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 شكر وتقدير  
     أحاطنا أف مقامو كعمك بعظمتو يميؽ حمدا العزيز المكلى نحمد  

 :كبعد العمؿ، ىذا لإنجاز ككفقنا أمرنا لنا فيسر ىداهك بعكنو
 .ركاه الترمذم" لا يشكر الله من لا يشكر الناس"صلى الله عليه وسلمقاؿ 

 لأستاذم كالعرفاف الشكر بجزيؿ تقدـا أف لي يطيب البداية في
لإشرافو عمى البحث  محمد عدنان بن الضيف المشرؼ الدكتكر

 كعمى تكجيياتو السديدة كملبحظاتو القيمة كما أتكجو بالشكر
  .التسيير كعمكـ كالتجارية الاقتصادية العمكـ بكمية الكراـ ساتذتيلأ

 مف عمي يبخؿ كلـ ساعدني مف كؿ إلى بالشكر تقدـأ كما
إلى أمي كأختام نكر الحياة كرجاء كم، زملبئك   صديقاتي

لى كؿ  معي ساىـ مف كصديقتي خديجة فمكلاىـ لما تـ ىذا العمؿ كا 
 .العمؿ ىذا إنجاز في بكممة كلك

 



 

II  
 

 :الممخص
 الإسلبمية الإعتماد البنكؾ تستطيع إذ   تكتسب الصككؾ أىمية كبيرة في مجاؿ أدكات التمكيؿ الإسلبمي،

 الإسلبمية التمكيؿ بأدكات احتياجاتيا جميع يصعب تغطية التي المتنكعة الإسلبمية المشاريع تمكيؿ في عمييا
الأخرل، كيمكننا اعتبار الصككؾ ككاحدة مف أىـ الأدكات الأكثر فاعمية في جذب كاستقطاب الأمكاؿ في حاؿ 
نقص الكدائع البنكية لدل البنكؾ الإسلبمية، بإصدار الصككؾ بأنكاعيا المختمفة لزيادة استقطاب الأمكاؿ في 

 .البنكؾ الإسلبمية
  كيستخدـ كؿ مف بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي الصككؾ كاستثمارات مالية، بالإضافة إلى 

قدرة الصككؾ عمى تكظيؼ الفائض لدل كؿ بنؾ كىذا مف خلبؿ الاكتتاب في الصككؾ التي تصدرىا  بنكؾ 
إسلبمية أخرل أك الحككمة أك حتى شركات تتعامؿ معيا البنكؾ، كما يقكـ البنكيف أيضا باستخداـ الصككؾ في 

 . الحصكؿ عمى السيكلة عف طريؽ إصدار صككؾ خاصة بنكع ما كطرحيا للبكتتاب

 . الصككؾ، البنكؾ الإسلبمية، بنؾ قطر الإسلبمي، بنؾ دبي الإسلبمي:الكممات المفتاحية
Summary: 

 Sukuk has a great importance in the field of Islamic finance instruments, 

Islamic banks can rely on them to finance various Islamic projects that are difficult to 

cover all their needs with other Islamic financing instruments, Sukuk can be 

considered as one of the most effective tools to attract funds in case of shortage of 

bank deposits with Islamic banks by issuing Sukuk of various types to attract funds in 

Islamic banks.  

 Both Qatar Islamic Bank and Dubai Islamic Bank use Sukuk as a financial 

investment, in addition to the ability of the Sukuk to employ surplus in each bank and 

this is through the subscription of sukuk which is issued by other Islamic banks or by 

the government or even other companies which the banks deal with, the two banks 

also use sukuk to obtain money by issuing a specific type of instruments to be offered 

for subscription. 

Key words: Sukuk, Islamic Banks, Qatar Islamic Bank, Dubai Islamic Bank. 
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مقدمػػػػػػػػػػػػػػة



 مقدمة
 

  أ 

 

 : تمييد

  تمثؿ المعاملبت المالية جانبا ميما في مشاركات ك بيكع الأفراد عمى اختلبؼ مستكياتيـ كاتجاىاتيـ، 
كمع التطكر كالتغير الحاصؿ في البمداف خاصة الإسلبمية منيا كظيكر البنكؾ الإسلبمية فكاف لابد مف التخمي 
كلك تدريجيا عف الأدكات التمكيمية التقميدية كالبحث عف معاملبت تتكافؽ كالشريعة الإسلبمية كقد ظير ىنا ما 

 .يسمى بالصككؾ الإسلبمية
انتشارا كاسعا كسريعا، حيث لـ يقتصر ىذا الانتشار  (الصككؾ)  لقد شيدت أدكات التمكيؿ الإسلبمية 

عمى البمداف الإسلبمية أك العالـ العربي فحسب بؿ كامتد ليصؿ جميع الأفراد كالشركات كالحككمات في جميع 
أنحاء العالـ كقد أدل ىذا التكسع بالصككؾ لأف تصبح مركز استقطاب كمحكر استثمار لكثير مف المستثمريف 

 .كأصبحت ليا مكانة بارزة في أسكاؽ الماؿ العالمية
       لقد تطكرت الصككؾ تباعا لتطكر البنكؾ الإسلبمية كمنذ أف ظيرت ىذه الأخيرة في العالـ 

الإسلبمي، كىي تزداد أىمية يكما بعد يكـ فأصبحت تمثؿ الركيزة ك القاعدة الأساسية في الاقتصاد الإسلبمي 
كتضـ غالبية خدماتو كنشاطاتو، كقد حاكلت البنكؾ الإسلبمية جاىدة في تقديـ خدماتيا في أحسف صكرة 

لعملبئيا سكاء المحتمميف أك المستمريف الحالييف كربط مختمؼ معاملبتيـ بالشريعة الإسلبمية، إضافة إلى أنيا 
انفردت عف غيرىا مف البنكؾ التقميدية الأخرل بخصائص متنكعة كمتميزة تيدؼ كميا إلى تحقيؽ الربح الحلبؿ 
الذم يعتبر المبدأ الأكؿ كالأساسي ليا كقد سعت بيذا إلى إعادة الأمكاؿ التي كانت مكتنزة كخارجة عف دكرة 

النشاط الاقتصادم كبذلؾ استطاعت البنكؾ الإسلبمية مف إثبات كجكدىا كجدارتيا في العالـ العربي إضافة إلى 
 .المستكل العالمي

 :الإشكالية
     تعد الصككؾ مف أبرز منتجات البنكؾ الإسلبمية كمف أىـ المحاكر التي تقكـ عمييا حيث تؤدم دكرا 

أساسيا في نشاط البنكؾ كاستخداماتيا المختمفة الناتجة عف التنكع الحاصؿ في  الصككؾ، فالبنكؾ الإسلبمية 
 . تقكـ بتكظيؼ الصككؾ كاستخداميا حسب الاستثمار أك النشاط الذم يتماثؿ كنكع الصككؾ المستعمؿ

 :    كبناء عمى ما سبؽ يمكف طرح كصياغة الإشكالية عمى النحك التالي
 فيما تتمثل استخدامات الصكوك لكل من بنك قطر الإسلامي وبنك دبي الإسلامي؟         

 :الأسئمة الفرعية
 :تقكدنا الإشكالية إلى طرح مجمكعة مف الأسئمة الفرعية متمثمة في

 ما ىي الأسس التي تقكـ مف خلبليا الصككؾ؟ 



 مقدمة
 

  ب 

 

 ما الفرؽ بيف الصككؾ كالسندات؟ 
 فيما تتمثؿ مميزات البنكؾ الإسلبمية؟ 
 كيؼ تستخدـ البنكؾ الإسلبمية الصككؾ في عمميات التمكيؿ؟ 
 ما ىك مجاؿ تطبيؽ الصككؾ في بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي؟ 

 :الفرضيات
 :كالآتي سةراالد فرضيات بصياغة قمنا السابقة الأسئمة عمى للئجابة
  تقكـ الصككؾ عمى ضكابط شرعية سكاء في إصدارىا أك تداكليا بالإضافة إلى أف استثمارىا يككف في

 .الأنشطة المباحة كما أنيا خالية مف الربا
 تختمؼ الصككؾ عف السندات في الجانب الإسلبمي كالجانب العممي. 
  تتميز البنكؾ بمعاملبتيا الخاضعة لأحكاـ الشريعة الإسلبمية كاستبعاد الفائدة في معاملبتيا لحرمتيا

 . كما أف البنكؾ الإسلبمية كظائفيا متعددة كليست محددة بعمؿ معيف
  تتعامؿ البنكؾ الإسلبمية بالصككؾ كأداة مف أدكاتيا البنكية، فتستخدميا في تكفير السيكلة لتمكيؿ

 .المشركعات الخاصة بيا كبمستثمرييا
  نما يرجع لنكع مجاؿ تطبيؽ الصككؾ في بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي غير محدد كا 

 .الصككؾ المستخدمة في الأنشطة كالاستثمارات التابعة لمبنكيف

 : الأىداف
 :يسعى البحث لتحقيؽ الأىداؼ التالية

 التعرؼ عمى الصككؾ الإسلبمية مف حيث مفيكميا. 
 محاكلة إبراز أىـ جكانب التشابو كالإختلبؼ بيف أدكات التمكيؿ الإسلبمية كالتقميدية. 
 الإلماـ بكؿ جكانب البنكؾ الإسلبمية مف نشأة كمفاىيـ ك خصائص لمتعرؼ عمييا عف قرب. 
 معرفة أىـ المجالات التي تعتمد فييا البنكؾ الإسلبمية عمى الصككؾ. 
  دراسة كتتبع الصككؾ الإسلبمية كمختمؼ مجالات استخداميا في بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي

 .الإسلبمي

 :الأىمية
 :تكمف أىمية البحث مف خلبؿ ما يمي



 مقدمة
 

  ت 

 

     تمثؿ الصككؾ محكر استثمارات لكثير مف المستثمريف في البمداف الإسلبمية كفي غير البمداف الإسلبمية 
أيضا، حيث برزت ككاحدة مف أىـ منتجات الصناعة البنكية الإسلبمية إلى جانب أنيا تكفر فرصا استثمارية 

متنكعة لمحككمات كللؤفراد أيضا كبالتالي تكفير السيكلة أك تكظيفيا عبر الصككؾ إذا كانت فائضة كغير 
 .مستغمة

     تعتبر البنكؾ الإسلبمية حدثا متميزا في المجتمع الإسلبمي خاصة كفي العالـ بصفة عامة، حيث تسعى 
لتطكير الخدمات التي تقكـ بأدائيا كتمبية حاجات متعاممييا المختمفة كالمتعددة إذ لا ينحصر نشاطيا في 

عمميات معينة فيي تؤدم دكر البنكؾ الأخرل ككؿ ىذا كفقا لقكاعد كأحكاـ الشريعة الإسلبمية كما تيتـ البنكؾ 
 .الإسلبمية بالجانب الإجتماعي كتعتبره عنصرا لا يجزأ عف  الجانب الاقتصادم

 الإسلبمية الإعتماد البنكؾ تستطيع إذ تميزا، الإسلبمية المنتجات أكثر مف كاحدة الإسلبمية الصككؾ      كتعد
 احتياجاتيا جميع يصعب تغطية كالتي كالكبيرة الضخمة كخصكصا المتنكعة الإسلبمية المشاريع تمكيؿ في عمييا
 .الأخرل الإسلبمية التمكيؿ بأدكات

 :أسباب اختيار الموضوع
 ىي المكضكع اختيار إلى دفعتنا التي الأسباب كأىـ لاختياره، الباحث  مزايا كخصائص تدفعمكضكع لكؿ

 :كالتالي
 الرغبة الذاتية في البحث في ىذا المكضكع. 
 قمة الدراسات في ىذا المكضكع عمى مستكل الكمية. 
 القيمة العممية لمكضكع البحث كحداثتو. 

 :حدود الدراسة
 أجرينا البحث حكؿ الصككؾ كاستخداماتيا في البنكؾ الإسلبمية:الحدكد المكضكعية . 
 قمنا بإجراء الدراسة حكؿ بنكيف مختمفيف، بنؾ قطر الإسلبمي، كبنؾ دبي  :الإطار المكاني لمدراسة

 .الإسلبمي
 2010) الفترة في تتمثؿ التي ك مكضكع البحث لمعالجة الزمنية بالفترة تتعمؽ :الإطار الزماني لمدراسة-

2016.) 

 :المنيج المستخدم
 يظير المنيج التاريخي في إطار تتبع مراحؿ نشأة كؿ مف الصككؾ ك البنكيف الإسلبمييف :المنيج التاريخي 

 .محؿ الدراسة



 مقدمة
 

  ث 

 

 تـ الاستعانة بالمنيج الكصفي مف خلبؿ استعراض الإطار النظرم لمصككؾ كالبنكؾ :المنيج الكصفي 
 .الإسلبمية

 . كقد تجمى ىذا المنيج مف خلبؿ إسقاط آليات الصككؾ عمى أعماؿ البنكؾ الإسلبمية:المنيج التحميمي 
 كذلؾ مف أجؿ إسقاط الطرح النظرم الخاص بالصككؾ عمى بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي :منيج دراسة الحالة

 .الإسلبمي

 :دراسات سابقة
تقييم دور الصكوك الإسلامية في تطوير السوق الإسلامي "تحت عنكاف  (عبد الحميد فيجؿ)دراسة  .1

، مف أىـ ما ىدفت إليو ىذه الدراسة 2015، مذكرة ماجستير، جامعة محمد خيضر بسكرة، "لرأس المال
تكضيح أىـ جكانب تأثير الصككؾ الإسلبمية في أسكاؽ رأس الماؿ الإسلبمية كمدل إمكانية إحلبليا 
محؿ السندات التقميدية القائمة عمى الربا، كالكصكؿ إلى التفريؽ بيف ىذه الصككؾ الإسلبمية كمختمؼ 
الأدكات الاستثمارية الأخرل، كتكصمت ىذه الدراسة مف خلبؿ تناكؿ التجربة الماليزية إلى أف الصككؾ 
الإسلبمية أثبتت نجاعتيا في تكفير بعض ما عجزت السندات الربكية عف تكفيره، كقد مكنت الصككؾ 

 .الإسلبمية الحككمة الماليزية مف تمكيؿ مختمؼ المشاريع الاقتصادية كالتنمكية نظرا لتعددىا كتنكعيا
 : كجاءت نقاط الاختلبؼ بيف الدراستيف في

  جاءت تمؾ الدراسة عمى السكؽ الإسلبمي لرأس الماؿ كتقييـ دكر الصككؾ الإسلبمية فييا كقد
كانت الدراسة عمى التجربة الماليزية، أما دراستي فقد تضمنت دراسة الصككؾ مف خلبؿ  

استخداميا في استقطاب الأمكاؿ كتكظيفيا في البنكؾ الإسلبمية كدرسنا ىذا مف خلبؿ 
 .استخدامات الصككؾ في كؿ مف بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي

، مذكرة "التصكيك و دوره في إدارة السيولة بالبنوك الإسلامية"تحت عنكاف  (حكيـ براضية)دراسة  .2
، تيدؼ الدراسة إلى معرفة كاقع السيكلة بالبنكؾ 2011ماجستير، جامعة حسيبة بف بكعمي الشمؼ، 

براز دكر التصكيؾ في تكفير البنية التحتية لمبنكؾ الإسلبمية مف أجؿ إدارة  الإسلبمية كانعكاساتيا كا 
سيكلتيا، كتكصمت ىذه الدراسة لعدة نتائج منيا أف الصككؾ الإسلبمية تعتبر مف بيف منتجات اليندسة 

المالية الإسلبمية التي تـ ابتكارىا لتطكير الصناعة المالية الإسلبمية ككبديؿ لأدكات الاستثمار 
التقميدم، كأف عممية التصكيؾ الإسلبمي تفتح أماـ البنكؾ الإسلبمية آفاقا استراتيجية كاسعة مف شأنيا 

 .تذليؿ العديد مف العقبات 
 : كجاءت نقاط الاختلبؼ بيف الدراستيف في



 مقدمة
 

  ج 

 

  جاءت ىذه الدراسة في الإىتماـ بالتصكيؾ كدكره في إدارة السيكلة بالبنكؾ الإسلبمية حيث
اىتمت في ىذا بجانب إدارة السيكلة في البنكؾ الإسلبمية كىذا عبر الصككؾ، أما دراستي فقد 
تطرقت إلى الاستخدامات المتنكعة لمصككؾ في البنكؾ الإسلبمية حيث أنيا لـ تكف محصكرة 

 .عمى جانب السيكلة أك غيره بؿ كانت شاممة لكؿ الاستخدامات
الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل التنمية "تحت عنكاف  (سميماف ناصر، ربيعة بف زيد)دراسة  .3

، كمف أىـ نتائج ىذا البحث 2014، أبحاث المؤتمر الدكلي، جامعة فرحات عباس سطيؼ، "الاقتصادية
أف لمصككؾ الإسلبمية دكر كبير في تحقيؽ التنمية الاقتصادية مف خلبؿ قدرتيا عمى تعبئة المكارد ك 

تمكيؿ المشاريع الاستثمارية، ىناؾ أنكاع عديدة مف الصككؾ يمكف استخداميا في تمكيؿ المشاريع 
 .التنمكية كيمكف لمجزائر أف تستفيد منيا خاصة في مرحمة ما بعد الاعتماد عمى النفط 

 : كجاءت نقاط الاختلبؼ بيف الدراستيف في
  تناكلت ىذه الدراسة عنصر التنمية الاقتصادية باعتبار أف الصككؾ الإسلبمية أداة لتمكيميا، أما

دراستي فقد جاءت حكؿ استخدامات الصككؾ كبديؿ لمسندات في البنكؾ الإسلبمية بالإضافة 
 .إلى مساىمتيا في جذب كاستقطاب الامكاؿ

 :ىيكل الدراسة
 مف أجؿ الإجابة عمى فرضيات الدراسة ك تحقيؽ أىداؼ البحث، سيتـ تقسيـ محتكل المكضكع إلى ثلبثة 

 :فصكؿ كفؽ الخطة التالية
 .كتـ فييا طرح الإشكالية كأىمية المكضكع كالمنيج المستخدـ كالدراسات السابقة:  مقدمة

كماىية الصككؾ كأنكاع الصككؾ كالضكابط الشرعية  الصككؾ كسيأتي فيو آلية التصكيؾ:  الفصؿ الأكؿ
 .لمصككؾ كمقارنتيا بأدكات الاستثمار التقميدية

البنكؾ الإسلبمية كسنتطرؽ مف خلبلو إلى ماىية البنكؾ الإسلبمية كآليات البنكؾ :  الفصؿ الثاني
 .الإسلبمية كالصككؾ في البنكؾ الإسلبمية

( 2016-2010)دراسة مقارنة بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة :  الفصؿ الثالث
كسيأتي فيو بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي كفي الأخير مقارنة بيف بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي 

 .الإسلبمي
 .  كسيأتي فييا نتائج اختبار الفرضيات كالنتائج المتكصؿ إلييا في الدراسة كالاقتراحات:  الخاتمة
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 :تمييد 
  تقكـ المعاملبت المالية الإسلبمية عمى تحريـ الفائدة باعتبارىا ربا محرمة بالكتاب كالسنة كالإجماع، كقد 

صاحبت تعابير الاقتصادييف في الآكنة الاخيرة عدة مصطمحات كالتسنيد كالتصكيؾ حيث تشير إلى أسمكب 
تمكيمي حديث يكفر آلية ذات طبيعة مغايرة لانتقاؿ الأمكاؿ مف الكحدات عارضة التمكيؿ باتجاه الكحدات طالبة 
التمكيؿ، كقد أتى مصطمح التصكيؾ كبديؿ لمصطمح التسنيد تعبيرا عف أدكات التمكيؿ الإسلبمي المتمثمة في 

 .الصككؾ
لذلؾ سعى ميندسك الصناعة المالية الإسلبمية إلى استنباط أدكات مالية إسلبمية أبرزىا الصككؾ حيث 

تمثؿ ىذه الأخيرة محكر استثمارات لكثير مف المستثمريف في البمداف الإسلبمية كفي غير البمداف الإسلبمية 
أيضا، كبرزت ككاحدة مف أىـ منتجات الصناعة البنكية الإسلبمية كالتي استطاعت أف تجد ليا مكانة بارزة في 

 الماؿ تنمية تحقيؽ في لمساىمة ؿالمستثمريف مف عدد لأكبر ؿالمجا فتحفي   كما ساعدت،الأسكاؽ المالية
 . كتداكلو

كتتنكع الصككؾ لعدة أنكاع تبعا لمعايير مختمفة، كتحكـ في إصدارىا ضكابط شرعية يجب تكفرىا فييا 
كليتسنى ليا أف تؤدم الدكر الذم أصدرت مف أجمو، كنظرا إلى أف الصككؾ تعد البديؿ الشرعي لأدكات 

 .الاستثمار التقميدية، فيي تختمؼ عنيا في العديد مف العناصر
 :عمى ضكء ما سبؽ تـ تقسيـ ىذا الفصؿ إلى

 كالذم سنتناكؿ فيو مفيكـ التصكيؾ، شركط كأنكاع التصكيؾ، أطراؼ  آلية التصكيؾ: المبحث الأكؿ
جراءات عممية التصكيؾ  .كا 

 ماىية الصككؾ كسيككف فييا الحديث عف نشأة كمفيكـ الصككؾ، خصائص الصككؾ، : المبحث الثاني
 .كأىمية الصككؾ

 كالذم سنتناكؿ فيو صككؾ البيكع، كصككؾ المشاركة، كصككؾ الككالة  أنكاع الصككؾ: المبحث الثالث
 .بالاستثمار كصككؾ الإجارة

 الضكابط الشرعية لمصككؾ كمقارنتيا بأدكات الاستثمار التقميدية، كسنأخذ مطمبيف في : المبحث الرابع
ىذا المبحث، المطمب الأكؿ المتمثؿ في الضكابط الشرعية لمصككؾ أما المطمب الثاني فيك عبارة عف 

 .مقارنة بيف الصككؾ كأدكات الاستثمار التقميدية
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 آلية التصكيك: المبحث الأول
 كاؽسالأ كالعالمي الاقتصاد  التي شيدىالتغيراتؿ نتيجة الإسلبمي، بالتصكيؾ يسمى ما الأخيرة العقكد في ظير
 كقكاعد مبادئ عمى يقكـ ككنو التقميدم لتكريؽ لمتسنيد أك ما يسمى باالأمثؿ البديؿ كيعد خاصة بصفة المالية

كنيدؼ في ىذا المبحث إلى إعطاء لمحة حكؿ التصكيؾ كذلؾ مف خلبؿ معالجة المطالب . الشريعة الإسلبمية
 :التالية
 مفيكـ التصكيؾ 
 شركط التصكيؾ كأنكاعو 
 جراءات عممية التصكيؾ  أطراؼ كا 

 مفيوم التصكيك : المطمب الأول
 : لا يكجد تعريؼ دقيؽ لمتصكيؾ، لكف يمكف أف نقدـ لو مجمكعة مف التعاريؼ

عممية تسييؿ الأصكؿ المالية، كيمكف أف تككف ىذه الأصكؿ قصيرة، متكسطة كطكيمة، كيمكف : التعريف الأول
 1. كصفو عمى أنو تركيب مالي يسمح لمؤسسة مالية، صناعية كلأم كياف اقتصادم بتحسيف ىيكؿ ميزانيتو

 2. إصدار أكراؽ مالية قابمة لمتداكؿ، مبنية عمى مشركع استثمارم يدر دخلب: التعريف الثاني
- غير السائمة ك المدرة لدخؿ يمكف التنبؤ بو-ىك عممية تحكيؿ جزء أك مجمكعة مف الأصكؿ : "التعريف الثالث

التي تمتمكيا المؤسسة إلى أكراؽ مالية قائمة عمى الشراكة في منافع ىذه الأصكؿ خلبؿ فترة معينة، فيك يعني 
 3". تحكيؿ أك تقسيـ أصؿ أك أكثر إلى صككؾ

عرفتو ىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية بأنو التكريؽ، كيطمؽ عميو : التعريف الرابع
التصكيؾ كالتسنيد، كىك تقسيـ المكجكدات مف الأعياف أك المنافع أك ىما معا إلى كحدات متساكية القيمة، 

صدار صككؾ بقيمتيا  4. كا 
 5.وضع مىجىداث دارة ىيذخو مضمان أو أساش مقابو إصذار صنىك تعتبر هي راتها أصىلا ماىيت: التعريف الخامس

 :   كنستنتج مف ىذه التعاريؼ النقاط التالية
 أف التصكيؾ ىك عممية تحكيؿ مكجكدات غير سائمة إلى أكراؽ مالية يمكف تداكليا. 
 ترتكز عممية التصكيؾ عمى مكجكدات حقيقية، كليس عمى الديكف. 

                                                           
1
 Abdelkader BALTAS، LA TITRISATION، maison d’edition legend، 2007، p:13. 

. 147: ، ص2016، دار اليازكرم، عماف، دور التصكيك الإسلامي في إدارة السيولة في البنوك الإسلاميةحكيـ براضية كجعفر ىني محمد،   2
. 3: ، ص2009، الدكرة التاسعة عشر لمنظمة المؤتمر الإسلبمي، دكلة الإمارات العربية المتحدة، التوريق والتصكيك وتطبيقاتيماعجيؿ جاسـ النشمي،   3
. 246: ، ص15،2015، مجمة الباحث، جامعة قاصدم مرباح، كرقمة، العددأثر التصكيك في تحسين أداء المصارف الإسلاميةسميرة مشراكم،   4
. 34: ، ص2000، المعيد الإسلبمي لمبحكث كالتدريب، جدة، سندات الإجارة والأعيان المؤجرةمنذر قحؼ،   5
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 التصكيؾ ىك علبقة قائمة عمى الشراكة في منافع الأصكؿ كأرباحيا. 
كمما سبؽ يمكف تعريؼ التصكيؾ عمى أنو عممية تحكيؿ أصكؿ حقيقية إلى صككؾ قابمة لمتداكؿ، 

 .كيشترؾ حممتيا في الأرباح كالخسائر
 

 شروط التصكيك و أنواعو: المطمب الثاني
 شروط عممية التصكيك : أولا

 1: حتى يتـ التصكيؾ بشكؿ سميـ لابد أف تتكفر الشركط التالية
لابد مف كجكد أصكؿ مممككة لممنشأة المنشئ لمتصكيؾ، كأف تككف قادرة عمى تكليد دخؿ بشكؿ منتظـ  .1

كمستمر، كعميو فالأصكؿ التي تخضع لمتصكيؾ ىي مجمكعة معينة مف المكجكدات، كالتي تظير في 
 .الميزانية العمكمية لممنشأة المنشئ

يجب أف تتمتع الأصكؿ المراد تصكيكيا بالجاذبية بالنسبة لممستثمر، كىذا يتطمب كجكد جدارة ائتمانية  .2
 .في الأصكؿ، مثؿ انتظاـ السداد، ككجكد ضمانات عينية

يجب أف تككف قيمة الأصكؿ المراد تصكيكيا كبيرة، لأنو إذا كانت المبالغ صغيرة لا يمكف تقسيميا،  .3
كما يجب أف تككف ذات آجاؿ استحقاؽ طكيمة حتى يمكف تسكيقيا، ك مف ثـ فإف الأصكؿ ذات آجاؿ 

 .استحقاؽ قصيرة لا تصمح لمتصكيؾ
لابد مف تكافر الضكابط الشرعية في جميع مراحؿ عمميةالتصكيؾ، كمف ثـ إخضاعيا إلى إجازة ىيئة  .4

 .الرقابة الشرعية بالمؤسسة
 . لابد مف كجكد تشريعات قانكنية، كجيات رسمية لضبط عممية التصكيؾ، كحفظ حقكؽ المتعامميف فييا .5

 أنواع التصكيك : ثانيا
 2: يقكـ التصكيؾ عمى نكعيف اثنيف ىما

مثؿ أصكؿ مؤجرة أك مشاركة، ) كصكرتو أف يككف لدل مؤسسة أصؿ مدر لمدخؿ :تصكيؾ الأصكؿ . أ
، فتقكـ المؤسسة مباشرة أك بالإتفاؽ مع شركة التصكيؾ عمى تحكيؿ قيمة ىذه (أك مضاربة مع عميؿ

الأصكؿ إلى صككؾ ك تطرحيا عمى عملبئيا، أك للئكتتاب العاـ، لتجميع ثمف ىذه الأصكؿ مرة 
كاحدة مف خلبؿ ىذه العممية، كيصبح بذلؾ حممة الصككؾ مالكيف للؤصكؿ المكرقة بدلا مف 

                                                           
. 86: ، ص2012، دار الثقافة، عماف، الصكوك الإسلامية ودورىا في التنمية الاقتصاديةزياد جلبؿ الدماغ،   1
. 157: حكيـ براضية كجعفر ىني محمد، مرجع سابؽ، ص  2



ؾ                                                                  الصكك     الفصؿ الأكؿ     

5  

 

المؤسسة، كيحصمكف عمى العائد المحقؽ منيا، كيككف دكر المؤسسة ىك إدارة ىذه الصككؾ مقابؿ 
 .عمكلة متفؽ عمييا كيمكف لحممة الصككؾ تداكليا في سكؽ الأكراؽ المالية بالبيع ك الشراء

 كصكرتيا أف يطمب بعض العملبء مف البنؾ الإسلبمي شراء سمعة :تصكيؾ ثمف السمعة المطمكبة . ب
بطريؽ المرابحة، كيككف ثمنيا كبيرا لا يستطيع البنؾ اف يقكـ بو، كلكف يمكف أف يغطي ىذه الرغبة في 

 :تمكيؿ ىذه العممية عف طريؽ تصكيكيا مف خلبؿ النقاط التالية
يمجأ البنؾ الإسلبمي إلى تقسيـ المبمغ المطمكب ليذه العممية إلى فئات صغيرة ك يصدر بيا صككؾ  .1

 .مرابحة، ك يجمع بمكجبيا المبمغ المطمكب
 .أصحاب ىذه الصككؾ، كىـ الراغبكف في الإشتراؾ في ىذه العممية .2
 .يشترم البنؾ نيابة عنيـ بما جمعو مف أمكاؿ ىذه السمعة المطمكبة نقدا .3
ثـ يبيعيا لمعميؿ مرابحة بثمف مؤجؿ أعمى مف ثمف الشراء، فالعميؿ أصبح مدينا بثمف معيف مؤجؿ،  .4

 .احتكل ىذا الثمف عمى ثمف السمعة الأصمي، مع إضافة الربح في البيع مرابحة
يحصؿ حممة الصككؾ عمى جزء مف الثمف الذم بيعت بو مرابحة شيئا فشيئا حسب ما اتفقكا عميو في  .5

 .تقسيط الثمف حتى يتـ استيلبكيا دكريا مف كؿ قسط يسدده العميؿ
 .كيحصؿ البنؾ عمى عمكلة محددة مقابؿ إدارتو ليذه العممية، كما أنو يمكنو شراء عدد مف الصككؾ .6
كىذه الصككؾ غير قابمة لمتداكؿ في السكؽ الثانكية، لأنيا ديكف، كبيع الديف لغير مف عميو الديف في  .7

 . الشريعة الإسلبمية لو ضكابط تمنع مف حصكؿ حممة الصككؾ عمى أرباح مف عممية التداكؿ

جراءات عممية التصكيك: المطمب الثالث  أطراف وا 
 أطراف عممية التصكيك : أولا

 :تتضمف عممية التصكيؾ أطرافا عدة، نبينيا كالآتي
الجية مالكة المشركع المنكم إقامتو أك تكسيعو، كقد يككف المنشئ شركة أك فردا أك حككمة : المنشئ .1

أك مؤسسة مالية، كينكب عنو في تنظيـ عممية الإصدار مؤسسة مالية كسيطة مقابؿ أجر أك عمكلة 
تحددىا نشرة الإصدار، كيقكـ المنشئ باستخداـ حصيمة الاكتتاب في مشركع معيف، كقد يقكـ المنشئ 

 1. بإدارة المشركع بنفسو، أك يككؿ مدير استثمار لمقياـ بذلؾ

                                                           
1
، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في الاقتصاد التصكيك و دوره في تطوير سوق مالية إسلاميةزاىرة عمي محمد بني عامر،   

كالمصارؼ الإسلبمية، كمية الشريعة كالدراسات الإسلبمية، قسـ الاقتصاد كالمصارؼ الإسلبمية، تخصص الاقتصاد كالمصارؼ الإسلبمية ، جامعة اليرمكؾ، 
 .84: ، ص2008الأردف، 
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 الييئة ذات الغرض الخاص SPV*كىك عادة مؤسسة مالية متخصصة : (المصدر)ككيؿ الإصدار  .2
دارتو كتقديـ الصككؾ لممستثمريف، ك تككف العلبقة بيف المنشئ كككيؿ  تقكـ بتنظيـ عممية الإصدار كا 

 . الإصدار عمى أساس عقد الككالة بأجر
كيمثؿ الجية التي تتكلى إدارة الاستثمار كتكجييو كفقا لمشركط المبينة في نشرة : مدير الاستثمار .3

الإصدار، كما تتكلى ىذه الجية إعداد الدراسات الاقتصادية اللبزمة، كاختيار الصيغة كالطريقة التي 
 .سكؼ تدار بيما أمكاؿ المستثمريف

كىك الطرؼ الذم يناط بو ميمة حماية مصالح حممة الصككؾ، كالرقابة عمى أعماؿ شركة : الأميف .4
الإدارة كمدل التزاميا بالشركط المنظمة ليذه العممية الاستثمارية المبينة في نشرة الإصدار، كقد يترافؽ 
كجكد الأميف منذ الترتيبات الأكلى لعممية التصكيؾ كقد يعيف لاحقا، كذلؾ كفقا لمقكانيف السارية كالعرؼ 

كالأميف بكصفو ككيلب عف حممة الصككؾ فإف إنياء خدماتو تتـ بإرادتيـ بصفتيـ . المتعارؼ عميو
 .المككميف لو

   1. ىك المؤسسة الكسيطة التي تتعيد بدفع حقكؽ حممة الصككؾ بعد تحصيميا: متعيد الدفع .5
 للؤكراؽ كالمالية الائتمانية الجدارة مدل بتقييـ متخصصة ككالات كىي: ككالات التصنيؼ العالمية .6

مف ضمانات كتحديد السعر العادؿ كنسبة المخاطر التي تنطكم عمييا  بو تتمتع كما المطركحة المالية
 نشاط في العميؿ كفاءة تقييـ الإسلبمية الصككؾ حالة في عمييا يزيد حيث الاكراؽ المالية المصدرة،

 نجد الككالة الإسلبمية ككالات التصنيؼ كأىـ. لحممة الصككؾ حماية كذلؾ كصدقو، كأمانتو المشاركة
 .لمتصنيؼ الماليزية كالككالة الدكلية لمتصنيؼ بالبحريف، الإسلبمية

أم حممة الصككؾ، يقكمكف بسداد قيمة الصككؾ، كيستردكا أصؿ قيمتيا بالإضافة إلى : المستثمركف .7
 .العائد عمييا مف حصيمة محفظة التصكيؾ

يداع المتحصلبت بحساب : محفظة التصكيؾ .8 كمف خلبليا يتـ تحصيؿ الحقكؽ المالية كالعائد عمييا كا 
 2. خاص يستخدـ لسداد مستحقات حممة الصككؾ في تكاريخ استحقاقيا

 إجراءات عممية التصكيك: ثانيا
 :تشتمؿ عممية اصدار الصككؾ عمى خطكات أكلية يطمؽ عمييا تنظيـ الإصدار تتمخص فيما يمي

                                                           

SPV* : ذات غرض خاص، كليا مسؤكلية محدكدة، كيتـ تأسيسيا لغرض معيف، كىذا يفسر سبب تسميتياأك شركة ىيئة .
 .84: ، صمرجع سابقزاىرة عمي محمد بني عامر،  1

، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في عمكـ التسيير، كمية العمكـ التصكيك ودوره في ادارة السيولة بالبنوك الإسلامية حكيـ براضية،  2
 . 76: ، ص2011الاقتصادية كعمكـ التسيير، قسـ عمكـ التسيير، تخصص محاسبة كمالية، جامعة حسيبة بف بكعمي الشمؼ، 
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إعداد التصكر كالييكؿ التنظيمي الذم يمثؿ آلية الاستثمار بكاسطة الصككؾ كدراسة المسائؿ القانكنية  .1
 .كالإجرائية كالتنظيمية كدراسة الجدكل، كتضميف ذلؾ كمو في نشرة الإصدار

 (.SPV)كذلؾ مف خلبؿ تأسيس ىيئة ذات غرض خاص (المستثمريف)تمثيؿ حممة الصككؾ .2
 .طرح الصككؾ للئكتتاب بيدؼ جمع الامكاؿ التي ستمكؿ بيا المكجكدات الممثمة بالصككؾ .3
 .تسكيؽ الصككؾ .4
قد لا يتـ الإكتتاب بكامؿ الإصدار مف الصككؾ مما يستدعي كجكد جية : التعيد بتغطية الإكتتاب .5

 .  تمتزـ بتغطية الإكتتاب بيذا الجزء غير المكتتب بو، كمف ثـ بيعو لممستثمريف الآخريف
تأتي بعد ىذه الخطكات التحضيرية لإصدار الصككؾ مرحمة الاكتتاب التي تشكؿ مرحمة التعاقد الفعمي بيف 

 1. ، ثـ تأتي ترتيبات ما بعد الاكتتاب(حممة الصككؾ)مالؾ المشركع ك المستثمريف 
 :كعمكما تمر عممية التصكيؾ في المؤسسات المالية الإسلبمية بثلبثة خطكات، كىي

 .مرحمة إصدار الصككؾ . أ
 .مرحمة إدارة محفظة الصككؾ . ب
 . مرحمة إطفاء الصككؾ . ت

 تصكيؾ عممية كالثانية التنظيمي الييكؿ اعداد تشمؿ الأكلى خطكتيف عمى كتتـ: مرحمة إصدار الصكوك . أ
 :الآتي كفؽ كنكجزىا كبيعيا الأصكؿ

 بكاسطة الإستثمار، لآلية يييئ الذم التصكر ذلؾ ىك :التنظيمي كالييكؿ التصكر إعداد :الأكلى الخطكة
دراج الجدكل، كدراسة كالتنظيمية، كالإجرائية، القانكنية، المسائؿ كدراسة الصككؾ  .بالاكتتا نشرة في ذلؾ كؿ كا 
 2الجية بيف التعاقدية القائمة لمعلبقة المنظمة الكثيقة الصككؾ، لائحة أك الإصدار  الاكتتاب أكنشرة كتعتبر

 التداكؿ، كشركط الاكتتاب كفترة لممشاركة الأدنى الحد حيث مف ،)الصككؾ حممة( المشاركة كالجية المصدرة
 حيث مف ككذلؾ ثانية، جية مف الإصدار كمككنات جية، مف الاستثمارية كأىدافيا الصككؾ طبيعة حيث كمف
 .ذلؾ كغير تكزيعيا ككيفية الأرباح مف الأطراؼ مختمؼ نصيب تحديد

 الجيات ككجبات كصلبحيات حقكؽ تحدد التي للئتفاقيات، لائحة أك لنظاـ كضع ذلؾ، مع كيتزامف
 كالطمأنينة الثقة عكامؿ لإيجاد الجيات تمؾ اختيار حسف الأىمية، كمف. الإصدار بعممية الصمة ذات المختمفة

 .الصككؾ حممة مف المكتتبيف لدل

                                                           
، الأزمة المالية كالاقتصادية العالمية المعاصرة مف منظكر التصكيك الإسلامي ركب المصرفية الإسلامية في ظل الأزمة العالمية عبد القادر زيتكني، 1

. 3: ، ص2010ديسمبر 2ك 1اقتصادم اسلبمي،جامعة العمكـ الإسلبمية العالمية، عماف، 
، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في العمكـ الاقتصادية، كمية دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية محمد غزاؿ،  2

. 117: ، ص2013جامعة فرحات عباس، سطيؼ، العمكـ الاقتصادية كعمكـ التسيير، تخصص اقتصاديات الإعماؿ ك التجارة الدكلية، 
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 بعض أم الممكليف، طرؼ مف إما كىي الصككؾ، إنشاء بعممية القائمة الجية قبؿ مف تتـ الخطكة ىذه
 الجية تستعيف الأحكاؿ، غالب كفي (لمصككؾ المصدرة الشركات( التمكيؿ مف المستفيد طرؼ مف أك البنكؾ،
 المرتبكف كيستعيف عمكلة، مقابؿ التنظيـ عممية ليتكلى دراسات أك خبرة بمكتب الصككؾ، إنشاء في الراغبة
 لإستكماؿ ىيئة شرعية، -الإسلبمية الإستثمارية لمصككؾ بالنسبة -مقدمتيا كفي الخبرات بمختمؼ الإنشاء لعممية

 .الشرعي الخمؿ مف لمسلبمة كالضكابط الأحكاـ كاستيفاء الشرعية المتطمبات
 ذات شركة بإنشاء الأـ، الشركة في ممثمة المصدرة الجية تقكـ :بيعيا ثـ الأصكؿ تصكيؾ :الثانية الخطكة
 حاجات كتمبي تناسب كحدات أك أجزاء إلى كتقسيميا، الأصكؿ تصنيؼ إعادة ليا يككؿ الخاص الغرض
 التمكيؿ، إلى المصدرة الجية تحتاج فعندما .لممستثمريف كبيعيا صككؾ مقابميا اصدار ثـ المستثمريف، كرغبات
 أك العينية الأصكؿ)الشركة  أصكؿ تصكيؾ أم الاستثمارية، الصككؾ إصدار بطريقة عميو الحصكؿ في كترغب
 :التالية بالمراحؿ تقكـ فإنيا (الخدمات أك المنافع

 الغرض ذات شركةاؿ إلى المصدرة الجية تممكيا التي الأصكؿ أحد بتحكيؿ الصككؾ، إصدار عممية تبدأ
 أك بناؤىا أك الأصكؿ ىذه شراء يتطمب كىذا العاـ، للبكتتاب كتطرحيا المالية، الأكراؽ عنيا لتصدر الخاص،

 أك بيا المتعمقة المكجكدات إستئجار طريؽ عف( الأصكؿ منافع شراء يتطمب كما .أعيانا كانت إذا صناعتيا،
 تمؾ شراء مف لابد الخدمات، تصكيؾ حالة كفي المنافع، عمى يجرم سكؼ التصكيؾ كاف إذا ،)إمتلبكيا
 .لتصكيكيا تمييدا معينة كلفترة معينة بمكاصفات الخدمات
 جكانب عمى ينصب سكؼ للؤصكؿ الائتماني التصنيؼ فإف ديكف، في حقكؽ تمثؿ لا الصككؾ لأف   كنظرا
 1 :منيا الديكف حالة عف مختمفة
 عمى كالقدرة المرجكة، لمعكائد كتحقيؽ أسعارىا استقرار كمدل ،محكلة إلى صككؾاؿ الأصكؿ طبيعة . أ

 عائد بأسعار الصككؾ بتسكيؽ يسمح ما دكف التصنيؼ جاء فإذا  .خسارة دكف الاسمية قيمتيا استرداد
 : طريؽ عف التصنيؼ تحسيف إلى الخاص الغرض ذات الشركة تعمد، كمعينة

 .للؤصؿ ثالث طرؼ كضماف الصككؾ لحائزم إضافية ضمانات  تقديـ-
 بشراء كعد تقديـ طريؽ عف بذلؾ القياـ فيمكنيا الضماف، ستقدـ الخاص الغرض ذات الشركة كانت  إذا-

 .الشراء كقت بالتقييـ يحدد الذم العادؿ بالسعر أك الشراء، كقت السكؽ بسعر أجميا، نياية في أصكؿ الصككؾ
 الأصكؿ راء بش الكعد يككف أف يمكف العقد، طرفي عف مستقؿ ثالث طرؼ مف بضماف كعد تقديـ تـ  إذا-

 .الكاعد يحدده بسعر

                                                           
 .118: ، صمرجع سابق  محمد غزاؿ، 1
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 بإنشاء الأصكؿ استثمار مخاطر ضد احتياطي تككيف طريؽ عف أيضا، الائتماني التصنيؼ تحسيف  يمكف -
 يصؿ حتى فترة، كؿ نياية في الصككؾ حممة مع عمييا يتفؽ نسبة باحتجاز ذلؾ كيتـ لذلؾ، خاص حساب

 .التصفية عند إلييـ يعكد الصككؾ، لحممة ممكا الاحتياطي كيبقى الأصكؿ، قيمة مف معينة نسبة إلى الاحتياطي
 أداء كعمى بالتزاماتيـ، الكفاء عمى )الإسلبمي التمكيؿ بصيغ( المصككة للؤصكؿ المصدركف قدرة . ب

 .كجو أكمؿ عمى الإستثمارية مياميـ
 عف المصدركف عجز حالة في فييا كالتصرؼ الأصكؿ عمى الإستحكاذ عمى الصككؾ حممة قدرة . ت

 .الاستحقاؽ تاريخ عند الأداء
 الصككؾ، ىيكؿ: مثؿ بطبيعتيا صمة ليا التي العامة الجكانب الصككؾ تصنيؼ في أيضا كيدخؿ . ث

 .السابقة كخبراتيـ الشرعية، الييئة أعضاء مؤىلبت ككذا لمشريعة مطابقتو كمدل
 بإدارة الخاص الغرض ذات الشركة تقكـ لممستثمريف، الصككؾ بيع يتـ أف بعد :الصكوك محفظة إدارة مرحمة . ب

 عف الناتجة الدكرية كالدخكؿ العائدات بتجميع مدة الإصدار طيمة المستثمريف، عف نيابة المحفظة ىذه
 :  المرحمة ىذه تعرؼ كما لممستثمريف، كتكزيعيا الأصكؿ

 استثمارىا كيككف بداية، مستثمرة تكف لـ إذا لمتصكيؾ، المعدة الأصكؿ باستثمار المصدرة الجية تعمؿ .1
دارة مربح، مشركع إطار في فييا المشاركة أك تأجيرىا طريؽ عف  كمتابعة الصككؾ أصكؿ كا 

 مف إذ المرحمة، ىذه في ضركرية ليست الخطكة ىذه أف عمى عمييا، كالتأميف كصيانتيا استخداميا
 1 .اللبحقة المراحؿ في بيا القياـ الممكف

 بغرض إلييا، حكلت التي المكجكدات مف مستثمرا ليس ما باستثمار الخاص، الغرض ذات شركة تقكـ .2
 المصدرة الجية مف العكائد كتتمقى الإسلبمي، كالتمكيؿ الاستثمار عقكد مف عقد خلبؿ مف التصكيؾ

 .تباعا الصككؾ لحممة مكاعيدىا في الأرباح كصرؼ ،)كغيرىا كالأرباح الإيجار مدفكعات(
 تحددىا التي التكاريخ في السكقية قيمتيا أك الاسمية الصككؾ قيمة بدفع ذلؾ كيككف :الصكوك إطفاء مرحمة . ت

 لقيمتو الصؾ حامؿ بتسمـ نقكد، إلى كتحكليا السابقة الاستثمارية صفتيا انتياء بيا كيقصد ،الإصدار نشرة
 مدة نياية في كاحدة مرة كميا، يككف أف إما الصككؾ إطفاء كيمكف، لو المصدرة لمشركة عنو التنازؿ مقابؿ

 فإنو محددة، مدة للئصدار كاف إذا بأنو كصكرتو، الإصدار، سنكات خلبؿ بالتدريج جزئيا أك الإصدار،
 المصدرة الجية مف الأصكؿ ىذه تؤكؿ أف يمكف كما ،الصؾ يمتمكيا التي المكجكدات تصفية تتـ بإنتيائيا،

 2.المتبقية أكبالقيمة رمزم، أكبثمف باليبة، الأصكؿ لتمؾ التممؾ يتـ كقد أيضا، الصككؾ حممة إلى بالبيع

                                                           
. 119: مرجع سابق محمد غزاؿ،  1
. 119: مرجع سابق محمد غزاؿ،  2
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 حيث يكضح لنا أطراؼ عممية التصكيؾ الإسلبمية كؾؾالص إصدار لييكمة العاـ لنمكذجا نعرض أف يمكفك
المذككريف سابقا، كيكضح كذلؾ إجراءات عممية التصكيؾ كالتي تبدأ بالمنظـ كالذم يمثمو في كثير مف الحالات 
البنؾ الإسلبمي، مركرا بالشركة ذات الغرض الخاص ككصكلا إلى المستثمر كىذا حسب الخطكات المختصرة 

 :التالية
 مف الأصكؿ المتنكعة في كعاء ا الأصكؿ التي يراد تصكيكيا بحصر كتجميع ما لديو الشركة المنشئةتعيف- 

 .SPV  الشركة ذات الغرض الخاصاستثمارم كاحد يعرؼ بمحفظة التصكيؾ كنقميا إلى
بإعادة تصنيؼ الأصكؿ كتقسيميا إلى أجزاء أك كحدات تناسب كتمبي حاجات كرغبات  SPV تقكـ شركةثـ - 

 .المستثمريف، ثـ تحكيميا إلى صككؾ كبيعيا إلى المستثمريف
بإدارة ىذه المحفظة نيابة عف المستثمريف طيمة مدة  SPV بعد أف يتـ بيع الصككؾ لممستثمريف تقكـ شركة- 

الإصدار بتجميع العائدات كالدخكؿ الدكرية الناتجة مف الأصكؿ كتكزيعيا لممستثمريف، كما تقكـ بتكفير جميع 
 .الخدمات التي تحتاجيا المحفظة

 .دفع قيمة الصككؾ الاسمية في التكاريخ التي تحددىا نشرة الإصداركفي الأخير يتـ - 
 :التالي الشكؿ في مبيف ىك كما كتجرم عممية التصكيؾ
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 ىيكمة إصدار الصككؾ الإسلبمية : (01)شكؿ رقـ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source :Sophie Guémené, Vincent Ade, Les enjeux de la titrisation, Mémoire de fin 
d’etudes, CNAM- Dess Finance D’entreprise, Paris, 2002/2004, p8.  
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 ماىية الصكوك : المبحث الثاني
تعد الصككؾ مف أبرز منتجات الصناعة المالية الإسلبمية حيث شيدت نمكا استثنائيا في السنكات الأخيرة، 

كنيدؼ في ىذا المبحث إلى إعطاء . كعرفت قبكلا حتى مف غير المسمميف إلى أف انتشرت في كؿ أنحاء العالـ
 :نظرة عامة كشاممة حكؿ الصككؾ كذلؾ مف خلبؿ معالجة المطالب التالية

 نشأة كمفيكـ الصككؾ 
 خصائص الصككؾ 
 أىمية الصككؾ 

 نشأة ومفيوم الصكوك : المطمب الأول

 نشأة الصكوك: أولا
مسألة الصككؾ مسألة قديمة في التعاملبت الإسلبمية، فقد ثبت كقكع التعامؿ بالصككؾ قديما، كلكف الجديد في 

 1. مكضكع الصككؾ الإسلبمية ىك تطبيقاتيا كأداة مالية تمكيمية كاستثمارية حديثة
بنؾ )بعد بدء عمميات أكؿ بنؾ إسلبمي في ماليزيا ـ  ؼ1983كيرجع بعض الباحثيف نشأة الصككؾ لعاـ 

 اتضح لمسؤكلي البنؾ المركزم الماليزم عزكؼ بنؾ إسلبـ ماليزيا عف تممؾ السندات الحككمية أك (إسلبـ ماليزيا
سندات الخزانة ككنيا غير متكافقة مع الشريعة الإسلبمية كلذلؾ لجأ البنؾ المركزم الماليزم لإصدار شيادات 

، كقد كاف ليذا الإنجاز قاعدة عممية، فقد عقد المؤتمر العالمي الأكؿ 2ا رباؿاستثمار لا تحتكم في آلياتيا عمى 
ـ، ثـ جاءت بعد ذلؾ عدة دراسات تتناكؿ مكضكع الأكراؽ المالية الإسلبمية، 1976للبقتصاد الإسلبمي سنة 

مكارد الدكلة المالية في المجتمع الحديث مف "كالدراستاف المقدمتاف في المؤتمر الذم عقد في القاىرة المكسكـ بػ
المقدـ ضمف " سندات المقارضة"ـ، كمحاكلة الدكتكر سامي حمكد في بحثو 1986سنة " كجية النظر الإسلبمية 

ـ، إضافة إلى الأبحاث المقدمة لممجمع الفقيي الإسلبمي 1987مشركع إنشاء البنؾ الإسلبمي بالأردف عاـ 
 كالرابعة المنعقدة في جدة 1986المنبثؽ مف منظمة المؤتمر الإسلبمي في الدكرة الثالثة المنعقدة في عماف سنة 

 كالبرامج المشاريع زيادة بسبب كذلؾ 2009 ارتفاعا سنة الإسلبمية الصككؾ بعدىا لتعرؼ ، 3ـ 1988سنة 
ة كعكد السيادية، الصناديؽ عرفتو الذم الكبير التحسف إلى بالإضافة الحككمات، أطمقتيا التي الضخمة الاتفاقية
 كانتشارىا بعد ذلؾ في جميع الإسلبمية الصككؾ نحك العالمي كالتكجو الخاص، القطاع لدل الاقتصادية الحركية

 4. أنحاء العالـ
                                                           

 .18 :، ص2015، دار التعميـ الجامعي، الإسكندرية، الصكوك الاستثمارية الإسلامية عادؿ عبد الفضيؿ عيد، 1
، 2007أكتكبر 26ليا، بدكف ذكر مكاف الممتقى، صكوك الاستثمار الإسلامية تقفز عالميا مع تعدد المنتجات التابعة  سعد السييمي كعثماف ظيير،  2

. 2 : ص
. 452: ، ص2017، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنموية محمد عدناف بف الضيؼ،  3
، 2011،  جامعة قاصدم مرباح، كرقمة، 9، مجمة الباحث، العددالصكوك الإسلامية ودورىا في تطوير السوق المالية الإسلامية نكاؿ بف عمارة،  4

. 261:ص
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 مفيوم الصكوك:    ثانيا
 : لمكصكؿ إلى مفيكـ الصككؾ نفصؿ فييا لغة ثـ اصطلبحا

I. لغة : 
  الصككؾ مستمدة مف الصؾ كقد جاء في معجـ مقاييس المغة، إف الصاد كالكاؼ أصؿ يدؿ عمى تلبقي

ككَّتٍ :لتعاؿ قكلو كمنو ،1 حتى كأف أحدىما يضرب الآخر كىك الضرب الشديد ،شيئيف بقكة كشدة   ﴾اكىجٍيىوى    فىصى
  .اكجيو عمى بيدىا ضربت أم ،( 92: الآية الذاريات، سكرة(
  جمع صؾ أصيؾ كصيككؾ كصًكاؾ ىذا في أصؿ المغة، كيقصد بو أيضا الصؾ ىك الكتاب الذم يكتب

 2. لمعيد، كىك فارسي معرب أصمو جؾ
 3. كيقاؿ الصؾ ما يكتب فيو عف ماؿ مؤجؿ أك نحكه 
   كيطمؽ لفظ الصؾ عمى ما ىك مكتكب كيتضمف حقا أك مالا كنحكه كلذلؾ فيك يمثؿ كثيقة ثبكتية تشيد

 4. لحامميا بممكيتو جزءا مشاعا لمحتكيات كعاء ىذه الصككؾ مف أصكؿ كنقكد كديكف
    نستنتج مف ىذه التعاريؼ أف الصؾ ىك كرقة مكتكبة تثبت لمالكيا حقا في ماؿ أك نحكه، كىك كثيقة تثبت 

 . كجكد حؽ لحامميا في ماؿ أك غيره
II.اصطلاحا : 

 :لمصككؾ تعريفات متقاربة بأكجو مختمفة نبرزىا فيما يمي
" AAOIFI"الإسلبمية  الصككؾ الإسلبمية المالية لممؤسسات كالمراجعة المحاسبة ىيئة عرفت: التعريف الأول

كثائؽ متساكية القيمة، تصدر باسـ المكتتبيف فييا عمى أساس عقد شرعي أك أكثر، كتمثؿ حقكؽ الممكية : "بأنيا
 ".في مكجكداتيا كتقبؿ التداكؿ كالاسترداد كفقا لمضكابط الشرعية

5
 

 
 
 

                                                           
 .276:، ص1991، المجمد الأكؿ، مادة صؾ، دار الجيؿ، بيركت، مقاييس المغة أبي الحسف أحمد بف فارس،  1
. 2474:، ص1971، المجمد الأكؿ، مادة صؾ، دار المعارؼ، بيركت، لسان العرب ابف منظكر،  2
. 256:، حرؼ الصاد، دار الجيؿ، صالمعجم الاقتصادي الإسلامي أحمد الشرباصي،  3

4 M.NAIT SLIMANI Mouhand، « Finance islamique et capital –risque(capital investissement) 

Mémoire en vue de l’obtention du diplôme de  magistère، faculte des sciences économiques de gestion et des 

sciences commerciales، economie et finance internationale،  Université Mouloud Mammeri de TIZI 

OUZOU,Algerie ،2013، p:59.   
. 952:، ص2016، البحريف، 2، المجمد دراسات المعايير الشرعية، AAOIFIىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية   5

AAOIFI: صدار معايير المحاسبة المالية كالمراجعة كالضبط كأخلبقيات العمؿ كالمعايير  غير ىادفة لمربح منظمة دكلية ىي تضطمع بإعداد كا 
 .الإسلبمية خاصة كالصناعة المصرفية كالمالية الإسلبمية عمى كجو العمكـ لممؤسسات المالية الشرعية

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9_%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9_%D8%BA%D9%8A%D8%B1_%D8%B1%D8%A8%D8%AD%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9_%D8%BA%D9%8A%D8%B1_%D8%B1%D8%A8%D8%AD%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%D8%A9_%D8%BA%D9%8A%D8%B1_%D8%B1%D8%A8%D8%AD%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
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ممكية أصكؿ نقدية أك   أك لحامميا، متساكية القيمة، كىي تمثؿ حقكؽاسميةتككف أكراؽ مالية : التعريف الثاني
،  كخسائر المكجكدات التي تمثمياأرباحعينية كذلؾ حسب شركط معينة متفؽ عمييا، كيشترؾ حممتيا في صافي 

 كخسائر المكجكدات التي تمثميا، كما أنيا قابمة لمتداكؿ كلا تمثؿ دينا لحامميا أرباحكيشترؾ حممتيا في صافي 
 1. عقكد الشرعيةاؿ عمى عقد مف إصدارىافي ذمة مصدرىا، كيعتمد 

الصككؾ ىي كثائؽ متساكية القيمة تمثؿ حصصا شائعة في ممكية أعياف أك منافع أك خدمات : التعريف الثالث
أك في مكجكدات مشركع معيف أك نشاط استثمارم خاص، كذلؾ بعد تحصيؿ قيمة الصككؾ كقفؿ باب الاكتتاب 

 عف ليا كتعرؼ الصككؾ في ىذا المعيار بالصككؾ الاستثمارية تمييزا. كبدء استخداميا فيما اصدرت مف أجمو
2 .كسندات القرض الأسيـ

   
الصككؾ المالية الإسلبمية عبارة عف كثيقة بقيمة مالية معينة تصدرىا مؤسسة بأسماء مف : التعريف الرابع

يكتتبكف فييا مقابؿ دفع القيمة المحررة بيا، كتستثمر حصيمة البيع سكاء بنفسيا أك بدفعو إلى الغير للبستثمار 
نيابة عنيا، كتعمؿ عمى ضماف تداكلو، كيشارؾ المكتتبكف في الصككؾ في نتائج ىذا الاستثمار حسب الشركط 

  3. الخاصة بكؿ إصدار
 مضمكنة لمتداكؿ صككؾ قابمة إلى السائمة غير لمدخؿ المدرة الأصكؿ مف مجمكعة تحكيؿ: التعريف الخامس

  4.التداكؿ ضكابط مراعاة مع المالية الأسكاؽ في بيعيا ثـ كمف الأصكؿ بيذه
 أصكؿ كىي تصدر مقابؿ التقميدم، المالي النظاـ في لمسندات الإسلبمي البديؿ الإسلبمية الصككؾ كتعتبر

 طكيؿ أك متكسط مدل تككف عمى كالصككؾ عائد، ذات مالية أكراؽ أصكؿ أك عقارية تككف ما غالبان 
  5.(كأكثر سنكات خمس(الأجؿ

 :نستنتج مف ىذه التعاريؼ النقاط التالية
 الصككؾ كثائؽ مالية متساكية القيمة تمثؿ حصص شائعة في ممكية ما. 
 تصدر الصككؾ عمى أساس عقد شرعي يتفؽ كالشريعة الإسلبمية. 
 يشترؾ حممتيا في أرباح كخسائر المكجكدات. 
 الصككؾ قابمى لمتداكؿ كلا تمثؿ دينا لصاحبيا. 

                                                           
، المؤتمر الدكلي الثاني لممالية كالمصرفية الإسلبمية، الجامعة دور السوق المالي الإسلامي في معالجة السيولة النقدية نكاؿ سمرد كرفيؽ بشكندة،  1

. 5:، ص2015 جكيمية 30 ك29 ك 28الأردنية، 
. 238:،ص2010، ىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية، البحريف، المعايير الشرعية عبد الرحمف النجدم،  2
 .243:، ص2014، دار التعميـ الجامعي، الإسكندرية، الصكوك المالية وأنواعيا يكسؼ حسف يكسؼ، 3
، منتجات ك تطبيقات الابتكار كاليندسة المالية، جامعة فرحات دور الصكوك الإسلامية في تقديم بدائل الإقراض والتمويل لتحقيق التنمية أحمد طرطار،  4

. 4:،ص2014 مام 6 ك 5عباس، سطيؼ، 
مام 31، مؤتمر المصارؼ الإسلبمية بيف الكاقع ك المعمكؿ، دائرة الشؤكف الإسلبمية ك العمؿ الخيرم، دبي، مف الصكوك الإسلاميةصفية أحمد أبك بكر،  5

. 7:، ص2009 جكاف 3إلى 
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 :كيمكننا مف خلبؿ ماسبؽ أف نصيغ التعريؼ التالي لمصككؾ
ممكية أصكؿ   تمثؿ حقكؽالصككؾ كرقة مالية متساكية القيمة، يعتمد اصدارىا عمى عقد مف العقكد الشرعية،"

، حيث تككف قابمة لمتداكؿ كذلؾ بعد تحصيؿ قيمة نقدية أك عينية كذلؾ حسب شركط معينة متفؽ عمييا
 ".الصككؾ كقفؿ باب الاكتتاب كبدء استخداميا فيما اصدرت مف أجمو

 خصائص الصكوك: المطمب الثاني
 :يمي فيما اقاؿجـإ يمكف صالخصائ مف بجممة الإسلبمية ؾالصكك زتتمي
 شائعة ممكية الصؾ ثميامـ التي الحصة تتضمف :الموجودات في شائعة حصص ممكية تمثل الصكوك 

ا حامميا ممكية تمثؿ فيي إصدارىا، حصيمة مف ييمكؿ الذم الاستثمار أك المشركع في  في شائعة حصصن
 .المعنكية الحقكؽ مف أك منيا خميطنا أك خدمات أك منافع أك أعياف كانت سكاء عكائد ذات مكجكدات

 ؿ حصصا تمث نيالأٌ  القيمة، متساكية بفئات الصككؾ تصدر :القيمة متساوية بفئات تصدر الصكوك
 .المالية الأسكاؽ خلبؿ مف الجميكر بيف كتداكليا شرائيا تسييؿ دؼقبمتساكية في ممكية المشركع 

 مف حصة يككف عائد عمى الصؾ مالؾ يحصؿ :ةروالخسا الربح في المشاركة مبدأ عمى تقوم الصكوك 
 مف يممكو ما بنسبة الخسارة مف نصيبو يتحمٌؿ المقابؿ كفي الإصدار، نشرة في تحديدىا يتـ الربح

 .بالغرـ الغنـ لمبدأ كفقا الربح استحقاؽ مقابؿ في الخسارة تحمؿ عميو كينبغي صككؾ،
 كسائؿ مف كسيمة بأم لمتداكؿ قابمة الإسلبمية الصككؾ تعتبر :لمتداول الإسلامية الصكوك قابمية 

ا الجائزة التداكؿ ا شرعن  كالضكابط الشركط عمى بناءا إلا تككف لا لمتداكؿ الصككؾ قابمية أفٌ  غير، كنظامن
 كصككؾ تداكليا يمكف الصككؾ مف أنكاع فيناؾ ثٌمياتـ التي كالخدمات كالمنافع الأصكؿ لتداكؿ الشرعية

ا لمتداكؿ قابمة غير أخرل كأنكاع المشاركة، كصككؾ المضاربة  كلأنٌو الغير، ذمة في ديف ثٌؿتـنيا لأٌ  شرعن
 1 .المرابحة البيكع كصككؾ بضاعة  إلى تحكيميا تـ إذا إلا تداكليا يجكز فلب الديكف شراء يجكز لا
 آلت إذا ما حالة كفي الشركة، مكاجية في زٌأجمي  لا الكاحد الصٌؾ أفٌ  أم: لمتجزئة الصكوك قابمية عدم 

 كاحد شخص لتعييف بينيـ فيما تفٌقكام أف فلببدٌ  نحكه، أك الإرث بسبب آخريف لأشخاصو  الصٌؾ ممكية
 .الشركة أماـ يمثٌميـ

 إصدارىا في سكاء الشرعية، بالضكابط تنضبط الصككؾ أفٌ  في لاشؾ: الشرعية بالضوابط الصكوك تقيّد 
 أطرافيا، بيف العلبقة طبيعة حيث مف أك فييا، تعمؿ التي كالاستثمارات الأنشطة حيث مف أك كتداكليا،

                                                           
، أطركحة مقدمة كجزء مف متطمبات نيؿ شيادة دكتكراه في دور الأدوات المالية الإسلامية في تنشيط و تطوير السوق المالية الإسلامية شافية كتاؼ،  1

 .217:، ص2014كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، جامعة سطيؼ، العمكـ الاقتصادية، 
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 لعؿ  تصدرنكَّياأ كما الشرعية، المحظكرات مف ذلؾ غير أك التمكيؿ مقابؿ ربكية فكائد تتضمف فلب
 1. تمثٌمو التي الشرعية العقكد أحكاـ لاختلبؼ تبعنا أحكامو تختمؼ التي المشركعة العقكد مف عقد أساس

 قعيف الصؾ في مكتكبة كأ الإصدار نشرة كأ فالقانك  يحددىاحيث :محددة اسمية قيمة ليا صكوكال 
 .عمييا فالأطرا قاتفا يتـ الربح مف شائعة بنسبة العائد تحديد مع
 مكعمج بذلؾ يقصد و:الصك في الممثمة الأصول ممكية عمى المترتبة التبعات و الأعباء تحمل  

 مترتبةاؿ التبعاتك  منافعاف كأعي مف صككةـاؿ هالأصك ممكية عمى بةمترتاؿ صاريؼـاؿك  التكاليؼ
 .دستفيـاؿ عمى ليسك  الصؾ حامؿ عمى تقع فيي عنيا،

 كأ تسييميا في ترغب فتكك التي و:الحقوق أو المنافع أو للأصول مالكة جية من تصدر صكوكال 
 2 .اضرللبقت ليستك للبستثمار حصيمتيا ميعتج
  يتنافي الضماف مع كؿ مف المضاربة اك الككالة اك :(المضارب أو الوكيل أو الشريك)انتفاء ضمان 

الشركة، كىي الصيغ التي تدار بيا السندات غالبا، فلب يتحمؿ المصدر الخسارة كلا يضمف رأس الماؿ 
، إذ يحصؿ حامؿ الصؾ عندئذ  لحامؿ الصؾ لأف ذلؾ يحكؿ العممية إلى شكؿ مف أشكاؿ الربا المحرـ

، فلب يضمف احد (حممة الصككؾ)عمى ربح لما لا يككف ضامنا لو، ككذلؾ الحاؿ في بقية المشاركيف 
غيره، فإذا تضمنت نشرة الإصدار أك الصؾ المالي شرط ضماف مخاطر الاستثمار في المشركع عمى 

 .المضارب، لـ يكف صكنا جائزنا شرعنا
 نيكا  : حرـ الإسلبـ الربا كتكعد المرابيف بالحرب فقاؿ سبحانو: الصكوك خالية من الربا يىا أىيُّيىا الذًيفى آمى

ا بىقًيى مًفى الرًبىا إًفٍ كينٍتيـ ميؤمًنًيف  كا مى ذىري ٍـ تىفٍعىميكا فىأذىنيكا بًحىربو مًفى الله كىرىسيكلًوً ۞اتكَّقيكا اللهى كى سكرة ) ﴾ فىإًف لى
، كما ىذا الكعيد كالتيديد مف الله كرسكلو لممتعامميف بالربا إلا بسبب آثاره (279-278:البقرة، الأية

الاجتماعية كالاقتصادية الضارة بالفرد كالمجتمع، كالصككؾ كأداة مالية منضبطة بضكابط الشرع لا تقكـ 
، بؿ ىي استثمار إنتاجي كتنمية حقيقية تساىـ في قياـ الماؿ بدكرتو الكاممة الأمر  عمى الربا المحرـ

 .الذم يساىـ في الحد مف التضخـ كارتفاع الأسعار الذم يسببو الربا
 الصككؾ للبستثمار في مشركع أك نشاط يتفؽ مع  تخصص حصيمة: الصكوك في نشاط مباح تستثمر

أحكاـ الشريعة الإسلبمية، فإذا كانت ىذه الحصيمة تستثمر في أنشطة محرمة، كصناعة الخمكر فإنيا 
 3. لا تعد كرقة إسلبمية

                                                           
 .218:صمرجع سابقشافية كتاؼ،   1
كمية أطركحة مقدمة كجزء مف متطمبات نيؿ شيادة دكتكراه في العمكـ الاقتصادية، ، دور الصكوك الإسلامية في تنشيط الأسواق الماليةبدركني ىدل،   2

 .  59:، ص2016العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير،تخصص عمكـ اقتصادية، جامعة حسيبة بف بكعمي الشمؼ، 
3
دارة مخاطرىاربيعة بف زيد،    ، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في عمكـ التسيير، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية الصكوك الإسلامية وا 

 .14- 13:، ص ص2012كعمكـ التسيير، قسـ عمكـ التسيير، تخصص مالية الأسكاؽ، جامعة قاصدم مرباح كرقمة، 
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  الشرعية لمدة الصككؾ الإسلبمية : وقد تطمق الصكوك عن الأجلإصدار الصكوك يكون لآجال متفاوتة
عادة ما تككف محددة كمتفاكتة الأجؿ، كقد تصدر دكف تحديد أجؿ في بعض الحالات، إذ تصدر 
الصككؾ كذلؾ حسب طبيعة العقكد الشرعية التي تصدر عمى أساسيا، فصككؾ الإجارة كالأعياف 
المؤجرة إجارة منتيية التمميؾ، مثلب تككف محددة بمدة الإجارة كصككؾ البيع المؤجؿ كبيع المرابحة 

كالإستصناع كالسمـ تككف محددة بمدة دفع الثمف كتسميـ بضاعة السمـ كتصفية العممية التي تحددىا 
نشرة الإصدار، كصككؾ المشاركات كالمضاربات كالككالات في الاستثمار تككف في الغالب محددة 

بآجاؿ قصيرة أك متكسطة أك طكيمة، كقد تككف غير محددة المدة في حالات نادرة، مع حؽ مصدرىا أك 
المستفيد مف حصيمة إصدارىا في طمب الإطفاء عف طريؽ الكعد بشراء أك بيع مكجكداتيا، ك لا يخفى 

طفائيا  .ما لذلؾ مف آثار عمى إصدار كتسكيؽ كتداكؿ الصككؾ كتحكيميا إلى نقكد باستردادىا كا 
 يمسؾ مصدر الصككؾ أك مدير الإصدار أك أميف الاستثمار سجلبت :طرق انتقال ممكية الصكوك 

أسماء مالكي الصككؾ كعناكينيـ كجنسياتيـ كمقدار ما يممككف مف صككؾ كغير ذلؾ  خاصة تدكف فييا
 .مف المعمكمات التي تحددىا نشرة الإصدار

 علبقة :إصدار الصكوك الشرعية يرتب علاقات شرعية متعددة بين المشاركين في عممية الإصدار 
حممة الصككؾ بمصدرىا تتحدد عمى اساس العقد الشرعي الذم تصدر الصككؾ عمى أساسو، فقد تككف 

علبقة مشترو لعيف مؤجرة ببائعيا، أك مستأجر ليذه العيف بمؤجرىا، أك بائع لبضاعة مرابحة أك 
استصناعا بالمشترم، أك مشترم لبضاعة سمـ ببائعيا، أك رب ماؿ بمضارب أك مككؿ بككيؿ 

 .استثمار،أك شريؾ بشريكو
 حؽ حممة الصككؾ في الإدارة يختمؼ باختلبؼ الصيغة التي تستثمر :حق حممة الصكوك في الإدارة 

بيا حصيمتيا ك العقد الشرعي الذم يصدر الصؾ عمى أساسو ك الصفة الشرعية لحامؿ الصؾ، مف 
      1. حيث ككنو بائعان أك مشتريان أك مؤجران أك مضاربان أك شريكان أك ككيؿ استثمار

 أىمية الصكوك: المطمب الثالث
 لأف ىذامكلدة ، أداة كليست الإسلبمي، الاقتصاد عمماء أيدم عمى ظيرت مالية أداة الصككؾتعتبر 

 مف الأمكاؿ جمع ىك الصككؾ كراء مف كالغرض ،تقميدية مالية أداة إلى إسلبمية مالية أداة مف يحكليا الأمر
، كمف الملبحظ بأف الاستثمار بصفة عامة المقصكد منو استحداث منتجة الاستثمار في كاستخداميا أصحابيا
 أك( كالخدمات السمع مف اتلبيالط إنتاج ) إنتاجي؛قتصادمالا نشاطاؿ إطار في البعض بعضيا معكخمطيا 
 المدرة المكجكدات اقتناء ىك الصككؾ حالة في بالاستثمار كالمقصكد(. كالخدمات السمع كبيع شراء )تجارم

                                                           
. 14:، صمرجع سابق ، ربيعة بف زيد 1
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 عمى الحصكؿ الأعماؿ لقطاع يييئ الاقتناء ىذا. الاقتصادم النشاط مف نكع في مكظفة ككنيا بسبب لمدخؿ،
 عف الناجـ الدخؿ في المشاركة الصككؾ لحممة يييئ كما ممكنة، تمكيؿ تكمفة بأقؿ لمنشاط المطمكبة المكجكدات

 1 .الاقتصادم النشاط
كيمكف لمصككؾ أف تقدـ تمكيلب طكيؿ كمتكسط الأجؿ، حيث يمكف لمبنكؾ أف تعيد التكازف لاستثماراتيا 

مف خلبؿ تكظيؼ الأمكاؿ المكدعة لدييا في صككؾ استثمارية طكيمة الأجؿ، فميس مف الضركرم أف تقكـ 
 تمؤسسا ككجكد الإسلبمية اريةـالاستث تالأدكا كجكد  إف.البنكؾ بعمميات الاستثمار المباشر ليذه الأمكاؿ

 الأكلية تكالترتيبا الجدكل تدراسا تكاليؼ الإسلبمية البنكؾ عف يخفؼ سكؼ ارىاـاستث في متخصصة
  2. تشركعاـلؿ

 :كيمكف أف نرل أىمية الصككؾ بالنسبة لممصدر الأصمي كلممستثمر كبالنسبة للبقتصاد كىي كالتالي
 :أىمية الصكوك بالنسبة لممصدر الأصمي

 3: تتمثؿ أخمية الصككؾ بالنسبة لممصدر الأصمي في النقاط التالية
 تيامااستخدكا الأمكاؿ مصادر بيف المكاءمة في الصككؾ تساعد. 
 تنكيع إلى بالإضافة المختمفة تياإحتياجا لتمكيؿ السيكلة خمؽ عمى المنشآت قدرة مف ؾصككاؿ ضاعؼت 

 في قكية مكانة إيجاد تستطيع لا التي لممؤسسات بالنسبة كخاصة الآجاؿ، حيث مف التمكيؿ مصادر
 . حداثتيا أك تياتعاملب حجـ لصغر الإسلبمية المالية الأكراؽ سكؽ

 المالية كالمؤسسات بنكؾاؿ خلبليا مف تستطيع إذ السيكلة لإدارة جيد أسمكبا الإسلبمية الصككؾ تقدـ 
 السكؽ في ببيعيا تقكـ أك السيكلة فائض حالة في الصككؾ بشراء فتقكـ ،اسيكلتو إدارة مف الإسلبمية
 . لمسيكلة حتاجتا إذا الثانكية

 ىيكؿ تطكير خلبليا مف يمكف إذ الإسلبمية، المصارؼ نشاط في ىامة أداة الإسلبمية الصككؾ تعتبر  
 .ةالإسلبميالبنكؾ  في السيكلة مخاطر تخفيؼ  التمكيمي،  الإستثمارم دكرىا تفعيؿ  المكارد

 
 

                                                           
، ندكة الصككؾ الإسلبمية، جامعة الممؾ عبد العزيز،  أسواق الصكوك الإسلامية وكيفية الإرتقاء بياالعظيـ جلبؿ أبك زيد،  معبد عمي الجارحي كعبد 1

. 289:، ص2010 مام 26 ك25ك 24
، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في العمكـ تقييم دور الصكوك الإسلامية في تطوير السوق الإسلامي لرأس المالعبد الحميد فيجؿ، 2

الاقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، قسـ العمكـ الاقتصادية، تخصص الأسكاؽ المالية كالبكرصات، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
. 136:،ص2015

3
، أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه في العمكـ مفاضمة الاستثمار بين سوق الاوراق المالية المعاصرة وسوق الاوراق المالية الإسلاميةقط سميـ،   

: ،  ص2014الاقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، قسـ العمكـ الاقتصادية، تخصص نقكد كتمكيؿ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
213. 
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 :لممستثمر بالنسبة ة الصكوكأىمي
 1: تتمثؿ أىمية الصككؾ بالنسبة لممستثمر في النقاط التالية

 الكسطاء قمة بسبب كذلؾ المصرفي بالإقتراض بالمقارنة التكمفة قميمة مالية كأكراؽ أدكات ؾكالصؾ نتجت 
 . فييا

 الأخرل المالية الإستثمارات ببقية مقارنة أعمى عكائد الإسلبمية الصككؾ تعطي. 
 التنبؤ بيا يمكف مالية تدفقات الإسلبمية لمصككؾ . 
 ا ؾكصؾاؿ تكفر  أكثر بصكرة سيكلتيـ إدارة مف تمكنيـ بصكرة كالحككمات للؤفراد متنكعة إستثمارية فرصن

 . ربحية
 الكرقة) دتياجك تتعمؽ بؿ لممصدر، الإئتماني بالتصنيؼ مرتبطة غير مالية أدكات أنياب ؾكصؾز اؿتتمي 

 في كالمخاطر العكائد كتكقعات تمكيمو، إلى دؼ توالذم الإستثمارم النشاط أك المشركع بطبيعة (المالية
 . المشركع

 :أىمية الصكوك الاقتصادية
 2 :تتمثؿ أىمية الصككؾ الاقتصادية في النقاط التالية

  تعد مف الأدكات التمكيمية الميمة لتنكيع مصادر المكارد الذاتية، كتكفير السيكلة اللبزمة لممؤسسات
 .كالحككمات التي تحتاج إلييا

  إف كجكدىا يثرم الأسكاؽ المالية الإسلبمية لأنيا الطرؼ المكمؿ للؤسيـ، كالجناح الثاني لسكؽ الأراؽ
 .المالية التي مف خلبليا تتحرؾ الأمكاؿ بحرية كسيكلة

  ،تمبي احتياجات الدكلة في تمكيؿ مشاريع البنية التحتية كالتنمكية بدلا مف الاعتماد عمى سندات الخزينة
 .كأدكات الديف العاـ

  تساعد عمى النيكض بالاقتصاد الإسلبمي نظريا كعمميا؛ فأما نظريا فيي استكماؿ لحمقات الاقتصاد
بجانب البنكؾ كشركات التأميف الإسلبمية، كأما عمميا فإف كجكدىا يساعد عمى رفع الحرج الديني عف 

 .المستثمريف
  إف الكصكؿ بفكرة الصككؾ الإسلبمية إلى مستكل التداكؿ العالمي يكضح مدل سعة النظاـ الإسلبمي

 . كحكمتو كتكاممو
 
 

                                                           
1
 .114: ، صمرجع سابق قط سميـ،  

2
 .69: ، صمرجع سابقزياد جلبؿ الدماغ،   
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 أنواع الصكوك: المبحث الثالث
فتككف تبعان لإختلبؼ نكع المكجكدات يمكف أف يقدـ التصكيؾ الإسلبمي أنكاعا متعددة مف الصككؾ كىذا 

، كما تتنكع الصككؾ حسب العقكد الديكف أك النقكد مجتمعة أك متفرقة المنافع أك مف الأعياف أكىذه الأخيرة إما 
الشرعية المعتمدة، كىذا ما اعتمدناه في بحثنا ىذا حيث قسمنا الصككؾ حسب الصيغة الشرعية التي يقكـ عمييا 

 :الصؾ إلى المطالب التالية الذكر
 كالمتمثمة في صككؾ السمـ كصككؾ الاستصناع كصككؾ المرابحة: صككؾ البيكع . 
 كتضـ صككؾ المضاربة كصككؾ المشاركة كصككؾ المزارعة كصككؾ المساقاة : صككؾ المشاركة

 .كصككؾ المغارسة
 كصككؾ الككالة بالاستثمار كصككؾ الإجارة . 

 صكوك البيوع :  المطمب الأول
 .سنأتي الآف عمى ذكر صككؾ الإستصناع

 صكوك السمم: أولا
ىي كثائؽ يصدرىا البائع لبضاعة السمـ، أك المؤسسة المالية التي تنكب عنو، لقبض ثمف  :مفيكـ صككؾ السمـ

السمـ عند التعاقد مف حصيمتيا، كيكتتب فييا المشتركف لبضاعة السمـ بقصد بيع ىذه البضاعة بعد قبضيا بثمف 
أعمى كتكزيع الثمف بينيـ، أك بيع بضاعة بثمف أعمى كتكزيع الثمف بينيـ، أك بيع بضاعة بسمـ مكازو مف جنس 
كبنفس مكاصفات بضاعة السمـ قبؿ قبض بضاعة السمـ بثمف أعمى، كقبض الثمف مف المشترم عند التعاقد 

كتكزيعو عمى مالكي صككؾ السمـ، ثـ تسميمو بضاعة السمـ بعد قبضيا أك تحصيؿ بضاعة اخرل مف السكؽ 
كتسميميا لو، كتمثؿ صككؾ السمـ بعد قفؿ باب الاكتتاب، كتخصيص الصككؾ حصة شائعة في بضاعة السمـ 

   1. كىي ديف سمعي
 يمكف الإستفادة مف صككؾ السمـ في مجاؿ النفط كالغاز، كالثركة الحيكانية :مجالات تطبيؽ صككؾ السمـ

كالزراعية، إذ يمكف لمحككمة الإستفادة منيا في دعـ المكازنة العامة، أك لدعـ المشركعات التنمكية، فتستطيع 
الحككمة إصدار صككؾ البتركؿ بصفتيا منتجة كقادرة عمى تسميـ البتركؿ، كذلؾ مف خلبؿ بيع الصككؾ إلى 
الجميكر، إذ يمثؿ الصؾ كمية محدكدة مف البتركؿ، كيستحؽ لأجاؿ محددة، كتدفع قيمتو عند شراء الصؾ مف 

 2. المستثمريف، كعميو تستمـ الحككمة رأس ماؿ السمـ لاستعمالو في المشركعات التنمكية
 .كسنأتي الآف عمى ذكر صككؾ الإستصناع

                                                           
، بحث لنيؿ درجة الماجستير في الدراسات الإسلبمية، معيد الدعكة الجامعي لمدراسات الإسلبمية، قسـ صكوك الاستثمار أسامة عبد الحميـ الجكرية، 1

. 84:، ص2009الدراسات العميا، 
. 118، ص مرجع سابقزياد جلبؿ الدماغ،  2



ؾ                                                                  الصكك     الفصؿ الأكؿ     

21  

 

 صكوك الإستصناع: ثانيا
 مف مطمكبة معدات أك آلة صناعة أك مبنى لإنشاء مبمغ لجمع تطرح صككؾ ىي :مفيكـ صككؾ الإستصناع

 ليذه ثمنا دفعكه فيما تتمثؿ الصككؾ حممة كحقكؽ لصناعتيا، اللبزـ المبمغ عف يزيد بمبمغ معينة مؤسسة
  1.البيع كثمف الصناعة تكمفة بيف الفرؽ يمثؿ الذم الربح إلى إضافة الصككؾ

 سمعة، تصنيع في فييا الاكتتاب حصيمة لاستخداـ إصدارىا يتـ القيمة متساكية كثائؽ" كيمكف تعريفيا عمى أنيا 
 2".الصككؾ لحممة مممككا المصنكع كيصبح

 يمكف استخداميا في صناعات متطكرة كميمة جدا في حياتنا المعاصرة، :مجالات تطبيؽ صككؾ الإستصناع
مثؿ استصناع الطائرات كالسفف كالعقارات كمختمؼ الآلات التي تصنع في المصانع الكبرل، إذ يمكف لمشركات 

المساىمة إصدار صككؾ استصناع لغرض تجميع المكارد المالية اللبزمة كذلؾ عمى أساس أف يشترم ليا 
المكتتبكف ما ييرغب فيو بتككيميـ جية معينة، كالشركة تتعيد بشراء المصنكع بالربح الذم تعرضو، كبالشركط 

  3. التي تناسبيا
 .كسنأتي الآف عمى ذكر صككؾ المرابحة

 صكوك المرابحة: ثالثا
ـ، كذلؾ 1984 اقترحيا الدكتكر سامي حمكد في ندكة البركة الثانية في تكنس سنة :مفيكـ صككؾ المرابحة 

بطمب انشاء شركة مساىمة إسلبمية، تمارس أعماؿ الإصدار المختمفة في صناديؽ المرابحة كالإيجار كالسمـ، 
 4. عمى أف يككف الإصدار الأكؿ لصندكؽ المرابحة

 ىاكبيع سمعة ما راءش عممية لتمكيؿ معيف مبمغ علجـ تطرح متساكية قيمة ذات ثائؽك"كيمكف تعريفيا عمى أنيا 
   5".عالبيد عؽ طرفاف عمية يتفؽ معيف ربحا إليو فاضاـ راءالش بتكمفة ؿلعمي

 يمكف لمشركات كالحككمات إصدار صككؾ المرابحة، بيدؼ تعبئة المكارد :مجالات تطبيؽ صككؾ المرابحة
المالية لشراء أم سمعة، كيتـ ذلؾ بأف يقكـ ككيؿ عف حممة الصككؾ بدكر المشترم، كعندما يتـ الإمتلبؾ يبيعكف 

   6.، كبالربح المتفؽ عميو (الشركة)ما تـ شراؤه إلى الجية الآمرة بالشراء 
 

                                                           
1 Muhammad Ayub, Securitization Sukuk and Fund Management Potential to be Realized by 
Islamic Financial Institutions, Sans Année d'édition,  p:353. 

 في الاسلبمية المالية دكر شعار تحت بصفاقس الاسلبمية المالية :حكؿ الثالث الدكلي الممتقى، صناعة الصكوك الإسلامية واقع وآفاق قركمي حميد، 2
  .6:ص. 2014جكاف17-16، يكمي "الكقفية كالصككؾ الاسلبمية الصككؾ" كالاجتماعية الاقتصادية التنمية

. 114:، صمرجع سابقزياد جلبؿ الدماغ،  3
 .483:، صمرجع سابق محمد عدناف بف الضيؼ، 4
دارية، العدد دور الصكوك الإسلامية في سوق رأس المالسناء نزار، مكسى رحماني،  5 ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 19، مجمة أبحاث اقتصادية كا 

. 82:، ص2016
. 117:، صمرجع سابقزياد جلبؿ الدماغ،  6
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 صكوك المشاركة: المطمب الثاني
 .سنأتي الآف عمى ذكر صككؾ المضاربة

 صكوك المضاربة : أولا
 تقكـ صككؾ المضاربة عمى تجميع المدخرات كالأمكاؿ اللبزمة لتكظيفيا في مشركع أك :مفيكـ صككؾ المضاربة

 كيطمؽ عمييا أيضا صككؾ المقارضة، 1نشاط معيف مستمدة احكاميا عف عقد المضاربة في الفقو الإسلبمي
 2. اقترحت مف قبؿ الدكتكر سامي حمكد، بديلب عف سندات القرض بفائدة لمبنؾ الإسلبمي في الأردف

 ممكية صككؾ بإصدار كذلؾ المضاربة، ماؿ أسر ةتجزئ عمى تقكـ استثمارية أداة" كيمكف تعريفيا عمى أنيا 
ا يممككف باعتبارىـ أصحابيا بأسماء كمسجمة القيمة متساكية كحدات أساس عمى المضاربة ماؿ سأرب  حصصن

 3" .منيـ كؿ ممكية بنسبة إليو يتحكؿ كما المضاربة ماؿ سأر في شائعة
 : أنكاع صككؾ المضاربة

 أساس عمى المضارب فييا يتعامؿ الصككؾ كىذه :(مضاربة مطمقة)الأجؿ طكيمة المضاربة صككؾ 
 الخسارة، كتكزع تحققت أك التي الأرباح يقكـ المضارب بإعلبف المالي العاـ نياية المطمؽ، كفي الاستثمار
 .صؾ كؿ نسبة حسب الخسارة ك الأرباح

 التي يتعامؿ الصككؾ كىي :(مضاربة مقيدة)معيف لمشركع المحددة أك المخصصة المضاربة صككؾ 
 بطرح المضارب يقكـ كمحدد، حيث معيف لمشركع تككف أم المقيدة، المضاربة أساس عمى المضارب فييا

 الاكتتاب تغطية كبعد القيمة، متساكية إلى صككؾ الماؿ رأس يقسـ ثـ كافية، دراسة دراستو بعد المشركع
 4.المشركع بتنفيذ المضارب يقكـ فييا

 يعد باب صككؾ المضاربة مف الأبكاب القابمة لمتكسع مف أجؿ سد :مجالات تطبيؽ صككؾ المضاربة
الاحتياجات التمكيمية في القطاعات الاقتصادية، سكاء كانت في القطاع الصناعي أك الزراعي ك التجارم، 

كيمكف تطبيقيا مف قبؿ القطاع الخيرم، كالقطاع الخاص كالقطاع العاـ، إذ يمكف لأم حككمة أف تصدر صككؾ 
 5. المضاربة لتجميع رأس الماؿ اللبزـ لأم مشركع ينطبؽ عميو ىذا الكصؼ

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صككؾ المشاركة
 

                                                           
 . 464: ، صمرجع سابق محمد عدناف بف الضيؼ،  1
 .158: ، ص2002، دار الفكر، دمشؽ، بورصة الاوراق المالية من منظور إسلامي شعباف محمد إسلبـ البركارم، 2
، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات صكوك المضاربة ودورىا في تفعيل قدرة البنوك الإسلامية في تمويل المشاريع الاقتصادية في فمسطين زكريا محمد صياـ، 3

. 23، ص 2014نيؿ شيادة الماجستير في الاقتصاد، كمية الاقتصاد كالعمكـ الإدارية، جامعة الأزىر، غزة، 
 ك 5، منتجات ك تطبيقات الابتكار كاليندسة المالية، جامعة فرحات عباس، سطيؼ، صكوك المضاربة ودورىا في تمويل القطاع الصناعيشالكر كساـ،  4
 .11، ص 2014 مام 6
. 103 زياد جلبؿ الدماغ، مرجع سابؽ، ص 5
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  صكوك المشاركة: ثانيا
 يقكـ المصدر عمى تجميع المدخرات كالأمكاؿ اللبزمة لتكظيفيا في مشركع أك نشاط :مفيكـ صككؾ المشاركة

 .معيف، مستمدة احكاميا مف عقد المشاركة في الفقو الإسلبمي كذلؾ بالشراكة مع المؤسسة مصدرة الصككؾ
 مشركع تطكير أك مشركع، إنشاء في حصيمتيا لاستخداـ إصدارىا يتـ القيمة متساكية كثائؽ"   كتعرؼ عمى أنيا

 كتدار حصصيـ، حدكد في الصككؾ لحممة كنامؿ النشاط مكجكدات أك المشركع كيصبح نشاط، تمكيؿ أك قائـ،
 1". لإدارتيا غيرىـ أك الشركاء أحد بتعييف الصككؾ

 : أنكاع صككؾ المشاركة
 كىى مثؿ الأسيـ يككف آجؿ الصككؾ مستمرة في العمؿ كالمكتتبكف في :صككؾ المشاركة المستمرة 

. الصككؾ يشارككف الجية المصدرة لمصككؾ طكاؿ المشركع
 استرداد كتمثؿ ىذه الصككؾ مشركعان يككف محددان بمدة زمنية معينة، كيمكف :ةصككؾ المشاركة المؤقت 

 الاسمية حممة الصككؾ عمى جزء مف القيمة ؿ حيث يحص؛ ليذه الصككؾ بالتدريجالاسميةالقيمة 
 2.الأرباح بالإضافة إلى الاسمية كامؿ القيمة يستردكالمصككؾ في فترات تكزيع الأرباح حتى 

 تعد المشاركة الأسمكب الأمثؿ للبستثمار الجماعي في النشاط الاقتصادم :مجالات تطبيؽ صككؾ المشاركة
المعاصر فيي تكفر السيكلة الكافية، كتشارؾ في تراقب الأداء، كتشارؾ في نتائج النشاط مف ربح أك خسارة، 

 3.كما يمكف تطبيقيا مف قبؿ القطاع الخاص، كمف قبؿ القطاع العاـ
 .كسنأتي الآف عمى ذكر صككؾ المزارعة

 صكوك المزارعة: ثالثا
ىي كثائؽ متساكية القيمة يصدرىا مالؾ الأرض الزراعية بغرض تمكيؿ التكاليؼ  : صككؾ المزارعةمفيكـ

الزراعية بمكجب عقد المزارعة كيتشارؾ حممتيا في المحاصيؿ المنتجة فيما يحدده العقد كيككف المصدر صاحب 
    4.الأرض أك مالكيا، كالمكتتبكف فييا ىـ المزارعكف في عقد المزارعة، كحصيمة الإكتتاب ىي تكاليؼ الزراعة

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صككؾ المساقاة
 

                                                           
، أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه في العمكـ ترشيد الإنفاق العام ودوره في علاج الموازنة العامة لمدولة في الاقتصاد الإسلاميكردكدم صبرينة،  1

، ص 2014الاقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، قسـ العمكـ الاقتصادية، تخصص نقكد كتمكيؿ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
221. 

دارتيا كقائع كتطمعات، الجػػامعة الإسلبميػػة العالميػػة بماليزيػػا،  دور الصكوك الإسلامية في دعم قطاع الوقف الاسلامي زياد الدماغ، 2 ، قكانيف الأكقاؼ كا 
 .8، ص2009 أكتكبر 20-22

  .106زياد جلبؿ الدماغ، مرجع سابؽ، ص 3
، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في العمكـ الاقتصادية، دور اليندسة المالية في تطوير الصناعة المالية الإسلامية ساسية جدم، 4

، ص 2015كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، قسـ العمكـ الاقتصادية، تخصص الأسكاؽ المالية كالبكرصات، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
150. 
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 صكوك المساقاة: رابعا
 ىي كثائؽ تصدر متساكية القيمة يتـ اصدارىا لاستخداـ حصيمتيا في سقي أشجار : صككؾ المساقاةمفيكـ

 1. مثمرة كالإنفاؽ عمييا كرعايتيا، كيصبح لحامؿ الصؾ حصة مف الثمرة كفؽ ما حدده العقد
  كالمصدر ليذه الصككؾ ىك مالؾ الشجر، كالمكتتبكف فييا ىـ المساقكف في عقد المساقاة، كحصيمة الاكتتاب 

  2. ىي تكاليؼ سقي الشجر التي يستحقكف مقابميا نسبة مف ناتجو
 .كسنأتي الآف عمى ذكر صككؾ المغارسة

 صكوك المغارسة: خامسا
 ىي كثائؽ تصدر متساكية القيمة، يتـ إصدارىا لاستخداـ حصيمتيا في غرس أشجار : صككؾ المغارسةمفيكـ

كفيما يتطمبو ىذا الغرس مف أعماؿ كنفقات عمى أساس عقد المغارسة، كيصبح لحممة الصككؾ حصة في 
 .الأرض كالغرس

 فتح باب المزارعة كالمساقاة كالمغارسة في تمكيؿ :مجالات تطبيؽ كؿ مف صككؾ المزارعة كالمساقاة كالمغارسة
الإنتاج الزراعي، إذ يمكف إصدار صككؾ مزارعة أك مساقاة أك مغارسة مف قبؿ كافة القطاعات، بيدؼ تعبئة 
 3. المكارد المالية اللبزمة، ثـ تكجيييا نحك الاستثمار المباشر في القطاع الزراعي، كىذا يناسب السمع المكسمية

 صكوك الوكالة بالاستثمار وصكوك الإجارة: المطمب الثالث
 .سنأتي الآف عمى ذكر صككؾ الككالة بالاستثمار

 صكوك الوكالة بالاستثمار: أولا
 المصدر لتمؾ الصككؾ ىك الككيؿ بالاستثمار، كالمكتتبكف ىـ المككمكف، :مفيكـ صككؾ الككالة بالاستثمار

كحصيمة الاكتتاب ىي المبمغ المككؿ في استثماره، كيممؾ حممة الصككؾ ما تمثمو الصككؾ مف مكجكدات 
 .بغنميا كغرميا، كيستحقكف ربح المشاركة إف كجد

كثائؽ مشاركة تمثؿ مشركعات أك أنشطة تدار عمى أساس الككالة بالاستثمار بتعييف ككيؿ "كتعرؼ عمى أنيا 
     4. عف حممة الصككؾ لإدارتيا

 في الككالة عقد يحددىا التي الشرعية كأحكاميا الككالة شركط حسب الشرعية آثارىا ىذه الككالة عمى    كتترتب
الككيؿ  كأجر الككالة مدة تحديد ىك الأحكاـ ىذه كأىـ عمييا، المعتمدة كدراسة الجدكل الإصدار كنشرة الاستثمار

                                                           
. 120:، صمرجع سابقزياد جلبؿ الدماغ،   1
 13-12، الصككؾ الإسلبمية ك أدكات التمكيؿ الإسلبمي، جامعة اليرمكؾ، الأردف، وقف الصكوك وصكوك الوقفعبد الجبار حمد عبيد السبياني،   2

 .9:، ص2013نكفمبر 
. 122، 121:، ص صمرجع سابق زياد جلبؿ الدماغ،  3
. 241:، صمرجع سابقعبد الرحمف النجدم،  4
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 سمطاتو، كحدكد عممو مجاؿ كتحديد الككالة، أصكؿ صافي المستثمر أك رأس الماؿ مف نسبة أك مقطكع بمبمغ
 1 .الككالة عقد شركط كسائر يعرضو الككيؿ الذم للؤجر قبكلان  الصككؾ ىذه في الاكتتاب كيعد

 يمكف الإستفادة مف ىذا النكع في كافة تطبيقات الصككؾ ك أنكاعيا، كيمكف :مجالات تطبيؽ صككؾ الككالة
إصدارىا مف قبؿ القطاع العاـ، كالقطاع الخاص، كالقطاع الخيرم بيدؼ تعبئة المكارد المالية اللبزمة، لتمكيؿ 

 2. المشاريع الاقتصادية المختمفة
 .كسنأتي الآف عمى ذكر صككؾ الإستصناع

 صكوك الإجارة: ثانيا
 ما، لجية بالتمميؾ منتييا أك تشغيميا تأجيرا كتأجيرىا كبير عيف لشراء مبمغ لجمع تطرح : صككؾ الإجارةمفيكـ
 كيتـ بالتمميؾ، منتييا تأجيرا كاف إف العيف قيمة مف جزء رد مع الصككؾ، حممة عمى الإجارة أقساط عائد كيكزع
 3 . المالية الأسكاؽ في الصككؾ ىذه تداكؿ

 : أنكاع صككؾ الإجارة
 عيف مؤجرة أك عيفمالؾ يصدرىا را،اانتش ميةلاالإس الصككؾ أنكاع أكثر كىي :الأصكؿ ةمممؾ صككؾ  

 حصيمة مف ثمنيا استيفاءك بيعيا رضباستئجارىا،أك يصدرىا كسيط مالي ينكب عف المالؾ، بغ مكعكد
 .الصككؾ لحممة مممككة كتصبح فييا، الاكتتاب

 منافعيا، إجارة بغرض مكجكدة عيف مالؾ يصدرىا القيمة متساكية كثائؽ كىي :المنافع ممكية صككؾ 
 .الصككؾ لحممة مممككة منفعة كتصبح الاكتتاب حصيمة مف أجرتيا كاستيفاء

 مف الخدمة تقديـ بغرض تصدر القيمة متساكية كثائؽ ىي :معيف طرؼ مف الخدمات ممكية صككؾ 
 4.الصككؾ لحممة مممككة الخدمة تمؾ كتصبح فييا، الاكتتاب حصيمة مف الأجرة كاستيفاء معيف طرؼ

 في شائعة حصصان  المدة، تمثؿ محدكَّدة ماليةه  أكراؽ  ىي:صككؾ منافع الأعياف المكصكفة في الذمة 
 5 .ممكيتو بمقدار مسؤكليات كتحممو مالكيا منافع، تخكِّؿ الذمة، في مكصكفة أعياف منافع ممكية

                                                           
منتجات ك تطبيقات الابتكار كاليندسة المالية، أبحاث المؤتمر الدكلي ، الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل التنمية الاقتصاديةسميماف ناصر كربيعة بف زيد،  1

. 15:، ص2014 مام 6 ك 5جامعة فرحات عباس، سطيؼ، 
. 123 زياد جلبؿ الدماغ، مرجع سابؽ، ص 2
-20، الأزمة المالية كالاقتصادية الدكلية كالحككمة العالمية، جامعة فرحات عباس، سطيؼ، الضوابط الشرعية لمتعامل في المشتقات المالية بباس منيرة، 3

 .11، ص 2009 أكتكبر 21
 3مام إلى 31، المصارؼ الإسلبمية بيف الكاقع ك المعمكؿ، دائرة الشؤكف الإسلبمية ك العمؿ الخيرم، دبي، مف  الصكوك الإسلامية صفية أحمد أبك بكر، 4

. 8، ص 2009جكاف 
، مؤتمر مجمع وصكوك منافع الأعيان لمن باعيا تأجيرا منتييا بالتمميك صكوك منافع الأعيان الموصوفة في الذمةحامد بف حسف بف محمد عمي ميرة،  5

. 37، ص 2012الفقو الإسلبمي الدكلي، 
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 يمكف الإستفادة مف صككؾ الإجارة بكافة أنكاعيا في تمكيؿ المشاريع التنمكية، :مجالات تطبيؽ صككؾ الإجارة
كما يمكف إصدارىا مف قبؿ القطاع الخاص، كالقطاع الخيرم، كالقطاع العاـ، إذ يمكف لمحككمة أف تستعمؿ 

صككؾ الإجارة بكصفيا بديلب إسلبميا لسندات الديف العاـ، بيدؼ اقتناء الأصكؿ لمشاريع الحككمة أك لتمكيؿ 
 1. مشاريع البنية التحتية، كذلؾ مف خلبؿ إصدار صككؾ إجارة الأعياف

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
. 111زياد جلبؿ الدماغ، مرجع سابؽ، ص 1
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 الضوابط الشرعية والاقتصادية لمصكوك ومقارنتيا بأدوات الاستثمار التقميدية:المبحث الرابع
نظرا لاتساع تطبيؽ الصككؾ عالميا كالإقباؿ المتزايد عمييا كاف لابد مف كجكد جممة مف الضكابط  

الشرعية كالاقتصادية يجب تكفرىا فييا، لتككف عممية الإصدار سميمة كليتسنى ليا أف تؤدم الدكر الذم أصدرت 
مف أجمو، كنظرا إلى أف الصككؾ تعد البديؿ الشرعي لأدكات الاستثمار التقميدية؛ الأسيـ كالسندات فيي تختمؼ 

 :عنيا في العديد مف النقاط، كقد عالجنا ىذا المبحث مف خلبؿ المطالب التالية
 الضكابط الشرعية كالاقتصادية لمصككؾ 
 مقارنة بيف الصككؾ كأدكات الاستثمار التقميدية 

 الضوابط الشرعية والاقتصادية لمصكوك: المطمب الأول

 الضوابط الشرعية لمصكوك : أولا
 :تتميز الصككؾ بجممة مف الضكابط الشرعية نبرزىا فيما يمي

أف يمثؿ الصؾ ممكية حصة شائعة في المشركع الذم أيصدًرىت الصككؾ لإنشائو أك تمكيمو،  :الضابط الأكؿ
. كتستمر ىذه الممكية طيمة المشركع مف بدايتو إلى نيايتو

رث كغيرىا، مع     كيترتب عمييا جميع الحقكؽ كالتصرفات المقررة شرعان لممالؾ في ممكو مف بيع كىبة كرىف كا 
 . ملبحظة أف الصككؾ تمثؿ مكجكدات المشركع العينية كالمعنكية كديكنيا

 (الإيجاب)كأف  (نشرة الإصدار)يقكـ العقد في الصككؾ عمى أساس أف شركط التعاقد تحددىا  :الضابط الثاني
إلا إذا صرح في نشرة  ،تعبر عنو مكافقة الجية المصدرة (القبكؿ)في ىذه الصككؾ، كأف  (الاكتتاب)يعبر عنو 

 .الإصدار أنيا إيجاب فتككف حينئذ إيجابا كيككف الاكتتاب قبكلان 
كلا بد أف تشتمؿ نشرة الإصدار عمى جميع البيانات المطمكبة شرعان في العقد الذم يمثمو الصؾ؛ مف حيث   

عمى أف تتفؽ جميع الشركط ، بياف معمكمية رأس الماؿ، كتكزيع الربح، مع بياف الشركط الخاصة بذلؾ الإصدار
. مع الأحكاـ الشرعية

أف تككف الصككؾ قابمة لمتداكؿ بعد انتياء الفترة المحددة للبكتتاب باعتبار ذلؾ مأذكنان فيو مف  :الضابط الثالث
 1 :الشركاء مع مراعاة الشركط التالية

إذا كاف رأس ماؿ المشركع المتجمع بعد الاكتتاب، كقبؿ مباشرة العمؿ ما يزاؿ نقكدان فإف تداكؿ  -
 مف تقابض البدليف في مجمس الصرؼ ،الصككؾ يعتبر مبادلة نقد بنقد كتطبؽ عميو أحكاـ الصرؼ

                                                           
1
-18، الصككؾ الإسلبمية، تحديات، تنمية، ممارسات دكلية، عماف، المممكة الأردنية الياشمية، الصكوك تعريفيا، أنواعيا، أىميتياعلبء الديف الزعترم،  

   .40_37:، ص2010جكيمية 19
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قبؿ التفرؽ، كالخمك عف الخيار، كالتماثؿ؛ إذا بيع أحد النقديف بجنسو، أم إف القيمة الاسمية المدفكعة 
. ىي الأساس، حيث يباع فييا الصؾ دكف زيادة أك نقصاف

 .فإذا صار رأس الماؿ ديكنان تطبؽ عمى تداكؿ الصككؾ أحكاـ التعامؿ بالديك -
إذا صار رأس الماؿ مكجكدات مختمطة مف النقكد كالديكف كالأعياف كالمنافع؛ فإنو يجكز تداكؿ  -

. الصككؾ كفقان لمسعر المتراضى عميو، عمى أف يككف الغالب في ىذه الحالة أعيانان كمنافع
: في نشرة الإصدار (في حدىا الأدنى)كما يجب مراعاة الشركط التالية 

أف تككف الصيغة التي أصدر الصؾ عمى أساسيا مستكفية لأركانيا، كشركطيا، كألا تتضمف شركطان تنافي  
: مقتضاىا أك يخالؼ أحكاميا، مف ذلؾ

أف ينص في النشرة عمى الالتزاـ بأحكاـ كمبادئ الشريعة الإسلبمية، كعمى كجكد ىيئة رقابة شرعية  -1
 .تعتمد آلية الإصدار كتراقب تنفيذه طكاؿ الكقت

أف تتضمف النشرة تحديد مجاؿ الاستثمار كتحديد  صيغة التمكيؿ الإسلبمي الذم تصدر الصككؾ  -2
. عمى أساسيا، كالإجارة، أك المضاربة، أك المشاركة، أك المرابحة، أك السمـ، أك المزارعة

لا يجكز أف تشتمؿ نشرة الإصدار أك الصككؾ عمى نص بضماف حصة الشريؾ في رأس الماؿ، أك  -3
ضماف ربح مقطكع، أك منسكب إلى رأس الماؿ، فإف نص عمى ذلؾ صراحة أك ضمنان بطؿ شرط 

 .الضماف
لا يجكز أف تشتمؿ نشرة الإصدار، كلا الصؾ الصادر بناء عمييا عمى نص يمزـ أحد الشركاء ببيع  -4

نما يجكز أف يتضمف الصؾ كعدان بالبيع،حصتو، كلك كاف معمقان أك مضافان لممستقبؿ  كفي ىذه ، كا 
 .الحالة لا يتـ البيع إلا بعقد، كبالقيمة التي يرتضييا الخبراء، كبرضا الطرفيف

لا يجكز أف تتضمف نشرة الإصدار، كلا الصككؾ المصدرة عمى أساسيا نصان يؤدم إلى احتماؿ قطع  -5
الشركة في الربح؛ فإف كقع كاف الشرط باطلبن، كيصح العقد، كتكزع الأرباح بحسب رؤكس الأمكاؿ، إف 

:  كيترتب عمى ذلؾ،لـ يكف قد تـ الاتفاؽ عمى نسب التكزيع
  عدـ جكاز اشتراط مبمغ محدد لحممة الصككؾ، أك صاحب المشركع في نشرة الإصدار

. كالصككؾ الصادرة بناء عمييا
 محؿ القسمة ىك الربح بمعناه الشرعي، كىك الزائد عف رأس الماؿ، كليس الإيراد أك الغمة .

كيعرؼ مقدار الربح، إما بالتنضيض أك بالتقكيـ لممشركع بالنقد، كما زاد عف رأس الماؿ عند 
  .التنضيض أك التقكيـ فيك الربح، الذم يكزع بيف حممة الصككؾ ؛ كفقان لشركط العقد

 يعد حساب أرباح كخسائر لممشركع، كيجب أف يككف معمنان كتحت تصرؼ حممة الصككؾ. 
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كبالنسبة لممشركع الذم ، ييسٍتىحؽ الربح بالظيكر، كيممؾ بالتنضيض أك التقكيـ، كلا يمزـ إلا بالقسمة -6
 (التصفية)يدر إيرادان أك غمة؛ فإنو يجكز أف تكزع غمتو، كما يكزع عمى طرفي العقد قبؿ التنضيض 

 .يعتبر مبالغ مدفكعة تحت الحساب
ليس ىناؾ ما يمنع شرعان مف النص في نشرة الإصدار عمى اقتطاع نسبة معينة في نياية كؿ دكرة،  -7

ما مف حصصيـ في الإيراد أك  أما مف حصة الصككؾ في الأرباح في حالة كجكد تنضيض دكرم، كا 
 .الغمة المكزعة تحت الحساب، ككضعيا في احتياطي خاص لمكاجية مخاطر خسارة رأس الماؿ

ليس ما يمنع شرعان مف النص في نشرة الإصدار أك الصككؾ عمى كعد طرؼ ثالث منفصؿ في  -8
شخصيتو، كذمتو المالية عف طرفي العقد بالتبرع بدكف مقابؿ بمبمغ مخصص لجبر الخسراف في 

مشركع معيف، كعمى أف يككف التزامان مستقلبن عف العقد؛ بمعنى أف قيامو بالكفاء بالتزامو ليس شرطان 
في نفاذ العقد كترتب أحكامو عميو بيف أطرافو، كمف ثـ فميس لحممة الصككؾ الدفع ببطلبف العقد، أك 

بحجة أف ىذا الالتزاـ ، الامتناع عف الكفاء بالتزاماتيـ بيا بسبب عدـ قياـ المتبرع بالكفاء بما تبرع بو
  .كاف محؿ اعتبار في العقد

   الضوابط الاقتصادية: ثانيا
 1 :التالية ىي الاقتصادية الضكابط أبرز أف ''حطاب تكفيؽ كماؿ''الدكتكر يرل  

 عمى المبنية العمميات كافة كتجنب السكؽ، في الإفصاح كمستمزمات ظركؼ كافة تكافر عمى التأكيد -1
 .كالخداع كالجيالة الغرر أك الربا

 الكسطاء مف يقمؿ الحقيقييف المالكيف مع فالتعامؿ الحقيقييف، الصككؾ مالكي مع التعامؿ يككف أف -2
 .لمصالحيـ كفقا كانخفاضا ارتفاعا الصككؾ بأسعار يتلبعبكف قد الذيف كالمضاربيف

 الاستثمار كصناديؽ التأميف كشركات التقاعد صناديؽ مثؿ الكبيرة المالية المؤسسات عمى قيكد فرض -3
 ىذه لمثؿ يسمح لا -كمثاؿ– طككيك بكرصة ففي ، لممقامرة كليس للبستثمار أمكاليا تكجو بحيث

 .السكؽ سمطة تحدده عما تزيد نسبة باستثمار المؤسسات
 .صكرية كليست حقيقية عمميات تككف بحيث السكؽ لعمميات المستمرة المراقبة -4
 .الأصكؿ حساب عمى المداينات بزيادة أك باليامش البيع عمميات منع ضركرة عمى التأكيد -5
 إجراءات الحاضر الكقت في العالـ في البكرصات أكبر تتخذ حيث الأسعار، تقمبات مف لمحد قيكد فرض -6

 ٪  10 عف يزيد بما السيـ سعر بارتفاع يسمح لا طككيك بكرصة ففي اليكمية، الأسعار تقمبات مف لمحد
 .كاحد يكـ خلبؿ

                                                           
. 80:، صمرجع سابق عبد الحميد فيجؿ،  1
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 .الكاحد اليكـ في مرة مف أكثر كالشراء بالبيع السماح عدـ -7
 .الاستثنائية الظركؼ في كخفضيا الطبيعية الأحكاؿ في بزيادتيا التداكؿ بأكقات التحكـ -8

 مقارنة بين الصكوك وأدوات الاستثمار التقميدية: المطمب الثاني

 الصكوك والأسيم : أولا
 : يمكف تمخيص أىـ الفركؽ بيف الصككؾ كالأسيـ في الجدكؿ التالي 

 الفرؽ بيف الصككؾ كالأسيـ: (01)الجدكؿ
الأسيـ الصككؾ 

 الشريعة لأحكاـ الصككؾ معاملبت كؿ خضكع
الإسلبمية 

 ىذا تتضمف لا للؤسيـ الحاكمة القكانيف بينما
 .الالتزاـ

 كىي تغييره، يجكز لا معيف لمشركع تصدر الصككؾ
 .المخاطر قميمة

 أف الأسيـ مصدرة الشركة إدارة لمجمس يمكف بينما
 .المخاطر عالية كىي نشاطيا، مف تغير

 لحممة التبرع سبيؿ عمى ضمانات تقدـ أف لمدكلة يجكز
 .لمتحفيز الصككؾ

 .الأسيـ لحممة بالنسبة ذلؾ يتـ لا بينما

 إصدار يككف فقد معينة، زمنية بمدة تحدد الصككؾ
 لتمكيؿ أك معيف مشركع لتمكيؿ الاستثمار صككؾ
 إطفاء يتـ بحيث المتناقضة، المشاركة بطريؽ مشركع
 .معينة زمنية مراحؿ عمى الصككؾ بعض

 حياة مدة تبقى الشركة، في دائمة مشاركة الأسيـ
ف الشركة،  شخص إلى شخص مف ممكيتيا انتقمت كا 

 فيي المصدر، الشركة ماؿ رأس تمثؿ لأنيا: رآخ
 .الشركة جانب مف لمرد قابمة غير إذف

 بطريؽ المشركع إدارة في يشارككف لا الصككؾ مالكك
 حيث كحده، المضارب بتككيؿ يكتفكف بؿ مباشر،

 عقد بأحكاـ لممشركع، إدارتو في المضارب يمتزـ
 .الشرعية كشركطيا المضاربة

 طريؽ عف الشركة، إدارة في الأسيـ مالكك يشترؾ
 .بينيـ مف للئدارة مجمس انتخاب

،منتجات ك تطبيقات واقع صناعة الصكوك الإسلامية في دول مجمس التعاون الخميجي مفتاح صالح كرحاؿ فطيمة، :المصدر
، 2014 مام 6-5الإبتكار كاليندسة المالية، كمية العمكـ الاقتصادية ك التجارية ك عمكـ االتسيير، جامعة فرحات عباس سطيؼ، 

  .10ص 
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 الصكوك والسندات: ثانيا
 : يمكف تمخيص أىـ الفركؽ بيف الصككؾ كالسندات في الجدكؿ التالي 

 الفرؽ بيف الصككؾ كالسندات: (02)الجدكؿ
السندات الصككؾ 

 ليا مكجكدات في شائعة احصص حامميا ممكيةى  تمثؿ
 .مصدرىا ذمة في دينا تمثؿ كلا دخؿ،

 .السندات لمصدر حممتيا يقدميا كضقر

 ساىمكا الذم المشركع ربح مف نسبةن  الصككؾ لحاممي
 لمربح معركَّضه  فيك فعلبن، تحقؽ إذا إلا ينالكنو كلا فيو

 .كالخسارة

 المقرض عند مضمكنة ثابتة فائدة لو السند صاحب
 معرضان  كليس تنقص، كلا تزيد كلا سنده يمثمو الذم

 .لمخسارة
 .مصاريؼ أية السند حامؿ يتحمؿ لا .كالمكجكدات المصاريؼ تبعات أصحابيا يتحمؿ

 أك التعدم حالة في إلا الخسارة المدير يتحمؿ لا
 .الشركط مخالفة أك التقصير

 .ليا ضامنان  يككف بحيث الخسارة المدير يتحمؿ

 .ربكيةو  بفكائدى  قرض عقد .إسلبميِّ  منتجو  عمى مبني شرعي دعؽ
Source :Hamad Farooq AL SHAIKH,  AL MUFEED transactions of islamic banks, sans edition, 

2010, p 94. 
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 : خلاصة الفصل
 الإسلبمي قالفؽ مف استنباطيا تـ يةؿأص منتجات يفب متنكعة منتجات الإسلبمية اليةلـا الصناعة قدمت

 فتمثمت الشريعة ـأحكاك ضكابط فؽك تكييفيا مع التقميدية، محاكاة المنتجات المالية عمى ـتقك لأخر منتجاتك
 .الصككؾ الإسلبمية في 

 كالمرابحة كالككالة بالستثمار، كصككؾ كالاستصناع سمـؿصككؾ كا حيث نجد الصككؾ ىذه كتتنكع
  العديد مفالاسلبمية الصككؾ ىذه كتحكـ ،المضاربة كالمشاركة كالإجارة، كصككؾ المزارعة كالمساقاة كالمغارسة

، إضافة إلى أنيا تختمؼ عف الأصعدة مختمؼ عمى اقتصاديا دكرا ؤدمت فإنيا لتنكعيا كنظرا، شرعيةاؿ ضكابطاؿ
أدكات الاستثمار التقميدية كالمتمثمة في الأسيـ كالسندات غير الشرعية في العديد مف النقاط مف بينيا الأحكاـ 
التي يخضع ليا كؿ طرؼ كالمشاريع الصادرة عنيا كالضمانات المقدمة مف عدميا كالمدة الزمنية التابعة لكؿ 

منيا، بالإضافة إلى الإدارة كممكية حامؿ كؿ طرؼ كاقتساـ الأرباح كالخسائر كالعقد القائـ عمى كؿ مف الصككؾ 
 .  كالأسيـ كالسندات

 
 



 

 
 

 
 

 

 

 

 

الثاني  الفصؿ
 البنكؾ الإسلبمية
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 :تمييد
لقد كثر الحديث عف البنكؾ الإسلبمية، كتيافتت التعاريؼ ليذا المصطمح الجديد كالذم كاف نتاج ردة 

فعؿ كحاجة ممحة لما حصؿ في الغرب مف تطكرات سريعة متنامية جديدة متجددة، مما ألزـ الدكؿ الإسلبمية أف 
تخرج منتجا إسلبميا متطكرا قادرا عمى المنافسة كالبقاء ضمف المبادئ الإسلبمية ككفؽ المنيج الشرعي، كلقد 

 .أصبح كجكد ىذه البنكؾ أمرا كاقعا مممكسا في كؿ مكاف حتى في الغرب
كقد كاف ظيكر البنكؾ الإسلبمية مف التجارب القكية كالناجحة، حتى صارت ندا كمنافسا يمفت أنظار 
العالـ فبدؤكا بدراسة ىذه التجربة لمتعرؼ عمى خصائصيا كأنكاعيا، بالإضافة إلى صيغ التمكيؿ فييا كلـ تكف 
ىذه الدراسة محتكرة عمى البمداف الإسلبمية فقط، بؿ حتى الغرب اىتمكا بالبنكؾ لمتعرؼ عمييا أكثر لما كجدكه 
مف حمكؿ لدييا، حيث ساعدت في حؿ الكثير مف الأزمات لـ تستطع الطرؽ أك التقنيات  الأخرل مف إيجاد 

 .    الحؿ المناسب ليا
 :عمى ضكء ما سبؽ تـ تقسيـ ىذا الفصؿ إلى

 ماىية البنكؾ الإسلبمية كسنتطرؽ مف خلبلو إلى نشأة البنكؾ الإسلبمية، تعريؼ : المبحث الأكؿ
 .البنكؾ الإسلبمية كخصائص كأنكاع البنكؾ الإسلبمية

 آليات البنكؾ الإسلبمية كسنتناكؿ فيو أىمية البنكؾ الإسلبمية، صيغ التمكيؿ في : المبحث الثاني
 .البنكؾ الإسلبمية، كالفرؽ بيف البنكؾ الإسلبمية كالبنكؾ التقميدية

 الصككؾ في البنكؾ الإسلبمية كسنتناكؿ فيو دكر الصككؾ عمى مستكل البنكؾ : المبحث الثالث
الإسلبمية، أىمية الصككؾ في البنكؾ الإسلبمية، كاستخداـ البنكؾ الإسلبمية لمصككؾ في تمكيؿ 

 .الاستثمارات كاستقطاب الأمكاؿ
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 ماىية البنوك الإسلامية: المبحث الأول
عامة،  بصفة العالـ كفي خاصة بصفة الإسلبمي المجتمع في كجديدا متميزا حدثا الإسلبمية البنكؾ تعتبر

حيث تعمؿ في إطار الشريعة الإسلبمية كتقكـ عمى أساس نبذ التعامؿ بالفائدة أخذا كعطاء، كالغرض مف ىذا 
المبحث ىك التعرؼ عمى طبيعة نشاط البنكؾ الإسلبمية مف خلبؿ ماىيتيا كخصائصيا كأنكاعيا، كقد قسمنا ىذا 

 :المبحث إلى المطالب التالية
 نشأة البنكؾ الإسلبمية: المطمب الأكؿ 
 تعريؼ البنكؾ الإسلبمية : المطمب الثاني 
 خصائص كأنكاع البنكؾ الإسلبمية : المطمب الثالث 

 نشأة البنوك الإسلامية: المطمب الأول
يعد ظيكر البنكؾ الإسلبمية جزءا مف الظرفية العامة التي سادت في الدكؿ الإسلبمية خاصة بعد حرب 

 ـ، كالزيادة في أسعار النفط، حيث برزت ىذه البنكؾ بحدة، كتطكرت تطكرا ممحكظا مف أجؿ 1973
المساعدة عمى استيعاب الفائض النقدم الناتج عف تمؾ الزيادة، كصاحب ظيكرىا تطكر في الفكر الاقتصادم 
الإسلبمي الحديث الذم ذىب إلى أنو لابد مف إعادة النظر في اليياكؿ النقدية كالمالية في الدكؿ الإسلبمية 
بشكؿ يمغي فيو نظاـ الفكائد، كيحؿ محمو مبدأ المشاركة في الربح كالخسارة، ىذا المبدأ الذم جاءت البنكؾ 

الإسلبمية لكي تكرسو عف طريؽ ممارساتيا لمختمؼ العمميات كالخدمات المصرفية، انطلبقا مف تحريـ 
 .الإسلبـ لمربا

 ـ، عندما أينشئت في ماليزيا صناديؽ 1940كيعكد تاريخ العمؿ المصرفي الإسلبمي الحديث إلى سنة 
 ـ بدأ التفكير المنيجي المنظـ يظير في باكستاف مف أجؿ كضع 1950للبدخار تعمؿ بدكف فائدة، كفي سنة 

تقنيات تمكيمية تراعي التعاليـ الإسلبمية، غير أف مدة التفكير ىذه طالت، كلـ تجد ليا منفذا تطبيقيا إلا في 
 ـ عندما أنشأت بنكؾ الادخار المحمية بإقميـ الدقيمية، عمى يد 1963 عاـ 1مصر مع بداية الستينات 

 .الدكتكر أحمد عبد العزيز النجار، حيث كانت بمثابة صناديؽ ادخار كتكفير لصغار الفلبحيف
 ـ بالقاىرة كعمؿ في مجاؿ جمع كصرؼ الزكاة كالقرض 1971ثـ تـ إنشاء بنؾ ناصر الإجتماعي عاـ 

 ـ، تلبه بنؾ 1974الحسف، ثـ كانت محاكلة مماثمة في الباكستاف، ثـ البنؾ الإسلبمي لمتنمية بالسعكدية عاـ 
 ـ، فبيت التمكيؿ الككيتي عاـ 1977 ـ، ثـ بنؾ فيصؿ الإسلبمي السكداني عاـ 1975دبي الإسلبمي عاـ 

 ـ، اما في الأردف فقد كانت البداية بالبنؾ 1977 ـ، ثـ بنؾ فيصؿ الإسلبمي السكداني عاـ 1977
 . ـ1977 ـ، فالبنؾ العربي الإسلبمي الدكلي عاـ 1978الإسلبمي الاردني لمتمكيؿ كالاستثمار عاـ 

                                                           
 .393: ، ص2008، دار الفكر الجامعي، الاسكندرية، الربح والخسارة في معاملات المصارف الإسلامية عادؿ عبد الفضيؿ عيد،  1
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كالآف انتشرت البنكؾ الإسلبمية في جميع أنحاء العالـ، حتى أف البنكؾ التقميدية العالمية عممت عمى فتح 
نكافذ أك فركع أك بنكؾ إسلبمية مثؿ سيتي بنؾ كلكيدز كغيرىا مما يؤكد صلبحية النظاـ الاقتصادم الخالي 

مكانية تفكقو عمى الأنظمة الاقتصادية السائدة     1. مف الفائدة لمتطبيؽ كا 

 تعريف البنوك الإسلامية: المطمب الثاني
 :ىناؾ عدة تعريفات نأخذ منيا ما يمي

مؤسسة مالية تعمؿ عمى تجميع الأمكاؿ كتكظيفيا كفقا لأحكاـ الشريعة الإسلبمية كبما يخدـ : التعريف الأول  
المجتمع كيحقؽ عدالة التكزيع مع الالتزاـ بعدـ التعامؿ بالربا كاجتناب كؿ ما يخالؼ أحكاـ الشريعة الإسلبمية 

 2. في تعاملبت البنؾ
يتكقؼ مفيكـ البنؾ الإسلبمي أساسا عمى مبدأ المشاركة في الأرباح كالخسائر كذلؾ كبديؿ : التعريف الثاني  

كبناء . لمفيكـ سعر الفائدة الثابت الذم تتعامؿ بو البنكؾ التقميدية، كيعتبر مف كجية نظر الشريعة الإسلبمية ربا
عمى ذلؾ نجد أف جميع عمميات كأنشطة المصرؼ الإسلبمي تتـ بدكف تحديد أسعار فائدة ثابتة كعائد عمى 

 3. الاستثمار
البنؾ الإسلبمي ىك مؤسسة تتمقى الكدائع كتمارس مختمؼ الأنشطة البنكية كالتي لا تتضمف : التعريف الثالث  

 4. تعاملب بالفكائد، كذلؾ كفقا لأحكاـ الشريعة الإسلبمية
كىي المؤسسات التي ينص قانكف إنشائيا كنظاميا الأساسي صراحة عمى الالتزاـ بمبادئ : التعريف الرابع  

 5. الشريعة الإسلبمية، كعمى عدـ التعامؿ بالفائدة أخذا كعطاءا
مؤسسة مالية تقكـ بجمع المدخرات، كتحريكيا في قنكات المشاركة للبستثمار بأسمكب : التعريف الخامس  

محرر مف سعر الفائدة، عف طريؽ أساليب المشاركة، كالمضاربة، كالمتاجرة، كالاستثمار المباشر كتقديـ كافة 
 6. الخدمات المصرفية في إطار مف الصيغ المصرفية

    كميما تباينت التعريفات لمبنكؾ الإسلبمية مف الناحية المفظية، فإنيا تتفؽ جميعا في عناصر التعريؼ 
 7: الرئيسية كىي

                                                           
. 42 :، ص2012، الطبعة الرابعة، دار المسيرة لمنشر كالتكزيع، عماف، المصارف الإسلامية محمكد حسيف الكادم، حسيف محمد سمحاف،  1
 . 84 :، ص2011، دار الجامعة الجديدة، الاسكندرية، المصارف الإسلامية التجربة وتحديات العولمة عبد العزيز قاسـ محارب،  2
 .516 :أسامة عبد الخالؽ الأنصارم، إدارة البنكؾ التجارية ك البنكؾ الإسلبمية، بدكف ذكر دار النشر كالبمد كالسنة، ص  3

4  Mabid Ali Al, garhi, Munawar Iqbal, Banques islamiques  Réponses a des questions fréquemment posées, 
Document périodique No 4, jeddeh, 2001, p: 25.  

 .22 :، ص2008، دار الفكر الجامعي، الاسكندرية، الائتمان والمداينات في البنوك الإسلامية عادؿ عبد الفضيؿ عيد،  5
 . 113 :، ص2013، دار النفائس، الأردف، إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية عبد الناصر براني أبك شيد،  6
7
، فيرسة مكتبة الممؾ فيد الكطنية أثناء النشر،بدكف ذكر بمد النشر، البنوك الإسلامية ودورىا في تنمية اقتصاديات المغرب العربيلقماف محمد مرزكؽ،   

. 197 :، ص1997
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 .حشد المكارد كالمدخرات بأساليب كأدكات تتفؽ مع أحكاـ الشريعة .1
تكظيؼ المكارد كالمدخرات المجمعة في أكجو الاستثمار المختمفة قصيرة كطكيمة الأجؿ كفقا لأحكاـ  .2

 .الشريعة
 . ضركرة كجكد الإطار المؤسسي المنظـ ليذه الأعماؿ سكاء كاف بنكا أك مؤسسة تمكيؿ إسلبمية .3

 مؤسسات مالية مصرفية البنكؾ الإسلبمية ىي: " كمف خلبؿ ما سبؽ يمكننا صياغة التعريؼ التالي 
لتجميع الأمكاؿ كتكظيفيا كفؽ أحكاـ الشريعة الإسلبمية بما يخدـ ميجتمع التكافؿ الإسلبمي، كتحقيؽ 
عدالة التكزيع، مع الالتزاـ بعدـ التعامؿ بالفكائد الربكية أخذان أك إعطاءن كباجتناب أم عمؿ مخالؼ 

  ". لأحكاـ الإسلبـ

 خصائص وأنواع البنوك الإسلامية : المطمب الثالث
 خصائص البنوك الإسلامية : أولا

 ىذه أىـ كمف البنكؾ، مف غيرىا عف تميزىا الخصائص، مف بمجمكعة الإسلبمية البنكؾ تنفرد       
 1 :نجد الخصائص

 كاف فإنو ربا، عف عبارة ىك التقميدية البنكؾ بو تتعامؿ الذم الفائدة سعر كاف لما :بالفائدة التعامل استبعاد -1
، لأنو بو التعامؿ عدـ الإسلبمية البنكؾ عمى لزاما  كانت سكاء بالفائدة تتعامؿ لا أنيا يعني كىذا محرـ

 .ةمتحرؾ أك ثابتة مختفية، أك ظاىرة
 أك تقترض لا فيي النقكد، في المتاجرة الإسلبمية البنكؾ ترفض :المجتمع في المال رأس وظيفة صحيحت -2

نما نقكدا، تقرض  الغرض غير في لاستخدامو مجاؿ لا بحيث مقابؿ المشاركة في الأرباح تمكيلب تقدـ كا 
 معتمدة الحقيقية الاستثمارات خلبؿ مف الاقتصادم النشاط تحريؾ في بذلؾ لتساىـ أجمو، مف طمب الذم
 .القرض عمى كليس المشاركة عمى ذلؾ في

 عمى الإسلبمية البنكؾ تعمؿ حيث ،ـكالحرا الحلبؿ قاعدة في القاعدة ىذه تتمثؿ :الذىبية بالقاعدة التمسك -3
 الإسلبمية بالمكجيات الالتزاـ مع الإسلبمية، الشريعة يخالؼ ما كؿ مف المصرفية معاملبتيا تطيير
 :في تتمثؿ كالتي الأخرل

 .المخاطر لتحمؿ الاستعداد بقدر الربح في الحؽ أف أم :بالغرـ الغنـ قاعدة -
 مف عنو تكٌلد ما عمى يحصؿ أف لو جاز الشيء أصؿ يضمف الذم أف أم بالضماف، الخراج بقاعدة الالتزاـ -

 .عائد
                                                           

1
، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير،كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، تسويق الخدمات المصرفية في البنوك الإسلاميةعيشكش عبدك،   

 .13، 12 :، ص ص2009قسـ العمكـ التجارية، تخصص تسكيؽ، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
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 في يتصرفكا أف البشر عمى بد لا كاف لذا فيو، مستخمفيف كالبشر الله ماؿ الماؿ الماؿ، في الاستخلبؼ قاعدة -
 .كجؿ عز الله كىك مالكو لإرادة كفقا الماؿ ىذا

 لا إذ التنمية، كبنكؾ الاستثمار الأعماؿ، بنكؾ التجارية، البنكؾ دكرؤدم ت فيي :الوظائف متعددة بنوك  -4
 كالطكيمة المتكسطة الآجاؿ عمى كلا التجارية كالبنكؾ الأجؿ قصيرة المصرفية العمميات في نشاطيا ينحصر
 . التجارية غير كالبنكؾ

 الاعتبار بعيف الأخذ دكف الاقتصادية التنمية تحقيؽ يمكف لا :الاجتماعية بالتنمية الاقتصادية التنمية ربط -5
 .ةالإسلبمي الأمة لصالح الاجتماعي المردكد ترقية ىك البنكؾ ليذه الأسمى فاليدؼ الاجتماعية، التنمية

 أعماؿ مطابقة مدل مف التأكد أنيا عمى تعرؼ :الشرعية لمرقابة الإسلامية المصرفية المعاملات ضوعخ -6
 جية مف المعتمدة كالقرارات الصادرة الفتاكل حسب الإسلبمية الشريعة لأحكاـ الإسلبمية المالية المؤسسة

 .لالفتك
 تمكيؿ عمىة الخاصي ىذه تشتمؿ :المجتمع أفراد بين الاجتماعي التكافل عناصر لتحقيق بالسعي الالتزام  -7

 بيف الفعالة كالمشاركة الإيجابي التعاكف كمضمكف معنى تعميؽ إلى تيدؼ التي الاجتماعية الأنشطة
 :الاجتماعية الخدمات أىـ كمف المكاطنيف،

 فكضكا لمف معو المتعامميف زكاة أك المساىميف ماؿ البنؾ ماؿ زكاة كانت سكاء الزكاة كتكزيع جمع خدمة -
 .ذلؾ لو
 .فائدة أك مقابؿ بدكف قرض أنو عمى الحسف القرض يعرؼ حيث الحسنة، القركض تقديـ  -

 إلى الإسلبمية البنكؾ تسعى لا خيرية أعماؿ عمى تشتمؿ كالتي الاجتماعية، المشركعات في المساىمة  -
نما كرائيا، مف ربح تحقيؽ  .الأيتاـ دكر كالمساجد بناءؾ اجتماعية خدمات تقديـ إلى تيدؼ كا 

  :أنواع البنوك الإسلامية: ثانيا
 :لمتصنيؼ كأساس المتخذ المعيار حسب كذلؾ أنكاع، عدة الإسلبمية لبنكؾ     ؿ
 1 :ىما شكميف عمى فيي اائونشإ كيفية إلى نظرنا اذإ :المنشأ حيث مف الإسلبمية البنكؾ
 .البداية مف كامؿ إسلبمي كبنؾ تأسيسيا عقكد بمكجب أنشئت حيث :المنشأ أصمية إسلبمية بنكؾ .1
 كتتراكح إسلبمية، بنكؾ إلى تحكلت ثـ تقميدية بنكؾ كانت التي تمؾ كىي :متحكلة إسلبمية بنكؾ .2

. الإسلبمي المصرفي النشاط ممارسة في ملبكيا رغبة أك مالية مشاكؿ مف المعاناة مابيف التحكؿ أسباب  
 :نجد الإدارية استقلبليتيا مدل ناحية مف :استقلبليتيا درجة حيث مف الإسلبمية البنكؾ

                                                           
1
أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه في عمكـ التسيير، كمية العمكـ الاقتصادية ، استراتيجية البنوك الإسلامية في مواجية تحديات المنافسةبكحيضر رقية،   

 .114، 113 :،ص2012كعمكـ التسيير،جامعة منتكرم، قسنطينة، 
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 .أغمبيتيا حاؿ كىي الخ،... إدارة مقر، تأسيسي، بعقد :تيابذا قائمة إسلبمية بنكؾ .1
نما بنكؾ انوأ عنيا القكؿ يمكف لا حيث :التقميدية البنكؾ فركع .2  الأـ لمبنكؾ تابعة فركع مجرد ىي كا 

 .لو تابعة بؿ الأصمي البنؾ عف مستقمة غير كىي الإسلبمية، الشريعة كفؽ تعمؿ كلكنيا الربكية،
 : إلى تنقسـ فيي النشاط نكع عمى بناء  :ىانشاط طبيعة حيث مف الإسلبمية البنكؾ
 .كالخارجي الداخمي التجارم القطاع كتمكيؿ الجارية الكدائع تمقي في تتخصص :تجارية إسلبمية بنكؾ .1
 .الاستصناع كخاصة الإسلبمية بالصيغ العقار سكؽ تمكيؿ في تتخصص :عقارم إسلبمية بنكؾ .2
 .المشاركة صيغ باستخداـ الصناعي القطاع تمكيؿ في تتخصص :صناعية إسلبمية بنكؾ .3
 .الخ... السمـ بيع صيغة باستخداـ الزراعي القطاع تمكيؿ نشاطيا عمى يغمب :ةزراعي إسلبمية بنكؾ .4
 يغمب الاستثمارات، كمختمؼ المالية الأكراؽ في كتتعامؿ المؤسسات تمكؿ :استثمارية إسلبمية بنكؾ .5

 .الأجؿ الطكيؿ الطابع نشاطيا عمى
 .الأخرل الأنكاع محدكدية ظؿ في كاستثمارية تجارية بنكؾ ىي حاليا الإسلبمية البنكؾ أغمب فإف كللئشارة   

 :التالية الأنكاع نجد النشاط حدكد امتداد حيث مف :انشاطو امتداد حيث مف الإسلبمية البنكؾ
 .الفركع كمحدكدة المكارد قميمة كىي الاجتماعي، مقرىا حدكد نشاطيا يتعدل لا :محمية بنكؾ .1
 .كأنشطتيا مكاردىا بتعدد تتميز بمدىا، مناطؽ أغمب في فركع ليا بنكؾ كىي :كطنية بنكؾ .2
 يتميز ما عادة ،أخرل دكؿ إلى يمتد بؿ فقط، فييا تكجد التي الدكلة عمى نشاطيا يقتصر لا :دكلية بنكؾ .3

 .تيانشاطا كتعدد المالي مركزىا كبقكة رأسماليا حجـ بكبر البنكؾ مف النكع ىذا
 : نجد لمبنؾ المالكة الجية طبيعة حيث مف :الممكية طبيعة حيث مف الإسلبمية البنكؾ
 .لمحككمة ممؾ أم :عامة إسلبمية بنكؾ .1
 .معنكيكف أك طبيعيكف أشخاص ملبكيا كاف سكاء :خاصةبنكؾ إسلبمية  .2
 .كالخاص العاـ القطاع بيف ما مختمطة :بنكؾ إسلبمية مختمطة .3

 كما. تصنيؼ مف أكثر في يدخؿ الكاحد البنؾ نجد قد لأنو كاقعي، منو أكثر نظريا طابعا يكتسي التقسيـ ىذا   
 .فييا الإسلبمية البنكؾ تكاجد درجة حسب كذلؾ آخر إلى بمد مف يختمؼ تنكعيا مدل أف
 تعد فنجدىا أخرل بمداف في أما .اأنكاعو لتعدد ؿلمجاا يفتح بما كثيرة، إسلبمية بنكؾ نجد البمداف بعض ففي
 .لأخرل منطقة مف كمتقاربة مكحدة أىداؼ تحقيؽ إلى تصبك نياكك في تمتقينيا أ غير الأصابع، عمى
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 آليات التمويل في البنوك الإسلامية: المبحث الثاني
اكتسبت البنكؾ الإسلبمية أىمية كبيرة ليس عمى الصعيد العربي أك الإسلبمي فقط بؿ كامتدت أىميتيا حتى 

عمى الصعيد العالمي، كذلؾ لما أضافتو مف حمكؿ لعدة مف الأزمات الكبيرة كيرجع ىذا بفضؿ التنكع كالتعدد في 
الصيغ الإسلبمية مف مشاركة كمرابحة كاستصناع كمزارعة كقرض حسف إلى غير ذلؾ مف الصيغ، إضافة إلى 
طبيعة العمؿ المتبعة في البنكؾ الإسلبمية كالتي تختمؼ عف طبيعة كنظاـ العمؿ في البنكؾ التقميدية، كلتكضيح 

 :ىذا أكثر سنتناكؿ في ىذا المبحث المطالب التالية الذكر
 أىمية البنكؾ الإسلبمية 
 صيغ التمكيؿ في البنكؾ الإسلبمية 
 الفرؽ بيف البنكؾ الإسلبمية كالبنكؾ التقميدية 

 
 أىمية البنوك الإسلامية: المطمب الأول

     تعتبر البنكؾ في إطار التشريع الإسلبمي في ظؿ متطمبات العصر ضركرة اقتصادية لكؿ مجتمع مسمـ 
يرفض الربا كالاستغلبؿ، كيطبؽ شريعة الله كيحكـ بيا، كذلؾ لما ليذه البنكؾ مف كظائؼ أساسية تتمثؿ في 

تيسير التبادؿ كالمعاملبت، كزيادة الإنتاج، كتعزيز طاقة رأس الماؿ في إطار الشريعة الإسلبمية بما يرفع الحرج 
 .عف المسمميف

     كتعد البنكؾ الإسلبمية ثمرة مف ثمار الصحكة الإسلبمية التي عمت أرجاء الكطف الإسلبمي، كخاصة أف 
كتسعى البنكؾ الإسلبمية لحؿ . البلبد العربية الإسلبمية جربت كؿ الحمكؿ الغربية كاتضح ليا عدـ ملبءمتيا

المشكلبت الاقتصادية كالاجتماعية التي يعاني منيا المجتمع في جميع الدكؿ العربية كالإسلبمية، كحتى 
 1.العالمية

     كقد أكجدت البنكؾ الإسلبمية نكعا مف التعامؿ المصرفي لـ يكف مكجكدا قبؿ ذلؾ في القطاع المصرفي 
فقد أدخمت البنكؾ الإسلبمية أسسا لمتعامؿ بيف البنؾ كالمتعامؿ تعتمد عمى المشاركة في الأرباح . التقميدم

كالخسائر بالإضافة إلى المشاركة في الجيد مف قبؿ البنؾ كالمتعامؿ، بدلا مف أسس التعامؿ التقميدم القائـ عمى 
كما أكجدت البنكؾ الإسلبمية . كتقديـ الأمكاؿ فقط دكف المشاركة في العمؿ ( الدائف/المديف)مبدأ المديكنية 

المرابحة، )أنظمة لمتعامؿ الاستثمارم في جميع القطاعات الاقتصادية كىي صيغ الاستثمار الإسلبمية 

                                                           
، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير في الفقو كالتشريع، كمية الرقابة الشرعية عمى أعمال المصارف الإسلامية أحمد عبد العفك مصطفى العميات،  1

 .14، ص 2006الدراسات العميا، جامعة النجاح الكطنية، فمسطيف، 
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إلى غير ذلؾ مف انكاع الاستثمار التي تصمح للبستخداـ في  (إلخ...المشاركة، المضاربة، الاستصناع، التأجير
 1. الانشطة كافة

 2:     كتعكد أىمية البنكؾ الإسلبمية إلى النقاط التالية
 المعاملبت سيٌما كلا المصرفية، كالخدمات الأعماؿ عمى الإسلبمية الشريعة أحكاـ بتطبيؽ قياميا .1

 كغيرىا( الاحتمالية العقكد)كالغرر كالاستغلبؿ الرباف ـ خالية تككف بحيث كالسمع، النقكد في المصرفية
 .كبقائو كجكده كسر الإسلبمي البنؾ عمؿ جكىر اليدؼ ىذا كيعد المحرمات، مف

 أنيا عمى الاجتماعية التنمية إلى الإسلبمي بنؾاؿ ينظر إذ الاجتماعية، بالتنمية الاقتصادية التنمية ربط .2
 .مراعاتو مف الاقتصادية التنمية لتحقيؽ بدٌ  لا أساس

 بنسبة الكدائع عائد بربط الإسلبمي بنؾاؿ يقكـ إذ ،(الربا)ة بالفائد التعامؿ بعدـ التضخـ مشكمة مف الحد .3
 التضخـ بسبب مشركع غير إثراء أم دكف كالحيمكلة الاستثمارية، المشاريع في الفعمي الربح مف
ا الربكية البنكؾ مف المقترضكف الأعماؿ رجاؿ يحققو الذم( لمنقكد الشرائية القكة انخفاض)  ذات قركضن

 .كالنقد الماؿ أسكاؽ في المعاملبت مسار يصحح بدكره كىذا طكيمة، آجاؿ
 المختمفة، التنمكية مشركعاتيا في الاستثمار مجاؿ إلى كدفعيا المجمدة الأمكاؿ مف الفائض تجميع .4

 الإسلبمية، الأمة أبناء مف كثيران  أف بو المسمٌـ فمفة، خدمي أـ زراعية أـ صناعية أـ كانت تجارية
  البنكؾفي كتنميتيا أمكاليـ استثمار عمى يقدمكف لا كتعاليمو، دينيـ كبمبادئ بعقيدتيـ الممتزميف
 منيا تستفيد كلا معطمة، الإسلبمي العالـ في المسمميف أمكاؿ مف كثيران  يجعؿ مما ،(الربكية) التقميدية

 أداة الإسلبمية بنكؾاؿ كانت لذلؾ .ككؿ الاقتصادم أك المجتمعي أك الفردم الصعيد عمى مجتمعاتيـ
 .شرعية بطرائؽ كالاستثمار الادخار عمى الناس لتشجيع ميمة

 
 صيغ التمويل في البنوك الإسلامية: المطمب الثاني

 .سنأتي الآف عمى ذكر صيغة المضاربة
 :المضاربة -1

  كييتفؽ )المضارب( جانبو  مف كعمؿو  (الماؿ رب)جانب  مف ماؿو  بتقديـ الربح في شركة ىي :مفيكـ المضاربة
 .مقدما بينيما الربح عمى تقسيـ
 التكفير حسابات نظاـ في ىي الإسلبمية البنكؾ المضاربة في عممية فييا تينظـ التي الأشير    كالصكرة

                                                           
. 120، ص 2010، دار كائؿ لمنشر، عماف، إدارة المصارف الإسلامية حربي محمد عريقات، سعيد جمعة عقؿ،  1
، ص 2015، مجمة جامعة دمشؽ لمعمكـ الاقتصادية كالقانكنية،العدد الأكؿ، تجربة المصارف الإسلامية في سورية الواقع والمعوقات أنس البقاعي،  2

702. 
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 1 .المضارب ىك كالبنؾالماؿ  ربُّ  ىك المكدع الزبكف يككف بأف كذلؾ كالكدائع،
 2.  لممضاربة أنكاع تتمثؿ في المضاربة الخاصة كالمشتركة، كالمضاربة المطمقة كالمقيدة:أنكاع المضاربة

تككف عندما يقدـ الماؿ مف شخص كاحد ك العمؿ مف شخص كاحد، كىذه الصكرة : المضاربة الخاصة . أ
 .لا تستطيع البنكؾ الإسلبمية الاعتماد عمييا لعجزىا عف تمبية حاجاتيا

كىي الحالة التي يتعدد فييا أصحاب الأمكاؿ كالمضاربيف كما ىك حاصؿ في : المضاربة المشتركة . ب
البنكؾ الإسلبمية فيي تتمقى الماؿ مف أصحابو بكصفيا مضاربا كتقدمو إلى أرباب العمؿ المتعدديف 

 .ليضاربكا بو بكصفيا رب الماؿ
ىي التي لا يقيد فييا صاحب الماؿ المضارب بو، بنكع محدد مف التجارة، أك : المضاربة المطمقة . ت

 .بأشخاص محدديف يتاجر معيـ، أك بمكاف كزماف يزاكؿ فيو النشاط بيذا الماؿ
تككف عندما يضع رب الماؿ قيكد كشركط معينة عمى المضارب عمى أف تككف ىناؾ : المضاربة المقيدة . ث

مصمحة مف جراء كضعيا كىذه القيكد كالشركط يجب كضعيا عند الاتفاؽ عمى المضاربة، أك يبقى ذلؾ 
 .ممكنا طالما ماؿ المضاربة مازاؿ نقدا

 3:  كجب حضكر عدة مف الشركط لصحة عقد المضاربة تتمثؿ في:شركط المضاربة
 أنيا لا تجكز إلا بالنقكد أك ما قاـ مقاميا. 
 إعلبـ رأس الماؿ عند العقد. 
 أف يككف الربح شائعا بينيما. 
 إعلبـ قدر الربح لكؿ كاحد منيما. 

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة المشاركة
 : المشاركة -2

 ىي عقد بيف اثنيف أك اكثر عمى الاشتراؾ في الماؿ أك العمؿ أك ىما معنا، لمقياـ بنشاط :مفيكـ المشاركة
 4. معيف لأجؿ محدد كالمشاركة فيما ينتج عف ذلؾ مف ربح أك خسارة

 كتقكـ المشاركة عمى أساس اتفاؽ بيف البنؾ الإسلبمي كالعميؿ لممساىمة في رأس الماؿ بنسب متساكية أك 
متفاكتة في إنشاء مشركع جديد أك تطكير مشركع قائـ أك في تممؾ عقار أك أصؿ منقكؿ سكاء عمى أساس دائـ 

                                                           
1  Hamad Farooq AL SHAIKH, AL MUFEED transactions of islamic banks,  sans edition , 2010, p: 76. 

 .125 :، ص2004، منشكرات الحمبي الحقكقية، لبناف، المصارف الإسلامية فادم محمد الرفاعي،  2
 .41 :، ص2005، الإسكندرية المضاربة كما تجرييا المصارف الإسلامية وتطبيقاتيا المعاصرة، دار الفكر الجامعي عبد المطمب عبد الرزاؽ حمداف،  3
4
 .122: ، ص2006، دار السلبـ، القاىرة، دور الأسواق الماية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلاميةأشرؼ محمد دكابو،   
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أك متناقص، كتتـ المشاركة في الأرباح التي يدرىا المشركع أك العقار أك الأصؿ كفقا لشركط إتفاقية المشاركة، 
  1. بينما تتـ المشاركة في الخسائر كفقا لنصيب المشارؾ في رأس الماؿ

 2:  صيغ المشاركة قد تككف طكيمة أك متكسطة أك قصيرة الأجؿ كذلؾ طبقا لما يمي:أنكاع المشاركة
يصمح ىذا الأسمكب لتمكيؿ . تككف المشاركة طكيمة الأجؿ في حاؿ كانت المشاركة مستمرة لمدة طكيمة . أ

 .العمميات الإنتاجية المختمفة كالتي تأخذ شكلب قانكنيا كشركة تضامف أك شركة تكصية
كقد تككف المشاركة متكسطة الأجؿ كذلؾ في حالة المشاركة المنتيية بالتمميؾ كىي التي يحؿ فييا  . ب

 .الشريؾ محؿ المصرؼ في ممكية المشركع إما دفعة كاحدة أك عمى دفعات متعددة
 .كقد تككف المشاركة قصيرة الأجؿ في حاؿ أنيا تمكؿ عمميات تستغرؽ زمنا قصيرا، لا ينيؼ عف السنة . ت

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة المرابحة
 :المرابحة -3

بيع السمعة " عرفت المرابحة بعدة تعاريؼ ككميا تعني الزيادة عمى رأس الماؿ، فيي عبارة عف :مفيكـ المرابحة
 3". البيع برأس الماؿ كربح معمكـ"كىي " بالثمف المشتراة بو مع زيادة ربح معمكـ لممتعاقديف

   4:  تمارس البنكؾ الإسلبمية التمكيؿ بالمرابحة بطريقتيف رئيسيتيف:أنكاع المرابحة
حيث يقكـ البنؾ بشراء سمعة بدكف طمب المشترم، ثـ يقكـ ببيعيا : بيع المرابحة بدكف طمب مف المشترم . أ

 .في حالة الطمب، فيك يقكـ في ىذه الحالة بعممية المتاجرة
مف البنؾ شراء سمعة معينة يحدد فييا جميع  (المشترم)حيث يطمب العميؿ : بيع المرابحة للؤمر بالشراء . ب

 .مكاصفاتيا، كيحدد فييا ثمف الشراء، كيتحمؿ البنؾ خطر اليلبؾ كتمؼ السمعة قبؿ التسميـ
 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة الإجارة

 :الإجارة -4
 ىي عقد عمى منفعة معمكمة مباحة مف عيف معمكمة أك مكصكفة في الذمة أك عمى عمؿ معمكـ :مفيكـ الإجارة

 5. بعكض معمكـ لمدة زمنية معمكمة
 
 
 

                                                           
. 41 :، ص2012، دار النفائس، عماف، إدارة البنوك الإسلامية شياب أحمد سعيد العزعزم، ،  1
 .215 :، ص2012، دار المنيؿ المبناني، بيركت، المصارف الإسلامية غساف السبلبني،  2
. 243 :، ص2011، دار النفائس،عماف، تقييم أعمال البنوك الإسلامية الاستثماريةمحي الديف يعقكب أبك اليكؿ،   3
 .102 :، ص2013، عالـ الكتب الحديث لمنشر كالتكزيع، الأردف، التمويل في البنوك التقميدية والبنوك الإسلامية شكقي بكرقبة،  4
. 129 : بكحيضر رقية، مرجع سابؽ، ص 5
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 1:  ينقسـ بيع المرابحة إلى قسميف ىما:أنكاع المرابحة
أف يذكر البائع لممشترم الثمف الذم اشترل بو السمعة، كيشترط "كصكرتيا : (العادية)المرابحة البسيطة  . أ

ما عمى " اشتريتيا بمائة دينار كأطمب أف تربحني عشرة"، إما عمى الجممة كأف يقكؿ "عميو ربحا ما ، كا 
 " .اشتريتيا بمائة كتربحني في كؿ دينار درىما"التفصيؿ كأف يقكؿ 

كىي أف يتفؽ البنؾ كالعميؿ عمى أف يقكـ المصرؼ بشراء : (المرابحة المصرفية)المرابحة للآمر بالشراء  . ب
البضاعة عقارا أك غيره، كيمتزـ العميؿ أف يشترييا مف البنؾ بعد ذلؾ، كيمتزـ البنؾ بأف يبيعيا لو، كذلؾ 

 .بسعر عاجؿ أك آجؿ، تحدد نسبة الزيادة فيو عمى سعر الشراء مسبقا
 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة السمـ

 :السمم -5
كمعنى ذلؾ أنو بيع "أف يسمـ عكضا حاضر في عكض مكصكؼ في الذمة إلى أجؿ  "يقصد بالسمـ :مفيكـ السمـ

آجؿ بعاجؿ، الآجؿ ىك سمعة المباعة التي يتعيد البائع أك المنتج بتسميميا بعد أجؿ محدد، كالعاجؿ ىك الثمف 
 2 ".تمكيؿ الإنتاج المستقبؿ"الذم يدفعو المشترم كامؿ بمجمس العقد كقد عرؼ أحد المعاصريف بيع السمـ بأنو 

 3: لكي يككف السمـ صحيحا يجب أف يتكفر عمى الشركط التالية:شركط السمـ
 أف لا يجمع بيف البدليف إحدل عمؿ الربا. 

 ف كاف البعض لا يعتبره شرطا  .تحديد مكاف التسميـ، كالأصؿ أف يككف في مكاف العقد، كا 

 يجب أف لا يقترف العقد بخيار الشرط لأف خيار الشرط يتطمب التأجيؿ ثلبثة أياـ. 

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة الإستصناع
 :الإستصناع -6

ىك طمب عمؿ شيء خاص، عمى كجو مخصكص، مادتو مف الصانع، كتتجمى ميمة البنؾ  :مفيكـ الإستصناع
الإسلبمي في ىذا العقد بتجميع الإيداعات المختمفة، كذلؾ مف خلبؿ تمكيؿ المؤسسات كالشركات، كجزء مف 

 4. ىذه الاستثمارات يقع في القطاع الصناعي، فالمصرؼ إما أف يككف مستصنًعان أك صانعان 
 5:  للبستصناع شركط كضعيا الفقياء حتى يككف العقد صحيحا:شركط الإستصناع

 أف يككف العمؿ كالعيف مف الصانع، إذ لك كانت كانت العيف مف المستصنع كاف العقد إجارة. 
                                                           

 كمية ، أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه في الاقتصاد الإسلبمي،أرباح المصارف الإسلامية ووسائل تحقيقيا وكيفية توزيعيا آدـ إسحاؽ حامد العالـ،  1
. 121 :، ص2003الشريعة كالدراسات الإسلبمية، قسـ الدراسات العميا الشرعية، جامعة أـ القرل، السعكدية، 

، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في العمكـ الاقتصادية، كمية العمكـ علاقة البنوك الإسلامية بالسوق المالي الإسلامي مشرم فريد،  2
 .21 :، ص2008الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، قسـ العمكـ الاقتصادية، تخصص نقكد كتمكيؿ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

. 128: ، ص2002جمعية التراث، غرداية، الجزائر، تطوير صيغ التمويل قصير الأجل لمبنوك الأسلامية،  سميماف ناصر،  3
. 135 :، ص2015، دار الحامد لمنشر كالتكزيع، عماف، مخاطر الاستثمار في المصارف الإسلاميةحمزة عبد الكريـ حماد،   4
 .121 :، ص2008، دار النفائس، الأردف، الطبعة الثانية، الشامل في معاملات وعمميات المصارف الإسلامية محمكد عبد الكريـ أحمد إرشيد،  5
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 أف يككف الاستصناع في الأشياء المتعامؿ فييا، لأف مالا تعامؿ فيو يرجع فيو إلى القياس. 
  ،عقد الاستصناع بيعا كليس كعدا، فإذا تـ الصانع صنع الشيء كأحضره لممستصنع مكافقنا لممكاصفات

بمطابقتيا  (قبكلو)فميس لأحد منيما الخيار، بؿ يمزـ الصانع بتسميمو، كيمزـ المستصنع بإقراره 
 . المكاصفات

 أف يككف المستصنع بو معمكما كذلؾ ببياف مكاصفاتو كاممة، كأف يككف حلبلان أك استصنع مف حلبؿ. 
 لا يمزـ في الاستصناع دفع الثمف كقت التعاقد، إذ تعجيؿ دفع الثمف شرط في السكَّمىـ لا في الاستصناع. 

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة المزارعة
 :المزارعة -7

كتقكـ ىذه الصيغة أساسا عمى عقد الزرع ببعض الخارج ". الشركة في الزرع" عمى أنيا  تعرؼ:مفيكـ المزارعة
 1. بإعطاء الأرض لمف يزرعيا أك يعمؿ عمييا منو، كبمعنى آخر يقكـ مالؾ الأرض

 2:  يشترط لصحة المزارعة عدة شركط كىي:شركط المزارعة
 أىمية العاقديف سكاء كانكا أشخاص طبيعييف أك إعتبارييف. 
 تحديد كاجبات كؿ كاحد مف الطرفيف كالتزاماتو تحديداى كاضحا كنافيا لمجيالة. 
 معمكمية الأرض محؿ الزراعة كتسميميا لمف عميو كاجب العمؿ. 
  معمكمية الشيء المزركع، ما لـ يفكض الزارع تفكيضا شاملب؛ لأف مف المزركعات ما يزيد مف خصكبة

 .الأرض كمنيا ما ينقص منيا
 معمكمية مدة الزراعة. 

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة المساقاة
 :المساقاة -8

 ىي مشاركة متخصصة في القطاع الزراعي، حيث يمكؿ المصرؼ الإسلبمي مشركعات الرم :مفيكـ المساقاة
 3. كاستصلبح الأراضي الزراعية، لمطرؼ مالؾ الأرض القائـ بالسقي كخدمة الأرض

 
 

 
                                                           

 23 ك 22، المؤسسة الاقتصادية الجزائرية كتحديات المناخ الاقتصادم الجديد، بدكف ذكر مكاف الممتقى، محاسبة البنوك الإسلاميةنكاؿ بف عمارة،   1
. 48 :، ص2003أفريؿ 

 .152 : محمكد عبد الكريـ أحمد إرشيد،مرجع سابؽ، ص 2
، أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه في العمكـ الاقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية استراتيجية تحول البنوك التقميدية إلى بنوك إسلامية معارفي فريدة،  3

. 20 :، ص2015كالتجارية كعمكـ التسيير، قسـ العمكـ الاقتصادية، تخصص نقكد كتمكيؿ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
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 1:  يشترط الفقياء في المساقاة بالإضافة إلى أىمية العاقديف ما يمي:شركط المساقاة
 إلخ، ...التخمية بيف العامؿ كالأرض، كاف يككف عممو معمكما كإصلبح السكاقي كالسقي كقطع الحشائش

 .كاف يقكـ العامؿ بإحضار ما يحتاجو في عممو مف أدكات السقي إف لـ يكف مكجكدا في الحقؿ
  الإتفاؽ عمى كيفية تقسيـ الناتج كأف يككف نصيب كؿ منيما جزءان شائعان كالنصؼ اك الثمث أك الربع كلا

 .يصح أف تككف الأجرة مف غير الثمر
 أف يككف الأصؿ مثمرنا أم ما تجنى ثماره. 
  أف يعقد العقد قبؿ بدك صلبح الثمر، لأف الثمر بعد بدك صلبحو لا يحتاجإلى عمؿ كالعامؿ في المساقاة

 .إنما يستحؽ نصيبو بالعمؿ
  الاتفاؽ عمى المدة إذ لا يجكز أف تبقى مجيكلة. 

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة المغارسة
 :المغارسة -9

دفع الأرض لشخص لكي يغرس فييا شجرا، عمى أف يتـ اقتساـ " تعرؼ المغارسة عمى أنيا :مفيكـ المغارسة
 "الشجر كالأرض بيف الطرفيف حسب الاتفاؽ

   أم أف عقد المغارسة عقد يجمع بيف مالؾ الأرض كالعامؿ الذم يقكـ بزراعة ىذه الأرض بأشجار معينة، 
 2. كيككف الشجر كالأرض بينيما بالاتفاؽ

 3:  يشترط في عقد المغارسة ما يمي:شركط المغارسة
 أف يغرس العامؿ في الأرض أشجارا ثابتة الأصكؿ دكف الزرع كالمقاتي كالبقكؿ. 
  فإف اختمفت اختلبفا بيِّنان لـ يجز (إثمارىا)أف تتفؽ أصناؼ الشجر أك تتقارب في مدة إطعاميا. 
 أف لا يككف أجميا إلى سنيف كثيرة. 
 أف يككف لمعامؿ حقو مف الأرض كالشجر، فإف كاف لو حظو مف احدىما خاصة لـ يجز. 
  لأف المغارسة كالبيع (مكقكفة)أف لا تككف المغارسة في أرض محبٌسة. 

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة الككالة
 :الوكالة -10

كًيلبن  :  ىي الحفظ كالكفالة كالتفكيض، قاؿ تعالى:مفيكـ الككالة سكرة المزمؿ،  ) ﴾ لاى إًلىوى إًلاكَّ ىيكى فىاتىخًذهي كى
 (.9: الآية

                                                           
 .97، 96:  سميماف ناصر، مرجع سابؽ، ص ص 1
أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه في العمكـ الاقتصادية، كمية العمكـ ، بنوك الإسلاميةلمتطمبات تفعيل خدمات التمويل المصغر في ا أميف قسكؿ،  2

. 87 :، ص2016الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، جامع حسيبة بف بكعمي، الشمؼ، 
 . 122 : سميماف ناصر، مرجع سابؽ، ص 3
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 1.  كالككالة ىك أف يقيـ المرء غيره مكاف نفسو في تصرؼ جائز معمكـ يممكو
 2:  لمككالة شركط متعددة كىي كالتالي:شركط الككالة

 فمكي تصح الككالة يشترط أف يككف المككمممف يممؾ فعؿ ما ككؿ بو نفسو، : شركط ترجع إلى المككؿ
 .كيترتب عمى ذلؾ أنو لا يصح التككيؿ مف المجنكف كالصبي الذم لا يعقؿ

 يشترط لصحة الككالة كقياـ الككيؿ بأعبائيا عمى كجو سميـ شرطاف، الأكؿ اف : شركط ترجع إلى الككيؿ
يككف الككيؿ عاقلب، كلا يسترط بمكغو، فيصح تككيؿ الصبي المميز، كلكف حقكؽ العقد لا ترجع إليو بؿ 

ترجع إلى المككؿ، كالشرط الثاني ىك عمك الككيؿ أك مف يتعاقد معو بالتككيؿ، فإذا لـ يعمـ بو كاحدا 
 .منيما كاف العقد مكقكفا عمى الإجازة

 كىذه الشركط تحدد ما يجكز التككيؿ بو ك ما لا يجكز فيو التككيؿ؛ فما : شركط ترجع إلى المككؿ بو
يجكز التككيؿ فيو حقكؽ العباد الخالصة فيجكز للئنساف أف يككؿ عنو غيره بالكفاء بما عميو مف ديكف، 

كاستيفاء مالو مف حقكؽ، كطمب الشفعة كالرىف كالشراكة، كما إلى ذلؾ مف الاعماؿ المشركعة التي 
 .تجيزىا أحكاـ الشريعة الإسلبمية في المعاملبت المالية

 .كسنأتي الآف عمى ذكر صيغة القرض الحسف
 :القرض الحسن -11

 ىك تقديـ المصرؼ مبمغا محددان مف الماؿ لفرد مف الأفراد، أك لأحد عملبئو كلك كاف :مفيكـ القرض الحسف
شركة أك حككمة، حيث يضمف الآخذ لمقرض سداد القرض الحسف، دكف تحمؿ أيٌة أعباء، أك مطالبتو بفكائد أك 
 3.عكائد استثمار ىذا المبمغ، أك مطالبتو بأم زيادة مف أم نكع، بؿ يكتفي المصرؼ بأف يسترد أصؿ المبمغ فقط

 4:  يشترط في القرض اف يككف حسنا مايمي:شركط القرض الحسف
 يجب أف تككف ىذه القركض بدكف فائدة، ميما كانت صغيرة. 
 أف يككف محؿ القرض مالا متقكمان، فلب يصح القرض فيما لا يقكـ بثمف أك ما لا يجكز الانتفاع بو. 
 أف يككف المقرض مف أىؿ التبرع؛ أم حرا، بالغا، عاقلب، راشدا، كأف يتمتع المقترض بالذمة. 
  أف يككف الماؿ مممككا لممقرض؛ ذلؾ لأف الاقتراض سمطة ناشئة عف حؽ الممكية فلب يجكز لمككيؿ أف

 .يقرض ماؿ مككمو لانو ليس بمالؾ
  أف يككف الماؿ المقرض مف المثميات كأف يككف معمكما كمقدران. 

                                                           
 .298 :، ص2013، منشأة المعارؼ، الإسكندرية،الصكوك الإسلاميةرمزم محمكد،  1
 .299 : نفس المرجع السابؽ، ص 2
، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير في الاقتصاد الإسلبمي، كمية  العمكـ معايير التمويل والاستثمار في البنوك الإسلامية ميمكد بف مسعكدة،  3

 .56 :، ص2008الاجتماعية كالعمكـ الإسلبمية، قسـ الشريعة، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
 .108 : شكقي بكرقبة، مرجع سابؽ، ص 4
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 الفرق بين البنوك الإسلامية والبنوك التقميدية: المطمب الثالث
    إف طبيعة كطريقة العمؿ المتبعة في كلب النظاميف التقميدم كالإسلبمي تفرض كجكد اختلبؼ بيف البنكؾ 
الإسلبمية كالبنكؾ التقميدية، كقد لخصت ىذه الفركقات مف خلبؿ مقارنة كاضحة تبرز أىـ أكجو الإختلبؼ، 

 (.01)كذلؾ في الممحؽ رقـ 
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 الصكوك في البنوك الإسلامية: المبحث الثالث
   نحاكؿ مف خلبؿ ىذا المبحث أف نسقط الضكء عمى العلبقة القائمة بيف الصككؾ كالبنكؾ الإسلبمية كرؤية  

كؿ طرؼ كمدل تأثيره في الطرؼ الآخر، كعمى أساس استخدامات الصككؾ في البنكؾ الإسلبمية كأىميتيا ك 
 :كيفية إدارة البنكؾ لمخاطر الصككؾ، كىذا ما سنحاكؿ التطرؽ لو مف خلبؿ المطالب التالية

   دكر الصككؾ عمى مستكل البنكؾ الإسلبمية 
  أىمية الصككؾ في البنكؾ الإسلبمية 
 استخداـ البنكؾ الإسلبمية لمصككؾ في تمكيؿ الاستثمارات كاستقطاب الأمكاؿ 

  1دور الصكوك عمى مستوى البنوك الإسلامية : المطمب الأول
        تعتبر الصككؾ أداة محكرية في نشاط البنكؾ الإسلبمية، يمكف مف خلبليا تطكير ىيكؿ المكارد 

 .كالاستخدامات، كتفعيؿ دكرىا الاستثمارم كالتمكيمي كتخفيؼ المخاطر فييا كالحد مف مشكمة السيكلة
     فالميزة الفريدة لمصككؾ بنكيا أنيا تربط المكارد باستخداميا في الآجاؿ فتنخفض المخاطر الناتجة عف 

اختلبؼ لآجاؿ المكارد عف الاستخدامات، كبالغرض مف النشاط الممكؿ، فترفع الكفاءة لسيكلة المراقبة كمتابعة 
 .الأداء

      كيمكف لمبنكؾ الإسلبمية كفقا لمصككؾ تكفير فرصة الإختيار للؤغراض كالمجالات كالمشركعات التي 
تخصص ليا حصيمة مكارد الصككؾ، كما في ذلؾ مف تنمية إيجابية لممدخريف كالتعرؼ عمى تفضيلبتيـ، 

يمكف اعتبارىـ عند اقباليـ عمى الإكتتاب في ىذا الصؾ دكف غيره بمثابة قناة معمكمات عف الأسكاؽ 
 .كالاستثمارات، أك مؤشر عمى تقييـ الأداء

      كيعطي تعامؿ البنكؾ الإسلبمية في الصككؾ إصدارا كتداكلا ليا مركنة في تعديؿ ىيكؿ المكارد كتركيبة 
المحفظة الاستثمارية، أم استخداـ آلية الصككؾ في إدارة الخصكـ كالأصكؿ في البنكؾ الإسلبمية، باستدعاء 

الأمكاؿ بالتصكيؾ، أك تكظيؼ فكائض السيكلة، أك الحصكؿ عمى السيكلة المطمكبة في بعض الفترات، 
كاستخداـ الصككؾ الإسلبمية في البنكؾ الإسلبمية ينتج عنو تفاعؿ بيف العمؿ البنكي كالاستثمار في دفع 

قامة ىيكؿ مالي كتكظيؼ أكفأ كأكثر فاعمية  . عممية التنمية، كا 
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 أىمية الصكوك في البنوك الإسلامية  : المطمب الثاني
ىا مف خلبؿ الجكانب استشفاؼ كيمكف الإسلبمية، بنكؾاؿ نشاط في أساسيا دكرا الإسلبمية الصككؾ عبؿت    

 :التالية
  الإسلامية بنوكال في السيولة مشاكل إدارة :أولا

 بيف تباينا ىناؾ كأف كالربحية، السيكلة بيف مفاضمة ىناؾ أف حقيقة مف أصلب السيكلة إدارة مشكمة تنشأ      
 يمكنو الكدائع، مف أمكالو مصادر عمى السيطرة بنؾاؿ يستطيع لا اـكبيف عمييا، كالطمب السائمة الأصكؿ عرض
        .المكارد تكظيؼ عند السيكلة لمكقؼ تعطى أكلكية ىناؾ فإف ذلؾ، كعمى الأمكاؿ، ىذه استخداـ عمى السيطرة
 السيكلة كنقص السيكلة، فائض إدارة :شقيف إلى الإسلبمية بنكؾاؿ تكاجو التي السيكلة مشكمة كتنقسـ      

 أك كاحدة لميمة البينية القركض تقديـ خلبؿ مف كذلؾ لدييا السيكلة فائض تكظؼ أف تستطيع التقميدية بنكؾفاؿ
 حالة في أما بنكؾ،اؿ تمؾ ؿـع طبيعة تلبئـ نقدية تأدكا فييا تتكفر التي النقدية الأسكاؽ خلبؿ مف أك أكثر،

 ىذه تستطيع لا لذلؾ عطاءا كلا اذأخ لا زتجك لا بفكائد القركض فإف تماما، يختمؼ الأمر فإف الإسلبمية بنكؾاؿ
 .النقدية الأسكاؽ في تكظيفيا تستطيع لا أنيا اؾـ الطريقة بيذه لدييا الفكائض تكظيؼ بنكؾاؿ

 الفائض تكظؼ أف خلبليا مف الإسلبمية بنكؾاؿ تستطيع إسلبمية مالية تأدكا إلى الحاجة تبرز ىنا مف      
 البديؿ تقدـ الإسلبمية الصككؾ فإف لذلؾ، تكمفة كبأقؿ ةـقائ تسييميا إمكانية تبقى الكقت نفس كفي لدييا

 المالية لأكراؽؿ ثانكية سكؽ كجكد مف بد لا بدكرىا القياـ تالأدكا ىذه تستطيع كحتى ،بنكؾاؿ ليذه المناسب
 أصكؿ في ارـالاستث خلبليا مف ليتـ ثانكية مالية أسكاؽ بكجكد بنكياؿ ؿـالع يزدىر معركؼ ىك اـفؾ الإسلبمية

 أف اؾـ ضئيمة، تحكيمية كبتكمفة كبيرة، بسرعة سائؿ نقد إلى تحكليا أف تستطيع كالتيا، جد الأجؿ قصيرة مالية
 1.ةإسلبمي نقدية سكؽ عميو تقكـ أف يمكف الذم الأساس تشكؿ الإسلبمية المالية تالأدكا ىذه
 المركزية البنكؾ عمى تضغط أفؾ لدييا، المالي لمفائض حمكؿ إيجاد الإسلبمية بنكؾاؿ باستطاعة اؾـ    

  :في الإسلبمية بنكؾاؿ منيا تستفيد إسلبمية صككؾ لإصدار
 .التحتية البنية تمكيؿؿ حقيقية تاراـاستث في بنكؾاؿ أمكاؿ ارـاستث -
 .أجنبية إلى المحمية الةحاؿ تحكيؿ عمى الضغكط مف التخفيؼ -
 .التقميدية كالبنكؾ الإسلبمية بنكؾاؿ بيف العادؿ التكازف إيجاد -
 .بيا بنكياؿ القطاع تأثر كبالتالي الإسلبمية بنكؾاؿ تكاجييا قد التي المخاطر مف الحد -

 بنكؾاؿ ؿـع طبيعة اختلبؼ بسبب ليا تتعرض الإسلبمية بنكؾاؿ فإف السيكلة نقص لمشكمة بالنسبة أما      
 الربح في المشاركة إطار في يستطيع لا بنؾاؿ أف مف السيكلة أزمة تنشأ حيث التقميدية، نظيرتيا عف الإسلبمية
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 ارـالاستث لأف بدييي أمر كذلؾ الناجح، الإثمار مرحمة إلى المشركع يصؿ لـ ما تمكيمو يسترد أف كالخسارة
 ىذه بيع يمكف فإنو ارـالاستث ىذه تصكيؾ حالة في كلكف بسرعة، تسييميا يصعب عينية أصكؿ شكؿ عمى يككف
  .اللبزمة السيكلة عمى كالحصكؿ الثانكية السكؽ فيات الأدك
  الإسلامية بنوكال في الأجل طويل الاستثمار تشجيع في الإسلامية الصكوك دور :ثانيا
 التي الأداة أنو اؾـ إيراداتو لتكليد الرئيسي المصدر أنو إذ الإسلبمي، البنؾ نشاط محكر ارـالاستث يعد     
 أصكؿ التعامؿ محؿ لأف حقيقيا اراـاستث يعد الإسلبمي ارـكالاستث ع،لممجتـ الإنمائي الجيد في مساىمتو تعكس
 سمع يقابميا عـالمجت في الإسلبمي البنؾ يبثيا مالية كحدة فكؿ مالية، أصكؿ مجرد  كليستكمكجكدا حقيقية
  .حقيقية مضافة ةـقي محققة تتحرؾ تكخدما
 استخداـ مجاؿ في أنيا إلا الإسلبمي، بنكياؿ البديؿ إيجاد في نجاحا حققت قد الإسلبمية بنكؾاؿ أف كرغـ    
 تجرييا التي تالمرابحا نسبية ارتفاع خلبؿ مف برزم الذم الأجؿ قصير كيؿـالت عمى تركز قد الأمكاؿ ىذه
 الأخرل كيميةـالت الصيغ حساب عمى كذلؾ التجارة قطاع إلى غالبا انصرفت كالتي الإسلبمية، بنكؾاؿ

 . تكالمضاربا تكالمشاركا
 ىي كالتي كالإجارة الثابتة العكائد أشكاؿ ىاـمعظ في ىي الإسلبمية البنكؾ تقدميا التي كيؿـالت كأشكاؿ 

 البيئةت متغيرا مع المصرفي ؿـالع كتكيؼ مركنة إلى يشير ذلؾ أف مف بالرغـ أقؿ، مخاطرة مستكل ذا أيضا
عادة الخمؿ ىذا كلمعالجة ق،ؿ متكقعا كاف اـع بنكياؿ اؿـاؿ مسيرة في انحرافا يعد أنو إلا فييا، ؿـيع التي  كا 

 ىذه تستخدميا أف يمكف التي كيؿـالت أساليب في تغيير إحداث مف بد لا الإسلبمية البنكؾ نشاط إلى التكازف
  .البنكؾ

 تعيد أف الإسلبمية بنكؾلؿ يمكف حيث الأجؿ، كمتكسط طكيؿ تمكيلب تقدـ أف الإسلبمية لمصككؾ كيمكف 
 مف فميس الأجؿ، طكيمة اريةـاستث صككؾ في لدييا المكدعة الأمكاؿ تكظيؼ خلبؿ مف اراتياـلاستث التكازف

 1. الأمكاؿ ليذه المباشر ارـالاستث تلياـبع بنكؾاؿ تقكـ أف الضركرم
 إدارة المخاطر في البنوك الإسلامية :      ثالثا

 الصككؾ الإسلبمية ر البنكؾمخاط مع لمتعامؿ  ملبئمة أدكات تشكؿ أف يمكف التي الأدكات كمف      
 تمؾ تسمح كما كتكزيعيا، المخاطر بتشتيت يسمح مما الاستثمارات تنكيع إمكانية تتيح الصككؾ فيذه الشرعية،
 التركز مف التخمص عمى سيعمؿ مما المستثمريف، كرغبات حاجات تلبئـ استثمارية حافظة بتشكيؿ الصككؾ
 مف صحية غير ظاىرة يعتبر الذم الإسلبمية،  البنكؾأعماؿ عمى المسيطر الأجؿ قصير التمكيؿ في الشديد
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 يشكؿ حيث الربحية اليكامش تخفيض عمى تأثير مف لو لما كذلؾ المخاطر، بتكزيع القائمة النظر كجية
 1 .الإسلبمية المصارؼ أصكؿ مف ٪70 نسبتو ما المرابحات في المتمثؿ الأجؿ قصير الاستثمار

 دور الصكوك الإسلامية في توفير إطار إشرافي ورقابي ملائم لمبنوك الإسلامية : رابعا
     تخضع البنكؾ الإسلبمية في معظـ الدكؿ لإشراؼ البنؾ المركزم الذم يخضع ىذه البنكؾ لنفس السياسات 

كالضكابط التي يطبقيا عمى البنكؾ التقميدية، كنظرا لأف طبيعة عمؿ البنكؾ الإسلبمية تختمؼ عف البنكؾ 
التقميدية، فإف تمؾ السياسات لا تتكافؽ معيا كما انيا تعمؿ في كثير مف الأحياف عمى الحد مف قدرة تمؾ البنكؾ 

 . عمى النمك لذاؾ فيي تشكؿ أكبر التحديات التي تكاجو عمؿ البنكؾ الإسلبمية
 :       كفيما يمي سنتناكؿ سياستيف مف سياسات البنؾ المركزم كبدائميا المقترحة

  :سياسة الممجأ الأخير لمسيكلة -1
     يقكـ البنؾ المركزم بدكر الممجأ الأخير لمسيكلة كذلؾ مف خلبؿ تقديـ القركض لمبنكؾ التجارية، أك مف 

خلبؿ إعادة خصـ الأكراؽ التجارية كالبنكؾ الإسلبمية لا تستطيع الإستفادة مف ىذه السياسة عند حاجتيا 
لمسيكلة، كذلؾ لمحرمة الشرعية المرتبطة بالقركض الربكية المقدمة مف البنؾ المركزم، بالإضافة إلى المخالفة 

 .الشرعية الصريحة المتعمقة بعممية إعادة الخصـ التي تمثؿ حقيقة عممية بيع الديف
      لذلؾ قدمت عدة اقتراحات كبديؿ ليذه السياسة، كمف ىذه الاقتراحات القرض الحسف بأف يقدـ البنؾ 

المركزم قرضا حسنا لمبنكؾ الإسلبمية عند حاجتيا لذلؾ، لكف ىذا الأسمكب يتعارض مع طبيعة عمؿ البنؾ 
المركزم ككنو مؤسسة اقتصادية كليس خيرية، كمع أف تحقيؽ الربح ليس ىدفو في الأساس كلكف نشاطو محككـ 
بأبعاد مالية، أيضا مف الاقتراحات المقدمة في ىذا المجاؿ ىك أف يقدـ البنؾ المركزم السيكلة المطمكبة لمبنكؾ 
دارتو كىذا  الإسلبمية عمى أساس المشاركة في الربح، إلا اف ليذا الأسمكب أعباء إضافية كدراسة المشركع كا 

ليس مف اختصاص البنؾ المركزم، ككذلؾ اقتراح إنشاء صندكؽ مشترؾ لمسيكلة يتـ تمكيمو عف طريؽ اقتطاع 
يداعيا في ىذا الصندكؽ، كلكف ىذا سيؤدم إلى تجميد  نسبة مف قيمة الكدائع الاستثمارية بالبنكؾ الإسلبمية كا 

 2. الأمكاؿ
     مف ىنا تبرز الحاجة مجددنا إلى إيجاد أسمكب يلبئـ طبيعة عمؿ البنكؾ الإسلبمية مف جية كالبنؾ المركزم 
مف جية أخرل، كيمكف لمصككؾ الاستثمارية القابمة لمتداكؿ أف تشكؿ البديؿ الملبئـ، فالبنكؾ الإسلبمية تستطيع 
أف تبيع الصككؾ التي بحكزتيا لمبنؾ المركزم عند حاجتيا لمسيكلة بدلا مف عرضيا مباشرة في الأسكاؽ الثانكية 
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ا في أسعار ىذه الأكراؽ نتيجة زيادة المعركض منيا فيقكـ البنؾ المركزم بشرائيا، ثـ  كذلؾ لئلب تحدث انخفاضن
 .يقكـ بإعادة بيعيا في الأسكاؽ المالية

 :عمميات السكؽ المفتكحة -2
     يستطيع البنؾ المركزم تكجيو السياسة النقدية بالبلبد مف خلبؿ عمميات السكؽ المفتكحة، كذلؾ مف خلبؿ 

لى المؤسسات المالية كغيرىا، حيث  القياـ ببيع كشراء السندات كالأكراؽ النقدية، لا سيما السندات الحككمية مف كا 
تتـ المبيعات عمى ىذه السندات عند كجكد سيكلة مفرطة، في حيف يقكـ البنؾ المركزم بشراء ىذه السندات 

عندما يرغب بضخ قدر مف السيكلة، كىذه السياسة لا تأثير ليا عمى البنكؾ الإسلبمية لأف الأصكؿ التي تمتمكيا 
ىذه المؤسسات لا تتضمف السندات التي يتعامؿ بيا البنؾ المركزم، كبذلؾ فيي أداة غير فعالة في الرقابة عمى 

البنكؾ الإسلبمية، لذا إذا أراد البنؾ المركزم أف يؤثر عمى البنكؾ الإسلبمية مف خلبؿ ىذه السياسة كجب لو 
التعامؿ بأدكات مالية تتعامؿ بيا البنكؾ الإسلبمية كمف ىذه الأدكات الصككؾ الإسلبمية القابمة لمتداكؿ مثؿ 

 .صككؾ المشاركة كالمضاربة كالإجارة كغيرىا
      فيستطيع البنؾ المركزم إجراء تكسع في كمية النقكد مف خلبؿ قيامو بشراء الصككؾ المممككة لمبنكؾ 
كذلؾ بالقيمة السكقية ليذه السيكلة أك بأعمى منيا كيدفع قيمة ىذه الصككؾ نقدا، كيقكـ مستممك ىذه المبالغ 

 .بإيداعيا في البنكؾ كتتكسع بذلؾ كمية النقكد جراء تزايد العمميات في البنكؾ
     كما يمكف لمبنؾ المركزم إحداث تقمص في كمية النقكد مف خلبؿ احتفاظو بكمية مف الصككؾ لبيعيا عند 
الحاجة بسعر السكؽ أك أقؿ إلى البنكؾ، فيقكـ المشتركف بدفع قيمتيا نقدا مما يؤدم إلى انخفاض مباشر في 

الأرصدة السائمة لدل البنكؾ إذا كاف المشترم ىك البنؾ، كبالتالي كمما سبؽ نستطيع القكؿ أف لمصككؾ دكر في 
 1.تكفير إطار إشرافي كرقابي ملبئـ لمبنكؾ الإسلبمية، إضافة إلى مكاجية التحديات القائمة

 استخدام البنوك الإسلامية لمصكوك في تمويل الاستثمارات واستقطاب الأموال: المطمب الثالث
     مف خلبؿ ىذه الصككؾ يمكف لمبنكؾ الإسلبمية أف تقكـ بتمكيؿ العديد مف الأنشطة كالاستثمارات 

 .كاستقطاب الأمكاؿ
 تستطيع البنكؾ الإسلبمية أف تقكـ بشراء المكاد الخاـ مف المنتجيف سممنا، إضافة إلى :صكوك السمم -1

بالتمكيؿ برأس الماؿ كفي المقابؿ تحصؿ عمى المنتجات كالسمع لتقكـ بإعادة تسكيقيا كاستقطاب الأمكاؿ 
 .عف طريقيا

 :     كتصدر صككؾ السمـ حسب الشكؿ التالي
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 ىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد السمـ (02):الشكؿ
 

، 2017، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  :المصدر
 .479: ص

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 ؛(إصدار صككؾ سمـ)يتقدـ البائع إلى البنؾ الإسلبمي مف أجؿ التمكيؿ مف خلبؿ عقد السمـ  -1
إنشاء الشركة ذات الغرض الخاص، مف طرؼ البنؾ المركزم التي تقكـ بعممية إصدار صككؾ السمـ،  -2

 كذلؾ بتقسيـ رأس ماؿ السمـ إلى أقساـ متساكية؛
 طرح صككؾ السمـ لمبيع؛ -3
يقكـ المستثمركف بالاكتتاب في صككؾ السمـ، كدفع قيمة الإكتتاب نقد إلى الشركة ذات الغرض الخاص  -4

 التي تعتبر بمثابة الككيؿ عمى أصحاب الصككؾ؛
في عقد السمـ كذلؾ بتحديد جميع نقاط الإتفاؽ، بحيث يعجؿ  (البائع) في الدخكؿ مع المنشئ spvتقكـ  -5

 لو ذفع قيمة السمـ التي تعتبر حصيمة قيمة الإكتتاب في الصككؾ، مع تأجيؿ السمعة؛
 تسمـ أصكؿ السمـ في التاريخ المتفؽ عميو كبالمكاصفات المتفؽ عمييا؛ -6
 إعادة بيع أصكؿ السمـ إلى متعيد الشراء بسعر متفؽ عميو؛ -7
 تسدد قيمة الأصكؿ حسب الكيفية كفي الأكقات المتفؽ عمييا؛ -8
دفع قيمة بيع أصكؿ السمـ التي تككف في الغالب مساكية لقيمة الشراء، إضافة إلى الربح كالذم يمثؿ  -9

 جزء منو، أرباح حممة الصككؾ؛

 وكيل الخدمات

 

 

 

 

حملة الصكوك 

 المستثمرون

المتعهد بشراء وبيع 
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تماـ - 11 -10 الإستعانة بككيؿ خدمات، مف أجؿ ترتيب عممية البيع، كالبحث عمى أحسف الفرص، كا 
 .عمميات البيع كالشراء، كيأخذ مقابؿ ىذا أجرة  كأتعاب لو

 تقكـ البنكؾ الإسلبمية بالتعاقد لأجؿ الاستصناع مع المصانع لتتحصؿ ىذه الأخيرة :صكوك الاستصناع -2
عمى التمكيؿ المتمثؿ في قيمة الصككؾ لمقياـ بتصنيع المنتج المتفؽ عميو، بعدما تـ طرح الصككؾ  

 1.لاستقطاب الأمكاؿ
 :كتصدر صككؾ الاستصناع حسب الشكؿ التالي

 لاستصناعىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد ا (03):الشكؿ
 

 
 

 

 

 

 

 

، 2017، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  :المصدر
 .471: ص

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 يتقدـ المقاكؿ إلى البنؾ الإسلبمي، مف أجؿ طرح صككؾ استصناع لتمكيؿ مشاريعو؛ -1
إنشاء الشركة ذات الغرض الخاص، مف طرؼ البنؾ الإسلبمي التي تقكـ بعممية إصدار صككؾ  -2

 الاستصناع، كذلؾ بتقسيـ رأس ماؿ الاستصناع إلى أقساـ متساكية، كدفعيا إلى حممة الصككؾ؛
يقكـ المستثمركف بالاكتتاب في صككؾ الاستصناع، كدفع قيمة الاكتتاب نقدا إلى الشركة ذات الغرض  -3

 الخاص، التي تعتبر بمثابة الككيؿ عمى أصحاب الصككؾ؛

                                                           
 -76، ص ص 2014، دار الجكىرة، القاىرة، الصكوك والأسواق المالية الإسلامية ودورىما في تمويل التنمية الاقتصادية أدىـ إبراىيـ جلبؿ الديف،  1

77  . 

الأصول المستأجر المتعهد  المتعهد بشراء الأصول  وكيل الخدمات أو المقاول    

  spv    الشركة ذات الغرض الخاص 

  اىمستثمرونالصكوك حملة 
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 استيفاء قيمة الصككؾ؛ -4
بعقد استصناع، يكمفو مف خلبلو  (المقاكؿ)تقكـ الشركة ذات الغرض الخاص في الدخكؿ مع المصدر  -5

بصنع صنعة محددة المكاصفات، كتقديـ جميع الشركط لذلؾ، كيتعيد المستصنع بدفع تمؾ الأصكؿ بعد 
 صنعيا إلى الشركة ذات الغرض الخاص في تاريخ لاحؽ محدد؛

تقديـ الشيء المصنكع مف طرؼ الصانع أك المقاكؿ، إلى الشركة ذات الغرض الخاص، في الآجاؿ  -6
 المحددة كبالمكاصفات المحددة؛

يتعيد المستأجر باستئجار المكجكدات الناتجة عف عقد الاستصناع مع المقاكؿ كدفع مقابؿ ذلؾ أجرة  -7
 دكرية متفؽ عمييا؛

 دفع الاجرة المتفؽ عمييا مع الشركة ذات الغرض الخاص حسب الاتفاؽ؛ -8
يتعيد المشترم بشراء المكجكدات الناتجة عف عقد الاستصناع مع المقاكؿ كدفع مقابؿ ذلؾ قيمتيا  -9

 المتفؽ عمييا إما كميا أك جزئيا عمى أقساط؛
 دفع مبمغ الشراء المتفؽ عميو مع الشركة ذات الغرض الخاص حسب الاتفاؽ؛ -10
دفع الأقساط الدكرية أك الذفعات الدكرية أك المبمغ كاملب، إلى حممة الصككؾ الناتج عف بيع مخرجات  -11

 عممية الاستصناع؛
 إذا كنا الأصكؿ، مف أجؿ صيانة ، باتفاؽ مع شركة خدمات،spvتقكـ الشركة ذات الغرض الخاص  -12

 ؛أماـ تصريؼ المبيع بعقد الإجارة المنتيية بالتمميؾ
 .دفع قيمة الخدمات المقدمة مف طرؼ ككيؿ الخدمات -13

 يقكـ البنؾ الإسلبمي بإصدار صككؾ المرابحة ثـ تطرح بعد ذلؾ لاتقطاب الأمكاؿ :صكوك المرابحة -3
اللبزمة فيما بعد لتمكيؿ عممية شراء المنتج أك السمعة المتفؽ عمييا، كبيعيا بعد ذلؾ لمجية الطالبة لمسمعة 

 . مع الربح المتفؽ عميو
 :كتصدر صككؾ المرابحة حسب الشكؿ التالي
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 لمرابحةىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد ا (04):الشكؿ
 

 
  
 
 

 
 

 
، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  : المصدر
 .484: ، ص2017

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 طمب المشترم مف البنؾ الإسلبمي شراء سمعة مرابحة؛ -1
 التي تقكـ بعممية إصدار صككؾ ، مف طرؼ البنؾ الإسلبمي،spvإنشاء الشركة ذات الغرض الخاص  -2

 ؛ كدفعيا إلى حممة الصككؾ، كذلؾ بتقسيـ رأس ماؿ المرابحة إلى أقساـ متساكية،المرابحة
 كدفع قيمة الاكتتاب نقدا إلى الشركة ذات الغرض ،يقكـ المستثمركف بالاكتتاب في صككؾ المرابحة -3

 ؛ التي تعتبر بمثابة الككيؿ عمى أصحاب الصككؾ،spvالخاص 
 استيفاء قيمة الصككؾ؛ -4
صفات محددة ا سمعة ذات مك، مف مكرد السمعة المتفؽ معو،spvتشترم الشركة ذات الغرض الخاص  -5

 ؛مذككرة في نشرة الإصدار
 ؛تسديد قيمة السمعة لممكرد حالا -6
 ؛ بربح معمكـالمشتراة إلى مصدر السمعة ،spvدفع الشركة ذات الغرض الخاص  -7
 إما ، متفؽ عميو مسبقات بالإضافة إلى ربح معمكـ كثاب،تسديد قيمة السمعة المتمثمة في سعر الشراء -8

 ؛ تتفؽ فييا عمى قيمتيا كدكريتيا، كفي غالب الاحياف يككف التسديد عمى أقساط دكرية،بتسديد دكرم أك فكرم
 تقكـ بدفعيا إلى ،spv مف طرؼ الشركة ذات الغرض الخاص ،بعد التحصيؿ الدكرم لقيمة السمعة -9

 مع اخذ ، حسب الاتفاؽ بيف الككيؿ كالمشترم،أصحاب الصككؾ إلى غاية إتماـ قيمتيا كميا أك دفعة كاحدة
 . للؤجرة المتفؽ عميياspvالشركة ذات الغرض الخاص 

 

(المشتري) المصدر    المستثمرون spv  الشركة ذات الغرض الخاص  
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 يقكـ البنؾ الإسلبمي عمى أساس أنو ىك المضارب أك يككف ككيلب عنو بطرح صككؾ :صكوك المضاربة -4
قطاب الأمكاؿ لتمكيؿ الاستثمار، أك تكفير الأمكاؿ اللبزمة لطرؼ آخر لتنفيذ المشركع تالمضاربة لمبيع كاس

 .الخاص بو
 :كتصدر صككؾ المضاربة حسب الشكؿ التالي

 ىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد المضاربة (05):الشكؿ
 
 
  
 
 
 
 

، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  :  المصدر
 .465: ، ص2017

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
إما مف خلبؿ تقسيـ ، التي تقكـ بعممية إصدار صككؾ المضاربة، إنشاء شركة ذات الغرض الخاص -1

 ؛كبيعيا لحممة الصككؾ، قؤأك تقسيـ رأس ماؿ المشركع المرجك إنشا، رأس ماؿ مشركع مكجكد فعلب
إلى شركة ذات الغرض ا، كدفع قيمة الاكتتاب نقد،  يقكـ المستثمركف بالاكتتاب في صككؾ المضاربة -2

 ؛التي تعتبر بمثابة الككيؿ عمى أصحاب الصككؾ، الخاص
 تسميـ صككؾ المضاربة مقابؿ قيمتيا المدفكعة؛ -3
بحيث تككف ،  بإنشاء اتفاقية مضاربة مع منشئ المضاربة الميصدًر،تقكـ شركة ذات الغرض الخاص -4

 ؛كشركة المضاربة تقكـ بالعمؿ،  رب الماؿ، ككيؿ عفشركة ذات الغرض الخاص
،  يكافؽ عمى المساىمة في عقد المضاربة كذلؾ بخبراتو كالإدارة النقدية،الميصدًر باعتباره المضارب -5

 ؛لأرباب الماؿ
 ؛ـ بأعماؿ المضاربةادفع الماؿ لشركة المضاربة مف أجؿ القي -6
كمف كرائيا ، تقسـ بيف أرباب الماؿ شركة ذات الغرض الخاص، الارباح الناتجة عف عقد المضاربة -7

 ؛كذلؾ حسب النسب المتفؽ عمييا، كالعامؿ كىك الميصدًر، حممة الصككؾ
 ؛دفع نسبة الربح إلى الميصدًر حسب الاتفاؽ -8

 spv الشركة ذات الغرض الخاص   اتفاقية المضاربة  شركة المضاربة

المصدر   المستثمرون حملة الصكوك  
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 حسب الاتفاؽ في تقسيـ الارباح؛ ، إلى شركة ذات الغرض الخاص مف الربحتقديـ حصة -9
 دفع تكزيعات دكرية إلى حممة الصككؾ، في كؿ مرة ينضض فييا المشركع، إلى غاية انياء عقد  -10

المضاربة، كبعد تقديـ الأرباح، تقيـ الأصكؿ المتبقية كتكزع عمى المكتتبيف في الصككؾ، حسب كؿ مكتتب، 
حيث أنو يمكف لمميصدًر في ىذه الحالة، الاحتفاظ بالأصكؿ المتبقية أك إعادة بيعيا في السكؽ، عف طريؽ 

 .شركة ذات الغرض الخاصاؿ

 تصدر صككؾ المشاركة لتمكيؿ مشركع معيف أك إعادة بنائو كيستطيع البنؾ ىنا أف :صكوك المشاركة -5
يككف شريكا أك مديرا بالاتفاؽ مف الشركاء، كتدار أيضا بصيغة الككالة بالاستثمار كالمضاربة كتعد صككؾ 

 .المشاركة مف أكثر الأنكاع مركنة؛ لتلبؤميا مع أغمب أكجو التمكيؿ
 : كتصدر صككؾ المشاركة حسب الشكؿ التالي

 ىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد المشاركة (06):الشكؿ
 
 
 
 
 
 
 

 
، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  :  المصدر

 .461: ، ص2017

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 كذلؾ إما مف ،التي تقكـ بعممية إصدار صككؾ المشاركة، spvإنشاء الشركة ذات الغرض الخاص  -1

 أك يقسـ رأس ماؿ المشركع المرجك إنشائو كبيعو لحممة ،خلبؿ تقسيـ رأس ماؿ المشركع المكجكد فعلب
 ؛الصككؾ

 كدفع قيمة الاكتتاب نقدا إلى الشركة ذات الغرض ،يقكـ المستثمركف بالاكتتاب في صككؾ المشاركة -2
 ؛ التي تعتبر بمثابة الككيؿ عمى أصحاب الصككؾ،spvالخاص 

  تسميـ صككؾ المشاركة مقابؿ قيمتيا المدفكعة؛ -3

 الوكيل القائم بالخدمة

المتعهد بشراء وبيع الأصول   مشروع عن طريق  
 المشاركة

المصدر    

  spv    الشركة ذات الغرض الخاص 

المستثمر    
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، جزءا مف قيمة  بدفع قيمة الصككؾ إلى المصدر أك المنشئ،spvتقكـ الشركة ذات الغرض الخاص  -4
 المشركع؛

 كتحدد الحصص ىنا تحديدا دقيقا ،يقكـ الشريؾ بدفع حصتو في المشركع التي تككف إما نقدا أك عينا -5
المشركع القائـ عمى  كتمثؿ مجمكع الاشتراكات رأس ماؿ ،كتعرؼ نسبة كؿ مف الشريؾ كحممة الصككؾ

 المشاركة؛
 باستحقاؽ الأرباح التي يدفعيا إلى ،spv تقكـ الشركة ذات الغرض الخاص ،في تاريخ كؿ تكزيع دكرم -6

 ىذا إف كانت ىناؾ أرباح أـ إف كانت ىناؾ خسائر فلب ، بحسب نسبة مشاركتيـ في المشركع،حممة الصككؾ
 ؛تككف ىناؾ تكزيعات

 بتكزيع الأرباح إلى الشريؾ بحسب ،spv تقكـ الشركة ذات الغرض الخاص ،في تاريخ كؿ تكزيع دكرم -7
 فلب تكجد تكزيعات كلكنيا ، ىذا إف كانت ىناؾ أرباح أـ إف كانت ىناؾ خسائر،نسبة مشاركتو في المشركع

 ؛تنقص مف رأس الماؿ
 ؛spvدفع الأرباح إف كجدت إلى حممة الصككؾ مف الطرؼ الشركة ذات الغرض الخاص  -8
 كحدات المشاركة المعبر عنيا بصككؾ المشاركة إلى المنشئ المصدر كتسديد قيمتيا نقدا، إذا بيع-10 -9

 ؛ىية بالتمميؾتكانت المشاركة مف
 ؛ حممة الصككؾإلى( الصككؾ)دفع قيمة الكحدات -11

 كتعتبر ىذه الإدارة ، بإنشاء إدارة تعمؿ عمى إدارة المشاركة،spvالشركة ذات الغرض الخاص  تقكـ 12-13
 .ككيلبن عف المنشئ

 يستطيع البنؾ الإسلبمي أف يقكـ بالتمكيؿ في ىذا النكع مف الصككؾ مف خلبؿ شراء :صكوك المزارعة -6
الأرض أك تأجيرىا كطرح صككؾ مزارعة لمشركات الزراعية لمقياـ بزراعة الأرضكتكزيع الناتج بحصص 
شائعة، أك تكفير الآلات كالمعدات مف طرؼ البنؾ بيدؼ الزراعة كىذا أيضا يعتبر تمكيؿ لأصحاب 

 .الأراضي
 يطبؽ البنؾ صيغة المغرسة بشراءه لأرض مف أمكالو الخاصة كيقكـ بعد ذلؾ لمنحيا :صكوك المغارسة -7

عمى سبيؿ المغارسة لمف يعمرىا كبعد إنتاج الأشجار يأخذ كؿ طرؼ نصيبو، كيقةـ البنؾ الإسلبمي 
بالمغارسة لأصحاب الأراضي باستخداـ عماؿ كتقديـ التمكيؿ اللبزـ ليـ لمقياـ بذلؾ كيمكف في ىذا إدخاؿ 

المساقاة أيضا كصيغة مطبقة مع عماؿ آخريف أك مع نفس العماؿ فيذه الصيغ كصكككيا المستعممة تتكالى 
 . بعضيا في الاستخداـ كفي إنتاج كاحد

 :كتصدر صككؾ المزارعة أك المغارسة حسب الشكؿ التالي
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 ىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد المزارعة أك المغارسة (07):الشكؿ
2.  
3.  
4.   
5.  
6.  
7.  
8.  
 

 
 

، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  :  المصدر
 .472: ، ص2017

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 ؛ مف اجؿ تمكيؿ العممية الزراعيةالبنؾ الإسلبميتتقدـ الشركة الخبيرة بالأعماؿ الزراعية الى  -1
  البنؾ الإسلبمي؛ مف طرؼ spvإنشاء شركة ذات الغرض الخاص  -2
تتكلى شركة ذات الغرض خاص طرح صككؾ المزارعة تمثؿ في إجماليا قيمة الأرض كأدكاتيا كتككف ككيمة  -3

 ؛عمى حممة الصككؾ
 ؛استيفاء قيمة الصككؾ -4
 الأرض في غالب الأحياف أك تشترييا مف طرؼ الدكلة بسعر منخفض كما تشترم بو spvتستأجر  -5

  ؛الأدكات
 الى الشركة الخبيرة بالأعماؿ الزراعية لمعمؿ عمييا كفؽ ما تـ النص عميو في spvتدفع الأرض مف طرؼ  -6

 ؛نشرة الإصدار
 ؛spvجمع المحصكؿ إذا كاف ىناؾ منتكج كتقكـ الشركة الخبيرة بتسكيقو كبيعو نيابة عف  -7
 ؛spvدفع قيمة المحصكؿ الى  -8
 .دفع حصص كؿ حممة الصككؾ كالشركة الخبيرة حسب ما تـ الاتفاؽ عميو-10 -9

 يقكـ البنؾ الإسلبمي بتمكيؿ المساقاة فيككف ىنا مساقيا كيستأجر عمالا لقياـ بذلؾ، كما :صكوك المساقاة -8
يقدـ البنؾ الإسلبمي التمكيؿ عمى شكؿ معدات كآلات خاصة بالرم لأصحاب المزارع كيأخذ لقاء ىذا عمى 

 .مقابؿ متفؽ عميو

 SPVشركة ذات الغرض الخاص  حملة الصكوك
 وكيل المزارعين

 شركة خبيرة بالزراع الارض

 البنك الإسلامي

 السوق
3 

  2 

  

1 

4 

5
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3 

6 

7 

8 

9 10 



 اىفصو اىثاني                                                                                    اىبنىك الإسلاميت

61  

 

 :كتصدر صككؾ المساقاة حسب الشكؿ التالي
 ىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد المساقاة (08):الشكؿ

 
9.  

10.   
11.  
12.  
13.  
14.  
 

 
 

، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  :  المصدر
 .474: ، ص2017

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 البنؾ الإسلبمي؛تقدـ مالؾ الأرض التي يطمب سقييا الى  -1
 . بإنشاء شركة ذات غرض خاصالبنؾ الإسلبميقكـ م -2
 ؛طرح صككؾ المساقاة بقيمة الأدكات كأجرة العامؿ لأنو أجير -3
 ؛استيفاء قيمة الصككؾ -4
 ؛تقديـ الأرض كأدكاتيا الى الشركة الخبيرة بأعماؿ السقي -5
 ؛قياـ الشركة برعاية الشجر كسقيو حسب الاتفاؽ -6
 ؛spvإذا كاف ىناؾ منتكج تقكـ الشركة الخبيرة بتسكيقو كبيعو نيابة عف  -7
 ؛spvدفع قيمة المحصكؿ الى  -8
 ؛دفع حصص كؿ مف مالؾ الأرض كحممة الصككؾ-10 -9

 . تأخذ الشركة الخبيرة أجرتيا حسب ما تـ الاتفاؽ عميو- 11

 سبؽ كذكرنا بأف ىذا النكع مف الصككؾ يمكف الاستفادة منو في أنكاع الصككؾ :صكوك الوكالة بالاستثمار -9
كافة كتطبيقاتيا المختمفة، فيستطيع البنؾ الإسلبمي أف يقكـ مف خلبؿ ىذه الصككؾ بتمكيؿ الاستثمارات 

 .عف طريؽ اصدار الصككؾ كطرحيا لاستقطاب الأمكاؿ كالحصكؿ عمييا
 :كتصدر صككؾ الككالة حسب الشكؿ التالي

 البنك الإسلامي 

 السوق

 الارض

 SPVشركة ذات الغرض الخاص  حملة الصكوك

 وكيل المزارعين

مالك الأرض ذات  شركة خبيرة بالسقي
 الشجر 

3   2 

  

1 

4 

5
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3 
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 ىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد الككالة (09):الشكؿ
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  :  المصدر

 .496: ، ص2017

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 قكـ شركة المشركع بتأسيس شركة ذات غرض خاص، كقد تسمى باسـ المشركع المراد إنشاؤه؛ت -1
 تتكلى الشركة ذات الغرض الخاص إصدار صككؾ الككالة؛ -2
يقكـ المستثمركف بالاكتتاب في صككؾ الككالة، كدفع قيمتيا نقدا إلى الشركة ذات الغرض الخاص،  -3

 التي تعتبر بمثابة الككيؿ عمى أصحاب الصككؾ؛
بعد جمع الامكاؿ الازمة لإقامة المشركع عف طريؽ الصككؾ، يتـ تكقيع اتفاقيات استثمارية مف قبؿ  -4

 الشركة ذات الغرض الخاص مع شركة المشركع، كذلؾ لإقامة مشاريع مختمفة عف طريؽ عقكد مختمفة؛
تقكـ شركة المشركع بإنجاز مشاريع مختمفة، بعقكد مختمفة، لآجاؿ مختمفة، ككؿ ىذا يذكر في نشرة  -5

 الإصدار، اك يترؾ عمى العرؼ المتبع في ىذا النكع مف الصككؾ؛
 يتـ التكزيع الدكرم للؤرباح، كفقا لمعطيات العقد كذلؾ حسب الإتفاؽ؛ -6
تتكلى الشركة ذات الغرض الخاص تكزيع الأرباح إف كجدت عمى حممة الصككؾ، مع الأخذ في  -7

 . الإعتبار احتساب جميع التكاليؼ الناتجة عف ىذه العممية

 يأخذ ىذا النكع العديد مف الأشكاؿ فيمكف لمبنؾ الإسلبمي أف يقكـ بطرح الصككؾ :صكوك الإجارة -10
للبكتتاب كالحصكؿ عمى التمكيؿ اللبزـ لشراء العيف كتأجيرىا حصب الطمب كيتحصؿ البنؾ ىنا لقاء 
التمكيؿ عمى مقابؿ ، أك يقكـ مالؾ عيف بالاتفاؽ مع البنؾ الإسلبمي بتقسيـ ىذه الممكية إلى صككؾ 

 .متساكية كطرحيا للبكتتاب

حملة 

 الصكوك

شركة 

المشرو

 ع

المشرو

ع 

 الثالث

المشرو

 ع الثاني

المشرو

 ع الأول

الشركة ذات 

الغرض 

 SPVالخاص 
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 :كتصدر صككؾ الإجارة حسب الشكؿ التالي
 ىيكؿ الصككؾ القائمة عمى عقد الإجارة (10):الشكؿ

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
  

، دار النفائس، الأردف، العلاقات التكاممية بين المؤسسات الإسلامية وآثارىا التنمويةمحمد عدناف بف الضيؼ،  : المصدر
 .491: ، ص2017

 :كتمثؿ الأرقاـ في الشكؿ مايمي
 يتقدـ المستأجر إلى البنؾ الإسلبمي مف أجؿ التمكيؿ عف طريؽ الإجارة؛ -1
التي تقكـ بعممية إصدار صككؾ مف طرؼ البنؾ الإسلبمي،  ،spvإنشاء الشركة ذات الغرض الخاص  -2

 ؛ كذلؾ مف خلبؿ تقسيـ رأس ماؿ المشركع كبيعيا لممستثمريف،الإجارة
 ، كدفع قيمتيا نقدا إلى الشركات ذات الغرض الخاص،يقكـ المستثمركف بالاكتتاب في صككؾ الإجارة -3

 ؛التي تعتبر بمثابة الككيؿ عمى أصحاب الصككؾ
 استيفاء قيمة الصككؾ؛ -4
 ؛(البائع) تقكـ الشركة ذات الغرض الخاص بشراء الأصكؿ المعدة لمتأجير مف طرؼ -5
 ؛ ىذه الأصكؿاستلبـ كتممؾ -6
 ة بتأجير الأصكؿ المشترا، كبما أنيا الككيؿ عمى حممة الصككؾ،تقكـ الشركة ذات الغرض الخاص -7

  لممستأجر الطالب لمتمكيؿ؛مقابؿ دفعات دكرية

المتعهد بشراء وبيع    وكيل الخدمات
 الأصول

المستأجر   

البائع   

  spvالشركة ذات الغرض الخاص 

 مؤسسة التأمين   المستثمر 
 الاسلامية 

 البنك الإسلامي
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ككف مجمكع ىذه مك، يدفع المستأجر الايجار دكريا حسب الاتفاؽ إلى الشركة ذات الغرض الخاص -8
ىذا في حالة الاجارة المنتيية بالتمميؾ كىي الغالبة في ىذه )كثر مف قيمة الاصكؿ المؤجرة لأساكم ـالدفعات 
 ؛(العمميات

 إلى حممة ، الناتجة عف تأجير الأصكؿ، بدفع التكزيعات الدكرية،تقكـ الشركة ذات الغرض الخاص -9
 ؛الصككؾ

 مف خلبؿ كعد بالبيع كقبض ، كفؽ ما تـ الاتفاؽ عميو،بيع الأصكؿ في نياية مدة التأجير-11 -10
 ؛ كتككف القيمة حسب الاتفاؽ،قيمة الأصكؿ مف طرؼ الشركة ذات الغرض الخاص

، إذا كاف ليا قيمة حسب الاتفاؽ، بيفت في نياية مدة التأجير لممكتادفع قيمة الأصكؿ المتحصؿ عميو-12
 ؛كما صدر في نشرة الإصدار

 مف أجؿ صيانة الأصكؿ ، في الدخكؿ باتفاؽ مع شركة خدمات،قياـ الشركة ذات الغرض الخاص-13-14
 ،مف المدفكعات الدكرية المتحصؿ عمييا مف طرؼ المستأجر، كدفع قيمة ىذه الخدمة كمتطمباتيا، المؤجرة

 ؛ حممة الصككؾإلىكقبؿ تكزيعيا 
 التأميف اشتراكاتكدفع ،  في الدخكؿ باتفاؽ مع شركة التأميف الإسلبمية،قياـ الشركة ذات الغرض الخاص-15

.  حممة الصككؾإلىمف طرؼ المستأجر كقبؿ تكزيعيا ، مف المدفكعات الدكرية المتحصؿ عمييا
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 : خلاصة الفصل
 التي الإجتماعية الخدمات مختمؼ تقديـ كىي ألا التقميدية البنكؾ فييا تشاركيا لا ميزة الإسلبمية لمبنكؾ

ف أف يمكف التي كالأضرار المشاكؿ كؿ مف كتحصينو المجتمع بناء في تساىـ  لـ البنكؾ ىذه إسلبمية تمسو، كا 
 دائرة اتساع إلى راجع كىذا التقميدية، البنكؾ تمارسيا التي المعاصرة البنكية التقنيات مف الإستفادة مف تمنعيا

 تككف أف عمى كيعمؿ دائما يطمح التي الإسلبمية، البنكية للؤعماؿ بالغة أىمية يكلى الذم الفقيي الاجتياد
.  الفائدة أك الربا شبية مف خالية

كقد استطاعت البنكؾ الإسلبمية أف تدخؿ في العديد مف الأنشطة البنكية منيا كغير البنكية كىذا راجع 
لممركنة التي اكتسبتيا في تعاملبتيا بعقكدىا الشرعية إضافة إلى الدكر الميـ التي لعبتو الصككؾ في البنكؾ 
الإسلبمية، فقد يككف البنؾ مع متعامميو شريكا أك مضاربا أك رب ماؿ أك مستصنعا أك مزارعا إلى غيرىا مف 

 .الصيغ المطبقة
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 : تمييد
   بعدما تطرقنا إلى الإطار النظرم المتمثؿ في الفصؿ الأكؿ كالذم تمحكر مكضكعو حكؿ الصككؾ    

كالفصؿ الثاني الخاص بالبنكؾ الإسلبمية كاستخدامات الصككؾ في البنكؾ الإسلبمية  كما يربطيما مف 
دكر كأىمية، كسنتناكؿ في ىذا الفصؿ كالذم يعتبر الإطار التطبيقي دراسة حكؿ بنؾ قطر الإسلبمي، 

، ثـ مقارنة بيف ىذيف البنكيف مف حيث (2016-2010 )خلبؿ الفترةكدراسة حكؿ بنؾ دبي الإسلبمي 
 :استخداـ الصككؾ في الأعماؿ البنكية كقد تمحكر ىذا الفصؿ مف خلبؿ المباحث التالية

 بنؾ قطر الإسلبمي، حيث سنتطرؽ في ىذا المبحث لتعريؼ بنؾ قطر الإسلبمي، : المبحث الأكؿ
لى لجاف مجمس الإدارة كالييكؿ التنظيمي لمبنؾ، ك الصككؾ المستخدمة لدل بنؾ قطر كشبكة البنؾ، كا 

 .الإسلبمي
 بنؾ دبي الإسلبمي، حيث سنتطرؽ في ىذا المبحث لتعريؼ بنؾ دبي الإسلبمي، : المبحث الثاني

لى لجاف مجمس الإدارة،   .الصككؾ المستخدمة لدل بنؾ دبي الإسلبميكشبكة البنؾ، كا 
 مقارنة بيف بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي: المبحث الثالث. 
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 بنك قطر الإسلامي :المبحث الأول
 عالمي رائد كشامؿ، يتمسؾ بأحكاـ الشريعة الإسلبمية كالمثؿ كالقيـ الأخلبقية  بنؾسلبمي    يعتبر بنؾ قطر الإ

 كاليدؼ مف ىذا ، كيشارؾ في تنمية الاقتصاد الكطني كالعالمي،بنكيالرفيعة، كيحقؽ المعايير الدكلية لمعمؿ اؿ
 :المبحث ىك التعرؼ عمى بنؾ قطر الإسلبمي حيث سنتناكؿ المطالب التالية

  تعريؼ بنؾ قطر الإسلبمي كشبكة البنؾ 
  لجاف مجمس الإدارة 
 الصككؾ المستخدمة لدل بنؾ قطر الإسلبمي 

 تعريف بنك قطر الإسلامي وشبكة البنك: المطمب الأول

 تعريف بنك قطر الإسلامي: أولا   
 كلا يزاؿ إلى الآف أكبر 1982 إسلبمي في قطر، حيث بدأ عممو عاـ بنؾ قطر الإسلبمي ىك أكؿ بنؾ    

مف قطاع الصيرفة الإسلبمية % 42المؤسسات المصرفية الإسلبمية في الدكلة، حيث يستحكذ حاليان عمى نسبة 
، بمغ إجمالي حقكؽ 2016 كفي نياية ،مف إجمالي السكؽ المصرفية% 12في البلبد، كحصة حكالي 

، ككصؿ إجمالي الأصكؿ إلى ( مميار دكلار أمريكي3.89) مميار ريال قطرم 14.2 بنؾالمساىميف في اؿ
. ( مميار دكلار أمريكي38.3) مميار ريال قطرم 139.8

 خدماتو في السكؽ المحمية مف خلبؿ شبكة فركع عصرية منتشرة في مختمؼ أنحاء قطر، كما بنؾيقدـ اؿ     
  .تتيح في الفركع الأساسية مراكز متخصصة تضـ مدراء علبقات متمرسيف في تقديـ خدمات العملبء

عة الإسلبمية في م حصصان في عدد مف شركات الخدمات المالية المتكافقة مع الشربنؾ     كتمتمؾ مجمكعة اؿ
 .، كشركة الجزيرة لمتمكيؿ"بيمو" كيك إنفست، كشركة بنؾقطر كمنيا 

 في عدد مف الأسكاؽ العالمية الرئيسية كذلؾ لتمبية الاحتياجات الخارجية لعملبئيا بنؾتتكاجد مجمكعة اؿ       
كتعزيز حضكرىا القكم في المناطؽ التي تيتـ بشكؿ كبير بخدمات الصيرفة الإسلبمية المتكافقة مع الشريعة 

 .الإسلبمية
 الائتماني طكيؿ بنؾبتثبيت تصنيؼ اؿ" فيتش"، قامت ككالة التصنيؼ الائتمانية العالمية 2016      في أبريؿ 

 التجارية في قطر، كجكدة الأصكؿ كمتانة بنؾمع نظرة مستقبمية مستقرة نظران لقكة علبمة اؿ "+A" الأجؿ عند
 كما أخذ التصنيؼ في الاعتبار أرباح ، الأخرلبنكؾالمحفظة التمكيمية كالسيكلة التي تمتاز بتنكعيا مقارنة باؿ

  تصنيؼبنؾ كمنحت ككالة ستاندرد أند بكرز بدكرىا اؿ،، كقكة النسب الرأسمالية كالتحسف في نسب التغطيةبنؾاؿ
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"A-" عند مستكلبنؾالتصنيؼ المالي لؿ" كابيتاؿ انتيميجنس"، كأكدت ككالة التصنيؼ الدكلية  "A"  مع نظرة
 1. ةمستقبمية ثابت

 البنك  شبكة: ثانيا

  :المحمية البنك شبكة
   يكلي البنؾ اىتمامان كبيران للبستثمارات المحمية عبر المساىمة في تأسيس مجمكعة مف الشركات الناجحة في 

 2: قطاعات التمكيؿ كالتطكير العقارم كالتأميف التكافمي، حيث تضـ ىذه المجمكعة مايمي
 :لمتمويل الجزيرة شركة
 القطرية كالييئة  30% بنسبةبنؾ اؿ فييا يساىـ محدكدة مسؤكلية ذات شركة كىي ، 1989عاـ في تأسست    

 عمى لمتمكيؿ الجزيرة شركة كتعمؿ ،لمتأميف كقطر الكطني قطر بنؾ منيـ آخركف كشركاء 20% بنسبة للؤكقاؼ
 .الإسلبمية الشريعة لمبادئ كفقان  العملبء احتياجات لتمبية الحمكؿ أفضؿ تكفير
 :العقاري والتطوير للاستثمار عقار شركة
  34 %بنسبة الأكقاؼ إدارةك  49% نسبة بنؾاؿ فيو يممؾ إسلبمية مالية كمؤسسة 2000 عاـ تأسست    
دارة  .الإسلبمية الشريعة لأحكاـ أعماليا جميع كتخضع 71% بنسبة القاصريف لشؤكف العامة كالييئة التركات كا 
 :)بيمو )الإسلامي لمتأمين ضمان شركة
 قطرية شركة كىي ، 2009عاـ مف سبتمبر في ) Beema بيمو( الإسلبمي لمتأميف ضماف شركة تأسست    

 التكافمي العاـ التأميف أنكاع كافة لتقديـ ليا كمرخص .الإسلبمية الشريعة لأحكاـ طبقان  تعمؿ مقفمة خاصة
 بنسبة الرياف كبنؾ ،%25بنسبة  لمتأميف قطر كشركة ،%25بنسبة  البنؾ :مف كؿ الشركة في كيساىـ .كالعائمي
  .%10بنسبة  كيك إنفست كبنؾ %20 بنسبة العقارية بركة كشركة 20%
 :العقارية الشمال بوابة شركة
كشركة   البنؾ،:فييا كيشارؾ 2007 عاـ نياية في تأسست محدكدة، مسؤكلية ذات قطرية مساىمة شركة     
 كالإنشاءات لممشاريع، تطكير مف العقارم بالمجاؿ المتعمقة الأنشطة في الشركة  كتعمؿ.الفطيـ كمجمكعة عقار،
 ىذا تكمفة كتبمغ السريع، الشماؿ طريؽ عمى (مكؿ قطر )مشركع بتنفيذ حاليان  الشركة كتقكـ .العقارات كشراء كبيع

 .قطرم ريال مميارات 6 حكالي المشركع
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 : العالمية البنك شبكة
ستراتيجية رؤية البنؾ يممؾ      مف متكاممة، ككحدة كالعالمي الإقميمي لمحيطو كينظر المدل، بعيدة استثمارية كا 

 يتبنى إستراتيجية البنؾ فإف كليذا .الداخؿ عمى ينكفئ لبنؾ مكاف فيو يعد لـ المالية العكلمة عصر أف منطمؽ
. عالمي كتكاجد حضكر لو يككف بحيث الخارجية لاستثماراتو كعالمية إقميمية مراكز انتقاء عبر خارجيان  لمتكسع
 1: التمكيؿ متمثمة في بيكت مف مجمكعة تأسيس عبر الرؤية ىذه البنؾ كحقؽ

 :كيو إنفست
 دكلار مميار بو مصرح برأسماؿ ، 2007 مايك في  (QFC )لمماؿ قطر مركز مف الترخيص عمى حصؿ    

البنؾ  كيممؾ. لمماؿ قطر مركز مف تنطمؽ مالية مؤسسة أكبر بذلؾ ليككف ،)دكلار مميكف720 المدفكع( أمريكي
 .  %46.67 نسبة 
 :العربي التمويل بيت
 ( إسلبمي بنؾ كأكؿ 2004 عاـ في الأخرل الخميج كدكؿ قطر مف إستراتيجييف شركاء مع أسسو البنؾ    

  .   99.99%لبناف، كيممؾ فيو البنؾ حصة  في متكامؿ ) كاستثمارم تجارم
 :الآسيوي التمويل بنك
 التي آسيا دكؿ عمى بكابة يعتبر ك %60، كيساىـ فيو البنؾ بنسبة2007 مارس نياية ماليزيا في تأسيسو تـ    
 في الشركات كتمكيؿ الكبرل الاستثمارات عمى البنؾ كيركز .العالـ في الاقتصادية الكتؿ أىـ مف كاحدة تشكؿ
 .الخميج في استثمارية بأنشطة ارتباط ليا التي المجاكرة الدكؿ كفي ماليزيا
 :لمتحدة االمممكة – البنك
 بنؾ  يممؾ اؿكألمانيا، حيث فرنسا خاصة الأكركبية لمسكؽ البنؾ بكابة كىك ، 2008عاـ مطمع تأسس    
 العقارم الاستثمار في خاصة حيكية مجالات في الاستثمارات مف مجمكعة بإدارة كيقكـ مف أسيمو %99.43

 الطمب تزايد ظؿ في أكركبا، في الإسلبمية لمجالية كالاستثمارية المصرفية الخدمات كتقديـ الأصكؿ، كامتلبؾ
 .ىناؾ الإسلبمية الصيرفة عمى
 :السودان –بنك ال
 مميكف 50بدأ برأسماؿ قدره حيث . بنؾ ليصبح أكؿ فرع خارج قطر بممكية كاممة لؿ2013افتتح في يكليك    

 . كيقدـ خدمات تمكيمية متكافقة مع الشريعة الاسلبمية كحمكؿ التمكيؿ التجارم لمشركات الكبرل،دكلار
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 لجان مجمس الإدارة والييكل التنظيمي لمبنك : المطمب الثاني

 :الإدارة مجمس لجان: أولا
   تعاكف مجمس الإدارة عمى القياـ بكاجباتو خمس لجاف متخصصة ترفع تقاريرىا مباشرة إليو، كتقكـ بالمياـ 

 1: نيابة عنو لدعـ ممارسات الإدارة الفعالة، كىذه المجاف ىي
 حضكر في كيشارؾ المجمس أعضاء مف ستة مف المجنة ىذه  تتألؼ:الإدارة لمجمس التنفيذية المجنة (1

 المطركحة كالبيانات المعمكمات تداكؿ عف المسؤكليف كبار إلى بالإضافة التنفيذم الرئيس اجتماعاتيا
 المجمس تزكيد كمسؤكلياتيا، مياميا رأس عمى كيأتي المؤسسة أعماؿ لتنسيؽ أداة بمثابة كىي لمنقاش
 كالمراجعة الخاصة، الطبيعة ذات كالمعاملبت التجارية التطكرات عف معمكمات مف يستجد ما بكؿ

 .القطاعات مختمؼ كأعماؿ لأداء المنتظمة
 استيفاء عمى مساعدة المجمس ىك المجنة ىذه لعمؿ الرئيسي اليدؼ  إف:كالمخاطر التدقيؽ لجنة (2

 ذلؾ البنؾ، كيشمؿ بأنشطة يتصؿ فيما العاـ بمسؤكليات الإشراؼ النيكض كعمى متطمبات الحككمة
دارة الداخمية، كنظاـ الرقابة المالية، التقارير تقديـ  الداخمي كالخارجي كمياـ التدقيؽ الفعمية، المخاطر كا 

 .البنكؾ عمؿ كنظـ بالقكانيف التقيد مدل المتبعة لرصد كالإجراءات
عداد دراسة ىك المجنة ىذه لعمؿ الرئيسي اليدؼ  إف:السياسات كالإجراءات لجنة (3  كتطكير كا 

جراءات كنظـ كالسياسات كالأىداؼ الإستراتيجيات  سياسات تسير بأف المجنة كتتكفؿ العمؿ أدلة كا 
 .المصرفي لمعمؿ المستقرة لممعايير كفقا البنؾ كممارسات

 الإدارة مجمس أعضاء مف ثلبثة مف كالمزايا التعكيضات لجنة  تتشكؿ:كالمزايا التعكيضات لجنة (4
 أساسي بشكؿ كتختص البشرية، المكارد مجمكعة عاـ كمدير المالية المجمكعة عاـ مدير إلى بالإضافة

 العميا، التنفيذية الإدارة مستكيات عمى المصرؼ لدل لمعمؿ المتقدميف كتقييـاختيار  في قضايا النظر في
 تكزيعيا عمى كالإشراؼ بنؾاؿ في العامميف كبار كمزايا مكافآت تحديد كىي الأساسية ميمتيا عمى علبكة
 .الأداء تقييـ تقارير بحسب

 خلبؿ مف المسمـ المجتمع أفراد بيف كالتكافؿ التعاكف ركابط تعزيز مسؤكلية المجنة  تتكلى:الزكاة جنةؿ (5
 الجمعيات مع جيدة علبقات تطكير عف كذلؾ مسؤكلة لمستحقييا، كالمجنة الزكاة أمكاؿ تكجيو

 العامة التنمية مجالات في مساعدات تقدـ التي الإنسانية المساعدات كجماعات الخيرية، كالمنظمات
 .الأمكاؿ تمؾ تتمقى التي الجيات تقييـ بغرض كذلؾ
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 الصكوك المستخدمة لدى بنك قطر الإسلامي: المطمب الثالث

 الصكوك المستخدمة لدى بنك قطر الإسلامي: أولا
I. خدمات أك منافع أك مكجكدات ممكية في مشتركة مساىمة الصككؾ تمكيؿ يمثؿ :صكوك تمويل 

 الربح بيذا الاعتراؼ يتـ، الاصدار تاريخ مف سنكات 5 بعد كتستحؽ ثابت سنكم نصؼ ربح تحمؿ
 البيانات في منفصؿ كبند الصككؾ ىذه تصنيؼ يتـ  حيث.الاستحقاؽ تاريخ كحتى دكرم نحك عمى

، كيمثؿ الجدكؿ التالي تطكر ىذه الصككؾ خلبؿ الفترة "تمكيؿ صككؾ" بند ضمف المكحدة المالية
(2010-2016:) 

 (2016-2010)تطكر صككؾ تمكيؿ بنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة : (03)الجدكؿ
 ألؼ ريال قطرم: الكحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنة
صككؾ 
 تمكيؿ

2713290 2716691 5415628 5444077 5450236 5450820 6791178 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010: مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية: المصدر   
2015 ،2016. 

 (2016-2010)تطكر صككؾ تمكيؿ بنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة : (11)الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

صكوك تمويل 2713290 2716691 5415628 5444077 5450236 5450820 6791178
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 2713290، مف قيمة (2016-2010)    ىناؾ تطكر عاـ لصككؾ تمكيؿ بنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة 
 فقد 2015، 2014، 2013 مع ثبات نكعي لمسنكات 2016 سنة 6791178 إلى 2010ألؼ ريال قطرم سنة 

 ألؼ ريال قطرم عمى التكالي، كىذا رغـ الارتفاع الكبير 5450820 ك5450236 ك5444077كاف التغير قميؿ 
 فقد ارتفعت إلى ضعؼ ما كانت عميو أم مف القيمة  ألؼ ريال قطرم 2012الذم شيدتو الصككؾ سنة 

 .2012 ألؼ ريال قطرم سنة 5415628، إلى 2010 كالتي لـ تختمؼ عف قيمة 2011 سنة 2716691

II. تنقسـ مكجكدات التمكيؿ إلى: أنواع موجودات التمويل: 
 لاستخداـ حصيمة الاكتتاب فييا ، ىي كثائؽ متساكية القيمة يتـ إصدارىا  :صككؾ مرابحة

 . كتصبح سمعة المرابحة مممككة لحممة الصككؾ،(كفؽ عقد المرابحة)لتمكيؿ شراء سمعة 
 أك خدمات ا أك منافعا تمثؿ أعياف،ىي كثائؽ متساكية القيمة يتـ إصدارىا: صككؾ إجارة 

 .مي تأخذ أحكاـ الإجارة في الفقو الإسلب،مؤجرة أك كمكعكدة باستئجارىا
 صككؾ لإصدار برنامج مف ككجزء 2012  فإنو خلبؿ المتعمقة بالصككؾالتمكيؿ     كبالنسبة لمكجكدات

 لمصككؾ الاسلبمي قطر بنؾ شركة"خاص  غرض ذات شركة خلبؿ مف قطرم ريال مميكف 5.460 بقيمة
 10 تبمغ  تكاليؼ بإجمالي البنؾ عف نيابة قطرم ريال مميكف 2.730 بقيمة صككؾ إصدار تـ ،" المحدكدة

 كبأجؿ سنكم نصؼ بشكؿ يدفع % 2.5 قدره ثابت سنكم ربح بمعدؿ الصككؾ إصدار تـ قطرم، ريال مميكف
 البنؾ قبؿ مف إدارتيا ايرلندا، كسيستمر بكرصة في مدرجة ، الصككؾ2017اكتكبر في تستحؽ  سنكات 5

 .الإصدار سعر بنفس الإستحقاؽ تاريخ في المكجكدات تمؾ شراء بإعادة كيتعيد
 :يمي كما ىي (2016-2012) لمفترة  المتعمقة بنكعي الصككؾ السابقيفالتمكيؿ مكجكدات كتفاصيؿ    

 (2016-2012) في بنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة المتعمقة بالصككؾ تطكر مكجكدات التمكيؿ: (04)الجدكؿ
 ألؼ ريال قطرم: الكحدة

 متعمقة بالصككؾؿإجمالي مكجكدات التمكيؿ ا إجارة  مرابحة السنة
2012 2801043 3686082 6487125 
2013 3111851 4595045 7706896 
2014 3207418 4023048 7230466 
2015 2239857 1580567 3820424 
2016 4840964 3858296 8699260 
 .2016، 2015، 2014، 2013، 2012:  مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية:المصدر
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 (2016-2012) في بنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة  المتعمقة بالصككؾتطكر مكجكدات التمكيؿ: (12)الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
 كبالتي يمكننا 2016 إلى 2012ىناؾ تطكر عاـ لممرابحة كالإجارة في بنؾ قطر الإسلبمي لمفترة الممتدة مف 

القكؿ أف إجمالي مكجكدات التمكيؿ المتعمقة بالصككؾ في ارتفاع كتطكر بالإضافة إلى أف قيمة الإجارة كانت 
 كالتي عرفت انخفاض في قيمتي المرابحة 2015أكبر مف قيمة المرابحة كىذا ما نلبحظو، باستثناء سنة 

 عمى التكالي، كبالتالي سيحدث انخفاض 1580567 ك2239857 إلى 4023048 ك3207418كالإجارة مف 
   2014 سنة  ألؼ ريال قطرم7230466 إجمالي مكجكدات التمكيؿ المتعمقة بالصككؾ فبعد أف كانت قيمتو في

 كالملبحظ ىنا أيضا أف قيمة الإجارة كانت تفكؽ 3820424 تقدر بػ 2015أصبحت قيمة الإجمالي سنة 
 كقد تضاعفت 2016 العكس، لكف قيمتي المرابحة كالإجارة رجعت للبرتفاع سنة 2015المرابحة لكف كاف سنة 

 ألؼ ريال 8699260 إجمالي مكجكدات التمكيؿ المتعمقة بالصككؾالقيمة مقارنة بالسنة الماضية ككصمت قيمة 
 .قطرم

 الصكوك كأداة فاعمة في بنك قطر الإسلامي: ثانيا
 تمكيؿ لعمميات الأمكاؿ استقطاب في فاعمية الأكثر الإسلبمية بنكؾاؿ أدكات مف كاحدة الصككؾ تعتبر    

 إصدارات عف % 26 بتراجع دكلار مميار 14 حكالي 2010 في إصداراتيا حجـ كبمغ الكبيرة، المشركعات
 الكطني أبكظبي بنؾ كصككؾ دكلار، مميكف 750 بمبمغ المصرؼ صككؾ الإصدارات ىذه أىـ كمف ، 2009

 مميكف 750 سنكات بقيمة 5 إصدار صككؾ لمدة 2012 دكلار، كقد حقؽ البنؾ في عاـ مميكف 160 بقيمة
 إضافية دائمة  صكككان 2015 عاـ  المصرؼ أصدر  سنكيا، كما2.5 %دكلار امريكي تـ تسعيرىا بعائد بمغ 

 ماؿ رأس كفاية نسب لتعزيز قطرم ريال مميار 2 بقيمة 3 بازؿ مع متكافقة الماؿ رأس مف الأكلى لمشريحة

2012 2013 2014 2015 2016

مرابحة 2801043 3111851 3207418 2239857 4840964

إجارة  3686082 4595045 4023048 1580567 3858296

إجمالي موجودات التمويل المتعلقة بالصكوك 6487125 7706896 7230466 3820424 8699260
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 العالمية الصككؾ سكؽ في كبيران  نجاح المصرؼ حقؽ كما .الأعماؿ حجـ في المستقبمي النمك كدعـ المصرؼ
 1 .سنكات 5 بأجؿ أمريكي دكلار مميكف 750 بقيمة صككؾ اكتتاب تغطية تمت حيث

 الماؿ رأس مف الأكلى لمشريحة لإدراج مؤىمة دائمة صككؾ بإصدار المجمكعة ، قامت2015 عاـ   كخلبؿ
 كتدفع تراكمية كغير تقديرية الأرباح تكزيعات أف كما مضمكنة غير الصككؾ قطرم، ىذه ريال مميار 2 بمبمغ

 لممجمكعة سنكات، كما يككف ست كؿ مراجعتو يتـ أف  عمى5 %الربح معدؿ يككف أف المتكقع سنكيان، كمف
 الصككؾ، كىذه عمى بالربح المطالبة في الحؽ ليـ ليس الصككؾ حممة أف كما الأرباح دفع عدـ في الحؽ

   2. الممكية حقكؽ ضمف تصنيفيا كيتـ الاستحقاؽ تاريخ لدييا ليس الصككؾ
كقد قاـ البنؾ بإنشاء شركات خاصة بإصدار الصككؾ كنشاط مالي يقكـ بو البنؾ مف اجؿ استقطاب الامكاؿ  

 :كاستثمارىا كالمتمثمة في
  شركة بنؾ قطر الإسلبمي لمصككؾ المحدكدة كقد تـ تأسيس ىذه الشركة في جزر كايماف، كيتمثؿ

 .نشاط الشركة في إصدار الصككؾ
  شركة البنؾ لإصدار الصككؾ المحدكدة قطر كقد تـ تأسيس ىذه الشركة في قطر، كيتمثؿ نشاط الشركة

 .في التمكيؿ
 قامت المجمكعة بإصدار صككؾ دائمة مؤىمة للئدراج لمشريحة الاكلى مف رأس الماؿ 2016  كخلبؿ عاـ 

عمى مدل السنكات الست الأكلى، كما سكؼ تتـ  2.25% مميار ريال قطرم بمعدؿ ربح ثابت بنسبة 2بقيمة 
   3. مراجعتيا في حالة تجديد فترة الإستحقاؽ

 مف أجؿ الاستثمار كتحقيؽ الأرباح يسعى البنؾ دائما إلى :استخدام الصكوك لتنويع استثمارات البنك: ثالثا
إيجاد عديد البدائؿ التمكيمية كالاستثمارية كمف بينيا صككؾ الحككمة القطرية التي تصدرىا الحككمة كمف 

 :الجدكؿ التالي نبيف أىـ استخدامات الصككؾ في الاستثمار لدل بنؾ قطر الإسلبمي
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 .2015، 2012، 2010:التقارير السنكية لبنؾ قطر الإسلبمي سنة  

2
 .105:، ص2015التقرير السنكم لبنؾ قطر الإسلبمي سنة   

3
 .25:، ص2016التقرير السنكم لبنؾ قطر الإسلبمي سنة   
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 (2016-2010)خلبؿ الفترة تطكر استخدامات صككؾ حككمة قطر  (05):الجدكؿ
 ألؼ ريال قطرم: الكحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنة 
صككؾ 
حككمة 
قطر 

1250000 10250000 10250000 11821000 12440761 14388276 14900209 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010: مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية: المصدر
2015 ،2016. 

 (2016-2010)خلبؿ الفترة  تطكر استخدامات صككؾ حككمة قطر (13):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
، لكف 2016 إلى 2010ىناؾ تطكر في استثمارات بنؾ قطر الإسلبمي الخاصة بصككؾ الحككمة لمسنكات مف 

 ألؼ ريال 14900209 ألؼ ريال قطرم ك1250000يعد ىذا الإرتفاع بالبطيء نكعا ما، كقد كانت القيـ بيف 
 . ألؼ ريال قطرم10250000 بقيمة تقدر بػ 2012 ك2011قطرم، مع ثبات لسنتي 

 أرباح حممة الصكوك: رابعا

يعمؿ بنؾ قطر الإسلبمي عمى أف تككف لو دائما أرباح مكزعة لحممة : نصيب حممة الصكوك من الأرباح
الصككؾ كىذا ما يعزز مكانتو الاستثمارية لدل المستثمريف الصغار كالكبار ككمما كانت ىناؾ أرباح كمما كانت 
ىناؾ استقطابات للؤمكاؿ إلا أنو كاف يقكـ بتكزيع جزء عمى حممة الصككؾ كالباقي يعاد استثمارىا أك كضعيا 

 :سنكات الأخيرة (7)كاحتياطي كمف خلبؿ الجدكؿ التالي نبيف قيمة التكزيعات عمى مدار السبع 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

صكوك حكومة قطر 1250000 10250000 10250000 11821000 12440761 14388276 14900209
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 (2016-2010)خلبؿ الفترة   في بنؾ قطر الإسلبمينصيب حممة الصككؾ مف الأرباح (06):الجدكؿ
 ألؼ ريال قطرم: الكحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنة 
نصيب 
حممة 

الصككؾ 
 مف الأرباح

24563 105854 129782 173519 173519 162322 156351 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010: مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية: المصدر
2015 ،2016. 

 (2016-2010)خلبؿ الفترة  بنؾ قطر الإسلبمينصيب حممة الصككؾ مف الأرباح في  (14):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
في بنؾ قطر الإسلبمي كقد كانت  (2016-2010)ىناؾ تطكر في نصيب حممة الصككؾ مف الأرباح لمفترة 

 ارتفاع كبير في نصيب 2011كقد شيدت سنة  ألؼ ريال قطرم، 156351 ك24563قيـ الأرباح محصكرة بيف 
 ألؼ 24563، فبعد أف كانت 2010 أضعاؼ القيمة السابقة في 4حممة الصككؾ مف الأرباح حيث كاف حكالي 

 . ألؼ ريال قطرم105854ريال قطرم أصبحت قيمتيا تقدر بػ 
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 : كىي مكضحة في الجدكؿ التالي عمى مدل فترة الدراسة كالتالي: الصكوك لحممة مستحقة أرباح
 (2016-2010)بنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة الصككؾ في  لحممة مستحقة أرباح (07):الجدكؿ

 ألؼ ريال قطرم: الكحدة
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنة 

أرباح 
مستحقة 
لحممة 

الصككؾ 

24563 25148 40504 40504 40504 29307 32896 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010: مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية: المصدر
2015 ،2016. 

 (2016-2010) في بنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة الصككؾ لحممة مستحقة أرباح (15):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
لكف يعد بالمتذبذب أك البطيء  (2016-2010)خلبؿ الفترة ىناؾ تطكر في الأرباح المستحقة لحممة الصككؾ 

 3، صاحبو بعد ذلؾ ثبات في القيمة لػ2012، 2011، 2010سنكات عمى التكالي 3نكعا ما، فبعد الارتفاع لػ
 انخفضت قيـ الأرباح المستحقة لحممة الصككؾ، كسنة 2015 ثـ سنة 2014، 2013، 2012سنكات أخرل 

 ريال قطرم، مع القيمة 32869 ألؼ ريال قطرم ك24563 عاكدت بالارتفاع، كقد كانت القيـ عمكما بيف 2016
 . 2014، 2013، 2012 ألؼ ريال قطرم التي كانت ثابتة لمسنكات 40504
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 بنك دبي الإسلامي :المبحث الثاني
 عالمي رائد كشامؿ، يتمسؾ بأحكاـ الشريعة الإسلبمية كالمثؿ كالقيـ  بنؾسلبمييعتبر بنؾ دبي الإ

 ، كيشارؾ في تنمية الاقتصاد الكطني كالعالمي،بنكيالأخلبقية الرفيعة، كيحقؽ المعايير الدكلية لمعمؿ اؿ
 مقارنة بيف بنؾ قطر الإسلبمي كاليدؼ مف ىذا المبحث ىك التعرؼ عمى بنؾ دبي الإسلبمي بالإضافة إلى

 : حيث سنتناكؿ المطالب التاليةكبنؾ دبي الإسلبمي في المطمب الأخير منو،

  تعريؼ بنؾ دبي الإسلبمي كشبكة البنؾ 
  لجاف مجمس الإدارة 
 الصككؾ المستخدمة لدل بنؾ قطر الإسلبمي 

 
 تعريف بنك دبي الإسلامي وشبكة البنك: المطمب الأول

 
 تعريف بنك دبي الإسلامي: أولا

 كشركة مساىمة عامة بمكجب المرسكـ الأميرم الصادر عف حاكـ 1975     تأسس  بنؾ دبي الإسلبمي عاـ 
إمارة دبي، كأكؿ بنؾ إسلبمي متكامؿ الخدمات بغرض تقديـ الخدمات المصرفية  كما يتعمؽ  بيا كفقان لأسس 

الشريعة الإسلبمية، كأصبح رائدان في مجاؿ الخدمات كالمنتجات المصرفية الإسلبمية، كتـ تسجيمو لاحقان كشركة 
، يتعامؿ البنؾ مع جميع العقكد كالعمميات 1984مساىمة عامة طبقان لقانكف الشركات التجارية الاتحادم رقـ 
كتتركز أىدافو عمى تقديـ حمكؿ بنكية إسلبمية . كالمعاملبت التجارية كالمالية كفقان لمبادئ الشريعة الإسلبمية

لمعالـ أجمع، كتكمف رؤيتو  في أف يصبح مجمكعة مالية إسلبمية رائدة في المنطقة كالعالـ، كيمثؿ بنؾ دبي 
 مميكف درىـ، كيصؿ عدد العامميف 3798.6الإسلبمي اكبر بنؾ في الإمارات العربية المتحدة إذ يبمغ رأسمالو 

 كيمارس نشاطو مف خلبؿ مكتبو الرئيس في دبي، إضافة إلى فركعو العاممة في دكلة ، مكظؼ1533فيو إلى 
 1. الإمارات العربية المتحدة

 فإف البنؾ ما يزاؿ حتى اليكـ كفيان 1975كعمى الرغـ مف النمك اليائؿ الذم أحرزه منذ تاسيسو في عاـ     
ىنا . لجذكره كمؤسسة تركز عمى المتعامميف مف حيث الخدمة الشخصية كالنزاىة بما يشكؿ أساسان لجميع علبقاتو

يتـ دمج التقاليد كالتراث مف جية مع الالتزاـ بالابتكار كالمركنة كالحداثة مف جية اخرل، كبحيث يتـ تكفير ذلؾ 
 .لممتعامميف عمى اختلبؼ مشاربيـ مع حمكؿ شاممة تمبي جميع احتياجاتيـ المالية

  كتتمثؿ رؤية البنؾ في أف تككف المؤسسة المالية الإسلبمية الأكثر تقدما في العالـ، أما رسالتو فيي الإرتقاء 
 قخدمات متميزة لعملبئبمكانتو كالمحافظة عمييا في صدارة البنكؾ الإسلبمية الرائدة في العالـ مف خلبؿ تقديـ 

                                                           
1

 http://www.dib.ae 12:15 عمى الساعة 2017/05/03 :تاريخ الزيارة. 
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 دبي سكؽ في البنؾ إدراج ، كقد تـكالسير قدمان في مسيرة النمك كالابتكار كضماف مشاركة المكظفيف الدائمة
 1.("بي آم دم ":المؤشر) المالي

 شبكة البنك: ثانيا
 2: كتضـ ىذه الشبكة المجمكعة التالية

 :ديار
بشكؿ سريع إلى كاحدة " ديار" مميكف درىـ إماراتي، تحكلت شركة 20، برأسماؿ قدره 2002منذ تأسيسيا سنة    

 مميار درىـ إماراتي بعد طرح أسيميا 5.78مف أكبر الشركات العقارية في المنطقة، حيث بمغ رأسماليا 
 كقد سجؿ الاكتتاب الذم يعد الأكبر في تاريخ دكلة الإمارات إلى الآف، إقبالان ،2007للبكتتاب الأكلي في مايك 

كقد أصبحت  ضخمان فاؽ جميع التكقعات، كذلؾ بفضؿ ثقة المستثمريف بجدكل استثمارات الشركة كاستراتيجيتيا
ديار التي تتخذ مف دبي مقران ليا، مزكدان رئيسيان لمخدمات العقارية الشاممة، كرائدة في جميع مجالات الأعماؿ 

 .التي تقكـ بيا
 :تمويل

ىي شركة رائدة في مجاؿ التمكيؿ العقارم إقميميان تأسست في دكلة الإمارات العربية المتحدة بنمك متكاز مع      
 كتقكـ حاليان بتمكيؿ عقارات ،2004في مارس عاـ " تمكيؿ" تأسست شركة ،التنمية الاقتصادية كالتنكع النامي

 كتقدـ اليكـ مجمكعة كاسعة مف المنتجات التي تتكافؽ مع مبادئ الشريعة ، مميار درىـ10تزيد قيمتيا عف 
، حققت 2006 كفى يكليك عاـ ، مدعكمة بخدمة عملبء ذات جكدة عالية كحمكلان مبتكرة لتمكيؿ البيكت،الإسلبمية

 كقد فاقت طمبات الاكتتاب العاـ كؿ التكقعات حيث ،إنجازان كبيران بالتحكؿ إلى شركة مساىمة عامة" تمكيؿ"
 .تجاكزت المبمغ المطمكب بأربعمائة كخمسة كثمانيف ضعفا

 :دبي الإسلامي لمخدمات المالية
مثؿ دبي الإسلبمي لمخدمات المالية مؤسسة فرعية مممككة بالكامؿ لبنؾ دبي الإسلبمي، كىي شركة متاجرة     ت

 ، بيدؼ تقديـ خدمة المتاجرة في السندات بتطبيؽ مبادئ الشريعة2001في السندات تـ إطلبقيا في عاـ 
 كيقدـ دبي الإسلبمي لمخدمات المالية لقاعدة عملبئيا المتنكعة ،الإسلبمية في خدمات المضاربة التي تقدميا

 تقكـ ،لدل بنؾ دبي الإسلبمي كالجيات الاستثمارية الأخرل إمكانية إتماـ المعاملبت في أسكاؽ الأسيـ الإماراتية
شركة دبي الإسلبمي لمخدمات المالية بتكفير خدمات المضاربة، كالتي تحكميا مبادئ الشريعة الإسلبمية في كؿ 

 .مف سكؽ دبي المالي كسكؽ أبكظبي للؤسيـ
 
 

                                                           
1

 .9:، ص2013التقرير السنكم لبنؾ دبي الإسلبمي سنة   
2
  http://www.dib.ae 13:25  عمى الساعة2017/05/03: تاريخ الزيارة. 
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 :كابيتال بنك دبي الإسلامي

 كذارع لمخدمات المصرفية الاستثمارية لبنؾ 2006تـ تأسيس مؤسسة كابيتاؿ بنؾ دبي الإسلبمي في عاـ    
، دبي الإسلبمي بتأكيد عمى تقديـ الحمكؿ المتكافقة مع أحكاـ كمبادئ الشريعة الإسلبمية عمى الصعيد الدكلي

 كقد قادت مؤسسة كابيتاؿ بنؾ دبي ،ا المتميزة بالشفافيةقا الأخلبقي كحمكؿقا التقميدية كتكجوقمسترشديف بمبادئ
الإسلبمي العالـ المالي عبر دكؿ مجمس التعاكف الخميجي كدكليان كرائد في الخدمات المالية المطابقة لأحكاـ 

ا المتنكعة منظكمة مف الخبرات المتخصصة كالمعرفة الكاسعة ق كتجمب ميارت،كمبادئ الشريعة الإسلبمية
 .اقكالتفاني في خدمة عملبئ

 :نك دبي الإسلامي باكستان المحدودب
 بالمائة لبنؾ دبي الإسلبمي، بدأت مزاكلة أعماليا في باكستاف في عاـ 100ىك شركة تابعة مممككة بنسبة     

 كتقدـ مجمكعة متكاممة مف المنتجات كالخدمات المتكافقة مع أحكاـ كمبادئ الشريعة الإسلبمية عمى 2006
 كتمتمؾ مؤسسة بنؾ دبي الإسلبمي ،أعمى المستكيات العالمية لممؤسسات كالأعماؿ الصغيرة كالمتكسطة كالأفراد

ككدائع تقدر بأكثر  ( مميار درىـ إماراتي1.4) مميار ركبية باكستانية 32باكستاف المحدكدة قاعدة أصكؿ تقدر بػ 
 كمف إطلبقيا، قامت مؤسسة بنؾ دبي الإسلبمي ،( مميار درىـ إماراتي1.1) مميار ركبية باكستانية 25مف 

 كقد قاـ البنؾ بإطلبؽ ،باكستاف المحدكدة بالاضطلبع في مبادرات كبرل لتكسيع شبكة فركعيا عبر أنحاء الدكلة
أكؿ بطاقة خصـ فيزا إسلبمية في باكستاف كقدـ منتجات مالية تغطي التمكيؿ العقارم كتمكيؿ السيارات 

 .كمنتجات الكدائع
 :دار الشريعة للإستشارات المالية الإسلامية

 لتقديـ الخدمات الاستشارية لممؤسسات المصرفية الإسلبمية في تطبيؽ مبادئ 2007 عاـ الدارتـ تأسيس     
 كفي السابؽ، كانت دار الشريعة ،الشريعة الإسلبمية كتحقيؽ الحمكؿ المبتكرة الفعالة تجاريان كالملبئمة قانكنيان 

 كتمثؿ دار الشريعة كحدة شاممة لمعملبء الساعيف ،عبارة عف قسـ تنسيؽ شرعي في بنؾ دبي الإسلبمي
عمؿ مف الفقياء اؿ كيتككف فريؽ ،لمحصكؿ عمى استشارة شرعية أك خدمات استشارية فريدة كبتكمفة فعالة

دارة الأصكؿ كالمحمميف  كالباحثيف في عمكـ الشريعة الإسلبمية كالمحاميف كالمصرفييف خبراء سكؽ رأس الماؿ كا 
المالييف كالمحاسبيف المختصيف في الشريعة كمستشارم تقنية المعمكمات كالمدققيف المتخصصيف في عمكـ 

 .الشريعة كخبراء التدريب في مجاؿ الشريعة
 :مؤسسة الإمارات لمصناديق الاستثمارية العقارية

دارة إيفؿ، الرائدة اؿتمثؿ      مؤسسة مشركع استثمار جديد تـ تطكيره بتعاكف مشترؾ بيف بنؾ دبي الإسلبمي كا 
كيعكس إطلبؽ مؤسسة الإمارات لمصناديؽ الاستثمارية . في مجاؿ الصناديؽ الاستثمارية العقارية في فرنسا

 كبمقرىا الكائف بمركز دبي ،العقارية مستكل الثقة المجددة في القطاع العقارم في دكلة الإمارات العربية المتحدة
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المالي العالمي، تقع مؤسسة الإمارات لمصناديؽ الاستثمارية العقارية تحت سمطة كتنظيـ ىيئة دبي لمخدمات 
 كتقكـ مؤسسة ،المالية كتستثمر بشكؿ حصرم في العقارات التجارية كالسكنية عالية الجكدة كالمنتجة لمدخؿ

 .الإمارات لمصناديؽ الاستثمارية العقارية بإدارة الأصكؿ بغرض مضاعفة العكائد كزيادة القيمة الكمية لمشركة
 :بنك الخرطوم

 فرعان في جميع أنحاء البلبد، يعد بنؾ الخرطكـ أكبر بنؾ في 33 فرعان في العاصمة ك17أكثر مف      
 كلا يمثؿ بنؾ دبي الإسلبمي إدارة ممكية بنؾ الخرطكـ فحسب، بؿ ىك ممتزـ أيضان بالاستثمار ،جميكرية السكداف

 كاليكـ يجمب بنؾ الخرطكـ تحت ،في المكارد البشرية كالمالية كالتكنكلكجية لبنؾ الخرطكـ لتعجيؿ تطكر البنؾ
إدارة بنؾ دبي الإسلبمي الجديدة خبرات أفضؿ المختصيف في العديد مف المجالات المصرفية مشجعان بذلؾ ثقافة 

 ككبنؾ تجارم يضطمع بنؾ الخرطكـ كافة الأنشطة المصرفية التجارية بما في ،الابتكار كالرضا التاـ لمعملبء
يجار كتعديؿ كبيع الأصكؿ الملبئمة للؤعماؿ  .ذلؾ الاستحكاذ كا 

 لجان مجمس الإدارة : المطمب الثاني

 لجان مجمس الإدارة
، المخاطر كسياسات استراتيجيات عمى المكافقة كعف المخاطر كافة إدارة طريقة عف مسؤكؿ الإدارة مجمس إف  

 1:حيث يتككف مف
 كتطبيؽ المخاطر إستراتيجية لتطكير الكمية المسؤكلية لدييا المخاطر إدارة لجنة إف: المخاطر إدارة لجنة (1

طارات المبادئ دارة الجكىرية المخاطر عف مسؤكلة أنيا ما، ؾكالحدكد كالسياسات العمؿ كا   كمراقبة كا 
 .العلبقة ذات المخاطر قرارات

 العلبقة ذات المخاطر إجراءات تطبيؽ عف مسؤكؿ المخاطر إدارة قسـ إف :المخاطر إدارة قسـ (2
 التسييلبت عمى المكافقة عف مسؤكؿ القسـ إف ،مستقمة مراقبة عممية لضماف كذلؾ عمييا كالمحافظة
دارتيا الإئتمانية دارة كا   كافة كمراقبة التشغيمية كالمخاطر السكؽ كمخاطر الإئتماف كمخاطر المحفظة كا 
 .المخاطر

 إدارة عف مسؤكلة بالبنؾ كالمطمكبات المكجكدات إدارة لجنة إف :كالمطمكبات المكجكدات إدارة لجنة (3
 التمكيؿ عف رئيسية بصكرة أيضان  مسؤكلة كىي .لمبنؾ الشامؿ المالي كالييكؿ البنؾ كمطمكبات مكجكدات
 .لمبنؾ السيكلة كمخاطر

                                                           
1
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 الذم الداخمي التدقيؽ قسـ قبؿ مف دكريان  البنؾ في المخاطر إدارة عمميات تدقيؽ يتـ :الداخمي التدقيؽ (4
 مع التقييمات كؿ نتائج الداخمي التدقيؽ قسـ يناقش .بيا البنؾ تقيد ككيفية الإجراءات كفاية بفحص يقكـ

 .التدقيؽ لجنة إلى كالتكصيات النتائج بكؿ تقرير كيقدـ الإدارة

 الصكوك المستخدمة لدى بنك دبي الإسلامي: المطمب الثالث

 الصكوك المستخدمة لدى بنك دبي الإسلامي: أولا

I. مف كحصؿ الشريعة مع المتكافقة الصككؾ تمكيؿ ترتيبات ؾ خلبؿ السنةالبف برـم :تمويل صكوك 
 ،لندف كبكرصة العالمية المالية دبي بكرصة في مدرجة الصككؾ  ىذهفأ حيث تمكيلبت عمى خلبليا

 التي ) بالمشاركة المممككة المكجكدات) المحددة المكجكدات بعض تحكيؿ الترتيبات شركط تشمؿك
 كأية الشريعة مع متكافقة مرخصة كاستثمارات مشاركات كمكجكدات بالأصؿ مستأجرة مكجكدات تضـ

 خصيصان  تأسيسيا تـ التي ، بي أم دم شركة الصككؾ، شركة إلى مستبدلة البنؾ لدل مكجكدات
-2010)كيمثؿ الجدكؿ التالي تطكر ىذه الصككؾ خلبؿ الفترة . الصككؾ معاملبت لإجراء
2016:) 

 (2016-2010)تطكر صككؾ تمكيؿ بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة : (08)الجدكؿ
 ألؼ درىـ: الكحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنة 
صككؾ 
تمكيؿ  

4176015 4173983 4673960 2807203 2837175 5601925 7695155 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010:  مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية:المصدر
2015 ،2016. 

 (2016-2010) تطكر صككؾ تمكيؿ بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة (16):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر
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 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
 ألؼ درىـ 4176015 لكنو بالبطيء بقيمة تقدر بػ2011، ك2010ىناؾ ارتفاع في صككؾ تمكيؿ لمسنتيف 

 ألؼ درىـ كبقيت 2807203 حكالي نصؼ القيمة أم 2013 ، ثـ انخفضت سنة 2012كارتفعت بعدىا سنة 
 إلى ضعؼ القيمة لتصبح 2015في ثبات في السنة المكالية، ثـ عاكدت صككؾ تمكيؿ بالارتفاع سنة 

 ألؼ 7695155 كذلؾ حيث أصبحت صككؾ تمكيؿ تقدر بػ2016 ألؼ درىـ كتلبىا ارتفاع لسنة 5601925
 .درىـ

II. اىتـ بنؾ دبي الإسلبمي بالأنشطة التشغيمية : الأرباح من بيع استثمارات في صكوك إسلامية
كالجدكؿ التالي يبيف  المتعمقة باستثمارات الصككؾ الإسلبمية كقد كاف ليذه الأخيرة أرباحا مف بيعيا،

 :2016 إلى 2011لنا مقدار ىذه الأرباح لفترة مف 
 (2016-2011)بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة  في الأرباح مف بيع استثمارات صككؾ إسلبمية( 09):الجدكؿ

 ألؼ درىـ: الكحدة                                                                      
 2016 2015 2014 2013 2012 2011السنة 

أرباح بيع 
استثمارات 
صككؾ  

712 37058 67122 31173 3859 89119 

، 2015، 2014 ،2013، 2012، ،2011:  مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية:المصدر
2016. 
 (2016-2011)بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة  في الأرباح مف بيع استثمارات صككؾ إسلبمية( 17):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر
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 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
 ألؼ درىـ 89119 ألؼ درىـ ك712قيـ الأرباح مف بيع استثمارات في صككؾ إسلبمية محصكرة بيف القيمة 

 كقد شيدت ىذه الفترة ارتفاعا عمى مدار الثلبث سنكات المتتالية مف 2016 إلى سنة 2011لمسنكات مف 
 ألؼ درىـ، ثـ صاحبيا 67122، ك37058، ك712 كقد كانت الأرباح عمى التكالي 2013، 2012، 2011
 انخفاض آخر كالذم كاف بالحاد حيث 2015 ألؼ درىـ كتلبه سنة 31173 انخفاض لمنصؼ 2014سنة 

  عاكدت الأرباح مف بيع الصككؾ بالارتفاع  2016 ألؼ درىـ، كبعدىا كفي سنة 3859أصبحت الأرباح تقدر بػ 
 . ألؼ درىـ89119 مرة مف القيمة السابقة كقد أصبحت 23ليس لمضعؼ أك ثلبثة أضعاؼ بؿ كاف الارتفاع لػ 

 الصكوك كأداة فاعمة في بنك دبي الإسلامي: ثانيا
 كمف مارس شير في سدد حيث 2012 العاـ في العالمية الماؿ رأس أسكاؽ إلى بنجاح كلكجاؿ مف البنؾ تمكف  

  امـ أمريكي، دكلار مميكف 750 بمغت كالتي عميو المترتبة سنكات الخمس صككؾ قيمة كامؿ الخاصة مصادره
 "الإسلبمي دبي بنؾ "إصدار مام شير في ذلؾ كتبع ة،يكؿساؿ ناحية مف الجيد ككضعو لمبنؾ المالية القكة يعكس
 تغطية كتمت كبيران  نجاحان  الإصدار ىذا شيد حيث أمريكي، دكلار مميكف 500 بقيمة سنكات 5 لأجؿ صكككان 
 كقد ،المتقمبة السكؽ أكضاع ظؿ في كخاصة ممحكظان  إنجازان  مثؿ الذم الأمر أضعاؼ، 4 مف بأكثر الاكتتاب

 الائتماني التصنيؼ تثبيت عمى" فيتش" ككالة تأكيد خلبؿ مف الإسلبمي دبي لبنؾ الجيد المالي الكضع تمثؿ
 .مستقرة مستقبمية نظرة كمنحتو "A" درجة عند ميلاالإس دبي لبنؾ الأجؿ طكيؿ

 تضمنت المتميزة، الصككؾ إصدارات مف العديد في  ميلاالإس دبي بنؾ شارؾ 2012 العاـ  كخلبؿ  
 دكلار مميكف650  كبقيمة سنكات 7 لأجؿ )جافزا( عميؿ لجب الحرة المنطقة صككؾ إصدار في المشاركة
 إجمالية كبقيمة سنكات10 ك سنكات 5 لأجؿ شريحتيف عمى دبي لحككمة صككؾ إصدار في كالمشاركة أمريكي،

صدار أمريكي، دكلار مميار 1.25 تبمغ  400 كبقيمة سنكات 5 لأجؿ القابضة الفطيـ ماجد شركة صككؾ كا 
صدار أمريكي، دكلار مميكف  .سنكات7 لأجؿ أمريكي دكلار فكممي 500 بقيمة  إعمار لشركة صككؾ كا 
 المرمكقة كالعالمية المحمية الجكائز مف بالعديد 2012 عاـ خلبؿ ميسلبالإ دبي بنؾ فاز أخرل، جية مف     
 صككؾ، مدير كأفضؿ، خاص بنؾ ؿ أفضؿالمتحدة العربية الإمارات دكلة في إسلبمي بنؾ أفضؿ جائزة فييا بما
 1 .بعد عف مصرفية خدمة أفضؿ ك

 أصدر البنؾ عف طريؽ ترتيب صككؾ متكافقة مع أحكاـ الشريعة صككؾ مف الطبقة 2013    في مارس 
 دكلار 1000بقيمة إسمية قدرىا  ( مميكف درىـ3673) مميكف دكلار أمريكي1000 تبمغ قيمتيا *الأكلى

                                                           

 عمى بناءن  متراكمة غير أرباح تكزيعات كيستحقكف الصككؾ حاممي قبؿ مف للبسترداد قابمة كغير دائمة مضاربة صككؾ  ىي:ىالأول طبقةال من الصكوك *
 .الممكية حقكؽ في المجمكعة قبؿ مف المصدرة الممكية حقكؽ أدكات مككنات كأحد عرض يتـ، الإدارة مجمس مكافقة

1
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لمصؾ، حيث تـ إدراج ىذه الصككؾ في بكرصة إيرلندا بناء عمى مكافقة مساىمي البنؾ  ( درىـ3673)أمريكي
 1. 2013 مارس 4في اجتماع الجمعية العمكمية غير العادية المنعقد بتاريخ 

 الشريعة أحكاـ مع المتكافقة الأكلى الطبقة مف الصككؾ مف ثانية مجمكعة البنؾ أصدر ،2015 في جانفي   و
 دكلار مميكف 1000 قيمتيا ليمتد، بمغت (2) صككؾ كف تير بي آم دم خاصة، ذات أغراض منشأة خلبؿ مف

 إدراج لمصؾ، كتـ ( درىـ3673) دكلار أمريكي1000بقيمة إسمية قدرىا  ( مميكف درىـ3673)أمريكي 
 أم في الأكؿ أك المطالبة بعد تاريخ بيا المطالبة كيحؽ لمبنؾ إيرلندا، بكرصة في الأكلى الطبقة مف الصككؾ

 2. السداد لإعادة محددة لشركط ذلؾ كيخضع التاريخ ذلؾ بعد أرباح دفع تاريخ
 :     كالجدكؿ التالي يكضح لنا كؿ ما يتعمؽ بيذه صككؾ

 إصدار الصككؾ مف الطبقة الأكلى (10):الجدكؿ
شركة ذات أغراض 

 خاصة
قيمة الإصدار بما  تاريخ الإصدار

 يعادؿ ألؼ درىـ
 فترة المطالبة معدؿ الربح المتكقع

كف  تير بي آم دم
 .صككؾ ليمتد

 سنكيا يتـ %6.25 3673000 2013مارس 
سداده بصكرة نصؼ 

 .سنكية

في أك بعد مارس 
2019. 

كف  تير بي آم دم
 .ليمتد (2)صككؾ

 سنكيا يتـ %6.75 3673000 2015جانفي 
سداده بصكرة نصؼ 

 .سنكية

في أك بعد جانفي 
2021. 

 .63:، ص2015التقرير السنكم لبنؾ دبي الإسلبمي سنة : المصدر

 أمانة شيادات إصدار برنامج بإنشاء الشريعة، مع متكافقة تمكيؿ اتفاقية بمكجب البنؾ، قاـ 2012 مام    في
 الأمانة شيادات مف سمسمة أكؿ صدرت البرنامج، ىذا مف كجزء) البرنامج)دكلار أمريكي  مميكف 5002بقيمة 
 2012 مام 30 بتاريخ إيرلندا بكرصة في إدراجيا  كتـ)درىـ مميكف18365 (أمريكي دكلار مميكف 500 بمبمغ

 درىـ مميار 275 يعادؿ ما(أمريكي  مميكف دكلار 750 بمبمغ الأمانة شيادات مف الثانية السمسمة إصدار تـ
 ما)أمريكي  مميكف دكلار 500 بمبمغ الأمانة شيادات مف الثالثة السمسمة إصدار كتـ ، 2015مام  في)إماراتي
 دبي كسكؽ إيرلندا بكرصة في إدراجيما كتـ ، 2016مارس  في)إماراتي درىـ مميكف18365 يعادؿ 
 ديسمبر في كتستحؽ أمريكي دكلار مميكف 70 بمبمغ خاص بشكؿ سمسمة أخر إصدار تـ ناسداؾ دبي،/المالي
2019. 
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 كالتي ) المشتركة لمممكية الخاضعة المكجكدات)  المحددة المكجكدات بعض تحكيؿ البرنامج شركط     كتتضمف
 كأية الشريعة مع متكافقة مرخصة كاستثمارات مشاركات كمكجكدات مستأجرة بالأصؿ مكجكدات تتضمف

 المكجكدات ىذه تقع) المصدر)كايماف جزر صككؾ ليمتد، بي أم دم شركة إلى البنؾ لدل مستبدلة مكجكدات
 1 .تقديميا في البنؾ كسيستمر البنؾ سيطرة تحت

 تكاريخ لدييا التي الإسلبمية الصككؾ في الاستثمارات إف :استخدام الصكوك لتنويع استثمارات البنك: ثالثا
تصنيفيا  يتـ الاستحقاؽ تاريخ حتى بيا الاحتفاظ عمى كالقدرة النية البنؾ كلدل ثابتة مدفكعات أك استرداد

 بيا المحتفظ الإسلبمية الصككؾ في الاستثمارات إدراج الاستحقاؽ، يتـ تاريخ حتى بيا محتفظ كاستثمارات
 القيمة، يتـ في انخفاض أم منيا مطركحان  الفعمية، الربح طريقة أساس عمى المطفأة بالتكمفة الاستحقاؽ لتاريخ

 أساس عمى الاستثمارات بامتلبؾ متعمقة خصكمات أك علبكات أية بالاعتبار الأخذ بعد المطفأة التكمفة احتساب
 كالجدكؿ التالي يبيف لنا مقدار الاستثمارات المستخدمة مف طرؼ الحككمة لدل بنؾ .الفعمية الربح معدؿ طريقة

 : دبي الإسلبمي
 (2016-2010)خلبؿ الفترة تطكر استخدامات صككؾ حككمة دبي : (11)الجدكؿ

 ألؼ درىـ: الكحدة
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنة 
صككؾ 
حككمة 

دبي 

6488599 12460931 11477181 12010753 12425371 19994437 23505614 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010:  مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية:المصدر
2015 ،2016. 
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 (2016-2010)خلبؿ الفترة تطكر استخدامات صككؾ حككمة قطر ( 18):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر 

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
يمكف أف نقسمو لفترتيف أك مرحمتيف،  (2016-2010)التغير في استخدامات صككؾ حككمة دبي خلبؿ الفترة 

 حيث عرفت ىذه المرحمة ارتفاعا لكنو بالبطيء في استخدامات الصككؾ كقد 2014 إلى 2010الأكلى مف 
 ألؼ درىـ، أما الفترة الثاني فكانت لمسنتيف 12425371 ألؼ درىـ ك6488599كانت القيـ محصكرة بيف 

 فقد شيدت ارتفاعا كبيرا عمى غرار ماعرفتو المرحمة الأكلى كقد كانت قيـ استخدامات الصككؾ 2016 ك2015
 .  ألؼ درىـ23505614 ألؼ درىـ ك19994437فييا لمسنتيف عمى التكالي 

 أرباح حممة الصكوك: رابعا
يحتسب تكزيع الأرباح ما بيف المكدعيف كحممة الصككؾ كفقا للئجراءات : نصيب حممة الصكوك من الأرباح

 .النمكذجية الخاصة بالبنؾ كيتـ اعتمادىا مف قبؿ ىيئة الفتكل كالرقابة الشرعية لمبنؾ
 (2016-0201)بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة  في نصيب حممة الصككؾ مف الأرباح( 12):الجدكؿ

 ألؼ درىـ:                                                                                 الكحدة
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنة 
حممة  نصيب

الصككؾ مف 
الأرباح 

1435631 1386808 1316205 1053831 799018 1057332 1874962 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010:  مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية:المصدر
2015 ،2016. 
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 (2016-0201)بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة  في نصيب حممة الصككؾ مف الأرباح( 19):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ الباني نلبحظ أف
 كقد كاف 2014 إلى 2010نصيب حممة الصككؾ مف الأرباح كاف في انخفاض عمى مدل السنكات مف 

 ألؼ درىـ، كارتفع بعدىا نصيب حممة الصككؾ 799018 ألؼ درىـ ك1435631نصيب الحممة محصكر بيف 
 .  2016 ألؼ درىـ سنة 1874962 ألؼ درىـ ثـ لػ 1057332 ليصؿ إلى 2015مف الأرباح سنة 

 : كىي مكضحة في الجدكؿ التالي عمى مدل فترة الدراسة كالتالي:الصكوك لحممة مستحقة أرباح
 (2016-0201)بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة في الصككؾ  لحممة مستحقة أرباح( 13):الجدكؿ

 ألؼ درىـ:                                                                   الكحدة
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنة 
أرباح 

مستحقة 
لحممة 

الصككؾ 

29256 126079 182039 161387 142638 204586 285454 

، 2014، 2013، 2012، 2011، 2010:  مف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى التقارير السنكية:المصدر
2015 ،2016. 
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 (2016-0201)بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة في الصككؾ  لحممة مستحقة أرباح (20):الشكؿ

 
 Excelمف إعداد الطالبة بالإعتماد عمى الجدكؿ كبرنامج : المصدر

 :مف خلبؿ الجدكؿ كالشكؿ البياني نلبحظ أف
مقسـ لثلبث  (2016-0201)بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة في الصككؾ  لحممة مستحقة أرباحالتغير في 
 حيث عرفت الفترة الأكلى 2016 إلى 2015، ثـ مف 2014 إلى 2013، ثـ مف 2012 إلى 2010مراحؿ مف

 ألؼ درىـ، أما المرحمة 182039 ألؼ درىـ ك29256ارتفاعا لكنو بالبطيء للؤرباح كقد كانت محصكرة بيف 
 ألؼ درىـ عمى 142638 ألؼ درىـ ك161387الثانية فقد عرفت انخفاضا في الأرباح المستحقة بقيمتي 

 ألؼ 204586التكالي، أما المرحمة الثالثة فقد عرفت ارتفاعا كبيرا للؤرباح المستحقة لحممة الصككؾ بقيمتي 
 . ألؼ درىـ عمى التكالي285454درىـ ك
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 مقارنة بين بنك قطر الإسلامي وبنك دبي الإسلامي : المبحث الثالث

بعدما قمنا بدراسة كؿ مف البنكيف، بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي مف تعريؼ كفاعمية الصككؾ 
، (2016-2010)في كؿ منيما بالإضافة إلى استخدامات الصككؾ في كؿ مف البنكيف محؿ الدراسة لمفترة 

 :سنقكـ في ىذا المبحث بالمقارنة بيف بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي مف خلبؿ المطالب التالية

  صككؾ تمكيؿ كصككؾ الحككمة بالنسبة لكؿ مف بنؾ 
  أرباح حممة الصككؾ في كؿ بنؾ 

 صكوك تمويل وصكوك الحكومة بالنسبة لكل من بنك : المطمب الأول

 صكوك تمويل: أولا

 بنؾ دبي الإسلبمي بنؾ قطر الإسلبمي

  
 :بنك قطر الإسلامي

 حيث كانت قيميا محصكرة بيف 2016 إلى 2010      شيد بنؾ قطر الإسلبمي تطكر في صككؾ تمكيؿ مف 
 ألؼ ريال قطرم، 5444077  بػػ 2013 ألؼ ريال قطرم كعرفت أعمى قيمة ليا سنة 6791178 ك 2713290

كقد كانت قيـ صككؾ تمكيؿ عمكما تصاعدية حيث أنيا لـ تعرؼ أم انخفاض مع بعض الثبات في السنكات 
الكسطى مف فترة الدراسة، مما يدؿ عمى اىتماـ البنؾ بالمساىمة المشتركة الخاصة بمكجكداتو أك خدماتو 
 .بالإضافة إلى تمكيؿ الصككؾ حيث سيساعد ىذا عمى زيادة ربحية البنؾ الناتجة عف الأرباح مف الصككؾ

 :بنك دبي الإسلامي
  بعضا مف 2016 إلى 2010     شيدت صككؾ تمكيؿ بالنسبة لبنؾ دبي الإسلبمي طكاؿ الفترة الممتدة مف 

 ألؼ درىـ، 7695155 ك 4176015التقدـ ثـ التراجع في ىذه الصككؾ، كقد كانت قيميا محصكرة مابيف 
 2013 كىي القيمة الأخيرة كقد عرفت صككؾ تمكيؿ انخفاضا لمسنتيف 2016حيث سجمت أعمى قيمة ليا سنة 

 عمى التكالي لكنيا عكضت ىذا الانخفاض في السنة المكالية حيث ارتفعت قيمتيا لحكالي النصؼ 2014ك 
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 ألؼ ريال قطرم، كسينتج عف ىذه الزيادة 7695155 لػ 2016 ألؼ درىـ كارتفعت أكثر لتصؿ سنة 5601925
 .أرباح أخرل يدعـ بيا البنؾ ميزانيتو كتمكيلبت الصككؾ الخاصة بو

 صكوك حكومة : ثانيا

 بنؾ دبي الإسلبمي بنؾ قطر الإسلبمي

  
 :بنك قطر الإسلامي

، حيث كانت قيميا محصكرة بيف   (2016-2010)   عرفت صككؾ حككمة قطر تطكرا كبيرا خلبؿ الفترة 
 2010 ألؼ ريال قطرم سنة 1250000 ألؼ ريال قطرم، فبعدما سجمت قيمة 14900209 ك 1250000

 ألؼ ريال قطرم، كقد حافظت عمى 10250000 أضعاؼ المبمغ  8 بحكالي 2011ارتفعت في السنة التي تمييا 
 ألؼ ريال قطرم، 14900209 لػػ 2016 لتكاصؿ بعدىا في الصعكد لتصؿ سنة 2012ىذه القيمة أيضا سنة 

كتعكس ىذه القيـ اىتماـ حككمة قطر بالصككؾ لما ليذه الأخيرة مف أىمية باعتبارىا أداة استثمارية ذات مخاطر 
 .أقؿ كأداة مف أدكات السياسة النقدية كمًف ثـ فإف بنؾ قطر الإسلبمي ىك مف يقكـ بتسيير ىذه الأدكات

 :بنك دبي الإسلامي
، كقد كانت قيـ (2016-2010)   عرفت صككؾ الحككمة الخاصة ببنؾ دبي الإسلبمي تطكرا خلبؿ الفترة 

 ألؼ درىـ، رغـ أفٌ ىذا التطكر لـ يكف بالمتكاصؿ فقد 23505614 ك 6488599الصككؾ محصكرة بيف 
 ألؼ درىـ، لكف 11477181 انخفاض في قيمة الصككؾ حيث قدرت قيمتيا آنذاؾ بػ 2012شيدت سنة 

 12010753سرعاف ما عكض بنؾ دبي انخفاض ىذه الصككؾ في السنكات المتتالية المقبمة فقد كصمت لػ  
  لتصؿ2015 عمى التكالي، كارتفعت أكثر مف ىذا سنة 2014 ك 2013 ألؼ درىـ لسنتي 12425371ك 
 ألؼ درىـ كىذا الارتفاع في السنتيف الأخيرتيف 23505614 لػ 2016 ألؼ درىـ كسنة 19994437لػ 

 .سيعكض  انخفاض قيـ الصككؾ في السنكات الأكلى مف الدراسة
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  أرباح حممة الصكوك في كل بنك: المطمب الثاني

 نصيب حممة الصكوك من الأرباح: أولا

 بنؾ دبي الإسلبمي بنؾ قطر الإسلبمي

  
 :بنك قطر الإسلامي

     نلبحظ ارتفاع مستمر في قيمة نصيب حممة الصككؾ مف الأرباح لبنؾ قطر الإسلبمي خلبؿ الفترة 
 ألؼ ريال قطرم كقد ارتفعت في 173519 ك 24563حيث كانت ىذه القيـ محصكرة بيف  (2010-2013)

 ألؼ ريال قطرم، ككاف لحممة الصككؾ لسنتي 105854 أضعاؼ لتصؿ إلى 4 حكالي 2011العاـ الثاني أم 
 نفس النصيب مف الأرباح، كنلبحظ انخفاض مستمر في قيمة نصيب حممة الصككؾ مف 2014 ك 2013

 ألؼ ريال قطرم، ككمما كاف 156351حيث انخفضت قيمتيا إلى غاية  (2016-2014)الأرباح في الفترة 
 .نصيب حممة الصككؾ مف الارباح أكثر كمما كانت ثقة بيف البنؾ كالمستثمريف كزاد بذلؾ تداكليـ لمصككؾ

 :بنك دبي الإسلامي
         نلبحظ انخفاض مستمر في قيمة نصيب حممة الصككؾ مف الأرباح لبنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة 

 بالنسبة لنصيب حممة الصككؾ مف 2010 ألؼ درىـ سنة 1435631فقد سجؿ البنؾ قيمة  (2010-2014)
 حيث كاف النصيب مف الأرباح الخاص بحممة 2014الارباح، ثـ بدأت ىذه القيمة في الانخفاض كصكلا لسنة 

 ليصؿ نصيبيـ مف الأرباح 2015 ألؼ درىـ، ثـ عاكد الارتفاع في السنة المكالية 799018الصككؾ آنذاؾ 
، كبزيادة النصيب مف الأرباح لحممة 2016 ألؼ درىـ سنة 1874962 ألؼ درىـ ثـ إلى 1057332إلى 

 .الصككؾ ينتج تعزيز لمكانة البنؾ الاستثمارية لدل مستثمريو مما يكلد استقطاب للؤمكاؿ
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 الصكوك لحممة مستحقة أرباح: ثانيا

 بنؾ دبي الإسلبمي بنؾ قطر الإسلبمي

  
 :بنك قطر الإسلامي

 تذبذب بالنسبة لأرباح حممة الصككؾ حيث 2016 إلى 2010    سجؿ بنؾ قطر الإسلبمي في السنكات مف 
 2010 ألؼ ريال قطرم، كقد كانت قيـ الأرباح مرتفعة مف  32896 ك 24563كانت قيـ الأرباح محصكرة بيف 

 2014 سنكات متتالية إلي لغاية 3 ألؼ ريال قطرم كبقيت ىذه القيمة ثابتة طيمة 40504 لتصؿ إلى 2012إلى 
 2016 ألؼ ريال قطرم لكنيا رجعت لترتفع سنة 29307 كصكلا إلى 2015ثـ انخفضت بعدىا الأرباح سنة 

 . ألؼ ريال قطرم32896مسجمة بذلؾ ربحا يقدر بػ 

 :بنك دبي الإسلامي
بالنسبة للؤرباح المستحقة لحممة الصككؾ،  (2016-2010)سجؿ بنؾ دبي الإسلبمي تطكرا طيمة الفترة    

 حيث شيدت أرباح حممة الصككؾ ارتفاعا 2012 إلى 2010 فترات مف 3كنستطيع عمكما تقسيـ ىذه الفترة لػ 
 182039 ألؼ ريال قطرم ثـ 126079 أضعاؼ 4 حكالي 2011 ألؼ ريال قطرم كارتفعت سنة 26256مف 

 ألؼ ريال 142638 ك 161387 عمى التكالي 2014 ك 2013ألؼ ريال قطرم ثـ انخفضت الأرباح سنتي 
 285454 ثـ إلى 204586 حيث كصمت إلى 2016 ك 2015قطرم ثـ عادكت الارتفاع بعدىا خلبؿ سنتي 

 .ألؼ ريال قطرم كىذا الارتفاع يشجع أكثر حممة الصككؾ عمى تداكؿ الصككؾ لتحقيؽ أرباح أكثر

 

 

 

 

أرباح 
مستحقة 
لحملة 
;  الصكوك
32896

0

10000

20000

30000

40000

50000

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

أرباح 
مستحقة 
لحملة 
;  الصكوك

285454

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016



 اىفصو اىثاىث                                     دراست مقارنت بنل قطر الإسلامي وبنل دبي الإسلامي
 

95  

 

لبنك دبي  موجودات تمويل بالنسبة لبنك قطر الإسلامي وأرباح من بيع استثمارات في صكوك إسلامية: ثالثا
 :الإسلامي

 بنؾ دبي الإسلبمي بنؾ قطر الإسلبمي

  
 :بنك قطر الإسلامي

تطكرا طكاؿ  (2016-2012)   عرفت مكجكدات تمكيؿ المتعمقة بالصككؾ بالنسبة لبنؾ قطر الإسلبمي لمفترة 
صككؾ المرابحة كصككؾ الإجارة كبالتالي أم تغير في : ىذه المدة، مع العمـ أف المكجكدات تتككف مف نكعيف

ىذيف النكعيف مجمكعيما سيمثؿ إجمالي مكجكدات التمكيؿ الخاصة بالصككؾ، حيث عرفت صككؾ المرابحة 
 ألؼ ريال قطرم 3207418 ك 2801043 كقد كانت قيمتيا محصكرة بيف 2014 لغاية 2012ارتفاعا مف سنة 
 حكالي الضعؼ 2016 ألؼ ريال قطرم كارتفعت بعدىا سنة 2239857 لتسجؿ 2015ثـ انخفضت سنة 

 مف 2013 لسنة 2012 ألؼ ريال قطرم، كبالمقابؿ سجمت صككؾ الإجارة ارتفاعا مف سنة 4840964
 ك 4023048 مسجمة 2015 ك2014 ألؼ ريال قطرم كانخفضت بعدىا لسنتي 4595045 إلى 3686082
 ألؼ ريال 3858296 كصكلا لػ 2016 ألؼ ريال قطرم عمى التكالي ثـ ارتفعت بعدىا لمضعؼ سنة 1580567

 .قطرم

 :بنك دبي الإسلامي
  بالنسبة للؤرباح مف بيع استثمارات في صككؾ إسلبمية كىي البند التابع للؤنشطة التشغيمية الخاصة ببنؾ دبي 

 ارتفاعا للؤرباح 2013 إلى 2011 فترات، حيث سجمت في الفترة الأكلى كالممتدة مف 3الإسلبمي فقد عرفت 
 انخفضت الأرباح 2015 إلى 2014 ألؼ درىـ، كفي الفترة الثانية مف 67122 إلى 712الناتجة عف البيع مف 
 23 ارتفاعا لحكالي 2016 ألؼ درىـ عمى التكالي كسجمت بعدىا سنة 3859 ك 31173مسجمة بيذا القيمتيف 

 ألؼ درىـ، ككمما زادت أرباح مف بيع استثمارات في صككؾ كمما شجع البنؾ أكثر عمى 89119مرة لما قبميا 
 .إصدار الصككؾ كالمستثمريف كذلؾ عمى الاكتتاب فييا
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 :خلاصة الفصل
استفادت البنكؾ الإسلبمية مف استخدامات الصككؾ حيث تعتبر ىذه الأخيرة كاحدة مف الأدكات الأكثر 

فاعمية في جذب كاستقطاب الأمكاؿ في حاؿ نقص الكدائع البنكية لدل البنكؾ الإسلبمية، بإصدار صككؾ 
إسلبمية بأنكاعيا لزيادة استقطاب الأمكاؿ في البنكؾ، إذ تعتبر الصككؾ بديلب عف الكدائع الاستثمارية عند 

 .حدكث انخفاض ليا كبالتالي تساعد في تمكيؿ المشركعات الصغيرة كالمتكسطة
كتناكلنا في ىذا الفصؿ دراسة مقارنة بيف بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي حكؿ استخدامات 
الصككؾ في البنكيف، حيث يعتبر كؿ بنؾ في تجربتو مع مجاؿ البنكؾ كالصككؾ الإسلبمية كبيئتيا ليست 

بالقديمة كقد سعى كؿ مف البنكيف لتطكير كاستحداث كابتكار أدكات مالية كنقدية أيضا تتكافؽ كالشريعة 
 .الإسلبمية كمعاملبتيا كمقاصدىا

كاىتـ بنؾ قطر الإسلبمي بالصككؾ كاستخداماتيا المتعددة فيك يقكـ بإصدار الصككؾ كنشاط مالي 
يقكـ بو مف أجؿ استقطاب الأمكاؿ كاستثمارىا كمف أجؿ ىذا قد قاـ بإنشاء شركات خاصة بإصدار الصككؾ 
كشركات أخرل خاصة بالتمكيؿ، كيستخدـ البنؾ صككؾ المرابحة كالإجارة كنكعيف ميميف حيث أنيما صكيف 
مدعكميف بالمكجكدات كيساعداف في التمكيؿ بالإضافة إلى صككؾ حككمة قطر كالتي يستخدميا البنؾ لتنكيع 

 .        استثماراتو
كاىتـ بنؾ دبي الإسلبمي بالصككؾ كاستخداماتيا المتعددة حيث اىتـ البنؾ بالأنشطة التشغيمية المتعمقة 

ببيع استثمارات الصككؾ الإسلبمية، كيستخدـ البنؾ أيضا صككؾ حككمة دبي كىذا كجانب مف الاستثمارات 
المالية التي يقكـ بيا، كطبعا إصدار الصككؾ ينتج عنو أرباح تكزع عمى حممة الصككؾ ككمما استمرت الأرباح 

 .   كمما عزز مكانة البنؾ لدل المستثمريف
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إف مسألة الصككؾ مسألة قديمة في التعاملبت الإسلبمية، فقد ثبت كقكع التعامؿ بالصككؾ قديما، كلكف 
الجديد في مكضكع الصككؾ الإسلبمية ىك تطبيقاتيا كأداة مالية تمكيمية كاستثمارية حديثة، حيث شيدت نمكا 

لـ يقتصر ىذا الانتشار عمى البمداف الإسلبمية أك العالـ العربي فحسب بؿ كامتد استثنائيا في السنكات الأخيرة، ك
ليصؿ جميع الأفراد كالشركات كالحككمات في جميع أنحاء العالـ كقد أدل ىذا التكسع بالصككؾ لأف تصبح 
 .مركز استقطاب كمحكر استثمار لكثير مف المستثمريف كأصبحت ليا مكانة بارزة في أسكاؽ الماؿ العالمية 

شكالا  بمفيكميا الكاسع إلى بداية ظيكر الإسلبـ، فقد عرؼ المسممكف أالبنكؾ الإسلبميةترجع بداية ك
، ثـ ما لبثت أف  فى صدر الإسلبـ، مثؿ القرض كالمضاربة كالصرؼ كغيرىام الإسلبـالبنكي مف العمؿ مختمفة

صارت ندنا كمنافسا يمفت أنظار العالـ فبدؤكا بدراسة ىذه التجربة لمتعرؼ عمى خصائصيا كأنكاعيا، كلـ تكف 
ىذه الدراسة محتكرة عمى البمداف الإسلبمية فقط بؿ حتى الغرب اىتمكا بالبنكؾ لمتعرؼ عمييا أكثر لما كجدكه مف 

حمكؿ لدييا، حيث ساعدت في حؿ الكثير مف الأزمات لـ تستطع الطرؽ أك التقنيات الأخرل مف إيجاد الحؿ 
لا يتخالؼ  تقكـ البنكؾ الإسلبمية بتكظيؼ الأمكاؿ كفؽ ماتمميو عمييا المصمحة التجارية كما كالمناسب ليا،

ما إلى ذلؾ ك،  مرابحة،مشاركة، كمبادئ الشريعة الإسلبمية كذلؾ مف خلبؿ صيغ التمكيؿ الشرعية مف مضاربة
 حيث مف أك عمميا، آلية في سكاء لتقميدية،رتيا انظي عف بيا تنفردية خصكص ،  كىذا ما جعميا ذاصيغمف اؿ

 .تحقيقيا إلى رميت التي الأىداؼ حيث مف أك يقدميا، التي كالخدمات الأنشطة
 خلبليا  مف كعميو تعتبر الصككؾ الإسلبمية مف أىـ الأدكات التي تستخدميا البنكؾ الإسلبمية فتستطيع

، كما أف استخداـ الصككؾ تكمفة كبأقؿ ةـقائ تسييميا إمكانية تبقى الكقت نفس كفي لدييا الفائض تكظؼ أف
قامة  الإسلبمية في البنكؾ الإسلبمية ينتج عنو تفاعؿ بيف العمؿ البنكي كالاستثمار في دفع عممية التنمية، كا 

 . ىيكؿ مالي كتكظيؼ أكفأ كأكثر فاعمية فيككف فيو تمكيؿ للبستثمارات كاستقطاب للؤمكاؿ

 :نتائج اختبار الفرضيات

  تقكـ الصككؾ عمى ضكابط شرعية سكاء في إصدارىا أك تداكليا بالإضافة إلى أف استثمارىا يككف في
كثائؽ ، فيمكننا القكؿ أف الصككؾ ىي (فرضية صحيحة)الأنشطة المباحة كما أنيا خالية مف الربا 

تصدر عمى أساس عقد شرعي كيتـ تداكليا كفؽ أسس شرعية كما أف الصككؾ لا تقكـ في استخداميا 
 .عمى الربا

  حيث أف كؿ (فرضية صحيحة)تختمؼ الصككؾ السندات في الجانب الإسلبمي كالجانب العممي  ،
معاملبت الصككؾ تخضع لأحكاـ الشريعة الإسلبمية، بينما القكانيف الحاكمة لمسندات لا تتضمف ىذا 

 .الالتزاـ
  تتميز البنكؾ بمعاملبتيا الخاضعة لأحكاـ الشريعة الإسلبمية كاستبعاد الفائدة في معاملبتيا لحرمتيا

فالبنكؾ ، (فرضية صحيحة)كما أف البنكؾ الإسلبمية كظائفيا متعددة كليست محددة بعمؿ معيف، 
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 بعدـ التعامؿ بالفكائد الربكية أخذان أك عطاءن كباجتناب أم عمؿ تمتزـ مؤسسات مالية الإسلبمية تعتبر
  . تجميع الأمكاؿ كتكظيفيا كفؽ أحكاـ الشريعة الإسلبمية فتقكـ مثلب بمخالؼ لأحكاـ الإسلبـ

  تتعامؿ البنكؾ الإسلبمية بالصككؾ كأداة مف أدكاتيا البنكية، فتستخدميا في تكفير السيكلة لتمكيؿ
، تستخدـ البنكؾ الإسلبمية الصككؾ كأداة في (فرضية صحيحة)المشركعات الخاصة بيا كبمستثمرييا 

جذب كاستقطاب الأمكاؿ كتمكيؿ الاستثمارات، كىذا باصدار الصككؾ بأنكاعيا أك التي تتلبءـ 
 .كالمشركع

  نما يرجع لنكع مجاؿ تطبيؽ الصككؾ في بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي غير محدد كا 
 .الصككؾ المستخدمة في الأنشطة كالاستثمارات التابعة لمبنكيف

 :النتائج
   كقد تـ التكصؿ في ىذا البحث إلى عدة مف النتائج، كالمرتبطة بكؿ مف الجانبيف النظرم كالتطبيقي لمدراسة 

 :كالمتمثمة في أبرزىا كىي كالتالي
تعتبر الصككؾ الإسلبمية بديلب لمسندات التقميدية القائمة عمى الفكائد الربكية، كتتنكع الصككؾ لتشمؿ  -

 .جميع النشاطات، حيث تنقسـ إلى صككؾ بيكع كمشاركة كالككالة كصككؾ الإجارة
تستخدـ البنكؾ الإسلبمية كؿ العقكد الشرعية لمعاملبتيا البنكية المالية مف أجؿ تكظيؼ الأمكاؿ كخمؽ  -

 .مناصب العمؿ، كىذا ما يمتعيا بقدرات تنمكية كقدرات تمكيمية
تفتح الصككؾ أماـ البنكؾ الإسلبمية آفاقا استراتيجية كاسعة مف شانيا تذليؿ العديد مف العقبات، فيي  -

تعمؿ عمى حؿ مشكمة السيكلة مف خلبؿ تقديميا أصكلا قابمة لمتسييؿ، كتشكؿ أيضا فرصا استثمارية 
 .لتكظيؼ الفكائض النقدية

 .كاستقطاب الأمكاؿ لتمكيؿ الاستثمارات  جذبفي ساىـم الإسلبمية البنكؾ قبؿ مف صككؾاؿ استخداـ -
استخداـ الصككؾ مف قبؿ البنكؾ الإسلبمية يساىـ في جذب مستثمريف جدد لمتعامؿ مع البنكؾ  -

 .الإسلبمية
  .الإسلبمي  بنؾ قطرعمؿ ببداية بالمقارنة النشأة حديث  بنكاالإسلبمي بنؾ دبي يعتبر -
يستخدـ بنؾ قطر الإسلبمي صككؾ المرابحة كالإجارة كنكعيف ميميف حيث أنيما صكيف مدعكميف  -

 .بالمكجكدات كيساعداف في التمكيؿ
تستخدـ الحككمة القطرية الصككؾ ككاحدة مف أىـ الأدكات الحككمية لتكفير السيكلة اللبزمة لتمكيؿ  -

 .مشركعاتيا المختمفة
تعتبر الصككؾ إحدل الأدكات اليامة التي تستخدميا حككمة دبي لتكفير السيكلة اللبزمة لتمكيؿ  -

 .مشركعاتيا
ييتـ كؿ مف بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي بتكزيع أرباح حممة الصككؾ الناتجة عف إصدار  -

 .الصككؾ كما ييتـ أيضا بتطكيرىا مما يعزز مكانتو لدل مستثمريو
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يقكـ بنؾ قطر الإسلبمي كبنؾ دبي الإسلبمي بتكزيع جزء مف الأرباح عمى حممة الصككؾ كالباقي يعاد  -
 .استثماره أك كضعو كاحتياطي

 :اقتراحات
ضركرة استمرار الحككمات في تشجيع الإعتماد عمى الصككؾ الإسلبمية في مجاؿ استقطاب كتكظيؼ  -

 .المكارد
لابد مف استفادة الجزائر مف تجارب الدكؿ العربية، حيث يجب قياـ الحككمة الجزائرية بتشجيع جميع  -

 .القطاعات الخاصة كالعامة عمى إصدار الصككؾ الإسلبمية
 .الإسلبمية الصككؾ في كتتابللب جذبيـ أجؿ مف المستثمريف عكتشجي الامتيازات زيادة -
ضركرة مباشرة البنكؾ الإسلبمية في الدكؿ لعربية عامة كفي الجزائر خاصة بنشر الكعي الاقتصادم  -

كالبنكي الإسلبمي بيف جميكر المدخريف كالمستثمريف خاصة فيما يتعمؽ بأدكات التمكيؿ كالاستثمار 
 .الإسلبمي

 .تكفير الجزائر الظركؼ كالأسكاؽ المالية الإسلبمية المناسبة لإصدار كتداكؿ الصككؾ الإسلبمية -
 :آفاق الدراسة

    بعد دراستنا ليذا المكضكع، ظير لنا إمكانية المكاصمة بالبحث في عدة جكانب، يمكنيا أف تككف محؿ 
 :إشكاليات لبحكث مستقبمية تستحؽ الدراسة، كذلؾ بالتطرؽ لممكاضيع التالية

 .مساىمة الصككؾ الإسلبمية في دعـ الشركعات الصغيرة كالمتكسطة -
 .مساىمة الصككؾ الإسلبمية في دعـ القطاع العاـ بالجزائر -
 .دكر الصككؾ في زيادة ربحية البنكؾ الإسلبمية -

 . كنأمؿ في الأخير أف نككف قد كفقنا في اختيار مكضكع البحث كمعاجمتو، كالله كلي التكفيؽ
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