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 ملخص الدراسة

 

 

 -دراسة حالة نماذج من الدول الإسلامية –الصناعة المالية الإسلامية ودورها في تمويل الإستثمار 

تسليط الضوء على الصناعة المالية الإسلامية ودورها في تمويل الإستثمار في بعض الدول الإسلامية، من  إلىهدفت هذه الدراسة 
خلال الوقوف على الأهمية التمويلية والإستثمارية لمختلف صيغ وأدوات التمويل الإسلامي  بصفتها أدوات إستثمارية بحتة تصب في 

ة والإجتماعية من خلال الإستخدام الأمثل لمدخلات ومخرجات العملية قتصاديت الإالحقيقي وتحسين مختلف المؤشرا الإنتاجتطوير 
 ة، إجتماعية، أخلاقية وحتى بيئية تضفي كفاءة تمويلية لحزمة صيغ التمويل الإسلامي.إقتصاديوابط شرعية، ضالإستثمارية وفق 

التي لم تعد حكرا على الدول الإسلامية و وأظهرت الدراسة مدى إنتشار إستخدام صيغ التمويل الإسلامي على المستوى العالمي، 
من خلال الوقوف على التمركز الكمي لمؤشرات التمويل الإسلامي وهي الصيرفة الإسلامية، الصكوك، صناديق الإستثمار، وأصول 

لدراسة واقع مختلف المؤشرات النوعية المعبرة عن عمق وإنتشار الصناعة المالية الإسلامية كالتعليم التكافل الإسلامية، كما بينت ا
والبحث العلمي في التمويل الإسلامي وواقع الحوكمة الشرعية والمسؤولية الإجتماعية لمختلف الصيغ التمويلية، فضلا عن الوقوف 

 الإستثمار الإسلامية في معظم الدول الإسلامية في مختلف أنحاء العالم. على واقع التطور الكمي للصيرفة، والصكوك وصناديق

-2000كما تناولت الدراسة عرض وتحليل واقع الصناعة المالية الإسلامية في الإقتصاد الماليزي، البحريني والسوداني خلال الفترة 
هذه الصناعة على الإستثمار الحقيقي في ومن ثم تحليل أثر التمويل المصرفي الإسلامي كأهم مؤشر معبر عن حجم  2018

مختلف العوامل الداعمة والمعيقة للعمل المالي  إلىات الثلاثة، ومن خلال تحليل تجارب دول دراسة الحالة تطرقت الدراسة قتصاديالإ
حالة الإقتصاد الجزائري  تناولت الدراسةو والإجتماعي،  قتصاديالإسلامي في الدول الإسلامية، وسبل تطويره وإبراز دوره التنموي الإ

 قدمت مقترحات لسلامة هذا الدمج وضمان نجاحه.و  ومدى حاجته لدمج صيغ التمويل الإسلامي في منظومته التمويلية،

أن للتمويل المصرفي الإسلامي أثر إيجابي معنوي على حجم الإستثمار الحقيقي في دول دراسة الحالة خلال  إلىوخلصت الدراسة 
الدور التنموي لمختلف المؤسسات المالية الإسلامية في الدول الإسلامية لابد من التقيد بالتأصيل  تفعيل، وأنه ل2018-2000الفترة 

النظري الحاكم لمختلف المعاملات المالية الإسلامية، فضلا عن دراسة حاجيات وأولويات المجتمعات الإسلامية، وضرورة إعطاء 
اركة والمضاربة على حساب صيغ التمويل التجارية، وتفعيل الإبتكار المالي الإسلامي لمجابهة الأولوية للقطاع الحقيقي وفق صيغ المش

 مختلف المشكلات التمويلية المعيقة للإستثمار في الدول الإسلامية.

الصيرفة الإسلامية، الإقتصاد الماليزي، الإقتصاد البحريني، الإقتصاد  تمويل الإستثمار،الصناعة المالية الإسلامية،  الكلمات المفتاحية:
 السوداني، الإقتصاد الجزائري.



Résumé 

 

 

L'industrie financière islamique et son rôle dans le financement des investissements 

- une étude de cas des pays islamiques- 

 

Cette étude a mis en lumière l'industrie financière islamique et son rôle dans le financement des 

investissements dans certains pays islamiques, en examinant l'importance financière et 

d'investissement de diverses formes et outils de financement islamique en tant qu'outils 

d'investissement purs pour développer la production réelle et améliorer divers indicateurs économiques 

et sociaux grâce à l'utilisation optimale des intrants et les extrants du processus d'investissement selon 

les contrôles juridiques, économiques, sociaux, éthiques et même environnementaux qui ajoutent une 

efficacité de financement au paquet de formes de financement islamiques. 

L'étude a montré l'étendue de l'utilisation des formules de financement islamique au niveau mondial, 

qui ne se limite plus aux pays islamiques en se basant sur la concentration quantitative des indicateurs 

de financement islamique, à savoir les banques islamiques, les sukuk, les fonds d'investissement et les 

actifs de solidarité islamique. L'étude a également montré la réalité des divers indicateurs qualitatifs 

qui expriment la profondeur et la diffusion de l'industrie financière islamique, telles que l'éducation et 

la recherche scientifique dans le financement islamique, aussi la réalité de la gouvernance de la charia 

et la responsabilité sociale des différentes formes de financement, ainsi que l'examen de la réalité du 

développement quantitatif des banques, des sukuk et des fonds d'investissement islamiques à la plupart 

de pays musulmans à travers le monde. 

L'étude a également présenté et analysé de la réalité de l'industrie financière islamique de l'économie 

malaisienne, bahreïnite et soudanaise au cours de la période 2000-2018, puis elle a analysé l'impact du 

financement bancaire islamique comme indicateur le plus important de la taille de cette industrie sur 

l'investissement réel dans les trois économies. A travers une analyse des expériences des pays de l'étude 

de cas, cette recherche à montré les divers facteurs de soutien et d'entrave du travail financier islamique 

dans les pays islamiques, et les moyens de le développer et de mettre en évidence son rôle de 

développement économique et social. L'étude a également examiné l'état de l'économie algérienne et 

sa nécessité d'intégrer les formes de financement islamique dans son système de financement, et elle a 

également présenté une proposition pour assurer l'intégrité et le succès de cette fusion. 

L'étude a conclu que le financement bancaire islamique a un effet moral et positif sur le véritable 

taux  d’investissement dans les pays étudiés au cours de la période 2000-2018, de plus, pour activer le 

rôle de développement des différentes institutions financières islamiques dans les pays islamiques, il 

est nécessaire de respecter l'enracinement théorique dominant pour les différentes transactions 

financières islamiques, ainsi que d'étudier les besoins et les priorités des sociétés islamiques, et la 

nécessité de donner la priorité au secteur réel selon les modes de participation et de spéculation au 

détriment des formes de financement commercial, et d'activer l'innovation financière islamique pour 

faire face aux différents problèmes de financement qui entravent l'investissement dans les pays 

islamiques. 

Mots clés: L’industrie financière islamique, financement des investissements, banque islamique, 

économie malaisienne, économie bahreïnite, économie soudanaise, économie algérienne. 
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The Islamic financial industry and its role in financing investment 

- a case study from Islamic countries- 

  

   This study aimed to shed light on the Islamic financial industry and its role in financing investment 

in some Islamic countries, by examining the financial and investment importance of various forms and 

tools of Islamic financing as pure investment tools for developing real production and improving 

various economic and social indicators through the optimal use of inputs and outputs of the investment 

process according to legal, economic, social, ethical and even environmental controls which add 

financing efficiency to the package of Islamic forms of financing. 

    The study showed the extent of the use of Islamic financing forms at the global level, which is no 

longer limited to Islamic countries based on the quantitative concentration of Islamic financing 

indicators, namely Islamic banking, sukuk, investment funds and Islamic solidarity assets. The study 

also showed the reality of the various qualitative indicators which express the depth and the spread of 

the Islamic financial industry, such as education and scientific research in Islamic financing, also the 

reality of Sharia governance and the social responsibility of the different forms of financing, as well as 

the examination of the reality of the quantitative development of banking, sukuk and Islamic 

investment funds in most Muslim countries around the world. 

    The study also presented and analyzed the reality of the Islamic financial industry in the Malaysian, 

Bahraini and Sudanese economy during the period 2000-2018, then it analyzed the impact of Islamic 

banking financing as the most important indicator of  size of this industry on real investment in the 

three economies. Through an analysis of the experiences of the case study countries, this study has 

shown the various factors of support and hindrance of Islamic financial work in Islamic countries, and 

the means to develop it and highlight its economic and social development role. The study also 

examined the state of the Algerian economy and its need to integrate Islamic financing forms into its 

financing system, and it also presented a proposal to ensure the integrity and success of this merger. 

   The study concluded that Islamic banking financing has a positive and moral effect on the real rate 

of investment in the case study countries studied during the period 2000-2018, and to activate the 

development role of the various Islamic financial institutions in Islamic countries. It is necessary to 

adhere to the ruling theoretical rooting for the various Islamic financial transactions, as well as to study 

the needs and the priorities of Islamic societies, and the need to give priority to the real sector according 

to the modes of participation and speculation at the expense of commercial financing forms, and to 

activate Islamic financial innovation to confront the various financing problems that hinder investment 

in Islamic countries. 

Keywords: Islamic financial industry, investment financing, Islamic banking, Malaysian economy, 

Bahraini economy, Sudanese economy, Algerian economy.
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 المقدمة 

 
 أ

 تمهيد -1
ستدامتها هدفا أساسيا ترمي إليه مختلف إو  قتصادييعد تحقيق أعلى مستوى من معدلات النمو الإ

في الإنتاج ات والذي يرتبط إرتباطا وثيقا بمدى نجاعة آلية الإستثمار وقدرتها على تحقيق زيادة فعلية قتصاديالإ
، من خلال الإنفاق على زيادة رأس المال الثابت قتصاديتسهم في إعطاء حركية مستديمة لعجلة النشاط الإ

ككل بداية مع  قتصاديتعظيم القيمة النقدية الحالية مستقبلا، بما ينعكس إيجابا على الأداء الإ إلىالذي يؤدي 
ستثمار زيادة القدرة التوظيفية للإقتصاد، فالإ إلىية حتى الوصول الإنتاجتحقيق تشغيل ومن ثم تفعيل القاعدة 

 .الإنتاجتحقيق الزيادة الفعلية أو الحقيقية في  إلىوتسعى  ن العملية التي تهتم بتوليد الدخليعبر ع
ويعد  النموذج التمويلي الإسلامي بديل فرض نفسه في فترة وجيزة إستطاع من خلالها تحقيق معدلات نمو 

الديني الذي كان يتحكم في  غير الإسلامية متجاوزا بذلك الوازعأو مرتفعة جدا سواء في البلدان الإسلامية 
الطلب على أصول التمويل الإسلامي، ولم يعد مقتصرا على الفئة المسلمة الرافضة للتعامل مع النظام المالي 
التقليدي تحاشيا لحرمة الربا، بل ظهر كنموذج له العديد من المزايا تدعم الكفاءة التمويلية في مقدمتها  ضمان 

وهو ما  صها للإستثمار، فضلا عن تقليص الفجوة بين القطاع الحقيقي والماليتعبئة الموارد المالية وتخصي
، الذي يبتعد كل البعد عن العمل المالي الإسلامي، فلا يمكن حصر يعاب عليه في النموذج التمويلي الربوي 

بخلق  نشاط المؤسسة المالية الإسلامية في لعب دور الوساطة بين أصحاب الفائض والعجز المالي بل تلتزم
  .والمشاركة فيه النشاط الإستثماري وضمان إستمراره

بليون دولار أمريكي  2673والتي بلغت معدلات نمو وإنتشار أصول التمويل الإسلامي المحققة  إلىوبالنظر 
أنها حققت نجاحا في التوسع يتضح ، وتزايد الإهتمام بحيثيات آليات التمويل الإسلامي، 2018خلال سنة 
ويبقى التساؤل حول حقيقة وصول المؤسسة المالية الإسلامية لأهدافها الرئيسية والتي نجد في والإنتشار، 

مقدمتها الربط بين الشق المالي والحقيقي فأي زيادة في الكتلة النقدية لابد وأن تتأتى من خلق نفع حقيقي، من 
بها الإسلام في سبيل تقديس  منطلق أن المال والعمل وجهان لعملة واحدة وهي الدعوة الصريحة التي جاء

العمل والضرب في الأرض، ناهيك عن توفير إطار أخلاقي وشرعي  لحزمة الأدوات التمويلية الإسلامية تربط 
تحقيق العوائد المادية بضرورة تحقيق تنمية إجتماعية وأخلاقية، بعيدا كل البعد عن عقود التمويل الوهمية 

  .ود التي لا تدر منفعة لأصحاب العقد في كل الأحوالوالمتاجرة في الأموال وشتى صيغ العق

أحد أهم  الإقتصاد الماليزي يبرز  ات الإسلامية الرائدة في مجال التمويل الإسلاميقتصاديالإ أهمومن 
، وعلى الرغم من أن الإقتصاديات الآسيوية من حيث حجم الدخل السنوي المحقق وتنوع مصادر هذا الدخل
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النظام التمويلي الإسلامي والربوي لتمويل إستثماراتها، إلا أنها تسعى من خلال سياستها تجمع بين  ماليزيا
مما جعلها  المالية المصرفية والنقدية إلى دعم تعميق الصناعة المالية الإسلامية في النظام المالي الماليزي 

أو أصول الصكوك  سواءا المصرفية عالميا الإسلامي ص السوق التمويليعلى أكبر حص سنويا تستحوذ
 .وصناعة التأمين التكافلي الإسلامي الإسلامية

ة متنوعة تخلصت من إقتصاديات منطقة الخليج التي إستطاعت بناء قاعدة إقتصاديوتعد البحرين من أهم 
وطورت مداخيل قطاع الصناعة والخدمات والبناء، ويتزاوج النظام المالي الربوي  خلالها من التبعية النفطية

والإسلامي في النظام المالي البحريني في سبيل تمويل الإستثمار، كما تعمل البحرين على تعزيز إستخدام 
الأدوات التمويلية الإسلامية على غرار الصكوك وصناديق الإستثمار الحكومية في سبيل تغطية الدين العام 

ق الحكومي، أين تبحث البحرين وفق وتمويل الإستثمارات الحكومية الضخمة محررة بذلك جزء هام من الإنفا
خططها التنموية لإستقطاب رؤوس الأموال الإسلامية في سبيل تطوير السوق المالية الإسلامية الدولية البحرينية 

 مما يجعل البحرين قطبا للصناعة المالية الإسلامية في منطقة الخليج.

 لي وهو المفارقة العربية الوحيدةمالي بشكل ك ويمثل السودان الإقتصاد الذي إنتهج التمويل الإسلامي كنظام
ة وسياسية وإجتماعية وأمنية خلال الفترة الأخيرة بفعل إنفصل جنوب إقتصاديإذ تعيش السودان تحديات تنموية 
والدخل السوداني  قتصادي، مما إنعكس سلبا على  معدلات النمو الإ2011السودان عن شمالها خلال سنة 

للمؤشرات المالية والمصرفية  إستقرارل مؤشرات التنمية البشرية، بالمقابل نجد شبه المحقق فضلا عن إختلا
وإنفتاح على إستخدام الآليات التمويلية الإسلامية الحكومية، وقطاع تكافلي مزدهر خاصة ما تعلق بالزكاة 

سوداني التمويل والقروض الحسنة والتمويل الأصغر الإسلامي، أين يبقى تحدي النظام المالي الإسلامي ال
للإستثمارات الحقيقية وتطوير القطاع الصناعي والخدمي والفلاحي لغرض خفض معدلات الفقر المقلقة  ءالكف

 إقتصاد مصنع بدرجة أولى. إلىوتحويل الإقتصاد الزراعي البسيط 

قته وتختلف وضعية الإقتصاد الجزائري كليا عن الإقتصاد الماليزي، البحريني والسوداني من حيث علا
يستمد تشريعاته من قانون النقد والقرض الذي  %100بالتمويل الإسلامي، فالنظام المالي الجزائري ربوي بنسبة 

لا يعترف بالعمل المالي الإسلامي منذ صدوره، وإتخذت المصارف الإسلامية طريقها نحو السوق الجزائرية 
وير المالية الإسلامية في الجزائر لم تكن ثم إن الدوافع لإقامة وتط، كمصارف خاصة ذات رأس مال أجنبي

ة بحتة، ولم تكن نفسها في ماليزيا والبحرين والسودان على الرغم من توفر إرادة لجعل الجزائر قطب إقتصادي
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إنعدام الآليات التنفيذية الصحيحة، بل برزت خلال السنوات  ظل مالي إسلامي لكنها ظلت غير كافية في
القليلة الأخيرة  بعض المجهودات في إطار البحث عن حلول لعجز النظام المصرفي الرسمي في إستقطاب 
الأموال وتخصيصها للإستثمار وإمتصاص الفوائض النقدية، ومع تدني حصص الإنفاق الحكومي الممول 

الجزائر بفعل إنهيار أسعار المحروقات زادت أهمية البحث عن بدائل تمويلية للإستثمار الرئيسي للإستثمار في 
في الجزائر يبرز التمويل الإسلامي في مقدمتها، مما يعطي أهمية لدراسة وتحليل التجارب الرائدة في هذا 

 الإسلامية في الجزائر.المجال للوقوف على مقومات نجاحها والإستفادة منها لإنشاء وتطوير المؤسسات المالية 

وإنطلاقا من تزايد الإهتمام بمختلف آليات التمويل الإسلامي وقدرتها على تفعيل الإستثمار من خلال ضمان 
ة والإجتماعية والبيئية قتصاديالضوابط الإ حزمة ية من جهة، وتوافرالإنتاجسلامة مدخلات ومخرجات العملية 

تطوير في الأسلوب التمويلي دور هذا البحث في أهمية من  يزيد سلاميالعمل المالي الإوالأخلاقية التي تؤطر 
الإستثمار الحقيقي للدول الإسلامية في ظل ندرة مصادر التمويل التي يغلب عليها الطابع الحكومي وهشاشة 

بصفة ية، إنطلاقا من تحليل واقع بعض التجارب المبادرة والرائدة في تنبي نظام مالي إسلامي الإنتاجالقاعدة 
 .كلية أو جزئية

 إشكالية الدراسة  -2

 كما يلي:للدراسة من خلال ماسبق ذكره يمكن طرح السؤال الرئيسي 

البحريني و على مستوى الإقتصاد الماليزي  ة الإسلامية في الإستثمارإلى أي مدى أثرت الصناعة المالي 
 ؟2018-2000والسوداني خلال الفترة 

 الآتية: فرعيةيمكن طرح الأسئلة ال ومن خلال هذه الإشكالية الرئيسية،

 مختلف الصيغ التمويلية الإسلامية في تطوير الإستثمار في الإقتصاديات الإسلامية؟ و دورما ه -
 ما أثر التمويل المصرفي الإسلامي على الإستثمار الحقيقي في الإقتصاد الماليزي، البحريني والسوداني؟ -
دول بصفة عامة و  الإسلاميةالدول  للعمل المالي الإسلامي فيماهي مختلف العوامل المعيقة والداعمة  -

 دراسة الحالة بصفة خاصة؟
 ؟بصيغ المشاركة والمضربة عن التمويل بالمرابحة الإسلامي المصرفي للتمويلالتنموي هل يختلف الأثر  -
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 فرضيات الدراسة -3
 :من خلال الإشكالية السابقة يمكن طرح الفرضيات التالية

 .المالية الإسلامية بديل تمويلي فعال لتطوير الإستثمار الحقيقي والمالي في الدول الإسلاميةتمثل الصناعة  -
كمؤشر معبر عن حجم الصناعة المالية  التمويل المصرفي الإسلاميتوجد علاقة ذات دلالة معنوية بين  -

 .2018-2000الفترة خلال ، البحريني والسوداني قتصاد الماليزي الإسلامية والإستثمار الحقيقي في الإ
تتفاوت أهمية وحجم الأصول المالية الإسلامية في الدول الإسلامية حسب رغبة هذه الدول في تطوير هذه   -

 الصناعة من خلال توفير مناخ وبيئة ملائمة لنشاط التمويل الإسلامي.
بالمرابحات  أثر على الإستثمار الحقيقي أكبر من التمويل  للتمويل بالمشاركة والمضاربة المصرفية -

 .المصرفية
 أهمية الدراسة  -4

ة حقيقية، فالربط بين إقتصاديتنبع أهمية الدراسة من الدور الفعال للمالية الإسلامية في تحقيق تنمية 
عنصري المال والعمل وضرورة تحقيق النفع المادي ومراعاة الإحتياجات الأساسية للمجتمعات جعل من حزمة 

من  قتصاديإستراتيجي يقود نحو تطوير القطاعات المنتجة ودعم التنوع الإأدوات التمويل الإسلامي بديل 
 خلال المشاركة الفعلية لأطراف العملية الإستثمارية والتي يتأتى منها ربح مستحق أو خسارة عادلة.

دان سو ، البحرين والوزاد من أهمية دراسة الصناعة المالية الإسلامية ودورها في تمويل الإستثمار في ماليزيا
لتطوير هذه الصناعة من خلال توفير بنية تحتية مؤسساتية وفنية  هذه الإقتصاديات وسعي راقة هذه التجاربع

وإتخاذها سبيلا نحو تحسين مختلف المؤشرات  مشجعة تبعث لتحفيز نمو وتطور أصول التمويل الإسلامي
 الإقتصادية والإجتماعية.

تبني المالية الإسلامية كبديل تمويلي  إلىكما تستمد هذه الدراسة أهميتها من حاجة الإقتصاد الجزائري 
ة، إذ يوفر التمويل الإسلامي جملة النقائص التي تعانيها المنظومة التمويلية إقتصاديإستراتيجي وضرورة 

لحقيقي، وتوفير المرافقة للمشاريع الممولة الجزائرية إنطلاقا من تجميع الفوائض النقدية وتخصيصها للإستثمار ا
فضلا عن إدماج وإشراك مدخرات كل القطاعات في تمويل التنمية خاصة القطاع العائلي والقطاع الخاص في 

تحليل التجربة  إلى، حيث تهدف هذه الدراسة قتصاديظل عجز القطاع الحكومي عن تمويل النشاط الإ
الوقوف على مقوماتها ونقائصها، ومن ثم بيان أهمية الصناعة المالية الإسلامية الماليزية، البحرينية والسودانية و 
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وتطوير مستوى الإستثمار  للإقتصاد الجزائري وإعطاء تصور لكيفية التحول التدريجي نحوها بما يضمن تحسين
 المحلي الجزائري.

 أهداف الدراسة  -5

 تحقيق العديد من الأهداف، من أهمها: إلىتسعى هذه الدراسة 

الوقوف على أهمية المنتجات التمويلية الإسلامية وأثرها على الإستثمار بشقيه الحقيقي والمالي، خاصة  -
ات الإسلامية، والبحث في مختلف العوامل الداعمة والمعيقة لسيرورة العمل المالي قتصاديعلى مستوى الإ

 .ة والإجتماعيةقتصاديلأهدافه وقللت من ظهور آثاره التنموية الإ الإسلامي والتي حالت دون تحقيقه
الوقوف على واقع نمو وإنتشار أصول التمويل الإسلامي بمختلف فروعها على المستوى العالمي بشكل عام  -

 .وعلى مستوى الدول الإسلامية بشكل خاص وفق مؤشرات كمية وأخرى نوعية
ة المصرفية وغير المصرفية، من حيث مساهمتها الفعلية في تمويل تقييم أداء المؤسسات المالية الإسلامي -

تحقيق  إلىالإستثمار الحقيقي والمالي، فضلا عن تحقيق دورها الفعلي كمؤسسات إستثمار بدرجة أولى ترمي 
 .ة وإجتماعيةإقتصاديتنمية 

على دور المؤسسات المالية  تحليل واقع البنية التحتية الداعمة للصناعة المالية الإسلامية، من خلال الوقوف -
الإسلامية الدولية، ومدى مرونة التشريعات والميكانيزمات التي تؤطر وتسهل العمل المالي الإسلامي ومدى 

 .نشر الوعي بأهمية تمويل الإستثمار عبر الطرق والأساليب الإسلامية كمدخل نحو تحقيق التنمية
ق علالسوداني والبحريني سواء ما تالماليزي، تحليل واقع الصناعة المالية الإسلامية على مستوى الإقتصاد  -

بالصيرفة الإسلامية، أدوات التمويل في السوق المالي ومختلف آليات التمويل الإسلامية التكافلية ومدى  
 .في هذه الإقتصاديات مساهمتها في تمويل الإستثمار

مية على حجم التمويل المصرفي الإسلامي كأهم مؤشر معبر عن حجم الصناعة المالية الإسلادراسة أثر  -
 .2018-2000خلال الفترة  قتصاد الماليزي، البحريني والسودانيفي الإ الإستثمار الحقيقي

ة دراسة واقع المنظومة التمويلية في الإقتصاد الجزائري، والوقوف على ما يمكن أن يحققه إدراج الصناع -
المالية الإسلامية في هته المنظومة على المستوى الجزئي والكلي، وعوائق التحول التدريجي ومن ثم إقتراح 
الآليات التي يمكن من خلالها تمويل النشاط الإستثماري الجزائري وفق آليات التمويل الإسلامي في عدة 

 .مجالات
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في الدول الإسلامية كمدخل لتحسين أداء مختلف البحث في آليات تفعيل دور المؤسسات المالية الإسلامية  -
ة والإجتماعية في هذه الدول، إنطلاقا من التمسك بالمبادئ الأساسية للتمويل الإسلامي قتصاديالمؤشرات الإ

والإعتماد على الإبتكار المالي الإسلامي عوضا عن محاكاة أساليب التمويل الربوية في سبيل إيجاد بدائل 
 تمويلية حديثة.

 إختيار الموضوع  افعدو  -6

 تتمثل أسباب إختيار موضوع الدراسة في أسباب موضوعية وأخرى شخصية:

 شخصيةال لدوافعا -6-1

 .-تمويل التنمية –الموضوع له علاقة مباشرة بالتخصص العلمي للباحثة  -
للإستفادة منها محاولة دراسة وتحليل تجارب رائدة في التمويل الإسلامي والوقوف على مقوماتها ونقائصها  -

 .في إطار سعي الجزائر للتحول تدريجيا نحو النظام التمويلي الإسلامي
 الرغبة في دراسة طرق تطوير الإستثمار إنطلاقا من إحلال البديل التمويلي الإسلامي للتنمية.  -

 لموضوعية االدوافع  -6-2

الباحثين والأكاديميين وكافة الأطراف يعتبر التمويل الإسلامي من المواضيع المتجددة التي نالت إهتمام  -
 .ة، بما في ذلك المؤسسات المالية الدوليةقتصاديالمهتمة بتحقيق التنمية الإ

 دمجها وفق صور المشاركة المتعددةأهمية التمويل الإسلامي ودوره الريادي في تجميع المدخرات المالية و  -
المحلي وهو الحلقة الأضعف التي قللت فرص الدول الإسلامية خاصة منها  تفعيل الإستثماروالتي من شأنها 

 .ة والإجتماعيةقتصاديالعربية من تحقيق التنمية الإ
 تحديد إطار الدراسة -7

تمثل في يالدراسة، و هذه تم وضع إطار يوضح سيبغرض معالجة الإشكالية المقترحة وتحقيق أهدافها، 
 الحدود التالية:

سيتم في هذه الدراسة التركيز على إبراز دور التمويل الإسلامي في تطوير الإستثمار من  الإطار المكاني: -
خلال دراسة حالة بعض الدول الرائدة في هذا المجال فتم إختيار ماليزيا من دول جنوب شرق آسيا، والسودان 

ختيار هذه الدول للعديد من دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا، والبحرين من دول مجلس تعاون الخليج، ووقع إ
من الأسباب من أهمها توافر بنية تحتية ملائمة وداعمة لتوسع التمويل الإسلامي، وهيئات رقابة شرعية مستقلة 
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 لامية والصكوك وصناديق الإستثمارفضلا عن حيازة هذه الدول على حجم أصول معتبر من الصيرفة الإس
لتكافلي خاصة في ماليزيا والسودان، كما أن لهذه الدول قواعد لها دور ريادي في تطوير التمويل الإسلامي او 

بيانات خاصة تفصح من خلالها بشكل دوري على مؤشرات التمويل الإسلامي خاصة ما تعلق بالتمويل 
 كما سيتم التطرق إلى واقع وآفاق الصناعة المالية الإسلامية في الجزائر.، لمصرفيا

تم تحليل واقع الصناعة المالية الإسلامية ومدى مساهمتها في تمويل الإستثمار الحقيقي سي :الإطار الزماني -
كمؤشر معبر  يالإسلام التمويل المصرفيعلى أثر الوقوف  ومن ثمفي ماليزيا، البحرين والسودان، والمالي 

-2000خلال الفترة  في الدول الثلاثةعن حجم الصناعة المالية الإسلامية على حجم الإستثمار الحقيقي 
2018. 

 مناهج البحث وأدوات التحليل  -8

تحقيق أهداف الدراسة والإحاطة بمختلف جوانبها، تم إعتماد  إلىطبيعة الموضوع وبغية الوصول  إلىبالنظر 
 المناهج التالية:

وأشكال عرض الجوانب النظرية للتمويل والإستثمار الإسلامي ومختلف صيغ عند عتماد المنهج الوصفي إ تم  -
ة التي تنظم عملية تمويل الإستثمار من منظور قتصاديهذا التمويل، فضلا عن الأطر العقائدية والشرعية والإ

 إسلامي.
كما تم إستخدام المنهج التحليلي، بالإعتماد على الأدوات والأساليب الإحصائية، لعرض وتحليل واقع التمويل  -

توى العالمي ومن ثم أغلبية الدول الإسلامية، وعرض وتحليل الإسلامي بمؤشراته الكمية والنوعية على المس
تمويل  فيقتصاد الماليزي، البحريني والسوداني ودورها واقع مؤشرات الصناعة المالية الإسلامية في الإ

ستثمار من أجل إبراز أثر الصناعة المالية الإسلامية على الإ قتصاديالإستثمار، كما تم توظيف أداة القياس الإ
 . 2018-2000ات للفترة قتصاديقيقي لهته الإالح
 الدراسات السابقة -9
  الدراسات باللغة العربية -9-1
دور الهندسة المالية في تحقيق كفاءة الأسواق المالية في ظل بعنوان " (: 2017دراسة حنان عبدلي ) -

 ".-دراسة عينة من الأسواق المالية الناشئة –التوجه العالمي نحو الصناعة المالية الإسلامية 
هدفت هذه الدراسة إلى إبراز الدور الذي تساهم به الهندسة المالية في تحقيق كفاءة الأسواق المالية، في 
ظل التوجه نحو الصناعة المالية الإسلامية، وتمثلت عينة الدراسة في السوق المالية الماليزية والأندونيسية 
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، وقامت الدراسة بإختبار كفاءة مؤشرات الأسواق 2017-2010للدول الناشئة خلال الفترة ومؤشر داو جونز 
، والعلاقة بين المؤشرين kpssالمالية التقليدية والإسلامية عن طريق إختبار ديكي فولر المطور وفليس بيرون و

 التقليدي والإسلامي من خلال التكامل المشترك وسببية غرانجر.
راسة في أن المؤشر المالي الإسلامي لكل من السوق المالية الماليزية والإندونيسية أقل وتمثلت نتائج الد

تقلبا من نظيره التقليدي، وكلاهما يتصف بالكفاءة، كما وجد أن هناك علاقة سببية بين المؤشر التقليدي 
حد، كما أن مؤشر داو والإسلامي في سوق رأس المال الماليزي، بينما في إندونيسيا هناك علاقة في إتجاه وا

 جونز الإسلامي للدول الناشئة يتصف بالكفاءة وبالمثل نظيره التقليدي.
دور آليات التمويل الإسلامي في رفع الكفاءة التمويلية للنظام بعنوان" (: 2017دراسة إبتسام ساعد ) -

 ".المصرفي، التجربة الماليزية نموذجا
الإسلامي، وتحليل دورها في تنظيم العلاقة بين وحدات تناولت هذه الدراسة خصائص وركائز التمويل 

الفائض ووحدات العجز المالي، وذلك بهدف إبراز حجم التحدي الذي يمثله إدخال هذا النوع من الأنشطة 
المالية، كما عملت الدراسة على تحليل الجوانب النظرية كالكفاءة التمويلية في المؤسسة المصرفية، وطبيعة 

 لية الإسلامية، وأهم القواعد الفقهية التي تقوم عليها.المعاملات الما
وقد توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج، أهمها أن صيغ التمويل الإسلامية تعد البديل المناسب للتمويل  -

الربوي في النشاط المصرفي، إذا إعتمدت على صيغ المشاركات أكثر من صيغ المداينات، وبينت الدراسة 
عينة من المصارف الماليزية أن البنوك التقليدية مجتمعة أكثر كفاءة من المصارف الإسلامية من القياسية في 

من النظام  %70حيث التكلفة والأرباح وهذا راجع إلى حجم أصول المصارف التقليدية التي تستحوذ على قرابة 
 المصرفي الماليزي.

زمات كفاءة نظام التمويل الإسلامي في مواجهة الأ محاولة إختبار بعنوان" (: 2016دراسة عصام بوزيد )  -
 ".المالية

هدفت هذه الدراسة إلى محاولة إختبار كفاءة نظام التمويل الإسلامي الحالي، في مواجهة الأزمات 
والإضطرابات المالية من خلال قياس كفاءة الصناعة المصرفية الإسلامية، وكفاءة مؤشرات الأسهم الإسلامية 

سيين فيه خلال فترة الأزمة المالية الأخيرة، وإستخدمت الدراسة نموذج الحد العشوائي لإختبار كميكنزمين أسا
، كما إستخدمت أشهر أدوات قياس الأداء 2012الكفاءة في أفضل خمسين مصرف إسلامي مع نهاية سنة 

ي لعدد من مؤشرات ، مؤشر تورينو، مؤشر ألفا جنسن، لقياس الأداء المالSharp Ratioالمالي والمتمثلة في 
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داو جونس الإسلامي في أربع مناطق مختلفة: أوروبا وآسيا والولايات المتحدة الأمريكية والعالم، بالإضافة إلى 
 .GARCHإجراء نمذجة لتقلبات عوائد هذا الأخير بإستخدام نموذج 

زمة المالية هو إرتفاع وخلصت الدراسة إلى أن أهم ما يلاحظ بالنسبة للفترتين الجزئيتين، أي قبل وبعد الأ
متوسط العوائد في مؤشرات الأسهم الموصوفة بالإسلامية مقارنة مع نظيرتها التقليدية في المناطق الأربعة في 
الفترة الثانية، كما أن المخاطر الإجمالية التي تواجهها المؤشرات كانت متقاربة بين المؤشرات الإسلامية 

في كل الفترات، وخلصت الدراسة أيضا إلى أن جميع متغيرات المصارف ونظيرتها التقليدية في كل المناطق و 
الإسلامية تطورت بقيم معتبرة في مرحلة ما بعد الأزمة مقارنة مع ما قبلها، وأن المصارف الإسلامية محل 

ج الدراسة لم تستطع التحكم الجيد في تكاليفها وتخفيض مستواها بالإضافة إلى أن هذه المصارف لا زالت تحتا
 إلى تحسين في كيفية أو طريقة إستخدام مواردها من أجل بلوغ حدود الإنتاج المثلى.

دور منتجات الهندسة المالية بعنوان "(، 2015دراسة بن عطية سفيان الشارف ومكاوي الحبيب ) -
 ".الإسلامية في تنشيط فعالية أسواق المال الإسلامية

بينت هذه الدراسة أهمية منتجات الهندسة المالية الإسلامية في تفعيل وتطوير السوق المالية الإسلامية، 
حيث يعد تعدد وتنوع المنتجات المالية الإسلامية المتداولة ركيزة أساسية لتطورها، فبتنوع المنتجات المالية 

زيادة حجم الإستثمار في السوق  إلىسيؤدي  يتمكن المستثمر من تقليل المخاطر وزيادة عوائده، الأمر الذي
ضرورة إقامة سوق مالية إسلامية تعتمد على مختلف منتجات  إلىالمالية الإسلامية، كما خلصت هذه الدراسة 

 الهندسة المالية الإسلامية، غير أنها لم تبين كيف للهندسة المالية الإسلامية تحقيق كفاءة الأسواق المالية.
تحليل عوامل نجاح التجربة الماليزية في تطوير  بعنوان "،  (2015ق وبوريش أحمد )دراسة لشهب الصاد -

 الصناعة المالية الإسلامية".
أن ماليزيا حققت نجاحات باهرة في الصيرفة الإسلامية بفضل سياستها الرشيدة  إلىتوصلت هذه الدراسة 

ة لنجاح المصارف الإسلامية، وهو الأمر الذي ونظرتها المستقبلية، وتطويرها للإطار القانوني والبنية التحتي
مكنها من أن تكون من بين الدول الرائدة في مجال الصيرفة الإسلامية، وما جعلها تساهم بقسط كبير في 
تطوير الصناعة المالية الإسلامية، وبالتالي فإن ماليزيا تعتبر مركزا إسلاميا عالميا يجذب العديد من 

ر نموذجا يقتدى به، فيما يخص الإطار التنظيمي والقانوني لبناء نظام مالي إسلامي المستثمرين، ماجعلها تعتب
 قوي، وركزت هذه الدراسة على الصيرفة الإسلامية وأهملت جانب الأسواق المالية الإسلامية.
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دوات المالية الإسلامية في تنشيط وتطوير السوق المالية دور الأبعنوان "(: 2014دراسة كتاف شافية ) -
 ".الإسلامية، دراسة تطبيقية لتجارب بعض الأسواق المالية العربية والإسلامية

تناولت الدراسة المعالم الأساسية للسوق المالية الإسلامية، وتنظيم وإدارة السوق المالية الإسلامية، ودور 
ق المالية الأسهم والصكوك وصناديق الإستثمار الإسلامي والمؤشرات الإسلامية في تنشيط وتطوير السو 

الإسلامية، وخلصت الدراسة إلى أن الشركات الإسلامية المدرجة في سوق الأوراق المالية، والصكوك وصناديق 
الإستثمار الإسلامي، لها دور كبير في تنشيط وتطوير السوق المالية الإسلامية، وتساهم الهندسة المالية 

 مية، وذلك من خلال إمدادها بأدوات وأوراق ماليةالإسلامية كذلك في تنشيط وتطوير السوق المالية الإسلا
 وطرق وعمليات تمويلية تجمع بين الكفاءة المهنية والمصداقية الشرعية.

 الدراسات باللغة الأجنبية  -9-2
قبل وبعد الأزمة محددات ربحية البنوك الإسلامية والتقليدية بعنوان "Imene Yousfi (2016 ،)دراسة  -

 ".2007المالية لسنة 
بنكا تقليديا تنشط  15بنكا إسلاميا و 15منها  بنكا 30سعت هذه الدراسة إلى التعرف على محددات ربحية 
وذلك بإستخدام أسلوب بيانات البانل بتأثير ثابت خلال في كل من البحرين والأردن والمملكة العربية السعودية، 

ات ربحية هذه المصارف، من خلال تقصي ، حيث تم إختبار أهم محدد2014-2000فترة الدراسة الممتدة بين 
العلاقة بين كل من: العائد على الموجودات، والعائد على حقوق المساهمين، وبين كل من ) المتغيرات الداخلية 
وهي العوامل الخاصة للبنوك: نمو الودائع ورأس المال والكفاءة والسيولة والمخاطر(، والمتغيرات الخارجية 

، إضافة إلى المتغيرات الهيكلية )حجم البنك( وبين (: التضخم والناتج المحلي الإجمالي)عوامل الإقتصاد الكلي
إختبار الفرضيات أن محددات البنوك الإسلامية تختلف عن محددات البنوك التقليدية، وأن محددات محددات 

قبل وبعد الأزمة، كما  في كل بلد من بلدان الدراسة، وأنها مختلفةكل من البنوك الإسلامية والتقليدية تختلف 
أظهرت نتائج الدراسة أن رأس مال البنك كان له أكبر تأثير عن ربحية المصارف الإسلامية والتقليدية وذلك 

ونمو الودائع والناتج المحلي الإجمالي  قبل وبعد الأزمة المالية متبوعا بالكفاءة بينما كان أثر كل من الخطر
 متماثلا.

تطور ونمو وتحديات بعنوان "Najeeb Sayed Faiq and Vejzagic Mirza (2013 ،) دراسة  -
أسواق رأس المال الإسلامية دراسة مقارنة بين سوق رأس المال الماليزي، الإندونيسي، الإماراتي وسوق 

 بروناي"
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والتطورات  والإمارات وبرونايتناولت الدراسة نشأة ونمو الأسواق المالية الإسلامية بكل من ماليزيا وإندونيسيا 
التي عرفتها، والفرص والتحديات التي تواجهها، وخلصت الدراسة إلى أن أهم العوامل المساهمة في تطوير 
السوق المالية الإسلامية تتمثل في الدعم السياسي الكبير من الحكومة، والتعاون الضيق بين هيئات التنظيم 

مركزي، ونشر المعرفة حول مبادئ الشريعة، وإجازة بعض العقود  والفاعلين في السوق، وخلق جهاز شرعي
المختلف فيها، وتوافر إطار قانوني موحد وقوي، وهي عوامل متوفرة كلها في التجربة الماليزية، وينقص البعض 

 منها في التجارب الأخرى، الأمر الذي جعل ماليزيا رائدة في مجال تطوير السوق المالية الإسلامية.
 شبه مع الدراسات السابقةلأوجه ا -9-3

 تشترك هذه الدراسة مع الدراسات السابقة في مجموعة من النقاط كما يلي:
 .ة للصناعة المالية الإسلامية ودورها الإستثماري قتصاديالتطرق للأدبيات النظرية المتعلقة بالأهمية الإ -
 .ومساهمتها في تمويل التنميةمحاولة إبراز الدور التنموي لحزمة الأدوات التمويلية الإسلامية  -
 آفاقها المستقبلية.و البحث في آليات تطوير الصيرفة الإسلامية والأسواق المالية الإسلامية  -
 مع الدراسات السابقةأوجه الإختلاف  -9-4

 :منهاعن باقي الدراسات السابقة في مجموعة من النقاط هذه الدراسة تتميز 
لمختلف الأصول التمويلية الإسلامية على المستوى العالمي ومن دراسة وتحليل واقع التطور الكمي والنوعي  -

 .ثم مختلف الدول الإسلامية
الوقوف على الدور الإستثماري للصيرفة الإسلامية والصكوك وصناديق الإستثمار الإسلامية، ومختلف  -

 .الأدوات التمويلية الإسلامية التكافلية في الإقتصاد الماليزي، البحريني والسوداني
مية على حجم الإستثمار ديد دراسة أثر الصيرفة الإسلامية كمتغير معبر عن حجم الصناعة المالية الإسلاتح -

 .2018-2000في الإقتصاد السوداني والبحريني والماليزي خلال الفترة  الحقيقي
والإجتماعي للصناعة المالية  قتصاديالوقوف على أهم الآليات التي بإمكانها إبراز الأثر التنموي الإ -

 .الإسلامية في سبيل تطوير الإستثمار في الدول الإسلامية
تحليل عوامل نجاح وعوائق تجارب دول دراسة الحالة لغرض الإستفادة منها لتطوير صناعة التمويل  -

 لامي في الجزائر.الإس
ة ومن ثم قتصاديتلف المستويات الإبيان أهمية التحول نحو الصناعة المالية الإسلامية في الجزائر على مخ -

 إعطاء تصور عملي لدمجها في المنظومة التمويلية الجزائرية.
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 هيكلة الدراسة  -10
الدراسة في أربعة  سيتم تناولبغية الإجابة على إشكالية الدراسة وإنطلاقا من الفرضيات التي تمت صياغتها 

 فصول، كما يلي:
الإطار المفاهيمي لتمويل الإستثمار من منظور إسلامي، من خلال  إلىالفصل الأول  سيتم التطرق في -

تفكيك أساسيات العملية الإستثمارية من منظور إسلامي، وتقديم مختلف الأساليب التمويلية الإسلامية 
ة، الإجتماعية، الشرعية، الأخلاقية والبيئية التي تؤطر العملية قتصاديومختلف الضوابط الإ للإستثمار
 رية الإسلامية.الإستثما

مختلف الأدوات المشكلة للصناعة المالية الإسلامية وواقع ل الدور الإستثماري  سيتم تناولأما الفصل الثاني، ف -
الأدوات الإسلامية المتداولة في السوق المالي، ومن ثم الأدوات الإسلامية و بداية مع الصيرفة الإسلامية  تطورها

على المستوى  واقع مؤشرات الصناعة المالية الإسلامية الكمية والنوعيةتناول هذا الفصل سيالتكافلية، كما 
 ات الإسلامية.قتصادي، وعلى مستوى معظم الإالعالمي

عرض وتحليل مفصل لمؤشرات الصناعة المالية الإسلامية في الإقتصاد  فسيتناول أما الفصل الثالث -
ة الكلية لهذه الدول، والوقوف على مساهمة قتصاديلإالماليزي، البحريني والسوداني، بداية مع تحليل الوضعية ا

مختلف الآليات التمويلية الإسلامية في تمويل الإستثمار سواء ما تعلق بالصيرفة الإسلامية أو الأسواق المالية، 
تناول هذا الفصل دراسة أثر التمويل المصرفي الإسلامي كأهم سيومختلف الأدوات التكافلية الإسلامية، كما 

ات الثلاثة خلال الفترة قتصادييعبر عن حجم الصناعة المالية الإسلامية على الإستثمار الحقيقي في الإمؤشر 
2000-2018. 

تناول الفصل الأخير من هذه الدراسة تقييم التمويل الإسلامي في دول دراسة الحالة، من خلال التطرق سيو  -
لامي، ومختلف آليات تفعيل الإستثمار الإسلامي العوامل الداعمة والمعيقة لسيرورة العمل المالي الإس إلى

تناول هذا الفصل إشارة لحالة الإقتصاد الجزائري والوقوف على أهمية التحول سيوحتمية الإبتكار المالي، كما 
مقترحات تفعيل الإستثمار في الجزائر إنطلاقا من آليات وتقديم  التدريجي نحو الصناعة المالية الإسلامية

 مي.التمويل الإسلا
 



 

 

 الفصل الأول:
طار المفـاهيمي لتمويل  الإ
 يإسلاممن منظور    ستثمارالإ
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 تمهيد

على السلع  الإنفاق، وتحفيز الإنتاجودمج مختلف عناصر  يعد الإستثمار الآلية الحيوية التي تكفل تشغيل
وإجتماعي مستديم، وكثيرا  إقتصاديخلق قيمة مضافة تسهم في تحقيق رفاه  إلىالرأسمالية الثابتة والتي ترمي 

ه واجبا عقائديا، أين برز وجوب الإستثمار في العديد من أنما يُرى الإستثمار من المنظور الإسلامي على 
الكريم والسنة الشريفة والتي تناولت وجوب إعمار الأرض وإستثمار أموال اليتامى، فضلا  نآالمواضع من القر 

بالزراعة والغرس وإحياء الأرض وعدم تعطيلها، حيث بينت العديد من الأدلة الدعوة الصريحة التي  الأمرعن 
الإسلامي ية الإستثمار أهمجاء بها الإسلام للحث نحو السعي للكسب والإجتهاد في تنمية المال، وعززت من 

 ملازمته لعنصر العمل لتحقيق أغراض التنمية.

ية ومختلف القنوات التكافلية سلامية التي توفرها المصارف والأسواق المالية الإستثمار الصيغ الإ إلىوبالنظر 
من بدائية قاعدتها  يانتعالنامية التي  اتقتصاديالإات خاصة في ستثمار الأكثر ملائمة لتمويل الإ هانأنجد 

ات ستثمار وتنويعه، أين يراعى في تمويل الإ الإنتاجية وقصورها على تحقيق معدلات مرتفعة في نمو الإنتاج
 إقتصادي إستقرار، وبالتالي تحقيق تنمية متوازنة و تي أولويات وحاجيات المجتمع فالكمالياسلاموفق المنهج الإ

 ي.إجتماعو 

 التالية:المباحث الثلاثة  إلىوعليه سيتم تقسيم هذا الفصل 

 ي؛إسلاموالتمويل من منظور  ستثمارالإ ➢
 ي؛إسلاممن منظور  ستثمارتمويل الإأساليب  ➢
 ي.إسلاممن منظور  ستثمارضوابط تمويل الإ ➢
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 يإسلاممن منظور  والتمويل ستثمارالمبحث الأول: الإ

المحددات والضوابط التي تكفل الأساسيات، من منظور إسلامي بوجود جملة من تمويل الإستثمار يرتبط 
واحد، مع  نآة والسلامة الشرعية في قتصاديالجمع بين الكفاءة الإ سيرورة العملية الإستثمارية والتي تضمن

ضرورة  إلىضرورة توافر مجموعة من العوامل الرئيسية مرورا بالتشبع الفكري بضرورة إحلال البديل الإسلامي 
 .قيام هيئات الرقابة الشرعية الملازمة لعمل مختلف قنوات التمويل الإسلامية

 التالية: المطالب الثلاثة إلى المبحثتقسيم هذا وعليه سيتم 

 ي؛إسلاممن منظور  ستثمارماهية الإ ✓
 ي؛إسلامية من منظور ستثمار أساسيات العملية الإ ✓
 ي.سلامالتمويل من المنظور الإ ✓

 يإسلاممن منظور  ستثمارالمطلب الأول: ماهية الإ

طلاقا من دوره الأساسي المتمثل نإ ستثماري بالمفهوم العام للإسلاممن المنظور الإ ستثماريرتبط مفهوم الإ
له مجموعة من الضوابط والأطر التي تهدف  نأفي تعظيم المنافع الحالية وتحقيق ديمومة الثروات ونموها، إلا 

 قتصاد.ية وتفعيل دورها في تنشيط عجلة الإستثمار تنظيم العملية الإ إلى

 ستثمارتعريف الإ -أولا

 :ومنظور كل باحث ونذكر من بينها ما يلي حسب رؤية ستثمارتعددت المفاهيم والتعريفات للإ

توظيف للنقود لأي أجل في أي أصل أو حق ملكية أو ممتلكات أو مشاركات محتفظ بها  هو عملية
للمحافظة على المال أو تنميته، سواء بأرباح دورية أو بزيادات في قيمة الأموال في نهاية المدة أو بمنافع غير 

ي لأموال أو قيم قصد الحصول على عائد أو مردود نآه إستخدام أو توظيف نألى ويعرف كذلك ع ،1مادية
ية للمشروع أو الإنتاجه عملية يتم من خلالها تنمية رصيد رأس المال أو الطاقة نأكما يعرف على  ،2مستقبلي

ية الإنتاجالمجتمع سواء بالكشف عن الثروات الطبيعية، وإستغلال المتاح منها إستغلالًا أمثل أو بتكوين السلع 
 3في إشباع الحاجات بطريق مباشر أو غير مباشر. ساهمالجديدة والتي ت

الرشيد للموارد  الإنفاقه نأويمكن تعريفه على  ستثمارومن التعاريف السابقة تتضح المعالم الأساسية للإ
 ي.جتماعوالإ قتصاديالمالية والبشرية بهدف تعظيم قيمتها مستقبلا، بما يخدم أهداف التنمية وتحقيق الرفاه الإ

                                                           
 .16 ، ص1982الإتحاد الدولي للبنوك الإسلامية، القاهرة، مصر، ، 2ج، يةسلامالموسوعة العلمية والعملية للبنوك الإسيد الهواري،  - 1

2 - Elie Cohen, Dictionnaire de Gestion, Casbah Edition, Alger, 1998, p  200. 
 .28، ص 2000، مؤسسة الشباب الجامعة، الإسكندرية، يسلامفي الاقتصاد الإ ستثمارشركات الإخلف بن سليمان بن صالح بن سليمان النمري،  - 3
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 يإسلاممن منظور  ستثمارالإتعريف  -ياانث

 ممعروفا وواضحا لديه انكبمعناه المتعارف كاليوم، ولكن معناه  عند القدامى ستثمارلم يشتهر مصطلح الإ
ستغناء، والتنمية والتصرف في المال بقصد الربح تجار بالمال، الإومستخدما عندهم بألفاظ أخرى بديلة مثل: الإ

التعريفات  أهمومن  ،1وتحدثوا عنه في مؤلفاتهم ستثمارشتهر لديهم مصطلح الإإوالتثمير، أما المعاصرون فقد 
 :نجد يسلاممن المنظور الإ ستثمارللإ

التوظيف الفعلي الموجه للمال الزائد )المدخرات( عن الحاجة بشكل مباشر أو غير مباشر في نشاط  هو
لا يتعارض مع مبادئ الشرع ومقاصده، وذلك بغية الحصول على عائد منه يستعين به الفرد أو  إقتصادي

 2الجماعة على القيام بمهمة الخلافة لله وعمارة الكون.

تحقيق وتدعيم أهداف النظام  إلىالناتج القومي في إطار أحكام الشريعة لما يؤدي  إلىوهو كل إضافة 
 3.يةسلامي من خلال الأولويات التي تعكس واقع الأمة الإسلامالإ قتصاديالإ

ية، الزراعية أو الصناعية والتجارية الإنتاجه أداة لتنمية المال في أي من القطاعات نأعرف على يكما 
 سلامفي الإ ستثمارمفهوم الإ نأكما  4ية.سلام، مع مراعاة أحكام الشريعة الإةقتصاديالإ الأنشطةوغيرها من 

 5ينطلق من مجموعة من الأطر والضوابط تتمثل فيما يلي:

 .يحترم الملكية الفردية للأموال سلامالإ نأ -
 .يطالب أصحاب الأموال بتنميتها سلامالإ نأ -
 .يطالب أصحاب الأموال بتوجيهها لما يخدمهم ويخدم مجتمعاتهم سلامالإ نأ -
 .ضرار بالغيرهم لأموالهم عدم الإإستثمار يطالب أصحاب الأموال عند  سلامالإ نأ -
 باحها الشرع فقط.أالأموال ضمن القنوات التي  إستثمار إلىيدعو  سلامالإ نأ -

ي سلامالإ ستثماريختلف عن المفهوم العام للإي لا إسلاممن منظور  ستثمارمفهوم الإ نأومما سبق يتضح  
 الإنفاقالكريم والسنة النبوية، والتي تكسب  انية وأحكامها المقررة في القر سلامإلا في إلتزامه بحدود الشريعة الإ

 .ةقتصاديالإكفاءة الالحقيقي صفة الشرعية و  الإنتاجعلى زيادة رأس المال الثابت وتطوير حجم 

 

 

                                                           
 .18، ص 2014، دار النفائس، الأردن،يإسلامات من منظور ستثمارإدارة الإ إلىالمدخل هشام كامل قشوط،  - 1
 .73، ص  2012دار النفائس، الأردن،  ية،ستثمارية الإسلامتقييم أعمال البنوك الإمحي الدين يعقوب أبو الهول،  - 2
 .966، ص 2003منشأة المعارف، الإسكندرية، مصر،  نية،وانية من وجهتي النظر المصرفية والقانإدارة المخاطر الإئتمعبد الحميد الشواربي،  - 3
 .19، ص 2006 ن، دمشق، سوريا،لا، دار رسأساليب الإستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق الماليةلكريم الهيتي، اقيصر عبد  - 4
 .208 ، ص2013، دار المسيرة، عمان، أسس العمليات المصرفية الإسلاميةحسين محمد سمحان،  - 5
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 يإسلام من منظور ستثمارخصائص الإ -ثالثا

من ي عن غيره، و سلامفي المنهج الإ ستثمارهناك مجموعة من المعالم تبين الخصائص التي يمتاز بها الإ
 1:هاأهم

ية هي سلامالعقيدة الإ نأي حيث سلاملا ينفصل عن العقيدة والفكر الإ سلامفي الإ ستثمارمنهج الإ نأ -
المسلم  نأطلاقا من نإوأدواته ووسائله وآلياته،  ستثماروفي منهج الإي سلامالإ قتصاديالمهيمنة في الفكر الإ

يسير في ضوء شرع الله كما عليه تعمير هذا الكون  نأه الذي بحوزته، ولذا يجب انمستخلف في مال الله سبح
لم بالعدل والحق، وينشر الخير والرحمة، ولأجل هذه العقيدة تختلف تصرفات المسلم عن غيره حيث يسعى المس

دفع الصدقات  نأالربا محق للأموال ونقص حقيقي، و  أنرضاء لله، كما يرى  ستثماروالإ الإنفاقكتساب و في الإ
 زيادة ومصلحة لها.

 سلامقيامه على القيم والأخلاق والمبادئ، ولذلك حرم الإ ستثماري في الإسلامالمعالم للمنهج الإ أهممن  نإ -
 ستغلال والتدليس.والحيل والغش والإ انالتطفيف في الكيل والميز 

قيامه على التنافس الشريف وإتاحة الفرصة  ستثماري في الإسلامالمعالم الأساسية للمنهج الإ أهممن  نإ -
 لا لحماية الضوابط الشرعية والضعفاء.إللجميع دون تدخل من الدولة 

 ونهى عنه. سلامما حرمه الإتحريم الظلم والربا وأكل أموال الناس بالباطل والمقامرة وغير ذلك  -

 يإسلاممن منظور  ستثمارأهداف الإ -رابعا

 2ي فيما يلي:سلامالذي جاء به الفكر الإ ستثماريجاز أهداف الإإيمكن 

فرض كفاية يجب القيام  الأنشطةالضرورية للمجتمع، حيث تعتبر هذه  ةقتصاديشطة الإنللأ ستثمارشمول الإ -
 الأنشطةالأولوية في خطة التمويل لهذه  ىوضرورتها في عملية التنمية، ولذا تعطليها، إبها لحاجة المجتمع 
 وية التي تتحقق من جرائها أرباح كبيرة.اندون المشروعات الث

لمجرد  هستخدامإوعدم  ستثماري الحقيقي وفقا للصيغ الشرعية للإالإنتاجمشاركة رأس المال في النشاط  -
ستحقاق أجر عليه في التعامل الربوي، وبذلك تتحقق إحرمة شرعا سواء بالحصول على عائد من المعاملات الم

 التنمية المنشودة، التي تحقق مصلحة المجتمع والحياة الطيبة لكل الأفراد.
 سلام، وقد كفل الإستثمارتاج والإنتحقيق التشغيل الكامل لرأس المال، بحيث يتم توجيه كل المدخرات للإ -

 كتنازه وفرض الزكاة.إتنفيذ هذا الهدف بتحريم 
 3بالقيم الشرعية والأخلاقيات السلوكية. ستثمارربط الإ -

                                                           
 .23ص  مرجع سابق،هشام كامل قشوط،  - 1
 .160، ص 2014،  الدار الجامعية، الإسكندرية، إقتصاديات الإستثمار والتمويل الإسلامي في الصيرفة الإسلاميةعبد المطلب عبد الحميد،  - 2
 .78ص  مرجع سابق،محي الدين يعقوب أبو الهول،  - 3
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ي، والذي جتماعيته في عملية التنمية، ويتحقق ذلك من خلال تراكم رأس المال الإهمتنمية العنصر البشري لأ -
حق الكفاية من الدخل لكل فرد  انية، وضمالإنتاجوقدراته ورفع كفاءته  انسنفي تنمية الإ ساهميشمل كل ما ي

في المجتمع وتوفير مشروعات البنية الأساسية في الدولة من طرق ومواصلات ومصادر طاقة وشبكات ري 
 ية.الإنتاجوغيرها من المشرعات اللآزمة لكافة القطاعات 

يا بالنماء الناتج من مزاولة النشاط العادي وسببه التقليب والمخاطرة، وهو إسلامتحقيق الربح والذي يعرف  -
يهتم  سلامالإ نأيقابل الأرباح الناتجة من النشاط الأساسي، والذي يطلق عليه الإيرادات العادية، وهذا يعني 

لأرباح الصورية الدفترية ا ودينيا، أما اإقتصاديبتكارية التي تأتي نتيجة للجهود والتصرفات السليمة بالأرباح الإ
 ي.سلاميرادات بطريقة سليمة، فلا تمثل ربحا بالمفهوم الإحتساب التكاليف والإإالتي تظهر نتيجة عدم 

 سلامالأموال في الإ إستثمارمعايير  -خامسا
 1:هاأهمالأموال من  إستثمارمجموعة من المعايير التي تحكم  سلاموضع الإ

 معيار العقيدة -1
مستخلف فيه، ويجب  انسنلإالمال مال الله وا نأالمال وفقاً للضوابط الشرعية و  إستثمارحيث ينطلق  

 ستخدامه بعيدا عن الربا.إ
 المعيار الأخلاقي -2

: عدم الغش، وعدم هاأهمالأموال من  إستثمارحيث يلتزم الفرد المسلم بمجموعة من القيم الأخلاقية عند  
 أكل أموال الناس بالباطل.

 التنميةمعيار  -3
يتم مراعاة  نأ، وعلى ةإقتصاديية و إجتماعتحقيق تنمية  إلىحيث يهدف التشغيل الكامل لرأس المال  

 وهي الضروريات والحاجيات والتحسينات. ستثمارأولويات الإ
 معيار ربط الكسب بالجهد -4

 بلا كسب.، فلا كسب بلا جهد ولا جهد سلاموهو من القواعد الشرعية التي تحكم المعاملات في الإ 
 معيار الغنم بالغرم -5

من  نأوالتي تعني  انوهو الربح مقابل الخسارة، وينطلق هذا المعيار من القاعدة الشرعية الخراج بالضم
 ضمن أصل الشيئ فله ما يخرج منه من ربح أو خسارة.

 .انوالضمية مثل السيولة والربحية سلامع من تطبيق المعايير المادية في ضوء أحكام الشريعة الإانلا م -6

 

 

                                                           
 .210، ص مرجع سابقحسين محمد سمحان،  - 1
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 يسلامالإ ستثمارعوامل نجاح الإ-سادسا
 1ي فيما يلي:سلامالإ ستثمارعوامل نجاح الإ أهمتتمثل 

المقاصد  إلىي، فهو مطلب شرعي وعبادة مالية يمكن من خلالها الوصول سلامالإ ستثماروجوبية الإ -
 .ه يحفظ الدين عن طريق حفظ المال وتنميته بشكل أساسينأالشرعية، وذلك 

المستثمر المسلم يشعر برقابة  نأالتقليدي بازدواجية الرقابة، حيث  ستثماري عن الإسلامالإ ستثماريتميز الإ -
 رقابة الدولة القائمة بواسطة عمل المحتسب في مراقبة الأسواق إلىعماله، بالإضافة أ على جميع  لىاالله تع

ي الإنتاججاح العمل التنموي و نإ إلىعلى مستويات العمل الجاد الذي يؤدي أ يكون في  ستثمارالإ نإوبالتالي ف
 .ةقتصاديفي ظل مجتمع خال من المشاكل والجرائم الإ

ساليبه وطرقه وشمولية مجالاته التي أوالتي تتجلى بتنوع  ستثمارالمرونة العالية التي يتصف بها هذا الإ -
حتمالات إتحقق أفضل النتائج زراعيا وصناعيا وتجاريا...والتحمل من  نأشطته فيها، والتي من الممكن نأيحرك 
 .مخاطره

 نأستخراج أموال الزكاة، حيث إستمرارية إ إلى، تؤدي بالضرورة سلامالناجح في الإ ستثمارستمرارية الإإ -
حد شروط المال الذي تجب فيه الزكاة وبالتالي دعم شرائح المجتمع المعدومة، ورفع دخول أصحاب أالنماء 

 ةإقتصادييات انكطار إمإالدخول المنخفضة، ومعالجة المعوقات التي تقف بوجه هذه الفئة لتجعلها تنصب في 
 .ب العرضانب الطلب ثم تحفز جانتحفز ج

 قتصاديمع منطق العقل السليم، وهي سمة بارزة يتسم بها الفكر الإ سلامفي الإ ستثمارتتفق منهجية الإ -
شباع إب عندما يتم انشباع الحاجات، حيث يكون للأولويات دورها في هذا الجإي، لاسيما في مجال سلامالإ

ة يانسنية، وهذا يدل على القيمة الإانشباع الحاجات التكميلية كمرحلة ثإ الحاجات الضرورية كمرحلة أولى، ثم
 .الكريم والسنة النبوية نآالصحيح القائم في ضوء القر  قتصاديللسلوك الإ

تحفيز  إلىتكمن في تحقيق الأرباح المادية والمعنوية وهذا يؤدي بالنتيجة  سلامفي الإ ستثمارهداف الإأ  -
عمار إ ة في ساهمعمال الموالروحي عند المستثمر فيكون بذلك مهيأ للقيام بأفضل الأ قتصاديمستوى النشاط الإ

 .والأرض سوية انسنالإ
ية بأحد ستثمار مبدأ المشاركة العادلة في العملية الإ إلىستناده إ ستثمارعوامل التفوق في هذا الإ أهممن  -

عتماده مبدأ المشاركة في الربح والخسارة، وهذا يؤدي إ )عمل أو رأس مال(، زيادة على ذلك  الإنتاجعناصر 
حتمالات إعلى الأرباح والتخلص من أ حد الطرفين المشاركين للآخر بقصد الحصول على أتشجيع وتدعيم  إلى

 .الخسارة المشتركة التي يتحملها كلا الطرفين
 .ون يعتمده المستثمر المسلم في معاملاته وتجارته في الأسواق السلعية والماليةانلا ضرر ولا ضرار ق -
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هذا يعمل على إيجاد روح الثقة  نإفي الربح والخسارة، في قائما على المشاركة سلامالإ ستثماركون الإ -
ة في العملية التنموية، مما يبعث الشعور ساهمية بين الأطراف المإجتماعو  ةإقتصاديالمتبادلة وبناء علاقات 

 .رتياح بسبب تنشيط وتحفيز أحدهما للآخرينة والإنأبالطم
دخار الأموال أو كنزها أو تعطيلها عن إناجحا عن الفائدة و ية بديلا سلامية الإستثمار يقدم تنوع الأساليب الإ -

ه لا يجد أمامه نأالعمل، فالكثير من أبناء المسلمين لا يعرف متى وكيف وأين يستثمر أمواله وينميها لاسيما و 
غراءات لأصحاب الدخول العالمية، وهذا يتم على حساب رف الربوية التي تمنح الفوائد وتقدم الإاسوى المص

تشرت هذه المصارف لقدمت خدمات للمستثمرين نإية فاعلة، في حين لو إسلام إستثمارعدم وجود مصارف 
 .حتمالات خطر الدخول في الفعل الحرام أو خطر الخسارةإتجنبهم 

والسوق السلعية والمالية  الإنتاجي توفر الطاقات وعناصر سلامي الإستثمار عوامل النجاح الإ أهمحد أ نإ -
المتاحة، وإعطاء البحث العلمي أولوية الاهتمام نظرا لفعالية المشاريع التنموية في هذا المجال، والتي يعتمد 

 وفرة.يدي العاملة الكفؤة والتقدم التقني وطرق النقل المتيات الأانكمإمدى نجاحها على توفر الموارد الطبيعية و 

 يإسلاممنظور من  يةستثمار الإية لالعم أساسيات :يانالثالمطلب 

ي بمجموعة من الخصائص التي تجعل منه وسيلة جذابة في توليد الدخل سلامفي المنهج الإ ستثماريتسم الإ
تحديد وفق مبادئ عادلة، كما له مجموعة من الدوافع التي تعزز من تفعيل دور هذه العملية المنظمة بداية من 

 وتوزيع العوائد المتأتية. الأهدافحتى تحقيق هذه  ستثمارالتفصيلية من عملية الإ الأهدافالمقاصد الرئيسية و 

  يإسلاممن منظور  ستثمارللإ ةقتصاديالإ دوافعال -أولا
أولوية عتبار ي بعين الإسلامالإ ستثماري عن نظيره التقليدي حيث يأخذ الإسلامالإ ستثمارتختلف دوافع الإ

يكون هناك  نألا إ انسنما من نشاط يقدم عليه الإية لكافة افراد المجتمع، و جتماعوالإ قتصاديتحقيق الرفاه الإ
ي مجموعة من الدوافع التي يأتي في مقدمتها إعطاء قيمة للعمل كمصدر سلامالإ ستثماروللإ دوافع تحث عليه،

 1:هاأهممن  ةقتصاديمجموعة من الدوافع الإ إلىللكسب وتوليد الثروة، إضافة 

 ية وإحتياجات التنميةسلامالإ انفي البلد قتصاديالتخلف الإ -1
ية سلامالإ انالأجنبي الذي توجهت إليه غالبية البلد ستثماري البديل الناجح عن الإسلامالإ ستثماريمثل الإ

خفاض العام في المستوى المعاشي والثقافي نالا التي تعد في سلسلة الدول النامية أو المتخلفة، ومن جملة أسباب
تاجها، على نإعلى سلعة أو سلعتين في  انية وقلة توفر الكفاءات وإعتماد هذه البلدالإنتاجوالصحي هو قلة 

ها، ومنها إستثمار ي ثروات هائلة، يستطيع سلامالرغم من وفرة الثروات الطبيعية فيها، حيث يمتلك العالم الإ
 من المادة الحيوية الإنتاجمن الإحتياطي العالمي ويسيطر على ثلثي  % 70ي سلامالعالم الإ النفط الذي يضم
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ي يحفز وينشط هذه الدول بما يتلائم سلامالإ ستثمارالإ نإا، فإقتصاديي سلامهذا حال دول العالم الإ انكوإذا 
منها غالبية  يانتعسهاما في معالجة الأزمات والمعوقات التي إياتها وطاقاتها البشرية والفكرية والمادية انكمع إم

 ي.سلامدول العالم الإ
 قتصاديوضرورة الإستقلال الإ ةقتصاديالتبعية الإ -2

ولذلك  سلامفي الإ قتصاديي هو إستقلالية المنهج الإسلامالإ ستثمارالأسس التي يقوم عليها الإ أهممن  نإ
للمؤسسات والشركات والمصارف التي لا تضع  ةقتصاديبات من الدين بالضرورة التخلص من التبعية الإ

المعايير الشرعية في برامجها التنموية، وتتجلى هذه التبعية بالإعتماد على الإستيراد في مقابل ضعف التصدير 
 عدم إستغلال الكفاءات الموجودة. ية المتاحة، وبسببستثمار ية والإالإنتاجيات انكبسبب ضعف الإم

 ية على الاقتصاد العالميسلامغير الإ ةقتصاديهيمنة المؤسسات والقوى الإ -3
صورة  أهمسيطرت المؤسسات والشركات والمصارف الرأسمالية على العمود الفقري لإقتصاد العالم، وتتجلى 

لهذه السيطرة من خلال أكثر الوسائل فاعلية، وهي الفوائد الهائلة المبالغ فيها نتيجة للقروض الدولية التي 
ستغلالها من قبل الدول المتقدمة إ إلىية، وجعلتها تابعا لها، مما أدى سلامالإ انأخضعت الكثير من البلد

 ةقتصاديي أساليبه الإسلامالإ ستثمارمن شدة العوز، ومن هنا يقدم الإ يانتعية سلامالإ انغالبية البلد نألاسيما و 
اتها وبالنتيجة تكون هي إقتصاديية لتفعيلها ولتأخذ دورها في تنشيط سلامللمؤسسات والشركات والمصارف الإ

 اتها وثرواتها، فتوجهها لخدمتها ولصالح شعوبها.إستثمار المسيطر الوحيد على 
 ية وضرورة تقويتهاسلامالإ انبين البلد ةقتصاديضعف العلاقات الإ -4

بالضرورة لأبناء المجتمع الواحد ية يعد من الدين جتماعوالإ ةقتصاديإقامة العلاقات والأواصر الإ نألا ريب 
في إتجاه وعمل واحد غايته الوصول لأعلى مستويات الرفاه  ةقتصاديلكونها تعاونا وتكافلا وتجميعا للطاقات الإ

داخليا وخارجيا وما يترتب عليها من آثار حسنة يؤدي  ةقتصاديي، وإقامة العلاقات الإجتماعوالإ قتصاديالإ
والثقة، وهذا يعزز  ستقراره يعمل في ضوء درجة عالية من الإني، لأسلامالإ ستثمارتحفيز الإ إلىبالنتيجة 

جديدة يحكمها مجتمع متماسك في معاملاته ات إستثمار بين المتشاركين وبالتالي ولادة  انالتعاون والإطمئن
 ياته في السوق. انكوإم

 يإسلامالمباشرة من منظور  ستثمارحوافز الإ -ياانث
ي بين المباشرة وغير المباشرة والتي تعطي دفعة قوية سلامفرد بها الفكر الإنإالتي  ستثمارتتعدد حوافر الإ

تحبطه من جهة، وتضمن له حد الكفاف  نأية التي من الممكن ستثمار للمسثمر تسهم في خفض المخاطر الإ
تحقيق نجاعة في العملية  إلىب حزمة من الإجراءات الرامية انج إلىأين يتم مراعاة قدرة المستثمر على السداد 

 1هذه الحوافز في مايلي: أهمية، وتتمثل ستثمار الإ
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 ية لقروض المقترضينسلامالشريعة الإ انضم -1
من بين مصارف الزكاة سداد ديون الغارمين، والغارمون كما تفيد معاجم اللغة العربية هم  نأمن المعروف 

قراض مازاد إ إلىية أصحاب الأموال الزائدة عن حاجتهم سلامالمقرضون والمقترضون، حيث حثت الشريعة الإ
ذلك عن طريق مضاعفة مال القرض بطرح البركة فيه، وفي الوقت نفسه قدمت  إلىلديهم من أموال، وحفزتهم 

 ات فيما يلي:انية، وقد تمثلت هذه الضمستثمار قتراض لتمويل مشاريعهم الإالإ إلىات للمقترضين حفزتهم انضم
 مبدأ النظرة )تأجيل أجل السداد( -1-1

مراعاة  إلىية أصحاب الأموال من مقرضين وممولين عند حلول أجل السداد سلامفقد دعت الشريعة الإ
الوقت الذي يستطيع  إلىظروف المقترض إذا عجز عن سداد الدين في الوقت المتفق عليه، وتمديد أجل السداد 

 فيه المقترض سداد الدين.
 سقاط جزء من الدين(إسقاط الجزئي للدين )الإ -1-2

 إلىتظار بل طلبت أكثر من ذلك، فقد دعته نالإ إلىد حد دعوة المقرض ية عنسلاملم تقف الشريعة الإ
المبلغ المخصص لبند  انكمال المسلمين خاليا من الأموال، أو بيت  انكالتنازل عن جزء من الدين إذا 

 .الغارمين لا يكفي لسداد دين المعسر
 سقاط كامل الدين )التصدق(إ -1-3

تظار والتنازل عن جزء من الدين، بل لإنا إلىية أيضا عند حد دعوة المقرض سلامولم تقف الشريعة الإ
المقترض المعسر  نأسقاط كامل الدين والتنازل عنه، إذا وجد إ إلىدعته  نأطلبت منه أيضا أكثر من ذلك، ب

 .حالة عدم القدرة على سداد الدين إلىقد ساء به الحال حتى وصل 
 كفالة الدولة -1-4

على المسلمين، ووسع عليهم، وتوفرت الأموال في بيت مال المسلمين وجدت  لىاه وتعانفتح الله سبح نأبعد 
لتأمين  انستدإت بسبب حق، كمن انكية لديون المقترضين الذين عجزوا عن الوفاء بها، و سلامكفالة الدولة الإ

 ي.ستثمار لشراء آلات وأجهزة ومعدات لمشروعه الإ انستدإحاجياته الضرورية، أو 
 تمليك الأرض الموات لمن أحياها  -2

الأرض الموات بفتح الميم والواو هي الأرض الخراب الدارسة، وهي الأرض  أنتفيد معاجم اللغة العربية 
صطلاح الشرعي فللفقهاء المسلمين سم لما لا ينتفع به، أما في الإإالتي لا مالك لها ولا ينتفع بها أحد، وهي 

 وتوضيح معنى الأرض الموات عبارات مختلفة أبرزها: انفي بي
 .هي أرض خارج البلد لم تكن ملكا لأحد ولاحقا له خاصا -
 .هي ما بعد عن العامر ولم يبلغه الماء، وهي الأرض التي لم تجر فيها عمارة ولا يثبت عليها ملك -
حجارة أو سبخة ونحو ذلك مما  قطاع الماء عنه أو لغلبته عليه أو كونهانما لا ينتفع به من الأراضي لإ -

 يمنع من الزراعة.
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 في مايلي: ستثماروتتمثل العلاقة بين تمليك الأرض الموات لمن أحياها، وبين الإ
ية لتلك الإنتاجية، يملك الطاقة الإنتاجالفرد الذي يحي قطعة من الأرض لم تكن قبل ذلك داخلة في الدورة  نأ -

ت صحراء قاحلة انك نأوجدها بعمله وبذل فيها الجهد والعرق والمال لتنبت وتأتي بالغلة بعد أالقطعة التي 
فيستفيد هو بزيادة أمواله، ويشبع حاجاته ويلبي رغباته، كما يستفيد المجتمع الذي ينتمي إليه، بتحويل قطعة 

 .بالتالي من دخله في إشباع جزء من حاجاته الأساسية ويزيد ساهمعنصر منتج ي إلىالأرض الميتة 
حياء ترف بملكية الأرض التي تتحقق عن طريق الأإعحياء الأرض الموات، و أإذا أقر شرعية  سلامالإ نإ -
بذل المزيد من الجهد والعرق، وحتى يحفز غيره من أفراد المجتمع  إلىما يفعل ذلك حتى يحفز الفرد المسلم نإف

 .ستغلال الموارد الطبيعية غير المستغلةإ إلى
، يكون أحق الناس الإنتاجلقطعة الأرض الموات وألحقها بعجلة  ةقتصاديالفرد الذي أوجد المنفعة الإ نإ -

ال تلك همإ في الأرض التي أحياها، ولكنه بمجرد  ستثمارزيادة حجم الإ إلىالذي يحفزه  الأمربملكية ما أحيا، 
ه يفقد حقه في تلك الأرض لزوال نإف ية،الإنتاجوتخرج من الدورة  ةقتصاديالأرض بحيث تنعدم منفعتها الإ

 .ية التي أوجدهاالإنتاجطاقتها 
يوجد من يمارس  نأيا إسلاموجود الوعد بالأجر الأخروي على إحياء الأرض الموات يجعل من المتصور  نإ -

الذي سيترتب  الأمرجر الدنيوي المادي، ب الأانج إلى، إلىه وتعانالله سبح إلىعملية الإحياء عبادة وتقربا 
 وزيادة مساحة الأراضي المنتجة. الإنتاجية، وبالتالي زيادة ستثمار عليه في كل الأحوال زيادة عدد المشاريع الإ

 الإقطاع  -3
كلمة إقطاع مشتقة من الجذر قطع، يقال: أقطعه قطيعة، أما في الإصطلاح  نأتفيد معاجم اللغة العربية 

وتوضيح معنى الإقطاع عبارات كثيرة من أبرزها: الإقطاع  انللفقهاء والعلماء المسلمين في بي انكالشرعي فقد 
جمع قطيعه وهي ما يخص به الإمام بعض الرعية من الأرض لتكون غلتها له لا رقبتها، أو هو منح الإمام 

فيها سببا لتملكها لشخص من الأشخاص حق العمل في مصدر من مصادر الثروة الطبيعية التي يعتبر العمل 
 كتساب حق خاص بها.إأو 

ية في همية الإقطاع، وما يلعبه من دور بالغ الأأهموعلى الرغم من تأكيد علماء وفقهاء المسلمين على 
 نإستغلال الموارد الطبيعية، فإي وإعتباره أحد الوسائل التي تحفز الأفراد على الإنتاجتحريك عجلة النشاط 

بإقطاع الفرد شيئا من الأرض إلا بالقدر الذي يتمكن فيه الفرد من إستغلاله  الأمرلم يسمح لولي  سلامالإ
ية، وتكمن الإنتاجاتها انكإقطاع الفرد ما يزيد على قدرته تبديد لثروات الطبيعة وإم نأوالعمل فيه، وإعتبر 

 في ما يلي: ستثمارللإقطاع وعلاقة ذلك بالإ ةقتصاديية الإهمالأ
 اد على إستغلال الموارد الطبيعيةلحفز الأفر  الأمرهو أحد الوسائل التي يتبعها ولي  سلامالإقطاع في الإ نإ -
، ورفع مستوى المعيشة ةقتصاديفي دفع عجلة التنمية الإ ساهمية التي تستثمار شاء المزيد من المشاريع الإإنو 

 .للأفراد، وبالتالي زيادة الدخل القومي
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ه كلما نلأ، إلىه وتعانية، عملا تعبديا يقبله الله سبحالإنتاجالعمل المنتج وتكوين الثروة وتوسيع القاعدة  إن -
 نأالله، وهذا معناه  إلىتسع وعاء الزكاة، وزادت حصيلتها، وإزداد المرء بالتالي تقربا إرتقى كلما إزاد العمل و 

ه في هذا نأوالسمو الروحي، بل  انالإستغلال المتعاظم للموارد الطبيعية والبشرية، ليس في الحقيقة نقصا للإيم
الإستمرار  إلىالعديد من الحوافز التي تدفع المرء المسلم  سلامالإطار ركيزة أساسية لا غنى عنها، ولهذا أوجد الإ

 السعي لتكثيره. إلىماله و  إستثمارفي 
 مني الموسع أمام الفرد المسلمالأفق الز  -4

باليوم الآخر والحياة الأخرى، وهو بذلك يجمع بين الثواب  ان وبين الإيمباللّ  اندائما بين الإيم سلاميرتبط الإ
الأفق الزمني الموسع أمام الفرد المسلم الذي يشمل الحياة الدنيا والحياة الآخرة  نإالدنيوي والثواب الأخروي، 
لا يقتصر في إختياره المتعلق بإستعماله لأمواله على الأمور والبدائل التي يجني  نأيوجب على الفرد المسلم 

الذي يهدف  الإنفاقالعمل و  نأالإعتقاد ب إلىيوجه المؤمنين به  سلامالإ نمنفعتها في الحياة الدنيا فقط، ذلك لأ
 عمل الخير في الحياة الدنيا ينتج الخير في الآخرة، ويكون جزاؤه في الآخرة أكبر. إلى

 يسلاممن المنظور الإ ستثمارالمراحل العلمية للإ -ثالثا

ي وفق مراحل مدروسة، حيث لكل مرحلة إسلامت من منظور تقليدي أو انكية سوآءا ستثمار تمر العملية الإ
 أهمحرافات السلبية، وفيما يلي نذكر نالنتائج المطلوبة ومنع الإ إلىما يميزها من الخصائص بغية الوصول 

 1ي:سلامالإ ستثمارالمراحل التي يسير وفقها الإ

 ستثمارالتفصيلية من عملية الإ الأهدافتحديد المقاصد الرئيسية و   -1

وتعتبر  يسلاموفق المنهج الإ ستثمارأسباب نجاح عملية الإ أهمالتفصيلية من  الأهدافتحديد المقاصد و  نإ
ستخدامها لتحديد أولويات إهذه المرحلة الأساس الذي سوف يبنى عليه تحديد الطرق والمعايير التي يقترح 

 التالي:ي في سلاموفق المنهج الإ ستثمار، ويمكن تحديد مقاصد الإستثمارالإ

 .مقصد الحفاظ على تنمية المال وزيادته -
 .مقصد الحفاظ على ديمومة تداول المال وتقلبه -
 مقصد تحقيق الرفاهية الشاملة للفرد والمجتمع. -
 ية المتاحة والملائمة للهدف المرجوستثمار البحث عن الفرص الإ -2

المبدئية، حيث  ستثمارقبول فكرة الإية المثلى )الحلال( البداية الحقيقية في ستثمار يمثل إيجاد الفرص الإ
ية الممكن الدخول فيها أو التي يمكن تطويرها، والواقع ستثمار يتم فيها معرفة المواصفات المبدئية للمجالات الإ

                                                           
 .46-38 ص ، صمرجع سابقهشام كامل قشوط،  - 1
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ية ذات الأولوية في التنفيذ، وتعكس المنفعة الحقيقية لحاجات ستثمار العملي يبين وجود تشكيلة من المشاريع الإ
 تنتج ما يلي: هانيستهدفها نظرا لأ نأي المتوقع يجب ستثمار النشاط الإ نإولذا فأفراد المجتمع، 

 .السلع والخدمات الضرورية التي لا قيام للحياة بدونها -
 .ي تشق الحياة بدونهاتالسلع والخدمات الضرورية ال -
 السلع والخدمات التحسينية التي تضيف على الحياة سعادة ورفاهية. -

ياته، ومعرفته انكية عن خيار مستقبلي متاح للمستثمر، وضعها من خلال دراسته لإمستثمار وتعبر الفرصة الإ
ية ستثمار تعكس الفرص الإ نأذلك يجب  إلىية...( إضافة جتماع، السياسية، الإةقتصاديللظروف السائدة )الإ

ليها، وهناك العديد من إالمتاحة )المراد الدخول اليها( مجالات ووسائل مشروعة ولا تمثل حيلة أو وسيلة 
ية المتاحة ستثمار ية تحليل الفرص الإسلامالأساليب العلمية التي تستطيع من خلالها المؤسسات المالية الإ

 أمامها، ومعرفة التهديدات عليها من البيئة المحيطة بها.
 ات ومعالجتها للحصول على المعلومات المناسبة وتحليليها انتجميع البي -3

تعبر عن  نأ وية من مصادرها بحيث يجبانات الأولية والثانالمرحلة القيام بعملية تجميع البييتم في هذه 
ها لمعالجتها حتى تصبح معلومات متكاملة تسهل عملية أنواعختلاف إالحقائق، وكذلك القيام بكافة العمليات ب

يتم توجيهها نحو المجال الملائم ختلاف طبيعة ونوعية المعلومات لذا ي، ونظرا لإستثمار تخاذ القرار الإإصنع و 
 ستفادة منها بطريقة مثلى، وتنتج بذلك الدراسات التخصصية التالية:لإل

 دراسة الجدوى الفنية والهندسية. –                   دراسة الجدوى التسويقية. -
 دراسة الجدوى المالية. –                   دراسة الجدوى التمويلية.  -

من جهة، وكافة دراسات الجدوى الأخرى حيث  ستثماريتم إدراك العلاقة المتداخلة بين قرار الإ أنويجب  
ا خلاصة هذه الدراسات أمجاحه، اني و ستثمار كل منها تعد بمثابة مؤشر لجزئية هامة للحكم على المشروع الإ

ي ستثمار مدى صلاحية القرار الإتحليل وتقدير صافي النتائج المالية كمؤشر نهائي لمعرفة  إلىالعلمية الوصول 
الأساسية  الأهدافة في تحقيق ساهمستمراريته، وأيضا تحليل وتقدير مؤشر يبين مدى المإية انكوإم من عدمه،

 .ةقتصاديأو غير الإ ةقتصاديللتنمية سواء الإ

 ية الفعلية أو المقترحة والمفاضلة بينهاستثمار حصر وتقييم البدائل الإ -4
ية الفعلية أو المقترحة، وتحديد المواصفات التي ستثمار تحديد العدد النهائي للبدائل الإويقصد بعملية الحصر 

النسبية  انوز فيها، الأ ستثمارتحملها )الكمية والنوعية(، وفي هذه المرحلة يتم تحديد: نوعية الأصول المراد الإ
يات المساعدة والتكاليف المصاحبة انكملإللفئات المستثمر فيها، مجالات التخصص المطلوبة فعلا، الموارد وا

مكونة  هانأي ذات طبيعة خاصة حيث سلامية في المنهج الإستثمار ما عملية تقييم البدائل الإأ، والمنافع المرتقبة
 من خطوتين أساسيتين وهما:
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 .ية من الناحية الشرعيةستثمار مرحلة تقييم البدائل الإ -
 والمالية. ةقتصاديالإية من الناحية ستثمار مرحلة تقييم البدائل الإ -

ينعكس هذا على  نأمن الضروري  انكي لذا سلامية تعمل في ظل المنهج الإستثمار العملية الإ نونظرا لأ
التقييد  نأشكالا وصفية او كمية، كما يتبين أية فقد تتخذ ستثمار شكل المعايير المستخدمة في تقييم البدائل الإ

ية حيث ستثمار جليا في النماذج المستخدمة في تقييم البدائل الإي في وضع المعايير يظهر سلامبالمنهج الإ
 حكام وقواعد.أعتماد أساسي على فقه المعاملات المالية وما يتضمنه من إ سيكون هناك 

 ي الأمثل والبدء في التنفيذ الفعليستثمار ختيار البديل الإإ -5
ي الأمثل والمحقق للمعايير المستهدفة ستثمار ختيار البديل الإإمر أهذه المرحلة يتطلب  إلىعند الوصول 
 ربح ممكن )تحقيق هدف تعظيم الربح( أكبرالتي تحقق له  ستثمارقطاعات الإ إلىيتجه  نأويمكن للمستثمر 

 طارين التاليين:وذلك ضمن حدود الإ
 المحرم، والعمل في إطار الحلال. الإنتاججتناب إب تدخل شرعي: -
تضع أولويات، أو خطط لتنمية قطاعات وفعاليات معينة، وعندئذ على المستثمر  نأللدولة داري: إتدخل  -

 في ذلك. الأمرطاعة ولي إمصلحة المجتمع و  إلىيلتزم بهذه الأولويات والخطط التي تهدف  نأالمسلم 
الأموال ية المقترحة بشكل فعلي، يجب تحديد ثلاثة عناصر وهي: حجم ستثمار البدء بتنفيذ الخطة الإ نأوبش

 ، سلوك حدوث العوائد، والمخاطر المصاحبة.ستثمارالمستثمرة ونوعيتها، المدة الزمنية المتوقعة للإ
 الرقابة المتكاملة للأداء  -6

عمال والتصرفات والعمليات التي تقوم والأ الأنشطةوالمقصود من الرقابة الشرعية متابعة وفحص وتحليل 
ستخدامها الوسائل والأساليب إية وذلك بسلاملأحكام ومبادئ الشريعة الإتتم وفقا  هانأبها المؤسسة للتأكد من 

 إلىخطاء وتصويبها ووضع البدائل المشروعة لها، وتقديم التقارير المخالفات والأ انالملائمة المشروعة، مع بي
رشادات لمراعاتها في الحاضر، لتحقيق بداء الرأي الشرعي والقرارات والتوصيات والإإالجهات المعنية متضمنة 

 ما يلي: ستثمارشطة الإنأتمارس الدور الرقابي على  نأالأطراف التي يجب  أهمالكسب الحلال، ومن 
 .هيئات شرعية داخلية -
 .هيئات شرعية خارجية )الهيئة العليا للرقابة الشرعية( -
 هيئات شرعية عامة )جهات الإفتاء والمؤتمرات الفقهية(. -

ب الرقابة الشرعية )داخل المؤسسات انوالمالية للأداء بج ةقتصاديية دور الرقابة الإأهمكما يجب التأكيد على 
 تستند على مدى توفر الشرعية. ستثمارللإ ةقتصاديالكفاءة الإ نأية(، ولكن في ظل سلامالمالية الإ
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 ي إسلامالتمويل من منظور المطلب الثالث: 
ه ميز المصطلح عن نأما حث عليه الشرع الحنيف، كما  أهمه وتنميته من إستثمار يعتبر تثمير المال أو 

 ستثمارتجار فيه وضبط مجالات الإحرمة بيعه والإ هاأهممعناه في النظام المالي التقليدي وفق عدة أحكام، من 
 خصائصه. أهمي و سلامية التمويل الإأهمفيه، وسيتناول هذا المطلب 

 تعريف التمويل -أولا

، حيث عرف مصطلح ةقتصاديفي تحقيق التنمية الإ همقتصاد والحلقة الأيعد التمويل الركيزة الأساسية للإ 
 :هاأهمالتمويل تطورا عبر السنين وظهرت عدة تعريفات من 

ها في إستثمار هو كافة الأعمال الإدارية التي يترتب عليها الحصول على النقدية من الجهات المختلفة، و 
 ستثمارعمليات تساعد على تعظيم قيمة النقدية المتوقع الحصول عليها مستقبلا في ضوء النقدية المتاحة للإ

 1تجاهات السوق المالي.إوالعائد المتوقع تحقيقه والمخاطر المحيطة به، و 

وهو تلك الوظيفة الإدارية في المشروع التي تختص بعمليات التخطيط للأموال والحصول عليها من مصادر 
شطة المشروع المختلفة، مما يساعد في تحقيق نأالتمويل المناسبة لتوفير الإحتياجات المالية اللآزمة لأداء 

ستمرار المشروع والتي تمثل إجاح و أهدافه وتحقيق التوازن بين الرغبات المتعارضة للفئات المؤثرة في ن
 2المستثمرين والعمال والمديرين والمستهلكين.

  يسلامالإ من منظور لالتمويتعريف - ياانث

شخص آخر  إلىسترباح من مالكها ه تقديم ثروة عينية، بقصد الإأني على إسلاميعرف التمويل من منظور 
المنشآت  إلى، وهو تقديم تمويل عيني أو معنوي 3يديرها ويتصرف فيها لقاء عائد تبيحه الأحكام الشرعية
 ساهمية، ووفق معايير وضوابط شرعية وفنية لتسلامالمختلفة بالصيغ التي تتفق مع أحكام ومبادئ الشريعة الإ

 4ية.جتماعوالإ ةقتصاديبدور فعال في تحقيق التنمية الإ

 إلىه كافة الآليات التنفيذية التي تقود نأي على سلامومن خلال التعريفين السابقين يمكن تعريف التمويل الإ
 الأهدافحكام الشريعة السمحاء، بما يخدم أالتعظيم الحقيقي للثروة الحالية مستقبلا في ظل التقيد بما جاءت به 

حتياجات المجتمع، والعمل على إأولويات ومتطلبات و قتصاد مع مراعاة ية المنشود تحقيقها في الإدالتنمو 
 .تحقيقها

 

                                                           
 .51، ص 2013، دار النفائس للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، ية والتجاريةسلامالتمويل ووظائفه في البنوك الإقتيبة عبد الرحمان العاني،  - 1
 .60، دار النهضة العربية، بيروت، ص ستثمارأساسيات التمويل الإداري وإتخاذ قرارات الإمحمد عثمان إسماعيل،  - 2
، 13، البنك الإسلامي للتنمية، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، جدة، السعودية، بحث رقم يسلامالتمويل في الاقتصاد الإمفهوم منذر قحف،  - 3

 .72، ص 1998
عشر ، المؤتمر السنوي الثاني صيغ مقترحة لتمويل المنشآت الصغيرة والمعالجة المحاسبية لصيغة المشاركة المنتهية بالتمليكمحمد البلتاجي،  - 4

 .15، عمان، الأردن، ص 2009ماي  31-29للأكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية، 
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 خصائص التمويل من منظور إسلامي -ثالثا

 1:هاأهمي بالعديد من المميزات من سلاميتميز التمويل الإ

 الإنتاجتخفيض تكاليف  إلىفي إسقاط التعامل بالفائدة، مما يؤدي  ساهمي يسلامإعتماد مبدأ التمويل الإ -
ستغلال إوزيادة التوظيف و  ستثمار، ومن ثم زيادة الإاخفاض أسعار السلع والخدمات وزيادة الطلب عليهانومن ثم 

 .ةقتصاديالإسهام بعملية التنمية الإ إلىالمتاحة وهذا بدوره يؤدي  ةقتصاديالموارد الإ
 إلى، يهدف ةقتصاديفي المجتمع من أجل زيادة مستوى الرفاهية الإ قتصاديتحقيق معدل أمثل للنمو الإ -

 .تحسين نوعية الحياة للمواطنين من الناحية المادية والمعنوية
القوة الشرائية للنقود هدف عام لكي تصبح النقود واسطة تبادل، ووحدة حسابية ومقياسا عادلا  إستقرار -

منع التآكل في قيمة الأصول النقدية كنتيجة  إلىية سلامللمدفوعات المؤجلة، ومستودعا للقيمة وتدعو التعاليم الإ
عكاساته السلبية على فئات المدخرين وذوي الدخل المحدود وعملية التكوين نإلإستمرار التضخم في المجتمع، و 

 .الرأسمالي
 القيم التبادلية للسلع والخدمات ي على تحقيق العدالة في توزيع الدخل من خلال ربطسلاميعمل التمويل الإ -

من قبل صاحب المال مقابل مخاطرة  ستثماربإعتبار النقود وسيلة دفع لا سلعة، من خلال تحمل مخاطر الإ
 .يةالإنتاجالعامل بجهده من العملية 

ية على تنمية الأموال سلامالعمل على تنمية المال وعدم إكتنازه وحبسه عن التداول إذ تلتزم المصارف الإ -
 ين أو المودعين.اهمست للمانكالتي بحيازتها سواءا 

 يسلامالإ من منظور قواعد التمويل -رابعا

ي الشروط العامة التي تحكم العمليات التمويلية عبر الصيغ المختلفة التي سلامتمثل قواعد التمويل الإ
ت العملية انكية، فإذا سلامي، وهي مستنبطة من فقه المعاملات في الشريعة الإسلاميطرحها التمويل الإ

 2تحقيق ربح فلها ثلاثة قواعد أساسية كما يلي: إلىالتمويلية تهدف 
 قاعدة التملك -1

ت هذه الزيادات انكالتملك هو الذي يعطي الحق للمالك في الزيادات المتولدة عن الشيئ المملوك، سواءا 
هذه القاعدة على قاعدتين  و بإجتهاد المالك، أو بعوامل السوق )العرض والطلب(، وتننىأبفعل عوامل طبيعية، 

 ".انفقهيتين أساسيتين هما : " الغنم بالغرم" و "الخراج بالضم

 انالخراج بالضم  -1-1
 ويستفاد من هذه القاعدة نقطتين أساسيتين: 

                                                           
 .24، ص 2014، الأردن، للنشر والتوزيع  ، دار حامدستثمارية في التمويل والإسلامدور المصارف الإيعرب محمود إبراهيم الجبوري،  - 1
، مجلة البحوث الإقتصادية للنظام المالي ستقراري كبديل للتمويل التقليدي في تحقيق الإسلاملإمنهج التمويل اخالد موسى مبارك، الطيب لحيلح،  - 2

 .246، ص 2018، ديسمبر 2والمالية، جامعة أم بواقي، المجلد الخامس، العدد 
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 ت في حوزته.انكالمبرر الذي يعطي للبائع الحق في الزيادة على البضاعة، هو كونه ضامنا لها عندما  نأ -
ضامنا للمال، بمعنى تحمله للمخاطر التي  انكصاحب رأس المال لا يكون له الحق في الزيادة، إلا إذا  نأ -

 أو نقدا، كالتلف أو نقص القيمة أو أي خسارة أخرى. انكيتعرض لها هذا المال، عينا 
 الغنم بالغرم -1-2

م يستوجب الغرم، وهذا هو يستحق الخراج، فكذلك الغن انالضم انكوتفيد هذه القاعدة عكس السابقة، فإذا 
 العدل، فالتكاليف والخسارة التي تحصل من الشيئ تكون على من يستفيد منها شرعا.

 قاعدة الواقعية -2
وتعني هذه القاعدة معاملة الأشياء على طبيعتها في أرض الواقع، وتقتضي الواقعية في التمويل قاعدتين 

 فرعيتين:

يكون الشيئ المملوك قابلا للنماء بطبيعته، فيكون بذلك الحق لمالكه في الزيادة التي تحصل له، سواء  أن -
و بفعل أ تاج السلع والخدمات،إنعام والعشب، أو بجهد بشري في نت هذه الزيادة بفعل عوامل طبيعية كالأانك

، كالدين مثلا، لا يحق للمالك في هذا الملك لا ينمو بطبيعته انكعوامل العرض والطلب في السوق، وإذا 
 ذلك بإتفاق بين طرفي عملية التمويل. انكية أي زيادة ولو سلامالشريعة الإ

ي مفادها إرتباط عائد العملية التمويلية بنتائجها الحقيقية أي سلامة الواقعية للتمويل الإيانالثوالقاعدة الفرعية  -
 انك نإربحا فله حصة من الربح، و  انك نإهذا المال، ف إستثمارلا يحق لصاحب المال إلا ما تحقق من 

يكون العائد مقطوعا سلفا كسعر الفائدة على القروض في  نأخسارة نقص ماله بقدر الخسارة، ولا يمكن 
 المصارف التقليدية.

 قاعدة التمويل من خلال السلع والخدمات -3

تاجها انتمر عبر السلع والخدمات، سواءا في  نأالربح، يجب  إلىت تهدف انكالعملية التمويلية، إذا  نأأي 
عبر المشاركات، أو في تداولها عن طريق البيوع أو الإجارة، وهذا ما يجعل حجم التمويل مرتبطا بحجم 

 والتداول الفعلي للإقتصاد الإنتاجالحاجيات التمويلية الحقيقية، مما يجنب تجاوز التراكمات النقدية لحاجات 
 قتصاد النقدي والإقتصاد الحقيقي.ويعزز الرابط بين الإ

 يسلاممن منظور الإ العوامل المساعدة على نجاح التمويل-خامسا
 1على النحو التالي: هااني يمكن بيسلامهناك بعض العوامل التي تساعد على نجاح التمويل الإ

لبلاء البلاد والعباد ه محرم وهو سبب نقناعة الكثير من المسلمين وغيرهم بعدم جدوى التعامل بالربا، لأ -
 .وفشل كثير من السياسات التي تعتمد على الربا في اقتصادها

ضخامة رأس المال الذي يمتلكه العرب والمسلمون، والذي يوجد في البنوك الغربية، بما يقدر بآلاف المليارات  -
 .من الدولارات

                                                           
 .49ص مرجع سابق، يعرب محمود إبراهيم الجبوري،  - 1
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ية على تطوير سلاملمصارف الإزيادة قدرة ا إلىي في قطاع المعاملات مما يؤدي سلاممرونة المنهج الإ -
 .سلامنفسها، ومواكبة المستجدات مع المحافظة على الأصول والقواعد العامة التي تنظم العمل المصرفي في الإ

 .خلاق والمعاملات المالية في المجتمعلأالغربية على الفصل بين ا ةقتصاديظمة الإنتقوم الأ -
 قتصاديللتمويل السلامي يثبت من خلال جدارة النموذج الإستفادة من الثروة الفقهية وتطبيقات عملية الإ -

 .الشرعي للتطبيق في أي عصر، وفي أي مجتمع
ي المصرفي يقوم على أساس العدالة والمشاركة في المخاطرة والربح، ومما لا شك سلامالتمويل الإ نإلذلك ف

جل تخليص المجتمعات من أة، من يسلامهذا التمويل سيظل قائما على الأساليب التي تقرها الشريعة الإ نأ
 ة فعالة في إزالة حالات عدم التوازن وتحقيق العدل والكفاءة على حد سواء.ساهمم ساهمآفة الربا، وهذا ي

 يإسلاممن منظور  ستثمار: أساليب وصيغ تمويل الإيانالثالمبحث 

ي عن نظيره سلامفي النظام المالي الإ قتصاديلا يختلف الهدف التنموي من التمويل الموجه للنشاط الإ
التقليدي، ولكن توجيه هذا التمويل وآليته وطبيعة العلاقة التعاقدية بين أصحاب الفائض والعجز وكيفية توزيع 

ي القائم على أساس المشاركة عن نظام التمويل الربوي سلامالأرباح والخسائر تختلف كليا في النظام المالي الإ
التنموية ومدى  الأهدافالقائم على أساس المديونية، وقد أحدث هذا الإختلاف فرقا كبيرا في أساس تحقيق 

ي و ضرورة تأطير هذا العمل بقاعدة من المبادئ الأخلاقية تضمن حقوق المتعاملين جتماعربطها بالشق الإ
 ية.ستثمار ونجاعة العملية الإوتعزز من كفاءة 

 التالية: المطالب الثلاثة إلى المبحثوعليه سيتم تقسيم هذا 

 ؛من منظور إسلامي يةستثمار صيغ التمويل الإ ✓
 ؛من منظور إسلامي صيغ تمويل البيوع ✓
 .أخرى للتمويل الإسلاميصيغ  ✓

 من منظور إسلامي يةستثمار المطلب الأول: صيغ التمويل الإ

ي من المشاركة والمضاربة وعقود السلم والاستصناع والوكالة والمرابحة والبيع سلامالتمويل الإتتعدد أدوات 
من الربا ويمتلك من  ةقتصاديسجاما مع النظرية الإاني أكثر سلامالتمويل الإ يجاري المنتهي بالتمليك، ويعدالإ

 ما لم يملكه التمويل الربوي. قتصاديمقومات التقدم الإ

 مشاركةصيغة ال -أولا

ة في ساهمالم الإنتاجي وأساسه حيث تعمل على تجميع عوامل سلامركيزة التمويل الإ المشاركةتعتبر 
 ية من عدة أطراف مما يعمل على توزيع المخاطر وإعطاء كفاءة أكثر للعملية التمويلية.ستثمار العملية الإ
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 تعريف المشاركة -1
أكثر على جهة الشيوع أو هي الاختلاط أو مخالطة الشركة في اللغة تعني توزيع الشيء بين إثنين أو 

  1الشريكين.
شطة نأشتراك في رأس المال للقيام بأعمال و عقد بين طرفين أو أكثر على الإ هانأصطلاحا فتعني إأما 

يكون مشتركا بينهم، ولا يشترط المساواة في حصص الأموال  نأمحددة ومعرفة بهدف تحقيق الربح الذي يجب 
بين الشركاء أو المساواة في العمل أو المسؤوليات تجاه الشركة، كما لا يشترط تساوي نسب الأرباح بين 

 2تكون حسب حصة كل شريك في رأس المال. نأحدثت، فيشترط  نإالشركات، وأما الخسارة 
فيه بعناصر  انكه عقد بين إثنين أو أكثر يشتر نأي على إستثمار كأسلوب  ويمكن تحديد مفهوم عقد المشاركة

التي  ستثمارت جهدا أو مالا من أجل خلق عوائد متأتية من نشاط لا يتخالف وضوابط الإانكسواءا  الإنتاج
 إتفاقا. ما ة لكل فرد أو على حسبساهمتوزع هذه العوائد حسب حصص الم نأوضعها الشرع الحنيف، على 

 المشاركة أنواع -2
الواقع العملي  نأية أو مدتها، إلا ستثمار تتعدد صيغ المشاركة حسب مجموع الأطراف الداخلة في العملية الإ

أظهر نوعين رئيسين من صيغ المشاركات التي لاقت قبولا واسعا في إستخدامها من طرف المصارف 
 ية وهي:سلاموالمؤسسات المالية الإ

 المستمرة الثابتة المشاركة  -2-1
 هذا ستمرارإ مستمر المتشاركة الأطراف فوجود تمويله، تم الذي ي ستثمار الإ المشروع بصيغة ترتبطوهي 

 التي الحقوق  وتكون  الدوام، له يضمن الذي ونيانالق الإطار ضمن يؤسس نأ يجب الذي النشاط من النوع
 3 .ودائمة ثابتة عاتقهم على تقع التي والواجبات المشاركة أطراف من طرف كل عليها يحصل

 بالتمليك المنتهية المتناقصة المشاركة  -2-2
ملكية المشروع إما دفعة واحدة يحل محل المصرف في  نأهي نوع من المشاركة يكون من حق الشريك فيه 

على دفعات حسبما تقتضيه الشروط المتفق عليها وطبيعة العملية على أساس إجراء ترتيب منظم لتجنيب  أو
كما تظهر عدة تطبيقات للمشاركة المتناقصة  4جزء من الدخل المتحصل كقسط لإسترداد قيمة الحصة، 

 5المنتهية بالتمليك وهي: 
ا انية أعيسلاميقدم العميل للمؤسسة المالية الإ أنبوذلك كة المتناقصة بتمويل مشروع قائم: المشار   -2-2-1

يعجز عن تشغيلها كمن يملك مصنعا لا يستطيع شراء معداته، فتدخل المؤسسة شريكة معه بقيمة المعدات 
تبيع المؤسسة حصتها  أنعلى  انتها في رأس المال، ويتفقساهمفتأخذ حصتها من الربح، وحصة لتسديد م

 دفعة واحدة أو على دفعات، فتتناقص ملكيتها لصالح الشريك حتى يتم له الملك بسداد كامل الحصة.
                                                           

 .213ص  مرجع سابق،حسين محمد سمحان،  - 1
 .223، ص 2010، دار المسيرة، عمان، 2ط ية،سلامالبنوك الإحمود العجلوني، محمد م - 2
ملفات الأبحاث في ، -مدخل مقارنة مع آليات التمويل التقليدية–ية سلاموأساليب التمويل الإ ستثمارالكفاءة التمويلية لصيغ الإصالح صالحي،  - 3

المالية الإسلامية وتحديات التنمية،  مركز الدراسات والبحوث الإنسانية والإجتماعية بوجدة، الإقتصاد والتسيير، عدد خاص بأبحاث الندوة الدولية حول 

 .22، ص 2013المغرب، جوان، 
 .216، ص مرجع سابقعبد المطلب عبد الحميد،  - 4
 .89، ص مرجع سابقهشام كامل قشوط،  - 5
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يقدم العميل أرضا ويطلب من المؤسسة المالية  نأوذلك بالمشاركة المتناقصة مع الإستصناع:  -2-2-2
إحتفظ صاحب الأرض بملكيتها لنفسه  إنكاليف، فبا من التانية بناءها بعقد إستصناع، ويدفع الشريك جسلامالإ

يدفع  أنوزرع الإيراد بين المؤسسة وبين الشريك بالنسب المتفق عليها، ولصاحب الأرض في هذه الحالة 
تحصل على أية ميزة  أني، إما دفعة واحدة، أو مقسطة، ولا يحق للمؤسسة انللمؤسسة ثمن حصته في المب

ى الشريك إدخال الأرض بقيمتها في المعاملة، فيكون حينئذ شريكا للمؤسسة في ، وإذا رأانتفاع الأثمإر بسبب 
يشتري  نأيبيع أو  نأ، ويكون صاحب الأرض مخيرا بين انرتفاع الأثمإي والأراضي وله نصيب من انالمب

 بسعر السوق.
فتشترك المؤسسة المالية  المشاركة المتناقصة بطريقة التمويل المصرفي المجمع المشترك: -2-2-3
تفاق فيه إبتداءا على تخارج مؤسسة أو شاء أو تمويل مشروع، ويتم الإنإية فيما بينها أو مع غيرها في سلامالإ

 تفاق بطريقة المشاركة المتناقصة السابقة.أكثر لصالح شريك أو أكثر، وتوزع حصص الأرباح حسب الإ
 يةسلاميتم التعاقد بين المؤسسة المالية الإ نأ: بليك مع الإجارةالمشاركة المتناقصة المنتهية بالتم -2-2-4

والشريك على إقامة مشروع، مع وعد من الشريك بإستئجار العين لمدة محددة، فتكون صفته في هذه الحال 
 تفاقهما.إشريكا مستأجرا، وتوزع الأرباح حينئذ وفق طريقة المشاركة المتناقصة السابقة حسب 

ية مع متعامله على تحديد حصة كل منهما في رأس سلاميتفق البنك أو المؤسسة المالية الإ نأ -2-2-5
مال الشركة وشروطها: وهي جائزة شرعا إذا تم بيع حصص البنك أو المؤسسة حرية بيع حصصه للمتعامل 

ضح الصور شريكه أو غيره، كما يكون للمتعامل الحق في بيع حصته للبنك أو المؤسسة أو لغيره، وهذا أو 
 حيث ينفصل عقد البيع عن عقد الشركة بنحو واضح تماما، وهي شبيهة بالصورة الأولى.

يحدد نصيب كل من المؤسسة وشريكها في الشركة في المشاركة المتناقصة بطريقة الأسهم:  -2-2-6
صيبه صورة أسهم تمثل مجموع قيمة الشيء موضوع المشاركة )عقار مثلا( يحصل كل من الشريكين على ن

يقتني من هذه الأسهم المملوكة للمؤسسة عددا معينا كل  انمن الإيراد المتحقق من العقار، وللشريك إذا شاء 
يتم تمليك شريك المؤسسة الأسهم بكاملها  أن إلىسنة بحيث تكون الأسهم الموجودة بحيازة المؤسسة متناقصة 

 فتصبح له الملكية المنفردة للعقار دون شريك آخر.
ية كامل رأس المال سلامتدفع المؤسسة المالية الإ أنب المشاركة المتناقصة بطريقة المضاربة: -2-2-7

لمشروع معين، ويقدم الشريك العمل، والربح بينهما مع وعد من المؤسسة بتمليك المشروع بطريقة المشاركة 
لم يتحقق ربح فلا شيء للمضارب والخسارة  نإيلتزم بشروط وضوابط المضاربة، ف نأالمتناقصة، وحينئذ ينبغي 

على رب المال في رأس المال، ويخسر المضارب جهده وعند تحقيق ربح فيقسم بينهما حسب إتفاقهما، ووعد 
 .رب المال تمليك المشروع إذا وفى المضارب بقيمته تدريجيا
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 المضاربةصيغة  -ياانث
ية التي تعنى بالمزج الفعال بين عنصري العمل ستثمار المشاركات الإ أنواعنوع من  أهمتشكل المضاربة 

 ورأس المال.
 مفهوم المضاربة -1

لغة أهل الحجاز  قراضلوالمسمى واحد، فالمضاربة لغة أهل العراق،  اناسم قراضلواكلمتي المضاربة  نإ 
العامل ثم يقطع يده عنها، وسبب  إلىرب المال قد أخذ جزء من ماله ويسلمه  نأوسبب التسمية بالإقراض 
 1.كلا من رب المال والعامل يضرب في الربح بسهم نأ إلىالتسمية بالمضاربة فيرجع 

 ستثمارعقد على المشاركة في الإتجار بين مالك لرأس المال وعامل يقوم بالإ هاأنأما إصطلاحا فتعرف على 
بما لديه من الخبرة، ويوزع الربح بينهما في نهاية كل صفقة بحسب النسب المتفق عليها، أما الخسارة فيتحملها 

 2رب المال وحده إذا وقعت، ويخسر المضارب جهده أو عمله.
ية عبر مزج عنصري العمل ورأس المال ودمجهما ستثمار تعد المضاربة نوعا أساسيا من المشاركات الإ كما

ثبت عدم  نأة كل منهما، وتقع الخسارة على رب المال ساهمتاجية توزع عوائدها حسب مانية ضمن عمل
 تقصير صاحب العمل.

 المضاربة أنواع -2
 3:إلىي وتنقسم حسب عدة معايير إسلامتتعدد صيغ المضاربة كمنتوج مالي 

 هانكوم ي ستثمار الإ النشاط حرية للمضارب ويعطى ماله المالك بموجبها يدفع التي وهي مطلقة مضاربة -
 ي ستثمار الإ النشاط بنوع تتعلق بشروط المضارب لتزامإ إطارها في يتم التي وهي مقيدة ومضاربة ه،انوزم
 فالمضاربة مؤقتة، ومضاربة دائمة مضاربة إلى مدتها إلى بالنظر المضاربة تنقسم كما، ومدته هانوزم هانكوم

 أما د،العق منهما أحد يفسخ لم طالما متواصلا ي ستثمار الإ النشاط فيبقى الآجل فيها يتحدد لم التي هي الدائمة
 .البداية منذ عليه ويتفق المضاربة مدة المال رأس صاحب فيها حددي التي فهي المؤقتة المضاربة

 هي العادية فالمضاربة مركبة، ومضاربة عادية مضاربة إلى أطرافها تركيب حيث من تقسيمها يمكن كما -
 المزدوجة المضاربة أما آخر، مضارب إلى اللجوء دون  يةستثمار الإ بالعملية ولالأ المضارب فيها يقوم التي

 مال له يدفع بحيث انث مضارب مع جديدة يةإستثمار  بعملية وللأا المضارب فيها يقوم التي فهي والمركبة
 المضاربة حالة في صليالأ المالك من الإذن أخذ أو المطلقة، المضاربة حالة في وهذا مضاربة المضاربة

 هذه وتستخدم، اانأحي المضاربة بإعادة تقوم بحيث يةسلامالإ المصارف في اليوم شائعة الصيغة وهذه، المقيدة
 الموارد لجمع- المقارضة- المضاربة سندات اانأحي الدولة تطرح بحيث العام التمويل في يةستثمار الإ الصيغة
 الخزينة سندات طريق عن التمويل أو التضخمي التمويل من تكلفة أقل وهي المشروعات بعض لإقامة اللازمة
 .الربوية
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 المشاركات الزراعية صيغ  -ثالثا
 1الصيغ التمويلية الفلاحية فيما يلي: أهمتتمثل 

 المزارعة أو المخابرة -1
الزراعي، وهما  الإنتاجعوامل  أهمطاره المزج والتأليف بين إالزراعي يتم في  ستثماروهي عقد من عقود الإ

سمدة، بحيث يقدم المالك الأرض والبذور والبذور والأ الإنتاجعنصر الأرض وعنصر العمل، وبين وسائل 
بنسبة معينة لكل منهما، كما  الإنتاجيكون  نأأمكن، ويقوم المزارع بالعمل الزراعي، على  نإ الإنتاجووسائل 

ة كل ساهمن قبل العامل، وتكون النسب معدلة حسب مقد تكون الأرض من المالك والعمل والبذور والآلات م
 ستغلالي للأرض الزراعية.ي الإستثمار واحد في الجهد الإ

 المساقات أو المعاملة -2
ستغلال الأشجار المتنوعة بحيث يشترك فيها صاحب إالزراعي تقوم على  ستثماروهي صيغة من صيغ الإ

 انستغلال الإيجابية بينهما بنسبة معينة يتفقنتيجة الإالأشجار بثروته تلك مع صاحب العمل بجهده، وتكون 
صاحب الأشجار يخسر نصيبه من المحصول الزراعي ويخسر  نإت النتيجة سلبية كفساد الثمار فانكعليها وإذا 

 العامل الزراعي جهده وعمله.
 ساهموالسقي، بينما ي ية الجارية كالإصلاح والتقنية والتلقيحستثمار ويختص العامل الزراعي عادة بالأعمال الإ

 ياته. انكات الهيكلية كالتشجير وحفر الآبار وشق الترع حسب طبيعة امستثمار صاحب الأشجار بالإ
 المغارسة أو المناصبة -3

وهي صيغة من صيغ استغلال الثروة الزراعية تجمع مالك الأرض الزراعية والعامل الزراعي بحيث يقدم 
 الإنتاجتفاق المبرم بينهما ويكون الشجر و بغرسها بأشجار معينة حسب الإ يانالثيقوم  نأالأول الأرض على 

 بينهما.
 يانالحيو  الإنتاجفي  ستثمارصيغ الإ -4

يكون الربح  نأالعامل الذي يقوم برعايتها وتعهدها وتنميتها على  إلىية انيقدم بموجبها صاحب الثروة الحيو 
ي والعمل المرتبط انهذا التأليف والمزج من رأس المال الحيو  أنالناتج عن التكاثر والدر بينهما، ولا ريب في 

 ية وزيادتها ورفع نسبتها ضمن الناتج الفلاحي.انه سيساعد على نمو الثروة الحيو ب
 من منظور إسلامي : صيغ تمويل البيوعيانالثالمطلب 

ية سلاممجالات التعامل التجاري التي تعتمدها المصارف والمؤسسات المالية الإ أهمتعد أساليب البيوع من 
ي التنموي الرئيسي الذي جاءت من أجله، فالأعمال التجارية تعد الأقل مخاطرة ستثمار كنشاط إستثنائي للعمل الإ

التجارية والبيوع التقليدية لاقت إستخداما واسعا نظرا للطلب الكبير عليها كبديل للأساليب  هانأوالأقل عائدا إلا 
 التي شوهتها شبهة الربا.

 
 

                                                           
 .406-405، ص 2006دار الفجر، القاهرة، ، يسلامالمنهج التنموي البديل في الاقتصاد الإصالح صالحي،  - 1
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 بيع المرابحة والمرابحة المركبة  -أولا 
ية الأقرب لإحلالها محل البيوع الربوية والتي تقوم على أساس الزيادة سلامتمثل المرابحة الصيغة التجارية الإ

الذي جعل منها الصيغة الأكثر إستخداما في  الأمرغير المشروعة في الدين مقابل الزيادة في الأجل، وهو 
ي عند سلامصغر حجم المخاطرة التي يتعرض لها المصرف الإ هاأهمية لعدة أسباب من سلامالمصارف الإ

 ه لأمواله وفق هذه الصيغة.إستثمار 
 تعريف المرابحة  -1

ويقال  أي على الربح بينهماالمرابحة في اللغة مصدر من الربح وهو الزيادة في التجارة، وأعطاه مالا مرابحة 
 1درهم، وكذلك اشتريته مرابحة. هما بعت السلعة مرابحة على كل عشرة در 

يذكر البائع للمشتري الثمن الذي اشترى به السلعة  أنوإصطلاحا هي البيع برأس المال وربح معلوم ومعناها 
ويشترط عليه ربحا معينا، وكذلك فبيع المرابحة هو البيع هو بيع بالثمن الأول وزيادة معلومة لطرفي العقد أو 

  2هو البيع بالثمن الذي اشتريت به السلعة مع ربح معلوم.
ية، وبيع المرابحة هو بيع سلعة ما بما سلامالمصارف الإية في ستثمار القنوات الإ أهمكما تعد المرابحة من 

يشترط لصحة عقد المرابحة توافر العناصر ، كما 3قامت به على بائعها مضافا إليه ربح متفق عليه بينهما
 4التالية:

المرابحة بيع بالثمن الأول مع زيادة ربح، والعلم بالثمن  نلأ، يانالثيكون الثمن الأول معلوما للمشتري  نأ -
 .الأول شرط لصحة البيع، فإذا لم يكن معلوما فهو فاسد

 .ه بعض الثمن، والعلم بالثمن شرط لصحة البيعنيكون الربح معلوما لأ نأ -
لمكيل أو الموزون إشترى ا نأكذلك ب انك نإألا يكون الثمن في العقد الأول مقابلا بجنسه من أموال الربا، ف -

المرابحة بيع الثمن الأول وزيادة، والزيادة في أموال الربا تكون  نيبيعه مرابحة، لأ نأبجنسه مثلا بمثل لم يجز 
 .ربا لا ربحا

 فاسدا لم يجز البيع. انك نإيكون العقد الأول صحيحا، ف نأ -
 تعريف المرابحة المركبة  -2

في  هانالمرابحة المصرفية ويسميها بعض العلماء بيع المواعدة لأويطلق عليها المرابحة للآمر بالشراء أو 
ية، حيث يحدد ثمن البيع سلامفي الشريعة الإ ةانالأمصورها تعتمد على المواعدة، وهذا البيع هو أحد بيوع 

ويل بناءا على تكلفة السلعة زائدا ربح متفق عليه بين البائع والمشتري، وقد طور عقد المرابحة ليصبح صيغة تم
يأخذ بيع المرابحة و 5مصرفية جائزة شرعا بما يعرف في المصطلح المصرفي المعاصر )المرابحة المصرفية(.

 6للآمر بالشراء، أو المرابحة المركبة صورتين كما يلي:

                                                           
 .77ص  مرجع سابق،قتيبة عبد الرحمن العاني،  - 1
 .244ص  مرجع سابق،حسين محمد سمحان،  - 2
 .50ص ، 2011، الأردن، عمان، ريدار اليازو ية أداءها المالي وأثارها في سوق الأوراق المالية،سلامالمصارف الإحيدر يونس الموسوي،  - 3
 .478، ص 2010، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية، ون الوضعيإني والقسلامالمصرفي في الفقة الإ ستثمارتنظيم الإخالد عبد الله براك الحافي،  - 4
 .244ص  ،المرجع السابقحسين محمد سمحان،  - 5
 .66، ص مرجع سابقهشام كامل قشوط،  - 6
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 الصورة الأولى -2-1
المصرف، طالبا  إلىيذهب العميل  أنالمواعدة الملزمة بالإتفاق بين الطرفين، مع ذكر مقدار الربح، وذلك 

يقوم المصرف ملتزما بشراء السلعة، ويلتزم المصرف ببيعها  أنعلى  انمنه شراء سلعة معينة بالوصف، ويتفق
 للعميل بثمن اتفقا عليه مقدارا، وأجلا، وربحا.

 ةيانالثالصورة  -2-2
المصرف ويحصل  إلىيرغب العميل شراء سلعة بعينها، فيذهب  أنالمواعدة غير الملزمة للطرفين وذلك ب

ه وعد غير ملزم لأي نأتفاقا، كما إبينهما تواعد من العميل بالشراء، ومن المصرف بالبيع، وهذا الوعد لا يعتبر 
 حالتين: المواعدة غير الملزمة مع عدم ذكر مسبق لمقدار الربح إلىمن الطرفين وهذه الصورة يمكن تقسيمها 

 بذله من ربح.والمواعدة غير الملزمة مع ذكر مقدار ما سي
 المرابحةبيع مزايا  -3

 1ي نذكر منها:سلاملبيع المرابحة العديد من المزايا التي يحققها للإقتصاد، ومنها ما يحققها للمصرف الإ
تحقق المرابحة ربحا معقولا للمصرف في الآجل القصير تمكنه منافسة المصارف التقليدية، فيما يختص  -

 .الحصول على عوائد مجزيةستخدام دافع إبجذب الودائع عن طريق 
ي التعامل على وفق هذه الصيغة، ولا يتحمسون لصيغ سلاميفضل كثير من المتعاملين مع المصارف الإ -

غير  إلىهم لا يرغبون في إطلاع المصرف على حساباتهم أو على طريقة إدارتهم للنشاط نالمشاركات، ربما لأ
ذلك من العوامل التي قد يكون الكثير منها غير صحيح، فالمشاركات تمتاز بتوزيع المخاطرة بين المصرف 

 .والمتعامل مما يفرض على المصرف توجيهها وإرشادها بما يعود نفعه على الجميع
ا قصرت خفاض المخاطرة على التمويل فربح المصرف محدد مسبقا ولا يرتبط بنتيجة نشاط العميل وكلمإن -

مخاطرة المصرف تنحصر  نإخفضت المخاطر ومع الأخذ بالإلزام بالوعد فنإمدة ملكية المصرف للسلعة كلما 
حتمال تأخير العميل أو مماطلته في السداد وهذه يمكن تغطيتها بتخزين البضاعة في مخازن تابعة إفي 

 .ونية المستحقة على العميلللمصرف أو تحت رقابته الدقيقة، والربط بين حركة البيع وسداد المدي
ي تيار من السيولة النقدية )ممثلا في الأقساط الدورية( مما يمكن سلامتولد صيغة المرابحة للمصرف الإ -

 المصرف من الوفاء بإلتزاماته قبل المودعين الراغبين في سحب جزء من ودائعهم.
 بيع السلم -ياانث

للبيوع المؤجلة العديد من المزايا التي تحققها سواءا للأفراد المنتجين عن طريق توفير السيولة لتمويل عملياتهم 
جل أو البيع الآ، ومن أشهر البيوع المؤجلة نجد السلم والبيع ةقتصاديية في مختلف القطاعات الإالإنتاج

 بالتقسيط. 
 تعريف السلم -1

السلم في اللغة بالتحريك يعني السلف، وأَسْلَمَ في الشيء وسَلَّمَ وأَسْلَفَ بمعنى واحد، يقال: أَسْلَمَ وسَلَمَ إذا 
صاحب  إلىك قد أسلمت الثمن نأكأمد معلوم، ف إلىتعطي ذهبا وفضة في سلعة معلومة  أنأسلف، وهو 

                                                           
 .140 ، صمرجع سابقيعرب محمود إبراهيم الجبوري،  - 1
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لف، وزناً  السلف لغة أهل العراق والسلم لغة  أنذكر الماوردي ومعنى، و  السلعة وسلمته إليه، وهي بفتحتين السَّ
أهل الحجاز، وقيل السلف تقديم رأس المال والسلم تسليمه في المجلس فالسلف أعم، ولفظ السلف يطلق أيضا 

 1على القرض.
أما إصطلاحا فهو عقد بيع يعجل فيه الثمن ويؤجل فيه المبيع، فهو بذلك بيع آجل بعاجل، وهو عكس 

ويسمى البائع المُسلَم إليه  مؤجل، حيث يسمى المشتري المُسلمِ أو صاحب رأس المال أو رب السلم،البيع بثمن 
 2ويسمى الثمن المعجل رأس مال المسلم، وتسمى السلعة مؤجلة التسليم )المبيع( المسلَم فيه.

تاج المؤسسة أو للمحصول الزراعي نيتم بموجبه الشراء المسبق لإ ستثمارعقد من عقود الإكما يعد السلم 
و التجاري دون أي الإنتاجالمتوقع، مقابل حصول البائع على التمويل المسبق الذي بواسطته يقوم بنشاطه 

 عملية شراء آجلة بثمن عاجل وهوقتراض بالفائدة الربوية ذات التكاليف المرتفعة، الإ إلىجوء لال إلىالحاجة 
ية حيث يمكن لصاحب المشروع الإنتاجثر ملائمة للمشروعات أكت انك نإو هذه الصيغة  نإوفي هذا العصر ف

تغطي الحاجات المختلفة في القطاعات  نأتاجه في المستقبل، ولكنها يمكن إنيتعاقد على بيع جزء من  أن
 إلىيبيع مقدما جزءا من محصوله  نأة الربوية، وذلك بانستديستغني عن الإ نأالأخرى، فيستطيع المزارع 

 3المصرف ويتعجل ثمنه.
 مزايا بيع السلم -2

 4كما يلي: هاانيمكن بي ةإقتصاديتعدد المزايا التي يحققها بيع السلم بين مزايا شرعية وأخرى 
من نقص  يانتعولاسيما الوحدات الهامشية التي  الإنتاج، ويمكن وحدات الإنتاجنشاط  إلىه موجة مباشرة نأ -

ية، وفي حالة إخفاق البائع )المسلم إليه( في توفير المبيع يبقى الإنتاجرأس المال من الإستمرار في العملية 
بصرف النظر عن الجهة  الإنتاجالسلم يحفز  نأبموجب العقد ملزماً بتوفير المبيع من مصدر آخر، بمعنى 

 .تاجالإنالمسلم إليه هو المعني مباشرة في  انك نإالمنتجة و 
منتجين من خلال توفير التمويل اللآزم  إلىية )تحويل العاملين الإنتاجيعتبر السلم حافزا لتكوين الوحدات  -
 .الإنتاجالتي يكفي فيها جهد العامل والتمويل اللآزم لدورة  الأنشطةتاج(، وخصوصا في نللإ
العقد  نوالمقاييس لضبط المبيع، لأالرقي بمستوى ضبط الأسواق ومراقبتها، بإشاعة إستخدام المواصفات  -

 .يقوم أصلا على ضبط المواصفات والمقاييس
يوفر العقد فرصة للمستثمرين لتحقيق أرباح مجزية بسبب حصولهم على بضاعة بأسعار أرخص من الأسعار  -

في  همساالعقد ي نلأتكون أسعار السلم أقل من أسعار البيع العادي  نأالمتوقعة عند التسليم، ومن الطبيعي 
 .الإنتاجتخفيض تكاليف التمويل و 

 
 

                                                           
 .157ص  ،مرجع سابقيعرب محمود إبراهيم الجبوري،  - 1
 .68ص  مرجع سابق،هشام كامل قشوط،  - 2
 .656، ص 1990، دار المجتمع، سلامية وكيف عالجها الإسلامفي البنوك الإ ستثمارمشكلة الإمحمد صالح الصاوي،  - 3
، أطروحة دكتوراه، قسم المصارف، كلية العلوم المالية والمصرفية، في رأس مال العامل ستثمارية للإسلامالصيغ الإحسني عبد العزيزي يحي، - 4

 .66، ص 2009الأكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية، 
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 بيع الإستصناع -ثالثا
ات الحقيقية عبر المصارف أو مختلف المؤسسات ستثمار إحتل بيع الإستصناع دورا رئيسيا في تمويل الإ

ية خاصة ما تعلق بتمويل البنى التحتية والعقارات بمختلف أشكال ومختلف الصناعات الأساسية سلامالمالية الإ
 تعتمد على أصحاب الفنون والحرف من جهة وأصحاب الأموال من جهة أخرى.التي 

 تعريف بيع الإستصناع -1
ويعرف بيع الإستصناع  ،1يصنع له انالإستصناع في اللغة هو طلب الصنع، يقال إستصنع خاتماً، أي أمر 

مصنوعا بمواد من ع( بتقديمه انمما يصنع صنعا يلتزم البائع )الص ءه عقد يشترى به في الحال شيأنعلى 
  2عنده بأوصاف مخصوصة وبثمن محدد.
عقود الإستصناع لا يمكن القيام بها في السلع التي تتوفر بشكل  نأويظهر من تعريف عقد الإستصناع 

ما تنتج فقط عندما انهذه العقود خاصة بالمنتوجات التي لا تمثل سلعا أساسية و  أنطبيعي في السوق، بمعنى 
ي أو الجسور أو السفن أو أية منتوجات أخرى لتلبية انشاء المبنإوخاص بها مثل:  يكون هناك طلب محدد

 3بعض الحاجات الخاصة لزبون معين أو مجموعة زبائن.
 والسلم فرق الإستصناع عن الإجارة والمقاولة -2

 4ومن خلال تعريف الإستصناع وشروط صحته وجب التفرقة بينه وبين المقاولة والسلم كما يلي:
 الإستصناع والإجارة -2-1

الإجارة عقد على عمل الأجير دون إلتزامه بتقديم مواد الصنع  بأنيختلف عقد الإستصناع عن عقد الإجارة 
ع بتقديم المواد والعمل جميعا منه، )عقد المقاولة يرد على العمل بإعتباره انستصناع فيلتزم فيه الصأما الإ

 الشيء أي يرد على العمل في ذاته(.نتيجة، بينما عقد الإجارة يرد على منفعة 

 الإستصناع والمقاولة -2-2

ت المواد من العميل انكصرت على العمل، و إقتالمقاولة إجارة إذا  أنويختلف الإستصناع عن المقاولة ب
 )المستأجر(، أما إذا شملت المقاولة عمل المقاول وتقديم المواد منه فهي إستصناع.

 الإستصناع والسلم -2-3
الإستصناع عقد على عين موصوفة في الذمة إشترط فيها العمل فلا  أنصناع عن السلم بيختلف الإست

 يجري إلا فيما يتطلب صناعة، أما السلم فهو عقد على عين موصوفة في الذمة لم يشترط فيها العمل.
 
 

                                                           
 .245، ص 2011 ، دار اليازوري، الأردن،ية الأسس النظرية وإشكالية التطبيقسلامالمصرفية الإنوري عبد الرسول الخاقاني،  - 1
 .71، ص مرجع سابقهشام كامل قشوط،  - 2
 .246، ص المرجع السابقنوري عبد الرسول الخاقاني،  - 3
 .73ص  رجع سابق،المهشام كامل قشوط،  - 4
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 الإستصناعبيع  مزايا -3
 1قتصاد نذكر منها:يحقق الإستصناع العديد من المزايا على المستوى الجزئي والكلي في الإ

تنطوي على مشروعات حقيقية تولد الدخول  هانللدولة، لأ ةقتصاديعقد الإستصناع بتحريك العجلة الإ ساهمي -
 .وتزيد من الطلب الفعال

عقد الإستصناع يخدم مصالح المستصنع الذي غالبا ما يكون لديه خبرة أو فن غير كافيين في تقديم  نإ -
 .أعمال المقاولات، أو ينقصه المال الحاضر من أجل تمويل مشروع، أو تكون الأمور الثلاثة مجتمعة

لخدمة المجتمع ية من خلال توظيف أمواله سلامعقد الإستصناع في تحقيق أهداف المصارف الإ ساهمي -
 .وكذلك الحصول على تدفق نقدي منتظم

ع ربحاً يحقق من بيع السلعة المتدفق على صنعها فيزيد من دخله الحقيقي انيوفر عقد الإستصناع للمص -
 ويزيد تبعاً لذلك رأسماله فتزداد ثرواته.

 للتمويل الإسلامي المطلب الثالث: صيغ أخرى 

ي هناك صيغ أخرى ستثمار ية المعتمدة حسب النشاط الإسلامالصيغ والأساليب التمويلية الإ إلىبالإضافة 
الإجارة والجعالة والقرض  هاأهمي بارز من إجتماعو  إقتصاديولها أثر  ستثمارلها بعد كبير في تمويل الإ

 الحسن.

 الإجارة صيغة  -أولا
في  ستثمارالحديثة التي عملت على تلبية احتياجات الإيعد التمويل بالإجارة من أكفأ الأساليب التمويلية 
ات وحجم رأس المال ومختلف معايير التمويل الواجب انظل قصور سوق الإقراض على تلبيتها أين تقف الضم

 ية.ستثمار مام تحقيق أهدافه الإأتوفرها في طالب التمويل حاجزا 

 مفهوم الإجارة -1
إجارة والأجر هو الجزاء، فالإجارة لغة مشتقة من الأجر، وهو الإجارة لغة جاءت من فعل أجر يؤجر أجرة و 

 2العوض.
عملية مصرفية ومالية تقوم على إلتزام تعاقدي بتأجير أجهزة وأدوات  هانأأما إصطلاحا فتعرف الإجارة على 

 3نستنتج الخصائص التالية: نأتاجية تستعمل لفترة معينة مقابل أقساط محددة، ومن خلال هذا التعريف يمكن إن
ي )المستأجر( على انطرف ث إلىطبيعة العقد هو عقد إيجار يتضمن مؤسسة مالية تقدم آلات وأجهزة  إن -
 .انتفاع بتلك الأصول الثابتة وتبقى ملكيتها حسب على ما يتفقنيلتزم بدفع أقساط الإيجار مقابل حق الإ نأ

                                                           
 .169ص  مرجع سابق،يعرب محمود إبراهيم الجبوري،  - 1
 .281ص  مرجع سابق،حسين محمد سمحان،  - 2
 .445الدار الجامعية، مصر، دون سنة نشر، ص  والمصرفي،الاقتصاد النقدي مصطفى رشدي شيحة،  - 3
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تكون مدة الإجارة معلومة وتكون عادة مرتبطة بمدة حياة الأصول المؤجرة  نأه عقد محدد المدة وذلك بنأ -
 .وتكون عادة متوسطة المدة

يحصل المؤجر على الربح والذي غالبا ما يتجاوز ثمن شراء الأصل  نأطبيعة العقد عقد مالي وذلك ب نإ -
 .يالإنتاج

الأموال، فالمشروع الذي يريد توسيع نشاطه أو تجديده وتطويره ولا يملك التمويل  إستثماروهو من صيغ 
المصارف والمؤسسات المختصة في هذه التعاملات  إلىية يتقدم ستثمار الإجمالي الذي يغطي تلك العملية الإ

بناء على دراسة و لوازم محددة المواصفات، فتقوم بشرائها لحسابه أويطلب منها تأجير معدات معينة أو آلات 
يجار معه يلتزم بموجبه المستأجر بدفع أقساط التأجير الشهرية أو السنوية حتى يتم استيفاء إطلبه، وتبرم عقد 

 1ثمن السلعة التي تباع له في النهاية في حالة التأجير المنتهي بالتمليك.
 أساليب الإجارة -2

يين للتعامل لدى المؤسسات المصرفية والمالية أظهر التطبيق العملي المعاصر لصيغة الإجارة أسلوبين أساس
ومن  قتصاديية اللآزمة للنشاط الإالإنتاجتأجير المعدات والآليات  إلىية، كنشاط تعمد من خلاله سلامالإ

 تحصيل الأجور مقابل هذا التأجير.

 التأجير التمويلي -2-1
تحتاجها شركات المقاولات من قبل يقصد بالتأجير التمويلي شراء المنشآت والمعدات الكبيرة، مثل تلك التي 

المصرف والقيام بتأجيرها للشركاء أو العملاء، مع وعد منهم بشراء تلك المنشآت أو المعدات، مقابل أقساط 
تهاء مدة التعاقد سداد ثمن الشراء الأصلي، وتحقيق عائد مناسب نإدورية، ويحسب مقدار القسط بحيث يتم ب

يكون المصرف قد إستردّ، من خلال الأقساط  نأالمستأجر بعد  إلىلمنشآت للمصرف فتؤول ملكية المعدات أو ا
عائد يتفق عليه، وبذلك يكون التأجير التمويلي وسيلة تجمع بين صيغة البيع وصيغة  إلىرأس المال إضافة 

 المستأجر من جهة أخرى، خلال فترة -المؤجر من جهة والمشتري  –التأجير، حيث تكون العلاقة بين البائع 
المشتري  إلىالعقد محكومة بقواعد الإجارة، لحين إتمام المشتري سداد الأقساط، فتؤول ملكية السلعة نهائياً 

 2تفاع بها فقط.نلإله حق الحيازة وا انك نأويصبح له كامل الحقوق عليها، بعد 
 التأجير التشغيلي -2-2

ه التأجير على أساس نأويشار إليه أيضا بوهو أشبه بالشراء الإستئجاري، أو البيع الإيجاري القصير الأجل، 
يسترد المصرف )المؤجر( كامل  نالإيجارية لا تكفي لأ المستحقات )الدفعات( نأالوفاء غير الكامل، حيث 

الرأسمالي ويتم إسترداد الباقي من خلال التصرف بالأصل أو إعادة تأجيره، لذا يقتصر التأجير التشغيلي  الإنفاق

                                                           
 .407، مرجع سابق، ص يسلامالمنهج التنموي البديل في الاقتصاد الإصالح صالحي،  - 1
 .242، ص مرجع سابقنوري عبد الرسول الخاقاني،  - 2
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معينة من المعدات مثل أجهزة الكمبيوتر، والسيارات وآلات نسخ الصور وغيرها من الأصناف  أنواعأساسا على 
 1المماثلة، ويمكن إيجاز بعض خصائص التأجير التشغيلي في النقاط التالية:

قصيرة  هاأنما تغطي جزءا منه فقط أي نإله، و  قتصاديلا تغطي مدة التعاقد على تأجير الأصل العمر الإ -
تأجير العين المؤجرة عدة مرات للإستفادة القصوى من العمر  إلىالذي يؤدي  الأمرالأجل غالبا وقابلة للإلغاء، 

 .له وتحقيق ربح إضافي قتصاديالإ
 .ة الأصل وإجراء التأمين الآزم عليهانالمؤجر في حالة التأجير التشغيلي يكون عادة مسؤولا عن صي -
 .جر في هذا النوع من التأجير فرصة اختيار شراء الأصل في نهاية مدة التعاقدفي العادة لا يكون للمستأ -

 الجعالةصيغة  -ياانث
تخداماتها حديثا تحت إسية قديما، وتعددت سلامالجعالة من العقود التي عرفت في المعاملات المالية الإ

 تصب مجملها في جعل مقابل للفرد الذي قام بعمل ما. هانأعدة مسميات إلا 
 تعريف الجعالة -1

على فعل شيئ، وبعبارة  انسنالجعالة كلمة عربية تعني لغة العوض، وأما إصطلاحاً فهي إسم لما يجعل للا
المكافأة  نأ إلىالجعالة تعني الإلتزام بدفع مكافأة معينة مقابل أداء مهمة محددة، ولا بد من الإشارة  نإأخرى ف

وم الطرف المعين بتأدية المهمة المنوطة به على أفضل التي تسمى أيضا بالعوض تصبح لازمة عندما يق
 2وجه.

عبارة عن مكافأة يحددها الشخص مسبقا عن عمل يود تحقيقه، أو هي مكافاة عن  سلاموالجعالة في الإ
عمل أو ما أداه، أو هي عقد يلتزم فيه أحد طرفيه وهو الجاعل بتقديم عوض معلوم )وهو الجعل( لمن يحقق 

زمن معلوم أو مجهول )وهو العامل(، وهي من العقود المشروعة حسب الكتاب والسنة نتيجة معينة في 
 3والإجماع.

 ية الجعالةأهم -2
هذه  أهمتستثمرها وتنميها، ومن  أنية سلامواسعة، يمكن للبنوك الإ ةإقتصاديلأسلوب الجعالة مجالات 

ستخراج إذلك  إلىأضف ية، سلامالإ انالمجالات: مجال التنقيب عن النفط الذي يعد مصدر ثروة وقوة للبلد
ها ومسمياتها، وكذلك الإسهام في بناء الدور والمجمعات السكنية والمؤسسات أنواعالمعادن النفيسة على إختلاف 

مائية، يمكن إيجاد العديد من نالخدمية وعبر صيغة المكافأة أو الحوافز ومن خلال مجموعة من المشاريع الإ

                                                           
 .153، ص مرجع سابقيعرب محمود إبراهيم الجبوري،  - 1
بحث مقدم ضمن فعاليات الدورة العشرون لمؤتمر مجمع  في صناعة التكافل أبعاده وأحكامه ومشاكله، ستثمارالإن، محمد أكرم لال الدين وأخرو - 2

 .14، ص 2015الفقه الإسلامي الدولي، 
 .341، ص 2011عمان، الأردن،  ،يردار اليازوية، سلامفي المصارف الإ ستثمارأساسيات الإصادق راشد الشمري،  - 3
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ة مصرفية حقيقية ساهمي تخدم شرائح المجتمع كافة، لتكون بذلك صيغة الجعالة مالت ستثمارفرص العمل والإ
 1ية، نحو تحقيق الخدمات للعملاء بالعوض، ومن أمثلة هذا رسوم الخدمات المصرفية.سلامتقدمها المصارف الإ

 التطبيقات العصرية لصيغة الجعالة -3

 2التطبيقات المعاصرة لعقد الجعالة ما يأتي: أهممن 

 الأراضي واستزراعها دوليا   إصلاح -3-1

أو يبحث في الأرض عن  ،تجعل الدولة مبلغاً معيّناً من المال لمن يقوم باستصلاح أرض معيّنة أنوذلك ب 
 أماكن صالحة لإقامة مشاريع زراعية.

 التنقيب عن البترول والمعادن المختلفة -3-2
مقدار  إلىدون النظر  ،المعدن مثلاً  إلىشروطاً بالوصول ستحقاق الجُعل فيها مإوذلك في الحالة التي يكون 

 نه.االعمل أو زم
 تباطها بالجعالةإر عمليات التسويق والسمسرة و  -3-3

 ستحقاق الجُعل فيها مشروطاً بإبرام العقد الذي تمّ التوسط من أجله.إفي حال 
 تحصيل الديون المعدومة والمشكوك فيها -3-4

أو تحصيل  ،وبذلك يستحق الجعل كلّه ،بتحصيل الدين كلّهوتكون في الحالة التي يكون الجعل فيها مشروطاً 
 مقدار منه فيستحق من الجُعل بنسبة ما حصّله من الدين.

 الجوائز والمسابقات -3-5
أو ، منح بطاقة تخفيض على المشتريات أو، لمن يشتري من محل معيّن، يتم تخصيص جائزة مالية نأك

 قام ببيع كمية معينة. إذاجُعل للعامل  أوية، انالمجأو مثل العيّنات ، عل معيّن لمن يشتري كمية معيّنةجُ 
 : مثل مكاتب التوظيف.تسهيل إجراءات العمل والتشغيل -3-6
 ختراعات والتصاميمكتشافات والإتحقيق الإ  -3-7

شاء تصميم مطابق نإأو  ،كتشاف أو تسجيل براءة إختراعالإ ستحقاق الجُعل مشروطاً بحصولإويكون 
 المبيّنة من الجاعل.للشروط 

 إشتراط الجُعل على الإقتراض بالجاه -3-8
أو من بنك مبلغاً معيّناً ، يقترض له من شخص آخر نأطلب منه وي، آخر ذي جاه إلىفقد يذهب شخص 

ذا الجاه لم يعط الشخص المالَ  نلأ شرعاً عند الشافعية والحنابلة وهذه الصورة مباحة، يعطيه إيّاه مقابل جُعل
أمّا  ،محرّماً قطعاً  انكماله الخاصّ ل ولكن لو أعطاه المال من، من ماله الخاصّ فهو ليس قرضاً جرّ نفعاّ 

                                                           
 .179ص  مرجع سابق،قيصر عبد الكريم الهيتي،  - 1
بحث مقدم للملتقى العلمي الثاني بعنوإن الخدمات المصرفية الإسلامية بين  ية،سلامتطبيق عقد الجعالة في الخدمات المصرفية الإغدير أحمد خليل،  - 2

 .11، عجلون، الأردن، ص 2013ماي  16و15النظرية والتطبيق، يومي 
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فيجوز أخذ نفقة  ،السّفر ليحصل على القرض إلىلجاه ذا احتاج صاحب اإإلّا ، المالكية فقد حرّموا هذه الصورة
 سفره.

 ةانعقود الصي -3-9
 نأه عقد جعالة حيث نأويتم تكييفه فقهيّاً على  ،يةسلاملا يخالف الشريعة الإ، عقد مستحدث مشروعوهو 

 وبه جهالة وغرر وهو من الغرر اليسير المغتفر، ة لا تنطوي على تحديد مقدار العمل بشكل دقيقانعقود الصي
 النزاع. ويتم بصورتين: إلىالذي لا يؤدي 

 يقدمهاأو يلتزم بدفع ثمن قطع الغيار لمن  عنده،تها وتقديم قطع الغيار من انيلتزم مالك العين بصي نأ -
 .جعالة رافقها بيع هاأنوتكيّف فقهيّاً 

عددها ت قطع الغيار يمكن تحديد انكإذا  العمل،ة بتقديم قطع الغيار مع انتلتزم الجهة المتعهّدة بالصيأن  -
 .وصفتها تحديداً ينفي النزاع وهذا عقد جعالة أيضاً 

فلا يجوز التعاقد على تقديم  وعددها،بصفتها ونوعها  الدقيق،ت قطع الغيار غير قابلة للتحديد انكأما إذا  -
 وذلك للجهالة الكبيرة المفضية للنزاع. ة،انبالصيقطع الغيار من قبل الجهة المتعهّدة 

 القرض الحسن -ثالثا

الرجل شعراً، أي: قاله، والقَرْضُ:  القرض لغة من قَرَضَ الشيء قطعه، وقرضت الفأرة الثوب، وقرض
ستقرض منه: طلب منه القرض فأقرضه، وإقترض منه: إماتعطيه من مال لتتقاضاه، وكسر القاف لغة فيه، و 
  1ومن إساءة، وهو على التشبيه. انأخذ منه القرض، والقَرْض أيضاً: ما سلفت من إحس

ه: صيغة تمويل يستخدمها البنك لتمويل نأي للتنمية بسلامأما إصطلاحا فعرفته مجموعة البنك الإ
المشروعات في الدول الأعضاء، وبخاصة في الدول الأقل نمواً، وهو خالٍ من سعر الفائدة، ويتقاضى البنك 

عاما، تتضمن  25-10فقط رسم خدمة لتغطية الكلفة الفعلية لإدارة القرض، وتتراوح فترة سداد القرض بين 
 2ومن الضروري مراعاة بعض الأمور في القرض الحسن منها:أعوام،  7 إلى 3فترة سماح من 

 .مراعاة القدرة على سداد القروض -
 .وجود حاجة حقيقية للإقتراض، والإقتراض يكون بقدر الحاجة فقط -
ذلك يعد ظلما، فالموسر المتمكن إذا طولب بالأداء ومطل ظلم، وذلك  نعدم المماطلة في سداد القرض لأ -

يمطل الناس ويحبس حقوقهم ويبيح للإلمام تأديبه وتعزيره حتى يرتدع عن  نفيه فلا يقال نأيبيح من عرضه، 
 .ذلك
 .التيسير للمعسر في سداد القرض -

                                                           
 .180، ص مرجع سابقالهيتي قيصر عبد الكريم،  - 1
 .184ص  المرجع نفسه، - 2
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مراعاة حالة المقترض كون الإقراض له قد يكون واجباً وقد يكون مندوباً وقد يكون مباحاً بحسب حاجة  -
 .المقترض وهدفه

 انكيبتغي بالقرض الحسن وجه الله وألا ينتظر فائدة منه في أي حال من الأحوال، أو مقابل معنوي،  نأ -
 يثني عليه الناس مثلا.

 يإسلاممن منظور  ستثمارالإتمويل  ضوابط الثالث:المبحث 

ية التي جتماعوالإ ةقتصاديمجموعة من الضوابط الشرعية والإية بخضوعها لسلامتتسم المعاملات المالية الإ
سلامة  قتصاديتحقيق تنمية شاملة تراعي في تحقيق البعد الإي، وتعزز من قدرته على ستثمار الإ تنظم النشاط

تحقيق الرشادة في  إلىفي ظل منظومة سامية من الأخلاق والقيم السامية تسعى من خلالها ي جتماعالبعد الإ
المختلفة والتي  ستثمارا ترمي إليه ضوابط الإكيفية الحصول على المصادر المالية وحسن إستخدامها وهو م

 ي.جتماعوالإ قتصاديب الشرعي العقائدي ومن ثم الأخلاقي فالإانتناولت الج
 المطالب الثلاثة التالية: إلىوعليه تم تقسيم هذا المبحث 

 الضوابط العقائدية والشرعية؛ ✓
 ؛ةقتصاديالضوابط الإ ✓
 ية، البيئية والأخلاقية.جتماعالضوابط الإ ✓

 شرعيةالمطلب الأول: الضوابط العقائدية وال
، جراء ما تسببه سلامع التي حرمها الإاني صفة الشرعية يكتسي خلوه من المو ستثمار إكتساب المشروع الإ نإ

في عدة  سلامي واجب عقيدي حث عليه الإسلامالإ ستثمارمن آثار سلبية للفرد نفسه وللمجتمع ككل، فالإ
الكريم والسنة الشريفة يتم بمقتضاها الحفاظ على الثروة الحالية وتوليدها بشكل يحفظ كرامة  انمواضع من القر 

 الفرد ويضمن العيش الكريم للمجتمع ككل. 

 ديةائالضوابط العق-أولا 

ه إقتصاد ديني وذلك نأه يتصف بنإية، ومن ثم فانإرتباطا وثيقا بالعقيدة الإيم سلامقتصاد في الإيرتبط الإ
جزء من كل يترابط ويتفاعل ويتكامل في تناسق وتوازن مع بقية  سلامقتصاد في الإالإ نأتوكيدا لحقيقة مؤداها 

ويسير وفقا لأحكامه، وعلى  سلامكدين وأسلوب حياة له نظام كامل يخضع لضوابط الإ سلامالأجزاء المكونة للإ
 سلاميعتبر في نظر الإ قتصاديالفرد المسلم في مباشرته لأي عمل أو نشاط بما في ذلك النشاط الإ نإذلك ف

يبتغي به وجه  نأ: يانالثيكون ذلك النشاط حلالا مشروعا، و  نأ، الأول: انعابدا ومتعبدا متى توافر فيه شرط
وتمثل الضوابط العقيدية مجموعة من المبادئ العقيدية الثابتة التي أوجب الشرع على المسلم  1ورضاه. ىالالله تع

                                                           
 .41، ص 2007، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية، صناديق الإستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والإقتصاد الوضعينزيه عبد المقصود مبروك،  - 1
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 نأا عميقا وذلك بوصفها مبادئ توجه سلوك المستثمر عقيديا وتحدد المنطلق الذي ينبغي انبها إيم انيمبالإ
 1 :إلىوتنقسم  ستثمارينطلق منه الإ

 مبدأ ملكية الله المطلقة للمال -1
 هانأوالقدرة على الإستبداد به، وعرفها بعض العلماء المعاصرين على  الشيءتواء إحفالملكية هي عبارة عن 

تفاع به بكل نلإوالمال وجعله مختصا به بحيث يتمكن من ا انسنعبارة عن العلاقة التي أقرها الشارع بين الإ
والمقصود بالملكية هنا هي مطلق إمتلاك الفرد الطرق السائغة له شرعا، وفي الحدود التي بينها الشرع الحكيم، 

ه انا وفق الأسس والمبادئ التي أقرها الخالق سبحإستثمار أو الجماعة مالا وقدرته على التصرف فيه إستهلاكا و 
 وأوجب مراعاتها مطلقا.

ستهلاكا ه لا يليق به التصرف فيه إنإإذا لم يكن مالكا للمال ملكية مشروعة، ف انسانأي  نإوبناءا عليه ف
المال ينبغي  إستثمارإتباع منهج أو أسلوب من أساليب ومناهج  نأا دون إذن مسبق من مالكه، كما إستثمار أو 

ينبثق ذلك من توجيهات من له القدرة المطلقة على التصرف في هذا المال ووفق رغبات ذلك المالك  نأ
 وتطلعاته وإرشاداته.

 المقيدة للمال انسنمبدأ ملكية الا  -2
 إعتبار ملكية الأفراد والجماعات للأموال التي تحت أيديهم ملكية مجازية إلىهذا الضابط يقوم على النظر 

ما هي تابعة لملكية نإملكيته للأموال ليست أبدية، ولا مطلقة، و  نأتذكير المستثمر ب إلىويهدف هذا الضابط 
 .الله المطلقة لكل شيئ بما في ذلك الأموال

 ستثماربتغاء مرضاة الله من الإإبمبدأ  انالايم -3

ه نأأمواله فيما يغضب الله، ولا يرضاه حتى  إستثماريعد هذا المبدأ ضابطا وقائيا للمستثمر المسلم يقيه من 
ية توجب أي غضب لله ويصونه في الوقت نفسه إستثمار شطة نأيوجه المستثمر المسلم لئلا يدفع بأمواله نحو 

هذا المبدأ  نأكما  2،لا يحقق له هذا الهدف ولا يتحصل على هذه الغاية منه ي إستثمار من التورط في أي نشاط 
وهو الذي ، عمال المسلم وتصرفاته، وهذا المبدأ هو الذي يميز المسلم عن غيرهأ عام وكلي ينحسب على كل 

المالي، بل  ستثماريوجه سلوكه ليسير في طريق الخير والإبتعاد عما يغضب الله عز وجل حتى في وجوه الإ
يته وحساسيته، ولكي لا همالمال لأ إستثماربط بهذا الضابط هو ضتن أنعمال التي يجب أولى وجوه الأ نإ

 3ومبلغ علمه. انسنيتحول المال معبودا من دون الله، ويصبح كل هم الا

 

                                                           
 .54، ص مرجع سابقخالد عبد الله براك الحافي،  - 1
 .127 ، ص2000، دار النفائس للنشر والتوزيع، الأردن، الإستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامينو، اى سقطب مصطف - 2
 .47 ص مرجع سابق،هشام كامل قشوط،  - 3
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 الضوابط الشرعية -ياانث
تلخو منها المعاملات المالية حتى  نأعن النواهي الأساسية التي يجب  ستثمارتعبر الضوابط الشرعية للإ

الكريم والسنة الشريفة والتي تخلف ضررا  انتكتسي صفة الشرعية، والتي جاء تحريمها بالنص الصريح في القر 
 ية في المدى القصير والطويل.جتماعوالإ ةقتصاديب الإانكبيرا لمتعامليها في مختلف الجو 

 تحريم التعامل بالربا -1
ه زيادة رأس المال بلا مقابل في معاوضة أنصطلاحا بإالربا في اللغة يعني الزيادة والنمو، وهو ما يعرف 

يقابل هذه الزيادة عوض، وهو القدر الزائد المشروط  نأسين من غير انبمال أو زيادة أحد البدلين المتج لما
ض في عقود المعاوضات، أو الزيادة المحدد على رأس المال المقترض نظير الأجل، وهو الزيادة بغير عو 

صطلاح محرم في كافة ستحقاق. والربا بهذا الإبتداءا أم محددة عند الإإت مشروطة انكجل سواء مقابل الأ
تاجيا( انستهلاكيا أم إغرض القرض ) انكالسماوية مهما قلت الزيادة فيه عن أصل الدين، ومهما  انالأدي

ت حالة أحد طرفي التعاقد )يسرا انكوبغض النظر عن طبيعة طرفي التعاقد )أفراد أو شركات أو دولا(، ومهما 
. كما 1 رتفاعها(إخفاض القيمة الشرائية أو نإختلاف قيمة النقود عبر الزمن )إأم عسرا(، وبغض النظر عن 

ون، أي انعن النسبة التي يحددها الشرع أو الق قتضاء فائدة تدفع على المال المقترض بنسبة تزيدإيقصد به 
 2تمثل الربح غير المشروع الذي يكتسبه الدائن من المال الذي يقرضه للغير. هاأن
 الإحتكار وكنز الأموالمنع  -2

الإكتناز في اللغة هو مجموع من النقدين الذهب والفضة، وغيرهما من المال محمول عليهما بالقياس، وقيل 
ه حجز كمية من النقود عن التداول، مما يؤثر تأثيرا مباشرا نأه يعرف على نإإصطلاحا فأما  3،المال المدفون 

 5ما يلي: إلىالحكمة من حرمة الإكتناز وتعود  4على الحجم النقدي للبلاد،
يعطي قيمة غير حقيقية ويصبح سلعة تطلب لذاتها، في حين ما هو إلا وسيلة للتبادل  هجمع المال وإكتناز  -

 .والتقييم
فاق صاحبه وبالتالي إنه يخفض من نسبة نجمع المال وإكتنازه يخفض من عملية تبادل السلع والخدمات، لأ -

 .ككل قتصاديوبالتالي تعطيل النشاط الإ
شاء مشاريع جديدة أو توسيع المشاريع نإوالإجحام عن  ستثمارخفاض حجم الإنإ إلىيؤدي إكتناز المال  -

خفاض نإ نأالقائمة، وبالتالي زيادة معدل البطالة وما ينجر عنها من مخلفات سلبية على الفرد والمجتمع، كما 
 .ينخفض معه معدل التنمية ستثمارحجم الإ

                                                           
 .41ص  مرجع سابق،محمد محمود العجلوني،  - 1
 .73، ص مرجع سابقحسين محمد سمحان،  - 2
جمعية التراث، غرداية،  ية،سلامية مع دراسة تطبيقية حول مجموعة من البنوك الإسلامقصير الأجل للبنوك الإتطوير صيغ التمويل سليمان ناصر،  - 3

 .27، ص 2002الجزائر، 
 .22، ص 1990، المؤسسة الوطنية للكتاب، الجزائر، يةسلامالبنوك الإمحمد بوجلال،  - 4
، مداخلة مقدمة ضمن فعاليات الملتقى الدولي الأول حول: الاقتصاد الإسلامي، يسلامالإالمالي في الاقتصاد  ستقرارضوابط الإزيد الخير ميلود،  - 5

 .06الواقع ...ورهانات المستقبل، ص 
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خفاض نإخفاض القدرة الشرائية للأفراد، والذي ينتج عنه نإخفاض الدخل، وبالتالي إن إلىيؤدي إكتناز المال  -
إصدار كميات  إلى، ما يضطر الدولة قتصاديالطلب الفعلي على السلع والخدمات، هكذا يحدث الركود الإ

 .جديدة من النقود، هذه العملية قد تحدث حالة من التضخم
حتى يتحكم المختزن في رفع سعرها لقلة  السلعة وحبسها عن طلبها، والتربص بها انأما الإحتكار فهو إختز 

يغليها كيفما شاء، وهو بهذا المعنى منع السلع الضرورية لحياة الناس  نأعدامه فيتسنى له نإالمعروض منها و 
ه عمل مضاد لتحقيق مقصد رواج الأموال وتداولها أنأسواق الإستهلاك كما  إلىوما يحتاجون إليه من الوصول 

 1اس.بين أيدي الن هاانودور 
 بتعاد عن الغررالإ -3

، والخطر، التعرض للهلكة والجهل، أما انوهو دائر على معنى النقص لغرر،الغرر في اللغة اسم مصدر 
صطلاح فقد عرفه بعضهم، فقال بعضهم الغرر ما يكون مستور العاقبة، أو هو ما تردد بين الحصول في الإ

بن تيمية فقال الغرر هو المجهول العاقبة إ سلامالإوالفوات أو ما طويت معرفته وجهلت عينه، وعرفه شيخ 
ومنع الغرر أصل عظيم من أصول الشريعة في باب المعاملات في المبايعات وسائر المعاوضات، وللغرر 

 2أوصاف كثيرة لابد من وجودها نذكر منها:
 يكون الغرر كثيرا غالبا على العقد أن -3-1

ذ لا يمكن التحرز منه بالكلية، وذلك كجواز إيسير الغرر لا يمنع صحة العقود،  نأفقد أجمع العلماء على 
ستعمال الماء، أو مكثهم في الحمام إختلاف الناس في إشرب ماء السقاء بعوض، ودخول الحمام بأجرة مع 

 وما أشبه ذلك.
 يمكن التحرز من الغرر دون حرج ومشقة نأ -3-2

ساسات ألا بمشقة كالغرر الحاصل في إمالا يمكن التحرز فيه من الغرر  نأفقد أجمع أهل العلم، على 
ه مما يتسامح فيه نإ، أو آخر الثمار التي بدا صلاح بعضها دون بعض، فان، وداخل بطون الحيو انالجدر 

 ويعفى عنه.

 ألا تدعو للغرر حاجة عامة -3-3

ات، وضابط هذه الحاجة هي كل ما لو تركه الناس لتضرروا في يالحاجة العامة تنزل منزلة الضرور  نإف
 ه يكون من الغرر المعفو عنهنإبه، ف إلامعاملة فيها غرر لا تتم  إلىالحال أو المال، فإذا دعت حاجة الناس 

حتمالية نتيجتها إه معاوضة نأحقيقة الغرر  أننرى الغرر في المعاملات المالية بأسلوب جديد، حيث  نأويمكن 
ون المعاوضة الصفرية، فبيع العبد الآبق، والبعير قتصاديربح أحد الطرفين وخسارة الآخر، وهو ما يسميه الإ

                                                           
 .263، ص 2010دار النفائس، الأردن،  مقاصد الشريعة الخاصة بالتصرفات المالية،عز الدين بن زغيبة،  - 1
 .80ص مرجع سابق، عبد الكريم قندوز،  - 2
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خسارة أحد  نلأالشارد، ونحوها معاوضات صفرية والمعاوضات الصفرية هي حقيقية أكل المال بالباطل، 
خسارته، والمعاوضة الصفرية  ىإلالطرفين سببها ربح الطرف الآخر، فالرابح قد أكل مال صاحبه مما أدى 

عتماد على الحظ : البحث عن أرباح من خلال الإهاأنهي حقيقية القمار، فعرف بعضهم المقامرة على 
 1والصدفة.

 منع الظلم -4
على  ه وصورهأنواعية مبينة على العدل ومنع الظلم بجميع سلامجميع المعاملات المالية في الشريعة الإ نإ

 نإف .2الظلم على أحد الطرفين أو كليهما انكالعقود والمعاملات القائمة على أساسه فاسدة سواء  نأعتبار إ 
تفاقهما على إذلك عند ركون المتابعين و  نإطلاق والمزايدة ومباحا بالإجماع، فجائزا على الإ انك نإالبيع و 

غيره لزيادة يزيدها أحد له، ومتى وقع منه  إلىتقدير العقد لا يحل، إذ ليس للبائع عندها الرجوع عن المشتري 
شتراه بعد إتصال بما لحاق ضرر بالمشتري الأول، حيث منع من الإإفيه  ن، لأيانالثذلك لم يلزم، وفسخ العقد 

 3لتزام.تمام العقد وحصول الركون وثبوت الإ

 عن طريق البيوع المنهي عنها ستثمارعدم الإ -5

تقف بوجه النشاط  نأالتخلص من كل الشوائب التي من الممكن  سلامفي الإ ستثمارمن أهداف الإ نإ
البيوع المنهي عنها لما تتضمنه من ضرر بالآخرين أو جهالة بالبيع أو  هاأهمي، ومن سلامالإ قتصاديالإ

هذه  أهمومن  ،ةقتصاديية الحالة الإإستقرار الذي يعني عدم  الأمرعن أداء وظيفتها،  الإنتاجعرقلة عناصر 
 4البيوع:

 بيع الحصاة وبيع الغرر -5-1

يقول البائع للمشتري:  أنمعروفا في الجاهلية، وصورته  انكوالمراد ببيع الحصاة هو البيع بإلقاء الحجر، و 
إرم هذه الحصاة فما وقعت عليه فهو لك، وهو منهي عنه لما فيه من غرر وخطر شبيه بالقمار، أما بيع الغرر 

 فالمقصود به كل بيع إحتوى جهالة أو تضمن مخاطرة أو قماراً وقد نهى عنه الشارع ومنع منه.

 

 

 

                                                           
 .81ص مرجع سابق، عبد الكريم قندوز،  - 1
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 بيع النجش وبيع العينة -5-2

يحضر الرجل السلعة فيعطي بها الشيئ وهو لا يريد الشراء ليقتدي به السوّام فيعطون  نأوبيع النجش يعني 
عالما بنهي النبي صل  انك نإوا يعطون لو لم يسمعوا سومه، فمن نجش فهو عاصٍ بالنجش انكبها أكثر ما 

 الله عليه وسلم.

يبيع سلعة  أنيشتريها، وصورته  نأ أما بيع العينة فهو بيع من طلبت منه سلعة قبل ملكه إياها لطالبها، بعد
أجل معلوم ثم يشتريها نفسها نقداً بثمن أقل وفي نهاية الأجل يدفع المشتري الثمن الأول، والفرق بين  إلىبثمن 

 قرض عشرة لرد خمسة عشر، والبيع وسيلة صورية للربا. إلىالثمنين فضل هو ربا للبائع الأول، وتؤول العملية 

 ، وألا يبيع الرجل على بيع أخيه، وألا يبيع الحاضر للبادانعدم تلقي الركب -5-3

 يانالثهو منع الإستغلال الحاصل من قبل المتلقي على حساب الطرف  انوالعلة في النهي عن تلاقي الركب
)الراكب(، حيث يتم شراء السلع المستوردة بأقل من قيمتها أو ما تستحقه، فيحصل الغبن والظلم والضرر، وهو 

 ي.سلامقتصاد الإما لا يتفق مع أساسيات الإ

المنافسة غير المشروعة، وصورته كما قال النووي:  إلىة لا يبيع الرجل على بيع أخيه، إشارة يانالثوالصورة 
يفسخ العقد ليبيعه  نأاس سلعة من السلع بشرط الخيار للمشتري، فيجيئ آخر يعرض على هذا يبيع أحد الن نأ

يتولى الحضري بيع سلعة  نأشتراه بثمن أقل، والصورة الثالثة وهي لا يبيع الحاضر للباد معناها إمثل ما 
يمنع السمسار الحاضر القروي من البيع، ويقول  نأيصير الحاضر سمسارا للبادي البائع، وهو  نأالبدوي، ب

 ا أعلم بذلك، فيتوكل له، ويبيع ويغالي، ولو تركه يبيع بنفسه لرخص على الناس.نأت، نأله: لا تبع 

 جتناب بيع النتاج والملامسة والمنابذة والمحاقلة والمزابنة والمخاضرةإ -5-4

 نأفهو  يانالثومنه بيع ما في ضروعها من لبن، و  تنتج، نأما الأول فهو عقد على نتاج الماشية قبل أ
ينبذ كل من  نأيلمس كل منهما ثوب صاحبه أو سلعته فيجب البيع بذلك دون علم بحالها، والثالث، فهو 

 ذلك موجبا للبيع دون تراضٍ بينهما، والرابع فهو بيع الزرع بكيل من الطعام معلوم نالمتعاقدين ما معه ويجعلا
  تمر النخل بأوساق من التمر، والسادس فهو بيع الثمرة الخضراء قبل بدو إصلاحها. والخامس فهو بيع
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  ةقتصادي: الضوابط الإيانالثالمطلب 
وجوب وجود ضوابط  إلىي على شرعيته فقط بل يتعدى ذلك إسلاممن منظور  ستثمارلا تقتصر ضوابط الإ

ة المستثمر ونزاهته وعدم اني يراعى فيها أمستثمار تكفل التخطيط المتقن والسيرورة المثلى للمشروع الإ ةإقتصادي
ضرورة مراعاة الإحتياجات ذات الأولوية للمجتمعات، ثم توفير  إلىتقصيره تجاه التسيير الفعال، بالإضافة 

 التحسينات فالكماليات.

 افة المحلية الحلال للدخل القومية في زيادة صافي القيمة المضساهمالم -أولا

إذ يعتبر المشروع سليما إذا هو قدم إضافة ملائمة للدخل القومي في ظل تشغيل حلال، وتمثل القيمة 
المضافة كل من: الأجور، المرتبات، المكافآت، المزايا العينية، مرتبات المديرين أتعاب المستشارين، التأمينات 

وحتى الإهتلاك، وأي رد للأقساط لتسديد أصل رأس المال، وأيضا الضرائب  ي،جتماعالإ انية، الضمجتماعالإ
والجمارك والأرباح المحتجزة والأرباح الموزعة للمودعين والملاك، والعبرة ليست بالقيمة المضافة التي تتحقق 

 يمين داخل البلادداخل البلاد فقد يقوم أصحابها بتحويلها للخارج ولكن العبرة بالقيمة المضافة التي توزع للمق
ات الحقيقية وليست الطفيلية والتي عادة ما تنتفع بالمزايا والحوافز التي تتيحها ستثمار لذا يجب إختيار الإ

ولا تحقق مكاسب حقيقية للإقتصاد الوطني بالقدر الذي تحققه  ستثمارالسلطات العامة في إطار تشجيع الإ
 1الأصلية. هاانلبلد

 ستثمارالتخطيط عند الإ لتزام بمبدأ حسنالإ -ياانث

ية وذلك جتماعوالإ ةقتصاديقتصاد الوضعي إعداد خطط للتنمية الإيراد بالتخطيط عند الكثير من علماء الإ
 انظروف الزم إلىفقد ترك مهمة حسن التخطيط  سلامخلال فترة زمنية معينة طبقا لأهداف معينة، أما الإ

تصنيف العوامل التي تسهم في تحقيق النتائج المرجوة  والأحوال التي ينبغي إتباعها عند الخطيط ويمكن انكوالم
 2كما يلي: ةإقتصاديية وبيئية وعلمية إستراتيجية وأخرى إجتماععوامل  إلى ستثمارمن الإ

 يةجتماعالعوامل الإ -1
ي الذي سوف يدفع ستثمار النشاط الإفتتمثل في ضرورة معرفة المستثمر مدى تقبل المجتمع وإقباله على 

بأمواله، لا يستثمر في الفراغ ولا تعود عليه ولا على مجتمعه بشيء من الفائدة، وتتمثل هذه العوامل أيضا في 
 ضرورة معرفة المستثمر للسلع التي تحقق لأفراد المجتمع الرفاهية والراحة بأقل تكلفة.

 العوامل البيئية -2
ية ستثمار ا لمعاملاته الإانر بواقع البيئة التي يستثمر فيها أمواله، ويختارها ميدوتعني ضرورة إلمام المستثم

ضرورة  إلىه، فكل هذه العوامل ترشد المرء إستثمار والمقاصد الشرعية في  الأهدافحتى يتمكن من تحقيق 
                                                           

 .12ص  مرجع سابق،زيد الخير ميلود، - 1
 .125-120ص  مرجع سابق، خالد عبد الله براك الحافي،  - 2
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الأموال في مواطن الفتن والكوارث وفي البيئات التي لا يأمن فيها المستثمر المسلم على  إستثمارالإبتعاد عن 
 دينه ولا على نفسه ولا على ماله.

 العوامل الإستراتيجية -3
 ية المتاحة في عصر المستثمرستثمار ة بسائر الدراسات الإانه من الضروري على المستثمر الإستعأنوتعني 

يقتحم  نأالمرفوض شرعا  الأمره من الخطأ الجسيم ومن نفإي، سلامومبادئ الدين الإفيأخذ منها ما يتعارض 
 ية الدقيقة.ستثمار يكسب خبرة ومعرفة بالدراسات العلمية الحديثة والطرق الإ نأقبل  ستثمارالمستثمر مجال الإ

 ةقتصاديالعوامل الإ -4
اليوم حتى لا يخوض غمار معاملات تجارية قتصاد تتمثل هذه العوامل في ضرورة إلمام المستثمر بعالم الإ

دونما معرفة كافية بالعوامل المؤثرة في إقتصاد العالم المعاصر، فالطرق الحديثة في تداول الأموال والممتلكات 
الإلمام بها  ستثمارفي البورصات والمراكز التجارية العالمية ينبغي على المستثمر الراغب في دخول عالم الإ

 قتصاد.تصيبه بسبب الجهل بهذه التطورات في عالم الإ أنخسائر التي يمكن ليأمن غوائل ال

 مراعاة المنافع المستقبلية-ثالثا

الأجيال القادمة ومدى  إلىلم يقتصر على توليد عائد كاف للأجيال الحاضرة فحسب بل يمتد  سلامالإ إن
أكبر قدر ممكن من  إلىهتمام المسلم بمراعاة اختيار المشروعات التي يمتد أثرها إ ه يلزم انستفادتها منه، لذا فإ

الزمن لإفادة الأجيال القادمة، لما في ذلك من أجر عظيم بعد موته، كما يلزم ذلك مراعاة اختيار المشروعات 
ستهلاكي الإ نفاقالإالتي تمتد لأطول مدة ممكنة من خلال قدرتها على توليد عائد كبير يقدم جزءا منه في 

 وجزءا في التكوين.

 للمجتمع ةقتصاديلتزام بالأولويات الإالإ  -رابعا

على مالك المال  ستثماري للإسلامالتي يفرضها المنهج الإ ةقتصاديلتزام أحد الضوابط الإويمثل هذا الإ
وأولويات مجتمعه وجماعته حتياجات إفي  ستثماريراعي عند توجيه ماله للإ نأمالك المال  سلامحيث يلزم الإ

ية من ضروريات وحاجات سلاماته وفق الترتيب الشرعي للأولويات الإإستثمار ية، فهو مطالب بتوجيه سلامالإ
تاج نلإات مثلا ستثمار وتحسينات، وذلك وفق القواعد الترجيحية التي ذكرها علماء المسلمين، ولا توجه الإ

ات للتحسينات، وهناك ستثمار لا توجه الإأشباعها بعد، كما يجب إالحاجيات وهناك ضروريات للمجتمع لم يتم 
لسد الحاجات المقررة للمجتمع، وهذا  ستثمارحاجيات للإشباع، ويتضمن هذا المبدأ أيضا تنويع مجالات الإ

يتم العمل على توفير كل ما يحتاجه المجتمع من صناعة وزراعة وتجارة  نأفرض كفائى، بمعنى ضرورة 
تاج صنف نإيكتفى المجتمع كله ويستغنى عن غيره، فإذا تقاعس المستثمرون والمنتجون عن وخدمات، حتى 
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     1 جبار المتخصصين على ذلك.إ الأمرمعين لازم الناس إثم المجتمع كله، حتى يقوم أحدهم به، وعلى ولي 
 ثلاث مستويات كما يلي: إلىوقد قسم العلماء حاجيات المجتمع والأفراد 

 الضرورة )الحاجات الضرورية(المصالح  -1
فقدت إختل نظام حياتهم وسادها الفساد  نإوهي ما تقوم عليه حياة الناس، فلا تستقيم مصالحهم إلا بها، و 

كليات خمس مرتبة كما يأتي: الدين، النفس، العقل، النسل، والمال  إلىوالفوضى، وهي بهذا المعنى راجعة 
يحفظ عليهم دينهم، ونفسهم، وعقلهم، ومالهم، ونسلهم، فكل ما  نأومقصود الشرع من الكليات الخمس هو 

يتضمن حفظ هذه الأصول الخمسة فهو مصلحة، وكل ما يفوت هذه الأصول فهو مفسدة، ودفعها مصلحة 
فالحاجات الضرورية هي بهذا المعنى مجموعة السلع والخدمات التي تتصف إجمالا بما وصفنا به المصالح 

للحفاظ على الكليات الخمس، ويكون من جهتي الوجود والعدم، وتتمثل الأصول الخمس الضرورية، فهي راجعة 
 2يلي: فيما
 .والعبادات ومن جهة العدم حرم الشرك وأوجب الجهاد انفمن جهة الوجود أوجب الإيم الدين: -1-1
الضروري ي، ولحفظها أوجب تناول القدر انسنلإيجادها شرع الزواج للتناسل، وبقاء النوع الا النفس: -1-2

 .تحارنمن الطعام والشراب واللباس والسكن، وحرم إتلافها بالقتل أو الإ
لحفظه منع كل ما يزيله أو يدخل عليه الخلل، فحرم الخمر وكل مسكر ومخدر، وعاقب متعاطي  العقل: -1-3

 .الخمر أو المخدر
الزنا وجعل الحد ساب ومايترتب عنها وحرم نلحفظه شرع التناسل الناتج عن الزواج، وأقر الا النسل: -1-4

 .على مرتكبه، وحرم القذف وجعل الحد على مرتكبه
لتحصيله أوجب طرق الكسب الحلال، ولحفظه حرم السرقة، وجعل الحد على مرتكبها وحرم  المال: -1-5

 كل المعاملات الباطلة.
 المصالح الحاجية )الحاجات الحاجية( -2

 3قق مصالحهم في يسر.وهي ما يحتاج إليها الناس من حيث التوسعة ورفع الضرر لتتح
 المصالح التحسينية ) الحاجات التحسينية( -3

محاسن العادات ومكارم الأخلاق، وسير الأمور على أفضل المناهج، وإذا تخلفت لا  إلىهي كل ما يرجع 
 4يختل نظام حياة الناس، ولا يشعرون بالحرج.

 
 

                                                           
 .173، ص مرجع سابقعبد المطلب عبد الحميد،  - 1
الإسلامي، قسم الشريعة، كلية العلوم الإجتماعية مذكرة ماجستير، فرع الاقتصاد  ي،سلامفي الاقتصاد الإ ستثمارضوابط الإعبد الحفيظ بن ساسي،  - 2

 .170، ص 2007والعلوم الإسلامية، جامعة الحاج لخضر باتنة، 
 .174، ص 1996، دار المريخ، الرياض، 5، طي وموقف العلماء منهاسلاممصادر التشريع الإشعبان محمد إسماعيل،  - 3
 .251ص  المرجع نفسه، - 4
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 لتزام بالمحافظة على المال وتنميته الإ -خامسا
 نإماله وعدم تركه عاطلا من أجل المحافظة عليه ف إستثمارقد أوجب على المسلم ضرورة  سلامالإ انكإذا 

 ستثمارلتزامات عند قيامه بهذا الإأبعد من ذلك، حيث أوجب عليه مجموعة أخرى من الإ إلىقد ذهب  سلامالإ
 1لتزامات:هذه الإ أهممن أجل تحقيق هذه الغاية، ومن 

 نأيتقنه و  نأتفرض على المسلم عندما يباشر عمله  سلام، فتعاليم الإستثماروجوب إتباع أرشد السبل في الإ -
 .يعتمد على أحسن الطرق لتحقيق هذه الغاية

من لا يحسن القيام عليه  إلىيطالب المسلم بألا يوكل أمر المال  سلامتجنب السفه في إدارة المال، فالإ -
ختيار أصحاب الكفاءة إويتضمن هذا المبدأ ضرورة العمل على المحافظة عليه، بصفة عامة وذلك لأجل 

 .المال إستثماروالخبرة في القيام على أمر توظيف و 
هي تحقيق ثمرة وغلة  سلامالمال في الإ ستثمارالغايات الأساسية لإ الربح فأحدوجوب العمل على تحقيق  -
، وذلك ستثماريها هذا الإإلالرئيسية التي يسعى  الأهدافلا بجعل الربح أحد إ، وهذا لا يتحقق ستثمارالإ

 المال وتنميته. أصلللمحافظة على 
 ستثمارلتزام بمبدأ المفاضلة بين وسائل الإالإ -سادسا

يمعن النظر الحصيف في أن تقتضي منه  ستثمارإلتزام المستثمر بمبدأ المفاضلة بين مجالات الإ نإ
ية المتاحة في عصره وفي بيئته، فيختار منها الوسائل والأساليب التي تجلب لهالأرباح والعوائد ستثمار الوسائل الإ

ما دامت تلك الوسائل والأساليب لا تتعارض مع نص صريح قطعي واضح، ولا تخلط بين مراتب المصالح 
ية الموروثة ستثمار المفاضلة بين الوسائل الإ نأالمعتبرة شرعا )الضروريات والحاجيات والتحسينات(، كما 

ه ليس صحيحا ما قد نأية الحديثة هي الأخرى مطلب أساسي في تحقيق هذا الضابط، إذ ستثمار والوسائل الإ
سلافنا قبل أمنحصرة في تلك الأساليب والوسائل التي عرفها  ستثمارعتبار وسائل الإإ ينتهي إليه البعض من 

 2القرون.
 الأخلاقية والبيئية، يةجتماعالضوابط الإ المطلب الثالث:

الذي جعل منه علاجا لكافة  الأمري على القيم والأخلاق والمبادئ، سلامفي المنهج الإ ستثماريقوم الإ
ية بالغة لمبدأ الربح أهمالمشاكل التي نخرت المجتمعات والتي خلفتها المعاملات المالية الربوية التي أولت 

 ي.جتماعجردت التنمية من بعد أساسي وهو البعد الإ المادي على المنفعة الكلية للمجتمع وبالتالي
 ية جتماعالضوابط الإ -أولا

ي لا يعتبر ناجحا من الناحية ستثمار ية، فالمشروع الإجتماعبالسلامة الإ ستثمارللإ ةقتصاديترتبط السلامة الإ
الجزئي يهملها بحكم  قتصاديالتحليل الإ انكية التي انسنالإت له تأثيرات سلبية على الحياة انكإذا  ةقتصاديالإ

                                                           
 .174ص  مرجع سابق، عبد المطلب عبد الحميد، - 1
 .221ص  مرجع سابق،قطب مصطفى سانو،  - 2
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ي للضوابط التي تعظم ستثمار ، ولهذا يخضع النشاط الإةقتصاديطبيعة معاييره المستمدة من مذهبيته الإ
 1:هاأهمية، وفيما يلي جتماعالمصلحة الإ

 ضابط التوزيع العادل -1
المناطق والجهات ، وبين الإنتاجبين أصحاب عوامل  ستثمارويعكس هذا المعيار درجة تعميم منافع الإ

 وبين الأجيال، ومن بينها:
جازها أكبر نإات المراد ستثمار ، بحيث يستفيد من منافع الإالإنتاجضابط التوزيع العادل بين أصحاب عوامل  -

ي جتماعي الإستثمار ين والعمال والموظفين بما يضمن توفير المناخ الإساهمعدد من أصحاب الأموال والم
النفسي، ويقلص أسباب الصراع، ويقلم عوامل التشاحن الناتجين بالأساس عن الشعور الجيد الذي يجسد الرضا 

 .بالظلم في التوزيع
ليشمل سائر المناطق والجهات بشكل  ستثمارفقي للإرتكاز الأي، ويقصد بها الإانكضابط التوزيع العادل الم -

يجسد التوازن الجهوي، ويقضي على ظاهرة التطور المتفاوت داخل إقليم الدولة الواحدة، والذي أصبح سمة 
 إلىالمتقدمة، ناهيك عن تلك المختلفة والتي تزايد التباين بين مناطقها وجهاتها  اتقتصاديالإالعصر حتى في 

مراعاة هذا الضابط  نإن مختلفين داخل المجتمع الأصلي الواحد، ولذلك فالحد الذي يوحي بوجود مجتمعي
 .سيساعد على تحقيق التنمية الشاملة المتوازنة

ات مختلف الميادين التي تحقق المصلحة ستثمار ي، الذي في إطاره تغطي الإانضابط التوزيع العادل الزم -
ستخدام تشكيلة متنوعة إستراتيجي بإالحالية للأجيال الحاضرة والمصلحة المستقبلية للأجيال اللآحقة في توازن 

 من الحوافز والتوجيهات.
 ضابط المقدرة التوظيفية -2

ات في تشغيل الطاقات البشرية والتخفيف من معدلات البطالة وما يرتبط ستثمار ة الحقيقية للإساهمالم نإ
ات الفعلية ستثمار وتفرق بين الإ ستثمارالضوابط التي تحكم حرية الإ أهمبها من مشكلات، يعتبر من بين 

 اتقتصاديالإالمنتجة وبين التوظيفات المضاربية الرمزية التي أصحت تستقطب حجما معتبرا من الأموال في 
 الحديثة على حساب تنمية الأصول الحقيقية للمجتمع.

 ية وتحسين ظروفها المادية والمعنويةانسنضابط رفع مستوى الحياة الا  -3

ية جتماعوبالتالي تطوير هيكل القيم ونسق العادات والتقاليد بالشكل الذي يتوافق مع احتياجات التنمية الإ
ية على المستوى انسنته الإساهمالخصوصية الحضارية للمجتمع، ويبرز م هذا الضابط ، ويؤكدةقتصاديوالإ

 نات إسهاما فعالا في تحسين جودة الحياة المادية والمعنوية، ذلك لأستثمار سهام الإإالعالمي، فيكون بذلك 
 سراف والتبذيرة على تخريب الذمم مرفوضة، والمشروعات المبنية على التشجيع على الإنيالمشروعات المب
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مام بدون ضوابط مرفوضة، والمشروعات الأ إلىمرفوضة، والمشروعات المصممة لدفع الغرائز والشهوات 
ات التي يؤثر وجودها على البيئة مرفوضة، بغية ستثمار غماس الناس في اللهو مرفوضة، والإإنالمصممة على 

مخاطر التلوث الذي يؤثر على جودة ستخدام الموارد المتجددة والتقليل من إحماية الموارد غير المتجددة وحسن 
تجاه تحسين مستوى الحياة وليس في إات في ستثمار الحياة المادية والمعنوية، فلا بد من تدخل رسمي يرشد الإ

 .تجاه تدميرهاإ
  الأخلاقيةالضوابط  -ياانث

ية انالمسلم وفق عقيدته الإيم انسنالإ نلأإقتصاد أخلاقي  فإنهي إقتصاد ديني سلامالاقتصاد الإ نأكما 
 بوجوده، وتفرده بإستحقاق العبادة والتقديس، والخضوع له بالطاعة انبالإيم إلىه موثوق العهد مع الله تعأنيعلم ب

المسلم حين  نأزل الله عز وجل والإلتزام بما حكم الله عز وجل، ومؤدى ذلك أنالتسليم بما  إلىوكل ذلك يؤدي 
، سعيا وكسبا وإرتزاقا وتملكا وتعاملا، وتداولا، وتصرفا وقولا وعملا قتصادييسلك سبيله في مجال النشاط الإ

ه لا نإالعارف بالحل والحرمة، والمؤمن بالثواب والعقاب وبيوم الحساب، ومن ثم ف انسنه يسلك سبيل الإإنف
لا يحتكر، ولا يضع الناس في ضيق وحرج ومشقة، ولا يخن يغش ولا يخدع، ولا يكذب، ولا يدلس ولا يستغل، و 

الصالح  ستثماريقوم الإ نأالضوابط الخلقية ومجموعة المبادئ والقيم الخلقية التي لا يمكن  أهموتتمثل  1الأمة.
 لتزام بها فيمايلي:بدون الإ

 ستثمارلتزام بمبدأ الصدق عند الإالإ  -1
بائعا بإخبار المشتري على حقيقة السلعة التي يبيعها له، وعدم وصفها  انكفالمستثمر المسلم ملزم إذا 

بأوصاف كاذبة ملفقة مدسوسة، أو تغطيها بدعايات خادعة تنطوي على التمويه والخداع والغش، وهو ملزم 
البائع تعاد عن الحلف الكاذب بغية إقناء بمشتريا بقول الحق أثناء مساومته لسلعة من السلع، والإ انكأيضا إذا 

 2:هاأهمإعتبارات جمة،  إلىالأموال بضابط الصدق  إستثمار سلامبما يقوله والتحايل عليه، ويعود ربط الإ
ا يقوم في صميمه على التبادل والمقايضة والمعاوضة، مما يجعله وطيد إقتصادينشاطا  ستثماركون الإ -

 فرديا أو مشتركا أو غير ذلك ستثمارالإ انكالصلة بالإحتكاك المستمر بين المستثمر وغيره من البشر، فسواء 
 .يةأهمالمستثمر يختلط بغيره، مما يجعل الإلتزام بقول الحق والحالة تلك أمرا ذا إعتبار و  نإف
في حقيقته نشاطا مزدوجا يتم بناءا على إقتناع أحد الطرفين بما يقوله الطرف الآخر، ولربما  ستثماركون الإ -
بائعا أو مشتريا ألا يكون ممن يسلك مسلك  انك نإخدع أحد الطرفين بقول الآخر، وهذا يقتضي من المسلم نإ

 .الخداع، والكذب، والتمويه
نشاطا يقوم نجاحه الدائم في الواقع على ما يتميز به المستثمر من نزاهة، وصدق، ووضوح  ستثماركون الإ -

 ه لا يعود عليه إلا بالوبال والخسارة والخراب.إستثمار  نإفإذا ما إشتهر عن المستثمر الكذب، والغش، ف
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 ستثمارعند الإ ةانالأمالإلتزام بمبدأ  -2
صاحبه قل أو كثر، ولا يأخذ أكثر  إلىأمواله برد كل حق  إستثماريلتزم المستثمر عند  نأيراد بهذا الضابط 

 نأمما له، ولا ينقص من مستحقات الآخرين ماهو لهم من ثمن أو أجر أو جعالة أو عمولة، ويعني أيضا 
هي رأس  ةانالأميلتزم المسلم المستثمر بالوفاء بعهوده وعقوده مع الآخرين وألا يخون أحدا بيعا أو شراءا، و 

ستهلاكا إه، الذي يأمنه الناس في معاملته إستثمار مال مستثمر الأموال، والركن الركين الذي يتوقف توافره نجاح 
 1مستثمرا. انسنلإة بقاء ادعام ةانالأمتعاشا ويزداد ربحا عند الله وعند الناس، و انا تجد لسلعته رواجا و إستثمار و 
 ستثمارلتزام بمبدأ العدل عند الإالإ  -3

صاف، وعدم الجور مع نه أمواله بالإإستثمار يلتزم المسلم عند  نأالأموال،  إستثماروالمراد بالعدل في مجال 
الصديق والعدو ومع المسلم وغير المسلم، بحيث لا يستثمر أمواله في تعامل يقوم على تعمد خسارة الآخرين 

تقوم على الإحتكار أو بخس الناس أشياءهم أو وظلمهم، وأكل أموالهم بالباطل، كما لا يستثمر ماله في عقود 
 نلم يحرم المعاملات الربوية والبيوع المحرمة إلا بسبب تخلف مبدأ العدل ولأ سلام، فالإانتطفيف الكيل والميز 

 2أساس تلك المعاملات منبثق من الجور والظلم والإضرار بالآخرين.

 ستثمارلتزام بمبدأ الوفاء عند الإالإ  -4
على صعيد الأفراد والمجتمعات هو الوفاء والإلتزام بالإتفاقيات المبرمة  ستثمارأسباب نجاح الإ أهملعل من 
بها سواء الإلتزام في مواعيد الإستلام والتسليم أو في مواعيد الدفع والتسديد أو غير ذلك مما يتفقون انفي كل جو 

كثيرا من النصوص  نأا، ولعل الملفت للنظر الوفاء مطلبا شرعي انكعليه ويشترطونه فيما بينهم، ومن أجل ذلك 
، مما يشعر بضرورة انفي هذا المضمار تربط بين الوفاء والعقود، وبين الوفاء والمال، وبين الوفاء والكيل والميز 

 3ه له.إستثمار ضباط المسلم بهذا الضابط عند تعامله في المال و نإ

 الضوابط البيئية  -ثالثا

والتي  ية العامة للبيئةسلامالنظرة الإ إلىيستند في مسألة الحفاظ على البيئة  ستثماري للإسلامالمنهج الإ نإ
  4تتجسد في بعدين هامين متلازمين هما:

 البعد العبادي -1
 يعطي الحفاظ على البيئة مفهوما عباديا، حيث يعتبرها مسألة عبادية حكمها الوجوب، فاللّ  سلامالإ نإ
، أوكل إليه مهمة إعمار الأرض وجعله مسؤولا عنها يسكنها، وينتفع ويستثمر وفق ما انسنهو خالق الا ىالتع
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إستغلال الموارد المتاحة بشكل يسيئ  إلىبسلوكاته المنحرفة، وغير الرشيدة يجنح  انسنالإ نأيرضاه الله، إلا 
 البيئة وينشر فيها الفساد. إلى
 البعد الجمالي -2

 إلىعموما، وبالمستثمر خصوصا  انسنتفاع المادي لترتقي بالإنلإللبيئة تتجاوز ا سلامنظرة الإ أنذلك  
 إلىا انأودع في كل ما خلق ما يدل على بديع صنعه، ودع لىاالله تع نأمستويات التذوق الجمالي، حيث 

( للبيئة فالمفهوم المقاصدي )الشرعيية، نآ)الجمال( في كثير من النصوص القر  انتحسس ذلك الإبداع والإتق
فلا يمكن الحديث أو لغيره من الكائنات والكون عموما  انسنيمثل الإطار الذي يشمل مقاصد الشريعة بالنسبة للإ

عن مقاصد الشريعة وكلياتها الخمس )الدين، النفس، العقل، النسل والمال( إلا في وجود بيئة سليمة من مظاهر 
 المفاسد أولى من جلب المصالح".الفساد والظلم فالمقصد العام للتشريع هو " درء 
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 خلاصة الفصل الأول

 الإنتاجلعوامل تشغيل الكامل الضرورة  هاأهمي مجموعة من الخصائص والمرتكزات من سلامالإ ستثمارللإ 
مجتمع على غرار قطاع الفلاحة والتجارة والصناعة لل الأساسيةالمشروعات تمويل توجهه نحو  طلاقا مننإ

تعبئة فعالة لمختلف الموارد المالية سواءا ما تعلق  انلضم كافة الأطرافوالتركيز على تفعيل المشاركة بين 
تحقيق الرشادة  إلىي تسعى سلامالإ ستثمارللإ فالمراحل العلمية الممنهجةبالقطاع الخاص أو قطاع العائلات، 

 ية.ستثمار طلاقا من تحقيق سلامة مدخلات ومخرجات العملية الإانية ستثمار في العملية الإ

في الإطار الشرعي فنجد منها الأساليب  ستثماروتختلف الآليات والصيغ التي يتم من خلالها تمويل الإ
، والتي تغطي بشكل عام كل القطاعات التشاركية المبينة على مقاسمة الأرباح والخسائر وصيغ البيوع والإجارة

 ية.سلاموتصب مجملها في تعظيم الثروات الحالية وفق أحكام الشريعة الإ ةقتصاديالإ

ية وحتى البيئية جتماع، والإةقتصاديومن الملاحظ من خلال عرض مختلف الضوابط العقائدية والشرعية والإ 
لغرر والتطفيف وتحقيقها للعدالة في توزيع الأرباح ي خلوها من مختلف أساليب اإسلاممن منظور  ستثمارللإ

والخسائر وإحترامها لأولويات إحتياجات المجتمعات وتوزيع الثروات والعمل على تحقيق إستدامتها، مما يمكن 
ية ويزيد من نسبة نجاحها وتحقيق أهدافها ستثمار ينعكس إيجابا على العوائد المزمع تحقيقها من العملية الإ نأ

ية تحت ستثمار حراف العوائد المتوقعة أو فشل العملية الإانوفي نفس الوقت يضعف من إحتمالات تعثرها أو 
 أي سبب من الأسباب.
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 تمهيد
ية على المستوى العالمي وقياس أثرها على سلاميعتمد الوقوف على حقيقة حجم المعاملات المالية الإ 
ته في تعزيز ساهمية ومستثمار يته الإأهمي وآلياته المتعددة و سلامبجديات التمويل الإأعلى تفكيك  ستثمارالإ
ثبتت وجودها على مر السنين في مواجهة أالحقيقية وما يوفره من كفاءة تمويلية  ةقتصاديتاجية الوحدات الإنإ

يكون  نأي سلامالذي مكن التمويل الإ الأمرية، سلامية وغير الإسلامالإ اتقتصاديالإزمات في العديد من الأ
حتيال معتدل في ظل تنافي أساليب الغرر والإ انأمالبديل الأكثر جاذبية لما يحققه من عائد مرتفع ومستوى 

طار المعاملات المالية إخلاق والمبادئ السامية في في شتى صوره وتعزيز هذا الأسلوب التمويلي بحزمة من الأ
 ي.سلامتحت مسمى التمويل الإ

ي عن نظيره التقليدي سلامالتمويل الإ زما يمي أهملا زال  الإنتاجالربط الحقيقي بين وظيفتي التمويل و  نإثم 
ية أو الأسواق سلامما يبنى عليه القرار التمويلي على مستوى المصارف الإ أهمين تبقى الجدوى من التمويل أ

ية للدول النامية التي ستثمار اجات التمويلية والإحتيي الأكثر تناسبا والإسلامالمالية، وبالتالي يظل النموذج الإ
أساليب أكثر ملائمة لاقتصاداتها خاصة  إلىتحقيق التنمية فيها، فهي تحتاج  إلىية الإنتاجلا ترقى قاعدتها 

 .قتصاديزم للنشاط الإفي تعبئة الموارد المالية وتخصيصها بالشكل اللآ
 المباحث الثلاثة التالية: إلىوعليه تم تقسيم هذا الفصل 

 ية؛سلامالصيرفة الإ ➢
 ؛وصناعة التكافل ي في الأسواق الماليةسلامالإ ستثماردور أدوات الإ ➢
 ية عالميا.سلامواقع مؤشرات تطور الصناعة المالية الإ  ➢
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 يةسلامالإالصيرفة  المبحث الأول:
تشارا واسعا خلال العشرية الأخيرة، لتميز مبادئها العاملة على تمويل انية نموا و سلامعرفت المصارف الإ

النامية والمتطورة، وفي ظل هذا  اتقتصاديالإوأهداف  اءميتو ية الحقيقية، فباتت الحل الذي الإنتاجالمشروعات 
حياز إنعدم  اني خاصة الشرعية منها لضمسلامالتنامي بات لزاما تفعيل آليات الرقابة على العمل المصرفي الإ

ية سلامية عن أهدافها ومبادئها الأساسية، بداية مع مراعاة معايير التمويل في المصارف الإسلامالمصارف الإ
بدرجة  إستثمارية هي مصارف سلامالمصارف الإ أنطلاقا من انية ستثمار أولوية تمويل المشروعات الإ إلى

 أولى.

 المطالب الثلاثة التالية: إلىوعليه تم تقسيم هذا المبحث 

 ية؛سلامماهية الصيرفة الإ ✓
 ي؛سلامالرقابة الشرعية على العمل المصرفي الإ ✓
 .ستثمارية في تمويل الإسلامدور الصيرفة الإ ✓

 ية سلامللصيرفة الإ ماهيةالمطلب الأول: 
وهي الثلاثة الرئيسية  الأهدافمن حيث أولوية تحقيق  ةالتقليدي تهاعن نظير  ةيسلامرف الإاالمصتختلف لا 

لا تكتفي بذلك لتأخذ أهدافها أبعادا أخلاقية في ممارسة العمل المصرفي، وأخرى  كما، انالربحية، السيولة والأم
توفير حد الكفاف لعملائها وتطوير قدراتهم وحمايتهم من الفقر  إلىية تسعى من خلالها انسنإية إجتماع

 والتهميش.

 يةسلامالإالمصارف  مفهوم -أولا
: مؤسسات مالية نقدية تقوم بالأعمال والخدمات المالية والمصرفية هاأنية على سلامتعرف المصارف الإ

وجذب الموارد النقدية وتوظيفها توظيفا فعالا يكفل نموها وتحقيق أقصى عائد منها وبما يحقق أهداف التنمية 
ية مجموعة من سلاموللمصارف الإ ،1السمحةية سلامية في إطار أحكام الشريعة الإجتماعوالإ ةقتصاديالإ

 2:هاأهمالخصائص التي تميزها عن المصارف التقليدية من 
هذه المصارف لا تتعامل بالربا وتتجنب المحظورات الشرعية جميعها من غش وإحتكار وغرر وعموم البيوع  -

 .المنهي عنها
هذه الأساليب  أهمالأموال أو بإستخدامها، و  ية سواء فيما يتعلق بتلقيسلامتتعامل هذه المصارف بالأساليب الإ -

 .المشاركة والمقارضة
شطتها التي لا تقوم على القروض المضمونة بل تقوم على المشاركة والمضاربة وتقاسم نأوبسبب طبيعة  -

هتماما كبيرا إ تولي  هاإنشطة التي تمولها، وبسبب مسؤوليتها عن الحفاظ على المال، فنللأالعائدات الفعلية 
                                                           

 .110 ص مرجع سابق،محمد محمود العجلوني،  - 1
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شطتها حتى نضوج هذه المشروعات نألدراسات جدوى المشروعات التي تمولها، وتمدها بالمشورة الفنية، وتتابع 
 .وتحقق وتقاسم العائدات

عتبارها مؤسسة تشارك في تحقيق مقاصد الشريعة في إبإعتبار هذه المصارف تتعامل في أموال الناس، وب -
ة العامة وتوازن بين المصالح المختلفة ذات الحقوق على تخدم هذه المصارف المصلح نأحفظ المال، ينبغي 

 .هذه الأموال
قصير نسبة  انهذه المصارف تعتبر مصارف شاملة، فتجمع بين مهام المصارف التجارية التي يشكل الإئتم -

 إلىالتي تقدم التمويل طويل ومتوسط الأجل  ستثمارهامة في هياكلها التمويلية وبين مصارف ومؤسسات الإ
 .المشروعات وتشارك في تحمل المخاطرة

بتجميع أكبر قدر ممكن من الأموال وتخصيصها على نحو يراعي  ةقتصاديتشارك في تحقيق التنمية الإ -
المرتكزة على أسس شرعية، وتحقيق العدل فيما يتعلق بحقوق  ةقتصاديية والإجتماعوالأولويات الإ الأهداف

 موال ومن بينهم الفقراء.الأطراف المختلفة ذات الحقوق على الأ
 ية سلاموظائف المصارف الإ -ياانث

ية عن تعبئة الموارد المالية للمدخرين، وتوظيفها من خلال عقود الوساطة سلامتعبر الوساطة المالية الإ
عتماد على المالية الخالصة )وتتمثل في عقود النيابة وهي المضاربة والمشاركة والوكالة( وغير الخالصة )بالإ

والسلم والاستصناع(، وذلك وفق أحكام الشريعة  ةية التقليدية كالبيع بالثمن الآجل، والإجار سلامالعقود الإ
ية على توفير حزمة من الخدمات التمويلية لشرائح المجتمع سلامكما تعمل المصارف الإ ،1ية ومقاصدهسلامالإ

 2:هاأهموية نذكر من انمنها وظائف أساسية وأخرى ث
 القطاعات المختلفةتمويل  -1

 من خلال: يةسلامالمختلفة من المصارف الإ ةقتصاديويتم تمويل القطاعات الإ
 .تقديم التمويل المناسب للقطاعات الصناعية والزراعية -
 .جارةستصناع والإتقديم التمويل المناسب لقطاع المقاولات والعقارات بصيغ عقود الإ -
ية المختلفة سلامستيراد وتصدير( عن طريق تطبيق أساليب البيوع الإإتقديم التمويل المناسب للنشاط التجاري ) -

عتمادات بهذا النشاط من فتح الإ ق)كالمساومة والمضاربة والمشاركة والمرابحة للآمر بالشراء( وما يتعل
 هاانكية بإمسلامإدارة المصارف الإ نأ، وبوالص التحصيل والشحن، كما انصدار خطابات الضمإالمستندية، 

 والتمويل. ستثمارختيار ما يناسبهم من فرص الإإتشارية وفنية لمساعدتهم على إستوفر لزبائنها خدمات  نأ
 ت أموال الغيراإستثمار إدارة  -2

على أساس عقد  ستثمارحيث يكون المصرف )مضاربا( عن طريق هذه الآلية لقاء نسبة من ناتج الإ
المصرف يخسر جهده ووقته  نإالمضاربة ويستحق تلك النسبة في حال تحقق الربح فقط وإذا تحققت الخسارة ف

جر مقطوع أو نسبة أستخدام هذه الآلية من خلال إويتحمل رب المال الخسارة المالية، كما قد يقوم المصرف ب

                                                           
1 - khaled mohamed abdullah et ahmed wifag mokhtar, islamic financial intermediation in kuwait finance house, 
malaysia, afiqh maqasid study, ULUM Islamiyah journal, vol 12, malaysia, 2014, p 03 
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جر بأداء العمل سواء تحقق ربح أم ويستحق هذه الأ من المال المستثمر وذلك على أساس عقد الوكالة بأجر،
 لم يتحقق.

 الأموال إستثمار -3
ي بتوظيف الأموال المتاحة له من مصادر ذاتية مع حسابات سلاموعن طريق هذه الآلية يقوم المصرف الإ

للقيام ستخدام عقود مختلفة، أو عن طريق تأسيس منشآت تابعة إالتي تلقاها بصفته )مضاربا( ب ستثمارالإ
هام في منشآت قائمة، وعند تحقق أرباح أو خسارة نتيجة هذه سبأوجه نشاط مختلفة، أو عن طريق الإ

ستقطاع النسبة المخصصة إات فعندها يقوم المصرف بتوزيع ذلك على مصادر الأموال المستثمرة بعد ستثمار الإ
 .ستثماراب حسابات الإتفاق مع أصحله من الربح في حالة تحققه وذلك بصفته مضاربا وحسب الإ

 الخدمات المصرفية -4
عتمادات ي بتقديم هذه الخدمات مقابل أجر محدد مثل الحوالات والشيكات وفتح الإسلاميقوم المصرف الإ
ستفسار عن الرصيد ستشارية وخدمات الصراف الآلي من خلال الإوتقديم الخدمات الإ انوإصدار خطاب الضم

التوفير والعكس، وتغيير الرقم السري، بالإضافة  إلىأو طباعة كشف الحساب أو التحويل من الحساب الجاري 
 وغيرها من الخدمات الأخرى. انصدار بطاقات خاصة للتسوق الالكتروني بكل أمإ إلى
 يةجتماعالخدمات الإ -5

ية كثيرة من خلال إجتماعيقوم المصرف بتقديم خدمات  نأية تقضي على سلامهندسة الصيرفة الإ نإ
الإقراض أو من صندوق القرض أو من صندوق الزكاة والصدقات، ليقوم بتنمية الطاقات البشرية وخدمة البيئة 

 ممار الأرض من خلال إيجاد فرص عمل لشرائح واسعة وكبيرة من المجتمع وتدريبهإعوكل ما ينبثق عن مفهوم 
 ت فنية عالية ودعمهم ماليا لإخراجهم من دائرة البطالة ليكونوا أفرادا منتجين في المجتمع.كسابهم مهاراإو 
 يةسلامالمباشر في المصارف الإ ستثمارجار المباشر والإتالإ  -6

 :ية كما يليسلامالمباشر في المصارف الإ ستثماريتم الإتجار المباشر والإ
توظيف الأموال، سواء في البيوع العادية أو بيوع تجار المباشر كأحد صيغ تتسع صيغة المصارف للإ -

 .المرابحة
دارة إ، أو عن طريق انئتميقوم المصرف بذلك من خلال بدائل متنوعة منها الإدارة المختصة بالتمويل والإ -

 .تجارية مستقلة داخل هيكل المصرف، أو عن طريق شركة تجارية تابعة، أو عن طريق التعاون مع التجار
 .تقوم بتأسيس مشروعات جديدة، أو تشارك في أخرى قائمة نأية سلامالإ يمكن للمصارف -
شترته من السلع بثمنه الأصلي مع زيادة ربح عليه ويعتبر إ نأية ببيع ما سبق سلامكما يمكن للمصارف الإ -

 جار المباشر.تهذا الشكل من قبيل الإ
 الأموال انضم -7

 كما يلي: االأموال التي تدخل في حيازته انية على ضمسلامتعمل المصارف الإ
 .ب المصرفانأموال الحسابات الجارية )وما يأخذ حكمها( مضمونة من ج -
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 انحتمالات النقصإفي النتائج الفعلية للعمليات، ومن ثم يرد عليها  ستثمارالأموال المشاركة في حسابات الإ -
 .المالحتمالات النقص في قيمة أصل إفي الأرباح المتوقعة، وكذا 

ية نظما لحماية أموال الودائع، ووقايتها من مخاطر الخسارة على أسس تعاونية سلامتنشئ المصارف الإ -
 .تكافلية

ال أو مخالفة للشروط المتفق همإ و أناتجا عن تقصير -أو في أصل الأموال –النقص في أرباح  انكإذا  -
المصرف يتحمل وحده عبء النقص وآثاره، وتلزمه بذلك  نإب إدارة المصرف )المضارب(، فانعليها من ج

 السلطات النقدية.
 تصادقية في تطوير الإسلامالإ المصارفدور -ثالثا
 1:هاأهمومن قتصاد تطوير الإ إلىوالتي تسعى من خلالها  يةسلامالإمصارف عدد الأدوار التي تلعبها التت

 دور المعجل -1
قتصاد القومي من خلال توفير رؤوس الأموال في الإ الإنتاجويعمل هذا الدور على الإسراع بحركة عناصر 

إتاحة التسهيل  نأية، ومن المعروف سلامية وتمويلية من المصارف الإانالتي تحتاجها وإتاحة تسهيلات إئتم
تاجيتها فضلا نإتاجها و نإوها، ورفع ي لمشروعات بذاتها وقطاعات بذاتها سوف يعمل على الإسراع بنمانالإئتم
ية والتمويلية سوف ينعكس إيجابا في شكل انالضخ النقدي الذي تحقق نتيجة لمنح التسهيلات الإئتم نأعن 

ات انكقوى شرائية جديدة تنعش الاقتصاد القومي وتتيح دخولا مرتفعة لبعض أفراد المجتمع بما يسمح بتوافر إم
 ية التي تم منحها من المصرف.انلي لذى تمت إتاحته للتسهيلات الإئتمإدخارية قد تفوق المبلغ الأص

 اعف للقدرة الإدخاريةدور المض -2
ية بدور مضاعف القدرة الإدخارية للمجتمع الذي تعمل فيه، فالمصارف تعمل على سلامتقوم المصارف الإ

مما  الإنتاجستخدام عوامل إحث المشروعات والأفراد على القضاء على الفاقد والتالف والعاطل والإسراف في 
 تحقيق وفورات ضخمة من بينها: إلىيؤدي 

يستعملها  انكالتي  الإنتاجالسلعي والخدمي بنفس كمية عوامل  الإنتاجية وإتاحة مزيد من الإنتاجزيادة القدرة  -
 .ت عليه من قبل مما يوسع من ربحية المشروعاتانكالوحدة عما  إنتاجالمشروع من قبل وبالتالي تقل تكلفة 

المختلفة وبصفة خاصة بدور )عنصر الوقت والزمن(  الإنتاجستخدام عوامل إفي  ةقتصاديتعميق النظرة الإ -
تاجية هذه العوامل مما يرفع من العملية التشغيلية الفعلية لها وبالتالي التقليل من الفاقد انتاج و نلإخطير  كمحدد

 .يرفع الدخول ويعظم ربحية المشروع نأه أنالذي من ش الأمراته إقتصاديفي الوقت والسعي جديا نحو تحقيق 
 قتصاد القوميالإ انلمصحح لبنيدور الموازن وا -3

المباشر بتصحيح  ستثماري والإاني عن طريق سياسات التوظيف الإئتمسلامالجهاز المصرفي الإحيث يقوم 
 هذا التصحيح يتصل بـــــ: انكالإختلالات الهيكيلية القائمة سواء 

ي بها وبما يعمل انكتوزيع المشروعات جغرافيا على مناطق الدولة الجغرافية المناسبة في أماكن التواجد الس -
 .وتوزيع النشاطعلى عدالة 
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المختلفة بقطاعاتها )صناعة، زراعة، تعدين،....إلخ( بالشكل  ةقتصاديالإ الأنشطةتوزيع المشروعات على  -
 .قتصاد الواحد المسيطرلإقتصاد صفة االذي ينفى عن الإ

والتسويق  الإنتاجوالإعتمادية المتبادلة بين المشروعات القائمة فعلا، بتنسيق سياسات  تحقيق التكامل -
ى منها نتيجة قصور علاقات التشابك بينها عن طريق المشروعات انومعالجة الإختلالات التي تع ستثماروالإ

 التي يجري إقامتها في الحاضر أو سيتم إقامتها في المستقبل.
 ات في المجتمعستثمار والمرشد للإ ستثماردور المرشح والمنقي لمناخ الإ -4

ية لأصحاب رؤوس الأموال وترشيح إتجاهات ستثمار على ترشيد التدفقات الإية سلامحيث تعمل المصارف الإ
من الشوائب التي تزيد  ستثمارمن الإتجاهات غير المحسوبة أو غير المدروسة وتنقية مناخ الإ ستثمارالإ

 ية الضارة بالناس والمجتمع والتي لا تتفق مع شرع الله وتعاليمه.ستثمار مخاطره أو من الإتجاهات الإ
 دور الوقاية من الصدمات الداخلية والخارجية -5

 ية في تحقيق ذلك على:سلاميعتمد دور المصارف الإ
الإحتفاظ بمعدل نمو مناسب للدخل القومي وبعدالة توزيعه على الأفراد وإرتقاء الدخل الفردي بشكل مستمر  -

 بما يسمح بزيادة القدرة الإدخارية للأفراد.
ية يمكن توظيفها إستثمار ي ككل مما يتيح له طاقات سلامز المصرفي الإزيادة المحصلة الإدخارية للجها -

 حظة طاقات إدخارية جديدة وهكذا.لّ بفاعلية كاملة تتيح في ذات ال
 دخل الإضافي وزيادته بشكل مستمردور المنشط والمنعش للإقتصاد والمولد لل -6

وهيكل الطلب على المنتجات للخروج  الإنتاجعاش لوحدات نية على تحقيق الإسلامحيث تعمل المصارف الإ
 بشكل شامل أو بشكل جزئي. قتصاديمن مرحلة الكساد والتقليل من فترة الركود الذي يصيب النشاط الإ

 يةسلامفي المصارف الإ ستثمارمعايير التمويل والإ-رابعا
في جزئيات تعزز  إلاية عن نظيرتها التقليدية سلامفي المصارف الإ ستثمارلا تختلف معايير التمويل والإ

ما  أهم ةقتصاديصفات التكافل والتيسير في التعامل مع العملاء، ويبقى معيار سلامة المشروع وكفاءته الإمن 
 ي قراره التمويلي.سلاميبني عليه المصرف الإ

 المعايير المتعلقة بالمشروع -1
 ةإقتصاديمعايير مادية ومعايير شرعية ومعايير  إلىية سلاميمكن تقسيم المعايير التي تطبقها المصارف الإ

 1ية وهي كما يلي:إجتماعو 
 المعايير المادية )المالية( -1-1

نجاح المشروع من المنظور المادي لا يعني قبول  نأيتم تطبيقها في ضوء المعايير الشرعية مما يعني 
المعايير  أهمذا لم يكن ناجحا بالمقاييس الشرعية، ومن إي سلامفيه من قبل المصرف الإ ستثمارو الإأتمويله 

 المادية المطبقة في هذا المجال ما يلي:
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ستعادة المبالغ لإوتتضمن طرقا بسيطة في تقييم الجدوى المالية للمشروع مثل الفترة اللازمة  الربحية: -1-1-1
قتصاد حاثا في مجال الإأبهناك  نأكما  ستثمارومعدل العائد على الإ المستثمرة من التدفق النقد الصافي السنوي 

ية تطبيق الطرق الأكثر تعقيدا كطريقة القيمة الحالية الصافية ومعدل العائد انكإم إلىي تحاول التوصل سلامالإ
عتماد على الطرق التقليدية التي تعتمد على معدل خصم مناسب بدون الإ إلىالداخلي وذلك بعد التوصل 

 المحرمة شرعا.معدلات الفائدة الربوية 
لات التزاماته في حإتتضمن السيولة طرقا متنوعة للتعرف على قدرة المشروع على الوفاء ب السيولة: -1-1-2

حتساب إجل عن طريق لتزامات قصيرة الأجل للإمنح التمويل مثل التعرف على تغطية الموجودات قصيرة الأ
 نسبة التداول ونسبة السيولة السريعة وغيرها.

يطبق هذا المعيار في المصارف التقليدية أيضا كونها تستخدم أموال الغير في تمويل  :انالأم -1-1-3
ية، سلامية المختلفة مما يجعلها أكثر عرضة للمخاطر في هذا المجال من المصارف الإستثمار عملياتها الإ

مدفوع للمصرف ية هي ليست دينا في ذمته ولكنها مال سلامية في المصارف الإستثمار الوديعة الإ نأحيث 
ي وهذا سلامعلى سبيل المضاربة المشروعة مما يعني تحمل صاحب الوديعة للمخاطرة جنبا مع المصرف الإ

 ل من مخاطر المصارف التقليدية.أقي سلامما يجعل مخاطر المصرف الإ
 المعايير الشرعية -1-2

ي، وتشمل كافة سلامأو رفضه من قبل المصرف الإ ستثمارتعتبر المعايير الشرعية الفيصل في قبول الإ 
 . قتصاديبها الأخلاقي والإانية في جسلامالمعايير الشرعية التي تحدد المعاملات المالية الإ

 يةجتماعوالإ ةقتصاديالمعايير الإ -1-3
ية جتماعوالإ ةقتصاديية الكثير من المعايير الإسلامتستخدم هنا المصارف الإ إذهذه المعايير كثيرة جدا 

 :هاأهمية، ومن سلامالتي تستخدمها المصارف التقليدية ولكن في حدود الشريعة الإ
 .ية )ضروريات، حاجيات، كماليات(سلامختيار طيبات المشروع ومن الأوليات الإإ -
 .حياءتوليد رزق رغد لأكبر عدد من الأ -
 .مكافحة الفقر وتحسين وتوزيع الدخول والثروة -
 .حفظ المال وتنميته -
 حياء من بعدنا.رعاية مصالح الأ -
 المتعلقة بالشخص طالب التمويل المعايير -2

 1:ما ينطوي عليه تقييم العميل ما يلي أهمويطلق على هذه المعايير معايير تقييم العملاء، و 
 .تقييم السمعة الأدبية )مدى الحرص على السداد( -
 .ونية(انات وسلامتها القانة الضمانالنقدي ومدى متتقييم الملاءة المالية )من حيث رأس المال والتدفق  -
 .العميل للعمل الذي سيقوم به( انالتأكد من الكفاءة الإدارية والتسويقية )إتق -
 المصداقية التي يتمتع بها العميل. -

                                                           
 ، ص2006الأردن، يونيو ، عمان ،البنك الإسلامي الأردني للتمويل والإستثمارية، سلامفي المصارف الإ ستثمار، صيغ التمويل والإنابكر ريح - 1

34. 
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ختيار الشــركاء وقد أصــطلح على تســميتها بمبدأ إويطلق البعض الآخر على هذه المعايير بمعايير حســن 
5Cs اتانالضمالمحيطة،  الظروف، المقدرة، الصفات الأخلاقية، رأس المال :1ملوتش. 
 المعايير المتعلقة بالمصرف نفسه -3

تتوافر في المصـــــــــــــرف حتى يكون قادرا على منح التمويل ولا تختلف هذه  نأهناك أســـــــــــــس ومعايير يجب 
 2:هاأهمية عنها في المصارف التقليدية ومن سلامفي المصارف الإ انالأسس في معظم الأحي

 السيولة -3-1

تتوافر السيولة الكافية في المصرف حتى يتسنى له تمويل مشروع معين، وهذا يعتمد على عوامل  أنيجب 
زمات وغيرها من كثيرة منها: حجم التمويل ومقدار الســــــــيولة التي يفضــــــــل المصــــــــرف توفيرها لديه لمواجهة الأ

 العوامل.

 والسياسية السائدة ةقتصاديالظروف الإ -3-2

والســـــــــــياســـــــــــي تقلل  قتصـــــــــــاديالإ ســـــــــــتقرارتؤثر هذه الظروف كثيرا على منح التمويل ففي حالات عدم الإ
المصــــــــارف أو ية ســــــــلامالمصــــــــارف من حجم التمويل لما لذلك من مخاطر كبيرة ســــــــواء على المصــــــــارف الإ

 تماما.التقليدية، أما عندما تكون هذه الظروف مستقرة فيختلف الوضع 

 ونيةانالمتطلبات الق -3-3

ظمة الدولة التي تعمل نأية والتقليدية على حد ســـــواء تخضـــــع لرقابة و ســـــلامالمصـــــارف الإ نأمن المعروف 
الودائع  إلى انئتمتلتزم بها هذه المصــارف مثل نســبة الســيولة ونســبة الإ نأونية يجب انفيها وهناك متطلبات ق

 ية.سلامق المصارف الإجحاف بحإوغيرها من النسب التي في بعضها 
 يسلام: الرقابة الشرعية على العمل المصرفي الإيانالثالمطلب 

الحقوق وإدارة  انية بالغة في العمل المصـــرفي بشـــكل عام لأثرها الكبير في تطوير الأداء وضـــمأهمللرقابة 
إقامة هيئة رقابة ي والعمل على تطويره يســتوجب ســلامإحلال العمل المصــرفي الإ إنالمخاطر المصــرفية، ثم 

شـــــرعية مســـــتقلة تكفل صـــــحة المعاملات والعقود وســـــيرورة صـــــيغ التمويل حتى لا يقع عليها ما يقع على مع 
ية التي ســــــتثمار التنموية والإ الأهدافتحقيق  انالأســــــاليب التمويلية الربوية هذا من جهة، والحرص على ضــــــم

 ي من جهة أخرى.سلاميعمل على تحقيقها المصرف الإ
 مفهوم الرقابة الشرعية  -أولا

لها أســلوب رقابي إضــافي مكمل  نأية مقارنة مع المصــارف التقليدية بأســلوب بســلامتختص المصــارف الإ
لعمل الرقابة الإدارية والمحاســــــــــبية والمالية والتي تقع على مختلف الوظائف والســــــــــجلات المحاســــــــــبية والقوائم 

 المالية.

                                                           
 .37 ص، المرجع نفسه - 1
 .125، ص مرجع سابقمحمد حسين الوادي، حسين محمد سمحان،  - 2
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 تعريف الرقابة الشرعية  -1

المبتغاة والكشــــــــــف عن معوقات  الأهدافجاز نإعملية التحقق من مدى  هانأتعرف الرقابة الشــــــــــرعية على 
 1تحقيقها، والعمل على تذليلها في أقصر وقت ممكن.

شـــطتها، ويمثل الفحص نأية في جميع ســـلامفحص مدى إلتزام المؤســـســـة بالشـــريعة الإ هاأنكما تعرف على 
 والمنتجات والمعاملات، وعقود التأســــيس، والنظم الأســــاســــية، والقوائم الماليةالعقود والإتفاقيات والســــياســــات، 

 2والتقارير وخاصة تقرير المراجعة الداخلية وتقارير عمليات التفتيش.
 أهداف الرقابة الشرعية -2

 إلىية يرمي ســـلامفي المصـــارف الإ ســـتثمارحتمية وجود رقابة شـــرعية على مختلف عمليات تمويل الإ نإ
 3من بينها: الأهدافتحقيق العديد من 

إيجاد صــيغ وعقود ونماذج معتمدة شــرعا، أو تقديم البدائل الشــرعية للتطبيقات غير المشــروعات )كلما ذلك  -
 .ممكنا(

ي والعمل ســـــلامقتصـــــاد الإية ومصـــــرفية جديدة وتطوير البحث في الإإســـــتثمار إســـــتحداث منتجات تمويلية و  -
 .يسلامالمصرفي الإ

ية بالأحكام الشــــــرعية الواجب مراعاتها في النشــــــاط ســــــلامام العاملين في المؤســــــســــــات المالية الإتحقيق إلتز  -
 .يسلامالمصرفي الإ

 الأنشـــــــــطةية والأجهزة الرقابية على شـــــــــرعية ســـــــــلامة جمهور المتعاملين مع المؤســـــــــســـــــــات المالية الإنأطم -
 ية.سلاموالمعاملات التي تقدمها المؤسسات المالية الإ

 يسلامالشرعية للعمل المصرفي الإ ية الرقابةأهم -3
ية، فهي مهمة ويرجع ذلك ســــــلامة الرقابة الشــــــرعية ضــــــمن الهيكل التنظيمي للمصــــــارف الإانكمن حيث م

 4للأسباب التالية:
ي بديلا شــــرعيا للمصــــرف التقليدي الربوي، وحتى تترســــخ الصــــبغة الشــــرعية لدى ســــلاميعتبر المصــــرف الإ -

معه، يجب وجود هيئة شـــرعية تراقب وتدقق وتنفي في أمور المصـــرف  ي ولدى المتعاملينســـلامالمصـــرف الإ
 .ي ومعاملاتهسلامالإ

تمدت إعي الملمون بفقه المعاملات المالية قليلون، والبعض من هذه المصــــارف ســــلامموظفو المصــــرف الإ -
نب ذلك في بداية مســــــــــــــيرتها على موظفين من بنوك تقليدية، ما يجعل درجة الوقوع في الممنوع كبيرة، ولتج

                                                           
 .29، ص 2006دار النفائس، عمان، الأردن،  ية،سلامالرقابة الشرعية في المصارف الإحمزة عبد الكريم حماد،  - 1
مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمية، جامعة كاي،  ية،سلاممسؤولية هيئات الفتوى والرقابة الشرعية في المصارف الإفياض حمزة محمد رملي،  - 2

 .95، ص 2018، جوان 73العدد: 
، رسالة دكتوراه، قسم الاقتصاد الإسلامي، مكتب القاهرة، يةسلامنحو منهج متكامل للرقابة على المصارف الإمصطفى إبراهيم محمد مصطفى،  - 3

 .38 ، ص2012الجامعة الأمريكية المفتوحة، 
، بحث مقدم إلى مؤتمر مجمع الفقه الإسلامي صيغ وآفاقية: سلامدور المجامع الفقهية في ترشيد مسيرة المؤسسات المالية الإحسين محمد أحمد،  - 4

 .21، وهران، الجزائر، ص 2012سبتمبر  15-13الدولي الدورة العشرون 
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 نأشـــــــاء هيئة شـــــــرعية تســـــــهر على تصـــــــحيح الأخطاء وتدريب أولئك الموظفين وتوعيتهم بشـــــــنإوجب إيجاد و 
بعض المعاملات المالية تشـــكل على المتخصـــصـــين فكيف  نأي، حتى ســـلامخصـــوصـــية العمل المصـــرفي الإ

 .ذلك مع غيرهم

 ط الشــــرعية من عدمه يعتبر فتوى الحكم بصــــحة معاملة مالية من فســــادها، أو كون العقد موافقا للضــــواب إن -
عباده بســـــــــــؤال أهل الذكر والعلم والفهم  لىاوالإفتاء لا يأتي ممن ليس لهم علم شـــــــــــرعي كافي، فقد أمر الله تع

 .فأهل الذكر هم أعضاء هيئة الرقابة الشرعية

 انئتمجديدة من المعاملات التجارية كبطاقات الإ أنواعتشرت نإفي هذا الوقت تعقدت الصور التجارية، و  -
المصرفيين  نإلكترونية التي لا يوجد لها أحكام في المصادر الفقهية القديمة، و ها، والتجارة الإأنواعوالحسابات ب

ليس لديهم الخبرة الكافية في هذا المجال من حيث الأمور الشرعية وليس لديهم التأهيل الكامل للكشف عنها 
 1.مفسهنأب
ين والنظم، المصــــــــارف بصــــــــفة عامة بتوافر أجهزة رقابية إدارية ومصــــــــرفية ومحاســــــــبية، والرقابة انتلزم القو  -

ية وهو ســـلاممقصـــد من مقاصـــد الشـــريعة الإ أهمتتعلق ب هان، لأأهمية أولى و ســـلامالشـــرعية في المصـــارف الإ
 .حفظ الدين

وعلى توافق عملها مع أحكام الشـــــــريعة  هناك مصـــــــارف تروج لشـــــــرعية معاملاتها تروج لشـــــــرعية معاملاتها -
بين جدية وحزم وإلتزام كل مصــرف  ية الغراء، ولا ســبيل أمام مختلف الأطراف للتأكد من ذلك والتمييزســلامالإ

 إلا بوجود هيئة رقابة شرعية.
 

 هيئة الرقابة الشرعية -ياانث
في المصــــــارف  ســــــتثماروالإية ووظائف التمويل ســــــلاميســــــتوجب التحقق من صــــــحة المعاملات المالية الإ

ية قيام هيئة رقابة شرعية مستقلة، تستوفي مجموعة من الشروط الأساسية تكفل لها القدرة على الحكم سلامالإ
الفقهي لمختلف آليات العمل المصـــــــــــرفي وإيجاد الحلول والبدائل الشـــــــــــرعية المناســـــــــــبة لمختلف الإشـــــــــــكاليات 

 المطروحة في المصرف.
  عيةتعريف هيئة الرقابة الشر  -1

 ز: جهاهانأية هيئة الرقابة الشـــرعية على ســـلامكما عرفت هيئة المحاســـبة والمراجعة للمؤســـســـات المالية الإ
 نأيكون أحد الأعضاء من غير الفقهاء على  نأمستقل من الفقهاء المتخصصين في فقه المعاملات، ويجوز 

بفقه المعاملات، ويعهد لهيئة الرقابة  ية وله إلمامسلاميكون من المتخصصين في مجال المؤسسات المالية الإ
الشــــــرعية توجيه نشــــــاطات المؤســــــســــــة ومراقبتها والإشــــــراف عليها للتأكد من إلتزامها بأحكام ومبادئ الشــــــريعة 

 2ية، وتكون فتاواها وقراراتها ملزمة للمؤسسة.سلامالإ

                                                           
 .200ص مرجع سابق، حمزة عبد الكريم حماد،  - 1
 .30ص  مرجع سابق،نجاح عبد العليم عبد الوهاب أبو الفتوح،  - 2
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 ضوابط عمل هيئة الرقابة الشرعية -2

ية مجموعة من الضــوابط تكفل لها حســن القيام ســلامالإ يكتنف عمل هيئات الرقابة الشــرعية في المصــارف
 1بوظيفتها ومن بين تلك الضوابط مايلي:

ي، ولا يخضعون لإشراف إدارته سلاملا يعتبر أعضاء هيئة الرقابة الشرعية من العاملين في المصرف الإ -
المصرف، عن كونهم أصلا ب العاملين في انوبالتالي لا تتأثر آراؤهم بأي ضغط إداري أو غير إداري من ج

 .مشهود لهم بالتقوى والورع ومخافة الله

ة انتتكون هيئة الرقابة الشرعية من أعضاء لا يقل عددهم عن ثلاثة ولهيئة الرقابة الشرعية الإستع نأيجب  -
ن ون والمحاسبة وغيرهم، ويجب ألا تضم الهيئة في عضويتها مديريانبمختصين في إدارة الأعمال والإقتصاد والق

 2.ين ذوي تأثير فعالساهممن المؤسسة وألا تضم م

ي، وتحديد مكافأتهم مقدما، ولا يجوز سلامب الجمعية العمومية لحملة أسهم المصرف الإانيتم تعيينهم من ج -
لمجلس إدارة المصرف، بل يتبع في تعيينهم الخطوات والإجراءات الخاصة بتعيين مراقبي  الأمريترك هذا  نأ

 .الحسابات
لهيئة الرقابة الشرعية السلطات والصلاحيات والحقوق كافة التي تمكنها من مباشرة وظيفتها بفعالية تعطى  -

حاطة بدقائقها وتزويد هيئة الرقابة بجميع كاملة، وبما يجعلها قادرة على النفاذ لجميع أعمال المصرف، والإ
 .الأدوات، والوسائل التي تمكنها من حسن القيام بهذه المهمة

ات والمعلومات والإيضاحات التي تمكنها من إبداء الرأي، أو التي تساعدها انيئة الرقابة الشرعية بالبيتزويد ه -
طلاع على سجلات لإتسير في مسارها الصحيح، وإعطائها حق التفتيش وا هانأجلاء الأمور، والتأكد إستعلى 

 المصرف ومراسلاته ومستنداته كافة.
 يسلامفي العمل المصرفي الإدور هيئة الرقابة الشرعية  -ثالثا

ية على مستويين الأول على مستوى المجال العلمي سلاميتجسد دور هيئة الرقابة الشرعية في المصارف الإ
 3والآخر على مستوى المجال التنفيذي، ويتضح ذلك من خلال العناصر التالية:

 على مستوى المجال العلمي -1
ية ستثمار الإ الأنشطةالمعاملات المالية المصرفية، وإبداء الرأي الشرعي في  اني في ميدسلامتأصيل الفقه الإ -

 .المصرفية الأنشطةوغيرها من 
ية من قبل العملاء أو الباحثين سلامشطة المصارف الإنأستفسارات الفقهية المتعلقة بالرد على الأسئلة والإ -

 .أو الموظفين وتبيين أحكامها من الناحية الشرعية
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العاملين الذين  إلىي سلامي، حيث يحتاج المصرف الإسلاموالتثقيف في قطاع العمل المصرفي الإالتوعية  -
 .يةسلامالمعاملات المصرفية الإ انحكام الشرعية المتخصصة في ميديفقهون الأ

عقد اللقاءات والندوات والمؤتمرات على مستوى الدولة أو على مستوى عدة دول لتدارس المشكلات والتحديات  -
رتقاء بالعمل المصرفي ستكشاف سبل الإإية، وطرح بدائل لحلها و سلاممشتركة التي تواجه المصارف الإال

 ي.سلامالإ
 على مستوى المجال التنفيذي -2
شراف على إعداد وصياغة نماذج العقود والخدمات المصرفية والاتفاقيات مع الآخرين، ومناقشة الإ -

 .المشروعات ودراستها وفق المنظور الشرعي
ي لمواكبة التطور في الأساليب والخدمات سلامإيجاد المزيد من الصيغ الشرعية المناسبة للمصرف الإ -

 .المصرفية
 .يةسلاموضع القواعد الآزمة لضبط التعامل مع البنوك غير الإ -
ومرورا  ستثماربتداءا من فتح الحسابات والإإإعداد دليل علمي شرعي يشمل مختلف عمليات المصرف  -

 عتمادات.إ تهاء بأشكال الخدمات المصرفية من حوالات وفتح نإتمويل في المرابحة والمضاربة و بعمليات ال
  ستثمارية في تمويل الإسلامالصيرفة الإدور  الثالث:المطلب 

بدرجة أولى، فهي مطالبة بتوليد القيمة المضــــافة الحقيقية  إســــتثمارية مصــــارف ســــلامتمثل المصــــارف الإ
 قتصاديالإ ستقرارمصادر توليد الدخل وتحقيق الإ أهمعن طريق دعم القطاع الصناعي والتجاري والفلاحي ك

ية بالغة أهمالتي لها  ســـتثمارالمباشـــر لأموال المصـــرف أو بإســـتخدام حســـابات الإ ســـتثمارويكون ذلك عبر الإ
 ي.سلامدرة التمويلية للمصرف الإفي دعم الق

 يةسلامفي المصارف الإ ستثمارمصادر تمويل الإ -أولا

 هاأهماتها على مصــــــــــادر داخلية وأخرى خارجية من ســــــــــتثمار ية في تمويلها لإســــــــــلامتعتمد المصــــــــــارف الإ
 الأنشـــــطةي في مختلف ســـــلامالمخصـــــص والتي يقبل أصـــــحابها مشـــــاركة المصـــــرف الإ ســـــتثمارحســـــابات الإ

 ية.ستثمار الإ
 المصادر الداخلية للتمويل -1

حقوق المودعين، كما  انوضـــــم ة المركز المالي للمصـــــرفانتعتبر هذه الأموال من الركائز الأســـــاســـــية لمت
 2، وتتكون أساسا من:1تعتبر من المصادر الأساسية للتمويل طويل الأجل في المصرف

 ينساهمحقوق الم -1-1

 المدفوع والإحتياطات والأرباح المرحلة.ين من رأس المال ساهمتتكون حقوق الم 

                                                           
 .43ص  مرجع سابق،نجاح عبد العليم عبد الوهاب أبو الفتوح،  - 1
 .11، ص 2004، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، السعودية، الإدارة الإستراتيجية في البنوك الإسلاميةعبد الحميد عبد الفتاح المغربي،  - 2



 الفصل الثاني: أساسيات الصناعة المالية الإسلامية ودورها الإستثماري 

 
60 

يتمثل رأس المال في قيمة الأموال التي يضــعها المســتثمرون تحت تصــرف المصــرف رأس المال:  -1-1-1
في بداية حياته وقد يكون هؤلاء أشـــــــخاص طبيعيين أو إعتباريين، وهو قابل للتغيير وذلك بطرح أســـــــهم جديدة 

 للإكتتاب.

ة من صـــــــــافي الأرباح القابلة للتوزيع، والتي تدعم المركز المالي وهي المبالغ المقتطعالإحتياطات:  -1-1-2
، تكون مبالغها من حق المســـــــاهمين لأنها رأســـــــماله من أي إقتطاع، وفي حالة وجود خســـــــارة ما للبنك وتحفظ

 ح التي كان من المفروض أن توزع عليهم.تعطى من الأربا

من مجمل الربح لمواجهة خطر المخصــصــات هي مبالغ تخصــم المخصصات والأرباح المحتجزة:  -1-1-3
محتمــل الوقوع خلال الفترة المــاليــة المقبلــة، لكنــه لا يكون معلوم المقــدار أو وقــت الحــدوث بــدقــة، تختلف عن 
المصروفات الدورية التي يتم قياسها وتحديدها على وجه الدقة، ويتم تحميلها كاملة أو جزء منها على إيرادات 

المحتجزة فهي جزء من الأرباح يتم إحتجازها بقرار مجلس الإدارة وترحيلها  الفترة وحســـب نصـــيبها، أما الأرباح
أو تمويل إســـــتثمارات جديدة، مما يعطي  مصـــــرفإلى دورات لاحقة من أجل إســـــتخدامها في توســـــيع نشـــــاط ال

 1قوة لمنافسة المصارف والمؤسسات الأخرى.المصرف 

 المصادر الخارجية للتمويل -2

 2ية فيما يلي:سلامفي المصارف الإ ستثمارخارجية للإمصادر التمويل ال أهمتتمثل 
 الحسابات الجارية -2-1

فالحســـــــاب الجاري الدائن الذي يحصـــــــل عنه المصـــــــرف العمولة والمصـــــــاريف حلال شـــــــرعا فطبيعة هذه  
حسابات يودع فيها العملاء ويسحبون دون فوائد، بل تأخذ المصارف  هانأية سلامالحسابات في المصارف الإ

مقابل إدارة هذه الحســـــابات للعملاء عمولة ومصـــــاريف والإيداع من قبل العميل في الحســـــاب الجاري لا يعتبر 
 وديعة بالمفهوم الشرعي.

 الحسابات الإدخارية -2-2

م من أهدافه وهو نشــر وتدعيم الســلوك ي بجذب الودائع الإدخارية لتحقيق هدف هاســلاميهتم المصــرف الإ
التمويلية الأخرى، إذ  الأهدافالإدخاري، وروح المشــاركة الإيجابية، والإحســاس بالمســؤولية، وذلك فضــلا عن 

ي لتغطية نســبة ســلامة في توفير الســيولة اللآزمة للمصــرف الإســاهمهذه الحســابات تؤدي وظيفة هامة بالم نأ
 اته.ستثمار الإحتياجات التمويلية لإ الإحتياطي النقدي، ومقابلة بعض

 يةستثمار الودائع الإ -2-3

وهي البديل للودائع الآجلة لدى المصارف التقليدية وهي تلك الأموال التي في الغالب لا يستطيع أصحابها 
من يقوم بذلك على أساس نظام المشاركة  إلىها أو ستثمار ي لإسلامفسهم فيفوضون المصرف الإأها بإستثمار 
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والخســـــارة، وعادة ما تســـــتثمر أو تمول بهذا النوع من الودائع المشـــــاريع المتوســـــطة أو طويلة الأجل في الربح 
 1:إلىوتنقسم 

التي يقوم بها  ستثماروهي التي تتضمن المشاركة في جميع عمليات الإالعام:  ستثمارالإحسابات  -2-3-1
بمقدار وديعته ومدة ي ســــــــتثمار المصــــــــرف، ويعتبر صــــــــاحب المال شــــــــريكا للمصــــــــرف في مجمل نشــــــــاطه الإ

تفاق على نسبة توزيع الربح إستعمالها وفي نهاية السنة المالية يعلن المصرف عن العائد الحقيقي، ويشترط الإ
 مقدما من الناحية الشرعية.

وهي تتضــــمن المشــــاركة مع المصــــرف في مشــــروعات محدودة المخصاااص:  ساااتثمارحساااابات الإ -2-3-2
ا يريد وبهذا ترتبط المشـــــــاركة بمدة العملية وتصـــــــفيتها ويوزع يعرضـــــــها المصـــــــرف على العميل فيختار منها م

 العائد حسب نتيجة الأعمال.

 ستثمارصكوك الإ -2-4

من خلال إصـــدار صـــكوك، قابلة للتداول بالضـــوابط الشـــرعية، يتم طرحها  ســـتثمارقد تتم تعبئة الأموال للإ
للإكتتاب في ســـــوق الأوراق المالية، وهذه الصـــــكوك يمثل كل صـــــك منها حصـــــة شـــــائعة من رأس مال عملية 

 مضاربة يعتبر المصرف فيها مضاربا ويتحدد له نسبة مضاربة تدون في نشرة إصدار هذه الصكوك.

 يةمسلادفاتر الإدخار الإ -2-5

أموال يضـــــــعها أصـــــــحابها بالبنك بغرض الإدخار، ويتميز هذا الوعاء بجواز الســـــــحب والإيداع منه في أي 
ها ومن ثم تتحدد لهم نســـبة متفق عليها من الأرباح إســـتثمار أصـــحاب هذه الأموال يأذنون للبنك في  نأوقت وب

تتم  نأتحت حســاب العائد على حال تحققها توزع نســبيا، كما يمكن صــرف عائد دوري )ربع ســنوي عادة( من 
 التسوية في نهاية العام.

 شهادات الإيداع -2-6

ية، ويتم إصــــدارها بفئات ســــلامتعتبر هذه الشــــهادات من مصــــادر الأموال متوســــطة الأجل بالمصــــارف الإ
 متنوعة لتناسب المستويات المختلفة من دخول المتعاملين، وتتراوح آجالها بين عام وثلاثة أعوام.

 يةسلامات المالية الإودائع المؤسس -2-7

ية أخرى إســــــلامية قد تقوم بإيداع فائض أموالها لدى مصــــــارف ســــــلامفي إطار التعاون بين المصــــــارف الإ
 إستثمارمن عجز، وقد تم ذلك في شكل حساب جار لا يستحق عنه عائد كما قد يتم في شكل حساب  يانتع

 يتحدد له نسبة من العائد.

 ية سلامللمصارف الإية ستثمار بعاد الإالأ-ياانث
 الإنفاقفراد وترشيد سلوكيات ية على نشر وتنمية وتطوير الوعي الادخاري بين الأسلامتعمل المصارف الإ

ستقطابها وتوظيفها في إللقاعدة العريضة من المواطنين بهدف تعبئة الموارد الفائضة ورؤوس الأموال العاطلة و 
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تاجيتها وبالشكل الذي يسهم في بناء قاعدة إنتاجها و نإالتي تعظم من عائدها وترفع من  ةقتصاديالمجالات الإ
بتكار صيغ جديدة تتوافق إية المحددة للتوظيف، و سلامسليمة لصالح المجتمع بأسره وفقا للصيغ الإ ةإقتصادي

لتوظيف الأمثل لموارد ية وتتناسب مع المتغيرات التي تحدث في السوق المصرفية وتضمن اسلاممع الشريعة الإ
ي بالتركيز في توظيفاته التمويلية على التوظيف سلامهذا من ناحية ومن ناحية أخرى يقوم المصرف الإالبنك، 

ينشئ مشروعات بنفسه في مختلف مجالات النشاط  نأجل الذي يتيح له ي متوسط وطويل الأستثمار الإ
 1فيه. ةقتصاديفي المجتمع وتقوية هيكل القطاعات الإ قتصاديالإ

قراضية التي ية والذي يختلف في أصله عن الطبيعة الإسلامي للمصارف الإستثمار كما يتجسد الدور الإ
 2العمل المصرفي التقليدي فيما يلي: ايبنى عليه

 انكهذه الأموال بنفسه مباشرة: وفي مثل هذه الحالة يجب عليه القيام وبقدر الإم إستثماريقوم ب أنإما  -
ية التي يوظف فيها هذه الأموال، ومراعاة مقاصد الشريعة من ضروريات وحاجيات ستثمار بتحديد الأولويات الإ

 ةقتصاديدراسته للجدوى الإ إلىوتحسينات، وعدم التركيز على الربح فقط، في تحديده لهذه الأولويات إضافة 
 .ستثمارللمشروع محل الإ

جراء نفس إية: وهي في هذه الحالة أيضا يكون مطلوبا منه ستثمار يدخل شريكا في أحد المشاريع الإ نأوإما  -
مسكه بمبادئ تالمركز المالي للعميل، وسمعته، وخبرته، وسلوكه، ومدى  انبي إلىالدراسة السابقة، إضافة 
 .الشريعة وتعاليمها السامية

بين المودعين والمستثمرين كما هو الحال في المضاربة ي بدور الوساطة سلاميقوم المصرف الإ نأما إو  -
يتحرى مدى خبرة هذا المستثمر في مجال  أني سلامالمشتركة، وفي مثل هذه الحالة يجب على المصرف الإ

 ي الرفيع، وذلك من خلال محيط العمل الذي يعمل فيه.سلامتصافه بالخلق الإإ، ومدى ستثمارالإ
 يسلامية في المصرف الإستثمار معالم السياسة الإ -ثالثا

 3:ي في النواحي التاليةسلامية للبنك الإستثمار الإ الأهدافتتحدد معالم 
 .يةسلامبهدف قهر التخلف وتحقيق التقدم للأمة الإ قتصاديتحقيق زيادات متناسبة في معدل النمو الإ -
المتوفرة في المجتمع والقضاء على البطالة السافرة  الإنتاجتحقيق مستوى توظيفي تشغيلي مرتفع لعوامل  -

وكذا القضاء على كافة صور سوء الاستخدام لهذه  الإنتاجوالمقنعة، والراكدة وغير المستغل من عناصر 
 .العوامل

 ةقتصاديية الإستثمار الإ الأنشطةفي مختلف  ستثمارماء وتنشيط الإنإالعمل بكافة الطرق وشتى الوسائل على  -
ة ساهمها، أو المأنواعالمباشر الصريح الذي يقوم على تأسيس الشركات الجديدة بمختلف  ستثمارعن طريق الإ

 .للشركات القائمة والقيام بعمليات المشاركة في تجديد وتطوير هذه الخطوط الإنتاجفي توسيع خطوط 
بالمشاركة مع أصحاب الخبرة ي ذاته أو سلامترويج المشروعات سواء لحساب الغير أو لحساب البنك الإ -

 .والمعرفة والدراية والقدرة الفنية ممن يحوزون سمعة حسنة

                                                           
 125، ص 2014دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية،  ية وآثارها في التنمية،سلامالبنوك الإ اتإقتصاديمحمد عبد الله شاهين،  - 1
 .118، ص 2012، دار وائل للنشر، الأردن، 2ط ية،سلامإدارة المصارف الإحربي محمد عريقات، سعيد جمعة عقل،  - 2
 . 126، ص مرجع سابقمحمد عبد الله شاهين،  - 3
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ات ذات كفاءة عالية وبأقل مخاطر وبما يحقق العائد المستهدف وضمن إستثمار توظيف أموال المصرف في  -
مصرف، وسياسة هذه السياسة والسياسات والتعليمات التطبيقية وأدلة سياسات وإجراءات العمل الصادرة عن ال

على جدوى المشاريع  انطمئنية خسائر )ديون معدومة( وذلك من خلال الإأالتقليل من المخاطر والحد من 
 1.الممولة وقدرة العملاء على السداد في سوق تنافسي حر وبدون التأثير على السيولة في المصرف

والفنية والمالية والإدارية المختلفة وتقديم خدمات دراسة الجدوى  ةقتصاديستشارات الإتوفير خدمات الإ -
 يةجتماع، الإةقتصاديونية، التسويقية، الفنية، التجارية، المالية، الإانبها المختلفة )البيئية، القانبجو  ةقتصاديالإ

على أموالهم من الضياع ية للمستثمرين وللحفاظ ستثمار ختبارات الحساسية(، لترشيد القرارات الإإدراسات الظل، 
 .في المشروعات غير المربحة ستثمارأو الإ

للمؤسسات المختلفة سواء التي يشرف عليها البنك، أو للمؤسسات الأخرى التي  قتصاديداء الإتحسين الأ -
سراف، والفاقد، الضائع والتالف سوف تجد نفسها مضطرة لتحسين أدائها وبالتالي القضاء على كافة صور الإ

 .ب التي تنتشر في هذه المؤسساتوالمعي
السعري في أسعار السلع والخدمات المطروحة للتداول في الأسواق  ستقرارتحقيق مستوى مناسب من الإ -

ستغلال التي تعمل على نهب حتكار والإصور الإ أهموبما يتناسب مع مستوى الدخول وبالتالي القضاء على 
ي سلامية للبنك الإستثمار الإ الأهدافأموال الفقراء عن طريق سياسة سعرية غير عادلة، ومن هنا يكون من أحد 

 .تطبيق الأسعار التوازنية العادلة
سلبا وايجابا بحيث يتم التوسع أو  ستثمارالعامة التي تؤثر في مناخ الإ ةقتصاديالتجاوب مع الأوضاع الإ -

التمويل المختلف، في ضوء الأوضاع السائدة والتغيرات التي تطرأ عليها بعد التعرف  أنواععدم التوسع في منح 
 2.ات مختلفةإستثمار على شرائح السوق المستهدفة ومعايير المخاطر المقبولة فيها والتي سيوجه البنك من خلالها 

وبما يسهم في عدالة توزيع الدخول بين أصحاب عوامل  ستثمارتوزيع الناتج التشغيلي للإتحقيق العدالة في  -
ية، بحيث يحصل كل منهم على العائد المجزي الحقيقي الذي يستحقه من الإنتاجالمشاركة في العملية  الإنتاج

لى حجم أكبر من الناتج التشغيلي الذي تم، وبالتالي يحرص كل منهم على تعظيم هذا الناتج حتى يحصل ع
 .الناتج المعظم في إطار نصيبه المتفق عليه من قبل

ي هو هدف حقيقي أصــــــــيل، بل هو من دعامات وجوده ســــــــلامي للبنك الإســــــــتثمار الهدف الإ نإومن هنا ف
الأســـاســـي للمصـــرف وفي الوقت ذاته  انتجاهل هذا الهدف وعدم تحقيق تلك الدعامة يقوض البني نإومن ثم ف

ية مجرد طموحات أو أضــــغاث أحلام لا ســــند لها في الواقع ســــلامتصــــبح الآمال المعقودة على المصــــارف الإ
 يه.إلالوصول  يية فسلاممة الإالذي ترغب الأ

 
 
 

                                                           
 .208، ص ، مرجع سابقحسين محمد سمحان - 1
 .209 ، صالمرجع السابقحسبن محمد سمحان،  - 2
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 المالي  ستثماروتنشيط الإ يةسلامالصيرفة الإ -رابعا
ية أو التقليدية أو المختلطة فمن خلال سلامالمالية سواء الإية أثر واسع على الأسواق سلامللمصارف الإ

ية على زيادة الأصول المالية مما ينعكس سلامتوسيع قاعدة المتعاملين في السوق المالي تعمل المصارف الإ
 إيجابيا على دور الأسواق المالية في تمويل الاقتصاد.

 ية بالسوق الماليسلامعلاقة المصارف الإ -1
المادي بطرح العديد من الأدوات  ستثمارية القيام بالإسلامالإصدار يمكن للمصارف الإمن خلال سوق 

 1المالية للإكتتاب العام، منها:
 القابلة للتداول ستثمارشهادات الإ -1-1

ي وفقا لنظام المضاربة الشرعية مقابل أموال المستثمرين، لتمويل سلاموهي شهادات يصدرها المصرف الإ
ي نوعين من الشهادات أولهما: شهادات سلامية طويلة الأجل، ويصدر المصرف الإستثمار المشروعات الإ

محدد، أو صيغة  إقتصاديفي مشروع معين، أو نشاط  ستثمارالمخصصة، وتخصص حصيلتها للإ ستثمارالإ
في  ستثمارالعامة، وتخصص حصيلتها للإ ستثمارفهو شهادات الإ يانالثية معينة بذاتها، أما النوع إستثمار 

 ية.ستثمار شطة المصرف المتنوعة، ومشاريعه المتعددة، وصيغه الإنأ
 ستثماروثائق صناديق الإ -1-2

ي مقابل أموال المستثمرين، وفقا سلاممن غير القيم المنقولة في المصرف الإ ستثماروتصدرها صناديق الإ
 لنظام المضاربة الشرعية.

 ةساهمأسهم الشركات الم -1-3
ي مقابل رأسمال الشركة، وتتعدد إصدارات سلامينشئها المصرف الإة التي ساهموتصدرها الشركات الم

 الأسهم وفقا لنشاط الشركة المصدرة، وفي هذا الإصدار يمكن إصدار:
ي، وتقوم هذه سلاموتصدرها شركات التأجير التمويلي في المصرف الإأسهم تأجير تمويلي:  -1-3-1

 ل.الشركات بشراء الأصول الرأسمالية وتأجيرها بعقد طويل الأج
شاء نإي، وتتولى هذه الشركات سلامفي المصرف الإ b.o.tوتصدرها شركات : B.O.Tأسهم  -1-3-2

 المرافق العامة وإدارتها والإستفادة بعوائدها طوال فترة الإمتياز، ثم تنتقل ملكية المرفق للدولة في نهاية المدة.
ي وتستثمر سلاموتصدرها شركات رأس مال المخاطر في المصرف الإأسهم رأس مال المخاطر:  -1-3-3

 هذه الشركات أموالها في المشروعات الشابة )المتوسطة والصغيرة(، والمشروعات المتعثرة.
 

                                                           
، مداخلة مقدمة ضمن -دراسة حالة مصرف أبو ظبي–البنوك الإسلامية وعلاقتها بالسوق المالي الإسلامي عيسى مرازقة، محمد الشريف شخشاخ،  -1

التسيير، ، معهد العلوم الإقتصادية وعلوم 2011فيفري  24-23فعاليات الملتقى الدولي الأول حول: الاقتصاد الإسلامي، الواقع ورهإنات المستقبل يومي 
 .11 المركز الجامعي غرداية، ص

- نظامBOT  وهو اختصار لـ(BUILD OPERATE TRANSFER)   والتي تعني بالعربيةّ التحويل والتشغيل والبناء، وهو عبارة عن نظام
نقل الملكيةّ أو التشييد، حيث يتم قيام مستثمر من القطاع الخاص بعد إعطائه ترخيص من جهة حكوميةّ مختصّة  إلىالتشغيل والبناء والتحويل بالإضافة 

تهاء منه نيقوم بتشغيلّه وإدارته بعد عمليّة الإ إنشاء مطار وذلك على إنشاء محطة لتوليد الكهرباء أو إنمن أجل تشييد أو بناء مشروع بنيةّ أساسيةّمثل 
( سنة، وخلال هذه المدّة يقوم بتشغيل المشروع ويحصل على التكاليف والأرباح من خلال الرسوم والعوائد 40-30معيّن قد يكون مدتهّ من ) وذلك بإمتياز

  )نظام إن الجهة الحكومية أو الدولّة، ممّا يعني إلىتهاء من مدّة الامتياز ينقل المشروع بكل عناصرّه نالتي يقوم بدفعها مستخدمي المشروع، وبعد الإ
BOT)  شاء البنيةّ التحتيةّ والأساسيةّ في مجال معيّن بعيداً عن موارد الحكومّةإنهو آليةّ التمويل من أجل. 
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 ية في تنشيط السوق الماليسلامدور المصارف الإ -2
تحتل المصارف والمؤسسات المالية الأخرى منزلة مهمة ولها الدور البارز في تفعيل وتطوير الأسواق المالية 

ية جديدة وغيرها من المهام، ونقصد إستثمار عن طريق ترويج الأدوات المالية المتنوعة وتسويقها وفتح قنوات 
نيد القروض المصرفية وغيرها من الأدوات بالأدوات المالية إصدار الأسهم والسندات وشهادات الإيداع وتس

المصارف ومن ثم  أنواعية الإضطلاع بالدور نفسه بوصفها جزءاً مهماً من سلامالمالية، ويمكن للمصارف الإ
 1تلعب دوراً بارزاً في تنشيط السوق المالي عن طريق: نأيمكن لها 

لمتعاملين والمستثمرين في هذه خلق وترويج أدوات مالية متطورة وحديثة تستطيع تلبية طموحات ا  -
 .المصارف

 .وتأسيس شركات الوساطة ستثمارإقامة بيوت وصناديق الإ -
حتراف إرفع كفاءة الأجهزة الإدارية عن طريق ضخ الثقافة المالية و  هانأية التي من شستثمار إيجاد المنافذ الإ -

 .إدخال التقنيات المالية والمصرفية الحديثة إلىالتعامل في الأسواق المالية، بالإضافة 
ية على وجه التحديد أمرا سلاموتعد عملية الإرتقاء بأداء الجهاز المصرفي بصورة عامة والمصارف الإ

ية وتحقيق الأرباح ويتم ذلك من خلال أمور عدة من ستثمار ضروريا لتفعيل الأسواق المالية وخلق الفرص الإ
 2:هاأهم
ية والخدمية، فضلا عن الإنتاجتشجيع الرسملة وكفاية رأس المال في المصارف والشركات والمؤسسات  -

ة، بوصفها بديلًا لحالات التملك الفردي والعائلي السائدة في الدول ساهمتشجيع قيام الشركات والمؤسسات الم
 .العربية وإدراجها أسهمها في البورصات

ري لدى الأفراد والمؤسسات لتوسيع عمل السوق المالي من خلال تطوير ي والإدخاستثمار تنمية الوعي الإ -
والمساعدة في عملية إستقطابه مثل الأوعية  ستثمارالبنية الأساسية اللآزمة والقادرة على توفير مستلزمات الإ

ت محلية ية وإبتكار الجديد دائما وبما يتماشى مع متطلبات المرحلة والمتعاملين من أفراد ومؤسساستثمار الإ
 .وخارجية

ية على سلامبذل الجهود الخاصة والرسمية لتطوير الجهاز المصرفي العربي بصورة عامة والمصارف الإ -
ية والتجدد الدائم بما يكفل قدرته على مواكبة متطلبات العصرنة ويضمن إستثمار ظمة وأدوات نأوجه التحديد من 
مقدرته على حشد الموارد المالية وتحسين مجالات جاح السوق المالي وتطوره من خلال نإتفعيل دوره في 

 .توظيفها
ظمة التي تكفل تطورها وتفتح لها نين والأانية وسن القو سلامتفعيل دور المصارف العاملة وفق الشريعة الإ -

ية لخدمة إسلامية جديدة بوصفه مطلب أساسي لقيام سوق مالية إستثمار المجال في إبتكار أدوات أو قنوات 
والإيداع في مؤسسات مالية ومصرفية متفقة مع أحكام  ستثمارتثمرين والمودعين الراغبين في الإشرائح المس
 ية.سلامالشريعة الإ

                                                           
 .122 صمرجع سابق، حيدر يونس الموسوري،  -1
 .123ص السابق،  المرجعحيدر يونس الموسوري،  - 2
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 وصناعة التكافل ي في الأسواق الماليةسلامالإ ستثمار: دور أدوات الإيانالثبحث مال

ضرورة البحث  إلىية بداية سلامية في الدول الإسلامتشار المتسارع والنجاح الذي حققته الصيرفة الإنأدى الإ
ية من جهة وإقامة سلامي في الأسواق المالية بهدف جذب المدخرات الإسلامحول كيفية دمج صيغ التمويل الإ

ية من جهة أخرى، فإستحداث أدوات سلامية وإيجاد منفذا للفوائض المالية لدى المصارف الإإسلامأسواق مالية 
ية سلامى مستوى السوق المالية أمرا كفيلا بتوسيع وتطوير الأسواق المالية الإية تصدر وتتداول علإسلامتمويلية 

ها أو وحدات أنواعية ومختلف إسلامت في شكل صكوك انكالحقيقي سواءا  ستثمارالتي تعمل على دعم الإ
 ية.إسلام إستثمارشرعية في شكل صناديق  إستثمار

 المطالب الثلاثة التالية: إلىوعليه تم تقسيم هذا المبحث 

 ي على الأسواق المالية؛سلامالإ ستثمارأثر أساليب الإ ✓
 ؛ستثمارتمويل الإ فيية سلامالصكوك الإ دور ✓
 ؛ستثمارتمويل الإفي ية سلامالإ ستثمارصناديق الإدور  ✓
 تمويل الإستثمار. فيالأدوات التمويلية التكافلية الإسلامية  دور ✓

 ي على الأسواق الماليةسلامالإ ستثمارالإالمطلب الأول: أثر أساليب 

ي آثار مختلفة على الأسواق المالية لقدرتها على دعم إتساع وعمق هذه الأسواق سلامالإ ستثمارلأساليب الإ
حسب إحتياجاتها  ةقتصاديمن خلال توسيع قاعدة المتعاملين بها وإشراك كل الأطراف الرامية لتحقيق التنمية الإ

 ية.ستثمار التمويلية والإ

 يةسلاموالسوق المالية الإ السوق المالية -أولا
 مفهوم السوق المالية بشكل عام كما يلي: إلىية وجب التطرق سلاملتحديد مفهوم السوق المالية الإ

 مفهوم السوق المالية -1
الإطار الذي يجمع بائعي الأوراق المالية بمشتريها، بغض النظر عن الوسيلة  هانأعرفت السوق المالية على 

الذي يتم فيه، بشرط توفر قنوات إتصال فعالة بين المتعاملين في السوق  انكالتي يتحقق بها هذا الجمع أو الم
  1ة فيه.بحيث تجعل الأسعار السائدة في أي لحظة زمنية معينة واحدة بالنسبة لأي ورقة مالية متداول

والطالبين لها، وذلك بغية تعبئة وتسهيل تدفق  ن عارضي رؤوس أموال طويلة الأجلتقاء بيإل انكهو مو 
 ةقتصاديالتنمية الإ ة فيساهمالفوائض المالية نحو من لهم عجز مالي، وفق شروط معينة من أجل الم

التي لديها موارد  ةقتصاديالوحدات الإ لتقاء بينالمجال الذي يتم فيه الإ هأنويعرف أيضا على  2ة.يجتماعوالإ

                                                           
 .164، ص 2006دار وائل للنشر، الأردن،  والتطبيقات العملية،إدارة الإستثمارات الإطار النظري محمد مطر،  - 1

2 -B.Jacquillat, B.Solnik, Marchés financière: gestion de portefeuille et des risques. France: Dunod, 
2eme éd, 1990, p 08. 



 الفصل الثاني: أساسيات الصناعة المالية الإسلامية ودورها الإستثماري 

 

67 

ذات العجز المالي) المقترضين( ومن ثم  ةقتصاديقراضها) المدخرين( والوحدات الإإمالية فائضة ترغب في 
 1.تنشأ وتتداول داخل إطاره التنظيمي " الأصول المالية"

والسـندات، وتقـوم المؤسسـات الماليـة فيـه  يسـمح بتـداول الأصـول الماليـةالـذي  انكالم والسـوق المالي هـو
من الأفراد والمؤسسات أو الحكومة ذات الفائض  الأموالـق تسـهيل عمليـة تـدفق بـدور الوسـيط المـالي عـن طري

 2.الجهات ذات العجز النقدي إلىالنقدي، 
 ية سلاممفهوم السوق المالية الإ -2

سوق منظمة يتم فيها تلاقي إرادة المتعاقدين للتعامل بمختلف  هانأية على سلامتعرف السوق المالية الإ
 3الأدوات المالية المشروعة.

تقال الأموال من الجهات أو الأشخاص نإوني المنظم للسوق التي يتم فيها تحويل أو انالإطار القهي أو 
موال، يتولى إدارته الأ إلىالجهات أو الأشخاص الذين لديهم نقص أو حاجة  إلىالذين لديهم فوائض مالية 

ين وأعراف وتقاليد، يتعامل فيها الراغبون في انوالإشراف عليه هيئة لها نظامها الخاص، تحكمه لوائح وقو 
من أجل  ستثمارية مشروعة، وبما يساعد على تنمية الإدخار وتشجيع الإإستثمار بوسائل وأدوات  ستثمارالإ

ي للأسواق سلامويمكن تحديد الخصائص المميزة للتصور الإ 4ي.سلاممصلحة الاقتصاد والنظام المالي الإ
 5المالية في:

سوق تقل فيها المضاربة على أسعار الأوراق المالية بدرجة كبيرة، جراء حضر الشريعة لكثير من  هانأ -
بئا مدة على الزكاة والتي تفرض عتالمعاملات التي تعتبر محلا لعمليات المضاربة، وبسبب السياسة المالية المع

 .ستثمارجل للأدوات بدافع الإمتلاك طويل الأبسيطا على الإ
معيار كفاءة الأسواق المالية هو  نأوية بشكل متكافئ على أساس انسوق تعنى بالسوقين الأولية والث هانأ -

مدى عتباره مؤشرا لتقدير إمدة تمويلها للمشروعات المنتجة الجديدة، ولا تركز على حجم تداول الأدوات المالية ب
 .كفاءة السوق المالية

ما تشجع على تداول أدوات الملكية بشكل نإسوق لا تشكل أدوات الدين السمة الغالبة في تعاملاتها و  هاأن -
 .ية كل ما يخدم عمليات التبادل الحقيقي للسلع والخدماتستثمار واسع وتستحدث من الصيغ الإ

مات المضللة والهامشية في تحديد أسعار الأوراق حتكارات والرشاوى ولا المعلو وهي سوق لا تتحكم بها الإ -
 .المالية فيها

ية فيما يتعلق سلامي هو قيام سوق متفقة ومراعية لأحكام الشريعة الإإسلاموالمقصود بقيام سوق مالي 
 6بنوعية المتعاملين في السوق والأدوات المالية المتداولة فيه وأساليب التعامل في إطاره.

 

                                                           
 .118 ، ص2002، الاسكندرية، مصر، الدار الجامعية والأسواق المالية،ات النقود والبنوك إقتصادياسماعيل أحمد الشناوي، عبد المنعم المبارك، - 1

2 - Jeff Madura, "Financial institution and markets" , Seventh edition, Thomson, south- western, 2006, p 02. 
 .19 ، ص2008، عماندار الكتاب الثقافي،  ،-دراسة فقهية–الأسواق المالية المعاصرة السعد أحمد،  - 3
المؤتمر الدولي الرابع للمالية والمصرفية الإسلامية حول الأسواق المالية من منظور المالية الإسلامية والمعايير  ية،سلامالأسواق المالية الإجودة نادية،  - 4

 .09ردن، ص ، قسم المصارف الإسلامية، كلية الشريعة، الجامعة الأردنية، عمان، الأ2017أوت  17-16الدولية، يومي 
 .256، ص مرجع سابقهشام كامل قشوط،  - 5
 .128ص مرجع سابق، حيدر يونس الموسوي،  - 6



 الفصل الثاني: أساسيات الصناعة المالية الإسلامية ودورها الإستثماري 

 68 

 ية سلامالمالية الإمبادئ الأسواق  -3
ية ستثمار ية إحدى الأجهزة الهامة التي تضمن للمستثمر تحقيق أهدافه الإسلامتعد الأسواق المالية الإ

 1ية فيما يلي:سلاممبادئ الأسواق المالية الإ أهمية، وتتمثل سلامبإستخدام أدوات متوافقة مع أحكام الشريعة الإ
 لتزام بالضوابط الأخلاقية والشرعيةالإ  -3-1

الربا والظلم والغرر والغبن والتدليس، وفلسفة  إلىبهيكل السوق حيث حرم كل عقد يؤدي  سلامحيث تدخل الإ
شروط أساسية للمنافسة الكفؤة الشريفة، وبطبيعة الحال ينطبق هذا المبدأ على السوق المالية  هاأنذلك  سلامالإ
من الحريات  هانبآلية السوق لأ سلامالإ ية، أي السوق المنضبطة بالضوابط الشرعية، ولم يتدخلسلامالإ

 ية كشرط مكمل وكافي لأداء السوق بكفاءة.سلامالطبيعية التي أقرتها الشريعة الإ
 الحقيقي وليس الوهمي ستثمارالإ -3-2

في الأسواق المالية المعاصرة تكثر المضاربات غير الأخلاقية من بعض المتعاملين بالسوق المالي فيقومون 
أو تحقيق الربح، ولكن بغرض التأثير على الأسعار  ستثمارمالية وبيعها ليس بغرض الإبشراء الأوراق ال

ية لا توجد مثل سلامظهور ميول إحتكارية في هذه الأسواق، لكن في السوق الإ إلىلصالحهم، وهذا ما يؤدي 
 وليس الوهمي يالحقيق ستثمارالإ إلىعقود تهدف  هانأية يرى سلامالناظر في العقود الإ نهذه المضاربات، لأ

 مثل المشاركات والبيوع والإجراءات وغيرها من العقود.
 ةقتصادية الحقيقية للتنمية الإساهمالم -3-3

ات فيه حقيقية، وهذا ما تتميز به الأسواق ستثمار تكون الإ نأقتصاد من شروط تحقيق قيمة مضافة في الإ نإ
الكلية  الأهدافه لا يوجد تناقض بين نأي، حيث سلامالإ ية، وهذا مبدأ مهم من مبادئ الاقتصادسلامالمالية الإ

ية الأسواق المالية ما أهمية، ومما يؤكد سلام، وآلية تعامل الأفراد في السوق الإةقتصاديللمجتمع في التنمية الإ
مام هتمام بالأسواق المالية هو من تالإ نإي في الفقرتين الأولى والثالثة " سلامجاء في قرار مجمه الفقه الإ

الواجب في حفظ المال وتنميته، بإعتبار ما يستتبعه من التعاون لسد الحاجات العامة، وأداء ما في المال من 
 حقوق دينية، أو دنيوية".

 ي على الأسواق المالية سلامالإ ستثمارلأساليب الإ ةقتصاديالآثار الإ -ياانث
 2المختلفة في الأسواق المالية نذكر منها:ي سلامالإ ستثمارلدمج أساليب الإ ةقتصاديتتعدد الأثار الإ

 يةسلاموإقامة سوق المال الإ ةقتصاديالإسهام في نجاح التنمية الإ -1
له أبعاد واسعة في مجال التنمية، ولذلك  ةقتصاديية وآثارها الإسلامية الإستثمار ية الأساليب الإأهم انبي نإ

بعض الخصائص المتحصلة من هذه الأساليب في مجال التنمية والتي يمكن  إلىفمن الضروري الإشارة 
 إيجازها في النقاط التالية:

 انات البلدإقتصاديات فيها نحو النهوض بستثمار ية، وتوجيه الإسلامالإسهام في بناء سوق المال الإ -
 .يةسلامالإ

                                                           
 .257ص  مرجع سابق،هشام كامل قشوط،  - 1
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المالية المشروعة، لها القدرة على  ية عالمية مرنة، تتعامل بالأسهم والمعاملاتإسلامإيجاد سوق مالية  -
إجتذاب رؤوس الأموال الطائلة الفائضة من أيدي المستثمرين المسلمين وغيرهم من الممتنعين عن توظيفها في 

ها مع أصحابها ومساعدتهم في هذا المجال، من خلال أحد أساليب المشاركة إستثمار أسواق المال العالمية و 
 .الممكنة

ية بالشكل المناسب، فمثلا القرض الحسن والمشاركة هما ستثمار لى إيجاد البدائل الإتعمل هذه الأساليب ع -
 .جللأعن القرض الربوي، وكذلك أسلوب السلم يمثل بديلا ناجحا عن العمليات طويلة ا نبديلا

بين المسلمين، فمثلا يمكن إستغلال أسلوب  قتصاديي التعاون الإانتحقق الأساليب معنى مهماً من مع -
، أو يكون المال الموروث متقاربا في الإنتاجاركة عندما يرث الأقارب أموالا يكمل أحدهما الآخر في المش

هذه الأموال بدل  إستثمارصفاته، فيرغب حينئذ الأقارب في الحصول على الدخل الناتج من المشاركة في 
 .الحصول عليها وإستهلاكها وتناقصها تدريجيا

، التي ستثماربخيارات الإ ستثمارالمعابة أو غير الصالحة عندما تقترن أساليب الإية رد الأوراق المالية انكإم -
شتراط خيار العيب وخيار الشرط وخيار إ هاأهمفي كتب الفقه، ومن  إلىتحدث عنها الفقهاء رحمهم الله تع

والشراء الرؤية وخيار المجلس عند الحاجة لذلك، وهي بذلك تعوض عن الخيارات الربوية وخيارات البيع 
 .المحضورة الشائعة في أسواق المال

فتاح سوق نإ إلىالذي يؤدي  الأمرية، سلامات الإستثمار تعمل هذه الأساليب على زيادة التدفقات في الإ -
ة في حملة الإصلاح والإعمار المالي، الذي تسعى لها الكثير من الحكومات ساهمية عالميا، والمسلامالمال الإ

ية المحلية من خلال أساليب المشاركة سلامالمخلصة، يساعدها على دمج الأسواق المالية الإوالمؤسسات المالية 
ات قتصاديالتي أصبحت مصدر قوة لإ ةقتصاديلتكون تأثيراتها فعالة، لاسيما ونحن نعيش في عصر التكلات الإ

 ة.ساهمالشركات الم
 تحقيق عدالة توزيع الأرباح والخسائر على المستثمرين -2

قتصاد ومقاصد الشريعة السمحة تمثل ي بشكل يتفق مع أولويات الإسلامالإ ستثمارصياغة أساليب الإ نإ
ي يعتمد سلامالإ ستثمارالإ نأات الأجنبية، لاسيما و ستثمار تحديا كبيرا أمام الأساليب المعروفة المتبعة في الإ

 ستثمار، ثم الربح قائم على سلم الإاديقتصمبدأ إحتمال الخسارة في جزئياته، وهو أساس العدل في العمل الإ
ي سلامالإ ستثمارالحقيقي الذي يتطلب بذل الجهد الفكري والعضلي في إتمام العمل، فالربح الإحتمالي في الإ

أسس علمية وموضوعية بعيدا عن التقدير الشخصي أو التحيز، كما يعتبر أداة مقارنة  إلىه يستند نأيتميز 
تعتمد على العائد الفعلي للنشاط، وبذلك يضع هذا الأساس نهاية للجدل المحاسبي حول كيفية  هانصحيحة لأ

 ه يوفر أساسا صالحا للإستخدام تبعا لنوع النشاط ومعدلات العوائد.نلأستخدام هذا المعدل، إ
 القضاء على مشكلة البطالة وتعطيل الأموال -3

مالية على تحقيق رغبات كل من المستثمرين والمدخرين ي في السوق السلامالإ ستثمارإذ تعمل أساليب الإ
على حد سواء، وذلك من خلال وظيفتها الأساسية فيه، والتي تتطلب تظافر كل الجهود وإحياء التعاون بين 

ي دافعا مهما بإتجاه تحفيز سلامالإ ستثمارأصحاب المال وأصحاب العمل، حيث يمثل أسلوب المضاربة في الإ
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العمل الجاد والمثمر، وهذا يقتضي إعطاء صاحب  إلىبسبب عدم إمتلاكه لرأس المال  العاطل عن العمل،
ت قدراته معطلة بسبب عدم إمتلاكه المال، وهذا بلا شك انك نأالكفاءة )المضارب( القدرة على المضاربة بعد 

بعضهم للبعض  جاحها، ويمثل أسلوب المشاركة تشجيع أصحاب المالنإو  ةقتصادييسهم في تمويل التنمية الإ
 اتهمإستثمار ي، لاسيما أصحاب المال الذين يمتلكون أموالا لا تكفي لتغطية نفقات ستثمار الآخر في العمل الإ

ات الكبيرة للأرباح ستثمار في الأسواق المالية، وبالتالي تحقيق الإ قتصاديوبذلك دعم يتم العمل في النشاط الإ
 الواسعة.

 ي على الأسواق المالية سلامالإ ستثمارلأساليب الإية جتماعالآثار الإ -ثالثا
ية مثل جتماعفي التنمية الإ ساهمي آثاراً إيجابية على نفسية المستثمرين، والتي تسلامالإ ستثماريترك الإ

 2ي في الأسواق المالية ما يلي:سلامالإ ستثمارية لأساليب الإجتماع، وتتلخص الآثار الإ1الحد من الجريمة
 النفسية والقيميةالآثار  -1

أساليب  نإات هو أفضل وسيلة لحماية أموال المستثمر ومدخراته من المخاطر، فستثمار تنويع الإ انكإذا 
ياتها تمكن المستثمر من بناء إطار الوقاية من التقلبات النفسية المتلازمة انكي بتنوعاتها وإمسلامالإ ستثمارالإ

ي تغرس الثقة المتبادلة بين المتشاركين سلامالإ ستثمارأساليب الإ نإب آخر فانمع تقلبات أسعار السوق، من ج
روح التعاون  إلىبين المضارب وصاحب المال، وتحسن حالتهما المعنوية لترتقي ي أو ستثمار في العمل الإ

مصيرهما مشترك  نأية الجادة، لاسيما و ستثمار ي التكتلات المالية والإانوالإخاء ولتحقق معنى مهماً من مع
 ب هو:انأثر يبرز في هذا الج أهمربحا مشتركا أو خسارة مشتركة، وبإختصار ف انفهما إما يحقق

 .فعالات بسبب تقلبات الأسعار في السوق نالمحافظة على نفوس المستثمرين من التقلبات النفسية والإ -
وبالتالي دعم الروح المعنوية وتنمية ي ستثمار تعزيز الثقة المطلقة المتبادلة بين المشتركين في العمل الإ -

 هانوالعكس، ولأ يانالثالأول يدعم  نالأمل في تحقيق أفضل الأرباح لتوقع حصول أفضل عمل مشترك، لأ
المرصوص يشد بعضه بعضا، فتسود روح  انثمرة الجهد الجماعي لا الفردي وبذلك يكون بعضهم للآخر كالبني

 الّألفة والتراحم فيما بينهم ولتكون هي صفة المستثمرين الصغار والكبار في المجتمع.
 ةقتصاديالإية والتكتلات جتماعتنمية العلاقات الإ -2

ية نانما يفسر العلاقة بين المستثمرين من حب الذات والأ أهمي سلامالإ ستثمارلقد عالجت أساليب الإ
والتحاسد والتباغض والتخاصم وفساد ذات البين والسعي وراء المنافع الشخصية، وكذلك عززت العلاقة بين 

معظم المسلمين  نأظمة الغربية إلا نلأي نحو اسلامالمستثمرين المشتركين، وعلى الرغم من تحول العالم الإ
يات التكتلات انكتح الآفاق أمام إم، فأساليب المشاركة تفسلامالتطبيق الكلي للإ إلىلايزالون يتطلعون 

ية لتكون المنفعة مشتركة بينهما سلاموتعزيز الروابط المشتركة بين المستثمرين والمصارف الإ ةقتصاديالإ
 العصر الحاضر هو عصر التكتلات المالية الدولية. نأولاسيما و 
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 ي في الحد من الجريمةسلامالإ ستثمارأثر أساليب الإ -3
 ةقتصاديي في تحقيق أهدافه وغاياته له تأثيرا واضح في صناعة التنمية الإسلامالإ ستثمارنجاح الإ إن

يات البائعين والمشترين في بيعهم وشرائهم والمنتجين انكعاش إمنإعاش المستوى العام للأسعار، وبالتالي نإو 
 إلىالذي يؤدي بالنتيجة  الأمرتاجهم وإستهلاكهم وفي أمورهم الحياتية والمعيشية كافة، نإوالمستهلكين في 

ي في الحد من الجريمة سلامالإ ستثمارالقضاء على الفقر والعمل دون إتساع دائرته، ويتضح دور أساليب الإ
ية التعامل مع البطالة كونها دافعاً انكطلاقا من معالجة الفقر والعمل على رفع مستوى الدخل العام، ومن ثم إمنإ

 ب القيمي والروحي عند المستثمر.ان ثم بالآخرين عن طريق تعزيز الجباللّ غاية تعزيز الثقة  إلىللجريمة، 
 ي على الأسواق المالية سلامالإ ستثمارالآثار العامة لأساليب الإ -رابعا

صيغ الإستغلال، والتخلص من كل أشكال التبعية  همي آثاراً عامة للتصدي لأسلامالإ ستثماريترك الإ
 2وتتلخص الآثار العامة فيما يلي: ،1وإستبدالها بالتحرر المالي

 صور الإستغلال والضرر همالتصدي لأ -1
الظالمة المنتشرة  ستثمارتقدم الحلول المناسبة أمام صيغ الإ أني سلامالإ ستثمارحيث إستطاعت أساليب الإ

فردا أم جماعات أم مؤسسات،  انكستنزفت جهده سواء إ، والتي أضرت بالمستثمر و قتصاديفي أوجه النشاط الإ
ية يعد فريضة مالية دينية، يؤديها المستثمر المسلم إمتثالا لأمر الله سلامالتعامل بهذه الصيغ الإ نإولذلك ف

 تغاء مرضاته وسعيا وراء ثمارها وأثرها.إبو  لىاتع
 التخلص من كل أشكال التبعية وإبدالها بالتحرر المالي -2

ي على تخليص سوق المال والمستثمرين من كل أشكال التبعية المالية سلامالإ ستثمارحيث تعمل أساليب الإ
والمستثمر إذ تعمل على تفعيل دور هذه الأساليب في السوق  ستثمارمن خلال بناء منهجية مستقلة خاصة بالإ

ل ذلك من قبل الأسواق المالية الدولية أو من قب انكجل التجرد عن كل أشكال السيطرة عليها سواء أمن 
 المؤسسات المالية الكبرى، التي تستثمر فيها.

  ستثمارتمويل الإ فيية سلامالصكوك الإ دور: يانالثالمطلب 

ية في سبيل إيجاد البديل الشرعي عن سلامما جاءت به الهندسة المالية الإ أهمية سلامتشكل الصكوك الإ
دراج فوائض هامة من أموال المسلمين وتدويرها في الأسواق المالية بما يحقق إالتعامل بالسندات المحرمة، و 

ي إستثمار تمويلي ية دور سلاموللصكوك الإزم للعملية التنموية، ية في توفير التمويل اللآسلامالإ انداف البلدأه
قتصاد لما تحمله من خصائص في تعبئة الموارد المالية وتخصيصها كبير على المستوى الجزئي والكلي في الإ

 النامية وغيرها. اتقتصاديالإخاصة ما تعلق بتمويل الموازنة العامة حيث لاقت التجربة رواجا في 
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 يةسلامتعريف الصكوك الإ -أولا
: شهادات متساوية القيمة هاأنية الصكوك على سلامعرفت منظمة المحاسبة والتدقيق للمؤسسات المالية الإ

تمثل أسهما غير قابلة للتجزئة لملكية أصول ملموسة أو منافع أو خدمات أو في ملكية أصول لمشاريع معينة 
 1ي خاص.إستثمار أو نشاط 

ية، تعطي سلامأوراق مالية متساوية القيمة محددة المدة، تصدر وفق صيغ التمويل الإ هانأوتعرف على 
لحاملها حق الإشتراك مع الغير بنسبة مئوية في ملكية وصافي إيرادات أو أرباح وخسائر موجودات مشروع 

شاؤها من حصيلة الإكتتاب، وهي قابلة للتداول والإطفاء والإسترداد عند الحاجة نإي قائم فعلًا، أو سيتم إستثمار 
اً، أو منافع أو خدمات انتكون أعي نأي في ستثمار بضوابط وقيود معينة، ويمكن حصر موجودات المشروع الإ

الصكوك لا تمثل ديناً  نإأو حقوق مالية، أو معنوية أو خليط من بعضها أو كلها حسب شروط معينة، وعليه ف
 2ما تثبت لحاملها حق ملكية شائعة في موجودات لها عائد.نإفي ذمة مصدرها، و 

 يةسلامخصائص الصكوك الإ -ياانث
 3ية نذكر منها:إسلامية بمجموعة هامة من الخصائص التي تميزها كأداة تمويلية سلامالصكوك الإتتميز 

سم مالكها بفئات متساوية القيمة، لإثبات حق مالكها فيما تمثله من حقوق والتزامات إوثيقة تصدر ب هانأ -
 .مالية

منافع أو خدمات أو خليطاً اً أو ان، أعيستثمارتمثل حصة شائعة في ملكية موجودات مخصصة للإ هانأ -
 .منها ومن الحقوق المعنوية والديون والنقود، ولا تمثل ديناً في ذمة مصدرها لحاملها

 .تصدر على أساس عقد شرعي، بضوابط شرعية تنظم إصدارها وتداولها اأنه -
 .تداولها يخضع لشروط تداول ما تمثله نأ -
في نشرة الإصدار، ويتحملون غرمها بنسبة ما يمكله تفاق المبين مالكيها يشاركون في غنمها حسب الإ نأ -

 .كل منهم من الصكوك
اً من الصكوك قابلة للتداول، مثل صكوك المضاربة أنواعهناك  نأقابلة للتداول من حيث المبدأ بمعنى  -

مثل صكوك المرابحة وصكوك السلم  غير قابلة للتداول أنواعوصكوك المشاركة، وصكوك الإجارة، وهناك 
ه يمكن تداولها في لحظة معينة، وذلك عندما تمثل سلعة، أما عندما تتحول نأالإستصناع، مع العلم وصكوك 

 4دين في ذمة الغير، فلا يصح تداولها. إلى
 
 
 

                                                           
1 -Ijlal Ahmed Alvi, A comprehensive study of the International Sukuk Market, Sukuk report, International Islamic 
Financial market, 2013, p 5. 
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 يةسلامللصكوك الإ ةقتصاديية الإهمالأ -ثالثا
للصكوك بصفة عامة في تحقيق العديد من متطلبات التنمية  ةقتصاديية الإهمبداية يمكن صياغة الأ

 1، نذكر منها:ةقتصاديالإ
 .تعبئة المدخرات من الراغبين في التعامل وفقاً لأحكام الشريعة -
 .شطتهانأات، بما يساعدها في التوسع في ستثمار سهولة تدفق الأموال للإ -
 .ية للتداولتوسيع وتطوير قاعدة سوق الأوراق المالية من خلال القابل -
 .ية، وتنويع المخاطرسلامتطوير في تنوع وتشكيلة الأدوات المالية الإ -
 .ية لإدارة السيولة الفائضة لديهاسلامإتاحة الفرصة للمؤسسات المالية الإ -
ية لإستخدام الصكوك ضمن أطر السياسة النقدية سلامالإ انإتاحة الفرصة أمام المصارف المركزية في البلد -

 .ي، بما يسهم في إمتصاص السيولة، ومن ثم خفض معدلات التضخمسلامالإوفقا للمنهج 
 .المساعدة في تغطية جزء من العجز في الموازنة العامة للدولة -
وكذلك  تمويل مشروعات البنية التحتية والمرافق الحكومية وتوفير التمويل اللآزم للمشروعات العامة والخاصة -

 .يةسلامية في المجتمعات الإجتماعوالإ ةقتصاديق عملية التنمية الإالمؤسسات المالية، بما يسهم في تحقي
 .ية موحدةإسلامإتاحة الفرصة لتفعيل سوق مالية  إلىتنشيط وتدويل سوق الأوراق المالية، بالإضافة  -
 العالم. انية مع جميع بلدسلامالإ انات البلدإقتصاديدماج إن -

 يةسلامصدار الصكوك الإإأطراف التعامل في  -رابعا

 2ية العناصر التالية:سلامصدار الصكوك الإإتشمل عملية 
 مصدر الصك -1

كتتاب بصيغة شرعية، ومصدر الصك قد يكون شركة أو أفراد أو حكومة أو وهو من يستخدم حصيلة الإ
مؤسسة مالية، وقد ينوب عن المصدر في تنظيم عملية الإصدار مؤسسة مالية ذات غرض خاص مقابل أجر 

 نشرة الإصدار. أو عمولة تحددها
 كيل الإصدارو  -2

جراءاته نيابة عن المصدر مقابل إتخاذ جميع إوهو مؤسسة مالية وسيطة تتولى عملية الإصدار، وتقوم ب
أجر أو عمولة تحددها نشرة الإصدار، وتكون العلاقة بين المصدر ووكيل الإصدار على أساس عقد الوكالة 

 بأجر.
 مشتري الصك )حملة الصكوك( -3

ون بنكا أو مؤسسة مالية محلية أو عالمية أو مجموعة من الأفراد، حيث قد يتمتع هؤلاء بمعدلات والذي قد يك
في شراء الصكوك، بهدف  ستثمارسيولة مرتفعة غير مستقلة، مما قد يشجعهم على الدخول في عمليات الإ
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ية ستثمار على الفرص الإستغلال هذه السيولة الفائضة في عمليات تحقق عوائد مرتفعة نسبيا مقارنة بالعائد إ
 المتاحة.

 ستثمارمدير الإ -4
أو جزء منها، بتعيين من المصدر أو مدير الإصدار وفقا لما تحدده نشرة  ستثماروهو من يقوم بأعمال الإ

 الإصدار.
 ستثمارأمين الإ -5

 شراف على مدير الإصداروهي المؤسسة المالية الوسيطة التي تتولى حماية مصالح حملة الصكوك والإ
 ات، وذلك على أساس عقد الوكالة بأجر والذي تحدده نشرة الإصدار.انوتحتفظ بالوثائق والضم

 كالات التصنيف العالميةو  -6
تقوم هذه الوكالات بدور أساسي في تصنيف الإصدارات المالية التي تطرح في أسواق رأس المال، وتحديد 

ب ذلك خدمة انج إلىية تقدم إسلامالسعر العادل للأوراق المالية المصدرة، كما توجد حاليا وكالات تصنيف 
ا البحرين، وكذلك الوكالة الماليزية ومقره ية الدولية للتصنيفسلامتصنيف الجودة الشرعية، مثل: الوكالة الإ

 للتصنيف.
 ية سلاممراحل تنظيم الصكوك الإ -خامسا

 1ية المراحل التالية:سلامتشمل عملية تنظيم الأصول الإ
 مرحلة الإصدار -1

كتتاب العام وهي المرحلة الأولى من مراحل عملية التصكيك، والذي يتم فيها طرح الصكوك للجمهور للإ 
 في هذه المرحلة تطبيق ما يلي:والخاص، ويراعى 

تحديد الهدف من عملية التصكيك بالنسبة للمؤسسة لغرض المقارنة بين التصكيك ومصادر التمويل الأخرى  -
ستخراج إونية والفنية والشرعية قبل التنفيذ وأثناءه، وتكلفة انستشارات القمن حيث تكلفة التمويل، مثل تكلفة الإ

ية، كما تتضمن تكلفة مدير انهات المختصة، وتكاليف وكالات التصنيف الائتمالتراخيص والموافقات من الج
 .ستثمارالإصدار في حال إدارة العملية على أساس الوكالة بأجر، وأتعاب تأمين الإ

تخاذ المؤسسة قرار تصكيك بعض أصولها، وقد إتحديد نوع وحجم الأصول القابلة للتصكيك، وذلك بعد  -
 .ة كالعقارات أو السيارات أو الآلياتتكون هذه الأصول عيني

ب الشرعية لعملية التصكيك، والوثائق والمستندات التي ان، بحيث تتضمن الجو ةقتصاديعداد دراسة جدوى الإإ  -
الدراسة السوقية لمعرفة مدى قدرة الشركة المنشئة على تسويق الأوراق المالية  إلىسيتم التعامل بها، إضافة 

 .المصككة
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ر العادل عية التي تقوم بتصنيف الأوراق المالية المراد إصدارها لتحديد السانئتموكالة التصنيف الإ معرفة دور -
لتزاماتها تجاه الغير، ودرجة المخاطر إية من حيث قدرتها على أدء انئتملتلك الورقة المالية، وقياس جدارتها الإ

 .المالية التي تواجهها
قبال إتؤثر على درجة  نأ، والتي يمكن نشأةومعالجتها من قبل الشركة المتقويم مخاطر الأوراق المالية  -

عتبار قدرة الأصول على الوفاء قتراح سبل معالجتها مع الأخذ بعين الإإالمستثمرين على الصكوك المصدرة و 
 به.
 مرحلة تنظيم الإصدار -2

الإداري والفني لعملية صدار الصكوك تبدأ مرحلة تنظيم الإصدار من خلال وضع الهيكل إبعد مرحلة 
 التصكيك، وتحتوي هذه المرحلة على الخطوات التالية:

 .تحديد الأطراف ذات العلاقة بعملية التصكيك، ومهام وواجبات وحقوق كل طرف في عملية التصكيك -
 .زمةحتياجات الإدارية والمالية اللآتقدير نفقات التأسيس أو الإصدار حتى تتمكن جهة الإصدار من تحديد الإ -
كتتاب، وعقد بيع الأصول محل التصكيك، وعقد إدارة تصميم العقود الرئيسية لعملية التصكيك، مثل نشرة الإ -

 .انتفاع بالأصول، وعقد الضمانالأصول، وعقد 
عوامل نجاح عملية تسويق الصكوك وبيعها  أهمحد أ انقيمة الصكوك، ويعد عنصر الضم انتحديد ضم -

 .في أسواق رأس المال
دارته طبقا للشروط المنصوص عليها في نشرة الإصدار، وحسب الجدول إالتعهد بتغطية كامل الإصدار، و  -

 .الزمني المحدد
ات الكافية عن المشاركين ذات العلاقة انكتتاب، والتي تشمل شروط التعاقد والبيعداد نشرة الإصدار أو الإإ  -

 .وشروط تعيينهم وعزلهم
تقزم شركة المنشئ بتوكيل أو بيع الأصول، وعليه فعملية البيع حقيقية  إذثم يبدأ بعد ذلك تنفيذ الإصدار،  -

لتزامات شركة المنشئ، ولا تكون مسؤولة عن سداد أي حق من الحقوق بعد إونهائية وناقلة لجميع الحقوق و 
 .شركة التصكيك إلىإتمام البيع 

وحدات تناسب شريحة المستثمرين المستهدفين  إلىنيف الأصول وتقسيمها ثم تقوم شركة التصكيك بإعادة تص -
 صكوك، ثم بيعها للمستثمرين. إلىيتسنى لها تحويل الأصول ى حت
 ة التداول وإطفاء الصكوكمرحل -3

يد بطريقة مباشرة أو من خلال وسيط، مما يترتب  إلىتقال الصك من يد نإوهي المرحلة التي يتم فيها  
يبيع الصك بالقيمة  نأرث، وله إتقال جميع الحقوق المقررة شرعا للمالك في ملكه من بيع أو رهن أو نإعليه 

اعاة الاحكام الشرعية ت بالقيمة الاسمية أو السوقية أو أكثر أو أقل منها مع مر انكالمتراضي عنها، سواء 
 .الخاصة بها
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 الحقيقي ستثمارية وتمويل الإسلامالصكوك الإ -سادسا
ات ستثمار زمة للإية من صعوبة في توفير الموارد التمويلية اللآسلامالدول النامية ومنها البلاد الإ يانتع

ات الحقيقية عبر توفير موارد ستثمار ة في تنمية الإساهمية المسلامجل، ويمكن للصكوك الإية طويلة الأالإنتاج
ية المنتجة ستثمار الإ الأنشطةزيادة حجم المدخرات وزيادة تمويل  نإات، ومن ثم فستثمار مالية ملائمة لهذه الإ

 إستقرار، كما تحدث ستثمارقتصاد، تحدث زيادة ملموسة في حجم الإتساع قاعدة المشروعات الممولة في الإإو 
سيدفع  ستقرارستبعاد آلية القروض بفائدة التي تخلق أوضاعا غير مستقرة بطبيعتها، وهذا الإإنتيجة  إقتصادي

ستيعاب المزيد من العمالة، وبالتالي التخفيف من إ، و الإنتاجومن ثم زيادة  ستثمارزيادة حجم الإ إلىمرة أخرى 
ية في توفير التمويل سلامستخدام الصكوك الإإ نأي، كما سلامي منها المجتمع الإانحدة البطالة التي يع

ة في التمويل، كذلك يؤدي التطور النوعي في هذه العامة، سيخفض نصيب السندات بفائد ةقتصاديشطة الإنللأ
تخفيف العبء على  إلىية متنوعة، إسلامستبدال السندات بفائدة بصكوك إالصكوك، نتيجة قيام بعض الدول ب

 1ستبعاد الفوائد.الموازنة العامة للدولة نتيجة لإ
تمثل تغييرا جوهريا في الهيكل  صدار تشكيلة متنوعة من الصكوك وتداولها في السوق الماليةإعملية  أنكما 

فرادها، والتوفير الملائم أستيعاب المدخرات على مختلف رغبات إية، يمكنها من سلامالتمويلي للمصارف الإ
صدار الصكوك إ نأية فضلا عن سلامفي تقدم المصارف الإ ساهمحتياجات التمويلية للمشروعات، مما يللإ
الخاصة والعامة يعد بمثابة الأداة المناسبة للتكامل بين النشاط المصرفي حتياجات المشروعات إية لتوفير سلامالإ
 دماج مع السوق العالمية.نلإي والأسواق المالية، واسلامالإ

 ية مزايا متعددة، منها ما ينفع المستثمر ومنها ما ينفع المؤسسات المصدرة للصكوكسلاموللصكوك الإ
 2ها: فبالنسبة للمؤسسات الراغبة في توريق أصول

 .توفير السيولة للمؤسسات المعنية مباشرة من المستثمرين ودون حاجة للوساطة المالية التقليدية -
توريق المؤسسة المالية لديونها وأصولها ينقل  أندعم المؤسسات المالية في باب كفاية رأس المال، ذلك  -

 .قلأمستويات  إلىالمخاطر 
ية دون انالعادية، من خلال توسعة العمليات خارج الميز  الأنشطةتحقيق ربحية أعلى من تلك التي تحققها  -

 .الحصول على تمويل إضافي أو زيادة في رأس المال
 أما بالنسبة للمستثمرين حملة الصكوك، فتتوفر لديهم المميزات التالية:

 .على من الذي يمنحه توظيف أمواله لدى البنوكأ الحصول على عائد ربحي  -
 .يريدون توظيف أموالهم بالصيغ الشرعيةإعطاء فرصة للذين  -
حتمال تحمل الخسارة أو البطء في إتعميم ثقافة لا غنم بدون غرم وبالتالي تأهيل صغار المستثمرين على  -

 التدفقات النقدية.
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 ات الحكوميةستثمار ية وتمويل الإسلامالإالصكوك  -1
 1من الصكوك لنقل الموارد المالية للدولة بصورة مؤقتة، كما يلي: أنواعتوجد عدة 

 التمويل بصيغة المشاركة أو المضاربة -1-1
ئ، حيث تصدر الدولة انيراد، مثل محطات الطاقة الكهربائية والمو وهي تناسب المشاريع المدرة للدخل أو الإ

لمضاربة، أو صكوك المشاركة تقوم بشراء نصيب حملة صكوك ا نأصكوك لتمويل هذه المشروعات، على 
 المتناقصة بالتدرج وفق برنامج محدد وعلى فترة زمنية معنية.

 التمويل بصيغة الاجارة -1-2
زمة لتمويل كثير من المشروعات والنفقات جارة في تعبئة الموارد اللآتستخدم صكوك الإ نأيمكن للدولة 

 انعيأ شاءات العقارية، وتمويل شراء الآلات والمعدات والأجهزة والاثاث، من نلإذ يمكن تمويل اإالحكومية، 
 جل.ذات عمر طويل الأ

 التمويل بصيغة السلم -1-3
 وهذا الأسلوب يناسب الدول التي لديها موارد طبيعية كالنفط والمعادن.

 ستصناعالتمويل بصيغة الإ -1-4
شاء نإية، أو مد الطرق والجسور، أو انعمر  ويستخدم هذا الأسلوب لتصنيع منتجات محددة، أو بناء مشاريع

 .محطات الطاقة الكهربائية
 المالي ستثمارالإ ية ودورها في تنشيطسلامالصكوك الإ -سابعا

ستخدام الصكوك والتوسع في التعامل إ أنلآلية الصكوك دور هام في تنشيط وتنمية السوق المالي، حيث 
 2تدعيم دور السوق المالية، وذلك من خلال: إلىبها من قبل المدخرين والمستثمرين والمصارف والحكومة يؤدي 

ية وتداولها في سوق الأوراق المالية، سيكون له دور سلامية كالصكوك الإإستثمار إبتكار أدوات مالية و  نإ -
المختلفة، وهو ما يعد أمراً حيوياً لدفع  ستثمارقنوات الإ إلىوتوجيه المدخرات  ستثماركبير في خلق فرص الإ

وآجال الصكوك، فيمكن إصدار صكوك على حسب  أنواعوتنشيط الإقتصاد، حيث تتعدد  قتصاديالنمو الإ
القطاع الذي يوجد فيه المشروع حيث يمكن إستخدامها لتمويل المشاريع في مختلف القطاعات الزراعية 

 .والصناعية والعقارية وغيرها من القطاعات
ة بديلًا قريباً ية المعتمدة على الصكوك والتي يمكن تداولها في سوق الأوراق الماليستثمار تقدم الأدوات الإ -

ية في سوق الأوراق المالية وتنتظم قواعد المعاملات بها، ستثمار للمعاملات المصرفية، فعندما تتنوع الأدوات الإ
بالنسبة  ستثمارتصبح تلك الأدوات أكثر إغراء للمدخرين من ودائع المصارف، وتصبح مصدراً أفضل لتمويل الإ

 .للمستثمرين
يستدعي ضرورة العمل  ةقتصاديية نتيجة تبني خطط التنمية الإسلامالإالتوسع في إصدار الصكوك  إن -

 .ستثمارفي تعظيم وتوطين المدخرات وتوسيع دائرة الإ ساهموي لتداول هذه الصكوك، بما يانعلى خلق سوق ث
                                                           

 .64، ص 2000، جدة، تمويل عجز الموازنة العامة للدولة من وجهة نظر إسلاميةمنذر قحف،  - 1
، 1الإقتصادية، المجلد الثالث، العدد، مجلة البشائر -ماليزيا نموذجا–ية في تمويل الاقتصاد سلامدور الصكوك الإالعرابي مصطفى، حمو سعيدة،  - 2

 .72، ص 2017كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة طاهري محمد بشار، 
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تفاع كفاءة السوق المالية لما يترتب عليها من إر  إلىية سيؤدي سلامزيادة كمية ونوعية الصكوك الإ نإ -
تعميق السوق وإتساعه، حيث ستزداد كميات التداول لهذه الصكوك، ويكون من صالح السوق المالية تنوع 

 .يةستثمار إصدار الصكوك والتعامل بها في تغطية مختلف الإحتياجات التمويلية والإ
والأجل التي تميز الصكوك  نواعتعزيز الطلب العالمي على الصكوك، فخاصية السيولة والمرونة من حيث الأ -

 .حاء العالمأنيجعل منها منافسا قويا للأوراق المالية التقليدية في إستقطاب مستثمرين من مختلف 
ية إصدارا وتداولا سلامتوسيع قاعدة المؤسسات المشتركة في السوق المالي والتي تتعامل في الصكوك الإ -

 المؤسسي، والحكومة، والقطاع الخاص ستثمارالإية بل والتقليدية وشركات سلاموتشمل المصارف الإ
كما ترتفع كفاءة السوق ، لصكوك بالتداول في السوق الماليةوالمؤسسات المالية الوسيطة، وذلك إذا تمتعت ا

ساعه، حيث تزداد كميات إتية لما يترتب عليها من تعميق للسوق و سلامزدياد كمية ونوعية الصكوك الإإالمالية ب
صدار الصكوك والتعامل بها في إء والبيع لهذه الصكوك، ويكون من صالح السوق المالية تنوع التداول بالشرا

 1ية وتغطية عجز السيولة.ستثمار حتياجات التمويلية والإتغطية الإ

  ستثمارتمويل الإفي ية سلامالإ ستثمارصناديق الإدور المطلب الثالث: 

في مواجهة قصور  ةتكون ناجح نأصور التمويل الحديثة التي من الممكن  أهميشكل التمويل الجماعي 
الموارد التمويلية خاصة للمشروعات الضخمة في الدول ذات الدخل المنخفض والتي يبقى التمويل عائقا أساسيا 

ي سلاملإا ستثمارفي إطار سعيها الدائم نحو تحقيق زيادة في معدلات التنمية المختلفة، كما باتت صناديق الإ
 المنتج. ستثمارية وتخصيصها نحو الإسلامأداة فاعلة في تجميع الموارد المالية الإ

  يةسلامالإ ستثمارمفهوم صناديق الإ -أولا
في وعاء  ستثمارمؤسسات مالية تقوم على تجميع أموال الراغبين في الإ هانأعلى  ستثمارتعرف صناديق الإ

للأموال  الجماعي ستثمارتبارها أسلوب للإإعوينظر إليها ب واحد توجهه نحو شراء وبيع الأوراق المالية المختلفة
ها في تشكيلة منتقاة ومتنوعة من الأوراق المالية بمعرفة إدارة إستثمار ويرتكز على تجميع مدخرات الأفراد بهدف 

ويحصل كل مستثمر مقابل أمواله  ،مناسبا لكافة الأطراف ذوي الصلة متخصصة وبالشكل الذي يحقق عائدا
 ستثماركما يتم توزيع عوائد الإ (ستثمارعلى حصة ملكية في أصول الصندوق يطلق على هذه الحصة )وثيقة الإ

 2.على حملة الوثائق كل بنسبة ما يملكه
الجماعي التي تقوم على حشد  ستثمارصور الإرتها التقليدية من ظيية كنسلامية الإستثمار وتعد الصناديق الإ

ستفادة ية والإسلامالموارد المالية التي يقدمها مجموعة من المستثمرين وتوظفها وفق متطلبات وأحكام الشريعة الإ
 3ية.ستثمار يرادية والرأسمالية المتولدة عن تلك الأدوات الإمن العوائد الإ

                                                           
 .264، ص 2014التعليم الجامعي، الإسكندرية، مصر، دار  ها،أنواعالصكوك المالية ويوسف حسن يوسف،  - 1
 . 213 ، ص2008الأردن، ، أسامة لنشر والتوزيعدار ، أسواق الأوراق المالية، عصام حسين - 2
 .222، ص مرجع سابقهشام كامل قشوط،  - 3
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مضاربة بين إدارة الصندوق التي تقوم بالعمل فقط وبين عقد شركة  هانأوتعرف بشيء من التفصيل على 
إدارة الصندوق  إلىالمكتتبين فيه حيث يمثل المكتتبون في مجموعهم رب المال، فيدفعون مبالغ نقدية معينة 

كتتاب التي تمثل رأس مال المضاربة، وتعطى للمكتتبين التي تمثل دور المضارب، فتقوم بتجميع حصيلة الإ
ه بطريق مباشر في إستثمار معينة تمثل لكل منهم حصة شائعة في رأس المال الذي تقوم الإدارة بصكوكا بقيمة 

مشروعات حقيقية مختلفة ومتنوعة، أو بطريق غير مباشر كشراء وبيع أصول أو أوراق مالية كأسهم الشركات 
ي عن نظيرتها سلامالإ تثمارسوتختلف صناديق الإ 1،ية، وتوزع الأرباح المحققة بالكيفية المتفق عليهاسلامالإ

 2:هاأهمالتقليدية في عدة أمور من 
ين هي مجالات لا ساهمي نحوها مدخرات المسلامالإ ستثمارالتي توجه صناديق الإ ستثمارمجالات الإ -

 .فيها ستثمارية الإسلامتحرم الشريعة الإ
ي المختلفة سلامالتمويل الإين فيها من خلال صيغ ساهمي مدخرات المسلامالإ ستثمارتستثمر صناديق الإ -

كالمرابحة للآمر بالشراء، والإجارة المنتهية بالتمليك، وعقود الإستصناع، وشركة المضاربة، أو الشركة المتناقصة 
 .يسلامغير ذلك من صيغ التمويل الإ إلىالمنتهية بالتمليك، 

وتتأكد من موافقتها لأحكام  ية،ستثمار الإ الأنشطةوجود هيئات للفتوة والرقابة الشرعية تشرف على هذه  -
 الأنشطةية، ولا يقتصر دور هذه الهيئات على مجرد الإفتاء في المسائل، والمعاملات المالية، و سلامالشريعة الإ

ية، كما سلاموالتأكد من عدم مخالفتها لأحكام الشريعة الإ الأنشطةمراقبة هذه  إلىية، بل يتعدى ذلك ستثمار الإ
تاج وتصميم العقود المتوافقة وأحكام الشريعة إنوجدت، وتقوم أيضا ب نإتقوم هذه الهيئات بتصحيح المخالفات 

 الغراء.
 يةسلامالإ ستثمارية صناديق الإأهم-ياانث

ية العديد من المزايا فضلا عن ستثمار سائر الصناديق الإ نأش هانأية شسلامالإ ستثمارتحقق صناديق الإ
 3يتها تتمثل في:أهم نإذلك ف

ي، إسلامشاء بنك نإين جديدة كما هو الحال في انسن قو  إلىالبساطة والسهولة في التأسيس حيث لا يحتاج  -
ين أخذت في انتلك القو  نفي العالم لأ انكين المنظمة لهذه الصناديق في أي مانبل هو أمر ممكن في ظل القو 

الفرض الأساسي من الصناديق هو تلبية رغبات وتفضيلات المستثمرين الذين لا يجدون ما يرضيهم  نأعتبارها إ 
ية تغدو وسيلة سهلة لرفع سلامهذه الصناديق الإ نإوبذلك ف ستثمارفي البنوك التجارية التقليدية وشركات الإ

 .يةسلامالربا عن المجتمعات الإ

                                                           
، ص 2006شركة الحلال للطباعة الجامعية، صناديق الإستثمار بين الإقتصاد الإسلامي والإقتصاد الوضعي، نزيه عبد المقصود محمد مبروك،  - 1

93. 
-آفاق وتحديات –مؤتمر أسواق الأوراق المالية والبورصات  لإسلامية مفهومها، خصائصها وأحكامها،صناديق الإستثمار االصلاحين عبد الحميد،  - 2
 .05، كلية الشريعة والقإنون، جامعة الإمارات العربية المتحدة، دبي، الإمارات، ص 2007مارس  6-8
الأوراق المالية والبورصات واقع وآفاق، جامعة الإمارات العربية ، مؤتمر أسواق صناديق الإستثمار الإسلامية دراسة وتحليلوليد هويمل عوجان،  -3

 .46، ص 2007المتحدة، 
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 هانبصفة عامة في النشاط المصرفي وغير المصرفي نظرا لأ ية بالقبولسلامالإ ستثمارتحظى صناديق الإ -
صراف رغباتهم نحو توسيط نإي مباشرة و ستثمار تحقق رغبات أرباب الاعمال في قبول مخاطر العمل الإ

 .المصارف لعزل تلك المخاطر
ية عن باقي النوافذ في المصارف التقليدية بإزالة الخلط الذي يتخوف منه الكثير ستثمار تتميز الصناديق الإ -

ية مستقلة تماما عن المصرف انلها حسابات وميز  ستثمارصناديق الإ نلأبين المعاملات المشروعة والربوية 
ية ستثمار الإه من خلال الصناديق نأختلاط بين أموال المصرف والصندوق حيث وتحكمه قواعد ولوائح تمنع الإ

فكرة العمل المصرفي وغير  إلىية يمكن التعرف على طبيعة المعاملات المنضبطة شرعا وصولا سلامالإ
 .يةسلامربوي في المجتمعات الإلآالمصرفي ال

ي جتماعوالإ قتصاديية مما يساعد على تحقيق التكافل الإسلامنقل الأموال والمدخرات بين المجتمعات الإ -
 ية.سلامبين الشعوب الإ

 يةسلامية الإستثمار في الصناديق الإ ستثمارالإ آلية -ثالثا
تسلسلي  انمجموعة من المراحل وفق بي إلىية سلامية الإستثمار في الصناديق الإ ستثمارتخضع عملية الإ

 1كالتالي:
 ختيار الصندوق إ -1

ية لتتوافق ستثمار متعددة من الصناديق الإ أنواعية على طرح سلامية الإستثمار تحرص البنوك والمؤسسات الإ
 تيار المستثمرين لأي من الصناديق على عاملين أساسيين:إخمع أكبر قدر من رغبات المستثمرين، ويتأثر 

ختيار إية وحتى التقليدية في سلامية وفي هذا الصدد تتنافس البنوك الإسلاممدى موافقتها لمبادئ الشريعة الإ -
في السندات، أو سوق النقد،  ستثمارية، بحيث يتجنب الإسلامحكام الشريعة الإأتشكيلة الصندوق المتلائمة مع 

 .رأس مال المستثمر انالمحرمة، أو ضم الأنشطةأو أسهم الشركات ذات 
 مدى قدرة الصندوق على تحقيق التوازن بين المخاطر والعائدات. -
 شتراك في الصندوق الإ -2

تفاقية تتضمن وصفا عاما للصندوق إ البنك المؤسس للصندوق يلتزم بإصدار نإين فانللأحكام والقو وفقا 
ية ومدى ستثمار دارته، ودرجة المخاطرة فيه وكيفية تقييم الوحدات الإإالمكتتب فيه، من حيث نوعه وكيفية 

ية عند بداية الصندوق ستثمار ة الإشتراك سعر الوحدتفاقية الإإسترداد، وعملة الصندوق، كما تتضمن قابليتها للإ
حتفاظ كتتاب بها للاشتراك، والحد الأدنى من الوحدات التي يلزم الإوالحد الأدنى من عدد الوحدات التي يلتزم الإ

 شتراك في الصندوق.بها مدة الإ
 
 

                                                           
 .136 ص مرجع سابق،يوسف حسن يوسف،  - 1
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 ستثمارشهادات الإ -3
يملكها المستثمر في تصدر إدارة الصندوق شهادات للمستثمرين يسجل في كل شهادة عدد الوحدات التي 

 " وهي على نوعين:ستثمارالصندوق، وتسمى هذه الصكوك "شهادات الإ
 يةستثمار شهادات الوحدة الإ -3-1

 بات ملكية الوحدة، بصرف النظر عن القيمة التي ستؤول اليها.إثوتصدرها عامة الصناديق، وتتضمن 
 سميةشهادات القيمة الإ -3-2

 ستثمارتصدره الصناديق من الشهادات، وتصدرها صناديق الإلا نسبة ضئيلة جدا، مما إوهي لا تشكل 
 سمية، وهي القيمة المدونة عليها.قيمتها الإ انبات ملكية الوحدة مع ضمإثالمضمونة، وتتضمن 

 ستثمارتنويع الإ -4
متعددة من  أنواعتشكل الأصول المكونة لها من  نأية ستثمار من الإجراءات الآزمة في إدارة الصناديق الإ

 .ستثمارالأوراق المالية، وهذه ضرورة تقتضيها السياسة المثلى للإ
 يةستثمار قيم الوحدات الإ -5

 مختلفة كما يلي: ية ثلاث قيمستثمار للوحدة الإ
 .تتاب المبدئيكقيمة الإصدار وهي القيمة التي تصدر بها الوحدة عند الإ -
القيمة الحقيقية وهي صافي قيمة الأصول المكونة للصندوق وفق القيمة السوقية للأوراق المالية التي يشتمل  -

جراء الحساب مخصوما منها أي التزامات أو أتعاب إدارية أو مصروفات مستحقة على إعليها الصندوق وقت 
 .الصندوق 

وق المالي، متأثرة بالعرض والطلب وغير ذلك من وتعني القيمة التي تباع بها الوحدة في الس القيمة السوقية -
ية المغلقة، وتعني القيمة المحددة بقسمة الأصول الصافية للصندوق ستثمار عتبارات السوق في الصناديق الإإ 

ومسموح فيها دخول  ه ليس لها رأس مال محدد،نعلى عدد الوحدات وقد تتفاوت قيمة الصك بين يوم وآخر لأ
لا من مدير الصندوق، وهو المتعهد إية ستثمار ولكن لا يسمح ببيع أو شراء الوحدة الإوخروج المستثمرين، 

 ية المفتوحة.ستثمار كتتاب في الصناديق الإوفق نشرة الإ بالشراء
 وتشمل ما يلي:الرسوم والمصاريف الإدارية:  -6
 رسوم الإصدار -6-1

 شتراكه.إشتراك، ويدفعها المستثمر مرة واحدة في بداية وهي رسوم بنسبة معينة من صافي قيمة الإ
 رسوم الإدارة -6-2

 وهي رسوم للمدير بنسبة معينة من صافي قيمة الأصول مقابل إدارته للصندوق.
 رسوم الأداء -6-3

 وهي رسوم إضافية يقتطعها المدير إذا زادت أرباح الصندوق عن نسبة معينة.
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 ستردادرسوم الإ -6-4
ية على الصندوق، ومن مزايا ستثمار مستثمر إذا ما رغب في بيع وحدته الإوهي الرسوم التي يدفعها ال

لا نسبة ضئيلة من الأصول إلتزامات المالية المترتبة عليها لا تشكل الإ نأية ستثمار في الصناديق الإ ستثمارالإ
بنسبة معينة من لتزامات لا تعدو كونها مصاريف إدارية، وهي محدودة هذه الإ نأالمستثمرة فيها، وبسبب ذلك 

 الأصول القائمة.
 تهاء الصندوق وتصفيتهنإ -7

ه نإكتتاب، وإذا لم يكن له نهاية محددة فتهاء الفترة الزمنية المحددة له في نشرة الإنإينتهي عمر الصندوق ب
تهاء الصندوق يتم تصفية نإؤه في الوقت الذي يراه مناسبا، وعند هاإنيظل باقيا حتى يقرر مدير الصندوق 

تزاماته، وتوزيع ما يتبقى من حصيلة هذه التصفية على المستثمرين بنسبة ما يتبقى لكل مشارك إلصوله وتأدية أ
 من وحدات.

 ية ودورها في تنشيط السوق المالي سلامالإ ستثمارصناديق الإ -رابعا
ية، كونها سلامية وسيلة هامة تؤثر على أداء سوق الأوراق المالية الإإسلام إستثماريعتبر وجود صناديق 

ات الربوية من توظيف أموالها ستثمار بحجم مدخراتها تمنعها الإ انتشجعها على إستقطاب شريحة لا يسته
 1ي فيما يلي:سلامية على مستوى السوق المالي الإسلامالإ ستثمارويتلخص دور صناديق الإ

 يةسلامتظام وتدويل سوق الأوراق المالية الإنإتنشيط و  -1
ية دورا هاما بالنسبة للأوراق المالية كوسيلة فعالة لتجمع المدخرات، ومن سلامالإ ستثمارتلعب صناديق الإ

 ثم فهي تحقق العديد من المزايا.
 يةسلامتنشيط سوق الأوراق المالية الإ -1-1

ية من خلال ما تقدمه من أدوات سلامالإ ستثمارتلعبه صناديق الإ نأية الدور المتميز الذي يمكن أهمتبرز 
، فخاصية التنويع التي تتسم بها هذه الصناديق انية تناسب ظروف المستثمرين المحتملين في تلك البلدإستثمار 

تشجع المستثمرين قليلي الخبرة والمعرفة بأسواق  نأ هانأمن ش ستثماروما يترتب عليها من تخفيض مخاطر الإ
مدخراتهم في الأوراق المالية أو وثائق  مارإستثية وكذا المستثمرين محدودي الموارد على سلامالأوراق المالية الإ

ية التي تقوم بدورها بإستخدام حصيلة البيع في بناء تشكيلات من الأوراق المالية سلامالإ ستثمارصناديق الإ
ذات النهاية المغلقة تلعب دورين منفصلين في هذا الصدد  ستثمارصناديق الإ نأالمتداولة في السوق، ويعتقد 

أسهم تلك  نأيلات من الأوراق المالية المتداولة مما يسهم في تنشيط حركة تلك الأوراق، كما تبني تشك هانأإذ 
الصناديق على عكس أسهم الصناديق ذات النهاية المفتوحة تتداول في السوق، مما يعني إضافة المزيد من 

 الأوراق المقيدة.
 

                                                           
الملتقى ، -حالة سوق الأسهم السعودي –ية سلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية الإسلامالإ ستثمارصناديق الإدور بوجلال محمد، زايدي مريم،  - 1

، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم 2013ديسمبر  9و 8آليات ترشيد الصناعة المالية الإسلامية يومي  –دولي الثاني للصناعة المالية الإسلامية ال

 .14التسيير، المسيلة، الجزائر، ص 
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 يةسلامتظام سوق الأوراق المالية الإنإ -1-2
تضمن  هانإية تعمل على تنشيط وإتساع سوق الأوراق المالية فسلامالإ ستثمارفضلا عن كون صناديق الإ

 تظام السوق بعدم تعرضها للتقلبات الفجائية التي تحدث كثيرا بسبب المضاربات على الأوراق الماليةنإأيضا 
هذا النوع من الصناديق لا يغامر بهذه المضاربات بل يعمل على تكوين محافظ من الأوراق المالية  نإوبذلك ف
 الجيدة.

 يةسلامتدويل سوق الأوراق المالية الإ -1-3
هذه الصناديق في التحول نحو العالمية من خلال تدويل هذه السوق مستقبلا، فتنشيطها وتقويتها  ساهمحيث ت

 كبر وهو تدويلها.أتحقيق هدف  ما هو إلا خطوة مبدئية نحو
 ية وزيادة كفاءتهاسلامالمحافظة على توازن سوق الأوراق المالية الإ -2

ية في المحافظة على توازن السوق وزيادة كفاءته إذ يتم ذلك من سلامالإ ستثمارصناديق الإ ساهمحيث ت
 خلال:

وحدة التصرفات مما يسبب إهتزازات في فعال الزائد نالإتتميز ردود الأفراد في سوق الأوراق المالية عادة ب -
حد كبير وتقوم على أساس علمي سليم، كما  إلىية نسوق المال بينما تكون تصرفات مديري الصناديق عقلا

 .ع السوق لحفظ التوازن انبدور مشابه لص انقد تقوم في بعض الأحي هاأن
يع أوالشراء وفقا لتلك المعلومات مما تقوم إدارات الصناديق بتحليل المعلومات الداخلة بدقة والتصرف بالب -

 ية.سلامينعكس على القيمة السوقية للأوراق المالية المتداولة مما يعني زيادة في كفاءة سوق الأوراق المالية الإ
 إمتصاص وتوفير السيولة اللآزمة -3

في إمتصاص السيولة من المجتمع وبالتالي خفض معدلات التضخم من  ستثمارصناديق الإ ساهمحيث ت
توفر السيولة اللآزمة للشركات بإعتبارها تمثل قوة شرائية في سوق الأوراق المالية  هانإية فانجهة ومن جهة ث

 البنوك للإقتراض. إلىمما يساعد الشركات على الإتجاه للسوق لتمويل نشاطها بدلا من اللجوء 
 مدخرات الوطنية ومنع تسريبها للخارجحماية ال -4

أموالهم بما يمكن من جذب  ستثمارفتح مجالات جديدة أمام المدخرين لإ إلىحيث تؤدي هذه الصناديق 
أصحاب المدخرات الذين قد يناسبهم الإيداع في المصارف حتى لا تتسرب مدخراتهم المالية عن دورة النشاط 

في الأوراق  ستثمارالقومي، وكذلك فتح المجال أمام المدخرين وبخاصة المسلمين الذين يرغبون بالإ قتصاديالإ
 .المالية ولكن تنقصهم الخبرة أو المقدرة للقيام بذلك
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 ستثمارية في تمويل الإسلامالإالأدوات التمويلية التكافلية دور  المطلب الرابع:
يا، أين يراعى في تحقيق الربح المادي إجتماعي من مفهوم التمويل المسؤول سلاميقترب مفهوم التمويل الإ

جملة من الضوابط التي تحافظ على الحد الأدنى من الكفاف للمجتمع، والروابط الأخلاقية والبيئة المحيطة 
قي بدرجة ي تمويل أخلاسلاموإستغلال الموارد المتاحة إستغلالا أمثلا بعيدا عن مظاهر الفساد، فالتمويل الإ

 .ستثمارعالية حيث يوفر بيئة مشجعة ومحفزة للإ
 ستثماردور الزكاة في تمويل الإ-أولا

أما الزكاة  ،1حق واجب في مال خاص لطائفة مخصوصة في وقت مخصوص هاأنتعرف الزكاة على 
يتراوح  : مؤسسة مستقلة تستقطب جزءا هاما من الموارد المالية بشكل دائم ومتجددهاأنكمؤسسة تعرف على 

من الدخل القومي في الدول التي لا تملك موارد كبيرة وتتراوح تلك  %7 إلى %3.5في بعض التقديرات من 
الذي  الأمرية التي تحتوي على ثروات معدنية وطاقوية كبيرة، سلامفي الدول الإ %14 إلى %10النسبة من 

ية جتماعوالإ ةقتصاديمحوريا في التنمية الإ ية كمؤسسة تلعب دوراسلاميتها الكبرى في المجتمعات الإأهميبرز 
 2والثقافية المستدامة.

 أساليب تثمير أموال الزكاة -1
فتراض وجود صندوق إية لأموال الزكاة في ظل ستثمار ستخدامها في المجالات الإإتتعدد صيغ التي يمكن 

 3:يما يل هاأهممسؤول عن الزكاة، و 
 التمويل عن طريق التأجير -1-1

يقصد بالتمويل عن طريق التأجير تملك صندوق الزكاة لأصول مادية كالآلات مثلا ويقوم بتأجيرها للمتمول 
تكون الحيازة للمتمول والملكية لصندوق الزكاة، وقد يأخذ هذا النوع شكلين: التأجير التشغيلي  نأالمستحق، على 

 أو التأجير المتناقص المنتهي بالتمليك.
 المشاركةالتمويل عن طريق  -1-2

زم لمشـــــروع مـــــا، علـــــى يشـــــترك بموجبـــــه صـــــندوق الزكـــــاة مـــــع المتمـــــول المســـــتحق فـــــي تقـــــديم المـــــال الـــــلآ
بــــــين الصــــــندوق والمتمــــــول بنســــــب معلومــــــة متفــــــق عليهــــــا فــــــي عقــــــد التمويــــــل،  ســــــتثمارتــــــوزع نتيجــــــة الإ نأ

يمـــــول صـــــندوق الزكـــــاة مشـــــاريع لحـــــرفيين لا يملكـــــون ســـــوى محلاتهـــــم لكنهـــــا غيـــــر مجهـــــزة  نأحيـــــث يمكـــــن 
فيكــــــون شـــــــريكا للصــــــندوق فـــــــي مشـــــــروعه علــــــى أســـــــاس: المــــــال مـــــــن الصـــــــندوق والمحــــــل مـــــــن المســـــــتحق 
للتمويــــل مـــــع مهنتـــــه أو خبرتــــه أو شـــــهادته، وتأخـــــذ المشــــاركة شـــــكلين أساســـــيين همــــا: المشـــــاركة الدائمـــــة أو 

 المنتهية بالتمليك. المشاركة المتناقصة
 

                                                           
 .195، ص مرجع سابقهشام كامل قشوط،  - 1
الحديثة مشروع مقترح لتطوير ومأسسة صندوق  الإقتصادياتلمؤسسة الزكاة في  قتصاديي والإستثمارتطوير الدور التمويلي والإصالح صالحي،  - 2

 .02، ص 2012، 12مجلة العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، العدد  الزكاة الجزائري،
 .198ص  المرجع السابق،هشام كامل قشوط،  - 3
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 التمويل عن طريق المضاربة -1-3
يكون التمويل بالمضاربة لدى صندوق الزكاة خاصا بالمتخرجين من الجامعات ومختلف المعاهد  نأيمكن 

علام الآلي...، ويمكن لكترونيك، الإوالحاملين لشهادات متخصصة مثل الطب، البيطرة، الهندسة المعمارية، الإ
 نأ تكوينهم العالي والمهني على إلايخصص أيضا لأصحاب شهادات التكوين المهني من لا يمتلكون  نأ

يكونوا فقراء، وتأخذ المضاربة شكلين أساسيين في التطبيق هما: المضاربة الدائمة والمضاربة المتناقصة المنتهية 
 بالتمليك.

 التمويل بالقرض الحسن -1-4
ية انكستمرار تلك النشاطات، لكن إمإ انتمويل لضم إلىحتاج أصحابها ية بسيطة يإستثمار قد تكون نشاطات 

تماد هذا النوع من إع إلىرد المال المقترض من المتمول غالبا ما تكون ضعيفة، لذا فقد يلجأ صندوق الزكاة 
هذا  إلىو الأعمال المرتبطة بالنشاط البسيط الذي يحتاج أذا ثبت لديه ضرورة الحفاظ على العمل إالتمويل 

 ام حالتين:أمالنوع من التمويل، وبالتالي قد يكون الصندوق 
 .عفاء المتمول من التسديد نظرا لحاجتهإ : وهنا يكون من الأفضل إما العجز عن السداد -
 .ثبت لديه القدرة على التسديد المستقبليي أنوتخفيف الضغط عليه  أو طلب تمديد الاجل: -
 الشراكة بين الزكاة والوقف -1-5

ي، الإنتاجويمكن ذلك على أساس استغلال أموال الزكاة في تمويل مختلف المشاريع الوقفية ذات الطابع 
 تستغل العقارات الوقفية التجارية والفلاحية. نأكوالخدمي، 

 ي للزكاةستثمار الدور التمويلي الإ -2
ية والخدمية الكفائية الصغيرة الإنتاجتلعب مؤسسة الزكاة دورا هاما على مستوى الحركية التمويلية للمشاريع 

ية ستثمار ية وتجديدها وتطويرها من خلال التأثير في الحركية الإالإنتاجفي زيادة الأصول  ساهموالمصغرة، كما ت
 1الكفائية كما يلي:

 دور مؤسسة الزكاة في توفير الدعم التمويلي للمشروعات الكفائية الخاصة والعامة -2-1
مؤسسة الزكاة بصورة مباشرة في التقليص المتوالي من تنامي ظاهرة الفقر والبطالة من خلال توفير  ساهمت

إخراج شريحة واسعة من  إلىي لأصحاب المشروعات الكفائية وهي تلك المشروعات التي تهدف انتمويل مج
، وذلك من خلال انسنلكفائية للاحالة القدرة والإستغناء في مجال تأمين الإحتياجات ا إلىحالة الفقر والإحتياج 

ي للحصيلة وذلك ستثمار ية الصرف الإأهممصرف الفقراء والمساكين حيث يؤكد عدد هام من الفقهاء على 
شاء مشروعه الكفائي من جهة، وكونه قد يصبح مصدرا للإيرادات نإستقلال المستحق عن الزكاة بعد إ انلضم

 صبة المحددة لدفع الزكاة.نلأفي حدود االزكوية إذا طور ذلك المشروع وأصبح وعاؤه 

                                                           
الحديثة مشروع مقترح لتطوير ومأسسة صندوق  الإقتصادياتلمؤسسة الزكاة في  قتصاديوالإ يستثمارتطوير الدور التمويلي والإصالح صالحي،  - 1

 .06مرجع سابق، ص  الزكاة الجزائري،
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 في المشروعات الكفائية ستثمارمخاطر الإ اندور مؤسسة الزكاة على مستوى ضم -2-2
بالنسبة للمشروعات الكفائية  ستثمارتلعب مؤسسة الزكاة دورا معتبرا في مجال تغطية مخاطر الإ نأيمكن 

في المشروعات الكفائية  ستثمارطية مخاطر الإشاء صندوق تغنإالفردية والصغيرة والمصغرة، وذلك من خلال 
والقابلية للمخاطرة  ستثمارالزكوية لهذا الغرض ضمن مصرف الغارمين، وهذا سوف يزيد من الحافز نحو الإ

 .ةقتصاديشاء المشروعات الإنإية والإقبال على ستثمار الإ
 والعامةدور مؤسسة الزكاة على مستوى تأهيل أصحاب المشروعات الكفائية الخاصة  -2-3

في تكوين رأس المال البشري الذي من  ساهممؤسسة الزكاة في ظل التطورات المجتمعية الحديثة ست نإ
وخاصة الكفائية، فتخصص جزءا من مصارفها للتكوين التأهيلي  ةقتصاديخلاله تطور منظومة المشروعات الإ
حسن إدارة مشروعاتهم المستقبلية التي تضمن لهم الإستغناء عن  انلأصحاب المشروعات الكفائية لضم

 .يلعب صندوق دعم المشروعات الكفائية دورا مهما في هذا المجال نأالمعونات الزكوية، ويمكن 
 ستثمارفي تمويل الإي سلامالوقف الإدور  -ياانث

ي، فقد سلامبين أفراد المجتمع الإ يةجتماعتقوية الروابط الإ إلىظمة المالية الهادفة نيعد الوقف أحد الأ
ية سلام، وفي تاريخ الحضارة الإةقتصاديية والدينية والثقافية والإجتماعب الحياة الإانوبشكل كبير في جو  ساهم

 بصفة عامة.
 التمويل بالوقف والمستفيدين منه -1

ه في نفس الوقف نأينطلق مفهوم التمويل بالوقف من مفهوم الوقف في ذاته، فالوقف في حد ذاته تمويل كما 
، فالوقف كتمويل ظاهر من كونه مالا يتم حبسه وتسبيل منافعه على أعمال الخير والبر، فهو مصدر إستثمار

هو ما يدره ذلك الأصل في إيرادات  يانالثب انب الأول هو أصل الوقف ذاته، والجانبين: فالجانتمويلي من ج
 إلىظاهر في كون صاحبه أي الممول، يسعى من خلاله  إستثمارأعمال الخير، أما الوقف ك إلىتوجه 

ما يستهلك هو الإيراد، أما المستفيدون من التمويل الوقفي فيتم  نإالمحافظة على الأصل الموقوف ونمائه، و 
 1التمييز بين فئتين:

 وهو تمويل يتم وقفه على الذرية والأهل.: )الذري(التمويل الأهلي  -
وهو تمويل يتم وقفه على أعمال الخير العامة لمصالح المجتمع كالفقراء وطلبة العلم التمويل الخيري:  -

ية بغرض الحصول على إستثمار في مشروعات  ستثماروالمرافق العامة في المجتمع ويدخل في ذلك ما وقف للإ
 أوجه الخير المختلفة.فاقه في نإإيراد يتم 

 يسلامللوقف الإ ي ستثمار الإ التنموي  الدور -2
أموال الوقف  إستثمار نأي في تنويع مصادر التمويل ومجالات إستخدامها، كما سلاميسهم الوقف الإ

تكون عوائدها مصدراً لتمويل شبكة واسعة  نأيؤدي دوراً مهما في التنمية الشاملة حيث يمكن  نأوتثميرها يمكن 

                                                           
ي ، مجلة الإقتصاد الإسلامالتمويل بالوقف بدائل غير تقليدية مقترحة لتمويل وإستدامة التنمية المحلية تجربة الجزائرصديقي أحمد، الطيبي عبد الله،  - 1

 .43، ص 2018، أوت 55العالمية، العدد 
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الدور التنموي للنشاط الوقفي في العناصر  انالمشروعات ذات النفع العام والمرافق الخدمية، ويمكن بيمن 
 1التالية:

الوقف بتمويله لعدد هام من المرافق الخدمية في المجتمع بتخفيف العبء  ساهمالدور التمويلي للوقف حيث ي -
 .العام وتوفير الخدمات الإنفاقالمالي للدولة في مجال 

ذات أثر توسعي، من خلال زيادة القدرة الشرائية للأفراد جراء  ةإقتصاديدور الوقف في إحداث حركية  -
ية الأساسية التي تضمنها المرافق انسنلإتلبية الحاجات ا إلىحصولهم على مستحقاتهم من ريع الأوقاف، إضافة 

 .الخدمية
ذلك من خلال محافظة الوقف على الأصول  الأثر الإيجابي للوقف على هيكل الثروة في المجتمع، ويتأتى -

الوقف يعتبر أداة لعدم تفتيت الثروة والحفاظ  نأ إلىتها إضافة انالرأسمالية المنتجة وعدم التصرف فيها وصي
 .متماسكة وإيجاد التراكمات الرأسمالية ةقتصاديات الإانعلى الكي

 .ع خاصة الفقراء منهمتوفير الأمن الغذائي وتحقيق الحاجات الأساسية لأفراد المجتم -
 .إعادة توزيع الثروة والدخل وتقليل التفاوت بين طبقات المجتمع -
ي بجميع مراحله لعموم الناس من خلال المدارس والكليات التي أوقف لها الواقفون أموالا انتوفير التعليم المج -

 .كثيرة
 .عليها الإنفاقتوفير الرعاية الصحية لأفراد المجتمع من خلال إقامة المشافي و  -
 .رعاية الفئات الخاصة في المجتمع وكفالتهم كاليتامى والمقعدين والمرضى والمساجين وغيرهم -
ة في تطوير العمل الخيري في المجتمع من خلال العمل المؤسسي للجمعيات والمؤسسات الوقفية ساهمالم -

 .وزيادة قنوات المساعدة والعون في المجتمع
الوقفية وما يترتب على ذلك من زيادة  ستثمارالمجتمع من خلال مشروعات الإية في الإنتاجزيادة الطاقة  -

 .فرص العمل وتقليص البطالة في المجتمع
 ةقتصاديي على بعض المستويات الإسلامأثر الوقف الإ  -3

 2:هاأهم، نذكر من ةقتصاديي على العديد من المستويات الإستثمار يمتد أثر الوقف التمويلي والإ
 المتعلقة بالعرض الكلي والطلب الكلي ةقتصاديالوقفي في الحركية الإدور القطاع  -3-1

تنامي قطاع الأوقاف يحدث حركة توازنية إيجابية بين العرض الكلي والطلب الكلي، حيث كلما تطورت  نإ
ي الذي زيادة الطلب الكل إلىالعوائد والمداخيل التي تحققها المؤسسة الوقفية كلما تنامت القدرات الشرائية وأدت 

 ساهمفي تنشيط العرض الكلي للسلع والخدمات، والذي يتوسع بدوره بقدر تنامي المؤسسات الوقفية التي ت ساهمي
ذلك بصورة مباشرة أو بصورة غير مباشرة  انكفي تأمين احتياجات الجهات المستفيدة بالسلع والخدمات سواء 

                                                           
 .46ص  مرجع سابق،صديقي أحمد، الطيبي عبد الله،  - 1
، 2005 ،مجلة العلوم الانسانية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، العدد السابع، فيفريالدور الاقتصادي والاجتماعي للقطاع الوقفي، صالح صالحي،   -2

 .169ص 
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ا في انالفئات الأكثر حرم إلىخول من الفئات الغنية كما تكمن الحركية الإيجابية في وجود تيار متدفق من الد
 حد الكفاية بصيغ وأشكال متعددة. انالمجتمع لضم

 الكلي ستثماردور القطاع الوقفي في الحركية المتعلقة بالإدخار الكلي والإ -3-2
 شطة والمجالاتنية القطاع الوقفي، كلما تم تخصيص جزء من مدخرات الأفراد للاأهمكلما تنامي الوعي ب

الجماعي من مصادر مالية إختيارية غير رسمية، فيزداد الإدخار  ستثمارفي تطوير الإ ساهمالوقفية التي ت
تأثيرات إيجابية في إرتباطها بتطور النشاط  اني التكافلي ويحدثجتماعالإ ستثماري التكافلي، ويرتفع الإجتماعالإ
تاج السلع نالدولة في إقامة المشاريع اللآزمة لا، وفي تقليصهما للتكاليف العامة التي تتحملها قتصاديالإ

 الكليين لصالح القطاع الوقفي. ستثماروالخدمات العامة، فتحدث حركية نوعية تتعلق بالإدخار والإ
 المتعلقة بالإيرادات العامة والنفقات العامة ةقتصاديدور الأوقاف في الحركية الإ -3-3

ب النفقات العامة انية العامة للدولة، فمن جانجابي على الميز في التأثير الإي ساهمتطور القطاع الوقفي يإن 
شطة الوقفية التي تنتج السلع نالعام بمقدار الموارد الوقفية المخصصة للأ الإنفاقالوقف في تخفيض  ساهمي

 ية، ويكون التخفيض بقدر حجم الموارد الوقفية عبرانسنية والرعاية الإجتماعوالخدمات العامة وللمساعدات الإ
ترشيد النفقات العامة من مدخل إشراك الناس في  إلىالذي يمكن الدولة من الوصول  الأمري، انإمتدادها الزم

بدوره في التأثير النوعي الإيجابي على  ساهمتمويل الخدمات العامة عن طريق تطوير قطاع الوقف، الذي ي
 مستوى الإيرادات العامة.

 المتعلقة بتوزيع الدخول والثروات ةقتصاديدور قطاع الأوقاف في الحركية الإ -3-4
بشكل فعال في التوزيع الفعال للثروات والدخول سواء على مستوى التوزيع  ساهمتنمية الموارد الوقفية ت نإ

الأملاك الوقفية، أو على مستوى توزيع عوائد  إلىالأولى لمصادر الثروة حيث يتحول جزء من تلك المصادر 
منها متحقق على مستوى المؤسسات الوقفية، أو على مستوى التوزيع التوازني حيث يصبح جزءا  الإنتاجعوامل 

المتحققة لتكوين الموارد الوقفية وتوزيع منافعها وعوائدها على  الإنتاجحيث يتم تحويل جزء من عوائد عوامل 
 .قتصاديالجهات والفئات المستحقة وكل ذلك يؤثر إيجابيا على حركية النشاط الإ

 ستثمارفي تمويل الإ يسلامالتأمين التكافلي الإدور  -ثالثا
وباتت تأخذ نسبة هامة من سوق التأمين في العديد  ي نموا متسارعاسلامعرفت صنعة التأمين التكافلي الإ

وتسيير  إستثمارللتأمين، فمبادئ  عربيةمن الأسواق خاصة في منطقة جنوب شرق آسيا مقارنة مع الأسواق ال
ي للتأمين عبر تحقيق عدالة ستثمار ي عزز من الدور التنموي الإسلامالفائض التأميني وفق مبادئ التمويل الإ

 للمؤمنين ومؤسسة التأمين على حد سواء.
  يسلامالتكافلي الإ مفهوم التأمين -1

 الخطر، والأضرار تحمل على الأشخاص من مجموعة تعاون  هأني على سلامالتأمين التكافلي الإيعرف 
 فيه الأقساط تجتمع مستقلة، مالية ذمة له للربح هادف غير حساب )صندوق( شاءإن خلال من المحتملة
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 نظام وذلك وفق الفائض، هو تبقى وما ومصروفات، تعويضات من ستحقاقاتالإ منه وتصرف والإيرادات،
 1ية.سلامالشريعة الإ أحكام وفق متخصصة شركة اتهإستثمار و  إدارته في تتوكل الذي الحساب

 لخطر يتعرضون  "المشتركين هيئة" يسمون  الأشخاص من مجموعة تعاون  هو نظاما بإعتباره كما يعرف
 وقوع من الناتج الضرر عن بتعويضه أحدهم لها يتعرض قد التي الأخطار آثار تلافي على معينة، أخطار أو

 وثيقة تحدده شتراكالإ أو يسمى القسط التبرع سبيل على معين مبلغ بدفع منهم كل لتزامإب وذلك الأخطار، هذه
 عن نيابة أمواله إستثمارو  التأمين عمليات إدارة يةسلامالإ التأمين شركات وتتولى شتراك،الإ عقد أو التأمين

  2معا. هما أو وكيلا، عتبارهاإب معلوما مبلغا أو مضاربا، عتبارهاإب معلومة حصة مقابل المشتركين في هيئة
 يسلامالإ التكافلي التأمين لمؤسسات الدور التنموي  -2

 مهمة أداة  تشكل وهي المهمة، ستثمارالإ وجوه من يسلامالتكافلي الإ التأمين مؤسسات وتأسيس شاءان نإ
 3ا: منه نذكر ةقتصاديالإ أدوات التنمية من
 ةالصناعي التنمية مجال في -2-1

 وتخفيض الإنتاج وسائل حماية على الإيجابي الأثر له ي ستثمار والإ الصناعي في المجال التأمين دور نإ
 إصلاحه أو الأصل تجديد إعادة خلال من الكوارث أو الأخطار حدوث حالة الناتجة في المالية الخسائر

 أهداف تحقيق ثم ومن يةالإنتاجو  العمليات الصناعية ستمرارإ من تمكن التأمينية التغطيةأن  حيث ته،انوصي
 الصناعية. التنمية

 الزراعية التنمية مجال في -2-2
المتعلقة  التأمينية التغطيات خلال من الزراعية التنمية مسيرة تعزيز في أيضا التكافلي التأمين ساهمي
 الفلاحية الأخطار ضد التأمين إلى بالإضافة النقل، ووسائل الفلاحية والتجهيزات كالمعدات الفلاحي ستثماربالإ
 .وغيرها يةانالحيو  الثروة وتأمين النبات وأمراض كالكوارث الطبيعية الزرع أو المحصول تصيب التي

 يةجتماعالإ مجال التنمية في -2-3
تحقيق  هاأهم عديدة صور خلال من يةجتماعالإ التنمية تحقيق في التشاركي التأمين دور جليا يتضح
 تحمل أو الطبي التكافل تغطيات طريق عن وذلك له، التحسينية المقاصد وحتى انسنللا الضرورية المقاصد

 الدخل وحماية البطالة تغطية إلى بالإضافة العضال، المزمن أو المرض حالات في وخاصة العلاج نفقات
 .والتقاعد المعاشات ونظام الوفاة وتغطيات جزئيا أو كليا الدائم البدني والعجز

 ستثمارفي تمويل الإ ي الأصغرسلامالتمويل الإدور -رابعا
عرفت صناعة التمويل الأصغر تناميا واسعا في مختلف أسواق التمويل، فهي تستهدف فئة كبيرة جدا من 

تحقيقها لدور ريادي في قيادة قاطرة  إلىتحويلها من فئة هشة غير قادرة على العمل  إلىالمجتمع وترمي 
                                                           

 -التأمين مؤتمر ضمن مقدمة ورقة ، "إقتصادية فقهية دراسة ومعوقاته، وضوابطه ماهيته-التعاوني التأمين مفهومداغي:  القره الدين محي علي - 1

 .12الأردنية، الأردن، ص  الجامعة ،2010 أفريل  13-11"منه، الإسلامية الشريعة وموقف وآفاقه أبعاده-التعاوني
 التقليدي والتأمين التكافلي التأمين مؤسسات حول ملتقى ،التعاوني والتأمين التجاري التأمين أسس بين مقارنة بعنوان مداخلة الجرف، سعدو محمد - 2

 .3الجزائر، ص  سطيف، جامعة ،2011أفريل  25/26التطبيقية  النظرية والتجربة الأسس بين
 والتأمين التكافلي التأمين حول مؤسسات ملتقى ،التطبيق وواقعية التأصيل جهود بين التكافلي المؤسساتي العمل بعنوان مداخلة نوال، بونشادة- 3

 .25، ص رالجزائ سطيف، جامعة ،2011 افريل 26 التطبيقية، والتجربة الأسس النظرية بين التقليدي
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يضفي مزيد  نأه نأالفعالة من شي على هذه الصيغة التمويلية سلامتطبيق مبادئ التمويل الإ نإالتنمية، ثم 
 قتصادييحققه على المستوى الإ نأية وما يمكن الإنتاجمن العدالة ويعطي دافعية أكثر لتمويل المشروعات 

 ي.جتماعوالإ
 يسلاممفهوم التمويل الأصغر الإ -1

ه تطور مع مرور الوقت ليشمل نألا إرتباطا كبيرا بالإقراض الأصغر إرتبط مصطلح التمويل الأصغر بداية إ
تقديم الخدمات المالية بما فيها  إلىكافة الخدمات المالية الموجهة للفقراء، ويشير مصطلح التمويل الأصغر 

  1ر منخفضة الدخل.سالأ إلىدخار والتأمين والتحويلات، القروض والإ
ية للفئة ذات سلامبه الشريعة الإ تقديم الخدمات المالية وفق ما جاءت إلىي سلاميشير التمويل الأصغر الإ

ين انه نظام التمويل القائم على القو أنالدخل المحدود التي لا تستهدفها القنوات التمويلية الرسمية، ويعرف على 
ية التي تقوم على مبدأ هام يتمثل في العمل على تحقيق الرفاه للناس مع النهي عن الممارسات غير سلامالإ

 2ستغلالية.العادلة أو الإ
 ي سلامية للتمويل الأصغر الإستثمار ية الإهمالأ -2

ية بالغة في توفير الإحتياجات التمويلية لفئة كبيرة من المجتمع القادرة على أهمي سلاموللتمويل الأصغر الإ
 3التالية:ي الأصغر في النقاط سلامية التمويل الإأهمالعمل والعاجزة ماديا على مباشرة هذا العمل، كما تكمن 

يعد التمويل الأصغر أداة قوية للتخفيف من وطأة وحدة الفقر، فتقديم التمويل المطلوب للأسر الفقيرة سيساعد  -
، هذا ويسمح التمويل الأصغر أيضا بحماية قتصاديعلى تحقيق دخل يكفل لها العيش الحسن ويحقق أمنها الإ
 .اسي للتحصن ضد الفقر وكسر حلقتهمصادر الدخل وتنويعها وزيادتها مما يشكل السبيل الأس

 .الذي يسمح بتخفيض معدلات البطالة الأمريسهم في خلق قاعدة عريضة وواسعة من فرص العمل،  -
في تعليم  ستثمارخلق طلب على السلع والخدمات الأخرى وبالأخص التغذية والتعليم والرعاية الصحية، فالإ -

 .الأبناء مثلا يعد من بين أولى إهتمامات الأسر الفقيرة عند حصولهم على دخل جديد من المشروعات الصغرى 
ة في إجمالي الناتج المحلي، ويكمن ذلك في حفز العمالة وتحسن ساهمالمحلية والم اتقتصاديالإحفز  -

 .الإنتاجبما يزيد من مستوى  ستثمارمستوى الإ
والتصدير  الإنتاجيعتبر التمويل الأصغر أداة مهمة في تكوين قطاع خاص يشارك في التنمية وعمليات  -

 .والصناعات
يتناسب ومشروعات الأسر الفقيرة، عكس التمويل الرسمي الذي يوافق المشاريع المتوسطة والكبيرة بدرجة  -

 .أساسية
 .يفتح بابا واسعا وجديدا أمام توزيع الدخل بشكل أفضل -

                                                           
 ،ملائما؟ .الأصغر الائتمإن يكون أين الفقراء، عدد لتخفيض المالية غير واستجابات والمنح الأصغر التمويل :الفقراء لمساعدة الاستشارية المجموعة - 1

 .01  ص ، 20 رقم مركزة، مناقشة مذكرة
، رسالة ماجستير، قسم المحاسبة والتمويل، كلية التجارة، الجامعة واقع التمويل الأصغر الإسلامي وآفاق تطويره في السودانمحمد مصطفى غانم،  - 2

 .28، ص 2010الإسلامية، 
 .05، دون سنة نشر، ص الأصغر بين دوافع النمو وتحديات الممارسةصناعة التمويل كمال زيتوني،  - 3
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يقوم ل بل تحقيق الكفاءة في تخصيص الموارد، فهو لا يعتمد على قاعدة الملاءة المالية في عملية التموي -
 .في إختيار المشروعات ةقتصاديعلى قاعدة الجدارة الإ

 .بدل الإفراط في تحمل الديون الإستهلاكية ستثماريعمل نظام التمويل الأصغر على تشجيع الإدخار والإ -
الجميع يشترك ويفكر ويقدم  نإقيق التنمية البشرية، فكونه يقوم على مبدأ المشاركة فأكثر كفاءة في تح -

 ويقترح ومن ثم يتحمل المسؤولية ويخاطر.

 على المستوى العالمي ية سلامالمبحث الثالث: واقع تطور الصناعة المالية الإ

العشرية الأخيرة أين تنامى عدد  تشار الواسع خلالنية نجاحا معتبرا في الإسلامحققت الصناعة المالية الإ
تشار مختلف نية، كما دعم هذا الإسلامية وغير الإسلامية ووكالاتها في العديد من الدول الإسلامالمصارف الإ

ي سلامت بزيادة الطلب على أصول التمويل الإساهمزمات التي التغيرات التي تشهدها الساحة الدولية خاصة الأ
تشارا في نإية في السوق التمويلية سلامرة السيولة، كما عرفت أدوات التمويل الإالمختلفة كأداة للتحوط وإدا

تشار بالعديد من ن، ويمكن التعبير عن هذا الإقتصاديالإستخدام كأداة تمويل حكومية وخاصة للنشاط الإ
ة المؤشرات الكمية كتطور حجم الأصول وعدد المصارف والصكوك، والدول التي تحوز على أصول تمويلي

الحقيقي من خلال  قتصاديي وقدرته على تمويل النشاط الإسلامتشار التمويل الإنإية، كما يمكن تقييم إسلام
ي الذي تضخه مختلف الهيئات الرسمية وغير سلامالكلية لحجم التمويل الإ ةقتصاديإستجابة المتغيرات الإ
 الرسمية في الإقتصاد.

 الثلاثة التالية:طالب الم إلى لمبحثوعليه تم تقسيم هذا ا
 ؛على المستوى العالمي يةسلامالمؤشرات الكمية للصناعة المالية الإ ✓
 ؛على المستوى العالمي يةسلامالمؤشرات النوعية للصناعة المالية الإ ✓
 ية.سلامية في الدول الإسلاممؤشرات الصناعة المالية الإ ✓

 على المستوى العالمي يةسلامالمؤشرات الكمية للصناعة المالية الإ المطلب الأول:

ية بالتطور الحاصل على سلامعبير على المؤشرات الكمية المعبرة على حقيقة الصناعة المالية الإتيتم ال
ية وعددها، وأصول سلامتشار وكالاتها عالميا، أصول الصكوك الإنإية و سلاممستوى أصول الصيرفة الإ

حة لهذا انية وتوزيع عدد المؤسسات المسلامالتكافل الإصول أتطور  إلىي إضافة سلامالإ ستثمارصناديق الإ
 النوع من التمويل عالميا. 
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 لى المستوى العالميعي سلامتطور أصول التمويل الإ -أولا

ية المصرفية سلامقدرة المؤسسات المالية الإ ي على المستوى العالميسلاميعكس تطور أصول التمويل الإ
و النظام التمويلي ككل في العديد من الدول أوغير المصرفية على إحتكار جزء معتبر في الجهاز المصرفي 

التنموية الأساسية  الأهدافحيث تمتلك هذه الأصول القدرة على النمو في الآجال الطويلة بما يتماشى وتحقيق 
 التي جاء بها الشرع الحنيف.

 2022-2007ي خلال الفترة سلامتطور أصول التمويل الإ -1
 2016-2007ي الفعلية خلال الفترة سلام( تطور إجمالي أصول التمويل الإ01يوضح الشكل رقم )

 والمتوقعة خلال باقي السنوات اللآحقة.

 
على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:

islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-mentdevelop-finance 

 13.00على الساعة  2018-03-21تم الإطلاع على الرابط بتاريخ: 

بليون دولار أمريكي خلال  639ي التي بلغت سلاممن خلال الشكل أعلاه نلاحظ تطور أصول التمويل الإ
إستجابة لتزايد الطلب عليها خلال الأزمة المالية التي  %28.64بمعدل  2008لتنمو خلال سنة  2007سنة 

، كما إزدهرت هذه الصناعة %9.94ليبلغ  2010خفض معدل النمو حتى سنة إن، ثم 2007عرفتها نهاية سنة 
وهي السنة التي سجلت أسعار المحروقات أعلى قيمة لها مما حقق فوائض نقدية كبيرة  2012مرة أخرى سنة 

 إلىى دول مجلس التعاون الخليجي كالسعودية والبحرين وغيرها من الدول التي عمدت جدا خاصة على مستو 
ي ما سلامي وبلغت أصول التمويل الإسلامضخ هذه الفوائض في نظامها المصرفي والمالي، التقليدي والإ

الفترة  خلال إستقراربليون دولار أمريكي خلال هذه السنة، ليعرف معدل نمو هذه الأصول شبه  1631قيمته 
بنسبة  2022خلال السنوات اللآحقة حتى سنة  ستقراريحافظ على هذا الإ نأومن المتوقع  2012-2016
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https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd-thomson-reuters-islamic-finance-development-report-2017.pdf
https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd-thomson-reuters-islamic-finance-development-report-2017.pdf
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تبلغ  نأصول عالميا، ومن المتوقع تقريبا وهو معدل جيد يعكس تنامي الطلب المتزايد على حيازة هذه الأ 9%
 .2022نة بليون دولار أمريكي مع نهاية س 3782ي سلامقيمة أصول التمويل الإ

 ي حسب نوعية الأصولسلامتوزيع أصول التمويل الإ -2

ية ووكالاتها ومختلف سلامي العالمية من أصول المصارف الإسلاميتكون إجمالي أصول التمويل الإ
 ستثمارية وصناديق الإسلامية التي تنشط في المصارف التقليدية، وأصول الصكوك الإسلامالشبابيك الإ

( تطور هذه الأصول الفرعية المشكلة 02التكافلي العالمية، ويوضح الشكل رقم ) ي، وأصول التأمينسلامالإ
والمتوقعة خلال السنوات اللآحقة حتى  2016ية المحققة فعليا حتى سنة سلاملما يسمى بأصول التمويل الإ

 .2022سنة 

 
على  Thomson Reutersالصادر عن  2017لسنة ي سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:

islamic-tersreu-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 13.00على الساعة  2018-03-21تم الإطلاع على الرابط بتاريخ: 

ية تشكل النسبة الأكبر من أصول التمويل سلامأصول الصيرفة الإ نأمن خلال الشكل أعلاه نلاحظ 
ية نسبة سلام، بينما شكلت أصول الصكوك الإ2016من هذه الأصول خلال سنة  %73أين قاربت  يسلامالإ
من  %2ي نسبة سلام، بينما شكلت صناعة التكافل الإ%4ي نسبة سلامالإ ستثمار، وصناديق الإ16%

ية تنمو بشكل أسرع من سلامأصول الصيرفة والصكوك الإ نأإجمالي الأصول، ومن حيث التطور يتضح 
ي وتوافر البيئة التشريعية سلامية التي تمثل نواة التمويل الإسلامتشار المصارف الإنإب باقي الأصول بسب
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 صول الإسلامي حسب المناطق عالمياتوزيع أ -3
توزيع المسلمين  إلىي عالميا حسب المناطق الجغرافية بدرجة كبيرة سلاميخضع توزيع أصول التمويل الإ

في هذه المناطق والذي نجده يتمركز في دول آسيا والمحيط الهادي، وبدرجة أقل منه في دول الشرق الأوسط 
وشمال إفريقيا، وينخفض هذا التركيز في دول جنوب إفريقيا، ثم أوروبا وتعد دول أمريكا الأقل تركيزا من حيث 

 .2016ي جغرافيا خلال سنة سلامأصول التمويل الإ( توزيع 01وجود المسلمين، ويوضح الجدول رقم )

 .2016ي العالمية حسب المناطق خلال سنة سلامتوزيع أصول التمويل الإ (:01الجدول رقم )

 %نسبة الأصول من إجمالي الأصول  أصول التمويل الإسلامي )مليون دولار أمريكي( المناطق
 %44.80 986.431 دول مجلس التعاون الخليجي

 %26.98 594.100 الأوسط وشمال إفريقياالشرق 
 %22.05 485.652 جنوب شرق آسيا

 %3.00 66.237 أوروبا
 %2.67 58.850 جنوب آسيا

 %0.23 5.215 دول جنوب إفريقيا
 %0.14 3.129 أمريكا

 %0.10 2.220 باقي دول آسيا
 %100 2.201.834 المجموع

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 13.00على الساعة  2018-03-21تم الإطلاع على الرابط بتاريخ: 

الخليجي ي على مستوى دول مجلس التعاون سلاممن خلال الجدول أعلاه نلاحظ تمركز أصول التمويل الإ
مليون دولار أمريكي من هذه الأصول،  472.654حيث تحوز السعودية على ماقيمته ، %44.80بنسبة 

مليون دولار أمريكي، والبحرين  120.204مليون دولار أمريكي، ومن ثم الكويت ب 203.262والإمارات على 
 594.100إفريقيا بما قيمته مليون دولار أمريكي، ثم تأتي دول الشرق الأوسط وشمال  99.159تحوز على 

دول هذه المنطقة لحيازتها  ان، وتتصدر إير من إجمالي الأصول %26.98أي بنسبة  مليون دولار أمريكي
ي في هذه سلاممن إجمالي أصول التمويل الإ %91.79مليون دولار أمريكي أي ما نسبته  545.377

مليون دولار  485.652أي ما يقارب  %22.05 نسبةالمنطقة، ثم في المرتبة الثالثة دول جنوب شرق آسيا ب
من  %83.59مليون دولار أمريكي أي ما نسبته  405.985أمريكي وتتصدر ماليزيا دول هذه المنطقة ب 

مليون دولار أمريكي، ودول  5.215إجمالي أصول هذه المنطقة، كما تحوز دول جنوب إفريقيا على ما قيمته 
توزيع هذه النسب  يعكسو من إجمالي الأصول،  %0.14بما نسبته  كيمليون دولار أمري 3129أمريكا على 

ية وغير سلامالإ انية في البلدسلامتشار المؤسسات المالية والمصرفية الإنإي مدى سلاممن أصول التمويل الإ

https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd-thomson-reuters-islamic-finance-development-report-2017.pdf
https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd-thomson-reuters-islamic-finance-development-report-2017.pdf
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المسلمة ية لا يخضع لتلبية الإحتياجات التمويلية للفئة سلامية أين أصبح الطلب على الأصول المالية الإسلامالإ
 ية وتنموية فشل النظام التمويلي الربوي على تحقيقها.إستثمار فقط، بل تعداه لتحقيق أغراض تمويلية و 

 العالميعلى المستوى ية سلاممؤشرات الصيرفة الإ -ياانث

من إجمالي  %71.7حيث تمثل مانسبته  يسلامية النواة الأساسية المشكلة للتمويل الإسلامتعد الصيرفة الإ
 انية في باكستسلام، فمنذ أول تجربة تنفيذية لعمل المصارف الإ2018أصول التمويل الإسلامي خلال سنة 

صغار المزارعين  إلىشاء مؤسسة في الريف تقبل الودائع بدون عائد ثم تقرضها نإمع بداية الخمسينات أين تم 
ت التجربة الأكثر انكمصارف الإدخار في ماليزيا لمساعدة الحجيج في إدخار مبالغ الحج، ثم  نشأةبلا فوائد، و 

واقعية في التطبيق في مصر حينما قام الأستاذ الدكتور أحمد عبد العزيز النجار بتأسيس مصرف الإدخار 
الهدف  انك والذي 1971ي سنة جتماع، ومن ثم بنك ناصر الإ1963المحلي بمدينة ميت غمر بمصر سنة 

ية لا غير بغية سلامية في الدول الإسلامي في مصر، لتنتشر بعدها المصارف الإجتماعمنه تحقيق التكافل الإ
والأزمات المالية  ةقتصاديت الأحداث الإساهمية، و سلامتحقيق وإرساء مبدأ الشرعية في المعاملات المالية الإ

ية فظهرت سلامي في الدول غير الإسلاممبادئ التمويل الإية ونشر سلامتشار عدد المصارف الإنإفي زيادة 
الحقيقي، مقارنة مع نظام  الإنتاجية بالغة في تخصيص الموارد المالية وتمويل أهمكبديل تمويلي جذاب له 

با سلبيا يسهم في كل مرة في تعميق الفجوة بين القطاع انالتمويل الربوي الذي يظهر في كل أزمة مالية ج
ية بمعدلات مرتفعة حيث تتواجد خلال سنة سلامتشرت المصارف الإإنكتلة النقدية في الاقتصاد، و الحقيقي وال

( توزيع أصول المصارف 02ية، ويوضح الجدول رقم )إسلامية وغير إسلامدولة  69في حوالي  2018
 ية عالميا.سلاموعدد المصارف والنوافذ الإ 2016ية العالمية حسب المناطق خلال سنة سلامالإ

 2016العالمية وعدد المصارف حسب المناطق خلال سنة ية سلامالإتوزيع الأصول المصرفية  (:02) الجدول رقم
ية سلامالأصول المصرفية الإ المنطقة

 )مليون دولار أمريكي(
ية سلامعدد المصارف الإ

 النوافذ/
ية من سلامنسبة الأصول الإ

 إجمالي الأصول المصرفية
 %37 101 795.673 الخليجيدول مجلس التعاون 

 %30 153 511.254 دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
 %11 81 200.242 جنوب شرق آسيا

 %13 65 46.963 جنوب آسيا
 %1 34 42630 أوروبا

 %0.30 44 1694 جنوب صحراء إفريقيا
 %0 6 324 أمريكا

 %0.10 10 101 باقي دول آسيا
على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:

islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 13.00على الساعة  2018-03-21تم الإطلاع على الرابط بتاريخ: 

https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd-thomson-reuters-islamic-finance-development-report-2017.pdf
https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd-thomson-reuters-islamic-finance-development-report-2017.pdf
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مجلس  ية بنسبة كبيرة في منطقة دولسلاممن خلال الجدول أعلاه يتضح تمركز الأصول المصرفية الإ
مليون دولار أمريكي حيث تحوز  795.673ب  2016التعاون الخليجي حيث قدرت هذه الأصول خلال سنة 

ية، وتليها منطقة دول الشرق سلاممليون دولار أمريكي من الأصول المصرفية الإ 371.229السعودية على 
شكل أصول مصرفية مليون دولار أمريكي في  795.673ي وإسلاممصرف  153الأوسط وشمال إفريقيا ب

على أكبر  انمن إجمالي الأصول المصرفية في هذه المنطقة، حيث تحوز إير  %30ية وتغطي نسبة إسلام
مليون دولار أمريكي، ثم منطقة جنوب شرق آسيا  463.544حصة من هذه الأصول في هذه المنطقة بقيمة 

ل تركيز أصول المصارف ي، ويقإسلاممصرف  81مليون دولار أمريكي و 200.242التي تحوز على 
 34مليون دولار أمريكي موزعة على  42.630ية في باقي المناطق في العالم أين تحوز أوروبا على سلامالإ

ي إسلاممصرف  44مليون دولار أمريكي موزعة على  1.694ي، وجنوب صحراء إفريقيا على إسلاممصرف 
 6مليون دولار أمريكي موزعة على  324على ية في أمريكا التي تحوز سلامويقل أكثر تركيز الأصول الإ

 ية فقط.إسلاممصارف 

 على المستوى العالميية سلاممؤشرات الصكوك الإ-ثالثا

ية من منطلق المبادئ العادلة التي تضمن تعبئة فعالة للموارد المالية سلامية التمويل بالصكوك الإأهمبرزت 
ة فعالة ساهمالضخمة، فظهرت كأداة دين عام كفؤة لها م اتستثمار ومن ثم تخصيصها لتمويل البنى التحتية والإ

( توزيع أصول الصكوك المتداولة عالميا موزعة 03، ويوضح الجدول رقم )قتصاديفي تمويل النشاط الإ
 .2016جغرافيا خلال سنة 

 2016خلال سنة  ية جغرافياسلامأصول الصكوك الإتوزيع  (:03الجدول رقم )
 حجم الصكوك المتداولة  المنطقة

 )مليون دولار أمركي(
نسبة الصكوك من إجمالي الصكوك 

 %المتداولة العالمية 
 %59.98 206.823 دول الجنوب الشرقي لآسيا

 %32.22 111.112 دول مجلس التعاون الخليجي
 %3.92 13.528 أوروبا

 %2.27 7.828 جنوب آسيا
 %0.59 2.056 باقي دول آسيا

 %0.50 1.745 إفريقياصحراء 
 %0.40 1.410 دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

 0 266 أمريكا
 %100 344.768 المجموع

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:
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ية بنسبة كبيرة في منطقة دول الجنوب سلاممن خلال الجدول أعلاه يتضح تمركز أصول الصكوك الإ
أين تتصدر ماليزيا أول الدول الحائزة على أكبر قيمة لأصول الصكوك  %59.98بنسبة الشرقي لآسيا 

من الحجم الكلي  %81.68مليون دولار أمريكي أي ما يعادل  168.942بقيمة  2016ية خلال سنة سلامالإ
لأصول الصكوك في هذه المنطقة، ثم تأتي دول منطقة مجلس التعاون الخليجي من حيث تركيز أصول 

صك  194مليون دولار أمريكي موزعة على  111.112 ما قيمته أي %32.22بنسبة  يةسلامالصكوك الإ
من  %47.29دولار أمريكي أي ما يقابل  52.546دول هذه المنطقة بما قيمته ي وتتصدر السعودية إسلام

ية سلامي دولة حائزة على أصول الصكوك الإانإجمالي أصول الصكوك في هذه المنطقة، كما تعد السعودية ث
 مليون دولار أمريكي موزعة 13.528 أي ما قيمته %3.92نسبة  عالميا بعد ماليزيا، كما تحوز أوروبا على

ية الدول المصدرة للصكوك في هذه المنطقة اني وتتصدر كلا من تركيا والمملكة البريطإسلامصك  51على 
مليون دولار أمريكي في  11.340مليون دولار أمريكي، وتركيا على  1.904يا على حوالي انأين تحوز بريط

من صحراء إفريقيا وأمريكا ية في كل سلامية، كما إمتد إصدار وتداول الصكوك الإإسلامشكل أصول صكوك 
ية، ومن الملاحظ تدني تركيز أصول إسلامصكوك  3مليون دولار أمريكي موزعة على  266التي تحوز على 

ظمة المالية في نية في منطقة دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا حيث تظل البنية التحتية للأسلامالصكوك الإ
التي تنظم العمل  ينها الماليةانهذه المنطقة تخلو تشريعاتها وقو هته المنطقة جد بدائية، ولا تزال بعض دول 

 على غرار الجزائر. قتصاديي كأسوب لتمويل النشاط الإسلامالمصرفي من الإعتراف بنظام التمويل الإ
 على المستوى العالمي ي سلامالإ ستثمارصناديق الإمؤشرات  -رابعا

الجماعي التي فرضت وجودها كآلية تجميع  ستثمارصور الإ أهمي من سلامالإ ستثمارتعد صناديق الإ
في تأسيسها صغار المدخرين من تحول  ساهمات الضخمة، والتي عادة ما يستثمار المدخرات المالية لمواجهة الإ

تشار نإ ساهمالخبرة في تسيير الأوراق المالية في تسييرهم لأصولهم المالية على مستوى السوق المالي، و 
تشار وإصدار صناديق نإية في زيادة سلامية وغير الإسلامفي العديد من الدول الإ يةسلامالمصارف الإ

ية عالميا خلال سنة سلامالإ ستثمار( توزيع أصول صناديق الإ04ية، ويوضح الجدول رقم )سلامالإ ستثمارالإ
 ي.إسلامي إستثمار صندوق  1394والموزعة على  2016
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 2016ي وعددها حسب المناطق خلال سنة سلامالإ ستثمارتوزيع أصول صناديق الإ (:04الجدول رقم )

 يسلامالإ ستثمارتوزيع أصول صناديق الإ المنطقة
 )مليون دولار أمريكي( 

 عدد الصناديق

 191 37.810 دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا
 292 22.325 دول مجلس تعاون الخليج

 422 21.776 دول جنوب شرق آسيا
 253 2.679 أوروبا
 23 2.523 أمريكا

 114 2.354 باقي دول آسيا
 99 1.766 صحراء إفريقيا

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 13.00على الساعة  2018-03-21لى الرابط بتاريخ: تم الإطلاع ع

في منطقة دول الشرق  2016ية خلال سنة سلامالإ ستثمارتتمركز حسب الجدول أعلاه أصول صناديق الإ
من أكبر الدول حيازة لأصول صناديق  انمليون دولار أمريكي، فإير  37.810الأوسط وشمال إفريقيا بقيمة 

مليون دولار  37.738من إجمالي الأصول في هذه المنطقة بقيمة  %99.80ية بنسبة سلامالإ ستثمارالإ
ي في منطقة شمال إفريقيا سلامالإ ستثمارأمريكي، والملاحظ من خلال هذه النسب تدني أصول صناديق الإ
مليون دولار أمريكي موزعة على  22.325بشكل كبير، كما تحوز منطقة دول مجلس التعاون الخليجي على 

مليون  20.601ي وتتصدر السعودية دول هذه المنطقة أين تحوز لوحدها على إسلامي إستثمار صندوق  292
في هذه المنطقة، وتحوز دول  ستثمارديق الإمن إجمالي أصول صنا %92.27دولار أمريكي أي ما يقارب 

ي، وتحوز إسلام إستثمارصندوق  422مليون دولار أمريكي موزعة على  21.776جنوب شرق آسيا على 
مليون دولار أمريكي، وتحوز أوروبا على  20.601من هذه الأصول أي ما يقارب %92.50ماليزيا على 

ي، تحوز منها لكسمبورغ ما يقارب إسلامي إستثمار وق صند 253مليون دولار أمريكي موزعة على  2.679
ية ستثمار مليون دولار أمريكي، وإمتد إصدار الصناديق الإ 623يا انمليون دولار أمريكي وبريط 1.994

صندوق  23مليون دولار أمريكي موزعة على  2.523ية في قارة أمريكا حيث تحوز على قرابة سلامالإ
 مليون دولار أمريكي. 2.310يكية ما قيمته الأمر المتحدة  ي تمتلك منها الولاياتإستثمار 

 على المستوى العالميي سلامصناعة التكافل الإمؤشرات  -خامسا

بوادر ظهور صناعة التكافل والتي  أهمإيجاد البديل الشرعي في المعاملات المالية من  إلىتعتبر الحاجة 
يقابلها التأمين التقليدي في النظام التمويلي الربوي، وتختلف صناعة التأمين التكافلي من حيث تسييرها وتوزيع 

توفير الحد الأدنى من العدالة والتكافل، ويحافظ التأمين  إلىية وتؤول ستثمار الفائض التأميني وعوائد العملية الإ

https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd-thomson-reuters-islamic-finance-development-report-2017.pdf
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ي والتي يأتي في مقدمتها تحقيق التوازن سلامالقواعد التي جاء بها التمويل الإ أهمة أولى على التكافلي بدرج
بلغ عدد  2016ي، ومع نهاية سنة جتماعية عبر إرساء مبادئ التكافل الإجتماعوالإ ةقتصاديبين التنمية الإ

( توزيع 05الجدول رقم )دولة، ويوضح  48نافذة تنشط في  113مؤسسة و 226مؤسسات التكافل عالميا 
 .2016ي جغرافيا خلال سنة سلامأصول التكافل الإ

 2016حسب المناطق خلال سنة  يسلامأصول التكافل الإتوزيع  (:05الجدول رقم )

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:
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ي على مستوى دول مجلس التعاون الخليجي سلاممن خلال الجدول أعلاه يتضح توزيع أصول التكافل الإ
 15.120مؤسسة تكافل، تحوز منها السعودية ما قيمته  94مليون دولار أمريكي موزعة على  18.902بقيمة 

من أصول هذه المنطقة، ثم تأتي منطقة دول الشرق الأوسط  %79.99يعادل مليون دولار أمريكي أي ما 
أي ما  انفي إير  %97.34مليون دولار أمريكي، وتتمركز بنسبة  11.591وشمال إفريقيا والتي تحوز على 

ي في دول منطقة الشرق سلاممليون دولار أمريكي، والملاحظ تدني حصص أصول التكافل الإ 11.283يعادل 
 2016ي خلال سنة سلاموشمال إفريقيا، لكما تحوز أوروبا على حصة معتبرة من أصول التكافل الإالأوسط 
 مؤسسة تكافل. 16في تركيا وتتوزع على  %100مليون دولار أمريكي تتمركز بنسبة  521قدرت ب

 

 

 

 

 يسلامأصول التكافل الإ المنطقة
 )مليون دولار أمريكي( 

نسبة الأصول من إجمالي 
 (%) العالمية  الأصول

عدد مؤسسات التكافل 
 النوافذ/

 94 %44.43 18.902 دول مجلس التعاون الخليجي
 75 %27.24 11.591 دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

 88 %24.66 10.491 جنوب شرق آسيا
 44 %2.39 1.020 جنوب آسيا

 16 %1.22 521 أوروبا
 17 - 8 جنوب صحراء إفريقيا

 3 - 3 أمريكا
 2 - - باقي دول آسيا

 - %100 42.536 المجموع
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 على المستوى العالمي يةسلام: المؤشرات النوعية للصناعة المالية الإيانالثالمطلب 

تحليل المعطيات الكمية التي تكشف  إلىي بالإضافة سلامالوقوف على نجاح تجارب التمويل الإ يتطلب
تشار هذه الصناعة، البحث في مؤشرات نمو أخرى ليست كمية لكنها تقيس سلامة البيئة التي نإمدى نمو و 

الوعي بأساسيات التمويل  تشارنإظمة والتشريعات والتعليم ومدى ني كحقيقة الأسلامتنمو فيها أصول التمويل الإ
ي، فهذه العوامل سلامي وتوفر مبادئ الحوكمة الشرعية والخبراء والمختصين في صناعة التمويل الإسلامالإ

تشار هذه الصناعة عالميا، لها بعد تنموي كبير جدا يدعم الآفاق المستقبلية نإبقدر ما تعطي مؤشرا على مدى 
 ي.سلامللدور التنموي للتمويل الإ

 مؤشر المعرفة  -أولا
ية ويمكن التعبير عنه بالتعليم والبحث في سلاميعكس مؤشر المعرفة مدى عمق وكفاءة الصناعة المالية الإ

ي، مما ينعكس على مستوى تكوين وتأهيل وتطوير الكادر البشري المسؤول الأول على نجاح سلامالتمويل الإ
ية إسلامية المهتمة بحيازة أصول تمويلية سلامر الإغي اني، خاصة في البلدسلاممختلف عمليات التمويل الإ

على غرار دول أوروبا وجنوب إفريقيا ودول آسيا وأمريكا، أين يستلزم إدارة وتسيير وتداول مختلف الأصول 
 ية.سلامية تكوينا قاعديا في الأسس الشرعية التي تحكم المعاملات المالية الإسلامالمالية الإ

 ي والتعليم سلاملتمويل الإا -1
نجاح الجزء العملي التطبيقي يعتمد بدرجة أساسية على التمكن من الجزء النظري، فالتعليم في التمويل  نإ
 الأمري وضوابطه، خاصة عندما يتعلق سلامية بالغة للتعريف بمختلف مبادئ التمويل الإأهمي يكتسي سلامالإ

ية، وخلال إسلامية أو غير إسلامت في دول انكربوية سواءا  ةإقتصاديي في بيئة سلامبإستقطاب التمويل الإ
مؤسسة رسمية على المستوى  683ي سلامحة لدروس ومقررات في التمويل الإانبلغت الجهات الم 2016سنة 

مؤسسة، أين تتنوع هذه الدرجات  191ي سلامحة لدرجة في التمويل الإانالعالمي، كما بلغ عدد الجهات الم
( ترتيب أكبر عشرة دول توفر التعليم 06ريا وماستر أكاديمي ومهني، ويوضح الجدول رقم )بين شهادة بكالو 
 .2016ي خلال سنة سلامفي التمويل الإ
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 2016ي خلال سنة سلامحة للتعليم في التمويل الإانترتيب أكبر عشرة دول م (:06الجدول رقم )

 يسلامحة لدرجات في التمويل الإانالجهات الم يسلامحة لدروس التمويل الإانعدد الجهات الم الدول
 29 76 ياانبريط

 34 58 ماليزيا
 19 58 دونيسياان

 16 49 الإمارات
 13 33 انباكست

 02 31 يكيةالأمر الولايات المتحدة 
 04 26 السعودية

 05 22 الأردن
 04 18 البحرين
 01 17 مصر

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 10.00على الساعة  2018-03-22تم الإطلاع على الرابط بتاريخ: 

ي ينتهي مسلايا أول الدول التي توفر تعليما في التمويل الإانبريط نأمن خلال الجدول أعلاه نلاحظ 
تشكل قطب في  نأيا والتي تهدف انبتحصيل شهادة عادة ما تكون جامعية وهو ما يتماشى مع خطة بريط

ية أوروبيا، حيث تعتمد أوروبا بصفة عامة على التعليم كوسيلة لتوسيع الصناعة المالية سلامالصناعة المالية الإ
ية من أكفأ الجامعات ان، وتعد الجامعات البريطيةسلامية وإستقطاب المزيد من الأصول المالية الإسلامالإ
حاء العالم، ويبلغ نأي والتي تستقطب الباحثين من جميع سلامحة لدرجة ماستر ودكتوراه في التمويل الإانالم

ي انمؤسسة، ثم تأتي ماليزيا كث 105يا اني في بريطسلامإجمالي الجهات التي تمنح تعليما في التمويل الإ
قتصاد لإية في اسلامتوفيره من أجل تعميق الصناعة المالية الإ إلىب المعرفي ويعمد انإقتصاد يهتم بالج

ية سلامالماليزي مما يدعم القدرة على الإبتكار المالي وإستحداث أدوات مالية جديدة في إطار الهندسة المالية الإ
 6يكية المرتبة الأمر المتحدة  قتصاد، كما تحتل الولاياتلمواكبة الإحتياجات التمويلية لمختلف قطاعات الإ

هتمام الكبير لتطوير مما يعكس الإ 2016ي خلال سنة سلامجهة توفر تعليم في التمويل الإ 33بإجمالي 
بط المعاملات ظطلاقا من التمكن من التأسيس النظري الذي ينإية في قارة أمريكا سلامالصناعة المالية الإ

ة في التطبيق العملي يدعم تحقيق الكفاءة التمويلية للنظام التمويلي ية ويعمل على تحقيق سلامسلامالمالية الإ
 قتصاد.ي ويعزز من دوره في تطوير الإسلامالإ
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 يسلامالبحث العلمي في التمويل الإ -2
لاطالما شكلت مراكز البحث والباحثين مصدر أساسي لتطوير مختلف الصناعات وهو الحال على مستوى 

فالبحث العلمي في هذا المجال يسهم بدرجة كبيرة في نشر الوعي بمختلف أساسيات ي سلامصناعة التمويل الإ
ية سلامإستحداث أدوات تمويلية في إطار ما يسمى بالهندسة المالية الإ إلىي ومبادؤه، ويرمي سلامالتمويل الإ

يوضح ي و سلامورقة بحثية تناولت موضوع التمويل الإ 2581تم تسجيل  2016-2014ففي خلال الفترة 
 ي.سلامعشرة دول ناشرة لأبحاث تناولت موضوع التمويل الإ أهم( 07الجدول رقم )

 2016ي خلال سنة سلامترتيب أكبر عشرة دول تنشر أبحاث في التمويل الإ (:07الجدول رقم )
 عدد الأبحاث المنشورة الدول عدد الأبحاث المنشورة الدول
 164 السعودية 1541 ماليزيا

 111 الهند 422 دونيسياان
 104 نيجيريا 277 انباكست
 99 تونس 273 ياانبريط

 89 بنغلاداش 212 يكيةالأمر الولايات المتحدة 

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 10.00على الساعة  2018-03-22لى الرابط بتاريخ: تم الإطلاع ع

 1541ي بإجمالي سلاممن خلال الدول أعلاه يتضح تصدر ماليزيا للدول التي تعنى بالبحث في التمويل الإ
يا والولايات انوبريط انورقة بحثية منشورة، ثم باكست 422دونيسيا بنأ، ثم تليها 2016ورقة بحثية خلال سنة 

ورقة بحثية منشورة، وتناولت الأوراق البحثية  111يكية، كما صنفت الهند في المرتبة السابعة ب الأمر المتحدة 
ية، ونالت اندونيسية والباكستني في ماليزيا بدرجة كبيرة، ثم التجربة الاسلامالمنشورة تحليل تجربة التمويل الإ

ورقة بحثية تناولت تحليل هذه  73ت قرابت ي إهتمام الباحثين حيث نشر سلامية في التمويل الإانالتجربة البريط
 التجربة.

 البيئة التنظيمية والحوكمة الشرعية -ياانث
ي سلامية بالغة في توفير المناخ الملائم لإزدهار صناعة التمويل الإأهمتلعب البيئة التنظيمية والتشريعية 

العديد من الدول تغيرات على مستوى ظمة المالية في نحيث شهدت السنوات الأخيرة تطورا من حيث تبني الأ
ية وإصدار وتداول الأدوات المالية سلامالتشريعات المصرفية والمالية والجبائية بغية تسهيل عمل المصارف الإ

ين اندولة قو  131من إجمالي  %66عرفت  2016ية بما يتناسب مع مبادئها الشرعية، وخلال سنة سلامالإ
ي موزعة على مختلف المناطق في العالم، وعلى المستوى العالمي سلاموتنظيمات خاصة بصناعة التمويل الإ

دولة تحوز  24ي، وسلامين في نظامها المصرفي خاصة بالتمويل المصرفي الإاندولة تشريعات وقو  44تعرف 
ين اندولة تسن قو  23ية، وسلامعلى تشريعات خاصة بالمحاسبة والتشريعات الخاصة بالعمليات المالية الإ
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دولة تشريعات خاصة بإصدار الصكوك  18الحوكمة الشرعية في النظام المالي العام، بينما تعرف خاصة ب
دول فقط تسن تشريعات خاصة بصناديق  10دولة تشريعات خاصة بصناعة التكافل و 17وية وتداولها، سلامالإ
 ية.سلامالإ ستثمارالإ

ية وموافقتها سلامة العمليات التمويلية الإالأساسيات التي تضمن نجاع أهمكما تعد الحوكمة الشرعية من 
ية في كل مستوياتها سلامية، أين يلعب العنصر البشري المؤهل لتسيير العمليات التمويلية الإسلامللمبادئ الإ

مدقق شرعي أو محاسبي أو في لجنة الرقابة  في شكل انكية بالغة في تحديد نجاح هذه الصناعة سواءا أهم
ي المختلفة ، كما تعد هيئات الرقابة والفتوى الشرعية جزء لايتجزأ سلامفي مسائل التمويل الإالشرعية أو الإفتاء 

ية حيث سلامي ومختلف المؤسسات المالية الإسلامي أو عمل سوق المال الإسلاممن العمل المصرفي الإ
ويوضح ي على المستوى العالمي، سلامأكاديمي مختص في التمويل الإ 1075قرابة  2016سجلت سنة 
ية في المعاملات سلامالحائزة على علماء مختصين في الشريعة الإ ان( ترتيب أكبر البلد08الجدول رقم )

 ية.سلامالمالية الإ
 2016ية خلال سنة سلامية في المؤسسات المالية الإسلامتوزيع عدد علماء الشريعة الإ (:08الجدول رقم )

 يةسلامالمؤسسات المالية الإية في سلامعدد علماء الشريعة الإ الدول
 179 ماليزيا

 157 بنغلاداش
 137 دونيسياان

 86 السعودية
 83 البحرين
 78 الكويت

 72 انالسود
 60 الإمارات

 57 انباكست
 38 مصر

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 10.00على الساعة  2018-03-22تم الإطلاع على الرابط بتاريخ: 

ية سلاممنطقة جنوب شرق آسيا تحظى بأكبر عدد من علماء الشريعة الإ نأعلاه نلاحظ أ من خلال الجدول 
 157عالم أكاديمي، وفي بنغلاداش  179موزعين على مختلف المؤسسات المالية حيث نجد في ماليزيا قرابة 

ي في هذه سلامية، وهو ما يفسر تمركز أصول التمويل الإسلامعالم مختص في الشريعة الإ 137دونيسيا انو 
ة دول مجلس التعاون يانالثتي في الدرجة أية، كما تسلامموال الإقة وقدرتها على إستقطاب رؤوس الأالمنط

ثم الإمارات  انالسودية تليها البحرين والكويت و سلاممختص في الشريعة الإ 86الخليجي حيث تمتلك السعودية 
ومصر، ومن الملاحظ من خلال الجدول عدم تواجد دول المغرب العربي ومختلف الدول الأوروبية  انوباكست
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ي ونموها خاصة في المغرب العربي حيث سلاموهو ما ينعكس سلبا على نوعية وكفاءة أصول التمويل الإ
ي خاصة سلاممن تطور أصول التمويل الإ يسلامعدم وجود خبراء وإستقلالية لتشريعات التمويل الإ يضعف

 في الجزائر.

 يسلامية للتمويل الإجتماعالمسؤولية الإ -ثالثا

ية فهو يرمي جتماعي النمط التمويلي الأكثر تلائما مع متطلبات تحقيق التنمية الإسلاميمثل التمويل الإ
 بالتنمية الشاملةي والبيئي والأخلاقي أو ما يسمى جتماعوالإ قتصاديالربط بين البعد الإ إلىوفق مبادئ محددة 

توفير الإحتياجات الأساسية للفئة غير القادرة على العمل ودعمها و حد الكفاف للمجتمع كافة  من خلال توفير
وتحويلها لفئة مدرة للدخل في الآجال المتوسطة أو البعيدة عبر آلية الزكاة والوقف والقرض الحسن أو مايسمى 

ب الأخلاقي اني مسؤولية الحفاظ على البيئة والجسلاميحمل التمويل الإبالتمويل التكافلي بالمفهوم المطلق، كما 
ت سواءا على مستوى المصارف أو أسواق المال ومختلف المؤسسات المالية انكفي العملية التمويلية أينما 

لتحقيق يا ولا يمكن إعطاء الأولوية إجتماعه تمويل مسؤول نأي سلامية، وبالتالي فالأصل في التمويل الإسلامالإ
 ية.جتماعالعوائد المادية على حساب الإختلال في إحدى مؤشرات التنمية الإ

مليون دولار أمريكي موزع من  683يا إجتماعبلغت حجم صناديق التمويل المسؤول  2016وخلال سنة 
  مته دولة، تشكل منها صناديق الزكاة والصناديق الخيرية عالميا ما قي 24مؤسسة مالية منتشرة في  251على 
مليون دولار أمريكي في شكل صناديق القرض الحسن، ويوضح  76مليون دولار أمريكي، وماقيمته 607

يا والموزعة على المؤسسات إجتماع( ترتيب أكبر الدول الحائزة على صناديق التمويل المسؤول 09الجدول رقم )
 .2016سنة ت في شكل صناديق زكاة أو قرض حسن خلال انكية سواءا سلامالمالية الإ
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 2016يا على الدول خلال سنة إجتماعي المسؤول سلامتوزيع أصول التمويل الإ (:09الجدول رقم )

 يا )مليون دولار أمريكي(إجتماعي المسؤول سلامحجم صناديق التمويل الإ الدول
 363 السعودية
 90 الإمارات
 69 الأردن
 39 الكويت

 34 قطر
 24 ماليزيا

 19 بنغلاداش
 19 دونيسياان

 6 البحرين
 4 انالسود

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 10.00على الساعة  2018-03-22على الرابط بتاريخ: تم الإطلاع 

ي سلاممن خلال الجدول أعلاه نلاحظ تصدر السعودية قائمة الدول التي تحوز على صناديق التمويل الإ
مليار دولار أمريكي، وتشكل منها صناديق الزكاة نسبة كبيرة جدا وتليها الصناديق  363يا ب إجتماعالمسؤول 

ي، حيث تعد التجربة التنموية السعودية عبر صندوق الزكاة سلامجدا وصناديق الوقف الإ الخيرية بنسبة قليلة
ة هذه ساهمصندوق الزكاة السعودي من م إلىت إلزامية دفع زكاة السعوديين ساهمجح التجارب حيث أنمن 

مليون دولار أمريكي في  90ية، من ثم تليها الإمارات التي تحوز على قيمة جتماعالأداة في تحقيق التنمية الإ
مليون دولار أمريكي  4المرتبة العاشرة بقيمة  انالسوديا، وتحتل إجتماعي مسؤول إسلامشكل صناديق تمويل 

ية مإسلايا هي دول إجتماعكل الدول الحائزة على صناديق التمويل المسؤول  نأوالملاحظ من خلال الجدول 
لعدة أسباب من  ية في المغرب العربي غير قادرة على تفعيل الدور التنموي للزكاةسلاملكن تبقى الدول الإ

 ضمنها عجز صناديق الزكاة على تحصيل الموارد الزكوية وتجميعها وتوزيعها على مستحقيها بالشكل الفعال.
 ي سلامالوعي بأساسيات التمويل الإ -رابعا

يته التمويلية أهمي و سلامية بالغة في تعزيز ونشر الوعي بأساسيات التمويل الإأهميلعب الدور الإعلامي 
ي بديل شرعي في تمويل النشاط سلامية عبر عرض أبرز التجارب التي إتخذت من التمويل الإستثمار والإ
ائج التي توصلت إليها، ففي ، وتحليل هذه التجارب للوقوف على مقومات نجاحها وعوائقها والنتقتصاديالإ

ي، منها سلامملتقى تناول مواضيع مختلفة في التمويل الإ 294دولة بتنظيم  44قامت  2016خلال سنة 
ملتقى  27ية، كما تناول سلامملتقى تناول الصيرفة الإ 57ي بشكل عام، وسلامملتقى تناول التمويل الإ 131

ي المسؤول سلامملتقى حول التمويل الإ 17شرعية، وملتقى موضوع الحوكمة ال 25ي وسلامالتكافل الإ
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 ستثمارملتقيات فقط موضوع صناديق الإ 4ية وسلامملتقى موضوع الصكوك الإ 15يا كما درس إجتماع
 ي.سلامالإ

ي ودوره التنموي سلاممؤتمر تناول مواضيع مختلفة حول التمويل الإ 120حوالي  2016كما سجلت سنة 
مؤتمر، كما يوضح  44ية إهتمام بالغ من طرف الباحثين بإجمالي سلاميرفة الإدولة، أين حازت الص 35في 

ت ملتقيات انكي سواءا سلام( رصيد أكبر دول تقيم تظاهرات علمية تتناول مواضيع التمويل الإ10الجدول رقم )
تجارب أو مؤتمرات تسهم بشكل كبير في نشر المعلومات والإحصائيات التي تمكن من الوقوف على نجاح 

تجد الصناعة المالية  أني المنتشرة عالميا من عدمها، كما تعطي طرق وحلول تسهم في سلامالتمويل الإ
 ية ذات الأداء المنخفض.سلامالإ اتقتصاديالإية سبيلا نحو تطوير سلامالإ

 2016سنة  ي خلالسلامتوزيع إجمالي الملتقيات والمؤتمرات والأخبار الخاصة بالتمويل الإ(: 10الجدول رقم )
 عدد الأخبار )تقارير ومنشورات( عدد المؤتمرات عدد الملتقيات الدول
 3.338 25 82 ماليزيا

 2.154 5 47 انباكست
 713 8 30 دونيسياان

 3205 13 25 الإمارات
 1.573 5 9 البحرين
 - 4 8 المغرب

 - - 8 قطر
 - 8 8 ياانبريط
 1.137 - 7 انعم

 - - 6 يكيةالأمر الولايات المتحدة 
 1.301 8 - السعودية

 433 7 - تركيا
 894 - - الكويت

 1.220 - - قطر
 - 3 - كينيا

على  Thomson Reutersالصادر عن  2017ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
islamic-reuters-thomson-https://islamicbankers.files.wordpress.com/2017/12/icd- الرابط الإلكتروني:

2017.pdf-report-development-finance 

 10.00على الساعة  2018-03-22لى الرابط بتاريخ: تم الإطلاع ع
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 ية سلامية في الدول الإسلامالمطلب الثالث: مؤشرات الصناعة المالية الإ

ت في شكل أصول انكي سواءا سلامبلغ عدد الدول الحائزة على أصول التمويل الإ 2017مع نهاية سنة 
ية نسبة كبيرة سلامحاء العالم، وتشكل منها الدول الإنأدولة موزعة في مختلف  131مصرفية أو غير مصرفية 

خاصة تلك المتواجدة على مستوى الجنوب الشرقي للقارة الآسيوية ودول الخليج وبعض دول الشرق الأوسط، 
ية بمجموعة من الخصائص المشتركة خاصة العربية منها تجسدت في تدني سلامالإ اتقتصاديالإكما تتسم 

ية غير الإنتاجت المحلية أو الأجنبية، فضلا عن بدائية القاعدة انكات سواءا ستثمار لإمؤشرات التنمية وحجم ا
 القادرة على إدرار الدخل.

 ية في دول مجلس التعاون الخليجيسلامالصناعة المالية الإمؤشرات  -أولا

العالمية حيث ية سلامتحوز دول مجلس التعاون الخليجي مجتمعة على حصة الأسد من الأصول المالية الإ
( 11تعد هذه الدول الأقدم من حيث حيازتها لمختلف الأصول خاصة المصرفية منها، ويوضح الجدول رقم )

 .2015ي على دول منطقة الخليج العربي خلال سنة سلامتوزيع أصول التمويل الإ
 2015ية خلال سنة سلامدول منطقة الخليج من حيث حيازتها للأصول المالية الإ أهمي على سلامتوزيع أصول التمويل الإ(: 11الجدول رقم )

 البحرين الكويت قطر الإمارات السعودية الوحدة: مليون دولار أمريكي
 75.083 86.153 84.062 148.187 350.128 يةسلامالصيرفة الإ

 4.803 880 14.973 30.678 52.064 يةسلامأصول الصكوك الإ
 372 186 535 2.072 14.206 التكافل وإعادة التكافلأصول 

 16 1.429 234 521 22.274 يسلامالإ ستثمارأصول صناديق الإ
 81.069 100.361 100.538 187.051 446.664 يسلامإجمالي أصول التمويل الإ

   Thomson Reutersالصادر عن  2016ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:

 10.00على الساعة  2017-12-27تم الإطلاع على الرابط بتاريخ: 

دولار أمريكي في شكل  446.664من خلال الجدول أعلاه تتصدر السعودية دول منطقة الخليج بإجمالي 
 2015نهاية سنة ية مع إسلاممصرف ونافذة  16مؤسسة مالية و 127ية موزعة على إسلامأصول مالية 

من أصول  %51.2دولار أمريكي والتي تشكل  350.128ية السعودية سلاموبلغت الأصول المصرفية الإ
، كما بلغت 2015من إجمالي الأصول المصرفية العالمية خلال سنة  %33النظام المصرفي السعودي و
تكافل، كما تعد السعودية من مؤسسة  40دولار أمريكي موزعة على  14.206أصول التكافل وإعادة التكافل 

ة الإمارات يانالثدولار أمريكي، وتأتي في المرتبة  52.06ية بمقدار سلامأكبر الدول الحائزة على الصكوك الإ
الإستثناء  انوالكويت والبحرين، وتشكل عم دولار أمريكي، ومن ثم قطر 187.051العربية المتحدة بإجمالي 

 الوحيد في المنطقة أين عرفت تطورا متأخرا للصناعة المصرفية مقارنة بباقي دول المنطقة.
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 ية في دول الشرق الأوسط وشمال إفريقياسلامالصناعة المالية الإمؤشرات  -ياانث
الدخل خفاض نإتتميز منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا بتدني مؤشرات التنمية فيها خاصة ما تعلق ب

حة انخفاض عدد المؤسسات المالية المإنالفردي وإرتفاع معدلات الفقر والبطالة، كما تتميز هذه المنطقة ب
خفاض العوائد المتوقع تحقيقها في بيئة غير مشجعة نسبيا نية نظرا لإسلامللخدمات المالية بما فيها الإ

 أهمية على سلام( توزيع الأصول المالية الإ12ات سواء المحلية أو الأجنبية، ويوضح الجدول رقم )ستثمار للإ
 ي.سلامالدول الناشطة في تقديم خدمات التمويل الإ

 2015 توزيع أصول التمويل الإسلامي على أهم دول منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا خلال سنة (:12الجدول رقم )
 الأردن انالسود مصر الوحدة: مليون دولار أمريكي

 9.025 11.010 13.793 يةسلامالصيرفة الإ
 120 - - يةسلامأصول الصكوك الإ

 125 43 - أصول التكافل وإعادة التكافل
 08 - 196 يسلامالإ ستثمارأصول صناديق الإ

 9.447 11.110 14.280 يسلامإجمالي أصول التمويل الإ
 Thomson Reutersالصادر عن  2016ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:

 14.00على الساعة  12/12/2017تم الإطلاع عليه بتاريخ: 
دولار أمريكي  14.280مصر تتصدر دول المنطقة من حيث حيازتها ل  نأمن خلال الجدول أعلاه نلاحظ 

ية والصكوك، وتتوزع هذه الأصول سلاممصر عرفت حديثا تأسيسا للتشريعات المصرفية الإ نأعلى الرغم من 
مؤسسات مع  9ية، كما بلغ عدد مؤسسات التكافل إسلاممصرف ونافذة  13ية وإسلاممؤسسة مالية  31على 

وهي الإستثناء الوحيد في المنطقة وتحوز  %100ي إسلامنظام مصرفي  انالسود، كما تتبنى 2015نهاية سنة 
 14ية و إسلاممصرف ونافذة  32مؤسسة مالية و 54لى دولار أمريكي موزعة ع 11.110على ما قيمته 

 13دولار أمريكي موزعة على  9.447مؤسسة تقدم خدمات التكافل وإعادة التكافل، كما تحوز الأردن على 
 ية ومؤسستين للتكافل.إسلاممصارف  4ية وإسلاممؤسسة مالية 

ي في منطقة شمال سلامالتمويل الإ حة لخدماتاني وعدد المؤسسات المسلامويقل تركيز أصول التمويل الإ
ي، ففي تونس سلامإفريقيا وتحديدا منطقة المغرب العربي حيث عرفت مؤخرا تبنيا لبعض خدمات التمويل الإ

وبنك  1983ي مع مؤسسات أجنبية مثل بنك التمويل السعودي الذي تأسس سنة سلامت بدايات التمويل الإانك
ية سلامشاء مصرف الزيتونة الذي يعمل وفق مبادئ الشريعة الإنإتم ، كما 2009نور السلام الذي تأسس سنة 

أقدمت السلطات المالية والمصرفية في تونس ممثلة في وزارة المالية، البنك المركزي، هيئة كما  2010،1سنة 
عمل بهدف تطوير وترقية وخلق مناخ ملائم لنشاط  انالتأمين، وهيئة السوق المالية، على تأسيس عدة لج

، في ظل وصول حجم 2012ية وتداول منتجاتها في السوق التونسية منذ سنة سلامؤسسات المالية الإالم
                                                           

، الملتقى الدولي الأول حول الإقتصاد ية في دول المغرب العربيسلامقراءة تاريخية في تطور العمل بالصيرفة الإلخديمي عبد الحميد، بخيت حسان،  - 1

 .14ركز الجامعي غرداية، ص: ، الم2011فيفري  24-23الإسلامي الواقع ورهإنات المستقبل أيام 
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%من إجمالي الأصول المصرفية  04ما يقارب  إلى 2013ية المتداولة فيها نهاية سنة سلامالأصول المالية الإ
مليون دولار، المؤسسة  760ية، بنك البركة لتونس إسلاممصارف  3مليار دولار، منها أصول  2أي أكثر من 

مليون دولار، حيث أثمر هذا  445مليون دولار، ومصرف الزيتونة بنحو  453ية سلامالعربية المصرفية الإ
ون انق تكمالها بإصدارإس تظارنإية في سلامين متعلقة بالمؤسسات والمنتجات المالية الإانقو  3السعي إصدار 
ية، والذي سلامالمتعلق بالصكوك الإ 2013لسنة  30ن رقم و انحيث أصدرت تونس ق، يةسلامللمصارف الإ

ية والذي إشترط سلامالإ ستثمارالمتعلق بصناديق الإ 2013ديسمبر  09في  48ون رقم انأعقبه إصدار الق
 1.فيها وجود هيئة للرقابة الشرعية تدقق في شرعية عملياتها ووثائقها

المغرب أزمة بنيوية دشنها البنك المركزي المغربي برفضه ي في سلاموشكلت طريقة التعامل مع التمويل الإ
ية منذ بداية تسعينات القرن الماضي، ليستمر الحال على ما هو سلامالترخيص لترويج المنتجات المالية الإ

ية هي على التوالي: إسلام، حيث سمح البنك بتداول محدود لثلاث صيغ مالية 2007نهاية سنة  إلىعليه 
هذا الترخيص قيده البنك المركزي بضرورة إمتناع البنوك التجارية عن  نأ إلىارة والمشاركة، المرابحة، الإج

الخاصية الدينية لهذه المنتجات في حملاتها التسويقية والإكتفاء بتسميتها بالمنتجات المالية البديلة،  إلىالإشارة 
 2علت منها منتجات غير مرغوب فيها.وهو ما يشكل تحجيما لتداولها، ناهيك عن الحواجز الجبائية التي ج

المغرب ية من ولوج السوق المغربية، فلقد قام سلاملوقت طويل على السماح للمصرفية الإ بعد إمتناعهو 
 2014لسنة  103.12ون رقم انمؤخرا بإصدار تقنين للمصارف التشاركية، إذ خطى خطوة جيدة بإصداره الق

والهيئات المعتبرة في حكمها، والذي خصص القسم الثالث منه لتنظيم البنوك  انالمتعلق بمؤسسات الائتم
هتمام بالبعد الشرعي لهذه المؤسسات وحصر قراراته ون هو الإانفي مضامين الق تباهنلإالتشاركية، وما يلفت ا

ؤسسات بالمجلس العلمي الأعلى، الذي نص التنظيم على جعل الرقابة على شرعية المعاملات المالية للم
في انج 20جنة الشرعية للمالية التشاركية في لّ شاء الإنالمالية التشاركية من بين أعماله، حيث صدر قرار 

2015.3 

 ية الآسيويةسلامية في الدول الإسلامالصناعة المالية الإ مؤشرات -ثالثا
لأسيا والتي عرفت  يا متكاملا، خاصة ما تعلق بالجنوب الشرقيإسلامتشكل الدول الآسيوية إقليما ماليا 
سنة تقريبا، والتي تعمل على  40ية المصرفية وغير المصرفية منذ سلامنشاطا لمختلف المؤسسات المالية الإ

( توزيع 13تلبية الإحتياجات التمويلية للفئة المسلمة الرافضة لآليات التمويل الربوية، ويوضح الجدول رقم )

                                                           
دراسة إستقصائية لواقع وتطورات  –ونية المحلية إنية في الجزائر بين التجارب الدولية والمعوقات القسلامالصناعة المالية الإحمزة شودار، -1

 .30، ص: 2015، 15مجلة العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، العدد  ية في العالم،سلامالصناعة المالية الإ
 ي في ظل الأزمة المالية العالمية الراهنة دراسة حالة دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا،سلامتنامي التمويل الإآسيا سعدان، صليحة عماري،  - 2

عة العلوم ، جام2010ديسمبر  2و  1المؤتمر العلمي الدولي حول: الأزمة المالية والإقتصادية العالمية المعاصرة من منظور إقتصادي إسلامي يومي 

 .20الإسلامية العالمية، عمان، الأردن، ص:
 .34ص:  ،المرجع السابقحمزة شودار،  - 3
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ي سلاملدول الحائزة على أكبر حصص من أصول التمويل الإا أهمي المختلفة على سلامأصول التمويل الإ
 .2015خلال سنة 

 2015ية خلال سنة سلامدول آسيا من حيث حيازتها للأصول المالية الإ أهمي على سلامتوزيع أصول التمويل الإ(: 13الجدول رقم )

 تركيا انإير  انباكست بنغلاداش دونيسياان ماليزيا الوحدة: مليون دولار أمريكي
 41.693 379.664 15.120 25.438 20.081 159.986 ية سلامالصيرفة الإ

 10.004 4.097 2.921 - 24.741 188.700 ية سلامأصول الصكوك الإ
 14 12.584 1.342 - 808 18.839 يسلامالإ ستثمارأصول صناديق الإ

 - 10.502 174   669 1.269 7.324 ي سلامأصول التكافل الإ
 51.710 434.420 22.164 26.192 47.645 414.343 يسلامالتمويل الإإجمالي أصول 

 Thomson Reutersالصادر عن  2016ي لسنة سلاممن إعداد الباحثة بناءا على التقرير السنوي لتنمية التمويل الإ المصدر:
 14.00على الساعة  12/12/2017تم الإطلاع عليه بتاريخ: 

مليون دولار أمريكي في  434.420على حوز من أكبر الدول التي ت انإير  نأمن خلال الجدول أعلاه نجد 
نهاية سنة ع ية مإسلاممصرف ونافذة  42ية وإسلاممؤسسة مالية  131شكل أصول مالية موزعة على 

ة تحتل ماليزيا يانالث، وفي المرتبة %100ي بنسبة إسلامنظام مالي ومصرفي  على انير حوز إ، حيث ت2015
مؤسسة مالية  77ي موزعة على إسلاممليون دولار أمريكي كأصول تمويل 414.343متلك ي أكبر بلد يانث

مليون دولار أمريكي في شكل أصول  7.324ية كما تحوز ماليزيا على إسلاممصرف ونافذة  39ية وإسلام
أمريكي دولار  47.645دونيسيا ب إنحة لهذا النوع من الخدمات، ثم تأتي انمؤسسة م 20تكافل موزعة على 

 دولار أمريكي. 22.164التي تحوز على  اندولار أمريكي وباكست 26.192ومن ثم بنغلاداش ب
 دار السلامية الآسيوية على غرار جزر المالديف وسلطنة بروناي سلامكما تسجل العديد من الدويلات الإ

وولاية سرواك الماليزيتين، في جزيرة بورنيو بمنطقة جنوب شرق آسيا، وتحيط بها كل من ولاية صباح  التي تقع
ستقلالها في عام إية، ونالت انت سلطنة بروناي محمية بريطانكويحدها من الشمال بحر الصين الجنوبي. 

 %0.5ية نسبة سلامالمصرفية الإ أصولها بلغت 2017وخلال سنة  1ية،إسلامم لتصبح مملكة دستورية 1984
بليون دولار أمريكي، كما أظهر تقرير البنك  778.75من إجمالي الأصول المصرفية العالمية أي حوالي 

أصول  نأي نمواً كبيراً وأوضح التقرير الشهري سلامأصول قطاع التكافل الإ نأالمركزي في سلطة بروناي 
ي ويشير النمو المتسارع مليون دولار أمريك 425 إلىلتصل  2016خلال سنة  %21شركات التكافل زادت ب

 ية.سلامبروناي تمضي نحو هدفها في تعزيز المنتجات المالية الإ أن إلىلقطاع التكافل 

 
 

                                                           
، الهيئة 2011ديسمبر  9و 7الملتقى الثالث للتأمين التعاوني يومي  تقويم تجربة التأمين التكافلي في سلطنة بروناي دار السلام،محمد شريف بشير،  - 1

 .09الإسلامية العالمية للإقتصاد والتمويل، ص: 
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 يانالث خلاصة الفصل

ي التي توفر سلامي صورة كافية على حزمة أدوات التمويل الإسلامحة للتمويل الإانتنوع المصادر الم يعطي
الحقيقي بكفاءة إذا ماتم تطبيقها بفعالية وفق ما تمليه القاعدة الشرعية في  قتصاديية تمويل النشاط الإانكإم

ركيزة  أهمية سلاموفي ظل هذا التنوع لا زالت الصيرفة الإ ظل مراعات متطلبات وإحتياجات المجتمعات،
واق المالية عبر مختلف أدوات التمويل المتداولة في الأس ستثمارتمويل الإ نإية، ثم سلامللصناعة المالية الإ

، له دور كبير في دعم إستثمارية أو صناديق إسلامت في شكل صكوك انكيةّ أو التقليدية سواءا سلامالإ
 أدوات تمويلية تصدر وتتداول في السوق المالي. هاأنية بشكل مباشر وأساسي، على الرغم من الإنتاجالقاعدة 

ي يمكن إدماجها كأداة سلاممن حلقات التمويل الإي حلقة هامة سلامكما باتت أدوات التمويل التكافلي الإ
والتكافل ولها بعد تنموي لا  ستقرارية داعمة للإإجتماعو  ةإقتصاديقتصاد، لما لها من آثار هامة وفعالة في الإ

به إذا ما تم الحرص على تطبيق آلياتها بالشكل الصحيح وتوفير البيئة الملائمة للإستفادة من هذا  انيسته
 يسلامالتمويل بالزكاة والوقف والتأمين التكافلي الإ هاأهملتمويل لتحقيق أغراض التنمية، ومن النوع من ا
 ي الأصغر.سلاموالتمويل الإ

ية سلامية على المستوى العالمي بداية ومن ثم الدول الإسلامالية الإعرض نمو وتطور الصناعة الم وأظهر
، كما عرفت إهتمام 2016دولة مع نهاية سنة  131لتشمل ي سلامتشار أدوات التمويل الإإنيتضح جليا مدى 

ي سلامواسعا إتضح من خلال تزايد عدد الأبحاث والمنشورات والبحث العلمي الذي تناول موضوعات التمويل الإ
ي في الدول غير سلامخاصة التجارب الناجحة وكيفية الإستفادة منها، وجغرافيا توسعت أصول التمويل الإ

 يكية.الأمر في القارة الأوروبية و  ية خاصةسلامالإ

 
 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثالث:
الصناعة المالية الإسلامية وتمويل  
الإستثمار في ماليزيا، البحرين  

 والسودان



 الفصل الثالث: الصناعة المالية الإسلامية وتمويل الإستثمارفي ماليزيا، البحرين والسودان

 

113 

 تمهيد

 ةقتصاديه في الوضع الطبيعي للإقتصاد تتجاوب مختلف المؤشرات الإنأحقيقة  ةقتصاديتظهر النظرية الإ
الحاصلة على حجم التمويل الذي تضخه مختلف المؤسسات المالية خفاضا مع التغيرات نإالكلية إرتفاعا و 

ي على تعزيز هذا التجاوب من خلال التركيز سلامالمصرفية وغير المصرفية، كما تعمل آليات التمويل الإ
التي  هم، وهي الحلقة الأةقتصاديلمختلف القطاعات الإ الإنتاجعلى الزيادة الكمية والنوعية المستمرة لحجم 

تحقيق ما يسمى  إلىالأقرب  هاني تلاقي طلبا عليها لأسلاممن حزمة الأدوات المشكلة للتمويل الإتجعل 
ية في منهج التمويل في سلامدمج المعاملات المالية الإ أوبالتنمية الشاملة بالمفهوم المطلق، وبالتالي تبني 

تظهر نتائج إيجابية على المستوى الجزئي والكلي في ظل توافر عوامل مساعدة وبيئة  نأقتصاد لابد و الإ
 تنظيمية وتشريعية تسهم في بروز هذه الإيجابية وتدعمها نحو الإستدامة.

يكون حسب التأصيل النظري  أني ومحاولة تحليله مقارنة مع ما يجب سلامواقع التمويل الإ إلىوبالنظر 
ي نحو تحقيق زيادات حقيقية سلام، نجد العديد من النماذج الملهمة والتي قادها التمويل الإتم التطرق إليه الذي

ي بحت، كما نجد نماذج زاوجت بين النظام التمويلي الربوي إسلامفي الاقتصاد ومنها التي أقامت نظام تمويلي 
ي كوسيلة للتمويل في سلامي وفصلت تشريعاتها بين النوعين، وأخرى لا تعترف بنظام التمويل الإسلاموالإ

دراسة وتحليل النموذج الماليزي من دول  إلىالتطرق في هذا الفصل سيتم ظمتها، ولغرض تحليل هذا الواقع نأ
ي من دول انالسودجنوب شرق آسيا، والنموذج البحريني من دول مجلس تعاون الخليج، ومن ثم النموذج 

ي وكفاءة أجهزتها الرقابية سلامتوسيع حصصها من التمويل الإإفريقيا، وهي نماذج رائدة من حيث قدرتها على 
 الحقيقي والمالي. ستثماري على دعم الإسلامالشرعية، وفاعلية مختلف قنوات التمويل الإ

 المباحث الثلاثة التالية: إلىوعليه سيتم تقسيم هذا الفصل 
 في ماليزيا؛ ستثمارية وتمويل الإسلامالصناعة المالية الإ ➢
 في البحرين؛ ستثمارية وتمويل الإسلامالمالية الإالصناعة  ➢
 .انالسودفي  ستثمارية وتمويل الإسلامالصناعة المالية الإ ➢
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 في ماليزيا ستثمارية وتمويل الإسلام: الصناعة المالية الإالمبحث الأول
لتحقيق قفزة تنموية بتكار مدخلًا خاصا النماذج التي إعتمدت على إ أهميعتبر النموذج التنموي الماليزي من 

ناجحة جدا، إعتمدت في تحقيق ذلك بشكل أساسي على تحليل مقومات وخصائص المجتمع الماليزي المختلط 
طلاق نحو وضع إستراتيجيات رشيدة واضحة المعالم للتعامل مع مختلف المشكلات نلإعرقيا ومن ثم ا

والفقر  انكالمشكلات الرئيسية كالصحة والتعليم والإس، ترتكز إبتداءاً على التعامل مع ةقتصاديية والإجتماعالإ
واحد  إلىقتصاد الزراعي البسيط والبطالة والخلافات العرقية، لتستمر في تحقيق أبعاد تنموية أخرى حولت الإ

 المصنعة في آسيا. اتقتصاديالإمن أكبر 
 التالية: ربعةالمطالب الأ إلىتقسيم هذا المبحث وعليه سيتم 

 الإقتصاد الماليزي؛ إلىمدخل  ✓
 ية في ماليزيا؛سلامالصيرفة الإ ✓
 ؛ي في السوق المالي الماليزي وصناعة التكافلسلامأدوات التمويل الإ ✓
 .في ماليزيا الحقيقي ستثماري على الإسلامأثر التمويل المصرفي الإ ✓

  الإقتصاد الماليزي إلى مدخل المطلب الأول: 
دمجت من عدة مقاطعات وممالك ومستعمرات برعاية نإما نإالتاريخ و لم تكن دولة ماليزيا دولة واحدة عبر 

ي في انية فبرزت للعالم دولة جديدة سميت "إتحاد المالايو" ونالت إستقلالها عن الحكم البريطانوهندسة بريط
ية الأخرى "سنغافورة، صباح وسارواك" انظمام أراضي المستعمرات البريطإن، تبع ذلك النظام 1957أوت  31

م طردت سنغافورة 1965م، ولكن في عام 1963أعيد تسمية الدولة الجديدة الموسعة بإتحاد ماليزيا وذلك عام ف
  1من الإتحاد لتصبح دولة مستقلة ومنفصلة.

تحادية، وتبلغ إتقع ماليزيا في جنوب شرق قارة آسيا وهي مكونة من تسع ممالك وأربع ولايات وثلاثة أقاليم 
، وعاصمتها الإتحادية كوالالمبور، ومن ناحية التكوين الجغرافي فهي عبارة 2كلم 45329.8مساحتها الكلية 

على ثلاثة أجزاء أحدهما غربي والآخر شرقي يفصل بينهما بحر الصين الجنوبي، الغربي يتكون من شبه 
ماليزيا الشرقية سم إالماليزية والتي تعرف أيضا بماليزيا الغربية، أما الجزء الشرقي المعروف أيضا ب الجزيرة

  2يضم إقليمي صباح وسرواك، والجزء الأخير عبارة عن مجموعة من الجزر الصغيرة المتناثرة في البحر.
 31.570.575قدرت ب  2017ي في ماليزيا لسنة انكية فحسب إحصائيات التعداد السانكأما الكثافة الس

 %20.8، بينما شكل الصينيون نسبة %61.7 الأصليين لماليزيا نسبة انكنسمة، أين يشكل منها الملايو الس
ات يشكل المسلمون النسبة الأكبر انلأصول مختلفة، ومن حيث الدي %0.19، ونسبة %6.2والهنود نسبة 

                                                           
مجلة الغري للعلوم الإقتصادية والإدارية،  ،-إقتصاديةدراسة تاريخية -ية الإستفادة منها كانفي ماليزيا وإم كانسياسة الإسماهر جبار الخليلي،  - 1

 .229 ، ص2015المجلد العاشر، عدد خاص بمؤتمر الإسكان، 
 .230 ، صالمرجع نفسه - 2
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 13.00لى الساعة ع 23/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

 

، وقدر معدل النمو الديموغرافي 2010ي لسنة انكوفق إحصائية التعداد الس %61.3الماليزيين بنسبة  انكللس
 1 .7201خلال سنة  %1.37في ماليزيا ب 

 مقومات التنمية في ماليزيا -أولا
ما يعكس بلا شك نجاح السياسات نإلم يكن وليد الصدفة و  نتحول الإقتصاد الماليزي لما هو عليه الآ نإ

 انكية والبشرية، إستطاعت من خلالها ماليزيا رفع أداء الفرد الماليزي مهما جتماعوالإ ةقتصاديالتنموية الإ
عرقه وجعله سببا جوهريا في إحداث عملية التنمية والعمل على إستدامتها، وتبنت ماليزيا عدة سياسات تنموية 

-1991(، والسياسة التنموية القومية )1990-1971الجديدة ) ةقتصاديبداية مع السياسة الإ 1970منذ سنة 
كزت كل هذه توإر  (2020-2011) ( وسياسة التحول القومي2010-2001(، وسياسة الرؤية القومية )2000

في المجتمع الماليزي وتمحورت  ةقتصاديية ومن ثم الإجتماعالسياسات أساسا على معالجة الإختلالات الإ
 إجمالا على مايلي: 

 مكافحة الفقر كمدخل أساسي لتحقيق التنمية  -1
ي فقد سلامدول العالم الإبالنجاح في  رز التجارب التي تكللتبأتعتبر تجربة مكافحة الفقر في ماليزيا من 

 نأ%( أي 5،5 -%52،4معدل الفقر من ) ( تخفيض2000-1970تطاعت ماليزيا خلال ثلاثة عقود )إس
وعدم ، التفاوت الكبير في الدخول انكذ إ عليه، انكبنسبة عشرة أضعاف مما  خفضنإسر الفقيرة عدد الأ

ت ساهملك وبذ، 1969ايالملايو والصينيين في مشتباكات دامية بين إالعدالة في توزيع الثروة سبب في وقوع 
ذ إ ،قتصاديي والازدهار الإجتماعوالإ السياسي ستقرارجهود تقليل الفقر في تقليل التوترات العرقية وترسيخ الإ

المساواة في الدخل"، وعليه  إلىيقود  قتصاديالنمو الإ نأ " ماليزيا في القضاء على الفقر هي ت فلسفةانك
وتحسين  المعاشيةيجابا على المواطنين في تحسين حياتهم إتنعكس  نأيجب  قتصاديالإ مكاسب التطورف

على  الإنفاقعلى الفقراء وذلك بزيادة  الإنفاقكما تزايد حجم  2،الصحية والتعليمية وتوفير الأمن الخدمات
 المالية والمستفيدين منهاات انالأساسية كالصحة والتعليم وزيادة حجم الإع ةقتصاديية والإجتماعالخدمات الإ

شاء مشاريعهم انفضلا عن وضع نظام جبائي يستثني الفئة الهشة لتخفيف العبئ الضريبي من جهة وتحفيزهم ب
-1970( تطور معدل الفقر الوطني في ماليزيا خلال الفترة 03الخاصة من جهة أخرى، ويوضح الشكل رقم)

2014. 

 www.albankaldawli.orgالبنك الدولي على الموقع الإلكتروني: ات انبيمن إعداد الباحثة بناءا على المصدر: 

                                                           
 https://www.indexmundi.com/malaysia/demographics_profile.htmlمعلومات على الموقع الإلكتروني:  - 1
، مداخلة مقدمة للملتقى الدولي حول تقييم سياسات الإقلال من الفقر في سات مكافحة الفقر في ماليزياسياطلحاوي فاطمة الزهراء، مديإني محمد،   -2

 .08، ص 3، جامعة الجزائر 2014ديسمبر  09و 08الدول العربية في ظل العولمة يومي 
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 إلى 1970سنة  %52.4خفاض معدل الفقر الوطني في ماليزيا من نإمن خلال الجدول أعلاه يتضح 
الهادفة لخفض هذا المعدل  ةقتصاديوهو تحسن كبير جدا يعكس نجاعة السياسات الإ 1997سنة  6.1%

ية في ماليزيا خاصة ما تعلق بتحقيق نوع من العدالة بين الأعراق جتماعتحسين الأوضاع الإ إلىوالرامية 
ومن  2014سنة  %0.6خفاض أين بلغ نوالطوائف المشكلة للشعب الماليزي، كما إستمر هذا المعدل في الا

 .2017يلامس الصفر مع نهاية سنة  انالمتوقع 
 الإهتمام بالتعليم  -2

كز التجربة التنموية الماليزية على تطوير الفرد وجعله المحور الجوهري لإحداث التنمية وتحقيق إستدامتها تتر 
ين للتكوين في مختلف إرسال بعثات للطلاب الماليزي إلىحيث عمدت الحكومة الماليزية بقيادة محمد ماهاتير 

هتمام بالتعليم في كل المراحل والأطوار من خلال الإختصاصات الطبية والطاقوية والصناعية، كما ظهر الإ
على  الإنفاق( تطور معدلات 04الحكومي على التعليم والبحث والتطوير، ويوضح الشكل رقم ) الإنفاقزيادة 

 .2015-1996التعليم، البحث والتطوير في ماليزيا خلال الفترة 

 
 www.albankaldawli.orgمن إعداد الباحثة بناءا على معطيات البنك الدولي على الموقع الإلكتروني: المصدر: 

 13.00على الساعة  23/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

 على التعليم بمختلف أطواره كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي الإنفاقمن خلال الشكل أعلاه يتضح تطور 
كأقل نسبة سجلت خلال  %3.96كأعلى نسبة مسجلة خلال الفترة و %7.66حيث تراوح هذا المعدل بين 

قتصاد الماليزي لإنتيجة تراجع حجم الناتج المحلي الإجمالي متأثرا بما خلفته الأزمة المالية على ا 2008سنة 
مليار رينجت ماليزي  56.02أي ما يقارب  %4.83ب 2015وقدرت هذه النسبة سنة  ،2008خلال سنة 

حث والتطوير في ماليزيا المتزايدة بإستمرار، أين على الب الإنفاقكما يتضح من خلال الشكل تطور نسبة 
مليار رينجت ماليزي  15.08أي ما يعادل  2015خلال سنة  %1.3، و1996سنة  %0.22تراوحت بين 

هتمام المبكر الذي عرفه التعليم والبحث العلمي والتطوير في ماليزيا والذي جعلت وتعكس هذه المعدلات الإ
 ية لبناء الفرد الماليزي القادر على إحداث التنمية وتحقيق إستدامتها.بنة الأساسلّ وال منه الركيزة
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 والسياسي ركيزة التنمية في ماليزيا يجتماعالإ ستقرارالإ -3
 ةإقتصاديالسياسي وحالة التوافق والتعايش في المجتمع الماليزي بنسبة هامة في تحقيق تنمية  ستقرارالإ ساهم

 1العوامل الأساسية التي دفعت عملية التنمية في ماليزيا ما يلي: أهممستديمة، ومن 
 القيادة السياسية -3-1

مثقفة ومتعلمة  هانأتهيأ لماليزيا عدد من القيادات السياسية المتميزة منذ الإستقلال، وقد تميزت هذه القيادات ب
الوضع الداخلي وحساسياته وقادرة على العمل لتحقيق المصالح العليا للدولة في إستيعاب عميق لتعقيدات 

قاد ماليزيا خمسة رؤوساء  2008-1958ومجموعة الحسابات الإقليمية والدولية، وخلال خمسين عاماً من عام 
 النسبي الذي عاشته ماليزيا. ستقرارحالة الإ إلىوزارة فقط وهو ما يشير 

 التعايش والمشاركة -3-2
ات انضم أهمستطاع الماليزيون تطويره أحد عناصر نجاح التجربة ومن إي الذي جتماعالعقد الإ انك

الإعتراف بالتنوع العرقي والديني والإقرار بوجود إختلالات حقيقية في مستويات الدخل والتعليم  نإإستمرارها، 
دريجي، بين فئات المجتمع والتوافق على ضرورة نزع فتائل التفجير، وعلاج الإختلالات بشكل هادئ وواقعي وت

 ي وسياسي.إجتماع إستقرارو  انمدخلا لتوفير شبكة أم انكوكل ذلك 
 في دفع عملية التنمية سلامدور الإ -3-3

الذي يقوم على المرونة  سلامبسبب قربه للمفهوم الحقيقي للإ انكقتصاد الماليزي الإ نجاح نأفكثير ما يرى 
ويتأسس على التنمية والديموقراطية  سلاموالإعتدال والوسطية والتركيز على بناء نظام سياسي يتفق مع الإ

دونيسيا وماليزيا في التأقلم مع واقع التعدد والتنوع هو أمر نإكوالشورى، فنجاح المسلمين في جنوب شرقي آسيا 
يعة المؤثرات الثقافية التي خلفتها الحقبة الإستعمارية من جهة، كما يعود الإختلافات الواضحة في طب إلىيعود 

بعض العناصر التي تتشكل منها الطبيعة النفسية لشعوب تلك المنطقة، كما يرى التطور  إلىية انمن جهة ث
صحيح  ية في جنوب شرقي آسيا في ضوء المتغيرات والمؤثرات المحلية التابعة عن فهمسلامالتنموي للدول الإ

 ية.سلاموتطبيقه بشكل يتفق مع طبيعة المجتمعات الإ سلامللإ
 القيم الآسيوية والثقافة الماليزية -3-4

ية كبرى أهمتشغل القيم بعدها إطار شاملًا للمعرفة موقعا محوريا في الفكر الآسيوي الذي طالما أسبغ عليها 
القيم  أهم نإطلاقة التنموية التي شهدتها كثير من دول القارة، نخاصة فيما يتعلق بتجديد ملامح وقسمات الإ

التي بلورت ملامح الثقافة الماليزية تمثلت في قيمة الكرامة والتوجه الجماعي، الولاء للمجتمع والعائلة والتأكيد 
لعمل والقدرة قيمة الإعتدال والإلتزام بأخلاقيات ا نأي مع الإعلاء من شجتماععلى قيمة التماسك والتناغم الإ

ت ماليزيا قد انكية التعليم، و أهمجاز في ظل هرمية معينة تؤكد على إحترام الأكبر مع التأكيد على نعلى الإ

                                                           
لإمارات للدراسات والبحوث الإستراتيجية، أبو ، مركز اقتصاديالنهوض الماليزي: قراءة في الخلفيات ومعالم التطور الإمحسن محمد صالح،  - 1

 .18، ص 2007ظبي، 
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له أعمق الأثر في تحقيق  انكالعمل في إطار الجماعة وهو ما  نأتهجت التوجه الجماعي والإعلاء من شنإ
 طفرتها التنموية.

 الماليزي قتصاد الإ تحليل معالم -ياانث

وجب التطرق لمختلف المؤشرات  2017-2000الماليزي خلال الفترة  قتصاديبغية تحليل تطور الإ
الماليزية والتي تعطي ترجمة واقعية لمدى نجاح السياسات التنموية التي عرفتها ماليزيا منذ  ةقتصاديالإ

 .ةقتصاديالإية و جتماعالإستقلال، والتي تنعكس بصورة واضحة على مختلف المؤشرات الإ

 في تكوين الناتج المحلي الماليزي  ةقتصادية بعض القطاعات الإساهمتطور م -1

ية تحول الاقتصاد من انكفي تكوين الناتج المحلي الإجمالي إم ةقتصادية القطاعات الإساهميعكس تطور م
التي تميز الدول إعتماده على الزراعة أو الخدمات بشكل أساسي، نحو تطوير القطاع الصناعي بصفته السمة 

قتصاد ، كما يعكس قدرة الإ%20ة قطاع الصناعة في تكوين ناتجها ال ساهمالمتطورة والتي تتجاوز نسبة م
على تنويع الدخل المحقق وتحقيق معدلات نمو مرتفعة في القيمة المضافة المحققة من مختلف القطاعات 

الأساسية في تكوين الناتج  ةقتصاديعات الإة بعض القطاساهم( تطور م05، ويوضح الشكل رقم )ةقتصاديالإ
 .2017-2000المحلي الماليزي خلال الفترة 

 
 /http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-2000من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 

 14.00على الساعة  30/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

في تكوين الناتج المحلي الماليزي  ةقتصادية القطاعات الإساهممن خلال الجدول أعلاه يتضح تطور نسب م
كأقل نسبة محققة خلال سنة  %8.47القطاع الفلاحي بمعدلات مستقرة تقريبا تراوحت ما بين  ساهمحيث ي
خلال  %20قطاع الصناعة بنسب تجوزت  ساهم، بينما 2011كأعلى نسبة خلال سنة  %11.45، و2015

لقطاع الصناعة الماليزي، وتعود النسبة الأكبر المحققة للدخل في  جيدالفترة الموضحة في الشكل وهو مؤشر 
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(مليون رينجت ماليزي) الناتج المحلي الإجمالي  القطاع الفلاحي المناجم الصناعات التحويلية أعمال البناء الخدمات النظام المالي
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ويشمل هذا القطاع خدمات الغاز والكهرباء، المياه  2017سنة  %47.33ماليزيا لقطاع الخدمات أين قارب 
 ساهمالتجارة والتأمينات المعلومات والإتصالات وغيرها من الخدمات، كما يوالصرف الصحي وإدارة النفايات، 

 %10.12، و2011سنة  %7.05عتبرة تراوحت بين مالنظام المالي في تكوين الناتج المحلي الماليزي بمعدلات 
 .2002سنة 

 الماليزية ةقتصاديؤشرات الإمتطور بعض ال -2

في مختلف  إستقرارتهجتها ماليزيا منذ إستقلالها على تحقيق نإالكلية التي  ةقتصاديعملت السياسة الإ
في ماليزيا خلال  ةقتصادي( تطور بعض المؤشرات الإ06الكلية، ويوضح الشكل رقم ) ةقتصاديالمؤشرات الإ

 .2017-2000الفترة 

 
 /https://www.albankaldawli.orgعلى الموقع الإلكتروني:  من إعداد الباحثة بناءا على معطيات البنك الدولي المصدر:

 19:45على الساعة  30/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

 خلال فترة الدراسة %5معدل البطالة في ماليزيا والذي لم يتجاوز  إستقرارمن خلال الشكل أعلاه يتضح 
كما يتضح تطور الدخل الفردي الذي ينمو بمعدلات ثابتة، بينما عرف معدل التضخم والنمو تذبذبا إرتفاعا 

السوق المالي الماليزي  نأخاصة و  2008خفاضا حيث تأثر المؤشرين بمخلفات الأزمة المالية خلال سنة نإو 
أين قدر ب  2009مستوى له في سنة  من أكثر الأسواق المالية المنفتحة في المنطقة، فسجل معدل النمو أقل

خفاض الكتلة النقدية في نإوهو ما يفسر  %-5.99خفاض معدل التضخم الذي قدر ب نإورافقه  %-1.51
 الحقيقية نتيجة الخسائر التي مست الأصول المالية الماليزية. الإنتاجالإقتصاد التي لم تعد تعبر عن قيمة 

 المحلي في ماليزيا ستثماروضعية الإ -3
المحلي في تنويع الدخل الماليزي من أكبر التحديات التي خاضتها ماليزيا لزيادة  ستثماريعتبر نجاح الإ

ات المحلية وتطويرها ستثمار تمويل الإ إلى، حيث عمدت هذا الدخل ة القطاع الصناعي في تكوينساهمنسبة م
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نسبا هامة جدا، ويوضح الشكل رقم ية سلاممن خلال عدة مصادر داخلية وخارجية، شكلت منها الأدوات الإ
 .2017-2000المحلي الماليزي الحقيقي خلال الفترة  ستثمار( تطور حجم الإ07)

 
 https://www.albankaldawli.orgعلى الموقع الإلكتروني:  من إعداد الباحثة بناءا على معطيات البنك الدولي المصدر:

 20.00على الساعة  28/03/2018خ تم الإطلاع عليها بتاري

وسجل  2017-2000المحلي الماليزي خلال الفترة  ستثمارمن خلال الشكل أعلاه نلاحظ تزايد حجم الإ
 ستثمارخفاض حجم التمويل الموجه لزيادة حجم هذا الإنإنتيجة  %29.95بمعدل  2009خفاضا خلال سنة نإ

خيرة بفعل الأزمة المالية العالمية التي بسبب تأثر هذه الأخاض حجم الأصول المالية الماليزية إجمالا نإبسبب 
 ت لها تداعيات كبيرة على دول جنوب شرق آسيا.انك

 ية في ماليزياسلام: الصيرفة الإيانالثالمطلب 
طلاقا مع بداية عمل النوافذ نإي سلامية النواة الأساسية التي شكلت نظام التمويل الإسلامتمثل الصيرفة الإ

شأت لتغطية الإحتياجات نأية والتي سلامية لدى مختلف المصارف والمؤسسات المالية الإسلامالشبابيك الإأو 
ات انتشر ليشكل كينإالتمويلية للفئة المسلمة الرافضة للتعامل مع النظام المالي الربوي، ثم تطور هذا العمل و 

ية سلامطلاق نشاط المصارف الإإنية محطة مالية مستقل تعمل في ظل مبادئ وقواعد محددة، وتشكل هذه البدا
 في ماليزيا.

 ية في ماليزياسلامالمصارف الإ نشأة -أولا
ية بماليزيا مع تأسيس مؤسسة "صندوق الحج" في سلامبدأت أولى جهود تنمية قطاع الخدمات المالية الإ -

 30الصندوق نشاطه في ، بهدف تشجيع المسلمين على الإدخار لأداء مناسك الحج، وبدأ 1962نوفمبر 
ية إسلامشاء مؤسسات مالية إنهتمام الحكومي بي بدأ الإسلاموبعد نجاح تجربة الإدخار الإ 1963،1سبتمبر 

 تنشط في النظام المالي الماليزي.
ية" سلامقامت الحكومة الماليزية بتكوين "لجنة توجيه وطنية حول المصرفية الإ 1980جويلية  30وفي  -

ية، وصياغة توصيات سلامونية والدينية والتشغيلية للصيرفة الإاناسة مختلف المظاهر القأوكلت لها مهمة در 

                                                           
1 -Laldin Mohamed Akram, Islamic Financial System, The Malaysian Experience and The Way Forward, p 4. 
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ون الصيرفة انعن "ق ني في ماليزيا، وبناءا على توصيات هذه اللجنة تم الإعلاإسلامشاء مصرف نإتتعلق ب
، وتأسس أول 1983، ودخل حيز التطبيق في أفريل 1983" في الجريدة الرسمية في مارس 1983ية سلامالإ

 1جويلية من نفس السنة. 1وبدأ نشاطه في  1983مارس  01ماليزيا المحدود" في  إسلامي " بنك إسلامبنك 
ي ماليزيا، سمحت ية فسلاموتغير البيئة الحاضنة للخدمات المصرفية الإ 1997بعد الأزمة المالية لسنة  -

 سريع التقدم في الصناعة المصرفيةي وهو مصرف "معاملات ماليزيا" لتاني ثإسلامشاء مصرف إنالحكومة ب
وبدأ البنك المركزي الماليزي بإغلاق الفروع  2001متبوعا بمخطط القطاع المالي الذي تم تقديمه لسنة 

 2املة.ية كإسلامات مصرفية انكي إلىية وتشجيعها للتحول سلامالإ
ية سلامإتخذت الحكومة الماليزية قراراً هاماً، تمثل في تقديم تاريخ تحرير قطاع الصيرفة الإ 2004وفي سنة  -

بثلاث سنوات قبل التاريخ المحدد من قبل "منظمة التجارة العالمية"، لزيادة عدد المشاركين وجعل ماليزيا مركزاً 
ية سلاممنحت السلطات المعنية ثلاثة تراخيص جديدة للمصرفية الإية، وبموجب هذا القرار سلامدولياً للمالية الإ

ية الماليزية التي تعرض خدمات مالية بعملات سلامسمح للمصارف الإ 2006لمؤسسات أجنبية، وفي سنة 
شاء " وحدات أعمال بالعملات الدولية"، ومن بين الحوافز الممنوحة " لوحدات الأعمال بالعملات نإدولية، 

 .2007سنوات بداية من سنة  10عفاء ضريبي لمدة الدولية" إ 
ية في ماليزيا بوضع مخطط طويل المدى للنظام المالي سمي بمخطط سلامكما تعزز نشاط المصارف الإ -

، وهو خطة إستراتيجية ترسم 2020في إطار رؤية  Sector Bueprint Financial 2011القطاع المالي 
الرئيسية التي جاءت في هذه الخطة مسائل تدويل  الأهدافي ومن لامسالإتجاه المستقبلي للنظام المالي الإ

تطورا مهما في تعزيز الإطار التنظيمي والرقابي للصناعة المالية  2013ي، كما عرفت سنة سلامالتمويل الإ
 انجو  30(الذي دخل حيز التنفيذ في IFSA)*ية سلامون الخدمات المالية الإانية في ماليزيا بإعتماد قسلامالإ

ون تمهيد الطريق لوضع إطار للإمتثال الشرعي المتكامل لعمل المؤسسات انالهدف من هذا الق انكو  2013
 ية في ماليزيا.سلامالمالية الإ

 

 

 

 

                                                           
شعبة الأسواق المالية، قسم العلوم المالية، كلية العلوم ، أطروحة دكتوراه علوم، -التجربة الماليزية-ية سلامتطوير السوق المالية الإبولحبال زوبير،   -1

 .201، ص 2017الإقتصاية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة باجي مختار عنابة، 
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 ي في ماليزياسلامالنظام المصرفي الإ -ياانث

ي محلي إسلاممصرف  16مصرف تجاري،  27من  2018يتألف النظام المصرفي الماليزي مع بداية سنة 
ويعكس هذا التنوع بين النظام المصرفي الربوي الذي له سلطة رقابية مستقلة  1،إستثمارمصرف  11وأجنبي، و

ي، القدرة على الموائمة بين النظامين في ظل توافر الأجهزة الرقابية الآزمة لسيرورة سلامعن النظام المصرفي الإ
 ي في ماليزيا.ستثمار ويل النشاط الإالعمل المصرفي على أحسن وجه، وتحقيقه كفاءة في تم

 ية في ماليزياسلامتطور أصول المصارف الإ -1
تشار وعدد وكالات وفروع وشبابيك ني في ماليزيا من حيث الإسلامنجاح تجربة التمويل المصرفي الإ نإ

ونية والتنظيمية التي عملت الحكومة الماليزية انتوفير البيئة الق إلىراجع بشكل أساسي ية سلامالمصارف الإ
 انية، وتوفير جهاز رقابي شرعي مستقل لضمسلامشاء وتسيير المصارف الإانعلى إرسائها من أجل تسهيل 

ية ضمن النظام سلام( تطور الأصول المصرفية الإ08شرعية العمليات المصرفية، ويوضح الشكل رقم )
 .2017-2007فترة المصرفي العام في ماليزيا خلال ال

 
 http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-7200من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 

 21.00على الساعة  28/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

بمعدلات نمو متزايدة سنويا قاربت ية سلاممن خلال الشكل أعلاه يتضح تطور الأصول المصرفية الإ
وهو معدل كبير جدا محقق خلال السنة التي تراجع فيها أداء الاقتصاد الماليزي  2008 خلال سنة 96.40%

فتاح أسواقها نإت لها تداعيات كبيرة على تلك المنطقة التي تتميز بانكمتأثرا بالأزمة المالية العالمية، والتي 
ية خلال هذه سلامية العالمية، وبالتالي فتنامي الطلب على الأصول المصرفية الإالمالية على الأسواق المال

ية التحول نحو انكية في تقليل آثار الأزمات المالية هذا من جهة، وإمسلامية المصارف الإأهمالسنة يعكس 
صول إستمرارا ي في ظل تعثر النظام المالي الربوي من جهة أخرى، كما عرفت هذه الأسلامالنظام المصرفي الإ

                                                           
 http://www.bnm.gov.my :على الموقع الإلكترونيمعلومات متوفرة على موقع بنك ناغارا الماليزي  - 1
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 2016خلال سنة  %8.84، و2011محقق خلال سنة  %26.42في النمو خلال السنوات الآحقة قدرت ب 
ية من إجمالي الأصول المصرفية سلامكما يلاحظ من خلال الشكل أعلاه تزايد نسبة الأصول المصرفية الإ

ومن  2017خلال سنة  %25.22و 2007خلال سنة  %7.78في ماليزيا بشكل متزايد سنوايا تراوحت بين 
 .2020تتزايد هذه النسبة مع مطلع سنة  نأالمتوقع 

 2017-2006من إجمالي التمويل المصرفي الإسلامي الماليزي خلال الفترة  نسب صيغ التمويلتطور  -2
الحقيقي عن أصل  ستثماري بحت إذ لا يمكن فصل قاعدة الإإستثمار ي نشاط سلاميعد العمل المصرفي الإ

بشكل عام، وتتعدد هذه  قتصاديتحقيق زيادة في القيمة المضافة للنشاط الإ إلىالعملية التمويلية التي ترمي 
قتصاد في توليد ية والخدمية والتجارية والتي يعتمد عليها الإالإنتاج ةقتصاديالإ الأنشطةالصيغ لتتوائم وكافة 

ية حسب صيغ التمويل في ماليزيا سلامويل المتدفق من المصارف الإالدخل، ويوضح الشكل الموالي تطور التم
 .2017-2006خلال الفترة 

 
 http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-7200من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 

 10.00على الساعة  02/02/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

ي في ماليزيا بمعدلات متزايدة قدرت ب سلاممن خلال الجدول أعلاه يتضح تطور التمويل المصرفي الإ
ية المختلفة ففي سلام، كما يتضح تطور صيغ التمويل الإ2017سنة  %10.19و 2009سنة  27.66%

من إجمالي التمويل  %40.67مضاربة بي في شكل سلامقدر تدفق التمويل المصرفي الإ 2006خلال سنة 
 2017فقط مع نهاية سنة  %14.83لتصبح  2017-2006خفضت خلال الفترة نإالممنوح وهي نسبة معتبرة 

ية في سلامبينما عرفت المضاربة نسب منخفضة جدا من إجمالي التمويل الممنوح من طرف المصارف الإ
من  %7.22خلال السنوات الأخيرة، بالمقابل تزايدت نسبة المرابحة من  %0و %0.29ماليزيا تراوحت بين 

مليون  190543.9أي حوالي  2017كأعلى حصة سنة  %39.59 إلىإجمالي التمويل المصرفي الممنوح 
التجاري  ستثمارية في ماليزيا نحو الإسلامرينجت ماليزي، وهو ما يعكس توجه السياسة التمويلية للمصارف الإ
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وفق صيغتي المشاركة والمضاربة ذات العائد المرتفع والمخاطرة  ستثمارش الربح المعلوم على حساب الإذو هام
 المرتفعة، تماشيا وتلبية الإحتياجات التمويلية للقطاع العائلي والنشاط التجاري والخدمي.

 2017-2006للفترة  ية الماليزية في تمويل الإقتصادسلامة المصارف الإساهممتطور نسب  -3

 http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-7200من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 
 14.00على الساعة  30/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

ية والشبابيك سلامأعلاه يتضح تطور تدفق التمويل المصرفي من مختلف المصارف الإمن خلال الجدول 
فحازت الفلاحة على نسب متدنية  ةقتصاديالإ الأنشطةوالنوافذ العاملة لدى المصارف الربوية حسب بعض 

 من إجمالي التمويل الممنوح خلال الفترة الموضحة في الجدول، ويرجع %3.81و %2.04تراوحت ما بين 
طبيعة الاقتصاد الماليزي وتكوينه الجغرافي الذي أصبح يميل نحو القطاع الصناعي على حساب  إلىهذا 

 %4.49القطاع الفلاحي، بينما حاز قطاع الصناعات التحويلية على نسب معتبرة تراوحت ما بين 
العائلات على أكبر خفاضا خلال السنوات الأخيرة، بينما حاز قطاع انهذه النسب عرفت  نأإلا %11.07و

وهي  %64.11و %58.05تراوحت ما بين  2017-2006حصة من التمويل المصرفي المتدفق خلال الفترة 
ية الناشطة في ماليزيا بتلبية إحتياجات القطاع العائلي سلامنسب كبيرة جدا توضح إهتمام المصارف الإ

ن والسيارات والأثاث وغيرها من الإحتياجات الإستهلاكية في ظل قصور التمويل الذاتي عن تمويل شراء المساك
وهو ما يفسر ارتفاع التمويل المصرفي بصيغة المرابحة ذات الهامش المعلوم، كما نال قطاع التعليم والصحة 

حيث لم يتجاوز  %6.10و %0.94ي في ماليزيا تراوحت ما بين سلامحصة ضئيلة من التمويل المصرفي الإ
مليون رينجت ماليزي، والملاحظ من خلال الشكل أعلاه توجه المصارف  22131.2هذا تمويل هذا القطاع 

في القطاع العائلي على حساب القطاع الصناعي، الفلاحي والخدمي وهو ما يكسب  ستثمارية للإسلامالإ
 ةقتصاديفي مختلف القطاعات الإ ستثمارالمصرف هامش ربح معلوم ويبعده عن وظيفته الأساسية في الإ
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http://www.bnm.gov.my/
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بدرجة أولى، مما ينعكس سلبا على ربحية المصرف ونموه وإستمراره  إستثمارية مصارف سلامفالمصارف الإ
 الحقيقي من جهة أخرى. الإنتاجفي الآجال الطويلة من جهة، وقيامه بدوره في تمويل 

 ي في السوق المالي الماليزي وصناعة التكافلسلامالمطلب الثالث: أدوات التمويل الإ
ي عبر إمتصاص الفوائض المالية ستثمار شاءه في تمويل النشاط الإنإالسوق المالي الماليزي منذ  ساهم

ي الإستحواذ على حصص هامة من هذا سلاموتشغيلها لتوليد العائد، ومع الوقت إستطاعت أساليب التمويل الإ
 ية.سلامالإ ستثمارالدول الرائدة في مجال الصكوك وصناديق الإ أهمالسوق حتى أصبحت ماليزيا من 

 لمحة عن السوق المالي الماليزي  -أولا
، بينما بدأت صناعة 1959في انج 24بدأ النظام المالي المنظم بتأسيس البنك المركزي الماليزي في تاريخ 

ية في الصناعة المطاطية انالأوراق المالية في ماليزيا في أواخر القرن التاسع عشر بظهور الشركات البريط
جمعية سماسرة بورصة سنغفورة وهي أول جمعية منظمة رسمية في  1930رية، كما تأسست سنة والقصدي

 تشكلت بورصة مشتركة بين سنغفورة وكوالالمبور 1960ماي  9إجراءات التعامل بالأوراق المالية، وفي تاريخ 
تم  1976ديسمبر  14فصلت سنغفورة عن ماليزيا رسميا وأسست بورصة مستقلة لها، وفي نإ 1964سنة  يوف

  1التقسيم الفعلي للبورصة.
ية سوق الأوراق المالية في ماليزيا من كونه أحد الأدوات الهامة التي تعمل على تحرير المدخرات أهموتنبع 

المناسبة، والمشاريع التنموية في ماليزيا  ستثمارالمالية الموجودة بين يدي الأفراد وتوجيهها نحو قنوات الإ
 2خلال قيامه بالوظائف التالية:ويتحقق ذلك من 

المناسبة طويلة  ستثماريساعد سوق رأس الماليزي في تعبئة الموارد المالية المعطلة، وتوجيهها نحو قنوات الإ -
 .موال الأجنبيةالأجل في ماليزيا، ويساعد في جذب رؤوس الأ

 تكارلشواية زلماليرف المصاان مون لتي تتكاية زلماليالمالية ت اسساؤلموق الساه ذهل خلان يع مطتست -
ول صوللض لى بعإبعضها وال لأمرؤوس اتجميع ارد لأفن واللعاملير فيولتدوق اصنن، ولتأميت اكارش، ولماليةا
 .يازلخاصة في ماليت ااعاطلقت احتياجاإتلبية ، و جتماعيةالإو ية دقتصاالإية ولتنمايع رلمشاالى إ

 رسعاأ قفدت في لاسيما زي،لماليا دملتقو ا ولنما وى مست فةرمعو  سلقياأداة  زي لماليا للماأس ار  وق س ريعتب -
 ةطلأنشا في ري لجاا قفدلتو ا ،لماليةا وارق للأ يةزلماليا صةورلبا في مياوي تعاملاتهاو  رةلمتغيا ملأسها

 .يازمالي في رى لأخا يةدقتصاالإ

                                                           
أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه  لية الناشئة ودورها في الإقتصاد الوطني " دراسة حالة بورصة ماليزيا"،كفاءة الأسواق المامونية سلطان،  - 1

 في العلوم الإقتصادية، تخصص إقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، قسم العلوم الإقتصادية، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية LMDالطور الثالث 

 .162، ص 2015جامعة محمد خيضر بسكرة،  وعلوم التسيير،
 .25، ص 1999، مجلة المال والصناعة، العدد السابع عشر، يإسلامتقييم التجربة الماليزية في إقامة أول سوق نقدي أسامة محمد أحمد الفولي،  -2
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 قيدلصناوا تراخدلما لتجميع ءاطسولا مةدخ رفيوبت كلوذ ،يازمالي في لخاصةا تكارلشا طورت تشجيع -
 طورتو ،يةزلماليا يةدلاقتصاا ةطلأنشا في رستثماإ دفبه واللأمورؤوس ا ،لماليةا واردلما على ولللحص

 .نفسها تكارللش لملكيةا
 رسعاأ قفدت في خاصة ،لماليةا واردلما بتجميع كلو ذ زي لماليا دقتصاللإ طورلتا تعمليا في وق لسا ميساه -
 ةطلأنشا في ري لجاا قفدلتاو  ،لماليةا وارق للأ يةزلماليا صةورلبا في مياوي تعاملاتهاو  رةلمتغيا ملأسها

 .يازمالي في رى لأخا يةدقتصاالإ
 ضئواف قتحق لتيا تاعاطلقا نبي واللأما قفدت هرعب ميت ذيلا طسيولا زي لماليا للماأرس ا وق س صبحأ -

 لتيا تاعاطلقوا ،جهة نم دار لأفوا ،لحجا دوق صن ؤون ش هيئةو ،يةزلماليا تلتأميناوا لماليةا تسساؤلما لاسيما
 تمادلخو ا لسياحةوا ،عةزارلو ا ،لصناعةا تاعاطق لمث رى خأ جهة نم وصلخصا جهو على زعج نم تعاني

 بلطلو ا واللأما رضع نبي ةطساولا بها ديقص ركثأ ضيحوللتو ،يازمالي في رى لأخا يةدلاقتصاا ةطلأنشوا
 رعناص دحأ لماليةأوارق ا وق س ون لك جعار  ذاهو  د،قتصاالإ لخدا وبلطلما لماليا وازن لتا قتحقي رضلغ عليها

-2000( تطور مؤشرات السوق المالي الماليزي خلال الفترة 11، ويوضح الشكل رقم )زي لماليا لماليا عاطلقا
2017. 

 
 http://www.bnm.gov.my الإلكتروني:على الموقع  2017-0020من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر:  

 14.00على الساعة  30/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

المالي في ماليزيا، حيث نلاحظ تزايد عدد الشركات  ستثمارمن خلال الشكل أعلاه يتضح تطور مؤشرات الإ
، ومن ثم 2006شركة خلال سنة  1027 إلى 2000شركة خلال سنة  795المدرجة في بورصة ماليزيا من 

خفاضا نإ، كما عرف المؤشر البورصي الماليزي تأثرا إرتفاعا و 2017شركة خلال سنة  905 إلىخفضت إن
، وهو الحال لمؤشر 2007بالتغيرات الحاصلة على مستوى السوق التمويلية الدولية وأحداثها مع نهاية سنة 

 .2016بليون رينجت ماليزي مع نهاية سنة  1906.84الرسملة البورصية التي بلغت قيمتها 
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 ية في السوق المالي الماليزي سلامالأدوات التمويلية الإ -ياانث
ية في السوق المالية الماليزية وتتنوع حسب أقسام هذه السوق وطبيعة العقود سلامتتعدد الأدوات التمويلية الإ

ما يميز هذه السوق من حيث إدارتها لعدد كبير جدا  أهمية سلامية لكن تبقى الصكوك الإسلامالتمويلية الإ
 ية.سلامالإ ستثمارمنها، فضلا عن حيازتها لنسب هامة من أصول صناديق الإ

 ية المدرجة في البورصة الماليزيةسلامالأسهم المتوافقة مع أحكام الشريعة الإ -1
وهي  1997رصة الماليزية خلال سنة ية في البو سلامظهرت الأسهم العادية المتوافقة مع أحكام الشريعة الإ

شطتها من العناصر المحرمة شرعا، وتصدر من قبل شركات تتوافق مع "معايير مجلس الإستشارة نأوات تخلو أد
شركات شرعية معتمدة أو متوافقة مع الشريعة، ويوجد في بورصة ماليزيا عدة  هاأنالشرعية"، وتعرف على 

اتهم عبر مجموعة إستثمار ية تسمح للمستثمرين بتنويع محفظة سلامأوراق مالية متوافقة مع أحكام الشريعة الإ
وراق المالية نشرت هيئة الأوراق المالية قائمة بالأ 1997 انكبيرة من الشركات والقطاعات الصناعية، وفي جو 

أو ما  371عدد الأوراق المالية المتوافقة مع الشريعة  انكية، وفي ذلك الوقت سلامالمتوافقة مع الشريعة الإ
، بعدما وصل 2016في نهاية سنة  671 إلىمن إجمالي الأوراق المالية المدرجة، وإرتفع العدد  %57يقارب 

الجدول الموالي تطور عدد الأوراق المالية المتوافقة مع ويوضح 2006.1ورقة سنة  886حده الأقصى ب  إلى
 .2016-2006ية في السوق المالي الماليزي خلال الفترة سلامالشريعة الإ

 2017-2006ية للفترة سلامتطور عدد الأوراق المالية الماليزية المتوافقة مع الشريعة الإ (:14الجدول رقم )
عدد الأوراق المالية  السنوات

 مع الشريعة المتوافقة
النسبة من إجمالي الأوراق 

 المالية المدرجة
رأس المال السوقي للاوراق المالية 
 المتوافقة مع الشريعة)مليار ربنجت(

النسبة من مجموع 
 رأس المال السوقي

2006 886 86% 494.24 64.26% 
2007 875 86% 615.04 62.45% 
2008 843 85% 416.5 63.6% 
2009 846 88% 637.9 63.8% 
2010 846 88% 756.09 59.29% 
2011 839 89% 806 63% 
2012 817 89% 942 64% 
2013 650 71.4% 1029.62 60.5% 
2014 673 74.3% 1012.14 61.3% 
2015 667 73.86% 1086.18 64.1% 
2016 671 74.23% 1030.56 61.81% 
2017 688 76.19% 1133.83 59.46% 

 http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-7200الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة من إعداد المصدر: 
 13.00على الساعة  04/01/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

 

 

                                                           
1 - Securities Commission Malaysia, Revolution of the Securities Commission Malaysia Shariah Advisory Council, 
Second Edition, Kuala lumpur, Malaysia, 2006, p 144. 
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 ية الماليزيةسلامالصكوك الإ -2

ي في ماليزيا، يدعم التمويل سلاميعد سوق الصكوك قطاعا هاما جدا من قطاعات سوق رأس المال الإ
وتستخدم مجموعة متنوعة  ةقتصاديأيضا بشكل كبير في التنمية الإ ساهمطويل الأجل والمتوافق مع الشريعة، وي

من المبادئ الشرعية في هيكلة الصكوك، مثل المرابحة والبيع بالثمن الآجل والإستصناع والإجارة والمشاركة 
مجموعة الأداوت  إلىونة تمويلية أكبر لمصدري الصكوك، ويضيف عمقا والمضاربة والوكالة، مما يوفر مر 

في ية سلامتطور الإصدار السنوي للصكوك الإ (12) ويوضح الشكل رقم 1ية المتاحة للمستثمرين.سلامالإ
 .2017-2000من القطاع العام والخاص خلال الفترة ماليزيا 

 
  http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-2000من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 

 14.00على الساعة  30/03/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

ممثلة  ية من القطاع الخاص والقطاع العامسلاميوضح الشكل أعلاه تطور الإصدار السنوي للصكوك الإ
 2000إصدار القطاع العام الذي عرف تذبذبا كبيرا قبل سنة  نأالحكومية، ويتضح  ستثمارفي صكوك الإ

أكبر بكثير من إصدار القطاع الخاص الذي ينمو بمعدلات كبيرة جدا، وهو ما يفسر التحول السريع لتمويل 
 لتمويل الربوية.دوات اأية على حساب سلامالماليزي نحو الصكوك الإ قتصاديالنشاط الإ

 ية في تمويل الإقتصاد الماليزي سلامة الصكوك الإساهمم -2-1
، كما ةقتصاديالإ الأنشطةية الماليزية من أكثر الصكوك تنوعا فهي تغطي معظم سلامتعد الصكوك الإ
-1996ية المجمعة المصدرة في ماليزيا خلال الفترة سلام( توزيع إجمالي الصكوك الإ15يوضح الجدول رقم )

 .ةقتصاديحسب القطاعات الإ 2014
 

                                                           
 .216ص  مرجع سابق،بولحبال زوبير،   -1
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 .2014-1996للفترة  قتصاديحسب النشاط الإ ية المجمعة المصدرة في ماليزياسلامتوزيع الصكوك الإ (:15جدول رقم )
 مبلغ الصكوك )مليار دولار( عدد الصكوك القطاعات

 287.02 787 مؤسسات حكومية
 51.71 446   خدمات مالية

 30.08 441 المرافق والطاقة
 28.06 325 النقل
 17.68 489 البناء

 9.43 108 الإتصالات
 6.18 163 العقارات

 3.94 41 التجمعات أو التكتلات
 3.67 99 الزراعة

 3.62 88 النفط والغاز
 3.26 56 الخدمات

 1.55 74 الرعاية الصحية
 1.34 53 الصناعات التحويلية

 1.03 11 التعليم
 0.78 23 المأكولات والمشروبات

 0.72 31 السلع الإستهلاكية
 0.32 2 السياحة والترفيه
 0.24 8 المعادن والمناجم

 0.22 20 تكنولوجيا المعلومات
 0.18 18 التجزئة

 451.02 3310 المجموع الكلي
Source: Thomson Reuters -Zawya، (2015) : Malaysi Islamic Finance report 2015، p 220. 

أعلاه يتضح هيمنة المؤسسات الحكومية على الصكوك المصدرة خلال الفترة بنسبة من خلال الجدول 
ية بشكل أكبر من أساليب سلامالتمويل عبر الصيغ الإ إلىحيث يتوجه هذا النوع من الشركات  63.63%

التمويل التقليدي، كما تستحوذ قطاعات الطاقة والنقل على حصص هامة جدا من هذا الإصدار مقابل الحصص 
 المنخفضة لقطاع الفلاحة والصناعات التحويلية وتكنولوجيا المعلومات.

 ية الماليزية المجمعة حسب نوعية العقدسلامتصنيف الصكوك الإ  -2-2
الصكوك إذا ما تم تصنيفها حسب الآجال، أو القطاعات المستفيدة، أو طبيعة  أنواعتصدر ماليزيا العديد من 

ف عليها كالمضاربة والمشاركة ومختلف العقود التجارية ظهرت في ماليزيا العقود المتعار  إلىالعقود فبالإضافة 
العديد من العقود المستحدثة والتي عادة ما تكون دمجا لعقدين أو أكثر في عقد واحد، ويوضح الجدول الموالي 

 حسب صيغة العقود. 2014-1996ية المجمعة في ماليزيا خلال الفترة سلامتوزيع الصكوك الإ
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 .2014-1996للفترة حسب طبيعة العقد ية المجمعة المصدرة في ماليزيا سلامتوزيع الصكوك الإ (:16رقم )جدول 
 مبلغ الصكوك )مليار دولار أمريكي( عدد الصكوك عقود الصكوك

 261.86 1539 المرابحة
 74.02 352 البيع بثمن آجل

 57.61 644 المشاركة
 22.54 334 الإجارة
 16.93 74 الوكالة

 5.30 33 الإستصناع
 2.05 73 مضاربة

 1.71 44 بيع العينة
 1.35 4 مشاركة-إجارة

 1.32 11 ستثمارالوكالة بالإ
 0.87 10 مشاركة-مرابحة
 0.79 3 ستثمارالإ
 0.62 42 إستصناع-إجارة

 0.51 39 إجارة وكالة
 0.31 1 ستثمارللإ ةانالأم

 0.28 51 بيع الدين
 0.22 27 مضاربة مرابحة

 0.11 5 مرابحة -إجارة
 0.03 12 مرابحة إستصناع

 0.02 2 مضاربة -إستصناع
 451.02 3310 المجموع

Source: Thomson Reuters -Zawya، (2015) : Malaysi Islamic Finance report 2015، p 220. 
من إجمالي الصكوك المصدرة خلال  %58.05صكوك المرابحة تغطي  نأمن خلال الجدول أعلاه نلاحظ 

على الرغم من وجود خلاف شرعي قائم حول تداولها، وتداول مختلف الصكوك القائمة  2014-1996الفترة 
وبيع الدين وبيع العينة المقبولة داخل الأسواق المالية الماليزية والمرفوضة  على الدين مثل البيع بالثمن الآجل

من إجمالي هذه الصكوك، وصكوك  %12.77ينما حازت صكوك المشاركة على خارج ماليزيا لأحكام شرعية، ب
هامش الربح  وحياز التمويل بالصكوك للنشاط التجاري ذنإ، وتعكس هذه النسب %0.45المضاربة ما نسبته 

 .الإنتاجتحقيقه زيادة حقيقية في  إلىي الذي يولد عائد بالإضافة ستثمار المعلوم على حساب النشاط الإ
 ية الماليزيةسلامالإ ستثمارصناديق الإ -3

الصناديق  إلىي، وتشمل بالإضافة سلامالجماعي الإ ستثمارتعرض ماليزيا مجموعة متنوعة من برامج الإ
وبرامج التقاعد  -خاصة بالمستثمرين الكبار –المشترك، وصناديق الجملة  ستثمارية المدارة صناديق الإسلامالإ
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( وضعية 17رقم ) العقاري، ويوضح الجدول ستثمارالمتداولة، وصناديق الإالخاصة وصناديق المؤشرات 
 .2017ية حسب نوعها مع نهاية سنة سلامالإ ستثمارصناديق الإأصول 

 2017سنة  ية خلالستثمار ية ونسبها من إجمالي أصول الصناديق الإسلامالإ ستثمارأصول صناديق الإ (:17الجدول رقم)

عدد صناديق  يةسلامالإ ستثمارصناديق الإ أنواع
 ستثمارالإ

 ستثمارأصول صناديق الإ
 )بليون رينجت ماليزي(

نسبتها من إجمالي أصول 
 يةستثمار الصناديق الإ

 %22.18 172.16 - ية المدارةسلامالإ ستثمارصناديق الإ
 %18.22 77.78 213 يةانصناديق الوحدات الإئتم

 %44.54 37.72 77 المشترك ستثمارصناديق الإ
 %32.29 0.72 25 يسلامصناديق التقاعد الخاص الإ

 %24.20 0.47 5 ية بماليزياسلامالصناديق المتداولة للمؤشرات الإ
 %41.02 19.07 4 العقاري  ستثمارية للإسلامالصناديق الإ
  www.sc.com.myوراق المالية الماليزية على الموقع الإلكتروني:من إعداد الباحثة بناءا على تقرير هيئة الأ المصدر:

 14.00على الساعة  05/01/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

 ية في السوق المالي الماليزي سلامالإ ستثمارلصناديق الإ أنواعمن خلال الجدول أعلاه يتضح وجود عدة 
خلال  ستثمارمن أصول صناديق الإ %44.54المشترك والتي تحوز على نسبة  ستثمارصناديق الإ هاأهممن 
في محفظة متنوعة من الأدوات المالية المطابقة  ستثمار، وهي صناديق تمنح الفرصة للمستثمرين للإ2017سنة 

ي سلامية وأداوت سوق النقد الإسلامية والودائع الإسلامللشريعة، مثل الأسهم المطابقة للشريعة، والسندات الإ
ون على تعيين مستشارين في الشريعة انيلزمهم الق وتسير من قبل مسيرين محترفين وفق مبادئ الشريعة، حيث

 ية.سلاموإدارة المحافظ مع مبادئ الشريعة الإ ستثماريقدموا لهم النصائح، ويضمنوا مطابقة عمليات الإ
ي قدرت سلامالعقاري على حصص معتبرة من أصول صناديق الإ ستثماركما تحوز صناديق الإ

موال من المستثمرين المشترك تقوم على تجميع الأ تثمارس، وهي وسيلة للإ2017خلال سنة  %41.02ب
ية، وتتمتع صناديق سلاموشراء العقارات وإدارتها وبيعها عبر أدوات السوق المالية المطابقة للشريعة الإ

، والحامل لحصة في الصندوق يملك في الواقع ستثمارالعقاري بميزة المزج بين العقارات وصناديق الإ ستثمارالإ
في الأملاك  ستثمارمجموعة عقارات، ما يجعل الصندوق أداة فاعلة تمكن المستثمرين الدوليين من الإحصة من 

 1العقارية، دون أية صعويات ومسؤوليات تتعلق بالملكية المباشرة لتلك العقارات.
 التأمين التكافلي في ماليزيا -ثالثا

صدار أول قانون إتم حيث تصطلح ماليزيا على تسمية التأمين المنضبط بالضوابط الشرعية " التكافل"، 
وتأسست أول شركة تكافل في شهر نوفمبر من نفس السنة، وهي شركة تكافل  1984للتكافل في ماليزيا سنة 

في ماليزيا حتى أصبحت مي التأمين التكافلي الإسلابعدها صدرت مجموعة من القوانين تنظم عمل ماليزيا، 

                                                           
 .233، ص مرجع سابقبولحبال زوبير،  - 1
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 15من  2018خلال سنة في ماليزيا الإسلامي يتكون سوق التأمين التكافلي من أهم الدول الحاضنة له، 
 .خلال نفس السنة من كافة أصول التأمين في ماليزيا  %10.1مؤسسة تأمين تحوز على ما نسبته 

 2018-2011تطور أصول صناديق التأمين التكافلي الماليزي خلال الفترة  -1

تتكون أصول صناديق التأمين التكافلي الماليزية من أصول التكافل العام وأصول التكافل العائلي، ويوضح 
 .2018-2011( تطور أصول هذه الصناديق خلال الفترة 13الشكل رقم )

 
 https://www.bnm.gov.my/index.phpعلى إحصائيات بنك نيغارا الماليزي على الموقع الإلكتروني:  بناءا ةمن إعداد الباحث المصدر:

 14.00على الساعة  05/01/2019تم الإطلاع عليها بتاريخ 
من خلال الشكل أعلاه نلاحظ تطور أصول صناديق التأمين التكافلي الماليزي وهي صناديق إستثمارية 

المتاحة، ويتم توزيع أرباحها وفق العلاقة التعاقدية بين المؤمنين وشركة تدار من خلال الصيغ الإسلامية 
التأمين التكافلي، ويتضح من خلال الشكل تزايد نسبة أصول صناديق التكافل الإسلامي من إجمالي أصول 

مما يعكس تنامي هذا القطاع  2018خلال سنة  %10.1إلى  2011خلال سنة  %8.6قطاع التأمين من 
رتفعة في الإقتصاد الماليزي مما ينعكس إيجابا على تطور النشاط الإقتصاد الحقيقي كون التأمين بمعدلات م

 التكافلي الإسلامي يدعم تطوير الإستثمار المحلي بدرجة أولى.
 همة التأمين التكافلي الماليزي في الدخل القومي وسوق العمل مسا -2

دية والإجتماعية وتتزايد أهميته في دعم الأنشطة الإقتصادية عدد آثار التأمين التكافلي الإسلامي الإقتصاتت    
وخفض المخاطر الإستثمارية بما يحقق عدالة في نشاط التأمين سواء في توزيع الفائض التأميني أو عوائد 

( مساهمة التأمين التكافلي الإسلامي في 14رقم ) لشكلويوضح ا، إستثمار أصول التأمين التكافلي الإسلامي
 .2018-2011خلال الفترة   في الدخل القومي الإجمالي، وسوق العمل ماليزيا
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2018-2011تطور أصول صناديق التأمين التكافلي الماليزية خلال الفترة (: 13)الشكل رقم 

أصول صناديق التكافل الإسلامي الماليزية  نسبة الأصول من إجمالي أصول التأمين

https://www.bnm.gov.my/index.php
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 https://www.bnm.gov.my/index.phpعلى إحصائيات بنك نيغارا الماليزي على الموقع الإلكتروني:  بناءا ةمن إعداد الباحث المصدر:

 14.00على الساعة  05/01/2019تم الإطلاع عليها بتاريخ 
 %8التي قاربت جمالي الدخل القومي الإ فية التأمين التكافلي ساهممتطور نلاحظ أعلاه  شكلمن خلال ال

 2846ي من سلامكما يتضح تطور العمالة المستحدثة في قطاع التأمين التكافلي الإ ،2018خلال سنة 
موزعين  2018منصب عمل مع نهاية سنة  3295، و2016منصب سنة  3766 إلى 2011منصب سنة 

 .مؤسسة تأمين تكافلي 15على

 في ماليزياالحقيقي  ستثماري على الإسلامالمطلب الرابع: أثر التمويل المصرفي الإ
 ته في تمويل النشاطساهمي في الإقتصاد الماليزي ومدى مسلاممن خلال تحليل واقع مؤشرات التمويل الإ

ي المتدفق من سلاممحاولة بناء نموذج يقيس مدى أثر التمويل المصرفي الإيتناول هذا المطلب ي ستثمار الإ
ية في ستثمار ية العاملة في المصارف التجارية والإسلامية، والشبابيك والنوافذ الإسلاممختلف المصارف الإ

-2000الحقيقي خلال الفترة  ستثمارالإية، على حجم سلامماليزيا كمؤشر يعبر عن حجم الصناعة المالية الإ
2018. 

 توصيف النموذج القياسي  -أولا
يعد توصيف متغيرات الدراسة القياسية خطوة مهمة لبناء النموذج القياسي وتحديد معالمه، ولقياس أثر 

الحقيقي والمالي في ماليزيا تناول هذا النموذج المتغيرات  ستثماري على حجم الإسلامالتمويل المصرفي الإ
 التالية:

 المتغير المستقل -1
ي في ماليزيا عن التمويل المتدفق من سلاميعبر التمويل المصرفي الإ: (IFالتمويل المصرفي الإسلامي ) -

ية في المصارف سلامية المحلية والأجنبية الماليزية، ومختلف الشبابيك والنوافذ الإسلامكافة المصارف الإ
 .2018-2000ات سنوية معبرا عنها بالعملة المحلية الماليزية للفترة انالتقليدية، وهي بي
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العمالة المستحدثة في قطاع التأمين التكافلي %مساهمة التأمين التكافلي من الدخل القومي الاجمالي 

https://www.bnm.gov.my/index.php
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 المتغيرات التابع -2
ع، انعلى الجديد من السلع الرأسمالية مثل )آلات، مص الإنفاقويقصد به تيار من  :(I)الإستثمار الحقيقي -

ية الأخرى( خلال فترة زمنية معينة، أي هو الإنتاجمنازل،....إلخ(، أو إضافات للمخزون )المواد الخام والسلع 
تاج جديد، وهو ما يعبر عنه في إنفي خلق مناصب شغل و  ساهمالعيني الذي ي ستثمارذلك الجزء من الإ

 1ات على المستوى الكلي.ستثمار ن حجم الإالمحاسبة الوطنية بالتكوين الخام لرأس المال الثابت الذي يعبر ع
الحقيقي كلا من إجمالي تكوين رأس المال الثابت والتغير في المخزون، وهي  ستثماروفي هذه الدراسة شمل الإ

 معبرا عنها بالأسعار الجارية للعملة المحلية. 2018-2000ات سنوية للفترة انبي
 (01تقدير وتحليل النموذج القياسي رقم ) - ياانث

حدار نإالحقيقي في ماليزيا تم تقدير نموذج  ستثماري على الإسلاملغرض تحديد أثر التمويل المصرفي الإ
خطي بسيط، ولتقدير معلمات النموذج تم الإعتماد على طريقة المربعات الصغرى، وبالإعتماد على برنامج 

eviews 9:ظهرت نتائج تقدير النموذج كالتالي ، 

 (01رقم ) النموذج القياسي نتائج تقدير (:18الجدول رقم )
 
 

 

  

 
 
 

 
 eviews9مخرجات نظام ال المصدر:

 كما يلي:  (01الخطي رقم ) حدارنوعليه تقدر معادلة الإ

 

  (01رقم ) للنموذج ةقتصاديالدراسة الإ -1

 ستثماري على حجم الإسلاميمكن توضيح مدى تأثير التمويل المصرفي الإ (01المعادلة رقم )من خلال 
 الحقيقي:

                                                           
 .173، ص 2010ائر، ، الجز2، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزء2، طالكلية قتصاديةمحاضرات في النظرية الإمحمد الشريف إلمان،  - 1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 90.72013 7.872158 11.52418 0.0000 

IF 0.525668 0.030497 17.23646 0.0000 

R-squared 0.945876 Mean dependent var 194.5874 

Adjusted R-squared 0.942693 S.D. dependent var 92.23218 

S.E. of regression 22.07943 Akaike info criterion 9.126470 

Sum squared resid 8287.520 Schwarz criterion 9.225885 

Log likelihood -84.70147 Hannan-Quinn criter. 9.143295 

F-statistic 297.0955 Durbin-Watson stat 1.210659 

Prob(F-statistic) 0.000000    

I = 90.72013 + 0.525668 IF  
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ي سلامالحقيقي الماليزي لا يفسر فقط بالتمويل المصرفي الإ ستثمارالإ نأعلى  90.722013تدل القيمة  -
ية في شكل صكوك إسلامت انكالمتدفق، بل هناك متغيرات أخرى لم تأخذ بعين الإعتبار لعدم توفرها سواءا 

 ، أو في شكل تمويلي آخر.إستثمارأو صناديق 
 ستثماري والإسلامعلى وجود علاقة طردية بين التمويل المصرفي الإ IFتدل الإشارة الموجبة للمتغير  -

ومنه نستنتج من خلال وحدة،  0.52الحقيقي ب ستثماربوحدة واحدة زاد حجم الإ IFالحقيقي، حيث إذا تغير 
-2000الحقيقي في ماليزيا خلال الفترة  ستثماري أثر معنوي على الإسلامللتمويل المصرفي الإ نأهذه الدراسة 

2018. 
 (02رقم ) الدراسة الإحصائية للنموذج -2
من التغيرات الحاصلة في  %94.58 نأ، والذي يدل على 0.9458من خلال معامل التحديد والمقدر ب  -
ي، ومنه النموذج له قدرة تفسيرية قوية، سلامالحقيقي سببها التغير الحاصل في التمويل المصرفي الإ ستثمارالإ

 النموذج مقبول مبدئيا. نأأي 
قيمة  نأ( نلاحظ 19الموضحة في الجدول رقم ) eviewsومخرجات نظام  T testمن خلال إختبار  -

 نأ، كما 0.05ومستوى المعنوية  n=19 نأستودنت لمعلمة المتغير المستقل أكبر من القيمة الجدولية، حيث 
، وبالتالي نرفض الفرضية الصفرية ونقبل بوجود علاقة معنوية بين 0.05إحتمال الخطأ للمعلمة أقل من 

 المتغيرين.
أين تتم مقارنة فيشر المحسوبة  ،F testلإختبار معنوية النموذج ككل تم الإعتماد على إختبار فيشر  -

القيمة المحسوبة أكبر من  نأ، وبالتالي نلاحظ n=19و  k=1، حيث 0.05بالمجدولة عند مستوى معنوية 
قيمة معامل التحديد التي حصلنا عليها هي قيمة  نأمعادلة التمثيل جيدة و  نأالقيمة الجدولية، وهذا يدل على 

 حدار للعلاقة المدروسة.نموضوعية وتصلح لإستخدامها كمقياس لتقدير فعالية تمثيل معادلة الإ
 (01القياسي رقم ) تشخيص النموذج -ثالثا

 إختبار الإرتباط الذاتي للأخطاء -1
وبالتالي  UD-2ومحصورة ضمن المجال  2وهي قيمة قريبة من  .211المحسوبة تساوي  D.Wلدينا قيمة 

 نقبل الفرضية الصفرية بعدم وجود إرتباط ذاتي بين الأخطاء.
 إختبار عدم ثبات التباين -2

 الإختبار الموضح في الجدول الموالي:للكشف عن عدم إختبار التباين نجري 
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 eviews9مخرجات نظام  المصدر:           

 

 eviews9مخرجات نظام  المصدر:

 

(01للنموذج رقم ) إختبار عدم ثبات التبايننتائج  (:19)م الجدول رق  
 
 
 
  

  

  

 
ليست معنوية، وبالتالي نقبل الفرضية  F نأ، مما يعني 0.05أكبر من  Prob F انحسب هذا الإختبار ف

 الصفرية بعدم ثبات التباين.
 التوزيع الطبيعي للبواقي -3

 الشكل التالي يمكن معرفة خضوع النموذج للتوزيع الطبيعي من عدمه:من خلال 
 (01رقم ) القياسي للنموذج التوزيع الطبيعي للبواقي (:15رقم ) شكلال              

0

1

2

3

4

5

6

-50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40

Series: Residuals

Sample 1 19

Observations 19

Mean       5.16e-14

Median   3.495306

Maximum  36.92184

Minimum -47.51724

Std. Dev.   21.45735

Skewness  -0.434387

Kurtosis   2.663912

Jarque-Bera  0.686947

Probability  0.709302 
 

البواقي  نأنتيجة الإختبار غير معنوية، وهو ما يدعم  نأيتضح  Jarque-Bera من خلال نتائج إختبار 
 يخضعون للتوزيع الطبيعي، ومنه النموذج يخضع للتوزيع الطبيعي.

 في البحرين ستثمارية وتمويل الإسلام: الصناعة المالية الإيانالثالمبحث 

 ةقتصاديفي منطقة دول الخليج إذ عملت السياسات الإ اتقتصاديالإ أهمتصاد البحريني واحدا من قيشكل الإ
ات خاصة منها المالية، ودعم تطوير ستثمار ، وتوفير بيئة جاذبة للإقتصاديفي البحرين على دعم التنويع الإ

ركائز تحقيق  أهمية، كما يعد النظام المالي البحريني واحدا من سلامية وعمل السوق المالية الإسلامالصيرفة الإ
 ي الحقيقي والمالي على حد سواء.ستثمار التنمية المستديمة لدوره الفعال في تمويل النشاط الإ

 وعليه تم تقسيم هذا المبحث للمطالب الثلاثة التالية:

 ية؛سلامالإقتصاد البحريني والصيرفة الإ ✓
 ي في السوق المالي البحريني وصناعة التكافل؛سلامأدوات التمويل الإ ✓
 في البحرين. الحقيقي ستثماري على الإسلامالتمويل المصرفي الإ أثر ✓
 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic 2.171742 Prob. F(1,17) 0.1588 

Obs*R-squared 2.152287 Prob. Chi-Square(1) 0.1424 

Scaled explained SS 1.433479 Prob. Chi-Square(1) 0.2312 
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 يةسلامقتصاد البحريني والصيرفة الإالمطلب الأول: الإ

البحرين أول دولة في  تانكو جزيرة في الخليج العربي 33مملكة البحرين عبارة عن أرخبيل مكون من 
كتشاف إتوقيت  انك، و 1932البحرين سنة  ول بئر نفط فيأكتشاف إتشف فيها النفط، حيث تم إكالمنطقة 

النفط مهما وحساسا جدا في تلك الفترة حيث تراجعت تجارة اللؤلؤ التي عرفت بها منطقة الخليج وبرزت الحاجة 
ومن ثم أدركت الحكومة منذ بداية  ،نمو محتمل إلىمصدر دخل آخر، ولكنه لم يكن بكميات كافية تؤدي  إلى

عريضة ومتنوعة يتعايش فيها تصنيع وتكرير النفط مع  ةإقتصاديرة وجود قاعدة مراحل التنمية الأولى ضرو 
 1.الصناعة المصرفية المتطورة وقطاعات الخدمات

 تطور الناتج المحلي الإجمالي البحريني -أولا

تطورا ملحوظا في البحرين في إطار الإستراتيجية الوطنية للتنمية خلال  ةقتصاديعرفت مؤشرات التنمية الإ
والتي تمثل مجموعة  2030 ةقتصادي(، والتي مهدت للسير نحو تحقيق تطلعات الرؤية الإ2018-2015الفترة )

 يإقتصادتنويع مصادر الدخل البحريني بما ينعكس إيجابا على تحقيق رفاه  إلىمتسلسلة من الخطط الهادفة 
( تطور الناتج المحلي الإجمالي في البحرين 16ي مستديم للمجتمع البحريني، ويوضح الشكل رقم )إجتماعو 

 .2017-2000خلال الفترة 

 
 data.albankaldawli.orgات البنك الدولي على الموقع الإلكتروني: انمن إعداد الباحثة بناءا على بي المصدر:

 08.00على الساعة  3005/2018/تم الإطلاع عليها بتاريخ 

يعد الناتج المحلي البحريني من أكثر الدخول تنوعا في منطقة الخليج إذ نجحت البحرين في تطوير 
خاصة ما تعلق بالصناعة وبناء إقتصاد غير تابع للنفط والغاز، ومن خلال الشكل أعلاه  ةقتصاديالقطاعات الإ

يتضح تطور الناتج المحلي الإجمالي البحريني معبرا عنه بالأسعار الجارية، حيث ينمو بمعدلات نمو متزايدة 
لال سنة مليار دينار بحريني محققة خ 12.55من  2015خفاض سنة نإ، وسجل 2010سنة %12.05بلغت 

                                                           
 .02  .، صwww.bcci.bh، على الموقع الالكتروني: 2017تقرير غرفة التجارة والصناعة البحرينية، فيفري  - 1
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هيار إنوهو إستجابة لتأثر الاقتصاد البحريني ب %6.67، بمعدل 2015مليار دينار سنة 11.7 إلى، 2014
قتصاد البحريني أسعار المحروقات في الساحة الدولية والتي تمثل جزء هام من إيرادات الدولة لكن يبقى حفاظ الإ

حد ما درجة تنوع مصادر الدخل  إلىي يعكس مؤشر إيجاب ةقتصاديعلى مستويات مستقرة من المتغيرات الإ
 .الأزماتالبحريني، وقدرته على تجاوز هذا النوع من 

 مكونات الناتج المحلي الإجمالي البحريني -ياانث

المشكلة للدخل، والتحرر من تبعية عوائد  ةقتصاديعملت البحرين لسنوات على تنويع القطاعات الإ
الفوائض  إستثمارستطاعت إالمحروقات، ونجحت في ذلك نسبيا مقارنة مع دول مجلس تعاون الخليج التي 

( مختلف القطاعات المشكلة 20زدهار أسعار المحروقات، ويوضح الجدول رقم )إالنقدية المتراكمة من سنوات 
 .2016ي خلال سنة للناتج المحلي الإجمالي البحرين

 2016البحريني لسنة  الإجمالي مكونات الناتج المحلي :(20)الجدول رقم
 ة في الناتج المحلي البحرينيساهمنسبة الم المبالغ )مليون دينار بحريني( القطاع

 %0.33 40.26 الفلاحة والصيد
 %12.07 1460.35 المناجم

 %18.14 2194.12 الصناعات التحويلية
 %1.35 163.39 والكهرباءالماء 

 %7.90 956.69 البناء والتشييد
 %4.61 557.61 التجارة

 %2.42 293.64 الفنادق والمطاعم
 %7.46 903.20 المواصلات والاتصالات

 %6.53 790.93 ية والشخصيةجتماعالخدمات الإ
 %5.64 683.34 العقارية وخدمات الاعمال الأنشطة

 %17.56 2123.97 القطاع المالي
 %14.06 1701.5 الخدمات الحكومية

 %0.06 8.04 الربح إلىالهيئات التي لا تهدف 
الاسر التي تعين الافراد لإدارة الاعمال 

 المنزلية
120.8 0.99% 

 %0.81 98.5 رسوم الاستيراد
 %100 12094.94 الناتج المحلي الاجمالي

 www.data.gov.bhات هيئة المعلومات والحكومة الالكترونية على الموقع الالكتروني: انمن إعداد الباحثة بالاعتماد على بي المصدر:
 18.00على الساعة  2505/2018/تم الإطلاع عليها بتاريخ 

 %18.14قتصاد البحريني يعتمد على الصناعات التحويلية بنسبة الإ أننلاحظ  أعلاهمن خلال الجدول 
قتصاد لإالمتبعة وقدرتها على تنويع ا ةقتصاديوهي نسبة مهمة جدا تعطي صورة إيجابية عن فعالية السياسة الإ
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منه وتعكس هذه النسبة  %17.56ذ شكل نسبة إية كبيرة في تحديده للدخل البحريني أهمللنظام المالي  أنكما 
وا داخليين انكوفرها النظام المالي للمستثمرين سواء ية التي يسلامحجم الخدمات والمنتجات المالية التقليدية والإ

بينما شكلت الفلاحة  %12.04وقطاع المناجم  %14.06أو خارجيين، وشكلت الخدمات الحكومية ما نسبته
تشكيلة الناتج المحلي البحريني نجده  إلى، و تقاسمت القطاعات الأخرى النسبة الباقية، وبالنظر 0.33%

رتباط إة هذه القطاعات تبقى ضئيلة بالشكل الذي يزيد من ساهمنسب م نأمتنوعا من حيث القطاعات إلا 
 .قتصاد البحريني بصناعة النفط والغازالإ

 المحلي في البحرين ستثمارالإ -ثالثا
ا عن إعتمادها على النفط، فإمتلكت إقتصادا أكثر تنوعا في إقتصاديتعتبر البحرين أول دولة خليجية تبتعد 
لم يرتبط بزيادة في حيازة  نإتصاد قتحقيق الوفرة المالية في الإ نإالمنطقة وأصبحت مركزا ماليا رائدا، ثم 

ات ثابتة حقيقية وأخرى مالية، لن تكون هناك قيمة مضافة إيجابية محققة في مختلف ستثمار قتصاد لإالإ
( تطور إجمالي تكوين رأس المال الثابت كمؤشر رئيسي في 17، ويوضح الشكل رقم )ةقتصاديت الإالقطاعا

 قتصاد.المحلي في الإ ستثمارقياس الإ

 
 data.albankaldawli.orgات البنك الدولي على الموقع الإلكتروني: انمن إعداد الباحثة بناءا على بي المصدر:

 21.00على الساعة  2505/2018/تم الإطلاع عليها بتاريخ 

إجمالي تكوين رأس المال الثابت في البحرين عرف تطورا خلال الفترة  نأمن خلال الشكل أعلاه نلاحظ 
نتيجة  %34.73بمعدل  2009خفض سنة نإمليار دينار بحريني، ثم  3.34ليبلغ مستوى  2000-2008
فتاح السوق المالي البحريني وحيازته نإت لها تداعيات بسبب انكقتصاد البحريني بالأزمة المالية التي لإتأثر ا

مليار  3.21قدرت ب  2014لأصول أجنبية بنسب مرتفعة، ليرتفع هذا المؤشر مجددا ويسجل أعلى قيمة سنة 
كإستجابة للتغيرات الحاصلة على مستوى أسعار  %12.46بمعدل  2015دينار بحريني لينخفض مجددا سنة 

 مليار دينار بحريني. 3.13ويبلغ  2016مجددا خلال سنة  المحروقات، ليرتفع
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 ية في البحرينسلامالصيرفة الإ -رابعا

 406مصرف ومؤسسة مالية مقارنة مع  393من  2017مع نهاية سنة  في البحرين مالييتكون النظام ال
مصرف تجزئة  29مصرف منها  101، ويتكون النظام المصرفي في مملكة البحرين من 2016مع نهاية سنة 

مؤسسة مالية  292يا، كما توجد إسلاممصرفا  17مصرف جملة تشمل  72ية، وإسلاممصارف  6تشمل 
خصصة وأسواق ، شركات التأمين، التراخيص المتستثمارغير مصرفية عاملة في المملكة تتمثل في شركات الإ

 1رأس المال.
حيث ية سلامالمالية الإالمتزايد بالمنتجات والخدمات  الإهتمامنموه بفضل  يةسلامالإ واصل قطاع المصارف

 )هايبريون الأسترالية )نشاء وتسويق الشركة بإالترخيص  2010عام  خلالمنح مصرف البحرين المركزي 
في الخارج ية سلامالإمن نوعها المتوافقة مع الشريعة الأولى والتي تعتبر  ية،سلامالأسهم الإالمختصة بصناديق 

مصارف قطاع الجملة ومصارف قطاع ية )سلامالإية الموحدة للمصارف انرتفعت الميز إكما ، لإدارة الأسهم
ية سلام( تطور أصول المصارف الإ18ويوضح الشكل رقم ) 2017،2في نهاية عام  % 7.1بنسبة  (التجزئة

 .2017-2000البحرين خلال الفترة في 

 
 www.cbb.gov.bhعلى الموقع الإلكتروني:  2017-2000من إعداد الباحثة بناءا على التقارير السنوية للبنك المركزي البحريني للفترة المصدر: 

 08.00على الساعة  05/12/2018تم الإطلاع عليها بتاريخ 

، كما تعد مركزا 2016ية العالمية لسنة سلاممن إجمالي الأصول المصرفية الإ %1.7تحوز البحرين نسبة 
تطور هذه الأصول حيث نمت بمعدلات متزايدة ومرتفعة سجلت  أعلاهماليا رائدا في المنطقة، ويوضح الشكل 

ذه ية خلال هسلامنتيجة تزايد الطلب على الأصول المالية الإ %50.04قدر ب  2008أعلى مستوى لها سنة 
الفترة كوسيلة لإدارة السيولة والتحوط من مخلفات الأزمة المالية العالمية على السوق المالي البحريني، وبلغت 

تتزايد هذه الأصول  نأمليون دولار أمريكي ومن المتوقع  26745.5 2017قيمة هذه الأصول مع نهاية سنة 
 خلال السنوات اللآحقة.

                                                           
 .32، ص  www.cbb.gov.bhالذي يصدره البنك المركزي البحريني على الموقع الإلكتروني:  2017التقرير السنوي الإقتصادي لسنة  - 1
 .38ص ، www.cbb.gov.bhالذي يصدره البنك المركزي البحريني على الموقع الإلكتروني:  2017التقرير السنوي الإقتصادي لسنة  - 2
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 وصناعة التكافل ي في السوق المالي البحرينيسلام: أدوات التمويل الإيانالثالمطلب 

ية خاصة ما تعلق بتلك المتداولة على مستوى سلامللمالية الإ هاانت البحرين سباقة في إحتضانكلطالما 
بشكل كبير في تعبئة الموارد المالية وتخصيصها لتمويل  ساهمية التي تإسلامالسوق المالي في شكل صكوك 

 مشروعات البنى التحتية ومشروعات التنمية بصفة عامة.

 لمحة حول السوق المالي البحريني -أولا

وقد نمت بورصة البحرين من حيث عدد  مالية في البحرينبورصة البحرين محور نشاط الأسواق التشكل 
سندًا وصكًا )تقليديًا  34 مدرجة،ة ساهمشركة م 45والتي أصبحت تشمل حاليًا  الأوراق المالية المدرجة فيها

وسيط أوراق مالية  12في السوق من خلال  يتم التداول، إستثمار صندوق  19و، خزينةذونات أو يًا( إسلامو 
قاصة ويتم تنفيذ عمليات التداول اليومية بواسطة نظام التداول الآلي. كما تضم السوق نظامًا آليًا أيضًا للم

تخضع الأسواق المالية لرقابة وإشراف إدارة مراقبة الأسواق المالية بمصرف البحرين ، والتسوية والإيداع المركزي 
ون مصرف البحرين انوبعد صدور ق، ويةانلتي تتولى وظائف الرقابة على الأسواق الأولية والثالمركزي، وا

، بدأ العمل بمجموعة شاملة من اللوائح المبنية على أفضل المعايير 2006المركزي والمؤسسات المالية لسنة 
نظام رقابي قائم على تلبية شاء نإ إلى ت السادس الخاص بالأسواق الماليةالدولية. وسوف يؤدي مجلد التوجيها

ويوضح الشكل رقم  1،ةعدالة في عمليات الأسواق الماليحتياجات الأسواق والإفصاح بما يكفل الشفافية والإ
 .2017-2000( تطور مؤشرات بورصة البحرين خلال الفترة 19)

 
 www.cbb.gov.bhعلى الموقع الإلكتروني:  2017-2000من إعداد الباحثة بناءا على التقارير السنوية للبنك المركزي البحريني للفترة المصدر: 

 10.00على الساعة  12/05/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

مليون  2497.38من خلال الشكل أعلاه يتضح تطور القيمة السوقية للسوق المالي البحريني التي بلغت
مليون دينار بحريني  8146.33، ثم إرتفعت قيمتها خلال السنوات اللآحقة لتقدر ب 2000دينار بحريني سنة 

ات الحاصلة في الأسواق المالية ومن الملاحظ من خلال الشكل إستجابة متغيرات السوق المالي البحريني للتغير 

                                                           
 http://www.cbb.gov.bhوني: معلومات متوفرة على الموقع الرسمي لمصرف البحرين المركزي على الموقع الالكت  - 1
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الأسواق في المنطقة  أهمالدولية حاصة ما تعلق بالأزمات بسبب طبيعة السوق المالي البحريني الذي يعد من 
 .ية والتقليديةسلاموالمنفتح عالميا وحيازته لحزمة من الأدوات التمويلية الإ

 الصكوك الحكومية في البحرين  -ياانث

ونسبة هامة من  ،1من الإصدار العالمي للصكوك %2.3في البحرين ما نسبته  يةسلامكل الصكوك الإش
 صكوك السلم وصكوك الإجارة قصيرة وطويلة الأجل. انأساسي انالدين المحلي البحريني ونجد منها نوع

 ية في البحرينسلامتطور رصيد الصكوك الإ -1
يقوم المصرف بإصدار سندات  2006مصرف البحرين المركزي والمؤسسات المالية لعام  ون انحسب ق

ويتم نشر الجدول الزمني سنويا لإصدار  ،مع وزارة المالية الدين نيابة عن حكومة مملكة البحرين بعد التنسيق
لمعايير الشريعة  ية تصدر وفقاإستثمار ية وسندات الدين، وتشمل الصكوك والتي تمثل أدوات سلامالصكوك الإ

 ية. المصدرة من طرف مصرف البحرين المركزي فيما يلي: سلامالإ
 صكوك السلم  -1-1

 .مليون دينار بحريني 43يوما( بمبلغ  91ويتم إصدارها على أساس شهري لفترة استحقاق ثلاثة أشهر )
 صكوك الإجارة  -1-2

 .مليون دينار بحريني 26بمبلغ يوما(  182ويتم إصدارها على أساس شهري لفترة إستحقاق ستة أشهر )
 صكوك الإجارة طويلة الأجل  -1-3

 .سنوات 10 إلى 2يكي ولفترات إستحقاق من الأمر ويتم إصدارها بالدينار البحريني أو الدولار 
ويتم تنفيذ  ،دعوة جميع المؤسسات المالية المؤهلة للمشاركة بعائد ثابت بعد يةسلامالصكوك الإويتم إصدار 

 2:إجراءات الإصدار على النحو التالي
جميع المؤسسات  إلىيقوم المصرف المركزي بتوجيه دعوات المشاركة وتشمل جميع تفاصيل الإصدار  -

 .المالية
 .المصرف المركزي بالكمية التي يرغبونها إلىتقوم المؤسسة المالية بتقديم عطاءاتها  -
 .والتناسب لجميع المؤسسات المالية المشاركة في تغطية الإصداريتم توزيع حجم الإصدار بالنسبة  -
 .هيقوم المصرف المركزي بإخطار المؤسسات المالية المشاركة حول نتيجة العطاءات والكمية المخصصة ل -
تتم تسوية المعاملات الناتجة عن مشاركة مصارف التجزئة من خلال الخصم من حسابات المصارف لدى  -

( 20ويوضح الشكل رقم ) اريخ الإصدار وذلك بعد يومين من تاريخ تقديم العطاءات،المصرف المركزي بت
 .2017-2004تطور رصيد الصكوك الحكومية المصدرة والمتداولة في السوق المالي البحريني خلال الفترة 

                                                           
1 - Islamic Financial Services Board, Stability report, 2017, p  15. 

 http://www.cbb.gov.bhمعلومات متوفرة على الموقع الرسمي لمصرف البحرين المركزي على الموقع الالكتروني: - 2
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 www.cbb.gov.bhعلى الموقع:  2017-2004من إعداد الباحثة بناءا على التقارير الإحصائية لمصرف البحرين المركزي للفترة المصدر: 

 12.00على الساعة  12/05/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

ية أعلى بكثير من صكوك السلم نظرا سلامأصول الصكوك التأجير الإ نأمن خلال الشكل أعلاه نلاحظ 
ستخداماتها في تأجير العقارات والمعدات والأدوات بما يخدم المصلحة العامة التي تعمل البحرين على إلتعدد 

ستلامها تغطية نفقاتها عبر الصكوك، بينما تعمل صكوك السلم على تقديم كامل قيمة السلعة المتفق عليها لإ
ت متفق عليها، وبالتالي يساعد تقديم التمويل بكامله المنتج على توفير المال اللازم مستقبلا وفقا لوقت ومواصفا

ية مع سلامرتفاع أصول الصكوك الإإب العرض، كما يلاحظ انية وتوفير المنتج في جالإنتاجلتمويل العمليات 
العجز الموازني ية لتمويل سلامتماد حكومة البحرين على الصكوك الإإعمما يعكس زيادة  2014نهاية سنة 

 هيار أسعار المحروقات.نإصاد البحريني بأزمة قتالمتفاقم بسب تأثر الإ
 ية من الدين العام الداخليسلامحجم الصكوك الإ -2

ة كأداتين تمويليتين انتصاد البحريني من سندات التنمية الحكومية وأذونات الخز قيتشكل الدين العام الداخلي للإ
( تطور 21ية وصكوك التأجير، ويوضح الشكل رقم )سلامصكوك السلم الإ إلىتقليديتين أو ربويتين، إضافة 

-2001ية، ونسبتها من هذا الدين في البحرين خلال الفترة سلامكل من الدين العام وأصول الصكوك الإ
2016. 

 
على الموقع:  2016-2001من إعداد الباحثة بناءا على التقارير الإحصائية لمصرف البحرين المركزي للفترة المصدر: 

www.cbb.gov.bh   12.00على الساعة  12/05/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري 
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مما  2001صدرها سنة إية في تزايد مستمر منذ سلامأصول الصكوك الإ أن يتضح أعلاهمن خلال الشكل 
ي، كما تطور الدين ستثمار فاقها الإنإعتماد الحكومة البحرينية على هذا الأسلوب التمويلي في تمويل إ يعكس 

ت معدلات انكالعام أيضا خلال هذه الفترة بمعدلات متذبذبة حسب حاجة الحكومة لتغطية عجزها الموازني ف
زدهار أسعار المحروقات الريع الأساسي المشكل للدخل البحريني، ومرتفعة جدا إة نموه منخفضة خلال فتر 

ية تشكل نسبا مرتفعة جدا من الدين سلامالصكوك الإ نأهيارها، كما يلاحظ من خلال الشكل نإخلال سنوات 
متأثرة بالأزمة المالية  2010لتنخفض بعدها سنة  %85.4وهي  2007العام أين بلغت أعلى نسبة لها سنة 

 الأمر 2014رتفعا ملحوظا بعد سنة إلها أثر واضح في السوق المالي البحريني النشط، ثم تسجل  انكالتي 
هيار أسعار المحروقات وبحثها عن إنالذي يعكس جهود حكومة البحرين في تعبئة الموارد المالية خاصة بعد 

ية في البحرين تمثل موردا هاما لتمويل سلامالصكوك الإ نأومنه نستنتج  ،لتنمية فيهاموارد أخرى لتمويل ا
سب لتعبئة الفوائض النقدية الداخلية نالتنمية، وتشكل نسبا مرتفعة جدا من الدين العام الداخلي، وتشكل الأداة الأ

 والخارجية لجاذبيتها ومردوديتها العالية.
 في البحرين ستثمارصناديق الإ -ثالثا

 في بالخارج نشأةالم ستثمارالإ صناديق تسويق بدأ وقد ةيستثمار الإ للصناديق مزدهراً  قطاعاً  البحرين تضم
 .1984 العام في محلياً  منشأ ي إستثمار  صندوق  أول تسجيل تم بينما العشرين، القرن  يناتانثم خلال البحرين

 1992 عام في المركزي  المصرف قبل من الجماعية ستثمارالإ لصناديق تنظيمي إطار أول إصدار تم وقد 
 ضمن يةستثمار الإ الصناديق بوحدات المتعلق الفصل صدر عندما ،2007 انجو  في ذلك بعد تنقيحه وتم

 المتعلقة والقواعد النظم وتحديث مراجعه لاحقاً  تم وقد للمصرف. الرقابية التوجيهات دليل من السادس المجلد
 يشكل والذي ،2012 أفريل في السابع( )المجلد منفصل مجلد شكل في وإصدارها يةر ستثماالإ الصناديق بعمل
 شاملة ظمةأنو  قواعد على الجديد المجلد ويحتوي  المركزي. البحرين لمصرف الرقابية التوجيهات دليل من جزءا
 الأجنبية يةستثمار الإ والصناديق محلياً  المؤسسة الجماعية ستثمارالإ صناديق وتسجيل بترخيص تتعلق

 .عليهما والإشراف المملكة في المسجلة أو المرخصة
 شهر نهاية مع ياً إستثمار  صندوقاً 2290  المركزي  المصرف لدى المسجلة ستثمارالإ صناديق عدد بلغ وقد

 نفسها الفترة في ياإستثمار  صندوقاً  2623 بـ مقارنة البحرين، مقرها ياً إستثمار  صندوقا 79 منها ،2018 انجو 
 يةستثمار الإ الصناديق جماليإ من صندوقاً  88 يةسلامالإ ستثمارالإ صناديق عدد بلغ كما .2017 عام من

 7.877 الصناديق لهذه الأصول قيمة صافي بلغت كما ،2018 انجو  شهر نهاية مع والمسجلة المرخصة
 عام من نفسها الفترة في دولار مليار 7.509 بـ مقارنة ،2018 عام من الأول الربع نهاية مع دولار مليار
 المؤسسة الصناديق في الأصول قيمة هي أمريكي دولار مليار 3.571 منها %،4.9 قدره تفاعإر ب أي ،2017

 مارس شهر نهاية مع دولار مليار 1.341 يةسلامالإ ستثمارالإ صناديق في الأصول قيمة وبلغت محليا.
2018.1 

                                                           
 http://www.cbb.gov.bhمعلومات متوفرة على الموقع الرسمي لمصرف البحرين المركزي على الموقع الالكتروني:  -1
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 بالبحرينية الدولية سلامالسوق المالية الإ -رابعا

ي وسوق سلامرأس المال الإلية الدولية هي هيئة غير ربحية للتوحيد القياسي العالمي سلامالسوق المالية الإ
ية، والوثائق والعمليات ذات الصلة ومقرها الرئيسي سلامالمال، ويمكن تركيزها الأساسي في توحيد المنتجات الإ

شاؤها هو المثال الحقيقي للشراكة نإو  2001أفريل  01شأت في نأية الدولية سلامفي البحرين، والسوق المالية الإ
، هيئة الخدمات المالية انالسوددونيسيا، بنك نإالعالمية، وتأسست بفضل جهود البنك المركزي البحريني، بنك 

 انباكستي للتنمية المملكة العربية السعودية، بروناي دار السلام، بنك الدولة في سلامبماليزيا والبنك الإ انو بلأ
 1ية بالقيام بما يلي:سلامب الأعضاء المؤسسين، وتختص السوق المالية الإانج إلى

ية والمصارف سلامالمصادقة على الأدوات المالية المتداولة أو التي سيتم تداولها بين المؤسسات المالية الإ -
ية في المصارف التقليدية، ومن خلال هذه المصادقة يمكن تقريب وجهات النظر بين سلامالتقليدية والنوافذ الإ

 .الأسواق المالية أهمالآراء الفقهية المختلفة، مما يسهل قبولها وتداولها في 
 .يةسلامإعداد اللوائح والضوابط للتعامل وفق مقتضيات السوق المالية الإ إلىتسعى السوق  -
 .ية أو عند تداولها يتبعها كل المشاركينسلامدار الأدوات المالية الإإعداد معايير موحدة عند إص -

 ي في البحرينسلامالتأمين التكافلي الإ -خامسا

ي وهي تواصل إجتذاب صناع سلاممنذ فترة طويلة ومملكة البحرين تعتبر سوقا رئيسيا لصناعة التكافل الإ
ي ومستثمري التأمين سلامجاذبا لصناعة التمويل الإهذه الخدمة وشركات خدمية أخرى جاعلة من نفسها مركزا 

المواهب المحلية والخبرات العالمية المتاحة في الدولة تعتبر أحد العوامل الرئيسية التي تعطيها  نأالتكافلي، كما 
 2تكون المركز المختار للصناعة. نأالحق في 

 المملكة في المالية الخدمات قطاع نمو مع ببالتناس الأخيرة السنوات في ثابتًا نموًا التأمين قطاع حقق وقد
 التطورات من انكو  ،التأمين خدمات على الطلب زيادة إلى المالية والمنتجات الخدمات تنويع في الزيادة أدت فقد

 منها العديد ختارإ وقد الإقليمية، عملياتها بتوسعة الدولية التأمين شركات قيام الأخيرة السنوات في البارزة
 النمو تعزيز إلى التأمين قطاع على والإشراف للرقابة الفعّال الدور أسهم كذلك ،لعملياته إقليمية كقاعدة البحرين

 قد محلها، المركزي  البحرين مصرف حل التي الرقابية السلطة البحرين، نقد مؤسسة تانكو  ،القطاع هذا في
 مع يتوافق بما للتأمين، شامل التوجيهات مجلد لوضع رئيسي مشروع بتنفيذ 2004-2003 الفترة خلال بدأت

 سلطة البحرين نقد مؤسسة تولي بعد وذلك التأمين، لمراقبي الدولية الجمعية عن الصادرة الأساسية المبادىء
 إطار ليرسم ،2005 أبريل في الدليل هذا صدر وقد ،2200 عام في التأمين قطاع على والرقابة الإشراف

  التأمين. شركات شطةنأ على المنطقة في شمولاً  الأكثر الرقابي العمل
                                                           

، مجلة الإجتهاد ية العالمية البحرينسلامالإتجربة السوق المالية  -المفهوم والأدوات–ية سلاملسوق المالية الإمشري فريد، عتروس صبرينة، ا - 1

 .105، دون سنة نشر، ص 11القضائي، العدد
 .24 ، ص2013، مجلة الدراسات المالية والمصرفية، العدد الثاني، الأسواق الكبيرة إلىسوق التأمين التكافلي العالمي رسم الطريق حاتم الطاهر،  - 2
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 وطنية شركة 25 إلى البحرين في التأمين سوق  في المرخصة الشركات عدد وصل ،2015 عام نهاية معو 
 شركات وأعمال التكافل إعادة التكافل، التأمين، إعادة التأمين، أعمال تزاول أجنبية تأمين لشركات فرعاً  11و

 6 تقليدية، تأمين شركة 14 على الوطنية الشركات تشمل حيث البحرين مملكة داخل الخاصة، التابعة التأمين
 فروع تشمل حين في ،خاصة تابعة تأمين وشركة تكافل، إعادة وشركتين تأمين، إعادة وشركتين تكافل، شركات
 على التأمين سوق  يشتمل كما تأمين، إعادة شركات 3و تقليدية تأمين شركات 8 على الأجنبية التأمين شركات
 لشركات الإدارية والخدمات التأمين ستشارييإو  وسطاء من العديد ويقدم ،الخارجية التأمين شركات من العديد
 تأمين، وسيط 31 على التأمين قطاع يشمل حيث البحرين، في التأمين لقطاع متكاملة دةانمس خدمات نالتأمي

 من عدد إلى بالإضافة هذا ،التأمين لشركات الإدارية للخدمات مكاتب وخمس التأمين، ستشاراتلإ مكاتب 4 و
 و تمثيلية، مكاتب أربع و إكتواري، خبير 27و الأضرار، وتقدير معاينة خبراء 11 بينهم من المسجلين الخبراء

 يقدمون  الذين والوكلاء التأمين شركات ممثلي إلى بالإضافة هذا ،التأمين لقطاع دةانالمس للخدمات تراخيص 6
 التأمينات في محددة تأمينية مؤهلات على حصولهم ويشترط التأمينية المنتجات تسويق مجال في المشورة
 1الحياة. وتأمينات العامة

ات خلال العشر سنوات ساهمكما شهدت صناعة التكافل في البحرين نمو ملحوظ من حيث إجمالي الم
ة هذا ساهمشركات تكافل مدرجة محليا وبلغت م 6سجلت البحرين  2016الأخيرة الماضية، فمع نهاية سنة 

مليون دينار بحريني، كما بلغت أصول قطاع التكافل  60.43في سوق التأمين البحريني بقيمة  %22القطاع 
 2مليون دينار بحريني. 154.42خلال نفس السنة 

 في البحرينالحقيقي  ستثمارية على الإسلامالمطلب الثالث: أثر الصيرفة الإ
البحريني، سيتم في  ستثمارفي تمويل الإ ية ودورهاسلاممن خلال تحليل واقع مؤشرات الصناعة المالية الإ

 ستثماري، على الإسلاممؤشر يعبر عن حجم التمويل الإ أهمية كسلامهذا المطلب دراسة أثر الصيرفة الإ
 .2018-2000البحرين خلال الفترة في الحقيقي 

 توصيف النموذج القياسي -أولا
النموذج القياسي وتحديد معالمه، ولقياس أثر يعد توصيف متغيرات الدراسة القياسية خطوة مهمة لبناء 

 الحقيقي والمالي في البحرين تناول هذا النموذج المتغيرات التالية: ستثمارعلى مؤشر الإ يةسلامالصيرفة الإ
 المتغير المستقل  -1
ية العاملة في الإقتصاد البحريني سلاميتمثل في أصول المصارف الإ(: IFالتمويل المصرفي الإسلامي )  

 .2018-2000ات سنوية للفترة انوهي بي
 
 

                                                           
 www.cbb.gov.bhي للبنك المركزي البحريني على الموقع: معلومات متوفرة على الموقع الإلكترون - 1
 www.cbb.gov.bhالصادر عن بنك البحرين المركزي على الموقع الإلكتروني:  2016التقرير السنوي لقطاع التأمين في البحرين لسنة  - 2
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 eviews9مخرجات نظام ال المصدر:
 

 المتغير التابع -2
ات سنوية معبرا عنه بالأسعار انوهي بيمعبرا عنه بإجمالي تكوين رأس المال الثابت  :(I) الحقيقي ستثمارالإ  

وتم إستبعاد التغير في المخزون لأنها قيم تؤول إلى الصفر طيلة  ،2018-2000الجارية للعملة المحلية للفترة 
 .فترة الدراسة

 (02القياسي رقم )تقدير وتحليل النموذج  -ياانث

الحقيقي في البحرين ممثلا في  ستثمارية وتزايد حجم أصولها على الإسلاملغرض تحديد أثر الصيرفة الإ
-2000حدار خطي بسيط يدرس الأثر بين المتغيرين خلال الفترة نإإجمالي تكوين رأس المال الثابت، تم تقدير 

 ، كما يلي: eviews 9، وظهرت نتائج التقدير وفق طريقة المربعات الصغرى بإستخدام برنامج 2018

 (02نموذج القياسي رقم )نتائج تقدير ال (:21الجدول رقم)
 
  
  

  

 

  

 

   

 كما يلي: 02الإنحدار رقم من خلال الجدول أعلاه يمكن تقدير 

 

 (02القياسي رقم ) للنموذج ةقتصاديالإالدراسة  -1

الحقيقي  ستثمارثر إيجابي على الإأية سلاملأصول المصارف الإ نأنلاحظ  (02المعادلة رقم )من خلال 
 0.099الحقيقي ب  ستثمارالإ ية بوحدة واحدة زاد حجمسلامفي البحرين وكلما زاد حجم الأصول المصرفية الإ

الحقيقي في البحرين لا يفسر فقط بأصول المصارف  ستثمارالإ نأعلى  552.2195وحدة، كما تدل القيمة 
 .النموذج مقبول مبدئيا نأية بل يفسر بمتغيرات أخرى لم تدرج ضمن هذا النموذج، وعليه يمكن القول بسلامالإ

 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 552.2195 206.7960 2.670359 0.0161 

IF 0.099869 0.010269 9.725093 0.0000 

R-squared 0.847639 Mean dependent var 2306.842 

Adjusted R-squared 0.838677 S.D. dependent var 1096.713 

S.E. of regression 440.4949 Akaike info criterion 15.11298 

Sum squared resid 3298608. Schwarz criterion 15.21239 

Log likelihood -141.5733 Hannan-Quinn criter. 15.12980 

F-statistic 94.57743 Durbin-Watson stat 0.951910 

Prob(F-statistic) 0.000000    

I = 552.2195 + 0.099869IF 
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 (02القياسي رقم ) الدراسة الإحصائية للنموذج -2
من التغيرات الحاصلة على مستوى  %84.76 نأعلى  0.8476يدل معامل التحديد والمقدر قيمته ب -
ية، ومنه النموذج له سلامالحقيقي ووفق هذا النموذج سببها التغير في حجم أصول المصارف الإ ستثمارالإ

 قدرة تفسيرية قوية.
قيمة  نأ( نلاحظ 21)في الجدول رقم  الموضحة eviewsومخرجات نظام  T testمن خلال إختبار  -

 نأ، كما 0.05ومستوى المعنوية  N=19 نأستودنت لمعلمة المتغير المستقل أكبر من القيمة الجدولية، حيث 
، وبالتالي نرفض الفرضية الصفرية ونقبل بوجود علاقة معنوية بين 0.05إحتمال الخطأ للمعلمة أقل من 

 المتغيرين.
أين تتم مقارنة فيشر المحسوبة ، F testفيشر لإختبار معنوية النموذج ككل تم الإعتماد على إختبار  -

القيمة المحسوبة أكبر من  نأ، وبالتالي نلاحظ n=19و k=1، حيث 0.05بالمجدولة عند مستوى معنوية 
قيمة معامل التحديد التي حصلنا عليها هي قيمة  نأمعادلة التمثيل جيدة و  نأالقيمة الجدولية، وهذا يدل على 

 .حدار للعلاقة المدروسةنالإموضوعية وتصلح لإستخدامها كمقياس لتقدير فعالية تمثيل معادلة 
  (02القياسي رقم ) تشخيص النموذج -ثالثا

 إختبار الإرتباط الذاتي للأخطاء -1

تقع بين القيمة الدنيا والعليا للإختبار أي مجال وجود  أنها يتضحو  0.95المحسوبة تساوي  D.Wلدينا قيمة 
شك لإرتباط ذاتي بين الأخطاء، وللتخلص من الشك والتأكد من عدم وجود إرتباط ذاتي نلجأ لإختبارات الإرتباط 

 ، كما يلي:Breusch-godfrey correlation LM test  Autocorrelation يالذات

(20للنموذج رقم ) الإرتباط الذاتي بين الأخطاءإختبار نتائج  (:22الجدول رقم )  
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 3.239009 Prob. F(2,15) 0.0677 

Obs*R-squared 5.730620 Prob. Chi-Square(2) 0.0570 

 eviews9مخرجات نظام ال المصدر:
 0.05أكبر من  Prob chi-squareفان  LM Breusch-godfrey correlationمن خلال إختبار 

 وبالتالي نقبل الفرضية الصفرية بعدم وجود إرتباط ذاتي.
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 إختبار عدم ثبات التباين -2
 (02للنموذج رقم ) نتائج إختبار عدم ثبات التباين (:23الجدول رقم)

 
 

 

 
 

 

 eviews9مخرجات نظام ال المصدر:
ليست معنوية، وبالتالي نقبل الفرضية  F نأما يعني  0.05أكبر من  Prob F انحسب هذا الإختبار ف

 الصفرية بعدم ثبات التباين.
 التوزيع الطبيعي للبواقي  -3

 من خلال الشكل التالي يمكن معرفة خضوع النموذج للتوزيع الطبيعي من عدمه: 

 (02للنموذج رقم ) التوزيع الطبيعي للبواقي (:22الشكل رقم )

0

1

2

3

4

5

6

-1000 -750 -500 -250 0 250 500 750

Series: Residuals

Sample 1 19

Observations 19

Mean       3.47e-13

Median   12.63334

Maximum  718.6074

Minimum -920.8371

Std. Dev.   428.0841

Skewness  -0.440648

Kurtosis   2.819666

Jarque-Bera  0.640620

Probability  0.725924

 
 eviews9مخرجات نظام ال المصدر:

البواقي  نأنتيجة الإختبار غير معنوية، وهو ما يدعم  نأيتضح  Jarque-Beraمن خلال نتائج إختبار 
 يخضعون للتوزيع الطبيعي، ومنه النموذج يخضع للتوزيع الطبيعي.

 

 

 

 

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic 4.917192 Prob. F(1,17) 0.0405 

Obs*R-squared 4.262711 Prob. Chi-Square(1) 0.0390 

Scaled explained SS 3.104833 Prob. Chi-Square(1) 0.0781 
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 انالسودفي  ستثمارية ودورها في تمويل الإسلامالمبحث الثالث: الصناعة المالية الإ

ي في نظامها سلامدمج المالية الإ إلىالتي سعت  اتقتصاديالإإقتصاد زراعي بإمتياز ومن أول  انالسود
ي خاصة سلامالتمويلي في المنطقة، فعملت على توفير بيئة تشريعية وتنظيمية لتسهيل نمو صناعة التمويل الإ

ي سلامفقر والبطالة لازال التمويل الإي وتزايد معدل الانالسودخفاض الدخل الفردي نإالتكافلية منها ففي ظل 
ة في دعم القطاع الفلاحي وتحقيق ميزة تنافسية فيه، ساهمطلاقا من المنإتحسين هذه المؤشرات  إلىيرمي 

وربطه بالقطاع الصناعي خاصة ما تعلق بالصناعات الغذائية ومختلف الصناعات التي تمتص العمالة وتحسن 
 ي.انالسودمن مستوى الدخل الإجمالي 

 وعليه تم تقسيم هذا المبحث للمطالب الأربعة التالية:

 ية؛سلامي والصيرفة الإانالسودالإقتصاد  ✓
 ي؛انالسودي في السوق المالي سلامأدوات التمويل الإ ✓
 ؛انالسودي التكافلي في سلامالتمويل الإ ✓
 .انالسودفي  الحقيقي ستثماري على الإسلامأثر التمويل المصرفي الإ ✓

 يةسلامي والصيرفة الإانالسودالإقتصاد المطلب الأول: 

مليون كيلومتر مربع، مما يجعله أكبر بلد إفريقي وتاسع أكبر بلد على مستوى  2.5 انالسودتبلغ مساحة 
بتنوع جغرافي وديني كبير، فهو بلد متعدد الثقافات والأعراق واللغات  انالسودالعالم من حيث المساحة، ويحظى 

 قتصاديأداءه الإ نأبموارد طبيعية هائلة إلا  انالسودلة، وعلى الرغم من تمتع لغة مسج 134حيث توجد به 
ت انكالتجارب التي  أهممن  انالسودي في سلامكما تعتبر تجربة التمويل الإ1لا يزال يقل عن قدراته الكامنة،

 ي.انالسودلها تداعيات إيجابية كبيرة في تمويل الاقتصاد 

 يانالسودتطور مؤشرات الاقتصاد  -أولا

بشكل أساسي من إيرادات قطاع  2017ي المحقق خلال سنة انالسوديتكون الناتج المحلي الإجمالي 
، والذي يتشكل أساسا من خدمات التجارة والفنادق والمطاعم، %50.8في تكوينه بنسبة  ساهمالخدمات الذي ي

ت بنسبة ساهممين والمصارف التي النقل والمواصلات والتخزين، الخدمات الحكومية، وخدمات التمويل والتأ
، %29ية والسمكية بنسبة انقطاع الزراعة والغابات والثروة الحيو  ساهمفي تكوين هذا الناتج، بينما  12.7%

( تطور بعض 23ويوضح الشكل رقم ) من قطاع الصناعات التحويلية واليدوية والإستخراجية، %20.2و
 .2017-2000خلال الفترة  انالسودفي  ةقتصاديالمؤشرات الإ

                                                           
، على الموقع الإلكتروني: 07تقارير البنك الدولي، السودان: التثبيت الإقتصادي وإعادة الإعمار، ص:  - 1

http://siteresources.worldbank.org/SUDANEXTN/Resources/CEMArabic.pdf 
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  https://cbos.gov.sdعلى الموقع الإلكتروني: 2017-2000ي خلال الفترة انالسودمن إعداد الباحثة بناءا على تقارير البنك المركزي المصدر: 

 19.00على الساعة  12/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

حيث ينمو هذا  2017-2001ي خلال الفترة انالسودمن خلال الشكل أعلاه يتضح تطور الناتج المحلي 
محقق خلال سنة  %10.9و 2011محقق خلال سنة  %2.1الأخير بمعدلات نمو متزايدة تراوحت ما بين 

برزها مشروع مروى أبزيادة حجم المشاريع التنموية الحكومية  2009حيث تميزت هذه السنة حتى سنة  ،2007
 56تاجية تبلغ نإ ول بطاقةانيثتاج الوقود الحيوي الإنلإافتتاح أول مصنع  إلىتاج الطاقة الكهربائية إضافة نلإ

دول أوروبا، وقد وضعت هذه  إلىي انالسودول انيثملايين لتر من الإ 5مليون لتر في السنة، وتم تصدير 
بشكل كبير من  انالسودستفادت إفي مرتبة الدول المنتجة والمصدرة للوقود الحيوي، ومنذ  انالسودالبادرة 

الفترة قتصاد النفطي، وخلال الإي ثوب انالسودقتصاد الإرتدى إ، 1999مع سنة  كتشافات الواسعة للنفطالإ
على الرغم من الحرب الأهلية التي على مستويات معقولة  انالسودفي  قتصاديحافظ معدل النمو الإ ةاللاحق

بسبب حرب دارفور حيث  انالسودستنزف الناتج المحلي الإجمالي في إ، كما ت دائرة بين الشمال والجنوبانك
منه خلال سنوات الحرب، ليحافظ نمو الناتج المحلي الإجمالي على معدلات  %23 هت تحوز على ما نسبتانك

 على التوالي. %4.5و %4.9تراوحت ما بين  2017و 2016مستقرة خلال سنتي 
ين أ ،2014سنة  %36.5بإرتفاع حاد في معدلات التضخم قاربت  انالسودوتميزت السنوات الأخيرة في 

قتصاد نتيجة زيادة حجم الكتلة النقدية في الإ انفي بعض الأحي %100رتفاعا بلغ إعرفت أسعار المواد الغذائية 
 2009الفعلي المحقق خاصة خلال سنة  الإنتاجبفعل زيادة العائدات النفطية التي لم يقابلها زيادة في حجم 

وهي معدلات  2016سنة  %20.6نموا ملحوظا حيث قاربت  انالسودكما سجلت معدلات البطالة المرتفعة في 
مرتفعة تعكس عجز قطاعات الزراعة والصناعة التقليدية والإستخراجية البسيطة وقطاع الخدمات على إستيعاب 

يين تحت خط الفقر انالسودمن  %46.5قر المرتفعة جدا حيث يعيش فائض العمالة وهو ما يفسر نسبة الف
 قتصاديوبدائية القطاع الإ انالسود، فالأوضاع الأمنية التي تعيشها 2009حسب إحصائية البنك الدولي لسنة 
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 ةقتصاديلأهدافها الإ انالسودالمعتمد أساسا على الصناعات التحويلية واليدوية البسيطة حالت دون تحقيق 
 حددة والتي تأتي في مقدمتها رفع معدلات النمو وخفض معدلات البطالة.الم

 انالسودالمحلي في  ستثمارالإ -ياانث

ي الحكومي ستثمار الإ الإنفاق هاأهمونجد من  انالسودي في ستثمار تتعدد مصادر تمويل النشاط الإ
مصادر  إلىت حكومية أو خاصة، سوق الخرطوم للأوراق المالية، إضافة انكية سواءا سلامالمصارف الإو 

ات الجهات الدولية الرسمية المختصة في تمويل التنمية انالتمويل الخارجية في شكل دين عام خارجي أو إع
-2000خلال الفترة  انالسودالمحلي في  ستثمار( تطور الإ24ضعيفة الدخل، ويوضح الشكل رقم ) انفي البلد
2017. 

 
 www.albankaldawli.orgالبنك الدولي على الموقع الإلكتروني:  اتانبيمن إعداد الباحثة بناءا على المصدر: 

 08.00على الساعة  14/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

معبرا عنه بالأسعار الجارية للعملة  انالسودالمحلي في  ستثمارمن خلال الشكل أعلاه يتضح تطور الإ
ه ينمو أنالمحلية والمكون أساسا من إجمالي تكوين رأس المال الثابت والتغير في المخزون، حيث نلاحظ 

نتيجة تزايد إجمالي تكوين  2017خلال سنة  %33.45، و2012سنة  %20.26بمعدلات متزايدة قاربت 
 .انالسودرأس المال الثابت في 

 انالسودية في سلامالصيرفة الإ تطور -ثالثا

أول بنك  انكم حيث 1903بعدة مراحل بدأت قبل الاســــتقلال منذ عام  انالســــودمرّ النظام المصــــرفي في 
فتح هو فرع البنك الأهلي المصــــــــــــــري وتتابعت بعد ذلك فروع البنوك الأجنبية وظلت هذه المرحلة هي مرحلة 

م كأول بنك وطني في 1957ي في عام انالســودفتتح البنك الزراعي إم حيث 1957البنوك الأجنبية حتى عام 
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هذا  وإذا تجاوزنا التطور التاريخي الذي يحكم عملها فيمكن تقســـيم-وتتابعت بعد ذلك البنوك التجارية انالســـود
 1:المراحل الآتية إلىالتطور 

 لة النظام المصرفي الربوي الكاملمرح -1
م بداية عهد البنوك التجارية الوطنية. 1956امتدت منذ الاستقلال في عام وتمثل هذه المرحلة الفترة التي  

ت قاعدة عمل النظام المصرفي تقوم على الربا. انكي و سلامحيث أسس مصرف فيصل الإ 1978حتى عام 
ت هي انكرتكز عمل كل البنوك التجارية في علاقاتها المصــــــــــــــرفية وتعاقداتها المالية على ســــــــــــــعر الفائدة فإف

ت تمثل العائد الذي يحصـــــــــــــــل عليه البنك في انكدخار والحق الذي يمنح لحملة الودائع كما على الإ الحافز
 جميع قروضه وتسهيلاته المالية.

 المزدوجمرحلة النظام المصرفي  -2
ينات انمنتصــــــف الثم إلى( 1976وتمثل هذه المرحلة الفترة الممتدة من منتصــــــف الســــــبعينات )ما بعد عام 

ية وتكاملت بهذه الإجراءات التشريعية القناعة لدى سلامالرئيس نميري التشريعات الإحيث أصدر  1983عام 
ية ثم بدأ تأســــــــيس المصــــــــارف ســــــــلامأموالهم وفق أحكام الشــــــــريعة الإ إســــــــتثمارالعديد من أرباب الأموال في 

ذا أصبح وبه، ي وبنك التضامن ثم لحقته مجموعة من البنوك الأخرى سلامية بدءاً بمصرف فيصل الإسلامالإ
ي وتمثله باكورة ســلامالنظام الربوي تمثله البنوك التجارية التقليدية والنظام الإ-النظام المصــرفي يعمل بنظامين

 ية.سلامالمصارف الإ
 النظام المصرفي إسلاممرحلة  -3

ون المعاملات الذي انية وبعد صــــــدور قســــــلامم بعد تطبيق الشــــــريعة الإ1983بدأت هذه المرحلة في عام 
ون انبموجب هذا الق انالســودبالمعاملات الشــرعية حيث أصــدر بنك  انالســودفي  قتصــاديالنشــاط الإألزم كل 

ية وإزالة الربا من كل معاملاتها واســــتمرت هذه ســــلامالصــــيغ الإ إلىمنشــــوراً ألزم فيه البنوك التجارية بالتحوّل 
المحاكم حقاً يطالب به، وعاقبت من ون ولم تعتبره انم. وقد أصـــــــــــبح الربا محرماً بالق1991المرحلة حتى عام 

ي ولكنها سلامالنظام المصرفي الإ إلىتقال الشكلي نوفي هذه المرحلة بدأت البنوك التجارية في الا ،يتعامل به
 :هاأهمجابهتها جملة من العقبات 

 .يسلامستيعاب طرق التمويل الإإعدم قدرة العاملين في هذه البنوك على  -
ي وبالتالي شـــــيوع التعامل الصـــــوري في هذه ســـــلامبمفهوم النظام المصـــــرفي الإدم القناعة لدى بعضـــــهم ع -

 .المصارف
ت تسود فيها ثقافة النظام انكوني واللائحي والمهني والإجرائي في هذه البنوك حيث انتقال القنالإعوبات ص -

 الربوي. 
                                                           

 .06ص ، تطبيق الصيغ الإسلامية في النظام المصرفي وأثره علي السياسات النقدية ،السودانوزير دولة بوزارة المالية  ،مدأحمد مجذوب أح .د - 1

 

http://www.meshkat.net/new/list.php?catid=5&authid=332
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 يانالسودالنظام المصرفي  إسلامق مرحلة تعمي -4
ي في جميع ســــــــــــــلامقــاذ الوطني وتبنيهــا للمنهج الإنالإم بعــد قيــام ثورة 1990بــدأت هــذه المرحلــة في عــام 
يين واللوائح انية وتمت في هذه المرحلة مراجعات كاملة للقو جتماعوالإ ةقتصـــــــاديمناحي الحياة الســـــــياســـــــية والإ

ون تنظيم العمل انالمرحلة ق وصـــــــدر في هذه التجارية،ي في المصـــــــارف ســـــــلاملتزام الإوالنظم بما يضـــــــمن الإ
شـــــئت الهيئة العليا للرقابة الشـــــرعية للجهاز المصـــــرفي والمؤســـــســـــات المالية في نأم و 1991المصـــــرفي لســـــنة 

ختصــــــــــاصــــــــــات الهيئة على النحو إوجاءت  184قتصــــــــــاد الوطني رقم م بموجب قرار وزير المالية والإ1992
 الآتي: 

والمؤسسات  انالسودمراقبة عمليات بنك -تفاقات لجميع المعاملات المصرفية ة في وضع العقود والإساهمالم -
 إعداد البحوث. -ة في التدريب في المجال المصرفيساهمالم-ين واللوائحانإصدار الفتاوى ومراجعة القو -المالية 

ون انلية في قهذا وقد تم تقنيين وضع الهيئة العليا للرقابة الشرعية على الجهاز المصرفي والمؤسسات الما
وحددت أغراضها في المادة  15/16/17م في الفصل الثالث في المادة 2003تنظيم العمل المصرفي لسنة 

الجهاز المصرفي ونشر ثقافة  إسلاموتمثل هذه المرحلة مرحلة تعميق  ،ختصاصات السابقةتحت ذات الإ 18
مظاهر الإصلاح في هذه  أهمت انكو  ،ية وتدريب وتأهيل العاملين في الجهاز المصرفيسلامالمصرفية الإ

لتزام الشرعي في التعامل المصرفي بإلزام كل البنوك بتكوين هيئات رقابة شرعية بموافقة المرحلة التأكد من الإ
لتزام الشرعي في التعامل البنكي لتتكامل رقابة البنك المركزي مع رقابة الجمعيات العمومية لتتولى تطوير الإ

 بر هيئات الرقابة الشرعية. الجمعيات العمومية ع

مصارف متخصصة  5مصرف منها  37من  2017ي مع نهاية سنة انالسودويتكون النظام المصرفي 
ية، كما قدرت انالسودوكالة مصرفية موزعة على مختلف الولايات  778ي تجاري، ب إسلاممصرف  32و

  1ي.انمليون جنيه سود 211245.8ب  2017مع نهاية سنة  انالسودإجمالي أصول المصارف العاملة في 

 2017-2000للفترة  السوداني  يسلامالمصرفي الإمن إجمالي  التمويل التمويل نسب صيغ تطور  -رابعا
عبر مختلف  انالسودي الحقيقي في ستثمار ي المستخدمة في تمويل النشاط الإسلامتتنوع صيغ التمويل الإ

هذه الصيغ  أهم( تطور 25، ويوضح الشكل رقم )%100ي إسلامية في ظل نظام مصرفي سلامالمصارف الإ
 .2017-2000خلال الفترة 

                                                           
 / https://cbos.gov.sd، على الموقع الإلكتروني: 47تقرير البنك المركزي السابع والخمسون، ص: - 1
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 16.00على الساعة  16/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

 %42.44من خلال الشكل أعلاه نلاحظ نمو إجمالي التمويل المصرفي المتدفق بمعدلات متزايدة بلغت 
ية على سلام، وهي معدلات مرتفعة جدا تعكس قدرت المصارف الإ2017سنة  %50.06، و2010سنة 

الفنية أو التشريعية والتي سهلت عمل المصارف ي ومن ثم نجاح البيئة الداعمة سواءا ستثمار تمويل النشاط الإ
، ولكن عند تحليل صيغ التمويل المتدفق المتنامي يتضح هيمنة الصيغ التجارية خاصة انالسودية في سلامالإ

لتنخفض هذه النسبة ببطئ وتستقر عند  2011سنة  %61.35ما تعلق بالمرابحة بنسب كبيرة جدا قاربت 
 %6.47 إلى 2000سنة  %42.87تدهورت نسبة صيغة المشاركة من  ، بينما2017سنة  %48.54نسبة 
خلال الفترة الموضحة  %7.79ولم تتجاوز نسبة المضاربة من إجمالي التمويل المصرفي المتدفق  ،2017سنة 

ية ممثلة في المشاركة والمضاربة في ستثمار ة الصيغ الإساهمخفاض معدلات منإ نإ(، 26في الشكل رقم )
التجارية في صورة مرابحة مؤشر سلبي  رتفاع نسب الصيغإي على حساب سلامالمصرفي الإ تكوين التمويل

الحقيقي  الإنتاجوتمويل  ستثماروظيفة إتسم بها وهي وظيفة الإ أهمي على سلامحراف المصرف الإنإيعكس 
الذي تتأتى منه أرباح تدعم ربحية المصرف ومركزه المالي وحصوله على حصص سوقية أكبر مستقبلا وبالتالي 

، على عكس إعتماده على الصيغ التجارية ذات هامش قتصادية أكبر في تمويل النشاط الإساهمتكون له م
 في تمويل التنمية.ي سلامة المصرف الإساهمالربح المعلوم والمحدود والتي تضعف من م

 2017-2000نسب مساهمة المصارف الإسلامية في تمويل الإقتصاد السوداني للفترة تطور  -خامسا
ما تميزت به عن نظيرتها التقليدية  أهموهو  قتصاديية بالغة في تمويل النشاط الإأهمية سلامللمصارف الإ

الحقيقي وفقا لمتطلبات المجتمع من إحتياجات  الإنتاجبدرجة أولى، وتعنى بتمويل  إستثمارمصارف  هانأب
 انالسودي المتدفق في سلام( تطور التمويل المصرفي الإ26وأساسيات، ثم الكماليات، ويوضح الشكل رقم )

 .2017-2000ية خلال الفترة ستثمار حسب القطاعات الإ
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  https://cbos.gov.sdعلى الموقع الإلكتروني: 2017-2000الفترة  ي خلالانالسودمن إعداد الباحثة بناءا على تقارير البنك المركزي المصدر: 

 16.00على الساعة  16/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

ي سلاممن التمويل المصرفي الإ ةقتصاديمن خلال الشكل أعلاه يتضح تطور إستفادة مختلف القطاعات الإ
 انالسودهتمام بتطوير هذا القطاع الإستراتيجي في الإ، حيث نال قطاع الزراعة نسب معتبرة تعكس انالسودفي 

كأعلى معدل محقق سنة  %22.67كأقل معدل و 2011سنة  %6.36ته من ساهمحيث تراوحت نسب م
، كما عرفت التنمية 2012سنة  %18.99، بينما حازت الصناعة على معدلات متوسطة بلغ أكبرها 2016

ي جتماعلتمويل المصرفي المتدفق ما يعكس تطابق الشق الإة كبيرة من إجمالي اساهمية نسب مجتماعالإ
أين  انالسودية على تحقيقه في انإذا ما تعلق بتحقيق التنمية الشاملة وهو ما عملت السياسة الإئتم قتصاديوالإ

من إجمالي المحفظة التمويلية، ما  %15 إلىرفع نسبة التمويل المصرفي الأصغر  إلى 2016لجأت سنة 
ية المتدنية التي جتماعخاصة في ظل المعطيات الإ انالسودي في جتماعهتمام المتزايد بالشق الإيعكس الإ
 ما تعلق بمعدلات الفقر والبطالة والتعليم ومؤشرات الأمن. انالسودتشهدها 
 يانالسودي في السوق المالي سلامأدوات التمويل الإ :يانالثالمطلب 

تجربة رائدة ومميزة خاصة في مجال صناعة الصكوك  انالسودية في سلامتعد تجربة إصدار الصكوك الإ
أهدافها تعبئة الموارد لتمويل عجز الموازنة العامة وتمويل الأصول  أهمت من بين انكالحكومية السيادية، والتي 

والمشاريع الحكومة وفي نفس الوقت أداة مستوفية للمتطلبات الشرعية تصلح لإدارة السيولة داخل الجهاز 
وض المركزي حاليا فيما يعرف بعمليات السوق المفتوحة للتحكم في المعر  انالسودالمصرفي والتي يعمل بها بنك 

 انالسودللخدمات المالية المحدودة لتقوم مقام بنك  انالسودشاء شركة نإولتسهيل هذه العملية تم  1النقدي،

                                                           
المؤتمر الدولي حول  ية الإستفادة منها في الجزائر،كانومدى إم قتصاديةكأداة لتمويل التنمية الإية سلامالصكوك الإسليمان ناصر، ربيعة بن زيد،  - 1

 .18، ص 2014ماي  6و 5منتجات وتطبيقات الإبتكار والهندسة المالية بين الصناعة المالية التقليدية والصناعة المالية الإسلامية يومي 
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2017-2000تطور نسب مساهمة المصارف الإسلامية في تمويل الإقتصاد السوداني الفترة (: 26)الشكل رقم 

(مليون جنيه)إجمالي التمويل المصرفي  الزراعة الصناعة الصادرات التنمية الاجتماعية التجارة المحلية
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 ةقتصاديالتنموية الإ ة في المشروعاتساهمالمركزي ووزارة المالية بإصدار وإدارة الصكوك الحكومية والم
القومي وتمويل عجز الموازنة العامة، ولهذا ية للدولة والمساعدة في إدارة السيولة على المستوى جتماعوالإ

المركزي عن أصولهما في المصارف المملوكة لهما كليا أو  انالسودالغرض تنازلت كل من وزارة المالية وبنك 
لوزارة المالية  %1المركزي و انالسودلبنك  %99جزئيا لصالح الشركة، وأصبحت الشركة مملوكة بنسبة 

  1925.1ون الشركات لعام ان، تحت ق1998والإقتصاد الوطني، وتم تسجيلها لدى المسجل العام للشركات سنة 
 ملامح سوق الخرطوم للأوراق المالية -أولا

حيث تم إجراء العديد من الدراسات  1962منذ سنة  انالسودشاء سوق للأوراق المالية في نإبدأت فكرة 
المركزي بمشاركة  انالسودوبنك  قتصاديوالبحوث والإجراءات والإتصالات من قبل وزارة المالية والتخطيط الإ

ون انشاء السوق، حيث تمت إجازة قنإالتوصية ب إلىمؤسسة التمويل الدولية التابعة للبنك الدولي وتوصلت 
شاء سوق للأوراق نإون لكي ينظم انمن قبل مجلس الشعب الذي أجاز الق 1982الية في عام وراق المسوق الأ

شاء نلإالذي بدأت فيه الخطوات الجادة  1992حتى عام  انولكن لم يحرز تقدم في هذا الش انالسودالمالية في 
بها البرنامج الثلاثي  والتي نادى قتصاديفي ظل سياسة التحرير الإ 1992سوق الأوراق المالية وذلك في أوت 

 2.قتصاديقاذ الإنللإ
 لسوق الإصدار 1994طلاقة الفعلية لسوق الخرطوم للأوراق المالية في العاشر من أكتوبر سنة نبدأت الإ
ية ستثمار شركة مدرجة، كما بدأ إصدار صكوك الصناديق الإ 34بعدد  1995في انوية في شهر جانوالسوق الث
شرع في إصدار شهادات المشاركة الحكومية شهامة وإصدارها في السوق  2001، وفي سنة 1999في سنة 

مليار جنيه، كما إحتل  1.21 إلىإرتفاعا قياسيا في مؤشر التداول حيث إرتفع  2005الموازية، وشهدت سنة 
مة السوقية مقارنة ببقية الأسواق ات صندوق النقد العربي من حيث نمو القيانالسوق المرتبة الأولى بقاعدة بي

ظم السوق لإتحاد البورصات الإفريقية مما فتح آفاق إن 2007وخلال سنة  %50.7العربية بنسبة نمو بلغت 
بدأ العمل ببرنامج التداول الإلكتروني وخلال  2012جديدة للتعاون الإقليمي بين أسواق المنطقة، وخلال سنة 

ة ساهمغسيل الأموال لشركات الأوراق المالية ولائحة حوكمة شركات الم تم إجازة لائحة مكافحة 2014سنة 
على عدة جوائز عالمية وإقليمية وفي مقدمتها جائزة مجلة  2017العامة، وحصل السوق مع مطلع سنة 

Capital Finance International ية التي تثبت تفوق السوق على العديد من البورصات بشمال انالبريط
ذلك حصوله على جائزة التميز في تداول الأوراق المالية من إتحاد البورصات العربية، وتصدر إفريقيا، وك

 3وفقا لتقرير صندوق النقد العربي. 2017البورصة من بين أربعة بورصات عربية خلال الربع الثالث من سنة 

                                                           
اليوم الدراسي الأول حول  نموذجا"، السودانية وآفاق تطبيقها في الجزائر " تجربة سلاملصكوك الإواقع وتطور صناعة اأنور سكيو وآخرون،  - 1

، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، المركز الجامعي بلحاج 2017ديسمبر 10صيغ التمويل الإسلامي بدائل لطرق التمويل التقليدية يوم 

 .9بوشعيب، عين تيموشنت، ص 
، منشورات بنك السودان والتطور والرؤى المستقبلية نشأةال السودانسوق الأوراق المالية في يعقوب محمود السيد، مشاهد عثمإن إبراهيم،   -2

 .38، ص 2011المركزي، 
 kse.com.sdhttp://www.، على الرابط الإلكتروني: 2017التقرير السنوي الثالث والعشرون لسوق الخرطوم للأوراق المالية لسنة  - 3
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 يانالسودي المتداولة في السوق المالي سلامأدوات التمويل الإ أهم -ياانث
حكومية بنسبة كبيرة  هانأي المتداولة في سوق الخرطوم المالي ويغلب عليها سلامأدوات التمويل الإ تتنوع

ات وتغطية العجز الموازني السنوي، فنجد منها شهادات الإجارة ستثمار إذ تعتمد عليها الحكومة في تمويل الإ
 هذه الأدوات: أهمية، وفيما يلي سلامالإ ستثماروالمشاركة وصناديق الإ

 "شهامة"شهادة المشاركة الحكومية  -1
إستندت هذه الشهادة على ملكية الدولة للأسهم في بعض الشركات والمؤسسات الرابحة وتصدر هذه 

ستنادا على مبدأ المشاركة في الربح والخسارة وهي قابلة للتداول بين الجمهور والمصارف إالشهادات أيضا 
ة من النظام انة بالعجز )الإستدانتمويل عجز الموازنة العامة لتحقيق وتخفيف الإستد إلىوالمؤسسات وتهدف 

وية وهي تقوم على أساس المشاركة تصدرها وزارة المالية نيابة عن انالمصرفي( كما يمكن تداولها في السوق الث
ي أو إسلامما يكون بنك  الحكومة ويتم تسويقها عبر الوكيل المكلف من وزارة المالية والبنك المركزي وعادة

  1.شركة مالية
 أهداف شهادة المشاركة -1-1

 2التالية: الأهدافتعمل شهادات المشاركة "شهامة" على تحقيق 
إدارة السيولة على مستوى الإقتصاد الكلي عبر ما يعرف بعمليات السوق المفتوحة بالتحكم في السيولة  -

 .يةسلاموفي ظل الشريعة الإ و بسطاأقبضاً 
ة انستدبالإى أو ما يسمة من المعتاد تغطيته بطباعة أوراق نقدي انكتغطية جزء من العجز في الموازنة إذا  -

 .طباعة هذه الأوراق له آثار تضخمية علي الاقتصاد الوطني نأبالعجز من البنك المركزي حيث 
دخاري بين الجمهور وهذا بدوره يؤدي عن طريق نشر الوعي الإ ستثمارتجميع المدخرات القومية وتشجيع الإ -

 .ستثمارزيادة الإ إلى
 .ية تكون بمثابة نواة للمساعدة في تطوير أسواق راس المال المحليةإسلامخلق أوراق مالية  -
 مميزات شهادة المشاركة -1-2

تتميز شهادة المشاركة بالعديد من المزايا مقارنة بباقي الأوراق المالية المصدرة والمتداولة في سوق الخرطوم 
 3:هاأهمالمالي ومن 

بشرعيتها من الهيئة العليا للرقابة  ى فتو  ىالشهادة شرعية وتفي بكافة متطلبات العقود الشرعية وحصلت عل -
 .الشرعية للجهاز المصرفي

                                                           
، الملتقى الدولي ية والدروس المستفادة منها: الجزائر نموذجاسلامية والأردنية في التمويل بالصكوك الإالسودانالتجربة بن ثابت علي، فتني مايا،  - 1

 .15، ص 2013ديسمبر  9و 8الثاني للصناعة المالية الإسلامية بعنوإن آليات ترشيد الصناعة المالية الإسلامية يومي 
 الرابطمعلومات حول الاوراق المالية الإسلامية في سوق الخرطوم المالي من الموقع الرسمي لشركة السودان للخدمات المالية المحدودة على   -2

 sd.com-http://shahama :الإلكتروني
 الرابطالسودان للخدمات المالية المحدودة على معلومات حول الاوراق المالية الإسلامية في سوق الخرطوم المالي من الموقع الرسمي لشركة  - 3

 sd.com-http://shahama :الإلكتروني
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تتميز بربحيتها العالية  ةإقتصاديمسنودة بأصول في وحدات  هانأية متدنية حيث إستثمار ذات مخاطر  -
 .مختلفة ةإقتصاديوإدارتها المتميزة وفي قطاعات 

 .ةالأخرى المتاح ستثمارذات ربحية عالية مقارنة بأوجه الإ -
المالية عبر شركات سريعة التسييل حيث يمكن بيعها في أي لحظة وبسهولة في سوق الخرطوم للأوراق  -

 .الوكالة العاملة بالسوق 
 .ستخدامها في تسوية المعاملات المالية كوسيلة دفع مضمونة السدادإيمكن  -

-2010( تطور عدد شهادات المشاركة وقيمتها ومعدلات أرباحها خلال الفترة 24ويوضح الجدول رقم )
2017. 

 (2017-2010تطور عدد شهادات المشاركة الحكومية شهامة وقيمتها خلال الفترة ) (:24الجدول رقم )

 http://www.kse.com.sd:الإلكترونيعلى الموقع  2017-0102سوق الخرطوم للأوراق المالية  من إعداد الباحثة بناءا على تقاريرالمصدر: 
 16.00على الساعة  16/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

مرتين من  من خلال الجدول أعلاه يتضح تطور عدد شهادات المشاركة الحكومية والتي تضاعف عددها
، كما تضاعفت معها 2017شهادة خلال سنة  41.007.023 إلى 2010شهادة خلال سنة  18.904.639

قيمة هذه الشهادات حوالي مرتين ونصف، وتعتبر المصارف من أكبر المستفيدين من هذه الشهادات حيث 
من  % 47.8شهادة أي حوالي  19.611.092ب  2017المصارف في سنة  إلىقدرت مبيعات الشهادات 

من  %31شهادة بنسبة  12.726.150الشركات والصناديق  إلىإجمالي هذه الشهادات، وتلك الموجهة 
من عدد  %10.7منها ليتبقى  %10.4ي على ما نسبته انالسودإجمالي الشهادات، كما حاز البنك المركزي 

الأدوات المالية التي تعتمدها الحكومة  أهمالشهادات التي إشترت من قبل الجمهور، كما تعد هذه الشهادات من 
بنسبة  2012ت هذه الشهادات خلال سنة ساهممصدر تمويل داخلي لمعالجة العجز الموازني حيث ية كانالسود
 .2017خلال سنة  %23في تمويل عجز الموازنة العامة و 24.6%

 

 (%نسبة الأرباح الموزعة على الشهادات ) قيمة الشهادات )مليون جنيه( عدد الشهادات المباعة السنوات
2010 18.904.639 9452.3 14.5% 
2011 22.279.547 11139.7 15.7% 
2012 26.051.660 13025.9 18.5% 
2013 28.262.676 14131.3 18.5% 
2014 31.645.804 15773 18.6% 
2015 36.892.037 18446 18.4% 
2016 40.110.428 20555.21 18% 
2017 41.007.023 20503.50 16.1% 
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 الحكومية "صرح" ستثمارصكوك الإ -2
ي تصدرها وزارة المالية والإقتصاد الوطني، سلامصكوك صرح هي صكوك مالية تقوم على مبدأ الشرع الإ 

للخدمات المالية، وهي تصدر في صيغة المضاربة  انالسودوتتم إدارتها وتسويقها في السوق الأولي عبر شركة 
وتستخدم إيرادات هذه الصكوك في تمويل مشروعات البنى التحتية، وقطاعات الصحة والتعليم والمياه في 

يوضح الجدول رقم ، و 1وتوفير الموارد المالية لتمويل الإجتياجات المختلفة للدولة المختلفة، انالسودولايات 
 .2017-2010وقيمتها خلال الفترة  ستثمار( تطور عدد صكوك الإ25)

 (2017-2010الحكومية صرح وقيمتها خلال الفترة ) ستثمارتطور عدد صكوك الإ(: 25الجدول رقم )
 

 

 

 

 

 

 
 http://www.kse.com.sd:على الموقع الإلكتروني 2017-0102سوق الخرطوم للأوراق المالية من إعداد الباحثة بناءا على تقارير المصدر: 

 5.00على الساعة  17/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

الحكومية صرح من  ستثمارخفاض كبير في عدد صكوك الإنإمن خلال الجدول أعلاه نلاحظ 
 1826.3رت معها قيمتها من هاإن، و 2017سنة  8.195.403 إلى 2010شهادة خلال سنة  18.264.017
، وتوزعت الشهادات المباعة 2017ي سنة انمليون جنية سود 819.5 إلى 2010ي سنة انمليون جنيه سود

للشركات  %24.11للمصارف،  %27.18، %39.93ي ب انالسودبين البنك المركزي  2017خلال سنة 
الحكومية صرح مصدرا  ستثمارللجمهور، كما تشكل صكوك الإ %8.76والصناديق المختلفة، لتبقى نسبة 

هيار قيمة الشهادات وعددها أضعف من دورها التمويلي حتى إن نأهاما من مصادر تمويل العجز الموازني إلا 
 . 2017ة في تمويل العجز الموازني خلال سنة ساهمكم %1بلغ نسبة 

 

 

                                                           
ن ا، ملتقى الخرطوم للصناعة المالية الإسلامية بعنودور الصكوك الحكومية في تمويل الموازنة بالتركيز على تمويل التنميةالشام عبد الله عبد الله،   -1

 .05 ، ص2013أفريل  26-25مشاريع التنمية الإقتصادية يومي  دور مؤسسات التمويل الإسلامي في تمويل

 الشهادات )مليون جنيه( قيمة عدد الشهادات المباعة السنوات
2010 18.264.017 1826.3 
2011 19.442.477 1944.2 
2012 14.761.555 1476.3 
2013 - - 
2014 8.279.969 828 
2015 9.042.101 904.2 
2016 8.291.901 829.2 
2017 8.195.403 819.5 
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 شهادة إجارة البنك المركزي "شهاب" -3

المركزي من إدارة  انالسودوهي صكوك مالية يتم إصدارها على صيغة الإجارة وذلك لغرض تمكين بنك 
ية تحقق ربحا لحملة هذه الصكوك عن طريق تصكيك أصول البنك المركزي إستثمار السيولة وتوفير فرص 

المركزي في الخرطوم والولايات  انالسودوعرضها للمستثمرين، تتكون صكوك شهاب من العقارات المملوكة لبنك 
مليون جنيه وقسمت  243.8للخدمات المالية )الوكيل( بموجب عقد بيع بمبلغ  انالسودوالتي تم بيعها لشركة 

ي، ويوزع عائد الإجارة كما يلي: انجنيه سود 1000شهادة قيمة الشهادة الواحدة  243.871هذه الأصول لعدد 
  1.كيلللشركة الو  %5لحملة الصكوك، و 95%

 انالسودي التكافلي في سلامالتمويل الإالمطلب الثالث: 

ي وهو ما تسهر سلامالإ قتصاديفي الفكر الإ ةقتصاديية إرتباطا وثيقا بالتنمية الإجتماعترتبط التنمية الإ
ونقدية وتجارية تتماشى وتركيبة  ةإقتصاديية على تطبيقه، من خلال وضع إستراتيجيات انالسودالحكومة 
ي ذو الدخل الضعيف، إذ تكمل وتسهم أدوات التمويل التكافلي قنوات التمويل الرسمية في انالسودالمجتمع 

ي سلامي والتمويل الإسلامي، التأمين التكافلي الإسلامالزكاة، الوقف الإ هاأهمتحقيق تنمية مستديمة، ونجد من 
 الأصغر.

 انالسودللزكاة في  ديقتصاالدور الإ-أولا

ي لذوي الدخول المنخفضة والمعدومة من خلال ستثمار ي على دعم الفكر الإانالسوديعمل صندوق الزكاة 
يخرجهم من دائرة  نأية وتمليكهم للآلات والمعدات، حيث يتم توفير لهم ما يمكنه الإنتاجتوفير رِؤوس الأموال 

صدر  حيث، تهم في توليد الدخل وخلق القيمة المضافةساهمم تاجيتهم ويعزز مننإوالتهميش ويزيد من الفقر 
بهدف إحياء الزكاة كفريضة تؤخذ من أغنياء  1980أفريل عام  في انالسودة في ون لتنظيم الزكاانأول ق

يتم جمعها وتوزيعها  نأشاء مؤسسة "صندوق الزكاة" على نإفقرائهم، ولتحقيق هذا الغرض تم  إلىالمسلمين وترد 
إدارة  إلىون جديد ضم بموجبه صندوق الزكاة انصدر ق 1984ختيار، وفي مارس عام وع والإعلى سبيل التط

وأصبحت الزكاة تجمع  ة"قتصاد، وأطلق عليه "صندوق الضرائب والزكاالضرائب التي تتبع وزارة المالية والإ
ي" على غير المسلمين إجتماعما فرضت ضريبة "تكافل بصورة إلزامية، وألغيت كافة الضرائب المباشرة، ك

تعادل نسبة الزكاة، وذلك تأكيدا لمبدأ المساواة بين المواطنين، وتشكلت إدارة الصندوق من مجلس أمناء ولجنة 
 ون الزكاة فصلت بموجبه الزكاة عن الضرائبانصدر ق 1986عليا للتظلمات وإدارات متخصصة، وفي عام 

ي إجتماعي مالي إسلامالزكاة"، وبذلك أعيد الاعتبار للزكاة كنظام  انلها عرفت بـ "ديو  وأسست هيئة مستقلة
                                                           

 طمعلومات حول الاوراق المالية الإسلامية في سوق الخرطوم المالي من الموقع الرسمي لشركة السودان للخدمات المالية المحدودة على الراب  -1

 sd.com-http://shahama: الإلكتروني 
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 sudan.org-http://www.zakatعلى الموقع الالكتروني 2016الزكاة لسنة  إنبالاعتماد على التقرير السنوي لديو  حثةمن إعداد البا المصدر:

 

بغرض زيادة الجباية وتوسيع  انالسود لاياتتشرت فروعه في جميع و نإو  يختلف عن الضرائب جوهرا وشكالا
 شبكة التوزيع.

 يةالإنتاجية ستثمار الإي للمشاريع انالسودالزكاة  انتمويل ديو  -1
وعدد الأسر المستفادة  انالسود( حجم التمويل الممنوح من طرف صندوق الزكاة في 26الجدول رقم )يوضح 

من مختلف البرامج التنموية التي تسعى لإشراك طبقة الفقراء والمساكين في توليد الدخل وخفض البطالة والخروج 
 من دائرة الفقر والتهميش.

 2016ي خلال سنة انالسودالزكاة  انية الممولة في إطار ديو الإنتاجالمشاريع  (:26الجدول رقم )
ية الإنتاجالمشاريع  انالبي

 الجماعية
مشروع 
 المأوى 

مشروعات 
 والمرأةالشباب 

تدريب الفقراء 
 لإدارة المشروعات

المشروعات 
 ية الفرديةالإنتاج

 268.9 8.1 25.1 12.9 85.5 ي(انالمبالغ )مليون جنيه سود
 22186 6683 6936 784 26988 عدد الأسر المستفادة

 
 17.00على الساعة  20/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

ي حيث عمد على تمويل مشاريع ستثمار الإ بانصندوق الزكاة بالج هتمامإ من خلال الجدول السابق يتضح 
ستهدفت تنمية إرتكزت أساسا على مشاريع زراعية إ، 2016أسرة سنة  26988تفادت منها إستاجية جماعية نإ

للشريط الحدودي خاصة بولاية القضارف والتي تحوي عدد كبير من الفقراء والمساكين، كما  إستقراروتحقيق 
وهو تمويل معتبر ، %268.9مام بالعمل الفردي أين حاز على أكبر حجم من المال الممنوح قدر بهتإ أولت 

ية انب التكويني أين تم تخصيص ميز انكما عني صندوق الزكاة بالج، كفيل بإخراج هذه العائلات من دائرة الفقر
ي، ودعم الشباب والمرأة عن طريق تمويل مشاريع انمليون جنيه سود 8.1لتكوين الشباب لإدارة المشاريع بمقدار 

ي، وعمل انمليون جنيه سود 25.1توفير حد الكفاف لمؤسسيها بمبلغ  هاانكتاجية مصغرة بإمإنحرفية أو 
ة الفعالة لصندوق ساهمعائلة بدون مأوى مما يعكس الم 784صندوق الزكاة على توفير المأوى لما يقارب 

ت من انكية والآفات التي جتماعي وردع لمختلف المخاطر الإإجتماع تقرارإسي في تحقيق انالسودالزكاة 
 تتعرض لها هته الشريحة التي تجد صعوبة في توفير ضروريات الحياة. نأالممكن 

 ةالخدميية ستثمار الإي للمشاريع انالسودتمويل صندوق الزكاة  -2

تياجات إحعمل صندوق الزكاة خلال سنوات متتالية على دعم المشاريع الخدمية الضرورية التي تلبي 
أساسية للفرد الذي عجز لظروف ما على توفيرها بما يحفظ كرامته ويحقق له منفعة تدعمه لتحقيق أهدافه 

 انالسود( التمويل الزكوي لصندوق 27وطموحاته وتزيد من قدرته على العمل والإبداع، ويوضح الجدول رقم )
 . 2016والموجه للمشاريع الخدمية الأساسية لسنة 
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 2016ي خلال سنة انالسودالمشاريع الخدمية الممولة في إطار صندوق الزكاة  (:27الجدول رقم )

 مشروعات الرحل التعليم دعم الخدمات الصحية مشروع المياه البيان
 10.87 7.3 12 40.5 ي(انالمبالغ )مليون جنيه سود

 25672 7320 8280 23300 عدد الأسر المستفادة
 sudan.org-http://www.zakatعلى الموقع الالكتروني 2016الزكاة لسنة  انبالاعتماد على التقرير السنوي لديو  ةمن إعداد الباحث المصدر:

 17.00على الساعة  20/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

ية ستثمار ي بتوجيه التمويل نحو المشاريع الإانالسودهتمام صندوق الزكاة إ من خلال الجدول السابق نلاحظ 
، ودعم 2016ي في سنة انمليون جنيه سود 40.5الخدمية كتوفير المياه الصالحة للشرب والتي حازت على 

الذي  الأمري، انليون جنيه سودم 7.3ي، والتعليم الأساسي بمبلغ انمليون جنيه سود 12قطاع الصحة بمبلغ 
هتمامه بتمويل فاق العام، والداعمة له بنسبة ما في حالة قصوره لإنللإيوضح جهود الصندوق المكملة والمسايرة 

 .منفعة العامة لعدد كبير من الأسرمشاريع تحقق ال

 انالسودي الأصغر في سلامالتمويل الإ -ياانث

مؤسسة  38 إلى 2016مؤسسة سنة  34من  انالسودحة للتمويل الأصغر في انإرتفع عدد المؤسسات الم
وتتعدد مصادر هذا النوع من التمويل الموجه أساسا للطبقة الهشة في المجتمع والتي يحول  2017،1سنة 

دمها ية والتي لا تستفيد من الخدمات المالية التي تقستثمار قصور التمويل الذاتي لديها عن تحقيق إحتياجاتها الإ
ات كافية تمكنها من تأسيس انالمصارف أو قنوات التمويل الرسمية لضعف دخلها أو عدم حيازتها لضم

 .2017خلال سنة  انالسودمشروعاتها المصغرة، ويوضح الجدول الموالي مختلف قنوات التمويل الأصغر في 

 2017خلال سنة  انالسودي في سلاممصادر التمويل الأصغر الإ (:28الجدول رقم )

 ةساهمنسبة الم القيمة )مليون جنيه( مصادر التمويل الأصغر
 %19 169 يانالسودالبنك المركزي 

 %24 216 ماء العربينصندوق الا 
 %39 352 المصارف

 %17 155 جدة-ي سلامالشراكة مع بنك التنمية الإ
 %100 892 المجموع

 sudan.org-http://www.zakatعلى الموقع الالكتروني 2017الزكاة لسنة  انبالاعتماد على التقرير السنوي لديو  حثةمن إعداد البا المصدر:
 17.00على الساعة  20/06/2018خ: تم الإطلاع عليها بتاري

البنك المركزي بنسبة  ساهمحة للتمويل الأصغر إذ يانمن خلال الجدول أعلاه يتضح تعدد المصادر الم
، والشراكة مع بنك %24ماء العربي بما نسبته نصندوق الإ ساهممليون جنيه، كما  169أي بما قيمته  19%

ية حيث تعمل السياسة التمويلية سلامت النسبة الأكبر من المصارف الإانك، و %17ي بنسبة سلامالتنمية الإ

                                                           
 / https://cbos.gov.sd، على الموقع الإلكتروني:64والخمسون، ص:تقرير البنك المركزي السابع  - 1
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من أجل تمكينها لتأسيس  ي على تمويل الفئة الهشة ومحدودة الدخلانالسودالتي يخطها البنك المركزي 
 انالسودستمر بنك إثم ي، انالسودمشروعات مصغرة تكفل حمايتها من التهميش وتدمجها في دائرة توليد 

جمالية من المحفظة التمويلية الإ %12توظيف نسبة  إلىفي تطبيق سياساته الرامية  2016المركزي في عام 
ي وذلك عبر التمويل المباشر من المصارف للأفراد جتماعلكل مصرف للتمويل الأصغر والتمويل ذي البعد الإ

هدفت كما والمجموعات، أو عبر التمويل بالجملة من المصارف لمؤسسات التمويل الأصغر الرخص لها، 
ية وخفض جتماعوالإ ةقتصاديتحقيق التنمية الإ إلى 2018ي لسنة انالسودالسياسة التمويلية للبنك المركزي 

 1ر ما يلي:حدة الفقر، وذلك عب

% من المحفظة التمويلية المنفذة خلال العام لكل مصرف للتمويل 15زام بتوظيف نسبة لا تقل عن تالإل -
الأصغر والصغير والمتوسط سواءً بالتمويل المباشر بالجملة لمؤسسات التمويل الأصغر أو التمويل الفردي 

 .المركزي  ناالسودلعملائها أو عبر المحافظ المشتركة وذلك حسب الضوابط التي تصدر من بنك 
تشار الأفقي عبر فتح نوافذ وفروع جديدة نعلى مصارف التمويل الأصغر ومؤسسات التمويل الأصغر الإ -

 .ووكالات بنكية في المناطق الريفية، والعمل وفقاً للميزات النسبية بالولايات
خفض مستوى الفقر  ية ذات العلاقة بمبادراتستثمار ة في المحافظ التمويلية المشتركة والصناديق الإساهمالم -

 .وبرامج التمويل الأصغر والصغير والمتوسط
زيادة فرص الحصول على التمويل لفئات المرأة وشرائح الشباب والجمعيات التعاونية وتنظيمات أصحاب  -

 .ي والحرفيين وجمعيات الخريجينانالزراعي والحيو  الإنتاجمهن 
المرابحة مثل السلم والسلم الموازي والإستصناع ية بخلاف سلامستخدام صيغ التمويل الإإالتوسع في  -

 .والإستصناع الموازي والمشاركة والمضاربة المقيدة والمقاولة والإجارة وغيرها
 .ية عبر سلسلة القيمة وربطها بالأسواقالإنتاجتقديم التمويل للقطاعات  -
 .تمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة المتعلقة بالطاقة البديلة والمتجددة -
التمويل الأصغر بالجملة )تيسير( وشركات  انووثائق التأمين التي تقدمها وكالة ضم اتانلإستفادة من الضما -

 .التأمين
 .الإدخار على ذوي الدخل المحدود حشد الموارد الإدخارية لنشر ثقافة -
والمتوسط والشركاء لتنمية وتطوير قطاع التمويل الأصغر والصغير  حةانالتنسيق والتعاون مع الجهات الم -

 .بناء القدرات للعاملين والمتعاملين مع المصارف ومؤسسات التمويل الأصغر فيما يلي
على مؤسسات التمويل الأصغر والصغير والمتوسط حث عملائها للإستفادة من خدمات التمويل بتوجيهها  -

  .لمشروعات التقنية المصرفية مثل تواكيل نقاط البيع والمحفظة الإلكترونية وغيرها

 

                                                           
 ،pdf-https://cbos.gov.sd/sites/default/files/policies.0_2018سياسة بنك السودان المركزي المنشورة على الموقع الالكتروني: - 1

 .07 ص
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 انالسودفي  الحقيقي ستثماري على الإسلامالمطلب الرابع: أثر التمويل المصرفي الإ
، سيتم من خلال ستثماري ومدى تمويلها للإانالسودي في الاقتصاد سلامبعد تحليل واقع مؤشرات التمويل الإ

متغير يعبر عن حجم الصناعة  أهمي كسلامقياس أثر التمويل المصرفي الإوذج إنحدار خطي متعدد بناء نم
 .2018-2000خلال الفترة  الحقيقي ستثمارية على حجم الإسلامالمالية الإ

 توصيف النموذج القياسي -أولا
لتحديد أثر التمويل المصرفي الإسلامي على الإستثمار الحقيقي والمالي في السودان، سيتم تقدير نموذج 

 قياسي يشمل المتغيرات التالية:
 المتغيرات المستقلة  -1

تتمثل المتغيرات المستقلة في التمويل المصرفي الإسلامي الممنوح في السودان وهي عبارة عن بيانات 
 ، معبرا عنها بالعملة المحلية كما يلي:2018-2000سنوية للفترة 

- X1: يعبر عن التمويل المصرفي الإسلامي المتدفق بصيغة المشاركة. 
- X2: يعبر عن التمويل المصرفي الإسلامي المتدفق بصيغة المضاربة. 
- X3: يعبر عن التمويل المصرفي الإسلامي المتدفق بصيغة المرابحة 
- X4: يعبر عن التمويل المصرفي الإسلامي بصيغة السلم. 
 المتغير التابع -2

I :وهو عبارة عن تكوين رأس المال الثابت مضافا إليه التغير في المخزون  ويتمثل في الحقيقي  ستثمارالإ ،
 ، معبرا عنه بالعملة المحلية السودانية.2018-2000بيانات سنوية للفترة 

 (03النموذج القياسي رقم ) وتحليل تقدير -ثانيا

 كما يلي: (03النموذج القياسي رقم )يمكن صياغة معادلة  

 

وظهرت نتائج  eviews 9ولتقدير معلمات النموذج تم الإعتماد على طريقة المربعات الصغرى، وبرنامج 
 تقدير النموذج كما يلي:

 

 

 

Ir = b0 + b1x1 + b2x2 + b3x3 + b4x4 +U 
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 (03النموذج القياسي رقم )تقدير نتائج  (:29الجدول رقم )
 
  

  

 
 
 
 
  

 

 EVIEWS9مخرجات نظام  المصدر:

 كما يلي:( 03رقم ) وعليه تقدر المعادلة 
 
 
 (03للنموذج القياسي رقم ) ةقتصاديالدراسة الإ -1

 ستثماركل المتغيرات المستقلة لها علاقة طردية مع الإ نأمن خلال إشارات مقدرات النموذج نلاحظ 
 ونستنتج مايلي:، ةقتصاديالحقيقي وهو ما يتفق مع النظرية الإ

لا يفسر فقط بالتمويل المصرفي  انالسودالحقيقي في  ستثمارالإ نأعلى  5728.678تدل القيمة  -
 .الإعتبار، بل هناك متغيرات أخرى لم تأخذ بعين بالصيغ الأربعةي سلامالإ

 .وحدة 4.95بوحدة واحدة إرتفع الإستثمار المحلي في السودان بكلما إرتفع التمويل بالمشاركة  -
 .وحدة 3.28كلما إرتفع التمويل بالمضاربة بوحدة واحدة إرتفع الإستثمار المحلي في السودان ب  -
 .وحدة 1.12كلما إرتفع التمويل بالمرابحة بوحدة واحدة زاد الإستثمار المحلي ب  -
 وحدة. 13.70كلما إرتفع التمويل بالسلم  بوحدة واحدة زاد الإستثمار المحلي ب  -
 (03القياسي رقم ) الدراسة الإحصائية للنموذج -2
 ستثمارمن التغيرات الحاصلة في الإ %99.44 نأعلى  0.9944تدل قيمة معامل التحديد والمقدرة ب  -
 نأوفق النموذج المقدر سببها التغير في المتغيرات المستقلة، ومنه النموذج له قدرة تفسيرية قوية، أي لمحلي ا

 .النموذج مقبول مبدئيا
لمعلمات المتغيرات أكبر من القيمة الجدولية حيث  T testقيمة  نأ( نلاحظ 29من خلال الجدول رقم ) -
، وبالتالي نرفض الفرضية 0.05إحتمال الخطأ للمعلمات أقل من  نأ، كما 0.05ومستوى معنوية N=19  نأ

 .الصفرية ونقبل بوجود علاقة بين المتغيرات

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 5728.678 2353.056 2.434569 0.0289 

X1 4.958670 2.203637 2.250221 0.0410 

X2 3.286018 1.573817 2.087929 0.0556 

X3 1.126517 0.274283 4.107136 0.0011 

X4 13.70324 2.423671 5.653921 0.0001 

R-squared 0.994422 Mean dependent var 52896.84 

Adjusted R-squared 0.992829 S.D. dependent var 52702.76 

S.E. of regression 4463.096 Akaike info criterion 19.86601 

Sum squared resid 2.79E+08 Schwarz criterion 20.11454 

Log likelihood -183.7271 Hannan-Quinn criter. 19.90807 

F-statistic 623.9899 Durbin-Watson stat 1.503990 

Prob(F-statistic) 0.000000    

Ir = 5728.678 + 4.95x1 + 3.28x2 + 1.12x3 + 13.70x4  
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إحتمال الخطأ  نأقيمة فيشر المحسوبة أكبر من الجدولية، كما  نأولإختبار معنوية النموذج ككل، نلاحظ  -
ل التحديد هي قيمة موضوعية تصلح قيمة معام نأمعادلة التمثيل جيدة و  نأ، وهذا يدل على 0.05أقل من 

 حدار للعلاقة المدروسة.نلإستخدامها كمقياس لتقدير فعالية تمثيل معادلة الإ

 (03رقم ) القياسي تشخيص النموذج -ثالثا

 إختبار الإرتباط الذاتي للأخطاء -1

وبالتالي  UD-2ومحصورة ضمن المجال  2وهي قيمة قريبة من  .501المحسوبة تساوي  D.Wلدينا قيمة 
 نقبل الفرضية الصفرية بعدم وجود إرتباط ذاتي بين الأخطاء.

 إختبار عدم ثبات التباين -2
 للكشف عن عدم إختبار التباين نجري الإختبار الموضح في الجدول الموالي: 

 (03للنموذج رقم ) نتائج إختبار عدم ثبات التباين (:30الجدول رقم )

 
 EVIEWS9مخرجات نظام  المصدر:

ليست معنوية، وبالتالي نقبل الفرضية  F ان، مما يعني 0.05أكبر من  Prob F انحسب هذا الإختبار ف
 الصفرية بعدم ثبات التباين.

 من خلال الشكل التالي يمكن معرفة خضوع النموذج للتوزيع الطبيعي من عدمه:التوزيع الطبيعي للبواقي:  -3
 (03للنموذج رقم ) التوزيع الطبيعي للبواقي(: 27الشكل رقم )
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Series: Residuals

Sample 1 19

Observations 19

Mean       4.85e-12

Median  -787.5340

Maximum  8449.638

Minimum -8382.217

Std. Dev.   3936.081

Skewness   0.377087

Kurtosis   3.482629

Jarque-Bera  0.634687

Probability  0.728081 
 EVIEWS9مخرجات نظام  المصدر:

البواقي  نأنتيجة الإختبار غير معنوية، وهو ما يدعم  نأيتضح  Jarque-Beraمن خلال نتائج إختبار
 يخضعون للتوزيع الطبيعي، ومنه النموذج يخضع للتوزيع الطبيعي.

Heteroskedasticity Test: ARCH   

F-statistic 1.823859 Prob. F(1,16) 0.1956 

Obs*R-squared 1.841883 Prob. Chi-Square(1) 0.1747 
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 الثالث لاصة الفصلخ

أكبر ي حيزا سلامتهجة على إعطاء التمويل الإنعمل الإقتصاد الماليزي من خلال السياسات التنموية الم
ها أنواعية بمختلف سلامصول المالية الإقطب يستحوذ على أكبر الأ إلىالنظام المالي حتى تتحول ماليزيا  في

ية الماليزية حيث تتضاعف سلامدعائم الصناعة المالية الإ أهمي الماليزي من سلامولازال النظام المصرفي الإ
هذا التمويل موجه للنشاط التجاري  نأأصول هذا النظام ويتضاعف معها التمويل المصرفي الممنوح، غير 

والخدمية، كما يحوز السوق المالي الماليزي على العديد من الأدوات  الفلاحية أو الصناعية الأنشطةأكثر من 
ية في ظل الإختلاف الشرعي لتداول بعض الصكوك المقبولة في ماليزيا والمرفوضة خارجها، سلامالتمويلية الإ

ته الفعالة في تطوير النشاط ساهمالأسواق التكافلية لم أهمافلي الماليزي من كما يعد سوق التأمين التك
ي كمؤشر معبر عن الصناعة المالية سلامللتمويل المصرفي الإ نأ، وبينت الدراسة القياسية قتصاديالإ
 .2018-2000الحقيقي في ماليزيا خلال الفترة  ستثمارية أثر معنوي إيجابي على الإسلامالإ

 ساهم، والذي ييسيا في تحقيق التنميةمستوى الإقتصاد البحريني الذي يمثل نظامه المالي محورا رئوعلى 
في تكوين الناتج المحلي البحريني فضلا عن دوره التمويلي الفعال عبر المزاوجة بين نظامي  %18بما نسبته 

حصص سوقية معتبرة جدا سواءا  ي، عرفت الصناعة المالية فيه نموا متسارعا ولهاسلامالتمويل الربوي والإ
تتزايد هذه الحصص مستقبلا ضمن الخطط الرامية  نأعلى مستوى أسواق المال ومن المتوقع أو ت مصرفية انك

 ستثماري أثر معنوي إيجابي على الإسلامللتمويل المصرفي الإ نألتطوير مركز البحرين المالي، كما تبين 
 .2018-2000الحقيقي في البحرين للفترة 

عن شمالها، أين  انالسودفصال جنوب نإي الذي تأثرت مؤشرات التنمية فيه سلبا بفعل انالسودما الإقتصاد أ
توفير بيئة ملائمة من  ساهملازالت نسب البطالة مرتفعة ومستويات الفقر مقلقة، أما على المستوى المالي 

ية وحزمة الإصلاحات والتشريعات المصرفية والنقدية انالسودخلال الدعم الحكومي المباشر الذي وفرته الحكومة 
، وعلى مستوى %100لتي تكتسح السوق المصرفي بنسبة ية اسلامعلى إلزامية التعامل مع المصارف الإ

من إجمالي  %80يغطي أكثر من  ستثمارالسوق المالي لا زال الإصدار الحكومي للصكوك وصناديق الإ
ية لتمويل سلامالإصدار للأدوات المالية في سوق الخرطوم المالي، وبالتالي بات لزاما توجيه الصناعة المالية الإ

، ومن خلال الدراسة القياسية تبين انالسودية بشكل يحسن من أداء مؤشرات التنمية في المشروعات الصناع
وفق صيغ المشاركة والمضاربة والمرابحة والسلم أثر معنوي إيجابي  السوداني يسلامللتمويل المصرفي الإ نأ

.2018-2000على حجم الإستثمار الحقيقي  خلال الفترة 
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 تمهيد

 ي والماليزي يتضحانالسودي على مستوى الإقتصاد البحريني، سلامبعد عرض وتحليل تطور التمويل الإ
لها  نأية في هذه الدول، إلا ستثمار والمالية والإ ةقتصاديه رغم إختلاف البيئة الإنأمن خلال هذه التجارب 

حاز من نإي، بالمقابل لها عوامل مشتركة معيقة سلامت في تطوير التمويل الإساهممشتركة محفزة  عوامل
ت في تغييب أثره التنموي ساهمو  ةقتصاديي عن ضوابطه الأساسية سواءا الشرعية أو الإسلامخلالها التمويل الإ

 يةستثمار الإ الأنشطةالتجارية ذات العائد المحدود على حساب  الأنشطةي عبر تمويل جتماعوالإ قتصاديالإ
 .اتقتصاديالإعلى مستوى هذه 

في المنطقة المغاربية والعربية بشكل عام  ةقتصاديوعلى مستوى الإقتصاد الجزائري دعمت التوجهات الإ
اتها، وتركيبة هذا الإقتصاد وواقعه خلال الفترة إقتصاديي ملاذا آمنا لتطوير سلاموالتي وجدت في التمويل الإ

الأخيرة البحث في آليات دمج وإحلال البديل التمويلي الشرعي على مستوى الجهاز المصرفي الربوي ومختلف 
هدف المنشود وهو ال ستثمارالقنوات التمويلية الرسمية، نحو إستحداث مصادر تمويلية جديدة وتفعيل آلية الإ

تاج في مختلف نتحقيقه في ظل فشل قنوات التمويل التقيليدية وآلية تسييرها على تحقيق زيادة فعلية مستديمة للإ
 القطاعات الإستراتيجية في هذا الإقتصاد.

 المبحثين التاليين: إلىوعليه تم تقسيم هذا الفصل 
 
 وآليات تفعيله؛ي سلاموالمعيقة لتطور التمويل الإالعوامل المشتركة بين دول دراسة الحالة الداعمة  ➢
 .رفي الجزائ واقع وآفاق الصناعة المالية الإسلامية ➢
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المبحث الأول: العوامل المشتركة بين دول دراسة الحالة الداعمة والمعيقة لتطور التمويل 
 وآليات تفعيلهي سلامالإ

ي على خلق بنية تحتية تعمل على نشر الفكر المالي سلامت العوامل الداعمة لنمو وتطور التمويل الإساهم
وني، كما قللت انبها المادي المالي والقانفي ج ةقتصاديالإرادة السياسة والإ هاأهمي والتي نجد من سلامالإ

ية خاصة العربية، ومن سلامالإ اتقتصاديالإي على سلامالعوامل المعيقة من بروز الأثر الإيجابي للتمويل الإ
ي سلامية بالغة في إخراج التمويل الإأهمي سلامللإبتكار المالي الإ نأإبراز هذه العوامل يتضح جليا  خلال

دوره  إلىمن الدور الذي يلعبه خلال الفترة الأخيرة أين إقتصر في شكل بعض المنتجات التمويلية التجارية 
ية تسهم بشكل فعال في الحد من الفقر إجتماعوأداة يمكن من خلالها تحقيق تنمية  ستثمارالحقيقي كممول للإ

 .ةقتصاديوتحقيق قفزة كمية ونوعية لمختلف المؤشرات الإ

 المطالب الثلاثة التالية: إلىوعليه تم تقسيم هذا المبحث 

 العوامل المشتركة الداعمة؛ ✓
 العوامل المشتركة المعيقة؛ ✓
 ي.سلامكار المالي الإية وحتمية الإبتسلامي في الدول الإسلامالإ ستثمارآليات تفعيل الإ ✓

 الداعمة : العوامل المشتركة المطلب الأول

ت ساهموماليزيا منذ بداية ظهورها حيث  انالسودي نموا في البحرين، سلامعرفت صناعة التمويل الإ
ونية انمجموعة من العوامل في إستمرار هذا النمو، والتي تمحورت أساسا حول الإرادة السياسية وتوفير البيئة الق

 والتشريعية والبيئة الملائمة لتطور وإزدهار هذه الصناعة.

 ية سلامالدعم الحكومي للصناعة المالية الإ -أولا

إسهامات هذه الحكومات  نأوالبحرين وماليزيا نجد  انالسودي في سلامتجارب التمويل الإ إلىبالنظر 
ية سلامالملائمة لعمل المؤسسات المالية الإفي شكل توفير البيئة  المباشرة في شكلها المادي، وغير المباشرة

المصرفية وغير المصرفية والتحفيز الذي لاقته يشكل العامل الرئيسي في تطوير هذه الصناعة، حيث وضعت 
بل  قتصاديالإطار الصحيح والبنية التحتية اللآزمة التي تسهل هذا العمل كنظام تمويلي أساسي للنشاط الإ

دمجته كركيزة أساسية لتحقيق تنمية شاملة، فالإهتمام الحكومي بتلبية الإحتياجات التمويلية للفئة المسلمة وهي 
ية سلام، والبحرين وماليزيا والإرادة السياسية لتطوير الصناعة المالية الإانالسودالفئة الأكثر وجودا على مستوى 

 .اتقتصاديالإي على مستوى هذه سلامفي أصول التمويل الإ ساسيات تحقيق معدلات النمو المسجلةأ أهممن 
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 الملائمةالبيئة التشريعية والتنظيمية  -ياانث
لعب الإطار التشريعي والتنظيمي الخاص بالمؤسسات المالية المصرفية وغير المصرفية دورا مهما في 

حيث أصدرت ماليزيا تشريعا خاصا  ، البحرين وماليزيا،انالسودية على مستوى سلامتطوير الصناعة المالية الإ
ين والتشريعات المنظمة انوتوالت بعد ذلك إصدارات القو  1983مارس  10في  276ية رقم سلامبالصيرفة الإ

التي تحوز على  انالسودية، كما سنت سلامي وإصدار وتداول الصكوك الإسلاملعمل مؤسسات التكافل الإ
ومن ثم تعديله سنة  1991ون تنظيم العمل المصرفي خلال سنة انق %100ي بنسبة إسلامجهاز مصرفي 

ألا يكون عائقا أمام تطوير  انفسن تشريعات بالشكل الواضح والمرن وتطويره وتحسينه لضم، وبالتالي 2014
 دراسة الحالة. اني في بلدسلامت في نمو أصول التمويل الإساهمالعوامل التي  أهمي من ستثمار النشاط الإ

 فر الإطار الشرعي الملائم وإستقلاليتهتو  -ثالثا
وفق  ستثماري وتنظم عملية الإسلاميعد توفر هيئة شرعية كفأة ومستقلة تراقب وتؤطر منح التمويل الإ

ي والذي ينعكس بدوره إيجابا سلامأساسيات تطور ونمو أصول التمويل الإ أهمية المطروحة من سلامالصيغ الإ
توافر الهيئة الرقابية الشرعية في شكل مستقل  انك، ولاسيما إذا قتصاديومن ثم النشاط الإ ستثمارعلى حجم الإ

ي من عدمها، فضلا عن السهر على خلو أدوات التمويل سلاميكسبه الحرية في إتخاذ قرارات منح التمويل الإ
 .ةقتصاديي من كل المحرمات التي تعمل على رفع إحتمال فشل المشروعات الإسلامالإ

 ية الدولية سلامدعم المؤسسات المالية الإ -رابعا

لمراكز البحث والتطوير دور بارز في تكوين الكادر البشري المؤهل والكفؤ ووضع الخطط التنموية التي 
الحقيقي فهي تمثل البنية التحتية لمختلف المؤسسات  الإنتاجي ومحاولة ربطها بتطوير سلاميستهدفها التمويل الإ

معظم هذه المراكز تتمركز بدرجة كبيرة في ماليزيا والبحرين وبدرجة أقل في  نأية، والملاحظ سلامالمالية الإ
 هذه المؤسسات مايلي: أهملكنها تشكل دوما عضوا دائما في هذه المراكز، ومن  انالسود

 يةسلامالمجلس العام للبنوك والمؤسسات المالية الإ -1

ومقرها الرئيسي  2001ية منظمة دولية تأسست عام سلامالمالية الإيُعتبر المجلس العام للبنوك والمؤسسات 
ويمثل المجلس العام المظلة الرسمية للصناعة  ،يسلامفي مملكة البحرين ويتبع المجلس العام منظمة التعاون الإ

 تهاية وحمايسلامدعم وتطوير صناعة الخدمات المالية الإ إلىية على مستوى العالم، ويهدف سلامالمالية الإ
ويضم ، المشتركة الأهدافودعم التعاون بين أعضاء المجلس العام والمؤسسات المالية الأخرى ذات الإهتمام و 

الفاعلين في السوق  أهمدولة، تضم  32مؤسسة مالية، موزعة على  120المجلس العام في عضويته حوالي 
ه نأوجمعيات مهنية في الصناعة ويعرف بية، ومؤسسات دولية متعددة الأطراف، ومؤسسات سلامالمالية الإ

دعم صناعة الخدمات  إلىويهدف المجلس العام  ،يةسلامأحد المنظمات واللبنات الرئيسة في بنية المالية الإ
التي تصب  ةقتصاديية من خلال تمثيلها والدفاع عنها فيما يخص السياسات الرقابية والمالية والإسلامالمالية الإ
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ية من خلال تعزيز أفضل سلاملأعضائه ودعم تطوير صناعة الخدمات المالية الإفي المصلحة العامة 
دعم السياسات والنظم  :أعمال المجلس العام تستند على أهدافه الإستراتيجية وهي نإالممارسات وعليه، ف

 1دعم التطوير المهني.، و نشر الوعي وتبادل المعلومات ،البحوث والمنشورات، الرقابية
 ية الدوليةسلامالمالية الإالسوق  -2

ي وسوق سلامية الدولية هي هيئة غير ربحية للتوحيد القياسي العالمي رأس المال الإسلامالسوق المالية الإ
ية، والوثائق والعمليات ذات الصلة، ومقرها الرئيسي سلامالمال، ويكمن تركيزها الأساسي في توحيد المنتجات الإ

وتأسست بفضل جهود البنك المركزي  2002أفريل  01ية الدولية في سلامية الإشأت السوق المالنأفي البحرين و 
ي للتنمية المملكة سلامبماليزيا والبنك الإ ان، هيئة الخدمات المالية لابو انالسوددونيسيا، بنك نإالبحريني، بنك 

 2المؤسسين.ب الأعضاء انج إلى، انالعربية السعودية، بروناي دار السلام، بنك الدولة في باكست
ية ترتكز على أحكام ومبادئ إسلاملى تأسيس وتطوير سوق مالية إية الدولية سلاموتهدف السوق المالية الإ

ية، والعمل على تنسيق وتحسين السوق بتوفير المعلومات لمتخذي القرار، وتشجيع تسويق سلامالشريعة الإ
ية سلامالعمل التعاوني بين المؤسسات المالية الإة في تحسين إطار ساهمية، وكذا المسلامالأدوات المالية الإ

 3عالميا.
 مركز إدارة السيولة -3

مليون دولار أمريكي، وسجلت في  20ت في البحرين برأس مال مدفوع يساوي أشنأة ساهموهي شركة م
 يةسلامالسيولة للمصارف الإ إستثمارإدارة عمليات  إلى، وتهدف الشركة 2002وزارة التجارة بالبحرين سنة 

ية وهي مصرف إسلاموالترويج للإصدارات المالية ودعمها، وقد أسس مركز السيولة كمبادرة من أربعة مؤسسات 
ي للتنمية، وكل طرف سلامي، والبنك الإسلامي، وبيت التمويل الكويتي، ومصرف دبي الإسلامالبحرين الإ

 من أسهم المركز، ومن أهداف المركز مايلي: %25يملك 
ات سائلة ذات آجال قصيرة أو إستثمار ية لإدارة السيولة من خلال سلامللمؤسسات المالية الإتوفير وسيلة  -

 .متوسطة ومقبولة شرعا
 .شاء سوق النقد بين المصارف لإدارة السيولة في الأجل القصيرنإة في ساهمالم -
تشجيع وجذب الأصول الحكومية وأصول المؤسسات المالية والشركات من القطاعين العام والخاص وعبر  -

يكون إدارة نشطة للإصدارات من المصارف الإقليمية والحكومات والشركات  نأالحدود، وقد إستطاع المركز 
 وية مازال يتطلب سعيا إضافيا.انفي أسواق أولية، ولكن هدفه في خلق السوق الث

 يةسلاممجلس الخدمات المالية الإ -4
 2002نوفمبر  3ية هو هيئة دولية، مقرها كوالالمبور، إفتتحت رسميا في سلاممجلس الخدمات المالية الإ

ية، بوصفه هيئة دولية واضعة سلام، يعمل مجلس الخدمات المالية الإ2003مارس  10وبدأت عملها في 

                                                           
 .http://cibafi.orgمعلومات من الموقع الرسمي للمجلس العام للبنوك والمؤسسات المالية الإسلامية على الرابط:  - 1
 .106، ص مرجع سابقمشري فريد، عتروس صبرينة،  - 2
، مجلة الباحث، -ية الدولية البحرينسلامتجربة السوق المالية الإ –ية سلامية ودورها في تطوير السوق المالية الإسلامالصكوك الإبن عمارة نوال،  - 3

 .260-259، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، الجزائر، ص ص 09العدد
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صناعة الخدمات  إستقرارسلامة و  انتي لها مصلحة مباشرة في ضمللمعايير للهيئات التنظيمية والإشرافية، ال
ية التي تضم بصفة عامة قطاعات الصيرفة، وأسواق رأس المال، والتأمين، وفي إطار تأدية سلامالمالية الإ

ية تتسم بالحصافة إسلامية على تطوير صناعة خدمات مالية سلاممهتمه، يعمل مجلس الخدمات المالية الإ
من خلال إصدار معايير جديدة، أو تكييف المعايير الدولية القائمة المتوافقة مع أحكام الشريعة  والشفافية،

ية حتى شهر أكتوبر سلامومبادئها، والتوصية بإعتمادها، كما بلغ عدد أعضاء مجلس الخدمات المالية الإ
منظمة فاعلة  93ومنظمات حكومية دولية،  8سلطة تنظيمية وإشرافية، و  75عضو يمثلون  176، 2018

 1دولة. 57في السوق )المؤسسات المالية والشركات المهنية والإتحادات النقابية(، يعملون في 

 المعيقة  المشتركة العوامل: يانالثالمطلب 
لا  اتقتصاديالإهذه  نأية إلا سلامي في بعض الدول الإسلامعلى الرغم من إزدهار صناعة التمويل الإ

خفاض الدخول نإية كمعدلات الفقر والبطالة و جتماعوالإ ةقتصاديمن تدهور على مستوى مؤشراتها الإ يانتعتزال 
ية المختلفة غير بارزا ولازال سلامية، حيث لا يزال دور المؤسسات المالية الإالإنتاجالفردية وبدائية القاعدة 

ية للدول جتماعوالإ ةقتصاديلوضعية الإي ومن ثم التأثير الإيجابي على استثمار أثرها في تطوير النشاط الإ
 عدة أسباب منها: إلىية لا زال محدودا جدا، ويرجع ذلك سلامالإ

 يسلامالإ ستثماروالإ ستثمارغياب ثقافة الإ -أولا
 هاأهممن  قتصاديبمجموعة من الخصائص على المستوى الإ العربية منهاية وخاصة سلامتتميز الدول الإ

 ستثمارتدني الدخول الفردية التي تنعكس سلبا على حجم المدخرات العائلية وبطريقة مباشرة على حجم الإ
ية لدى الفرد لمجموعة من العوامل ستثمار تدني وضعف الثقافة الإ إلىالمحلي، كل هذه المتغيرات أدى تراكمها 

ة المخاطرة التي غالبا ما يتهرب المستثمر ية، ودرجانغياب التمويل، وعدم ملائمة السياسات الإئتم هاأهممن 
ي الذي دمجته سلامالإ ستثمارمن تحملها خشية من وقوعه في الخسارة، وهو الحال على مستوى الإ

ية في بيئة مالية ربوية فلازال يشكل غموضا لدى البعض لعدم تمكنهم من فهم وتحليل سلامالإ اتقتصاديالإ
وعلى المستثمر بدرجة أولى، فمنهم من يرى فيه  ةقتصاديالمستويات الإعكاسها على مختلف انآلياته ومدى 

ي، وبالتالي فعرض سلامالإ ستثمارمخاطرة عالية خاصة ما تعلق بالأساليب التمويلية التشاركية وهي ركيزة الإ
الأعمال  لم يجد طلبا عليه من قبل قطاع نإية سلامية من قبل مختلف المؤسسات المالية الإستثمار الأساليب الإ

 .الإنتاجأهدافه الرئيسية التنموية خاصة تلك المتعلقة بتطوير  ستثماروقطاع العائلات لن يحقق الإ
 يةسلامالبيئة المالية الربوية وتأثيرها على أداء المؤسسة المالية الإ -ياانث

ية في بيئة مالية ربوية تشبعت بهذا الفكر المالي سلامية في معظم الدول الإسلامتنشط المؤسسات المالية الإ
معيقات عمل المؤسسة المالية  أهمي من الوهلة الأولى، ويعد هذا العامل من إسلاملمدة طويلة، فلم يكن المنشأ 

                                                           
 https://www.ifsb.orgمعلومات من الموقع الرسمي لمجلس الخدمات المالية الإسلامية على الرابط:  - 1
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ية التي تعتبر دخيلة على النظام الربوي الذي لا يتوائم مع سيرورة عملها ويثبط من أدائها، لذا فعمل سلامالإ
ية في بيئة مالية ربوية يعتبر تحديا خاصة من ناحية منافستها لمؤسسات مالية تفوقها سلامسة المالية الإالمؤس

ية من جهة سلامخبرة في المجال من جهة، وضرورة تأهيل العنصر البشري للعمل في المؤسسة المالية الإ
 أخرى.

 محاكاة أساليب التمويل الربوية -ثالثا

ية العديد من سلامإعتمادها على المداينات المتوافقة مع أحكام الشريعة الإية بسلامفقدت المصارف الإ
من الممكن تحقيقها بإستخدام المشاركات، ومن ناحية أخرى فقد أدى التمويل بالمداينات الذي  انكالمزايا 

أصبحت المصارف  نأ إلىإستخدم فيه سعر الفائدة مقياسا مرجعيا إسترشاديا بدلا من معدل الربح المقدر 
ية تحت وطأة هذا النظام غير سلامالمصارف الإ انية في نفس القارب مع البنوك التقليدية، ومن ثم فسلامالإ

التمويل بالمرابحة  نقادرة على التمييز بين العمليات المالية المختلفة على أساس معدلات الربح الفعلية، لأ
 نإوم على أساس الإسترشاد بسعر الفائدة والرجوع إليه، ومن ثم فوالإجارة والإستصناع والمشاركة المتناقصة يق

 انفي البلد ةقتصاديي من دعم التنمية الإسلامية وقعت في فخ الفائدة ولم يتمكن التمويل الإسلامالصيرفة الإ
ن ية، بسبب عدم تخصيص الموارد المالية المتاحة على أساس معدلات الربح الفعلية أو المتوقعة، لكسلامالإ

إستمرار الإعتماد على سعر الفائدة مستقبلا قد يضعف القدرة التنافسية للمصرف في تحصيل المدخرات من 
ية إذا زادت الشكوك حول أسعار الفائدة ومعدلات الربح، ومن ثم تضعف سلامعين في المصارف الإدالمو 

ية، فمنتجات سلامطبيق الشريعة الإية التي ترتبط سمعتها إرتباطا وثيقا بتسلامالقدرة التنافسية للصيرفة الإ
ية الحالية هي مرآة للمنتجات التقليدية، والإمتثال الشرعي والخوف من الخطيئة هو الفرق سلامالصيرفة الإ

 1الرئيسي بينهما.

 الإهتمام بالربح التجاري  -رابعا

من موارد  )أو أكثر( %95عقود المرابحة والإجارة والمشاركة المتناقصة والإستصناع والتورق على  تستحوذ
 %60التمويل بالمرابحة هو المسيطر في معظم الأحوال بمتوسط يتراوح بين ) انكية، وقد سلامالمصارف الإ

عمليات التورق المبنية على المرابحة تنمو بصورة خطيرة  أنمن إجمالي الموارد المتاحة، فضلا عن  (%80و
البسيطة للبيع  وماليزيا وتحل تدريجيا محل العملياتية في منطقة الخليج العربي سلامفي المصارف الإ

بالمرابحة، وهذه العقود جميعها بما فيها المشاركة المتناقصة )لا تعتمد عمليا على المشاركة في الربح والخسارة 

                                                           
بحث مقدم ضمن فعاليات الملتقى الدولي حول  ية بين الواقع والمأمول،مسلاالتمويل بالمشاركات في البنوك الإمحمود جمال ناجي محمد زقزوق،  - 1

، ص 2018أفريل  27-25دور الإقتصاد والتمويل الإسلامي في التنمية، رابطة الجامعات الإسلامية بالتعاون مع جامعة الإسكندرية، الإسكندرية أيام 

180. 
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ية أولا، وتباع سلامكما تشير تسميتها( وعقود البيع، وتقوم على السلع أو المنافع التي تمتلكها المصارف الإ
 عد ذلك للعملاء في مقابل الديون التي يتعين تسويتها على مدى فترة زمنية محددة بإستخدام الأقساط.ب

المصارف  نإوعلى الرغم من الإختلاف بين البيوع القائمة على المداينات والتمويل القائم على الفائدة، ف
ات الصغيرة والمتوسطة مثلا تسهم في عملية التنمية عن طريق التمويل المشروع نأية لا يمكن سلامالإ

تجاه غير صحيح يعوق عملية إ، ولاسيما إذا وجهت المرابحات في ستثماربإستخدام هذه الصيغ في التمويل والإ
المرابحات مثلا تستخدم غالبا في بيع السلع الإستهلاكية المعمرة التي تلبي إحتياجات القطاع  نالتنمية، لأ

هذا  نإي إذا ما صنعت هذه السلع محليا، وإلا فالإنتاجبنعكس في صالح القطاع  نأذلك  نأالعائلي، ومن ش
 انية التي تواجه عجزا في ميز سلامالإ انالتمويل ينعكس على الواردات الأجنبية التي تشكل مشكلة لمعظم البلد

إستخداما، لم تكن صيغة تمويلية وأكثرها  أهمية للمرابحات والتي تشكل سلاممدفوعاتها، فتجربة الصيرفة الإ
 1بإستثناء حالات محدودة لعبت فيها المرابحة دورا في تمويل المشروعات. ةقتصاديمواتية للتنمية الإ

 ية سلامي للمؤسسات المالية الإستثمار تغييب الدور الإ -خامسا
ة الفعلية في تحقيق القيمة ساهمي أساسا على صيغ المشاراكات التي تضمن المسلاميقوم التمويل الإ

إشراك العديد من الأطراف في العملية  إلى، والرامية ةقتصاديالإ الأنشطةالمضافة المتأتية من مختلف 
الكلية والجزئية على مستوى  ةقتصاديعكاسا إيجابيا واضحا على مختلف المؤشرات الإنإية ولها بذلك ستثمار الإ

ية سواءا على مستوى المصارف أو سلامواقع المحفظة التمويلية الإ إلىية، وبالنظر الإنتاجتطوير القاعدة 
الأسواق المالية يتضح جليا تدني نسبة التمويل وفق صيغ التمويل التشاركية خاصة ما تعلق المشاركة والمضاربة 

وهو ي والبحريني، انالسودحوال على مستوى النظام المالي الماليزي و في أحسن الأ %5والتي لم تتعدى نسبة 
ية ولكن سلامية في الدول الإسلامية وهو ما يفسر زيادة أصول التمويل الإسلامالحال بالنسبة لباقي الدول الإ

ي للمؤسسات المالية المصرفية ستثمار يكون، بسبب تغييب الدور الإ نألا نجد لها آثرا بارزا بالشكل الكبير والآزم 
ية على مستوى هذه ستثمار على حساب قصور الآليات الإوغير المصرفية، وتطور آليات التمويل التجارية 

 المؤسسات بإستثناء حالات شاذة منها.
  يسلامي للتمويل الإجتماعتغييب الأثر الإ -سادسا

الواقع  أني، إلا جتماعوالإ قتصاديب الإانية للجسلامعلى الرغم من ربط التأصيل النظري للمالية الإ
بين، لتغييب أساليب التمويل التكافلية على المحفظة التمويلية انالجزئي للجفصال نالتطبيقي يظهر حقيقة الإ

 وجدت وإقتصارها على آلية القرض الحسن. نإية، وضعف حجمها سلامية في المصارف الإسلامالإ
 

 

                                                           
 .181ص  ،مرجع سابقمحمود جمال ناجي محمد زقزوق،  - 1
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 يسلامية وحتمية الإبتكار المالي الإسلامي في الدول الإسلامالإ ستثمارآليات تفعيل الإالمطلب الثالث: 

ي ومن ثم البحث في حلول عملية ستثمار الوقوف على أساس المشكلات المالية التي تعيق النشاط الإ نإ
 قتصاديممولة ومرافقة للنشاط الإلمجابهة هذه المشكلات يعد مدخلا أساسيا نحو خلق منتجات مالية جديدة 

البيئة المالية الربوية، فإبتكار آليات ية ذات سلامي في الدول الإسلاموهو الحال على مستوى آليات التمويل الإ
ية بالغة في تخصيص أهمله  ةقتصاديتمويلية ضمن الإطار الشرعي ووفق متطلبات وإحتياجات القطاعات الإ

الموارد والفوائض المالية وتدويرها وخلق وإستحداث قنوات تمويلية بديلة مكملة للقنوات التقليدية وداعمة للنشاط 
 ي.ستثمار الإ

 ية سلاملتسويق الفعال للخدمات المالية الإا -أولا
ية سواء المصرفية سلامية التي توفرها المؤسسات المالية الإستثمار التعريف بمختلف المنتجات والآليات الإ نإ

مختلف الفئات المستهدفة وإستقطابها  إلىوغير المصرفية، أو على مستوى السوق المالية بالشكل الآزم والوصول 
ي يستدعي سياسة تسويقية فعالة وفق أهداف محددة سلامها وفق أساليب التمويل الإإستثمار لدمج مدخراتها و 

ية عبر إبراز التجارب الناجحة والرائدة والعوائد المتأتية سلامتعبئة المزيد من المدخرات المالية الإ إلىتطمح 
ية وإبتكار سلامية، فتطوير السياسات التسويقية الخاصة بالخدمات المالية الإسلامية الإستثمار من العملية الإ

ية سلامه التعريف بمختلف المؤسسات المالية الإنأمختلف الشرائح من ش إلىطرق تضمن وصول المنتجات 
جهة ويعمل على  ي منسلامحة للتمويل الإاني لمختلف القنوات المستثمار ومختلف خدماتها مما يعزز الدور الإ

 ية من جهة أخرى.سلامية الإستثمار نشر الثقافة الإ
 ية سلامي للمؤسسة المالية الإستثمار المباشر يدعم الدور الإ ستثمارالإ -ياانث

ي من سلامالمخصص في المصرف الإ ستثماروحسابات الإ ستثمارقد يضعف تدني حصص حسابات الإ
ي يملي على جتماعوالإ قتصاديبصفته وسيط مالي، لكن الدور التنموي الإ ستثمارقدرته على تمويل الإ

تها المباشرة ساهمي مباشرة كشريك أو مضارب، وتعد مستثمار تباشر العمل الإ نأية سلامالمؤسسة المالية الإ
ها ية والخدمية من دعائم زيادة ربحية المصرف ونمو الإنتاجفي تمويل التنمية عن طريق تمويل المشروعات 

 ية المصرفية وغير المصرفية.سلاموظائف المؤسسات المالية الإ أهممن  ستثمارفالإ
 ستثمارية وإعطائها أولوية الإسلامالإ اتقتصاديالإدراسة إحتياجات  -ثالثا

 أهمعلى مستوى  الإنتاجمن عدم كفاية  يانتعلازالت  هانأية نجد سلامالإ اتقتصاديالإوضعية  إلىبالنظر 
القطاعات الإستراتيجية وهي الزراعة، الصناعة والخدمات، فلابد من وضع سياسة تمويلية تراعي أولوية 
الإحتياجات الأساسية في الإقتصاد خاصة ما تعلق بتوفير أمن غذائي وبعض الصناعات الأساسية، كما تعمل 

ية على مراعاة هذه سلامية الإالجهات الحكومية والجهاز المصرفي والسوق المالي ومختلف المؤسسات المال
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في توليد القيمة المضافة في القطاعات الأساسية المكونة  ستثمارالإحتياجات ومنح إمتيازات وتحفيزات للإ
 للدخل.

 ية سلامدعم التعليم، البحث والتطوير في الصناعة المالية الإ -رابعا
على  ستثماري مدخلا أساسيا لتفعيل الإسلامالإ ستثماريعتبر الإهتمام بالبحث والتطوير في آليات تمويل الإ

ية من جهة وتكوين سلامية الإستثمار ية لما له من دور في نشر الوعي والثقافة الإسلامالإ اتقتصاديالإمستوى 
ية إيجاد انكالكادر البشري المسؤول الأول عن نجاح مختلف العمليات التمويلية من جهة أخرى، فضلا عن إم

، ويمكن ذلك من خلال فتح اتقتصاديالإية لمختلف المشكلات التمويلية في هذه إسلاموإبتكار بدائل تمويلية 
تكثيف التكوين  إلىي على مستوى الجامعات ومراكز التكوين المختلفة، بالإضافة سلامتخصصات التمويل الإ

عامة، وتكثيف الملتقيات والندوات التي تعالج  ية بصفةسلامي، والمالية الإسلامفي أسس العمل المصرفي الإ
 ي، وتجسيد مقترحاتها ونتائجها.سلامالإ ستثمارمواضيع التمويل والإ

 يسلامالإ ستثمارتنويع آليات تمويل الإ -خامسا
ي تخدم مختلف شرائح المجتمع ذوي الدخل سلامالإ ستثمارتوفير حزمة متنوعة من آليات تمويل الإ نإ

ي سلاموالمرتفع والتجار الأحرار وأصحاب الحرف وغيرهم، يوسع من قاعدة متعاملين المصرف الإالمحدود 
من جهة، كما يسهم في تطوير السوق المالي لتعدد أساليب التمويل فيه، فبذلك تستقطب المؤسسات المالية 

ويع توزيع المخاطر التمويلية ، كما يدعم التنةقتصاديمدخرات أكثر وتدعم قدرتها التمويلية لمختلف القطاعات الإ
 في أكثر من قطاع. ستثمارية في ترقية الإسلامة المؤسسة المالية الإساهمويعزز من م

 يسلامالإ ستثمارتنمية ثقافة الإ -سادسا
لمجابهة العرض الذي تطرحه مختلف المؤسسات المالية العاملة في  ستثمارب الطلب على الإانيعد دعم ج

ي سلامالإ ستثمارية الإأهمعبر الندوات والتحسيس ب ستثمارية فتنمية ثقافة الإهمالنظام المالي، إجراء بالغ الأ
ودمجها  الإنتاجكافة الفئات القادرة على توليد الدخل ومشاركة عناصر  إلىودوره في تحقيق التنمية والوصول 

ي، ويتطلب ذلك إستراتيجية سلامحة للتمويل الإاني لمختلف الهيئات المستثمار دعائم تفعيل الدور الإ أهممن 
 ستثمارب التعليمي لكل فئات المجتمع وزرع مبادئ أولوية تدمج الإانواضحة المعالم تمس بدرجة كبيرة الج

 ي ضمن أولويات المجتمع.سلامالإ
  يةسلامي للمؤسسة المالية الإجتماعتنمية الدور الإ -سابعا

ية المصرفية وغير المصرفية يعد مدخلا رئيسيا يربطها سلامي للمؤسسة المالية الإجتماعتنمية الدور الإ نإ
بدورها الرئيسي في تمويل التنمية، من خلال تخصيص جزء من المحفظة التمويلية في شكل تمويل تكافلي لفئة 

الأساسي أو العالي في شكل منح، أو تمويل الصحة أو في شكل قروض حسنة  معينة في شكل تمويل التعليم
 ي أصغر لتطوير مشروعات تحمي أصحابها من الفقر والتهميش.إسلامأو تمويل 
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 ية سلامفي الدول الإ ستثماري آلية لتفعيل الإسلامالإالإبتكار المالي  -ثامنا 
إيجاد  إلىي عن المعنى التقليدي الذي يرمي سلامالإ ستثماريختلف الإبتكار المالي في طرق تمويل الإ

ي بحت إسلامحيل تغير من شكل المنتجات التمويلية الربوية وتكسبها صفة الشرعية دون تصميم منتج تمويلي 
 أدوات تمويلية لا تنافي القاعدة الشرعية. وخلق تصميم وإبتكار يبل يعن

 ي سلامالإبتكار المالي الإمفهوم  -1
ه تقديم مقاربة تمويلية جديدة تؤطرها كلية الشريعة نأية على سلامفي إطار المالية الإيعرف الإبتكار 

ية بهدف تحقيق خطوة متقدمة عن تلك التي توفرها التمويلات السائدة، وبمستوى أفضل من الكفاءة سلامالإ
مثل إدارة المخاطر وإدارة  والفاعلية، وذلك بإستحداث أدوات مالية جديدة، وإبتكار حلول جديدة للإدارة التمويلية

 1السيولة.
تصميم وتطوير أدوات  هانأكما يمكن تعريف الإبتكار المالي أو التمويلي أو ما يسمى بالهندسة المالية ب

والمثالية  ةقتصاديوآليات تمويلية متميزة عن تلك الأدوات والآليات السائدة من حيث المصداقية والكفاءة الإ
والميزة التنافسية، وصياغة حلول إبداعية معقولة للمشاكل والتحديات وإستغلال الفرص التمويلية، كل ذلك في 

 2:الأنشطةمن  أنواعإطار المعايير والضوابط الشرعية، ويشمل هذا المفهوم ثلاثة 
بي الطلب انلإدارة السيولة في جإبتكار حلول إبداعية ذات كفاءة مثالية لمشاكل التمويل، مثل: تصميم أدوات  -

ات، والمتأخرات المتعثرة، أو إستحداث أساليب لإستغلال ستثمار والعرض، او أدوات للتحوط ضد مخاطر الإ
 .فرص أو موارد معطلة

 .ةقتصاديإبتكار آليات تمويلية ذات عوائد مقبولة، وتكاليف متدنية، وهو ما يعبر عنه بمصطلح الكفاءة الإ -
، وعلى ضوء الإحتياجات ةقتصاديومنتجات تتسم بالحداثة والجدة على حسب المتغيرات الإبتكار أدوات إ -

 .القائمة
 كليات وقواعد ومقاصد مستقاة من النصوص الشرعية والمصادر الفقهية المعتبرة إلىإستناد عملية الإبتكار  -

 .وهذا ما يعبر عنه بمصطلح المصداقية أو السلامة الشرعية
 يسلامالإية الإبتكار المالي أهم -2

ي على مستوى الجهاز المصرفي والأسواق سلامية العلمية والعملية للإبتكار المالي الإهميمكن إيجاز الأ
 3المالية والإقتصاد ككل في النقاط التالية:

إستكمال المنظومة المعرفية للإقتصاد  إلىهما موضوع الهندسة المالية  انيؤدي البحث والتطوير اللذ -
 .ي ومواكبته للتطورات الحاصلة في العلوم الماليةسلامالإ

                                                           
بحث مقدم للمؤتمر العالمي الحادي عشر لعلماء الشريعة في المالية  ية،سلاموتطوير المنتجات المالية الإ ستثمارلإبتكار في الإسعيد بوهراوة، ا - 1

 .04، كوالامبور، ماليزيا، ص 2016نوفمبر  2الإسلامية بعنوإن سوق رأس المال الإسلامي والصيرفة الإسلامية تقويم القضايا العالقة، 
 .18، ص 2016منشورات مركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية،  ي،سلامالإبتكار في صيغ التمويل الإعلي محمد أحمد أبو العز،   -2
 .39: ص 2008، 2، العدد20، مجلة جامعة الملك عبد العزيز: الإقتصاد الإسلامي، المجلد يةسلامالهندسة المالية الإعبد الكريم قندوز،  - 3
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ية في إيجاد الكوادر الإدارية التي يتطلبها العمل المصرفي سلاميساعد وجود علم الهندسة المالية الإ -
 .يةسلامي، والتي تجمع بين المعرفة الشرعية والخبرة المصرفية الإسلامالإ
ت تفي بحاجات انكدوات التمويلية الموجودة هي تلك التي تم تطويرها منذ قرون مضت، وقد معظم الأ -

ذاك، لكن الحاجات التمويلية للأفراد والمؤسسات في الوقت الحاضر تتزايد بشكل مستمر، وهو نآالمجتمعات 
ية الهندسة أهمالحلال، وهنا تبرز ما يتطلب إيجاد ما يلبي تلك الإحتياجات التمويلية وذلك في إطار الإلتزام ب

 .ية في تحقيق ذلكسلامالمالية الإ
ي ككل مع إستفادة كل أجزائه مع الحفاظ في ذات الوقت على سلامإستمرارية النظام المالي الإ انضم -

 أصالته من خلال الإلتزام بالضوابط الشرعية التي تقوم مسيرته.
 ية سلامالمالية الإعوامل نجاح الإبتكار المالي في المؤسسات  -3

ية يعني بالدرجة الأولى ضرورة التحول من البحث سلامنجاح الإبتكار المالي في المؤسسات المالية الإ نإ
عن كيفيات وآليات تطبيق ما توصلت إليه المؤسسات المالية الربوية، والعمل على تكييف منتجاتهم بما قد 

البحث عن الحاجات الفعلية للمتعاملين الماليين  إلىالمالي،  يسلامية ومبادئ العمل الإسلاميوافق الشريعة الإ
، والعمل على إشباعها من خلال ستثمارين المسلمين من طالبي التمويل والباحثين عن فرص الإقتصاديوالإ

إيجاد أدوات مالية جديدة أو حلول عملية وإجرائية لمشكلات قائمة، أو على الأقل البحث عن فرص الإستفادة 
أفضل ما توصل إليه الإبتكار المالي في المؤسسات المالية التقليدية دون المساس بمبادئ العمل المالي من 
 1ي، ولن يتحقق ذلك إلا من خلال مراعاة جملة من العوامل الأساسية التالية:سلامالإ
 الخروج من الخلاف الفقهي -3-1

التوفيق بين المذاهب الفقهية والخروج من مواطن الخلاف بسبب  إلىية اليوم أحوج سلامالإ اتقتصاديالإ نإ
الإستراتيجيات  إنية، لذا فسلامعدم وجود عناصر الوحدة الفكرية لدى المجتمعات الإ هاأهمعوامل كثيرة، 

 تكون خالية من الخلاف الفقهي. أنالمقدمة بخصوص المبتكرات والمنتجات المالية التي تطرح للعملاء لا بد 
 ةقتصادييز في الكفاءة الإالتم -3-2

 تكون ذات مصداقية شرعية فقط نأية لا يكفيها سلامالمبتكرات المالية التي تقوم بها المؤسسات المالية الإ
المنافسة وعدم وجود  نعالية مقارنة بالمبتكرات المالية التقليدية، لأ ةإقتصاديتكون ذات كفاءة  نأما يجب نإو 

فوارق جوهرية بين المنتجات المالية التي تطرحها المؤسسات المالية بشكل عام، تجعل الطلب على هذه 
 السلبية مثل: التضخم ةقتصاديتتجنب هذه المبتكرات زيادة الآثار الإ انالمنتجات مرنا جدا، كذلك يجب 

 البطالة، وسوء توزيع الثروة.و 
 

                                                           
بحث مقدم إلى المؤتمر الدولي حول منتجات وتطبيقات ية بين الأصالة والتطبيق،سلامالإبتكار المالي في المؤسسات المالية الإبن منصور،  موسى - 1

 .12، ص 2014ماي  6و5الإبتكار والهندسة المالية بين الصناعة المالية التقليدية والصناعة المالية الإسلامية، يومي 
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 ت والتشريعات الحكوميةالتوافق بين السياسا -3-3
تحقيق هدفين رئيسيين: الأول تحقيق  إلىي دولة عند وضعها لسياساتها وتشريعاتها الحكومية تسعى أ نإ

جعل مصلحة المجتمع متطابقة مع مصلحة الفرد، وهو ما تسعى  يانالثمصلحة الفرد في شتى المجالات، و 
تكون كل الإبتكارات المالية تخدم هذين  نأوفق هذه الإستراتيجية لابد و  نإمم لتحقيقه، لهذا فكل الشعوب والأ

إختلال في الإقتصاد وبالتالي  إلىالهدفين ولا تخرج عن إطارهما، فتحقيق مصلحة الفرد دون المجتمع تؤدي 
 التخطيط غير السليم.

 التميز في خدمة المجتمع -3-4

 إلىي يتكون من قطاعين رئيسيين قطاع نفعي وقطاع خيري، فالقطاع النفعي يهدف سلامالإقتصاد الإ
القطاع  اي، بينمسلامتعظيم المنفعة وذلك من خلال الأعمال الربحية فهو مشترك بين الإقتصاد الرأسمالي والإ

ية سلاممصارف الإخروية، ولاغنى للمسلم عن هذا الهدف، لذا على التعظيم المنفعة الآ إلىالخيري والذي يهدف 
 طرح مبتكرات مالية تلبي هذه الحاجة، وتكون بذلك متميزة في خدمة المجتمع.

 البعد عن التركيب والتعقيد -3-5
فمع زيادة التركيب والتعقيد يتم الإبتعاد عن الأصالة والإبتكار، وتزداد التكاليف والإجراءات، فقد يؤدي 

من الممنوع، فالصيغ الشرعية لا ينبغي تشويهها بالتركيب الدخول في معاملات تكون في عمقها ض إلىالتعقيد 
 تكون واضحة وسهلة. نأوالتعقيد بل لابد و 

 الموازنة بين التفكير والتنفيذ -3-6
عدم التركيز على العامل البشري وإدراك  نأترتبط هذه الموازنة بمدى التركيز على العامل البشري، حيث 

يات الخلق والإبتكار لفرق البحث انكالمنظمات عن تسخير إم يته في هذا المجال أثبت عجز الكثير منأهم
والتطوير، خاصة مع ما تتميز به البيئة المالية الحديثة من مخاطر ومنافسة وتشعب وتعقد في الأدوات 

تكوين هذه  نأوالمعاملات، وعليه يجب التركيز على التركيبة البشرية لفرق البحث والتطوير ومدى تكاملها، إذ 
 نأحيز الوجود، أو العكس يمكن  إلىن المفكرين دون أولئك الذين يقومون بالعمل على إخراج الفكرة الفرق م

 المنشودة. الأهدافيكون أمرا مثيرا للمشاكل والمصاعب التي تعيق تحقيق 
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 واقع وآفاق الصناعة المالية الإسلامية في الجزائر: يانالثالمبحث 

هيار أسعار البترول إنخيرة مجموعة من التغيرات الهيكيلية الناتجة عن الآونة الأيشهد الإقتصاد الجزائري في 
المادة الأساسية المشكلة للدخل الوطني، فنتج عن ذلك حدوث إختلالات واسعة على مختلف المستويات 

أبرزها قصور التمويل الحكومي والذي لاطالما شكل القناة الرئيسية الممولة للتنمية في الجزائر فبات  ةقتصاديالإ
وتسهم في تطوير  ةقتصاديي تعزز من أداء القطاعات الإستثمار لزاما البحث عن مصادر تمويلية للنشاط الإ

لا للتطور والتغلغل في النظام المالي ي الذي لم يعرف سبسلامية وهو مايرمي إليه التمويل الإالإنتاجالقاعدة 
 الجزائري ولازال مقتصرا على بعض صيغ التمويل التجارية في مصرفين ونافذة لمصرف تقليدي.

 وعليه تم تقسيم هذا المبحث للمطالب الثلاثة التالية:

 ية في النظام التمويلي الجزائري؛سلامة الصناعة المالية الإانكم ✓
 تطلباته؛ية في الجزائر ومسلامالمالية الإ ية التحول التدريجي نحوأهم ✓
 ي.سلامفي الجزائر من خلال آليات التمويل الإ ستثمارمقترحات تفعيل الإ ✓

 ية في النظام التمويلي الجزائري سلامة الصناعة المالية الإانكالمطلب الأول: م

ت في جعله ساهمالنامية بمجموعة من الخصائص التي  اتقتصاديالإيتسم الإقتصاد الجزائري كغيره من 
في  ةقتصادية القطاعات الإساهمالإقتصاد الأضعف عربيا من حيث الدخل الفردي المحقق وتدني نسب م

ي، بالمقابل نجد جهاز مصرفي ستثمار الحكومي الإ الإنفاقتحقيق الدخل خاصة ما تعلق بالصناعة، وتزايد حجم 
، وبورصة تنشط فيها أربع شركات ذات إصدار وحيد للأسهم ستثمارتمويل الإ ة ضعيفة فيساهمفتي ذو م

العائلات والقطاع الخاص وتوظيفها بالشكل السليم  العادية، فالبحث في آليات جذب المدخرات المالية من قطاع
في  النفطية فصال من التبعيةنالإيجابي الذي يعزز نمو الدخل وتنويعه بات السبيل نحو إيجاد حلول بديلة للإ

 ي في مقدمة هذه الحلول.سلامالإقتصاد الجزائري ويأتي التمويل الإ

 ملامح الإقتصاد الجزائري  -أولا

ة ساهملا طالما شكل قطاع المحروقات نسبة هامة من تكوين الدخل الإجمالي في الجزائر، في ظل تدني م
قطاع  ساهمعلى التوالي، كما  %5.5و %12.3 2017القطاع الفلاحي والصناعي التي بلغت خلال سنة 

( تطور معدل النمو 28خلال نفس السنة، ويوضح الشكل رقم ) %11.7البناء والأشغال العمومية بنسبة 
 .2017-2000والناتج المحلي الإجمالي الجزائري خلال الفترة 
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السياسة التنموية  إلىمستجيبا بذلك  2001رتفاع معدل النمو من سنة إنلاحظ بداية أعلاه من خلال الشكل 
عبر العديد من البرامج والصناديق التمويلية التي مست مختلف القطاعات  الحكومي الإنفاقالتي مولها 

 2005سنة  %5.9 إلى، لينخفض بعد ذلك 2003سنة  %7وبلغ فيها أعلى معدل له أين قارب  ةقتصاديالإ
خفاضا مع نإخلال الفترة اللآحقة ليشهد  %3.8، كما لم يتجاوز معدل النمو معدل 2006سنة  %1.7 إلىثم 

أسعار المحروقات والتي تشكل المصدر الأساسي للدخل في الجزائر ليستقر  لتدنيإستجابة  2014نهاية سنة 
 .2017مع نهاية سنة  %1.7معدل النمو ب

 ي في الجزائرستثمار تمويل النشاط الإ -ياانث

ية الحكومية ستثمار ي في الجزائر بشكل كبير على مخصصات النفقات الإستثمار يعتمد تمويل النشاط الإ
ة القطاع الخاص بشكل فعال في ساهم، في ظل تدني م2016مليار دينار جزائري سنة  2380.9التي بلغت 
 الجهاز المصرفي الجزائري وقطاع التأمين بنسب متفاوتة في تمويل هذا النشاط. ساهم، كما يستثمارتمويل الإ

 الجهاز المصرفي الجزائري  -1

من عشرون مصرف، ستة مصارف حكومية تحوز  2017مع نهاية سنة  الجزائري  يتكون الجهاز المصرفي
صول تتوزع على أربعة عشر مصرف خاص برأس من أصول هذا الجهاز، وباقي الأ %80على أكثر من 

( تطور حجم القروض الممنوحة من طرف الجهاز المصرفي الجزائري 29مال أجنبي، ويوضح الشكل رقم )
 .2017-2001خلال الفترة 
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حجم القروض الممنوحة من طرف الجهاز المصرفي الجزائري تنمو  نأمن خلال الشكل اعلاه نلاحظ 
، وأعلى معدل لها خلال سنة %7.05بمعدل  2006بمعدلات مرتفعة عرفت أقل مستوى لها خلال سنة 

ية توسعية انحجم القروض الممنوحة يعكس سياسة إئتم نأ، كما يوضح المنحنى %26.14قاربت  2014
الراهنة للجزائر والتي سلطت الضوء على  ةقتصادياصة في ظل الأوضاع الإ، خستثمارتشجيع الإ إلىرامية 

 .ةقتصاديته في تطوير مختلف القطاعات الإساهمم انالدور التمويلي للجهاز المصرفي الجزائري وتفعيله لضم
 قطاع التأمين الجزائري  -2

توفر فرص نمو حقيقية لا يزال قطاع التأمين في الجزائر من أكثر القطاعات تهميشا، فعلى الرغم من 
في هذا السوق مع زيادة نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتطور القطاع الفلاحي  ات ضخمة تتوافرإستثمار و 

 %1ته في الناتج المحلي الإجمالي لم تتجاوز ساهمنسبة م نأإلا  تستيراد السياراإوالصناعي وزيادة نسبة 
 صلاحية للقطاع الخاص في دخول السوق التأمينية الجزائريةالذي أعطى  95/07ون رقم انحتى بعد صدور الق

هذه الصناعة لم يعرف تطورا كبيرا إلا في بعض المنتجات التي يعد فيها التأمين إجباريا مثل حجم  نأغير 
ختراق )العمق أو التغلغل( من التأمين على السيارات والتأمين على الصحة والحياة للموظفين، ويعتبر مؤشر الإ

نسبة إسهام قطاع  إلىالكلية لسوق التأمين ويشير  ةقتصاديالمؤشرات التي تستعمل لقياس الوضعية الإ أهم
التأمين في الناتج المحلي الإجمالي أين يعبر عن حاصل قسمة رقم الأعمال الإجمالي للتأمين خارج الموافقات 

ختراق لقطاع التأمين في الجزائر سبة الإ( تطور ن30الناتج المحلي الإجمالي، ويوضح الشكل رقم ) إلىالدولية 
 (.2014-2004خلال الفترة) 
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2017-2001تطور إجمالي التمويل المصرفي في الجزائر خلال الفترة (: 29)الشكل رقم 

(مليار دينار)التمويل المصرفي 
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( 2014-2004خلال الفترة ) %1ختراق ضعيفة جدا ولم تتجاوز نسبة الإ نأنلاحظ  أعلاهحسب الشكل 
، وهي معدلات بعيدة كل البعد عن المعدل العالمي لهذا %0.77بنسبة  2009وسجلت أعلى معدل لها سنة 

خفاض هذه المعدلات لعدة نإ، ويرجع %3.30، والمتوسط القاري لإفريقيا المقدر بـــــ %7المعيار المقدر بــــ 
ستقطاب إضعف الأداء التأميني للشركات الناشطة في سوق التأمين الجزائري وعدم قدرتها على  هاأهمأسباب 

خفاض الدخل الجزائري أين أصبحت أقساط التأمين تشكل عبئا يصعب نإأكبر عدد من المؤمنين، فضلا عن 
لمختلف الشرائح المستهدفة بهذا  متحمله، وغياب ثقافة التأمين بشكل عام وعدم وضوح صورته بالشكل اللاز 

  .النشاط في الجزائر

 ية في الجزائرسلامواقع الصناعة المالية الإ -ثالثا

ية في الجزائر في شكلين إثنين، الصيرفة والتأمين، حيث تتوفر الخدمات سلامتتمثل الصناعة المالية الإ
لمال المختلط الذي ينشط منذ سنة مصارف هي بنك البركة الجزائري ذو رأس ا 3ية في سلامالمصرفية الإ

ية في بنك تقليدي أجنبي خاص إسلامونافذة  ،2008، وبنك السلام الإماراتي الذي إبتدأ أعماله في سنة 1991
شركة سلامة للتأمينات  إلىبالإضافة  2009،1طلقت خدماته منذ سنة نإهو بنك الخليج )رأس مال قطري( 
 6ومقرها السعودية، حيث تضم  الإماراتية ك"إيا"ية للتأمين سلامالعربية الإوهي إحدى الفروع التابعة للشركة 

 مارات العربية المتحدة، المملكة العربية السعودية، السنغال، الأردن، الجزائرشركات تكافل موزعة على الإ
ستحوذت إمن قبل وزارة المالية وذلك فهي قد  02/07/2006تمدت شركة سلامة للتأمينات بتاريخ إعو  ،تونسو 

عتماد ، حيث حدث تغير في التسمية وتجديد في الإ26/03/2000في  نشأة" المانعلى الشركة "البركة والأم
ية التي تنفرد بطرح خدمات وهي تمثل حاليا الشركة الوحيدة من بين شركات التأمين المتواجدة في السوق الجزائر 

 2ي.سلامالتأمين التكافلي الإ

                                                           
 .47ص  سابق،مرجع حمزة شودار،  - 1
 .11، جامعة الشلف، ص التحديات التي تواجه صناعة التأمين التكافلي الإسلاميبريش عبد القادر، حمدي معمر،  - 2
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2014-2004تطور نسبة الاختراق لقطاع التأمين في الجزائر خلال الفترة (: 30)الشكل رقم 

مساهمة قطاع التأمين في الناتج المحلي الإجمالي
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يتضمن  2018نوفمبر  04المؤرخ في  02-18أصدر بنك الجزائر النظام رقم  2018ومع نهاية سنة 
قواعد ممارسة العمليات المصرفية المتعلقة بالصيرفة التشاركية من طرف المصارف والمؤسسات المالية 

والملاحظ أنه لم يذكرها على  الصيرفة الإسلامية في النظام المصرفي الجزائري، في إطار دمج آليات المعتمدة،
وحسب هذا النظام تعرف الصيرفة التشاركية على أنها منتجات إسلامية وإكتفى بعبارة "منتجات تشاركية" فقط، 

لأموال وعمليات أنها كل العمليات التي تقوم بها المصارف والمؤسسات المالية والمتمثلة في عمليات تلقي ا
توظيف الأموال وعمليات التمويل والإستثمار التي لا يترتب عنها تحصيل أو تسديد الفوائد، وتخص هذه 

 1العمليات على الخصوص فئات المنتجات التالية:

 .المرابحة -
 .المشاركة -
 .المضاربة -
 .الإجارة -
 .الإستصناع -
 .السلم -
 وكذا الودائع في حسابات الإستثمار. -

والملاحظ من خلال إصدار بنك الجزائر لهذا الأمر تضييقه للمفهوم الواسع للصيرفة الإسلامية التي لاتعني 
وإكتفائه بتوضيح مفهوم " شباك المالية التشاركية" التمويل بلا فوائد، وإهماله للمفهوم الإستثماري الأوسع 

مية بالنسبة للمصارف والمؤسسات المالية وإستقلاليته، وتوضيح إجراءات عرض المنتوجات المصرفية الإسلا
تنفيذية في المصارف  ةولم يتبع هذا الإجراء آلي، الراغبة في تقديم هذا النوع من المنتوجاتالإسلامية المعتمدة 

والمؤسسات المالية الجزائرية ولم يتم إعتماد أي شباك إسلامي، ثم إن فتح الشبابيك الإسلامية بهذه المفاهيم 
لن ينعكس إيجابا على حجم الإستثمار الجزائري والصيغ الضيقة والبعيدة عن آليات وأهداف التمويل الإسلامي 

عبر صيغة المرابحة التي تمويل شراء السلع الإستهلاكية ل لشبابيكمكانية توجيه هذه االمحلي، على عكس إ
يحدد فيها هامش الربح حسب سعر الفائدة وليس على حسب الربح الحقيقي أو المتوقع، مما يشجع إستهلاك 

 السلع المستوردة على حساب السلع المحلية.

 ية عبر صندوق الزكاة الجزائري ستثمار التجربة الإ -رابعا

، يعمل تحت 2003شاؤه سنة نإية تم إجتماعكاة الجزائري هو هيئة شبه حكومية ومؤسسة دينية و صندوق الز 
ون المنظم لمؤسسة انونية بناءا على القانإشراف وزارة الشؤون الدينية والأوقاف وهي التي تضمن له التغطية الق

                                                           
المتعلق بقواعد ممارسة العمليات المصرفية المتعلقة بالصيرفة التشاركية من طرف المصارف ، 2018نوفمبر  04المؤرخ في  02-18النظام رقم  - 1

 .20  ، ص73، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد: المالية المعتمدةوالمؤسسات 



اقعه في الجزائر  الفصل الرابع: تقييم التمويل الإسلامي في ماليزيا، البحرين والسودان وو

 

187 

الوطن ثم يقوم أيضا بتوزيعها  المسجد، يقوم بتحصيل وجباية الزكاة عبر فروعه المتواجدة في مختلف ولايات
طلقت البداية من ولايتين نموذجيتين هما عنابة وسيدي بلعباس إنالشرعية عبر نفس الفروع، وقد  على مصارفها

 2004وذلك بفتح حسابين بريديين في محافظتين تابعتين لمؤسسة المسجد بغرض تلقي أموال الزكاة وفي سنة 
 1طن.الو تم تعميم التجربة على باقي ولايات 

( 139/2004عملية توزيع أموال الزكاة تتم وفقا لما جاءت به التعليمة الوزارية )المنشور الوزاري رقم  نإ
تتم  هانإ، أما عن طريقة توزيع هذه الأموال فستثمارجتهادات بعض الفقهاء فيما يتعلق بعملية الإإ إلىومستندة 
 كما يلي:

 .وناانقوالمساكين وفقا للترتيب الوارد شرعا و توزع على مصارفها الشرعية من الفقراء  -
 .الأموال التي تجمع في محافظة معينة لا توزع إلا على أهل المحافظة نأالتوزيع يتم وفق مبدأ المحلية أي  -

 (.31توزع حصيلة صندوق الزكاة الجزائري من زكاة المال وفق النسب الموضحة في الجدول رقم )
 حصيلة زكاة المال في الجزائرنسب صرف (: 31)الجدول رقم 

 
 انالبي

 نسب صرف حصيلة الزكاة
 ملايين دج 5الحصيلة أكثر من  ملايين دج 5الحصيلة أقل من 

 %50 %87.5 الفقراء والمساكين
 %37.5 / مصارف تنمية حصيلة الزكاة )القروض الحسنة(

 
 مصارف تسيير صندوق الزكاة

 توزع كما يلي: 12.5%
 لتغطية تكاليف نشاطات اللجنة الولائية. 4.5%

 القاعدية. انلتغطية تكاليف نشاطات اللج 6%
 تصب في الحساب الوطني لتغطية تكاليف نشاط الصندوق على المستوى الوطني. 2%

، صندوق الزكاة القطري والجزائري ية، دراسة مقارنة بين جتماعفال حدة، دور صندوق الزكاة في تحقيق التنمية الإانخبيزة مفتاح صالح، المصدر: 
جامعة  2013ماي  21و  20يومي  ي غير الربحي )الزكاة والوقف( في تحقيق التنمية المستدامةسلام: حول دور التمويل الإيانالثالملتقى العلمي الدولي 

 08سعيد دحلب البليدة، الجزائر، ص: 

النسبة الأكبر من حصيلة الزكاة توزع لفائدة الفقراء والمساكين على شكل  نأنلاحظ من الجدول السابق 
 إلىملايين دج، وتصل  5في حالة إذا لم تتعدى حصيلة الزكاة  %87.5مساعدات مالية مقطوعة حيث تبلغ 

بة نس نأملايين دج، مع العلم  5جمالية في الحالة إذا تعدت حصيلة الزكاة في الولاية من الحصيلة الإ 50%
من حصيلة الزكاة المخصصة لتنمية حصيلة الزكاة توزع لفائدة الشباب البطال من الفقراء على شكل  37.5%

 قروض حسنة.

 

                                                           
، الملتقى ، دور صندوق الزكاة في تحقيق التنمية الإجتماعية، دراسة مقارنة بين صندوق الزكاة القطري والجزائريمفتاح صالح، خبيزة إنفال حدة - 1

جامعة سعيد  2013ماي  21و  20غير الربحي )الزكاة والوقف( في تحقيق التنمية المستدامةيومي العلمي الدولي الثاني: حول دور التمويل الإسلامي 
 .08 دحلب البليدة، الجزائر، ص
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 ية في الجزائر ومتطلباتهسلامية التحول التدريجي نحو المالية الإأهم: يانالثالمطلب 

في الإقتصاد الجزائري  ستثمارللإ ية تفعيلهاانكوإم يةسلامات الصناعة المالية الإساهملغرض الوقوف على م
 إلىية هذه الصناعة بالنسبة لمختلف المستويات التمويلية إبتداءا من الجهاز المصرفي أهملابد من إظهار 

 ية.الإنتاجيتها في تطوير القاعدة أهم

 ي في الإقتصاد الجزائري سلامية التحول التدريجي نحو النظام المالي الإأهم -أولا

ية مسلكا في النظام التمويلي الجزائري بين إستحداث سلامالمتاحة لتجد الصناعة المالية الإتتعدد الخيارات 
ية بشكل مباشر وهو خيار لا يتوائم مع طبيعة النظام المالي الجزائري من حيث التشريعات إسلاممؤسسات مالية 

ية، أو التحول التدريجي سلامالمالية الإالمالية وتوافر المورد البشري المؤهل لإدارة وتسيير مختلف العمليات 
تطوير و  ،عن طريق فتح شبابيك ونوافذ نموذجية بداية ومن ثم تطبيقها على المصارف العاملة في الإقتصاد

ية لتمويل العجز الموازني، ومن إسلامي على مستوى المالية العامة كإستحداث صكوك سلامالعمل المالي الإ
للعديد من المزايا  هذا الطرح على قدر تحقيقه نإي بشكل عام، سلامالتمويل الإ ثم فتح الباب نحو حزمة أدوات

 يةإسلامعلى قدر صعوبة إقناع جمهور المتعاملين بالتعامل مع مصرف ذو رأس مال ربوي يقدم خدمات مالية 
ناحية لكنه يظل الخيار الأقرب والأكثر ملائمة لخصائص النظام المالي والمصرفي الجزائري خاصة من ال

ية في سلامونية المعيقة، ومن ناحية توفير الكادر البشري المؤهل لإدارة العمليات المالية الإانالتشريعية والق
 .%100نظام مالي ربوي 

ي في المعاملات المالية على كل المستويات التمويلية سلامكما لم يعد التحول نحو دمج آليات التمويل الإ
السوق المالية الجزائرية، خيارا متاحا بل ضرورة حتمية في  أوجهاز المصرفي في الجزائر سواءا ما تعلق بال

ية سلامتطور أداء الأصول التمويلية الإ إلىالراهنة التي تعيشها الجزائر، وبالنظر  ةقتصاديظل الأوضاع الإ
في  اتقتصاديالإالجزائر لم تسلك منحى باقي  نأية عامة يتضح سلامفي المنطقة المغاربية أو العربية والإ

ين انظمة التمويلية، بل شكلت إستثناءا وحيدا من حيث عدم وجود قو نمواكبة التطورات الحاصلة على مستوى الأ
ي سلامية التمويل الإأهم إلىية، وبالنظر سلاموتشريعات وآلية مضبوطة تسمح بتطور الأصول المالية الإ

، يرفع ةقتصاديالمضافة المتأتية من مختلف القطاعات الإية أساسا ورفع القيمة الإنتاجالموجه لتطوير القاعدة 
بصفته الأسلوب الأضمن  الحقيقي والمالي في الجزائر ستثمارية إتخاذه مسلكا نحو تفعيل الإانكإحتمالات إم

والواعد من حيث قدرته على تجميع المدخرات التي عجز التمويل الربوي على إستقطابها وتوظيفها بفعالية وفق 
ية للجهة الممولة وصاحب المشروع بصفتهم ستثمار الأساليب التشاركية التي تحمل مسؤولية نجاح العملية الإ

متشاركين في تحمل المخاطر وإستحقاق العوائد، على عكس أساليب التمويل التقليدية التي تتوقف مسؤولية 
بة نجاح المشروعات، ومن المتوقع الجهة الممولة فيها على إسترداد أصل القرض والفوائد مما يضعف من نس
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 ،ية إيجابا على مختلف المستويات الكلية والجزئية في الإقتصادسلامينعكس دمج المعاملات المالية الإ نأ
 عكاسات المتوقعة مايلي:نالإ أهمومن 

 على مستوى الجهاز المصرفي -1

ية على مستوى ستثمار المشروعات الإية والتجارية في تمويل ستثمار إعتماد الأساليب التشاركية الإ نإ
ه إحداث مجموعة نأية من شسلامالمصارف الجزائرية، وإستحداث سياسة قبول وتسيير الودائع المصرفية الإ

 :هاأهممن التغيرات على مستوى الجهاز المصرفي الجزائري من 

المخصص مما يدعم القدرة  ستثمارية في شكل حسابات الإستثمار ية زيادة حجم الودائع خاصة الإانكإم -
موال المودعين كوكيل أو أالمباشر ب ستثمارية للمصرف والتي تجعل منه قادرا على الإستثمار التمويلية والإ

شريك في عدة مشروعات عقارية وفلاحية وصناعية ذات عوائد، يمكن هذا الإجراء من زيادة ربحية المصرف 
يكون إجراء نموذجي  نأي تمويل الإقتصاد، كما يمكن لهذا الإجراء ته المباشرة فساهماته ومإستثمار ومن ثم حجم 

 ستثماريعقبه العديد من الأمثلة خاصة على مستوى المصارف الحكومية ذات فائض السيولة وبالتالي فالإ
ي له العديد من المزايا للمصرف سلامالمباشر للمصرف الجزائري الحكومي لفائض السيولة وفق صيغ التمويل الإ

ية(، والأثر الإيجابي الأكبر على مستوى المتغيرات ستثمار ين )العملاء أصحاب الودائع الإساهمبدرجة أولى وللم
 الكلية خاصة ما تعلق بزيادة الدخل الوطني وخفض معدلات البطالة. ةقتصاديالإ
دف الذي ي في خفض إحتمال التعثر على مستوى المشروعات الممولة وهو الهسلامتسهم صيغ التمويل الإ -

خفضه لأدنى المستويات، فالأسلوب التشاركي يعزز من عملية الرقابة المباشرة  إلىتطمح المصارف الجزائرية 
ة حرصا منها على عدم ضياع المال بالنسبة للجهة ساهمية من كل الأطراف المستثمار على سيرورة العملية الإ

وقعت يتم إدارتها  نإوقوع مسببات التعثر المالي، و الممولة والجهد بالنسبة للجهة صاحبة العمل، مما يضعف 
حالات إفلاس مالي، كما تضعف إحتمالات الإحتيال والإفلاس وصرف التمويل  إلىبشكل سريع حتى لا تؤول 

 جاز الفعلي للمشروعات ونجاحها.نفي أغراض لم تمنح لأجله، وبالتالي ترتفع نسبة الإ
اب أموال الشريحة التي تبحث عن توظيف أموالها بعيدا عن ية زيادة عدد عملاء المصرف وإستقطانكإم -

أموالها  ستثمارية ذات العوائد المرتفعة تحفز فئة مهمة لإستثمار السياسة الإ نأالجهاز المصرفي الربوي، كما 
ية تركيز المصرف على انك، مما يدعم القدرة التمويلية للمصرف مع إمةقتصاديفي مختلف القطاعات الإ

المباشر في القطاع السياحي في مناطق معينة مثلا، ومصرف آخر في القطاع الصناعي خاصة  ستثمارالإ
 الصناعات التحويلية والغذائية، ومصرف آخر في التنمية الفلاحية، وقطاع العقار ومختلف القطاعات الأخرى.
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 على مستوى السوق التمويلية -2

ية حيوية لبورصة الجزائر من خلال توسيع سلاميكسب إصدار وتداول الأوراق المالية الإ نأمن الممكن 
، كما يفتح المجال أمام هاية التمويل عبر انكقاعدة المتعاملين وفتح المجال للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة إم

بإستخدام  ةقتصاديات في مختلف القطاعات الإستثمار الحكومة الجزائرية في تعبئة مدخرات مالية لتمويل الإ
الفوائض المالية  إستثمار، كما يمكنها من من الصكوك صكوك المشاركة والمضاربة والإستصناع وغيرها

للمصارف التجارية والتي عجزت عن توظيفها بإستخدام صكوك مشاركة يدخل فيها طرفين الحكومة ممثلة في 
الغرض من هذه المشاركة تمويل نشاط وزارة المالية والجهاز المصرفي خاصة ما تعلق بالمصارف الحكومية، 

 تاجي أو صناعي.اني إستثمار 

 على مستوى قطاع التأمين -3

توظيف فوائض التأمين المحصلة  إنية بالغة في النظام المالي الجزائري، ثم أهميحوز قطاع التأمين على 
المتاحة يعزز من  يةسلامالإ ستثمارية وفق صيغ الإإستثمار سنويا على مستوى وكالات التأمين في مشروعات 

ي لوكالات التأمين الجزائرية ويخرجها من دورها التقليدي كمؤسسات إدخار أقساط التأمين، مما ستثمار الدور الإ
ية دمج الفوائض المالية لمؤسسات التأمين الناشئة انك، كما تعد إمقتصادييسهم في تمويلها المباشر للنشاط الإ

ية إظهار الدور انكها في مشروعات واحدة يزيد من إمإستثمار ة و أو تلك التي تحوز على حصص سوقية صغير 
 نأي لهذه المؤسسات من جهة، كما يرفع من حجم قاعدة المُؤَمنين لدى هذه المؤسسات ويمكن ستثمار الإ

 مؤسسات تأمين تكافلية. إلىيكسبها ميزة تنافسية في حالة تحولها 

 ية الإنتاجعلى مستوى القاعدة  -4
لأولوية  في الإقتصاد، مراعاته الإنتاجتأثيره المباشر على آلية  إلىي بالإضافة سلامالتمويل الإية أهمتكمن 

ها أنواعفي القطاعات الأساسية كالفلاحة والصناعة ب ستثمارالإ إلىالأساسية في المجتمع فيرمي  الإحتياجات
وتطويرها ومن ثم النظر في بغية تحقيق أمن غذائي مستديم ووفرة في المنتوجات الصناعية الأساسية 
 ةقتصادية القطاعات الإساهمالمشروعات التي تعتبر كمالية بالنسبة للمجتمع، وفي ظل تدني مستويات م

ي سلاميلعب التمويل الإ نأالرئيسية في الجزائر والمتمثلة في الفلاحة والصناعة وقطاع الخدمات من الممكن 
تحقيق  إلى يقتصر دوره على توفير الموارد المالية فقط بل يرمي ات، حيث لاساهمدورا بالغا في تطوير هذه الم

ي على توفير سلام، فلو أخذنا مثالا على القطاع الفلاحي فلا يقتصر دور التمويل الإالإنتاجزيادة فعلية في 
 من العملية الفلاحية وتخزينه وتوزيعه وبيعه الإنتاجفقط بل يمتد ذلك الدور حتى تحصيل  الإنتاجعناصر 

ية الإنتاجتطوير القطاعات  إلىتبعث  ستثماري للإسلاموبالتالي هناك حزمة من العوامل التي يوفرها التمويل الإ
 الإستراتيجية والأساسية في المجتمع.
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 على مستوى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة -5
قطعت الجزائر أشواطا هائلة في محاولتها لتطوير الإقتصاد من خلال النهوض بالمؤسسات الصغيرة 

يسهم هذا التمويل في خفض  نأعلى  2000والمتوسطة وخصصت لذلك برامج تمويلية ضخمة منذ سنة 
الأموال دنى توقع إسترجاع رؤوس أمعدلات البطالة والنمو بالقطاع الفلاحي والصناعي والخدمي أو كحد 

العملية التمويلية لم تعطي نتائجها المتوقعة حيث سجلت نسب  نأالمضخة دون تحقيق هذه الزيادات، إلا 
تكون  نأتحصيل قروض المؤسسات الصغيرة والمتوسطة معدلات منخفظة جدا تعكس سياسة تمويلية أقرب 

ية جعلت من التمويل يعود على ار ستثمفاشلة في ظل غياب التكوين والتأهيل والرقابة اللآزمة للعملية الإ
 تكون أداة لحمايتهم من الفقر والتهميش. نأمشروعات وهمية زادت من سوء وضعية مقترضيها عوض 

حصرت في تقديم التمويل المادي فقط لفئة أغلبيتها ذات نإغياب العلاقة بين الممول والمقترض التي  نإثم 
مشروع وإدارته وتمليكها مبالغ مالية هي صاحبة القرار في كيفية شاء نإتعليم متوسط ومحدود غير قادرة على 

العلاقة بين أصحاب الأموال والعمل  إلىت في تحقيق هذه النتائج وبالنظر ساهمها من عدمه إستثمار صرفها و 
ية نجدها علاقة متلازمة يتحمل فيها الطرفين المخاطر ومن ثم توزيع الأرباح أو سلامفي صيغ التمويل الإ

سائر المحتملة، وبالتالي فرقابة صاحب المال وتحمل صاحب الجهد مسؤولية هذا العمل تضعف إحتمالات الخ
 قصر طرف منهما يتحمل مسؤوليته في ذلك. نإية ملك لطرفين و ستثمار القرار في العملية الإ نالتعثر لأ

الفلاحية في تلبية  ية وعقود الإستصناع ومختلف العقودسلامية عقود المقاولة الإأهمومن هنا تظهر 
ولية وقطع أرضية أمواد  إلىية لفئة الحرفيين وأصحاب المهن من يحتاجون ستثمار الإحتياجات التمويلية والإ

ية وتضمن مشاركتهم والرقابة على أعمالهم وملازمتهم للحد من سلاممكن للحكومة تمويلهم عبر الصيغ الإي
 ديموميتها.  انتعثر مشروعاتهم وإفلاسها وضم

 ية في الجزائرسلاممتطلبات التحول التدريجي نحو المالية الإ - ياناث

ية في النظام التمويلي الرسمي الجزائري كخطوة أساسية للتحول نحو سلاملغرض دمج المعاملات المالية الإ
ي لا بد من توافر حزمة من التغيرات الهيكيلية بغية توفير بيئة سليمة تدعم نمو هذا النوع سلامالنظام المالي الإ

 :هاأهممن التمويل نذكر من 

ومختلف  والمسائلة توافر نظام حوكمة رشيدة بمختلف أبعاده، بداية مع تعزيز آليات الإفصاح والشفافية -
لمنافسة العادلة لعمل مختلف المؤسسات المالية، فضلا المبادئ العادلة التي تعمل على توفير بيئة عمل تحفز ا

 .ي كبديل تمويليسلامطلاقا من إقرار التمويل الإنإعن توافر الرغبة والجدية في تطوير القطاع المالي الجزائري 
العمل في  ني، لأسلامتكوين الكادر البشري على مستوى المصارف التجارية في أسس العمل المصرفي الإ -

ية سلامي وبالتالي التكوين في المعاملات المالية الإسلامبيئة مصرفية ربوية يختلف عن العمل المصرفي الإ
 .يمنع الخلط وإرتكاب الأخطاء
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ي عن العمل المالي الربوي على مختلف المستويات سواءا في الوظائف على سلامفصل العمل المالي الإ -
، ومن ثم طبيعة العلاقة مع البنك المركزي، مما يكسب العمل والمحاسبة مستوى المصرف والرقابة والتدقيق

 .ا مستقلا يدعم إبراز دوره التنموي اني كيسلامالمالي الإ
ية بداية ومن ثم خصوصية سلامإستحداث آليات يتعامل من خلالها بنك الجزائر مع خصوصية النوافذ الإ -

البنك المركزي باقي المصارف الربوية بشكل يزيد من نشاطها ية التي لا تشبه في تعاملها مع سلامالمصارف الإ
 .ولا يعيقه

القيام بإصلاحات على مستوى التشريعات المالية والمصرفية والجبائية ومن خلالها فتح المجال نحو تطور  -
ك ية ونموها ويتضمن هذا الإجراء تأسيس هيئة رقابة وفتوى شرعية على مستوى البنسلامالصناعة المالية الإ

ية، فضلا عن تحقيق إستقلالية للدور الرقابي سلامصحة العقود والمعاملات المالية الإ انالمركزي لضم
مع ما يتماشى وخصائصها ومبادئها كخطوة  يةسلاموالمصارف الإ وافذوالإشرافي للبنك المركزي الجزائري للن

تتولي هذه الهيئة إضافة  نأمكن ي على مستوى المصارف الجزائرية، كما يسلاملتشجيع العمل المصرفي الإ
ية من خلالها تأطيرها سلامتحقيق السلامة الشرعية للأدوات المالية، تقييم الدور التنموي للمؤسسة المالية الإ إلى

التأثير المباشر على تطوير  انللتمويل الممنوح وفق إحتياجات المنطقة التي تنشط فيها هذه المؤسسة لضم
 .الحقيقي الإنتاج

ي في الجزائر وتناول ستثمار وجود تشارك وتعاون بين الباحثين الأكاديميين وأصحاب القرار الإضرورة  -
على طاولة واحدة الغرض منها تعدد الآراء ومناقشة الحلول وإيجاد البدائل الصحيحة  ةقتصاديالمواضيع الإ
ي إذ سلاملق بالتمويل الإبحت في الآجال القصيرة والمتوسطة والطويلة، خاصة ما تع إقتصاديالتي لها بعد 

 ي.سلامه مصدر للتطور والإبتكار المالي الإنية بالغة في تنفيذه لأأهمب الأكاديمي انيلعب الج

 يسلامفي الجزائر من خلال آليات التمويل الإ ستثمارالمطلب الثالث: مقترحات تفعيل الإ

ية سلامصيغ وأساليب التمويل الإي في الجزائر عبر ستثمار لغرض إقتراح تصور لكيفية تمويل النشاط الإ
المختلفة، نفترض تحقق متطلبات تطور الصناعة المالية في الجزائر، مما يعني توافر بيئة ملائمة ومحفزة 

ونية انين والتشريعات وضرورة وجود تسهيلات إدارية وقانللتعامل وفق هذه الأساليب خاصة وجود مرونة للقو 
تعاون أكاديمي يؤطر العملية  إلىية ولا تكبحها، بالإضافة ستثمار ة الإوجبائية تسهم في تحقيق نجاح العملي

 ية ويسهم في تطويرها.ستثمار الإ

 في البنى التحتية في الجزائر ستثمارية بديل تمويلي للإسلامالصكوك الإ -أولا

وهو ما أقرته تجارب  ستثمارية مصدرا هاما لتعبئة المدخرات المالية وتمويل الإسلامتشكل الصكوك الإ
تعتمد هذه الآلية لتمويل البنى التحتية في  نأية في إصدار الصكوك الحكومية، وعليه يمكن سلامالدول الإ
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الجزائر سواءا ما تعلق بالمطارات والطرقات والملاعب وغيرها من المشروعات التي تدر نفعا ماديا في الآجال 
تكون بديل تمويلي ناجع يسهم في تشغيل العديد من  نية لأسلامالقصيرة والمتوسطة، وتصلح الصكوك الإ

 الطاقات والأموال الراكدة ويمكن تحقيق هذا التصور في تمويل مشروعات البنى التحتية كما يلي:

ية يلزم وجود العديد من سلامية تمويل البنى التحتية في الجزائر عبر الصكوك الإانكلنجاح تصور إم -
ية والتي تكفل السير الحسن والأمثل ستثمار والمشرفة والمراقبة لخطوات ومراحل العملية الإة ساهمالأطراف الم

فراد جهة واحدة بإتخاذ القرارات نإية ينفي ستثمار تعدد الأطراف المشاركة في العملية الإ نإلهذه العملية، ثم 
 نألتعثر المتوقعة، ومن الممكن المتعلقة بهذه العملية، مما يعطي فرص أكثر لإيجاد حلول سريعة في حالات ا

 هاأهميكون الجهاز المصرفي طرفا هاما في العملية التمويلية سواءا كممول أو مشرف عليها، لعدة أسباب من 
الإستفادة من خبرة  إلىحجم فائض السيولة المرتفع لدى المصارف الجزائرية خاصة منها الحكومية، بالإضافة 

 .الكوادر البشرية المؤهلة على مستوى هذه المصارف
كخطوة أولية تقوم الجهة الحكومية المالكة للمشروع والباحثة عن التمويل بإصدار صكوك مشاركة أو  -

مضاربة حسب نوعية المشروع، بعد التأكد من سلامة دراسة الجدوى له وتتولى المصارف والتي من الممكن 
 .شريكا رئيسيا في تمويل المشروع، تسويق نشرة الإصدار وإيصالها لمختلف عملائها تكون  نأ

تتولى هيئة شرعية مستقلة على مستوى بورصة الجزائر الوقوف على صحة المشروع ومن ثم يتم فتح باب  -
ومات الإكتتاب للصكوك وفق نشرة إصدار محددة تتضمن كافة المعلومات الآزمة للجمهور ومن ضمن هذه المعل

 .تتأتى منه نأجاز المشروع وغرضه والعوائد المتوقع نإمدة 
تتولى الجهة الحكومية المصدرة له التعاقد من الجهة  بعد تعبئة المدخرات المالية الآزمة والكافية للمشروع -

تقاؤها بمعايير نإالمنفذة وهي الطرف الثالث والتي تتمثل في مجموعة من شركات المقاولة وطنية والتي يمكن 
ضخامة المشروع يمكن إشراك أكثر من شركة تربطها علاقة  إلىمحددة من مختلف أرجاء الوطن، وبالنظر 

مضاربة أو إستصناع أو سلم، أين تتولى الجهة الحكومية توظيف الأموال المجمعة وتسهم شركات المقاولة 
ئد المستحق والخسارة أيضا في حالة بالعمل وفق عقود واضحة وصريحة تبين حقوق كل طرف ونسبة العا

 .تقصير صاحب العمل
و طرف ثالث تعينة أأو مشرف مراقب،  ساهممع بداية تنفيذ المشروع تتولى المصارف الحكومية بصفتها م -

و الأسبوعية أو الشهرية على أقصى تقدير، على التنفيذ الفعلي مما أاليومية  الجهة الحكومية الرقابة المستمرة
 نأية عبر إيجاد حلول بديلة وسريعة للمشكلات التي من الممكن ستثمار تحقيق نجاح العملية الإيسهم في 

جاز، والوقوف على جدية شركات المقاولة، تتم هذه العملية بمقابل مادي نتعترض المشروع حتى لا يتعطل الإ
 .كنسبة من أرباح المشروع نظير أتعاب عملية الرقابة المستمرة



اقعه في الجزائر  الفصل الرابع: تقييم التمويل الإسلامي في ماليزيا، البحرين والسودان وو

 194 

المشروع ودخوله حيز الإستغلال تأتي مرحلة تحصيل العوائد ويتم توزيعها حسب الأولوية  تهاء تنفيذنإمع  -
ين في نسب ساهمأو حسب ما إتفق عليه وما تم توضيحه في نشرة الإصدار وتتمثل العوائد بالنسبة لكل الم

لة ويخسر من الأرباح حسب الإتفاق، وفي حالة خسارة المشروع يتحمل أصحاب الأموال الخسائر المحتم
 .جاز العملنإأصحاب شركات المقاولة جهدهم في 

في  ستثماريمكن تطبيق هذا التصور الذي تم تناوله بشكل سطحي على عدة مستويات لغرض تمويل الإ -
يوظف فائض السيولة المحقق لديه في شكل  نأالجزائر، وخاصة على مستوى الجهاز المصرفي الذي يمكن 

ينفرد بنوع من  نأصكوك أين يبحث عن أصحاب العمل في شكل صكوك إستصناع لتمويل قطاع السكن أو 
ية أو ترقية القطاع نية أو شبه الصيدلانفي صناعة المواد الصيدلا ستثمارالصناعات خاصة الغذائية، أو الإ

، أو إعتمادها لتمويل بناء البنى لفلاحي وفق الصكوك الفلاحية المتعددةفي القطاع ا ستثمارالسياحي، أو الإ
 .التحتية الأساسية

دورة  نأتكون أسلوبا تمويليا فعالا للقطاع الخاص في البحث عن التمويل خاصة عندما نجد  نأكما يمكن  -
يصبح السوق المالي الجزائري وسيلة توفير  نأالجزائرية الخاصة صغيرة جدا، فيمكن  ةقتصاديحياة المؤسسة الإ

دماج المالي التي من نتمويل لهذه المؤسسات في حالات التعثر والإفلاس المالي، كما يحفز من عملية الإ
 تحدث نتيجة إتحاد شركات مصغرة تنشط في نفس المجال. نأالممكن 

هاز المصرفي الجزائري لتطوير القطاع ي آلية الجسلامقروض التجمع المصرفي وفق آليات التمويل الإ -ياانث
 الصناعي 

قروض كبيرة القيمة نسبيا، تنظم لصالح مقترض معين بمشاركة  هانأعرف هذا النوع من القروض على ت
بين مجموعة من المصارف والمؤسسات المالية المقرضة إما لوجود قيود تسليفية تحد من قدرة المصرف الواحد 

1ين معا.الأمر على تقديم مبالغ كبيرة أو لرغبة المقرضين في توزيع مخاطرها أو 
شاء قروض إنتسيير و  نإثم  

ي بإشراف هيئة شرعية مستقلة يكسبها كفاءة تمويلية سلامع المصرفي وفق مبادئ وصيغ التمويل الإالتجم
ية تماشيا وإحتياجات المجتمع الجزائري وهو ما يؤكد الإنتاجتطوير القاعدة  انضم إلىية كبيرة، إضافة إستثمار و 

 ي.سلامعلى إرساءه التمويل الإ

تعتمد صيغة تمويل البنى التحتية وفق القروض المجمعة على توفر قدر هام من البنوك التي لها القدرة 
المالية للمشاركة في المشروع فضلا عن الخبرة الآزمة لتسيير هذا النوع من القروض الذي يتعدد فيه المقرضين 

دها في تطوير الصناعات الأساسية ويمكن إعتماكما تتعدد فيه الجهات المنفذة للمشروع نظرا لضخامته، 
ية والصناعات المركبة ومختلف الصناعات التي تحتاج رؤوس أموال ضخمة خاصة ما تعلق بإستيراد نوالصيدلا

ية انكوتعكس هيكلة السوق المصرفية الجزائرية وتنوعها إمالتكنولوجيا وتكوين الكادر البشري للتعامل معها، 

                                                           
، مذكرة ماجستير، تخصص إدارة أعمال، كلية الاقتصاد، ، مدى كفاية قروض التجمع البنكي كأداة ائتمإنية وكأسلوب لتوزيع المخاطرناليلى بدر - 1

 .24  ، ص2010شق، سوريا، جامعة دم
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تصور بسيط لعملية تمويل البنى التحتية بصيغة القروض المجمعة ايلي ، وفيمنجاح هذا النوع من القروض
 ي في الجزائر:سلاموفق مبادئ التمويل الإ

تيار البنك الرائد وهو إخفي الخطوة الأولى تقوم الجهة الحكومية المصدرة للمشروع والباحثة عن التمويل ب -
البنك الذي يتمتع بخبرة واسعة وسمعة جيدة وتاريخ ناجح في مجال التنظيم وإدارة القروض وصاحب القدرات 

الحصة السوقية للبنوك  نلأيكون البنك حكوميا  نأجاح القرض، ومن المستحسن نإالمالية الأكبر لزيادة فرصة 
الخاصة ذات الرأسمال الأجنبي. كالبنك الوطني الجزائري والبنك الحكومية في الجزائر أكبر من حصة البنوك 

 .الخارجي الجزائري 
قتراح المشروع عليهم والذين إتصال والتنسيق معهم و يتولى البنك الرائد مهمة البحث عن المقرضين عبر الإ -

شروط المناسبة يمثلون في هذا المثال الأربعة عشر بنك الناشطون في الساحة المصرفية الجزائرية ووضع ال
 .للقرض فضلا عن تسويق القرض

ختيار الجهة الحكومية للبنك المنسق والبنك الوكيل حيث يكون البنك المنسق حلقة وصل بين المقترضين إ -
عتبار ظروف سب الشروط للقرض آخذا بعين الإنأوبين البنوك المشاركة في التمويل حيث يقدم المشورة حول 

توجيهات من المقترضين حيث يكون منفذا لتعليماتهم فيما  إلىستنادا إعمله السوق ووضع المقترض ويقوم ب
يكون البنك من البنوك الخاصة والتي تمتلك خبرة أكثر في تنظيم  نأستراتيجية تنظيمه ويفضل إيتعلق بالقرض و 

 لتالية:يكون البنك الوكيل من البنوك الخاصة كذلك وتوكل إليه المهام ا نأالقروض الكبيرة، كما يفضل 
تفاقية القرض المقدمة من قبل المقترض وعلى وجه إ تنفيذستكمال كافة الشروط المسبقة لإالتحقق من  -

 الخصوص:
ونيتها انونية والمتعلقة بالمقترض )مثلا الموافقات الآزمة المطلوبة ومدى قانالتحقق من كافة المستندات الق •

 .مع عقد التأسيس والنظام الأساسي للمقترض...(
وني لبنوك التجمع والذي يعتبر انللبنك الوكيل الحق في التحفظ على أي من المستندات من خلال الرأي الق •

 .تفاقية القرضإأحد الشروط الرئيسية لنفاذ 
 .المشاركة البنوك على وتوزيعها المقترض من القرض تنظيم عمولات تحصيل •
البنوك المشاركة  بين القرض من سحبها في المقترض يرغب التي المبالغ تحويل في الوصل حلقة يكون  نأ •

 .paying bankوالمقترض من خلال دوره كبنك دافع 
 .القرض تفاقيةإ في الواردة المقترض تعهدات كافة مراقبة •
 .عن حدوث حالة إحلال )بناءا على موافقة بنوك الأغلبية( نإعلا •
 الأمور كافة مع والتعامل المقترض من عليها الحصول يتم وثائق أو معلومات بأية المشاركة البنوك تزويد •

 .المشاركة البنوك مع بالتشاور بالقرض المتعلقة



اقعه في الجزائر  الفصل الرابع: تقييم التمويل الإسلامي في ماليزيا، البحرين والسودان وو

 

196 

في تمويل المشروع والجهة المقترضة والتراضي على  الأطراف المقرضين والمشاركينبعد التنسيق مع  -
والتأكد منها ومن سلامتها يتم جمع  التمويلة وتوزيع العوائد المتأتية والإمضاء على وثائق ساهمحصص الم

الجهة الحكومية عبر البنك الرائد بصفته الممثل الأساسي للبنوك  إلىالحصص المتفق عليها ويتم توجيهها 
 المقرضين.

فبعد  في القطاع الصناعي بجاذبيته من حيث حجم العوائد التي يدرها وسرعة تحصيلها، ستثماريتميز الإ -
أتي مرحلة تحصيل العوائد أين يتم تقديمها من طرف الجهة الحكومية للبنك الرائد أين تنفيذ المشروع وإتمامه ت

 ي.سلامة كل بنك في رأس مال المشروع بناءا على مبادئ التمويل الإساهميتولى توزيع العوائد حسب م
 الفلاحي في الجزائر ستثمارالعقود الفلاحية آلية لتطوير الإ -ثالثا
في هذا  ةإقتصاديتوفره العقود الفلاحية للقطاع الفلاحي الجزائري قادر على خلق طفرة  نأما يمكن  نإ

القطاع يتبعها توسع كبير في تطوير الصناعات الغذائية وتحقيق ميزة تنافسية فيها، فتعمل العقود الفلاحية 
لثمار، أو توفير على توفير عنصر العمل غير المتوفر أو الجهد المتمثل في الحرث أو السقي أو جني ا

الأراضي الفلاحية لأصحاب الرغبة والقدرة على العمل في هذا المجال وفق صيغ محددة، أو توفير المواد 
ية حزمة من الحلول المقابلة سلامالأولية كالبذور والأعلاف والأسمدة وغيرها، وبالتالي نجد في صيغ التمويل الإ

 مل الفلاح الجزائري وتحول دون تحقيق عوائده.تعطل ع نألمختلف الإحتياجات التي من الممكن 
ي سلاموفق صيغ التمويل الإ ستثماروقبل التركيز على العملية الفلاحية في حد ذاتها من الممكن تشجيع الإ

ما يؤرق الفلاحين من يحققون  أهمفي عمليات حفظ وتخزين وتوزيع المنتوج الفلاحي الجزائري والتي أصبحت 
توفير أماكن الحفظ وتأسيس  القادرين على حفظه أو توزيعه، فيمكن عبر صيغ الإجارة تاجهم وغيرنإفائض في 

مشروعات مخصصة لتوزيع المنتوج الفلاحي فقط، ومشروعات خاصة بسقي المنتوج الفلاحي مقابل نسبة 
 نأالفلاحية التي من الممكن  الأنشطةمحددة من المنتوج، وأخرى خاصة بالحرث وجني الثمار، وغيرها من 

 جاح الموسم الفلاحي وإستكمال الحلقة لأجل تصنيعه أو بيعه أو تصديره.نإيشترك فيها أكثر من شخص بغية 
في كونها مالكة للأرض  هذا الدوريتضح دور الحكومة الجزائرية المدعمة للنشط الفلاحي ويكمن هيكلة 

الأرباح، أو شريك مالك للأرض  تؤجرها لأصحاب الرغبة والقدرة في العمل الفلاحي مقابل نسبة معينة من
تؤول ملكية الأرض لصاحب العمل في حالة جديته كإجراء تحفيزي  نأيتقاسم الأرباح مع صاحب العمل ويمكن 

ي الفلاحية في تسيير الدعم سلامفي القطاع الفلاحي، كما يمكن إعتماد صيغ التمويل الإ ستثماريشجع على الإ
حة أو التمويل الممنوح من طرف بنك الفلاحة والتنمية الريفية الذي يستطيع الفلاحي المقدم من طرف وزارة الفلا

الدخول كشريك في مختلف المشروعات الممولة وبالتالي يسهم في خفض إحتمالات تعثرها ويزيد من ديمومة 
 ية.ستثمار هذه المشروعات ونجاحها بصفته ممولا وشريكا ومرافقا للعملية الإ

ية للقطاع الفلاحي الجزائري هو عملية المسايرة سلامتوفره الصيغ التشاركية الفلاحية الإ نأما يمكن  أهم نإ
والمرافقة للنشاط الفلاحي فأصل العلاقة علاقة مشاركة وبالتالي يتحمل الطرفين مخاطرة المشروع وإستحقاقهم 
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لا مفر للشريكين إلا التجسيد للعوائد، فتنخفض إحتمالات صرف التمويل الممنوح في أغراض لم تمنح لأجله، بل 
 جاحه.نإالفعلي للمشروع والسهر على 

 ي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرستثمار عقود الإستصناع كآلية لتفعيل الدور الإ -رابعا
تطوير قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من خلال عدة آليات  على 2000منذ سنة عملت الجزائر 

شأت لهذا الغرض، أو عن طريق البنوك التجارية نأ صناديقالدعم الحكومي لهذا القطاع عن طريق  هاأهم من
التي ألزمت بالتدخل في مختلف هياكل التمويل المدعمة، أو عن طريق تسهيل عمل حاضنات الأعمال وتوفير 

الرفع من مردودية كافة و  قتصاديمتيازات وتحفيزات جبائية وشبه جبائية بغية دعم تحقيق مبدأ التنويع الإإ
حتى النصف  نشأة، وبلغ عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المالقطاعات للخروج من تبعية أسعار المحروقات

مؤسسة، ويرجع تضائل دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر  1093170 ،2018 من سنة يانالث
الأموال الممنوحة مقارنة مع المستوى التعليمي الفئة  لعدة عوامل من أبرزها غياب المرافقة الفعالة وضخامة

 المستهدفة للتمويل وقصور آليات التكوين والرقابة اللأزمة للنشاط المقاولاتي.
تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر بذات المصادر القائمة حاليا لكن وفق صيغ التمويل  نإ
حة للتمويل انمعالجة قصور غياب عنصر المرافقة بسبب رقابة وملازمة الجهة الم هاانكي المتاحة بإمسلامالإ

ية ستثمار بصفتها شريك أين لا يقتصر دورها على إسترداد رأس المال فقط بل زيادة العوائد المتأتية من العملية الإ
 إلىح للتمويل انصندوق مفصال تدريجيا على دورها كنمما يكسبها مع مرور الوقت زيادة قدرتها التمويلية والإ

ية وبالتالي تخفض من حجم إستثمار ية لها القدرة المالية للمشاركة في عدة مشروعات إستثمار مؤسسة مالية 
 الدعم الحكومي ودور الدولة في تغطية خسار القروض المتعثرة والمفلسة.
صحاب المهن والحرف عبر صيغ أويمكن لهيئات دعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تمويل 

توفر لصاحب الحرفة المواد  نأكالإستصناع والسلم والمشاركة والمضاربة والإيجار والعديد من الصيغ الأخرى، 
الأولية والفلاحين قطع الأرض والبذور والأسمدة والري، وأصحاب الصناعات التمويل اللآزم لكن بصفتها شريك 

ية وله حقوق وواجبات وفق ما يمليه العقد المتفق عليه وللطرفين أدوار ار ستثميراقب ويشرف على العملية الإ
تتقلص  نأية، ويمكن ستثمار محددة يمكن تقسيمها حسب قدرة كل طرف ومعرفته وخبرته بما يخدم العملية الإ

ة الدولة في صفة المؤسسات الممولة للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب تطور نشاط المشروع ساهمنسب م
 قا لصيغة المشاركة المتناقصة المنتهية بالتمليك مثلا.وف
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 خلاصة الفصل الرابع 

أن هناك العديد من العوامل  الإقتصاد الماليزي، البحريني والسودانيأثبتت تجارب التمويل الإسلامي في 
من أهمها الإرادة والدعم الحكومي والبيئة القانونية والتشريعية وإنتشار هذه الصناعة دفع نمو  التي ساهمت في

بروز الأثر كما ثبطت مجموعة من العوامل  المشجعة، فضلا عن مساهمة مؤسسات المالية الإسلامية الدولية،
غياب ثقافة  أهمها في الدول الإسلامية والتي نجد منالتنموي للتمويل الإسلامي في دول دراسة الحالة ومن ثم 

الإستثمار والإستثمار الإسلامي، وضعف أداء المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية لمحاكاتها لأساليب 
ولتطوير التمويل الربوية وإعتمادها على الربح التجاري عوض الإستثمار وفق صيغ المشاركة والمضاربة، 

هيكلة لإقتصاديات و ت حاجات وأولويات هذه الابد من مراعافي الدول الإسلامية صناعة التمويل الإسلامي 
 دور المؤسسة المالية الإسلامية في تمويلها للإستثمار.

وعلى مستوى الإقتصاد الجزائري تتضح أهمية دمج الصناعة المالية الإسلامية في المنظومة التمويلية 
وإنعكاسها على الجهاز المصرفي والسوق المالية والقاعدة الإنتاجية ككل، حيث يستلزم هذا الدمج توافر مجموعة 

وضرورة إعادة النظر في القانون الذي يؤطر ما أسماه  للعمل المالي الإسلاميالداعمة والمسهلة من العوامل 
سن تشريعات أكثر مرونة تعطي للمصارف و ووضع آليات أكثر وضوحا   بنك الجزائر بالمالية التشاركية

والمؤسسات المالية المعتمدة حرية أكثر في تبني المالية الإسلامية بشكل يعزز من دورها التنموي في الإقتصاد 
 الجزائري.
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تجربة جديرة  ية مقارنة بنظيرتها التقليدية في جعلهاسلامق تجربة التمويل وفق الصيغ الإحداثة تطبي سامهت
 ي يستمدسلامبالبحث في حيثياتها وخصائصها أملا في تحقيق إستدامتها وتطويرها، فالنموذج التمويلي الإ

ية والحافظة لحقوق أطرافها، والتي أعطت إهتماما ستثمار قيمته من صلب المبادئ العادلة المنظمة للعملية الإ
ي، الشرعي والأخلاقي وحتى البيئي، مما يجعل منه البديل الأكثر ملائمة جتماع، الإقتصاديب الإانبالج

نوع قاعدة عملاء المؤسسات المالية النامية والمتطورة على حد سواء، وفي ظل ت اتقتصاديالإلإحتياجات 
العالم  انية التي لم تعد حكرا على الأقلية المسلمة بل تنوع الطلب على هذه الأصول لتشمل مختلف بلدسلامالإ
أصبح من الضروري التركيز على التطبيق العملي السليم لمبادئ التمويل أين ية، سلامية وغير الإسلامالإ
بأهدافها الحقيقية التي جاءت من أجلها وتحقيق دورها الريادي في تطوير ي وربط هذه المؤسسات سلامالإ

 المنتجة تماشيا وإحتياجات المجتمعات ومتطلباتها. ةقتصاديالقطاعات الإ
ية سلامالحقيقي والمالي في الدول الإ ستثماري على الإسلامتضفيه آليات وصيغ التمويل الإ نأما يمكن  نإ

إذ لا تتوقف ، الشاملة لغرض تحقيق التنمية هاإستخدامو  كيفية الحصول على الأموال هو تحقيق الرشادة في
ية ستثمار ية بمجرد الحصول على التمويل بل تتعداه لتضمن السيرورة الحسنة للعملية الإسلامالآلية التمويلية الإ

 يتأتى منها ربح مستحق أو خسارة عادلة. نأوالتي يتوقع 
مؤشر معبر عن  أهمي كسلامه الدراسة الوقوف على أثر التمويل المصرفي الإوفي هذا الإطار حاولت هذ

ي انالسودعلى مستوى الإقتصاد الماليزي البحريني و  الإستثمار الحقيقيية، على سلامحجم الصناعة المالية الإ
 ستثماري ركيزة أساسية في تجميع الموارد المالية وتخصيصها نحو الإسلاموهي نماذج جلعت من التمويل الإ

ي إسلامية من منظور ستثمار التأصيل النظري للعملية الإ إلىهذا الغرض تم التطرق  إلىالمنتج، وللوصول 
ية التي أتاحها الشرع الحنيف لتمويل سلاممختلف الأساليب والصيغ الإ إلىوظوابطها، ومن ثم التطرق 

 اتقتصاديالإ أهملميا، ومن ثم على مستوى ية عاسلام، كما تم الوقوف على حجم الصناعة المالية الإستثمارالإ
ي، وعملت هذه الدراسة على إقتراح سلامية، وتحليل العوامل الداعمة والمعيقة لسيرورة العمل المالي الإسلامالإ

على مستوى  يةسلامي للمؤسسة المالية الإجتماعوالإ قتصاديإبراز الدور التنموي الإ هاانكحلول بإم
 كما تناولت واقع وآفاق الصناعة المالية الإسلامية في الجزائر. ،يةسلامالإ اتقتصاديالإ
 إختبار الفرضيات  -1

ية، وتحليل واقع هذه الصناعة على مستوى سلامطلاقا من التطرق للتأصيل النظري للصناعة المالية الإنإ
 ية، تم التحقق من الفرضيات المطروحة كما يلي:سلامالإ اتقتصاديالإبعض 

تمثل الصناعة المالية الإسلامية بديل تمويلي فعال لتطوير الإستثمار الحقيقي والمالي في  الأولى:الفرضية  -
سلامية، تم إثباتها، فقد برزت أهمية البديل التمويلي الإسلامي في تطوير الإقتصاديات الإسلامية الدول الإ

وإلإحتياجات الأساسية ت تتماشى خاصة ما تعلق بتجميع الفوائض المالية وتخصيصها للإستثمار وفق قطاعا
تصادية، إجتماعية لهذه الدول، فضلا عن المرافقة الفالة للنشاط الإستثماري وتأطير هذه العملية وفق ظوابط إق
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، وعلى المستوى المالي برزت أهمية الإقتصاديةالمؤشرات بيئية وأخلاقية تعزز من تطوير وتحسين مختلف 
 .الأسواق المالية على غرار الصكوك والصناديق الإستثماريةوتطوير  الأدوات التمويلية الإسلامية في تنشيط 

توجد علاقة ذات دلالة معنوية بين التمويل المصرفي الإسلامي كمؤشر معبر عن حجم " الفرضية الثانية: -
-2000خلال الفترة ، البحريني والسوداني في الإقتصاد الماليزي  ستثمار الحقيقيلامية والإالصناعة المالية الإس

بوحدة واحدة  الماليزي  نه كلما إرتفع التمويل المصرفي الإسلاميأفبينت الدراسة القياسية  "، تم إثباتها2018
كلما إرتفعت أصول المصارف الإسلامية في الإقتصاد البحريني وحدة، و  0.52إرتفع الإستثمار الحقيقي ب 

كلما إرتفع وعلى مستوى الإقتصاد السوداني  ،وحدة 0.099إرتفع حجم الإستثمار الحقيقي ب بوحدة واحدة 
وحدة، وكلما إرتفع التمويل  4.95التمويل المصرفي الإسلامي بصيغة المشاركة زاد حجم الإستثمار الحقيقي ب 

وحدة، وكلما إرتفع التمويل بالمرابحة بوحدة  3.28لمضاربة بوحدة واحدة إرتفع الإستثمار الحقيقي ب بصيغة ا
واحدة إرتفع الإستثمار وحدة، وكلما إرتفع التمويل بصيغى السلم بوحدة  1.12واحدة إرتفع الإستثمار الحقيقي ب

 .وحدة 13.70الحقيقي ب
"تتفاوت أهمية وحجم الأصول المالية الإسلامية في الدول الإسلامية حسب رغبة هذه  الثالثة: الفرضية  -

الدول في تطوير هذه الصناعة من خلال توفير مناخ وبيئة ملائمة لنشاط التمويل الإسلامي"، تم إثباتها، فلقد 
وير المالية الإسلامية ن رغبة الدول في تطأأظهر تحليل واقع مؤشرات التمويل الإسلامي في الدول الإسلامية 

كان من أهم دعائم تطوير هذه الصناعة، أين تترجم هذه الرغبة في الدعم المباشر وغير المباشر لمختلف 
 المؤسسات المالية الإسلامية.

للتمويل بالمشاركة والمضاربة المصرفية أثر على الإستثمار الحقيقي السوداني أكبر من " الرابعة:الفرضية  -
قتصاد السوداني تبين أن للتمويل بالمشاركة تم إثباتها، فعلى مستوى الإ"، ابحات المصرفيةالتمويل  بالمر 

التي كان لها أقل والمضاربة أثر معنوي إيجابي على الإستثمار الحقيقي أكبر من التمويل بصيغة المرابحة 
 تأثير بين الصيغ التمويلية الأربعة.

 نتائج الدراسة-2
ي في الإقتصاد الماليزي، البحريني سلامالوصفي لوضعية مؤشرات التمويل الإطلاقا من التحليل نإ

 الحقيقي والمالي في هذه الدول ستثماري على حجم الإسلامي، والوقوف أثر التمويل المصرفي الإانالسودو 
 مجموعة من النتائج، تم تقسيمها كما يلي: إلىخلصت هذه الدراسة و 
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 النتائج النظرية -2-1
ية سلامالإ اتقتصاديالإدعائم تحقيق التنمية في  أهممن  ةية المتعددسلامبالصيغ الإ ستثمارالإيعد تمويل  -

ية، فلا الإنتاجلرفع طاقاتها  اتقتصاديالإلما يوفره هذا المنهج التمويلي من خصائص وعوامل تحتاجها هذه 
تحقيق مرافقة ومشاركة حقيقية للعملية  إلىي على توفير المال فقط، بل يرمي سلاميقتصر التمويل الإ

 إلىية يضعف من خلالها حدوث إختلالات أو تعثر للمشروعات، فحزمة الآليات التشاركية ترمي ستثمار الإ
 تشغيل كافات الطاقات البشرية والمادية والمالية لغرض تحقيق التنمية.

بليون دولار سنة  2673 إلى، 2007بليون دولار أمريكي سنة  639ي من سلامتطورت أصول التمويل الإ -
، وتراوح معدل نمو هذه الأصول 2022بليون دولار خلال سنة  3782 إلىتصل  نأ، ومن المتوقع 2018

 .2022-2014خلال الفترة  %9في حدود 
 %44.8بنسبة  2016ترليون دولار أمركي خلال سنة  2294تتوزع أصول التمويل الإسلامي والمقدرة بـ  -

 %22.05في دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا، وبنسبة  %26.98في دول مجلس التعاون الخليجي، وبنسبة 
 في دول أمريكا.  %0.14في دول أوروبا و %3في دول جنوب شرق أسيا، وبنسبة 

، وعلى هذا الأساس 2018من إجمالي الأصول خلال سنة  %71.7ية ما نسبته سلامتشكل الصيرفة الإ -
 ية.سلامي كمؤشر للتعبير عن حجم الصناعة المالية الإسلامر التمويل المصرفي الإتم إختيا

تشارا واسعا خاصة ما تعلق بالتعليم وعدد الأبحاث المنشورة اني النوعية سلامعرفت مؤشرات التمويل الإ -
يا، ولم تعد إجتماعي المسؤول سلامصناديق التمويل الإ إلىوتوفر البيئة التنظيمية والحوكمة الشرعية، إضافة 

 ية بدرجة أكبر.إسلامية بل إستقطبتها دول غير سلامهذه المؤشرات حكرا على الدول الإ
 النتائج التطبيقية -2-2

 ية على مستوى الإقتصاد الماليزي سلامتناولت الدراسة التطبيقية تحليل لوضعية الصناعة المالية الإ
 توضيح النتائج لكل إقتصاد كما يلي:ويمكن ، 2018-2000ي خلال الفترة انالسودالبحريني و و 

 قتصاد الماليزي نتائج الإ  2-2-1
مع  %0يقارب  نأالماليزي قفزة تنموية ناجحة جدا تقلص من خلالها معدل الفقر المتوقع  قتصادحقق الإ -

 2017-2000خلال الفترة  %270.73، كما تضاعف الناتج المحلي الإجمالي حوالي 2017نهاية سنة 
خلال  %47.33ة في تشكيل هذا الدخل وبلغت نسبته منه ساهمالقطاعات الم أهمقطاع الخدمات من  نأعلما 
 ا نسبي خلال نفس الفترة.إستقرار ، كما سجلت معدلات البطالة، النمو والتضخم 2017سنة 

 %25.22ي يحوز على إسلاممصرف  16مصرفا بين  27زاوج النظام المصرفي الماليزي المكون من  -
 ةقتصاديمصرف تقليدي، ويتضح جليا ميول السياسة الإ 11و ،2017من أصول النظام المصرفي خلال سنة 

 ي كأسلوب تمويلي رئيسي.سلامالكبرى الماليزية لإرساء التمويل الإ
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الذي يغلب عليه الطابع و  ،2017-2000ي الماليزي خلال الفترة سلامتضاعف التمويل المصرفي الإ -
ي، إذ عرف التمويل بصيغة المرابحة تطورا ملحوظا على حساب ستثمار التمويل الإالتجاري على حساب 

ب  2017خفاض التمويل عن طريق المشاركة والمضاربة، فقدرت نسبة التمويل بالمرابحة خلال سنة نإ
، ونسبة التمويل %14.83بينما قدرت نسبة التمويل بالمضاربة من إجمالي المحفظة التمويلية،  39.59%

ي سلامالقطاعات المستفيدة من التمويل الإ أهمقطاع العائلات من  نأ، وهو ما يفسر %10.06بالمشاركة 
الذي يبعد المصارف  الأمرخفاضا في تمويل القطاع الفلاحي، الصناعي والخدمي، نإالممنوح بالمقابل نجد 

 ية عن أهدافها التنموية الأساسية.سلامالإ
ية سلامالإ ستثمارها وصناديق الإأنواعية بسلامية، والصكوك الإسلامالشريعة الإتعد الأسهم المتوافقة مع  -

الحقيقي  ستثمارأدوات التمويل الرسمية في السوق المالي الماليزي، ولها دور كبير في تطوير الإ أهممن 
 المالي. ستثماروتنشيط الإ

من كافة أصول  %10.1مؤسسة تأمين تحوز على ما نسبته  15يتكون سوق التأمين التكافلي الماليزي من  -
في تكوين الناتج المحلي الإجمالي  %0.7ة هذه المؤسسات بنسة ساهم 2018التأمين في ماليزيا، وخلال سنة 

 .عامل 3295 ب الماليزي وتقدر العملة المستحدثة خلال نفس السنة
حدار خطي بسيط يقيس الأثر بين نإسنة تم تقدير  19ب والمقدرة ( 2018-2000الدراسة )مدة نظرا ل -

الحقيقي كمتغير تابع، وخلصت الدراسة  ستثماري الماليزي كمتغير مستقل، والإسلامالتمويل المصرفي الإ
الحقيقي في ماليزيا، وكلما زاد  ستثماري أثر إيجابي معنوي على الإسلامللتمويل المصرفي الإ إلى أنالقياسية 

 وحدة. 0.52الحقيقي ب  ستثماري بوحدة واحدة زاد الإسلامالتمويل المصرفي الإ
 قتصاد البحرينينتائج الإ  -2-2-2
ستطاع من خلال إستراتيجية واضحة إحيث ات دول منطقة الخليج، إقتصادي أهميعد الإقتصاد البحريني من  -

 3.41المعالم التخلص من التبعية المفرطة للطاقة الأحفورية، تطور الناتج المحلي الإجمالي البحريني من 
ة ساهمالقطاعات الم أهم، ومن 2017مليار دينار بحريني سنة  13.3 إلى، 2000مليار دينار بحريني سنة 

 التحويلية، القطاع المالي وقطاع الخدمات الحكومية.في تكوين هذا الناتج قطاع الصناعات 
مصارف بحرينية  6ية، موزعة على سلامصول العالمية للصيرفة الإمن الأ %1.7تحوز البحرين على  -

 إلىمليون دولار أمريكي،  1917.5ية في البحرين من سلامية، كما تطورت أصول الصيرف الإإسلام
 .2017مليون دولار مع نهاية سنة  26745.5

أدوات الدين العام المحلية البحرينية إذ قاربت نسبتها  أهمية من سلامصكوك السلم والإجارة الإ عتبرت -
، كما ينشط في السوق 2016خلال سنة  %20.20، و2008من إجمالي الدين العام خلال سنة  85.4%

مؤسسات  06التكافلي بـ: ي، وقدرت مؤسسات التأمين إسلامي إستثمار صندوق  80المالي البحريني حوالي 
 .2016ومؤسستين لإعادة التكافل مع نهاية سنة 
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ية كمتغير مستقل سلامحدار خطي بسيط لقياس الأثر بين أصول الصيرفة الإنإومن خلال تقدير نموذج  -
، يتضح الأثر المعنوي الإيجابي للأصول 2018-2000خلال الفترة  الحقيقي كمتغير تابع ستثماروالإ

 وحدة. 0.099الحقيقي ب ستثماركلما إرتفعت هذه الأصول بوحدة واحدة، يرتفع الإ المصرفية حيث
 يانالسودقتصاد نتائج الإ  -2-2-3
، تطور الناتج المحلي %100بنسبة  التي تحوز على جهاز مصرفي إسلاميمن الدول  انالسوديعتبر  -

 إيرادات قطاع الخدمات %50.8من  2017، والمكون أساسا خلال سنة 2017-2000ي خلال الفترة انالسود
 في تكوين هذا الناتج. %12.7القطاع المالي بنسبة  ساهمكما ي

ي تجاري ومتخصص ومن إسلاممصرف  37من  2017ي مع نهاية سنة انالسوديتكون الجهاز المصرفي  -
بالمرابحة ي المتدفق يتضح هيمنة الصيغ التجارية خاصة ما تعلق بالتمويل سلامخلال تحليل تطور التمويل الإ

، بالمقابل نجد تدهور واضح في نسب 2017من إجمالي التمويل الممنوح لسنة  %48.54الذي بلغ نسبة 
حيازا واضحا للسياسة إنخلال نفس السنة، مما يظهر  %7.79و %6.47المشاركة والمضاربة التي بلغت 

الذي يؤثر على ربحية المصارف  الأمري ستثمار التمويلية لتمويل النشاط التجاري على حساب النشاط الإ
 ي.ستثمار وأداءها الإ

ي في تمويل انالسودصندوق الزكاة  ساهمي، فانالسودما يميز الإقتصاد  أهميعد القطاع التكافلي المزدهر  -
ي انالسودية والتجارية والخدمية، وتعد إلزامية دفع الزكاة لصندوق الزكاة الإنتاجية المصغرة ستثمار المشروعات الإ

 دعائم نجاح هذا الصندوق في تحقيق أهدافه التنموية. أهممن 
مؤسسة  38ي الأصغر حيث نجد سلامالدول التي حفزت على تطوير التمويل الإ أهممن  انالسودتعتبر  -

 حة لهذا النوع من التمويل، كما تطور التمويل المصرفي الأصغر كنسبة من المحفظة التمويليةانمالية م
 .2018خلال سنة  %15حتى بلغ نسبة  للمصارف الإسلامية

 2018-2000الحقيقي خلال الفترة  ستثمارعلى الإ انالسودي في سلاملقياس أثر التمويل المصرفي الإ -
حدار خطي متعدد يشمل التمويل بالمرابحة، التمويل بالمشاركة، التمويل بالمضاربة والتمويل بالسلم إنتم تقدير 

حيث كلما إرتفع التمويل بالمشاركة بوحدة واحدة إرتفع الحقيقي كمتغير تابع،  ستثماركمتغيرات مستقلة والإ
وحدة، وكلما إرتفع التمويل بالمضاربة بوحدة واحدة إرتفع الإستثمار المحلي  4.91الإستثمار المحلي ب 

ة، وكلما وحد 1.12وحدة، وكلما إرتفع التمويل بالمرابحة بوحدة واحدة إرتفع الإستثمار الحقيقي ب  3.28ب
 وحدة. 13.70إرتفع التمويل بالسلم بوحدة واحدة إرتفع الإستثمار المحلي ب
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 الدراسة إقتراحات  -3
 ، والتي يتمثل أبرزها فيما يلي:قتراحاتعلى ضوء النتائج السابقة، يمكن تقديم جملة من الإ

في  هإستمرارية نحاج انلضمضرورة التقيد بمبادئ التمويل الإسلامي الشرعية والإقتصادية والإجتماعية  -
ي جتماعوالإ قتصاديولإبراز الدور التنموي الإ تحقيق نفس معدلات النمو المسجلة خلال الفترة اللآحقة

 حرافها عن مهامها الأساسية.نإمنع تضمن تحقيق أهدافها التنموية و وضمان  يةسلامللمؤسسات المالية الإ
ية بإحتياجات هذه المجتمعات وإعطائها الأولوية في سلامي في الدول الإسلامالإ ستثمارضرورة ربط الإ -

ي في القطاعات المنتجة الفلاحية والصناعية، لغرض تحقيق إكتفاء ذاتي سلامالإ ستثمارالتمويل وتحفيز الإ
 المفرطة لهذه الدول ويرفع من دخولها المحققة. ةقتصاديالإالتبعية  يكسر

ية والتي تنحاز لتمويل النشاط التجاري على حساب سلامالمصارف الإة مراجعة السياسة التمويلية في ضرور  -
 ستثمارية كمستثمر مشارك في سبيل تحفيز الإسلامي، من خلال دخول المؤسسات المالية الإستثمار النشاط الإ

 في القطاعات المنتجة.
إطارا ال إفريقيا، ية خاصة في منظقة الشرق الأوسط وشمسلامية في الدول الإسلامضرورة منح المالية الإ -

 ي.جتماعوالإ قتصاديرها التنموي الإو تستطيع من خلاله إبراز د قانونيا واسعا
ي من خلال جتماعية المصرفية وغير المصرفية بالهدف الإسلامضرورة ربط أهداف المؤسسات المالية الإ -

ت قروض حسنة أو تمويل أصغر انكتخصيص جزء من المحفظة التمويلية في شكل تمويل تكافلي سواءا 
 ي أو غيرها من الأساليب.إسلام

ي على مستوى السوق التمويلية حتى تجد المؤسسات المالية سلامضرورة تطوير وتنويع أدوات التمويل الإ -
ية في إستثمار ها في مشاريع إستثمار  انفوائضها المالية، ولو  إستثمارية منتفسا يمكنها من خلاله سلامالإ

 الحقيقي. ستثمارتها في تطوير الإساهمقيقي سيكون أفضل لها من ناحية مالقطاع الح
تها في حماية فئة ساهمي لمدى مسلامضرورة توفير الدعم والمرافقة لمختلف مؤسسات التمويل الأصغر الإ -

 هامة في المجتمع من الفقر والتهميش، فضلا عن إدماجها لتوليد الدخل.
في سبيل تطوير الصناعة المالية  والبحث العلمي يسلامالإ المالي بالتعليمية سلامضرورة إهتمام الدول الإ -
ية وإيجاد حلول لمختلف المشكلات المالية، فضلا عن تكوين الكادر البشري المؤهل لقيادة هذه سلامالإ

ي ، وذلك يكون عبر تكوين المصرفيين في أسس الشريعة الإسلامية أو تكوين خبراء الشريعة الإسلامالصناعة
 في أسس العمل المصرفي.

ية على مستوى الدول سلامضرورة الإعتماد على الإبتكار المالي كمدخل لتطوير الصناعة المالية الإ -
 ية من خلال دراسة الإحتياجات التمويلية لهذه الدول ومن ثم تصميم منتجات تناسب هذه الإحتياجاتسلامالإ

 في ظل ندرة الموارد المالية في هذه الدول. ستثمارلغرض تطوير الإ
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ية وتغليب سلامه من الضروري هيكلة المحفظة التمويلية في المصارف الإفإنبالنسبة للإقتصاد الماليزي  -
ي على هذا النوع من التمويل، حتى لا تفقد المصارف ستثمار أساليب المشاركة والمضاربة عبر تحفيز الطلب الإ

وراق المالية أو إستحداث ب الشرعي ومراعته في حالة دمج الأاننموية، وضرورة التقيد بالجية رسالتها التسلامالإ
 أوراق مالية جديدة.

ما  أهمية في الأسواق المالية من سلاموبالنسبة للإقتصاد البحريني فتعد ضرورة تنويع الأدوات التمويلية الإ -
خفاض مداخيل المحروقات التي مست جزئيا الدخل نإيحدث تعبئة أكثر للدين العام خاصة في ظل  نأيمكنه 

المحلي  ستثمارتمويل جزء هام من الإ هاانكها والمضاربة بإمأنواعالبحريني، فإصدار صكوك المشاركة ب
 البحريني.

ي هيكلة المحفظة التمويلية ومراعاة الإحتياجات الأساسية للمجتمع انالسودومن الضروري بالنسبة للإقتصاد  -
ي تحديات تنموية كبيرة جدا، فتمويل المشروعات الفلاحية خاصة وفق الأساليب اني لازال يعي الذانالسود

إقتصاد مصدر بدرجة  إلىتحقق إكتفاء ذاتي وتتحول  انالسوديجعل  نأه نأالتشاركية الفلاحية المتاحة من ش
إقتصاد مصنع خاصة ما تعلق بالصناعات الغذائية، كما يعد تطوير القطاع التكافلي  إلىية تحويله انكأولى، وإم

وله بعد كبير في خفض معدلات الفقر والبطالة المقلقة  انالسودفي  يجتماعب الإانعوامل الرقي بالج أهممن 
 .انالسودفي 

ة ضرورة حتمية، لما تحققه هذه يسلامعلى مستوى المنطومة التمويلية الجزائرية يعد التحول نحو المالية الإ -
 ، وعليه يتوجب خلق البيئة التشريعية المرنة والملائمةةقتصاديالصناعة من مزايا على مختلف المستويات الإ

ية بحد ذاتها سواءا إسلامقيام مؤسسات مالية  نأوضروة تأهيل المؤسسات المالية المستقبلة لهذه الصناعة، ولو 
ية في مؤسسة مالية سلامالخيار الأفضل بدلا من دمج الصناعة المالية الإ ت محلية أو أجنبية سيكون انك

 ربوية.
 آفاق الدراسة   -4

تركزت هذه الدراسة على تحليل أثر الصناعة المالية الإسلامية على الإستثمار في نماذج من الدول 
 وتبقى العديد من المواضيع التي لها صلة بموضوع الدراسة والجديرة بالبحث منها: الإسلامية،

 .المالي والنقدي ستقرارية في تحقيق الإسلامدور الصناعة المالية الإ -
 .ي التكافلي في تحقيق التنميةسلامدور التمويل الإ -
 .الأجنبي ستثمارية على الإسلامأثر الصيرفة الإ -
 في تنشيط الأسواق المالية.ية سلامدور الصكوك الإ -
 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 قـائمة المـــراجع

 
 



  قائــمة المــــــــــــراجع

 

208 

 المراجع باللغة العربية -أولا

 الكتب  (1

، الصكوك والأسواق المالية الإسلامية ودورهما في تمويل التنمية الإقتصاديةأدهم إبراهيم جلال الدين،  -1
  .2014دار الجوهرة للنشر والتوزيع، القاهرة، 

التعليم الجامعي،  دار الصكوك ودورها في تحقيق التنمية الإقتصادية،ن محمد علي، اأحمد شعب -2
 .2014الإسكندرية، 

الدار الجامعية،  إقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية،سماعيل أحمد الشناوي، عبد المنعم المبارك، إ -3
 .2002الاسكندرية، مصر، 

، صيغ التمويل والإستثمار في المصارف الإسلامية، البنك الإسلامي الأردني للتمويل بكر ريحان -4
 .2006الأردن، ، ، عمانوالإستثمار

 .2010، دار وائل، عمان، الأردن، إدارة المصارف الإسلاميةحربي محمد عريقات، سعيد جمعة عقل،  -5
دار وائل للنشر، الأردن،  ،2ط إدارة المصارف الإسلامية،حربي محمد عريقات، سعيد جمعة عقل،  -6

2012 . 
والتوزيع، عمان، دار ومكتبة الكندي للنشر  حوافز الإستثمار في النظام الإسلامي،ن بني هاني، يحس -7

 .2014 الأردن،
 .2013 دار المسيرة، عمان،، أسس العمليات المصرفية الإسلاميةن، احسين محمد سمح -8
 .2006دار النفائس، عمان، الأردن،  الرقابة الشرعية في المصارف الإسلامية،حمزة عبد الكريم حماد،  -9

دار  في سوق الأوراق المالية، المصارف الإسلامية أداءها المالي وأثارهاحيدر يونس الموسوي،  -10
 .2011ي، عمان، الأردن، ر اليازو 
، دار الفكر نون الوضعياتنظيم الإستثمار المصرفي في الفقه الإسلامي والقخالد عبد الله براك الحافي،  -11

 .2010الجامعي، الإسكندرية، 
، مؤسسة ميشركات الإستثمار في الاقتصاد الإسلاخلف بن سليمان بن صالح بن سليمان النمري،  -12

 .2000الشباب الجامعة، الإسكندرية، 
دار الثقافة للنشر والتوزيع،  الصكوك الإسلامية ودورها في التنمية الإقتصادية،زياد جلال الدماغ،  -13

 .2012عمان، 
 .2008دار الكتاب الثقافي، عمان،  ،-دراسة فقهية–الأسواق المالية المعاصرة السعد أحمد،  -14
التمويل قصير الأجل للبنوك الإسلامية مع دراسة تطبيقية حول مجموعة تطوير صيغ ن ناصر، اسليم -15

 .2002جمعية التراث، غرداية، الجزائر،  من البنوك الإسلامية،
الإتحاد الدولي للبنوك الإسلامية،  ،2ج، الموسوعة العلمية والعملية للبنوك الإسلاميةسيد الهواري،  -16

 .1982القاهرة، مصر، 



  قائــمة المــــــــــــراجع

 

209 

، دار المريخ، الرياض، 5، طمصادر التشريع الإسلامي وموقف العلماء منهاشعبان محمد إسماعيل،  -17
1996. 

، عمان، الأردن ،ي ر دار اليازو ي المصارف الإسلامية، أساسيات الإستثمار فصادق راشد الشمري،  -18
2011. 

ي العلمية للنشر ر ، دار اليازو الصناعة المصرفية الإسلامية مداخل وتطبيقاتصادق راشد الشمري،  -19
 .2014والتوزيع، عمان، الأردن، 

 .2006، دار الفجر، القاهرة، المنهج التنموي البديل في الاقتصاد الإسلاميصالح صالحي،  -20
منشأة المعارف،  إدارة المخاطر الإئتمانية من وجهتي النظر المصرفية والقانونية،عبد الحميد الشواربي،  -21

 .2003الإسكندرية، مصر، 
، المعهد الإسلامي للبحوث الإدارة الإستراتيجية في البنوك الإسلاميةمغربي، عبد الحميد عبد الفتاح ال -22

 .2004والتدريب، السعودية، 
الدار  ،إقتصاديات الإستثمار والتمويل الإسلامي في الصيرفة الإسلاميةعبد المطلب عبد الحميد،  -23

 .2014 الجامعية، الإسكندرية،
 .2010دار النفائس، الأردن،  بالتصرفات المالية،مقاصد الشريعة الخاصة عز الدين بن زغيبة،  -24
  .2008الأردن، ، دار أسامة لنشر والتوزيع، أسواق الأوراق المالية، عصام حسين -25
، دار النفائس للنشر والتوزيع، التمويل ووظائفه في البنوك الإسلامية والتجاريةقتيبة عبد الرحمان العاني،  -26

 .2013 عمان، الأردن،
، دار النفائس للنشر والتوزيع، الإستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي قطب مصطفى سانو، -27

 .2000الأردن، 
، دار رسلان، أساليب الإستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق الماليةلكريم الهيتي، اقيصر عبد  -28

 .2006 ،دمشق، سوريا
ن المطبوعات الجامعية، اديو  ،2ط، 2ج، محاضرات في النظرية الإقتصادية الكليةمحمد الشريف إلمان،  

 2010الجزائر، 
، البنوك الإسلامية، مفهومها، نشأتها، تطورها، نشاطها مع دراسة على مصرف إسلاميمحمد بوجلال،  -29

 .1990المؤسسة الوطنية للكتاب، الجزائر، 
 .1990، المؤسسة الوطنية للكتاب، الجزائر، البنوك البنوك الإسلاميةمحمد بوجلال،  -30
، المصارف الإسلامية الأسس النظرية والتطبيقات العمليةمحمد حسين الوادي، حسين محمد سمحان،  -31
 .2014دار المسيرة، عمان،  ،5ط

، دار المجتمع، مشكلة الإستثمار في البنوك الإسلامية وكيف عالجها الإسلاممحمد صالح الصاوي،  -32
1990. 



  قائــمة المــــــــــــراجع

 

210 

دار الجامعة الجديدة،  ة وآثارها في التنمية،البنوك الإسلامي إقتصادياتمحمد عبد الله شاهين،  -33
 .2014الإسكندرية، 

، دار النهضة العربية، أساسيات التمويل الإداري وإتخاذ قرارات الإستثمارمحمد عثمان إسماعيل،  -34
 .بيروت

 .2010دار المسيرة، عمان،  ،2ط البنوك الإسلامية،محمد محمود العجلوني،  -35
 .2006دار وائل للنشر، الأردن،  طار النظري والتطبيقات العملية،إدارة الإستثمارات الإمحمد مطر،  -36
  .2012 دار النفائس، الأردن، تقييم أعمال البنوك الإسلامية الإستثمارية،محي الدين يعقوب أبو الهول،  -37
 الدار الجامعية، مصر، بدون سنة نشر. قتصاد النقدي والمصرفي،الإمصطفى رشدي شيحة،  -38
، عالم الكتب أصول المصرفية والأسواق المالية الإسلاميةنجاح عبد العليم عبد الوهاب أبو الفتوح،  -39

 .2014الحديث، الأردن، 
، دار الفكر صناديق الإستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والإقتصاد الوضعينزيه عبد المقصود مبروك،  -40

 .2007الجامعي، الإسكندرية، 
صناديق الإستثمار بين الإقتصاد الإسلامي والإقتصاد الوضعي، روك، نزيه عبد المقصود محمد مب -41

 .2006شركة الحلال للطباعة الجامعية، 
ي،  ر ، دار اليازو المصرفية الإسلامية الأسس النظرية وإشكالية التطبيقنوري عبد الرسول الخاقاني،  -42

 .2011،الأردن
 .2014 ،دار النفائس، الأردن ،إسلامي المدخل إلى إدارة الإستثمارات من منظورهشام كامل قشوط،  -43
 .2002دار الفكر، دمشق،  المعاملات المالية المعاصرة،وهبة الزحيلي،  -44
للنشر  ، دار حامددور المصارف الإسلامية في التمويل والإستثماريعرب محمود إبراهيم الجبوري،  -45

 .2014، الأردن، والتوزيع
  .2014 ،التعليم الجامعي، الإسكندرية، مصردار  الصكوك المالية وأنواعها،يوسف حسن يوسف،  -46
 ، دون سنة نشر.، دار الصابونيفقه الاقتصاد النقدييوسف كمال محمد،  -47

 تقارير، ندوات، منشورات وملتقيات  (2

تنامي التمويل الإسلامي في ظل الأزمة المالية العالمية الراهنة دراسة ن، صليحة عماري، اآسيا سعد -1
المؤتمر العلمي الدولي حول: الأزمة المالية والإقتصادية العالمية  وشمال إفريقيا، حالة دول الشرق الأوسط

 2و  1يومي  ،المعاصرة من منظور إقتصادي إسلامي، جامعة العلوم الإسلامية العالمية، عمان، الأردن
 .2010ديسمبر 

زائر " تجربة السودان واقع وتطور صناعة الصكوك الإسلامية وآفاق تطبيقها في الجنور سكيو وآخرون، ا -2
كلية العلوم  ،اليوم الدراسي الأول حول صيغ التمويل الإسلامي بدائل لطرق التمويل التقليدية نموذجا"،

 .2017ديسمبر 10الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، المركز الجامعي بلحاج بوشعيب، عين تيموشنت، يوم 
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والأردنية في التمويل بالصكوك الإسلامية والدروس التجربة السودانية بن ثابت علي، فتني مايا،  -3
ن آليات ترشيد الصناعة ا، الملتقى الدولي الثاني للصناعة المالية الإسلامية بعنو المستفادة منها: الجزائر نموذجا

 . 2013ديسمبر  9و 8يومي ، المالية الإسلامية
 .2016البحرين،  ،2016لسنة  نالتقرير السنوي لقطاع التأمين في البحريبنك البحرين المركزي،  -4
 .2017، السودان: التثبيت الإقتصادي وإعادة الإعمار ريرتقالبنك الدولي،  -5
 .2017، البحرين،  2017التقرير السنوي الإقتصادي لسنة البنك المركزي البحريني،  -6
 . 2017السودان، ، السابع والخمسون  التقريرالبنك المركزي السوداني،  -7
صناديق الإستثمار الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية الإسلامية دور بوجلال محمد، زايدي مريم،  -8
آليات ترشيد الصناعة  –الملتقى الدولي الثاني للصناعة المالية الإسلامية ، -حالة سوق الأسهم السعودي –

ديسمبر  9و 8يومي  ،ير، المسيلة، الجزائركلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسي ،المالية الإسلامية
2013. 

ورقة مقدمة ضمن  ،التطبيق وواقعية التأصيل جهود بين التكافلي المؤسساتي العمل نوال، بونشادة -9
 جامعة ،التطبيقي والتجربة الأسس النظرية بين التقليدي والتأمين التكافلي التأمين حول مؤسسات ملتقىفعاليات 
 .2011 يلفر أ 26 ،رالجزائ سطيف،

المؤتمر الدولي الرابع للمالية والمصرفية الإسلامية حول الأسواق  الأسواق المالية الإسلامية،جودة نادية،  -10
المالية من منظور المالية الإسلامية والمعايير الدولية، قسم المصارف الإسلامية، كلية الشريعة، الجامعة 

 .2017أوت  17-16الأردنية، عمان، الأردن، يومي 
، دور المجامع الفقهية في ترشيد مسيرة المؤسسات المالية الإسلامية: صيغ وآفاقحسين محمد أحمد،  -11

 .2012سبتمبر  15-13ن، الجزائر، ابحث مقدم إلى مؤتمر مجمع الفقه الإسلامي الدولي الدورة العشرون، وهر 
مقدمة ضمن فعاليات الملتقى ، مداخلة ضوابط الإستقرار المالي في الاقتصاد الإسلامي، زيد الخير ميلود -12

 .نات المستقبلاالدولي الأول حول: الاقتصاد الإسلامي، الواقع ...وره
بحث مقدم للمؤتمر العالمي  لإبتكار في الإستثمار وتطوير المنتجات المالية الإسلامية،سعيد بوهراوة، ا -13

الإسلامي والصيرفة الإسلامية ن سوق رأس المال االحادي عشر لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية بعنو 
 .2016نوفمبر  2 ،تقويم القضايا العالقة، كوالامبور، ماليزيا

الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل التنمية الإقتصادية ومدى إمكانية ن ناصر، ربيعة بن زيد، اسليم -14
المؤتمر الدولي حول منتجات وتطبيقات الإبتكار والهندسة المالية بين الصناعة  الإستفادة منها في الجزائر،

 ، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، سطيف، الجزائر،المالية التقليدية والصناعة المالية الإسلامية
 .2014ماي  6و 5يومي 

 .2017السودان،  ،ن لعشروالتقرير السنوي الثالث واسوق الخرطوم للأوراق المالية،  -15
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، ملتقى دور الصكوك الحكومية في تمويل الموازنة بالتركيز على تمويل التنميةالشام عبد الله عبد الله،  -16
الخرطوم للصناعة المالية الإسلامية بعنوان دور مؤسسات التمويل الإسلامي في تمويل مشاريع التنمية 

 .2013أفريل  26-25يومي  ،الإقتصادية
مؤتمر أسواق  صناديق الإستثمار الإسلامية مفهومها، خصائصها وأحكامها،الصلاحين عبد الحميد،  -17

نون، جامعة الإمارات العربية المتحدة، دبي، ا، كلية الشريعة والق-آفاق وتحديات –الأوراق المالية والبورصات 
 2007مارس  8-6 الإمارات.

، مداخلة مقدمة للملتقى الدولي مكافحة الفقر في ماليزياسياسات طلحاوي فاطمة الزهراء، مديإني محمد،  -18
 09و 08يومي  ،3حول تقييم سياسات الإقلال من الفقر في الدول العربية في ظل العولمة ، جامعة الجزائر 

 .2014ديسمبر 
منشورات مركز أبحاث فقه المعاملات  الإبتكار في صيغ التمويل الإسلامي،علي محمد أحمد أبو العز،  -19
  .2016سلامية، الإ

 فقهية دراسة ومعوقاته، وضوابطه ماهيته-التعاوني التأمين مفهوم ،داغي القره الدين محي علي -20
 منه، الإسلامية الشريعة وموقف وآفاقه أبعاده-التعاوني- التأمين مؤتمر ضمن مقدمة ورقة ، -ةإقتصادي
 2010. أفريل  13-11، الأردنة، الأردني الجامعة

دراسة –البنوك الإسلامية وعلاقتها بالسوق المالي الإسلامي عيسى مرازقة، محمد الشريف شخشاخ،  -21
، مداخلة مقدمة ضمن فعاليات الملتقى الدولي الأول حول: الاقتصاد الإسلامي، الواقع -حالة مصرف أبو ظبي

فيفري  24-23يومي  ،غردايةمعهد العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، المركز الجامعي  ،نات المستقبلاوره
2011. 

بحث مقدم للملتقى العلمي  تطبيق عقد الجعالة في الخدمات المصرفية الإسلامية،غدير أحمد خليل،  -22
ماي  16و15يومي  ن الخدمات المصرفية الإسلامية بين النظرية والتطبيق، عجلون، الأردن،االثاني بعنو 

2013. 
 .2017البحرين، ، 2017فيفري تقرير  غرفة التجارة والصناعة البحرينية،  -23
قراءة تاريخية في تطور العمل بالصيرفة الإسلامية في دول المغرب ن، الخديمي عبد الحميد، بخيت حس -24

، نات المستقبل المركز الجامعي غردايةا، الملتقى الدولي الأول حول الإقتصاد الإسلامي الواقع ورهالعربي
 .2011فيفري  24-23 الجزائر يومي

 عدد لتخفيض المالية غير واستجابات والمنح الأصغر التمويل :الفقراء لمساعدة الاستشارية المجموعة -25
 . 20م رق مركزة، مناقشة مذكرة ،ملائما؟ .الأصغر الائتمإن يكون  أين الفقراء،

بحث مقدم  الإستثمار في صناعة التكافل أبعاده وأحكامه ومشاكله،محمد أكرم لال الدين وأخرون،  -26
 .2015ضمن فعاليات الدورة العشرون لمؤتمر مجمع الفقه الإسلامي الدولي، 
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صيغ مقترحة لتمويل المنشآت الصغيرة والمعالجة المحاسبية لصيغة المشاركة محمد البلتاجي،  -27
، الأردن، ، المؤتمر السنوي الثاني عشر للأكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية، عمانالمنتهية بالتمليك

 .2009ماي  29-31
 حول ملتقى ،التعاوني والتأمين التجاري  التأمين أسس بين مقارنة نابعنو  مداخلة الجرف، سعدو محمد -28

 ،الجزائر سطيف، جامعة التطبيقية، النظرية والتجربة الأسس بين التقليدي والتأمين التكافلي التأمين مؤسسات
 .2011أفريل  25/26
الملتقى الثالث للتأمين  تقويم تجربة التأمين التكافلي في سلطنة بروناي دار السلام،محمد شريف بشير،  -29

 .2011ديسمبر  9و 7يومي  ،الهيئة الإسلامية العالمية للإقتصاد والتمويل ،التعاوني
 التمويل بالمشاركات في البنوك الإسلامية بين الواقع والمأمول،محمود جمال ناجي محمد زقزوق،  -30

بحث مقدم ضمن فعاليات الملتقى الدولي حول دور الإقتصاد والتمويل الإسلامي في التنمية، رابطة الجامعات 
 .2018أفريل  27-25أيام  ،الإسلامية بالتعاون مع جامعة الإسكندرية، الإسكندرية

قارنة بين ، دور صندوق الزكاة في تحقيق التنمية الإجتماعية، دراسة ممفتاح صالح، خبيزة إنفال حدة -31
، الملتقى العلمي الدولي الثاني: حول دور التمويل الإسلامي غير الربحي صندوق الزكاة القطري والجزائري 

ماي  21و  20جامعة سعيد دحلب البليدة، الجزائر، يومي ، )الزكاة والوقف( في تحقيق التنمية المستدامة
2013.  

بحث  لية الإسلامية بين الأصالة والتطبيق،الإبتكار المالي في المؤسسات الماموسى بن منصور،  -32
مقدم إلى المؤتمر الدولي حول منتجات وتطبيقات الإبتكار والهندسة المالية بين الصناعة المالية التقليدية 

 .2014ماي  6و5والصناعة المالية الإسلامية، يومي 
 .2010المنامة، البحرين،  ،المعايير الشرعيةهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية،  -33
، مؤتمر أسواق الأوراق المالية صناديق الإستثمار الإسلامية دراسة وتحليلوليد هويمل عوجان،  -34

 .2007والبورصات واقع وآفاق، جامعة الإمارات العربية المتحدة، 
والتطور والرؤى سوق الأوراق المالية في السودان النشأة يعقوب محمود السيد، مشاهد عثمإن إبراهيم،  -35

 .2011، منشورات بنك السودان المركزي، المستقبلية

 المجلات والدوريات  (3

تحليل عوامل نجاح التجربة الماليزية في تطوير الصناعة المالية لشهب الصادق، بريش محمد،  -1
 ،العدد الأولالمجلة الجزائرية للدراسات المالية والمحاسبية، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، الجزائر، الإسلامية، 

2015. 
، البنك الإسلامي للتنمية، المعهد الإسلامي للبحوث مفهوم التمويل في الاقتصاد الإسلاميمنذر قحف،  -2

 .1998، 13والتدريب، جدة، السعودية، بحث رقم 
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منهج التمويل الإسلامي كبديل للتمويل التقليدي في تحقيق الإستقرار خالد موسى مبارك، الطيب لحيلح،  -3
 .2018، ديسمبر 2، مجلة البحوث الإقتصادية والمالية، جامعة أم بواقي، المجلد الخامس، العدد الماليللنظام 

، مجلة جامعة الملك عبد المقاصد الشرعية وآثارها في فقه المعاملات الماليةرياض منصور الخليفي،  -4
 .2004، العدد الأول، 17العزبز، الاقتصاد الإسلامي، المجلد 

مجلة  مسؤولية هيئات الفتوى والرقابة الشرعية في المصارف الإسلامية،رملي،  فياض حمزة محمد -5
 .2018ن ا، جو 73العدد الاقتصاد الإسلامي العالمية، جامعة كاي،

مجلة الدراسات المالية والمصرفية،  الصكوك الإسلامية الواقع والتحديات،ن، بن زيد ربيعة، اناصر سليم -6
لية والمصرفية، مركز البحوث المالية والمصرفية، عمان، الأردن، المجلد الحادي الأكاديمية العربية للعلوم الما

 .2013 ،العدد الأول ،والعشرون 
، مجلة -ماليزيا نموذجا–دور الصكوك الإسلامية في تمويل الاقتصاد العرابي مصطفى، حمو سعيدة،  -7

ير، جامعة طاهري محمد بشار، المجلد البشائر الإقتصادية ، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسي
 .2017، 1الثالث، العدد

تطوير الدور التمويلي والإستثماري والإقتصادي لمؤسسة الزكاة في الإقتصاديات الحديثة صالح صالحي،  -8
، 12مجلة العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، العدد  مشروع مقترح لتطوير ومأسسة صندوق الزكاة الجزائري،

2012 . 
التمويل بالوقف بدائل غير تقليدية مقترحة لتمويل وإستدامة التنمية صديقي أحمد، الطيبي عبد الله،  -9

 . 2018، أوت 55، مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمية، العدد المحلية تجربة الجزائر
ية المحلية الصناعة المالية الإسلامية في الجزائر بين التجارب الدولية والمعوقات القإنونحمزة شودار،  -10

مجلة العلوم الإقتصادية وعلوم  دراسة إستقصائية لواقع وتطورات الصناعة المالية الإسلامية في العالم، –
 .2015، 15التسيير، العدد 

-دراسة تاريخية إقتصادية-سياسة الإسكان في ماليزيا وإمكانية الإستفادة منها ماهر جبار الخليلي،  -11
 .2015 المجلد العاشر، ،والإدارية، عدد خاص بمؤتمر الإسكان مجلة الغري للعلوم الإقتصادية ،

، مركز الإمارات النهوض الماليزي: قراءة في الخلفيات ومعالم التطور الإقتصاديمحسن محمد صالح،  -12
  .2007للدراسات والبحوث الإستراتيجية، أبو ظبي، 

، مجلة المال وق نقدي إسلاميتقييم التجربة الماليزية في إقامة أول سأسامة محمد أحمد الفولي،  -13
  .1999والصناعة، العدد السابع عشر، 

تجربة السوق المالية  -المفهوم والأدوات–لسوق المالية الإسلامية مشري فريد، عتروس صبرينة، ا -14
  .، دون سنة نشر11، مجلة الإجتهاد القضائي، العددالإسلامية العالمية البحرين

، مجلة الدراسات المالية التكافلي العالمي رسم الطريق إلى الأسواق الكبيرةسوق التأمين حاتم الطاهر،  -15
  .2013والمصرفية، العدد الثاني، 
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تجربة السوق  –الصكوك الإسلامية ودورها في تطوير السوق المالية الإسلامية بن عمارة نوال،  -16
 .09العدد ،ورقلة، الجزائر، مجلة الباحث، جامعة قاصدي مرباح -المالية الإسلامية الدولية البحرين

الإقتصاد الإسلامي،  ،، مجلة جامعة الملك عبد العزيزالهندسة المالية الإسلاميةعبد الكريم قندوز،  -17
 .2008، 2 ، العدد20المجلد 

نسانية، جامعة محمد مجلة العلوم الإالدور الاقتصادي والاجتماعي للقطاع الوقفي، صالح صالحي،  -18
 .2005السابع، فيفري، خيضر، بسكرة، العدد 

 .2000، جدة، تمويل عجز الموازنة العامة للدولة من وجهة نظر إسلاميةمنذر قحف،  -19
، جامعة التحديات التي تواجه صناعة التأمين التكافلي الإسلاميبريش عبد القادر، حمدي معمر،  -20

 دون سنة نشر. الشلف،
مدخل مقارنة مع –الكفاءة التمويلية لصيغ الإستثمار وأساليب التمويل الإسلامية صالح صالحي،  -21

ملفات الأبحاث في الإقتصاد والتسيير، عدد خاص بأبحاث الندوة الدولية حول ، -آليات التمويل التقليدية
 .2013جوان،  مركز الدراسات والبحوث الإنسانية والإجتماعية بوجدة،الإسلامية وتحديات التنمية، المالية 

 ، دون سنة نشر. صناعة التمويل الأصغر بين دوافع النمو وتحديات الممارسةكمال زيتوني،  -22

 الرسائل والأطروحات  (4

، أطروحة دكتوراه علوم، شعبة -التجربة الماليزية-تطوير السوق المالية الإسلامية بولحبال زوبير،  -1
الإقتصاية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة باجي مختار عنابة، الأسواق المالية، قسم العلوم المالية، كلية العلوم 

2017. 
، أطروحة دكتوراه، قسم الصيغ الإسلامية للإستثمار في رأس مال العاملحسني عبد العزيزي يحي،  -2

 .2009المصارف، كلية العلوم المالية والمصرفية، الأكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية، 
قتصاد ماجستير، فرع الإ رسالةضوابط الإستثمار في الاقتصاد الإسلامي، ساسي،  عبد الحفيظ بن -3

 . 2007الإسلامي، قسم الشريعة، كلية العلوم الإجتماعية والعلوم الإسلامية، جامعة الحاج لخضر باتنة، 
ماجستير،  رسالة ،، مدى كفاية قروض التجمع البنكي كأداة ائتمإنية وكأسلوب لتوزيع المخاطرليلى بدران -4

 .2010تخصص إدارة أعمال، كلية الاقتصاد، جامعة دمشق، سوريا، 
، رسالة ماجستير، قسم واقع التمويل الأصغر الإسلامي وآفاق تطويره في السوداننم، امحمد مصطفى غ -5

 .2010المحاسبة والتمويل، كلية التجارة، الجامعة الإسلامية، 
، رسالة دكتوراه، ل للرقابة على المصارف الإسلاميةنحو منهج متكاممصطفى إبراهيم محمد مصطفى،  -6

 . 2012قتصاد الإسلامي، مكتب القاهرة، الجامعة الأمريكية المفتوحة، قسم الإ
 كفاءة الأسواق المالية الناشئة ودورها في الإقتصاد الوطني " دراسة حالة بورصة ماليزيا"،ن، امونية سلط -7

والبنوك والأسواق المالية، قسم العلوم الإقتصادية، كلية العلوم تخصص إقتصاديات النقود  دكتوراه،أطروحة 
 .2015الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر بسكرة، 
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 منشورات ومراسيم رسمية  (5
 .2018نوفمبر  04المؤرخ في  02-18(، النظام رقم 2018) 73الجريدة الرسمية رقم  -1

 المراجع باللغة الأجنبية  -ثانيا

1) Ouvrages  

1- B.Jacquillat, B.Solnik, Marchés financière : gestion de portefeuille et des 
risques, France : Dunod, 2eme éd, 1990 
2- Elie Cohen, Dictionnaire de Gestion, Casbah Edition, Alger, 1998. 
3- Jeff Madura, "Financial institution and markets" , Seventh edition, Thomson, 
south- western, 2006. 

1) rapports 

1- Islamic Financial Services Board, Stability report, 2017. 
2- khaled mohamed abdullah et ahmed wifag mokhtar, islamic financial 
intermediation in kuwait finance house, malaysia, afiqh maqasid study, ULUM 
Islamiyah journal, vol 12, malaysia, 2014. 
3- Laldin Mohamed Akram, Islamic Financial System, The Malaysian 
Experience and The Way Forward. 
4- Ljlal Ahmed Alvi, A comprehensive study of the International Sukuk Market, 
Sukuk report, International Islamic Financial market, 2013. 
5- Malaysia Shariah Advisory Council, Second Edition, Kuala lumpur, Malaysia, 
2006. 

 المواقع الإلكترونية  -ثالثا

1- www.bank-of-algeria.dz 
2- www.bcci.bh 
3- www.bnm.gov.my  
4- www.cbb.gov.bh 
5- www.cbos.gov.sd 
6- www.cibafi.org 

http://www.bank-of-algeria.dz/
http://www.bcci.bh/
http://www.cbb.gov.bh/
http://www.cbos.gov.sd/
http://www.cibafi.org/
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7- www.cna.dz 
8- www.data.gov.bh 
9- www.ifsb.org 
10- www.kse.com.sd 
11- www.salaamgateway.com 
12- www.sc.com.my 
13- www.shahama-sd.com 
14- www.worldbank.org 
15- www.zakat-sudan.org 

 

 

 

 

 

http://www.cna.dz/
http://www.data.gov.bh/
https://www.ifsb.org/
http://www.kse.com.sd/
http://www.salaamgateway.com/
http://www.sc.com.my/
http://www.shahama-sd.com/
http://www.worldbank.org/
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.8201-2000الإقتصاد الماليزي خلال الفترة تطور مؤشرات (: 01الملحق رقم )  

 

 /https://www.albankaldawli.orgعلى الموقع الإلكتروني:  من إعداد الباحثة بناءا على معطيات البنك الدولي المصدر:

 

 

 

 

معدل النمو 
)%( 

معدل البطالة 
)%( 

معدل التضخم 
)%( 

التمويل المصرفي 
)مليون  الإسلامي

 رينجت ماليزي(
 الإستثمار المحلي

 السنوات )مليار رينجت ماليزي(
8,86 3,1 8,85 21049.7 95,76 2000 
0,52 3,68 -1,58 28350.9 86,02 2001 
5,39 3,48 3,13 37423.6 94,96 2002 
5,79 3,6 3,3 49407.7 95,32 2003 
6,78 3,55 6,01 59936.2 109,27 2004 
5,33 3,55 8,86 69936.3 121.74 2005 
5,58 3,33 3,98 73368.1 135,49 2006 
6,3 3,23 4,88 85388.6 155,75 2007 
4,83 3,33 10,39 104630.1 165,22 2008 
-1,51 3,68 -5,99 133572.9 127,14 2009 
7,42 3,3 7,27 159354.5 192,1 2010 
5,29 3,05 5,41 197226.6 211,41 2011 
5,47 3,03 1 232918.9 250,08 2012 
4,69 3,1 0,17 281429.1 264,2 2013 
6,01 2,85 2,47 335385.1 276,36 2014 
5,03 3 -0,37 393956.9 299.22 2015 
4,22 - 1,95 436708.4 324.86 2016 
5,9 - 3,82 481247.3 350.59 2017 
- - - 567786.3 341.67 2018 

https://www.albankaldawli.org/
https://www.albankaldawli.org/
https://www.albankaldawli.org/
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.2017-2000تطور نسب مساهمة القطاعات الإقتصادية في تكوين الناتج المحلي الماليزي للفترة  (:02الملحق رقم )  

الناتج المحلي الإجمالي 
 ) مليون رينجت ماليزي(

القطاع 
 الفلاحي
)%( 

 المناجم
)%( 

الصناعات 
 )%( التحويلية

أعمال 
 البناء
)%( 

 الخدمات
)%( 

النظام 
 المالي
 السنوات )%(

356401 8,59 10,55 30,86 3,92 40,13 9,15 2000 
352579 8,1 9,62 29,33 4,03 42,46 9,91 2001 
383213 8,98 8,91 29,24 3,82 41,7 10,12 2002 
418769 9,3 10 29,92 3,62 40,18 9,54 2003 
474048 9,27 11,99 30,37 3,26 38,65 8,79 2004 
522445 8,39 14,36 29,6 3 38,28 8,44 2005 
574441 8,78 14,89 29,37 2,78 37,87 8,46 2006 
642049 10,11 14,39 27,77 2,83 38,52 8,35 2007 
740907 10,2 16,73 26,27 2,78 37,63 8,01 2008 
679687 9,52 12,87 25,48 3,29 41,76 9,07 2009 
821434 10,08 10,93 23,43 3,43 43,68 7,49 2010 
911733 11,45 10,51 23,32 3,38 43,31 7,05 2011 
971252 9,79 10,44 23,13 3,9 44,45 7,21 2012 
1018614 9,11 10,15 22,84 4,19 45,53 7,1 2013 
1106443 8,87 9,85 22,87 4,39 46,1 6,81 2014 
1158513 8,47 8,95 22,71 4,68 47,33 6,58 2015 
1231020 8,65 8,49 22,21 4,86 48 6,42 2016 
1353380 8,87 9,08 22,27 4,82 47,43 6,17 2017 

 على الموقع الإلكتروني: 2017-2000من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 
http://www.bnm.gov.my 
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 2018-2000مؤشرات السوق المالي الماليزي خلال الفترة  (:03الملحق رقم )
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-0020من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 
 

 

 

 

 

 

 السنوات المؤشر الرسملة البورصية )بليون رنجيت ماليزي( المدرجةعدد الشركات 
795 444,35 679,64 2000 
812 464,98 696,09 2001 
865 481,62 646,32 2002 
906 640,28 793,94 2003 
963 722,04 907,43 2004 
1021 695,27 899,79 2005 
1027 848,70 1 096,24 2006 
987 1 106,15 1 445,03 2007 
977 663,80 876,75 2008 
960 999,45 1 272,78 2009 
957 1 275,28 1 518,91 2010 
941 1 284,54 1 530,73 2011 
921 1 465,68 1 688,95 2012 
911 1 702,15 1 866,96 2013 
906 1 651,17 1 761,25 2014 
903 1 695,17 1 692,51 2015 
904 1 667,37 1 641,73 2016 
905 1 906,84 1 796,81 2017 
915 1700.37 1690.58 2018 
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الماليزي حسب أهم القطاعات الإقتصادية خلال الفترة تطور التمويل المصرفي الإسلامي (: 40لملحق رقم )ا
2006-2017.  

 الصحة والتعليم القطاع العائلي المالية والتأمين العقارات الصناعة التحويلية الفلاحة
مليون  /السنوات

 رينجت ماليزي 
2996,5 8379,5 1250,6 3105,9 50339,6 740,6 2006 
2615,7 9944 1175,7 4002,3 55161 952,5 2007 
2801,6 10754,1 2343,9 5954,4 63197,6 1202,6 2008 
3336,9 10385,9 3674,6 6667,6 80215,3 3884,3 2009 
3799 11767,8 4924,5 8411,5 100294,6 8436,2 2010 

4238,1 13989,2 7110,7 11569,5 124139,6 10974,6 2011 
5126,8 14683,8 9474,9 13276,1 147212,2 14443,8 2012 
5623,2 15321,8 10891,5 20657,9 176963,7 15894,6 2013 
6883,2 17916,7 14208,2 25499,3 204350,5 16566 2014 
12726 20196,8 19096,8 32865,1 231369,8 19393,1 2015 

12825,6 21038,3 22458,4 37827,3 255094,9 22131,2 2016 
15153,7 21744,3 24921,7 35384,2 283526,4 21707,7 2017 

 

 http://www.bnm.gov.my على الموقع الإلكتروني: 2017-7200من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 
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 .2017-2006 تطور التمويل المصرفي الإسلامي الماليزي حسب أهم الصيغ خلال الفترة(: 05لملحق رقم )ا

 على الموقع الإلكتروني: 2017-2000من إعداد الباحثة بناءا على تقارير بنك نيغارا المركزي خلال الفترة المصدر: 
http://www.bnm.gov.my 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

الإجارة ثم  المرابحة المشاركة  المضاربة  الإستصناع
 البيع

لبيع الآجلا الإجارة مليون  /السنوات 
 رينجت ماليزي 

509.4 147.9 156.8 5300.9 21470.4 762.9 29845.0 2006 
804.1 109.4 374.4 9691.7 25806.1 1153.5 31630.3 2007 
1384.2 312.9 1134.6 15854.8 31847.2 2774.1 34518.9 2008 
1486.5 373.6 2350.3 23108.2 38953.3 4033 42913.6 2009 
1621.0 275.8 3958.3 23433.7 43497.4 3946.9 53697.4 2010 
1465.2 251.6 7397.6 30462.3 50981.9 4275.7 63211.2 2011 
1584.6 142.2 11940.1 39999.3 54103.9 4922.5 74200.4 2012 
1476.5 146.0 16052.0 56924.0 62489.8 6373.2 83116.8 2013 
1766.9 77.3 22733.6 84964.2 69236.3 8125.4 79784.8 2014 
2238.2 77.8 28749.6 123703.9 71771.0 9692.3 75661.2 2015 
2060.9 71.4 40423.6 162368.4 70054.0 9845.6 69321.4 2016 
1951.0 61.0 48459.5 109543.9 71401.4 10308.8 65465.0 2017 
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2018-2000تطور مؤشرات الإقتصاد البحريني خلال الفترة  (:06الملحق رقم )  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 www.data.gov.bhات هيئة المعلومات والحكومة الالكترونية على الموقع الالكتروني: انمن إعداد الباحثة بالاعتماد على بي المصدر:

 data.albankaldawli.orgات البنك الدولي على الموقع الإلكتروني: انعلى بيو 

 

 

 

 

 

 السنوات  إجمالي تكوين رأس المال الثابت )مليار دينار( دينار(الناتج المحلي البحريني )مليار 
3,41 0,55 2000 
3,38 0,57 2001 
3,62 0,83 2002 
4,16 0,98 2003 
4,94 1,11 2004 

6 1,54 2005 
6,96 2,05 2006 
8,17 2,74 2007 
8,4 3,34 2008 
8,63 2,18 2009 
9,67 2,52 2010 
10,82 2,28 2011 
11,56 3,1 2012 
12,23 3,03 2013 
12,55 3,21 2014 
11,7 2,81 2015 
12,1 3,13 2016 
13,3 3.80 2017 

- 4.06 2018 
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.2016-2001تطور مؤشرات الصكوك الإسلامية الحكومية في البحرين خلال الفترة  (:07الملحق رقم )  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 www.cbb.gov.bhعلى الموقع:  2016-2001من إعداد الباحثة بناءا على التقارير الإحصائية لمصرف البحرين المركزي للفترة المصدر: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 حجم الصكوك الإسلامية
 )مليون دينار بحريني(

 الانفاق العام
 )مليون دينار بحريني(

من الدين  نسبة الصكوك
 السنوات (%) العام

65,8 832,8 11,48 2001 
141 1031 23,61 2002 

321,5 1080,4 54,35 2003 
455,5 1104,6 77,74 2004 
487,2 1289,2 78,94 2005 
517,1 1558,5 76,14 2006 
526,6 1818,1 85,4 2007 
525 2060,3 74,46 2008 
878 2082,2 65,1 2009 
896 2635,4 36,7 2010 

1369,5 2853 43,2 2011 
1269,5 3260,9 32,81 2012 
1291,9 3353,7 25,31 2013 
969,9 3707,74 18,11 2014 
1276,9 3601,58 18,1 2015 
1816,8 3682,55 20,86 2016 
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2018-2000مؤشرات السوق المالي البحريني وأصول المصارف الإسلامية البحرينية للفترة  (:80الملحق رقم )  

عدد الشركات 
  المدرجة

مؤشر البحرين 
 العام

القيمة السوقية 
 )مليون دينار(

أصول المصارف الإسلامية 
 السنوات )مليون دولار امريكي(

39 - 2497,38 1917,5 2000 
41 - 2484,68 2458,1 2001 
40 1040,26 2825,26 2911,8 2002 
44 1336,83 3629,31 4156,9 2003 
45 1773,65 5094,47 5434,2 2004 
47 2195,8 6546,34 8009,4 2005 
50 2217,58 7963,14 12208,3 2006 
51 2755,27 10185,22 16430 2007 
51 1804,07 7520,15 24652,2 2008 
49 1458,24 6131,01 25519,5 2009 
49 1432,26 7562,52 25356,5 2010 
49 1143,69 6254,41 24697,3 2011 
47 1065,61 5855,64 25562 2012 
47 1248,86 6962,95 23298,8 2013 
47 1426,57 8327,07 24895 2014 
46 1215,89 7199,91 25342,5 2015 
44 1220,45 7248,45 26290,5 2016 
43 1331,71 8146,33 26745,5 2017 
44 1337.26 8198.53 27928.2 2018 

 www.cbb.gov.bhعلى الموقع الإلكتروني:  2017-2000من إعداد الباحثة بناءا على التقارير السنوية للبنك المركزي البحريني للفترة المصدر: 
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.2017-2000مؤشرات الإقتصاد السوداني خلال الفترة (: 90الملحق رقم )  

  https://cbos.gov.sdعلى الموقع الإلكتروني: 2017-2000ي خلال الفترة السودانمن إعداد الباحثة بناءا على تقارير البنك المركزي المصدر: 

 

 

 

 

 

 

 

 الناتج المحلي الإجمالي
 السنوات معدل البطالة )%( )%(معدل التضخم  معدل النمو )%( )مليون جنيه(
40658,6 10,8 4,9 15 2001 
47756,1 6 8,3 15,9 2002 
55733,8 6,3 7,7 15,8 2003 
68721,4 5,1 8,4 16,18 2004 
83298 5,6 8,5 17,01 2005 

96611,5 9,9 7,2 17,49 2006 
106527 10,9 8 16,77 2007 

124609,1 4,6 14,3 16,04 2008 
135659 6,2 11,3 14,89 2009 
162203 6,5 12 13,73 2010 
182151 2,1 18,3 12,03 2011 
222548 2,4 35,4 14,8 2012 
304117 6,8 36,5 15,2 2013 
447998 7 36,9 19,8 2014 
582937 4,3 16,9 21,6 2015 
693514 4,9 17,8 20,6 2016 
823938 4,5 32,4 19,6 2017 
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تطور التمويل المصرفي الإسلامي في السودان حسب أهم القطاعات الإقتصادية خلال الفترة (: 10الملحق رقم )
2000-2018.  

 

  https://cbos.gov.sdعلى الموقع الإلكتروني: 8201-2000ي خلال الفترة السودانمن إعداد الباحثة بناءا على تقارير البنك المركزي المصدر:          

 

 

 

 

 

 

 مليون جنيه/السنوات التجارة المحلية التنمية الاجتماعية الصادرات الصناعة الزراعة
182,8 179,8 245,9 72,6 116,5 2000 
227,4 229,8 205,5 96,5 313,8 2001 
327,2 280 343 91,4 405,6 2002 
450,2 299,1 340,3 122,9 651 2003 
460,9 477,2 457,3 196,4 1040,8 2004 
571,1 830,4 339,4 247,3 1493,6 2005 
786 848,5 351,3 334,3 1821 2006 
837 1314,2 264,9 382 2093,3 2007 

1485,6 1904 481,1 446 2370,5 2008 
1686,1 1556,5 369,9 469,4 2320,9 2009 
1599,7 3826,9 479,2 616,2 2872,8 2010 
1483,9 5531 864,9 582,2 3763,2 2011 
2873 4577,4 1065,5 0 4168,3 2012 
6721 5486,7 2259,2 0 4368,7 2013 
6062 5155,7 1771,5 0 6588,3 2014 

11089,3 7899,3 2230,5 0 9928,5 2015 
18893,5 9570,8 1629 0 16627,2 2016 
23393,9 17341,8 3848,3 0 22275,9 2017 
36629.8 37925.4 10968.0 0 6766.3 2018 
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.2018-2000تطور التمويل المصرفي الإسلامي في السودان حسب أهم الصيغ خلال الفترة  (:11الملحق رقم )  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  https://cbos.gov.sdعلى الموقع الإلكتروني: 8201-2000ي خلال الفترة السودانمن إعداد الباحثة بناءا على تقارير البنك المركزي المصدر: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 / مليون جنيه السنوات السلم المضاربة  المشاركة  المرابحة 
341,8 434,4 35,5 33,9 2000 
579,6 453,2 91,4 72,9 2001 
742,6 576,5 95,6 68,5 2002 
1258,5 654,5 160,9 135,2 2003 
1652,9 1372,3 246,2 126,5 2004 
3010 2143,3 292,3 145,1 2005 

5559,1 2122,2 546,5 133 2006 
7315,1 1631,3 497,6 81,7 2007 
6899,6 1769,3 876,4 290,6 2008 
8186,3 1641,4 956 349,6 2009 
11474,1 1981,8 1480 257,5 2010 
14312,9 1548,4 1424,7 174,8 2011 
12021,9 2636,8 1296,3 459,8 2012 
18012,7 3740,7 1772,9 665,2 2013 
20180,4 3625,2 2086,5 1464,2 2014 
26968,5 3822,8 3582,1 1622,8 2015 
38518,7 5593,9 4165,5 2499,8 2016 
60723,7 8099,3 9740 728,4 2017 
78705.3 9196.5 7560.3 2030.2 2018 
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.2018-2000تطور الإستثمار المحلي السوداني خلال الفترة (: 12الملحق رقم )  

إجمالي تكوين رأس المال 
 الثابت )مليار جنيه(

التغير في المخزون 
 )مليار جنيه(

الإستثمار المحلي 
 السنوات )مليار جنيه(

5,85 1,99 7,84 2000 
6,11 2,24 8,35 2001 
7,81 2,48 10,29 2002 
9,57 2,73 12,3 2003 
13,25 2,98 16,23 2004 
14,95 3,23 18,18 2005 
19,02 3,47 22,49 2006 
21,81 3,72 25,53 2007 
24,04 3,97 28,01 2008 
25,75 4,22 29,97 2009 
30,41 4,47 34,88 2010 
34,24 4,5 38,74 2011 
41,94 4,65 46,59 2012 
63,22 4,74 67,96 2013 
73,22 4,26 77,48 2014 

91 5,54 96,54 2015 
110,88 5,54 116,42 2016 
150,75 4,62 155,37 2017 
185.90 5.97 191.87 2018 

 www.albankaldawli.orgالبنك الدولي على الموقع الإلكتروني:  بياناتمن إعداد الباحثة بناءا على المصدر: 
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نتائج تقدير وإختبار تأثير التمويل المصرفي الإسلامي على الإستثمار الحقيقي في ماليزيا  (:13الملحق رقم )
 2018-2000للفترة 

 نتائج التقدير الإحصائي (:01الجدول رقم )                                    
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

نتائج إختبار عدم ثبات التباين(: 02الجدول رقم )  

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
     

     
F-statistic 2.171742     Prob. F(1,17) 0.1588 

Obs*R-squared 2.152287     Prob. Chi-Square(1) 0.1424 

Scaled explained SS 1.433479     Prob. Chi-Square(1) 0.2312 
     

Test Equation:    

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares   

Date: 12/25/19   Time: 06:29   

Sample: 1 19    

Included observations: 19   
     

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     

     
C 210.9020 199.7046 1.056070 0.3057 

IF 1.140150 0.773674 1.473683 0.1588 
     

     
R-squared 0.113278     Mean dependent var 436.1853 

Adjusted R-squared 0.061118     S.D. dependent var 578.0651 

S.E. of regression 560.1214     Akaike info criterion 15.59348 

Sum squared resid 5333512.     Schwarz criterion 15.69290 

Log likelihood -146.1381     Hannan-Quinn criter. 15.61031 

F-statistic 2.171742     Durbin-Watson stat 1.547529 

Prob(F-statistic) 0.158843    

 

Dependent Variable: I   

Method: Least Squares   

Date: 12/25/19   Time: 06:20   

Sample: 1 19    

Included observations: 19   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     

C 90.72013 7.872158 11.52418 0.0000 

IF 0.525668 0.030497 17.23646 0.0000 

     
     

R-squared 0.945876     Mean dependent var 194.5874 

Adjusted R-squared 0.942693     S.D. dependent var 92.23218 

S.E. of regression 22.07943     Akaike info criterion 9.126470 

Sum squared resid 8287.520     Schwarz criterion 9.225885 

Log likelihood -84.70147     Hannan-Quinn criter. 9.143295 

F-statistic 297.0955     Durbin-Watson stat 1.210659 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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نتائج تقدير وإختبار تأثير التمويل المصرفي الإسلامي على الإستثمار الحقيقي في البحرين  (:14الملحق رقم )
 2018-2000للفترة 

 الإحصائي نتائج التقدير (:01الجدول رقم )
 
  

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

نتائج إختبار عدم ثبات التباين (:02الجدول رقم )  
 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
     
     F-statistic 4.917192     Prob. F(1,17) 0.0405 

Obs*R-squared 4.262711     Prob. Chi-Square(1) 0.0390 

Scaled explained SS 3.104833     Prob. Chi-Square(1) 0.0781 
     
          

Test Equation:    

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares   

Date: 12/23/19   Time: 06:35   

Sample: 1 19    

Included observations: 19   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -24434.56 102366.7 -0.238696 0.8142 

IF 11.27233 5.083410 2.217474 0.0405 
     
     R-squared 0.224353     Mean dependent var 173610.9 

Adjusted R-squared 0.178727     S.D. dependent var 240609.9 

S.E. of regression 218050.6     Akaike info criterion 27.52214 

Sum squared resid 8.08E+11     Schwarz criterion 27.62156 

Log likelihood -259.4604     Hannan-Quinn criter. 27.53897 

F-statistic 4.917192     Durbin-Watson stat 1.780138 

Prob(F-statistic) 0.040506    
     
     

Dependent Variable: I   

Method: Least Squares   

Date: 12/23/19   Time: 06:04   

Sample: 1 19    

Included observations: 19   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 552.2195 206.7960 2.670359 0.0161 

IF 0.099869 0.010269 9.725093 0.0000 
     
     R-squared 0.847639     Mean dependent var 2306.842 

Adjusted R-squared 0.838677     S.D. dependent var 1096.713 

S.E. of regression 440.4949     Akaike info criterion 15.11298 

Sum squared resid 3298608.     Schwarz criterion 15.21239 

Log likelihood -141.5733     Hannan-Quinn criter. 15.12980 

F-statistic 94.57743     Durbin-Watson stat 0.951910 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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في السودان  نتائج تقدير وإختبار تأثير التمويل المصرفي الإسلامي على الإستثمار الحقيقي (:15الملحق رقم )
 2018-2000للفترة 

 نتائج التقدير الإحصائي (:01الجدول رقم )
 

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ننتائج إختبار عدم ثبات التباي (:02الجدول رقم )  

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 1.823859     Prob. F(1,16) 0.1956 

Obs*R-squared 1.841883     Prob. Chi-Square(1) 0.1747 
     

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 12/25/19   Time: 16:44   
Sample (adjusted): 2 19   
Included observations: 18 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 10488404 6669419. 1.572611 0.1354 

RESID^2(-1) 0.320073 0.237002 1.350503 0.1956 
     
     R-squared 0.102327     Mean dependent var 15436174 

Adjusted R-squared 0.046222     S.D. dependent var 24210580 
S.E. of regression 23644427     Akaike info criterion 36.89959 
Sum squared resid 8.94E+15     Schwarz criterion 36.99852 
Log likelihood -330.0963     Hannan-Quinn criter. 36.91323 
F-statistic 1.823859     Durbin-Watson stat 2.042668 
Prob(F-statistic) 0.195648    

     

 

Dependent Variable: I   

Method: Least Squares   

Date: 12/25/19   Time: 16:42   

Sample: 1 19    

Included observations: 19   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 5728.678 2353.056 2.434569 0.0289 

X1 4.958670 2.203637 2.250221 0.0410 

X2 3.286018 1.573817 2.087929 0.0556 

X3 1.126517 0.274283 4.107136 0.0011 

X4 13.70324 2.423671 5.653921 0.0001 
     
     R-squared 0.994422     Mean dependent var 52896.84 

Adjusted R-squared 0.992829     S.D. dependent var 52702.76 

S.E. of regression 4463.096     Akaike info criterion 19.86601 

Sum squared resid 2.79E+08     Schwarz criterion 20.11454 

Log likelihood -183.7271     Hannan-Quinn criter. 19.90807 

F-statistic 623.9899     Durbin-Watson stat 1.503990 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     


