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Abstract: 
   Islamic sukuk is considered one of the most important and 
prominent financial products that comply with Islamic Sharia, 
which has witnessed a wide spread and a great and increasing 
demand in both Islamic and non-Islamic countries, where its 
market has grown in recent years remarkably.  
   Islamic sukuk has proven its effectiveness and success in 
most of the countries that adopt it, which gave this type of 
Islamic financing tools great importance, especially after the 
global financial crisis that affected all countries of the world in 
2008. Therefore, voices have been raised at the international 
level, calling for the necessity of adopting Islamic sukuk as a 
financing tool that effectively contributes to the financing of 
large projects, especially infrastructure projects and 
construction and development projects. 
   There are many successful international experiences in the 
field of Islamic sukuk issuance, which confirms its ability to 
finance infrastructure projects in various countries of the 
world. Many countries have sought to develop an organized 
legal framework for the issuance of sukuk, so as to provide a 
necessary and encouraging cover for the companies investing 
in them, as well as for their beneficiaries. The world level, 
whether at the level of Islamic countries in the East Asian 
region such as Malaysia, as well as the Arab Gulf region such 
as Saudi Arabia and the Emirates, some African countries such 
as Sudan, and also some Western countries such as the United 
Kingdom. 
Key words: Islamic sukuk, infrastructure projects, 
international experiences in Islamic sukuk. 
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
ࢫ ࢫالۘــܣࢫتتوافـــقࢫمـــعࢫأدواتࢫالتموʈــلࢫלســـلاميزȖعت؄ــفࢫالـــصɢوكࢫלســلاميةࢫأحـــدࢫأɸــمࢫوأبـــر

ࢫ، الـــشرʉعةࢫלســـلامية اࢫواســـعاࢫوإقبـــالاࢫكب؈ـــفاࢫوم؅قايـــداࢫࢭـــʏࢫɠـــلࢫمـــنࢫالـــدو لوالۘـــܣࢫشـــɺدتࢫانȘـــشا
ً ً ً ًً

ر

حيثࢫنماࢫسوقɺاࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةࢫنمواࢫمݏݰوظا، לسلاميةࢫوغ؈فࢫלسلامية
ً ً

.  

ࢫالۘــــܣࢫتتȎناɸــــافالــــصɢوكࢫל ممــــاࢫ، لســــلاميةࢫأثبȘــــتࢫفاعليْڈــــاࢫونجاحɺــــاࢫࢭــــʏࢫمعظــــمࢫالــــدو

مــةࢫالماليـــةࢫ، أعطــىࢫلɺــذاࢫالنــوعࢫمـــنࢫأدواتࢫالتموʈــلࢫלســلاميࢫأɸميــةࢫكب؈ـــفة زوخــصوصاࢫȊعــدࢫכ
ً

ࢫالعـــالمࢫ لالعالميـــةࢫالۘـــܣࢫأثـــرتࢫعڴـــʄࢫɠـــلࢫدو َّ
ࢫعڴـــʄࢫالـــصعيدࢫزادࢫטɸتمـــاملـــذلكࢫ. م٢٠٠٨عـــامࢫࢭـــʏࢫ

ةࢫכخـــذࢫبالـــصɢوكࢫל ةࢫفعالـــةࢫࢭـــʏࢫࢫمتم؈ـــقةســـلاميةࢫكـــأداةࢫتموʈليـــةورالــدوڲʏࢫبـــضر رࢫȖـــسɺمࢫبـــصو
ُ

عاتࢫالكب؈ــــــفة ʈــــــةࢫ، وتموʈــــــلࢫالمــــــشر عاتࢫלعما عاتࢫالبɴيــــــةࢫالتحتيــــــةࢫوالمــــــشر روخاصــــــةࢫمــــــشر و و

  .والتنموʈة

بࢫالدوليــةࢫالناݦݰـةࢫࢭــʏࢫمجـالࢫإصــدارࢫالـصɢوكࢫלســلامية ، روɸنـاكࢫالعديـدࢫمــنࢫالتجـا

عاتࢫالبɴيــــةࢫالتح ٮڈاࢫعڴــــʄࢫتموʈــــلࢫمــــشر ووالۘــــܣࢫتؤكــــدࢫقــــد ࢫالعــــالمر حيــــثࢫ. لتيــــةࢫࢭــــʏࢫمختلــــفࢫدو

ࢫلوضــــعࢫإطــــارࢫقــــانوɲيࢫمــــنظمࢫلإصــــدارࢫالــــصɢوك ٍســــعتࢫالعديــــدࢫمــــنࢫالــــدو بحيــــثࢫ، ࢫלســــلاميةل

مـاࢫومـܨݨعاࢫللـشرɠاتࢫالمـسȘثمرةࢫفٕڈـا توفرࢫغطاءࢫلا
ً ً

ز وأيـضاࢫلݏݨɺـاتࢫالمـستفيدةࢫمٔڈـا، ً
ً

وɸـوࢫمـاࢫ، 

اتࢫالماليـــةࢫأدىࢫإڲــʄࢫتحقيـــقࢫمعـــدلاتࢫنمـــوࢫغ؈ـــفࢫمـــسبوقةࢫللـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫكأحـــدࢫأɸـــمࢫכدو

الۘـــܣࢫȖـــشɺدࢫنمـــواࢫم؅قايـــدا
ً

ࢫالعـــالم ࢫعديـــدةࢫعڴـــʄࢫمـــستو ىࢫونجاحـــاࢫࢭـــʏࢫدو ل
ً

ࢫ،  ىســـواءࢫعڴـــʄࢫمـــستو

ࢫآسـياࢫمثـلࢫمال؈قيـا ࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫمنطقةࢫشـر قالدو منطقـةࢫاݍݵلـيجࢫالعرȌـيࢫمثـلࢫالـسعوديةࢫو، ل

ات ࢫכفرʈقيةࢫمثلࢫالسودان، روלما ࢫالغرȋيةࢫمثـلࢫالمملكـةࢫ، لوȌعضࢫالدو لوأيضاࢫȊعضࢫالدو
ً

  .حدةالمت

عاتࢫالبɴيـــةࢫالتحتيـــة، الـــصɢوكࢫלســـلامية: الɢلمـــاتࡧالمفتاحيـــة بࢫدوليـــةࢫ، ومـــشر رتجـــا

  .ࢭʏࢫالصɢوكࢫלسلامية
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
ڈــــــاࢫأɸــــــمࢫכدواتࢫ اكȘـــــسȎتࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫأɸميــــــةࢫبالغــــــةࢫࢭــــــʏࢫךونــــــةࢫכخ؈ــــــفة لɢوٰ

ࢫالعــالم، التموʈليـةࢫالواعــدة اࢫواسـعاࢫࢭــʏࢫالكث؈ـفࢫمــنࢫدو لحيـثࢫلاقــتࢫانȘــشا
ً ً

ذلـكࢫلمــاࢫحققتــھࢫو، ر

كمــاࢫ، مـنࢫنتــائجࢫإيجابيــةࢫࢭــʏࢫمجــالاتࢫالتموʈــلࢫوטسـȘثمارࢫࢭــʏࢫكث؈ــفࢫمــنࢫالقطاعــاتࢫטقتــصادية

ȋةࢫوالــــسلمࢫوغ؈فɸــــاࢫممــــاࢫفــــتحࢫ ةࢫوالمــــشاركةࢫوالمــــضا رأٰڈـــاࢫتتم؈ــــقࢫبتعــــددࢫأنواعɺــــاࢫكــــصɢوكࢫלجــــا ر

أبوابــــاࢫكث؈ــــفةࢫللاســـــȘثمار
ً

ʈــــادةࢫقــــوةࢫالـــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫكــــأداةࢫمـــــنࢫأدوات،  ࢫزفــــأدىࢫذلــــكࢫإڲـــــʄࢫ

اتࢫMoody,sحيـــثࢫتوقعـــتࢫوɠالـــةࢫ، التموʈـــلࢫלســـلامي ʈـــادةࢫלصـــدا رࢫللتـــصɴيفࢫטئتمـــاɲيࢫ ز

اݍݨديـدةࢫللــصɢوكࢫعالميــاࢫبɴــسبةࢫ
ً

ࢫ٨٧مࢫإڲــʄࢫ٢٠١٨يࢫࢭــʏࢫعــامࢫɢــʈࢫأمرࢫمليــارࢫدولار٧٨مــنࢫ% ١١٫٥

   .م٢٠٢٠يࢫࢭʏࢫعامࢫʈɢࢫأمرࢫمليارࢫدولار١٠٠و، م٢٠١٩يࢫࢭʏࢫعامࢫʈɢࢫأمرمليارࢫدولار

َّوكمنـــتجࢫفعــــالࢫ، ࢫكبـــديلࢫللـــسنداتࢫالرȋوʈـــةࢫالمحرمـــةوقـــدࢫابتكـــرتࢫالـــصɢوكࢫלســـلامية

وذلـــــكࢫلإتاحـــــةࢫالفرصــــــةࢫللمـــــسȘثمرʈنࢫالمــــــسلم؈نࢫ، مـــــنࢫمنتجـــــاتࢫالɺندســــــةࢫالماليـــــةࢫלســــــلامية

وسࢫכمـــوـالࢫלســــلاميةࢫللاســــȘثمارࢫعــــنࢫطرʈــــقࢫعقــــودࢫماليــــةࢫقائمــــةࢫعڴــــʄࢫأســــسࢫومبــــادئࢫ ؤولــــر

ٮڈاࢫوأصـــالْڈاࢫمـــنࢫخـــلالࢫإقبـــالࢫالمـــ، الـــشرʉعةࢫלســـلامية اࢫرفأثبȘـــتࢫجـــدا سȘثمرʈنࢫعلٕڈـــاࢫإصـــدا
ً
ر

ِواكتتاباࢫحۘܢࢫمنࢫقبلࢫغ؈فࢫالمسلم؈ن
ً

.  

وعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫأنࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫظɺـرتࢫɠواحـدةࢫمـنࢫכدواتࢫالماليـةࢫלسـلاميةࢫ

اࢫمنقطـعࢫالنظ؈ــفࢫࢭـʏࢫأســواقࢫ، المبتكـرةࢫخـلالࢫالــسنواتࢫالقليلـةࢫالماضــية إلاࢫأٰڈـاࢫحققـتࢫحــضو
ً
ر َّ

ࢫاقتـصاديةࢫغرȋيـةࢫكب؈ـفةࢫمثـلࢫالمملكـةࢫالمتحـدةࢫوخاصـةࢫȊعـدࢫاعتمادɸـاࢫمـنࢫد، المالࢫالدولية لو

كࢫوسوʉـــــسرا ȋيـــــةࢫبفــــــتحࢫنوافــــــذࢫ، روفرɲـــــساࢫوالــــــدنما ࢫכو روقيــــــامࢫعـــــددࢫكب؈ــــــفࢫمــــــنࢫبنـــــوكࢫالــــــدو ل

اءࢫبرʈطانيــــــــــاࢫ.للـــــــــص؈ففةࢫלســــــــــلامية ئـــــــــʋسࢫو رࢫوقـــــــــدࢫأعلــــــــــنࢫ ࢭـــــــــʏࢫالمنتــــــــــدىࢫ" ديفيـــــــــدࢫɠـــــــــاـم؈فون"زر

ࢫلنــــدنࢫوقــــدࢫأصــــبحتࢫواحــــ٢٠١٣טقتــــصاديࢫالعــــال׿ܣࢫعــــامࢫ دةࢫمــــنࢫأك؄ــــفࢫىمࢫأنــــھࢫيرʈــــدࢫأنࢫيــــر

  .مراكزࢫالتموʈلࢫלسلاميࢫࢭʏࢫالعالمࢫأجمع

عاتࢫالبɴيـةࢫالتحتيـةࢫ اࢫكب؈ـفاࢫࢭـʏࢫتموʈـلࢫمـشر ووʈمكنࢫأنࢫتـؤديࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫدو ر
ً ً

وسࢫأمـــوالࢫܷــــݵمة ِوۂـــʏࢫبـــذلكࢫتحقـــقࢫفوائــــدࢫلɢـــلࢫمـــنࢫالمـــصدرࢫوالمــــسȘثمر، ؤالۘـــܣࢫتتطلـــبࢫر ْ ُ
 ،

ࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫالمـــشر وفالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫتلۗـــܣࢫاحتياجـــاتࢫالـــدو ل عاتࢫبـــدلاࢫمـــنࢫטعتمـــادࢫعڴـــʄࢫُ
ً

ةࢫ. ســــنداتࢫاݍݵزانـــــةࢫوالــــدينࢫالعـــــام ࢫإصــــدارࢫصـــــɢوكࢫלجـــــا رفعڴــــʄࢫســـــȎيلࢫالمثـــــالࢫيمكــــنࢫللـــــدو ل

عاتࢫذاتࢫنفــعࢫعــام والۘــܣࢫترغــبࢫاݍݰɢومــةࢫࢭــʏࢫإقامْڈــاࢫلتحقيــقࢫمــصݏݰةࢫعامــةࢫ، ولتموʈــلࢫمــشر
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عاتࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــة، لاࢫȊغــــرضࢫالــــرȋح ࢫوســــائرࢫمــــشر اتࢫوالطــــر ࢫوالمطــــا وكتموʈــــلࢫاݍݨــــسو قر ، ر

بࢫالدوليةوɸذ   .راࢫماࢫتؤكدهࢫالعديدࢫمنࢫالتجا


ʈةȖعــدࢫمــشɢلةࢫتموʈــل عاتࢫטســȘثما رࢫالمــشر ࢫمحــاولاتࢫو قࢫمــنࢫأك؄ــفࢫالمــشكلاتࢫالۘــܣࢫȖعــو

بࢫالتنموʈــةࢫ، ࢫالعـالملالتنميـةࢫوȋـرامجࢫלصـلاحࢫטقتـصاديࢫࢭـʏࢫكث؈ــفࢫمـنࢫدو روقـدࢫأثبȘـتࢫالتجـا

ࢫأنࢫالوســــــيلةࢫالمثڴـــــʄࢫلتموʈـــــلࢫالمـــــ ʉعࢫالتنموʈــــــةࢫɸـــــوࢫטعتمـــــادࢫعڴــــــʄࢫلالناݦݰـــــةࢫلـــــبعضࢫالـــــدو رشا

ࢫالمق؅فضــةࢫ، المــدخراتࢫالوطنيــة جيــةࢫيــدخلࢫالــدو ضࢫاݍݵا ࢫعڴــʄࢫالقــر لوأنࢫمحاولــةࢫاݍݰــصو ُل ر و

جࢫمنــــھ ࢫ، وࢭــــʏࢫنفــــقࢫمظلــــمࢫيــــصعبࢫاݍݵــــر طࢫالمݬݰفــــةࢫالۘــــܣࢫتفرضــــɺاࢫالــــدو لفــــضلاࢫعــــنࢫالــــشر و
ً

مࢫلعمليـــــةࢫࢫعــــنلــــذلكࢫɠــــاـنࢫلاࢫبــــدࢫمــــنࢫالبحـــــث، المقرضــــة زࢫبـــــدائلࢫوطنيــــةࢫلتــــوف؈فࢫالتموʈـــــلࢫالــــلا

منࢫأɸمࢫأدواتࢫالتموʈـلࢫלسـلاميࢫالۘـܣࢫيمكـنࢫȖعدࢫࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫمنࢫثمࢫفإنو، التنمية

عاتࢫالبɴيـةࢫ، رأنࢫتقومࢫ٭ڈذاࢫالدو عاتࢫالۘܣࢫتمولɺاࢫالصɢوكࢫלسـلاميةࢫۂـʏࢫمـشر وومنࢫالمشر و

  .التحتية

وȋنـــاءࢫعڴـــʄࢫمـــاࢫتقـــدمࢫفـــإنࢫالبحـــثࢫʇعـــاݍݮࢫمـــشɢلةࢫأساســـيةࢫومحـــددةࢫتتمثـــلࢫࢭـــʏࢫتحديـــدࢫ

ࢫالــــذيࢫيمكـــــنࢫ عاتࢫرالــــدو مࢫلمـــــشر وأنࢫتقــــومࢫبــــھࢫالـــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫتـــــوف؈فࢫالتموʈــــلࢫالــــلا ز

بࢫالناݦݰةࢫࢭʏࢫالعالم   .رالبɴيةࢫالتحتيةࢫمعࢫعرضࢫȊعضࢫالتجا

ʏࢫالسؤالࢫالتاڲʏوࢫماࢫيمكنࢫصياغتھࢫࢭɸو:  

عاتࢫالبɴيـــــــةࢫالتحتيـــــــةࢫࢭـــــــʏࢫضـــــــوءࢫ ࢫالـــــــصɢوكࢫלســـــــلاميةࢫࢭـــــــʏࢫتموʈـــــــلࢫمـــــــشر ومـــــــاࢫɸـــــــوࢫدو ر

بࢫالدولية؟   رالتجا

 

ســـــــاتࢫوآفـــــــاقࢫالتموʈـــــــلࢫלســـــــلاميࢫالمتعلقـــــــةࢫمـــــــنࢫأجـــــــلࢫتقـــــــ ࢫأɸـــــــمࢫمما ʈـــــــةࢫحـــــــو رديمࢫر ل ؤ

  :فإنࢫالبحثࢫʇسڥʄࢫإڲʄࢫتحقيقࢫכɸدافࢫالتالية، بتطبيقاتࢫالصɢوكࢫלسلامية

ࢫالـــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫمــــنࢫحيـــــثࢫمفɺومɺـــــاࢫوɲــــشأٮڈاࢫوخصائـــــصɺاࢫوأنواعɺـــــاࢫتحديـــــدࢫمفɺــــومـــــࢫ١

ɸاࢫأسلوبࢫتموʈلࢫإسلاميࢫʇعملࢫكبـد ࢫوأعڴـʄࢫكفـاءةيلࢫشـرڤʏࢫروأɸميْڈاࢫטقتصاديةࢫباعتبا

  .ࢫعنࢫالسنداتࢫالتقليديةيةوفعال

ࢫب؈نࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫوכسɺمࢫوالسنداتإبرازـࢫ٢   .قࢫالفر
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عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةإبرازـࢫ٣   .وࢫإمɢانيةࢫטعتمادࢫعڴʄࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫمشر

ࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫتحليــــــلـــــــࢫ٤ اتࢫالدوليــــــةࢫࢭــــــʏࢫســــــو اتࢫࢭــــــʏࢫݯݨــــــمࢫלصــــــدا قࢫأɸــــــمࢫالتطــــــو ر ر

ɸاࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةل   .رلوقوفࢫعڴʄࢫمدىࢫنموɸاࢫوتطو

بࢫالدوليـــةࢫالمعاصـــرةࢫللـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫكـــأداةࢫتموʈليـــةࢫشـــرعيةࢫ٥ رــــࢫاســـتعراضࢫأɸـــمࢫالتجـــا

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫومدىࢫטستفادةࢫمٔڈا   .وذاتࢫكفاءةࢫاقتصاديةࢫلتموʈلࢫمشر

بࢫالدوليـــةࢫࢭـــʏࢫمجـــالمـــنࢫواقـــعࢫخ؄ــــفةࢫنتـــائجࢫوتوصـــياتࢫإســـتخلاصــــࢫ٦ ࢫرࢫالتجـــا لࢫإصـــدارࢫوتــــداو

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتية   .والصɢوكࢫלسلاميةࢫلتموʈلࢫمشر


تɴبـــــعࢫأɸميـــــةࢫالبحـــــثࢫمـــــنࢫأɸميـــــةࢫالـــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫبمـــــاࢫتملكـــــھࢫمـــــنࢫتنـــــوعࢫوانȘـــــشارࢫ

  :ࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫماࢫيڴʏ،م؅قايدࢫومȘسارع

ــــــــࢫ١  ࢼــــــــܣࢫنــــــــوعࢫمــــــــنࢫالتجديــــــــدࢫالــــــــصɢوكࢫלســــــــلاميةࢫنــــــــوعࢫمــــــــستحدثࢫمــــــــنࢫأدواتࢫالتموʈــــــــل،ࢫفـ

ࢫالتموʈلصرةࢫࢭʏࢫمجالࢫטسȘثمارࢫوטقتصادوالمعا   .  ق،ࢫمماࢫيوسعࢫسو

وفقــــــاࢫلقواعــــــدࢫوضــــــوابطࢫالفقــــــھࢫלســــــلاميࢫوɸــــــذاࢫمɺــــــمࢫمـــــــنࢫࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫتــــــصدرـــــــࢫ٢

إنࢫذلـكࢫفيـھࢫ: والثانيـة. اݍݵـصائصࢫالفرʈـدةࢫوالمتم؈ـقةࢫللـصɢوكࢫלسـلامية: כوڲʄزاوʈت؈ن،ࢫ

  .  تجديدࢫوإحياءࢫل؅فاثناࢫالفقيࢫלسلامي

ࢫعڴــʄࢫأحɢــامࢫالــشرʉعةࢫלســلاميةࢫȊعيــداࢫعــنࢫالرȋــاࢫʇعــدࢫإضــافةࢫحقيقيــةࢫࢫالــصɢوكيــامقإنࢫـــࢫ٣
ً

ࢫالماليـــةࢫالـــذيࢫســـاɸمࢫࢭـــʏࢫتحقيـــقࢫالتنميـــةࢫوالٔڈـــوضࢫبالاقتـــصاداتࢫالۘـــܣࢫاعتمــــدتࢫ قللـــسو

  .علٕڈا

وȋنــــاءࢫعڴــــʄࢫمــــاࢫتقــــدمࢫفــــإنࢫالبحــــثࢫيكȘــــسبࢫأɸميتــــھࢫمــــنࢫاݍݰاجــــةࢫالم؅قايــــدةࢫإڲــــʄࢫبــــدائلࢫ

خاصــةࢫࢭــʏࢫظــلࢫ، اݍݰنيــف الــشرعاࢫالمعــاملاتࢫالۘــܣࢫيحرمɺــࢫمــنࢫاتموʈليـةࢫȊعيــدةࢫعــنࢫالرȋــاࢫوغ؈فɸــ

وسࢫכمـــوالࢫالۘـــܣࢫيبحـــثࢫأܵـــݰا٭ڈاࢫعـــنࢫآليــاتࢫلتوظيفɺـــاࢫ ࢫدخـــلاࢫبمـــاࢫيتوافـــقࢫمـــعࢫلتـــدرؤتزايــدࢫر

وȖعــدࢫ، ومــنࢫثــمࢫفــإنࢫظــاɸرةࢫإصــدارࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫظــاɸرةࢫإيجابيــة، الــشرʉعةࢫלســلامية

ɸاࢫࢭـــــʏࢫال عـــــالمࢫלســـــلاميࢫبـــــصفةࢫخاصـــــةࢫرمــــنࢫأɸـــــمࢫخطـــــواتࢫتوســـــعࢫالماليـــــةࢫלســـــلاميةࢫوانȘـــــشا

كمــــاࢫأٰڈـــــاࢫمـــــنࢫمكȘـــــسباتࢫכمــــةࢫלســـــلاميةࢫومـــــنࢫأɸـــــمࢫخطـــــواتࢫ، والعــــالمࢫكɢـــــلࢫبـــــصفةࢫعامـــــة

  .تطبيقࢫטقتصادࢫלسلامي
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 

وفقــاࢫللعــرضࢫالــسابقࢫللإشــɢاليةࢫالمــرادࢫتناولɺــا
ً

فــإنࢫالبحــثࢫʇــسڥʄࢫإڲــʄࢫاختبــارࢫܵــݰةࢫ، 

  :الفرضياتࢫالتالية

١Ȗـࢫ
ُ

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةسɺمࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫب مࢫلمشر ࢫفعالࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫالتموʈلࢫاللا ودو   .زر

٢Ȗـࢫ
ُ

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫالرك؈قةࢫכساسيةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنميةࢫטقتصادية   .وعدࢫمشر

بࢫدوليـــــــــةࢫمتعـــــــــددةࢫُـــــــــࢫت٣ ࢫالـــــــــصɢوكࢫלســـــــــلاميةࢫࢭـــــــــʏࢫتموʈـــــــــلࢫاســـــــــتخدمتࢫبكفـــــــــاءةروجـــــــــدࢫتجـــــــــا

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتية   .ومشر

 

ࢫإڲـــــʄࢫتحقيـــــقࢫأɸدافـــــھࢫُضـــــياتࢫالبحـــــثࢫوȌمـــــنࢫأجـــــلࢫاختبـــــارࢫفر לحاطـــــةࢫولغيـــــةࢫالوصـــــو

ࢫتـمࢫاســتخدامࢫالمـنݤݮࢫالوصـفيࢫالتحليڴـʏࢫࢭــʏࢫوصـفࢫالظـاɸرةࢫموضـعࢫالبحــث، بمختلـفࢫجوانبـھ

 ،ࢫوتحديـــــــدࢫمفɺومɺـــــــاࢫوتوضـــــــيحࢫاݍݨوانـــــــبࢫالنظرʈـــــــةࢫالمتعلقـــــــةࢫ٭ڈـــــــاوۂـــــــʏࢫالـــــــصɢوكࢫלســـــــلامية،

ࢫوا بئڈــــــــاࢫوȋـــــــــ؈نࢫכســـــــــɺمࢫقلتعــــــــرفࢫعڴـــــــــʄࢫأɸميْڈــــــــاࢫטقتـــــــــصاديةࢫوخصائـــــــــصɺاࢫوأنواعɺــــــــاࢫوالفـــــــــر

ࢫاݍݵـــــوضࢫࢭــــــʏࢫ، والـــــسندات نمـــــعࢫمحاولـــــةࢫال؅فك؈ــــــقࢫقـــــدرࢫלمɢـــــانࢫعڴـــــʄࢫاݍݨانــــــبࢫטقتـــــصاديࢫدو

اجـــــــعࢫإڲـــــــʄࢫطبيعـــــــةࢫالبحـــــــثࢫومـــــــاࢫيقتـــــــضيھࢫلتوضـــــــيحࢫمـــــــدىࢫفاعليـــــــةࢫ، اݍݨانـــــــبࢫالفقࢼـــــــܣ روɸـــــــذاࢫ

عاتࢫالبɴيــــــةࢫالتحتيــــــة فــــــضلاࢫعــــــنࢫاســــــتخدامࢫالمــــــنݤݮࢫ. والــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫࢭــــــʏࢫتموʈــــــلࢫمــــــشر
ً

ʈڏʏࢫࢭــــــــʏࢫالتعــــــــرفࢫع ɸـــــــارالتـــــــا وتــــــــمࢫاســــــــتخدامࢫالمــــــــنݤݮࢫ ،رڴـــــــʄࢫɲــــــــشأةࢫالــــــــصɢوكࢫלســــــــلاميةࢫوتطو

بࢫالدوليةࢫࢭʏࢫمجالࢫإصـدارטستقراǿيࢫࢭʏࢫالتعرفࢫعڴʄࢫ ࢫوتحليـلࢫࢫالـصɢوكࢫטإسـلامية،رالتجا

اٮڈاࢫالعالميـة ɸاࢫونموɸـاࢫوݯݨـمࢫإصـدا رمؤشراتࢫتطو ةࢫ، ر ʈرࢫالـصاد روذلـكࢫبالاعتمـادࢫعڴـʄࢫالتقـا ر

ࢫالماليةࢫלسلاميةࢫالدولية   . قعنࢫالسو


ظɺـــــــرتࢫالعديـــــــدࢫمـــــــنࢫ، نȘيجـــــــةࢫلأɸميـــــــةࢫوانȘـــــــشارࢫالـــــــصɢوكࢫלســـــــلاميةࢫكـــــــأداةࢫتموʈليـــــــة

اساتࢫالۘܣࢫتناولتࢫɸذاࢫالموضوع اساتࢫماࢫيڴʏ، رالد   :رومنࢫɸذهࢫالد

ʄاســــــةࡧכوڲــــــ اســــــةࡧد: رالد ةࡧنــــــوالࡧبــــــن/ رد الــــــصكوكࡧלســــــلاميةࡧ«Ȋعنــــــوانࡧ، )م٢٠١١(رࡧعمــــــا

ࡧالماليةࡧלسـلاميةࡧ ɸاࡧࡩʏࡧتطوʈرࡧالسو قودو ࡧالماليـةࡧלسـلاميةࡧ -ر ࢫ.»البحـرʈن -قتجرȋـةࡧالـسو
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اســــةࢫإڲــــʄࢫالتعــــرفࢫعڴــــʄࢫواقــــعࢫإصــــدارࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫوتــــداولɺاࢫوأɸــــمࢫ روɸــــدفتࢫɸــــذهࢫالد

ࢫالماليةࢫלسلاميةࢫالدوليةࢫࢭـʏࢫتطـوʈرࢫɸياɠـلࢫ، التحدياتࢫالۘܣࢫتواجɺɺا ࢫالسو قوكذلكࢫإبرازࢫدو ر

ࢫماليــــــةࢫمرتكـــــزةࢫعڴــــــʄ، כدواتࢫوالعقـــــودࢫالماليــــــة ࢫأحɢــــــامࢫالــــــشرʉعةࢫלســــــلاميةࢫقوتأســــــʋسࢫســــــو

ةࢫتطـــــوʈرࢫأدواتࢫماليــــــةࢫإســـــلاميةࢫتتم؈ــــــقࢫبالمــــــصداقيةࢫ. ومباد٬ڈـــــا اســـــةࢫإڲــــــʄࢫضــــــر روخلــــــصتࢫالد ور

ࢫ،وטســــــتفادةࢫمــــــنࢫטع؅ــــــفافࢫالــــــدوڲʏࢫللــــــصɢوكࢫלســــــلامية، الــــــشرعيةࢫوالكفــــــاءةࢫטقتــــــصادية

ࢫماليةࢫإسلاميةࢫوتوسيعࢫنطاقɺا ةࢫيتطلبࢫتطـوʈرࢫوابتɢـارࢫصـɢوكࢫإسـلامي، قفعمليةࢫتطوʈرࢫسو

  .وטبتعادࢫعنࢫمحاɠاةࢫכدواتࢫالماليةࢫالتقليدية، وȖܨݨيعࢫȖسوʈقɺا

اســةࡧالثانيــة اســةࡧد: رالد ࡧ«Ȋعنــوانࡧ، )م٢٠١٢(فيــاضࡧعبــدالمنعمࡧحــسان؈نࡧ/ رد رأɸميــةࡧودو

نـــــــةࡧالعامــــــة ࢫ.»زالــــــصكوكࡧלســـــــلاميةࡧࡩـــــــʏࡧتموʈـــــــلࡧالموا اســـــــةࢫتحليـــــــلࢫدو رࢫوتناولـــــــتࢫɸـــــــذهࢫالد ر

اتࢫوأɸميْڈــــاࢫࢭــــʏࢫتطــــوʈرࢫالɺياɠــــلࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫتنميــــةࢫالمــــدخراتࢫوتوجيــــھ رࢫטســــȘثما

فࢫלســــــــلامية ʈةࢫللمــــــــصا رالتموʈليــــــــةࢫوכɲــــــــشطةࢫטســــــــȘثما دࢫلتغطيــــــــةࢫȊعــــــــضࢫ، ر روتــــــــوف؈فࢫالمــــــــوا

اســــــةࢫإڲـــــــʄࢫالتعــــــرفࢫعڴـــــــʄࢫماɸيــــــةࢫالـــــــصɢوكࢫ. احتياجــــــاتࢫاݍݰɢومــــــات روقـــــــدࢫȖعرضــــــتࢫɸـــــــذهࢫالد

فࢫלســــلا ɸاࢫوتـــداولɺاࢫوأɸميْڈـــاࢫللمـــصا رלســـلاميةࢫوأنواعɺـــاࢫوخصائـــصɺاࢫوأســـسࢫإصــــدا ، ميةر

ʈةࢫللمؤسـساتࢫاݍݵاصـةࢫ دࢫللاحتياجاتࢫטسȘثما ࢫالماليةࢫوتوف؈فࢫالموا ɸاࢫࢭʏࢫتطوʈرࢫالسو رودو ر ق ر

بࢫإصـدارࢫɸـذهࢫالـصɢوكࢫعڴـʄࢫ، واݍݰɢومية اسةࢫأيضاࢫإڲـʄࢫالتعـرفࢫعڴـʄࢫتجـا ركماࢫȖعرضتࢫالد ر
ً

ࢫȊعـضࢫالـدو لمـستو اسـةࢫإڲـʄࢫتوضـيحࢫمـدىࢫأɸميـةࢫ، والمـشكلاتࢫالۘـܣࢫتواجɺɺـا، ى روخلـصتࢫالد

ࢫالمـصرࢭʏ، كࢫלسـلاميةالتعاملࢫبالـصɢو ɸـاࢫعڴـʄࢫالمـستو ىوكيفيـةࢫتفعيـلࢫدو ࢫالمـاڲʏ، ر ، قوالـسو

  .والماليةࢫالعامة، وטقتصادࢫالقومي

اســـةࡧالثالثـــة اســـةࡧد: رالد ࡧالـــصكوكࡧלســـلاميةࡧ«Ȋعنـــوانࡧ، )م٢٠١٤(أحمـــدࡧطرطـــارࡧ/ رد ردو

اسـةࢫإڲـʄࢫالتعـرفࢫ.»ࡩʏࡧتقديمࡧبدائلࡧלقراضࡧوالتموʈلࡧلتحقيقࡧالتنمية رࢫوɸـدفتࢫɸـذهࢫالد

ɸــاࢫآليــةࢫأوࢫأســلوبࢫتموʈــلࢫإســلاميࢫࢭــʏࢫســياقࢫإحــلالࢫالبــدائلࢫ رعڴــʄࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫباعتبا

وكــذاࢫبــصفْڈاࢫمݏݨـأࢫʇــشدࢫأنظــارࢫالعــالمࢫإليــھࢫࢭــʏࢫ، الـشرعيةࢫلأدواتࢫالتموʈــلࢫالرȋوʈــةࢫالتقليديــة

ࢫالمɺـــمࢫالـــذيࢫيمكـــنࢫأنࢫتـــضطلعࢫبـــھࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫࢭــــʏࢫ، כونـــةࢫכخ؈ـــفة رإضـــافةࢫإڲـــʄࢫالـــدو

اسـةࢫأيـضاࢫإڲـʄࢫأɸميـةࢫכخـذࢫ، ةࢫטقتـصاديةࢫوטجتماعيـةتحقيـقࢫالتنميـ كمـاࢫɸـدفتࢫɸـذهࢫالد
ً

ر

وذلـكࢫبمـاࢫ، بصيغࢫوأساليبࢫالتموʈلࢫלسـلاميࢫالۘـܣࢫتحكمɺـاࢫمعـاي؈فࢫوضـوابطࢫالـشرعࢫاݍݰنيـف

فࢫלســـلاميةࢫكنمـــوذجࢫبــــديلࢫ ريكفـــلࢫتحقيـــقࢫفلـــسفةࢫالتموʈـــلࢫלســـلاميࢫالــــذيࢫتقدمـــھࢫالمـــصا
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ࢫالـذيࢫȖعمــلࢫبـھࢫالمــصا ذلـكࢫالتموʈــلࢫالـذيࢫيقــومࢫعڴــʄࢫ، رفࢫالتقليديـةࢫالرȋوʈــةيللتموʈـلࢫالرȋــو

فࢫيجــبࢫأنࢫ، مبـدأࢫالمــشاركةࢫࢭــʏࢫالغــنمࢫوالغــرم راســȘناداࢫإڲـʄࢫأنࢫכمــوالࢫالمتاحــةࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫالمــصا
ً

ࢫأمـــوטࢫمنتجـــ َتɢـــو
ِ
ْ ُ ً ةن

ً
ࢫإنتاجـــاࢫحقيقيـــاࢫولـــʋسࢫاف؅فاضـــياࢫأوࢫوɸميـــا
ً ً ً ً

ࢫ،  نوأنࢫالعائـــدࢫيجـــبࢫأنࢫيɢـــو

أسࢫالمـال رحقيقيـاࢫناتجـاࢫعـنࢫانــدماجࢫ
ً ً

اســةࢫ، يࢫوالعمـلࢫȊعقليـةࢫלبــداعࢫالتطـوʈر روخلـصتࢫالد

ࢫالـــــــصɢوكࢫלســـــــلاميةࢫࢭـــــــʏࢫالتموʈـــــــلࢫوטســـــــȘثمارࢫلتحقيـــــــقࢫכȊعـــــــادࢫالتموʈليـــــــةࢫ رإڲـــــــʄࢫأɸميـــــــةࢫدو

  .المختلفة

اســــةࡧالراȊعـــــة اســـــةࡧد: رالد ࡧ«Ȋعنـــــوانࡧ، )م٢٠١٧(ســـــناءࡧمرابطـــــيࡧ/ أ، الـــــسعيدࡧبرʈكـــــة/ رد ردو

أنموذجــــــــا ࡧتجرȋــــــــةࡧالــــــــسودان- الــــــــصكوكࡧלســــــــلاميةࡧࡩــــــــʏࡧتحقيــــــــقࡧالتنميــــــــةࡧטقتــــــــصادية
ً

ࢫ.»

ࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫتحقيــــقࢫالتنميــــةࢫטقتــــصاديةࢫ اســــةࢫإڲــــʄࢫإبــــرازࢫدو روɸــــدفتࢫɸــــذهࢫالد ر

دࢫالماليــــةࢫبطرʈقـــةࢫشـــرعية ɸـــاࢫأداةࢫلتموʈـــلࢫوȖعبئــــةࢫالمـــوا رباعتبا وقــــدࢫتـــمࢫȖــــسليطࢫالـــضوءࢫࢭــــʏࢫ، ر

اسةࢫعڴـʄࢫتجرȋـةࢫالـسودان ٮڈاࢫحɢ، رɸذهࢫالد ومـةࢫروذلـكࢫباسـتعراضࢫأɸـمࢫالـصɢوكࢫالۘـܣࢫأصـد

اســـــةࢫإڲــــــʄࢫأنࢫالـــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫســـــاɸمتࢫࢭــــــʏࢫالعديـــــدࢫمــــــنࢫ، الـــــسودان روخلـــــصتࢫɸــــــذهࢫالد

دࢫالماليـــةࢫࢭـــʏࢫدولـــةࢫالــــسودان نـــة، راحتياجـــاتࢫالمـــوا عاتࢫالبɴيــــةࢫ، زمـــنࢫܿݨـــزࢫالموا ووتموʈـــلࢫمـــشر

اقࢫالمالية، التحتية ࢫاݍݵرطومࢫللأو روتɴشيطࢫسو   .ق

اســـــةࡧاݍݵامـــــسة اســـــةࡧالمركــــــزࡧالـــــديمقراطيࡧالعرȌـــــيࡧ: رالد الــــــصكوكࡧ«ࡧȊعنـــــوانࡧ،)م٢٠١٨(رد

اســـــةࢫإڲـــــʄࢫ.»לســـــلاميةࡧكـــــأداةࡧللتموʈـــــلࡧوأثرɸـــــاࡧعڴـــــʄࡧالنمـــــوࡧטقتـــــصادي رࢫوɸـــــدفتࢫɸـــــذهࢫالد

ࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫكــأداةࢫللتموʈــلࢫࢭــʏࢫالنمــوࢫטقتــصادي بࢫ، رمعرفــةࢫدو رحيــثࢫتناولــتࢫتجــا

اتࢫالعرȋيـةࢫالمتحـدةࢫوالمملكـةࢫ ردوليةࢫحقيقيةࢫلإصـدارࢫتلـكࢫالـصɢوكࢫࢭـʏࢫɠـلࢫمـنࢫمال؈قيـاࢫوלمـا

وقـــدࢫتـــمࢫتɢـــوʈنࢫعينـــةࢫ، م٢٠١٥مࢫإڲـــʄࢫعـــامࢫ٢٠٠٧وذلـــكࢫࢭـــʏࢫالف؅ـــفةࢫالزمنيـــةࢫمـــنࢫعـــامࢫ، حـــدةالمت

اســـةࢫمـــنࢫمجموعـــةࢫمـــنࢫالمؤشـــراتࢫالعامـــة ، عـــددࢫالـــسɢان، النـــاتجࢫالمحڴـــʏࢫלجمـــاڲʏ: وۂـــʏ، رالد

-Eحيـــــــــثࢫتـــــــــمࢫإعــــــــدادࢫنمـــــــــوذجࢫقيا؟ــــــــۜܣࢫباســـــــــتخدامࢫبرنـــــــــامجࢫ، وטســــــــȘثمارࢫכجنۗـــــــــܣࢫالمباشــــــــر
Views7ࢫوجـــــودࢫعلاʄاســـــةࢫإڲـــــ قـــــةࢫطرديـــــةࢫبـــــ؈نࢫإصـــــدارࢫالـــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫرࢫوخلـــــصتࢫالد

   .والناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫكمؤشرࢫمع؄فࢫعنࢫالنموࢫטقتصادي

ࡧعڴـــʄࡧمطلبـــ؈ن،،ࡧمباحـــثةثـــلاتـــمࡧتقـــسيمࡧالبحـــثࡧإڲـــʄࡧث :خطـــةࡧالبحـــث ࡧيࡧوɠـــلࡧمبحـــثࡧيحتـــو

ʏࡧالنحوࡧالتاڲʄوذلكࡧعڴ:  

   لصɢوكࢫלسلاميةࢫليࢫوالنظريלطارࢫالفكر :لبحثࡧכوالم
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   ɺومࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫوɲشأٮڈاࢫوخصائصɺامف: لالمطلبࢫכو

ࢫبࢫالــــــــصɢوكࢫלســــــــلاميةࢫوأɸميْڈــــــــاࢫنــــــــواعأ: المطلــــــــبࢫالثــــــــاɲي نࢫכســــــــɺمࢫ؈ٔڈــــــــاࢫوȋــــــــيقوالفــــــــر

   والسندات

ࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتموʈلɺا:المبحثࡧالثاɲي عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫودو رࢫمشر   و

ʈڏʏࢫوأɸميْڈاࢫט: لالمطلبࢫכو ɸاࢫالتا رمفɺومࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫوتطو   قتصاديةࢫر

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫ: المطلبࢫالثاɲي ࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫمشر ودو   ر

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫبالصɢوكࢫלسلامية:ثالثࡧالالمبحث بࢫالدوليةࢫلتموʈلࢫمشر وࢫالتجا   ر

ࢫݯݨمࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫعالمياࢫ: لالمطلبࢫכو تطو
ً

  ر

ࢫࢭــʏࢫاســتخدامࢫالــصɢ: المطلـبࢫالثــاɲي بࢫȊعــضࢫالــدو لعــرضࢫتجــا وكࢫלســلاميةࢫلتموʈــلࢫر

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫ   ومشر

  وȖشتملࢫعڴʄࢫالنتائجࢫوالتوصيات: اݍݵاتمة
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 


ࢫعڴــــــــʄࢫ اࢫوכوســــــــعࢫمجــــــــالاࢫلݏݰــــــــصو لباتــــــــتࢫالــــــــصɢوكࢫלســــــــلاميةࢫכداةࢫכســــــــرعࢫانȘــــــــشا ً ً

ر

نـةࢫمـعࢫأدواتࢫࢫوȋم،التموʈلࢫبماࢫيتوافقࢫمعࢫأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلامية رخـاطرࢫقليلـةࢫɲـسȎياࢫمقا
ً

ونȘيجــةࢫلــذلكࢫشــɺدتࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫنمــواࢫاســتȞنائياࢫࢭــʏࢫالـــسنواتࢫ، التموʈــلࢫالتقليديــة
ً ً

ࢫالتموʈــلࢫלســلامي، כخ؈ــفة قحيــثࢫأصــبحتࢫتمثــلࢫالــشرʈحةࢫכســرعࢫنمــواࢫࢭــʏࢫســو
ومــنࢫثــمࢫ، )١(ً

ࢫالباحثࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمبحثࢫماࢫيتعلقࢫبالمطلب؈نࢫالتالي؈ن   :ليȘناو

  .وخصائصɺا مفɺومࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧوɲشأٮڈا: للبࡧכوالمط

ࡧب ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧوأɸميْڈانواعأ: المطلبࡧالثاɲي   .والسندات نࡧכسɺم؈ٔڈاࡧوȋيقوالفر

  


ࢫالعــــــشرʈنࢫظɺــــــرتࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫ ةࢫكأحــــــدࢫכدواتࢫالماليــــــنࢭــــــʏࢫســــــبعيɴياتࢫالقــــــر

اقࢫالماليــــــةࢫمــــــنࢫ، اݍݰديثـــــةࢫالمبتكــــــرةࢫللɺندســــــةࢫالماليـــــةࢫלســــــلامية ࢫכو رومــــــاࢫأضــــــافتھࢫࢭـــــʏࢫســــــو ق

ʈخࢫɲــشأٮڈاتعــرفࢫعڴــʄכمــرࢫالــذيࢫʇــستدڤʏࢫال، حركيــة وذلــكࢫ، وخصائــصɺا رࢫمفɺومɺــاࢫوســردࢫتــا

عࢫالتالية    :وࢭʏࢫعرضناࢫللفر

  مفɺومࡧالصكوكࡧלسلامية: لالفرعࡧכو

ࢫوالفقɺــــــاءࢫعڴــــــʄࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةȖعــــــددتࢫالمفــــــاɸيمࢫالۘــــــܣࢫأطلقɺــــــاࢫטقتــــــصا ، نديو

بالإضـــافةࢫللɺيئـــاتࢫوالمنظمـــاتࢫالماليـــةࢫלســـلاميةࢫالۘـــܣࢫاعتمـــدتࢫمفـــاɸيمࢫجامعـــةࢫɲـــستعرضɺاࢫ

ʏفيماࢫيڴ:  

أولا
ً

  مفɺومࡧالصكوكࡧࡩʏࡧاللغةࡧوטصطلاح: 

ࡧللصكوك-أ   يࡧالمفɺومࡧاللغو

ســــيةࢫمعرȋــــةࢫأصــــلɺاࢫجــــك، الــــصɢوكࢫجمــــعࢫصــــك دࢫمفɺــــومࢫ، روالــــصكࢫɠلمــــةࢫفا روقــــدࢫو

يقـــالࢫ، حيــثࢫجـــاءࢫبمعۚــܢࢫالــضربࢫأوࢫالــدفع، ࢫࢭــʏࢫمعــاجمࢫاللغــةࢫالعرȋيـــةࢫȊعــدةࢫمفــاɸيمالــصك

صكھࢫصɢاࢫأيࢫدفعھࢫبقوة
ً

جةࢫسـيدناࢫ،  ࢫاللهࢫعزࢫوجلࢫواصفاࢫحالࢫز ووࢭʏࢫالقرآنࢫالكرʈمࢫيقو
ً

ل
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ࡧعقــيم﴿إبــراɸيمࢫ ٌفأقبلــتࡧامرأتــھࡧࡩــʏࡧصــرةࡧفـــصكتࡧوجɺɺــاࡧوقالــتࡧܿݨــو َِ ٍ

َ ٌَ ْ زْ ُ ْ َ ََ َ ََ َ ََ َ َّ َ ََّ
ِ

ُ ُ َ َْ ِ
ʈات[ ﴾ْ ] ٢٩:رالـــذا

أيࢫلطمتـــھࢫȖ݀ݨبــــا
ً

والــــصادࢫوالɢـــافࢫأصــــلࢫيـــدلࢫعڴــــʄࢫتلاࢮـــʏࢫشــــʋئ؈نࢫ، وصـــكࢫالبــــابࢫأيࢫأغلقـــھ، 

. وقيـلࢫɸـوࢫالـضربࢫعامـةࢫبـأيࢫءــۜܣء، والـصكࢫالـضربࢫالـشديدࢫبالـآۜܣءࢫالعـرʈض، بقـوةࢫوشـدة

دࢫمعۚـــܢࢫللـــصكࢫبأنـــھࢫوثيقـــةࢫبمـــالࢫمقبـــو وɸـــوࢫأيـــضاࢫنمـــوذجࢫمطبـــوعࢫعڴـــʄࢫ، ࢫأوࢫنحـــوهضركمـــاࢫو
ً

ࢫبــھࢫمــنࢫالنقــدشــɢلࢫمعــ؈نࢫʇــستعملھࢫالمــودعࢫࢭــʏࢫأحــد فࢫللأمــرࢫبــصرفࢫالمبلــغࢫالمحــر رࢫالمــصا ، )٢(ر

ٌوجمعھࢫصɢوكࢫوأصكࢫوصـɢاكࢫمثـل ُ َُ ٌ ُ ࢫوأبحـرࢫوȋحـار: ُ وɸـوࢫالمكتـوبࢫالـذيࢫيتـضمنࢫ، ربحـرࢫوȋحـو

حقاࢫأوࢫمالاࢫونحوه
ً ً)٣(.  

ي قـةࢫوɸـو،الصɢوكࢫوالـصɢاكࢫجمـعࢫصـك: وقالࢫالنو وʈقـصدࢫبـھࢫ، ࢫالمكتوȋـةࢫبـدينرࢫالو

قــةࢫالۘـܣࢫتخــرجࢫمــنࢫوڲـʏࢫכضاࢫيـأ قࢫلمــستحقھࢫبــأنࢫيكتـبࢫفيــھࢫللإɲـسانࢫمــنࢫطعــامࢫرالو زمــرࢫبـالر

ʈر. )٤(وغ؈فه روالصكࢫɸوࢫالكتابࢫالذيࢫيكتبࢫࢭʏࢫالمعاملاتࢫوכقا    .)٥(أوࢫكتابࢫלقرارࢫبالمال، ُ

ࢫȊعمــــلࢫ، ومـــنࢫمعــــاɲيࢫالـــصɢوكࢫالرقــــاعࢫمكتـــوبࢫفٕڈــــاࢫأعطيــــاتࢫالطعـــام نفمٔڈــــاࢫمـــاࢫيɢــــو

اقࢫالقــــضاةࢫوالعمـــال ࢫȊغ؈ـــفࢫعمــــلࢫɠالعطـــ، زكـــأر وɠلɺــــاࢫȖــــس׿ܢࢫ، اءࢫلأɸــــلࢫاݍݰاجـــةنومٔڈــــاࢫمـــاࢫيɢــــو

  .)٦(صɢوك

وʈقــصدࢫبالــصكࢫعمومــاࢫالوثيقــةࢫالمكتوȋــةࢫلإثبـــاتࢫاݍݰــق
ً

فيقــالࢫصــكࢫالــدينࢫأوࢫصـــكࢫ، 

ࢫ، الملكيةࢫللتدليلࢫعڴʄࢫوثيقةࢫإثباتࢫالدينࢫوامتلاكࢫכشياء قفالصكࢫɸوࢫتمثيلࢫمـاديࢫلݏݰقـو

  .)٧(وטل؅قامات

فالــصɢوكࢫوثيقـــةࢫثبوتيــةࢫȖـــشɺدࢫݍݰاملɺـــاࢫبملكيتــھࢫجـــزءاࢫمـــشاع
ً

اࢫلمحتوʈــاتࢫوعـــاءࢫɸـــذهࢫ
ً

ࢫوال؅قاماتࢫومنافعࢫوخدمات ࢫونقودࢫوديو نالصɢوكࢫمنࢫأصو   .)٨(ل

  ࡧمفɺومࡧالصكوكࡧࡩʏࡧטصطلاح-بࡧ

تࢫ، لقــــدࢫاجْڈــــدࢫȊعــــضࢫالبــــاحث؈نࢫࢭــــʏࢫإعطــــاءࢫمفɺــــومࢫللــــصɢوكࢫלســــلامية ربʋنمــــاࢫأصــــد

ࢫأɸـمࢫتلــكࢫ، Ȋعـضࢫالمنظمـاتࢫوالɺيئــاتࢫالماليـةࢫלســلاميةࢫمفـاɸيمࢫخاصــةࢫ٭ڈـا لوفيمــاࢫيڴـʏࢫنȘنــاو

  :لمفاɸيما

  ࡧمفɺومࡧالصكوكࡧعندࡧالباحث؈نࡧ-١
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ࢫشأن ʏࢫࢭ ࢫالمعاصرʈن ࢫالعلم ࢫأɸل ࢫعميقࢫ، الصɢوك اختلف ʄࢫإڲ ࢫمنا ࢫتحتاج ࢫفࢼܣ لذلك

ࢫࢭʏࢫ، تأمل لنظرࢫوطو ࢫوفقɺاء ࢫوقانوني؈ن ࢫاقتصادي؈ن ࢫمن ࢫالباحث؈ن ات ࢫعبا ࢫȖعددت رحيث

ࢫأɸمࢫتلكࢫالمفاɸيم وفيما، تحديدࢫمفɺومࢫالصɢوك   :ليڴʏࢫنȘناو

وثــائقࢫتمثـــلࢫحصـــصاࢫمȘــساوʈةࢫࢭـــʏࢫملكيــةࢫمـــال «ࡧۂـــʏأـــࡧالـــصكوكࡧלســلامية
ً

ɸاࢫ،  رتـــصد

ɸاࢫاݍݨɺةࢫالراغبـةࢫࢭـʏࢫاسـȘثمارࢫ، اݍݨɺةࢫالباǿعةࢫلɺذاࢫالمالࢫلاسȘيفاءࢫثمنھࢫمنࢫحصيلْڈا رأوࢫتصد

ɸاࢫوسـيطࢫمـاڲʏࢫينـوبࢫعٔڈـا، ɸذهࢫاݍݰصيلةࢫبصيغࢫاسȘثمارࢫشـرعية ɸاࢫ، رأوࢫيـصد ࢫإصـدا روɢʈـو ن

ࢫقابلــــــةࢫ، تــــــصدرࢫعڴـــــʄࢫأساســــــɺافاوتــــــةࢫحــــــسبࢫطبيعـــــةࢫالعقــــــودࢫالۘــــــܣࢫتلآجـــــالࢫمحــــــددةࢫم نوتɢــــــو

ࢫإڲʄࢫنقودࢫعندࢫاݍݰاجة ࢫوالتحو لللتداو   .)٩(»ل

ʏـــتࢫملكيـــةࢫ «بࡧـــــــــــــــــــࡧالـــصكوكࡧלســـلاميةࡧۂـــȎࢫتث اقࢫماليـــةࢫذاتࢫمـــدةࢫقابلـــةࢫللتـــداو لأو ر

يحاملɺا   .)١٠(»يةࢫوإيرادࢫقابلࢫللتوقعنوتتم؈قࢫبأٰڈاࢫذاتࢫمخاطرࢫمتد، رࢫلأصلࢫمولدࢫلدخلࢫدو

ʏاداتࢫوثـــائقࢫأو «جࡧــــــــــــــــࡧالــصكوكࡧלســـلاميةࡧۂــɺاقࢫماليــة(ࢫشـــ ، إســـميةࢫأوࢫݍݰاملɺـــا) رأو

ࢫأوࢫأعيــــانࢫأوࢫمنــــافعࢫأوࢫخــــدماتࢫأوࢫ، مȘــــساوʈةࢫالقيمــــة ࢫملكيــــةࢫشــــاǿعةࢫࢭــــʏࢫأصــــو لتمثــــلࢫحقــــو ق

ࢫماليــة ɸا، قحقــو واســتخدامࢫحــصيلْڈاࢫبالاكتتــابࢫ، رأوࢫخلــيطࢫمــنࢫȊعــضɺاࢫأوࢫɠلɺــاࢫعنــدࢫإصــدا

ȋاحࢫوخسائرࢫالموجوداتࢫالۘܣࢫتمثلɺا، فٕڈا   .)١١(»روʉش؅فكࢫحملْڈاࢫࢭʏࢫصاࢭʏࢫأ

ʏࢫملكيـةࢫالمـالࢫ «دࡧـــࡧالـصكوكࡧלسـلاميةࡧۂـʏعاࢫࢭـǿـتࢫلـصاحّڈاࢫحقـاࢫشـاȎاقࢫماليـھࢫتث أو
ً ً

ر

عࢫتجار يالمرادࢫتقليبھࢫࢭʏࢫمشر ȋاح، و ࢫعڴʄࢫכ روذلكࢫمنࢫأجلࢫاݍݰصو   .)١٢(»ل

ʏـࡧـࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧۂɸ» ةࢫالقيمةࢫمحددةࢫالمدةʈساوȘاقࢫماليةࢫم تـصدرࢫوفـقࢫ، رأو

ملɺــاࢫحـــقࢫטشــ؅فاكࢫمـــعࢫالغ؈ــفࢫࢭــʏࢫملكيـــةࢫوصــاࢭʏࢫإيـــراداتࢫȖعطــيࢫݍݰا، صــيغࢫالتموʈــلࢫלســـلامية

ࢫقــــــائمࢫفعــــــلا عࢫاســــــȘثمار ȋــــــاحࢫوخــــــسائرࢫموجــــــوداتࢫمــــــشر يوأ و أوࢫيــــــتمࢫإɲــــــشاؤهࢫمــــــنࢫحــــــصيلةࢫ، ر

ࢫوלطفـــاءࢫوטســـ؅فدادࢫعنـــدࢫاݍݰاجـــةࢫبـــضوابطࢫوقيـــودࢫمعينــــة، טكتتـــاب ، لوۂـــʏࢫقابلـــةࢫللتـــداو

ࢫأعيانــــاࢫأ ࢫࢭــــʏࢫأنࢫتɢــــو عࢫטســــȘثمار وʈمكــــنࢫحــــصرࢫموجــــوداتࢫالمــــشر
ً

ن ي وࢫمنــــافعࢫأوࢫخــــدماتࢫأوࢫو

ࢫماليــــــــةࢫأوࢫمعنوʈـــــــةࢫأوࢫخلــــــــيطࢫمـــــــنࢫȊعــــــــضɺاࢫأوࢫɠلɺـــــــاࢫحــــــــسبࢫقواعـــــــدࢫماليــــــــةࢫإســــــــلاميةࢫ قحقـــــــو

  .)١٣(»معينة

  عندࡧالɺيئاتࡧوالمنظمات לسلامية ـࡧمفɺومࡧالصكوك٢

لقــدࢫأقــرتࢫȊعــضࢫالɺيئــاتࢫوالمنظمــاتࢫלســلاميةࢫعــدداࢫمــنࢫالمفــاɸيمࢫللــصɢوك
ً

وۂــʏࢫ،ࢫࢫ

ʏࢫالنحوࢫالتاڲʄعڴ:  
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  ࡧعندࡧɸيئةࡧالمحاسبةࡧوالمراجعةࡧللمؤسساتࡧالماليةࡧלسلاميةࡧمفɺومࡧالصكوك-أࡧ

لـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫاعرفـــتࢫɸيئـــةࢫالمحاســـبةࢫوالمراجعـــةࢫللمؤســـساتࢫالماليـــةࢫלســـلاميةࢫ

تمثــلࢫحصــصاࢫشــاǿعةࢫࢭــʏࢫملكيــةࢫأعيــانࢫأوࢫمنــافعࢫأوࢫخــدمات، وثــائقࢫمȘــساوʈةࢫالقيمــة«بأٰڈــاࢫ
ً

 ،

ࢫخــــــاص عࢫمعــــــ؈نࢫأوࢫɲــــــشاطࢫاســــــȘثمار يأوࢫࢭــــــʏࢫموجــــــوداتࢫمــــــشر وذلــــــكࢫȊعــــــدࢫتحــــــصيلࢫقيمــــــةࢫ، و

تࢫمنࢫأجلھ، الصɢوكࢫوقفلࢫبابࢫטكتتاب   .)١٤(»روȋدءࢫاستخدامɺاࢫفيماࢫأصد

  ࡧمفɺومࡧالصكوكࡧعندࡧمجلسࡧاݍݵدماتࡧالماليةࡧלسلامية-بࡧ

عـرفࢫمجلـسࢫاݍݵــدماتࢫالماليـةࢫלســلاميةࢫالـصɢوك
َ َّ قـمࢫࢫלســلاميةَ ࢫبأٰڈــاࢫ١٧رࢫࢭـʏࢫالمعيــارࢫ

أوࢫ، ةࢫشــــــاǿعةࢫࢭــــــʏࢫالموجــــــوداتࢫالعيɴيــــــةشــــــɺاداتࢫيمثــــــلࢫɠــــــلࢫصــــــكࢫحــــــقࢫملكيــــــةࢫلɴــــــسبةࢫمئوʈــــــ«

عࢫمحــددࢫ، مجموعـةࢫمختلفــةࢫمـنࢫالموجــوداتࢫالعيɴيـةࢫوغ؈فɸــا ࢫالموجــوداتࢫࢭـʏࢫمــشر ووقــدࢫتɢـو ن

ࢫمعـــــــ؈ن عࢫمتفقـــــــاࢫمـــــــعࢫأحɢــــــــامࢫ، يأوࢫɲـــــــشاطࢫاســـــــȘثمار ࢫالɴـــــــشاطࢫأوࢫالمــــــــشر وʉــــــــش؅فطࢫأنࢫيɢـــــــو
ً

و ن

  .)١٥(»الشرʉعةࢫלسلامية

ثانيا
ً

  ɲعتࡧالصكوكࡧبصفةࡧלسلامية: 

  :وذلكࢫللعديدࢫمنࢫכسبابࢫالتالية، فة؈ةࢫكبيࢫلھࢫأɸمלسلاميةࢫأمرةࢫبصف ɲعتࢫالصɢوكإنࢫ

ࢫبأحɢـامࢫالـشرʉعةࢫ-أࢫ نࢫȖعـدࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫأحـدࢫأوجـھࢫمم؈ـقاتࢫالتموʈـلࢫלسـلاميࢫالمـصو

ةࢫبأحɢـامࢫالȘـشرʉعࢫלسـلاميࢫوقواعـدࢫالمعـاملاتࢫالمجمـعࢫ، לسلامية رفال؅قامࢫاݍݨɺةࢫالمـصد
ُ

ࢫݯݨةࢫعڴʄ، رعلٕڈاࢫمنࢫاݍݨمɺو ةࢫمماࢫيـؤديࢫإڲـʄࢫالمـصداقيةࢫوטل؅ـقامࢫنتɢو رࢫاݍݨɺةࢫالمصد

  .معࢫحملةࢫالصɢوك

ةࢫعڴــــʄࢫغ؈ــــفࢫ اقࢫالماليــــةࢫالمـــصد ربࢫــــــــــــــــــــــࢫعـــدمࢫاݍݵلــــطࢫبـــ؈نࢫالــــصɢوكࢫלســـلاميةࢫوغ؈فɸــــاࢫمـــنࢫכو ر

  .)١٦(ولأبناءࢫالمجتمعࢫحرʈةࢫטختيارࢫبماࢫيحققࢫالمصداقيةࢫوالشفافية، כساسࢫלسلامي

ࢫحـدجࢫــࢫتمثـلࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫأ ɸـاࢫأداةࢫمـنࢫأدواتࢫإٰڈـاءࢫטقࢫطـر رقتـصادࢫלسـلاميࢫباعتبا

ماتࢫטقتصاديةࢫوالتخلصࢫمنࢫالرȋا   .زכ

ة فࢼـܣࢫتخـضعࢫلقاعـدةࢫشـرعيةࢫۂـʏࢫقاعـدةࢫ، ردࢫـــــࢫتخـضعࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫإڲـʄࢫالـرȋحࢫواݍݵـسا

  ).اݍݵراجࢫبالضمان(وقاعدةࢫ) الغنمࢫبالغرم(
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، يخـالفࢫأحɢـامࢫالـشرʉعةࢫלسـلاميةɸــࢫــــࢫحاجـةࢫالمجتمـعࢫלسـلاميࢫوالعرȌـيࢫإڲـʄࢫالتعامـلࢫبمـاࢫلاࢫ

وɸــــــذاࢫمــــــاࢫيؤكــــــدهࢫنجــــــاحࢫوانȘــــــشارࢫوتوســــــعࢫالتموʈــــــلࢫלســــــلاميࢫعڴــــــʄࢫالمــــــستوʈاتࢫالمحليــــــةࢫ

  .وלقليميةࢫوالدولية

ࢫأنࢫمــــــصطݏݳࢫالــــــصɢوكࢫɸــــــوࢫࢭـــــʏࢫأصــــــلھࢫإســــــلامي فــــــلاࢫيوجــــــدࢫصــــــɢوكࢫ، لوخلاصـــــةࢫالقــــــو

فࢫال، إســــلاميةࢫوصــــɢوكࢫغ؈ــــفࢫإســــلامية ووعليــــھࢫفــــإنࢫوجــــھࢫالنعــــتࢫبالإســــلامࢫنظــــراࢫلظــــر
ً

، واقــــع

وحفاظاࢫعڴʄࢫاݍݵصوصيةࢫوتأكيداࢫللɺوʈة
ً ً

تࢫفـانت، فإذاࢫمـاࢫسـادࢫالمـنݤݮࢫטقتـصاديࢫלسـلامي، 

  .)١٧(اݍݰاجةࢫلتخصيصɺاࢫبأيࢫɲعت

  ɲشأةࡧالصكوكࡧלسلامية: الفرعࡧالثاɲي

ࢫوɲـشأ ࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫإڲــʄࢫحاجـةࢫالمجتمــعࢫלســلاميࢫإڲــʄࢫأدواتࢫةرʇعـودࢫســȎبࢫظɺــو

وȋديلاࢫعنࢫأدواتࢫالتموʈلࢫالرȋوʈةࢫالمق؅فنـةࢫبفوائـدࢫ، سلاميةتموʈليةࢫمستمدةࢫمنࢫالشرʉعةࢫל
ً

ࢫوقــــــدࢫشـــــــاعࢫ.وɸــــــذاࢫمـــــــاࢫيم؈قɸــــــاࢫعـــــــنࢫغ؈فɸــــــاࢫمـــــــنࢫכدواتࢫالماليــــــةࢫࢭـــــــʏࢫالنظــــــامࢫالوضـــــــڥʏ، ثابتــــــة

ɸــاࢫأداةࢫلتحوʈــلࢫכمــوالࢫ ʈــةࢫباعتبا راســتخدامࢫالــصɢوكࢫࢭــʏࢫصــدرࢫלســلامࢫࢭــʏࢫالمعــاملاتࢫالتجا ر

دࢫعـــنࢫالزȋ؈ــفࢫبــ، )حوالــة( ࢫأنـــھࢫɠـاـنࢫيطلــبࢫمـــنࢫرعــۜܣࢫاللهࢫعنــھنࢫالعـــوامࢫرومــنࢫأمثلـــةࢫذلــكࢫمــاࢫو

المـــودعࢫأنࢫيجعـــلࢫودʇعتـــھࢫقرضــــاࢫعنـــدهࢫوʈكتـــبࢫلــــھࢫبـــذلكࢫصـــɢا
ً ً

ِفɢــــانࢫحامـــلࢫالـــصكࢫʇــــسلمࢫ، 
ّ ُ

وʈأخـــذࢫنقـــودهࢫɠوســـيلةࢫلتأديـــةࢫالمـــدفوعاتࢫ، عامـــلࢫالزȋ؈ـــفࢫࢭـــʏࢫالمدينـــةࢫالۘـــܣࢫʇـــسافرࢫإلٕڈـــاࢫالـــصك

بدلاࢫمنࢫالدفعࢫالنقدي
ً)١٨(.  

ɢــشارࢫالتعامـلࢫبالــصȘࢫانʄࢫלسـلاميةࢫالوســطىوممـاࢫيــدلࢫعڴـ أنࢫســيفࢫ، روكࢫࢭـʏࢫالعــصو

ةࢫلبغـداد ʈـا رالدولةࢫاݍݰمداɲيࢫɠانࢫࢭʏࢫ ، ُفرغـبࢫࢭـʏࢫتفقـدࢫأحوالɺـاࢫ٭ڈيئـةࢫالمتنكـرࢫحۘـܢࢫلاࢫʇعـرف، ز

ࢫأنࢫيــدرɠواࢫحقيقتــھ ɸــمࢫدو ا نفأكرمــھࢫȊعــضࢫمــنࢫ ر ادࢫإكــرامɺم، ز وعنــدࢫانــصرافھࢫكتــبࢫ، روقــدࢫأ

فةࢫȊغـدادࢫالـذيࢫأع رلɺمࢫصـɢاࢫبـألفࢫدينـارࢫموجɺـاࢫإڲـʄࢫأحـدࢫصـيا
ً ً

طـاɸمࢫالـدنان؈فࢫعنـدماࢫعرضـواࢫ

َّࢫɠاتبـــــھࢫعنـــــدماࢫســـــألواࢫعـــــنࢫالـــــܨݵصࢫالـــــذيࢫقـــــدمࢫلɺـــــمࢫɸـــــذاࢫةعليـــــھࢫالـــــصكࢫوأخ؄ـــــفɸمࢫبحقيقـــــ َ

   .)١٩(المال

وقــــــدࢫوجــــــدࢫنموذجــــــاࢫللــــــصكࢫالمتعامــــــلࢫبـــــــھࢫقــــــديماࢫࢭــــــʏࢫالمتحــــــفࢫال؄فيطــــــاɲي
ً ً َ

ِ
ࢫفيـــــــھࢫ، ُ َحــــــر رُ ِ

ّ

حـيم« َّمـ؈نࢫالدولــةࢫأبــوࢫرجــاءࢫأنࢫيـدفعࢫכك؄ــفࢫأبـوࢫاݍݵ؈ــفࢫݍݰاملـھࢫمائــةࢫدينـارࢫلبʋــتࢫأ، رباسـمكࢫيــاࢫ

ةࢫ، ذكـــر روࢭـــʏࢫاݍݨانـــبࢫכعڴـــʄࢫمـــنࢫɸـــذاࢫالـــصكࢫكتȎـــتࢫعبـــا
ُ

وقـــدࢫع؆ـــفࢫعڴـــʄࢫ» ࢫدينـــارࢫخالـــصة١٠٠

  .ɸذهࢫالوثيقةࢫࢭʏࢫأحدࢫالمعابدࢫالٕڈوديةࢫبالقاɸرة
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وقـــدࢫظɺـــرࢫمفɺـــومࢫالتـــصكيكࢫࢭـــʏࢫالعـــصرࢫاݍݰـــديثࢫࢭـــʏࢫالولايـــاتࢫالمتحـــدةࢫכمرʈكيـــةࢫعـــامࢫ

ࢫوالرɸ، م١٨٨٠ حيــثࢫقامـــتࢫالɺيئـــةࢫالوطنيـــةࢫ، ونـــاتنوقــصدࢫمنـــھࢫࢭـــʏࢫالبدايــةࢫتـــصكيكࢫالـــديو

ةࢫباســــــــمࢫ ࢫوالمــــــــشɺو راݍݰɢوميــــــــةࢫللــــــــرɸنࢫالعقــــــــار ࢫبإصــــــــدارࢫصــــــــɢوكࢫالقــــــــرضࢫGinnemeaي

ࢫذاتࢫ ࢫثـــــــمࢫتوســـــــعتࢫعمليـــــــةࢫالتـــــــصكيكࢫلȘـــــــشملࢫɠافـــــــةࢫכصـــــــو لالمـــــــضمونةࢫبـــــــالرɸنࢫالعقـــــــار ي

ضࢫبأنواعɺــاࢫالمختلفــة ʈــةࢫɠالأعيــانࢫالمــؤجرةࢫوالقــر والتــدفقاتࢫالنقديــةࢫالدو وأطلــقࢫالــبعضࢫ، ر

ࢫإڲــʄࢫصــɢوكࢫعڴــʄࢫɸــذهࢫالع ࢫأوࢫכصــو ʈــقࢫوذلــكࢫبتحوʈــلࢫالــديو لمليــةࢫاســمࢫالــسنددةࢫأوࢫالتو ن ر

ࢫثانوʈة   .)٢٠(قيتمࢫتداولɺاࢫࢭʏࢫسو

ʈـقࢫوالȘـسɴيدࢫȖـستخدمࢫكمفـرداتࢫ ةࢫإڲʄࢫأنࢫمصطݏݰاتࢫالتـصكيكࢫوالتو روتجدرࢫלشا ر

إلاࢫأنࢫمـــــصطݏݳࢫالـــــصɢوكࢫعـــــرفࢫࢭـــــʏࢫأذɸـــــانࢫ، أيࢫأٰڈـــــاࢫȖـــــش؈فࢫإڲـــــʄࢫنفـــــسࢫالمعۚـــــܢ، لمـــــس׿ܢࢫواحـــــد
َ

ِ
ُ

أمــــاࢫ، خـــصوصࢫטســـȘثمارࢫלســـلاميࢫالـــذيࢫيتفـــقࢫمـــعࢫأحɢـــامࢫالـــشرʉعةࢫלســـلاميةכفـــرادࢫعڴـــʄࢫ

ʈــــــقࢫأوࢫالȘــــــسɴيدࢫفــــــلاࢫʇــــــستخدمɺاࢫالبــــــاحث؈نࢫࢭــــــʏࢫטقتــــــصادࢫלســــــلامي وذلــــــكࢫ، رمــــــصطلڍʏࢫالتو

تباطɺماࢫبالاسȘثمارࢫالتقليدي   .)٢١(رلا

اســــــاتࢫبــــــدءاࢫمــــــنࢫعـــــــامࢫ وȋــــــدأتࢫفكــــــرةࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫࢭــــــʏࢫمجـــــــالࢫالبحــــــوثࢫوالد
ً

ر

ࢫمࢫبطــرحࢫفكــ١٩٧٨ ضــةࢫمــنࢫقبــلࢫالــدكتو ررةࢫســنداتࢫالمقا ِ وقــدࢫɠـاـنࢫالغــرضࢫ» ســاميࢫحمــود«ر

ɸاࢫالبنــــوكࢫ ضࢫالرȋوʈــــةࢫالۘــــܣࢫتــــصد رمٔڈــــاࢫࢭــــʏࢫذلــــكࢫالوقــــتࢫإيجــــادࢫالبــــديلࢫعــــنࢫســــنداتࢫالقــــر و

ȋةࢫلأٰڈـــــاࢫتمثـــــلࢫحصـــــصاࢫ. )٢٢(الرȋوʈـــــة ࢫوۂـــــʏࢫســـــنداتࢫȖعتمـــــدࢫࢭـــــʏࢫأساســـــɺاࢫالفقࢼـــــܣࢫعڴـــــʄࢫالمـــــضا
ً

ر

ȋةࢫمȘــــساوʈةࢫالقيمــــة أسࢫالمــــالࢫالمــــضا رشــــاǿعةࢫࢭــــʏࢫ ȋةࢫمــــنࢫو، ر طࢫعقــــدࢫالمــــضا رتتــــوافرࢫفٕڈــــاࢫشــــر و

أسࢫالمــالࢫوɲـسبةࢫالــرȋح، لإيجـابࢫوقبــو ِولاࢫضــمانࢫلــرأسࢫالمـالࢫمــنࢫقبــلࢫالعامــل؛ࢫ، رومعلوميــةࢫ

ة   .)٢٣(ريضمنھࢫطرفࢫثالثࢫمثلࢫالدولةࢫبحيثࢫلاࢫيتعرضࢫلݏݵسا

ࢫبنـكࢫإسـلاميࢫࢭــʏࢫمال؈قيـاࢫ١٩٨٣وࢭـʏࢫعـامࢫ ) بنــكࢫإسـلامࢫمال؈قيــا(لمࢫوȌعــدࢫبـدءࢫعمليــاتࢫأو

ࢫࢭــــــʏࢫمال؈قيــــــاࢫامتنــــــاعࢫفقــــــدࢫاتــــــܸݳࢫلمــــــسئ عــــــنࢫتملــــــكࢫ) بنــــــكࢫإســــــلامࢫمال؈قيــــــا(يوڲʏࢫالبنــــــكࢫالمركــــــز

ڈــــاࢫمخالفــــةࢫللــــشرʉعةࢫלســــلاميةتالــــسنداتࢫاݍݰɢوميــــةࢫأوࢫســــندا ولــــذلكࢫݍݨــــأࢫ، ࢫاݍݵزʈنــــةࢫلɢوٰ

ȋـــا ࢫࢭـــʏࢫآلياٮڈـــاࢫعڴـــʄࢫ ࢫلإصـــدارࢫشـــɺاداتࢫاســـȘثمارࢫلاࢫتحتـــو رالبنـــكࢫלســـلاميࢫالمـــال؈ق ي وࢭـــʏࢫنفـــسࢫ، ي

تࢫاݍݰɢومـــةࢫال؅فكيـــ رالعـــامࢫأيـــضاࢫأصـــد
ً

ةࢫنوعـــاࢫجديـــداࢫمـــنࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫوۂـــʏࢫســـنداتࢫ
ً ً

ࢫالثاɲي، المشاركة   .)٢٤(روخصصتࢫɸذهࢫالسنداتࢫلتموʈلࢫبناءࢫجسرࢫالبوسفو
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ࢫأصــدرࢫمجمــعࢫالفقــھࢫלســـلاميࢫالمنȎثــقࢫعــنࢫمنظمــةࢫالمــؤتمرࢫלســـلاميࢫم١٩٨٨وࢭــʏࢫعــامࢫ

قـــمࢫ تـــھࢫالراȊعــةࢫالمنعقـــدةࢫࢭــʏࢫمدينـــةࢫجـــدةࢫالقــرارࢫ رࢭــʏࢫدو ضوابطࢫوالــذيࢫيتـــضمنࢫالـــ) ٥/٤ (٣٠ر

ضـة ʈةࢫ، رالـشرعيةࢫلـسنداتࢫالمقا دࢫࢭـʏࢫɸـذاࢫالقـرارࢫاق؅ــفاحࢫȖـسميةࢫɸـذهࢫכداةࢫטســȘثما روقــدࢫو ر

ضة   .)٢٥(ربصɢوكࢫالمقا

ة١٩٩٥أمـــــاࢫࢭـــــʏࢫعـــــامࢫ اســـــةࢫتتعلـــــقࢫبـــــصɢوكࢫלجـــــا تࢫد رمࢫصـــــد ر اســـــةࢫمـــــنࢫ، ر ࢫد روۂـــــʏࢫأو ل

ࢫمنذرࢫقحف«نوعɺاࢫȊعنوانࢫ ةࢫوכعيانࢫالمؤجرةࢫللدكتو رسنداتࢫלجا   .)٢٦(»ر

ࢫأصــــــدرࢫالمجلــــــسࢫالــــــشرڤʏࢫ٭ڈيئــــــةࢫالمحاســــــبةࢫوالمراجعــــــةࢫللمؤســــــساتࢫم٢٠٠٣وࢭــــــʏࢫعــــــامࢫ

قــمࢫ وحــددتࢫفيــھࢫأنــواعࢫالــصɢوكࢫ، ࢫلــصɢوكࢫטســȘثمار١٧رالماليــةࢫלســلاميةࢫالمعيــارࢫالــشرڤʏࢫ

ࢫ لوخصائـــصɺاࢫوכحɢــــامࢫوالـــضوابطࢫالــــشرعيةࢫالۘــــܣࢫتحكمɺـــاࢫوالمبــــادئࢫכوليـــةࢫلإصــــدارࢫوتــــداو

ʈخ ɸـــاࢫحۘــܢࢫتـــا رجميــعࢫأنـــواعࢫالــصɢوكࢫالۘـــܣࢫتــمࢫابتɢا مࢫأصـــدرࢫ٢٠٠٤وࢭــʏࢫعـــامࢫ، ࢫإصــدارࢫالمعيـــارر

قــــــــمࢫ الــــــــذيࢫيقــــــــومࢫبتوضــــــــيحࢫכحɢــــــــامࢫ) ٣/١٥ (١٢٧رمجمـــــــعࢫالفقــــــــھࢫלســــــــلاميࢫالــــــــدوڲʏࢫالقــــــــرارࢫ

ة اســـــةࢫحكـــــمࢫإصـــــدارࢫ، روالـــــضوابطࢫالـــــشرعيةࢫالۘـــــܣࢫتحكـــــمࢫصـــــɢوكࢫלجـــــا ركمـــــاࢫأنـــــھࢫأوطـــــۜܢࢫبد

ةࢫمنْڈيــــةࢫبالتمليــــك اســــةࢫحكــــمࢫإصــــدارࢫالــــصɢوكࢫ، رصــــɢوكࢫبملكيــــةࢫכعيــــانࢫالمــــؤجرةࢫإجــــا رود

ةࢫالموصوفࢫࢭʏࢫالذمةو   .)٢٧(رتداولɺاࢫࢭʏࢫإجا

ࢫלســلامية حيــثࢫتم؈ــقتࢫ، لثــمࢫانȘــشرࢫȊعــدࢫذلــكࢫالتعامــلࢫبالــصɢوكࢫלســلاميةࢫࢭــʏࢫالــدو

ࢫبالتوســـعࢫوالتنـــوعࢫࢭـــʏࢫمجـــالࢫإصـــدارࢫالـــصɢوكࢫكدولـــةࢫمال؈قيـــا والۘـــܣࢫȖعــــدࢫ، لȊعـــضࢫɸـــذهࢫالـــدو

ࢫכوڲــʄࢫللــصɢوكࢫלســلامية الــسو
ُ

ســلاميةࢫࢭــʏࢫثــمࢫبــدأࢫࢭــʏࢫمرحلــةࢫلاحقــةࢫتطبيــقࢫالــصɢوكࢫל، ق

ࢫاݍݵليجࢫالعرȌي تࢫمؤسسةࢫنقدࢫالبحـرʈنࢫࢭـʏࢫعـامࢫ، لدو ࢫمـرةࢫسـنداتࢫ٢٠٠١روقدࢫأصد لمࢫولأو

صـيغةࢫبيـعࢫ كمـاࢫاعتمـدتࢫالمؤسـسة، حɢوميةࢫاعت؄فٮڈاࢫمتوافقةࢫمعࢫأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسـلامية

  .السلمࢫعندࢫإصدارࢫɸذهࢫالسندات

  خصائصࡧالصكوكࡧלسلامية: الفرعࡧالثالث

ࢫالۘـــܣࢫتم؈ــــقࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫعـــنࢫغ؈فɸـــاࢫمــــنࢫأدواتࢫɸنـــاكࢫالعديـــدࢫمـــنࢫاݍݵـــصائص

اࢫواسـعا، ىטسȘثمارࢫכخر ɸاࢫانȘـشا والۘܣࢫساɸمتࢫࢭـʏࢫانȘـشا
ً ً

ر وتتمثـلࢫɸـذهࢫاݍݵـصائصࢫفيمـاࢫ، ر

ʏيڴ:  
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ة الــــصɢوكࢫ وفمــــالɢ، رأࢫـــــــــــــــــــــــࢫتقـــومࢫالــــصɢوكࢫלســـلاميةࢫعڴــــʄࢫمبــــدأࢫالمـــشاركةࢫࢭــــʏࢫالــــرȋحࢫواݍݵـــسا

ࢫࢭʏࢫالرȋحࢫحسبࢫטتفاقࢫالمب؈نࢫࢭʏࢫɲـشرةࢫל ةࢫبɴـسبةࢫتوʈ، صـدارنʇشارɠو ࢫاݍݵـسا رحملـو ن

وفقاࢫلقاعدةࢫالغنمࢫبالغرم، ماࢫيملكھࢫɠلࢫمٔڈم
ً)٢٨(.  

أسࢫمـالࢫالـصɢوكࢫ ࢫ ربࢫــــــــࢫيتɢــو ʈةࢫمȘــساوʈةࢫ» مقــدارࢫالتموʈـلࢫالمطلـوب«ن رمــنࢫوحـداتࢫاسـȘثما

عࢫموضــــــوعࢫ ࢫلــــــصاحّڈاࢫحــــــصةࢫشــــــاǿعةࢫࢭــــــʏࢫموجــــــوداتࢫالعمليــــــةࢫأوࢫالمــــــشر والقيمــــــةࢫيخــــــو ُ لُ َّ َ

  .)٢٩(إڲʄࢫإجماڲʏࢫقيمةࢫالصɢوكالتموʈلࢫبɴسبةࢫملكيتھࢫمنࢫصɢوكࢫ

ࢫاݍݨـائزةࢫشـرعاࢫوقانونـا     ࢫالـصɢوكࢫبـأيࢫوسـيلةࢫمـنࢫوسـائلࢫالتـداو جـࢫـࢫيتمࢫتداو
ً ً

ل حيـثࢫإنࢫ، ل

ɸنھࢫأوࢫɸبتھࢫأوࢫنحوࢫذلكࢫمنࢫالتصرفاتࢫالمالية   .رلمالكࢫالصكࢫحقࢫنقلࢫملكيتھࢫأوࢫ

رɸاࢫةࢫتـنظمࢫإصـدايوȋـضوابطࢫشـرع ،ʏشـرڤ ࢫعڴـʄࢫأسـاسࢫعقـدالصɢوكࢫלسلاميةصدرࢫت. ࢫࢫࢫد 

   .)٣٠(وتداولɺا

لࢫشرا٬ڈاࢫوتـداولɺاࢫيمة،ࢫوذلكࢫ٭ڈدفࢫȖسɺيةࢫالقʈࢫبفئاتࢫمȘساوלسلاميةتصدرࢫالصɢوكࢫࢫــࢫه

،ࢫومنࢫخلالࢫכسواقࢫالمال؈ب    .)٣١(ةيرنࢫاݍݨمɺو

 المطلبࡧالثاɲي

ࡧبئڈاࡧوȋ؈نࡧכسɺمࡧوالسنداتأنواع   قࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧوأɸميْڈاࡧوالفر

فࢼـܣࢫٮڈـدفࢫإڲـʄࢫ، ࢫب؈نࢫأدواتࢫالتموʈلࢫלسلامياحتلتࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫمɢانھࢫمɺمة

كمــــاࢫأٰڈـــــاࢫأداةࢫتموʈليــــةࢫȖعمـــــلࢫعڴــــʄࢫامتـــــصاصࢫالــــسيولةࢫودعـــــمࢫ، حــــشدࢫالمــــدخراتࢫوتوظيفɺـــــا

عاتࢫالبɴيـــةࢫالتحتيــة ࢫࢭـــʏࢫɸــذاࢫالمطلـــبࢫمــاࢫيتعلـــقࢫبـــأ، ومــشر نواعࢫلومـــنࢫثــمࢫفـــإنࢫالباحـــثࢫيȘنــاو

ࢫبئڈـاࢫوȋـ؈نࢫכسـɺمࢫوالـسندات الصɢوكࢫלسلاميةࢫوأɸميْڈا عࢫ، قوالفر ووذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫالفـر

  :التالية

  ࡧالصكوكࡧלسلاميةنواعأ: لالفرعࡧכو

Ȍعــةࢫ تࢫɸيئــةࢫالمحاســبةࢫوالمراجعـةࢫللمؤســساتࢫالماليــةࢫלســلاميةࢫإڲـʄࢫوجــودࢫنحــوࢫأ رأشـا ر

عشرࢫنوعاࢫمنࢫالصɢوك
ً

 ،ʏاࢫفيماࢫيڴɺاࢫيمكنࢫتوضيح غ؈فࢫأنࢫالصɢوكࢫכك؆فࢫانȘشا
ً
  :ر

أولا
ً

 المشاركةالصكوكࡧלسلاميةࡧالقائمةࡧعڴʄࡧعقودࡧ: 

ȋة١ ࢫȖ:رـــــࡧصــــكوكࡧالمــــضا
ُ

ȋةࢫبأٰڈــــاࢫ عاتࢫأوࢫ«رعــــرفࢫصــــɢوكࢫالمــــضا ووثــــائقࢫمــــشاركةࢫتمثــــلࢫمـــــشر

ٮڈا بࢫمنࢫالشرɠاءࢫأوࢫغ؈فɸمࢫلإدا ȋةࢫبتعي؈نࢫمضا رأɲشطةࢫتدارࢫعڴʄࢫأساسࢫالمضا ر   .)٣٢(»ر



 

  ٣٢ 
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ࢫȖ:ـــࡧصــكوكࡧالمــشاركة٢

ُ
ɸاࢫ«عـــرفࢫصــɢوكࢫالمــشاركةࢫبأٰڈــاࢫ روثـــائقࢫمȘــساوʈةࢫالقيمــةࢫيــتمࢫإصـــدا

علاســـــتخدامࢫحـــــصيلْڈاࢫࢭـــــ عࢫقـــــائم، وʏࢫإɲــــــشاءࢫمـــــشر ، أوࢫتموʈـــــلࢫɲــــــشاط، وأوࢫتطـــــوʈرࢫمــــــشر

عࢫأوࢫموجــــوداتࢫالɴــــشاطࢫملɢــــاࢫݍݰملــــةࢫالــــصɢوكࢫࢭــــʏࢫحــــدودࢫحصــــصɺم وʈــــصبحࢫالمــــشر
ً

، و

ٮڈا   .)٣٣(»روتدارࢫالصɢوكࢫبتعي؈نࢫأحدࢫالشرɠاءࢫأوࢫغ؈فɸمࢫلإدا

عــــة٣ Ȗ: رـــــࡧصــــكوكࡧالمزا
ُ

عــــةࢫبأٰڈــــاࢫ ɸاࢫ«رعــــرفࢫصــــɢوكࢫالمزا روثــــائقࢫمȘــــساوʈةࢫالقيمــــةࢫيــــتمࢫإصــــدا

عـــــةلاســــتخ عࢫعڴـــــʄࢫأســـــاسࢫالمزا ردامࢫحـــــصيلةࢫטكتتـــــابࢫفٕڈـــــاࢫࢭـــــʏࢫتموʈـــــلࢫمـــــشر وʈـــــصبحࢫ، و

ࢫوفقࢫماࢫحددهࢫالعقد   .)٣٤(»لݍݰملةࢫالصɢوكࢫحصةࢫࢭʏࢫالمحصو

ســــــــة٤ ࢫȖ:رــــــــࡧصــــــــكوكࡧالمغا
ُ

ســـــــةࢫبأٰڈــــــــاࢫ وثــــــــائقࢫمȘــــــــساوʈةࢫالقيمــــــــةࢫتــــــــصدرࢫ«رعــــــــرفࢫصــــــــɢوكࢫالمغا

سـة حࢫوʈــصب، رلاسـتخدامࢫحـصيلةࢫטكتتـابࢫفٕڈـاࢫࢭـʏࢫغـرسࢫأܧـݨارࢫعڴـʄࢫأسـاسࢫعقـدࢫالمغا

ضࢫوالغرسࢫحسبࢫماࢫحددهࢫالعقد   .)٣٥(»رݍݰملةࢫالصɢوكࢫحصةࢫࢭʏࢫכ

ࢫȖ:ــــࡧصـــكوكࡧالمـــساقاة٥
ُ

ɸاࢫ«عـــرفࢫصـــɢوكࢫالمـــساقاةࢫبأٰڈـــاࢫ روثـــائقࢫمȘـــساوʈةࢫالقيمـــةࢫيـــتمࢫإصـــدا

عايْڈــاࢫعڴــʄࢫأســاسࢫعقــدࢫ رلاســتخدامࢫحــصيلْڈاࢫࢭــʏࢫســقيࢫأܧــݨارࢫمثمــرةࢫوלنفــاقࢫعلٕڈــاࢫو

ࢫوف، المساقاة   .)٣٦(»قࢫماࢫحددهࢫالعقدلوʈصبحࢫݍݰملةࢫالصɢوكࢫحصةࢫمنࢫالمحصو

ثانيا
ً

  الصكوكࡧלسلاميةࡧالقائمةࡧعڴʄࡧعقودࡧالبيع: 

ࢫȖ:ࡧــــــــــــــــــــــࡧصـــكوكࡧالــــسلم١
ُ

ɸاࢫ«عـــرفࢫصــــɢوكࢫالـــسلمࢫبأٰڈــــاࢫ روثـــائقࢫمȘــــساوʈةࢫالقيمـــةࢫيــــتمࢫإصــــدا

أسࢫمـــــالࢫالـــــسلم ࢫ، رلتحــــصيلࢫ نوتــــصبحࢫســـــلعةࢫالـــــسلمࢫمملوكــــةࢫݍݰملـــــةࢫالـــــصɢوكࢫوɢʈـــــو

اࢫمــــــــستقبلاࢫوفقــــــــاࢫلوقــــــــتࢫلامɺتبتقــــــــديمࢫɠامــــــــلࢫقيمــــــــةࢫالــــــــسلعةࢫالمتفــــــــقࢫعلٕڈــــــــاࢫحــــــــالࢫاســــــــ
ً ً

  . )٣٧(»ومواصفاتࢫمتفقࢫعلٕڈا

ࢫȖعـــرفࢫصـــɢوكࢫטستـــصناعࢫبأٰڈـــاࢫ:ࡧــــــــــــــــــࡧصـــكوكࡧטستـــصناع٢
ُ

يـــتمࢫ، وثـــائقࢫمȘـــساوʈةࢫالقيمـــة« 

ɸاࢫلاســتخدامࢫحــصيلةࢫטكتتــابࢫفٕڈــاࢫࢭـʏࢫتــصɴيعࢫســلعة وʈــصبحࢫالمــصنوعࢫمملوɠـاـࢫ، رإصـدا
ً

   .)٣٨(»ݍݰملةࢫالصɢوك

ࢫȖ:ࡧــــــــــࡧصــكوكࡧالمرابحــة٣
ُ

ɸاࢫ، وثــائقࢫمȘـساوʈةࢫالقيمــة«ࢫبأٰڈــاࢫعــرفࢫصـɢوكࢫالمرابحــة ريــتمࢫإصــدا

  .)٣٩(»وتصبحࢫسلعةࢫالمرابحةࢫمملوكةࢫݍݰملةࢫالصɢوك، لتموʈلࢫشراءࢫسلعةࢫالمرابحة



 

  ٣٣ 
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ثالثا
ً

ةࡧ:    رالصكوكࡧלسلاميةࡧالقائمةࡧعڴʄࡧعقودࡧלجا

ة١ ةࢫبأٰڈـــاࢫ: رࡧــــــــــــــــࡧصـــكوكࡧלجـــا رȖعــرفࢫصـــɢوكࢫלجــا
ُ

ɸاࢫوثـــائقࢫمȘــساوʈةࢫالقيمـــةࢫيـــ« رصد

ɸا،ࢫأوࢫ؈ࢫعـــجرةࢫأوؤمالــكࢫعـــ؈نࢫمـــ ɸاࢫوســـيــرنࢫموعـــودࢫباســـȘئجا ࢫ،نـــوبࢫعـــنࢫالمالـــكي ʏطࢫمـــاڲيرصد

نࢫمملوكــــةࢫݍݰملــــةࢫ؈ڈــــا،ࢫوتــــصبحࢫالعــــٕلةࢫטكتتــــابࢫفيمٔڈــــاࢫمــــنࢫحــــصثفاءࢫيعɺــــاࢫواســــȘيȊغــــرضࢫب

  .)٤٠(الصɢوك

  أɸميةࡧالصكوكࡧלسلامية: الفرعࡧالثاɲي

دادتࢫأɸميــةࢫإصــدارࢫالــصɢوكࢫלســـلاميةࢫنȘيجــةࢫللعديــدࢫمـــنࢫالعوامــل ɸـــاࢫ، زا زومــنࢫأبر

  :اࢫيڴʏم

اٮڈاࢫب ديلارأࢫــࢫقيامࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫواسȘثما
ً

عاتࢫالرȋوʈـةࢫالۘـܣࢫنࢼـܢࢫعٔڈـاࢫالـدينࢫ وࢫعنࢫالمـشر

اࡧمـــاࡧبقـــيࡧمـــنࡧالرȋـــاࡧإنࡧ﴿: لقولـــھࢫȖعـــاڲʄ، اݍݰنيـــف ْيـــاࡧأٱڈـــاࡧالـــذينࡧآمنـــواࡧاتقـــواࡧاللـــھࡧوذر َ
ِ

َ َ َ
ِ
ّ َ َ

ِ َ ِ ِ
َ وَ ُ َُّ َ َّ َُّ َُّ َ َ َ

كنــتمࡧمــؤمن؈ن
َ

ِ ِ
ْ ُ ُْ ْ عفɢلمــةࢫصــكࢫࢭــʏࢫحــدࢫذ، ]٢٧٨:البقــرة[ ﴾ُ ، واٮڈــاࢫȖعۚــܣࢫالمــساɸمةࢫࢭــʏࢫمــشر

عࢫلاࢫبـدࢫمــنࢫنظـامࢫقــائمࢫعڴـʄࢫכخـلاق وɸــذاࢫمـاࢫيقــومࢫعليـھࢫالنظــامࢫ، ووݍݰمايـةࢫɸـذاࢫالمــشر

  .)٤١(الماڲʏࢫלسلامي

بࢫــــــࢫȖـساعدࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫعڴـʄࢫالٔڈـوضࢫبالاقتـصادࢫלسـلاميࢫنظرʈـاࢫوعمليـا
ً ً

أمـاࢫنظرʈـاࢫ، 
ً

فࢫלســـلاميةفࢼــܣࢫاســـتكمالࢫݍݰلقــاتࢫטقتـــصادࢫبجانـــبࢫشــرɠاتࢫالتـــأم وأمـــاࢫ، ر؈نࢫوالمــصا

ڈا عملياࢫفإنࢫوجودɸاࢫʇساعد فعࢫاݍݰرجࢫالديۚܣࢫعنࢫالمسȘثمرʈنࢫالذينࢫيطلبوٰ   .)٤٢(رعڴʄࢫ

عاتࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫُجـــــࢫـــــــــــــــــــــــــــࢫت ولۗــــܣࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫاحتياجــــاتࢫالدولــــةࢫࢭــــʏࢫتموʈــــلࢫمــــشر

والتنموʈةࢫبدلاࢫمنࢫטعتمادࢫعڴʄࢫسنداتࢫاݍݵزانةࢫوالدينࢫالعام
ً)٤٣(.  

ࢫࢫـــــــــــــــــࢫإنࢫفكـــرد ࢫ٭ڈـــاࢫإڲـــʄࢫمـــستو ىةࢫטســـȘثمارࢫالـــشرڤʏࢫعـــنࢫطرʈــقࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫوالوصـــو ل

ࢫالعال׿ܣ ݳࢫمدىࢫسعةࢫوحكمةࢫوتɢاملࢫالنظامࢫלسلامي، لالتداو   .)٤٤(يوܷ

نـــةࢫالعامـــةه والۘـــܣࢫ، زࢫــــــــــــــــــࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫإحـــدىࢫכدواتࢫالتموʈليـــةࢫالفعالـــةࢫلمعاݍݨـــةࢫالموا

يمكــنࢫأنࢫȖعــدࢫبــديلاࢫشــرعياࢫناݦݰــاࢫࢭــʏࢫتموʈــلࢫܿ
ً ً ً

ࢫלســلاميةࢫ نــةࢫلكث؈ــفࢫمــنࢫالــدو لݨــزࢫالموا ز

  .)٤٥(الۘܣࢫتݏݨأࢫإڲʄࢫטق؅فاضࢫبالرȋاࢫمنࢫخلالࢫطرحࢫالسنداتࢫاݍݰɢومية
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ࢫـــــــــــــــــــــــــــــــــࢫȖـــــساعدࢫالـــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫعڴـــــʄࢫالتوســـــعࢫכفقـــــيࢫࢭـــــʏࢫتموʈـــــلࢫטحتياجـــــاتࢫלنمائيـــــةࢫو

وذلــــــــكࢫبمــــــــاࢫيحقــــــــقࢫɸــــــــدفࢫالمــــــــشاركةࢫبــــــــ؈نࢫالدولــــــــةࢫ، للمؤســــــــساتࢫوالمرافــــــــقࢫاݍݰɢوميــــــــة

  .לعمارࢫوالتقدمࢫالمɴشودوالمواطن؈نࢫࢭʏࢫ

ࢫاݍݨــائزةࢫشــرعاࢫوقانونــا،ࢫيࢫوســيبــأࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫلࢫتــداوࢫــــــــــــࢫيــتمز للةࢫمــنࢫوســائلࢫالتــداو

ɸنــــــــھࢫأوࢫɸبتــــــــھࢫأوࢫنحــــــــوࢫذلــــــــكࢫمــــــــنࢫيࢫنقــــــــلࢫملكʏࢫإنࢫلمالــــــــكࢫالــــــــصكࢫحــــــــقࢫࢭــــــــيـــــــثح رتــــــــھࢫأوࢫ

  .)٤٦(ةيةࢫمنࢫخلالࢫشرɠاتࢫالوساطةࢫالماليالتصرفاتࢫالمال

ࡧب؈نࡧالصكوكࡧל: الفرعࡧالراȊع   سلاميةࡧوכسɺمࡧوالسنداتقالفر

ࢫيتم ࢫمالية ࢫأدوات ࢫوالسندات ࢫوכسɺم ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ࢫࢭʏࢫࢫالتعاملȖعد ࢫ٭ڈا

مࢫللنموࢫوالتطوʈرل،ࢫوذلكࢫلݏݰصوכسواقࢫالمالية أسࢫالمالࢫاللا زࢫعڴʄࢫ وحۘܢࢫتȘب؈نࢫطبيعةࢫ، ر

   سʋتمࢫالتفرقةࢫب؈ن، ɸذهࢫכدوات

ࢫذلكࢫيڴʏوفيما،ࢫىالصɢوكࢫوכسɺمࢫمنࢫجɺةࢫوالصɢوكࢫوالسنداتࢫمنࢫجɺةࢫأخر   :لࢫنȘناو

أولا
ً

ࡧب؈نࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧوכسɺم:    قالفر

ࢭـʏࢫحـ؈نࢫأنࢫالقـوان؈نࢫ، أࢫــࢫتل؅قمࢫɠافةࢫمعاملاتࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫبأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلامية

  .اݍݰاكمةࢫللأسɺمࢫلاࢫتتضمنࢫɸذاࢫטل؅قام

ࢫȖغي؈ـــفه عࢫمعـــ؈نࢫلاࢫيجـــو زبࢫـــــــــــــــــــࢫتـــصدرࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫلمـــشر ةࢫبʋنمـــاࢫيمكـــنࢫلم، و رجلـــسࢫإدا

ةࢫכسɺمࢫصُْالشركةࢫم   .نࢫȖغ؈فࢫمنࢫɲشاطɺاأرد

، نࢫتقــومࢫالدولــةࢫبتقــديمࢫضــماناتࢫعڴــʄࢫســȎيلࢫالت؄ــفعࢫݍݰملــةࢫالــصɢوكࢫللتحف؈ــقأجـــࢫــــــــــــࢫيمكــنࢫ

  .)٤٧(بʋنماࢫلاࢫيتمࢫذلكࢫبالɴسبةࢫݍݰملةࢫכسɺم

ʈخࢫانْڈــاء ʈخࢫابتــداءࢫوتــا عاتࢫلɺــاࢫتــا ردࢫــــــــــــــࢫتخــتصࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫغالبــاࢫبمــشر ر و
ً

ومــنࢫثـــمࢫ، 

قھࢫماليةࢫمؤقتةفال أس، رصكࢫو وɸـذهࢫالـشركةࢫ، ࢫشـركةࢫمـاࢫمـالربʋنمـاࢫالـسɺمࢫجـزءࢫمـنࢫ

ʈخࢫلتصفيࢫلɺالʋس قةࢫماليةࢫغ؈فࢫمؤقتة، ْڈارࢫࢭʏࢫالغالبࢫتا   .رومنࢫثمࢫفالسɺمࢫو

ثانيا
ً

ࡧب؈نࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧوالسندات:  قالفر  

أࢫــࢫتتمࢫɠافةࢫمعاملاتࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫوفقـاࢫلأحɢـامࢫومبـادئࢫالـشرʉعةࢫלسـلام
ً

بʋنمـاࢫلاࢫ، ية

يتحقــقࢫذلــكࢫللــسنداتࢫذاتࢫالفائــدةࢫالمحــددةࢫســلفاࢫوɴȋــسبةࢫمرتبطــةࢫب
ً

 ةيࢫלســمقيمــةال

  .لسنداتل
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بࢫـࢫعائدࢫالصكࢫمباحࢫشرعا
ً

ȋوʈةࢫحرامࢫشرعا،  بʋنماࢫعائدࢫالسندࢫفɺوࢫذوࢫفائدةࢫ
ً

  .ر

ࢫ عࢫمع؈نࢫوفعڴʏࢫقـائمࢫبنظـامࢫالمـشاركةࢫࢭـʏࢫ) موجودات(لجـࢫـࢫيمثلࢫالصكࢫحصةࢫࢭʏࢫأصو ْمشر و

ةالـــــرȋحࢫوا أمـــــاࢫالـــــسندࢫفيمثـــــلࢫقرضـــــاࢫ، رݍݵـــــسا
ً

دينـــــا«
ً

بفائـــــدةࢫمحـــــددةࢫمـــــسبقاࢫومرتبطـــــةࢫ» 
ً

  .بقيمةࢫالقرض

ࢫ، )القيمـةࢫלسـميةࢫللـصك(دࢫـࢫالصكࢫلاࢫيضمنࢫݍݰاملـھࢫالمبلـغࢫالمـسȘثمرࢫفيـھࢫ قأوࢫأيࢫعائـدࢫفـو

ࢫعڴʄࢫضمانࢫبالقيمةࢫלسميةࢫوȋالرȋح، ذلك   .)٤٨(يبʋنماࢫالسندࢫينطو

 

 


Ȗعــدࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫأحــدࢫأɸــمࢫمنتجــاتࢫالتموʈــلࢫלســلاميࢫالۘــܣࢫيمكــنࢫاســتغلالɺاࢫ

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتية وسࢫأمـوالࢫܷـݵمة، وࢭʏࢫتموʈلࢫمشر فالـصɢوكࢫ، ؤوالۘܣࢫيتطلبࢫإقامْڈـاࢫر

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫبدلاࢫ ࢫࢭʏࢫتموʈلࢫمشر לسلاميةࢫتلۗܣࢫاحتياجاتࢫالدو
ً

و منࢫטعتمـادࢫعڴـʄࢫل

ࢫࢭــــــʏࢫɸـــــذاࢫالمبحـــــثࢫمـــــاࢫيتعلــــــقࢫ، أســـــاليبࢫטق؅ـــــفاضࢫالتقليـــــدي لومـــــنࢫثــــــمࢫفـــــإنࢫالباحـــــثࢫيȘنـــــاو

  :بالمطلب؈نࢫالتالي؈ن

ʈڏʏࡧوأɸميْڈاࡧטقتصادية: لالمطلبࡧכو ɸاࡧالتا رمفɺومࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧوتطو   .ر

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتية: المطلبࡧالثاɲي ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشر ودو   .ر

ʈڏʏࡧوأɸميْڈاࡧטقتصادية: للبࡧכوالمط ɸاࡧالتا رمفɺومࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧوتطو   ر

ࢫ عاتࢫالۘــܣࢫȖعـــز عاتࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫȖعــدࢫمـــنࢫأɸــمࢫالمــشر زممــاࢫلاࢫشــكࢫفيــھࢫأنࢫمـــشر و و

اࢫمɺمــاࢫلݏݰكــمࢫعڴــʄࢫتنميــةࢫالــدو، وت؈ــفةࢫونمــوࢫטقتــصاد لفࢼــܣࢫمعيــا
ً
إذࢫأنࢫوجــودࢫبɴيــةࢫتحتيــةࢫ، ر

ࢫمـــــــنࢫأɸـــــــمࢫعناصـــــــرࢫجــــــذبࢫטســـــــȘثمارࢫࢭـــــــʏࢫالمجـــــــالاتࢫُذاتࢫكفــــــاءةࢫمتم؈ـــــــقةࢫومـــــــردودࢫعـــــــالࢫʇعت؄ــــــف

ʈــةࢫواݍݵدميــة ࢫمــاࢫيتعلــقࢫ٭ڈــذاࢫالمطلــب، رالــصناعيةࢫوالتجا وذلــكࢫمــنࢫخــلالࢫ، لوفيمــاࢫيڴــʏࢫنȘنــاو

  :الفرع؈نࢫالتالي؈ن

ʈڏʏ: لالفرعࡧכو ɸاࡧالتا رمفɺومࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧوتطو   ر
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Ȋيـــــــةࢫالتحتيـــــــةࢫلكٔڈــــــاࢫلـــــــمࢫتختلـــــــفࢫكث؈ــــــفاࢫعـــــــنࢫɴيمࢫالمتعلقــــــةࢫبالبɸعــــــددتࢫالمفـــــــاȖ

ً
عـــــــضɺاࢫ

ࢫللقيـامࢫبٔڈـضةࢫشـاملةࢫسـواءࢫاقتـصاديةࢫأوࢫ«وʈمكنࢫȖعرʈفɺـاࢫبأٰڈـاࢫ، البعض ر يɠـلࢫمـاࢫɸـوࢫضـر و

لـــــذلكࢫفࢼـــــܣࢫȖــــشملࢫالمɴـــــشآتࢫواݍݵـــــدماتࢫالۘـــــܣࢫيحتاجɺـــــاࢫالمجتمـــــعࢫ، اجتماعيــــةࢫࢭـــــʏࢫمجتمـــــعࢫمـــــا

ࢫوالـــسككࢫاݍݰديديـــة ســـائلࢫטتـــصالاتࢫالمختلفـــةࢫوלن؅فنـــت، قɠوســـائلࢫالمواصـــلاتࢫوالطـــر ، وو

وɠــلࢫمـــاࢫيتعلــقࢫبالعمليـــةࢫ، والكɺرȋـــاء، والميــاه، ʄࢫشــبɢاتࢫالـــصرفࢫالــصڍʏبالإضــافةࢫإڲـــ، وال؄فيــد

  .)٤٩(»التعليميةࢫوال؅فبوʈة

قطاعــاتࢫ، وȋنـاءࢫعڴــʄࢫمـاࢫتقــدمࢫفـإنࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫتتـضمنࢫعــدةࢫقطاعـاتࢫاقتــصادية

ʈـــة ، טتـــصالات، الكɺرȋـــاء(وʈنـــدرجࢫتحـــتࢫالقطاعـــاتࢫטقتـــصاديةࢫ، راجتماعيـــةࢫوقطاعـــاتࢫإدا

أمـــــاࢫ، )الــــصرفࢫالـــــصڍʏ، الميـــــاه، الـــــسككࢫاݍݰديديــــة، يالنقـــــلࢫاݍݨــــو، يالنقـــــلࢫالبحــــر، قالطــــر

ʈــــــةࢫللدولــــــة ʈــــــةࢫفȘــــــشملࢫכجɺــــــزةࢫלدا رالقطاعــــــاتࢫלدا ࢫטقتــــــصاديࢫللبɴيــــــةࢫ، ر روتأييــــــداࢫللــــــدو
ً

فإنࢫتوف؈فࢫبɴيةࢫتحتيةࢫجيـدةࢫʇـساعدࢫعڴـʄࢫتلبيـةࢫاحتياجـاتࢫالقطاعـاتࢫטقتـصاديةࢫ، التحتية

  .)٥٠(المختلفة

ةࢫإڲــʄࢫ، م١٨٨٧ݏݳࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫإڲــʄࢫعــامࢫبدايــةࢫاســتخدامࢫمــصطوȖعــودࢫ روذلــكࢫللإشــا

ماࢫبـ؈نࢫالمـوادࢫالـصناعيةࢫوالطبيعيـةࢫمـنࢫطࢫࢫوالذيࢫاعتمدࢫعڴʄࢫفكرةࢫاݍݵل، כعمالࢫלɲشائية

ُأجـــلࢫالعمـــلࢫعڴــــʄࢫإɲـــشاءࢫبۚـــܢࢫجديــــدةࢫٮڈـــدفࢫإڲـــʄࢫتقــــديمࢫالمـــساعدةࢫللأفـــرادࢫمــــنࢫأجـــلࢫالقيــــامࢫ

  .ȊعملɺمࢫȊسɺولة

ࢫالــبعضࢫךخــرࢫأنࢫمــصطݏݳࢫالبɴيــ ࢫمــرةࢫࢭــʏࢫعــامࢫىوʈــر مࢫ١٩٢٧لةࢫالتحتيــةࢫاســتخدامࢫلأو

ࢫوخطــوطࢫالــسككࢫاݍݰديديــةࢫومــاࢫ، ࢭــʏࢫفرɲــسا ࢫواݍݨــسو ةࢫإڲــʄࢫمجموعــاتࢫالطــر روذلــكࢫللإشــا ق ر

ʈــــــــةࢫ رشـــــــابھࢫذلــــــــكࢫلبــــــــدءࢫالعمـــــــلࢫࢭــــــــʏࢫنظــــــــامࢫاقتـــــــصاديࢫࢭــــــــʏࢫɠافــــــــةࢫالمجـــــــالاتࢫالــــــــصناعيةࢫوالتجا

  .واݍݵدماتية

حتيــةࢫȊــشɢلࢫكب؈ــفࢫمࢫانȘــشرࢫمفɺــومࢫالبɴيــةࢫالت١٩٧٠ࢫعــاممࢫإڲــ١٩٤٠ʄࢫعــاموࢭــʏࢫالف؅ــفةࢫمــن

تـبطࢫمباشــرةࢫبالقطـاعࢫالعـسكر، ࢭـʏࢫالولايـاتࢫالمتحــدةࢫכمرʈكيـة يوا والــذيࢫسـاɸمࢫࢭـʏࢫإɲــشاءࢫ، ر

ࢫالقــواتࢫاݍݰرȋيــة وتجɺ؈قɸــاࢫمــنࢫأجــلࢫ، رالعديــدࢫمــنࢫالمبــاɲيࢫوכمــاكنࢫالۘــܣࢫٮڈــدفࢫإڲــʄࢫدعــمࢫدو

ȃلࢫمفاڊɢشȊبࢫقدࢫتحدثࢫ   .وטستعدادࢫلأيةࢫحر

فــــــصارࢫʇــــــستخدمࢫ، ةࢫأك؆ــــــفࢫعموميــــــةمࢫأصــــــبحࢫمــــــصطݏݳࢫالبɴيــــــةࢫالتحتيــــــ١٩٨٠وࢭــــــʏࢫعــــــامࢫ

ࢫالعديـــدࢫمـــنࢫالبʋئـــاتࢫالـــسكنيةࢫࢭـــʏࢫالمـــساحاتࢫ ɸـــاࢫࢭـــʏࢫظɺـــو ةࢫإڲـــʄࢫכشـــغالࢫالعامـــةࢫودو رللإشـــا ر ر
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اݍݨغرافيـةࢫغ؈ــفࢫالمـستخدمةࢫمــسبقا
ً

ࢫمجــددا،  أوࢫمـنࢫأجــلࢫتحــس؈نࢫوإعـادةࢫبنــاءࢫالمـدنࢫوالقــر
ً

، ى

وظـــلࢫɸـــذاࢫالمـــصطݏݳࢫمـــستخدماࢫحۘـــܢࢫذلـــكࢫالوقـــت
ً

ومرتبطـــاࢫبɢافـــةࢫכعمـــالࢫالۘـــܣࢫ، 
ً

ٮڈـــدفࢫإڲـــʄࢫ

  .تطوʈرࢫالمجتمع

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتية: الفرعࡧالثاɲي   وכɸميةࡧטقتصاديةࡧلمشر

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيـةࢫعڴـʄࢫتـدعيمࢫטقتـصادࢫوȖـساعدࢫعڴـʄࢫنمـوه فالتنميـةࢫ، وȖعملࢫمشر

وʈتحقــــقࢫذلــــكࢫمــــنࢫخــــلالࢫ، טقتــــصاديةࢫبحاجــــةࢫشــــديدةࢫللــــدعمࢫمــــنࢫخــــلالࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــة

  :ךȖي

أࢫــــــــــࢫȖــ
ُ

ࢫسɺمࢫالبɴيـةࢫالتحتيــ اتࢫالتنافــسيةࢫللــدو لةࢫاݍݨيــدةࢫࢭــʏࢫتحــس؈نࢫالوضـعࢫالتنافــؠۜܣࢫوالقــد ر

ɸاࢫرك؈قةࢫأساسيةࢫلقيـامࢫأɲـشطةࢫ، المختلفة رحيثࢫȖعت؄فࢫأحدࢫمحدداتࢫالتنافسيةࢫباعتبا

   .َّاقتصاديةࢫفعالة

ࢫȖــــ.ب
ُ

اعيــــة كمــــاࢫ، رساعدࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫعڴــــʄࢫتحديــــدࢫمــــدىࢫنجــــاحࢫכɲــــشطةࢫالــــصناعيةࢫوالز

اتࢫࢭʏࢫقطاعاتࢫ المياهࢫوالصرفࢫالـصڍʏࢫوالطاقـةࢫوלسـɢانࢫوالنقـلࢫعڴـʄࢫرȖعملࢫטسȘثما

كمـاࢫأٰڈـاࢫȖــساعدࢫأيـضاࢫࢭـʏࢫتقــديمࢫخـدماتࢫالرعايـةࢫالــܶݰيةࢫ، تحـس؈نࢫכحـوالࢫالمعʋــشية
ً

ومــــساندةࢫالتقــــدمࢫטجتمــــاڤʏࢫ، وتوســــيعࢫنطــــاقࢫالتعلــــيم، ىوغ؈فɸــــاࢫمــــنࢫاݍݵــــدماتࢫכخــــر

ʏ٥١(والثقاࢭ(.  

عاتࢫالبɴيـةࢫالتحتيـةࢫالعديـدࢫمـنࢫفـرصُࢫــࢫتـجــ حيـثࢫ، ࢫالعمـلࢫالمباشـرةࢫوغ؈ـفࢫالمباشـرةووفرࢫمـشر

عاتࢫالبɴيـةࢫالتحتيـةࢫيمكــنࢫࢫأمرɢʈـيࢫيُقـدرࢫالبنـكࢫالـدوڲʏࢫأنࢫاسـȘثمارࢫمليـارࢫدولار وࢭـʏࢫمـشر

ࢫ١١٠أنࢫيولـــدࢫࢭـــʏࢫالمتوســـطࢫ عاتࢫࢭـــʏࢫالــــدو لࢫألــــفࢫفرصـــةࢫعمـــلࢫذاتࢫصـــلةࢫبتلــــكࢫالمـــشر و

دةࢫللــــنفط ࢫاݍݵليڋــــ٢٦ʏوحــــواڲʏࢫ، رالمــــستو ࢫمجلــــسࢫالتعــــاو نࢫألــــفࢫفرصــــةࢫعمــــلࢫࢭــــʏࢫدو ، ل

دةࢫللنفط٤٩ڲʏࢫوحوا ࢫالناميةࢫالمستو رࢫألفࢫفرصةࢫعملࢫࢭʏࢫالدو   .)٥٢(ل

سɺمࢫטســȘثمارࢫࢭـــʏࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫȊـــشɢلࢫكب؈ــفࢫࢭــʏࢫتحقيـــقࢫالكفــاءةࢫטقتــصاديةࢫلɢافـــةࢫُࢫـــــــــــــــࢫʇــد

حيـثࢫ، وذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫاݍݰـدࢫمـنࢫتɢـاليفࢫالنقـلࢫوتɢلفـةࢫלنتـاج، القطاعـاتࢫלنتاجيـة

ࢫأنࢫتɢإنھ ʉعࢫالمنتجاتࢫدو نࢫلاࢫيمكنࢫȖسوʈقࢫوتو ࢫɸناكࢫبɴيةࢫتحتيةࢫملائمةز    .نو

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتية: المطلبࡧالثاɲي ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشر ودو   ر

ʈةࢫالۘـــــــــܣࢫ يمكـــــــــنࢫرأصـــــــــبحتࢫالـــــــــصɢوكࢫלســـــــــلاميةࢫمـــــــــنࢫכدواتࢫالتموʈليـــــــــةࢫوטســـــــــȘثما

عاتࢫالــــܸݵمةࢫالۘــــܣࢫتتطلــــبࢫإقامْڈــــاࢫ عاتࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫوالمـــشر واســـتغلالɺاࢫلتموʈــــلࢫمــــشر و
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وسࢫأمــــوالࢫكب؈ــــفة ،ࢫوۂــــʏࢫبــــذلكࢫتحقــــقࢫفوائــــدࢫلɢــــلࢫمــــنࢫالمــــصدرࢫوالمــــسȘثمرؤر

ࢫوفيمــــاࢫيڴـــــʏࢫ.)٥٣(ُ

ࢫماࢫيتعلقࢫ٭ڈذاࢫالمطلب   :وذلكࢫمنࢫخلالࢫالفرع؈نࢫالتالي؈ن، لنȘناو

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتية: لالفرعࡧכو   وصيغࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧالۘܣࡧتصݏݳࡧلتموʈلࡧمشر

عاتࢫالتموʈــــــلࢫبصــــــيغتȘنـــــوعࢫ ࢫالبɴيــــــةࢫوالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫالۘــــــܣࢫتــــــصݏݳࢫلتموʈــــــلࢫمــــــشر

  :ࢫيڴʏومٔڈاࢫما، التحتية

أولا
ً

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧباستخدامࡧصيغࡧالصكوكࡧלسلامية:    وتموʈلࡧمشر

عاتࡧالبɴيــــةࡧ ȋةࡧوالمــــشاركةࡧاݍݰكوميــــةࡧلتموʈــــلࡧȊعــــضࡧمــــشر وأࡧــــــــــــــــــــــــــࡧإصــــدارࡧصــــكوكࡧالمــــضا ر

ةࢫللــدخلࢫ:التحتيـة عاتࢫالمــد رࢫɸــذاࢫالنــوعࢫمـنࢫالــصɢوكࢫالــسياديةࢫيناســبࢫتموʈـلࢫالمــشر و

أوࢫלيـــرادࢫوفقـــاࢫ
ً

ȋةࢫأوࢫالمـــشاركة عاتࢫمحطـــاتࢫتوليـــدࢫ،رلـــصيغةࢫالمـــضا وࢫوذلـــكࢫمثـــلࢫمـــشر

ةࢫࢭــــــʏࢫنȘيجــــــةࢫأعمــــــالࢫ، الكɺرȋـــــاءࢫوالمــــــواɲئ ࢫࢭـــــʏࢫالــــــرȋحࢫواݍݵــــــسا كࢫالمكتȘبــــــو رعڴــــــʄࢫأنࢫʇــــــشا نر

ع ȋةࢫأوࢫالمــشاركةࢫ، والمــشر روʈمكــنࢫللدولــةࢫأنࢫتقــومࢫȊــشراءࢫحــصصࢫحملــةࢫصــɢوكࢫالمــضا

ʈجࢫوفقࢫبرنامجࢫمحدد ٍبالتد منيةࢫمعينة، ر   .)٥٤(زوعڴʄࢫف؅فةࢫ

عاتࡧالبɴيــةࡧالتحتيـة ةࡧلتموʈـلࡧمـشر وبࡧــــــــࡧإصـدارࡧصــكوكࡧלجـا ࢫيمكـنࢫاسـتخدامࢫصــɢوكࢫ:ر

عاتࢫالبɴيــــــةࢫالتحتيــــــةࢫࢭــــــʏࢫمختلــــــفࢫ ةࢫوכعيــــــانࢫالمــــــؤجرةࢫࢭــــــʏࢫتموʈــــــلࢫȊعــــــضࢫمــــــشر وלجــــــا ر

ࢫاݍݰɢومـةࢫɸنـاࢫۂـʏࢫ. إݍـݸ.....القطاعاتࢫɠالتعليمࢫوالـܶݰةࢫوטتـصالاتࢫوالنقـل نحيـثࢫتɢـو

ثـمࢫتقــومࢫ، ࢫɸـذهࢫכعيــانࢫالمـؤجرةࢫللدولــةالمـستأجرࢫمـنࢫحملــةࢫالـصɢوكࢫالــذينࢫɸـمࢫمــلاك

عاتࢫللمــواطن؈نࢫلاســتخدامɺاࢫوטنتفــاعࢫ واݍݰɢومــةࢫبــصفْڈاࢫمــستأجرࢫبإتاحــةࢫتلــكࢫالمــشر

ʈة، ٭ڈا ةࢫأيضاࢫتموʈلࢫبرامجࢫלسɢانࢫوالتنميةࢫالعقا ركماࢫيمكنࢫلصɢوكࢫלجا ر
ً

.  

عاتࡧالبɴيـــةࡧالتحتيـــة ࢫʇـــشɺدࢫالتطبيـــقࢫ:وجـــࡧـــــــــــــــــࡧإصـــدارࡧالـــصكوكࡧטستــصناعࡧلتموʈـــلࡧمـــشر

عاتࢫالعامــــــــــةࢫاســـــــــــتخدامࢫصـــــــــــيغةࢫ والمعاصــــــــــرࢫللـــــــــــصɢوكࢫלســـــــــــلاميةࢫࢭــــــــــʏࢫتموʈـــــــــــلࢫالمـــــــــــشر

ࢫومـــدࢫاݍݨـــسو، טستـــصناع عاتࢫإɲـــشاءࢫالمبـــاɲيࢫوالطـــر رمثـــلࢫمـــشر أوࢫإɲـــشاءࢫمحطـــاتࢫ، قو

ࢫأوࢫ، الطاقــةࢫالكɺرȋائيــةࢫوتحليــةࢫالميــاهࢫوغ؈فɸــا ࢫذلــكࢫمــنࢫخــلالࢫטتفــاقࢫمــعࢫالممــو لوɢʈــو ن

عࢫوȖـسليم ومنࢫيمثلھࢫعڴʄࢫبناءࢫالمشر هࢫللدولـةࢫھُ عڴـʄࢫأنࢫيـتمࢫتقـسيطࢫالـثمنࢫ، زعنـدࢫإنجـا

منية   .)٥٥(وɸذاࢫماࢫʇعرفࢫبأسلوبࢫטستصناع، زخلالࢫف؅فةࢫ



 

  ٣٩ 
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ثانيا
ً

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧب؈نࡧأسلوبࡧ:    .ࡧوالصكوكࡧלسلاميةB.O.Tوتموʈلࡧمشر

ࢫوالتيُ ࢫوالȘشغيل ࢫالبناء ࢫبنظام ࢫحقصد ࢫفيھࢫ» B.O.T«وʈل ʄࢫيتوڲ טسȘثمارࢫالذي

ࢫاݍݵاص ࢫ القطاع ࢫ» Build«بناء ࢫالبɴيةࢫ» operate«وȖشغيل عات ࢫمشر وأحد

ࢫتحوʈل ࢫيتم ࢫأن ʄࢫعڴ منيةࢫةمر» Transfer «ھالتحتية ࢫ ࢫف؅فة ࢫȊعد ࢫلݏݰɢومة زࢫأخر ى

ࢫمناسبࢫ ࢫعائد ࢫمعدل ࢫوتحقيق ࢫالمسȘثمر ࢫالمال أس ࢫ ࢫاس؅فداد ࢫفٕڈا ࢫيتم رمحددة

ࢫ. )٥٦(للمسȘثمر ࢫفنظام ࢫثم ࢫالبɴيةࢫ» B.O.T«ومن ࢫلإɲشاء ࢫتموʈلية ࢫآلية ࢫوجود ʇعۚܣ

ࢫمجت ʏࢫࢭ ࢫالدولةالتحتية د ࢫموا ࢫعن ࢫȊعيدا ࢫما رمع
ً

ࢫلتموʈلࢫ. ࢫتصݏݳ ࢫالۘܣ ࢫالصɢوك ࢫومن

ʏيةࢫالتحتيةࢫماࢫيڴɴعاتࢫالب   :ومشر

   أࡧـࡧصكوكࡧالبناءࡧوالȘشغيلࡧوالتحوʈل

عࢫمعــ؈نࢫمــنࢫخــلالࢫ وࢭــʏࢫɸــذاࢫالنــوعࢫمــنࢫالــصɢوكࢫتقــومࢫالدولــةࢫبإســنادࢫمɺمــةࢫبنــاءࢫمــشر

   حصيلةࢫטكتتاب

ةࢫɸذ عࢫوȖشغيلھارࢭʏࢫالصɢوكࢫوإدا   .لھࢫإڲʄࢫالدولةثمࢫتحوʈ، وࢫالمشر

  بࡧـࡧصكوكࡧالبناءࡧوالملكيةࡧوالȘشغيلࡧوالتحوʈل

عࢫمعـ؈نࢫمـنࢫخــلالࢫ وࢭـʏࢫɸـذهࢫالنـوعࢫمـنࢫالـصɢوكࢫتقـومࢫالدولـةࢫبإسـنادࢫمɺمـةࢫبنـاءࢫمـشر

عࢫخـلالࢫمـدةࢫمعينـة، حصيلةࢫטكتتابࢫࢭʏࢫالصɢوك ثـمࢫتقـومࢫ، ووتɴتقلࢫالملكيةࢫلـشركةࢫالمـشر

عࢫوȖشغيلھ ةࢫالمشر عࢫبإدا وشركةࢫالمشر   .)٥٧(لدولةثمࢫتحوʈلھࢫل، رو

  ؈فࡧوالȘشغيلࡧوالتحوʈلججـࡧـࡧصكوكࡧالبناءࡧوالتأ

عࢫلمــسȘثمرࢫمعـــ؈نࢫ وࢭــʏࢫɸــذاࢫالنــوعࢫمــنࢫالـــصɢوكࢫتقــومࢫالدولــةࢫبإســنادࢫمɺمـــةࢫبنــاءࢫالمــشر

وʈقــــــومࢫالمــــــسȘثمرࢫباســــــȘئجارࢫالمرفــــــقࢫمــــــنࢫالدولــــــةࢫواســــــتغلالࢫ، مــــــنࢫخــــــلالࢫحــــــصيلةࢫالــــــصɢوك

منيةࢫمعينة تھࢫلف؅فةࢫ عࢫوإدا زالمشر ر   .ثمࢫتحوʈلھࢫللدولة، و

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتية: رعࡧالثاɲيالف   .والعلاقةࡧب؈نࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧومشر

لتموʈــــــــــلࢫالۘــــــــــܣࢫتــــــــــصݏݳࢫ כدواتࢫالتموʈليــــــــــةȖعت؄ــــــــــفࢫالــــــــــصɢوكࢫלســــــــــلاميةࢫمــــــــــنࢫأفــــــــــضلࢫ

عاتࢫالكب؈ـــفةࢫالۘـــܣࢫȖ݀ݨـــزࢫعـــنࢫتموʈلɺـــاࢫجɺـــةࢫواحـــدة أسࢫالمـــالࢫ، والمـــشر رفࢼـــܣࢫȖـــساعدࢫࢭـــʏࢫجمـــعࢫ

ࢫمـــنࢫخـــلالࢫȖعبئـــةࢫمـــوا عࢫاســـȘثمار يلتموʈـــلࢫإɲـــشاءࢫأيࢫمـــشر وذلـــكࢫمـــنࢫ، ردهࢫمـــنࢫالمـــسȘثمرʈنو
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ࢫحـصيلةࢫטكتتــابࢫ ࢫالمـالࢫلتɢـو نخـلالࢫطـرحࢫصـɢوكࢫوفـقࢫمختلـفࢫالـصيغࢫלســلاميةࢫࢭـʏࢫسـو ق

ع أسࢫمالࢫالمشر ومٔڈاࢫ   .ر

ࢫלســـــــــلاميةࢫ اتࢫالـــــــــصɢوكࢫࢭـــــــــʏࢫعـــــــــددࢫمـــــــــنࢫالـــــــــدو بࢫالعمليـــــــــةࢫلإصـــــــــدا لوتؤكـــــــــدࢫالتجـــــــــا ر ر

عاتࢫالك؄ـف ٮڈاࢫعڴـʄࢫتموʈــلࢫالمــشر ȋيـةࢫقــد ىوכفرʈقيـة؛ࢫبــلࢫوכو و ࢫࢭـʏࢫذلــكࢫقيمــةࢫࢫولاࢫشــكࢫأن.رر

وȋنــاءࢫعڴــʄࢫذلــكࢫفالــصɢوكࢫ، وللــصɢوكࢫبــصفةࢫخاصــة، مــضافةࢫأك؄ــفࢫللاقتــصادࢫبــصفةࢫعامــة

، أحɢـامࢫالـشرʉعةࢫלسـلاميةمـعࢫלسلاميةࢫمنࢫأفضلࢫوسائلࢫالتموʈلࢫטقتصاديࢫالۘـܣࢫتتفـقࢫ

ࢫنظــراࢫلمـاࢫلɺــاࢫمـنࢫأɸميــةࢫاقتــصاديةࢫحولـذلكࢫ ظيــتࢫباɸتمـامࢫكب؈ــفࢫمـنࢫقبــلࢫالعديـدࢫمــنࢫالـدو
ً

ل ِ

  .)٥٨(ةࢫللأفرادࢫأوࢫالمؤسساتࢫأوࢫاݍݰɢوماتسواءࢫبالɴسب

ࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫإڲـــʄࢫأك؆ـــفࢫمـــنࢫ ʈـــادةࢫݯݨـــمࢫســـو قوȖـــش؈فࢫالتوقعـــاتࢫإڲـــʄࢫ ࢫمليـــارࢫ١٠٠ز

دࢫ، دولارࢫأمرɢʈــيࢫخـــلالࢫالـــسنواتࢫالقادمــة ٮڈاࢫعڴـــʄࢫحــشدࢫوتجميـــعࢫالمـــوا رכمـــرࢫالـــذيࢫيؤكــدࢫقـــد ر

عات    والماليةࢫلتموʈلࢫالمشر

عاتࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫɠـاـلط ࢫمثــلࢫمــشر والك؄ــف عاتࢫى اتࢫوالمــواɲئࢫوغ؈فɸــاࢫمــنࢫالمــشر ࢫوالمطــا ور ر ق

  .التنموʈة

تھࢫشـــــركةࢫ ࢫالتموʈـــــلࢫتللأبحـــــاثࢫالتاȊعـــــةࢫلمجموعـــــةࢫبʋـــــ) بʋتـــــك(روقـــــدࢫتوقـــــعࢫتقرʈـــــرࢫأصـــــد

عاتࢫ مࢫلمــشر ࢫمɺــمࢫوفعــالࢫࢭــʏࢫتــوف؈فࢫالتموʈــلࢫالــلا والɢــوʈۘܣࢫأنࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫتقــومࢫبــدو زر ٍ

ࢫاݍݵليجࢫࢭʏࢫظلࢫالتوجـھࢫلإقامـةࢫالع اتࢫلالبɴيةࢫالتحتيةࢫࢭʏࢫدو عاتࢫمثـلࢫالمطـا رديـدࢫمـنࢫالمـشر و

ࢫمجلـسࢫالتعـاو نوالمواɲئࢫالبحرʈةࢫوالسككࢫاݍݰديديةࢫومحطـاتࢫالطاقـةࢫࢭـʏࢫدو حيـثࢫʇعت؄ـفࢫ، ل

  .)٥٩(לنفاقࢫعڴʄࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫأحدࢫالعواملࢫالرئʋسيةࢫلتحف؈قࢫטقتصاد

مࢫإڲــــʄࢫأنـــھࢫتوجــــدࢫفجـــوةࢫكب؈ــــفةࢫبــــ؈نࢫ٢٠١٠وʉـــش؈فࢫتقرʈــــرࢫالبنـــكࢫالــــدوڲʏࢫالـــصادرࢫࢭــــʏࢫعـــامࢫ

ࢫالعـــالمטســـȘث عاتࢫالبɴيـــةࢫالتحتيـــةࢫالۘـــܣࢫȖـــسɺمࢫࢭـــʏࢫنمـــوࢫטقتـــصادࢫݍݨميـــعࢫدو لمارࢫࢭـــʏࢫمـــشر ، و

عات ةࢫالقطــــاعࢫالعــــامࢫعڴــــʄࢫتــــوف؈فࢫالمبــــالغࢫالمطلوȋــــةࢫلتنفيــــذࢫتلــــكࢫالمــــشر ووȋــــ؈نࢫقــــد كمــــاࢫأشــــارࢫ، ر

عاتࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫࢭـــʏࢫالعــالمࢫقــدࢫيتعــدىࢫ والتقرʈــرࢫأيــضاࢫإڲــʄࢫأنࢫالطلــبࢫعڴـــʄࢫمــشر
ً

مـــنࢫ% ١

  .)٦٠(الناتجࢫالقوميࢫالعال׿ܣ

ࢫטقتـــــــــــــصاديࢫوالتنميـــــــــــــةࢫالـــــــــــــصادرࢫࢭـــــــــــــʏࢫعـــــــــــــامࢫ نوقـــــــــــــدࢫأشـــــــــــــارࢫتقرʈـــــــــــــرࢫمنظمـــــــــــــةࢫالتعـــــــــــــاو

مࢫأنࢫטحتياجـــــاتࢫالتموʈليـــــةࢫلتلبيـــــةࢫ٢٠٣٠مࢫعـــــنࢫالبɴيـــــةࢫالتحتيـــــةࢫحۘـــــܢࢫعـــــامࢫ٢٠٠٧/م٢٠٠٦

ࢫالعــــالمࢫتقــــدرࢫ٢٠٣٠مࢫإڲــــʄࢫعــــامࢫ٢٠٠٧الطلــــبࢫالعــــال׿ܣࢫعڴــــʄࢫالبɴيــــةࢫمــــنࢫعــــامࢫ ىمࢫعڴــــʄࢫمــــستو



 

  ٤١ 

–  

 
ࢫدولار٥٣بحـواڲʏࢫ ࢫتقرʈبـاࢫأيࢫأمرɢʈـينࢫترليـو

ً
سـنوʈاࢫمـنࢫإجمـاڲʏࢫالنـاتجࢫالمحڴــʏࢫ% ٢٫٥ࢫمـاࢫʇعــادلࢫ

ً

قــــمࢫ، م٢٠٣٠العـــال׿ܣࢫحۘــــܢࢫعــــامࢫ ࢫ ــــݳࢫاݍݨـــدو روʈوܷ عاتࢫ) ١(ل ʈةࢫلمــــشر وטحتياجــــاتࢫטســــȘثما ر

ࢫالعـــال׿ܣࢫخـــلالࢫالف؅ـــفةࢫمـــنࢫ مࢫ٢٠١٥ىالبɴيـــةࢫالتحتيـــةࢫلقطـــاعࢫالنقـــلࢫטســـ؅فاتيڋʏࢫعڴـــʄࢫالمـــستو

  .م٢٠٣٠إڲʄࢫ

قمࢫ ࢫ رجدو   )١(ل

عا ʈةࢫلمشر وטحتياجاتࢫטسȘثما ࢫالعال׿ܣࢫخلالࢫر ىتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫعڴʄࢫالمستو

  ).م٢٠٣٠-م٢٠١٥(الف؅فةࢫ

ࢫدولار: ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالوحدة   نبليو

ࡧللاسȘثمار  البيان المعدلࡧלجماڲʏࡧ  يالمعدلࡧالسنو

ات  رللاسȘثما
مرافقࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧ

قطاعࡧالنقلࡧ(

ʏטس؅فاتيڋ(  

مࡧإڲʄࡧ٢٠١٥الف؅فةࡧمنࡧ

  م٢٠٣٠
مࡧإڲʄࡧ٢٠١٥الف؅فةࡧمنࡧ

 م٢٠٣٠

לنفاقࡧالرأسماڲʏࡧعڴʄࡧ

ات   رالمطا
١٫٨٠٠  ١٢٠  

לنفاقࡧالرأسماڲʏࡧعڴʄࡧ

  المواɲئ
٫٦٣٠  ٤٠  

إɲشاءࡧالسككࡧاݍݰديديةࡧ

  وʉشملࡧالصيانة
٤٫٠٦٠  ٢٧٠  

ʉعࡧالنفطࡧ زنقلࡧوتو

  والغاز
١٫٨٠٠  ١٥٥  

ʏ٨٫٢٩  ٥٨٥  לجماڲ  

ࡧטقتـــصاديࡧوالتنميـــةࡧلعـــامࡧ: المـــصدر  عـــنࡧالبɴيـــةࡧ/ ٢٠٠٧/م٢٠٠٦نتقرʈـــرࡧمنظمـــةࡧالتعـــاو

  .م٢٠٣٠التحتيةࡧحۘܢࡧعامࡧ



 

  ٤٢ 

–  

 
قم ࢫ ريتܸݳࢫمنࢫاݍݨدو اتࢫࢭـʏࢫالبɴيـةࢫالتحتيـةࢫالعالميـةࢫ) ١(ل رأنࢫالمبلغࢫלجمـاڲʏࢫللاسـȘثما

ࢫالعــال׿ܣࢫخـلالࢫالف؅ـفةࢫمــنࢫ قــدرࢫيمࢫ٢٠٣٠مࢫإڲـʄࢫ٢٠١٥ىلقطـاعࢫالنقـلࢫטســ؅فاتيڋʏࢫعڴـʄࢫالمـستو

ʏــي٨٫٢٩ بحــواڲɢʈࢫدولارࢫأمر وʈحتـــلࢫقطــاعࢫإɲــشاءࢫالـــسككࢫاݍݰديديــةࢫوصــيانْڈاࢫالمرتبـــةࢫ، نࢫبليــو

ʄـــــــي٤٫٠٦٠حيـــــــثࢫتبلـــــــغࢫحــــــصتھࢫ، כوڲــــــɢʈࢫدولارࢫأمر ࢭــــــʏࢫحـــــــ؈نࢫيـــــــأȖيࢫكــــــلاࢫمـــــــنࢫלنفـــــــاقࢫ، نࢫبليـــــــو
ً

ʉـــعࢫالـــنفطࢫوالغـــازࢫࢭــʏࢫالمرتبـــةࢫالثانيـــة اتࢫوقطـــاعࢫنقــلࢫوتو زالرأســماڲʏࢫعڴـــʄࢫالمطـــا ࢫوالثالثـــةࢫعڴـــʄࢫر

ࢫدولارࢫأمرɢʈــي١٫٨٠٠صةࢫɠـلࢫمٔڈمــاࢫحيــثࢫتبلـغࢫحــ، التـواڲʏࢫ ࢫثـمࢫيــأȖيࢫלنفـاقࢫالرأســماڲʏࢫ،نبليـو

ࢫدولارࢫأمرɢʈي٫٦٣٠عڴʄࢫالمواɲئࢫࢭʏࢫالمرتبةࢫالراȊعةࢫوتبلغࢫحصتھࢫ   .نبليو

  

 


ࢫלســــلاميةࢫوغ؈ــــفࢫלســــلاميةل ࢫخطــــواتࢫكب؈ــــفةࢫࢭــــʏࢫإصــــدارࢫلقــــدࢫخطــــتࢫالكث؈ــــفࢫمــــنࢫالــــدو

عاٮڈاࢫالتنموʈـة ࢫوʉعكـسࢫذلـكࢫ،والصɢوكࢫלسلاميةࢫبأنواعɺاࢫالمختلفةࢫلتموʈـلࢫخططɺـاࢫومـشر

ســــاتࢫالدوليــــةࢫوالنجاحــــاتࢫالۘــــܣࢫحققْڈـــاࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫعڴــــʄࢫالــــصعيدࢫ بࢫوالمما رالتجـــا ر

ࢫالكب؈ـفࢫوالتوسـعࢫالك׿ـܣࢫالـذيࢫȖـشɺدهࢫالـصɢوكࢫࢭـʏࢫכسـواقࢫالعالميـة، العـال׿ܣ فيمــاࢫو، لوالقبـو

ࢫماࢫيتعلقࢫ٭ڈذاࢫالمبحث   :وذلكࢫمنࢫخلالࢫالمطلب؈نࢫالتالي؈ن، ليڴʏࢫنȘناو

ࡧݯݨمࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧعالميا: لالمطلبࡧכو تطو
ً

  .ر

ࡧࡩـــــʏࡧاســـــتخدامࡧالـــــصكوكࡧלســـــلاميةࡧعـــــرضࡧ: المطلـــــبࡧالثـــــاɲي بࡧȊعـــــضࡧالـــــدو لتجـــــا ر

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتية   .ولتموʈلࡧمشر

  لالمطلبࡧכو

ࡧݯݨمࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧعالم يارتطو
ً

  

شـــــــكࢫفيـــــــھࢫأنࢫإصـــــــدارࢫالـــــــصɢوكࢫלســـــــلاميةࢫالمتوافقـــــــةࢫمـــــــعࢫأحɢـــــــامࢫالــــــــشرʉعةࢫ ممـــــــاࢫلا

وذلــــكࢫȊـــشرطࢫأنࢫتراڤــــʏࢫࢭــــʏࢫ، לســـلاميةࢫɠـــاـنࢫمـــنࢫأɸــــمࢫأɸــــدافɺاࢫتنميـــةࢫטقتــــصادࢫࢭـــʏࢫالمجتمــــع

ࢫاوࢭʏࢫɸذ. )٦١(آلياٮڈاࢫجميعࢫالمبادئࢫכساسيةࢫالۘܣࢫيتم؈قࢫ٭ڈاࢫטقتصادࢫלسلامي لࢫالمطلـبࢫنȘنـاو

ࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫمنــــذࢫعــــامࢫȊعـــضࢫלحــــصاءاتࢫכ اتࢫســــو ࢫتطــــو قساســــيةࢫحــــو مࢫ٢٠٠١رل

عࢫالتالية، م٢٠١٨وحۘܢࢫعامࢫ   :ووذلكࢫمنࢫخلالࢫالفر



 

  ٤٣ 

–  

 
اتࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧخلالࡧالف؅فةࡧ: لالفرعࡧכو ࡧݯݨمࡧإصدا رتطو   )م٢٠١٨ -مࡧ٢٠٠١(ر

اتࢫݯݨـــــمࢫالـــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫمنـــــذࢫعـــــامࢫ ، م٢٠١٨مࢫوحۘـــــܢࢫعـــــامࢫ٢٠٠١رلمعرفــــةࢫتطـــــو

اتولȘسɺيلࢫمتاȊعةࢫɸذهࢫ    :ࢫتناولɺاࢫعڴʄࢫالنحوࢫالتاڲʏيمكنفإنھࢫ، رالتطو

أولا
ً

ࡧݯݨـــــمࡧإصــــدارࡧالـــــصكوك:  مࡧإڲـــــʄࡧ٢٠٠١ࡧࡩـــــʏࡧالعــــالمࡧخـــــلالࡧالف؅ــــفةࡧمـــــنࡧࡧלســــلاميةرتطــــو

  .م٢٠١٨

ࢫ ࢫلعام ࢫالدولية ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫللسو ࢫإجماڲʏࢫ٢٠١٩قʇش؈فࢫتقرʈرࢫالصɢوك ࢫأن م

ات ࢫوɸوࢫ،ارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫملي١٢٣٫١٥٠مࢫبلغتࢫ٢٠١٨خلالࢫعامࢫالعالميةࢫللصɢوكࢫ رלصدا

ࢫ ɸا ʈادةࢫمتواضعةࢫقد ࢫيمثلࢫ رما اتࢫالصɢوكࢫلعامࢫ% ٥٫٥ز بلغتࢫ مࢫوالۘܣ٢٠١٧رعنࢫإصدا

اتࢫ، ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي١١٦٫٧١٧قيمْڈاࢫ روʈرجعࢫالسȎبࢫالرئʋؠۜܣࢫࢭʏࢫذلكࢫالزʈادةࢫإڲʄࢫإصدا

ࢫوأفرʈقيا ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاو ࢫمجلس ࢫدو ʏࢫࢭ ࢫالسيادية نالصɢوك ࢫ، ل قم ࢫ ࢫالشɢل ݳ ) ١(روʈوܷ

اتࢫالصɢوكݯݨمࢫإص   .م٢٠١٨مࢫإڲʄࢫ٢٠٠١ࢫࢭʏࢫالعالمࢫخلالࢫالف؅فةࢫمنࢫࢫלسلاميةردا

قمࢫ   )١(رشɢلࢫ

اتࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫالعالمࢫخلالࢫالف؅فةࢫ ࢫݯݨمࢫإصدا رتطو   )م٢٠١٨ -م٢٠٠١(ر

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Source: iifm  Sukuk Report, July 2019, 8th edition 
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قــــــم مࢫלجمــــــاڲʏࢫللــــــصɢوكࢫࢫࢭــــــʏࢫاݍݱݨــــــاࢫســــــرʉعاأنࢫɸنــــــاكࢫنمــــــو) ١(ريتــــــܸݳࢫمــــــنࢫالــــــشɢلࢫ

فبعدࢫأنࢫɠانࢫاݍݱݨمࢫלجماڲʏࢫللـصɢوكࢫالمـ، לسلامية
ُ

ࢫ٣٣٦مࢫيقـدرࢫبحـواڲʏࢫ٢٠٠١رةࢫعـامࢫدَصْ

اتࢫفقــط ࢫدولارࢫأمرɢʈــيࢫبمعــدلࢫثلاثــةࢫإصــدا رمليــو مــةࢫالماليــةࢫالعالميــةࢫ، ن زفقــدࢫوصــلتࢫقبــلࢫכ

رتفــاعࢫوʈرجــعࢫالــسȎبࢫࢭــʏࢫذلــكࢫإڲــʄࢫט، ࢫمليــارࢫدولارࢫأمرɢʈــي٥٠٫١٨٤مࢫإڲــʄࢫحــواڲʏࢫ٢٠٠٧ࢭــʏࢫعــامࢫ

ࢫ ࢫالعرȋيـــــةࢫالنفطيـــــةࢫȊـــــشɢلࢫعـــــامࢫودو لࢭـــــʏࢫأســـــعارࢫالـــــنفطࢫوالنمـــــوࢫטقتـــــصاديࢫالـــــسرʉعࢫللـــــدو ل

ࢫاݍݵليڋـʏࢫȊـشɢلࢫخـاص مࢫفقـدࢫȖـسȎبࢫالـنقصࢫالعــال׿ܣࢫ٢٠٠٨ولكــنࢫࢭـʏࢫعـامࢫ، نمجلـسࢫالتعـاو

ࢫمــاࢫأصــدرࢫمٔڈــاࢫ ʈــةࢫࢭــʏࢫالعــالمࢫالغرȌــيࢫحيــثࢫلــمࢫيتجــاو ࢫالعقا مــةࢫالــديو َࢭــʏࢫالــسيولةࢫنȘيجــةࢫأ ِ ْ ُ
ز ر نز

نــــةࢫ٢٤٫٣٣٧واڲʏࢫخـــلالࢫذلــــكࢫالعـــامࢫحــــ رࢫمليـــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــيࢫمـــܦݨلةࢫبــــذلكࢫتراجعـــاࢫكب؈ــــفاࢫمقا
ً ً

  .مȊ٢٠٠٧عامࢫ

مࢫ٢٠١٢وقــــدࢫبلــــغࢫݯݨــــمࢫלصــــدارࢫالعــــال׿ܣࢫللــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫأعڴــــʄࢫمــــستوʈاتھࢫعــــامࢫ

ࢫمليــــــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــــــــيࢫعــــــــــامࢫȊ٩٣٫١٧٣عــــــــــدماࢫɠانــــــــــتࢫ، ࢫمليــــــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــــــــي١٣٧٫٥٩٩بقيمــــــــــةࢫ

اتࢫالعالميـــة، م٢٠١١ ࢫܥـــݨلࢫتراجعـــاࢫخـــلالࢫعـــامࢫرغ؈ــفࢫأنࢫݯݨـــمࢫלصـــدا
ً

ࢫ، م٢٠١٣ لخاصـــةࢫدو

ࢫכوســـــطࢫجـــــر َّالـــــشر وقـــــدࢫܥـــــݨلࢫعـــــامࢫ، اءࢫכحـــــداثࢫالـــــسياسيةࢫالۘـــــܣࢫشـــــɺدٮڈاࢫمنـــــاطقࢫكث؈ـــــفةق

نـةࢫȊعــاميࢫ٢٠١٥ رمࢫتراجعـاࢫكب؈ـفاࢫࢭــʏࢫاݍݱݨـمࢫלجمــاڲʏࢫللـصɢوكࢫالعالميــةࢫمقا
ً ً

، م٢٠١٤،م٢٠١٣

اجــــعࢫإڲــــʄࢫتراجــــعࢫأســــعارࢫالــــنفطࢫمــــنࢫ مࢫإڲــــʄࢫ٢٠١٤يونيــــوࢫࢫدولارࢫأمرɢʈــــيࢫلل؄فميــــلࢫࢭــــʏࢫ١١٥روɸــــذاࢫ

ࢫدولارࢫأمرɢʈــيࢫلل؄فميــلࢫ٥٨و، م٢٠١٤ࢫدولارࢫأمرɢʈــيࢫلل؄فميــلࢫࢭــʏࢫالرȌــعࢫכخ؈ــفࢫمــنࢫعــامࢫ٨٠حــواڲʏࢫ

ࢫمنࢫعامࢫ   .م٢٠١٥لࢭʏࢫالرȌعࢫכو

ࢫלصــدارࢫالعـال׿ܣࢫللـصɢوكࢫלســلاميةࢫأداء٢٠١٦وࢭـʏࢫعـامࢫ ًمࢫحقــقࢫسـو ࢫجيـداق
ً

حيــثࢫ، 

اتࢫࢭــــʏࢫɸــــذاࢫالعــــامࢫ وʈرجــــعࢫاݍݨــــزءࢫכك؄ــــفࢫࢭــــʏࢫ، ɢــــيࢫمليــــارࢫدولارࢫأمر٨٧٫٧٨٤ʈربلـــغࢫݯݨــــمࢫלصــــدا

ࢫ ࢫمجلــــسࢫالتعــــاو ࢫآســــياࢫودو اتࢫدو اتࢫخــــلالࢫɸــــذاࢫالعــــامࢫإڲــــʄࢫإصــــدا نʈـــادةࢫݯݨــــمࢫלصــــدا ل ل ر ر ز

ʏجـــــةࢫ، اݍݵليڋـــــ ࢫاȖـــــساعاࢫࢭـــــʏࢫحـــــصْڈاࢫأقـــــلࢫࢭـــــʏࢫأروȋد ندونʋـــــسياࢫوتركيـــــاࢫالۘـــــܣࢫȖعـــــرفࢫۂـــــʏࢫכخـــــر
ً

ى ُ
ِ

ْ َ

ࢫالصɢوكɸيمنْڈاࢭʏࢫح؈نࢫتواصلࢫمال؈قياࢫ، السوقيةࢫللصɢوك   .قࢫعڴʄࢫسو

ثانيا
ً

ࡧݯ:  اتࡧالصكوكࡧالدوليةࡧخلالࡧالف؅فةࡧرتطو   )م٢٠١٨ -مࡧ٢٠٠١(رݨمࡧإصدا

اتࢫالــصɢوكࢫالدوليــةࢫ ࢫمليــارࢫدولارࢫأمرɢʈــيࢫࢭــʏࢫ٣٢٫٦٤٨ربلغــتࢫالقيمــةࢫלجماليــةࢫلإصــدا

نــــةࢫبحــــواڲʏࢫ، م٢٠١٨عــــامࢫ مــــܦݨلةࢫبــــذلكࢫ، م٢٠١٧ࢫمليــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــيࢫࢭــــʏࢫعــــامࢫ٣٧٫٦٤٨رمقا

هࢫ رانخفاضاࢫقد
ً

ࢫعـامࢫوȋـ، %١٤ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈـيࢫبɴـسبةࢫ٤٫٦٦ مࢫقـدࢫܥـݨلࢫ٢٠١٧نذلكࢫيɢـو
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ࢫالـــــصɢوكࢫࢭـــــʏࢫعـــــامࢫ اتࢫالدوليـــــةࢫللـــــصɢوكࢫمنـــــذࢫبدايـــــةࢫســـــو قأعڴـــــʄࢫقيمـــــةࢫࢭـــــʏࢫݯݨـــــمࢫלصـــــدا ر

قمࢫ٢٠١٨مࢫوحۘܢࢫعامࢫ٢٠٠١ ݰھࢫالشɢلࢫ   ).٢(رم،ࢫوɸذاࢫماࢫيوܷ

قمࢫ  )٢(رشɢلࢫ

اتࢫالصɢوكࢫالدوليةࢫخلالࢫالف؅فةࢫ ࢫݯݨمࢫإصدا رتطو   )م٢٠١٨ -مࢫ٢٠٠١(ر

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Source: iifm  Sukuk Report, July 2019, 8th edition 
ةࢫإڲʄࢫأنࢫأɸمࢫو ࢫالصɢوكࢫالدوليةࢫࢭʏࢫعامࢫرتجدرࢫלشا اتࢫسو قإصدا   :مࢫɠانتࢫɠالتاڲ٢٠١٨ʏر

ࢫدولارࢫ٧٥٠ࢫالمــــدةࢫبقيمــــةࢫدةأࢫــــــــــــــــــــــــࢫࢫإصــــدارࢫبنــــكࢫأبــــوࢫظۗــــܣࢫלســــلاميࢫلــــصɢوكࢫغ؈ــــفࢫمحــــد نࢫمليــــو

  .أمرɢʈي

ةࢫبقيمةࢫ   .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي٢ربࢫـࢫإصدارࢫشركةࢫالسعوديةࢫللكɺرȋاءࢫلصɢوكࢫלجا

ةࢫبقيمةࢫ ةࢫالماليةࢫال؅فكيةࢫلصɢوكࢫלجا ا رجـࢫـࢫإصدارࢫو ر و٦٢٢ز ࢫيو رࢫمليو   .ن

ةࢫبقيمةࢫ   .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي١ردࢫـࢫإصدارࢫحɢومةࢫالبحرʈنࢫلصɢوكࢫלجا

  .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي٣ ندونʋسياࢫلصɢوكࢫالوɠالةࢫبقيمةأɸـࢫـࢫإصدارࢫحɢومةࢫ
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ثالثـا
ً

ࡧخــلالࡧالف؅ــفةࡧ:  اتࡧالــصكوكࡧלسـلاميةࡧبحــسبࡧالــدو ࡧݯݨــمࡧإصــدا لتطــو ر  -مࡧ٢٠٠١(ر

  )م٢٠١٧

اتࢫالـــصɢوكࢫלســـلامية رلقــدࢫلـــوحظࢫࢭــʏࢫالـــسنواتࢫכخ؈ـــفةࢫتوســعاࢫجغرافيـــاࢫࢭـــʏࢫإصــدا
ً

 ،

ࢫלســــلاميةࢫفحــــسب؛ࢫبــــلࢫامتــــدتࢫعمليــــةࢫإصــــدارࢫالــــصɢوكࢫ لحيـــثࢫلــــمࢫȖعــــدࢫحكــــراࢫعڴــــʄࢫالــــدو
ً

لاࢫغ؈ــفࢫإســلاميةࢫأيــضاࢫمثــلࢫالɺنــدلȘــشملࢫدو
ً ً

ســيا،  ࢫوالولايــاتࢫالمتحــدةࢫةرســنغافو، برʈطانيــا، ور

ࢫالمــ، כمرʈكيــة صــلࢫعــددࢫالــدو و
ُ ل مࢫإڲــʄࢫمــاࢫيقــربࢫمــنࢫ٢٠١٧رةࢫللــصɢوكࢫحۘــܢࢫٰڈايــةࢫعــامࢫدِصْو

قــــمࢫ، ࢫدولــــة٣٤ ࢫ ــــݳࢫاݍݨــــدو روʈوܷ ࢫخـــــلالࢫ) ٢(ل اتࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫبحــــسبࢫالــــدو لإصـــــدا ر

  ).م٢٠١٧ -مࢫ٢٠٠١(الف؅فةࢫ

ࢫ   )٢(رقمࢫلجدو

ࢫخلالࢫالف؅فةࢫ اتࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫبحسبࢫالدو لإصدا   )م٢٠١٧ -مࢫ٢٠٠١(ر

ات  الدولة  الɴسبة  المبلغࡧبالمليارࡧدولار  رعددࡧלصدا
  %٦٢٫٥٣  ٦١٢٫٣٠٥  ٥٫٧١١  مال؈قيا

  %٩٫٧٢  ٩٥٫٢١٥  ١٢٢  المملكةࡧالعرȋيةࡧالسعودية

اتࡧالعرȋيةࡧالمتحدة   %٧٫٣٤  ٧١٫٨٩٥  ١١٠  رלما

  %٦٫٤١  ٦٢٫٨١٦  ٢٤٤  إندونʋسيا

  %٢٫٨٣  ٢٧٫٧٢٠  ٣٩٢  البحرʈن

  %٢٫٦٤  ٢٥٫٨٥١  ٣٠  قطر

  %٢٫٠٢  ١٩٫٧٨٣  ١٨٣  تركيا

  %٢  ١٩٫٥٥٩  ٣٠  السودان

  %١٫٦٣  ١٩٫٩٣٠  ٨٣  باكستان

  %٫٣٧  ٣٫٦٥٨  ١٨  الكوʈت

  %٫٣٦  ٣٫٥٢٣  ٧  عُمان

ࡧأخر ىدو   %٢٫١٥  ٢٠٫٩٥٤  ٤٢٨  ل

Source: iifm Annual Sukuk Report, Acomprehensive Study of the 
global Sukuk Market, 8th edition, 2018, pp 57 – 58. 

ࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫيتمركـــزࢫȊـــشɢلࢫواܷـــݳࢫࢭـــʏࢫ ࢫالـــسابقࢫأنࢫســـو قيتـــܸݳࢫمـــنࢫاݍݨـــدو ل

ࢫاݍݵليجࢫالعرȌـي، مال؈قيا ةࢫ، لودو ࢫالمـصد ࢫالـدو ࢫعڴـʄࢫمـستو روȋـذلكࢫتحتـلࢫمال؈قيـاࢫالمركـزࢫכو
ُ ل ى ل

تࢫمــاࢫقيمتــھࢫ، للــصɢوك ، مرɢʈــيࢫخــلالࢫالــسنواتࢫالماضــيةࢫمليــارࢫدولارࢫأ٦١٢٫٣٠٥رحيــثࢫأصــد
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وقـدࢫ، ࢫالـسوقيةࢫللـصɢوكࢫالعالميـةةمـنࢫاݍݰـص% ٦٢ومنࢫثمࢫفࢼـܣࢫȖـستحوذࢫعڴـʄࢫمـاࢫيزʈـدࢫعـنࢫ

ʏࢫالــــدوڲ اتࢫعڴــــʄࢫالمــــستو ىاحتلــــتࢫالمملكــــةࢫالعرȋيــــةࢫالمركــــزࢫالثــــاɲيࢫمــــنࢫحيــــثࢫݯݨــــمࢫלصــــدا ، ر

اتࢫبلغـــــــتࢫقيمْڈـــــــاࢫ ࢫاݍݵليڋـــــــʏࢫبإجمـــــــاڲʏࢫإصـــــــدا ࢫمجلـــــــسࢫالتعـــــــاو ࢫمـــــــنࢫبـــــــ؈نࢫدو روالمركـــــــزࢫכو ن ل ل

اتࢫ، ࢫمليــــــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــــــــــي٩٥٫٢١٥ ثـــــــــــمࢫ، ࢫمليـــــــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــــــــــي٧١٫٧٢٠رتـــــــــــأȖيࢫȊعـــــــــــدɸاࢫלمـــــــــــا

ࢫمليــــارࢫدولارࢫ٢٧٫٧٢٠وتلٕڈــــاࢫالبحــــرʈنࢫبقيمــــةࢫ، ࢫمليــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــي٦٢٫٨١٦ندونʋــــسياࢫبقيمــــةࢫأ

ࢫمليـــارࢫدولارࢫ١٩٫٧٨٣ثـــمࢫتركيـــاࢫبقيمـــةࢫ، ࢫمليـــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــي٢٥٫٨٥١ثـــمࢫقطـــرࢫبقيمـــةࢫ، أمرɢʈـــي

ࢫכخــــــروشــــــɢلتࢫإصــــــ، أمرɢʈـــــي اتࢫبقيــــــةࢫالــــــدو ىدا ل ، ࢫمليــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــــي٦٣٫٦٢٤ ࢫمــــــاࢫقيمتــــــھر

قـــمࢫ ـــݳࢫالـــشɢلࢫ ࢫاݍݰـــصةࢫالـــسوقيةࢫللـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫالمـــ)٣(روʈوܷ
ُ

ࢫبٔڈايـــةࢫصْ ةࢫࢭـــʏࢫالـــسو قد ر

  .م٢٠١٧عامࢫ

قمࢫ  )٣(رشɢلࢫ

ةࢫحۘܢࢫٰڈايةࢫعامࢫ   م٢٠١٧راݍݰصةࢫالسوقيةࢫللصɢوكࢫלسلاميةࢫالمصد

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

قمࢫتمࢫإعدادࢫالشɢلࢫب: المصدر ࢫ رناءࢫعڴʄࢫاݍݨدو   )٢(ل

 
الحصѧѧѧѧة السѧѧѧѧوقیة للصѧѧѧѧѧكوك المصѧѧѧѧѧدرة فѧѧѧѧѧي السѧѧѧѧѧوق بنھایѧѧѧѧѧة عѧѧѧѧѧام   ٢٠١٧

62.53%
%9.72مالیزیѧѧѧѧا

المملكѧѧѧѧѧѧة العربیѧѧѧѧѧѧة السѧѧѧѧѧѧعودیة

7.34%
الإمѧѧѧѧѧارات العربیѧѧѧѧѧة المتحѧѧѧѧѧدة  

6.41%
إندونیسѧѧѧѧѧѧا

2.83%
البحѧѧѧѧѧرین

2.64% قطѧѧѧر 
2.02% تركیѧѧѧѧا 

2%
السѧѧѧѧѧودان 

1.63%
باكسѧѧѧѧѧتان 

0.37%
الكویѧѧѧѧѧت 

2.51%
دول أخѧѧѧѧѧѧѧرى
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اȊعا
ً

اتࡧالصكوكࡧالمحليةࡧخلالࡧالف؅فةࡧ: ر ࡧݯݨمࡧإصدا رتطو   )م٢٠١٨ -مࡧ٢٠٠١(ر

تفاعـاࢫبɴـسبةࢫ اتࢫالصɢوكࢫالمحليةࢫا ܥݨلࢫݯݨمࢫإصدا
ً

ر نـةࢫ٢٠١٨ࢭـʏࢫعـامࢫ% ١٤ر رمࢫمقا

ࢫبقيمـــةࢫ، مȊ٢٠١٧عـــامࢫ ࢫالمـــال؈ق يوʉعـــودࢫاݍݨـــزءࢫכك؄ـــفࢫࢭـــʏࢫالزʈـــادةࢫإڲـــʄࢫالـــسو ࢫمليـــارࢫدولارࢫ٤٨٫٦ق

ندونʋـــــسياࢫإࢫمليــــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــــيࢫثــــمࢫ١٤٫٢لٕڈــــاࢫالمملكـــــةࢫالعرȋيــــةࢫالـــــسعوديةࢫبقيمــــةࢫوت، أمرɢʈــــي

، ࢫمليــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــــي٦٫٨وࢭــــــʏࢫכخ؈ــــــفࢫتــــــأȖيࢫتركيــــــاࢫبقيمــــــةࢫ، ࢫمليــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــــي١٣٫٥بقيمــــــةࢫ

قـــمࢫ ـــݳࢫالـــشɢلࢫ اتࢫالـــصɢوكࢫالمحليـــةࢫخـــلالࢫالف؅ـــفةࢫ) ٤(روʈوܷ ࢫݯݨـــمࢫإصـــدا رتطـــو  -مࢫ٢٠٠١(ر

  )م٢٠١٨

قمࢫ   )٤(رشɢلࢫ

ࢫݯݨ اتࢫالصɢوكࢫالمحليةࢫخلالࢫالف؅فةࢫرتطو   )م٢٠١٨ -مࢫ٢٠٠١(رمࢫإصدا

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

Source: iifm Sukuk Report, July 2019, 8th edition. P25. 

قـمࢫ مࢫبقيمـةࢫ٢٠٠٨أنࢫأقـلࢫإصـدارࢫللـصɢوكࢫالمحليـةࢫɠاـنࢫعـامࢫ) ٤(ريتܸݳࢫمنࢫالشɢلࢫ

أمـــاࢫأعڴـــʄࢫ، رɢʈـــيࢫمليـــارࢫدولارࢫأم٣٠٫٩٠٤مࢫبقيمـــةࢫ٢٠٠٩ࢫمليـــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــيࢫثـــمࢫعـــامࢫ٢٢٫١٢٧

ثــــمࢫ، ࢫمليــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــي١١٧٫٣٣١مࢫبقيمــــةࢫ٢٠١٢إصــــدارࢫللــــصɢوكࢫالمحليــــةࢫفɢــــانࢫࢭــــʏࢫعــــامࢫ

  .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي١١٢٫٥٦٥مࢫبقيمةࢫ٢٠١٣عامࢫ

ةࢫإڲʄࢫأنࢫو ࢫالصɢوكࢫالمحليرتجدرࢫלشا اتࢫسو قأɸمࢫإصدا   :مࢫɠانتࢫɠالتاڲ٢٠١٨ʏࢫࢭʏࢫعامࢫةر
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  .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي١٦ࢫبقيمةࢫأࢫـࢫإصدارࢫحɢومةࢫمال؈قياࢫلصɢوكࢫسياديةࢫمحلية

  .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي١١٫٤بࢫـࢫإصدارࢫالمملكةࢫالعرȋيةࢫالسعوديةࢫلصɢوكࢫسياديةࢫمحليةࢫبقيمةࢫ

ࢫدولارࢫأمرɢʈي٤٠١ندونʋسياࢫلصɢوكࢫبقيمةࢫإجـࢫـࢫإصدارࢫ   .نࢫمليو

اتࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧحسبࡧاݍݨɺةࡧالمصد: الفرعࡧالثاɲي ࡧݯݨمࡧإصدا ِتطو
ُ

ر رةࡧخلالࡧر

  )م٢٠١٨ -مࡧ٢٠٠١(الف؅فةࡧ

أولا
ً

اتࡧالصكوكࡧالسياديةࡧخلالࡧالف؅فةࡧ:  ࡧݯݨمࡧإصدا رتطو   )م٢٠١٨ -مࡧ٢٠٠١(ر

ࢫالـصɢوك ، قȖشɢلࢫالصɢوكࢫالسياديةࢫأɸمࢫالعواملࢫالۘܣࢫȖسɺمࢫࢭʏࢫتɴـشيطࢫونمـوࢫسـو

ʈادةࢫࢭʏࢫإصـدارࢫالـصɢوكࢫالـسياديةࢫ ࢫالماليةࢫלسلاميةࢫالدوليةࢫبأنࢫɸناكࢫ زوʉش؈فࢫتقرʈرࢫالسو ق

ْلمصوʈواصلࢫا، م٢٠١٨حۘܢࢫعامࢫ ُ
ʈنࢫالسيادي؈نࢫبقيـادةࢫالمملكـةࢫالعرȋيـةࢫالـسعوديةࢫومال؈قيـاࢫ رد

ࢫالـــــــصɢوكࢫالعـــــــال׿ܣ قـــــــمࢫ، قࢭـــــــʏࢫتـــــــدعيمࢫســـــــو ـــــــݳࢫالـــــــشɢلࢫ اتࢫ) ٥(روʈوܷ راتجـــــــاهࢫݯݨـــــــمࢫإصــــــــدا

  )م٢٠١٨ -مࢫ٢٠٠١(الصɢوكࢫالسياديةࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

قمࢫ   )٥(رشɢلࢫ

اتࢫالصɢوكࢫالسياديةࢫخلالࢫالف؅فةࢫ   )٢٠١٨ - ٢٠٠١(راتجاهࢫݯݨمࢫإصدا

 
 
 
 
 
 
 
 
  

Source: iifm Sukuk Report, July 2019, 8th edition. p33. 

قــمࢫ اتࢫالــصɢوكࢫالــسياديةࢫمنــذࢫɲــشأٮڈاࢫࢭــʏࢫأنࢫ) ٥(ريتــܸݳࢫمــنࢫالــشɢلࢫ رإجمــاڲʏࢫإصــدا

% ٥٥ࢫمليــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــيࢫأيࢫبɴــــسبةࢫ٦٠٦٫٣مࢫبلغــــتࢫقيمْڈــــاࢫ٢٠١٨مࢫوحۘــــܢࢫعــــامࢫ٢٠٠١عــــامࢫ

اتࢫالɢليـــــةࢫللــــــصɢوك رتقرʈبـــــاࢫمـــــنࢫإجمـــــاڲʏࢫלصـــــدا
ً

اتࢫࢫاتجاࢫعڴـــــʄوȋنـــــاء،  رɸـــــاتࢫإجمـــــاڲʏࢫإصــــــدا
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ࢫالـصɢوكࢫيتمتـعࢫبقاعـدةࢫمتʋنـةࢫ قالصɢوكࢫالسياديةࢫكماࢫɸوࢫمب؈نࢫبالشɢلࢫالسابقࢫفإنࢫسـو

ةࢫعڴــــʄࢫالتــــصديࢫللــــصدماتࢫטقتــــصادية كمــــاࢫيتــــܸݳࢫأيــــضاࢫأنࢫأقــــلࢫإصــــدارࢫللــــصɢوكࢫ، رقــــاد
ً

ࢫمليـــــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــــيࢫعڴـــــʄࢫ٧٫٥٨٥وࢫ٦٫٨٧٤مࢫبقيمــــةࢫ٢٠٠٧، م٢٠٠٦الــــسياديةࢫɠــــاـنࢫࢭـــــʏࢫعـــــاميࢫ

ʏࢫعــــــاميࢫأمــــــاࢫ، التــــــواڲʏانــــــتࢫࢭــــــɢوكࢫالــــــسياديةࢫفɢࢫقيمــــــةࢫلإصــــــدارࢫالــــــصʄم٢٠١٣، م٢٠١٢أعڴــــــ ،

  .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫعڴʄࢫالتواڲ٨٣٫٢١١ʏࢫوࢫ٨٧٫٠٩٣بقيمةࢫ

ثانيا
ً

اتࡧالصكوكࡧشبھࡧالسياديةࡧخلالࡧالف؅فةࡧ:    )م٢٠١٨ -مࡧ٢٠٠١(رݯݨمࡧإصدا

ࢫالماليــةࢫالدوليــةࢫלسـلاميةࢫأنــھࢫخــلالࢫالف؅ــفةࢫالممتــ ࢫللــسو قأشـارࢫالتقرʈــرࢫالــسنو دةࢫمــنࢫي

ةࢫ٢٠١١مࢫإڲــــــʄࢫ٢٠٠٣ ا اتࢫالــــــصɢوكࢫشـــــــبھࢫالــــــسياديةࢫمــــــنࢫجانـــــــبࢫو رمࢫɠانــــــتࢫمعظـــــــمࢫإصــــــدا زر

ــݳࢫ، ࢫوȋنــكࢫالتنميــةࢫלسـلاميࢫالــسعوديKhazanah nasionalالماليـةࢫالمال؈قيــةࢫو وʈوܷ

قمࢫ اتࢫالـصɢوكࢫشـبھࢫالـسياديةࢫخـلالࢫالف؅ـفةࢫمـنࢫعـامࢫ) ٦(رالشɢلࢫ مࢫإڲـʄࢫ٢٠٠١راتجاهࢫإصـدا

  .م٢٠١٨عامࢫ

قمࢫ   )٦(رشɢلࢫ

اتࢫالصɢوكࢫشبھࢫالسياديةࢫخلالࢫالف؅فةࢫاتجاهࢫإ   )م٢٠١٨ -مࢫ٢٠٠١(رصدا

 
 
 
 
 
 
 
 
  

Source: iifm Sukuk Report, July 2019, 8th edition. p35. 

قــــمࢫ أنࢫأقــــلࢫإصــــدارࢫللــــصɢوكࢫشــــبھࢫالــــسياديةࢫɠـــاـنࢫࢭــــʏࢫعــــامࢫ) ٦(ريتــــܸݳࢫمــــنࢫالــــشɢلࢫ

ࢫدولارࢫأمرɢʈــي٨٥٥مࢫبقيمــةࢫ٢٠٠٨ سياديةࢫࢭــʏࢫحــ؈نࢫأنࢫأعڴــʄࢫإصــدارࢫللــصɢوكࢫشــبھࢫالــ، نࢫمليــو

  .ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈي٢٨٫٦٢٢مࢫبقيمةࢫɠ٢٠١٧انࢫࢭʏࢫعامࢫ
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ثالثا
ً

اتࡧصكوكࡧالشرɠاتࡧخلالࡧالف؅فةࡧمنࡧ:    )م٢٠١٨ࡧعامࡧ-مࡧ٢٠٠١(راتجاهࡧݯݨمࡧإصدا

تفاعࢫࢭʏࢫלصدارࢫالكڴʏࢫلصɢوكࢫالشرɠاتࢫبقيمةࢫ ࢫمليارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫ٥٫٢٠رلقدࢫحدثࢫا

  ࢫعامࢫخلال

نةࢫȊعامࢫ% ٣٠مࢫأيࢫبɴسبةࢫ٢٠٠٨ قمࢫو، م٢٠١٧رمقا ݳࢫالشɢلࢫ اتجاهࢫݯݨمࢫ) ٧(رʈوܷ

ات    ࢫصɢوكرإصدا

            .م٢٠١٨مࢫإڲʄࢫعامࢫ٢٠٠١الشرɠاتࢫخلالࢫالف؅فةࢫمنࢫعامࢫ

قمࢫ   )٧(رشɢلࢫ

اتࢫصɢوكࢫالشرɠاتࢫخلالࢫالف؅فةࢫ   )م٢٠١٨ -مࢫ٢٠٠١(راتجاهࢫݯݨمࢫإصدا

 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

Source: iifm Sukuk Report, July 2019, 8th edition. p33. 

قـمالــيتـܸݳࢫمــنࢫ اتࢫصــɢوكࢫالــشرɠاتࢫبلغـتࢫأعڴــʄࢫمــستوʈاٮڈاࢫࢭــʏࢫ) ٧ (رشɢلࢫ رأنࢫإصــدا

، م٢٠٠٨خــــــلالࢫعــــــاميࢫ% ٤٠، %٣٠مࢫلȘــــــܦݨلࢫȊعـــــدɸاࢫɸبــــــوطࢫبɴـــــسبةࢫ٢٠١٣، م٢٠٠٧عـــــاميࢫ

٢٠١٤ʏࢫالتـــواڲʄࢫعـــامࢫ، مࢫعڴـــʏتفاعــــاࢫ٢٠١٨أمــــاࢫࢭـــ اتࢫقطــــاعࢫالـــشرɠاتࢫا مࢫفقــــدࢫشـــɺدتࢫإصـــدا
ً

ر ر

مݏݰوظاࢫكماࢫɸوࢫاݍݰالࢫࢭʏࢫمال؈قيا
ً

.  
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 المطلبࡧالثاɲي

بࡧȊعضࡧعرضࡧ ࡧࡩʏࡧاستخدامࡧالصكوكࡧלسلاميةرتجا عاتࡧالبɴيةࡧ لالدو ولتموʈلࡧمشر

  التحتية

بࢫالدوليـــةࢫالعديـــدࢫمـــنɸنـــاك ࢫالۘـــܣࢫاســـتخدمتࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫرࢫالتجـــا

عاتࢫالبɴيـــــــةࢫالتحتيـــــــة عاتࢫالتنموʈـــــــةࢫومـــــــشر والمـــــــشر ࢫɠـــــــلࢫمـــــــن، و ، مال؈قيـــــــا: لومـــــــنࢫɸـــــــذهࢫالـــــــدو

ات، الــــسعودية بࢫتلــــكࢫالــــدووف، الــــسودانࢫوالمملكــــةࢫالمتحــــدة، رלمــــا ࢫتجــــا ليمــــاࢫيڴــــʏࢫنȘنــــاو ، رل

عࢫالتالية   :ووذلكࢫمنࢫخلالࢫالفر

  اجرȋةࡧمال؈قيࡧت:لالفرعࡧכو

ࢫالرائــــدةࢫࢭــــʏࢫصــــناعةࢫالتموʈـــــلࢫלســــلامي وأصــــبحتࢫالتجرȋـــــةࢫ، لȖعت؄ــــفࢫمال؈قيــــاࢫمــــنࢫالـــــدو

ࢫالتموʈــــلࢫ ࢫالۘــــܣࢫȖــــسڥʄࢫإڲــــʄࢫتطــــوʈرࢫســــو قالمال؈قيــــةࢫنموذجــــاࢫيحتــــذيࢫبــــھࢫࢭــــʏࢫالعديــــدࢫمــــنࢫالــــدو ل ُ ً

ࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫتحتـــلࢫمال؈قيــاࢫالمرتبــةࢫכوڲـــʄࢫعالميــاࢫمــنࢫحيـــثࢫ، לســلاميࢫلــدٱڈا وࢭــʏࢫســـو
ً

ق

ɸاࢫمــاࢫɲــسȎتھࢫ اتࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫحيــثࢫبلــغࢫݯݨــمࢫإصــدا رݯݨــمࢫإصــدا نــةࢫ% ٦٥٫٣٦ر رمقا

اتࢫالــــسنداتࢫالتقليديــــة وȖعكــــسࢫɸــــذهࢫالɴــــسبةࢫ، م٢٠١٧وذلــــكࢫࢭــــʏࢫعــــامࢫ، رمــــعࢫإجمــــاڲʏࢫإصــــدا

ࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫࢭـــʏࢫما ࢫوالنمـــوࢫاݍݰاصـــلࢫࢭـــʏࢫ، ل؈قيـــاقכɸميـــةࢫالɴـــسȎيةࢫلـــسو رومـــدىࢫالتطـــو

ࢫالتموʈـــــلࢫלســـــلاميࢫلɺـــــاࢫوتحديـــــداࢫالـــــصɢوك ســـــو
ً

ࢫالتموʈـــــلࢫלســـــلاميࢫمـــــاࢫ، ق قحيـــــثࢫبلـــــغࢫســـــو

أسࢫالمــالࢫࢭـʏࢫمال؈قيــاࢫوالبـالغࢫقيمْڈــاࢫ% ɲ٥٩٫٢٧ـسȎتھࢫ ࢫ رمـنࢫإجمــاڲʏࢫسـو نجــتࢫ٣٫١٠ق ࢫ رࢫترليـو ن

ࢫأيࢫمــــاࢫʇعــــادلࢫ ࢫالــــصɢوكࢫوʈمكــــنࢫ. )٦٢(م٢٠١٧ࢫمليــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــيࢫࢭــــʏࢫعــــامࢫ٧٣٠يمــــال؈ق لتنــــاو

ʏࢫمال؈قياࢫمنࢫخلالࢫماࢫيڴʏלسلاميةࢫࢭ:  

أسࡧالمالࡧלسلاميࡧࡩʏࡧمال؈قيا ࡧ رأࡧـࡧɲشأةࡧسو   ق

ɴـسعيȘࢫأوائـلࢫالʄࢫمال؈قيـاࢫإڲـʏأسࢫالمـالࢫלسـلاميࢫࢭـ ࢫ رʇعودࢫبدايةࢫالعمـلࢫࢭـʏࢫسـو اتࢫمـنࢫيق

ࢫ بإصــــدارࢫوطــــرحࢫالــــصɢوكࢫ » Shell M.D.S«  عنــــدماࢫقامــــتࢫشــــركة، العــــشرʈننالقــــر

ࢫلأ ࢫالمحڴـʏࢫࢭــʏࢫعـامࢫلלسـلاميةࢫللتــداو ࢫمـرةࢫࢭــʏࢫالــسو قو ثــمࢫتبــعࢫذلـكࢫإصــدارࢫالعديــدࢫ، م١٩٩٠ل

ممـــاࢫأدىࢫإڲــʄࢫȖعميــقࢫوترســيخࢫالعمـــلࢫبــالأدواتࢫالماليــةࢫלســـلاميةࢫ، ىכخــرالماليــةࢫمــنࢫכدواتࢫ

أسࢫالمالࢫלسلاميࢫواȖساعھ ࢫ رࢭʏࢫسو   .ق

ةࢫالماليةࢫالمال؈قي ا ࢫمعࢫو اقࢫالماليةࢫالمال؈قيةࢫبالتعاو روقدࢫقامتࢫɸيئةࢫכو ز ةࢫإڲʄࢫȖـشكيلࢫنر

ةࢫمعمقة ࢫبصو اسةࢫכɲشطةࢫوالمعاملاتࢫࢭʏࢫالسو رݍݨنةࢫلد ق واتخاذࢫإجـراءاتࢫجوɸرʈـةࢫمـنࢫ، ر
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أسࢫالمـــالࢫלســلاميࢫࢭـــʏࢫعــامࢫ ࢫ ربئڈــاࢫȖـــشكيلࢫقــسمࢫســـو وࢭـــʏࢫأواخـــرࢫالعــامࢫنفـــسھࢫتـــمࢫ، م١٩٩٤ق

اســةࢫכدواتࢫالماليـــةࢫלســـلامية رࢫســـنةࢫɠاملــةࢫتحولـــتࢫإڲـــʄࢫ، رإɲــشاءࢫݍݨنـــةࢫشـــرعيةࢫلد ووȌعــدࢫمـــر

ʈةࢫالشرعيةالݏݨنةࢫט   .)٦٣(وأصبحتࢫمسئوليْڈاࢫأوسعࢫوأشمل، رسȘشا

نــةࢫ أسࢫالمــالࢫלسـلاميࢫمقا ࢫ اقࢫالماليـةࢫبمال؈قيــاࢫأنࢫݯݨـمࢫسـو روʉـش؈فࢫتقرʈـرࢫɸيئــةࢫכو ر ق ر

ࢫ ࢫتجاو أسࢫالمالࢫالمال؈ق ࢫ زȊسو ي ࢫ٢٠١٨ࢭʏࢫشɺرࢫمايوࢫعـامࢫ% ٦٠رق قم،ࢫوʉعـودࢫɸـذاࢫالنمـوࢫࢭـʏࢫسـو

تظمࢫللصɢوكࢫالسياديةࢫمـنࢫطرفɺـا،ࢫحيـثࢫرأسࢫالمالࢫלسلاميࢫلدعمࢫاݍݰɢومةࢫوלصدارࢫالمن

اقࢫالماليـــــةࢫ% ٤٩مࢫ٢٠١٨يمثــــلࢫݯݨــــمࢫإصــــدارࢫالــــصɢوكࢫالـــــسياديةࢫࢭــــʏࢫعــــامࢫ رمــــنࢫإجمــــاڲʏࢫכو

نةࢫبــــࢫ   .   )٦٤(م٢٠٠٨ࢭʏࢫٰڈايةࢫعامࢫ% ٢٩راݍݰɢوميةࢫمقا

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧࡩʏࡧمال؈قياب ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشر وࡧـࡧدو   ر

اتࢫالصɢوكࢫלسلام بࢫمـنࢫثلۙـܣࢫقيمـةࢫالـصɢوكࢫࢭـʏࢫُيةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫمـاࢫيرشɢلتࢫإصدا رقـا

اتࢫالۘـــܣࢫاســـتخدمْڈاࢫاݍݰɢومـــةࢫالمال؈قيـــةࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫعمليـــاتࢫ، العـــالم رومـــنࢫأɸمɺـــاࢫتلـــكࢫלصـــدا

ࢫ اتࢫوالطــر عاتࢫالعملاقــةࢫࢭــʏࢫمجــالࢫالبɴيـةࢫالتحتيــةࢫمثــلࢫإɲــشاءࢫالمطــا قإɲـشاءࢫوتطــوʈرࢫالمــشر ر و

والۘـܣࢫɠانــتࢫتجرȋــةࢫ، كيماوʈـاتࢫوغ؈فɸــاالرئʋـسيةࢫوعمليــاتࢫالتنقيـبࢫعــنࢫالغـازࢫوصــناعةࢫالب؅فو

ࢫمــــنࢫالنمــــوࢫ ىناݦݰـــةࢫدفعــــتࢫبمال؈قيــــاࢫمــــعࢫمجموعــــةࢫمــــنࢫלصـــلاحاتࢫטقتــــصاديةࢫلمرحلــــةࢫك؄ــــف

  .טقتصاديࢫوالتنمية

ࢫقطاعɺـــــاࢫالمـــــاڲʏࢫقـــــدࢫســـــاعدɸاࢫكث؈ـــــفاࢫࢭـــــʏࢫ وممـــــاࢫلاࢫشـــــكࢫفيـــــھࢫأنࢫاݍݵ؄ـــــفةࢫالمال؈قيـــــةࢫوتطـــــو
ً

ر

مــــنࢫالقيمــــةࢫ% ٧٠ࢫɲــــسȎتھࢫحيــــثࢫصــــدرࢫمٔڈــــاࢫمــــا، ِحــــصولɺاࢫعڴــــʄࢫقــــدمࢫالــــسبقࢫࢭــــʏࢫɸــــذاࢫالمجــــال

مࢫ٢٠١٦مࢫإڲـʄࢫ٢٠٠١לجماليةࢫالعالميةࢫلإصدارࢫالصɢوكࢫبحسبࢫالبلدࢫخلالࢫالف؅ـفةࢫمـنࢫعـامࢫ

تࢫالعديـــدࢫمـــنࢫالـــصɢوكࢫلتموʈـــلࢫ، ࢫمليـــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــي٤٨٩بقيمـــةࢫتقـــدرࢫبحـــواڲʏࢫ رحيـــثࢫأصـــد

عاتࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫللدولــــةࢫوالــــشرɠاتࢫالتاȊعــــةࢫلɺــــاࢫࢭــــʏࢫســــȎيلࢫȖعزʈــــزࢫɸــــذهࢫالــــصɢوكࢫ ومــــشر

اتࢫشــركةࢫ، ةࢫتموʈليــةكــأدا القابــضةࢫࢭــʏࢫمال؈قيــاࢫلتموʈــلࢫإɲــشاءࢫمحطــةࢫ» باوســْڈد«رومٔڈــاࢫإصــدا

   .توليدࢫالطاقة

عاتࢫالۘــــــــܣࢫقامــــــــتࢫعڴــــــــʄࢫفكــــــــرةࢫالــــــــصɢوكࢫ ةࢫإڲــــــــʄࢫأنࢫمــــــــنࢫأشــــــــɺرࢫالمــــــــشر ووتجــــــــدرࢫלشــــــــا ر

حيثࢫتـمࢫإصـدارࢫالـصɢوكࢫمقابـلࢫبيـعࢫالمطـارࢫݍݰملـةࢫ، رלسلاميةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫɸوࢫمطارࢫɠوטلمبو

ࢫࢭــــʏࢫنفــــسࢫالوقــــتࢫ، ࢫســــنواتالــــصɢوكࢫلمــــدةࢫعــــشر ىثــــمࢫتــــمࢫتوقيــــعࢫعقــــدࢫبيــــعࢫالمطــــارࢫمــــرةࢫأخــــر

رࢫعــــشرࢫســــنواتࢫ، وȋـــنفسࢫالقيمــــةࢫالبيعيــــةࢫوذلــــكࢫلإعادتــــھࢫإڲــــʄࢫملكيــــةࢫالدولــــة وولكــــنࢫȊعــــدࢫمــــر



 

  ٥٤ 

–  

 
ࢫ لوخـــلالࢫɸـــذهࢫالف؅ـــفةࢫاســـتطاعتࢫاݍݰɢومـــةࢫالمال؈قيـــةࢫأنࢫȖـــستخدمࢫالمبلـــغࢫالمحـــصلࢫمـــنࢫכصـــو

هࢫ عاتࢫالتنميـــةࢫטقتـــصاديةࢫوטجتماعيــــةࢫوࢫمليـــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــيࢫࢭــــʏࢫمـــشر١٠٠رלســـلاميةࢫوقـــد

ةࢫالدولـــة عاتࢫالعملاقـــةࢫࢭـــʏࢫمـــدىࢫ، ربــإدا ووɸكـــذاࢫنݬݰـــتࢫمال؈قيـــاࢫࢭـــʏࢫتنفيــذࢫالعديـــدࢫمـــنࢫالمـــشر

  .وɸذاࢫماࢫأطلقࢫعليھࢫالبعضࢫبالم݀ݨزةࢫالمال؈قية، زمۚܣࢫقص؈فࢫللغاية

ࢫو ࢫعام ʏࢫإسلاميةࢫ٢٠٠٤ࢭ ࢫصɢوك ʏࢫࢭ ࢫטكتتاب ࢫعملية ة ࢫبإدا ࢫالمال؈ق ȋيا ࢫنو ࢫبنك ࢫقام رم ي ر

ࢫلصاݍ ࢫ ࢫݳ ࢫࢫالمال؈قية»اكاورسا«ولاية ࢫبقيمة ة ࢫלجا ࢫصيغة ࢫأساس ʄࢫدولارࢫ٣٥٠رࢫعڴ نࢫمليو

ࢫسنوات ࢫخمس ࢫȊعد ࢫȖستحق ࢫإصدارࢫإضافة.)٦٥(أمرɢʈي ࢫتم ࢫنفسھ ࢫالعام ʏࢫࢭ ࢫأنھ ʄࢫةࢫثلاثࢫإڲ

ࢫ ات ࢫرإصدا ࢫنفسɺا ࢫטستصناعللولاية ࢫصɢوك ࢫ، من ࢫלصدارࢫכو ࢫقيمة ࢫɠانت ࢫ٤٢٥لحيث

ࢫدولارࢫأمرɢʈي ࢫإɲشاء، نمليو ࢫلغرض ࢫ، ࢫمراكزࢫܵݰيةوذلك ت ࢫبقيمةࢫاصدإروأصد ࢫالثاɲي رɸا

ࢫمال؈ق١٫١٣٠ نجت يمليارࢫ ࢫ، ر ࢫبقيمة ࢫالثالث ɸا ࢫمال؈ق٥٠٠روإصدا نجت ࢫ يࢫمليو وɠانتࢫ، رن

عاتࢫتنموʈةࢫمختلفة اتࢫ٭ڈدفࢫتموʈلࢫمشر وجميعࢫɸذهࢫלصدا ݳࢫاݍ.)٦٦(ر قمࢫࢫوʈوܷ ࢫ رݨدو ل

ʉع )٣( ࢫخلال زتو ࢫטقتصادية ࢫالقطاعات ࢫحسب ࢫمال؈قيا ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالف؅فةࢫالصɢوك

 .)م٢٠١٥ -مࢫ١٩٩٦(

قمࢫ ࢫ رجدو ʉعࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫحسبࢫالقطاعاتࢫטقتصاديةࢫ) ٣(ل زتو

 )م٢٠١٥ -مࢫ١٩٩٦(خلالࢫالف؅فةࢫ
  %الɴسبةࡧ  قيمةࡧالصكوك  عددࡧالصكوك  القطاع  م

 ٦٣٫٦٣  ٢٨٧٫٠٢  ٧٨٧  القطاعࡧاݍݰكومي  ١
 ١١٫٤٦  ٥١٫٧١  ٤٤٦  اݍݵدماتࡧالمالية  ٢
 ٦٫٦٦ ٣٠٫٠٨  ٤٤١  االطاقةࡧواستخداماٮڈ  ٣
 ٦٫٢٢ ٢٨٫٠٦  ٣٥٢  المواصلات  ٤
 ٣٫٩١ ١٧٫٦٨  ٤٨٩  البناء  ٥
 ٢٫٠٩ ٩٫٤٣  ١٠٨  טتصالات  ٦
ات  ٧  ١٫٣٧ ٦٫١٨  ١٦٣  رالعقا
 ٫٨٧ ٣٫٩٤  ٤١  التكتلات  ٨
اعة  ٩  ٫٨١ ٣٫٦٧  ٩٩  رالز

 ٫٨٠ ٣٫٦٢  ٨٨  النفطࡧوالغاز  ١٠
 ٫٧٢ ٣٫٢٦  ٥٦  اݍݵدمات  ١١



 

  ٥٥ 

–  

 
  %الɴسبةࡧ  قيمةࡧالصكوك  عددࡧالصكوك  القطاع  م

 ٫٣٥ ١٫٥٥  ٧٤  الرعايةࡧالܶݰية  ١٢
 ٫٣٠ ١٫٣٤  ٥٣  الصناعاتࡧالتحوʈلية  ١٣
 ٫٢٣ ١٫٠٣  ١١  التعليم  ١٤
ȋات  ١٥  ٫١٩ ٫٧٨  ٢٣  والسلعࡧالغذائيةࡧوالمشر
 ٫١٦ ٫٧٢  ٣١  السلعࡧטسْڈلاكية  ١٦
 ٫٠٨ ٫٣٢  ٢  ال؅ففيھࡧوالسياحة  ١٧
 ٫٠٦ ٫٢٤  ٨  التعدينࡧوالمعادن  ١٨
 ٫٠٥ ٫٢٢  ٢٠  تكنولوجياࡧالمعلومات  ١٩
 ٫٠٤ ٫١٨  ١٨  التجزئة  ٢٠

 ١٠٠  ٤٥١٫٠٣  ٣٣١٠  ماڲʏלج

ن /د: المـــصدر عـــرضࡧ: الـــصكوكࡧלســـلاميةࡧكبـــديلࡧلتموʈـــلࡧالتنميـــةࡧטقتـــصادية، وإليـــاسࡧحنـــاشࡧوآخـــر

ة، التجرȋـــةࡧالمال؈قيـــة ɠليـــةࡧالعلـــومࡧ، لכوالمجلـــدࡧ، عـــددࡧخـــاص، رمجلـــةࡧنمـــاءࡧللاقتـــصادࡧوالتجـــا

ʈةࡧوعلومࡧالȘسي؈ف    .٢٩٠،ࡧصم٢٠١٨أبرʈلࡧ، ࡧاݍݨزائر،جامعةࡧجيجل، رטقتصاديةࡧوالتجا

قمࢫ   ࢫ ريتܸݳࢫمنࢫاݍݨدو مـساɸمةࢫإصـدارࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫࢭـʏࢫȖعبئـةࢫכمـوالࢫ) ٣(ل

مــةࢫلتموʈــلࢫטقتــصادࢫالمـــال؈ق ياللا ومــنࢫحيــثࢫالقطاعــاتࢫفـــإنࢫالقطــاعࢫاݍݰɢــوميࢫɸــوࢫכك؆ـــفࢫ، ز

اࢫللــــــصɢوكࢫȊعـــــددࢫ إصـــــدا
ً
ثــــــمࢫقطــــــاعࢫ، ࢫإصـــــدار٤٨٩يليـــــھࢫقطــــــاعࢫالبنـــــاءࢫȊعــــــددࢫ، ࢫإصــــــدار٧٨٧ر

وقطــــــــاعࢫ، ࢫإصـــــــدار٤٤١يليـــــــھࢫقطـــــــاعࢫالطاقـــــــةࢫȊعـــــــددࢫ، ࢫإصـــــــدار٤٤٦اݍݵـــــــدماتࢫالماليـــــــةࢫȊعـــــــددࢫ

عࢫعڴـــــــــʄࢫمختلـــــــــفࢫ، ࢫإصـــــــــدار٣٥٢المواصـــــــــلاتࢫȊعـــــــــددࢫ اتࢫيتـــــــــو زبʋنمـــــــــاࢫالعـــــــــددࢫالبـــــــــاࢮʏࢫللإصـــــــــدا ر

اعة اتࢫو ࢫمنࢫاتصالاتࢫوعقا رالقطاعاتࢫכخر زر   .إݍݸࢫبɴسبࢫمتفاوتة....ى

  تجرȋةࡧالمملكةࡧالعرȋيةࡧالسعودية: الفرعࡧالثاɲي

ʏوكࢫלسـلاميةࢫࢭـɢࢫالص ࢫالـسعوديةࢫمـنࢫأك؆ـفࢫأسـواقࢫمنطقـةࢫاݍݵلـيجࢫالعرȌـيࢫقʇعت؄فࢫسو

ࢫלصــدارࢫوالطـــرح ىɲــشاطاࢫعڴــʄࢫمـــستو
ً

כمــرࢫالــذيࢫيجعـــلࢫالمملكــةࢫالعرȋيـــةࢫالــسعوديةࢫتحتـــلࢫ، 

ࢫالعـالمࢫمـنࢫحيـثࢫقيمــةࢫ ةࢫللـصɢوكࢫלســلاميةࢫعڴـʄࢫمـستو ࢫالمـصد ىالمرتبـةࢫالثانيـةࢫبـ؈نࢫالـدو رل

اتࢫالعالمية ࢫماࢫيتعلقࢫبتجرȋةࢫ، رלصدا المملكةࢫالعرȋيـةࢫالـسعوديةࢫࢭـʏࢫمجـالࢫلوفيماࢫيڴʏࢫنȘناو

  :وذلكࢫعڴʄࢫالنحوࢫالتاڲʏ، إصدارࢫالصɢوكࢫלسلامية
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ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧالمملكةࡧالعرȋيةࡧالسعودية   قأࡧـࡧɲشأةࡧسو

حيــثࢫتــمࢫإصــدارࢫ، م٢٠٠٤بــدأتࢫالمملكــةࢫالعرȋيــةࢫالــسعوديةࢫࢭــʏࢫإصــدارࢫالــصɢوكࢫعــامࢫ

اتيصـɢوكࢫمؤسـس ، ࢫوتـمࢫȖـسميْڈاࢫصـɢوكࢫالقافلـة،رةࢫلـصاݍݳࢫإحـدىࢫالـشرɠاتࢫلتـأج؈فࢫالـسيا

ةࢫمـــــدٮڈاࢫثــــلاثࢫســـــنواتࢫȊعائــــدࢫمتغ؈ــــفࢫيـــــدفعࢫللمــــسȘثمرʈنࢫعڴـــــʄࢫ ةࢫعـــــنࢫصــــɢوكࢫإجــــا روۂــــʏࢫعبــــا ر

ࢫ) ســابك(مࢫقامــتࢫشــركةࢫ٢٠٠٥وࢭــʏࢫعــامࢫ، يأســاسࢫشــɺر قبإصــدارࢫصــɢوكࢫإســلاميةࢫࢭــʏࢫالــسو

والـــذيࢫشـــɢلࢫأك؄ــــفࢫإصـــدارࢫللـــصɢوكࢫعڴــــʄࢫ، ࢫســــعوديرʈـــالࢫمليـــارࢫ٣الـــسعوديةࢫالمحليـــةࢫبقيمــــةࢫ
َّ َ

ࢫد ࢫاݍݵليڋʏࢫخلالࢫتلكࢫالف؅فةىمستو ࢫمجلسࢫالتعاو نو    .ل

، للــــصɢوكࢫخطـــــوةࢫبالغـــــةࢫכɸميــــةࢫࢭـــــʏࢫمـــــس؈فٮڈا) ســـــابك(وȖعت؄ــــفࢫتجرȋـــــةࢫإصــــدارࢫشـــــركةࢫ

حيثࢫلاقتࢫɸذهࢫالصɢوكࢫإقبالاࢫواسعاࢫمنࢫالمسȘثمرʈنࢫالسعودي؈نࢫعنـدࢫطرحɺـاࢫللاكتتـاب
ً ً

 ،

نـكࢫלســلاميࢫكمـاࢫسـاɸمࢫالب، ثـمࢫتـواڲʄࢫȊعـدࢫذلـكࢫإصـدارࢫصـɢوكࢫالــشركةࢫالـسعوديةࢫللكɺرȋـاء

ةࢫواستـصناعࢫومرابحـة تࢫالـشركةࢫالوطنيـةࢫ، رللتنميةࢫࢭʏࢫجدةࢫبإصدارࢫصـɢوكࢫإجـا روقـدࢫأصـد

ࢫصـــɢوكࢫمرابحـــةࢫبقيمـــةࢫ ʈـــالࢫســـعوديࢫࢭـــʏࢫعـــامࢫ٣٫٩يالـــسعوديةࢫللنقـــلࢫالبحـــر مࢫ٢٠١٥رࢫمليار

  .)٦٧(م٢٠٢٢تɴتࢼܣࢫࢭʏࢫعامࢫ

ࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫ ࢫســــو قوɸنــــاكࢫȊعــــضࢫالعوامــــلࢫالۘــــܣࢫســــاɸمتࢫࢭــــʏࢫنمــــوࢫوتطــــو ر

  :ومٔڈاࢫماࢫيڴʏ، كةࢫالعرȋيةࢫالسعوديةالممل

ࢫالمملكـــةࢫالعرȋيـــةࢫالـــسعوديةࢫأٰڈـــاࢫدولـــةࢫإســـلامية١ رࢫـــــــــــــــــــࢫطبقـــاࢫللمـــادةࢫכوڲـــʄࢫمـــنࢫدســـتو
ً

دئڈـــاࢫ، 

سـولھࢫ ɸاࢫكتابࢫاللهࢫوسـنھࢫ رלسلامࢫودستو وɸـذهࢫالـصɢوكࢫتتوافـقࢫمـعࢫأحɢـامࢫ، صلى الله عليه وسلمر

طࢫوالــــشرʉعةࢫלســــلامية،ࢫلــــذلكࢫفالبʋئــــةࢫالــــشرعيةࢫوالȘــــشرʉعيةࢫالۘــــܣࢫۂــــʏࢫمــــنࢫأɸــــمࢫشــــر

  .العملࢫبالصɢوكࢫלسلاميةࢫمتاحةࢫبالفعل

٢ʏࢫלجمـــاڲʏــادةࢫالنـــاتجࢫالمحڴــʈيجــةࢫلزȘࢫالمجتمــعࢫالـــسعوديࢫنʏࢫـــــــــــــــࢫالــسيولةࢫالنقديــةࢫالعاليـــةࢫࢭــ ،

ʈـادةࢫمتوسـطࢫدخـلࢫالفـردࢫممـاࢫيزʈـدࢫمـنࢫɲـسبةࢫالفـائضࢫعـنࢫטسـْڈلاك والۘـܣࢫ، زومنࢫثـمࢫ

  .يزʈدࢫمعɺاࢫالميلࢫللادخار

ࢫالماليـــةࢫࢭــʏࢫ٣ ، م٢٠٠٣ࢫيوليـــوࢫɸ٣١ـــࢫالموافـــقࢫ١٤٢٤ࢫךخـــرةࢫىجمـــاد ٢قࢫــــــــــــــــࢫتأســـʋسࢫɸيئـــةࢫالــسو

ࢫالماليـــــة ࢫالـــــسو قلȘـــــشرفࢫعڴـــــʄࢫتنظـــــيمࢫوتطـــــو وإصـــــدارࢫاللـــــوائحࢫوالقواعـــــدࢫوالتعليمـــــاتࢫ، ر

ࢫالمالية مةࢫلتطبيقࢫأحɢامࢫنظامࢫالسو قاللا وذلكࢫ٭ڈدفࢫتوف؈فࢫالمنـاخࢫالملائـمࢫللاسـȘثمارࢫ، ز

  .قࢭʏࢫالسو
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ࢫالماليــةࢫالــسعوديةࢫ٤ ɸـــࢫالموافــقࢫ١٤٢٤ࢫךخــرةࢫىࢫجمــاد٢ ࢭــʏ) لتــداو(قࢫـــــــــــࢫتأســʋسࢫشــركةࢫالــسو

ࢫالــــــصɢوك٢٠٠٣ࢫيوليـــــوࢫ٣١ ࢫبوابــــــةࢫجديــــــدةࢫلتــــــداو لمࢫلتɢــــــو ࢫ، ن ةࢫوȖــــــشغيلࢫالــــــسو قولإدا ر

ʈةࢫوتموʈليةࢫتنافسية، الماليةࢫبكفاءة   .)٦٨(روالعملࢫعڴʄࢫتطوʈرɸاࢫوتوف؈فࢫقنواتࢫاسȘثما

ࢫـــــــــــــــــــــــــــــــــࢫاتجـــــاهࢫالمؤســـــساتࢫالعامـــــةࢫومؤســـــساتࢫכعمـــــالࢫنحـــــوࢫالتموʈـــــلࢫمـــــنࢫخـــــلالࢫالـــــصɢوكࢫ٥

اعدةלسلام   .ويةࢫللاستفادةࢫمنࢫالمزاياࢫالۘܣࢫتوفرɸاࢫكأداةࢫتموʈليةࢫجديدةࢫو

نࢫاݍݰــــلالࢫ٦ وࢫـــــــــــــــــــــــــࢫتناســــبࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫشــــرʈحةࢫكب؈ــــفةࢫمــــنࢫالمــــسȘثمرʈنࢫالــــذينࢫيتحــــر

ࢫمـــعࢫالبنـــوكࢫالرȋوʈـــة، واݍݰـــرامࢫࢭـــʏࢫȖعـــاملاٮڈمࢫالماليـــة اقࢫ، نوالـــذينࢫلاࢫيتعـــاملو رولاࢫࢭـــʏࢫכو

ِالماليةࢫالۘܣࢫتدرࢫفائدةࢫمحددةࢫلأنھ
ّ ࢫمنࢫقبيلࢫالرȋاࢫالمحرمࢫشرعاُ

ً
.  

عاتࡧالبɴيـــةࡧالتحتيــةࡧࡩـــʏࡧالمملكــةࡧالعرȋيـــةࡧ ࡧالــصكوكࡧלســـلاميةࡧࡩــʏࡧتموʈـــلࡧمــشر ـــــــــࡧدو وبࡧـــــــ ر

  السعودية

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫࢭʏࢫالمملكةࢫالعرȋيةࢫالسعودية والۘـܣࢫتـمࢫ، وɸناكࢫالعديدࢫمنࢫمشر

    تموʈلɺاࢫعنࢫطرʈق

مـــزمࢫࢭــ: الــصɢوكࢫלســلاميةࢫومٔڈــا ةࢫلأبــراجࢫ زصــɢوكࢫإجــا تࢫالɺيئـــةࢫ، ʏࢫمكــةࢫالمكرمــةر ركمــاࢫأصــد

العامـــةࢫللط؈ـــفانࢫالمـــدɲيࢫبالمملكـــةࢫالعرȋيـــةࢫالـــسعوديةࢫصـــɢوɠاࢫبقيمـــةࢫ
ً

ʈـــالࢫســـعوديࢫ١٥ رࢫمليـــارࢫ

ࢫالملكࢫعبدالعزʈزࢫبجدة تࢫالـشركةࢫ، والملكࢫخالدࢫبالرʈاض، يلتموʈلࢫوتطوʈرࢫمطار ركماࢫأصـد

الـــسعوديةࢫللكɺرȋـــاءࢫصـــɢوɠاࢫبقيمـــةࢫ
ً

ســـتخدامɺاࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫوذلـــكࢫلا، ࢫمليـــارࢫدولارࢫأمرɢʈـــي١٫٧٥

عاتࢫالطاقـــــــة ࢫ، ومـــــــشر عاتࢫذاتࢫجـــــــدو اتࢫɸـــــــوࢫتموʈـــــــلࢫمـــــــشر ىوالɺـــــــدفࢫمـــــــنࢫɸـــــــذهࢫלصـــــــدا و ر

  .اقتصاديةࢫمعࢫضمانࢫاݍݰɢومةࢫللتموʈل

ةࢫالماليـةࢫالـسعوديةࢫومؤسـسةࢫالنقـدࢫالعرȌـيࢫ ا روتحظىࢫɸذهࢫالصɢوكࢫبـدعمࢫɠـلࢫمـنࢫو ز

ةࢫالماليــةࢫɸـــذهࢫالـــصɢوكࢫنيابــةࢫعـــنࢫاݍݰɢومـــة، الــسعودي ا رحيـــثࢫتـــضمنࢫو ࢫأݍݰقـــتࢫࢭــʏࢫحـــ؈ن، ز

اقࢫالماليـــــةࢫالمقبولـــــةࢫࢭـــــʏࢫاتفاقيـــــاتࢫ رمؤســــسةࢫالنقـــــدࢫالعرȌـــــيࢫالـــــسعوديࢫالـــــصɢوكࢫبقائمـــــةࢫכو

ࢫصفرࢫ% ٧٠إعادةࢫالشراءࢫبɴسبةࢫ نࢫمخاطرࢫʇساو يوȋو ࢫالفاعـلࢫلɢـلࢫ، % ز ربالإضافةࢫإڲʄࢫالدو

وقـدࢫتـمࢫ، مٔڈماࢫࢭʏࢫالمشاركةࢫࢭـʏࢫترتʋـبࢫإصـدارࢫالـصɢوكࢫوالتعرʈـفࢫ٭ڈـاࢫلـدىࢫالمؤسـساتࢫالماليـة

ࢫوȋنــكHSBCةࢫاختيــارࢫشــرك  Standard and يࢫالــسعوديةࢫوالبنــكࢫכɸڴــʏࢫالتجــار
charteredوكɢذهࢫالصɸةࢫ   .)٦٩(رࢫلإدا
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  تجرȋةࡧالسودان: الفرعࡧالثالث

ائـدةࢫومتم؈ـقة خاصـةࢫࢭـʏࢫ، رȖعت؄فࢫتجرȋةࢫإصدارࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫࢭـʏࢫالـسودانࢫتجرȋـةࢫ

مــــــسةࢫعرȋيــــــاࢫوتحتــــــلࢫالــــــسودانࢫالمرتبــــــةࢫاݍݵا، مجــــــالࢫإصــــــدارࢫالــــــصɢوكࢫاݍݰɢوميــــــةࢫالــــــسيادية
ً

اتࢫالــصɢوكࢫלسـلاميةࢫإڲــʄࢫإجمـاڲʏࢫقيمــةࢫالــصɢوكࢫ روالـسادسةࢫعالميــاࢫمـنࢫحيــثࢫقيمـةࢫإصــدا
ً

ࢫالعــالم ةࢫعڴـʄࢫمـستو ىالمـصد ࢫتجرȋـةࢫالـسودانࢫࢭــʏࢫمجـالࢫإصـدارࢫالــصɢوكࢫ، ر لوفيمـاࢫيڴـʏࢫنȘنــاو

  :وذلكࢫعڴʄࢫالنحوࢫالتاڲʏ، לسلامية

ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧالسودان   قأࡧـࡧɲشأةࡧسو

ࢫبـــــأنࢫ بࢫالناݦݰــــةࢫوالمتم؈ـــــقةࢫࢭــــʏࢫصـــــناعةࢫليمكــــنࢫالقــــو رالتجرȋــــةࢫالـــــسودانيةࢫمــــنࢫالتجـــــا

ࢫالقطـــــاعࢫالمـــــصرࢭʏࢫ، الـــــصɢوكࢫלســـــلامية نولعـــــلࢫمـــــنࢫأɸـــــمࢫأســـــبابࢫنجـــــاحࢫɸـــــذهࢫالتجرȋـــــةࢫɠـــــو

ࢫالــذيࢫʇعمــلࢫوفــقࢫالنظــامࢫלســلاميࢫمنــذࢫعــامࢫ مࢫ١٩٩١يالــسوداɲيࢫبمــاࢫࢭــʏࢫذلــكࢫالبنــكࢫالمركــز

ࢫالنظـــامࢫالمـــصرࢭʏࢫالـــسوداɲيࢫɸـــوࢫالنظـــامࢫالرائـــ دࢫࢭـــʏࢫإصـــدارࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫنوȋـــذلكࢫيɢـــو

ࢫبلـدࢫعرȌـيࢫقـامࢫبتحوʈـلࢫنظامـھࢫالمـصرࢭʏࢫبأكملـھࢫللعمـلࢫ .م١٩٩٨منذࢫعامࢫ لوȖعدࢫالسودانࢫأو

ࢫبـــديلاࢫ، وفــقࢫأحɢـــامࢫالـــشرʉعةࢫלســـلامية وذلـــكࢫ٭ڈـــدفࢫإيجـــادࢫأدواتࢫوأســـاليبࢫتموʈليـــةࢫتɢـــو
ً ن

ُوقــــــدࢫاســــــتحدثتࢫاݍݰɢومــــــةࢫالــــــسودانيةࢫقانونــــــاࢫعــــــرفࢫباســــــمࢫ، للــــــسنداتࢫالتقليديــــــة ً
ࢫقــــــا« ننو

ࢫتماشـــــياࢫمـــــعࢫسياســـــةࢫالدولــــةࢫالراميـــــةࢫإڲـــــʄࢫإلغـــــاءࢫوذلــــك. )٧٠(»م١٩٩٥صــــɢوكࢫالتموʈـــــلࢫلـــــسنةࢫ
ً

الصيغࢫالرȋوʈةࢫمنࢫمعاملاتࢫالدولةࢫعموما
ً

ࢫإسلامية،    .ىواسȘبدالࢫɸذهࢫالصيغࢫبأخر

 بࡧـࡧأنواعࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧالسودانية

ɸاࢫاݍݰɢومـــةࢫالـــسودانية نحـــوࢫوۂـــʏࢫعڴـــʄࢫال، رɸنـــاكࢫȊعـــضࢫالـــصɢوكࢫالۘـــܣࢫقامـــتࢫبإصـــدا

ʏالتاڲ:  

ۂــــʏࢫصـــɢوكࢫماليــــةࢫتقـــومࢫعڴــــʄࢫأســـاسࢫعقــــدࢫ :)شـــɺامة(ࡧــــــــــــــــــــــࡧشــــɺاداتࡧالمـــشاركةࡧاݍݰكوميــــةࡧ١

ʈــــةࢫالــــسودان، المــــشاركة ةࢫالماليــــةࢫنيابــــةࢫعــــنࢫجمɺو ا ɸاࢫو روتقــــومࢫبإصــــدا رز وتــــصدرࢫشــــɺاداتࢫ، ر

ࢫشـــɺرا١٢ - ٦لمـــددࢫمختلفـــةࢫت؅ـــفاوحࢫمـــاࢫبـــ؈نࢫ) شـــɺامة(
ً

ࢫاݍݵرطـــومࢫ،  ࢫࢭـــʏࢫســـو قوۂـــʏࢫقابلـــةࢫللتـــداو ل

اقࢫالماليــةࢫإڲــʄࢫأنࢫݯݨــمࢫ، للأســواقࢫالماليــة ࢫاݍݵرطــومࢫلــلأو ةࢫعــنࢫســو روȖــش؈فࢫالبيانــاتࢫالــصاد ق ر

ࢫࢭــʏࢫصـــɢوكࢫ ࢫبلـــغࢫ)شــɺامة(لالتــداو عـــامࢫ% ٦٨و، م٢٠٠٧عــامࢫ% ٥٩قࢫإڲــʄࢫإجمـــاڲʏࢫݯݨــمࢫالــسو

ࢫمنࢫعامࢫ% ٩١و، م٢٠٠٩عامࢫ% ٨٢و، م٢٠٠٨   .)٧١(م٢٠١٠لࢭʏࢫالنصفࢫכو
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ࡧ٢ شـــɺادةࢫمـــشاركةࢫ: أٰڈــاȖعـــرفࢫشــɺادةࢫشـــممࢫب: )شــمم(يࡧــــــــــــــــࡧشــɺاداتࡧمـــشاركةࡧالبنــكࡧالمركـــز

ʈــة رتمكــنࢫحاملɺــاࢫمــنࢫمــشاركةࢫبنــكࢫالــسودانࢫࢭــʏࢫملكيتــھࢫلأســɺمھࢫبــالبنوكࢫالتجا ِ
ّ َ ةࢫ، ُ روۂــʏࢫعبــا

ࢫمملوكـــةࢫلبنــــكࢫ ࢫعڴـــʄࢫأصـــو ࢫخـــاصࢫيحتـــو لعـــنࢫصـــɢوكࢫتمثـــلࢫحصـــصاࢫمحـــددةࢫࢭـــʏࢫصــــندو ي ق
ً

ʏࢫالقطــاعࢫالمـصرࢭʏةࢫالماليــةࢫࢭـ ا رالـسودانࢫو وتɴـشأࢫالــشɺادةࢫ، وۂــʏࢫبـذلكࢫنــوعࢫمـنࢫالتــصكيك، وز

ومـنࢫثـمࢫتجزئْڈـاࢫإڲـʄࢫشـɺاداتࢫمـشاركةࢫ، مـساɸماتࢫبنـكࢫالـسودانࢫوتحديـدࢫقيمْڈـاȊعدࢫحصرࢫ

ةࢫالـــسيولةࢫࢭــــʏࢫ، لɢـــلࢫمٔڈـــاࢫقيمـــةࢫمȘـــساوʈة ɸاࢫلإدا ࢫأداةࢫنقديـــةࢫإســـلاميةࢫتـــمࢫإصـــدا روȖعت؄ـــفࢫأو ر ل

  .)٧٢(م١٩٩٨

اتࡧاݍݰكوميـةࡧ٣ ࢫيةوۂـʏࢫصــɢوكࢫماليـةࢫتقـومࢫعڴـʄࢫمبـدأࢫالــشرع: )صـرح(رࡧــــــــࡧصـكوكࡧטسـȘثما

اةלسلامي ɸاࢫو زࢫتصد ر
ࢫכوڲـ، رةࢫالماليةࢫوטقتصادࢫالوطۚܣُ ٮڈـاࢫوȖـسوʈقɺاࢫࢭـʏࢫالـسو ِوتتمࢫإدا

َّ َ ق ʄࢫر

ȋة، ع؄ـــــفࢫشـــــركةࢫالـــــسودانࢫلݏݵـــــدماتࢫالماليـــــة وʈـــــتمࢫاســـــتخدامࢫ، روۂـــــʏࢫتـــــصدرࢫࢭـــــʏࢫصـــــيغةࢫالمـــــضا

عاتࢫالبɴيـــةࢫالتحتيـــة وقطاعـــاتࢫالـــܶݰةࢫوالتعلـــيمࢫ، وإيــراداتࢫɸـــذهࢫالـــصɢوكࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫمـــشر

أيࢫ، وȋالتــــاڲʏࢫفــــإنࢫلɺــــاࢫنفــــسࢫأɸــــدافࢫصــــɢوكࢫشــــɺامة، والميــــاهࢫࢭــــʏࢫولايــــاتࢫالــــسودانࢫالمختلفــــة

دࢫالماليةࢫلتموʈلࢫטحتياجاتࢫالمختلفةࢫللدولة   .رتوف؈فࢫالموا

ࡧ٤ ةࡧبنـكࡧالـسودانࡧالمركـز يࡧــــــــࡧشـɺاداتࡧإجـا ɸ: )شـɺاب(ر ࢫعڴـʄࢫاࢫبنـاءرɸـذهࢫالـصɢوكࢫتـمࢫإصـدا

ةࢫלســـــلاميةࢫࢭــــʏࢫ وظɺــــرتࢫكبــــديلࢫعـــــنࢫشــــɺاداتࢫمـــــشاركةࢫ، م٢٠٠٥ࢫأغـــــسطسࢫ٣٠رعقــــدࢫלجــــا

ࢫالبنـكࢫالمركـ ࢫ، ) شـمم(يز ࢫخـاصࢫيحتــو قــةࢫماليـةࢫتمثـلࢫحصـصاࢫمحــدودةࢫࢭـʏࢫصـندو يوۂـʏࢫو ق
ً

ر

ࢫالمملوكـــــةࢫلبنـــــكࢫالـــــسودانࢫالمركـــــز يعڴـــــʄࢫכصـــــو ࢫالبنـــــكࢫ، ل لكمـــــاࢫȖعتمـــــدࢫعڴـــــʄࢫتـــــصكيكࢫأصـــــو

ࢫالثابتــــةࢫࢭــــʏࢫالعاصــــمةࢫوالولايــــات ࢫبــــ؈نࢫالبنــــوكࢫفقــــط، يالمركــــز ࢫ، لوۂــــʏࢫقابلــــةࢫللتــــداو زولاࢫيجــــو

ࢫأيࢫلʋـــــستࢫمت إڲـــــʄࢫ) شـــــɺاب(وٮڈــــدفࢫشـــــɺاداتࢫ، راحـــــةࢫلݏݨمɺـــــويتــــداولɺاࢫإلاࢫمـــــعࢫالبنـــــكࢫالمركــــز

ةࢫالسيولةࢫداخلࢫטقتصاد ࢫالسوداɲيࢫمنࢫإدا رتمك؈نࢫالبنكࢫالمركز   .)٧٣(ي

ࡧمـصفاةࡧاݍݵرطـومࡧللب؅ـفولࡧ٥ ةࡧأصو لࡧـࡧشɺاداتࡧإجا تࢫɸـذهࢫالـشɺاداتࢫࢭـʏࢫ: )شـامة(ر رأصـد

ةࢫלســـلامية٢٠١٠ࢫأكتـــوȋرࢫ٢٧ دࢫالماليــــةࢫمــــنࢫ، رمࢫعڴــــʄࢫأســــاسࢫعقــــدࢫלجــــا رȊغــــرضࢫتجميــــعࢫالمــــوا

ࢫمــصفاالمــ ، ࢫاݍݵرطــومةلسȘثمرʈنࢫعــنࢫطرʈــقࢫعقــدࢫالوɠالــةࢫالــشرعيةࢫلتوظيفɺــاࢫࢭــʏࢫشــراءࢫأصــو

ةࢫȖـــشغيليةࢫلتحقيـــقࢫعوائــدࢫمجزʈـــةࢫللمـــسȘثمرʈنࢫفٕڈــاࢫت؅ـــفاوحࢫمـــاࢫ ةࢫالماليـــةࢫإجــا ا روتأج؈فɸــاࢫلـــو ر ز

سنوʈا% ١٤إڲʄࢫ% ١٢ب؈نࢫ
ً

.  
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ࡧالــــشركةࡧالــــسودانيةࡧلنقــــلࡧالكɺرȋـــــاءࡧ٦ ةࡧأصـــــو لࡧــــــــــــــــــــــــــــࡧشــــɺاداتࡧإجــــا بــــدأࢫالعمــــلࢫࢭـــــʏࢫ: )رنــــو(ر

ɺࢫعــامࢫ) رنــو(اداتࢫشــʏࢫعــامࢫ، م٢٠١٢ࢭــʏࢫ، م٢٠١٤وانتࢼــܢࢫالعمــلࢫ٭ڈــاࢫࢭــ ةࢫعــنࢫصــندو قوۂــʏࢫعبــا ر

ࢫمتوسطࢫכجلࢫ هࢫ بـرأس) ثلاثࢫسنوات(ياسȘثمار ࢫدولارࢫأمرɢʈـي٧٥٨رمـالࢫقـد وȋقيمـةࢫ، نࢫمليـو

ɸاࢫ ࢫمتوقـــــعࢫࢭـــــʏࢫحـــــدودࢫ، ࢫدولارࢫأمرɢʈـــــيࢫللـــــشɺادةࢫالواحـــــدة١٠٠رإســـــميةࢫقـــــد % ٧يوعائـــــدࢫســـــنو

ɸـوࢫ) رنو(وɠانࢫالɺدفࢫمنࢫإصدارࢫشɺاداتࢫ، ࢫأوࢫماࢫʇعادلɺاتدفعࢫɠلࢫستةࢫأشɺرࢫبنفسࢫالعملة

دࢫمناسبةࢫللدولة    .)٧٤(رتوف؈فࢫموا

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧࡩʏࡧالسودان ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشر وجـࡧـࡧدو   ر

ٮڈاࢫحɢومــــةࢫالـــسودانࢫســــاɸمتࢫࢭــــʏࢫ ࢫبـــأنࢫالــــصɢوكࢫלســـلاميةࢫالۘــــܣࢫأصـــد ريمكـــنࢫالقــــو ل

عاتࢫالبɴيةࢫالتح عاتࢫماࢫيڴʏ، تيةوتموʈلࢫمجموعةࢫمنࢫمشر   :وومنࢫɸذهࢫالمشر

ࡧالسليمࡧناوا١ ࡧطرʈق ࢫ: ـ اڤʏࢫيبلغࢫطولھ ࢫ، ࢫكيلوࢫم؅ف٣٠رɸوࢫطرʈقࢫز ࢫ١٥٠وȋلغࢫݯݨمࢫتɢلفتھ

ࢫسوداɲي ࢫجنيھ ࢫتم، نمليو ࢫبمناطقࢫ وقد ࢫלنتاج ࢫمناطق ࢫبرȋط ࢫليقوم ࢫالطرʈق ࢫɸذا إɲشاء

ࢫلتوف؈فࢫالوقت، الȘسوʈق ࢫالمحاصيل وذلك ࢫنقل ࢫعملية ʏࢫࢭ ع؈ن ࢫللمزا ࢫɠ، رواݍݨɺد انواࢫحيث

ࢫالطرʈق ࢫɸذا ࢫقبل ࢫالوقتࢫواݍݨɺد ࢫالكث؈فࢫمن ࢫإɲشاءࢫ، نيبذلو ࢫمن ࢫأخر ࢫأɸداف ʄࢫإڲ ىإضافة

ࢫتنموʈة عات ࢫمشر ࢫخلق ࢫمثل ࢫالطرʈق ࢫטسȘثمارࢫبالمنطقة، وɸذا ࢫȖܨݨيع ʄࢫعڴ ، والمساعدة

ࢫإڲʄࢫمراكزࢫاݍݵدماتࢫوالܶݰةࢫوالتعليم   .إݍݸ.......لوȖسɺيلࢫالوصو

ݰديـدࢫعـنࢫطرʈـقࢫجـزءࢫمـنࢫعائـداتࢫعـددࢫمـنࢫتمࢫتأɸيلࢫالـسكةࢫاݍ: ࡧــࡧتأɸيلࡧالسكةࡧاݍݰديد٢

وقــدࢫبلـــغࢫالمبلـــغࢫ، לصــدارࢫالراȊـــعࢫواݍݵــامسࢫوالـــسادسࢫوالــساȊعࢫواݍݰـــاديࢫعـــشرࢫوالثــاɲيࢫعـــشر

عࢫ ࢫجنيــــــھࢫســـــوداɲي٢٩٠٫١٥والمخـــــصصࢫلɺـــــذاࢫالمــــــشر وتــــــمࢫاســـــتخدامࢫɸــــــذاࢫالمبلـــــغࢫࢭــــــʏࢫ، نࢫمليـــــو

  .)٧٥(بالإضافةࢫإڲʄࢫتركيبࢫفلنɢاتࢫجديدة، ةاست؈فادࢫقاطراتࢫوأليافࢫصوتي

ةࢫ: يأɸيــــلࡧالنقــــلࡧالٔڈــــرࡧـــــــــــــــــــــــࡧت٣ ࢫجنيــــھࢫســــوداɲيࢫمــــنࢫ٣٧٫٥٩رتــــمࢫتخــــصيصࢫمبلــــغࢫوقــــد نࢫمليــــو

ʈنࢫالثالــثࢫواݍݵــامس ةࢫعـــنࢫآلاتࢫ، يالٔڈــرالنقــلࢫوذلــكࢫلتأɸيــلࢫ، رعائــداتࢫלصــدا روɠانــتࢫعبــا

  .ومعداتࢫȖشغيل

ر٤ يࡧــــــــࡧسـدࡧمـر ࢫجنيـھࢫســوداɲيࢫمـنࢫعائـداتࢫלصـدارࢫالــساȊعࢫ٣٠تــمࢫتخـصيصࢫمبلـغࢫ: و نࢫمليـو

عࢫتموʈلࢫɸذاࢫاࢫࢭʏللمساɸمة   .ولمشر

ࢫجنيــــھࢫســــوداɲيࢫ٣٩٫٥٩تــــمࢫتخــــصيصࢫمبلــــغࢫ: دࡧــــــــــــــــــــــــࡧمطــــارࡧاݍݵرطــــومࡧالــــدوڲʏࡧاݍݨديــــ٥ نࢫمليــــو

ع ةࢫعنࢫجزءࢫمنࢫعائداتࢫלصدارࢫالساȊع، وللمساɸمةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫɸذاࢫالمشر   .روۂʏࢫعبا

عاتࡧولايـةࡧسـنار٦ عاتࢫعـنࢫطرʈـقࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫ: وࡧـــــــࡧمـشر وتـمࢫتموʈـلࢫعـددࢫمـنࢫالمـشر

عࢫجبــــلࢫموʈــــھ: عاتوومــــنࢫɸــــذهࢫالمــــشر، ࢭــــʏࢫولايــــةࢫســــنار دࢫ، ومــــشر روالــــذيࢫتــــمࢫتموʈلــــھࢫمــــنࢫمــــوا
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عࢫ، לصــــــدارࢫالــــــساȊع ࢫجنيــــــھࢫســــــوداɲي٤٫٤٦ووȋلغــــــتࢫتɢلفــــــةࢫالمــــــشر كمــــــاࢫتــــــمࢫتركيــــــبࢫ، نࢫمليــــــو

ࢫجنيـــھࢫســـوداɲي٧٫٦طلمبـــاتࢫميـــاهࢫللولايـــةࢫبتɢلفـــةࢫبلغـــتࢫ دࢫ، نࢫمليـــو رتـــمࢫتخصيـــصɺاࢫمـــنࢫمـــوا

  .לصدارࢫالثامن

، ࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫلقطــاعࢫالــܶݰةɸــوࢫمركــزࢫصـڍʏࢫيــدخلࢫضــمنࢫإطــار: ࡧــــــــــࡧمركــزࡧالقلــبࡧمــدɲي٧

دࢫלصـــدارࢫالثـــامن عࢫ، روتـــمࢫتموʈـــلࢫɸـــذاࢫالمركـــزࢫمـــنࢫمـــوا ࢫجنيـــھࢫ٤ووȋلغـــتࢫتɢلفـــةࢫالمـــشر نࢫمليـــو

  .سوداɲي

٨ʏةࡧالتعلــــــيمࡧالعـــــــاڲ ا عاتࡧو رـــــــࡧمـــــــشر ز عاتࢫȖـــــــشʋيدࢫمدينــــــةࢫســـــــكنيةࢫ :و وتــــــضمنتࢫɸـــــــذهࢫالمــــــشر

دࢫלصــدارࢫכو لللطــلابࢫمــنࢫمــوا دࢫלصــدارࢫ، ر وȋلــغࢫ، الثالــثروتموʈــلࢫمعــداتࢫالمعامــلࢫمــنࢫمــوا

  .جنيھࢫسوداɲي نࢫمليو٢٤إجماڲʏࢫالتɢاليفࢫ

قـــمࢫ ࢫ ــݳࢫاݍݨـــدو روʈوܷ عاتࢫالبɴيـــةࢫ) ٤(ل ومــساɸمةࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫࢭــʏࢫتموʈـــلࢫمـــشر

  .التحتيةࢫࢭʏࢫالسودان

قم ࢫ رجدو عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫࢭʏࢫالسودان )٤(ل   ومساɸمةࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫمشر

ات  القطاع  زלنجا

توف؈فࢫ، دعمࢫمراكزࢫغسيلࢫالكڴʄࢫبالعاصمةࢫوالولايات، ݰيةࢫمتخصصةإɲشاءࢫمراكزࢫܵ  الܶݰة

ةࢫࢭʏࢫالمعاملࢫوالمسȘشفياتࢫטتحاديةࢫوالولايات  رمعداتࢫمتطو
ʏلياتࢫالتقنيةࢫ  التعليمࢫالعاڲɢزةࢫكمبيوتر(توف؈فࢫمعاملࢫتقنيةࢫللɺإݍݸ.......،לن؅فنت، أج(  

ࢫךبار  المياه ࢫمئات ࢫȖساعد، حفرࢫوتركيب ࢫالۘܣ ࢫالسدود ࢫࢭʏࢫبناء ࢫالمياه ࢫنقص ࢫمشɢلة ࢫحل ʏࢫࢭ

 عددࢫمنࢫالولايات

اعةࢫوالر يالز اعية  ر ࢫالز ࢫوالمعدات ࢫللر، رتوف؈فࢫךلات ࢫכساسية ࢫالبɴية ࢫحفرࢫ، يدعم توف؈فࢫوحدات

 متɢاملةࢫلبعضࢫالولايات
 توف؈فࢫכدوʈةࢫللإمداداتࢫالبيطرʈة  ال؆فوةࢫاݍݰيوانية
 يدࢫطرʈقࢫالسليمࢫناواȖشʋ، يدعمࢫالسكةࢫاݍݰديدࢫوالنقلࢫالٔڈر  البɴيةࢫالتحتية

عࢫإعادةࢫتأɸيلࢫمصنعࢫالɴسيج  الصناعة  وتوف؈فࢫمعداتࢫلمشر

ࢫوالتل  المعلوماتية ࢫللإذاعة ࢫالقومية ࢫللɺيئة ࢫالتحتية ࢫالبɴية ࢫأنباءࢫ، نفزʈويدعم ࢫالسودان ɠالة وو

ة، المراسلاتࢫלذاعية  رتوف؈فࢫכجɺزةࢫالتقنيةࢫالمتطو

ࡧالـــ، ســـناءࡧمرابطـــي، الـــسعيدࡧبرʈكـــة/د :المـــصدر ࡧ-صكوكࡧלســـلاميةࡧࡩـــʏࡧتحقيـــقࡧالتنميـــةࡧטقتـــصاديةردو

تجرȋــــةࡧالــــسودانࡧأنموذجــــا
ً

اســــات،  ، اݍݨزائــــر، العــــددࡧاݍݵــــامس، رمجلــــةࡧمــــيلافࡧللبحــــوثࡧوالد

   ١٩٢،ࡧصم٢٠١٧يونيوࡧ
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ات: الفرعࡧالراȊع  رتجرȋةࡧלما

بࢫالمتم؈قةࢫࢭʏࢫاسـتخدامࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫلتموʈـلࢫ اتيةࢫمنࢫالتجا رȖعدࢫالتجرȋةࢫלما ر

عات ʈةࢫوالتنموʈـــةࢫالك؄ــــفوالمـــشر ىࢫטســـȘثما اتيـــةࢫࢭـــʏࢫمجــــالࢫ، ر ࢫالتجرȋــــةࢫלما روفيمـــاࢫيڴـــʏࢫنȘنـــاو ل

  :وذلكࢫمنࢫخلالࢫماࢫيڴʏ، الصɢوكࢫלسلامية

اتࡧ   رأࡧـࡧɲشأةࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧלما

اتࢫالعرȋيــــةࢫالمتحــــدةࢫالمركــــزࢫالثالــــثࢫعالميــــاࢫȊعــــدࢫمال؈قيــــاࢫوالمملكــــةࢫالعرȋيــــةࢫ تحتــــلࢫלمــــا
ً

ر

ɢࢫإصـــــدارࢫالـــــصʏاٮڈاࢫنحـــــوࢫ، وكࢫלســـــلاميةالـــــسعوديةࢫࢭـــــ اࢫ١١٠رحيـــــثࢫبلـــــغࢫعـــــددࢫإصـــــدا ࢫإصـــــدا
ً
ر

أيࢫمــــاࢫɲــــسȎتھࢫ، م٢٠١٧ࢫمليــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــيࢫحۘـــܢࢫٰڈايــــةࢫعـــامࢫ٧١٫٨٩٥بقيمـــةࢫإجماليــــةࢫبلغـــتࢫ

اتࢫࢭــــʏࢫالعـــالم% ٧٫٣٤ اٮڈاࢫࢭــــʏࢫ، رمـــنࢫإجمـــاڲʏࢫقيمــــةࢫלصـــدا اتࢫأغلــــبࢫإصـــدا روȖــــستخدمࢫלمـــا ر

ɸــــاࢫقطــــاعࢫاݍݵــــدماتࢫالم اتࢫوقطــــاعࢫزتموʈــــلࢫالقطاعــــاتࢫטقتــــصاديةࢫوأبر راليــــةࢫوقطــــاعࢫالعقــــا

قمࢫ، الطاقة ݰھࢫالشɢلࢫ روɸذاࢫماࢫيوܷ ُ)٨.(  

قمࢫ  )٨(رشɢلࢫ

اتࢫسنةࢫ   ٢٠١٦رتموʈلࢫالصɢوكࢫللقطاعاتࢫالمختلفةࢫࢭʏࢫدولةࢫלما

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Source: WWW. Islamic finance.com/Islamic finance UAE   

 
تمویل الصكوك للقطاعات المختلفة في دولѧѧة الإمѧѧارات سѧѧنة 

٢٠١٦م

32%
القطاعات الأخرى 

31%
قطاع الخدمات المالیة 

25%
قطاع العقارات 

12%
قطاع الطاقة
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اتࢫقام تࢫبتموʈلࢫقطاعࢫروʈتܸݳࢫمنࢫالشɢلࢫالسابقࢫأنࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫלما

ࢫالماليةࢫبɴسبةࢫ اتࢫبɴسبةࢫ% ٣١اݍݵدمات % ١٢وقطاعࢫالطاقةࢫبɴسبةࢫ% ٢٥روقطاعࢫالعقا

ࢫ ࢫبɴسبة ʏل% ٣٢والباࢮʈࢫتمو ࢫتم ࢫالنقلࢫ ࢫالعديدحيث ࢫقطاع ࢫمثل ࢫכخر ࢫالقطاعات ىمن

 .والب؅فولࢫوالسياحةࢫوغ؈فɸا

ࢫالعــال اتࢫالــصɢوكࢫعڴــʄࢫمــستو ࢫلإصــدا ىوقــدࢫتــصدرࢫبنــكࢫدȌــيࢫלســلاميࢫالمركــزࢫכو مࢫرل

ةࢫ، م٢٠١١مࢫوحۘــــــܢࢫمنتــــــصفࢫســـــȎتم؄فࢫعــــــامࢫ٢٠١١منـــــذࢫبدايــــــةࢫعــــــامࢫ رحيــــــثࢫقــــــامࢫالبنــــــكࢫبــــــإدا

ࢫ% ٢٠٫٨لʋــستحوذࢫعڴــʄࢫɲــسبةࢫ، ࢫمليــارࢫدولارࢫأمرɢʈــي١٫٧٧٥صــɢوكࢫبقيمــةࢫ قمــنࢫحــصةࢫالــسو

اتࢫالصɢوكࢫࢭʏࢫالعالم   .رلإصدا

ات عاتࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧࡩʏࡧלما ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشر ربࡧـࡧدو و   ر

اتࢫالعرȋيـــةࢫالمتحــدةࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫلقــدࢫســـاɸمتࢫالــصɢو ٮڈاࢫלمــا ركࢫלســـلاميةࢫالۘــܣࢫأصـــد ر

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتية عاتࢫماࢫيڴʏ، والعديدࢫمنࢫمشر   :وومنࢫɸذهࢫالمشر

ــــــــــــࡧصــــــــــــكوكࡧدائــــــــــــرةࡧالط؈ــــــــــــفانࡧالمــــــــــــدɲي١ تࢫ٢٠٠٤ࢫࢭــــــــــــʏࢫشــــــــــــɺرࢫنــــــــــــوفم؄فࢫعــــــــــــامࢫ:ـ رمࢫأصــــــــــــد

ةࢫبݲݨــــــــــــمࢫمليــــــــــــارࢫدولارࢫ رحɢومـــــــــــةࢫدȌــــــــــــيࢫمــــــــــــنࢫخــــــــــــلالࢫدائــــــــــــرةࢫالط؈ــــــــــــفانࢫالمــــــــــــدɲيࢫصــــــــــــɢوكࢫإجــــــــــــا

وذلــــــــكࢫلتموʈــــــــلࢫأعمــــــــالࢫالمرحلــــــــةࢫالثانيــــــــةࢫمــــــــنࢫ، لࢫاســــــــتحقاقࢫخمــــــــسࢫســــــــنواتأمرɢʈــــــــيࢫوأجــــــــ

ʏــــــــــيࢫالــــــــــدوڲȌرࢫمطــــــــــارࢫدʈعࢫتوســــــــــعةࢫوتطــــــــــو والۘــــــــــܣࢫتقــــــــــدرࢫتɢلفْڈــــــــــاࢫלجماليــــــــــةࢫبحــــــــــواڲʏࢫ، ومــــــــــشر

ࢫوقــــــــــدࢫقــــــــــامࢫبنــــــــــكࢫدȌــــــــــيࢫלســــــــــلاميࢫالــــــــــذيࢫحــــــــــصلࢫعڴــــــــــʄࢫتفــــــــــوʈضࢫ،ࢫمليــــــــــارࢫدولارࢫأمرɢʈــــــــــي٤٫١

ةࢫوترتʋـــــــبࢫإصـــــــدارࢫالـــــــصɢوكࢫمـــــــنࢫدائـــــــرةࢫالط؈ـــــــفانࢫالمـــــــدɲيࢫࢭـــــــʏࢫدȌـــــــيࢫ ةࢫحـــــــسابࢫربـــــــإدا رعڴـــــــʄࢫإدا

ࢫمعࢫ   .City Group and Hsbc Bankنטكتتابࢫࢭʏࢫالصɢوكࢫبالتعاو

ات٢ اتࢫࢭــʏࢫعــامࢫ:رࡧـــــــــــࡧصــكوكࡧط؈ــفانࡧלمــا بطــرحࢫصــɢوكࢫ، م٢٠٠٥رࢫقامــتࢫط؈ــفانࢫלمــا

ةࢫبلغــتࢫقيمْڈــاࢫ ࢫدولارࢫأمرɢʈــي٥٠٠رإجـا ࢫࢭــʏࢫالعــالمࢫلــصɢوكࢫ، نࢫمليــو لوʉعت؄ـفࢫɸــذاࢫלصــدارࢫכو

الاࢫكب؈ـفاࢫفــاقࢫالقيمـةࢫכساســيةࢫللاكتتـابࢫبɴــسبةࢫࢫלصـدارࢫإقبــاوقــدࢫشـɺدࢫɸــذ، الط؈ـفان
ً ً

٥٠ %

ȋـا ࢫاݍݵليڋـʏࢫوأو ࢫمجلـسࢫالتعـاو رمنࢫالمسȘثمرʈنࢫࢭـʏࢫدو ن وتـمࢫاسـتخدامࢫحـصيلةࢫלصـدارࢫࢭـʏࢫ، ل

ات   .)٧٦(رتموʈلࢫالمركزࢫالɺند؟ۜܣࢫاݍݨديدࢫلط؈فانࢫלما

تࢫشــــركةࢫمــــواɲئࢫدȌـــــي، م٢٠٠٧ࢫࢭــــʏࢫعـــــامࢫ:ࡧــــــــــــــــــــــــــــࡧصــــكوكࡧمـــــواɲئࡧدȌــــيࡧالعالميــــة٣ ، رأصــــد

ȋةࢫدوليـةࢫبقيمـةࢫكةࢫدȌـيࢫالعالميـةࢫالمملوكـةࢫݍݰɢومـةࢫدȌـيالمملوكةࢫلشر مليـارࢫ١٫٥رࢫصـɢوكࢫمـضا

تࢫبمعــدلࢫخـــصمࢫ،دولارࢫأمرɢʈــي رࢫوأصــد ِ ْ ُ
وȖــستحقࢫࢭــʏࢫعـــامࢫ، ࢫלســـميةعѧѧѧن قیمتھѧѧا% ٠٫٢٥
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ࢫبحـدࢫأدɲـىࢫ١٠مࢫبأجلࢫاستحقاقࢫ٢٠١٧ ، ييـدفعࢫنـصفࢫسـنو% ٦٫٢٥يࢫسـنواتࢫوعائـدࢫسـنو

عاتࢫالتو ســعيةࢫللـشركةࢫومخططــاتࢫإعــادةࢫوواسـتخدمتࢫحــصيلةࢫالـصɢوكࢫࢭــʏࢫتموʈــلࢫالمـشر

  .الɺيɢلة

أسࡧاݍݵيمـــــة٤ أسࢫاݍݵيمـــــةࢫللاســـــȘثمارࢫ:رࡧــــــــــــــــــــــــــــــࡧصـــــكوكࡧɸيئـــــةࡧاســـــȘثمارࡧ رࢫقامـــــتࢫɸيئـــــةࢫ

ࢫدولارࢫأمرɢʈـــــي٣٢٥بإصـــــدارࢫوɠالـــــةࢫبالاســـــȘثمارࢫبقيمـــــةࢫ صـــــةࢫدȌـــــيࢫ، نࢫمليـــــو اجɺـــــاࢫࢭـــــʏࢫبو روتـــــمࢫإد ر

عࢫجزʈـــــرةࢫالمرجــــانࢫالـــــسياڌʏࢫالـــــذيࢫ، العالميــــة ووقـــــدࢫجمعـــــتࢫالɺيئــــةࢫɸـــــذاࢫالمبلـــــغࢫلتموʈــــلࢫمـــــشر

أسࢫاݍݵيمة ةࢫ رسيقامࢫࢭʏࢫمياهࢫاݍݵليجࢫقبالةࢫشواطئࢫإما   . )٧٧(ر

  تجرȋةࡧالمملكةࡧالمتحدة: الفرعࡧاݍݵامس

تࢫاݍݰɢومـــةࢫال؄فيطانيــةࢫȊعـــدࢫعــامࢫ اتࢫجديـــدةࢫبمــنحࢫإعفـــاءاتࢫ٢٠٠٨رأصــد رمࢫعـــدةࢫقــرا

ࢫࢭـــــʏࢫلنــــدنࢫ، ضــــرȎʈيةࢫعڴــــʄࢫالــــصɢوكࢫלســـــلامية ɸــــمࢫإجـــــراءࢫأنوɸــــوࢫمــــاࢫاعت؄فɸـــــاࢫاݍݵ؄ــــفاءࢫالمــــاليو

وسࢫכمـــــوالࢫاݍݰɢومـــــةࢫقامـــــتࢫبـــــھ فࢫלســـــلاميةࢫوجـــــذبࢫر ؤال؄فيطانيـــــةࢫلȘـــــܨݨيعࢫنمـــــوࢫالمـــــصا ، ر

ࢫتجرȋــةࢫالمملكـــةࢫالمتحــدةࢫࢭــʏࢫمجــالࢫإصـــدارࢫالــصɢوكࢫלســلامية وذلــكࢫعڴـــʄࢫ، لوفيمــاࢫيڴــʏࢫنȘنــاو

ʏالنحوࢫالتاڲ:  

ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧالمملكةࡧالمتحدة   قأࡧـࡧɲشأةࡧسو

ࢫ١٠٠مࢫبقيمـــةࢫ٢٠٠٩وȋرࢫࢫأكتـــ٢١تــمࢫإصـــدارࢫالــصɢوكࢫלســـلاميةࢫࢭـــʏࢫالمملكــةࢫالمتحـــدةࢫࢭــʏࢫ

و ࢫيـــو رمليـــو صـــةࢫالبحـــرʈنࢫودȌـــيࢫمـــنࢫطـــرفࢫالمؤســـسةࢫالماليـــةࢫالدوليـــة  ن وۂـــʏࢫفـــرعࢫللبنـــكࢫ، رببو

ʏآجــــــالࢫاســــــتحقاقࢫخمــــــسࢫ، الــــــدوڲȋࢫمــــــدفوعاتࢫمــــــسبقةࢫو نوتتم؈ــــــقࢫɸــــــذهࢫالــــــصɢوكࢫأٰڈــــــاࢫبــــــدو

ࢫقــــدࢫأصــــدرࢫصــــɢوɠاࢫإســــلاميةࢫبقيمــــةࢫمليــــارࢫدولارࢫGatehouse Bankوɠـــاـنࢫ، ســــنوات
ً

ࢫخطــــــوةࢫللتعامـــــــلࢫبالــــــصɢوكࢫלســـــــلاميةࢫبالمملكـــــــةࢫ، م٢٠١١أمرɢʈــــــيࢫبدايـــــــةࢫمــــــنࢫعـــــــامࢫ لࢭـــــــʏࢫأو

  .)٧٨(المتحدة

ࢫالـصɢوكࢫלسـلامية ةࢫ، لوȖعت؄فࢫالمملكةࢫالمتحدةࢫمركزࢫمɺمࢫلإصـدارࢫوتـداو روتجـدرࢫלشـا

ࢫدولــــةࢫغرȋيــــةࢫتــــصدرࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫالــــسيادية ففــــيࢫعـــــامࢫ، لإڲــــʄࢫأنࢫالمملكــــةࢫالمتحــــدةࢫأو

وࢫمــــنࢫالــــصɢوكࢫالۘــــܣࢫȖــــستحقࢫࢭــــʏࢫعــــامࢫ ٢٠٠مࢫباعــــتࢫاݍݰɢومــــةࢫال؄فيطانيــــةࢫ٢٠١٤ ࢫيــــو رمليــــو ن

ࢫوقـدࢫɠاـنࢫ.مࢫللمسȘثمرʈنࢫالمقيم؈نࢫࢭʏࢫالمملكةࢫالمتحدةࢫومراكـزࢫعالميـةࢫللتموʈـلࢫלسـلامي٢٠١٩

ɸناكࢫطلبࢫعاڲʏࢫجداࢫعڴʄࢫטشـ؅فاكࢫࢭـʏࢫبدايـةࢫعمـلࢫالـصɢوكࢫالـسياديةࢫࢭـʏࢫالمملكـةࢫالمتحـدة
ً

 ،

صــــــــلࢫمجموعــــــــ و٢٫٣ࢫإڲــــــــʄࢫحــــــــواڲʏࢫھوو ࢫيــــــــو رࢫبليــــــــو جموعــــــــةࢫكب؈ــــــــفةࢫمــــــــنࢫوتــــــــمࢫالتخــــــــصيصࢫلم، ن
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المــــسȘثمرʈنࢫبمــــاࢫࢭـــــʏࢫذلــــكࢫصــــناديقࢫال؆ـــــفوةࢫالــــسياديةࢫوالبنــــوكࢫالمركزʈـــــةࢫوالمؤســــساتࢫالماليـــــةࢫ

ة، المحليـةࢫوالدوليـة وɠاـنࢫمـدعوماࢫبــثلاثࢫ، روتـمࢫوضــعࢫɸيɢـلࢫالـصɢوكࢫعڴــʄࢫأسـاسࢫعقـدࢫלجــا
ً

صـــةࢫلنــدن جـــةࢫࢭـــʏࢫبو رخــصائصࢫمـــنࢫاݍݰɢومـــةࢫال؄فيطانيـــةࢫالمركزʈــةࢫوالمد والۘـــܣࢫأدخلـــتࢫعڴـــʄࢫ، ر
ُ

صــــــةࢫلنــــــدنࢫۂــــــʏࢫالمɢــــــانࢫالعــــــال׿ܣࢫالرئʋــــــؠۜܣࢫلإصـــــــدارࢫ، م٢٠١٣ؤشــــــرࢫלســــــلاميࢫࢭــــــʏࢫعــــــامࢫالم رفبو

اج، الــــصɢوك صــــةࢫلنـــــدنࢫ٥٧ روحۘــــܢࢫךنࢫتـــــمࢫإد اࢫمـــــنࢫالــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫࢭــــʏࢫࢭـــــʏࢫبو رࢫإصــــدا
ً
ر

ɸاࢫ ࢫدولارࢫأمرɢʈي٥١ربقيمةࢫإجماليةࢫقد   .نࢫبليو

عاتࡧالبɴيةࡧالتحتيةࡧࡩʏࡧالمملك ࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشر وبࡧـࡧدو   ةࡧالمتحدةر

ـــــمࢫࢭــــــــــʏࢫتطــــــــــوʈرࢫالبɴيــــــــــةࢫالتحتيــــــــــةࢫࢭــــــــــʏࢫالمملكـــــــــــةࢫ ࢫمɺـــــ رتقــــــــــومࢫالــــــــــصɢوكࢫלســــــــــلاميةࢫبــــــــــدو

ـــــذاࢫʇــــــــــشملࢫعڴــــــــــʄࢫســــــــــȎيلࢫالمثــــــــــالࢫتموʈــــــــــلࢫالتنميــــــــــةࢫ، المتحــــــــــدة د(وɸـــــ ومحطــــــــــةࢫتوليــــــــــدࢫ) رلوشــــــــــا

ࢫكمــــــــاࢫتــــــــمࢫتموʈـــــــــلࢫ،وإعــــــــادةࢫتطـــــــــوʈرࢫثكنــــــــاتࢫȖشلــــــــؠۜܣ، ࢫوالقرʈــــــــةࢫכوليمبيــــــــة،كɺرȋــــــــاءࢫباتر؟ــــــــۜܣ

ࢫࢭـــــــــʏࢫشـــــــــمالࢫغـــــــــربࢫو٦٥٠٠بنـــــــــاءࢫأك؆ـــــــــفࢫمـــــــــنࢫ ࢫ٧٠٠ســـــــــطࢫالـــــــــبلادࢫعـــــــــنࢫطرʈـــــــــقࢫاســـــــــȘثمارࢫلࢫم؇ـــــــــق

وࢫمـــــنࢫقبـــــلࢫ ࢫيـــــو ِمليـــــو ر وۂـــــʏࢫالمـــــصرفيةࢫالمتوافقـــــةࢫتمامـــــاࢫمـــــعࢫ، Gatehouse Bankن
ً

  .يةالشرʉعةࢫלسلام

ࢫبــأنࢫأحــدࢫأɸــدافࢫاݍݰɢومــةࢫال؄فيطانيــةࢫمــنࢫإصــدارࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫ لوʈمكــنࢫالقــو

ࢫالرئʋـــؠۜܣ ࢫصـــɢوكࢫوذلـــكࢫمـــنࢫخـــلالࢫإظɺـــارࢫأن، قȖـــܨݨيعࢫإدخـــالࢫالتموʈـــلࢫלســـلاميࢫࢭـــʏࢫالـــسو

ࢫالـصɢوكࢫمـنࢫقبـلࢫالـشرɠاتࢫالۘـܣࢫلـمࢫȖعطٕڈـاࢫ ِטسـ؅فليۚܣࢫɠانـتࢫقابلـةࢫللتطبيـقࢫلȘـܨݨيعࢫقبـو ل

اࢫࢭʏࢫالسابق اعتبا
ً
وقدࢫأعطتࢫالمملكةࢫالمتحدةࢫالـصɢوكࢫالـسياديةࢫالـضوءࢫכخـضرࢫللقطـاعࢫ، ر

اݍݵـــــــاصࢫلبــــــــذلࢫالمزʈــــــــدࢫمــــــــنࢫاݍݨɺــــــــدࢫلمــــــــساعدةࢫاݍݰɢومــــــــةࢫلتلبيــــــــةࢫمتطلبــــــــاتࢫالبɴيــــــــةࢫالتحتيــــــــةࢫ

  .)٧٩(لكةࢫالمتحدةوالتجديدࢫࢭʏࢫالمم
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 
فࢼـــܣࢫ، لقـــدࢫتبـــ؈نࢫمـــنࢫخـــلالࢫɸـــذهࢫالبحـــثࢫأنࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫأداةࢫتموʈليـــةࢫعالميـــة

دࢫالماليـةࢫ، منࢫأحدثࢫصيغࢫالتموʈلࢫࢭʏࢫالعالمࢫاليوم رحيثࢫأثبȘتࢫفعاليـةࢫكب؈ـفةࢫࢭـʏࢫȖعبئـةࢫالمـوا

اتࢫحقيقيــةࢫمنتجـة ࢫوɸــوࢫمــاࢫدفـعࢫالكث؈ــفࢫمــ، روتنميْڈـاࢫمــنࢫخــلالࢫتوجٕڈɺـاࢫنحــوࢫاســȘثما لنࢫالــدو

ʈةࢫلتنميـةࢫاقتـصاداٮڈا فالـصɢوكࢫ، رלسلاميةࢫوغ؈فࢫלسلاميةࢫإڲʄࢫטعتمادࢫعلٕڈاࢫكأداةࢫاسـȘثما

לسلاميةࢫالمتوافقةࢫمعࢫالشرʉعةࢫלسـلاميةࢫتȘـسمࢫبـصيغࢫكث؈ـفةࢫتتم؈ـقࢫبالعديـدࢫمـنࢫالمزايـاࢫالۘـܣࢫ

جـــــالࢫכعمــــالࢫواݍݰɢومـــــات نـــــةࢫوســـــɺولةࢫלصـــــدار، رتناســــبࢫالمـــــسȘثمرʈنࢫو ࢫوحيـــــثࢫتȘــــسمࢫبالمر

ࢫوقلـــــــةࢫالمخـــــــاطر ࢫࢭـــــــʏࢫטعتمـــــــادࢫعڴـــــــʄࢫالـــــــصɢوكࢫ، لوالتـــــــداو لوقـــــــدࢫنݬݰـــــــتࢫالعديـــــــدࢫمـــــــنࢫالـــــــدو

عاتࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫلــــدٱڈا ࢫɠــــلࢫمــــن، وלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫتموʈــــلࢫمــــشر ، مال؈قيــــا: لومــــنࢫɸــــذهࢫالــــدو

ات، المملكةࢫالعرȋيةࢫالسعودية   .السودانࢫوالمملكةࢫالمتحدة، رלما


  :جࡧنوجزɸاࡧفيماࡧيڴʏلقدࡧتوصلࡧالبحثࡧإڲʄࡧالعديدࡧمنࡧالنتائ

ࢫــــــــــــــــࢫشــɺدتࢫالـــسنواتࢫכخ؈ــفةࢫنمـــواࢫ١
ً

اࢫ مݏݰوظـــاࢫࢭــʏࢫمعـــاملاتࢫالــصɢوكࢫלســـلاميةروتطــو
ً

ࢫنـــتج، 

اتࢫالصɢوكࢫלسلامية   .رعٔڈاࢫنموࢫكب؈فࢫومȘسارعࢫࢭʏࢫݯݨمࢫإصدا

مـةࢫ، ࢫـࢫحظيتࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫباع؅فافࢫدوڲʏࢫواسـع٢ ادࢫטقبـالࢫعلٕڈـاࢫكث؈ـفاࢫȊعـدࢫכ زوقـدࢫ ز
ً

  .خلالࢫالسنواتࢫالقادمةوس؈قيدࢫלقبالࢫعلٕڈاࢫأك؆فࢫ، مʏ٢٠٠٨ࢫعامࢫالماليةࢫالعالميةࢫࢭ

ࢫלسلاميةࢫفحسب؛ࢫبـلࢫتوجـدࢫالعديـدࢫ٣ لࢫـࢫلاࢫيقتصرࢫالتموʈلࢫبالصɢوكࢫלسلاميةࢫعڴʄࢫالدو

ࢫغ؈فࢫלسلاميةࢫدخلتࢫمجالࢫالتموʈلࢫعنࢫطرʈقࢫالصɢوكࢫלسلامية   .لمنࢫالدو

ࢫــــــــــــــࢫȖعت؄ــفࢫالــصɢوكࢫبــديلاࢫللــسنداتࢫالتقليديــةࢫالقائمــ٤
ً

وتــصدرࢫوفقـــاࢫ، ةࢫعڴــʄࢫالفوائــدࢫالرȋوʈــة
ً

  .لذلكࢫتȘنوعࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫبȘنوعࢫالعقودࢫالشرعية، لعقدࢫشرڤʏࢫوتأخذࢫأحɢامھ

ࢫـــــــــࢫتȘنــوعࢫالــصɢوكࢫלسـلاميةࢫتنوعــاࢫواسـعاࢫفȘــشمل٥
ً ً

ســةࢫ:  ȋةࢫوالمــشاركةࢫوالمغا رصــɢوكࢫالمـضا ر

ة عةࢫوالمساقاةࢫوالسلمࢫوטستصناعࢫوالمرابحةࢫوלجا روالمزا   .إݍݸ....ر

ࢫبخـصائصࢫعديـدةࢫأɸمɺـا٦ اقࢫالماليـةࢫכخـر ىࢫـࢫتتم؈ـقࢫالـصɢوكࢫלسـلاميةࢫعـنࢫسـائرࢫכو أٰڈـاࢫ: ر

قـــةࢫماليــــةࢫتل؅ــــقمࢫبأحɢــــامࢫالـــشرʉعةࢫלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫɠافــــةࢫمراحلɺـــا جــــةࢫ، رو روɸــــذاࢫʇعطٕڈــــاࢫد ُ

مات   .زعاليةࢫمنࢫכمانࢫوʈجنّڈاࢫالوقوعࢫࢭʏࢫכ
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بࢫالعمليـــةࢫلإصـــدارࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫأٰڈـــ٧ تموʈـــلࢫࢭـــʏࢫ أداةࢫماليـــةࢫفعالـــةاࢫرࢫــــــــــــــــــࢫأثبȘـــتࢫالتجـــا

ࢫࢭʏࢫالعديدࢫمنࢫالدو عاتࢫالتنموʈةࢫالك؄ف عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫوالمشر لمشر ى و   .و

  التوصيات

ʈجࢫـࢫالعملࢫعڴʄࢫ١ ࢫالصɢوكࢫלسـلاميةࢫࢭـʏࢫأوسـاطࢫمجتمعـاتࢫכعمـالࢫبوصـفɺاࢫأداةࢫماليـةࢫوتر

د رتقدمࢫحلولاࢫمبتكرةࢫلɺمࢫࢭʏࢫمجالࢫحشدࢫوتوظيفࢫالموا
ً

.  

Ȏʈيـــةࢫࢫــــــــــــــــــــࢫالعمـــلࢫعڴـــʄࢫإɲـــشا٢ اتࢫتد ʈبࢫوعقـــدࢫدو رءࢫمعاɸـــدࢫȖعليميـــةࢫمتخصـــصةࢫومراكـــزࢫتـــد رر

لتɢــــــوʈنࢫوتأɸيــــــلࢫالɢــــــوادرࢫالȎــــــشرʈةࢫ، ونــــــدواتࢫȖعرʈفيــــــةࢫࢭــــــʏࢫمجــــــالࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلامية

  .المتخصصةࢫللعملࢫࢭʏࢫɸذهࢫالصناعةࢫالمالية

التموʈلࢫלسلاميࢫمتمـثلاࢫࢭـʏࢫالـصɢوكࢫלسـلاميب الوڤʏࢫــࢫالعملࢫعڴʄࢫɲشرࢫ٣
ً

ɸـاࢫࢭـʏࢫ، ة روإبـرازࢫدو

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتيةمجال   .وࢫتموʈلࢫمشر

ࢫوالرقابةࢫالشرعيةࢫوالمجامعࢫالفقɺيـةࢫفيمـاࢫ٤ ةࢫعنࢫɸيئاتࢫالفتو اتࢫالصاد ىࢫــࢫטل؅قامࢫبالقرا ر ر

والعمـــلࢫعڴـــʄࢫوضـــعࢫوتبۚـــܣࢫمعـــاي؈فࢫشـــرعيةࢫموحــــدةࢫ، يتعلـــقࢫبإصـــدارࢫالـــصɢوكࢫלســـلامية

متفقࢫعلٕڈاࢫدوليا
ً

.  

بࢫالدوليــةࢫالۘـܣࢫاســتخد٥ ةࢫטســتفادةࢫمـنࢫالتجــا رࢫــــــــــࢫضـر ࢫتموʈــلࢫࢭــʏمتࢫالــصɢوكࢫלسـلاميةࢫور

عاتࢫالبɴيةࢫالتحتية   .ومشر
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
  أࡧـࡧالقرآنࡧالكرʈمࡧࡧ

مجلـــــــةࢫالفقـــــــھࢫ، التموʈـــــــلࢫعـــــــنࢫطرʈــــــقࢫالـــــــصɢوكࢫלســـــــلامية، الــــــصوࢭʏࢫولـــــــدࢫشـــــــʋباɲي /د -١

 .٦صࢫ، ٢٠١٥أغسطسࢫ، المغرب، الرȋاط، نالعددࢫالراȊعࢫوالثلاثو، نوالقانو

  .٣٦٧صࢫ، م٢٠١١، مصر، القاɸرة ، الم݀ݨمࢫالوج؈قࢫ،ࢫمجمعࢫاللغةࢫالعرȋية -٢

ʈخ، لبنان، ب؈فوت، الطبعةࢫכوڲʄ، دارࢫصادر، لسانࢫالعرب، روظبنࢫمنا -٣ ࢫتا ربدو صࢫ، ن

٤٥٧.  

ي -٤ ي، ويحۛــــܢࢫبــــنࢫشــــرفࢫالنــــو ، دارࢫإحيــــاءࢫال؅ــــفاثࢫالعرȌـــــي، وܵــــݰيحࢫمـــــسلمࢫȊــــشرحࢫالنــــو

 . ١٧١صࢫ، م١٩٩٢، لبنان، ب؈فوت، الطبعةࢫالثانية

ةتــصɴيفاتࢫ، محمـدࢫعبــداݍݰليمࢫعمــر/ د -٥ فعاليــةࢫاقتــصاديةࢫȊعنــوانࢫ، رالـصɢوكࢫالمــصد

ࢫالــــــصɢوكࢫاݍݰɢوميــــــةࢫواݍݵاصــــــةࢫࢭــــــʏࢫدولــــــةࢫالɢوʈــــــت« مركــــــزࢫالɢوʈــــــتࢫ، »لإصــــــدارࢫوتــــــداو

  .٢صࢫ، م٢٠١٧ࢫدʇسم؄فࢫ٦ -٤ࢭʏࢫالف؅فةࢫمنࢫ، الɢوʈت، للاقتصادࢫלسلامي

إشـــــــɢالاتࢫفقɺيــــــةࢫمتعلقــــــةࢫبالـــــــصɢوكࢫ، بنــــــدرࢫبــــــنࢫعبــــــدالعزʈزࢫبـــــــنࢫإبــــــراɸيمࢫاليحۛــــــܢ /د -٦

سةࢫ: לسلامية العـددࢫ، مجلةࢫاݍݨامعةࢫלسـلاميةࢫللعلـومࢫالـشرعية، فقɺيةࢫتطبيقيةردا

ة، ٥١المجلدࢫ، ١٨٤   .٢٩١صࢫ، م٢٠١٧، المملكةࢫالعرȋيةࢫالسعودية، رالمدينةࢫالمنو

، مطبعــــةࢫأكتــــوȋرࢫالɺندســــية، صــــɢوكࢫالتموʈــــلࢫوטســــȘثمار، عــــصامࢫحنفــــيࢫمحمــــود /د -٧

ʈخࢫɲشر، مصر، القاɸرة ࢫتا ربدو   .٣١صࢫ، ن

اࢫوتـــܶݰيحا، نࢫالمنيـــععبـــداللهࢫبـــنࢫســـليما /د -٨ الـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫتجـــاو
ً ً

بحـــثࢫمقـــدمࢫ، ز

، المنعقــدةࢫࢭـــʏࢫجامعــةࢫالملــكࢫعبـــدالعزʈز، عــرضࢫوتقــوʈم: إڲــʄࢫنــدوةࢫالــصɢوكࢫלســـلامية

ɸــــــــࢫ١٤٣١ ةخــــــرࢫךىࢫجمـــــــاد١١-١٠ࢭــــــʏࢫالف؅ـــــــفةࢫمــــــن، المملكـــــــةࢫالعرȋيــــــةࢫالـــــــسعودية، جــــــدة

 .٣٧٢صࢫ، م٢٠١٠ࢫمايوࢫ٢٥ -٢٤الموافقࢫ

بحــثࢫمقــدمࢫإڲــʄࢫمجمــعࢫالفقـــھࢫ، ســȘثمارࢫלســلاميصــɢوكࢫט، حــس؈نࢫحامــدࢫحــسان /د -٩

ʏةࢫالتاسعةࢫعشر، לسلاميࢫالدوڲ قة، رالدو ةࢫالشا رإما اتࢫالعرȋيـةࢫالمتحـدة، ر ࢭـʏࢫ، رלمـا

  .١صࢫ، م٢٠٠٩ࢫأبرʈلࢫ٣٠ -٢٦الموافقࢫ، ɸـ١٤٣٠ࢫכوڲʄࢫىࢫجماد٥ -١الف؅فةࢫمنࢫ
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ࢫداڦـــʏ /د -١٠ ʈـــق(الــصɢوكࢫלســـلاميةࢫ، يمحمــدࢫبـــنࢫعڴـــʏࢫالقـــر اࢫالمعاصـــرةࢫوتطبيقاٮڈـــ) رالتو

ةࢫالتاســــعةࢫعــــشر، بحــــثࢫمقــــدمࢫإڲــــʄࢫمجمــــعࢫالفقــــھࢫלســــلاميࢫالــــدوڲʏ، وتــــداولɺا ، رالــــدو

قة ةࢫالــشا رإمــا اتࢫالعرȋيــةࢫالمتحــدة، ر ، ɸـــ١٤٣٠ࢫכوڲــʄࢫىࢫجمــاد٥ -١ࢭــʏࢫالف؅ــفةࢫمــن، رלمــا

 .٢صࢫ، م٢٠٠٩ࢫأبرʈلࢫ٣٠ -٢٦الموافقࢫ

ڌʏ معبــــد /د -١١ ʈــــد/ د، رعڴــــʄࢫاݍݨــــا ࢫالــــصɢوكࢫלســــلامي، زعبــــدالعظيمࢫأبــــوࢫ ةࢫوكيفيــــةࢫقســــو

تقـــاءࢫ٭ڈـــا المنعقـــدةࢫࢭـــʏࢫ، عـــرضࢫوتقـــوʈم: بحـــثࢫمقـــدمࢫإڲـــʄࢫنـــدوةࢫالـــصɢوكࢫלســـلامية، رט

ࢫ١١-١٠ࢭـــــʏࢫالف؅ـــــفةࢫمـــــن، المملكـــــةࢫالعرȋيـــــةࢫالـــــسعودية، جـــــدة، جامعـــــةࢫالملـــــكࢫعبـــــدالعزʈز

 .٧صࢫ، م٢٠١٠ࢫمايوࢫ٢٥ -ɸ٢٤ـࢫالموافقࢫ١٤٣١ ةخرࢫךىجماد

عــــــرضࢫ: وكࢫלســــــلاميةبحــــــثࢫمقــــــدمࢫإڲــــــʄࢫنــــــدوةࢫالــــــصɢ، الــــــصɢوك، عبــــــداللهࢫالمطلــــــق /د -١٢

ࢭــʏࢫ، المملكــةࢫالعرȋيــةࢫالــسعودية، جــدة، المنعقــدةࢫࢭــʏࢫجامعــةࢫالملــكࢫعبــدالعزʈز، وتقــوʈم

 .٢صࢫ، م٢٠١٠ࢫمايوࢫ٢٥ -ɸ٢٤ـࢫالموافقࢫ١٤٣١ ةخرࢫךىࢫجماد١١-١٠الف؅فةࢫمنࢫ

ايــــــد/د، ســـــليمانࢫناصـــــر /د -١٣ زȋيعــــــةࢫبـــــنࢫ الـــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫكــــــأداةࢫلتموʈـــــلࢫالتنميــــــةࢫ، ر

: بحثࢫمقدمࢫإڲʄࢫالمـؤتمرࢫالـدوڲʏ، ةࢫטستفادةࢫمٔڈاࢫࢭʏࢫاݍݨزائرטقتصاديةࢫومدىࢫإمɢاني

منتجــــــــاتࢫوتطبيقــــــــاتࢫטبتɢــــــــارࢫوالɺندســــــــةࢫالماليـــــــــةࢫبــــــــ؈نࢫالــــــــصناعةࢫالماليــــــــةࢫالتقليديـــــــــةࢫ

ࢫمــــــايوࢫ٦ -٥ࢭــــــʏࢫالف؅ــــــفةࢫمــــــنࢫ، اݍݨزائــــــر، جامعــــــةࢫســــــطيف، والــــــصناعةࢫالماليــــــةࢫלســــــلامية

  .٨ص، م٢٠١٤

كتـــــابࢫالمعــــــاي؈فࢫالــــــشرعيةࢫ، ســــــلاميةɸيئـــــةࢫالمحاســــــبةࢫوالمراجعــــــةࢫللمؤســـــساتࢫالماليــــــةࢫל -١٤

قمࢫ، للمؤسساتࢫالماليةࢫלسلامية   .٢٧٧صࢫ، م٢٠٠٧، البحرʈن، ١٧رالمعيارࢫ

أسࢫالمـالࢫللـصɢوكࢫوالتـصكيكࢫ، مجلسࢫاݍݵـدماتࢫالماليـةࢫלسـلامية -١٥ رمتطلبـاتࢫكفايـةࢫ

ʈة اتࢫالعقا روטسȘثما   .٣صࢫ، م٢٠٠٩ينايرࢫ، مال؈قيا، ر

مــــةࢫلȘــــشرʉعࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫكمــــصدرࢫالمقومــــاتࢫا، ɠــــوثرࢫعبــــدالفتاحࢫכبڋــــʏ /د -١٦ زللا

ࢫالمـــصرʈة بحــثࢫمقــدمࢫإڲـــʄࢫنــدوةࢫالـــصɢوكࢫלســلاميةࢫوســـبلࢫ، قتمــوʈڴʏࢫجديــدࢫࢭـــʏࢫالــسو

ɸـــر، مركـــزࢫصـــاݍݳࢫɠامـــلࢫللاقتـــصادࢫלســـلامي، تطبيقɺـــاࢫࢭـــʏࢫمـــصر المنعقـــدةࢫ، زجامعـــةࢫכ

Ȍعاءࢫ ȋيعࢫךخرࢫ٢١ريومࢫכ سࢫɸ١٤ـࢫالموافقࢫ١٤٣٣رࢫمنࢫ  .٥صࢫ، م٢٠١٢رࢫمنࢫما
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عيْڈا، أنواعɺــــا، ɲــــشأٮڈا، ࢫماɸيْڈـــــا:ࢫالــــصɢوك،رʈــــاࢫاݍݨنـــــدينــــرم؈نࢫزك -١٧ مــــعࢫعـــــرضࢫ، ومـــــشر

ɸــر، مطبوعـاتࢫمركــزࢫصــاݍݳࢫɠامـلࢫللاقتــصادࢫלسـلامي، Ȋعـضࢫالتطبيقــات ، زجامعــةࢫכ

  .٢٢صࢫ، م٢٠١٦

نــــة: الــــصɢوك، يآمــــالࢫعبــــدالوɸابࢫعمــــر -١٨ اســــةࢫفقɺيــــةࢫمقا رد ، مطبعــــةࢫتــــوɲسࢫقرطــــاج، ر

  .٦٥صࢫ، م٢٠١٧، الطبعةࢫכوڲʄ، توɲس

ʈـةأسـامةࢫع -١٩ ࢫࢭـʏࢫטقتـصاد، ربـداݍݰليمࢫاݍݨو ɸـاࢫالتنمــو يصــɢوكࢫטسـȘثمارࢫودو رســالةࢫ، ر

ة، ماجست؈ف اسـاتࢫלسـلامية، رغ؈فࢫمɴشو ، لبنـان، ب؈ـفوت، رمعɺدࢫالدعوةࢫاݍݨامڥʏࢫللد

   ـ١٣-١٢صࢫصࢫ، م٢٠٠٩

ʈةࢫوالتحدياتࢫالمعاصـرة، كمالࢫتوفيقࢫخطاب /د -٢٠ بحـثࢫمقـدمࢫإڲـʄࢫ، رالصɢوكࢫטسȘثما

فࢫלســـــلامية ࢫלســــلاميةࢫوالعمـــــلࢫ، لࢫبــــ؈نࢫالواقـــــعࢫوالمــــأمورمــــؤتمرࢫالمــــصا ندائــــرةࢫالـــــشئو

اتࢫالعرȋيـةࢫالمتحـدة، دȌي، ياݍݵ؈ف صࢫ، م٢٠٠٩ࢫيونيـوࢫ٣ࢫمـايوࢫــࢫ٣١ࢭـʏࢫالف؅ـفةࢫمـنࢫ، رלمـا

  .٨-٧صࢫ

ʈۘــــــــــܢࢫعبــــــــــدالعزʈز /د -٢١ ʈــــــــــق(الــــــــــصɢوكࢫלســـــــــلاميةࢫ، زأخ؅ـــــــــفࢫ وتطبيقاٮڈــــــــــاࢫالمعاصــــــــــرةࢫ) رالتو

ةࢫالتاســــعةࢫعــــشر، ڲʏبحــــثࢫمقــــدمࢫإڲــــʄࢫمجمــــعࢫالفقــــھࢫלســــلاميࢫالــــدو، وتــــداولɺا ، رالــــدو

قة ةࢫالــشا رإمــا اتࢫالعرȋيــةࢫالمتحــدة، ر ɸــــࢫ١٤٣٠ࢫכوڲــʄࢫىࢫجمــاد٥ـــࢫ١ࢭــʏࢫالف؅ــفةࢫمــنࢫ، رלمــا

 .٣صࢫ، م٢٠٠٩ࢫأبرʈلࢫ٣٠-٢٦الموافقࢫ

نآبــــادʇسࢫبــــوغرةࢫو /د -٢٢ ࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫتموʈــــلࢫالتنميــــة، وخــــر ࢫءمجلــــةࢫنمــــا، ردو

ة ʈـــةࢫɠليـــةࢫال، لالمجلـــدࢫכو، عـــددࢫخـــاص، رللاقتـــصادࢫوالتجـــا رعلـــومࢫטقتـــصاديةࢫوالتجا

  .٩١صࢫ، م٢٠١٨برʈلࢫأ، اݍݨزائر، جامعةࢫجيجل، وعلومࢫالȘسي؈ف

عاتࢫ، خلـــودࢫعبـــدالكب؈ف، ســـاميةࢫقلمـــ؈ن -٢٣ وأɸميــــةࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫالمــــشر

اســـــةࢫحالـــــةࢫاݍݨزائـــــر، טقتــــصادية ة، رســـــالةࢫماجـــــست؈ف، رد قـــــسمࢫالعلـــــومࢫ، رغ؈ـــــفࢫمɴـــــشو

ʈــــــةࢫوعلـــــومࢫالȘــــــسي؈فɠليـــــةࢫالعلــــــومࢫטقتـــــصادية، טقتـــــصادية جامعـــــةࢫمحمــــــدࢫ، رࢫوالتجا

  .٩صࢫ، م٢٠١٩، اݍݨزائر، المسلية، بوضياف
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ࢫعبــــــدالكرʈمࢫأحمــــــدࢫأ/د -٢٤ ɸــــــاࢫࢭــــــʏࢫتموʈــــــلࢫ، رحمــــــدࢫعبدالــــــصبو رالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫودو

نـــة: التنميـــةࢫטقتـــصادية اســـةࢫمقا رد العـــددࢫ، مجلـــةࢫالبحـــوثࢫالقانونيـــةࢫوטقتـــصادية، ر

قمࢫ، ٤٠رقمࢫ   .١٤٤صࢫ، م٢٠١٤أكتوȋرࢫ، عةࢫالمنوفيةࢫجام،قɠليةࢫاݍݰقو، ٢٣رالمجلدࢫ

 .٣صࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، محمدࢫعبداݍݰليمࢫعمر /د -٢٥

ࢫالـــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫࢭـــــʏࢫالفقـــــھࢫלســـــلاميࢫ، حـــــسناءࢫبـــــومخيط، ســـــɺامࢫســـــعيدي -٢٦ لتـــــداو

ʏࢫالوضـــــــــــڥ ة، رســـــــــــالةࢫماجـــــــــــست؈ف، نوالقــــــــــانو ɠليـــــــــــةࢫالعلـــــــــــومࢫלɲـــــــــــسانيةࢫ، رغ؈ـــــــــــفࢫمɴـــــــــــشو

ايـة، لاميةقسمࢫالعلـومࢫלسـ، وטجتماعيةࢫوالعلومࢫלɲسانية ار، رجامعـةࢫأحمـدࢫد ، رأد

  .٢٣صࢫ، م٢٠١٩، اݍݨزائر

انࢫأ/د -٢٧ مركــــــــزࢫ، الـــــــصɢوكࢫكــــــــأداةࢫللتموʈـــــــلࢫبـــــــ؈نࢫالنظرʈـــــــةࢫوالتطبيـــــــق، رحمـــــــدࢫجـــــــابرࢫبـــــــد

اساتࢫالفقɺيةࢫوטقتصادية   .٦صࢫ، م٢٠١٤، القاɸرة، الطبعةࢫכوڲʄ، رالد

٢٨- ʏامــلࢫالغزاڲــɠــلࢫالمــشر، ســامحࢫʈوكࢫלســلاميةࢫكــأداةࢫلتموɢعاتࢫومعوقــاتࢫإصــدارࢫالــص

اسةࢫتطبيقيةࢫعڴʄࢫالمؤسساتࢫالمصرفيةࢫالعاملـةࢫࢭـʏࢫفلـسط؈ن(טقتصاديةࢫ رسـالةࢫ، )رد

ة،، ماجــــــــــست؈ف ة رغ؈ــــــــــفࢫمɴــــــــــشو اݍݨامعــــــــــةࢫ، رقــــــــــسمࢫالمحاســــــــــبةࢫوالتموʈــــــــــل،ࢫɠليــــــــــةࢫالتجــــــــــا

   .٢٢صࢫ، م٢٠١٥، فلسط؈ن، غزة، לسلامية

ةࢫمخاطرɸـــا: الـــصɢوكࢫלســـلامية، وفـــاءࢫجبلاڌـــʏ، غرȌـــيࢫحمـــزة /د -٢٩ مجلــــةࢫ، رأنواعɺـــاࢫوإدا

سࢫ، اݍݨزائـــــــر، جامعـــــــةࢫالمـــــــسيلة، العـــــــددࢫالثالـــــــث، التنميـــــــةࢫوטقتـــــــصادࢫالتطبيقـــــــي رمـــــــا

   .١٣٨صࢫ، م٢٠١٨

ࢫالـــــدݍݨاو /د -٣٠ يأحمــــدࢫعبدالـــــصبو نـــــةࢫ، ر ࢫالــــصɢوكࢫלســـــلاميةࢫࢭـــــʏࢫتموʈــــلࢫܿݨـــــزࢫالموا زدو ر

ࢫ،جامعــــــــةࢫالمــــــــسيلة، العــــــــددࢫالثالــــــــث، مجلــــــــةࢫالتنميــــــــةࢫوטقتــــــــصادࢫالتطبيقــــــــي، العامــــــــة

سࢫ، اݍݨزائر     .٢٥١صࢫ، م٢٠١٨رما

ࢫصــــــناعةࢫالـــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫكبـــــديلࢫللــــــسنداتࢫالتقليديـــــةࢫࢭــــــʏࢫ، رعـــــلامࢫعبـــــدالنو -٣١ ردو

نــــةࢫبـــ؈نࢫالتجرȋــــةࢫالمال؈قيــــةࢫوالتجرȋــــةࢫاݍݵليجيــــةࢫ(تطـــوʈرࢫالتموʈــــلࢫالمــــستدامࢫ اســــةࢫمقا رد ر

ة، رســــــــــالةࢫماجــــــــــست؈ف، )لــــــــــصناعةࢫالــــــــــصɢوكࢫלســــــــــلامية ɠليــــــــــةࢫالعلــــــــــومࢫ، رغ؈ــــــــــفࢫمɴــــــــــشو

ʈـــــةࢫوعلـــــومࢫالȘـــــسي؈ف ، ســــــطيف، امعـــــةࢫفرحـــــاتࢫعبـــــاسج، رטقتـــــصاديةࢫوالعلـــــومࢫالتجا

   .٢٨صࢫ، م٢٠١٢، اݍݨزائر



 

  ٧٢ 

–  

 
مجلــــــةࢫ، أɸميــــــةࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫࢭــــــʏࢫتɴــــــشيطࢫכســــــواقࢫالماليــــــة، كتــــــافࢫشــــــافية /د -٣٢

ɠليــــةࢫالعلـــومࢫטقتــــصاديةࢫ، العـــددࢫالراȊــــعࢫعـــشر، العلـــومࢫטقتــــصاديةࢫوعلـــومࢫالȘــــسي؈ف

ʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف   .٨٣صࢫ، م٢٠١٤، اݍݨزائر، ١جامعةࢫسطيف، روالتجا

مــيمال݀ /د -٣٣ ةࢫ، زݨيڴـʏࢫسا؟ـۜܣࢫ راسـ؅فاتيجياتࢫالɺندسـةࢫالماليــةࢫלسـلاميةࢫࢭـʏࢫالتحــوطࢫوإدا

اســةࢫتطبيقيـــةࢫعڴـــʄࢫالــصɢوكࢫاݍݰɢوميـــةࢫالـــسودانية(مخــاطرࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫ ، )رد

اســــاتࢫטقتــــصادࢫوכعمــــال ، جامعــــةࢫمـــــصراتھ، لالعــــددࢫכو، المجلــــدࢫالراȊــــع، رمجلــــةࢫد

    .١٠٧صࢫ، م٢٠١٦يونيوࢫ، ليȎيا

، )مخاطرɸــــــا، أɸــــــداف(الــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫ، ࢫياســــــم؈نࢫعــــــدنانࢫحــــــلاج،مۚــــــܢࢫبيطــــــار /د -٣٤

اســـــــةࢫحالـــــــة مجلـــــــةࢫجامعـــــــةࢫȖـــــــشرʈنࢫللبحـــــــوثࢫ، جـــــــدةࢫࢭـــــــʏࢫالبنـــــــكࢫלســـــــلاميࢫللتنميـــــــة رد

اسـاتࢫالعلميــة قــمࢫ، سلــسلةࢫالعلــومࢫטقتـصاديةࢫوالقانونيــة، روالد العــددࢫ، ٣٧رالمجلــدࢫ

ʈا، اللاذقية، لכو    .٣٦٣صࢫ، م٢٠١٥، رسو

ࢫ، رحــــالفطيمــــةࢫ، مفتــــاحࢫصــــاݍݳ/د -٣٥ ࢫمجلــــسࢫالتعــــاو نواقــــعࢫالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫࢭــــʏࢫدو ل

ʏࢫحـو، اݍݵليڋʏࢫالمـؤتمرࢫالـدوڲʄندسـةࢫ: لبحثࢫمقدمࢫإڲɺـارࢫوالɢمنتجـاتࢫوتطبيقـاتࢫטبت

جـــبࢫ٦، ٥الماليــةࢫبـــ؈نࢫالــصناعةࢫالماليـــةࢫالتقليديــةࢫوالـــصناعةࢫالماليــةࢫלســـلاميةࢫيــوميࢫ رࢫ

   .٨صࢫ، م٢٠١٤ࢫمايوࢫ٦-ɸ٥ـࢫالموافقࢫيوميࢫ١٤٢٥

كفــــاءةࢫالـــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫࢭـــــʏࢫتموʈــــلࢫܿݨـــــزࢫ، ةࢫكـــــردودينصــــ؄في/د، اوديالطيــــبࢫد /د -٣٦

نــــةࢫالعامــــةࢫللدولـــــة منتجــــاتࢫوتطبيقـــــاتࢫ: لبحــــثࢫمقــــدمࢫإڲـــــʄࢫالمــــؤتمرࢫالــــدوڲʏࢫحـــــو، زالموا

טبتɢـــــــــارࢫوالɺندســــــــــةࢫالماليــــــــــةࢫبــــــــــ؈نࢫالـــــــــصناعةࢫالماليــــــــــةࢫوالتقليديــــــــــةࢫوالــــــــــصناعةࢫالماليــــــــــةࢫ

جبࢫ٦، ٥يوميࢫ، לسلامية   .٣صࢫ، م٢٠١٤ࢫمايوࢫ٦-ɸ٥ـࢫالموافق١٤٣٥رࢫ

اســـتفادةࢫاݍݨزائـــرࢫمـــنࢫتجرȋـــةࢫالـــصɢوكࢫ، حفوظـــةࢫכم؈ـــفࢫعبـــدالقادر، زȋيـــدىࢫالȎـــش؈ف /د -٣٧

تجرȋــــةࢫالـــــسودانࢫومال؈قيــــاࢫنموذجـــــا(לســــلاميةࢫكآليــــةࢫلتموʈـــــلࢫالتنميــــةࢫטقتـــــصاديةࢫ
ً

( ،

ɠليــةࢫالعلــومࢫטقتــصاديةࢫ، العــددࢫالراȊــع، مجلــةࢫالبحــوثࢫࢭــʏࢫالعلــومࢫالماليــةࢫوالمحاســبة

ʈةࢫوعلومࢫال    .٦٨صࢫ، م٢٠١٧، اݍݨزائر، جامعةࢫالمسيلة، Șسي؈فروالتجا

اقࢫالماليــــــــة، محمــــــــدࢫغــــــــزال -٣٨ ࢫכو ࢫالــــــــصɢوكࢫלســــــــلاميةࢫࢭــــــــʏࢫتفعيــــــــلࢫســــــــو ردو اســــــــةࢫ: قر رد

اقࢫالماليــــةࢫالمال؈قيـــــة ࢫכو رتطبيقيــــةࢫعڴــــʄࢫســـــو ة، رســــالةࢫماجــــست؈ف، ق ɠليـــــةࢫ، رغ؈ـــــفࢫمɴــــشو



 

  ٧٣ 
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، اݍݨزائـــــــر، ســــــطيف، جامعـــــــةࢫفرحــــــاتࢫعبــــــاس، العلــــــومࢫטقتــــــصاديةࢫوعلــــــومࢫالȘــــــسي؈ف

   .٩٤صࢫ، م٢٠١٣

ࢫלسـلاميةࢫلـرأسࢫ، عبداݍݰميدࢫفيجل -٣٩ ࢫالصɢوكࢫלسـلاميةࢫࢭـʏࢫتطـوʈرࢫالـسو قتقييمࢫدو ر

التجرȋـــــــةࢫالمال؈قيــــــةࢫأنموذجـــــــا(المــــــالࢫ
ً

ة، رســـــــالةࢫماجــــــست؈ف، ) ɠليـــــــةࢫالعلـــــــومࢫ، رغ؈ـــــــفࢫمɴــــــشو

ʈـــــةࢫوعلـــــومࢫالȘـــــسي؈ف جامعـــــةࢫمحمـــــدࢫ، قـــــسمࢫالعلـــــومࢫטقتـــــصادية، رטقتـــــصاديةࢫوالتجا

  .٩٨صࢫ، ٢٠١٥، اݍݨزائر، Ȋسكرة، خض؈ف

ɸــــاࢫࢭــــʏࢫتحقيــــقࢫالمقاصــــدࢫالــــشرعية، ســــعدࢫالــــدينࢫبــــنࢫثــــامر -٤٠ ، رالــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫودو

ة، رســــــالةࢫماجــــــست؈ف ɠليــــــةࢫالعلــــــومࢫלɲــــــسانيةࢫ، قــــــسمࢫالعلــــــومࢫלســــــلامية، رغ؈ــــــفࢫمɴــــــشو

صࢫ، م٢٠١٤، اݍݨزائــر، باتنــة، جامعــةࢫاݍݰـاجࢫݍݵــضر، وטجتماعيـةࢫوالعلــومࢫלســلامية

٢٣.    

  .٤٥صࢫرجعࢫسبقࢫذكره،ࢫࢫم،حسناءࢫبومخيط، سɺامࢫسعيدي -٤١

ࢫمعاݍݨْڈــا،زʈــادࢫجــلالࢫالــدماغ /د -٤٢ ࢫدارࢫɲــشر، قࢫمخــاطرࢫالــصɢوكࢫלســلاميةࢫوطــر ، نبــدو

  .٢صࢫ، م٢٠١٠

نآࢫوʄأحمـــدࢫبــــنࢫيڍــــ /د -٤٣ الــــصɢوكࢫלســــلاميةࢫكــــأداةࢫݍݵلــــقࢫفــــرصࢫتموʈليــــةࢫبديلــــةࢫ، وخــــر

ʉعࢫوכɲشطةࢫטقتصاديةࢫࢭʏࢫاݍݨزائر ʈخ، رللمشا ࢫتا ربدو    .٣صࢫ، ن

ســـــــاتࢫ، لࢫالعابـــــــديدلا/د، عبـــــــداݍݰقࢫبوقفـــــــة /د -٤٤ تباطɺـــــــاࢫبالمما رالـــــــضوابطࢫالرقابيـــــــةࢫوا ر

ࢫشـــرڤʏࢫواقتــــصادي مجلـــةࢫنمـــاءࢫللاقتــــصادࢫ، رالـــسليمةࢫللـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫمــــنࢫمنظـــو

ة ʈـــةࢫوعلــــومࢫالȘـــسي؈فالعـــددࢫכ، روالتجـــا ࢫɠليــــةࢫالعلـــومࢫטقتــــصاديةࢫوالتجا رو جامعــــةࢫ، ل

ʈخ، اݍݨزائر، جيجل ࢫتا ربدو   .٤صࢫ، ن

٤٥- ʏســـــــــميةࢫعطـــــــــاࢭ ،ʏادࢫنـــــــــايڴ ࢫا، زشـــــــــɺر اقࢫالماليـــــــــةࢫردو ࢫכو رلتـــــــــصكيكࢫࢭـــــــــʏࢫتفعيـــــــــلࢫســـــــــو ق

اقࢫالماليــةࢫלســلاميةࢫࢭــʏࢫمال؈قيــا، לســلامية ࢫכو اســةࢫحالــةࢫســو رد ق ، رســالةࢫماجــست؈ف، ر

ة ʈــةࢫوعلـــومࢫ، قــسمࢫالعلـــومࢫטقتــصادية، رغ؈ــفࢫمɴـــشو رɠليـــةࢫالعلــومࢫטقتـــصاديةࢫوالتجا

 .١٢٠صࢫ، م٢٠١٢، اݍݨزائر، مࢫقالمة١٩٤٥ࢫمايوࢫ٨جامعةࢫ، الȘسي؈ف



 

  ٧٤ 
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ɸــاࢫࢭــʏࢫتموʈــلࢫ، ɸيمࢫجــلالࢫالــدينأدɸــمࢫإبــرا -٤٦ رالــصɢوكࢫوכســواقࢫالماليــةࢫלســلاميةࢫودو

مركـــزࢫصـــاݍݳࢫɠامـــلࢫ، بحـــثࢫمقـــدمࢫإڲــʄࢫجـــائزةࢫالـــشيخࢫصـــاݍݳࢫɠامــل، التنميــةࢫטقتـــصادية

ɸر، للاقتصادࢫלسلامي    .٣٢ص، م٢٠١٣، القاɸرة، زجامعةࢫכ
ࢫالـــضوابطࢫ-ࢫכنـــواع-ࢫالتطـــوʈر-المفـــاɸيم: الـــصɢوكࢫלســلامية، محمــدࢫعيـــدࢫحـــسونة /د -٤٧

ࢫدارࢫɲشر، الشرعية    .١١صࢫ، م٢٠١٩، نبدو

ʈـــد/د -٤٨ حقيقـــةࢫالـــصɢوكࢫوضـــوابطɺاࢫ: نحـــوࢫصـــɢوكࢫإســـلاميةࢫحقيقـــة، زعبـــدالعظيمࢫأبـــوࢫ

الــــــسنةࢫ، ٢٦العـــــددࢫ، إســـــلاميةࢫالمعرفــــــة، مجلــــــةࢫالفكـــــرࢫלســــــلامي، ࢫالـــــشرعيةɸاوقـــــضايا

ɸــــــࢫ١٤٣١خرʈـــــفࢫ، لبنـــــان، ب؈ـــــفوت، المعɺـــــدࢫالعـــــال׿ܣࢫللفكـــــرࢫלســـــلامي، الــــسادسةࢫعـــــشر

   .١١٣ص، م٢٠١٠

ࢫالــــدينࢫســــيد -٤٩ ࢫالتموʈــــلࢫלســــلاميࢫࢭــــʏࢫتموʈــــلࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫࢭــــʏࢫمــــصرࢫ، رمحمــــدࢫنــــو ردو

نــــــة( اســــــةࢫميدانيــــــةࢫمقا رد اه، )ر رســــــالةࢫدكتــــــو ة، ر ɠليــــــةࢫ، ࢫقــــــسمࢫטقتــــــصاد،رغ؈ــــــفࢫمɴــــــشو

ة   .٣٠صࢫ، م٢٠١٥، القاɸرة، جامعةࢫع؈نࢫشمس، رالتجا

اســاتࢫالـسياساتࢫالعامـة -٥٠ ࢫلد رالمركـزࢫالمـصر يـةࢫالتحتيــةࢫبـ؈نࢫالوضــعࢫفــاقࢫعڴـʄࢫالبɴنל، ي

  .٧-٥صࢫصࢫ، م٢٠١٩، مصر، القاɸرة، لالراɸنࢫوالمأمو

ʈـن -٥١ عاتࢫالبۚـܣࢫالتحتيــةࢫ، زعثمـانࢫعمـرࢫأحمـدࢫمحمـدࢫ ɸـاࢫࢭـʏࢫتموʈـلࢫمـشر والـصɢوكࢫودو ر

ة، رسالةࢫماجـست؈ف، م٢٠١٤ -مࢫ٢٠٠٣ࢭʏࢫالسودانࢫخلالࢫالف؅فةࢫمنࢫ ɠليـةࢫ، رغ؈ـفࢫمɴـشو

اســـــاتࢫالعليـــــا صࢫ، م٢٠١٦، الـــــسودان، لوجيـــــاجامعـــــةࢫالـــــسودانࢫللعلـــــومࢫوالتكنو، رالد

٤٥.  

ʈـــادة/د، عبـــدالفتاحࢫأحمـــدࢫنـــصرࢫالله /د -٥٢ ࢫالبɴيـــةࢫالتحتيـــةࢫࢭـــʏࢫ، ززɠـيــࢫعبـــدالمعطيࢫأبـــوࢫ ردو

بحــثࢫمقــدمࢫإڲــʄࢫالمــؤتمرࢫالثــاɲيࢫالمحكــمࢫلɢليــةࢫ، تحقيــقࢫالنمــوࢫטقتــصاديࢫࢭــʏࢫفلــسط؈ن

ʈــــــةࢫشــــــاملةࢫلتعزʈــــــزࢫالبɴيــــــةࢫالتحتيــــــةࢫ: טقتــــــصادࢫوالعلــــــومࢫטجتماعيــــــةࢫȊعنــــــوان ؤنحــــــوࢫر

  .٨ -٧صࢫصࢫ، م٢٠١٨، فلسط؈ن، غزة، قتصاديةࢫࢭʏࢫفلسط؈نט

فيـــق، معطـــيࢫاللهࢫخ؈ـــفࢫالـــدين /د -٥٣ ʉعࢫ، رشـــرʈاقࢫ رالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫكـــأداةࢫلتموʈـــلࢫمـــشا

مقومــاتࢫتحقيــقࢫالتنميــةࢫ: لبحــثࢫمقــدمࢫإڲــʄࢫالملتقــىࢫالــدوڲʏࢫحــو، التنميــةࢫטقتــصادية



 

  ٧٥ 
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دʇــسم؄فࢫ ٤-٣ ؅ــفةࢫمــنࢭــʏࢫالف، اݍݨزائــر، جامعــةࢫقالمــة، المــستدامةࢫࢭــʏࢫטقتــصادࢫלســلامي

  . ٢٥٣صࢫ، م٢٠١٢

ɸــاࢫࢭــʏࢫتموʈــلࢫالتنميــةࢫטقتـــصادية، ٰڈلــةࢫأحمــدࢫأبــوࢫالعــز /د -٥٤ : رالــصɢوكࢫלســـلاميةࢫودو

نةࢫب؈نࢫمصرࢫومال؈قيا اسةࢫمقا رد فࢫ: بحثࢫمقدمࢫإڲʄࢫالمؤتمرࢫالعل׿ܣࢫالدوڲʏ، ر ࢫالمصا ردو ر

دࢫالȎـشرʈة، לسلاميةࢫࢭʏࢫالتنمية مࢫלسـلاميةࢫجامعـةࢫالعلـو، رمركزࢫالبحـثࢫوتطـوʈرࢫالمـوا

َّعمان، العالمية دن، َ   .١٩٩صࢫ، م٢٠١٨، رכ

  .١٩٩صࢫ، نفسࢫالمرجعࢫالسابق -٥٥

  .٦٤صࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، نرم؈نࢫزكرʈاࢫاݍݨندي -٥٦

الـــــــــصɢوكࢫوالتحـــــــــدياتࢫالـــــــــشرعيةࢫ، حـــــــــس؈نࢫســـــــــعيد/د، ســـــــــعيدࢫمحمـــــــــدࢫبـــــــــوࢫɸـــــــــراوة /د -٥٧

المنعقـــــدةࢫبفنــــــدقࢫ، للاقتـــــصادࢫלســــــلامي) ٣٦(بحـــــثࢫمقــــــدمࢫلنـــــدوةࢫال؄فكــــــةࢫ، والتنموʈـــــة

  .ɸ١٧٤ـࢫصࢫ١٤٣٦رمضانࢫ، المملكةࢫالعرȋيةࢫالسعودية، جدة، نتوɸيل

الـــصɢوكࢫלســلاميةࢫكمنـــتجࢫشـــرڤʏࢫبـــديلࢫعـــنࢫ، إبــراɸيمࢫمحمـــدࢫعبدالـــسميعࢫمحمـــد /د -٥٨

ɸــــاࢫࢭــــʏࢫتحقيـــقࢫالتنميــــةࢫטقتــــصادية ࢫالــــدينࢫ، رכدواتࢫالرȋوʈـــةࢫودو لمجلـــةࢫɠليــــةࢫأصــــو

ࢫاݍݨــــزءࢫכو، والــــدعوةࢫبأســــيوط لالعــــددࢫاݍݵــــامسࢫوالثلاثــــو -٩٨٨ࢫصࢫص، م٢٠١٧، ن

٩٨٩.  

ࢫعبدالكرʈمࢫأحمد /د -٥٩  .١٧٢ص، مرجعࢫسبقࢫذكرة، رأحمدࢫعبدالصبو

٦٠- ʏࢫللبنـــكࢫالـــدوڲ صࢫ، م٢٠١٠، الولايـــاتࢫالمتحـــدةࢫכمرʈكيـــة، واشـــنطن، يالتقرʈـــرࢫالـــسنو

٤٧.  

مـــيࢫحميـــد /د -٦١ بحـــثࢫمقـــدمࢫإڲـــʄࢫالملتقـــىࢫ، فـــاقآصـــناعةࢫالـــصɢوكࢫלســـلاميةࢫواقـــعࢫو، وقر

ࢫالماليـةࢫלسـلاميةࢫࢭـʏࢫالماليـةࢫלسـلاميةࢫبـص: لالدوڲʏࢫالثالثࢫحو رفاقسࢫتحـتࢫشـعارࢫدو

يــــوميࢫ، »الــــصɢوكࢫלســـلاميةࢫوالــــصɢوكࢫالوقفيــــة«التنميـــةࢫטقتــــصاديةࢫوטجتماعيــــةࢫ

  .٣صࢫ، م٢٠١٤ࢫيونيوࢫ١٧ - ١٦

أسࢫالمـــالࢫالفلــسطيɴية -٦٢ ࢫ رɸيئــةࢫســو ɸــاࢫࢭـــʏࢫ، ق رالـــصɢوكࢫלســلاميةࢫومتطلبــاتࢫȖعزʈـــزࢫدو

اســ، تنميــةࢫטقتـــصادࢫالفلـــسطيۚܣ ةࢫالعامـــةࢫللد رלدا نـــوفم؄فࢫ، فلـــسط؈ن، اتࢫوالتطـــوʈرر

  .٤٧صࢫ، م٢٠١٧



 

  ٧٦ 
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صـةࢫمال؈قيـا، بوࢫعبداللهࢫعڴʏ /د -٦٣ ࢫإصدارࢫالصɢوكࢫالماليةࢫלسـلاميةࢫࢭـʏࢫبو رتطو العـددࢫ، ر

ʈـة، ١٤ ، اݍݨزائــر، جامعــةࢫالمـسيلة، رمجلـةࢫالعلـومࢫטقتــصاديةࢫوالȘـسي؈فࢫوالعلــومࢫالتجا

  .٢٠ص، م٢٠١٥

قةࢫعملࢫمقدمةࢫ، صدارࢫالصɢوكمحمدࢫأكرمࢫلالࢫالدين،ࢫالتجرȋةࢫالمال؈قيةࢫࢭʏࢫإ/ د -٦٤ رو

ࢫ ࢫندوة ʄࢫ«إڲ ࢫالصɢوك ࢫتطبيقات ࢫدولية-آليات ب ࢫ، »رࢫتجا ࢫɸيلتو ࢫفندق ʏࢫࢭ نالمنعقدة

ʈخࢫ، القاɸرة، رمسʋس   .٤١م،ࢫص٢٠١٩ࢫيونيوࢫ٢٠ربتا

ࢫالـــــــــــصناديقࢫ-טســـــــــــȘثمار(الـــــــــــصɢوكࢫالماليـــــــــــةࢫوأنواعɺـــــــــــاࢫ، يوســـــــــــفࢫحـــــــــــسنࢫيوســـــــــــف /د -٦٥

ʈةࢫ ʈــــــــــة-رטســــــــــȘثما اقࢫالماليــــــــــةࢫوالتجا رכو ، الطبعــــــــــةࢫכوڲــــــــــʄ، يمࢫاݍݨــــــــــامڥʏدارࢫالتعلــــــــــ، )ر

ʈة   .٢٨٤ص،ࢫم٢٠١٤، رלسكند

ســــاتࢫالدوليــــة: الــــصɢوكࢫלســــلامية، مۚــــܢࢫحــــسن، عʋــــؠۜܢࢫيوســــف /د -٦٦ بࢫوالمما رالتجــــا ، ر

ة   .١٨٤ص، م٢٠١٨أكتوȋرࢫ، قطر، العددࢫالتاسع، رمجلةࢫبʋتࢫالمشو

الــــصɢوكࢫوتطبيقاٮڈـــاࢫالمعاصـــرةࢫبــــديلاࢫعـــنࢫالـــسنداتࢫالتقليديــــة، رامـــيࢫمحمـــدࢫكمـــال -٦٧
ً

 ،

ࢫدارࢫɲشر، ࢫכوڲʄالطبعة   .١٠٥صࢫ، مɸ٢٠١٩ـࢫࢫ١٤٤٠، نبدو

ࢫعبدالكرʈمࢫأحمد /د -٦٨   .٢١٤ -٢١٢صࢫصࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، رأحمدࢫعبدالصبو

صـــــــناعةࢫالـــــــصɢوكࢫלســـــــلاميةࢫبـــــــ؈نࢫالواقـــــــعࢫوالتحـــــــدياتࢫ، يالمر؟ـــــــۜܣࢫالـــــــسيدࢫݯݨـــــــاز /د -٦٩

سࢫمــــــــنࢫالتجرȋــــــــةࢫالمــــــــصرʈة منتجــــــــاتࢫ: لبحــــــــثࢫمقــــــــدمࢫإڲــــــــʄࢫالمــــــــؤتمرࢫالــــــــدوڲʏࢫحــــــــو، وودر

ɢندسةࢫالماليةࢫب؈نࢫالـصناعةࢫالماليـةࢫالتقليديـةࢫوالـصناعةࢫالماليـةࢫوتطبيقاتࢫטبتɺارࢫوال

جبࢫ٦ -٥לسلاميةࢫيوميࢫ  .١٠صࢫ، م٢٠١٤ࢫمايوࢫ٦ -ɸ٥ـࢫالموافقࢫ١٤٣٥رࢫ

تموʈلࢫܿݨـزࢫالم؈قانيـةࢫباسـتعمالࢫالـصɢوكࢫ، وإلياسࢫبوࢫعبدالله، الكب؈ف محمدࢫلم؈نࢫعبد -٧٠

ب(לســـــلاميةࢫ اســـــةࢫȊعـــــضࢫالتجـــــا رد ةغ؈ـــــفࢫ، رســـــالةࢫماجـــــست؈ف، )ر ɠليـــــةࢫالعلـــــومࢫ، رمɴـــــشو

ʈــةࢫوعلــومࢫالȘــسي؈ف جامعــةࢫمحمــدࢫبــوࢫ، قــسمࢫالعلــومࢫטقتــصادية، رטقتــصاديةࢫوالتجا

 .٦٧صࢫ،ࢫم٢٠١٩، اݍݨزائر، المسيلة، ضياف

ࢫعبدالكرʈمࢫأحمد /د -٧١   .٢٢٢صࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، رأحمدࢫعبدالصبو

  .٤٦ - ٤٥صࢫصࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، الكب؈ف ࢫعبدࢫخلود،قلم؈ن سامية -٧٢

ࢫعبدالكرʈمࢫأحمدأحمدࢫعبدا /د -٧٣   .٢٢٥صࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، رلصبو



 

  ٧٧ 
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ن/ د -٧٤ واضــــــيةࢫلــــــسودࢫوآخــــــر بࢫعالميــــــةࢫناݦݰــــــةࢫࢭــــــʏࢫإصــــــدارࢫالــــــصɢوكࢫלســــــلاميةࢫ، ر رتجــــــا

ة، لتموʈـلࢫالتنميــةࢫالمــستدامةࢫوآفاقɺــاࢫࢭــʏࢫاݍݨزائــر عــددࢫ، رمجلــةࢫنمــاءࢫللاقتــصادࢫوالتجــا

قمࢫ، خاص   .٦٩صࢫ، م٢٠١٨أبرʈلࢫ، ١رالمجلدࢫ

ʈن -٧٥   .٦٨-٦٧صࢫصࢫ، ࢫسبقࢫذكرهمرجع، زعثمانࢫعمرࢫأحمدࢫمحمدࢫ

ان /د -٧٦   .١٥١صࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، رأحمدࢫجابرࢫبد

  .١٥٢صࢫ، نفسࢫالمرجعࢫالسابق -٧٧

  .١٠٨صࢫ، مرجعࢫسبقࢫذكره، راميࢫمحمدࢫكمال -٧٨

ʈن - ٧٩   .٤١ ـ ٤٠ ص ص ،مرجعࢫسبقࢫذكره، زعثمانࢫعمرࢫأحمدࢫمحمدࢫ

  

 


