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جذد لىذى إن الصراع من اجل البقاء و السعي إلى حياة أفضل هما الهدف الذي  سسذعى إليذلإ اانسذان م ذي و

 هيه الأرض، و هيا حسب البيئة المحيطة و متطىبات العصر بما سكفل تحقيق الت مية.

 لا سمكذن لهذا حكمهذا،فإذا كان السعي لتحقيق الت مية أمر سهم جميع الدول، إلا أن لكل امة خصوصياتها و مبذائ  ت

 و   ل الغربيذذة أن ت مذذو إلا فذذي  ىهذذا فذذل سفيذذد التقىيذذد و الالتبذذام مذذن ملأتىذذب ال مذذاذ  و الأ ذذاليب الت موسذذة لىذذدو

لعامذة المجتمعات غيذر المسذىمة، لان نماذجهذا هذيه تضذم الكنيذر مذن الجوانذب التذي تتعذارض مذع بعذ  المبذائ  ا

 لىشرسعة اا لمية.

تطىبات الت مية الالتصائسة هو توفير التموسل اللزم لما للإ مذن ئور هذام فذي الحيذاة و لعل من أهم بع  م 

ع لجىذذة الالتصذذائسة، فهذذو القىذذب ال ذذاب  الذذي  سمذذد القطذذاع الالتصذذائ  بملأتىذذب وحداتذذلإ بذذالأموال اللزمذذة لذذدف

 لذي  تىعبذلإاا لىذدور الالتصائ نحو الأمام، و من ه ا كانت المصارف و الأ واق الماليذة الممذول لأ  التصذائ ن ذر

دامها فذذي لمىيذذة حشذذد المذذدخرات الماليذذة لتىبيذذة احتياجذذات الما سذذات و الحكومذذات مذذن التموسذذل، و كذذيل  ا ذذتلأ

لأغذذراض أخذذرت ملأتىفذذة و لىذذى هذذيا تطذذورت و ذذا ل حشذذد المذذوارئ فذذي الالتصذذائسات و أصذذبحت تعتمذذد لىذذى 

دة لذو زسذائة فذرت تو ذعها، و تعتمذد لىذى  لمىيات الأ ذواق الماليذة بصذورة كبيذرة بفضذل تطذور هذيه الأ ذواق

 أطراف من اجل تصميم م تجات تل م احتياجات ملأتىب المستنمرسن.

غبات رطار تىبية و بدأت الما سات المالية اا لمية في ال هور م ي نهاسة الستي يات من العقد الماضي في إ     

مىيذات لهذيه الما سذات هذو كيفيذة إجذراء ملأتىذب المستنمرسن و المدخرسن اا لميين و كذان التحذد  الأ ا ذي ل

 فا ذدة ،  والو اطة المالية في حشد لىمدخرات و تو يفهذا فذي مشذارسع ا ذتنمارسة م تجذة ئون الىجذوء إلذى  ذعر ال

ة حركذة ئووبذ الي  سعكس المعامىة الربوسة التي لا تتوافذق و أحكذام الشذرسعة اا ذلمية، و نتيجذة لكذل ذلذ  بذدأت

ا ذد رسع ذات لوهائ المالي لا ت باط أئوات مالية إ لمية تلأذدم إئارة السذيولة و تو يفهذا فذي مشذاوا عة من الاجت

 مرتفعة و ملأاطر الل .

و لىيذذلإ تعذذد الصذذكوم اا ذذلمية مذذن أهذذم و ابذذرز الأئوات الماليذذة المسذذتحدصة التذذي سحذذاول الالتصذذائسون  

 بر لىى مستوت الالتصائسة العالمية.تطوسرها لجعىها ذات أهمية اكبر، و ذات كفاءة التصائسة اك

و كمحاولذة ابذذراز الأصذذر الالتصذذائ  لىصذذكوم اا ذذلمية لىذذى الالتصذذائ ككذذل و لىذذى الجانذذب التمذذوسىي  

 ة في جيب ـة الصكوم اا لميـخاصة أ قط ا ئرا ت ا هيه لىى الالتصائ السعوئ  لتوضيح مدت مساهم

 

 

ئة ئ ، و تحقيذذق الا ذذتنمارات لىذذى ملأتىذذب القطالذذات الموجذذوالمذذدخرات و الرفذذع مذذن معذذدلات ال مذذو الالتصذذا

 نمارات بالسوق السعوئ ، إضافة إلى ت شذي   ذوق الأوراق الماليذة و جعىهذا الو ذيىة المنىذى فذي تلأصذي  الا ذت

طيذة هيا من جانب أمذا مذن جانذب  خذر الولذوف لىذى الذدور الذي  تىعبذلإ الصذكوم فذي تذوفير فذا   السذيولة و تغ

 ىية لأصحاب العجز و كيل  مدت مساهمتها في تغطية لجز الموازنة العامة.الحاجات التموس

 إشكالية البحث:

و  بالتبار الصكوم اا لمية تمنل البدسل التموسىي المستحدث و المكيب وفق أحكام الشذرسعة اا ذلمية، 

لأذاطر، مذن ملأتىذب المك تيجة حتمية لما تىعبذلإ مذن ئور مهذم فذي معالجذة ملأتىذب المشذكلت التموسىيذة و التحذوط 

 ميذة تموسذل الت وكان لزاما لىي ا ان نولي اهتمام أكنر بهيه الصكوم و الولوف لىى الدور الحقيقي الي  تىعبذلإ فذي

 الالتصائسة من الم  ور اا لمي لا من الم  ور الوضعي.

 و ب اءا لىيلإ سمك  ا طرح التساول الر يسي التالي:

 كوك الإسلامية في تمويل التنمية الاقتصادية؟ما مدى مساهمة الص                

 مقدمــة
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 و للإجابة لىى هيه ااشكالية سمك  ا طرح التساولات الفرلية التالية :

لتذي تقذوم ما مفهوم الت مية الالتصائسة مذن الم  ذور اا ذلمي  و مذا هذي أهذم المرتكذزات أو المقومذات ا -1

 لىيها 

ئسة مذذن مذذن الم  ذذور اا ذذلمي و الت ميذذة الالتصذذا فيمذذا سكمذذن جذذوهر الاخذذتلف بذذين الت ميذذة الالتصذذائسة -2

 الم  ور الوضعي 

 ما هي ملأتىب مصائر التموسل اا لمي لىت مية الالتصائسة  -3

 ما مفهوم الصكوم اا لمية، و فيما تتمنل  لية التعامل بها  -4

 ما لللة الصكوم اا لمية كبدسل تموسىي بماشرات الت مية  -5

مية فذي ت شذي   ذوق الصذكوم السذعوئ  خاصذة و الالتصذائ السذعوئ  ما مدت مساهمة الصكوم اا ل -6

 ككل من حيث تغطية لجز الموازنة العامة و الرفع من معدلات ال مو الالتصائ  

 : البحث فرضيات

 للإجابة لىى ااشكالية موضوع ئرا ت ا لم ا بوضع اختبار صحة الفرضيات التالية:

سعة بائ  الشري نم  ت مو  سمتاز بالعقلنية و الرشائ و تحكملإ مالت مية الالتصائسة من الم  ور اا لم -1

 اا لمية.

 

 

ي فذسكمن جوهر الاختلف بذين الت ميذة الالتصذائسة مذن الم  ذور اا ذلمي ل ذلإ مذن الم  ذور الوضذعي  -2

 .ليةتاحة الحاكون الت مية الالتصائسة من الم  ور اا لمي تأخي بحقوق الأجيال القائمة من الموارئ الم

 الصكوم اا لمية تمنل أهم بدسل تموسىي مستحدث لىت مية الالتصائسة من الم  ور اا لمي. -3

 سرتكز الدور التموسىي لىصكوم اا لمية فق  لىى ت شي   وق الصكوم. -4

 تساهم الصكوم اا لمية ب سب متزاسدة في الرفع من ماشرات الت مية في الالتصائ السعوئ . -5

 أهمية الموضوع:

 أهمية الدرا ة في ال قاط التالية:تكمن 

مية ول اا لاالبال الكبير و الانتشار الوا ع الي  لرفتلإ الصكوم اا لمية و الي  لم سقتصر لىى الد -1

 فحسب.

سة وفذذق الحاجذة إلذذى بذذدا ل شذذرلية مذذن الأئوات الماليذذة فذذي الالتصذذائ الوضذذعي لتحقيذذق الت ميذذة الالتصذذائ -2

 مبائ  اا لم.

 ائسة لىصكوم اا لمية في تفعيل الالتصائ الحقيقي و جيب المدخرات.الأهمية الالتص -3

و     تزاسد أهمية ا تلأدام الصكوم اا لمية في التحوط من ملأاطر الا ذتنمار و ملأذاطر السذوق ككذل، -4

 المية.بالتالي أصبحت الأئاة الم ا بة لىمواجهة و الحد من الآصار المضالفة للزمات المالية الع

 سة:أهداف الدرا

 سمك  ا حصر أهم أهداف الدرا ة في ماسىي:

صائسة مذن التعرف لىى خصوصية الت مية الالتصائسة في الم هج اا لمي و ما سميزها لن الت مية الالت -1

 الم  ور الوضعي.

 ي.الولوف لىى أهم المبائ  الشرلية و المقومات التي تقوم لىيها الت مية من الم  ور اا لم -2

 اا لمية من حيث أشكالها و  لية التعامل بها. التعرف لىى الصكوم -3

 التعرف لىى ملأتىب ملأاطر الصكوم اا لمية و طرق التحوط م ها. -4

ااشذذارة إلذذى ملأتىذذب التحذذدسات التذذي تواجذذلإ الصذذكوم اا ذذلمية و طذذرق الارتقذذاء بهذذا لىذذى مسذذتوت  -5

 الالتصائسات اا لمية.
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 و   مستوت الالتصائ ككل مذن حيذث جذيب المذدخرات     إبراز الدور التموسىي لىصكوم اا لمية لىى -6

امها توجيههذذا نحذذو القطالذذات الم تجذذة و بالتذذالي الرفذذع فذذي معذذدلات ال مذذو الالتصذذائ ، و كذذيل  ا ذذتلأد

 لغرض تغطية الفا   أو العجز في الموارئ العامة لدولة.

 عة و أدوات جمع و تحليل البيانات:بالمناهج المت

ااجابذذة لىذذى ااشذذكالية المطروحذذة تذذم الالتمذذائ لىذذى مجمولذذة مذذن الم ذذاهج التذذي  اصذذراء الموضذذوع و     

 و       و موضوع ئرا ت ا حيذث التمذدنا لىذى المذ هج التذارسلأي مذن حيذث ا ذتلأداملإ فذي  ذرئ ال شذأة  تتماشى 

 لمفهوم الت مية الالتصائسة وكيل  ملأتىب ال  رسات المفسرة لها. التطور التارسلأي 

  .التارسلأي أسضا في موضول ا من خلل التطرق لىتطور التارسلأي لسوق الصكوم السعوئ و سبرز الم هج

لمية و لصكوم اا اأما لن الم هج الوصفي التحىيىي فقد تم ا تلأداملإ من خلل تحىيى ا لىعللة القا مة بين       

ن م ااصذدار مذلىعللذة مذا بذين حجذئورها في تموسل الت مية الالتصائسة و ذل  من خلل أسضا تحىيى ا و تفسذيرنا 

 ل قذد ، لجذزالصكوم اا لمية، و ماشرات الت مية الالتصائسة و الممنىة في إجمالي ال اتج المحىذي، العذرض ا

 أو فا   الموازنة العامة بالتبارها من الماشرات.

 التوثيق العلمي:

و  لىذى نذولين مذن أئوات البحذثفي  بيل حصر جوانذب الموضذوع و إصذراء موضذوع ئرا ذت ا التمذدنا         

ى تغطيذذة التوصيذق العىمذي، و همذا البحذث المكتبذي و البحذث الميذداني، ففذي مذا سلأذ  البحذث المكتبذي  ذالدنا لىذ

الجوانذذب ال  رسذذة لىموضذذوع مذذن خذذلل مجمولذذة مذذن الكتذذب و التذذي تعرضذذت لجانذذب مذذن جوانذذب الموضذذوع 

ميذذة و و كذذيا مجمولذذة مذذن الأبحذذاث  و الر ذذا ل العىبصذذورة كىيذذة أو جز يذذة أو بصذذفة مباشذذرة أو غيذذر مباشذذرة 

حىيذل و تالمجلت المتلأصصة التي لها لللة بموضوع البحث، أما لن البحث الميذداني فقذد  ذالدنا أكنذر لىذى 

 ل مذن ئا ذرةتطبيق الجوانب ال  رسة لىموضوع ميدانيا، و هيا بالالتمذائ لىذى التقذارسر السذ وسة الصذائرة لذن كذ

السذذذعوئسة و  ذذوق الصذذكوم السذذذعوئ  وزاوسذذة، و التذذي مصذذذدرها مجمولذذة مذذن موالذذذع  ااحصذذاءات العامذذة

 الانترنيت اللأاصة بهيسن الأخيرسن.

 محتويات البحث :

للإجابذذة لىذذى ااشذذكالية المطروحذذة و التأكذذد مذذن صذذحة الفرضذذيات المعروضذذة لم ذذا بتقسذذيم موضذذوع     

 ئرا ت ا إلى صلصة فصول.

ه إلذذي صذذلث اا ذذلمي و الذي  لسذذم بذدور مذذن الم  ذورالأول الت ميذة الالتصذذائسة  حيذث ت اول ذذا فذي الفصذذل       

 ة ـية لىت ميمباحث هي المبحث الأول: ااطار ال  ر  لىت مية الالتصائسة، المبحث الناني: المقاربة اا لم

 

ن مذقذد تطرل ذا النذاني فو أمذا لذن الفصذل  لىت ميذة الالتصذائسة الالتصائسة و في المبحث النالث: التموسل اا ذلمي

ث مباحذث إلذى صذلخلللإ إلى الصكوم اا لمية كمدخل حدسث لتموسل الت مية الالتصائسة و الذي  هذو أسضذا لسذم 

لمية و هذذي المبحذذث الأول: ااطذذار ال  ذذر  لىصذذكوم اا ذذلمية، المبحذذث النذذاني:  ليذذة التعامذذل بالصذذكوم اا ذذ

 ة و ئورها التموسىي لىت مية الالتصائسة. ملأاطرها و المبحث النالث: الصكوم اا لمي

مية    و أما لن الفصل النالث و الأخيذر فيعتبذر تجسذيدا لوطروحذات ال  رسذة حيذث تطرل ذا فيذلإ الصذكوم اا ذل

دوليذذة ئورهذذا الت مذذو  فذذي الالتصذذائ السذذعوئ  و لسذذم إلذذى صذذلث مباحذذث، المبحذذث الأول: تحىيذذل والذذع السذذوق ال

 حث النالذث:حث الناني:  وق الصكوم السعوئ  و مولعها من الأ واق الدولية ، و المبلىصكوم اا لمية ، المب

 .ئرا ة تحىيىية لعللة الصكوم اا لمية السعوئسة بماشرات الت مية الالتصائسة

 و في الأخير حاولت تىلأي  أهم ال تا ج المتوصل لها و التوصيات لعل  إشكالية الدرا ة.  
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 تمهيد:

تختلف طبيعة و أسس التنمية الاقتصادية حسب الإطار الاقتصادي الذي تتبناه كل دولة، غير أنه مهما  

فع همها هو رأها و اختلفت المناهج و الأنظمة الاقتصادية إلاّ أنّها تصبو إلى تحقيق نفس الغايات التي من بين

لاقتصادي الفكر اي معالجة قضايا التنمية، فمن تمام مستوى المعيشة، غير أن الإسلام سبق كل الفكر المتقدم ف

 ولإنسان عن كل تدبير و أنظمة فيها من الدقة و الكمال ما تكفي ا الإسلامي و كماله أن سنّ للحياة الشرعية قواعد

مبادئ و  وصائص عناء، فنجد أول اهتمام للفكر الإسلامي كان هو التنمية الاقتصادية و كل ما يتعلق بها من خ

هذا ما  تنموية، ويع اليرها و كذا ما يوفره لها من آليات تمويلية لإسلامية و موارد مالية هامّة للقيام بالمشارغ

 تهتم بكل ومية يجعل التنمية الاقتصادية في الإسلام تختلف عن غيرها، كونها تقوم على مبادئ الشريعة الإسلا

 الجوانب دون تقصير أو تمييز.

تصادية الاق هذا الفصل عرض مجموعة من المفاهيم و لتوضيح الإطار النظري للتنمية و عليه سنحاول من خلال

 قسّمنا فصلنا إلى ثلاثة مباحث و هي:

 .الإطار النظري للتنمية الاقتصاديةالمبحث الأوّل: 

 المقاربة الإسلامية للتنمية الاقتصاديةالمبحث الثاني: 

 قتصادية.الا للتنمية  التمويل الإسلاميالمبحث الثالث: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المبحث الأول: الإطار النظري للتنمية الاقتصادية

ار خذي القربين متويعتبر مفهوم التنمية الاقتصادية أكثر المفاهيم الاقتصادية تداولا بين الاقتصاديين 

مية في همية التنمن أية وتكالإقليم أو حيث يلقى هذا المفهوم اهتماما ملحوظا على مختلف المستويات العالمية منها

 كون العديد من الدول تحاول جاهدة لتحقيق مستوى اقتصادي أعلى.

 المطلب الأول: مفهوم التنمية الاقتصادية
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يتعلق  ، لماعدةالأصعلى مختلف  والأعمالمفهوم التنمية الاقتصادية عنوانا للكثير من الخطط  أصبحلقد 

ض ضيح بعسنحاول من خلال هذا المطلب تولهذا ميمات المثقلة وبهذا المصطلح من كثير من المعاني والتع

 .تعريف التنمية الاقتصادية  إلىلعامة حول التنمية لنصل في الأخير ا يمالمفاه

 مفاهيم عامة حول التنمية :الأولالفرع 

نوضح  أن لاأو مة لابدكل من مفهوم التنمية البشرية و التنمية المستقلة و التنمية المستدي إلىقبل التطرق 

 الفرق بين النمو و التنمية.

 أولا: النمو والتنمية. 

ترتبط التفرقة الرئيسية بين النمو والتنمية بالتلقائية والتدخل في تحقيقها، فالنمو التلقائي يحصل مع مرور 

هم من الزمن باستمرار وجود تشكيلة اجتماعية معينة، وسعيها الدائم للعيش فالسكان ينمون، وتنموا احتياجات

، وبذلك ارتبط معدل النمو الاقتصادي منها السلع والخدمات المختلفة وبالتالي فإنهم يحاولون زيادة إنتاجهم 

أما اد هذه التشكيلة التي تسمى مجتمع بمعدل نمو الناتج القومي الإجمالي، ومعدل النمو المتوسط لكل فرد من أفر

الدولة التي تمتلك القدرة على أن تنمي المجتمع اقتصاديا بشكل  التنمية فهي فعل يتوجب التدخل و التوجيه من قبل

باستعمال إمكاناتها المادية والمالية، وبالتالي فإنها لا  هذا أو فشله لة عن مدى نجاح  تدخلهاؤوخاص، وتكون مس

النمو والتنمية ه نحو المجالات الملائمة ومن هنا تبرز أهم نقط الاختلاف بين هتترك المجتمع ينمو تلقائيا بل توج

 (1) تتمثل في:

راكم ية هي تيجري مع مرور الزمن، بينما التنم كميالنمو هو محرك التنمية ككل وهو تلقائي وتراكم  -

  .نوعي يمس مختلف الجوانب

 

 

قد  النمو التنمية تتحقق بفعل تغيرات أساسية في النظام الاقتصادي والاجتماعي والسياسي في حين -

 .ومنعزل عن بقية أوجه القطاع الاقتصاديينحصر في قطاع محدود 

لحالة في ا ومن كل ما سبق أن مفهوم التنمية أوسع من مفهوم النمو وشامل له ويتضمن تغيرات جذرية 

 العامة للمجتمع واتجاهات تطوره وقواه المحركة وكذلك في علاقاته الاقتصادية الخارجية.

 تعريف التنمية البشرية ثانيا:

تعرف التنمية البشرية على أنها  1990صادر برنامج الأمم المتحدة أن الإنمائي عام وفقا للتعريف ال 

عملية توسيع نطاق الخيارات أمام الأفراد واهم هذه الخيارات هي إنها عملية توسيع نطاق الخيارات أمام الأفراد 

وا على قدر معقول من واهم هذه الخيارات هي أن يحيا الأفراد حياة طويلة وخالية من الأمراض، وان يحصل

بالإضافة إلى تمتعهم  ،التعليم وان يكون بوسعهم الحصول على الموارد التي تكفل لهم مستوى معيشي حسن

 (1).بالحريات السياسية وحقوق الإنسان واحترام الإنسان لذاته

لإنسانية في والوفاء بحاجته ا كينونتهفالتنمية البشرية تنظر إلى الإنسان هدفا في حد ذاته حين تتضمن 

 (2).النمو والنضج لان الإنسان هو محرك الحياة في المجتمع ومنظما

  : التنمية المستقلة.ثالثا

                                                
 العديد من المراجع أهمها:  (1)

 .32-28ص. ص ،2009الحقوقية، بيروت،  منشورات الحلبيطبعة أولى، ، دراسة مقارنة، إشكالية التنمية الاقتصادية المتوازنة، محمد حسن دخيل -

 ، 2009ندرية، ، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكالتنمية اجتماعيا، ثقافيا، اقتصاديا، سياسيا، إداريا، بشريا، حسين عبد الحميد احمد رشوان -

 .21-6.ص  ص
الإسكندرية  ،ار الجامعية، الد-التمويل، الاستراتيجيات، رياتالنظ -التطبيق،  التنمية الاقتصادية بين النظرية ومحمد عبد العزيز عجمية وآخرون،  (1)

 . 84، ص 2007
وأثرها  لتنمية البشريةا ة بعنوانالمؤتمر العربي السادس للإدارة البيئي، التنمية البشرية ومقومات التنمية المستدامة :مداخله بعنوانعبد الرحيم محمد،  (2)

 . 7.6، ص.ص. 2007،للتنمية والإدارية مصر ، المنظمة العربيةعلى التنمية المستدامة
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لى ع ايتفقو ينيصادعلى الرغم من تعدد محاولات إعطاء مفهوم شامل للتنمية المستقلة إلا أن غالبية الاقت

حلية موارد المية الأولوية لتنم الخاصة مع اعطاءعلى نفسه و تطوير قدرات أفراده  أنها تتمثل في اعتماد المجتمع

، المهارات تكوينووتصنع المعدات الإنتاجية، وبناء قاعدة علمية وتقنية محلية بكل مقتضياتها من نشر المعارف 

ة بعيلتلبلد من االمقصود، الذي يحرر ا الإدارييفترض هنا التغيير و اللازمة لذلك،  وتأهيل الموارد البشرية

ادي لاقتصالال وما يرتبط بهما من فقر وجهل ومرض وغيرها، وبالتالي فان مفهومها يتعدى الجانب والاستغ

ستخدام كيفية ا، مع اهتمام خاص بالقرار المستقل المتعلق بأيضاالجوانب الاجتماعية والسياسية  شموليةإلى 

 كة في المشار أهميةالتعامل مع العالم الخارجي فضلا عن  وأسلوبالموارد المحلية 

 

 

 

 

سلبية في  تأثيراتالقرارات المتخذة بشكل فردي والتي تكون لها  إبعاد إمكانيةاتخاذ القرارات وتنفيذها التي تتيح 

 (1).حالة التسلط والاستبداد أبعادجملة العملية التنموية، مع 

 التنمية المستديمة رابعا:

من المشكلات البيئية الخطيرة التي باتت منذ مرحلة ليست بقصيرة بدا العالم يصحو على ضجيج العديد 

التنمية للجوانب البيئية طوال الفترات  اهمالتهدد أشكال الحياة فوق كوكب الأرض وكان هذا طبيعيا في ظل 

الماضية، فكان لابد من إيجاد أسلوب تنموي جديد ساعد في التغلب على هذه المشكلات، فظهر مفهوم جديد 

 ،لمستديمة، وقد ظهر هذا المفهوم لأول مرة في تقرير اللجنة العالمية للبيئة والتنميةللتنمية عرف باسم التنمية ا

رفت هذه التنمية على أنها تلك التنمية التي تلبي حاجات الحاضر دون المساومة على قدرة الأجيال المقبلة عحيث 

نوعية حياة الإنسان، ولكن ليس على وبالتالي يمكن القول أن التنمية المستديمة تسعى لتحسين ، في تلبية حاجياتهم

حساب البيئة، وهي في معناها العام لا تخرج عن كونها عملية استخدام الموارد الطبيعية بطريقة عقلانية، بحيث 

   (2).لا يتجاوز هذا الاستخدام للموارد معدلات تحددها الطبيعة وبالذات في حالة الموارد غير المتجددة

 .مية الاقتصاديةالفرع الثاني: تعريف التن

لكون  تصاديةفي إعطاء تعريف واضح وشامل للتنمية الاق نالاقتصادي نتختلف أراء المفكرية والباحثي

 وعليه فتعرف التنمية الاقتصادية على أنها: ،هذه الأخيرة متعددة الجوانب ومتشعبة الأهداف
دم وهذا الانتقال يحدث العديد من العملية التي تتم بمقتضاها الانتقال من حالة التخلف إلى حالة التق»

   (3). «التغيرات الجذرية في الهيكل الاقتصادي

تلك العملية التي يزداد بواسطتها الدخل القومي الحقيقي  » :أما من جانب آخر فهناك من يعرفها على أنها

ط دخل الفرد الحقيقي للاقتصاد خلال فترة طويلة حيث إذا كان معدل التنمية اكبر من معدل نمو السكان فان متوس

 (4).«سيرتفع

 

 

 

                                                
لعربية، الوحدة ا تمركز درا ما ،طبعة ثانية، دراسة مقارنة في أقطار مختلفة، التنمية المستقلة المتطلبات والاستراتيجيات والنتائجسعد حسن فتح الله،  (1)

 . 39، ص 1999بيروت، 
 ،  2007 دار الصفاء، ،ولىأطبعة  ،يمة فلسفتها وأساليب تخطيطها وأدوات قياسهاالمستد التنميةعثمان محمد عنيم، ماجد أبو زنط،،   (2)

 .25-21ص.  ص
 .51، ص 9199درية، ، الدار الجامعية، الإسكنالتنمية الاقتصادية والاجتماعية ومشكلاتهامحمد عبد العزيز عجمية و عبد الرحمن يسري احمد،   (3)
  .18، ص 2002، طبعة أولى، دار الهادي، بيروت، ي الاسلام ودور في التنمية الاقتصاديةالعمل فالسيد محمد هادي الخرسان،   (4)
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هي تنشيط » :وبالإضافة إلى هذين التعريفين يمكن طرح تعريف آخر للتنمية الاقتصادية على أنها

كود والثبات إلى حالة الحركة عن طريق زيادة مقدرة الاقتصاد الوطني رمن حالة ال هالاقتصاد الوطني وتحويل

 (1).«لةلتحقيق الإنتاج ووسائله ومستوى العما

التنمية الاقتصادية عبارة عن  »أن:  فيتبينأما عن التعريف الصادر عن برنامج الأمم المتحدة الإنمائي 

مجموعة الوسائل والطرق التي تستخدم بقصد توحيد جهود الأهالي مع السلطات العامة من اجل تحسين مستوى 

القومية و المحلية، و اخراج هذه المجتمعات جتمعات الحياة من النواحي الاقتصادية والاجتماعية والثقافية في الم

 (2).«دمن عزلتها لتشارك ايجابيا في الحياة القومية وتقدم البلا

عة ا مجمووبناءا على كل التعاريف السابقة يمكن إعطاء تعريف مبسط للتنمية الاقتصادية على أنه

خل ي متوسط دادة فلاقتصاد القومي لتحقيق الزيالإجراءات والسياسات والتدابير المعتمد عليها في تغيير هيكل ا

بالتالي لسياسية وافية، الفرد الحقيقي، الذي يكون له اثر ايجابي على جميع الجوانب الاقتصادية، الاجتماعية، الثقا

 .نقل الاقتصاد من حالة التخلف إلى حالة التقدم والرفاهية

 المطلب الثاني: نظريات التنمية الاقتصادية

 أهمعن  أمار الاقتصادي على مجموعة من النظريات تبحث كل منها حسب توجهاتها يشمل الفك

ة وازن نظريالمت الدفعة القوية، نظرية النمو النظريات التي تبحث في تحقيق التنمية الاقتصادية منها: نظرية

 النمو غير المتوازن ونظرية أقطاب النمو، نظرية التغير الهيكلي وأنماط التنمية

  . ول: نظرية الدفعة القويةالفرع الأ

الاقتصاد  بإغراقالدفعة القوية  مبدأويتمثل  «شتاين روداننروز »  إلىتنسب نظرية الدفعة القوية 

 و     خلق تالأساسية، مثل هذه المشروعات القاعدة  مشاريعمن الاستثمارات توجه لبناء  ضخمالوطني بحجم 

اريع المش لإقامةمتنوعة بتكلفه منخفضة، وتعد ضرورية  إنتاجيةات اقتصادية خارجية تؤمن خدمات فور

من  خرىأ ةلكت جانب إلىلولا توافر مثل هذه الخدمات، هذا  إقامتهاالصناعية والزراعية التي يكون من الصعب 

تصادية رات اقجبهة عريضة من الصناعات المتكاملة فيما بينها تؤمن بدورها وفو لإقامةالاستثمارات تستخدم 

تؤدي ضخامة الاستثمارات س أنوهذه النظرية  وعلى جانبي كل من العرض والطلب، ويتصور مؤيدخارجية 

 ومن ثم ارتفاع الميل الحدي  ،تحقيق زيادة سريعة في الدخل القومي إلىبالضرورة 

 

 

تتطلب  أنهاهو  واهم انتقاد وجه لهذه النظرية ،للادخار وبالتالي تجعل عملية التنمية قادرة على تمويل ذاتها

  (1).رؤوس أموال ضخمة لإقامة القاعدة الصناعية وهي مشكلة بالنسبة للدول المتخلفة

  .الفرع الثاني: نظرية النمو المتوازن

والذي كان احد المؤيدين لنظرية الدفعة القوية، لذلك هي تعتبر امتداد  «نيركسه»لقد صاغ هذه النظرية 

المتوازن على مشكلة الحلقة المفرغة للفقر والناجمة عن تدني الدخل لنظرية الدفعة القوية، وتركز نظرية النمو 

وبالتالي  الإنتاجضعف حافز الاستثمار الذي يؤدي الى انخفاض تالي ضيق حجم السوق الوطنية مما يوبال

على هذا فان  ،ينخفض مستوى دخل الفرد و تدني حجم القوة الشرائية مما يؤدي الى استمرار ضيق السوق

مشاريع الصناعات التحويلية الخفيفة التي تؤمن احتياجات السوق الوطنية  إقامةنمو المتوازن تتطلب نظرية ال

 الرأسماليةوبالتالي فهي تتطلب تحقيق التوازن بين مختلف الصناعات الاستهلاكية وبينها وبين الصناعات 

توازن بين جهة العرض وجهة والقطاع الخارجي وفي النهاية تحقيق ال وكذلك التوازن بين القطاع المحلي

                                                
  .6، ص2008، طبعة أولى، دار الفجر، القاهرة الإستراتيجية الذاتية لتمويل التنمية الاقتصاديةالطيب دوادي،   (1)
 .17، ص 2000الإسكندرية،  ،ر الجامعيةالدا اتجاهات حديثة في التنمية،عطية عبد القادر محمد عبد القادر،   (2)
، جامعة رييلوم التس، كلية العلوم الاقتصادية وعاقتصاد كمي تخصص ،رسالة دكتوراه ،التنمية الاقتصادية في المنهج الإسلامي، ناشيزليخة بلح (1)

  .26.25، ص.ص.2007قسنطينة،  ،منتوري
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الطلب. واهم انتقادات وجهت لنظرية النمو المتوازن أنها تحتاج لكتلة هائلة من رؤوس الأموال، للتغلب على 

صعوبة توفر الأموال ينصح أنصار هذه النظرية باللجوء الى مصادر التمويل الخارجي، وهذا الأخير يوقع 

 (2).مديونية البلدان في أزمة تبعية و

 لفرع الثالث: نظرية النمو غير المتوازنا 

غير  أوغير عادية  ةفقد افترضت هذه النظرية مقدر «هيرشمان»ارتبطت هذه النظرية بالاقتصادي 

 دأتبصادية مية الاقتالتن أن «هيرشمان » الاستثمار، فيرى أولوياتتحديد  أوموجودة لدى البلدان النامية في تقدير 

تثمار لى الاسعالتحريضية التي تحفز  الآثاراكبر قدر من  أحداثدة التي تستطيع بتنمية بعض الصناعات الرائ

يمكن ان  من خلال عدم التوازن في الاقتصاد و ان هذاحدث تأنها يمكن أن أي  أخرىفي صناعات  ونشاطات 

ات فورق ومن خلال الاستثمار في رأس المال الاجتماعي أو في نشاطات إنتاجية مباشرة، فالأول يخليحدث 

لاستثمار شجع اخارجية بينما الثاني يستفيد من هذه الوفرات، ذلك لان الاستثمار في رأس المال الاجتماعي ي

 الخاص.

 

ومن أهم الانتقادات التي وجهت الى هذه النظرية يؤدي إعطاء الأفضلية لعديد من المشاريع الى إهمال         

لاستهلاكية ذات قوى الدفع المحدود في حين أن قطاع الزراعة نسبي للقطاع الزراعي والصناعات الأولية أو ا

 (1)في البلدان النامية التي تعاني من مشكلة الغذاء يجب أن يعطى الاهتمام اللازم.

 الفرع الرابع: نظرية أقطاب النمو

تركيز الجهود  أنالنمو، والتي مفادها  أقطاببصياغة نظرية  «رانسوبيروف »قام الاقتصادي 

الدول المتخلفة ومواردها المالية، بدلا من تشتيت  وإمكاناتمعينة تتفق  إستراتيجيةعلى صناعة  ماراتوالاستث

بشكل  هأثارك تريلعب دورا في  أنالاستثمارات على جبهة عريضة من المشروعات. ويستطيع قطب التنمية 

  (2)وبالتالي الانطلاق في مسار التنمية. الأقطابتدريجي على باقي 

 لخامس: نظرية التغيير الهيكلي وأنماط التنمية.الفرع ا

تركز نظرية التغييرات الهيكلية على الآلية التي تستطيع بواسطتها الاقتصاديات المتخلفة تحويل هياكلها 

الاقتصادية الداخلية من هياكل تعتمد بشكل كبير على الزراعة التقليدية، عند مستوى الكفاف إلى اقتصاد أكثر 

وتنوعا ويحتوي على الصناعات المتنوعة والخدمات، تستخدم هذه النظريات أدوات التحليل حداثة وتحضرا 

 (3)وتوزيع الموارد. الأسعارالكلاسيكي المحدث لنظرية 

 المطلب الثالث: أبعاد التنمية الاقتصادية ومستلزماتها

لتي لكثيرة ااادها له أبعإن لمحاولة فهم المجالات التي تعمل في إطارها التنمية الاقتصادية يتضح من خلا

ا فيما رق لهتمثل أهداف تحقيق هذه التنمية التي هي في الأخير تتطلب مجموعة من المستلزمات سنحاول التط

 بعد.

 

 

 

                                                
 العديد من المراجع أهمها:  (2)

 .171.170،ص.ص. 2006، الدار الجامعية، الإسكندرية، دراسات نظرية وتطبيقية، التنمية الاقتصاديةية وآخرون، محمد عبد العزيز عجم -

 .28-26ص.  ص ،مرجع سابق، يزليخة بلحناش -
 العديد من المراجع من أهمها: (1)

 . 132.131، ص .ص .2004 ، الدار الجامعية، الإسكندريةدراسات في علم الاقتصاد الإسلامي ،عبد الرحمن يسري أحمد -

 .29.28، ص.ص. مرجع سابق، زليخة بلحناشي -
 .100، ص  2007ئل، الأردن،او ، طبعة أولى، دارسياسات وموضوعاتو نظريات ، التنمية الاقتصاديةمدحت القريشي،   (2)
 .102.101، ص.ص. المرجع السابق  (3)
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 (1)للتنمية الاقتصادية مجموعة من الأبعاد أهمها: : الفرع الأول: أبعاد التنمية الاقتصادية

 أولا: البعد الاقتصادي للتنمية: 

مات سلص من د هذا البعد على حقيقة أن التنمية هي نقيض التخلف والتنمية تتحقق من خلال التخيستن

لمال، قدر من ا تراكمالخصائص للبلدان المتقدمة، وان المفهوم المادي للتنمية الاقتصادية يبدأ ب اكتسابالتخلف و

 لية.يدوية إلى الصناعة الآالذي يسمح بتطوير التقييم الاجتماعي للعمل، أي التحول من الصناعة ال

 ثانيا: البعد الاجتماعي للتنمية:

ن فوارق بيليل الويتمثل في التغييرات في الهياكل الاجتماعية واتجاهات السكان والمؤسسات القومية وتق

ع ملتكييف المهارات وا تأهيل وإعادةوالاجتماعية  الإنتاجيةالدخول والقضاء على الفقر وزيادة الخدمات 

 ات الجديدة.المتطلب

 ثالثا: البعد السياسي للتنمية:

لتبعية امن  ررالتنمية تشترط التحرر والاستقلال الاقتصادي، ويتضمن البعد السياسي للتنمية التح أن

نة ة الاستعالناميالاقتصادية إلى جانب التبعية الاستعمارية المباشرة فإذا كان الواقع قد فرض على البلدان ا

ية ات الداخلمكانين رأس المال والتكنولوجيا، إلا أن هذه المصادر يجب أن تكون مكملة للإبالمصادر الأجنبية م

 بحيث لا تقود إلى السيطرة على إقتصادات البلدان النامية. ةالذاتي

 .رابعا: البعد الحضاري للتنمية 

لبعض عتبر اإن مفهوم التنمية مفهوم واسع يشمل كل جوانب الحياة ويقضى إلى مولد حضارة جديدة، وي

ية بناء عمل ، بل هيةإن التنمية بمثابة مشروع نهضة حضاري، فالتنمية ليست مجرد عملية اقتصادية تكنولوجي

 حضاري تؤكد فيه المجتمعات شخصيتها وهويتها الإنسانية.

 .الفرع الثاني: مستلزمات التنمية الاقتصادية

في ات الضرورية لانجاز مهامها والتي تتمثل إن تحقيق التنمية الاقتصادية يتطلب العديد من المستلزم

 (2) عوامل الإنتاج وهي:

 .التكنولوجيا و تراكم رأس المال، الموارد البشرية، الموارد الطبيعية

 

 

 لا: تراكم رأس المال:وأ

اكم جوهر تر الاستثمار و توجيهه نحو مجالات الاستهلاك و انيتم تحقيق رأس المال من خلال عملية  

ل مصانع و في شكهمثل هذا التراكم يمثل طاقة للبلد للقيام بالإنتاج، فمنها ما  أنيكمن في حقيقة راس المال 

 أسرهذا فان  إلى وبالإضافة، أخرىسلع ينتج الاستهلاكية ومنها ما  والتي تغطي منافع مباشرة بإنتاج السلع

  .لتسهيل وتحقيق التقدم التكنولوجي الرئيسيالمال قد يكون العامل 

 :يا: الموارد البشريةثان

إن الموارد البشرية تعني القدرات والمواهب والمهارات للأفراد والتي تتدخل كمستلزم في العملية 

الإنتاجية، وتلعب الموارد البشرية دورا هاما جدا في عملية تحقيق التنمية، حيث أن الإنسان هو غاية التنمية وهو 

                                                
 .413-113ص.  ، ص مرجع سابق، مدحت القريشي (1)
 يد من المراجع أهمها:العد (2)

 .84-82ص ص.  دون سنة نشر، ، الدار الجامعية، الإسكندرية،التنمية الاقتصاديةفي مذكرات صبحي تادرس قريصة،  -

 .143-134ص.  ص ،مرجع سابقمدحت القريشي،  -
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ائي للتنمية هو معيشة الإنسان، حيث أن الإنسان هو الذي يرسم وينفذ الوسيلة في الوقت نفسه، لذلك فالهدف النه

عملية التنمية، وان ثمار التنمية ناتجة عن النشاط الإنساني ومن هنا تتبين أهمية الموارد البشرية في عملية 

 التنمية.

 :ثالثا: الموارد الطبيعية

جده يي شيء أات الأرض الطبيعية، فهي تعرف الموارد الطبيعية بأنها العناصر الأصلية التي تمثل هب

طريقتين لصناعية بنمية اتلل قاعدة التي يتمكن من أن ينتفع بها، فالموارد الطبيعية توفروالإنسان في بيئة الطبيعية 

  :هما

رها، ن وتصديتمكن البلد من توسيع نشاطه الصناعي بإنتاج مواد خام، كما هو الحال في استخراج المعاد -)أ

  .ر للبلد العملات الأجنبيةوالتي توف

ية مهمة الطبيع ينتج مواد خام ويصنعها ويحولها إلى سلع نهائية وعلى كل حال الموارد أنتمكن البلد من  -)ب

 .تم استغلالها بشكل مناسب إذاللتنمية 

 رابع: التكنولوجيا

، البلد اقتصادياتقدم و لإنتاج، وبذلك فهي تلعب دورا حاسما الإنتاجمستلزمات  إحدىالتكنولوجيا هي   

تشغيلها و جيةالإنتافتحقيق التنمية الاقتصادية يتطلب حصول تقدم وتغير تكنولوجي الذي يعني توسع الطاقات 

 .بمعنى تحسين المنتج وتغييره

 

 

 

 

 المبحث الثاني: المقاربة الإسلامية التنمية الاقتصادية.

يعة س الشرمستمدة من أسالمبادئ المتكاملة تقوم الحياة الاقتصادية في الإسلام على مجموعة من ال

تي تنموية اليب الالإسلامية وعلى ضوئها يقوم هيكل الاقتصاد الإسلامي، فنحن المسلمين علينا، استخدام الأسال

ن مقتصادية ية الاتنبع من معتقداتنا الإسلامية الشاملة لكل نواحي الحياة حتى تحقق في الأخير مايعرف بالتنم

 لامي على أكمل وجه.المنظور الإس

 المطلب الأول: مفهوم التنمية الاقتصادية من المنظور الإسلامي

فقد  لفظهبوجود ملقد سبق الإسلام كل فكر متقدم في معالجة قضايا التنمية، وان لم يكن مصطلح التنمية 

 وجد بألفاظ عديدة مترادفة كالعمارة والتمكين والنماء.

 تصادية في الإسلامالفرع الأول: تعريف التنمية الاق

للتنمية الاقتصادية على استمرارية عملية التنمية والجمع بينها وبين التنمية  الإسلامييقوم النسق 

يتناسب مع كل  مابالمجتمع  أفرادئر ختلف الاحتياجات المعيشية لسامن توفير م الأخيرالاجتماعية حتى يمكن في 

المجتمع  وإقامةدية والعدالة الاجتماعية مقترنا بتقوى الله وشكره لرفاهية الاقتصال الإسلامعصر ويتفق مع مفهوم 

هي في  الموارد أن كلمن حقيقة مفادها  يبدأ الإسلاممفهوم التنمية الاقتصادية قي فالمتماسك،  الإسلامي

وهذا مصداقا لقوله  ،(1) السماوات والأرض فهي مال الله ونحن مستخلفون فيه وأنها مسخرة لخدمة الإنسان

 ، (2)«له ما في السماوات وما في الأرض وما بينهما وما تحت الثرى»تعالى: 

 (3).«ويستحلفكم في الأرض فينظر كيف تعملون» :أيضاو قوله 

                                                
  .269ص  ،2010ولى ، دار المسيرة، عمان، اطبعة  ،الاقتصاد الإسلامي ،محمود حسين الوادي آخرون (1)
 .ورة طهس، 06الآية القرآنية رقم   (2)
  .، سورة الأعراف129الآية القرآنية رقم   (3)
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فريضة وعبادة لان الإنسان خلق ليؤدي رسالة وهو أن »وعليه تعرف التنمية الاقتصادية في الإسلام على أنها 

 (4)«يكون خليفة الله في هذه الأرض

 أما من جانب آخر فان:

وهي  الإسلام تتوقف على الاستغفار من أهل المجتمع وصلاحهم وزيادة إيمانهم في عملية التنمية الاقتصادية

  (6)«واستعمركم هو أنشاكم من الأرض»وهذا لقولة تعالى: ،(5)طلب عمارة الأرض والحياة الطبيعية

 

هم أجرهم بأحسن ما كانوا ننه حياة طيبة ولنجزيحيين فلنمن عمل صالحا من ذكر وأنثى وهو مؤم» وقوله أيضا 

 (1).«يعملون

كل هذا فالتنمية الاقتصادية في الإسلام هي تنمية شاملة فالإسلام لا يؤيد التنمية الرأسمالية التي  إلىبالإضافة 

لا تضمن حرية تضمن حرية الرأي ولا تضمن قوت اليوم، ولا يؤيد التنمية الاشتراكية التي تضمن قوت اليوم و

 (2).الرأي

ر المنظو نلخص مفهوم التنمية الاقتصادية من أنعليه فانه انطلاقا من مجمل هذه التعاريف يمكن 

رة ية في دائيها وبشرالمتوفرة، مادية ف للطاقاتتلك العملية التي يمكن من خلالها استغلال أقصى  بأنها الإسلامي

ق حد تحقي وى الإنسان المادي والأخلاقي والروحي، كما تكفلالمشروع الحلال من اجل النهوض والرقي بمست

ياة ادامت الحمتمرة الكفاية الذي يعد معيارا أساسيا للحكم على رفاهية المجتمع وعدالة التوزيع وأنها تنمية مس

 في الإسلام تعمل على ضمان حق الأجيال القادمة. التنمية قائمة أي بمعنى آخر

 ية الاقتصادية في الإسلام الفرع الثاني: خصائص التنم

تشمل التنمية الاقتصادية من المنظور الإسلامي على مجموعة من الخصائص الجوهرية والمتمثلة أساسا 

 (3) :في

 أولا: الشمولية

ن مة والتي الشامل نهجه لتحقيق التنمية الاقتصادية يدعو إلى تحقيق العدالة الاجتماعيةمإن الإسلام في 

 .لأخرىوانب االمادية و الروحية، بالإضافة إلى جانب الأخلاقي و تطور الج ناتالناحيخلالها تتساوى فيها 

ا الشمول تمع، فهذالمج أفرادفي كل  الإنسانيةوالقيم  الأخلاقذاتيا وغرس  الإنسانفمبدأ الشمول يبدأ بتنمية  

    .، وملبس، ومسكن.... الخ مأكليقتضي تحقيق الاحتياجات البشرية كافة من 

 

 

 

 

 ثانيا: التوازن

تقتضي استغلال كل المستلزمات متوفرة  الإسلاميخاصية التوازن للتنمية الاقتصادية من المنظور  إن

 وتنفرد التنمية بتنمية النواحي الاقتصادية دون القضايا الصحية  إنلا يقبل  فالإسلاممادية  أومن موارد بشرية 

 الإنتاجالعدالة في التوزيع، فوفرة  إلىدون القرى، وكذلك هي تدعو  تنفرد بتنمية المدن أوالاجتماعية،  والثقافية 

                                                
 .209، ص 2006طبعة أولى، دار الفجر، القاهرة  ،الوقائع والأفكار الاقتصادية، الاقتصاد الإسلاميمحمود سحنون،   (4)
 .104، ص 1988الدار الجامعية، الاسكندرية،  ، طبعة اولى،مقدمة في علم الاقتصاد الاسلاميعبد الرحمن يسري،   (5)
 .، سورة هود61الآية القرآنية رقم   (6)
 .، سورة النحل97الآية القرآنية رقم  (1)
 .  18، ص 2006، دار الشروق، بيروت، الإسلام والتنمية الاجتماعيةعبد الحميد محسن،  (2)
 العديد من المراجع:  (3)

ص.  ص ،2006روت، طبعة أولى ، المؤسسة الجامعية، بي ،-أساليب ،معوقات ،عطاءات- ،في الفكر الإسلامي مفاهيمالتنمية إبراهيم حسين العسل،  -

101-108 . 

 .160-156، ص ص 2005، بيروت، ئسافطبعة سادسة ، دار الن ،مباحث في الاقتصاد الإسلامي من أصوله الفقهية ،جي هقلعمحمد رواس  -
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 الإسلامهو باب للفقر يرفضه  إنتاجوعدالة التوزيع دون  الإسلامبغضه يمع سوء التوزيع هو سبيل الاحتكار 

 .أيضا

 ثالثا: الواقعية

ملائمة لحلول الا وإيجاد أبعادهاودراسة  ،قتصادية من جميع جوانبهاإلى المشكلة الاالواقعية هي النظر 

قائم بين لتباعد اللفقر وامشكلة ا الإسلامبالكيفية التي عالج بها  الإسلامفي  التنميةلواقعها القائم، وتتضح واقعية 

لى عالحث  ذلكفرضه الزكاة وكب، وذلك الأغنياء أموالللفقراء حقا معلوما من  أعطىوالفقراء فقد  الأغنياء

 قف والصدقات .أعمال الخير عن طريق الو

  رابعا: المسؤولية

لية مسئو، فتهمبدأ المسؤولية، من المنظور الإسلامي واضح الجوانب فكل ظرف مسئول ضمن إطار مسؤولي نإ

فكل بعض ضه الالفرد تجاه نفسه تكمن في محافظته على بدنه وحياته وبقائه، وكذلك مسؤولية المجتمع تجاه بع

فرد عن ال والجزء لا ينفصل عن الكل، وبعد هذا تكون مسؤولية الدولةل في مجتمعه فهو جزء منه ؤوفرد مس

مع وكله ر المجتحمايتهم، فالمسئولية الجماعية تحقق التكامل الاجتماعي الذي يضمن الرقي وازدها و والمجتمع

 وتنميته.

 .خامسا: الاستمرارية

ل إلى ع من جيمستديمة لا تنقطالتنمية الاقتصادية من المنظور الإسلامي هي تنمية متواصلة ومستمرة 

ل ها مثي تعمل على معالجة المشكلات  التي تواجه الأمة في كل عصر وتعمل على التخفيف من حدتهجيل ف

 .بيئةالفقر، الجوع وتعمل على محاربة التخلف وتسعى نحو التقدم وتواجه مشكلات البطالة، وتلوث ال

 .منظور الإسلامي وابرز أهدافهاالمطلب الثاني: مبادئ التنمية الاقتصادية من ال

لمنهج سنحاول من خلال هذه المطالب التطرق إلى مختلف الركائز الجوهرية التي يتركز عليها ا

 التنمية الاقتصادية من المنظور الإسلامي. أهدافالإسلامي للتنمية ومن ثم توضيح ابرز 

 

 

 

 الفرع الأول: مبادئ التنمية الاقتصادية في الإسلام.

ها من والتي تختلف عن غير الاساسية لمنهج الإسلامي للتنمية على مجموعة من المبادئيرتكز ا

ن الفرد كل م المبادئ، فهي تنظم الحياة الاقتصادية تنظيما يتفق مع مختلف الأصناف البشرية، وتقرر مصالح

 والمجتمع، وتتمثل أهم هذه المبادئ فيمايلي:

 . أولا: ازدواجية ملكية وسائل الإنتاج

ن النظام الإسلامي يقوم على الاعتراف بالشكلين المختلفين للملكية في وقت واحد، فهو يقر بالملكية إ

الفردية، كما يقر بالملكية العامة، باعتبار أن كلاهما أصل وليس استثناء، ويقيدهما بقيود تضمن مصلحة الفرد 

 (1)ملكية العامة.والجماعة فالمنهج الإسلامي تتكامل فيه كل من الملكية الخاصة وال

 . ثانيا: الحرية الاقتصادية المقيدة

تعتبر الحرية الاقتصادية في تملك وسائل الإنتاج من أولى القواعد التي تقوم عليها المنهج الإسلامي 

ي، العمل، للتنمية، حيث يكون الأفراد المالكين أحرار في التصرف في ممتلكاتهم في ما يخص النشاط الاقتصاد

                                                
نابلس،  جاح الوطنية،معة النجا ،رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية للدراسات العليا ،الزكاة في التنمية الاقتصادية ، دورختام عارف حسن عماوي (1)

 .35.ص2010فلسطين،
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لإنتاج و غيرها بشرط التقيد بقيود معينة تتماشى مع قيم المجتمع و تحدد بحدود الشريعة الاسلامية الاستهلاك ا

 (2)وتتمثل أهم هذه الشروط فيما يلي:

 .لمجتمعه نافعا له وأن يكون نشاط الفرد  -

 يجب ان يتعارض نشاط الفرد مع اهداف المجتمع و احتياجاته. -

 أو سوء استخدامها. الابتعاد عن كل ما فيه إهدار للموارد -

 الابتعاد عن إنتاج الخبائث أو استهلاكها أو التعامل بها . -

 عدم اكتناز الثروة أو حجبها أو تعطيلها . -

 لذي تتطلبه مرحلة وظرف التنمية .التقيد بالإنتاج ا -

 .ثالثا: تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي

ي الملكية الفردية، ويستهدف هذا التدخل الحفاظ على مضمون هذا المبدأ في المنهج الإسلامي هو تدخل الدولة ف

 (3)السير المتوازن للنشاط الاقتصادي، ولا يكون تدخل الدولة مشروعا إلا في حالات معينة والتي منها:

 

 

 ميزان.الملكية بطرق غير شرعية مثل الغش بكل أنواعه، كالغش في ال هاالحالات التي تكتسب في -

 بائثالإنتاج أو التجار في الخ -

 الاستغلال الوظيفي والسرقة، الاختلاس، الاحتكار -

 الحقوق على الملكية للغير كالزكاة. -

 رابعا: المنافسة الحرة الشريفة

المبادئ التي ترتكز عليها حرية التعامل في الأسواق في المنهج التنموي الإسلامي المنافسة  بين من

بين قوى العرض والطلب في ظل حرية تامة لتحديد الحرة الشريفة بين المنتجين وهذا الضمان تفاعل جيد 

الأسعار، وكونها حرة وشريفة لأنها تخضع لضوابط تمنع ظهور العوامل التي تجعل المنافسة الحرة هدامة منها 

  (1)منع الاحتكار، منع الغش، منع الوساطة وما إلى ذلك.

 خامسا: العدالة الاجتماعية.

لتحقيق ذلك لابد من و  ،تنمية الاقتصادية مبدأ العدالة الاجتماعيةمن أهم مبادئ النهج الإسلامي في ال

تضامن كل من الدولة والأفراد والمجتمع ككل في تحقيق هذا المبدأ، فلابد من التوزيع العادل للثروة والدخل 

 (2)وعدم التمييز بين الأفراد، وكذلك توطيد روابط المحبة والتعاون والتقارب بين الأفراد.

 لأولويات في التنميةسادسا: ا

من مبادئ التنمية الاقتصادية ترتيب الأولويات فالتنمية الزراعية هي تحتل الدرجة الأولى في أولويات 

 (3)التنمية مع إنتاج الحاجات الضرورية أولا التي تضمن العيش الحسن لأفراد المجتمع.

 الفرع الثاني: أهداف التنمية الاقتصادية في الإسلام 

هداف التنمية الاقتصادية في الإسلام والتي تأخذ بعين الاعتبار المبادئ السابق ذكرها فيما تكمن أهم أ

 (4)يلي:

                                                
 .39ص  ،مرجع سابقالطيب دوادي،   (2)
 .39، صالمرجع السابق (3)
 .40،ص.، مرجع سابقالطيب دوادي  (1)
 . 159 -157ص  ص ق،مرجع سابمحمد رواس قلعة جي،  (2)
 .169. 168، ص. ص . المرجع السابق (3)
جامعة جن  ي،لم الإسلام، رابطة العابحث مقدم في ندوة الإسلام في شرق آسيا، حضارة و معاصرة ،التنمية من منظور إسلاميخلف بن سليمان النمري،  (4)

   :من الموقع 27-25ص.  ، ص2004جي الوطنية السعودية، 

http://iefpedia.com/arab/wp-content / uploads/ 2010/04/pdf Date: 6/12/2012  

http://iefpedia.com/arab/
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 أولا: تحقيق الاكتفاء الذاتي من السلع والخدمات.

سد حاجة المجتمع بأكمله، وتحقيق الاكتفاء الذاتي من السلع تهدف الى فالتنمية الاقتصادية في الإسلام   

 و          ت عددة ولكن تحقيقها من المنظور الإسلامي يتم على ثلاث مستويات وهي: الضرورياوالخدمات المت

 الحاجيات والكماليات.

 ثانيا: تحقيق الاستقرار الاقتصادي و الأمن.

 ن نعم اللهمعمتان تهدف التنمية في الإسلام إلى تحقيق الأمن والاستقرار للإنسان، فالاستقرار والأمن ن

ا واستقرار ه أمنالللإنسان قوى مركزه واستطاع القيام بواجباته، فتوفير الغذاء للإنسان مثلا يحقق متى توفرت 

 مقدمة على سائر أنواع الأمن.مينة هية  الألاالنعمة الا وهذه

 .ثالثا: الاستغلال للموارد الاقتصادية

ه هنا قصد بندافها، ولكن يعتبر استغلال الموارد هدفا ضروريا للتنمية الاقتصادية من اجل تحقيق أه

ثلا موارد يكون مالل استغلال الموارد الاقتصادية استغلالا امثل أي إنتاج اكبر كمية بأقل تكلفة ممكنة، فاستغلا

 لإنتاجية،عمل اباستثمار مورد العمل من خلال التدريب الفني ومتابعة الأساليب العالمية للرفع من كفاءة ال

ل لاغمن خلال است قدر الاستطاعة والقضاء على ظاهرة البطالة بأشكالها المختلفة،والوصول إلى التشغيل الكامل 

 الموارد الطبيعية بالكيف المطلوب لا بالكم فقط.

 رابعا: الحد من البطالة:

إتاحة ذلك ف تهدف التنمية إلى الحد من البطالة في المجتمع ويكون بتوفير فرص العمل للقادرين على

 جتمع.وللم في زيادة الإنتاج والدخل للعامل ررة في مجال تخصصها يكون له اثر كبيالفرصة للعمالة القاد

 توفير الموارد اللازمة للتنمية :خامسا

القطاع  مويل علىذا التيتطلب تنفيذ برامج التنمية تعبئة الموارد اللازمة للتنمية ويقع العبء الكبير من ه 

مويل ساسي لتباعتبارها المنتج الأول والمصدر الأول و الأ الاستخراجي في أول مراحل التنمية واالزراعي 

 الاستثمارات.

 المطلب الثالث: مقارنة بين التنمية الاقتصادية من المنظور الإسلامي والمنظور الوضعي

ل في الجدو وجزهاهناك جوانب عديدة تفترق فيها التنمية الاقتصادية في الإسلام عنها في الاقتصاد التقليدي ن

 :التالي

 

 

 

 و المنظور الوضعي الإسلامي(: التنمية الاقتصادية بين المنظور 1-1جدول رقم)

 التنمية الاقتصادية من المنظور الإسلامي )التقليدي(يضعالتنمية الاقتصادية من المنظور الو 

 الملكية

ه ببما أن النظام الاقتصادي من المنظور التقليدي يوجد 

 ولالأ ،نظام الاشتراكيالرأسمالي وال النظام نظامين هما

ل يعتمد الملكية الخاصة لعوامل الإنتاج والثاني لعوام

  لعوامل الانتاج. الإنتاج الملكية العامة

التنمية الاقتصادية في الإسلام تدعو إلى 

الملكية المزدوجة لعوامل الإنتاج التي تقر 

 الملكية الخاصة والملكية العامة 

المشكلة 

 الاقتصادية

الاقتصادية هو قلة الموارد الطبيعية  سبب المشكلة

 .بين قوى الإنتاج وعلاقات التوزيع ضوالتناق

سبب المشكلة الاقتصادية هو الإنسان ذاته 

 وسوء توزيع الثروة

الإنسان هو جوهر التنمية ومحورها وليس تركز على عنصر واحد من عناصر النشاط الاقتصادي  الأولويات
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 الموارد الاقتصادية.  ةتنمي ىرمج وهو جانب الإنتاج والتوزيع

تهتم بالجانب المادي والمعنوي والقيم  تركز على الجانب المادي دون الجوانب الأخرى

 والأخلاق.

 التمويل

اءا يقوم بنالوضعي تمويل التنمية الاقتصادية من المنظور 

ا الداخلية والخارجية معا التي منه من المصادرعلى كل 

 .الاستثمارات الأجنبية

تمويل التنمية من المنظور الإسلامي يكون 

و بالاعتماد فقط على المصادر الذاتية للأمة 

في كل من مصادر التمويل الدورية  المتمثلة

   .ومصادر التمويل غير الدورية

 

 الأهداف
 اقيالاهتمام بب ندو حقدر ممكن من الرب اكبرتهتم بتحقيق 

 .الجوانب الأخرى

الجماعة والدولة تسعى لتحقيق مصالح الفرد و

  .بشكل متوازن أي تحقيق الاستقرار المعيشي

 

 :الطالبة بالاعتماد على إعدادمن  المصدر: -

 .40-43ص.  مرجع سابق، ص، زليخة بلحناشي

 

 

 

 

 

 

 

 لتنمية الاقتصادية لالمبحث الثالث: التمويل الإسلامي 

سلامية لأمة الإانه كما هو معلوم أن اإن التمويل الإسلامي عندما وجد وأسس كان له أهداف سامية حيث 

 مويلية لافات ت: أصبحت تعيش على ما يقدم لها من ثقاو حاجتها التمويلية بعد حالة الضعف التي كانت تعيشها

يفة مويلية مكتدائل بتراعي المبادئ والأسس التي تقوم عليها الشريعة الإسلامية ومن هنا كانت الحاجة إلى إيجاد 

 .سلاميةالإ وفق الشريعة

 مطلب الأول: ماهية التمويل الإسلاميال

فهوم مسنحاول من خلال هذا المطلب الوقوف على حقيقة التمويل الإسلامي من خلال التطرق إلى 

لمبادئ اإلى  من ثم التطرقوالتمويل الإسلامي واهم الخصائص التي يتميز بها عن غيره من التمويل التقليدي 

 .سلاميالإ التي تحكم عمليات التمويل

 التمويل الإسلاميمفهوم  الفرع الأول:

 لابد من الإشارة أولا إلى مفهوم التمويل الإسلاميتعريف التمويل  إلى قرطقبل الت

 (1)«  ك  ال  كثر م   كلّه، لت  وتموّ  لت  م   و مال  بعدنا ت   لت  م   و»فالتمويل في اللغة مشتق من المال 

لفة الأموال أي سعر الفائدة مثلا مصدرها) تعبئة الموارد كيشمل لاح الاقتصادي فهو طبينما التمويل في الإص

المالية( وأخيرا كيفية استعمال هذه الأموال وطريقة إنفاقها وتسيير هذا الإنفاق ومحاولة ترشيده، باختصار فان 

 (2)التمويل يعني التغطية المالية لأي مشروع أو عملية اقتصادية.

شكل عام سنحاول التدقيق في مفهوم التمويل من المنظور الإسلامي وبعد التطرق إلى مفهوم التمويل ب

الاقتصاد في إعطاء تعريف واضح للتمويل والإسلاميين في مجال المال،  نوالباحثي نوالتي اختلف أراء المفكري

ر ذو قيمة مالية لشخص آخ يءشهو أن يقوم الشخص بتقديم » :الإسلامي فهناك من يعرف التمويل الإسلامي بأنه

                                                
 .38 .، ص2002الجزائر، ، جمعية التراثطبعة أولى  ،تطوير صيغ التمويل قصيرة الأجل للبنوك الإسلاميةسليمان ناصر،   (1)
 .38 .، صالمرجع السابق (2)
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بقصد الحصول على أرباح تقتسم  هما على سبيل التبرع أو على سبيل التعاون بين الطرفين من اجل استثمارا  

بينها على نسبة يتم الاتفاق عليها مسبقا وفق طبيعة عمل كل منها ومدى مساهمته في رأس المال واتخاذ القرار 

 (3).«الإداري والاستثماري

 

 

 

ة أو نقدية بقصد الاسترباح يتقديم ثروة عين» :ف التمويل الإسلامي بأنهأما من جانب آخر فهناك من يعر

  (1) «الشرعية مكاحالأ تبيحهمن مالكها إلى شخص آخر يديرها ويتصرف فيها لقاء عائد 

وعليه فان كفاءة التمويل الإسلامي تقوم على التنويع في أساليب التمويل بما يحقق الهدف المقصود من التمويل 

ي زيادة التوسع في الاستثمارات الحقيقة، فالتمويل الإسلامي يركز نظامه على أساس المشاركة في ويساعد ف

 (2)من الفائدة، كما يساهم في تخصيص الموارد ويؤدي إلى عدالة توزيع الدخل والثروة. الغنم والغرم بدلا

 الإسلاميالفرع الثاني: المبادئ التي تحكم عمليات التمويل 

 لق منهايتع مجموعة من المبادئ تحكم عمليات التمويل أي ما الإسلاميةالشريعة  دتحدلقد وضعت و

 مختلفة. أوجهفي  بإنفاقه أوبالحصول على المال 

 في الاسلام أولا: الالتزام بالضوابط الشرعية للمعاملات المالية

 :من بين الضوابط الشرعية الواجب الالتزام بها في مختلف المعاملات المالية ما يلي

أو الجاهلي هو ربا  نياالقر: الربا اصطلاحا هو الزيادة بغير عوض في عقود المعاوضات والربا تحريم الربا (أ

الدين أو القرض وهو الزيادة مقابل الأجل،  سواء كانت هذه الزيادة مشروطة مسبقا أم محددة عند الاستحقاق 

ديان السماوية، باعتباره يمثل الظلم الاجتماعي بعينه للتأجيل في السداد، والربا بهذا المفهوم محرم في كافة الأ

 فكل زيادة مهما قلت عن ،وكذلك يمثل أبشع صور أكل أموال الناس بالباطل ولذلك كان اكبر الكبائر في الإسلام

 (3)الدين تعد كسبا خبيثا. اصل

لحاجة عن الإنفاق في سبيل عرف الاكتناز بأنه منع الزكاة وحبس المال الذي يفضل عن اي تحريم الاكتناز: (ب

  (4)ع العام والخير والمصلحة العامة.فالله، وسبيل الله هو الن

الغرر يعني الجهالة أي يعقد البيع على شئ مجهول، أو عقد لا يحدد فيه السعر تحديدا نهائيا  تحريم الغرر: (ج

  (5)عاملة غير قانونية.أولا يكون تاريخ الانجاز في المستقبل معروفا ينطوي على غرر، ما يجعل الم

 

 

تستخدم كلمتي القمار والميسر بالمعنى نفسه، الميسر يعني الثراء المتاح بسهولة أو تحريم القمار والميسر: (د

حيازة الثروة بالمصادفة، سواء كانت تحرم الآخر من حقه أم لا، ويعني القمار لعبة الحظ، يربح الأول على 

يراهن المرء بماله أو بجزء من ثروته حيث قد يحقق المبلغ المخاطر به مبالغ ضخمة من المال لحساب الآخر، 

  (1)أو يخسره أو يبدده.

 ثانيا: الالتزام بقاعدة الغرم بالغرم أو الخراج بالضمان:

                                                
 .97.، ص 1999دار المسيرة، عمان،، طبعة اولى، التمويل الإسلامي ودور القطاع الخاص، ياللطيف السرطاوفؤاد عبد   (3)
 .دية، ص، السعو1991 ، طبعة أولى، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب،مفهوم التمويل في الاقتصاد الإسلامي تحليل فقهي و اقتصاديمنذر قحف،   (1)

12 .  
 . 32 .، ص2008، طبعة أولى، دار النفائس، عمان، التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة و المتوسطة، جميل بشارات اهي  (2)
 .24 .، ص2008اليازوري للنشر، عمان دار  أساسيات الصناعة المصرفية الإسلامية،صادق راشد الشمري،   (3)
  .47 .، صمرجع سابقسليمان ناصر،   (4)
 .120 .، ص2009أكاديميا انتر ناشيونال ومؤسسة محمد بن راشد آلأ مكتوم، بيروت،  م المالي في الإسلام، النظامحمد أيوب،   (5)
 .126 .، صمرجع سابق ،محمد أيوب  (1)
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هذه القاعدة تنطبق خاصة على استحقاق الربح، فهناك فرق جوهري بين الأجر والربح، فالأجر هو بيع 

نفعة ويستحق بمجرد تقديم هذه المنفعة، أما الربح فيعتمد على المخاطرة فإذا دخل عنصر من عناصر الإنتاج للم

إلى العملية الإنتاجية على أساس المشاركة في الربح الناتج لا على أساس الأجرة، فعليه أن يقبل المخاطرة أي أن 

ه لنصيب من الربح إذا تحقق، وهذا هو معنى الغنم ضمن ما قد يحدث من نتائج سلبية ويتحملها مقابل استحقاقي

بالغرم أي المشاركة في اخذ الغنم و إذا حصل لابد أن يكون مقابلا لتحمل الغرم أو الخسارة وهذا هو معنى 

    (2).الخراج بالضمان

 ثالثا: استمرار الملك لصاحبه: 

و تغيرت أوصاف لملكية لصاحبها وإن تمويل عملية إنتاجية في الاقتصاد الإسلامي يقتضي استمرار ال

حتى لو كان احد الشركاء غير  لهم ي الشركات نجد أن ما يضعه الشركاء من أموال يبقى ملكافهذه الملكية، ف

عامل، فان ملكيته سوف تستمر ولو كانت حصة شائعة من مجموع أموال الشركة، ورغم تغير صفة ذلك المال 

   (3).حيانالأمن نقود أو عروض في اغلب 

 :ارتباط التمويل بالجانب المادي للاقتصاد رابعا:

إن التمويل الإسلامي يرتبط ارتباطا وثيقا بالجانب المادي بالاقتصاد أو بالإنتاج الحقيقي الذي يضيف 

جدواه ونتائجه المتوقعة أي أن  ةشيئا جديدا للمجتمع ، فهو يقدم على أساس مشروع استثماري معين تمت دراس

 (4)معرفة الغرض منه وكيفية استخدامه.التمويل يشمل 

 

 
 

 

 المطلب الثاني: صيغ التمويل الإسلامي

 فة وفقسنحاول من خلال هذا المطلب التطرق بالتفصيل إلى مختلف صيغ التمويل الإسلامي، المكي

من  ا لهاي لمتقليدأسس الشريعة الإسلامية والتي تمثل في الوقت نفسه الصيغ البديلة المناسبة لصيغ التمويل ال

  .بعجلة التنمية الاقتصادية سريعدور في الت

 الفرع الأول: صيغ التمويل القائمة على المشاركة

الية ت المتعد صيغ التمويل القائمة على المشاركة من أهم صيغ التمويل المتعامل بها في المعاملا

 الإسلامية.

 أولا: صيغة المضاربة 

من الفعل ضرب بمعنى الكسب، وهي مشتقة أيضا من الضرب في المضاربة في اللغة تعريف المضاربة:  (أ

 (1).الأرض بمعنى سار في ابتغاء الرزق

اتفاق يتم بموجب اشتراك طرفين يسهم احدهما بالمال ويهم الآخر بالعمل وتكوين  هي والمضاربة اصطلاحا

 (2).أرباح ممارسة عمل أو نشاط المضاربة بينهما وحسب الاتفاق المنعقد بينهما

  (3):المضاربة نوعان هما :أنواع المضاربة (ب

                                                
 .25 .، صمرجع سابقهبا جميل بشارات،   (2)
 .56 .، صمرجع سابقسليمان ناصر،   (3)
 .57 .، صالمرجع السابق (4)
 .178 .، ص2006طبعة أولى دار النفائس عمان،  ،نظرية الأرباح في المصارف الإسلاميةور، عيسى ضيف الله منص  (1)
 .57 .، ص2007دار المسيرة، الأردن، ، الأسس النظرية والتطبيقية العلمية، المصارف الإسلاميةمحمود حسن الوادي،   (2)
 .235 .، ص2004المتقدمة، عمان، دار  ،فقه المعاملات وصيغ الاستثماري، دعبد العزيز احمد العبا  (3)
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عمل، صفة العمل والمكان والزمان وال: وهي أن تدفع المال مضاربة من غير تعيين المضاربة المطلقة -1

 ال إلافالمضاربة المطلقة يكون للمضارب فيها حرية التصرف كيفما يشاء دون الرجوع لرب الم

 .عند نهاية المضاربة

 ه وهيهي التي يشترط فيها رب المال على المضارب بعض الشروط لضمان مالو المضاربة المقيدة: -2

 .شروط تتعلق بنوع العمل، أو السلعة، والزمان أو مكان

 (4): لصحة عقد المضاربة لابد من توفر عدة شروط هي:شروط المضاربة (ج

 أنها تجوز إلا بالنقود أي نقدا -

 التشهير برأس المال عند العقد. -

 بنسبة شائعة بينهماأن يكون الربح  -

 

 

 .إعلام قدر الربح لكل طرف منهما -

 ثانيا: صيغة المشاركة

المشاركة في اللغة هي مخالطة الشريكين، يقال اشتركنا بمعنى تشاركنا، وهي الاختلاط أي تعريف المشاركة:  (أ

  (1)خلط احد الماليين بالآخر بحيث لا يمتازان عن بعضهما.

اك شخصين أو أكثر في القيام بمشروع معين من خلال مساهمة كل منهم فيه والمشاركة اصطلاحا تعني اشتر

 (2)سواء برأس المال أو العمل وتقاسم ما ينجم عن نشاطه من ربح أو خسارة.

 (3)توجد عدة أنواع للمشاركة منها:أنواع المشاركة:  (ب

ترتب ما يأس المال، موتقوم على مساهمة الطرف في تمويل جزء من ر المشاركة الدائمة أو الثابتة: -1

تحقق يفيما وعليه أن يكون شريكا في ملكية هذا المشروع ومن ثم في إدارته وتسييره والإشراف عليه 

 من ربح إلى حين انتهاء مدة المشروع.

 رية أووفي هذا النوع تكون المشاركة في عمليات تجا (:تمويل صفقة معينة) المشاركة المباشرة -2

ن عين ما البعض، حتى بالنسبة للمشروع الواحد وتختص بنوع أو عدد ماستثمارية مستقلة عن بعضه

 يص جزءرباح بين الطرفين كل حسب مساهمته في رأس المال للصفقة بعد تخصالأالسلع ويتم توزيع 

لذي يرغب رف االط ىوتؤول ملكية هذا النوع من المشاركة ال ،من الأرباح للشريك نظير إدارته للعملية

 وتكون بموجب عقد جديد. في شراء الملكية

يم م تقيوتسمى المشاركة التشغيلية في رأس مال المشروع حيث يت المشاركة في رأس مال المشروع: -3

 أصول الشريك ليحدد حجم التمويل الذي سيقدم، وهذا في المجال الصناعي.

حل محل أن ي هي نوع من المشاركة يكون من حق الشريك فيها المشاركة المتناقصة المنتهية بالتمليك: -4

 .مليةة العـات حسب الشروط وطبيعـــواحدة أو على دفع ةالشريك الآخر في ملكية مشروع ما دفع

 (4)يمكن إيضاح شروط المشاركة كما يلي: شروط المشاركة: (ج

 المال نقدا ومعلوم المقدار رأسيكون  أن -

 

                                                
 .13 .نشر، ص ، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية، دون سنةالمضاربة كما تجربها المصارف الإسلامية وتقلباتهاعبط اللطيف عبد الرزاق،   (4)
  .23 .، ص2006، دار وائل، الأردن، إدارة العمليات المصرفية المحلية والدوليةعبد الله،  ينخالد أم  (1)
 .23.، ص المرجع السابق  (2)
ة دكتوراه، رسال ،02 مخاطر صيغ التمويل الإسلامي وعلاقتها بمعيار كفاية رأس المال للمصارف الإسلامية من خلال معيار بازلموسى عمر مبارك،  (3)

 .90. 89، ص.ص.2008كلية العلوم المالية والمصرفية، أكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية، عمان 
 .101 .، صمرجع سابقسليمان ناصر،   (4)
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 المال  رأسحسب نسبة المساهمة في  أويكون الربح نسبة شائعة  -

 المال لكل شريك رأسخسارة حسب نسبة المساهمة في توزيع ال -

 يجوز التفاوت في العمل بين الشريكين -

 .ثالثا: الصيغ الزراعية

 المغارسة. وهي الصيغ التمويلية التي تهتم بالقطاع الزراعي وأهمها نجد المزارعة المساقات و

 صيغ المزارعة:  (أ

في الزرع أو طرح الزرع أو إلقاء البذرة على  : المزارعة في اللغة تعني المفاعلةتعريف المزارعة -1

  (1)الأرض.

أما اصطلاحا هي عقد بين شخصين أو أكثر على استثمار الأرض بالزراعة بحيث يكون الناتج منها مشتركا 

  (2)حسب الاتفاق الذي تم بينهما.

 (3) تأخذ المزارعة عدة أشكال منها:أنواع المزارعة:   -2

 رض ورأس المال، أما العمل يكون من الطرف الثاني. قيام احد الأطراف بتقديم الأ -

 تقديم الأرض من طرف والعمل من الطرف الآخر ورأس المال يكون مشتركا بينهما. -

 تقديم الأرض من طرف ورأس المال والعمل من الطرف الآخر. -

 اشتراك الطرفين في الأرض والعمل ورأس المال. -

 (4):الصيغة المزارعة شروط أهمهشروط المزارعة:  -3

 .أهلية العاقدين -

 تحديد الأرض محل الزراعة وتسليمها لمن عليه واجب العمل. -

 .أن يكون البذر من صاحب الأرض حتى يكون رأس المال كله من أحداهما -

 لم يفوض الزارع  تفويضا شاملا. الاتفاق على الشيء المزروع ما -

 .شائع من الغلةالاتفاق على كيفية توزيع العائد وان يكون نصيب كل منهما جزء  -

 الاتفاق على اجل انتهاء العقد، أي مدة المزارعة. -

 

 :صيغة المساقاة(ب

  (1) .المساقاة لغة هي مفاعله من السقي تعريف المساقاة: -1

والمساقاة اصطلاحا هي تقديم الشجر إلى عامل يبقيها نظير جزء من ثمرة أو تقديم الشجر إلى من يصلحه 

  (2)الشجر نبات تبقى أصوله في الأرض أكثر من سنة.المراد ب مقابل جزء من ثمرة و

  (3): تأخذ المساقاة عدة أشكال أهمها:أنواع المساقاة -2

 أن تكون الأرض والأشجار والمستلزمات من طرف و العمل من الطرف الآخر. -

 أن تكون الأرض والأشجار من طرف والمستلزمات والعمل من الطرف الآخر. -

 من الطرف والعمل من طرف والمستلزمات من طرف ثالث.أن تكون الأرض والأشجار  -

 (4)هناك عدة شروط لصحة المساقاة وهي:شروط المساقاة:  -2

                                                
 .179 .، ص2005، لبنان، ح، رياض الصلالمصارف الإسلامية إدارة المخاطر ،سفر  احمد  (1)
 .179 .، صسابقالمرجع ال  (2)
 .365 .، ص2008، عالم الكتب الحديث، عمان، البنوك الإسلامية، ففليح حسن خل  (3)
 .94 .ص، مرجع سابقسليمان ناصر،   (4)
 .96 .، صسابقسليمان ناصر، مرجع  (1)
 .180 .، صمرجع سابقر، فاحمد س  (2)
 .360 .، صمرجع سابقفليح حسن خلف،   (3)
 .78 .، صمرجع سابقراشد الشمري،  صادق  (4)
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 .العاقدين أهلية -

 .السواقي والسقي لإصلاحيكون العمل معلوما،  أن -

 م النتائج وان يكون نصيب كل منهما جزءا شائعا من الثمر.يالاتفاق على كيفية تقد -

 .أي مما يجني ثمارأن يكون الأصل مثمرا  -

 .أن يعقد العقد قبل بدء وصلاح الثمر -

 .الاتفاق على المدة -

 : صيغة المغارسة (ج

المغارسة لغة مفاعلة من الغرس والمغارسة اصطلاحا وهي تكون في الأشجار، حيث  تعريف المغارسة: -1

ل جزءا ماعيقوم العامل بغراسة ارض بيضاء لحساب صاحبها حتى إذا أصبح ذلك الشجر منتجا اخذ ال

 (5)من الأرض والشجر كأجرة له على ذلك العمل.

 

 

 

 

 (1): تأخذ المغارسة ثلاثة أوجه هي:أنواع المغارسة -2

 .أن يغرس الطرف الثاني الأرض لصاحبها مقابل أجرة معلومة -

 مما يثمر خاصة . افيهأن يغرس له شجرا على أن يكون له نصيب  -

 .كلها ومن الأرضوهو أن يغرس له على أن يكون له نصيب منها  -

  (2): يشترط في المغارسة خمسة شروط هي:شروط المغارسة -3

 أن يغرس العامل في الأرض أشجار ثابتة الأصول. -

 .أن تتفق أصناف الشجر أو تتقارب في مدة إطعامها )إثمارها(  -

 .ألا يكون اجلها إلى سنين كثيرة فان صرف لها اجل إلى ما فوق الإطعام لم يجز -

 .حقه من الأرض والشجرأن يكون للعامل  -

 لا يكون المغارسة في ارض موقوفة، لان المغارسة كالبيع. نأ -

 يوعالفرع الثاني: صيغ التمويل القائمة على الب

 اع.هي صيغ المرابحة، صيغ السلم، صيغ الاستصنوع ثلاث صيغ وتتضمن صيغ التمويل القائمة هي البي

 ةبحأولا: المرا

 : تعريف المرابحة (أ

ي اللغة مشتقة من رابح واربح وكلا اللفظين يعنيان البيع أو الشراء بزيادة على رأس المال المرابحة ف

 (3)والمرابحة اصطلاحا هي بيع بمثل الثمن الأول مع زيادة ربح معلوم.،وهو الربح 

 (4)للمرابحة نوعين هما:: أنواع المرابحة (ب

قطوع أو مبلغ مبيادة بربح معلوم متفق عليه : وهي بيع السلع بمثل ثمنها الأول مع زالمرابحة البسيطة -1

 بنسبة من الثمن الأول.

                                                
 .121 .، صمرجع سابقسليمان ناصر،   (5)
 .179 .، صمرجع سابقاحمد سفر،   (1)
 .122 .، صمرجع سابقسليمان ناصر،   (2)
 .333 .، صمرجع سابقعيسى ضيف الله منصور،   (3)
 . 26. 25، ص.ص 2005دار الثقافة، لبنان،  ،بيع المراجعة وتطبيقاتها في البنوك الإسلامية ،احمد سالم ملحم  (4)
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صرف ما، لوهي أن يتقدم من يريد شراء سلع موصوفة : (بالشراء لأمرالمرابحة ) المرابحة المركبة -2

 يها.تفق عليطلب أن يقوم المصرف أو غيره بشراء السلعة المطلوبة، واعد بشرائها منه بنسبة ربح ي

 

 

 (1)شروط المرابحة نجد ما يلي:من بين ن ا  ف كالأهلية: بالإضافة إلى الشروط العامة للعقد بحةشروط المرا (ج

 تحديد مواصفات السلعة تحديدا كاملا ونافيا للجهالة والنزاع. -

التي ولأمانة ان المرابحة من بيوع لأ (العميل)أن يكون الثمن الأول للسلعة معلوما للمشتري الثاني  -

 .الثمن الأصليتشترط فيها معرفة 

 .أن يكون الربح معلوما لأنه بعض الثمن والعلم بالثمن شرط لصحة البيع -

 .أن يضاف إلى الثمن الأول كل ما يعتبر نفقة في عرف التجار ليكون هو الثمن الأصلي -

حظور ئع في مذلك حتى لا يقع الباوأن يمتلك البائع السلعة بعقد صحيح قبل أن يبيعها إلى المشتري  -

 و بيع ما لا يملك.شرعي وه

 السلم :ثانيا

السلم في اللغة هو التقديم والتسليم، واسلم في الشيء وسلم وأسلف، بمعنى واحد، ومصدر السلم  :السلمتعريف ( أ

   (2)اسلم وهو بمعنى الإعطاء والترك والإقراض.

لا إلى البائع )المسلم إليه(، والسلم في الاصطلاح هو بيع اجل بعجل، أيان يدفع المشتري )المسلم( قيمة السلعة حا

 (3)لم البائع السلعة المعلومة القدر والجنس والصفة في اجل محدد متفق عليه في عقد البيع.سعلى أن ي

 (4)للسلم عدة أنواع منها:: أنواع السلم (ب

سم من المو : يقوم المصرف بالتعامل مع المزارعين الذين يتوقع أن ينتجوا السلعة فيالسلم البسيط -1

 ن سعراصيلهم أو محاصيل غيرهم، حيث يقوم المصرف ببيع المحاصيل بأسعار مماثلة، أو اقل ممح

 السوق يوم انعقاد العقد.

 ن العقدعالمصرف البضاعة سلما بثمن عاجل ثم يتعاقد بعقد منفصل يشتري : وهو أن السلم الموازي -2

ع ملأول امسلم فيه في العقد الأول باعتباره مسلما إليه، على بيع بضاعة بنفس جنس ومواصفات ال

 في العقد  فيكون دور المصرف مزدوجا حيث يكونطرف ثالث )مسلم( ويتسلم الثمن مقدما،

 

 

الوقت  الث فيوفي الثاني مسلما إليه فإذا تسلم المصرف البضاعة سلمها إلى الطرف الثمسلما،  الأول

 وق.المتفق عليه بينهما، وان لم يتسلمها وفرها لطرف ثاني في الس

جل منها كل ا : يسلم مقدار معين من سلعة معينة على أن يقبضها عند آجال متفاوتة، عندالسلم المقسط -3

 مقدارا معينا يدفع الثمن عند حلول تلك الآجال قبل أن يستلم كل دفعة من السلعة.

 (1): يجب أن تتوفر في عقد السلم عدة شروط منها:شروط السلم (ج

                                                
 .091.011، ص.ص. مرجع سابقسليمان ناصر،   (1)
 .21.، ص2004بعة أولى، دار جهينة، عمان، ط ،عقد السلم وتطبيقاته المعاصرةعدنان محمود العساف،   (2)
 .22.، صالمرجع السابق  (3)
 العديد من المراجع منها:  (4)

 .80. 79هيا الجميل شارات، مرجع سابق، ص.ص. -

 .23عدنان محمود العساف، مرجع سابق، ص . -

 .250-247فؤاد السرطاوي، مرجع سابق، ص ص.  -
 .198محمود حسين الوادي، مرجع سابق، ص   (1)
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 التي لا لربويةالمثمن( والمسلم فيه ) السلعة( من الأجناس أو الأصناف ا أن لا يكون المال المسلم ) -

 بعضها ببعض بربا. بيع  جوزي

ن العقد لا ن مجلسشروط التأجيل في بيع السلم أي تأجيل تسليم السلعة المباعة التي يتم استلام ثمنها م -

 هذا التأجيل هو الذي يدفع إلى التعامل ببيع السلم.

ي يسلف ئع الذماله مقابل السلعة التي يرغب بها ويسمى )المسلم( والبا لفي الذي يسيشترط في المشتر -

 ارا.مخت و المال ليقدم السلعة لمن قابله ) المسلم إليه( أن يكون كل منهما: بإلغاء عاقلا

 ثالثا: الاستصناع

صنع وهو عمل الاستصناع لغة مصدرها ستصنع الشيء ودعا إلى صنعه، أي طلب ال تعريف الاستصناع:( أ

 (2).الصانع في حرفته

 هو أن يطلب شخص أو جهة من شخص آخر أو جهة أخرى القيام بعملية والاستصناع اصطلاحا

  (3).تصنيع سلعة معينة لصالحه ومن خلال الجهة التي يطلب إليها القيام بمهمة التصنيع هذه بشكل مباشر

 (4)للاستصناع صيغتين هما:: أنواع الاستصناع (ب

ج يحتا ويكون في الصناعة الضخمة مثل صناعة المعدات الثقيلة والعسكرية، وهذا اع مقسط:استصن -1

 الى وقت طويل فيدفع رأس المال على أقساط وفق شروط مناسبة.

العمل آخر ليقوم بلصانع يقوم المصرف بقبول الاستصناع وفي نفس الوقت يقدمه  استصناع موازي: -2

جهتين وبعقدين وومستصنع في آن واحد وذلك في  فيصبح دور المصرف مزدوجا. فهو صانع

 .منفصلين ويسمى من الباطن

 

 

 (1)هناك عدة شروط نذكر منها:: شروط الاستصناع (ج

 .لكأن يوفر الذي يقوم بعملية الاستصناع مستلزمات هذه العملية إضافة إلى عمل اللازم لذ -

 الأسواق.أن يكون الاستصناع في السلع التي يتم التعامل بها فعلا في  -

 .أن يكون الاستصناع عقدا وليس وعدا -

 .أن يكون الاستصناع معلوم الجنس والنوع والقدر -

 .تجديد مكان التسليم -

 الفرع الثالث: صيغ تمويل إسلامية أخرى

غ أخرى وجد صيبالإضافة إلى صيغ التمويل القائمة على المشاركة وصيغ التمويل القائمة على البيوع ت

 .نالجعالة والقرض الحس اهم هذه الصيغ نجد كل من صيغة الإجارة ومن ولى ولا تقل أهمية عن الأ

 أولا: الإجارة

الإجارة لغة هي اسم للأجرة، وهي كراء الأجير ولها معنيان ، الكراء على العامل وجبر  تعريف الإجارة: (أ

 (2)العظم الكسير.

الثمن المدفوع مقابل المنفعة  المؤجر أي هي أما الإجارة اصطلاحا تتمثل في الإيجار الذي يدفع مقابل الأصل

  (3)فترة استئجاره واستخدامه.  المستأجر من الاصل طيلةالتي يحصل عليها 

 لعقد الإجارة عدة أنواع والى شخص بالذكر منها: أنواع الإجارة: (ب

                                                
 .200المرجع السابق، ص.  (2)
 .81.جميل بشارات، مرجع سابق، ص  اهي  (3)
 .83 .المرجع السابق، ص  (4)
 .382.ح حسن خلف، مرجع سابق، ص ليف  (1)
 .114 .سليمان ناصر، مرجع سابق، ص  (2)
 .114 .المرجع السابق، ص  (3)
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استئجار : وهو التأجير الذي يرتبط باستخدام وتشغيل الأصول التي يتم تأجيرها كالتأجير التشغيلي -1

وفي  ،السيارات، أو الآلات أو المكائن المستخدمة في العمليات الزراعية و الصناعية وما إلى ذلك

إلا انه لا يمتد  لطواالغالب يكون التأجير التشغيلي هو لفترة زمنية قصيرة الأجل وقديم لفترة زمنية 

 (4).عادة ليشمل العمر الإنتاجي للأصول المؤجرة

صول راء الأوهو أسلوب تمويلي يستخدم من اجل توفير الموارد المالية لازمة لش: التأجير التمويلي -2

نة مدة معيلإيجار بين المؤجر والمستأجر بخصوص تأجير واستئجار أصل معين عقد المختلفة، إذا انه 

 وليقوم خلالها المنتفع من الأصل المؤجر وهو المستأجر باستخدام الأصل والحصول على 

 

 

منقولا كالآلات  يدفع لصاحب الأصل و الذي من الممكن ان يكون اصلا لاستخدام مقابل ثمنالمنفعة هذا ا

 (1).والمعدات وما إلى ذلك، أو أصلا غير منقول كالمباني وغيرها

كما تسمى صيغة الإجارة مع الوعد بالبيع، حيث يتم تأجير الأصل إلى شخص : جارة المنتهية بالتملكالا -3

ثلة للأصل على أن يملكه إياه بعد اعن الأسعار المم تزيد الأقساط الإجارية لمدة معينة معلومة، وقد

انتهاء المدة ودفعه الثمن في صورة أقساط جارية محددة الآجال بعقد جديد وبثمن رمزي غالبا ما تكون 

 (2) عند دفعه القسط الأخير.

 (3)ل بها وهي:يجب أن تتوفر في الإجارة عدة شروط حتى يمكن التعامشروط الإجارة:  (ج

من تقع ض ينبغي أن تكون المنفعة التي يتم الحصول عليها من خلال استئجار الأصل مشروعة وان لا -

 دائرة ما هو محرم، وان لا تكون من الأنصاف الربوية.

 رضا المتعاقدين فلو اكره احدهما على الإجارة فإنها لا تصح. -

ل لا ، وبشكمحددة ومعروفة مسبقا ومتفق عليها أن تكون الأجرة، أي المقابل لخدمة الأصل المستأجر -

 يثير خلاف ونزاع حولها.

 أن تكون مدة الإجارة محددة. -

 عالةالج  ثانيا: 

عالة :عالةتعريف الج   (أ    عم من، وهي الغة تكون بكسر الجيم، والجعل )يضم الجيم( ما يجعل على العمل الج 

عالة الأجرة و  (4)هي مايجعل على العمل من اجر. الج 

عالة و اصطلاحا هي عقد على منفعة يضن حصولها كمن يلتزم يجعل معين لم يرد عليه متاعه  الج 

عالة الضائع، ودابته الشاردة أو يبنى له حائط، و عقد من العقود الجائزة التي يجوز لأحد المتعاقدين فسخه قبل  الج 

مجعول له( أما الجاعل فليس له حق أن الشروع في العمل أو بعد الشروع في العمل إذا رضي إسقاط حقه ) ال

 (5).يفسخ إذا شرع المجعول في العمل

 

 

 

 (1): للجعالة شروط تتمثل في:عالةالج   شروط (ب

                                                
 .395فليح حسن خلف، مرجع سابق، ص.   (4)
 .395مرجع سابق، ص. ف، فليح حسن خل  (1)
 .85-83هيا جميل بشارات، مرجع سابق، ص ص.   (2)
 .395فليح حسن خلف، مرجع سابق، ص.   (3)
 .270 .فؤاد السرطاوي، مرجع سابق، ص  (4)
 .270.المرجع السابق، ص   (5)
 .72. 71سليمان ناصر، مرجع سابق، ص .ص.   (1)
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 .لجعالةاارة أو كون معلومة المقدار كالإجارة إذ أن ما لا يجوز بيعه لا يجوز أن تكون ثمنا للإجيأن  -

لجزء من اى هذا عمل فلا يستحق المجعول له مقابلا علتستحق الابتمام العمل، فان تم انجاز بعض ال لاأ -

 .العمل

 أن تكون فيما ينتفع به الجاعل وإلا كانت من باب أكل أموال الناس بالباطل. -

 :ثالثا: القرض الحسن

  (2): القرض لغة هو القطع، يقال قرضه يقرضه، قرضا أي قطعه هذا هو الأصل فيهتعريف القرض الحسن (أ

دفع مال مملوك  اهو عقد بين طرفين احدهما المقرض والثاني المقترض يتم بمقتضوالقرض اصطلاحا ه

المقترض على أن يقوم هذا الأخير برده أو رد مثله إلى المقرض في الزمان والمكان المتفق عليهما  ىللمقرض إل

ض أي ويضاف عادة كلمة حسن إلى القرض لكي لا يدخل في هذا المفهوم القرض الذي يجر نفعها للمقر

  (3)الإقراض بالربا.

 (4)يشترط للقرض لكي يكون حسنا ما يلي:: شروط القرض الحسن (ب

به  نتفاعلا يجوز الا أن يكون محل القرض مالا مقوما فلا يصح القرض قيما لا يقوم بثمن، أو فيما -

 كالخمر مثلا.

 أن يكون المال مملوكا للمقرض. -

 .وذلك حتى يتمكن المقترض من رده أن يكون المال محل القرض مقدرا أو موصوفا،  -

 لا تجوز الزيادة على القرض مهما كانت صغيرة -

 المطلب الثالث: مصادر التمويل الإسلامي للتنمية الاقتصادية

أخذت الموارد المالية في الاقتصاد الإسلامي أكثر تعددا وتنوعا، وهو ما أعطى مجالا واسعا لحل   

 ىعتماد علك بالاالاقتصادية بمعناها الحقيقي من المنظور الإسلامي وذل المشكلات الاقتصادية وتحقيق التنمية

 

 

 

ورية ل الدهذه الموارد كمصدر أساسي من مصادر التمويل الإسلامي والتي تنقسم بدورها إلى مصادر التموي

 ومصادر التمويل غير الدورية.

 .الفرع الأول: مصادر التمويل الدورية

إلى  إضافة الدورية كل من الزكاة وإرادات أملاك الدولة الإسلامية تشمل مصادر التمويل الإسلامي

 الضرائب في الإسلام.

 أولا: الزكاة

الزكاة لغة هي كل مصدر زكى الشيء إذا نمى وزاد، والزكاة إذا أطلقت فإنها تعني البركة والنماء 

آيات القران الحكيم لقوله والزيادة والطهر، وهي الركن الثالث من أركان الإسلام ووجوب فرضها ورد في 

، وفرض الزكاة على المسلمين له فوائد (1)«الزكاة وأطيعوا الرسول لعلكم ترحمون اوتوءا وأقيموا و»تعالى

 عديدة منها:

 تحارب الاكتناز من خلال معالجة نفس المسلم من الشح والبخل. -

 تتثبت أو أصر المودة والرحمة بين الغني والفقير  -

 وهي تصون المال وتحصنه. الزكاة عبادة مالية -

                                                
 .157.فؤاد السرطاوي، مرجع سابق، ص   (2)
 .135 .سليمان ناصر، مرجع سابق، ص  (3)
 . 137. 136المرجع السابق، ص.ص.  (4)
  .، سورة النور56رقم  آنيةالآية القر  (1)
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تجب الزكاة على المسلم الحر المالك للنصاب، حتى وان لم يكن بالغا ولا عاقلا، ويشترط في المال حتى 

يجب فيه الزكاة أو يكون مملوكا ملكا تاما لصاحبه، ويكون قابلا للنماء كالزيادة في النقود بسبب التجارة والزيادة 

الشرع في كل نوع من الأموال الخاضعة للزكاة وكذلك  دهالمال بلغ نصابا حدويكون ،في المواشي بسبب التناسل

يحول الحول على المال وإذا كان على صاحب المال ديون فيستخدم ماله لقضاء حوائجه أولا فهنا لا زكاة  ان

 (2)عليه.

 ثانيا: إرادات أملاك الدولة الإسلامية.

 وإرادات العام لتي تدخل الخزينة العامة وهي: الدومينإرادات أملاك الدولة الإسلامية هي الإرادات ا

 المشروعات العامة.

 

 

تعرف أملاك الدولة العامة بأنها: الأراضي العامة، الثروة الغابية، الدومين العام ) أملاك الدولة العامة(:  (أ

تي يملك الحاكم أمر التصرف الثروة البحرية، الثروة المعدنية، الثروة المنجمية، ومشاكلها من العقارات العامة ال

فيها، ويطلق مصطلح الدومين العام على جميع الأملاك والأموال التي تمتلكها الدولة أو هيئاتها العامة والمعدة 

 (1)للنفع العام.

 إرادات المشروعات العامة) أملاك الدولة الخاصة( (ب

           دائمة كالمشاريع المياه، الغاز هناك مشروعات لا يمكن أن تقوم بها إلا الدولة، وتحتاج إلى نفقات

 (2)الكهرباء، وجميع إرادات هذه المشاريع ترجع إلى الخزينة العامة للدولة الإسلامية. و

 ثالثا: الضرائب في الإسلام.

 تتضمن الضرائب في الإسلام كل من الجزية والخراج والشعور

أي بمعنى كفى واغني وجزي ، معها جزي وجزي وجزاءالجزية في اللغة مشتقة من الجزاء إذ انم جالجزية:  (أ

فلان حقه أما اصطلاحا فالجزية ضريبة تفرض على رؤوس أهل الذمة ولا توضع على عبده الأوثان من العرب 

  (3)ولا المرتدين لان هؤلاء لا يقبل منهم غير الإسلام

م فهو حر ومسلم وترفع الجزية عن والجزية مبلغ معين من المال على رؤوس الكفار وتسقط بالإسلام فمن اسل

 (4)رأسه.

: الخراج لغة هو الإتاوة التي تؤخذ من أموال الناس وقيل كذلك انه الغلة، أما اصطلاحا فهو ضريبة الخراج (ب

الأرض أي معنى الضريبة التي تقرضها الدولة الإسلامية على الأرض التي غنمت من الكفار وفتحها المسلمون 

  (5)والخراج نوعان هما: وأصبحت في حيازتهم 

 فيها، يتم فرضه على الأرض الزراعية من حيث مساحتها ونوع الزراعة التي تزرع :ةيفظخراج الو -

 وتتم جبايته مرة واحدة في العام.

رض بقدر ها الأيتعلق بما تنتجه الأرض حيث تم تحديد قدر معين من الأشياء التي تنتج :خراج المقاسمة -

 .لإنتاجاكرر أخذه خلال العام الواحد حسب ما تنتجه الأرض وذلك بتكرار الخمس أو ما شابه، ويت

 

                                                
 العديد من المراجع أهمها:  (2)

 .29-17ص. ص ،2003، ن، دار الحامد، عماالموارد المالية العامة في الفقه الاقتصادي الإسلامي ودورها في التنمية الاقتصاديةموفق محمد عبده،  -

 .191، ص .2008، طبعة أولى، دار المناهج، عمان، وظائف السياسية الاقتصادية العامة في الاقتصاد الإسلاميغازي عناية،  -
 .103.الطيب داودي، مرجع سابق، ص   (1)
 .103 .المرجع سابق، ص  (2)
 .3114.11موفق محمد عبده، مرجع سابق، ص.ص.   (3)
 .33 .، مرجع سابق، صغازي عناية  (4)
 .202-197ص.  ، مرجع سابق، صعبده موفق محمد  (5)
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التي تمر بحدود الدولة المسلمة داخلة و خارجة، سواء  تا: ضريبة العشور هي ما يؤخذ على التجارالعشور (ج

 (1).تهامر بها مسلم أو معاهد أو ذمي بواسطة الدولة وهي تفرض لتغطية نفقات الدولة الإسلامية وليس حاجا

الوقت الحاضر ولقد عرفها العرب في الجاهلية وكانوا يأخذون من التجار  يوهي تشبه الضرائب الجمركية ف

للمسلم  بالنسبة عشر أموالهم إذا مروا ببلادهم، إلى أن جاء الإسلام وأبطلها الرسول صلى الله عليه وسلم

 (2)والذمي.

 الفرع الثاني: مصادر التمويل غير الدورية

 .ل مصادر التمويل غير الدورية في الغنائم، الفيء، الوقفتتمث

 أولا: الغنائم والفيء

الكفار( بالقتال )  من أهل الحرب عليها المسلمون يستوليالغنائم هي تلك الأموال المنقولة التي الغنائم:  (أ

 (3)ويأخذونها عنوة وقهرا، وتشمل الأسلاب والسياح والماشية وغيرها.

موال التي يحصل عليها المسلمون من المشركين ) أهل الحرب( عفوا من غير قتال، أي ما : هي الأالفيء (ب

 (4) اخذ من الكفار بعد استسلامهم دون قتال.

 ثانيا: الوقف 

ى الشرعي للوقف هو حبس عين عن التملك على وجه نالوقف لغة هو الحبس والمنع عن التصرف، أما المع      

راء أو على وجه من وجوه البر و الخير وهو عقد التزام تبرع صادر عن إرادة التصدق بالمنفعة على الفق

منفردة، فالوقف كما هو معروف عند علماء الإسلام منبثق من أحكام الشريعة الإسلامية ليس ملك لأشخاص 

  (5)عتباريين، والوقف قسمين هما:اطبيعيين ولا 

 لعامة.ملك والتصرف، نفعه موجه للمصلحة االوقف العام: وهو مال قابل للتقويم/ ممنوع من الت -

ى ؤول إليالوقف الخاص: وهو ما يحبسه الواقف على عقبه من الذكور والإناث أو أشخاص معينين ثم  -

 الجهة يعنيها الواقف بعد انقطاع الموقوف عليهم.

       

 

 خلاصة الفصل: 

 تى غيرياة الاقتصادية و حتعمل التنمية الاقتصادية في الإسلام على النهوض بجميع جوانب الح

بيرة كد مالية موار الاقتصادية، و يعد الإنسان فيها هو لب و جوهر التنمية، و تحقيق التنمية الاقتصادية يتطلب

 من اجل تمويل خططها التنموية.

و   جتمزج بين عنصر العمل و رأس المال بلا حر صيغو الاقتصاد الإسلامي يتوفر على مصادر و

يل التمو فهو نظام أكثر استقرار و أكثر مرونة، إذ يعرض أنواع مختلفة من مصادر و صيغدون أية مشقة، 

يدية ادر التقلللمص تتناسب مع مختلف قطاعات النشاط الاقتصادي، و من بين الأدوات التمويلية الحديثة و البديلة

التطرق  لثانيال خلال الفصل هي الصكوك الإسلامية و التي تتوافق و أحكام الشريعة الإسلامية ، لهذا سنحاو

 دية.للصكوك الإسلامية و معالجة إشكالية مدى إمكانية الاعتماد عليها في تمويل التنمية الاقتصا

       

 

 

                                                
 .24.موفق محمد عبده، مرجع سابق، ص   (1)
 .165غازي عناية، مرجع سابق، ص  (2)
 .193.سابق، ص الالمرجع   (3)
قى الملت،يموشنتلاية عين تلمستدامة، دراسة ميدانية لوأهمية الزكاة والوقف في تحقيق التنمية امداخلة بعنوان:لشلاش عائشة و قدوري هوده سلطان،   (4)

 .6-4.، ص ص 2012ديسمبر،  4و 3، جامعة قالمة، الجزائر، يوميمقومات تحقيق التنمية المستدامة في الاقتصاد الإسلاميالدولي حول 
 .165غازي عناية مرجع سابق، ص   (5)
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      تمهيد:

 إدارة اراتاعتبالإسلامية تطوير مجموعة من الأدوات المالية الإسلامية تراعي  المؤسسات استطاعت       

زمات الأ عدبحيث برزت هذه الأدوات خاصة  ،السيولة والموجودات دون أن تتضمن علاقة الدائنية والمديونية

كوك الص واتالأد وكانت أهم هذه، من حلول لمعالجتهاالمالية التي تعرض لها النظام الرأسمالي لما قدمته 

ق تنشيط سو و        منتجات صناعة الهندسة المالية لما تحققه من عمل تمويلي متطوركأهم منتج من  الإسلامية

 الأوراق المالية بحيث تجعله ركيزة اقتصادية بالفعل لا وسيلة لهدم الاقتصاد.

 آلياتها ل ،لممولحسب النشاط ا د أنواعهاتعدتة للحياة الاقتصادية تمويلية هام أداة الإسلاميةفالصكوك 

 .تتطلب الالتزام بالضوابط والمقاصد الشرعية   تعامل واضحة ومحددة

ة وعليه سنحاول من خلال هذا الفصل عرض لمجموعة من المفاهيم المتعلقة بالصكوك الإسلامي

صلنا إلى منا فدخل حديث لتمويل التنمية الاقتصادية قسومختلف أنواعها و لتوضيح أكثر الصكوك الإسلامية كم

 ثلاث مباحث وهي:

 : الإطار النظري للصكوك الإسلاميةالمبحث الأول

 : آلية التعامل بالصكوك الإسلامية ومخاطرهاالمبحث الثاني

 : الصكوك الإسلامية ودورها كبديل تمويلي للتنمية الاقتصاديةالمبحث الثالث
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 النظري للصكوك الاسلامية الإطار:لالمبحث الأو

هةا مختلفةة جعلممةا مصادر تمويليةة إسةلامية مةر بعةدة مراحةل وأبحةاث ك إن ظهور الصكوك الإسلامية

ومةن  تكتسب مجموعة من الخصائص التي تمتاز بها عن غيرها مةن الأدوات التمويليةة فةي الاقتصةاد الوضةعي،

 ا في صور مختلفة.هذه الخصائص كان تنوع الصكوك الإسلامية وظهوره

 المطلب الأول: نشأة وتطور الصكوك الإسلامية

من الموضوعات الحديثة في الفكر والتطبيةق المةالي المعاصةر وينتشةر التعامةل بةه  قإن موضوع التوري

المؤسسةات الماليةة الإسةلامية فةي تطبيقةه تحةت اسةم التصةكي  و لة  في المؤسسات المالية التقليدية، و لقد بةدأت 

،و لهذا فإن ظهور الصكوك كمصادر تمويلية مسةتمدة مةن الشةريعة (1)ابط وأحكام الشريعة الإسلامية وفق الضو

الإسةةلامية مةةر بمراحةةل عديةةدة وأبحةةاث مختلفةةة، وكانةةت ابةةرز هةةذه المحةةاولات مشةةروع قةةانون البنةة  الإسةةلامي 

شةرعيا مناسةبا و وبا المتضمن فكرة سندات المقارضة حيث اعتمدت سةندات المقارضةة أسةل 1978الأردني سنة 

 1981( سةنة 10لأعمار الممتلكات الوقفية وتحديثها، ثم اصدر بعد  ل  في الأردن أيضةا القةانون المؤقةت رقةم )

 .(2)باسم قانون سندات المقارضة.

، و ل  بعد بدء عمليات أول بن  إسلامي في ماليزيةا وهةو 1983أما في ماليزيا فقد نشأت الصكوك عام 

ولي البنةة  المركةةزي المةاليزي عةةزوس بنةة  إسةةلام ماليزيةا عةةن تملةة  السةةندات ؤا، اتضةح لمسةةبنة  إسةةلام ماليزيةة

البنةة  المركةزي المةةاليزي لإصةةدار  أالحكوميةة أو سةةندات الخزانةة كونهةةا مخالفةةة للشةريعة الإسةةلامية، ولةذل  لجةة

  (3)شهادات استثمار لا تحتوي آلياتها على ربا.

مبلة  بسةندات المشةاركة المخصصةة  1984إ  أصدرت فةي عةام ومن ابرز التجارب كذل  تجربة تركيا، 

مليون دولار أمريكي بغرض تمويةل بنةاء جسةر البوسةفور الثةاني وقةد لاقةى هةذا الإصةدار قبةولا جماهيريةا  200

 (4)واسعا.

دات سةندات المقارضةة وسةن بشأن 04/08/1988( بتاريخ: 5ثم اصدر مجمع الفقه الإسلامي قرار رقم )

 جية الباب أمام الشركات الإسلامية لتبني هذه الصي  الناشئة، فبدأت التجربة الخلي الاستثمار ففتح
 

أصةةدرت مؤسسةةة نقةةد البحةةرين ولأول مةةرة سةةندات حكوميةةة اعتبرتهةةا متوافقةةة مةةع  2001بةةالانطلاق ففةةي عةةام 

صةيغة بيةع  مليةون دولار أمريكةي، كمةا اعتمةدت المؤسسةات 25الشريعة الإسلامية، حيث بل  قيمة هذه الإصدار 

قامةت هيئةة المحاسةبة والمراجعةة للمؤسسةات الماليةة الإسةلامية  2003السلم عند إصدار هذه السندات، وفةي عةام 

جةانفي  1بإصدار معيار شرعي لصكوك الاستثمار على أن يسري تطبيقه على المؤسسةات المختصةة اعتبةار مةن 

نةواع الصةكوك التةي تةم ابتكارهةا حتةى تةاريخ ع أية، حيث حددت فيةه المبةادا الأوليةة لإصةدار و تةداول جم2004

 (1)إصدار المعيار.

ولةةم يقتصةةر اسةةتخدام الصةةكوك الإسةةلامية علةةى مسةةتوة الةةبلاد الإسةةلامية بةةل انتشةةر إلةةى بعةة  الةةدول  

، أعلنةةت الحكومةةة البريطانيةةة عزمهةةا علةةى إصةةدار صةةكوك 2008الأوروبيةةة مثةةل ألمانيةةا وبريطانيةةا، ففةةي عةةام 

العامةةة للدولةةة، إلا أن إصةةدار الصةةكوك فةةي بةةاقي الةةدول الغربيةةة اقتصةةر فقةةط علةةى  ةزنةةإسةةلامية لتمويةةل الموا

 (2)الشركات.

                                                
العمل التي  ورشة، صدارحجم إصداراتها، تحديات الإ الصكوك، تعريفها، أنواعها، أهميتها، دورها في التنمية، :مداخله بعنوان، زعتري علاء الدين (1)

 .  4، ص2010، جويلية، 19و 18، عمان، يومي ممارسات دوليةبعنوان الصكوك الإسلامية، تحديات تنمية،  BDOقامت بها شركة
مجمع الفقه لإسلامي لا، منظمة المؤتمر والتداول للأسهم والحصص والصكوك قالضوابط الشرعية للتو ري :مداخله بعنوانمحمد عبد الغفار الشريف،   (2)

 .9، ص2009فريل، ا 30و  26، الدورة التاسعة عشر، إمارة الشارقة، يومي الإسلامي الدولي
سات لجامعي للدراالدعوة ا ، رسالة ماجستير في الدراسات الإسلامية، معهدصكوك الاستثمار ودورها التنموي في الاقتصادأسامة عبد الحليم الجورية،   (3)

 .26، ص2009الإسلامية، بيروت 
 .66 ، ص2012، عة أولى، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الأردن، طبالصكوك الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصاديةزياد جلال الدماغ،   (4)
 .27مرجع سابق، ص أسامة عبد الحليم الجورية،   (1)
 .  10محمد عبد الغفار الشريف، مرجع سابق، ص   (2)
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 إضافة كل هةذه التطةورات والمراحةل التةي مةرت بهةا الصةكوك الإسةلامية تةم أيضةا إصةدار مةذكرة عةن

  صكوكمتطلبات كفاية رأس المال لل»، والموسومة بعنوان2009مجلس الخدمات المالية الإسلامية لسنة 

 (3)والتي توضح مفهومها، ومخاطرها ومتطلباتها التشغيلية.« التصكي  و

 المطلب الثاني: مفهوم الصكوك الإسلامية

يختلةةف مفهةةوم الصةةكوك الإسةةلامية فةةي الاقتصةةاد الإسةةلامي عةةن غيرهةةا مةةن الأدوات التمويليةةة فةةةي 

 جراءات.هما في مختلف  الإتشابمن الاقتصاد الوضعي، حيث كان الاختلاس في الضوابط التي تحكمها بالرغم 

 الفرع الأول: تعريف الصكوك الإسلامية

 يمكن تعريف الصكوك لغة واصطلاحا كما يلي:

 (4)الص  هو الضرب الشديد بالشيء العري . :أولا :تعريف الصك لغة

التةي لصكوك و الصكاك جمع ص  وهو الورقة المكتوبة بدين ويجمع أيضا علةى صةكوك، والمةراد هنةا الورقةة 

 (5)تخرج من ولي الأمر بالرزق لمستحقه بان يكتب فيها للإنسان كذا وكذا من طعام أو غيره.
 

 

 والص  وثيقة بمال أو نحوه وهو مثال مطبوع بشكل خاص يستعمله المودع في احد المصارس 

 (1)لأمر المبل  المحرر به.

 ثانيا:تعريف الصك الإسلامي اصطلاحا

 احثين في الاقتصاد الإسلامي في تعريف الصكوك الإسلامية.عرفت أراء المفكرين و الب 

شةهادات يمثةل »بأنها  7فقد عرفت الصكوك الإسلامية من قبل مجلس الخدمات المالية الإسلامية في المعيار رقم 

كل ص  منها حق ملكية لنسبة مئوية شةائعة فةي موجةودات عينيةة، أو مجموعةة مختلفةة مةن الموجةودات العينيةة 

وقةةد تكةةون الموجةةودات فةةي مشةةروع محةةدد أو نشةةاط اسةةتثماري معةةين، ويشةةترط أن يكةةون النشةةاط أو وغيرهةةا، 

  (2).«المشروع متفقا مع أحكام الشريعة الإسلامية

وثةائق متسةاوية القيمةة تمثةل  » :كما عرفتها هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسةلامية بأنهةا

افع أو خدمات أو في موجودات مشروع معين أو نشةاط اسةتثماري خةاص، حصصا شائعة في ملكية أعيان أو من

 (3).«استخدامها فيما أصدرت من اجله ءو ل  بعد تحصيل قيمة الصكوك وقفل باب الاكتتاب وبد

ملكية مشتركة في أصل ما، ولها الحق فةي الةدخل النةاتج عةن هةذا  » كما تعرس الصكوك الإسلامية بأنها

ق الدخل فيتم ترسيخه وترجمتةه عبةر أدوات قابلةة للتةداول يمكةن إصةدارها فةي السةوق الأصل أما عن طريق تدف

 « (4)المالية، لذل  فان الصكوك تمكن المستثمر من حصر أو حجز العوائد متوسطة وطويلة الأجل.

ويمكن تعريف الصكوك الإسلامية أيضا على أنها عبارة عن وثيقة بقيمة ماليةة معينةة تصةدرها مؤسسةة 

إلةى الغيةر  هبدفعة أومن يكتتبون فيها مقابل دفع القيمة المحررة بها، وتستثمر حصةيلة البيةع سةواء بنفسةها  بأسماء

ويشةارك المكتتبةون فةي الصةكوك فةي نتةائج هةذا  *هضةيضستثمار نيابة عنها، وتعمةل علةى ضةمان تداولةه وتنللا

      (5)الاستثمار حسب الشروط الخاصة بكل إصدار.

                                                
 .  66زياد جلال دماغ، مرجع سابق، ص   (3)
 .2474جلد الرابع، بدون سنة، ص ، دار إحياء التراث العربي، بيروت، الملسان العربابن منظور،   (4)
 .110-102ص.  ، ص1992، طبعة ثانية، دار إحياء التراث العربي، بيروت، صحيح مسلم بشرح النوويالنووي يحيى بن شرس،   (5)
 . 519، ص 2004، طبعة رابعة، مكتبة الشروق الدولية، مصر، المعجم الوسيطمحمد النجار وآخرون،   (1)
نةدوة  ،صوولتقوويم نقودي للقضوايا الشورعية المتعلقوة بملكيوة الصوكوك القا موة علو  الأ :، مداخلةه بعنةوانيشةرس وجةدي دسةوق،رة سعيد محمةود بوهةوا  (2)

 .3، ص2010ماي،   25و  24جامعة المل  عبد العزيز جدة، يومي،  ،الصكوك الإسلامية عرض وتقويم
 .25، ص مرجع سابقأسامة عبد الحليم الجورية،   (3)
ري، مية والعمةل الخية، دائرة الشؤون الإسةلامؤتمر المصارس الإسلامية بين الواقع والمأمولالصكوك الإسلامية، حمد أبو بكر، مداخلة بعنوان: صفية ا  (4)

 . 7،ص2009جوان،  3ماي و  31دبي يومي 

*
 

 .التنضي : هو تحويل الاورق المالية)الصكوك( الى نقد

، مةؤتمر ديودة العمل بالصكوك الاستثمارية الإسلامية عل  المسوتو  الرسومي والحا وة  إلو  تشوريعات  :نوانعبد المل  منصور المصعبي، مداخله بع  (5)

 . 10، ص2009جوان،  3ماي و  31، دائرة الشؤون الإسلامية والعمل الخيري، دبي يومي، المصارس الإسلامية الواقع والمأمول
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 و عليه فانه

 قا من التعاريف السابقة يمكننا أن نلخص تعريف الصكوك على انه:انطلا 
 

شةروع القيمة تمثل حصص شائعة في ملكية أعيان أو منافع أو خدمات أو موجودات في م ساويةوثائق مت

صةة طبيعة الح معين أو نشاط استثماري متفقا مع أحكام الشريعة الإسلامية، فهي أوراق مالية قابلة للتداول حسب

يةراد قابةل ئمة عليها، وهي تثبةت ملكيةة حاملهةا لأصةل مولةد لةدخل دوري وتتميةز بأنهةا  ات مخةاطر متدنيةة وإالقا

 .طالتقري دي وـد إلا في حال التعـا ولا العائـهلأسمارللتوقع ولا يضمن مصدر الورقة 

 الفرع الثاني: خصا ص الصكوك الإسلامية

لأدوات فةةي الاقتصةةاد الإسةةلامي مقارنةةة نغيرهةةا مةةن ا عتبار إن الصةةكوك الإسةةلامية لهةةا أهميةةة كبيةةرةبةةـا

ة ا منةةذ بدايةةالتمويليةةة الأخةةرة ، و هةةذا تتميةةز بةةه مةةن مةةدة التزامهةةا بأحكةةام الشةةريعة الإسةةلامية فةةي كافةةة مراحلهةة

 إصدارها إلى مرحلة اطفائها.

  (1)و عليه يمكننا حصر أهم الخصائص العامة للصكوك الإسلامية في ما يلي: 

و خلةيط في ملكية موجودات مخصصة للاستثمار، أعيانةا أو منافعةا أو خةدمات أ الصكوك حصة شائعة: تمثل أولا

 منها ومن الحقوق المعنوية والديون والنقود، ولا تتمثل دنيا أو التزاما في  مة مصدريها.

وجةودات الم: الصكوك عبةارة عةن وثةائق تصةدر باسةم مالكهةا بفئةات متسةاوية القيمةة لإثبةات حةق مالكهةا فةي ثانيا

 .الصادرة بموجبها

لمشةاركة، : قابلة للتداول من حيث المبدأ حيث هناك صكوك قابلة للتداول، مثل صةكوك المضةاربة، صةكوك اثالثا

ا فةي لحظةة صكوك الإجارة، وأنواع غير قابلة للتداول، مثل، صكوك البيوع، صكوك السلم علما انه يمكن تةداوله

 لها.بضاعة، أما عندما تتحول إلى دين في  مة الغير فلا يصح تداو معينة وتحديدا عندما تتمثل الصكوك

 ا.ــا والعائد عليهـا وتداولهـة إصدارهـا وآليـة بين طرفيهـ: تصدر بعقد شرعي بضوابط شرعيرابعا

م مةةا يملكةةه مةةن صةةكوك، حيةةث تقةةو نسةةبة: الصةةكوك الإسةةلامية تلةةزم صةةاحبها بتحمةةل مخةةاطر الاسةةتثمار بخامسووا

 بدأ المشاركة في الربح والخسارة.الصكوك على م

 
 

 اب فيهةةا الاسةةتثمار فةةي مشةةاريع أو أنشةةطة تتفةةق مةةع أحكةةامتةة: الصةةكوك الإسةةلامية تخصةةص حصةةيلة اكتسادسووا

 .الشريعة الإسلامية وعادة يتم تحديدها مسبقا

ايلولةةة  أ فةةي مواجهةةة الشةةركة، وفةةي حالةةة: الصةةكوك الإسةةلامية لا تقبةةل التجزئةةة، بمعنةةى أن الصةة  لا يجةةزسووابعا

شةركة شةخص أو أكثر بسبب الإرث أو نحوه، فانه لابد من الاتفاق على أن يمثلهم أمةام الالص  الواحد لشخصين 

 واحد.

 المطلب الثالث: أنواع الصكوك الإسلامية

تتنةةوع الصةةكوك الإسةةلامية تبعةةا للمعةةايير المعتمةةد عليهةةا فةةي التصةةنيف، فهنةةاك منهةةا مةةا يصةةنف حسةةب 

الأصول هي إما تكون من الأعيةان أو المنةافع أو الةديون أو النقةود مجتمعةة أو متفرقةة، كمةا الأصول التي تمثلها و

صةكوك قصةيرة  الةى تصنف أيضا وفقا لعدة اعتبارات إمةا علةى أسةاس صةي  التمويةل الإسةلامي أو حسةب آجالهةا

ك حكوميةة، الآجل و صكوك متوسطة وطويلة الأجل وكذل  يمكن تقسيمها حسب الجهة المصةدرة لهةا إلةى صةكو

                                                
 العديد من المراجع أهمها: (1)

تحقيةق  ي حةول: مقومةاتلملتقةى الةدول، االصكوك الإسلامية كأداة لتمويل مشاريع التنمية الاقتصوادية :ن، شرياق رفيق، مداخلة بعنوانمعطى الله خير الدي -

  .242، ص 2012ديسمبر،  04و  03جامعة قالمة، الجزائر،  يومي  ،التنمية المستدامة في الاقتصاد الإسلامي

ارس و الماليةة المةؤتمر الةدولي للمصة ،مو  منظوور تمويول إسولامي، لصوكوك الإسولامية فوي دعوم المواانوة العاموةدور ازياد جلال دماغ، مداخلة بعنوان،  -

 .3، ص 2010جوان،  16و  15ماليزيا يومي ، الجامعة العالمية الاسلامية، الإسلامية، التقاضي عبر الحدود

 لنشةر والتوزيةع،ل، طبعةة أولةى دار النفةائس دراسوة تطبيقيوة، الشوريعة الإسولامية تحويل بورصوة الأورا  الماليوة للعمول وفوق أحكواممجمد وجيه، حنيني،  -

 .  204.203، ص.ص 2010الأردن، 
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نحن فقد اعتمدنا من خلال هذا المطلب في تصنيف الصكوك حسب معيار  أماصكوك البنوك، صكوك الشركات، 

 .  الإسلاميصي  التمويل 

 .الفرع الأول: الصكوك الإسلامية القا مة عل  عقود المشاركة

لإضةافة إلةةى علةى عقةود المشةاركة فةي صةكوك المضةاربة وصةكوك المشةاركة با ةتتمثةل الصةكوك القائمة

 الصكوك الزراعية.

 رضة(اأولا: صكوك المضاربة )المق

: هةةي أداة اسةتثمارية تقةةوم علةةى تجزئةةة رأس المةال القةةرض، بإصةةدار صةةكوك ملكيةةة تعريوف صووكوك الضوواربة أ(

برأس مال المضاربة على أساس وحدات متساوية القيمة ومسجلة أصحابها باعتبارهم يملكون حصصا شائعة فةي 

 (1)اربة وما يتحول إليه، بنسبة ملكية كل منهم فيه.رأس مال المض

 (2): تصدر صكوك المضاربة على نوعين:أنواع صكوك المضاربة ب(

: تكةةون مةةدتها عشةةر سةةنوات أو عشةةرين سةةنة، ولا تكةةون مخصصةةة صووكوك المضوواربة طويلووة الأ وول المطلقووة *

و ل سةةنة الأربةةات التةةي تحققةةت ألمشةةروع معةةين وإنمةةا يحةةول للمضةةارب اسةةتثمارها فةةي أي مشةةروع وتبةةين فةةي كةة

 الخسارة إن حدثت.
 

 

ية المشةروع نفس الشروط السابقة لكن يتم الاتفاق فيها على نوعب: وهي صكوك المضاربة طويلة الأ ل المقيدة *

 .لأجلمتوسط أو قصير ا أحياناوول، وهي تحدد بمدة زمنية معينة، حسب عمر المشروع، والذي قد يكون مالم

 مشاركة:ثانيا: صكوك ال

هي وثةائق متسةاوية القيمةة يةتم إصةدارها لاسةتخدام حصةيلتها فةي إنشةاء مشةروع أو  أ( تعريف صكوك المشاركة:

يصةةبح المشةةروع أو موجةةودات النشةةاط ملكةةا لحملةةة الصةةكوك فةةي حةةدود وتطةةوير مشةةروع قةةائم، أو تمويةةل نشةةاط 

 (1)حصصهم، وتدار الصكوك بتعيين احد الشركاء أو غيرهم لإدارتهما.

  (2)وتتمثل في نوعين هما:أنواع صكوك المشاركة:  (ب

: وهةةي مثةةل الأسةةهم حيةةث تكةةون آجةةال الصةةكوك دائمةةة فةةي المشةةروع والمكتتبةةون صووكوك المشوواركة الدا مووة *

 يشاركون الجهة المصدرة للصكوك طوال حياة المشروع.

اد معينةةة، ويمكةةن اسةةتردمحةةددا بمةةدة زمنيةةة  يكةةون : وتمثةةل هةةذه الصةةكوك مشةةروعاصوكوك المشوواركة المةقتووة *

للصة  فةي  ةالقيمة الاسمية أو السوقية لهذه الصكوك بالتدريج، إ  يحصل حملة الصكوك على جزء القيمة الاسةمي

 لص  قةد أطفةاامل القيمة الاسمية أو السوقية للص  والأربات، وبذل  يكون اكفترات توزيع الأربات حتى يستردو 

ي فيةه ك على القيمة الاسمية أو السوقية للص  فةي تةاريخ محةدد يصةفأو تعين زمن محدد أن يحصل حملة الصكو

 .المشروع، وتوزع أربات التصفية على حملة الصكوك، وبذل  ينتهي المشروع

وبالإضافة إلى كل الصكوك السابقة توجد صكوك أخرة اقل انتشارا تستخدم في تمويل الإنتاج الزراعةي   

إ  يمكن إصدارها من قبل كافة القطاعات بهدس تعبئةة المةوارد ، مغارسةو التتمثل في صكوك المزارعة المساقاة 

 (3)المالية للازمة وتوجيهها للاستثمار في القطاع الزراعي، ويمكن أن نتناول هذه الصكوك فيمايلي:

ي تمويةل فة: وهي وثائق تصدر متساوية القيمة يتم إصدارها لاستخدام حصيلة الاكتتاب فيهةا صكوك المزارعة -1

 روع وفق المزارعة، ويصبح لحامل الص  حصة في المحصول وفق العقد.مش

                                                
 .133 ، ص2009، ، طبعة أولى دار البشائر للطباعة والنشر والتوزيع، دمشقالبنوك والمةسسات المالية الإسلاميةأيمن عبد الرحمن فتاحي،   (1)
ع، لنشر والتوزيلطباعة وا، طبعة أولى، ايتراك لالمركزي في إعادة تجديد السيولة في البنوك الإسلامية في ظل نظام لا ربوي دور البنكرايس حدة،   (2)

 . 482، ص 2009القاهرة 
 ، 2009عمان، ،وزيع الت ، طبعة أولى، اليازوري للنشر والمصارف الإسلامية، أداءها المالي وأثرها في سو  الأورا  الماليةحيدر يونس الموسوي،   (1)

 .127ص
 .106، ص مرجع سابق، الصكوك الاسلامية و دورها في التنمية الاقتصاديةزياد جلال الدماغ،  (2)
   . 121 -119، ص ص  السابقمرجع ال (3)
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رة ـمثمة : وهي وثائق تصدر متساوية القيمة يتم إصدارها لاستخدام حصيلتها في سةقي أشةجارصكوك المساقاة -2

 د.ـالعق هة من الثمرة وفق ما حددـ  حصـل الصـح لحامـا ويصبـا ورعايتهـاق عليهـوالإنف
 

 : وهةةي وثةةائق تصةةدر متسةةاوية القيمةةة يةتم إصةةدارها لاسةةتخدام حصةةيلتها فةةي غةةرس أشةةجارةصوكوك المغارسوو -3

رض وفيما يتطلبه هذا الغرس من أعمال ونفقات على أساس عقد مغارسة، ويصبح لحملة الصكوك حصةة فةي الأ

 والغرس. 

 :الفرع الثاني: الصكوك الإسلامية القا مة عل  عقود البيوع

ة علةةةى عقةةةود البيةةةوع فةةةي صةةةكوك المرابحةةةة، صةةةكوك السةةةلم و صةةةكوك تتمثةةةل أهةةةم الصةةةكوك القائمةةة 

 .الاستصناع

 : أولا: صكوك المرابحة

مملوكةة  سةلعة المرابحةة وهي وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها لتمويل شةراء سةلعة المرابحةة، وتصةبح

معةدات والأجهةزة، لحملة الصكوك، والهدس من اصدرا صكوك المرابحة هو تمويل عقد بيع بضاعة مرابحة، كال

قوم المؤسسة المالية بتوقيعه مع المشتري مرابحة نيابة عن حملة الصكوك، وتسةتخدم المؤسسةة الماليةة حصةيلة تف

الصكوك في تمل  بضاعة المرابحةة وقبضةها قبةل بيعهةا مرابحةة المصةدر لصةكوك المرابحةة هةو البةائع لبضةاعة 

البضةاعة، و يملة  تكلفةة شةراء  هةي لاكتتةابااعة، وحصةيلة المرابحة، والمكتتبون فيها هم المشةترون لهةذه البضة

شركة الصكوك لهذه السلعة مرابحة، وهم بذل  يستحقون ثمن بيعها،  الصكوك سلعة المرابحة بمجرد شراء حملة

تكون بضاعة المرابحة في مل  وحيازة مةدير الإصةدار، بصةفته وكةيلا عةن حملةة الصةكوك فةي تةاريخ  أنويجب 

بائعها الأول وحتى تاريخ تسةليمها لمشةتريها مرابحةة، يكةون ربةح حملةة الصةكوك هةو الفةرق  شرائها وقبضها من

مؤجلةة ويجةوز  أقسةاطبين ثمن شراء بضاعة المرابحة ودفع مصروفاتها نقدا وثمن بيعها للمشتري مرابحةة علةى 

 (1)اب.تتداول صكوك المرابحة بعد قفل باب الاكت

 : ثانيا: صكوك السلم

ة القيمةة تمثةل ملكيةة شةائعة فةي رأس مةال السةلم والغةرض منةه تمويةل شةراء سةلع يةتم هي وثةائق متسةاوي

والعائد على صكوك يتمثل في الربح الناتج عن البيع، وهةي غيةر قابلةة  ،استلامها في المستقبل وبعد  ل  يتم بيعها

 (2)للتداول إلا بعد أن يتحول رأس المال إلى سلع يعني  ل  استلام السلعة وقبل بيعها.

 

 
 

 : ستصناعثالثا: صكوك الإ

اب فيهةةا لتصةةنيع سةةلعة معينةةة تةةهةةي وثةةائق متسةةاوية القيمةةة يةةتم إصةةدارها بغةةرض اسةةتخدام حصةةيلة الاكت

  (1)ويصبح المصنوع مملوكا لحملة الصكوك.

 :الفرع الثالث: أنواع أخر  للصكوك الإسلامية

 ل أخةرة، تختلةف مةن عةدة جوانةبعلى خلاس أنواع الصكوك الإسلامية التةي  كرناهةا توجةد عةدة أشةكا

لإجةارة انةذكر ابرزهةا صةكوك اب فيهةا، تةفيما بينهةا مثةل الهةدس مةن إصةدارها وكةذا كيفيةة اسةتخدام حصةيلة الاكت

 .صكوك القرض الحسن، الصكوك الوقفيةستثمار، صكوك صناديق الإ

 :أولا: صكوك الإ ارة

                                                
لة الباحث، ، مجلبحري ا، وليةدال الصكوك الإسلامية ودورها في تطوير السو  المالية الإسلامية تجربة السو  المالية الإسلاميةعمارة، بن نوال   (1)

 .256، ص 2001، 09جامعة ورقلة، الجزائر، العدد
 زمة الماليةلي حول الأالمؤتمر العلمي الدو ،دور الهندسة المالية الإسلامية في علاج الأامة المالية: بعنوان مدخلةشوقي جباري، فريد خميلي،  (2)

 .15، ص 2010ديسمبر،  2و 1عمان، يومي  اد إسلامي،والاقتصادية العالمية المعاصرة من منظور اقتص
التوزيع، للنشر و سفائ، طبعة أولى، دار الندراسة مقارنة تطبيقية، سندات المقارضة وأحكامها  في الفقه الإسلاميعمر مصطفى، جبر إسماعيل،   (1)

 .123، ص2006الأردن، 
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مالية متساوية القيمة تصدر مةن اجةل اسةتثمار  رة على أنها أوراقاج: تعرس صكوك الاتعريف صكوك الإ ارة أ(

مستخدميها ومعنةى  لة  أنهةا تقةع علةى أعيةان تصةلح  ىحصيلتها في شراء أصول إنتاجية على أن يعاد تأجيرها إل

لاستغلال منفعتها، مع استمرار بقائها لفترة طويلة نسبيا، وتصةلح هةذه الصةيغة لطنشةطة الاسةتثمارية المتوقةع لهةا 

نقدية فةي المسةتقبل، ويمكةن أن تنتهةي الإجةارة بالتملية  إ ا تضةمنت المةدفوعات التةي يحصةل عليهةا توليد تدفقات 

د ئةوالعا ،المال  الأقساط الثانوية، كما يمكن الةنص فةي العقةد علةى بيةع الأصةل المةؤجر فةي نهايةة المةدة للمسةتأجر

كةل واحةد مةنهم وحسةب على صكوك الإجارة معةروس أو محةدد مسةبقا يقةيم علةى حةاملي الصةكوك حسةب حصةة 

 (2).الاتفاق في العقد

 (3) : لصكوك الإجارة ثلاث أنواع هي:أنواع صكوك الإ ارة ب(

هةا، بغةرض إجةارة منافع ة: وهي وثائق متساوية القيمة يصةدرها مالة  عةين موجةودنافعمصكوك ملكية ال -

 واستيفاء أجرتها من حصيلة الاكتتاب وتصبح منفعة مملوكة لحملة الصكوك.

 ة ة موجودـة يصدرها مال  منفعـة القيمـ: هي وثائق متساويلكية منافع الأعيان المو ودةصكوك م -

حملةةة وتصةةبح منفعةةة مملوكةةة ل) مسةةتأجر( بغةةرض إعةةادة إجارتهةةا واسةةتيفاء أجرتهةةا مةةن حصةةيلة الاكتتةةاب فيهةةا، 

 الصكوك.

 
 

 

 يم الخدمة من هي وثائق متساوية القيمة تصدر بغرض تقد صكوك ملكية الخدمات م  طرف معي : -

 .ة لحملة الصكوكـح تل  الخدمات مملوكـ، وتصبفيها ابـتطرس معين واستيفاء الأجرة من حصيلة الاكت

 ثانيا: صكوك صناديق الاستثمار:

صةةناديق الاسةةتثمار هةةي أوعيةةة الأمةةوال المقدمةةة مةةن المسةةتثمرين لجهةةة معينةةة، كالمصةةارس وشةةركات 

ة في فترة زمنية محددة، فهي بمثابة آلية لتجميع الأموال عن طريةق الاستثمار، قصد تشغيلها في مشروعات كبر

اب، وقةد تةاب في صكوك صناديق الاستثمار بغةرض اسةتثمارها فةي مجةال اسةتثماري محةدد فةي نشةرة الاكتتالاكت

لأجةال  اقتصادية متعةددة، بعةد تجميةع المةدخرات الماليةة، و تصةدر هةذه الصةناديق بأنشطة ساهمت هذه الصناديق

جام معينة) الصناديق المغلقة( أو لأجال وبإحجام غير محددة ) الصناديق المفتوحةة( وتكيةف معظمهةا شةرعا وبإح

على أساس صي  المضاربة المقيدة وصةكوك الصةناديق المغلقةة هةي التةي تكةون قابلةة للتةداول فةي سةوق الأوراق 

 (1)المالية، أما صكوك الصناديق المفتوحة هي غير قابلة للتداول.

 : صكوك القرض الحس :ثالثا

لا يكون الغرض من إصدارها تحقيق عائد، وإنما استخدامها لتمويل حاجات عامة وتصدر عةن الحكومةة   

أو عن البنة  المركةزي، لةدعوة الأفةراد القةادرين للقيةام بةدورهم الاجتمةاعي، مةا يمكةن أن يبيعهةا البنة  المركةزي 

وك وتخصةص مواردهةا للقةرض الحسةن، وهةي صةكوك لا لبع  البنوك، كما يمكن أيضا أن تصدرها بع  البن

تستحق عائةدا، ويضةمن مصةدري صةكوك القةرض الحسةن، سةواء كةان الحكومةة أو البنة  المركةزي، أو البنةوك، 

قيمتهةةا عنةةد انتهةةاء الأجةةل، ولهةةا دور مهةةم فةةي تةةوفير الاحتياجةةات التمويليةةة فهةةذه الصةةكوك أداة تمويليةةة لتحقيةةق 

تهةةا الحصةةول علةةى الةةربح مةةن يلةةيس كغيرهةةا مةةن الصةةكوك الأخةةرة فغاتكافليةةة،  اض اجتماعيةةة وإنسةةانية وأغةةر

 (2)استثمار مواردها اقتصاديا.

                                                
 .111، ص 2010،  1، العدد23جامعة المل  عبد العزيز، جدة، مجلة ، مجلة الاقتصاد الإسلامي، صكوك الإ ارةحامد ميرة ،   (2)
، 0112لإسكندرية، لجامعي، اا، طبعة أولى، دار الفكر الاقتصادية العالمية انذار للرأسمالية و دعوة للشريعة الإسلاميةمحمد سعيد الرملاوي، الازمة  (3)

 . 260.259ص.ص. 
 عديد من المراجع أهمها  (1)

 .240، ص مرجع سابقخير الدين، شرياق رفيق، معطى الله  -

 .94.93، ص.ص 2001، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، أسوا  المال وأدواتها، الأسهم والسندات البورصات،ضياء مجيد،  -
  .14ص.  ،مرجع سابقعبد المل  منصور المصعبي،   (2)
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 :رابعا: الصكوك الوقفية

الصكوك الوقفية هي عبارة عةن وثةائق متسةاوية القيمةة قابلةة للتةداول تمثةل المةال الموقةوس، فهةي تصةدر 

صةولا ثابتةة كالعقةارات أو أصةولا منقولةة كةالنقود والطةائرات لجميع الأموال الموقوفة سواء أكانت هةذه الأمةوال أ

 (3)والسيارات، حيث تخصص حصيلة الاكتتاب فيها لطعمال الخيرية.
 

 و مخاطرها المبحث الثاني: آلية التعامل بالصكوك الإسلامية

مية، يجةةري التعامةةل بالصةةكوك الإسةةلامية انطلاقةةا مةةن أحكةةام وضةةوابط متوافقةةة وأحكةةام الشةةريعة الإسةةلا

لأربةات احيث توجد هيئات شرعية رقابية تنظم وتراقب إجراءات إصدار وتداول الصكوك وكذا تبةين آليةة توزيةع 

حةديات وتحمل الخسائر فيها، وهذا من اجل تحقيق المقاصةد الشةرعية وتجنةب المخةاطر وكةذا مواجهةة مختلةف الت

 التي تعترض الصكوك.

 .الإسلاميةداول للصكوك تنظيم عمليات الإصدار و التالمطلب الأول: 

 مجموعةةة مةةن العمليةةات تحكمهةةا الضةةوابط الشةةرعية، حيةةث علةةى إن التعامةةل بالصةةكوك الإسةةلامية يشةةمل

 تستهل بمرحلة الإصدار وتنتهي عن عملية الإطفاء مرورا بمرحلة التداول.

 الفرع الأول: إصدار الصكوك الإسلامية:

تةزام للااإتبةاع مختلةف الإجةراءات التنظيميةة لهةذا مةع حتى تتم عملية الإصدار على أكمل وجه لا بةد مةن 

 بالضوابط الشرعية للإصدار.

تعد مرحلة إصدار الصكوك من المراحةل الأولةى مةن عمليةة التصةكي  والتةي يةتم  أولا: إ راءات تنظيم الإصدار:

 (1)اب العام أو الخاص وفيما يلي تفصيل عناصر المرحلة وهي:تفيها طرت الصكوك للجمهور للاكت

 تحديةةد الهةةدس مةةن عمليةةة التصةةكي  بالنسةةبة للمؤسسةةة المنشةةب لغةةرض المقارنةةة بةةين التصةةكي  ومصةةادر -1

 .التمويل الأخرة من حيث تكلفة التمويل

 ا.ــولهأص  تحديد نوع وحجم الأصول القابلة للتصكي  و ل  بعد اتخا  المؤسسة قرار التصكي  بع -2

جوانةةةب الشةةةرعية بعمليةةةة التصةةةكي  والوثةةةائق بحيةةةث تتضةةةمن ال ،إعةةةداد دراسةةةة الجةةةدوة الاقتصةةةادية -3

لمنشةب أو والمستندات التي سيتم التعامةل بهةا، إضةافة إلةى الدراسةة السةوقية لمعرفةة مةدة قةدرة الشةركة ا

 ( على تسويق الأوراق المالية المصككة.S.P.Vالشركة )

ر ديةد السةعصةدارها لتحمعرفة دور وكالة التصنيف الائتماني التي تقوم بتصنيف الأوراق المالية المةراد إ -4

 العادل لتل  الأوراق المالية وقياس جدارتها الائتمانية.

 المالية ومعالجتها. الأوراقتقويم مخاطر  -5

تصةةكي ، وضةةع الهيكةةل الإداري والفنةةي لعمليةةة التصةةكي  ابتةةداء بتحديةةد الأطةةراس  ات العلاقةةة بعمليةةة ال -6

 ومهام وواجبات وحقوق كل طرس في عملية التصكي .

 

لماليةةة نفقةات التأسةةيس أو الإصةدار حتةةى تةتمكن جهةةة الإصةدار مةةن تحديةد الاحتياجةةات الإداريةة واتقةدير  -7

 اللازمة.

صةول عقةد بيةع الأ ،تصميم العقةود الرئيسةية لعمليةة التصةكي  مثةل نشةرة الاكتتةاب، وعقةد إدارة الأصةول -8

 .محل التصكي ...... الخ

ا عوامل نجات عملية تسويق الصةكوك وبيعهةتحديد ضمان قيمة الصكوك، ويعد عنصر الضمان احد أهم  -9

 في أسواق رأس المال.

                                                
العلوم  ، جامعةرفية الاقتصادية م  خلال تمويل برنامج التأهيل وأصحاب المه  والحالصكوك الوقفية ودورها في التنممحمد إبراهيم نقاسي،   (3)

 http://conference.qfis.edu.qa/app/media/340من الموقع،  11/02/2013الإسلامية الماليزية، تاريخ الاطلاع 
 .90-88ص  ، صبقمرجع سا، الصكوك الاسلامية و دورها في التنمية الاقتصاديةزياد جلال الدماغ،   (1)
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  .التعهد بتغطية كامل الإصدار، و ل  وفقا للشروط لنشرة الإصدار -10

 اب، والتي تشمل شروط التعاقد والبيانات.تإعداد نشرة الإصدار أو الاكت -11    

( وعليةه S.P.Vتوكيل أو بيع الأصةول إلةى شةركة)ثم يبدأ بعد  ل  تنفيذ الإصدار إ  تقوم شركة المنشب ب -12    

داد أي حةق ولة عةن سةؤتكةون مسة فعملية البيع حقيقة ونهائية وناقلة لجميع الحقوق والتزامات شركة المنشةب، ولا

 من الحقوق بعد إتمام البيع إلى شركة التصكي .

 : ثانيا: الضوابط الشرعية للإصدار

هيئةة المحاسةبة بالصكوك، توصي بهةا المجلةس الشةرعي،  توجد عدة ضوابط شرعية تحكم عملية إصدار

وهيئةات الرقابةة الشةرعية على ان تلتزم بها المؤسسات المالية الاسلامية المالية الإسلامية و المراجعة للمؤسسات 

  (1)وتتمثل أهم هذه الضوابط فيما يلي:

جةودات والتزاماتهةا، فةي مويجب أن تمثل الصكوك القابلة للتةداول ملكيةة حملةة الصةكوك بجميةع حقوقهةا  -1

فةي  ءا لمةا جةاحقيقة من شانها أن تتمل  وتباع شرعا وقانونا، سواء أكانت أعيانا، أو منافع، أو خةدمات، وفقة

بقيهةا ي( ويجب على مدير الصكوك إثبات نقل ملكية الموجةودات فةي سةجلاته وألا 17المعيار الشرعي رقم )

 في موجوداته.

يةع و ماليةة جمأبلة للتداول الإيرادات أو الةديون، إلا إ ا باعةت جهةة تجاريةة لا يجوز أن تمثل الصكوك القا -2

ي ر مقصةودة فةبعة لطعيةان والمنةافع غيةاموجوداتها، أو محفظة لها  مة مالية قائمة لديها ودخلت الديون ت

 الأصل.

 إلةى حملةة قةدملا يجوز لمدير الصكوك، سواء كان مضاربا أم شريكا أو وكيلا بالاسةتثمار أن يلتةزم بةان ي  -3

 احتيةةاطي لتغطيةةة حالةةة الصةةكوك قرضةةا عنةةد نقةةص الةةربح الفعلةةي عةةن الةةربح المتوقةةع، ويجةةوز أن يكةةون

  .منصوصا عليه في نشرة الاكتتاب النقص بقدر الامكان بشرط ان يكون

 

مةن ملا يجوز للمضارب أو الشري  أو وكيل الاسةتثمار أن يتعهةد بشةراء الأصةول مةن حملةة الصةكوك أو  -4

علةى أسةاس  بقيمتها الاسمية عند إطفاء الصكوك في نهاية مدتها، ويجةوز أن يكةون التعهةد بالشةراء يمثلهم

ر لمةا أن مةديصافي قيمة الأصةول أو القيمةة السةوقية أو القيمةة العادلةة أو بةثمن يتفةق عليةه عنةد الشةراء، ع

اء كةان ة الشةروط، سةوالصكوك ضامن لرأس المال بالقيمة الاسمية في حالات التعدي أو التقصير ومخالفة

 .مضاربا أم شريكا أم وكيلا للاستثمار

 يجةةوز للمسةةتأجر فةةي التعهةةد فةةي صةةكوك الإجةةارة شةةراء الأصةةول المةةؤجرة عنةةد إطفةةاء الصةةكوك بقيمتهةةا -5

 الاسمية على ألا يكون شريكا أو مضاربا أو وكيلا للاستثمار.

عقةود ق القتةد ان الصةكوك، بةل يجةب يتعين على الهيئات الشةرعية ألا تكتفةي بإصةدار فتةوة لجةواز هيكلةة -6

المتطلبةات والوثائق  ات الصلة وتراقب طريقةة تطبيقهةا وتتأكةد مةن أن العمليةة تلتةزم فةي جميةع مراحلهةا ب

 والضوابط الشرعية وفقا للمعايير الشرعية.

دمة يمكن استخدام الإيةرادات المجتمعةة مةن إصةدار الصةكوك لأغةراض تمويليةة مادامةت الأدوات المسةتخ -7

موت بها فقة بالشريعة الإسلامية وكذل  أن غرض التمويل يجب أن يكون في المشاريع والأنشطة المسموا

 من قبل الشريعة الإسلامية. 

 الفرع الثاني: تداول الصكوك الإسلامية

حيةث  كما سبق و أن  كرنا فان ما ينطبق علةى عمليةة الإصةدار ينطبةق علةى عمليةة التةداول، و هةذا مةن

 داول مع مراعاة مختلف الضوابط الشرعية التي تحكمها .تنظيم عملية الت

 أولا: آلية تداول الصكوك الإسلامية

 ة تداول الصكوك المرحلة الثانية التي يتم فيها انتقال الص  من شخص إلى شخص ـــتمثل مرحل 

                                                
 .24-21ص  ، ص، مرجع سابقصفية احمد ابو بكر  (1)
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رعا للمالة  فةي آخر عن طريق البيع مباشرة أو من خلال وسيط، مما يترتب عليه انتقال جميع الحقوق المقررة ش

ملكه، غير أن آلية تداول الصكوك الإسلامية تختلف بطبيعة الحال عن تداول سندات الةدين بفائةدة بفةارق اخةتلاس 

البيع عن الربةا، فالصةكوك الشةرعية هةي مشةاركة أولا وليسةت قرضةا، وهةذه الحصةة تبةدأ نقةودا وقةد تتحةول إلةى 

  (1)أعيان أو منافع أو ديون ناتجة عن البيوع.

 نيا: الضوابط الشرعية للتداولثا

 (2)يمكن حصر أهم الضوابط الشرعية لعملية التداول فيما يلي: 

 

افع يجوز تداول الصكوك واستردادها إ ا كانت تمثل حصة شةائعة فةي ملكيةة موجةودات مةن أعيةان أو منة -1

 أو خدمات، بعد قفل باب الاكتتاب وتخصيص الصكوك وبدا النشاط

 ريقةةة متعةةارس عليهةةا فيمةةا لا يخةةالف الشةةرع مثةةل القيةةد فةةي السةةجلات أويجةةوز تةةداول الصةةكوك بةةأي ط -2

 الوسائل الالكترونية أو المناولة إ  كانت لحاملها.

تملة   الموعود باستئجارها منذ لحظة إصةدارها بعةد المؤجرة أويجوز التداول صكوك ملكية الموجودات  -3

 حملة الصكوك للموجودات و حتى نهاية اجلها

 لمنفعةة إلااكوك ملكية الأعيان الموصوفة في الذمة قبل تعيين العين التي تستوفي منها لا يجوز تداول ص -4

 بمراعاة ضوابط التصرس في الديون، فإ ا تعينت جاز تداول الصكوك.

 ا يجوز تداول صكوك ملكية الخدمات التي تستوفى مةن طةرس معةين قبةل إعةادة إجةارة تلة  الخةدمات فةإ -5

 . لطجرة أعيدت الإجارة كان الص  ممثلا

لا يجوز تداول صكوك ملكية الخدمات التي تستوفى مةن طةرس موصةوس فةي الذمةة قبةل تعيةين الطةرس  -6

 الةةذي تسةةتوفي منةةه الخدمةةة إلا بمراعةةاة ضةةوابط التصةةرس فةةي الةةديون، فةةإ ا تعةةين الطةةرس جةةاز تةةداول

 الصكوك.

ب قفةل بةاب الاكتتةايجوز تداول صكوك المشاركة وصكوك المضةاربة وصةكوك الوكالةة بالاسةتثمار بعةد  -7

  .وتخصيص الصكوك وبدا النشاط في الأعيان والمنافع

 ا إالمساقاة بعد قفةل بةاب الاكتتةاب و تخصةيص الصةكوك وبةدا النشةاط  يجوز تداول صكوك المزارعة و -8

 كان حملة الصكوك مالكي الأرض.

 .الفرع الثالث: آلية توايع الأرباح وتحمل الخسا ر في الصكوك الإسلامية

التي تمنع النزاع ولذل  يجب أن تكون في نشةرة  ار آلية توزيع الأربات من الضروريات الأساسيةهظإن ا

ويجب أن تكون النسبة شائعة دون تحديةد مبلة  مقطةوع  أوقاتهاالإصدار، التي تنص على كيفية التوزيع مع تحديد 

س المةال( وأربةةاب الجهةةد مةةن لأحةد الطةةرفين وإمةةا الخسةارة فهةةي لأربةةاب المةال مةةن مةةالهم )بقةدر حصةةتهم فةةي رأ

  (1) جهدهم، ويمكن تلخيص الضوابط العامة في استحقاق الأربات وتوزيعها كالتالي:

نةةاه الةةربح وقايةةة لةةرأس المةةال فةةلا ربةةح إلا بعةةد سةةلامة الأصةةل، بمعنةةى أن محةةل القسةةمة هةةو الةةربح بمع -

   أو التنضيما بالربح إ الشرعي، وهو الزائد على رأس المال وليس الإيراد أو الغلة، ويعرس مقدار

 

 يةوزع بةةين  عةن رأس المةال عنةةد التنضةي  أو التقةويم فهةو الةةربح الةذي دبةالتقويم المشةروع بالنقةد ومةةا زا    

 .أرباب المال وأرباب الجهد

 الربح لا يكون بالاقتراض وإنما بالتحقيق أو المحاسبة. -
                                                

 .94،صمرجع سابق الصكوك الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية،زياد جلال الدماغ،  (1) 
 ، دائرةمأموللواقع والاة بين مؤتمر المصارس الإسلامي، الصكوك الاستثمارية الإسلامية والتحديات المعاصرة: كمال توفيق الحطاب، مداخلة بعنوان  (2)

 .23.22، ص.ص. 2009جوان،  3ماي و  31الشؤون الإسلامية والعمل الخيري، دبي، يومي 
اد ي حول الاقتصتقى الدول، المللإسلاميةاأدواة الدي  وبدا لها الشرعية في الأسوا  المالية  :بن ضيف محمد عدنان، ربيع المسعود، مداخلة بعنوان  (1)

، 2011فيفري،  24و 32ر، يومي التجارية وعلوم التسيير، المركز الجامعي بغرداية، الجزائ الواقع، ورهانات المستقبل، معهد العلوم الاقتصادية،الإسلامي: 

 .17ص
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 التوزيع لا يكون من ربح متحقق أو معلوم . -

بالعاقةدين وإنمةا يجةوز الاتفةةاق علةى تخصةيص قسةم منةه لصةالح صةندوق مخصةةص الةربح لةيس مختصةا  -

 لمخاطر الاستثمار.

 :  الفرع الرابع: إطفاء الصكوك الإسلامية

يقصد بإطفاء السندات المحرمة شرعا دفع قيمتها الاسمية مع فوائدها الربوية فةي تواريخهةا التةي تحةددها 

ترداد لمال المضاربة من قبةل صةاحب المةال فةي صةكوك المقارضةة، النشرة، أما إطفاء صكوك الاستثمار فهو اس

أو استرداد للمال الداخل في المشروع من قبل المصدر الذي يكون بمثابة الوكيل، أو الشري  في مختلةف صةكوك 

 .(1)الاستثمار

  (2)وهناك طريقتان لعملية إطفاء أو الاسترداد وهما:

 (طريقة الإطفاء بالتنضيض ) التصفيةأولا: 

 لحملةة الصةكوك فةي وأرباحةهأي يتم تكوين مخصةص خةاص بةه ليةدفع مةرة واحةدة القيمةة الفعليةة للصة  

 .تاريخ الاستحقاق

 ثانيا: طريقة الإطفاء بالتقويم الدوري

أي يتم الدفع بشكل دوري، وتعد المبال  المدفوعة دفعات تحت الحساب، وتنزل القيمة المطفأة مةن الصة    

ثاني يعةود ، ويقسم العائد إلى قسمين: قسم يوزع على أصحاب الصكوك كأربات، والقسم المن أصل قيمته الاسمية

صةل قيمةة أ اإليهم مقابل الإطفاء الجزئي لقيمة الص ، وفي نهاية فترة الإصدار يكةون حملةة الصةكوك قةد اسةتردو

 رباحه.أالص  مع 

 .المطلب الثاني: مخاطر الصكوك الإسلامية وسبل معالجتها

الاستثمار في الصكوك تشمل على العديد من المخاطر التةي يكتنفهةا الغمةوض وسةرعة التقلةب،  إن عملية 

 وتتبةةةاين المخةةةاطر التةةةي تتعةةةرض لهةةةا الصةةةكوك تكةةةون وفقةةةا لطبيعةةةة الصةةة  وعقةةةده، فبةةةالرغم مةةةن توافقهةةةا مةةةع 

 

 

رعية تعمةل يئةات الشةالهل ـأحكام الشريعة الإسلامية إلا أن هذه المخاطر تشكل عقبات أمام الصكوك و هو ما جعة

 ة المحلية.جاهدة في إدارتها للحد من تأثيراتها السلبية على مستوة الوحدات الاقتصاديـ

 . الفرع الأول: مخاطر الصكوك الإسلامية

لمنتظمةة تواجه الصكوك الإسلامية العديد من المخاطر و التي يمكن تصنيفها إلى صةنفين همةا المخةاطر ا

 و المخاطر عير منتظمة.

 . : مفهوم المخاطرأولا

تعرس المخاطر على إنها إمكانية الحصول على عائةد مختلةف عةن العائةد المتوقةع، والتةي تعنةي ببسةاطة   

  (1)بان هناك تقلبا في عوائد الاستثمار و بالتالي فهي تمثل درجة تقلب العوائد في المستقبل.

 ثاني: أنواع المخاطرة

 ين: مخاطر منتظمة)عامة( ومخاطر غير منتظمة)خاصة(.وتقسم مخاطر الاستثمار بشكل عام إلى نوع

: وهي المخاطر التي تأثر على السوق ككل دون استثناء أي بمعنى آخر هةي مخةاطر عامةة المخاطر المنتظمة أ(

شاملة ناتجة عن عوامل تؤثر في الأوراق المالية بوجه عام ولا يقتصر تأثيرها على شركة معينة أو قطاع معين 

  (2)لعوامل بالظروس الاقتصادية العامة.وترتبط هذه ا

                                                
 .48، ص مرجع سابقأسامة عبد الحليم الجورية،   (1)
 .8.999، ص.ص جع سابقمر، الصكوك الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصاديةزياد جلال الدماغ،  (2)
، ص.ص 0062، طبعة ثالثة، دار وائل للنشر، عمان، مدخل لحمي واستراتيجي معاصر، إدارة البنوكد عبد الرحمن، ؤيفلات حسن الحسين، م  (1)

166.165. 
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علقةة بشةركة : هي المخاطر المتعلقة بورقة مالية معينة وقد تكون ناتجة عن عوامةل متالمخاطر غير المنتظمةب( 

 معينة وتكون مستقلة عن العوامل المؤثرة في النشاط الاقتصادي ككل.

 الصكوك الإسلاميةبثالثا: المخاطر الخاصة 

مخةاطر الصةكوك الإسةلامية و تصةنيفها إلةى مخةاطر منتظمةة و مخةاطر غيةر منتظمةة يمكننا حصةر أهةم 

 (3)كمايلي: 

 

 

 
 

  المنتظمة:الصكوك الإسلامية مخاطر أ( 

سةوق : تنشةا هةذه المخةاطر نتيجةة التغيةرات فةي مسةتوة أسةعار الفائةدة فةي المخاطر سعر الفا ودة -1

يات علةى حالهةا، كلمةا ارتفعةت مسةتو بصفة عامة، وكقاعدة عامة فانه مع بقةاء العوامةل الأخةرة

 أسعار الفائدة في السوق انخفضت القيمة السوقية لطوراق المالية المتداولة.

  ا كةةون هةةذ بةةه لا تتةةأثر الصةةكوك الإسةةلامية مباشةةرة بسةةعر الفائةةدة لكونهةةا لا تتعامةةل بةةه إلا أنهةةا قةةد تتةةأثر 

 لةى الصةكوكالإسلامية، فانه بلا ش  يؤثر ع الأخير تقوم عليه اغلب الأنظمة المصرفية في غالبية الدول

 الإسلامية خاصة إن لم يكن للوازع الديني دور في توجيه المستثمرين.

اق رأس : تنشا هذه المخاطر نتيجة لتقلبات أسةعار الأوراق الماليةة فةي أسةومخاطر أسعار الأسهم -2

أخلاقيةةةة،  المةةةال سةةةواء كانةةةت هةةةذه التقلبةةةات بفعةةةل عوامةةةل حقيقةةةة أو عوامةةةل مصةةةطنعة وغيةةةر

 .ةـة للصكوك الإسلاميـة السوقيـر ونحو  ل  وهو ما يؤثر على القيكالإشاعات أو الاحتكا

تنشةةا هةةذه المخةةاطر فةةي سةةوق النقةةد نتيجةةة تقلبةةات سةةعر صةةرس العمةةلات فةةي : مخوواطر أسووعار الصوورف -3

ل العمةلات يةة مقابةأو انخفةاض سةعر تلة  العملةة الأجنب نبيةةجأالمعاملات الآجلة، ففي حالة شةراء سةلع بعملةة 

تها الأخرة، كما أن مخاطر سعر الصرس قد تظهر أيضا عند إصدار الصكوك بعملة معينة واسةتثمار حصةيل

 ات بعملات أخرة. ـا التزامـدرة للصكوك لديهـة المصـأبعملات أخرة، أو إ ا كانت المنش

حيةث  لصةكوك الاسةلامية مةنبطبيعةة ا هذه المخةاطر مرتبطةة مخاطر أسعار السلع: )الأصول الحقيقية(: -4

ي الحقيقيةةة مةةن السةةلع والخةةدمات تبةةاع فةة كونهةةا تمثةةل حصةةة شةةائعة فةةي ملكيةةة أصةةول و نظةةرا لان الاصةةول

 أنهةةا، قةةد تتعةةرض للةةنقص فةةي قيمتهةةا بفعةةل عوامةةل العةةرض والطلةةب أو السياسةةات الاقتصةةاديةفالأسةةواق 

مةن  ا  ات عائةد متغيةر و ات مكونةاتالحكومية وغيرهةا مةن عوامةل السةوق، فالصةكوك الإسةلامية باعتبارهة

فةاع لنقةود بارتنقود واعيان وديون ومنافع فان تأثرها بانخفاض قيمةة مكوناتهةا، أي انخفةاض القيمةة الشةرائية ل

 ون.ـيود والدـا من النقـا بزيادة مكوناتهـما يعرس بخطر التضخم يرتبط طردي والأسعار وه

ه الصةكوك ل المخاطر القانونية من أصعب المخاطر التةي تواجةتمث مخاطر النظم و التشريعات القانونية: -5

 ــة، نظرا لان النظم والتشريعات القانونية المعمول بها في كثير من الدول هي أنظمالإسلامية

 

 

 
 

                                                                                                                                                            
ة العلوم ، مجلاراتللخي الكويتية دراسة حالة، السو ، لتحوط م  المخاطر في الأسوا  الصاعدةاالهندسة المالية ومحفوظ جبار، مريمت عديلة،   (2)

 .21ص  2010، 10الاقتصادية، وعلوم التسيير، جامعة سطيف، الجزائر، العدد 
   سو  الصكوكلمالية علاآليات الهندسة المالية كأداة لإدارة مخاطر الصكوك الإسلامية واثر الأامة  :بوخاري، وليد عايب، مداخلة بعنوان للحلو  (3)

ي بغرداية، لمركز الجامعالتسيير، ا، معهد العلوم الاقتصادية، التجارية وعلوم ى الدولي حول الاقتصاد الإسلامي: الواقع، ورهانات المستقبلالملتق، الإسلامية

  . 10. 9، ص.ص 2011فيفري،  24و 23يومي 
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 ةوضعية مما يجعل الكثير من موادها مخالفة لأحكام الشريعة الإسةلامية، لةذل  لابةد مةن مراعةاة البيئةة التشةريعي

  (1)افق مع أحكام الشريعة الإسلامية.التي تتو

بالإضةةافة إلةةى المخةةاطر العامةةة توجةةد مخةةاطر أخةةرة خاصةةة  ب( مخوواطر الصووكوك الإسوولامية غيوور المنتظمووة:

 بالصكوك الإسلامية وتتمثل في:

علةى أحكةام الشةريعة الإسةلامية فةان  بنيةت: حيث  أن الصكوك أداة مالية مخالفة أحكام الشريعة الإسلامية-1

تها لأحكام الشريعة الإسلامية في أي فترة من عمر الص  تؤدي إلى أضرار تختلةف بةاختلاس المخالفةة مخالف

  (2)ودرجة خطورتها، فمن بطلان للص  بالكلية أي فساد بع  الشروط.

        كالسةةلع  هةةافةةي محرمةةات سةةواء كانةةت محرمةةات لعينوهةةذه المخةةاطر ترجةةع إلةةى اسةةتخدام أمةةوال الصةةكوك     

 (3)والخدمات المحرمة، أو محرمات لكسبها كالربا، الغش....الخ.

        هةي احتمةال الخسةارة التةي تنشةا عةن فشةل أو عةدم كفايةة كةل مةن العمليةات الداخليةة  ة:يشوغيلتالمخاطر ال – 2    

  مةن والأنظمة والعاملين وأحداث خارجية، تؤثر هذه المخاطر علةى القيمةة السةوقية للصةكوك الإسةلامية و لة

خةلال عةةدم تةةوافر الكفةةاءة الإداريةة القةةادرة علةةى القيةةام بمهةام الوكالةةة عةةن المةةلاك وتحقيةق الأربةةات مةةع نموهةةا 

واسةةتقرارها مسةةتقبلا، والمحافظةةة علةةى المركةةز التنافسةةي للصةةكوك ونحةةو  لةة ، أو مةةن خةةلال ضةةعف الرقابةةة 

        (4)الشرعية مما يؤثر سلبا على ثقة المتعاملين.

كمةةا نعلةةةم أن مصةةةدر الصةةكوك قةةةد يكةةةون فةةردا، شةةةركة أو حكومةةةة، وهةةةو  طر مصووودري الصوووكوك:مخووا – 3   

المتصرس الوحيد في المشروع أو الموجودات المتعلقة بالصكوك، حيث أن حملة هذه الأخيرة لا يتدخلون فةي 

التمويلية التةي يقيدهم إلا الأحكام المتعلقة بالعقود  يءالمشروع، ولا ش القرارات المتعلقة بمصدري الصكوك و

أصدرت على أساسها الصكوك إضافة إلى شروط نشرة الإصدار ولذل  هناك مخاطر تكمن فةي هةذا الجانةب، 

  (5)ة.ـوك من  وي الخبرة الاستثماريــة الصكوك حسن اختيار الصكــولتجنب هذه المخاطر وجب على حمل

 
 

 

  (1)ن هما:ـهذه الصكوك خطرين أساسيي: يواجه المستثمرون في مخاطر تصكيك الذمم المقبولة شرعا -4

لةةيهم : فةةإ ا توقةةع المسةةتثمرون) حملةةة الصةةكوك( أن عوائةةد الصةةكوك التةةي تةةوزع عخطوور التووأخر فووي الوفوواء -   

الثقةة فةي  أشهر، بسبب رغبة المدين في تأخير الوفاء، فإنهم سيصابون بخيبة أمةل تةنعكس سةلبا علةى عدة ستتأخر

 صفقة التصكي  برمتها.

لمةدين عةن هذا الخطةر يعتمةد وقوعةه علةى الجةدارة الائتمانيةة للمةدين، حيةث يعجةز اء: ر العجز ع  الوفاخط -   

 .الوفاء بسبب التعثر المالي أو الإفلاس

توقةع    بالنسبة لصكوك الموجودات العينية فان الخطر يكون في حةال مخاطر تصكيك المو ودات العينية: -5

حملةةة  لةةى تحقيةةق تةةدفقات نقديةةة كافيةةة لتوزيةةع العوائةةد المتوقعةةة علةةىالمسةةتثمرين عةةدم قةةدرة هةةذه الأصةةول ع

 كوك، ــن في تل  الصــا على ثقة المستثمريـالصكوك، التي يتم تحديدها في نشرة الإصدار، مما يؤثر سلب

   (2)ولتجنب  هذه المخاطر يجب تقدير تدفقاتها النقدية بدقة والمحاسبة بشكل كبير.

  (3): يمكن إجمال هذه المخاطر فيما يلي:ويل الإسلاميمخاطر صيغ التم - 6   
                                                

 عبر الحدود، ة، التقاضيلي للمصارس المالية الإسلاميالمؤتمر الدو ،مخاطر الصكوك الإسلامية وطر  معالجتهازياد جلال الدماغ، مداخلة بعنوان:   (1)

 . 7، ص2010جوان،  16و  15الجامعة العالمية الإسلامية، ماليزيا يومي، 
 .7.181، ص.ص مرجع سابقصفية أبو بكر،   (2)
ادي رجال ، نلمستقبل،الواقع وتحديات امؤتمر المصارس الإسلامية اليمنية،إدارة مخاطر الصكوك الإسلامية  :اشرس محمد دوابة، مداخلة بعنوان  (3)

 . 15، ص 2010ماي 21و  20الاعمال  اليمتينن صنعاء، يومي، 
 .11وليد عايب، مرجع سابق، ص  بخاري لحلول  (4)
 .6.5ص. .، صمرجع سابق ،مخاطر الصكوك الاسلامية و طر  معالجتهازياد جلال الدماغ،   (5)
 .1920.صفية أبو بكر، مرجع سابق، ص.ص.   (1)
 .20سابق، صالمرجع ال  (2)
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: وهنةةاك بعةة  المخةةاطر خاصةةة بهةةا، مثةةل سةةوء الأمانةةة وكفةةاءة الشةةري  طر صووكوك المضوواربةامخوو -

 .صفيةتالمضارب، وسوء الظروس السوقية للسلعة المنتجة وصعوبة التدقيق أو ال

 الظةروسإدارة المشةروع وسةوء  مثةل سةوء ،هناك بع  المخاطر خاصة بهةا مخاطر صكوك المشاركة: -

ه مراعةاة هةذوالسوقية للسلعة المنتجة، وصعوبة التدقيق أو المتابعة، ولذل  لابد من اخةذ الحيطةة والحةذر 

 المخاطر.

رة هناك بع  المخاطر خاصة بها، مثل ارتفاع نسبة التضخم مقرونةة بطةول فتةمخاطر صكوك الإ ارة:  -

 أو منتجاتها. ةأو مخاطر سوق العين المؤجرالسداد، أو مشاكل صيانة العين المؤجرة 

مثةل مخةةاطر التخةزين والنقةةل أو عةةدم المخةةاطر الخاصةة بهةةا، هنةةاك بعة   مخواطر صووكوك الاستصوناع: -

 طقساط أو اختلاس مواصفات يسبب احتمال عدم توفر بع  مواد المستصنع.لالسداد 

الف ر فةي دفةع الأقسةاط لأنةه مخةتمكن مةن زيةادة السةعر نتيجةة التةأخالةمثةل عةدم مخاطر صكوك البيووع:  -

 ن المتابعة هنا تقع على عاتق البن .شرعا، أو هلاك السلعة قبل التسليم، لأ
 

 الفرع الثاني: طر  معالجة مخاطر الصكوك الإسلامية

ن الإسةةلام لا يمةةانع فةةي اتخةةا  تةةدابير وقائيةةة للتحقيةةق مةةن آثةةار المخةةاطر وتوزيعهةةا بعدالةةة بةةين أطةةراس ا

هذا الإطار يمكن  كر بع  الأسةاليب التةي تحةد مةن المخةاطر، ويسةتطيع حةاملوا الصةكوك أن  العلاقة، وفي ظل

  (1)أهمها: يطلبوها بالاتفاق مع مصدري الصكوك، و

 : أولا: تكوي  هيئة حملة الصكوك

س ب بهةةا فةي كةل إصةدار بهةةدتةتنفةق الةنظم القانونيةة علةةى تكةوين هيئةة مةن مجمةةوع حملةة الصةكوك المكت

كة غيةر قوق مالكي الصكوك واتخا  الإجراءات اللازمة لحماية تل  الحقةوق ويمكةن تسةجيلها كشةرالحفاظ على ح

 لا يتعارض مع أحكام الشريعة. اربحية وهذ

 ثانيا: تكوي  صندو  احتياطي لموا هة مخاطر الاستثمار

 ةنشةةرمكةن إنشةةاء صةةندوق احتيةةاطي لمواجهةةة مخةةاطر الاسةتثمار ولا يوجةةد مةةانع شةةرعا لاشةةتراطه فةةي ي  

فةي  الإصدار، شريطة موافقة حملة الصكوك على اقتطاع جزء من أرباحهم كةل سةنة، بحيةث يسةتخدم هةذا الجةزء

مل  رأس ما ينقص عن رأس المال أو انخفاض الربح عن حد معين في سنة معنية باعتبار  ل  تبرعا ممن يسداد 

وع فةي ان الةربح يصةرس فةي نهايةة المشةرالمال وعائده، وفةي هةذه الحالةة فإنمةا يزيةد عةن جبةر الخسةارة أو نقصة

 .رعـ  عند الشراء على هذا التبـة المال  الجديد للصـن اشتراط موافقـالخير، ويمك هووج

 ثالثا: تبرع طرف ثالث بضمان رأس المال أو الربح

طةرس  ويقصد بالضمان هنا الالتزام على سبيل التبرع وهذا يةتم مةن خةلال نشةرة الإصةدار علةى موافقةة 

و شركة خارج عن طرفي العقد على ضمان رأس المال أو ضمان نسبة معينة من الأربات، وقد يكون فردا أثالث 

علةى  ن كةان تبرعةا معلقةاالها مصلحة في تشجيع نوع معين من النشاط، ولا يوجد مانع شةرعي فةي  لة ، وحتةى 

 شرط تلف رأس المال أو بعضه أو نقصان الربح عن حد معين.

  فة أحكام الشريعة الإسلاميةرابعا: معالجة مخال

ويمكةةن تجنةةب هةةذه المخةةاطر مةةن خةةلال وجةةود هيئةةة الرقابةةة الشةةرعية، ويعةةد وجودهةةا فةةي المؤسسةةة مةةن 

 ية التي المؤشرات التي تدل على الالتزام بالضوابط الشرعية، والتي من مهامها إعداد صياغة العقود الشرع

لضةوابط لنمةا ج، وإجةراءات العمةل للتأكةد مةن مطابقتهةا لتستند على أساسها الصةكوك عنةد الإصةدار، ومراجعةة ا

 الشرعية.

 
 

                                                                                                                                                            
 .8.7، ص.ص. مرجع سابق ،مخاطر الصكوك الاسلامية و طر  معالجتهازياد جلال الدماغ،   (3)
 .137-113ص.  ، صمرجع سابقالصكوك الاسلامية و دورها في التنمية الاقتصادية، ، زياد جلال الدماغ  (1)
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 : خامسا: معالجة مخاطر صيغ التمويل الإسلامي

يمكن تجنب هذه المخاطر من خلال طلب حملة الصةكوك بوضةع بعة  القيةود فةي نشةرة الإصةدار، مثةل 

ط ، أو اشةتراشرعا من هذا الإجةراء د بنوع معين من التجارة، وهذا يصلح في عقد المضاربة و لا يوجد مانعيتقال

ر غرامةة تةأخي جال باقي الأقساط عند تأخر العميل المماطل عند دفع الأقساط في مواعيد استحقاقها أو اخةذآحلول 

 ر.عن المدة الزمنية شريطة أن توضع هذه الغرامة في صندوق خيري يصرس في وجوه الخي

 :   الإسلاميةميأمي  مخاطر الاستثمار لد  شركات التأسادسا: ت

كافةل مين الإسةلامية و لة  مةن بةاب تأمين مخاطر الاستثمار في الصةكوك لةدة شةركات التةأيمكن إعادة ت

ثم جبر  مين على أساس إ ا حدثت خسارة أو نقص الربح عن حد معين،أالغير في تحمل المخاطر، ويحدد قسط الت

 خسارة أو النقص من أموال التأمين. ال

 : اراتسابعا: تنويع الاستثم

 أي يعني قرار المؤسسة في الاستثمار في أكثر من مشروع مةن اجةل تخفةي  درجةة المخةاطرة، ويقصةد

تنويةع بحةد بالتنويع الكفء، أي التنويع الذي يخف  درجة المخاطر التي يتعرض لها عائد الص ، ومةن ثةم فةان ال

  اته جائز شرعا.

 يات تطورهاالصكوك الإسلامية وتحدالمطلب الثالث: متطلبات نجاح 

بةةات نجاحهةةا يةةرتبط  بتةةوفر مجموعةةة مةةن المتطلت الماليةةة ، ادوإن الصةةكوك الإسةةلامية كغيرهةةا مةةن الأ

 الضرورية لاستمرار تطورها، وفي المقابل توجد جملة من العقبات التي تعيق نجاحها.

 جاح الصكوك الإسلاميةالفرع الأول: متطلبات ن

 (1)الإسلامية في النقاط التالية:يمكن إيجاز أهم متطلبات نجات الصكوك   

املات، ي المعو ل  لضمان الالتزام بالضوابط الشرعية ف التوفيق والإفصاح ع  المعلومات و الرقابة: -1

 ر.موال الناس، حماية المدخر، وترشيدا للاستثمالأا ظو التي تتأسس على علاقات صحيحة حف

 
 

 يل،يالاتسةةاع حتةةى تجةةد الصةةكوك مجةةالا للتسةة: تتسةةم بةةالعمق وةةماليووة إسوولامية كفووتوووفر سووو  أورا   -2

 سلامية.ل  بالتعاون بين البنوك والشركات والمؤسسات المالية، وكذل  مع حكومات الدول الإ ويتحقق 

رين وربحيتهةا والمسةتثم ةالاستثماري صرفمن الضروري توفر معلومات عن التوفر مراكز المعلومات:  -3

ر حيةث ا إلةى متخةذي القةرالهةا وتصةنيفها وتقةديمهفسة وتحليوأوضاع الشركات والسوق والأسعار، والمنا

تصةةدر القةةرارات الماليةةة علةةى أسةةاس معلومةةات صةةحيحة وهةةي عمليةةة ضةةرورية لترشةةيد القةةرار ورفةةع 

 الكفاءة.

سةاس وبالتةالي وجةود رقابةة منظمةة مةن قبةل المصةارس المركزيةة علةى أ إيجاد معايير دقيقة للمحاسوبة: -4

 ه الصكوك.الضوابط الشرعية الخاصة بهذ

لتسةةويق امةةن خةةلال الإعلانةةات الجديةةدة المةةؤثرة، والتسةةويق الجيةةد القةةائم علةةى فةةن  التوعيووة الجماهيريووة: -5

 .المعاصر 

 على المصارس الإسلامية طرت صكوك تلبي الاحتياجات التمويلية  التمييز في خدمة المجتمع: -6

 .ة حاجاتهو تلبي الخيرية، حتى تتميز في خدمة المجتمع للقطاعات النفعية و 

                                                
 العديد من المراجع أهمها:  (1)

 من الموقع : 11/03/2013، تاريخ الاطلاع  30-28ص ص  الصكوك،المصعبي،  عبد المل  منصور -

                                                                         http://mansourialoque.org/arabic/new_lecs_nov_2009/6.doc    

تاريخ  .16ص يوية،والمشاريع الح صكوك الاستثمار، تأصيلها وضوابطها الشرعية ودورها في تمويل البنية التحتيةعلى محي الدين القرة داغي،   -

 من الموقع:  13/03/2013الاطلاع، 

                                                                                                             http://www.kamtaji.com/fiqh/files/market/633.ppt   

                                                                                                    

http://mansourialoque.org/arabic/new_lecs_nov_2009/6.doc
http://mansourialoque.org/arabic/new_lecs_nov_2009/6.doc
http://www.kamtaji.com/fiqh/files/market/633.ppt
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 : التحديات التي توا ه الصكوك الإسلامية:الفرع الثاني

 (1)توجد مجموعة من التحديات التي تواجه تطوير الصكوك الإسلامية و يمكن حصرها في النقاط التالية:  

 الصةةيرفة  تواجةةه الصةةكوك الإسةةلامية حمةةلات متزايةةدة مةةن قبةةل الحريصةةين علةةىالاختلافووات الشووعرية:  -1

مةا  يرهم، حيث يبالغون أحيانا فةي تشةددهم ويحرمةون هةذه الصةكوك لأقةل الشةبهات، وهةوغ الإسلامية و

اض فةي يؤدي إلى فقدان الثقة بهذه الصكوك ممةا يةؤدي إلةى تراجةع الإقبةال عليهةا وتحقيةق خسةائر وانخفة

  الأربات.

ت لافةةاا خاصةة بالنسةبة للاختصةدارات ويوحةده: يةنظم عمةةل هةذه الإغيواب الإطوار التشوريعي والتنظيموي -2

 الشرعية التي تظهر من فترة إلى أخرة حول شرعية بع  الصكوك الإسلامية.

ن تصنيفها لابد قبل إصدار الصكوك الإسلامية مالتصنيف الا تماني ورقابة المةسسات المالية الدولية:  -3

 ائتمانيا من قبل وكالات تصنيف ائتمانية دولية، وكذل  مشورة صندوق النقد الدولي وغيره

 

 

 

ائةةد المؤسسةةات الماليةة الدوليةةة، وفةي  لةة  تكلفةة كبيةةرة علةى حملةةة الصةكوك تخفةة  كثيةرا مةةن العومةن   -4

 .المتوقعة

 الأمر الذي دعا إلى الحصول على تصنيف ائتماني مةن مؤسسةاتنقص الشفافية في بعض الإصدارات:  -5

 .اب في بع  الإصداراتتالتصنيف الائتماني، و ل  لتقليل المخاطر ومخاوس الاكت

 أنهةا قةد عرفةت صةناعة الخةدمات الماليةة الإسةلامية تطةورا سةريعا إلالالموارد البشرية المةهلوة: نقص  -6

لماليةة ابقيت تعاني من نقص واضح في الموارد البشةرية المؤهلةة والمدربةة فةي مجةال التعامةل بةالأدوات 

فةي  ية ويعيةقومما لا ش  فيه أن ضعف العاملين سيفرض تهديدا مةن حيةث المخةاطر التشةغيل ،الإسلامية

  نفس الوقت إمكانية نمو وتطور تداول الصكوك الإسلامية.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                
 .258، ص مرجع سابقنوال بن عمارة،   (1)
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 الاقتصادية لتنميةل يالصكوك الإسلامية و دورها كبديل تمويلالمبحث الثالث: 

توقةةف الجزئةةي والكلةةي، حيةةث ي هتعةةدد الأدوار التةةي تؤديهةةا الصةةكوك الإسةةلامية فةةي الاقتصةةاد بمسةةتوييت

ذا المبحةث هةبالشكل المناسب لتحقيق الأهداس التنموية المرجوة منها، وسةنحاول فةي  مدة استغلالهانجاحها على 

ي، هةاز المصةرفإبراز أهم الأدوار التمويلية  الاقتصادية التي تؤديها الصكوك الإسلامية على مستوة كل من  الج

 سوق الأوراق المالية، وعلى مستوة الاقتصاد ككل.

 لصكوك الإسلامية عل  مستو  الجهاا المصرفيالمطلب الأول: دور ا

ن هةذه تواجه المصارس الإسلامية عددا من التحديات التي تعيق عملها وتحد مةن إمكانيةات تطورهةا، ومة

فةذ لهةةذه شةكل الصةكوك الإسةةلامية المنتالتحةديات مشةكلة السةةيولة فةي المصةارس الإسةةلامية لمحدوديةة مواردهةةا، ل

 م للتعامل بين البن  المركزي والمصارس الإسلامية.المشاكل ولتضفي الإطار الملائ

 .الفرع الأول: دور الصكوك الإسلامية في حل مشكلة السيولة عل  مستو  المصارف السلامية

  (1)تنقسم مشكلة السيولة في المصارس الإسلامية إلى قسمين هما:

ا و لة  فةائ  السةيولة لةديه فالمصارس التقليدية تستطيع أن توظةف ونقص السيولة، فائ  السيولةإدارة 

   المصةارس،من خلال تقديم القروض، أو من خلال الأسواق النقدية التي تتوفر فيهةا أدوات نقديةة تلائةم عمةل تلة

يع هةةذه فةةالقروض بفوائةةد لا تجةةوز، لةةذل  لا تسةةتط،أمةةا فةةي حالةةة المصةةارس الإسةةلامية فةةان الأمةةر يختلةةف تمامةةا 

ذه دوات في هطريقة، كما لا تستطيع توظيفها في الأسواق النقدية لان الأالمصارس توظيف الفوائ  لديها بهذه ال

ع المصةارس الأسواق تعتمد على الفائدة المحرمة شرعا، ومن هنا تبرز الحاجةة إلةى أدوات ماليةة إسةلامية تسةتطي

فةان  لفةة، لةذل كها قائمةة وبأقةل تييلالإسلامية من خلالها أن توظف الفائ  لديها وفي نفس الوقت تبقى إمكانية تس

بةةد مةةن لاالصةكوك الإسةةلامية تقةةدم البةةديل المناسةةب لهةةذه المصةةارس، وحتةةى تسةةتطيع هةةذه الأدوات القيةةام بةةدورها 

سةرعة كبيةرة التةي تسةتطيع مةن خلالهةا أن تحولهةا إلةى نقةد سةائل بوية لطوراق المالية الإسةلامية، وجود سوق ثان

 وبتكلفة تحويلية ضئيلة.

 رض لهةةا بسةةبب اخةةتلاس طبيعةةة عمةةلعةةالسةةيولة فةةان المصةةارس الإسةةلامية تت أمةةا بالنسةةبة لمشةةكلة نقةةص

 في  أزمة السيولة من كون أن المصرس لا يستطيع أالمصارس الإسلامية على نظيرتها التقليدية، حيث تنش

                                                
 العديد من المراجع أهمها:  (1)

 من الموقع: 18/03/2013رفة الإسلامية، تاريخ الاطلاع: يمجلة الص ،الأدوات الاستثمارية في المصارف الإسلاميةزاهرة علي محمد بن عامر،  -

http://www.islamicbankingmagozine.org      
اقع ، معالم الويةالإسلامية ، المؤتمر العلمي الرابع عشر حول المالوأنواعهاصكوك الاستثمار الشرعية خصا صها  :محمد علي، مداخلة بعنوان أميننادية  -

 .986، ص 2005ماي،  17و  15لية الشريعة والقانون، جامعة دبي يومي ك، وآفاق المستقبل

http://www.islamicbankingmagozine.org/
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ر أمةح، و لة  خسارة أن يسترد تمويله ما لم يصل المشروع إلى مرحلة الإثمار الناجالإطار المشاركة في الربح و

بةةديهي لان الاسةةتثمار يكةةون علةةى شةةكل أصةةول عينيةةة يصةةعب تسةةييلها بسةةرعة ولكةةن فةةي حةةال تصةةكي  هةةذه 

 الاستثمارات فانه يمكن بيع هذه الأدوات في السوق الثانوية والحصول على السيولة اللازمة.

ك صةكوالتوازن للاسةتثمارات المصةارس مةن خةلال توظيفهةا فةي  لإعادةفالصكوك الإسلامية تعد وسيلة 

 استثمارية طويلة الأجل.

صووارف الم وملا ووم للتعاموول بووي  البنووك المركووزي ال طووارالإالفوورع الثوواني: دور الصووكوك الإسوولامية فووي توووفير 

 الإسلامية 

بع من أهمية إشراس المصارس المركزيةة علةى نإن العلاقة بين البنوك المركزية والمصارس الإسلامية ت

وضةةمان حقةةوق أصةةحاب الحسةةابات لةةديها إلا أن المصةةارس  عملهةةا المصةةارس الإسةةلامية لضةةمان حسةةن سةةير

الإسةةلامية تعةةاني مةةن خضةةوعها لةةنفس أدوات السياسةةة النقديةةة التةةي تطبةةق علةةى المصةةارس التقليديةةة والتةةي هةةي 

البع  من أدواتها قائم على الربا كسعر الخصم والمقرض الأخير الأمر الذي يزيد من تعقيةد طبيعةة العلاقةة بةين 

نتنةاول سياسةتين مةن سياسةات البنة  المركةزي ودور الصةكوك  يلمركزي والمصارس الإسةلامية وفيمةا يلةالبن  ا

 (1)الإسلامية في تقديم البدائل: 

 : أولا: سياسة الملجأ الأخير للسيولة

لة يول فيها السةتقوم البنوك المركزية بوظيفة المقرض الأخير للبنوك التجارية بحيث تقدم لها قروضا في أوقات تق

لاسةتفادة اوبالرغم من أن معظم البنوك الإسلامية تعمةل تحةت إشةراس البنة  المركةزي إلا أنهةا لا تسةتطيع شةرعا 

لةذا  جةاد بةدائل،من التسهيلات لان هذه الأموال تقدم على أساس الفائدة وللتغلب على هذه المشةكلة كةان لابةد مةن إي

س النةاتج ربةات بحيةث يمكةن حسةاب هةذه الأربةات علةى أسةااقترت مجلس الفكر الإسلامي بباكستان آليةة لتقسةيم الأ

ه السةيولة ومي، إلا انه يؤخذ على هذا الأسلوب إضةافته لأعبةاء جديةدة تتمثةل فةي دراسةة المشةروع المطلةوب لةيال

 س أن البنة اد البنة  المركةزي لهةذه السةيولة فمةن المعةرودوإدارته، أيضا ممةا يؤخةذ عليةه مةا يتعلةق بعمليةة إسةتر

م ومةةن ثةة ،مةةنح تلةة  السةةيولة لأجةةال يقتضةةي تمويةةل هةةذه المشةةروعات آجةةال طويلةةة أو متوسةةطة الأجةةلالمركةةزي ي

لامية فسةوس تكةون هنةاك قيةودا تتعلةق باسةترداد البنة  المركةزي لأموالةه، وفةي هةذا الصةدد يمكةن للصةكوك الإسةة

 القابلة للتداول أن تشكل البديل الملائم، فالمصارس الإسلامية تستطيع أن تبيع

 
 

 

 و لة ة ـانويا مباشرة في الأسواق الثـالصكوك التي بحوزتها للبن  المركزي عند حاجتها لسيولة بدلا من عرضه 

 مةن ثةم إعةادةهذه الأوراق نتيجة زيادة المعروض منها فيشتريها البن  المركزي ولئلا  تحدث انخفاضا في أسعار 

 بيعها في الأسواق المالية مباشرة أو فيما بعد.

  يات السو  المفتوحة:ثانيا: عمل

ن الأصةةول التةةي أهةةذه الأداة ينعةةدم تأثيرهةةا علةةى المصةةارس والمؤسسةةات الماليةةة الإسةةلامية و لةة  لكةةون 

تعامةةل بهةةا البنةة  المركةةزي، وكحةةل لةةذل  قةةام عةةدد مةةن البةةاحثين والمؤسسةةات يتمتلكهةةا لا تتضةةمن السةةندات التةةي 

ها الاسةتخدام كبةديل للسةندات الحكوميةة الربويةة غراضةأالمصرفية، باستحداث عدد من الصكوك كةان مةن ضةمن 

المتعامل بها فةي الأسةواق النقديةة للةتحكم فةي حجةم المعةروض النقةدي ومةن أمثلتهةا: صةكوك المضةاربة، صةكوك 

المشةةاركة، فةةإ ا البنةة  المركةةزي أراد زيةةادة فةةي العةةرض النقةةدي يتجةةه إلةةى شةةراء الصةةكوك المملوكةةة للبنةةوك 

د، و ل  بالقيمة السوقية لهذه الصكوك أو بأعلى منهةا ويةدفع قيمةة هةذه الصةكوك نقةدا، والمؤسسات المالية والأفرا

هذه البال  بإيداعها في البنوك، وتتم عملية توليد الائتمان عندما تتسلم البنوك التجارية هةذه الودائةع، و ويقوم مستلم

                                                
مالية و ول الازمة المي الدولي حالمؤتمر العل، التصكيك الاسلامي، ركب المصرفية الاسلامية في ظل الاامة العالميةعبد القادر زيتوني، مداخلة بعنوان:   (1) 

 .10.9، ص.ص.  2010ديسمبر،  26و 25، عمان، يومي الاقتصادية العالمية المعاصرة من منظور اقتصادي اسلامي
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ع فةي كميةة النقةود، وتتحقةق النتيجةة فإ ا ما قابل البن  المركزي طلب الائتمان فةان  لة  سةيعمل علةى إجةراء توسة

 اتها إ ا قام البن  المركزي بشراء هذه الصكوك من الحكومة المباشرة، لان الحكومة تستخدمها في الإنفةاق العةام 

تودع مةرة أخةرة فةي البنةوك، بينمةا يحةدث العكةس إ ا أراد البنة  المركةزي  ،فيترتب عنه زيادة الدخول والأجور

 قدي.   تقليص حجم المعروض الن

    الأورا  الماليةسو  المطلب الثاني: دور الصكوك الإسلامية عل  مستو  

للصكوك الإسلامية دور هام في تنشيط وتنميةة السةوق المةالي، حيةث أن اسةتخدام الصةكوك والتوسةع فةي 

و لة  مةن التعامل بها من قبل المدخرين والمستثمرين والمصارس الحكومية يؤدي إلى تدعيم دور السةوق الماليةة 

  (1)خلال:

 الإسةلامية توسيع تشكيلة الأدوات المالية الإسلامية في السوق التي تشمل صكوك الشركات، صكوك البنوك أولا:

 والصكوك الحكومية.

 ار وتةداولاتوسيع قاعدة المؤسسات المشتركة في السوق المالي والتي تتعامل فةي الصةكوك الإسةلامية إصةد ثانيا:

خةةاص والحكومةةة وكةةذا القطةةاع ال يمية والتقليديةةة أيضةةا، وشةةركات الاسةةتثمار المؤسسةةوتشةةمل المصةةارس الإسةةلا

  .والمؤسسات المالية الوسيطة، و ل  إ ا تمتعت الصكوك بالتداول في السوق المالية

 

مةن  ترتةب عليهةاكما ترتفع كفاءة السةوق الماليةة الإسةلامية بازديةاد كميةة ونوعيةة الصةكوك الإسةلامية لمةا ي ثالثا:

 لسوق واتساعه.لق يمتع

لي، إضافة مؤسسات مالية جديدة، حيةث أن هيكةل عمليةة التصةكي  يةتم مةن خةلال كةل مةن: المصةدر الأصة رابعا:

 .لأميناب، متعهد إعادة الشراء، وكيل الدفع وكذا ات( متعهد تغطية الاكتSVP)  ات الغرض الخاص ةالمنشأ

 قتصاد الكليلامية عل  مستو  الاالمطلب الثالث: دور الصكوك الإس

مكةن مةن يتعتبر الصكوك الإسلامية أداة محورية تقوم بدور هام في دعم النشاط الاقتصادي الكلي، حيث 

ع بةه مةن تنةو خلالها تطوير هيكل تعبئة الموارد، والتشجيع على تفعيةل دورهةا الاسةتثماري والتمةويلي، لمةا تتميةز

 يجعلها تلاؤم قطاعات اقتصادية واسعة.

  .ور الصكوك الإسلامية في  ذب المدخراتالفرع الأول: د

تعتبر الصكوك الإسلامية أداة استثمارية يمكن تحقيق الزيادة في الموارد التمويليةة الإسةلامية عةن طريةق 

زيادة الإصدار، وكذل  يمكةن أن تجةذب صةغار المةدخرين الةذين لا تكفةيهم مةدخراتهم للقيةام بالمشةاريع المسةتقلة، 

ارية متعةةددة وتضةةعهم أمةةام خيةةارات كثيةةرة لتوظيةةف أمةةوالهم، كمةةا تشةةجع أصةةحاب فهةةي تةةوفر لهةةم فةةرص اسةةتثم

المدخرات والأرصدة النقدية العاطلة علةى الةدخول فةي عمليةة التمويةل بالأسةلوب الإسةلامي وفةي هةذه الحالةة فةان 

 ةـلتمويليةةة المةةوارد اـة تعبئةةـةةـة فةةي عمليـة صافيةةـةةـإصةةدار الأوراق الماليةةة الإسةةلامية تكةةون قةةد سةةاهمت مساهم

 .(1)الإسلامية 

 رؤوس الأموال المستثمرة في الخارج عودة الفرع الثاني: دور الصكوك الإسلامية في 

        تعةةد ظةةاهرة هةةروب رؤوس الأمةةوال الوطنيةةة إلةةى الخةةارج مةةن أهةةم العقبةةات التةةي تواجةةه عمليةةة التنميةةة  

عةةد السةةبب الرئيسةةي يي ظةةل هةةذه الأوضةةاع و تخلةةق فجةةوة تمويليةةة تضةةعف المعةةدلات الاسةةتثمارية الوطنيةةة، و فةة

لهروب رؤوس الأموال هو ضةعف ثقةة المسةتثمرين المحليةين فةي الهياكةل الماليةة المحليةة و منتجاتهةا، و مةن هنةا 

برزت الصكوك الإسلامية كأداة هامة لجذب المدخرات و استقطاب رؤوس الأموال لما توفره لهم من اسةتثمارات 

  (2)يهم عن التوجه إلى خارج الوطن لتوظيف أموالهم.نحها و بالتالي تغة تدر دخلا في حال نجايحقيق

                                                
سابق،  ، مرجعالعمل بالصكوك الاستثمارية الإسلامية عل  المستو  الرسمي والحا ة ال  تشريعات  ديدةل  منصور المصعبي، عبد الم  (1)

 .37.36ص.ص.
و   لشريعة ، كلية ا، رسالة ماجستير، تخصص الاقتصاد و المصارس الإسلامية ، التصكيك و دوره في تطوير سو  مالية إسلاميةزاهرة علي بن عامر (1)

 .129.128، ص.ص.2008الدراسات الإسلامية، جامعة اليرموك، الأردن،
 .156.155، ص.ص.، مرجع سابقأسامة عبد الحليم الجورية  (2)
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 الفرع الثالث: دور الصكوك الإسلامية في تمويل المشروعات الصغيرة و المتوسطة 

في الدول الإسلامية، و ما بةه مةن معوقةات أمةام  يكشف الواقع التمويلي للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة  

جة الدول الإسةلامية للوقةوس علةى تلة  المعوقةات،و علاجهةا بمةا يحقةق للنظةام التمةويلي تل  المؤسسات، مدة حا

دوره في تنمية تل  المؤسسات، و تبدو هنةا أهميةة التمويةل الإسةلامي و فةي مقةدمتها الصةكوك لتحقيةق  لة ، فهةي 

 توجةةد فةةي مةةا يحةول دون وجةةود مثةةل هةذه المعوقةةات، بمةا تتضةةمنه مةةن مزايةا لاتملة  مةةن الخصةائص و السةةمات 

 (1)غيرها من أنظمة التمويل التقليدي و يمكن إيجازها في ما يلي:

 أولا: تنوع الصكوك الاستثمارية و تعددها 

  يح فرصةاجارة و غيرها من الأنةواع، و هةذا التنةوع يتةلإهناك أنواع قائمة على المشاركة و أخرة على ا

 و مجالات أكثر لتمويل المشروعات الصغيرة و المتوسطة.

لال مو  انيا: الصكوك الاستثمارية تقوم عل  أساس دراسة الجدو  م  الناحية الاقتصادية و علو  أسواس الحوث

 الناحية الشرعية 

ا و هذا يعني أن المشروعات عند دراستها تخضةع لطولويةات الإسةلامية مةن ضةروريات و حاجيةات، ممة

 يحقق تخصيصا امثل للموارد.

 م غرثالثا: قاعدة الغنم بال

و   اطرة الاستثمار الإسلامية تنقل التمويل من أسلوب الضمان و العائةد الثابةت إلةى أسةلوب المخةصكوك 

 المشاركة، فلا مجال هنا للاستفادة طرس على حساب آخر، و بذل  يتحقق معيار العدل في المعاملات.

 رابعا: الاهتمام بالنشاط الإنتا ي عل  النشاط المالي. 

تم وك التي يةيلا يغلب فيه النشاط الإنتاجي على النشاط المالي، فأربات الصكالصكوك الإسلامية توفر تمو

ن الأعبةاء مةاقتسامها هي نتاج عمل إنتاجي، على عكس التمويةل التقليةدي الةذي يقةوم علةى سةعر الفائةدة ممةا يزيةد 

كةذل   و     وارد آليةة لتمويةل هةذه المشةروعات بتنميةة جانةب المة تبنةىالتمويلية و على هذا فالصكوك الإسلامية ت

 تنمية جانب الاستخدامات بما يحقق نمو و تطور المشروعات الصغيرة و المتوسطة.

 

           

 

 

 خلاصة الفصل:

يعتبر إصدار الصكوك المبنية على أحكام الشريعة الإسلامية من أهم أهداس العمل المصرفي الإسلامي  

ن ع شريطة ألمجتمال المفضلة لتنمية الاقتصاد الإسلامي في ومن انفع الآليات لإدارة السيولة ومن أعظم الوسائ

 تراعي في آلياتها مبادا الاقتصاد الإسلامي الذي تميزه عن غيره.

فالصكوك الإسلامية تضمن تحقيق التنمية الاقتصادية بالمفهوم الإسلامي الفريد، غير المحدد المكان أو  

باشرة ثار مة النشاط الاقتصادي من خلال ما تمارسه من آالزمان، حيث تقوم بدور فعال في الارتفاع بمستو

نفاق إعلى  وغير مباشرة للحث على الاستثمار بطرق شرعية وتوسعة السوق، حيث تترتب آثارها غير المباشرة

 قق حماية ما يححصيلتها في تمويل الأنشطة الاقتصادية، كما توفر مستويات مرتفعة من الاستثمار والتشغيل، م

 من التقلبات الاقتصادية و تحقيق التوازن و الاستثمار. الاقتصاد

      

                                                
 .159.158، ص.ص.مرجع سابق ،أسامة عبد الحليم الجورية (1)
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 د:ــتمهي

في الآونة الأخيرة انتشارا واسعا خاصة المالية المعاصرة في مختلف دول العالم  الأسواقتشهد  

 جهلتوعمل على او ال للصكوك الإسلامية، و هو ما يفتح لهذه الأسواق المالية القدرة على التكيف مع الوضع القائم

ي عرفته ر الذة، و نتيجة لهذا التطور و الازدهاو العمل بأنواع عديدة من الصكوك الإسلامي ،نحو سوق مالي

لغربية و او    اـة منهـر من الدول الإسلاميـأبت حكومات عدد كبيدرة، ـالصيرفة الإسلامية و أدواتها المعاص

ية حداثة لخليجخاصة الدول الخليجية على إصدار هذه الأنواع من الصكوك المختلفة، حيث كانت أبرز التجارب ا

و ذلك بهدف  دار أنواع مختلفة من الصكوك الإسلامية،صإال تجربة المملكة العربية السعودية بفي هذا المج

ؤسسات و مو   و شركات          مشروعات من خلال إشراك الفعاليات الإقتصادية من أفرادالمختلف تمويل 

 هذه الصكوك.ب بنوك و غيرها في هذه المشروعات من خلال الاشتراك 

ر الذي لعبته الصكوك الاسلامية و مساهمتها في الاقتصاد السعودي قسمنا الفصل إلى و لتوضيح الدو 

 التالي كانت كما يلي:بثلاثة مباحث و 

 تحليل واقع السوق الدولية للصكوك الإسلامية. المبحث الأول:     

 .سوق الصكوك السعودي و موقعها من الأسواق الدولية المبحث الثاني:     

 قتصادية.دراسة تحليلية لعلاقة الصكوك الإسلامية السعودية بمؤشرات التنمية الا لثالث:المبحث ا     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 تحليل واقع السوق الدولية للصكوك الإسلامية. لمبحث الأول:ا

ذلك تنوعت اصدارات الصكوك عالميا باختلاف البلددا  المصددرة لهدا و العملدة التدي اصددرت بهدا، و كد

طاعدات المصدرة لها من حكومات و شركات و غيرها، اضافة الى تعدد انواعها و كذا الق اختلفت حسب الجهات

المصدرة لهدا، و هدذا مدا سدنحاول ابدرازه فدي هدذا المبحدث حدول تندوع مختلدف حجدم الاصددارات مدن الصدكوك 

 عالميا.

 المطلب الأول: الإصدار العالمي للصكوك حسب البلد و العملة 

و   ، ةالإسلاميالدولية للصكوك للتطور الذي شهدته السوق  أولاب التطرق سنحاول من خلال هذا المطل

 العالمي للصكوك حسب كل من البلد و العملة. الإصدارمن ثم عرض هذا التطور الممثل في 

 .الإسلاميةالعالمي للصكوك  الإصدار: تطور الأولالفرع 

صدناعة عالميدة مدن حيدث عمليدات  ةالإسدلاميفيده تعدد فدي الوقدت الحدالي صدناعة الصدكوك  لا شدكمما  

، الأولدىواسدعا مدن قبدل المسدتثمرين مندذ البددايات  إقبدالاو المستثمرين فيها حيث شهد سدوق الصدكوك  الإصدار
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و الحديثدة التددي  التمويليدة المفلدلة الأداةبدوتيرة مسدتمرة و متواصدلة لتصدبح الصدكوك  الإصدداراتحيدث نمدت 

بكدل  أمدوالهمالفوائض المالية يوجهو   أصحابلسبب نفسه الذي جعل من ، االإسلاميةالشريعة  أحكامتتماشى و 

الفدائض  أصدحابللاستثمار في هذه الصكوك لتحقيق العوائدد المنتردر تحقيقهدا، و مدا ينطبدق علدى  أريحيةثقة و 

 ، و الشكل الموالي يوضدح لندا هدذاالأفلل العجز، الذين يعتبرو  الصكوك البديل التمويلي أصحابينطبق على 

 التطور.

 (.دولار مليار( ، )2012-2002للفترة ) الإسلاميةالعالمي للصكوك  الإصدار( : تطور 1-3شكل رقم)
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 المصدر:  

 من إعداد الطالبة بالاعتماد علي:

- HSBC Amanah, Global Sukuk Market: Current Status & Growth Potential, Prepared for: Conference on the Role 

of Sukuk in Developme date :18/05/2012,from the  websites: 

http://siteresources.worldbank.org/FINANCIALSECTOR/Resources/Haneef_Global_Sukuk_Market_HSBC.pdf 

- SUKUK REPORT , A comprehensive study of the International Sukuk market ,report of international 

Islamic financial market,p.71,8/03/2013,from the websites: http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Markets/c9.pdf 

 

صكوك قدد سوق ال أ نرى  الإسلاميةالعالمي للصكوك  الإصدارانطلاقا من الشكل الذي يوضح لنا تطور         

، في حين مليار دولار 31,2 الإصدارحيث قدرت قيمة  2007خاصة عام  الأولىشهد نموا متزايدا منذ البدايات 

في عام  أما ،2006مليار دولار عام  12,8 ، ليقفز الىمليار دولار 8مقدار  2005عام  الإصدارقيمة  لم يتجاوز

لماليدة ا الأزمةرات بسبب اللائقة الائتمانية الناتجة عن حدوث اشهد السوق انخفاضا واضحا في الاصد 2008

دأ الطلب مليار دولار تم ب 19لك % محققة بذ50للصكوك بنسبة ما يقارب  الإصدار حصيلةانخفلت  إذالعالمية 

، حيدث قددر حجدم الإصدداراتاذ شهد سوق الصكوك حركدة نشدطة مدن خدلال زيدادة  2009يرتفع مع بداية عام 

انددت كو هددذا بعددد اللددائقة التددي واجههددا سددوق الصددكوك، حيددث  دولار، مليددار 33العددالمي لهددذا العددام  الإصدددار

الدذي  و    المناسدب  الإسدلاميةالشدريعة  أحكدامو  يتماشى الذيو البديل التمويلي المستحدث  الإسلاميةالصكوك 

 ية.المال الأزمةخلق نوعا من التواز  و معالجة الاختلال الحاصل في السوق المالية الذي شهدته خلال 

وق سدداءات السدابقة التدي شدهدها و الدذي يمثدل بدايدة مرحلدة افصدل مقارندة بدالأ 2010بحلدول عدام  أما

جاتده در أعلى 2011مليار دولار، ليصل عام  51قيمة  2010العالمي لعام  الإصدار إجماليبلغ الصكوك حيث 

دولار و هدي  مليدار 134العالمي بسقف  الإصدارمليار دولار، و استمر هذا السوق بالنمو لتبلغ قيمة  83بمقدار 

ى مددى يددل علد هندإدلّ ف إ ، و كل هذا التطدور الملحدوو و 2012حادثة مميزة غير سابقة من نوعها خلال عام 

جاندب  كبديل تمويلي مستحدث و مدى فعاليتها في تنشيط سوق المال من جاندب و مدن الإسلاميةالصكوك  أهمية

و  المالية، ماتالأز أوقاتتحوّط من المخاطر و مجمل الخسائر حتى في لالتمويلية المناسبة ل الأداةفهي تمثل  آخر

صفة خاصة و عالة في تمويل التنمية من خلال تنشيط عمليات الاستثمار بالف الأداةالصكوك هو ما يجعل من هذه 

  الدورة الاقتصادية بصفة عامة.

 ( 2012-2008الفرع الثاني: الاصدار العالمي للصكوك حسب البلد للفترة )

بل اتسعت  الإسلاميةعلى الدول  إصدارها، حيث لم يقتصر لآخرتفاوتت قيمة الصكوك المصدرة من بلد  

 أ نحاول سد، و عليده الإسدلاميةيكدو  الاسدتثمار وفقدا لمبدادش الشدريعة  أ در مدن قبدل الددول الغربيدة علدى لتص

http://siteresources.worldbank.org/FINANCIALSECTOR/Resources/Haneef_Global_Sukuk_Market_HSBC.pdf
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Markets/c9.pdf
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غاية  إلى 2008المالية العالمية من عام  الأزمةبداية من حدوث  الأخيرقتصر تحليلنا لهذا التطور على السنوات ي

 .2012عام 

 2008العالمي للصكوك لعام  الإصدار: أولا

في دول مجلس التعاو  الخليجي و ماليزيا، حيث كانت  2008عام  الإسلاميةق الصكوك تمركز سو 

 عربية المتحدة ال الإماراتمليار دولار، و لحقتها  5,5 إصدارماليزيا اكبر سوق للصكوك في هذا العام بقيمة 
 

 مليو  دولار، 700حرين بـ البمليار دولار،  1,9مليار دولار، و من ثم على الترتيب كل من السعودية بـ  5,3بـ 

مليو   190مليو  دولار، الكويت  300,9مليو  دولار، قطر 476مليو  دولار، باكستا   663اندونيسيا 

 ،و الشكل الموالي يلخص ذلك. (1)مليو  دولار 95دولار، بروناي دار السلام 

 2008 حسب البلد اعالميالصكوك (: إصدار 2-3شكل رقم)

38%12%
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2%1%
5% 2%3% يا ز ي  مال
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 :من  اعداد الطالبة بالاعتماد علي  :المصدر

 .111ص  ،مرجع سابق،اسامة عبد الحليم الجورية  -

-Mohamed salisu and others ,islamic finance; opportunities and challenges,research bulletin,report of Gulfone 

investment bank,2008,p8. 

 2009صكوك لعام : الإصدار العالمي للاثاني

% أي معدل نمو 54,2بلغت  إصداربنسبة  2009في عام  الأولىت ماليزيا على المرتبة رحاف 

دار سبة الإصنبتراجع ملحوو في في المرتبة الثانية لكن  الإماراتقيت ب% عن السنة الفارطة، في حين 16,24

فس نسبة ية حافرت على مكانتها بن، اما السعود2008% عام 36,72% حيث كانت نسبة الإصدار 13,6قدر بـ 

ة نسب ضئيلبيمثل  و سنغافورة%، لكن خلال هذا العام كا  الإصدار من قبل الولايات المتحدة 12,7الإصدار 

 % ، و الشكل الموالي يوضح ذلك .0,4% ، 2,4هي على الترتيب 

 2009حسب البلد  اعالميالصكوك  صدارإ(: 3-3شكل رقم)

54%

14%

13%
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 :من إعداد الطالبة بالاعتماد علي :المصدر                                                      

-  zawya, 2009 a year in review,date:10/03/2013,from the websites: 

     http://ae.zawya.com/researchreports/zr/20100120_zr_011219.pdf 

 

 2010ي للصكوك لعام الإصدار العالمثالثا: 

                                                   
 .111عبد الحليم الجورية، مرجع سابق، ص أسامة  (1)
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هيمندة ماليزيدا دائمدا عليهدا للصدكوك بنسدبة فاقدت  2010عرفت سوق الإصدارات للصكوك خدلال عدام  

 %،5,8%، 2,1%، مع تراجع كبير لكدل مدن الإمدارات و السدعودية و البحدرين قددرت نسدبة الإصددار فيهدا 77

 رة.منها اليابا ، تركيا، سنغافو % على التوالي، في حين تبقى نسبة الإصدار لباقي الدول ضعيفة،1,4

 2010حسب البلد  اعالميالصكوك إصدار (: 4-3شكل رقم )

78%
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 :الطالبة بالاعتماد علي إعدادمن  :المصدر

-zawya,2010 a year in review ,date:10/03/2013,from the websites: 

   http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf. 

 

 2011رابعا: الإصدار العالمي للصكوك لعام  

رة للصكوك من قبل ماليزيدا لكدن مدع بقائهدا فدي الصددا سبة الإصدارتراجع طفيف في ن 2011شهد عام 

تبدة الثانيدة جعلتها في المر %11من قبل دولة قطر بنسبة  الإصدارفي مقابل ذلك قابله ارتفاع قيمة  %69بنسبة 

 .ص ذلك الشكل الموالي يلخوالمتبقية بنسب ضعيفة بين باقي الدول  الإصداراتوتتوزع حصيلة ،بعد ماليزيا 

 2011حسب البلد  اعالميالصكوك (: إصدار 5-3شكل رقم)
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 من إعداد الطالبة بالاعتماد علي: المصدر:

-zawya,2011 a year in review,date:10/03/2013,from the websites: 

   http://www.zawya.com/story/pdf/Zawya_Research_Sukuk_2011_A_Year_In_Review-pdf_100112150818/ 

 

 

 2012للصكوك لعام  العالمي الإصدارخامسا: 

ها ملجحول إصدار الصكوك التي كانت في م 2012لعام  السنوي انطلاقا من عدم حصولنا على التقرير

 .2012تأينا لعرض تطور سوق الإصدار العالمي كل سداسي من عام ارتقارير ربع سنوية 

شددهد سددوق الصددكوك العددالمي دائمددا ماليزيددا فددي قمددة هددرم  2012عددام فبالنسددبة للسداسددي الأول مددن  

 ثددم مليددو  دولار 8,806 ـمليددو  دولار، تليهددا السددعودية بدد 48,116 ـبدد الإصدددارات بحصدديلة إصدددار قدددرت 

 ليدو  دولارم 999ثدم باكسدتا  بدـ  مليو  دولار 4,598مليو  دولار، و بعدها اندونيسيا بـ  4,312 بـ الإمارات

 .لموالي يلخص ذلكوالشكل ا

 ()مليون دولار 2012للربع الاول و الثاني من  -عالمي حسب البلدصكوك ال إصدار :(6-3شكل رقم)

http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf
http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf
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 :من إعداد الطالبة بالاعتماد علي المصدر:

 - Zawya ,sukuk Quaterly Bulletin :Q1,Q2 2012,date 20/03/2013,from the websites: 

   http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q12012-pdf_030412073313/ 

   http://www.zawya.com/researches/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q22012-pdf_180712055856/ 

 

دولار  مليو  53,904بقيمة  الأولىتبقى ماليزيا في المرتبة  2012من عام  الأخيرأما بالنسبة للسداسي 

ة انية قطر بقيممن نفس العام وفي المرتبة الث الأولدولار عن السداسي  مليو  5,788أي بزيادة قدرت بحوالي 

 إلىلتتراجع  الإماراتفي  الإصداراتفلت انخ دولار، بينما مليو  2,411مليو  دولار، تليها تركيا بـ 5,450

 1,827 صدارإالمتبقية شغلتها كل من اندونيسيا السعودية بقيمة  الأخرىالمراتب  أمادولار،  مليو  2,165

 .دولار على التوالي والشكل الموالي يلخص ذلك مليو  1,711دولار،  مليو 
 

 

 

 (رلاود نويلم)  2012الثالث والرابع  للربعحسب البلد  اعالميالصكوك  إصدار :( 7-3شكل رقم)

31 910

4 000

1 500

1 000

727

267

261

244

158

88

0 10000 20000 30000 40000

       

   

     

       

       

        

        

                 

         

        

                  

21,994

1,669

1,450

1,444

1,165

911

842

0 5000 10000 15000 20000 25000

       

         

   

        

       

     

        

                 

 
 :الطالبة بالاعتماد علي إعدادمن  :المصدر

 - Zawya ,sukuk Quaterly Bulletin :Q3,Q4، 2012,date 20/03/2013,from the websites: 

  http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/ 

  http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/ 
 

 (2012-2008)للفترة  : الإصدار العالمي للصكوك حسب العملةالثالثالفرع 

http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q12012-pdf_030412073313/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q12012-pdf_030412073313/
http://www.zawya.com/researches/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q22012-pdf_180712055856/
http://www.zawya.com/researches/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q22012-pdf_180712055856/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/
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اس هذا تنوعت الإصدارات للصكوك الإسلامية، بتنوع البلدا  المصدرة لها باختلاف عملاتها، وعلى أس

 الاختلاف تنوعت عملات الصكوك في الأسواق الدولية.

 .2008أولا: الإصدار العالمي للصكوك لعام 

قدوة كبيدرة لعمدلات الددول الإسدلامية، وسداهمت فدي الحدد مدن  2008ارات الصكوك في العدام أعطت إصد  

سيطرة الدولار على مفاصل الحياة الاقتصادية فدي المنطقدة الإسدلامية والعربيدة بشدكل خداص، وكدا  مدن نتدائ  

 (1)إصدارات الصكوك في هذا العام ما يلي:

 إصدددارات جدداوز، حيددث لددم تت2008صددكوك فددي عددام ال لإصدددارمكانتدده كخيددار  الأمريكدديفقددد الدددولار  -

 .فقط من قيمة الصكوك الصادرة في هذا العام %15الصكوك بالدولار 

وك من إصدارات الصكتقريبا  %70رينغيت الماليزي وال الإماراتيالصكوك بالدرهم  إصداراتشكلت   -

 والشكل الموالي يوضح إجمالي الصكوك المقومة بمختلف العملات لهذا العام.

 

 

 

 .2008إصدارات الصكوك عالميا حسب العملة لعام  :(8-3شكل رقم)
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 :من إعداد الطالبة بالاعتماد علي المصدر:

-"SuKuK : Market continues to Grow Despite Gloomy Global MarKet conditions,'' ratings direct, Report of 

Standard Proor's 9 September 2008, p.7. on 10/03/2013 from The Websites 

  http://www.assaif.org/content/download/1715/44438/file/sukuk report.pdf. 

 

 2009ثانيا:الإصدار العالمي للصكوك لعام 

 تصدرت الصكوك 2009خلال تحليل التقرير السنوي الخاص بحجم الصكوك المصدرة عالميا لعام  من

مريكددي تلتهدا الإصددارات بعملدة الددولار الأ %48الإصدددارات بنسدبة  هدرم المصددرة بعملدة الرينغيدت المداليزي

و ر البحريني،ثم الدينا ةيالاندونيس الروبيةوتبعتها الإصدارات بعملة  % 9,2ـ ثم الريال السعودي ب %29بنسبة 

 .على التوالي والشكل الموالي يوضح ذلك %3، %4،  %5الدرهم الإماراتي، بنسبة  بعدها

 .2009حسب العملة  اعالميصكوك الإصدار  :(9-3الشكل رقم)
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 .109-108اسامة عبد الحليم الجورية، مرجع سابق، ص.ص   (1)

http://www.assaif.org/content/download/1715/44438/file/sukuk%20report.pdf
http://www.assaif.org/content/download/1715/44438/file/sukuk%20report.pdf
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 من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر: 

-Zawya,2009 a year in review،date10/03/2013,from the website: 

     http://ae.zawya.com/researchreports/zr/20100120_zr_011219.pdf 

 

 
 

 .2010العالمي للصكوك لعام  الإصدارثالثا: 

لدة سيطرت الصكوك المصدرة بعمكانت قد ، 2010الميا لعام ع الإسلاميةالصكوك  إصداراتمن نتائ  

دره قد، بمعددل نمدو %74بنسدبة  الأسددحيث شدكلت حصدة  الأخرىالرينغيت الماليزي دائما على قائمة العملات 

يث لم حالعام،  الصكوك لهذا لإصداركخيار  الأمريكيعن السنة الماضية، وكذلك تراجعت مكانة الدولار  26%

لعملات عد ذلك باقي الإصدارات من الصكوك المقومة بمختلف ابتلتها  %8الصكوك بالدولار  تإصدارا جاوزتت

 :الآتيكما هو موضح في الشكل  الأخرى

 .2010حسب العملة  اعالميصكوك الإصدار  :(10-3شكل رقم )

74%

8%

6%
4% 3% 2% 1% 2%

                 

              

                 

           

          

                   

                

                

 
 :من إعداد الطالبة بالاعتماد علي :المصدر

-zawya,2010 a year in review ,date:10/03/2013,from the websites: 

   http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf. 

 

 .2011رابعا: الإصدار العالمي للصكوك لعام 

ة حيث شدغلت نسدبمقارنة بالسنة الماضية ، %7تراجعت الصكوك المصدرة بالرينغيت الماليزي بمعدل 

نهم ثدم لكل واحدة م %11بنسبة  الأمريكيتلتها الصكوك المصدرة بالريال القطري والدولار  2011لعام  66%

لباكسدتانية، المرتبة الرابعة للصدكوك المصددرة بالريدال السدعودي، الروبيدة اوفي  %3الروبية الاندنوسية بنسبة 

 والشكل الموالي يلخص ذلك..موزعة بالتساوي فيما بينهم %6 الدينار البحريني بنسبة

 

 

 

 

 

 

 

 

 .2011حسب العملة  اعالميصكوك ال إصدار :(11-3شكل رقم )

http://ae.zawya.com/researchreports/zr/20100120_zr_011219.pdf
http://ae.zawya.com/researchreports/zr/20100120_zr_011219.pdf
http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf
http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf
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 البة بالاعتماد علي:من إعداد الط المصدر:

-zawya,2011 a year in review,date:12/03/2013,from the websites: 

   http://www.zawya.com/story/pdf/Zawya_Research_Sukuk_2011_A_Year_In_Review-pdf_100112150818/ 
 

 2012خامسا: الإصدار العالمي للصكوك لعام 

ليدل ، اعتمددنا علدى تح2012ريدر السدنوي لعدام قكما سبق وا  اشرنا سابقا لكو  عددم حصدولنا علدى الت

أ  نجد  2012السنوية. فبالنسبة للسداسي الاول من عام  علعملة على التقارير الربا حسب إصدار الصكوكتطور 

دار بقدى الرينغيدت المداليزي دائمدا فدي قمدة الإصددارات بحصديلة إصديلصكوك المصدرة عالميا حسب العمدلات ل

حصيلتها  مليو  دولار، وفي المرتبة الثانية الصكوك المصدرة بالدولار الأمريكي حيث قدرت  48,071قدرت بـ

لار، مليو  دو 5,506إصدار قدرت بـ مليو  دولار، تليها الصكوك المصدرة بالريال السعودي بحصيلة 7,758

 بينما باقي الإصدارات موزعة على باقي العملات كما هو موضح في الشكل التالي:

                                                              .2012حسب العملة الربع الأول و الثاني  اعالميصكوك الإصدار  :(12-3شكل رقم)       
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 :من إعداد الطالبة بالاعتماد علي المصدر:

 - Zawya ,sukuk Quaterly Bulletin :Q1,Q2 2012,date 20/03/2013,from the websites: 

   http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q12012-pdf_030412073313/ 

   http://www.zawya.com/researches/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q22012-pdf_180712055856/     

 

ختلدف ، تراجعدت حصديلة الصدكوك المصددرة عالميدا والمقومدة بم2012أما عن السداسي الثاني من عدام         

لهددذا  عالميدا المصددرة علددى الصدكوك الامريكدي العمدلات الدوليدة، فدي ودل هيمنددة الرينغيدت المداليزي والددولار

 .السداسي والشكل الموالي يوضح ذلك

 )مليون دولار( 2012لعملة للربع الثالث و الرابع حسب ا اعالميصكوك ال(: إصدار 13-3شكل رقم )
                                                                          

http://www.zawya.com/story/pdf/Zawya_Research_Sukuk_2011_A_Year_In_Review-pdf_100112150818/
http://www.zawya.com/story/pdf/Zawya_Research_Sukuk_2011_A_Year_In_Review-pdf_100112150818/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q12012-pdf_030412073313/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q12012-pdf_030412073313/
http://www.zawya.com/researches/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q22012-pdf_180712055856/
http://www.zawya.com/researches/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q22012-pdf_180712055856/
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 :من إعداد الطالبة بالاعتماد علي المصدر:

 - Zawya ,sukuk Quaterly Bulletin :Q3,Q4 2012,date 20/03/2013,from the websites: 

  http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/ 

  http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/ 

 العالمي للصكوك حسب الجهة المصدرة والنوع الإصدارالمطلب الثاني: 

عملدة، العدالمي للصدكوك حسدب البلدد وال الإصددارحول تطور  في المطلب السابق إليهتطرقنا  مال إضافة

 نريف عن هذا التطور ولكن من جانب آخر فهو حسب كل من الجهة المصدرة ونوع الصك في حدد أ سنحاول 

 .ذاته

 (2012-2009)المصدرة للفترة  العالمي للصكوك حسب الجهة الإصدار: لأولاالفرع 

ك الصدكوك الدوليدة قددرت حسدب الجهدة المصددرة للصدكو إصداراتوفقا للتقارير السنوية لزاوية حول 

خدلال  إصددارهاكاندت كياندات سديادية، حيدث ارتفعدت نسدبة  2009من الجهات المصدرة في عام  %47حوالي 

ين  كانت ما ب الإصداراتباقي  أما، %78بحوالي  2011المستويات عام  أعلى إلىلتصل  2011و  2010عامي 

ة مدن قبدل خلال الفتدر الإصدارات إجماليالكيانات شبه سيادية والشركات بنسبة متقاربة والجدول التالي يوضح 

 .الشركات و الشبه السيادية ،في الكيانات السيادية أساساالجهات المصدرة والممثلة 

 
 

 

 (2012-2009) للفترة حسب الجهة المصدرة اعالمي صكوكال إصدار : (1-3جدول رقم: )

 السنة

 الجهة

2009 2010 2011 2012 

1Q 2Q 3Q 4Q 

 %78 %74 %75 %60 %78 %73 %47 كيانات سيادية

 %2 %9 %12 %24 %8 %5,1 %33 كيانات شبه سيادية

 %20 %17 %13 %16 %14 %21,4 %20 الشركات

 :بالاعتماد على  الطالبة إعدادمن  المصدر:

    Zawya,2009,2010, 2011, a year in review, date 25/03/2013 from the website- 

     http://ae.sawya.com/research reports/zr/20100120_zr_011219.pdf 

     http:/www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/global-sukukmakrket yeanly-review-2010.pdf 

     http://www.zawya.com/story/pdf/zawya research sukuk 2011 ayear in review-pdf 1001121508182. 

ل الربع فقد سجلت قيمة الإصدارات من الصكوك من قبل الكيانات السيادية خلا 2012اما عن العام 

كيانات شبه على الترتيب في حين الإصدارات من قبل ال %75و  %60نسبة  2012الأول والربع الثاني من عام 

أما  من نفس العام،خلال الربع الثاني  %12لتتراجع الى  %24سيادية خلال الربع الأول سجلت نسبة 

 على التوالي. %13و  %16الإصدارات من قبل الشركات خلال الربعين سجلت نسبة 

http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/
http://ae.sawya.com/research%20reports/zr/20100120_zr_011219.pdf
http://ae.sawya.com/research%20reports/zr/20100120_zr_011219.pdf
http://www.zawya.com/story/pdf/zawya
http://www.zawya.com/story/pdf/zawya
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في ارتفاع نسبة  فقد سجل تغيرات واضحة تمثلت 2012الرابع من عام  عأما بالنسبة للربع الثالث و الرب 

من قبل  في الإصدارات خلال الربع الرابع، وتراجع كبير %78الإصدار من قبل الكيانات السيادية لتصل 

 في الربع الأخير من نفس العام. %2الكيانات شبه سيادية ليصل 

  (.2012-2008)للفترة الفرع الثاني: الإصدار العالمي للصكوك حسب النوع 

حدة لم تصدر جميعها بنسبة وا إذ 2012 إلى 2008الصكوك المصدرة في الفترة من  أنواعتفاوت حجم 

 المصدرين. إليهاويلية والتنموية التي يصبوا وذلك حسب الحاجات التم

وعلى هذا شهد سوق الصكوك العالمي خلال هذه الفتدرة تغيدرات واضدحة حيدث كاندت الحصدة السدوقية 

 ، صكوك المرابحة وصكوك المشاركة.الإجارةالكبرى من قيمة الصكوك المصدرة من نصيب كل من صكوك 

 لكنهدا انخفلدت بدأكثر، و %54,3اذ بلغت  2008في عام  الصكوك قيمة أعلىهي  الإجارةحيث كانت صكوك 

رابحة عن صكوك الم أمالتحتل بذلك المركز الثاني من نفس العام،  2011عام  %23لتصل الى قيمة  % 29من 

 أمددا  %5,4والتددي كاندت  2008ة بنسددبتها مدن عدام نداكبددر بكثيدر مقار هديو 2011عدام  %45فقدد بلغدت نسددبة 

 الى عام 2008ملاربة فقد عرفت تراجعا مستمرا من عام صكوك المشاركة وصكوك ال

 

كوك تمثلت هذه الص الإصداراتمن الصكوك شكلت نسبة معتبرة من  أخرى أنواع إصدار إلى بالإضافة 2011 

ملاربة،  وبالثمن الآجل، الاستثمار، الوكالة وكذلك صكوك مثلت مشاركة متداخلة بين وكالة   البيعفي صكوك 

  اع ،ملاربة ومرابحة، وهذا حسب الهدف من إصدارها.إجارة و استصن

 ( 2012-2008حسب النوع للفترة ) اعالميلصكوك ا إصدار :(2-3جدول رقم )           

 ةالسن 

 نوع الصك

2008 2009 2010 2011 2012 

1Q 2Q 3Q 4Q 

 %10 %22 %18 %14 %25 %23 %41,9 %3 ,54 إجارة

 %70 %59 %55 %47 %45 %49 %32 %5,4 مرابحة

 %0,026 %4 %0,003 %29 %8 %3,8 %10 %17,2 مشاركة

 / %0,003 %0,0015 / %1 %0,8 %0,9 %1 السلم

 / / %0,0014 %0,0016 %1 / %0,8 %4,5 مضاربة

 / / / / / / %0,1 %5,4 الاستصناع

أنواع أخرى 

 للصكوك

12,2% 14,3% 23,4% 20% 10% 27% 14% 15% 

 :طالبة بالاعتماد علىمن إعداد الالمصدر: 

 112أسامة عبد الحليم الجورية، مرجع سابق،ص  -

Zawya,2009,a year in review, date 25/03/2013 from the website - 

   http://ae.sawya.com/research reports/zr/20100120_zr_011219.pdf 

   http:/www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/global-sukukmakrket yeanly-review-2010.pdf 

   http://www.zawya.com/story/pdf/zawya research sukuk 2011 ayear in review-pdf 1001121508182. 

ع الثاني والرب الأولخلال الربع  الإجارةمن صكوك  الإصداراتفقد سجلت قيمة  2012عن العام  أما

 ولالأمن صكوك المرابحة خلال الربع  الإصداراتعلى الترتيب في حين  %18و %14نسبة  2012من عام 

لمشاركة ن صكوك ام الإصدارات أماخلال الربع الثاني من نفس العام، ،  %55 إلىتفع رلت %47سجلت نسبة 

 إصدارات إلى بالإضافةخلال الربع الثاني، وهذا  %0,003 إلىلتتراجع  %29مثلت نسبة  الأولخلال الربع 

 . لأخرىمن فترة  إصداراتهامن الصكوك اختلفت نسبة  أخرى لأنواع

حيث ، الإصدارفقد سجلت تغيرات معتبرة في نسبة  2012بالنسبة للربع الثالث والرابع من عام  أما

من صكوك المرابحة  الإصدارات، وارتفاع %10 إلىخلال الربع الرابع ليصل  الإجارةصكوك  إصدارتراجع 

 .الاستصناع و والإجارةأي صك من السلم  إصدارخلال الربع الرابع، في حين لم يتم  %70 إلىليبلغ 

http://ae.sawya.com/research%20reports/zr/20100120_zr_011219.pdf
http://ae.sawya.com/research%20reports/zr/20100120_zr_011219.pdf
http://www.zawya.com/story/pdf/zawya
http://www.zawya.com/story/pdf/zawya
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 (2012-2009العالمي للصكوك حسب القطاعات للفترة ) الإصدارالمطلب الثالث: 

طور المعتمد عليها في تحليل ت الأصناف أهمالعالمي للصكوك حسب القطاع احد  الإصداريمثل 

لجهة التصنيف حسب ا أيلاحسب البلد و العملة و كذلك العالمي للصكوك زيادة على التصنيف  الإصدار

أي  وكوك ركز الحقيقي لهذه الصتم، و كل هذا من اجل الوقوف على الحد ذاتهالمصدرة و نوع الصك في 

 التمويلية. اةدالامن هذه  الأكبرالقطاع المستفيد 

 2009العالمي للصكوك حسب القطاع لعام  الإصدار: الأولالفرع 

الصكوك السيادية  إصداراتاستحواذ  2009العالمي للصكوك حسب القطاعات عام  الإصدارعرف  

قطاع  لعالمي لهذه السنة، تبعتهاا الإصدار إجماليمن  %54العالم حيث شكلت نسبة  إصداراتعلى نصف 

 و قطاع النقل %10، و في المرتبة الثالثة قطاع الخدمات المالية بنسبة %11نسبة بالطاقة و المرافق العامة 

 .يكل الموالكما هو موضح في الش)الاتصالات، البناء و التعمير( الأخرىو تليها باقي القطاعات  %9بنسبة 

 2009حسب القطاع  اعالمي لصكوكإصدار ا(: 14-3شكل رقم )
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 من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر: 

      -Zawya,2009 a year in review  , date20/03/2013,from the website: 

          http://ae.zawya.com/researchreports/zr/20100120_zr_011219.pdf 

 

 2010العالمي للصكوك حسب القطاع لعام  الإصدارالفرع الثاني: 

مددن حجددم  الأسددداسددتحواذ دائمددا للصددكوك السدديادية علددى حصددة  الدددوليشدهد هددذا العددام سددوق الصددكوك  

ليدة المصددرة مدن قبدل قطداع الخددمات الما ، و كذلك ارتفاع طفيف في الصدكوك%71,3الكلي بحوالي  الإصدار

ن عد% 6المرافدق بمعددل  و تراجع قطاع الطاقدة و 2010عام  %10,4مقارنة بالعام الماضي حيث مثلت نسبة 

نهدا فدي و تبقى باقي القطاعات تتفداوت فيمدا بي %2,5و كذلك قطاع النقل مثل  %5,2العام الماضي حيث أصبح 

 .في قطاع الثقافة، النفط و الغازتمثلت  نسب الإصدارات بنسب ضعيفة

 

 .2010حسب القطاع  اعالميلصكوك اإصدار  :(15-3شكل رقم)
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 :من إعداد الطالبة بالاعتماد علي :المصدر

http://ae.zawya.com/researchreports/zr/20100120_zr_011219.pdf
http://ae.zawya.com/researchreports/zr/20100120_zr_011219.pdf
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-zawya,2010 a year in review ,date:12/03/2013,from the websites: 

   http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf 
 2011الفرع الثالث: الإصدار العالمي للصكوك حسب القطاع لعام 

%، يليهدا قطداه الخددمات الماليدة الدذي 66وك السيادية دائما في قمة هدرم الإصددارات بنسدبة بقيت الصك 

ثالثدة مدع %، و قطاع النفط و الغاز في المرتبدة ال19عرف ارتفاعا ملحووا في قيمة الإصدارات حيث بلغ نسبة 

فقدد  غيرهدا نقدل، البنداء و% لكل منهما، أما عدن بداقي القطاعدات و المتمثلدة فدي قطداع ال3قطاع العقارات بنسبة 

 الإصددارات و الشدكل المدوالي يلخدص ذلدك مدن القطاعدات الأخدرى يمدن إجمدال %6شكلت في مجموعها نسدبة 

 .)الثقافة، الاتصالات، الطاقة و المرافق(

 2011حسب القطاع  اعالميلصكوك ا(: إصدار 16-3شكل رقم)
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 بالاعتماد علي: من إعداد الطالبة المصدر:

-zawya,2011 a year in review,date:12/03/2013,from the websites: 

   http://www.zawya.com/story/pdf/Zawya_Research_Sukuk_2011_A_Year_In_Review-pdf_100112150818/ 

 

 
 

 

 

 

 2012العالمي للصكوك حسب القطاع لعام  الإصدارالفرع الرابع: 

 2012العالمي للصكوك حسب القطاع لعام  الإصدارسنحاول من خلال هذا الفرع تحليل تطور  

 بالاعتماد على التقارير الربع السنوية او النصف السنوية في مجملها.

 كا  ترتيب القطاعات المصدرة للصكوك كما يلي:  2012من عام  ولالأفبالنسبة للسداسي 

ات المالية مليو  دولار، قطاع الخدم  14.379بـ  مليو  دولار ، قطاع النقل 39,867الصكوك السيادية بـ 

لار، قطاع مليو  دو 1180مليو  دولار، قطاع العقار  3,067مليو  دولار، قطاع الطاقة و المرافق  55,84

 و الشكل الموالي يلخص ذلك. الأخرىبعض القطاعات  إلى بالإضافةمليو  دولار،  1002ء البنا

 ر()مليون دولا2012و الثاني  الأولحسب القطاع للربع  اعالميلصكوك ا إصدار(: 17-3شكل رقم)     

                                                

http://www.iefpedia.com/english/wp-content/uploads/2011/02/Global-Sukuk-Markets-Yearly-Review-2010.pdf
http://www.zawya.com/story/pdf/Zawya_Research_Sukuk_2011_A_Year_In_Review-pdf_100112150818/
http://www.zawya.com/story/pdf/Zawya_Research_Sukuk_2011_A_Year_In_Review-pdf_100112150818/


 الصكوك الإسلامية و دورها التنموي في الاقتصاد السعودي                       الفصل الثالث         

 78 

22 102

14 023

2 221

3 067

465

810

0 5000 10000 15000 20000 25000

               

      

               

               

      

       

               

17 765

3 363

1 002

533

356

715

0 5000 10000 15000 20000

               

               

               

            

     

      

                 

 
 من إعداد الطالبة بالاعتماد علي: المصدر:

Zawya ,sukuk Quaterly Bulletin :Q3,Q4 2012,date 20/03/2013,from the websites: 
-http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/ 

-http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/ 
مليو   51455تبقى الصكوك السيادية في المرتبة الأولى بقيمة  2012السداسي الثاني من عام  عنأما 

ثانية قطاع مليو  دولار عن السداسي الاول من نفس العام، و في المرتبة ال 11588دولار بزيادة قدرت بـ 

بعدها  و        مليو  دولار،  1968مليو  دولار يليها قطاع الطاقة و المرافق بـ  9320الخدمات المالية بـ 

مليو  دولار،  574مليو  دولار، الثقافة  1349مليو  دولار، يليها قطاع البناء  1813قطاع الاتصالات بتقدير 

ح والي يوضالمراتب الأخيرة بإصدارات ضعيفة و الشكل الم مليو  دولار، و باقي القطاعات في 1258النقل 

 ذلك.

 

 ()مليون دولار2012حسب القطاع للربع الثالث و الرابع  اعالميالصكوك  إصدار :(18-3شكل رقم )
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 يمن إعداد الطالبة بالاعتماد عل المصدر:

 - Zawya ,sukuk Quaterly Bulletin :Q3,Q4 2012,date 20/03/2013,from the websites: 
  http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/ 

http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q32012-pdf_031012092046/
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  http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/ 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 سوق الصكوك السعودي و موقعها من السوق الدولية للصكوكني : المبحث الثا

 الذي ورــاد السعودي و التطرق الى التطــسنحاول من خلال هذا المبحث اعطاء لمحة عن الاقتص

 .ل بهالتعاماشهدته السوق السعودية للصكوك الاسلامية و كذلك اهم الصكوك المتداولة بها اضافة الى نرام 

 الاقتصاد السعوديمحة عن لالمطلب الأول: 

ية تقدم لة نفطينرر العالم إلى السعودية باعتبارها ذات وز  اقتصادي مهم لكونها بالدرجة الأولى دو

مية ات الإقليتوازنللعالم اكبر شحنة منه مع ما يعنيه ذلك من موارد مالية ضخمة، لكونها تلعب أيلا دورا في ال

 اختلاف توجهاتها. بحكم ارتباطها بالمنرومة العالمية على

ة قتصاديشهد الاقتصاد السعودي خلال العقود الأخيرة تحولا كبيرا في مختلف نواحي الحياة الا 

تنمية طط الخوالاجتماعية وغيرها من الجوانب الأخرى وقد ساهم في ذلك بشكل أساسي قيام الدولة ضمن إطار 

 ية.باستثمارات واسعة النطاق لإرساء التجهيزات والبنى الأساس

يعتمد اقتصاد المملكة العربية السعودية بصفة رئيسية على النفط، وتمتلك اكبر احتياطي نفطي إذ يقدر  

لأولى كأكبر من الاحتياطي العالمي، كما تحتل المرتبة ا % 25,6مليار برميل وهو ما يعادل  262,7بحوالي 

بك( وذلك ل )أونرمة الدول المصدرة للبترومنت  ومصدر للبترول في العالم، حيث أنها تلعب دورا قياديا في م

ثل الصادرات مليو  برميل يوميا وتم 7,75من إجمالي إنتاج الأوبك، حيث تم تصدير حوالي  % 31,5لإنتاجها 

لدولة امن إيرادات  % 75من إجمالي عوائد الصادرات، ويشكل قطاع النفط والغاز حوالي  % 90النفطية 

تصادية تها الاقالإجمالي، كما أ  الحكومة السعودية مستمرة في برنام  إصلاحامن النات  المحلي  % 45ونسبة 

مثل  طاعاتقحيث تم التركيز على استقطاب استثمارات القطاع الخاص المحلي والأجنبي للاستثمارات في عدة 

هاية نالمية في لعة االغاز والطاقة والاتصالات والعقار، وقد انلمت المملكة العربية السعودية إلى منرمة التجار

ذلك للنمو ، و1982 ، ويعد هذا العام  من أكثر الأعوام ازدهارا في تاريخ الاقتصاد السعودي منذ عام2005العام 

ة بعة لمؤسسالتا القوي للقطاع النفطي وعلوية المملكة في منرمة التجارة العالمية، ونمو الموجودات الأجنبية

قلبات ضة لتة في السوق ونمو القطاع الخاص، حيث تبقى المملكة معرالنقد العربي السعودي، وزيادة السيول

ت قاء معدلالى إبعالأسعار الأمر الذي سهم في التقلبات في النشاط الاقتصادي، كما أثبتت المملكة قدرة فائقة 

دية السعو بيةالعر التلخم منخفلة جدا خلال فترة زمنية طويلة، أما فيما يتعلق بمحور السياسة النقدية للمملكة

راداتها ة وإيفهو المحافرة على نرام سعر الصرف الثابت نقابل الدولار الأمريكي، لا  معرم صادرات المملك

 مقيمة بالدولار الأمريكي وكذلك كما به 

http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/
http://www.zawya.com/story/Zawya_Research_Sukuk_Quarterly_Bulletin_Q42012-pdf_150113104046/
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الريال من تقلبات السوق النقدية التي قد تستهدفه حيث يبقى الريال بحاجة إلى الارتباط إلى الدولار إلى أ  يتمكن 

حتى عندما يحين فك هذا الارتباط وفي حالة أ  الاقتصاد أصبح قوي متعدد الاقتصاد السعودي من الاكتفاء بذاته 

  (1)ليس معتمدا بشكل أساسي على النفط.

 : ماهية سوق الصكوك السعودي  ثانيالالمطلب ا

حكام وفق ا تمثل السوق السعودي للصكوك البديل لسوق الاسهم السعودي و المكيف نرام التعامل فيها

 الشريعة و لهذا سنحاول ا  نبرز اهم الخصائص التي تتميز بها هذه السوق.

 نشأة وتطور سوق الصكوك السعودي الفرع الأول : 

للصكوك واتسع بصورة كبيرة في السنوات الأخيرة، كو  الصكوك الإسلامية قناة تنام السوق السعودي  

بكلفة واتها تمويلية هامة تستخدمها الحكومات والشركات والمؤسسات لتوفير السيولة اللازمة لتمويل مشروع

اطر لمخاع القدرة على تنوي بإعطائهممنخفلة نسبيا، كما أ  هذه الصكوك تقدم حماية لمحافظ المستثمرين 

 بتوفير أدوات استثمارية ذات مخاطر أقل وعائد دوري آمن.

"تداول" ية دإنشاء سوق صكوك سعودي قيام شركة السوق المالية السعو فيالخطوات  موكانت أه 

بدورها في تقديم منتجات وخدمات مالية جديدة حيث قامت تداول بتطوير سوق آلي لتداول الصكوك في عام 

وق مركزا يقوم المشاركو  فيه من مستثمرين ومصدرين بتداول أوراق مالية استثمارية ، ويكو  هذا الس2006

في هذا السوق صك لشركة  إصدارذات عوائد دورية ومخاطر أقل من الموجودة عند تداول الأسهم، وكا  أول 

نراما ، وكا  التفاوض في السوق يقتلي عقد الصفقات خارج البورصة ولم يكن يتلمن 2006سابك في عام 

لتنفيذ أوامر البيع والشراء حيث كانت معرم الصفقات تتم عبر إدارات الخزانة في البنوك المحلية، وقد أدى 

الشفافية ونقص المعلومات التاريخية عن التداول إلى جعل تداول الصكوك  وانعدامغياب العمق في السوق 

صفقة لم تتجاوز  85حوالي  2008عام  فذة طيلةضعيفا جدا، حيث لم يتعدى عدد صفقات بيع الصكوك المن

تريليو  ريال خلال  2مليو  صفقة زادت قيمتها عن  52بليو  ريال بينما تداول سوق الأسهم نحو  1,3قيمتها 

 (2) .نفس الفترة

 

  

ك للجمهور صكو 10سوى  2012حيث لم تطرح إلى غاية  فتياولذلك لا يزال سوق الصكوك في السعودية        

لسوق اموعة من الشركات المختلفة مما ساهم في تطور حجم الإصدارات من الصكوك منذ نشأة أصدرتها مج

 والشكل الموالي يوضح ذلك.

 .(2012 – 2006)لفترة ل السعودية الإسلامية لصكوكل ةالإجماليالإصدارات  :(19-3شكل رقم )

 (مليون ريال)
 

                                                   
 لموقع.من ا 07/05/2012، 6783، الصحيفة الاقتصادية الالكترونية، العدد، استعراض اداء الاقتصاد السعودينجلاء محمد الرشيد،   (1)

http://www.aleqt.com.date:30/04/2013 
 العديد من المراجع أهمها :   (2)

 . من الموقع:4-1، ص ص . 2009جدوى للاستثمار، قسم الابحاث الاقتصادية،  سوق الصكوك السعودية، - 

  http:// www.jadwq.com20111024-sukuk-Report-Arabic.pdf,Date 21/03/2013. 

من الموقع:السوق المالي السعودي "تداول"،  -   

  http://www.tadwul.com.Sa/wps/portal/!ut/p/c1/04 Date: 21/03/2013 

http://www.jadwq.com20111024-sukuk-report-arabic.pdf,date/
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
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 ، من الموقع :45، ص 2011السنوي  التقرير، لي السعوديالسوق الماهيئة المصدر :

http://www.cma.org.sa/Ar/publicationsreports/DoLib/CMA%20Arabic%202011%20Fini.pdf. Date : 21/03/2013. 

 الثاني : خصائص السوق المالي السعودي لتداول الصكوك  الفرع

 (1)يلي : يتميز السوق السعودي للصكوك بالعديد من الخصائص و التي يمكن حصرها فيما 

م نفس يمكن للمستثمرين تداول الصكوك عن طريق شركات الوساطة المالية المرخص لها، وباستخدا -

 سهم.المحافظ الاستثمارية المستخدمة لتداول الأ

 (.T+2يتم تسوية الصفقات خلال يومي عمل من تاريخ تنفيذ الصفقة ) -

 %. 101.501خانات عشرية مثل  3سعر الصك يشمل على  -

 %. 0,001وحدة التغير في السعر هي  -

 نسبة التغير في السعر مفتوحة )لن يكو  هناك حد أعلى وأدنى(. -

 

سوق في ال على عمليات شراء وبيع الصكوك الحد الأعلى لعمولة التداول الذي تحصله شركات الوساطة -

كو  الحد ي( من قيمة الصفقة المنفذة، على أ  0,001عشر نقاط أساس أي ما يعادل واحد من الألف )

 ريال سعودي. 500الأدنى للعمولة 

 : الصكوك المتداولة في السوق المالي السعودي  الفرع الثالث

 عرفت تنوعا وتطورا في الصكوك المصدرة، حيث يمكنلقد مر سوق الصكوك بعدة مراحل منذ نشأته،  

 ولة في السوق في الجدول الموالي.أبرز الصكوك المتدا إجمال

  السعودي المالي  : الصكوك المتداولة في السوق (3-3جدول رقم )           

 الجهة
 المصدر

 اسم الصك مدير المصدر
 تاريخ

 الإصدار

حجم 
 الإصدار
)مليون 

 ريال(

 نوع الصك
 اريخت

 الانتهاء

طبيعة 
المداو

 لة

الشركة 

السعودية 

للصناعات 

الاساسية 

 اتش اس

 بس سي

العربية السعودية 

 وكاليو  الفرنسي

 3000 01/07/2006 1سابك
صك 

 استثمار
15/07/2026 

ية
ون
ر
كت
ال

 8000 06/08/2007 2سابك 
صك 

 استثمار
15/07/2027 

                                                   
 ، من الموقع: السوق المالي السعودي "تداول" (1) 

http://www.tadwul.com.Sa/wps/portal/!ut/p/c1/04 Date: 21/03/2013 

 

 

http://www.cma.org.sa/Ar/publicationsreports/DoLib/CMA%20Arabic%202011%20Fini.pdf
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
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 5000 26/05/2008 3سابك "سابك"
صك 

 استثمار
15/05/2027 

الشركة 

السعودية 

الموحدة 

 للكهرباء

سامبا  شركة

 وإدارة للأصول

تش اس االاستثمار 

بس سي العربية 

 السعودية

كهرباء 
 1السعودية 

23/07/2007 5000 
صك 

 استثمار
15/07/2027 

ية
ون
ر
كت
ال

 

كهرباء 
 2السعودية 

06/07/2009 7000 
صك 

 استثمار
6/07/2029 

ية
ون
ر
كت
ال

 

كهرباء 
 3سعودية ال

10/05/2010 7000 
صك 

 استثمار
10/05/2030 

ية
ون
ر
كت
ال

 

البنك 

السعودي 

 الهولندي

شركة الرياض 

شركة  -المالية

 الهولندي المالية

صكوك 

 الهولندي
31/12/2009 725 

صك 

 ملاربة
31/12/2019 

ية
ون
ر
كت
ال

 

 

 

 

 

 

 

 

الشركة 

السعودية 

العالمية 

روكيمياوبتلل

 يات

شركة الرياض 

كة شر -المالية

دويتشه السعودية 

 للاوراق المالية

 1800 09/07/2011 سبكيم
صك 

 ملاربة
6/07/2016 

ية
ون
ر
كت
ال

 

شركة 

ارامكو 

توتال 

العربية 

 للخدمات

دويتشه السعودية 

 -للاوراق المالية

سامبا للاصول و 

ادارة الاستثمار و 

السعودي الفرنسي 

 كابيتال

 3749 9/10/2011 ساتورب
 -استصناع

 و اجارة
20/12/2025 

ية
ون
ر
كت
ال

 

الشركة 

السعودية 

للتأجير 

 التمويلي

سامبا كابيتال و 

شركة ادارة 

 الاستثمار

صكوك 

اوركس 

 السعودية

26/12/2012 240 
صك 

 استثمار
26/12/2015 

ية
ون
ر
كت
ال

 

 

 من إعداد الطالبة بالاعتماد على: المصدر:

 ، من الموقع: السوق المالي السعودي "تداول" -

   http://www.tadwul.com.Sa/wps/portal/!ut/p/c1/04 Date: 21/03/2013 

لب اغ أ د الصكوك المتداولة بالسوق السعودي نج أهمانطلاقا من الجدول السابق و الذي يوضح لنا 

 %70الي و التي تمثل حو استثماريةهي صكوك  ارالإصدالصكوك المتداولة بها و التي تملك حصة اكبر من 

إجمالي  % من10% أما الباقي و الذي يمثل 20من إجمالي الصكوك المصدر و يليها صكوك الملاربة بنسبة 

 الصكوك فهي صكوك مشاركة بين الاستصناع و الإجارة.

 السعودي لتداول الصكوك  المالي المطلب الثالث: نظام التعامل في السوق

http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
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 يتمو في السوق الملي السعودي تداول مجموعة من الصكوك تخلع للرقابة من قبل هيئة السوق يتم  

 مثلها مثل الاسهم.التعامل بها وفقا لنرم و قوانين السوق 

 أوامرسوقا للصكوك تعمل بنرام نراما جديدا يعتبر هذا النرام  "تداول"و شركة أطلقت هيئة سوق المال  

 وامرأ أفللذ في السوق و من ثم تنفي أوامرهمني حيث يقوم جميع المتداولين بعرض البيع و الشراء الالكترو

 زما يعزكلفته كتو كفاءة  كبيرة في سرعة التداول  الآلي، و يحقق نرام التداول  آليةالبيع و الشراء بطريقة 

 اـة همـسيالرئي رـالأواماكتشاف السعر، و هناك نوعين من بدرجة كبيرة مستوى الشفافية و عملية 

  

المحددة)البيع بسعر الشراء المعروض(و أوامر السوق )الشراء أو البيع بسعر الطلب أو العرض  الأوامر

 السائد(،       

و يستخدم نرام الصكوك الجديد  فقط الأوامر المحددة ، حيث تنفذ أولا أوامر أفلل سعر  و في حالة وجود أكثر 

مر الذي وصل أولا، و تتم عملية السداد والتسوية بعد يومين من الصفقة من أمر لأفلل سعر تعطى الأولوية للأ
(1) . 

 (2):كالآتيو هي  الأسهممراحل هي نفس مراحل تداول  4و يتكو  نرام سوق الصكوك من  

 [11:30 – 11:15 ] :الأوامرصيانة  –: حالة السوق مفتوح أولا

و   يع الب وامرأ إدخالفتوح يتاح في هذه الحالة هي حالة السوق الم الأربعةحالة من حالات السوق  أول

م تالتي  وامرالأنفيذ ت، و هذه الحالة لا تتيح إلغائها إمكانيةالسعر و كذلك  أوالشراء و تعديلها من حيث الكمية 

 5 أفللالسوق، و يعرض فيها  أسعارو لكن يتم عرضها عند كل مستوى سعري من مستويات  إدخالها

 الإجماليةعند كل مستوى و الكميات  الأوامرصك مدرج و عدد  لض و الطلب لكمستويات سعرية للعر

 .للأوامر

  [15:00 – 11:30]:  الأوامرتنفيذ  –حالة السوق مفتوح ثانيا: 

 –لمفتوح لسوق ا) ا الأولىهي الحالة الثانية من حالات السوق، و يتم فيها كل ما هو متاح في المرحلة 

لاف لها . و لكن ي الأوامر إلغاءو  الأسعارالبيع و الشراء و تعديل الكميات و  أوامر إدخال( من الأوامرصيانة 

 5 للأفلسعر العرض و الطلب و كذلك  أوامر 10 أفللو يعرض فيها  إدخالعند  الأوامرتنفيذ  إمكانية

 .لأوامرل الإجماليةو الكميات للعرض والطلب لكل صك مدرج و عدد الاوامر عند كل مستوىمستويات سعرية 

  [16:00 – 15:00] ثالثا: حالة السوق ما قبل الإغلاق:

الشراء و  و  لبيع ا أوامر أسعارهي الحالة الثالثة من حالات السوق، لا يتم في هذه الحالة تعديل كل من 

 .لأمرال تاريخ المدخلة في حالة السوق التي تسبقه و تعدي الأوامر إلغاءانه يمكن فيها  إلازيادة كمياتها 

 
 

 [16:00 ] رابعا: حالة السوق مغلق:

 كنمو فيها لا ي من حالات السوق، و هي التي يكو  فيها السوق مغلقا. الأخيرةو هذه الحالة الرابعة و 

    جديدة في السوق. أوسابقة  أوامرعرض أي  أو إلغاء أوتعديل  أو إدخال

ل ن خلامزودي معلومات السوق و أيلا م و فيما يتعلق بنشر البيانات، يتم نشر أسعار الصكوك عن طريق

          كما هو معمول به في سوق الأسهم. "تداول"للسوق المالية  يالموقع الالكترون

 لصك معين الأوامرمثال افتراضي لسجل 

                                                   
 .من الموقع:4-1،مرجع سابق ،ص ص. سوق الصكوك السعودي  (1)

http:// www.jadwa.com20111024-sukuk-Report-Arabic.pdf,Date 21/03/2013. 
 لموقع:من ا السوق المالي السعودي "تداول"،  )2(

http://www.tadwul.com.Sa/wps/portal/!ut/p/c1/04 Date: 21/03/2013 

 

http://www.jadwa.com20111024-sukuk-report-arabic.pdf,date/
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
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 الشراء أوامر البيع أوامر

 الكمية المطلوبة السعر السعر الكمية المعروضة

200,000 101 .001% 100.001% 100,000 

650,000 102.155% 99.510% 110,000 

  99.250% 200,000 

 من الموقع: السوق المالي السعودي "تداول"،  المصدر:
  http://www.tadwul.com.Sa/wps/portal/!ut/p/c1/04 Date: 21/03/2013 

 

صك يتداول ال% فا  100من  أعلىادل الصك فمثلا عند التداول بسعر بة مئوية لتحيث يمثل السعر نسب

لصك يتداول بقيمة ا% فا  100بقيمة أعلى من قيمته الاسمية بمقدار هذه النسبة و في حالة التداول بسعر اقل من 

ب أ  ريال و يجبال تداولاقل من قيمته الاسمية بمقدار هذه النسبة، بينما تمثل الكمية قيمة الصكوك المعروضة لل

 تكو  من ملاعفات القيمة الاسمية للصك.

ابه يتم احتس صفقة ويدفعه لتسوية ال أ ما ما يتعلق بمبلغ تسوية الصفقة فهو المبلغ الذي يتوجب على المشتري أو

 كما يلي:

  تحقة(م المسالأيا* (  360العائد السنوي/* الكمية المتداولة  )سعر الصك( + ) * ) الكمية المتداولة 

 الكمية المتداولة ) يجب أ  تعادل القيمة الاسمية أو أي ملاعفاتها(. -حيث: 

 سعر الصك )نسبة مئوية(. -       

 العائد السنوي للفترة الحالية ) نسبة مئوية(. -       
 صفقة.تسوية ال و تاريخ ديوم للفترة السابقة لتوزيع العوائ آخربين تاريخ  الأيام: و هو عدد المستحقة الأيامعدد * 

 

 
 

ائد % و كا  الع 101,000ريال من صكوك معينة ) كمية( بسعر  50.000اشترى مستثمر ما يعادل مثال: 

و كا   2008/10/15% و تاريخ آخر يوم للفترة السابقة لتوزيع العوائد هو 5,5السنوي للفترة الحالية يعادل 

 يوم( 77يام المستحقة = ) عدد الأ 2008/12/31تاريخ تسوية الصفقة هو 

 يتم احتساب إجمالي مبلغ تسوية الصفقة كما يلي:

)50.000* 101.000%(   +)* 360%/5,5 * 77= ) 

                              50.500   +588 .19 = 

                                        51,088.19 = 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
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 قتصاديةية الادراسة تحليلية لعلاقة الصكوك الإسلامية السعودية بمؤشرات التنمالمبحث الثالث: 

لاقتصاد اتنشيط  وفي تمويل التنمية  الإسلاميةللوقوف على الدور الحقيقي الذي تلعبه الصكوك السعودية 

ودي السع الصكوك تفعيل و تنشيط سوق ولاأوهي  أساسيةهذا على ثلاث جوانب  إسقاطالسعودي، سنحاول 

ة قتصاديعلى بعض المؤشرات الا أثرها أخيرا،ومن ثم دورها في تمويل القطاعات الاقتصادية السعودية و 

 ة.العرض النقدي و كذلك تغطية عجز الموازنة العام يإجمال، الإجماليالكلية من النات  المحلي 

 تفعيل و تنشيط سوق الصكوك السعودي في الإسلامية: دور الصكوك الأولالمطلب 

و ذلك  على مستوى السوق المالي يساهم في تفعيل السوق و تنشيطه  الإسلاميةالتعامل بالصكوك  إ  

 و تداولا. إصدارحسب طبيعة الصكوك المتداولة و كميتها و المؤسسات التي تتعامل بها 

 السعودي المؤسسات المشتركة في سوق الصكوك و الإسلاميةالمالية  الأدوات: توسيع تشكيلة الأولالفرع 

في السوق  الإسلاميةالمالية  الأدواتدور هام يتمثل في العمل على تحقيق التنوع في  الإسلاميةصكوك لل

 يهذه الصكوك، فمن حيث الجهات المصدرة فأنواع المالي، من حيث تعدد الجهات المصدرة لها، و اختلاف 

تقوم بها الشركات، حيث توجد خمسة شركات مصدرة  الإصدارات معرمسوق الصكوك السعودي نجد 

الحكومة السعودية  بإصداريتعلق  و فيماالسعودي الهولندي، خاص قام به البنك إصدار إلى بالإضافةللصكوك، 

حسب  أما%، 70اكبر الشركات المصدرة للصكوك شركة سابك، حيث تمثل نسبة الملكية فيها  فهي تملك احد

المصدرة، و الصكوك  إجمالي%من 70بنسبة لت هي صكوك استثمارية مث فأغلبهاالمصدرة نوع الصكوك 

 (1).الإجارة%لصكوك المشاركة المتداخلة بين الاستصناع و 10%صكوك الملاربة، و 20

 دور الصكوك في الرفع من كفاءة سوق الصكوك السعوديالفرع الثاني: 

تساع سوق الصكوك السعودي مما يحقق كفاءة السوق و للصكوك الإسلامية دور مهم في زيادة عمق و ا 

 ذلك من خلال الكميات المتداولة من الصكوك و مختلف الصفقات المتعلقة بها.

 

 

 

 

 
 

 

 

                                                   
 .من الموقع: 3، مرجع سابق، ص سوق الصكوك السعودية  (1)

http:// www.jadwa.com20111024-sukuk-Report-Arabic.pdf,Date 04/04/2013. 

 

http://www.jadwa.com20111024-sukuk-report-arabic.pdf,date/
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 (2012-2009سوق الصكوك السعودي للفترة ) أداء(: 4-3الجدول رقم)

 2009 2010 2011 2012 

 240 5550 7000 7725 )مليو  ريال(الإصدارحجم 

 442,99 1.805,08 435,53 27,71 (ة الاسمية المتداولة)مليو  ريالالقيم

 20 49 70 55 عدد الصفقات المنفذة

 :على الطالبة بالاعتماد إعداد: من المصدر

 ، من الموقع:2012،2011،2010،2009التقارير الاحصائية السنوية  السوق المالي السعودي "تداول"، -

http://www.cma.org.sa/Ar/publicationsreports. Date : 21/03/2013. 

ن منلاحظ تطور حجم الاصدارات  (2012-2009راض اداء سوق الصكوك السعودي للفترة )عباست        

ل هذه لانه خلا2010مليو  ريال عام  7000، ليتراجع الى 2009ريال عام مليو   7725الصكوك حيث بلغ 

موحدة ن قبل الشركة السعودية المالسنة اقتصرت عمليات الاصدار على عملية واحدة فقط و التي كانت 

مية " الشركة السعودية العالنمت عملية الاصدار من قبل شركتين هما  2011للكهرباء، اما في عام 

ات" بلغ اجمالي ارامكوتوتال العربية للخدم ةمليو  ريال،و " شرك 1800اجمالي اصدارها ت" بلغ اللبتروكيماوي

في عام  مليو  ريال، و 5550نحو  2011مليو  ريال، ليبلغ اجمالي ما اصدر من صكوك عام  3749اصدارها 

 من قبل الا ت عملية الاصدارصمليو  ريال، لانه خلال هذه السنة اقتر 240الى  الإصدارتراجع حجم  2012

 .2012من اجمالي الاصدارات لعام % 100الشركة السعودية للتأجير التمويلي و التي تمثل نسبة 

 2011غاية  الى 2009و بالنسبة الى اجمالي قيمة الصكوك المتداولة فقد عرفت نمو مستمرا منذ عام        

الي قيمة تراجع اجم 2012، ام عام 2010مليو  ريال في عام  435بـ مليو  ريال، مقارنة  1.805,08لتبلغ

صكوك  ادداستر 2012مليو  ريال، حيث عرفت سنة  442لتبلغ  2011عن عام  %75بنسبة الصكوك المتداولة 

لجهات امن قبل  "1كهرباء السعودية"اد صكوك دلشركة السعودية للصناعات الاساسية وكذلك استر "2سابك"

 "1سابك "اد صكوك دالصكوك السعودي إضافة إلى استر سوقي المصدرة لها والغي ادراج هذه الصكوك ف

 ، مما انخفلت عدد الصكوك المدرجة للتداول في السوق. 2011سنة 

 

 

 

 

 .دور الصكوك الاسلامية في تمويل القطاعات الاقتصادية السعودية المطلب الثاني:

دية وجذب ف القطاعات الاقتصاالصكوك دورا هاما في الاقتصاد السعودي وذلك من تمويل لمختل تؤدي      

ب فيها يغل يالتتمويل اللازم للمؤسسات،الالصكوك توفر  ا  للمدخرات وما توفره من استثمارات حقيقية، كو 

لاقتصاد في ا النشاط الإنتاجي على النشاط المالي، فهي تخصص تمويل بنسب معتبرة لمختلف القطاعات الحيوية

النفط ب، كو  السعودية من اكبر الدول الغنية تالبتر وكيماويا لقطاع %52فهي توجه تمويلها ما بين 

رات لقطاع العقا %9لقطاع الطاقة والمرافق الخدمية و  %33ومستخرجاته، وتخصص أيلا تمويلا بنسبة 

ويل وعلى من التم %3وقطاع الخدمات المالية هو أيلا تخصص له نسبة  %3وأخيرا قطاع التشييد والبناء ب 

، وا  عوديةعت هيكلة الصكوك الإسلامية أ  تلائم احتياجات مختلف القطاعات في المملكة السكل هذا استطا

 مكنة.مكلفة تتوفر لها التمويل اللازم والأمثل، والذي يغطي احتياجاتها ويساهم في استمرار نشاطها بأقل 

 توزيع الصكوك حسب القطاعات الاقتصادية السعودية :(20-3شكل: رقم )

http://www.cma.org.sa/Ar/publicationsreports/DoLib/CMA%20Arabic%202011%20Fini.pdf
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      .من الموقع: 3، مرجع سابق، ص سوق الصكوك السعوديةالمصدر:   

http:// www.jadwa.com20111024-sukuk-Report-Arabic.pdf,Date 04/04/2013. 

لمالي اصكوك الاسلامية على توسيع قاعدة المؤسسات المشتركة في سوق اما من جانب آخر تعمل ال      

 :والممثلة في شركات الوساطة السعودية التي تتعامل بالصكوك وهذا ما يوضحه الجدول الموالي

 

 

 

 

 

 

 
 

 2011السعودية السنوي لشركات الوساطة لتداول الصكوك  الأداء :(3-5جدول رقم )

 فقات المنفذة )ريال(قيمة الص عدد الصفقات الوسيط

 108.300 2 الرياض المالية

 1.451.980.000 3 الجزيرة كابيتال

 159.706.950 9 الاستثمار كابيتال

 5.099.900 6 السعودي الهولندي المالية

 21.935.000 2 فرنسي تداول

 1.814.717.45 39 العربية المحدودةاتش اس بس سي 

 12.000.000 4 سامبا كابيتال

 2.502.500 2 م للخدمات الماليةفالك

 5.125.000 1 للاستثمار المالي الأوسطشركة الشرق 

 3.618.401.300 98 الاجمالي

 المصدر: من اعداد الطالبة بالاعتماد على:

 من الموقع: 90ص، 2011السنوي التقرير الاحصائي  "تداول"السوق المالي السعودي 

   http://www.tadwul.com.Sa/wps/portal/!ut/p/c1/04 Date: 21/03/2013 

 

ل من خلا لتداول الصكوك دور كبير في تنشيط السوقمن خلال الجدول يتبين ا  لشركات الوساطة السعودية 

بقيمة  نفذةمصفقة  98ما يقارب  2011مختلف عمليات التداول التي تقوم بها حيث بلغ اجمالي الصفقات لعام 

ودة ة المحدصفقات هو الذي قامت به شركة الوساطة اش اس بي سي العربيللعدد  اكبرمليو  ريال وكا   3618

 صفقة. 39ب 

وك طيها الصكغكما يمكننا توضيح ذلك بطريقة اكثر تفصيلا وهو من حيث نسبة التمويل التي ت

به،  ي تقومصدارات الصكوك لكل شركة و طبيعة النشاط التامثلة بحجم للقطاعات الاقتصادية السعودية والم

 .ودي قتصاد السعللا الكلية عكس على الوضعية الاقتصاديةناب في الصكوك التي تتوتوجيه حصيلة الاكت

http://www.jadwa.com20111024-sukuk-report-arabic.pdf,date/
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
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 الصكوك حسب جهة الاصدار. إصداراتحجم :( 6-3جدول رقم)

 حجم الإصدار )مليون ريال( جهة الاصدار

 16000 ة السعودية للصناعات الأساسية سابكالشرك

 19000 الشركة السعودية الموحدة للكهرباء

 240 الشركة السعودية للتأجير التمويلي

 1800 تالشركة السعودية العالمية للبتر وكيماويا

 3749 الشركة ارمكوتوتال العربية للخدمات

 725 البنك السعودي الهولندي

 بة، بالاعتماد على:من إعداد الطال المصدر:

 ، من الموقع :43، ص 2011،التقرير السنوي  السوق المالي السعوديهيئة  -

http://www.cma.org.sa/Ar/publicationsreports/DoLib/CMA%20Arabic%202011%20Fini.pdf. Date : 21/03/2013 

 من الصكوك حسب مختلف الشركات السعودية والقطاعات التي تنشط الإصداراتباستعراض حجم 

يو  ريال مل 19000 إصداربحجم  الأولىفيها، نجد بداية الشركة السعودية الموحدة للكهرباء في المرتبة 

ى الشركة افة الالكهربائية في المملكة السعودية، اضاب فيها لتوليد ونقل وتوزيع الطاقة تتخصص حصيلة الاكت

د ة في البلالصناعيا)سابك( التي تسعى لتوفير التمويل اللازم، قصد تنويع القاعدة  الأساسيةالسعودية للصناعات 

صلب وسية الكبيرة المخصصة للتصدير من حديد اخارج القطاع النفطي، وبناء سلسلة من الصناعات الاس

هي دمات فلرفع مستوى قطاع الزراعة، بالنسبة لشركة ارامكو توتال العربية للخ الأسمدة اضافة الى صنع

ما اب في صكوكها لتقديم مختلف الخدمات لعملائها ضمن صيغة اجارة واستصناع اتتخصص حصيلة الاكت

الشركة  نجدك بالنسبة لقطاع البيتروكيماويات الذي يحتل المرتبة الاولى من حيث القطاعات الممولة بالصكو

ا ف منتجاتهيع مختلللبتروكيماويات التي تسعى لتوفير التمويل لبناء المصانع والمنشاة لتصن العالمية السعودية

 .  البتروكيماوية، لإزالة الاختناقات الإنتاجية

على توفير تمويل متواز  لمختلف القطاعات،  فاغلب الصكوك المصدرة من الشركات السعودية تعمل

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حيث نجد الشركة السعودية للتاجير التمويلي تطرح صكوك ب  حتى لاصحاب

من اجل خلق قيمة اقتصادية وخدمة احتياجات المؤسسات الصغيرة  2012مليو  ريال لاول مرة عام  240

سعودي الهولندي والمتوسطة ومساعدتها على النمو والارتقاء بها، وفيما يتعلق بالنشاط المصرفي نجد البنك ال

 .(1)طرح صكوك التوفير السيولة لتقديم مختلف الخدمات المصرفية والتنويع فيها
 

 يلسعوداللاقتصاد  رات الاقتصادية الكليةشالمطلب الثالث: تحليل اثر الصكوك الإسلامية على بعض المؤ

ثر على اخير ا في الأا  استخدام الصكوك الإسلامية كأداة استثمارية وتمويلية في الاقتصاد، يجعل له

 رات الاقتصادية الكلية، وهذا ما سنحاول إبرازه من خلال هذا المطلب.شمختلف المؤ

 . الناتج المحلي الإجماليعلى الصكوك اثر  تحليل : الأولالفرع 

                                                   
 السوق المالي السعودي "تداول" من الموقع:   (1)

  http://www.tadwul.com.Sa/wps/portal/!ut/p/c1/04 Date: 21/03/2013 

 

http://www.cma.org.sa/Ar/publicationsreports/DoLib/CMA%20Arabic%202011%20Fini.pdf
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
http://www.tadwul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04
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العديد عوما بعلى مستوى القطاعات الاقتصادية مد يعرف الاقتصاد السعودي في الفترة الاخيرة نمو قو

ات حدى الادوإيرات الايجابية على الصعيدين المحلي والدولي، وكانت الصكوك الاسلامية كتغممن ال

على يلية التموداة ذه الأعلم ا  اثر هننه كما لأ هذه المتغيرات إحداثالاستثمارية التي لها دور ولو بنسبة قليلة في 

ة العجز وتمويل المؤسسات صاحباصدار هذه الصكوك  بمجردككل يتطلب فترة من الزمن لانه ليس  تصادقالا

لمؤسسات ور اتفعيل د ب  الزيادة في هذا الاخير تتطلتلمس اثرها على مستوى الزيادة في النات  المحلي، لأ

 .لموالياستعانة بالجدول الاالمحلي علينا  النات توضيح على الأقل مساهمة الصكوك في لأولا  ولةالمم

 (2012-2009الناتج المحلي الإجمالي لعام ) نسب مساهمة الصكوك في :(7-3جدول رقم )

 2009 2010 2011 2012 

 240 5550 7000 7725 )مليو  ريال(حجم الإصدار

 2727400 2510650 1709700 1412600 النات  المحلي الإجمالي )مليو  ريال(

 0,008% %0,22 %0,40 0,54% نسبة مساهمة الصكوك في النات  المحلي الإجمالي

 ن إعداد الطالبة بالاعتماد على:م المصدر:

، 2012الإحصاء وقتصادية ، مؤسسة النقد العربي السعودي، الإدارة العامة للأبحاث الاالتقرير السنوي الثامن والأربعوناحدث التطورات الاقتصادية،  -

 .21ص 

 :من الموقع.45، ص 2011التقرير السنوي  هيئة السوق المالي السعودي، -

http://www.cma.org.sa/Ar/publicationsreports/DoLib/CMA%20Arabic%202011%20Fini.pd/Date21-03-2013                 

                                      

 حجم الإصدار                                                            

 x 100                            نسبة مساهمة الصكوك في النات  المحلي الإجمالي= 

                                                        النات  المحلي الإجمالي                                                        

سبة وعليه انطلاقا من الدول السابق نلاحظ ا  النات  المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية حقق نموا بن

وكانت نسبة مساهمة الصكوك في النات  المحلي الإجمالي  2010مليو  ريال في عام  1709700ليبلغ  18,8%

  %0,54، بنسبة مساهمة للصكوك بـ 2009مليو  ريال في عام  1412600مقابل  %0,40بـ 

 

  المحلي الإجمالي، وهذا وهذا من خلال تنوع القاعدة الاقتصادية وزيادة مساهمة القطاعات غير النفطية في النات

، حيث نما نشاط 2010ما يعكسه النمو الاقتصادي بنسب متفاوتة في مختلف الأنشطة الاقتصادية لعام 

ل نشاط النقل وسج %4,1التشييد والبناء بنسبة نشاك قطاع كما نما  %4,4الصناعات التحويلية بنسبة 

قتصاد العالمي وارتفاع أسعار النفط بعد الأزمة ارع خطى تعافي الاتسوكذلك  %5,8 والاتصالات نمو نسبته

 (1)المالية العالمية.

لي وهذا ما وضحه نمو النات  المحلي الاجما 2011نموه خلال عام  وواصل الاقتصاد السعودي

كوك فيه وكانت نسبة مساهمة الص 2011مليو  ريال في عام  2510650ليبلغ  %31الجارية بنسبة  بالأسعار

 ية نمواث سجل نشاط الصناعات التحويلي، حأعلىالاخير الانشطة الاقتصادية بمستويات لتنمو في  0,22%

بنسبة ناء و البيد يونما نشاط قطاع التش %5,2قطاع الكهرباء والغاز بنسبة ، كما نما نشاط  %12,7نسبته

11,7% . 

الجارية  الأسعاربقيمته من حيث شهد النات  المحلي الاجمالي استمرار في الارتفاع  2012وفي عام 

في حين نسبة مساهمة  2011عام  تهمقارنة بقيم %8,63مليو  ريال بنسبة ارتفاع  272740ليصل الى 

ا  نسبة مساهمة الصكوك في  ، حيث يتلح%0.008بلغت  2012الصكوك في النات  المحلي الاجمالي لعام 

وهذا راجع الى ضعف حجم الاصدارات ، 2012الى غاية  2009النات  المحلي الاجمالي في تراجع مستمر منذ 

نمو مختلف الأنشطة الاقتصادية الأخرى وتحقيقها لمعدلات نمو و هو ما تم توضيحه سابقا، ومن الصكوك، 

                                                   
لمملكة اوالاحصاء،  لاقتصاديةا، مؤسسة النقد العربي السعودي، الادارة العامة للابحاث التقرير السنوي السابع والاربعوناحدث التطورات الاقتصادية،   (1)

 . 25،26ص.ص  ،2011 ،العربية السعودية
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  (2).معتبرة ساهمت بصورة أفلل من الصكوك في نمو النات  المحلي الإجمالي

 (M3الفرع الثاني: تحليل اثر الصكوك على إجمالي العرض النقدي )

   يث قدرارتفاعا معتبرا، ح 2012إلى غاية  2009منذ عام  (M3)قق عرض النقود بتعريفه الشامل ح

 1028900مقابل  %0,017 ـتقدر ب فيه مساهمة من قبل الصكوكالنسبة  2012مليو  ريال عام  1393800 ـب

لموالي اوالجدول  %0,75التي كانت في المقابل نسبة مساهمة الصكوك فيه تقدر بـ  2009مليو  ريال عام 

 .يوضح أكثر تطورات إجمالي العرض النقدي خلال هذه الفترة 

 

 
 

 (.2012-2009نسبة مساهمة الصكوك في العرض النقدي للفترة) :(8-3جدول رقم)

 2009 2010 2011 2012 

 240 5550 7000 7725 )مليو  ريال(الإصدار حجم 

 1393800 1223600 1080400 1028900 )مليو  ريال( (M3)العرض النقدي  إجمالي

 %0,017 %0,45 %0,64 %0,75 من العرض النقدي نسبة مساهمة الصكوك

 386000 291100 87700 76600- فائض او عجز الموازنة العامة )مليو  ريال(

 بة بالاعتماد على:لالطا إعدادمن  المصدر:

 :من الموقع.03، ص 2013العامة للأبحاث الاقتصادية والإحصاء ، الإدارة 2012 التطورات الاقتصادية خلال الربع الرابع من عام-

http://www.sama.gov.sa/Pages/Home.aspx 

 حجم الإصدار                                                               

 x 100                           = (M3)نسبة مساهمة الصكوك من إجمالي العرض النقدي

 إجمالي العرض النقدي                                                          

 

 الفرع الثالث: تحليل اثر صكوك على الفائض او عجز الموازنة العامة

 2009م لال العالكة العربية السعودية فقد سجلت خمبفائض او عجز الموازنة العامة للميتعلق اما فيما 

 لمية ومالية العاروف العالمية غير المواتية والمتمثلة في الازمة المار بسبب المليو  ريال 76600ـعجز قدر ب

دفع  الذي نت  عنها من تراجع كبير في اسعار النفط من العام نفسه، وضعف الثقة في ادوات الدين، الامر

ستثماري اديل كب المستثمرين الى التوجه نحو ادوات استثمارية اكثر اما  وثقة، تمثلت في الصكوك الاسلامية

مليو   7725حجم الاصدار  2009افلل وهذا ما ادى الى ارتفاع حجم الاصدارات من الصكوك اذ بلغ في عام 

الصكوك  يقيالحقمليو  ريال، وبما ا  الاثر  5000والذي كا  بقيمة  2008ريال مقارنة بحجم الاصدار لعام 

قل سنة، الا الزمني على ؤا، بل يعرف فترة من التباطالمصدرة على الاقتصاد لا يكو  سريعا كما ذكرنا سابق

التحسن  الى  ة، اضاف2010مليو  ريال عام  87700الامر الذي ساعد الموازنة العامة على تحقيق فائض قدر بـ 

 .مةالأز ي الاقتصاد العالمي بعدففي اسعار النفط التي لعبت دورا رئيسيا في تحقيق هذا الفائض و تعا

                                                   
 ،من الموقع: 3ة العربية السعودية، ص، مصلحة الإحصاءات العامة والمعلومات، المملكمؤشرات الحسابات القومية  (2)

http://ww.cdsi.gov.sa/pdf/GDP2012report.pdf.date30/03/2013             

http://ww.cdsi.gov.sa/pdf/GDP2012report.pdf.date30/03/2013
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 أثر الصكوك الإسلامية على الموازنة العامة :(9-3جدول رقم)

 2009 2010 2011 2012 

 240 5550 7000 7725 حجم الإصدار )مليو  ريال(

 386000 291100 87700 76600- فائض او عجز الموازنة العامة )مليو  ريال(

 من إعداد الطالبة بالاعتماد على: المصدر:

 :.من الموقع03ص  مرجع سابق،، 2012 بع من عامالتطورات الاقتصادية خلال الربع الرا-

http://www.sama.gov.sa/Pages/Home.aspx 

 

هذا و قد واصل الاقتصاد السعودي طريقه في النمو المزدهر بتحقيقه لفائض أعلى في الموازنة العامة         

و     2012 عام مليو  ريال 386000حيث سجلت اكبر فائض في تاريخها قدر بـ  2012و  2011خلال عامي 

 ذلك بفلل إيرادات الدولة اللخمة جراء ارتفاع مستويات أسعار النفط خلال هذه الفترة، الأمر

صكوك من  إصدار، الذي يساعدها على الذي يوفر عوائد نفطية تحقق التمويل لمختلف القطاعات و الشركات 

  .(1) بطرق شرعية أفللاجل تعزيز و دعم مختلف الجهات التي تبحث عن التمويل و عوائد 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 :الفصل  خلاصة

 و لمصرفية اليات عرفت الصكوك الاسلامية انتشارا واسعا و مزدهرا، مع تزايد قوتها و نفوذها في العم        

ة من كبير الاقتصادية المختلفة. و أثبتت مكانتها في مختلف أسواق المال، حيث تمكنت من استقطاب أعداد

 في مختلف دول العالم، إذ أصبحت موازية للسندات في الإستثمار الوضعي. المستثمرين

ى أ  يصبح و شهد سوق الصكوك السعودي نموا كبيرا خلال السنوات القليلة الماضية و هو قادر عل        

نوية وق ثااء س  إنشوسيلة تمويل رئيسية للشركات و مدخلا لتنويع المحافظ الاستثمارية بالنسبة للمستثمرين. و أ

لكنه  كوك وللصكوك تعمل آليا بنرام أوامر البيع و الشراء، إذ يؤدي بمفرده إلى إحداث تحول في سوق الص

ي وير فيعتبر خطوة ضمن عملية طويلة تستهدف تعزيز سوق الدين في المملكة، و يعتبر إجراء عمليات تط

لذي الزمني او لكن من غير المعروف المدى ق مسألة في غاية الأهمية، مسوق الصكوك من حيث الانتشار و الع

ى ستقود إل تمويلقد تستغرقه هذه العملية، و في اعتقادي أّ  الرروف الحالية التي تشهد صعوبة الحصول على ال

 تسريعها. 

                                                   
 العديد من المراجع أهمها:  (1)

 .26، مرجع سابق ، ص لسابع و الاربعون، التقرير السنوي ااحدث التطورات الاقتصادية -

 .21، مرجع سابق، ص التقرير السنوي الثامن و الاربعوناحدث التطورات الاقتصادية،  -
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لها يجع ة مماالإسلاميمستمدة من الشريعة  أسستقوم على الإسلامي التنمية الاقتصادية في المنهج  إن

 ةعبو متش لجوانبامتعددة و مبادئها لتقدم النظرة الشاملة للتنمية، فهي تعد مشكلة  أهدافهاثابتة و واضحة في 

بذلك  ، فكانتمو المتوازن لجميع جوانب الحياةتحقيق الن إلىلكونها تسعى  الأساستمتاز بالعمق و  الأهداف

و  ساسهاأعدد نموذجا مثاليا متكاملا منذ بدايته على عكس التنمية الاقتصادية من المنظور الوضعي التي تت

 .رائهمآقواعدها بتعدد المفكرين و اختلاف 

لابد من توفر مجموعة من  الإسلاميو لتحقيق التنمية الاقتصادية بمعناه الحقيقي و تمويلها وفقا للمنهج  

دة ولي سلاميةالإوك هذا كانت الصك علىلجمع الموارد المالية و تنشيط الاقتصاد الحقيقي ، و الأساليبو  الأدوات

 كثرأو جعلها  تطويرها إلىالمفكرون الاقتصاديون دائما  ىسعيالمصدرة التي  الأدوات أهم إحدىهذه الحاجة و 

تتمتع  ا يجعلهامو هذا    أنواعهاتياجات التمويلية، و ذلك اعتمادا على تعدد حداثة لما يتماشى و مختلف الاح

لى ة(، و عالمالي الأوراق أسواقالاقتصادية )المصارف،  الأجهزةاقتصادية كبيرة على كل مستويات  بأهمية

 مستوى الاقتصاد الكلي.

في تفعيل التنمية الاقتصادية و  اهلنجاعت إثباتهاكبرى من خلال  أهمية الإسلاميةو بهذا اكتسبت الصكوك  

ى تنادها علحكم اسالمالية التقليدية و تمثل بديلا عنها ب الأدواترفع معدلاتها رغم حداثة عهدها، فهي تحاكي 

كوك ما جعلها تحظى باهتمام كبير علي المستوي العالمي حيث نمى حجم الصو هو  شرعيهو ضوابط  أسس

ة تبينه قل ذا مالتجربة السعودية في هذا المجال من احدث التجارب نشأة وهالمصدرة عالميا بشكل مستمر،وتعد ا

سوق  ك تنشيطلعبت دورا هاما في مساهمتها في الاقتصاد السعودي وكذل أنها إلاعدد الصكوك المصدرة فيها، 

 الاوراق المالية والرفع من كفاءته.

 

 

 

 

 

 

 

 

         

 

 

 النتائجأولا: 

نفي صحة الفرضيات و كانت في  أو تأكيدلنتائج التي توصلنا لها سنحاول مجمل ا إلىقبل التطرق  

 مجملها كالتالي:

 و       د و الرشا نمط تنموي يمتاز بالعقلانية الإسلامي: " التنمية الاقتصادية من المنظور الأولىالفرضية  -

 ." الإسلاميةتحكمه مبادئ الشريعة 

انب ميع جوج التوازن بين مبدأتقوم على  الإسلاميية في المنهج التنمية الاقتصاد و هي فرضية صحيحة لان

 الحياة الاقتصادية و الاجتماعية و هي توفي بمتطلبات البشرية حاليا و مستقبلا.

 اتـالنتائج و التوصي

 خاتمــة
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نظور من الم عنه الإسلامين جوهر الاختلاف بين التنمية الاقتصادية من المنظور كمي"  الفرضية الثانية: -

متاحة موارد الالقادمة من ال الأجيالبحقوق  تأخذ الإسلاميقتصادية من المنظور الوضعي في كون التنمية الا

 ."الحالية

ع ية لجميتحقيق التنم الأساسيهدفها  الإسلاميو هي فرضية صحيحة لان التنمية الاقتصادية من المنظور 

المنظور  ية منالاقتصاد القادمة حقها على عكس التنمية الأجيالجوانب الحياة الاقتصادية بشكل متوازن يعطي 

 .الأجيالتنمية الموارد المالية بطريقة تنهب فيها حق  إلىالوضعي التي تسعى 

ور ن المنظمبديل تمويلي مستحدث للتنمية الاقتصادية  أهمتمثل  الإسلامية" الصكوك  الفرضية الثالثة: -

 ".الإسلامي

 ة.الزكا لأمواي بالغرض التنموي و هي فت أن يمكنها إسلاميةو هي فرضية خاطئة لان هناك مصادر تمويلية 

 سوق الصكوك ". طفقط على تنشي الإسلامية: " يرتكز دور الصكوك الفرضية الرابعة -

لعامة زنة او هي فرضية خاطئة لان الدور التمويلي للصكوك يتعدى تنشيط سوق الصكوك الى تغطية عجز الموا

 .الأدوارذلك من غير  إلىللسياسة النقدية  كأداةو استخدامها 

صاد الاقت بنسب متزايدة في الرفع من مؤشرات التنمية في الإسلامية" تساهم الصكوك  الفرضية الخامسة:-

 السعودي".

 

تزايدا مرف نموا نسبة مساهمتها لم تع أن إلالعبت دورا في التنمية  الإسلاميةو هي فرضية خاطئة لان الصكوك 

 مساهمتها منخفضة. ةكانت نسب إنماو 

 فيما يتعلق بمجمل النتائج التي توصلنا لها فهي كمايلي: أما

 و حتى   تصاديةالتنمية الاقتصادية في الإسلام تحمل معنى يبنى على النهوض بجميع جوانب الحياة الاق

 غير الاقتصادية إذ يعد الإنسان فيها هو لب و جوهر التنمية.

  و كذا الكبرى ية التحتية و المشروعات التنمويةوسيلة مفيدة لتمويل مشروعات البن الإسلاميةالصكوك ،

 مشروعات التنمية الاجتماعية و مكافحة الفقر.

  ذل جهود تب أنبغي متنوعة، لذلك ين إسلاميةمرنا لاستحداث منتجات مالية  أساسا الإسلاميةتمثل القواعد

 ية.لاقتصادلقطاعات ااستخداما لمختلف ا أكثر، مما يجعلها الإسلاميةفي مجال تطوير الصكوك  كبيرة

  و   أعلىهذه الصكوك صارت ذات قيمة مضافة  أنيبين  الإسلاميةالصكوك  إصداراتتنوع تجارب 

 المالية التقليدية. الأدواتنسبيا من  أفضلاستخدامها يعتبر  إن

  و          يوفر حلولا متنوعة للشركات  أننه أمن ش الإسلاميةالصكوك  إصدارتعدد و تنوع هياكل 

 .الإسلاميةالتمويل عن طريق الصكوك  تقنيةحكومات الراغبة في الاستفادة من ال

  راه هذه ت ما لم حد من الاعتماد عليها مستقبلاالنها أالعديد من المخاطر من ش الإسلاميةتواجه الصكوك 

 ك المصدرة.والصكهيكلة المخاطر ضمن 

 تنويع  في ميةالإسلاالصكوك  بأهميةمسلمين تنامي الوعي المالي من قبل المستثمرين المسلمين و غير ال

 محافظهم الاستثمارية .

  ي فستثمار نحو الا الإسلاميةترشيد استخدام الصكوك  إلىمتطلبات نجاح التنمية الاقتصادية تحتاج

 في الاقتصاد. الإنتاجيةمختلف القطاعات 

 متها ثلت نسبة مساهالصكوك حيث م إصدارالحكومات مساهمة كبيرة و فعالة في تطور حجم  تساهم

 % .78ما تقارب  2012خلال العام 

  و المرابحة. الإجارةتمثل صكوك المشاركة و  إصدارا الصكوك أكثرمن ابرز و 

  زي.و الرينغيت المالي الأمريكيما بين الدولار  إصدارهااغلب الصكوك المصدرة كانت عملة 
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  صدر ست أنها إلىانه ليس ثمة دليل يشير  إلا الحكومة السعودية تصدر بعض سندات الدين إنبالرغم من

حرمان سوق الصكوك السعودي من تحقيق  إلىصكوك حكومية  إصدار صكوك، و قد يقود انعدام

 على مستوى الاقتصاد ككل. أهدافه

  ة غياب العمق لقلة عدد الجهات المصدرة للصكوك، حيث هناك حاجالسعودي يعرف سوق الصكوك

 .القطاعات مختلف لصكوك من حيث مستوى المخاطرة و من حيث تمثيلزيادة تنويع ا إلىكبيرة 

 ثانيا: التوصيات

 بناء على النتائج السابقة و ما يمكننا طرحه من توصيات هو:

 الإسلاميةحول الصكوك  أكثربحوث و دراسات  إجراء. 

 ية.التطبيق اتالدراس أو الأبحاثحقه في جميع الجوانب سواء من حيث  الإسلاميمنهج الاقتصاد  إعطاء 

  و   به، لف جوانمن ضرر بالاقتصاد العالمية بمخت ألحقتهالاستغناء عن التعامل بالسندات الربوية لما 

 ملة.متكاو ة لما تحققه من تنمية اقتصادية متوازن الإسلاميةالمالية  الأدواتزيادة الاعتماد على 

  لقطاعات و تطبيقاتها في مختلف ا ةالإسلاميالكوادر البشرية و نشر ثقافة الصكوك  تأهيلضرورة

 المدخرة. الأموالالاقتصادية للاستفادة من 

 اولهاإسلامية تسهل من عملية إصدار الصكوك و تدمالية  أسواقو  إسلاميةبنوك مركزية  إنشاء. 

  ميةالإسلاضرورة توحيد الفتاوي و الالتزام بالمعايير الشرعية و الفنية المتعلقة بالصكوك. 

 ف الصكوك المصدرة من قبل مؤسسات تصنيف دولية معترف بها.السعي لتصني 

 ا تقر لهتعزيز قدرة شركات الوساطة في سوق الصكوك السعودي حتى توفر المعرفة العميقة التي يف

 السوق.

  على المستوى العالمي. الإسلاميةضرورة التنسيق في المعايير الشرعية للصكوك 
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لكية علقة بمتقويم نقدي للقضايا الشرعية المت، مداخله بعنوان: يشرف وجدي دسوق ،سعيد محمود بوهوارة5- 
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 الملخص: 

تميز عن غيرها  أكثرسس و ضوابط شرعية تجعلها أ تقوم على الإسلاميالتنمية الاقتصادية في المنهج  إن        

دوات أفهي تعمل علي النهوض بجميع جوانب الحياة،ولها نظرتها الخاصة في الحياة الاقتصادية،وتعتمد علي 

لما تحققه  الأدواتهذه  أهماحد  الإسلاميةتعد الصكوك  التمويلية الوضعية،حيث للأدواتتمويلية شرعية كبديل 

 إليالفائض  أصحابمن  للأموالمن تمويل مناسب لمختلف النشاطات الاقتصادية واستثمار حقيقي وتحريك 

الواقع  أن    ،ونجد الإسلاميةالعجز وفقا لعقود شرعية،وهذا ما يجسد عملية التنمية الاقتصادية  أصحاب

في العالم عرف نموا ملحوظا ومتنوعا خلال الفترة الاخيرة،و للاختصاص بالذكر  لإسلاميةاالملموس للصكوك 

وهذا لما تحققه من تنمية  الإسلاميةحدي التجارب الرائدة والحديثة في مجال الصكوك إنجد التجربة السعودية ك

                                                          ٠ فعالة

 الإسلامية،الصكوك الإسلامي،التمويل الإسلامية: التنمية الاقتصادية لمفتاحيةالكلمات ا

 

 

Résumé: 

Le développement économique de l'approche islamique est basée sur les 

fondements et les contrôles légitimité rend plus distingué de l'autre, ils travaillent à la 

promotion de tous les aspects de la vie, et possède sa propre à la vie économique, et 

de s'appuyer sur les instruments de financement légitimité comme un substitut à la 

situation de financement sanitaire, où il est Sukuk islamique le plus important de ces 

outils pour obtenir un financement adéquat pour diverses activités économiques et 

l'investissement réel, Et en déplaçant l'argent des propriétaires de l'excédent aux 

propriétaires du déficit selon les contrats illégaux, et c'est ce qui incarne le processus 

de développement économique, islamique, et nous constatons que la réalité concrète 

des instruments du monde islamique a connu une croissance remarquable et 

diversifiée au cours de la dernière période, et la compétence de mentionner trouver 

l'expérience saoudienne comme des expériences pilotes et modernes dans le domaine 

de sukuk islamique c'est pour atteindre efficace de développement 

Mots-clés: le développement économique islamique ,La finance islamique, les 

Sukuks islamiques. 
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