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 ر الصكوك الاسلامية وسبل إدارتها مخاط

The risks of Islamic Sukuk and ways of managing it 

 غويني سمير.أ 

 جامعة الجلفة

 أ.د  رزيق كمال

 2جامعة البليدة 

 الملخص:

تعد الصككككالاس ايةككككأهم  هت أت  هصناعة الصككككصعلا  الةعلم  ايةككككأهم  من ل  لةع ت ده  هت 

هعلم  ناةككككنيةعفر  ة ردع مهع نيع ةر ةن ع نهمسع تبككككن د  العدرد هت الةبككككنية رت نف ن  

الأهلاال مإي أن إصداف تذه الصالاس نتدانليع ةر البلاق الةعلر هحفلاف بعلعدرد هت الةخعط  

ت الأنفاق الةعلم  الأخ ى منتنبعرت تذه الةخعط  هت لاعه  رخضككل ليع البككلاق كا  كغم تع ه

مإلى أخ ى خعصككك  تخنه بيع الصكككالاس رنن ،م تع من ل  لةع ليع هت صكككبغ   ككك لام  هت 

هي  نلصككما النةلار  ال عةة  لا ميع هت هي  أخ ىم نليذا كع ا الحعه  ه ح  يبناعف نتدلار  

 نالنحلاط هصيع .أرناة نآلمعة لإرافع هخعط تع 

  الإةأهم ن الصم ة   الإةأهم الخد  م الصالاس الكلمات المفتاحية: 

Abstract 

Islamic Sukuk is one of the most important products of the Islamic 

financial industry because of its unique financial and investment 

advantages, which in a short period has attracted many investors 

and capital. However, the issuance and circulation of these Sukuks 

in the financial market is as risky as other securities.these risks are 

contrasting from genaral subject to the market as a whole to specific 

others which are exclusively for Sukuk and that is because of they 

have a legitimate nature on the one hand and the types of financing 

on the other, so there was an urgent need to develop and develop 

tools and mechanisms to manage and hedge their risks 

Keywords: Risk, Islamic Sukuk, Islamic Banking. 
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 مقدمة:

 يد الععل  ةر ح ب  هضا ني تسال تمةص  تعه  تمةص  تعه  لبعض الأنفاق الةعلم  ةر هاعل 

العة  الةعلر نالةص ةر محمث ةمد ة تذه الأنفاق نالنر تنةي  ةر الأةي  نالبصداة لا ى 

الصصعلا   اةندعلااه  هععهأة الأة ار نالش كعة نالدنل مإي أ   ةر البصلااة الأخم ع  

هم  أن تصن  لصع بدرأ ح م مع ليذه الأنفاق هبصمع لا ى أحاع  الش رع  الإةأهم  الةعلم  ايةأ

هنةيأ ةر :الصالاس ايةأهم  متذه الأخم ع أحدثا تحلاي هص دل الصظم  ةر هاعل الةععهأة 

الةعلم  نالةص ةم  محمث اةندعلاا ةر ةن ع نهمسع أن تانب  أتةم  بعلغ  ةر الأةلااق الةعلم  

ر الدنل ايةأهم  ب  تعدتيع إلى الدنل الغ بم  النر ي تدرت بعلإةأ  منتذا لةع ةر ملمس ة ط ة

تذا الةصن  هت بداة  هنصلالا  تبةح ل ةنععه مت بيع تلاةمل راة ع هععهأتي  نايةنفعرع هت هسارع 

هدردع نهنعدرع منلا ى ال ،  هت تذا اي نشعف اللااةل إي أن الصالاس كغم تع هت الأنفاق 

م  هحفلاة  بعلعدرد هت الةخعط  النر تحد هت ا نشعفتع نالعة  بيع منلا ى ضلاء  تذه الةعل

 الة ده   د ح اي اعلم  النعلم  :

هعتر أت  الةخعط  النر تنع ض ليع الصالاس ايةأهم  من هع تر البب  نالآلمعة الافم   

 بعأج تذه الةخعط  ؟

ع قةصع بن بم  تذه اللافق  البحيم  إلى ثأث  للإهعب  لا ى تذه اي اعلم  نالإلةع  بيذا الةلاضلا

 هبعحث كعلنعلر :

 الةبحث الأنل : هخعط  الصالاس ايةأهم  

 الةبحث اليع ر: آلمعة إرافع هخعط  الصالاس ايةأهم  

 المبحث الأول: مخاطر الصكوك الاسلامية 

هل الصةلا الةد ر ل صالاس ايةأهم  ناهيا تذه ايخم ع العدرد هت النحدرعة نالع بعة هت 

الندابم  نايه اءاة الأزه  ل نخ ه هت تذه  اتخع أتةيع الةخعط  النر تنضةصيع منهت أه  

ةمةع ر ر هت تذا الةبحث الةخعط  يبد أني هت تشخمصيع نهع ة  أةبعبيع نهصعرفتع م ن

 لا  الصالاس ايةأهم  نهفيلا  الةخعط  ن أ لاالايع فيةصنصعنل ه

 تعريف الخطر * 

م نتع ف الةخعط ع ةر هاعل النةلار  نايةنيةعف لا ى أ يع 1غ  تلا اي  اف لا ى اليأس ل

رفه  الن  بعة النر  تحدث ةر الععةد الةنلاقل أن احنةعل ا ح اف الععةد الفع ر لات الععةد الةنلاقل 

                                                           
 .2474،ص ،28العرب ، دار المعارف ، القاهرة  ،بدون تاريخ ،ج منظور، لسانابن محمد ابن مكرم  - 1
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مكةع لاّ ةيع فةمس هان  أرافع الةخعط  ةر بص  اةأ  هعلمسرع  بأ يع أحداث هبن ب م  ،م  2

 3هؤكدع رةات أن تؤث  لا ى أتداف الةصشأع أن اةن اتمامنيع الةعلم  نالنشغم م  

 أنواع المخاطر :* 

 : 4ر الغعل  ت ب  الةخعط  إلى  لالامتة

 أولا : المخاطر العامة

البلاق بشا  لاع  نتنأث  بيع هةمل الأنفاق الةعلم  بأ لاالايع  نتر الةخعط  النر تؤث  لا ى

 ن ل  لأةبعب خعفهم  نرد ق لا ميع هخعط  لاعه  أن ك م  أن هشن ك  نتر: 

 مخاطر الائتمان :  –  (1

ن تبةى أرضع هخعط  النةلار  أن  5تعنب  هت أت  الةخعط  النر تنع ض ليع الأنفاق الةعلم 

ةأهم   نما  ةلاء اخنمعف تذه الةخعط  ةر حعل  الصالاس اي م ن تحدث6هخعط  الةدارص  

ةيذه الةخعط  ت هل إلى لاد  كفعءع العةم  أن ةلاء ةةعن  أن لاد  ف،بن  أنقدفت  لا ى العةم م 

 .7البدار 

 مخاطر السوق : (2

خعط  الة م نتذه  هخعط  البلاق هت أخد  النحدرعة النر تلااه  الصشعط ايةنيةعفينتعنب

 :8 لالامت هت الأةلااق  ط هصشؤتع هت هخع

  مخاطر سوق الأصول الحقيقية )السلع والخدمات( -

                                                           
 2016المالية ،دار خالد اللحياني للنشر والتوزيع ،المملكة العربية السعودية ،أحمد جلال ،أدارة الازمات  - 2

 .67،ص 
3 Jeroen .p.p.m ,risk management in islamic banking ,bank islam malaysia 

,berhad,p06.  
ية زياد الدماغ محاطر الصكوك الاسلامية وطرق معالجتها ، المؤتمر الدولي حول الخدمات المصرف - 4

 04، ص 1010جوان  16-15والمالية الاسلامية 
5  hafizi majid and others, sukuk default and its inplication a case study of  

malaysian capital ,8th internatinnal confirance on islamic economics,quatar 18-20 
dec2011 , p6.  

ة مخاطر الصكوك الاسلامية الحكومية دراسة تطبيقية على الصكوك سليمان ناصر،ربيعة بن بوزيد ،إدار - 6

الحكومية السودانية ،بحث مقدم للمؤتمر الدولي الخامس حول الصيرفة الاسلامية والتمويل الاسلامي المنعقد 

 06،ص2012أكتوبر  08-07-06بمعهد الدراسات المصرفية ،الأردن، أيام 
الاسلامية ،بخث مقدم لمؤتمر المصارف الاسلامية اليمنية ،الواقع أشرف دوابة ،إدارة مخاطر الصكوك  - 7

 . 13-12،ص ص 2010مارس  21-20وتحديات المستقبل ،صنعاء 
 8-7سليمان ناصر ،ربيعة بن زيد ، مرجع سابق ،ص ص  أنظر: - 8

-Ali Arsalan,managing financial risks of sukuk structures, A dissertation submitted 

in partial fulfilment of the requirements for the degree of Masters of Science at 

Loughborough University, UK,2004,p:43.  
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 : 9نرةات تصصمف تذه الةخعط  نة ع لةع ر ر مخاطر سوق المال: -

/ هخعط  أةععف الأنفاق الةعلم  /هخعط  ةع  الفعةدع/ هخعط  ةع  الص ف –

 .هخعط  النضخ 

نتصشأ  نما  أخدعء بش ر  أن ةصم  أن حلاارث نتصدفج ضةت مخاطر التشغيل : (3

 كةع تصدفج تحامالةخعط  الععه  إ ا كع ا بفع  لالااه  خعفهم  كعلالاافث الدبمعم  

الةخعط  الخعص  إ ا كع ا  عهة  لات لاد  تلاة  الأت م  الإرافر  أن هت خأل صلافر  

 . 10ت أن ضعف ال قعب  الش لام  هةع رؤث  ة بع ةر ث   الةنععه م

ت لا تشم  إلى تع ض الةصدف ل صالاس إلى خبعة  هحنة    تصشأمخاطر السيولة : (4

لاد  قدفت  لا ى اللاةعء بعلنساهعت  أن تةلار  السرعرع ةر الةلاهلاراة لاصد اةنح عقيع لذا 

 اد أن حد  البملال  ه تبط ل ةدى ال دفع لا ى تحلار  أي نفق  هعلم  أن أص  إلى 

 .11إلى  ل    د ةر حعل هع اضد ة الةصشأع 

 ثانيا المخاطر الخاصة:

كةع تشن س الصالاس هل ،م تع هت الأنفاق ةر هة   هت الةخعط  مإي أ يع زرعرع 

 ض لذه لا ى  ل  تنع ض لةخعط  خعص  بيع  ع ئ  لات طبمعنيع نةمةع ر ر لا

 :عط  الةخ

 مخاطر المخالفات الشرعية : -1

 :12تنعدر صلاف نهصعرف الةخعلفعة الش لام  ن ذك  هصيع 

هخعط  تنع ق بعيخنأةعة الش لام  بمت الف يعء  نما  ،معب هععرم    لام   -أ

 هلاحدع نإن نهدة ةير ،م  ه سه  الندبمق.

 هخعط   عهة  لات لاد  النسا  الص  الةصدف بعلضلاابط الش لام  م -ب

هخعط  تضعفب الةصعلح ةر اليمئعة الش لام  هةع رع ض اةن ألم  اليمئ   -ة

 ل خد  نهصي  ةةع  الصالاس .

 اطر الصكوك حسب صيغ العقود المستندة إليها :مخ -2

                                                           
 13أشرف دوابة ، مرجع سابق ،ص - 9

،بحث مقدم للملتقى عماري صليحة ، سعدان آسيا،الصكوك الاسلامية ،تطوراتها ،آليات إدارة مخاطرها  - 10

 .18،ص 2013ديسمبر09-08الدولي الثاني للصناعة المالية الاسلامية ،الجزائر ،يومي 
نجلاء بنت محمد البقمي ،محاطر الصكوك وآليات التحوط منها ،بحث مكمل لدراسة الماجستير مدعوم  - 11

امعة الملك محمد بن سعود ، من برنامج دعم الأبحاث في كرسي سابك لدراسة الأسواق المالية الإسلامية ج
 .115،ص2013المملكة العربية السعودية ،

 12سليمان ناصر ،ربيعة بن زيد، مرجع سايق ،ص - 12
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زرعرع لا ى هخعط  الةخعلفعة الش لام  تصعس هخعط  خعص  بعلصالاس نتنع ق بصما النةلار  

 : 13النر تبصى لا ميع الصالاس نالنر تر

 نهت هخعط تع هعر ر :مخاطر صكوك المشاركة:  -أ

 لاد  اهنأس الةدر  )هضعفب أن   ر  أن نكم (الخب ع الاعةم   -

 بش نط الع د. النساه خمع   أحد الأط اف نلاد   -

  ل نةلار  رنن إتةع  الصف    الةدع الا م تاعنز  -

 ل ن ف . ايةنيةعفر تع ض الأصلال  -

هت هخعط تع إفتفعع  بب  النضخ  ه  ن   بدلال ةن ع :مخاطر صكوك الإجارة  -ب

العمت  البدار نتأخ  أن لاد  البدار ) نما  لاد  زرعرع الإراعف (أن هشعك  صمع  

 الةؤه ع أن هصناعتيع .

تصعس بعض الةخعط  الخعص  بيع هي  النخسرت نالص    :مخاطر صكوك الاستصناع -ج       

نما  لاد  زرعرع البع  أن اخنأف   السهصم  مأن لاد  ةدار الأقبعط  لا ميع الةخعط نرد ق

 ببب  احنةعل لاد  تلاة  بعض هلاار الةبنصصل . الةلااصفعة

هت هخعط  صالاس الب   لاد  تب م  الةب   ةم  ةر أه   أن لاد  تب مة  مخاطر السلم : –د 

بأحاع    ايلنسالاد  لا م  ةر الع د نهت الةخعط  أرضع  لاةع اتفق تةعهع أن تب مة  بشا  هخن ف

الش رع  النر تح   تدانل صالاس الب   لأ يع هت بعب بمل الدرت من كذا ت  بعة ةع  الش اء 

 .  14لا د ة   هلاازي نلاد  نهلار

هت أت  الةخعط  الخعص  بيع لاد  نةعء العةم  بدةل الأقبعط مخاطر صكوك المرابحة : –ه 

إلى لاد  اللاةعء بعللالاد ةر حعل  صالاس الة ابح  للآه  بعلش اء  إضعة الةحدرع ةر هلاالامدتع 

نأب ز  المغارسة (:–المساقاة –مخاطر صكوك صيغ التمويل الزراعية )المزارعة  -و

هخعط تع الةخعط  الدبمعم  كعلالاافث الدبمعم ) الفمضع عة مالافعفمالح اةقم...(كةع رةات 

أن تنع ض الةشعفرل الةةلال  بيذه الصما إلى هخعط  البلاق )الأةععف(مأن زرعرع لا ض اليةعف 

 15هةع رؤري إلى ا خفعض الصالاس النر تةي يع 

 المبحث الثاني :إدارة مخاطر الصكوك 

قلاف لا ى هخعط  الصالاس ايةأهم  نتحدردتع يبد هت بمعن ايه اءاة الأزه  بعد اللا

ل نععه  هعيع منةمةع ر ر ةصحعنل بمعن الخدلااة الةنبع  ةر إرافع الةخعط  نهت ث  بمعن الآلمعة 

 نالبب  الافم   بذل  .

                                                           
أنظر أحمد إسحاق أمين ،الصكوك الاستثمارية الاسلامية و علاج مخاطرها ،رسالة ماجستير غير  - 13

 .07سابق ص ، زياد الدماغ ،مرجع 81،ص2005منشورة ،جامعة اليرموك ،الأردن،
الأكاديمية للدراسات  ،إدارة المخاطر بالصناعة المالية الإسلامية ،مجلة أنظر :عبد الكريم قندوز - 14

نجلاء بنت محمد البقمي  .أيضا 15،ص2012م02والانسانية ،المملكة العربية السعودية العدد الاجتماعية

 .121،مرجع سابق، ص
 . 89أحمد الأمين حامد ،مرجع سابق ،ص - 15



68 
 

  أولا: خطوات إدارة المخاطر 

لا ةر ل نععه  هل الةخعط  لات ط رق رةات تع رف إرافع االةخعط  بأ يع لابعفع لات هصي  

تلاقل الخبعة  الععفض  الةحنة   نتصةم  نتصفمذ إه اءاة هت  أ يع أن ت    هت إهاع م  حدنث 

 . 16الخبعفع أن الأث  الةعلر ل خبعة  النر ت ل إلى الحد الأر ى

 تحديد المخاطر : –أ 

 لالام  الةخعط  النر رةات نأنلى خدلااة أرافع الةخعط  النر تنع ض ليع الصالاس تلا تحدرد 

 أن تلااهييع ناللاقلاف لا ى أةبعبيع نتحدرد هصعرفتع  .

 قياس وتقييم المخاطر: –ب 

بعد تحدرد الةخعط  يبد هت ال مع  ب معةيع نت ممةيع ل لاقلاف لا ى احنةعية الخبعفع نت تمبيع 

ى ت    هت حمث كلا يع ه تفع  أن هنلاةد  أن هصخفض  .نلاةلاهع ت ع  الةخعط  هت خأل هد

 17الندة عة الص در  )العلااةد( ن ل  هت خأل ط ر نمت:

 الاسلوب البياني : -1

رن  نضل ال م  الةنلاقع  ل علااةد ةر صلافع فة  بمع ر حمث رةي  الةحلاف ال أةر  -أ

احنةعية حدنث ظ نف اقنصعرر  بمصةع رةي  الةحلاف الأة ر العلااةد كةع تلا 

 ةر الشا  النعلر: هلاضح

 :قياس المخاطر بيانيا01 شكل رقم

 
                                                                                                                                                                                                                                                              

 الةش نع الأنل                                                               ةش نع اليع ر           ال
 

 %ايحنةعل                                   %ايحنةعل                                                    
                                                                                                                            

                                                                                                                          

 

 

 

                                                 
  الندةق الص دي                                        الندةق الص دي  
               150          100          50          0                    110 100  90     50          0 

  59م ص2015الةصدف :  م ي هلاةى نآخ نن م إرافع الةخعط  مراف الةبم ع م الأفرنم 

                                                           
ماية للمال ودافع للتنمية ،دائرة الشؤون الإسلامية وز ،التحوط في التمويل الاسلامي حعبد الكريم قند - 16

 .37،ص2015والعمل الخيري ،دبي،
 58شقيري موسى وآخرون ،مرجع سايق ،ص  - 17
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نك علادع لاعه  تسرار الةخعط  ك ةع زارة رفه  النشنا ةر العلااةد من بعلصظ  إلى الشا  البعبق 

 اد أن ايةنيةعف ةر الةش نع الأنل رصدلاي لا ى هخعط  ألا ى هت ايةنيةعف ةر الةش نع 

أن ال مة  الةنلاقع  ل ندة عة الص در  ل ةش نلامت هنبعنر  ةإن الةفعض   بمصيةع اليع ر نطعلةع 

 تالان ةر صعلح الةش نع اليع ر الذي رنب  بصع  حا  الةخعط  .

 شكل التوزيع الطبيعي  –ب 

نربندل لا ى هخعط  ايةنيةعف هت خأل الصظ  إلى  ا  النلازرل ايحنةعلر ل علااةد ةإ ا أخذة 

مأ لا ى حلا ط ةر النلازرل رل العلااةد  ا  النلازرل الدبمعر ةمالان ابنععر العلااةد لات نةديع 

 تبعرت نتذبذب العلااةد ن بعلنعلر افتفعع الةخعط  .

ر ةإن تذا رةي  الةخعط  النر تصن  لات الخبعة  نبعلنعلنلاصدهع رالان النلازرل هصحصمع  حلا المبعف 

ةأ بد هت الن كمس لا ى اي ح ااةعة البعلب  لات اللاةط أكب  هت اي ح اةعة الةلاهب  مةإ ا كعن 

 ا  النلازرل الدبمعر هصح ةع  حلا المبعف ةإن الةخعط  تالان أكب  ببب  الخبعة   كةع ةر 

 الشا  النعلر :

 حتمالي للعوائد :التوزيع الا2شكل رقم 

 

 2الةش نع                                                      1الةش نع

 

 

 

 

 

 

 

 اللاةط الحبعبر ل علااةد                      اللاةط الحبعبر ل علااةد                       

 60صمم 2015الةصدف :  م ي هلاةى نآخ نن م إرافع الةخعط  مراف الةبم ع م الأفرنم 

 هت الشا  األاأه رأحظ بأن الةش نع الأنل أق  هخعط ع هت الةش نع اليع ر .

 الأسلوب الكمي لقياس المخاطر : – 2

عمعفي الةنتعد ه عرمس النشنا هأةة  ل مع  الةخعط  الا م  ةعلةدي نالنبعرت ناي ح اف 

نهععه  ايخنأف أت  ايرناة ايحصعةم  ل مع  الةخعط  الا م  حمث رعنب  ك  هت الةدى 

 يخنأف ةيلا ه مع   ببرنالنبعرت ناي ح اف الةعمعفي ه عرمس هد    ل ةخعط ع أهع هععه  ا

 لااةد(.عمث رسنر ع بحا  الةخعط ع لا  ررصعف هت ال مة  الةنلاقع  ل ندة عة الص در  )الل ةخعط  ح
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بعلصبب  ل ةدى تلا أببط تذه الة عرمس نرةي  الف ق بمت ألا ى قمة  نأصغ  قمة  ل ندة عة الص در  

 نك ةع زار الف ق بمت ال مةنمت ك ةع رل  ل  لا ى زرعرع حا  الةخعط  .

  أهع بعلصبب  ل نبعرت ناي ح اف الةعمعفي ةم عةعن بعلصمغ  ال رعضم  النعلم  :

𝛛 = √𝒗 = √∑
(𝑹𝒏−𝑹 ̅)

𝒏
𝒏
𝒙=𝟏        : حمث أن 

 n: الندةق الص دي ةر السهت  𝑹𝒏:الاذف الن بمعر ل نبعرت م   𝒗√ اي ح اف الةعمعفي م:  �� 

  𝑹 ̅  اللاةط الحبعبر ل ندة عة الص در :  ،n   لادر الندة عة الص در  خأل الفن ع السهصم : 

ه مع   ببر ل ةخعط  ةمبنعة  أرضع ةر حعل لاد  تبعني  أهع لات هععه  ايخنأف الذي رعنب 

الندة عة الص در  )الععةد( الةنلاقع  لةش نلامت ر ار الةفعض   بمصيةع منرحب  هععه  ايخنأف 

 هت الةععرل  النعلم  : 

𝐶. 𝑉 =
𝜕

𝑅̅
 .: اللاةط الحبعبر ل ندة عة الص در 𝑹̅ م     : اي ح اف الةعمعفي ��حمث:    

 قياس المخاطر النظامية )العامة(: أسالب

نرعد الأة لاب الةأة  ل مع  الةخعط  الصظعهم  هععه  بمنع لأ   رصا  هت قمع  هدى تغم  لاعةد 

 اللافق  الةعلم   نما  لنغم  لاعةد هحفظ  البلاق منرحب  هععه  بمنع هت الةععرر  النعلم  :

𝜷 =
𝑪𝑶𝑽 (𝑹𝒎 − 𝑹𝒊 )  

𝝏𝟐𝒎
 

𝛃  : لحعص  ةر ا ل الن   نالنر تعصر رفه  حبعةم  ت    الععةد الةنلاقل ل بي  ههععه  بمنع

 )المشروع ((i):عائد السهم 𝑹𝒊 :عائد محفظة السوق .  𝑹𝒎:التغاير Cov هحفظ  البلاق .

 الانحراف المعياري للسوق .  : ��

)هععه   اي حدافرخ ج لات كلا   هم  خط  ةةععه  بمنع ي كةع أ   رةات ت در  هععه  بمنع بمع مع

 :لا هلاضح ةر الشا  أر عهعةد البلاق نلاعةد البي  ن ل  كةع تاي حداف بمت لا
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 :تقدير معامل بيتا بيانيا03شكل رقم 

 

                                                               %هعدل الععةد للأةي                                                                      

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

 

                                            ∆𝑦 
 

 

 

 𝑥∆                                    %هعدل الععةد لةحفظ  البلاق  

 69م ص2015الةصدف :  م ي هلاةى نآخ نن م إرافع الةخعط  مراف الةبم ع م الأفرنم 

نكةع تلا هع نف رةات هع ة  هم  خط اي حداف ب بة  النغم  الحعص  ةر هحلاف  الفلااص  

βلا ى النغم  الحعص  ةر هحلاف الن اتم  . =
∆𝑦

∆𝑥
 

بحمث رن  اخنمعف البدر  الذي رح ق أكب  الةصعةل لحة     راسة واختيار البدائل المناسبة :د - ج

 . 18الصالاس نأق  الناعلمف الةةاص  

 تنفيذ القرار . -د

 مراقبة ومراجعة المخاطر. -ه 

 ثانيا :آليات إدارة المخاطر

 نرةات حص تع ةمةع ر ر : 

نتر رفاة  الادنى النر تببق الةش نع ايةنيةعفي هت هةمل أبععره  :دراسة الجدوى – 1

 لن مم  الععةداة الةنلاقع  نالنلاقر أن الن  م  هت الةخعط  .

الاهم  كع ا أن خعصككك  إن ل  تات :الصكككالاس النر تصكككدفتع الةؤةكككبكككعة ح الضممممانات – 2

  أه ا ةر ،عرهضكككةلا   ةإن الاةيلاف ي رانن  ةميع مهةع راع  تغدم  الصكككالاس بعلضكككةع عة 

 الأتةم  نهت أب ز الضةع عة هعر ر :

                                                           
 17أشرف دوابة ، مرجع سابق ، ص - 18
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ة  لابئ ط ف آخ  لا ى ةكككبم  النب ع نكفعل  الشكككخه نهت خأليع ر نس  ط ف بنح الكفالة

   19نةم    عهح  ةر تخفمض هخعط  تلاظمف حصم   الصالاس . الة رء

هت أرناة تلاثمق الدرت لضككةعن حق الداةت نالحةعر  هت الةخعط  نبخعصكك   : نتلا آراع الرهن

 .20ت   الةنع    بعلإةنةعن  

: نتلا ط ف ثعلث ،م  ط ةر الع د رضككككةت هع رحصكككك  هت   ه أن  ضمممممان الطرف الثالث

مكعلدنل  هيأ إ ا أفارة تشككامل 21خبككعفع ةر هشكك نع هعمت ت  تةلار   هت حصككم   الصككالاس 

 اةنيةعف هع .

: ةر ظ  تلااهد هؤةبعة الـكككككنأهمت النععن ر ةإن تذا النأهمت رعد آلم  هت لتأمين التعاوني ا-3

  22آلمعة الحةعر  ضد هخد  الصالاس خعص  ايةنةع م  هصيع نهخعط  الأصلال 

نتر هع رةات تخصكككككمصككككك  هت أفبعح الةشككككك نع مإ ا رغدى بيع كعة  أ لااع  الاحتياطات:-4

 هخعط  الصالاس .

نه صككككلاره ضكككك نفع قمع  الةبككككنية  بنصلارل هلاهلارات  نتلازرل أهلاال  ةر هحفظ  : التنويع-5

اةكككنيةعفر  ةميع أكي  هت أراع اةكككنيةعف ناحدع منتنعدر ط ق النصلارل هت تصلارل هي  ايصكككداف 

 .  23إلى تصلارل تلاافرخ ايةنح عق إلى تصلارل ال دعلاعة ن الب دان الةبنيدة 

ل  لا ى تحممد الةخعط  نت  مصكككككيع نتصعس هت نربكككككنخد  هصكككككد ح النحلاط ل ديالتحوط : -6

رف ق بمت النحلاط نالنأهمت محمث أن النحلاط تلا ت  مه الخبعفع هت خأل النصعزل لات ال بح 

م  ال بح  بإهاع  فعظ  نأهمت تلا رةل ثةت لناص  الخبكككككككعفع هل ايحن لادع ط ق 24نال .نتصعس 

كعلنحلاط  م  هت الةخعط   يع ةر الن   فعرع هص ععن ر ل نحلاط رةات ايةككككككن ايقنصكككككككعري ن الن

 . 25نالنععقدي 

 

                                                           
ة لإدارة مخاطر الصكوك الاسلامية ، بحث مقدم لحلو بخاري ،وليد العايب ، آليات الهندسة المالية كآدا - 19

 24-23للملتقى الدولي للإقتصاد الاسلامي الواقع ورهانات المستقبل ، المنعقد بجامعة غرداية ،الجزائر  يومي 

 13، ص 2011أفريل 
 .60أنظر المعايير الشرعية ، هيئة الالمحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الاسلامية ،مرجع سابق ص 20
عبد الستار أبو غدة ،المخاطر في الصكوك وموقف الشريعة من ضمانها ،بحث مقدم لندوة الصكوك  - 21

ماي 25-24الاسلامية عرض وتقويم المنعقدة في جامعة الملك عبد العزيز بجدة ، المملكة العربية السعودية،

 5-4ص ص 2010
 21أشرف دوابة مرجع سابق ،ص - 22
، مفتاح صالح ،ادارة المخاطر في المصارف الاسلامية ،بحث  11ابق ،ص أنظر كمال رزيق ، مرجع س - 23

مقدم للملتقى الدولي حول الأزمة المالية والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية ،المقام بجامعة فحلت عباس 

 . 10-09ص ص  2009أكتوبر21-20سطيف ،الجزائر يومي 
 66،ص2007مي ،المعهد الاسلامي للبحوث والتدريب ،جدة ،سامي السويلم ،التحوط  في  التمويل الاسلا - 24
 .135لمزيد من التفصيل أنظر المرجع السابق ،ص - 25
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 : خاتمةال

تصعنلا تذه اللافق  البحيم  هصن  هت هصناعة الصككككصعلا  الةعلم  ايةككككأهم  أي نتلا الصككككالاس 

ايةأهم  حمث أ   لا ى ال ،  هت اي نشعف اللااةل الذي لا ة  تذا الةصن  نايقبعل الابم  هت 

العدرد هت الةخعط  النر تاع  الصكككصعلا  الةعلم   الةؤةكككبكككعة نالدنل نالأة ار مإي أ   رلااه 

ايةكككأهم  أهع  تحد كبم  م أي نتلا العة  لا ى إراعر نابناعف نتدلار  أةكككعلم  نآلمعة هدردع 

ل  أن ت  م  أن     تذه الةخعط  م نقد خ ه  تذا البحث الى هاةلالا  هت  هت  كككككككأ يع إزا

 الصنعة  أتةيع :

  الصككككالاس كغم تع هت اينفاق الةعلم  الأخ ى تنع ض لاة   هت الةخعط  هصيع هع

–البككككلاق  –البككككملال   –تشككككن س ةم  هعيع نتر الةخعط  الععه  )هخعط  ايةنةعن 

النشكككغم ( نهصيع هع تخنه ب  الصكككالاس نتر الةخعط  الخعصككك  ) ،م  الةصنظة ( 

 نتر هخعط  الةخعلفعة الش لام  م نالةخعط  حب  صما النةلار  

   رد الةخعط  ث حد ح  هية  تنةي  ةر ت م  إرافع هخعط  الصككككككالاس بة ا تة  لاة 

 نخذ ةميع.  اف الةقمعةيع نت ممةيع نبعدتع رفاة  ناخنمعف البداة  الةصعةب  ث  تصفمذ ال

  :رفاةكك  هدنى هشكك نع  -تلاهد لادع ةككب  نآلمعة تداف بيع هخعط  الصككالاس نتر

الضكككككةع عةم ايحنمعطعة م النأهمت النععن رم النصلارلم  –الذي ت لا  لا م  الصكككككالاس 

 النحلاط.

بب  الةنبع  ةر إرافع هخعط  الصالاس إي أ   يزالا الحعه  ه ح   لا ى ال ،  هت ك  تذه ال

ت الدفاةككعة نالبحلاث هت أه  إلادعء صككلافع أنضككح لأنضككعلايع الحعلم  نالةنلاقع  لةسرد ه

نإراعر ةككب  ننةككعة  حدري  ي تنخعلف هل قلاالاد الشكك رع  الإةككأهم  نةر  فس اللاقا تح ق 

الصاعلا  ايقنصككككعرر م النر هت  ككككأ يع ال مع  بيذا الةصن  نهذب ف ن  الأهلاال إلم م نإحأل  

 .الن  مدر اة النةلار  كبدر  أهي  ن يعةر لأرن

 لمراجع:ا
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