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Abstract: 
The operations of trading in the stock market are no longer 

limited to trading traditional securities. Rather, the need for 

financing, achieving profits, and making financial and in-kind assets 

free from investment risks, this matter made more vulnerable to 

development; As a result, innovative products appeared in response 

to the need of investors, and among these products are financial 

derivative contracts, and the idea of these contracts is that their value 

depends on the value of the assets from which they are derived. 

   This study aims to clarify the legal regulation of financial 

derivative contracts with the help of presenting the positions of the 

legislations that regulated these contracts in light of the absence of 

legal regulation in the Iraqi legislation. For this reason, we divided 

this study into two sections. In the first topic, we dealt with the legal 

scope of financial derivative contracts, and the second topic 

explained the legal provisions for financial derivative contracts in 

terms of the legal nature and mechanism of implementation. 

  As we reached several conclusions, the most important of 

which is that financial derivative contracts have their own legal 

nature, and cannot fall under one of the well-known laws, and the 

implementation of financial derivative contracts is characterized by a 

different mechanism. As the implementation of the contract may 

result in either the contract being settled definitively, or it may be 

settled by concluding an opposite deal. Consequently, controlling 

financial derivative contracts must be regulated by legislation; The 

legislator is called to keep abreast of what is happening in the stock 

market, and this can only be done by updating its laws, providing an 

atmosphere that suits the investor’s aspirations in the market and 

providing him with protection. 

 

DOI 
10.37651/aujlps.2023.145367.113

7  

Submitted: 24/1/2024 

Accepted: 10/2/2024 

Published: 15/03/2024 

Keywords: 

innovative products 

 stock market 

 financial derivatives 

 implementation mechanism 

©Authors, 2024, College of 

Law  University of Anbar. This 

is an open-access article under 

the CC BY 4.0 license 

(http://creativecommons.org/ 

licenses/by/4.0/). 

 
 

 

mailto:Ahmed.jam.abd@gmail.com
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


 0201اذار   ( 11( المجلد )1العدد ) مجلة جامعة الانبار للعلوم القانونية والسياسية

 

)8741)  
 

 

 

- Vol 14, March, 1,2024 

(-دراسح يقارَح–انرُظٍى انقاَىًَ نرذاول انًشرقاخ انًانٍح فً سىق الاوراق انًانٍح 
 

1
 أحًذ جًٍم ػثذ انزضا         و.و.  

1
 ٍٞٓو/ عبٓؼخ  ٤ًِخ اُوبٕٗٞ 

 الملخص:
َّٕ ػ٤ِٔبد اُزلاٍٝ ك٢ ٍٞم ا٧ٝهام أُب٤ُخ ُْ رؼل ٓوزظوح ػ٠ِ رلاٍٝ  ا

َّٕ اُؾبعخ ا٠ُ اُز٣َٞٔ, ٝرؾو٤ن ا٫هثبػ, ٝعؼَ  ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُزو٤ِل٣خ, ثَ ا

ََ أًضو ا٫طٍٞ أُب٤ُخ ٝاُؼ٤٘٤خ ثٔ٘ؤٟ ػٖ ٓقبؽو ا٫ ٍزضٔبه, ٛنا ا٫ٓو عؼ

ٍزغبثخً ُؾبعخ اػوػخ ُِزطٞه؛ ٝٗز٤غخ ُنُي, ظٜود ٓ٘زغبد ٓجزٌوح رٔضَ 

بد أُب٤ُخ , ٝكٌوح ٛنٙ اُؼوٞك أَُزضٔو٣ٖ, ٖٝٓ ٛنٙ أُ٘زغبد, ٢ٛ ػوٞك أُشزو

ب رؼزٔل ك٢ ه٤ٔزٜب ػ٠ِ ه٤ٔخ ا٫طٍٞ اُز٢ رشُزن ٜٓ٘ب.   اَّٜٗ

رٜلف ٛنٙ اُلهاٍخ ا٠ُ ث٤بٕ اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ 

ثب٫ٍزؼبٗخ ثؼوع ٓٞاهق اُزشو٣ؼبد اُز٢ ٗظٔذ ٛنٙ اُؼوٞك ك٢ ظَ ؿ٤بة 

مُي, هَٔ٘ب ٛنٙ اُلهاٍخ ا٠ُ  ع٧َٝاُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ك٢ اُزشو٣غ اُؼواه٢؛ 

ٓجؾض٤ٖ, ر٘بُٝ٘ب ك٢ أُجؾش ا٧ٍٝ, اُ٘طبم اُوب٢ٗٞٗ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, 

ٝأُجؾش اُضب٢ٗ ث٤ّ٘ب ك٤ٚ, ا٫ؽٌبّ اُوبٕٗٞ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٖٓ ؽ٤ش اُطج٤ؼخ 

 اُوب٤ٗٞٗخ ٝآ٤ُخ اُز٘ل٤ن. 

َّٕ ػوٞك  أُشزوبد أُب٤ُخ ُٜب ؽ٤ش رٞطِ٘ب ا٠ُ ٗزبئظ ػلح, ٖٓ اٜٛٔب, ا

ؽج٤ؼزٜب اُوب٤ٗٞٗخ اُقبطخ, ٫ٝ ٣ٌٖٔ إٔ ر٘ؼ١ٞ رؾذ اؽلٟ اُوٞا٤ٖٗ أُؼوٝكخ, 

ًٔب إ ر٘ل٤ن ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ رز٤ٔي ثآ٤ُخ ٓقزِلخ؛ ام هل ٣٘زظ ػٖ ر٘ل٤ن اُؼول 

 َّٕ آب ر٣َٞخ اُؼول ثظٞهح ٜٗبئ٤خ, اٝ ٣زْ ر٣َٞزٚ ثبثواّ طلوخ ٓؼبًَخ. ثبُزب٢ُ, ا

ٍٞ ا٠ُ ػجؾ  ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٫ ثل ٖٓ ر٘ظ٤ٜٔب رشو٣ؼ٤بً؛ كبُٔشوع ٓلػ

ٓٞاًجخ اُؾبطَ ك٢ ٍٞم ا٧ٝهام أُب٤ُخ ٝٛنا ٫ ٣زْ ا٫ ثزؾل٣ش هٞا٤ٗ٘ٚ, ٝرٞك٤و 

 أُ٘بؿ اُن١ ٣ز٬ءّ ٝرطِؼبد أَُزضٔو ك٢ اَُٞم ٝرٞك٤و اُؾٔب٣خ ُٚ.

 :انكهًاخ انًفراحٍح

 الاوراق انًانٍح, انًشرقاخ انًانٍح, آنٍح انرُفٍذ.انًُرجاخ انًثركزج, سىق  
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 انًقذيح

إ اُؼ٤ِٔبد اُغبه٣خ ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ هبئٔخ ػ٠ِ رلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ 

اُزو٤ِل٣خ )ا٫ٍْٜ ٝاَُ٘لاد(, ٝرزْ ٛنٙ اُؼ٤ِٔبد ٖٓ ف٬ٍ ٍٝطبء ٓب٤٤ُٖ ٓوفظ٤ٖ, ٝٛنا 

َُٞم اُلٞه٣خ, ٫ٝ ٣ض٤و ٛنا  اُزلاٍٝ أ٣خ اشٌب٤ُخ, اُ٘ٞع ٖٓ اُزلاٍٝ ٣طِن ػ٤ِٚ اُزلاٍٝ ك٢ ا

٧ٕ اؿِت اُزشو٣ؼبد فظزٜب ثبُز٘ظ٤ْ, ٍٝلد  ثنُي اُلواؽ اُزشو٣ؼ٢ اُؾبطَ ك٢ ثؼغ 

ا٫ؽٌبّ أُ٘ظٔخ ُٜب. ٌُٖٝ ػ٤ِ٘ب إ ٗؼزوف إ اُلٌو ا٫هزظبك١ ُْ ٣ٌزق ثٜنا اُ٘ٞع ٖٓ 

ب ٣جزٌو اٍب٤ُت ٖٓ شؤٜٗب رؾل٤ي ا ًٔ ٫ٍزضٔبه أُب٢ُ ٖٓ ف٬ٍ رو٤٘بد اٍزضٔبه٣خ اُزلاٍٝ, كٜٞ كائ

ً ٨ٍُٞام أُب٤ُخ  ؽل٣ضخ اؽلصذ ؽلوح ك٢ اكاء ا٫ٍٞام أُب٤ُخ, ٝٛنا اُزطٞه اطجؼ ٬ٓىٓب

ثظٞهحً ػبٓخ اُز٢ رٔضَ ٓغب٫ً فظجبً ُوجٍٞ اُزطٞهاد اٍزغبثخً ُٔزطِجبد أَُزضٔو٣ٖ. اػبكخ 

بد ٓب٤ُخ ُْ رٌٖ ٓؼوٝكخ ٍبثوب كزؾذ ُنُي, افن ٗشبؽ ٛنٙ ا٫ٍٞام ثبُزٍٞغ؛ كظٜود ٓ٘زغ

ً عل٣لح ُٔٞاعٜخ ٓب ٣ؼزوع ٍج٤َ ا٫ٍزضٔبهاد أُب٤ُخ ٖٓ روِجبد ك٢ اٍؼبه ا٫ٍْٜ  آكبهب

 ٝاٍؼبه اُلبئلح ٝأُقبؽو اُز٢ رؾ٤ؾ ثبُز٣َٞٔ.

ٗز٤غخ ُنُي, ثبكهد أُئٍَبد أُب٤ُخ ا٠ُ اثزٌبه رو٤٘بد ؽل٣ضخ ُٔٞاعٜخ رِي 

ٔب٤ُخ أُجزٌوح اُز٢ رزٔضَ ك٢ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٝاُز٢ ٣زْ أُقبؽو, ٜٝٓ٘ب أُ٘زغبد اُ

رلاُٜٝب ك٢ ٍٞم ٓزقظظخ ٢ٛٝ: "اَُٞم ا٥عِخ". كغٞٛو كٌوح أُشزوبد أُب٤ُخ روّٞ ػ٠ِ 

اٍبً اٜٗب ػوٞك رشزن ه٤ٔزٜب ٖٓ ا٫طٍٞ اُز٢ روك ػ٤ِٜب )ًب٧ٍْٜ ٝاَُ٘لاد(, ٝاُؼ٬ٔد 

ػ٠ِ رـ٤و ه٤ٔخ رِي ا٫طٍٞ, ٣ٝزْ رلاُٜٝب ك٢ اَُٞم  ا٫ع٘ج٤خ, ٝاَُِغ, ٝرؼزٔل ك٢ ه٤ٔزٜب

ا٥عِخ, ٝٛ٘بُي اٗٞاع ػلح ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, ًبُؼوٞك أَُزوج٤ِخ, اُق٤بهاد ٝأُجبك٫د 

 ًٔب ٣زْ ر٣َٞزٜب ٝكن آ٤ُخ ٓؼ٤٘خ. 

 اهًٍح انذراسحأولاً: 

٣ٌزَت ٓٞػٞع اُلهاٍخ ا٤ٔٛزٚ ٖٓ ٝعٞك رو٤٘بد ؽل٣ضخ ٓورجطخ ثبُز٣َٞٔ ٍٝٞم 

ا٫ٝهام أُب٤ُخ ػ٠ِ ؽل ٍٞاء ٝٓب ٣ورجؾ ثنُي ٖٓ ٓقبؽو هل رئصو ك٢ ا٫هزظبك اُٞؽ٢٘, 

اػبكخ ا٠ُ مُي, إ أُشوع اُؼواه٢ ُْ ٣َزشؼو ا٤ٔٛخ ٛنٙ اُؼوٞك ٣ٝز٘بُٜٝب ثبُز٘ظ٤ْ ٝٝػغ 

ٔخ ُٜب ثلهخ, ٝإ ًبٗذ ٛ٘بى اشبهاد ُٜنٙ اُؼوٞك ك٢ هبٕٗٞ أُظبهف اُوٞاػل اُوب٤ٗٞٗخ اُؾبً

( اُن١ ػلٛب اؽل ا٫ٗشطخ اُز٢ رؼطِغ ثٜب أُظبهف, هل 2004( َُ٘خ )34اُؼواه٢ ههْ )

( ٖٓ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢, ُِٔظوف إ ٣شزو١ 21/ط( ٖٓ أُبكح )7ٗظذ اُلووح )

ٝا٫ٝهام أُب٤ُخ ا٫فوٟ ٝاُؼوٞك ا٥عِخ  ٣ٝج٤غ ُؾَبثٚ اُقبص اٝ ُؾَبة ػ٬ٔئٚ ا٫ٍْٜ

ٝارلبهبد أُجبكُخ ٝاُؼوٞك أَُزوج٤ِخ ٝػوٞك اُق٤به. ًٝنُي رٔذ ا٫شبهح ا٠ُ ػوٞك أُشزوبد 

أُب٤ُخ ػ٘لٓب كوع هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ ػ٠ِ أُظوف ا٫ُزياّ ثَ٘ت رؾٞؽ٤خ, ٝكٕٝ 

( 2004( َُ٘خ )14أُب٤ُخ ههْ ) إ ٣ش٤و ا٤ُٜب ك٢ اُوبٕٗٞ أُئهذ َُٞم اُؼوام ٨ُٝهام
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اُظبكه ثٔٞعت آو ٍِطخ ا٫ئز٬ف أُ٘ؾِخ ٍٞاءً ا٠ُ ٓب٤ٛزٜب اٝ ا٠ُ آ٤ُخ ر٣َٞزٜب. ُنُي, رؼُل 

 ٛنٙ ا٩شبهاد ؿ٤و ًبك٤خ ٓوبهٗخً ٓغ فطٞهح رلاٍٝ ٛنٙ أُشزوبد.

 اشكانٍح انذراسح شاٍَاً: 

٢ ػ٠ِ ا٫ٍزغبثخ رزٔؾٞه اشٌب٤ُخ ٛنٙ اُلهاٍخ ك٢ ٓلٟ هلهح أُشوع اُؼواه

ُِزطٞهاد اُؾبطِخ ك٢ ا٫ٍٞام أُب٤ُخ ٝاٍز٤ؼبة ٛنٙ اُزطٞهاد ثٞػغ اُوٞا٤ٖٗ اُوب٤ٗٞٗخ 

 اُؾبًٔخ ُٜب؟. 

ُنا, كؤٕ ا٩شبهح اُج٤َطخ ا٠ُ ٛنٙ اُؼوٞك ك٢ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ ٝاؿلبٍ 

ُٔشوع اُؼواه٢ ر٘ظ٤ٜٔب ثشٌَ ػبّ ك٢ هبٕٗٞ ٍٞم اُؼوام ٨ُٝهام أُب٤ُخ؛ كَٜ ٣ؼ٢٘ ٛنا إ ا

اثبػ اُزؼبَٓ ثٜب فبهط اَُٞم؟ ٛنا اُزَبإٍ ٣طوػ رَبإ٫د افوٟ, ٜٓ٘ب: ٓب ٛٞ ا٫ؽبه 

اُوب٢ٗٞٗ ُٜنا اُ٘ٞع ٖٓ اُؼوٞك؟ ٝٓب ٢ٛ ؽج٤ؼزٜب اُوب٤ٗٞٗخ؟ َٝٛ إ اٗٞاع ػوٞك أُشزوبد 

نا اُ٘ٞع ٖٓ أُب٤ُخ رزجب٣ٖ ك٤ٔب ث٤ٜ٘ب؟ ٝاُزَبإٍ ا٫ْٛ ٓب٢ٛ ا٫ٛلاف اُؾو٤و٤خ َُِٔزضٔو٣ٖ ك٢ ٛ

 اُؼوٞك؟ ٝٓب ٢ٛ آ٤ُخ ر٘ل٤نٛب؟.

ا٫عبثخ ػٖ ٛنٙ اُزَبإ٫د ٝؿ٤وٛب ُؼِٜب رَْٜ ك٢ ر٘ج٤ٚ أُشوع اُؼواه٢ ا٠ُ فطٞهح 

ٛنا اُ٘ٞع ٖٓ اُؼوٞك. ٝثبُزب٢ُ, ٓواػبح اُقظٞط٤خ ك٢ ط٤بؿخ اُوٞاػل اُوب٤ٗٞٗخ اُٞاعجخ 

اُزطج٤ن ػ٤ِٜب ػ٘ل ر٘ظ٤ٜٔب, فبطخ ٝإ ٓشوٝع هبٕٗٞ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ 

ٙ اُؼوٞك, ٌُٖٝ ر٘ظ٤ٜٔب ٫ ٣ؤرِق ٓغ ا٤ٔٛزٜب, كِؼَ ٛنٙ اُلهاٍخ رَؼق ( هل ٗظْ ٛن2002)

 أُشوع ك٢ اُز٘جٚ ا٠ُ رٞف٢ اُلهخ, ٝٓواػبح اُقظٞط٤خ ك٢ ط٤بؿخ اؽٌبّ ٛنٙ اُؼوٞك.  

 يُهجٍح انذراسحشانصاً: 

ًٕٞ اؿِت -ٗظوًا ُؾلاصخ ٓٞػٞع اُلهاٍخ ٝهِخ أُظبكه ػ٠ِ طؼ٤ل اُلوٚ اُوب٢ٗٞٗ 

اُز٢ ر٘بُٝذ أُشزوبد أُب٤ُخ ُ٪عبثخ ػٖ  -بُلهاٍخ ٛٞ اُلوٚ ا٫هزظبك١اُن١ ر٘بُٜٝب ث

اُزَبإ٫د أُطوٝؽخ ارجؼ٘ب أُٜ٘ظ اُزؾ٢ِ٤ِ ٝأُٜ٘ظ اُزؤط٢ِ٤ ٝمُي ٖٓ ف٬ٍ رل٤َو 

اُ٘ظٞص اُوب٤ٗٞٗخ اُٞاهكح ك٢ اُوبٕٗٞ, ٝٓب ر٘بُٝزٜب ٖٓ اؽٌبّ رلظ٤ِ٤خ ٝرؤط٤ِٜب ا٠ُ هبػلح 

 وبد أُب٤ُخ.ػبٓخ رَو١ ػ٠ِ ػوٞك أُشز

 خطح انذراسحراتؼاً: 

ٖٓ اعَ اُٞهٞف ػ٠ِ اْٛ عٞاٗت أُٞػٞع؛ كول هَٔ٘ب ٛنا اُجؾش ا٠ُ ٓجؾض٤ٖ, ؽ٤ش 

, انًثحس انصاًَ, اُ٘طبم اُوب٢ٗٞٗ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, آب انًثحس الاولٍٞف ٗج٤ُٖ 

 ؼخ ٝآ٤ُخ اُز٘ل٤ن.كقظظ٘بٙ ُج٤بٕ ا٫ؽٌبّ اُوب٤ٗٞٗخ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٖٓ ؽ٤ش اُطج٤
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I. ل  انًثحس الأوُّ

 انُطاق انقاَىًَ نؼقىد انًشرقاخ انًانٍح

َّٕ رؾل٣ل اُ٘طبم اُوب٢ٗٞٗ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, آو ُٚ ا٤ٔٛخ ثبُـخ, ؽ٤ش ثزؾل٣ل  ا

ٛنا اُ٘طبم َٗزط٤غ إ ٗج٤ُٖ ٛنٙ اُؼوٞك ثبُٞهٞف ػ٠ِ ٓب٤ٛزٜب ٖٓ ف٬ٍ ث٤بٕ رؼو٣لٜب, 

ل(ٝاؿواع أَُزضٔو٣ٖ ٖٓ ٝهاء اُِغٞء ا٠ُ اثواّ ٛنٙ اُزو٤٘بد اُؼول٣خ  . )انًطهة الأوُّ

؛ ٓؾب٤ُٖٝ ثنُي هٍْ اُ٘طبم اُوب٢ٗٞٗ ُؼوٞك )انًطهة انصاًَ(اع ٛنٙ اُؼوٞك ك٢ ٍٝ٘ز٘بٍٝ اٗٞ

 أُشزوبد أُب٤ُخ.

I .ل.أ  انًطهة الأوُّ

 ياهٍح ػقىد انًشرقاخ انًانٍح

َّٕ أُشوع اُؼواه٢ ُْ ٣٘ظْ ٛنٙ اُؼوٞك ك٢ اُوبٕٗٞ أُئهذ َُٞم اُؼوام  اثزلاءً, ا

٣ق ثؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٖٓ ف٬ٍ ث٤بٕ أُوظٞك ٨ُٝهام أُب٤ُخ. ُنا؛ كٖٔ اُؼوٝه١ اُزؼو

ب ٝرشو٣ؼب ٝكن اُزشو٣ؼبد ٓؾَ أُوبهٗخ اُز٢ ٗظٔزٜب ) ًٜ لثٜب كو (, ٖٝٓ صْ ٗز٘بٍٝ فزع أوُّ

ٌٍ اٛلاف أَُزضٔوٕٝ ٝهاء اثوآٜب )  (, ًٝب٥ر٢:فزع شا

I.ل. 1.أ  انفزع الأوُّ

 انرؼزٌف تؼقىد انًشرقاخ انًانٍح 

لًا: ذؼزٌف انفقه   رؼزجو أُشزوبد أُب٤ُخ ٖٓ اثزلاع نؼقىد انًشرقاخ انًانٍح:  الاقرصاديأوُّ

, ًٝبٕ ُٚ اَُجن ك٢ كهاٍزٜب, ؽ٤ش ػُوِكذ, ثؤٜٗب: "ػوٞك رشزن ٖٓ ه٤ٔخ ا٫هزظبك١اُلٌو 

ا٫طٍٞ أُؼ٤٘خ )ا١ ا٫طٍٞ ٓؾَ اُؼول( ٝٛنٙ ا٫طٍٞ رز٘ٞع ٓب ث٤ٖ ا٫ٍْٜ ٝاَُ٘لاد 

ػزٔبكاً ػ٠ِ اكاء اُؼ٬ٔد ا٫ع٘ج٤خ, ٝرَٔؼ أُشزوبد أُب٤ُخ ثزؾو٤ن اهثبػ ٝفَبئو ٝاَُِغ ٝا

ا٫طَ ٓؾَ اُؼول, ٖٝٓ أْٛ أُشزوبد أُب٤ُخ ٢ٛ: اُق٤به, اُؼوٞك أَُزوج٤ِخ ٝػوٞك 

أُجبك٫د"
(7)

, ٝا٫عله إ ٣ؼوكٜب  ِٚ . ٝأْٛ ٓب ٬ُ٣ؽع ػ٠ِ ٛنا اُزؼو٣ق اٗٚ ػوّف اُش٢ء ثنار

ٝٛنا ا٫ٓو ٖٓ أٌُٖٔ رٞهؼٚ ًٕٞ طبؽت اُزؼو٣ق ٛٞ ؿ٤و ٓقزض ك٢ أُغبٍ رلبم, ا ثبٜٗب

اُوب٢ٗٞٗ, ٌُٖٝ ٓب ٣ؾَت ُٜنا اُزؼو٣ق اٗٚ هل ث٤ّٖ ٓؾَ اُؼول ٝؽلك ثلهخ اٗٞاع ػوٞك أُشزوبد 

 أُب٤ُخ.

٣ٝؼوّكٜب آفو, ثؤٜٗب: "اكٝاد ٓب٤ُخ رشزن ه٤ٔزٜب ٖٓ ه٤ٔخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٓؾَ 

اُزؼبهل"
(2)

ب ٬ُ٣ؽع ػ٠ِ ٛنا اُزؼو٣ق, اٗٚ ث٤ّٖ ؽو٤وخ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٖٓ ؽ٤ش . ٝاْٛ ٓ

أُؾَ اُن١ روك ػ٤ِٚ, ٌُٝ٘ٚ اؿلَ اُؾو٤وخ اُؼول٣خ ُزِي اُؼوٞك, ًٞٗٚ مًو ٓظطِؼ )اكٝاد( 

                                                 

, ثلٕٝ ؽجؼخ, 5, اُغيء أُؾبٍجخ -اكاهح أُقبؽو -أُشزوبد أُب٤ُخ: أُلب٤ْٛك. ؽبهم ػجل اُؼبٍ ؽٔبك, ( (7

 .5, ص(2007اُغبٓؼ٤خ, اُلاه  :ٓظو -ا٩ٌٍ٘له٣خ)

أُشزوبد أُب٤ُخ ٝكٝهٛب ك٢ اكاهح أُقبؽو ٝكٝه اُٜ٘لٍخ أُب٤ُخ ك. ٤ٍٔو ػجل اُؾ٤ٔل هػٞإ ؽَٖ, ( (2
كاه اُ٘شو  :ٓظو), 7, ؽكهاٍخ ٓوبهٗخ ث٤ٖ اُ٘ظْ اُٞػؼ٤خ ٝاؽٌبّ اُشو٣ؼخ ا٤ٓ٬ٍ٫خ -ك٢ ط٘بػخ اكٝارٜب

 Nir Naor, Reporting on Financial. ٝهو٣ت ٖٓ مُي, ٣ُ٘ظو: 53, ص(2005ُِغبٓؼبد, 

Derivatives form a law Economics Perspective, master thesis, University Hamburg, 

2003, p:4-5. 
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ٝٛنا ٓظطِؼ ؿو٣ت ٖٓ اُ٘بؽ٤خ اُوب٤ٗٞٗخ, اػبكخً ا٠ُ مُي كبرٚ مًو ؽو٤وزبٕ ٫ ٣ٌٖٔ 

ٔشزوبد ٫ روزظو ػ٠ِ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝاٗٔب روك ا٣ؼًب ػ٠ِ اَُِغ اؿلبُٜٔب, ٢ٛٝ إ ػوٞك اُ

 ٝاُؼ٬ٔد, ُْٝ ٣نًو اٗٞاع رِي اُؼوٞك.

 شاٍَاً: ذؼزٌف انفقه انقاَىًَ نؼقىد انًشرقاخ انًانٍح

ك٢ اُجلء ٖٓ اُغل٣و ثب٩شبهح ا٠ُ هِخ اُجؾٞس ٝاُلهاٍبد ك٢ اُؾوَ اُوب٢ٗٞٗ اُز٢ 

ب ُْ رٌٖ ٓزٞائٔخ ٓغ ػبُغذ عيئ٤خ ػوٞك أُشزوبد أُ ب٤ُخ, ٝإ ًبٗذ ٛ٘بى ٓؼبُغبد, ا٫ اَّٜٗ

ٓب رؾ٤ؾ ثٜنٙ اُؼوٞك ٖٓ اشٌب٤ُبد ٝٓقبؽو ٖٓ اُٞعٜخ اُوب٤ٗٞٗخ, ا٫ٓو اُن١ اٗؼٌٌ ثلٝهٙ 

َّٕ اؿِت اُزؼو٣لبد عبءد ٓزؤصوح ثٔب ٝػؼٚ اُلوٚ  ػ٠ِ هِخ اُزؼو٣لبد ُلٟ اُلوٚ اُوب٢ٗٞٗ, ؽز٠ ا

 أُشزوبد أُب٤ُخ. ا٫هزظبك١ ٖٓ رؼو٣لبد ُؼوٞك

ُنا؛ ك٤نٛت اُجؼغ ك٢ رؼو٣ق ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ا٠ُ اّٜٗب: )ػوٞك رشزن ه٤ٔزٜب 

ٖٓ ه٤ٔخ ٓؾَ ػول اط٢ِ ٣ٝزْ ر٘ل٤نٛب ك٢ أعَ َٓزوجَ ٣ٌٕٝٞ أُجِؾ أُلكٞع ثبَُ٘جخ ُؼول 

٢ٛ: أُشزوخ ػئ٤َ ٓوبهٗخً ثو٤ٔخ اُؼول, ٣ٝغت إ رشزَٔ ٛنٙ اُؼوٞك ػ٠ِ ػ٘بطو عٞٛو٣خ, ٝ

رؾل٣ل ٓؾَ اُؼول( -3اُيٖٓ.  -2اَُؼو.  -7
(7)

, ٣ٝز٤ٔي ٛنا اُزؼو٣ق ثبُٞاهؼ٤خ ام اّٗٚ ٣ؾلك 

اُطج٤ؼخ اُضب٣ٞٗخ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, ًٜٞٗب ُْ روك ػ٠ِ اطٍٞ ٓب٤ُخ ٝاّٗٔب رشزن ٖٓ رِي 

َّ ثؼ٤لاً ا٫طٍٞ, ًنُي ثبَُ٘جخ ُِٜبٓش اُج٤َؾ اُن١ ٣لكؼٚ اؽل اؽواف ػول أُشزوخ؛ ا٫ اٗٚ ظ

ػٖ اُغبٗت اُوب٢ٗٞٗ, ؽ٤ش ػوف ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ثؤّٜٗب "ػوٞك" ٝرؼو٣ق اُش٢ء ثنارٚ 

 ؿ٤و طؾ٤ؼ, ُْٝ ٣ؾلك ؽوكب اُؼول ٝاٗٞػٚ ٝآ٤ُخ ر٘ل٤نٙ. 

ب: )ػوٞك رشزن ه٤ٔزٜب ٖٓ ا٫ٍؼبه اُؾب٤ُخ ٨ُٝهام أُب٤ُخ ا٫فوٟ  ٝػوكذ ا٣ؼًب, ثؤَّٜٗ

٣ٝزْ ر٘ل٤نٛب آع٬ً(
(2)

ٖٓ ٛن اُزؼو٣ق اٗٚ ٣ؾلك ٝهذ ر٘ل٤ن رِي اُؼوٞك اُن١ ٣ٌٕٞ  , ٝٝاػؼ

آع٬ً, ٌُٖٝ ٓب ٣ئافن ػ٤ِٚ ًٔب ٛٞ اُؾبٍ ك٢ اُزؼو٣ق اَُبثن, ٝٓب ٣ض٤و اُـواثخ اّٗٚ مًوَ ٛنٙ 

اُؼوٞك رشُزن ه٤ٔزٜب ٖٓ ه٤ٔخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ طؾ٤ؼ اٜٗب ًنُي,  ٌُٖٝ ٤ٌُ ٛ٘بى ٓب ٣ٔ٘غ إٔ 

د ا٫ع٘ج٤خ ٝاٍؼبه اُلبئلح, كزجو٠ ؽبعخ أَُزضٔو ٛٞ فِن رشُزن ٖٓ ه٤ٔخ اَُِغ ٝاُؼ٬ٔ

ا٫هثبػ ٝٛنٙ ا٫هثبػ ٫ ر٘زظ ػٖ اشزوبم ا٫ٝهام أُب٤ُخ كوؾ؛ ك٤جو٠ ٛنا اُزؼو٣ق اهوة 

 ٧كث٤بد اُلوٚ ا٫هزظبك١ ٓ٘ٚ ا٠ُ اُوب٢ٗٞٗ.

٣ٝؼوكٜب آفو, ثؤّٜٗب: )ػوٞك رؾُلك ه٤ٔزٜب ٝٓٞػٞػٜب ٝهذ اُزؼبهل ٝكوبً َُؼو اؽل 

ُٝ اٍؼبه اُلبئلح, ٝؿبُجبً ٓب ٣ٌٕٞ ٓؾِٜب رؾَٔ ٓقبؽو  ُٝ اُزـ٤و ك٢ أُئشواد أ ا٫طٍٞ أُب٤ُخ أ

                                                 

اؽوٝؽخ ), "ٍٞم أُشزوبد أُب٤ُخ )أُلّٜٞ, ٝا٤ُ٥بد, ٝاُزؾل٣بد("شوٝم ؽ٤َٖ ػجلٙ أُبؽ٢, ( (7

 . 73, ص(2075عبٓؼخ أُ٘ظٞهح, ٓظو,  –كًزٞهاٙ ٓولٓخ ا٠ُ ٓغٌِ ٤ًِخ اُؾوٞم 

ٝا٫ٝهام أُب٤ُخ  2073َُ٘خ  70طٌٞى اُز٣َٞٔ ٝكوًب ُوبٕٗٞ ههْ "ٍؼل ػجل اُؾ٤ٔل ٓؾٔٞك طبُؼ, ( (2

ثؾش ٓ٘شٞه ك٢ ٓغِخ اُجؾٞس اُوب٤ٗٞٗخ , "اٍٞام هأً أُبٍ ٧ؽٌبّاُٞاهكح ك٢ اُوٞا٤ٖٗ أُ٘ظٔخ 
 .355ص (:2071), 46, اُؼلك21أُغِل عبٓؼخ أُ٘ٞك٤خ, -ٝا٫هزظبك٣خ, ٤ًِخ اُؾوٞم
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ُٝ رَِْ( رـ٤و ه٤ٔخ ا٫طَ أُزؼبهل ػ٤ِٚ, ٫ٝ ٣ُِيّ ٖٓ اثوآٜب ر٤َِْ أ
(7)

ا , ٝٓٔب ٬ُ٣ؽع ػ٠ِ ٛن

اُزؼو٣ق اّٗٚ أشبه ثظٞهحٌ ؿ٤و ٓجبشوح ا٠ُ اْٛ ٛلف ٣َؼ٠ ا٤ُٚ َٓزقلٓٞ أُشزوبد أُب٤ُخ, 

, اػبكخً ا٠ُ مُي مًو آ٤ُخ ر٘ل٤ن ٛنٙ اُؼوٞك ؽ٤ش ا٫ؿِت -ًٔب ٍ٘ج٤٘ٚ ٫ؽوبً –ٝٛٞ اُزؾٞؽ 

 رَُٟٞ ٛنٙ اُؼوٞك ثلٕٝ ر٤َِْ ٝاٍز٬ّ أ١ )٣زْ ر٣َٞزٜب ثظٞهح ٗول٣خ(. 

 رشزٌؼً نؼقىد انًشرقاخ انًانٍحشانصاً: انرؼزٌف ان

َّٕ اُزطٞهاد اُؾبطِخ ك٢ ػبُْ أُبٍ ككؼذ أَُزضٔو٣ٖ ا٠ُ اثزٌبه آ٤ُبد ٖٓ شؤٜٗب  أ

رؾو٤ن ػٞائل ٓب٤ُخ ٛبئِخ ٓوبثَ ؽوف ٠ُ٘ٔ٣ ثقَبئو كبكؽخ؛ ٧ٝعَ رٞك٤و اُؾٔب٣خ َُِٔزضٔو٣ٖ 

َّٕ ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ٝأُؾبكظخ ػ٠ِ ا٫كفبه, ٝرط٣ٞو اكٝاد اُز لاٍٝ ك٢ اَُٞم؛ كؤ

اٌُض٤و ٖٓ اُلٍٝ ٍبهػذ ا٠ُ رط٣ٞو هٞا٤ٜٗ٘ب ثٔب ٣ز٬ءّ ٓغ اُٞظ٤لخ اُؾٔبئ٤خ َُِٔزضٔو٣ٖ ك٢ 

 اَُٞم, ٝر٘ظ٤ْ رو٤٘بد ػول٣خ رزَْ ثبُؾلاصخ.

ثؼوٞك أُشزوبد   -اثزلاءً –أٓب ثبَُ٘جخ ُِٔشوع أُظو١, ُْ ٗغل ٗض ٣غ٤ي اُزؼبَٓ 

(, ػ٠ِ اُؼٌٌ ٖٓ 7332( َُ٘خ )35أُظو١ ههْ ) أُب٤ُخ؛ ك٢ هبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ

( اُغل٣ل اُن١ اعبى أُؼب٬ٓد أُؼبكخ ا٠ُ 7333( َُ٘خ )71هبٕٗٞ اُزغبهح أُظو١ ههْ )

ٍ, اثواّ اُظلوخ  ُٝ أعَ )أُؼب٬ٓد ا٥عِخ( ك٢ اُجٞهطخ, ٌُٖٝ اشزوؽ رٞاكو ص٬صخ شوٝؽ: ا٧

ُؼ٤ِٔخ ثظٌٞى ٓلهعخ ك٢ علاٍٝ اَُٞم. ك٢ ٍٞم ا٫هٝام أُب٤ُخ. ٝاُضب٢ٗ, إ رزؼِن ٛنٙ ا

ٝاُضبُش, إٔ ٣ظله هواه ٖٓ اُٞى٣و أُقزض ُز٘ظ٤ْ ٛنٙ اُؼ٤ِٔبد
(2)

َّٕ اُشوٝؽ اُز٢  . ٝاهؼبً أ

رطِجٜب أُشوع أُظو١ ٢ٛ ُؼجؾ رلاٍٝ أُشزوبد أُب٤ُخ, ٝكوع ٤ٍطورٚ ػ٠ِ ٛنٙ اُؼوٞك 

اُؾل٣ضخ كٕٝ ؽظٍٞ اٌُٞاهس ٝاُقَبئو أُب٤ُخ
(3)

 ّٕ  ا٫ٗلزبػاُٞاهغ اُؼ٢ِٔ ٣ش٤ُو ا٠ُ  . ا٫ّ أ

اُن١ شٜلرٚ اُجٞهطخ أُظو٣خ, مُي ٖٓ ف٬ٍ رٞه٤غ ارلبم ٓغ ثٞهطخ ٣ٞ٤ٗٞهى ُزور٤ت 

 ّٕ ا٫ٝػبع اُوب٤ٗٞٗخ ُزلاٍٝ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, ٝٛنا ا٫ٓو ٖٓ اُ٘بؽ٤خ اُزو٤٘خ اُل٤٘خ, ٧

لح ك٢ ٛنا أُغبٍاَُٞم ا٫ٓو٤ٌ٣خ ثظٞهح ػبٓخ ٝثٞهطخ ٣ٞ٤ٗٞهى رؼزجو ٍٞم هائ
(4)

. ك٢ 

ّٕ أُشوع  أُوؽِخ اُضب٤ٗخ ٖٓ اُزطٞه اُن١ ُؾن ثزشو٣ؼبد اٍٞام ا٫ٝهام أُب٤ُخ, كؤ

( ٝعبء ثٔؼبُغخ 7332( َُ٘خ )35أُظو١ هل ػلٍ هبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ ههْ )

رلاٍٝ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ رؾذ ػ٘ٞإ )ثٞهطبد اُؼوٞك ا٥عِخ( ٝعؼَ ٛنٙ اُجٞهطخ 

ٓقظظخ ُزلاٍٝ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, ٝػوّف ثظٞهح ؿ٤و ٓجبشوح ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, 

                                                 

, "-كهاٍخ ٓوبهٗخ–اُ٘ظبّ اُوب٢ٗٞٗ ُِٔشزوبد أُب٤ُخ ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ "محمد طجو١ اَُؼلا١ٝ, ( (7

 .702, ص(2075عبٓؼخ اُوبٛوح, ٓظو,  -أؽُوٝؽخ كًزٞهاٙ ٓولٓخ ا٠ُ ٓغٌِ ٤ًِخ اُؾوٞم)

 ( اُغل٣ل.7333َُ٘خ ) ,(71ٖٓ اُلظَ اَُبكً ٖٓ هبٕٗٞ اُزغبهح أُظو١ ههْ ) ,(٣46ُ٘ظو: أُبكح )( (2

ّٜٗب "ًبُو٘بثَ أُٞهٞرخ". ٣ُ٘ظو ك٢ مُي: فبُل ( (3 ٛ٘بى ٖٓ ٣ُ٘جٚ ا٠ُ ٓقبؽو ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٣ٝظلٜب ثؤ

, ٢2073, كاه اُلٌو اُغبٓؼ :ٓظو), 7, ؽكٖ اكاهح أُقبؽو ك٢ اُج٘ٞى ٍٝٞم أُبٍأؽٔل ػ٢ِ ٓؾٔٞك, 

 .332ص

(, 2020/ 2/ 25ٓوبٍ ٓ٘شٞه ػ٠ِ ٓٞهغ ٓغِخ اُجٞهطخ, كٕٝ اٍْ ٣نًُو ُِ٘بشو ٖٓ هجَِ أُٞهغ, ك٢ )( (4

 َٓبءً.  04:30. 2023/ 3/ 23ربه٣ـ اُي٣بهح:  .WWW.Alborsaanews.coػ٠ِ أُٞهغ ا٫ٌُزو٢ٗٝ: 

http://www.alborsaanews.co/
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ػ٘لٓب ث٤ّٖ افزظبص اُجٞهطخ ا٥عِخ ٝاُؼوٞك ٓؾَ اُزلاٍٝ ك٤ٜب, كول ٗض ػ٠ِ أّٜٗب ػوٞك 

رشزن ه٤ٔزٜب ٖٓ ه٤ٔخ اطٍٞ ٓب٤ُخ, اٝ ػ٤٘٤خ, اٝ ٓئشواد اٝ ا٫ٍؼبه اٝ اٝهام ٓب٤ُخ اٝ ٍِغ 

ٓب٤ُخ اٝ ؿ٤وٛب ٖٓ أُئشواد اُز٢ رؾلكٛب ا٤ُٜئخ, ٍٞاء ًبٗذ ك٢ شٌَ ػوٞك  اٝ اكٝاد

َٓزوج٤ِخ, اٝ ػوٞك ف٤بهاد, اٝ ػوٞك أُجبكُخ, ٝؿ٤وٛب ٖٓ اُؼوٞك اُ٘ٔط٤خ
(7)

. ٝؽَ٘بً كؼَ 

أُشوع أُظو١ ػ٘لٓب ٍٝغ ٓغبٍ ػَٔ ٛنٙ أُشزوبد, ٝعؼِٜب رشُزن ٖٓ ه٤ٔخ ا٫ٝهام 

٫فوٟ, ٝأهكف ثبُنًو ).....ٝؿ٤وٛب ٖٓ أُئشواد اُز٢ رؾلكٛب أُب٤ُخ ٝا٫ٓٞاٍ اُؼ٤٘٤خ ا

ّٕ أُشوع أُظو١ هل ر٘جٚ ا٠ُ اُزطٞهاد اُؾبطِخ ك٢ ا٫ٍٞام  ا٤ُٜئخ....(, ٝٛنا ٣ؼ٢٘ ا

 أُب٤ُخ, ُْٝ ٣جنَ ثٔ٘ؤٟ ػٜ٘ب.

َّٕ اُوبٕٗٞ ههْ ) ( ثشؤٕ 2000( َُ٘خ )4ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثٔٞهق أُشوع ا٩ٓبهار٢؛ كؤ

َّٕ هواه ٤ٛئخ ٍٝٞم ا٩ ٓبهاد ٨ُٝهام أُب٤ُخ ٝاَُِغ ُْ ٣زؼٖٔ رلاٍٝ أُشزوبد أُب٤ُخ, ا٫ّ أ

( ثشؤٕ اُ٘ظبّ اُقبص ثبكهاط ٝرلاٍٝ اَُِغ 2005/ه( َُ٘خ )751ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ ههْ )

ً ٓؼ٤٘خ ٖٓ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ك٢  ََ ٓوؽِخ عل٣لح, ؽ٤ش ػبُظ اٗٞاػب ٌّ ٝػوٞك اَُِغ, ش

ػ٘ٞإ: اكهاط اَُِغ اٝ ػوٞك اُق٤بهاد اٝ اُؼوٞك أَُزوج٤ِخ. ُْٝ ٣ٌزقِ  اُجبة اُقبٌٓ رؾذ

أُشوع ا٩ٓبهار٢ ثنُي؛ ٫ ثَ ػٔل ا٠ُ رور٤ت ٝرط٣ٞو اُ٘ظبّ اُوب٢ٗٞٗ ٝعؼِٚ أًضو ٬ٓئٔخ 

ُٞاهغ اُزطٞه اُؾبطَ ك٢ ػ٤ِٔبد اُزلاٍٝ ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ام افؼغ ػوٞك 

بص ثٔٞعت هواه ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ ثشؤٕ ر٘ظ٤ْ اُزو٣ٝظ أُشزوبد أُب٤ُخ ا٠ُ ر٘ظ٤ْ ف

( ٝػوف ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ثؤّٜٗب: )ػوٞك ٓب٤ُخ 2071/ه.ّ( َُ٘خ )3ٝاُزؼو٣ق ههْ )

رؼزٔل ه٤ٔزٜب ػ٠ِ ه٤ٔخ ا٫طٍٞ أُب٤ُخ ًبَُِغ اٝ أُئشواد اٝ اُؼ٬ٔد اٝ أ١ّ اكٝاد ٓب٤ُخ 

أفوٟ ٣ٞاكن ػ٤ِٜب أُغٌِ(
(2)

. 

َّٕ هبٕٗٞ ٍٞم اُؼوام ٨ُٝهام أُب٤ُخ أٓب ثبَُ٘ج خ ا٠ُ ٓٞهق أُشوع اُؼواه٢؛ ك٘غل أ

( أُئهذ اُظبكه ثؤٓو ٍِطخ ا٫ئز٬ف أُ٘ؾِخ ُْ ٣نًو أُشزوبد 2004( َُ٘خ )14ههْ )

أُب٤ُخ ٫ ٖٓ هو٣ت ٫ٝ ٖٓ ثؼ٤ل؛ ٌُٖٝ ٛ٘بُي اشبهاد ك٢ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ ههْ 

ٍ ٜٓ٘ب؛ ؽ٤ش عؼَ أُشوع ه٤بّ ( ا٠ُ ٛنٙ اُؼ2004( َُ٘خ )34) ّٝ وٞك ك٢ ٓٞػؼ٤ٖ, ا٧

أُظبهف ث٘شبؽ شواء اٝ ث٤غ أُشزوبد أُب٤ُخ ُؾَبثٜب اُقبص اٝ ُؾَبة اُؼ٬ٔء
(3)

. ٝك٢ 

أُٞػغ اُضب٢ٗ؛ ػ٘لٓب اشبه ا٠ُ اَُ٘ت اُزؾٞؽ٤خ اُز٢ رطجوٜب أُظبهف ٝاُز٢ رؾٌْ 

َ٘لاد ٝأُؼبكٕ اُض٤ٔ٘خ اٝ اٍؼبه )....أُشزوبد ا٧فوٟ أُزؼِوخ ثبُؼ٬ٔد ٝا٫ٍْٜ ٝاُ

                                                 

أُؼلٍ ُوبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ ههْ  ,(2072َُ٘خ ) ,(71ٌٓوه ٖٓ اُوبٕٗٞ ههْ ) ,(26)٣ُ٘ظو: أُبكح ( (7

/ 3/ 74ٌٓوه )ٙ(, ثزبه٣ـ ) ,(70( أُظو١ أُ٘شٞه ك٢ اُغو٣لح اُو٤ٍٔخ, اُؼلك )7332َُ٘خ ) ,(35)

2072. ) 

/ه.ّ( َُ٘خ 3ههْ )ٖٓ هواه ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ ثشؤٕ ر٘ظ٤ْ اُزو٣ٝظ ٝاُزؼو٣ق  ,(70/ ٣7ُ٘ظو: أُبكح )( (2

(2071). 

اُظبكه ثؤٓو  ,(2004َُ٘خ ) ,(34ٖٓ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ ههْ ), / عــ(7/ ٣21ُ٘ظو: أُبكح )( (3

 ٍطِخ ا٫ئز٬ف أُ٘ؾِخ.
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اُلبئلح(
(7)

. ٖٝٓ اُغل٣و ثبُنًو, اَّٗٚ ٛ٘بُي ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ 

( ٝاشبه طواؽخً ا٠ُ أُشزوبد أُب٤ُخ ك٢ ٓؼوع ث٤بٗٚ ُزؼو٣ق اُٞههخ أُب٤ُخ ٝاػزجو 2002)

ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, ٢ٛٝ:  ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ اٝهاهبً ٓب٤ُخ ٝػوع ا٠ُ ث٤بٕ اٗٞاع

)ػول اُق٤به, اُؼوٞك ا٥عِخ.....(
(2)

. 

َّٕ أُشوع اُؼواه٢ هل اؿلَ ر٘ظ٤ْ ػوٞك أُشزوبد  ٖٓ ف٬ٍ ٓب ٍجن ٣زج٤ٖ ُ٘ب, ا

أُب٤ُخ, ٖٝٓ ٝعٜخ ٗظوٗب ًبٕ ا٫عله ثبُٔشوع اُؼواه٢ ر٘ظ٤ْ ٛنا اُ٘ٞع ٖٓ اُؼوٞك اُؾل٣ضخ؛ 

م ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝٓب رٔضِٚ ٛنٙ اُؼوٞك ٖٓ ا٤ٔٛخ َُِٔزضٔو٣ٖ؛ ٗظوًا ٬ُٗلزبػ اُن١ رشٜلٙ اٍٞا

ام رَُْٜ ك٢ رؾو٤ن هؿجزْٜ ًآ٤ُخ رؾٞؽ٤خ ػل ٓقبؽو روِت اٍؼبه ا٫طٍٞ أُب٤ُخ ٝاُؼ٤٘٤خ 

 اُز٢ ٌٖٓٔ إ ٣ٞاعٜٜٞٗب ٗز٤غخ اٍزضٔبهٛب.

ه٤وخ: ُنا, ٣ٌٖٔ ٝػغ رؼو٣ق ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٗزٞف٠ ك٤ٚ اُظ٤بؿخ اُوب٤ٗٞٗخ اُل

)ٛٞ ارلبم ث٤ٖ ؽوك٤ٖ ٖٓ ف٬ٍ ٤ٍٝؾ ٓوفض ٣ٔضَ ًَ ٜٓ٘ٔب ػ٠ِ ث٤غ اٝ شواء اطٍٞ ٓب٤ُخ 

اٝ ػ٤٘٤خ, ثَؼو ٓؾلك ث٤َؾ ٣لكغ اثزلاءً ٝهذ ا٫رلبم, ػ٠ِ إٔ ٣زْ ر٣َٞزٜب ك٢ ربه٣ـ ٫ؽن 

ٝٝكن آ٤ُخ ٓؼ٤٘خ ٖٓ هجَ اَُٞم, كٕٝ إ ٣لوع اُوبٕٗٞ إ ٣زقن ا٫رلبم ش٬ًٌ ٓؼ٤٘بً, ٣ٜٝلف 

رؾو٤ن اُوثؼ, ٝاُزؾٞؽ ٖٓ  ٧َعَُٔزضٔو٣ٖ ٖٓ ٝهاء اثوّ اُؼول ا٠ُ آو٣ٖ: أُؼبهثخ ا

 روِجبد ا٫ٍؼبه(.

ٛنا اُزؼو٣ق ٣ج٤ُٖ فظبئض اُؼول, ًٜٞٗب ػولاً هػبئ٤بً ٫ٝ ٣ؾزبط ا٠ُ شٌَ فبص 

٣زطِجٚ أُشوع. اػبكخً ا٠ُ مُي, أّٗٚ ػول ٓؼبٝػخ ًٕٞ ثبئغ أُشزوخ ٣ؤفن اُٜبٓش أُجلئ٢ 

٬ً ُٔب ٣ٔ٘ؾٚ ُِٔشزو١ ٖٓ كوطخ ُِشواء ٖٓ ػلٜٓب, ًٝنُي أُشزو١؛ كٜٞ ٣ؤفن ٓوبث٬ً ُٔب ٓوبث

٣ؼط٢. ًٔب أٗٚ ػول ِٓيّ ُِغبٗج٤ٖ ًٞٗٚ ٣ورت اُزيآبد ٓزوبثِخ ػ٠ِ ػبرن ؽوك٤ٚ. ًٔب ٣ج٤ُٖ 

ّٕ ٓشزو١ أُشزوخ ٖٓ أٌُٖٔ ا ِٙ ٝههخ ٓب٤ُخ هبثِخ ُِزلاٍٝ, ُنا كؤ ٕ أَُبد اُقبطخ ثبُؼول ثؼلّ

٣٘وَ ٤ٌِٓزٜب ا٠ُ شقض آفو. ًٔب رؼزجو ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٖٓ اُؼوٞك ا٫ؽزٔب٤ُخ, ٧ٜٗب 

رؼزٔل ك٢ رؾل٣ل ه٤ٔزٜب ػ٠ِ ا٫طَ أُشزن ٓ٘ٚ, ٝٛنا ثلٝهٙ ٣ئصو ػ٠ِ رؾل٣ل هثؼ اٝ فَبهح 

ّٕ اُؼول ٫ ٣زْ ا٫ّ   ًَ ؽوف ٖٓ اؽواف اُؼ٬هخ اُزؼبهل٣خ. ٝاْٛ ٓب ٣ؾلكٙ ٛنا اُزؼو٣ق ثلهخ أ

 ثٞاٍطخ ٤ٍٝؾ ٓوفض.

 

 

 

 
                                                 

اُظبكه ثؤٓو ٍطِخ  ,(2004َُ٘خ ) ,(34ٖٓ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ ههْ ) ,/ ك(2/ ٣23ُ٘ظو: أُبكح )( (7

َّٕ اُٞاهغ اُؼ٢ِٔ ُْ ٣ش٤و ا٠ُ ا١ رؼبَٓ ثؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ك٢  ا٫ئز٬ف أُ٘ؾِخ. ٖٝٓ اُغل٣و ثبُز٣ٞ٘ٚ ا٤ُٚ: ا

ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢, ٌٓبُٔخ ٛبرل٤خ أعُو٣ذ ٖٓ هجِِ٘ب ٓغ ٓل٣و اُؼ٬هبد اُؼبٓخ ك٢ ٍٞم اُؼوام 

 طجبؽًب. 77:20( اَُبػخ 2023/ 70/ 72كْٜ رٞٓب( ك٢ )٨ُٝهام أُب٤ُخ ا٤َُلح )ع٢ٔ٤ ا

 (.2002ٖٓ ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ ) ,(٣4/5ُ٘ظو: أُبكح )( (2
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I.انفزع انصاًَ. 2.أ 

 اهذاف انًسرصًزٌٍ فً ػقىد انًشرقاخ انًانٍح

ٛ٘بُي اٛلاف ػلح ٖٓ ٝهاء اٍزقلاّ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ؛ كؤٓب ٣زطِغ أَُزضٔو ا٠ُ 

اُؾظٍٞ ػ٠ِ اُوثؼ ٖٓ ف٬ٍ اُلبهم ث٤ٖ ه٤ٔخ ا٫طَ أُب٢ُ ٝث٤ٖ ٓب ٣لكؼٚ ٖٓ ٓجِؾ ث٤َؾ 

لاً(ًٔوبثَ ُؼول أُشزوخ   .)شاٍَاً(ٍزضٔبهارٚ ٖٓ أُقبؽو ا. أٝ اؽبؽخ )أوُّ

لاً: انًضارتح أُؼبهثٕٞ ا٠ُ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ُزؾو٤ن ا٫هثبػ؛ كٜئ٫ء : ٣ِغؤ أوُّ

٣َزـِٕٞ اُلوطخ ُزؾو٤ن اُوثؼ ٖٓ ف٬ٍ اُلوم ك٢ ٍؼو ػوٞك أُشزوخ ٝث٤ٖ ٓب ٣لكؼٚ ٖٓ ٓجِؾ 

٣ٔضَ اُٜبٓش أُجلئ٢. ُنا؛ كبُٔؼبهة ٣َؼ٠ ٖٓ ٝهاء اٍزقلاّ ٛنٙ اُؼوٞك ا٠ُ اٍزـ٬ٍ 

اُزوِجبد ث٤ٖ اُشواء ٝاُج٤غ
(7)

َّْ اُجؼغ أُؼبهثٕٞ ك٢ ٍٞم  , ثـ٤خ رؾو٤ن اُوثؼ, ٣ٝوُ

ا٫ٝهام أُب٤ُخ ا٠ُ اهثغ كئبد, ْٝٛ: ) أُؼبهثٕٞ اُظؼٞك٣ٕٞ, أُؼبهثٕٞ ثبُ٘يٍٝ, 

أُؼبهثٕٞ أُؾزوكٕٞ, أُؼبهثٕٞ اُٜٞاح(. ٝرزؾن أُؼبهثخ ثظلخ فبطخ ك٢ طٞهر٤ٖ, 

٠ُ ٜٓ٘ب: أُؼبهثخ ػ٠ِ  ُٝ اُظٞهح ٣وّٞ أَُزضٔو ثشواء  هرلبع اَُؼو, ٝثٔٞعت ٛنٙاا٧

ا٧ٝهام أُب٤ُخ أٝ ا٧طٍٞ اُؼ٤٘٤خ شواءً آع٬ً, ٓزٞهؼبً اهرلبع ٍؼوٛب ك٢ ٣ّٞ اُز٣َٞخ ٢ٌُ 

٣وّٞ ثج٤ؼٜب ثنُي اَُؼو؛ كٜٞ ؽون هثؾًب ٓزٔض٬ً ثبُلوم ث٤ٖ اَُؼو٣ٖ ٝهذ اُج٤غ ٝٝهذ اُز٣َٞخ. 

ب اُظٞهح ا٫فوٟ؛ ك٢ٜ أُؼبهثخ ػ٠ِ  ّٓ ثٔٞعت ٛنٙ اُظٞهح ٣وّٞ ٗقلبع اَُؼو, ٝاأ

أَُزضٔو ثج٤غ ا٧ٝهام أُب٤ُخ أٝ ا٧طٍٞ اُؼ٤٘٤خ ث٤ؼبً آع٬ً, ٓزٞهؼبً اٗقلبع ٍؼوٛب ك٢ ٣ّٞ 

اُز٣َٞخ ٢ٌُ ٣وّٞ ثشوائٜب ثنُي اَُؼو ٣َِٜٝٔب ا٠ُ اُطوف ا٥فو ثبَُؼو أُزلن ػ٤ِٚ ػ٘ل 

اَُؼو٣ٖ ٝهذ اُج٤غ ٝٝهذ اثواّ ػول أُشزوخ, ٝثبُزب٢ُ؛ كٜٞ ؽون هثؾًب ٓزٔض٬ً ثبُلوم ث٤ٖ 

اُز٣َٞخ
(2)

. 

٣َزقلّ أَُزضٔوٕٝ أُشزوبد أُب٤ُخ ًؤكاح ُِزؾٞؽ ػل أُقبؽو اُز٢ ٖٓ شاٍَاً: انرحىط: 

 -ٍٞاءً أًبٕ شقظًب ؽج٤ؼ٤بً أٝ شقظًب ٓؼ٣ٞ٘بً –أٌُٖٔ إ ٣زؼوع ُٜب أَُزضٔو؛ كبَُٔزضٔو 

٤خ أٝ اُؼ٤٘٤خ, ٝاٍؼبه اُظوف, ٢ٌُ ٣زغ٘ت أُقبؽو اُوئ٤َ٤خ ًزوِجبد اٍؼبه ا٫طٍٞ أُبُ

ٝاٍؼبه اُلبئلح
(3)

. ُول اُيّ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ أُظبهف ثبَُ٘ت اُزؾٞؽ٤خ ٝاُز٢ رؾٌْ 

)....أُشزوبد ا٧فوٟ أُزؼِوخ ثبُؼ٬ٔد ٝا٫ٍْٜ ٝاَُ٘لاد ٝأُؼبكٕ اُض٤ٔ٘خ اٝ اٍؼبه 

اُلبئلح(
(4)

. 

 

 
                                                 

 .30ؽبهم ػجل اُؼبٍ ؽٔبك, أُوعغ اَُبثن, ص( (7

 :اُو٣بع), 7ؽ ,7, اُغيء اؽٌبّ اُزؼبَٓ ك٢ ا٫ٍٞام أُب٤ُخ أُؼبطوحك. ٓجبهى ثٖ ٤ٍِٔبٕ آٍ ٤ٍِٔبٕ, ( (2

 .136, ص(2005كاه ً٘ٞى اشج٤ِ٤ب ُِ٘شو ٝاُزٞى٣غ, 

 .333ك. ٓجبهى ثٖ ٤ٍِٔبٕ آٍ ٤ٍِٔبٕ, أُوعغ اَُبثن, ص( (3

اُظبكه ثؤٓو ٍِطخ  ,(2004َُ٘خ ) ,(34ٖٓ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ ههْ ) ,/ ك(2/ ٣23ُ٘ظو: أُبكح )( (4

 ا٫ئز٬ف أُ٘ؾِخ.
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I .انًطهة انصاًَ.ب 

 انًانٍحاَىاع ػقىد انًشرقاخ 

رؼْ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ اط٘بف ػلح ر٘ؼ١ٞ رؾزٜب, ٝٛنا اُز٘ٞع ٣وعغ ا٠ُ ؽبعخ 

أَُزضٔو٣ٖ ا٠ُ اٍب٤ُت ؽل٣ضخ ٖٓ شؤٜٗب رو٤َِ أُقبؽو اُ٘برغخ ػٖ رلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ 

ٝؿ٤وٛب ٖٓ ا٫طٍٞ ك٢ اَُٞم, ٝآب ٛنٙ اُؾبعخ, ثلأد ٬ٓٓؼ رط٣ٞو اُزو٤٘بد ٓؾَ اُزلاٍٝ 

م, كظٜود ٓب ر٠َٔ ثبُؼوٞك أَُزوج٤ِخ, ٝػوٞك اُق٤به, ٝػوٞك أُجبكُخ, ٍٝٞف ك٢ اَُٞ

 ٗز٘بٍٝ ٛنٙ ا٫ٗٞاع ًٔب ك٢ ا٥ر٢:

I.ل. 1.ب  انفزع الأوُّ

 (:Futures Contractانؼقىد انًسرقثهٍح ) 

رظُ٘ق اُؼوٞك أَُزوج٤ِخ ٖٓ أْٛ اٗٞاع أُشزوبد أُب٤ُخ اُز٢ ٣زْ رلاُٜٝب ك٢ ٍٞم  

رشٌَُ رو٤٘خ ػول٣خ اٍب٤ٍخ ٣ِغؤ ا٤ُٜب أَُزضٔوٕٝ اُن٣ٖ ٣َؼٕٞ ا٠ُ  ٧ٜٗبا٫ٝهام أُب٤ُخ؛ 

أُؼبهثخ ٝرؾو٤ن ا٫هثبػ
(7)

رلبم ث٤ٖ ؽوك٤ٖ ثشؤٕ رلاٍٝ اطَ ا. ٣ؼُوّف اُؼول أَُزوج٢ِ ثؤٗٚ 

, ٣ٝزْ ر٘ل٤نٙ ثزبه٣ـ َٓزوج٢ِ ٣ٝؾُلك ك٢ طِت اُؼول: ٗٞع ا٫طَ أُزلاٍٝ, ٤ًٔخ ٓؼ٤ٖ

ا٫طٍٞ اُز٢ ٣زْ رلاُٜٝب, اُزبه٣ـ اُن١ ٣٘لن ك٤ٚ اُؼول ٝأُجِؾ اُٞاعت ككؼٚ ٓوبثَ ا٫طَ
(2)

. 

َّٕ اُؼول أَُزوج٢ِ ٛٞ ارلبم ث٤ٖ ؽوك٤ٖ ٣٘ؼول ؽب٫ً ٌُٖ ر٘ل٤نٙ ٣جو٠  ُنا, ٣زؼؼ ُ٘ب أ

أَُزوجَ ٣ؾلك ك٢ ا٫رلبم ٤ًٔخ ٝٗٞع ٍٝؼو ا٫ٝهام أُب٤ُخ اٝ اُؼ٤٘٤خ ٣ٌٕٝٞ اُؼول  ٓئع٬ً ا٠ُ

ٓ٘ظْ ٖٓ هجَ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝكن شوٝؽ َٓزٔلح ٖٓ ٗظبّ اَُٞم, ٣ِٝغؤ اؿِت 

أَُزضٔو٣ٖ ا٠ُ ٛنا اُ٘ٞع ٖٓ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ؛ ٩ّٜٗب رٌٕٞ ٓ٘ظٔخ ٖٓ هجَ ٍٞم 

ّٕ اُٜبٓش أُجلئ٢ أُولّ ٖٓ هجَ أَُزضٔو ٝأُٞكع ُلٟ شوًخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٣ٝوٕٝ  ا

أُوبطخ ػٔبٗبً ُز٘ل٤ن اُؼول
(3)

ّٕ اُؼوٞك أَُزوج٤ِخ رئٖٓ رطِؼبد  . ٣ٝغله ث٘ب إٔ ٗ٘ٞٙ ا٠ُ أ

أَُزضٔوٕٝ ٖٓ ٝهاء اثوآٜب, ًؤٕ ٣جوّ أَُزضٔو ػول َٓزوج٢ِ ُِٞهب٣خ ٖٓ آصبه روِت 

 أُقبؽو. ا٫ٍؼبه, ٝثبُزب٢ُ ٣زؾٞؽ ٖٓ رِي

ٝرز٘ٞع اُؼوٞك أَُزوج٤ِخ ؽَت ٗٞع ٓؾَ اُؼول, ٢ٛٝ: ػوٞك َٓزوج٤ِخ ٓب٤ُخ ٣زْ 

اُزؼبَٓ ثٔٞعجٜب ػ٠ِ ا٫ٝهام أُب٤ُخ    )ا٫ٍْٜ ٝاَُ٘لاد(, ػوٞك َٓزوج٤ِخ روك ػ٠ِ 

أُؾبط٤َ اُيهاػ٤خ, ٝأُٞاك اُقبّ ٝأُؼبكٕ ا٫فوٟ, ٝػوٞك َٓزوج٤ِخ روك ػ٠ِ اُؼ٬ٔد 

ا٫ع٘ج٤خ
(4)

. 

 

                                                 

 .777أُوعغ اَُبثن, صؽبهم ػجل اُؼبٍ ؽٔبك, ( (7

 .232, ص(7333كاه ا٤َُٔوح,  ا٧هكٕ: –ػٔبٕ ), 7ؽ اكاهح أُقبؽو أُب٤ُخ,فبُل ٤ٛٝت اُوا١ٝ, ( (2

أُب٤ُخ أُزلاُٝخ ك٢  ثب٧ٝهاما٫كظبػ ٝاُشلبك٤خ ك٢ أُؼِٞٓبد أُزؼِوخ عٔبٍ ػجل اُؼي٣ي اُؼضٔبٕ, ( (3
 .30 -23, ص(2070كاه اُٜ٘ؼخ اُؼوث٤خ,  :ٓظو), 7, ؽ-كهاٍخ هب٤ٗٞٗخ ٓوبهٗخ –اُجٞهطخ 

 .717ٓظطل٠ ٣ٍٞق ًبك٢, أُوعغ اَُبثن, ص( (4
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I.انفزع انصاًَ. 2.ب 

 (:Option Contractػقىد انخٍار ) 

رؼُل اُق٤بهاد ٖٓ اثوى رظ٤٘لبد ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٝاُز٢ ٣زْ رلاُٜٝب ك٢ اَُٞم  

اُو٤ٍٔخ
(7)

 , ٝكن هٞاػل ٝاٗظٔخ ٓؾلكح ٖٓ هِجَ اَُٞم.

ث٤ؼٚ ثَؼو ٣ؼُوّف ػول اُق٤به ثؤّٗٚ, ٛٞ ارلبم ٣ٔ٘ؼ اُؾبَٓ اُؾن ثشواء ٓبٍ ٓؼ٤ٖ اٝ 

٣لكغ ُٔؾوه  -اُق٤به –ٓزلن ػ٤ِٚ ك٢ ربه٣ـ ٓؼ٤ٖ اٝ ف٬ٍ ٓلح ٓؾلكح, ُوبء ٓوبثَ ُنُي اُؾن 

اُؼول, ٣ٌٕٝٞ هبث٬ً ُِزلاٍٝ ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ ًٞههخ ٓب٤ُخ
(2)

َّٕ ػول اُق٤به ٛٞ ا. ُن ؛ كؤ

كزوح ٓؾلكح.  ارلبم ٣ٔ٘ؼ أُشزو١ اُؾن ك٢ شواء اٝ ث٤غ اطَ ٓب٢ُ ٓؼ٤ٖ, ثَؼو ٓؾلك ٝف٬ٍ

ّٕ ػول اُق٤به ٣وك ػ٠ِ اُلوطخ  كٜٞ ثٜنا أُؼ٠٘ ٓؾَ اُؼول ؽوبً ٓغوكاً, ؽ٤ش ٣وٟ اُجؼغ ا

اُز٢ ٣ٔ٘ؾٜب ٓؾوه اُق٤به )اُجبئغ( ُِٔشزو١
(3)

, ثبثواّ اُؼول اٝ اُؼيٝف ػٖ اثوآٚ ٝٛٞ ك٢ 

اُؾو٤وخ ٣ٔضَ ؽوبً ُِٔشزو١
(4)

اُضٖٔ ٓوبثَ ُوبء اُضٖٔ اُن١ ٣لكؼٚ ٓوبثَ اُؾن ٝاُجبئغ ٣وجغ  

ػول اُق٤به ٣ؼزجو ٖٓ ػوٞك  ٫ٕاُزيآٚ ثٔ٘ؼ أُشزو١ ؽن اُق٤به. ٝٛنا آوٌ ٫ ف٬ف ػ٤ِٚ, 

َّٕ اُوٍٞ ثق٬ف مُي ُٖ ٌٕٗٞ آبّ ٓشزوخ ٓب٤ُخ, ٝاٗٔب آبّ ػول رلاٍٝ ػ٠ِ  أُشزوبد أُب٤ُخ ٝأ

 اطٍٞ ٓب٤ُخ اٝ ػ٤٘٤خ اط٤ِخ ؿ٤و ٓشزوخ. 

ّٕ ػوٞك اُق٤به رٔضَ ٤ٍِٝخ ٗبعؼخ ُزؾو٤ن رطِؼبد أَُزضٔو٣ٖ ك٢ ٍٞم  ٝثٔب أ

ٍزوار٤غ٤زْٜ ك٢ أُؼبهثخ ٝاُزؾٞؽارٞكو ُْٜ  ٧ٜٗبأُشزوبد أُب٤ُخ؛ 
(5)

, ك٬ ثل ُ٘ب ٖٓ 

 ٫ؽز٤بعبداُزؼوع ا٠ُ اٗٞاع ػوٞك اُق٤به, ُ٘وٟ ٓلٟ رِج٤خ ًَ ٗٞع ٖٓ ٛنٙ ا٫ٗٞاع 

ا٠ُ ف٤به اُشواء ٝف٤به  أَُزضٔو٣ٖ؛ ك٤وَْ ػول اُق٤به ؽَت اُطوف اُن١ ٣ِٔي اُق٤به,

اُج٤غ, ؽ٤ش ٌٕٗٞ آبّ ف٤به اُشواء ػ٘لٓب ٣ٌٕٞ ُؾبِٓٚ )ؽبَٓ اُق٤به( اُؾن ك٢ شواء 

ا٫طٍٞ أُب٤ُخ ثَؼو ٓؾلك ف٬ٍ كزوح ٓؾلكح ٓوبثَ ٓجِؾ ٣لكغ ا٠ُ ٓؾوه اُق٤به
(6)

, ٣ٝولّ 

                                                 

روَُْ اٍٞام ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٖٓ ؽ٤ش اٗشبئٜب ا٠ُ ٍٞم ه٤ٍٔخ أٝ ٣طِن ػ٤ِٜب )اَُٞم ا٫ٍب٤ٍخ, اٝ ( (7

اُوبٕٗٞ ثظٞهح ٓجبشوح  اٗشبٛباَُٞم اُوئ٤َ٤خ, اٝ اَُٞم أُ٘ظٔخ, اٝ اُجٞهطخ( ٝٛنا اُ٘ٞع ٖٓ ا٫ٍٞام 

ٝكٕٝ اُؾبعخ ا٠ُ اُؾظٍٞ ػ٠ِ روف٤ض, ٝاُ٘ٞع ا٥فو ٛٞ اَُٞم ؿ٤و اُو٤ٍٔخ )اَُٞم ؿ٤و ا٫ٍب٤ٍخ, اٝ 

اَُٞم ؿ٤و اُوئ٤َ٤خ, اٝ اَُٞم ؿ٤و أُ٘ظٔخ, ٍٞم اُزلاٍٝ فبهط اُجٞهطخ(. ٣ُ٘ظو: ٓظؼت ػ٢ِ ػٔو ػ٢ِ 

هٍبُخ ٓبعَز٤و ٓولٓخ ا٠ُ ٓغٌِ ٤ًِخ ), "اٍخ ٓوبهٗخ(اُ٘ظبّ اُوب٢ٗٞٗ َُٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ ) كه"اُؼٔو, 

. ًنُي: ك. ٓجبهى ثٖ ٤ٍِٔبٕ ثٖ محمد آٍ ٤ٍِٔبٕ, أُوعغ 42 -41, ص(2006عبٓؼخ أُٞطَ,  –اُؾوٞم 

 .22-12اَُبثن, ص

أؽُوٝؽخ ), "اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُؼول اُق٤به ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ ) كهاٍخ ٓوبهٗخ("ٍٔبػ ؽ٤َٖ ػ٢ِ, ( (2

 .71, ص(2075عبٓؼخ ًوث٬ء,  –زٞهاٙ ٓولٓخ ٓغٌِ ٤ًِخ اُوبٕٗٞ كً

, ثلٕٝ ؽجؼخ, أُشزوبد أُب٤ُخ ك٢ أُٔبهٍخ اُؼ٤ِٔخ ٝك٢ اُوإ٣خ اُشوػ٤خػجل اُؾ٤ٔل ٓؾٔٞك اُجؼ٢ِ, ( (3

 ٝٓب ثؼلٛب. 37, ص(7333ا٫ًبك٤ٔ٣خ اُؼوث٤خ ُِؼِّٞ أُب٤ُخ ٝأُظوك٤خ,  :ا٣ٌُٞذ)

 .33ٗلَٚ, ص ٍٔبػ ؽ٤َٖ ػ٢ِ, أُوعغ( (4

 .264محمد طجو١ اَُؼلا١ٝ, أُوعغ اَُبثن, ص( (5

 :ٓئٍَخ اُوٍبُخ ٗبشوٕٝ), 7, ؽاُٜ٘لٍخ أُب٤ُخ ا٤ٓ٬ٍ٫خ ث٤ٖ اُ٘ظو٣خ ٝاُزطج٤نػجل اٌُو٣ْ ه٘لٝى, ( (6

 .61, ص(2002
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طَ ك٢ أَُزضٔو ػ٠ِ ٛن اُ٘ٞع ٖٓ اُق٤به اما ًبٗذ رٞهؼبرٚ رش٤و ا٠ُ اهرلبع ٍؼو ا٫

أَُزوجَ, ٝاُؾبَٓ ٓق٤و ث٤ٖ ٝاؽل ٖٓ ص٬س آٞه: آب إٔ ٣ٔبهً ؽوٚ ثبُشواء ٝككغ ه٤ٔخ 

ُّٝ ُْ ٣ٔبهً ؽوٚ ك٢ اُق٤به ف٬ٍ أُلح  ا٫طَ ثٔب رْ ا٫رلبم ػ٤ِٚ ثٔٞعت ػول اُق٤به, أ

أُلح أُؾلكح ثبٗوؼبءأُؾلكح؛ ٝثبُزب٢ُ ٣٘وؼ٢ اُؼول 
(7)

َّٕ ؽ بَٓ , ٝا٫ٓو اُضبُش ٝأُْٜ ٛٞ ا

اُق٤به هل ٣وُلّ ػ٠ِ ث٤غ اُق٤به ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ٝٛنا ا٫ٓو ؽج٤ؼ٢؛ ًٕٞ اُق٤به 

ٝههخ ٓب٤ُخ هبثِخ ُِزلاٍٝ ك٢ اَُٞم. ٌٕٝٗٞ آبّ ف٤به اُج٤غ ػ٘لٓب ٣ٔ٘ؼ اُق٤به ُؾبِٓٚ اُؾن ك٢ 

٘لٓب ث٤غ اطَ ٓب ثَؼو ٓؼ٤ٖ ٝف٬ٍ ًلح ٓؾلكح, ٣ِٝغؤ أَُزضٔو ا٠ُ ٛنا اُ٘ٞع ٖٓ اُق٤به ػ

رش٤و رٞهؼبرٚ ا٠ُ اٗقلبع ٍؼو ا٫طَ َٓزوج٬, ٣ٝٔ٘ؼ ف٤به اُج٤غ اُؾبَٓ اُؾن ك٢ ؽِت 

ر٘ل٤ن اُؼول ٖٓ ػلٓٚ ٓوبثَ ػ٬ٝح ٗول٣خ ٣ؾظَ ػ٤ِٜب ٓؾوه اُؼول )اُجبئغ(
(2)

, ٝٛ٘بُي ٗٞع آفو 

ٖٓ ػوٞك اُق٤به ٝٛٞ ٣غٔغ ث٤ٖ فظبئض ف٤به اُشواء ٖٓ عٜخ ٝف٤به اُج٤غ ٖٓ عٜخ افوٟ 

 ٤ٚ اُق٤به أُوًت اٝ أُيكٝط.٣طِن ػِ

ٝٛ٘بُي ٗٞع آفو ٖٓ ػوٞك اُق٤به ٣وبثَ اُزو٤َْ اُزو٤ِل١ اُن١ رْ ث٤بٗٚ؛ ؽ٤ش ٣وَُْ ػول 

اُق٤به ٖٓ ؽ٤ش اُز٘ل٤ن ا٠ُ ػول اُق٤به ا٫ٝهٝث٢ ٝػول اُق٤به ا٫ٓو٢ٌ٣, ٝثٔٞعت ا٫ف٤و إ 

اُز٘ل٤ن, ٝآب ػول اُق٤به اُؾبَٓ ٣َزط٤غ اٍزؼٔبٍ ؽوٚ ٖٓ ٝهذ اثواّ اُؼول ؽز٠ ربه٣ـ 

ا٫ٝهٝث٢؛ كؤّٗٚ ٣ٌُٖٔ اُؾبَٓ ٖٓ اٍزقلآٚ ك٢ آفو ٣ّٞ ٓؾلك ُِز٘ل٤ن. ٝػوٞك اُق٤به ُْ روق 

ػ٘ل ٛنا اُؾل, ثَ ظٜود اٗٞاع افوٟ ٖٓ ػوٞك اُق٤به, ٜٝٓ٘ب: ػول اُق٤به أَُزوج٢ِ, ٝػول 

اُق٤به ػ٠ِ اُق٤به, ٝػول اُق٤به ػ٠ِ أُجبكُخ
(3)

 . 

I.انصانسانفزع . 3.ب 

  (:Swap Contractػقذ انًثادنح ) 

َّٕ ػول أُجبكُخ ٣وّٞ ػ٠ِ كٌوح ر٘ظوف ا٠ُ ا٫رلبم ث٤ٖ ؽوك٤ٖ ػ٠ِ رجبكٍ اطَ  ا

ٗول١ ٓوبثَ آو ك٢ ربه٣ـ َٓزوج٢ِ ٣ٜلف ا٠ُ أُؼبهثخ ٝاُزؾٞؽ ٝٗوَ أُقبؽو
(4)

. 

٣ٝؼوّكٜب آفو ثؤّٜٗب: ارلبم ث٤ٖ ؽوك٤ٖ ُزجبكٍ ٍَِِخ ٖٓ اُزلكوبد اُ٘ول٣خ ف٬ٍ كزوح َٓزوج٤ِخ,   

ٝرورجؾ اُزلكوبد اُ٘ول٣خ ػبكحً ثؤكاء ك٣ٖ اٝ ه٤ٔخ ػ٬ٔد اع٘ج٤خ
(5)

. 

ِٚ, كؾظو ٗطبم  ٍ ُؼول أُجبكُخ ػ٤نّ ٖٓ ٗطبه ُٝ َّٕ اُزؼو٣ق ا٧ ٣زؼؼ ٖٓ اُزؼو٣ل٤ٖ, ا

بكُخ اٝ ٓوب٣ؼخ ا٫طٍٞ اُ٘ول٣خ, ٝػوٞك أُجبكُخ ٫ روق ػ٘ل ٓجبكُخ ػوٞك أُجبكُخ ػ٠ِ ٓج

                                                 

 .725, (2006كاه اُلٌو اُغبٓؼ٢,  :ٓظو -ا٫ٌٍ٘له٣خ), 7, ؽاُجٞهطبدمحمد اُظ٤وك٢, ( ك. (7

ثؾش ٓ٘شٞه ك٢ ٓغِخ أُِي ػجل , "ُِٔشزوبد أُب٤ُخ ١اُزؾ٤َِ اُلو٢ٜ ٝأُوبطل"ك. ػجل اُؼظ٤ْ اثٞ ى٣ل, ( (2
(: 2074), 3, اُؼلك21أُغِلٓ٘شٞهاد ٓوًي اُ٘شو اُؼ٢ِٔ عبٓؼخ أُِي ػجل اُؼي٣ي, اَُؼٞك٣خ,  اُؼي٣ي,

 .70ص

 ٝٓب ثؼلٛب. 41ٍٔبػ ؽ٤َٖ ػ٢ِ, أُوعغ اَُبثن, ص( (3

 :ٓظو -اُوبٛوح), 7ؽ اٍٞام ا٫ٝهام أُب٤ُخ )اُجٞهطخ ك٢ ٤ٓيإ اُلوٚ ا٢ٓ٬ٍ٩(,ػظبّ اثٞ اُ٘ظو, ( (4

 .35, ص(2006كاه اُ٘شو ُِغبٓؼبد, 

 .52شوٝم ؽ٤َٖ ػجلٙ أُبؽ٢, أُوعغ اَُبثن, ص( (5
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ا٫طٍٞ اُ٘ول٣خ كوؾ؛ ٝاّٗٔب هل روك ػوٞك أُجبكُخ ػ٠ِ اَُِغ اٝ اُؼ٬ٔد اٝ اٍؼبه اُلبئلح
(7)

  ٝ

ؽز٠ ػ٠ِ ػٞائل ا٫ٍْٜ
(2)

, آب اُزؼو٣ق ا٥فو كنًو ثشٌَ ٓٞعي ػوٞك اُق٤به ٝرطوم ا٠ُ  

٢ ٓجبكُخ اٍؼبه اُلبئلح ٝٓجبكُخ اُؼ٬ٔد. ٝرؼزجو ٓجبكُخ اُؼ٬ٔد ا٫ًضو اْٛ ػوٞك أُجبكٍ, ٝٛ

هٝاعًب؛ ٧ٜٗب رؼزجو أكاح كؼبُخ ُزو٤َِ اُزٌب٤ُق, ٝا٫ؽ٬ع ػ٠ِ ا٬ُٔءح أُب٤ُخ َُِٔزضٔو 

ا٫ع٘ج٢, ٣ٝغله ث٘ب إٔ ٗش٤ُو ا٠ُ كَِلزٜب ثٔضبٍ, ٣زؾون ػول ٓجبكُخ اُؼ٬ٔد ٖٓ ف٬ٍ ارلبم 

ػِٔخ ٓؼ٤٘خ ًؤٕ رٌٕٞ )اُل٫ٝه( ُِٞكبء ثبُزيآبرٚ أَُزؾوخ ثٜنٙ اُؼِٔخ, ٝث٤غ اؽل ؽوك٢ اُؼول 

اُطوف ا٥فو ػِٔخٌ افوٟ كبئؼخ ُل٣ٚ ًؤٕ رٌٕٞ )ا٤ُٞهٝ( ػ٠ِ اٍبً اَُؼو أُؾلك ٝهذ 

اثواّ اُؼول؛ ٖٓ ف٬ٍ ٛنا أُضبٍ َٗزط٤غ إ ٗؾلك اٛلاف أَُزضٔو٣ٖ ٖٓ اثواّ ٛنا اُؼول كٜٞ 

ٖ ا٤َُُٞخ ٖٓ اُؼ٬ٔد ؿ٤و أُزٞكوح ُل٣ٚ ُِٞكبء ثب٫ُزيآبد أَُزؾوخ ػ٤ِٚ ٣ٞكو ٬ٌُ اُطوك٤

َّٕ ٛنا اُؼول ٣ِؼت كٝهًا  ٖٓ اُؼِٔخ ا٫فوٟ اُز٢ رٌُٕٞ كبئؼًب ُل٣ٚ ٓ٘ٚ؛ كٞكوبً ُٜنٙ اُؾو٤وخ , كؤ

ٛبٓبً ُلٟ أُظبهف اُز٢ رؾزبط ا٠ُ ا٤َُُٞخ ٖٓ اُؼ٬ٔد ا٫فوٟ. ٝٛٞ ثظٞهح ؿ٤و ٓجبشوح 

٬ٌُ اُطوك٤ٖ ُزغ٘ت اُزؼضو أُب٢ُ, ٝثبُزب٢ُ رغ٘ت فَبهح شواء ٛنٙ اُؼ٬ٔد  ٣ؾون كوطخ

 ثؤٍؼبه كبئلح ػب٤ُخ. 

َّٕ ػوٞك أُجبك٫د ٫ رؼزجو ٖٓ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ,  ٝٓغ مُي ٛ٘بُي ٖٓ ٣وٟ أ

٣ٝ٘طِن ٛئ٫ء ك٢ رجو٣و هأ٣ْٜ أّٗٚ ٫ ٣ٞعل اطَ ٓب٢ُ ٣شزن ٓ٘ٚ اُؼول, ٝاُظبٛو ٖٓ هأ٣ْٜ 

إ ه٤ٔزٜب رشُزن ٖٓ ه٤ٔخ ا٫طٍٞ, ٝٛنا  ثبػزجبه٣َز٘لٕٝ ػ٠ِ ٓلّٜٞ أُشزوبد أُب٤ُخ  اْٜٗ

ا٧ٓو ؿ٤و ٓٞعٞك ثبَُ٘جخ ُِٔجبك٫د ٫ٝ ٣ٞعل اطَ ٣شزن ٓ٘ٚ اُؼول, ٝاٗٔب روّٞ أُجبك٫د 

َّٕ ػول أُجبكُخ ٣ؼزجو اؽل اٗٞاع  ػ٠ِ ٍَِِخ ٖٓ اُزلكوبد. آب اُوأ١ اُضب٢ٗ؛ كؤٗٚ ٣وٟ ثؤ

أُشزوبد أُب٤ُخ اُؾو٤و٤خ
(3)

 . 

َّٕ ػول أُ جبكُخ ٣ؼزجو ٖٓ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ اُز٢ رٞكو َُِٔزضٔو اُز٣َٞٔ ُنا؛ كؤ

 ا٬ُىّ, ٝرغ٘جٚ اُقَبئو اُ٘برغخ ػٖ روِت ا٫ٍؼبه.

 

 

                                                 

ٝاصوٛب ػ٠ِ اٍؼبه اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُِٔشزوبد أُب٤ُخ "ك. أؽٔل ٍب٢ٓ ٓوٕٛٞ, ك. ػٔبه ًو٣ْ اُلز١ٝ٬, ( (7

, 32, اُؼلك 7أُغِل عبٓؼخ اٌُٞكخ, اُؼوام,  –٤ًِخ اُوبٕٗٞ  ٓغِخ ُِؼِّٞ اُوب٤ٗٞٗخ ٝا٤َُب٤ٍخ,, "اُ٘لؾ

 .701ص (:2071)

َٕ ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ )( (2 ُْ ٣شو  ا٠ُ ث٤بٕ ٛنا  ,(2002ٖٝٓ اُغل٣و ثبُنًو ا

ٖٓ هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ اُظبكه ثؤٓو ٍِطخ ا٫ئز٬ف  ,/ ط(7/ 21اُ٘ٞع ٖٓ اُق٤بهاد ك٢ أُبكح )

.... اكٝاد ٍٞم اُ٘ول )ثٔب ك٢ مُي  -(: ؽ٤ش ٗظذ ػ٠ِ إٔ: ).......ط2004َُ٘خ ) ,(34أُ٘ؾِخ ههْ )

اُظٌٞى ٝاُؾٞا٫د )أٌُج٤ب٫د( ٝاَُ٘لاد ٝشٜبكاد ا٣٫لاع( ٝاُؼ٬ٔد ا٫ع٘ج٤خ ٝأُؼبكٕ اُ٘ل٤َخ ٝاكٝاد 

وف ٍٝؼو اُلبئلح ٝا٫ٍْٜ ٝا٫ٝهام أُب٤ُخ ا٫فوٟ .........ٝأُشزوبد ا٫فوٟ أُزؼِوخ ثبُؼ٬ٔد ٍؼو اُظ

ٖٓ ا٬ُئؾخ اُز٘ل٤ن٣خ ُوبٕٗٞ  ,(22اٝ ا٫ٍْٜ اٝ اَُ٘لاد اٝ أُؼبكٕ اٝ اٍؼبه اُلبئلح(. ٣ُ٘ظو ًنُي: أُبكح )

 ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ أُؼلُخ.

 .236ك. ٤ٍٔو ػجل اُؾ٤ٔل هػٞإ, أُوعغ اَُبثن, ص( ٣ُ٘ظو ك٢ ػوع ٛنٙ ا٥هاء: (3
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II. ًَانًثحس انصا 

 انطثٍؼح انقاَىٍَح نؼقىد انًشرقاخ انًانٍح وآنٍاخ ذُفٍذها

ر٘لوك ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ثجؼغ اُقظبئض اُز٢ رغؼِٜب 

رز٤ٔي ثب٬ُرو٤ِل٣خ ػٖ ؿ٤وٛب ٖٓ اُؼوٞك اُز٢ ٣زْ رلاُٜٝب ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٢ُ, ؽ٤ش اّٜٗب 

رشزن ٖٓ اطٍٞ ٓب٤ُخ ٝرؼزٔل ػ٤ِٜب ك٢ ه٤ٔزٜب, ٫ٝ ٣زْ ٗوَ ٤ٌِٓخ ا٫طَ ٓؾَ ا٫شزوبم, كَٜ 

َّٕ ػول أُشزوخ اما ًبٗذ ٛنا ا٧ٓ و ٣ئصو ك٢ رؾل٣ل اُطج٤ؼخ اُوب٤ٗٞٗخ ُؼول أُشزوخ أُب٤ُخ؟, ًٔب ا

َّٕ آ٤ُخ ر٘ل٤ن اُؼول رٌٕٞ ا٣ؼًب ٓقزِلخ. ُنا, ٍٞف ٗز٘بٍٝ ٗوَُْ ٛنا  ُٚ ؽج٤ؼخ هب٤ٗٞٗخ ٓ٘لوكح, كؤ

لأُجؾش ا٠ُ ٓطِج٤ٖ, ٝٗؼبُظ ك٢  ٔشزوخ ٓب٤ُخ, ؽج٤ؼخ اُؼ٬هخ أُزُٞلح ػٖ ػول اُ انًطهة الأوُّ

 آ٤ُبد ر٘ل٤ن ػول أُشزوخ أُب٤ُخ. ًٝٔب ك٢ ا٥ر٢: انصاًَ انًطهةٝك٢ 

II .ل.أ  انًطهة الأوُّ

 طثٍؼح انؼلاقح انًرىنذج ػٍ ػقذ انًشرقح انًانٍح

َّٕ ػول أُشزوبد أُب٤ُخ ٛٞ ارلبم ث٤ٖ ؽوك٤ٖ ػ٠ِ ث٤غ اٝ شواء  رج٤ٖ ُ٘ب ٓٔب رولّ ا

اطٍٞ ٓب٤ُخ اٝ ػ٤٘٤خ ػ٠ِ إ ٣زْ ر٣َٞخ رِي اُؼوٞك ثزبه٣ـ ٫ؽن, ٝك٢ ػٞء اُظلخ 

 َّٕ ا٫ؽزٔب٤ُخ ُٜنا اُؼول, ٝاٛلاف أُزؼب٤ِٖٓ ثٚ, ٝاُز٢ ٖٓ اثوىٛب أُؼبهثخ ٝاُزؾٞؽ. ُنا؛ كؤ

لح ؽُوؽذ ٖٓ هِجَ اُلوٚ ُزؾل٣ل اُطج٤ؼخ اُوب٤ٗٞٗخ ُٜنٙ اُؼ٬هخ, ٍٝٞف ٗز٘بٍٝ ٛ٘بُي آهاء ػ

ٗؼوع ٛنٙ ا٥هاء ٓغ أُجوهاد اُز٢ هلُِٓذ ٌَُ ٝاؽلح ٜٓ٘ب, ًٝنُي ٗج٤ُٖ اُ٘ول أُٞعٚ ا٤ُٜب, 

 ٝاُوأ١ اُواعؼ ُزؾل٣ل اُطج٤ؼخ اُوب٤ٗٞٗخ ُزِي اُؼ٬هخ. 

II.انفزع الأول. 1.أ 

 غ ػزتىٌ انًشرقاخ انًانٍح تٍ 

٣نٛت اُجؼغ ا٠ُ اػزجبه ػول أُشزوخ أُب٤ُخ ٓب ٛٞ ا٫ّ ث٤غ ػوثٕٞ
(7)

, ثبُؼٞكح ا٠ُ 

رؼو٣ق اُؼوثٕٞ, ك٘غل أَّٗٚ ٓجِؾ ٖٓ اُ٘وٞك ٣لكؼٚ اؽل أُزؼبهل٣ٖ ٦ُفو ٝهذ اثواّ اُؼول, ٝك٢ 

٣ٌٖٝٔ اُوبٕٗٞ أُل٢ٗ اُؼواه٢ ر٘ظوف ك٫ُخ اُؼوثٕٞ ٖٓ ؽ٤ش ا٫طَ ا٠ُ اّٗٚ ػوثٕٞ ثزبد, 

٨ُؽواف ا٫رلبم ػ٠ِ ف٬ف مُي
(2)

؛ كبُج٤غ ثبُؼوثٕٞ ٣ئٌٍ ػ٠ِ ٓجِؾ ٖٓ اُ٘وٞك ٣لكؼٚ اؽل 

أُزؼبهل٣ٖ ٦ُفو ٝٛنا أُجِؾ ٣ٌٕٞ عيءًا ٖٓ اُضٖٔ اما رٔذ اُظلوخ ٝٛنا ٣شبثٚ ٓب ٣لكؼٚ 

                                                 

(1)See: Furbush (D.) and Poulsen(A.), "Harmonizing Margins: The Regulation of 

Margin Levels 

, اُؼلك ثؾش ٓ٘شٞه ك٢ ٓغِخ ٓغٔغ اُلوٚ ا٢ٓ٬ٍ٫, "اؽٌبّ ا٫ٍٞام أُب٤ُخ"ك.محمد ػجل اُـلبه اُشو٣ق, 

 3:00, اَُبػخ: 2023/ 2/ 21ربه٣ـ اُي٣بهح:  .maktaba.org-www.al. ػ٠ِ اُواثؾ: 320اَُبكً, ص

 ص. 

( أُؼلٍ ٝاُ٘بكن. ًنُي: ك. 7357َُ٘خ ) ,(40ٖٓ اُوبٕٗٞ أُل٢ٗ اُؼواه٢ ههْ ) ,(٣32ُ٘ظو: أُبكح )( (2

, (7310ٓطجؼخ أُؼبهف,  :ثـلاك), ثلٕٝ ؽجؼخ, ا٫ُزياّاطٍٞ  -شوػ اُوبٕٗٞ أُل٢ٗؽَٖ ػ٢ِ مٕٗٞ, 

ؽ٤ش اػزجو أُشوع أُظو١ ك٫ُخ  ,(703. ٝػ٠ِ ف٬ف مُي اُوبٕٗٞ أُل٢ٗ أُظو١ )17-10ص

 ػزجبهٙ ٣ل٤ل اُؼلٍٝ ػٖ اُؼول.ااُؼوثٕٞ ر٘ظوف ا٠ُ 

http://www.al-maktaba.org/
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ٍَ ٓشزو١ أُشزوخ ػٖ ارٔبّ اُظلوخ ك٢ اُزبه٣ـ  ٓشزو١ أُشزوخ ٖٓ ٓجِؾ اُٜبٓش, ٝاما ػل

ٔؾلك؛ كؤّٗٚ ٣قَو اُٜبٓش أُلكٞع. امٕ؛ كبُوبٍْ أُشزوى ث٤ٖ ث٤غ اُؼوثٕٞ ٝث٤ٖ ػول اُ

أُشزوخ ٬ًٛٔب ٣ئٌٍ ػ٠ِ ككغ ٓجِؾ ث٤َؾ ٝهذ اثواّ اُؼول. اػبكخً ا٠ُ مُي, رشبثٚ اُؾٌْ ك٢ 

ٍَ أُشزو١ ػٖ اثواّ اُؼول فَو أُجِؾ اُٜبٓش٢,  ارٔبّ اُظلوخ ٝاثواّ اُؼول اُٜ٘بئ٢؛ كبما ػل

ا ا٫ٓو ٣ِزو٢ ٝؽٌْ اُؼوثٕٞٝٛن
(7)

. 

َّٕ ٛ٘بُي  ٬ اُؼول٣ٖ؛ ا٫ّ ا ًِ ٝاما ًبٗذ ٛنٙ اُؾغظ هل رغؼَ ٛ٘بُي هٞاٍْ ٓشزوًخ ث٤ٖ 

 ٣لؽغ ٛنا اُوأ١ ث٤ٜ٘ٔب ٣زغَل ثب٥ر٢: افز٬ف

اما ًبٕ اُؼوثٕٞ ٣لُكغ ًزؼغ٤َ ُِضٖٔ؛ كؤّٗٚ ػ٘ل ارٔبّ اُؼول ٗقظٔٚ ٖٓ أُجِؾ اُٞاعت ككؼٚ  -7  

 ٧ٗٚ٘ٔب ػول أُشزوبد أُب٤ُخ ٤ٌُ ًنُي؛ ك٬ ٣قظْ صٖٔ اُٜبٓش ػ٘ل ارٔبّ اُؼول, ُِجبئغ, ث٤

٤ٌُ ٝاهكاً ػ٠ِ ش٢ء ٝاٗٔب ُٚ اُنار٤خ اُقبطخ ثٚ ًؼول هبئْ ثنارٚ
(2)

. 

َّٕ أُزؤَٓ ك٢ أُشزوبد أُب٤ُخ ٣غل أّٜٗب ٝههخ ٓب٤ُخ, ُٝٔب ًبٗذ ٛنٙ أُشزوبد اٝهام  -2 ا

َّٕ ؿب٣خ أَُزضٔو ٖٓ ث٤غ اٝ شواء ٓب٤ُخ؛ كٖٔ أٌُٖٔ رلاُٜٝب  ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ٧

كبٌُض٤و ٖٓ –أُشزوخ ٛٞ آب ٓؼبهة اٝ ٓزؾٞؽ؛ كـب٣زٚ ا٫ٍب٤ٍخ ٢ٛ اُؾظٍٞ ػ٠ِ اُوثؼ 

٤ٌُٝ شواء ا٫طَ أُشزن   -ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٣زْ ر٣َٞزٜب ٗول٣بَ كٕٝ أ١ رَِْ اٝ ر٤َِْ

ِجبد اٍؼبه اَُٞمٓ٘ٚ اٝ أُؾبكظخ ػ٠ِ اطُٞٚ ٖٓ رو
(3)

, ٝٛنا ػٌٌ اُؼوثٕٞ اُن١ ُؼٔبٕ 

ػزجبه ػول أُشزوخ ااُؾظٍٞ ػ٠ِ أُؾَ ثظوف اُ٘ظو ػٖ ا١ ٛلف آفو. ٝثنُي ٣٘زل٢ 

 أُب٤ُخ ث٤غ ػوثٕٞ.

II.انفزع انصاًَ. 2.أ 

  انًشرقاخ انًانٍح وػذًا تانرؼاقذ 

َّٕ أُشزوبد أُب٤ُخ ٓب ٢ٛ ا٫ّ ٝػل ثبُزؼبهل ٛ٘بُي ٖٓ ٣وٟ أ
(4)

, ٣ؼُوّف اُٞػل ثبُزؼبهل 

رلبم ٣ورت اُزياّ اٍب٢ٍ ػ٠ِ اُٞاػل ثبثواّ ػول ك٢ أَُزوجَ اما اظٜو أُٞػٞك ُٚ اثؤّٗٚ 

ب ُغبٗت ٝاؽل أٝ  ًٓ هؿجزٚ ثبُزؼبهل ف٬ٍ أُلح أُزلن ػ٤ِٜب ك٢ ػول اُٞػل, ٝهل ٣ٌٕٞ اُٞػل ِٓي

ب ُِغبٗج٤ٖ ًٓ هل ٣ٌٕٞ ِٓي
(5)

َّٕ اُٞاػل  , ٝاما ًبٗذ ٖٓ اْٛ ا٥صبه اُز٢ ٣ورجٜب اُٞػل ثبُزؼبهل, ٢ٛ ا

َّٕ ٛنا ا٫ٓو ثوه  ؛ كؤ ِٚ ًٌب ُِش٢ء ك٬ ر٘زوَ ا٤ٌُِٔخ ا٠ُ أُٞػٞك ُٚ هجَ اثلاء هؿجز ٣جو٠ ٓبُ

                                                 

 .702عغ اَُبثن, صك. أؽٔل ٍب٢ٓ ٓوٕٛٞ, ك. ػٔبه ًو٣ْ اُلز١ٝ٬, أُو( (7

 .74, ص(2000كاه أٌُزج٢,  :ٍٞه٣ب -كٓشن), 7, ؽث٤غ اُؼوثٕٞك. ٝٛجخ اُيؽ٢ِ٤, ( (2

, 7, ؽػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ )كهاٍخ كو٤ٜخ اهزظبك٣خ ٓوبهٗخ(هو٣ت ٖٓ مُي: ك. ٛشبّ اَُؼل٢ٗ ف٤ِلخ, ( (3

 . 65, ص(2077كاه اُلٌو اُغبٓؼ٢,  :ٓظو –ا٫ٌٍ٘له٣خ )

 .www.alqabas.com, ٓوبٍ ٓ٘شٞه ػ٠ِ أُٞهغ ا٩ٌُزو٢ٗٝ: "أُشزوبد أُب٤ُخ"اٗٞه اُيٝٓبٕ, ( 4(

ّ. ًنُي  ك٢ ػوع ٛنا اُوأ١ ٣ُ٘ظو: ك. اؽٔل ٍب٢ٓ  70:00, اَُبػخ: 2023/ 2/ 23ربه٣ـ اُي٣بهح: 

 .23. ك. ػجل اُؼظ٤ْ اثٞ ى٣ل, أُوعغ اَُبثن, ص702ٓوٕٛٞ, ك. ػٔبه اُلز١ٝ٬, أُوعغ اَُبثن, ص

, ٓغ أُوبهٗخ ثبُلوٚ ا٢ٓ٬ٍ٩ ا٫ُزيآّظبكه  -أُٞعي ك٢ شوػ اُوبٕٗٞ أُل٢ٗك. ػجل أُغ٤ل اُؾ٤ٌْ, ( (5

 .31 -36, ص(7363شوًخ اُطجغ ٝاُ٘شو ا٤ِٛ٫خ,  :ثـلاك), 2, ؽ7ط

http://www.alqabas.com/


 0201اذار   ( 11( المجلد )1العدد ) مجلة جامعة الانبار للعلوم القانونية والسياسية

 

)8711)  
 

 

 

- Vol 14, March, 1,2024 

٬ اُؼول٣ٖ ًِ ُِجؼغ اػزجبه ػول أُشزوخ أُب٤ُخ ٣شبثٚ اُٞػل ثبُزؼبهل ٖٓ ؽ٤ش ر٣ٌٖٞ 
(7)

, ٝاما 

َّٕ ًبٕ ٛنا ا ٍ, أ ُّٝ ُوأ١ ٣غبٗت اُظؾخ, ٌُٖٝ ٫ ٣ٌٖٔ ا٫فن ثٚ ػ٠ِ اؽ٬هٚ؛ كٖٔ ٖٓ عبٗت أ

ٛلف أُزؼبهل٣ٖ ٖٓ ٝهاء اثواّ ػول اُٞػل ٛٞ اثواّ اُؼول أُٞػٞك ثٚ ك٢ أَُزوجَ, آب ػول 

ب اُلفٍٞ ك٢ اُؼول اُٜ٘بئ٢ اُن١ ٣ٌٕٞ ٓؾِٚ ا٫طَ أُشزن ٓ٘ٚ, ام  ًٔ أُشزوخ ك٬ ٣وظل ٓ٘ٚ كائ

ٓب رزْ ر٣َٞخ اُؼول ر٣َٞخ ٗول٣خ, ٝكٕٝ إ ٣ؾظَ ا١ ر٤َِْ اٝ اٍز٬ّ ٨ُطٍٞ أُشزن  ؿبُجبً

 َّٕ % ٖٓ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ رزْ ر٣َٞزٜب ثٜنٙ اُظٞهح31ٜٓ٘ب ؽ٤ش ا
(2)

؛  ٍٕ , ٖٝٓ عبٗت صب

َّٕ أُؼبهة ػ٘لٓب ٣وُلّ ػ٠ِ اثواّ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ؛ كٜٞ ٣َؼ٠ ٖٓ ٝهاء ٛنٙ اُزو٤٘خ  كؤ

ول٣خ ا٠ُ اُؾظٍٞ ػَ اُلبهم اَُؼو١ اُن١ ٣شٌَُ هثؾًب ُٚ َٓزـ٬ً كوطخ ٛجٞؽ ا٫ٍؼبه اُؼ

 اما ًبٕ ٓشزوٍ ُِٔشزوخ اٝ كوطخ ؽظٍٞ ا٫هرلبع ك٢ ا٫ٍؼبه اما ًبٕ ثبئؼبً ُِٔشزوخ أُب٤ُخ.

II.انفزع انصانس. 3.أ 

 "short sellingانًشرقاخ انًانٍح هً تٍغ قصٍز " 

أُب٤ُخ ك٢ اُٞػغ اُطج٤ؼ٢ ٣ٌٕٞ ػجبهح ػٖ, اثواّ طلوخ ث٤ٖ إ رلاٍٝ ا٫ٝهام 

اُؼ٤َٔ اُواؿت ثبُشواء ٝاُؼ٤َٔ اُواؿت ثبُج٤غ اٝ اُؼٌٌ ػٖ ؽو٣ن اؽلٟ شوًبد اٍُٞبؽخ 

ؽزلبظ أُشزو١ ثؤٝهاهٚ أُب٤ُخ ُلزوح ٖٓ اُيٖٓ ُؾ٤ٖ اهرلبع ٍؼوٛب, ٖٝٓ صْ ٣لٌو ك٢ اٝ

غ. آب اُج٤غ اُوظ٤و "اُج٤غ ػ٠ِ أٌُشٞف" كؤٕ ث٤ؼٜب, ٝاُؼٌٌ ٖٓ مُي اُؼ٤َٔ اُواؿت ثبُج٤

هزواع ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٣وظل ث٤ؼٜباآ٤ُزٜب ٓقزِلخ ٝرزٔضَ ك٢ 
(3)

, ٫ٝ ٣زْ ا٫هزواع ا٫ ػٖ 

ؽو٣ن شوًبد اٍُٞبؽخ
(4)

, ُٝزٞػ٤ؼ آ٤ُخ اُج٤غ اُوظ٤و َٗٞم أُضبٍ ا٥ر٢: ُٞ ٗلزوع إٔ 

ٍْٜ ا٫عٔب٢ُ  700بٍ ٍؼو اٍٍْٜ ٖٓ شوًخ ؿِٞث 700)ً( ػ٤َٔ ٣وؿت ثبُؾظٍٞ ػ٠ِ 

ٝثبُلؼَ اهزوع )ً( ٛنٙ ا٫ٍْٜ ػٖ ؽو٣ن شوًخ  2023/ 70/72ٛٞ ٤ِٕٓٞ ك٣٘به ثزبه٣ـ 

اٍُٞبؽخ ُٔلح شٜو ٝاؽل, ٝف٬ٍ ٓلح اُؼول اٗقلؼذ ه٤ٔخ اٍْٜ شوًخ ؿِٞثبٍ ٝاطجؼ اعٔب٢ُ 

, 72/72/2023ٍؼو ا٫ٍْٜ أُوزوػخ ٍجؼٔبئخ اُق ك٣٘به هبّ )ً( ثج٤غ رِي ا٫ٍْٜ ثزبه٣ـ 

( ٍْٜ ثَؼوٛب اُؾب٢ُ كٕٝ اُ٘ظو ا٠ُ ٍؼوٛب ٝهذ 700ٝثؾٍِٞ اعَ اُووع كؤٕ )ً( ٣وك )

اهزواػٜب, ػ٤ِٚ, كبٕ )ً( هل ؽون هثؾًب ٝٛٞ ص٬صٔبئخ اُق ك٣٘به َٓزـ٬ ك٢ مُي ٛجٞؽ 

ا٫ٍؼبه ٝرؾو٤ن ٛنا اُٜبٓش اُوثؾ٢, ٝػ٠ِ اُؼٌٌ ٖٓ مُي اما ىاكد ه٤ٔخ ا٫ٍْٜ ثؼل 

 ( ٠ُ٘ٔ٣ ثقَبهح.اهزواػٜب كؤٕ )ً

                                                 

 . 702, أُوعغ اَُبثن, صك. اؽٔل ٍب٢ٓ ٓوٕٛٞ, ك. ػٔبه اُلز١ٝ٬( (7

ث٤ٞع أُشزوبد أُب٤ُخ ك٢ ٍٞم " . ًنُي: فبُل أُٜ٘ب,217ك. ٛشبّ اَُؼل٢ٗ ف٤ِلخ, أُوعغ اَُبثن, ص( (2

هَْ اُلوٚ, عبٓؼخ  –أؽُوٝؽخ كًزٞهاٙ ٓولٓخ ا٠ُ ٤ًِخ اُشو٣ؼخ ), "كهاٍخ كو٤ٜخ–ا٫ٝهام أُب٤ُخ أُؼبطوح 

 .402, ص(2077محمد ثٖ ٍؼٞك ا٤ٓ٬ٍ٩خ, اَُؼٞك٣خ, 

َُ٘خ  ,(35ٖٓ ا٬ُئؾخ اُز٘ل٤ن٣خ ُوبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ اُظبكه ثبُوبٕٗٞ ) ,(223( أُبكح ) (3

(7332.) 

َُ٘خ  ,(35ٖٓ ا٬ُئؾخ اُز٘ل٤ن٣خ ُوبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ اُظبكه ثبُوبٕٗٞ ) ,(230( أُبكح ) (4

(7332.) 
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كؤٕ ٝعٚ اُشجٚ ٣زؾون ك٢ إٔ, ًَ ٖٓ )أُشزوبد أُب٤ُخ ٝاُج٤غ اُوظ٤و(, ٣زٔبص٬ٕ ٖٓ ؽ٤ش   

ٌٓبٕ اثواّ اُظلوخ ٝاُوثؼ اُٜبٓش٢ ٝرلفَ شوًبد اٍُٞبؽخ ك٢ ا٫ثواّ, كٜٔب ٣زشبثٜبٕ ٖٓ 

َٓ كافَ ؽ٤ش اثواّ اُظلوخ كؤٕ أُشوع أُظو١ ٝا٫ٓبهار٢ اُيٓب اُؼ٬ٔء إ ٣غو١ اُزؼب

ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ )اُجٞهطخ( ٝػٖ ؽو٣ن شوًبد اٍُٞبؽخ )أََُوح(
(7)

, ُؼٔبٕ 

اُوهبثخ اُلؼبُخ ػ٠ِ رِي ا٫كٝاد, ٬ً اُؼول٣ٖ ٣َؼ٠ أَُزضٔو ٖٓ ٝهائٜٔب ا٠ُ اُوثؼ ػ٠ِ 

 اُ٘ؾٞ اُن١ ث٤ّ٘بٙ, ٝرٔبصَ آ٤ُخ رؾو٤ن اُوثؼ ك٢ ػول أُشزوخ أُب٤ُخ ٝػول اُج٤غ اُوظ٤و.

بٗذ ٛ٘بى اٝعٚ ُِشجٚ ث٤ٖ ٬ً اُؼول٣ٖ, ا٫ إ ٛنا اُشجٚ ٫ ٣ظَ ا٠ُ ؽل ٝاما ً

اُزٔبصَ, مُي ٨ٍُجبة ا٥ر٤خ
(2)

: 

ٖٓ ؽ٤ش أُؾَ, ٓؾَ ػول أُشزوخ أُب٤ُخ ٫ ٣وك ػ٠ِ ا٫طَ أُب٢ُ, ٝاُل٤َُ : الأولانسثة 

كؤٕ اُؼول ٣وك إ أَُزضٔو ٣لكغ ه٤ٔخ اُؼول ٣ٝئعَ ػ٤ِٔخ ر٣َٞخ ٓوًيٙ, آب اُج٤غ اُوظ٤و؛ 

 ػ٠ِ اهزواع اٝهام ٓب٤ُخ ُـوع ث٤ؼٜب ػٖ افلبع ٍؼوٛب ك٢ اَُٞم.

ٖٓ ؽ٤ش آ٤ُخ اُز٘ل٤ن, ك٢ ػول أُشزوخ أُب٤ُخ, ٛٞ اشزوبم ٖٓ ا٫طَ أُب٢ُ  :انسثة انصاًَ

كٕٝ اُؾظٍٞ ػ٠ِ ٛنا ا٫طَ, ٝأُجِؾ أُلكٞع ٖٓ هجَ أُشزو١ ٛٞ ٤ٌُ صٖٔ ٨ُطَ 

ل ٝاؽل. آب اُج٤غ اُوظ٤و, كؤٕ أَُزضٔو )أُوزوع( ٣جوّ ػول هوع أُب٢ُ؛ ُنُي كٜٞ ٣زْ ثؼو

ٓغ شوًخ اٍُٞبؽخ, ثـ٤خ اُؾظٍٞ ػ٠ِ ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ٣ٝوّٞ ثؼل مُي ثج٤ؼٜب, ثلبهم اػ٠ِ 

َٓزـ٬ً ك٢ مُي اٗقلبع ٍؼو ا٫ٝهام أُوزوػخ )اُن١ ٣شٌَ ٛبٓش اُوثؼ(, كٜٞ ػ٤ِٔخ 

 ص٘بئ٤خ ٓززبثؼخ.

زوبد أُب٤ُخ رجزؼل ػٖ اُج٤غ اُوظ٤و. ٝرجو٠ ُٜب ؽج٤ؼزٜب اُقبطخ ُنا, كؤٕ ػوٞك أُش

ُٝ ثبَُ٘جخ ٤ُ٥خ ر٘ل٤نٛب ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُن١ ٍٞف ٗج٤ُ٘ٚ ك٢ أُطبُت اُضب٢ٗ.  ؽز٠ ثبَُ٘جخ ٩ثوآٜب أ

II .انًطهة انصاًَ.ب 

 آنٍاخ ذُفٍذ ػقىد انًشرقاخ انًانٍح

رقبم ٓوًي ا٣غت ػ٠ِ أُزؼبهل٣ٖ  ثؾٍِٞ اُزبه٣ـ أُؼ٤ٖ ُز٘ل٤ن ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ

ا٣غبث٢ ٝاُو٤بّ ثز٘ل٤ن ٓب اُزيٓٞا ثٚ, ٝٛنا ا٫ٓو ًبٕ ٣زْ ثظٞهح ٓجبشو ث٤ٖ اُطوك٤ٖ كٕٝ 

ٝعٞك عٜخ رٔبهً ٛنا اُلٝه, ث٤ل أٗٚ ثؼل إ اطجؼ رلاٍٝ ٛنٙ اُؼوٞك ٣زْ ػٖ ؽو٣ن رلفَ 

شقض ٓؼ١ٞ٘ ٓوفض ٖٓ هِجَ اَُٞم ٝكن شوٝؽ ٓؼ٤٘خ
(3)

, ؽز٠ إ ر٘ل٤ن ا٫ٓو اُظبكه ٖٓ 

ل(, أَُزضٔو ٣ٌٕٞ ا٤ٍُٞؾ ٛٞ أَُئٍٝ ػٖ ر٘ل٤نٙ  ٝٓب ٣٘زظ ػٖ مُي ٛٞ ر٘ل٤ن اُؼول )فزعٌ أوُّ

                                                 
ٖٓ ا٬ُئؾخ اُز٘ل٤ن٣خ ُوبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ اُظبكه ثبُوبٕٗٞ ههْ  ,(230( ٣ُ٘ظو: أُبكح ) (7

ٖٓ هواه هئ٤ٌ ٓغٌِ اكاهح ٤ٛئخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝاَُِغ ا٩ٓبهار٢  ,(4(. ًنُي: أُبكح )7332َُ٘خ ) ,(35)
 (.2072َُ٘خ ) ,(41ههْ )

, -كهاٍخ ٓوبهٗخ–ا٫ٝهام أُب٤ُخ  اُ٘ظبّ اُوب٢ٗٞٗ ُِٔشزوبد أُب٤ُخ ك٢ ٍٞم( محمد طجو١ اَُؼلا١ٝ,  (2
 .737أُوعغ اَُبثن, ص

 ,(2004َُ٘خ ) ,(14ٖٓ اُوبٕٗٞ أُئهذ َُٞم ا٫هٝام أُب٤ُخ اُؼواه٢ ههْ ) ,(٣7/70ُ٘ظو: أُبكح )( (3
ٖٓ اُزؼ٤ِٔبد اُقبطخ ثزلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ  ,(22اُظبكه ثؤٓو ٍِطخ ا٫ئز٬ف أُ٘ؾِخ. ًٝنُي: اُلووح )

َُ٘خ  ,(71ٌٓوه ٖٓ اُوبٕٗٞ ههْ ) ,(6/ 26أُؾلصخ. ٝك٢ اُوبٕٗٞ أُظو١: أُبكح ) ,(2075َُ٘خ )
( ٝأُ٘شٞه 7332( َُ٘خ )35( اُقبص ثزؼل٣َ ثؼغ اؽٌبّ هبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ ههْ )2072)

ٖٓ هواه هئ٤ٌ  ,(2(. ٝك٢ اُوبٕٗٞ ا٩ٓبهار٢: أُبكح )2072ه َُ٘خ )ٌٓو, ( 70ك٢ اُغو٣لح اُو٤ٍٔخ ثبُؼلك )
اُقبص ثٔزطِجبد رؤ٤ٌٍ شوًخ أََُوح  ,(2006َُ٘خ ) ,(43ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ اُؼبٓخ َُٞم أُبٍ ههْ )

 ك٢ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝاُزوف٤ض ُٜب ثٔجبشوح اُ٘شبؽ.
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ٝر٣َٞخ أُواًي أُب٤ُخ اُ٘بشئخ ػ٘ٚ ٖٓ ف٬ٍ ر٤َِْ ا٫طَ أُب٢ُ ٓوبثَ رَل٣ل اُضٖٔ أٝ ٖٓ 

(٤ن ف٬ٍ ككغ كوٝهبد ا٫ٍؼبه ك٢ ؽبٍ ػغي أَُزضٔو ػٖ اُز٘ل ٌٍ , ٍٝٞف ٗز٘بٍٝ ٛنٙ )فزع شا

 ا٤ُ٥بد ًب٥ر٢: 

II.ل. 1.ب  انفزع الأوُّ

 اشز الايز انصادر يٍ انًسرصًز فً ذُفٍذ ػقىد انًشرقاخ انًانٍح 

َّٕ ع٤ٔغ اُؼ٤ِٔبد اُز٢ روك ػ٠ِ ا٫ٝهام أُب٤ُخ أُو٤لح ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٫  ا

ٗزوبٍ ٤ٌِٓخ ا٫ٝهام ار٘ل٤ن اُظلوخ ٝ رزْ ا٫ّ ػٖ ؽوم أُوفظ٤ٖ ٖٓ هجَ اَُٞم, ٝهجَ

ُّٝ ٓشزو ثؾَت أُوًي اُن١ ٣زقنٙ -أُب٤ُخ, ٣زٞعت ػ٠ِ أَُزضٔو  إٔ ٣وّٞ ثبهٍبٍ  -ثبئغ أ

ُّٝ اُشواء ا٠ُ ا٤ٍُٞؾ؛ ٢ٌُ ٣وّٞ ا٫ف٤و ثبُزلفَ ثٜلف ارٔبّ اُظلوخ ُؾَبة  آو اُج٤غ أ

أَُزضٔو
(7)

ؾ ٣لٞػٚ ا٣بٙ ك٢ رلاٍٝ ا٫ٝهام , ٝثٔٞعت ؽِت ٓولّ ٖٓ هجَ أَُزضٔو ا٠ُ ا٤ٍُٞ

ٍْ ٝػ٘ٞإ ًَ ٖٓ ا٤ٍُٞؾ بأُب٤ُخ, ٣ٝضُجذ ك٢ اُطِت عِٔخ ٖٓ اُج٤بٗبد ا٩ُيا٤ٓخ اُز٢ رجلأ ث

ٝأَُزضٔو, ٝث٤بٕ اُقلٓبد اُز٢ ٣ولٜٓب ا٤ٍُٞؾ ٝاُؼ٫ٞٔد اُز٢ ٤ٍزوبػبٛب ا٤ٍُٞؾ ٖٓ 

أَُزضٔو
(2)

ْ اُٞههخ أُب٤ُخ ٝٗٞع , ًٔب ٣غت إ ٣زؼٖٔ اُزل٣ٞغ اٍْ أَُزضٔو ٝههٔٚ ٝاٍ

شواء( ٝػلك ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٍٝؼوٛب ٝربه٣ـ اُزل٣ٞغ ٝٝهزٚ  -اُؼ٤ِٔخ أُواك اثوآٜب )ث٤غ

ٝٓلح ٍو٣بٗٚ
(3)

. ثبُٔوبثَ, ٣وغ ػ٠ِ ػبرن ا٤ٍُٞؾ اكفبٍ اٝآو اُج٤غ اٝ اُشواء ػ٘ل رِو٤ٚ 

اُزل٣ٞغ اُقبص ثٜب ٝكوبً ٧ٍجو٤خ اُزَغ٤َ ك٢ ٍغَ ا٤ٍُٞؾ
(4)

 . 

ا٤ٍُٞؾ ٜٓٔزٚ ؽز٠ ر٘ل٤ن آو اُظبكه ٖٓ أَُزضٔو ٝاُٞاهك ػ٠ِ ا٫ٝهام ٣ٝزبثغ 

 أُب٤ُخ ٝػٔبٕ ر٣َٞزٜب ثظٞهحٌ ٜٗبئ٤خ.

ٛنا اُؾبٍ ثبَُ٘جخ ُز٘ل٤ن ا٫ٓو اُظبكه ٖٓ أَُزضٔو ٝاُقبص ثزلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ 

اُز٢ ٣زْ رلاُٜٝب ك٢ اَُٞم اُلٞه٣خ
(5)

ٍٝ ػوٞك أُشزوبد . آب ثبَُ٘جخ َُِٞم اُز٢ ٣زْ ك٤ٜب رلا

أُب٤ُخ؛ ك٢ٜ اَُٞم ا٥عِخ, ٝثبَُ٘جخ ُز٘ل٤ن آو اُزلاٍٝ؛ كؤٗٚ ٫ ٣قزِق ًض٤وًا ػٖ ا٫ٓو 

اُظبكه ٖٓ أَُزضٔو ػ٠ِ ػوٞك رلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ك٢ اَُٞم اُلٞه٣خ )اُؼبعِخ(, 

زوبد ٝثبُوعٞع اؽٌبّ اُوٞا٤ٖٗ ٓؾَ أُوبهٗخ ٝاُز٢ ٗظٔذ اُؼ٤ِٔبد اُز٢ رغو١ ػ٠ِ أُش

 أُب٤ُخ ك٢ اَُٞم ا٥عِخ.

                                                 

ا٫ٝهام أُب٤ُخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ٨ُٝهام أُب٤ُخ  ٖٓ اُزؼ٤ِٔبد اُقبطخ ثزلاٍٝ ,/ ٍ(٣7ُ٘ظو: أُبكح )( (7

ٖٓ اُلظَ اُضب٢ٗ ٖٓ ا٬ُئؾخ اُز٘ل٤ن٣خ ُوبٕٗٞ ٍٞم هأً  ,(32(. ًنُي: أُبكح )2075اَُ٘قخ أُؾلصخ َُ٘خ )

 (.7332َُ٘خ ) ,(35أُبٍ أُظو١ ههْ )

ٖٓ اُزؼ٤ِٔبد اُقبطخ ثزلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢  ,/ أ / ة/ ط(4ٝ أُبكح ) ,/ ط(٣3ُ٘ظو: أُبكح )( (2

 ( أُؾلصخ.2075َُ٘خ )

 ( أُؾلصخ.2075ٖٓ اُزؼ٤ِٔبد اُقبطخ ثزلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ ) ,/ ك(٣4ُ٘ظو: أُبكح )  ((3

 ( أُؾلصخ.2075) ٖٓ اُزؼ٤ِٔبد اُقبطخ ثزلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ ,/ ٛـــ(٣4ُ٘ظو: أُبكح )( (4

اَُٞم اُلٞه٣خ: ٢ٛ اَُٞم اُز٢ ٣زْ ك٤ٜب اُؼ٤ِٔبد اُؼبعِخ, ٣ٝ٘ؾظو اُزياّ اُجبئغ ثز٤َِْ ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ( (5

ٝاُزياّ أُشزو١ ثلكغ اُضٖٔ, ٝٛنا ٣زْ ػٖ ؽوم شوًبد اٍُٞبؽخ. آب اَُٞم اُن١ ٫ ر٘لن ك٤ٚ ػ٤ِٔبد 

 ا٥عِخ(.  اُزلاٍٝ ك٢ اُؾبٍ ٣طِن ػ٤ِٜب ر٤َٔخ )اَُٞم 
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َّٕ أُشوع أُظو١ اٗبؽ ٜٓٔخ ر٣َٞخ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ك٢ اَُٞم  ؽ٤ش ٗغل ا

ا٥عِخ ا٠ُ عٜخ ٓقزظخ, ا٫ ٢ٛٝ شوًخ أُوبطخ ٝاُز٣َٞخ أُوفض ُٜب ثبُؼَٔ ثٜنا اُ٘شبؽ 

ؽظوًا ٖٓ هجَ ا٤ُٜؤح اُؼبٓخ َُٞم هأً أُبٍ أُظو١
(7)

ٝأُوبطخ ُٜنا , ٝاعواءاد اُز٣َٞخ 

( 33اُ٘ٞع ٖٓ اُؼوٞك رزْ ٝكوبً ٧ؽٌبّ هبٕٗٞ ا٣٫لاع ٝاُو٤ل أُوًي١ ٨ُٝهام أُب٤ُخ ههْ )

( ٖٓ هبٕٗٞ هأً أُبٍ 26(  ٫ٝئؾزٚ اُز٘ل٤ن٣خ ؽَت ٓب ٗظذ ػ٤ِٚ أُبكح )2000َُ٘خ )

 ( أُؼلٍ.7332( َُ٘خ )35أُظو١ ههْ )

ظٞص َٓؤُخ رلاٍٝ أُشزوبد ٣ٝزؼؼ ُ٘ب ثغ٬ء إٔ ٓٞهق أُشوع أُظو١, ثق

أُب٤ُخ؛ كؤٕ ػ٤ِٔخ اُزلاٍٝ ٫ رزْ ا٫ّ ٖٓ ف٬ٍ ا٤ٍُٞؾ أُوفض, آب اُغٜخ أٌُِلخ ثز٘ل٤ن 

 ا٫ٝآو؛ كؤٜٗب شوًخ أُوبطخ ٝاُز٣َٞخ. 

أٓب ثبَُ٘جخ ُٔٞهق أُشوع ا٩ٓبهار٢, كول ر٠ُٞ أُشوع رؼ٤٤ٖ اُغٜخ أُقزظخ 

ؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ, ٢ٛٝ شوًخ اُزوبص أُوًي١ ثؼ٤ِٔبد اُز٣َٞخ ٝاُزوبص ثبَُ٘جخ ُ

( ٖٓ هواه 3أُوفظخ ٖٓ هجَ ٤ٛئخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝاَُِغ, ٝكن شوٝؽ ٓؼ٤٘خ ؽلكرٜب أُبكح )

( ثشؤٕ ر٘ظ٤ْ اػٔبٍ شوًخ اُزوبص 2076/ ه.ّ( َُ٘خ )22هئ٤ٌ ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ ههْ )

أُوًي١, ؽ٤ش إ ٛنٙ اُشوًخ رؼزجو اُطوف أُوبثَ
(2)

ٌُبكخ اُزلا٫ٝد ك٢ اَُٞم ٓوبثَ  

ػُٔٞخ ٓؾلكح, ٢ٛٝ ًنُي ػبٓ٘خ ُز٘ل٤ن آو اُزلا٫ٝد أُجوٓخ ك٢ اَُٞم ٝرز٠ُٞ رؾل٣ل 

طبك٢ ؽوٞم ٝاُزيآبد ػؼٞ اُزوبص أُوًي١
(3)

. ٖٝٓ اُغل٣و ثبُنًو, إ أَُزضٔو٣ٖ ك٢ 

اُز٢ رغو٣ٜب شوًخ اُزوبص  ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ِٓزيٕٓٞ ثوجٍٞ اُز٣َٞخ ٝاُزوبص

أُوًي١, ؽز٠ ثبَُ٘جخ ُؼوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ؿ٤و أُلهعخ ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ اٝ ٓب 

(OTCر٠َٔ )
(4()5)

. 

 َّٕ ٝثق٬ف ٓٞهق أُشوع أُظو١ ٝا٩ٓبهار٢ ٖٓ رلاٍٝ أُشزوبد أُب٤ُخ؛ كجٔب ا

أُشوع اُؼواه٢ ُْ ٣٘ظْ رلاٍٝ أُشزوبد أُب٤ُخ, ٝثبُزب٢ُ ٤ٌُ ٛ٘بُي رؼب٬ٓد روك ػ٠ِ 

َّٕ ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٤خ َُ٘خ ) ( أًَٝ ٜٓٔخ 2002أُشزوبد أُب٤ُخ. ا٫ّ ا

وٞك ا٠ُ ٓوًي ا٣٫لاع اُؼواه٢, ؽ٤ش عؼَ ٛنا أُشوٝع ٖٓ َٓئ٤ُٝخ أُوًي ر٣َٞخ رِي اُؼ

                                                 

 ( أُؼلٍ.7332َُ٘خ ) ,(35ٌٓوه ٖٓ هبٕٗٞ هأً أُبٍ أُظو١ ههْ )  ,(٣26ُ٘ظو: أُبكح )( (7

ٝٓؼ٠٘ اُطوف أُوبثَ, ٣ؼ٢٘: إٔ ٛنٙ اُشوًخ رٔضَ اُطوف اُجبئغ )ٓؾوه ػول أُشزوخ( ٝث٘لٌ اُٞهذ ( (2

 رٔضَ أَُزضٔو أُشزو١.

ٖٓ هواه  ,(7/ ف/7أُوًي١, ٢ٛ شوًخ اٍُٞبؽخ. ٣ُ٘ظو ك٢ مُي: أُبكح ) ٖٝٓ ث٤ٖ اػؼبء اُزوبص( (3

 (. 2076َُ٘خ ) ,/ ه. ّ(22ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ ههْ )

4)) (OTC( ٢ٛ ٓقزظو ُــ )Over The Counter Derivatives ٢ٛ: ٢ٛٝ ارلبهبد روك ػ٠ِ ,)

 ,Seema G. Sharmaأُشزوبد أُب٤ُخ ٣زْ رلاُٜٝب فبهط ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ )اُجٞهطخ(. ٣ُ٘ظو ك٢ مُي: 

Over-the- Counter Derivatives: A New Era Of Financial Regulation, journal Law 

and Business Review Of Americas, Vol 17, iss 2/ 6, 2011, P: 284.                                

ثشؤٕ ر٘ظ٤ْ  ,(2072َُ٘خ ) ,/ ه.ّ(22ٖٓ هواه هئ٤ٌ ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ ههْ ) ,(6/ ٣2ُ٘ظو: أُبكح )( (5

 ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ. 
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اعواء ػ٤ِٔبد اُزوبص ٝاُز٣َٞخ ُغ٤ٔغ رؼب٬ٓد ا٫ٝهام أُب٤ُخ
(7)

ّٕ ٓشوٝع هبٕٗٞ  , ٝثٔب ا

َّٕ ٜٓٔخ أُوًي ك٢  ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ ٗظْ رلاٍٝ أُشزوبد أُب٤ُخ, اػبكخً ا٠ُ مُي, كؤ

ُز٣َٞخ ثشؤٕ رؼب٬ٓد ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝعبءد ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٓطِوخ ؿ٤و اعواء اُزوبص ٝا

٣َٞخ زٓو٤لح ث٘ٞع ٓؾلك. امٕ كٖٔ اُطج٤ؼ٢ إ ٓوًي ا٣٫لاع اُؼواه٢ ٣ؤفن ػ٠ِ ػبروٚ اُو٤بّ ث

 ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ا٣ؼًب.

II.انفزع انصاًَ.2.ب 

 آنٍح ذُفٍذ الايز انىارد ػهى ػقىد انًشرقاخ انًانٍح 

ٗز٤غخ ا٫ٓو اُظبكه ٖٓ أَُزضٔو ا٠ُ ا٤ٍُٞؾ, ٝاُن١ ٣وك ػ٠ِ رلاٍٝ أُشزوبد  إ

أُب٤ُخ, ِٗؾع ثؼغ ا٫فز٬ف ٖٓ ؽ٤ش ر٘ل٤ن, مُي هل ٣٘زظ ػٖ ٛنا ا٫ٓو, ر٘ل٤ن اُؼول ثبُز٤َِْ 

لاً( ) . اٝ هل ٣ظبه ك٢ ثؼغ ا٫ؽ٤بٕ ا٠ُ )شاٍَاً(اٝ رظل٤خ أُواًي ثبثواّ طلوخ ػ٤ٌَخ اوُّ

 .)شانصاً(خ اُؼولرؤع٤َ ر٣َٞ

لاً: ذُفٍذ انؼقذ تانرسهٍى:  ٝٛنٙ ا٤ُ٥خ ٣زْ ثٔٞعجٜب ر٘ل٤ن ؿبُج٤خ اُؼوٞك ثظٞهح ػبٓخ, ؽ٤ش اوُّ

٣زٞهغ ثبئغ أُشزوخ أُب٤ُخ اٗقلبع ٍؼو ا٫طٍٞ ك٢ ا٣٫بّ اُوبكٓخ, ك٤وّٞ ثزؼغ٤َ ر٤َِْ 

وجَ ك٤َبهع ا٠ُ ا٫طٍٞ ا٠ُ أُشزو١, اٝ ٣زٞهغ أُشزو١ اهرلبع اٍؼبه ا٫طٍٞ ك٢ أَُز

شواإٛب,  ٝٛ٘ب ٣وق ٓوًي أُوبطخ ثظلزٚ ٓواهجبً ػ٠ِ ػ٤ِٔبد اُز٤َِْ ٖٓ ؽ٤ش أٌُبٕ 

ٝاُيٓبٕ, ٫ٕ ع٤ٔغ ٛنٙ ا٫ٓٞه ٓؾلكح ٝكن اُوٞاػل اُقبطخ ثبُزَِْ ك٢ ػول أُشزوخ
(2)

. 

ّٜٗب ه٤بّ : ٣وُاك ثبُزظل٤خ ك٢ ٗطبم ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ثؤشاٍَاً: انرصفٍح تإتزاو صفقح ػكسٍح

أُزؼبهل ثبٜٗبء اُزيآٚ اُ٘بشئ ػٖ ٛنا اُؼول ٣ٌٕٝٞ مُي ثظٞهر٤ٖ, ٝٛٔب: آب اٜٗبء اُؼول كٕٝ 

ُّٝ ثبُز٘ل٤ن ٝاُٞكبء ثب٫ُزيآبد أُزورجخ ر٘ل٤ن أ
(3)

. 

َّٕ أَُزضٔو ٓظله ا٫ٓو ٣وّٞ ثبثواّ ػول ػ٢ٌَ ٓٔبصَ  آب ٖٓ ؽ٤ش آ٤ُخ اُزظل٤خ, كب

ٝٛنٙ اُؼ٤ِٔخ رٌٕٞ ك٢ -ُزيآٚ ٖٓ ف٬ٍ اثواّ ػول اُِؼول اَُبثن, ك٤وّٞ أُشزو١ ثبُزؾَِ ٖٓ 

؛ ًبُؼول أَُزوج٢ِ ٓض٬ً ٣ٝغت إ ٣وك اُؼول اُؼ٢ٌَ ػ٠ِ ماد -ٗطبم اُؼوٞك أُِيٓخ ُِغبٗج٤ٖ

هخ أُب٤ُخ ٝماد اُ٘ٞػ٤خ ٝاُظ٘ق, ٝثبُزب٢ُ ٣ؾَ ٓشزو١ اُؼول أَُزوج٢ِ ٓؾَ أُشزو١ اُٞه

ا٫ٍٝ ك٢ اٍز٬ّ رِي ا٫هٝام أُب٤ُخ, ٛنٙ اُزظل٤خ رزؾون هجَ ؽٍِٞ ربه٣ـ ا٫ٍزؾوبم, أٓب 

اُ٘ٞع ا٥فو ُِزظل٤خ؛ ك٢ٜ اُزظل٤خ اُز٢ رؾظَ ثبُزبه٣ـ أُزلن ػ٤ِٚ, ؽ٤ش رزؾون ثزَِْ 

ن ٓ٘ٚ ٖٓ هجَ ٓؾوه اُؼول )اُجبئغ( ٝككغ اُضٖٔ ٖٓ هجَ أُشزو١ أ١ ثبُوجغ ث٤ٖ ا٧طَ أُشز

اُطوك٤ٖ, ٝا٫ؿِت إ اُ٘ٞع ا٧ٍٝ ٖٓ اٗٞاع اُزظل٤خ ٛٞ اُـبُت ؽ٤ش إ ٓشزو١ أُشزوخ 

                                                 

 (.2002ٖٓ ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ ) ,/ أ(٣67ُ٘ظو: أُبكح )( (7

 ٝٓب ثؼلٛب. 257َُؼلا١ٝ, أُوعغ اَُبثن, ص( محمد طجو١ ا (2

 . 362ك. ٓجبهى ثٖ ٤ٍِٔبٕ آٍ ٤ٍِٔبٕ, أُوعغ اَُبثن, ص( (3
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٣َؼ٠ ا٠ُ اٗزٜبى اُلوطخ ٝرؾو٤ن اُوثؼ
(7)

ؽ٤ش رزْ ر٣َٞخ اُؼول ثؾَبة اُلوٝهبد أُب٤ُخ كٝ  

ٍز٬ّار٤َِْ ٝ
(2)

َّٕ  -ًؼول اُق٤به–آب ك٢ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ أُِيٓخ ُغبٗت ٝاؽل .  كب

اُز٣َٞخ رزْ ٖٓ ف٬ٍ ٓٔبهٍخ ؽن اُق٤به ؽ٤ش اما رؾووذ رٞهؼبد أُشزو١ )ٓشزو١ اُق٤به( 

ٝاهرلؼذ اٍؼبه ا٫طَ أُب٢ُ أُشزن ٓ٘ٚ ٝككغ صٜٔ٘ب, ٛنا ثبَُ٘جخ ُق٤به اُشواء, آب ثبَُ٘جخ 

 َّٕ اُزظل٤خ رزْ ٖٓ هجَ اُجبئغ ٓؾوه اُق٤بهُق٤به اُج٤غ؛ كؤ
(3)

, ٝثبُزب٢ُ, رزْ ر٣َٞخ ٛنٙ اُؼوٞك 

 ٤ِخ. طٝكوبً ُِوٞاػل أُزجؼخ ك٢ ر٣َٞخ ػوٞك رلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ا٧

ٝثٔوزؼ٠ ٛنٙ اُؼ٤ِٔخ ٣ِغؤ أَُزضٔو اُن١ اطله ا٫ٓو )اُج٤غ اٝ : شانصاً: ذأجٍم ذسىٌح انؼقذ 

ول ػ٘لٓب رزـ٤و ه٤ٔخ ا٫طَ أُب٢ُ ثظٞهح رقبُق رٞهؼبرٚ اُشواء( ا٠ُ رؤع٤َ ر٣َٞخ اُؼ

َّٕ اُز٣َٞخ ك٢ ٛنا ا٤ُّٞ هل رِؾن ثٚ ثَججٜب فَبئو كبكؽخ؛ كؤٗٚ ك٢ ٛنٙ اُؾبُخ ٣ظُله  ٝاٍزشؼو ا

آوًا ا٠ُ ٤ٍٝطٚ ثزؤع٤َ ر٣َٞخ اُؼول ا٠ُ ٝهذ ثل٫ً ٖٓ اٜٗبء اُظلوخ ثقَبهح, ػ٠ِ إ ٣لكغ 

٠ "ثلٍ اُزؤع٤َ"ٓوبث٬ً ُِزؤع٤َ اُز٣َٞخ ٣لُػ
(4)

 . 

 انخاذًح

ك٢ فزبّ كهاٍز٘ب ُِز٘ظ٤ْ اُوبٕٗٞ ُزلاٍٝ أُ٘زغبد أُجزٌوح ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ, 

 رٞطِ٘ب ا٠ُ ػلح ٗزبئظ ٝٓوزوؽبد ٗنًوٛب ًبُزب٢ُ: 

لًا: انُرائج, وهً كاَذً:   أوُّ

رلبم ث٤ٖ ؽوك٤ٖ ارج٤ٖ ُ٘ب ٖٓ ف٬ٍ كهاٍز٘ب ُِٔ٘زغبد أُجزٌوح "أُشزوبد أُب٤ُخ": )ٛٞ  -7

ٖٓ ف٬ٍ ٤ٍٝؾ ٓوفض ٣ٔضَ ًَ ٜٓ٘ٔب ػ٠ِ ث٤غ اٝ شواء اطٍٞ ٓب٤ُخ اٝ ػ٤٘٤خ, ثَؼو ٓؾلك 

ث٤َؾ ٣لكغ اثزلاءً ٝهذ ا٫رلبم, ػ٠ِ إٔ ٣زْ ر٣َٞزٜب ك٢ ربه٣ـ ٫ؽن ٝٝكن آ٤ُخ ٓؼ٤٘خ ٖٓ هجَ 

م, كٕٝ إ ٣لوع اُوبٕٗٞ إ ٣زقن ا٫رلبم ش٬ًٌ ٓؼ٤٘بً, ٣ٜٝلف أَُزضٔو٣ٖ ٖٓ ٝهاء اَُٞ

 رؾو٤ن اُو٣ؼ, ٝاُزؾٞؽ ٖٓ روِجبد ا٫ٍؼبه(. ٧عَاثوّ اُؼول ا٠ُ آو٣ٖ: أُؼبهثخ 

إ أُشوع اُؼواه٢ ُْ ٣قض ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ثبُز٘ظ٤ْ ك٢ اُوبٕٗٞ أُئهذ َُٞم  -2

٤ُخ؛ كزجو٠ ٛنٙ اُؼوٞك ك٢ ػِلاك اُؼوٞك ؿ٤و أَُٔبح ػ٠ِ اُؼٌٌ ٖٓ ٓٞهق اُؼوام ٨ُٝهام أُب

 أُشوع أُظو١ ٝا٫ٓبهار٢ اُِنإ ٗظٔبٛب ثظٞهح كه٤وخ.

إ أَُزضٔو اُن١ ٣َزقلّ أُشزوبد أُب٤ُخ, ٣ِغؤ ا٤ُٜب ُزؾو٤ن اؽلٟ اُـوػ٤ٖ آب  -3

ٔب٤ُخ اٝ اُؼ٤٘٤خ ا٫ط٤ِخ؛ اُوثؼ اٝ اُزؾٞؽ ٖٓ ٓقبؽو اٍزضٔبه ا٫طٍٞ اُ ٧عَأُؼبهثخ 

ػوٞك أُشزوبد  ثبٍزقلاّكٞعلٗب إ أُشوع اُؼواه٢ هل اُيّ أُظبهف ثزؾل٣ل َٗت رؾٞؽ٤خ 

                                                 

, 7, ؽثٞهطخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٖٓ ٓ٘ظٞه ا٢ٓ٬ٍ )كهاٍخ رؾ٤ِ٤ِخ ٗول٣خ(شؼجبٕ محمد ا٬ٍّ اُجوٝاه١, ( (7

 .204, ص(2002كاه اُلٌو,  :ٍٞه٣ب -كٓشن)

 .212 -217ثل١ٝ, أُوعغ اَُبثن, ص ك. ٛشبّ اَُؼل٢ٗ ف٤ِلخ ( (2

 ٝٓب ثؼلٛب.   224أُوعغ اَُبثن, ص ك. ٛشبّ اَُؼل٢ٗ ف٤ِلخ ثل١ٝ, ((3

 .205شؼجبٕ محمد ا٬ٍّ اُجوٝاه١, أُوعغ اَُبثن, ص( (4
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أُب٤ُخ, ٫ ثَ عؼِٜب ٖٓ ا٫ٗشطخ اُز٢ روّٞ ثٜب أُظبهف, ٌُٖ ٛنا ا٫ٓو ٣ظطلّ ثؼوجخ ػلّ 

 ر٘ظ٤ْ ٛنٙ اُؼوٞك ك٢ هبٕٗٞ ٍٞم اُؼوام ٨ُٝهام أُب٤ُخ.

ك أُشزوبد أُب٤ُخ رز٘ٞع ث٤ٖ ص٬صخ اٗٞاع هئ٤َ٤خ, ٢ٛٝ: اُؼول أَُزوج٢ِ, ػول إ ػوٞ -4

اُق٤به, ػول أُجبكُخ. ًَٝ ٗٞع ٖٓ ٛنٙ اُؼوٞك ٣ؾون عِٔخ ٖٓ اُقظبئض اُز٢ رُِج٢ ؽٔٞؽبد 

 أَُزضٔو.

 ٗظوًا ُطج٤ؼخ اُؼ٬هخ اُوب٤ٗٞٗخ اُقبطخ اُ٘بشئخ ػٖ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ؛ ك٬ ٣ٌٖٔ هكٛب -5

١٧ ٖٓ ا٫ٗظٔخ اُوب٤ٗٞٗخ اُزو٤ِل٣خ ؛ كزجو٠ ٛنٙ اُؼوٞك رزٔزغ ثآ٤ُخ ر٣ٌٖٞ )٣وزؼ٢ اثوآٜب رلفَ 

 ٤ٍٝؾ ٓوفض(, ٝآ٤ُخ ر٘ل٤ن ٓ٘لوكح ُٜب هٞاػلٛب اُقبطخ.

َّٕ اثواّ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ ٫ رزْ ا٫ ػٖ ؽو٣ن ٤ٍٝؾ ٓوفض ٖٓ هجَ  -6 رج٤ٖ ُ٘ب ا

ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ؛ كؤٜٗب رقؼغ ُوبٕٗٞ ا٣٫لاع أُوًي١  اَُٞم, آب ثبَُ٘جخ ُز٣َٞخ رلاٍٝ

َّٕ ا٫ٓو ٣قزِق -ك٢ ؽبٍ ر٘ظ٤ْ أُشوع ُٜنٙ اُؼوٞك–اُؼواه٢  , آب ثبَُ٘جخ ُز٘ل٤ن ٛنٙ اُؼوٞك, كؤ

ك٢ ؽبٍ ٓب اما اهاك أُشزو١ ر٣َٞخ ٓوًيٙ ك٢ ٤ٓؼبك ا٫ٍزؾوبم, ٝهل ٣ٌٕٞ مُي ثبُوجغ ا١ 

٢٘٤( ٓوبثَ ككغ اُضٖٔ "اُز٣َٞخ اُؼ٤٘٤خ", اٝ اُز٣َٞخ كٝ ر٤َِْ )هجغ ا٫طَ أُب٢ُ اٝ اُؼ

ٍز٬ّ ٨ُطٍٞ ٝٛنا ا٫ٓو ا٫ف٤و ٛٞ اُـبُت ام رزْ اُز٣َٞخ ثلكغ اُلوٝهبد ٣ٝطِن ػ٠ِ ٛنا اٝ

 اُ٘ٞع ٖٓ اُز٣َٞخ "اُز٣َٞخ اُ٘ول٣خ".

 شاٍَاً: انًقرزحاخ, وذرًصم يقرزحاذُا فً: 

7-  َّٕ ثؼل ث٤بٕ آ٤ُخ رلاٍٝ أُ٘زغبد أُب٤ُخ أُجزٌوح ٝاصوٛب ك٢ رط٣ٞو اكٝاد اَُٞم؛ ُنا كؤ

أُشوع اُؼواه٢ ٓلػٞا ا٠ُ ا٫ٍواع ثبهواه ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ 

( , ٓغ ػوٝهح اػبكح اُظ٤بؿخ ثؼغ ٓٞاكٙ اُقبطخ ثبُٔشزوبد أُب٤ُخ, كؼبُْ أُبٍ 2002)

رو٤٘بد ػول٣خ ؿ٤و ٓٞعٞكح ثب٧ٌٓ هل  ثبٍزٔواهه ثبُِؾظبد ٝٛنا اُزطٞه ٣لوى ا٤ُّٞ ٣زطٞ

رئصو ػ٠ِ هواهاد أَُزضٔو٣ٖ ٖٓ ٗبؽ٤ز٤ٖ؛ ٖٓ اُ٘بؽ٤خ ا٠ُٝ٫ إٔ أَُزضٔو ٣زوكك ك٢ ارقبم 

هواه اٍزضٔبه اٝهاهٚ أُب٤ُخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ٨ُٝهام أُب٤ُخ ُؼلّ رط٣ٞو اكٝاد اَُٞم 

 اُ٘بؽ٤خ اُضب٤ٗخ, رقِق اُوٞا٤ٖٗ اُز٢ رٞكو ُٚ اُؾٔب٣خ.  ٓوبثَ اؽز٤بعبرٚ. ٖٝٓ

ٗوزوػ ػ٠ِ أُشوع اُؼواه٢, ػ٘ل اهواه ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ا٬٣ء ٓوًي  -2

/ ط( ثؾ٤ش رظجؼ )٣ٝوّٞ ٓوًي ا٣٫لاع 65اُز٣َٞخ ٌٓبٗخ فبطخ ٖٓ ف٬ٍ رؼل٣َ أُبكح )

اُن١ ٣واٙ أُوًي ٓ٘بٍجبً ُطوك٢ ػول ك٢ اطلاه رؼ٤ِٔبد ر٘ظْ ػِٔٚ, ٝرؾل٣ل ٣ّٞ اُز٣َٞخ 

 أُشزوخ(, ٗوٟ ك٢ ٛنا ا٫ٓو ٖٓ ا٤ٔٛ٫خ اٌُج٤وح ك٢ فِن اُضوخ ُلٟ أَُزضٔو٣ٖ. 

إ ٣ّٞ اُز٣َٞخ ٣ؾلك اثزلاءً ٖٓ هجَ ؽوكب ػول أُشزوخ أُب٤ُخ, ك٢ ؽ٤ٖ ٗغل إٔ أُشوع  -3

َّٕ ٣ّٞ اُز٣َٞخ ٣ؾلك ٖٓ هِجَ ٓغٌِ أُؾبكظ٤ٖ ) ؽ( ٖٓ اُ٘ظبّ اُقبص / 2اُؼواه٢ مًَوَ أ

(, كؼ٠ِ 2001ثب٣٩لاع ٝاُز٣َٞخ ٝأُوبطخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ٬ُٝهام أُب٤ُخ َُ٘خ )

( 2002أُشوع اُؼواه٢ إٔ ٣ز٘جٚ ا٠ُ ٛنا ا٫ٓو ػ٘ل اهواه ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ )
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د / ؽ( ٖٓ اُوبٕٗٞ أُنًٞه ثٔب رؤرِق ٓغ ر٣َٞخ ػوٞك أُشزوب2اٝ اػبكح ط٤بؿخ أُبكح )

 أُب٤ُخ.

ػوٝهح ا٣واك ٗض ك٢ ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ, ٣ُ٘ظْ ؽو٣وخ ر٣َٞخ ػول أُشزوخ  -4

أُب٤ُخ, ٝٓولاه اُٜبٓش اُن١ ٣زْ ا٫رلبم ػ٤ِٚ ث٤ٖ ؽوك٢ اُؼول ٝآ٤ُخ ككؼٚ, ٩ػلبء اُغل٣خ 

ػ٠ِ اُزياّ ا٫ؽواف ػ٠ِ ر٣َٞخ اُؼول ثظٞهح ٜٗبئ٤خ ف٬ٍ أُلح أُزلن ػ٤ِٜب ٜٝٓٔب رٌٖ 

 ؽو٣وخ اُز٣َٞخ.

 انًصادر

لاً   انًزاجغ انؼزتٍح:  -أوُّ

أُب٤ُخ  ثب٧ٝهاما٫كظبػ ٝاُشلبك٤خ ك٢ أُؼِٞٓبد أُزؼِوخ عٔبٍ ػجل اُؼي٣ي اُؼضٔبٕ,  .7

كاه اُٜ٘ؼخ اُؼوث٤خ,  :ٓظو, 7ؽ ,-كهاٍخ هب٤ٗٞٗخ ٓوبهٗخ –أُزلاُٝخ ك٢ اُجٞهطخ 

2070 . 

, 7ؽ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ )كهاٍخ كو٤ٜخ اهزظبك٣خ ٓوبهٗخ(,ك. ٛشبّ اَُؼل٢ٗ ف٤ِلخ,  .2

 .2077كاه اُلٌو اُغبٓؼ٢,  :ٓظو –ا٫ٌٍ٘له٣خ 

 . 2000كاه أٌُزج٢,  :ٍٞه٣ب -كٓشن, 7, ؽث٤غ اُؼوثٕٞك. ٝٛجخ اُيؽ٢ِ٤,  .3

ٓطجؼخ  :ثـلاك, ثلٕٝ ؽجؼخ, ا٫ُزياّاطٍٞ  -شوػ اُوبٕٗٞ أُل٢ٗك. ؽَٖ ػ٢ِ مٕٗٞ,  .4

 .7310أُؼبهف, 

, اُغيء أُؾبٍجخ -اكاهح أُقبؽو -أُشزوبد أُب٤ُخ: أُلب٤ْٛك. ؽبهم ػجل اُؼبٍ ؽٔبك,  .5

 .2007اُلاه اُغبٓؼ٤خ,  :ٓظو -ا٩ٌٍ٘له٣خ, ثلٕٝ ؽجؼخ, 5

, 7, اُغيء , اؽٌبّ اُزؼبَٓ ك٢ ا٫ٍٞام أُب٤ُخ أُؼبطوحك. ٓجبهى ثٖ ٤ٍِٔبٕ ا٤َُِٔبٕ .6

 .2005و ٝاُزٞى٣غ, كاه ً٘ٞى اشج٤ِ٤ب ُِ٘ش :اُو٣بع, 7ؽ

ٓئٍَخ ه٬ٍٕ  :ٍٞه٣ب -كٓشن, 7, ؽثٞهطخ ا٫ٝهام أُب٤ُخك. ٓظطل٠ ٣ٍٞق ًبك٢,  .1

 .2003ُِطجبػخ ٝاُ٘شو ٝاُزٞى٣غ, 

 2006كاه اُلٌو اُغبٓؼ٢,  :ٓظو -ا٫ٌٍ٘له٣خ, 7, ؽاُجٞهطبدمحمد اُظ٤وك٢,  .2

أُقبؽو ٝكٝه أُشزوبد أُب٤ُخ ٝكٝهٛب ك٢ اكاهح ك. ٤ٍٔو ػجل اُؾ٤ٔل هػٞإ ؽَٖ,  .3

كهاٍخ ٓوبهٗخ ث٤ٖ اُ٘ظْ اُٞػؼ٤خ ٝاؽٌبّ اُشو٣ؼخ  -اُٜ٘لٍخ أُب٤ُخ ك٢ ط٘بػخ اكٝارٜب

 .2005كاه اُ٘شو ُِغبٓؼبد,  :ٓظو, 7, ؽا٤ٓ٬ٍ٫خ

ٓغ أُوبهٗخ  ا٫ُزيآّظبكه  -أُٞعي ك٢ شوػ اُوبٕٗٞ أُل٢ٗك. ػجل أُغ٤ل اُؾ٤ٌْ,  .70

 .7363ُطجغ ٝاُ٘شو ا٤ِٛ٫خ, شوًخ ا :ثـلاك, 2, ؽ7, طثبُلوٚ ا٢ٓ٬ٍ٩
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, ٓئٍَخ اُوٍبُخ 7, ؽاُٜ٘لٍخ أُب٤ُخ ا٤ٓ٬ٍ٫خ ث٤ٖ اُ٘ظو٣خ ٝاُزطج٤نػجل اٌُو٣ْ ه٘لٝى,  .77

 .2002 :ٗبشوٕٝ

, 7ؽ اٍٞام ا٫ٝهام أُب٤ُخ )اُجٞهطخ ك٢ ٤ٓيإ اُلوٚ ا٢ٓ٬ٍ٩(,ػظبّ اثٞ اُ٘ظو,  .72

 .2006كاه اُ٘شو ُِغبٓؼبد,  :ٓظو -اُوبٛوح

, أُشزوبد أُب٤ُخ ك٢ أُٔبهٍخ اُؼ٤ِٔخ ٝك٢ اُوإ٣خ اُشوػ٤خػجل اُؾ٤ٔل ٓؾٔٞك اُجؼ٢ِ,  .73

 .7333ا٫ًبك٤ٔ٣خ اُؼوث٤خ ُِؼِّٞ أُب٤ُخ ٝأُظوك٤خ,  :ا٣ٌُٞذثلٕٝ ؽجؼخ, 

ثٞهطخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٖٓ ٓ٘ظٞه ا٢ٓ٬ٍ )كهاٍخ رؾ٤ِ٤ِخ شؼجبٕ محمد ا٬ٍّ اُجوٝاه١,  .74

 .2002كاه اُلٌو,  :ٍٞه٣ب -كٓشن, 7, ؽٗول٣خ(

, 7333كاه ا٤َُٔوح,  ا٧هكٕ: –ػٔبٕ , 7, ؽاكاهح أُقبؽو أُب٤ُخفبُل ٤ٛٝت اُوا١ٝ,  .75

 .232ص

كاه  :ٓظو, 7, ؽكٖ اكاهح أُقبؽو ك٢ اُج٘ٞى ٍٝٞم أُبٍفبُل أؽٔل ػ٢ِ ٓؾٔٞك,  .76

 .2073اُلٌو اُغبٓؼ٢, 

 انزسائم والاطزوحاخ انجايؼٍح: -شاٍَاً

كهاٍخ –اُ٘ظبّ اُوب٢ٗٞٗ ُِٔشزوبد أُب٤ُخ ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ "محمد طجو١ اَُؼلا١ٝ,  .7

اُوبٛوح, ٓظو, عبٓؼخ  -, أؽُوٝؽخ كًزٞهاٙ ٓولٓخ ا٠ُ ٓغٌِ ٤ًِخ اُؾوٞم"-ٓوبهٗخ

2075. 

, "اُ٘ظبّ اُوب٢ٗٞٗ َُٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ ) كهاٍخ ٓوبهٗخ("ٓظؼت ػ٢ِ ػٔو ػ٢ِ اُؼٔو,  .2

 . 2006عبٓؼخ أُٞطَ,  –اُؾوٞم  هٍبُخ ٓبعَز٤و ٓولٓخ ا٠ُ ٓغٌِ ٤ًِخ

اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُؼول اُق٤به ك٢ ٍٞم ا٫ٝهام أُب٤ُخ ) كهاٍخ "ٍٔبػ ؽ٤َٖ ػ٢ِ,  .3

 . 2075عبٓؼخ ًوث٬ء,  –, أؽُوٝؽخ كًزٞهاٙ ٓولٓخ ٓغٌِ ٤ًِخ اُوبٕٗٞ "ٓوبهٗخ(

, "ٍٞم أُشزوبد أُب٤ُخ )أُلّٜٞ, ٝا٤ُ٥بد, ٝاُزؾل٣بد("شوٝم ؽ٤َٖ ػجلٙ أُبؽ٢,  .4

 . 2075عبٓؼخ أُ٘ظٞهح, ٓظو,  –اؽوٝؽخ كًزٞهاٙ ٓولٓخ ا٠ُ ٓغٌِ ٤ًِخ اُؾوٞم 

 انثحىز انًُشىرج فً انًجلاخ وانذورٌاخ: -شانصاً

اُز٘ظ٤ْ ُِٔشزوبد أُب٤ُخ ٝاصوٛب ػ٠ِ "ك. أؽٔل ٍب٢ٓ ٓوٕٛٞ, ك. ػٔبه ًو٣ْ اُلز١ٝ٬,  .7

 عبٓؼخ اٌُٞكخ, اُؼوام, –اُوبٕٗٞ ٤ًِخ , ٓغِخ ُِؼِّٞ اُوب٤ٗٞٗخ ٝا٤َُب٤ٍخ, "اٍؼبه اُ٘لؾ

 . (2071), 32, اُؼلك 7أُغِل 
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 2073َُ٘خ  70طٌٞى اُز٣َٞٔ ٝكوبً ُوبٕٗٞ ههْ "ٍؼل ػجل اُؾ٤ٔل ٓؾٔٞك طبُؼ,  .2

, ثؾش ٓ٘شٞه ك٢ "اٍٞام هأً أُبٍ ٧ؽٌبّٝا٫ٝهام أُب٤ُخ اُٞاهكح ك٢ اُوٞا٤ٖٗ أُ٘ظٔخ 

, 46, اُؼلك21عبٓؼخ أُ٘ٞك٤خ, أُغِل -ُؾوٞمٓغِخ اُجؾٞس اُوب٤ٗٞٗخ ٝا٫هزظبك٣خ, ٤ًِخ ا

(2071). 

ثؾش ٓ٘شٞه ك٢ , "اُزؾ٤َِ اُلو٢ٜ ٝأُوبطل١ ُِٔشزوبد أُب٤ُخ"ك. ػجل اُؼظ٤ْ اثٞ ى٣ل,  .3

ٓ٘شٞهاد ٓوًي اُ٘شو اُؼ٢ِٔ عبٓؼخ أُِي ػجل اُؼي٣ي,  ٓغِخ أُِي ػجل اُؼي٣ي,

 .(2074), 3, اُؼلك21أُغِلاَُؼٞك٣خ,

 انًُشىرج ػهى شثكح الإَرزَد:انثحىز  -راتؼاً

اٗٞه اُيٝٓبٕ, أُشزوبد أُب٤ُخ, ٓوبٍ ٓ٘شٞه ػ٠ِ أُٞهغ ا٩ٌُزو٢ٗٝ:  .7

www.alqabas.com . 

(, ػ٠ِ أُٞهغ ا٫ٌُزو٢ٗٝ: 2020/ 2/ 25ٓوبٍ ٓ٘شٞه ػ٠ِ ٓٞهغ ٓغِخ اُجٞهطخ, ك٢ ) .2

WWW.Alborsaanews.co.  :2023/ 2/ 75ربه٣ـ اُي٣بهح . 

ك.محمد ػجل اُـلبه اُشو٣ق, اؽٌبّ ا٫ٍٞام أُب٤ُخ, ثؾش ٓ٘شٞه ك٢ ٓغِخ ٓغٔغ اُلوٚ  .3

 .maktaba.org-.alwww. ػ٠ِ اُواثؾ: 320ا٢ٓ٬ٍ٫, اُؼلك اَُبكً, ص

 انًقاتلاخ انشخصٍح:  -خايسًا

أُب٤ُخ  ٨ُٝهامٌٓبُٔخ ٛبرل٤خ أعُو٣ذ ٓغ ٓل٣و اُؼ٬هبد اُؼبٓخ ك٢ ٍٞم اُؼوام  .7

 ا٤َُلح )ع٢ٔ٤ اكْٜ رٞٓب( .

 انقىاٍٍَ:  -سادسًا

 ( ٝرؼل٬٣رٚ.7357َُ٘خ ) ,(40اُوبٕٗٞ أُل٢ٗ اُؼواه٢ ههْ ) .7

 ا٫ئز٬ف( اُظبكه ثؤٓو ٍِطخ 2004َُ٘خ ) ,(34هبٕٗٞ أُظبهف اُؼواه٢ ههْ ) .2

 أُ٘ؾِخ.

( اُظبكه 2004َُ٘خ ) ,(14أُب٤ُخ ههْ ) ٨ُٝهاماُوبٕٗٞ أُئهذ َُٞم اُؼوام  .3

 أُ٘ؾِخ. ا٫ئز٬فثؤٓو ٍِطخ 

 ( اُغل٣ل أُؼلٍ ٝاُ٘بكن. 7333َُ٘خ ) ,(71هبٕٗٞ اُزغبهح أُظو١ ههْ ) .4

 ( أُؼلٍ ٝاُ٘بكن.7332) َُ٘خ ,(35هبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ ههْ ) .5

 

http://www.alqabas.com/
http://www.alqabas.com/
http://www.alborsaanews.co/
http://www.alborsaanews.co/
http://www.al-maktaba.org/
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 يشارٌغ انقىاٍٍَ: -ساتؼاً  

 (.2002. ٓشوٝع هبٕٗٞ ا٫ٝهام أُب٤ُخ اُؼواه٢ َُ٘خ )7     

 انرؼهًٍاخ والاَظًح وانقزاراخ:شايُاً: 

 ( أُؾلصخ.2075أُب٤ُخ َُ٘خ ) ٨ُٝهامرؼ٤ِٔبد رلاٍٝ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ك٢ ٍٞم اُؼوام  .7

أُب٤ُخ َُ٘خ  ٨ُٝهاماُ٘ظبّ اُقبص ثب٣٩لاع ٝاُز٣َٞخ ٝأُوبطخ ك٢ ٍٞم اُؼوام  .2

(2001.) 

 ( أُؼلُخ.7332َُ٘خ ) ,(35ا٬ُئؾخ اُز٘ل٤ن٣خ ُوبٕٗٞ ٍٞم هأً أُبٍ أُظو١ ههْ ) .3

( ثشؤٕ اٗشبء ٤ٛئخ 2070( َُ٘خ )1أُؼلٍ ُِوبٕٗٞ ههْ )( 2075( َُ٘خ )22اُوبٕٗٞ ههْ ) .4

 ٗشبؽ ا٫ٝهام أُب٤ُخ. ٍٞم أُبٍ ٝر٘ظ٤ْ

/ ه.ّ( َُ٘خ 22أُب٤ُخ ههْ ) ٨ُٝهامهواه هئ٤ٌ ٓغٌِ اكاهح ٤ٛئخ ٍٞم ا٫ٓبهاد  .5

 ثشؤٕ ر٘ظ٤ْ ػوٞك أُشزوبد أُب٤ُخ. ,(2072)

اُقبص  ,(2006َُ٘خ ) ,(43هواه هئ٤ٌ ٓغٌِ اكاهح ا٤ُٜئخ اُؼبٓخ َُٞم أُبٍ ههْ ) .6

 ب٤ُخ ٝاُزوف٤ض ُٜب ثٔجبشوح اُ٘شبؽ.ثٔزطِجبد رؤ٤ٌٍ شوًخ أََُوح ك٢ ا٫ٝهام أُ

 (.2072َُ٘خ ) ,(41هواه هئ٤ٌ ٓغٌِ اكاهح ٤ٛئخ ا٫ٝهام أُب٤ُخ ٝاَُِغ ا٩ٓبهار٢ ههْ ) .1

 ٍح:ثجُانًزاجغ الأ :اذاسؼً 

1) Nir Naor, Reporting on Financial Derivatives form a law Economics 

Perspective, master thesis, University Hamburg, 2003. 

2) Furbush (D.) and Poulsen(A.), "Harmonizing Margins: The 

Regulation of Margin Levels 

Seema G. Sharma, Over-the- Counter Derivatives: A New Era Of 

Financial Regulation, journal Law and Business Review Of Americas, 

Vol 17, iss 2/ 6, 2011. 
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