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Sovereign Sukuk between Requirements for Covering Deficit and 
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  ملخص: 

تهدف هذه الدراسة إلى تسليط الضوء علىى الصىكوا الاسىةمية المكوميىة او مىا عطلىا علبهىا بالصىكوا السىيادعةه باع بارهىا مى      
ل غطيىىة الع ىىم التىىوا إم مىىى  إمكاإيىىة إعىىادة تىىداولها  ىىىم مهتىىة  اهىىا اودواا التسىى  دمة ةىىلداة للسياسىىة ا و صىىىادعة و اداة ماليىىة 

ى باوسىىوا  التاليىة الاسىىةمية إمىىتا لتىا ت يمىى  مىى  عواثىد جيىىدة لةسىى  تار مى  جهىىةه و مىى  جهىىة اوسىوا  التاليىىة و ةامىىة مىا عسىىت
ثاإيىىة إمكاإيىىة ا سىى  تار دود  واثىىد  ىىم إ ىىار ال وجىى  العىىالتم إمىىو ال عامىىل بالصىىكوا الاسىىةميةه الىىذي تسىى مو  عليىى  ب سىى  ةبيىىتة 

 الصكوا السيادعة ةصوما.  كوا الاسةمية عتوما و س  دام الصماليمعا باع بارها م  اها ال  ارب التاثدة  م ا

 اوسوا  التالية الاسةمية -الصكوا السيادعة  -الصكوا الاسةمية  -ال توعل الاسةمم  :الكلمات المفتاحية

Abstract : 

This study aims to shed light on the Islamic government sukuk or what is called 

its sukuk in sovereign sukuk, as it is one of the most important tools used as an 

economic policy tool and a financial tool. As well as using it to cover the balance 

deficit with the possibility of re-circulation in the financial markets, especially the 

so-called Islamic financial markets, given the good returns that it provides for 

investment on the one hand, and on the other hand the possibility of investment 

without interest in the context of the global trend towards dealing in Islamic 

bonds, which it acquires Great rates Malaysia as one of the most pioneering 

experiences in the use of Islamic Sukuk in general and sovereign Sukuk in 

particular 

key words:  Islamic finance - Islamic sukuk - sovereign sukuk - Islamic financial 

markets 
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Résumé: 

     Cette étude est dans le but de presente  sukuk du gouvernement islamique ou 

ce qu'on appelle sukuk souverain, car il est l'un des outils les plus importants 

utilisés comme instrument de politique économique et comme outil financier pour 

répondre aux besoins  du tresor public. En plus de l'utiliser pour couvrir le déficit 

de la balance avec la possibilité de recirculation sur les marchés financiers, en 

particulier les marchés financiers dits islamiques, étant donné les bons rendements 

qu'il prévoit pour l'investissement d'une part, et d'autre part la possibilité 

d'investissement sans intérêt dans le contexte de la tendance mondiale à la 

négociation d'obligations islamiques, qu'il acquiert La Malaisie est considérée 

comme l'une des expériences les plus novatrices dans l'utilisation des sukuk 

islamiques en général et des sukuk souverains en particulier. 

Mots-clés: finance islamique - sukuk islamique - sukuk souverain – marchés 

financiers islamiques 

 تمهيد -1
واح دام ال  ا سية بي  التؤسساا التالية العالتية السب  عع بت ال طور الكبيت الذي تشهده اوسوا  العالتية      

التثيسم وراء سعم ال مام التالم الاسةمم  م تطوعت واب كار م   ىاا ت تاىىى واىوابط الشىتععة الاسىةميةه بعىد 
 لاسىةمية م ال صدي للأ ماا التاليةه لذلك ةاد لماما على التؤسساا التاليىة ا تهااد اثب ت هذه اوةيتة جدار 
 مىىاا ال ىىم توالىىت علىىى ال مىىام التىىالم العىىالتمه حيىىع تبىىت  الماجىىة إلىىى السىىعم وراء البمىىع عىى  حلىىوة ماليىىة للأ

تطوعت الص اعة التالية الاسةمية و البمىع عى  ادواا ماليىة إسىةمية جدعىدة لهىا اللىدرة علىى الت ا سىة مى  جهىةه 
 .الاسةميةلية جدعدة تدعى بالصكوا و  م هذا الا ار تا إدةاة ادواا ماا س  تار م  جهة ثاإية.و 

و م    عادة اهتية الصىكوا الاسىةمية و و عىادة الاوبىاة عليهىا توجهىت المكومىاا ةىذلك إمىو إمىدار هىذا      
بالصكوا السىيادعة و ال ىم امىبمت تت ىل إسىبا متتفعىة مى  البىداثل الداةليىة  ال مو م  الصكوا او ما عطلا علي 

 اودواا الت داولة  م اوسوا  التالية الاسةمية.  امبمت تت ل اداة مهتة م ل غطية الع م التوا إمه ةتا

مااا ماادا مةاااصمة الصااكوي الةاايادية الماليييااة جااا تمويااو العجااي الحكااوما و متىىا سىىبا عتكىى   ىىت  الاىىىكاة ال ىىالم:  
 .إنعاش الةوق المالا الإسلاما

 و لتعال ة هذه الاىكالية إض  الفتاي ي  ال الي ي :  

 :   عتك  ا ع تاد على الصكوا السيادعة ب سبة ةبيتة ل غطية الع م المكومم إمتا لمداث ها.ضية الأولىالفر 

: تع بت الصكوا السىيادعة مى  احىدل التشى لاا التاليىة  ىم اوسىوا  التاليىة الاسىةمية متىا عىد   الفرضية الثانية
 لمعادة ال عامل بها.  
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 لصناعة المالية الإسلامية مدخو ل -0

تتوعليىة  اللاثتىة علىى مىياوة واب كىار ادوااال شا اا والعتليىاا  لص اعة التالية الاسةمية على اإها:تعتف ا    
متتكمة على اوابط الشتععة الاسةميةه وهذا عكىود إمىا بصى اعة ادواا تتوعليىة جدعىدة او إاىفاء الصىبغة الشىتعية 

 (1، ص0110)جتح الرحمان علا محمد صالح،  ال توعلعلى ادواا تتوعلية ودعتةه بهدف إع اد حلوة لتشاةل 

 :أصمية الصناعة المالية الإسلامية -1.0

، 0112ساااما الةااويلم، ) تبىىت  اهتيىىة الصىى اعة التاليىىة الاسىىةمية مىى  ال احيىىة العلتيىىة والعتليىىة  ىىم ال لىىا  ال اليىىة  
 (:5ص

  التعت يىة لةو صىاد الاسىةممه وبال ىالم عؤدي البمع وال طوعت  م هذا الت اة إلىى اسى كتاة الت مومىة
  مواةبة ال طوراا الماملة  م العلوم التالية وا س فادة م هاه ع تك  م 

  التسىاعدة  ىم إع ىاد الا ىاراا الادارعىة ال ىم ع طلبهىا العتىل التىالم الاسىةمم وال ىم ت تى  بىي  التعت ىة
 الشتعية وال بتة التالية الاسةميةه

 م   اا ماليىة جدعىدة اسى  ابة التالم واس يعاب ةل اجماث ه م  ةةة اب كار  اتاد اس تتارعة ال مام
 وم طلباا العتةء والت عاملي  التاليي   م إ ار ملامد الشتععة الاسةميةه ةلماج

    تسىىىىاها الصىىىى اعة التاليىىىىة الاسىىىىةمية  ىىىىم ةلىىىىا تىىىىوا د بىىىىي  مىىىىوارد واسىىىى  داماا اومىىىىواة  ىىىىم الب ىىىىوا
مية مىى  جهىىةه و ىىم إدارة السىىيولة بصىىورة متعمىىة مىى  جهىىة اةىىت ه وبال ىىالم الاسىىة والتؤسسىىاا التاليىىة

 .اللدرة على م ا سة التؤسساا التالية ال لليدعة تك س  التؤسساا التالية الاسةمية
   تو ع  الت ا ت إمتا ل  وع اىىكاة ا سى  تاراا واجالهىاه وعتكى  اع بىار مى ادعا ا سى  تار واحىدة مى

ا  م تو ع  الت ا ت التالية بسب  تعدد م ا ذ ا س  تار  يهاه وبال ىالم تمليىا بي  اودواا ال م تساه
 (6،ص0112)بلقيس دنيا زاد عياشا،.روباا م  لف التس  تتع 

 .تساها الص اعة التالية الاسةمية  م تمليا ال  تية ا و صادعة وا ج تاعية 

امىىىبمت التصىىىت ية الاسىىىةمية تعىىىتف إتىىىوا ةبيىىىتا مىىى  حيىىىع ح ىىىا التبىىىال  الت صصىىىة لهىىىاه و هىىىو مىىىا  و للىىىد    
 (1أنظر الملحق )عوام  الشكل التوالم: 

للىىىد ىىىىهد تطىىىور التصىىىت ية الاسىىىةمية  معىىىد ا اع ابيىىىة  ىىىم والبيىىىة السىىى واا التدروسىىىة و ال ىىىم و     
 (0)أنظر الملحق إوامها م  ةةة ال دوة التوالم
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عك  ب فس ال س  بي  بلداد العالاه  الاسةمية لاإد ا إ شار العالتم و ال وس   م التصت ية      
 ىىىد اسىىى مو ا ةىىىل مىىى  إعىىىتاد و السىىىعودعة و ماليمعىىىا علىىىى ال سىىى  اوةبىىىت ةتىىىا عواىىىم  ال ىىىدوة 

 (1)أنظر الملحق  التوالم:

ماليمعىا لل توعىل الاسىةمم و  هذا ال دوة الم ا الكبيت جدا م  الذي تولي  ةىل مى  إعىتاد و السىعودعة عواحو    
هىا  ىم العدعىد مى  الىدوة العتبيىة الذي ع  او  إصىف تتليىود دو ر  ىم ةىل بلىد.و  ىم التلابىل  لىد بىدا ا ه تىام بو 
 ا ال وع م  ال توعل.الاسةمية و ةامة الاماراا و وطت و الكوعت و ال م امبمت تع ى بهذو 

    الصكوي  كأداة جا الصناعة المالية الإسلامية -0.0  

)ال ورعىا الاسىةمم( علىى اإى  إمىدار وثىاثا او ىىهاداا ماليىة م سىاوعة الليتىة تت ىل حصصىا   ف ال صىكيكععت      
ىاثعة  م ملكية موجوداا )اعياد او م ا   او حلو  او ةليط م  اوعياد والت ا   وال لىود والىدعود( واثتىة  عىة  

عكىىس ال ورعىىا ال لليىىدي  او سىي ا إإشىىا ها مىى  حصىىيلة ا ة  ىىابه وتصىىدر و ىىا علىد ىىىتعم وتلةىىذ احكامىى  علىىى
الىىذي عت ىىل تموعىىل الىىدعود إلىىى اورا  ماليىىة )سىى داا( م سىىاوعة الليتىىة وابلىىة لل ىىداوةه وهىىذه السىى داا تت ىىل دع ىىا  

 بفاثدة لماملها  م  مة مصدرها و  ع و  إمدار هذه الس داا و  تداولها ىتعا

هىو مىا عواىم  ال ىدوة سةمية  م العىالاه و التالية الا و ود امبمت الصكوا تت ل إسبا مع بتة م  وطاعاا    
 (2)أنظر الملحق التوالم

بىىي  م  لىىف اللطاعىىاا  ىىم الصىى اعة  الاسىىةميةعمهىىت ال ىىدوة السىىابا  عىىادة إسىىبة ا ع تىىاد علىىى الصىىكوا     
و ال ىم  اوةىت ه ا سى  تار ادواا مى  ويتهىا عى   الاسىةمية ت تيىم الصىكوا التالية الاسةميةه اومت الىذي ع عىل

   : (2-1: ص ص 0112)مفتاح صالح ، رحال جطيمة،  علم  يتاإمدد اهتها 

 بهىاه التعتىوة ا س  تار ميغة ع  بصتف ال متو هذا  : وال سارة التبح  م التشارةة مبدا على تلوم -
 حتلىة وحصىة سىتيةهالا ويت هىا مى  ممىددة مسىبلا إسىبة ولىيس الىتبحه مى  حصىة لتالكها تعطم حيع

 .ال عاود ع د مئوعة تمدد ب سبة تتول  الذي ال شا  او التشتوع اربا  م  الصكوا
 مشىتوع موجىوداا  ىم ىىاثعة حصصىا تت ىل وإهىا : الليتىة م سىاوعة بفئىاا مالكهىا باسىا تصدر وثاثا -

 الصىك عشىب  وبىذلك الصىكواه هىذه وتىداوة ل يسىيت ىىتاء و لىك ةىا،ه اسى  تاري إشىا  او معىي 
 التسىاهتةه الشتةة اموة ما م  م ىاثعة حصة م ساوعة وعت ل بفئاا عصدر الذي السها الاسةمم

 .م ساوعة بفئاا تصدر ال لليدعة وال م الس داا م   لك  م عل لم اإ  ةتا
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  ىم مشىارع  لةسى  تار الصىكوا حصىيلة ت صى  : الشىتعية والضىوابط للشىتو  و لىا وت ىداوة تصىدر -
 ال توعىل لصىي  و لىا ىىتعية علىود اسىا  علىى تلىوم اإهىا ةتىا الاسىةميةه الشىتععة احكىام مى  ت فىا

 وتداولها إمدارها ت ما بضوابط وويتهاه والتضارباا الاسةمية ةالتشارةاا
 مى  العدعىد إ ي ىة الاسىةمية الصىكوا إمىدار اهتيىة ا دادا للىد :  الإسالامية الصاكوي أصمياة -1.0

 :(052، ص 0111)نوال بن عمارة، ابت ها م  العوامله

إإعاش ا و صاد و لك با س فادة م  ر و  اومواة ال م تعمف ع  التشىارةة  ىم التشىارع  تساها  م  •
 ال م تتوة ربوعا .

اتاحىىت للمكومىىاا والشىىتةاا المصىىوة علىىى تتىىوعةا مشىىتوعة تسىىاعدها  ىىم ال وسىى   ىىم إشىىا اتها  •
 ومشارععها وتتوعل الع م  م التوا إة.

 بدعل ىتعم لشهاداا ا س  تار والس داا.  •
 تساعدة  م إدارة السيولة على مس و  ا و صاد الكلم.ال •
 التساعدة  م تطوعت اسوا  التاة الاسةمية التملية والعالتية م  ةةة إع اد اورا  مالية إسةمية. •
 تو يت تتوعل مس لت وحليلم للدولة وم  موارد موجودة امة  متا عللل م  الآثار ال ض تية. •
 .(2، ص 0112) ردمان محمد عثمان،  حلوة مب كتة لاىكا ا تتوعلية •
 وتكامىل وحكتىة سعة مد  عواح العالتم ال داوة مس و  إلى الاسةمية الصكوا بفكتة الوموة إد •

  الاسةمم. ال مام
 و لىا ال لدعىة السياسىة ا ىت اىت  الاسىةمية الصىكوا  سى  دام التتةمعىة الب ىوا امىام الفتمىة إتاحىة •

 إتاحىة و ال ضى اه معىد ا ةفى  ثىا ومى  السىيولةه ام صىا، ىم  عسىاها بتىا الاسىةمم للت مىور
 لدعها. الفاثضة السيولة لادارة الاسةمية التالية التؤسساا امام الفتمة

 سى داا علىى ا ع تىاد مى  بىد  وال  توعىة ال م يىة الب يىة مشىارع  تتوعىل  ىم الدولىة اح ياجىاا تلبىم •
 م  ةةة إمدار الصكوا السيادعة. العام والدع  ال مع ة

 
إلىى  الاسىةمية التاليىة للتؤسسىاا و التتاجعىة التماسىبة هيئىة اىىارا :أنواع الصكوي الإسالامية  -2.0
 عتكى  و اىى هارا  اإ شىارا اوة ىت ويىت اد الصىكوا الاسىةمية ه الصىكوا مى  إىوع عشىت  اربعىة مى  اة ىت وجىود

 -الوةالىىىة -الاجىىارة–التتابمىىة     :( 7، ص 0112)أحمااد طرطاااار،  ال اليىىة اووسىىام إلىىىى و تلسىىيتها حصىىتها
 السلا-التشارةة-التضاربة-الت  لط

عىىالتم ت  لىىف مىى  اداة إلىىى ا سىى  دام علىىى التسىى و  ال إسىىبةكوا إ  اد وبىىالتوا مىى   عىىادة عىىدد اإىىواع الصىى    
 (5)أنظر الملحق  هو ما عوام  الشكل التوالم:اةت ه و 
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تلىىىارب بىىىي  الوةالىىىة و بي تىىىا  2..2 %و تسىىى مو  الاجىىىارة علىىىى %27.9 بميىىىع تسىىى مو  التتابمىىىة علىىىى     
 ..2. امىا  يتىا ع علىا بالتضىاربة و التشىارةة و السىلا  ىة عكىاد ع  ىاو  ةىل مى ها ..27%الت ى لط بتىا علىارب 

%. 

الاجىىارةه الوةالىىة و الت ىى لط و  و عمهىىت مىى  ةىىةة اوروىىام السىىابلة ال لىىارب الكبيىىت بىىي  ةىىل مىى  التتابمىىة ه     
 ب س  م لاربة ل بي  اس موا ها على اإواع الصكوا التصدرة ملارإة ببلية اإواع الصكوا.

   جا ماليييا صكوي الةياديةال -1

الصىىكوا السىىيادعة الاسىىةمية مصىىىطلح حىىدعع اإب ىىا عىىى  مىىكوا ال توعىىل الاسىىىةمم  ال ىىم عصىىدرها اللطىىىاع     
 إها ىهاداا مالية تصدرها جهاا حكومية م  لفىة )التسى فيد مى  الصىكوا(تعتعفها على ال ا، وعلي  عتك  ا

بىت الب ىىوا وىىتةاا الوسىىا ة التاليىىة عى ا تسىىوعلها ع وب ع هىا و ارة التاليىىة وتلىوم  علىىى اسىا  ىىىتعمه ىىتت لهىا او ت
 .(2، ص 0112الطيب داودي، صبرينة كركودي، ) لل تهور  م داةل الدولة وةارجها

 وتمتىىل إفىىس مع ىىى الصىىكوا الاسىىةمية مىى  ال ىىداوةه ةتىىا تعىىتف علىىى اإهىىا الصىىكوا ال ىىم تصىىدرها الدولىىةه    
وعىىىدم وابلي هىىىا لل  مثىىىة هحيىىىع تلىىىوم الدولىىىة بتوجبهىىىا ببيىىى  بعىىى  اوعيىىىاد اي  اومىىىوة التمىىىددة التتلىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىوةة 

 ذي امىىدرا مىى  اجلىى  الصىىكوا السىىيادعة الاسىىةميةهاو بيىى  م ا عهىىا هوعىى ا توميىىف ويت هىىا  ىىم الغىىت  الىى للدولىىةه
او الب ية ال م ية او ا س عاإة بها  م معال ة ع و اا التيماإيىة بىدة  ا ل  ىاء  سواء  م م اة التشارع  ال  توعةه

 (0، ص 0116علا محا الدين القرة الداغا، )إلى ا و تا  ال ارجم الذي ل  تلثيتاا سلبية تضت بسيادة الدولة.

 :(7، ص 0111عثمان حمد محمد خير، ) مماعا ال توعل بالصكوا السيادعة المكومية ما علم م  اهاو        

  عسىىاها  ةتىىاهععىد هىىذا ال ىىوع مىى  ال توعىىل تتىوعة  ويىىت تضىى تم ومسىى لت عىى   تعلىة تىىو يت مىىوارد حليليىىة
 م تتوعل ال  تية  م التد  اللصيت والت وسطه وعساعد  م تش ي  ا س  تار وتطىوعت وت شىيط اسىوا  

 را  التاة التملية
   تعطىىم اربىىا  ىىىب  ثاب ىىة لف ىىتاا معي ىىة )حسىى    ىىتة الامىىدار( ةتىىا اإىى  عسىىاعد علىىى ال  طىىيط للأربىىا

مدرجىىة  ىم السىو  وعتكىى  تىداولها  ىىم وهىم  ةتىىا اد ارباحهىا تسىىدد ةىل سى ة اىىىهته ال اىىئة مسى لبة ه
 .اي ووت

 ة هىىذه الصىىكوا ةضىىتاد مىى  الدرجىىة اوولىىى ملابىىل ال توعىىل التت ىىو  مىى  ال هىىا  التصىىت م. وهىىم و وبىى
تسىى  دم اىىت  ادواا ا و صىىاد الت  لفىىة )السياسىىاا ال لدعىىة والتاليىىة( ةتىىا اإهىىا اسىى  تار مىىلمود  و 

 ة.م ا ت وليلة ومضتوإ
 الصكوي الإسلامية الةيادية أصداف  -1.1
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 هالاسةمية السيادعة اهتية بالغة على عدة مسى وعاا  هىم تع بىت ةىلداة  للسياسىة ا و صىادعة  إد للصكوا        
 إد  لك سىي يح للب ىك التتةىمي اسى  دامها  ىم ت فيىذ السياسىة   ت  ت شيط سو  الصكوا الاسةمية المكوميةه

ة واىىىى  الت طلبىىىىاا اللاإوإيىىىىة ل لىىىىك ال سىىىىبة مىىىى  الصىىىىكوا ال ىىىىم تل ىىىىمم وعتكىىىى  تصىىىىور  لىىىىك مىىىى  ةىىىىة ال لدعىىىىةه
 (12، ص 0111عثمان محمد حمد خير،)التؤسساا التصت ية وويت التصت ية با ح فاظ بها.

أساااامة عباااد ) اهىىىداف عىىىدة مىىى  اهتهىىىا: إلىىىى تمليىىىا الدولىىىة عىىى   تعىىىا إمىىىدار مىىىكوا إسىىىةمية و تسىىىعى         
 (121، 0112الحليم الجورية، 

  ؛مشارع  ال  تية ومشارع  الب ية ال م يةتتوعل  -
ت وعى  و عىىادة مىىوارد الدولةه الصىىكوا الاسىةمية السىىيادعة تومىىف ل ىىو يت مىوارد ماليىىة للو ىىاء با ح ياجىىاا  -

   ؛المكومية
تو يت تتوعل مس لت وحليلم للدولة وم  موارد موجودة امة  م الىدورة ا و صىادعة متىا عللىل مى  الآثىار  -

 ؛و لك ب فعيل اوموة ال م تتلكها الدولة ال ض تيةه
 هىىىم  اسىىى لطاب اومىىىواة التوجىىىودة ةىىىارص ال هىىىا  التصىىىت م ب  تيىىى  التىىىدةتاا وتشىىى ي  ا سىىى  تاره -

امىىل و ىىا تسىىها بشىىكل ةبيىىت  ىىم جىىذب ىىىتعمة ةبيىىتة مىى  امىىماب ر و  اومىىواة ال ىىم تتوىى   ىىم ال ع
 ؛احكام الشتععة الاسةمية

 ؛اللومم إدارة السيولة داةل ا و صاد -
 .تغطية الع م  م التوا إة -
 0112/0117 الفترة خلال لماليييا الموازنة عجي تغطية جا الةيادية الصكوي دور -0.1

 إمىدارها سىاها حيىع الاسىةميةه الصىكوا ةىةة مى  العامىة موا إ هىا ع ىم وتغطيىة ب توعىل ماليمعىا تلىوم    
 وال هىىو  ا و صىاد ع لىة ل متعىك الة مىة اومىىواة جتى   ىم ةبيىت بشىكل بتاليمعىا الاسىةمية الصىكوا

 .باو صادعاتها

 ال ىدوة ةىةة مى   يى  الاسىةمية الصىكوا مسىاهتةتغطي ى  و ةىذا  واليااو عتك  توايح الع م المكومم    
 .(6أنظر الملحق )التوالم

 تغطيىة  ىم الصىكوا واداء ماليمعىا لمكومىة التاليىة الواىعية ل ىا عكىس الىذي السىابا ال ىدوة ةىةة مى         
 اعلىى  ىم ةىاد حيىع وم ذبىذب إسىبيا م لىارب الدراسة ممل للف تة الكلم الع م ح ا ةاد حيع موا ع ها ع م
 ممليىا امىا - 6.3 % ىبى ةارجيىا وةتىوم التملىم ال ىات  إجتىالم مى  % 47.4 ب  لىدر 2009 عىام إسىب 
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 الصىكوا ح ىا ةىاد حيىع % 51.4  يى  المكوميىة الاسىةمية الصىكوا مسىاهتة وبلغىت 56.9% بلى 
 .رع غت مليار 139.78 الس ة هذه ةةة التس غلة

 للمكومىة الع ىم تغطيىة  ىم الاسىةمية الصىكوا مسىاهتة إسى  اد ال ىدوة إفىس مى  عةحى  اإى  ةتىا         
 إسى   كاإىت 2015 و2008  عىام اد إ  % 50 ت  ىاو  داثتىا تلتعبىا ةاإىت راسىةدال   ىتة ةىةة التاليمعىة

 مىا وهىذا اووىل ةىاد العىامي  هىذع  ةىةة الع ىم اد إلىى  لىك وععود ال والمه على % 43 و % 42 التساهتة
 اةىت  بتصىادر ملارإىة ممليىة تتوعىل ةىلداة الاسىةمية الصىكوا علىى التاليمعىة للمكومىة الكبيىت ا ع تىاد ع بىت

 .التملم لل توعل

 ةىةة الع ىم تغطيىة  ىم الاسىةمية الصىكوا مسىاهتة إسىبة اجتالم عواح الذي الساباالشكل  ةةة وم      
 التملىم لل توعىل اةىت مصىادر تت ىل  هىم % 42.06 امىا ه% 57.69  ب وىدرا وىد وال ىم سى واا العشىت

 الب ىك مى  وا سى داإة اوسىها ح ىى تضىا حكوميىة ماليىة اورا  المكوميىةه ا سى  تار ىىهاداا بىي  اة لفىت
 .لتاليمعا والتالية ال لدعة بالسياسة تتتبط ال م التصادر م  وويتها التتةمي

 المالييي الإسلاما الةوق المالادور الصكوي الةيادية جا دعم نشاط  -1.1

عمهت دور الصكوا السيادعة  م دعا إشا  اوسوا  التالية الاسةمية م  ةىةة دورهىا  ىم تطىوعت هىذه           
الصىىىكوا السىىىيادعة  ىىىم تتوعىىىل اللطاعىىىاا  اوسىىىوا  وةىىىذالك الت ىىى  مىىى  ةفاءتهىىىاه إاىىىا ة إلىىىى الىىىدور الىىىذي تلعبىىىة

 ىيتك  إمىدار  .ت عىدد اإىواع واجىاة مىكوا ال توعىل المكوميىةالمكومية و تتوعىل التشىارع  ا سى  تارعةه بميىع 
اللطىاع الىذي عوجىد  يى  التشىتوع حيىع عتكى  اسى  دامها ل توعىل التشىارع   ىم اللطاعىاا مكوا علىى حسى  

    (11، ص0112،يونسشعيب )المراعيةه الص اعيةه ال  ارعة.

د ال تةيم على التصادر الداةلية ل و يت التىوارد التاليىة وربطهىا باسى  داماا ت توعىة حليليىة عع بىت ةيىارا امى ة إ    
ةامىىة بال سىىبة للىىدوة ال اميىىةه ووىىد تكىىود الصىىكوا الاسىىةمية مىى  بىىي  الوسىىاثل الفعالىىة  ىىم هىىذا الت ىىاةه وإهىىا 

تىىىا تعبئىىىة التىىىوارد واىىىتاد توجيههىىىا إلىىىى م ىىىا ا اسىىى  تارعة حليليىىىةه إ  اد وىىىادرة علىىىى تمليىىىا الغتاىىىي  معىىىا وه
ال مىدي الكبيىىت والتثيسىىم  ىىم م ىىاة الصىى اعة التاليىىة الاسىةمية   عكتىى   لىىط  ىىم وىىدرة ا ب كىىاراا التاليىىة علىىى 

الهىدف ال  تىوي بميع تلتب بىي  تلىك التىوارد وبىي   تعبئة التوارد التاليةه وإإتا  م  تعلة اس  دام هذه التوارده
الت شود م هاه وعلي   كفاءة اس  دام التوارد التالية ال م تا جتعهىا عى   تعىا الصىكوا الاسىةمية تىوا ي وىدرتها 

 (051ص ،0110)معطا الله خير الدين،شرياق رجيق،.على تعبئة هذه التوارد

امىىىا ع ىىىد المىىىدعع عىىى  ال  تبىىىة التاليمعىىىة  ىىىم إمىىىدار الصىىىكواه    ىىىد اإهىىىا تسىىى مو  علىىىى الامىىىدار العىىىالتم     
 (7)أنظر الملحق للصكوا و هو ما عتك  توايم  م  ةةة الشكل التوالم
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 تل ىىتب مىى  عمهىىت الشىىكل السىىابا ا سىى موا  الكبيىىت للصىىكوا التاليمعىىة علىىى الصىىكوا العالتيىىة ب سىىبة ةبيىىتة     
 %1.7ثىا إإدوإيسىيا بىى  %8الامىاراا بىى و  %21.2و تليهىا السىعودعة ب سىبة تعىادة  %1..2ال صف و تلدر بى 

 .%..71.اما باوم بلداد العالا   ش تا  م إسبة تلدر بى  %..7و تليها وطت بى 

إد هىذا الامىدار الكبيىت مى  الصىىكوا الاسىةمية  ىم ماليمعىا ت لاسىت  ةىىل مى  إمىدار الشىتةاا و ةىذا الامىىدار    
ب سى  م فاوتىة مى  سى ة إلىى اةىىت ه المكىومم للصىكوا او مىا عطلىا عليى  بالصىكوا الاسىةمية السىىيادعة و  لىك 

 (2أنظر الملحق )هو ما عوام  الشكل التوالمو 

 ىم العدعىد مى  الشىتةاا عُمهت الشكل السىابا إسىبة ا سى موا  الكبيىتة للصىكوا السىيادعة ملارإىة بصىكوا        
لكىىى  تبلىىىى درجىىىة ا سىىى موا   ىىىم مىىىالح ل لىىىل بعىىىد  لىىىك و  2172و  2177السىىى واا و ةامىىىة ةىىىةة سىىى  م 

 الصكوا السيادعة.

 (2أنظر الملحق )دوة التوالم:و عتك  تل ي  إسبة الصكوا السيادعة م  إجتالم الصكوا م  ةةة ال  

اما ع د المىدعع عى  مكاإىة و دور الصىكوا الاسىةمية بصىفة عامىة و الصىكوا السىيادعة بصىفة ةامىة 
 علم: تاطوعته ع   تعا عدة إلا  ت ت ل  يدور م  ةةة تال هذا يمهت م اوسوا  التالية الاسةميةه  

تكىىود اساسىىا لمسىىاب تكلفىىة الفتمىىة البدعلىىة ولىىيس :  بميىىع تقااديم أدوات ماليااة إساالامية  دياادة  -1.1.1
إى  االعاثىد الىذي تو عى  علىى  إلىحيع تبدو اهتية الصكوا الاسةمية المكومية  م ال مت  سعت ا و تا  التبويه

للدولىة ومى  مىوارد  اوحليليى امسى لت  وهىو مىا عىو ت تتىوعة عت ل تكلفة الفتمة الضاثعة  م ال مام  التالم الاسىةممه
 (.122،ص 0115عبد الحميد جيجو،) موجودة امة  م الدورة ا و صادعة متا عللل م  الآثار ال ض تية

وةتىىا  حم ىىا سىىابلا  لىىد ت وعىىت اإىىواع الصىىكوا السىىيادعة وهىىم بال ىىالم تع بىىت ةإاىىا ة إوعيىىة للأسىىوا  التاليىىة     
 .الاسةمية الت داولة  م السو  التالم الاسةممالاسةمية وبال الم إاا ة ةتية للأورا  التالية 

 (11أنظر الملحق ): م  ةةة الشكل التوالم: الامدار الدولم للصكوا السيادعةح ا و عتك  الاىارة إلى  

 

ال يىد لتاليمعىا مى  إاحيىة إمىدار الصىكوا السىيادعة علىى التسى و   م  ةةة الشكل السابا  عمهىت ال تووى      
اة ىت ملابىل اعلىى إمىدار التىتتبط بلإدوإيسىيا و التلىدر بىى  2171مليار دو ر م  إهاعىة  1العالتم بإمدار عفو  

 مليار دو ر. .مليار دور و علي  السعودعة بى  77م  
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ت ىوع الصىكوا الاسىةمية مى  حيىع  :لماالا الإسالاماجاا الةاوق ا مان المتعااملينزياادة عادد كبيار  -0.1.1
جدعىىدة مىى  امىىماب التىىدةتاا الىىذع  ملىىوا سىىو  را  التىىاة مىى  اسىى يعاب  ئىىاا  إىىوع ال شىىا  والآجىىاة عتكىى 

مب عىىىىدع  عىىىى  السىىىىو  بسىىىىب  تليىىىىدها باوحكىىىىام الشىىىىتعيةه  الصىىىىكوا الاسىىىىةمية   مىىىىت الت ىىىىاة امىىىىام  ئىىىىاا  
لها  م التعامةا  واودواا  ال م   تتاعىم الضىوابط الشىتعية ةالسى داا  الت  ت  ةاإت تت    ع  اس  تار اموا

 (.120،ص 0115عبد الحميد جيجو،) ال لليدعة

وباع بىىىار الصىىىكوا السىىىيادعة اة ىىىت اىىىتاإا  هىىىذا عسىىىها بشىىىكل ةبيىىىت  ىىىم جلىىى  عىىىدد ةبيىىىت مىىى  الىىىتاوبي   ىىىم       
 الاسةمم.اس  تار اموالها  بطتعلة ىتعية لل وج  للسو  التالم 

تهىىدف المكومىىة مىى  إمىىدار الصىىكوا إلىىى إإعىىاش او صىىادها باسىى لطاب :  لااب مةااتثمرين أ انااب  -1.1.1
ىىهدا اسىوا  الصىكوا العالتيىىة عىدة إمىداراا حكوميىة ل توعىىل  لىد  ه( 0111براضاية حكاايم،) اومىواة اوج بيىة

التشتوعاا الكبت  وت شيط او صادعاتها وجذب امواة التس  تتع  اوجاإ  ل وميفها  م مشارع  م  وعىة تسىاعد 
علىى اسى لتار الواى  ا و صىادي للدولىةه ومى  ام لىىة تلىك الامداراا:ىىهاداا ىىهامة ال ىم امىدرتها و ارة التاليىىة 

اإية ةبدعل ع  س داا المكومة التبوعةه مكوا ال لجيت ال ىم امىدرها التصىتف التتةىمي لتتلكىة البمىتع ه السود
التىىىالم وال ىىىم امىىىىدرتها  مؤسسىىىة ال توعىىىل الدوليىىىة ال ابعىىىىة لت توعىىىة الب ىىىك الىىىدولم ل توعىىىىل  ا سىىى  تارىىىىهاداا 

 .وطاعاا رثيسية م ل الصمةه ال عليا والب ية ال م ية

تاليىىىة الاسىىىةمية ةغيتهىىىا مىىى  اوسىىىوا  العالتيىىىة تسىىىعى إلىىىى جلىىى  اة ىىىت عىىىدد متكىىى  مىىى  امىىىواة  اوسىىىوا  ال     
 .التس  تتع  اوجاإ  ع   تعا تداوة الصكوا  السيادعة

عشىىىتل مفهىىىوم ةفىىىاءة  :دور الصاااكوي الةااايادية جاااا الرجااالأ مااان كفاااااة الأساااواق المالياااة الإسااالامية  -2.1.1
وعلصىىد بكفىىاءة ال سىىعيت اد التعلومىىاا ال دعىىدة تصىىل إلىىى الت عىىاملي    ال شىىغيلهاوسىىوا  ةفىىاءة ال سىىعيت وةفىىاءة 

ةتا ع   اد تكود هىذه التعلومىاا  هر اوسها ةا ة التعلوماا الت احة م السو  بستعة هبميع تعكس اسعا
 ها ةتىىا عضىىت ه ها ال شىىتععاا الت عللىىة بالا صىىا  فىىم مىىا ع علىىا بكفىىاءة ال سىىعيت  ىىيتك  اد تضىىت بىى فس الووىىته

وسىىاثل اتصىىاة حدع ىىة تضىىت  المصىىوة علىىى التعلومىىاا بشىىكل مسىى تت وسىىتع هاما  ةفىىاءة ال شىىغيل  يلصىىد بهىىا 
 (11،ص0115،عي الدين بن تركا،منصف شرجا).ودرة السو  على ةلا ال وا د بي  العت  والطل 

وع وج  عليها تمليا إوع ثالع م  الكفاءة عتك  اد إطلا علي  اسا )الكفىاءة ال شىغيلية(ه وإلصىد بهىا وىدرة    
السىو  علىىى ال ىمام وواعىىد الشىتععة الاسىىةمية دود تعليىىد التعىامةا  علىىى الت عىاملي   يهىىاه وتلىا  درجىىة الكفىىاءة 

ه ومىىىا هىىىم الاجىىىتاءاا ال ىىىم ات ىىىذ  ت ىىىاه الشىىىتعية مىىى ة بعىىىدد الت الفىىىاا ال ىىىم ووعىىىته ومىىىد  سىىىتعة اة شىىىا ها
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عباد الحمياد ) متتكبيها او الت سببي   م حدوثها بالااا ة  إلى دراسىة م مىى تماعىد او اإ فىا  هىذه الت الفىاا.
 (.122،ص 0115جيجو،

ل ةبيىت  ىم  الصكوا السيادعة تساها بشكل ةبيت  م ةفىاءة اوسىوا  التاليىة الاسىةمية وإهىا تسىاها بشىك       
مىىد  مسىىاهتة الصىىكوا السىىيادعة بشىىكل ةبيىىت  ىىم تتوعىىل الع ىىم  مىى  ةىىةة همىى ةاي  التىىوارد ت صيصىىا ت صىى

د  عىىادة ةتيىة وإوعيىىة إيىة اةىىت   ىومى  إاح .وتوجيههىا إلىى مشىىارع  تىدر دةىىة ععىود بالفاثىدة علىىى ا و صىاد الكلىىم
 هعليهىىا مىى  تعتيىىىا السىىو  واتسىىىاع تىىى  الصىىكوا الاسىىةمية  سىىىيؤدي إلىىى ارتفىىىاع ةفىىاءة اوسىىوا  التاليىىىة لتىىا ع ت 

وهكىىىذا بارتفىىىاع ةتيىىىة و اإىىىواع  .(70،ص0117العراباااا مصاااطفى، )حيىىىع سىىى مداد ةتيىىىاا ال ىىىداوة لهىىىذه الصىىىكوا
 مكوا المكومة  م السو  الاسةمم تتتف  ةفاءت  .

 نتائج الدراسة : -2

 :ال لا  ال اليةتلدعا اهتها م  ةةة اسفتا هذه الدراسة على م توعة م  ال  اث  عتك       

ال ىىىىىىم اإ شىىىىىىت ال عامىىىىىىل بهىىىىىىا ح ىىىىىىى اله دسىىىىىىة التاليىىىىىىة الاسىىىىىىةمية تع بىىىىىىت الصىىىىىىكوا الاسىىىىىىةمية مىىىىىى  اهىىىىىىا ادواا  -
 الاسةمم.ةارص العالا 

لاسىىىىىىةمم ع طلىىىىىى  وجىىىىىىود روابىىىىىىة ىىىىىىىىتعية إد إمىىىىىىدار وتىىىىىىداوة الصىىىىىىكوا الاسىىىىىىةمية  ىىىىىىم سىىىىىىىو  را  التىىىىىىاة ا -
 للتما مة على  ابعها الشتعم.

التاليمعىىىىىة مىىىى  اهىىىىىا ال  ىىىىىارب ال اجمىىىىة  ىىىىىم إوامىىىىىة سىىىىو  راسىىىىىتاة إسىىىىىةمم ةتىىىىا تع بىىىىىت ماليمعىىىىىا  تع بىىىىت ال  تبىىىىىة -
 الاسةمية.التاثدة  م ال عامل بالصكوا 

توجهىىىىىىت المكومىىىىىىة التاليمعىىىىىىة لامىىىىىىدار الصىىىىىىكوا السىىىىىىيادعة  إمىىىىىىتا وهتي هىىىىىىا البالغىىىىىىة  ىىىىىىم تتوعىىىىىىل او صىىىىىىادها  -
 ةمم.الاسبالااا ة إلى مساهت ها  م تفعيل سو  را  التاة 

 :التوصيات -5

تومىىىىىىلت هىىىىىىىذه الدراسىىىىىىة إلىىىىىىىى تواىىىىىىيح اهتيىىىىىىىة الصىىىىىىكوا السىىىىىىىيادعة باع بارهىىىىىىا مىىىىىىى  احىىىىىىدل اودواا التاليىىىىىىىة    
الاسىىىىىىىةمية  التتكىىىىىىىى  اسىىىىىىى  دامها  ىىىىىىىىم تتوعىىىىىىىل الع ىىىىىىىىم المكىىىىىىىوممه إاىىىىىىىىا ة إلىىىىىىىى إمكاإيىىىىىىىىة إدةالهىىىىىىىا للسىىىىىىىىو  

اإ عىىىىىىىىىاش السىىىىىىىىىو  التىىىىىىىىىالم و التىىىىىىىىىالم وتدعيتىىىىىىىىى  بىىىىىىىىىلدواا جدعىىىىىىىىىدة لمعىىىىىىىىىادة الاوبىىىىىىىىىاة عليهىىىىىىىىىا و مىىىىىىىىى  ثىىىىىىىىىا  عىىىىىىىىىادة 
   بال صو، اوسوا  التالية الاسةمية.

 :عتك  او تا  ال ومياا ال الية و  م اوةيت  
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اىىىىىىىىتورة اسىىىىىىىى تتار المكومىىىىىىىىىاا  ىىىىىىىىم ال شىىىىىىىى ي  علىىىىىىىىىى إوامىىىىىىىىة سىىىىىىىىو  را  مىىىىىىىىىاة إسىىىىىىىىةمم  سىىىىىىىىى لطاب  -
 وتوميف التوارد .

 هالاسىىىىىةمم م ىىىىىل ت تبىىىىىة ماليمعىىىىىا عىىىىىالالل  ىىىىىارب التاثىىىىىدة  ىىىىىم ال تلييتيىىىىى اىىىىىتورة الليىىىىىام بدراسىىىىىاا بم يىىىىىة  -
 بهدف ت تي ها وا س فادة م ها .

العتىىىىىىىل علىىىىىىىى إشىىىىىىىت ثلا ىىىىىىىة ا سىىىىىىى  تار  ىىىىىىىم الصىىىىىىىكوا الاسىىىىىىىةمية  مىىىىىىى   ىىىىىىىتف هيئىىىىىىىاا متاوبىىىىىىىة اسىىىىىىىوا   -
اوورا  التاليىىىىىىىىىىىة  سىىىىىىىىىىى لطاب  اومىىىىىىىىىىىواة الهاربىىىىىىىىىىىة مىىىىىىىىىىى  ال عامىىىىىىىىىىىل بىىىىىىىىىىىاودواا التاليىىىىىىىىىىىة ال لليدعىىىىىىىىىىىة التبوعىىىىىىىىىىىة  

 ةالس داا.

 .سةمية ل توعل التيماإية العامةالمكوماا  م إمدار مكوا إالسعم وراء تش ي   -

  الملاحق -2

 الوحدة: المليار    0112-0110: معدل نمو المصرجية الإسلامية 1 شكو رقم    : 1ملحق

 
2019-IFSB Stability Reports 2013 : Source 

 %الوحدة:    0112-0110: نةب نطور المصرجية الإسلامية 1 دول رقم         0ملحق 

2172 2177 2172 217. 2172 2171 2178 
/ 0.8 15 1.4 -0.2 4.3 0.9 

2019-IFSB Stability Reports 2013 : Source 

 الوحدة: مليار دولار     0112: أبرز أسواق التمويو الإسلاما لعام 0 دول رقم          1ملحق

 ب غةدعش تتةيا البمتع  إإدوإيسا الكوعت وطت الاماراا ماليمعا السعودعة إعتاد البلد
 78 7. 82 82 772 .72 278 27. 27. .1. الليتة

2019-IFSB Stability Reports 2013 : Source 
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 0112: تقةيم قطاعات صناعة المالية الإسلامية عام 0شكو رقم               2ملحق

 

IFSB Stability Report, July 2019 : Source 

 0112:  الهياكو العالمية لإصدارات الصكوي 1الشكو رقم             5ملحق

 
IFSB Stability Report, July 2019 : Source 

 0112/0117:  نةبة مةاصمة الصكوي الةيادية جا تغطية العجي الموازنا المالييي 1 دول رقم       6ملحق

 العجي الةنوات
(GDP%) 

التموياااااااااو 
 الخار ا

التمويااااااااااو 
 المحلا

الصاااااااااااااكوي 
 الةيادية

مةااااصمة الصاااكوي 
 الةيادية

2118 7..2- 1..- 7..1 222.2. 42% 
211. 21.2- 2.7- .2.. 77..18 51.4% 
2171 27.7- 7.1 72.. 778.17 53.6% 
2177 22..- 1.. 2..7 721.17 54.01% 
2172 22.1- 1.7- 27.7 222..2 54.07% 
2177 78.2- 1.2- 7... 2...17 61.36% 
2172 71.2- 1.2- 71.2 222.12 53.38% 
217. 71.2- 1.1 78.. 771.11 43.57% 
2172 78.2- 1.8 71.. 72..2. 53.81% 
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2171 21.7- 1.7- 21.8 728.28 53.05% 
 Securities commission of Malaysia Annual reports,(2008-2017): Source 

 0112: التوزيلأ العالما للصكوي إلى غاية  وان 2شكو رقم         7ملحق 

 
MIFC estimates : Source 

 : تطور نةبة الصكوي الةيادية مقارنة بصكوي الشركات جا سوق رأس المالا الإسلاما المالييي5شكو رقم   2ملحق   

 
 Securities commission of Malaysia Annual reports (2008-2017): Source 

 (0112-0111:  نةبة استحواذ الصكوي الةيادية جا الةوق المالا المالييي )2 دول رقم      2ملحق 

 0112 0117 0116 0115 0112 0111 الةنوات
 12.28 .81.2 22.82 1..1. 27..2 .7..2 صكوي الشركات
 721.22 87.17 22.27 21.77 7.1.77 .271.2 الصكوي الةيادية
 %"27.22 %28.17 %2...2 %7..7. %7..1 12.78% الةياديةنةبة الصكوي 

Securities commission of Malaysia Annual reports (2008-2017): Source 

  0117: الإصدار الدولا للصكوي الةيادية سنة 6رقم  شكو            11ملحق 
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Source: Ministry of finance ,Republic of Indonesia, october2017 

 :قائمة المرا لأ و الإحالات -7
م اعة اله دسة الاسةمية إمتاا  م الت ه  الاسةممه متةم البموله ىتةة التاجمم التصت ية  ه2112سامم السوعلاه  -  

 ..1لةس  تاره بيت التشورة لل درع ه الكوعته،
دور اوابط الص اعة التالية الاسةمية  م المد م  اثار او ماا التاليةه دراسة ملىارإة بي  ه2178بلليس دإيا  اد عياىمه  -  

 .2سطيفه ،  -7-السو  التالم الاماراتم والتاليميها توحة دة وراهه جىامعة  تحىاا عبا 
  الصكوا الاسةمية )ال ورعا( وتطبيلاتها التعامتة وتداولها على التوو   م ت  الفل  الاسةممه  -   

112739.htm-32-http://islamtoday.net/bohooth/artshow 
ال عاود ال لي مه بمع ملدم  م لس دوة  م ةالاسةمي الصكوا م اعة واو ه2172ماي مف ا  مالح ه رحاة  طيتة ه  -   

 17، لاسةميةه للتؤتتت الدولم حوة : م   اا ا ب كار و اله دسة التالية بي  الص اعة التالية ال لليدعة و الص اعة التالية ا
 . 12ه
 الاسةمية  التالية   السو   ت تبة .التالية الاسةمية تطوعت السو   م ودورها الاسةمية الصكواه2177إواة ب  عتارةه  -   

 . 2.2ه ه ،  .1م لة الباحع العدد هجامعة ورولة ه ال ماثت  ( ه البمتع  ) الدوة

الصكوا الاسةمية وإدارة السيولةه وروة ملدمة إلى التؤتتت التاب  للتصارف ه.211ردماد ممتد ع تاده عبد اللويه  -   
 الاسةمية سورعة.

ال  تيةه بمع ملدم للتؤتتت  ل مليا وال توعل الاوتا  بداثل تلدعا  م الاسةمية الصكوا دور ه2172ماي  هاحتد  ت ار -   
 .التالية الاسةمية هجامعة تبسة  الدولم حوة : م   اا ا ب كار و اله دسة التالية هبي  الص اعة التالية ال لليدعة و الص اعة

دور اله دسة التالية  م تطوعت الص اعة التالية ا سةمية هدراسة حالة السوداد وماليمعا ه .217-2172ساسية جديه  -  
 .728مذةتة ماجيس يتهوسا العلوم ا و صادعةهجامعة بسكتة ه،

 لىالاو صادعةه التل  ال  تية مشارع  ل توعل ةلداة الاسةمية ر ياهالصكوا ىتعا ه  2172 دعستبتالدع  ه  ةيت الل  معطى -   
 .227ه،  والتة الاسةمم جامعة ا و صاد  م التس دامة ال  تية تمليا حوة ملوماا الدولم
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 مل  م الت ا ت م  لل مو  ةلداة التالية التش لاا اس  دام إىكاليةه 2172ماي لملوه  وليده بوةاري العاع  -   
الاسةمية ه بمع ملدم للتؤتتت الدولم حوة : م   اا دراسةهملارإة بي  التش لاا  التالية ل لليدعة و الصكوا  او ماا

 . 78ا ب كار واله دسة التاليةه بي  الص اعة التالية ال لليدعة و الص اعة التالية الاسةمية هجامعة بتص بوعتعتع ه ، 
العامة للدولة هبمع ةفاءة الصكوا الاسةمية  م تتوعل ع م التوا إة ه 2172ماي  هالطي  داودي و مبتع ة ةتدودي -   

ملدم  م التؤتتت الدولم حوة م   اا وتطبيلاا ا ب كار واله دسة التالية بي  الص اعة التالية ال لليدعة و الص اعة التالية 
 .12الاسةميةه جامعة  بسكتةه ،

 م التؤتتت العالتم  الصكوا السيادعة بي  بي  العي  وحا ا إ فاعه بمع ملدمه2172علم ممم الدع  اللتة الداوم ه -   
 .12المادي عشت لعلتاء الشتععة الاسةمية  م التالية الاسةمية ماليمعا ، 

ت تبة السوداد  م م اة إمدار الصكوا المكومية ه ورىة عتل الصكوا ه 2171جوعلية  ع تاد حتد ممتد ةيت ه -   
 .11ه.، اورددالاسةمية هتمدعاا...ت تية ومتارساا دولية ه

مكوا ا س  تار ودورها ال  توي  م ا و صادهبمع ل يل درجة التاجس يت  م ه .211اسامة عبد المليا ال ورعة ه -   
 .787الاسةميةهمعهد الدعوة ال امعم للدراساا الاسةمية هوسا الدراساا العليا هه، الدراساا

ه 77هالعددو صادعةه جامعة اوميت عبد اللادرالمكومية  م دعا اللطاعاا ا  الاسةميةدور الصكوا ه2172ىعي  عوإس ه -  
 ،71. 
 .2.7ر يا همتج  سابا ه ،  الدع ه ىتعا  ةيت الل  معطى -   
تلييا دور الصكوا الاسةمية  م تطوعت السو  الاسةمم لتا  التاة هال  تبة التاليمعة ه.217عبد المتيد  ي له -   

 .722ا و صادعةه جامعة بسكتة ه،مذةتة ماجس يت هوسا العلوم  -اإتو جا
 .722عبد المتيد  ي لهمتج  سابا ه، -   
التؤتتت الدولم العاىت ال صكيك ودوره  م تطوعت سو  مالية إسةميةه ه .217مار   عم الدع  ب  تتةمهم صف ىت م ه -   

 .77، لةو صاد ا سةمم و ال توعله 
م لة البشاثت  -ماليمعا اإتو جا– م تتوعل ا و صاد   الاسةميةوا دور الصكه 2171لعتابم مصطفى وحتو سعدعةه -   

 12، . 7ا و صادعةهال ماثته العدد
  - IFSB Stability Reports 2013-2019 

  - IFSB Stability Report, July 2019 -   

Securities commission of Malaysia Annual reports (2008-2017) -  

-  Ministry of finance ,Republic of Indonesia, october2017 
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