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 بسم الله الرحمن الرحيم

 

 الحمذ لله وخذه والصلاة والعلام على ظُذها محمد وعلى آله وصحبه وظلم ... أما بعذ:

 

االإعلم اهه لا ظبُل لخخلُص المجخمع الؤظلامي مً بلىي الشبا إلا  مً

بئًجاد االإىخجاث والأدواث التي حعذ خاحت أفشاد المجخمع مً حهت الىظاػت االإالُت 

 مً حمع للمذخشاث وجىحيها إلى عملُاث الاظدثماس.

ش االإىخجاث   في جؼىٍ
ً
 عظُما

ً
وكذ كؼعذ االإصشفُت الؤظلامُت شىػا

ل ا لأغشاضوهزلً شاد االإصشفُت للؤف لششواث ختى صاسث كائمت هزه جمىٍ

لِغ على اللشض بفائذة االإىخجاث حغؼي خاحاث المجخمع بترجِباث وعلىد كائمت 

 عً اللشض الشبىي.بل 
ً
 على البُع والششهت واالإظاسبت بعُذا

ل أو إلى الحماًت مً  وول خاحت مششوعت للىاط مثل خاحتهم إلى الخمىٍ

اث مششوعت ًجب على البىىن ان جؼىس الأدواث التي حعذ المخاػش ول جلً خاح

جلً الحاحاث طمً هؼاق االإباح والحلاٌ، واهذ االإشخلت الأولى هي مىخجاث 

والآن حاء وكذ الأفشاد في الفشوع فجاءث االإشابدت والاحاسة واالإظاسبت والششهت 

ش مىخجاث  خاصت جىحُه اللذساث واالإهاساث التي جشاهمذ لذي االإصاسف هدى جؼىٍ

ىت.  بالخضٍ
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ولىً كبل ان هخدذر عً بعع الابخياساث االإصشفُت الؤظلامُت في مجاٌ 

ىت لا بذ ان وعشج على وظُفت دائشة الخضاهت في البىىن.  عمل الخضٍ

 

 وظيفة الخزينة في البنوك:

ىت في أي بىً بىظائف خاصت بالبىً مثل إداسة العُىلت   جلىم إداسة الخضٍ

، ومشاكبت سأط ماٌ البىً والخأهذ مً الالتزام جلً العُىلت وحععحرفي البىً 

ععش االإخعللت ببمعاًحر الىفاًت الشأظمالُت وإداسة المخاػش االإخعللت بالعُىلت و 

 جلذم خذماث االإخعللت بالصشف و 
ً
مىاءمت الأصىٌ والخصىم للبىً، لىنها أًظا

وبئداسة المخاػش  جاسةمخعللت بالاظدثماس طمً اػاس هزه الىظائف لعملاء البىً 

 والعُىلت جاسة أخشي.

 لتزاًذ الؼلب مً كبل عملاء البىىن على أدواث 
ً
المخاػش  لا داسةوهظشا

في البىىن مىافلت للملخظُاث الششعُت فلذ ظعذ إداساث الخضاهت جيىن 

ش مىخجاث جؤدي هفغ الغشض وجنهع بزاث االإهمت ولىنها الؤظلامُت  مشة إلى جؼىٍ

 ُع والششهت واالإظاسبت ولِغ اللشض بفائذة.معخمذة على البأخشي 

م لىنها بدمذ الله كذ  ومع ان خضاهاث البىىن لا صالذ في أوٌ الؼشٍ

 لا بأط به في إًجاد 
ً
البذائل االإؼلىبت وظىف وعشض أدهاه عذد مً كؼعذ شىػا
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االإىخجاث االإلذمت مً خضاهت بعع البىىن الؤظلامُت والىىافز والتي لبعع 

 المخاػش للعملاء: ولإداسةللاظدثماس  غشطها جلذًم أدواث

 

 الاستثمارات المزثبطة بالسوق:حزمة -1

ًدصل في هثحر مً الأخُان ان ًشغب معدثمش في الحصىٌ على سبذ ظىق 

ت أو  معحن مثل ظىق البتروٌ ولىىه لا ٌعخؼُع الاظدثماس فُه لأظباب ججاسٍ

م اللشض بفائذة طشائب أو كاهىهُت في البىىن الخللُذًت ًخمىً مً رلً عً  ػشٍ

الغشض مً هزه الاظدثماساث هى جمىحن االإعدثمش مً الحصىٌ على سبذ مشبىػت ف

البذًل جلىم في االإصشفُت الؤظلامُت ظىق معحن دون الحاحت إلى الاظدثماس فُه، 

لت االإىخجاث على هُيل لهزه   :تالخالًُخيىن مً مشابدخحن بالؼشٍ

ُل ظلعت بثمً مؤحل الإذة ظىت على مشابدت أولى: ٌشتري البىً فيها مً العم

ذفع الثمً دفعت واخذة في نهاًت   وٍ
ً
ظبُل االإثاٌ وسبذ مخذوي وعبُا

 هزا مبلغ مظمىن في رمت البىً بشبذ مخذوي. مع التزام  االإذة.
ً
إرا

 البىً في الذخىٌ في مشابدت أخشي في نهاًت مذة االإشابدت الأولى.

خمشابدت زاهُت: ب ٌشتري اهتهاء أحل االإشابدت الأولى.  ًجشي الذخىٌ فيها في جاسٍ

ًجشي . في هزه االإشابدت البىً فيها مً العمُل ظلعت باالإشابدت

 مؤشش  خعاب الشبذ بىاء على مؤشش مخفم علُه مع العمُل.
ً
مثلا
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ظىق البتروٌ ومعلىم ان ًجىص لؼشفي العلذ الاجفاق على أي سبذ 

 عىذ 
ً
ًدصل فُه التراض ي بُنهما بششغ ان ًيىن الثمً معلىما

وبزلً ًمىً للعمُل الحصىٌ على الخعاكذ وهزا ششغ مخدلم. 

 سبذ العىق االإؼلىب دون الحاحت إلى الذخىٌ فُه.

  بتروٌفئرا وان العمُل ًشغب في الحصىٌ على سبذ ظىق ال -1
ً
، فئن مثلا

االإؤشش في االإشابدت الثاهُت ظُيىن "بشهذ" أو أي مؤشش بترولي آخش، وإرا 

فئن ظعش الأالإىهُىم مثل الأالإىهُىم وان عىذه هظشه في العلع الأظاظُت، 

 
ً
 ًيىن مؤششا

ً
أو وإرا وان ًشغب في الحصىٌ على سبذ أظىاق الصشف مثلا

أو الزهب الحن أو الجىُه ظعش صشف الُىسو أو  ًجعل االإؤشش هى الزهب

 ...إلخ.

مشبىػت بمؤشش فئن هزا االإؤشش ًمىً ان  الثاهُتعىذما هلىٌ ان االإشابدت 

ًشجفع أو ًىخفع أو ًبلى في مياهه وكذ سأًىا كبل كلُل ان اسجفاع االإؤشش 

ًترجب علُه جدلم الشبذ لهزا االإعدثمش في االإشابدت الثاهُت ولىً مارا لى 

 بلي هما هى أو اهخفع؟

 Capitalًمىً ان ًأحي هزا الهُيل مع خماًت لشأط االإاٌ بىاء على رلً  -2

Protection  ،ٍفلؽ إرا حغحر  ًخم الذخىٌ فيهافئن االإشابدت الثاهُت عىذئز

 االإؤشش 
ً
 إًجابُحغحرا

ً
، فِعترد العمُل سأظماله مع أما إرا وان بالعالب ا
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ًيىن كذ خمى سأظماله مع اخخماٌ  وبهزا .الشبذ للمشابدت الأولى فلؽ

 خصىٌ الشبذ لى اسجفع االإؤشش.

ٌعني بذون خماًت لشأط إما إرا وان العمُل ًشغب في جدمل المخاػش واملت  -3

لأن العائذ مشجبؽ  )ومعلىم أزش لً على الدععحر ومً زم العائذاالإاٌ 

إلى العالب فئن االإخفم علُه ( فئهه في خاٌ جدشن االإؤشش بالمخاػشة

ابدت الثاهُت لً جيىن مشابدت بل "خؼُؼت" ٌعني ٌشتري العمُل االإش 

 زم ًبُعها إلى البىً بمبلغ  111العلعت مً العىق بمبلغ 
ً
 97دولاس مثلا

فُيىن كذ جدمل مخاػش  %.3دولاس إرا وان االإؤشش كذ اهخفع بيعبت 

 العىق واملت بالاسجفاع أو الاهخفاض.

ت بل جيىن خالت لأن الغشض منها هى لا ًلضم ان جيىن االإشابدت الثاهُت مؤحل -4

 .بىاء على االإؤشش االإخفم علُه جدلُم الشبذ االإلصىد للعمُل

لخدلم سغباث ًمىً ادخاٌ بعع الخعذًلاث على اظخخذام االإؤشش  -5

 ً :وجفظُلاث االإعدثمشٍ
ً
 مثلا

 121إلى  111إرا وان االإؤشش بحن كُمت ًمىً اشتراغ اهه  -

خدلم للعمُل ظُذخل البىً مع العمُل في مشابدت  زاهُت وٍ

عً هزا االإؤشش خشج الشبذ خعب االإؤشش االإخفم علُه. أما إرا 
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ومىثم لا  مشابدت زاهُتفي  فلا ًذخل البىً معه Rangeالـ 

 .ًدصل على أي سبذ

ًمىً ان ٌشترغ البىً ان لا ًلامغ االإؤشش أي مً الؼشفحن  -

 .الثاهُتالأعلى والأدوى فئرا فعل فلا ًذخل البىً في االإشابدت 

أو ٌشترغ طشوسة ان ًبلى االإؤشش دون معخىي هزا أو أعلى  -

 .مً معخىي هزا ...إلخ مً أهىاع الاشتراػاث

صذوس وعذ مً البىً بالذخىٌ في االإىصىف معخمذ على الهُيل هزا  -6

 االإشابدت الثاهُت وهى وعذ ملضم. 

 باظخخذام هُيل آخش معخمذهما ًمىً الخىصل إلى هفغ الىخائج العابلت  -7

على الىعذ فلؽ بمعنى صذوس الىعذ مً البىً ان ًذخل في مشابدت 

خ مدذد. والعمُل  مشبىػت الشبذ فيها بمؤشش مخفم علُه ورلً في جاسٍ

وفي هزه بالخُاس فئرا اسجفع االإؤشش دخل العمُل في االإشابدت والا فلا. 

الحالت ًدصل االإصشف على سظم ملابل الالتزام بهزا الىعذ وكذ أحاصث 

 هُئاث الششعُت أخز هزا الشظم . بعع ال
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 منتجات الحماية: -2

 عقود المقالبة: (أ 

الاخخماء مً في االإعاملاث الخللُذًت  SWAPًمىً مً خلاٌ علىد االإلالبت 

خؼش حغحر ظعش الصشف الأحىبي أو حغحر أظعاس الفائذة دون الحاحت إلى حغحر 

خم مً خلاٌ  االإلالبت جبادٌ ظُاظت االإيشأة ججاه مصادس جلً المخاػش. وٍ

الخذفلاث الىلذًت االإعخلبلُت بحن مؤظعخحن. فئرا كام اخذ البىىن بئكشاض 

 را فائذة زابخت مذجه خمغ ظىىاث. فاهه ٌعخؼُع الذخىٌ في علذ 
ً
العمُل كشطا

جذفلاث الفائذة الثابخت )دون سأط االإاٌ( مع مصشف  هخلالمً ملالبت ًدبادٌ 

آخش ملابل الحصىٌ على جذفلاث فائذة مخغحرة. ومً زم ٌعخؼُع خماًت هفعه 

مً خؼش الخللب في ظعش الفائذة دون الحاحت إلى بُع وامل اللشض. هما ًمىً 

ىُت باعذ بظائع بالآحل إلى عمُل ًاباوي الإذة خمغ ظىىاث ان  لششهت أمشٍ

يي.  جدبادٌ الخذفلاث الىلذًت بالحن مع ششهت ًاباهُت باعذ بالآحل إلى عمُل أمشٍ

ىُت مذفىعاث الذولاس وجدىاصٌ مً مذفىعاث الحن. فخدمي  فخأخز الششهت الأمشٍ

هلا الششهخحن هفعها مً خؼش حغحر ظعش الصشف دون الحاحت إلى كصش وشاػها 

 في بلذها فلؽ.

في ان ًخفم االإصشف مع العمُل على ما هى البذًل في االإعاملاث الؤظلامُت 

 ظىت ًخيىن مً 
ً
ت ًلابلها  12الذخىٌ في مشابداث في مذة ػىلها مثلا مشابدت شهشٍ
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مشابدت واخذة مذتها ظىت، فاالإشابدت التي مذتها ظىت جيىن راث عائذ زابذ 

.
ً
 مخغحرا

ً
 ومجمىع االإشابداث جخغحر ول شهش مع االإؤشش ومً زم جدلم عائذا

 

 بيع العزبون لحماية الاستثمار: صيغة (ب 

لىم على   الغشض مىه خماًت سأط االإاٌ وٍ
ً
عشف الاظدثماس الخللُذي هُىلا

( إلى  111جلعُم مبلغ الاظدثماس )
ً
( 93الأوٌ ًخيىن مً  حضئُحنمثلا

ً
% )مثلا

ٌشتري مذًش الاظدثماس به ظىذاث دًً راث وىبىن صفشي وهي العىذاث التي 

بعذ ظىت  111ظعش الفائذة فئرا وان العىذ ًذفع مبلغ  جباع باالإضاد بدعم ًمثل

يىن مبلغ  93فُباع باالإضاد بمبلغ  ( وٍ
ً
هى ظعش الفائذة. معنى هزا إهىا في  7)مثلا

وهزا الجضء مً الهُيل الخاص بظمان سأط  111نهاًت العام ظىدصل على مبلغ 

 في رمت مصذس العىذاث فئرا واهذ ظىذاث خي
ً
ىمُت معنى االإاٌ لأهه ظُيىن دًىا

 . أما االإبلغ االإخبلي 
ً
رلً ان المخاػشة أصبدذ مخذهُت وأصبذ سأط االإاٌ مظمىها

)وهى علذ ًلتزم بمىحبه  Optionفِشتري به مذًش الصىذوق اخخُاس  7وهى 

خ معحن   بععش معحن في جاسٍ
ً
كابع الثمً على ان ًبُع للؼشف الآخش بالخُاس أظهما

 ًخىكع اسجفاع ظعشها فئرا بِىما ًيىن الؼشف الآخش بالخُاس( و 
ً
ٍخخحر االإذًش أظهما

خصل االإخىكع اشتري جلً الأظهم بالثمً االإخفم علُه زم باعها في العىق فأدسن 

ً ظلامت سأط مالهم مع الشبذ  الشبذ مً الصفلت وبزلً ًدصل للمعدثمشٍ
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 الىفحر، أما إرا لم جشجفع أظعاس الأظهم االإلصىدة هما جىكع االإذًش فئهه لً "ًماسط

 ً يىن كذ جدلم للمعدثمشٍ  للاخخُاس وٍ
ً
الاخخُاس" وجيىن خعاسجه هي ما دفع زمىا

 ظلامت سأظمالهم.

 
ً
فما وان مً مذًشي الصىادًم في البىىن الؤظلامُت إلا أن جبىىا هُىلا

لت هي  ًؤدي إلى هفغ الىدُجت إلا اهه معخمذ على صُغت علذ بُع العشبىن. والؼشٍ

  111ان ًلعم سأط االإاٌ ) 
ً
، فُذخل فُه االإذًش في 93الأوٌ ًمثل  حضئُحن( إلى مثلا

فُخدلم خماًت سأط  7مشابدت مع حهت مىزىكت وراث مخاػش مخذهُت وبشبذ كذسه 

فُذخل فُه االإذًش مع  7. أما ما بلي وهى 111االإاٌ إر ظُدصل في نهاًت العام على 

 زمنها اخذ بىىن الاظدثماس في علذ بُع أظهم على أظاط العشبىن فِشتري أظ
ً
هما

ذفع مبلغ  711   فئرا خصل الاسجفاع في زمً الأظهم أمض ى العلذ  7وٍ
ً
عشبىها

 بـ 
ً
( زم دفع الثمً إلى البائع واخخص الصىذوق 811وكبع الأظهم فباعها )مثلا

فُخدلم سبذ عظُم للمشاسهحن. وإرا لم ًدصل الاسجفاع االإخىكع فما  111بمبلغ 

  7لعلذ ولً ٌعترد مبلغ على االإذًش إلا ان ٌعشض عً إمظاء ا
ً
الزي دفعه عشبىها

ً. وبهزا  في علذ الششاء آهف الزهش ولىً جخدلم العلامت لشأط ماٌ االإعدثمشٍ

لت مششوعت.  جخدلم هفغ الىدُجت الاكخصادًت لحماًت سأط االإاٌ ولىً بؼشٍ
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وصُغت بُع العشبىن هما وسدث في هخب الفله هي: ")أن( ٌشتري أو ًىتري 

عؼُه شِ ( مً الثمً )على اهه( أي االإشتري )ان هشه البُع جشهه( للبائع ظلعت )وَ
ً
ئا

 (.1وان أخبه خاظبه به أو جشهه")

وكذ اخخلف الفلهاء في بُع العشبىن فعذه حمهىس الفلهاء مً آول أمىاٌ 

في ششح االإىخهى ")و( ًصح )بُع العشبىن(  الىاط بالباػل وأحاصه الحىابلت. كاٌ

لاٌ أسبىن )و( ًصح إحاسجه أي العشبىن") (. وكاٌ في االإغني "كاٌ الازشم كلذ 2وٍ

(. وكذ صذس بجىاص بُع العشبىن 3لأخمذ جزهب إلُه كاٌ أي ش يء أكل هزا عمش")

( بشأن بُع العشبىن خُث هص 3/8)72كشاس المجمع الفلهي الؤظلامي الذولي سكم 

ددعب عل ى ما ًلي: "ًجىص بُع العشبىن إرا كُذث فترة الاهخظاس بضمً مدذد وٍ

يىن مً خم البائع إرا عذٌ االإشتري عً   مً الثمً إرا جم الششاء وٍ
ً
العشبىن حضءا

 الششاء".

 الوعود المتبادلة المختلفة في محل الورود: (ج 

ومً الترجِباث التي اجخزتها بعع البىىن لخدلُم الحماًت لعملائها 

لت جلىم على إصذاس وعذ ملضم بالششاء مً كبل البىً ٌعخفُذ ا ً ػشٍ الإعدثمشٍ

خ مدذد  مىه االإعدثمش ًلتزم البىً بمىحبه بششاء الأصىٌ االإملىهت للعمُل في جاسٍ

                                                           

 .347ص  6حاشية الصاوي على الشرح الصغير ج -1
 .425ص 4شرح منتهى الإرادات ج -2
 .434ص 8المغني ج -3
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بثمً مدذد ولىىه ششاء معلم على ششغ هى ان ًيىن زمنها الجاسي في العىق أكل 

( فئرا خ 111مً معخىي معحن مخفم علُه )
ً
ل الأحل ووان الععش في العىق مثلا

 بالششاء مً العمُل بـ  111ًلل عً 
ً
فخدللذ الحماًت  111كذم البىً إًجابا

 بالبُع للبىً معلم على 
ً
 ملضما

ً
للمعدثمش، وفي االإلابل ًلذم العمُل االإعدثمش وعذا

ذ عً   111ششغ مفاده اهه عىذ خلىٌ الأحل إرا وان الععش الجاسي في العىق ًضٍ

. فئرا خل الأحل ووان الععش 111ببُع جلً الأصىٌ إلى البىً بمبلغ  فئهه ًلتزم

ذ عً   بالبُع إلى البىً بىاء على الىعذ االإلضم.  111الجاسي ًضٍ
ً
 كذم إًجابا

والمحصلت النهائُت لهُيل الاظدثماس هي ان هزه الأصىٌ ظىف ًبُعها 

شتريها البىً بمبلغ   ًخشج عً ان لأن الععش الجاسي في العىق لا 111العمُل وَ

ًيىن عىذ خلىٌ الأحل أكل أو أهثر مً مئت . )فئن وان مئت وان بُعها إلى البىً أو 

مً االإعدثمش أو مً البىً ظُان  –في العىق ظُان للمعدثمش وهزا ششائها 

باليعبت للبىً(. فئرا أساد العمُل االإعدثمش الاظخفادة مً هزا الترجِب فما علُه 

 )على ظبُل االإثاٌ( في الُىم الأوٌ زم إلا أن ًىول البىً بأن ٌش
ً
تري له أظهما

جصذس الىعىد مً الؼشفحن، فئرا خل الأحل وكع الخىفُز فدصل العمُل على 

. وحلي ان العمُل كذ خصلذ له الحماًت الخامت 
ً
سأظماله وعلى سبذ مدذد ظلفا

 في
ً
 عالُا

ً
 مً جللباث أظعاس العىق ولىً في هفغ الىكذ لِغ له أن ًدلم سبدا

 خاٌ اسجفاع ظعش الأظهم في العىق. 
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 ويناقش في مثل هذا الترثيب مسائل :

 الأولى: هل هزه وعىد معخللت عً بعظها البعع أم هي مىاعذة؟

 بشأن 
ً
أما االإىاعذة فلذ صذس عً المجمع الفلهي الؤظلامي الذولي كشاسا

دٌعمبر ( في 3/5و  2/5) 41-41الىفاء بالىعذ واالإشابدت للآمش بالششاء )بشكم 

م، وكذ هص على ان "االإىاعذة وهي التي جصذس مً الؼشفحن ججىص في بُع 1988

االإشابدت بششغ الخُاس للمخىاعذًً وليهما أو أخذهما فئرا لم ًىً هىان خُاس 

فئنها لا ججىص لأن االإىاعذة االإلضمت في بُع االإشابدت حشبه البُع هفعه خُث ٌشترغ 

 للمبُع ..."
ً
، ولىً أصحاب هزا االإىخج الاظدثماسي ًلىلىن بان ان ًيىن البائع ماليا

ما ًصذس عً البىً واالإعدثمش لِغ مىاعذة لأن االإىاعذة جلع على مدل واخذ في 

وكذ واخذ وأن ًلىٌ الىاعذ الأوٌ أعذن ان اشتري مىً هزا بثمً كذسه مئت في 

خ هزا، زم ًلىم الىاعذ الثاوي أعذن أن أبُع إلًُ رلً الش يء بىفغ الث مً في جاسٍ

يىن ول منهما واعذ ومىعىد فئرا وكع الخىفُز وسدث الىعىد على  خ وٍ راث الخاسٍ

 مدل واخذ.

لت االإلترخت فلا ًلع الىعذ الأوٌ والثاوي فيها على مدل واخذ،  أما الؼشٍ

والثاوي  111فالىعذ الأوٌ معلم على ششغ ان ًيىن الثمً العىقي أعلى مً 

حل حشي جىفُز أخذ الىعذًً. ولهزا فئرا خل الأ  111ششػه ان ًيىن أكل مً 
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اججهذ الهُئاث الششعُت التي أحاصث هزا الترجِب إلى كبىله إر لم ججذ فُه 

مدظىس االإىاعذة التي حشبه العلذ، خُث ًىفز وعذ واخذ فلؽ ولا ًمىً ان ًىفز 

 الىعذان في وكذ واخذ.  

ئه هدً هلىٌ ان االإىخجاث الؤظلامُت ظىاء واهذ مً كبل البىً لعملا 

ىت لغشض إداسة العُىلت أو إداسة المخاػش أو هدى رلً  الأفشاد أو واهذ مً الخضٍ

 الغشض منها هى ظذ خاحت العملاء التي جيىن خاحت 
ً
هزه االإىخجاث حمُعا

 ولا شً ان جثمحر االإاٌ 
ً
مششوعت ًجشي ظذها بىظائل وػشق مششوعت أًظا

جاحش ٌعخىسد العلع وهزلً الحماًت مً المخاػش ول رلً خاحاث مششوعت. هزا 

مً أالإاهُا وهى ًىاحه خؼش جللب ظعش صشف الُىسو، ًمىً ان ًىاحه الافلاط 

لمجشد ان ظعش الُىسو حغحر بحن وكذ عمل ػلبُت الششاء ووكذ دفع الثمً ولزلً 

هى ًدخاج إلى الحماًت وهي خاحت مششوعت. ولىً الخؽ الزي ًفصل بحن 

عت الؤظلام وان ض آخش ٌعمى غش الحاحاث االإششوعت وبحن غش   في ششَ
ً
 مششوعا

ً
طا

وان عىذ الغشبُحن هى غشض كاهىوي رلً هى االإلامشة وسوىب المخاػش مً غحر 

خاحت للاظترباح مً االإِعش. وهىا ًأحي دوس الهُئاث الششعُت التي ًجب ان جلف 

بدضم طذ اخشاج هزه االإىخجاث الىافعت مً غشطها االإششوع إلى ان جيىن أدواث 

 معلىم ان االإىخجاث التي ٌعذ فيها البىً لغشض اللماس، 
ً
واها أطشب لىم مثلا

 وق عشطذ 
ً
عمُله بالذخىٌ في مشابدت مشبىػت بمؤشش مخفم علُه هما رهشها آهفا
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 ولىىه مشجبؽ بصمت مؤشش 
ً
على الهُئاث الششعُت مىخج ًلىم على الىعذ أًظا

ولا علاكت  ًالىترًمعُىت فُلىٌ البىً في صُغت الىعذ إرا أفلعذ ششهت حجراٌ 

خلاٌ الفترة االإخفم عليها فئرا ادخل معً في مشابدت  الىترًًلأي منها بججراٌ 

ً ان الأوٌ هى مؤشش ججاسي 11وأسبدً وعبت   واضح ان الفشق بحن االإؤششٍ
ً
% مثلا

ظىقي للمعدثمش غشض في جبيُه أما هزا خادر لا علاكت للؼشفحن به فهى كماس 

 عما ٌعمى 
ً
لزي وهى ا Credit Default Swap(CDS)والغشض مىه ان ًيىن بذًلا

 وان أظاط الأصمت االإالُت االإعاصشة. 

 


