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ص    : الم

ذه المصارف مقارنة بالمصارف         ب طبيعة عمل  س مة  سلامية من القضايا الم عت إدارة سيولة المصارف 

ا ندسة أدوات مالية لإدارة سيول ر و ا أمام حتمية تطو و ما يجعل ذه الدراسة إ . التقليدية، و دف 

سلامية  يا وذلك من خلال دراسة الواقع استعراض وتحليل أدوات إدارة السيولة المتاحة للمصارف   مال

ار أدوات جديدة لأغراض إدارة السيولة ر وابت ود المبذولة لتطو   .العم وا

يا تتمثل  توصلت         ليات المطورة والمبتكرة لإدارة السيولة  مال دوات و ناك عديد  الدراسة إ أن 

ل  تلفة القائمة ع عقود التمو ا ا سلامية بأنواع وك  إضافة إ عمليات المرابحة  سلاميأساسا  الص

ك استخداما  إدا برز و داة  عت 
ُ
  .رة السيولة السلع وال 

لمات وك : المفتاحية ال   .المرابحة السلعية سلامية،السيولة، إدارة السيولة، الص

Abstract : 

     The liquidity management of Islamic banks is considered an important issue 
due to the nature of the activity of these banks compared to conventional banks, 
this is what makes them face the imperative of developing and engineering 
financial instruments in order to manage their liquidity. This study aims to 
present and analyze the liquidity management instruments available for islamic 
banks in malaysia, This was by studied the reality of the development of new 
liquidity management instruments. 
     The study found that various instruments and mechanisms have been 
developed and innovated  for liquidity  management in malaysia. They are 
mainly represented by the various types of Sukuk based on Islamic financing 
contracts, as well as the Commodity Murabahah transactions, which are the most 
widely used tool for liquidity management in Islamic financial institutions, 
especially Islamic banks.. 
Key words: liquidity, liquidity management, Sukuk, Commodity Murabahah. 
 
Key Words: Islamic sukuk, Islamic finance, economic activity. 
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  :المقدمة

ارات تنامت وتطورت مختلف    حتمية  ضرورة سلامية حيث أصبحت المالية دوات  بت

ا، سلامية م صوص  ذه الطلب تزايد مع خاصة للمصارف وع وجه ا  التوجه ظل  المنتجات ع 

ايد نحو العال ثمار الم بعد ال سلامية المعاملات مع خلا المتوافق س ا س والمعاملات  الر

عة  الناس، والتعدي ع أموال اللاأخلاقية ام الشر ية ع أح وك المب ومما لا شك فيه أن إصدار الص

ز وتنمية  عز سلامية، و عة  داف أي مصرف غايته تطبيق مبادئ الشر سلامية الغراء يدخل من أ

ذا  قتصاد ل وتنمية  وك إسلامية من أعظم الوسائل المرموقة لتمو   قتصادسلامي، والعمل بص

تمع، مع م سلامي، وع رغم التطور   ةراعاا قتصاد  ساسية ال تم  جميع آليات والمبادئ 

ا تواجه عدة تحديات، ال   إلا أ
ً
 ودوليا

ً
سلامية محليا وك  سلامية وتزايد التعامل  الص الصناعة 

ذه ال ية  ان ع ما م لمام بقدر  ذا العمل مع  ا   ا ومختلف سنحاول التطرق إل مي وك وأ ص

وك ذه الص ر  عض الرؤى المستقبلية لتطو ا، مع إبراز  الية . أنواع ش ذا الطرح يمكن صياغة  ومن 

  :التالية

ا ؟                       مي سلامية وفيما تتمثل أ   ما  الصكوك 

ا بالأسئلة الفرعية التالية  الية تم دعم ش   :وللإحاطة بجوانب 

 ا ؟ سلامية وما  مختلف أنواع وك   ما المقصود بالص

  شاط ع ال ل مشار سلامية  تمو وك  مية الص  ؟ قتصاديفيما تكمن أ

 سلامية ؟ وك   ما  الضوابط الشرعية ال تحكم إصدار وتداول الص

 سلامية ؟ وك  ة التحديات ال تواجه الص ستطيع مواج  كيف 

مية الدراسة    :أ

 ا مي ا، أ سلامية، أنواع وك   .التعرف ع الص

 سلامية وك   . طلاع ع مختلف التحديات ال تواجه إصدار وتداول الص

 وك ذه الص  .طلاع ع الضوابط الشرعية والفنية ل

 انية العامة للدولة ل الم ا  تمو  .طلاع ع دور

  :محاور الدراسة

  ول ور  يم ح: ا سلاميةمفا وك    ول الص

 ي ور الثا سلامية: ا وك مالية    أنواع وخصائص ص

 ور الثالث انية الدولة: ا ل م ا  تمو سلامية ودور وك  ر الص  تحديات تطو
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سلامية .1 يم حول الصكوك    :مفا

، دوات المالية والنقدية  القطاع المصر سلامية من  وك  خ  عت الص ذا  بحيث يقوم 

ستخدامات   ن مختلف  موال ب اب  ا من أ ونجاح  قتصادبتخصيص الموارد المالية ال يجتذ

ون بتحقيقه كفاءة   عظيم العائد والوصول إ المستوى  ستخدامذه العملية مر من خلال تحقيق و

سلام وك  ق طرح الص     .يةمثل لتخصيص الموارد عن طر

سلامية.1.1  : الصكوك 

حور وأبحر : لغة اك وأصك، مثل بحر و وك جمع صك، كفلس وفلوس، وتجمع أيضا ع ص الص

حار   .و

اف بمال المقبوض، أو وثيقة تتضمن :والصك و فار معرب أصله جك، ومن معانيه، وثيقة إع كتاب و

ه، ان مالا أو غ وك ع صفة الورقة ال تخرج من و  إثبات حق سواء أ وقد عرف المسلمون قديما الص

ه سان كذا وكذا من الطعام أو غ ا    )2009أشرف محمد، ( .مر بالرزق لمستحقه، بأن يكتب ف

ا،: واصطلاحا      امل ون اسمية أو  ا أوراق مالية ت وك بأ ة القيمة، و تمثل حقوق  عرف الص ساو م

اح  ا  صا أر ك حمل ش ا، و ية وذلك حسب شروط معينة متفق عل ملكية أصول نقدية أو عي

عتمد  ا، و ا  ذمة مصدر امل ا قابلة للتداول ولا تمثل دينا  ا، كما أ وخسائر الموجودات ال تمثل

ا ع عقد من عقود الشرعية   )2009نوال و رفيق، ( .إصدار

وك يقصد ل" سلامية بالص وك السائلة غ للدخل المدرة صول  من مجموعة تحو  قابلة إ ص

ا ثم ومن صول  ذه للتداول مضمونة    " التداول  ضوابط مراعاة مع المالية سواق  بيع

اسبة يئة أما ا سلامية المالية للمؤسسات والمراجعة ا ا  عرف ة وثائق" بأ ساو  تمثل القيمة م

عة ن مشروع موجودات ملكية  أو خدمات أو منافع أو ملكية أعيان  حصصا شا  شاط أو مع

ثماري  وك قيمة تحصيل عد خاص، وذلك اس دء كتتاب باب وقفل الص ا و  أصدرت فيما استخدام

 .)2011بن عمارة، ( أجله من

عة  ا  ملكية شا ت حقا لصاح وراق المالية ال تث ا  ليم عمر بأ ا الدكتور محمد عبد ا عرف

  .لموجود أو موجودات

وك قابلة للتداول  ية أو المنافع إ ص ل الموجودات العي سلامية عموما  تحو وك  تتمثل الص

 يمثل 
ً
ثمر لأصولا تدر دخلا عض الضوابط الشرعية ال تقوم ع أساس ملكية المس وذلك من خلال 

ناك آليات شرعية لتوف التحوط  مان(عائد الصك، و ماية و ن الممنوع شرعا  للعميل دون الضما) ا

ات   .المشار
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مية الصكوك. 2.1   :أ

ثمار،  س ا   ا واستخدام ا سلامية للأموال من أ وك  جمع المصارف  مية الص تتمثل أ

دير  شاط اقتصادي، وا ا موظفة  مشروع أو  عائد أو دخل، لأ عود  وذلك من خلال اقتناء موجودات 

ا بالذكر أن جذب المصارف   ع ا للسيولة اللازمة لتحقيق مشار موال وتحقيق ذه  سلامية ع 

شاط  وك المشاركة  الدخل الناجم عن ال ملة الص يح  ل ممكنة، كما ي لفة تمو ة بأقل ت ثمار س

ل التا يو ذلك   :قتصادي، والش

ل رقم  ة السيولة): 01(الش مية الصكوك  معا   أ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  .)2005سمرد و بوشندة، ( :المصدر

سلامية.3.1   الضوابط الشرعية والفنية للصكوك 

سلامية ما ي    وك  م الضوابط الشرعية والفنية ال تحكم إصدار وتداول الص اتة، ( :من أ

2017(    

 سلامية مثل ثمار  س جارة: يحكم الصك عقود  ستصناع،  ة، السلم،  ونحو .. المشاركة، والمضار

ديثة ( ذلك من العقود غ المسماة  سلامية) ا عة  ام ومبادئ الشر انت تتفق مع أح  .م 

  وك و المسئولة عن ن  الص ك اص المش ة المستقلة عن أ عتبار وك  ة المصدرة للص ون ل ي

عة من العائد وفقا لفقه المشاركة،   إد سبة شا ا وذلك مقابل  ة المصدرة ل وك ا عة من العائد وفقا لفقه المشاركة، يتو إدارة الص سبة شا ا وذلك مقابل  ة المصدرة ل وك ا وأحيانا يتو إدارة الص

ة المصدرة  وك مع ا ون  الص ة بالإدارة نظ )  ال تقوم بالإدارة( قد يتفق المشار خ ع أن تقوم 

ون ذلك مستقلا عن عقد المشاركة ، ولقد أجاز  اح و ر الة بأجر معلوم بصرف النظر عن تحقيق  عقد و

اء ذلك  .الفق

  ة ن ا وك و ن  الص ن المشارك ع العائد ب قة توز كتتاب طر شرة  يجب أن ينص صراحة  

وك، ولا يجوز  وك المصدرة للص اء المشروع أو العملية الممولة من الص عد ان  .إرجاء ذلك لما 

 السيولةالسيولة
 علىعلى نطرح أصل للحصولنطرح أصل للحصول  الصكوكالصكوك

  الهدفالهدف  السياسةالسياسة
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  قوم بذلك ع ى للعائد و وك أو ضمان حد أد يجوز أن يتدخل طرف ثالث لضمان رأس مال الص

اء ذلك ومة ولقد أجاز الفق ع والمروءة، مثل ا يل الت   .س

 ع مال أو  وك وال تتو إذا حدثت خسارة لا قدر الله بدون تقص أو إ ة المصدرة للص دى من ا

مال  ت تقص و ا  أما إذا ث د ون قد خسرت ج ة وال ت س ع ا ن ول ون ع المشارك دارة، فت

سارة وفقا لعقد المشاركة الة تتحمل  ا ذه ا ة ال تقوم بإدارة المشروع ففي   .من ا

 ا خلط ام المشاركة وم وك أح سارة، مبدأ يضبط الص ح وا  .الغنم بالغرم: موال والمشاركة  الر

د، (  )2012سليمان و بن ز

  اح(يتم قياس العوائد ية ) ر ة(الف اسبة الفعلية أو ) الدور  لمبدأ ا
ً
وك وفقا اية أجل الص قبل 

كمية  اسبة ا ة(ا  . ضوء المعاي الشرعية ال تضبط ذلك )التقدير

  ة اح الموزعة الدور ر ت ملكية  ية (لا تث عد سلامة رأس المال وفقا لمبدأ ) الف ساب إلا  : تحت ا

ح وقاية لرأس المال " عد سلامة رأس المال" الر ح إلا   .أي لا ر

 ا المشروعات ال شأ ف جيال صيانة أمن وأمان وسيادة الدولة ال ت وك وحقوق   تمول بالص

 ".لا ضرر ولا ضرار" القادمة  وفقا للقاعدة الشرعية 

  تم وراق المالية أو بأي وسيلة بديلة مناسبة وفق الضوابط الشرعية، و وك  سوق  يتم تداول الص

له  ضوء  ى وذلك  ع والمش ن البا ا ب ق المساومة وال م الصك عند التداول عن طر اللوائح تقو

 . والشروط ال تنظم ذلك

  ا ا حسب القيمة السوقية ل وك من حامل د بإعادة شراء الص وك أن تتع ة المصدرة للص يجوز ل

وك إما مرة واحدة لاك  الص تم اس ن  و ن الطرف ا ب تم ذلك بال عرضه و اية   أو بالسعر الذي   

ات دور شارة إ ذلك  أجل المشروع أو العملية أو ع ف جب  وك، و ذا ما يطلق عليه إطفاء الص ة و

كتتاب اصة ب شرة  وكا  .)2015المطلق، ( .الص

سلامية .2  : أنواع وخصائص الصكوك 

وك موضوع            ة فروع تحته سلامية أصل تندرج الص د عن كث عة عشر تز   أر
ً
ا فرعا وك :م  ص

وك ة، ص وك المضار ستصناع، السلم، جارة، ص وك  وك ص وك المرابحة، ص وك ص  المساقاة، ص

حث خاص به، وسنحاول من خلال   ..المزارعة، ل أصل يحتاج إ دراسة لوحده و وغ ذلك، ولا شك أن ل

صول  ذه  ل نوع من أنواع  ان  ب م لمام بقدر  ور محاولة    .ذا ا

سلامية. 1.2   :أنواع الصكوك 

وك أنواع عدة نالك           ا وقد سلامية للص اسبة يئة حدد  المالية للمؤسسات والمراجعة ا

عة عشر سلامية عة وضوابط تتوافق ال نوعا بأر ا سنذكر ي وفيما سلامية الشر م       :و أ
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نيطي، ( :صكوك السلم  . أ   )2015لال ا

م     
َ
ل لس  بثمن مقبوض مؤجل الذمة  موصوف ع عقد :اصطلاح السلف، السَلم :اللغة  السَّ   .ا

سا ع وك فإن ذلك، وتأس وك" : السلم ص سليم سلعة مؤجلة بيع تمثل ص ل، بثمن ال ّ والسلعة  م

سليم المؤجلة ية، الديون  من قبل  ال ا العي ت موصوفة لأ ع، ذمة زل  ا ي ولا الذمة،  تث  لذلك البا

ذه وك عت  ن، أحد قبل من الصك إصدار حالة  أو للتداول  للبيع قابلة غ الص ع الطرف أو  البا

ي، ثمارات قبيل ف من المش تفظ س ستحقاق، وتتم ح ا ا خ  وك تار م ص
َ
ل  :ي بما السَّ

 ن أموال شغيل ثمر ح المس  .جيد بر

 ل توف ن اللازم التمو ام الشرعية حسب عمال ورجال للمنتج  .ح

 صول  ضمان ا وقت السلعة ع ا  .مناسب سعر احتياجا

جارة  . ب جارة، :صكوك  ب أساسا ع عقد  ية أو ال س وراق المالية المب جارة من  وك   عت ص

قتصادية لية و اته التمو امه الشرعية وخصائصه وم ل أح ا تأخذ  ع أ ذا  لذلك رأينا أنه من . و

جارة ف عقد  عر جارة الوقوف أولا عند  وك    .الضروري قبل التعرف ع ص

جارة. 1.ب ف عقد  نابلة، حيث: عر اء ا جارة ما قدمه فق فات الشاملة لعقد  ن التعر : " عرف من ب

عوض ن معلومة أو موصوفة  الذمة أو عمل   ". عقد ع منفعة معلومة مدة معلومة من ع

ون المعقود عليه     ن المؤجر والمستأجر بصيغة معينة و ن طرف جارة عقد معاوضة ف تتم ب ما أن  و

ل ال ا وفق الش جارة بناءا عل نوع عقود  ة ال ت خ ذه    :تاو المنفعة، 

ل رقم جارة حسب المنفعة: 02 الش   أنواع عقود 

  

  

  

  

  

  

  

  

ي، د( :المصدر   )س.محرز و رحمو

  منفعة الإجارةمنفعة الإجارة

  عملعمل  منفعةمنفعة منفعة عينمنفعة عين

منفعة موصوفة في منفعة موصوفة في  منفعة حاضرةمنفعة حاضرة
 الذمةالذمة

بتة بتةأعيان    أجير مشتركأجير مشترك  أعيان 

  أجير خاصأجير خاص  أعيان منقولةأعيان منقولة
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جارة. 2.ب ف صكوك  سلامية  :عر ن ضوابط المعاملات المالية  ار ما يجمع ب جارة ابت وك  عت ص

ل المعاصرة عض خصائص أدوات التمو   .و

مكن ا و ف ا ع عر ة، قيمة ذات مالية أوراق أ ساو   تمثل م
ً
عة حصصا  أعيان ملكية  شا

دء كتتاب باب قفل عد للتداول  قابلة عائد، ذات أو خدمات منافع مؤجرة أو ثمار عمليات و  ع س

جارة ح أساس خ عقد  وك وتنقسم المشروع، تصفية تار سية أنواع ثلاثة إ جارة ص  : تتمثل رئ

وك عيان وملكية المنافع ص دمات وملكية ملكية الموجودات  د، د( .ا    )س.ناصر و بن ز

ا ثم سلع لشراء أموال تجمع حيث :المرابحة صكوك  . ت ي  حيث مرابحة، بيع بقى السلعة، ستلم المش  و

ما الثمن دينا ا، متفق محددة آجال إ مُنجَّ مر أصبحت أن ع مما عل اية  وك    ديونا تمثل ذه الص

ي  يت مال، رأس مثلت أن عد السلع، ع مش ال ولكن السلع، به اش وك ذه سمية أن  ش  الص

م سمية، بالمرابحة يو ا جائزة من حيث ال اد ولكن بأ وك أن مر واقع  المناط بتحقيق ج  آيلة الص

ا كدين ب أن يتعامل  ين، ع إ ديون و ا  وتخضع المش ام شرعا تبادل  المبادلة حيث الدين من لأح

بح ا وال ش، (  .م   .)2013شاو

ل و :ستصناع صكوك  . ث ون  ثم سلع، مال لاستصناع رأس ش سصنَعة ت ع  ذمة  دينا السلع الم البا

و لصا المستصنِع وك حملة و   .الص

وك ذه وتحمل :المزارعة صكوك  . ج ة قيما ص ساو ا م ل غرض الزراعية رض مالك يصدر اليف  تمو ت

شارك المزارعة عقد الزراعية بموجب ا و اصيل  حمل ور  تفاق بحسب المنتجة ا العقد،   المذ

وك المصدر ذه الص ا رض صاحب و ل ا، مالك أو مالك بون  منافع ا والمكت عقد   المزارعون  م ف

اب العمل م المزارعة، أ م، وحصيلة أو بأنفس اليف  كتتاب غ  .الزراعة ت

ون  وقد           بون  العمل صاحب المزارع و المصدر ي اب م والمكت ثمرون(رض  أ يت الذين المس  اش

م رض بحصيلة ملك)اكتتا وك حملة ، و صة الص ا المتفق ا تجه مما عل   .)2011بن عمارة، ( رض ت

ة  . ح زمات المالية، ( :صكوك المضار ة  سلامية  معا ندسة المالية  نيطي، دور ال  )2010لال ا

ة  اللغة رض، بمع السفر المضار   .ع اسم مشتق من الضرب ع 

ة اصطلاحا ح بمال من جانب وعمل من جانب أخر :المضار ة عبارة عن . عقد شركة  الر وك المضار وص

ة، وقد يتم تقديمه بواسطة طرف واحد أو أن يتعدد مقدموه، و  ساو تقسيم رأس المال إ حصص م

انيا ا من خلال م شاط الشركة المصدرة ل وك ذات عائد ما غ محدد ولكنه متوقع وذالك بقراءة  ا ص

ة. المعروضة ع السنوات الماضية وكذلك مؤشرات السوق  م خصائص المضار   :ومن أ

ا للتداول  أسواق رأس المال -   .قابلي

ة - دمية والعقار افة القطاعات الزراعية والصناعية وا شمل  وك ل ذه الص   .يمكن إصدار 

ا بم - ل لارتباط ات المستفيدة من التمو ا من ا ولة الرقابة عل يةس   .وجودات عي
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طمئنان  - وك من قبل طرف ثالث وذلك لتوف  ذه الص بات معينة لضمان  يمكن عمل ترت

ن ثمر   .للمس

ة وثائق :صكوك المساقاة  . خ ساو ا يتم القيمة م ا لاستخدام إصدار ار سقي  حصيل نفاق  أ مثمرة و

ا ا عل صبح المساقاة، عقد أساس ع ورعاي وك ملة و صول  من حصة الص   .حدده العقد ما وفق ا

ة وثائق :المغارسة صكوك  . د ساو ا يتم القيمة م ا لاستخدام إصدار ار غرس  حصيل وفيما يتطلبه  أ

صبح المغارسة، عقد أساس ع ونفقات أعمال من الغرس ذا وك ملة و  .رض والغرس  حصة الص

الة صكوك  . ذ ة وثائق  :الو ساو شطة أو مشروعات تمثل القيمة م ثمار  أساس ع تدار أ الة بالاس الو

ن وك حملة عن وكيل بتعي ا الص   .لإدار

ة وثائق  :المشاركة صكوك  . ر ساو ا يتم القيمة م ا لاستخدام إصدار شاء  حصيل ر مشروع، إ  أو تطو

ل قائم، أو مشروع صبح شاط، تمو شاط موجودات أو المشروع و ملة ال ا  وك مل حدود   الص

م، وك وتدار حصص ن الص اء أحد بتعي م أو الشر ا غ د، د( .لإدار       )س.ناصر و بن ز

سلامية. 2.2   : خصائص الصكوك المالية 

ا    مّ سلامية من أ وك المالية  ة للص صائص المم   :ناك عديد ا

  ون وك  يت ل المطلوب(رأس مال الص ة القيمة يخول ) مقدار التمو ساو ة م ثمار من وحدات اس

وك إ  سبة ملكيته من ص ل ب عة  موجودات العملية أو المشروع موضوع التمو ا حصة شا لصاح

وك  .إجما قيمة الص

  ا نقو ون أغل ة أو نحو ذلك، ولا ي ون الموجودات أعيان أو حقوق معنو  .دقد ت

 وك عت ل الصيغ أفضل من الص ع لتمو ة المشار ا لا ال الكب ة تطيق غطية  يصعب وال واحدة ج

ا ل بأدوات احتياجا  .خرى  سلامي التمو

 ا ا تقدم إ  به تدير سلامية أن المالية والمؤسسات المصارف به ستطيع السيولة لإدارة جيدا أسلو

ا ز الفائض  حال سيول ا ان فإن .وال ذه السيولة من فائض لد ت  وك، اش  احتاجت وان الص

ا السيولة إ ة  السوق  باع   )2012بنا فضل و محمد، (   .الثانو

 وك تصدر ة بفئات الص ساو ا القيمة م عة  حصصا تمثل لأ ن مشروع موجودات شا شاط  أو مع

ثماري  س وذلك خاص، اس وك، ذه وتداول  شراء لت ذلك الص سلامي شبه و م الصك   الذي الس

ة يصدر بفئات ساو مثل م عة حصة و مة، الشركة أصول  صا  شا مع  ذلك  يلتقي أنه كما المسا

ة بفئات تصدر وال السندات التقليدية ساو  .م

 وك حصيلة تخصص ثمار الص ع  للاس ام مع تتفق مشار عة أح ا كما سلامية، الشر ع  تقوم أ

ل لصيغ وفقا شرعية عقود أساس ات سلامية التمو ا، المشار ات وغ  تنظم بضوابط والمضار

ا ا وتداول  )2011، .نوال ب( .إصدار
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 عة حصة ملكية مثلت ا ملكية تمثل ف :صول   شا ا أو حامل عة حصصا مالك ا  شا ا أصول  ل

انت ا خليطا أو خدمات أو منافع أو أعيانا دخل، سواء  قوق  من أو م ة، ا   دينا تمثل لا و المعنو

ذا ا، و ا ما ذمة مصدر  .السندات عن يم

 ة  يجزأ لا الصك للتجزئة بمع أن القابلية عدم  الواحد الصك ايلولة حالة و الشركة، مواج

ن ص اث أو أك  حالة ل ا، أو الم م أن ع تفاق من لابد فإنه نحو  ص الشركة أمام يمثل

  .واحد

 تختلف ال مشروعة، عقود أساس ع تصدر  
ً
ام لاختلاف تبعا القري، ( .تمثله ال العقود الشرعية أح

2010(  

ر الصكوك  .3 انية الدولةتحديات تطو ل م ا  تمو   :سلامية ودور

ة  المعاملات           سم به من مزايا كب انية نظرا لما ت ل الم سلامية دورا بارزا  تمو وك  تلعب الص

ا عديد التحديات ال  سلامية الغراء، ورغم ذلك واج عة  سم بمبادئ الشر ا ت المالية وع غرار ذلك ف

اسنحاول    . لمام 

ر تحديات. 1.3   :سلامية الصكوك تطو

ده الذي التطور  رغم      ، من العديد  سلامية المالية الصناعة ش  ودوليا محليا وتزايد الطلب النوا

سلامية، ع وك  ا تطور  ذلك يرافق لم فإنه تداول الص أبرز  ولعلا من العرض، مستوى  ع مت

ر ال التحديات سلامية، تواجه تطو وك  ا الص ا  .نوال ب( :فيما ي نجمل سلامية ودور وك  ، الص

سلامية الدولية ة السوق المالية  سلامية، تجر ر السوق المالية  ن_تطو ،، جامعة ورقلة، مجلة _البحر

وك تواجه الشرعية حيث ختلافات .)2011، 9الباحث، عدد ايدة حملات سلامية الص  قبل من م

ن ص ر سلامية ع ا فة  م الص م  أحيانا حيث يبالغون  وغ وك ذه يحرمون  و شدد  أو الص

ات، سلامية المالية المنتجات و لأقل الش وك، فقدان إ يؤدي ما و ذه الص  تراجع إ يؤدي مما الثقة 

ا قبال اح  أو انخفاض خسائر وتحقيق عل  .ر

 شر طار غياب ا صدارات ذه عمل ينظم :والتنظي ال وحد سبة وخاصة و للاختلافات  بال

ة الشرعية ر من ف وك عض شرعية حول  أخرى  إ ال تظ  .سلامية الص

 يف ي التص وك إصدار قبل لابد :الدولية المالية المؤسسات ورقابة ئتما ا من سلامية الص يف  تص

يف ائتمانيا من الات تص ه الدو النقد صندوق  مشورة وكذلك دولية، ائتمانية قبل و  المؤسسات من وغ

لفة ذلك الدولية، و المالية ة ت وك ع كب ا تخفض حملة الص حطاب، ( .المتوقعة العوائد من كث

2009(  

 صول  إ دعا الذي مر :صدارات عض  الشفافية نقص يف ع ا ي تص مؤسسات  من ائتما

ا ي ال ذكرنا ئتما يف  اطر لتقليل وذلك سابقا، التص   .صدارات عض  كتتاب ومخاوف ا
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 ة الموارد نقص شر لة ال دمات صناعة عرفت لقد : المؤ عا، تطورا سلامية المالية ا ا إلا سر  بقيت أ

ي من ة نقص وا  الموارد عا شر لة ال ة المؤ  ومما سلامية، المالية بالأدوات التعامل مجال  والمدر

ن إن ضعف فيه شك لا ديدا من العامل اطر حيث سيفرض  شغيلية، ا عيق ال  الوقت نفس  و

انية وك وتطور  نمو إم  .سلامية تداول الص

ن الرؤى  سلاميةومن ب ر الصكوك  ذه التحديات وتطو ة    :المستقبلية لمواج

مت لقد ز  العالمية المالية زمة سا  ع سلامي وقدرته الما النموذج  بقوة الثقة عز

رت ستدامة،   البقاء ع القطاع ذا قدرة زمة تلك حيث أظ
ً
 حيث العالمية، سواق أزمات عن عيدا

ناك إقبال أن يتوقع ون  وك ع المقبلة المرحلة خلال كب ي س سلامية الص لية السوق   فقط ل  ا

ية،  بل ح سلامية، البلدان  أو ا ضرورة حتم مما الدول الغر ر ا تطو ار  مع تتوافق ح وابت

  : تية توفر المرتكزات خلال من وذلك المرحلة، متطلبات

 وك طرح سلامية المصارف ع: تمعا خدمة  التم لية حتياجات تل ص للقطاعات  التمو

ية، ار من ستفادة من خلال النفعية وا اة المتعلقة ف ية المصادر  والصدقات والوقف بالز  الفق

ا  ، الواقع وتطبيق تمع  خدمة ح تتم العم  .الروحية حاجاته وتلبية ا

 الفرص  عن للمعلومات مراكز ع سلامي الما النظام توفر الضروري  من :معلومات مراكز توف

ن ثمر ا والمس حي ة ور ثمار ات وأوضاع س سعار، والسوق  الشر ا والمنافسة و ا وتحليل يف  وتص

ا  عملية و يحة، معلومات أساس ع القرارات المالية حيث تصدر القرار، إ متخذي وتقديم

ة شيد ضرور  1.الكفاءة القرار ورفع ل

 فصاح لتوثيقا ام لضمان وذلك :والرقابة للمعلومات و  ال المعاملات،  الشرعية بالضوابط ل

يحة تتأسس ع  وحماية الفاسدة، والتصرفات العبث من الناس لأموال حفظا ومعلومة، علاقات 

ثمر، إن المدخر، سلامي الذي السوق  وترشيد المس وك فيه تتداول  الما  تظم لا سلامية الص  إذا إلا ت

ا تحقق امل، ف شر بتوف وذلك فصاح ال م فيتخذ المدخرون المالية، المعلومات والبيانات و  بناء قرارا

قيقية للمؤسسات، وضاع ع ذلك ا  عزز  مما البيانات والمعلومات واقع من الرقابة عملية تقوم و

مان دية و   .ا

انية العامة لدولة. 2.3 ل الم سلامية  تمو   دور الصكوك 

ور  إن   ز ظ ز للدولة العامة الموازنة  ال اجة ي ته، إ ا انية و لعدم نظرا معا أغلب  إم

ف ادة أو حيان خفض المصار ذا القص جل  يرادات ز ز، لإزالة    بات والذي ال
ً
م  من واحدا أ

ل ل أثقلت قتصادية ال المشا ومات، ا ات الدول  من العديد تواجه حيث ا ة صعو   كب

صول ع ل موارد ا ا لتمو  وال م 2008 العالمية المالية زمة تداعيات ظل  خصوصا ز موازن

ا أفرزت  كب
ً
ل، موارد  ا ت ال السيادية الديون  أزمة ذلك ع مثال ولعل أو التمو   ضر

ً
 من عددا
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ية مؤخرا ورو تم .البلدان  وك نوع ل و قة للاحتياجات الرسمية سلامية باستجابته من الص  بطر

ا   :ي ما مرنة، وم

   وك دور ة ص ومية والمشاركة المضار ل  ا ذا :الدولة احتياجات تمو وك  من النوع و الص

لت السيادية يناسب ع مو ة لصيغة وفقا للإراد أو للدخل المدرة أو المولدة المشار  أن ع المشاركة أو المضار

بون  ح  شارك المكت سارة أو الر يجة  ا ق إنجاز مثلا للمشروع، عمال ن  من رسوما يتقا عام طر

ائية الطاقة مستعمله أو محطات ر ئ الك ا، والموا مكن وغ  حملة شراء حصص تقوم أن للدولة و

وك ة ص ج المضار ة مدى وع محدد برنامج وفق أو المشاركة بالتدر ذا معينة، زمنية ف  عرف ما و

  .المتناقصة بالمشاركة

  ل ع تمو وك الدولة مشار وك استعمال يمكن :جارة بص عيان جارة ص الموارد  عبئة  المؤجرة و

ل اللازمة ع من العديد لتمو ومية، والنفقات المشار ل يمكن إذ ا ة، شاءات تمو  خلال من العقار

وك وك استخدام يمكن كما المؤجرة، عيان إصدار ص دمات إجارة ص ل  ا   المشروعات تمو

التعليم، قطاعات مة،  ة، م ،...تصال ال مكن إ وء و وك إ ال ل  المنافع إجارة ص برامج  تمو

ان ة، س وك توفر كما والتنمية العقار ومية جارة ص لات المعدات مثل صول  ا  جارة بصيغة و

ية  .بالتمليك المن
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  : خاتمة

وي السائد  العالم  جميع منتجاته  سلامية لم يكن لمسيارة النظام الر شاء المصارف  إن إ

ة والمالية والمصرفية  وعملياته، ج أفاقا جديدة للأعمال التجار ان القصد وراء ذلك أن نفتح بتدر ولكن 

ذا العمل  الدة، ولا شك أن  سلامية ا عة  ا الشر جتما حسب المبادئ ال وضع ا العدل  سود ف

ج أن يقف العمل ع خطوة واحدة إ أ س المقصود بالتدر ج ول مد غ محدد، بل علينا أن يحتاج إ تدر

دف إ خدمة  سلامية إنما وضعت قتصادنتقدم إ منتجات إسلامية خالصة  وك   سلامي، والص

ا ع للمصارف والمؤسسات المالية ال  وك فيما بي ق الص سو ب  التا ي ا، و دف إ إبتعاد عن الر

وك مقبول ون الص ب أن ت ساس، و يف التقليدي، وع غرار ذلك  ا إ التص م دون احتياج ة لد

ا  وك، حيث أ ذه الص ا عند إصدار أو التداول  ام بالقواعد الشرعية بحذاف ل ذا لا بد من 

ا، ورفع العبء ع الموازنة، كما  ل المشروعات القومية وغ سلامية  تمو وك  ذه الص م  سا س

م  علاج م سا سلامية سوف  سلامية وغ  ا العديد من الدول  ز، ولقد طبق لة المديونية وال ش

سلامية وك  ل بنظام الص   .كبديل تمو بدلا من نظام السندات بفائدة، فالمستقبل لصيغة التمو

احات ق م    :أ

ة أو صناعية جديدة، - وك ع أساس مشروعات تجار ب إصدار الص ن أصدرت ع أساس  ي و

ا  موجودات حقيقية مل وك ملكية تامة   .مشروع قائم، فالواجب أن تمثل الص

سلامية الغراء - ام بالمعاي الشرعية والقواعد  ل يئات الرقابة  ن ع   .يتع

وك إن - دوات متنوعة شكيلة ع تحتوي  سلامية، الص  بالكث تختص ال المالية والمنتجات من 

يجابيات ات و ذا من المم يح و   ي
ً
ل ومجالات فرصا ة المشروعات أك لتمو والمتوسطة، لذلك لا  الصغ

انب العم ذه المعاملات  ا تمام وتطبيق  د من   .بد مز

ل المالية الموارد عبئة - ك خلال من أك ش وك ال ا سلامية ع الص تلفة بأنواع   .ا

ة الضوابط وضع ع كيدالتأ - وك عمليات ع إنجاح ساعد ال الضرور ز سلامية، الص عز  و

مة ا ع المسا ع خلال من قتصادية التنمية  قدر ا التنو ال لفتح  استخداما ادة ا ا لز  أصول

ا وارتفاع اح  .أر
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  قائمة المصادر والمراجعقائمة المصادر والمراجع

: تم الاســــــترداد مــــــن  .مفهــــــوم صــــــكوك الاســــــتثمار الإســــــلامية وخصائصــــــها ودورهــــــا في تمويــــــل التنميــــــة). 2017. (حســـــين حســــــين شــــــحاتة .1
www.darelmashora.com/download.ashx?docid=2107. 

  .شر والتوزيع والترجمةدار السلام للطباعة والن: القاهرة، مصر .الصكوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق). 2009. (دوابه أشرف محمد .2
صر، و ربيعة بن زيد .3 ، _. دراسة تطبيقية علـى الصـكوك الحكوميـة السـودانية ،_ إدارة مخاطر الصكوك الإسلامية الحكومية). س.د. (سليمان 
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