ِٓ اعفً ا١ٌغبس اٌٝ اػٍٝ ا١ّ١ٌٓ وّب ِٛػؼ فٟ اٌشىً

اٌٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغٙبص اٌّظشفٟ  الإعلا١ِخّ٘خ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّظبسف اِب ٔغجخ ِغب  

ً ِغزّشا خلاي ِذح اٌذساعخ ٌزظً اٌٝ ) 1009عٕخ  ٟ( ف0.06ثذأد ثٕغجخ ) ( 0.53ٌزغغً اسرفؼب

 الإعلا١ِخ٠ش١ش اٌٝ رطٛس ٍِؾٛظ فٟ ٔغجخ ِغبّ٘خ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّظبسف  . ِّب1028عٕخ  ٟف

 .الإعلا١ِخاٞ ثؼذ الشاس لبْٔٛ اٌّظبسف  1025خبطخ ثؼذ عٕخ 

اِب ف١ّب ٠خض ٔغجخ ِغبّ٘خ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍمطبع اٌّظشفٟ اٌٝ اعّبٌٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ   

اعّبٌٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌزغغً ثؼذ٘ب اٌغٕٛاد  ( 0.67ٌٍِٓغٛق فىبْ اٌمطبع اٌّظشفٟ ٠شىً )

( ٌزٕزٟٙ ثٕغجخ ِغبّ٘خ 0.16ٕغجخ )ث 1025فٟ عٕخ  أشذٖرزثزة وج١ش فٟ ٔغجخ اٌّغبّ٘خ وبْ 

.٠ّىٓ اسعبع رٌه اٌٝ اسرفبع ٔغجخ ِغبّ٘خ لطبػبد اخشٜ فٟ اعّبٌٟ 1028فٟ عٕخ  (0.37)

 (0.35) الإعلا١ِخاٌم١ّخ اٌغٛل١خ.  رغذس الاشبسح ٕ٘ب اٌٝ اْ إٌّٛ اٌّشوت ٌؾغُ رذاٚي اٌّظبسف 

ا٠غبثٟ  أصشرا وبْ  الإعلا١ِخ(. ٠زؼؼ اْ ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌّظبسف 1028-1009) خلاي اٌّذح

 فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ.

 ١ٍِْٛ د٠ٕبس (1028-1009ٌٍّذح ) الإعلا١ِخٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّظبسف : (3) غذٚياٌ

 انسنت

انقًُت انسىقُت 

 الإسلايُتنهًصارف 

 (1) انًخذاونت

انقًُت انسىقُت 

نقطاع 

 (2) انًصزفٍ

انقًُت 

انسىقُت 

 (3) نهسىق

الاهًُت 

اننسبُت 

1/2 

الاهًُت 

 اننسبُت

1/3 

الاهًُت 

 اننسبُت

2/3 

1009 246151 1381968 3582298 0.06 0.04 0.67 

1020 113573 1408756 3461175 0.09 0.06 0.70 

1022 442104 3822589 4932293 0.21 0.09 0.77 

1021 886431 4193558 5317352 0.12 0.27 0.82 

1023 2222610 5118300 22452369 0.12 0.20 0.46 

1024 2274460 4802035 9510616 0.14 0.21 0.50 

1025 2061990 3401995 23215657 0.32 0.08 0.16 

1026 2583960 3751660 23490006 0.41 0.21 0.18 

1027 1934960 5755726 24838217 0.52 0.10 0.39 

1028 1929650 5463506 24735454 0.53 0.10 0.37 

    0.25 0.09 0.35 نًى يزكب

إٌغجخ ِٓ  اػذاد ِخزٍفخ. (1028-1009اٌغٕٛٞ )اٌزمش٠ش  اٌّب١ٌخ، ٌلأٚساقاٌّظذس: عٛق اٌؼشاق 

 ١ٓ.ػًّ اٌجبؽض
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 (1028-1009ٌٍّذح ) الإعلا١ِخ(: ٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّظبسف 3شىً )اٌ 

 (.3) ذٚيبلاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد اٌغث اٌجبؽض١ِٓٓ ػًّ  اٌّظذس:

ا  ( رؼىظ الا١ّ٘خ 4) ٚاٌشىً (4) اْ ث١بٔبد اٌغذٚي: ححهُم نسبت عذد الاسهى انًخذاونت. رابعا

ٚاٌمطبع اٌّظشفٟ ٔغجخ اٌٝ اعّبٌٟ الاعُٙ  الإعلا١ِخإٌغج١خ ٌؼذد الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ ٌٍّظبسف 

ٌٍمطبع اٌّظشفٟ  اظٙشد اْ ٔغجخ الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ اٌّب١ٌخ. ار ٌلأٚساقاٌّزذاٌٚخ فٟ عٛق اٌؼشاق 

عٕخ  ٟ( ف0.75وبٔذ رزشاٚػ ث١ٓ ) ػب١ٌخ. ارٟ٘ اٌّغ١طشح ػٍٝ ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌغٛق ٚٔغجخ عذاً 

 .1027ٚ 1024اٌغٕٛاد  ٟ( ف0.95)ـ ٚاٌ 1020

اٌّزذاٌٚخ اٌٝ اعّبٌٟ الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ فٟ  الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُٙاِب ٔغجخ ِغبّ٘خ   

اسرفبػبً  أٙب عغٍذالا  1009 خ( ع0.03ٕد ثٕغجخ ِغبّ٘خ ثغ١طخ لا رزؼذٜ )اٌغٛق ٚاٌزٟ لذ ثذأ

( ٌُٚ رخً اٌّذح ث١ٓ اٌغٕز١ٓ ِٓ رزثزة فٟ ٔغجخ 0.27ثٕغجخ ِغبّ٘خ ) 1028فٟ ٔٙب٠خ اٌّذح عٕخ 

 اٌّغبّ٘خ اسرفبػبً ٚأخفبػبً.

ٌٍمطبع  اٌّزذاٌٚخ اٌٝ الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُٙاِب ٔغجخ ِغبّ٘خ   

أٙب الا  1009عٕخ  (0.03اٌّظشفٟ فٟ اٌغٛق ٚاٌزٟ ثذأد ثٕغجخ ِغبّ٘خ ثغ١طخ لا رزؼذٜ )

ً ٚثٕغجخ ِغبّ٘خ ) عغٍذ ٌُٚ رخً اٌّذح ث١ٓ اٌغٕز١ٓ ِٓ رزثزة فٟ  1028عٕخ  ٟ( ف0.10اسرفبػب

 ٔغجخ اٌّغبّ٘خ اسرفبػبً ٚأخفبػبً.

خلاي  (0.18وبْ ) الإعلا١ِخّظبسف رغذس الاشبسح اٌٝ اْ إٌّٛ اٌّشوت ٌؾغُ رذاٚي اٌ  

اٌغٛق  ب(. ا0.06ِإٌّٛ اٌّشوت ٌؾغُ رذاٚي اٌمطبع اٌّظشفٟ وبْ) ب(. ا1028ِ-1009اٌّذح )

 أصشوبْ را  الإعلا١ِخ( ٠زؼؼ اْ ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌّظبسف 0.06اٌّب١ٌخ وبْ إٌّٛ اٌّشوت ٌٙب )

 ا٠غبثٟ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ.

 ( ١ٍِْٛ ع1028ُٙ-1009ٌؼذد الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ ٌٍّذح ِٓ )الا١ّ٘خ إٌغج١خ : (4) غذٚياٌ

 انسنت

الاسهى انًخذاونت 

 الإسلايُتنهًصارف 

 (1) انًخذاونت

الاسهى انًخذاونت 

 نهقطاع انًصزفٍ

(2) 

اجًانٍ الاسهى 

انًخذاونت فٍ 

 (3) انسىق

الاهًُت 

اننسبُت 

1/2 

الاهًُت 

 اننسبُت

1/3 

الاهًُت 

 اننسبُت

2/3 

1009 5489 282933 122190 0.03 0.03 0.86 

1020 45332 290784 155659 0.14 0.28 0.75 

1022 46137 389259 491372 0.21 0.09 0.79 

1021 45787 541318 615639 0.08 0.07 0.87 
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 انسنت

الاسهى انًخذاونت 

 الإسلايُتنهًصارف 

 (1) انًخذاونت

الاسهى انًخذاونت 

 نهقطاع انًصزفٍ

(2) 

اجًانٍ الاسهى 

ًخذاونت فٍ ان

 (3) انسىق

الاهًُت 

اننسبُت 

1/2 

الاهًُت 

 اننسبُت

1/3 

الاهًُت 

 اننسبُت

2/3 

1023 243510 737117 872281 0.29 0.26 0.84 

1024 295114 707224 743851 0.18 0.16 0.95 

1025 75377 539459 579640 0.24 0.23 0.93 

1026 87438 864664 927541 0.20 0.20 0.94 

1027 55875 598565 632410 0.09 0.08 0.95 

1028 65259 333579 376806 0.10 0.27 0.89 

    0.06 0.06 0.18 نًى يزكب

إٌغجخ ِٓ  ِخزٍفخ. د( اػذا1028-1009) ش ع٠ٕٛخرمبس٠ اٌّب١ٌخ، ٌلأٚساقعٛق اٌؼشاق  اٌّظذس:

 .اٌجبؽض١ٓاػذاد 

 (1028-1009ذح ِٓ )(: الا١ّ٘خ إٌغج١خ ٌؼذد الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ 4ٌٍّاٌشىً )

 (.4) ثبلاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي ١ِٓٓ ػًّ اٌجبؽض اٌّظذس:

ا  ( اْ ػمٛد 5) ( ٚاٌشى٠5ًلاؽع ِٓ ث١بٔبد اٌغذٚي ): زةححهُم عذد انعقىد انًنج. خايسا

( ٠ّٚىٓ 0.20ٔغجخ ّٔٛ ِشوت ) (1028-1009لذ ؽممذ خلاي اٌّذح ِٓ ) الإعلا١ِخاٌّظبسف 

ف١ّب عغٍذ ػمٛد اٌمطبع  اٌّزذاٌٚخ فٟ اٌغٛق. الإعلا١ِخذد اٌّظبسف اسعبع رٌه اٌٝ اسرفبع ػ

( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ ٌٍٚغٕٛاد 0.06، 0.01اٌّظشفٟ ٚاعّبٌٟ اٌؼمٛد فٟ اٌغٛق ٔغجخ ّٔٛ ِشوت )

اٌٝ ػذد ػمٛد اٌمطبع  الإعلا١ِخالا اْ الا١ّ٘خ إٌغج١خ ٌّغبّ٘خ ػذد ػمٛد اٌّظبسف  رارٙب.

ِٓ  ذ( ػم585( ٟٚ٘ ٔغجخ عذاً ثغ١طخ ثٛالغ )0.01بٔذ )و 1009اٌّظشفٟ فٟ ثذا٠خ اعٕخ 

 1021ٟ٘ ِغّٛع ػمٛد اٌمطبع اٌّظشفٟ ٌزغغً ثؼذ٘ب اسرفبػبً ِغزّشاً ٌغب٠خ عٕخ  ذ( ػم18004)

ثٕغجخ ِغبّ٘خ  1028( ٌزجذأ ثؼذ٘ب ِشؽٍخ أخفبع فٟ إٌغجخ ٌزٕزٟٙ فٟ عٕخ 0.20ثٕغجخ ِغبّ٘خ )

(0.04.) 

اٌٝ اعّبٌٟ ػذد ػمٛد اٌغٛق فٟٙ لا  الإعلا١ِخاٌّظبسف  اِب ٔغجخ ِغبّ٘خ ػذد ػمٛد  

ثٕغجخ  1028ٌزٕزٟٙ فٟ عٕخ  1009عٕخ  ٟ( ف0.02رخزٍف وض١شاً ػٓ عبثمزٙب ار ثذأد ثٕغجخ )

ٔغجخ ِغبّ٘خ ػمٛد اٌمطبع اٌّظشفٟ اٌٝ اعّبٌٟ اٌؼمٛد فٟ اٌغٛق فمذ  ب(. ا0.01ِِغبّ٘خ )

ٌزجذأ  ذ( ػم49339ِٓ اعّبٌٟ) ذ( ػم18004) غثٛال 1009( فٟ عٕخ 0.57عغٍذ ٔغجخ ِغبّ٘خ )

 .1028 خ( ع0.38ٕثؼذ٘ب عٍغٍخ ِٓ اٌززثزة فٟ ٔغجخ ِغبّ٘زٗ ٌزٕزٟٙ ثٕغجخ ِغبّ٘خ )
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 (1028-1009الا١ّ٘خ إٌغج١خ ٌؼذد اٌؼمٛد إٌّغضح ٌٍّذح ِٓ ): (5غذٚي )اٌ

إٌغجخ ِٓ  زٍفخ.اػذاد ِخ (1028-1009) رمبس٠ش ع٠ٕٛخ اٌّب١ٌخ، ٌلأٚساقعٛق اٌؼشاق  اٌّظذس:

 .اٌجبؽض١ٓاػذاد 

ا   ْ( ا6) ً( ٚاٌشى٠6لاؽع ِٓ ث١بٔبد اٌغذٚي ): الإسلايُتانًصارف  أسهىيعذل دوراٌ . سادسا

رظف ثبٌززثزة ٌُ ٠ىٓ ِغزمشا خلاي ِذح اٌذساعخ ار ا الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُِٙؼذي دٚساْ 

 ً الً ِؼذي دٚساْ ٚ(. 29.48) ثّؼذي 1020 غغً اػٍٝ ِؼذي دٚساْ فٟ عٕخف .اسرفبػبً ٚأخفبػب

اٌمطبع اٌّظشفٟ ٟ٘ الاخشٜ وبٔذ غ١ش  أعُٙاِب ِؼذي دٚساْ  .1026( فٟ عٕخ 1.64فمذ ثٍغ )

 ٚ 20.10)ث١ٓ ( الا اْ ٔغجخ اٌززثزة وبٔذ لش٠جخ فمذ رشاٚؽذ 1027-1009ِغزمشح خلاي اٌّذح )

فبع ؽغُ رذاٚي أخ ت( ثغج5.43) أخفبع ِؼذي اٌذٚساْ 1028عٕخ  فٟ ؽ١ٓ عغٍذ( 28.52

فٟ اٌغٕٛاد الاخ١شح وبْ  الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُٙوّب ٔلاؽع اْ ِؼذي دٚساْ  اٌمطبع اٌّظشفٟ.

 (.6اٌمطبع اٌّظشفٟ ٚاٌغٛق اٌّب١ٌخ ٚوّب ِج١ٓ فٟ اٌغذٚي ) أعُِٙٓ ِؼذي دٚساْ  أوجش

 (1028-1009ٌٍّذح) الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُِٙؼذي دٚساْ : (6غذٚي )اٌ

 انسنت
 أسهىاٌ يعذل دور

 الإسلايُتانًصارف 

 أسهىيعذل دوراٌ 

 انقطاع انًصزفٍ

يعذل دوراٌ 

 انسىق أسهى

1009 3.98 23.40 22.50 

1020 29.48 20.77 22.56 

1022 22.11 28.52 29.09 

1021 7.45 25.78 26.78 

1023 28.24 28.14 14.80 

1024 28.42 25.90 9.47 

1025 5.75 20.47 3.50 

1026 1.64 20.10 3.81 

1027 21.55 21.87 6.07 

1028 6.79 5.43 3.27 

 .(3) ٚ( 1) اٌغذٚيثبلاػزّبد ػٍٝ  اٌجبؽض١ٓ ػًّ اٌّظذس: ِٓ
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 ٚاٌمطبع اٌّظشفٟ ٚاٌغٛق ٌٍّذح الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُِٙؼذي دٚساْ : (6) اٌشىً 

 (1009-1028) 

 .(6) بد ػٍٝ اٌغذٚيثبلاػزّ اٌجبؽض١ِٓٓ ػًّ  اٌّظذس:

 انًانُت نلأوراقفٍ سىق انعزاق  الإسلايُتدور انًصارف  :انثانثانًبحث 

ٚ٘زٖ اٌّؼٛلبد ٠ّىٓ : الإسلايُتاجه حطىر نشاط انًصارف انًعىقاث انخٍ حىالأول انًطهب 

ثؼًّ اٌّظبسف ثشىً خبص ٠ّٚىٓ رغ١ّزٙب ِؼٛلبد داخ١ٍخ  ِزؼٍمخرظ١ٕفٙب اٌٝ ٔٛػ١ٓ ِؼٛلبد 

اٌّب١ٌخ ٠ّٚىٓ اْ ٔغ١ّٙب ِؼٛلبد  ٌلأٚساقِزأر١ٗ ػّٓ ِغًّ اٌّؼٛلبد عٛق اٌؼشاق  ِٚؼٛلبد

 خبسع١خ.

 ثب٢رٟ: فٟٙ رزّضً  الإعلا١ِخاِب اُ٘ اٌّؼٛلبد اٚ اٌزؾذ٠بد اٌذاخ١ٍخ اٌزٟ رٛاعٗ ػًّ اٌّظبسف 

 ٚػؼف اٌٛػٟ الإعلا١ِخفٟ اٌؼشاق ِمبسٔخ ثبٌذٚي اٌؼشث١خ  الإعلا١ِخؽذاصخ رغشثخ اٌّظبسف  .2

 ثشىً ػبَ ٌٍٚؼب١ٍِٓ فٟ ٘زٖ اٌّظبسف ثشىً خبص. اٌّظشفٟ الاعلاِٟ ٌٍغّٙٛس

 سلُ الإعلا١ِخلبْٔٛ اٌّظبسف ٚٔظٛص  لأؽىبَغ١بة ٚرأخش اٌزؼ١ٍّبد اٌّٛػؾخ ٚاٌّفغشح  .1

ؼغ إٌشبؽبد ٚاٌّؼبِلاد ٚالاخزلاف فٟ ؽشِخ ٚعٛاص ث ا٢ساءِّب اثبػ رؼذد  1025ٌغٕخ  (43)

. ا٢ساءجت الاخزلاف فٟ فٟ ؽ١شح فٟ اٌزؼبًِ ِغ ٘زٖ اٌّظبسف ثغ ِّب اٚلغ إٌبط اٌّظشف١خ

 (.61- 43: 1021 ػجذاٌىش٠ُ،، )اٌمش٠شٟ

ِب١ٌخ رّىٕٙب ِٓ اعزمطبة  لأدٚادػذَ ٚعٛد عٛق ِبٌٟ اعلاِٟ ٠إصش ػٍٝ ػذَ اِزلان اٌّظبسف  .3

 ِٛاسد ِب١ٌخ راد اعبي ؽ٠ٍٛخ اٚ ِغبّ٘خ فٟ اطذاس ٚرذاٚي اٌظىٛن اٌز١ٍ٠ّٛخ. 

رغ١ّزٙب  اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ ٠ّىٓ ٌلأٚساقِٓ ٔفظ ِؼٛلبد عٛق اٌؼشاق  اٌّزأر١خب اٌّؼٛلبد أِ  

 :ثبٌّؼٛلبد اٌخبسع١خ فٟٙ

ً  ٌلأٚساق٠زأصش عٛق اٌؼشاق  ٚالأ١ِٕخ:الاٚػبع اٌغ١بع١خ  .2 ً ٚعٍجب اٌغ١بع١خ  ثبلأٚػبعاٌّب١ٌخ ا٠غبثب

إششاد اٌغٛق ِٚمبسٔزٙب ٚظٙش رٌه ٚاػؾخ ِٓ خلاي رزجغ ِ ٚالا١ِٕخ فٟ اٌؼشاق ثشىً وج١ش.

 اٌؼشاق.اٌغ١بع١خ ٚالا١ِٕخ اٌزٟ رؼشع ٌٙب  ثبلأؽذاس

الاعٛاق اٌّب١ٌخ ار اْ  ِٚؼٛلبد رطٛس٠ؼزجش اسرفبع ِؼذلاد اٌزؼخُ ِٓ اعجبة  اٌزؼخُ:ِؼذي  .1

ٌزٌه ٠ٍغأ اٌّغزضّش اٌٝ اٌّمبسٔخ ث١ٓ  اسرفبع اٌزؼخُ ٠إدٞ اٌٝ أخفبع فٟ اٌم١ّخ اٌؾم١م١خ ٌٍٕمٛد.

فىٍّب وبْ اٌؼبئذ اٌّزٛلغ ِٓ  ٌزؼخُ ٚاٌؼبئذ اٌّزٛلغ ِٓ الاعزضّبس فٟ الاٚساق اٌّب١ٌخ.ِؼذلاد ا

ٚفٟ اٌشعٛع  ِٓ ِؼذي اٌزؼخُ صاد اٌطٍت ػٍٝ الاٚساق اٌّب١ٌخ. أوجشالاعزضّبس فٟ الاٚساق اٌّب١ٌخ 

ٚثّؼذي  1009اٌٝ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق وبْ اػٍٝ ِؼذي رؼخُ ػّٓ اٌّذح ٘ٛ فٟ عٕخ 
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ً ١ٌغغً ثؼذ٘ب  %(7.2)اعبط  ُرؼخ  أدِٔٝغزّشا فٟ ِؼذلاد اٌزؼخُ اٌٝ اْ ٚطً  أخفبػب

بئً ـٝ رؼـ١ش اٌـذ ٠شـش ع١ـٛ ِإشـ%( 0.1٘ٚبط )ـخُ اعـذي رؼـثّؼ 1028خ ـٟ عٕـٗ فـزٜٛ ٌـِغ

 ،)ػٍٟ خـٟ الاٚساق اٌّب١ٌـبس فـٓ الاعزضّـذ ِـٝ اٌؼبئـػٍ شـٟ اٌزأص١ـخُ فـذي اٌزؼـٍجٟ ٌّؼـش اٌغـالاص

1023: 77 -94.) 

وٍّب  ٠ؼذ عؼش اٌفبئذح ِٓ اٌؼٛاًِ اٌّإصشح فٟ الاعزضّبس فٟ الاٚساق اٌّب١ٌخ.: اسرفبع عؼش اٌفبئذح .3

 أؽغُِٓ ػٛائذ الاٚساق اٌّب١ٌخ وٍّب  أوجشوبْ عؼش اٌفبئذح ِشرفغ اٞ أٗ ٠ؾمك ٌُٙ ػبئذاً 

عؼش اٌفبئذح ػبًِ ِغبػذ فٟ ٌزٌه ٠ّضً أخفبع  اٌّغزضّشْٚ ػٓ الاعزضّبس فٟ الاٚساق اٌّب١ٌخ.

اٌّذفٛػخ ِٓ لجً اٌّظبسف  حِٚٓ خلاي رزجغ اعؼبس اٌفبئذ اٌّب١ٌخ. ٌلأٚساقرٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق 

ٌّذح عٕخ( صُ ثذأد )اٌضبثزخ %( ٌٍٛدائغ 8.83)رغبٚٞ  1009اٌخبطخ ٔلاؽع أٙب وبٔذ فٟ عٕخ 

%( ثبٌشغُ ِٓ 5.19)ػٕذ  1028ثبلأخفبع اٌزذس٠غٟ خلاي ِذح اٌذساعخ ٌزغزمش فٟ عٕخ 

أخفبػٙب الا أٙب ِب صاٌذ رغزة اٌّٛدػ١ٓ خبطزبً ِغ أخفبع ِؼذلاد اٌزؼخُ ِّب ٠غؼً عؼش 

 اٌفبئذح اٌؾم١مٟ ِشرفغ.

اٌّب١ٌخ اٌٝ رٕٛع الاٚساق اٌّب١ٌخ  ٌلأٚساق٠فزمش عٛق اٌؼشاق : رٕٛع الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌّزذاٌٚخ ػذَ .4

اْ  فٟ ظً غ١بة اٌغٕذاد ٚاٌّشزمبد اٌّب١ٌخ. غبّ٘خ.اٌششوبد اٌّ أعُٙاٌّٛعٛدح ار ٠مزظش ػٍٝ 

ػذَ ٚعٛد عٕذاد ٠ؼؼف اداء اٌغٛق ٌّب رؾٍّٗ ِٓ ِضا٠ب رؼذ ِظذس عزة ٌٍّغزضّش٠ٓ فٟٙ رٛفش 

ار الزظش اٌزؼبًِ فٟ اٌغٕذاد اٌؾى١ِٛخ ث١ٓ  رٕٛع ٌٍّغزضّش وّب رؼذ ِٓ ادٚاد اٌذخً اٌضبثذ.

 (.222-200 :1022دٌٛي،، ى١ُ)ػجذاٌؾاٌّشوضٞ اٌّظبسف ٚاٌؾىِٛخ ٚاٌجٕه 

دسعخ اٌزشوض ف١ٗ. ار رشاٚؽذ  ثبسرفبع٠زظف عٛق اٌؼشاق ٌٍٛساق اٌّب١ٌخ : اسرفبع دسعخ اٌزشوض .5

الً ٔغجخ رشوض  %(61.6) ٔغجخ ؽغُ اٌزذاٚي ٌٍششوبد اٌؼششح الاٌٚٝ اٌٝ اعّبٌٟ ؽغُ اٌزذاٚي ث١ٓ

ِٓ عبٔت اٌمطبػبد اٌّٛعٛدح فٟ  رُ إٌظش ػٍٝ اٌزشوض ئرا رشوض. اِب%( اػٍٝ ٔغجخ 89.9ٚث١ٓ )

اٌغٛق ٠ّضً لطبع اٌّظبسف اٌمطبع اٌّغ١طش ار ٠ّضً ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌمطبع اٌّظشفٟ اٌٝ 

ثشىً ػبَ  اػٍٝ ٔغجخ ِغبّ٘خ. %(85.0وؾذ ادٟٔ ٚ) %(34.0)ٔغجخ اعّبٌٟ ؽغُ اٌزذاٚي ٌٍغٛق 

ػؼف فبػ١ٍخ اٌمطبػبد  اْ رشو١ض اٌزذاٚلاد ٚٔغجخ وج١شح ٌذٜ لطبع ِؼ١ٓ ِإشش خط١ش ٠ذي ػٍٝ

ٌلا١ٙٔبس اٌغٛق فٟ ؽبٌخ رؼشع لطبع اٌّظبسف  ثب١ٙٔبسالاخشٜ اٌّغبّ٘خ فٟ اٌغٛق ِّب ٠ٙذد 

 (.41-29 :1028 ػجذاٌؾ١ّذ،، )ؽغ١ٓ

 اٌّبٌٟالاِٛاي ِٓ ثٍذاْ اٌفبئغ  سؤٚطٔظش٠ب رٕزمً الاِٛاي  الاِٛاي اٌٝ اٌخبسط. سؤٚط٘غشح  .6

أزمبٌٙب ِٓ ثٍذاْ اٌؼغض اٌٝ ثٍذاْ اٌفبئغ ار ٠ش١ش  لذ اصجذٟ ٌىٓ اٌزطج١ك اٌؼٍّ اٌٝ ثٍذاْ اٌؼغض.

الاِٛاي ِٓ اٌؼشاق اٌٝ ثٍذاْ اخشٜ ٔز١غخ ػذَ الاعزمشاس  ٌشؤٚطاٌٛالغ فٟ اٌؼشاق ٕ٘بن ٘غشح 

 اٌّغـزٛسدح.ٍغ ـً اٌغـالإِٟ ٚاٌغ١بعٟ ٚػؼف فٟ ا١ٌّضح اٌزٕبفغ١خ ٌٍّشبس٠غ اٌظٕبػ١خ ِمبث

 (.142-128 :1021 ٚاخشْٚ، )ش١ٙذ،

 :ُتانًان نلأوراقفٍ سىق انعزاق  الإسلايُتحفعُم دور انًصارف  آنُاث انثانٍانًطهب 

 اٌٝ: الإعلا١ِخرمغ١ُ الادٚاد اٌّب١ٌخ  . ٠ّىٓالإعلا١ِخالادٚاد اٌّب١ٌخ  .2

اْ رمَٛ  الإعلا١ِخثبػزجبس٘ب ششوخ ِغبّ٘خ رغزط١غ اٌّظبسف  :الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُٙاطذاس  .أ 

 الإعلا١ِخِٓ خلاي رزجغ اٌّظبسف  بطخ ثٙب ٌٍزذاٚي فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ.خ أعُٙثطشػ ٚاطذاس 

اٌّب١ٌخ ار ٔلاؽع اسرفبع فٟ سأط ِبٌٙب ٔز١غخ اٌزضاِٙب  ٌلأٚساقاٌّزذاٌٚخ ٚاٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق 

ٌشؤٚط اِٛاي اٌّظبسف ٚثبٌشغُ ِٓ  أدٔٝثزؼ١ٍّبد اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ اٌمبػ١خ ثٛػغ ؽذ 
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ِّب ٠زطٍت اٌؼًّ ع١ذاً ػٍٝ ص٠بدح اٌم١ّخ اٌغٛل١خ  الإعلا١ِخاٌّظبسف  أعُٙي اسرفبع ؽغُ رذاٚ

 الأعُٙ.ؽغُ اٌزذاٚي ِٚؼذي دٚساْ  فٟ سفغ أصشٌّب ٌٗ ِٓ  ٌلأعُٙ

٠ؾذد شىٍٙب ٠ٚؼّٓ  الإعلا١ِخثبٌشغُ ِٓ ػذَ ٚعٛد لبْٔٛ خبص ثبٌظىٛن : الإعلا١ِخاٌظىٛن  .ة 

( اٌفظً اٌشاثغ 1025ٌغٕخ  43) سلُ علا١ِخالإؽمٛق ع١ّغ الاؽشاف الا اْ لبْٔٛ اٌّظبسف 

اْ رشش٠غ لبْٔٛ خبص ثٙب ُِٙ عذا  اٌّظشف١خ. ٌزٌهاٌّبدح اٌغبثؼخ اشبس ا١ٌٙب ِٓ ػّٓ الاػّبي 

زط٠ٛش عٛق ث الإعلا١ِخثبػزجبس٘ب ِٓ الادٚاد اٌّّٙخ اٌزٟ ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب اْ رمَٛ اٌّظبسف 

 ،غٕذاد ٚرٌه ٌزٕٛػٙب )طىٛن ِؼبسثخٟ ٌٍاٌجذ٠ً اٌششػ ثبػزجبس٘باٌّب١ٌخ  ٌلأٚساقاٌؼشاق 

طىٛن  ،طىٛن اٌّشاثؾخ ،عزظٕبعالاطىٛن  ،طىٛن اٌغٍُ ،طىٛن ِضاسػخ ،طىٛن ِشبسوخ

 ٠ًّٛ عذ٠ذح ٚر٠ٕٛغ اٌّؼشٚع ف١ٙب.زٕش١ؾ اٌغٛق اٌّب١ٌخ ػجش رؼجئخ ِظبدس رثرغُٙ  فٟٙلاعبسح( ا

 الإعلا١ِخلٕٛاد ٠ّىٓ ٌٍّظبسف ػذح  ناٌّب١ٌخ: ٕ٘بفٟ الاعٛاق  الإعلا١ِخلٕٛاد ػًّ اٌّظبسف  .1

 مغُ اٌٝ:اْ رؼًّ فٟ الاعٛاق اٌّب١ٌخ ِٓ خلاٌٙب ٚر

ثّب اْ اٌّظبسف ثشىً ػبَ ٟ٘ ِإعغبد ِب١ٌخ ٚع١طخ ٌزٌه ٠زٛعت ػ١ٍٙب : ِؾفظخ الاٚساق اٌّب١ٌخ .أ 

٠ّٚىٓ اْ ٠زؾمك ثؼغ ِٓ رٌه فٟ ِؾفظخ  ا٠غبد ٔٛع ِٓ اٌزٛاصْ ث١ٓ اٌشثؾ١خ ٚاٌغ١ٌٛخ ٚالاِبْ.

فٟ الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌظبدسح ِٓ ششوبد  الإعلا١ِخاٌّب١ٌخ ِٓ خلاي اعزضّبس اٌّظبسف  الاٚساق

ِغبّ٘خ ثٙذف رؾم١ك ػبئذ ِٓ اسرفبع ل١ّزٙب اٌغٛل١خ ثذلا ِٓ الاؽزفبظ ثأسطذح ٔمذ٠خ فبئؼخ ػٓ 

وّب أٙب رمًٍ ِٓ اٌّخبؽشح ِٓ خلاي رٕٛع الاٚساق اٌّب١ٌخ ٚػذَ الزظبس٘ب ػٍٝ ٔٛع  اٌؾبعخ.

ِٓ رٕش١ؾ اٌغٛق ِٓ خلاي رذ٠ٚش الاٚساق اٌّب١ٌخ ٟٚ٘ ِب  الإعلا١ِخوّب ٠ّىٓ ٌٍّظبسف  ٚاؽذ.

 اٌفظً اٌشاثغ اٌّبدح اٌغبثؼخ. 1025ٌغٕخ  43سلُ  الإعلا١ِخاشبس ا١ٌٗ لبْٔٛ اٌّظبسف 

ئدخبي ٘زٖ  الإعلا١ِخػٍٝ اٌّظبسف  :الإعلا١ِخزضّبس٠خ ربثؼٗ ٌٍّظبسف أشبء طٕبد٠ك اع .ة 

ٚ٘ٛ ِب  الإعلا١ِخثّب ٠زفك ِغ أؽىبَ اٌشش٠ؼخ  ٚرط٠ٛش أػّبٌٙب الاعزضّبسٞؽٙب اٌظٕبد٠ك ػّٓ ٔشب

اٌفظً اٌشاثغ اٌّبدح اٌغبثؼخ. ٠ّىٓ  1025ٌغٕخ  43سلُ  الإعلا١ِخاشبس ا١ٌٗ لبْٔٛ اٌّظبسف 

اٌّب١ٌخ ػٓ ؽش٠ك عزثٙب ٌظغبس اٌّغزضّش٠ٓ  ٌلأٚساقِٓ رٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخاٌّظبسف 

غٛل١خ ٚؽغُ طٕبد٠ك    الاعزضّبس ٚرذاٚي اٚسالٗ فٟ اٌغٛق ِّب ٠ٕؼىظ ػٍٝ اٌم١ّخ اٌٌلاعزضّبس فٟ 

 (.41-29 :1028 ػجذاٌؾ١ّذ،، اٌزذاٚي ٌٍغٛق )ؽغ١ٓ

فٟٙ رغبػذ فٟ الاوززبة فٟ  ،٠مَٛ اٌّظشف الاعلاِٟ ثٙزٖ اٌؼ١ٍّخ ثظفزٗ ٚو١لا ػٓ اٌششوخ .ط 

٠ظً دٚس٘ب اٌٝ الاوززبة ثغ١ّغ الاٚساق  اٌغّٙٛس ثظٛس ػذ٠ذح ٚلذ ٚرٛص٠ؼٙب ث١ٓ اٌّب١ٌخالاٚساق 

اٌّب١ٌخ اٌّظذسح ٚاػبدح ؽشؽٙب ِشح اخشٜ ػٍٝ اٌغّٙٛس، اٚ اْ رؼّٓ رّبَ الاوززبة ف١ّب ٌُ ٠زُ 

اٌّظذسح، ِغ اٌششوبد  ػلالزٗالاوززبة ف١ٙب ثٛاعطخ اٌغّٙٛس. ار ٠ؾمك اٌّظشف ِضا٠ب وج١شح فٟ 

شثؾخ ٌٍّظبسف ٌزٌه لا ٠ّىٓ اْ رىْٛ فٟ ِٕأٜ ٠ؼذ اطذاس الاٚساق اٌّب١ٌخ ِٓ الاػّبي اٌّ ار

الاٚساق  ٌٙزٖاٌّبٌى١ٓ  ٌلأشخبصفؼلا ػٓ اٌخذِبد اٌزٟ ٠مذِٙب اٌّظشف ِمبثً اعش  ػٕٙب.

اٌّب١ٌخ، فٟٙ رمَٛ ثّغبػذح رٍه اٌششوبد فٟ اٌزش٠ٚظ ٌؼ١ٍّخ الاوززبة ِٓ خلاي ؽٍّخ ٌٍذػب٠خ 

 ٚاٌزش٠ٚظ ػٓ الاوززبة ٚششٚؽٗ ِٚضا٠بٖ.

ٓ ؽش٠ك اٌّظبسف اٌؼشال١خ ــاٌّب١ٌخ ػ بلأٚساقثْٛ اٌؼشالٟ ٠زُ الاوززبة اٌمبٔفٟ   

اٌّشخض ٌٙب اداسح ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ ٚػٓ ؽش٠ك الاوززبة اٌؼبَ ٠ٚزؾًّ اٌّظشف اٌّغإ١ٌٚخ اٌزمظ١ش٠خ 

ً ٌٍششوخ اٌّظذسح  ئراثغغ إٌظش  ً اٚ ِإعغب  اٌّب١ٌخ ٌلأٚساقوبْ اٌّظشف ٚو١لاً اٚ ػبِٕب

 (.60-2 :1024 ٠ؾ١ٝ،، )ٚعّٟ
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ف١ٗ اْ ل١بَ اٌّظشف الاعلاِٟ ثؼ١ٍّخ الاوززبة ٠غبػذ فٟ رٕش١ؾ اٌغٛق اٌّب١ٌخ  هلا شِّب   

 ِٓ خلاي ص٠بدح ػذد الاعُٙ اٌّزذاٌٚخ ٚاسرفبع اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٚص٠بدح اٌؼّك اٌّبٌٟ ٌٍغٛق.

٠ؼخ اٌزغ١ش ثّب اْ عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ ِٓ اٌّغبلاد الاعزضّبس٠خ اٌّّٙخ ٚعش: اٌّشٛسح اٌّب١ٌخ .د 

ِّب  اٌخجشح ٚاٌّٙبسح ف١ّٓ ٠شَٚ اٌزؼبًِ فٟ ٘زا اٌّغبي. ٌزٌه ٠زطٍتاٌخبسع١خ  ثبلأٚػبعٚاٌزأصش 

ٟٚ٘ سأٞ اٚ رٛط١ٗ لبئّخ ػٍٝ اعزمشاء ِغجك ٌّب ع١ىْٛ )اٌّشٛسح اعزٛعت ا٠غبد ِب ٠ؼشف ثؼمذ 

٠ٍضَ  ٞ(. اٌزؾبس ٚاٌذساعبدػٍٝ اٌزؾ١ًٍ ٚالاث رذاٌٚٙب ثٕبءً ػ١ٍٗ اٌزؼبًِ ثبٌٛسلخ اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠شاد 

اٌّب١ٌخ. ِغزشبس الاعزضّبس ثزمذ٠ُ اٌّشٛسح ٌٍؼ١ًّ ؽٛي اٌؼ١ٍّخ اٌّشاد اثشاِٙب فٟ عٛق الاٚساق 

اْ اٌّششع اٌؼشالٟ  ٠إد٠ٗ. الأظّذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌزشش٠ؼبد ػٍّٗ ٚرٌه ٌخطٛسح اٌذٚس اٌزٞ  ٚاٌزٞ

 .(668-619، 1026ٌُ ٠ٕظُ أؽىبِٗ ٌؾذ الاْ ثبٌشغُ ِٓ ا١ّ٘زٗ )ػٍٟ،

 الاسخنخاجاث وانخىصُاث

  :الاسخنخاجاثأولاا. 

ً اٌٝ اٌّظبسف اٌزم١ٍذ٠خ، ؽذ٠ضخ ٔغج١بفٟ اٌؼشاق  الإعلا١ِخثبٌشغُ ِٓ اْ ٔشأح اٌّظبسف  .2  ل١بعب

رشىً لٛح ِب١ٌٗ ٚالزظبد٠خ فٟ آْ ٚاؽذ ار ؽممذ ص٠بدح ٍِؾٛظخ فٟ اػذاد٘ب خبطخ  ٌىٕٙب اطجؾذ

( ار ؽذد اٌمبْٔٛ ؽج١ؼخ ػٍّٙب 1025ٌغٕخ  43اٌّشلُ ) ١ِخالإعلاثؼذ الشاس لبْٔٛ اٌّظبسف 

 ٚالادٚاد ٚاٌخذِبد اٌزٟ رمذِٙب.

اٌّزذاٌٚخ فٟ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخاظٙشد ٔزبئظ اٌجؾش اسرفبع فٟ اٌّإششاد اٌى١ّخ ٌٍّظبسف  .1

 شالٟ.ٚالاٌزضاَ ثزؼ١ٍّبد اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼ الإعلا١ِخاٌّب١ٌخ ٔز١غخ ص٠بدح ػذد اٌّظبسف  ٌلأٚساق

اٌجؾش اسرفبع ثغ١ؾ ِٚغبّ٘خ ػؼ١فخ فٟ اٌّإششاد إٌغج١خ ٌٍّظبسف  ٔزبئظوّب ٚاظٙشد 

 ٔغجخ اٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ. الإعلا١ِخ

اٌّب١ٌخ ٚرٌه ِٓ  ٌلأٚساقفٟ رٕش١ؾ ٚػّك عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخاسرفبع ِغبّ٘خ اٌّظبسف  .3

 رٍه اٌّظبسف. أعُٙشغُ ِٓ الزظبس٘ب ػٍٝ خلاي ص٠بدح ػذد٘ب ٚؽغُ اٌزذاٚي ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ثبٌ

اٌؼذ٠ذ ِٓ الادٚاد ٚاٌمٕٛاد اٌزٟ رّىٕٙب ِٓ رٕش١ؾ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخرّزٍه اٌّظبسف  .4

اٌّب١ٌخ ٌىٕٙب رظطذَ ثؼذد ِٓ اٌظؼٛثبد ٚاٌّؼٛلبد اٌزٟ رؼشلً ٚرؾذ ِٓ ػًّ رٍه  ٌلأٚسق

زضّبس ِٓ الادٚاد اٌّّٙخ فٟ عزة ٚطٕبد٠ك الاع الإعلا١ِخار رؼذ اٌظىٛن  الادٚاد ٚاٌمٕٛاد.

 الاِٛاي ٚاعزضّبس٘ب فؼلا ػٓ لبث١ٍخ رذاٌٚٙب فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ.

ا.   :انخىصُاثثانُا

الاعزضّبس٠خ لأ١ّ٘زّٙب اٌىج١شح فٟ رٕش١ؾ ػًّ  ٚلبْٔٛ اٌظٕبد٠ك الإعلا١ِخرشش٠غ لبْٔٛ اٌظىٛن  .2

 اٌّب١ٌخ. ٌلأٚساقٚعٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخوً ِٓ اٌّظبسف 

ػٍٝ ِغزٜٛ اٌّؾبفظبد ثؼذ اعشاء  الإعلا١ِخً اٌؾىِٛخ ػٍٝ دػُ ص٠بدح فشٚع اٌّظبسف اْ رؼّ .1

 لاعزمطبةاٌّب١ٌخ فٟ اٌّؾبفظبد  ٌلأٚساقدساعبد اٌغذٜٚ الالزظبد٠خ. ٚفزؼ فشٚع ٌغٛق اٌؼشاق 

 ػذد ِّىٓ ِٓ اٌّغزضّش٠ٓ. أوجش

ػٓ اٌّؼٍِٛبد  ثبلإفظبػ اٌشفبف١خاٌّب١ٌخ رؾم١ك  ٌلأٚساقٚعٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخػٍٝ اٌّظبسف  .3

 فٟ اٌغٛق. اٌّزذاٌٚخٌٍششوبد 

اٌّب١ٌخ ٠ىْٛ اٌغٙخ الاداس٠خ ٌزط٠ٛش  ٌلأٚساقفٟ عٛق اٌؼشاق  الإعلا١ِخرأع١ظ لغُ ٌٍّظبسف  .4

ٚالادٚاد اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ  الإعلا١ِخاٌغٛق ٚػًّ اٌذساعبد اٌّزؼٍمخ ثّؼبِلاد اٌّظبسف 

 .الإعلا١ِخضاَ أشطزٙب ثأؽىبَ اٌشش٠ؼخ اٌّزذاٌٚخ فٟ اٌغٛق ٌؼّبْ اٌز الإعلا١ِخ



 2020/ 1( ج22( انعذد )16جايعت حكزَج/ كهُت الإدارة والاقخصاد/ يجهت حكزَج نهعهىو الإدارَت والاقخصادَت/ انًجهذ )

 

247 

 انًصادر

 اولاا. انًصادر انعزبُت:

 داس اٌّغ١شح ٌٍٕشش ٚاٌزٛص٠غ، ،2ؽ ،اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ ق، الاعٛا1021 ،وبًِ شج١ت، ؽغ١ٓاي  .2

 الاسدْ. ػّبْ،

سعبٌخ  ،ثبٌجٕٛن اٌّشوض٠خ الإعلا١ِخظبسف ػلالخ اٌّ ،1009 ػٕبْ وش٠ُ فش٘بد،، ٟاٌج١بر .1

 رىش٠ذ. ٚالالزظبد، عبِؼخو١ٍخ الاداسح  ،ِبعغز١ش

 ،اٌمب٘شح اٌششوخ اٌؼشث١خ اٌّزؾذح ٌٍزغ٠ٛك ٚاٌزٛس٠ذاد، اٌّظبسف،اداسح  ،1008 ،٘شبَ، عجش .3

 ِظش.

طٕبد٠ك الاعزضّبس ٚاِىب١ٔخ رطج١مٙب فٟ  ،1028 ِشزبق ؽبٌت،، ػجذاٌؾ١ّذ ِظطفٝ ِٙذٞ،، ؽغ١ٓ .4

عبِؼخ  ِغٍخ اٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ، اٌّب١ٌخ، اقٌلأٚساٌّظبسف اٌزغبس٠خ ٌزٕش١ؾ اداء عٛق اٌؼشاق 

 .49 اٌؼذد ،21 اٌّغٍذ اٌجظشح،

داس طفبء  ،2ؽ ،ٚاٌّب١ٌخ ٚاداء الاعٛاق اٌّب١ٌخ اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ،1020 ػجبط وبظُ، اٌذػّٟ، .5

 .ٚاٌزٛص٠غ، ػّبْ، الاسدٌٍْٕشش 

 اداسٞ ِٚؾبعجٟ، ِٓ ِٕظٛس الاعزضّبس فٟ اٌجٕٛن ٚاٌّإعغبد اٌّب١ٌخ ،1004 ػبدي محمد،، سصق .6

 .اٌمب٘شح، ِظش داس ؽ١جخ ٌٍٕشش،

 الاسدْ. ،ٌٍٕشش، ػّبْداس ٚائً  ،1 ؽ الاعزضّبس اٌّبٌٟ ٚاٌؾم١مٟ، ،1001 ص٠بد،، سِؼبْ .7

 .ٌٍٕشش، ػّبْ، الاسدْٚائً  س، دا3 ؽاٌجٕٛن،  ح، اداس1006 ِؾفٛظ،، ص٠بد ٚعٛدح، سِؼبْ .8

ِمبسٔخ  الإعلا١ِخئّخ ٌٍزطج١ك فٟ اٌّظبسف اٌّلا الإعلا١ِخ ُ، اٌّفب1005١٘ ،محمد ػٍٟ، اٌغ١ذ٠خ .9

 .، اٌّٛطً، اٌؼشاق77 د، اٌؼذ17 اٌشافذ٠ٓ، ِغٍذر١ّٕخ  اٌشث٠ٛخ، ِغٍخثبٌّظبسف 

اصش الاصِخ اٌّب١ٌخ  ،1021 ػجذاٌؾغ١ٓ عبعُ،، الاعذٞ ِؾّٛد فٙذ،، اٌذ١ٌّٟ اؽّذ محمد،، ش١ٙذ .20

 ،8، اٌّغٍذعبِؼخ وشثلاءالإداس٠خ، ٌٍؼٍَٛ  اٌّغٍخ اٌؼشال١خ، اٌّب١ٌخ ٌلأٚساقخ فٟ عٛق اٌؼشاق اٌؼب١ٌّ

 .31 اٌؼذد

داس اٌؾبِذ  اٚساق ِب١ٌخ(-عٕذاد-الاعزضّبس فٟ اٌجٛسطخ )اعُٙ ،1006 محمد ػٛع،، ػجذاٌغٛاد .22

 .ػّبْ، الاسدْ ٌٍٕشش ٚاٌزٛص٠غ،
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