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لى من سهرت على تربيتي وأ فنت عمرها  من أ جل رإحتى  إ 
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 شــكـــر وعـــرفـــان
كمال  ليه ينسب الفضل كله في ا  ذا العمل هفي البداية الحمد لله الذي وفقنا فا 

نني أأوجه شكري وتقديري لأس تاذتي الدكتورة " عالمتواض عور لوبعد الحمد لله فا 

لهام كما أأتقدم  ت،رسالتي، فشكري لا يعبر عنه بكلما" والمشرفة على سطايحي ا 

سمه ولقبه ومرتبتالأساتذة الذين دعموا مشوار بالشكر لكل   هي الدراسي كل با 

 .أأسأأل الله أأن يجازيكم خير الثواب والمراتب العليا في الدنيا والآخرة

 

          

 



 الـمـلـخـص

 

 :الملخص
 ية هامة في تطوير السوق الماليأداة تمويلكالإسلامية  المالية الصكوكب إلى التعريفهذه الدراسة  هدفت

وعرض مختلف أنواعها، والضوابط الشرعية التي تحكم إصدارها وتداولها، وقد تم التطرق للتجربة الماليزية والتي 
ة. وقد توصلنا إلى أن ماليزيا أصبحت الأولى عالميا من تعتبر رائدة في مجال إصدار الصكوك المالية الإسلامي
لملحوظ في إجمالي الإصدارات، حيث أن إرتفاع الإعتماد حيث إصدارات هذه الصكوك وذلك من خلال التطور ا

على الصكوك الإسلامية معناه إرتفاع التعامل بالتمويل الإسلامي مقارنة بالتمويل التقليدي إذ أن هذا الإرتفاع يؤدي 
 إلى تحقيق التنمية الإقتصادية.

 .يايز لإسلامية، التمويل الإسلامي، مالالصكوك ا لمات المفتاحية:كال

 
Abstract: 

 This study aims to identify Islamic financial instruments As an important financing tool in the 

development of the financial market and View its different types, Legal controls governing its issuance 

and circulation. whereas, The Malaysian experience was discussed Which is considered a pioneer in 

the field of issuing Islamic financial instruments, We have concluded that Malaysia has become the 

first in the world in terms of issuing financial instruments and This is through the remarkable 

development in the total releases. 

 Mots-clés : sukuk islamiques, finance islamique, Malaisie. 



 

 فهرس

 المحتويات

 

 



 فــهــــرس الــمـــحــتــويـــات

 

 

 فهرس المحتويات
 الصفحة العنوان

 / الإهداء
 / الشكر

 / الملخص
 / فهرس المحتويات

 / قائمة الجداول
 / قائمة الأشكال

 ج-أ مقدمة
 الإسلاميةالفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية للتمويل الإسلامي والصكوك المالية 

 6 تمهيد
 7 المبحث الأول: مفاهيم أساسية حول التمويل الإسلامي
 7 المطلب الأول: تعريف التمويل الإسلامي وخصائصه

 7 الفرع الأول: تعريف التمويل الإسلامي
 8 الفرع الثاني: خصائص التمويل الإسلامي

 9 المطلب الثاني: أهمية وأهداف التمويل الإسلامي
 9 الأول: أهمية التمويل الإسلاميالفرع 

 01 الفرع الثاني: أهداف التمويل الإسلامي
 00 التمويل الإسلامي صيغ: الثالثالمطلب 

 00 الفرع الأول: صيغ التمويل بالمشاركات
 01 شبيهة للمضاربةصيغ التمويل الفرع الثاني: 

 01 الفرع الثالث: صيغ التمويل بالمعاوضات
 06 صيغ التكافل والتضامنالفرع الرابع: 

 09 ودورها في تطوير التمويل الإسلامي الإسلامية المالية المبحث الثاني: الإطار النظري للصكوك
 09 الإسلامية المالية المطلب الأول: ماهية الصكوك

 09 الإسلامية المالية الفرع الأول: تعريف ونشأة الصكوك
 10 الإسلاميةالفرع الثاني: أنواع الصكوك المالية 



 فــهــــرس الــمـــحــتــويـــات

 

 

 12 الإسلامية والأدوات المالية الأخرى المالية المطلب الثاني: الفرق بين الصكوك
 12 الإسلامية المالية المطلب الثالث: الضوابط الشرعية لإصدار وتداول الصكوك

 12 الإسلامية المالية الفرع الأول: الضوابط الشرعية لإصدار الصكوك
 12 الإسلامية المالية الشرعية لتداول الصكوكالفرع الثاني: الضوابط 

 16 الإسلامية في التمويل الإسلامي المالية المطلب الرابع: مكانة الصكوك
 16 الإسلامية المالية الفرع الأول: أهمية التمويل بالصكوك

 17 الإسلامية وإتساع نطاقها المالية الفرع الثاني: أسباب تزايد الإهتمام بسوق الصكوك
 18 المبحث الثالث: الدراسات السابقة والقيمة المضافة

 18 المطلب الأول: الدراسات السابقة
 18 الفرع الأول: الدراسات المحلية
 19 الفرع الثاني: الدراسات الأجنبية

 20 المطلب الثاني: مقارنة بين الدراسة الحالية والدراسة السابقة بالإضافة إلى القيمة المضافة
 21 الفصلخلاصة 

 الإسلامية في ماليزيا المالية الفصل الثاني: دراسة حالة الصكوك
 21 تمهيد

 22 الإسلامية في ماليزيا المالية المبحث الأول: واقع الصكوك
 22 المطلب الأول: نبدة مختصرة عن التمويل الإسلامي في ماليزيا

 26 الإسلامية في ماليزياالمطلب الثاني: مراحل تطور إصدار الصكوك المالية 
 28 المطلب الثالث: إصدارات الصكوك المالية الإسلامية في ماليزيا
 28 الفرع الأول: أنواع الصكوك في ماليزيا حسب جهة إصدارها

 28 الفرع الثاني: أنواع الصكوك في ماليزيا حسب خطوات الإصدار وهيكلها
 11 الإسلامية في تطوير التمويل الإسلامي في ماليزياالمبحث الثاني: مساهمة الصكوك المالية 

 11 (6002-6002المطلب الأول: إجمالي إصدارات الصكوك المالية الإسلامية خلال الفترة )
 11 (6002-6002الفرع الأول: تطور الإصدار العالمي للصكوك الإسلامية )

 16 (6002-6002الفرع الثاني: تطور إصدار الصكوك الدولية في الفترة )
 17 (6002-6002الفرع الثالث: تطور إصدار الصكوك المحلية في الفترة )

 18 (6060-6002الفرع الرابع: إجمالي إصدارات الصكوك في ماليزيا خلال الفترة )



 فــهــــرس الــمـــحــتــويـــات

 

 

 19 (6002-6002المطلب الثاني: توزيع إصدارات الصكوك في ماليزيا حسب النوع في الفترة )
 20 (6060-6002ماليزيا بالنسبة للإصدار العالمي ) المطلب الثالث: إصدارات

 21 المطلب الرابع: دور الصكوك الإسلامية في تطوير السوق المالي الماليزي
 21 الفرع الأول: دور أنواع الصكوك في تفعيل سوق الأوراق المالية الماليزية 

 61 الإسلامية في تمويل القطاعات المختلفة بماليزيا  المالية الفرع الثاني: مساهمة الصكوك
 62 خلاصة الفصل

 62 خاتمة
 68 قائمة المراجع

 



 

 المقدمة



 مـــقـــــدمـــــــة

 أ

 

  مقدمة
نْيَا"المال عصب الحياة وضرورة من ضرورياتها في قوله تعالى  الكهف. سورة " الْمَالُ وَالْبَنُونَ زِينَةُ الْحَيَاةِ الدُّ

م. فنجد أنه يوجد هناك فالأموال لازمة للقيام بعملية الإستثمار وتحقيق التنمية ودفع عجلة الاقتصاد نحو الأما
وقد جاء التمويل ليكون وسيط بينهم، لذلك ظهرت أنواع  .عجز في الأموال في الأموال وأصحاب ضأصحاب فائ
ب التمويل المباشر، حيث أن هذا الأخير لديه العديد من الصيغ بحسمويل فهاك التمويل غير المباشر و مختلفة للت

التمويل الربوي"، ومنها . فيوجد من الدول من تعتمد على الطرق التقليدية في التمويل "نظام التمويل القائم في كل بلد
من تعتمد على التمويل الإسلامي وصيغه المختلفة، ونجد الصكوك المالية الإسلامية من بين أدوات التمويل 
الإسلامي باعتبارها قناة جيدة توفر حلولا تمويلية متنوعة للأفراد والشركات الراغبة في التعامل بالمعاملات المالية 

والذي أدت إلى هشاشة النظام  8002وك بعد أزمة الرهن العقاري هذه الصك وقد انتشرتمية بعيدا عن الربا. الإسلا
 المالي التقليدي. 

وكمحاولة لإبراز الأثر الاقتصادي للصكوك المالية الإسلامية على جانب التمويل الإسلامي أسقطنا دراستا 
ت على أكبر حصة من السوق ث أنها استحوذهذه على دولة ماليزيا بإعتبارها من الدول الرائدة في هذا المجال حي

 .العالمي
 :الية البحثكشإ .1

الصكوك المالية الإسلامية في تطوير  ما مدى مساهمة :طرح الإشكالية التالية يمكنمما سبق  انطلاقا
 ؟ماليزيابالتمويل الإسلامي 

 :يمكن طرح الأسئلة الفرعية التالية ،وللإجابة عن التساؤل الرئيسي

 ؟ الإسلاميةالمالية ك ا هي الصكو م -

 ؟ ما المقصود بالتمويل الإسلامي -

 ماليزيا؟في  ودورها في تطور التمويل الإسلاميةالمالية الصكوك  واقعما هو  -

 :رضيات البحثف .2
 :التالية الفرضياتي ذلك وضع عدتى الإشكالية والأسئلة الفرعية يسللإجابة عل

في إصدارها وتداولها  الشرعية ضوابطالهي أدوات مالية تحكمها  الإسلامية المالية كوكصال :الفرضية الأولى -
 والتعامل بها.

المقصود بالتمويل الإسلامي هو الإطار الشامل من الأنماط والصيغ المختلفة التي تتضمن  :الثانيةالفرضية  -
 .توفير الموارد المالية لأي نشاط إقتصادي
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 .سلامية في تطوير التمويل الإسلامي في ماليزياالإ المالية الصكوك ساهمت :الثالثة يةضر فال -

 :ار موضوع البحثيختإررات بم .3
 أسباب ذاتية: 

 ة في بحث له علاقة بالاقتصاد الإسلامي.غبالر  -
 مجال التخصص.بالموضوع  ارتباط -
 الاقتصادي. قفزة نوعية في تحقيق التطور والنمو بلد شهد ابة في القيام بإنجاز دراسة على ماليزيا باعتبارهغالر  -

 موضوعية بابسأ: 
 كل ما يتعلق به.و  هيط الضوء على التمويل الإسلامي وبيان صيغضرورة تسل -
وقتنا الإسلامية خصوصا في المالية أدوات التمويل الإسلامي عموما والصكوك  المكانة التي أصبحت تحتلها -

الضوابط الفة خمكن الاستثمار فيها دون ملامية يالحاجة الماسة لوجود منتجات مالية إس زرو بخاصة مع  الراهن
 .الشرعية

 :البحثوأهمية أهداف  .4
 أهداف البحث:  

 تسعى هذه الدراسة للوصول إلى مجموعة من الأهداف نذكر منها:
 .الإسلامية خصوصا المالية عموما والصكوك تسليط الضوء على أبرز المفاهيم حول التمويل الإسلامي -
 الإسلامية. المالية التي تحكم إصدار وتداول الصكوك الضوابطالسعي للتعرف على أهم  -
 .ح أهم الفروقات التي تميز الصكوك عن الأسهم والسنداتيتوض -
الإسلامية واستخلاص  المالية كوكصارها تجربة ناجحة في التعامل بالطرق إلى التجربة الماليزية بإعتبتال -

 .الدروس المستفادة منها
 أهمية البحث: 

 .للموضوع النسبيةاثة الحد -
 .ة الاقبال المتزايد على التمويل الإسلامي وخاصة بعد الأزمة المالية العالميةجنتي -
 صيغالإسلامية التي تعد من المالية على المعنى الحقيقي للتمويل الإسلامي بالإضافة إلى الصكوك  التعرف -

 .التمويل الإسلامي
 :حدود البحث .5
 {.8082 – 8002}بحث الفترة شمل ال :الحدود الزمانية -
 .الماليزي  السوق الماليالحدود المكانية:  -
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 :منهج البحث .6
من خلال العمل على توظيف وذلك  رائيالإستقي والمنهج صفالو  جهناعتمدنا في هذه الدراسة على الم

وأما  منهج الوصفيللالإسلامي هذا بالنسبة  التمويلالجوانب النظرية للصكوك المالية الإسلامية والتعريف بحقيقة 
المنهج الإستقرائي فكان من خلال تتبع واستقراء موضوع الدراسة في مختلف المصادر والمراجع ومنه العمل على 

، أما بالنسبة لمنهج دراسة حالة فكان من خلال تطوير السوق المالي في جمع المادة العلمية وترتيبها وتصنيفها
  (.8082-8002ماليزيا خلال الفترة )

 :عوبات البحثص .7
 من الصعوبات التي واجهتنا في إعداد هذا البحث هي:

 ع وأبحاث أجنبيةجشكل أفضل على مراباللغة الإنجليزية التي لم تمكنا من الإطلاع  في ضعفال -
 الإسلامية والتمويل الإسلامي.  المالية ندرة المراجع والبحوث التي تمكننا من الوصول إلى العلاقة بين الصكوك -
 .لات والدوريات العالمية والتقارير الدوليةجوالتقارير الصادرة من المتضارب الإحصائيات  -
 :هيكل البحث .8

 :صلينفحث إلى بن أجل معالجة الإشكالية ومحاولة الإجابة على الأسئلة المطروحة تم تقسيم الم 

الإسلامية والتمويل  المالية كو كالص ة وهيدبيات النظرية لمتغيرات الدراسالأ ه إلىفي تطرقناالفصل الأول  -
 الأساسية للتمويل الإسلاميالمفاهيم ي تناولنا فيه ذالمبحث الأول ال :حيث تم تقسيمه إلى ثلاثة مباحث الإسلامي

. ودورها في تطوير التمويل الإسلامي صكوك المالية الإسلاميةللطار النظري الإ إلىنا قطر فت الثانيأما المبحث 
 الدراسات السابقة والقيمة المضافة. فشملالث للمبحث الث وبالنسبة

حيث  (8082-8002)الإسلامية في ماليزيا للفترة  المالية أما الفصل الثاني فقد تعرض لدراسة حالة الصكوك -
. المبحث الأول خصص لواقع الصكوك الإسلامية في ينثحبالجانب التطبيقي للموضوع وتم تقسيمه إلى م تضمن
 .ماليزيار التمويل في يإلى كيفية مساهمة الصكوك في تطو  فتطرقنا فيهحث الثاني بللم ةبالنسبأما ، ماليزيا

ار بة المطروحة وكذا اختالإجابة على الإشكاليمع ، سابقاوفي خاتمة هذا البحث تم حوصلة ما تم التطرق إليه  -
 .حثم طرح جملة من التوصيات التي يمكن أن تكون ملائمة لموضوع البتالفرضيات، ومن 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تمهيد. 

 .المبحث الأول: مفاهيم أأساس ية حول التمويل الإسلامي 

ودورها في تطوير التمويل  الإسلامية المالية المبحث الثاني: الإطار النظري للصكوك 

 الإسلامي.

 .المبحث الثالث: الدراسات السابقة والقيمة المضافة 

 خلاصة الفصل. 

 

: الفصل الأول  

ويل الإسلامي الأدبيات النظرية والتطبيقية للتم

 والصكوك المالية الإسلامية



 التطبيقية للتمويل الإسلامي والصكوك المالية الإسلاميةالفصل الأول: الأدبيات النظرية و
 

6 
 

 تمهيد:

أخذ التمويل الإسلامى إتجاها عالميا تعتمد عليه الكثير من الدول من أجل تحقيق النمو والاستقرار 
الاقتصادي لها، بدلا من الإعتماد على وسائل التمويل التقليدية "الأسهم والسندات" التي تعتمد على الربا والفائدة 

 . عبء نظرا لارتفاع تكاليفها ومخاطرهاالمحرمة في الشريعة الإسلامية، والتي قد تريد في ال

برز منتجات وإبتكارات الهندسة المالية الإسلامية أوهنا يأتي دور الصكوك المالية الإسلامية بإعتبارها من 
المستحدثة والتي أثبتت قدرتها وشهدت إنتشارا واسعا خلال السنوات الأخيرة وأصبحت الأداة الأسرع نموًا وإصدارا 

 الإسلامي، وذلك لأنها متوافقة مع أحكام الشريعة. في سوق التمويل

وعليه سيتم التطرق في هذا الفصل إلى أهم الجوانب والمفاهيم المتعلقة بموضوع الدراسة حيث تم تقسيمه إلى 
 ثلاث مباحث:

 .المبحث الأول: مفاهيم أساسية حول التمويل الإسلامي 
 سلامية.المبحث الثاني: الإطار النظري للصكوك المالية الإ 
 .المبحث الثالث: الدراسات السابقة والقيمة المضافة 
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 .المبحث الأول: مفاهيم أساسية حول التمويل الإسلامي

الاقتصادية والإجتماعية من جهة ومن الأخيرة اهتماما بالغا نظرا لأهميته  الفترةاكتسب التمويل الإسلامي في 
 لشريعة الإسلامية.اليم اتعأنه نظام مالي يعمل وفقا ل جهة أخرى 

 عن أهم النقاط الأساسية المتعلقة بالتمويل الإسلامي. للحديثوقد خصصنا هذا المبحث 

  .التمويل الإسلامي وخصائص تعريف المطلب الأول:

سوف نبرز في هذا المطلب أهم التعاريف التي تناولت مفهوم التمويل الإسلامي والخصائص التي تميزه عن 
 ي.التمويل الربو 

 .تعريف التمويل الإسلاميالفرع الأول: 

 ف التمويل الإسلامي لغة وإصطلاحاسيتم التطرق إلى تعري

 1ما ملكته من جميع الأشياء، وصلت بعدها بمال، صلت وتمولت، كله كثر ماله. أولا: التعريف لغة:

 هناك عدة تعاريف للتمويل الإسلامي نذكر منها: ثانيا: التعريف إصطلاحا:

تقديم الأموال العينية أو النقدية ممن يملكها أو موكل إليه )بنك إسلامي( إلى فرد او شركة  الأول: التعريف
)العميل( ليتصرف فيها ضمن أحكام وضوابط الشريعة الإسلامية وذلك لهدف تحقيق عائد مباح شرعا بموجب عقود 

 2مويل بالمشاركة، وبيع المرابحة وبيع السلع.لا تتعارض مع أحكام الشريعة الإسلامية، مثل التمويل بالمضاربة والت

أن يقوم شخص بتقديم شيء ذو قيمة مالية لشخص آخر إما على سبيل التبرع أو على سبيل  التعريف الثاني:
التعاون بين طرفين من أجل استثماره بقصد الحصول على أرباح تقسم بينهما على نسب يتم الاتفاق عليها مسبقا 

 3.ي تخاذ القرار الإداري والاستثمار ومدى مساهمته في رأس المال واوفق طبيعة كل منهما 

التمويل الإسلامي هو تقديم ثروة عينية كانت أم نقدية من أصحاب الفائض المالي إلى أصحاب  التعريف الثالث:
 4العجز المالي ويديرونها ويتصرفون فيها لقاء عائد تبيحه الأحكام الشرعية.

                                                           
 .11، القاهرة، ص: 1دار المعارف، ط، لسان العرب، محمد بن مكرم ابن منظور الإفريقي، جمال الدين أبو الفضل 1
 مجلة ،نموذجا(تفعيل التمويل الإسلامي بالجزائر في ظل تجارب بعض الدول العربية )السودان وماليزيا ، ري دردو  لحسن ،نسرين إسماعيل 2

 .87، ص: 0606، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 61، العدد 60، المجلد (JEF)الاقتصاد والمالية 
، ورقة علمية مقدمة في الملتقى الدولي الثاني حول الأزمة التمويل في الاقتصاد الإسلامي، المفهوم المبادئ، بوزيدعصام ، مجيد قديعبد ال 3

 .60 :، ص0662ماي  0-5" المنعقد بالجزائر يومي المالية والمصرفية "النظام المصرفي الإسلامي نموذجاالراهنة والبدائل المالية 
  ، جامعة الجلفة60، العدد 61، المجلد ارة مخاطر صيغ التمويل الإسلامية، مجلة المنتدى للدراسات والأبحاث الاقتصاديةإد، سعيدة ضيف 4

 .10ص:  0612الجزائر، 
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الإسلامي هو تقديم ثروة عينية أو نقدية إما على سبيل اللزوم او التبرع أو التعاون أو  التمويل التعريف الرابع:
الاسترباح من مالكها إلى شخص آخر يديرها ويتصرف فيها لقاء عائد معنوي أو مادي تحث عليه او تبيحه 

 1الأحكام الشرعية.

قديم ثروة عينية كانت أم نقدية من التمويل الإسلامي هو ت :التعاريف السابقة يمكن القول أن ومن خلال
طرف صاحب المال إلى طرف آخر، وإنشاء مشاريع استثمارية تتماشى مع أصول الشريعة الإسلامية، بهدف 

 .الحصول على أرباح واقتسامه حسب ما هو متفق عليه

 .الثاني: خصائص التمويل الإسلامي الفرع

 2نبرزها فيما يلي:ره من التمويل التقليدي تميزه عن غي يتميز التمويل الإسلامي بسمات وخصائص

وتستند هذه الخاصية إلى القاعدة الإسلامية الخاصة بحرمة الربا وحرمة  :بعاد التعامل بالربا أخدا وعطاءااست أولا:
مَ الر ِّبَا ﴿: التعامل به وذلك في قوله عزوجل هم الخصائص ، وتعتبر هذه الخاصية من أ 3﴾ وَأَحَلَّ اللَّهُ الْبَيْعَ وَحَرَّ

التي تساهم في تحقيق العدالة الاجتماعية التي تهدف لتحقيقها المشروعات الناشئة، فهي تمنع الظلم، وتحد من 
 تركيز الثروة، وتحد من البطالة وتضمن حق الفقير في تنمية موارده ومواهبه وإبداعاته.

ميز التمويل الإسلامي الاستثماري من أهم الخصائص التي ت توجيه المال نحو الاستثمار الحقيقي:ثانيا: 
للمشروعات الناشئة هو توجيه المال نحو الإستثمار الحقيقي الذي يهدف إلى إمتزاج عناصر الإنتاج ببعضها 

وبالتالي فإن أي ربح ينتج عن هذا الاستثمار يكون ربح حقيقي يظهر في زيادة عناصر الإنتاج، مما يبين  البعض
 .ستثماري الإسلامية على تنمية طاقات المجتمع وموارده وقدراتهلنا قدرة مصادر التمويل الا

ن من الخصائص التي تميز التمويل الإسلامي للمشروعات إ روع:توجيه المال نحو الإنفاق على المشثالثا: 
الناشئة، أن يكون هذا التمويل في مشاريع مباحة من جهة نظر الشرع، فلا ينفق على المشاريع المخالفة لمقاصد 

 .لشريعة الإسلامية والتي تؤدي إلى مفسدة الفرد والمجتمعا
تتمثل في تربية روح الفرد على الأخلاق الفاضلة  التركيز على توجيه سلوك الفرد نحو الأخلاق الفاضلة:رابعا: 

 والصفات الحسنة، فهو يربى فيه صفات الأمانة والثقة بالنفس والإخلاص والإتقان في العمل مما يوفر فرص أكبر
 4ية.وعات وبالتالي نجاح عملية التنملنجاح المشر 

                                                           
، رسالة ماجستير في العلوم المالية التمويل الإسلامي للمشروعات الصغيرة دراسة لأهم مصادر التمويلمحمد فرحان،  ،محمد عبد الحميد 1

 .11، ص: 0661الأكاديمية العربية، كلية العلوم المالية والمصرفية، قسم المصارف الإسلامية، الأردن، والمصرفية، 
 .2-7، ص ص: 0615، أفريل 150، مجلة المسلم المعاصر، العدد مبادئ وضوابط ومعايير التمويل الإسلاميأحمد جابر بدران،  2
  .085سورة البقرة، الآية  3
جامعة غير منشورة، ، مذكرة ماجستير في الاقتصاد، 8002التمويل الإسلامي ومدى فعاليته في معالجة الأزمة المالية العالمية ، رسعدية خاط 4

 .50، ص: 0615-0610، الجزائر 0وهران  ،محمد بن أحمد
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أي التركيز على تنمية طاقات الفرد والتركيز على حاجاته  التركيز على طاقات الفرد ومهاراته وإبداعاته:خامسا: 
يها لهذه الطاقات والإبداعات التي يعول عل انطلاقومهاراته الريادية والإبداعية بحيث يكون التمويل الإسلامي قاعدة 

 .بالفرد وطاقته الاهتمامفي تقدم المجتمع، فالتمويل الإسلامي يعد أداة للتنمية التي لن تتحقق من غير 

 .المطلب الثاني: أهمية وأهداف التمويل الإسلامي

للتمويل الإسلامي أهمية كبيرة من الناحية الاقتصادية حيث أنه يسعى إلى تحقيق جملة من الأهداف وذلك 
الأموال وتحقيق الاستخدام الأمثل للموارد بموجب القواعد والأحكام التشريعية الإسلامية وهذا ما من خلال تجميع 

 سوف نستعرضه في هذا المطلب.

 .الفرع الأول: أهمية التمويل الإسلامي

 :تتمثل أهمية التمويل الإسلامي فيما يلي

للإسلام على تلبية الحاجات المادية فقط بل  السمحاءمبادئ الة من عبصفة نابلا يقتصر التمويل الإسلامي  أولا:
أنه يوازن وبشكل دقيق بين الحاجات المادية والحاجات المعنوية، فهو بقدر ما يكون قادرا على تلبية الحاجات 
المادية فإنه وبمصادره المختلفة يربي في الفرد المسلم صفات الأمانة والثقة في النفس والإخلاص والإتقان في 

 1ا.فيه صفة الرقابة الذاتية والخوف من الله عزوجل أولا وأخير العمل ويربي 
كما أن التمويل الإسلامي أسلوب مثالي في الموازنة بين حاجات الفرد وحاجات المجتمع فهو يركز على  ثانيا:

الي الفرد من منظور مصلحة المجتمع حيث أنه ينمي في الفرد المسلم شعوره بانتمائه لدينه ووطنه ومجتمعه وبالت
فان التمويل الإسلامي بمصادره المختلفة يوجه سلوك الفرد وأهدافه نحو تحقيق النفع له ولمجتمعه باعتباره جزءا 

 2ع.لا يتجزأ من المجتم
 3ة:وبصفة عامة يمكننا حصر أهمية التمويل الإسلامي من الناحية الاقتصادية والتنموية فالنقاط التالي ثالثا:

 ام الإسلامي بما يوفره من صيغ للتمويل وما يقترحه من مؤسسات أكثر قدرة إن العمل المصرفي في النظ
 .على تعبئة الموارد وتوجيهها للأغراض التنموية

  الاستخداماتإن النظام المصرفي أكثر قدرة على توزيع الموارد المتاحة على أفضل. 
 دي.الاقتصادي والنق له القدرة الكافية على تحقيق الاستقرار إن هذا النظام  

 
 

                                                           
 .50، ص: مرجع السابق سعدية خاطر، 1
 .10، ص: مرجع سابق، محمد عبد الحميد، محمد فرحان 2
، جامعة أهمية التمويل الإسلامي وجدوره التاريخية، مداخلة مقدمة لليوم الدراسي حول التمويل الإسلامي: واقع وتحدياتفرحي،  محمد 3

 .60، ص: 0616ديسمبر  2الجزائر،  ،الأغواط
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 .الإسلاميالفرع الثاني: أهداف التمويل 

 1يسعى التمويل الإسلامي إلى تحقيق جملة من الأهداف ويمكن حصرها في النقاط التالية:

يجاد بدائل تسعى مؤسسات التمويل الإسلامية إلى إ المالية:ه في جميع المعاملات تحقيق منهج الل  أولا: 
القرض بفائدة سواء على مستوى الأفراد أو المؤسسات، على أساس  للتمويل غير المتوافق مع الشريعة مثل

الإسلامي يبين  الاقتصادإلى أن  ا، إضافةخذا وعطاءالربوية من كل عملياته أ ةالمشاركة والمتاجرة وإسقاط الفائد
 بينهم من خلال الربا والمضاربات الاقتصاديمدى خطورة أن يتحكم البعض بأقوات الآخرين ونشر الفساد 

نسان الخدمات التي تشبع الحاجات السوية للإنتاج السلع و وتركيزه في دائرة إالاستثمار بتوجيه وغيرها  الوهمية
 .المسلم
الدين والثقافة الإسلامية هما  التعامل مع البنوك الكلاسيكية:من المجتمع ترفض  طلبات فئة ةتلبيثانيا: 

بأموالهم على أن  الاحتفاظمي فكثير من المسلمين يفضلون سلاالقطاع البنكي الإ لإنتشارالسببان الرئيسيان 
عنها وفي المقابل  يودعوها في بنوك ربوية ومنهم من يودع أمواله في البنوك الربوية لكنه يرفض الفوائد المترتبة

ص عمل ولكن عدم توفير موارد مالية وخلق فر  استثماريةيرغب في إنشاء مشاريع العديد من الشباب المسلم 
لتلبية جميع حاجيات هذه الفئة من المعاملات البنكية  لهذا تسعى البنوك الإسلامية حول دون ذلك،ت وعةمشر 

 .وفق ما يتماشى مع الشريعة الإسلامية
الجهاز المصرفي قيادتها على كامل و  تمويل التنمية الاقتصادية تقع عملية :تحقيق التنمية الاقتصاديةثالثا: 

ته في جذب وتجميع الموارد على مدى قو  المصرفي على المساهمة في عملية التنمية ومن ثم تتوقف قدرة الجهاز
وعليه  أوليات متفق عليه،مثل وفق سلم الفائض واستخدامها الاستخدام الأ والمؤسسات ذات الأفرادمن  المالية

 .الاقتصادية الأهدافمن  الربح جملةتحقيق  إلىتسعى البنوك 
فزا وليس هدفا في حد ذاته، حا بالنسبة للبنوك الإسلاميةيعتبر تحقيق الربح  ماعي:تحقيق التكافل الاجترابعا: 

في نفس  لنهوض بالمجتمع ليجمع بين الأنشطة الاجتماعية والمالية والاقتصاديةهو ا الأساسين الدافع لأ
 .الوقت

 
 
 
 
 

                                                           
، ملتقى دولي حول: متطلبات ميةالتمويل الإسلامي كبديل لتمويل التنمية في ظل الأزمة المالية العالفاطمة الزهراء عراب، فتيحة علالي،  1

  .11-11، ص ص: 0616أفريل  02-07التنمية في أعقاب إفرازات الأزمة المالية العالمية، جامعة بشار، يومي: 
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 .سلاميالمطلب الثالث: صيغ التمويل الإ

يغ المختلفة، وسوف نتطرق في هذا المطلب إلى كل من صيغ التمويل يقدم التمويل الإسلامي العديد من الص
 .الشبيهة للمضاربةوالتكافل والتضامن بالإضافة إلى صيغ التمويل والمعاوضات بالمشاركات 

 .المشاركاتمويل بالتول: صيغ الفرع الأ 

 سوف نبرز في هذا الفرع التمويل بالمشاركة والمضاربة.

 :المشاركةالتمويل ب أولا:

تعتبر المشاركة من الصيغ المعمول بها للتمويل في البنوك الإسلامية، فهي البديل الشرعي للقروض في 
 البنوك التقليدية.

 هو عقد بين اثنين أو أكثر على الاشتراك في المال أو الأعمال أو هما معا، للقيام بنشاط معين  :تعريف
 1 .رةلأجل محدد والمشاركة فيما ينتج عن ذلك من ربح أو خسا

 2﴾ لثُّلُثِّ  ٱ فِّی شُرَكَاۤءُ  فَهُمۡ  لِّكَ  ⁠فَإِّن كَانُوۤا۟ أَكۡثَرَ مِّن ذَ  ﴿ :قوله تعالى :يةمشروع 
 3 :في تتمثل شروط المشاركة :شروط المشاركة 

 .لا يكون دينا نالمال نقديا حاضرا عند بدأ العمليات وأ رأسيكون  أن -
 .تفاقيوزع الربح كحصة شائعة بين الشركاء بحسب الإ -
 .حد الطرفينإن وقعت حسب ملكية رأس المال ما لم يثبت تعدي أو تقصير من أ سارةتقسم الخ -

 :المضاربةالتمويل ب ثانيا:

اءة وخبرة من لا تعتبر المضاربة هي الوسيلة التي تجمع بين المال والعمل، وذلك من أجل الإستفادة من كف
 يملكون المال بقصد الإستثمار في هذه الأموال.

 الاتفاق يكون الربح مشتركا بينهما حسب لى المضارب مالا يتاجر فيه و تعني أن يدفع رب المال إ :تعريف
 1 .و التقصير من جانب المضاربأن تكون الخسارة على رأس المال فقط إلا إذا ثبت التعدي أ على

                                                           
ع ، دار السلام للطباعة والنشر وتوزي1، ط دور الأسواق المالية في تدعيم الإستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلاميةأشرف محمد دوابة،  1

  .100، ص: 0660الترجمة، الإسكندرية، القاهرة، 
 .00سورة النساء، الآية  2
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة الكفاءة التشغيلية للمصارف الإسلامية، دراسة تطبيقية مقارنةشوقي بورقبة،  3

 .17، ص: 0611فرحات عباس، سطيف، الجزائر، 
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 نْ فَضْلِّ اللَّهِّ  ﴿ :ةمشروعي  2﴾وَآخَرُونَ يَضْرِّبُونَ فِّي الَأرْضِّ يَبْتَغُونَ مِّ
 3في تتمثل شروط المضاربة :شروط المضاربة: 

 .العامل إلىن يسلم علوم، حاضرا لا غائبا ولا دينا وأالمال م رأسن يكون أ -
 .المصاريف وإخراجالمال  رأس إلى بعد القسمة واستردادلا يتم توزيع الربح  أن -
 مل مع المضارب ولا يتدخل في إدارة الشركة.لا يعمل رب الع أن -
 .المتعاقدين يةثبوت قدرة وأهل -

 .شبيهة للمضاربةالتمويل صيغ  الثاني:الفرع 
 الشبيهة للمضاربة والمتمثلة في المزارعة والمساقاة والمغارسة.التمويل صيغ الفصل  سوف نبرز في هذا

 :المزارعةالتمويل ب أولا:

 وهي إحدى صيغ التمويل الإسلامي القائمة على المشاركة.

 تعني دفع رجل لرجل آخر أرضا بيضاء على أن يزرعها فعندما يخرج الله هي شبيهة بالمضاربة، و  :تعريف
 4تعالى منها شيئا فله منه جزء معلوم.

 قال: أنه -الله عنهما رضي-من السنة: روى البخاري ومسلم في صحيحيهما عن إبن عمر  :ةمشروعي 
 5 م شطر ما يخرج منها "." أعطى النبي صلى الله عليه وسلم خيبر اليهود، أن يعملوها ويزرعوها، وله 
 :6أهم الشروط هيا:  شروط المزارعة 

 توفير الأهلية الكاملة للمتعاقدين. -
 تحديد إلتزامات كل طرف. -
 يشترط تعيين حصة كل طرف من المحصول. -
 بإمكانها الإتفاق على نوع الزرع أو يزرع المزارع ما يشاء. -

 
                                                           

 
   0610، 1، دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، ط البنوك الإسلامية أحكامها، مبادئها، تطبيقاتها المصرفيةلوني، ود العجمحمد محم 1

 .017ص: 
 .06سورة المزمل، الآية:  2
 .02، ص: 1220، دار النبأ، الجزائر، المصارف الإسلاميةجمال لعمارة،  3
، ص  0612دار الحامد للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، الأردن،  مية )الإستثمار والتمويل في الإسلام(،المصارف الإسلانوري موسى شقيري،  4

055. 
  00، العدد 06مجلة الأحياء، المجلد  –تأصيل شرعي  – عقود المزارعة والمساقاة والمضاربة في قانون الأوقاف الجزائري محمود بوترعة،  5

 .100، ص: 0606الجزائر، ماي ، جامعة باتنة
، رسالة ماجستير في العلوم الاقتصادية )منشورة(، تخصص صيغ التمويل الإسلامي كبديل لتقليدي في ظل الأزمة العالميةخالد موسى مبارك،  6

 .108، ص:0611-0610، الجزائر، 1255أوت  06تحليل إستراتيجي مالي، جامعة 
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 :المساقاةالتمويل ب ثانيا:
 ضاربة.وهي من الصيغ الشبيهة للم

 وهي أن يستأجر مالك شخصا لإصلاح غرسه أو زرعه وتنقيته من الأعشاب وسقيه بأجرة معلومة  :تعريف
بجزء مما تنتجه الأرض وهي عقد صحيح وملزم ولا يفسخ إلا برضاء الطرفين أو الإهمال أو التفريط أو 

 1جناية من العامل أو لعدم الوفاء من قبل المالك بما شرط للعامل من أجرة.
 هو نفس دليل مشروعية المزارعة عند أغلب الفقهاء أي بالإجماع، فقد روي البخاري حديث ابن : ةمشروعي

على مساقاهم عمر )رضي الله عنه( عن أهل الخيبر برواية أخرى، هي أن النبي صلى الله عليه وسلم 
 2نصف ما تخرجه الأرض وثمره.

  3تتمثل شروط المساقاة فيما يلي: ط المساقاة:و شر 
 أهلية العقدين: أن يكون عاقلين فلا يجوز عقد ما لا يعقل. -
 محل العقد: أن يكون من الشجر، الذي فيه الثمر، وأن يكون محل العمل هو الشجر. -
 أن يكون ناتج الشركة بين الإثنين. -

 المغارسة:التمويل ب ثالثا:
 بأشجار معينة حسب الإتفاق هي تقديم الأرض المحددة لمالك معين إلى طلب ثاني ليقوم بغرسها  :تعريف

 4 المبرم بينهما ويكون الشجر والإنتاج بينهما.
 يرى الجمهور عدم جواز هذا العقد لكثرة الجهالة الناتجة عن إنتظار الشجر والإشتراك في : ةمشروعي

 5الأرض.
 6 حتى تكون صيغة المغارسة صحيحة وجب توفر عدة شروط أهمها: :المغارسة شروط 

 ن الأشجار )كالزيتون، الرمان، التين( ولا يجوز الأشجار غير الثابتة.تختص بنوع معين م -
 .الإتفاق على المدة ونوع الثمر وعلى نصيب كل منهما -
 أن تكون الأرض ملك لصاحبها حتى يتمكن من التصرف فيها وفيما ينتج عنها. -

 
                                                           

 .01، ص: 0660، 0الإسلامي للبحوث والتدريب، جدة، السعودية، ط ، المعهد صيغة تمويل التنمية في الإسلامحسين عزي،  1
  2، مجلة العلوم الإنسانية، العدد صيغ وأساليب التمويل الإسلامية وسبل تطبيقها في البنوك التجاريةعبد الرزاق معايزية، جمال سالمي،  2

 .720، ص: 0617جوان  ،الجزائر
 .155، ص: 0668، دار هومة للنشر والطباعة والتوزيع، الجزائر، إلى التمويل المعاصرالتمويل الإسلامي من الفقه فارس مسدور،  3
، رسالة ماجستير، جامعة العقيد أحمد  دور صيغ التمويل الإسلامي في تحقيق التنمية الاقتصاديةنور الدين بن بلخير، عكرمة مولاي أحمد،  4

 .10، ص: 0612أدرار،   دراية
، دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة  المصارف الإسلامية الأسس النظرية والتطبيقات العلميةين محمد سمحان، محمود حسين الوادي، حس 5

 .055-050، ص ص: 0610، الأردن  عمان
كرة ، مذدور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الإسلامية دراسة نقدية لبعض المنتجات المصرفية الإسلاميةأمال لعماش،  6

 .00، ص: 0610-0611جامعة فرحات عباس، سطيف  ،الماجستير
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 .المعاوضاتب التمويلصيغ : الثالثالفرع 
 .السلم، الإستصناع، البيع بالثمن الآجل، ت المتمثلة في المرابحةفي هذا الفرع سوف نبرز صيغ المعاوضا

 .المرابحةالتمويل ب أولا:
 تعد المرابحة من أكثر الصيغ الإسلامية الأكثر إستعمالا.

 المقصود بها هي البيع بمثل الثمن الأول الذي يتم الشراء به مع زيادة الربح، أي بيع السلعة بمثل : تعريف
الأول مع ربح معلوم متفق عليه، كطلب العميل من البنك أن يشتري له سلعة ما، بحيث  شرائها من البائع

 1يسدد ثمنها في شكل دفعات " أقساط " تبعا لقدرات العميل المالية مقابل ربح معلوم متفق عليه.
 ينَ يَأْكُلُونَ الر ِّبَا لَا يَقُومُونَ إِّلاَّ  ﴿من الكتاب: قال الله تعالى: : يةمشروع ي يَتَخَبَّطُ الَّذِّ يْطَانُ  كَمَا يَقُومُ الَّذِّ هُ الشَّ

نَ الْمَس ِّ  لِّكَ بِّأَنَّهُمْ قَالُوا إِّنَّ  مِّ ثْلُ الر ِّبَا ذََٰ مَ الر ِّبَا مَا الْبَيْعُ مِّ   .2﴾وَأَحَلَّ اللَّهُ الْبَيْعَ وَحَرَّ
 :3 لكي تكون المرابحة صحيحة يجب أن تتوفر فيها الشروط التالية: شروط المرابحة 

 ن يكون الربح معلوما لكليهما.أ -
 أن تكون السلعة ملكا للبائع. -
 أن يكون الثمن الأول معلوما للبائع والمشتري. -

 .لمالس  التمويل ب ثانيا:
 .يعتبر السلم من الصيغ التمويلية الإسلامية

 ل البائع المواصفات ويعجل فيه بثمنها، بغية تموينوع من البيوع تؤجل فيه السلع المباعة المحددة : تعريف
 4من قبل المشتري بأسعار تقل عن الأسعار المتوقعة وقت التسليم في العادة.

 قول رسول الله صلى الله عليه وسلم: " من أسلم في شيء فليسلم في كيل معلوم ووزن معلوم  :ةمشروعي
 5 إلى أجل معلوم " متفق عليه.

 :6هناك عدة شروط منها: شروط السلم 
 السلم سلعة إشتراها بالسلم.لا يجوز للمصرف أن يبيع ب -
 لا يجوز تقديم عربون قبل إجراء التعاقد بل يجب سداد كامل المبلغ عند التعاقد. -

                                                           
التمويل الإسلامي للتنمية المحلية من النوافد الإسلامية بنك الخليج الجزائر وكالة عين الدفلى عبد الحميد حمادوش، محمد إبراهيم مادي،  1

 .20، ص: 0601مة خميس مليانة، الجزائر، ، جامعة الجيلالي بونعا1، العدد 10مجلة الاقتصاد الجديد، المجلد  ،نموذجا
 . 085سورة البقرة، الآية:  2
دار الجرير للنشر والتوزيع، الطبعة  الإستثمار والتمويل في الاقتصاد الإسلامي )الجزء الأول(،ن الجنديل، إيهاب حسن أبودية، احمد عبد الرحمأ 3

 .28-20، ص ص: 0662الأولى، الأردن، 
  0611، مجموعة دار أبي الفداء العالمية للنشر والتوزيع والترجمة، مصادر وإستخدامات الأموال في البنوك الإسلاميةي، عبد الحليم عمار غرب 4

 .120ص: 
 .11، ص: 0616-1011، نظرة عن قرب التنمية وتطوير البنوك الإسلاميةأحمد السيد الكردي،  5
، ص: 0662لعلوم المالية والمصرفية، كلية الاقتصاد، جامعة حلب، سوريا، ، ماجستير اصيغ التمويل الإسلاميسيف هشام صباح فخري،  6

11. 
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 يجب أن يذكر مكان التسليم في عقد السلم. -
 يجب أن تكون السلعة محددة الصفات والمعالم والكمية. -

 .الإستصناعالتمويل ب ثالثا:
تعارف الناس على الإستصناع، وذلك لأن الأفراد في كل مجتمع  الحاجة الشخصية للأفراد هي التي أدت إلى
 1لواحد لا يصلح لغيره.تختلف حاجاتهم عن الآخرين، فما يصلح منها 

 السوق الإستصناع هو أن يطلب العميل من البنك الإسلامي صناعة شيء معين غير متوفر في  :تعريف 
ات، حيث يقوم بإنجاز مسكن يصفه العميل ثم يبيعه مجال يطبق فيه البنك هذه الصيغة هو بناء العقار  أفضل

 2إياه بالتقسيط عادة مقابل ضمانات تدفع مسبقا.
 ينَ آمَنُوا أَوْفُوا بِّالْعُقُودِّ  ﴿قوله تعالى:  :ةمشروعي  3 .﴾يَا أَيُّهَا الَّذِّ
 4 يجب أن تتوفر فيه الشروط التالية: صناع:شروط الإست 

 مطلوب صنعه.أن يذكر في العقد مواصفات الشيء ال -
 أن يكون الشيء المصنوع مما يجري فيه التعامل. -
 أن يحدد مكان التسليم وكيفية نقله. -

 .البيع بثمن آجلالتمويل ب رابعا:
 صيغة البيع بثمن آجل هي صيغة شبيهة للبيع بالتقسيط.

 السداد سواء  يقصد بالبيع بثمن آجل أن يقوم البائع بتسليم بضاعة متفق عليها إلى زبون مع تأجيل :تعريف
 5المبلغ كامل أو جزء منه مع تحديد وقت السداد الآجل.

 ينَ آمَنُواْ إِّذَا تَدَايَنتُم بِّدَيْنٍ إِّلَى أَجَلٍ مُّسَمًّى فَاكْتُبُوهُ  ﴿قوله تعالى:  :ةمشروعي  6.﴾يَا أَيُّهَا الَّذِّ
  :7يمكن حصرها من خلال الشروط التالية:شروط البيع بالثمن الآجل 

 لآجل معلوما.أن يكون ا -

                                                           
موسوعة فتاوي المعاملات المالية للمصارف والمؤسسات المالية الإسلامية  محمد علي جمعة، محمد أحمد سراج، أحمد جابر بدران،  1

 .20، ص: 0662الطبعة الأولى، مصر ، 65، دار السلام للطباعة والنشر والتوزيع والترجمة، المجلد الإستصناع
، الملتقى الوطني حول المنظومة التمويل قصير الأجل وتطبيقاته في البنوك الإسلامية نموذج الخصم والإعتماد المستنديسليمان ناصر،  2

  0615جوان  8، 0، الجزائر، يومي المصرفية في الألفية الثالثة: مناقشة مخاطر وتقنيات، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة ورقلة
 .5-0ص ص: 

 .61سورة المائدة، الآية  3
، ص  0612دار الحامد للنشر والتوزيع، الطبقة الأولى، الأردن،  المصارف الإسلامية )الإستثمار والتمويل في الإسلام(،نوري موسى شقيري،  4

055. 
، أطروحة 8002-8000التنمية المستدامة للتجربة الماليزية نموذجا في الفترة دور الأدوات المالية الإسلامية في تحقيق خديجة عرقوب،  5

 .160، ص: 0618-0610، الجزائر، 1255أوت  06دكتوراه في العلوم الاقتصادية، غير منشورة، إدارة مؤسسات، جامعة 
 .070سورة البقرة، الآية  6
 .161، ص: نفس المرجعخديجة عرقوب،  7
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 أن يكون البيع برضى وإتفاق المتعاقدين مع تحديد الثمن وقت التعاقد. -
 لا يجوز الزيادة في الثمن في حال ما تأخر الدفع. -
 بإمكان البائع أن يشترط رهن على المشتري لضمان حقه في الأقساط المؤجلة. -
 .الإجارةالتمويل ب خامسا:

 لأحدهما فسخه إلا برضا الآخر.الإجارة هي عقد ملزم للطريفين فلا يحق 
 بتعريفات مختلفة مضمونها يدل على أن الإجارة هي: عقد على منفعة معلومة عرفها الفقهاء الإجارة  :تعريف

 1 مقصورة قابلة للبذل والإباحة بعوض معلوم.
 دَارًا يُرِّيدُ أَنْ يَنْقَضَّ فَأَقَامَهُ  ﴿قوله تعالى:  :ةمشروعي ئْتَ لاتَّخَذْتَ عَلَيْهِّ أَجْرًا  قَالَ  فَوَجَدَا فِّيهَا جِّ  2.﴾لَوْ شِّ
 :3هناك عدة شروط أهمها: شروط الإجارة 

 أن تكون المنفعة مباحة شرعا. -
 أن تكون المعلومة عند التعاقد. -
 أن تكون مقدورة التسليم. -

 .صيغ التكافل والتضامنالتمويل ب: الرابعالفرع 
نساني والإجتماعي وذلك من خلال مجموعة من الأدوات ما يميز المالية الإسلامية أنها تهتم بالجانب الإ

 الصكوك الإسلامية.ف، التأمين التكافلي و وهي القرض الحسن، الزكاة، الوق
 .قرض الحسنالتمويل بال أولا:

 .القرض الحسن هو قرض بدون فائدة والهدف منه هو التقرب من الله
 ض، يتم بموجبه دفع مال مملوك للمقرض إلى هو عقد بين طرفين أحدهما المقرض والآخر المقتر  :تعريف

 4المقترض، على أن يقوم الآخر برده أو رد مثله إلى المقترض في الزمان والمكان المتفق عليهما.
 ىٱمَّن ذَا  ﴿قوله تعالى:  :ةمشروعي فَهُ  للَّهَ ٱيُقْرِّضُ  لَّذِّ عِّ بِّضُ يَقْ  للَّهُ ٱوَ أَضْعَافًا كَثِّيرَةً   لَهُ  قَرْضًا حَسَنًا فَيُضََٰ

طُ وَإِّلَيْهِّ تُرْجَعُونَ   5.﴾وَيَبْصُ 
 :6يشترط في القرض الحسن عدة شروط أهمها: شروط القرض الحسن 
 الإيجاب بالقبول. -
 أن يكون المقترض حرا بالغا عاقلا. -

                                                           
-8، ص ص: 0661، شركة كنوز المعرفة، 1، ط عقد الإجارة في الشريعة الإسلامية على طريقة السؤال والجوابان، عبد الله حسين الموج 1
7. 
 .88سورة الكهف، الآية  2
 .120، ص: 0616، مدخل حديث، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان الأردن، إدارة المصارف الإسلاميةعريقات، سعيد جمعة،  حربي محمد 3
 .101، ص: مرجع سابق طر،سعدية خا 4
  .005سورة البقرة، الآية  5
، منشورة، جامعة النجاح الوطنية القرض الحسن وأحكامه في الفقه الإسلامي، مذكرة ماجستير في الفقه والتشريعمحمد نور الدين أردنية،  6

 .06-08، ص ص: 0616 ،نابلس
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 أن يكون المال عينا معلوما وقت التعاقد. -
 أن يكون مال المقرض مثاليا وأن يرد المقترض مثله. -
 .كاةالز التمويل ب ثانيا:
 هي زكاة النفس والمال وهي واجبة على كل مسلم كان مالكا للنصاب من الأموال التي تجب فيها  :تعريف

الزكاة وهي النقود والذهب والفضة والعقار والجواهر، وعروض التجارة والبهائم من الإبل والبقر، والغنم 
 1والزروع والثمار والمعادن.

 ينَ وَأَقِّيمُوا  ﴿قوله تعالى:  :ةمشروعي كَاةَ وَارْكَعُوا مَعَ الرَّاكِّعِّ لاةَ وَآتُوا الزَّ  2.﴾الصَّ
 3شروط وجود الزكاة تتمثل فيما يلي: :الزكاة شروط 

 أن يكون المال مملوكا لصاحبه. -
 أن يكون ناميا. -
 أن يكون زائدا عن الحاجات الأصلية. -
 في الدين الإسلامي تجب الزكاة على كل مسلم عاقل. -
 رسول صلى الله عليه وسلم: " لا زكاة مال حتى يحول عليه الحول ".حولان الحول، لقول ال -

 .الوقفالتمويل ب ثالثا:
 4تحسين الأصل وتسبيل المنفعة. :تعريف 
 ينَ ٱيَََٰٰٓأَيُّهَا  ﴿قوله تعالى: : ةمشروعي نَ  لَّذِّ  5.﴾ رْضِّ لْأَ ٱءَامَنُوَٰٓاْ أَنفِّقُواْ مِّن طَي ِّبََٰتِّ مَا كَسَبْتُمْ وَمِّمَّآَٰ أَخْرَجْنَا لَكُم م ِّ
 :6يتضمن الوقف مجموعة من الشروط أهمها: شروط الوقف 

 يشترط في الواقف أن يكون حرا، عاقلا وبالغا. -
 ويشترط في الموقوف أن يكون الوقف مملوكا لصاحبه ومعلوما من الوقف، وأن يكون مالا ثابثا. -
 أن يكون أهلا لصرف المنفعة. ويشترط في الموقوف عليه -
 أن تكون جازمة ومنجزة.ويشترط في الصيغة  -

 
 

                                                           
، ص: 0668، 1الخلدونية، الجزائر، ط ، دراسة تحليلية مقارنة، دار الإسلاميتمويل عجز الموازنة للدولة في الاقتصاد ، صبرينة كردودي 1

062. 
 .01سورة البقرة، الآية  2
، دار السلام للطباعة والنشر موسوعة فتاوي المعاملات المالية للمصارف المالية الإسلامية، الزكاةمحمد علي جمعة، محمد أحمد سراج،  3

 .16، ص: 0616، مصر 61لطبعة ، ا10والتوزيع والترجمة، المجلد 
، العدد 11، مجلة الرافدين للحقوق، المجلد أركان الوقف وشروطه دراسة مقارنة في الفقه الإسلامي والقوانين العربيةمحمد رافع، يونس محمد،  4

 .116، ص: 0662، جامعة الموصل، 06
 .008سورة البقرة، الآية  5
 .111، ص: مرجع سابق، خديجة عرقوب 6
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 1يمكن تقسيم الوقف إلى: :أنواع الوقف 
 الوقف العام )الخيري(: وقف عام لجميع المسلمين ولا يكون ملكا لجهة معينة أو شخص معين. -
 الوقف الخاص )الأهلي(: وقف لجهة خاصة من عموم المسلمين. -
 ري.الوقف المشترك: وهو الذي يبدأ من الوقف الأهلي إلى الخي -

 .التأمين التكافليالتمويل ب رابعا:
 يرتكز عقد التأمين التكافلي على عدة تعاريف ومفاهيم كلها مرتبطة بتعاليم ومبادئ الشريعة الإسلامية.

 نظام يقوم على تبرع المشاركين فيه بكل أو جزء من الاشتراكات المقدمة لدفع تعويضات الأضرار  :تعريف
 2شركة على إدارة أعمال التأمين وإستثمار أموالها.التي تقع بعضهم واقتصار دو ال

 ثْمِّ وَالْعُدْوَانِّ  ﴿قوله تعالى:  :ةمشروعي  3.﴾ وَتَعَاوَنُوا عَلَى الْبِّر ِّ وَالتَّقْوَى وَلَا تَعَاوَنُوا عَلَى الْإِّ
  قق للتأمين التكافلي عدة شروط تميزه عن التأمين الإيجاري، وهذه الشروط تح :التأمين التكافليشروط

 4:الهدف من التأمين التكافلي وهي
  .الضمان المشترك )المتبادل( -
 .ملكية صندوق التكافل -
 .ررغإزالة الجهالة أو ال -
  .إدارة صندوق التكافل- 
 .الاستثمار -
 .الرقابة الشرعية -

 .الصكوك الإسلاميةالتمويل ب :خامسا
 در وفق صيغ التمويل الإسلامية تعطى لحاملها هي أوراق مالية متساوية القيمة محددة المدة، تص :تعريف

حق الإشتراك مع الغير بنسبة مؤوية في ملكية وصافي إيرادات أرباح وخسائر موجودات مشروع إستثماري 
ن أو يتم إنشاؤه من حصيلة الإكتتاب وهي قابلة للتداول والاطفاء والاسترداد الإستثماري في أ، قائما فعلا

ة، ويمكن حصر ينمع دوق مالية عند الحاجة بضوابط وقيو ، أو حقخدمات تكون أعيانا أو منافع أو
  5أو معنوية أو خليط من بعضها أو كلها حسب قواعد مالية إسلامية معينة. ،موجودات المشروع

                                                           
  ، المجلة العالمية للدراسات الفقهية والأصوليةالوقف الإسلامي: دراسة في الأركان وطرق التعامل معه، إسماعيل عبد الله، المناس سيوطي عبد 1

 .11، ص: 0617، جامعة السلطان شريف علي الإسلامية بسلطنة بروني دار السلام، 1، العدد 61المجلد 
 .156، مجلة الأحياء، العدد الخامس عشر، ص: التكافلي: مفهومه تطبيقاته التأمينداودي الطيب، كردودي صبرينة،  2
 .0سورة المائدة، الآية  3
، بحث تكميلي لنيل درجة ماجيستر التأمين التكافلي تطبيقاته ومعوقاته في المملكة العربية السعوديةمحمد بن سعيد، زارع العميري الشهري،  4

 ، بدون صفحة.0610ية، جامعة المدينة العالمية، ماليزيا، في فقه السنة، كلية العلوم الإسلام
 .8، دائرة مالية، حكومة دبي، ص: الإيطار النظري للصكوك الإسلاميةمريم خليفة المخمري،  5
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 تْ وَجْهَهَا "قوله تعالى:  :مشروعية  1". فَصَكَّ
أحد تبارها عبإ لاكام الثاني حثمبالخصص لها ن فباهتمام كبير من قبل الطالبة وسو تولى الصيغة  هوهذ

 ا.موضوع دراستن راتيمتغ

 ودورها في تطوير التمويل الإسلامي. المبحث الثاني: الإطار النظري للصكوك المالية الإسلامية

الصكوك المالية الإسلامية من أهم أدوات التمويل الإسلامي حديثة النشأة، وهي البديل الإسلامي للسندات 
مَ الر ِّبَا﴿ ة شرعا لتعاملها بالربا لقوله تعالى:التقليدية المحرم  2.﴾وَأَحَلَّ اللَّهُ الْبَيْعَ وَحَرَّ

 .المطلب الأول: ماهية الصكوك المالية الإسلامية

يعتبر مصطلح الصكوك المالية الإسلامية حديثا، حيث إستطاع جدب العديد من المستثمرين، ولإبراز هذا 
 المفهوم بدقة، تم تناول ما يلي:

 .الفرع الأول: تعريف ونشأة الصكوك المالية الإسلامية

 سيتم التطرق في هذا الفرع إلى التعريف بالصكوك المالية الإسلامية ونشأتها.

 .تعريف الصكوك المالية الإسلامية أولا:

 سيتم التطرق إلى تعريف الصكوك لغة وإصطلاحا.

كُ: هو الكتاب، والجمع صكاك، وكان الأ الصكوك لغة: -1 مراء يكتب للناس بأرزاقهم وأعطياتهم كتبا، الص 
فيبيعون ما فيها قبضا تعجلا، ويعطون المشتري الصك ليمضي ويقبضه، فنهو عن ذلك، لأنه بيع ما لم 

 3يقبض وقيل: الصك ما يكتب فيه عن مال مؤجل أو نحوه.

 يمكن تعريف الصكوك المالية الإسلامية إصطلاحا كما يلي: التعريف إصطلاحا: -0

الصكوك هي شهادات متساوية القيمة تدل على ملكية غير مجزأة أو إستثمار في الأصول  الأول: ريفالتع
 4بإستخدام الشريعة الإسلامية.

كما تعرف الصكوك الإسلامية بأنها وثائق أو شهادات " أوراق مالية " اسمية أو لحاملها، متساوية  التعريف الثاني:
صول أو أعيان أو منافع أو خدمات أو حقوق مالية، أو خليط مع بعضهما القيمة تمثل حقوق ملكية شائعة في أ

                                                           
 .02سورة الداريات، الآية  1
 .085سورة البقرة، الآية  2
 .0085، ص: بقمرجع سا، جمال الدين أبو الفضل، محمد بن مكرم ابن منظور الإفريقي 3

4 MAHI Souad, Pr Lebig Mohamed Bachir, The application of Maqasid AL-Shariah in Islamic Sukuk (The 
Malaysian Case), Journal of Economics and human Development, Volume N° 12, LSSue 2, P: 154. 
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حسب شروط معينة عند إصدارها أو بعد إستخدام حصيلتها باكتتاب فيها، ويشترك حملتها في صافي أرباح  كلها
 1وخسائر الموجودات التي تملكها.

هـ الموافق  1067جمادى الآخر  01-17 عرف مجمع الفقه الإسلامي في مؤتمره الرابع بجدة من التعريف الثالث:
، الصكوك الإسلامية بأنها أداة إستثمارية تقوم على تجزئة رأس المال بإصدار صكوك ملكية 1277فيفري  11-0لـ 

برأس المال على أساس وحدات متساوية القيمة ومسجلة بأسماء أصحابها بإعتبارهم يملكون حصصا شائعة في 
 2بة ملكية كل منهما قيمة.رأس المال، ويتحول إليه بنس

من خلال التعاريف السابقة يمكن القول أن: الصكوك هي عبارة عن وثائق متساوية القيمة تمثل حصص 
شائعة في ملكية أو نشاط إستثماري، يتم إصدارها وفق عقد شرعي، وهي تستخدم كبديل للسندات التقليدية التي تقوم 

 على الفائدة الربوية.

 .ك المالية الإسلاميةنشأة الصكو  ثانيا:

حاجة الإنسان للحصول على مصادر تمويل جديدة  تعود فكرة نشأة وتطور الصكوك المالية الإسلامية إلى:
بعيدة كل البعد عن المصادر المؤلوفة بها والمعروفة بالأسهم والسندات والمقترنة أساسا بفوائد ربوية ثابتة محرمة 

الإسلامية كبديل شرعي لعملية التوريق بحيث تستخدمه المؤسسات المالية شرعا وعليه فقد ظهرت الصكوك المالية 
الإسلامية لتمويل مختلف العمليات الإستثمارية بهدف تحقيق النمو للإقتصاد والتنمية والإبتعادعن المعاملات 

وظهرت سندات  م1271كصكوك المقارضة، وفي تركيا عام  1288الربوية، وعليه فقد ظهرت أول مرة عام 
م كانت البداية الأولى لتطوير نظام العمل 1271المشاركة بهدف تمويل جسر الفوسفور الثاني، وفي ماليزيا عام 

المصرفي مع إصدار قانون العمل المصرفي الإسلامي وتم بموجبه إستحداث مجموعة من الخدمات والمنتجات 
زي وهو بنك ماليزيا برهاد الذي بدأ عملياته في المصرفية وفقا للشريعة الإسلامية تبعه إنشاء أول بنك إسلامي مالي

، ولكن التطور الحقيقي 1221نفس العام، بالإضافة إلى إطلاق مشروع نظام العمليات المصرفية دون فوائد عام 
لسوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا إلى أوائل التسعينات عندما قامت الشركة )شيل.أم.دي.أس( بإصدار وطرح 

مية للتداول لأول مرة في السوق المحلي، تبع ذلك إصدار العديد من الأدوات المالية الأخرى بهدف الصكوك الإسلا
بناء محطة طاقة كهربائية مما أدى إلى تعميق وترسيخ العمل بالأدوات المالية الإسلامية في سوق رأس المال 

  كبيرة منها باكستان، البحرين، وأيضا ظهر الصكوك في دول عربية إسلامية 1225الإسلامي الماليزي عام 
   قطر، السودان، إيران وفي الدول الغربية مثل بريطانيا وألمانيا تمويل الموازنة العامة للدول  الإمارات، تركيا

إلى تزايد سوق الصكوك حيث أنها ستتلقى دعما من خلال  0617وأشارت وكالة موديز للتصنيفات الإئتمانية في 

                                                           
 .70-70، ص ص: 0611، الجزائر، رسالة ماجستير في علوم التسيير ،ك الإسلاميةالتصكيك ودوره في إدارة السيولة بالبنو حكيم براضية،  1
  ، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، بسكرةدور الهندسة المالية في تطوير الصناعة الإسلاميةساسية جدي،  2

 .118، ص: 0615الجزائر 
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م للصكوك الحكومية في السعودية لتصل قيمة إصدارات 0617ن الرئيسيين في يوليو إطلاق برنامج المتداولي
 1مليار دولار. 166الصكوك عالميا إلى 

 .الفرع الثاني: أنواع الصكوك المالية الإسلامية

تعددت أنواع الصكوك الإسلامية بتنوع صيغ التمويل الإسلامي وهي لا تتعارض مع أحكام الشريعة 
 بين أنواع الصكوك المالية الإسلامية نجد:الإسلامية ومن 

 .الصكوك القائمة على عقود الشراكة أولا:

هي عبارة عن أداة استثمارية تقوم على تجزئة رأس المال المضاربة، وذلك بإصدار صكوك  / صكوك المضاربة:0
عتبارهم يملكون لملكية رأس المال المضاربة على أساس وحدات متساوية القيمة ومسجلة بأسماء أصحابها بإ

 2حصص شائعة في رأس المال المضاربة، وما يتحول إليه بنسبة ملكية كل منهم فيه.

هي عبارة عن وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها لاستخدام حصيلة الإكتتاب في إنشاء  / صكوك المشاركة:8
على أساس عقد المشاركة مشروع إستثماري، ويصبح موجودات المشروع ملكا لحملة الصكوك، وتداول الصكوك 

 3بتعيين أحد الشركاء لإدارتها بصيغة الوكالة بالإستثمار.

هي وثائق يصدرها مالك الأرض يرغب في تمويل زراعتها على أساس عقد المزارعة الشرعية  / صكوك المزارعة:3
ون في هذه الصكوك هم واقتسام المحصول بين مالك الأرض ومن يقوم بزراعتها بأمواله حسب الاتفاق، ويعد المكتتب

الزراعيين لهذه الأرض بأموالهم كشركات متخصصة في زراعة الأرض وتحدد نشرة إصدار صكوك المزارعة نوع 
المواصفات ومساحة الأرض ونوع المحاصيل المطلوبة وزراعتها، وتكلفة الزراعة من الآلات والمعدات وبدور السماد 

ع لهذه الأرض وطريقة تقسيمه بين مالك الأرض والمزارع ومدة وأجور المهندسين والعمال والمحصول المتوق
 4الزراعة.

هي وثائق مشاركة تمثل مشروعات أو أنشطة تدار على أساس الوكالة بالإستثمار  / صكوك الوكالة بالإستثمار:4
 5بتعيين وكيل عن حملة الصكوك وإدارتها.

                                                           
 . 10، ص: 0615، 0، ج 11، مجلة الاقتصاد الجديد، العدد يات معالجتهاالصكوك الإسلامية مخاطرها وآليوسف تيري،  1
رسالة  إستراتجية المصارف في تفعيل تداول الصكوك الإسلامية )دراسة ميدانية بنك معاملات اندونيسيا بجاكرتا(،سالم أحمد الكوشي،  2

 . 12، ص: 0610كومية مالانج، ماجستير في الاقتصاد الإسلامي، جامعة مولانا ملك إبراهيم الإسلامية الح
مجلة  البحرين(،–الصكوك الإسلامية ودورها في تطوير السوق المالية الإسلامية )تجربة السوق المالية الإسلامية الدولية نوال بن عمارة،  3

 .05، ص: 0611جامعة ورقلة، الجزائر، ، 62العدد  الباحث
، جامعة محمد بوضياف 1مجلة التنمية والإقتصاد التطبيقي، العدد  عها وإدارة مخاطرها،الصكوك الإسلامية أنوا، وفاء جيلالي، غربيحمزة  4

 .100ص:  0617، المسيلة
 .100، ص: 0618تونس،  ، مطبعة1، طالصكوك دراسة فقهية مقارنةأمال عبد الوهاب عمري،  5
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ستخدام حصيلتها في غرس أشجار وفيما يتطلبه هذا وثائق متساوية القيمة، يتم إصدارها لإ ارسة:غ/ صكوك الم2
 1ارسة، ويصبح لحملة الصكوك حصة من الأرض والفرس.غرس من أعمال ونفقات على أساس عقد المغال

لإستخدام حصيلة الاكتتاب فيها في سقي أشجار مثمرة  هي وثائق متساوية القيمة تصدر / صكوك المساقاة:6
 2ة، ويصبح لحملة الصكوك حصة من هذه الثمار.ورعايتها على أساس عقد المساقا

 .الصكوك القائمة على عقود البيع ثانيا:

هي وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها لتمويل شراء سلعة المرابحة، وتصبح سلعة المرابحة  / صكوك المرابحة:0
 3مملوكة لحملة الصكوك.

دام حصيلة الاكتتاب فيها في تصنيع سلعة ويصبح هي وثائق متساوية القيمة تصدر لاستخ / صكوك الإستصناع:8
المصنوع مملوكا لحملة الصكوك، وتقوم صكوك الإستصناع على تمويل المشاريع الكبيرة وخاصة المتعلقة بالبنى 
التحتية، وترتبط هذه الصكوك هي الأخرى بوعد ملزم من الشركة المصدرة بشراء الأصول المصنعة، فهي أصول 

 4حقيقية والحصيلة هي المبلغ المقدم للصانع. قائمة على إنشاءات

"هي وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها، لتحصيل رأس مال السلم، وتصبح سلعة السلم مملوكة  لم:/ صكوك الس  3
لحملة الصكوك"، ويكون بتقديم كامل قيمة السلعة المتفق عليها حالا لاستلامها مستقبلا وفقا لوقت ومواصفات متفق 

يساعد تقديم التمويل بكامله المنتج على توفير المال اللازم لتمويل العمليات الإنتاجية وتوفير المنتج في عليها، و 
جانب العرض وتقليل السعر في جانب الطلب، فيساهم بدالك في توفير أسباب الرخاء الاقتصادي بزيادة الإنتاج 

 5وتخفيض السعر بما يحقق الربح للمشتري والبائع.

 

 

                                                           
العدد  بشائر الاقتصادية، المجلد الثالثمجلة ال –زيا نموذجا مالي –دور الصكوك الإسلامية في تمويل الاقتصاد ، حمو، سعدية العرابيمصطفى  1

 .81، ص: 0618، مارس 61
مجلة ميلاف للبحوث  –تجربة السودان نموذجا  –دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية الاقتصادية السعيد بريكة، سناء مرابطي،  2

 .178، ص: 0618والدراسات، العدد الخامس، جوان 
مجلة جامعة تشرين  دراسة حالة البنك الإسلامي للتنمية )جدة(، الصكوك الإسلامية )أهدافها مخاطرها(،، ياسمين عدنان حلاج، منى بيطار 3

 .100، ص: 0615، بدون بلد، 61، العدد 18للبحوث والدراسات العلمية، المجلد 
، أطروحة م8006و 8000وعة من الصكوك الإسلامية بين دراسة مقارنة على مجم –تقييم صناعة الصكوك الإسلامية عبد الحق العيفة،  4

 .08م، ص: 0617-0618الجزائر، ، 61سطيف -دكتوراه في العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة فرحات عباس
 (8002-8002زية )دور الصكوك الإسلامية في تطوير التمويل الإسلامي وتحقيق التنمية الاقتصادية دراسة التجربة الماليبن قايد الشيخ،  5

 .00، ص: 0606-0612، الجزائر، في العلوم أطروحة الدكتوراه 
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 .صكوك القائمة على الاجارةال ثالثا:

وهي تمثل أصول مؤجرة أو موعود باستئجارها ويستحق حملتها للأجرة عن فترة التأخير، تم  / صكوك الاجارة:0
 1تطفأ قيمة الصكوك بنقل ملكيتها للمستأجر أو طرف ثالث، ودلك يكون بالإجارة المنتهية بالوعد بالتملك.

 الية الإسلامية والأدوات المالية الأخرى المطلب الثاني: الفرق بين الصكوك الم

الأسهم والسندات في نقاط وتشترك معها  ،الأدوات المالية الأخرى عن تختلف الصكوك المالية الإسلامية 
 في الجدول الآتي: ا ما سيتم توضيحهذفي نقاط أخرى وه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
، رسالة ماجستير في دراسة تطبيقية على سوق الأوراق المالية الماليزية-دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق الماليةمحمد غزال،  1

 .87م، ص: 0611لية، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، العلوم الاقتصادية، تخصص: إقتصاديات الأعمال والتحارة الدو 
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 (: الفرق بين الصكوك والأسهم والسندات.0جدول رقم )

 الأسهم السندات الصكوك 

 الطبيعة

ليس لدينا على المصدر، وإنما حصة ملكية 
غير مجزية في الملكيات المحددة، المدعومة 
بالموجودات أو القائمة بها، أو المشاريع 

 التجارية

 حصة ملكية في الشركة دين على المصدر

 غير مطلوب غير مطلوب حد أدنى لنسبة معينة من الموجودات العينة. الموجودات

ملكية المطالبات على الموجودات المحددة  المطالبات
 أو المشاريع التجارية

مطالبة الدائنين على كيان 
الإفتراض والإمتيازات في 
بعض الحالات على 

 الموجودات

 ملكية المطالبات على الشركة

 الأوراق المالية
ضمان حقوق الملكية في الموجودات المعينة 

ي هيكل لتعزيز أو المشاريع، بالإضافة إلى أ
 الضمانات الإضافية

عموما السندات غير مضمونة 
إلا في حالات مثل الأوراق 
المالية المدعومة بالرهن  
ضمان إلتزامات الديون  
 وشهادات صندوق الأمانة

 غير مضمونة

المبلغ الأصلي 
 والعائد

 غير مضمونين مضمونان من قبل المصدر غير مضمونين من قبل المصدر

 العائد من إستثمار الأصول سعر الفائدة العائد من إستثمار الأصول  دمصدر العائ

 الغرض
يجب إصدارها لأغراض التمويل المتفقة مع 

 أحكام الشريعة  
 يمكن إصدارها لأي غرض يمكن إصدارها لأي غرض

التداول في 
 الأوراق المالية

للبيع في الملكية الخاصة في الموجودات 
 بيع الأسهم في الشركات ن )المديونية(أداة بيع الدي والمشاريع

مسؤولية 
 المالكين

المسؤولية على واجبات محددة تتعلق 
بموجودات المشروع يقتصر على مدى 

 مشاركته في هذه المسألة

مالكو السندات لا توجد لديهم 
أي مسؤوليات بالنسبة لظروف 

 المصدر

المسؤولية على شؤون الشركة 
تقتصر على مدى حصتها في 

 ةالشرك
 قابلية التداول قابلية التداول يعتمد على طبيعة الأصول قابلية التداول
 مرتفعة منخفضة يعتمد على طبيعة الأصول درجة المخاطرة

 غير مؤقتة مؤقتة مؤقتة المدة
لية دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية، دراسة تطبيقية على سوق الأوراق الماالمصدر: محمد غزل، 

، شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص: إقتصاديات الأعمال والتجارة الدولية، جامعة فرحات عباس سطيف  الماليزية
 .70، ص: 0610/0611الجزائر 
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 .وتداول الصكوك المالية الإسلامية المطلب الثالث: الضوابط الشرعية لإصدار

عة الإسلامية، حيث أنها تتمتع بعدد من الأحكام والضوابط الصكوك الإسلامية هي أداة مالية توافق الشري
الشرعية، سواء من حيث إصدار الصكوك أو من حيث تداولها، وما زال هناك إختلافات فقهية حول بعض 

 الضوابط لن نتطرق إليها في هذا المطلب.

 .الضوابط الشرعية لإصدار الصكوك المالية الإسلامية :الفرع الأول

اصدار الصكوك المالية الإسلامية، كان لابد من وجود ضوابط شرعية يجب توفرها فيها  حتى تتم عملية
 وهي:

 ىأن ينص في نشرة على الالتزام بأحكام ومبادئ الشريعة الإسلامية، وعلى وجود هيئة رقابية شرعية تعتمد عل -
ثمار وتحديد صيغة التمويل ستلية الإصدار وتراقب تنفيذه طوال الوقت، وأن تتضمن النشرة تجديد مجال الإآ

 1المزارعة. المشاركة، المراجعة، السلم، ،ارسةغالإسلامي التي تصدر الصكوك على أساسها، كالإجار والم

أن يكون العقد الدي أصدر الصك على أساس مستوفيا الأركان وشروطه وأن يتضمن شرطا ينافي مقتضاه أو  -
 2يخالف أحكامه.

أساس أن شروط التعاقد تجددها )نشرة الإصدار( أو )الإيجابيات( يعبر عنه موافقة يقوم العقد في الصكوك على  -
 3الجهة المصدر، الا ادا صرح في نشرة الإصدار أنها ايجاب فتكون حينئذ إيجابا ويكون الاكتتاب قبولا.

ة الصادرة عدم جواز اشتراط مبلغ محدد لحملة الصكوك أو صاحب المشروع في نشرة الإصدار وشكوك المقارض -
 4عليها.

 .الضوابط الشرعية لتداول الصكوك المالية الإسلامية الفرع الثاني:

عملية تداول الصكوك المالية الإسلامية تخضع للعديد من الضوابط الشرعية التي تجعلها قابلة للتداول متمثلة 
 1فيما يلي:

                                                           
، مجلة الإقتصاديات المالية الضوابط الشرعية لإصدار وتداول الصكوك المالية الإسلامية بين التنظير والتطبيقزكية بوستة، فطيمة الزهرة نوي،  1

 .78، ص: 0617مبر ، ديس68البنكية، إدارة الأعمال، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، العدد 
  0، مجلة جامعة الشارقة للعلوم الشرعية والقانونية، العدد الصكوك الإسلامية مفهومها، مخاطرها، ضوابطها، ي سيلافمادو علي محمد الموسى،  2

 .71، ص: 0610ديسمبر 
، كلية العلوم الإقتصادية 10لوم التسيير، العدد ، مجلة العلوم الإقتصادية وعأهمية الصكوك الإسلامية في تنشيط الأسواق الماليةشافية كتاف،  3

 .70م، ص: 0610، الجزائر، 1والتجارية وعلوم التسيير، جامعة سطيف 
 .70، ص: نفس المرجع 4
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 ا جائز.ذا، لأنها تعتبر مبادلة أعيان بنقد وهكان رأس مال المشروع بعد الاكتتاب موجودات عينية جاز تداوله إذا -

 يجوز تداول صكوك المنافع والخدمات بالسعر المتفق عليه نظرا لما تمثله الصكوك من موجودات مختلطة. -

ه الحالة بمثابة بيع للدين بالنقد وهو لا يجوز ذأصبحت الصكوك بعد بيعها ديون، فيكون تداولها في ه إذا -
 .لاشتماله على الربا

كانت الصكوك المراد تداولها قد أصدرت مقابل أعيان موصوفة فلا يجوز تداولها ودلك لاشتمال عملية  إذا -
 2التداول على بيع مالم يقبض وهو لا يجوز.

 .المطلب الرابع: مكانة الصكوك المالية الإسلامية في التمويل الإسلامي

تكرة في سوق رأس المال والأداة الأكثر فعالية لسوق تعتبر الصكوك الإسلامية من أهم الأدوات المالية المب
التمويل الإسلامي لذلك يمكن أن تساهم في تطوير سوق رأس المال وزيادة الإستثمار والنمو الاقتصادي، وهذا ما 

 سوف نبرزه في هذا المطلب. 

 أهمية التمويل بالصكوك الإسلامية. :الفرع الأول

المدخرات الحقيقية وجمع الأموال اللازمة لتمويل مشاريع البنية تعتبر الصكوك من أفضل السبل لجدب  
التحتية ذات الجدوى الإقتصادية والإجتماعية وللمشاريع الإستثمارية في جميع مجالات التنمية. يمكن أيضا إستخدام 

تتم العملية  أشكال مختلفة من الصكوك لتعبئة الودائع قصيرة الأجل التي تهدف إلى تطوير وتمويل هذه المشاريع.
من خلال عملية "التوريق"، حيث تتم تحويل الأصول الحكومية الملموسة مثل المطارات والطرق والمباني 
والمستشفيات إلى أوراق مالية ذات قيمة معادلة )الصكوك( ويتم طرحها في السوق لجدب المدخرات لتمويل هذه 

 3المشاريع طويلة الأجل.

سيولة أصحاب بعض المشاريع التي لم يكن لديها سوق نشط لبيعها، دة ساهمت الصكوك الإسلامية في زيا
وذلك بدمج أسواق التمويل مع البورصات، وذلك بإصدار أصول هذه المشاريع وطرحها للاكتتاب الأولي ثم التداول 

تقليدية التي عليها في عملية مماثلة لتسنيد الديون، حيث تم اقتراح أدوات كصيغة تمويل تتنافس مع صيغ التمويل ال

                                                           
 

 ، مجلة دراساتالإسلامية الإستثمارية الأحكام والضوابط الشرعية لتداول الصكوكمحمد الشاعر، هيام عبد القادر الزيدانيين،  ،باسل يوسف 1
 .1001م، ص: 0610، 1، ملحق 01علوم الشريعة والقانون، المجلد 

 .161-166ص: ص ، مرجع سابقزكية بوستة، فطيمة الزهرة نوي،  2
، الطبعة الإلكترونية الثانية، مجموعة دار أبي الفداء للنشر صناعة التمويل في المصارف والمؤسسات المالية الإسلاميةسامر مطهر قنطقجي،  3

 .056، ص: 0615الترجمة، سوريا، والتوزيع و 
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تتعارض مع أحكام الشريعة الإسلامية، لجذب المدخرين الذين يتطلعون إلى استثمار أموالهم وفقًا للأحكام الشريعة 
 .1الإسلامية

على هذا الأساس، نرى تنوع أدوات التمويل وتعددها أمر محدود ومطلوب، بسبب ما تصفه بعناصر القوة  
تلبية الرغبات وتلبية إحتياجات أكثر وأوسع، حيث أننا عادة ما نجد أن هذه  في الهيكل التمويلي القائم، من خلال

الأداة لها فائدة لا تملكها أداة أخرى، ومن المعروف أنه كلما إمتلك نظام التمويل عددا أكبر من أدوات التمويل كان 
تمويلية لتلبية إحتياجات  ذلك أفضل بفضل المزايا المتعددة التي يوفرها للنظام المالي من جهة، ويمنح مزايا

     2المتعاملين أو المستثمرين أو الممولين "مصدري الصكوك" من جهة أخرى.

  .الفرع الثاني: أسباب تزايد الاهتمام بسوق الصكوك الإسلامية واتساع نطاقها

 3:من أهم الأسباب وراء اتساع سوق الصكوك الإسلامية ما يلي

 .لإسلاميةعدم تعارضها مع أحكام الشريعة ا -

 .ظهور أسواق الأوراق المالية التي تتعامل بتداول الصكوك -

 .وضع تشريعات وقوانين تنظم عملية الصكوك الإسلامية -

 .الحاجة المتنامية للسيولة بهدف تمويل مشاريع البنية التحتية -

 .دية وتمويل العجز الماليإمكانية الاستفادة من الصكوك الإسلامية على مستوى الحكومات في سياساتها الاقتصا -
تنويع مصادر التمويل، وتقليل مخاطر الائتمان، أي توسيع قاعدة المستثمرين بهدف تجميع رؤوس الأموال  -

 ر.اللازمة والمواءمة بين أجال الاصول والالتزامات للحد من المخاط

 

 

 

 

                                                           
-8000ماليزيا خلال الفترة )دراسة قياسية لأثر إدراج الصكوك الإسلامية في سوق الأوراق المالية على نشاط السوق في كمال قسول،  1

 .27، ص: 0601، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، الجزائر، 61، العدد 65مجلة إقتصاد المال والأعمال، المجلد  ،(8002
 .180، ص مرجع سابقبن قايد الشيخ،  2
  61، العدد 08، مجلة الجامعة الإسلامية للدراسات الاقتصادية والإدارية، المجلد التمويل باستخدام الصكوك الإسلاميةأحمد محمد الجيوسي،  3

 .70،78، ص ص: 0617الأردن،  ،جامعة فيلاديفيا
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 .المبحث الثالث: الدراسات السابقة والقيمة المضافة
  المبحث إلى الدراسات السابقة ومقارنتها مع الدراسة الحالية بالإضافة إلى القيمة المضافة.سيتم التطرق في هذا 

 .المطلب الأول: الدراسات السابقة

هناك جملة من الدراسات السابقة التي تطرقت لموضوع الصكوك المالية الإسلامية، وتناولته من زوايا 
جنبية، وسوف نستعرض في هذا المطلب مجموعة من هذه مختلفة وقد تنوعت هذه الدراسات بين العربية والأ

 الدراسات التي تم الاستفادة منها.

 .الفرع الأول: الدراسات المحلية

 التي تناولت هذا الموضوع على المستوى المحلي:سيتم التطرق في هذا الفرع إلى الدراسات 

بالبنوك الإسلامية، رسالة ماجستير  السيولة بعنوان: التصكيك ودوره في إدارة (0611، حكيم براضية)دراسة  أولا:
 ر. الجزائ-الشلف-في علوم التسيير، تخصص: محاسبة ومالية، جامعة حسيبة بن بوعلي

حيث تمثلت إشكالية الدراسة في: ماهي الحلول التي تتيحها آلية التصكيك الإسلامي للتغلب على مشكلة 
 إدارة السيولة ومخاطرها في البنوك الإسلامية؟

مع  ،يات الأساسية لعمليات التصكيكفف الباحث من خلال هذه الدراسة إلى تسليط الضوء على الخلهد
إبراز دور التصكيك في توفير البنية التحتية للبنوك الإسلامية من أجل إدارة سيولتها بالإضافة إلى عرض تجربتي 

 ماليزيا والسودان في مجال استخدام منتجات التصكيك لإدارة السيولة.

قد توصل الباحث إلى أن الصكوك الإسلامية تعتبر من بين منتجات الهندسة المالية الإسلامية التي تم و 
ابتكارها لتطوير الصناعة المالية الإسلامية وكبديل لأدوات الاستثمار التقليدي، كما توصل الباحث إلى أن تجربة 

م في السيولة المصرفية، أما التجرية الماليزية السودان بينت أن لمنتجات التصكيك الإسلامي دور كبير في التحك
 .فتعتبر عريقة ومتطورة في مجال الصناعة الإسلامية بشكل عام ورائدة في مجال منتجات التصكيك الإسلامي

بعنوان: دور الصكوك الإسلامية في تطوير التمويل الإسلامي  (0606-0612، بن قايد الشيخ)دراسة  ثانيا:
(، أطروحة دكتوراه في العلوم، تخصص: علوم 0618-0667) صادية دراسة التجربة الماليزيةوتحقيق التنمية الاقت

 .جامعة غرداية الجزائر اقتصادية

حيث تمثلت اشكالية الدراسة في: ما هو دور الصكوك الإسلامية في دعم وتطوير الصناعة المالية 
 مية في دولة ماليزيا؟الإسلامية باعتبارها أداة تمويلية، وكيف ساهمت في تحقيق التن
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هدف الباحث من خلال هذه الدراسة إلى تسليط الضوء على دور الصكوك في تنشيط وتطوير المؤسسات 
المالية الإسلامية التي تسعى دوما إلى البحث عن تشكيلة متنوعة من الأدوات المالية الإسلامية من أجل مساهمتها 

 .صاديةفي تعبئة الموارد المالية لأغراض تنموية واقت

وقد توصل الباحث بضرورة الاستفادة من التجربة الماليزية في مجال إستخدام أداة الصكوك في أسواقها 
المالية باعتبارها من الدول الرائدة عالميا في هذا المجال، خصوصا بالنسبة للدول التي تعاني عجز في مواردها 

 .المالية مثل الجزائر

 ن:بعنوا (0606، مد بشيرمهدي سعاد، بليج مح)دراسة  ثالثا:

The application of maqasid AL-shariah in islamic sukuk( the Malaysian case) 

 " تطبيق مقاصد الشريعة في الصكوك الإسلامية )الحالة الماليزية( "

 .مجلة الإقتصاد والتنمية، المجلد الثاني عشر، العدد الثاني، جامعة سيدي بلعباس، الجزائر

إشكالية الدراسة في: هل المنتجات المالية الإسلامية بما في ذلك الصكوك الماليزية، يتوافق  حيث تمثلت
 مع مقاصد الشريعة للأنشطة المالية ؟

هدف الباحثان من خلال هذه الدراسة إلى معرفة مدى التزام الصكوك الإسلامية الماليزية بمقاصد الشريعة 
ية إلى مفهوم المقاصد الشرعية، تقسيماتها، المقاصد الخاصة وللوصول إلى الهدف المرجو تم التطرق بدا

بالتصرفات المالية، ثم إلى مفهوم الصكوك، تطور سوق الصكوك الماليزي وأخيرا عرض الصكوك الماليزية على 
 .مقاصد الشريعة

على سوق  تهيمن إذاصدار الصكوك  وقد توصل الباحثان من خلال هذه الدراسة إلى أن ماليزيا دولة رائدة في
، وأن هدا المنتج )الصكوك( يلتزم بتطبيق مقاصد 0612الصكوك الإسلامية الى غاية النصف الأول من سنة 

 الشريعة.

 .الفرع الثاني: الدراسات الأجنبية

 سيتم التطرق في هذا الفرع الى الدراسات الأجنبية التالية.

صكوك الإسلامية في تمويل المشروعات التنموية، بعنوان: دور ال (0667، فتح الرحمان على محمد)دراسة  أولا:
عمل لمنتدى الصيرفة الإسلامية بيروت الجمهورية اللبنانية، مجلة اتحاد المصارف العربية، بنك الاستثمار المالي 

 السودان. الخرطوم

ويل هدف الباحث من خلال هذه الدراسة الى معرفة دور الصكوك الإسلامية في تعبئة الموارد المالية لتم
 المشروعات تواجه الصكوك الإسلامية وسبل ادارتها ووضع بعض التجارب في هذا الموضوع.
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وقد توصل الباحث من خلال التجارب التي قام بها أن إصدارات الصكوك الإسلامية مفيدة لتمويل 
 المشروعات التنموية لأنها تواجه العديد من المخاطر الائتمانية والتشغيلية والتسويقية.

 بعنوان:  (0610، غسان سالم الطالب، عبد الله يسرى الخطيب)دراسة  ا:ثاني

Sovereign Islamic Sukuk and the Economic Development: A Case Study of Jordan. 

 " الصكوك الإسلامية السيادية والتنمية الاقتصادية: دراسة حالة الأردن "

 الأردن.، 10 العدد ،7 المجلة الأوروبية للأعمال والإدارة، المجلد

حيث تمثلت إشكالية الدراسة في: هل لدينا القدرة على إيجاد أصول حقيقة وجديدة للاستفادة من اصدار 
 هذه الصكوك.

الصكوك الإسلامية، وخاصة الصكوك الإسلامية السيادية  ةلى أهميإهدف الباحثان من خلال هذه الدراسة 
ل الأردن التي تحتاج الى تطوير المشاريع وتمويل هذه المشاريع هي )التي تصدرها الحكومة(، بالنسبة للدول مث

 قضية حيوية للغاية.

وقد توصل الباحثان الى أن الأردن بلد يحتاج الى أموال وحلول مالية لتغلب على التحديات والعقبات التي 
ب إستثمارية عديدة، الصكوك الإسلامية هي أدوات مهمة للغاية، كما يمكن فتح أبوا، وأيضا إلى أن يواجهها

والاستفادة من المدخرات الوطنية أيضا، كما أن الصكوك الإسلامية سوف تساعد في صنع تنمية مستدامة وازدهار 
 .اقتصادي واجتماعي

( بعنوان: دور الصكوك الإسلامية في تحقيق أبعاد التنمية 0611دراسة )بشرى صالح أربيع الخالدي،  ثالثا:
 .على درجة البكالوريوس في المصارف الإسلامية، جامعة العلوم الإسلامية العالميةالمستدامة، بحث للحصول 

حيث تمثلت مشكلة البحث في محاولتها الإجابة على دور الصكوك الإسلامية في تحقيق أبعاد التنمية 
 المستدامة ؟ 

أبعاد التنمية  هدفت الباحثة من خلال هذه الدراسة إلى التعرف على دور الصكوك الإسلامية في تحقيق
المستدامة من بيان مفهوم الصكوك الإسلامية وخصائصها وأنواعها وآليات إصدارها كما يتناول هذا البحث مفهوم 
التنمية المستدامة والتعرف على أبعاد ما وبيان مفهوم کل بعد متمثلة بالبعد الاقتصادي والبعد الاجتماعي والبعد 

 .سلامية في تحقيق كل بعد من أبعاد التنمية المستدامةالبيئي، وتناول أيضا دور الصكوك الإ

وقد توصلت الباحثة إلى أهمية الصكوك الإسلامية ودورها الفاعل على الناحية الاقتصادية والبيئية، 
والاجتماعية، وتنوع الصكوك من حيث المدة ومن حيث الهدف ومن حيث الأنواع. وقدرتها على امتصاص السيولة 

بالاستثمارات التي تتفق مع الشريعة الإسلامية وتحقيق الأرباح. بالإضافة إلى قدرتها على تحقيق  الفائضة وتوظيفها
 التنمية الاجتماعية ومكافحة الفقر والبطالة.
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 .المطلب الثاني: المقارنة بين الدراسات السابقة والقيمة المضافة

ل من خلال هذا المطلب المقارنة بين هذه بعد النظر للدراسات السابقة منها المحلية ومنها الأجنبية سنحاو 
  ة.الدراسات ودراستنا، بالإضافة إلى القيمة المضاف

بعد استعراضنا للدراسة السابقة التي تناولت موضوع البحث وصلنا إلى أن هناك أوجه تشابه وأوجه اختلاف 
الإسلامية وأنواعها وأهميتها  حيث أنها إتفقت هذه الدراسة مع بعض الدراسات السابقة من حيث التعريف بالصكوك

وبعض الضوابط الشرعية التي تحكمها. وأيضا اتفقت من ناحية عينة الدراسة كانت على دولة ماليزيا بإعتبارها رائدة 
. أما الإختلاف فيكمن في فترة الدراسة حيث أن دراستنا شملت فترة ظهور وإنتشار فيروس )كوفيد الجفي هذا الم

12.) 

هو التطرق إلى دور الصكوك في تطوير التمويل الإسلامي. وكيف  ،ا عن الدراسات السابقةما يميز دراستنو
يمكن للصكوك الإسلامية أن تكون بديلا حقيقيا للسندات بعد مقارنة كل من الصكوك الإسلامية والأدوات المالية 

 .0601-0660في ماليزيا خلال الفترة  الأخرى التقليدية
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 خلاصة الفصل:

لذي تناول الجانب النظري لكل من الصكوك الإسلامية والتمويل الإسلامي من خلال دراستنا لهذا الفصل وا 
حيث توصلنا إلى أن الصكوك الإسلامية تعتبر أداة من أدوات التمويل الإسلامي وهو أسلوب جديد مبني على 

لبه، مثل أحكام الشريعة الإسلامية، وهو تمويل خارج نطاق الربا. حيث أنه يوفر العديد من الصيغ التمويلية لطا
صيغ المشاركات، صيغ المعاوضات صيغ التكافل والتضامن، كما أن للصكوك الإسلامية أهمية فهي من الصيغ 
المستحدثة التي تخضع لأحكام الشريعة الإسلامية وهي عبارة عن وثائق متساوية القيمة تمثل حصص شائعة في 

أشكال على حسب صيغ التمويل الإسلامي فنجد  ملكية وتستخدم كبديل للسندات التقليدية. حيث أنها تأخذ عدة
صكوك المضاربة، المشاركة، المرابحة...، بالإضافة إلى أن الصكوك الإسلامية تخضع لضوابط شرعية تحكم 

 إصدارها وتداولها، حتى تكون خالية من جميع الشبهات.

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تمهيد. 

 .المبحث الأول: واقع الصكوك الإسلامية في ماليزيا 

 .المبحث الثاني: مساهمة الصكوك المالية الإسلامية في تطوير التمويل الإسلامي في ماليزيا 

 خلاصة الفصل. 

 

الفصل الثاني: دراسة حالة الصكوك الإسلامية 

 في ماليزيا
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 تمهید:
على مبادئ الاقتصاد الإسلامي في  يعتبر الاقتصاد الماليزي من بين الاقتصاديات العالمية التي اعتمدت

في أدوات التمويل الإسلامي  توظيف حيث شهدت في الفترة الأخيرة إقبالًا واسعا على ،تعاملاتها المالية والمصرفية
سوق رأس تنشيط هاما في  ار و لإسلامية التي أصبحت تلعب داالمالية الصكوك المشاريع التنموية رأسمالية منها 

 استثمارا خاصة من قبل المستثمرين الذين لا يرغبون في سعواا وإقبالا ر يبا كحاجنوالتي عرفت  الماليزي المال 
من الدول الرائدة بل ومركزية في مجال الصناعة . مما جعل ماليزيا الضوابط الشرعيةأموالهم في مشاريع تخالف 

 .لمالية الإسلامية على المستوى العالميا

 مبحثين:ومن أجل إبراز ذلك تم تقسيم هذا الفصل إلى 

 الإسلامية في ماليزيا.المالية المبحث الأول: واقع الصكوك 

 .الإسلامية في تطوير التمويل الاسلامي في ماليزياالمالية مساهمة الصكوك  :الثانيالمبحث 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 لإسلامية في ماليزياالفصل الثاني: دراسة حالة الصكوك ا

 

35 
 

 .الإسلامية في مالیزياالمالية واقع الصكوك  :المبحث الأول
النمو الاقتصادي السريع  بببسأن تلفت الأنظار إليها، وذلك  ماليزيا استطاعتة ضيالمافي السنوات القليلة 

مجهودات كبيرة في إصدار وتداول مختلف الأدوات المالية خلال فترة زمنية وجيزة، وذلك من خلال الذي حققته 
 كبيرا نجاحاما فيها الصكوك التي عرفت ب وية والاستثمارية الهادفةنمها في مختلف المجالات التوتوظيف الإسلامية

 :للعناصر التالية ثحبالمذلك قمنا بتقسيم هذا  ولإبراز ا.زييمال يف

 .مختصرة عن التمويل الإسلامي في مالیزيا نبذة :المطلب الأول

إلى اللحاق بركب  تطمح دولةيرة، وهي جز  شبهعبارة عن يا هي دولة إسلامية تقع في جنوب آسيا وهي يز مال
 0202.1الدول الصناعية بحلول 

  التمويلدخار إسلامية تعرف باسم مجلس إدارة الحجاج وصندوق إة سسمؤ بفي ماليزيا  يدأ التمويل الإسلامب
Lembage Tabung Haji) )الوعي  ادةزي، ومع 9191حاجي باللغة الماليزية في عام  غتابونى مأو ما يس

 ،الإسلامية الشاملة الماليةتطوير الصناعة ( لبخطوة)خطوة ي جتدري نهجق يبالتمويل المتوافق مع الشريعة تم تطب
نك بالقومي لإنشاء ال جيهالتو ة جنلعندما شكلت  اماليزيبدأت بوادر العمل المصرفي في  9119وانطلاقا من عام 

 العمل مع إصدار قانون  9111زي يسلامي مالإك بنول أ ستأسيفتم . يةز يالإسلامي وذلك عن طريق الحكومة المال
" الإسلامية التي سمحت للمؤسسات المالية التقليدية النوافذ" وقد إدخال Banking Act Islamic 9111المصرفي 

مويل نائي التثوقد ساهم ذلك في إنشاء نظام  ماشى مع أحكام الشريعة الإسلاميةبتقديم منتجات وخدمات مصرفية تت
شركة التأمين التكافلي الإسلامي في  يسعمل فيه التمويل الإسلامي إلى جانب النظام المالي التقليدي تبع ذلك تأسي

تم إطلاق سوق المالي الإسلامي  9111قانون التأمين الإسلامي في العام نفسه. وفي عام  صدوربعد  9111عام 
 ل لعامفالتكالاحق تم دمج شركات التكافل بموجب قانون اعة المصرفية والإسلامية وفي وقت صنللوك بنالن يب

ية. ومن جنبالأتحررت الصناعة المالية الإسلامية تدريجيا مما سمح بالمزيد من المشاركة  نفسه، وفي الوقت 9111
" بإصدار Shell MDS Sdn bhdشركة " في تطوير التمويل الإسلامي في ماليزيا عندما قامت البارزةأهم المعالم 

ات ع ذلك إصدار العديد من الأدو ب، ت9112مرة في السوق المحلي في عام الإسلامية للتداول أول  الصكوكرح وط
-I) ي مي عقار ار أول صندوق اسلاإصدو ، 0220كوك السيادية العالمية في عام صالمالية الإسلامية الأخرى كال

REIE)  ي كشكل لية وتنافسية التمويل الإسلامفعا توأثبتقبول واسع ب اتنتجالمت هذه ظي، وقد ح0229في عام
بنك إسلامي  لتساعه من خلال دخول أو إرأس المال الإسلامي في ماليزيا و سوق  ،من أشكال الوساطة المالية

 0221ي عام جنبأنك بإسلامي في ماليزيا تابع ل يمصرف ، وإنشاء أول فرع0222بي من الشرق الأوسط عام جنأ
The Evolution of Islamic Finiance in Malaysia  الخدمات المالية الإسلامية  قانون وكان قد وضع

. إذ تهدف ير الشرعية للعقود الإسلاميةيالإطار القانوني لصناعة التمويل الإسلامي في ماليزيا وطور المعا، 0291
                                                           

أطروحة دكتوراه في العلوم  – دراسة حالة بعض البلدان الإسلامية -مساهمة نحو تفعیل دور الوقف النقدي في التنمية عزالدين شرون،  1
 .019، ص: 0299الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
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مؤسسات المالية ير إلى إضفاء الشفافية في تطبيق العقود لتعزيز الثقة والتوافق مع الشريعة من قبل اليهذه المعا
الإسلامية في سبل تقديم مجموعة واسعة من المشتقات التمويلية الإسلامية التي يمكن أن تلبي احتياجات العملاء. 
ولمواكبة ركب التطورات الحديثة سعي النظام المصرفي الإسلامي إلى التجديد المستمر في منتجاته المالية تحت 

انت المصارف الإسلامية المالية قد ركزت في بدايتها على تقديم خدمات مبدأ كل ما هو غير محرم فهو مسموح، وك
  الآجلع يالتمويل للأفراد والشركات ومعظمها لشراء الأصول أو تمويل رأس المال العامل عن طريق المرابحة والب

لك المبنية على د ولا سيما تإلا أنها أدركت فيما بعد أهمية تنويع المنتجات فاعتمدت على أشكال أخرى من العقو 
 1.الملكية والمشاركات أساس

 .مراحل تطور إصدار الصكوك المالية الإسلامية في مالیزيا :الثانيالمطلب 

بها من الهيئة الرقابية المصرح يتم إصدار الصكوك المالية الإسلامية وفقا لمبادئ الشريعة الإسلامية 
يت جالرينبالعملة الوطنية الماليزية )مة، سواء تصدر من قبل الشركات الخاصة أو من طرف الحكو  .الشرعية
 .خرى أة بيأو بعملات أجن (الماليزي 

 رأو أجانب. وتصد اهذا يساعد على تقديم فرص استثمارية متنوعة لمختلف المستثمرين. محلين كانو و 
 الصكوك في سوق الأوراق المالية الماليزية.

أن مراحل تطور إصدار الصكوك المالية الإسلامية في وبالرجوع إلى التسلسل الزمني التاريخي يمكن القول 
 2ماليزيا هي كالآتي:

وهذا  متطورة وبأحجام. على نحو متزايد وهي الآن تنمو 9112مع حجم بسيط في  ةالماليزيبدأت سوق الصكوك  -
 .ه مؤخرا حوالي مليارات الدولارتارات الصكوك التي بلغت قيمفي أكبر إصد حالتطور واض

وك كص"وقد أصدرت بالرينجيت، وكانت  ة،الحكومي شلمن قبل شركة  9112وك عام كإصدار للصكان أول  –
 جل". آبيع بثمن 

 .هاردمطار كوالا لمبورجر ل ،جلآإصدار صكوك بيع بثمن  9119في عام  -

 .9111ام صكوك المرابحة كان علول إصدار أ -

 .ماليزيا رفصكوك الإجارة بالدولار من طلكان أول إصدار  0222في عام  -

                                                           
، مداخلة في إطار المحور المرسوم بتجارب ناجحة في التمويل دولية ناجحة في التمويل الإسلامي، مالیزيا نمودجا تجاربدقيش جمال،  1

 .99، ص: 0200الإسلامي، جامعة غليزان، الجزائر، 
2 Source: ching wing lo and chee seng, Islamic Banking in malaysia: A sustainable Grouth of the consumer 
Market P527, international journal of trade, Economics and Finance, Vol 5, N6, Decembre, 2014. 
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 .ارةجكوك الإصف الحكومة الماليزية أول نوع من من طر  إصدار دوليكان أول ، 0221، 0220، 0229في  –
 .لوكسمبورغ بورصةتم إدراجها في  0220وفي عام 

تكاليف إصدار الصكوك الإسلامية التي يتم خصم بحكومة الماليزية عن طريق السماح تشجيع ال 0221في  -
صكوك المرابحة بالعملة أول عملية لإصدار كانت أكبر و  0222. وفي عام الإستصناع ةصيغإصدارها وفق 

 المحلية. 

 .أكبر إصدار للصكوك الهجينة 0221 كان أول إصدار للصكوك القابلة للتداول. في عام 0229وفي عام  -

 .والشكل الموالي يوضح مراحل تطور إصدار الصكوك المالية الإسلامية

 مراحل تطور إصدار الصكوك المالية الإسلامية. (:10الشكل رقم )

 
Source: ching wing lo and chee seng, Islamic Banking in malaysia: A sustainable Grouth of the 

consumer Market P527, international journal of trade, Economics and Finance, Vol 5, N6, Decembre 

2014. 
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 .إصدارها وخطواتالإسلامية في مالیزيا  المالية الصكوك إصدارات :المطلب الثالث

كوك ص. وهذه الاماليزيالإسلامية المتداولة في سوق رأس المال الإسلامي في المالية كوك صتختلف أنواع ال
 سوف نتطرق له.ك يتم الموافقة عليها من طرف هيئة الأوراق المالية في ماليزيا. وهذا ما و كصهي عبارة عن 

 حسب جهة إصدارها. ياز الإسلامية المتداولة في مالیالمالية واع الصكوك نأ الأول: الفرع

 1:جهة إصدارها إلى بحس اماليزيف الصكوك في ينتص يمكن

وك ن، أو البالمركزي  البنكالدولة، أو ها ويقصد بها الصكوك التي تصدر  :الصكوك الحكومية )القطاع العام( أولا:
خدم وتست 9111ات التابعة للحكومة أو المؤسسات شبه الحكومية والتي تم إصدارها سنة الحكومية، أو المؤسس

، أو لأجل التنمية الاقتصادية أو الاجتماعية لمشروعات الخاصة بالبنية التحتية، أو التمويل أحد مشروعاتها العامة
وفق مبدأ البيع  صيغهاطوير سنة إلى خمس سنوات، وقد تم ت منستحقاقها إو نحوها، وتصل مدة أو الصناعية أ
 بالثمن الآجل.

تعتبر هذه الصكوك إحدى الأدوات المالية  :القطاع الخاص()الصكوك الصادرة من طرف الشركات ثانيا: 
نوك بأو ال   ت المساهمة، كشركاتصدرها الشركات الماليزية الخاصةأو تطويلة الأجل، والتي المتوسطة  الاستثمارية

 :راض أهمهاغهذه الصكوك لعدة أ إصدار  ، ويتمالشرعية الاستثماريةت رقابة اللجنة والتعامل بها يكون تح
 ،اع المشاركةصنالإجارة، الإست ،وتصدر هذه الصكوك وفقا لمبادئ المرابحة والادخارية الاقتصادية والاستثمارية

 جل.من الآثالبيع بال

 .وهيكلها هاإصدار خطوات و الإسلامية المالية أنواع الصكوك  :الفرع الثاني

وهذا ما  الإجارة،ستصناع، صكوك كوك الإ، صكوك المشاركةصة، بصكوك المضار ، حةبجد صكوك المرانف
 :سيتم توضيحه فيما يلي

 معظم الصكوك الصادرة عن الشركات الخاصة في ماليزيا قائمة على :جل والمرابحةصكوك البيع بالثمن الآ أولا:
ك قائم على أساس البيع وإصدار هذه الصكو  .جل وصكوك المرابحةمن الآداينات مثل صكوك البيع بالثعقود الم

  حالا مهوتسلي ع بثمن مؤجل ويزيد عن ثمنه نقدابير إلى بيع الميالعقد الذي يشجل والذي يعرف بأنه "بالثمن الآ
  ع بالثمن الآجليبال أو المرابحة وتعريفها متقارب من .ووقت معلوم لدفع القيمة والمتفق عليها مسبقا من المتعاقدين"

ويتم التسديد للشراء على دفعة ، زيادة معلومة سواء كانت منسوبة إلى رأس المال أو محددة بمبلغ معين"حيث تمثل 
جل والمرابحة الآوبما أن صكوك البيع بالثمن  ".المتعاقدينط، والذي سيكون محدد في الاتفاق من يواحدة أو تقس

ة الاستشارية الشرعية لهيئة الأوراق جناللوافقت كل من  9111 جانفي 01تاريخ بع العينة و بيقائمة على عملية 

                                                           
  مجلة الميدان للعلوم الإنسانية والإجتماعية – التجربة المالیزية نمودجا –واقع إصدار وتداول الصكوك الإسلامية صارة زعيتري، نورة زيان،  1

 .121، ص: 0202ة، الجزائر، ، جامعة الجلف1، العدد 1مجلد 
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المالية  نك المركزي على جواز ممارسة بيع العينة في الأدواتبلل نيةالوطالمالية واللجنة الاستشارية الشرعية 
 1.ل والمرابحةجالآخاصة على صكوك البيع بالثمن  ماليزياالإسلامية القابلة للتداول في 

 .جل والمرابحة في مالیزياآثمن بكوك البيع ص: هيكل إصدار (10) الشكل رقم

 
 .021، ص: سابقمرجع المصدر: محمد غزال، 

 2من خلال الشكل الأعلى يمكن توضيح إصدار صكوك المرابحة أو بيع الآجل حسب الخطوات التالية:

 ".بون تالمكت"ة الأصول التي ستحوزها من قبل حملة الصكوك بمعاين للملاحةتقوم شركة بروكس  -

 "المكتتبون "كوك صها لحملة العيبجل و آثمن بكوك المرابحة أو البيع صبإصدار  للملاحةتقوم شركة بروكس  -
 ، وتكون هذه الصكوك بالقيمة المؤجلة للصكوك.دين إثبات باعتبارها

 .وكس للملاحةشركة بر ل انقدحملة الصكوك ثمن الأصول يدفع  -

ثمن أعلى من ب "للملاحة سالمصدرة "شركة بوركول بالتعهد ببيع الأصول مرة ثانية إلى الجهة صيقوم حملة الأ –
 .واحدة، حسب الاتفاق المبرم مسبقادفعة  عبرلة أو ؤجاطا مسالثمن الأول أق

 لى.عالبيع الأ بثمن الثانوية( في السوق كوك المتداولة )الأصولصللملاحة بإعادة شراء ال بروكستقوم شركة  -

 تعرفو  ماليزياكوك الإستصناع إحدى منتجات سوق رأس المال الإسلامي في صر تبتع :ستصناعصكوك الإ ثانيا:
"Debt Financing"كوك الاستصناع حسب التجربة صس التمويل بالبيوع على حق الدين ، وتقوم على أسا

                                                           
  أبحاث إقتصادية وإدارية الأدوات المستخدمة في سوق الأوراق المالية الإسلامية "دراسة حالة سوق مالیزيا"،، مونية سلطان، صلاح مفتاح 1

 .012ص:  ،0291ن جامعة محمد خيضر، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، بسكرة، الجزائر، العدد الثالث عشر، جوا
 .021، ص: سابقمرجع محمد غزال،  2
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بيع الاستصناع لإثبات  مة الأصول ويتم إصدارها على أساست التي تمثل قيالماليزية بأنها وثائق أو الشهادا
اع صن. وكان أول إصدار للصكوك الإسلامية للاستللجهة الممولة "المستصنعقبل الجهة المصدرة "المديونية من 

دة وم "SKS Power Sdn Bhd"رها شركة ماليزی والتي تصد رينجيتمليار  2.9قيمة ب 0221سنة في ماليزيا 
 1إلى تسعة سنوات.خمسة استحقاقها من 

 .في مالیزيا الإستصناعكوك ص(: هيكل إصدار 10الشكل رقم )

 
 -التجربة المالیزية نمودجا-تقیيم دور الصكوك الإسلامية في تطوير السوق الإسلامي لرأس المالعبد الحميد فيجل، المصدر: 

ص:  ،0292وم الاقتصادية، تخصص الأسواق المالية والبورصات، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، رسالة ماجيستير في العل
000. 

 2:ينة أدناهبصكوك الإستصناع وفق المراحل الم من خلال الشكل الأعلى يمكن توضيح خطوات إصدار

 .(المصنوع بناء مشروع )على شيء موصوف مثلاالصانع( ة المصدرة والمقاول )جهإبرام عقد الاستصناع بين ال -

 من تكلفة المصنوع للحصول على تمويل لهذه المشروع.ثة الممولة نقدا بجهة المصدرة المصنوعة إلى الجهبيع ال –

تدفع الجهة المصدرة إلى المقاول  ،هذه الحالة ة المصدرة عاجلا. وفيجهوع إلى النمولة ثمن المصمهة التدفع الج –
الب قد يكون غوفي ال مصنوع نيابة عنهالمر أة بحسب صيغير بالبقا لبيانات يوفرها خنقدا ليصنع على المشروع وف
 المقاول تابعا للجهة المصدرة.

مع زيادة ربح معلوم على دفعة  ،ة المصدرة فورا يمثل الثمن الأولجهوع للنتقوم الجهة الممولة بإعادة ببع المص -
 الآجل أو المرابحة. منثع بالبيالمعاملة تكون على أساس الفهذه  ،و أقساط، بحسب مراحل سير الصناعةواحدة أ

                                                           
 .011، ص: سابقمرجع ، مونية سلطان، صلاح مفتاح 1
رسالة ماجيستير في  -التجربة المالیزية نمودجا-تقیيم دور الصكوك الإسلامية في تطوير السوق الإسلامي لرأس المالعبد الحميد فيجل،  2

 .000ص:  ،0292ية والبورصات، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، العلوم الاقتصادية، تخصص الأسواق المال
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الإستصناع وتسلمها إلى  كوكصتصدر  فإنها بسداد ثمن المصنوع، ثبات أن الجهة المصدر سوف تلتزمالإ -
 .مديونية لها الجهة الممولة كإثباتمولة مالجهة ال

صكوك ملكية "ة الإسلامية الماليزية بأنها: ارة في سوق الأوراق الماليجكوك الإصتعرف  :صكوك الإجارةثالثا: 
، أو باستئجارهان المؤجرة أو عين الموعود ا مالك العيهوهي وثائق متساوية القيمة يصدر  الموجودات المؤجرة،

رأس المال من  درصة الحصول على دخل الإجارة وعائها ف، وتتيح لحامليصدرها وسيط مالي ينوب عن المالك
رض غعين المؤجر، وإصدار هذه الصكوك بفة إلى تحمل مخاطر الخسارة والضرر على البالإضا "العين المؤجرة

ستشارية ، وقد قررت اللجنة الاوتصبح العين مملوكة لحملة الصكوكفيها،  الاكتتاب حصيلةنها من بيعها واستفاء ثم
ارة الدولية أول جالإكوك صتعتبر و  جارةوك إسلامية مبنية على عقد الإكوك الإجارة هي صكصالشرعية على أن 

وك الإجارة الصكوك الدولية صكوكانت قد أصدرت  0220 جويلية 1صكوك الإجارة في ماليزيا حيث في لإصدار 
 "Labuan Internationalوان المالية العالمية بة لاصالمتداولة في بور  "Global Sukuk Malaysian" الماليزية

 0221.1استحقاق في عام د لار أمريكي بموعمليون دو  922وتم طرحها بعملة أجنبية بقيمة 

 .ارة في مالیزياجصدار صكوك الإإهيكل  :(10الشكل رقم )

 
 .091، ص: سابقمرجع المصدر: محمد غزال، 

 2وهي:وات إصدار صكوك الإجارة طوضح خنمن خلال الشكل السابق 

لإصدار  خصيصاأتها نشرض الخاص التي أغى شركة ذات الإلاد أصولها هللطيران بر  بانكورسشركة  تبيع -
 .الصكوك

 ينة.لمدة مع برهادللطيران س دة تأجير أصولها إلى شركة بانكور بإعاالغرض الخاص تقوم الشركة ذات  -

                                                           
 .011، ص: سابقمرجع صلاح مفتاح، مونية سلطان،  1
 .091، ص: سابقمرجع محمد غزال،  2
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تصدر صكوك  دكورس للطيران برهانشركة با منرض الخاص غالأصول من طرف شركة ذات ال لتمويل شراء -
 ، وتمثل هذه الأصول حصة شائعة في ملكية الأصول المؤجرة. من شراء الأصولث ءلاستفاارة جإ

ثمن حال للحصول برض الخاص غيمة شراء الصكوك إلى شركة ذات ال( لقيدفع المستثمرين )حملة الصكوك -
 للطيران. سرض الخاص إلى شركة بانكور غقيمة الأصول من طرف شركة ذات ال ، ليتم تسديدكوكعلى الص

ة يع حصيلز عقد الإيجار، ليتم تو ب حسبرض الخاص غدوريا لشركة ال شركة بانكورس للطيران للإيجارتدفع  -
 .الإيجار على حملة الصكوك دوريا

  رض الخاص بإعادة بيع تلك الأصول إلى شركة بانكورس للطيرانغاريخ الإستحقاق تقوم شركة ذات الفي ت –
لإجارة المصدرة(. ومن حصيلة بيع الأصول حيث يتم استخدام ة الإسمية لصكوك االقيم)القيمة الأصلية  بحس

 حملة الصكوك(.)من ة المستثمرين ز فاء القيمة الإسمية التي هي بحو ستالحصيلة لا

، تتم وفق المعايير اللازمة ي سوق الأوراق المالية الماليزيةارة فجالإ والجدير بالذكر أن عملية إصدار صكوك
الشرعية، ويسمح  الاستشاريةة جن، وتم اعتمادها أيضا من اللAAOIFIمعتمدة من لصكوك الاستثمار الشرعية ال

 يرجع ذلك إلى سهولة تطبيق عقد الإجارة مقارنة بعقود المداينة الأخرى.وتداولا في ماليزيا، و  ابالتعامل بها إصدار 

ض لك في تعليمات عر سوق ماليزيا بأنها عقد استثمار وذ فيتعرف صكوك المشاركة  :صكوك المشاركة رابعا:
من طرف  0222كوك المشاركة سنة ص، حيث كان أول إصدار ل0221ة يويلجالأوراق المالية الإسلامية في 

Bhdapital Musyarkah One C  1.ماليزی  رينجيتمليار  0,2بقيمة 

 .في مالیزيا المشاركةصدار صكوك إهيكل  :(10الشكل رقم )

 
 .099، ص: سابقمرجع محمد غزال،  المصدر:

                                                           
 .011، ص: سابقمرجع صلاح مفتاح، مونية سلطان،  1
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 المالية الإسلامية کما قكوك المشاركة في سوق الأوراصوضح خطوات إصدار نل الشكل أعلاه من خلا
  1:ييل

 لها( من أجل إقامة مشروع معين. تابعة)غالبا  ثانيةبين شركة عقد بينها و  برامبإدا برهاد يتقوم شركة كام -

عن طريق ذات الغرض الخاص ويتم شراؤها من قبل المشاركون )حملة  تصدر شركة كاميدا برهاد صكوك -
 الصكوك(.

شركة كاميدا لرض الخاص وبدورها غصتهم الممثلة في قيمة صكوك المشاركة شركة ذات الحيدفع المشاركون ل -
 .إنجاز المشروع في للبدأبرهاد 

رباح المشروع المحققة أو المحسوبة حسب لأاد هدا بر يدفع شركة كام، تةنس في نهاية كل فترة دورية شهر أو -
 في المشروع. ا للمشاركينبقالنسبة المتفق عليها مس

 برهاد، دااميككوك من المشاركين إلى شركة صع، يعمل الضامن على نقل ملكية الفي نهاية المدة وإنجاز المشرو  -
مقابل قيمتها السوقية على أن  صكوك المشاركة استرجاع، ثم داميشركة كا تحصيل قيمة الصكوك من طرفبوذلك 

 هذه الأخيرة عدم بيعها إلى طرف آخر غيرها.ن ، وهذا حتى تضمبرهاد داميكايعيد الضامن بيعها إلى شركة 

في  ما عدا التعريف الموجود لعقد المضاربة الشرعية صريحاا فريععطى لها تيلم : صكوك المضاربة خامسا:
المالية الماليزية، وأول من هيئة الأوراق  الصادر 0221 جويليةة لشهر تعليمات عرض الأوراق المالية الإسلامي

 2.يت ماليزي نجمليون ري 22,12بقيمة  Bhd AsseteMunicipal  PGكوك المضاربة من طرف صإصدار ل

 يكل إصدار صكوك المضاربة في مالیزيا.ه :(10الشكل رقم )

 
Source: Ahmed Ibrahim, Applied Shari’ah In Financial Transactions International Islamic university 

Malaysia, P: 33. 

                                                           
 .099، ص: سابقمرجع محمد غزال،  1
رسالة  –دراسة حالة مالیزيا  –د والمخاطر على أدوات الاستثمار في سوق رأس المال الإسلامي دراسة العلاقة بین العائ، عادل سليماني 2

 .092ماجيستير في العلوم الاقتصادية، تخصص أسواق مالية وبورصات، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، ص: 
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 1:من خلال الشكل أعلاه يمكن توضيح مراحل إصدار صكوك المضاربة في ماليزيا كالآتي

ت جيمليون رين 12قيمة بكوك مضاربة صمشروع وتقوم هذه الأخيرة بإصدار تقوم البلدية بإنشاء هيئة خاصة بال -
 المالرب )وك كصا حملت الهنبالتسديد نقدا حيث يعتبر  (الأول)جهة المكتتب ويقوم حملت الصكوك  ليزي ما

 مضاربة أولى. قد بينهماعوتكون الهيئة الخاصة )مضارب أول( وال الأول(

جهة المحلية في مقام محلية وتكون هذه ال جهة( مع مال ثاني بر )ح بتقوم الهيئة بالمضاربة بهذا المال فتص -
 مضارب ثاني والعقد ھنا مضاربة ثنائية. 

وذلك بعد  مال ثاني( )ربالخاصة بالمشروع مضارب ثاني( بينهما وبين الهيئة )تقسم الهيئة المحلية  الانتهاءبعد  -
 مصلحة الضرائب. طرف منالضرائب  اقتطاع

 .بين حملة الصكوكالأرباح بينها و  سيمتقب( مضارب أول)ة بالمشروع بإعتبارها صاختقوم الهيئة ال -

 .كوك المالية الإسلامية في تطوير التمويل الإسلامي في مالیزياصالمبحث الثاني: مساهمة ال
ا في السنوات الأخيرة نقلة نوعية في إصدار وتداول الصكوك الإسلامية، وهذا لكونها السباقة يز ليشهدت ما

حيث أنها حازت على لقب الرائدة  ،أنواع عديدة من الأدوات المالية المتوافقة مع أحكام الشريعة وابتكار في إصدار
باستثناء كوك بجدارة من خلال احتلالها للمركز الأول في إصدار الصكوك خلال كل الفترات صال سوق الجفي م

 حيث كانت الصدارة للإمارات العربية. (0221-0221)

 :حاول تبيان ذلك من خلال المطالب التاليةنوسوف 

 .(0100-0110) المالية الإسلاميةك لمطلب الأول: إجمالي إصدارات الصكو ا

إلى السوق المالي الإسلامي كمصدر  ءو جعرف سوق الأوراق المالية نوعا من التطور والنمو من خلال الل
بصفتها أداة من أدوات التمويل كوك عرفت تطورا صوال ،التمويل غير مكلف بهدف زيادة العائد صادرمن م

 الإسلامي الحديثة.

 (0100-0110لإصدار العالمي للصكوك الإسلامية )تطور ا الفرع الأول:

موا سريعا وتطورا ملحوظا في السنوات الأخيرة، والشكل التالي يوضح إجمالي نلقد شهد سوق الصكوك الإسلامية 
 يلي:كما  0209إلى سنة  0229إصدارات الصكوك عالميا من 

 

 

                                                           
 .099-092، ص ص: بقامرجع س 1
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 وحدة: مليار دولار أمريكيال (.0100-0110) كوك عالمياصإجمالي إصدارات ال :(10الشكل رقم )
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Source: Sukuk Report, International Islamic Financial Market, 11th edition, August 2022, P 29. 

عرف ثلاث مراحل رئيسية، المرحلة الأولى يا ن حجم إصدار الصكوك عالمألاحظ نمن خلال الشكل أعلاه 
المالية  للأدواتمالية منافسة  أداة دخول لحيث هذه الفترة كانت بمثابة محاولة  ،0221ية العالمية المال الأزمة قبل

كان  0221، وفي سنة مليار دولار 91تقريبا  0229 ةنكوك خلال سصالإصدار لهذه ال حجمالتقليدية، حيث كان 
 مليار دولار. 22,91

 .مليار دولار 01,11حجم الإصدار إلى كانت خلال الأزمة حيث انخفض فالثانية  المرحلة أما

والمرحلة الثالثة كانت بعد الأزمة المالية العالمية حيث شهدت هذه الفترة نوعا من الانتعاش وذلك بعد ما 
حجم الإصدار إلى أكثر  عفأرتفحثين عن أدوات مالية أقل خطورة بادد جكوك الإسلامية مستثمرين صعرف سوق ال
إلا أنه في سنة  ،دولارمليار  911،9و 919، 911إلى  0202و 0291، 0290صل في سنتي ليمن الضعف 

مليار دولار أمريكي كان هذا  912,22، مسجلا ما مجموعه 0290شهد انخفاضا طفيفا مقارنة بعام  0291
 الاحتياطيحالة عدم اليقين الناتجة عن التقلبات في أسعار الفائدة بعد إعلان مجلس "الانخفاض أيضا بسبب 

أكبر  شكلبانخفض حجم إصدارات الصكوك  0291وفي  "،برنامج شراء السندات تخفيضالأمريكي بشأن  راليالفد
 مبلغايرا مسجلا كبا ضاخفشهد سوق الصكوك ان 0299وفي عام  ،مليار دولار 01,0بمقدار  0291مقارنة  قليلا

ضافة إلى "قرار البنك المركزي الماليزي والركود العالمي بالإ انخفاض أسعار البترولوذلك بسبب  91,1إجماليا قدر 
شهد سوق الصكوك زيادة  0299وفي عام  1"بنك نيجاراماليزيا" بتعليق إصدار الصكوك الإستثمارية قصيرة الأجل"

ظهر  0291، وفي عام مليار دولار أمريكي 11,11الإصدار  إجماليكان  0299نهاية  معمعتدلة حيث أنه 
بلغ إجمالي  0209مليار دولار أمريكي، وفي سنة  999,19وك ليصل إلى إنتعاش في إجمالي إصدار الصك

 مليار دولار وهي أعلى قيمة لإصدارات الصكوك السنوية منذ بداية إصداره. 911,90الإصدارات العالمية 
                                                           

  29، العدد 21، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد دور الصكوك الإسلامية في تمويل الاقتصاد، مالیزيا نمودجامصطفى العربي، سعدية حمو،  1
 .12، ص 0291، الجزائر، جامعة طاهري محمد، بشار
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 .(0100-0110) المالية الدولية في الفترةلصكوك إصدار اتطور  :الثانيالفرع 

أجانب  نموجهة لمتعاملي بإعتبارها أداة ماليةأنواع الصكوك الإسلامية  كوك الدولية من أبرزصتعتبر ال
تطور هذا النوع من  يتم توضيح يلي، وفيما سيشكل أسابا يتمثل في جلب العملات الأجنبية هوالهدف من إصدار 

 الشكل التالي:وفق الصكوك 

 .(0100-0110) الفترة ية فيالإسلامية الدول المالية الصكوك اتإصدار  إجمالي :(10رقم ) كلالش

 .الوحدة: مليار دولار أمريكي
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edition, August 2022, P 34. thSource: Sukuk Report, International Islamic Financial Market, 11 

دولار  مليار 11.91قيمة ب مرتفعةإصدار  نسبةحققت  2017من خلال الشكل أعلاه نلاحظ أن سنة 
إلى إرتفاع حجم "  ويرجع ذلك مليار دولار 19.0لت سجالتي  0299مليار دولار عن سنة  9,1أمريكي أي بزيادة 

 10.11 بقيمةأيضا كان هناك حجم إصدار مرتفع  0291وفي سنة  1"،إصدارات الصكوك السيادية السعودية
للأسباب  0299 0292  0221، 0221ات الإصدار طيلة سنو  حجمب في بدهناك تد الا حضن كما ر،مليار دولا
بدأ سوق الإصدار الدولي للصكوك ينتعش تدريجيا ويرجع  0290ولكن في سنة  ،بالأزمة المالية العالمية لها علاقة

بقيمة النفط حيث تم تسجيل إصدار  لأسعاري في الاقتصاد العالمي والارتفاع التدريجي بالنس نذلك إلى التحس
 .0290نة مليار دولار في س 02.0

مليار دولار على  09.11و 09.11، 01.1حققت حجم إصدار  0292و 0291، 0291وفي السنوات 
فكان حجم الإصدار المحقق ضعيف بسبب عدم بداية التعامل  0221و 0229التوالي، أما في السنوات 

 بالصكوك.

                                                           
 .010، ص مرجع سابقالشيخ بن قايد،  1
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ية مرتفعة حيث فكانت حجم إصدارات الصكوك الإسلامية الدول 0209، 0202، 0291أما في السنوات 
 على التوالي. 11.10و 10.12، 11.11كانت 

 .(0100-0110) في الفترة لصكوك المحليةإصدار اتطور  الفرع الثالث:

ن وبالعملة المحلية لغرض يالصكوك المحلية هي عبارة عن صكوك تصدر في بلد ما للمتعاملين المحلي
ة نالصكوك حقق س لمنتجاتأن السوق العالمي  ير الإحصائياتشتمويل مشروعات تنموية أو حكومية، حيث ت

اني الذي يوضح تطور هذه الإصدارات من سنة يمليار دولار، وفيما يلي الشكل الب 911.91حجم إصدار  0209
  .0209غاية  إلى 0229

 (.0100-0110) تطور إجمالي الإصدار الصكوك الإسلامية محليا :(10الشكل رقم )

 الوحدة: مليار دولار أمريكي.

 

 

 

 
 

 

 

 

edition, August 2022, P 36. thSource: Sukuk Report, International Islamic Financial Market, 11 

الإصدارات سنتی  حجملاحظ من خلال الشكل أعلاه أن سوق الصكوك المحلية حقق أرقام قياسية من حيث ن
وهذا راجع لارتفاع لى التوالي عمليار دولار  990.29مليار دولار و 991.11حيث سجلت  0291و 0290

 تالإصدارا بلغتفقد  0291أما في سنة ، تيننسبب إرتفاع أسعار المحروقات في هاتين السبالإصدارات الخليجية 
مليار دولار وتلتها الإصدارات  02ـ ويرجع ذلك إلى الإصدارات السعودية التي قدرت ب"دولار  مليار 12.990

ويرجع  منخفضار صدكان حجم الإ فقد 0292و 0221و 0221وات ني السف أما ،1"مليار دولار 9الماليزية بـ 
نلاحظ تسجيل زيادة في إصدارات الصكوك المحلية  0291وفي سنة  ذلك إلى تأثر الأزمة المالية العالمية.

فقد سجلت إصدارات الصكوك المحلية رقما قياسيا جديدا  0209و 0202مليار دولار. أما في سنتي  921.01
 مليار دولار. 911.91و 910.01رنة بالسنوات الماضية وكانت على التوالي مقا

                                                           
 .011، ص مرجع سابقالشيخ بن قايد،  1
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 .(0101-0110) في مالیزيا خلال الفترةلصكوك إصدارات ا إجمالي :الرابعالفرع 

التي تحتلها الصكوك  المكانة الهامةرة الدراسة يفسر فتإن التطور الملحوظ في إصدار الصكوك الماليزية خلال 
 لغرض تداولاص خمال إسلامي  رأسزية، حيث أنه تم إنشاء سوق ليق الأوراق المالية الماالإسلامية في سو 

الأدوات المالية الإسلامية خصوصا الصكوك الإسلامية وذلك من أجل تلبية رغبات المتعاملين والشركات الماليزية 
وضح إجمالي نومن خلال ما يلي سوف  ويةببون في التعامل بالأدوات المالية التقليدية ذات الفائدة الر غالذين لا ير 

 .(0202-0221إصدارات الصكوك الماليزية خلال الفترة )

 .(0101-0110في مالیزيا خلال ) المالية إجمالي إصدارات الصكوك(: 10الجدول رقم )

 .رينغیت المالیزي الوحدة: مليار 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على:
Source: Sukuk Reports, International Islamic Financial Market, (2008,2009,2010,2011, 2012, 2013, 2014, 2015 

2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021), IIFM, 8eme édition, P157. 

 (.0101-0110) في مالیزياالصكوك  اتإجمالي إصدار  :(01الشكل رقم )

 .رينغیت المالیزي الوحدة: مليار 
 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على معطيات الجدول.

 بـ: حجم يقدربصدار للصكوك سجلت أضعف إ 0221يتضح من خلال الشكل والجدول أعلاه أن سنة 
وهذا راجع لتأثيرات الأزمة المالية العالمية التي تأثرت منها كثيرا دول جنوب شرق آسيا، كما  RMر مليا 992.9

 (.RMمليار  999.1)وكانت  0221ثار هذه الأزمة إلى إصدارات أدت تام
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وهذا راجع إلى حدوث  RMبليون  910.1سجلت إصدارا ضعيفا للصكوك بحجم يقدر بـ  0292وفي سنة 
الأزمة التي أثرت على مختلف الأسواق ومنها سوق رأس المال الإسلامي الماليزي، حيث أن هذه الأزمة أدت إلى 

ود الاقتصادي كبما فيها الصكوك الإسلامية كرد فعل طبيعي للر  الاستثماريةانخفاض ثقة المستثمرين في الأدوات 
سوق  ازدهارأما أحسن فترة شهد فيها  ،يبنجالمحلي والأ الاستثمارمعدلات نجر عنه من تراجع في إالعالمي وما 

 بليون  RM 101.9 بـ اصدارات يقدر بحجم 0291، 0291، 0290السنوات  فيزي کانت يالصكوك المال
012.1 RM  بليون  090.19ن بليو RM من طرف  الصكوكويرجع ذلك إلى تزايد الطلب على "  ،على التوالي

على  جيدبالإضافة إلى وجود عائد ، لشركات نظرا لما تحققه من مزايا وخاصة في مجال توفير السيولةالمتعاملين وا
 أما ،1" في هذه السنوات الثلاثيدية على السندات التقل ة، وكذلك تراجع الإقبالر والمشاركة والاجا ،المرابحة صكوك
  تجيقيمة الرين إنخفاضلى " إاجع وذلك ر  RM بليون  999.91 إلى الصكوكفقد تراجع اصدار  0292سنة 

ده البنك المركزي الماليزي من أجل التخفيض في إصدار ختاوكذلك بسبب القرار الذي  ،سعار النفطأفي  التذبذب
 2."كوك والتحول إلى أدوات أخرى صال

 بليون  901.1صدار قدره إ بحجم 0291و 0299يا في سنتي بنس انتعاشاالماليزية  الصكوكد سوق شهوقد 
RM، 991.1  بليون RM  الشركات كو كفضل الإقبال المتزايدة على اصدار صب التوالي،على Sukuk  

corporate  بليون  911.1 بـ 0291ي تحيث استمر في الانتعاش إلى سنRM بليون  000.1 بـ 0291و  .RM 

 RMمليار  012,2فقد إرتفع إجمالي الإصدارات في ماليزيا بالنسبة إلى الصكوك إلى  0291أما في سنة 
( على مستوى السوق Covid 19وهذا راجع إلى تأثير تفشي جائحة كورونا ) 0209إلى أنه إنخفض في سنة 

 الماليزي. " حيث أن هذا التأثير إقتصر على عدد قليل من الشركات المصدرة ".

 .(0100-0110المطلب الثاني: توزيع إصدارات الصكوك في مالیزيا حسب النوع خلال الفترة )

جدول  ضالإقتصادية، وفيما يلي نستعر  يجعلها تتوافق مع مختلف القطاعاتتتنوع الصكوك الإسلامية بشكل 
  ة.ة في ماليزيا حسب الصيغ التمويلييع إصدار الصكوك الإسلامينا توز يوضح ل

 

 

 

                                                           
، مجلة الباحث الصكوك المالية الإسلامية كآلية لإحداث التوازن بین الاقتصاد الحقيقي والمالي، مالیزيا نمودجاإلهام لعور سطايحي،  1

 .019، 012، ص ص: 0209سكيكدة،  9122أوت  02، جامعة 20، العدد 21الاقتصادي  المجلد 
 .019، ص: مرجع السابقإلهام لعور سطايحي،  2
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 (.0100-0110ة )وك الإسلامية حسب النوع في الفتر توزيع إصدارات الصك(: 10جدول رقم )

 الوحدة: %

 (.0291-0229الماليزية للفترة الزمنية ) ةالمالي المصدر: البنك المركزي الماليزي، التقارير السنوية لهيئة الأوراق

 .(0100-0110(: توزيع إصدارات الصكوك الإسلامية المالیزية حسب النوع )00الشكل رقم )
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 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على معطيات الجدول.

وات
سن

ال
 01

10
 01

10
 01

10
 01

10
 01

01
 01

00
 01

00
 01

00
 01

00
 01

00
 01

00
 01

00
 01

00
 01

00
 

  البيان
صكوك بيع بثمن آجل 

% 
6.2 2 3.1 0 0.2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

 0 0.0 0.0 1 0 0.00 0 0 00 00 1 0.0 00 0.0 %الإجارة 
 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1.0 0 0.0 %صكوك الإستصناع 

 0 67.9 0.2 0 0 2.63 0 2 5 0.6 0 1.8 2 6.2 %المضاربة 
 00 1 1 00 00 00.0 00 00 0 0.0 1.0 0.0 00 0.0 %%صكوك المرابحة 

 01 0.0 0.0 0 00 0.00 01 00 00 00.0 00.0 00.0 00 01 %صكوك المشاركة 
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 المصدرة في ماليزيا خلال الفترة سلاميةلاحظ من خلال الجدول والشكل أعلاه تنوع صيغ الصكوك الإن
(0229-0291.) 

ولكن تبقى صكوك المشاركة والمرابحة الأكثر تداولا في سوق الصكوك الإسلامية الماليزية، وذلك راجع إلى 
حيث أن هاتين الصيغتين تعتبر ، المخاطر فيها نخفاضاكذا و  را وقدرتها على خلق السيولة للمصدسهولة إصداره

 .ة مقارنة بالصيغ الأخرى أكثر أهمي

ة على حكوك المشاركة والمرابصبة الثالثة وهذا راجع إلى سيطرت كوك الإجارة المرتصفي حين احتلت 
، وكذلك يرجع السبب إلى عدم المعرفة الكافية والاستعاب الكامل لآلية تداولها، إلا مجمل الإصدارات خلال الفترة

إلا أن صكوك  شبكة التنمية المستدامة.بوق نتيجة التوسع في مشاريع سجلت ارتفاعًا غير مس 0292أنها في سنة 
 .0291المضاربة عادت بإصدار خيالي في سنة 

 مالیزيا بالنسبة للإصدار العالمي.: إصدارات الثالثلمطلب ا

في العقد الأخير زادت إصدارات الصكوك العالمية بشكل كبير، وقد إحتلت ماليزيا المركز العالمي من حيث 
لإصدارات، ويرجع ذلك إلى وجود بيئة تشريعية ومالية مناسبة، وحافظ سوق الصكوك الماليزية على إصداره كأكبر ا

حتى الوقت الحاضر  0229موطن لإصدارات الصكوك من الإنطلاق الرسمي لإصدارات الصكوك في بداية عام 
 وهذا ما سوف نستعرضه في هذا المطلب.
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-0101) بة إصدارات الصكوك المالية الإسلامية في مالیزيا للإصدارات العالمية(: نس10الجدول رقم )
0101). 

 الوحدة: مليار دولار

نسبة إصدارات مالیزيا من  حجم إصدارات مالیزيا حجم الإصدارات العالمية السنة
 الإصدارات العالمية

2010 21,902 11,909 %10 

2011 11,911 99,199 %19 

2012 911,219 929,101 %11 

2013 912,221 11,211 %91 

2014 921,111 11,1 %10 

2015 91,191 01,911 %10 

2016 11,191 19,101 %19 

2017 999,191 19,121 %12 

2018 901,922 11,902 %22 

2019 912,120 22,109 %11 

2020 911,991 11,109 %12 

–وك الإسلامية ومدى إمكانية تطبيقها في العراق، التجربة المالیزية الصك، ياسين عبد أحمد محمد عبد الرحمن، أحمدالمصدر: 
 .919، ص: 0202، الجامعة العراقية، 21، العدد 22مجلة كلية دجلة الجامعة، كلية دجلة الجامعة، المجلد  ،-نمودجا
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 .(0101-0101) (: نسبة إصدارات الصكوك الإسلامية في مالیزيا للإصدارات العالمية00الشكل )

 
 .المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على الجدول

توضح البيانات الواردة في الجدول السابق تطور ونمو الإصدارات الكلية للصكوك المالية الإسلامية والعالمية 
دولار في الوقت الذي كان مليار ( 911,991) 0202للصكوك المالية الإسلامية في عام إذ بلغ الإصدار العالمي 

ك صكو حجم إصدار لل أكبروهذا  .مليار دولار( 11,122)ك المالية الإسلامية صكو الإصدار الماليزي لل فيهيبلغ 
 في داجة عالإصدار الماليزي للصكوك المالية الإسلامية مقارنة بالعالم مرتف ن نسبةالمالية الإسلامية. كما نلاحظ أ

  %10,91ب على التوالي نسالنصف وكانت التجاوز فقد  ،0291، 0291، 0290 0299، 0292وات نالس
مة من مخططات تطوير سوق رأس المال ز ر حبويرجع إلى سعي هذه الدولة ع .10%، 91%، 11% 19,01%

  0291، 0291، 0291، 0299، 0292أما في السنوات  1لق مركز مالي عالمي لصيغ التمويل الإسلامي.خإلى 
( وهذا يرجع إلى %22و %19يا مقارنة بالعالم وكانت تتراوح بين )ز كوك في ماليصنسبة ال انخفضتفقد ، 0202

  تركيا :إنتقال إصدارات الصكوك إلى مختلف دول العالم سواء كانت هذه الدول إسلامية أو غير إسلامية مثل
وغيرها وذلك نظرا لما تحمله الصكوك من  ،تحدةالإمارات العربية الم، المملكة العربية السعودية، مملكة البحرين

رجع سبب يف 0292المالية التقليدية )خاصة انخفاض درجة المخاطر(. أما في سنة الأدوات خصائص تميزها عن 
إصدار الصكوك الإسلامية بقرار من البنك المركزي الماليزي، وذلك لأن هذه  بإيقافقرار ماليزيا  "الانخفاض إلى 

إذ قام عدد كبير من  المستهدفين،لم تصل إلى المستثمرين  الماليزي ة عن البنك المركزي الصكوك الصادر 

                                                           
 .929، ص: مرجع سابقكمال قسول،  1
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ة التي يستهدفها البنك على وجه التحديد زيوك الإسلامية الماليبنهذه الصكوك بدلا من ال في بالإكتتاب مرينثالمست
 1."ة لفرض إدارة السيول

 .لسوق المالي المالیزي : دور الصكوك الإسلامية في تطوير االرابعالمطلب 

وهذا في وجود هيئة  الصكوك،عرفت ماليزيا في السنوات الأخيرة نشاط ملحوظ في إصدار أنواع مختلفة من  
مدى توافقها مع الضوابط الشرعية وهذا ما شجع لموافقة على الإصدارات الجديدة و لأوراق المالية التي يوكل لها ال

صداراتها بأحجام كبيرة من مختلف أنواعها وقامت بتوفير التمويل لمختلف القطاع الخاص من الشركات في زيادة إ
 .القطاعات الاقتصادية بماليزيا

 .أنواع الصكوك في تفعیل سوق الأوراق المالية المالیزية دور الفرع الأول:

 من خلال هذا الفرع سوف نوضح تطور إصدار مختلف أنواع الصكوك الإسلامية في ماليزيا خلال الفترة
(0229-0291.) 

يكمن الاختلاف الأساسي  :(0100-0110المرابحة خلال الفترة )جل/تطور إصدار صكوك البيع بالثمن الآ :أولا
ن هذا النوع من الصكوك جل والمرابحة في آجال الاستثمار ومدة الاستحقاق. حيث أكوك البيع بالثمن الآصبين 

 :ر هذه الصكوك كما يلي، ويمكن توضيح تطو الماليزيةسوق الصكوك سيطر على 

 (.0100-0110المرابحة خلال الفترة )/جلتطور إصدار صكوك البيع بالثمن الآ (:10الجدول رقم )

 الوحدة: %

 (.0291-0229المصدر: من إعداد الطالبة بالرجوع إلى التقارير السنوية لهيئة الأوراق المالية الماليزية للفترة الزمنية )

 

 

                                                           
 -نمودجا–الصكوك الإسلامية ومدى إمكانية تطبيقها في العراق، التجربة المالیزية أحمد محمد عبد الرحمن، أحمد ياسين عبد،  1

 .919، ص: 0202، الجامعة العراقية، 21، العدد 22لية دجلة الجامعة، المجلد مجلة كلية دجلة الجامعة، ك
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- 0110خلال الفترة )في مالیزيا بحة المرا/جلصكوك البيع بالثمن الآ(: يوضح تطور إصدار 00الشكل رقم )
0100.) 

 

 المصدر: من إعداد الطالبة انطلاقا من الجدول السابق.

إلى  0229نلاحظ من خلال الجدول والرسم البياني أعلاه أن نسبة إصدار صكوك المرابحة خلال الفترة 
وأنها كانت تكاد تكون منعدمة خلال ، اركة والمضاربةب إصدار صكوك المشبسبوذلك كان ضعيف  0299غاية 

 .الآجل نفس الفترة بالنسبة لصكوك بيع بالثمن

على التوالي خلال  12، 99، 11، 11، 10، 22لتبلغ نسبة  0290بتداء من إلتعود صكوك المرابحة بقوة 
ناك أي هيکن لفترة لم جل في هذه اآأما بالنسبة لصكوك البيع بالثمن ، 0299 ،0292 ،0291 ،0291 ،0290
 إصدار.

ويرجع جل ة والبيع بالثمن الآحل من صكوك المرابكلم يكن هناك أي إصدار ل 0291و 0291ما في سنتي أ
 .% 91,1وهي  0291كبر نسبة من الإصدار في سنة كوك المضاربة على أص استحواذ سبب ذلك إلى

كوك الإسلامية للصل إصدار ان أو ك :(0100-0110خلال الفترة ) الإستصناعتطور إصدار صكوك  ثانيا:
ا ما م تلتها مجموعة من الإصدارات وهذثماليزي. رينغيت مليار  2.1بقيمة  0222سنة  الإستصناع في ماليزيا
 سوف نبينه فيما يلي:
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 (.0100-0110خلال الفترة ) الإستصناع(: تطور إصدار صكوك 10الجدول رقم )

 الوحدة: %

 (.0291-0229المصدر: من إعداد الطالبة بالرجوع إلى التقارير السنوية لهيئة الأوراق المالية الماليزية للفترة الزمنية )

 (.0100-0110خلال الفترة )في مالیزيا  الإستصناعصكوك : يوضح تطور إصدار (00الشكل رقم )

 

 المصدر: من إعداد الطالبة انطلاقا من الجدول السابق.

إلا  0229صكوك الإستصناع في سنة لنلاحظ أنه كان هناك إصدار  البيانيمن خلال الجدول والمنحنى 
. ثم تبدأ في %1بنسبة  0221ود الإرتفاع في سنة . ليعذلك راجع لإصدار صكوك المشاركةو  أنها بنسبة ضعيفة

وهذا راجع إلى إصدار أنواع  0291إلى غاية  0221من سنة  ابتداء لتنعدم .0221الانخفاض مرة أخرى في سنة 
 .جديدة من الصكوك وهي الإجارة والمضاربة
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المشاركة من كوك لصل إصدار ان أو ك :(0100-0110ترة )خلال الف المشاركةتطور إصدار صكوك  ثالثا:
 في السنوات الأخيرة ويمكن توضيح ذلك كما يلي:الإصدارات  تلاحقتم ث ،0222في سنة طرف شركة 

 (.0100-0110خلال الفترة ) المشاركة(: تطور إصدار صكوك 10الجدول رقم )

 الوحدة: %

 (.0291-0229المصدر: من إعداد الطالبة بالرجوع إلى التقارير السنوية لهيئة الأوراق المالية الماليزية للفترة الزمنية )

 (.0100- 0110خلال الفترة )في مالیزيا  المشاركةصكوك وضح تطور إصدار (: ي00الشكل رقم )
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 المصدر: من إعداد الطالبة انطلاقا من الجدول السابق.

المشاركة شهدت قفزة نوعية حيث بدأت تنمو بشكل صكوك نلاحظ أن  البيانيمن خلال الجدول والمنحنى 
على  %29.1، %21، %12، حيث تم تسجيل معدلات تفوق النصف بنسبة 0229سنة  من ملحوظ إبتداء

 .0221، 0221، 0229التوالي خلال كل من 

قفزة استثنائية لم تبلغها ماليزيا من قبل في إصدار هذا النوع من الصكوك حيث بلغت  0221لتشهد سنة 
بل المستثمرين في المشاركة من قجمالي الصكوك وهذا راجع إلى استعمال صكوك إ من %11.9نسبة إصدارها 

 ت اللجنة الاستشارية الشرعية على تداول هذه الصكوك في السوق الماليزي.ثالمشاريع حيث ح
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بسبب عودت صكوك المرابحة بقوة حيث  0291إلى غاية  0292من سنة  ابتداءوتبدأ في التراجع من جديد 
 مرتفعة خلال هذه الفترة. تم تسجيل معدلات إصدار

في سنة المضاربة كوك لصل إصدار ان أو ك :(0100-0110خلال الفترة ) المضاربةتطور إصدار صكوك  رابعا:
 في السنوات الأخيرة ويمكن توضيح ذلك كما يلي:الإصدارات  تلتها العديد منم ث ،رينغيتمليون  12بقيمة  0222

 (.0100-0110خلال الفترة ) المضاربة(: تطور إصدار صكوك 10الجدول رقم )

 لوحدة: %ا

 (.0209-0229لفترة الزمنية )المصدر: من إعداد الطالبة بالرجوع إلى التقارير السنوية لهيئة الأوراق المالية الماليزية ل

 (.0100-0110خلال الفترة )في مالیزيا  المضاربةصكوك (: يوضح تطور إصدار 00الشكل رقم )

0

20

40

60

80

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

             

 

 المصدر: من إعداد الطالبة انطلاقا من الجدول السابق.

سوق الأوراق المالية  لاحظ من خلال الجدول والمنحنى البياني أن حجم إصدار صكوك المضاربة فين
ال الواسع مثل بقية أنواع الصكوك. في حين سجلت في سنة الماليزية. ضعيف جدا حيث أنه لم يحظى بالإقب

كوك الاستصناع خلال هذه صجل و ة والبيع بالثمن الآحكوك المرابصوهذا يعود إلى تراجع  %9.0نسبة  0229
 .0221 ،0221، لتعود إلى الإنخفاض من جديد في سنتي السنة

لم تسجل أي إصدار وهذا  0221قوة. في حين في سنة بعه إلى بداية ظهور صكوك الإجارة وهذا يمكن إرجا
. وأيضا سبب %11.9شهدتها صكوك المشاركة خلال هذه السنة والتي كانت بنسبة  التيراجع إلى القفزة النوعية 
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لتعود من جديد في  الفترة.ي عرفها العالم في تلك زمة المالية العالمية التلأإلى ا 0221و 0221في سنة  انخفاضها
في . %0.91، %0، %2، %2.9 نسب ضعيفة طبعا وهي على التواليب 0291 ،0290 ،0299 ،0292سنة 

 . 0291 ،0292 ،0291 ،0291حين لم تسجل أي إصدار خلال 

يزية صكوك الإجارة أصدرت الحكومة المال :(0100-0110خلال الفترة ) الإجارةتطور إصدار صكوك  خامسا:
سنوات  2لتكون أول دولة في العالم تصدر صكوك إجارة سيادية دولية وبموعد إستحقاق  ،0220لأول مرة في سنة 

 ويمكن توضيح تطور هذه الصكوك كما يلي:

 (.0100-0110خلال الفترة ) الإجارة(: تطور إصدار صكوك 10الجدول رقم )

 الوحدة: %

 (.0291-0229المصدر: من إعداد الطالبة بالرجوع إلى التقارير السنوية لهيئة الأوراق المالية الماليزية للفترة الزمنية )

 (.0100-0110خلال الفترة )في مالیزيا  الإجارةصكوك (: يوضح تطور إصدار 00) الشكل رقم
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لاحظ أن نسبة إصدار هذه الصكوك بدأت بالإرتفاع تدريجيا إبتداءًا من نن خلال الجدول والمنحنى البياني م
ع يبمن صكوك الاستصناع والمرابحة والحدوث تراجع طفيف في إصدار كل  بسبب 0221إلى غاية  0229سنة 

 ب سيطرة أنواع أخرى من الصكوك مثل المضاربة والمشاركة.ببس 0221. لتنعدم مرة أخرى سنة جلبالثمن الآ

صكوك الإجارة  أن لاعتباروهذا راجع  %11بنسبة  0292لتبلغ نسبة إصدار صكوك الإجارة أقصاها عام 
وفق صيغ التمويل الإسلامي ووفق المعاير التي نصت عليها هيئة المحاسبة والمراجعة  في ماليزيا يتم إصدارها

 صكوكسبب عودة ب 0292إلى غاية  0299سنة  للمؤسسات المالية الإسلامية. لتبدأ بالتراجع تدريجيا إبتداء من
 .0291و 0291لتعود من جديد في سنتي  0299الإنعدام في سنة المرابحة بقوة خلال هذه الفترة وقد وصلت إلى 

 القطاعات المختلفة بمالیزيا. تمويلفي  الإسلامية الصكوك مساهمة :الثانيالفرع 

تلعب الصكوك دورا هاما في تمويل مختلف القطاعات الاقتصادية سواء كانت حكومية أو خاصة، وهذا  
 الجدول سوف يوضح ذلك:
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 (: توزيع الصكوك المالیزية حسب القطاعات الاقتصادية.01الجدول )

 بالمليار كمية الصكوك عدد الصكوك القطاع
 011,20 111 المؤسسات الحكومية
 29,19 119 الخدمات الحكومية
 12,21 119 الطاقة وإستخداماتها

 01,29 120 المواصلات
 91,91 111 المنشآت

 1,11 921 الاتصالات
 9,91 991 اتالعقار 

 1,11 19 التكتلات
 1,91 11 الزراعة

 1,90 11 النفط والغاز
 1,09 29 الخدمات

 9,22 11 الرعاية الصحية
 9,11 21 الصناعات التحويلية

 9,21 99 التعليم
 2,11 01 السلع الغدائية والمشروبات

 2,10 19 السلع الإستهلاكية
 2,10 20 الترفيه والسياحة

 2,01 21 عادنالتعدين والم
 2,00 02 تكنولوجيا المعلومات

 2,91 91 التجزئة
 129,21 1,192 المبلغ الإجمالي

مجلة البشائر الإقتصادية  ، –مالیزيا نمودجا– الإقتصادالصكوك الإسلامية في تمويل دور ، سعدية حمو، مصطفى العرابيالمرجع: 
 .12، 11ص: ص ، 0291زائر، الج بشار، ،الطاهري محمدجامعة  ،29العدد  ،21المجلد 

يل الاقتصاد الماليزي، حيث يظهر صدار الصكوك الاسلامية لتمو إمساهمة  السابقيلاحظ من خلال الجدول 
يليه قطاع المنشآت والخدمات الحكومية والطاقة  ،صدارإ 111ـ: صدارا للصكوك بإكثر ن القطاع الحكومي هو الأأ

، بينما باقي العدد يتوزع 120لتوالي، وقطاع المواصلات حوالي على ا 119و 119، 111ـ: بإصدار متقارب ب
على الرغم من أن هناك تنوع في حجم  .ةقارات وزراعة بنسب متفاوتعلى مختلف القطاعات من اتصالات وع
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إلى تحقيق التنمية الإقتصادية  "إصدار الصكوك على مختلف القطاعات إلا أن هذه الإصدارات في ماليزيا تؤدي 
 "ماعية. والإجت
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 :خلاصة الفصل
  في صناعة الصكوك الاسلاميةن ماليزيا تعتبر دولة رائدة أن نستنتجه من خلال هذا الفصل أما يمكن 

نها اعتمدت على نوع معين من الصكوك في فترة تدبدب مثل صكوك بيع بالثمن آجل وبعدها جاءت فترة أحيث 
كما ساهمت الصكوك الاسلامية في  ة،ديدة مثل صكوك المرابحة والمشاركى صكوك جالنمو التي اعتمدت فيها عل

ماليزيا في تنشيط وتطوير سوق رأس المال الذي يعد أهم مكونات النظام المالي، لأنه تتوفر فيه فرص التمويل 
 .الإسلامي لمختلف الأنشطة الإقتصادية والإجتماعية

كان حجم إصدار الصكوك المالية الإسلامية محليا  0209و 0202و 0291كما نلاحظ أنه في السنوات 
ع إلى الطلب المتزايد على الصكوك ودوليا وعالميا مرتفع وقد حقق أرقام قياسية لم يصل إليها من قبل وهذا راج

 سواء من الدول الإسلامية أو غير الإسلامية.
أن غالبية إصداراتها تمحورت حول ساهمت الصكوك الإسلامية في ماليزيا في تمويل مشاريع التنمية إذ 

 بالإضافة إلى الخدمات الحكومية.المنشآت والمواصلات والطاقة وإستخداماتها 
 

 

 



 

 الخـاتـمة
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   خاتمة

، برزت الصكوك 8002في ظل الإهتمام العالمي بالتمويل الإسلامي خاصة بعد الأزمة المالية العالمية 
وابط مختلفة ضلتميزها بخصائص و  اهذ، و تي استقطبت العديد من المستثمرينالإسلامية كنوع من الأدوات المالية ال

فكان لها  لك زاد حجم إصدارها وتداولهاذزاد الطلب عليها وبمما  ،عن باقي الأوراق المالية، ووجود أنواع عديدة منها
 دور فعال للمساهمة في تطوير سوق التمويل الإسلامي على المستوى العالمي.

في تطوير التمويل  يةساهمت الصكوك المالية الإسلام في: "كيف حول الإشكالية المتمثلة بحثناوقد تمحور 
 ؟ "الإسلامي في ماليزيا

 يات:الفرضختبار إ
 الشريعة الإسلامية  ضوابطب أداة تمويلية تعتمدها البنوك الإسلاميةالصكوك الإسلامية هي  :الفرضية الأولى

 .صحيحة، الفرضية في السوق المالي الماليزي  إصدارها وتداولها والتعامل بها من حيث

أي  منضمان خلوها لية، لشروط والضوابط الشرعالتفسير: تخضع عملية إصدار الصكوك الإسلامية للعديد من ا
 .الماليزية خلل شرعي للتأكد من سلامة التعامل بها في الأسواق المالية الإسلامية

  المقصود بالتمويل الإسلامي هو الإطار الشامل من الأنماط والصيغ المختلفة التي  :الثانيةالفرضية
 .صحيحة الفرضية تتضمن توفير الموارد المالية لأي نشاط إقتصادي،

وذلك لمرونة وتنوع الصيغ التمويلية الإسلامية حسب تنوع قطاعات النشاط الإقتصادي من خلال الإلتزام  :سيرالتف
 بقواعد الشريعة الإسلامية.

  صحيحة الفرضية تساهم الصكوك الإسلامية في تطوير التمويل الإسلامي في ماليزيا، :الثالثةالفرضية. 

ي في الفصل الثاني أن الصكوك الإسلامية بماليزيا تساهم فعليا في تطوير أثبثت الدراسة في المبحث الثان :التفسير
السوق المالي الإسلامي وذلك من خلال التطور والتنامي الملحوظ في الزيادة في إصدار الصكوك المالية الإسلامية 

 الإعتماد على التمويل الإسلامي. بماليزيا مقارنة بالإصدار العالمي وهذا يعني الزيادة في

 :نتائج البحث
 :ج أهمهابعد الدراسة النظرية والتطبيقية للموضوع تم التوصل إلى مجموعة من النتائ

 دوات التمويل التقليدية.لأل بديوك ،الإسلاميةالشريعة كوك الإسلامية أداة تمويلية متوافقة مع لصا -



  ـةخــاتـــــــــمــــــ                                  

66 

 

من ع بالثيبة والحكوك المرابصس المال الإسلامي في ماليزيا في تتمثل الصكوك الإسلامية المتداولة في سوق رأ -
 ارة.جمشاركة وصكوك المضاربة وصكوك الإكوك الصاع و صنكوك الاستصو  آجل

وك الإسلامية حيث تسيطر على أكثر من كال الصجا رائدة العمل المصرفى الإسلامي وخاصة في ميز ير مالبتعت -
 .نصف إصدارات الصكوك في العالم

 (.8080-8008خلال فترة ) دت الصكوك الإسلامية تطورا ملحوظا في ماليزياشه -

، والتي استطاعت أن تحقق قفزة هائلة الرائدةة في مجال التمويل الإسلامي إحدى التجارب يزيعد التجربة المالت- 
 .ورتطد مبلر إلى يفق دبل من

 :التوصيات والإقتراحات
كوك الإسلامية في مختلف القطاعات الاقتصادية للاستفادة من الأموال الصب تطبيق التمويلضرورة العمل على  -

 .المدخرة بدلا من الاحتفاظ بها

ة الماليزية وذلك من خلال إصدار صكوك تتوافق مع الشريعة الإسلامية بر جائر أن تستفيد من التز جيمكن لل -
 .واستخدامها في تمويل التنمية الاقتصادية

 ال التمويل الإسلامي خاصة الصكوك الإسلامية.جدراسات في ميع البحث العلمي والشجت -

  ة.ي لإصدار وتداول الصكوك الإسلامييتعلق بالجانب الشرع فيماوالمفاهيم  وى افتتوحيد ال -

 .كو كصدار وتداول الالمتخصصة التي تشرف على عمليات إص البشريةوجوب إعداد الكوادر  -

من التجربة الماليزية في مجال المالية  ل العربية خاصة الاستفادةيجب على الدول الإسلامية عامة والدو  -
 الإسلامية.

 :أفاق البحث

رى يمكنها أن تكون من خلال دراستنا لهذا الموضوع تبين لنا إمكانية مواصلة البحث فيه من عدة جوانب أخ
 :التاليةلبحوث مستقبلية تستحق الدراسة وذلك بالتطرق للمواضيع محل إشكاليات 

 .الصكوك الإسلامية ودورها في تمويل التنمية المستدامة -

 .في الجزائركوسيلة لتمويل التنمية الصكوك الإسلامية  -

 .التمويل الإسلامي وآثاره على الاقتصاد الجزائري  -

 ودوره في تمويل المؤسسات الناشئة. في الجزائر التمويل الإسلاميتجربة  -



 

قـائـمـة 

 الـمـراجـع
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 .أولا: المصادر

 .الكريمالقرآن ( 1

 ( المعاجم:2

 .، القاهرة1، دار المعارف، طمنظور الإفريقي محمد بن مكرم، لسان العربأبو الفضل جمال الدين،  -
 .ثانيا: المراجع

 ( الكتب: 1

  الإستثمار والتمويل في الاقتصاد الإسلامي )الجزء الأول(، إيهاب حسن أبودية، الرحمانأحمد عبد الجنديل  -
 .9002دار الجرير للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، الأردن، 

المسيرة للنشر  ، دارالبنوك الإسلامية أحكامها، مبادئها، تطبيقاتها المصرفية، محمد محمودالعجلوني  -
 .9019، 3الأردن، ط وزيع، عمان، والت
 .9010-1231، نظرة عن قرب التنمية وتطوير البنوك الإسلامية، السيد الكردي أحمد -
، شركة 1، ط عقد الإجارة في الشريعة الإسلامية على طريقة السؤال والجواب، عبد الله حسينالموجان  -

 .9001كنوز المعرفة، 
، دار الإسلامية الأسس النظرية والتطبيقات العلميةالمصارف ، حسين محمد سمحان، محمود حسينالوادي  -
 .9012الأردن،  ،عمان، لمسيرة للنشر والتوزيع والطباعةا

موسوعة فتاوي المعاملات المالية للمصارف ، أحمد جابر، بدران محمد أحمد، سراج محمد عليجمعة  -
الطبعة  ،00والتوزيع والترجمة، المجلد ، دار السلام للطباعة والنشر الإستصناع ،والمؤسسات المالية الإسلامية

 .9002الأولى، مصر 
  موسوعة فتاوي المعاملات المالية للمصارف المالية الإسلامية، الزكاة، محمد أحمد، سراج محمد عليجمعة  -

 .9010، مصر 01، الطبعة 12دار السلام للطباعة والنشر والتوزيع والترجمة، المجلد 
  1، ط سوا  المالية في تدييم الإستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلاميةدور الأ، أشرف محمد دوابة -

 .9002دار السلام للطباعة والنشر وتوزيع الترجمة، الإسكندرية، القاهرة، 



 قــائـــمــة الــمــراجـــع

 
 

69 
 

  دار الحامد للنشر والتوزيع المصارف الإسلامية )الإستثمار والتمويل في الإسلام(،، نوري موسىشقيري  -
 .9012الأولى، الأردن،  الطبعة

مان ، ع، دار وائل للنشر والتوزيعإدارة المصارف الإسلامية، مدخل حديث، سعيد جمعة، محمد حربيعريقات  -
 .9010الأردن، 

  9 ، جدة، السعودية، طصيغة تمويل التنمية في الإسلام، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، حسينعزي  -
9009. 

 .9012، مطبعة تونس، 1، طالصكوك دراسة فقهية مقارنة، ابأمال عبد الوهعمري  -
 ، مجموعة دار أبي الفداء العالميةمصادر وإستخدامات الأموال في البنوك الإسلامية، عبد الحليم عمارغربي  -

 .9013للنشر والتوزيع والترجمة، 
، الطبعة الإلكترونية الإسلاميةصناعة التمويل في المصارف والمؤسسات المالية ، سامر مطهرقنطقجي  -

 .9010الثانية، مجموعة دار أبي الفداء للنشر والتوزيع والترجمة، سوريا، 
  ، دار الخلدونيةدراسة تحليلية مقارنة، تمويل عجز الموازنة للدولة في الاقتصاد الإسلامي، صبرينةكردودي  -

 .9002، 1الجزائر، ط 
 .1222ار النبأ، الجزائر، ، دالمصارف الإسلامية، جماللعمارة  -
  ، دار هومة للنشر والطباعة والتوزيعالتمويل الإسلامي من الفقه إلى التمويل المعاصر، فارس مسدور -

 .9002الجزائر، 
 ( الأطروحات: 2

دور الصكوك الإسلامية في تطوير التمويل الإسلامي وتحقيق التنمية الاقتصادية دراسة ، بن قايدالشيخ  -
 .9090-9012أطروحة الدكتوراه في العلوم، الجزائر،  ،(2012-2002الماليزية )التجربة 

دراسة مقارنة على مجموعة من الصكوك الإسلامية  –تقييم صناعة الصكوك الإسلامية ، عبد الحق العيفة -
 01سطيف ،باسع ادية وعلوم التسيير، جامعة فرحات، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتص2012و 2001بين 

 .9012-9012الجزائر، 
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الكفاءة التشغيلية للمصارف الإسلامية، دراسة تطبيقية مقارنة، شوقي بورقبة -

 .9011دكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، 
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  دكتوراه في العلوم الاقتصادية، أطروحة دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة الإسلامية، ساسية جدي -
 .9010 ،جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر

 –راسة حالة بعض البلدان الإسلاميةد-ل دور الوقف النقدي في التنمية مساهمة نحو تفعي، عزالدين شرون  -
 .9012 ،أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر

دور الأدوات المالية الإسلامية في تحقيق التنمية المستدامة للتجربة الماليزية نموذجا في ، خديجةعرقوب  -
أوت  90، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، غير منشورة، إدارة مؤسسات، جامعة 2012-2000الفترة 
 .9012-9012، الجزائر، 1200

 ( المذكرات: 3

  ، مذكرة ماجستير في الفقه والتشريعالقرض الحسن وأحكامه في الفقه الإسلامي، الدينمحمد نور أردنية  -
 .9010 ،منشورة، جامعة النجاح الوطنية نابلس

إستراتجية المصارف في تفعيل تداول الصكوك الإسلامية )دراسة ميدانية بنك معاملات ، سالم أحمد الكوشي -
لاقتصاد الإسلامي، جامعة مولانا ملك إبراهيم الإسلامية الحكومية رسالة ماجستير في ا اندونيسيا بجاكرتا(،

 .9012مالانج، 
  رسالة ماجستير في علوم التسيير التصكيك ودوره في إدارة السيولة بالبنوك الإسلامية،، حكيمبراضية  -

 .9011الجزائر، 
  دور صيغ التمويل الإسلامي في تحقيق التنمية الاقتصادية، عكرمة مولاي أحمد، نور الدينبن بلخير  -

 .9012أدرار، ، دراية رسالة ماجستير، جامعة العقيد أحمد
  التأمين التكافلي تطبيقاته ومعوقاته في المملكة العربية السعودية، زارع العميري ، الشهري محمد بن سعيد -

  تكميلي لنيل درجة ماجيستر في فقه السنة، كلية العلوم الإسلامية، جامعة المدينة العالمية، ماليزيا بحث
9019. 

، مذكرة ماجستير 2002التمويل الإسلامي ومدى فعاليته في معالجة الأزمة المالية العالمية ، سعديةخاطر  -
 .9010-9012جزائر ، ال9في الاقتصاد، غير منشورة، جامعة محمد بن أحمد، وهران 

 رأس المال الإسلامي دراسة العلاقة بين العائد والمخاطر على أدوات الاستثمار في سو  ، عادلسليماني  -
رسالة ماجيستير في العلوم الاقتصادية، تخصص أسواق مالية وبورصات، جامعة  ،-دراسة حالة ماليزيا-

 .محمد خيضر بسكرة، الجزائر
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  ، ماجستير العلوم المالية والمصرفية، كلية الاقتصادالتمويل الإسلامي صيغفخري،  سيف هشامصباح  -
 .9002جامعة حلب، سوريا، 

، رسالة التمويل الإسلامي للمشروعات الصغيرة دراسة لأهم مصادر التمويل، محمد فرحانمحمد، عبد الحميد  -
وم المالية والمصرفية، قسم المصارف ماجستير في العلوم المالية والمصرفية، الأكاديمية العربية، كلية العل

 .9003الإسلامية، الأردن، 
دراسة تطبيقية على سو  الأورا  -دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سو  الأورا  المالية، محمدغزال  -

  ارة الدوليةجة، تخصص: إقتصاديات الأعمال والت، رسالة ماجستير في العلوم الاقتصاديالمالية الماليزية
 .9013فرحات عباس، سطيف، الجزائر،  جامعة

التجربة - تقييم دور الصكوك الإسلامية في تطوير السو  الإسلامي لرأس المال، عبد الحميد فيجل -
رسالة ماجيستير في العلوم الاقتصادية، تخصص الأسواق المالية والبورصات، جامعة  ،-الماليزية نمودجا

 .9010بسكرة، الجزائر،  ،محمد خيضر
دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الإسلامية دراسة نقدية لبعض المنتجات ، أماللعماش  -

 .9019-9011جامعة فرحات عباس، سطيف  ،، مذكرة الماجستيرالمصرفية الإسلامية
في ، رسالة ماجستير صيغ التمويل الإسلامي كبديل لتقليدي في ظل الأزمة العالمية، خالد موسى مبارك -

-9019، الجزائر، 1200أوت  90العلوم الاقتصادية )منشورة(، تخصص تحليل إستراتيجي مالي، جامعة 
9013. 

 : المجلات والدوريات( 4

الصكوك الإسلامية ومدى إمكانية تطبيقها في العرا ، التجربة أحمد محمد عبد الرحمن، أحمد ياسين عبد،  -
  ، الجامعة العراقية02، العدد 00مجلة كلية دجلة الجامعة، كلية دجلة الجامعة، المجلد ، -نمودجا–الماليزية 

9090. 
تفعيل التمويل الإسلامي بالجزائر في ظل تجارب بعض الدول العربية ، لحسن دردوري نسرين،  إسماعيل -

حمد خيضر ، جامعة م01، العدد 02، المجلد (JEF)مجلة الاقتصاد والمالية  )السودان وماليزيا نموذجا(،
 .9090بسكرة، الجزائر، 

التمويل باستخدام الصكوك الإسلامية، مجلة الجامعة الإسلامية للدراسات الاقتصادية ، أحمد محمد الجيوسي -
 .9012جامعة فيلاديفيا، الأردن، ، 01، العدد 92المجلد  والإدارية،
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مجلة البشائر  –ماليزيا نموذجا–تمويل الاقتصاد دور الصكوك الإسلامية في ، سعدية حمومصطفى،  العرابي -
 .9012، مارس 01مجلد الثالث العدد الاقتصادية، ال

مجلة جامعة الشارقة  الصكوك الإسلامية مفهومها، مخاطرها، ضوابطها،، مادوفي سيلاعلي محمد،  الموسى -
 .9012ديسمبر ، 9للعلوم الشرعية والقانونية، العدد 

، أفريل 102مجلة المسلم المعاصر، العدد  مبادئ وضوابط ومعايير التمويل الإسلامي،، أحمد جابربدران  -
9010. 

تجربة السودان –دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية الاقتصادية ، سناء مرابطيالسعيد،  بريكة -
 .9012مجلة ميلاف للبحوث والدراسات، العدد الخامس، جوان  ،–نموذجا

الصكوك الإسلامية ودورها في تطوير السو  المالية الإسلامية )تجربة السو  المالية ، نوال بن عمارة -
 .9011، جامعة ورقلة، الجزائر، 02مجلة الباحث العدد  البحرين(، لدوليةالإسلامية ا

مجلة  ،–تأصيل شرعي–عقود المزارعة والمساقاة والمضاربة في قانون الأوقاف الجزائري ، محمود بوترعة -
 .9090، جامعة باتنة، الجزائر، ماي 92، العدد 90الأحياء، المجلد 

الضوابط الشريية لإصدار وتداول الصكوك المالية الإسلامية بين التنظير ، فطيمة الزهرة نوي زكية،  بوستة -
  02ر، العدد ، مجلة الإقتصاديات المالية البنكية، إدارة الأعمال، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائوالتطبيق
 .9012ديسمبر 

الصكوك الإسلامية )أهدافها مخاطرها(، دراسة حالة البنك الإسلامي ، ياسمين عدنان حلاجمنى، بيطار  -
 .9010، بدون بلد، 01، العدد 32 مجلة جامعة تشرين للبحوث والدراسات العلمية، المجلد للتنمية )جدة(،

  9، ج 13مجلة الاقتصاد الجديد، العدد  وآليات معالجتها، الصكوك الإسلامية مخاطرها، يوسف تيري  -
9010. 

الإسلامية بنك  النوافذالتمويل الإسلامي للتنمية المحلية من ، محمد إبراهيم ماديعبد الحميد،  حمادوش -
، جامعة الجيلالي 3، العدد 19مجلة الاقتصاد الجديد، المجلد  ،الخليج الجزائر وكالة عين الدفلى نموذجا

 .9091بونعامة خميس مليانة، الجزائر، 
 .، مجلة الأحياء، العدد الخامس عشرالتأمين التكافلي: مفهومه تطبيقاتهداودي الطيب، كردودي صبرينة،  -
، مجلة الإسلامي والقوانين العربيةأركان الوقف وشروطه دراسة مقارنة في الفقه ، يونس محمدمحمد،  رافع -

 .9002، جامعة الموصل، 20، العدد 11الرافدين للحقوق، المجلد 
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مجلة  ،–التجربة الماليزية نمودجا–واقع إصدار وتداول الصكوك الإسلامية ، نورة زيانصارة،  زعيتري  -
 .9090جزائر، ، جامعة الجلفة، ال3، العدد 3مجلد  ،الميدان للعلوم الإنسانية والإجتماعية

  الصكوك المالية الإسلامية كآلية لإحداث التوازن بين الاقتصاد الحقيقي والمالي، إلهام لعور سطايحي -
 .9091سكيكدة،  1200أوت  90، جامعة 09، العدد 02المجلد  ،، مجلة الباحث الاقتصاديماليزيا نمودجا

، المجلة دراسة في الأركان وطر  التعامل معهالوقف الإسلامي: ، إسماعيل عبد اللهعبد المناس،  سيوطي -
، جامعة السلطان شريف علي الإسلامية بسلطنة 1، العدد 01المجلد  ،العالمية للدراسات الفقهية والأصولية

 .9012بروني دار السلام، 
مجلد ، مجلة المنتدى للدراسات والأبحاث الاقتصادية، الإدارة مخاطر صيغ التمويل الإسلامية، سعيدة ضيف -

 .9012الجزائر،  ،، جامعة الجلفة09، العدد 03
  ، مجلة التنمية والإقتصاد التطبيقيالصكوك الإسلامية أنواعها وإدارة مخاطرها، وفاء جيلاليحمزة، غربي  -

 .9012 ،، جامعة محمد بوضياف المسيلة3العدد 
الأورا  المالية على نشاط السو  في دراسة قياسية لأثر إدراج الصكوك الإسلامية في سو  ، كمال قسول -

، جامعة حسيبة 01، العدد 00مجلة إقتصاد المال والأعمال، المجلد  (،2012-2001ماليزيا خلال الفترة )
 .9091بن بوعلي، الشلف، الجزائر، 

  يير، مجلة العلوم الإقتصادية وعلوم التسأهمية الصكوك الإسلامية في تنشيط الأسوا  المالية، شافيةكتاف  -
 .م9012، الجزائر، 1، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة سطيف 12العدد 

  صيغ وأساليب التمويل الإسلامية وسبل تطبيقها في البنوك التجارية، جمال سالميعبد الرزاق،  معايزية -
 .9012جوان  ،، الجزائر2مجلة العلوم الإنسانية، العدد 

الأدوات المستخدمة في سو  الأورا  المالية الإسلامية "دراسة حالة سو  ، مونية سلطانصلاح،  مفتاح -
  جامعة محمد خيضر، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير ،أبحاث إقتصادية وإدارية مجلة ماليزيا"،

 .9013بسكرة، الجزائر، العدد الثالث عشر، جوان 
الأحكام والضوابط الشريية لتداول الصكوك ، هيام عبد القادر لزيدانيينامد، ، الشاعر محباسليوسف  -

 .م9012، 3، ملحق 23، مجلة دراسات علوم الشريعة والقانون، المجلد الإستثمارية الإسلامية
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 : المجلات والدوريات( 2

 .، دائرة مالية، حكومة دبيالنظري للصكوك الإسلامية الإطار، مريم خليفة المخمري  -
، مداخلة في إطار المحور المرسوم تجارب دولية ناجحة في التمويل الإسلامي، ماليزيا نمودجادقيش جمال،  -

 .9099مي، جامعة غليزان، الجزائر، بتجارب ناجحة في التمويل الإسلا
  الميةالتمويل الإسلامي كبديل لتمويل التنمية في ظل الأزمة المالية الع، فتيحة علاليفاطمة الزهراء،  عراب -

 92-92عة بشار، يومي: ملتقى دولي حول: متطلبات التنمية في أعقاب إفرازات الأزمة المالية العالمية، جام
  .9010أفريل 

، مداخلة مقدمة لليوم الدراسي حول التمويل أهمية التمويل الإسلامي وجدوره التاريخية، محمد فرحي -
 .9010ديسمبر  2، جزائرالإسلامي: واقع وتحديات، جامعة الأغواط ال

، ورقة علمية مقدمة في التمويل في الاقتصاد الإسلامي، المفهوم المبادئ، عصام بوزيدعبد المجيد،  قدي -
الملتقى الدولي الثاني حول الأزمة المالية الراهنة والبدائل المالية والمصرفية "النظام المصرفي الإسلامي نموذجا" 

 .9002ماي  2-0نعقد بالجزائر يومي الم
  التمويل قصير الأجل وتطبيقاته في البنوك الإسلامية نموذج الخصم والإعتماد المستندي، سليمان ناصر -

الملتقى الوطني حول المنظومة المصرفية في الألفية الثالثة: مناقشة مخاطر وتقنيات، كلية العلوم الاقتصادية 
 .9010جوان  2، 2، الجزائر، يومي وعلوم التسيير، جامعة ورقلة

 : التقارير( 6

- Sukuk Report, International Islamic Financial Market. 

 (.9012-9002التقارير السنوية لهيئة الأوراق المالية الماليزية للفترة ) -
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