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 الملخص :

تستثني جل الاسواق العالمیة ،وانتقلت العدوى الى الاسواق عرف العالم عدة ازمات مالیة لم 
المالیة العربیة ، وھذا نتاج الترابط والتناسق بین الاسواق المالیة بشتى انواعھا ، وھذا ما 
كانت نتائجھا انھیارات متتالیة في المؤشرات ، ونحاول من خلال ھاتھ الدراسة تقییم اداء 

أثرھا بالازمات المالیة ، ومعرفة اھم الحلول الممكنة حتى الاسواق المالیة العربیة ومدى ت
 یمكن تفادي الوقوع فیھا .

 الأزمات المالیة ، السوق المالیة ، المؤشرات المالیة الكلمات المفتاحیة :
 
Abstract 

The world knew many of the financial crisis, Which affected all the 
international markets and also the Arab markets too, that's produced a 
collapse in many financial institutions and lower their indicators 
profitability, And also financial losses to many countries. 

Therefore, this paper aims to evaluate the performance of Arab 
financial markets And measure the impact of these crises on one hand, 
and try to give solutions and predicted some ideas to decrease or avoid 
The impact of such financial crises on the other hand. 

Keywords: financial crises, financial market, financial indicators 

 المدخل

الأحداث الاقتصادیة، حیث ظھرت  لحدیث عن الأزمة المالیة العالمیة عما سواه منیطغى ا
إشاعة الھلع بین الناس، والغریب حقا  مصطلحات عدیدة سیطرت على التحالیل مما زاد من

الأزمة  أن الكثیرین من ھؤلاء، .لا یتوانون عن التأكید بأنّھم لا یعرفون التفاصیل وأسباب
الأزمة الھیكلیة للنظام  النقاشات الإیدیولوجیة مثل د من الحیرة، عودة زا  وكیف حدثت، وما

الرأسمالي، أو الأزمة الدوریة للرأسمالیة، أوسقوط النموذج اللیبرالي وعودة التأمیم 
والاشتراكیة؛ ویؤكد الأخصائیون منجھة أخرى أن ما یحدث أثناء ھذه الأزمة المالیة أمر 

بكلمات ومصطلحات معّقدة وھو ما یزید في واقع الأمر من بسیط، ولكن یتم تفسیره عادة 
 .حالة الذعر

ولقد شھد العالم عبر عدة مراحل عدة أزمات  شملت الاسواق المالیة ، ولم تترك اثارھا 
الاسواق المالیة العربیة  ، ولیس ھناك اتفاق، أو إجماع حول الأسباب، والآثار، والنتائج، 

ھذه الأزمات ، مما یستدعي معرفة أسبابھا و جذورھا وإیجاد والمستقبل الذي ستنتھي إلیھ 
 الحلول الناجعة لھا. 
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 وتتطلب دراسة الأزمات معرفة مراحلھا وأسبابھا ، وآثارھا سواء منھا الكمیة او النفسیة 
 مشكلة البحث:  -

 كیف  اثرت الازمات المالیة على الأسواق المالیة العربیة ؟  
اھمیة البحث من خلال ضرورة  توضیح اثأرالأزمات المالیة على تمثلت أھمیة الدراسة  -

 الاسواق المالیة ، وتحدید اھم السبل المنتھجة لحل ھذه الأزمات
یھدف ھذا البحث الى توضیح طبیعة الأزمات المالیة ، فضلا عن دراسة اھم أھداف الدراسة 

 التطورات المالیة للأسواق المالیة للإمارات العربیة 
تبعا للأھداف المتوخاة من البحث و لمعالجة الإشكالیة تم تقسیم البحث إلى  :  بحثخطة ال-

الأسواق  یعالج المحور الثاني،الأزمات المالیة  أھم ثلاث محاور حیث یعالج المحور الأول
الأسواق المالیة العربیة  ، أما المحور الثالث فیتم فیھ دراسة تطورات مؤشرات المالیة  و

 وسوق دبي  سوقي ابو ظبي
 : اھم الازمات المالیة -1

یطغى الحدیث عن الأزمة المالیة العالمیة عما سواه منالأحداث الاقتصادیة، حیث ظھرت 
إشاعة الھلع بین الناس، والغریب حقا  مصطلحات عدیدة سیطرت على التحالیل مما زاد من

الأزمة  التفاصیل وأسبابأن الكثیرین من ھؤلاء، لا یتوانون عن التأكید بأنّھم لا یعرفون 
الأزمة الھیكلیة للنظام  وكیف حدثت، وما زاد من الحیرة، عودة النقاشات الإیدیولوجیة مثل

الرأسمالي، أو الأزمة الدوریة للرأسمالیة، أوسقوط النموذج اللیبرالي وعودة التأمیم 
المالیة أمر والاشتراكیة؛ ویؤكد الأخصائیون منجھة أخرى أن ما یحدث أثناء ھذه الأزمة 

بسیط، ولكن یتم تفسیره عادة بكلمات ومصطلحات معّقدة وھو ما یزید في واقع الأمر من 
 .حالة الذعر

 مفھوم الازمة المالیة : 1-1
أزم (أزمة  وأزََماً وأزَوماً) أشتد الأزم ، اشتد قحطھا ، تأزم إصابتھ أزمة ، الأزمة:  لغة:

 . 1قال أزمة سیاسیة ، وأزمة مالیة الشدة والقحط،الأزمة: الضیق والشدة ، وی
: لكي نحدد الاصطلاح الذي یعطي للأزمة  دلالتھا المعنویة والموضوعیة، یتطلب اصطلاحاً 
 :تعاریف الباحثین فیھا استقراءالأمر مناّ 

ل تتحدد في  :فقد عرفت الأزمة بأنھا  ظرْف انتقالي یتَّسم بعدم التوازُن، ویتمثل نقطة تحوُّ
فتْ بأنھا .المستقبل، التي تؤدي إلى  تغیُّر كبیرٍ ضوئھا أحداث  موقف عصیبٌ یمكن  :،كما عرِّ

 2.أن یؤديَ إلى  نتائج سیئةٍ 
عَت الأزمات، یجب أن تتوفرَ  ومھما تعددت العواملُ والمؤثرات المحدثة للأزمة ، ومھما تنوَّ

وسائل تضاؤل ال :في الحدث سمتان أساسیتان؛ لكي نستطیع أن نسیمھا أزمة ، وھما
 .والغموض، وصعوبة التنبُّؤ في عملیة اتخاذ القرار

عبارة عن نموذج أو تغیر كبیر تعرفھ كل أو بعض قیم المتغیرات  ھيالأزمة   المالیة  -
المالیة المتمثلة في  عرض السندات والأسھم ،أسعارھا ، الطلب على القروض ، حجم 

على أنھا عبارة "ارتفاع شدید الودائع البنكیة وسعر الصرف ، وتعرف من جانب آخر 
 3وسریع في الطلب عن النقود لأغراض احتیاطیة".

 15، ص 1989الاعتلانات الشرقیة،،مصر، مجمع الغة العربیة  ، المعجم الوجیز ، مادة أزم ، مطابع شركة 1
مریم مصطفى سلمانالنداوي، العلاقة بین خصائص القیادة الجامعیة العراقیة وإدارة الأزمات ،أطروحة 2

 69-68، صص 2004دكتوراه، جامعة الموصل، 
3 .19ص ، 2007عبوي زید منیر ، إدارة الأزمات ، دار كنوز المعرفة للنشر والتوزیع ، عمان ، الأردن ،   
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عموما ھي "انقطاع في مسار النمو الاقتصادي  تعریف حول الأزمة المالیة ویمكن إعطاء
حتى انخفاض الإنتاج أو عندما یكون النمو الفعلي أقل من النمو الاحتمالي ، فالأزمة تحدث 

 فوضى في الأسواق حیث تسبب الاختناقات والإفلاس والبطالة.
وقعة ویمكن القول أن الأزمة   ھي عبارة عن تزاید و تراكم مستمر لإحداث وأمور غیر مت

كلھ؛ بالإضافة إلى  التأثیر الشدید على أطراف داخل   علي مستوى جزء من النظام أو النظام
 النظام أو خارجھ مادیا و نفسیا و سلوكیا. 

 عوامل ھناك أن تتسم كل أزمة بخصائص وأسباب إلاأسباب الأزمات المالیة :  1-2
 كما یلي :  معظم الأزمات، ویمكن تلخیص ھاتھ الأسباب في توجد مشتركة

والمؤسسات  المعلومات الخاصة بأداء الشفافیة وھذا من خلال عدم الدقة في نقص -
 الاقتصادیة؛

 دون الإقراض في سریع و مفرط توسع یرافقھا والتي للداخل ضخمة أموال رؤوس تدفق -
 في المشكوك القروض حجم زیادة على یعمل مما للمقترضین، الائتمانیة الملاءة التأكد من
 إزاء المحلیة العملة قیمة في اسمي انخفاض یحدث وعندھا .المحلیة البنوك لدى  تحصیلھا
 نحوالخارج ؛ الرأسمالیة التدفقات من موجة إلى یؤدي ما وھذا .القیادیة.العملات 

 حول السیاسیة الشكوك تصاعد إلى یؤدي مما الحكومیة، الرقابة و الإشراف ضعف -
 الأزمة؛ لمواجھة المناسبة بالإصلاحات القیام وقدرتھاعلى التزامات الحكومة

مع  ذلك تزامن إذا خاصة الملائمة، الكلیة المالیة و النقدیة السیاسات تطبیق في خلل وجود -
 تكون التي المؤسسات في المالیة والقوائم البیانات في والتلاعب الفساد و الشفافیة انعدام

 اضطراب  ؛  یلل المبعث الأول
 بین السلع العینیة والمتاحات ، وھذا من خلال عدم التوازن بین الاقتصاد الاختلال المتولد -

 تدفقات في المتمثل النقدي و  المالي الاقتصاد و الخدمات و السلع تدفقات في المتمثل العیني
 وأصبحت ھناك. الرمزي بالاقتصاد یسمى ما و الحقیقي أو بین الاقتصاد ,الائتمان و النقود

بین  الإنتاج ، وأیضا في واستخدامھ الدیون في رأسالمال استخدام بین متصاعدة مفاضلة
 ؛ الاستثمار  و المضاربة

 تدفق ضخم لرؤوس الأموال  یصاحبھ توسع في عملیة الإقراض ؛ -
ضعف مستوى ھیآت الإشراف الذي بدوره  یؤدي إلى  تزاید الشكوك في قدرة المؤسسة  -

 على أداء التزاماتھا  ؛
 السیاسة المالیة والنقدیة  ؛الفشل في تطبیق  -
 المضاربة على العمولات  ؛ -

 النفسیة متمثلة فیما یلي : كما توجد أسباب أخرى متمثلة في الأسباب
 الأسواق المالیة؛ حول للتوقعات نفسیة بروزأزمة ثقة -
 النقدیة السلطات اضطرار  بالتالي و العامة، الموازنة في العجز لحالة ثقة استمرارعدم -

 مرة ؛ من لأكثر الخصم بسعر
 المالیة ؛ الأسھم أسواق في السماسرة قبل من روجت التي الإشاعات -
 1الإشاعات والمعلومات  غیر الحقیقیة ؛ -
 الأزمات المـالیة الـدولیة :  1-3

یمكن تلخیص الأزمات المالیة  التي ظھرت عبر السنوات والقرون إلى  النقاط التالیة 
 التي نوردھا في ما یلي : 

 

 2008أكتوبر 22أمأزمةنظام؟حوارالأربعاءبمركزأبحاثالاقتصاد الإسلامي  جدة، ..بلوافیأحمد،أزمةعقار1
                                                           



 اسبابھا  الازمة 

في أوروبا  وكان نتیجة  1637وكانت في الأسواق المالیة لأجل : وفد حدثت في فیفري  1637
انخفاض الأسعار فجأة  مسببة إفلاس المضاربین واعتبرھا المؤرخون أولى الأزمات المالیة 

 الناتجة عن المضاربة

ك انجلترا  حیت أسرع المواطنین ببن 1797فیفري  26وكان سببھا البنوك  وقد حدثت في  1797
والشركات إلى  یحب مدخراتھم من البنوك والتسبب في إفلاس جماعي  وھي أول أزمة   

 ناتجة عن الذعر الجماعي

: وكانت على مستوى البنوك في انجلترا حیث سقط نظام الائتمان بھا وخاصة وأنھا لم تستطع  1810
 یكا   مما سبب أزمة  سیولة وموجة بطالة .الحصول على حقوقھا من شركات الجنوب بأمر

وكان سببھا سوق الأسھم  وقد حدثت في كل من فرنسا وانجلترا بخصوص أسھم الشركات  1720
 التي تستعل موارد العالم الجدید

وسیاسة  1812ھي أول أزمة  كآلیة حدثت في الو م أ   نتیجة صرف الأموال في حرب  1819
 المركزي الأمریكيالتقشف التي فرضھا البنك 

ھي أزمة  في سوق الأسھم یعد المضاربة الشدیدة على الاستثمارات المتواجدة بأمریكا  1825
اللاتینیة وانحدرت قیمة الأسھم انحدارا شدیدا في بورصة لندن فأفلست بنوك عدیدة وأكثر من 

 أزمات البورصة .مؤسسة رغم إن ھده الأزمة   تركزت في انجلترا إلا أنھا تعد أولى  3000

حدثت ھاتھ الأزمة   في انجلترا  حیث بیعت الأراضي مقابل معادن ثمینة في أمریكا نتیجة  1836
قرار الرئیس الأمریكي ، وھو ما شكل ضربة قاضیة للمضاربة في سوق العقار بأمریكا،  

الأصعب من ونتیجة اقتراض البنوك الأمریكیة من بریطانیا فقد تلقت ھده الأخیرة الجزء 
 الصدمة قبل أن تنتقل إلى  أمریكا   في حد ذاتھا .

حدثت ھاتھ الأزمة في بورصتي فینا والنمسا وحدثت بسبب المضاربات الضخمة  التي لم  1873
تقابلھا سوى ضمانات متدنیة بالإضافة إلى  أنھا لم تكن مغطاة  بإنتاج اقتصادي  حقیقي مما 

 انیا وأوروبا والولایات المتحدة الأمریكیة.سبب انھیارا كلیا انتشر على ألم

بعد مرور فترة الحرب العالمیة الأولى شھد الاقتصاد العالمي نوعا من الاستقرار النسبي في  1929
العلاقات النقدیة والمالیة الدولیة بفضل الإصلاحات والتعدیلات التي دخلت على الأنظمة 

 النقدیة التي كانت سائدة قبل الحرب. 

 1929دأت أسعار الأوراق المالیة ببورصة نیویورك  بالازدھار منذ عام حیث ب
وارتفع مؤشر  1929أكتوبر  24واستمرت بالارتفاع  إلى  أن وصلت أعلى مستویاتھا في 

داونجوز ارتفاعات شدیدة لم یسبق لھا مثیل ثم بدأ بالانحدار الذي نجم عن خسارة  أدى ذلك 
ملیون دولار ، وإفلاس  200ي عملیات السوق تقدر بحوالي إلى  فقدان وخسارة المستثمرین ف

 بنك في یوم واحد  3500حوالي 

 1987كانت الأزمة   الحادة التي شھدتھا الأسواق المالیة الدولیة في أكتوبر عام  .1987
والمتمثلة في الانخفاض الكبیر والمستمر في أسعار الأوراق المالیة فقد نتجت عن اتجاه أسعار 

ة نحو الارتفاع وتوقع حدوث أزمة  اقتصادیة بسبب تراجع مؤشرات الأداء الاقتصادي الفائد
بالإضافة إلى  العوامل الأخرى والتي من أھمھا تدھور قیمة الدولار في أسواق صرف 
العملات حیث تعرضت أسعار الأوراق المالیة (خاصة الأسھم ) إلى  انخفاضات متتالیة 

الأوراق المالیة إلى  طرح أوراقھم للبیع بھدف تجنب  ومتسارعة ، كما أن لجوء حملة
الانخفاضات اللاحقة في قیمتھا ، كان یؤدي بدوره إلى  زیادات كبیرة في العرض ، وبالتالي 

 .انخفاضات أخرى في أسعارھا ، مما كان یثیر قلق الأوساط المالیة
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1989 

 الو م أ

الأمریكیة ،وكانت ھناك عدة انعكاسات على كانت  أثار ھذه الأزمة على الولایات المتحدة 
، ومن  أسباب الأزمة فھو  1987الأخرى فھي لم تؤثر بنفس تأثیر أزمة  سنة  الأسواق المالیة

 : النقاط التالیة 1989یعود إلى التسییر المبرمج في قفص الاتھام و كانت من اسباب ازمة  
 السنـدات ذات المردودیـة العالیـة  تـقنیـة . أ

  Campeauحادثـة  -حویـل غیـر القانـوني للأمـوال من طـرف مایكل میلكن جالت -ب
 *LBO والحـذر من بعـض أنـواع 

1995 

المكسیك، 
 الارجنتین 

آثارسلبیةفي السوقالمالیة للمكسیك  1995 وأوائلسنة 1994 كانتلأزمة البیزوالمكسیكیفیأواخر
الأرجنتینیة،وفیظلنظاممالیضعیف،ومعدلاتتبادلغیرمرنة، 

 .واعتمادكلیعلٮتدفقاترأسالمالالأجنبیقصیرةالأجل،فقدأظھرت الدولتینالكثیر
 منمؤشراتالتعرضلأزمات مالیة،ومنثمكانتالنتائجغیرمبشرةبالخیر.

1997 

 الاسیویة

نتیجة للآثار المالیة  1998-1997ثارت أزمة  جنوب شرق أسیا في عام  
والاقتصادیة للعولمة فلا شك إن النتاج الطبیعي لتعدد وتنافس المراكز الاقتصادیة الرأسمالیة 
المتقدمة على الصعید العالمي ھو تحجیم القوى الأسیویة في ظل تھدیدھا للقوة الاقتصادیة 

 الغربیة  الأمریكیة والرأسمالیة

 

2008 

 العالمیة

 

یعد أحد أھم الأسباب الھیكلیة لنشوء الأزمة المالیة العالمیة ھو التنامي السریع للمضاربة  -
صلب الأسواق المالیة ویعزى ذلك إلى عاملین أساسیین وھما: ارتفاع نسب الفائدة وتقلص 

 معدلات التضخم المالي.

المالیة العالمیة و انتقال الأزمة   إلى  النظام ولقد كان التدھور الحاد لوضع الأسواق 
المصرفي الأوروبي وترسخ مناخ من الشك وعدم الثقة المتبادل ما بین الأطراف سببا حاسما 
في تدخل السلطات الفدرالیة الأمریكیة لإیجاد السیولة للأزمة  لإنقاذ المؤسسات المصرفیة 

 المختصة في مجال الرھون العقاریة.

2010 

 الیونان 

لم تتعامل الحكومة الیونانیة السابقة  2008عندما ضربت الأزمة   العالمیة في سبتمبر 
بشفافیة، بل لجأت إلى  التلاعب في السجلات المالیة لإخفاء حجم العجز في میزانیتھا، ولم 

كن تتضح ھذه الحقیقة المدویة إلا في وقت متأخر، ویبدو من متابعة مسارات الأزمة   أنھ لم ی
، حیث 2009أحد مستعد للصدمة التي كشفتھا الحكومة الاشتراكیة التي انتحبت في أكتوبر 

أظھرت المراجعات الإحصائیة أن التمویل العام في وضع سيء مما دفع المفوضیة الأوربیة 
% 12.2إلى  تغییر توقعاتھا للوضع الاقتصادي في الیونان بإشارتھا أنھ سیواجھ عجز بنسبة 

وھو بذلك یمثل أكثر من أربعة أضعاف المسموح بع في دول منطقة الیورو،  2010 لھذا العام
ملیار یورو، في حین أن الناتج القومي الیوناني  300ھذا مع العلم أن حجم العجز یصل إلى  

 .ملیار یورو، ویعني ذلك أن الیونانیین عیشون بما تتجاوز قدراتھم 250یعادل 

أن ھذه الأزمة   وعمقھا وتداعیاتھا والإجراءات  والخلاصة التي یمكن استخلاصھا
التي اتخذتھا السلطات الیونانیة بالتعاون مع الأقطاب الرأسمالیة الأخرى وتحت ضغوطھا 

تبین أننا أمام أزمة  یونانیة عمیقة ولیس أزمة  مالیة عابرة، وسیكون الخروج من الأزمة   
 .جدیدة للتراكم وآلیات جدیدة للمنافسة مكلفا وتبلور أنماط جدیدة من التحالفات وأشكال

 

*LBO Leveraged Buy Out 
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2010 

 دبي

كانت لأزمة  الرھن العقاري وما سببتھ من انھیار سوق العقار آثار كبیرة ، وھذا ما 
أدت إلى  أزمة مالیة عالمیة عمیقة صاحبھا انخفاض قوي لأسعار النفط والدولار، وخسارات 

ولة المفتوحة وجفاف منابعھا، وإمارة ھائلة في البورصات، الحصیلة كانت انتھاء عصر السی
دبي تعتمد في دیونھا بالدرجة الأساس على بیع الممتلكات والأصول العقاریة، من قبل 

% في الربع الثاني من 24مستثمرین فقدوا القدرة الشرائیة،فتراجعت أسعار المنازل بنسبة 
ي ضربات عنیفة وتوقفت وانخفاض حاد للإیجارات، وبالتالي تلقى القطاع العقار 2009العام 

ماكینة العمل في الاستثمارات عالیة الكلفة وظھرت بوادر مدیونیة نتیجة عدم التمكن من بیع 
تلك الأصول، وبعد ھذا النماء السریع غیر الحذر تلاشت الأحلام والأماني ببروز ھذه الأزمة 

د شغلت أزمة  دیون التي ضربت ھذا المد ، التي أصبحت تسمى عالمیاً بأزمة  دیون دبي ، وق
 دبي ھاجس الكثیر من المستثمرین بعین القلق وزادت من مخاوفھم ، 

وھناك أیضاً صراع قوى ظھر في كوالیس دبي على خلفیة فضائح اختلاس وإساءة 
الأمانة واستغلال الوظیفة والكسب غیر المشروع في عدد من الشركات العقاریة قبل أشھر 

ف موقع عدد من الشخصیات التي كانت في مقدمة النشاط من تأریخ الأزمة، أدى إلى  ضع
الاقتصادي، وھي عوامل أدت إلى  اھتزاز الثقة من قبل المستثمرین وبالتالي انخفاض مستوى 

 الطلب على العقارات الذي بدوره یعمق من مشكلة المدیونیة.  

 المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على مراجع عدیدة 
 المالیة العربیة :الاسواق  -2

 مفھوم السوق المالیة : 1-2
السوق لغة من كلمة ساق یسوق  سوقا وھو حدو الشيء ، وسمیت السوق بذلك لما 

 .1یساق إلیھا  من البضائع والأشیاء ، والجمع أسواق 
 وكلمة السوق تؤنث وتذكر  ، ویعد موضع یجلب إلیھ المتاع والسلع للبیع  والابتیاع 

ق اصطلاحا فھي عبارة عن المكان الذي تتجھ إلیھ البضائع بمختلف أما تعریف السو
أنواع ھا ، حیث یتم مبادلتھا أو بیعھا أو استھلاكھا ، وھي عبارة عن المكان الذي یتم فیھ نقل 
ملكیة السلع ، كما یعد على انھ المنطقة التي یتصل فیھا المشترون مع البائعین ، سواء 

ة ، والأسعار السائدة فیھ تؤثر وتتأثر بالأسعار التي تدفع في بطریقة مباشرة أو غیر مباشر
 2الأجزاء الأخرى .

وتعرف السوق المالیة عل انھا : "سوق منظمة تنعقد في مكان معین وفي أوقات  -
دوریة بین المتعاملین في بیع وشراء مختلف الأوراق  المالیة التي تصدرھا الشركات 

 3والـدول".
عارضي رؤوس أموال طویلة الأجل، والطالبین لھا. وذلك ھي مكان التقاء بین  -

بغیة تعبئة وتسھیل تدفق الفوائض المالیة نحو من لھم عجز مالي، وفق شروط معینة من أجل 
 ".المساھمة في التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة

ا ترجع أھمیة السوق المالیة  إلى عدة عوامل یمكن تلخیصھا كم:أھمیة السوق لمالیة  1-2
 یلي : 
 تمویل خطة التنمیة الاقتصادیة : •
 عدم قدرة البنوك التجاریة على التمویل المتوسط والطویل الأجل  •
 تساعد السوق المالیة على منح القروض بشروط مناسبة    •
 تتعامل السوق المالیة بالأوراق  المالیة القابلة للتداول بالعملات القابلة للتحویل  •

 .117، ص  3ابن فارس ،  معجم مقاییس اللغة ، ج1
 .14، ص 2009،  2محمد صبري ھارون ، أحكام الأسواق المالیة ، دار النفائس ، عمان ، الأردن ، ط2
 .07، ص 1993،   1شمعون شمعون، البورصة ، دار أطلس للنشر، الجزائر،ط3
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 ة القابلة للتداول التعامل بالأوراق  المالی •
سھولة تحویل الأوراق  المالیة القابلة للتداول إلى أموال نقدیة وبدون تحمل أیة  •

 1خسائر

 تتكون أسواق المال عادة من:المشاركون في أسواق المال:  : 1-3
قطاع الأعمال ؛المدخرون ؛الوسطاء المالیون ؛البنوك المركزیة ؛القطاع الحكومي ،  •

 القطاع الأجنبي ؛
 : أقسام وأنواع   سوق المال   1-4

 وتنقسم سوق المال بصفة عامة إلى قسمین رئیسین :
یقسم سوق المال إلى سوقین  الأول سوق النقد  والثاني سوق رأس  أولا  : أقسام سوق المال:

 المال 
وھى تلك السوق التي یتم فیھا إصدار وتداول الأصول النقدیة قصیرة  سوق النقود :  -

ویتولى الجھاز المصرفي ممثلاً في البنك المركزي والبنوك التجاریة ، القیام بھذه الأجل ، 
 العملیات . 

وھى تلك السوق التي یتم فیھا إصدار وتداول الأصول المالیة متوسطة  سوق رأس  المال : -
 وطویلة الأجل . وھذه السوق تنقسم بدورھا إلى قسمین رئیسیین ھي :

 :  الماليسوق رأس  المال غیر -أ
2وتنقسم ھذه السوق إلى شقین رئیسیین ھما :سوق الأوراق  المالیة : -ب

 
سوق الإصدار أو السوق الأولیة ھي تلك السوق التي یتم من خلالھا بیع سوق الإصدار : -أ

الأوراق  المالیة المصدرة لأول مرة عن طریق الاكتتاب العام في الأوراق  المالیة سواء 
كانت أسھم ا أو سندات ، وقد یتعلق الاكتتاب بالأسھم   الممثلة لرأس مال الشركة عند 

ا بعد التأسیس ، كما قد یتعلق بالسندات عند إصدارھا سواء التأسیس أو عند زیادة رأس مالھ
كانت صادرة عن شركة أو من شخص من الشخصیات الاعتباریة العامة التي یحق لھا 

 3الإصدار. 
سوق التداول أو السوق الثانویة تعبر عن المكان الذي تتم فیھ جمیع سوق التداول : -ب

ترتب علیھا نقل ملكیة الأوراق  المالیة طویلة الأجل المعاملات المالیة بیعاً وشراء ، والتي ی
من الأسھم والسندات السابق إصدارھا من بائع لمشترى ، طبقاً لسعر السوق السائد للورقة 
المالیة وقت البیع والشراء ، سواء تمت ھذه المعاملات من خلال أسواق منظمة أو غیر 

 4منظمة.

 : تجربة سوق دبي وسوق ابو ظبي 3
طقة الخلیج العربي تطورات ضمن السوق المالیة العربیة ، حیث كانت منطلق اھم عرفت من

المصارف  والمؤسسات المالیة الاسلامیة ، والذي زاد من اھمیتھا ونجاحھا ، توفر المحیط 
 المناسب الى ذلك والى جانب ھذا ، توافر الادوات المالیة عبر شتى المؤسسات 

 ما یتعلق بالإطار الھیكلي المؤسسي للسوق.مالیة الدولیة فیواختلفت تجاربأسواق الأوراق ال 
لجمع بین سمح لإدارة السوق بتولي دور البورصة ، حیث یكون ایففي بعض ھذه الأسواق 

 16،18حسني علي خربوش وعبد المعطي رضا ارشید ، مرجع سبق ذكره ، ص ص 1
) أغسطس 78عاطف النقلى ، الخصخصة وسوق الأوراق المالیة فى مصر، كتاب الأھرام الاقتصادي، العدد( 2

 . 21–19، ص :  1994
ى شیحھ ، زینب حسن عوض الله ، النقود والبنوك والبورصات ، دارالمعرفة مصطفى رشد 3

 .456، ص  1992الجامعیة،الإسكندریة، 
محمد عثمان إسماعیل حمید ، أسواق المال وبورصة الأوراق المالیة ومصادر تمویل مشروعات الأعمال،  4

 . 52، ص 1993دار النھضة العربیة، القاھرة ، 
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في نفس الوقت  الإدارة التنفیذیة لعملیات التداول ودور التشریع والرقابة والإشراف  معاً 
فصل بین الادارتین  حیث  تقوم ن الأسواق تم البعض الآخركالكویت و قطر مثلا، وھناك 

كدولة الإمارات العربیة  وتقوم الأخرى بدور ھیئة الرقابة(السوق) إحداھما یدور البورصة 
أن إعداداً متزایدة من الأسواق المالیة جدیر بالذكر ومن ال المتحدة و سلطنة عمان مثلا،

الإدارة التنفیذیة و  –ن المھمتین الناشئة اتجھت في الآونة الأخیرة إلى الفصل بین ھاتی
المملكة و ونذكر ھنا سلطنة عمان و دولة الإمارات العربیة المتحدة  -الإدارة التشریعیة
و في مملكة  التي تمثل اقدم واكبر سوق للأسھم في منطقة الخلیج ). ( العربیة السعودیة

البحرین فھناك فصل بین ھاتین المھمتین و لكن من نوع آخر حیث یقوم بنك البحرین 
المركزي بالدور الإشرافي و التشریعي علي سوق المال البحریني و تقوم إدارة السوق 
بالأعباء الإداریة التنفیذیة، و في ھذا یقوم بنك البحرین المركزي ووفقا لقانون إنشائھ بدور 

 Financial)  ل تماما لبنك انجلترا المركزي الذي یشرف علي كل القطاع المالي مماث
Services Authority FSA)و  في دولة الكویت من بنوك و تامین و أسواق المال. و أما

بدا الحدیث جادا في الآونة الأخیرة حول ضرورة و أھمیة قیام و إنشاء ھیئة سوق  دولة قطر
 المال.

تعتبر الإمارات العربیة انطلاقة لسوقین مالیین ، : یة في الامارات العربیةالسوق المال  3-1
یتمتعان بالشخصیة الاعتباریة  والاستقلالیة المالیة ، ومن الأھداف المسطرة اعتبار الفرصة 
متاحة لكل المستثمرین ، مما یزید من تفاعل العرض والطلب بین المستثمرین والمدخرین 

ما یجعل ھناك حركة متواتیة مع نمو وازدھار الاقتصادیات  دون ان والوسطاء  المالیین م
یكون ھناك مخالفات وأعمال غیر شرعیة غیر مقبولة وھذا  ما لابد ان یراعى من طرف 

 عدة ھیآت مسؤولة عن رقابة ھاتھ الأسواق  
 تم تأسیس سوق أبو ظبي للأوراق المالیة بموجب القانون المحلي: سوق أبو ظبي :  3-1-1

، وبموجب ھذا القانون فإن السوق یتمتع بالشخصیة الاعتباریة 2000) لسنة 3رقم (
والاستقلال المالي والإداري وبالصلاحیات الرقابیة والتنفیذیة اللازمة لممارسة مھامھ، ولھ 

 15/11/2000ینشئ مراكز وفروع لھ خارج إمارة أبو ظبي، وقد تم افتتاح السوق بتاریخ 
إتاحة الفرصة لاستثمار المدخرات والأموال في الأوراق المالیة بما یخدم ،ویھدف السوق إلى 

مصلحة الاقتصاد الوطني ویكفل سلامة المعاملات ودقتھا ویضمن تفاعل قوى العرض 
والطلب لتحدید الأسعار وحمایة المستثمرین وترسیخ أسس التعامل السلیم والعادل و إحكام 

وراق المالیة بما یضمن سلامة التصرفات والإجراءات ، الرقابة على عملیات التداول في الأ
وتنمیھ الوعي الاستثماري بما یكفل توجیھ المدخرات إلى القطاعات المنتجة ، والمساھم في 

وتتألف إدارة السوق من سبعة أعضاء یصدر بتعیینھم  . تحقیق الاستقرار المالي والاقتصادي
سنوات ، وقد تم تشكیل أول مجلس إدارة  مرسوم أمیري وتكون عضویة المجلس لمدة ثلاث

 1 .2000) لسنة 8للسوق بموجب المرسوم الأمیري رقم (
تم تأسیس سوق دبي المالي كمؤسسة عامة لدیھا الشخصیة : سوق دبي المالي :   3-1-2

 .2000لعام  14الاعتباریة المستقلة بموجب قرار وزارة الاقتصاد رقم 
ثانوي للتعامل بالأوراق المالیة الصادرة عن الشركات وتعمل سوق دبي المالي كسوق  

المساھمة العامة والسندات الصادرة عن الحكومة الاتحادیة أو أیة حكومات محلیة 
والمؤسسات العامة في الدولة ووحدات صنادیق الاستثمار وأیة أدوات مالیة أخرى سواء 

الي وبدا سوق دبي المالي كانت محلیة أو أجنبیة والتي تكون معتمدة لدى سوق دبي الم
 .2000مارس  26مزاولة نشاطھ بتاریخ 

، اطلع علیھ  https://www.adx.aeعلى الخط ] ،سوق ابوظبي المالي ، متاح على : نبذة عن السوق ،[ 1
 .05/11/2013بتاریخ 
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قرر المجلس التنفیذي لإمارة دبي تحویل سوق دبي المالي كشركة  2005دیسمبر  27وفي  
 8مساھمة عامة في الإمارات العربیة المتحدة برأسمال وقدره ثمانیة ملیارات درھم (

%) من رأس مال السوق أي ما یعادل 20ملیارات درھم) وتم طرح نسبة عشرون بالمائة (
ملیار درھم للاكتتاب العام لقد شھد الاكتتاب العام إقبالاً كبیراً ومتمیزاً فاق كل التوقعات  1,6

   ملیار درھم. 201حیث وصل المبلغ المكتتب بھ إلى ما یقارب 
 ) DFMبرمز تداول ( 2007مارس  7وتم إدراج شركة سوق دبي المالي في السوق بتاریخ 

ویعتبر سوق دبي المالي ھو أول سوق مالي یتم طرح أسھمھ للاكتتاب العام في الشرق 
الأوسط وبھذا تكون حكومة دبي رائدة في مجال تخصیص المؤسسات الحكومیة في المنطقة 
كما یعتبر سوق دبي المالي أول سوق مالي متوافق مع الشریعة الإسلامیة وأحكامھا في 

الرؤیة الطموحة لسمو الشیخ محمد بن راشد آل مكتوم نائب رئیس العالم وھو ما یعبر عن 
 1الدولة رئیس الحكومة حاكم دبي.

 ابو ظبي،  دبي : –:  التطورات المالیة للسوقین 3-2
 یمكن تلخیص التطورات الخاصة بالمؤشرات في الجدول التالي :

 : تطور مؤشرات سوقي ابو ظبي ودبي المالیین  5-02جدول رقم : 
 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

 الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال مؤشرات سوق ابو ظبي
 4528,93 4290,3 2630,86 2402,28 2719,87 2743,61 2390 4551,8 سوق أبو ظبي

 2465,25 2634,12 2041,99 2055,48 2431,52 2251,52 1693,8 3276,3 الإتصالات
 1998,72 1998,72 1998,72 1998,72 2410,31 2502,6 4450,8 5155,4 البناء

 2299,63 2315,06 1982,42 2456,17 2653,21 3142,17 3499,8 3264,6 التأمین
 2466,97 2125,05 1284,27 859,26 1158,98 1415,09 1175,1 1929,9 الخدمات الإستھلاكیة

 1145,38 1145,38 2086,84 1145,38 1211,87 1300,04 1365 1588,7 الصحة
 2387,44 2566,94 1507,96 1544,78 2499,33 2378,13 2195,4 2799,2 الصناعة
 1138,7 2100,28 1355,1 1237,15 166,29 174,06 122,11 411,84 الطاقة

 4203,75 4668,16 1896,48 1332,03 291,78 542 507,01 1525,8 العقارات
المصارف والخدمات 

 3906,24 2973,16 743,32 4269,65 4024,84 3830,5 3168,6 6015,6 المالیة

 الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال الإقفال مؤشارات سوق دبي
 3774 3369,81 1622,53  1630,52 1803,58 1636,3 5931,9 سوق دبي
 850,71 1124,16 885,11 487,81 482,75 470,87 351,13 1199,0 الإتصالات

 3867,11 4132,51 1535,37 1164,04 1802,14 2348,22 2430,3 8061,8 الاستثمار والخدمات المالیة
 2583,18 1952,26 2589,56 926,96 939,03 968,7 1096,8 3414,5 البنوك
 1696,12 2402,31 3352,68 2501,86 2962,89 3467,03 3336,1 4629,6 التأمین

 393,98 867,49 481,28 179,28 603,63 1460,34 937,5 5737,9 الخدمات
 456,69 545 605 605 605 501 396 664 السلع الاستھلاكیة

 185,28 157,7 120,23 83,17 140,81 142,05 247,45 348,39 الصناعة
العقارات والإنشاءات 

 8208,33 6978,67 2824.97 2352,58 3054,64 3563,56 2375,9 13681 الھندسیة

 764,22 809,35 437,36 385,14 505,04 467,62 378,68 935,41 النقل

 المصدر :من اعداد الباحث بالاعتماد على التقاریر السنویة  المتاحة على موقعي السوقین المالیین
 
عرفت مؤشرات  السوق ابو ظبي عدة تذبذبات في الاسعار وھذا ما ظھر من خلال  -

و كان  2007الجدول الاعلاه حیث ظھرت عدة ارتفاعات في اسعار الاقفال في نھایة سنة 
بالمائة  207,67اكثر ارتفاع شھده السوق في السنة  ھو ارتفاع في العقارات وصل الى 

بالمائة  لتلیھا سلسلة  4,19ة كانت في التأمینات بمعدل وادنى انخفاض شھدتھ ھاتھ السن
انخفاضات متوالیة شھدتھا السوق ، وفي نفس السیاق ظھرت ادنى الانخفاضات في  مؤشر 

حیث انھارت  2006الطاقة وتلیھا العقارات الا ان ھاتھ الاخیر ھي الأشد تأثیرا مقارنة بسنة 
یدل على ان ازمة الرھن العقاري قد مست ھاتھ  بالمائة مما 300منذ ھاتھ السنة بما یقارب 

السوق مساسا كبیرا ، ومن خلال ھذا نجد كذلك ان مؤشر التأمین ھو الوحید الذي شھد 
نظرا  10,22انخفاضا بحوالي  2009ارتفاعا في ھاتھ السنة والذي شھد بدوره في سنة 

1 نبذة عن  سوق دبي المالي ، [على الخط ] ، دبي ، متاح على  :    
http://www.dfm.ae/pages/default.aspx?c=1052 30/11/2013، اطلع علیھ بتاریخ :     
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مینات لھ أثر متأخر بالنسبة للتأثر الغیر المباشر للازمة العقاریة  وھو ما یدل على ان التا
للمؤشرات الاخرى وكانت كذلك مؤشرات البناء اشذ انخفاضا في ھاتھ السنة وشھدت 
ارتفاعا كبیرا كل من مؤشرات الطاقة لتلیھا الاتصالات وھذا راجع لانفتاح ضغط الثغرة 

تذبذب بین الارتفاع لبعض  2010، كما شھدت سنة  2008التي اصابت السوق في سنة 
ؤشرات وانخفاض لبعض ھاتھ المؤشرات وھذا مانجده من خلال مؤشر العقارات التي الم

شھدت اكبر انخفاظ وھذا مما یدل على ان العقارات لازالت حتى ھاتھ السنةتتأثر بالأزمة كما 
شھدت كل الخدمات الاستھلاكیة والتأمینات بعض التأثیرات السلبیة في الاسعار  لتبقى في 

بعض المؤشرات التي تشھد انخفاضات كبیرة ضمن مؤشر  2011 نفس السیاق في سنة
الخدمات الاستھلاكیة  ومؤشر البناء  والاتصالات ویلیھا مؤشر سوق ابو ظبي ، الا ان 

بالمائة لتلیھا مؤشر العقارات بحوالي  643,97مؤشر الطاقة  قد شاھد ارتفاعا مذھلا بمعدل
، 2011زمة على ھاتین المؤشرات  في سنة بالمائة وھذا ما یدل تراجع آثار الا 356,52

لتبقى ھاتھ المؤشرات بین الارتفاع والانخفاض لبعض المؤشرات التي شھدتھا سوق ابو 
ظبي من خلال الارتفاع في مؤشري الخدمات الاستھلاكیة والعقارات وانخفضت مؤشرات 

شر المصارف التـأمینات  لتبقى ھي الوحیدة في سلسلة الانخفاضات .اما عن فقد شھد مؤ
، وھذا  146.15یلیھ مؤشر العقارات بنسبة  299.98والخدمات المالیة اعلى ارتفاع بنسبة 

مایفسر رجوع اسعار العقارات لحالتھا الطبیعیة لما بعد الازمة ، اما عن ما كان مشھود لھ 
عدت  2014بالانخفاض فقد كان المؤشر الوحید وھو مؤشر الصحة ، وقد شھدت 

معظم المؤشرات  وكان ادنى انخفاض ضمن مؤشر الطاقة والناتج عن انخفاضات ضمن 
، لیبقى مؤشر المصارف والخدمات المالیة یشھد  2014تراجع اسعار البترول والطاقة لسنة 

 وھي اعلى نسبة في المؤشرات الباقیة لسوق ابو ظبي المالي  31.38ارتفاع بنسبة 
ت لھ عدة تأثرات على خلفیة الازمة التي ومن خلال كل ھذا فنجد ان سوق ابو ظبي قد كان

وخصوصا في مؤشر العقارات  والطاقة والتي شھدت   2008شھدھا العالم في سنة 
ارتفاعات كبیرة في سنوات أخرى حاولت من خلالھا استرجاع كل الخسائر التي شھدتھا في 

دمات السنوات الماضیة وكذا ما نراه من خلال ازمة دبي التي اثرت على كل من الخ
 . 2008الاستھلاكیة والصناعة ، الا نھا تبقى اقل آثارا بالنسبة لسنة 

كانت على مختلف المؤشرات ماعدا مؤشر   2007شھد سوق دبي عدة ارتفاعات في سنة  -
التأمین الذي شھد انخفاضا طفیفا  ، وكانت اعلى الارتفاعات في ھاتھ السنة كان في مؤشر 

بالمائة تلتھ الخدمات بمعدل  75.11حیث شھد ارتفاعا یقدر الاستثمار والخدمات المالیة 
لتشھد كل من المؤشرات الباقیة ،  مؤشر سوق دبي ، و البنوك ومؤشر النقل  64.67

بالمائة ، وھذا ما لم تشھده كل من الصناعة  42ارتفاعات متقاربة فیما بینھا  في حدود 
ي كل المؤشرات التي تأثرت بازمة والاتصالات ، تلت ھذه الارتفاعات انخفاضات حادة ف

، كانت اولى الانخفاضات شھدتھا الخدمات والعقارات  مما یفسر تاثرھا  2008
، وكذا شھدت كل من المؤشرات الباقیة انخفاضات متفاوتة  بالازمة المالیة العالمیة المباشر

ھده مؤشر بالمائة ، وكانت اقل الانخفاضات ھو ما ش 72حتى  67متقاربة النسب في حدود 
بالمائة وھذا مایفسرالتاثیر الجزئي  28.97مع مؤشر الصناعة بمعدل  27.94التأمین بمعدل 

 ضمن ھذین المؤشرین  .
فھنا شھد السوق تراجع للانخفاضات السابقة وھذا ما  2008اما عن السنة التي تلت ازمة 

بالمائة  55.77بمعدل  2009كان ضمن مؤشرالخدمات الذي شاھد اعلى الارتفاعات في سنة 
بالمائة  وھذین المؤشرین قد شاھدا  49.99لیلیھ مؤشر العقارات الذي ارتفع بمعدل یقارب 

انخفاضا حادا في السنة السابقة ، اما عن المؤشرات  الباقیة فلقد شھدت ارتفاعات متفاوتة ما 
ئة بالما 42.59عدا كل من مؤشر الصناعة الذي شھد انخفاضا حادا خلال السنة بمعدل 
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بالمائة كما شھد مؤشر الاستثمار ھو الاخر انخفاض طفیف بمعدل  11.68ومؤشر البنوك ب 
حیث شھدت معظم المؤشرات انخفاضا  2010بالمائة  لتبقى ھذه الانخفاضات في سنة  3.38

مما یدل على ازمة مالیة مست السوق  الا ان كل من مؤشر السلع الاستھلاكیة سجل ارتفاعا 
بالمائة ومؤشر  8لمائة وكذا كل من مؤشر النقل الذي شھدا ارتفاعا بمعدل با 20.76یقارب 

بالمائة ، لتبقى سلسلة الانخفاضات متوالیة ةلكل المؤشرات خلال  2.52الاتصالات بمعدل 
وھذا ما یدل على تاثیر الازمة المالیة لدبي حیث نرى ان الخدمات كانت اشد  2011سنة 

لتسترجع بعض الارتفاع خلال   70.30نخفاض بما یقارب تأثیر حسبما شھده المؤشر من ا
،  44.56بالمائة لیشھد ارتفاعا بمعدل  40.93ویلیھ مؤشر الصناعة ب انخفاض  2012سنة 

اما عن المؤشرات الباقیة فقد شھدت كلھا انخفاضات الا مؤشر الاتصالات الذي شھد ارتفاعا 
ارتفاعات متفاوتة كانت  2012ات سنة بالمائة  ، لتشھد كل المؤشر 1.05طفیفا في حدود 

بالمائة وھذا ما یفسر استعادة   143.95اعلاھا ما شھده مؤشر النقل بارتفاع كبیر جدا بنسبة 
ویلیھ  مؤشر التامین   44.56مكانتھ في السوق كما شھد مؤشر الصناعة ارتفاع جید بمعدل 

ھا ، واسترجاع بعض الخسائر بالمائة   وھذا ما یفسر استرجاع السوق لمكانت 42.51بمعدل 
اعلى الارتفاعات  2013وقد شھدت سنة  التي شھدتھا اثناء الازمة التي مر بھا السوق المالي

بالمائة یلیھ مؤشر العقارات  167الاستثمارات والخدمات المالیة بنسبة في مؤشر 
 28ببالمائة، في حین شھدت التامینات ادنى اخفاض  147والانشاءات الھندسیة بنسبة 
فلم تتأثر المؤشرات بتغیرات كبیرة 2014بالمائة ، اما سنة 24بالمائة یلیھ مؤشر البنوك ب

مثل ما شھدتھ السنة التي قبلھا وكانت ھناك نسب متقاربة بین الارتفاع والانخفاض وھذا ما 
بالمائة وكان اعلى ارتفاع  32نراه ضمن مؤشر البنوك الذي استرجع سعره  وھذا بنسة 

 17السنة ، ویلیھ مؤشر الصناعة ومؤشر العقارات والانشاءات الھندسیة بنسبة ضمن ھذه 
 54بالمائة ، وقد شھدت مؤشر الخدمات اعلى انخفاض من بین المؤشرات لھذه السنة  بنسبة 

بالمائة وتبقى بقیة المؤشرات بین الارتفاع  29بالمائة  ،ویلیھ مؤشر الاتصالات بنسبة 
 بالمائة . 10ربة لم تتجاوز متقا والانخفاض لكن بنسب

 خلاصة :

لقد شھدت الأسواق المالیة على اختلاف أنواعھا في شتى الدول الإسلامیة  إقبالا 
كبیرا على خلفیة الأسواق المالیة التقلیدیة التي یشتكي منھا الكثیر ، عدم الثقة في استثماراتھم 

مو لم تشھده نظیراتھا من الأسواق ، وھذا ما شھدتھ الأسواق المالیة  في الخلیج العربي من ن
المالیة الأخرى، إلا أن ھاتھ الأسواق تبقى دائما متأثرة بتلك الأسواق في العالم وھذا لوجود 

حیث  2008الصلة سواء كانت بطریقة مباشرة أو غیر مباشرة ، وھذا ما رأیناه خلال أزمة 
اشرة بین الأسواق المالیة في انھ تأثرت جل الأسواق بھاتھ الأزمة  ، ھذا ناتج للصلة المب

العالم ككل ،واعتبار الأسواق المالیة محتواھا المؤسسات المالیة وغیرھا من المؤسسات، فلقد 
كانت للمؤسسات المالیة الإسلامیة  الدور الكبیر في استرجاع مكانتھا في العالم لإعادة 

والاستثمار ضمنھا ،وھذا  التوجھ نحو التغیر ،  من محل للنظر والمتابعة  إلى محل للتوجھ 
 الإسلامیة في المالیة المؤسسات ما ساعد على  زیادة التوسع  والنمو الذي شھده قطاع

 كبیرة المصارف الإسلامیة فرصة أمام یضع بیراوًزا كحاف مایشكل وھو الأخیرة ، الأعوام
 المصرفيالقطاع  مستوى على السوقیة الحصة وتوسیع الإستراتیجیة لتحقیق الأھداف

عوائد  تعظیم وبالتالي أرباحھ لتعظیم المباشرة التمویلات و العملاء ودائع من كل العالمي في
 .المستثمرین

 المصادر والمراجع :

 3ابن فارس ،  معجم مقاییس اللغة ، ج .1
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