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 ϣвϸЧв 

 

 ϹлЛв ϣгЪнϲ Йв ϣЪϼϝЇгЮϝϠ свыЂшϜ ЭтнгϧЮϜ ϣзϯЮ ̪сЮмϹЮϜ днжϝЧЮϜ бЃЦ ̪ϣуЫтϽвцϜ еувϝϳгЮϜ ϣуЛгϮ ϥТϝЏϧЂϜ

ϭвϝжϽϠ сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽв сТ ϤϝЪϽЇЮϜ ϣгЪнϲ:  ̯ϝв̳Ϲ̳Ц сЏгЮϜм ХЧϳϦ ϝв ϣЛϮϜϽв: цϜ ϣуЯϡЧϧЃгЮϜ ФϝТфϜм ИϝЎм

шϜ ЭтнгϧЯЮсвыЂ ЩЮϺм ̪ сТ4  нтϝв2010 ϭвϝжϽϡЮϜ ев РϹлЮϜ дϝЪ .ϣϠϽϯϦ ев ϢϝЧϧЃгЮϜ ЀмϼϹЮϜ ϩϳϠм ЭулЃϦ 

 сЛЎϜмм ϣЛтϽЇЮϜ ̭ϝгЯК ϽЗж ϣлϮм ев ϣвϸϝЧЮϜ ϣЯϲϽгЯЮ ϼнЋϦ ЙЎмм ϣуЎϝгЮϜ ϤϜнзЃЮϜ сТ свыЂшϜ ЭтнгϧЮϜ

ЧЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ ев ХЧϳϧЮϝϠ еуЋϧϷгЮϜм еувϝϳгЮϜм еууТϽЋгЮϜм еугЗзгЮϜм ϽутϝЛгЮϜ ϝжϽЃтм ̪ϣКϝзЋЮϜ сϡЦϜϽвм еужϜн

.ϝзТϜϹкϒ ϝзЧЧϲ ϝзжϒ ЬнЧж дϒ 

 

 ϵтϼϝϧϠ ϝлϧЇЦϝзвм ϝлϲϽА бϦ сϧЮϜ ϣуЃуϚϽЮϜ ϣЯϛЂцϜ ϣЇЦϝзв ϽгϧЃϦ4  нтϝв2010 иϻк ЭгЛЮϜ ϣЦϼм ϣПуЋϠ ϣтϜϹϡЮϜ сТ ̪

.ϭвϝжϽϡЮϜ сТ еуЪϼϝЇгЮϜ ϼϝЫТϒ ЙгϯϦ сϧЮϜ 

 

внЯЛв ϸмϿвм ϭжϹЮϝϡЂм ϭзЪ ϟϧЫв ̪ϝзϦϝКϽЮ ϽЫЇЮϝϠ аϹЧϧж еуϪϹϳϧгЮϜм сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽвм ϝтмϜϾ ЬϝгКцϜ Ϥϝ

.блгКϸм блϧЪϼϝЇв пЯК ϼнЏϳЮϜ ϽЫЇжм (ХТϽгЮϜ ϭвϝжϽϡЮϜ сТ бкϔϝгЂϒ ϣϮϼϹгЮϜ) ϝзϯвϝжϽϠ сТ 

 

 ϟϲϽжм ЙϯЇжм ̪свыЂшϜ ЭтнгϧЮϜ Ьнϲ ϽгϧЃгЮϜ ϩϳϡЯЮ ϣгуЦ ϤϝгкϝЃв иϻк ЭгЛЮϜ ϣЦϼмм ϭвϝжϽϡЮϜ ХЧϳт дϒ нϮϽж

дϓЇЮϜ Ϝϻк сТ бЫϚϜϼϑϠ.  

 

.аϜϽϧϲъϜ ХϚϝТ ϜнЯϡЦϜм 

 

рϸϝлЮϜ ϹϡК ЭтϹк ЬϜϸϝж Щуж 

 ̪ϣуЫтϽвцϜ еувϝϳгЮϜ ϣуЛгϯЮ ϣЛϠϝϧЮϜ свыЂшϜ ЭтнгϧЮϜ ϣзϯЮ ϣгЪнϲ 
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свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ нгж :свыЂъϜ ЭтнгϧЯЮ аϜϸ ϽЋж      5  

ϱЮϝЊ ϼвК  сЯК ϸϜмϮ-   

 
ϤывϝЛϦЮϜ Йв ̭ывЛЮϜ ϸЮмϦ ϜϼтъϜϤϜϸ Йв ϣДТϝϲв ЬϝвКцϜ ϣтЯ϶ϜϸЮϜ пЯК атЧЮϜ :
ϾϝтϦвъϜ сЯтПІϦЮϜ мк ϰϝϦУвЮϜ мϲж атЧЮϜ ϣвϚϜϸЮϜ сТ ЬтмвϦЮϜ свыЂъϜ       17  

Ьтϸк ϸϠК рϸϝлЮϜ  

 

 

 

 ск ϝв̬ϣуКϽЇЮϜ ϣвнЫϳЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϢϼнЋϧгЮϜ ϝтϝЏЧЮϜм ϣуЧуЧϳЮϜ ϝтϝЏЧЮϜ  25  

рϼϝк ϜϽϡвϝϠ 

 

 

ϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ еужϜнЦ ЭϚϝЃгЮϜ ЍЛϠ :ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜм ϢϹϳ

ϣуЯгЛЮϜ       ςω                                             
 

  ϾϽϮмϼ дъϐ 

 

 

  

 свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣЯЫук йϮϜнϦ сϧЮϜ ϤϝЦнЛгЮϜ 

ϣтϸнЛЃЮϜ ϣЫЯггЮϜм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϹЮ ϣуЯϳгЮϜ еужϜнЧЮϜ сТ    σς  
пЃуК Эуϡж 
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Disclaimer 
 
This White Paper is intended to further the discussion of the key issues addressed at the American Bar 
Association Section of International Law (the ñABA SILò) and Hawkamah program, Taking Stock and Moving 
Forward: The State of Islamic Finance and Prospects for the Future, held at the DIFC on May 4, 2010.   The 
thoughts expressed herein are those of the authors only, and do not reflect the views of the ABA SIL or 
Hawkamah, or any of their members or affiliates.       
 
We welcome feedback on and responses to this White Paper by email to Hawkamah at info@hawkamah.org and 
the ABA-SIL at habdelhady@law.gwu.edu     
  

mailto:info@hawkamah.org
mailto:habdelhady@law.gwu.edu
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Ϝ ЭтнгϧЯЮ аϜϸ ϽЋжсвыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ нгж :свыЂъ 

сЯК ϸϜмϮ 1 ϱЮϝЊ ϼвК 
2 

 

 ϣвϹЧв 
 свыЂъϜ ЭтнгϧЮϝϠ ϣЊϝϷЮϜ ϝлϧзϯЮм ϣуЫтϽвцϜ еувϝϳгЮϜ ϣϠϝЧж сТ сЮмϹЮϜ днжϝЧЮϜ бЃЦ Йв дмϝЛϧЮϝϠ ̪ϤϝЪϽЇЮϜ ϣгЪнϲ ϹлЛв ̪ϣгЪнϲ бЗж

:ϝвϹЦ ШϽϳϧЮϜм блЂцϜ ЩЯгϦ" дϜнзЛϠ сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽв сТ ϜϽгϦϕв  ФϝуЂ сТ  ."ϣуЯϡЧϧЃгЮϜ ϤϝЛЦнϧЮϜм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ЙЎм

 .ЭгК ϣЦϼм ϸϜϹКϜ ϣЦϼнЮϜ иϻк Ϟϝ̵ϧЪ ев ϟЯА ̪ϽгϦϕгЮϜ сТ ϥгϦ сϧЮϜ ϤϝЇЦϝзгЮϜ ϣЛϠϝϧв 

 

 Ϥъмϝϳв сТ йжϒ Ьнϲ ϼмϹт ϣЦϼнЮϜ иϻк Ϟϝ̵ϧЪ йϲϽГт рϻЮϜ ϰϽГЮϜ  .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЋЮ сЮϝϳЮϜ ЙЎнЮϜ иϻк ЭгЛЮϜ ϣЦϼм ϩϳϡϦ

ЭулЃϦ  ϣКϝзЋЮϜ пЯК дϝТ ̪ϣЦϼнЮϜ иϻк Ϟϝ̵ϧЪ ϰϽА ϟЃϲ ̪ϣЯϲϽгЮϜ иϻк МнЯϠ ϹзК  .ϝлϧтнк ϥуЃж ϹЦ ϣКϝзЋЮϜ дϒ мϹϡт ̪ϣКϝзЋЮϜ иϻк нгж

 свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϽкнϮм ϰмϼ Йв ХУϧϦ ϣЮϝЊϒ ϽϫЪϒ ϣувыЂϜ ϣуЮϝв ϤывϝЛвм Ϥϝϯϧзв нϳж ШϽϳϧЮϜм ϝУЯϧϷв ϝкϝϯϦϜ ϻϷϧϦ дϒ

 ϣЛтϽЇЮϜм ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜм.ϣувыЂъϜ 

 

 ϺϝϷϦъ ϝжнКϹϦ ϣвϝк ϣГЧж пЮϜ ϥЯЊм ϹЦ ϣКϝзЋЮϜ иϻк дϒ пЯК ϣЦϼнЮϜ иϻк Ϟϝ̵ϧЪ ϿЪϽт  .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЋЮ ϝУЊм ϸϼнж ϣтϜϹϠ

 Ϟϝ̵ϧЪ ϿЪϽт  .сЮϝϳЮϜ ϣКϝзЋЮϜ ЙЎм ϱуЎнϧЮ аϜϹϷϧЂъϜ ϣЛϚϝЇЮϜ ϤϜмϸцϜ ЍЛϠ пЯК ̭нЏЮϜ БуЯЃϦ бϦ  .ϝвϹЦ сЏгЮϜ ϣуУуЪ Ьнϲ ϼϜϽЦ

ЦϼнЮϜ иϻк ϹϧгϦ сϧЮϜ ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦыЮ ϽϡЪцϜ ϢϼнЋЮϜ сТ йЛЎнϠ йЮ ϝУЊм днвϹЧтм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϰмϼм ϽкнϮ ϣугкϒ пЯК ϣ

.ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ пЮϜ ϹзϧЃт рϻЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϣугкϒ пЯК ϿуЪϽϧЮϜ бϦ ϝгЪ  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ пЮϜ ϝкϼмϻϮ 

 

гϧЮϜ ϝлуЯК ϽГуЃт сϧЮϜ ̪ϣуЮϝϳЮϜ ϤϝЂϼϝггЯЮ СЊм ЩЮϺ Йϡϧт ϣуϲϝж ев ϝгϚϜϸ ϻуУзϧЯЮ ϣЯϠϝЦ днЫϦ ъ сϧЮϜ ЭЪϝулЮϜм ет̵ϹЮϜ пЮϜ ϹзϧЃт рϻЮϜ Этн

 ϣЊϝ϶ ϣтϝзК ̭ытϜ ϟϮнϧт еуϧуϲϝж пЮϜ ϣЦϼнЮϜ иϻк Ϟϝ̵ϧЪ ϽуЇт ̪ϣуЮϝϳЮϜ йϦϝЂϼϝгвм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуУЯ϶ ЭуЯϳϦ пЯК ̭ϝзϠ  .ϣужнжϝЦ

.ϝглЮ 

 
1. ЂϜм ЬЪІϠ ЙϚϝІЮϜ аϜϸ϶ϦЂъϜ пЯК ̭мЎЮϜ АЯЂж ̪ϣтϜϸϠ дЪвт сϦЮϜ ϤϜϼϝвϪϦЂъϜм ЙтϼϝІвЮϜ ЬтмвϦЮ дт̵ϸЮϜ пЯК ϣвϚϝЧЮϜ ϤϜмϸчЮ Й
 ЬтмвϦЮϜ ШЮϺ Йв ЬвϝЛϦЮϜ ϣтУтЪ Ьмϲ ϤϝтЊмϦ ϸϼмж ϝвЪ  .ϣтЪЯвЮϜ ФмЧϲ пЯК ϣвϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϜ Ьы϶ дв ϣвϚыв ϼϪЪϒ ЬЪІϠ ϝлЯтмвϦ

ϜмϸцϜм ϣтЪЯвЮϜ ФмЧϲ пЯК ϣвϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϜ аϜϸ϶ϦЂϜ дтϠ ϝв ϣжϾϜмвЮϜ ϣтУтЪм дтϠ ϝв дϾϜмϦЮϜ аϸК ϨϲϠж ̪ϝтжϝϪ  .дт̵ϸЮϜ пЯК ϣвϚϝЧЮϜ Ϥ
дЪвт ъ йжϝТ ϣЦϼмЮϜ иϺк Ϟϝ̵ϦЪ йϠ сЊмт ϝвϠЂϲ  .ϝкϺтУжϦ ϣтЯϠϝЦм ϣтвыЂъϜ ϣЛтϼІЮϝϠ ϣтвыЂъϜ ϣтЮϝвЮϜ ϤывϝЛвЮϜм ϤϝϮϦжвЮϜ аϜϾϦЮϜ 

 ϣтЯϠϝЦ дК ЬϾЛвϠ ϣтвыЂъϜ ϣЛтϼІЮϝϠ ϣтЮϝвЮϜ ϤывϝЛвЮϜм ϤϝϮϦжвЮϜ аϜϾϦЮϜ ϣЂϜϼϸ дтϠ ϝв дϾϜмϦ Шϝжк дмЪт дϒ ϞϮт  .ϝжмжϝЦ ϝкϺтУжϦ
.ϝтЮϝϲ ФмЂЮϜ сТ ϼІϦжϦ сϦЮϜ ϣтЮϝвЮϜ ϤывϝЛвЮϜм ϤϝϮϦжвЮϜ сТ дϾϜмϦЮϜ ШЮϺ ϣЦϼмЮϜ иϺк Ϟϝ̵ϦЪ ϸϮт аЮ ̪дтжϪъϜ 

 

 

 

                                                        
1
  

ϸϜнϮ сЯК- ЩтϽЇЮϜ ϽтϹгЮϜ ϟϦϝЫгЮ ФϽЇЮϜ ̪БЂмцϜ ϭзуЪ Ϲжϐ ̫ϭжϹЮϝϡЂ   

ϟϚϝж ЁуϚϼ ϣКнгϯв ФϽЇЮϜ БЂмцϜ ЬϝгКϒм ЭтнгϧЮϜ ̪свыЂъϜ ϭзуЪ Ϲжϐ ϭзтϹЮϝϡЂ  

2
 

ϽгК ϱЮϝЊ- ϞϼϹϧв сТ ϣКнгϯв ФϽЇЮϜ БЂмцϜ ЬϝгКϒм ЭтнгϧЮϜ ̪свыЂъϜ ϟϧЫв ̪дϹзЮ ϭзуЪ Ϲжϐ ̫ϭжϹЮϝϡЂ ϩϲϝϠ иϜϼнϧЪϸ сТ ЭтнгϧЮϜ свыЂъϜ ϽЎϝϳвм Тс 

ЭтнгϦ ϤϝЪϽЇЮϜ сТ ϹлЛв нЫЃуϦ ϨϝϳϠчЮ сТ ϢϽϚϜϸ днжϝЧЮϜ ̪ЈϝϷЮϜ ϣуЯЪ МϽуϡЯуϦ ̪днжϝЧЯЮ иϹзЮнк  
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свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЋЮ сЮϝϳЮϜ ЙЎнЮϜ 
 

 иϽгК ЭϮϼ ϢϝуϳϠ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЋЮ сЮϝϳЮϜ ЙЎнЮϜ ϣжϼϝЧв еЫгт44  сϧЮϜ ϣЮнУГЮϜ РмϝϷв  .ϣЮнУГЮϜ ЀмϝЂм ев сжϝЛт ϝвϝК

 ϼϽЦ ϩуϳϠ ϹтϹІ ФϝкϼϝϠ ϟуЊϒ йзЫЮм ЭϡϮ ХЯЃϦ Ьмϝϲ еуϲ ϤϜнзЂ ϽЇК ϽгЛϠ ЭУА нкм йϧϠϽϯϦ еК ϥϯϧж ЭϮϽЮϜ ϝлзв сжϝЛт

 аϝуЧЮϜ пЯК ϞϼϹϧЮϝϠ йϦϝуϲ ϣуЧϠ ЀϽЪ ̪йуЯКм  .ϽϡЫт ϝвϹзК ЭϡϯЮϜ ХЯЃϦ пЯК аϿЛЮϜ ϹЧК йжϒ ъϜ  .аыЃϧЂъϜ ϹЛϠ  .ЩЮϻϠ34  ев ϣзЂ

 ϸϹв ϝгв йϦϹуЦ ϣЮнУГЮϜ ев йϧϡϲϝЊ сϧЮϜм ЭϡϯЮϜ ХЯЃϦ пЯК йϦϼϹЦ аϹК ев РмϝϷгЮϜ дϒ ъϜ  .ЭϡϯЮϜ ХЯЃϦ ев ϜϽу϶ϒ ЭϮϽЮϜ еЫгϦ ϟтϼϹϧЮϜ

ыУА ϹЛт бЮ йжϒ пЮмцϜ :еуϧвϝк еуϧГЧж сЃж йжϒ оϽж дϒ ϝззЫгт ̪ЩЮϻϠ йвϝуЦ ̭ϝзϪϒ  .йТϹк пЮϜ ЬнЊнЯЮ ϝкϸϹϲ сϧЮϜ ϣЯлгЮϜ  ϽЇК ϽгЛϠ

 ϽгЛϠ ыϮϼ ϱϡЊϒ йжϒ ϣужϝϫЮϜм ϤϜнзЂ44   .йТϹк МнЯϡЮ ϽЗϧжϜ ϝгв ЬнАϒ ϼϝЗϧжъϜ аϹК йуЯК ϟϯт йжϒм ϝвϝК 

 

иϻк йϧЧЧϲ рϻЮϜ нгзЮϜ ХуЧϳϧЮ  .ϣуЎϝгЮϜ ϣзЂ еуϪыϫЮϜ оϹв пЯК ϝкнгжм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЋЮ сЮϝϳЮϜ ЙЎнЮϜ БуЃϡЮϜ ЬϝϫгЮϜ Ϝϻк еуϡт 

 оϹв пЯК ϣКϝзЋЮϜ34 ϝК ϝлЛЎм ϵуЂϽϧЮ ϣϮϝϳϠ ϣКϝзЋЮϜ" дϒ ϣϯϳϠ ϤъϾϝзϧЮϜм ϤϜ̭ϝзϫϧЂъϜ ев ϹтϹЛЮϜ аϹЧϦ дϒ ϣКϝзЋЮϜ пЯК дϝЪ ̪ϝв

йϠ ϹϧЛт ФнЃЪ ϝуЮϝϲ ϝлЃУж ϥϷЂϼ ϹЦ ϣКϝзЋЮϜ дϒ ъϜ  ."сЧуЧϲ свыЂϜ сЮϝв аϝЗж нϳж ϝвϹЦ ШϽϳϧЮϜ ϝлзЫгт дϒ ЭϡЦ ъмϒ
3

 дϝТ сЮϝϧЮϝϠм ̪

йжϒ ϺϜ ϝуЮϝϲ ϣϳЮϝЊ ϹЛϦ бЮ ϣϯϳЮϜ иϻк  дϝЪ рϻЮϜ ЙЎнЮϜ йЃУж нк ЁуЮ ϝуЮϝϲ ϣКϝзЋЮϜ иϻк ЙЎм дϒ ϝзуЃж ϹЦ днЫж ϣтϽЗзЮϜ иϻк ϰϽГϠ

 ЭϡЦ ϝгϚϝЦ34  .ϝвϝК 

 

 ЙϧгϦ аϹК сзЛт ъ Ϝϻк дϒ ъϜ  .ЭтнГЮϜ оϹгЮϜ пЯК ϝлЛв ЭвϝЛϧЯЮ ϣϮϝϳϠ ϣЯЫЇв ск ϽутϝЛгЮϜ ЙЎм ϣЯЫЇв дϒ ϢϽу϶цϜ ϣзЂ днϪыϫЮϜ ϥϧϡϪϜ

 ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϝзϦϝϯϧзв сЮϝв аϝЗж пЮϜ ЬнЊнЮϜ нϳж ϝвϹЦ сЏгЯЮ ϸнлϯЮϜ ЬϻϠ ев Ϝϻк ϝзЛзгт ъ дϒ ϟϯтм дϝЫвъϜ ϼϹЦ ϣЮϝЊцϝϠ ϣуЮϝϳЮϜ

 аϝЫϲϓϠ аϿϧЯгЮϜ ЭтнгϧЮϜ дмϽϡϧЛт етϻЮϜ еутϹуЯЧϧЮϜ етϽгϫϧЃгЮϜ ХТϹϦ ϹлЇϦ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊм дϝгϧϚъϜ ϣвϾϒ ϻзв  .ϱуϳЊ свыЂϜ

ЮϝϳЮϜ ϥЦнЮϜ сТ  .ытϹϠ ϣЛтϽЇЮϜ ЭЪϝулЮ Ͻ϶ϐ бЂϜ ϸϽϯв днЫт ъ дϒм ϝуЧуЧϲ ытϹϠ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ аϹЧт дϒ пЯК ЈϽϳж дϜ ϟϯт ̪с

Ϝ оϹв пЯК йϠ аϝуЧЮϜ ϝзЮмϝϲ рϻЮϜ ϽвцϜ ϣЊϝϷЮϜ ϝлϧтнк ϣКϝзЋЮϜ ̭ϝГКъ блв Ϝϻкм  .ϣтϹуЯЧϧЮϜ ЭЪϝулЮϜ ϝлϠ анЧϦ сϧЮϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ЁУзϠ ̮Ю

34  ϜϹтϿв ϽЗϧзж ъ дϒ ϟϯт  .ϣЧϠϝЃЮϜ ϣзЂ ϤϜϸϝЋϧЦϝϠ еЫЮм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ пгЃт аϝϦ ЭЫЇϠ ϝϷЂϜϼ ϝвϝЗж ϝзтϹЮ днЫуЂ ъϜм ϥЦнЮϜ ев

 .рϹуЯЧϧЮϜ ЭтнгϧЮϜ 

 
.свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜм ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ЀϝЂϒ блТ дϝЫгϠ ϣугкцϜ ев дϒ ϹЧϧЛж ̪йуЯКм

4
   ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ЭЛϯϦ сϧЮϜ бЮϝЛгЮϜ ϹтϹϳϦ ϝзуЯК ϟϯт

Ϝм ϣуЮϝгЂϒϽЮϜ еК ϣУЯϧϷв ϣувыЂъϜ ϣГЧж пЮϜ ϣКϝзЋЮϜ ϥЯЊм ϹЧЮ  .ϝзϧКϝзЊ йϠ ϽуЃϧЂ рϻЮϜ иϝϯϦъϜ ϸϹϳж дϒ ϝзжϝЫвϝϠ днЫуЮ ϣуЃЪϼϝгЮ

                                                        
3
 
3
 This is evidenced by the growth of the industry, its expansion towards non-Islamic countries, and its future prospects. 

Islamic banking assets rose by 28.6 % in 2009 to $822 billion from $639 billion in 2008, see The Banker & HSBC Amanah, 
Top 500 Islamic Financial Institutions, available at 
http://top500islamic.thebanker.com/index.cfm?fuseaction=top500.home&CFID=1053940&CFTOKEN=10177553. 
Furthermore, Islamic finance is gaining ground in the Western world as well, as is evident from certain developments in 
Europe and the United States, see for example D. Oakley, The Future of Islamic Finance, London leads in race to be western 
hub, FINANCIAL TIMES, Dec. 8, 2009; Islamic finance in France, Sharia calling, THE ECONOMIST, Nov. 14, 2009. In addition, 
aƻƻŘȅΩǎ ŜȄǇŜŎǘǎ ǘƘŜ ƭƻƴƎ-term potential of the market to reach USD 5 trillion and the Global Head of Islamic Finance of 
Thomson Reuters expects the industry to reach USD 2 trillion within 5 years already, see S. Carhalvo & D. Holmes, Islamic 
finance set to cross $1 trillion-Moody's, REUTERS, June 14, 2010; Islamic finance set to be $2 trillion industry globally within 
five years, AMEINFO, May 25, 2010. 
4
 For the purpose of this White Paper we assume a general knowledge of Islamic finance, its main principles and basic 

structures present with the reader. If the reader lacks such knowledge, we would like to recommend to gain that a 
knowledge by studying the established literature on Islamic finance, for example M.T. Usmani, An Introduction to Islamic 
Finance (Arab & Islamic Laws Series), The Hague: Kluwer 2001, M.A. El-Gamal, Islamic Finance: Law, Economics, and 
Practice, New York: Cambridge University Press 2006; M. Ayub, Understanding Islamic Finance, Chichester: John Wiley & 

(Footnote continued on next page)  
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 дϝЧϳϧЃϦ ϣуЮϝϳЮϜ ФнЃЮϜ сТ еуϧуϲϝж Шϝзк дϒ ϹЧϧЛж еϳж  .йЫЯЃϦ рϻЮϜ иϝϯϦъϜ сТ ϽЗзЮϜ ϢϸϝКъ ϣКϝзЋЮϜ нКϹж дϒ ϸнжм ϝуЮϝϲ ЬнϳϦ
ϚϜϿЮϜ ϸϝгϧКъϜ ск пЮмцϜ  .ϣЊϝ϶ ϣтϝзК ϝгкϔытϜ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϽкнϮ еК ϝжϹЛϡт рϻЮϜ ϽвцϜ нкм ̪ет̵ϹЮϜ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϜ пЯК Ϲ

згЮϜ ЍЛϠ ϻуУзϦ ϣуЯϠϝЦм ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ еуϠ ϝв дϾϜнϧЮϜ аϹК ск ϣужϝϫЮϜ ϣуϲϝзЮϜ  .ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ сТ иϹϯж рϻЮϜ Ϥϝϯϧ
ЃϦ еуϧГЧзЮϜ еуϦϝкм  .ϝжнжϝЦ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝϯϧзгЮϜм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣтнк ϝ̵ЃгϦ еуϧГЧзЮϜ ϝϧЯЪ дц ϝЊϝ϶ ϝвϝгϧкϜ ϝглуЮнж дϒ  дϝЧϳϧ

.ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϝϠ ϣвϿϧЯгЮϜ
5

 

 

ς .  ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣуУЯ϶ 
УЯϷЮϜ бЃЧЮϜ Ϝϻк ϩϳϡт  .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ̭рϸϝϡв ϟЯЊ нϳж ШϽϳϧЯЮ ϣϮϝϳϠ еϳж ϤϜϽууПϧЮϜ ̭ϜϽϮъ свыЂъϜ ЭтнгϧЯЮ ϣуϷтϼϝϧЮϜ ϣу

  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ егЎ ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ЙЎм ϩϳϡт ϝгЪ  .ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ сТ ϝкϸϝϯтϜ еЫгт сϧЮϜ ϣуЃуϚϽЮϜ и̭ϸϝϡвм

 ϣуУЯϷЮϜ ϣТϽЛгЮϜ дϜ ̪ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ев ̭ϿϯЪ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜм ЩЯϦ ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦыЮ ϝУЊм ЩЮϺ Йϡϧтм пЯК ϹКϝЃϦ

.ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϜмϸцϜ ϞϝЛуϧЂϜ 
 

2-1  ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ϣуУЯ϶ 

.ϤϜϸϝЋϧЦъϜ еК ЭЋУзв ИϽУЪ ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ϥгж ̪ϽЇК ЙЂϝϧЮϜ дϽЧЮϜ Ͻ϶Ϝмϒ сТ ϣувыЂъϜ ϢнϳЋЯЮ ϣϯуϧж
6
   ЬϝгϮ ϹуЂ дϝЪ

ϳЮϜ пЯК ϽϪцϜ ϽϡЪϒ блЮ дϝЪ етϻЮϜ ϸϜмϽЮϜ ев ϹϲϜм сжϝПТцϜ етϹЮϜ ϽЇК ЙЂϝϧЮϜ дϽЧЮϜ ϤϝзужϝгϪ ев ϣуЮϝтϽϡвъϜ ϢϜϸϝЛвм ϣувыЂъϜ ϣϪϜϹ

)1884.(
7
   рϻЮϜ ϟЮϝЧЮϜ егЎ еуϪ̵Ϲϳв блЃУжϒ Ϝмϒϼ блжϒ ϺϜ ̪аϜϽϧϲъϜ ев ϽуϫЫϠ ϢϹϚϜϽЮϜ иϸнлϮ пЮϜ днувыЂъϜ днтϸϝЋϧЦъϜ ϽЗзтм

.йЛЎм
8
  уЎϜнв Ьнϲ ϤϝϠϝϧЪ Шϝзк ϥжϝЪ ̪ϽЇК ЙЂϝϧЮϜ дϽЧЮϜ ев пЮмцϜ ϸнЧЛЮϜ сТ.бЮϝЛЮϜ ̭ϝϳжϜ ЙугϮ сТ ϣтϸϝЋϧЦϜ Й

9
   ϽϪϒ ϟϦϝЪ Ьмϒм

                                                                                                                                                                                               
Sons Ltd. 2007; F.R. Vogel & S.L. Hayes, Islamic Law and Finance: Religion, Risk and Return, The Hague: Kluwer Law 
International 1998. 
 
5
 We acknowledge that there are other aspects as well that our current industry is facing and that deserve the attention. 

However, in order to mark out the research for this White Paper, we had to make choices and focus on aspects which we in 
particular wanted to emphasize. 
 
6
 wΦ ²ƛƭǎƻƴΣ Ψ¢ƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ LǎƭŀƳƛŎ 9ŎƻƴƻƳƛŎǎΥ ¢ƘŜƻǊȅ ŀƴŘ tǊŀŎǘƛŎŜΩΣ ƛƴΥ {Φ ¢ŀƧƛ-Farouki and B.M. Nafi (ed.), Islamic 

Thought in the Twentieth Century, London: I.B. Tauris 2004, at 195 (hereinafter: Wilson 2004). 
 
7
 bΦwΦ YŜŘŘƛŜΣ Ψ{ŀȅȅƛŘ WŀƳŀƭ ŀƭ-Din al-!ŦƎƘŀƴƛΩΣ ƛƴΥ !ƭƛ wŀƘƴŜƳŀ όŜŘΦύΣ Pioneers of the Islamic Revival, London: Zed Books 

1994, at 11-29. 
 
8
 Wilson 2004, supra note 2, at 195. 

 
9
 S.M.H. Rahman, Islam ka iqtisadi nizam, Delhi: Nadwat al-Musannifin 1942; S.M. Ahmad, Economics of Islam: A 

Comparative Study, Lahore: Sh. Muhammad Ashraf 1947. 
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."ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ" ϢϼϝϡК ϽЫϧϡв рϸмϸнгЮϜ пЯКцϜ нϠϒ ϹуЂ нк ИнЎнгЮϜ Ϝϻк сТ сЧуЧϲ ЭЫЇϠ
10
  ϝϡϦϝЪ ϼϹЋЮϜ ϽЦϝϠ Ϲгϳв дϝЪм

.ϝжϸϝЋϧЦϜ йϠϝϧЪ сТ ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ пЮϜ ϣвϝк ϤϝТϝЎϜ РϝЎϒ Ͻ϶ϐ
11
   

 

 ϽЦϝϠ ЌϽЛϧЂϜ йϠϝϧЪ сТ.дмϽ϶ϐ ϞϝϧЪ ϝкϹтϒ ϣтϽЗж скм ̪аыЂъϜ Йв ϣуЮϝгЂϒϽЮϜм ϣуЃЪϼϝгЮϜ ХТϜнϦ аϹК ϼϹЋЮϜ
12
   йϫϳϠ ϼнϳв дϝЪ ϹЦм

.ϣужϝϲмϼ ϣтϸϝЋϧЦъϜ ϤϝАϝЇзЮϜ Ϥϝтϝлж дϝТ ̪ϣуЃЪϼϝгЮϜ ЁЫК пЯК йжϒ нк
13
   Йв ЌϼϝЛϧϦ ϣуЃЪϼϝгЮϜ дϒ сЧтϹЊ  Ϣϝϯж Ϲгϳв ϰϽГт

ϝϲмϽЮϜм сЦы϶цϜ нгзЯЮ ϣуЂϝЂцϜ ϤϝϡЯГϧгЮϜ .ЭгЛЮϜ ϣтϽϲм ЩЯгϧЮϜ пЮϜ ϸϝЋϧЦъϜ Ьϝϯв сТ ϬϝϧϳϦ сϧЮϜм ̪ϣувыЂъϜ ϣуЋϷЇЯЮ сж
14
  ев

 ϢϝжϝЛгЮϜ ХϳЯтм ЭгЛЮϜ ϣтϽϲм ϣтϸϽУЮϜ ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ пЯК ϿуЪϽϧЮϜ сТ сЮϝПт РϽГϧв иϝϯϦϝЪ ϣуЮϝгЂϒϽЮϜ рϸмϸнгЮϜ СЋт ̪оϽ϶ϒ ϣуϲϝж

.ШыгЮϜ ϼϝПЋϠ дϝвϽϳЮϜм
15
 гЮϜ ϿуЪϽϧЮϜ дϒ ЩЮϻЮ сЧтϹЊ РϝЎϒ ϹЦм ϝглзК ϭϧж ϣуЮϝгЂϒϽЮϜ сТ ϱϠϽЮϜ ϿТϝϲм ϣуϦϜϻЮϜ ϣϳЯЋгЮϜ пЯК йϠ НЮϝϡ

.дмϝЛϧЮϜм САϝЛϧЮϜм Ϣн϶цϜм ̪ϣужϝЃжъϜ йЋЧзϦ Йгϧϯв ̭нЇж
16
  ЬыПϧЂϜ ϣЊϝ϶м ϣужϝЃжъϜ ϤϝЦыЛЮϜ ЬϝгкϜ сУЧж ϞϜнж ϹуЂ ϹЧϧжϜ ϹЦм

.ϣуЮϝгЂϒϽЮϜ сТ ЬϝгЛЮϜ
17
 уЫЯгЮϜ ЈнЋϷϠ ϝвϽЪ ϽϫЪϒ СЦнв ϺϝϷϦϜ пЯК аыЂъϜ ЙϯЇт.ϢмϽϫЮϜм ϣ

18
  ϜнϡОϽт бЮ Ϟϝ̵ϧЫЮϜ бЗЛв дϝТ сЮϝϧЮϝϠм

.ϝУЯϧϷв ϝϡкϻв ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ϜмϽϡϧКϜм "ϣуϠϝϯтъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ" ИϝϡϦϝϠ
19
 

                                                        
10

 Many of the followers of Sayyid Abu al-!Ωƭŀ aŀǿŘǳŘƛ ƘŀŘ ŀ ƎƻƻŘ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ƻŦ ²ŜǎǘŜǊƴ ƴŜƻ-classical economics through 
their undergraduate and postgraduate degrees and professional training, and were later to become significant contributors 
to the literature themselves. Amongst its most notable contributors this new generation included: M.A. Mannan, Islamic 
Economics: Theory and Practice, Lahore: Sh. Muhammad Ashraf 1970; M.U. Chapra, Islam and the Economic Challenge, 
Leicester: The Islamic Foundation 1992; S.N. Naqvi, Islam, Economics and Society, London: Kegan Paul International 1994; 
M.N. Siddiqi, Muslim Economic Thinking, Leicester: The Islamic Foundation 1981 (hereinafter: Siddiqi 1981). 
 
11

 M.B. Al-Sadr, Iqtisaduna, Beirut: Dar al-Fikr 1961; K.J. Shubber, Our Economics: Iqtisaduna, London: Bookextra 2000; A. 
Rieck, Unsere Wirtschaft: Eine Gekürzle Kommentierte Übersetzung des Buches Iqtisaduna von Muhammad Baqir al-Sadr, 
Berlin: Klaus Schwarz 1984. 
12

 wΦ ²ƛƭǎƻƴΣ Ψ¢ƘŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴ ƻŦ aǳƘŀƳƳŀŘ .ŀǉƛǊ ŀƭ-Sadr ǘƻ /ƻƴǘŜƳǇƻǊŀǊȅ LǎƭŀƳƛŎ 9ŎƻƴƻƳƛŎ ¢ƘƻǳƎƘǘΩΣ Journal of Islamic 
Studies 1998-9, at 46-59. 
 
13

 Baqir al-Sadr stressed the different views of Islamic economics and Marxism. According to him, material consumption 
and having power over resources are regarded as the ends for Marxists; these factors are only means for Muslims and the 
ends are spiritual. He, furthermore, rejected the class categorisation of Marxism as simplistic, because capitalists and 
workers are, besides being products of a system of production, also - maybe, even more - human beings with moral 
responsibilities, see Wilson 2004, supra note 2, at 202. 
 
14

 Siddiqi 1981, supra note 6, at 52-3. 
 
15

 S.A.A. Mawdudi, LǎƭŀƳ ŀǳǊ ƧŀŘƛŘ ƳΩŀǎƘƛ ƴŀȊŀǊƛȅŀǘ, Lahore: Islamic Publishers 1966, at 52-83. 
 
16

 Siddiqi 1981, supra note 6, at 46. 
17

 Id., at 205. 
18

 Wilson 2004, supra note 2, at 205. 
 
19

 A.Al-H.M. Al-.ŀΩƭƛΣ Maqasid al-ǎƘŀǊƛΩŀƘ ǿŀ-mushkilat al-hajjat fi al-iqtisad, Cyprus: International Institute for Islamic 
Banks and Economy 1987, at 31-3; M.M. Nur, Al-Iqtisad al-Islami, Cairo: Maktabat al-Tijarah wa Ta´awun 1978, at 18-20 
(hereinafter: Nur 1978); Y. Kamal, !ŘǿŀΩ Ψŀƭŀ-fikr al-iqtisadi al-Islami al-ƳǳΩŀǎƛǊ, Cairo: Majallat al-Da´wah 1980, at 17-8; 
M.S. Al-Fanjari, Dhatiyat al-siyasiyat al-iqtisadiyat al-Islamiyah, Cairo 1981, at 18-20; M.S. Al-Fanjari, Al-Madhhab al-
iqtisadi fi al-Islam, Cairo: al-Hai´at al-Misriyat al-´Ammah li-l-Kitab 1986, at 91-3; aΦaΦ Ψ¦ǘƘƳŀƴΣ Nazriyat al-infitah al-
iqtisadi fi al-Islam, Cairo: al-Dar al-Misriyah li-l-Tab´ah wa-l-Nashr 1990, at 33-4. 

(Footnote continued on next page)  
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 ϹϳϠ ϣтϝО ϥЃуЮм ϣтϝПЮ ЭЊнϦ ϣЯуЂм ϝлжϒ ск ̪ЙуУІ Ϲгϳв сϧУгЮϜ ϝЏтϒ йуЮϜ ϼϝІϒ ϝгϡЃϲ ̪ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ сТ ϢϿуггЮϜ ϣгЃЮϜ

.ϝлϦϜϺ
20
 Ϧ ϒϹϡт Ϟϝ̵ϧЫЮϜ СЯϧϷт  .ЀϝуЧЮϜм ИϝгϮъϜм ϣзЃЮϜм дϐϽЧЮϜ :ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ϼϸϝЋв ϹтϹϳϧϠ ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ СтϽЛ

 ϤϜϸϝЋϧЦъϜ еужϜнЦ блТ сТ ϣГЯЃЮϜ ϼϸϝЋв ев йзгЎ ̭ϝлЧУЮϜ ϼϝϡϧКϜ еЫгт рϻЮϜ ФϝГзЮϜм йЮ ϸϝлϧϮъϝϠ ϱгЃт рϻЮϜ оϹгЮϜ Ьнϲ дмϸϹЛϧгЮϜ

.ϣувыЂъϜ
21
  зк ϥжϝЪ ̪сЮϝϧЮϝϠ.ФϝГзЮϜ Ϝϻк ϹтϹϳϦ пЯК ϹКϝЃϦ еугЯЃгЮϜ етϽЫУгЮϜ еуϠ ϣϠϼϝЏϧв ϽЗж ϤϝлϮм Шϝ

22
  ЍЛϠ ϿЪϼ ϹЦм

.ФнЃЮϜм ϣϡЂϝϳгЮϜм ϣуЫЯгЮϜ ЙЎмм ϢϝЪϿЮϜм ϝϠϽЮϝϠ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ бЫϲ пЯК етϽЫУгЮϜ ̭ъϕк
23
   буЦ ЙЎм Ͻ϶фϜ ЍЛϡЮϜ Ьмϝϲм

Ϝ пЯК ЈϽϳЯЮ блзв ϣЮмϝϳв сТ рϸϝЋϧЦъϜ АϝЇзЯЮ ϣϳтϽЊ ϣувыЂϜ сϧЮϜ ̭рϸϝϡгЮϜ пЯК ϱуϳЊ ЭЫЇϠ блϦϜϽуЃУϦ ФϝϡГжϜ ϼϜϽгϧЂ

.ϝуЮϝϲ ЭЫЇв нк ϝгϡЃϲ рϸϝЋϧЦъϜ ЬϝϯгЮϜ сТ ϰϝϯзϠ йЃУж ϥЦнЮϜ сТ АϜϽϷжъϜ ϣЮмϝϳв Йв ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ϼϸϝЋв ϝлзгЏϧϦ
24
   ϹЦм

кϝϮ ϥЮмϝϲ ϣЪϽϳЮϜ иϻк дϒ пЯК ϿуЪϽϧЮϜ ϟϯт  .ϢϽу϶цϜ ϣЪϽϳЮϜ ев Ϝ̭ϿϮ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ дϝЪ ϝлвϜϿϧЮϜ ϼϜϽгϧЂϜ пЯК ЈϽϳЮϜ ϢϹ

.ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡгϠ 
 

 

2-2  свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣуУЯ϶ 

 

 Ϲгϳв ϵуЇЮϜ ϤϜϼнЇзгЮϜ иϻк сТ еугкϝЃгЮϜ ЭϚϜмϒ ев дϝЪ ϹЦм ϹϚϜнТ дмϹϠ ϣуТϽЋгЮϜ ЬϝгКцϜ Ьнϲ ϤϜϼнЇзгЮϜ ϤϽлД ϤϝзуЃгϷЮϜ ϻзв

.ϽтϿК
25
  ϽЧгЮϜ дϒ нк свыЂъϜ ЭтнгϧЯЮ сЃуϚϽЮϜ анлУгЮϜ.ЬϝгКцϜ ЩЯϦ ϸмϸϽв сзϮ блзЫгуЮ ЭгЛЮϜ ϽАϝϷв сТ ϜнЪϼϝЇт дϒ ϟϯт еуЎ

26
  

.ЬϹЛЮϜ пЯК свыЂъϜ ϸϝЋϧЦъϜ ϬϺнгж ϿЪϽт
27
   ЬϝгКцϜ йуЮϜ РϹлϦ рϻЮϜ ЌϽПЮϜ ЁУж пЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуТϽЋгЮϜ ЬϝгКцϜ РϹлϦ

Ыϲϒ егЏϧт рϻЮϜ ϤывϝЛгЮϜ йЧУЮ ϝЧТм ЭгЛϦ пЮмцϜ дϒ ̭ϝзϫϧЂϝϠ ̪ϣтϹуЯЧϧЮϜ ϣуТϽЋгЮϜ.ЭвϝЛϧЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ аыЂъϜ аϝ
28
  

 

                                                                                                                                                                                               
 
20

 Mufti M. Shafi,, Distribution of Wealth in Islam, Karachi: Ashraf Publications 1978 (translated into English by M.H. Askari 
& K. Husain). 
 
21

 Nur 1978, supra note 15, at 53-5. 
22

 C. Tripp, Islam and the Moral Economy: The Challenge of Capitalism, Cambridge: Cambridge University Press 2006, at 
111-112 (hereinafter: Tripp 2006). 
 
23

 ¢Φ tƘƛƭƛǇΣ Ψ¢ƘŜ ƛŘŜŀ ƻŦ LǎƭŀƳƛŎ ŜŎƻƴƻƳƛŎǎΩΣ Die Welt des Islams 1990-30, at 124-8; F. Nomani & A. Rahnema, Islamic 
Economic System, London: Zed Books 1994, at 45-уΦ CƻǊ ΨǘǊŀŘƛǘƛƻƴŀƭΩ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ƻŦ LǎƭŀƳƛŎ ŜŎƻƴƻƳƛŎǎ 
see M.H.A. Yahia, LǉǘƛǎŀŘǳƴŀ Ŧƛ ŘŀǿΩ ŀƭ-vǳǊΩŀƴ ǿŀ-l-sunnah, Amman: Dar Amman lil-Nashr 1988; A.Al-S.D. Al-Ψ!ōōŀŘƛΣ Al-
Milkiyah fi al-ǎƘŀǊƛΩŀǘ ŀƭ-Islamiyah, Amman: Maktabat al-Aqsa 1977; R.Y. Al-Masri, Usul al-iqtisad al-Islami, Damascus: Dar 
al-Qalam 1989; M.K.Al-D. Imam, Usul al-hisbah fi al-Islam, Cairo: Dar al-Hidayah 1986; Y. Al-Qardawi, Dawr al-qiyam wa-l-
akhlaq fi al-iqtisad al-Islam, Cairo: Maktabah Wahbah 1995. 
 
24

 Tripp 2006, supra note 18, at 111-112. 
25

 M. Uzair, An Outline of Interestless Banking, Karachi: Raihan Publications 1955. 
 
26

 A. Zaman, Islamic Economics: A Survey of the Literature (Working Paper 22 ς 2008 of the Religious and Development 
Research Programme), Birmingham: Department for International Development 2008, at 41 (hereinafter: Zaman 2008). 
 
27

 M. Ainley et al., Islamic Finance in the UK: Regulation and Challenges, London: Financial Services Authority 2007, at 4. 
 
28

 {ΦvΦ vŀŘǊƛΣ ΨLǎƭŀƳƛŎ .ŀƴƪƛƴƎΣ !ƴ LƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴΩΣ Business Law Today 2008-6, at 59. 
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 ϣтϸϝЋϧЦъϜ ϤϝАϝЇзЮϜ йуТ днЫϦ рϻЮϜ РϹлЮϜ нкм ̪ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ йуЮϜ пЛЃϦ рϻЮϜ пгЂцϜ РϹлЮϜ ХуЧϳϦ аϝЫϲцϜ иϻк ев ϹЋЧтм

м ϝϠϽЮϜ бтϽϳϦ аϝЫϲϒ Эϫв аϝЫϲцϜ РϹлϦ  .ЙгϧϯгЮϜ сТ (рϸϝЋϧЦъϜ) ЬϹЛЮϜ ХуЧϳϦ ск ϣтϝПЮϜм ̪ϣтϝПЮ ЭЊнϦ ϣЯуЂм ев ЬϹЛЮϜ ХуЧϳϦ ϼϽПЮϜ

 нк ϝϠϽЮϜ бтϽϳϦ ̭Ϝϼм ев ЭуϡзЮϜ РϹлЮϜ дϝТ ̪сжϝгϫЛЮϜ сЧϦ Ϲгϳв сϧУгЮϜ йуЮϜ ϽуЇт ϝгϡЃϲ  .ЙгϧϯгЮϜ сТ ϢмϽϫЯЮ ЬϸϝЛЮϜ ЙтϾнϧЮϜ Ьы϶

.ϣуКϝзЋЮϜм ϣтϼϝϯϧЮϜ ЙтϼϝЇгЮϜ ϝлϯϧзϦ сϧЮϜ ϹϚϜнЛЯЮ ̭ϝЪϽЇЮϜ еуϠ ϝв ЬϸϝЛЮϜ ЙтϾнϧЮϜ
29
  т свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ дϝТ ̪сЮϝϧЮϝϠм ϤϝϡуϦϽϦ ЭЏУ

.ЭтнгϧЯЮ ϣЧтϽГЪ ϢϼϝЃϷЮϜм ϱϠϽЮϝϠ ϣЪϼϝЇгЮϜ
30
   ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ сТ ЭтнгϧЯЮ ϣуЮϝϫгЮϜм ϣϳуϳЋЮϜ ϤϜмϸцϜ дϒ сжϝгϫЛЮϜ сϧУгЮϜ ϽЪϻтм

.ϣϠϼϝЏгЮϜм ϣЪϼϝЇгЮϜ ϤϝуЦϝУϦϜ Эϫв ̪ϢϼϝЃϷЮϜм ϱϠϽЮϝϠ ϣЪϼϝЇгЮϜ ϤϝϡуϦϽϦ ск
31
  ϻк ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ЬϝЫІϒ ХТϜнϧϦм и

 бЮ ϜϺϜ ЬϝгКцϜ ев ϱϠϽЮϜ ϹЋϳϠ ънϷв днЫт дϒ дϝЪ рф еЫгт ъ йжϒ ϹуУϦ сϧЮϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤывϝЛгЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϣувыЂъϜ ϽЗзЮϜ ϣлϮм Йв

 ев ыЊϒ ϥЃуЮ ϤϜмϸцϜ иϻкм  .ϣϠϼϝЏгЮϜ Эϫв ет̵ϹЮϜ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϝϠ ϝЏтϜ ϽЧт свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ дϒ ъϜ  .ϽАϝϷгЮϜ ев рϜ Эгϳϧт

ЬϝЫІϒ .ϣзуЛв ϤϝϮϝуϧϲϜ ϣуϡЯϧЮ ϝлЯуЫЇϦ ϹуКϒ еЫЮм ̪ЭтнгϧЮϜ
32

 

 

 

σπ ϣуЮϝϳЮϜ ФнЃЮϜ сТ ет̵ϹЮϜ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϼмϸ . 
 

 ϹтϹϳϦ бϧуЂ  .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ йЛЎм Йв ЭвϝЛϧж дϒ блгЮϜ ев ̪ϣуЮϝϳЮϜ ФнЃЮϜ сТ ет̵ϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϼмϸ ϩϳϠ ЭϡЦ
ϡтϽЧϦ аϜϹлЮϜм ̪ϽГуЃгЮϜ ϽϪцϜ.ϣуЮϝϳЮϜ ϤϝЂϼϝггЮϜ сТ дϾϜнϦ ЙЎм пЮϜ ЬнЊнЯЮ ϝзϦϝуЊнϦ аϹЧзЂ ЩЮϺ ϹЛϠм ϣϠϼϝЏгЮϜ ϸнЧЛЮ ̪ϝ 

 

 

 

3-1 свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ егЎ ет̵ϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ 

 .ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϿϧЯгЮϜ ЭтнгϧЯЮ пЯϫв ϣЧтϽГЪ ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ ЀϝЂϒ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϣуЯЏТϒ пЯК ϣЧϠϝЃЮϜ ϢϽЧУЮϜ ϤϿЪϼ  ϣЛтϽЇЮϜ ϱуϡϦ

  .иϽкнϯϠ ЙуϠ ϹЧК нк ϣϠϼϝЏгЮϜ ϹЧК ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК  .ϢϸϝК днжϝЧЯЮ ̭ϝзϫϧЂϝЪ еЫЮм ϝЏтϜ ет̵ϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϣувыЂъϜ

.ϣУЯЫϧЮϜ ϽЛЂ еК рϽϧЇгЯЮ СЇЫтм ϝв ϣЛЯЃЮ ϣУЯЫϧЮϜ ϽЛЃЮ ϝϳϠϼ ЙϚϝϡЮϜ йϡϮнгϠ СуЏт ̪ЙуϠ ϹЧК пЯК ЬϹт ϣϠϼϝЏгЮϜ ϹЧЛТ
33
 тϜϹϡЮϜ сТ бЮ ̪ϣ

 ϣЛтϽЇЯЮ ϝЧТм ЭтнгϧЯЮ сЮϝϫгЮϜ ЭЫЇЮϜ ̫ЭтнгϧЮϜ ϬϺϝгж ев ϬϺнгзЪ йвϜϹϷϧЂϜ йзв ϹЋЧЮϜ еЫт бЮм ЭтнгϧЮϜ ЬϝЫІϒ ев ыЫІ ϣϠϼϝЏгЮϜ еЫϦ

.ϣϠϼϝЏгЮϜм ϣЪϼϝЇгЮϜ ϤϝуЦϝУϦϜ нк ϣувыЂъϜ
34
    ЬϝЫІϒ ев ЭЫЇЪ ϣϳϠϜϽгЮϜ аыЂъϜ ̭ϝгЯК ϾϝϮϒ ϸϝЫЮϝϠ ̪сжϝгϫЛЮϜ сϧУгЮϜ ϽЪϻт ϝгϡЃϲ

тнгϧЮϜ.ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϣуЮϝгЮϜ ϸнЧЛЮϜ аϜϹϷϧЂϜ сТ сЮϝϳЮϜ ϸϝЋϧЦъϜ етнЫϦ сТ ϣуЯгЛЮϜ ϤϝϠнЛЋЮϜ ϟϡЃϠ ЩЮϺм Э
35
  

.днжϝЧЯЮ ̭ϝзϫϧЂϝЪ ϥϳуϠϒ сϧЮϜ ϣϳϠϜϽгЮϜ ϤϝуЦϝУϦϜ Эϫв ет̵ϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϣуЮϝгЮϜ ϸнЧЛЮϜ Ϝϻк ϱЎнтм 

 

                                                        
29

 Mufti M.T. Usmani, Sukuk and their Contemporary Applications, AAOIFI Shariah Council: 2008 (translated into English by: 
Y.T. DeLoranzo), at 13. 
 
30

 aΦhΦ CŀǊƻƻǉΣ ΨtŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇǎΣ 9ǉǳƛǘȅ-Financing and Islamic Finance: Whither Profit -[ƻǎǎ {ƘŀǊƛƴƎΚΩΣ Review of Islamic 
Economics, Vol. 11, Special Issue, 2007, at 67-88. 
 
31

 Mufti M.T. Usmani, An Introduction to Islamic Finance, The Hague: Kluwer Law International 2002, at x (hereinafter 
Usmani 2002). 
 
32

 Id. 
33

 Id., at 37-41. 
 
34

 Id., at 41 
35

 Id., at 41-4. 
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ъϝϠ йжϒ ШϼϹж дϒ блгЮϜ ев ̪ЩЮϺ пЮϜ ϣТϝЎъϝϠ ̪АмϽЇЮϜ ЍЛϡЮ ЙЏϷϦ ϣϳϠϜϽгЮϜ ϣуЦϝУϦϜ дϒ ъϜ ̪̭ϝзϫϧЂϝЪ ϣϳϠϜϽгЮϜ ϣуЦϝУϦϜ ϣϲϝϠϜ пЮϜ ϣТϝЎ
.ЙЯЃЮϜ ̭ϜϽЇЮ ϝуЯЛТ ЬϜнвчЮ ϣϮϝϳϠ ЭугЛЮϜ днЫт еуϲ ъϜ ЭтнгϦ ϬϺнгзЪ ϝлвϜϹϷϧЂϜ еЫгт ъ ϣϳϠϜϽгЮϜ ϣуЦϝУϦϜ дϒ нк ϝкϹϲϒ

36
   Ϝϻк еуϡт

 Эϫв ЭвϝЛЮϜ ЬϝгЮϜ ЀϒϽЮ ϣϳϠϜϽгЮϜ аϜϹϷϧЂϜ ϣужϝЫвϜ.ЭугЛЮϜ ϣЪϽЇЮ ϣϠнЯГгЮϜ аϝϷЮϜ ϸϜнгЮϜ ̭ϜϽІ ЭтнгϦ
37
   ϝжϹлІ ̪АϽЇЮϜ ϜϻлЮ ̭ϝзϫϧЂϝЪ

ϣϠϼϝЏгϠ ϢϸϝК йуЮϜ ϼϝЇт рϻЮϜ ̪ФϼнϧЮϜ ϹЧК ϼнлД- ̪ЙЯЃЮϜ
38
  .ϣЮнуЃЮϜ ϽуТнϧЮ ϢϜϸϓЪ ϢϽу϶цϜ ϤϜнзЃЮϜ сТ

39
   ϝзк ϝзжϒ ϣЗϲыв ϟϯт

ϣϳϠϜϽгЮϜ Ры϶ пЯК ФϼнϧЮϜ дϒ ϺϜ ̪̭ϝзϫϧЂъϜ ев ̭ϝзϫϧЂϜ Ьнϲ ϨϹϳϧж  ϣзуЛв ϣЛЯЂ ̭ϜϽЇЮ ЬϜнвчЮ ϣϮϝϳϠ ЭугЛЮϜ днЫт еуϲ аϹϷϧЃт ъ
.оϽ϶ϒ ϤϝАϝЇж ЭтнгϧЮ ϹЧзЯЮ ϣϮϝϳϠ ЭугЛЮϜ днЫт еуϲ ФϼнϧЮϜ аϹϷϧЃт ЭϠ ̪ϝуЯЛТ. 

 

3-2 ϣуЮϝϳЮϜ ФнЃЮϜ сТ етϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ 

 

Ϡ ет̵ϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϜ аϹϷϧЃϦ ̪сЮϝϳЮϜ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ФнЂ сТ  .ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϜ ев ϽϡЪϒ ЭЫЇ

.ϣуЮϝϳЮϜ ФнЃЮϜ пЯК дϜϽГуЃϦ ϢϼϝϮъϜ Йв ϣϳϠϜϽгЮϜ дϒ пЮϜ ϜϽ϶ϕв ϼϹЊ ϽтϽЧϦ сТ ϤϼϝІϒ сϧЮϜ ϼнϠ Ϲжϐ ϸϼϹжϝϧЂ йгКϹϦ ϽтϽЧϧЮϜ Ϝϻкм
40
 

 сГПϦ ϣϳϠϜϽгЮϜ ϤϝуЦϝУϦϜ дϒ аϝК ЭЫЇϠ ЌϽϧУт84 ыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤывϝЛгЮϜ  Эгϯв ев ϣϚϝгЮϝϠ.ϣув
41
   ϸнЧКм ϣϳϠϜϽгЮϜ ϸнЧК аϜϹϷϧЂϜ дϜ

 Шϝзк днЫϦ ъ еуϲ ЈнЋϷЮϜ йϮм пЯК  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ϥуТнϧЂϜ ϝгЮϝА ̪ЬнϡЧв ϣЮнуЃЯЮ ϢϜϸϓЪ мϒ ЭвϝЛЮϜ ЬϝгЮϜ ЀϒϽЮ ФϼнϧЮϜ

мϒ ЭвϝЛЮϜ ЬϝгЮϜ Ѐϒϼ ЌϜϽОц мϒ ЬнЊцϜ ЭтнгϦ сТ ФϼнϧЮϜм ϣϳϠϜϽгЮϜ аϜϹϷϧЂϜ ϱϡЋт  ̪оϽ϶ϒ ϣуЧуЧϲ ϤϜϼϝу϶  ̪ϣЮнуЃЯЮ ϢϜϸϓЪ

 .ϝтϼмϽЎ 

 

  .йуЯК ЙϯЇж ъ Ͻвϒ нк свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ϝлвϜϹϷϧЂϜ Ϣ̭ϝЂϜм ϤϜмϸцϜ иϻк аϜϹϷϧЂъ ϝуЮϝϲ ЙЂϜнЮϜ ϼϝЇϧжъϜ дϝТ ̪ЬϜнϲцϜ ЙугϮ сТм

ϸнЧК Ьы϶ ев рϼϝЧЛЮϜ ЩЯгϧЮϜ мϒ ϽтнГϧЮϜ ϤывϝЛв ЭтнгϦ йуЯК РϼϝЛϧгЮϜ ев ϱϡЊϒ ХАϝзгЮϜ ЍЛϠ сТ ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК  мϒ ϣϳϠϜϽв

                                                        
36

 Id 
37

 F.R. Vogel & S.L. Hayes, Islamic Law and Finance: Religion, Risk and Return, The Hague: Kluwer Law International 1998, at 
182 (hereinafter: Vogel & Hayes 1998). 
38

 The industry is using the term tawarruq and commodity murabaha interchangeably. However, from a doctrinal 
perspective this is not entirely correct. In the strict sense, tawarruq is the purchase of an asset on deferred payments and 
the sale of those assets to another party on the spot in order to get cash, as defined in a fatwa of the International Fiqh 
Academy for Muslim World League in 1998, see The International Fiqh Academy for Muslim World League, Fatwa on 
Tawarruq, 15

th
 Session in Makkah, 11-15 Rajab, 1419 H.A., available at http://www.isra.my/. Although the transaction 

preceding the tawarruq often makes that a tawarruq is a murabaha at the same time, this does not necessarily have to be 
the case. Therefore, these terms are often used interchangeably and mostly tawarruq is included or referred to as well, 
when murabaha contracts are discussed. In order to stay consistent with the doctrine of Islamic finance, we will refer to 
tawarruq when tawarruq is meant and to murabaha when murabaha is indicated. 
 
39

 S. Cox & A. Thomas, ´Liquidity management: developing the Islamic capital market and creating liquidity´, in: A. Thomas, 
S. Cox & B. Kraty (eds.), Structuring Islamic Finance Transactions, London: Euromoney Books 2005, at 174. 
 
40

 {ǘŀƴŘŀǊŘ ϧ tƻƻǊΩǎΣ Islamic Finance Outlook 2008Σ ŀǘ ммΤ {ǘŀƴŘŀǊŘ ϧ tƻƻǊΩǎΣ Islamic Finance Outlook 2010, at 18. 
 
41

 wΦ²Φ IŜŦƴŜǊΣ Ψ!ƳōƛǾŀƭŜƴǘ 9ƳōǊŀŎŜΥ LǎƭŀƳƛŎ 9ŎƻƴƻƳƛŎǎ ŀƴŘ Dƭƻōŀƭ /ŀǇƛǘŀƭƛǎƳΩΣ ƛƴΥ WΦ.Φ LƳōŜǊ όŜŘΦύΣ Market, Morals & 
ReligionΣ bŜǿ WŜǊǎŜȅΥ ¢ǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴ tǳōƭƛǎƘŜǊǎ нллфΣ ŀǘ мпуΤ 9Φ {ǘƛŀƴǎŜƴΣ Ψ!ƭ-Islam Huwa Al-IŀƭΥ ¢ƘŜ vǳǊΩŀƴ ŀƴŘ 
ContemporaǊȅ LǎƭŀƳƛŎ CƛƴŀƴŎŜΩΣ ƛƴΥ bΦ YŀǎǘŦŜƭǘ όŜŘΦύΣ Scriptural Politics: The Bible and the Koran as Political Models in the 
Middle East and AfricaΣ [ƻƴŘƻƴΥ /Φ IǳǊǎǘ ϧ /ƻΦ tǳōƭƛǎƘŜǊǎ нллоΣ ŀǘ уоΤ YΦ .ŅƭȊΣ ΨLǎƭŀƳƛŎ [ŀǿ ŀǎ ǘƘŜ DƻǾŜǊƴƛƴƎ [ŀǿ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ 
Rome Convention: Universalist Lex Mercatoria ǾΦ ǘƘŜ wŜƎƛƻƴŀƭ ¦ƴƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ƻŦ [ŀǿΩΣ ƛƴΥ a /ƻǘǊŀƴ ϧ aΦ [ŀǳ όŜŘǎΦύΣ Yearbook 
of Islamic and Middle Eastern Law (Volume 8, 2001-2002), The Hague: Kluwer Law International 2003, at 78; Vogel & Hayes 
1998, supra note 33, at 135. 
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 ̭ϝЇжъ ИϝзЋϧЂъϜ ϸнЧК Эϫв ̪свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ егЎ ЌϜϽОцϜ иϻлЮ ϝЋуЋ϶ ϣггЋгЮϜ ϸнЧЛЮϜ аϜϹϷϧЂϜ ев ъϹϠ  .дϸϝЛгЮϜ ФϼнϦ

 аϜϹϷϧЂϜ нϳж ϣКϝзЋЮϜ йϯϧϦ ̪ϣϡЂϝзв днЫϦм ЭϚϜϹϡЮъϜ ЩЯϦ ϽТнϧϦ ϩуϲ ЙтϼϝЇгЮϜ ЍЛϠ ЭтнгϧЮ ϣϠϼϝЏгЮϜм ϣЪϼϝЇгЮϜ ϸнЧКм ЙтϜϽЇгЮϜ

ϒ ϣϳϠϜϽгЮϜ ϸнЧК  .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ нгж ϣтϝлзЮϜ сТ ХуЛуЂм йуЯК ДϝУϳЮϜ еЫгт ъ ϭлзЮϜ Ϝϻкм  .ЙтϼϝЇгЮϜ ЩЯϦ ЭтнгϧЮ ФϼнϧЮϜ м

 ЌϜϽОчЮ БЧТм ЭϚϜϹϠ Шϝзк днЫϦ ъ еуϲ БЧТ ϣуϚϝзϫϧЂϜ РмϽД сТм ϢϼмϽЏЮϜ ϹзК дϸϝЛгЯЮ ФϼнϧЮϜ мϒ ϣϳϠϜϽгЮϜ аϜϹϷϧЂϜ ϝзуЯК

ъϜ дϒ ϽуО  .ϤϜмϸцϜ ЩЯϦ ев ϢϸнЋЧгЮϜ.ϣуЮϝϳЮϜ ϝзϧКϝзЊ сТ йуЯК РϼϝЛϧгЮϜ нк ϱϡЊϒ мϹϡт ϝгЪ ̭ϝзϫϧЂ 

 

ϝлЮ ЭϚϜϹϠ ϸнϮм Йв ЭтнгϧЮϜ сТ ϸнЧЛЮϜ иϻк аϜϹϷϧЂъ ϓϯЯж еуϲ  .ϤϜ̭ϝзϫϧЂъϜ пЯК ϣЯвϝЪ ϣКϝзЊ ̭ϝзϠ пЯК ЭгЛЮϜ нк ϝуЮϝϲ йϠ анЧж ϝв дϜ ̪

ЮϜ ϝзжϝЫвϝϠ днЫт еЮм ϣЊϝϷЮϜ ϝлϧтнк ЭуЫЇϦ ϣКϝзЋЮϜ дϝЫвϝϠ днЫт еЮ ϻϚϹзК сϧЮϜ ϣϳуϳЋЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝϯϧзгЮϜ пЯК ЬнЋϳ

 оϹв пЯК етϹкϝϮ ϝзЯгК34  ϸнЧК аϜϹϷϧЂϜ ϸϝгϧКϜ бϧт ъ дϒ ϟϯт  :ϝзк оϽϡЪ ϣуЮмϕЃв еууКϽЇЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ Эгϳϧтм  .ϝлЧуЧϳϧЮ ϝвϝК

 ъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϣвϿϧЯв ϣЯвϝЛгЪ ϝлзв ϢϸнЋЧгЮϜ ЌϜϽОцϜ РыϷϠ ЌϜϽОϒ ϣтц ФϼнϧЮϜм ϣϳϠϜϽгЮϜ сТ  .БЧТ ϣуϚϝзϫϧЂъϜ ϤъϝϳЮϜ сТ

 РϜϽАцϜ ЙугϮм ̪ϣтϼϝгϫϧЂъϜ РϼϝЋгЮϜм днвϝϳгЮϜм дмϽгϫϧЃгЮϜ ЩЮϺ сТ егϠ ϣКϝзЋЮϜ сТ ϣЪϼϝЇгЮϜ РϜϽАцϜ ϣТϝЪ ЭгϳϧϦ ̪ϣЧуЧϳЮϜ

ϽЃтм ϣЮнлЃϠ ϸнЧЛЮϜ ЩЯϦ ϤϽТнϦ ϝгЮϝА йжϒ пЧϡт ϽвцϜ ЙЦϜм еЫЮм ̪ϣуЮмϕЃгЮϜ ев Ϝ̭ϿϮ ̪ϤывϝЛгЮϜ сТ ϣЪϼϝЇгЮϜ оϽ϶цϜ  ϝгЮϝАм

 ИϝзЋϧЂъϜм ϣϠϼϝЏгЮϜм ϣЪϼϝЇгЮϜ ϸнЧК Эϫв оϽ϶ϒ ϸнЧК нϳж ЬнϳϧЯЮ Ϝϸнлϯв ϣКϝзЋЮϜ ЬϻϡϦ еЮ ̪ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϿϧЯв ЭтϹϡЪ ϤϹгϧКϜ

 .ϢϼϝϮъϜм 
 

 

 

τ.  сжнжϝЧЮϜ ϻуУзϧЮϜ ϣуЯϠϝЦм ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ еуϠ ϝв дϾϜнϧЮϜ 

4-1 ЮϜ ϣуЯϠϝЦм ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ еуϠ ϝв дϾϜнϦ ϸнϮм аϹК ϣуЫЯгЮϜ ЭЧж :сжнжϝЧЮϜ ϻуУзϧ 

 

 ϣЛтϽЇЮϜ ϤϝϡЯГϧв ЍЛϠ ̭ϝУуϧЂϜ ϹзК  .ϣтϝО ϥЃуЮм ϣЯуЂм ϣтϸϝЋϧЦъϜ ϤϝАϝЇзЮϜ ЭϫгϦ ̪ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ егЎ ̪иыКϒ ϝжϽЪϺ ϝгϡЃϲ

ГЧзЮϜ скм ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ РϜϹкϒм ̭рϸϝϡв пЯК ϣЗТϝϳгЮϜ ϣтϝлзЮϜ сТ ϝзуЯК ϟϯт йжϒ пЃзж ъϒ ϝзуЯК ϣувыЂъϜ ЁгЯж дϒ еЫгт сϧЮϜ ϣ

/м ϢϜϸцϜ дϒ оϽж  .ϤϝϯϧзгЮϜ ЩЯϧЮ сжнжϝЧЮϜ ϻуУзϧЮϜ ϣуЯϠϝЦм ϣЛтϽЇЮϝϠ ϤϝϯϧзгЮϜ аϜϿϧЮϜ еуϠ ϝв дϾϜнϧЮϝϠ ХЯЛϧт ϝгуТ ХТϜнϦ аϹК ϝкϹзК ЭЫулЮϜ мϒ

Ϧ нггЋв ЈϽϳт дϒм ϣузЛгЮϜ ϣЧГзгЮϜ ϣгЗжϒм еужϜнЦ ϝгϚϜϸ ϼϝϡϧКъϜ еуЛϠ ϻ϶ϓт дϒ ϟϯт ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϿϧЯгЮϜ ЭЪϝулЮϜ/м ϤϜмϸцϜ ЩЯ

 .ϣЧГзгЮϜ ЩЯϦ еужϜнЦ ϟϮнгϠ ЭЪϝулЮϜ мϒ/м ϤϜмϸцϜ ЩЯϦ ϻуУзϦ ϣуЯϠϝЦ ев ЭЪϝулЮϜ мϒ/м ϤϜмϸцϜ ЩЯϦ сТ ХЧϳϧЮϜ бϧт дϒ пЯК 

 

.ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤывϝЛгЮϜ сТ ϣуЫЯгЮϜ анлУв сТ ЩЮϺ ϱЏϧт
42
  ϣЛтϽЇЮϜ ϟϮнгϠ ϼϝЂ ϹЧЛϠ ϣуЫЯгЮϜ ЭЧж еЫгт ϣуКϽІ ϣуϲϝж ев

ыЂъϜ.ϣув
43
  ̪ЩЮϻЮм  .ϣуЫЯгЮϜ ЭЧж ЭуϯЃϧЮ ϣугЂϼ ϤϜ̭ϜϽϮϜ ϣтϒ ϺϝϷϦϜ ϞнϮм пЮϜ ϢϼϝІϜ Шϝзк ϥЃуЮ ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ФϝГж егЎ

 ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ϟϮнгϠ ϝтϼϝЂ ϣугЂϼ ЭуϯЃϦ ϤϜ̭ϜϽϮϜ ϣтϒ ̭ϝУуϧЂϜ дмϸ ϣϧϠϝϫЮϜ ЬнЊцϜ ϣуЫЯв ЭЧж еууКϽЇЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ бЗЛв ϽϡϧЛт

Зж ϣлϮм ев йжϒ ϽуО  .ϣувыЂъϜ ϣугЂϽЮϜ ϤϜ̭ϜϽϮъϜ ϻϷϧт бЮ ϝв ϝужнжϝЦ ϝЫЮϝв сКϽЇЮϜ ЩЮϝгЮϜ ϱϡЋт ъ ̪ХАϝзгЮϜ ЍЛϠ сТ ̪ϣужнжϝЦ Ͻ

Ϯ дϝТ ̪ЩЮϺ пЮϜ ϣТϝЎъϝϠ  .ϣзуЛв ϣЧГзв днжϝЧЮ ϝЧТм днжϝЧЯЮ ϣгЫϳв сТ ЩЮϝгЪ йЦнЧϲ ϻуУзϦ ЩЮϝгЯЮ еЫгт ъ ̪сЮϝϧЮϝϠм .ϣуЫЯгЮϜ ЭуϯЃϧЮ Ϝ̭Ͽ

 ϝлϧЯЫук ϥгϦ ануЮϜ ϤывϝЛв ев ϜϽуϡЪ  .сжнжϝЧЮϜ аϝЗзЮϜ ев Ϝ̭ϿϮ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ЭЫЇϦ ъ ϩуϲ свыЂъϜ бЮϝЛЮϜ Ϭϼϝ϶ ЙЧϦ ХАϝзв сТ

 ϹЧЮ  ̬ϝв ϣЧГзв днжϝЧЮ ϝЧТм сжнжϝЦ ЩЮϝгЪ йЦнЧϲ ϻуУзϦ ЉϷЇЮϜ ЩЮϺ ЙЂнϠ еЫт бЮ дϜ ЭЊчЮ ϝуКϽІ ϝЫЮϝв ЉϷЇЮϜ днЪ ев ϢϹϚϝУЮϜ ск ϝв

Ϝ еуϠ ϝв ϼнЪϻгЮϜ дϾϜнϧЮϜ аϹК пЯК ъϝϫв ϝжϹлІ аϝК Ͻ϶Ϝмϒ сТ ЭЫулЮϜ ЩЮϺ ϻуУзϦ ϣужϝЫвϜм ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϝв ЭЫук аϜϿϧЮ2449 еуϲ ̪

                                                        
42

 We would like to point out that the transfer of ownership is merely an example to make our point. The problem of an 
imbalance between {ƘŀǊƛΩŀƘ-compliance and legal enforceability, furthermore, relates to, inter alia, the enforceability of 
ǿŀΩŀŘ and the use of agency agreements in jurisdictions that do not recognize the concept of a trust. 
 
43

 Vogel & Hayes 1998, supra note 33, at 102-5. 
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.ϝлЪнЫЊ ЙТϹϠ ЭуϷж ϥ̵Я϶ϒ
44
   ϣгЗжϒ ϸнϮм аϹК ϟϡЃϠ ШнЫЋЮϜ сЯвϝϲ СЦнв ев еЧуϧЮϜ аϹК ск ϝкϝжϽϪϒ сϧЮϜ сϲϜнзЮϜ оϹϲϜ ϥжϝЪ ϹЦм

 ϼϜϹЊϜ ̭ϝзϪϒ днкϽЮϜ ФнЧϲм ϼϝϯтъϜ ϣуЫЯв ФнЧϲ ЈнЋϷϠ ϣугЂϼ ЭуϯЃϦ.ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТ ШнЫЋЮϜ
45
 

 

 

 
4-2  ϣуКϽЇЮϜ ϣуУЯϷЮϜ ϣугкϒ 

 

ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ сТ ϣузЮϜ ϣугкϒ дϒ ЬнЧж ̭ϹϠ рϺ ̭рϸϝϠ  .рϒϽЮϜ Ϝϻк еК ЙТϜϹт ев ϝЏтϒ Ϲϯж дϒ ϝззЫгт ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ егЎ 

ϳЊ ев ϩтϹϲ пЮϜ ИнϮϽЮϝϠ дϝвϾ йуЮϜ ϼϝІϒ ϝгϡЃϲ  .ϝлЧϲ пГЛϦ дϒ ϟϯт сϧЮϜ ̪ϤϝЦϹЋЮϜ ЭГϡт дϒ ϣузЮϜ ϸϝЃТ дϓІ ев дϒ ϺϜ ̪бЯЃв ϱу

.ϽуϷЮϜ ЬϝЛТϒ ев ск
46
   сЧуЧϳЮϜ ϹЋЧЮϜ дϝЪ дϝТï ϣузЮϜ рϒ-  ЩЮϝгЮϜ ϱϡЋт дϒ пЯК ЈϽϳЮϜ ϝзуЯК ̪Ͻ϶ϐ ЉϷІ пЮϜ ЭЊцϜ ϣуЫЯв ЭЧж ск

йЦнЧϲ ϻуУзϦ йжϝЫвϝϠ дϒм ϣужнжϝЧЮϜ ϣуϲϝзЮϜ евм ϣуКϽЇЮϜ ϣуϲϝзЮϜ ев ϝуЯЛТ ϝЫЮϝв ϹтϹϯЮϜ  ϝлϮϝϧϳт сϧЮϜ ϣтϝгϳЮϝϠ ЙϧгϧЮϜ йжϝЫвϝϠ дϒм ЩЮϝгЪ

ϸнЧЛЮϜ ϣϠϝϧЪ пЯК бтϽЫЮϜ дϐϽЧЮϜ ϩϳт ̪ϝужϝϪ  .ЩЮϝгЪ
47
  ЁУж ϜϻлЮм  .ИϜϿж ИнЦм ϣЮϝϲ сТ блзуϠ бϦ рϻЮϜ ФϝУϦъϜ пЮϜ ϹЧЛЮϜ РϜϽАϒ ЙϮϽуЮ

ЮϜ ϤыϯЃЮϜ сТ ϣЯвϝЛгЮϜ ϹуЧϠ ϤϜ̭ϜϽϮъϜ ЩЯϦ ϺϝϷϦϝТ  :ЭуϯЃϧЮϜ ϤϜ̭ϜϽϮϜ ев ϸнЇзгЮϜ ϽϪцϜ ИϜϿж ИнЦм ϣЮϝϲ сТ ϝЛϮϽв ЭЫЇт ϣугЂϽ

 ϣЂϜϼϸ ϝзуЯК ϟϮнϧт ̪ЩЮϻЮ  .ϣужнжϝЧЮϜ ϤϝϡЯГϧгЮϜ ЍЛϠ ϣуУЯ϶ Йв бϯЃзт ϝв ϢϸϝК ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ϽкнϮ дϒ Ϝϻк еуϡтм  .ϽуПЮϝϠ ХЯЛϧт

.ϝзϦывϝЛв ϣЯЫук ϹзК ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ РϜϹкϒ 

 

ϝϡϧКϜ еЫгт ъ йжϝТ ϣуКϽЇЮϜ ϣуϲϝзЮϜ ев йжϓϠ ЬнЧж еϳж дϝТ ̪сЮϝϧЮϝϠм  .ϝЫЮϝв йЫЯгт рϻЮϜ ЭЊцϝϠ РϽЋϧЮϜ йзЫгт ъ рϻЮϜ ЭЊцϜ ЩЮϝв ϼ

 АϝϡϦϼϜ Шϝзк днЫт дϒ ϟϯт  .ϝжнжϝЦ ϻуУзϧЯЮ ыϠϝЦ ϝЏтϜ днЫт дϒ ϟϯт ЭϠ РϝЪ ϽуО  ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ Йв ХУϧв ЭЫук йжϒ пЯК ЭЫулЮϜ ϸϝгϧКϜ

Ю сжнжϝЧЮϜ ϻуУзϧЮϜ ϣуЯϠϝЦм ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ еуϠ ϝв сКϽЇЮϜ бЫϳЮϝϠ еуГϡϦϽгЮϜ ϣугкцϜм ϸнЋЧгЮϜ пзЛгЮϜ ЍтнЧϦ бϧуЂ ъϜм ϣЯвϝЛгЯ

.ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ РϜϹкϒ ХуЧϳϦ дмϸ ϣуКϽЇЮϜ ϤϝϡЯГϧгЮϜ ̭ϝУуϧЂϜ пЮϜ рϸϕуЂ ϝгЪ  .ϣЯвϝЛгЮϜ егЎ 
 

 

 
 ϤϝуЊнϧЮϜ ЉϷЯв 

 пЯК ϿуЪϽϧЮϜ ϸнж ̪ъмϒ  .ϣуЮϝϧЮϜ ϤϝуЊнϧЮϜ ϸϼнж дϒ ϸнж ̪иыКϒ ϸϼм ϝв пЯК ̭ϝзϠ  .ЭϚϝЃгЮϜ иϻк ϩϳϠ сТ ϣКϝзЋЮϜ ̭ϜϽϡ϶ СϦϝЫϦ ϣугкϒ

 СϦϝЫϧЮϜ ϣуЯгЛЮϜ сТ еуЪϼϝЇгЮϜ етϽ϶фϜ ЙугϮм еуϡЂϝϳгЮϜм еувϝϳгЮϜм ϣтϼϝгϫϧЂъϜ РϼϝЋгЮϜм бЯЛЮϜ сЮмϒм ϣЛтϽЇЮϜ ̭ϝгЯК ЙугϮ пЯК

Ънϲ Ϣϼϸϝϡв Эϫв ϤϜϼϸϝϡв дϝТ ̪сЮϝϧЮϝϠм  .ϝлЮ Эϲ еК ϝЛв ϩϳϡЮϜм ЭЪϝЇгЮϜ иϻк Йв ЭвϝЛϧЮϜ сТ ϝЛв ϥЃуЮ ϣуЫтϽвцϜ еувϝϳгЮϜ ϣϠϝЧжм ϣг

.ϣКϝзЋЮϜ ϼнГϦ ЭуϡЂ сТ ϣтϼмϽЎ ск ЭϠ БЧТ ϽтϹЧϦ ЙЎнв 

 

 :ϣуЮϝϧЮϜ ϤϝуЊнϧЮϜ ϰϽГж ̪ϣЦϼнЮϜ иϻк сТ ϝлϫϳϠ бϦ сϧЮϜ ϢϸϹϳгЮϜ АϝЧзЮϜ ЈнЋϷϠ 

 

                                                        
44

 For more on the legal aspects of the Nakheel SukukΣ ǎŜŜ hΦ {ŀƭŀƘΣ Ψ5ǳōŀƛ 5Ŝōǘ /ǊƛǎƛǎΥ ! [ŜƎŀƭ !ƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ bŀƪƘŜŜƭ 
SukukΩΣ Berkeley Journal of International Law, Publicist 2010, Volume 4, at 19-32. 
 
45

 We acknowledge that the Nakheel Sukuk also had other legal issues that contributed to the uncertainty around the 
default, such as, inter alia, the (im)possibilities regarding the enforcement of foreign judgements in the United Arab 
Emirates and uncertainty on the role of the government. 
 
46

 Zaman 1008, supra note 22, at 34-44. 
47

 Quran 2:282. 
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*  ϸнЧК нϳж йϮнϧж дϒ ϟϯт рϒ ̫ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ ЀϝЂϒ пЯК ЭтнгϧЮϜ ϣугкϓϠ ϣЂϼϝггЮϜ сТ ϣКϝзЋЮϜ ϽЧϦ дϒ ϟϯт ϣЪϼϝЇгЮϜ

 ̫ϣϠϼϝЏгЮϜм 

*  ̫етϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ЭтнгϧЮϜ пЯК ϹϚϜϿЮϜ ϸϝгϧКъϜ еК СЦнϧЮϜ ϟϯт 

*  ̫ϝкϽуОм ЬнЊцϜ ϢϾϝуϲ Эϫв ϝлЮ ϥЛЎм сϧЮϜ ЌϜϽОчЮ ъϜ ϣϳϠϜϽгЮϜ ϸнЧК аϜϹϷϧЂϜ аϹК ϟϯт 

* ϹϠ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ Шϝзк днЫт еуϲ ЭтнгϧЯЮ ЙЯЃЮϜ ϣϳϠϜϽв мϒ ФϼнϧЮϜ ϸнЧК аϜϹϷϧЂϜ аϹК ϟϯт дϒ ϟϯтм  .ϣуЧуЧϲ ЭϚϜ

.ЭвϝЛЮϜ ЬϝгЮϜ Ѐϒϼм ϹϲϜм ант ϢϹгЮ ϣЮнуЃЮϜ Эϫв ϣвϾыЮϜ ЌϜϽОцϜ пЯК ϽЋϧЧϦ 

 

*  ϟϯуТ ̪ϢϼϝϮϜм ИϝзЋϧЂϜ мϒ ϣϠϼϝЏв мϒ ϣЪϼϝЇв ϹЧК ЭЫІ пЯК ϣуЧуЧϳЮϜ ЙтϼϝЇгЯЮ ϝуЧуЧϲ ытϹϠ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ аϹЧт еуϲ

 ̫ФϼнϧЮϜм ϣϳϠϜϽгЮϜ ϸнЧК ЁуЮм ЭϚϜϹϡЮϜ иϻк ХуϡГϦ 

* ЯК блуЯК днЫуЃТ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ Йв ХУϧт ЀϝЂϒ пЯК ЭтнгϧЮϜ мϒ ϼϝгϫϧЂъϜ бкϼϝуϧ϶Ϝ ϹзК йжϒ ϜнЯϡЧт дϒ етϽгϫϧЃгЮϜ п

 ̫ϣЯвϝЛгЮϜ ИнЎнв ЭтнгϧЮϜ мϒ ϼϝгϫϧЂъϝϠ БϡϦϽϦ сϧЮϜ ϽАϝϷгЮϜ ЍЛϠ ЭгϳϦ 

* ЮϜм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϽкнϯϠ ϼϜϽЦъϜ еувϝϳгЮϜм ϣтϼϝгϫϧЂъϜ РϼϝЋгЮϜ пЯК ϟϯт ϤϝϯϧзгЮϜ ϢϝЪϝϳв ϣЮмϝϳв еК СЦнϧ

.ϣтϹуЯЧϧЮϜ 

* м ̫свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ев оϽ϶ϒ ЬϝЫІϒ ϽТнϧϦ еуϲ ФϼнϧЮϜм ϣϳϠϜϽгЮϜ аϜϹϷϧЂϜ ϸϝгϧКϜ аϹК ϣЂϜϼϸ ϣЛтϽЇЮϜ ̭ϝгЯК пЯК ϟϯт 

* зϦ ϣуЯϠϝЦм ϤϝϯϧзгЮϜм ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤывϝЛгЯЮ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ еуϠ ϝв дϾϜнϦ Шϝзк днЫт дϒ ϟϯт ъ :сжнжϝЧЮϜ ϝкϻуУ

 .ϝжнжϝЦ ϻуУзϧЯЮ ыϠϝЦ ϝЏтϒ днЫт дϒ ϟϯт ̪ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϝвϿϧЯв ϝв ϭϧзв мϒ ϝв ϣЯвϝЛв днЫϦ дϒ сУЫт 

 

 ϣЊы϶ 
 пЯК .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ РϜϹкϒ ϹЛϠ ХЧϳϦ бЮ ϣуЮϝϳЮϜ ϝзϧКϝзЊ дϒ оϽж ϝзжϝТ ̪свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜм ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ϣуУЯ϶ ϣЂϜϼϸ ϹЛϠ

в бОϽЮϜ еЫгт ϝв нкм ЭвϝЛϧЮϜ РϜϽАϒ еуϠ ϝв ϸмϸϽгЮϜм ϽАϝϷгЮϜ бЂϝЧϦ йуТ бϧт ̪ϝтϸϝЋϧЦϜ ϝвϝЗж ϟЯГϧϦ ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ дϒ е

 ЭЫЇϠ ϣуЎϝгЮϜ ϤϜнзЃЮϜ оϹв пЯК ϤϝЂϼϝггЮϜ ϤϹгϧКϜ ϝгзуϠ ̪ϣуЫЯгЮϜ ФнЧϲ ЀϝЂϒ пЯК бϚϝЧЮϜ ЭтнгϧЮϜ Ьы϶ ев еЫгт ϝв ЭЏТϓЪ йЧуЧϳϦ

 ϣгϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϜ пЯК ϹϚϜϾ ев дϝЪ ϤϜϼϝгϫϧЂϜм ЙтϼϝЇв ЭтнгϧЮ етϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϤϜмϸцϜ ϥвϹϷϧЂϜ ̪ЩЮϻЮ ϝЛϡϦ  .ет̵ϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК

 ϤϝϯϧзгЮϜм ϤывϝЛгЮϜ ϻуУзϦ ϣуЯϠϝЦм ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ еуϠ ϝв дϾϜнϧЮϜ аϹК ϭϧж ϝгЪ  .ϣгϚыв ϽϫЪϒ ЭϚϜϹϠ ϝлЮ ϽТнϧт дϒ еЫггЮϜ ϣуЮϝгЮϜ

ывϝЛв ϝжнжϝЦ ϣувыЂъϜ ϤϝϯϧзгЮϜм ϤывϝЛгЮϜ ЩЯϦ ϻуУзϧЮ ϣвϹϷϧЃгЮϜ ЭЪϝулЮϜ дϒ ϺϜ ϝлжмϹЇзт сϧЮϜ ϣтϝгϳЮϜ етϽгϫϧЃгЯЮ ϽТнϦ ъ Ϥϝϯϧзвм Ϥ

 ϣЛтϽЇЯЮ ϣугЂϽЮϜ ϤϝϡЯГϧгЮϜ ϝузТ ϥТнϧЂϜ ϤывϝЛв ϣКϝзЋЮϜ ϤϹлІ ̪ЩЮϻЮ ϣϯуϧж  .ХАϝзгЮϜ ЍЛϠ сТ днжϝЧЮϜ ϤϝϡЯГϧгϠ ϣвϿϧЯв еЫϦ бЮ

лТϜϹкϒ ХЧϳϦ бЮ ϝлзЫЮм ϣувыЂъϜ.ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ϽкнϮ Йв ъм ϣувыЂъϜ ϤϜϸϝЋϧЦъϜ ϰмϼ Йв бϯЃзт ъ Ϝϻкм  .ϝ 

 

 днЫж дϒ ϝзуЯК  .ϽугЎ ϢнϳЊ ϣЗϳЮ днЫт ϝв ϽϫЪϒ нк ЭϠ ϜϽуϡЪ ϜϸϝЧϧжϜ ЭЫЇт ъ Ϝϻк дϝТ ̪ϤϜϻЮϜ ϽтнГϦ ϼнА сТ ЬϜϿϦ ъ ϣКϝзЋЮϜ дϒ ϝгϠ

Ϧ нϳж ШϽϳϧЮϜ ϝзуЯКм ϣКϝзЋЮϜ йϮϜнϦ сϧЮϜ ϤϝтϹϳϧЮϜ ϼϹЦ пЯК ϞнЯЂϜ нкм ̪ϣКϝзЋЮϜ нгж пЯК ϿуЪϽϧЮϝϠ ϝзтϽгϧЂϜ ϜϺϜ  .ϤϝзуЃϳϧЮϜ ϻуУз

 ̭рϸϝϡгЮϜм йтнлЮϜ дϜϹЧТ ϞϝЃϲ пЯК бϧт свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ нгж дϒ ϱЎмϒ ЭЫЇϠ ШϼϹж ϹЧТ ̪свыЂϜ рϸϝЋϧЦϜ йзв ϽϫЪϒ сЮϝгЂϒϼ

 .егϫЮϜ Ϝϻк ХϳϧЃт ЩЮϺ дϝЪ дϜ Ь̭ϝЃϧж еϳжм   .ϝлуЯК ̭ϝзϠ ϣКϝзЋЮϜ ϤϒϹϠ сϧЮϜ  ϼϝЋϧжϜ ϸϽϯв днЫуЂ ϽЋзЮϜ ЩЮϺ дϓϠ ЬнЧж ϝзжϝТ ̪ϜϽу϶ϒ

) .аϜϸPyrrhic victory.(
48
 

                                                        
48

 A Pyrrhic victory, named after King Pyrrhic of Epirus, indicates a victory with deǾŀǎǘŀǘƛƴƎ Ŏƻǎǘ ǘƻ ǘƘŜ ǾƛŎǘƻǊΦ YƛƴƎ tȅǊǊƘƛŎΩǎ 
armies suffered irreplaceable casualties while defeating the Romans around 300 BC during the Pyrrhic War. A Pyrrhic 
victory refers to a victory that ultimately is a defeat for the victor, although on the outlook it looks like a victory. 
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ϤывϝЛϦЮϜ Йв ̭ывЛЮϜ ϸЮмϦ ϤϜϸϜϼтъϜ Йв ϣДТϝϲв ЬϝвКцϜ ϣтЯ϶ϜϸЮϜ пЯК атЧЮϜ :ϾϝтϦвъϜ сЯтПІϦЮϜ мк 
ϰϝϦУвЮϜ мϲж атЧЮϜ ϣвϚϜϸЮϜ сТ ЬтмвϦЮϜ свыЂъϜ  

Ьтϸк ϸϠК рϸϝлЮϜ 1   

 Ŋïĉƕċǃå Ŋÿĉǂćǃćā ĉæĉïċƺćǆċǃåćā ĉûĉïċƬćǆċǃå ćýćƕĉƿ ċþĈǂćǋāĈƞĈā åāŋǃćāĈƙ ċÿćá Ŋïĉƕċǃå ćñċǒćǃ Ǐćƙàćā ćÿǒŎǒĉƕŊǈǃåćā ĉæƓćƙĉǂċǃåćā ĉƗćǂĉƑćǚćǆċǃåćā ĉïĉƤċǓå ĉþċāćǒċǃåćā ĉǊŊǄǃƓĉƕ ćÿćǆà ċÿćǆ
ćáćā ĉæƓćƿŎïǃå ǑĉƼćā ćÿǒĉǄĉƑƓŊƪǃåćā ĉýǒĉƕŊƪǃå ćÿċƕåćā ćÿǒĉǂƓćƪćǆċǃåćā ǏćǆƓćƙćǒċǃåćā ǏćƕċïĈǀċǃå ăĉāćî ĉǊŎƕĈơ ǏćǄćƵ ćýƓćǆċǃå ćçƓćǂŊðǃå Ǐćƙàćā ćçćǚŊƮǃå ćþƓćƿ ćÿāĈƼāĈǆċǃåćā

 ćā åāĈƿćíćƮ ćÿǒĉîŊǃå ćüĉƑćǃāĈá ĉñċƋćƕċǃå ćÿǒĉơćā ĉßåŊïŊưǃåćā ĉßƓćƪċƋćƕċǃå ǑĉƼ ćÿǒĉïĉƕƓŊƮǃåćā åāĈíćǋƓćƵ åćîĉã ċþĉǋĉíċǌćƶĉƕ ćÿāĈǀŊƙĈǆċǃå ĈþĈǋ ćüĉƑćǃāĈá 
 ϣтϐ ϢϽЧϡЮϜ ϢϼнЂ177 

 

 

ϝлуЮϜ ϝжϽІϒ сϧЮϜ ϣгтϽЫЮϜ ϣтфϜ ϵЂϽϦ ъϜ буЧЮϜ ев ϣтϽкнϮ ϣгуЦ иыКϒ ϝтϽкϝД аϜϿϧЮъϜ дϒм ̫ϽкнϯЮϜ пЯК ФнУϧт ъ ЭЫЇЮϜ дϒ скм ϣувыЂ

.онЧϧЮϜ ЬϸϝЛт ъ ϝлуЯК ϢϸϝтϾ дмϸ ϣузтϹЮϜ аϝЫϲцϝϠ
2
   мϒ ϝлуЯК дмϽ϶фϜ ЙЯАϜ ̭ϜнЂ ФϸϝЊ дϝгтϜ еК ϼϹЋϦ сϧЮϜ ЬϝгКцϝϠ ЀϝЧϦ онЧϧЮϝТ

 пЯК ХϡГзϦ скм  .бЯЃв ЭЫЮ ϣϳЎϜм ϣгтϽЫЮϜ ϣтфϜ иϻк ϣугкϒ дϜ  .ϜнЛЯГт бЮ ϤϝЃЂϕгЪ ϼнлгϯЯЮ ϝлЃУж аϹЧϦ сϧЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ

 Ͻ϶ϐ ЭЫІ рϒ ϤϻϷϦϜ мϒ ϣувыЂъϜ РϼϝЋгЯЮ ϣувыЂϜ ϻТϜнж ЭЫІ мϒ ϣувыЂъϜ РϼϝЋгЮϜ ЭЫІ ϤϝЃЂϕгЮϜ ЩЯϦ ϤϻϷϦϜ ̭ϜнЂ ̪"ϣувыЂϜ"

гЮϜ пЯК  .ϣуЮϝгЮϜ ϤϜϼϝЇϧЂъϜм ЭТϝЫϧЮϜ ϤϝЃЂϕв Эϫв ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜм ϤϝϯϧзгЮϜ рϸмϿв ЬϝЫІϒ ев ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕ

 сϧЮϜ ϤϝжыКъϜ ϣϳЊ егЏт ϢϸнϯЮϜ ев онϧЃв пЯК ̪ϣуЯ϶ϜϹЮϜ ϤϝуЯгЛЮϜ рϒ ̪ЁуЮϜнЫЮϜ СЯ϶ бϧϦ сϧЮϜ блϦϝуЯгК днЫϦ дϒ пЯК ЈϽϳЮϜ

 сϧЮϜм етϹЮϜ ев ϢϝЧϧЃгЮϜ ̭рϸϝϡгЯЮ ϝЧТм ϣтϼϝϯϧЮϜм ϣужнжϝЧЮϜ блТϜϹкϒм блϦϝвϹ϶м блϦϝϯϧзвм блЯгК ЭЫІ ϣЛуϡА Ьнϲ ϝлϠ ϜнвϝЦ ϝлуЮϜ оϿЛϦ

 йϧтнЧϦм йЯулЃϦ ϟϯт рϻЮϜм ̪ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϣуУЯϷЮϜ ϟϦϝЫгЮϜ сТ сЯ϶Ϝϸ сЯуПЇϦ ϾϝуϧвϜ ϟЯГϧт Ϝϻкм  .ФнЃЮϜ сТ блϧЋϲ

.свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ϣгϚϜϹЮϜ ϣгуЧЮϜ нϳж ϰϝϧУгЮϜ нк сЯуПЇϧЮϜ ϾϝуϧвъϜ  .ϣКϝзЋЮϜ онϧЃв пЯК 

 

ϼнЇзв еууϚϝЏЦ еутϒϼ ϣЦϼнЮϜ иϻк ϩϳϡϦ ϣувыЂϜ ϣуЮϝв ϤϝЃЂϕв ЈнЋϷϠ етï  РϽЋвм ("анЯϠ") анЯϠ ϹЎ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ

 ("ЭвϝІ") ϹϧгуЮ ϿЮϝЫуϦнЂϝвϼϝТ нЫгуЃЫуϠ ϣЪϽІ ϹЎ а Є ЭвϝЇЮϜ етϽϳϡЮϜï  ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦм

ϧзгЯЮ ϣтϼϝϯϧЮϜ ̭ϝгЂцϜ ϢϼϜϸϜм ϣгЪнϳЮϜ ЈнЋϷϠ ϝлуЯК ϣϡϦϽϧгЮϜ ϼϝϪфϜм.ϣУЯϧϷгЮϜ Ϥϝϯ
3
   ϢϸнϯЮϜ пЮϜ ϤϜϼϝІъϜ Ϥϸϼм ̪ϣЦϼнЮϜ иϻк сТ

 .йЃУж пзЛгЮϝϠ еуϦϼϝϡЛЮϜ ϝϧЯЪ ϥвϹϷϧЂϜм ̪ЙЂϜнЮϜ ϝкϝзЛгϠ ϣгЪнϳЮϜм ϣуЯуПЇϧЮϜ 

                                                        
1
 Hdeel Abdelhady is an Attorney and a Professorial Lecturer in Law at the George Washington University Law School in 

Washington, D.C.  She served as Co-Chair of the American Bar Association Islamic Finance Committee and was the Program 
Chair of the May 2010 ABA-Hawkamah program, Taking Stock and Moving Forward: The State of Islamic Finance and 
Prospects For the Future.  She can be reached at habdelhady@law.gwu.edu.   

2
 This aya (verse) appears in Surat Al BaqaraΣ /ƘŀǇǘŜǊ ¢ǿƻ ƻŦ ǘƘŜ Iƻƭȅ vǳǊΩŀƴΦ  Surat Al Baqara, comprised of 286 ayat 
όǾŜǊǎŜǎύΣ ƛǎ ǘƘŜ ƭƻƴƎŜǎǘ /ƘŀǇǘŜǊ ƛƴ ǘƘŜ vǳǊΩŀƴ ŀƴŘ ƛǎ ǎŀƛŘ ǘƻ ǎǳƳ ǳǇ άǘƘŜ ǿƘƻƭŜ ǘŜŀŎƘƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ vǳǊΩŀƴΦέ  !ōŘǳƭƭŀ ¸ǳǎǳŦ !ƭƛΣ 
THE MEANING OF THE Hh[¸ v¦wΩ!b (Amana Publications, 11

th
 ed. 1425AH/2004AC) at page 16.   

3
 The Investment Dar Company KSCC v. Blom Development Bank SAL, 2009 EWHC 3545 (Ch), available at,  

http://www.bailii.org/cgi-
bin/markup.cgi?doc=/ew/cases/EWHC/Ch/2009/3545.html&query=title+(+blom+)&method=boolean (last accessed 
October 2010); Shamil Bank of Bahrain EC v. Beximco Pharmaceuticals Ltd., 4 All E.R. 1072 (2004), available at, 
http://www.bailii.org/cgi-

(Footnote continued on next page)  

mailto:habdelhady@law.gwu.edu
http://www.bailii.org/cgi-bin/markup.cgi?doc=/ew/cases/EWHC/Ch/2009/3545.html&query=title+(+blom+)&method=boolean
http://www.bailii.org/cgi-bin/markup.cgi?doc=/ew/cases/EWHC/Ch/2009/3545.html&query=title+(+blom+)&method=boolean
http://www.bailii.org/cgi-bin/markup.cgi?doc=/ew/cases/EWCA/Civ/2004/19.html&query=title+(+shamil+)&method=boolean
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1. ϣϮϝϳЮϜ ыЮ ϣϳЯв ϣϮϝϲ ЈнЋϷЮϜ йϮм пЯК свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ сЯуПϧЇЮϜ Ͼϝуϧв 

гЪнϳЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϤϝЦϝУ϶ъϜ ев ϝкϽуОм ϣуЮϝгЮϜ ϣвϾцϜ ϝтϒ ̪еужϜнЧЮϜ дϒ ск ϣужнЪ ϣЧуЧϳϠ ϝзЮ ϢϽЪϻϦ ск (ϝлуЯК ЬϝϫгЪ дмϽжϜ ϽЪϻж сϧЮϜм) ϣ

 ϞϝЃϲ пЯК ЭϮцϜ ϽуЋЦ ϟЃЫЮϜ ЙТϜϹϠ ϤϝЂϼϝггЮϜ Йзв еК ϢϿϮϝК слТ ϝлϦϜϺ ϹϳϠ еужϜнЧЮϜ ϝвϒ  .ϝкϻуУзϦ бϦ дϖ ъϜ ϱЯЋϦ ъ ̪ϝкϼϹЋв дϝЪ

гϧЮϜ пЯК ϜϹтϹϳϦ Ϝϻк ХϡГзтм  .ЭϮцϜ ϣЯтнА буЧЮϝϠ ϼϜϽЎшϜ ϝгв ̪ϣКϝзЋЮϝϠ ЉϧϷв ЭвϝІ аϝЗж дмϸ ϝугЮϝК ЭгЛт рϻЮϜ ̪свыЂъϜ Этн

 ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ еуϠ ϝв ϣЦыЛЮϜ ϣЛуϡА ϟЯГϧϦ ϝгЪ  .ϣвмϹЛв пЮϜ ϣГЂнϧв ϣгЪнϳЮϜ пЯК ϣгЗϧзгЮϜ ϣуϮϼϝϷЮϜ ЉϳУЮϜ ϤϝуЯгК ЭЛϯт

м ϱϠϽЮϜ бЂϝЧϦ ЭЫук ЀϝЂϒ пЯК ̪ϝлϦϝвϹ϶м ϤϝЃЂϕгЮϜ ЩЯϦ Ϥϝϯϧзв сЫЯлϧЃвм ϣувыЂъϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ЙϧгϧϦ дϒ ̪свыЂϜ ЭЫЇϠ ϢϼϝЃϷЮϜ

.еЫгв Ϲϲ пЋЦϒ пЮϜ еугкϝЃгЮϜм еуЫЯлϧЃгЯЮ ϹϚϜнЛЮϜ ϢϸϝтϿЮ ̪ϣуЯуПЇϧЮϜ ϢнЧЮϝϠ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ
4
   ϤϝЃЂϕгЮϜ днЫϦ дϜ ЙЦнϧт ЙϡГЮϝϠм

 ЭϠ ъ ̪ϣуЦы϶ϒ ϝлЃУж ск сзтϸ ЀϝЂϒ пЮϖ ϹзϧЃт сЦы϶ϒ ϬϺнгж пЯК ϜϸнϮм ϣгϚϝЧЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϽлЗв сТ ϝЏтϒ ϽлЗϦ дϒ ϟϯт

 ϣужнжϝЧЮϜ ϤϜнϯУЮϜ ̭ЭгЮм ϣуϳϠϽгЮϜ ϢϸϝтϿЮм ϣувыЂъϜ ̭ϝгЂцϜ пЯК ϣЗТϝϳгЯЮ ϣуКϜнЮϜ ϣуϦϜϻЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ϣЂϼϝгв ϟϯт  .ЙзЧв сЦы϶ϒ

.ϣугуЗзϧЮϜм
5
 

 

 

ς.  ИнЎнгЮϜ Ϝϻк сТ ϝтϝЏЦ ϣЂϜϼϸ :ϣгЪнϳЮϜ сТ ЉЧзЮϜ сϲϜнж еК СЇЫЮϜ 

ЮϜ ϱуЎнϧЮϜ ев ϢϽу϶цϜ ϢϽЧУЮϜ сТ ϽтϜϽϡТ сТ ϼϸϝЋЮϜ ϽулЇ2448  ϣЛϮϜϽгЮϜм ϣϡЂϝϳгЮϜ ϣϛулЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϱЋж ̪ШнЫЋЮϜ Ьнϲ

пЯК ϣуЯЛУЮϜ ϤϝЪϜϽЇЮϜ ϢϸϝтϿϠм ет̵ϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ϤϝуЯгЛЮϜ ев ϹϳЮϝϠ" ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ 

ЮϜ РϜϹкцϜ ХуЧϳϧЮ ЩЮϺм ϢϼϝЃϷЮϜм ϱϠϽЮϜ бЂϝЧϦ ЀϝЂϒ."ϣуКϽЇ
6
   ϢϼϸϝЋЮϜ ШнЫЋЮϜ ϤϝϳуЎнϦ ϹЛϠ ϥϡϧЪ ϝлжϒ мϹϡт сϧЮϜ ̪ϢϼнЇгЮϜ иϻкм

 пЯК ϣгЪнϳЮϜ пЯК ХϡГзϦм ̪ХуϡГϧЮϜм ФϝГзЮϜ ϣЛЂϜм ϢϼнЇв ск ̪ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯК ХуЦϹϧЮϜм ϣϡЂϝϳгЮϜ ϣϛук еК

ϝЧϦм Ϣ ϼнЇзгЮϜ ϣуϚϝЏЧЮϜ ̭ϜϼфϜ ϥГЯЂ  .ϣКϝзЋЮϜ онϧЃв пЯКм сЃЂϕгЮϜ онϧЃгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ еК ϢϼϸϝЋЮϜ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ Ͻтϼ

 ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜм ϣуϚϝЏЧЮϜ ̭ϜϼфϜ дϒ Йв  .ϣуЯуПЇϧЮϜ ϢϸнϯЮϜ пЯК ϤϝзуЃϳϦ ̭ϜϽϮϜ ϟЯГϧϦ сϧЮϜ сϲϜнзЮϜ пЯК ̭нЏЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ

̭ытϜ ϟϯтм ̪ЭЫЪ ϣКϝзЋЮϜ пЯК ХϡГзϦ ϣвϝК ИмϽТ ϝлЮ дϒ ъϜ ̪ϣзуЛв ИϝЎмϒм ϤϝЃЂϕгϠ ϢϸϹϳв ϝлϧЛуϡГϠ скм  ϝлзв ϢϝЧϧЃгЮϜ ЀмϼϹЮϜ

.ЙЂϜм онϧЃв пЯК ϝвϝгϧкϜ
7
 

                                                                                                                                                                                               
bin/markup.cgi?doc=/ew/cases/EWCA/Civ/2004/19.html&query=title+(+shamil+)&method=boolean (last accessed 
October 2010).   

 
4
 Consumers of Islamic financial products are more akin to equity investors, partners, and co-venturers than they are to 

consumers of conventional debt-based products.  In assessing equity-based investments and ventures, the soundness of 
management and operations figures prominently.  The quality of the management and operations of IFIs should figure 
equally prominently in the assessment of Islamic products.       
5
 A recent survey of Islamic Finance leaders in the Middle East revealed that 66% of survey respondents believed that the 
LǎƭŀƳƛŎ CƛƴŀƴŎŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛǎ άǳƴŘŜǊ-ǊŜƎǳƭŀǘŜŘΦέ  {ŜŜ The Deloitte Islamic Finance leaders survey in the Middle East, 
Benchmarking practices, Biannual Survey Issue 1, at page 13, available at, http://www.deloitte.com/assets/Dcom-
Lebanon/Local%20Assets/Documents/FSI/DTME_IFLS_publication_23092010.pdf (last accessed October 2010) (hereinafter 
ǘƘŜ άDeloitte SurveyέύΦ     
6 Resolution on Sukuk, ACCOUNTING AND AUDITING ORGANIZATION FOR ISLAMIC FINANCIAL INSTITUTIONS, February 2008, available at, 

http://www. aaoifi.com/aaoifi_sb_sukuk_Feb2008_Eng.pdf (last accessed October 2010).  

 
7
 Indeed, oƴƭȅ рф҈ ƻŦ ǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘǎ ǘƻ ǘƘŜ 5ŜƭƻƛǘǘŜ {ǳǊǾŜȅ ǎǘŀǘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŜƴǘƛǘƛŜǎ ǘƘŜȅ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƘŀŘ ƛƴ ǇƭŀŎŜ άŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜκǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎέΣ ǿƘƛƭŜ оф҈ ŘƛŘ ƴƻǘΦ  !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǘƛƳŜΣ ру҈ ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ǎǳǊǾŜȅ ǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘǎ άǾƛŜǿŜŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀƴŘ {ƘŀǊƛŀΩŀ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀǎ ǇǊŜǊŜǉǳƛǎƛǘŜǎ ŦƻǊ ōŜǎǘ ǇǊŀŎǘƛŎŜǎΦέ  {ŜŜ 5ŜƭƻƛǘǘŜ {ǳǊǾŜȅΣ supra note 5, at page 12.     

(Footnote continued on next page)  
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 анЯϠ ϣуЏЦ 

 ϝлЛТϼ ЬϜнвцϜ ЙТϹϠ ϣужнжϝЦ ϣϡЮϝГв йжϒ мϹϡт ϝв ϹЎ ϝлКϝТϸ сТ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϝлвϜϿϧЮϜ аϹК ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ ϥКϸϜ ̪анЯϠ ϣуЏЦ сТ

ЮϜ пЯК ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ ЁуЂϓϦ ϹЧК ϽЗϳт  .("анЯϠ ЩзϠ") ϽтнГϧЯЮ анЯϠ ЩзϠ аϿϧЯв ϽуО АϝЇж мϒ рнϠϼ АϝЇж рϓϠ" ЭгЛЮϜ ϣЪϽЇ

."ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ
8
   ϽϠнϧЪϜ сТ2447 НЯϡв ϝлЮ ϝЧТм анЯϠ ЩзϠ Иϸмϒ сϧЮϜм ϣЮϝЪм ϣуЦϝУϦϜ анЯϠ ЩзϠм ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ ϥвϽϠϒ ̪

14 ϓϠ аϿϧЯв ЭЫЇϠ ϼϝгϫϧЂъϜ ЌϜϽОц йЮ ЭуЪнЪ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ оϹЮ сЫтϽвϒ ϼъмϸ днуЯв "ϣЪϽϧЇгЮϜ ϣзтϿϷЮϜ" сТ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲ

.ϣЪϽЇЮϝϠ ϣЊϝϷЮϜ
9
     ϤϹгϧКϜ ϹЦ ϣуЃуϚϽЮϜ ϣЮϝЪнЮϜ ϣуЦϝУϦϜ ϬϺнгж ЩЮϻЪм анЯϠм ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ еуϠ ϝв ϥгϦ сϧЮϜ ϣЯвϝЛгЮϜ ϥжϝЪ ϹЦм

.ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽЇЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ЭϡЦ ев ϝЧϠϝЂ
10
  ϽТ ЙТϹЮϝϠ ϝлϦϝвϜϿϧЮϝϠ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ ϥЯ϶ϒ оϹЮ ϝкϹЎ онКϸ анЯϠ ЩзϠ ЙТ

 ϣгуЧϠ анЯϠ ЩзϠ ϱЮϝЋЮ ЭϯЛϧЃв бЫϲ ϼϹЊ ̪пЮмцϜ ϣЃЯϯЮϜ ϹЛϠ  .(бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜм сϚϝЏЧЮϜ ЈϝЋϧ϶ъϜ ϸнзϡЮ ϝЧϡА) ϣтϿуЯϯжъϜ ϣгЫϳгЮϜ

14 ЫϳЮϜ РϝзϛϧЂϝϠ ϝлЮ ϱтϽЋϧЮϜ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ ϥϡЯА  .йКϜϹтϜ бϦ рϻЮϜ сЂϝЂцϜ НЯϡгЮϜ нкм ̪сЫтϽвϒ ϼъмϸ днуЯв ЭϯЛϧЃгЮϜ б

 ϣЪϽІ ̭ϝКϸϜ ϟЃϲ  .оϽ϶ϒ ϼнвϒ ЀϝЂϒ пЯКм ̪иϽуО ев ϻуУзϧЯЮ ϣЯϠϝЦ ϣЮϝЪнЮϜ ϥжϝЪ ϜϺϜ ϝв ϹтϹϳϧЮ ϣЯвϝЪ ϣгЪϝϳв ϹЧК ϞнϮм ЀϝЂϒ пЯК

УЋЮϜ ϝлтϹЮ ϥЃуЮ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ дц ϢϻТϝж ϽуО слТ сЮϝϧЮϝϠм ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϣвϿϧЯв ϽуОм ϢϹϚϝТ ЭгϳϦ ϣЮϝЪнЮϜ дϝТ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣ

.ϣЮϝЪнЮϜ аϜϽϠъ
11
   ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϣвϿϧЯв ϥжϝЪ ϣЯвϝЛгЮϜ дϓϠ ϝжϝуϠ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽЇЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϼϹЊϒ ̪ЩЮϺ ϹЛϠ

.анЯϠ ЩзϠ ϹЎ ϝкϜнКϸ ϟϳЃϠ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ пЯК ϼϝІϒм
12
  

 

 
ЭвϝЇЮϜ РϽЋв ϣуЏЦ

13
 

ИнЎнв еЫЮм ̪аϜнКϒ ϣϧЂ ЭϡЦ ЭвϝЇЮϜ ϣуЏЦ сТ РϝзϛϧЂъϜ бЫϲ ϼϹЊ  ЭвϝЇЮϜ РϽЋв ИϜϿж ϓЇж  .ϣугкϒ ЙЎнв ЬϜϿт ъ ϣуЏЧЮϜ иϻк

 ϝлтϽтϹвм ϝлЮ еуЛϠϝϧЮϜм ̪ϿЮϝЫуϦнЂϝвϼϝТ нЫгуЃЫуϠм ЭвϝЇЮϜ етϽϳϡЮϜ РϽЋв еуϠ ϝв ϣвϽϡв ϝлϠ ϣГϡϦϽв ϤϝуЦϝУϦϜм ϣϳϠϜϽв сϧуЦϝУϦϜ еК

 онКϸ ЭвϝЇЮϜ ЩзϠ ЙТϽТ ϝлϦϝвϜϿϧЮϝϠ нЫгуЃЫуϠ ϥЯ϶ϒ  .("нЫгуЃЫуϠ" ̮Ϡ ϝЛв блуЮϜ ϼϝЇтм) сϧЮϜ ϸнзϡЯЮ ϝЧТм ϣтϿуЯϯжъϜ бЪϝϳгЮϜ оϹЮ ϝкϹЎ

 онКϹЮϜ ЭвϝЇЮϜ ϟЃЪ ϹЦм  .сϚϝЏЧЮϜ ЈϝЋϧ϶ъϜ ϼϝуϧ϶Ϝ пЯК ЉзϦм рϿуЯϯжъϜ днжϝЧЮϜ нк бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ днЫт дϒ пЯК ЉзϦ

.РϝзϛϧЂъϜм
14
 

 

 ̪онКϹЮϜ ЙТϼ ЭϡЦ ЭвϝЇЮϜ РϽЋгЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ЭϡЦ ев ϤϹгϧКϜ ϹЦ ИϜϿзЮϜ ИнЎнв ϤывϝЛгЮϜ ϥжϝЪ сТ нЫгЃЫуϠ ϥЛТϸ ̪ЩЮϺ Йвм

 мϹϡтм  .ϣувыЂϜ ϤϝугЃв ϥϳϦ ϢϹϚϝУϠ ϝЎмϽЦ ϥжϝЪ ЭвϝЇЮϜ РϽЋгЮϜ Йв ϣвϽϡгЮϜ ϝлϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϤϝуЦϝУϦъϜм ϣϳϠϜϽгЮϜ ϤϝуЦϝУϦϜ дϓϠ онКϹЮϜ

                                                                                                                                                                                               
 
8
 Blom at para. 14.   

9
 Blom at para. 3.     

10
 Blom at paras. 16, 17.      

11
 Blom at para. 16.    

12
 See Investment Dar Gets Sharia Board Blow to Blom Case, arabianbusiness.com, June 9, 2010, available at, 

http://www.arabianbusiness.com/investment-dar-gets-sharia-board-blow-blom-case-282707.html (last accessed October 
2010). 
13

 A more detailed discussion of the Shamil case is at Hdeel Abdelhady, Islamic Law in Secular Courts (Again): Teachable 
Moments From the Journey, ABA INTERNATIONAL LAW NEWS  VOL. 38, NO. 4 (FALL 2009), reprinted at OPALESQUE ISLAMIC FINANCE 

INTELLIGENCE DECEMBER 2009, available at, 
http://www.opalesque.com/OIFI137/Industry_Snapshot_Islamic_Law_in_Secular_Teachable197.html (last accessed 
October 2010).   
14

 The trial court opinion is Shamil Bank of Bahrain v. Beximco Pharmaceuticals Ltd., 2 All E.R. (Comm) 849 (2003) (herein 
άShamil IέύΦ  

 

http://www.arabianbusiness.com/investment-dar-gets-sharia-board-blow-blom-case-282707.html
http://www.opalesque.com/OIFI137/Industry_Snapshot_Islamic_Law_in_Secular_Teachable197.html
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днжϝЧЮϜ ̭рϸϝϡв ЭгЇЮ ϣуТϝЪ сКϽЇЮϜ днжϝЧЮϜ аϝЫϲϒ ϥжϝЪ ϜϺϜ" "йжϓϠ ϥЮϝЧТ СууЫϧЮϜ Ϝϻк ϤϽЦϒ ϣтϿуЯϯжъϜ бЪϝϳгЮϜ дϒ  сТ сКϽЇЮϜ

".онКϹЮϜ блуЯК пКϹгЮϜ ϟЃЫт дϒ ϱϮϽгЮϜ ев дϝТ ̪еуТϽГЮϜ еуϠ ϝв ϣвϽϡгЮϜ ϤϝуЦϝУϦъϜ
15
  пЯК ϝуЯЛТ Љзт бЮ бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ ϹзϠ дϒ ϝгϠ

 бϦ нЮ ХЧϳϧуЂ онКϹЮϜ сТ нЫгуЃЫуϠ ϾнУϠ ϣгЫϳгЮϜ ЙЦнϦ дϝЪ ϜϺϜ ϝв ϣТϽЛв еЫгт ъ ̪ϣгЪϝϳЮϜ ̭рϸϝϡгЮϜ ϼϹЋв ск ϣЛтϽЇЮϜ днЫϦ дϒ

ХуϡГϦ .ϣЛтϽЇЮϜ 
 

сЃЂϕгЮϜ онϧЃгЮϜ пЯК ϣгЪнϳЮϜ ЉЦϜнж ϣϯЮϝЛв 

 ϣЛтϽЇЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ϝлуЯК ЌϜϽϧКыЮ ϣЎϽЛгЮϜ ϤϜмϸцϜ 

 

:ϤϝуЂϝЂцϜ пЮϜ ϢϸнК :свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ϼϝЫϧϠъϜ   ЭϡЦ ев ϝлУууЫϦ бϦ ϤϝуЦϝУϦϜ ск ЭвϝЇЮϜм ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ сКϜϿж ИнЎнв ϤϝуЦϝУϦъϜ

 ЭгϳϦ ϤϝуЦϝУϦϝЪ ИϜϿзЮϜ РϜϽАϒ ъϜϕЂ Ͻуϫт ̪еЫт бЮ мϒ ϝϳуϳЊ дϝЪ ̭ϜнЂ ̪СууЫϧЮϜ Ϝϻк  .ϣЛтϽЇЯЮ ϣУЮϝϷв ϤϝуЦϝУϦϝЪм ̪ЬϝЛТ ЭЫЇϠ ϢϹϚϝТ

 ФнЃЮϜ сТ йϧЋϲ ЙуЂнϦм ϽтнГϧЮм ̪еуЫЯлϧЃгЮϜ ϟЮϝГв ϣуϡЯϧЮ РϝЪ ЭЫЇϠ ϜϽЫϧϡв свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ дϝЪ ϜϺϜ ϝв Ьнϲ ϼϽЫϧв ЭЫЇϠ ϰϽГт

ϟϧЪ ϹЧЮ  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ бКϹЮм  ϣЛтϽЇЮϜ ̭ϜϽϡ϶ ϹулгϦ нк ϣвϸϝЧЮϜ ϣЯϲϽгЯЮ ϹулгϦ ЭЏТϒм ̪ϼϝЫϧϠъϜ ИнЎнв Ьнϲ дмϽуϫЫЮϜ

 ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊм ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ дϓϠ ЬнЧж дϒ сУЫт ̪ϣЦϼнЮϜ иϻк ЌϜϽОц  .еутϸϝЋϧЦъϜм ЬϝгКцϜ сТ еуЋϧϷгЮϜм

ϻЮϜ "ЩзϡЮϜ" ЭуПЇϦ ϬϺнгж дϝЪ ϜϺϜ ϝв ϣужϝϪ ЀϼϹϦ дϒ ϟϯт свыЂъϜ ϬϺнгж Йв ϝгϯЃзв ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ев ϹтϹЛЮϜ йϠ аϿϧЯϦ р

 ϤϜмϸϒ ϼϽЫϧв ЭЫЇϠ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ аϹϷϧЃϦ ̪ϣуЛЦϜнЮϜ ϣтϼϝϯϧЮϜ АнПЏЯЮ ϣϯуϧж  .иϽуО ев свыЂъϜ ϢϼϝЃϷЮϜм ϱϠϽЮϜ бЂϝЧϦ

К ϝлуЯК ЌϜϽϧКыЮ ϣЎϽК ϥжϝЪ сϧЮϜ (ФϼнϧЮϜм ϣЮϝЪнЮϜм йϳϠϜϽгЮϜ Эϫв) ϢϿкϝϮ ЭЫЇϠ ЁТϝзϦ ̪ХуϡГϧЮϜ ϹзК ̪ϝлжц ϣЛтϽЇЮϜ ЀϝЂϒ пЯ

 дϖ  .ϣтϹуЯЧϧЮϜ оϽ϶цϜ РϜϽАцϜ ϝлвϹϷϧЃϦ сϧЮϜ ϣзтϿϷЮϜ Ϥϝϯϧзвм ϥϠϝϫЮϜ ϹϚϝЛЮϜ ϤϜϺ ϼϝгϫϧЂъϜ ϤϜмϸϒм ЭϮц ЌмϽЧЮϜ ϜϹϮ ϽІϝϡв

 Йв ϝлϠмϝϯϦ блТ еЫгтм ̪ϱϠϽЮϜ ХуЧϳϧЮ пЛЃϦ Ϥϝϛук РϝГгЮϜ ϣтϝлж сТ ск ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ъϜ  .ϣуЛЦϜнЮϜ ϣтϼϝϯϧЮϜ АнПЏЮϜ

 ϼϝЫϧϠъϜ аϹЛϠм ϣЛтϽЇЮϜ ϣУЮϝϷгϠ аϝлϦыЮ ϣЎϽК днЫϦ сϧЮϜ ϤϝϯϧзгЮϜ пЯК ϸϝгϧКъϝϠ ϼϜϽгϧЂъϜ дϝЪ ϜϺϜ ϝв Ьнϲ ЬϔϝЃϧЮϜ сЧГзгЮϜ ев дϒ

Ϝ дϒ ̪ЩЮϺ ев бкцϜ  .ЭтнГЮϜ оϹгЮϜ пЯК свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊм ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ϣϳЯЋв сТ ϟЋт ЙЂϜнЮϜ аϜϹϷϧЂъ

 ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ аϽϳϦ ϣувыЂъϜ ̭рϸϝϡгЮϜ Йв ХУϧϦ сϧЮϜ ϱϠϽЮϝϠ ϣЪϼϝЇгЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЧЮϜ ЌмϽЛЮϜ аϜϹϷϧЂϜ дмϸ ̪ϤϜмϸцϜ ЩЯϧЮ

 блЮ мϹϡт сϧЮϜ ϤϝϯϧзгЮϜ ϟзϯϦ пЮϜ еуЫЯлϧЃгЮϜ ев ϽϫЪ ϓϯЯуЂ ϺϜ ̪ϝлϧЯгЂϼм ФнЃЮϜ ев ϣЯгϧϳгЮϜ ϝлϧЋϲ пЯК ЭгЛЯЮ ϣЊϽУЮϜ ев свыЂъϜ

ϒ.БЧТ бЂъϝϠ ϣувыЂϜ ϝлж 
       

 
.ϹϳЯЮϜ пЮϜ ϹлгЮϜ ев ̪ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ пЯК ЈϽϳЮϜ   ϤϝуЦϝУϦъϜ дϓϠ ϤϜ̭ϝКϸϜ дϝзгЏϧϦ ϝгкϝϧЯЪ ЭвϝЇЮϜм ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ ̵сϧуЏЦ

ϐ ЩІ ыϠ ϝлЮ днЫуЂ ̪ϝзЯК ϝкϼмϹЊ ϼϽЫϦм ϤϼϽЫϦ дϜ ̪ϤϝвϝлϦъϜ ЩЯϦ  .ϢϹϚϝТ ЭгϳϦ ЙЦϜнЮϜ сТ ϥжϝЪ "ϣувыЂъϜ" ϤϝЃЂϕгЮϝϠ ϢϼϝЎ ϜϼϝϪ

 ϝлϦϜмϸϒ ϣЯЫук пЯК ЈϽϳЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯК ϟϯт  .ЭЫЪ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЋϠм ϣузЛгЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ

 аϹК ϟϮнт Ϝϻкм  .ϣЛтϽЇЮϜ ЀϝЂϜ пЯК ϝлуЯК ЌϜϽϧКъϜ ϽАϝϷв ев Ϲϳт ЭЫЇϠ ϝкϻуУзϦм ϤывϝЛгЮϜ ЩЯϦ ϤϜϹзϧЃв ϸϜϹКϜм ϝлϦывϝЛвм

ЭтϹЛϦ  ϝлгтϹЧϦ бϧт бЮ ϝв ̪ϝлϦϹв ЬϜнА ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ЭϡЦ ев ϢϹгϧЛгЮϜ ϤывϝЛгЮϜ ЭЪϝукм ϤϝуЦϝУϦъϜ ϬϺϝгжм ϝлϲмϼм онϧУЮϜ ϣЮϝЂϼ

 бЃЦм ϢϼϜϸъϜ ЭгЇϦм) ϣуЯуПЇϧЮϜ ϤϜϹϲнЮϜ еуϠ ϝв сКнЮϜм ХуЃзϧЮϜ рϼмϽЏЮϜ ев  .ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ ев ХЧϳϧЯЮ ϣужϝϪ ϝлϧЂϜϼϸм ϣужϝϪ

жϜнЧЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ ϝлϠ ЀϝЃгЮϜ дмϸ ϣгуЯЂ ϤϜмϸцϜ ϣуЋϷІ пЯК ̭ϝЧϠъϜ пЯК ЈϽϳЯЮ (ϤывϝЛгЮϜ ФϽТм ϽАϝϷгЮϜ ϢϼϜϸϜм сжнжϝЧЮϜ бЃЧЮϜм еу

 .сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ев ϝкϸϝгϧКϜ ϹЛϠ 

 

ϣЧϧЇгЮϜ ϣтϼϝϯϧЮϜ ϽАϝϷгЮϜм сЎϝЧϧЮϜ ϢϼϜϸϜ 
  ϣтϼϝϯϧЮϜ ϽАϝϷгЮϜ дϓІ ϝлжϓІ ЭгЛЮϜ ев ̭ϿϮ ск ϣужнжϝЧЮϜ ϽАϝϷгЮϜ  .ϣгуЯЂ ϣгЪнϲ ϣужнжϝЧЮϜ ϽАϝϷгЮϜ ϢϼϜϸϜ ЁЫЛϦ дϒ ϟϯт
 (оϽ϶ϒ ϤϝЪϽІ ϣтϒ дϓІ ϝлжϓІ) ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯК ϟϯт  .ϤϝЪϽЇЮϜ ϣгЪнϲ ев ϒϿϯϧт ъ ̭ϿϮ ск ϝжнжϝЦ ϽАϝϷгЮϜ ϢϼϜϸϜм

Ϝ ϽАϝϷгЮϜ днЫϦ дϒ ϟϯт  .ϣужнжϝЧЮϜ ϤϝКϜϿзЮϜ ̭нЇж ЭϡЦ ϣужнжϝЧЮϜ ϽАϝϷгЯЮ ϝкϽтϹЧϦ еуϡт ЭЫЇϠ ϝлжмϕІ ϣЛϠϝϧв ̪омϝКϹЮϜ ϢϼϜϸϜм ϣужнжϝЧЮ
 ϣЃЂϕгЮϜ сУДнв пЯК ϝлЛтϾнϦм ϝлϲϽІм ̪(еуЯЧϧЃв етϼϝЇϧЃв Йвм ϝуЯ϶Ϝϸ) ϝтϼмϸ ϝлϧЛϮϜϽв бϧϦ дϒ ϟϯтм ϣϠнϧЫв ̪ϣЂϝуЃЮϜ ев ̭ϿϯЪ

) :сЯт ϝв ̪оϽ϶ϒ ϼнвϒ еуϠ ев ̪ϹуϮ ЭЫЇϠ ϝлϧОϝуЊ бϧϦ сϧЮϜ ϤыЪнϦмϽϡЮϜ сГПϦ дϒ ϟϯт  .рϼмϸ ЭЫЇϠ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ1нгЮϜ ( ϤϝЧТϜ
 ϼϝЇϧжϜ ЬϝгϧϲϜ мϒ йуЯК ИϾϝзϧгЮϜ НЯϡгЮϜ мϒ ϤϝКϜϿзЮϜ ϣЛуϡА ЀϝЂϒ пЯК ыϫв) онКϸ ЙТϽϠ ϼϜϽЦ ϺϝϷϦϜ ϹзК ϣвϾыЮϜ ϣуЯ϶ϜϹЮϜ ϤϝЂϜϼϹЮϜм

                                                        
15

 Shamil at para. 55. 
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) ̫(йТы϶м ϣтϝКϹЮϜ2) ̫(ϣуЯϳгЮϜ бЪϝϳгЮϜ ̪ϣАϝЂнЮϜ ̪буЫϳϧЮϜ ыϫв) ϣуϚϝЏЧЮϜ ϣϛулЮϜ Инж (3 Инж ϣЂϜϼϸ ыϫв) сϚϝЏЧЮϜ ЈϝЋϧ϶ъϜ (
бЪϝϳгЮϜ ) ̫(ИнЎнгЮϜ сТ ЭϚϝЃв сТ ЭЋУЮϜ ϣужϝЫвϜм ϤϝЧУзЮϜм онКϹЯЮ ϣуϮϺнгзЮϜ ϢϹгЮϜм4) ̫бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ (5 ϽАϝϷгЮϜ оϹвм ЬϝгϧϲϜ (

) ̫сЎϝЧϧЮϜ ϣуϯуϦϜϽϧЂъ ϣϡϲϝЋгЮϜ ϣтϼϝϯϧЮϜ6) ̫ϤыϯЃЮϜ ЕУϲм ϤϜϹзϧЃгЮϜ ЕУϳЮ ϣуЯ϶ϜϹЮϜ ϤϜ̭ϜϽϮъϜ (7.ϤϝϡϪъϜ бтϹЧϦ ϣужϝЫвϜм (
16
  

ънЪнϦмϽϠ ЭгЛϦ дϒ ϟϯт ϝв ЩЮϺ сТ ϝгϠ ̪онКϹЮϝϠ ϣТϽЛв пЯК ̭ϝзϠ ϤϜϼϜϽЧЮϜ ϼϜϹЊϜ ЭулЃϦ пЯК омϝКϹЮϜм ϣужнжϝЧЮϜ ϽАϝϷгЮϜ ϢϼϜϸϜ Ϥ
ϣужнжϝЧЮϜ ϣуϯуϦϜϽϧЂыЮ ϣЯгϧϳгЮϜ ЙТϝзгЮϜ ФнУϦ ϣϡϲϝЋгЮϜ ϣтϼϝϯϧЮϜ ϽАϝϷгЮϜ ϥжϝЪ ϜϺϜ 

 
         

уЯ϶ϜϹЮϜ аϝлгЮϜ еуϠ ϝв ХуЃзϧЮϜ ϣгуЯЃЮϜ ϣужнжϝЧЮϜ ϽАϝϷгЮϜ ϢϼϜϸϜ ϟЯГϧϦ.ϣ   дϒ еЫгт рϻЮϜ ϼϽЏЮϜ пЯК ϝ϶ϼϝЊ ъϝϫв анЯϠ ϣуЏЦ ЌϽЛϦ

 ϝлϦϜϹзϧЃв ϝлуЯК ϽЗϳϦ сϧЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ дϓϠ ϣгЫϳгЮϜ бЫϲ дϜ  .омϝКϹЮϜ ЙТϼ ϤϜϼϜϽЦ ϺϝϷϦϜ сТ ХуЃзϧЮϜ ϞϝуО еК ϓЇзт

ЫϲϓϠ ϣвϿϧЯв ϽуО ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϝϠ ϣвϿϧЯв ϽуО ϤывϝЛв ϣтϒ сТ АϽϷзϦ дϒ ϣуЃуЂϓϧЮϜ.ЬϝЧт ϝв ЭЦϓЪ ̪ϴϼϝЊ бЫϲ нк ϣЛтϽЇЮϜ аϝ
17
 

 ϣЯЋЮϜ ϣЧуϪм ϤϜϹзϧЃгЮϜ ϣЛϮϜϽв ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЯЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ев ϟЯГт дϒ ϟϯт ̪ИϜϿж ЙЎнв ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ днЫт еуϲ

ϼϝЇϧЃгЮϜ ϢϹКϝЃгϠ ЩЮϺм ̪ϣуϚϝЏЦ ϣуϯуϦϜϽϧЂϜ ϣтϜ ϻуУзϦ ЭϡЦ ϝлЮ сКϽЇЮϜ ЀϝЂцϜ бууЧϦм ϣЯвϝЛгЮϜ ϵтϼϝϦм ϣЯвϝЛгЮϝϠ  ϽϚϜмϹЮϜм сжнжϝЧЮϜ

 дϜмцϜ ϤϜнТ ϹЛϠ ϣЪϽЇЯЮ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽЇЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϝллϮм сϧЮϜ ϢϼнЇгЮϜ ϟзϯϦ нк ϞнЯЂъϜ Ϝϻк ев ϣгЫϳЮϜ  .ϣузЛгЮϜ

 .ЩзϠ анЯϠ ϹЎ ϝкϜнКϸ АϝЧЂϝϠ 

 

.ϣувыЂъϜ ϤывϝЛгЯЮ ϣЯгϯЮϝϠ ϢϼϸϝЋЮϜ ϤϜϸϝлЇЮϜм ϣвϝК ϢϼнЋϠ ̭ϝϧТъϜ ϣтϝУЪ аϹК  ̪ЭвϝЇЮϜ ϣуЏЦ сТ  ϽтϼϝЧϦ ЭвϝЇЮϜ РϽЋв аϹЦ

 ъϜ  .сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ев "ϝлуЯК ХтϹЋϧЮϜ" бϦ ϹЦ нЫгЃЫуϠ Йв ИϜϿзЮϜ ИнЎнв ϤывϝЛгЮϜ дϒ пЯК ϤϝϡϪϝЪ аϝЛЮϜ ϣтϝлзЮ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ

 ϣзЃЮϜ Ьы϶ РϽЋгЮϜ ЬϝгКϒ ЙугϮ дϒ ϹЧϧЛт ЁЯϯгЮϜ дϒ" :ЬϝЧТ ̪нЫгЃЫуϠ Йв ЭвϝЇЮϜ РϽЋв ϤывϝЛгϠ ϝЊϝ϶ еЫт бЮ ХтϹЋϧЮϜ дϒ

Ϝ."̭Ϝ̵ϽПЮϜ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ Йв аϝϦ ЭЫЇϠ ϣвϿϧЯв ϥжϝЪ ϣуТϽЋгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜм ϣтϼϝгϫϧЂъϜ ϤϝАϝЇзЮϜ ϣЯвϝІ ̪ϢϼнЪϻгЮ
18
  ЩЯϦ ϱзгϦ бЮ

 ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ днЫϦ дϒ ϟϯт ̪аϝК ЭЫЇϠ  .ϣуЏЧЮϜ Эϲ сТ ХϡГϦ бЮ ϣуКϽЇЮϜ ̭рϸϝϡгЮϜ дц ϤϝϡϪъϜ сТ ϣгуЦ ϤϝЧтϹЋϧЮϜ

ъϜ ЩЮϺ дϓϠ бЯК пЯК ϝуТϝЪ ϝϦϝϡϪϜ днЫϦ дϒ еЫгт ъ ̪ϝлϦϜϺ ϹϳϠ ̪(ЩЮϺ РыϷϠ мϒ ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ сТ ̭ϜнЂ) ϣвϝЛЮϜ ϤϝЧтϹЋϧЮϜм аϝЛЮϜ ̭ϝϧТ

 ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯК ϟϯт ЩЮϻϠ ϝлгЯК ̭нЎ пЯК  .иϽуО ФϝуЂ рϜ сТ мϒ сЎϝЧϧЮϜ сТ сКϽЇЮϜ РϜϽІъϜ ϣтϝУЫϠ мϒ ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮыЮ

ϥжϝЪ ϜϺϜ ϝв ϣЂϜϼϸ ϣувыЂъϜ  аϜϿϧЮъϜ ϥϡϫϦ сϧЮϜ ϢϸнϯЮϝϠм ИнзЮϜ ев ск аϜϿϧЮъϜм ϣуКϽЇЮϜ ϣЂϜϼϹЮϜм сКϽЇЮϜ ϸϝгϧКыЮ ϣуЯ϶ϜϹЮϜ ϤыϯЃЮϜ

 .ЭϚϝЃгЮϜ ЩЯϦ етϹуϯЮϜ ЕУϳЮϜ ϣЂϝуЂм ϤыϯЃЮϜ ЕУϲ сГПт дϒ ϟϯт  .иϽуО ФϝуЂ рϜ сТ мϒ онКϸ ϣтϜ сТ ϣЛтϽЇЮϝϠ 

 

Ϝ ЁЫЛт дϒ ϟϯт сϚϝЏЧЮϜ ЈϝЋϧ϶ъϜ ϼϝуϧ϶Ϝм бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ ϣуЏЧϠ ϝвϜϿϧЮ 
ЈϝЋϧ϶ъϜм бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ днЫуЮ (рϿуЯϯжъϜ днжϝЧЮϜ Эϫв) ϣужϝгЯЛЮϜ бЪϝϳгЮϜм днжϝЧЮϜ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϸнЧК РϜϽАϒ ев ϹтϹЛЮϜ ϼϝϧϷт 

уϚϝЏЧЮϜ ϤϝЊϝЋϧ϶ъϜ ев иϽуОм рϿуЯϯжъϜ днжϝЧЮϜ ϽТнт  .ϣлуϮм ϞϝϡЂц ̪ϝкϸнЧК сТ АϽϧЇгЮϜ сϚϝЏЧЮϜ ЈϝЋϧ϶Ϝ ХАϝзв Ϭϼϝ϶ ϣ

 ϣуЏЦ сТ ЬϝϳЮϜ нк ϝгЪм ̪йЃУж ϥЦнЮϜ сТ  .ЬϝЛТ ЭЫЇϠ ϤϝКϜϿзЮϜ ЭϳЮ ϣвϾыЮϜ аϝЫϲцϜ ЙЦнϦ пЯК ϢϼϹЧЮϜм ϣуТϝУЇЮϜ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ

уЃУϧЮ ϢϿлϯв ϽуО ϣужϝгЯЛЮϜ бЪϝϳгЮϜ дϒ Ϲϯж мϒ ̪ϸмϹϳв ЭЫЇϠ ϝлЧϡГϦ мϒ ϣЛтϽЇЮϜ ХуϡГϦ ϢϸϝК ϣужϝгЯЛЮϜ бЪϝϳгЮϜ ЍТϽϦ ̪ЭвϝЇЮϜ ϣЛтϽЇЮϜ Ͻ

.ϝлЧуϡГϦ бϦ дϜ
19
  ϣОϝуЊ ϝлуЯК ϟϮнϧт йжϒ ъϜ ϤϝЊϝЋϧ϶ъϜ ЩЯϦ ϝкϼϝуϧ϶Ϝ сТ ϣуЧГзв ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ дϒ ев бОϽЮϜ пЯК

                                                        
16

 Where agreements call for litigation before national courts, as in the Blom and Shamil cases, the likelihood of a published 
opinion (particularly at the appellate stage) is high.  On the other hand, if parties have opted for arbitration, the likelihood 
of a published opinion is slim to none, depending on the terms of arbitration, e.g., the forum selected, procedural rules, 
and confidentiality provisions, etc.   
17

 bƻǘŜ ŀƭǎƻ ǘƘŀǘ ¢L5 ƘŀŘ ŀ {ƘŀǊƛΩŀƘ-based obligation to fulfill the contract that it made.  See, e.g.Σ vǳǊΩŀƴƛŎ ǾŜǊǎŜ нΥмтт 
from Surat al Baqara quoted above.      
18

 Shamil at para. 8. 
19

 In Shamil, the disputed agreement contained a governing law provision stating that: ά{ǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǘƘŜ 
DƭƻǊƛƻǳǎ {ƘŀǊƛŀΩŀΣ ǘƘƛǎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǎƘŀƭƭ ōŜ ƎƻǾŜǊƴŜŘ ōȅ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿǎ ƻŦ 9ƴƎƭŀƴŘΦέ  Shamil at 
para. 1.  ¢ƘŜ 9ƴƎƭƛǎƘ ŎƻǳǊǘ ŘƛŘ ƴƻǘ ŀǇǇƭȅ {ƘŀǊƛΩŀƘΣ ōŜŎŀǳǎŜ ǳƴŘŜǊ 9ƴƎƭƛǎƘ ƭŀǿΣ ǘƘŜ ƭŀǿ ƻŦ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ƛƴ 9ƴƎƭƛǎƘ ŎƻǳǊǘǎ Ƴǳǎǘ ōŜ ŀ 
ƭŀǿ ƻŦ ŀƴƻǘƘŜǊ ŎƻǳƴǘǊȅΣ ŀƴŘ ƴƻǘ ŀ άƴƻƴ-natioƴŀƭέ ǎȅǎǘŜƳ ƻŦ ƭŀǿΦ  ¢ƘŜǊŜŦƻǊŜΣ ǘƘŜ Shamil case was decided under English 

(Footnote continued on next page)  
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 ϤϝКϜϿзЮϜ сТ ϣуКнЎнгЮϜ ϽЊϝзЛЮϜ ϽтϽЧϦ ϹзК ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ХуϡГϦ егЏϦ ϩуϳϠ сϚϝЏЧЮϜ ЈϝЋϧ϶ъϜ ϼϝуϧ϶Ϝм ϣгЪϝϳЮϜ ϝлзужϜнЦ ϸнзϠ

.ϣужнжϝЧЮϜ   ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊм ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ϣϳЯЋв сТ ϟЋϦ ϣЛтϽЇЮϜ ХуϡГϦ егЏϧϦ сϧЮϜ бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ ϸнзϠ аϜϹϷϧЂϜ дϜ

 сжнжϝЧЮϜ БЯϷЮϜ дϝТ ̪ϣЛтϽЇЮϜ дмϸ ̪сжϝгЯЛЮϜ днжϝЧЮϜ ϟϮнгϠ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϝтϝЏЦ сТ ϽтϽЧϧЮϜ ϽгϧЂϜ ϜϺϜ  .аϝК ЭЫЇϠ свыЂъϜ

Ϝ нгзЮϜ ϣЯЦϽК сТ ϽгϧЃуЂ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ϥОϝЊ ̪ЭЋУзв ЭЫЇϠм  .сжнжϝЧЮϜ еЧуϧЮϜ аϹК ϟϡЃϠ ЭтнГЮϜ оϹгЮϜ пЯК аϜϹϧЃгЮ

ϝЃЂϕгЮϜ ЩЯϦ ϟжϝϮ ев ϝлЧуϡГϦм ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮϜ аϹК пЮϜ ϽуЇт ϝгв ϣЛтϽЇЮϜ ̭ϝзϫϧЂϜ нк ϝкϽϪϜ днЫт дϒ ЙЦнϧт сϧЮϜ бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ ϸнзϠ  .Ϥ

ϝЇЮϜ ϣуЏЦ сТ сЎϝЧЮϜ ϼϝІϜ ϝгϡЃϲ ̭рϸϝϡгЮϜ сТ ϽтϽЧϧЮϜм ев ХЧϳϧЯЮ ϣϡЂϝзв ϥЃуЮ ̪ϣужϝгЯК ϣгЫϳгЪ ̪ϣтϿуЯϯжъϜ ϣгЫϳгЮϜ дϜ" :Эв

 еЫт бЮ ϺϜ ̫бЫϳЮϜ ЩЮϺ еК днЎϜϼ РϜϽАцϜ днЫт дϒ еЫггЮϜ ϽуО евм етϹЮϜ ЀϝЂϒ пЯК бϚϝЧЮϜ днжϝЧЮϜ сТ ϽуϡЪ ЭЫЇϠ ϝлуЯК СЯϧϷгЮϜ

".днжϝЧЮϜ ϹзϠ бкϼϝуϧ϶Ϝ ев РϜϽАцϜ иϹЇзт ϝв нк ЩЮϺ
20
 

      
ϣтϼϝϯϧЮϜ ̭ϝгЂцϜ ϢϼϜϸϜм ϰϝЋТъϜ ϢϸнϮ :сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ 

 ϤϝвϹϷЮϜ ϣКϝзЊ йуЮϜ РϹлϦ ϝв ЭЪ нк ϝлϚϸϝϡвм ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ" :дϝТ ϾϝϯтϝϠ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ЁЯϯв иϸϼмϒ ϝгϡЃϲ

".ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ
21
  Ϝ еК ϢϼϸϝЋЮϜ ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ ЁЫЛϦ дϒ ϟϯт пЮмфϜ  .еуϧЧтϽГϠ ϣЧуЧϳЮϜ иϻк ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮ

 ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ϾϝлϮ сТ ЭвϝЪ СЊнϠ ϣуКϽЇЮϜ ϝлЃЮϝϯв ϽтϼϝЧϦ дϝуϠ пЯК ЈϽϳϦ дϒ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯК дϒ ск

нϧЃв пЯК ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ϼмϸм ϣугкϓϠ ϼнлгϯЮϜм еугЗзгЮϜм еугкϝЃгЮϜм ̭ыгЛЮϜ МыϠϜм ̪ХϡГгЮϜ  .ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ о

 ϣтϼϝϯϧЮϜ ̭ϝгЂъϜ бКϹЮ ϝлвϜϹϷϧЂϜ ϟϯтм ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϢϾϝϧгв ХтнЃϦ ϣЧтϽА ск ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ днЫϦ дϒ ̪ϝужϝϪ

.ϣувыЂъϜ 
 
 

.ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ сТ ϰϝЋТъϜ онϧЃв бКϸ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ ЭугϦ   .ϹϲϜм ЭЫук ϺϝϷϦϜ пЮϜ ϣувыЂъϜ

Ϝ ϰϝϠϼцϜ ЙугϮ дϒ ̭ϜϽЧЯЮ ϽтϼϝЧϧЮϜ ϹЪϕϦ ̪ϝужϝϪ  .аϝК ЭЫЇϠ ϣЛтϽЇЮϜм ϣЧϡГгЮϜ онϧУЮϝϠ аϿϧЯϦ сϧЮϜ ϤϝуЯгЛЮϜ ъмϒ ϽтϼϝЧϧЮϜ иϻк еуϡϧТ ϣϯϦϝзЮ

Ϫ  .(ϣтϽуϷЮϜ ЬϝгКцϜ сТ) ϢϝЪϿЪ ϝлЛТϸм ϝлϡузϯϦ бϧт ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϿϧЯϦ ъ сϧЮϜ ϤывϝЛгЮϜ еК ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ ЩЃгϧϦ ̪ϝϫЮϝ

 ϽтϼϝЧϦ еуϡϦ ̪ϝЛϠϜϼ  .ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ ϢϼϜϸϜ ХϦϝК пЯК ЙЧϦ ̪ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ЩЮϺ сТ ϝгϠ ̪ϣгЪнϳЮϜ еК ϣуЮмϕЃгЮϜ дϓϠ

ϽтϼϝЧϦ Эϫв) ϤϜϹзϧЃгЮϜм ϤϝвнЯЛгЮϜ пЯК ̭ϝзϠ ϣуТϜϽІъϜ йвϝлгϠ анЧт сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ дϒ ϢϸϝК ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ  йЮ ϝлвϹЧϦ сϧЮϜ (ХуЦϹϧЮϜ

 сЮнϧϠ еуТмϽЛв ̭ϝгЯК днжнЫт ϝв ϢϸϝК ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ пЯК еуЛЦнгЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ дϝТ ̪ϜϽу϶ϒ  .ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ ϢϼϜϸϜ

ЙЎϜнгЮϜ ϣЪϽϧЇгЮϜ ϣЃгϷЮϜ ϤϜϿуггЮϜ иϻк еуϡϦ  .ϽтϽЧϧЮϜ ϝлϠ ϹКϜ сϧЮϜ ϣзЃЮϜ Ьы϶ ϣуКϽІ ЁЮϝϯв ϢϹК сТ ϢϸϹЛϧв ϟЊϝзв  еЫгт сϧЮϜ

 :сЮϝϧЮϜ ϟЃϲ ̪ϝлуТ ϰϝЋТъϜ еуЃϳϦ 
 
 

*  ХуЦϹϧЮϜ ϤϜϽв ϸϹКм ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ ХуЦϹϦ ϤϝуЯгК ϝлϠ бϧϦ сϧЮϜ ϣЧтϽГЮϜ ыϫв) ХϡГгЮϜ ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ϾϝлϮ ϣЛуϡА

ЮϜ бϦϝϷϠ ϹзϧЃгЮϜ бϧϷϠ ыϫв) ϤϜϹзϧЃгЮϜ ϣЛϮϜϽгϠ аϝЦ ев нк йЃУж сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ дϝЪ ϜϺϜ ϝв ϱуЎнϦм дϒ мϒ (сКϽЇЮϜ ЁЯϯг

 .(ϤϜϹзϧЃгЮϜ ев ϤϝЋϷЯв пЯК ϹгϧКϜ ϹЦ ЁЯϯгЮϜ 

 

*  сгуЗзϧЮϜ ЭЫулЮϜ сТ ϝлжϝЫвм ̪ЩЮϺ пЮϜ ϝвм ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮыЮ ϣЂϽЫгЮϜ ϣтϼϜϸъϜм ϣузУЮϜм ϣтϽЇϡЮϜ ϸϼϜнгЮϜ Ьнϲ ϤϝвнЯЛгЮϜ

 .ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЯЮ 

                                                                                                                                                                                               
law, even though, as noted, the English Court in that case commented that the outcome likely would have been different if 
{ƘŀǊƛΩŀƘ ƘŀŘ ŀǇǇƭƛŜŘΦ     
20

 Shamil I at para. 36. 
21

 Guiding tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ {ƘŀǊƛΩŀƘ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ {ȅǎǘŜƳǎ ŦƻǊ Lƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴǎ hŦŦŜǊƛƴƎ LǎƭŀƳƛŎ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ŜǊǾƛŎŜǎ, ISLAMIC FINANCIAL 

SERVICES BOARD, December 2009, available at, http://www.ifsb.org/standard/IFSB-10%20Shariah%20Governance.pdf (last 
accessed October 2010).  

 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB-10%20Shariah%20Governance.pdf
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  нк ИмϽЇв ϽуО ЭЫЇϠ ϝлϡЃЪ бϧт сϧЮϜ ϰϝϠϼцϜ ϟузϯϦ ϰϝЋТъϜ ϤϝуЯгК дϒ ъϜ  .ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ ϽЊϝзК ев ϽЋзК йϦϜϺ ϹϳϠ
 ϟзϯϧЮ ϻϷϧϧЂ сϧЮϜ мϒ ϤϻϷϦϜ сϧЮϜ ϣуϮыЛЮϜ ϤϜ̭ϜϽϮъϜ ЭуЊϝУϧϠ ХТϽϦ дϒ ϟϯтм ЬнЧЛв ЭЫЇϠ ϝлϳуЎнϦ бϧт дϒ ϟϯт ϤъϝϳЮϜ ЩЯϦ еК

.ЭϡЧϧЃгЮϜ сТ ϝлзв ϹϳЮϜ мϒ аϜϿϧЮъϜ аϹК Ϥъϝϲ 
 
  КϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ аϜϹϷϧЂϜ.ХтнЃϦ ϤϜмϸϓЪ с   ХАϝзв сТ ϣувϜϿЮϜм ЭϠ) ϣвϾъ аϝлв сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ аϹϷϦ

 ЁЮϝϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ аϹЧϦ  .ХтнЃϦ ϤϜмϸϓЪ ЬϝЛТ ЭЫЇϠ ϝлвϜϹϷϧЂϜ ϝЏтϜ ϟϯт еЫЮм  .(аϝлгЮϜ ЩЯϦ аϝЗзЮϜ ϟϮнт ϩуϲ ЈϝЋϧ϶ъϜ

в ϣКнзϧв ϣКнгϯв СуЧϫϧЮ Ϣϼϸϝж ϣЊϽТ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЮϜ ϣуКϽЇЮϜ ϝлЯгК ϬϺнгж ϣЛуϡА Ьнϲ ̭ϜϽЧЮϜ е

 ХтнЃϦ ϤϜмϸϓЪ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЮϜ ϽтϼϝЧϦ аϜϹϷϧЂϜ дϜ .ϝлϦϝвϹ϶м ϝлϦϝϯϧзгЮ ϣУЯϧϷгЮϜ ϣтϼϝϯϧЮϜ ̭ϝгЂцϜ еуϠ ϝв ХтϽУϧЯЮм йЎϜϽОϒм

ЪнϳЮϜ ϤϜ̭ϜϽϮϜм ̪ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ϣугкϓϠ ̭ϜϽЧЮϜ МыϠϜ ев ЌϽПЮϜ ХуЧϳϧЮ ϣЦϸм ϣОыϡϠ ϽтϼϝЧϧЮϜ ЩЯϦ ϣϠϝϧЪ ϟЯГϧт ϣЮϝЛТ ϣг

 ϝв ХтϽУϧЮϜм ̪свыЂъϜ ЭтнгϧЯЮ ϣуЦы϶цϜм ϣтϼϝϯϧЮϜ РϜϹкцϜм ̪ϝкϽЇзϦ сϧЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ егЎ ϣЛϡϧгЮϜ ϣуКϽЇЮϜ

 .йТы϶м ̪ϣтϹуЯЧϧЮϜ оϽ϶цϜ РϜϽАцϜм ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ еуϠ 

 

 ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϼмϸ 

   .ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЯЮ ϣуϲыЋЮϜ ̭ϝГКϜЁЮϝϯгЮϜ ЭϧϳϦ  пЮнϧϦм ϝкϽЃУϦм еужϜнЧЮϜ еЃϦ слТ  .сКϽЇЮϜ аϜϿϧЮъϜ аϽк ϣгЦ ϣуКϽЇЮϜ

 ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ сТ еуОϽУϧв еуУДнв нЃуЮ ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ̭ϝгЯК дϝТ  ̪еуЯуЯЦ ̭ϝзϫϧЂϝϠм ̪еЫЮм  .ϣϠϝЦϽЮϜ аϝлв ев ϣϮϼϸ

ϒ пЯК ЈϽϳϦ дϒ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯК ϟϯт  .ϝлЮ днЯгЛт сϧЮϜ ϣувыЂъϜ ϢϿлϯв ϣуКϽЇЮϜ ϝлЃЮϝϯв днЫϦ д

 еувϝϳгЮϜ Эϫв) ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϝϠ ЉϧϷт МϽУϧв ЭгК ϾϝлϮ еууЛϦ ϸϼϜнгЮϜ ЩЯϦ егЏϧϦ ϹЦм  .ϝлϦϝϡϮϜм ̭Ϝϸц ϣвϾыЮϜ ϸϼϜнгЮϝϠ

 .бЗϧзв ЭЫЇϠ ϤывϝЛгЮϜм ХуЦϹϧЮϜ ϽтϼϝЧϦм ϤϜϹзϧЃгЮϜ ϣЛϮϜϽв еК ϣуЮмϕЃгЮϜ пЮнϧт (йТы϶м еуϡЂϝϳгЮϜм аϜϿϧЮъϝϠ еуЋϧϷгЮϜм 

 йтϹЮ днЫϦ дϒ ϟϯтм ̪йвϹϷт рϻЮϜ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЯЮ ϽІϝϡгЮϜ РϜϽІъϜ ϥϳϦ сКϽЇЮϜ ЁЯϯгЯЮ МϽУϧгЮϜ ϾϝлϯЮϜ ЭгЛт дϒ ϟϯт

.ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ сТ оϽ϶цϜ ЭуПЇϧЮϜ ϤϜϹϲм еК ЬыЧϧЂъϜ ев ϣЮнЧЛв ϣϮϼϸ 
.    
4.  ϣужнжϝЦ ϣуϧϳϦ ϣузϠ ̭ϝзϠ :ϣКϝзЋЮϜ онϧЃв пЯК ϣуЯулЃϧЮϜ ϤϜ̭ϜϽϮъϜ ϣЋЋϷϧв 

  .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ϣуТϝУЇЮϜм ЙЦнϧЮϜ пЯК ϢϼϹЧЮϜ ϭтмϽϧЮ ϣвϿЯв ϽутϝЛв ЙЎм пЮϜ ϣКϝзЋЮϜ сТ еуϡЦϜϽгЮϜм еуЪϼϝЇгЮϜ ев ϹтϹЛЮϜ ϝКϸ

 ϭтмϽϧЮ оϽ϶ϒ ϽутϝЛв ϺϝϷϦϜ еЫгт ЩЮϺ ̭ϝзϪϒм  .ЬϹϯЮϜ ϹуЦ ϣЮϓЃв ск ϟтϽЧЮϜ оϹгЮϜ пЯК ϝгуЫϲм ϝтϹϯв Ϝϼϝу϶ ϽутϝЛгЮϜ ЙЎм дϝЪ ϜϺϜ ϝв

ЮϜ .ϣуТϝУЇЮϜм ЙЦнϧЮϜ пЯК ϢϼϹЧ 
 
 

 
 

 .ϽЊϝЛгЮϜ свыЂъϜ рϸϝЋϧЦъϜ днжϝЧЮϜ ϽтнГϦ ЭулЃϦ   ϝлТϜϽАϒ сТ егЏϧϦ ϢϽуϫЪ ϝтϝЏЦ еуϠ ев еуϧуЏЦ ϝгк анЯϠм ЭвϝЇЮϜ

 пЯК ϣужϝгЯЛЮϜ ϤϝϛулЮϜ пЮϜ ФϝГзЮϜ ЙЂϜнЮϜм ϼϽЫϧгЮϜ ̭нϯЯЮϜ дϜ  .ϣужϝгЯК бЪϝϳв оϹЮ ϝлϦϝЎϝЧв ϥгϦ ϣувыЂϜ ϣуЮϝв ϤϝЃЂϕв

Ϝ бЪϝϳгЮϜ дϝТ ̪ЭвϝЇЮϜ ϣуЏЦ йзуϡϦ ϝгϡЃϲ  .ϽЊϝЛгЮϜ свыЂъϜ рϸϝЋϧЦъϜ днжϝЧЮϜ ϽтнГϦ ϣЦϝКϜ пЯК ЭгЛуЂ ̪ЭтнГЮϜ оϹгЮ

 ϣϫтϹϳЮϜ ϣувыЂъϜ ϣтϸϝЋϧЦъϜ ϤϜмϸцϜ дϒ ск ϣϯуϧзЮϜм  .ϤϝКϜϿзЮϜ ϣтнЃϧЮ етϹЮϜ ев ХϧЇгЮϜ днжϝЧЮϜ ϝгϚϜϸ ХϡГϦ еЮ ϣужϝгЯЛЮϜ

ϧЮϜ еужϜнЧЮϜ ϟϮнгϠ ϣЧϪнв ϥЃуЮ .ϝужнжϝЦ ϝЃϡЮ ХЯϷϦ слТ сЮϝϧЮϝϠм ̪ϝлϠ ϣвϿϧЯв ϝлжϒ ЌϽϧУт с 

 

 .ϤϝКϜϿзЮϜ Эϲ сТ ϣЋЋϷϧв Ϥϝϛук  ϣϮϝϳЮϜ йЛв ϾϽϡϦ ϝгв  .ϤϝКϜϿзЮϜ ϸϹК нк ЩЮϻЪм ̪нгзЮϜ сТ ϽгϧЃв свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ

Ϝ днжϝЧЮϜ ϼнГϦ ЭулЃϦм ИϜϿзЮϜ РϜϽАϒ ϞϝЛуϧЂϜм ̪свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝКϜϿж ЭϳЮ ϣЋЋϷϧв ϣϛук ϸнϮнЮ свыЂъϜ рϸϝЋϧЦъ

 ϣЯгϧϳгЮϜ ϣуϡЯЃЮϜ ϭϚϝϧзЮϜ дмϸ РϜϽКчЮ ϽутϝЛгЮϜ ЙЎм пЯК ϤϝϛулЮϜ ЩЯϦ Ьы϶ ев ϣужнжϝЧЮϜ ϤϜϼϜϽЧЮϜ ЙугϯϦ ЭгЛуЂм  .ϽЊϝЛгЮϜ

 ϣЯϠϝЦ ϽЪϺ ϝгв ϣЋЋϷϧв Ϥϝϛук ϣтϒ днЫϧЮ ЙϡГЮϝϠ  .ϣКϝзЋЮϜ сТ ϣуТϝЪ ϢϽϡ϶ дмϸ ϽутϝЛгЮϜ ЙЏϦ сϧЮϜ еужϜнЧЮϜ пЯК ϟϦϽϧϦ сϧЮϜ

ϜϽгϧЂыЮ ϣгЗжцϜ ев иϽуОм рϿуЯϯжъϜ аϝЗзЮϜ онϧЃв пЯК Ϣ̭ϝУЫЮϜм ЙЦнϧЮϜ пЯК ϢϼϹЧЮϜм ϣуТϝУЇЮϜ ев ϣϮϼϸ аϹЧϦ дϒ ϟϯт ϼ

.ϣЛтϽЇЮϜ сТ ϣЛЂϜнЮϜ ϢϽϡϷЮϜ скм ̪ϝвмϿЮ ϽϫЪцϜ ϢϿугЮϜ Йв ̪ϣужϝгЯЛЮϜ 
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 .ϼϜмϸцϜм ϟтϼϹϧЮϜ ̪еууКϽЇЮϜ ̭ϜϽϡϷЮϜ ЉϳТ  ϶цϜ ϝтϝЏЧЮϜ сТ ЬϝϳЮϜ нк ϝгЪ ̪ЭвϝЇЮϜ ϣуЏЦ сТ днжϝЧЮϝϠ ХЯЛϧϦ сϧЮϜ оϽ

 ̪еуужнжϝЧЮϜ ̭ϜϽϡϷЯЮ ϣϮϝϲ Шϝзк ϥжϝЪ ϝгЮϝА  .еуужнжϝЧЮϜ ̭ϜϽϡϷЮϜ ϤϝвϹ϶ аϜϹϷϧЂϜ бϦ ̪ϣужϝгЯК бЪϝϳв оϹЮ ЙТϽϦ сϧЮϜм свыЂъϜ

 еуувыЂϜ еууТϽЋв ̭ϜϽϡϷЪ днТϽЋϧт етϻЮϜ ЈϝϷІцϜ днЫт дϒ дϝгЎ сТ ϣϳЯЋв свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ оϹЮ пЧϡт

бк ЭтнгϦ ̭ϜϽϡ϶м  ϣЗТϝϳгЮϜм ̭ϜϽϡϷЮϜ еуϠ ϝв ϢϸнϯЮϜ ϭтмϽϧЮ ϝуϡЃж ϣЮϹϧЛв ϤϜ̭ϜϽϮϜ ϺϝϷϦϜ еЫгт  .ЩЮϻϠ аϝуЧЯЮ днЯкϕв ЈϝϷІϒ

 ϣвϾыЮϜ ϤϜ̭ϜϽϮъϜ ϺϝϷϦϜ ϟϯт ̪ЙϡГЮϝϠ  .ϭвϜϽϡЮϜ ЩЯϦ Ьы϶ ̭ϜϽϡϷЯЮ ЭϯЂ ̭ϝЇжϜм ϣуЯукϓϦм ϣуϡтϼϹϦ ϭвϜϽϠ ϹЧК Эϫв ϝлуЯК

ЂϜ сТ ϝуϡЯЂ ϜϽϪϜ ϤϜ̭ϜϽϮъϜ ЩЯϧЮ днЫт ъϒ дϝгЏЮ .ϣжнгЏв Ϣ̭ϝУЫЮϜ ϥжϝЪ ϝгЮϝА ̪ϣуКϽІ ̭Ϝϼϐ мϒ ϤϜϽуЃУϦ ϣтϒ ̭ϝзϫϧ 

 

 

5. ϣЊы϶ 

 ϢϹтϜϿϧгЮϜ ϣтϔϽЮϜм нгзЮϜ Ϝϻкм  .евϿЮϜ ев ϢϽуЋЦ ϢϽϧТ сТ ЭϚϝк ЭЫЇϠ ϥгж ϹЦ ϽЊϝЛгЮϜ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ дϒ йуТ ЭЫІ ъ ϝгв

Ϝ ϣГЧж пЮϜ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ЭЊм  .ЈϽТм ϤϝтϹϳϦ дыϫгт йϧϡϲϝЊ сϧЮϜ иϽкнϮ Ьнϲ ϣулϮнϦ ϣЯϛЂϜ ϢϼϝϪϜ ϝкϹзК ϟϯт сϧЮϜ ϬнЏзЮ

 ϣКϝзЋЮϜ сТ еуЪϼϝЇгЮϜ ̭Ϝϼϐ ϹϳϧϦ дϒ ЭгϧϳгЮϜ ϽуО ев  .ϣЂϜϼϸ ϹЛϠ ϣЯϛЂцϜ ЩЯϦ еК ϣϠϝϮъϜ ϟϯтм ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ бЮϝК сТ йϧжϝЫвм

зЮϜ пЮϜ ЬнЊнЯЮ ХтϽГЮϜ дϝТ ̪ϣϯуϧзЮϜ ϥжϝЪ ϝглв  .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ЭϡЧϧЃв Ьнϲ еуϡЦϜϽгЮϜм ϾϝуϧвъϝϠ ϒϹϡт дϒ ϟϯт аϜϹϧЃгЮϜ нг

 .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ϣгϚϜϹЮϜ ϣгуЧЮϜ нϳж ϰϝϧУгЮϜ нкм ̪сЯуПЇϧЮϜ 
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 ск ϝв̬ϣуКϽЇЮϜ ϣвнЫϳЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϢϼнЋϧгЮϜ ϝтϝЏЧЮϜм ϣуЧуЧϳЮϜ ϝтϝЏЧЮϜ 

рϼϝк ϜϽϡвϝϠ
1 

  

ϝϡЦъϜм бϯϳЮϜ ϩуϲ ев нгзЮϝϠ ϣувыЂшϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ϣКϝзЊ ϽгϧЃϦ ϥЛЏ϶м ϣуТϜϽПϯЮϜ ϸмϹϳЮϜ ϤϾмϝϯϦ ϹЧТ .ϝлуЯК ϹтϜϿϧгЮϜ Ь

 .ϣтϹуЯЧϧЮϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯК ХϡГзϦ сϧЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ϽутϝЛвм ϣгЗжϒм еужϜнЧЮ 

 

 ев ϸϹК пЮϜ ϣТϝЎъϝϠ ϝуЮϝϲ ϣЊϝϷЮϜ ϣугкцϜ ϤϜϺ ϝтϝЏЧЮϜ оϹϲϜ ск ̪свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ФϝуЂ сТ ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ мϒ ϣгЪнϳЮϜ ϣуЏЦ

Ϝ ϝтϝЏЧЮϜ.ϣЮϓЃгЮϜ иϻлϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϢϼнЋϧгЮϜм ϣуЧуЧϳЮ 

 

 ̪ϣгЪнϳЯЮ сЮϝϧЮϜ СтϽЛϧЮϜ еуϡт ϝгϡЃϲ .свыЂшϜ ЭтнгϧЮϜ ФϝуЂ сТ ϣгЪнϳЯЮ ХуЦϹЮϜ пзЛгЮϜ ск ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϝϠ ϣЊϝϷЮϜ пЮмцϜ ϣуЏЧЮϜ

.ϜϹϮ ЙЂϜм ϣгЪнϳЮϜ ФϝГж дϗТ 

 

1 ϣгЪнϳЮϜбЫϳЮϜ ев ̪ ϤϜϼϜϽЧϠ ϣвнЫϳЮϜ ХЯЛϧϦ  .бЫϳЮϜ ϣЂϼϝгв скмϳϦϤϝЛЦнϧЮϜ ϸϹ  мϒϱзгϦ ̭ϜϸцϜ ев ХЧϳϧϦ мϒ ϣуϲыЋЮϜ ϣгЪнϳЮϜ .

.ϢϸϝуЧЮϜм ϢϼϜϸшϜ ϤϝуЯгК ев ϜϸϹϳв Ϝ̭ϿϮ мϒ ыЋУзв ̭ϜϽϮϜ днЫϦ дϒ ϝвϖ 

 

 йϡЛЯт рϻЮϜ ϼмϹЮϜ .свыЂшϜ ЭтнгϧЮϜ ФϝуЂ сТ йЧуϡГϦм ϼнЪϻгЮϜ СтϽЛϧЮϜ ϻ϶ϒ сТ ϝуЮϝϲ йуЯК нк ϝгв ϽуϫЫϠ ЙЂмϒ ̭ϝгЯЛЮϜ ϼмϸ днЫт ϹЦ

 ̭ϝгЯЛЮϜ ̪рϼмϹЮϜ РϜϽІъϜ ев ϣϮϼϸ Йв ϣуЮϝгЮϜ ϤывϝЛϧЮϜ мϒ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝАϝЇзЮϜ ϩуϲ ев ϿϚϝϮ нк ϝв ЈнЋϷϠ рϸϝІϼϜ ϼмϸ нк ϝуЮϝϲ

                                                        
1

  ϼϹЋгЮϜπ ϝтϹуϡуЫтм 
Т ев Ϝ̭ϿϮ ϥжϝЪ ϩуϲ дϹзЮ сТ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ϣГЯЂ сТ ϝлϧЂϼϝгв рϼϝк ϤϒϹϠ .ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ИϝГЦ ϣКϝзЊм буЗзϦ сТ ЭтнА ИϝϠ ϝлЮ рϼϝк ϣϛулЮϜ ϸϝϯтϖ еК ЬмϕЃв ЬϝЛТ ХтϽ .ϣЯвϝЫϧгЮϜ ϣугуЗзϧЮϜ

ЁЪϝЂ дϝвϹЮнϮ ϹϚϜϽЮϜ рϼϝгϫϧЂъϜ РϽЋгЮϜ пЮϖ ϝЧϲъ ϥгЏжϜм ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ϣГЯЂ ϤϜϸϝІϼϜм еужϜнЦ ϟуϧЪ ев ̭ϜϿϮϒ ϣОϝуЊ сТ рϼϝк ϥгкϝЂ  пЯК ϣϠϝЦϽЮϜм ϻуУзϦ еК ϣЮмϕЃв ϥжϝЪ ϩуϲ дϹзЮ сТ

.РϽЋгЮϜ еК ϣϠϝуж ϝлГϠϜнЎм ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ϣГЯЂ ϣгЗжϒ ϝвϹЮнϮ ϹЛϠ Ϝϻк сТ ϤϜϼϝЇϧЂϜ ϥвϹЦ ϹЦм Ьмϒ ϼϝЇϧЃгЪ дϹзЮ сТ еужϜнЧЮϝϠ аϜϿϧЮъϝϠ ЉЋϷϧв ϤϜϼϝЇϧЂϜ ϟϧЫгЮ рϼϝк ϥгЏжϜ ̪ЁЪϝЂ д

 ̭ϜϽϮϜм ϟтϼϹϧЮϜ бтϹЧϦм ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ϣГЯЂ ϤϝЏтнУϦ пЯК ЬнЋϳЮϜ ЩЮϺ сТ ϝгϠ ̪ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ϣГЯЂ ϤϝϡЯГϧв ϟжϜнϮ ϣТϝЪ Ьнϲ ЬϝϯгЮϜ аϝК сТ .ϤϝзтϝЛгЮϜ2003сТ ̪  сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽв ϤϝтϜϹϠ

ъϝЛТ ϜнЏК рϼϝк ϥжϝЪ ϹЦм .сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽгЮ ϣЧЯϧЃгЮϜ ϣугуЗзϧЮϜ ϣлϯЮϜ ̪ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЯЮ сϠϸ ϣГЯЂ пЮϖ рϼϝк ϥгЏжϜ ̪сгЮϝЛЮϜ  сϠϸ ϣГЯЂ ϣгЗжϒм ШϽϧЇгЮϜ днжϝЧЮϜ аϝЗж ев ̭ϜϿϮϒ ϽтнГϦ сТ

 сϧЮϜ ϣуЯ϶ϜϹЮϜ ϤϝуЯгЛЮϜ ЩЮϺ сТ ϝгϠ ̪ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЯЮϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЯЮ сϠϸ ϣГЯЃЮ свыЂъϜ ЭтнгϧЯЮ сгуЗзϦ ЭгК ϼϝАϖ ϸϝϯтϖ еК ЩЮϻЪ ϣЮмϕЃв рϼϝк ϥжϝЪ .сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽв Э϶Ϝϸ ХϡГзϦ  ϥϳϯжм

 .ϣувыЂъϜ ϤϝЪϽЇЮϜ буЗзϧЮ "ϣуКϽЇЮϜ ϣгЗжцϜ"̮Ю сгуЗзϧЮϜ ϬϺнгзЮϜ ϸϝϯтϖ сТ 
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 сТ ̭ϝгЯЛЮϜ ϼмϸ Эϫгϧт ̪ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ФϝуЂ сТ .̭ϜϸцϜ ев ХЧϳϧЮϜм аϽϳв нк ϝвм ϿϚϝϮ нк ϝв ϩуϲ ев ϤϝЛЦнϧЮϜ ϹтϹϳϦ рϒ

 ϣЮϝЛТ ϣуКϽІ ϣгЪнϲ ХуϡГϦ.ϣЛтϽЇЮϜ Йв ϣЧТϜнϧв ϣЧтϽГϠ ϤϝвϹϷЮϜм ϤϝϯϧзгЯЮ ϝлгтϹЧϦ мϒ ϣузЛгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ ЭгК пЯК ЈϽϳЯЮ 

 

 Шϝзк дϝЪ ϜϺϖ ϝв ϜϹтϹϳϦм ̪ϣЮϝЛУЮϜ ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ пЮϖ сЏУϦ ϣуЮϝϳЮϜ ϣЂϼϝггЮϜ ϥжϝЪ ϜϺϖ ϝв нк ϩϳϡЮϜ Ϝϻк сТ йϧЂϜϼϸ ϟϯт ЬϜϕЂ Ьмϒ

 ̭ϜϸцϜ ев ХЧϳϧЮϜм ϤϝЛЦнϧЮϜ ϹтϹϳϧЮ еуТϝЪ ̭ϝгЯК ϝв ϹтϹϳϦ ск ϣвϝлЮϜ ЭϚϝЃгЮϜ оϹϲϜ .свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ аϹЧϦ сϧЮϜ ϢϹтϹЛЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ сТ

 ϢϽϫЫϠ ϝϠнЯГв днЫт рϻЮϜ бЮϝЛЯЮ еЫгт Эк ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК ̪ИнЎнгЮϜ Ϝϻк Йв ЭвϝЛϧЯЮ еуЂϽгϧгЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ ев РϝЪ ϸϹК Шϝзк дϝЪ ϜϺϖ

 сТ нЏК нк рϻЮϜм20 ГϧЮ аϾыЮϜ ϥЦнЮϜ ЉЋϷт дϒ ϽϫЪϒ мϒ ЁЯϯв ̭ϝгЯЛЮϜ ϸϹК сТ ЉЧж Шϝзк ϝжϼнЋϦ сТ ̬ϣЮϝЛУЮϜ ϣгЪнϳЮϜ Хуϡ

 пЯК ϣЮϝЛУЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ХуϡГϦ ̭ϝгЯЛЮϜ дϝЫвϝϠ днЫт еЮ сЮϝϧЮϝϠм ̪̭ϝгЯЛЮϜ ̭ъϕлЮ ϣϮϝϳЮϜ ϹЂ пЯК ϼϸϝЦ ϽуО ϝϡтϽЦ ϸϹЛЮϜ ЩЮϺ ϱϡЋуЂм

ϼнЪϻгЮϜ ϣЯЫЇгЯЮ ϤϝгЗзгЮϜ ев ϸϹК ϝлϧзϡϦ сϧЮϜ ЬнЯϳЮϜ ев .ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ̭ϝгЯЛЯЮ ϣугзϦм ϟтϼϹϦ ϭвϝжϽϠ ϽтнГϦ нк Ϣ

 ϱϡЋϧЮ еуЂϽгϧгЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ ϣКнгϯв ЙЂнϧϦ ϩуϳϠ блуЯК ϟЯГЮϜ ϹтϜϿϧт етϻЮϜм етϸнϮнгЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ ЭϡЦ ев йуЯК РϜϽІъϜ бϧт "еуϠϼϹϧгЮϜ"

.ϢϹϳϧгЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϤϜϼϸϝϡгЮϜ иϻк ϤϒϹϠ ϹЦм .ЬϝϯгЮϜ Ϝϻк сТ ϟЯГЮϜ ϣуϡЯϧЮ ϣуТϝЪ 

 

оϽ϶цϜ ϝтϝЏЧЮϜ ев  аϜϿϧЮъϜ ев ϣϮϼϸ Шϝзк дϒ ЌϽϧУϦ ̪иϝжϸϒ СтϽЛϧЮϜ сТ ϣзуϡв ск ϝгϡЃϲ ̪ϣЮ̭ϝЃгЮϜ .ϣЮ̭ϝЃгЮϜ ск ϢϸϝК ϝлϫϳϠ бϧт сϧЮϜ

.ЉϷЇЮϜ ϤϝТϽЋϦ еК ϣЮ̭ϝЃгЮϜ мϒ ϽтϼϝЧϧЮϜ бтϹЧϧϠ 

 

2ϣЮ̭ϝЃгЮϜ  сжϝЛгЮϜ ϸϹЛϧв анлУв скϣЮ̭ϝЃгЮϜм ϣуЮмϕЃгЮϜ Эϫв букϝУгЮ РϸϜϽв ЭЫЇϠ ϝϡЮϝО аϹϷϧЃт  ϣгЪнϳЮϜм Фы϶цϜ сТ  ФϝЧϳϧЂϜм

 БϡϦϽϦ сϧЮϜ ϤϝϳЯГЋгЮϜ ев ϝкϽуОм ϣужнжϝЧЮϜ ϣуЮмϕЃгЮϜм анЯЮϜ.ϤϝТϽЋϧЮϜ еК ϣϡЂϝϳгЮϜ ЙЦнϧϠ  

 

Ϝ ИϝГЧЮϜ сТ ϤыЫЇгЮϝϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϤϝІϝЧзЯЮ Ϝϼнϳв ϣЮ̭ϝЃгЮϜ ϥжϝЪ ̪ϣгЪнϳЮϜ ϟжϜнϮ ев ϟжϝϯЪ ХЧϳϦ ъ сϧЮϜ (ϤϝЪϽЇЮϜ) бЮϜнКм аϝЛЮ

 .ϣЊϝϷЮϜ ϤϝЪϽЇЮϜм ϱϠϽЮϜ 

 

 ϣгЪнϳЮϜм ϢϼϜϸшϜ ЩЮϺ сТ ϝгϠ ϤϝЂϝуЃЮϜм ϤϜϼϜϽЧЮϜм ϤϝϯϧзгЮϜм ϤϝТϽЋϧЮϝϠ аϜϿϧЮъϜм ϼϜϽЦъϜ ск ϣЮ̭ϝЃгЮϜ ̪ϣтϸϝуЧЮϜ ϼϜмϸцϜ сТ

 еК НуЯϡϧЮϜ аϜϿϧЮϝϠ аϝуЧЮϜм ЭгЛЮϜ ϟЋзв мϒ ϼмϹЮϜ ФϝГж егЎ ХуϡГϧЮϜмϧгЮϜ ϭϚϝϧзЮϜ.ϝлзК ϣуЮмϕЃгЮϜ ЭгϳϦм ϝкϽуЃУϦм ϣϡϦϽ  

                                                        
ЙТϹЮϜ ЭвϝК ЩЮϻЪ рϼϝк ϥжϝЪ  Ьн϶ϹЮϜ ̭ϹϠ сТ сЃуϚϽЮϜϜϽ϶ϕв ϝлзууЛϦ бϦ .ϝтϿуЮϝв ϽтϽϳϦ ϭвϝжϽϡЮ ϹжϝЃгЮϜ ЬϸϝϡϧгЮϜ РϜϽϧКъϜ ϟуϦϽϦ ϟϮнгϠ ϝтϿуЮϝв пЮϖ ϣуϡзϮцϜ ϣувыЂъϜ ϤϝϯϧзгЯЮ сϡзϮцϜ  рϼϝЇϧЂъϜ

Ьнϲ сжϝгЯЛЮϜ свыЂъϜ ЈϝЋϧ϶ъϜ ϤϜϺ ϣтϿЪϽгЮϜ РϼϝЋгЮϜ ϣЮϝЪнЮ ϤϜϼϝЇϧЂъϜ бтϹЧϧЮ ϣуКнГϧЮϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ХтϽТ ЭϡЦ ев ϹуϲнЮϜ  аϝК сТ .ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝϯϧзгЮϜ бтϹЧϦ2007 рϼϝк ϥЪϽϦ ̪

.еуЯЪнгЯЮ ϤϜϼϝЇϧЂϜ аϹЧт сгуЗзϦ ϟϧЫв нкм ̪йуϠ ЬϜ ЬϜ антϹуЃтϽϠ ϟϧЫв Ϲгϳв ϽуПЊ ФнвϽгЮϜ свϝϳгЮϜ Йв ϥЃЂϒм ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЯЮ сϠϸ ϣГЯЂ  ϣгЪнϲ ϹлЛв ̪ϣгЪнϲ Йв ϞϽЦ еК ЩЮϻЪ рϼϝк ЭгЛϦ

ϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽгЮ ϤϝЪϽЇЮϜетϽтϹгЮϜ ϼмϸ бууЧϦм ϣувыЂъϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ сТ ϤϝЪϽЇЮϜ ϣгЪнϲ ϢϸнϮ бууЧϦ ϹзК ϝлвϜϹϷϧЂъ ϣгЪнϳЮ ϣувыЂϜ ϣуЮϝв ϤϝКыГϧЂϜ ϤϼнА ϹЦм сгЮ  рϼϝк ϥвϹЦ ϝгЪ .̭ϝгЯЛЮϜм

ϣуКϽЇЮϜ ϤϝЪϽЇЮϜ ϣгЪнϲ ЭϚϝЃв Ьнϲ ϣгЪнϲ пЮϖ ϝЎмϽК ϝЏтϒ.  
2

 ϼϹЋгЮϜπ ϝтϹуϡуЫтм 
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 .̬ϣЮ̭ϝЃгЮϜ днЫϦ ϜϺϝв еКм ̬ЬмϕЃгЮϜ ев ̬ϣЮ̭ϝЃгЮϜ днЫϦ ев иϝϯϦ Эϫв ̪ϣЯϛЂцϜ ев ϸϹК ϽлЗт ̪ϣЮ̭ϝЃгЮϜм ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ФϝуЂ сТ

ϯϧзгЮϜ днЫϦ дϒ пЯК ЈϽϳЮϜ еК ϝкϼмϹϠ ϣЮмϕЃв ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ днЫϦ ЭϚϝЃгЮϜ иϻк Йв ЭвϝЛϧЮϜ ϹзК ϣвϹЧгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜм Ϥϝ

 ̬иϽуО ев ϿϚϝϮ нк ϝв дмϸϹϳт етϻЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ мϒ ϣЃЂϕгЮϜ ск Эк ̪ЬмϕЃгЮϜ нк ев ϩуϲ ев .ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ Йв ϣЧТϜнϧв еуЫЯлϧЃгЮϜ пЮϖ

ϳт блжϒ Ϻϖ еуЮмϕЃв ̭ϝгЯЛЮϜ днЫт дϒ ϹϠ ъ йжϓϠ рнЦ блТ ϸнϮм ев бОϽЮϜ пЯК ϣЮмϕЃв ϣЃЂϕгЮϜ дϒ нк сЧуЧϳЮϜ СЦнгЮϜ дϒ мϹϡт ϝв дмϸϹ

 ЩЯϦ сТ ̪ϝЧϡЃв ϢϼϸϝЊ онϧТ Эϳв онϧТ ϝлуТ ЭϳϦ сϧЮϜ ϤъϝϳЮϜ ЍЛϠ пЮϖ ϣТϝЎϖ ̪ϝлЛв ХТϜнϧв ϽуО нк ϝвм ϣЛтϽЇЮϜ Йв ХТϜнϧв нк

 .ϣЧϠϝЃЮϜ омϝϧУЮϜ ϣвыЃϠ ДϝУϧϲъϜ Йв ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ пЯК ЈϽϳЯЮ ϤϝЛЦнϧЮϜ ϹтϹϳϦ ϢϸϝКϖ ϸнЧтм ъмϕЃв сзЛгЮϜ бЮϝЛЮϜ днЫт ϤъϝϳЮϜ

Ϲϡт ЩЮϻЮ ϣуЮмϕЃв ϣЮϓЃв дϗТ ЬϜнϲцϜ ЙугϮ сТм .блϚϜϼϐ пЯК ϹгϧЛϦ сϧЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜм ̭ϝгЯЛЮϜ ХϦϝК пЯК ϣуЮмϕЃгЮϜ ев ϣϮϼϸ Шϝзк дϒ м

ϼϜм ̭Ϝϼϐ ̭ϝгЯЛЮϜ аϹЧт ̪ЙЦϜнЮϜ сТ ̬̭ϝгЯЛЮϜ ϝлкϝϯϦ ЬϓЃт сϧЮϜ ϣлϯЮϜ ск ев :нкм ϣтϝлзЮϜ сТ ъϜϕЂ ϽуϫϦ ϝлжϒ Ϻϖ ϢϹЧЛв ϣЮϓЃв ̭ϝгЯЛЮϜ ϤϜϸϝІ

ЮϜ ϽуЃУϦ Ьнϲ бϧϦ пϧϲм ̭ϝзϪцϜ иϻк сТ ̬ϣуЛЎм ϣϛук иϝϯϦ ̭ъϕк ЬϓЃт дϒ еЫгт СуЪ дϺϖ ̪рмϝгЂ днжϝЦ ев ϢϹгϧЃв ск сϧЮϜ ϣЛтϽЇ

 ϩуϲ ев ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ сгЗзв иϝϯϦ еуЮмϕЃв ̭ϝгЯЛЮϜ днЫт дϒ ϹϠ ъ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ ФϝуЂ сТ ̪сУЃЯУЮϜ ЬϜϕЃЮϜ Ϝϻк пЯК ϣϠϝϮшϜ

К блТϜϽІϜм бкϼмϸ ИнЏ϶ пЯК ЈϽϳЮϜ.ЭЧϧЃгЮϜ РϜϽІъϜ ев ϣϮϼϹЮ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ пЯ 

 

 Ϭϝϧϳт ̪ϣЧϠϝЃЮϜ ϢϽЧУЮϜ сТ иыКϒ ϥϡϪ ϝгϡЃϲ .ϣгЪнϳЮϜ сТ йϧугкϒм ϰϝЋТъϜ ϣЮϓЃв ск ϩϳϡЮϜ Ϝϻк сТ ϝлϲϽГж сϧЮϜ ϢϽу϶цϜ ϣЮϓЃгЮϜ

в ϹϠ ъ ̪ЈнЋϷЮϜ Ϝϻк сТ .ϣЛтϽЇЮϜ Йв ϣЧТϜнϧв ϝлЎϽК бϧт сϧЮϜ ϤϝϯϧзгЮϜ дϓϠ блϧжϓгА пЮϖ ̭ыгЛЮϜ еК ϽϡЪϒ ЭЫЇϠ ϰϝЋТъϜ е

 еуЫгϧЮ ЩЮϺм ̪ϣЛтϽЇЮϝϠ аϜϿϧЮъϜ ϣуЯгКм ̪ϣуКϽІ ϽЗж ϣлϮм ев ϝлϧуКϽІм ϤϑТϝЫгЮϜм ϽАϝϷгЮϜ еК ϰϝЋТъϜ ЩЮϺ сТ ϝгϠ ̪ϤϝϯϧзгЮϜ

 ЙЧϦ ϢϽуϡЪ ϣуЮмϕЃв Шϝзк дϒ ϱЎϜнЮϜ ев .БЧТ ЭугЛЮϜ онϧЃв пЯК днЫт ъ дϒ ϟϯт  ϰϝЋТъϜ дϒ ϽуО .ЙЯГв ϼϜϽЦ ϺϝϷϦϜ ев ЭугЛЮϜϜ

 дϒ ϣКϝзЋЮϜ иϻк сТ еуЂϼϝггЯЮ ϣϡЃзЮϝϠ ЙϚϝЇЮϜ ев .ϣКϝзЋЮϜ иϻк ϝлуЯК ϹгϧЛϦ сϧЮϜ омϝϧУЮϜм ̭ϜϼфϜ дмϼϹЋт етϻЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ ХϦϝК пЯК

̭ϝгЯЛЮϜ ϹтмϿϦ бϧт ъ ϹЧТ ̪онϧУЮϜ ϼϜϹЊϖ ϤϜ̭ϜϽϮϜ сТ БЧТ ϣуЮмцϜ ϤϝвнЯЛгЮϝϠ ̭ϝгЯЛЮϜ ϜмϸмϿт
3
  ϝгв ϣуϚϝлзЮϜ мϒ ϣϪϹϳгЮϜ ЭвϝЛϧЮϜ ϤϜϹзϧЃгϠ

Ͻуϫт .ϣЛЯГв ̭Ϝϼϐ ϼϜϹЊϖ блзЫгт ϩуϳϠ ϣвϝϦ ̭ϝгЯЛЯЮ аϹЧϦ сϧЮϜ ϤϝвнЯЛгЮϜ ϥжϝЪ ϜϺϖ ϝв Ьнϲ ϣЯϛЂϒ 

 

 онϧЃв пЯК БЧТ ЁуЮ еЫЮм ϰϝЋТыЮ ϽЧϧУϦ ϣуКϝзЋЮϜ иϻк дϒ ϱЎϜнЮϜ евм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ЭϚϝЃгЮϜ бкϒ ев ϰϝЋТъϜ днЫт ϹЦ

мϕЃгЮϜ дϒ ϼнЋϧж ̪ϩϳϡЮϜ Ϝϻк сТ йуЯК ϝжϿЪϼ ϝгϡЃϲ .ЭугЛЮϜ ϣгЪнϲ ев ̭ϿϯЪ ϹуЪϓϧЮϝϠ ЩЮϺм ̪̭ϝгЯЛЮϜ пЮϖ ϝлϧ̵вϽϠ ϢϹзЃв ϣϠϝЦϽЮϜм ϣуЮ

 ϣуЮмϕЃгЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ Эгϳϧт дϒ еЫгт СуЪ ϺϜ ϣЦыЛЮϜ ϤϜϺ ϤϝвнЯЛгЮϜ ϣТϝЫϠ ϣузЛгЮϜ РϜϽАцϜ ЙугϮ ϹтмϿϦ бϧт дϒ ϹϠ ъ ϜϻЮ ̪ЭЫЪ ϣЃЂϕгЮϜ

 ̬ϤϝвнЯЛгЮϜ ЩЯϧϠ бкϹтмϿϦ бϧт бЮ ϜϺϜ  блϚϜϼϐ еК 

 

                                                        
3

 ϽгϦϕв ϣгЪнϲπ нтϝв нлмл ЄϝЧж ЮϜеуЂϼϝгг  
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ъϜ ϞϝуО днЫт ϹЦ ϹЦ ϣЮϓЃгЮϜ иϻк ЭϳЮ .ϣЛтϽЇЮϝϠ ϣвϿϧЯгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϣЮϝЛУЮϜ ϣгЪнϳЮϜ аϝвϒ ϝЧϚϝК СЧϦ сϧЮϜ ϽЊϝзЛЮϜ ϾϽϠϒ ев ϰϝЋТ

еузуЛгЮϜ ̭ϝгЯЛЮϜ ϼмϸ ϣукϝв ϸϹϳт ̪ыϫв ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЮϜ сгЗзв ЭϡЦ ев ̪ϣуКϽЇЮϜ ϼϜϹЊъϜ ϣуЯгЛЮ ϝгуЗзϦ ϽϫЪϒ ϬϺнгж ϹтϹϳϦ ϟϮнϧт 

 ев ϹϠ ъ етϻЮϜ бКϹЮϜм ЭКϝУϧЮϜм мϒ ϹтϹϳϧЮϜ ЩЮϺ ϞϝуО дϒ  ϺϜ ХЦϹгЮϜм ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ еуϠ ϣЦыЛЮϜ ев ̭ϿϯЪ ̭ϝгЯЛЮϜ ̭ъϕлЮ ϝгкϽуТнϦ

.ϣуКϽЇЮϜ ϣгЪнϳЮϜ ϣкϜϿзϠ ϟКыϧЮϜ йзК ϭϧзт ϹЦ сКϽЇЮϜ ϸϝгϧКъϜ ϣуЯгЛЮ ЭЫулЮϜ 

 

 ϜϽϡвϝϠ рϼϝк 

йуϠ ЬϜ ЬϜ антϹуЃтϽϠ 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  

Taking Stock and Moving Forwad          P a g e  | 29 

 

 
ϲ ϣгЪнϲ ЭгК ϣЦϼмсвыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ Ьн 

ϣуЯгЛЮϜ ЭϚϝЃгЮϜ ЍЛϠ :ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ еужϜнЦ 
  

 

 ̪ЭтнгϧЮϜм ϣуТϽЋгЮϜ ЬϝгКцϜ бЃЦ ЁуϚϼм ЩтϽІ ̪ϾϽϮмϼ дъϐ :ϟϦϝЫЮϜ 

 сϠϸ ϟϧЫв ̪иϝЪϽІм Рϸϝк 

 

 

м свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ аϜϹϷϧЂϜ бКϹЮ ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ еужϜнЦ ϥггЊ ϻуУзϧЮϜ ЉϷϦ сϧЮϜ ЭЪϝЇгЮϜ ев ϸϹК Шϝзк ϝуЯгК еЫЮ

 .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЯЮ сЯЛУЮϜ 
 
 

 ϸнЧЛЮϜ сТ ϝлЊнЋжм ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ днжϝЦ ЀϝЂϒ 

 ϸϜнгЮϜ егЏϧϦ1  м2 м3 днжϝЧЮϜ ϼϝАϜ сТ свыЂъϜ йЧУЮϜм ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ев ϰϜнж рϸϝϳϦъϜ сжϹгЮϜ днжϝЧЮϜ ев  сТ бЪϝϳЮϜ

пЮϜ ИнϮϽЮϜ бϧуТ бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ ХϡГт бЮ дϝТ ̪бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ ХϡГт дϒ ϟϯт ̪ϣтϜϹϠ ̪йжϒ пЯК днжϝЧЮϜ Љзт  .ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ 

м ϣϠϼϝЏгЮϜм ϣЮϝЪнЮϜм ϢϼϝϮъϜ Эϫв ϣувыЂъϜ ϹЦϝЛϧЮϜ ϤϜмϸϒ бЗЛв ϝЏтϒ сжϹгЮϜ днжϝЧЮϜ Ьмϝзϧт ϝгЪ  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡв бЯЃЮϜ

 ϣтϼϝϯϧЮϜм ϣужϹгЮϜ РмϽЗЮϜ ФϝуЂ сТ ЩЮϻЮ ϝЧТм ИϽЇтм ϹϚϜнУЮϜм ϣзкϜϽгЮϜм ϼϝгЧЮϜ Эϫв ϣужнжϝЧЮϜ ЭϚϝЃгЮϜ Ьнϲ ϤϜϸϝІϼъϜ пЯК Љзтм

.аϝЛЮϜ аϝЗзЮϜм 

 

 ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡвм бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ 
еуϲ йжϒ пЯК ϝжϝуϲϒ ЉзϦ сϧЮϜ ϣувыЂъϜ ϤϜϹзϧЃгЮϜ пЮϜ ϤϝЂϼϝггЮϜ оϹϲϜ ϥЯЯЃϦ  ̭рϸϝϡвм бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ еуϠ ϞϼϝЏϦ Шϝзк днЫт

 еужϜнЧЮϜм ЙтϽЇϧЮϜ еуϠ ϝϠϼϝЏϦ амϿЮ дмϸ ХЯϷϦ ϝлжц ϣЂϼϝггЮϜ иϻк ϟзϯϦ ϟϯтм  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡв ϸнЃϦ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ

 .ϹЧЛЮϜ ϼϜϽЧϧЂϜ аϹК йзК ϭϧзт ϹЦ рϻЮϜм 

 

ϹϲϜм бЪϝϲ днжϝЦ ев ϽϫЪϒ Шϝзк днЫт дϒ еЫгт ъ ̪ϝуЯгК ЬнЦ нк бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ пЯК ϸнЃϦ мϒ ϝЏтϒ бЫϳϦ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ дϓϠ ЬнЧЮϜ  .

ϝлЧуϡГϦ ϹгϧЛт сϧЮϜм ̭рϸϝϡгЮϜ ев ϸϹК ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ бЫϳϦ  .̭рϸϝϡгЮϜ йуЯК ϸнЃϦ дϒ еЫгт ъм ϥϠϝϪ бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ дц сЧГзв ϽуО 

ϷгЮϜ ϤϝКнгϯгЮϜ ϝлуЮϜ сгϧзϦ сϧЮϜ ϣУЯϧϷгЮϜ ϤϜϸϝлϧϮъϜ пЯК .еугЯЃгЮϜ ̭ϝлЧТ ев ϣУЯϧ  
 
 

 ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ 
 днжϝЧЮϜ ϟϮнгϠ  .ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϹЮ рϿЪϽгЮϜ РϽЋгЮϜ бЗзт

 бЦϼ6  ϣзЃЮ1985ϧЮϜ ϤϝАϝЇзЮϜ ϣЮмϜϿгϠ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϰϽЋт ̪ аыϧЂϜм ϤϜϼϝЧЛЮϜ ϢϾϝуϳϠ ϝлЮ ϰϽЋт ЩЮϻЪм ̪ЬмϜϹϧЮϜм ϣуКϝзЋЮϜм ϣтϼϝϯ

 сЂϝЂцϜ ϝлвϝЗжм ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ЁуЂϓϦ ϹЧК Љзт дϒ ϟϯт  .ЈϝϷЮϜ ϝлϠϝЃϳЮ ЩЮϺ ЭЪм ̪ХтϸϝзЋЮϜ сТ ϼϝгϫϧЂъϜм ЙϚϜϸнЮϜ

.̭ϝЏКϒ ϣϪыϪ еК йϚϝЏКϒ ϸϹК ЭЧт ъ сКϽІ РϜϽІϜ ЁЯϯв ϸнϮм пЯК 

 
 ϼϜϽЦ егЏϧт еЫгт ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК ̪ϣувыЂъϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ϤϝАϝЇж буЗзϦ ϝлзв ϹЋЧт сϧЮϜ аϝЫϲцϜ ев ϸϹК рϿЪϽгЮϜ РϽЋгЮϜ

 ϾмϝϯϧϦ ъ ϣгуЧϠ ЉϷІ мϒ ϣϛук ЭтнгϦ мϒ ШнЫЋЮϜм блЂцϝϠ ϞϝϧϧЪъϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЯЮ7 ХТϜнт бЮ ϝв ϝлЮϝгЂϒϼ ев %
.ϹϳЮϜ Ϝϻк ϾмϝϯϦ пЯК рϿЪϽгЮϜ РϽЋгЮϜ 
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ϧЮϜ Рыϧ϶ъϜ сϲϜнж  :ϝуЯгК свыЂъϜ Этнг 
 ЍЛϠ сЯт ϝгуТ  .ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡвм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ днжϝЦ еуϠ ϝв Рыϧ϶ъϜ АϝЧж ЍЛϠ ϾϽϡϦ сϧЮϜ ̪ϝуЯгК ̪сϲϜнзЮϜ ЍЛϠ Шϝзк

 :ϣЯϫвцϜ ЩЯϦ ев 

 

 :ϢϹϚϝУЮϜ ϢϸϝгЮϜ дϒ ϹуϠ ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ϟϮнгϠ ИмϽЇв ϽуО ϢϹϚϝУЮϜ сЎϝЧϦ76  .ϢϹϚϝУЮϜ сЎϝЧϦ ϱуϡϦ рϼϝϯϧЮϜ днжϝЧЮϜ ев  

 

:ϢϽвϝЧгЮϜм АнϳϧЮϜ  ϝкϽуОм ϤϝЧϧЇгЮϜ ϥжϝЪ ϜϺϜ ϝв Ьнϲ ϝгϚϝЦ ЬϹϯЮϜ ϽгϧЃт еЫЮм ̪ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ сТ ϢϼнЗϳв ϢϽвϝЧгЮϜ

ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ днжϝЦ ϟϮнгϠ ϢϻТϝжм ϝКϽІ ϣЮнϡЧв ϣϫтϹϳЮϜ ϣуТϽЋгЮϜ ϤϝϯϧзгЮϜ ев.  

 

 :ϣтϼϝϯϧЮϜ ϤϜϹзЃЮϜ мϒ ШнЫЋЮϜϽϡϧЛт  ЙЦϜнЮϜ сТ йжϒ ъϜ  .етϹЮϜ пЯК ϣгϚϝЦ ϤϜϹзЂ ϝлзв ϽϫЪϒ ϣуЫЯв ФнЧϲ ϝлжϒ ШнЫЋЮϜ еуЂϼϝггЮϜ бЗЛв

 дϒ еЫггЮϜ ев ϻϚϹзК ϤϜϹзЂ ШнЫЋЮϜ ϤϽϡϧКϜ ϜϺϜ  .еуугЮϝЛЮϜ етϽгϫϧЃгЮϜ Йв сІϝгϧЯЮ ϤϜϹзЃЮϜ ϽлЗв ϻϷϧϦ сϧЮϜ ШнЫЋЮϜ ев ϣЯϫвϒ Шϝзк

в ϞϼϝЏϧϦ еуϦϸϝгЮϜ Й179-184  ϼϜϹЊϜ пЯК ϣтϸϝв ϤϜϹууЧϦ ЌϽУт рϻЮϜм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϹЮ ϤϝЪϽЇЮϜ днжϝЦ ев

 .ϤϜϹзЃЮϜ 

 

рϼϝЧК ϼϝϯтϜ ϹЧК аϒ ϢϼϝϮϜ ̬  сзЫЃЮϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ϣвϹϷϧЃгЮϜ ϢϼϝϮъϜ ϥжϝЪ ϜϺϜ ϝв ϣЮмϹЮϜ бЪϝϳв ЍЛϡЮ ϱЎϜнЮϜ ϽуО ев йжϒ мϹϡт

зЂ аϒ ЭтнгϦ ϹзЂ ск свыЂъϜ ЭϯЂ сТ ϝлЯуϯЃϦ аϹЛЮ ϣЯАϝϠ ϢϼϝϮъϜ ϥжϝЪ ϜϺϜ ϝв ϣЯЫЇв ϾϽϡϦ ̪ϝтϼϝЧК ϜϹзЂ ϥжϝЪ дϝТ  .рϼϝЧК Ϲ

 .сЎϜϼцϜ 

 

ϣвϹЧгЮϜ ϼϝϯтъϜ ϸнЧК  ϼϝϯтъϜ ϹЧК рϹЯуЯЧϧЮϜ анлУгЮϝϠ  .ϝлвϽϳϦ мϒ ϣвϹЧгЮϜ ϼϝϯтъϜ ϸнЧК ϿуϯϦ дϒ ϝвϜ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡв бЗЛв

 бЮ ϼϝЧЛЮ ϼϝϯтϜ ϹЧК нк аϹЧгЮϜ ϹЛϠ иϔϝзϠ бϧт бЮ рϻЮϜ ϼϝЧЛЮϝϠ Йϧгϧт дϒ ϽϮϓϧЃгЯЮ еЫгт ъ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡв ЍЛϠ ϟϮнгϠ  .ϹЛϠ иϔϝзϠ бϧт

 .йϳзв еЫгт ъ сЮϝϧЮϝϠм 

 

 бЪϝϳгЮϜ сТ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜï :ϣУЋЮϜ ϽАϝϷв  анЯϠм ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϣЪϽІ еуϠ ϝв ϣтϿуЯϯжъϜ бЪϝϳгЮϜ ϝлϧЮмϜϹϦ сϧЮϜ онКϹЮϜ ϤϾϽϠϒ

зϠ ϥзгϠнЯуУтϸ Щ Blom Development Bank    .ϝлзтϹϠ ̭ϝТнЯЮ ϣУЋЮϜ аϹК сКϹϦ сϧЮϜ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ϽАϝϷв ̪ϜϽ϶ϕв

К онКϹЮϜ иϻк ϽуϫϦ  .ϝлϧгЗжц СЮϝϷвм свыЂϜ ϽуО анЯϠ еуϠм ϝлзуϠ ϝв ϣвϽϡгЮϜ ϣЮϝЪнЮϜ ϹутϓϦ дϒ ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϥКϸϜ ̪ϣЮϝϳЮϜ иϻк сТм ϸϹ

ЮϜ ϣгуЦ ϝлзуϠ ев ̪ϝтϝЏЧЮϜ ев иϻк еуϡϦ  .ϼϝгϫϧЂъϜ ϼϜϸ ϝлуЯК ϥЯЋϲ сϧЮϜм ̪ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ РϜϽІϜ ЁЯϯв еК ϢϼϸϝЋЮϜ онϧУ

  .ϝлвϝЗж еК Ϭϼϝ϶ ϹзЃЮϜ дϒ ϣузЛгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ ϥКϸϜ ϝв ϜϺϜ онϧУЮϜ еК сЎϝПϧЮϜ ϣАϝЃϡϠ бϧт ϹЦ йжϒ онКϹЮϜ 

 

:ϣужϝϫЮϜ ϣϮϼϹЮϜ ев ЬϝгЮϜ ЀϒϽϠ ϣЧЯЛϧв ЭϚϝЃв ЮϜ Ѐϒϼ ЭтнгϦ ЈнЋϷϠ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ днЫϦ еуϲм ϣужϝϫЮϜ ϣϮϼϹЮϜ ев Ьϝг

 ЭвϝЛуЂ ЭлТ  .ϽуϡЪ Ϲϲ пЮϜ ЭтнϳϧЯЮ ыϠϝЦм ϝвнКϹв дϝЪ ϜϺϜ ЭтнгϧЮϜ ЩЮϺ ЭвϝЛт СуЪ ск ϣЯЫЇгЮϜ днЫϦ ̪ЬϜнвцϜ бЯϧЃт рϻЮϜ РϽГЮϜ ск

ϜнЮϜ сТ еЫЮм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТ ϣϳЎϜм ϽуО ϣϠϝϮъϜ ̬етϹЪ мϒ ЬϝгЂϒϽЪ ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЮϜ ЍЛϠ ϽϡϧЛϦ ϹЦ ̪ЙЦ

 ЙϠϝϧЮϜ сКϽЇЮϜ РϜϽІъϜ ЁЯϯв ̭Ϝϼϐ пЯК ϽуϡЪ Ϲϲ пЮϜ ϹгϧЛт ЩЮϺ дϒ ъϜ ̪ϣужϝϫЮϜ ϣϮϼϹЮϜ ев ЬϝгЮϜ Ѐϒϼ ЭтнгϦ ϤϝϡϪъ ϣϡЂϝзв ϣЮϝЪнЮϜ

 .ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ 
 

 

 ϹЛϠ ϞϽϯв ϽуО сжнжϝЦ ϼϝАϜ :сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽв еужϜнЦ 
меЫЮм ̪ϣувыЂъϜ ϣуЮϝгЮϜ ЬϝгКчЮ бЗзгЮϜ днжϝЧЮϜ йгКϹт ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲц ϝЧТм ϝужнжϝЦ ϝвϝЗж ϣуЮϝгЮϜ ϤϝвϹϷЯЮ сϠϸ ϣГЯЂ ϥЛЎ 

 .аϝЗзЮϜ ЩЮϺ ϟϮнгϠ ϣугЂϼ ϤϜϼϜϽЦ ϼϹЋϦ бЮ ̪ϵтϼϝϧЮϜ Ϝϻк пϧϲ  .ϹЛϠ ϞϽϯт бЮ аϝЗзЮϜ ЩЮϺ 

 

 ϣЊы϶ 
Ͻвм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ еужϜнЦ пЯК рϿуЯϯжъϜ днжϝЧЮϝϠ ϣжϼϝЧв ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲц ϝгКϸ ϽϫЪϒ сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪ

 ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ ϹКϜнЦ ЍЛϠ егЏϧϦ дϒ мϒ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡв пЯК ϣгϚϝЦ днЫϦ дϒ ϝвϜ еужϜнЧЮϜ ЩЯϦ дц ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ

нгϧЮϜ сТ ϼϽЫϧϦ сϧЮϜ ϣЫЯЇгЮϜ дϒ ъϜ  .ϣувыЂъϜ еуϠ ϝв ЁжϝϯϧЯЮ ϽкϝЗЮϜ ϞϝуПЮϜ ск ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ сТ свыЂъϜ Эт
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 аϜϹϷϧЂϜ Эϫв ϣувыЂъϜ ытнгϧЮϜ сϲϜнж ЍЛϠ ЈнЋϷϠ ϝлϠ ϣЊϝϷЮϜ ϣуКϽЇЮϜ ЁЮϝϯгЮϜ ϝлϯлϧзϦ сϧЮϜ ϟуЮϝЂцϜм ϣувыЂъϜ ϟкϜϻгЮϜ

Ϡ ϝв ХТϜнϧЮϜ аϹК ев ϝлϡϲϝЋт ϝв Йв ̪ϣЮϝЪнЮϜм ϣϠϼϝЏгЮϜ Эϫв ϤϜϹзЃЮϜ .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ ̭рϸϝϡвм бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ еу 

 

 ϾϽϮмϼ дъϐ :ϟϦϝЫЮϜ 

a.rodgers@hadefpartners.com  
иϻк пЯК ̭ϝзϠ РϽЋϧт ЉϷІ рϒ  .ϣзуЛв ϤϝϮϝуϧϲϜ мϒ ЙЎм мϒ ̭рϼϝЦ рϓϠ ϣЊϝ϶ ЌϜϽОϒ ϣтц ϼϝϡϧКϜ дмϸ Ϥϸϼм ϤϝвнЯЛгЮϜ ЙугϮ 

.иϹϲм йϧуЮмϕЃв пЯК нϳзЮϜ ЩЮϺ пЯК РϽЋϧт ϤϝвнЯЛгЮϜ.   

mailto:a.rodgers@hadefpartners.com
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 свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣЯЫук йϮϜнϦ сϧЮϜ ϤϝЦнЛгЮϜ 

ϣтϸнЛЃЮϜ ϣЫЯггЮϜм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϹЮ ϣуЯϳгЮϜ еужϜнЧЮϜ сТ 

  
 пЃуК Эуϡж

1
 
 

 

 ϣузϡЮϜ ЙтϼϝЇвм оϽϡЫЮϜ ϣЦϝГЮϜ ϤϝЪϽІ иϹлЇϦ рϻЮϜ ϽуϡЫЮϜ нгзЮϜ Йв евϜϿϧЮϝϠ ЁЯϯв сТ ϤϜϼϝЧЛЮϜм ϤϝЪϽЇЮϜ ̭ϜϽІ ϤϝуЯгК ЩЮϻЪм ϣуϧϳϧЮϜ

 аϝЫϲϒм ХУϧт ЭЫЇϠ ЙтϼϝЇгЮϜ ЩЯϦ ЭтнгϧϠ ϣузЛгЮϜ ϣуЯϳгЮϜ ϤϝлϯЮϜ ϸϹК сТ ϣтϼϻϮ ϢϸϝтϾ ϣЧГзгЮϜ ϤϹлІ ̪сϠϽЛЮϜ ϭуЯϷЮϜ ЬмϹЮ дмϝЛϧЮϜ

 ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ
2
 ЮϜ ИмϽТ ев ϽϫЪϒ мϒ ϹϲϜм ИϽТ бтϹЧϦ бϧт дϒ пЯК ЭЦцϜ пЯК ЈϽϳЮϜ мϒ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ Йв ХУϧт ЀϝЂϒ пЯК Этнгϧ

 ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК ϣЯЫук ϹзК ϼϝϡϧКъϜ еуЛϠ ϝкϻ϶ц днЎϽЧгЮϜ Ϭϝϧϳт сϧЮϜ ЭϚϝЃгЮϜ ЍЛϡЮ ϢϽЋϧϷв ϣЛϮϜϽв ЬϝЧгЮϜ Ϝϻк аϹЧт  .ϣувыЂъϜ

ϣЮмϸм ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ИнϮϽЮϜ Хϲ ШыϧвϜ аϹК ЀϝЂϒ пЯК ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒм ХУϧϦ сϧЮϜ  ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ

 ϣгЗжϒ ϝлϯϧзϦ сϧЮϜм ЩЯϦ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК йϮϜнϦ сϧЮϜ ХϚϜнЛЮϜ ЍЛϠ ЬϝЧгЮϜ Ϝϻк ϩϳϡт ϝгЪ  .(сϠϸ ϢϼϝвϜ сТ ЈнЋϷЮϜ йϮм пЯКм)

ЮϜ бЗЛв дϒ ϹЧϧЛж ϝзжϒ ϺϜ ̪ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒм ХУϧϦ сϧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ЭЪϝук еК ϣвϝК ϣϳгЮ ЬϝЧгЮϜ Ϝϻк егЏϧт еЮ  .ϣуЯϳгЮϜ еужϜнЧЮϜ бЯК пЯК ̭ϜϽЧ

 .ЭтнгϧЯЮ ϣуЂϝЂцϜ ЭЪϝулЮϝϠ
3

 

 

 ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ев ϹтϹЛЮϜ егЏϧϦ днжϝЧЮϜ аϝЫϲϒ дϒ ъϜ ̪сжϹв днжϝЦ нк ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ сТ ХϡГгЮϜ днжϝЧЮϜ дϒ Йв

 ϢϸϝгЮϜ ЉзϦ  .ϣувыЂъϜ7 ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ днЫϦ дϒ пЯК ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ ϼнϧЂϸ ев  ЉзϦм  ."ЙтϽЇϧЮϜ ϼϹЋв" ск

 ϢϸϝгЮϜ2  сжϹгЮϜ днжϝЧЮϜ ев4   ϢϸϝгЮϜ ЉзϦ  .сжϹгЮϜ днжϝЧЮϜ аϝЫϲϒ ϝуЯК анЧϦ сϧЮϜ ЁЂцϜ блУЮ йЧУЮϜ ̭рϸϝϡв пЮϜ ИнϮϽЮϜ бϧт дϒ пЯК27 
ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ Йв ЌϼϝЛϧϦ ϥжϝЪ ϜϺϜ бЪϝϳЮϜ днжϝЧЮϜ аϝЫϲϒ ХуϡГϦ Ͼнϯт ъ йжϒ пЯК сжϹгЮϜ днжϝЧЮϜ ев мϒ аϝЛЮϜ аϝЗзЮϜ мϒ ̪

ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ РыϷϠ ϢϼмϝϯгЮϜ ЬмϹЮϜ сТ ЬϝϳЮϜ нк ϝгЪ ̪ЙЦϜнЮϜ дϒ ъϜ  .ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ сТ ϞϜϸфϜ
5

 дϝТ ̪

угϦ ϣгЫϳвм ϝуЯЛЮϜ ϣтϸϝϳϦъϜ ϣгЫϳгЮϜ ϤϹтϒ ϝлзК ϢϼϸϝЊ аϝЫϲϒ сТм  .ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТ ХϡГϦ ϢϹϚϝУЮϜ аϝЫϲϒ ϢϸϝгЮϜ сϠϸ Ͽу76 

                                                        
1

 Эуϡж пЃуК нк ЩтϽІ сТ сϠϸ БϡϦϽвм ϟϦϝЫгϠ ЌϝтϽЮϜ ϟϧЫгЮ ϭзуЪ Ϲжϐ ϭжϹЮϝϡЂ ЬϜ ЬϜ йуϠ  Φ̭ϜϼфϜ сϧЮϜ ϝлзгЏϧт Ϝϻк ЬϝЧгЮϜ ъ ЁЫЛϦ ϢϼмϽЏЮϝϠ ̭Ϝϼϐ ϭзуЪ Ϲжϐ 
ϭжϹЮϝϡЂ  Φϸнт СЮϕгЮϜ дϒ ϽЫЇт ϹтϽУЮϜ РнлЯтϾ ύϞϼϹϧв сУуЊ сТ ϟϧЫв ̪сϠϸ ЀнтϼнЮϝЫϠ ̪ФнЧϳЮϝϠ ϱІϽвм Ьн϶ϹЮ ϣуЯЪ днжϝЧЮϜ сТ дϹзЮ сТ ϣзЂ нлмм όпЯК 
ϢϹКϝЃгЮϜ сϧЮϜ ϝлвϹЦ Φ  

 
2

 ϝтϼнϧЫуТ ̪днЃϠмϼ аϜϿϧЮϜ ϹϚϜнК ЭтнгϧЮϜ ΥϤϒϹϠ ЙтϼϝЇгЮϜ ϣвϿϧЯгЮϜ аϝЫϲϓϠ ϣЛтϽЇЮϜ ϣувыЂъϜ ̪ФыГжъϝϠ еЫЮм пЧϡϦ Шϝзк ЍЛϠ ϤϝЦнЛгЮϜ ̭ъϕлЮ етϻЮϜ Ьн϶Ϲт 
̪ФнЃЮϜ ЬϹув ϥЃтϜ свнжнЫтϜ ϥЃϯтϜϸ но Ѐϼϝв нллт сТ пу ̪пу  

 
3

 ϽЗжϜ ЬϝЧв Эуϡж пЃуК ЩтϽϦϝϠм ЀнϡвϝЪ дϜнзЛϠ ϤϝтϹϳϧЮϜ сϧЮϜ йϮϜнϦ  ЭтнгϦ ЙтϼϝЇв ϣЦϝГЮϜ свыЂъϜ дмϸ Хϲ ̪ИнϮϽЮϜ м ЁЫϦ йуϮ БУзЯЮ ϾϝПЮϜм ϣЦϝГЮϜм ЬϜ Φ
прн ̪псф ύнллт όϩϳϡЮ ЭЪϝулЮϜ сϧЮϜ ХУϧϦ аϝЫϲϒм ϣЛтϽЇЮϜ ϣувыЂъϜ ϣвϹϷϧЃгЮϜ сТ ФϽЇЮϜ БЂмцϜ ЭЪϝЇгЮϜм сϧЮϜ ϜнϦйϮ ϣЯЫук ЭтнгϧЮϜ сТ ЬмϹЮϜ ϢϼмϝϯгЮϜ  Φ
ϽЗжϜ ϝЏтϒ ЬϝЧв еуϲϒ еуЃϲ Эуϡжм пЃуК рϸϝТм ̪ЀϼϹв ϤϜϼϝгϫϧЂъϜ ϣтϼϝЧЛЮϜ ϣуϡзϮцϜ сТ ϝЫтϽвϒ ϝϠмϼмϒм ΥЍЛϠ ϤϜϼϝϡϧКъϜ ЭЪϝулЮϜм рϽгϫϧЃгЮ ФϽЇЮϜ ̪БЂмцϜ 
ϽтϝТϜ ̪Ͼнуж ЀϼϝвκЭтϽϠϜ нллт ̪сТ му ̪ϢϽТнϧв пЯК ЙЦнгЮϜ  

http//www.afire.org/newsletter/2007/Mideast.pdf  ϩϳϡЮ ЭЪϝук ЭтнгϧЮϜ сϧЮϜ ХУϧϦ Йв аϝЫϲϒ ϣЛтϽЇЮϜ ϣвϹϷϧЃгЮϜм сТ ϝЫтϽвϒ ϝϠмϼмϒм Φ  
 

4
 днжϝЧЮϜ рϸϝϳϦъϜ бЦϼ р ϣзЃЮ мфур сТ ϣЮмϸ ϤϜϼϝвъϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϢϹϳϧгЮϜ ϦύднжϝЧЮϜ сжϹгЮϜόϦ  

5
 ϽуЇж пЮϜ дϒ ЙЦϜнЮϜ нк дϒ ϹтϹЛЮϜ ев ϤϝуЯгК ЭтнгϧЮϜ сТ ϣЫЯггЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣтϸнЛЃЮϜ ск ϤϝуЯгК ЭтнгϦ ϣтϹуЯЧϦ аϹϷϧЃϦ ϤϜϼϝϡК ϣЯтϹϠ ϦϣЮнгЛЮϜ ϦмϦϣϡЃж ϱϠϽЮϜ ϦъϹϠ 
ев ϢϼϝϡК ϦϢϹϚϝУЮϜ  ΦϦϝгЪ ЍТϽϦ ЁЮϝϯгЮϜ ϣуКϽЇЮϜ ϽϫЪцϜ ϝЗУϳϦ ϢϼϝІъϜ ϣзϯЮ Эϲ ϤϝКϜϿзЮϜ оϹЮ ϣϛук ϹЧзЮϜ ϣтϸнЛЃЮϜ ЩЮϺм ϣуЇ϶ дϒ ХϡГϦ ϣзϯЯЮϜ ϢϼнЪϻгЮϜ аϝЫϲϒ 
ЭтнгϦ ϣгϚϝЦ пЯК ЂϒЀϝ ̪ϢϹϚϝУЮϜ пϧϲ нЮ дϝЪ ϹЋЧт дϒ днЫт ЭтнгϧЮϜ ϝЧϠϝГв аϝЫϲц ϣЛтϽЇЮϜ Φ  
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 рϼϝϯϧЮϜ днжϝЧЮϜ ев
6
  днжϝЧЮϜ Љзт ̪ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЯЮ ϣϡЃзЮϝϠ  .ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЦϝУϦϜ сТ ϝлуЯК ЈнЋзгЮϜ ϢϹϚϝУЮϜ аϝЫϲϒ ϻУзϦ сϧЮϜ

ϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϝгЪ ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТ йжϒ ъϜ  .ϣЮмϹЮϜ днжϝЦ ск ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ днЫϦ дϒ пЯК сЂϝЂцϜ Шϝзк ϣтϸнЛЃЮϜ ϣу

 ϹтϿт ϝгв ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϣвϿϧЯгЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК ̭ϝзϫϧЂϜ пЯК ЉзϦ ъ сϧЮϜм сЯϳгЮϜ днжϝЧЮϜ ϟϮнгϠ ЭϚϝЃгЮϜ ев ϸϹК

ЯгЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК ̭ϝзϫϧЂϜ пЯК ϝлзужϜнЦ аϝЫϲϒ сТ ЉзϦ сϧЮϜ бЮϝЛЮϜ сТ оϽ϶цϜ ЬмϹЮϜ сТ ϝлϧЯЫук еК ϤϝуЯгЛЮϜ ЩЯϦ ϣЯЫук ϣϠнЛЊ ϣвϿϧ

 .ЭϚϝЃгЮϜ ЩЯϦ сЯт ϝгуТ ϩϳϡж  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ 
 

 

 екϽЮϜ .ϒ 

 ϤънЧзгЮ мϒ ϼϝЧЛЮ екϼ пЯК ЬнЋϳЮϝϠ ϢϸϝК днЎϽЧгЮϜ ϟОϽт  .ϢϾϝуϳЮϝϠ ъϜ дϝгЎ ϣϳЯЋв ̭ϝЇжϜ еЫгт ъ ̪ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ϟϮнгϠ

ИмϽЇгЮϜ ϣЪϽІ ЭϡЦ ев ϝлвϜϹϷϧЂъ ϝкϔϝЇжϜ бϧуЂ сϧЮϜ ХТϜϽгЮϜм ИмϽЇгЮϜ ϣЪϽІ :ЬнЊцϜ ИϜнжϒ ев Инж ЭЫЮ ЉϷЯв сЯт ϝгуТ  . 

 

 1.ϣЮнЧзгЮϜ ϽуО ϤϝЫЯϧггЮϜ /ϤϜϼϝЧЛЮϜ 

 

  .ϤϜϼϝЧЛЮϜ ϣуЫЯв ϤϜϹзЂ ϹуЧЮ ϝтϿЪϽв ыϯЂ ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϹϮнт ъ ̪ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ сТ ЙЎнЯЮ ϝТы϶

Ϝ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϼϝЧК пЯК сжнжϝЦ екϼ ϣϳЯЋв ̭ϝЇжъ аϜϽϠϜ ϼϝЧЛЮϜ ЩЮϝвм иϽуО дϝгЏЮϜ ЩЮϝв мϒ ЌϽЧгЮϜ пЯК ϟϯт ̪ϣтϸнЛЃЮ

 ЬϹЛЮϜ ϟϦϝЫЮϜ ЌϽϧУт  .елϦϽгЯЮ ϣуЫЯгЮϜ ϹзЂ бЯЃт ЩЮϺ ϹЛϠм ϼϝЧЛЮϜ ϣуЫЯв ϹзЂ пЯК ЭвϝЫЮϜ ϝлЋж ЬϹЛЮϜ ϟϦϝЪ ЭϯЃт ϣЯЋУзв екϼ ϣуЦϝУϦϜ

ϲ ̪ЌϽЧгЮϜ еК ϣϠϝуж ЭтнгϦ ϣуЯгК ϣтϒ дϒ ϢϸϝК ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ Йв ϣЧУϧв ϣуЯгЛЮϜ ЩЯϦ днЫϦ дϒ ЌϽϧУгЮϜ ев дϝЪ нЮ пϧ

.ЌϽЧгЮϜ ϱЮϝЋЮ ̭ϟК ϹуЦ ЍТϽтм ϢϹϚϝУЮϜ ЀϝЂϒ пЯК ытнгϦ егЏϧϦ ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ 

 

ς ϤънЧзгЮϜ . 

 

сТ  .сзЛгЮϜ ЌϽϧЧгЯЮ ϢϹϚϝЛЮϜ ϤънЧзгЮϜ ЙугϮ пЯК екϼ ϺϝϷϦϝϠ ϢϸϝК ЬнггЮϜ ϟОϽт ̪ИнϮϽЮϜ Хϲ дмϸ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК сТ  ϣЫЯггЮϜ

рϼϝϯϧЮϜ екϽЮϜ аϝЗж ЙЏт ̪ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ
7
  ϣувнЫϳЮϜ ϤϝϛулЮϜ дϒ ъϜ  .ϣЮнЧзгЮϜ ϤϝЫЯϧггЮϜ пЯК днкϽЮϜ пЯК ХϡГзт ϝужнжϝЦ ϜϼϝАϜ

 екϽЮϜ ϹуЧЮ аϝЗж ϼмϽгЮϜ ϢϼϜϸϜ сТ ϹϮнт ъ ̪ЬϝϫгЮϜ ЭуϡЂ пЯК  .екϽЮϜ ЩЮϺ ЭуϯЃϧЮ ϣуЮϐ ϹЛϠ ЙЏϦ бЮ ϣуЫЯгЮϜ пЯК екϽЮϜ ϹуЦ ϝлϠ АнзгЮϜ

 .ϣϡЪϽгЮϜ  (ϣуЫЯв) ϢϼϝгϧЂϜ пЯК 

 

σ ϝЧϲъ ϝкϺϜнϳϧЂϜ бϧт сϧЮϜ ϤϝЫЯϧггЮϜ . 

 

 ϟϮнгϠ днкϽв рϒ днЫт дϜ ϟϯт ̪сЮϝϧЮϝϠм  .ЀнгЯв ЬнЊϒ ск ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ϟϮнгϠ ϣжнкϽгЮϜ ЬнЊцϜ днЫϦ дϒ ϟϯт ̪аϝК ЭЫЇϠ

) екϽЮϜ ϹЧК1) ̪екϽЮϜ ЙуЦнϦ ϥЦм сТ ϸнϮнв (2)м ϝкϽтϹЧϦ еЫгт ϣгуЦ йЮ (3ϠϝЦ ( .буЯЃϧЮϜм ЙуϡЯЮ Э
8
   бЗЛв сТ ЬϹϮ Шϝзк ̪сЮϝϧЮϝϠм

 сϧЮϜ ЬмϜϹϯЮϜ ϩтϹϳϦ бϧт бЮ ϝв ̪днкϽгЮϜ ев Ϝ̭ϿϮ ЭЫЇϦ ъ ϝЧϲъ ϝкϺϜнϳϧЂϜ бϧт сϧЮϜ ϤϝЫЯϧггЮϜ дϓϠ сϯуЯϷЮϜ дмϝЛϧЮϜ ЁЯϯв Ьмϸ

 .ϣжнкϽгЮϜ ϸнзϡЮϜ егЏϧϦ 

 

 екϼ ЭЫук ϝлуТ аϹϷϧЂϜ ϣЧГзгЮϜ сТ дϝгЎ ϣуЦϝУϦϜ ϬϺнгж ϝзЛЎм ϹЦмï ϹК еувчЮ сϠϽПЮϜ анлУгЯЮ ϞϼϝЧв анлУв нк ЬϹЛЮϜ екϼ ϩуϲ ̪Ь

 нк ϝгЪ аϝЗϧжϝϠ йϫтϹϳϦ бϧт рϻЮϜм) дϝгЏЮϜ ϣуЦϝУϦϝϠ ϣЧϳЯгЮϜ ЬмϜϹϯЮϜ ев ϣϷЃж егЏϧт "ϢϾϝуϲ ϹзЂ" йгКϹт екϽЮϜ Ϝϻкм  .ЬнЊцϜ пЯК

м ЬнЊчЮ "ϣуЯЛУЮϜ ϢϾϝуϳЮϜ" ЬϝЫІϒ ев ыЫІ ̭сЇзт сЮϝϧЮϝϠм ̪(дϝгЏЮϜ ϣуЦϝУϦϜ сТ ЬϝϳЮϜ ев Инж ЭЪ ЭуЯϳϦ ϟϯт   .екϽЯЮ ϝлЛЏϷт

                                                        
6

 днжϝЧЮϜ рϸϝϳϦъϜ бЦϼ му ϣзЃЮ мффо ϦύднжϝЧЮϜ рϼϝϯϧЮϜόϦ  
7

 анЂϽв сЫЯв бЦϼ аκтр ϵтϼϝϧϠ нмκммκмпнп ̮к ύнт ϽтϜϽϡТ нллпό̪ ϼϜϽЧЮϜм бЦϼ сонл ϼϸϝЋЮϜ ъϝгЪϜ йЮ ϵтϼϝϧϠ муκсκмпнр ̮к  ϼнЇзгЮϜ сТ ϢϹтϽϮ аϒ 
оϽЧЮϜ ϸϹЛЮϜ плмс ύнф ϽϠнϧЪϜ нллпύ όϼϜϹЊϝϠ ϣϳϚыЮϜ ϣтϻуУзϧЮϜ ϢϼϸϝЋЮϜ еК ϽтϾм ϢϼϝϯϧЮϜ ϣКϝзЋЮϜм ό  

8
 ЭЫтϝв ̪дыугЫв ЭтнгϦ ЙтϼϝЇгЮϜ ϣвϿϧЯгЮϜ аϝЫϲϓϠ  ϣЛтϽЇЮϜ ϣувыЂъϜ ΥϤϝЂϜϼϸ ϝтϝЏЦ дϝгЏЮϜ ЭЫукм ̪ЭтнгϧЮϜ пу аϝкϸϼнТ ЬϝжнуІϝжϽϧжϜ ЬϜΦйуϮΦ  



  

Taking Stock and Moving Forwad          P a g e  | 34 

 

 дϒ Йв  .екϽЯЮ ϝлзв ЭЊϜ ЭЪ ИϝЏ϶ъ сЯϳгЮϜ днжϝЧЮϜ ϟϮнгϠ ϣϲϝϧгЮϜ ФϽГЮϜ ЭЏТϒ ϹтϹϳϦм ЭтнгϧЮϜ ϣуЯгК сТ ϣЯ϶ϜϹЮϜ ЬнЊцϜ ИϜнжϒ

нϮϼ Хϲ дмϸ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК сТ аϹϷϧЂϜ ̪ϝзгЯК ϟЃϲ ̪ЭЫулЮϜ ЩЮϺ дϒ ъϜ ̪бЪϝϳгЮϜ аϝвϒ ϹЛϠ Ϟ̵Ͻϯт бЮ ЬϹЛЮϜ екϼ .ϣЧГзгЮϜ сТ И  

 

 

 

τ  ϢϸмϹϳгЮϜ ϣуЮмϕЃгЮϜ ϤϜϺ ϤϝЪϽЇЮϜ сТ ЉЋϳЮϜ екϼ 

 

 еЫгт ЉЋϲ ϤϜϸϝлІ Шϝзк днЫϦ ъ ϝвϹзК  .днкϽгЮϜ ϹзϡЯЮ ϣуЯЛТ ϢϾϝуϲ Шϝзк днЫϦ дϒ ϟϯт ϣужнжϝЦ дϝгЎ ϣϳЯЋв ϣтϜ Шϝзк днЫϧЮ

гЮϜ ϤϜϺ ϤϝЪϽЇЮϜ сТ ЉЋϳЮϜ екϼ днЫт ъ ̪ϝлуЯК ϽуІϓϧЮϜ мϒ еуЎϽЧгЮ ϝуЯЛТ ϝлгуЯЃϦ ыϠϝЦ ϣуϦϜϼϝвъϜм ϣтϸнЛЃЮϜ ϢϸмϹϳгЮϜ ϣуЮмϕЃ

 сТ Јϝ϶ ЌϽО ϤϜϺ ϤϝЪϽІ ЁуЂϓϦ ϢϸϝК ̭ыУЫЮϜ пЯК днЎϽЧгЮϜ ϟϮнт ̪ИнЎнгЮϜ Ϝϻк Йв ЭвϝЛϧЯЮ  .сЯϳгЮϜ днжϝЧЮϜ ϟϮнгϠ ϻуУзϧЯЮ

ЋϳЮϜ дϒ ϺϜ ̪ϣуЯϳгЮϜ ИмϽЇгЮϜ ϣЪϽІ сТ сЯЛТ бкϝЃгЪ РϽЋϧЯЮ (Ͻ϶ϐ дϝЫв рϜ сТ мϒ ϾϹжытϐ дϝгтϝЪ Эϫв) ϬϼϝϷЮϜ ЩЯϦ сТ Љ

 дϝгЎ пЯК ЬнЋϳЮϜ еуЎϽЧгЯЮ еЫгт  .блЎмϽЧЮ сТϝЎϜ дϝгЏЪ еуЎϽЧгЯЮ ЭлЂϒ ЭЫЇϠ ϝлзкϼ еЫгт ЈϝϷЮϜ ЌϽПЮϜ ϤϜϺ ϤϝЪϽЇЮϜ

 дϒ ъϜ  .ИмϽЇгЮϜ ϣЪϽІ сТ блЋЋϲ Шыϧвъ ̭ыУЫЮϜ ϝлЃЂϕт сϧЮϜ ϣуϮϼϝϷЮϜ ϤϝЪϽЇЮϜ сТ ЉЋϳЮϜм ϣужϝϫЮϜ ϣϮϼϹЮϜ ев ЉЋϳЮϜ пЯК

 ϥϡОϼ ϜϺϜ ϝгϚϜϸ рϹϯт ъ ЩЮϺ ϤϜϺ ϣЪϽІ ЁуЂϓϦ ϝжϝуϲϒ еЫггЮϜ днЫт ϹЦ  .сϯуЯϷЮϜ дмϝЛϧЮϜ ЁЯϯв Ьмϸ ев ϝгкϝЃв ϽϡϧЛϦ дϒ ϣЪϽЇЮϜ

 ϣЪнЯгв днЫϦ сϧЮϜм ̪сЯК ЭϡϯЮ ϢϽϳЮϜ ϣЧГзгЮϜ сТ ϼнЇТϜ ϣЪϽЇЪ мϒ сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽв Эϫв ЈϝЋϧ϶Ϝ ϣЧГзв сТ Јϝ϶ ЌϽО

144нЇТϜ ϣЪϽЇЪ ϝлЃуЂϓϦ бОϼ ̪ϽϡϧЛϦм ϣуϯуЯ϶ ϤϝлϮ ЭϡЦ ев % ϣЪϽЇЪ ϝлЋЋϲ екϽϦм ϣуϯуЯ϶ ϣЪϽІ ̪ϢϽϲ ϣЧГзв ϣЪϽЇЪ мϒ ϼ

.сЯК ЭϡϯЮ ϢϽϳЮϜ ϣЧГзгЮϜ сТ ϼнЇТϜ ϣЪϽЇЪ мϒ сгЮϝЛЮϜ сЮϝгЮϜ сϠϸ ϿЪϽв сТ ϣгϚϝЦ 

 

 .Ϟ ϸнЧЛЮϜ ϹϚϜнК еК ЬϾϝзϧЮϜ 

 

пЧϡт еЫЮм ̪ϣЂнгЯгЮϜ ϽуО ФнЧϳЮϜ ев ϝкϽуОм ϸнЧЛЮϜ ϹϚϜнК еК ЬϾϝзϧЮϜ еЫгт ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ϟϮнгϠ  ϽуО ев дϒ ϽвцϜ

 ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ еуЎϽϧЧгЮϜ ев ϢϸϝК ϟЯГт ̪ЩЮϺ ев ъϹϠ  .рϿЪϽгЮϜ ЭϯЃЮϝϠ иϹуЦ Ьы϶ ев ЬϾϝзϧЮϜ ЩЮϺ "аϝгϦϜ" еЫггЮϜ

Ђ ЬϾϝзϧЮϜ ϽгϧЃт дϓϠ ϹϚϜнЛЮϜ ЩЯϦ ЙТϹϠ ϣвϿϧЯгЮϜ ϣлϯЮϜ ев ϼϜϽЦϜ Йв ̪ϢϸϹϳв ϸнЧК ϹϚϜнК еК ЬϾϝзϧЮϜ ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜм еуϳЮ ϝтϼϝ

 .ЬϾϝзϧЮϜ ЩЮϺ ̭ϝлжϜ мϒ еК ЬϾϝзϧЮϜ пЯК йуЮϜ ЬϾϝзϧгЮϜ ϣЧТϜнв 

 

 ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϣЧϡГв ск ϝгϡЃϲ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ ϟϮнгϠ ϢϻТϝж ϥЃуЮ ϹϲϜм РϽА ев бϧϦ сϧЮϜ ЬϾϝзϧЮϜ ϤϝуЯгК дϒ ъϜ

ϽІ ЉϷт ϹЧК еК ϻТϝж ЬϾϝзϦ ̭ϝЇжъ  .ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜм ϣтϸнЛЃЮϜ РϜϽАцϜ ϟжϝϮ ев ϣтϹЦϝЛϦ ϤϝвϜϿϧЮϜ мϒ/м ϝв ИмϽЇв ϣЪ

 дϒ ϟϯт ̪сЮϝϧЮϝϠм  .ЬϾϝзϧЮϜ ЩЮϺ пЯК блϧЧТϜнв пЯК ЬнЋϳЮϜ ϟϯтм ЬϾϝзϧЮϝϠ оϽ϶цϜ РϜϽАцϜ ЩЯϦ НуЯϡϦ ϟϯт ̪ϹЧЛЮϜ сТ оϽ϶цϜ

ϝлϯЮϜ мϒ ϣлϯЮϜ ЭϡЦ ев ЬϾϝзϧЮϜ ЩЮϺ пЯК ϣуГ϶ ϣЧТϜнв ИмϽЇгЮϜ ϣЪϽЇЮ ЙТϹЮϜ ϣϡϮϜнЮϜ НЮϝϡгЮϜ егЏϧϦ .ϣϳЯЋгЮϜ ЭгϧЫϧЮ ЙТϹЮϝϠ ϣвϿϧЯгЮϜ Ϥ  

 

.Ϭ ϣужнжϝЧЮϜ ϣЮϝЪнЮϜ 

 

 ϣЂϼϝггϠ днЎϽЧгЮϜ йЎнУт ев пЮϜ ϱзгϦ сϧЮϜ ϣЮϝЪнЮϜ пЯК ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТм ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ днЮнггЮϜ ϹгϧЛт

дϓϠ бЯЛЮϜ блгЮϜ ев йжϒ ъϜ  .Ьы϶ъϜ ϣЮϝϲ сТ "ϢϽГуЃЮϜм Э϶ϹϧЮϝϠ ФнЧϳЮϜ" ЍЛϠ  ϣЮϝЪнЮϜ ϥЋж нЮ пϧϲ ЍЧзЯЮ ϣЯϠϝЦ ϣужнжϝЧЮϜ ϤъϝЪнЮϜ

ужнжϝЧЮϜ ϣЮϝЪнЮϜ ЍЧж ев ϣтϝгϳЮϜ ϽуТнϧЮ  ."ЍЧзЯЮ ϣЯϠϝЦ ϽуО" ϣужнжϝЧЮϜ ϣЮϝЪнЮϜ дϒ пЯК дϝгЏЮϜ ϤϜϹзϧЃв ϥЋж мϒ ϝлϦϜϺ ϹϳϠ ϣужнжϝЧЮϜ ϣ

 ϢϼϹЧв ϤϝЏтнЛϦ пЯК ЉзЮϜ пЯК ϢϸϝК днЎϽЧгЮϜ ЭгЛт ̪ϢϽГуЃЮϜм Э϶ϹϧЮϜ ФнЧϲ ϱзгϦ сϧЮϜ ̪йϠ ЭгЛЮϜ бϧуЮ ϣузЛгЮϜ дϝгЏЮϜ ϣуЦϝУϦϜ сТ

 ϥжϝЪ ϝгЮϝА ϢϼϹЧгЮϜ ϤϝЏтнЛϧЮϜ ϣуЯϳгЮϜ бЪϝϳгЮϜ ϤϻУж ϝзϧϠϽϯϦ ϟЃϲ  .йуЯК ХУϧгЮϜ ϥЦнЮϜ ЭϡЦ ϣЮϝЪнЮϜ ̭ϝлжϜ ϣЮϝϲ сТ ̪ЉзЮϜ ЩЮϻϠ рϒ

ϡЦ ев ϤϝЏтнЛϧЮϜ ЩЯϦ пЯК ЉзЮϜ еЫт бЮ ϝгЮϝАм ЭЛУЮϝϠ ϥЛЦм сϧЮϜ ϼϜϽЎчЮ ϣϠϼϝЧв ϤϝЏтнЛϧЮϜ ЩЯϦ ϣгуЦ ϝлϠ НЮϝϡгЮϜ ϣуЮϝгЮϜ ϣϠнЧЛЮϜ Эу

ϻк дϝЫЮ ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϝϠ аϿϧЯгЮϜ ЭтнгϧЮϜ сТ ЍЧзЯЮ ϣЯϠϝЦ ϽуПЮϜ ϣЮϝЪнЮϜ ϻуУзϧϠ ϣуЯϳгЮϜ еужϜнЧЮϜ ϥϳгЂ нЮ  .̭ϜϸцϝϠ Ьы϶ъϜ пЯК ывϝК Ϝ

.ϣувыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгЛЮ ϝЛϯЇв ϝуТϝЎϜ 
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 ШнЫЋЮϜ .ϸ 

тϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ еужϜнЦ ϱгЃϦ ъ ЭЫЇЮϜ скм ̪ϢϸмϹϳгЮϜ ϣуЮмϕЃгЮϜ ϤϜϺ ϣуЯϳгЮϜ ϤϝЪϽЇЯЮ ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ еужϜнЦ ъм ϣ

 ев ϢϸнЋЧгЮϜ ϣЛуϡГЮϜ Йв Ϝϻк ЌϼϝЛϧтм  ."етϸ" ϤϜϹзЂ ϽϡϧЛϦ ШнЫЋЮϜ дц ШнЫЊ ϼϜϹЊϝϠ ̪ϤϝЪϽЇЯЮ ϝКнуІ ϽϫЪцϜ сжнжϝЧЮϜ

 ϭϧзт ϝгв ϣзвϝЫЮϜ ЬнЊцϜ сТ буЃЧϧЯЮ ϣЯϠϝЦ ϽуО ϣϳЯЋгЪ ШнЫЋЮϜ Ϝϻкм   .(ϼнЇТϜ) ϣуϮϼϝ϶ ϣЪϽІ ЭϡЦ ев ШнЫЊ ϼϜϹЊъ ϣϮϝϲ йзК

 .ЬнЊцϝϠ ϣвнКϹв ϥЃуЮм ЬнЊцϜ ЀϝЂϒ пЯК ϣгϚϝЦ ШнЫЋЮϜ бЗЛв днЫϦ дϒ пЮϜ рϸϕт ϽвцϜ 

 

 ЌϼцϜ еК ЬϾϝзϧЮϜ .̮к 

Ϝ ЭтнгϦ ϤϝуЯгК бЗЛв дϝТ ̪ϢϼϝϮъϜ ЭтнгϦ пзϫϧЃϦ ъ Ќϼϒ еК ЬϾϝзϧЮϜ еК ϝлуЎϝЧϦ бϧт сϧЮϜ анЂϽЮϜ дϒ ϝгϠ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ сТ ϢϼϝϮъ

 пЯК екϼ пЯК ϻϚϹзК ЬнггЮϜ РϽГЮϜ ЭЋϳт  .БЧТ ϝтϹЦϝЛϦ ϝлЫЯгт ЭϠ ϝжнжϝЦ ЌϼцϜ ЬнггЮϜ РϽГЮϜ ϝлуТ ЩЯгт ъ Ϥъϝϲ ск ϢϹϳϧгЮϜ

 ̭ϽгЮϜ ЙЦнϧт  .ЌϼцϜ ЩЯϦ пЯК екϼ пЯК ЭЋϳт ϣЛтϽЇЮϜ ЌϜϽОц "ЌϼцϜ ЩЮϝв" дц ϝузТ ХГзв рϒ ев ϝуЮϝ϶ ЩЮϺ мϹϡтм ̪ЌϼцϜ

в ъ ̪ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЯЮ ϣϡЃзЮϝϠ  .ϢϼϝϮъϜ ϸнЧК аϜϹϷϧЂϜ ЙуϯЇϧЮ анЂϽЮϜ ЩЯϦ ев ̭ϝУКъϜ ϣузЛгЮϜ ϢϼϝвъϜ сТ сЎϜϼцϜ ϢϽϚϜϸ е

 ЁуЮ йжϒ ϝгϠ  .екϽЮϜ ϻуУзϦ ев ̭ϿϯЪ мϒ ϝлуЯК ϝлϡϦϝЫв ϣвϝЦъ ϣвϹϷϧЃв ЌϼъϜ ϥжϝЪ ϜϺϜ ъϜ ЌϼцϜ ШыϧвϜ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϰϽЋт

Ц ϝуЮϝϲ Шϝзк ϣЃЂϕгЮϜ ϱЮϝЋЮ йгЂϝϠ ЌϼцϜ ЭуϯЃϧϠ ϣуЮϝгЮϜ ϣЃЂϕгЮϜ ϽуО Ͻ϶ϐ РϽА анЧт ̪ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ екϼ днжϝ

 ϣуЫЯгЮϜ ЩЯϦ ϥжϝЪ ϜϺϜ ыϯЃв ϝЫЮϝв днЫϧЮ ϣуЮϝгЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϝЏтϒ ̭ϝзϫϧЂϜ ̭ϜϽϮϜ ̭ϽгЮϜ ЙЦнϧт  .ϣуЮϝгЮϜ

ϮъϜ Эϫв свыЂϜ ЭтнгϦ ЈнЋϷϠ.Ϣϼϝ  

 

ϤϝКϜϿзЮϜ Эϲ .м 

  

ρ ϣувнЫϲ йϡІ мϒ ϣувнЫϲ ϣϛулϠ ϣЧЯЛϧгЮϜ ϤϝТыϷЮϜ . 

 РыϷϠ мϒ ϝв ϹЧК сТ ϣжϝЋϳЮϜ еК ЬϾϝзϧЮϝϠ ϹлЛϦ бтϹЧϧЮ ϣуϲыЋЮϜ ЩЯгϦ дϒ еЫгт сϠϸ сТ ϣувнЫϳЮϜ ϣϛулЮϜ дϒ сϠϸ днжϝЦ ϟϮнгϠ мϹϡт ъ

нЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ  .сϠϸ бЪϝϲ ϣЧТϜнв пЯК ЬнЋϳЮϜ дмϸ ЩЮϺ ϢϸϝгЮϜ ЉзϦ ̪ϣтϸ3 буЫϳϧЮϜ аϝЗж ев
9
  ϽϚϜмϹЮϜ ̭нϯЮ ϾϜнϮ аϹК пЯК

 бЦϼ ̭ϜϼϾнЮϜ ЁЯϯв ϼϜϽЦ Љзт ̪ЩЮϻЪм  .̭ϜϼϾнЮϜ ЁЯϯв ЁуϚϼ ϣЧТϜнгϠ ъϜ ϽуПЮϜ Йв ϝлϦϝКϜϿж ϣтнЃϧЮ буЫϳϧЯЮ ϣувнЫϳЮϜ58  ϵтϼϝϧϠ

17/1/1383ЧК сТ сϡзϮϒ буЫϳϦ ϹзϠ пЯК ФϝУϦъϜ ϣувнЫϳЮϜ ϽϚϜмϹЯЮ Ͼнϯт ъ йжϒ пЯК ̮к.ϝкϸн  

 

 ϹЧЛЮϜ бЫϳт дϒ пЯК Љзт ϹЧК пЯК ФϝУϦъϜ ϝлзЫгт ъ ϣтϸнЛЃЮϜ ϣувнЫϳЮϜ ϽϚϜмϹЮϜ дϝТ ̪сϡзϮцϜ буЫϳϧЯЮ ϣϡЃзЮϝϠ ЙЎнЮϜ нк ϝгЪ ̪ϜϽу϶ϒ

 .ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ ϣгЗжϒм еужϜнЦ РыϷϠ днжϝЦ рϒ ϟϮнгϠ
10

 

 

ςϹЎ ϢϼϸϝЋЮϜ ϣуϡзϮцϜ ϣуϚϝЏЧЮϜ аϝЫϲцϜ мϒ буЫϳϧЮϜ аϝЫϲϒ ϻуУзϦ . ИмϽЇгЮϜ ϣЪϽІ  

 

 бЪϝϳгЯЮ сϚϝЏЧЮϜ ЈϝЋϧ϶ъϜ ϝлуТ сϡзϮϒ буЧгϠ мϒ ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ ϣЮмϸ ев еАϜнгϠ ХЯЛϧϦ сϧЮϜ ϝϡтϽЧϦ ϤϝТыϷЮϜ ϣТϝЪ сГЛϦ

бЪϝϳгЮϜ оϹЮ ϝуКнЎнв онКϹЮϜ ϰϽА ϢϸϝКъ ϼϜϽГЎъϜ дмϸ ЩЯϦ буЫϳϧЮϜ аϝЫϲϒ ϻуУзϦ йуТ еЫгт рϻЮϜ ФϝГзЮϜ ϱЎϜнЮϜ ев ЁуЮ  .ϣуЯϳгЮϜ 

 дϜнтϸ пЮϜ бЫϳЮϜ ЩЮϺ бтϹЧϦ ϟϯт ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϣуϡзϮϒ ЈϝЋϧ϶Ϝ ϣЧГзв сТ ϣгЫϳв еК ϼϸϝЊ бЫϲ ϻуУзϧЮ .ϣуЯϳгЮϜ

уϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ еужϜнЦ Йв ϣЧУϧв ϽуО йуТ днЫϦ ъ рϻЮϜ ϹϳЯЮ ϝлзв Ͻ϶ϐ ̭ϿϮ рϒ мϒ аϝЫϲцϜ ϣТϝЪ ϻуУзϧϠ йϠϝЃзϧЂϝϠ анЧт рϻЮϜм ̪бЮϝЗгЮϜ ϣ

ϒ мϒ ϣтϸнЛЃЮϜ буЫϳϧЮϜ аϝЫϲϒ ϻуУзϧЮ Шϼнтнуж ϣуЦϝУϦϜ сТ еуТϽА ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜм ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ дϒ Йвм .ϝлϧгЗж

Яϯв Ьмϸ сТ ϢϼϸϝЊ буЫϳϦ аϝЫϲϒ ϤϻУж етϹЯϡЮϜ ϝϧЯЪ дϒ бЯЛж ϝззЫЮм  .ϱЎϜм ϽуО ЬϜϿт ъ аϝЫϲцϜ ЩЯϦ ϻуУзϦ ϣЮнлЂ оϹв дϒ ъϜ ̪ϣуϡзϮцϜ Ё

Ϝ сϯуЯϷЮϜ дмϝЛϧЮϜ .оϽ϶ц  

 

σ ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϹЧзЮϜ ϣϛук ϣуТϽЋгЮϜ ϤϝКϾϝзгЮϜ Эϲ ϣзϯЮ аϜϹϷϧЂϜ . 

                                                        
9

 анЂϽгЮϜ сЫЯгЮϜ бЦϼ аκпс ϵтϼϝϧϠ мнκтκмпло ϦύаϝЗж буЫϳϧЮϜόϦ  
10

 ϢϸϝгЮϜ о ев ϼϜϽЦ ЁЯϯв ̭ϜϼϾнЮϜ бЦϼ ру ϵтϼϝϧϠ мтκмκмоуо ̮к ύмл нужнт мфсо ϝϡтϽЧϦ ό  
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 ЭтнгϧЮϜ ϤϜϹзϧЃв блУϦ ϣϛук ϽуТнϦ ϩуϲ ев ϝвϝк ϜϽЋзК ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϹЧзЮϜ ϣϛук ϣуТϽЋгЮϜ ϤϝКϾϝзгЮϜ Эϲ ϣзϯЮ ϥЯЫІ ϹЧЮ

ϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ еуЎϽϧЧгЮϜм (ϟжϝϮцϜм еууЯϳгЮϜ) еуЎϽЧгЯЮ ϣтϸнЛЂ РϜϽАϓϠ ХЯЛϧϦ сϧЮϜ ϣуТϽЋгЮϜ ϤϝКϜϿзЮϜ Эϲм ̪ϣт

ЧϧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК ев ϢϹϚϝУЮϝϠ ХЯЛϧϦ сϧЮϜ ϸнзϡЮϜ бЗϧзв ЭЫЇϠ ϻУзϦ ϣзϯЯЮϜ ЩЯϦ дϒ пЮϜ ϽуЇж ЩЮϺ Йвм  .бЮϝЗгЮϜ дϜнтϸ ев ИϽЂϒ ЭЫЇϠ ϣтϹуЯ

 ϽϫЪцϜ ϣуКϽЇЮϜ дϝϯЯЮϜ ЍТϼ йзК ϭϧзт рϻЮϜ ϽвцϜ ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ аϝЫϲϓϠ аϿϧЯгЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϜϹзϧЃв ЉзϦ дϒ ϝЗУϳϦ

 ϤϜϹзϧЃв ϝлуЯК ЉзϦ сϧЮϜ ϢϹϚϝУЮϜ аϝЫϲϒ ϢϼнЪϻгЮϜ ϣзϯЯЮϜ ϻуУзϦ ϣуЇ϶ ϤϝКϜϿзЮϜ Эϲ сТ ϣзϯЮϜ ЩЯϦ ЈϝЋϧ϶Ϝ пЯК ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ

ЛЃЮϜ ϤϝГЯЃЮϜ пЯК  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϣвϿϧЯв ϝлжϒ пЮϜ ϤϜϹзϧЃгЮϜ ЩЯϦ ϤϼϝІϒ нЮ пϧϲ ЭтнгϧЮϜ ϽтϽЧϧЮϝϠ ϣЮϓЃгЮϜ иϻк ϩϳϠ ϣтϸн

 ϣзϯЯЮϜ пЯК ϟϮнϧт йжϒм ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ рϹуЯЧϧЮϜ ЭтнгϧЯЮ ϣϮϝϳЮϜ ϣЮϜϾъ РϝЪ ЭЫЇϠ ϥгж ϹЦ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЊ дϓϠ

 .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϒ Йв ХУϧϦ сϧЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК сТ ϢϹϚϝУЮϜ аϝЫϲϒ ϻуУзϦ ЭЦцϜ пЯК 

 

 ϣЊы϶ 

 

ЮϜ пЯК дϒ ъϜ ̪ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϿϧЯгЮϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝЃЂϕгЮ ϤϜ̭ϝзϫϧЂъϜ ЍЛϠ ϤϾϝϮϒ ϹЦ ϢϹϳϧгЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϤϜϼϝвъϜ дϒ ев бОϽ

 пЯК ЭгЛЮϝϠ ϣϡОϜϽЮϜ ϤϝЃЂϕгЯЮ ϣуЯϳгЮϜ ϣуТϽЋгЮϜ ϣгЗжцϜ ев ϣтϸнЛЃЮϜ ϣуϠϽЛЮϜ ϣЫЯггЮϜ сТ ϝлϦϾϝϮϜ бϧϦ бЮ ϤϜ̭ϝзϫϧЂъϜ ЩЯϦ дϒ ϟтϽПЮϜ

 аϜϿϧЮъϜ ЀϝЂϒ ЙϯЇϦм ϟЂϝзϦ ϢϹтϹϮ еужϜнЦ ЙЎнЮ ϣϮϝϳЮϜ сϯуЯϷЮϜ дмϝЛϧЮϜ ЁЯϯв Ьмϸ ШϼϹϦ дϒ ЙЦнϧж  .ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϝϧЮϜ

 ЁЯϯв сТ свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϣКϝзЋЮ Ͻ϶ϐ бКϸ ϼϹЋв днЫуЂ ϝгЪ  .ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ ϣвϿϧЯгЮϜ ШнЫЋЮϜм свыЂъϜ ЭтнгϧЮϜ ϤϝуЯгК пЯК

ϝϛулЮϜ ЙϯЇϦ дϒ сϯуЯϷЮϜ дмϝЛϧЮϜ ЩЮϺ сТ ϝгϠ) ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ ЀϝЂϒ пЯК ЭгЛЮϜ пЯК ϣувнЫϳЮϜ йϡІм ϣувнЫϳЮϜ Ϥ

.(ϣувыЂъϜ ϣЛтϽЇЮϜ аϝЫϲϓϠ аϜϿϧЮъϜ ЀϝЂϒ пЯК ϝлϦϝуЯгК ЭтнгϦ 
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About Hawkamah, the Institute for Corporate Governance  
Hawkamah, the Institute for Corporate Governance (Hawkamah) is an international association of corporate 
governance practitioners, regulators, and institutions advancing home grown yet globally integrated corporate 
governance best practices in the region. Hawkamahôs mission is to promote corporate sector reform and good 
governance, and assist the countries of the region in developing and implementing sustainable corporate 
governance strategies adapted to national requirements and objectives. By promoting its core values of 
transparency, accountability, fairness, disclosure, and responsibility, Hawkamah works on policy and practical 
aspects of corporate governance reform in the region.  For more information, please visit: www.hawkamah.org.   
 
 

 
About the American Bar Association Islamic Finance Committee  
The ABA Islamic Finance Committee (ñIFCOò) is a vehicle for the examination and discussion of Islamic finance 
among members of the ABA, the larger legal community, and the business, academic, and other interested 
communities.  The IFCO's geographic scope is global, coterminous with the range of the Islamic finance industry. 
The IFCO focuses on legal and business matters and trends, including developments in Shari`ah scholarship and 
jurisprudence, innovations in Shari`ah-compliant products, cross-border investment trends, the development of 
Islamic capital markets, regulation of the Islamic finance industry, governance in Islamic Finance, and the 
international legal community's responses to the escalating relevance of Islamic finance.  For more information, 
please visit http://www.abanet.org/dch/committee.cfm?com=IC851000.         
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Level 1, Gate Village Building 2, P.O. Box 506767 Dubai, U.A.E 

Tel: +971 4 362 2551, Fax: +971 4 362 2552 
Email: info@hawkamah.org, Website: www.hawkamah.org  
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