
Magazine	Economics	Islamic	Global	مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمية

Volume	No.	133,	JULY	2023	-	DHU	AL-HIJJAH	1444

- الاستقرار المالي والنقدي -

استهداف التضخم  
من وجهة نظر الاقتصاد الإسلامي
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هيئة تحرير المجلة 
الدكتور سامر مظهر قنطقجي: رئيس التحرير@  -
الدكتور على محمد أبو العز: الجامعة الأردنية، البنك الإسلامي الأردني - الأردن@  -
الدكتور عامر محمد نزار جلعوط: دكتوراه في الاقتصاد المالي الإسلامي - سورية@  -
الأستاذ حسين عبد المطلب الأسرج: كاتب وياحث اقتصادي مستقل - مصر@ -
الدكتور أحمد ولد امحمد سيدي: المعهد العالي للدراسات والبحوث الإسلامية- موريتانيا@ -
الدكتور فؤاد بن حدو: جامعة الشهيد أحمد زيانة ، غليزان - الجزائر@-

أسرة تحرير المجلة 
رئيس التحرير: الدكتور سامر مظهر قنطقجي / رئيس التحرير 

مساعدو التحرير: 
الأستاذ إياد يحيى قنطقجي / مساعد تحرير الموقع الإلكتروني - ماجستير اقتصاد / اختصاص نظم تعليم إلكترونية. -
الأستاذة آلاء ديدح / مراجعة - ماجستير مهني اختصاص مصارف إسلامية. -
الأستاذة جمانة محمد مراد / مراجعة لغوية - مدرسة اللغة العربية في ثانويات حماة. -

  www.kantakji.com الإخراج الفني: فريق عمل مركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية
 Kantakji-tech :إدارة الموقع الإلكتروني

مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمية  
مجلة شهرية علمية تعنى بشؤون الاقتصاد الإسلامي وعلومه 

الإسلامية    Uالمعاملا فقه   Yأبحا مركز  عن  إلكترونيًا  تصدر 
تعالى الله  لوجه   mوق وهي 

http://www.kantakji.com
http://www.kantakji.com
http://kantakji-tech.com/
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رؤية ا#لة 
منصة علمية تجمع الخبراء وأصحاب الأقلام الواعدة في الاقتصاد الإسلامي وعلومه 

سعيًا نحو اقتصاد رشيد وعادل 

وسعيًا نحو تفعيل الإفصاح والشفافية لانضباط السوق وتحقيق العدالة فيه 

تـعنى مجـلة الاقـتصاد الإسـلامـي الـعالمـية؛ بـالاقـتصاد الإسـلامـي وعـلومـه؛ كـالاقـتصاد، وأسـواق المـال، والمحـاسـبة، 

والــتأمــين الــتكافــلي، والتشــريــع المــالــي، والمــصارف، وأدوات الــتمويــل، والشــركــات، والــزكــاة، والمــواريــث، 

والبيوع، من وجهة نظر إسلامية، إضافة إلى دراسات مقارنة.  

وكل ذلك ضمن إطار فقه المعاملات.  

مـــــــجتمع GIEM مجـــــــموعـــــــة تـــــــخص 

مجـــلة الاقـــتصاد الاســـلامـــي الـــعالمـــية 

عـــلى واتـــساب تـــعنى بـــالإجـــابـــة عـــن 

أسـئلة واسـتفسارات حـول قـضايـا تـهم 

الاقتصاد الإسلامي وعلومه.

يــمكن الانــضمام تــلقائــيا؛ بــمسح الــرمــز فــي 
الصورة المبينة، أو بالضغط على الرابط:

https://chat.whatsapp.com/
ECEGdsrliQj6DvDdYvnbik 
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۱۸ماذا عن مستقبل بريكس؟  ........................................................
 ChatGPT

۲۱تحفيز الشركات لاستيعاب المخاطر الاقتصادية الناشئة بعد الزلزال  ............................
سورية مثالا 

د. سامر مظهر قنطقجي 
..................................................۳۲ميثاق مالي عالمي جديد في باريس 

محاولة لإعادة تشكيل النظام الاقتصادي العالمي 
قناة يورونيوز 

۳٦قواعد الأسواق المالية الجديدة  ......................................................
الاستثمار في عصر أسعار الفائدة المرتفعة وندرة رأس المال 

ترجمة: د. سامر مظهر قنطقجي 
تحليل وتفسير: ياسر فنري 

.................٤٦كيف يؤثر ارتفاع أسعار الفائدة الأمريكية على الاقتصادات الصاعدة والنامية؟ 
كارلوس ارتيتا 

ستيفن ب. كامين 
فرانز أولريتش روتش 

٥۰وسائل التواصل الرقمي وخداعها للجمهور المستهلك  ....................................
د. حافظ لصفر 

٦۱ألفاظ الكتّاب لتفقيه الألباب  ......................................................
جمانة محمد مراد 
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........٦۷ما هي الاحتياطيات التي تتسم بالحذر وتكوِّنها المصارف الإسلامية لحماية أموال المودعين؟ 
بهاء الجزائري المغربي 

۷۱تجديد وتعديل خطابات الاعتماد  ...................................................
المستشار د. عبد القادر ورسمه غالب 

۷٥منصّات التداول الرقميّة حلال أم حرام؟  ..............................................
د. غدير الشيخ خليل
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شروط النشر 
تـدعـو أسـرة اvـلة المختصين والـباحثين والمهـتمين إلى نشـر عـلوم الاقـتصاد الإسـلامـي وتـأسـيسها لإثـراء صـفحات اvـلة بـنتاجـهم ✴

العلمي والميداني؛ سواء اللغة العربية، أو الإنجليزية، أو الفرنسية.  
تـقبل اvـلة المـقالات والـبحوث الـنوعـية في تخـصصات الاقـتصاد الإسـلامـي جمـيعها، وتـقبل المـقالات الاقـتصاديـة التي تـتناول الجـوانـب ✴

الفنية ولو كانت من غير الاقتصاد الإسلامي. وتخضع المقالات المنشورة للإشراف الفني والتدقيق اللغوي.  
تعتبر الآراء الواردة في مقالات اvلة معبرة عن رأي أصحابها، ولا تمثل رأي اvلة بالضرورة.  ✴
اvلة منبر علمي ثقافي مستقل يعتمد على جهود أصحاب الفكر المتوقد والثقافة الواعية للمؤمنين بأهمية الاقتصاد الإسلامي.  ✴
تـرتـبط اvـلة بـعلاقـات تـعاون مـع مـؤسـسات وجـهات إسـلامـية وعـالمـية لـتعزيـز الـبحث الـعلمي ورعـايـة وإنجـاح تـطبيقاتـه الـعملية، كـما ✴

تهدف إلى توسيع حجم المشاركات لتشمل الخبراء البارزين والفنيين والطلبة المتميزين.  
يحـق لـلكاتـب إعـادة نشـر مـقالـه سـواء ورقـيا أو إلكترونـيا بـعد نشـره في اvـلة دون الـرجـوع لهـيئة التحـريـر مـع ضـرورة الإشـارة ✴

لذلك.  
توجه المراسلات والاقتراحات والموضوعات المراد نشرها باسم رئيس تحرير اvلة على البريد الإلكتروني: رابط.  ✴
لمـزيـد مـن الـتواصـل وتـصفح مـقالات اvـلة أو تحـميلها كـامـلة بـصيغة PDF يمـكنكم زيـارة مـوقـعها، أو الـتفاعـل عـلى صـفحتها عـلى ✴

الفيسبوك؛ حيث يمكنكم الاشتراك والمساهمة في نشر الأخبار.  
قـواعـد النشـر: - تـتضمن الـصفحة الأولى عـنوان المـقال واسـم كـاتـبه وصـفته ومـنصبه، - عـند الاسـتشهاد بـالـقرآن الـكريـم، تـكتب ✴

الـسورة والآيـة بين قـوسـين (ونـنصح بـالاسـتعانـة بـالـرابـط)، أمـا الحـديـث الـنبوي فـيصاحـبه الـسند والـدرجـة (صـحيح، حـسن، 
ضـعيف) (ونـنصح بـالاسـتعانـة بـالـرابـط)، - يجـب أن يـكون المـقال خـالـي¤ا مـن الأخـطاء الـنحويـة والـلغويـة قـدر الإمـكان، ومـنسقًا 
بشـكل مقـبول، ويستـخدم نوـع خطـ واحدـ للـنص - العـناوينـ الفـرعيـة والرـئيـسة تكـون بنـفس الخط معـ تكـبيره درجةـ واحدـة ولا 
مـانـع مـن اسـتخدام تـقنيات الخـط الـغامـق أو الـذي تحـته سـطر، واvـلة سـتقوم بـالـتدقـيق الـلغوي والتنسـيق عـلى أي حـال - 
الـصفحة قـياس A4 بهـوامـش عـاديـة Normal يسـتخدم فـيها الخـط Tradi)onal Arabic بـقياس ١٦ - ويترك فـراغ 
 Times بين الأسـطر بـقياس ١.٢، ولا يـوضـع قـبل عـلامـات الترقيم فـراغـات بـل تـوضـع بـعدهـا، أمـا نـوع خـط الحـواشـي فـهو

New Roman بقياس ١١. 

http://www.kantakji.com
mailto:kantakji@gmail.com?subject=%D9%85%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%83%D8%A9
http://www.giem.info
https://www.facebook.com/giem.info/
http://tanzil.net
http://dorar.net/hadith
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لوحة رسم: وما توفيقي إلا با7 
بريشة محمد حسان السراج 

 دكتور مهندس في تاريخ العمارة الإسلامية 
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استهداف التضخم من وجهة نظر الاقتصاد الإسلامي 
- الاستقرار المالي والنقدي - 

د. سامر مظهر قنطقجي 
رئيس تحرير مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمية

 

التضخم هو الارتفاع المستمر ف أسعار السلع والخدمات ويقُاس بي فترتي.  

يــؤدي الــتــضــخــم عــلــى المــســتــوى الجــزئــي, إلــى فــقــدان الــنــقــود لــقــيــمــتــهــا, فــيـُـضــعــف قــوتــهــا الــشــرائــيــة 
(سـواء لـلأفـراد والأسـر والـشـركـات والحـكـومـة أيـضـًا), ويـؤثـر عـلـى المـسـتـوى الـكـلـي, عـلـى الاسـتـهـلاك 
والاســتــثــمــار والــصــادرات ويـُـضــعــف الــعــمــلــة المحــلــيــة, ويـُـنــهــك الــنــشــاط الاقــتــصــادي كــلــه, ويـُـؤثــر عــلــى 

المدى الطويل على حجم الثروات لأنه يستنزف المدخرات وينُهي الادخار. 

ترويض التضخم وإبطاء الطلب: 

يـتطلب تـرويـض التضخـم إبـطاء الـطلب، وتـتعاضـد السـياسـتان المـالـية والـنقديـة فـي الحـد مـن ضـغوط الـطلب. 

فـالـطلب المحـلي الـقوي والـزيـادات السـريـعة فـي الأجـور وضـغوط الأسـعار عـلى نـطاق واسـع تشـير جـميعها إلـى 

بقاء خطر التضخم مرتفعًا بشكل غير مقبول. 

إبطاء الطلب في اقتصادات العرض: 

يـُـناط اســتهداف التضخــم المــرتــفع إلــى الــبنوك المــركــزيــة، وعــادة مــا تســتخدم هــذه الــبنوك ســياســة رفــع ســعر 

الـفائـدة لامـتصاص السـيولـة الـسوقـية، فـإذا حـدث ذلـك، انـخفض حجـم السـيولـة فـي الـسوق وضـعفت فـرص 

الـتوسـع فـي الإنـتاج وهـذا مـؤداه إبـطاء عجـلة الاقـتصاد عـن الـدوران، إلا أن هـذه السـياسـة سـرعـان مـا تـؤدي إلـى 

زيادة حجم البطالة السوقية حيث تُسرّح الشركات عمالها وموظفيها. 

وإن أخـطر مـا فـي تـلك السـياسـة المجـنونـة هـو انـفلات الـتحكم ودخـول الاقـتصادات حـالـة الـركـود، ولـربمـا ركـود 

تضخمي يصعب الخروج منه في فترات بسيطة. 
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فـإذا قـام الـفيدرالـي الأمـريـكي (المـتحكم بـالسـياسـة الـنقديـة الـعالمـية) بهـذه السـياسـة فـنكون أمـام الـدولار الـقوي 

الـذي يُـضعف بـاقـي الـعملات مـقابـله، فـإن نجـا الاقـتصاد الأمـريـكي ومـن ارتـبط بـه ودار فـي فـلكه كـالـعملات 

الخـليجية، فـإن بـاقـي الاقـتصادات سـتَضعف وتـتهاوى كـل حسـب قـدراتـه. وهـذه سـياسـة أنـانـية مـتعديـة عـلى 

غيرها من الدول وعلى شعوبها أيضًا. 

وبـناء عـلى ذلـك الـتوازن المـنشود، اضـطرت السـياسـة الـنقديـة الـتقليديـة إلـى الـقبول مـذعـنة إلـى أن يـكون 

التضخـم بحـدود ۲٪ مـقابـل مـعدل بـطالـة بحـدود ٦٪ أي دون حـالـة الـتشغيل الـكامـل. ويمـكن تـلخيص هـذه 

السـياسـة بـهوس الـبنوك المـركـزيـة بـالتضخـم عـلى حـساب الـتوظـيف حسـب وصـف مـحافـظ بـنك إنجـلترا الـسابـق 

 . 1ميرفين كينج

يمـكن تـصور الأمـر عـلى أنـه لـعبة شـد بـين الـبنوك المـركـزيـة والأسـواق، حـيث تـتوقـع الأسـواق مـا سـتفعله الـبنوك 

المركزية وتحاول البنوك المركزية فعل ما تراه الأنسب للأسواق وكأنها الرشيدة فيما تفعل. 

لـقد جـربـت الـبنوك المـركـزيـة الـفائـدة المـوجـبة المـرتـفعة والمـنخفضة وقـاربـت الـصفر ثـم ذهـبت لـلفائـدة السـلبية، 

ولــم تــتمكن مــن الســيطرة عــلى التضخــم، فــما إن تــضبط الأمــر حــتى يــنفلت مــنها، وكــأنــها لــعبة قــط وفــأر 

وبـــــينهما تـــــتأرجـــــح مـــــصالـــــح الـــــناس 

وتـــــتهاوى فتســـــتفيد فـــــئة مـــــن فـــــئات 

الـــــــسوق وتخســـــــر الـــــــفئات الأوســـــــع 

ويتســــبب ذلــــك بــــأكــــل أمــــوال الــــناس 

بالباطل. 

ومــع تــخفيض ســعر الــفائــدة إلــى الــصفر 

ومــا دونــه صــارت الــنقود مــجانــية لــتبدأ 

حــرب الــودائــع (يُــنظر مــقالــنا: مــعركــة 

الـــودائـــع: بـــين قـــلة حـــيلة المـــساهـــمين 

والمــــودعــــين، ودهــــاء مــــجالــــس الإدارة 

 PRAKASH LOUNGANI, LARS SVENSSON: CENTRAL BANKING 1

REVOLUTIONARY, MARCH 2023, IMF, Link
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والإدارات الـتنفيذيـة)، فـفرضـت الـبنوك المـركـزيـة رسـومـا عـلى الـودائـع لـدفـع الـبنوك إلـى تـقديم قـروض لـتشجيع 

الإنـفاق، فـتحولـت الـبنوك إلـى الاعـتماد عـلى تـلك الـرسـوم ومـنها الـبنوك الإسـلامـية، فـزادت تـكالـيف الـلجوء 

إلـى المـصارف وبـدأ المـودعـون بـالـعزوف عـن الـلجوء لإيـداع أمـوالـهم فـي المـصارف، لـتنمو أسـواق الـظل خـارج 

الدورة الرسمية للاقتصاد. 

يــقول كــبير الاقــتصاديــين الــسابــق فــي صــندوق الــنقد الــدولــي، كــين روجــوف: إذا تم الــقيام بــذلــك بــشكل 

صـحيح … فـإن المـعدلات السـلبية سـتعمل بـشكل مـشابـه للسـياسـة الـنقديـة الـعاديـة، ممـا يـعزز الـطلب الـكلي 

ويزيد من فرص العمل في الأزمات المستقبلية. لكن ذلك لم يحصل.  

لذلك فإن اقتصاد العرض في قفص الاتهام. 

إبطاء الطلب في اقتصادات الطلب: 

تـضاعـف عـدد سـكان المـديـنة المـنورة إثـر هجـرة أهـل مـكة إلـيها، فـكانـت نـقطة الخـروج الـتي رسـمها صـلى -

الله عـليه وسـلم لـوقـف آثـار ذلـك الحـدث، أن آخـى بـين المـهاجـريـن والأنـصار، فـعملوا بحـديـث: (طَـعامُ 

الـواحِـدِ يَـكْفِي الاثْـنيَنِْ، وطـَعامُ الاثْـنيَنِْ يَـكفِْي الأرْبَـعَةَ)، أي أن شـد الحـزام والـتقشف هـو وسـيلة لـضبط 

زيـادة حجـم الـطلب بـعد زيـادة عـدد الـسكان المـفاجـئ، ويـبدو أن الحـل اجـتماعـي اقـتصادي قـبل أن يـكون 

اقتصاديًا بحتًا. 

كـانـت الـكارثـة الـطبيعية الـتي حـصلت فـي عـام المجـاعـة زمـن عـمر بـن الخـطاب رضـي الله عـنه سـببًا لـفقدان -

المـوارد، فـاسـتدان عـمر رضـي الله عـنه مـن أمـوال الـزكـاة، وكـان ذلـك بمـثابـة دَيـن داخـلي لا مـخاطـر لـه ولا 

تكلفة له، كما استعان بموارد أطراف الدولة، مما مهّد لاستيعاب آثار الكارثة وتجاوزها بسلام. 

إن المـناطـق الـتي أصـابـتها الـكوارث الـطبيعية كـالـتي أصـابـها الـزلـزال فـي سـوريـا مـؤخـرًا، انـعدم فـيها الـعرض -

لــفقدان وتــلف الــبضائــع والســلع وكــذلــك بــاقــي المــوارد المــاديــة، عــندهــا تمــت الاســتعانــة بــأمــوال الــزكــاة 

والصدقات لسد الحاجات، لتعويض الضرر الذي حدث. 

قـد يـصيب التضخـم قـطاعًـا مـعينًا، كـحال قـطاعـي الـنفط والـغذاء، كـما حـصل إثـر حـرب أوكـرانـيا، وكـان -

اللجوء إلى المخزون الاستراتيجي للدول، لضبط الطلب وتعويض نقص العرض. 

قـد يـكون التضخـم مـوسـميًا كـارتـفاع أسـعار الـلحوم وانـخفاض أسـعار مـنتجات الحـليب أو الـعكس، وهـذا -

طبيعي لا يحتاج علاجًا سوى الصبر أو التعويض من المخازن إن أمكن ذلك. 
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إن التضخـم هـو أشـبه بـالسـرطـان، فـقط يـكون ظـاهـرا مـن خـلال آلـيات قـانـون الـعرض والـطلب، وقـد يـكون 

خـفيًا أي خـارج إطـار قـانـون الـعرض والـطلب، فـحين تـرتـفع الأسـعار مـع تـثبيت سـعر الـصرف تـتآكـل الـنقود 

وتـفقد قـيمتها، أو عـندمـا تـفرض الحـكومـة الأسـعار فـتولـد الأسـواق الـسوداء، لـذلـك رفـض صـلى الله عـليه 

وسـلم أن يـُسعّر عـندمـا طـُلب مـنه ذلـك، (قـال الـنَّاسُ يـا رسـولَ الـلَّهِ، غـلا الـسِّعرُ فـسعِّر لَـنا، قـالَ رسـولُ الـلَّهِ 

صـلَّى الـلَّهُ عـليهِ وسـلَّمَ: إنَّ الـلَّهَ هـوَ المـسعِّرُ الـقابـضُ الـباسـطُ الـرَّازقُ، وإنِـّي لأرجـو أن ألـقَى الـلَّهَ ولـيسَ أحـدٌ 

مـنكُم يـطالـبُني بمَـظلمةٍ فـي دمٍ ولا مـالٍ). يـلاحـظ اسـتخدام رسـول الله صـلى الله عـليه وسـلم لأسـماء الله 

الحــسنى ذات الــعلاقــة، فــهو المــسعّر لأنــه مــن يــقبض أســباب الــرزق ويبســطها فــهو الــرازق كــأن يمــنع المــطر أو 

يـرسـله، ويـلاحـظ إشـارتـه صـلى الله عـليه وسـلم إلـى أن الـتسعير قـد يـكون سـببا لـوقـوع الـظلم، فـإن أجـحف 

المـسعّر فـي تـسعيره أضـرّ بـالـبائـع أو أضـرّ بـالمشـتري، لـذلـك كـانـت سـياسـة الـتسعير فـي الإسـلام سـياسـة اقـتصاديـة 

لا يستخدمها الحاكم إلا إذا وقع الاحتكار. 

والاحــتكار مــؤداه إخــفاء الســلع الأســاســية والــضروريــة وهــو ممــنوع فــي شــريــعة الإســلام، قــال صــلى الله عــليه 

وسـلم: (الجـالـبُ مـرزوقٌ والمحـتكر مـلعونٌ)، فـالجـالـب يـزيـد الـعرض فـيعمل عـلى خـفض الأسـعار، والمحـتكر 

يُنقصه، فيعمل على رفع الأسعار. 

ولمـا سـُئل عـمر رضـي الله عـنه: سـعّر لـنا يـا أمـير المـؤمـنين، قـال: أرخـصوهـا بـالـترك، فـجعلها قـضية عـامـة، أشـبه 

بفعل جمعيات ونقابات حماية المستهلك، وذلك أشبه بإدارة مخاطر السوق كما في بازل ۲ وبازل ۳.  

وكـذلـك لمـا شـاهـد عـمر بـن الخـطاب رضـي الله عـنه فـي إحـدى جـولاتـه جـابـر بـن عـبد الله رضـي الله عـنه وبـيده 

درهـم، قـال لـه: مـا هـذا؟ قـال: درهـمٌ أريـد أن أشـتري بـه لأهـلي لحـما قـرمـوا إلـيه (أي اشـتهوه)، فـقال عـمر: أو 

كـلما اشـتهيتم اشـتريـتم! مـا يـريـد أحـدكـم أن يـطوي بـطنه لابـن عـمه وجـاره! أيـن تـذهـب عـنكم هـذه الآيـة: 

. لـقد قـصد عـمر رضـي الله عـنه  ـا (الأحـقاف: ۲۰) بَاتِـ4ُمْ فيِ حَـيَاتِـ4ُمُ ا2ّنُْيَا وَاسْـتَمْتَعُْ' ِ%َ 1أذَْهَـبُْ'ْ طَـيِّ

مـراقـبة الـسوق وضـبط الـطلب بـغية المحـافـظة عـلى الأسـعار وكـأنـه يـسعى لـكبح جـماح الـغلاء وتـرشـيد الإنـفاق، 

وإنمـا ذكـر الآيـة الـكريمـة لـلتحكم بسـلوك الـفرد المسـلم لأنـه مـلتزم بشـرعـه مـراعـيًا للجـماعـة، وفـيه أيـضا مـحاربـة 

لـلجشع والاسـتهلاك الإسـرافـي لأنـه ربـط الشـراء بـالـشهوة. لـذلـك يـتجه مـيل مـتوسـط الاسـتهلاك فـي الاقـتصاد 

1 موطأ مالك: 1467
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الإســلامــيّ إلــى الانــخفاض عــلى المــدى الــطويــل بســبب ضــبط حــدود الاســتهلاك دون الإســراف والــتبذيــر 

والتقتير. 

إذًا إن الإسـلام يـضغط عـلى الـطلب مـن خـلال الـتحكم بسـلوك الـناس، فـالـدِّيـن عـامـل محـدد للسـلوك، وهـذه 

صفة من صفات اقتصاد الطلب. 

كــما راعــى الإســلام كــون نــصاب الــزكــاة: مــثليًا وثــمنيًا، لــتجنب آثــار التضخــم إن حــصل، وإن كــثيرًا مــن 

الـكفارات مـثلية كـإطـعام الـطعام، وقـد تـكون بـالـصيام للحـد مـن طـلب الـصائـم وضـبط اسـتهلاكـه، وقـد تـكون 

ببذل المال للفقراء مما يرفع سوية استهلاك هذه الطبقة المحتاجة دومًا.  

أنواع التضخم:  

يمكننا ملاحظة نوعين أساسيين من التضخم: 
(۱) التضخم القابل للتحكم من قبل المصارف المركزية، وأنواعه: 

التضخـم الـزاحـف: ويـكون عـندمـا تـرتـفع الأسـعار بنسـبة قـليلة ۳٪ فـأقـل سـنويـًا، عـلمًا أن المـدرسـة الـكنزيـة -

تــعتبر زيــادة الأســعار بنســبة ۲٪ مســتهدفــة لأنــها تحــقق الــنمو الاقــتصادي، فــتحفز المســتهلكين لــزيــادة 

مشترياتهم مما يعزز الطلب. 

التضخــم المــتسارع: ويــكون عــندمــا تــرتــفع الأســعار بنســبة تــتراوح بــين ۳-۱۰٪ ســنويًــا، وهــذا ضــار -

بـالاقـتصاد لأنـه يُسـرّع مـن نمـوه. ويـفتح شهـية الشـراء فـيزيـد الـطلب بـأكـثر مـن قـدرة المـورديـن عـن تـلبيتها، 

فترتفع أسعار السلع والخدمات أكثر مما يحتمله معظم الناس. 

(۲) التضخم غير القابل للتحكم من قبل المصارف المركزية، وأنواعه: 

التضخــم الجــامــح: ويــكون عــندمــا يــتجاوز ارتــفاع الأســعار ۱۰٪ فــأكــثر، وهــذا مــا يــؤدي إلــى تــخبط -

الاقـتصاد، فـيفقد المـال قـيمته بسـرعـة، ولا يسـتطيع أصـحاب الـدخـول الـثابـتة مـواكـبة ارتـفاع الأسـعار، 

ويـنأى المسـتثمرون وخـاصـة الأجـانـب الـدخـول فـي اسـتثمارات وهـذا يـخفض مـن تـدفـقات رأس المـال، 

ويصبح الاقتصاد غير مستقر وتفقد الحكومة مصداقيتها لأنها عاجزة عن السيطرة على التضخم. 

التضخـــم المـــفرط: ويـــكون عـــندمـــا يـــتجاوز ارتـــفاع الأســـعار ٥۰٪ شهـــريـًــا، ويـــكون ذلـــك عـــند طـــبع -

الحكومات للأموال لدفع تكاليف الحروب مثلا، (نموذجنا: فيديو نموذج الأزمات المالية العالمية). 
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الـركـود التضخـمي: يظهـر بـعد ركـود الـنمو الاقـتصادي وارتـفاع الأسـعار مـعًا، حـدث فـي سـبعينات الـقرن -

المـاضـي عـندمـا تخـلت الـولايـات المتحـدة عـن مـعيار الـذهـب فـتراجـع الـدولار وارتـفع الـذهـب، ولـم يـنته 

حتى رفع الفدرالي أسعار الفائدة إلى ۲۰٪ في بداية الثمانينات لكبح ارتفاع التضخم. 

قانون العرض والطلب: 

إن قـانـون الـعرض والـطلب أسـاسـه حـديـث رسـول الله صـلى الله عـليه وسـلم: (لا يـبيعُ حـاضـِرٌ لـبادٍ، دَعُـوا 

الـناسَ يُـرْزقَُ بـعضهُم مـن بـعضٍ)؛ فـتوازن الـعرض والـطلب هـدف أسـاسـي، فـإذا اخـتل، تحـرك سـعر الـتبادل 

نحو الارتفاع أو الانخفاض حسب الحال.  

ويـعدُّ الـتوازن بـين سـوق السـلع والخـدمـات وسـوق الـنقود أسـاسـيًا لـضبط سـعر الـنقود وصـرفـها، فـإذا اخـتل 

الـتوازن تحـرك سـعر الـتبادل نـحو الارتـفاع والانـخفاض بحسـب الحـال. لـذلـك كـان الـتقابـض عـند الـصرف: 

(هَـاءَ وهـَاءَ) كـما قـال صـلى الله عـليه وسـلم، لأنـه يُخـل بحجـم سـوق الـنقود، وكـذلـك كـان (النهـي عـن 

كسـر سـكة المسـلمين) عـملا بنهـي المـصطفى عـليه الـصلاة والسـلام، والكسـر سـببه تـلاعـب الحـكام بـالـنقود 

لتغطية إنفاقهم المتفاقم أو غش البعض لسرقة قيمة النقود الرائجة بين الناس. 

إن الــطلب يــزداد عــند زيــادة الإنــفاق الــعام والخــاص، وتــرتــفع الأســعار إذا لــم يــكن لــتعويــضها مــن ســبيل. 

والإنـفاق الـعام ضـبطته الشـريـعة الإسـلامـية بـنظريـة الإيـرادات لـبيت المـال بـإيـجاد مـوارد لـبيت المـال ومـنها الخـراج 

فوُا  ينَ إِذاَ أنَـفَقوُا لَـمْ @ُْ?ِ ِ َGّمـثلا،  كـما نهـى عـن الإسـراف والـتبذيـر فـي الانـفاق الـعام والخـاص لـقولـه تـعالـى: وَا

وَلمَْ يَقْترُوُا وَكَانَ بَينَْ ذَٰلكَِ قَوَامًا (الفرقان: ٦۷). 
وبـناء عـلى ذلـك، عـند زيـادة تـكالـيف الإنـتاج تـرتـفع الأسـعار، فـفرض الـضرائـب يسـبب رفـع الأسـعار،  والـربـا 

يـرفـع تـكلفة الـتمويـل، ويـنعكس كـل ذلـك نـهايـة الأمـر عـلى أسـعار المسـتهلكين، حـيث يـعيد الـتجار ومـن فـي 

حـكمهم اقـتطاع الـضرائـب مـن المسـتهلك الـنهائـي؛ مـع أن التشـريـع المـالـي الـوضـعي يـصف الـضرائـب بـأنـواعـها 

بـأنـها تـوزيـع لـلدخـل، وحـقيقة الأمـر أنـه يـتم نـقلها لـتصب فـي الـنهايـة فـي أسـعار المسـتهلكين فـترتـفع الأسـعار 

دون أي مــقابــل كــزيــادة كــمية المــبيعات أو تحســين جــودة المــبيعات. وقــد تــزداد تــكالــيف الإنــتاج إذا كــانــت 

مكوناته مستوردة من بلد يعاني من تضخم فنكون أمام تضخم مستورد. 
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الآثار السلبية للتضخم: 

إن لتضخم الأسعار؛ آثارًا سلبية تظهر على عدة مستويات، كالتالي:  

الأثـر عـلى المسـتهلكين: تتضخـم أسـعار المسـتهلك عـندمـا يـصبح الشـيء نـفسه أكـثر تـكلفة؛ فـيتطلب شـراءه 

مـزيـدًا مـن الـنقود؛ يسـتثنى مـن ذلـك: الـزيـادة الـناجـمة عـن تحـسن جـودة المـنتج، حـيث تـكون الـزيـادة فـي 

الـتكلفة طـبيعية، وعـندئـذ لا تـُعدُّ الـزيـادة مـن التضخـم. والمسـتهلكون عـادة هـم أول ضـحايـا التضخـم، وقـد 

يمكنهم تجنب بعض آثاره إذا توافرت منتجات بديلة. 

الأثـر عـلى الأجـور: كـما أن تضخـم أسـعار المسـتهلك يـؤدي لـفقدان الـقوة الشـرائـية لـلنقد؛ فـإن الـعمل يخسـر 

قـوتـه أيـضًا مـقابـل شـراء الشـيء نـفسه. ويـحصل تضخـم الأجـور عـندمـا يـتم دفـع مـزيـد مـن المـال لإنجـاز عـمل 

حـاجـتين فـي الـساعـة نـفسها بـالجـودة ذاتـها. ويـتطلب تضخـم الأجـور تـعويـض الـعمال عـن تضخـم أسـعار 

المستهلك. 

الأثـر عـلى الـديـون: يـزيـد تضخـم أسـعار المسـتهلك عـبء سـداد المـديـنين لـديـونـهم إذا كـان الـديـن مـربـوطًـا 

بـفائـدة، وهـذا هـو الـوضـع الـطبيعي عـادة فـي الاقـتصاد الـتقليدي. وبـذلـك يـحقق تضخـم أسـعار المسـتهلك 

إيـرادات أعـلى لـلدائـنين، وتـدفـقات نـقديـة أكـبر. بـينما يمـكن تـعويـض الـدائـنين مـقابـل تـضررهـم فـي ظـل 

الاقـتصاد الإسـلامـي، وهـذا جـائـز شـرعـًا؛ إذا كـان الاتـفاق فـي مجـلس السـداد ولـيس فـي مجـلس الـعقد كـما فـي 

الاقتصاد التقليدي. 

الأثـر عـلى الشـركـات: تسـتفيد الشـركـات مـن التضخـم نسـبيًا طـالمـا أنـها قـادرة عـلى رفـع أسـعار مخـرجـاتـها، 

وذلـك مـن خـلال نـقل عـبء التضخـم إلـى غـيرهـا. كـما يـتحقق التضخـم مـن خـلال زيـادة الأسـعار؛ بـزيـادة 

أسـعار المخـرجـات الـذي يـؤدي إلـى زيـادة الإيـرادات ومـن ثـم زيـادة الـتدفـقات الـنقديـة دون الاضـطرار إلـى تحسـين 

المخرجات أو زيادة الكميات المباعة، وهذه منافع لا تنطوي على تكاليف إضافية. 

وتـنفق الشـركـات قـدراً هـائـلاً مـن الجـهود لـلحفاظ عـلى تـكالـيفها بـأدنـى حـدودهـا، بمـا فـي ذلـك الأجـور الـتي 

تــشكل عــنصراً كــبيراً فــي تــكالــيفها؛ لــذلــك تحــبذ الشــركــات تضخــم أســعار المســتهلك لــكنها لا تــريــد 

تضخم الأجور. 
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قياس التضخم: 

يــقاس التضخــم بــالأرقــام الــقياســية، وأول مــن طــبق ذلــك عــمر الــفاروق رضــي الله عــنه: (حــديــث: المــعدن 

جُــبار…، لــلمزيــد كــتابــنا: الســياســات الــنقديــة والمــالــية والاقــتصاديــة المــثلث غــير المــتساوي الأضــلاع بــنظرة 

إسلامية)، وكانت سياسته كالآتي: 

أولاً: (قَــوَّمَ عـُـمَرُ بـْـنُ الخَْــطَّابِ إِبـِـلَ المَْــدِيــنَةِ سـِـتَّةَ آلاَفِ دِرْهَــمٍ حـِـسَابُ أُوقـِـيَّةٍ لِــكُلِّ بَــعِيرٍ) ويُــقصد بــالأواق 

والـدراهـم الـفضة، أي أنـه رضـي الله عـنه أعـاد احـتساب الـديـة (السـلعة الـرائـجة) بـالـنقد الـثمين (الـذي جـعل 

الله فـيه الـثمن خِـلقَة) نسـبة لـلإبـل (السـلعة الـرائـجة) الـذي هـو أصـل مـقدار الـديـة، فـحافـظ رضـي الله عـنه عـلى 

تـوازن المـثلي والـثمني فـأعـاد الـقيمة إلـى مـا يمـثله مـن مـعدن ثـمين ثـم نسـبه للسـلع الـرائـجة وهـي الإبـل، فـكانـت 

٦۰۰۰ درهـم حـيث أن كـل رأس إبـل واحـدة تـعادل أوقـية واحـدة مـن الـفضة. وعـليه فـقد قـرر زيـادة الـديـة 

بمقدار الثلث. 

ثـانـيًا: اسـتمر الـغلاء بـالـصعود! فـكان سـلوكـه رضـي الله عـنه بـأن (َزَادَ أَلْـفَينِْ حِـسَابَ أُوقـِيَّتَينِْ لِـكُلِّ بَـعِيرٍ)؛ 

فأصبحت الدية ۸۰۰۰ درهم ما يعادل ۲ أوقية من الفضة مقابل كل رأس. 

ثــالــثًا: اســتمر الــغلاء صــعودًا؛ (فأََتمََّــهَا عُــمَرُ اثْــنيَْ عَشَــرَ أَلْــفًا حِــسَابَ ثَــلاَثِ أَواَقٍ لِــكُلِّ بـَـعِيرٍ) فــزاد الــديــة 

۱۲۰۰۰ درهم ما يعادل ۳ أوقية من الفضة مقابل كل رأس. فكان مقدار الزيادة الثلث.  

واستقرت الدية ۲۰۰۰۰ درهم إذا كان القتل الخطأ في البلد الحرام والشهر الحرام. 

نـقيس فـي الاقـتصاد المـعاصـر التضخـم بـالأرقـام الـقياسـية فـنجعل سـنة لـلأسـاس (س.) أي لأسـاس الـقياس ثـم 

تـقاس الـسنوات الـلاحـقة عـليها، فـيتم اعـتماد سـلعة أو سـلعًا أسـاسـية يـتم الـقياس عـليها بـين فـترات الحـساب. 

مثال ذلك، الجدول: 

الجدول (۱۱) مثال عن حساب التضخم  

الرقم الق/اسسعر الإ'لالسنة

20006000100%

20018000133%

200212000200%

200320000333%

  وهكذا
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إذًا إن أسـعار عـام ۲۰۰۱ تـفوق أسـعار عـام ۲۰۰۰ ب ۳۳٪ وأن أسـعار عـام ۲۰۰۲ تـفوق أسـعار عـام ۲۰۰۰ 

ب ۲۰۰٪ وهكذا. فكيف يتم السداد؟ 

بــعد أن وضــع الــفاروق رضــي الله عــنه ضــوابــط الــصرف بــين الــنقود المــثلية (الســلعية) وبــين الــنقود الــثمنية 

(الأثـمان مـن ذهـب وفـضة ومـا شـابـه) راعـى التضخـم الحـاصـل فـي الاقـتصاد لـلحفاظ عـلى مـصالـح الأفـراد 

ليحقق العدل الذي تنشده شريعة الإسلام بين العباد كلهم.  

رابـعًا: فـي نـهايـة الحـديـث مـلاحـظة هـامـة، وهـي قـول عـمر رضـي الله عـنه: (يُؤْخـَذُ مِـنْ كُـلِّ قـَوْمٍ مَـا لَـهُمْ قِـيمَةُ 

الْـعَدلِْ مِـنْ أَمْـواَلِـهِمْ)، إنـه تـطبيق السـياسـة الاقـتصاديـة، فـلا يُـشق عـلى أحـد ولا يُـكلّفه مـا لا يـطيق، بـل 

حـدد الـضوابـط وربـط بـينها، فـمن تـورط بـقتل خـطأ عـليه أن يُسـدد إمـا كـذا أو كـذا ممـا لـديـه مـن أمـوال ولا 

حرج. 

وفـي الـفترة الأخـيرة سـقط مـفهوم قـانـون فـيليبس الـذي يـعتبر أن اسـتخدام ۲٪ تضخـم مـؤداه الـتحكم بـالـبطالـة 

بمعدل ٦٪ تقريبا، علاقة عكسية مستقرة بين مستوى التضخم ومعدل البطالة. 

القضاء على التضخم والحلول المناسبة: 

إن محاربة التضخم في الاقتصاد التقليدي يتمثل بتطبيق السياستين التاليتين: 

السياسة النقدية: بخفض المعروض النقدي وغالبا ما يتم استخدام رفع سعر الفائدة. ۱.

السياسة المالية، برفع معدلات الضرائب. ۲.

أما محاربة التضخم والقضاء عليه في الاقتصاد الإسلامي فتتمثل بالآتي: 

تحصيل الزكاة وإلغاء الضرائب، كجزء من السياسة المالية. -

إلغاء الربا، كجزء من السياسة النقدية. -

وكجزء من السياسة الاقتصادية: 

منع الاحتكارات. -
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رقـابـة الأسـواق، لـتعمل بـطريـقة عـادلـة دون تـشويـه، فـعمر بـعد أن أخـرج الـبائـع الـذي يـبيع بـسعر أقـل مـن -
السوق ثم عاد وأدخله. 

تحسين مخرجات التعليم والمهارات والتدريب بما يواكب التغيرات التقنية. -

عـدم انـتقاص الـسوق بـترك حـريـة انـتقال السـلع والأشـخاص والأمـوال، لـقولـه صـلى الله عـليه وسـلم: (هـذا -
سوقُكم فلا يُنْتقَصن ولا يُضْرَبْن عليه خَراجٌ). 

تمـكين الجـميع مـن مـعلومـات الـسوق (الإفـصاح والـشفافـية)، وهـذا مـعنى قـولـه صـلى الله عـليه وسـلم: (لا -
تَلَقَّوُا الرُّكْبانَ، ولا يَبِعْ حاضِرٌ لِبادٍ). 

فـرسـول الله صـلى الله عـليه وسـلم شّـرع، وصـحابـته رضـوان الله عـليهم اسـتندوا لـذاك التشـريـع وراعـوا الـفوارق. 

فـرسـول الـرحـمة صـلى الله عـليه وسـلم قـصد الـعدل وسـلك لـتحقيق ذلـك مسـلكه فـي تحـديـد ضـوابـط بـين الـعباد 

تحــقق مــصالحــهم، وفــهم الــفاروق عــمر رضــي الله عــنه ذلــك كــله، فــحافــظ عــلى الــغايــة المشــروعــة والــوســيلة 

المشـروعـة مـع أن رسـول الله صـلى الله عـليه وسـلم لـم يشـرحـها لـه بهـذه الـطريـقة المـفصلة، لـكنها عـظمة المـعلّم 

والمـتعلم، إنـها مـدرسـة الـعظماء؛ فـالـذكـاء طـبعهم والـعدل غـايـتهم ولا يـخشون فـي الله لـومـة لائـم، لـذلـك 

ازدهـرت تـلك الـفترة بمـعدلات مـتزايـدة؛ فـفي زمـن قـصير جـدًا نـقلوا الأمـة مـن الأمـية والجهـل والـنزاع إلـى أسـياد 

فاتحين ناشرين للعلم بكل فنونه. 

مـلاحـظة: إنـه مـع انـتهاء كـتابـة مـقالـنا هـذا، أعـلنت تـركـيا التخـلي عـن تـخفيض سـعر الـفائـدة، ورفـعت سـعر 

الفائدة فيها من ۸.٥٪ إلى ۱٥.٥٪، فانخفضت ليرتها إلى ۲٥.۲٤ ليرة لكل دولار حتى الآن.  

صـحيح أن الـوقـت مـبكرٌ لـلحكم عـلى هـذا الانـتقال، لـكن تـركـيا فشـلت فـي إثـبات عـدم جـدوى سـياسـة 

الـفائـدة لأنـها اجـتزأت حـلول الاقـتصاد الإسـلامـي، فـلا ألـغت الـربـا ولا طـبقت الـزكـاة وهـاتـين السـياسـتين تـسانـد 

سـياسـة تحـريم الـربـا، وهـذا أوضـحناه فـي كـتابـنا السـياسـات الـنقديـة والمـالـية والاقـتصاديـة المـثلث غـير المـتساوي 

الأضـلاع بـنظرة إسـلامـية، فـضلا عـن انـتشار ثـقافـة الـديـون الـربـويـة فـي الـسوق الـتركـي (حـكومـة وشـركـات) 

وهي ديون بالدولار، لذلك لم تستطع تركيا النجاة من طوق السياسات التقليدية.  

وسيُثبت الوقت فشل هذا الانتقال. 

حماة (حماها الله) ۳ ذي الحجة ۱٤٤٤ هـ الموافق ۲۱ حزيران/يونيو ۲۰۲۳ م 
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ماذا عن مستقبل بريكس؟ 
ChatGPT 

تـعـد مـجـمـوعـة الـبـريـكـس, المـعـروفـة أيـضـًا بـاسـم دول الـبـريـكـس أو اقـتـصـادات الـبـريـكـس, اخـتـصـارًا 
لاتحـاد يـضـم خـمـسـة اقـتـصـادات وطـنـيـة نـاشـئـة رئـيـسـة: الـبـرازيـل وروسـيـا والـهـنـد والـصـي وجـنـوب 
إفـريـقـيـا. تـتـمـيـز هـذه الـدول بـتـأثـيـرهـا الـكـبـيـر عـلـى الـشـؤون الإقـلـيـمـيـة والـعـالمـيـة, فـضـلاً عـن إمـكـانـاتـهـا 

للنمو الاقتصادي. 

مسـتقبل الـبريـكس مـوضـوع تخـمينات وتحـليلات مسـتمرة. عـلى الـرغـم مـن أنـه لـيس لـدي مـعلومـات عـن 

أحـداث أو تـطورات محـددة تـتجاوز قـطع مـعرفـتي فـي سـبتمبر ۲۰۲۱، يمـكنني تـقديم بـعض الأفـكار الـعامـة 

حول هذا الموضوع. 

الـنمو الاقـتصادي: شهـدت دول الـبريـكس نمـوًا اقـتصاديـًا سـريـعًا عـلى مـدى الـعقود الـقليلة المـاضـية، ومـا ۱.

زالـت تمـتلك إمـكانـات كـبيرة لـلتنمية المسـتقبلية. وبـينما تسـتثمر هـذه الـبلدان فـي الـبنية الـتحتية والـتقدم 

التكنولوجي ورأس المال البشري، فإنها قد تعزز اقتصاداتها وتزيد من نفوذها العالمي. 

الـتأثـير الجـيوسـياسـي: تمـثل دول الـبريـكس مـجتمعة جـزءًا كـبيرًا مـن سـكان الـعالـم ومـساحـة الأرض والـناتج ۲.

المحـلي الإجـمالـي. تـأثـيرهـم المـتزايـد فـي المـنظمات الـدولـية، مـثل الأمم المتحـدة، وتـعاونـهم بـشأن الـقضايـا 

العالمية يمكن أن يشكل المشهد الجيوسياسي في المستقبل. 

الـتجارة والاسـتثمار: قـد يـؤدي الـتعاون الـتجاري والاسـتثماري المـعزز داخـل مجـموعـة الـبريـكس إلـى خـلق ۳.

فــرص اقــتصاديــة جــديــدة وتــكامــل إقــليمي أوثــق. إن تــقويــة الــروابــط الــتجاريــة، وتــشجيع تــدفــقات 

الاسـتثمار، وتـقليل الحـواجـز الـتجاريـة يمـكن أن يسهـل الـنمو الاقـتصادي ويـعزز المـنافـع المـتبادلـة بـين الـدول 

الأعضاء. 

التحـديـات والاخـتلافـات: عـلى الـرغـم مـن إمـكانـاتـها الجـماعـية، تـواجـه دول الـبريـكس أيـضًا تحـديـات ٤.

مــختلفة. وتــشمل هــذه الــفوارق الاجــتماعــية والاقــتصاديــة، والاخــتلافــات الســياســية، وثــغرات الــبنية 

الـتحتية، ومسـتويـات مـتفاوتـة مـن الـتنمية المـؤسسـية. سـتكون مـواجـهة هـذه التحـديـات وتـعزيـز الـنمو 

الشامل والتعاون أمرًا حاسمًا للنجاح المستقبلي لمجموعة بريكس. 
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مـن المـهم مـلاحـظة أن المـسار المسـتقبلي لـبلدان الـبريـكس سـيعتمد عـلى الـعديـد مـن الـعوامـل، بمـا فـي ذلـك 

السـياسـات المحـلية والـظروف الاقـتصاديـة الـعالمـية والـديـنامـيكيات الجـيوسـياسـية والـتقدم الـتكنولـوجـي. سـتوفـر 

مــواكــبة الأحــداث والتحــليلات الجــاريــة مــن مــصادر مــوثــوقــة مــعلومــات أكــثر دقــة وحــداثــة حــول مســتقبل 

البريكس. 

What about BRICS future?
The BRICS, also known as BRICS countries or BRICS economies, is an 
acronym for an association of five major emerging national economies: 
Brazil, Russia, India, China, and South Africa. These countries are 
distinguished by their significant influence on regional and global affairs, 
as well as their potential for economic growth.
The future of BRICS is a subject of ongoing speculation and analysis. 
While I don't have information on specific events or developments 
beyond my September 2021 knowledge cutoff, I can provide some 
general insights on the topic.
1. Economic Growth: The BRICS countries have experienced rapid 

economic growth over the past few decades, and they continue to 
hold significant potential for future development. As these countries 
invest in infrastructure, technological advancements, and human 
capital, they may further strengthen their economies and increase 
their global influence.

2. Geopolitical Influence: The BRICS countries collectively represent a 
substantial portion of the world's population, land area, and GDP. 
Their increasing influence in international organizations, such as the 
United Nations, and their collaboration on global issues could 
potentially shape the future geopolitical landscape.

3. Trade and Investment: Enhanced trade and investment cooperation 
within the BRICS group may lead to the creation of new economic 
opportunities and closer regional integration. Strengthening trade ties, 
promoting investment flows, and reducing trade barriers could 
facilitate economic growth and foster mutual benefits among the 
member countries.
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4. Challenges and Divergences: Despite their collective potential, the 
BRICS countries also face various challenges. These include socio-
economic disparities, political differences, infrastructure gaps, and 
varying levels of institutional development. Addressing these 
challenges and promoting inclusive growth and cooperation will be 
crucial for the future success of the BRICS group.

It's important to note that the future trajectory of the BRICS countries will 
depend on numerous factors, including domestic policies, global 
economic conditions, geopolitical dynamics, and technological 
advancements. Keeping up with current events and analysis from 
reputable sources will provide more accurate and up-to-date information 
on the future of BRICS. 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تحفيز الشركات لاستيعاب المخاطر الاقتصادية الناشئة بعد الزلزال 
سورية مثالا 

د. سامر مظهر قنطقجي 

انـــتـــهـــى الـــزلـــزال ومـــضـــى عـــلـــيـــه أكـــثـــر مـــن ١٢٠ يـــومـــا; 
فلماذا التحفيز? 

يـُـعــدّ الــســعــي نــحــو الــتــعــاف الاقــتــصــادي مــطــلــبــا لازمــا 
فـالحـيـاة لابـد أن تـسـتـمـر. والـتـهـديـدات مـازالـت قـائـمـة; 
لأن ســـــوريـــــا تـــــقـــــع عـــــلـــــى جـــــرف أو رصـــــيـــــف قـــــاري, و 
الـــزلازل غـــالـــبـًــا مـــا تحـــدث ف الـــبـــلاد الـــتـــي تـــقـــع عـــلـــى 
جــــرف قــــاري نــــتــــيــــجــــة تحــــرك الــــصــــفــــائــــح الــــتــــكــــتــــونــــيــــة 

المتعددة (الشكل ١ و ٢).  

المخاطر والفرص 

تــــوجــــب إدارة المخــــاطــــر تحــــديــــد المخــــاطــــر المحــــتملة ورســــم 

السيناريوهات اللازمة لمجابهة كل احتمال متوقع.  

فما هي المخاطر المحتملة لتكرار حدوث زلازل مستقبلا؟ 

وما هي فرص التحكم في ضبط آثارها إن وقعت؟. 

أولا - المخاطر: 

أضرار الكوارث الطبيعية ( الزلزال مثالا):  

غـالـبًا مـا تتسـبب الـكوارث الـطبيعية بـإحـداث آثـار مـؤلمـة؛ 

مـثل فـقدان ومـوت الـسكان، والأضـرار الـتي لحـقت بـالمـرافـق 

الـعامـة والـبنية الـتحتية، والأضـرار الـتي لحـقت بمـرافـق الإنـتاج 

ومـوارده الـتي تـؤدي بـعد ذلـك إلـى مـشاكـل اقـتصاديـة، سـواء 

بالنسبة للأفراد، أو كيان اقتصادي لنطاق الدولة.  
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لـذلـك يـجب مـتابـعة سـلسلة الجـهود لخـفض الأضـرار بـغية تـقليل الخـسائـر، فـزلـزال بـقوة ٥.۹ عـلى مـقياس 

ريختر يعادل قوة متفجرة للطاقة بمقدار ٤۰ كيلو طن من TNT أو ضعف انفجار قنبلة هيروشيما. 

1تقديرات البنك الدولي لأضرار زلزال سورية ۲۰۲۲:  

بــلغت أضــرار الــزلــزال الــذي ضــرب ســوريــا ٥.۱ مــليار دولار، بمــا يــعادل ۱۰٪ مــن الــناتج المحــلي الإجــمالــي. 

وشـملت الأضـرار أربـع مـحافـظات هـي الـلاذقـية وادلـب وحـماة وحـلب، إضـافـة لـلمناطـق الحـدوديـة، ويـعيش 

فيها نحو ۱۰ مليون نسمة، تتوزع تلك الأضرار إلى: 

أضرار مباشرة للمباني السكنية حوالي ٤۸.٥٪ ما يعادل ۲,٥ مليار دولار. ✴

أضـرار فـي المـبانـي غـير الـسكنية (مـثل المـنشآت الـصحية والمـدارس والمـبانـي الحـكومـية ومـبانـي ✴

القطاع الخاص) نسبة ۳۳.٥٪  أو ۹.۷ مليارات دولار. 

أضــرار لحــقت بــالــبنية الــتحتية ۱۸٪ مــن إجــمالــي الأضــرار بحــدود ۰.۹ مــليار دولار. شــملت ✴

النقل والبنية التحتية الحيوية للكهرباء والمياه وتكنولوجيا المعلومات والاتصالات. 

أضرار الموارد البشرية التي يخلفها الزلزال على المناطق التي يضربها: 

موت عشرات الآلاف من الناس، وكذلك نفوق الكثير من حيواناتهم. ✴

وقـوع أعـداد كـبيرة مـن الجـرحـى، وإصـابـة جـزء مـنهم بعجـز كـلي أو جـزئـي ممـا يسـتنزف الـبنية ✴

الصحية ومواردها. 

نــزوح ســكان المــناطــق المــتضررة إلــى مــناطــق أخــرى، ممــا يهــدد بــتغيير الــبنى الــسكانــية ويشــتت ✴

شملها ويضعف قوتها. 

الأضرار المادية التي يخلفها الزلزال على المناطق التي يضربها: 

تعطل المرافق العامة. ✴

تدمير المباني السكنية وغير السكنية كليا أو جزئيا. ✴

تعطل المعامل والمصانع الإنتاجية. ✴

 https://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2023/02/28/earthquake-direct-1

damage-in-syria-estimated-at-5-1-billion-in-areas-already-severely-ravaged-by-long-
conflict-and-displa 

www.kantakji.com	 	من	 ٨٦الصفحة	 ٢٢ 	https://giem.kantakji.com

https://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2023/02/28/earthquake-direct-damage-in-syria-estimated-at-5-1-billion-in-areas-already-severely-ravaged-by-long-conflict-and-displa
https://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2023/02/28/earthquake-direct-damage-in-syria-estimated-at-5-1-billion-in-areas-already-severely-ravaged-by-long-conflict-and-displa
https://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2023/02/28/earthquake-direct-damage-in-syria-estimated-at-5-1-billion-in-areas-already-severely-ravaged-by-long-conflict-and-displa
https://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2023/02/28/earthquake-direct-damage-in-syria-estimated-at-5-1-billion-in-areas-already-severely-ravaged-by-long-conflict-and-displa
http://www.kantakji.com
https://giem.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	133,	July	2023	-	Dhu	al-Hijjah	1444

تدهور سلاسل التوريد للمناطق المنكوبة. ✴

سلسة الأضرار الاقتصادية للزلازل: 

انخفاض الطاقة البشرية العاملة، بسبب موت بعضها وجرح آخرين، ونزوح البعض. ✴

انخفاض الناتج المحلي GDP بنسب مئوية مؤثرة على الناتج المحلي الإجمالي. ✴

هــبوط مــعدل الــنمو الاقــتصادي لــتوقــف المــعامــل والشــركــات والأعــمال عــمومــا كــالســياحــة ✴

والــصناعــة والــتجارة وغــيرهــا. وهــذا مــعناه فــقدان الــوظــائــف وخــلخلة إجــمالــي أعــداد الــقوى 

الـعامـلة، وصـولا إلـى بـطالـة بنسـب مـؤثـرة فـي المـناطـق الـتي ضـربـها الـزلـزال وكـذلـك لـلمناطـق الـتي 

نزح إليها السكان حيث يزاحمون العمالة هناك. 

ارتفاع معدلات التضخم وتوجه الأسعار نحو الارتفاع. ✴

الدخول في الحلقة المفرغة للفقر. ✴

ثانيا - الفرص:  

ضرورة التعامل مع فترة الكوارث على أنها إدارة مشروعات وإدارة أزمة بالوقت نفسه: 

كسـب طـلبات نـاشـئة سـببها الـزلـزال: هـناك طـلبات كـبيرة تـنشأ عـند حـصول الـكوارث ويـجب ✴

تـلبيتها بسـرعـة لإنـقاذ الأرواح والـتخفيف عـن الآخـريـن مـصابـهم، ويـجب عـلى الشـركـات كسـب 

هذه الفرص وتلبية هذه الطلبات السريعة التنفيذ وتحقيق المكاسب بسببها.  

مـرونـة تحـويـل خـطوط الإنـتاج وتـعديـلها لـتلبية الاحـتياجـات الـطارئـة: وهـذا يهـيئ المـنشآت لـفرص ✴

كسب مناقصات عالمية تطرحها مؤسسات دولية تقدم الإغاثة.  

تخـطي عـناصـر الجـودة مـرحـليًا: فـالـطلبات الـطارئـة يـجب تـلبيتها دون الـنظر لمـواصـفات تـعتبر فـي ✴

العادة لازمة ولا يُستغنى عنها. 
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استيعاب الجزء البيئي الذي تمُارس فيه الأعمال: 

بمـا أن حـدوث الـزلازل فـي سـوريـة أمـر مـحتمل، فـقد رفـضت ذات مـرة مـقترحـا لـغرفـة تجـارة حـماة -

فـي تـسعينيات الـقرن المـاضـي لإنـشاء صـندوق لـلتأمـين الـتقاعـدي عـلى مسـتوى أعـضاء الـغرفـة، لأن 

مـخاطـر الـزلازل خـطر قـائـم بسـبب المـوقـع الجـغرافـي أولا، ولحـاجـة الـتأمـين لأعـداد كـبيرة، وهـذا غـير 

متوفر حتى على مستوى أعضاء غرف تجارة وصناعة سورية جميعها. 

خـذلـت مـؤسـسة الـتأمـينات الاجـتماعـية أعـضاءهـا بـعدمـا عجـزت عـن تـفادي مـخاطـر التضخـم -

ومـخاطـر سـعر الـصرف، فـصارت الأمـوال المجـمعة لـديـها ليسـت ذات مـعنى، فـلا تـعويـض نـهايـة 

خـدمـة ولا راتـب تـقاعـدي ولا تـعويـض وفـاة؛ قـادر عـلى الإيـفاء بمـتطلبات مشـتركـي الـتأمـينات 

الاجتماعية. 

بــينما أمــوال هــكذا صــناديــق فــي الــعالــم تقتحــم الاســتثمارات الــصعبة وتحــقق لــدولــها وأعــضاء 

الصناديق المنافع والمزايا. 

وتُـعدّ تـعويـضات الـتأمـينات الاجـتماعـية جـزءا مـهما مـن الأجـور، بـينما يتهـرب أربـاب الـعمل مـن 

الاشـتراك إلا بـالحـد الأدنـى ولـو اقـتنعوا بجـدوى هـذه المـؤسـسة لـلجؤوا إلـيها بـوصـفها مـؤسـسة تـأمـين 

تحمل عنهم عبء تكاليف عمالهم لفترات العمر الباقية ولسعوا إليها حثيثا. 

وقـد ارتـكبت الـنقابـات والتجـمعات المـهنية الخـطأ نـفسه ظـنًا مـنها أنـه تـقدم مـنتجًا يمـنحها مـزايـا 

انــتخابــية حســب زعــم بــعض أعــضائــها، وحــقيقة الأمــر أنــه كــان ضــياعــا لأمــوال الــناس؛ لابــتعاد 

الـنظرة الـعلمية، فـأغـلب صـناديـق تـعويـضات نـهايـة الخـدمـة (وفـاة - راتـب تـقاعـدي)، تـعانـي مـن 

العجـز، وإذا عـوّضـت مشـتركـيها فـإن تـعويـضاتـها المـدفـوعـة لـهم فـاقـدة لـلقيمة الحـقيقية لـها قـياسًـا 

على ما تم دفعه. 

كسب ولاء المجتمع المحلي: 

خلال أزمة الزلزال في حماة: 

خســر مــركــز عــلاج نفســي فــرصــة إثــبات نــفسه مــن خــلال تــركــيزه عــلى الــتفاوض لــترويــج اســم ✴

مركزه، وتخلى بعض أعضائه عن دورهم الإنساني، فمر الوقت والنقاش لم ينته. 
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خسـر أغـلب سـماسـرة الـبيوت فـي مـحاولـة بـعضهم اسـتغلال الحـاجـة لاسـتئجار الـبيوت فـي رفـع ✴

الأســـعار وزيـــادة الـــعمولات وتـــقديم الـــبيوت غـــير الـــصالحـــة لـــلسكن. بـــينما كســـب الـــبعض 

إنسانيتهم بتقديم بيوتهم مجانا أو شبه المجان. 

كســبت جــمعية الأمــل فــي احــتواء جــزء مــهم مــن الأزمــة الإنــسانــية رغــم أنــها تــعنى بــأمــراض ✴

السرطان وبعض أمراض الإعاقة لكنها أقدمت على تبني جزء من الحلول الإنسانية الاسعافية. 

وبـعد انـتهاء اسـتيعاب الـصدمـة، بـدأ مـركـز تمـكين الشـباب احـتواء أزمـة الـيد الـعامـلة بـتأمـين المـساعـدة 

المهنية معنويا وماديا منعًا لتعاظم هذه المشكلة وصعوبة حلّها لاحقًا. 

تخطي نقاط ضعف الشركات: 

يمـكن للشـركـات أن تتخـطى بـعض الآثـار الاقـتصاديـة لـلزلـزال فـلا تـسارع فـي طـرد مـوظـفيها وعـمالـها، 

ولا تتسرع بإغلاق أبوابها وتنسحب من السوق. ومن تلك التقنيات: 

تحـديـد نـقطة الإغـلاق: لا يـجب أن تـغلق الشـركـات أبـوابـها إلا عـندمـا تـنخفض إيـراداتـها الـنقديـة ✴

عن مصاريفها التشغيلية المتغيرة. 

السـيولـة وكـفايـة رأس المـال: يـجب عـلى الشـركـات الـبحث عـن حـلول لـلحفاظ عـلى سـيولـتها فـي ✴

الحـد الأدنـى لمـقابـلة الحـالات الـطارئـة فـقط، وتـرتـيب أولـويـاتـها ومـن ثـم تـرتـيب أصـولـها حسـب 

سيولتها، والتحول نحو البيع النقدي والابتعاد عن البيع الآجل.  

اضــطراب ســلاســل الــتوريــد عــمومــا ولــلمناطــق المــنكوبــة خــصوصــا، وضــرورة تــوافــر مخــزون ✴

اســتراتــيجي مــناســب لــدى الحــكومــة ولــدى مــحافــظاتــها وكــذلــك لــدى الشــركــات كــل حســب 

مسـتواه. ويـجب إيـجاد حـلول لـلتوصـيل إلـى مـركـز الحـدث، فـتركـيا اسـتخدمـت سـبخات مـاء 

لـلتزود بـالمـاء عـندمـا اشـتعلت الـنار فـي غـابـاتـها كـانـت قـد صـممتها تحسـبا لـذلـك، وروسـيا زودت 

تـركـيا بـطائـرة قـامـت بـإعـادة الـبث لشـبكات الجـوال وبـقيت فـي الأجـواء لـلتمكن مـن اسـتقبال 

مـزيـد مـن الـنداءات لإسـعافـها. كـما يمـكن اسـتخدام الـدراجـات الـناريـة الخـفيفة لـلتنقل والـنقل 

وكذلك استخدام طائرات الدروز في التوصيل كما تفعل أمازون وغيرها من الشركات. 
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التضخــم وارتــفاع الأســعار: وهــذا خــطر مــوجــود فــي الــعالــم إثــر أزمــة كــورونــا والحــرب الــروســية ✴

الأوكرانية، وتزداد حدته إثر الزلزال وخاصة في منطقة حدوثه والمناطق المجاورة. 

تـكلفة الـتضحية: تتحـمل المـنشآت بـعض الـتكالـيف الـتي تـثقل كـاهـلها تجـنبًا لخـسارة مـا لا يمـكن ✴

تـعويـضه، وأهـمها الـيد الـعامـلة الخـبيرة. وبـدل طـرد الـعمالـة فـي الأزمـات يمـكن لأربـاب الـعمل 

إعـطاؤهـم مـن زكـاة أمـوالـهم لـيحافـظوا عـلى شـركـاتـهم وعـمالـهم وأسـرهـم ولـرفـد عجـلة الاقـتصاد 

بمـا تحـتاجـه لـيبقى الإنـفاق كـزيـت الـدوران ووقـوده. وهـذه مـيزة تـضفيها الشـريـعة الإسـلامـية عـلى 

أتباعها ويجب استغلالها. 

استعراض تجارب: اليابان  واندونيسا  وتركيا: 

سلسلة الجهود لتخفيف تأثير مخاطر الكوارث: 

لا يـوجـد بـلد مسـتعد مـثل الـيابـان فـي مـواجـهة الـكوارث فـمتوسـط صـدمـات الـزلازل يـبلغ عـددهـا 

۱٥۰۰ سـنويـا. لـذلـك تـخصص الـيابـان مـوازنـة تـتجاوز ۲ مـليار دولار لـتخفيف الـكوارث والـتأهـب 

لها سنويا. 

وتــعتبر جــهود تــخفيف تــأثــير مــخاطــر الــكوارث جــهودًا ضــروريــة لــيكون الــناس مســتعديــن دومــا 

لاحــتمال حــصول كــوارث يمــكن الــتعايــش مــعها. فــالــتنمية الــبدنــية والــتمريــن عــلى ســيناريــوهــات 

التحــرك والحــركــة خــلال فــترة الــكارثــة مــهم جــدا، ويــقوم الــدفــاع المــدنــي عــادة فــي تــنفيذ مــثل هــذه 

السـيناريـوهـات بـاسـتمرار. كـما أن زيـادة الـوعـي أمـر ضـروري لـتبقى الـذاكـرة فـي وضـع نشـط فـتنبه 

صـاحـبها لـلتصرف والسـلوك الـصحيح عـند الـكارثـة الـتي يـكون حـدوثـها مـفاجـئ. وكـل ذلـك يـزيـد 

من القدرة على مواجهة الكارثة. 

الهدف الرئيس من التخفيف: هو تقليل خطر الوفاة والحد من إصابة السكان. ✴
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الهــدف الــثانــوي مــن الــتخفيف: هــو تــقليل الــضرر والخــسائــر الاقــتصاديــة الــتي حــدثــت نــتيجة ✴

لـكوارث الـبنية الـتحتية لـلقطاع الـعام وتـقليل خـسائـر الـقطاع الخـاص إلـى الحـد الـذي يمـكّن مـن 

التأثير على المجتمع.  

وتشمل استراتيجية التخفيف:  

تـعظيم الـقيمة الاقـتصاديـة، واتـخاذ الـتدابـير الـفنية الـلازمـة، والتخـطيط المـكانـي لـيعرف الجـميع نـقاط 

قـوة المـكان ونـقاط ضـعفه، وكـذلـك المـدخـلات الاجـتماعـية الـتي يـتكون مـنها المجـتمع المحـلي، والإدارة 

الفعالة والحازمة؛ كل ذلك بغية إنتاج التخفيف الفعال للكوارث. 

لخـص NATO TADA خـبير الـوقـايـة مـن الـكوارث مـن وكـالـة المـؤسـسة الـدولـية الـيابـانـية الإجـراءات 

بالآتي: 

🇯🇵 تحسـين تـقديـر آثـار الـكارثـة المحـتملة ثـم صـياغـة قـانـون يسـتهدف تـقليل خـطر الـضحايـا خـلال 

السنوات العشر القادمة. 

🇯🇵 اســتهداف إشــادة مــنازل مــقاومــة لــلزلــزال فــي جــميع أنــحاء الــيابــان بنســبة ۹۰٪ بحــلول عــام 

 .۲۰۲۰

🇯🇵 نـقل المـبانـي الحـيويـة إلـى أرض أعـلى مـن أجـل تجـنب إمـكانـية وجـود تـسونـامـي وإنـشاء مـلاجـئ، 

كأبراج بارتفاع ۲۲ مترا تتسع لأكثر من ۲۳۰ شخصًا. 

🇯🇵 التنشـئة الاجـتماعـية لـلاسـتجابـة لـلكوارث لـلمجتمع المسـتهدف ولـفترة طـويـلة لـيكون الـناس 

على دراية بالكارثة المحتملة. 

🇯🇵 جــمع بــيانــات الأســر وخــاصــة الــتي فــيها مــن ذوي الإعــاقــة، وعــدد الأشــخاص الــذيــن يمــكن 

مساعدتهم بأقرب طريق. 

أمـا إنـدونيسـيا كـدولـة عـرضـة لـلزلازل والـتسونـامـي فـنظام تـخفيف الـكوارث فـيها شـمل جـهود الـوقـايـة 
التالية: 
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🇦🇩 تحسـين اسـتراتـيجيات الـوعـي الـعام لـتطويـر مـشاركـة المجـتمع فـي تـنفيذ الـوقـايـة مـن الـكوارث 

والتخفيف منها. 

🇦🇩 تــطويــر الأبــحاث الــتطبيقية مــع إطــار مــنظم لــزيــادة نســب الــتكلفة والــنظر دومــا نــحو عــملية 

تكييف المعرفة الأصلية في المجتمع. 

🇦🇩 الإدارة المـكانـية وإدارة الأراضـي فـي مـعظم المجـالات ذات الأولـويـة الـوطـنية بـناءً عـلى خـطة الإدارة 

لمـــوارد المـــياه والأراضـــي والـــغابـــات وفـــقًا لـــنتائـــج دراســـات مـــخاطـــر الـــكوارث والـــدراســـات الـــبيئية 

الاستراتيجية الإقليمية. 

أمـا تـركـيا كـدولـة عـرضـة لـلزلازل فـنظام تـخفيف الـكوارث فـيها شـمل جـهودًا إسـعافـية أكـثر مـنها 

وقائية كالتالي: 

🇹🇷 أُرسل مبلغ ۱۰۰ مليار ليرة إلى المنطقة المنكوبة لاستخدامها في المدن المتضررة. 

🇹🇷 أُرســـل ۷.٥ مـــليار لـــيرة إلـــى مـــنطقة الـــكارثـــة لـــتلبية احـــتياجـــات وزارة الـــصحة مـــن الأدويـــة 

والمعدات الطبية. 

🇹🇷 تلبية احتياجات الوقود لمن أرادوا مغادرة المنطقة.  

🇹🇷 تحــويــل مــساعــدات لحــسابــات المــتضرريــن بــقيمة ٥ آلاف لــيرة لأصــحاب المــنازل و ۳ آلاف 

للمستأجرين. 

🇹🇷 مـساعـدات نـقديـة بـقيمة ۱۰۰ ألـف لـيرة لـتلبية الاحـتياجـات الـعاجـلة لأقـربـاء المـواطـنين الـذيـن 

فقدوا أرواحهم. 

🇹🇷 تبرعت شركات كبرى ومصارف، بينها بنك زراعات الحكومي الذي تبرع بمليار دولار. 

🇹🇷 دعم الأجور النقدية، وحَظر تسريح العمال في منطقة الزلزال.، وتأخير الالتزامات الضريبية. 

www.kantakji.com	 	من	 ٨٦الصفحة	 ٢٨ 	https://giem.kantakji.com

https://giem.kantakji.com
http://www.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	133,	July	2023	-	Dhu	al-Hijjah	1444

 

لمشاهدة الفيديو: رابط 

التهديدات والحلول: 

أولا - التهديدات: 

الهجــرة الــداخــلية (الــنزوح) عــلى مســتوى الأحــياء والمــدن ممــا يخــلخل تــركــيبتها الــسكانــية ✴

وتتسبب بتزاحم الآخرين في مكاسبهم وتشاركهم بالبنى التحتية. 

الهجـرة الخـارجـية الـتي تسـتنزف الخـبرات المحـلية والـتي تجـذبـها مـغريـات الـدول المـتقدمـة كـألمـانـيا، ✴

وتطردها العوامل المحلية كضعف الأجور وارتفاع الأسعار والخدمة الإلزامية. 

قـانـون الـعمل المـوحـد الحـالـي الـذي يحـمي الـعمال ولا يهـتم كـثيراً بـأربـاب الـعمل المـعوّل عـليهم ✴

الــنهوض بــالاقــتصاد وخــاصــة بــعد الأزمــات. ولابــد مــن إيــجاد قــانــون عــمل لــلطوارئ، فــقانــون 

العمل الذي يسري في الحالات الطبيعية لا يناسب بيئة الكوارث لأنها حالات طارئة. 

انعدام البرامج التعليمية والمهنية المتعلقة بإدارة الكوارث وإدارة البلديات. ✴

إن أخـطر مـا فـي الهجـرة الخـارجـية هـو هجـرة المـوارد البشـريـة الـقادرة عـلى الـعمل وخـاصـة هجـرة الخـبرات 

 .KNOW-HOW
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ثانيا - الحلول: 

بناء جسور الثقة مع المجتمع المحلي 

الاسـتعانـة بمـوارد المجـتمع المحـلي حـيث الـتبرعـات: زكـاة - صـدقـات. وهـذا حـصل عـام ۲۰۱٦ عـندمـا 

جمعت الأمم المتحدة زكاة الأموال لمساعدة السوريين. 

 

إنشاء معامل تدوير النفايات العمرانية. ✴

إعادة الإعمار. ✴

إعادة توطين الصناعات في المناطق المنكوبة. ✴

اطـــلاق مشـــروع مشـــترك بـــين الـــبلديـــة ونـــقابـــة ✴

المـــــهندســـــين والجـــــمعيات الأهـــــلية وخـــــاصـــــة 

الجـــمعيات الـــتي حـــظيت بـــثقة الـــناس لإعـــادة 

الترميم بأسس علمية ومهنية. 

بناء جسور الثقة مع المجتمع الإسلامي 

الاســتعانــة بمــوارد الــبنك الإســلامــي لــلتنمية والــذي 

يـقيم الشـراكـات مـع الـدول الأعـضاء وسـوريـة عـضو 

مــؤســس يــديــر حــصتها وزيــر مــالــيتها. خــاصــة بــعد 

استعادة سورية لعضويتها في جامعة الدول العربية. 
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بناء جسور الثقة مع المجتمع الدولي 

الاســتعانــة بمــوارد الــبنك الــدولــي: الــصندوق الــعالمــي للحــد مــن الــكوارث والــتعافــي مــن آثــارهــا 

 .GFDRR

الاستثمار الأفضل هو في الموارد البشرية: 

إن أفـضل اسـتثمار هـو الاسـتثمار فـي المـوارد البشـريـة، فـرأس المـال البشـري يـُعدُّ الجـزء الأهـم فـي بـناء 

الأمم. 

لـقد خسـرنـا كـثيرا مـن مـواردنـا الخـبيرة والـقادرة عـلى الـعمل، ونـحتاج لجـيلين لـتعويـض ذلـك، وأوروبـا 

الـعجوز اسـتقطبت مـواردنـا البشـريـة لـتعيد الحـياة والـنشاط لـنفسها بـعدمـا تـوقـف تـكاثـرهـا البشـري، 

بينما أمتنا الولادة تُنجب وتُعلّم، وغيرنا يوظف ويستثمر. 

الإفصاح والشفافية شرط لكسب الولاء: 

إن الجــزء الأهــم فــي كســب ولاء المجــتمعات المحــلية والإقــليمية والــعالمــية هــو تــطبيق: مــبدأ الإفــصاح 

والـشفافـية، الـذي هـو عـماد عـمل المـؤسـسات المـالـية ومـنظمات الـشفافـية ومـنظمات مـحاربـة الـفساد 

في العالم. 

لـقد اسـتطعنا بـالـتعاون مـع جـمعية الأمـل جـمع تـبرعـات وزكـوات لـتغطية مـخاطـر اسـتيعاب صـدمـة 

الزلزال خلال فترة وجيزة جدا بنشر أعمالنا يوميا للمجتمع المحلي وبيان مصارف الأموال. 

والـيوم يـسعى مشـروع تمـكين لاسـتيعاب تـشغيل الـيد الـعامـلة قـبل تمـكّن الـبطالـة مـنها ووقـوعـها فـي 

براثن الفقر لتجنيبها أن تكون فريسة للجرائم الاجتماعية. 

للمزيد وللاطلاع على مقالاتنا ذات العلاقة: 

إدارة اقتصاد الجوائح: هو إدارة مشروعات وإدارة أزمات في آن واحد - الزلازل أنموذجا: رابط. -

الإنفاق خلال الأزمات: رابط. -

تطبيقات التمويل الإسلامي للتعافي بشكل أفضل: رابط. -

فهم الاقتصاد الإسلامي وتفسيره للتغيرات الحاصلة هذه الأيام: رابط. -

الحرب على الدراية التقنية KNOW-HOW ونماذجها: رابط. -
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ميثاق مالي عالمي جديد في باريس  
محاولة لإعادة تشكيل النظام الاقتصادي العالمي 

1قناة يورونيوز 

أعــلــنــت المــديــرة الــعــامــة لــصــنــدوق الــنــقــد الــدولــي كــريــســتــالــيــنــا غــورغــيــيــفــا أنـّـه تّ تحــقــيــق هــدف 
تــخــصــيــص مــائــة مــلــيــار دولار مــن حــقــوق الــســحــب الخــاصــة لــلــدول الــفــقــيــرة, وهــي أصــول احــتــيــاط 

لصندوق النقد الدولي يمكن استخدامها للتنمية والتحولّ المناخي. 

قالت غورغييفا خلال القمة الدولية لميثاق مالي جديد في باريس: "تمّ تحديد الهدف عند مائة مليار". 

وأضـافـت خـلال مـشاركـتها فـي اجـتماع بـحضور الـرئـيس الـفرنسـي إيمـانـويـل مـاكـرون ورئـيس الـبنك الـدولـي 

أجاي بانجا: "حققنا الهدف، لدينا مائة مليار“. 

مـن جهـته، دعـا الـرئـيس الـفرنسـي إيمـانـويـل مـاكـرون الخـميس إلـى "صـدمـة تمـويـل عـام" لمـواجـهة الـفقر واحـترار 

المـناخ، أمـام حـوالـي أربـعين رئـيس دولـة وحـكومـة مـجتمعين فـي بـاريـس لمحـاولـة إعـادة صـياغـة الـنظام الاقـتصادي 

العالمي. 

وقـال مـاكـرون خـلال افـتتاح قـمة "مـيثاق مـالـي عـالمـي جـديـد" فـي بـاريـس إن الـدول "لا يـنبغي أن تـوضـع أمـام 

خـيار مـحاربـة الـفقر أو مـكافـحة تـغير المـناخ" مـضيفا "عـلينا أن نحـدث صـدمـة تمـويـل عـام ونـحتاج إلـى المـزيـد 

من التمويل الخاص". 

وأشـار إلـى أنـه مـن دون "تـغيير الـنظام بـرمـته، يمـكننا أن نجـعله يـعمل بـشكل أفـضل بـكثير إذا وظّـفت هـذه 

الأمـوال وهـذه السـيولـة فـي خـدمـة تـقدم الـكوكـب وهـذا التحـدي المـزدوج الـذي ذكـرتـه، الـفقر والمـناخ، والـتنوع 

البيولوجي". 

وأكـد الـرئـيس الـفرنسـي أمـام رؤسـاء الـدول والحـكومـات وبـينهم عـدد مـن الأفـارقـة "هـذه الـقمة هـي قـمتكم، 

أنتم الذين تقفون على خط المواجهة" في مكافحة تغير المناخ وتزايد الفقر وعدم المساواة. 

وتعهد أن يكون "هذا الاتفاق المالي الجديد أكثر احتراما لسيادة" كل الدول. 

1 موقع يورونيوز، تاريخ ٢٢-٠٦-٢٠٢٣، رابط 

www.kantakji.com	 	من	 ٨٦الصفحة	 ٣٢ 	https://giem.kantakji.com

http://www.kantakji.com
https://giem.kantakji.com
https://arabic.euronews.com/2023/06/22/macron-combat-climate-change-poverty?utm_source=newsletter&utm_medium=ar&utm_content=macron-combat-climate-change-poverty&_ope=eyJndWlkIjoiNGRkOWM3NGVlNmFlYWZjNGRkZjU3NWExZmJmNmY2NzAifQ==


	GIEM-	Volume	No.	133,	July	2023	-	Dhu	al-Hijjah	1444

مـن جهـتها، دعـت الـناشـطة الأوغـنديـة الـشابـة فـانـيسا نـاكـاتـي رؤسـاء الـدول والحـكومـات إلـى الـتزام دقـيقة 

صمت تكريما "لجميع الذين يعانون والجياع والمشردين والذين يتركون المدرسة". 

كـذلـك، دعـت إلـى "التخـلص بـطريـقة عـادلـة مـن الـوقـود الأحـفوري" مـنتقدة بـشكل مـباشـر أربـاح شـركـات 

النفط الغربية. وقالت "الوعود الكاذبة تكلف أرواحا". 

وقـال مـاكـرون خـلال افـتتاح قـمة "مـيثاق مـالـي عـالمـي جـديـد" فـي بـاريـس إن الـدول "لا يـنبغي أن تـوضـع أمـام 

خـيار مـحاربـة الـفقر أو مـكافـحة تـغير المـناخ" مـضيفا "عـلينا أن نحـدث صـدمـة مـالـية عـامـة ونـحتاج إلـى المـزيـد 

من التمويل الخاص". 

ويـلتقي نـحو أربـعين رئـيس دولـة أو حـكومـة فـي بـاريـس الخـميس لمحـاولـة إعـادة تـشكيل الـنظام الاقـتصادي 

الـعالمـي، مـع وجـود حـاجـة خـصوصـا إلـى تـريـليونـات الـدولارات حـتى تـتمكن غـالـبية البشـريـة مـن مـواجـهة أزمـة 

المناخ والخروج من الفقر. 

وكـتب الـرئـيس الـفرنسـي إيمـانـويـل مـاكـرون الـذي يسـتضيف قـمة "مـيثاق مـالـي عـالمـي جـديـد" فـي تـغريـدة 

الأربعاء "أشعر بأنه يمكننا إحداث فرق كبير لكوكب الأرض وفي مجال مكافحة الفقر". 

الأعــمال الــتي ســتجري فــي قــصر بــرونــيار فــي وســط بــاريــس ســتستفيد مــن ثــقل الــضيوف المــشاركــين، إذ 

ســيحضر الأمــين الــعام لــلأمم المتحــدة أنــطونــيو غــوتــيريــش والــرئــيس الــبرازيــلي لــويــس إيــناســيو لــولا دا ســيلفا 

والمستشار الألماني أولاف شولتس ووزيرة الخزانة الأميركية جانيت يلين. 

- البنك الدولي وصندوق النقد الدولي - 

وإن كـان مـن المسـتبعد أن تـفضي المحـادثـات الجـاريـة فـي قـصر بـرونـيار فـي وسـط بـاريـس إلـى قـرارات مـلموسـة، إلا 

أنـها تسـتفيد مـن ثـقل الـضيوف المـشاركـين وبـينهم الأمـين الـعام لـلأمم المتحـدة أنـطونـيو غـوتـيريـش والـرئـيس 

الـبرازيـلي لـويـس إيـناسـيو لـولا دا سـيلفا والمسـتشار الألمـانـي أولاف شـولـتس ووزيـرة الخـزانـة الأمـيركـية جـانـيت 

يلين. 

وفـي خـطاب ألـقته يـلين صـباح الخـميس فـي بـاريـس، قـالـت إن واشـنطن "سـتضغط" مـن أجـل أن يـشارك دائـنو 

الدول الفقيرة والنامية في مفاوضات لإعادة هيكلة ديونها. 
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كـذلـك، تـشارك الـصين مـن خـلال رئـيس وزرائـها لـي تشـيانـغ والـسعوديـة ممـثلة بـولـي العهـد الأمـير محـمد بـن 

سـلمان. ويـشارك أيـضا فـي الـقمة الـرئـيس الـكيني ولـيام روتـو بـالإضـافـة إلـى نـحو عشـريـن زعـيما إفـريـقيا رفـع 

العديد منهم الصوت أخيرا ضد الدول الغنية التي تضخ المليارات لدعم أوكرانيا في حربها مع روسيا. 

ونـشأت فـكرة الـقمة فـي تشـريـن الـثانـي/نـوفـمبر خـلال مـؤتمـر الأطـراف لـلمناخ (كـوب ۲۷) فـي مـصر، عـقب 

الخـطة الـتي قـدمـتها رئـيسة وزراء بـربـادوس مـيا مـوتـلي. فـقد أعـادت إحـياء الأمـل فـي إحـراز تـقدم بـشأن هـذه 

المـسألـة الـتي بـاتـت عـقبة بـوجـه مـفاوضـات المـناخ بـين الـدول الـفقيرة والـدول الـغنية المسـبب الـرئـيس لانـبعاثـات 

غازات الدفيئة. 

ودعـت مـوتـلي الـتي حـضتّ عـلى إعـادة تـوجـيه الـتمويـل الـدولـي نـحو قـضايـا المـناخ، الخـميس إلـى "تحـول 

مطلق" في النظام المالي وليس فقط "إصلاح مؤسساتنا". 

وأضافت "نأتي إلى باريس اليوم بقلب حزين لكن بأمل". 

مـن جهـتها، قـالـت إسـتير دوفـلو، الحـائـزة جـائـزة نـوبـل فـي الاقـتصاد خـلال مـقابـلة مـع وكـالـة فـرانـس بـرس "تـفرض 

كلفة باهظة على أفقر البلدان من خلال الطريقة التي نقرر أن نعيش بها اليوم". 

والهـدف مـن الـقمة هـو تجـديـد الهـيكل المـالـي الـدولـي المـنبثق عـن اتـفاقـات بـريـتون وودز فـي الـعام ۱۹٤٤ مـع 

إنشاء صندوق النقد الدولي والبنك الدولي. 

وتـقول الـدول الـنامـية إن الحـصول عـلى تمـويـل مـن المـؤسسـتين صـعب فـي حـين أن حـاجـاتـها هـائـلة لمـواجـهة 

مـوجـات الحـر والجـفاف والـفيضانـات، وأيـضا للخـروج مـن الـفقر مـع التخـلص مـن الـوقـود الأحـفوري والحـفاظ 

على الطبيعة. 

ومـن أجـل تحـقيق ذلـك، سـيتعين عـلى الـدول الـنامـية بـاسـتثناء الـصين إنـفاق ۲٤۰۰ مـليار دولار سـنويـا بحـلول 

الـعام ۲۰۳۰، وفـق تـقديـرات مجـموعـة مـن الخـبراء تحـت رعـايـة الأمم المتحـدة، وكـذلـك زيـادة إنـفاقـها عـلى 

الـوقـود غـير الأحـفوري مـن ۲٦۰ مـليار إلـى حـوالـي ۱.۹ تـريـليون دولار سـنويـا عـلى مـدى الـعقد، وفـقا لـوكـالـة 

الطاقة الدولية. 

- ضرائب على النقل البحري - 

ومـن بـين الـطروحـات الـعديـدة الـتي تُـناقـش، تكتسـب فـكرة فـرض ضـريـبة دولـية عـلى انـبعاثـات الـكربـون مـن 

النقل البحري زخما. 
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ويتحـدّث قـادة الـعالـم عـن ضـرائـب أخـرى ولـكن أيـضا عـن إصـلاحـات مـؤسسـية وإعـادة هـيكلة ديـون الـدول 

الفقيرة وتعزيز دور القطاع الخاص…  

وتدعم موتلي بقوة فكرة تعليق سداد الديون في حال حدوث كارثة طبيعية. 

فـالأعـاصـير "لا تـفرّق" بـين الـدول الـغنية والـفقيرة، لـكنها قـد "تتسـبب فـي خـسارة سـنوات مـن الـتنمية" وفـق 

مـا ذكـر فـاتـومـانـافـا بـاولـولـي لـوتـيرو رئـيس تحـالـف الـدول الجـزريـة الـصغيرة، رأس الحـربـة فـي هـذه المـعركـة مـن أجـل 

تمويل جديد. 

وســتوضــع الــدول الــغنية فــي مــواجــهة وعــدهــا بــتقديم ۱۰۰ مــليار دولار ســنويــا لمــساعــدة الــدول الــفقيرة فــي 

مـواجـهة احـترار المـناخ. وهـو وعـد يـفترض أن يـتم الـوفـاء بـه هـذا الـعام، بـعد ثـلاث سـنوات مـن الـتأخـير، وهـو مـا 

أدى إلى تراجع عميق في الثقة بين الشمال والجنوب. 

وأشـار هـارجـيت سـينغ مـن "كـلايمـت أكـشن نـتوورك" إلـى أن هـذا المـبلغ يـبدو سـخيفا، لـكن "الـتمويـل الـعام 

هو البذرة التي ستثمر تريليونات". 

وسـتدُعـى مـصارف الـتنمية المـتعددة الأطـراف أيـضا إلـى تـقديم المـزيـد مـن الـقروض، بـعد أشهـر قـليلة مـن إعـلان 

البنك الدولي تقديم ٥۰ مليار دولار على مدى عشر سنوات. 
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قواعد الأسواق المالية الجديدة 
الاستثمار في عصر أسعار الفائدة المرتفعة وندرة رأس المال 

: د. سامر مظهر قنطقجي  1ترجمة

تحليل وتفسير: ياسر فنري  
ماجستير في العلوم المالية والمصرفية

أهـلا بـكـم إلـى نـهـايـة الأمـوال الـرخـيـصـة, لـقـد مـرت أسـعـار الأسـهـم بـأسـوأ مـن ذلـك, ولـكـن نـادرًا مـا 
كـانـت الأمـور دمـويـة ف الـعـديـد مـن أسـواق الأصـول ف وقـت واحـد, حـيـث يـجـد المـسـتـثـمـرون أنـفـسـهـم 

ف عالم جديد ويحتاجون إلى مجموعة جديدة من القواعد. 

كـان الألـم شـديـداً عـندمـا انـخفض مـؤشـر S&P500 لـلأسـهم الأمـريـكية الـرائـدة بـنحو الـربـع عـند أدنـى نـقطة 

لـه هـذا الـعام، ممـا أدى إلـى مـحو أكـثر مـن ۱۰ تـريـليون دولار مـن الـقيمة الـسوقـية. كـما تـعرضـت الـسندات 

الحـكومـية، الـتي عـادة مـا تـكون مـلاذًا مـن الأسـهم، لـلهجوم؛ وتـتجه سـندات الخـزانـة إلـى أسـوأ عـام لـها مـنذ عـام 

۱۹٤۹. اعـتبارًا مـن مـنتصف أكـتوبـر، وتـراجـعت المحـفظة المـقسمة بنسـبة ٦۰/٤۰ بـين الأسـهم الأمـريـكية 

وسـندات الخـزانـة أكـثر مـن أي عـام مـنذ عـام ۱۹۳۷. فـي غـضون ذلـك، انـخفضت أسـعار المـنازل فـي كـل مـكان 

مـن فـانـكوفـر إلـى سـيدنـي، وتحـطمت عـملة الـبيتكويـن، والـذهـب لـم يـعد يـلمع. بـينما كـانـت السـلع الأسـاسـية 

وحدها تتمتع بعام جيد بشكل جزئي بسبب الحرب. 

كـــانـــت الـــصدمـــة أســـوأ لأن المســـتثمريـــن اعـــتادوا عـــلى التضخـــم المـــنخفض، فـــبعد الأزمـــة المـــالـــية الـــعالمـــية 

۲۰۰۷-۲۰۰۹، خــفضت الــبنوك المــركــزيــة أســعار الــفائــدة فــي مــحاولــة لإنــعاش الاقــتصاد، ومــع انــخفاض 

الأسـعار بـقيت مـنخفضة، بـينما ارتـفعت أسـعار الأصـول وتـوطـد "الـسوق الـصاعـد فـي كـل شـيء." مـن أدنـى 

مسـتوى لـه فـي عـام ۲۰۰۹ إلـى ذروتـه فـي عـام ۲۰۲۱، وارتـفع مـؤشـر S&P500 سـبعة أضـعاف، فحـرر 

أصـحاب رؤوس الأمـوال المـغامـرة شـيكات أكـبر مـن أي وقـت مـضى لجـميع أنـواع الشـركـات الـناشـئة. فـتضاعـف 

 Investing in an era of higher interest rates and scarcer capital, Dec 8th 2022, The 1

Economist, Link.
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حجــم الأســواق الخــاصــة فــي جــميع أنــحاء الــعالــم: الأســهم الخــاصــة، والــعقارات والــبنى الــتحتية والإقــراض 

الخاص، أربع مرات لتصل إلى أكثر من ۱۰ تريليون دولار. 

كـان الانـعكاس الـدرامـاتـيكي هـذا الـعام نـاتجًـا عـن ارتـفاع أسـعار الـفائـدة. عـندمـا شـدد الاحـتياطـي الـفدرالـي 

سـياسـته بسـرعـة أكـبر مـن أي وقـت مـضى مـنذ الـثمانـينيات، وتـراجـعت الـبنوك المـركـزيـة الأخـرى عـن الـركـب. 

ومـع ذلـك، إذا نـظرنـا إلـى الـعمق، سـتجد أن السـبب الأسـاسـي هـو عـودة التضخـم. فـفي جـميع أنـحاء الـعالـم 

الغني، ترتفع أسعار المستهلكين بأسرع وتيرة سنوية لها منذ أربعة عقود. 

يـتطلب عـصر الأمـوال الـغالـية تحـولا فـي كـيفية تـعامـل المسـتثمريـن مـع الأسـواق. ويـجب الـتكيف مـع ثـلاثـة 

قواعد جديدة: 

الـقاعـدة الأولـى: ارتـفاع الـعوائـد المـتوقـعة، فـمع انـخفاض أسـعار الـفائـدة فـي الـسنوات الـصاعـدة لـعام ۲۰۱۰، 

حُـوّل الـدخـل المسـتقبلي إلـى مـكاسـب رأسـمالـية. وكـان الجـانـب السـلبي لارتـفاع الأسـعار هـو انـخفاض الـعوائـد 

المـتوقـعة. وبـالمـقابـل فـإن الخـسائـر الـرأسـمالـية لهـذا الـعام لـها جـانـب إيـجابـي: فـقد ارتـفعت الـعوائـد الحـقيقية 

المسـتقبلية. وهـذا أسهـل لـلفهم مـن خـلال الـنظر فـي الأوراق المـالـية المحـمية مـن التضخـم فـي سـندات الخـزيـنة، 

والـتي لـها عـوائـد تمـثل وكـيلاً لـعائـدات حـقيقية خـالـية مـن المخـاطـر. لـقد كـان الـعائـد عـلى الـسندات الـتي مـدتـها 

عشـر سـنوات فـي الـعام المـاضـي نـاقـص ۱٪ أو أقـل، والآن هـو حـوالـي ۱.۲٪. وبـذلـك عـانـى المسـتثمرون الـذيـن 

احـتفظوا بهـذه الـسندات خـلال تـلك الـفترة مـن خـسارة كـبيرة فـي رأس المـال. لـكن عـائـدات الـسندات الأعـلى 

تعني عوائد حقيقية أعلى في المستقبل. 

مـن الـواضـح أنـه لا يـوجـد قـانـون يحـدد، أن أسـعار الأصـول الـتي انـخفضت كـثيرًا لا يمـكن أن تـنخفض أكـثر. 

فــالأســواق مــتقلبة وتــنتظر إشــارات مــن الاحــتياطــي الــفدرالــي حــول وتــيرة ارتــفاع أســعار الــفائــدة. والــركــود 

الأمريكي قد يسحق الأرباح ويحفز الهروب من المخاطر، وهذا ما قد يؤدي إلى انخفاض أسعار الأسهم. 

ومـع ذلـك، وكـما جـادل وارن بـافـيت ذات مـرة، يـجب عـلى المسـتثمريـن المحـتملين أن يـبتهجوا عـندمـا تـنخفض 

أسـعار الأسـهم، أي أولـئك الـذيـن يخـططون لـلبيع قـريـبًا هـم مـن يـجب أن يـكونـوا سـعداء بـارتـفاع الأسـعار. 

وسـوف يـبيع المسـتثمرون المـتوتـرون عـند الـقاع، وسـيندمـون عـلى ذلـك. بـينما سـيستفيد الـذيـن يـتمتعون 

بالمهارة والأعصاب ورأس المال من العائدات المرتفعة المتوقعة وسوف يزدهرون. 
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الـقاعـدة الـثانـية: هـي تـقلص آفـاق المسـتثمريـن؛ فـأسـعار الـفائـدة المـرتـفعة جـعلت صـبرهـم يـنفد، حـيث تـنخفض 

الـقيمة الحـالـية لـتدفـقات الـدخـل المسـتقبلية. ممـا وجـه ضـربـة لأسـعار أسـهم شـركـات الـتكنولـوجـيا، الـتي تـَعِد 

بـأربـاح وفـيرة فـي المسـتقبل الـبعيد، حـتى مـع بـدء نمـاذج أعـمالـها فـي إظـهار عـمرهـا، فـإن أسـعار أسـهم أكـبر 

خـمس شـركـات تـقنية مـدرجـة فـي S&P500 قـد انـخفضت بنسـبة ٤۰٪ هـذا الـعام، مـا يـعادل خُـمس رأس 

مالها السوقي. 

ومـع مـيل المـوازيـن مـن الشـركـات الجـديـدة إلـى الشـركـات الـقديمـة، سـتجد نمـاذج الأعـمال الـتي تـبدو مـحترقـة، 

كـالـبنوك الأوروبـية، فـرصـة جـديـدة لـلحياة. فـلن تحـُرم الشـركـات الـناشـئة مـن الـتمويـل، لـكن شـيكات الـتمويـل 

سـتكون أصـغر وسـتقل دفـاتـر الشـيكات. وبـالـتالـي سـيكون لـدى المسـتثمريـن صـبر أقـل بـالنسـبة للشـركـات 

ذات الـتكالـيف الأولـية الـباهـظة والأربـاح الـبعيدة. لـقد حـققت Tesla نجـاحـًا كـبيرًا، لـكن شـركـات صـناعـة 

السـيارات الـقديمـة أصـبحت فـجأة تـتمتع بمـيزة. يمـكنهم الاعـتماد عـلى الـتدفـقات الـنقديـة مـن الاسـتثمارات 

السابقة، في حين أن الأشخاص الذين يستحقون التعطيل سيجدون صعوبة أكبر في جمع الأموال. 

الـقاعـدة الـثالـثة: إنّ اسـتراتـيجيات الاسـتثمار سـتتغير، حـيث دمـج أحـد الأسـالـيب الـشائـعة مـنذ عـام ۲۰۱۰ 

بـين الاسـتثمار السـلبي فـي المـؤشـرات فـي الأسـواق الـعامـة والاسـتثمار النشـط فـي الأسـواق الخـاصـة. ممـا أدى إلـى 

تـدفـق كـميات هـائـلة مـن الأمـوال إلـى الائـتمان الخـاص، وتجـاوزت ذروتـه الـتريـليون دولار، حـيث كـانـت خُـمس 

مـحافـظ صـناديـق الـتقاعـد الـعامـة الأمـريـكية فـي الأسـهم الخـاصـة والمـمتلكات، وشـكلت صـفقات الأسـهم 

الخاصة حوالي ۲۰٪ من جميع عمليات الاندماج والاستحواذ من حيث القيمة. 

يـبدو أن جـانـبًا واحـدًا مـن الإسـتراتـيجية ضـعيفًا - ولـكن لـيس الجـزء الـذي يمـيل الـعديـد مـن المـطلعين عـلى 

الــصناعــة الآن إلــى رفــضه. بــالنســبة لمــنتقديــها، يــعتبر الاســتثمار فــي المــؤشــرات بمــثابــة إفــلاس لأن شــركــات 

الـتكنولـوجـيا تـلوح فـي الأفـق بـشكل كـبير فـي المـؤشـرات، والـتي يـتم وزنـها بـالـقيمة الـسوقـية. فـي الـواقـع، لـن 

يختفي مؤشر الاستثمار. إنها طريقة رخيصة لأعداد كبيرة من المستثمرين لتحقيق متوسط عائد السوق. 

أين يجب أن تقلق؟ 

إن تـلك الاسـتثمارات الخـاصـة ذات الـرسـوم المـرتـفعة هـي الـتي تسـتحق الـتدقـيق. فـقد كـان أداء الأصـول الخـاصـة 

يـُتباهـى بـه كـثيرًا، وحسـب أحـد الـتقديـرات، رفـعت صـناديـق الأسـهم الخـاصـة عـلى مسـتوى الـعالـم قـيمة 

الشـركـات الـتي تمـتلكها بنسـبة ۳.۲٪، حـتى مـع تـراجـع مـؤشـر S&P500 بنسـبة ۲۲.۳٪. وهـذا سـراب، 
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نـظرًا لأن أصـول الـصناديـق الخـاصـة لا يـتم تـداولـها، فـإن المـديـريـن يـتمتعون بسـلطة تـقديـريـة واسـعة بـشأن 

الـقيمة الـتي يـضعونـها عـليها. ومـن المـعروف أنـها بـطيئة فـي تـخفيضها، ربمـا لأن رسـومـها تسـتند إلـى قـيمة 

المحـفظة. ومـع ذلـك، فـإن انـخفاض قـيمة الشـركـات المـدرجـة سـيظهر فـي الـنهايـة حـتى فـي الشـركـات المـملوكـة 

لـلقطاع الخـاص. وبمـرور الـوقـت، سـيواجـه المسـتثمرون فـي الأصـول الخـاصـة الـذيـن اعـتقدوا أنـهم تجـنبوا الانهـيار 

في الأسواق العامة خسائر أيضًا. 

يـجب أن تـتعامـل مجـموعـة مـن المسـتثمريـن مـع الـنظام الجـديـد لأسـعار الـفائـدة المـرتـفعة ورأس المـال الأكـثر 

نـدرة. ولـن يـكون ذلـك سهـلاً، لـكن يـجب أن يـأخـذوا نـظرة طـويـلة. الـوضـع الـطبيعي الجـديـد لـه تـاريـخ إلـى 

جانبه. كان عصر المال الرخيص أمرًا غريبًا. 

التحليل والتفسير: 

رفــع مجــلس الاحــتياطــي الــفدرالــي الأمــريــكي أســعار الــفائــدة بمــقدار ٥۰ نــقطة أســاس بــتاريــخ ۱٤ ديــسمبر 

۲۰۲۲، لـلمرة الخـامـسة عـلى الـتوالـي، لـتصل مـعدلات الـفائـدة ٤.۲٥-٤.٥۰٪، وهـو أعـلى مسـتوى مـنذ 

عـام ۲۰۰۸ ورغـم ذلـك ألمـح المجـلس إلـى أن الـزيـادات المسـتقبلية والـتي قـد تـكون أقـل لمـراعـاة تـبعات "التشـديـد 

التراكمي للسياسة النقدية" الذي انتهجه حتى الآن مُقدرًا أن الفائدة ستتجاوز ٥٪. 

وبـإجـراء تحـليل مبسـط لـلموضـوع، حـيث سـيؤثـر ارتـفاع سـعر الـفائـدة عـلى كـل شـخص أو شـركـة لـديـهم رهـون 

عـقاريـة أو قـرض سـيارة أو حـساب تـوفـير أو أمـوال فـي سـوق الأوراق المـالـية، فـأثـر سـعر الـفائـدة رفـعًا أو خـفضًا 

يسـتغرق عـدة شـهور لينصهـر بـشكل كـامـل فـي الاقـتصاد، ولـعل الخـوف المـتزايـد يتجـلى بمـبالـغة الاحـتياطـي 

الـفدرالـي فـي قـدرتـه عـلى قـياس مـا إذا كـانـت سـياسـاتـه تـعمل أم لا - حـتى إذا تـوقـف الـبنك عـن رفـع أسـعار 

الفائدة -، فالقرارات التي اتخذها قد تؤدي لحدوث ركود في ۲۰۲۳ وستربك النظام المالي العالمي أكثر. 

أولاً: السـيطرة عـلى التضخـم: كـان الهـدف الأول مـن رفـع سـعر الـفائـدة هـو السـيطرة عـلى التضخـم، وقـد 

نجـح فـي خـفض المـعدل مـن ۸.۹٪ مـن بـدايـة هـذا الـعام إلـى ۷.۱٪ تـقريـبًا حـتى نـهايـة نـوفـمبر/تشـريـن الـثانـي 

المـاضـي، لـكن مـعدلات التضخـم فـي الـولايـات المتحـدة لا تـزال فـي المـنطقة الحـمراء، وبـعيدة عـن هـدفـه الـبالـغ 

۲٪ الذي يسعى إليه الفدرالي. 

ثـانـيًا: ارتـفاع سـعر الـدولار: إنـه بـزيـادة أسـعار الـفائـدة، رفـع الـفدرالـي تـكلفة الحـصول عـلى الـدولار، لأنـه 

عـملة مـدفـوعـات رئـيسة لـتجارة السـلع والخـدمـات. فـارتـفعت الـتكالـيف، بسـبب الـدولار الـقوي، وفـي هـذه 
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الحـالـة، سـيتحمل المسـتهلك الـنهائـي، أيـة فـروقـات إضـافـية فـي سـعر الـصرف، كـما سـيتحمل أسـعار الـفائـدة 

الـتي تـدفـعها الـدولـة مـقابـل اقـتراض الـدولار لشـراء السـلع المـباعـة فـي الأسـواق المحـلية وهـذه الـدوامـة، تـقود 

بــشكل أو بــآخــر إلــى ارتــفاع أســعار الســلع والخــدمــات، خــاصــة فــي الاقــتصادات الــناشــئة ومــا دونــها، حــيث 

الدخل المحدود، وتذبذب وفرة النقد الأجنبي من شهر لآخر. 

ثـالـثًا: الابـتعاد عـن الـدولار: إن الـعديـد مـن الـدول الـناشـئة والـتي بـالـكاد تـوازن وتحـصّن نـفسها ضـد الـتقلبات 

الاقـتصاديـة، كـالـصين والـهند وتـركـيا وروسـيا، سـتقوم بمـحاولـة تجـنب الـتكالـيف الـباهـظة لـلدولار الـقوي، 

حــيث ســتحاول إنجــاز تــبادلاتــها الــتجاريــة بــعملاتــها المحــلية بــعيدا عــن الــدولار، لــتجنب تــكلفته المــرتــفعة، 

لـتجنب إرهـاق احـتياطـات الـنقد الأجـنبي مـا اسـتطاعـت؛ وهـذا سـيولـد تحـديـًا مسـتقبليًا خـطيرًا يـتمثل بـعدم 

جاذبية سندات الخزانة الأمريكية، وتخلي الدول عما لديها منها. 

يـبين الـشكل (۱): أنـه عـلى الـرغـم مـن كـون الـدولار أفـضل أصـل جـاذب ومـرتـفع خـلال الـعام الحـالـي؛ إلا أنـه 

لـم يـقوَ عـلى تحـقيق قـمة جـديـدة بـعد قـمة شهـر سـبتمبر عـلى مـدار شهـري اكـتوبـر ونـوفـمبر وأعـطى إشـارة 

 . 1ضعف وتغيير للاتجاه وعلى أساسه بدت الحركة السعرية باتجاه هابط عمومًا 

 

https://investor-horizon.com ،1 اتجاهات الاسواق المالية – ١٨ ديسمبر ٢٠٢٢
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رابـعًا: أثـر سـعر الـفائـدة عـلى تـكلفة رأس المـال: مـنذ بـدايـة جـائـحة كـورونـا ومـا خـلفته مـن آثـار أدت لمـعانـاة 

كـل مـن قـطاع الأعـمال والأشـخاص عـلى حـد سـواء؛ مـا أدى بـالـكثيريـن لـلاقـتراض أو الاسـتفادة مـن بـعض 

التسهـيلات المـقدمـة فـي تـلك الـفترة، لإعـادة جـدولـة الـقروض بـسهولـة، فـزادت الـقروض مـع ازديـاد الـتفاؤل 

بالتعافي خصوصا في عام ۲۰۲۱ وقبل الحرب الأوكرانية الروسية. 

ومـنذ بـدايـة ۲۰۲۲ ومـع انـدلاع الحـرب الـروسـية الأوكـرانـية، وأثـرهـا السـلبي عـلى أسـعار السـلع وسـلاسـل 

الـتوريـد، زاد مـؤشـر أسـعار المسـتهلكين والتضخـم بـشكل كـبير حـول الـعالـم، وحـدَّ مـن قـدرة المـديـنين عـلى 

سداد التزاماتهم بالأسعار القديمة، فكيف وبعد زيادات أسعار الفائدة خلال العام؟. 

إن آثـار ارتـفاع أسـعار الـفائـدة لـه عـدة جـوانـب، مـنها السـلبية ومـنها الإيـجابـية، فـارتـفاع أسـعار الـفائـدة يـزيـد 

تـكلفة الاسـتثمار ويـبعث بـرسـالـة غـير إيـجابـية للمسـتثمريـن، ومـن جـهة أخـرى يـسحب السـيولـة المـوجـودة 

بـالـسوق، ويـدفـع عـملاء الـبنوك لـلادخـار، وعـلى المـدى المـتوسـط والـبعيد تـقوم الـبنوك بـإعـادة اسـتثمار أمـوالـهم 

في مشاريع مستقبلية. 

ومـن المـعروف لـدى الجـميع أن أي قـرض يـتم تـسعيره بـناءً عـلى ( تـكلفة رأس المـال + مـخاطـر الـعميل سـواء أكـان 

فـردًا أم شـركـةً) وأن الـقروض بـاخـتصار؛ قـد تـكون قـروضًـا مـكفولـة بـضمان أو غـير مـكفولـة بـضمان وقـد تـكون 

بسعر ثابت أو متغير. وفيما يلي ملخص لذلك: 

تسعير متغيرتسعير ثابتنوع القرض

قسط القرض = أصل المبلغ + نسبة الفائدة قرض بضمان
حسب العقد

قسط القرض = أصل المبلغ + نسبة الفائدة 
حسب العقد + نسبة زيادة الفائدة

قسط القرض = أصل المبلغ + نسبة الفائدة قرض بدون ضمان
حسب العقد

قسط القرض = أصل المبلغ + نسبة الفائدة 
حسب العقد + نسبة زيادة الفائدة

تسعير متغيرتسعير ثابتالأثر على المقترض

قسط القرض زاد بنسبة زيادة الفائدةلايوجدقرض بضمان

قسط القرض زاد بنسبة زيادة الفائدةلايوجدقرض بدون ضمان

تسعير متغيرتسعير ثابتالأثر على المقرض
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وبـشكل عـام، إن أي قـرض بـدون ضـمان أو تـسعير ثـابـت سـيكون مـخاطـرة ضخـمة عـلى المـقرض، وسـيكون 

فـي حـالات عـدم السـداد مـضطرًا لاحـتساب خـسائـر حـقيقية ضـمن نـتائـجه المـالـية، لـذلـك سنحـلل الـقروض 

بـضمان، وذات الـتسعير المـتغير فـقط، عـلى كـل مـن الأفـراد والشـركـات والمـصارف، ويـتم تحـديـد سـعر الـفائـدة 

لـلقرض المـمنوح وفـقًا لـسعر «الـلايـبور» أي سـعر الـفائـدة المـعروضـة عـلى الـتعامـلات بـين الـبنوك، مـضافـًا إلـيه 

هامش الربح للبنك المعني. 

يـطرأ الـتغيير عـلى سـعر «الـلايـبور» بـوصـفه سـعر الأسـاس فـي مـعادلـة بـناء سـعر الـفائـدة لـلقروض، وتـقوم الـبنوك 

بـتعديـل سـعر الـفائـدة عـلى المـقترض تـبعًا لـلتغير فـي سـعر «الـلايـبور» ارتـفاعـًا أو انـخفاضًـا، حسـب عـقود 

القروض، وبعضها يعتمد سعر «اللايبور» لأجل ۳ أشهر أو ٦ أشهر أو سنة. 

أثر زيادة سعر الفائدة على الأفراد: 

كـما ذكـرنـا سـابـقا، إن مـعظم الأفـراد خـلال تخـطيهم لأزمـة كـورونـا، اضـطروا لأخـذ رهـن عـقاري أو قـرض 

سـيارة أو قـروض لاسـتثمارهـا فـي حـساب تـوفـير (بـعملة مـغايـرة) أو اسـتثمار أمـوال فـي سـوق الأوراق المـالـية ممـا 

1رتـب عـليهم أقـساطًـا شهـريـة تـتناسـب ودخـلهم الشهـري عـند الحـصول عـلى الـقرض، فـي الـشكل رقـم (۲) 

نجـد تـطورات سـعر الـلايـبور عـلى الـدولار الامـريـكي خـلال عـام ۲۰۲۲ ارتـفع مـن ۰.۲۱٦٪ إلـى ۷٦٥.٤٪ 

أي أن الأفـراد عـليهم أن يـدفـعوا تـكالـيف إضـافـية بمـا يـقارب ٤.٥٪ عـلى أقـساط الـقروض الحـالـية، والمسـتمرة 

مــعهم حــتى يــتم تــعديــل ذلــك، ولــكن هــل ســيتحمل الأفــراد هــذه الــتكالــيف الإضــافــية فــي ظــل مــعدلات 

التضخـم الحـالـية وتـكالـيف المـعيشة؟ أم سـيقومـون بـالتخـلف عـن الـدفـع؟ وهـنا نـكون أمـام مـشكلة تسـييل 

أصول قد تشكل خطرًا ماليًا حقيقيًا على اقتصاديات الدول. 

زيادة ربح المقرض بنسبة زيادة الفائدةالمقرض خسر بمقدار نسبة زيادة الفائدةقرض بضمان

زيادة ربح المقرض بنسبة زيادة الفائدةالمقرض خسر بمقدار نسبة زيادة الفائدةقرض بدون ضمان

https://www.global-rates.com ،1 ١٩ ديسمبر ٢٠٢٢
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أثر زيادة سعر الفائدة على الشركات: 

الشـركـات ليسـت أفـضل حـالاً، فـكما تـبين ممـا سـبق، الشـركـات أيـضا سـتكون عـرضـة لـزيـادة تـكالـيف نـتيجة 

الــقروض ولــكن بــشكل أكــبر، لأنــها ســتكون مــقترضــة بنســب أكــبر بــكثير مــن الأفــراد وبــتنوع أكــبر بــكثير 

لـتمويـل خـطوط الإنـتاج أو تـنويـع الـدخـل، فـمن الـناحـية الـشكلية سـتحرص إدارات الشـركـات عـلى أن تـعرض 

بــيانــاتــها المــالــية بــقيم أكــبر، وهــذا شــيء طــبيعي لازديــاد تــكالــيف الإنــتاج وبــالــتالــي رفــع الأســعار (أي أن 

الإيـرادات زادت بـزيـادة الأسـعار ولـيس بـزيـادة الإنـتاج)، وعـلى الـنقيض سـيتم تـقليص المـبيعات عـلى مـدى ٦ 

إلـى ۹ أشهـر عـندمـا تـتفاعـل الأسـواق مـع المـعدلات الجـديـدة مـن الـفائـدة والتضخـم، الأمـر الـذي سـيكبد هـذه 

الشـركـات نـوعـين مـن الإفـصاحـات عـلى الـبيانـات المـالـية؛ ارتـفاع الـتكالـيف الـتشغيلية والـرأسـمالـية، وتحـمل أثـرًا 

سـلبيًا عـلى الـبيانـات المـالـية لـلربـع الـثانـي ۲۰۲۳ ومـا بـعد؛ لـذلـك بـدأنـا نشهـد اسـتعداد الـعديـد مـن صـناديـق 

الـتحوط، بـالـرغـبة فـي تـخفيض الاسـتثمار فـي الأسـهم والـعملات الـرقـمية، بـدءً مـن الأسـبوع الـثانـي مـن شهـر 
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1ديـسمبر ۲۰۲۲، فـي الـشكل رقـم (۳) نجـد انـخفاض أسـواق المـال الأمـريـكية سـواء أكـان شهـريًـا أم سـنويًـا 

وبعض المؤشرات فقدت ۲۹٪ من قيمتها على أساس سنوي. 

 

2يـبين الـشكل رقـم (٤) انـخفاض الـعملات المـشفرة الـبيتكويـن، والـتي فـقدت ٦۳٪ مـن قـيمتها عـلى أسـاس 

سـنوي بـعد سـلسلة مـن المـشاكـل وانـعدام الـرقـابـة وتـعرض الـعديـد مـن الشـركـات لـلتدقـيق فـي شـبهات عـديـدة 

مـن الاحـتيال وبـعض حـالات الإفـلاس (ف تـي أكـس ) مـثلاً وحـالـيًا هـناك بـعض الـتوجـهات حـالـيا لـلطلب 

بمزيد من الشفافية حول منصة (بينانس).  

 
إنـها مـحاولـة مـن صـناديـق الاسـتثمار لـلتخارج بهـدوء لـعلمهم أن آثـار الـتغير بـأسـعار الـفائـدة سـتبدأ بـالـظهور 

بالتوالي اعتبارا من نتائج الربع الأول من ۲۰۲۳. 

https://www.asharqbusiness.com ،1 أسواق المال – ١٦ ديسمبر ٢٠٢٢
https://www.asharqbusiness.com ،2 أسواق المال – ١٦ ديسمبر ٢٠٢٢
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أثر زيادة سعر الفائدة على المصارف: 

سـتكون مـشكلة المـصارف بـكل تـأكـيد أعـمق بـكثير؛ فـعلى الـرغـم مـن رغـبتها بـتحقيق أعـلى الـعوائـد مـن جـراء 

تـغير سـعر الـفائـدة؛ إلا أنـها قـامـت بـاسـتثمارات فـي مـنتجات مـالـية ومشـتقات ومـحافـظ أصـول؛ سـواء أسـهم أو 

سـندات أو عـملات أو غـيرهـا مـن الأصـول، وهـذا بـكل تـأكـيد سـيعرضـها لانـكشاف مـركـزهـا المـالـي وبـأثـر 

مـتتالـي ومـتسارع، وعـندمـا تفشـل الشـركـات المـقترضـة فـي تـلبية مـتطلبات عـقودهـا الـتمويـلية، وخـلال الـفترة 

الـقادمـة سنجـد مـزيـدًا مـن الـتدقـيق مـن قـبل الـبنوك المـركـزيـة تجـاه الـبنوك الـعامـلة فـي كـل اقـتصاد (عـلى الأخـص 

فـي الاقـتصادات الـناشـئة الـتي سـتعانـي مـن ضـغط آخـر؛ هـو الحـصول عـلى الاحـتياطـي مـن الـعملات الأجـنبية) 

مـن أجـل أن تـتأكـد مـن تحـقيق تـلك المـصارف لمـتطلبات كـفايـة رأس المـال حسـب مـتطلبات بـازل ولـتجنب 

كارثة مالية كما حصل عام ۲۰۰۸، ولعل أكبر رهان على هذا هو بنك كريدي سويس في محنته الحالية. 
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كيف يؤثر ارتفاع أسعار الفائدة الأمريكية على الاقتصادات الصاعدة 
1والنامية؟ 

كارلوس ارتيتا 
كبير الخبراء الاقتصاديين بمجموعة آفاق التنمية بالبنك الدولي

ستيفن ب. كامين 
زميل أول بالمعهد الأمريكي لمؤسسات الأعمال

فرانز أولريتش روتش 
خبير اقتصادي أول بمجموعة آفاق التنمية بالبنك الدولي

يـشـكـل الارتـفـاع الحـاد ف أسـعـار الـفـائـدة الأمـريـكـيـة خـلال الـعـام المـاضـي تـهـديـدًا كـبـيـرًا لاقـتـصـادات 
الأسـواق الـصـاعـدة والاقـتـصـادات الـنـامـيـة . وف ورقـة بـحـثـيـة حـديـثـة نـبـي فـيـهـا أن تـأثـيـر تـشـديـد 
الـسـيـاسـة الـنـقـديـة الأمـريـكـيـة عـلـى الأوضـاع المـالـيـة والـنـوات الاقـتـصـاديـة ف اقـتـصـادات الأسـواق 
الـصـاعـدة والاقـتـصـادات الـنـامـيـة مـن المـرجـح أن يـكـون أشـد حـدة, بـالـنـظـر إلـى الـعـوامـل الـتـي تـقـود 

دورة التشديد. 

نحدد ثلاثة عوامل محركة محتملة لارتفاع أسعار الفائدة الأمريكية، وهي كما يلي:  

"الصدمات الحقيقية" الناجمة عن تحسن آفاق النشاط الاقتصادي الأمريكي؛  (۱)

"صدمات التضخم"، التي تعكس التوقعات بارتفاع التضخم في الولايات المتحدة؛  (۲)

"صــدمــات رد الــفعل"، الــتي تــعكس تــقييمات المســتثمريــن بــأن دالــة الاســتجابــة لمجــلس الاحــتياطــي (۳)

الــفيدرالــي أصــبحت أكــثر تشــددًا. ونــبين أنــه عــلى مــدار الــعام المــاضــي، كــان ارتــفاع أســعار الــفائــدة 

الأمـريـكية مـدفـوعًـا بـشكل رئـيس بـصدمـات رد الـفعل، حـيث تحـرك مجـلس الاحـتياطـي الـفيدرالـي نـحو 

اتخاذ إجراءات أكثر تشددًا لكبح جماح التضخم  (الشكل ۱). 

الشكل ۱. العوامل المحركة لعوائد أسعار الفائدة الأمريكية لمدة عامين في عام ۲۰۲۲ 

1 موقع البنك الدولي،  Jan 2023 07، رابط

www.kantakji.com	 	من	 ٨٦الصفحة	 ٤٦ 	https://giem.kantakji.com

https://blogs.worldbank.org/ar/team/carlos-arteta
https://blogs.worldbank.org/ar/team/steven-b-kamin
https://blogs.worldbank.org/ar/team/franz-ulrich-ruch
https://twitter.com/intent/tweet?text=%D9%8A%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%B9+%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%A7%D8%AF+%D9%81%D9%8A+%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9+%D8%AE%D9%84%D8%A7%D9%84+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D8%B6%D9%8A+%D8%AA%D9%87%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A7%D9%8B+%D9%83%D8%A8%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%8B+%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%88%D8%A7%D9%82+%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%A7%D8%B9%D8%AF%D8%A9+%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9&url=https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279/?cid=SHR_BlogSiteTweetable_AR_EXT&via=Albankaldawli
https://twitter.com/intent/tweet?text=%D9%8A%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%B9+%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%A7%D8%AF+%D9%81%D9%8A+%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9+%D8%AE%D9%84%D8%A7%D9%84+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D8%B6%D9%8A+%D8%AA%D9%87%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A7%D9%8B+%D9%83%D8%A8%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%8B+%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%88%D8%A7%D9%82+%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%A7%D8%B9%D8%AF%D8%A9+%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9&url=https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279/?cid=SHR_BlogSiteTweetable_AR_EXT&via=Albankaldawli
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/099036212082239238/idu032d1feef0db0d0480e0b3190f92d87c50de8
https://twitter.com/intent/tweet?text=%D9%86%D8%A8%D9%8A%D9%86+%D8%A3%D9%86%D9%87+%D8%B9%D9%84%D9%89+%D9%85%D8%AF%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%8C+%D9%83%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%B9+%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9+%D9%85%D8%AF%D9%81%D9%88%D8%B9%D8%A7%D9%8B+%D8%A8%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A+%D8%A8%D8%B5%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%AA+%D8%B1%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B9%D9%84%D8%8C+%D8%AD%D9%8A%D8%AB+%D8%AA%D8%AD%D8%B1%D9%83+%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3+%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B7%D9%8A+%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%8A%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A+%D9%86%D8%AD%D9%88+%D8%A7%D8%AA%D8%AE%D8%A7%D8%B0+%D8%A5%D8%AC%D8%B1%D8%A7%D8%A1%D8%A7%D8%AA+%D8%A3%D9%83%D8%AB%D8%B1+%D8%AA%D8%B4%D8%AF%D8%AF%D8%A7%D9%8B+%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%AC%D9%85%D8%A7%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%AE%D9%85&url=https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279/?cid=SHR_BlogSiteTweetable_AR_EXT&via=Albankaldawli
https://twitter.com/intent/tweet?text=%D9%86%D8%A8%D9%8A%D9%86+%D8%A3%D9%86%D9%87+%D8%B9%D9%84%D9%89+%D9%85%D8%AF%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%8C+%D9%83%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%B9+%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9+%D9%85%D8%AF%D9%81%D9%88%D8%B9%D8%A7%D9%8B+%D8%A8%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A+%D8%A8%D8%B5%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%AA+%D8%B1%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B9%D9%84%D8%8C+%D8%AD%D9%8A%D8%AB+%D8%AA%D8%AD%D8%B1%D9%83+%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3+%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B7%D9%8A+%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%8A%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A+%D9%86%D8%AD%D9%88+%D8%A7%D8%AA%D8%AE%D8%A7%D8%B0+%D8%A5%D8%AC%D8%B1%D8%A7%D8%A1%D8%A7%D8%AA+%D8%A3%D9%83%D8%AB%D8%B1+%D8%AA%D8%B4%D8%AF%D8%AF%D8%A7%D9%8B+%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%AC%D9%85%D8%A7%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%AE%D9%85&url=https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279/?cid=SHR_BlogSiteTweetable_AR_EXT&via=Albankaldawli
https://twitter.com/intent/tweet?text=%D9%86%D8%A8%D9%8A%D9%86+%D8%A3%D9%86%D9%87+%D8%B9%D9%84%D9%89+%D9%85%D8%AF%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%8C+%D9%83%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%B9+%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9+%D9%85%D8%AF%D9%81%D9%88%D8%B9%D8%A7%D9%8B+%D8%A8%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A+%D8%A8%D8%B5%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%AA+%D8%B1%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B9%D9%84%D8%8C+%D8%AD%D9%8A%D8%AB+%D8%AA%D8%AD%D8%B1%D9%83+%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3+%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B7%D9%8A+%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%8A%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A+%D9%86%D8%AD%D9%88+%D8%A7%D8%AA%D8%AE%D8%A7%D8%B0+%D8%A5%D8%AC%D8%B1%D8%A7%D8%A1%D8%A7%D8%AA+%D8%A3%D9%83%D8%AB%D8%B1+%D8%AA%D8%B4%D8%AF%D8%AF%D8%A7%D9%8B+%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%AD+%D8%AC%D9%85%D8%A7%D8%AD+%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%AE%D9%85&url=https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279/?cid=SHR_BlogSiteTweetable_AR_EXT&via=Albankaldawli
https://giem.kantakji.com
http://www.kantakji.com
https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279


	GIEM-	Volume	No.	133,	July	2023	-	Dhu	al-Hijjah	1444

 

مـلحوظـة: يـتم تـقديـر الـصدمـات مـن نمـوذج الانحـدار الـتلقائـي لمـتجه بـايـزي (VAR) مـع مـراعـاة الـتقيد 

بـالإشـارات والـتقلبات الـعشوائـية. يـوضـح الـشكل الـتغيرَ الـتراكـمي فـي الـصدمـات والـعوائـد الأسـاسـية مـنذ 

يـنايـر ۲۰۲۲. صـدمـات التضخـم يـدفـعها تـزايـد الـتوقـعات بـشأن التضخـم فـي الـولايـات المتحـدة. صـدمـات رد 

الـفعل تـدفـعها تـقييمات المسـتثمريـن بـأن مجـلس الاحـتياطـي الـفيدرالـي قـد تحـَولَ نـحو اتـخاذ مـوقـف أكـثر 

تشددًا. الصدمات الحقيقية تدفعها التوقعات بتحسن النشاط الاقتصادي في الولايات المتحدة. 

ثـم نسـتخدم هـذه الـصدمـات لـتقييم كـيفية تـأثـيرهـا عـلى اقـتصادات الأسـواق الـصاعـدة والاقـتصادات الـنامـية. 

ونجـد أن الارتـفاعـات فـي أسـعار الـفائـدة الأمـريـكية بسـبب صـدمـات رد الـفعل تـضر بـشكل خـاص بـالأسـواق 

المـالـية فـي اقـتصادات الأسـواق الـصاعـدة والاقـتصادات الـنامـية، ويـرجـع ذلـك جـزئـياً إلـى تـأثـيرهـا السـلبي عـلى 

مـزاج المسـتثمريـن. وتـؤدي صـدمـات رد الـفعل، وبـصفة خـاصـة، إلـى زيـادة عـوائـد الـسندات بـالـعملة المحـلية فـي 

اقـتصادات الأسـواق الـصاعـدة والاقـتصادات الـنامـية لمـدة ۱۰ سـنوات، واتـساع هـوامـش المخـاطـر السـياديـة بمـؤشـر 

سـندات الأسـواق الـصاعـدة، وكـبح تـدفـقات رؤوس الأمـوال (الـشكل ۲). كـما أنـها تتسـبب فـي انـخفاض 

قـيمة الـعملات وتـثبيط أسـعار الأسـهم. وعـلى الـنقيض مـن ذلـك، فـإن الـصدمـات الحـقيقية لأسـعار الـفائـدة 
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الأمــريــكية عــادة مــا تــعقبها تحــركــات أكــثر إيــجابــية فــي الأســواق المــالــية فــي اقــتصادات الأســواق الــصاعــدة 

والاقـتصادات الـنامـية، وذلـك لأن مـثل هـذه الـصدمـات تـرتـبط عـلى الأرجـح بـآفـاق إيـجابـية لـلنشاط الاقـتصادي 

والواردات الأمريكية. 

الـشكل ۲. تـأثـير صـدمـات أسـعار الـفائـدة الأمـريـكية عـلى الأسـواق المـالـية فـي اقـتصادات الأسـواق الـصاعـدة 

والاقتصادات النامية 

 

مـلحوظـة: يـوضـح الـشكل الاسـتجابـاتِ المحَُفَّزة لـصدمـات رد الـفعل والـصدمـات الحـقيقية بـعد ربـع سـنة مـن 

نمـاذج الـتوقـعات المحـلية ذات الـتأثـيرات الـثابـتة والأخـطاء المـعياريـة الـقويـة. وتـعكس قـيم "تـدفـق رأس المـال" 

الإيـجابـية زيـادةً فـي صـافـي الـتزامـات المحـافـظ والاسـتثمارات الأخـرى الخـاصـة بـاقـتصادات الأسـواق الـصاعـدة 

والاقـتصادات الـنامـية. وتـعكس الـشعيرات الـبرتـقالـية فـترات ثـقة نسـبتها ۹۰٪. يمـثل هـامـش مـؤشـر سـندات 

الأسواق الصاعدة بديلاً للمخاطر السيادية. 

وتمــتد الــفروق فــي أنــواع صــدمــات أســعار الــفائــدة الأمــريــكية لــتشمل آثــارهــا عــلى الــنشاط الاقــتصادي فــي 

اقــتصادات الأســواق الــصاعــدة والاقــتصادات الــنامــية. وتــرتــبط صــدمــات رد الــفعل بــانــخفاضٍ كــبيرٍ فــي 
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الاسـتثمارات والاسـتهلاك الخـاص فـي اقـتصادات الأسـواق الـصاعـدة والاقـتصادات الـنامـية. وعـلى الـنقيض مـن 

ذلك، تؤدي الصدمات الحقيقية إلى ارتفاع الصادرات الحقيقية. 

الــشكل ۳. تــأثــير صــدمــات أســعار الــفائــدة الأمــريــكية عــلى الــنشاط الاقــتصادي فــي اقــتصادات الأســواق 

الصاعدة والاقتصادات النامية 

 

مـلحوظـة: يـوضـح الـشكل الاسـتجابـات المحَُفَّزة لـصدمـات رد الـفعل والـصدمـات الحـقيقية بـعد ربـع سـنة مـن 

نمـاذج الـتوقـعات المحـلية ذات الـتأثـيرات الـثابـتة والأخـطاء المـعياريـة الـقويـة. وتـعكس الـشعيرات الـبرتـقالـية فـترات 

ثـقة نسـبتها ۹۰٪. "الـناتج" هـو إجـمالـي الـناتج المحـلي الحـقيقي، و"الاسـتهلاك" هـو نـفقات الاسـتهلاك الخـاص 

الحقيقية، و"الاستثمار" هو إجمالي تكوين رأس المال الثابت الحقيقي. 

خـلاصـة الـقول إن الارتـفاع المسـتمر فـي أسـعار الـفائـدة الأمـريـكية يـبعث عـلى الـقلق بـشكل خـاص لأنـه كـان 

مـدفـوعًـا فـي المـقام الأول بـصدمـات رد الـفعل المـتزايـدة، الـتي يمـكن أن تـكون لـها آثـار مـالـية واقـتصاديـة ضـارة 

بشكل خاص على اقتصادات الأسواق الصاعدة والاقتصادات النامية.  

www.kantakji.com	 	من	 ٨٦الصفحة	 ٤٩ 	https://giem.kantakji.com

http://www.kantakji.com
https://giem.kantakji.com
https://twitter.com/intent/tweet?text=%D8%AE%D9%84%D8%A7%D8%B5%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%88%D9%84+%D8%A5%D9%86+%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%B9+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%B1+%D9%81%D9%8A+%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9+%D9%8A%D8%A8%D8%B9%D8%AB+%D8%B9%D9%84%D9%89+%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%84%D9%82+%D8%A8%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%AE%D8%A7%D8%B5+%D9%84%D8%A3%D9%86%D9%87+%D9%83%D8%A7%D9%86+%D9%85%D8%AF%D9%81%D9%88%D8%B9%D8%A7%D9%8B+%D9%81%D9%8A+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%85+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D9%84+%D8%A8%D8%B5%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%AA+%D8%B1%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B9%D9%84+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%B2%D8%A7%D9%8A%D8%AF%D8%A9%D8%8C+%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A+%D9%8A%D9%85%D9%83%D9%86+%D8%A3%D9%86+%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%86+%D9%84%D9%87%D8%A7+%D8%A2%D8%AB%D8%A7%D8%B1+%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9+%D9%88%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9+%D8%B6%D8%A7%D8%B1%D8%A9+%D8%A8%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%AE%D8%A7%D8%B5+%D8%B9%D9%84%D9%89+%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%88%D8%A7%D9%82+%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%A7%D8%B9%D8%AF%D8%A9+%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9.&url=https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279/?cid=SHR_BlogSiteTweetable_AR_EXT&via=Albankaldawli
https://twitter.com/intent/tweet?text=%D8%AE%D9%84%D8%A7%D8%B5%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%88%D9%84+%D8%A5%D9%86+%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D9%81%D8%A7%D8%B9+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B3%D8%AA%D9%85%D8%B1+%D9%81%D9%8A+%D8%A3%D8%B3%D8%B9%D8%A7%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9+%D9%8A%D8%A8%D8%B9%D8%AB+%D8%B9%D9%84%D9%89+%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%84%D9%82+%D8%A8%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%AE%D8%A7%D8%B5+%D9%84%D8%A3%D9%86%D9%87+%D9%83%D8%A7%D9%86+%D9%85%D8%AF%D9%81%D9%88%D8%B9%D8%A7%D9%8B+%D9%81%D9%8A+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%85+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D9%84+%D8%A8%D8%B5%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%AA+%D8%B1%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B9%D9%84+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%B2%D8%A7%D9%8A%D8%AF%D8%A9%D8%8C+%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A+%D9%8A%D9%85%D9%83%D9%86+%D8%A3%D9%86+%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%86+%D9%84%D9%87%D8%A7+%D8%A2%D8%AB%D8%A7%D8%B1+%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9+%D9%88%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9+%D8%B6%D8%A7%D8%B1%D8%A9+%D8%A8%D8%B4%D9%83%D9%84+%D8%AE%D8%A7%D8%B5+%D8%B9%D9%84%D9%89+%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B3%D9%88%D8%A7%D9%82+%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%A7%D8%B9%D8%AF%D8%A9+%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA+%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9.&url=https://blogs.worldbank.org/ar/voices/kyf-ywthr-artfa-asar-alfaydt-alamrykyt-ly-alaqtsadat-alsadt-walnamyt?cid=ECR_E_NewsletterWeekly_AR_EXT&deliveryName=DM181279/?cid=SHR_BlogSiteTweetable_AR_EXT&via=Albankaldawli
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وسائل التواصل الرقمي وخداعها للجمهور المستهلك  
د. حافظ لصفر 

دكتوراه في علم النفس الاجتماعي

كـثـيـرة هـي الـصـفـحـات والمـواقـع الـرقـمـيـة الـتـي تـخـدع الجـمـهـور بـوضـع روابـط أو رمـوز مـغـريـة لـهـم, 
فــبــمــجــرد الــضــغــط عــلــيــهــا, يــصــبــح مــراقــبــا ومــتــجــســســا عــلــيــه, فــيــتــم الــســطــو عــلــى أمــوالــه, وأحــيــانــا 
ممـتـلـكـاتـه وبـيـانـاتـه ومـعـلـومـاتـه الـشـخـصـيـة, فـشـبـكـات الـتـواصـل الاجـتـمـاعـي, كـنـظـام مـعـلـومـات عـالمـي 
مـتـصـل بـبـعـضـه اعـتـمـادا عـلـى بـرتـوكـول الانـتـرنـيـت وتـوابـعـه الـفـرعـيـة, أي عـبـارة عـن شـبـكـات اتـصـال 

 . 1عالمية

إنـه عـالـم افـتراضـي تـقني يـعمل عـلى بـروتـوكـولات لـنقل المـعلومـات، ويمهـد لـلاتـصال مـن خـلال عـناويـن خـاصـة 

وأجهـزة إلـكترونـية دقـيقة، ومـن أجـل الإشـاعـة والـدعـايـة لـعملة رقـمية مـعينة، فـروادهـا ومسـتخدمـوهـا يـلجؤون 

لمــنصات إلــكترونــية عــالمــية، ولاســتعمال مــختلف شــبكات الــتواصــل الــرقــمي لجــلب عــملاء جــدد لــلتعامــل 

بالعملات الرقمية، فهذه الشبكات الرقمية لها سلبياتها، حيث نجملها في النقط التالية: 

- بث الإشاعات والدعاية المزيفة عوضًا الحقيقية حول سبل وطرق التعامل المالي مع العملات الرقمية. 

- التحايل والابتزاز والتزوير والاستغلال غير المشروع لأموال الغير، سواء كان فردا أو مؤسسة اقتصادية. 

- انـتهاك الخـصوصـية والحـقوق الخـاصـة والـعامـة لـلمؤسـسات والشـركـات والمـقاولات مـن أجـل قـرصـنة تـعامـلاتـها 

التجارية والمالية. 

- المخاطرة والمقامرة برؤوس الأموال سواء بالنسبة للأشخاص أو الشركات والمقاولات الاقتصادية. 

- السرقة للملكية الاقتصادية والتجارية والمالية للشركات غير المؤمنة إلكترونيا. 

1 إعداد مجمع البحوث والدراسات أكاديمية السلطان قابوس لعلوم الشرطة، الجريمة الإلكترونية في المجتمع الخليجي 
وكيفية مواجهتها، نزوى – سلطنة عمان، مسابقة جائزة الأمير نايف بن عبد العزيز لعام 2016، ص: ٤٧
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 . 1- عدم السيطرة على استخدامات أجهزة تقنية المعلومات

سهـلت وسـائـل الـتواصـل الـرقـمي عـملية الإجـرام الإلـكترونـي، واسـتغلال الـصفحات والمـنصات الإلـكترونـية 

لـتمويـه وخـداع الجـمهور المسـتهلك مسـتعملين طـرق الاقـناع والإفـحام المـبيتة وغـير المشـروعـة لابـتزازه وإيـقاعـه 

فــي فــخاخ نــصب وقــرصــنة المــعلومــات والأمــوال، ومــن ثــمَّ إفــلاس أشــخاص كــثر بســبب قــلة الخــبرة والحــيطة 

والحـذر، وعـدم اسـتعمال تـقنيات حـمائـية لحـسابـاتـهم وأرصـدتـهم الـبنكية، فـهناك تـطبيقات وبـرمـجيات فـائـقة 

الدقة، هي الكفيلة بحماية الأنظمة المالية والتجارية للأفراد والدول والمنظمات الحكومية وغير الحكومية. 

 الجريمة الإلكترونية وآليات الحماية منها 

تـعرف الجـريمـة الإلـكترونـية عـلى أنـها كـل مـخالـفة تـرتـكب ضـد أفـراد أو جـماعـات بـدافـع جـرمـي وبـقصد 

الإســاءة لــسمعة الــضحية، أو لجســدهــا أو عــقلها بــطريــقة مــباشــرة أو غــير مــباشــرة، ويــتم ذلــك بــاســتخدام 

وسـائـل الاتـصالات و الـتكنولـوجـيا الحـديـثة مـثل: الإنـترنـت، غـرف الـدردشـة، الـبريـد الإلـكترونـي، وتشهـد 

الـتقنية والـتكنولـوجـيا تـطورات كـثيرة، واسـتحداثـها لأمـور جـديـدة، هـذا الأمـر يـنذر بـتطور أدوات وسـبل 

الجــريمــة الإلــكترونــية بــشكل أكــثر تــعقيدا، الأمــر الــذي يــلزم الــدول بــتطويــر آلــيات مــكافــحة هــذه الجــرائــم 

واســتحداث خــطوط دفــاع، وســن قــوانــين وتــوعــية الــناس بمســتجداتــها، وتــشجيعهم لــلإبــلاغ عــنها، ويهــتم 

، ومن أهم الطرق المستعملة في الجريمة الإلكترونية ما يلي:  2بدراستها علم الجناية الرقمية

- تخريب المعلومات وإساءة استخدامها. 

- ســرقــة المــعلومــات، ويــشمل بــيع المــعلومــات، كــالــبحوث أو الــدراســات الــهامــة أو ذات الــعلاقــة بــالــتطويــر 

التقني، أو الصناعي، أو العسكري، أو الأمني.  

- تزييف البيانات والمعلومات وتزويرها. 

- انتهاك الخصوصية. 

- التصنت والتجسس. 

- التشهير. 

- قرصنة البيانات. 

1 نفس المرجع السابق ص: ٥٥
 M Reith؛ C Carr؛ G Gunsch (2002) ،"An examination of digital forensic models"، 2

International Journal of Digital Evidence.
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- خلاعة الأطفال. 

- القنابل البريدية وإفشاء الأسرار. 

- التنمر والتحرش الجنسي. 

- الاحتيال المالي والإرهاب الإلكتروني. 

- المطاردة والملاحقة والابتزاز. 

 . 1- السرقة العلمية والأدبية

بعض اشكال الجرائم الناجمة عن التعامل بالعملات الرقمية والمشفرة 

أبــلغت الــعديــد مــن الحــكومــات عــن تــفاقــم عــمليات الاحــتيال فــي الــعملات المــشفرة بــشكل كــبير، حــيث 

أجـريـت مجـموعـة مـن الأبـحاث والـدراسـات عـن أنـواع الاحـتيال فـي الـعملة المـشفرة حـديـثا، وعـما سـتكون 

عـليه مسـتقبلا، إضـافـة إلـى تـقديمـها تـعريـف لهـذه الـعمليات، وفسـرت سـبب تـفاقـمها بـشكل كـبير والخـسائـر 

الـناتجـة عـنها، ومـن بـين الـباحـثين فـي هـذا المجـال، نجـد الـباحـث "يـلي هـيومـو"، ومجـموعـة مـن الـباحـثين الأخـريـن 

الـذيـن قـامـوا بـدراسـة حـول مـجالات بـلوك تشـين،اسـتهدفـت ۱٤ مـن أصـل ٤۱ دراسـة فـقط، والـتي تـناولـت 

تحـديـات أمـن بـلوك تشـين فـي عـملة بـتكويـن، ورغـم هـذه الـدراسـات إلا أن هـناك فـقط مـنشورًا واحـدًا الـذي 

أجـري سـنة ۲۰۱٥، هـو الـذي كـشف الاحـتيال المـرتـبط بهـذه الأنـظمة، وهـذا يشـير إلـى نـقص الـبحث فـي هـذه 

الأنـظمة الـتي هـدفـها الخـداع والـتضليل فـي الـعملات المـشفرة قـصد تحـقيق مـكاسـب مـالـية، وفـي سـنة ۲۰۰۸ 

نشـر "سـتوشـي نـاكـا مـوتـو" مـقالاً بـعنوان "بـتكويـن"، حـيث اعـتبره نـظامـا يمـُكّن الأطـراف مـن الـتعامـل مـباشـرة، 

دون مـؤسـسات مـالـية وسـيطة، ويـعتمد "نـظام بـتكويـن" عـلى الـتشفير بـدلاً مـن الـبنوك المـركـزيـة، كـما أن 

إنـشاءه أثـار آلاف الـعملات المـشفرة الأخـرى الـتي تشـترك فـي مـبادئ وتـقنيات ممـاثـلة؛ حـيث يـبلغ إجـمالـي 

الـقيمة الـسوقـية لـلعملات المـشفرة ۱.٦ تـريـليون دولار، وتشـترك "الـبيتكويـن"، والـعملات المـشفرة الأخـرى 

فــي ثــلاثــة مــبادئ مشــتركــة: الــلامــركــزيــة، وإخــفاء الــهويــة الــزائــفة، والــشفافــية، إذ أن "بــتكويــن" تســتخدم 

1 دياب موسى البداينة، الملتقى العلمي بكلية العلوم العسكرية بالأردن، الجرائم المستحدثة في ظل المتغيرات والتحولات 
الإقليمية والدولية المنظمة بين 2-4 شتنبر لسنة 2014،ورقة علمية بعنوان الجرائم الالكترونية: المفهوم والأسباب، ص: 

24-23
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متجـزئـات المـفاتـيح الـعامـة مـن أجـل تحـديـد المسـتخدمـين، وتـشكيل نـظام "إدارة الـهويـة الـلامـركـزيـة" المـنفصلة 

 . 1عن هويات العالم الحقيقي

تـعتبر الـعملات المـشفرة مـجهولـة المـصدر نسـبيا بسـبب الـطبيعة الـشفافـة لمـعامـلاتـها، حـيت أبـلغت الحـكومـات 

عـلى الـرغـم مـن عـدم كـونـها مـرتـبطة بـشكل صـريـح بـأفـراد وشـركـات مـعينة فـي الـسنوات الأخـيرة عـن زيـادة 

عـمليات الاحـتيال الـتي تـنطوي عـلى الـعملات المـشفرة، كـما كـشفت عـن أنـواع الاحـتيال فـي الـعملة المـشفرة 

المـوجـودة حـالـيًا أو المـتوقـع وجـودهـا فـي المسـتقبل، فـيمكن لـلدول الـتي تـود حـمايـة اقـتصاداتـها مـن تـكويـن 

مـهندسـي بـلوك تشـين، ينشـئون تـطبيقات وبـرامـج ومـنصات ومـواقـع إلـكترونـية مـشفرة ومـؤمـنة بـاسـتخدام هـذه 

الـتقنية، أو محـللين مـالـيين عـلى درايـة بـعمل الـعملات المـشفرة، بـحيث يمـكنهم مـساعـدة الـعملاء عـلى إجـراء 

اسـتثمارات أذكـى فـي الـعملة الـرقـمية، أو خـبراء تـشفير يمـكنهم تـطويـر خـوارزمـيات وأنـظمة أمـان لـتشفير 

المــعلومــات الحــساســة مــثل: حــمايــة الــبيانــات فــي الــشؤون المــالــية والأمــن الــقومــي مــن الإرهــاب الســيبرانــي، 

ومعطيات وبيانات الجيوش وحمايتها من الاختراق والتجسس.  

الاســتثمار فــي الــعملات المــشفرة والــرقــمية غــير مســتقرة بســبب الخــسائــر الــعالــية نــتيجة عــمليات الاحــتيال 

كـالـقرصـنة والأخـطاء عـلى الـرغـم مـن أن عـمليات الـتشفير الأسـاسـي أمـنة بـشكل عـام، إلا أن الـتعقيد الـتقني 

لاسـتخدام أصـول الـتشفير وتخـزيـنها يمـكن أن يـشكل خـطرا عـلى المـتعامـلين الجـدد، بـالإضـافـة إلـى مـخاطـر 

السوق بسبب المضاربة، فيجب على المستثمرين فيها أن يحتاطوا من المخاطر التالية: 

- مـخاطـر المسـتخدم: لا يمـكن إلـغاء مـعامـلة عـملة مـشفرة بـعد إرسـالـها بـالـفعل بسـب الـعناويـن غـير المـضبوطـة 

 . 2أو كلمات المرور المفقودة

- المخـاطـر الـتنظيمية: لايـزال الـوضـع الـتنظيمي لـلعملات المـشفرة غـير واضـح، ممـا يـواجـه صـعوبـات فـي بـيعها 

لتقلبات أسعار السوق. 

- مـخاطـر الـطرف المـقابـل: يـعتمد الـعديـد مـن المسـتثمريـن عـلى الـبورصـات أو أمـناء حـفظ أخـريـن لتخـزيـن 

عملاتهم المشفرة. 

 Arianna trozze, Josh kamps, Eray Arda Acartuna , Cryptocurrencies and future financial 1

crime ,Trozze et al.crime science,2022,p 4-10
 Jake frankefield,cryptocurrency explained with pros and cons for investement,updated 2

february 04,2023.
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- مـخاطـر الإدارة: هـناك ممـارسـات تـصدر عـن ممـارسـات الإدارة المخـادع وغـير الأخـلاقـية لـقلة الحـمايـة المـقدمـة فـي 

شكل لوائح متماسكة. 

- مـخاطـر الـبرمـجة: تسـتعمل مـنصات الـتجارة والاسـتثمار والإقـراض عـقودا ذكـية آلـية لـلتحكم فـي حـركـية 

الودائع، فأي خطأ أو استغلال في هذه البرمجيات قد يتسبب في فقدانه لاستثماراته. 

- الــتلاعــب بــالــسوق: الــتصرفــات الــلا أخــلاقــية تــشكل خــطرا عــلى رؤوس الأمــوال وفــي أســعار المــنتوجــات 

المــعروضــة افــتراضــيا، وســيطرة المــضاربــات ممــا يســبب كــسادا ومــراكــمة ثــروات ضخــمة مــن لــدن فــئة قــليلة 

وإمــكانــية الــترويــج لــعملات مــشفرة بــطريــقة احــتيالــية وإجــراء مــناورات لــلتلاعــب الــسوقــي مــن نــوع الــضخ 

والسحب. 

- العملات المشفرة تستهلك الطاقة بسبب أنشطة التعدين المتزايدة. 

- خطر الانكماش والركود الاقتصادي والتضخم بسبب الخلق النقدي عير الكافي أو المفرط. 

- هـناك جـماعـات ضـغط قـويـة عـالمـيا مـتمثلة فـي حـكومـة الـظل الـعالمـية تـعارض اسـتخدام الـعملات الافـتراضـية 

وتدافع عن أنظمة الدفع باستخدام العملات الممنوحة الرسمية للمناقصة القانونية. 

- عدم وجود حد أدنى وأعلى لسقف التحويلات والاستثمارات والتبادلات. 

الاتفاقيات المبرمة لمواجهة الجريمة الإلكترونية في مجال العملات الرقمية 

أوروبا: 

أقـــرت الـــلجنة الأوروبـــية لمجـــلس وزرائـــها فـــي دورتـــها ۱۰۹ بـــتاريـــخ ۰۸ نـــوفـــمبر ۲۰۰۱ حـــول "الجـــريمـــة 

الإلـكترونـية"، وانـضمت إلـيها دول غـير أعـضاء كـكندا وأمـريـكا والـيابـان وجـنوب افـريـقيا، إجـراءات وأهـداف 

من بينها ما يلي: 

- الـتدابـير الـلازم اتـخاذهـا وطـنيا عـلى مسـتويـات الـقانـون الجـنائـي المـوضـوعـي، وقـانـون أصـول المحـاكـمات، 

1والاختصاص القضائي. 

- تحـقيق الـتوافـق والانـسجام بـين عـناصـر الجـرائـم فـي الـقوانـين الجـنائـية المحـلية الأسـاسـية والشـروط المـتصلة ذات 

الصلة في مجال الجريمة الإلكترونية.  

إعداد مجمع البحوث والدراسات أكاديمية السلطان قابوس لعلوم الشرطة، الجريمة الالكترونية في المجتمع الخليجي   1
وكيفية مواجهتها،نزوى – سلطنة عمان، مسابقة جائزة الأمير نايف بن عبد العزيز لعام 2016، ص: 63-62
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- إعداد نظام فعال وسريع للتعاون الدولي  

- تــزويــد قــوانــين الإجــراءات الجــنائــية المحــلية بــصلاحــيات ضــروريــة لــلتحقيق وتــوجــيه الاتــهام فــي الجــرائــم 

الالـكترونـية، وغـيرهـا مـن الجـرائـم الـتي تـرتـكب بـاسـتخدام أنـظمة الحـاسـب الآلـي، والـتعامـل مـع الأدلـة ذات 

العلاقة بالطابع الإلكتروني. 

دول الخليج: 

المـراكـز الـوطـنية الخـليجية لحـمايـة الأمـن السـيبرانـي: فـرق الاسـتجابـة لـطوارئ الحـاسـب الآلـي، فـفي الإمـارات 

الـعربـية المتحـدة أنـشأت هـيئة تـنظيم الاتـصالات لتحسـين مـقايـيس وممـارسـات أمـن المـعلومـة وحـمايـة الـبنية 

، فـالاسـتخدام الآمـن لـلانـترنـيت أولـته الـدول المـتقدمـة  1الـتحتية لـتقنية المـعلومـات مـن اخـتراقـات الانـترنـيت

عـنايـة كـبرى عـن طـريـق إنـشاء مـراكـز وتـضمينه ضـمن تـخصصات بـشعب عـلمية وبـشعب الـعلوم الإنـسانـية 

والاجـتماعـية لارتـباطـه بـظاهـرة اجـتماعـية ارتـبطت بـالاسـتعمال لـوسـائـل الـتواصـل الـرقـمي واسـتغلال المـواقـع 

والـتطبيقات لتخـريـب بـنيات تحـتية وأخـرى اجـتماعـية الشـيء الـذي فـرض عـلى الـدول سـن إطـارات تـنظيمية 

لحـمايـة مـعلومـات الأشـخاص والشـركـات والأجهـزة الحـساسـة بـالـدولـة مـثل: قـانـون حـمايـة الـبيانـات والمـعلومـات 

الشخصية وعدم قرصنتها وسرقتها. 

الهيئة الوطنية للأمن المعلوماتي السعودية: 

عـرف تـنظيم هـيئة الأمـن السـيبرانـي عـلى أنـه: "حـمايـة الشـبكات وأنـظمة تـقنية المـعلومـات، وأنـظمة الـتقنيات 

الـتشغيلية، ومـكونـاتـها مـن أجهـزة وبـرمـجيات، ومـا تـقدمـه مـن خـدمـات، ومـا تحـويـه مـن بـيانـات، مـن أي 

اخـتراق أو تـعطيل أو تـعديـل أو دخـول أو اسـتخدام أو اسـتغلال غـير مشـروع، كـما يـشمل هـذا المـفهوم أمـن 

المعلومات والأمن الإلكتروني، والأمن الرقمي ونحوها، ومن بين أهدافها ما يلي: 

۱- إعداد الاستراتيجية الوطنية للأمن السيبراني، والإشراف على تنفيذها، واقتراح تحديثها. 

۲2- وضـع السـياسـات وآلـيات الحـوكـمة والأطـر والمـعايـير والـضوابـط والإرشـادات المـتعلقة بـالأمـن السـيبرانـي، 

وتعميمها على الجهات ذات العلاقة، ومتابعة الالتزام بها، وتحديثها. 

1 الموقع الالكتروني لمركز الاستجابة لطوارئ الحاسب الآلي بدولة الامارات العربية المتحدة 
2 الحوكمة: تعني الحكامة والحاكمية، وهي: تدعيم مراقبة نشاط المؤسسة ومتابعة مستوى أداء القائمين عليها. 
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۳- تــصنيف وتحــديــد الــبنى الــتحتية الحــساســة والجــهات المــرتــبطة بــها، وتحــديــد الــقطاعــات والجــهات ذات 

الأولوية بالأمن السيبراني. 

٤- وضع أطر إدارة المخاطر المتعلقة بالأمن السيبراني، ومتابعة الالتزام بها، وتحديثها. 

٥- إشعار الجهات المعنية بالمخاطر والتهديدات ذات العلاقة بالأمن السيبراني. 

٦- وضع أطر الاستجابة للحوادث المتعلقة بالأمن السيبراني، ومتابعة الالتزام بها، وتحديثها. 

۷- بـناء مـراكـز الـعمليات الـوطـنية الخـاصـة بـالأمـن المـعلومـاتـي بـكافـة أنـواعـها، بمـا فـي ذلـك مـراكـز الـتحكم 

والسـيطرة والاسـتطلاع والـرصـد وتـبادل وتحـليل المـعلومـات، وكـذلـك بـناء مـراكـز الـعمليات الـقطاعـية الخـاصـة 

بالأمن السيبراني، وبناء المنصات الرقمية ذات العلاقة، والإشراف عليها، وتشغيلها. 

۸- القيام بالأنشطة والعمليات المتعلقة بالأمن المعلوماتي. 

۹- تـنظيم آلـية مـشاركـة المـعلومـات والـبيانـات المـرتـبطة بـالأمـن السـيبرانـي بـين الجـهات، والـقطاعـات المخـتلفة فـي 

المملكة، والإشراف على ذلك. 

۱۰- تقديم المساندة للجهات المختصة خلال البحث والتحقيق في الجرائم المتعلقة بالأمن السيبراني. 

۱۱- وضـع السـياسـات والمـعايـير الـوطـنية لـلتشفير، ومـتابـعة الالـتزام بـها، وتجـديـدهـا بمـا يـناسـب الـعصر ومـواكـبة 

تطوراته في المجال المعلوماتي. 

۱۲- وضــع مــا يــلزم مــن مــعايــير وضــوابــط لــلسماح والــترخــيص بــاســتيراد وتــصديــر واســتخدام الأجهــزة 

والـبرمـجيات ذات الحـساسـية الـعالـية لـلأمـن الإلـكترونـي الـتي تحـددهـا الهـيئة، ومـتابـعة الالـتزام بـها، وتحـديـثها، 

وذلك دون إخلال بأي ضوابط معتمدة لدى الجهات الأخرى ذات العلاقة. 

۱۳- بــناء الــقدرات الــوطــنية المــتخصصة فــي مــجالات الأمــن المــعلومــاتــي، والمــشاركــة فــي إعــداد الــبرامــج 

الـتعليمية والـتدريـبية الخـاصـة بـها، وإعـداد المـعايـير المـهنية والأطـر وبـناء وتـنفيذ المـقايـيس والاخـتبارات الـقياسـية 

المهنية ذات العلاقة. 

۱٤- الـترخـيص بمـزاولـة الأفـراد والمـنظمات غـير الحـكومـية لـلأنشـطة والـعمليات المـتعلقة بـالأمـن المـعلومـاتـي الـتي 

تحددها الهيئة. 

۱٥- الـتواصـل مـع الجـهات المـماثـلة خـارج المـملكة والجـهات الخـاصـة لـتبادل الخـبرات، وتـأسـيس آلـيات لـلتعاون 

والشراكة معها، وفقًا للإجراءات المتبعة. 
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 ۱٦- تبادل الإنتاج التقني والمعرفي والبيانات والمعلومات مع الجهات المماثلة خارج المملكة. 

۱۷- تمـثيل المـملكة فـي المـنظمات والهـيئات والـلجان والمجـموعـات الـثنائـية والإقـليمية والـدولـية ذات الـصلة، 

ومتابعة تنفيذ التزامات المملكة الدولية الخاصة بالأمن السيبراني. 

۱۸- رفع مستوى الوعي بالأمن المعلوماتي. 

۱۹- تحـفيز نمـو قـطاع الأمـن المـعلومـاتـي فـي المـملكة، وتـشجيع الابـتكار والتجـديـد والتحـديـث والاسـتثمار 

فيه. 

۲۰- إجـــراء الـــدراســـات والـــبحوث والـــتطويـــر وعـــمليات الـــتصنيع، ونـــقل الـــتقنية وتـــطويـــرهـــا فـــي الأمـــن 

الإلكتروني، وما يرتبط به من مجالات. 

۲۱- اقتراح آليات رفع كفاءة الإنفاق في مجالات الأمن المعلوماتي. 

۲۲- تـطويـر مـؤشـرات قـياس الأداء الخـاصـة بـالأمـن السـيبرانـي، وإعـداد الـتقاريـر الـدوريـة حـول حـالـة الأمـن 

الإلكتروني في المملكة على المستويين الوطني والقطاعي. 

 . ۲۳1- اقتراح إصدار وتعديل الأنظمة والقوانين والقرارات ذات الصلة بالأمن السيبراني

إن حـمايـة المـواطـنين والاقـتصاد الـعالمـي مـن إسـاءة اسـتخدام الـعملات المـشفَّرة وشـتى الأصـول الافـتراضـية مـهَمة 

تـتطلب مـن أجهـزة إنـفاذ الـقانـون اتـخاذ إجـراءات مـنسقة ومسـتدامـة بـالـتعاون الـوثـيق مـع السـلطات الحـكومـية 

والهـيئات الـتنظيمية والـقطاع الخـاص. ولهـذا السـبب، يكتسـي هـذا الـنوع مـن الـفعالـيات الـعالمـية المـتعددة 

الـقطاعـات أهـمية بـالـغة لـضمان الأمـن الـعالمـي، ويـنظم الـفريـق الـعامـل المـعني بمـكافـحة الجـرائـم المـالـية وإسـاءة 

اسـتخدام الـعملات المـشفَّرة هـذا المـؤتمـر الـسنوي الـذي يـشكل مـبادرة ثـلاثـية الأطـراف أنـشأهـا معهـد بـازل 

لـلحوكـمة والإنـتربـول ويـوروبـول فـي عـام ۲۰۱٦، ومـع اسـتحداث إدارة جـديـدة لمـكافـحة الجـرائـم المـالـية فـي 

كـانـون الـثانـي/يـنايـر ۲۰۲۲، يـسعى الإنـتربـول إلـى تـعزيـز خـدمـات الـدعـم الـتي يـوفـرهـا لأجهـزة الشـرطـة فـي 

بـلدانـه الأعـضاء ال ۱۹٥ مـن أجـل الـنهوض بمـا تـبذلـه مـن جـهود عـلى الـصعيد الـوطـني لـلتصدي للجـريمـة 

المـالـية، ومـن المـنتظر أن يـنمو سـوق الأمـن الإلـكترونـي لـسنة ۲۰۲٤، بمـعدل سـنوي يـبلغ ۲۲.٥٪، بـالإضـافـة 

إلــى نمــو اقــتصادي مــلحوظ فــي هــذا الــقطاع مــن ۱۱.٤ مــليار دولار ســنة ۲۰۱۷، إلــى ۲۲.۱ مــليار دولار 

بحـلول سـنة ۲۰۲۳، وعـلى مسـتوى الـدولـة، تهـدف جـهود الأمـن المـعلومـاتـي لـلدول الخـليجية بـشكل أسـاسـي 

1 الموقع الإلكتروني للهيئة الوطني للأمن السيبراني بالمملكة العربية السعودية.
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إلـى مـنع الهجـمات عـبر الإنـترنـت مـن إيـران ووكـلائـها، فهـي مـن أكـثر الـقوى الإلـكترونـية تـقدمًـا فـي المـنطقة إلـى 

جـانـب إسـرائـيل مـن خـلال بـرامـجها المـعقدة والمـتطورة كـبيكاسـوس، وتـوفـر هجـماتـها الإلـكترونـية وسـيلة 

لإلحــاق الــضرر بــالــبنية الــتحتية الــرئــيسة لخــصومــها الإقــليميين، بــينما تــدعــي عــدم مــسؤولــيتها عــن تــلك 

الهجـمات، فـالمـصدر الـرئـيس لـلتوتـر بـين دول الخـليج، هـو تـطويـر إيـران لـقدراتـها الـهجومـية الإلـكترونـية الـتي 

اســتخدمــتها فــي الــسابــق، ويــبدو أنــها عــلى اســتعداد لــتطويــرهــا أكــثر مســتقبلاً، ومــن مــهام هــذه الــبرامــج 

المــعلومــاتــية الإيــرانــية، هــو الــتجسس والإرهــاب الســياســي والــعسكري، حــيث اســتهدفــت تــلك الهجــمات 

الإلـكترونـية مـنذ سـنة ۲۰۱۸، ومـا بـعده أهـدافـًا حـكومـية حـساسـة، بمـا فـي ذلـك مـراكـز الشـرطـة ووزارات 

الخـارجـية وأجهـزة المخـابـرات فـي جـميع الـدول الخـليجية، وبمـنطقة الشـرق الأوسـط بـرمـتها، وكـتب مـايـكل 

آيـزنشـتات، مـن معهـد واشـنطن لسـياسـة الشـرق الأدنـى، أن الهجـمات الإلـكترونـية أصـبحت السـلاح المـفضل 

لـدى إيـران لـدرجـة أن أدوات وآلـيات الحـرب الإلـكترونـية، تـطورت مـن مجـرد تـقنيات أقـل تـطورًا مـن الـناحـية 

الـتكنولـوجـية إلـى ركـيزة أسـاسـية فـي تـعزيـز الأمـن الـقومـي الإيـرانـي، وهـذه الهجـمات مـن طهـران، قـد يـكون 

لـها عـواقـب وخـيمة عـلى اقـتصادات دول الخـليج ومـجتمعاتـها، وبـالـتالـي تمـثل تهـديـدًا أمـنيا حـقيقيا لهـذه 

الـــدول، وفـــي أغســـطس ســـنة ۲۰۱۹، قـــامـــت إيـــران بهجـــمات إلـــكترونـــية مـــنظمة ضـــد الـــبنيات الـــتحتية 

والأهـداف الحـكومـية الحـساسـة فـي البحـريـن، بمـا فـي ذلـك جـهاز الأمـن الـوطـني وهـيئة الكهـربـاء والمـاء، وخـلال 

هـذه الـفترة تحـديـدًا، صـدرت عـن نـورمـان رول الـضابـط الـسابـق بـوكـالـة الاسـتخبارات المـركـزيـة الأمـريـكية، 

تحـذيـرات مـن أن مـثل هـذه الهجـمات كـانـت "ذات طـبيعة جـديـدة"، بـينما عـلق كـريسـتوفـر كـربـس، المـديـر 

الـسابـق لـوكـالـة الأمـن السـيبرانـي وأمـن الـبنية الـتحتية، الـتابـعة لـوزارة الأمـن الـداخـلي الأمـريـكي، بـأن إيـران 

تـهاجـم أهـدافًـا فـي مـنطقة الشـرق الأوسـط لاخـتبار قـدراتـها ومـدى اسـتعدادهـا لـشن حـرب إلـكترونـية فـي 

الـولايـات المتحـدة، مشـيراً إلـى أن لـديـها بـعض المـهندسـين الـروس الجـيديـن الـذيـن يـساعـدونـهم فـي هـذا الـصدد، 

وفــي الــواقــع، هــناك أيــضًا احــتمال مــشاركــة دول أخــرى بــصورة غــير مــباشــرة فــي مــثل هــذه التهــديــدات 

السـيبرانـية الـتي تسـتهدف دول الخـليج، ويـقصد هـنا إسـرائـيل، وكـتب كـل مـن "مـنز وفـارمـانـفرمـايـان"، أن 

إيــران "طــورت بــرنــامــجها الــهجومــي المــتكامــل، والمــتعدد المــنصات للهجــمات الإلــكترونــية بــطريــقة محــلية؛ 

بسـبب الـعقوبـات الـصارمـة مـن الـولايـات المتحـدة، فـقد تـلقت بـعض المـساعـدة مـن روسـيا والـصين، لمـا يـتمتعون 

بـه مـن خـبرة، لا يسـتهان بـها فـي تـنفيذ الهجـمات الإلـكترونـية ضـد الـغرب وحـلفائـه"، ولـعل مـن أبـرز الأمـثلة 
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عـلى ذلـك، مـساعـدة بـكين لإيـران فـي تـشكيل شـبكة الإنـترنـت الـوطـنية الخـاصـة بـها، والمـعروفـة بـاسـم "شـومـا"، 

لـلعمل بـشكل مسـتقل عـن الـويـب أو الشـبكة الـعالمـية لـلإنـترنـت المسـتخدمـة لـدى الـغرب، بـالإضـافـة إلـى تمـكن 

الـقراصـنة "الـهاكـرز" الـروس مـن حـريـة الـوصـول إلـى الخـوادم الإيـرانـية، وذلـك طـواعـية وبـالـتعاون مـع إيـران لـلقيام 

1بحـربـهم الإلـكترونـية تحـت المـبررات الـديمـاغـوجـية والسـتار المـناسـبين، وبـدا واضـحًا تـعرض أكـثر مـن ۳٥ دولـة 

لـلهجوم بهـذه الـطريـقة، وكـانـت الأهـداف الـرئـيسة لهـذه الحـرب السـيبرانـية مـتمركـزة فـي الشـرق الأوسـط، ومـن 

، بهـدف ضـرب بـنياتـها الحـيويـة، والـتعرف عـلى كـيفية اخـتراق أنـظمتها  2بـينها جـامـعات ومـؤسـسات عـلمية

الأمـنية والمـعرفـية والـبحثية بـكل سـهولـة، ومـن الـثابـت أنـّه حـتى مـع اسـتمرار دول الخـليج فـي تـطويـر دفـاعـاتـها 

فـي مـجال الأمـن المـعلومـاتـي وفـي مـجال الاسـتراتـيجيات الـوقـائـية، فـإن الجـهود والـبرامـج الخـبيثة لـلمهاجـمين 

المحـتملين، سـتزداد خـطورتـها حـدة وضـراوة عـلى الحـقول الحـيويـة جـميعها، وأصـبحت الـتقنية مـكونـًا أسـاسـيًا 

لــلنجاح الاقــتصادي والازدهــار فــي الــنظام الــعالمــي الجــديــد المــبني عــلى مــراكــمة الــثروة والــقوة والــتوســع عــبر 

، فـإن مـخاطـر  3مخـططات إمـبريـالـية بـعيدة المـدى، حـيث مـارسـت أمـريـكا تـأثـيرا حـاسـما فـي أحـداث خـطيرة 

الجـرائـم الإلـكترونـية بـاخـتلافـها تـزداد شـراسـتها، وعـلى الـعموم، فـإنـه لا تـوجـد دولـة فـي الـعالـم تـشك بـأن 

عـــمليات الـــتجسس والتخـــريـــب وهجـــمات الـــهندســـة الاجـــتماعـــية، تمـــر بـــدون اكـــتشاف عـــبر شـــبكات 

الحـاسـوب..، لـكن الـسؤال المـطروح: هـو كـيف تـتم مـعالجـة التهـديـدات المـتزايـدة، وبـأي سـرعـة ممـكنة؟ عـلاوة 

عـلى ذلـك، فـإنـه فـي حـالـة دول الخـليج، إذا لـم تـواجـه التهـديـدات الأمـنية الإلـكترونـية بـاسـتراتـيجيات أمـنية 

ومـعلومـاتـية فـائـقة الـتطور، وبـوعـي جـمعي وشـامـل، فمسـتقبل الاسـتثمار فـيها سـيتأثـر، وسـتعانـي اقـتصاداتـها، 

ونـفس الشـيء يـنطبق عـلى بـاقـي الـبلاد الـعربـية، لأن الهجـمات الإلـكترونـية المحـتملة سـتزداد خـطورة، وسـتركـز 

عــلى ارتــكاب الجــرائــم المــالــية، وعــمليات الــتجسس الاقــتصادي والــعسكري، وعــلى الشــركــات الخــليجية 

والـعربـية الـكبرى، وسـتراقـب الجـيوش الخـليجية والـعربـية لـلحيلولـة دون امـتلاكـها لأسـلحة اسـتراتـيجية رادعـة 

لـلعدو انـسجامـا مـع قـول الله عـز وجـل جـلالـه "وأعـدوا لـهم مـا اسـتطعتم مـن قـوة ومـن ربـاط الخـيل تـرهـبون بـه 

عـدو الله وعـدوكـم " (الأنـفال: ٦۰)، إضـافـة إلـى الـتجسس عـلى تـرسـانـتها فـي مـجال التسـلح لإعـداد خـطط 

1 الديماغوجي: هو الشخص الدي يسعى لاجتذاب الناس إلى جانبه عن طريق الوعود الكاذبة والتملق وتشويه الحقائق 
باستعمال شتى فنون الكلام وضروبه.

2 المصدر: مركز الخليج للدراسات الاستراتيجية.
3 هنري كسنجر "النظام العالمي: تأملات حول طلائع الأمم ومسار التاريخ، ترجمة فاضل جتكر دار الكتاب العربي، بيروت-

لبنان، طبعة ٢٠١٥ ص: ٢٣١
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تـدمـيريـة أكـثر تـفوقـا مـن الـناحـيتين الأمـنية والـعسكريـة، كـما ازدادت وتـيرة الـعمليات الإرهـابـية بـكل أشـكالـها 

المـباشـرة والخـفية وعـبر الـوكـلاء فـي إطـار مـا يـسمى "بـالحـرب بـالـوكـالـة" الـتي عـرفـت أوجـها فـي الشـرق الأوسـط، 

بـدايـة الـقرن الـواحـد والعشـريـن بـبروز الجـماعـات الإرهـابـية الـتي كـونـتها المخـابـرات الأمـريـكية والإسـرائـيلية 

لــضرب المجــتمعات الــعربــية وتخــريــبها بــلا هــوادة، وكــان ضــحيتها بــلديــن عــربــيين هــما: الــعراق وســوريــا، 

فـالـصناعـة الجـيو- بـولـيتيكية الأمـريـكية ورديـفتها إسـرائـيل، نجـحت بمخـططاتـها فـي تـدمـير بـنى هـذه الـدول 

الـتي عجـزت عـن حـمايـة بـنيتها الاسـتراتـيجية، لانـشغالـها بـالـصراعـات السـياسـية والمـصالـح الـذاتـية الـضيقة 

لزعمائها.  

المراجع المعتمدة:  
- محـمد جـبريـل إبـراهـيم، جـريمـة الـتعامـل فـي الـعملات المـشفرة أو الـنقود الـرقـمية: "دراسـة مـقارنـة"، مجـلة الـبحوث الـقانـونـية والاقـتصاديـة، الـعدد 

 .۷۹
 - جريدة عربي بوست، نشرت بتاريخ 10/02/2021  

- خالد وليد محمود، "قراءة في مؤشر الأمن السيبراني لسنة 2021"، الجزيرة 
 http://www.dar–alifta.org/ar/Viewstatement.aspx?sec =media :مـــــوقـــــع دار الإفـــــتاء المـــــصريـــــة -

  &ID=5617
  

 بالإنجليزية 
- Jonathan Bignell, Post Modern culture, published in agrment with Edinburgh, university press 
lid 22,George square ,First published in India,2007, publshed by A Akcer books. 
- Arianna trozze, Josh kamps, Eray Arda Acartuna, Cryptocurrencies and future financial crime 
,Trozze et al.crime science,2022. 
- Cryptos les transactions liées a des activités criminelles ont atteint un record en 2021publié 
par b6 médias 06/01/2022. 
-  WWW.CAPITAL.FR/CRYPTO/CRYPTOS-LES-TRANSACTIONS-LIéES-A-DES- 
Activités- CRIMINELLE 
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 ألفاظ الكتّاب لتفقيه الألباب  
جمانة محمد مراد 

مدرسّة في اللغة العربية

الـلـغـة الـعـربـيـة كـانـت ومـازالـت سـرًا مـن أسـرار الخـالـق ف عـظـمـتـهـا وبـلاغـتـهـا وجـمـالـهـا وقـدرتـهـا عـلـى 
احـتـواء الـتـطـورات ف كـل آن ومـكـان, إنـهـا الـلـغـة الـتـي حـفـظـهـا ال بـحـفـظ الـقـرآن الـكـري فـهـي وعـاء 
كـتـاب ال عـزّ وجـلّ, لـذا كـانـت جـديـرة بـأن تـكـون أعـظـم الـلـغـات ف الأرض, وأن يـكـون لـسـان الـضـاد 

هو أعظم الألسن وأبلغها.  

أولاً- الوزن والإعراب:  

الـكثير مـن الـكلمات يـقوم إعـرابـها عـلى وزنـها، فـإذا تمّ وزنـها بـشكل صـحيح أعـربـت بـشكلٍ سـليم، وهـنا 

نـتوقّـف عـند بـعض المـفردات الـتي تـعرب تـبعًا لـوزنـها، فـالأفـعال الـتي يـكون حـرف عـلّتها محـذوفًـا وجـب تـقديـر 

الحركة فوق الحرف المحذوف بسبب الاعتلال، أو بسبب التقاء الساكنين (التقاء الأمثال):  

أ - الحذف بسبب التقاء الساكنين:  

 المثال: أدّتْ هي في الأصل الفعل: ( أدّىْ) + (تْ) التأنيث. 

فـإذا اتـصل الـفعل أدّى بـتاء الـتأنـيث الـساكـنة والـفعل ينتهـي بحـرف سـاكـن وجـب الحـذف لأحـدهـما لأنـه فـي 

الـلغة الـعربـية يمـتنع الـساكـنان، ولأن تـاء الـتأنـيث لا يمـكن التخـلي عـنها فهـي تـدل عـلى الجـنس حـينئذٍ وجـب 

حــذف حــرف الــفعل الأصــلي، ويــغيب وزنًــا ويــبقى إعــرابــه، فــنقول فــي وزنــه قــبل الحــذف أدّى وزنــه أفــعلَ 

ويصبح بعد الحذف:  

 أدّتْ: أفعَتْ. 

وفـي إعـراب أدّت نـقول: فـعل مـاضٍ مـبني عـلى الـفتح المـقدر عـلى الألـف المحـذوفـة لالـتقاء الـساكـنين، والـتاء 

للتأنيث. 

- مـثال آخـر: نمـى + تْ تـصبح: نمَـتْ فتحـذف الـعلة الـساكـنة لأنـها سـاكـنة ولـيس بسـبب الاعـتلال، ويـكون 

وزنها قبل الحذف ( نمى: فعَلَ)، وبعد الالتقاء والحذف( نمت: فعَتْ). 
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-الـفعل (يـرى) ينتهـي بـساكـن, فـإن اتـصلت بـه الـواو الـساكـنة ( يـرى + واو الجـماعـة = يـرَوْن) فـالحـرف 

الــساكــن الأصــلي يحــذف ويــعوض عــنه بــالــفتحة فــوق آخــر حــرف أصــلي، ويــكون وزنــه يــفعَون والأصــل 

يفعلون. 

ومثله يدنو+ واو الجماعة = يدنُون وزنها يفعون والأصل يدنوون وزنها يفعلون. 

ب- الحذف بسبب الإعلال:  

- الحـذف لـلتخفيف: إذا كـان الحـذف لـلعلة فـي أول الـكلمة أو أوسـطها فهـذا لا يـؤثـّر عـلى الإعـراب، لـكنه 

يـؤثـر عـلى الـوزن فـقط، نـحو: وصـل وزنـها فـعل،يـصلُ وزنـها يـعلُ، صـِلْ: عِـلْ- وقـف وزنـها فـعل يـقفُ وزنـها 

يـعلُ، قـفْ وزنـها عـِلْ. وقـد ورد هـذا الحـذف فـي الـقرآن الـكريم فـي سـورة الـكهف تسـتطع وتسـطع والأصـل 

تستطيع. 

ومـثله سـأل: سَـلْ إذا كـانـت فـي بـدايـة الجـملة وتـبقى اسـأل فـي درج الـكلام: قـال تـعالـى سَـلْ بـني إسـرائـيل- 

فــاســألــوا أهــل الــذكــر. وتظهــر عــلامــات الإعــراب الأصــلية عــلى آخــر الأفــعال الــسابــقة لأنــها منتهــية بحــرف 

صحيح. 

- لـم يهـدِ والأصـل  الحـذف لـلإعـراب: فـي هـذه الحـالـة يـؤثّـر الحـذف عـلى الـوزن والإعـراب مـعًا، مـثالـه: اهـدِ

يهدي، فالفعل منتهٍ بحرف علة لذلك يحذف في حالتي الجزم والبناء على الحذف. 

(اهـدِ قـلبي يـعطِ خـيرًا ) نجـد فـي هـذا المـثال أن الـفعل الأول اهـدِ مـبني عـلى حـذف حـرف الـعلة لأنـه فـعل أمـر، 

والثاني مضارع مجزوم وعلامة جزمه حذف حرف العلة لأنه جواب الطلب. 

الحـذف لـلتخفيف والإعـراب مـعًا: وقـد يـبقى مـن الـفعل حـرفـان أو حـرف واحـد فـقط فـيجتمع فـيه حـذف 

لـلتخفيف وحـذف لـلإعـراب، مـثالـه: وعـى فـعل لـفيف مـفروق يـصبح فـي المـضارع يـعي يحـذف مـنه حـرف 

واحـد ويـنقلب الآخـر إلـى عـلة أخـرى، ويـصبح وزنـه يـعِلْ، أمـا فـي الأمـر والجـزم فتحـذف الـعلتان مـعًا: لـم يـعِ 

وزنها لم يعِ، عِ وزنها عِ، ومثلها وفى وزنها فعل مضارعها يفي وزنها يعي والأمر فِ وزنها عِ. 
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- وأكـثر الحـذف كـما لاحـظنا يـكون بسـبب دخـول حـرف طـارئ كـتاء الـتأنـيث وواو الجـماعـة: أدّى: أدّت، 

أدَّوا، دنا: دنَتْ، دنَوا. 

- وقـد تـتغير الـكلمة ضـبطًا ولا تـتغير وزنًـا أو إعـرابـًا مـثال: جـاءتِ الـصديـقاتُ، أصـلها جـاءتْ ولـكن سـكّنت 

لالتقاء الساكنين. 

ثانيًا- علامة الإعراب البديلة ( النائبة):  

هـو أمـر مـعروف فـي الـلغة وقـواعـدهـا ولا سـيما فـي المـمنوع مـن الـصرف وفـي جـمع المـؤنـث الـسالـم، ومـن ذلـك 

أن الـكلمة المجـموعـة جـمعًا سـالمًـا فـي حـالـة الـنصب تـنصب بـالكسـرة نـيابـة عـن الـفتحة نـحو: رأيـت المـعلمةَ 

تـصبح فـي حـالـة الجـمع رأيـت المـعلماتِ انـظر إلـى الـفتحة فـي حـالـة الإفـراد والـتي تحـولـت إلـى كسـرة فـي حـالـة 

الجمع، ويبقى الإعراب نصبًا ولكن تحل الحركة البديلة عن الحركة الأساسية. 

- وفـي الاسـم المـمنوع مـن الـصرف كـذلـك يجـر بـالـفتحة عـوضـًا عـن الكسـرة لأن الاسـم المـمنوع مـن الـصرف لا 

يجـر بـالكسـر، مـثالـه: مـررت بـبغدادَ ودمـشقَ وحـماةَ وحـلبَ والـكلمات هـذه مجـرورة بـالـفتحة بـديـلاً عـن 

الكسرة لأنها منعت من الصرف (التنوين والجر). 

. وكـنت بـجانـب سحـرٍ وعـائـشةَ وخـديـجةَ وخـولـةَ و… والأصـل فـيها  وكـذلـك المـثال: مـررت بمـصابـيحَ مـضيئةٍ

الجر بالكسرة مثل كلمة سحر، لكنها تجر بالفتحة نيابة عن الكسرة للمنع من الصرف. 

ثالثًا- كلمات تقال للمذكرين والمؤنثين:  

وزنه الأمر وزنه المضارع وزنه الحروف الأصلية الماضي

عِ فِ يعِلُ يفي فعل وفى و ف ى

عِ عِ يعلُ يعي فعل وعى وع ى

عِ نِ يعل يني فعل ونى و ن ى

فِ رِ يفل يرى فعل رأى ر أ ى

افعِ اهدِ يفعل يهدي فعل هدى ه د ى

عِ قِ يعل يقي فعل وقى و ق ى

افعِ اسقِ يفعل يسقي فعل سقى س ق ى
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إذا انتهى الفعل بحرف علة مثل: يدعو - يدنو - يرنو - يصفو  

أ - في حالة جمع التذكير نكتب يدعون، يدنون، يرنون، يصفون  

ب - في حالة جمع التأنيث نكتب يدعون، يدنون، يرنون، يصفون. 

فكيف نفرق بين الحالين؟ 

لو قلنا: النساء يدعون، والرجال يدعون لفرقنا بالمعنى لكن ماذا حدث للفعل؟  

فـي حـالـة الـرجـال يـدعـون: يـدعـو+ واو الجـماعـة + نـون الجـمع، نحـذف الـواو الأصـلية لالـتقاء الـساكـنين، وتـبقى 

واو الجماعة فنكتب يدعون وزنها (يفعون). 

فـي حـالـة الـنساء يـدعـون وزنـها (يـفعلون) تـبقى الـواو الأصـلية لأنـنا لا نـحتاج واو الجـماعـة، وتـضاف نـون 

النسوة فتكون الكلمتان متشابهتين في اللفظ والكتابة وليس في الإعراب ولا في الوزن.  

رابعًا- الحذف والتعويض بالحركة:  

قـد يحـذف الحـرف كـما رأيـنا سـابـقًا ولـكن يـعوض عـنه بـالحـركـة، مـثال: دنـا دنَـوا بـالـنون المـفتوحـة، والأصـل 

بـالإعـراب أن تـكون مـضمومـة لأن الـفعل المـاضـي يـبنى عـلى الـضم إذا اتـصلت بـه واو الجـماعـة، فـيصبح إعـرابـه: 

دنَوا فعل ماض مبني على الضم المقدر على الألف المحذوفة لالتقاء الساكنين. 

وكذاك نمى نموا ورأى رأَوا واهتدى اهتدَوا. 

خامسًا - تثنية الفعل وجمعه وإفراده:  

يفرد الفعل مهما كان فاعله مفردًا أم مثنى أم جمعًا مثال:  

صرف الطفلُ المالَ 

صرف الطفلان المال 

صرف الأطفال المال 

ولا يضاف إليه الضمير الفاعل إلا إذا كان الفاعل متقدمًا على الفعل وحينئذٍ يصبح مبتدأً مثال:  

الطالب صرف المال 

الطالبان صرفا المال  

الطلاب صرفوا المال  

الطالبات صرفن المال 
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وإذا تـكرر الـفاعـل فـإن الـفاعـل الـثانـي يـكون بـدلاً كـأن يـكون الـفاعـل الأول ضـميرًا والـثانـي اسـمًا ظـاهـرًا وهـذه 

المسألة اللغوية تسمى أكلوني البراغيث وهي من لهجات العرب بل ذكرت في القرآن والسنة النبوية، 

شــاهــدهــا مــا جــاء فــي الــقرآن الــكريم قــولــه تــعالــى: { ثــم عــموا وصــمّوا كــثيرٌ مــنهم} الآيــة (۷۱) مــن ســورة 

(المائدة). فكلمة كثير هي البدل ( الفاعل الثاني) من واو الجماعة ( الفاعل) في كلمة عموا. 

- شـاهـدهـا مـن الحـديـث الـنبوي الشـريـف ممـا رواه أبـو هـريـرة فـي صـحيح الـبخاري قـال: قـال رسـول الله صـلى الله 

عـليه وسـلم: ((يـتعاقـبون فـيكم مـلائـكةٌ بـالـليل ومـلائـكةٌ بـالـنهار)) فـواو الجـماعـة فـي كـلمة يـتعاقـبون هـي 

الفاعل الأصلي، وأما كلمة ملائكةٌ فهي البدل من الفاعل. 

- وفـي صـحيح مسـلم ورد قـول عـائـشة رضـي الله عـنها قـالـت: ((ذكـرنَ أزواجُ الـنبي صـلى الله عـليه وسـلم 

كنيسة رأيتها بأرض الحبشة)) فنون النسوة في ذكرن هي الفاعل وأزواج هي البدل من الفاعل. 

  : 1- وقال أحيحة بن الجلاح

يلومونني في اشتراء النخيل قومي وكلهم ألومُ  

فالواو في يلومونني هي الفاعل، وقومي هي البدل. 

سادسًا- الاسم المنتهي بألف لينة( الألف المقصورة أو الممدودة):  

تظهـر حـركـة الـتنويـن ( تـنويـن الـنصب) عـلى آخـر الاسـم المنتهـي بـألـف لـينة (ىً) (ًا) مـهما كـان محـله مـن 

الإعراب،، نحو: جاء فتىً له حجًا ناقدٌ ( فتىً - حجًا) في حالة الرفع.  

 رأيت فتىً، رأيت حجًا (فتىً- حجًا) في حالة النصب. 

 مررت بفتىً يتمتّع بحجًا رازنٍ ( فتىً - حجًا) في حالة الجر. 

سابعًا- الضمائر المتصلة وحالات اتصالها:  

تـتصل الـضمائـر بـالـكلمات سـواء أكـانـت أسـماء أم أفـعالاً وذلـك يـؤدي غـرضًـا إيـجازيًـا فـي الـلغة الـعربـية، لأن 

التكرار مذموم مرفوض، وبلاغة العربية في الإيجاز. 

والضمائر المتصلة مجموعة في كلمتين اثنتين هما ( توانينا وناهيك):  

- تـوانـينا: كـل حـرف مـنها ضـمير وهـي عـلى الـتوالـي: تـاء الـفاعـل وواو الجـماعـة وألـف الاثـنين ونـون  أولاً

النسوة وياء المؤنثة المخاطبة ونا الدالة على الجماعة.  

1  - أحيحة بن الجلاح: شاعر جاهلي من دهاة العرب كان في يثرب، وهو ابن الحريش الأوسي أبو عمروٍ.
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وتنقسم هذه الضمائر من حيث ارتباطها بالأفعال إلى ثلاث زمر:  

۱- زمـرة تـرتـبط بـالـفعل المـاضـي فـقط وهـي( تـاء الـفاعـل ونـا الجـماعـة) ومحـلها الـرفـع سـواء اتـصلت بـالـفعل 

التام أم الناقص مثال: (صرفْتُ- كنْتُ)، (صرفْتَ- كنْتَ)، (صرفْتِ- كنْتِ)،(واستودعنا وكنّا). 

۲ - زمرة ترتبط بالفعلين المضارع والأمر وهي (ياء المؤنثة المخاطبة) مثالها:  

أ - في المضارع: تدرسين ولن تهملي، لتدرسي. 

ب - مثالها في الأمر: ادرسي واقرئي. 

۳- زمرة ترتبط بالفعل الماضي والمضارع والأمر وهي( ألف الاثنين وواو الجماعة ونون النسوة)، مثالها:  

أ - في الماضي: درسا - درسوا - درسْنَ. 

ب - في المضارع: يدرسان- يدرسون- يدرسْنَ.  

ج - في الأمر: ادرسا - ادرسوا - ادرسْنَ. 

ثـانـيًا - نـاهـيك: وهـي لا تـرتـبط بـالأفـعال الـبتة مـا خـلا( نـا الجـماعـة)، لـكن بـالأسـماء والأحـرف، عـلى نـقيض 

تـوانـينا الـتي تـختص بـالأفـعال فـقط، وهـي عـلى الـتوالـي: نـا الجـماعـة - هـاء الـغائـب- يـاء المـتكلم- كـاف 

الخطاب. 

أ - ارتـباط نـاهـيك بـالأفـعال يـجعل محـلها الـنصب ربمـا مـفعول بـه مـثالـها: درّسَـنا المـعلمُ، درّسُـتهُ-درّسـني 

المعلمُ- درّسْتُكَ. 

 أو اسم الأحرف المشبهة بالفعل، مثالها: إننا - إنه - إنك-إنني. 

ب - ارتباط ناهيك بالأسماء، ويكون محلها جرًا بالإضافة، مثالها: بيتنا - مدرسته- كتابي- صديقك. 

ج - ارتباطها بالأحرف كحروف الجر، ويكون محلها جر بحرف الجر: بنا، به، لك، لي. 

إن الأسـطر والمـداد لا يـكاد يـتسع كـلاهـما لاحـتواء عـظمة لـغتنا، وإن الـباحـث يـكاد يـكلُّ ويـصاب بـالإعـياء إذا 

مـا حـاول فـي جـلسة واحـدة أو جـلساتٍ مـتعدداتٍ أن يـحيط بـقواعـدهـا، ويتحـدث عـن بـلاغـتها وبـيانـها، 

كـيف لا وقـد اخـتارهـا الله وأوجـدهـا لـتكون مـحتوىً لـكلامـه الـعظيم، فـعظمتها مسـتمدة إذًا مـن عـظمة مـن 

اخـتارهـا لـتكون وعـاء لأوامـره ونـواهـيه وقـوانـينه الـتي أرادهـا لـعباده الأتـقياء أن يـفقهوهـا لـيسعدوا بـها سـبحانـه 

وتعالى.  
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ما هي الاحتياطيات التي تتسم بالحذر وتكوyنها المصارف الإسلامية 
لحماية أموال المودعين؟ 

بهاء الجزائري المغربي 
MBA ماجستير مهني في المالي الإسلامية

انـتـشـرت ف الآونـة الأخـيـرة عـلـى ألـسـنـة بـعـض الـنـاس بـأن الـعـائـد عـلـى الـودائـع الاسـتـثـمـاريـة عـائـد 
ثــــابــــت, فــــمــــا الــــفــــرق إذًا بــــي الــــودائــــع المــــودعــــة ف المــــصــــارف الــــتــــقــــلــــيــــديــــة (الــــربــــويــــة), والمــــصــــارف 

الإسلامية? 

بـدايـةً يمـكن الـقول بحسـب الـظاهـر لا يـوجـد فـارق، ولـكن إذا أمـعنا الـنظر فـي كـيفية احـتساب هـذا الـعائـد 

الـذي يـسمى فـي المـصارف الـتقليديـة (بـالـفائـدة)، وفـي المـصارف الإسـلامـية (بـالـربـح) الـناتج عـن عـمليات 

الاسـتثمار فـي أمـوال المـودعـين، نجـد أن الـعميل عـندمـا يـودع فـائـض أمـوالـه فـي المـصرف الـتقليدي، فـإن الأخـير 

يحـدد لـه عـائـد ثـابـت (هـي الـفائـدة) بـناء عـلى مـدة إبـقاء هـذا المـبلغ، ومـقداره، وعـوامـل أخـرى، وإذا ذهـبنا 

إلـى المـصرف الإسـلامـي فـإنّ الأخـير لا يحـدد لـه عـائـدًا ثـابـتًا، وإنمـا يـخبر الـعميل بـعائـد تـقديـري بـناءً عـلى مـا تمّ 

تــوزيــعه فــي الــسنة المــاضــية، فهــذا الــعائــد غــير ثــابــت، فــقد يــختلف حســب الــظروف المخــتلفة وعــمليات 

الاستثمار التي يجريها المصرف الإسلامي. 

إذًا الـعائـد مـختلف بـين المـصرف الـتقليدي، والإسـلامـي، فـالـتقليدي يحـدد لـك عـائـد مـنذ بـدايـة الـعقد الـذي 

يـسمى (قـرض بـفائـدة وهـو محـرم شـرعًـا)، حـيث يـلتزم بهـذا الـعائـد (الـفائـدة) حـتى نـهايـة الـعقد، بـخلاف 

المـصرف الإسـلامـي فـإنـه يـخبرك بـعائـد تـقديـري تم تـوزيـعه فـي الـسنة المـاضـية غـير مـلتزم بـه قـد يـزيـد ويـنقص، أو 

يـساويـه وذلـك حسـب الاسـتثمارات الـتي يـقوم بـها المـصرف الإسـلامـي، فهـذا الـعائـد الـذي يـسمى الـربـح هـو 

نتيجة هذه الاستثمارات، إذًا فهو غير واضح في بداية العقد، وإنمّا يظهر في نهاية العقد. 

إنّ الـعقد الـذي يـبرمـه الـعميل بـينه وبـين المـصرف الـتقليدي هـو قـرض بـفائـدة (فـالـعميل هـو المـقرض، والمـصرف 

هـو المـقترض) وأي زيـادة عـلى أصـل المـبلغ فهـي ربـا، فـالـقاعـدة الشـرعـية تـقول: "كـل قـرض جـرّ نـفعًا لـلمقرض 

فـهو ربـا"، بـخلاف الـعقد المـبرم بـين المـصرف الإسـلامـي والـعميل فـهو عـقد مـضاربـة، (فـالـعميل هـو ربُّ المـال، 

والمــصرف هــو المــضارب)، فــي هــذا الــعقد يــلتزم المــصرف بــاســتثمار أمــوال المــضارب بــكافــة المجــالات المــتفق 
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عــليها، ولمــدة مــعينة، وعــند انــتهاء الــعقد تظهــر نــتيجة هــذه الاســتثمارات مــن ربــح أو خــسارة، وكــما هــو 

مـعروف لـديـنا بـأن المـضارب (المـصرف) يـده يـد أمـانـة أي أنـّه لا يـضمن إلا فـي حـالـة الـتعدي، أو الـتقصير، أو 

مــخالــفة الشــروط، فــفي حــال وجــدت خــسارة تــكون عــلى ربِّ المــال (الــعميل) وحــده، والمــضارب يخســر 

جهـده وعـمله طـيلة الـفترة، وفـي حـالـة الـربـح فـإنـه يـوزع مـناصـفة، أو حسـب الاتـفاق فـي الـعقد، وكـل هـذه 

التفاصيل تكون موجودة في العقد المبرم بين المودع والمصرف. 

وكـمثال عـلى مـا سـبق: أودع عـميل فـي المـصرف الـتقليدي مـبلغًا وقـدره ۱۰۰۰ جـنيه اسـترلـيني لمـدة سـنة، 

فـإذا كـانـت الـفائـدة (المحـددة فـي بـدايـة الـعقد) ۱۰٪ فـإن المـصرف بـعد مـرور سـنة كـامـلة، يـرد لـه ۱۰۰۰ + 

۱۰۰ (وهي الفائدة ) = ۱۱۰۰ £. 

أمّـا فـي المـصرف الإسـلامـي، وبـافـتراض المـثال الـسابـق نـفسه، إيـداع ۱۰۰۰ £ لمـدة سـنة، فـالمـصرف لا يحـدد 

لـلعميل نسـبة ثـابـتة، ويمـكن لـه أن يـقول بـأنـه وزع ربـحًا فـي الـسنة المـاضـية لمـثل هـذه المـدة مـثلاً ۸٪ تـقريـبًا، 

فهـذه النسـبة هـي نسـبة تـقديـريـة، الـبنك غـير مـلزم مـثل المـصرف الـتقليدي بـردهـا فـي نـهايـة الـعقد، فـالـعقد 

عـقد مـضاربـة ولـيس قـرض بـفائـدة، فـهو يـضع لـك هـذا المـبلغ فـي وعـاء يـسمى وعـاء المـضاربـة (تـوضـع فـيه 

الـودائـع لمخـتلف المـودعـين)، ويـقوم المـصرف بـاسـتثمار هـذه الأمـوال، وعـند نـهايـة مـدة الـوديـعة الـتي افـترضـناهـا 

سـنة، تـقوّم هـذه الأمـوال (الـنتضيض الحـكمي) ، ويـوزع الـربـح إن وجـد عـلى المـودعـين كـل بحسـبه، طـبعًا 

يـكون ذلـك بـعد سـلامـة رأس المـال لأنـه لا ربـح إلا بـعد سـلامـة رأس المـال، فـفي نـهايـة عـقد الـوديـعة قـد يـكون 

الـربـح ۱۰٪ أو أقـل، فـتكون هـذه النسـبة هـي الـعائـد (الـربـح) عـلى هـذه الـوديـعة، وقـد يـكون هـناك خـسارة 

أيـضًا، وهـنا يـأتـي مـوضـوع هـذا المـقال وهـو مـا هـي الاحـتياطـيات الـتي تـتسم بـالحـذر وتـكوِّنـها المـصارف 

الإسـلامـية لحـمايـة أمـوال مـودعـيها مـن الخـسائـر إن وقـعت، أو جـبرًا لـلأربـاح عـند انـخفاضـها عـن نسـبة 

معينة؟ 

قبل بيان هذه الاحتياطيات دعونا نفرق بينها وبين المخصصات حتى تتضح الفكرة: 
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الجدول رقم (۱) يوضح الفرق بين الاحتياطيات، والمخصصات: 

الاحتياطيات التي تكوِّنها المصارف الإسلامية لحماية أموال المودعين، نوعان: هما: 

احـتياطـي مـعدِّل الأربـاح: وهـو مـقدار مـعين يـقتطعه المـصرف مـن الأربـاح، قـبل اقـتطاع نـصيبه مـنها، ۱.

وذلـك لـلمحافـظة عـلى مسـتوى مـعين مـن الـعوائـد المـوزعـة لأصـحاب حـسابـات الاسـتثمار، وأصـحاب 

حقوق الملكية. 

احـتياطـي مـخاطـر الاسـتثمار: هـو مـقدار مـقدار مـعين (۱۰٪ فـي المـصارف الإسـلامـية الـسوريـة) يـقتطعه ۲.

المـصرف مـن أربـاح أصـحاب حـسابـات الاسـتثمار، وذلـك بـعد اقـتطاع نـصيبه مـن الأربـاح وذلـك حـمايـة 

لأصحاب حسابات الاستثمار من الخسائر المستقبلية المحتملة. 

الجدول رقم (۲) يوضح الفرق بين احتياطي معدِّل الأرباح ، ومخاطر الاستثمار: 

الجدول رقم (1) الفرق بين الاحتياطيات، والمخصصات:

الاحتياطياتالمخصصاتالمقارنة من حيث:

يعتبر حق من حقوق الملكية؛ فهو توزيع للربحيعتبر كمصروف؛ فهو عبء على الربحالمفهوم

الهدف من
 التكوين

لمقابلة النقص في الموجودات، ولمواجهة 
خسائر مؤكدة الحدوث، أو على وشك

لتحقيق أهداف معينة مثل: جبر الأرباح عند 
انخفاضها عن مستوى معين، أو لتدعيم المركز 
المالي، أو لمواجهة خسائر مستقبيلة محتملة 

الحدوث

من إجمالي الربح سواء تحقق ربح أو مصدر الاقتطاع
خسارة

من صافي الربح فلا يكوّن إلا عند وجود الأرباح

يظهر في قائمة المركز المالي في جانب العرض والإفصاح
الالتزامات

يظهر في قائمة المركز المالي في جانب حقوق 
الملكية

الجدول رقم (2) الفرق بين احتياطي معدِّل الأرباح ، ومخاطر الاستثمار:

المقارنة من 
حيث:

احتياطي مخاطر الاستثماراحتياطي معدِّل الأرباح

الهدف من
 التكوين

لتحقيق أهداف معينة مثل: جبر الأرباح عند 
انخفاضها عن مستوى معين، أو لتدعيم المركز 

المالي

لحماية أصحاب حسابات الاستثمار من 
المخاطر المتعلقة بالاستثمار محتملة الحدوث 

(الخسارة المستقبلية)

مصدر 
الاقتطاع

من صافي الربح المشترك، قبل اقتطاع نصيب 
المضارب (المصرف)

من صافي الربح الخاص بأصحاب حسابات 
الاستثمار (بعد اقتطاع نصيب المضارب)

الملكية
يتكون من قسمين:

يخص أصحاب حسابات الاستثمار فقط
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مــبدأ المــبارأة: يــقتضي هــذا المــبدأ عــلى إبــراء المــتخارج (المــودع الــذي ســحب أمــوالــه مــن المــصرف) لــبقية 

المـودعـين عـن أي ربـح لـم يظهـر، أو يـوزع، وبـالـطرف المـقابـل إبـراؤهـم لـه مـن أي خـسارة لـم تظهـر بـعد، وكـذلـك 

عــما يــتبقى مــن احــتياطــيات مــخاطــر الاســتثمار، ومــعدِّل الأربــاح ومــخصصات الــديــون الــناتجــة عــنه لــبقية 

المسـتثمريـن، ومـا يـتبقى عـند الـتصفية؛ يـكون مـآلـه لـصالـح وجـوه الخـير. (وهـذا المـبدأ يـُنص عـليه فـي الـعقود 

التي يقع فيها التخارج كعقد المضاربة). 

وعــليه فــالمــصرف الإســلامــي يــسعى إلــى جــذب أمــوال المــودعــين الحــريــصين عــلى اســتثمار أمــوالــهم بــطريــقة 

شـرعـية، وتـكويـن مـثل هـذه الاحـتياطـيات يـساعـده عـلى حـمايـة المـودعـين مـن المخـاطـر المسـتقبلية المحـتملة، كـما 

يسـتطيع المـنافـسة بـينه وبـين المـصارف الإسـلامـية مـن خـلال إعـطاء عـائـد ربـح أكـبر لـلمودعـين، وبـعض المـصارف 

الـتي تـأخـذ بمـبدأ الـذي يكسـر وديـعته (سـحب أمـوالـه قـبل مـوعـد الاسـتحقاق) لا تـعطيه ربـح عـن المـدة الـتي 

بـقي عـندهـا المـال، وإنمـا تـكوِّن بـه احـتياطـي مـعدِّل الأربـاح، وكـل هـذا مـن أجـل أن نسـتثمر أمـوالـنا مـن خـلال 

منتج إسلامي (عقد المضاربة) يلبي حاجة المجتمع. 

المراجع: 
المـعيار الشـرعـي رقـم ٤۰ "تـوزيـع الـربـح فـي الحـسابـات الاسـتثماريـة عـلى أسـاس المـضاربـة"، هـيئة المحـاسـبة والمـراجـعة لـلمؤسـسات المـالـية، عـام •

۲۰۱٥، نسخة الكترونية. 
معيار المحاسبة المالية رقم ۱۱ "المخصصات، والاحتياطيات"، هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية، عام ۲۰۱٥، نسخة الكترونية. •
المؤسسات المالية، أ. أمل المصري، الطبعة الأولى عام ۲۰۱۹، نسخة الكترونية. •
قياس وتوزيع الأرباح في البنوك الإسلامية، د. عبد الحليم غربي، دار أبي الفداء حماة، الطبعة الإلكترونية الأولى عام ۲۰۱۳. •
مــصادر واســتخدامــات الأمــوال فــي الــبنوك الإٍســلامــية، د. عــبد الحــليم غــربــي، دار أبــي الــفداء حــماة، الــطبعة الإلــكترونــية الأولــى عــام •

 .۲۰۱۳
المخـصصات والاحـتياطـيات فـي الـبنوك الإٍسـلامـية مـن مـنظور فقهـي، أ. الـطيب مـبروكـي، بـحث مـاجسـتير مـنشور لـدى جـامـعة المـديـنة •

العالمية في ماليزيا، عام ۲۰۱۲. 
المخـصصات الاسـتثماريـة، وأنـواعـها، وأحـكامـها الفقهـية، أ. رزاق حـران محـمد، مجـلة كـلية الـعلوم الإسـلامـية، جـامـعة بـغداد الـعدد •

۷۰، عام ۲۰۲۲. 
التقارير المالية السنوية للمصارف الإٍسلامية السورية (الشام، والبركة، وسورية الدولي)، عام ۲۰۱۸. •

أصحاب حسابات الملكية
الاستثمار

أصحاب حقوق الملكية
يخص أصحاب حسابات الاستثمار فقط

العرض 
والإفصاح

قائمة المركز المالي تحت 
حساب حقوق أصحاب 
حسابات الاستثمار

قائمة المركز المالي 
تحت حساب حقوق 

الملكية

قائمة المركز المالي تحت حساب حقوق أصحاب 
حسابات الاستثمار

www.kantakji.com	 	من	 ٨٦الصفحة	 ٧٠ 	https://giem.kantakji.com

https://giem.kantakji.com
http://www.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	133,	July	2023	-	Dhu	al-Hijjah	1444

تجديد وتعديل خطابات الاعتماد 
المستشار د. عبد القادر ورسمه غالب 

إن مـن أهـم الخـدمـات المـصـرفـيـة الـيـومـيـة الـتـي تـقـدمـهـا الـبـنـوك الـتـجـاريـة لـلـعـمـلاء, ف اعـتـقـادنـا, 
 d o c u m e n t a r y تتمثل ف تلك الخدمات المصرفية المرتبطة بالاعتمادات المستندية  

 .Letters of Credit (LCs) وتقدي خدمة خطابات الاعتماد credits

إنـه فـي سـياق تـنفيذ مـهامـها فـيما يـتعلق بخـطابـات الاعـتماد تـقوم الـبنوك الـتجاريـة بـالـعديـد مـن الإجـراءات 

المـصرفـية وذلـك وفـق تـعليمات الـعملاء أو وفـق مـا تـقتضيه الأحـكام المـنظمة لـلعمليات المـرتـبطة بخـطابـات 

الاعــتماد، ومــن هــذه الأدوار نــتناول مــا تــقوم بــه الــبنوك مــن تجــديــد أو تــعديــل خــطابــات الاعــتماد وبــصفة 

روتينية يومية علي حسب طلب العملاء أو مقتضيات الحال والتعامل التجاري والمصرفي. 

 renewal or ومـن واقـع التجـربـة، فـإن مـن ضـمن الأسـباب والمـبررات الـتي تسـتوجـب تجـديـد أو تـعديـل

amendment of letters of credit خـــــطاب الاعـــــتماد، مـــــثلا، أن يـــــتعذر عـــــلى المـــــصّدر 

(exporter) بـالخـارج شـحن الـبضاعـة المـطلوبـة لأسـباب مـتعددة مـنها ضـيق الـوقـت لـلشحن أو ارتـفاع 

الأســعار لأي ســبب كــان أو نــفاذ الــكمية أو الــصنف أو الــعينة المــطلوبــة، أو عــدم تــوفــر الــكميات بــالــقدر 

المـطلوب أو الاخـتلاف فـي طـريـقة الـتعبئة أو الـتغليف أو اخـتلاف المـقاسـات أو الأحـجام أو الألـوان أو الـطعم 

أو المذاق… الخ. وكل هذا وغيره قد يحدث وبالتالي تكون هناك عقبة أو عقبات تواجه عملية التصدير. 

فـي مـثل هـذه الحـالات، فـي الـعادة، يـطلب أو يـتم تـعديـل خـطاب الاعـتماد مـن أجـل تمـكين المـصدر فـي الخـارج 

مـن شـحن الـبضاعـة وذلـك وفـق مـا يـتم الاتـفاق عـليه مـع المسـتورد (importer or his agent) أو 
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وكـيله. وهـذا الـوضـع يحـدث كـثيرًا ولـعدة أسـباب قـد تـتعلق بـالـبضاعـة المـطلوبـة أو كـمياتـها أو صـنفها أو 

لـونـها أو طـعمها أو صـلاحـيتها أو غـير ذلـك مـن الأسـباب الـتجاريـة الـتي قـد تسـتدعـي الـتعديـل أو تجـديـد بـعض 

الشروط المذكورة سابقا في خطاب الاعتماد.  

وهــذا الــتعديــل فــي حــقيقة الأمــر يــتم وفــق الأحــكام والنشــرات الــصادرة المــنظمة لخــطابــات الاعــتماد، كــما 

تــصدر مــن غــرفــة الــتجارة الــدولــية بــباريــس فــي صــيغها المــوحــدة والــتي تــتبعها كــل الــبنوك. وهــذه الــصيغ 

المــوحــدة، تــتضمن قــدرًا كــافــيًا مــن المــرونــة لــكي تــتمكن مــن مــقابــلة مــا يســتجد فــي أرض الــواقــع مــن كــل 

الـتطورات فـي الـتجارة الـدولـية و"مـطباتـها الـكبيرة والـصغيرة" وبمـا يـحقق طـموحـات الـتجار مـن المـصدريـن 

والمستوردين الذين يأخذون في الاعتبار رغبات وأذواق السوق والمستهلكين للبضاعة.  

مـع الـعلم، أن هـناك أسـبابًـا قـد تـكون خـارج إرادة الأطـراف المـتعاقـدة أو رغـبتهم، ونـذكـر كـمثال: المـشاكـل 

المـتعلقة بخـطوط الإمـداد والـترحـيل الـتي تـعرضـت لـها الـتجارة الـدولـية فـي الأشهـر الأخـيرة ونـتج عـنها زيـادة 

فـي أسـعار الـترحـيل، وبـالـتالـي زيـادة يتحـملها المسـتهلك، وهـذا يـجب أن يـؤخـذ فـي الاعـتبار، مـن دون شـك 

لتجنب خسارة وتكدس البضائع المستوردة. 

مـن الـناحـية الـشكلية، نـلفت الـنظر ونـقول، إن أي تـعديـل لخـطاب الاعـتماد يـجب أن يـتم بمـوجـب خـطاب 

صــادر مــن الــعميل a special letter from the customer ويحــمل الــتوقــيع المــعتمد وغــير 

ذلـك مـن المـتطلبات الـشكلية الأخـرى. فـإذا كـان الـتعديـل مـثلا يـتعلق بـزيـادة المـبلغ "مـبلغ الـبضاعـة" ولـم 

تــعدل المــدة "فــترة التســليم" وبــقيت كــما هــي؛ فــهنا يــجب احــتساب الــزيــادة فــي مــبلغ الــتأمــين الــنقدي، 

 commission or insurance rate  increase in  وكــذلــك الــزيــادة فــي مــبلغ الــعمولــة

والـزيـادة فـي الحـسابـات الـنظامـية لـتتناسـب مـع الـوضـع الجـديـد لـلاعـتماد الـذي طـرأ نـظير الـتعديـل المـطلوب مـن 

العميل المستورد. 

ومـن واقـع الـتجارب الـعملية فـهناك بـعض المـسائـل الـهامـة جـدًا الـتي يـجب عـلى مـوظـف الـبنك مـراعـاتـها والإلمـام 

بـها، وإلا تـعرضـت الـعملية لـبعض الـصعوبـات أو الفشـل ممـا يـلقي بـظلالـه عـلى سـمعة الـبنك ومـدى حـرصـه فـي 

تنفيذ واجباته بكل كفاءة ومهنية. 

وفـي هـذا السـياق نـقول: إنـه يـجب عـلى المـوظـف الـذي يُجـري الـتعديـلات، أن يـعي تمـامًـا، وأن يسـتوعـب 

مـردود هـذه الـتعديـلات "المـطلوبـة" عـلي بـاقـي شـروط الاعـتماد، فـلو تم فـتح الاعـتماد FOB أو FAS وتم 
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تـعديـله إلـى CFR، فـإن هـذا يـتطلب أو يسـتلزم عـدة نـقاط هـامـة مـنها زيـادة مـبلغ الاعـتماد بـقيمة أجـور 

 ،FOB بــدلا مــن CFR الــشحن (الــنولــون)، ويــجب تــعديــل شــروط الاعــتماد لــيصبح هــذا الاعــتماد

ويـجب تـعديـل شـروط بـولـيصة الـشحن لـتصبح أجـور الـشحن مـدفـوعـة مـقدمًـا بـدلاً مـن دفـعها عـند الـوصـول، 

وأيضًا يجب زيادة مبلغ premium  بوليصة (وثيقة) التأمين إذا كانت صادرة محليًا. 

أوضـحنا أعـلاه دور الـعميل عـندمـا يـرغـب فـي تـعديـل خـطاب الاعـتماد لأي سـبب يـطرأ، وكـقاعـدة قـانـونـية 

عـامـة فـإنـه لا يمـكن تـعديـل خـطاب الاعـتماد أو إلـغاؤه دون مـوافـقة الـبنك فـاتح الاعـتماد والـبنك المـعزز "إذا 

وجد" والمستفيد من خطاب الاعتماد "المصدر". وهذا لأنهم أطراف في الموضوع وفي العملية التعاقدية. 

مـع الـعلم أن الـبنك فـاتح الاعـتماد، وأيـضا الـبنك المـعزز لـلاعـتماد، مـلزم بـشكل غـير قـابـل لـلنقض بـالـتعديـل 

الـصادر مـنه وذلـك مـن وقـت إصـداره لهـذا الـتعديـل. وهـنا مـسؤولـية قـانـونـية مـلزمـة لـلبنك لأنـه قـام بـإصـدار 

التعديل وعليه أن يتحمل مسؤولية أفعاله، وإلا فيعتبر مخالفًا لمسؤولياته القانونية. 

إذا اخـتار الـبنك المـعزز  confirming bank أن يـبلغ الـتعديـل دون أن يمـدد تـعزيـزه لهـذا الـتعديـل فهـذا 

 issuing bank مــن حــقه ويــعود لــظروفــه الخــاصــة بــه ولــكن يــجب عــليه أن يــبلغ الــبنك فــاتح الاعــتماد

بـدون تـأخـير وعـليه أيـضًا، أن يُـبلغ المسـتفيد فـي الإشـعار الـذي يـرسـله لـه فـي هـذا الخـصوص. وهـذه ممـارسـات 

مصرفية لا بد من التقيد بها مع الأخذ في الاعتبار انعكاساتها القانونية. 

وبـالنسـبة للمسـتفيد مـن خـطاب الاعـتماد فـإن شـروط الاعـتماد الأصـلي (أي الشـروط قـبل الـتعديـل) تـبقى 

سـاريـة المـفعول وذلـك إلـى أن يـبلغ المسـتفيد الـبنك الـذي أبـلغه بـالـتعديـل قـبولـه لهـذا الـتعديـل. وفـي جـميع 

الأحــوال يــنبغي عــلى المســتفيد أن يُــعطي إشــعارًا بــقبول أو رفــض الــتعديــل. وهــذه الــنقطة هــامــة جــدًا مــن 

الـناحـية الـقانـونـية لأن المسـتفيد إذا تخـلف عـن إرسـال الإشـعار بـقبول أو رفـض الـتعديـل فـإن الـتقديم المـطابـق 

لشــروط الاعــتماد، ومــع شــروط أي تــعديــل لــم يــقبل بــعد، ســوف يــعتبر إشــعارًا بــقبول المســتفيد لــذلــك 

الـتعديـل، هـذا ومـنذ تـلك اللحـظة يـتم تـعديـل الاعـتماد ومـن هـنا تـأتـي أهـمية اسـتيعاب المسـتفيد لـدوره 

وواجـباتـه لأن تخـلفه عـن تـقديم الإشـعار المـطلوب سـينتج عـنه تـبعات قـانـونـية عـلى المسـتفيد تحـمل نـتائـجها. 

وفـي واقـع الأمـر، هـناك المسـتفيد ذو الخـبرة المـتمرسـة فـي هـذا الـنشاط وهـناك المسـتفيد عـديم الخـبرة أو المـبتدئ. 

لــذا نــنوه إلــى أهــمية طــلب الــعون والمــشورة الــفنية مــن الــبنك أو غــيره وذلــك حــتى لا تحــدث مــفاجــآت غــير 

متوقعة أو يحدث ما لا يحمد عقباه. 
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وفـق الشـروط والأحـكام فـإنـه يـتعين عـلى الـبنك مـبلغ الاعـتماد أن يخـطر الـبنك الـذي اسـتلم مـنه الـتعديـل بـأي 

إشـعار بـقبول أو رفـض الـتعديـل مـع الـعلم أن الـقبول الجـزئـي partial acceptance  لـلتعديـلات غـير 

مــسموح بــه أطــلاقــا ويــعتبر كــأنــه لــم يــكن، ولــذا يــجب أن يــتم قــبول الــتعديــلات كــلها أو رفــضها كــلها 

acceptance in toto or rejection in toto لأن الــقبول الجــزئــي لــلتعديــلات يــعتبر بمــثابــة 

رفـــض الـــتعديـــل و partial acceptance is rejection هـــذا بـــالـــطبع ينسجـــم مـــع الأحـــكام 

  (acceptance) يــتطلب قــبولا (offer) الأســاســية لــقانــون الــعقود حــيث أن الإيــجاب أو الــعرض

كـامـلا والـذي يـجب أن يـكون مـطابـقا كـمنظر المـرآة (mirror image) المـتطابـق تمـامـا كـما يـقولـون، وإلا 

 .(offeror) يحتاج إلى قبول جديد من مقدم الإيجاب (counter-offer)  اُعتبر عرضا مقابلا

هـذه بـعض الـنقاط الـعملية الـهامـة ذات الـعلاقـة بـتعديـل أو تجـديـد خـطابـات الاعـتماد ويـجب عـلى كـل طـرف 

أن يـلم بـالـدور المـنوط بـه والـقيام بـتنفيذ هـذا الـواجـب عـلى الـوجـه الأكـمل حـتى تـكتمل الـعملية بـنجاح تـام 

ويسـتفيد مـنها كـل أطـراف الحـلقة مـن الـبنوك الـتجاريـة ومـن خـلفهم الـعملاء مـن المسـتهلكين والـتجار الـذيـن 

يـصدرون أو يسـتوردون الـبضاعـة. ويـجب عـلى الـبنوك أخـذ زمـام المـبادرة ولـعب دور مـحوري فـي كـل هـذه 

الـعمليات وتـقديم الـنصح الـفني لـلعملاء لـتكملة هـذه الخـدمـة المـصرفـية عـلى أحـسن وجـه ولـفائـدة جـميع 

الأطـراف بمـا يـشمل الـبنوك النشـطة فـي هـذه الأعـمال المـصرفـية الحـيويـة الـتي تـغذي خـزيـنة الـبنوك بـالـرسـوم 

الكثيرة. 
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منص�ات التداول الرقمي�ة حلال أم حرام؟ 
د. غدير الشيخ خليل 
دكتوراه مصارف إسلامية

انـتـشـرت ف الآونـة الأخـيـرة مـوجـات الـتـداول عـبـر الانـتـرنـت, عـبـر الـعـديـد مـن المـنـصـات الالـكـتـرونـيـة, 
مـنـهـا مـا يـسـمـى بـالـفـوريـكـس ومـنـهـا مـا يـعـتـمـد نـسـبـة عـائـد ثـابـت بمـا يـسـمـى "FFT", سـمـّيـت بـعـضـا 
بـالـفـوريـكـس الإسـلامـي!, هـنـاك الـعـديـد مـن الـتـفـاصـيـل الـتـي واجـهـتـُهـا عـنـد تحـمـيـل  تجـريـبـي لأكـثـر 
مــن تــطــبــيــق لمــنــصــات تــداول الــكــتــرونــيــة, فــأردت أن أدرس وأبــحــث كــل جــزئــيـّـة عــلــى حــدة, وبــالــتــالــي 

أقدّم دليلاً شاملاً لحكم التداول عبر الانترنت. 

إن الـتداول يـتم عـلى عـدة أصـول “كـما تـسمّيها المـنصّات” ومـنها: الـعملات، الـعملات الـرقـميةّ، الـذهـب، 

النفط، الأسهم، السندات، المؤشرات، المشتقات المالية، أصول أخرى. 

ويـتصدّر للحـديـث عـن هـذه المـنصّات مجـموعـة مـن المسـتثمريـن “المـضاربـين” الـذيـن يـطلقون أحـكام الحـلال 

والحـرام ويحـلّلون مـا يـشاؤون ويـعملون عـلى إقـناع شـباب المسـلمين بـالـتداول بـحجة أنـه حـلال، ولا يـوجـد مـا 

يحرّمه، ويتعلّلون ببعض الأدلّة، سيتم تفنيدها جميعًا إن شاء الله. 

۱. مسألة المضاربة على العملات:  

إن الحـكم  الـعام لـلمتاجـرة فـي الـعملات أنـها مـعامـلات لا حـرج شـرعـي فـيها إذا حـققت شـرط الـتقابـض فـي 

مجــلس الــعقد، لــقول الــنبي صــلى الله عــليه وســلّم: (الــذهــب بــالــذهــب والــفضة بــالــفضة والــبر بــالــبر 

والــشعير بــالــشعير والــتمر بــالــتمر والمــلح بــالمــلح مــثلاً بمــثل ســواءً بــسواء يــدًا بــيد فــإذا اخــتلفت هــذه 

الأصناف فبيعوا كيف شئتم إذا كان يدًا بيد) رواه مسلم. 

 أي أنــه لا مــانــع مــن بــيع الــعملات بــعضها بــبعض: مــثلاً الــديــنار مــقابــل الــدولار، أو الــدولار مــقابــل الــيورو 

وهـكذا.. بشـرط تحـقيق شـرط الـتقابـض فـي مجـلس الـعقد (يـدًا بـيد)، أي الاسـتلام والتسـليم فـي المجـلس 

نـفسه دون تـأخـير أو تـأجـيل حـتى لا تـدخـل المـعامـلة فـي “ربـا النسـيئة”، ولـكن هـل مـا يحـدث حـقيقة فـي 

المضاربة على العملات في المنصات على الانترنت تحقق هذا الشرط؟ 

إن مــا يحــدث فــي المــنصات عــلى الانــترنــت هــو اســتلام وتســليم حــكمي "أي أنــه يــتم تحــويــل الــدولار مــن 

حـــساب الـــشخص الأول إلـــى حـــساب الـــشخص الـــثانـــي ســـواء عـــلى حـــسابـــه المـــصرفـــي أو عـــلى مـــحفظته 
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الالـكترونـية أو حـسابـه عـلى مـنصة الـتداول. وأفـتى بـعض اهـل الـعلم بـجواز الـتقأيـض الحـكمي فـي الحـساب 

المـصرفـي (قـرار مجـمع الـفقه الإسـلامـي الـدولـي رقـم ٦/٤/٥٥)، نـظرًا لأنـه أصـبح شـائـعًا فـي الـزمـن الحـاضـر 

ولـم يـعد أحـد يسـتلم الـنقد ويسـلّمه حـقيقة إلا فـي حـالات محـدودة، ولـكن لـم يـتطرّق إلـى حـساب المـنصة 

الـذي يـعتبر حـسابـًا مـالـيًا لـلعميل ولـيس لـه قـوة الـدفـع والـبراء كـالحـساب المـصرفـي، وبـالـتالـي فـإن شـرط الـتقابـض 

لم يتحقق في التداول عبر المنصات الرقميّة. 

ولكن هل هذا ما يحدث فعلاً في المضاربة على العملات في منصات التداول الالكترونية؟ 

أ . إن مـا يحـدث حـقيقة عـلى تـلك المـنصات هـو بـيع وشـراء غـير حـقيقي لـلعملات، أي أنـه حـقيقة لا يـوجـد 

فـي حـساب المـتعامـلين مـبالـغ فـي الـدولار ومـبالـغ فـي الـيورو يـتم تحـويـلها، وإنمـا هـي أرقـام الـكترونـية فـقط غـير 

حـقيقية، بمـعنى أنـه لـو أراد المـتعامـل اسـتلام الـيورو فـعلاً أو الـدولار، فـلن يسـتطيع ذلـك إلا بـعد فـترة مـعينة 

وبنســبة مــعينة تحــددهــا قــوانــين المــنصة، وبــالــعملة نــفسها الــتي أودع فــيها وهــي الــدولار فــقط، ولا يــجوز لــه 

سـحب الـعملات الأخـرى وهـذا دلـيل عـلى عـدم حـقيقة الـبيع والشـراء وبـالـتالـي الـتقابـض بـالأسـاس، وبهـذا 

تـكون المـعامـلة خـرجـت عـن بـيع الـعملات الحـقيقية وإنمـا عـملية الـبيع والشـراء هـي بـالأصـل عـملية وهـمية وغـير 

حقيقية. 

ب . إضـافـة إلـى أن عـملية الـتداول الحـقيقية والمـبنية عـلى عـلم ودرايـة فـي الـتمويـل والـبورصـة والـتداول، لأن 

عـملية شـراء الـعملة سـببها أن المشـتري يـتوقـع ارتـفاع سـعرهـا، وبـالـتالـي فـإنـه يشـتريـها الآن بـالـسعر الحـالـي، 

ويـنتظر حـتى يـرتـفع سـعرهـا وبـالـتالـي يـبيعها ويـحصل عـلى ربـح مـقداره الـفرق بـين سـعر الشـراء وسـعر الـبيع، 

ولـكن فـي الحـقيقة مـا يحـدث عـلى المـنصات الالـكترونـية لـلتداول هـو صـفقات مـدتـها دقـيقة أو ٥ دقـائـق أو 

۱٥ دقـيقة وهـكذا، فـأي تـنبوءات حـدثـت خـلال تـلك الـفترة الـقصيرة جـعلت المشـتري يـدرس حـالـة الأسـواق، 

وحـالـة المشهـد السـياسـي، والـتقلبات الاقـتصاديـة، وكـل هـذا خـلال دقـائـق فـقط!!هـذا بـالـطبع غـير ممـكن، 

وبـالـتالـي فـإن عـملية الـتداول تـتم ب"الحـظ" ولـيس عـن عـلم ودرأيـة، وبـالـتالـي فهـي نـوع مـن المـقامـرة "الميسـر" 

ـنْ عَـمَلِ  ُ رِجْـسٌ مِّ ِ?ُ وَالاْنَٔـصَابُ وَالأْزَْلاَم
ْ̂ ينَ آمَـنوُا إِنّـَمَا الْخَـمْرُ وَالْمَ ِ َGّـا ا َ ُcَّالمحـرّم شـرعًـا لـقولـه تـعالـى: يَـا أ

ُ لعََل4َُّمْ تفُْلِحُونَ ، والله أعلم.  يْطاَنِ فاَجْتَنبِوُه الشَّ
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ت . إن مـا يحـدث حـقيقة فـي الـتداول فـي الـعملات عـلى مـنصات الـتداول الـرقـمية هـو عـبارة عـن مـضاربـة 

عــلى ارتــفاع أو انــخفاض ســعر الــعملات فحسْــب، أي أن المــتداولــون يــتوقّــعون ارتــفاع ســعر الــعملة، فــإذا 

ارتـفعت فـعلاً فـإنـهم يـربـحون ۸۲٪ مـن قـيمة مـا ضـاربـوا بـه مـثلاً ۸۲ دولارًا عـلى كـل ۱۰۰ دولار، وإذا حـصل 

عـكس تـوقـعاتـهم وانـخفضت الـعملة بـدلاً مـن ان تـرتـفع فـإنـهم يخسـرون ۹۰٪ مـن المـبلغ الـذي تـداولـوا عـليه 

مـثلاً ۹۰ دولارًا عـن كـل ۱۰۰ دولار، والحـقيقة أن هـذا لا يُشـبه الـتداول والمـتاجـرة بشـيء، إذ إن المـتداولـون لا 

يشـترون الـعملات ولا يـبيعونـها هـم فـقط يـراهـنون عـلى ارتـفاع أو انـخفاض أسـعارهـا وهـو مـا يـسمى بـالمـراهـنة 

أو المقامرة! 

ولكن ما هو تداول العملات المباح وفق أحكام الشريعة الإسلامية؟  

إن تــداول الــعملات المــوافــق لأحــكام الشــريــعة الإســلامــية هــو عــبارة عــن شــراء عــملة مــقابــل عــملة أخــرى 

وتـقابـضها فـي مجـلس الـعقد نـفسه سـواء أكـان تـقابـضًا فـعليًا أو حـكميًا (تحـويـل عـلى حـساب مـصرفـي) عـلى 

أن يـتم الشـراء والـبيع حـقيقة، بـحيث تـنتقل مـلكية الـعملة إلـى الـشخص المشـتري بـحيث يمـكنه الـتصرف 

فـيها، وفـي الـواقـع فـإن عـملية الـربـح مـن تـداول الـعملات بهـذه الـطريـقة هـي عـبارة عـن الـفرق بـين سـعر الـبيع 

وسـعر الشـراء، لأن المشـتري سـيشتري الـعملة الـتي يـتوقـع أن يـرتـفع سـعرهـا، فيشـتريـها وتـنتقل إلـى مـلكيته 

وتصرفه لحين ارتفاع سعرها فيبيعها وبذلك يحصل على الربح بين سعر البيع وسعر الشراء. 

۲. مسألة التداول بالأسهم في منصات التداول الالكترونية: 

إن مـن أشـكال الـتداول عـبر مـنصات الـتداول الالـكترونـية هـو الـتداول عـلى الأسـهم، وفـي الحـكم الشـرعـي 

لهذا التداول عدة أوجه: 

أ . الـتداول عـلى أسـهم الشـركـات الـتي تـكون طـبيعة عـملها مـباحًـا شـرعًـا (أغـذيـة، أدويـة، سـلع مـباحـة) 

وتـكون هـذه الشـركـات لا تـتعامـل مـع الـبنوك الـربـويـة. وتـسمى الأسـهم الـنقيّة حسـب دار الإفـتاء الأردنـية 

(قرار رقم (۲۷۱) (۲۰۱۹/۲) حكم المساهمة في الشركات المختلطة). 

إن بـيع وشـراء أسـهم هـذه الشـركـات هـو مـباح شـرعًـا ولا حـرج فـيه، والله اعـلم، لأن الأسـهم هـي حـصة شـائـعة 

مـن مـلكية هـذه الشـركـات وبـالـتالـي فـإن عـملية بـيع الأسـهم وشـراءهـا هـي عـملية لا حـرج فـيها لأن المـتعامـل 

يبيع ويشتري ما يملكه وهذا من أنواع التجارة المباحة شرعًا. 
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ب . الـتداول عـلى أسـهم الشـركـات الـتي تـكون طـبيعة عـملها مـباحًـا شـرعًـا (أغـذيـة، أدويـة، سـلع مـباحـة) 

ولـكن هـذه الشـركـات تـتعامـل فـي بـعض مـعامـلاتـها بـالـعقود المحـرمـة ولـكن لا يـعد ذلـك نـشاطًـا رئـيسًا للشـركـة 

كـأن تـتعامـل مـع الـبنوك الـربـويـة مـثلاً، إذ تـقترض مـن هـذه الـبنوك وتـودع أمـوالـها بـها. فـيجوز الـتعامـل بـأسـهمها 

بيعًا وشراءً إذا تحقق شرطين:  

عـدم تجـاوز إجـمالـي المـبالـغ المـقترضـة أو المـودعـة بـالـربـا نسـبة ۲٥٪ مـن الـقيمة الـدفـتريـة لمجـموع أسـهم •

الشركة. 

عـدم تجـاوز الإيـرادات أو المـصروفـات الـناتجـة عـن عـنصر محـرم عـارض نسـبة ٥٪ مـن إجـمالـي إيـرادات •

الشركة. 

كـما يشـترط اخـراج جـزء مـن أربـاح الاسـتثمار بهـذه الأسـهم فـي وجـوه الـبر وعـدم الانـتفاع بـها وتـسمى نسـبة 

تطهـير المـال" أي اخـراج المـال المحـرم مـن إجـمالـي المـال حـتى يطهـر، وهـذه النسـبة تـختلف بـاخـتلاف مـقدار 

تــعامــل الشــركــات مــع الــبنوك الــربــويــة ولــها مــعادلــة لــدى دار الافــتاء يمــكن الــرجــوع إلــيها واحــتساب النســبة 

الواجب إخراجها من الأرباح وعدم الانتفاع بها.  

ج. الــتداول عــلى أســهم الشــركــات الــتي تــكون طــبيعة عــملها محــرم شــرعًــا (شــركــات الــدخــان، والخــمر، 

والبنوك الربوية وشركات التمويل الربوية، وشركات النظامين التقليدي الربوي). 

إن التعامل بأسهم هذه الشركات محرم شرعًا ولا يجوز التعامل بها إطلاقًا والله تعالى أعلم. 

ولكن ما يحدث حقيقة في منصات التداول الالكترونية؟ 

إن مـا يحـدث هـو الـتداول عـلى أسـهم الشـركـات الـعالمـية بـالـغالـب والـتي تـكون بـين الـنوع الـثانـي (المـال المخـتلط) 

وبـين الـنوع الـثالـث (المـال المحـرّم) لـذلـك فـإن الـتداول بـيع وشـراء تـلك الأسـهم يـأخـذ الاحـكام الـتي سـبق بـيانـها 

في هذا الشرح. 

ومـن نـاحـية أخـرى فـإن المـتداولـين عـلى مـنصات الـتداول الالـكترونـي لا يشـترون ولا يـبيعون أسـهم الشـركـات 

حـقيقة، أي أن المـتداول إذا تـداول عـلى أسـهم شـركـة أمـازون مـثلاً مـن خـلال مـنصة الـتداول الالـكترونـية فـإنـه 

لا يمــتلك الأســهم حــقيقة وإذا اراد الــتصرف بــها فــإنــه لا يســتطيع إلا مــن خــلال تــلك المــنصة فــقط، أي أنــه 

تـداول افـتراضـي وهـمي لا يـعني شـراءً حـقيقيًا وبـيعًا حـقيقيًا، ولا يـنتج عـن درايـة حـقيقية بـسوق الأسـهم 

والذي بناء عليه قام بشراء أو بيع وانما هو من باب الحظ فقط، وهو نوع من أنواع المقامرة والله تعالى اعلم. 
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۳.مسألة الرافعة المالية (الهامش) 

يـعمد المـتداولـون إلـى تـعبئة رصـيدهـم الـبنكي أو المحـفظة الالـكترونـية أو أي طـريـقة أخـرى بمـبلغ مـن المـال، 

لـيقومـوا بـالـتداول فـي المـنصة الالـكترونـية، فـيعمل الـبنك، أو الشـركـة أو الـوسـيط عـلى تـعبئة مـبلغ إضـافـي فـي 

حـساب المـتداول، بمـسميات مـختلفة مـنها الـبونـص، أو المـارجـن أو الـهامـش، ولـكن يـضع عـليه قـيودًا إذ لا 

يـجوز سـحبه، ولا يـجوز اسـتخدامـه فـي مـنصة أخـرى، انمـا هـو فـقط لـلتداول، وقـد يـأخـذ هـذا المـبلغ عـدة 

أشكال ولكل منها حكمه الخاص: 

أ . المـبلغ يـكون عـبارة عـن قـرض أو تمـويـل مـن الـوسـيط إلـى المـتداول، ويـترتـب عـليه فـوائـد فـي حـال لـم يـتم 

اغـلاق الـصفقة فـي الـوقـت المحـدد وهـو مـا يـعرف بـعمولـة الـتبييت، وهـو فـائـدة ربـويـة لا شـك فـيها لأنـه مـن بـاب 

قــرض جــرّ نــفع، أي ان الــوســيط يــعطي الــقرض لــلمتداول لــكي يــحصل عــلى الــفائــدة الــربــويــة وهــو الــنفع 

المــقصود. ويــتم رهــن الــعقود الــتي تم الــتداول بــها لــدى الــوســيط لــيتم اســترداد امــوالــه فــي حــال عــدم ســداد 

المتداول لمبلغ التمويل.  

ب . المـبلغ يـكون عـبارة عـن حـساب وهـمي افـتراضـي (رقـمي) فـقط ولـيس مـبلغًا حـقيقياً إذ لا يـجوز سـحبه 

مـن قـبل المـتداول، وهـذا حـال مـعظم المـبالـغ الـتي يـتم الـتداول فـيها، ويـتم إضـافـته لـلمتداول لـزيـادة حجـم 

المـعامـلات وتـضخيم حجـمها وبـالـتالـي تـضخيم عـمولـة الـوسـيط أو المـنصة، لأن الـعمولـة مـن كـل عـملية تـداول 

تـذهـب لـلوسـيط أو المـنصة وبـالـتالـي فـإن الـعمولـة عـلى صـفقة تـداول بـقيمة ۱۰ آلاف دولار أكـبر بـكثير مـن 

عـمولـة عـلى مـبلغ ٥۰۰۰ دولار مـثلاً (مـع مـلاحـظة أن هـذا الـرقـم المـضاف بمـا يـسمى الـبونـص أو المـارجـن هـو 

رقـم افـتراضـي، أمـا عـمولات الـوسـطاء والمـنصة فهـي عـمولـة حـقيقية) كـما يـجب الـتنبّه إلـى أن الخـسارة عـلى 

المبلغ الضخم ستكون أكبر من الخسارة على مبلغ قليل وهذا يعظّم الغرر الواقع على المتداولين. 

ت . قـد لا يـقوم الـوسـيط بـإيـداع أي مـبلغ لـلمتداول فـي بـدايـة الـتداول ولـكن عـند كـل حـد مـن حـدود تـضعها 

المــنصة يــتم مــنح المــتداول بــونــص إذا حــقق بــعض الشــروط، وتــتمثل هــذه الشــروط عــادة بــضخ مــبلغ نــقدي 

إضــافــي لــلتداول (الانــتقال مــن المــبتدئ إلــى المــتقدم ومــن المــتقدم إلــى الخــبير)، وتحــقيق عــدد مــعين مــن 

الـتداولات خـلال فـترة محـددة، وعـدم الـتوقـف عـن الـتداول لـفترة محـددة، وغـيرهـا مـن الشـروط، وكـما هـو 

الحــال فــي المــبلغ المــذكــور فــي الــبنديــن الــسابــقين فــإن هــذا المــبلغ لا يمــكن ســحبه ولا الــتصرّف فــيه مــن قــبل 

المتداول إلا في حدود التداول في المنصة نفسها، وعند تحقيق الأرباح وسحبها يخصم هذا المبلغ. 
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ث . هـل هـذا المـبلغ حـقيقيًا؟ لا يـعتبر هـذا المـبلغ حـقيقي فـي أي مـن الحـالات الـسابـقة مـا عـدا الحـالـة الأولـى 

والـتي تـعتبر محـرمـة شـرعـًا، أمـا الحـالات الأخـرى فهـي أرقـام افـتراضـية رقـمية غـير حـقيقية، تـعمل عـلى تـضخيم 

الـقيمة المـتداول بـها تـضخيمًا صـوريـًا أو شـكليًا ولا يـتم الاسـتفادة مـنه، وبـالـتالـي فـإنـه فـقاعـة لـيس إلاّ، فـي حـال 

الخـسائـر أو إغـلاق المـنصة أو أي حـالـة مـشابـهة سـتكون الاصـول الحـقيقية قـليلة جـدًا بـالمـقارنـة مـع الـقيم الـرقـمية 

مما يعظّم الخسائر على المتداولين. وفي هذا غرر كبير على المتداولين. 

٤. مسألة التداول على الذهب والنفط:  

إن مـا يـنطبق عـلى الـتداول عـلى الـعملات والـتداول عـلى الأسـهم هـو ذاتـه مـا نـود الـتركـيز عـليه فـي الـتداول 

عــلى الــذهــب، إن الــتداول عــلى الــذهــب لا يــعني فــي مــنصات الــتداول الــرقــمية شــراء وبــيع ذهــب، حســب 

ارتــفاع أو انــخفاض الاســعار، ولــكن مــا يحــدث هــو المــضاربــة عــلى ســعر الــذهــب، إذ يــتم فــتح صــفقة بمــدة 

محـددة قـد تـكون دقـيقة واحـدة، أو اكـثر، ويـبدأ مـؤشـر الـرسـم الـبيانـي بـالـتذبـذب وخـلال مـدة الـصفقة يـجب 

أن يـضغط المـتداول عـلى زر هـبوط أو صـعود، بمـعنى أنـه سـيضغط عـلى زر هـبوط فـي حـال أنـه تـوقـع انـخفاض 

الـسعر وسـيضغط عـلى صـعود فـي حـال تـوقـع ارتـفاع الـسعر، ومـع انـتهاء الـوقـت المحـدد تنتهـي الـصفقة وفـي 

حـال كـان تـوقـع المـتداول صـحيحًا فـإنـه سـيربـح نسـبة مـن المـبلغ الـذي تـداول بـه والـعكس صـحيح، هـذا يـعني 

أنـه يـضارب “يـراهـن” عـلى ارتـفاع أو انـخفاض الاسـعار ولـم يشـترِ شـيئًا ولا يـبيع شـيئًا كـذلـك! وحـكم هـذه 

المسألة بأنها محرّمة لأنها مقامرة وميسر نهى الله عز وجلّ عنها لما فيها من الغرر الفاحش. 

٥. مسألة التداول على العملات الرقميّة 

إن مـسألـة الـعملات الـرقـمية لا زالـت قـيد بـحث المجـالـس والمجـامـع الفقهـية والـتي أصـدرت فـتاوى مـؤخـرًا بتحـريم 

تـعديـنها وتـداولـها لـعدم اشـتمالـها عـلى مـواصـفات الـنقود ولا حـتى مـواصـفات السـلع، ولمـقدار الـغرر الـفاحـش 

فـيها إلـى الآن وبـالـذات لأنـه لـم تـتبنّاهـا الـبنوك المـركـزيـة  وبـالـتالـي فـإنـها لـم تُـقننّ بـعد، وهـذا بحـد ذاتـه يـجعل 

عـملية الـتداول عـلى الـعملات الـرقـمية فـي مـنصة الـتداول الـرقـمية غـير جـائـز شـرعًـا فـي حـال الـبيع والشـراء 

الحـقيقي، فـكيف وإن عـملية الـتداول هـي عـملية رقـمية فـقط ولا يـوجـد بـها بـيع وشـراء وإنمـا هـي مـضاربـة 

ومراهنة على ارتفاع أو انخفاض الأسعار كما بينّ سابقًا. 

٦. مسألة التداول على المشتقات المالية وعقود الخيارات:  
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وهــي مــا تــسمّى ب call option  و put option وهــي عــبارة عــن عــقود تــتيح للمشــتري فــي الــنوع 

الأول شــراء عــدد مــن الأســهم أو الــعملات أو غــيرهــا بــسعر يــتم تحــديــده الآن ولــكن عــملية الشــراء تــتم فــي 

المسـتقبل، كـما تـتيح فـي الـنوع الـثانـي لـلبائـع بـيع الأسـهم أو الـعملات بـالآجـل بـسعر مـتفق عـليه الآن، ولـكلا 

الـنوعـين مـبلغ مـدفـوع مـقدمًـا وهـو ثـمن الـعقد لا يُسـترد، ولا يـعتبر عـربـونًـا مـن الـصفقة، وبـعد تـطوّر الـتعامـل 

بهـذه الـعقود أصـبحت هـذه الـعقود تـباع وتشـترى، حـتى تـضاعـفت قـيمها “الـوهـمية” أضـعافًـا مـضاعـفة، 

مـقابـل قـيمتها الحـقيقية الـتي هـي بـالأصـل الـقيمة المـتفق عـليها عـند أول اتـفاق “ثـمن الأسـهم أو الـعملات 

المحـدد”. وحـكم الإسـلام فـي هـذه الـعقود بـأنـها محـرّمـة لانـطوائـها عـلى بـيع الإنـسان مـا لـيس عـنده، وانـطوائـها 

عـلى الـغرر، والـقمار (بـحث مـفصّل لـلدكـتور محـمود مهـيدات، عـقود الخـيارات المـالـية المـعاصـرة بـين المجـيزيـن 

والمانعين، موقع دار الافتاء الأردنية). 

۷. فكرة منصات التداول الرقميّة 

لـقد تم تـبيين  طـبيعة الـتداول الحـقيقية الـتي تحـدث عـلى مـنصات الـتداول الـرقـمية، وتـبيين الحـكم الشـرعـي 

لكل منها، ولكن ما هي طبيعة هذه المنصات بالأصل؟ ومن أين جاءت فكرتها؟  

إن فـكرة مـنصات الـتداول الـرقـمية جـاءت كـما جـاءت فـكرة المـراهـنات قـديمًـا عـلى سـباق الخـيل والأنـعام، فـمن 

يـصدق تـوقـعه يـربـح مـبلغًا مـن المـال تم وضـعه ك “مـبلغ رهـان” ومـن لـم يـصدق تـوقّـعه يخسـر “مـبلغ الـرهـان” 

هـكذا بـبساطـة، شـخص رابـح وشـخص خـاسـر بـناءً عـلى حـظ كـل مـنهما دون جهـد أو تـعب أو تـفكير، طـرف 

رابــح وطــرف خــاســر! أصــبح الــبعض يمــتهن هــذه الــلعبة يشــتري أو يســتأجــر الخــيول، أو يــنظّم مــسابــقة أو 

مهرجان، ويأخذ عمولة من المتراهنين، فيربح هو على كل حال، ويخسر البعض ويربح الآخرون! 

تــطوّرت الــفكرة إلــى المــقامــرة عــلى لــعب الــورق وأي لــعبة أخــرى، ثــم أصــبحت مُــقنّنة ومــرخّــصة فــي بــعض 

الـدول، واحـترف الـبعض مـهنة المـقامـرة وتـنظيم الأمـاكـن والمـسابـقات والألـعاب لـكي تـزداد عـمولـته مـع كـل 

عـملية وكـل مسـتخدم “لاعـب” جـديـد.. وجـاء الـفضاء الـرقـمي لـيجعل هـذه الـلعبة عـالمـيّة، يـلعبها مـئات 

مـلايـين المسـتخدمـين حـول الـعالـم، يشـتركـون فـي “الميسـر” أو “الـقمار” وزادت عـمولـة الـوسـطاء واصـحاب 

المنصّات بشكل خيالي! 
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۸. ضرر منصّات التداول الرقميّة على الاقتصاد؟ 

لا تـؤثـر أعـمال هـذه المـنصّات عـلى المـتداولـين فحسْـب، والـذيـن يـقعون فـريـسة الـوسـطاء وأصـحاب المـنصّات 

والمـروّجـون لـها، (يـأخـذ المـروّج لـلمنصّات عـمولـة عـلى كـل مـتداول جـديـد يحـمل كـودًا أو رقـمًا مـعيّنًا يـدل 

أن هـذا المـتداول تـابـع لهـذا المـروجّ)، بـل يـتعدّى ضـرر هـذه المـنصّات إلـى الاقـتصاد كـكل. وذلـك مـن خـلال 

النقاط الآتية: 

أ. إن الأصـول المـالـية الـتي يـضعها المـتداولـون فـي هـذا المـنصّات ويـتقامـرون عـليها، لـم يسـتفد مـنها الاقـتصاد 

شـيئًا لا فـي الاسـتهلاك ولا  فـي الإنـتاج ولا الـصناعـة ولا فـي الخـدمـات ولا فـي أي عـنصر حـقيقي مـن عـناصـر 

الاقتصاد. بل تمّ ضخّها في المنصّات الرقمية في حلقة مفرغة من الجشع والطمع والأمل بتحقيق الأرباح. 

ب. إن تـعطيل جـهود الشـباب والمحـللين والخـبراء فـي المـقامـرة عـلى أصـول غـير حـقيقية هـو تـثبيط لـلجهود، 

وخــسارة لــصغار المــتداولــين لأمــوالــهم والــتي  يــتم إيــهامــهم بــأنــها ســتتضاعــف ولــكنها فــي الحــقيقة نــصيب 

الوسطاء وأصحاب المنصّات. 

ج. إن مـقدار الـهامـش أو المـارجـن أو الـبونـص الـذي يـتم إضـافـته عـلى حـساب المـتداول فـي المـنصّة إنمـا هـو مـبلغ 

افـتراضـي غـير حـقيقي، يضخـّم عـمولات الـوسـطاء والمـنصّات ويـعظّم الخـسائـر ولا يمـكن سـحبه ولا الـتصرّف 

فيه. 

د. إن الأصــول الــتي يــتم الــتداول عــليها هــي عــبارة عــن مــسمّيات فــقط، إنمــا هــي خــوارزمــيات بــرمــجيّة 

ومــعادلات رقــميّة تم إيــهام الــناس بــأنــها أصــول يــتم الــتداول عــليها، وإنمــا هــي لــعبة كــبيرة ســرقــت أمــوالــهم 

وأوقاتهم ودينهم. 

۹. تلخيص لأسباب تحريم التداول على منصات التداول الالكترونية؟ 

۱. الـغرر. يـنشأ الـغرر مـن الجـهالـة فـي مـقدار الـربـح أو مـقدار الخـسارة واعـتمادهـا عـلى الحـظ، والجـهالـة فـي 

المعاملات التي تحدث فعلاً. 

۲. الـربـا: يـنشأ الـربـا مـن عـمولـة الـتبييت، ومـن الـتداول عـلى الـعملات وعـدم الـتقابـض فـيها بـنفس مجـلس 

العقد، ومن الفائدة على مبلغ المال المتداول فيه. 
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۳. الجـمع بـين سـلف وسمسـرة: لأن الـسمسار أو الشـركـة لا تـعطي مـبلغ الـبونـص إلاّ لـيقوم المـتداول بـالـبيع 

والشـراء وبـالـتالـي فـإن هـذا يـحقق مـنفعة لـلمنصة أو الـسمسار. وهـو المحـرم شـرعـًا لـقول الـنبي صـلى الله عـليه 

وسلم: (لا يحلّ سلف وبيع) رواه ابو داوود والترمذي. 

٤. الميســر (المــقامــرة) ويــنشأ الميســر مــن احــتمالــية ربــح أو احــتمالــية خــسارة بنســبة عــالــية فــي حــال اتجــاه 

الـعملات أو الأسـهم أو الـذهـب صـعوداً ونـزولاً بـعكس تـوقـعات المـتداول، وهـذه الـتوقـعات هـي ضـرب مـن 

الحظ وليس عن علم وتحليل. 

٥. الـتداول الـوهـمي ولـيس الحـقيقي، فـلا يـجوز الـتصرف بـأمـوال الـتداول إلا فـي حـدود مـعينة وبـعد فـترة 

معينة، يمكن سحب مبلغ من المال، ولكن لا يتم تملّك العملات فعلاً، أو الذهب أو غيرها. 

تمّ اسـتشارة خـمسة مـن عـلماء الشـريـعة والاقـتصاد الإسـلامـي فـي الأردن فـي مـحتوى هـذا المـقال، نـسأل الله عـزّ 

وجلّ ان يجزيهم عنّا خير الجزاء. 
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