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 الملخص: 
 إبرازإلى    وهدفت   ،يةقتصاد الإ  التنمية  تمويل  في  الإسلامية  المالية  الصكوك  دور  الدراسة  هذه  تناولت 

  أسهم، )  التقليدية   المالية  الأوراق  وبين  بينها  ات الفروق  أهم و   وأنواعها  الإسلامية  للصكوك  النظرية  الجوانب   وتوضيح
 ، الوصفي   المنهج  على  عتماد بالإ   وذلك  فيها،  الباحثة  النظريات   وأهم  ية قتصاد الإ  التنميةإلى    بالإضافة(  سندات 

  تجربة   السودان  تجربة  وكانت   ،التحليلي  المنهج   على  عتماد بالإ   وذلك  السودان  حالةل  تطبيقية   دراسةإلى    بالإضافة
 .  السودان تعيشها  التي الدينية و السياسية و يةقتصاد الإ بالأوضاع مقارنة متواضعة

  عليها   تعول  التي  الحديثة  التمويلية  الأدوات   أهم  من  الإسلامية  الصكوك  أنإلى    الدراسة  هذه  وخلصت 
 وبين   الإسلامية  المالية  الصكوك  حول  منظور  وما ه  بين  فجوة  هناك  تبقى  هذا  كل  رغم  لكن  الدول،  من  الكثير
 .الواقع أرض  يف تطبيقه

 ية، الأدوات التمويلية. قتصاد : الصكوك الإسلامية، التنمية الإالكلمات المفتاحية

 

Abstract : 

This study dealt with the role of Islamic financial instruments in financing 

economic development, it also aimed to highlight and clarify the theoretical aspects of 

Islamic instruments and their types along with the most important differences between 

them and traditional securities (stocks, bonds) in addition to economic development 

and the most important theories researched in it, by relying on the Descriptive 

approach, in addition to an applied study of the case of Sudan, based on the analytical 

approach, and the experience of Sudan was a modest experience compared to the 

economic, political and religious conditions that this country is experiencing. 

This study concluded that Islamic instruments is one of the most important 

modern financing tools that many countries rely on, but despite all this, there remains 

a gap between what is seen about Islamic financial instruments and its application in 

reality. 

Keywords: Islamic instruments, economic development, financing tools.



   ...............................................................................................قوائم المذكرة

~ II ~ 

 قـــــــــائـــــــــــمــــــــــــة المــــــــــحــــــــــــــــتـــــــــــــويــــــــــــــــات
 الصفحة العنوان

 -  الإهداء
 -  شكر وعرفان

 । دراسةملخص ال
 ।। قائمة المحتويات 

 III داولقائمة الج
 IV قائمة الأشكال

 ه -أ مقدمة 
 04 - التأصيل النظري -الإسلامية  الصكوك : ولالفصل الأ 

 05 مفاهيم حول الصكوك: ولالمبحث الأ
 16 أنواع الصكوكالمبحث الثاني: 

 23 المبحث الثالث: الصكوك كأداة للتمويل 
 33 ية قتصادالتنمية الإ الفصل الثاني: 

 34 ية قتصاد النظريات الباحثة في التنمية الإ: ولالمبحث الأ
 44 ية قتصاد تمويل التنمية الإ  المبحث الثاني:

دراسة تطبيقية حول دور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية  : الفصل الثالث
 -دراسة حالة السودان -ية  قتصادالإ

60 

 61 المبحث الأول: قراءة في التجربة السودانية 
 71 ية قتصاد المبحث الثاني: تقييم دور شركة السودان للخدمات المالية في التنمية الإ

التنمية   تحقيق  في  ودورها  السودان  في  الإسلامية  الصكوك  إصدارات  الثالث:  المبحث 
 ية قتصاد الإ

75 

 85 الخاتمة
 89 قائمة المراجع

 92 فهرس المحتويات 
 



   ...............................................................................................قوائم المذكرة

~ III ~ 

 داولالجقـــــــــائـــــــــــمــــــــــــة 
 الصفحة عنوان الجدول رقم الجدول 

 07 أداء المصارف الإسلامية حسب المنطقة  01
 15- 14  والسندات  والأسهم الفرق بين الصكوك  02
 63 2017-2013توزيع شهادة شمم حسب نوع العميل خلال الفترة   03
 65 2017- 2013العميل خلال الفترة توزيع شهادة شهامة حسب نوع  04
 66 الفرق بين شهادات شمم و شهادات شهامة 05
 67 2017- 2013توزيع شهادة صرح حسب نوع العميل خلال الفترة  06
 69 2015- 2012تطور مبيعات شهادات نور خلال الفترة   07
 70 من إصدارها  والغرض العلاقات التعاقدية في الصكوك الحكومية السودانية  08
تطورات رصيد و نوع الأوراق المالية المصدرة و مقارنتها بالناتج المحلي  09

   2015- 2011الفترة   الإجمالي خلال
71 -72 

الإ 10 صكوك  الفترة    ات ستثمار إصدارات  خلال  )صرح(  - 2011الحكومية 
2015   

73 

ية خلال  قتصاد تخصيص موارد إصدارات شهادات صرح على القطاعات الإ 11
 2015- 2011الفترة  

73 -74 

 78 مساهمة الصكوك الإسلامية في تمويل مشاريع البنى التحتية  12
العامة خلال  مساهمة الصكوك الحكومية السودانية في تمويل عجز الموازنة   13

 2017- 2013الفترة  
79 

المالية   14 للأوراق  الخرطوم  سوق  في  الصكوك  تداول  الفترة  نشاط  خلال 
2013 -2017 

80 

 

 

 

 



   ...............................................................................................قوائم المذكرة

~ IV ~ 

 

 الأشكالقـــــــــائـــــــــــمــــــــــــة 
 الصفحة الشكلعنوان  الشكل رقم 

 05 توزيع أصول التمويل الإسلامي 01
 06 الإسلامينمو أصول التمويل  02
 24 رسم توضيحي لكيفية إتمام عقد المضاربة  03
 25 رسم توضيحي لكيفية إتمام عقد الإجارة  04
 26 رسم توضيحي لكيفية إتمام عقد المشاركة  05
 28 رسم توضيحي لعقد البيع بالمرابحة  06
 29 رسم توضيحي لعقد البيع بالإستصناع  07
 30 بالسلمرسم توضيحي لعقد البيع  08
 75 تعامل بها في السودانمصيغ الصكوك ال 09
 76 2019- 2015عدد الشهادات المباعة خلال الفترة   10
 77 2012- 2008حجم تداول الشهادات الحكومية خلال الفترة  11
 79 2017- 2013أدوات الدين الداخلي لتمويل عجز الموازنة خلال الفترة   12
 81 في سوق الخرطوم للأوراق المالية  المتداول للصكوكالحجم الكلي  13
 81 في سوق الخرطوم للأوراق المالية  نشاط تداول الصكوك و الشهادات  14

 

 

 

 

 



 

 
 
 
 

 مقدمة

  



 ...................................................................................................مقدمة 

 
 
 

 ~ أ  ~

 مقدمة: 

المؤسسات    من  العديد  ترغب  حيث  الإسلامية،  المالية  المنتجات  أبرز  من  الإسلامية  الصكوك  تعد 
تمويل التقليدي نظرا لخلوها من المعاملات الربوية وتوفيرها الها كأداة تمويلية بدلا من أدوات  إستخدامية في  قتصاد الإ

 ات هذه المؤسسات. إستثمار للتمويل اللازم لمختلف 

ية التي تعتبر من الأمور الهامة التي تسعى  قتصاد ور بارز وفعال في تمويل التنمية الإكما أن لها د  
 لتحقيقها جميع الدول النامية والمتقدمة.

هذه    تصدر  حيث  بالصكوك  يتعامل  الذي  الإسلامي  للتمويل  المنتهجة  الدول  بين  من  السودان  تعتبر 
التمويل بالصكوك الإسلامية استحسانا وقبولا من    فكرةالأوراق المالية السودانية، وقد لاقت    ةالأخيرة من طرف هيئ

 طرف الجمهور.

 الدراسة إشكاليةأولا: 

تختلف عن باقي الأوراق المالية التقليدية بكونها تلتزم بأحكام الشريعة    ماليةالصكوك الإسلامية أوراق   
للتداول   ة اعتبارات من بينها القابلة للتداول والغير قابل  عدةالإسلامية في كافة مراحلها، وتتنوع هذه الصكوك حسب  

 ية. قتصاد والتي تساهم كلها في تمويل التنمية الإ

ية عائقا في جميع الدول سواء المتقدمة أو النامية،  قتصاد ويل التنمية الإتم  إشكالية لكن رغم ذلك تبقى   
 دراستنا على النحو التالي:  إشكاليةوبناء على ما سبق يمكن طرح 

 ؟ الاقتصادية الصكوك الإسلامية بمختلف أنواعها في تمويل التنمية  ما مدى مساهمة
 الدراسة ةلئسأثانيا: 

 : تاليةالمطروحة والإلمام بأهم جوانب موضوعنا نقوم بطرح التساؤلات ال لةسئالأ معالجةول 

 ما هي الصكوك الإسلامية؟ وما أنواعها؟  -

 ية؟ قتصاد النظريات الباحثة للتنمية الإ أهم ما هي -

 ية السودانية؟ قتصاد ما مدى نجاعة الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية الإ -

 ثالثا: فرضيات الدراسة

 : كمنطلق تاليةعلى الفرضيات ال  إعتمدناللدراسة وللإجابة على التساؤل الرئيسي والأسئلة الفرعية  
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 للتداول.   قابلةوغير  للتداول    قابلةصكوك  إلى    ، وتنقسمشرعيةلأحكام  تصدر وفقا    ماليةالصكوك الإسلامية أوراق    -

 وفقا لمعيار الزمن.  تقليدية  و  إلى حديثة ية تنقسمقتصاد نظريات التنمية الإ -

 ية بالصكوك الإسلامية نتائج معتبرة. قتصاد حققت التجربة السودانية لتمويل التنمية الإ -

 رابعا: أهداف الدراسة 

 تحقيق الأهداف التالية:إلى  نسعى من خلال هذه الدراسة 

 أنواعها وخصائصها.  همأ  وإبرازتعريف هذه الصكوك الإسلامية  -

 ية. قتصاد تبيان دور الصكوك في تمويل التنمية الإ -

التنمية الإ  -  ستخلاص ا  ةالواقع العملي السوداني، ومحاول  ية فيقتصاد الوقوف على دور الصكوك في تمويل 
 الدروس المستفادة منها.

 خامسا: المنهج المتبع: 

على    والإجابة  الدراسة  أهداف  والوصول  الإشكالية  لتحقيق  في  إلى    المطروحة  المذكورة  للمشاكل  حلول 
الأسئلة الفرعية، اتبعنا كلا من المنهج الوصفي لوصف متغيرات الدراسة المتمثلة في الصكوك الإسلامية والتنمية 

وفق المنهج التحليلي من خلال جمع البيانات وتبويبها إحصائيا وتحليلها وتفسيرها    إستخدامية، كما قمنا بقتصاد الإ
ية  قتصاد التنمية الإ  عجلةدفع  يجب توفر قدر معين من التسهيلات التي تساهم في    أنهعلى  رودان التي تنص    نظرية

 نحو الأمام. 

 السابقة: الدراساتسادسا: 

حول دور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية    الدراسات من الأبحاث و   مجموعةعلى  من خلال اطلاعنا   
 ية نذكر ما يلي:قتصاد الإ

، ية دراسة لبعض التجارب الدوليةقتصاددور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية الإبلعباس،   ةدراسة نادي -1
نقدي   إقتصاد ، تخصص  يةقتصاد الإوالتجارية وعلوم التسيير، قسم العلوم    يةقتصاد العلوم الإ  ةماستر، كلية  مذكر 

. حيث وضعت إشكالية الدراسة على النحو التالي:" كيف 2021/  2020،  ةمحمد بوضياف مسيل  ةوبنكي، جامع 
الصكوك  ةتبيان ماهيإلى  ية؟"، هدفت هذه الدراسةقتصاد تساهم الصكوك الإسلامية في تمويل مشاريع التنمية الإ

ن الصكوك أإلى    ية، وقد توصلت قتصاد ية وكذا تبيان مفهوم التنمية الإقتصاد الإسلامية وأهميتها في التنمية الإ
ية تمول عبر هذه الصكوك، كما قتصاد ن التنمية الإأتتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية و   ماليةالإسلامية أوراق  
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صكوك الإسلامية  ال  فكرةقبال كبير من طرف الدول الإسلامية والغير إسلامية على تطبيق  إأن هناك  إلى    توصلت 
 نجاح بريطانيا بشكل كبير في تطبيقها. إلى  هذا المجال، إضافةعالميا في  ةحيث تعتبر التجربة الماليزية رائد 

تجارب  -تفعيل دور الصكوك الإسلامية في تمويل مشاريع البنية التحتية  كثير وزهية فايد،و دراسة شهيرة ب -2
والتجارية وعلوم التسيير، قسم العلوم   يةقتصاد العلوم الإ  ةماستر، كلي ة  ، مذكر -الجزائر منها  إستفادةدولية وسبل  

 . 2018 -2017محمد البشير الإبراهيمي، برج بوعريريج،  ةنقدي وبنكي، جامع  إقتصاد ية، تخصص قتصاد الإ
التالي:  إشكاليةحيث وضعت    النحو  التحتية"  الدراسة على  البنى  الإستفادة من مشاريع  يمكن  "، هدفت ؟كيف 

يه الصكوك في تمويل مشاريع البنى التحتية د الصكوك الإسلامية وإبراز الدور الذي تؤ التعرف على  إلى    الدراسة
أن الصكوك إلى    وقد توصلت الدراسة  في إصدار الصكوك الإسلامية.  عالمية و   ةوكذا استعراضها لتجارب عربي

 نوعا واسعا، كما توصلت ها تتنوع ت أنيمكن تطبيقها والاستغناء عن أدوات التمويل التقليدية، حيث    ماليةهي أدوات  
 دولية في ذلك تجارب    ةأن للصكوك الإسلامية دور كبير وفعال في تمويل مشاريع البنية التحتية مستعرضإلى  

 .عديدة
دراسة لتجربتي ماليزيا   -بالجزائر    تطوير سوق الصكوك الاسلاميةدراسة لعماري نسيمة، بن الضيف أحلام،  3-

، مذكرة ماستر، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، شعبة علوم -والسودان وسبل الإستفادة منها
 .2019- 2018 التسيير، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برج بوعريريج،

الي:" كيف يمكن إنشاء سوق للصكوك الإسلامية بالجزائر؟". هدفت حيث وضعت إشكالية الدراسة على النحو الت
هذه الدراسة إلى التعرف والتعريف بالصكوك بمختلف أنواعها وكذا إبراز مدى مساهمة الصكوك الإسلامية في 
تمويل الإقتصاد ككل، كما عملت هذه الدراسة على توضيح أهم الجوانب التي تؤثر عليها الصكوك في الواقع 

إبراز مدى إمكانية إستفادة العم المجال ومحاولة  بتجربتي ماليزيا والسودان في هذا  الدول مستعينة  لي لمختلف 
 .جزائر منهاال

وقد توصلت هذه الدراسة إلى أن الصكوك الاسلامية تلعب دورا كبيرا في الإقتصاد ككل نظرا لتنوعها وأن هذه 
ا توصلت هذه الدراسة في نهايتها إلى أن الصكوك تتنوع  الصكوك عموما تنقسم إلى ثلاث مجموعات رئيسية، كم

عالميا، كما أن تجربة السودان حققت نجاحا في   تنوعا واسعا في تجربة ماليزيا التي تعتبر رائدة في هذا المجال
العمل المصرفي الإسلامي بشكل عام، وفي نهاية هذه الدراسة تم التأكد من أن الجزائر إذا أرادت تطوير الصكوك 

 .في سوقها لابد من توفير مجموعة من المتطلبات لتهيئة البيئة الملائمة
دراسة تطبيقية على سوق   - دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية  دراسة محمد غزال،   -4

الأعمال   ، مذكرة ماجستير، كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، تخصص إقتصاديات -الأوراق المالية الماليزية
 .2013 -2012عباس، سطيف،  ات والتجارة الدولية، جامعة فرح
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حيث وضعت إشكالية الدراسة على النحو التالي:" ما هو دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية؟"، 
ات المالية هدفت هذه الدراسة إلى إبراز دور الصكوك في سوق الأوراق المالية وتوضيح الفرق بينها وبين الأدو 

التقليدية وكذا تبيان دور هذه الصكوك في إيجاد أدوات تمويلية حديثة ومتنوعة للشركات والحكومات، كما هدفت  
 .إلى إلقاء الضوء على التجربة الماليزية في هذا المجال مستعرضة لأهم خصائصها

والموافقة لأحكا الحديثة  الأدوات  أهم  الصكوك من  أن  إلى  الدراسة  توصلت  الشريعة الإسلامية في سوق وقد  م 
الأوراق المالية والتي بدورها ستحل محل الأدوات المالية التقليدية الربوية، كما توصلت هذه الدراسة في نهايتها إلى 
أن التجربة الماليزية حققت وما زالت تحقق نتائج مبهرة في مجال التمويل بالصكوك الإسلامية معلنة أنه يجب 

 .ية الأخرى أن تعمل على تطوير هذه الصكوك مستقبلاعلى الأسواق التقليد 
مريم،   -5 هرامزة  الإقتصادية  دراسة  التنمية  تمويل  في  ودورها  الإسلامية  الإقتصاد   -الصكوك  حالة  دراسة 

، مذكرة ماستر، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، قسم العلوم الإقتصادية، تخصص -السعودي
 .2013- 2012، قالمة،  1945ماي  08مالية، جامعة نقود ومؤسسات 

التنمية  تمويل  في  الإسلامية  الصكوك  مساهمة  مدى  ما   " التالي:  النحو  على  الدراسة  إشكالية  وضعت  حيث 
الإقتصادية؟"، هدفت هذه الدراسة إلى التعرف على التنمية الإقتصادية في المنهج الإسلامي وما يميزها عن التنمية 

الفكر التقليدي وكذا التعرف على الصكوك بمختلف أنواعها والوقوف على أهم المبادئ الشرعية   الإقتصادية في
هذه الدراسة إلى التعرف على مختلف مخاطر الصكوك و طرق التحوط منها،    هدفت ، كما  هاالتي تحكم إصدار 

  .مختلف الأسواق و كذا التعرف على مختلف التحديات التي تواجه الصكوك الإسلامية و طرق تطويرها في
التنمية الإقتصادية في المنهج الإسلامي تعمل على النهوض بمختلف جوانب الحياة    أن   و قد توصلت الدراسة إلى

الصكوك أداة تمويلية مفيدة لتمويل مشاريع البنية التحتية و   الإقتصادية و حتى الغير إقتصادية، و كذا إعتبار
المشروعات التنموية الكبرى، كما توصلت الدراسة إلى أن تعدد هياكل إصدار الصكوك من شأنه أن يوفر حلول 
للحكومات و الشركات و في النهاية توصلت هذه الدراسة إلى أن متطلبات نجاح التنمية الإقتصادية تحتاج أساسا  

 إلى ترشيد إستخدام الصكوك الإسلامية نحو الإستثمار في مختلف القطاعات الإنتاجية في الإقتصاد.
و يعد بحثنا هذا مكملا لهذه البحوث و الدراسات السابقة و مرجعا للبحوث الآتية في قادم السنوات و ما 

ر شمولية، و رغم سعينا فعلا للخروج ببحث أكث    الدراسات   يميزه عن باقي البحوث أنه يعمل على دمج كل هذه
   :ن بحثنا يختلف عنها في ما يليأللإلمام بكل متغيرات هذه البحوث إلا 

  .ذا أنواع و كل هذه المتغيرات كتم التوسع أكثر في كل ما يتعلق بالصكوك من تعاريف و خصائص و  -1
  .الدقيقتم عرض أهم الضوابط الشرعية التي تحكم إصدار الصكوك بالتفصيل  -2
قمنا بالتوسع أكثر في متغير التنمية الإقتصادية حيث عرضنا أهم النظريات الباحثة فيه في الفكر التقليدي و   -3

  .كذا الباحثة فيه في الفكر الحديث، أي أننا عرضنا التنمية الإقتصادية منذ ظهورها أول مرة إلى يومنا هذا



 ...................................................................................................مقدمة 
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التنمية الإقتصادية بإستخدام الصكوك بصفة أكثر شمولية حيث تم عرض التجربة السودانية في مجال تمويل    - 4
قمنا بعرض تمويل البنى التحتية و كذا تمويل عجز الموازنة بإستخدام الصكوك، كما قمنا بعرض مساهمة الصكوك  

 في تطوير سوق الخرطوم للأوراق المالية. 
 سابعا: تقسيمات الدراسة

وثلاث    ةمقدمإلى    الدراسة وتحقيق أهدافها، وللإلمام بالموضوع قمنا بتقسيم الدراسة  إشكاليةللإجابة على   
 وكانت كالتالي: ةفصول وخاتم

الفصل الأول تناول الصكوك الإسلامية وتأصيلها النظري وهذا من خلال ثلاث مباحث، حيث عالج   
 لثاني فتناول أنواع الصكوك الإسلامية، المبحث اأما    حول الصكوك وتأصيلها النظري   عامةالمبحث الأول مفاهيم  

 فيما يتعلق بالمبحث الثالث فقد تناولنا فيه الصكوك كأداة للتمويل. أما 
ية وهذا من خلال مبحثين أساسيين  قتصاد موضوع التنمية الإ  معالجةالفصل الثاني فقد خصصناه لأما   

المبحث الثاني فقد خصص لدراسة تمويل أما    يةقتصاد حيث تناولنا في المبحث الأول النظريات الباحثة للتنمية الإ
 ية. قتصاد التنمية الإ
ية  قتصاد حول دور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية الإ  ةوقد ركز الفصل الثالث على دراسة تطبيقي 

الفصل  دولةفي   هذا  وقد قسم  قراءإلى    السودان،  بعنوان  أولها كان  مباحث  السودانية،  ة ثلاث  التجربة  أما   في 
ية، وفيما يخص المبحث قتصاد السودان للخدمات المالية في التنمية الإ  شركةالمبحث الثاني فتناولنا فيه تقييم دور  

 ية. قتصاد الثالث فقد عالجنا فيه إصدارات الصكوك الإسلامية في السودان ودورها في تحقيق التنمية الإ
 . عامة  ةضع خاتموفي نهاية دراستنا هذه قمنا بو 

 



 

 
 
 
 

 : ول الفصل الأ 
            يةسلامالإ الصكوك

- النظري  صيل أالت -
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 تمهيد:

عن الأدوات المالية ب  لقد جاءت المؤسسات المالية وكذا البنوك الإسلامية لتوفر للمسلمين البديل المناس
تماما من الفوائد الربوية، حيث كان لهذه   ةعرفت باسم الصكوك والتي تعتبر خالي  أداة الربوية، حيث قامت بإصدار  

اعتبارات وتخضع كلها    عدةالأخيرة دور فعال في تنشيط سوق الأوراق المالية، وقد تنوعت هذه الصكوك حسب  
 لضوابط وأحكام الشريعة الإسلامية. 

روقات  هم الفالصكوك وكذا أنواعها، مستعرضين لأ وعليه سنعرض في هذا الفصل أبرز المفاهيم المتعلقة ب 
 بينها وبين الأدوات المالية التقليدية الربوية. 

 ثلاثة مباحث وهي كالتالي: إلى  وقد قسمنا هذا الفصل

 الصكوك حول  يمهمفا:  ولالمبحث الأ 
 كالتالي يهو  مطالب  أربعةإلى  المبحث  ذاه  بتقسيم قمنا وقد  

 الإسلامي العالمي  نظرة عامة حول الإقتصاد: ولالمطلب الأ 
إلى   ب يحتوي الإقتصاد الإسلامي العالمي على عدة أصول تعمل على التمويل، و قد قسمنا هذا المطل

 1ثلاث فروع رئيسية و هي: 
 الفرع الأول: توزيع أصول التمويل الإسلامي 

 حيث أن الشكل التالي يوضح توزيع هذه الأصول بنسب متفاوتة. 
 توزيع أصول التمويل الإسلامي  (:01لشكل رقم )ا

 (ICD, Thomson Reuters, 2017, p 29) المصدر:

 
1 , 2017, p 29Thomson ReutersICD,  
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من خلال الشكل السابق الذي يوضح أصول التمويل الإسلامي نلاحظ أن المصارف الإسلامية تحظى  
% من إجمالي أصول التمويل الإسلامي ثم تليها الصكوك الإسلامية 72بالنصيب الأكبر حيث وصلت نسبتها إلى  

%، 4%، ثم كل من الصناديق الإسلامية والتكافل بنسبتي  6% ثم المؤسسات الإسلامية الأخرى بنسبة  16بة  بنس 
 % على التوالي. 2

 الفرع الثاني: نمو أصول التمويل الإسلامي 
حيث يقدم الشكل الموالي نمو هذه الأصول بمرور الزمن، كما تضمن أيضا توقعات النمو لهذه الأصول  

 . 2022-2017متدة مابين  خلال الفترة الم
 نمو أصول التمويل الإسلامي  (:02الشكل رقم )

 

 (ICD, Thomson Reuters, 2017, p 11) المصدر:

الفترة    حيث    2016- 2012من خلال الشكل أعلاه الذي يوضح نمو أصول التمويل الإسلامي خلال 
تريليون دولار أمريكي كأعلى نسبة مسجلة، كما   2,2إلى    2016ليصل في سنة  نلاحظ تزايد معدل النمو تدريجيا  

تريليون    3,7إلى    2022بشكل مستمر ليصل في سنة    2022- 2017نلاحظ تزايد النمو المتوقع خلال الفترة  
 دولار أمريكي تقريبا. 

 الفرع الثالث: أداء المصارف الإسلامية حسب المنطقة 
بر كافة دول العالم، حيث أن الجدول التالي يقدم أبرز المناطق و الدول تتوزع المصارف الإسلامية غ 

 التي تنتشر فيها هذه المصارف، مرفقا بأداء هذه الأخيرة في الدول التي تتواجد فيها.
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 أداء المصارف الإسلامية حسب المنطقة (: 01رقم ) جدولال

مجموع الأصول )مليون   المنطقة 
 د.أ( 

الإسلامية/  عدد المصارف 
 النوافذ الإسلامية

الحصة من مجموع  
 الأصول

دول مجلس التعاون 
 الخليجي 

795،673 101 37% 

باقي دول منطقة المينا  
(MENA) 

511،254 153 30% 

 % 11 81 200،242 جنوب شرق آسيا 
 %13 65 46،963 جنوب آسيا 

 %1 34 42،630 أوروبا 
 % 0،30 44 1،694 جنوب الصحراء -إفريقيا 
 %0 6 324 أمريكا

 % 0،10 10 101 باقي دول آسيا 
 (ICD, Thomson Reuters, 2017, p 33) المصدر:

من خلال الجدول السابق الذي يوضح أداء المصارف الإسلامية حسب المنطقة، نلاحظ أن دول مجلس   
مصرف إسلامي، ثم تليها    101من مجموع الأصول كأعلى نسبة ب    %37التعاون الخليجي تتربع على نسبة  

 %11بنسبة    مصرف إسلامي، ثم دول جنوب شرق آسيا  153و بإجمالي    %30باقي دول منظمة المينا بنسبة  
مصرف. بينما كانت نسب   65و   %13مصرف إسلامي، و قد كانت نسبة جنوب آسيا أعلى منها بنسبة   81و 

إفريقيا أوروبا،  )  -كل من  آسيا من مجموع الأصول  دول  باقي  و  أمريكا  الصحراء،  ، %0.30،  %01جنوب 
 ( على التوالي.10،  06،  44، 34( على التوالي، و بعدد مصارف ) 0.10%، 00%

 
  الصكوكإلى  الحاجة: ثانيالمطلب ال     

  مناسب   كبديل  الشريعة  علماء  طرف  من  هلاقت  الذي  تمامهالإ  ذلك  بعد   يةإسلام  صكوك  طرح  فكرة  تعود 
 بالفوائد   تتعامل  التي  السندات   وكذا  الأسهم  اهفي  داولتت  الفترة  تلك  في  ةماليال  اقسو حيث كانت الأ  الربوية،  للسندات 

 اق أسو   كافة  الربوية   الأوراق  هذ ه  مست   فقد   ية،سلام الإ  الشريعة  أحكام   و   لقواعد   تماما  منافية  اهبدور   والتي  الربوية
  من   ويخلو   يةسلام الإ  شريعتنا   أحكام  مع   يتناسب   بديل إلى    الماسة   الحاجة  رت هظ  لذلك  يةسلامالإ  الدول  مختلف

 1الربوية. والسندات  لأسهمل كبديل يةسلامالإ بالصكوك  يسمى ما رهفظ الربوية، المعاملات  كل

 
،  -سوق الأوراق المالية الماليزية علىدراسة تطبيقية -، دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية محمد غزال 1

 . 78ص   ،2013-2012الأعمال و التجارة الدولية، جامعة فرحات عباس، سطيف،   رسالة ماجستير، تخصص إقتصاديات
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  ية سلامالإ الصكوك نشأة عن نبذة: أولا
 يسلامالإ  قتصاد لإل  ول الأ  العلمي  المؤتمر  في  للبحث   طرحت  فكرةإلى    الأمر  بداية  في  الصكوك  نشأة  تعود 

 ية ستثمار الإ  للصكوك  يةولالأ  الصورة   بلورت   التي  دراسةال  تلك   أبرزها  كانت   ت حاولام  عدة  ذلك  تبع  ثم,  1976  عام
 البنك   إنشاء  مشروع  ضمن  هقدم   الذي  المقارضة  سندات   هبحث   في  حمود   سامي  الدكتور  هاقدم  والتي  يةسلامالإ
 أساس  على تقوم   التي القرض  لسندات  يسلام الإ البديل إيجاد  منها المقصود  وكان 1987  عام الأردن ب  يسلامالإ

 أراضي   عمارإ   في  منها   ستفادةللإ  الأردن  في  وقافالأ  وزارة  على  عرضت   حينما  الفكرة  هذه  تطورت   وقد   الفائدة
 مكامل   تصورب  خرج  الذي  1988  سنة  بجدة  الرابعة  هدورت  في  يسلام الإ  الفقه  مجمع  على   عرضت   م ث,  وقافالأ

 فتح   والذي  ستثمارالإ  وسندات   المقارضة  سندات   شأنب(  4/5)    30  رقم  القرار  اهبموجب  أصدر  شرعية  وبضوابط
 . الحديثة الصيغ هذه  على  تبنى صكوك صدارلإ يةسلامالإ ةماليال والمؤسسات  الشركات  أمام الباب 
 ية سلامالإ الصكوك إنشاء فكرة تبلورثانيا: 

  عمليات   يةبدا  عند   زياماليب  1983  سنة  هاإصدار   تم  التي  ستثمارالإ  شهادات أو    الصكوك  إنشاء  يعود    
 من   المصدرة  فائدة  بمعدلات   حكومية  سندات   تملك  عن  الأخير   هذا  عزوف  بعد   زيا،مالي   في  يإسلام  بنك  إنشاء
 التعامل   نحو  خطوة  أولك  بذلك  لتكون   الربوية،  الفائدة  من  خالية  إستثمار  شهادات   إصدارهب  المركزي،  البنك  طرف

 . اهمراحل ىأول في يةسلامالإ بالصكوك
 سبيل  في  وهذا  يةسلامالإ  الدول   بعض   في  تتبلور  يةسلام الإ  يةستثمار الإ  الصكوك  إصدار  فكرة  ت أوبد   

 هذه   بين  ومن  الحيوية  ت آالمنش  لبناء  اللازمة  موالالأ  وتوفير  العام  فاقالإن  وتعزيز  ميزانيتها،   في  العجز  مواجهة
 .وغيرهم أندونيسيا ،الإمارات البحرين،  باكستان، السودان، من كل الدول

  ية إسلام  وغير  يةإسلام  دول  عدة  في  ةالأخير   السنوات   في  ونوعيا  كميا  تطورا  الصكوك   إصدار  وعرف  
  بالصكوك   التعامل   فكرة  ةد ازي   امهكإس  الرسالة  هذه  تأتيو   الصدد،  هذا  في  الدراسات   من  المزيد إلى    يدفع  مما
 . هتبيان حاولن  ما وهذا يةسلامالإ

 لكتاب   هاإصدار   خلال  من ((AAQIFI  يةإسلام  ةماليال  للمؤسسات   والمراجعة  المحاسبة  هيئة  عملت   وقد    
  ية ولالأ  المبادئفيه    حددت   حيث (  17  رقم  البند )  ية سلامالإ  بالصكوك  خاص   بند   بتخصيص   الشرعية  المعايير

 وفرت   وبذلك  بالصكوك  الخاص   المعيار  إصدار  تاريخ  حتى  ابتكارها  تم  التي  الصكوك  أنواع  جميع  داولوت  صدارلإ
AAQIFI   ةماليال  الخدمات   مجلس  قام  كما  الصكوك،  إصدار  عمليات   في  كمرجع  هاإعتماد   يتم  أسسو   ضوابط 

 .والتصكيك صكوكلل  المال رأس كفاية متطلبات  معيار إصدارب  يةسلامالإ
 . يةسلامالإ الشريعة أحكام توافق تكن لم التي الربوية السندات  محل رسميا الصكوك حلت  كذاهو   
 

 والسندات الأسهم وبين اهبين الفرق  وكذا  ومنافعها اهخصائص الصكوك، تعريف: لثالمطلب الثا
  بها   تتميز  التي  والمنافع  الخصائص   أهم  وكذا  للصكوك  المختلفة  التعاريف  تقديمب  هذا  مطلبنا  في  قمنا  وقد 

 .والسندات  الأسهم وبين هابين الفرق  بعرض  قمنا كما ة،ماليال دوات الأ من غيرها  عن
 الصكوك تعريف: ولالأ  الفرع 
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 القسم  فيأما    للصكوك،  العامة  التعاريف  ولالأ  القسم   في  عرضنا  حيث   قسمينإلى    الفرع  هذا   قسمنا  وقد  
 1. والمنظمات  الهيئات  مختلف حسب  للصكوك تعاريف  قدمنا الثاني

 الصكوك حول عامة تعاريف: أولا
 مخاطر   ذات   اأنه  ب   وتتسم  دوري   لدخل  مولد   لأصلحملتها    ملكية  تثبت   داولللت  قابلة  مدة  ذات   ةمالي  راقأو   هي  أ.

 . للتوقع قابل إيراد و  متدنية
 الحصول  أجل من تجاري  مشروع في هتقليب المراد  المال ملكية في شائعا حقا لصاحبها تثبت  ةمالي راقأو  هي .ب

 . رباحالأ على
  لها   المنشئة  ت هاالج  عن  ةماليال  الذمة  مفصولة  ةمالي  صكوكإلى    شرعا  المقبولة  صولالأ   تحويل  عملية  هيج.  

  محدد أو    محدد   غير  بعائد   محددة  جالآ  وذات   أعيان  غالبة  محلها  تكون   أن  شريطة  ةماليال  سوق   في  داولللت  وقابلة
 .المخاطر من خاليا ليس ولكن

 حقوق أو    خدمات أو    منافعأو    أعيانأو    أصول  في  شائعة  ملكية  حقوق   تمثل  القيمة  متساوية   ةمالي  راقأو   هي  د.
 صافي   في  حملتها  ويشترك  فيها،  بالاكتتاب   حصيلتها  استخدامو   هاإصدار   عند   كلهاأو    هابعض  من  خليطأو    ةمالي

 . تمثلها التي الموجودات  وخسائر أرباح
 تفصل   وضوابط،  شرعية  عقود   بموجب   تصدر  ية،إسم  شهادات أو    وثائق  شكل  في  يةإسلام  ةمالي  أدوات   هي  ه.

أو    منافعأو    حقيقية  أصولإلى    مستندة  الصكوك  وتصدر  ها داولوت  تهاإدار   شروط  العقد   ويحدد   ومصدريها  مالكيها
 . داولللت قابلة وهي والمنافع والخدمات  صولالأ  هذه في جزئية ملكية لصاحبها وتعطي خدمات 

 والمنظمات  الهيئات حسب الصكوك تعريف: ثانيا
 لنسبة   ملكية  حق   صك  كل  يمثل  شهادات   هي  :يةسلامالإ  ة ماليال  الخدمات  مجلس  طرف  من  الصكوك  تعريف  .أ

 في   الموجودات   تكون   وقد   وغيرها  العينية  الموجودات   من  مختلفة   بمجموعةأو    العينية  الموجودات   في  شائعة  مئوية
 .يةسلامالإ الشريعة حكاملأ وفقا معين ي إستثمار  نشاطأو  محدد  مشروع

 القيمة   متساوية   ةمالي  شهادات أو    وثائق  إصدار  هي  :الدولي  يسلام الإ  الفقه  مجمع  طرف  من  الصكوك  تعريف   .ب
 فعلا   قائمة(  والديون   والمنافع  الأعيان   من  خليطأو    حقوق   منافع،   ،)أعيان  موجودات   ملكية  في  شائعة  حصصا  تمثل

 . ةأحكام وتأخذ  شرعي عقد  وفق وتصدر الاكتتاب  حصيلة  من أنشاؤها سيتمأو 
  الهيئة   هذه  أطلقت   لقد :  يةسلامالإ  ةماليال  للمؤسسات  والمراجعة  المحاسبة  هيئة  طرف  من  الصكوك  تعريف  ج.

 في  وعرفت   والسندات   الأسهم  عن  لها  تمييزا  وذلك  يةسلامالإ  الصكوك  من  بدلا  يةستثمار الإ  الصكوك  إسم  عليها
 حصصا   تمثل  القيمة   متساوية  وثائق  اأنه   ب   يةسلامالإ  للصكوك  الشرعية  المعايير  كتاب   من(  17)رقم    المعيار

 بعد   وذلك  خاص   ي إستثمار   نشاطأو    معين  مشروع  موجودات   فيأو    خدمات أو    منافعأو    أعيان   ملكية   في   شائعة
 .ةأجل من ت أصدر  فيما هاإستخدام وبدء الاكتتاب  باب  وغلق الصكوك قيمة تحصيل
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 القيمة   متساوية  ةمالي  راقأو   هي  يةسلامالإ  الصكوك  إن  القول  يمكننا  لها  تطرقنا  التي  التعاريف  مختلف  خلال  من  ●
 التمويل   صيغإلى    ستناداا  شرعي  عقد   أحكام  وفق  وتصدر  صولالأأو    الموجودات   ملكية  في  شائعة  وحصة

 1. يةسلامالإ
 ومنافعها يةسلامالإ الصكوك خصائص: الثاني الفرع

  عن   بها  تمتاز  أخرى و   التقليدية  دوات الأ  من  غيرها  مع  عامة  خصائص   في  يةسلامالإ  الصكوك  تشترك   
 2. جاذبيتها من  زادت   منافع لها كما هاداولت  واتساع انتشارها في ت ساهم خرى الأ ةماليال دوات الأ
 

 ية سلامالإ الصكوك خصائص: أولا
 : يلي  فيما توضيحها  يمكن   
 مع   عينة  الصك  في  مكتوبةأو    صدارالإ   نشرةأو    القانون   هايحدد :  محددة  ية إسم  قيمة  لها  ستثمارالإ  صكوك  .أ

 . عليها الأطراف اتفاق يتم  الربح من شائعة بنسبة العائد  تحديد 
 حصصا   تمثل   انهلأ   عليها  ومسجلة  محددة  القيمة  متساوية   بفئات   الصكوك  تصدر:  القيمة  متساوية   وثائق  تمثل  .ب

 لتيسير   وذلك  خاص   ي إستثمار   نشاطأو    معين  مشروع  موجودات أو    خدمات أو    منافعأو    أعيان  ملكية  في  شائعة
 . الصكوك هذه داولوت شراء

 أصول   في  شائعة  لحصة   ملكية  تمثل  يةستثمار الإ  الصكوك  أنأي  :  الموجودات   في  شائعة  حصص   ملكية  تمثل  .ج
  تكون  قد  صولالأ وهذه للسندات، بالنسبة  شأنال هو كما مصدرها  ذمة في دينا  تمثل  ولا  عائد أو  ربحا تدر الشركة
  إستثمار   شركة  فيأو    صناعيأو    تجاري   مشروع  في  موالالأ  حصيلة  وتستثمر  خدمات أو    أعيان  منافعأو    أعيانا

 والحق   ييندار الإ  المسؤولين  على  الدعوى   ورفع  الرقابة  في  الحق  الصك  لمالك  كما  ذلك،  كل  من  مزيجا  يكون   وقد 
 جاء   بما إلا  التصفية  عند   المشروع  أصول  واقتسام  فيها  والتصرف  الصكوك  عن  والتنازل  ات حتياط والا  رباح الأ  في

 .صدارالإ  نشرة حسب  ذلك بخلاف
  الربح   من  حصة  على  ي ستثمار الإ  الصك  حامل  يتحصل:  والخسارة  الربح  في  المشاركة  على  تقوم  الصكوك  .ح

 شبيهة   كانت   والا  مسبقا  معلومة  محددة  قيمة  على  وليس  صدارالإ  نشرة  عليه  نصت   ما  حسب أو    ملكيته  حسب 
 الصك   صاحب   يلتزم  حيث   يةسلام الإ  ةماليال  للقواعد   المشاركة  مبدأ  حسب   الوقت   نفس  وفي  التقليدية  بالسندات 

 في   يشارك  حصته  حسب   كل  الصكوك  فحملة  للخسارة،  المشروع  تعرض   حال  في  كاملة  ستثمارالإ  أخطار  بتحمل
 . المال تلفأو  لاكه
 ي سلامالإ  تمويلال  صيغة  حسب   شرعي  عقد   وفق  يةسلامالإ   الصكوك  تصدر:  شرعي  عقد   وفق  تصدر  الصكوك  .د

 أحكام   هاوتحكم  التمويلية  الصيغةأو    العقد   ختلافإب  الصكوك  أنواع  وتختلف  الصكوك  من  نوع  اقابلهي  صيغة  فكل

 
 .على التعاريف السابقة عتمادبالإالطلبة،  إعدادمن  1
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 من   أهم سو   ما  ذلك  على  ويقاس  والإستصناع  والسلم  والمشاركة  كالمضاربة   العقد أو    الصيغة  بتلك  متعلقة  وضوابط
 . العقود 

 حلال  ها نشاط  نأ  أي  الربا  من  تعاملاتها  خلو  أي:  يةسلامالإ  الشريعة  أحكام  مع  يةستثمار الإ  الصكوك  اتفاق  .ه
 المجمعة  موالالأ  رؤوس  إستثمار  وإلزامية  الفائدة  معدل  على  مبنية  عوائد   وفق  تتعامل  لا  فهي  الشرعية،  الناحية  من
  وان   ية،سلامالإ  الشريعة  مبادئ  مع  متوافقة  يةإستثمار   لمشاريع  إنشاء  في  الصكوك  هذه  في  الاكتتاب   حصيلة  من
 .منها المحققة  رباحالأ ولا هاداولت  ولا هاإصدار  يجوز فلا ذلك يتحقق لم
 والمصاريف   التكاليف  مجموع  بذلك  ويقصد :  الصك  في  الممثلة   صولالأ   ملكية  على  المترتبة  الأعباء  تحمل  .ع

 الصك   حامل  على  تقع  فهي  هاعن  المترتبة  والتبعيات   ومنافع  أعيان  من  المصككة  صولالأ  ملكية  على  المترتبة
 . المستفيد  على وليس

 . يمنعهاأو  ذلك من يحد  ضابط يوجد  لم ما: مبدأال حيث  من داولللت قابلة ستثمارالإ صكوك .ك
 تسييلها   في  الجهة  هذه  ترغب   حيث :  الحقوق أو    المنافعأو    صولللأ  مالكة  جهة  من  تصدر   ستثمارالإ  صكوك  .و

 .للاقتراض  وليس ستثمارللإ حصيلتها تجميعأو 
 تحل   بذلك  فهي  وحكومات   شركات   من  بالصكوك  المتعاملين  امإهتم  زاد   حيث :  للسندات   بديلة  ستثمارالإ  صكوك  .ي

 جعل   المتزايدة  التمويلية  الحاجات   وتلبية  ة ماليال  للوساطة  وصلاحيتها  مرونتها  ومع  لها  البديل   وتشكل  السندات   مكان
 : منها دواراأ تلعب  منها

 . النقدية السياسة في للتحكم أداة / 1
 . المركزية البنوك مع يةسلامالإ البنوك  لتعامل فاعلة أداة / 2
 .هاأنواع بمختلف  المشاريع لبناء والشركات  للحكومات  التمويلية  الحاجات  لسد  فاعلة أداة / 3
 .موالالأ فوائض  لاستيعاب  فاعلة يةإستثمار  أداة / 4

 الصكوك  منافع: ثانيا
 :هاإصدار  على  والإقبال الصكوك انتشار على ساعدت   التي المزايا بين من  

 كانت   حكومة  واحدة  جهة  تمويلها  تطيق  لا  التي  الشركات   لعديد   الكبيرة  المشاريع  لتمويل  الصيغ  أفضل  من  تعتبر  .أ
 توزيع   في  التوازن   من  نوع  خلق  في  ساهمت  أنهاكما    الشركات،  أصول  لتسييل  وسيلة  أفضل  أنهاكما    شركة،أو  

 .والعائد  المخاطر
 في   ويرغبون   مربحة  مشاريع  في  همأموال  فائض   توظيف  يريدون   الذين  للمستثمرين  جيدة  يةإستثمار   قناة  تقدم  .ب

 .للثروة العادل التوزيع في ساهمت  وسيلة فهي اإليه يحتاجون   عندما  بسهولة همأموال  يستردوا أن نفسه الوقت 
 يةإسلام  ةمالي  سوق   لتطوير  المناخ  تهيئة  طريق  عن  يةسلامالإ  ةماليال  المؤسسات   سيولة  ةدار لإ  جيدا  أسلوبا  تقدم  .ج

 .الحلال ستثمارالإ في  الراغبة موالالأ اجتذاب  على   يساعد  ما الصكوك وتسييل داولت  من عنة  ينتج وما
 دوات الأ  من  وتعتبر  حكومات أو    مؤسسات أو    أفراد   المستثمرين  من  ممكن  عدد   أكبر  إشراك  الصكوك  يتيح  .د
  الرقابية   للهيئات   يةحتياط الا  الإجراءات   بسبب   وذلك  المتعاملين  وجمهور  المؤسسات   من  للكثير  أمنا  كثرالأ  ةماليال

 .المصدرة المؤسسات  على ةماليال اقسو للأ
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 اق أسو   تقريب   في  فعال  بشكل  ساهم ت  الدولية  الشبكات   خلال  من  الحديثة  المعاملات   لتكنولوجيا  الجيد   الاستغلال  .ه
 . الدولية المال
 خرى الأ ةماليال الأوراقو  الصكوك بين الفرق :  الثالث الفرع

  الوحدات   وكذا  والسندات   الأسهم  من  وكل  الصكوك  بين  الفروقات   أهم  على  الفرع  هذا  في  سنتعرف  حيث    
 1ية ستثمار الإ
 الأسهم و  الصكوك بين الفرق : أولا

 فيه  يختلفان  ومافيه  يتفقان ما ذكر علينا  يستوجب   الأسهمو  يةسلامالإ الصكوك بين للمقارنة   
 
 : الشبة أوجه .أ

 مشروع   في  ةساهمالم  أجل  من  يصدر  لعائد،  ر د م  موجود   حقيقي   لأصلملكية    يمثلان  الأسهمو   الصكوك  من  كل/  1
 . مربح

 .للصكوك المصدرة الشركة أصول في  مشاعة لحصة تملك إثبات  وثيقة اهممن كل يمثل/ 2
 في   وذلك  ي ستثمار الإ  المشروعأو    الشركة  أصول  صافي  في   المملوكة  الحصة  مقام  والصك  همالس  من  كل  يقوم/  3

 .التصرف حرية  أي داولوالت والشراء البيع والحيازة، والقبض  التسليم
 :الاختلاف أوجه .ب
  وما   العالية  المخاطر  ذات   الأسهمب   مقارنة  معين   أصل  مقابل  تصدر  هالكون  المخاطر  قليلة   ةمالي   ورقة  الصكوك/  1

 .ككل الشركة داءلأ نتيجة ةماليال اقسو الأ في الواحد  اليوم في تقلبات  من هتعرف
 الشركة   لهذه  ممول  الصك  فحامل  لها  المصدرة  الشركة  جهة   من  الميزانية  خارج  تمويل  أداة   الصكوك  تعتبر/  2

 .الشركة مال رأس من معلومة شريك  ملكية حصة تمثل بينما المصكك، لأصلا بحسب 
 التصفية   بعد   إلا   ه نصيب  يستوفي  لا  همالس  فحامل   صالحة  تبقى  حتى   معين  بزمن  محددة  غير  الشركات   أسهم /  3

 بحسب   مالها  رأس  واسترداد  هابإطفائ  يتهاها ن  في  تسترجع  معينة   بآجال  محددة   فهي  الصكوكأما    للشركة،  الكاملة
 . المستعملة الصيغة

 ولا   الانتخاب   في  لا  الحق  همل   فليس  الصكوك  احاملو أما    ، ةدار الإ  مجلس  انتخاب   في  الحق   همل  الأسهم  احاملو /  4
 .المشاركة

 والسندات الصكوك بين الفرق : ثانيا
 : يلي فيما والسندات  الصكوك بين والاختلاف  هالشب أوجه تتمثل   
 : هالشب أوجه .أ

 كما  خاصة،  شركات أو    حكومية  ت هاالج  مختلف  تمويل  هاغرض  ها،داولت  يمكن  ةمالي   راقاأو   تعتبر   ا همكلا/  1
 .يقتصاد لإا الوضع اراستقر  في دورا  يلعبان اهمف ة،داولالمت النقدية السيولة حجم في تتحكمان
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  مدعومتان أو    مضمونتان  اهمكون   كبير  اراستقر   وذات   المخاطر  متدنية  ةمالي ال  الأوراق  ضمن  تصنف  اهمكلا/  2
 . طويل جللأ  همأموال إستثمار يريدون  الذين ئكول لأ جاذبية ذات  يجعلها مما أصولب

 :الاختلاف أوجه .ب
  أصول ب  مرتبط  عيني  الصك  صاحب   فحق  ي،إستثمار   مشروع   أصول  ملكية  في  معلومة  حصة  يمثل  الصك/  1

 .مصدرة  ذمة في دينا يمثل السند  بينما الشركةأو  المشروع
 صول لأ  ي ستثمار الإ   النشاط  عوائد   من  ةتأتيم  هي  وإنما  ية،سمالإ  القيمة  على  بفوائد   ليست   الصكوك  ات إيراد /  2

 عملية )  هايملكون  التي  صولالأ  من  يراد الإ( أو  الصكوك  إصدار  عملية  من  المجمعة  موالالأ  إستثمار)  الصكوك
 .هأجل   انتهاء  عند أو    مسبقا  مدفوعة  فائدة  على  حاملها  ويحصل  نقدي  دين  حق  للسندات   حين  في(  صولللأ  تصكيك

 أساس  على مهيكلة مباحة ةمالي  ورقة والصكوك محرمة ة مالي  راقأو  الربوية السندات  كون  الفروق  أهم بين من/ 3
 . يسلامالإ التمويل صيغ من صيغة وفق شرعي عقد 

 المعلنة  المحددة   الفوائد   اإليه  مضافا  ،عليه  المدفوعة  يةسمالإ  للقيمة  همالك  يستحق  السند   استحقاق  موعد   في/  4
 أعمال   بنتائج  الصك  مالك  تأثر  بخلاف  الشركة  أعمال  بنتائج  ولا  للمصدر  ماليال  بالمركز  يتأثر  لا  فهو  مسبقا  هاعن

 . المحققة رباحالأ في يشارك  كما المحتملة والخسائر خطارالأ فيتحمل المشروع
 المصدر،   بذمة   متعلق   حاملها  حق  صول بالأ  المدعمة  السندات   بينما  حقيقية  أصول  وفق  تصدر  الصكوك/  5

 . تينمالي ال الورقتين من  كل إنشاء في جليا الفرق  يبرز هناو  السند، لحامل نه ور   ضمان عن  عبارة صولوالأ
 ية ستثمار الإ والوحدات الصكوك بين الفرق : ثالثا

 :يلي فيما يةستثمار الإ والوحدات  الصكوك بين والاختلاف الشبة أوجه تتمثل  
 : هالشب أوجه .أ

 . مختلفة مجالات  في حصيلتها  تستثمر ،موالالأ جمع قصد  يةستثمار الإ والوحدات  الصكوك تصدر/ 1
 مجلس   أعضاء  ولا  المدير  انتخاب و   التصويت   في   الحق  همل   ليس  يةستثمار الإ  والوحدات   الصكوك  حاملي   من  كل/  2

 . الشركة ةإدار 
 .ي إستثمار  نشاط ذي صندوق أو   شركة ملكية في معلومة حصة يمثل  اهممن كل/ 3
 :الاختلاف أوجه .ب
 يضم   الذي  دوري   عائد   توزيع  وبعدم   العام،  التداول  دون   الاسترداد   بمبدأ  الصكوك  عن  يةستثمار الإ  الوحدات   تنفرد /  1

 .والخروج للدخول تيسيرا للوحدات  الدوري  التقويم لتقدير  عادة، المال رأس إلى
 :والسندات  والأسهمك و الفروقات بين كل من الصك أهم يبين التالي والجدول
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 :والسندات  والأسهمالفرق بين الصكوك  (:02الجدول رقم )

  الصكوك السندات الأسهم
ليس دينا على المصدر و   دين على المصدر  حصة ملكية في الشركة 

إنما حصة ملكية غير مجزئة  
في الملكيات المحددة  

المدعومة بالموجودات أو  
القائمة بها أو المشاريع 

 التجارية

 الطبيعة

حد أدنى لنسبة معينة من   غير مطلوب غير مطلوب
 الموجودات العينية 

تالموجودا  

مطالبة الدائنين على كيان   ملكية المطالبات على الشركة 
الإقتراض و الإمتيازات في 

بعض الحالات على  
 الموجودات

ملكية المطالبات على  
المجودات المحددة أو  

 المشاريع التجارية

 المطالبات 

ر مضمونةغي عموما السندات غير   
مضمونة إلا في حالات مثل 

الأوراق المالية المدعومة  
بالرهن ضمان إلتزامات 

الديون و شهادات صندوق  
 الأمانة

ضمان حقوق الملكية في  
المجودات المعنية أو  

أي  إلى  المشاريع بالإضافة
هيكل لتعزيز الضمانات 

 الإضافية

 الأوراق المالية

مضمونين غير  غير مضمونين من قبل  مضمونان من قبل المصدر  
 المصدر  

ي و العائدلأصل المبلغ ا  

الأصول إستثمارالعائد من  الأصول إستثمارالعائد من  سعر الفائدة   مصدر العائد 
يجب إصدارها لأغراض   يمكن إصدارها لأي غرض يمكن إصدارها لأي غرض

التمويل المتفقة مع أحكام 
 الشريعة

 الغرض

(مديونية) بيع الأسهم في الشركات بيع الدين أداة   للبيع في الملكية الخاصة في   
 الموجودات و المشاريع

التداول في الأوراق  
 المالية

المسؤولية على شؤون الشركة  
تقتصر على مدى حصتها  

 في الشركة 

مالكوا السندات لا توجد لديهم 
أي مسؤوليات بالنسبة 

المصدر لظروف   

المسؤولية عن واجبات محددة  
تتعلق بمجودات المشروع 

تقتصر على مدى مشاركته  
ذه المسألة في ه  

 مسؤولية المالكين

 قابلية التداول  يعتمد على طبيعة الأصول  قابلة للتداول  قابلة للتداول 



 - التأصيل النظري -الصكوك الإسلامية    .........................................................الفصل الأول

~ 15 ~ 
 

سوق الأوراق المالية   علىدراسة تطبيقية -محمد غزال، دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية  المصدر:
 ص  ، 2013-2012الدولية، جامعة فرحات عباس، سطيف،  والتجارةيات الأعمال إقتصاد، رسالة ماجستير، تخصص -الماليزية

82 . 
 

 ية سلامالإ الصكوك صدارلإ الشرعية الضوابط: رابعالمطلب ال
  ليتسنى   فيها  توفرها  يجب   شرعية  ضوابط  وجود   من  لابد   كان  يةسلامالإ  الصكوك  إصدار  عملية  تتم  حتى

 .هأجل من ت أصدر  الذي الدور تؤدي أن لها
  الفقه   مجمع   من   صادرة  بضوابط   كذاو   عامة  شرعية  بضوابط   محكوم  يةسلامالإ  الصكوك  إصدارو   

 1.الدولي يسلامالإ
 المشتركة  العامة الضوابط :ولالأ  الفرع

 م، السل  كالمشاركة،  يةسلامالإ  الشرعية  ات ستثمار الإ  عقود   من  اقابلهي  ما  وفق  يةسلامالإ  الصكوك  تصدر  .أ
 .يةسلامالإ الشريعة مبادئ مع تتماشى التي العقود  من وغيرها الإستصناع

 . والخسارة الربح في والمشاركة موالالأ خلط ومنها مشاركة كامل الصكوك يضبط .ب
 وذلك   والتسيير  ةدار الإ  مها بم  اهم قيام  مقابل  مسبقا  عليها  ومتفق  معروفة  بنسبة  عائد   للصكوك  المصدرة  للشركة  .ج

 . المضاربة مفهوم حسب 
 . اتجاههم  ياإدار   المسؤولة  وهي  الصكوك  حملة  عن  المستقلة  المعنوية   بالشخصية   تتمتع   للصكوك  المصدرة  الشركة  .د

 المصدرة   والشركة  الصكوك  مالكي   بين  العائد   توزيع   ونسب   كيفية  عن  وصراحة  مسبقا  الاكتتاب   نشرة   في  يصرح   ه.
 .لها

 الدولي  يسلامالإ الفقه مجمع حسب العامة الضوابط: الثاني الفرع
 ية ستثمار الإ  الصكوك  إصدار  عمليات   تحكم  التي   يةساسالأ  العامة  الضوابط   مأه  يسلامالإ   الفقه  مجمع  ضحأو   كما  
 منها  نذكر( 3/4)30 القرار حسب  يةسلامالإ
  وملكية   وتمويله  لإنجازه  الصكوك  ت أصدر   الذي  المشروع  في  ومعروفة  معلومة  ملكية  الصك  يمثل  :ولالأ   الضابط  •

 عليها   ويترتب   يتههانإلى    بدايته   من  المشروع  تواجد   مدة  الملكية   هذه  وتستمر  محددة  شائعة  ملكية   الصك  حامل
 .المشروعة الأمور من وغيرها  ووقف وارث  ورهن وهبة بيع من للمالك شرعا المقررة والواجبات  الحقوق  جميع

 ينتج   ما  يةسلام الإ  التمويل  صيغ  من  صيغة  أساس  على  يةسلامالإ  الصكوك  إصدار  يكون   أن  :الثاني  الضابط  •
 الصكوك   هاأساس  على  صدرت   التي  ية ستثمار الإ  الصيغة  عن  المترتبة  للآثار   كافة  المصدرة  الصكوك  تحمل   ه عن

 .المشروع في العمل وبداية الاكتتاب  باب  قفل بعد  وذلك

 
 (. 100-99، ص ص )المرجعنفس محمد غزال،  1

 درجة المخاطرة  يعتمد على طبيعة الأصول  منخفضة مرتفعة
 المدة مؤتة مؤقتة غير مؤقتة
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 يعبر   الإيجاب   نأو   صدارالإ  نشرة  هاتحدد   التعاقد   شروط  أن  أساس  على  الصكوك  في  العقد   يقوم  :الثالث  الضابط  •
 أنها   صدارالإ   نشرة  في  صرح  إذا  لاإ  المصدرة  الجهة  بموافقة  عنة  ريعب    القبول  نأو   الصكوكه  هذ   في  بالاكتتاب   هعن

 . قبولا الاكتتاب  ويكون  إيجابا حينئذ  فتكون  إيجاب 
 بشراء   تعهد ي  أن  بالاكتتاب   تعهد الم  والتقليدية   يةسلامالإ  بالبنوك  عادة  ممثلة  ةماليال  للمؤسسة  يجوز  :الرابع  ابطضال  •

 ولا   الملزم  الوعد   أساس  على  مبنيا  الاكتتاب   تعهد م  من  الالتزام   ويكون   فيها  يكتتب   لم  التي  الصكوك  من  بقي  ما
 . تعهد ال ذلك مقابل  عملات   على بالاكتتاب  تعهد الم يتحصل أن يجوز

 تحديد  بدون أو  الشرعية بالضوابط طويلةأو  متوسطة قصيرة، جاللآ الصكوك  إصدار يمكن :الخامس الضابط  •
 فلا   الصكوك  بحصيلة   الممول  المشروع  وطبيعة  هاوفق  الصكوك  تصدر  التي  الصيغة  طبيعة  بحسب   وذلك  الآجال

 من أما    دورة،  كل  يةهان  عند   المحقق   العائد   من  معينة   نسبة  اقتطاع  على  الاكتتاب   نشرة  في  النص   على  شرعا  مانع
 الغلة أو    يراد الإ   في  همحصص  منأو    دوري   تنصيص   وجود   حالة  في  المحققة  رباحالأ  في  الصكوك  حملة  حصة

  الموزعة   العوائد   في   التقلبات أو    المال  رأس   خسارة  مخاطر  لمواجهة  خاص   ياحتياط  حساب   في  ووضعها   الموزعة 
 .الطرفين يرضي الشرط هذا  أن اعتبار على  مستقبلا

 :صدارالإ نشرة في التالية الضوابط مراعاة يجب  الذكر السالفة للضوابط ةضاف بالإ :السادس الضابط •
 على   الصكوك  تصدر  الذي  يسلام الإ  التمويل  صيغ  وتحديد   ستثمارالإ  مجال  تحديد   صدارالإ  نشرة  في  يعلق  أن  .أ

 . عالاستنصنا وكذا مالسل المشاركة، المضاربة،  المرابحة، ،كالإجارة هاأساس
 ها مقتضا  تنافي  شروط  على  تحتوي   لا   نأو   ها أساس  على  الصك  أصدر  التي   الصيغة  أركان  جميع  تجتمع   أن  .ب

 .هاأحكام يخالفأو 
 شرعية   رقابة  هيئة  توفر  وعلى  يةسلامالإ  الشريعة  ومبادئ  أحكامب   الالتزام  على  صراحة  النشرة  في  ينص   أن  .ج

 . الإضفاءإلى  صدارالإ من الوقت طوال تنفيذه وتراقب  صدارالإعملية  وتوافق تعتمد 
  من   يملكه  ما  بنسبة  الخسارة  يتحمل  نأو   الربح  في  صك  كل  مالك  مشاركة  على  صدارالإ   نشرة  في  يصرح  أن  .د

 .صكوك
  الشرعية   مه وصفات  صدارالإ  عملية  في  المشاركين  عن  الكافية  والبيانات   التعاقد   شروط  النشرة  تتضمن  أن  ه.

 م ه تعيين  شروط  تتضمن  كما  وغيرهم   الدفع  ووكيل  صدارالإ   ومدير  صدارالإ  وكيل  مثل  وذلك  مه وواجبات  مهوحقوق
 .مهوعزل

 الصكوك أنواع: الثاني المبحث
  نصب   مذكرتنا  في  لكننا   مختلفة،  ات اعتبار   بحسب   عديدة  أنواعإلى    يةسلامالإ   الصكوك  تقسيم  يمكن  

 .داولللت قابلة والغير داولللت القابلة الصكوك اهم  رئيسيين نوعينإلى  هاتقسيم على  تركيزنا
 للتداول  القابلة الإسلامية الصكوك: الأول المطلب

 1:يلي فيما وتتمثل  
 

 . (95-88ص ص ) نفس المرجع، محمد غزال،  1
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 المضاربة  صكوك: ولالأ  الفرع
 .هاأنواع وكذا خصائصهاو  المضاربة  صكوك  مفهوم الفرع هذا في سنستعرض  حيث    

 مفهومها: أولا
  على   المضاربة  مال  رأسب  ملكية  صكوك  إصدارب  القراض   المال  رأس  تجزئة  على  تقوم  يةإستثمار   أداة   هي   

 المضاربة   مال  رأس  في  شائعة  حصصا  يملكون   اعتبارهمب  هاأصحاب  اءإسمب  ومسجلة  القيمة  متساوية  وحدات   أساس
 . هفي هممن كل ملكية بنسبة مإليه  يتحول وما

 وذلك  بها   المحررة  القيمة  دفع  مقابل  فيها   يكتسبون   من  اءإسم ب  صادرة   القيمة   موحدة  وثائق  ا أنهب   عرفت   كما   
 المعلنة   النسب   بحسب فيه    المستثمر  المشروع  من  المتحققة  ات يراد الإ أو    رباحالأ  نتائج  في  المشاركة  أساس  على
 .الشيوع على
 خصائصها: ثانيا

 :يلي فيما وتتمثل   
 .مرحلة كل حسب  هاتحكم ضوابط وفق المشروع في بالعمل البدء وبعد  قبل هاداولت مكانيةإ .أ

 منسوب   ربح  ضمانأو    المال  رأسل  المضاربة  عامل  بضمان  نص   على  هاإصدار   نشرة  تشتمل  أن  يجوز  لا  .ب
 .المال رأسل

 مال   رأس  هو  الاكتتاب   وحصيلة  المال  رباب أ  هم  فيها  والمكتئبون   المضارب   هو  الصكوك   لهذه   المصدر  .ج
 .حدثت   نإ الخسارة ويتحملون  الربحمن  عليها  متفق وحصة  المضاربة أصول الصكوك حملة ويملك المضاربة

 . والمنافع عيانالأ  في عمالالأ وشروع الصكوك وتخصيص  الاكتتاب  باب  قفل بعد  هاداولت يجوز .د
 ها أنواع: ثالثا

 :  منها نذكر   
 تقسم   أن  على  سنويا  المشروع  من  المحققة  رباحالأ  وهي:  رسماليةال  رباحالأ  في  المشاركة  دائمة  المضاربة  صكوك  .أ

ه وبيع  المشروع  انتهاء  بعد   المضاربة  صكوك  حاملي  أموال  وتسترد   متفاوتة  بنسب   والمضارب   الصكوك  حملة  بين
 .المضارب  طرف من
 عقارية   مشاريع  عن  تصدر  التي  الصكوك  وهي(:  المتناقصة  المشاركة  صكوك)المتغير    جلالأ  ذات   مضاربة  .ب

  ها تسديد   يتم  أنإلى    سنويا  المحققة  رباحالأ  من  الصكوك  قيمة  استرداد   يتم  نسبيا  طويل  أجل  ذات   كبيرة  صناعيةأو  
 .للمضارب  ملكا المشروع ويصبح دورة كل عن الربح استحقاق مع  الصكوك حملةإلى  كلية

 رباح الأ  في  تشارك  مشروع  إنشاء   تمويل  أجل  من  الصكوك  هذه  إصدار  يتم:  المتناقصة  المضاربة  صكوك  .ج
  أن   على  بالكامل  الصكوك  قيمة  إطفاء  بمثابة  تكون   سنوية  دفعات   على  الصكوك  حملة  ويتحصل  سنويا  الناتجة 
 .للمضارب  كلية المشروع ملكية تتحول

 عند   ومعلوم،  محدد   تاريخ  أي  ثابت   أجلب  الصكوك  عمر  يحدد :  المحدد   الثابت   جلالأ  ذات   المضاربة  صكوك  .د
 الحق   الصكوك  لهذه  يكون   أن  على   لحملتها   كاملة  للصكوك  يةسم الإ  القيمة  بتسديد   المضارب أو    الشركة  تقوم   بلوغه

 . معينة فترة كلأو   معينة بنسبة  سنويا المحققة رباحالأ في المشاركة في
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 الإجارة  صكوك: الثاني الفرع
 . هامزايا  وكذا خصائصها ها،أنواع ،هاأهداف ،الإجارة كوكم صمفهو  هذا  فرعنا في سنقدم حيث 

 مفهومها: أولا
  ، إجارة   بعقود   مرتبطة  معمرة  أعيان  منافع  ملكية  في  مشاعة  متماثلة  أجزاء  تمثل  القيمة  متساوية  راقأو   هي  

 . المستقبل في الصك لحامل هاملتزم من  تقدم موضوعة خدمة وحدات  من متماثلا عددا  تمثلأو 
 خدمات أو    منافعأو    مؤجرة  أعيان  ملكية  تمثل  متساوية  قيمة  ذات   صكوك  اأنه    على  هاتعريف  يمكن  كما   

 رقم   الدولي  ي سلامالإ  الفقه  مجمع   قرار  جاء  قد   ية سلامالإ  الشريعة  عرفته   كما  الإجارة   عقد   أساس  على  قائمة  وهي
أو   المنافعأو    صولالأ  تصكيك  مبدأ  على  تقوم  الإجارة  صكوك  فكرة  أن  الإجارة  صكوك   شأنب (  15/3)137

 يدر   إنجازه   سيتمأو    قائم  ي إستثمار   مشروع  على  مبنية  داولللت  قابلة   ة مالي  راقأو   إصدار  به   يقصد   الذي  الخدمات 
  التبادل  عمليات   عليها  تجرى   أن يمكن ةمالي  راقأو إلى  الإجارة عقد   بها  يتعلق  التي والمنافع الأعيان بتحويل دخلا

 منافع أو    أعيان  ملكية   في   شائعة  حصصا  تمثل  متساوية   قيمة  ذات   صكوك   اأنهب  عرفت   ذلك  وعلى  ثانوية  سوق   في
 . دخل ذات 
 هاأهداف: ثانيا

 : نذكر الإجارة صكوك أهداف  بين من   
 وذلك  ةداولالمت  بالسيولة  للتحكم  المفتوحة  السوق   بعمليات   يعرف  ما  عبر  قتصاد لإا  في   السيولة  فائض   تسيير  .أ

 .السوق  من الصكوك هذه سحب أو  بطرح
 بدل   ةماليال  والمؤسسات   الأفراد   لمدخرات   حقيقية  ةمالي  موارد   باستعمال  ويتحقق  الدولة  موازنة  عجز  من  الحد   .ب

 مشاريع   في  هاوتوظيف  المجتمع  مدخرات   تجميع  طريق  عن  ستثمارالإ  بزيادة  وذلك  التضخمية  دواتالأإلى    اللجوء
 . العام بالنفع همعلي تعود 

 .الصكوك هذه في للاكتتاب  بالطرح الجديدة ات ستثمار الإ طريق عن للدولة الثابتة صولالأ تفعيل .ج
 ها أنواع: ثالثا

 : وهي الإجارة لصكوك أنواع أربعة بين نميز أن يمكن السابق  التعريف خلال من  
  موعود  عينأو    مؤجرة  عين  مالك   يصدرها  القيمة  متساوية  وثائق  هي:  المؤجرة  الموجودات   ملكية  صكوك  .أ

  وتصبح   فيها   الاكتتاب   حصيلة  من  ثمنها  واستفاء  بيعها   بغرض   المالك  عن  ينوب   مالي  وسيط   يصدرهاأو    باستئجارها 
 .الصكوك لحملة مملوكة العين

 :نوعين إلى  تنقسم بدورها وهي: المنافع ملكية صكوك .ب
 : قسمينإلى   وتتفرع: الموجودة الأعيان منافع ملكية صكوك/ 1 
 منافعها   إجارة  بغرض   مالي  وسيط  طريق  عنأو    بنفسه  موجودة  لعين  المالك  يصدرها  القيمة  متساوية  وثائق  •

 .الصكوك لحملة مملوكة لأصلا  منفعة وتصبح فيها الاكتتاب  حصيلة من أجرتها واستفاء
 إعادة   بغرض   مالي   وسيط  طريق  عن( أو  أجرةمست)  موجودة  عين  منفعة  مالك  يصدرها  القيمة   متساوية  وثائق  •

 .الصكوك لحملة مملوكة  العين منفعة وتصبح  فيها الاكتتاب  حصيلة من أجرتها  واستفاء منافعها إجارة
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 إجارة   بغرض   هاإصدار   يتم  القيمة  متساوية  وثائق  وهي:  الذمة   في  الموصوفة  الأعيان  منافع  ملكية  صكوك/  2 
 الذمة  في  الموصوفة  العين  منفعة   وتصبح  فيها  الاكتتاب   حصيلة  من  جرةالأ  واستفاء  الذمة  في  موصوفة  أعيان

 .الصكوك لحملة مملوكة
  من   الخدمة  تقديم  بغرض   ها إصدار   يتم  القيمة   متساوية  وثائق  هي :  معين  طرف  من   الخدمات   ملكية  صكوك  .ج

 .الصكوك لحملة مملوكة الخدمة وتصبح فيها الاكتتاب   حصيلة من جرةالأ تفاءسوا( التعليم كمنفعة)معين  طرف
 تقديم   بغرض   هاإصدار   يتم  القيمة  متساوية  وثائق  هي:  الذمة  في  موصوف  طرف  من  الخدمات   ملكية  صكوك  .د

 تفاءسوا(  تسميتها  دون   مواصفاتها  تحديد   يتم  جامعة  من  التعليم  كمنفعة)  الذمة  في  موصوف  مصدر  من  الخدمة
 .الصكوك لحملة مملوكة الخدمات  تلك  وتصبح فيها الاكتتاب  حصيلة من جرةالأ

 خصائصها : رابعا
 وهذا   يةسلامالإ  اقسو الأ  في  ةهمالم  التمويلية  دوات الأ   بين  من  تجعلها  بخصائص   الإجارة  صكوك  تتميز   

 : الخصائص  هذه أهم ومن  الشرعي بشكله الإجارة عقد   على ساسبالأ تعتمد  هالكون
 هي   إنما  ،يةاعتبار أو    طبيعية   شخصية  كانت   معينة  جهة  على  بدين  ولا  النقود   من  محددا  مبلغا  ليس  ةإدار   كل  .أ

 المستعملة   صولالأ  من  مجموعةأو    باخرةأو    طائرةأو    كعقار  مستعمل  أصل  ملكية  من  معلوما  جزءا  تمثل  ةمالي  ورقة
 .الإجارة  بعقد  محددا عائدا تحقق  مؤجرة كانت  إذا الصنفأو  النوع حيث  من متماثلة

 حاملها   إسم  بكتابةأو    معين  سجل   في  بالقيد   ملكيتها  تحويل  ويتم  يةإسم بقيمة    الإجارة  صكوك  إصدار  يمكن  .ب
 . بالتسليم الصكوك  ملكية بانتقال لحاملها تكون   أن يمكن كما ملكيتها تغيرت  كلما عليها الجديد 

 الأعيان   أثمان   لخضوع  نظرا  السوق   في  السائد   بالسعر  الثانوية  السوق   في   هبيع   في  الحق  ما  الإجارة   صك   لمالك  .ج
 (. والطلب العرض )السوق  لعوامل صولوالأ

 مطروحا   صدارالإ  نشرة   شروط  بحسب   المحددة  آجالها   في  وتدفع  جرة الأ  هو  معين   عائد   الصك  مالك   يستحق  .د
 . الإجارة عقد  أحكام وفق المبنية المصاريف مختلف منها
 نقودا   تمثل  زالت   ما  الصكوك  حصيلة  حالة  في  معينة  لفترة  المؤجرة  الأعيان  صكوك  صور   بعض   داولت  منع  ه.

 .الصكوك وشراء بيعب يسمح  عندئذ   دينا يسير جزء مع  أصولو  ومباني ت آلا يتهاأكثر  أصبحت  إذاأما  وديونا
  حيث   منأو    لها  المصدرين  حيث   منأو    بها  تمويلها  يمكن  التي  المشروعات   حيث   من  سواء  كبيرة  بمرونة  تتمتع  .و

 صور   صياغة   إمكانية   حيث   من أو    للمصدرين  المتعددة  الخيارات   حيث   منأو    فيها  المتضمنة  ةماليال  الوساطة
 . الإجارة لصكوك أخرى 

 هامزايا: خامسا
 : نجد  الصكوك هذه  هاتقدم  التي المزايا أهم من   
  من   يسلامالإ  التمويل  غصي  باقي   عن  تتميز  فهي  هبعين   الإجارة   عقد   يةأهم   من  تكتسبها  الإجارة  صكوك  يةأهم  .أ

 .التقليدي التمويل وعن ومضاربة مرابحة
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أو  المدى المتوسطة أو  المعمرة المشروعات  بتمويل  يتعلق فيما  الحكومات  مستوى  على  هاتطبيق مجالات  تعدد  .ب
 تطبيق   في  الخزينة  لسندات   كبديل  تصلح   أنهاو   سيما  لا  لعام ا  بالنفع   المتعلقة  الخدمات   بمجال  مرتبطة  كانت   ما

 .المركزي  للبنك النقدية السياسة
 لتمويل  تستعمل  كما  بها  للمتعاملين  أكثر  فرص   من  تتيحه  لما  يةسلامالإ  التمويل  أساليب   أهم  أحد   تشكل  .ج

 .  اإليه تحتاج التي ةماليال الموارد  لتعبئة وذلك يةسلامالإ المصارف
 المشاركة  صكوك: الثالث الفرع

  المصدرة   الجهة   بين  العلاقات   تنظيم   ناحية  من  إلا  المضاربة   صكوك  عن  المشاركة  صكوك   تختلف  تكاد   لا   
 : في المشاركة صكوك وتتمثل الصكوك وحملة للصكوك

 مفهومها: أولا
  تها دار لإ  غيرهمأو    الشركاء  حد أ  بتعيين  الشركة  أساس   على  تدار  أنشطةأو    مشروعات   تمثل  وثائق  هي 

 جديد   مشروع  لحساب أو    الصكوك  هذه  بحصيلة   تطويره  في   يرغب   قائم  مشروع  لحساب   المشاركة  صكوك  تصدر
 بالنيابة   وسيطة  ةمالي  مؤسسة  تصدرهاأو    الشرعية  المشاركة  عقد   أساس  على  الصكوك  بحصيلة  تمويله  في  يرغب 

 صدار الإ   نشرة  وتحدد   شركاء  همبصفت  الصكوك  هذه  بشراء  المشروع  هذا  في  المشاركة  في  الراغبون   ويكتتب   هاعن
 المشروع،   ةإدار   طريقة   المشاركة،  موضوع   والمشروع،  النشاط  طبيعة  النشاط،  نوع   المشاركة،  مال  رأس  الصكوك  لهذه

 فيها شريك كل حصة  بقدر  فهي خسارة المشاركة حققت  إذاأما  توزيعها، طريقة  وكذا المتوقعة رباحالأ
 خصائصها: ثانيا

 :نجد   خصائص   من به تتميز  ما بين من  
 في   الشركاء  هم  والمكتتبون   محدد   نشاطأو    معين  مشروع  في   معه  المشاركة   طالب   هو  الصكوك  لهذه  المصدر  .أ

 أصول   الصكوك  حملة  ويملك  المشاركة   مال  رأس   في  المكتتبين   حصيلة  هي   الاكتتاب   وحصيلة   المشاركة  عقد 
 .تحققت  إذا الشركة أرباح في همحصت ويستحقون  وخسارتها، بربحها الشركة

 . والمنافع   الأعيان  في  النشاط  وبدء  الصكوك  وتخصيص   الاكتتاب   باب   قفل  بعد   المشاركة  صكوك  داولت  إمكانية  .ب
 ها أنواع: ثالثا

 : اهم  رئيسيين  نوعينإلى   خرى الأ هي المشاركة صكوك  تنقسم حيث   
 : يينأساس نوعينإلى  وتنقسم: للمشروع المديرة الجهة حيث  من .أ
 .مصادرها ةإدار ب معين لمشروع المشاركة شكوك/ 1 
 .أخرى  جهة  ةإدار ب معين لمشروع المشاركة صكوك/ 2 

 :وهي أصناف ثلاثةإلى  وتنقسم: المشروع عمل مدة حيث  من .ب
 المستمرة  المشاركة صكوك/ 1 
 المؤقتة المشاركة صكوك/ 2 
 بالتمليك  المنتهية المشاركة صكوك/ 3 
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 للتداول  قابلة  الغير الإسلامية الصكوك: الثاني المطلب
 :يلي فيما الصكوك هذه  وتتمثل 

 المرابحة  صكوك: ولالأ  الفرع
 . خصائصها  وكذا المرابحة صكوك مفهوم الفرع هذا في سنقدم حيث    

 مفهومها: أولا
  المشتري  مع بتوقيعه المؤسسة فتقوم مرابحة سلعة بيع عقد  تمويل هو المرابحة صكوك إصدار من يقصد    

 مرابحة   بيعها  قبل  هاوقبض  مرابحة  البضاعة تملك  في  الصكوك  حصيلة  وتستخدم  الصكوك  حملة  عن  نيابة  مرابحة
 تمويلها،   العادية  الشركة  موارد   تطيق  لا  سلعة  شراءأو    الضخمة  يةستثمار الإ  المشاريع  تمويل   أجل  من  عادة  وتصدر

 .والبيع الشراء سعر بين الفرق  في المتمثل الصكوك لحملة ذلك وراء  من عائد  جني وبذلك
  لتمويل   هاإصدار   يتم  القيمة  متساوية  وثائق  فهي AAQIFI   قبل  من  هاتعريف  جاء  كما  المرابحة  فصكوك 

 طرف   من  المرابحة  صكوك  فكرة   طرحت   وقد   الصكوك  لحملة  مملوكة  المرابحة  سلعة  وتصبح   المرابحة  سلعة  شراء
 الأمثلة   ابرز  من  المرابحة  بيع  قال  حيث   1984  سنة  بتونس  الثانية  البركة  ندوة  في  مرة  وللأ"  حمود   سامي"  الدكتور
 تحقيقه  وموعد   الربح  معرفة  تمامافيه    يمكن  يتم  أن  بعد   المرابحة  بيع  أن   اعتبارب  يةستثمار الإ  الحصص   لبيع  المختارة

  الديون   هذه نإف  بمثل  مثلا  إلا  لانباع  ذاتها  بحد   ديون   كانت   وان  الأيام  من  يتبقى  وما الزمن  من  يستحق ما  ونسبة
 . للبيع قابلة تصبح انه إف والأعيان النقود  مع مختلطة الموجودات  من جزء كانت  إذا

 خصائصها: ثانيا
 : منها نذكر الخصائص  بعض  المرابحة لصكوك   
 مرابحة ال بضاعةل المشترون  هم  فيها والمكتتبون  المرابحة لبضاعة  البائع هو المرابحة صكوك  إصدارب  يقوم من .أ

 الصكوك  شراء  بمجرد  وهذا  المرابحة   سلعة  الصكوك  حملة  ويملك  البضاعة  شراء  تكلفة  هي  الاكتتاب   وحصيلة
 . بيعها  ثمن ويستحقون 

 تاريخ  من الصكوك حملة  عن  وكيلا بصفته   -ة ماليال المؤسسة - صدارالإ  لمدير ملكا المرابحة  بضاعة تكون  .ب
 في   حصة  المرحلة  هذه  في  الصك  فيمثل  مرابحة   لمشتريها  ها تسليم  تاريخ  وحتى   ولالأ  بائعها  من  هاوقبض  هاشرائ
 وتصفية   للثمنه  سداد   تاريخ  وفي  للبضاعة  المشتري   ذمة  في  نقدي  دين  وهو  ثمنها  في  حصة  يمثل  ثم  البضاعة،  هذه

 الصكوك   مالكي  على  الربح  من   حصة  توزيع  ويجوز  ،له  الممولة  الصكوك  حملة  على  عائداتها  وتوزيع  المعاملة
 . منها قسط كل قبض  عند 
 متعلقة   مصروفات   منها  مطروحا  بيعها  وثمن  الصكوك  شراء  بين  الفرق   هو  المرابحة  صكوك   حملة  ربح  يكون   .ج

 . بالشراء
  التي   التصفية   بعد   الديون   في  التصرف  وضوابط  الصكوك  بيع   حصيلة  توظيف  قبل  الصرف  عقد   قواعد   تراعى  .د

 .الغير ذمة في ديون  هاعن  يترتب 
 فترة   تحديد   في  عالية  مرونة  ذات   أنهاكما    للمستثمرين  بالنسبة   محدودة  مخاطر  ذات   أنهاأيضا    ميزاتها  من  ه.

 .التعاقد  عند  الربح نسبة  تحديد  يمكن كما السداد 
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 الإستصناع صكوك: الثاني الفرع
 .خصائصها وكذا الإستصناع صكوك  مفهوم الفرع هذا في سنعرض  حيث   

 مفهومها: أولا
 الذي   القطاع   حسب   اللازمة  الشركة  احتياجات   استصناع   لتمويل  خصيصا  الإستصناع   صكوك  تصدر   

 ها تسليم  يتم  محددة  مواصفات   وضمن  معينة  احتياجات   وفق  سفنأو    طائرات أو    مصانع  منفيه    الإستصناع  ترغب 
 .وبيعها  المستصنع طرف من

  حصيلة   ستخداملا  هاإصدار   يتم  القيمة  المتساوية  الوثائق  تلك  اأنهب   AAQIFI    طرف  من  هاتعريف  جاء  كما   
 يلتزم   لأصلالمشتري    هو  الصكوك  هذه  فمصدر  الصكوك  لحملة  مملوكا  ويصبح  سلعة  تصنيع  في  فيها  الاكتتاب 

 هذه   تصنيع  في  الصكوك  حصيلة  استخدامب  هعن   تنوب   التي  ةماليال  المؤسسةأو    ،عنده  من  بمواد   بتصنيعها  البائع
 . الصكوك يلكلما ربحا هاعتبار ب  هعبي وثمن لأصلا  تصنيع  تكلفة  بين الفرق  من  ستفادةالإ بقصد  وذلك العين

  الفرق   من  ستفادةوالإ  اقل  بتكلفة  موارد  استصناع  في   العين  تصنيع  ثمن  دفع  في  الصكوك  حصيلة  وتستخدم
 حملة   على   أقساط  علىأو    واحدة  دفعة  المصنعة  العين  ثمن   ويوزع  الصكوك  لمالكي  ربحا  ه اعتبار ب  الثمنين  بين

 .هقبض بعد   الإستصناع صكوك
 خصائصها: ثانيا

 :نجد  الإستصناع  صكوك بها تتميز التي الخصائص  بين من 
 في   موضوعة   معينة  سلعة  تصنيع  في  موالالأ  من  حصيلتها  ستخدام لا  خاصة  بصفة  الإستصناع  صكوك  تصدر  .أ

 . الذمة
 وتخضع  يسلامالإ  التمويل  صيغ  في  المعروف  الإستصناع  عقد   أساس  على  الإستصناع  صكوك  إصدار  يتم  .ب

 وتخصيص   الاكتتاب   باب   قفل  بعد   وذلك  الإستصناع   عقد   ثارآ   جميع  الصكوك  على  وتترتب   هأحكام  لجميع
 . الصكوك

 السلم  صكوك: الثالث الفرع
 1.هاأهداف وكذا خصائصهاو  السلم صكوك  مفهومإلى  الفرع هذا في سنتطرق  حيث    

 مفهومها: أولا
  حالي   بثمن  التسليم  مؤجلة  سلعة  شراء  لتمويل  السلم  مال   رأس  في  معينة   حصة  ملكية  تمثل  صكوك  هي 

 .السلم سلعة بيع من المحقق الربح في الصكوك حملة عائد  ويتمثل العملاء على تسوق   ثم
  السلم   سلعة  وتصبح  السلم  مال  رأس  لتحصيل  هاإصدار   يتم  القيمة  متساوية  وثائق  اأنهب   AAQIFI  هاوعرف 

 . السلم عقد   على ساسبالأ تقوم السلم صكوك ففكرة الصكوك، لحملة مملوكة
 خصائصها: ثانيا

 :وهي الصكوك لهذه الخصائص  بعض   تمييز يمكن السابقين التعريفين خلال من 
 

 . (89، ص )نفس المرجعمحمد غزال،  1
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 بيعها   وقبل  هااستلام  عند   وهذا  عينية  سلعإلى    المال  رأس  يتحول  أن  بعد   إلا  داولبالت  الصكوك  هذه  تتمتع  لا  .أ
 . السلعة في شائعة لحصة  الصكوك تمثل  هاحين
 هي   الاكتتاب   وحصيلة   للسلعة  المشترون   هم   فيها  والمكتتبون   السلم   لسلعة  البائع   هو   الصكوك  لتلك  المصدر  .ب

 . بيعها ثمن ويستحقون  السلم لسلعة الصكوك حملة ويملك( السلم مال  رأس) السلعة شراء ثمن
 هاأهداف: ثالثا

 : يلي  ما يةسلامالإ السلم صكوك إصدارب للقيام تدفع التي الخاصة هدافالأ بين من 
 قصد   ةماليال  والمؤسسات   الشركات   طرف  من  ستخدامهالا  السلم  صكوك  منها  عالية  جودة  ذات   ةمالي  أداة   تطوير  .أ

 .القصير المدى على  التضخم في  للتحكم يؤدي  مما الفائضة، النقدية السيولة امتصاص 
 .العالمية يةسلامالإ والنقدية ةماليال الأوراق تنشيط في توظف ومبتكرة  حديثة أداة  تعتبر .ب
  المدى   على  يةسلامالإ  ةماليال   المؤسسات   الدورة  ،دوات الأ  لهذه  هابعرض  الحكومية  ت هاللج   اللازمة  موالالأ  توفير  .ج

 . القصير
 للتمويل كأداة الصكوك: الثالث المبحث

صكوك بال  التمويل  ت يالآ  ولالأ  المطلب  في  ذكرنا  وقد   رئيسيين،  مطلبينإلى    هذا  مبحثنا  قسمنا  حيث  
 .التصكيك عملية في المساعدة الأطراف أهم إلى فتطرقنا الثاني المطلب  فيأما  ية،سلامالإ

   الإسلامية بالصكوك التمويل لياتآ: الأول المطلب
 الفرعأما    ،داولللت  القابلة  بالصكوك  التمويل  ليةآ   علىفيه    تعرفنا  ولالأ  الفرع  فرعين،إلى    قسمناه  وقد  

 1.داولللت قابلة  الغير بالصكوك التمويل ليات آ علىفيه   فتعرفنا الثاني
 .داولللت القابلة بالصكوك التمويل  لياتآ: ولالأ  الفرع 

 : وهي أصناف ثلاثةإلى  داولللت  القابلة الصكوك تنقسم حيث 
 المضاربة  صكوك: أولا

  وتنقسم   المضارب،  وكذا  المال  رب   اهم  رئيسيين  طرفين  بين  المضاربة  بصكوك  التمويل  عملية  تتم  حيث   
 :وهي  مراحل عدةإلى  العملية هذه

  لا   والذي  المضاربة  موضوع  لتحقيق   بالمضاربة  تمويل  على  الحصول  قصد   ملف(  المضارب )  المتعامل  تقديم  .أ
 . لتحقيقه اللازمة الإمكانات  يملك

 . العقد  طرفي بين الربح ونسبة المضاربة مدةفيه  يحدد  والمضارب  المال رب  بين  المضاربة عقد   توقيع .ب
 . المقيدة المضاربة حال  في الشروط بعض  على  تفاقوالا المال رب  طرف من للمضارب  المبلغ تسليم .ج
 .لها المضارب  شراءأو  هاأصول ببيع  المضاربة تصفية .د

 
، مجلة شعاع للدراسات الإقتصادية، المجلد  آ ليات إصدار و تداول الصكوك الإسلامية في سوق الأوراق الماليةساجي فاطيمة،  1

(،  مع الإعتماد على نتائج  ندوة حول آليات التمويل 111-109، ص )2022،جامعة تيسمسيلت، الجزائر، سبتمبر  02، العدد  06
 برج بو عريريج الجزائر. 2023-05-17الإسلامي )تمويل الصناعات الغذائية( لعبد الرزاق بوعيطة التي تمت في 
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 :المضاربة عقد   يوضح الموالي والشكل 
 : رسم توضيحي لكيفية إتمام عقد المضاربة (:03الشكل رقم )

 
ندوة حول آليات التمويل الإسلامي، تمويل الصناعات عيطة، آليات تطبيق صيغ التمويل الإسلامي، عبد الرزاق بو  المصدر:

 برج بو عريريج، الجزائر. ،2023-05-17الغذائية أنموذجا، تم في  
 الإجارة صكوك: ثانيا

  وتنقسم   المؤجرة،  العين  بائع  المورد   وكذا  والمستأجر  المؤجر  من  كل  بين  بالإجارة  التمويل  عملية  تتم  حيث  
 :وهي  مراحل عدةإلى  العملية هذه

 .استئجارها المطلوب  العين مواصفات  ذكر مع تمويل طلب  .أ
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 ...(. الخطر المردودية،) الطلب  دراسة .ب
 .المتعامل وتبليغ  يةالائتمان  الموافقة .ج
 . هامالك من العين شراء. د
 .للمتعامل  العين إجارة عقد  .ة
 . السداد  جدول  حسب  جرةالأ مبلغ سداد  .و
 (.رمزي  بثمن)  البيع عقد  .ي

 :التالي الشكل في الإجارة  عقد  توضيح  ويمكن 
 رسم توضيحي لكيفية إتمام عقد الإجارة:  (:04)رقم الشكل 

 
ندوة حول آليات التمويل الإسلامي، تمويل الصناعات  ، آليات تطبيق صيغ التمويل الإسلامي، عيطةعبد الرزاق بو  المصدر:

 برج بو عريريج، الجزائر. ،2023-05-17الغذائية أنموذجا، تم في  
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 المشاركة كوكص: ثالثا

  المصرف،   شركاء  وكذا  شريك  المصرف(  أ)  الشريك  من  كل  بين  بالمشاركة  التمويل  عملية  تتم  حيث  
 :التالية للخطوات  وفقا العملية هذه وتنقسم

 . بالمشاركة تمويل طلب  .أ
 متفق   لمدة  المشروع  مال  رأس  في  اشتراكه  يمثل  والذي   التمويل  بمنح  المصرف  يقوم  للمشروع  تقديرية  دراسة  بعد   .ب

 . مسبقا عليها
 . بالبيع الوعد  مع الدائمةأو  المتناقصة  المشاركة عقد   توقيع  يتم .ج
 .المشاركة حساب  في هاتقييد   يتم المشاركة عمليات  .د

 :التالي الشكل في المشاركة عقد  توضيح  ويمكن 
 رسم توضيحي لكيفية إتمام عقد المشاركة: (:05الشكل رقم )

 
الصناعات  ندوة حول آليات التمويل الإسلامي، تمويل عيطة، آليات تطبيق صيغ التمويل الإسلامي، عبد الرزاق بو  المصدر:

 برج بو عريريج، الجزائر. ،2023-05-17الغذائية أنموذجا، تم في  
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 . داولللت قابلة الغير بالصكوك التمويل  لياتآ: الثاني الفرع
 : وهي رئيسية أصناف ثلاثةإلى  داولللت قابلة  الغير الصكوك وتنقسم 

 المرابحة  صكوك: أولا
  هذه   وتنقسم  المتعامل،  وكذا   والمصرف   المورد   من  كل  بين  المرابحة  بصكوك  التمويل  عملية  تتم  حيث  

 :اأهمه خطوات  عدةإلى  العملية
 (.المصرف اسمب  تكون   يةأول فاتورة+ طلب ) تمويل طلب  تقديم أ.

 ...(.الضمانات  الشروط،) للمتعامل تبليغ وإرسال الطلب  دراسة ب.

 .بالشراء والوعد  الأمر على  المتعامل توقيع ج.
 . للحدية ضمان  تقديم د.
 .المورد  من للبضاعة  المصرف شراء .ر

 .والتسليم  الإستلام تحقيق .س
 .والمتعامل المصرف بين بالمرابحة  البيع عقد   توقيع .م
 . للمورد  المصرف من السلعة ثمن دفع .و
 .أقساط على المرابحة لثمن المتعامل سداد  .ي

 : المرابحة  عقد   التالي الشكل ويوضح 
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 رسم توضيحي لعقد البيع بالمرابحة:  (:06الشكل رقم )

 
ندوة حول آليات التمويل الإسلامي، تمويل الصناعات  عيطة، آليات تطبيق صيغ التمويل الإسلامي، عبد الرزاق بو  المصدر:

 برج بو عريريج، الجزائر. ،2023-05-17الغذائية أنموذجا، تم في  
 الإستصناع  صكوك: ثانيا

  الخطوات   وفق  وتتم  ،اول المق  وكذا   المصرف  من  كل  بين  الإستصناع  بصكوك  التمويل  عملية  تتم  حيث   
 : التالية

 . بالإستصناع بالتمويل  طلبا المتعامل تقديم أ.
 .المتعامل وتبليغ  يةالائتمان  دراسةال ب.
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 .والمتعامل المصرف بين الإستصناع عقد  إبرام ج.
 :الإستصناع عقد   توضيح  يمكن التالي الشكل وفي 

 رسم توضيحي لعقد البيع بالإستصناع:  (:07الشكل رقم )

 
ندوة حول آليات التمويل الإسلامي، تمويل الصناعات  عيطة، آليات تطبيق صيغ التمويل الإسلامي، عبد الرزاق بو  المصدر:

 برج بو عريريج، الجزائر. ،2023-05-17الغذائية أنموذجا، تم في  
 السلم  صكوك: ثالثا

  المشتري   وكذا(  البائع)  والمتعامل(  المشتري )  المصرف  من  كل  بين  السلم  بصكوك  التمويل  عملية  تتم  حيث  
 : التالية للخطوات  وفقا وتتم ئي،هاالن
 .التمويل طلب  أ.

 .المتعامل  وتبليغ الموافقة ب.

 .الوكالة وعقد  السلم عقد  توقيع ج.
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 . ئيهاالن للمشتري  السلعة ببيع الوكيل قيام د.
 .للمصرف الثمن دفع ه.

 :التالي الشكل في السلم عقد  توضيح  ويمكن 
 رسم توضيحي لعقد البيع بالسلم:  (:08الشكل رقم )

 
ندوة حول آليات التمويل الإسلامي، تمويل الصناعات  عيطة، آليات تطبيق صيغ التمويل الإسلامي، عبد الرزاق بو  المصدر:

 برج بو عريريج، الجزائر. ،2023-05-17الغذائية أنموذجا، تم في  
 التصكيك عملية في المساعدة الأطراف: الثاني المطلب

 1: هاأهم  من التصكيك لعمليات  خاصة خدمات  لتأدية هممع تفاقالإ يتم الذين الأطراف همو 
 ستثمار الإ أمين: ولالأ  الفرع

 
 . 05، دائرة المالية، حكومة دبي، ص الإطار النظري للصكوك الإسلاميةم خليفة المخمري، مري 1
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  مدير   على  والإشراف  والرقابة  الصكوك  حملة  مصالح  حماية  تتولى  التي  الوسيطة  ةماليال  المؤسسة  وهو 
 هذه   تحتفظ  كما  ،صدارالإ  نشرة   في  المبنية  يةستثمار الإ  العملية  لهذه  المنظمة  بالشروط  التزامه  ومدى  صدارالإ

 وفق   لاحقا  يعين  وقد   التصكيك  لعملية  ىول الأ  الترتيبات   منذ   مينالأ  وجود   يترافق  وقد   والضمانات   بالوثائق  الجهة
  مين الأ  أن   حيث   صدارالإ  نشرة دهتحد    جرأ ب  وكالة   عقد   أساس  على  وذلك  عليه   المتعارف  والعرف  السارية  القوانين
 ذات   الشركة  تتولى  ما  وعادة  ،له  الموكلين  هم وبصفت  همبإرادت  خدماته   اء نها    تتم  الصكوك  حملة   عن  وكيلا   بصفته

 .ة همالم هذه ص الخا العرض 
 .الشرعية الرقابة هيئة: الثاني الفرع

  في   تلعبه  الذي  للدور  نظرا  التصكيك،  عملية  في  المساعدة  الأطراف  ضمن  ةمي كثر أهالأ  الطرف  وتعتبر 
 وتوفير  بمراعاة  تقوم  شرعية  هيئات   وجود   خلال  من  المصدرة  يةسلام الإ  للصكوك  الشرعية  الصبغة  وإعطاء  التأكيد 

 وكيفية   ،هاأطراف  بين   للعلاقات   المنظمة  والعقود   ومستنداتها   الصكوك  هيكلة  دراسة  في  الشرعية   حكامالأ  متطلبات 
 المزمع   والعمليات   شطةالأن  جميع  وعرض   الشرعية  الرقابة  هيئة  على  عتماد الإ  ويجب   الصكوك  هذه  في  الاكتتاب 

 . عدمه من التصكيك لعملية الشرعية السلامة ىمد  لتقرير فيها الدخول
 . العالمية التصنيف وكالات: الثالث الفرع

  من   به  تتمتع  وما  المطروحة  ةمالي ال  للأوراق  ةماليوال   يةالائتمان  الجدارة  مدى  بتقييم  متخصصة  وكالات   وهي  
 في   عليها  يزيد   حيث   المصدرة  ةماليال  الأوراق  عليها  تنطوي   التي  المخاطر  ونسبة  العادل  السعر  وتحديد   ضمانات 

 الصكوك   لحملة  حماية  وذلك  ،هوصدق  وأمانته   المشاركة  نشاط   في   العميل  كفاءة  لتقييم  يةسلامالإ  الصكوك  حملة
 وجدت   كما   MOODY’S STANDARD AND POOR'S FITCH  العالمية  التصنيف   وكالات   أهم  ومن
 : منها الشرعية الجودة تصنيف خدمة ذلك جانب إلى  تقدم يةإسلام  تصنيف وكالات  حاليا

 . بالبحرين للتصنيف الدولية يةسلامالإ الوكالة أ.
 يف.للتصن  زيةماليال الوكالة ب.

 تعهد م  ،صدارالإ  كمدير  مساعدة  أخرى   أطراف  ك هنا  أعلاه  المذكورة  المساعدة  الأطرافإلى    ةضافبالإ  
 عملية   وهيكلية  طبيعته  بحسب   وتنقص   تزيد   الأطراف  وهذه  الطرح  مستشار  وكذا   صدارالإ  ضامن  ،صدارالإ   تغطية

 .التصكيك عملية  تتضمنها  أن يمكن  أخرى  معايير أيأو  الموجودات  لنوعية وتبعا التصكيك
 
 
 
 
 
 
 
 



 - التأصيل النظري -الصكوك الإسلامية    .........................................................الفصل الأول

~ 32 ~ 
 

 
 

 :الفصل خلاصة
المالية الحديثة وتصدر    الأدوات متساوية القيمة، تعتبر من    إسلاميةمالية    أوراقهي    الإسلاميةالصكوك   

 المالية التقليدية التي تتعامل بالفوائد الربوية.  الأدوات ، جاءت لتحل محل الإسلاميةالشريعة  أحكاموفق 
ية  قتصاد المالية بمجموعة من الخصائص فهي تجمع بين الكفاءة الإ  الأدوات ميز هذه الصكوك عن باقي  تت 

 فمنها القابلة للتداول والغير قابلة للتداول. أنواعلها عدة  أنوالمصداقية الشرعية، كما 
ية وكل نوع من  قتصاد المالية المستخدمة لتمويل التنمية الإ  الأدوات   أبرز  أحد   الإسلامية وتعتبر الصكوك   

 في توفير السيولة اللازمة لتمويل التنمية.  الخاصةله طريقته  أنواعها
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 
 
 

 : الثاني الفصل 
 يةقتصادلإا  التنمية 
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 تمهيد:
  الحديث،   عصرنا  في  يةسلام الإ  بالصكوك  تمويلها  يتم  التي  المجالات   أبرز  من  يةقتصاد لإا  التنمية  تعتبر

  تعرفنا   كما   ،ولالأ  المبحث   في   ممثلة   ية قتصاد لإا  التنمية في  الباحثة  النظريات   اهمإلى    الفصل  هذا في  تطرقناوقد  
 كانت   التقليدية  الطرق   تلك  لكن  التقليدية،  بالطرق   تمول  كانت   بدورها  والتي   يةقتصاد لإ ا   التنمية  تمويل  طرق   على

  التنمية   لتمويل  يةإسلام  طرق   لابتكار  يسلامالإ  الدولي  الفقه  مجمع  سعى  لذلك  ربوية  أنهاأي    بالفوائد   تتعامل
 .يةقتصاد لإا

 ية قتصادالإ التنمية في الباحثة النظرياتالمبحث الأول: 
 :وهما رئيسيين مطلبينإلى  المبحث  هذا  بتقسيم قمنا حيث   

 النظريات أنواع: الأول المطلب
 الفكر   في  النظريات   هذه  عن  تتحدث   الأولى  حقبتينإلى    الزمن  حيث   من  يةقتصاد الإ  النظريات   تنقسم  حيث 

 1.الحديث  الفكر في يةقتصاد الإ التنمية في الباحثة النظريات  عن فتتحدث  الثانيةأما  التقليدي،
 التقليدي الفكر في يةقتصاد الإ التنمية  نظريات : الأول الفرع

  بالفكر   مرورا   ومالت   وريكاردو   سميث   ادم  نظرية من    بدءا  كبيرا  تطورا  يةقتصاد الإ  التنمية  نظريات   فت عر  
 .الكنزي  والفكر يونيو كلاسيك الماركسي

 الإسلامي  المنهج: أولا
 والمعاصرين،   السابقين  العلماء   واجتهادات   ةوالسن  نآالقر   من  ةمشتق  قواعد   على  الإسلامي  المنهج  يقوم 

  الخلفاء   عصر  في  وازدهرت   وسلم،  عليه  الله  صلى  الرسول  عصر   في  بدأت   الإسلامية  المدرسة  إن  نقول  لذلك
 . خلدون  ابن الرحمن عبد   همرأس  على الذين العلماء وأخيرا( الأربعة الأئمة) الفقهاء معده ب ثم الراشدين،
  التنمية "    بلفظ  الحديث   قتصاد الإ  في  عنه  يعبر  ما  وهو  الأرض   عمارة  على  عام  بشكل  الإسلام  بحث   لقد  

 في   أنشأكم  هو   》تعالى  الله  قال  فقد   العمارة  وهو  أعمق  معنى  وأعطاها  بالتنمية   الإسلام  اهتم  فقد "  يةقتصاد الإ
 الحضاري  المستوى  وتحسين  البيئي التوازن  والتحقيق العمارة تعني الإسلام في فالتنمية 《فيها واستعمركم الأرض 

 . التنمية مجال في الإسلامي للمنهج مختصر عرض  يتم  المنطلق هذا  ومن للحياة
 [: 632  ؛570] وسلم عليه الله صلى الرسول /أ

  الرخاء   وتحقيق  الفقر  معالجةل  القواعد   بعض   بإرساء  قام  المدينةإلى    وسلم  عليه  الله  صلى  الرسول  ةهجر   بعد  
 الربا   الحسن،  والقرض   الصدقات   على  والحث   الزكاة  فرض   ،والثروة  للدخل  العادل  التوزيع:  في  وتمثلت   يقتصاد الإ

 أسس   على  والتجارة  السوق   لتنظيم  قواعد   ارسى  كما  ،والخسارة  الربح  في  المشاركة  على  ةقائم  أخرى   بنظم  واستبداله
  كما  شرط  أو قيد   دون   السوق إلى    الدخول   ةوحري اليهود،  سوق   غير  جديده  سوق   نشاءا   خلال  من  والمنافسة  الحرية

 المواد  توفير  على   عمل  كما  ةتنافسي   ظروف  ظل  في  بحريه  يعمل  الأسعار  جهاز  وترك  الاحتكار   وحارب   الغش  منع

 
 (. 24- 03ص ص )  2021،  73، العدد يقتصادالتطور التاريخي لنظريات النمو و التنمية في الفكر الإعبد الحليم شاهين،  1
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 أرضا   ايأح   من}  وسلم  عليه  الله  صلى  قال  فقد   الأرض   ةوعمار   العمل  ةقيم   على  والتأكيد   المسلمين،  مال  لبيت   ماليةال
 {.له فهي مواتا

 [:1332  ؛1406] خلدون  ابن الرحمن عبد  /ب 
  هو   نظره  في  والنمو  تحليلي  إطار  في  والتنمية  النمو   قضايا  في  بحثوا  الذين  الأوائل  من  خلدون   ابن  يعد    

 العوامل   هذه  وتتغير  وعقائدية  ةوسياسي  ةواجتماعي   يةإقتصاد   من  متنوعة  عوامل  فيها  تتفاعل   ةمركبة  تراكمي  عمليه
 . جديدا تطورا ةمحدث  أخرى  مره تعود   ثم  النمو ةعملي  في تباطؤ ةمحدث أخرى إلى  ةفتر  من

  فقد   والنمو،  العمل  بين  للعلاقة  تطرقوا  الذين  الأوائل  من  ويعتبر  الإنتاج  عن   خلدون   ابن  كثيرا  تحدث   كما 
 الطبيعية   الموارد   عنصري   ميةأه   أيضا  بين  كما  ،الإنتاج  زيادةإلى    يؤدي  العمل  تقسيم  من  المحقق  الفائض   أن  أوضح
 .الإنتاج عناصر  مأه باعتباره البشري  العنصر بدون   أيضا لها ةقيم ولا الإنتاجية العملية في المال وراس

 عدد   ،أساسي  كمقياس   العمران ة  درج  استخدم  أخر  مع   ما  بلد   في  يقتصاد الإ   النمو  ةمقارن  مجال  وفي  
 . والعكس العمران زاد  السكان عدد  زاد   كلما يهأر  ففي ،الأسواق  في نفاقوالإ السكان

  والعمران   الإنتاج  زيادةإلى    تؤدي  الرشيدة  السياسة  ذات   العادلة  الحكومة  أن  خلدون   ابن  أيضا  أوضح  وقد   
 الاحتكار   ومنع  والإنتاج  العمل  على  الأفراد   وتشجيع  الدخل  توزيع  وعدالة  الاجتماعي  التكافل  بتحقيق  إلا  يأتيلا  وذلك

 . الضرورة حالات  في إلا التسعير في دولةال تدخل   وعدم الأسواق ةومراقب
 الدور  يلعب   الذي  نسانالإ  على  جوهري   بشكل  تعتمد   الإسلامي  الفكر  في  التنمية  إن  القول  يمكن  ومنه 

 . الأرض  ةوعمار  الإنتاجية  العملية في القيادي
 الكلاسيكي الفكر: ثانيا

 رواده  همأ   بين  ومن  أوروبا   في  الصناعية  الثورة  ة فتر   في  أي  18  القرن   أواخر  في  الكلاسيكي  الفكر  ظهر  
 .ماركسإلى  إضافة وميل وريكاردو  ومالت  سميث  نجد 

 :سميث  دمآ /أ
ة  عملي   ة بمقارن  قام  فقد   ،الأمم  ثروه  كتابه  في  وذلك  يةقتصاد الإ  التنمية  موضوع  طرح  من  أول  سميث   يعتبر 

 العوامل  هي  وما  يقتصاد الإ  النمو  حدوث   ةكيفي   على  التعرف  بهدف  العالم  ودول   قارات   بين  يةقتصاد الإ  التنمية
 التنمية   أن   اعتبر  كما  ،الإنتاج  ةلزياد   الأساس  أنه  و  العمل  تقسيم  ةميأه  على  سميث   كد أ  وقد   ،تعيفه  التي  والسياسات 

 العمل   تقسيم  ن إف  المكافئ  السوق   وتوفر  الرأسمالي   التراكم   وجود   ظل  ففي  متنازلة  نظرة  وهي   ذاتيا  ةمتجدد   عمليه   هي
 الدخل  ةزياد إلى    يؤدي  للعمل  اكبر  فتقسيم  ستثمار والإ  الادخار  ةزياد   وبالتالي  الدخل  ةزياد إلى    يؤدي  والتخصص 

 العملية   هذه  توقف  الطبيعية  الموارد   ةندر   أن  أوضح  أنه    إلا  ،الصناعية  الأنشطة  في  الغلة  تزايد   وبالتالي  اكبر  بمقدار
 الطبيعية   الموارد   قيد   على  التغلب   صعوبة  تزداد   السكان  ونمو  التراكم  خلال  من  قتصاد الإ  تقدم   فمع  ،للتنمية  التراكمية 

 تكاليف   أو  النفقات   مبدأ  بينكما    جديد،  ركود إلى    قتصاد الإ  ويصل  المال  رأس  أصحاب   دخول  تنخفض   ثم  ومن
 قل أ  ةبتكلف  إنتاجها  تستطيع  التي  السلع   جانتتا  في  دولة  كل  تختص   حيث   الدول  بين  التجاري   التبادل  في  المطلقة

 .أخرى  دولة  من أخرى  ةبسلع واستبدالها
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 :ريكاردو /ب 
  نظره   ةوجه  من  الأرض   عنصر   لان  ذلك  ،يةقتصاد الإ  الأنشطة   همأ   من  الزراعي  النشاط  أن  ريكاردو  اعتبر  

 التنمية   نموذج  في  ة رئيسي  مجموعات   ثلاث إلى    تنقسم  يةقتصاد الإ  الجماعات   إن  قال  كما  ،يإقتصاد   نمو  أي  أساس
 . الأراضي وملاك العمال ،الرأسماليون : وهي

  التراكم   على  تعتمد   فهي  ذاتيا  ةمتجدد   ةعملي  هي  التنمية   أن  على  وسميث   ريكاردو  نظر  ةوجه  توافقت   كما 
 ما   وهذا  موجبا   الربح  معدل  يكون   أن   يجب   العملية  تبدأ  فلكي   ،الأرباح  تحقيق   على   يعتمد   بدوره   الذي  ،الرأسمالي

 الحقيقية   الأجور  يدفع  ما  وهذا  والمعدات  العمال  عدد   بزيادة  النشاط  لتوسيع  دخلهم  من  جزء  لادخار  الرأسماليون   يحفز
 .الأموال رؤوس فتتراكم وقوته العمل حجم وزيادة  المعيشي المستوى  تحسن  زيادة وبالتالي للزيادة

  أن   على  ينص   الذي  الحدية  الأجور  قانون   التنميةة  بعملي  الخاصة  لريكاردو  المهمة  الإضافات   بين  من  
 هذا  على أحيانا  العمال  أجور  زادت  وان  الكفاف   معيشة  لهم   يتيح  الذي  القدر  عن   تزيد  لن  للعمال  الحقيقية   الأجور

 ، الزراعية   الغلة  ونقص   الأجور  زيادة  افترضنا   ذاإف   لمستواها،  تعود   ما   وسرعان  ةمؤقت  تكون   الزيادة  هذه  فان  القدر
 ويصل   الأرباح   فتقل  الأراضي   أصحاب   عليه  يحصل  الذي  الريع  رتفاعإ  عليها  ويترتب   سترتفع  الغذاء  أسعار  نإف

 . سكون  ةحالإلى  قتصاد الإ
 : مالت  روبرت  /ج

  الطعام   جا انت  بينما  ةهندسي   تاليةبمت  يتزايد   السكان  عدد   مفادها  التي   للسكان  مالت   نظريةب   مالت   اشتهر 
 قتصاد الإ  ركود   ثم  ومن  ،المعيشة  مستويات   انخفاض   في  يتسبب   ما  وهذا  الفترة   نفس  خلال   ةحسابي  تاليةبمت  يتزايد 

 ودوره  الفعال  الطلب إلى    تطرقوا  الذين  يينقتصاد الإ  همأ   من   مالت   يعتبر  كما  ،الغلة  تناقص   هو  الرئيسي  والسبب 
 بان   يرى   مالت   بينما  الطلب،  يخلق   عرض   كل  ،للأسواق  سامي   بقانون   اهتموا  الكلاسيك  بينما  ،التنمية  ةعملي  في

 . التنمية ةعملي يوقف  أن يمكن الرأسماليين قبل من المخطط ستثماروالإ المدخرات  عرض   بين التوازن  عدم
 الماركسي الفكر: ثالثا

  الأرباح   انخفاض   هو  التنمية  ةعملي  يعيق  الذي  الرئيسي   السبب   نأ ب  الكلاسيك  معظم  اتفق  ماركس  كارل  
 وانخفاض   الطبيعية  الموارد   ةندر   هوها  سبب  أن  الكلاسيكيون   يرى   حيث   الانخفاض   هذا  أسباب   في  معهم  اختلف  لكن

 المشكلة   نأو   فقط،  ةظاهري  أسباب   السابقة  الكلاسيكية  الأسباب   أن  ماركس  يرى   بينما  التكنولوجي،  التقدم  معدل
 تؤدي  والرأسماليين  العمال  بين  التناقضات   من  مجموعةعلى    يقوم  الذي  بذاته  الرأسمالي  النظام  في  تكمن  الحقيقية

 . النظام إلى انهيار النهاية في تصل  حتى ية إقتصاد  تقلبات  حدوث إلى 
إلى   يؤدي  الذي  السريع  التكنولوجي  التقدم  ةمواجه  على  القدرة  عدم  في  يتمثل  يهأر   في  المشكلة  وجوهر 

 .العمل في بقوا الذين العمال أجور وانخفاض  ،البطالة زيادة وبالتالي للعمال المتزايد  الطرد 
 العمال  أجور  ازدادت   فقد   ،التكنولوجية  البطالة  بشأن  تنبؤاته  لفشل  لماركس  وجهت   انتقادات   ةعد    هناك  لكن 

  التقدم   في  ماليةالرأس  أوروبا  دول  واستمرت   الرأسمالي  التراكم  عمليه  واستمرت   ماليةالع  النقابات   بسبب   قوتهم  وزادت 
 . تنبأ كما  النظام ينهار ولم الصناعي
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 التقليدي يالنيو كلاسيك الفكر: رابعا
  ديناميكية   خلال  من  يةقتصاد الإ  الموارد   توزيع  ةعملي  على  الأول  اهتمامها  ةالنيو كلاسيكي  المدرسة  صبت   لقد   

 بشكل  يتم  أن يمكن يقتصاد الإ النمو أن اعتقدوا فقد  قتصاد للإ الجزئي التحليل على أكثر وركزت  الحر، قتصاد الإ
 . تلقائي

 : فالراس ليون  /أ
  ي قتصاد الإ  للنمو  تحليله  في  اهتم  وقد   المعيشة  مستوى   ارتفاع  يعني  الذي"  الندرة  نقص "    أنهب  النمو  عرف  

 الزيادة   على  ضريبة  وفرض   ،والأسعار  الملكية  نظام  لإصلاح  دولةال  تدخل  واقترح   السكاني،  والنمو   الرأسمالي  بالتراكم
 تحقيق  في  دولةال  دور  على  للتأكيد   هذا  وكل  يقتصاد الإ  النمو   ظل  في  ترتفع  التي  للأراضي  الإيجارات   ةقيم  في

 .المجتمع لأفراد  العادل التوزيع
 : مارشال ألفريد  /ب 

  ة، تفاعلي  ةنظر   له  وكانت   يقتصاد الإ  النمو  مسألة  وناقش  نالنيو كلاسيكيي   يين قتصاد الإ  أبرز  من  يعد   
 ة نذر   تفرضها  ةركودي  ضغوطات   على  يقضي  الذي  التكنولوجي  التقدم  بسبب   ةومتجدد   مستمرة  يهأر   في  التنمية  ةفعملي

 رات الوف  فكرة   مارشال  أيضا  قدم  كما  ،ةمؤقت  تكون   لكن  العمال  لبعض   بطالة   ذلك  عن   يترتب   وقد   الطبيعية  الموارد 
  على   تؤثر  بدورها  التي  الأفعال  ردود   من  ةسلسلإلى    تؤدي  ةصغير   كانت   مهما  الصناعة  في  نمو  فكل  ،الخارجية

 .للنمو  أخرى  قطاعات  دفعإلى  يؤدي معيد  قطاع في يإقتصاد  نمو أي أن حيث  ،الأخرى  الصناعات  من العديد 
 : رشوم بيت تحليل /ج

  بالضرورة   هي  ماليةالرأس   العملية  أن  الأساسية   ةالفكر   وكانت   يقتصاد الإ  النمو  لنظريات   أساسية  أفكارا  قدم 
 من   اقترابها  ازداد  ماليةالرأس  نجاح   زاد   كلما  رايه  ففي  ،الرأسمالي  النظام  مستقبل  بشأن  رشوم بيت  يقتنع  ولم  ،ةدوري

  العكس   على  الرأسمالي  النظام  محل  الاشتراكي  النظام  يحل  فلم  ،قوية  أسس  على  ةمبني   ليست   تنبؤاته  أن  غير  نهايتها
 . انهارت التي  هي الاشتراكية فان

 :ي الكينز  الفكر /د 
 بالكساد   يسمى  ما  العالمي  قتصاد الإ  اجتاح  1929  ةسن  وبالتحديد   الماضي  القرن   من  العشرينات   في 

 في   عامةال  نظريةأل  كتاب   فظهر  الكلاسيك،  اعتقد   كما  مؤقته  تكن  ولم  بالارتفاع الإجبارية  البطالة  واستمرت   العظيم
 التوظف   ةبفرضي  يتعلق  ما  ة خاص  الكلاسيكي  للتحليل  ة كبير   انتقادات   وجه  الذي  ليكنز  والنقود   والفائدة  التوظيف
 لذلك   الفعال  الطلب   مستوى   انخفاض   بسبب   الطويل  الأجل  في  إجبارية  ةبطال  تكون   رايه  ففي  ،الكاملة  والمنافسة

 فكرة ب   كنيز  استعان  كما  الكامل  التوظيف  مستوى   عند   الفعال  الطلب   على  للحفاظ  دولةال  تدخل  ضرورة  كنيز  يرى 
 بدوره   ستثماروالإ  ،ستثمارالإ  على   الفائدة  سعر  يؤثر  وكيف  القومي  الدخل  نمو  آلية  شرح  في  والمعجل  المضاعف

 . التوظيف ومستوى  الدخل على يؤثر
  خلال   واليابان  أوروبا  غرب   ودول  الأمريكية  المتحدة  الولايات   في  كبيرا  قبولا  الكينزية  الأفكار  لاقت   وقد   

 النمو   من  ةكبير   معدلات   ظهرت   الفترة  هذه  في  أن  حيث   الستينيات   نهاية  حتى  العشرين  القرن   من  الأربعينيات 
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 لعلاج   ةموجه  كانت   الأفكار  هذه  أن  من  الرغم  على  الدول،  تلك  في  ةمنخفض   كانت   والتضخم   البطالة  ومعدلات 
  واستفادت   والتناسق  بالعمومية  اتسمت   اأنه    إلا  العالمي  والركود   المؤمنة  البطالة  ةمشكل  همها أ و   المتقدمة  الدول  مشاكل

 ين الكنزي  طرف  من  السابق  التحليل   تطوير  تم  ذلك  وبعد   عليها،  التعديلات   بعض   أجراء  بعد   النامية  الدول  منها
 ".دوما هارود "   برزهمأ ومن الجدد 
 الحديث  الفكر في يةقتصادالإ التنمية نظريات: الثاني الفرع

  من   بها  الاهتمام  زاد   حيث   جديدا  منعطفا  الرأسمالي  والتراكم  النمو  مساله  أخذت   الثانية  عالميةال  الحرب   بعد  
 دراسة   تعد   لذلك  شمل،أو   أوسع  نطاقا  تخطى  الذي  يةقتصاد الإ  التنمية  مفهوم  فظهر  والحكومات،  يينقتصاد الإ  طرف

 الفكر   في  وهذا  التنمية  في  الباحثة  النظريات   بعض   يلي  وفيما  نسبيا،  حديثةال  الدراسات   من  يةقتصاد الإ  التنمية
 :الحديث 

 دوما هارود نموذج: أولا
 بالنمو،   المتعلق  الكنزي   التحليل  فيها  طور  والتي  1939  عام  تهمقال  هارود   البريطاني   يقتصاد الإ  نشر 

 النموذج   هذا  يرتبط  ولهذا  ،ردوما  الأمريكي  يد   على  مستقل  بشكل  ولكن   الأفكار  هذه  نفس  وضعت   لاحق  وقت   وفي
  أن   حيث   النمو  ةعملي  في  ستثمارللإ  المزدوج  الدور  النموذج  هذا  أوضح  حيث   ،ردوما  هارود   يقتصاد الإ  سمإب

 كما  ،"العرض   أثر"  المال  رأس  رصيد   زيادة  خلال  من  الإنتاجية  الطاقة  ويعزز  ،"الطلب   أثر"    الدخل  يولد   ستثمارالإ
=  :المعادلة هذه  على باختصار النموذج هذا ويقوم ستثمارالإ زيادة في الادخار ةميأه أوضح
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Y :القومي الدخل   

Sللادخار المتوسط ل: المي 
C:  الاستهلاك 

  نطاق   في   واستخدم  الماضي  القرن   من  الأربعينات   في  النمو  نماذج  أشهر  من  ردوما  هارود   نموذج  يعد 
 ة مرحلإلى    الانطلاق  ةمرحل  من   للتحول  وتهيئتها  يقتصاد الإ  النمو  معدل  رفع  بهدف  الأوروبية  الدول   في  واسع

 . النضج
 ن لأ وهذا النامية الدول على تنطبق لا التي الافتراضات  بعض  افترض  أنه عليه يعاب  النموذج هذا لكن 

 تغير   عدم  الكامل،  التوظيف  افتراض :  نجد   الافتراضات   هذه  بين   ومن   المتقدمة  للدول  خصيصا  صمم  النموذج
 .يةقتصاد الإ الأنشطة في دولةال تدخل   عدم المغلق، قتصاد الإ الفائدة، ومعدلات  الأسعار

 متوازن  والغير المتوازن  النمو ثانيا: نظرية
 : وهما فرعينإلى  وتنقسم 

 :المتوازن  النمو /أ
  قوية   ةدفع  توجيه  ضرورة  على  أكد   حيث   ،ويركس  رودان  روزنتين  يين قتصاد الإإلى    نظريةال  هذه  أةنش  تعود  

 السوق   نطاق  ضيق  لمواجهة  الاجتماعي  المال  رأس  في  ات ستثمار والإ  والإنتاجية  الاستهلاكية  الصناعات   جميعإلى  
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 عليه  يطلق  لهذا  المجالات   كل  في   التوازن   وتحقيق   للفقر، المؤدية  المفرغة  الدوائر  وكسر  النامية  الدول  في  المحلي
 .الشامل الأسلوب 

 : متوازن  الغير النمو /ب 
  تأخذ   أن  الأفضل  من  أنهيرى    حيث   1958  ةسن "  هيرمان  ألبرت "  يقتصاد الإإلى    نظريةال  هذه  تعود   

 ،يقتصاد الإ  النمو   ةعملي  بدورها   تقود   التي   الدائمة  الصناعات   من  محدود   عدد   في   فقط  ستثمار للإ  الضخمة  الخطوات 
 . الانتقائي بالأسلوب  عليها يطلق لهذا المجالات  مختلف في التوازن  من أدنى حد  على تنطوي  ظريةالن فهذه

 ية قتصاد الإ  المجالات   كل  في  الدخول  أي  الأسلوبين   بين   التوسط  هو  النامية   للدول  الأفضل  الحل  أن  البعض   ويرى  
 . مختارة مجالات  في ةكبير  بخطوات  ولكن
 للنمو  يالنيو كلاسيك سولو نموذج: ثالثا

 امتداد   عن  عباره  وهو  النمو،  نظريات   لفهم  ضروري   نموذج  وهو  يقتصاد الإ  النمو  نماذج  أشهر  من  يعد   
 سولو   افترض   ما  المعادلة  في  التكنولوجي   والمستوى   العمل  عنصر  بإدخال  عنه  ويختلف  دوما  هارود   لنموذج  مباشر

 . الإنتاج عناصر  مزج ثبات  يرى  الذي ردوما هارود  عكس المال وراس  العمل بين الإحلال مكانيةإ
  في   ةصخا  يالنيو كلاسيك  النموذج  في  ااستخدام  الأكثر"  1928  دوجلاس  كوب "    الإنتاج  ةدال  تعتبر  

 :التالي بالشكل توضيحها  ويمكن سولو، نموذج
Y = AK𝐵1L𝐵2 

 :حيث 
A التكنولوجيا المستخدمة في الإنتاج : 
y: الإجمالي  المحلي الناتج 
K :والمادي  البشري  المال رأس  عنصر 
L :العمل عنصر 

B1مرونة الإنتاج بالنسبة لعنصر العمل : 
B2:  مرونة الإنتاج بالنسبة لعنصر رأس المال 

  عن   المال  رأس  في  زيادة  حدوث   بسبب   الإجمالي  المحلي  الناتج  في  النمو  يحدث   السابقة  للمعادلة  وفقا
 المستوى   في  تحسن   حدوث   أو   مثلا  التعليم  طريق   عن  العمل  عنصر   في  زيادة  أو  ، ستثماروالإ   الادخار  طريق

 . التكنولوجي
  النتيجة   قصور  من  عانى   أنهإلا    يقتصاد الإ  نمو لل   مهمة  جوانب   ةعد    توضيح   في   النموذج  هذا  نجاح  ورغم 

 النمو   نحو تتجه  سوف  يات قتصاد الإ  كل  نإ ف  التكنولوجية التغيرات   أو  الخارجية  الصدمات   غياب   ظل في  وبالتالي
 .الطويل الأجل في  النمو مصادر تفسير سولو يستطع   لم ثم ومن الصفري،

 الخطية  المراحل نظريةرابعا: 
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  من   مجموعةوفق    تتم  يةقتصاد الإ  التنمية  ة عملي  أن  يرون   الذين  يينقتصاد الإ   بعض   ظهر  1960  عام   
 تتم   ةتدريجي   ةعملي  التنمية  ةعملي  أن  تصور  الذي  كروستو   الأمريكي  نجد   يينقتصاد الإ  هؤلاء  أشهر  ومن  المراحل

 :  وهي المراحل من مجموعةوفق 
 : التقليدي المجتمع ةمرحل .أ
  رئيسيا،   دورا  الأسواق  نظام  فيه  ويلعب   للدخل  كمصدر  الزراعي  القطاع  على  يعتمد   بسيط  مجتمع  وهو  

 .الشديد   ءبالبطي  المرحلة  هذه  وتتميز  ،السائدة  التكنولوجيا  تخلف  بسبب   منخفض   جتا ان  يسوده  مجتمع  فهو  وبالتالي
 :للانطلاق  التمهيد  ةمرحل .ب
  يدخرون   ةجديد   ةنخب  تظهر   حيث   يةقتصاد الإ  والغير  يةقتصاد الإ  المجالات   في  ةمهم  تغيرات   فيها  تحدث   

 يمكن   فائض   يخلق  ما  الزراعي  القطاع  في  ات ستثمار الإ  وتزداد   الرأسمالي  التكوين  معدل  ويزداد   المخاطر  ويتحملون 
 الوسائل  بسبب   بطيء   وبمعدل  محدود   نطاق   على  تحدث   التغيرات   هذه  لكن  الصناعي،  التوسع  لتمويل  هاستخدام

 . الإنتاج في تقليديةلا
 :الانطلاق ةرحلم .ج

  تنطوي   ةوصناعي  سياسية  ةثور   بحدوث   المرحلة  هذه   تتميز  النمو  ةعملي  في  ةوحرج  ةحاسم  ةمرحل  وهي 
  الحجم   ة كبير   صناعات   المرحلة  هذه   في   تظهر  كما  ، حديثةال  التكنولوجيا   مثل  الإنتاج  لوسائل  ة جذري  تغيرات   على

 .الصافي ستثمارالإ  معدل ويزداد 
 :النضج نحو  الاتجاه ةمرحل .د

  الصناعية   الآلات   ةصناع :  مثل  الرئيسية   القطاعات   كل  في   الرائدة  القطاعات   تنتشر  المرحلة  هذه  في 
 معدل   يفوق   بمعدل  القومي  الدخل  نمو  معدل  وارتفاع  البشري   المال  رأس  زيادةإلى    بالإضافة  والإلكترونية  والزراعية

 السكان  نمو
 :الوفير  الاستهلاك ةمرحل .ه

 مستويات   وتزداد   الاستهلاكية  السلع  إنتاجو  نح  الرائدة  القطاعات   تتجه  حيث   النمو  مراحل  أرقي  وهي 
 .المتوسطة العمل ساعات  وتنخفض  الاجتماعي والأمن الاجتماعية الرفاهية تزداد   كما ةكبير  ةبدرج الدخول

  ، التاريخية  المراحل  صحة  ثبات إ  في  سولو  فشل  منها  النموذج  لهذا  وجهت   التي  الانتقادات   بعض   هناك  لكن  
 الاستهلاك   ةمرحل  دخلت   دول  نجد   المقابل  في  لكن  المتسلسلة  المراحل  بهذه  نموه  خلال  المجتمع  يمر  أن  ينبغي  أنهو 

 .وكندا أستراليا مثل النضج ةمرحل تبلغ أن قبل الوفير
 الهيكلي  التغيير نظريات: خامسا

  على   التركيز  من  المختلفة  يات قتصاد الإ  هياكل  بها  تتحول  التي  الآلية  على  الهيكلي  التغيير  نظريات   تركز 
 (. الحضري  القطاع) والخدمي الصناعي القطاع على  التركيزإلى  الكفاف حد    على  تعيش التي القطاعات 

  الهيكلي   التغير  على  ركزت  التي  التنمية  يات إقتصاد   في  تأثيرا  الأكثر  الإسهامات   من  لويس  نموذج  يعتبر  
  بين   التداخل  على  التركيز  في  وأهميتها   الغربية  الدول  بها  مرت   التي  التاريخية  التجربة  مع  نظريةال  هذه  انسجام  ورغم



 الإقتصادية التنمية   ..............................................................ني............. الفصل الثا

~ 41 ~ 
 

 عمل   فائض   وجود   افترضت   مثلا   نظريةفال  النامية،  الدول  على   انطباقها  يصعب   أنهإلا    والصناعية  الزراعية  التنمية
  تعاني  النامية الدول فأغلب  صحيح  غير واقعيا وهذا الحضارية المناطقإلى  نقله يمكن  الريفي القطاع في مستمر

 . الريفي من أكثر الحضري  القطاع في البطالة من
  في   التنمية  نماذج  من  عدد   بدراسة  قام  حيث   الهيكلي  التغيير  لنماذج  المهمة  الإضافات   من  تشيني  نموذج  

 مختلفة   دخل  مستويات   عند   ةزمني   وسلاسل   ةقطاعي  بيانات   شكل  في   الثانية  عالميةال  الحرب   بعد   النامي  العالم  الدول
 . المستهلكين طلبات  في والتغير الصناعي القطاعإلى  الزراعي القطاع من الانتقال ودراسة
 دولية ال التبعية على  الثورة نماذج: سادسا

 أسباب   تفسير  في  والمراحل  الهيكلي  التغير  نماذج  لفشل  نتيجة   الماضي  القرن   من  السبعينات   في  ظهرت   
 : وهي نماذج ثلاثة  ولدينا سوء، أكثر وضع في جعلها الغنية للدول فتبعيتها النامية، الدول تخلف

 :الجديدة الاستعمارية التبعية نموذج .أ
  ة هيمن   عن  ةناتج  النامية  الدول  في  الفقر  مشاكل  أن  يرى   الذي  الماركسي  للفكر  مباشر  غير  تطور  ويعد    

 يقتصاد الإ  النمو  على  السلبية  ثارهوآ  الدول  تلك  في  الأجنبي  ستثماروالإ  الجنسيات   متعددة  والشركات   المتقدمة  الدول
 .الطويل الأجل في
 :الزائف المدخل نموذج .ب
 مناسب   وغير  خاطئ  يكون   النامية  للدول  الخبراء  قبل  من  نصائح  من  يعطى  ما  كل  أن  النموذج  هذا  يرى   

 هذه   تفشل  وبالتالي  دوليةال  والمنظمات   بالوكالات   ويعملون   المتقدمة  الدول  من  ايكونو   الخبراء  هؤلاء  معظم  نلأ  لها،
 .النامية الدول تلك في  ةتنمي  حداث ا في النماذج

 :الثنائية التنمية ةفرضي .ج
  دولةال  نفس  داخل  المجتمع   من  ةقليل  فئة  في  الثروة  تركز  خلال  من  النامية  الدول  في  بوضوح  تظهر 

 . المتخلف والقطاع المتقدم القطاع ويظهر
  تقدم   لم  أنهاعلى    تعاب   لكن  النامي  العالم  دول  تخلف  أسباب   من  مهم  جزء  توضيح  في  النماذج  هذه  تساعد   

 . النامية الدول تلك في التنمية لتحقيق ةكافي  حلولا
 المضادة  ةالنيو كلاسيكي الثورة نموذج: سابعا

  ةحال  وبررت   السابق،  التبعية  نموذج  تفسيرات   ةبشد   وانتقدت   الماضي  القرن   من  الثمانينات   في  بقوه  انتشرت   
 تخصيص   سوء  عنه  ينتج  ما  يقتصاد الإ  النشاط  في  دولةلل  المفرط  والتدخل  المحلية  بسياستها  النامية  الدول  تخلف
 السياسي   قتصاد الإ  مدخل  الحر،  السوق   مدخل:  وهي  مداخل  ثلاثة  على  النماذج  هذه  وترتكز  الفساد،  وانتشار  الموارد 
  من   الحكومي  التدخل  دور  تقليص إلى    تحتاج  النامية  الدول  أن  ترى   فهي  لذلك  للسوق،  الصديق  والمدخل  الجديد 
 ة لحري  التوجه  على  مثال  وخير  يةقتصاد الإ  الكفاءة  ةزياد إلى    يؤدي  ما  المطلقة   يةقتصاد الإ  الحرية  مذهب   خلال

 .وسنغافورة وتايوان  الجنوبية كوريا هو الأسواق
 



 الإقتصادية التنمية   ..............................................................ني............. الفصل الثا

~ 42 ~ 
 

 الحديث  النمو ثامنا: نظرية
  لنموذج   وجهت   التي  للانتقادات   فعل  كرد   الماضي  القرن   من  الثمانينات   أواخر  في  نظريةال  هذه  ظهرت 

 ويتحدث   يفسر  لم  الذي  الإجمالي  القومي  الناتج  نمو  ومعدل  حجم  تحدد   التي  العوامل  تفسير  محاوله  للنمو  سولو
  الأساسية   المعلمات   على  الطويل  الأجل  في  التكنولوجي  التغير  معدل  على  فيها  اعتمد للنمو،    سولو  ةمعادل  خارج

 نظرية أل  هذه  ركزت   وقد   السكاني  النمو  ومعدل  والبشري   المادي  المال  رأس  في  ستثمارالإ  معدلات   مثل  للنموذج
 .النامية والدول المتقدمة الدول بين  التنموية الفجوة استمرار نتيجة الطويل، الأجل في يقتصاد الإ النمو على

ي  ف  معها  تتفق  فهي  ةكلاسيكيلنيو ا  النماذج  مع  هيكلها   في  كثيرا  تتشابه  الحديث   النمو  نماذج  أن  ويلاحظ  
 ةكبير   ةبدرج  تختلف  ولكنها  النامي  العالم  في  السريع  النمو  لتحقيق   البشري   المال  رأس  في  ستثماروالإ  الادخار  ةهمي أ 

  هناك   أن و   يكلاسيك النيو   الغلة  تناقص   افتراض   الحديث   النمو  نموذج  أسقط  فقد   والاستنتاجات   الافتراضات   في  عنها 
 وفرات   تحدث   أن  يمكن  والبشري   المادي  المال  رأس  في  ستثمارالإ  زيادة  إنف  وبالتالي  المال   أسور   للعمل  ةغل   تزايد 

 .الإنتاج وتحسينات  ةخارجي
 ، ةخارجي   بمتغيرات   الطويل  الأجل   في   يقتصاد الإ  النمو  يتحدد   أن  استبعدت   نظرية ال   هذه  إن   القول  يمكن  

 روبرت "  و" ارومو  لبول: "النماذج هذه أبرز ومن النمو تحقيق في وتراكمه البشري  المال رأس ميةأه على وركزت 
 روبرت "    دراسة  تعتبر  كما  ،والمعرفة   البشري   المال  رأس  وهما   للنمو،  رئيسيتين  قناتين  دور  حىأوض  اللذين"  لوكاس

 ومدى   التجارية  كالسياسة   أخرى   عوامل  أضافت   التي  الحديث   النمو   نظرية   ب   المتعلقة  الدراسات   أهم   من "  بارو
 . السياسي والاستقرار الأجنبي ستثماروالإ " والواردات الصادرات "  الخارجي  العالم على  الانفتاح

 التنسيق  فشل تاسعا: نظرية
  في   يفشل  قد   السوق   أن  نظريةال  لهذه  الأساسية  فكرة ال  وكانت   الماضي   القرن   من  التسعينات   في  ظهرت   

  يستطيعون   لا  التوازن   لتحقيق  سعيهم  في  والشركات   الأفراد   فإن  آخر  وبمعنى  ،التكميلية  الأنشطة  بين  التنسيق  تحقيق
 برنامج   أوصى  المشكلة  هذه  ولعلاج   التنسيق،  فشل  ةمثلأ  من   الكفء  غير  ،للأخرين  المتعددة  التوازنات   بين  التنسيق

 ات ستثمار الإ  في  ةقوي  ةدفع  عمل  بضرورة  2015  -2005  بين  ما  الفترة  في  النامية  للدول  الإنمائي  المتحدة  الأمم
 التنمية   وتحقيق  الفقر  مصيده  من  الخروج  سبيل  في  وذلك  ،عامةال  والإدارة  التحتية  والبنيه  البشري   المال  رأس  في

 . المستدامة
 ومؤشراتها  يةقتصادالإ التنمية مستلزمات: الثاني المطلب

  التنمية   مستلزمات إلى    الأول  الفرع  في  أشرنا  وقد   ،أساسيين  فرعينإلى    المطلب   هذا  بتقسيم  قمنا  حيث 
 .مؤشراتها إلى  تطرقنا لقد  الثاني الفرع فيأما  ،يةقتصاد الإ

 1ية قتصادالإ  التنمية مستلزمات: الأول الفرع

 
مذكرة ماستر،   ، -دراسة لبعض التجارب الدولية-ية قتصاددور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية الإنادية بلعباس،  1

 (. 27-26، ص ص ) 2021- 2020تخصص إقتصاد نقدي و بنكي، جامعة محمد بو ضياف، مسيلة، 



 الإقتصادية التنمية   ..............................................................ني............. الفصل الثا

~ 43 ~ 
 

 : وهي  ضرورية مستلزمات  تتطلب   يةقتصاد الإ التنمية إن  
 المال رأس تراكم: أولا

  وجود   يتطلب   والذي  ستثمارالإ  ةعملي  خلال  من  ذلك  ويتم  التنمية  تحقيق  في  كبير  دور  المال  رأس  لتراكم  نإ  
 . الاستهلاك  مجالات   نحو  توجيهها  من  بدلا  ستثمارللإ  الموارد   هذه  توجيه  ليتم  ،الحقيقية  المدخرات   من   مناسب   حجم
 الطبيعية  الموارد: ثانيا

 من   المتحدة  والأمم  ، الطبيعية  الأرض   هبات   تمثل  التي  ةيلأصلا  العناصر  اأنه ب  الطبيعية  الموارد   تعرف 
 . به الانتفاع له يمكن والذي الطبيعية بيئته في نسانالإ  يجده شيء أي اأنه ب الطبيعية الموارد  تعرف جهتها
 البشرية الموارد: ثالثا

 العملية في كمستلزمات  تدخل والتي الأفراد  لدى والمعرفة والمهارات  القدرات  البشرية الموارد  تعني  
  أن حيث  والابتكار، بداعللإ  الوطنية العقول تجتهد  نأو  المجتمع أفراد  بأيدي  تتم أن التنمية في والعبرة الإنتاجية

 .الوقت  نفس  في ووسيلتها التنمية غاية هو نسانالإ
 التكنولوجي التقدم: رابعا

  عندما   الإنتاج  نمو  في  فعال  دورا  تلعب   فهي  الإنتاج  مستلزمات   احدى  تعد   ،الإنتاج  قيام  ةمعرف  وتعني  
 .والإدارة للعمل مهارات  شكل في البشرية أو ماليةالرأس سلع في التكنولوجيا في التطورات  تتجسد 
 السياسي  الاستقلال: خامسا

  سياستها   رسم  من  يمكنها  حيث   ،التنمية  تحقيق  في   مهما  عاملا  سياسيا  واستقرارها  دولةال  استقلال  يعتبر  
 . ات ستثمار الإ جذب  عوامل همأ   يعتبر السياسي الاستقرار توفر أن كما يلائمها،  ما وفق يةقتصاد الإ

 الشعبية  والإدارة الحكومي الدعم توافر: سادسا
  من   ةحقيقي  ةرغب  وجود   خلفه  ومن  بواجباتهم  الأفراد   وقيام  التنمية  وتحقيق  حصلالإا  مكانيةبإ  يمانالإ  يعتبر  

 . التنمية تحقيق عوامل  همأ  من المناسبة والسياسات  القرارات  اتخاذ  في الحكومة قبل
 1ية قتصادالإ التنمية مؤشرات: الثاني الفرع

 :وهي  ةرئيسي أقسام ثلاثةإلى  المؤشرات  هذه تقسيم يمكن حيث   
 الدخل  مؤشرات: أولا

 :يلي فيما وتتمثل  
 خلال   ما  دولةل  والخدمات   السلع  من   الداخلي  ناتجلل  ماليةالإج  القيمة   أنهعلى    يعرف:  الإجمالي  المحلي  الناتج   .أ

 المحلي   الناتج  مؤشرات   استعمال  يمكن  الصدد  هذا  وفي  ،دولةال  هذه  داخل  المقيمين  الأعوان  قبل  من  ما  ةسن
 .المنتجة للثروة المفترض  التوزيع عن بالتعبير يسمح كمؤشر للفرد  الإجمالي

 
 (. 31- 30، ص ص )نفس المرجعنادية بلعباس،  1
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 ما،   دولة  في  الواحد   د الفر   ينتجها  التي  والخدمات  السلع  ة لقيم  تعبير  وهو:  المحلي  الناتج   من  الفرد   نصيب   .ب
 دل   الإجمالي   المحلي  الناتج  من  الفرد   نصيب   ازداد   فكلما  السكان،  عدد   على   مقسوما   المحلي  الناتج  مجمل  ويساوي 

 .أفضل بشكل قتصاد الإ نمو على ذلك
 البشرية  التنمية مؤشرات: ثانيا

 التسعينات   سنوات   منذ   واستعمل  للتنمية  المتحدة  الأمم   برنامج  هاأنشأ   التي  الأولى  المؤشرات   بين  من  يعتبر  
 وتتمثل   ما،  دولة  مواطني  قدرات   بتثمين  تسمح  عوامل  لثلاثة  ةتوليف  عن   ةعبار   وهو  Amortise  قتصاد الإ  قبل  من
 :في

 .الولادة عند  الحياة في الأمل .أ
 . الدراسة سنوات  عدد  بمتوسط قياسه يتم: التمدرس .ب
 .للمعيشة الحقيقي المستوى  .ج

 ة هيكلي  مؤشرات: ثالثا
 بنياتها  في  ةهيكلي  تغيرات   حداث إإلى    السياسي  استقلالها   على  حصولها  بعد   النامية  الدول  معظم  اتجهت   

 التصدير   بغرض   الواردات   كإحلال  وتنويعه  الإنتاج  عدةقا  توسيع  بهدف  بالتصنيع  الاهتمام  طريق  عن  يةقتصاد الإ
 تغيرات   أحدث   مما  ،الصناعية  الإيرادات   من  أكبر  إيراداته  ت اتضح  الذي  الخدمات   بقطاع   الاهتمامإلى    ةضافهإ

 العمل،   وفرص   ووارداتها  صادراتها  هيكل  على  ذلك  رأث  كما   ، يةقتصاد الإ  لقطاعاتها  النسبية   الأهمية  في  واضحة
 :في وتتمثل النمو درجه لقياس كمعايير اتخذت  المتغيرات  هذه

 . المحلي الناتجإلى  الصناعي الإنتاج ةنسب .أ
 . الصادرات  جماليإ في الصناعية للصادرات  النسبي الوزن  .ب
 .العمالة جماليإإلى  الصناعي الجانب  في العمالة ةنسب. ج

 ية قتصادالإ التنمية تمويلالمبحث الثاني: 
 مصادر   في  متمثلة  التقليدية   بالطرق   التمويل  على  اأساس  تقوم  يةقتصاد لإا  التنمية  تمويل  عملية  كانت 

  أبرزها   لعل  كبيرة  عراقيل  واجهت   لكنها  التجارية،  البنوك  طريق  عن  التمويل  وكذا  الخارجي  وكذا  الداخلي  التمويل
  متمثلة   يةسلامالإ  بالطرق   التنمية  تمويل  نحو  التوجهإلى    أدى   مما  المتاحة،  للموارد   الجيدة  يةقتصاد لإا  ةدار الإ  غياب 

 . يةسلامالإ الصكوك في
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 التقليدية  بالطرق  يةقتصادالإ التنمية تمويل: الأول مطلبال
  مصادر إلى    بدورها   وتنقسم  ية سلامالإ  الطرق   ظهور  قبل   سابقا  المعروفة  بالطرق   التنمية  تمويل  بها  ويقصد 

 1. التجارية البنوك طريق عن التمويل وكذا وخارجية داخلية تمويل
 ية قتصادلإا التنمية لتمويل الداخلية المصادر: ولالأ  الفرع 
 : إلى اهتقسيم   ويمكن  

 الاختيارية اتدخار الا: أولا
 : فيما يلي وتتمثل طواعية هاادخار  والمشروعات  الأفراد  يقبل التي ات دخار الا تلك وهي  
 :  العائلي القطاع مدخرات  .أ
  المختلفة   الاستهلاك  أوجه   على  فاق الإن  وبين   الضرائب   تسديد   بعد   الدخل  أي  المتاح  الدخل  بين  الفرق   وتمثل  

 : يلي فيمافيه  دخارالا مصادر وتتمثل
 .التوفير وصناديق البنوك في الودائع/ 1
 . راضيالأ  اقتناء في المباشر ستثمارالإ/ 2
 . سابقة التزامات  ومقابلة الديون  سداد / 3

 : عمالالأ  قطاع مدخرات  ب.
  مصدر   بدورها  تشكل  التي   مبيعاتها  من  رباحالأ  تحقيق  هدفتست  التي  تاجيةالإن   المشاريع  كافة  بها  ويقصد   

 : هما نوعينإلى  المدخرات  هذه وتنقسم ات دخار للا
 .والمؤسسات  الأفراد  طرف من يكون  الذي دخارالا وهو: الخاص   عمالالأ  قطاع ات ادخار / 1
  وكذا   ستثمارالإ  شهادات   القروض،  الضرائب،  من   يتكون   الذي  دخارالا  وهو:  العام  عمال الأ   قطاع  ات ادخار /  2
 وهذا  جديدة  نقود   إصدار  طريق  عن   النقدية  السيولة  حجم  زيادة   وهو)  بالعجز  بالتمويل  يسمى   ماأو    النقدي  صدارالإ

 (. تضخمية حالات   في أحيانا يتسبب  قد  الأمر
 الإجبارية اتدخار الإ: ثانيا 
 :في وتتمثل ةزاميإل بطريقة الأفراد  مداخيل من تقتطع ات دخار إ وهي  
 :الحكومي دخارالإ أ.
  كان   إذاف  الجارية،  الحكومية  والمصروفات   الجارية  الحكومية  ات يراد الإ   بين  بالفرق   الحكومي  دخارالإ  يتحقق  

  النفقات   زادت   إذاأما    (الحكومة  مديونية   حالة  في)  الديون   أقساط   وتسديد   ات ستثمار الإ  تمويلإلى    يتجه  فائض   كهنا
 القطاعات   مدخرات   من  السحب   طريق  عن  تمويله  يتم  إنهف  عجز  وجود   حالة  في  أي  الجارية  ات يراد الإ  عن  الجارية

 
، مذكرة BADRية الريفية دراسة حالة بنك الفلاحة و التنم –ية قتصاددور البنوك التجارية في تمويل التنمية الإناجي حليمة،  1

 (. 36-35، ص ص )2016-2015ماستر، تخصص نقود و مالية، جامعة محمح خيضر، بسكرة، 
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 تحقيق   بغية  نفقاتها  وضغط  مواردها  تنمية  على  دوما  الحكومات   وتعمل  جديدة  نقود   طبع   طريق  عنأو    خرى الأ
 .ة هدفالمست والتنمية ستثمارالإ مجالات إلى  توجهه فائض 
 :التضخمي التمويل ب.

  الاعتيادية   المصادر  تعجز  عندما  يإضاف  تمويل  على  للحصول  العامة  السلطات   تستخدمه  أسلوب   وهو  
 الاقتراض أو    جديدة  ورقية  نقود   إصدار  على  عتماد بالإ  هذا  ويتلخص   العامة  النفقات   تمويل   عن  العامة  ات يراد للإ
  الوحدات  لتمكين  النقدي  صدارالإ  لزيادة  نتيجة  التضخمي  بالتمويل  ويسمى  التجارية  والبنوك  المركزي   البنك  من

 سلوب الأ  هذا  مساوئ   ومن  تاجالإن   في  المستقلة  مواردها  تعجز  عندما  يةإضاف موارد   على  الحصول  من  يةقتصاد لإا
 :نجد 
 .الاستهلاك ارتفاعو  المدخرات  انخفاض  هومن قيمتها وتآكل للعملة الخارجية  القيمة انخفاض / 1
  والسلع   الأجنبية  العملة  كتنازلإ  الأفراد   يدفع  وهذا  عارالأس  ترتفع  وبالتالي   المحلية  للعملة  الشرائية  القوة  انخفاض /  2

 . يةستثمار الإ العمليات  من يقلل وهذا المحلية العملة من بدلا
 (.الصادرات  ونقص  الواردات  زيادة) المدفوعات  ميزان وفي العامة الموازنة في العجز تفاقم/ 3
 . وسياسية يةاجتماع  اضطرابات   هعن وينجم متفاوت  بشكل والثروة الدخل توزيع إعادة/ 4
 .للمشروع الحقيقية التكاليف حساب   ستحالةلإ يؤدي  مما والتنفيذ   التخطيط عمليات  يعرقل/ 5

 : الجماعي دخارالإ ج.
  صناديق   ارصدة  منها  معينة   لقوانين  طبقا  إجبارية  بطريقة  الجماعات   بعض   مداخيل  من  تقتطع  ات دخار إ  هي  
 ات تجاهالا   حدة  من   يقلل  لأنه   النامية  الدول  في  هامة   مكانة  النوع   هذا  ويحتل  المختلفة   هاأنواعب  يةجتماعالإ  ات أمين الت

 الصحة   خدمات   مثل   مباشرة   بمزايا   دخار الإ  من   النوع   هذا  يتميز  كما  عارالأس  ارتفاع  في   المتمثلة  التضخمية 
 .والمعاشات  والتعويضات 

 ية قتصادلإا التنمية لتمويل الخارجية المصادر: الثاني الفرع 
 1: يلي كما التنمية لعملية الخارجي والتمويل يةئتمانالإ المساعدات  وأشكال صور د تتعد    

 الدولية  والمنظمات المؤسسات من والتحويلات التدفقات: أولا
 التمويل   مؤسسة  وكذا  الدولية  التنمية  مؤسسة  وكذا  والتعمير  نشاءللإ  الدولي  البنك  المؤسسات   هذه  أبرز  لعل  

 . الدولي
 :والتعمير نشاءللإ الدولي البنك أ.
 : أهمها أغراض  لعدة البنك هذا أنشئ وقد   

 
 . 38-39، ص نفس المرجعناجي حليمة،  1
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  رسمالية ال  الأرصدة  من   ها أراضي  في  القائمة   الخاصة  يةقتصاد لإا   المؤسسات أو    الأعضاء  للدول  القروض   تقديم /  1
 بشروط   أخرى   مصادر  من  اللازمة  القروض   توفير  عدمأو    الخاصة  ات ستثمار الإ  كفاية  عدم  حالة  في  المتاحة
 . مقبولة

 القروض   في  بنصيب   بالمشاركةأو    اللازمة  الضمانات   بتقديم  سواء  الأجنبية  الخاصة  ات ستثمار الإ  تشجيع/  2
 .الأعضاء للدول المقدمة الأجنبية

 الفنية   الكوادر  وتدريب   عداد إ   في   ةساهموالم  يةئتمان الإو   يةستثمار الإ  الخطط  وتنفيذ   عداد لإ   الفنية  المعونات   توفير/  3
 . للبنك التابع يةقتصاد لإا التنمية معهد  طريق  عن  النامية الدول تحتاجها التي يةدار والإ
 .النامية الدول في خاصة  يةقتصاد لإا  للتنمية جلالأ طويلة قروض  تقديم/ 4

  :الدولية التنمية مؤسسة ب.
  تقدم   طويلة  وآجالها  منخفضة  فوائدها  قروض   أي  السهلة   للقروض   هاما  مصدرا  وتعتبر  1960  عام  ت أسست  

 (. قلأأو  سنويا دولار 580 فيها الدخل من الفرد  نصيب  متوسط ويبلغ الفقر شديدة) النامية للدول
 : الدولية التمويل مؤسسة ج.

 . الأعضاء الدول لدى الخاص  القطاع مشروعات  في الإسهام في نشاطها وينحصر 1956  عام ت أسست  
 والإعانات المنح: ثانيا

  شكل   في  الموارد   هذه تكون   وقد   اإليه  الممنوح  النامية  الدولإلى    المانحة  الدول  من  موارد   تمويل  في  تتمثل  
 . يةإستثمار و   ستهلاكية إ  خدمات أو    سلع  شكل  في  والعيني   للتحويل  قابلة  عملات   شكل  في  يكون   والنقد   عينيأو    نقدي
 القروض : ثالثا

  الخارج   في  مقيمين  الغير   مع  النامية  الدول  حكومات   تعقدها  العامة  فالقروض   خاصة،أو    عامة  تكون   قد   
 الدولية   التمويل  هيئات   كانت   سواء  معنويينأو    طبيعيين  أشخاص أو    لها  هيئات أو    أجنبية  حكومات   كانت   سواء

  الخاصة   القروض أما    يقليمالإ   التمويل   هيئات أو    لها  التابعة  الدولية  الهيئات أو    النقد   صندوق أو    العمل  في  كالبنك
   للتمويل   الدولية  المؤسسة  مثل  الدولية  التمويل  منظمات   من   ومعنويين  طبيعيين  أشخاص   يعقدها  التي  تلك  فهي

IFC   يقليم الإ ستثمارالإ  صناديق منأو. 
 الأجنبي  ستثمارالإ: رابعا

  ستفادة الإ  هدفب النامية  الدول  في  التنمية  مشروعات   أموال  رؤوس  في  الأجنبية  الموارد   إستثمار  في  يتمثل  
 : نوعانإلى   ينقسم  وهو بها  التنمية عجلة لدفع معه ينقلها  التي التكنولوجيا من
 :المباشر الأجنبي ستثمارالإ أ.
 مال   رأس  في  تهساهممأو    تهإدار   ويتولى  تاجيالإن   المشروع  مال  رأس  بامتلاك  الأجنبي  المستثمر  يقوم  

 . ةدار الإب  الاشتراك  في الحق وتمنحه المشروع،
 : مباشر الغير  الأجنبي ستثمارالإ ب.
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  أسهم   شراء  مجرد   على  أجنبية  دولة  في  المقيمين  المعنويين أو    الطبيعيين  الأشخاص   قيام  على  ويقتصر 
 في  الحق  الأجنبي  للمستثمر  يحول   لا  كما  بها  القيام  المراد   المشروعات   أسهم  في  كتتاب الإأو    القائمة  المشروعات 

 .ةدار الإ
 

 ية قتصادلإا  التنمية لتمويل كمؤسسة التجارية البنوك:  الثالث الفرع
  تمويل   وكذا  مشاريعهم  لتمويل  للعملاء  ئتمانالإ  منحها   خلال  من  التجارية  للبنوك   التنموي   الدور  ظهري  

 1. الخارجية التجارة
 المصرفي  الائتمان: أولا 
 المصرفي   النشاط  هذا  أهمية  الحكومات   وأدركت   التجارية  البنوك  تلعبه  الذي  يقتصاد لإا   الدور  توسع  لقد   

 . وغيرها السنوية التنموية الخطة عداد إ  عند  البنوك هذه ودور حساباتها، في
 طويل   وكذا  جلالأ  متوسط  ،جلالأ  قصير  مصرفي  ئتمانإإلى    المدة  حسب   المصرفي  الائتمان  وينقسم  
 نشأة الم  تسيير  احتياجات   تمويل  هو  القصد   كان  إذاف  قتراض،الإ  من  بالقصد   مرتبط  التقسيم  هذا  أساسو   ،جلالأ

  شراء )  الحاجيات   تلبية  هو  القصد  كان  إذاأما    ،جلالأ  قصير   يكون   هنا  ئتمانالإف  ستهلاكية الإ  المعاملات  وكذا
 .جلالأ  طويل يكون   أن يجب   هنا ئتمانالإف( معدات الو  ت لآلاا

 :  جلالأ قصير الائتمان أ.
  العميل   يطالب   أن  البنك  حق   من  ليس  إذ   سيولة  قلهاأو   التجارية   للبنوك  بالنسبة   ربحا   صولالأ  أكثر   من  يعتبر  

 النشاط   لتمويل  التجارية  البنوك  تمنحه  جلالأ  قصير  ئتمانالإو   ستحقاقهإ  تاريخ   يحين  أن   قبل  ئتمانالإ   قيمة  بتسديد 
 أن  المفروض  فمن  المال  رأس  من  نشأةوالم  الأفراد   احتياجات   تغطية  أي  والتجارة  عمالالأ   قطاعي  ولتمويل  التجاري 

  للبنوك   فتلجأ  الذاتية  الموارد   تفوق   تمويلية  موارد إلى    يحتاجون   صناعيأو    تجاري   نشاط  ممارسة  في  والأفراد   نشأةالم
  سنة   ئتمانالإ   هذا  ومدة  ذاتيا،  المتاحة  والموارد   المطلوبة  الموارد   بين  الفرق   يغطي  ائتمان  على  للحصول  التجارية

إلى   جلالأ  قصير  ئتمانالإ  وينقسم  تمويلها،  هدفستإ  التي  العملية  نهاية  مع  يتم  به  والوفاء  سنتين  يتجاوز  ولا  واحدة
 : وهي أنواع ثلاثة

 : ةماليالإج ستغلالالإ ات إعتماد  /1 
 :يلي فيما وتتمثل

  بمساعدة   عادة   تختص   وهي  شهر  تتعدى   لا   لفترة  التجارية  البنوك  تقدمها  تسهيلات   وهي :  الصندوق   تسهيلات   •
 أجور   نفقات   تسديد   في  تستخدم  وقد   خزينتها  في  موجود   هو  ما  تفوق   والتي  عليها  المستحقة  المبالغ  دفع  في  نشأةالم

  تحصيل   بمجرد   هذه  ستعمالإ  يجب   ولا  الحقوق   وتحصيل  الديون   استحقاق  بين  الفاصلة  الفترة  تمويلأو    المستخدمين

 
 (. 53-45، ص ص )نفس المرجعنجي حليمة،  1
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 على  حريص  البنك نإف لهذا  المكشوف على إعتماد إلى  سيحوله  عتماد الإ لهذا السيء ستعمالالإ نلأ  المقبوضات 
 .التحول هذا مثل حدوث  جتناب إ

  ولا   الخزينة  حتياجات لإ  ستجابةالإ  في   المستعملة  جلالأ  القصيرة  القروض   من  نوع  وهو:  المكشوف  على  السحب   •
  بين   دائم   خلل  هي  بل  الصندوق   لتسهيلات   بالنسبة  الحال  هو  كما  فيها  بسيطا   تفاوتا  حتياجات الإ  هذه  تحدث 

  رصيده   تفوق   مبالغ  فيها  يسحب   التي  الفترة  خلال  العميل  على  فائدة  البنك  ويفرض   الخزينة،  ومصاريف  ات يراد الإ
 . دائنإلى  مدين من الرصيد  عودة بمجرد  الفائدة فرض  البنك ويوقف الجاري، الحساب  في الدائن

 تسعة إلى    فترته  تصل  وقد  الجاري   الحساب   على  التجارية  البنوك  هتقدم  تسليف  عن  عبارة  هو:  الموسم  قرض   •
 الغرض   ويكون   بالموسمية،  البيعأو    تاجالإن   دورة  فيها  تتصف التي  الحالات   في  التسليف  هذا  استعمال  ويتم  أشهر

 البنك  ويشترط  النقلأو    التخزينأو    يةولالأ  بالمواد   المتعلقة  الفترة  خلال  المرتفعة  التكاليف  تغطية  التسليف  هذا  من
 أساس   على  القرار  تخاذ إ  من  البنك  يتمكن  حتى  الموسم  تمويل   مخطط  هتقديم  التسهيلات   من  النوع  هذا  حالة  في

 .دقيقة معلومات 
 وأكيدة   نه بر   مكفولة  ةمالي   عملية  ستكمالإ  نتظارإ  في  هعملائ  حد لأ  البنك  يمنحه  إعتماد   وهو:  التوصيلي  عتماد الإ  •

 ه شب أو    مؤكدة  ةماليال  العملية  كانت   إذا  إلا  التوصيلي  عتماد الإ   إلى  تلجأ  لا  نشأةوالم  ،عتماد الإ  هذا  تسديد   تضمن
 . مؤكدة

 : الخصوصية ستغلالالإ ات إعتماد  /2 
 ات عتماد الإ  هذه  همأ   ومن   ةداولمت  أصول  تمويل  أجل  من  التجارية  البنوك  طرف  من  ات عتماد الإ   في  وتتمثل

 : يلي ما استعمالا هاأكثر و 
 البضاعة   على  الحجز  ويتم  مخزنة   بضاعة  رهن  أساس  على   البنك  يمنحه  تمويل  وهي:  البضائع  على  السلفة  •

 المدين   عند  من  المرهونة  البضاعة  حيازة  نقل  في  العملية هذه تتلخص   حيث   السلفة،  هذه   لضمان   كمقابل  المرهونة 
 مدة   خلال  عليها  الحفاظ  يضمن  والذي   ،خرآ  طرف  حيازة  في  تجعلها  مباشرة  غير  بصفة أو    مباشرة  الدائنإلى  

 وقيمة   جودة  طبيعة  من  تأكد ال  يهمه  البنك  نإف  هذاإلى    ةضافبالإ  بإذنه  إلا  فيها  التصرف  بعدم  للدائن  تعهد وي  السلفة
 .هحق  لضمان المقدم الرهن وقيمة سيمنحها التي السلفة بين كافيا هامشا يترك فهو ولهذا المرهونة، البضائع

 عقود   تحرير  بواسطة  ومستشفيات   ومدارس  طرق   من  منشآت   الدولة  تحقق:  العمومية  الصفقات   على  السلفة  •
 الوقت  نفس وفي طويلة مدة وعلى  معتبرا تمويلا اولالمق من  يتطلب  الصفقات  هذه وتنفيذ  ،يناولالمق مع الصفقات 

 واسع   بشكل ساهمت  التجارية  والبنوك  التسديد،  عملية  في  الأحيان   غالب   في  تتأخر  لكنها  جيدة  مبالغ  ات دار الإ  تدفع
 الذي   الصفقة  من  المستفيد   لصالح   نه بر   المضمونة  ات ف التسلي  بقبولها  وذلك   العامة  الأشغال   صفقات   تمويل  في

  كانت   التي  البضاعة  توزيع  بعد أو    الأشغال  إنجاز  عند   سواء  البنك  طرف  من  هليإ  المقدمة  المبالغ  بهذه  مدينا  يصبح
 . الصفقة موضوع
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 اول المق  تواجه   أن  يمكن  التي  التقنية  المشاكل  بسبب   عليها  خطورة  يمثل  الصفقات   من  النوع  لهذا  البنوك  وتمويل
 رهينة  بواسطة به الوفاء تنوي   التي ةدار الإ على اولالمق دين يكون  أن يجب  محميا البنك يكون  ولكي التنفيذ، أثناء

 :طريق  عن يتم  الصفقات  من النوع هذا عقود   وتحرير الصفقة،
 وثيقة   في  المناقصة  موضوع  بالصفقة   المهتمين  يناولوالمق  الموردين  طرف  من  أسعار  قتراح إ  وهي:  المناقصة  -   

 . المقدمة العطاءات  بين  من وأحسنها الشروط كل يستوفي الذي العطاء ختيارإ ويتم" عطاء"  تسمى
 العطاءات   أصحاب   من  يتطلب   الصفقة  موضوع  العمل  يكون   عندما  النوع  هذا  ويستعمل:  العروض   لتقديم  دعوة  -   

 موجهة   كانت   إذا  محصورةأو    للمنافسة  عامة  والدعوة  كافية  ةمالي  وقدرات   خاصة  تقنية  كفاءات   لديهم  تتوفر  أن
 قل أ يحوي   أن بالضرورة ليس يقبل الذي والعرض  ،ةدار الإ طرف من مسبقا ختيرت إ مؤسسات  من معينة لمجموعة

 . التنفيذ  ومدة التقنية والفوارق  السعر من  كلا الحسبان في الأخذ  مع أهمية  همأكثر  ولكن ،عارالأس
 العملية   وهذه  معين،  اولومق  ةدار الإ  بين  مباشرال  تفاقالإ  طريق  عن  تتم  الصفقة  وهذه:  بالتراضي  الصفقة  -   
 ذات   تنفيذها  المطلوب   عمالالأ   كانت   إذا  مستحيلة  المنافسة  تكون   كأن  خاصة،  حالات   في  إلا  بها  مسموح  غير

 .إنجازها  على قادرة واحدة مؤسسة وتوجد  عالي  اختصاص 
 : هما بطريقتين  العمومية الصفقات  لتمويل التجارية البنوك وتتدخل 
 مراحل   حسب   متعددة  كفالات   المناقصات   في  تشارك  التي  للمؤسسات   التجارية  البنوك  تقدم:  الكفالات   منح  /١

 : وهي الصفقة تنفيذ 
 قدمته   الذي  بالعرض   ملتزمة  تبقى   انهإف  عمومية،  بصفة  المناقصة  في  تشارك  عندما  المؤسسة:  المناقصة  كفالة  ☆
 على   المناقصة  عطاء  أرسي  إذا ف  العرض،   لتقديم  أجل  خر آ  تاريخ  من  إبتداء   وذلك  الغالب،   في  يوما  90  لمدة

  بتقديم   المؤسسة  وتقوم  ،الأعباء  سجل  بنود   مع  يتوافق  بتعويض   ملزمة  تصبح  عرضها  بمتابعة  تقم  ولم  المؤسسة
 المؤسسة   تعفى   المصرفية  الكفالة  هذه  تقديم  وبمجرد   ،هطريق  عن  تتعامل   الذي  البنك   طريق  عن   تسلم  مناقصة   كفالة

 .الأعباء سجل في المقررة النقدية الكفالة من المناقصة في المشاركة
 التنفيذ  لتضمن الأعباء  سجل  في المقررة  الكفالة بتقديم الصفقة بتنفيذ  المكلفة  ةدار الإ تلزم :  الكامل التنفيذ  كفالة ☆

 في   المعتبر  نخفاض للإ  تجنبا   وهذا  توقيعاتها  بمنح  الفوري   الدفع  بتعويض   التجارية  البنوك   وتقوم  للصفقة،  الجيد 
 .السيولة
 من   تستفيد   أن  الصفقات   على  الوصية  للمؤسسة  يمكن  العمومية   الصفقات   تنفيذ   إطار  في:  الخصم  كفالة  ☆

أو    التسبيقات   من  النوع  هذا  تسلم  لا  ةدار الإ  لكن  للصفقة،  الحسابي  القيد   في  ةدار الإ  من   الحساب   على  التسبيقات 
 . البنك طرف من مكفولة كانت  إذا إلا الدفعات 

 :الصفقات  لتمويل  التجارية البنوك تقدمها التي ات عتماد الإ من أنواع ثلاثة ك هناو : ات عتماد الإ منح /٢
  على   تحصلت   التي  فالمؤسسة  ،الأشغال  في  طلاقنالإ  مرحلة  مع  يتناسب   عتماد الإ  هذا:  يولالأ  التمويل  إعتماد   ☆

 التمويل   إعتماد   في   والمتمثلة  البنك  من   المساعدة  تلتمس  طلاقنالإ   مرحلة   لتمويل  اللازمة  الوسائل  تمتلك  ولا  الصفقة
 .يولالأ
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 المناقصة   صاحبة  المؤسسة  تكون   حيث   جاز،الإن   من  الثانية  المرحلة  في  الصفقة  تكون   عندما:  المرافقة  إعتماد   ☆
 متابعة   في   مستمرة  وتبقى   المؤسسة،  لهذه  التسديد   حق  إقرار  تستطيع   لا  ةدار الإ  نإف  ،الأشغال   من  جزءا  أنجزت   قد 
 المؤسسة   تستطيع  ،أنجزت   التي   الأشغال  من  الرسمي  التحقق   نتظارإ  وفي  ،تقدمها  درجة  من  تأكد وت   عمالالأ

 عتماد الإ   المنفذة،  عمالالأ  حالة  تقدير  أساس  على  معه  تتعامل  الذي  البنك  من  تلتمس  أن   المناقصة  على  المتحصلة
 . المرافقة إعتماد  هو وهذا بعد، ةدار الإ تؤكدها لم التي المتولدة للديون  المعبأ
  قامت   ةدار الإو   إنجازها   تم   والأشغال  النهائية  المرحلة  في  الصفقة  تكون   حيث :  المؤكدة  للديون   المعبأ  عتماد الإ   ☆

 تحديد   لحظة بين ضروري  مرأ معينة لمدة تظارن الإ وإنما مباشرة، المؤسسة تسديد  يتم لا ذلك مع لكن ،ستلامهابإ
 المعبأ   عتماد الإ   طريق  عن  البنكإلى    المؤسسة  أ تلج  المدة  هذه  نقضاءإ  نتظار إ  وفي  ،النهائي  التسديد   ولحظة  الحقوق 
 . المؤكدة للديون 

 : بالتوقيع ات عتماد الإ/ 3
 المدين،   لحساب   يدفع  يحتياطإ  ضمانأو    كفالة  شكل  على  البنك  طرف  من  يمنح  تعهد   هو  بالتوقيع  تعهد ال  
 : وهي بالتوقيع عتماد للإ مختلفة  أنواع وتوجد  الدفع، عن عاجزا  الأخير هذا كان إذا

 يتم   القبول  هذا  ،ستحقاقهاإ  حلول  عند   السفنجة  قيمة  بدفع  عليه  المسحوب   تعهد   وهو:  المصرفي  القبول  -   
 المسحوب   إمضاء  نإفلذا    ا bon pour acceptation  بعبارة  مسبوقا  السفنجة  ظهر  على  عليه  المسحوب   بإمضاء

 أجل   عند   عليه  المسحوب   السفنجة  قيمة  بدفع  البنك  تعهد   فهو  المصرفي  القبولأما    القبول،  جراءلإ  كاف  عليه
 . عليه مسحوب  العمليات  من النوع هذا في  البنك ظهروي ا،هستحقاقإ

  وبذلك   ،خرآ  بنك  لدى  اه وخصم  هاداولت  تسهل  ائتمانية   قوة  السفنجة  تكتسب   المصرفي  القبول  إثر  وعلى
 أن   العميل  يستطيع  أخرى   جهة  ومن  ا،إليه  يحتاج  التي  النقدية   المبالغ  على  الحصول  فرصة  للعميل  البنك  يهيئ
 العميل   لمدينين،  دائنا  يصبح   لأنه.  معه  التعاملإلى    يطمئن  الذي  همورد إلى    البنك  من  المقبولة  السفنجة  يرسل

 القبول  يحققه  الذي  ئتمانالإ  ومقابل  لها،  قبوله  أساس  على  للسفنجة  القابض   والبنك  البيع  عقد   أساس  على  المشتري 
 الذي   الخطر  أساس  وعلى  المقبولة،  السفنجة  قيمة  من  معينة  نسبة  أساس  على  عمولة  البنك  يتقاضى  المصرفي

 .بالقبول  لتزامهإ جراء من البنك له يتعرض 
 : الجماعي الائتمان عملية  تحقيق أجل ومن تجارية عمليات  تمويل أجل من يتم المصرفي والقبول

أ يلج إذ  الدولية، التجارية العمليات  تمويل أجل من المصرفي القبولإلى  اللجوء يتم: التجارية  العمليات  تمويل  ☆
 البنك إلى    المصدر  يلجأ  قد   كما  ،الأجنبي  هبائعإلى    يرسله  سحب   سند   قبول  على  همن  ويحصل   البنكإلى    المستورد 

 الصفقة   مستندات   تقديم  مقابل  نقدي  مبلغ  على  فورا  همن  الحصول   ويطلب   الإيفاء  في  همدين  أمهل  قد   يكون   عندما
 التجارة   عمليات   على  المصرفي  القبول  ستعمالإ  يقتصر  ولا  ،خرآ   بنك  لدى  يخصمه  تسديد   قبول  على   وحصوله

 . الداخلية التجارة عمليات  لتشمل ذلك يتعدى بل الدولية
 ويتم   واحدة،  عملية  في  بنوك  عدة  شتراكإ  الجماعي  ئتمانالإ   بعملية  يقصد :  الجماعي  الائتمان  عملية  تحقيق  ☆
أو    مخاطرها  من  خوفا  العمليات   حدىإ  في  معه  بنوك  عدةأو    واحدا  بنكا  يشرك  أن  البنوك  حد أ  يرى   عندما  ذلك
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  أن   من  المشروع  صاحب   يمكن  تفاقالإ  وهذا  مشروع،  ئتمانإ  على  البنكان  فيتفق  معا،  الاثنينأو    قيمتها  لضخامة
 البنوك   من  خرآ  بنك  في   للخصم  المشروع  صاحب   يقدمها  ثم   البنك  هذا  فيقبلها  البنوك  حد أ  على  سندات   يسحب 

 مصلحة   وتتحقق  ولالأ  البنك  في  ويخصمه  ،الأخير  البنك  هذا  على  سحب   سند   يسحب   قد  كما  العملية،  في  المشتركة
  أن إلى    ةضافبالإ  المشروع  عليها  يحصل  التي  المبالغ  تجميد   وبعدم  وقعت،  إذا  ماهبين   المخاطر  بتوزيع  البنكين
 البنكين،  من وكل الساحب  توقيعات،  ثلاثة تحمل انهلأ  كبيرة ئتمانيةإ بقوة متمتعة تصبح السحب  سندات 

  يسحب   حيث   هزبون  لصالح  التجاري   البنك  يقدمه  الذي   المصرفي  الضمان  وهو:  المصرفي  يحتياطالإ  الضمان  -   
  إلا   عليها  المسحوبة  التجارية  الأوراق   تقبل  لا  سابقة  محلية  تجارية  عمليات   في  مدينة  فصفتها   تجارية،  راقأو   عليه

 وتختلف   المضمونة،  الأوراق  خصم  عملية  تسهل  عليهو   لها،  الممول  التجاري   البنك  طرف   من  ي حتياطإ  بضمان
 يمثل   لا  لذا  عتماد الإ  هذا  في  البنك  بها  يلتزم  التي  ات تعهد ال  ختلافإب   الدائنين  تجاهإ   يحتياطالإ   الضمان  أهمية

 ، هوعميل  المصرفأو    هودائن  العميل  بين  السابقة  العلاقات   جميع  عن  ومستقلا  نهائيا  لتزاماإ  يتضمن  إذ   قويا،  ضمانا
 .المستندي عتماد الإ  منح عملية من والمستفيد  عالبائ تجاهإ المصرف لتزامإ في الأمر هو كما
  ه عجز  حالة  في  يلأصلا   المدين  دين  بتسديد   التكفل  عقد   بواسطة   الكفيل  تعهد   هي   الكفالة:  المصرفية  الكفالة  -   
 بتنفيذ   المطالبة في أخرى  ذمةإلى  ةمالي ذمة ضم  هي القانون  بلغة  والكفالة كتابيا، يتم أن يجب  والتكفل ذلك، عن
 محررة   تكون   الكفالات   وهذه  البنك،   قبل  من  ممنوحة  كانت   إذا  بتوقيع  اإعتماد   تمثل  عامة  بصفة  والكفالة  لتزام،الإ

  تسوية   آجال  من  يستفيد   البنك  عميل  لجعلما  إ  العمليات،  من  نوعين  أجل  من  اأساسو   ةدار الإ  لمصلحة  بالأخص 
 إعفاءات أو    سلفيات   على  بالحصول  البنك  لعميل  للسماح  ماوإ  الجمركية،أو    الضريبية  ةدار الإ  طرف  من  ممنوحة

 .العمومية  الصفقات  طارإ في
 :جلالأ والطويل المتوسط الائتمان ب.

 . جلالأ وطويل متوسطإلى  المدة حيث  من الائتمان هذا  ينقسم حيث  
  يتم   التي  القروض   من   النوع  ذلك   أنهب  جلالأ   المتوسط  ئتمانالإ   عرفنا  نأو   سبق:  جلالأ   المتوسط  الائتمان  /1

  القروض   أنواع  من  النوع  هذا  في  مه م  دور  التجارية  وللبنوك  سنوات،  سبعة  عن  وتقل  سنة  عن  تزيد   فترة  في  سدادها
 تمويلإلى    التجارية  البنوك  اتجهت   ،جلالأ  القصير  التمويل  على  ماليال  التعامل  في   تقتصر  كانت   أن  فبعد 

 شكل   على  القروض   من  النوع  هذا   يتم  ما  وغالبا  سنوات،  خمسإلى    جلالأ  متوسطة  بقروض   والمنشآت   المشروعات 
 على أ   جلالأ  متوسط  فيها  الفائدة  سعر  ويكون   ،الإقراض   عقد   شروط  في  وقيمتها  اهستحقاقإ  مواعيد   تحديد   يتم  أقساط

 ،جلالأ  المتوسط  للإقراض   الشروط  من  جملة  التجارية  البنوك  وتصنع  ،جلالأ  القصيرة  للقروض   الفائدة  سعر  من
 بحجم   تتعلق  التي  العامة  بالشروط  يسمى  ما  منها  القرض،  رد   على  المقترضة  المنشآت   قدرة  ضمان  هو  منها  هدفال

 المنشآت   منع  كذلك  معين،  مبلغ   عن   للمشروع  العامل  المال  رأس  يقل  لا  أن  تطلب   ا أنه    أي  العامل   المال  رأس
  التجارية   البنوك  تضع  كما  ،جللأا  طويل  لغرض أو    جلالأ  متوسط  لغرض   كان  سواء  الاقتراض   من  المقترضة

 لتحليلها   المقرض   للبنك  والخسائر  رباحالأ  وحساب   الختامية  ميزانيتها  المقترضة  نشأةالم  بتقديم  متمثلة  إجرائية  شروطا



 الإقتصادية التنمية   ..............................................................ني............. الفصل الثا

~ 53 ~ 
 

 خصم أو    نشأةالم  موجودات   ستئجارإأو    رهن  عدم  قيود   وضع  جانب إلى    ،نشأةللم  مالي ال  المركز  على  والوقوف
 . أخرى  بنوك لدى التجارية أوراقها

 القروض   لسداد   التام  أمينوالت  تأكد ال  هو  منها  هدفال  خاصة  شروط  وضعإلى    التجارية  البنوك  أتلج  قد   كما  
 الخاصة   الشروط  من  وغيرها  ،به  التصرف  وكيفية  القرض   صرف  وجهة  تحديد   مثلا  يتم   كأن  المقترض،  قبل  من

 المقترض   حاجة  مدى  على  والمقرض   المقترض   من  الشروط  هذه  على  الموافقة  وتتوقف  المقترض،  يتحملها  التي
 . عمالالأ  دنيا في  وسمعته ماليال همركز إلى  ةإضاف  البدائل وتوفر ،موالللأ

  ول فالأ  للتعبئة،  قابل  غير  جلالأ  متوسط  وائتمان  للتعبئة   قابل  جلالأ  متوسط  ئتمانإ  بين  نفرق   أن  يجب   ناهو 
  هي   والتعبئة  ،تمويله  إعادة  من   يمكن  لا  الثاني  لكن   التعبئة،  مؤسسة  لدى  التمويل  إعادة  عملية   من  البنك  يمكن
 تستوجب   وهي  الديون،  لتعبئة   مؤسسة  عبر  وذلك  هلمدين   أقرضها  التي   المبالغ   على   الحصول  من  الدائن  تمكن  عملية 

 عملية   كل  قبل  وذلك  الديون   بتعبئة   الخاصة  المؤسسة  من  مسبقة  موافقة  على  الحصول  الأحيان   من  كثير   في
 قصير   ئتمانالإ ب  مقارنة  والضياع  التجميد   لخطر  أكثر  معرض   جلالأ  المتوسط  ئتمانالإ  نإ ف  عامة  وبصفة  تحصيل،

 .جلالأ
  الديون،   لتعبئة  مؤسسةأو    المركزي   البنك  طرف  من  خصم  إعادة  تعهد   بأخذ   تفاديه  يمكن  التجميد   فخطر  

 ت يا ئتمان الإ  هذه  من  المستفيدين  أحد   كان  إذا  ،الاستحقاق  آجال  في  أخرى   مرة  ظهري   أن  يمكن  الخطر  هذا  لكن
 صعبا،   الديون   تعبئة  مؤسسة  مع   التفاهم  يكون   الحالة  هذه  ففي   ، ستحقاقالإ  أجل   تأخير  ويلتمس   الدفع  عن   عاجزا

 .البنك مسؤولية على  دائما يبقى والتجميد 
  لسبب   الخطرإلى    المقترض   أعمال  تعرض   نتيجة  أكبر  فيكون   جلالأ  المتوسط  ئتمانالإ  ضياع  خطرأما    

 عن   يبحث   نأو   العميل  قبل  من   المقترح  السداد   لبرنامج  تهراسد   في  الدقة  يتحرى   أن  المصرفي  على  لذا  خرلآأو  
 . ضمانات 

 أي   الثابتة  صولالأ  لتمويل  ه موج   فهو  سنوات،  سبع  من  أكثر  لمدة  ئتمانإ   وهو:  جل الأ  الطويل  ئتمانالإ   /2
 سنوات   سبع  تتجاوز  امتلاكها  فترة  تكون   أن  أي  ،...الضخمة  التجهيزات   المعامل،  كالمباني،  الثقيلة  ات ستثمار الإ

 . الأحيان بعض   في سنة 20إلى  يصل أن يمكن ئتمانالإ وهذا
  ، جل الأ  طويلة  ودائعه  بقبول  لها   السماح  بعد   ئتمانالإ  من   النوع   هذا  تمارس  التجارية   البنوك  أصبحت   وقد 

 الحيازي   الرهن  العقاري،  الرهن  ى،ولالأ  بالدرجة  الرسمي  الرهن  في  ئتمانالإ  من  النوع  لهذا  المقدمة  الضمانات   وتتمثل
 . المعنية السلطات  فتحددها الفائدةأما 

 الخارجية  التجارة تمويل: ثانيا
 1:المجال هذا في المستعملة العمليات  اهم من المستندي عتماد الإ  يعتبر حيث    
 المستندي عتماد الإ أ.

 
 (. 61- 60، ص ص )نفس المرجعناجي حليمة،  1
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  ستلام إ مقابل معينا مبلغا يدفع الذي العميل طلب   على بناءا( عتماد الإ  فاتح)  البنك عن يصدر تعهد  هو 
  من  الخارجية التجارة تشجيعإلى  هدفي المستندي عتماد والإ عليها، المتفق للشروط وفقا البضاعة شحن مستندات 

 جراءإإلى    الحاجة  خلال  من  المستندي  عتماد الإ   نظام  نشأ  وقد   التعاقد،  طرافأ  من  طرف  كل  حق  ضمان  خلال
 بضاعته   أنإلى    المصدر  يطمئن  حتى  والمستورد   المصدر  من  ثقة  محل  وسيط  طريق  عن  التجارية  المعاملات 

  البضاعة  ثمن يدفع لا نةأب كذلك المستورد  يطمئن وحتى ،شحنها عند  ثمنها ستلمإ نهوأ عليه المتفق بالسعر بيعت 
  النوع  هذا  على   المستندي  صفة  طلقت أ  وقد   وملكيتها،  البضاعة  شحن   لمستندات   هستلامإو   شحنها  من   تأكد ال  بعد   إلا
  المتعلقة   والفواتير   الشحن  كمستندات   محددة  ووثائق   معينة   مستندات   تقديم  يستوجب   نهأ  بسبب   وذلك  ات عتماد الإ   من

 كما   المستندي  عتماد الإ   عملية  بها  تتم  التي  ليةالآ  تلخيص   ويتم  المطلوبة،  المستندات   من  ذلك  وغير  بالبضاعة
 : يلي
  والشروط  الدفع  وطريقة  وسعرها  اهوحجم  وعددها  البضاعة  مواصفات   على  والمستورد   المصدر  بين  تفاقالإ   يتم/  1
 ... الشخصية والزيارات  البريد  خلال من تفاقالإ هذا ويتم ،خرى الأ
 حيث   عليها،  المتفق  بالقيمة  المصدر   لمصلحة  معه  يتعامل  الذي  البنك  في  مستندي  إعتماد   بفتح  المستورد   يقوم/  2

  عدد   ،وعنوانه  المصدر  المستفيد،  إسم)  هامن  بنود   عدة  يتضمن  الذي  عتماد الإ  طلب   فتح  بتعبئة  المستورد   يقوم
 بتقديم   أيضا  المستورد   ويقوم   ،(الهامة  المعلومات   من  ذلك  وغير   ،عتماد الإ  قيمة  عليها،  المتفق  البضاعة  ومواصفات 
 .المحلي للبنك اللازمة ات أمين الت  دفعأو  المطلوبة الضمانات 

 . وعنوانه المستفيد  سمإ وب المستندي عتماد الإ  بتفاصيل ويبلغه الخارج في لهراسبم  المحلي البنك يتصل/ 3
  قبل   من  هسمإب  مستندي  إعتماد   فتح  تم  قد   أنهب   ويبلغه  بالمستفيد   تصالبالإ  الخارج  في  لراسالم  البنك  يقوم/  4

 . عتماد الإ هذا بتفاصيل ويخبره المستورد 
 المطلوبة  المواصفات   حسب   السوق   من  زةهجا   اهشرائأو    وتجميعها  اهبإنتاج  البضاعة  بتوفير  المستفيد   يقوم/  5

 . عليها المتفق بالوسيلة اه بشحن  ويقوم
 في   لراسالم  البنكإلى    البضاعة  شحن  تثبت   ومستندات   الملكية  مستندات   البضاعة  شحن  الذي  المستفيد   يقدم/  6

 . البنك في المشحونة البضاعة  قيمة وتسلم الخارج
 . عليه  المستند  عتماد الإ قيمة وتسجيل المحلي البنكإلى  المطلوبة المستندات  رسالبإ  لراسالم البنك يقوم/ 7
 المستندات   ستلاملإ  البنكإلى    ليحظر  بالمستورد   تصالبالإ  ويقوم  والملكية  الشحن  مستندات   المحلي  البنك  يستلم/  8

 .المستندي عتماد الإ ملف  قفالوإ البضاعة قيمة ودفع
 .المطلوبة  الجمركية الرسوم هودفع  البضاعة على  بالتخليص  المحلي المستورد  يقوم/ 9
 ، الأطراف  لكافة  عديدة  فوائد   عتماد للإ  أنب  القول  يمكن   المستندي،  عتماد الإ  عمل  ليةآ  ستعراض إ  خلال  من   

 المستندات   وصول  بعد   إلا   الثمن  يدفع  لن   نه وأ  اهشحن  تم  قد   البضاعة  أن  من  قاثوا  يكون   إنهف  للمستورد   فبالنسبة
 المحلي   بالبنك  يتعلق  وفيما  بيعها،  تم  قد   بضاعته  أن  واثقا  يكون   إنهف  للمستفيد   بالنسبةأما    البضاعة،  بشحن  المتعلقة

 ا هيأخذ   التي  ات أمينالت  أن إلى    ة ضافبالإ  المجال  هذا  في  اهقدم  التي   ه خدمات  نتيجة   معينة   عمولة   سيتقاضى   إنهف
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ه  دور   كان  إذاف  عتماد الإ  فيه  ودور   تتوقف  عمولة يتقاضى نهإف  لراسالم  للبنك  بالنسبةأما    ،هل  تمويليا  مصدرا  تشكل
 على   المستفيد   عتماد الإ   قيمة  دفع  يكفل   أي  عتماد للإ   معبرا  ه دور   كان   إذا  عما   تختلف  هعمولت   نإ ف  عتماد للإ   كمبلغ
 .المستندي عتماد الإ لشروط مطابقة المقدمة المستندات  تكون  أن شرط

 
 ية قتصادالإ التنمية لتمويل كبديل الإسلامية الصكوك: الثاني مطلبال

 مدى   يتوقف  حيث   والكلي،  الجزئي  بمستوييه  قتصاد لإا   في  يةسلامالإ  الصكوك  تؤديها  التي  الأدوار  د تتعد  
 إبراز   المطلب   هذا  في  حاولوسن  المسطرة،  التنموية  هدافالأ   لتحقيق   المناسب   بالشكل  استغلالها   مدى  على   نجاحها 

 1. يةسلامالإ  الصكوك تؤديها التي يةقتصاد لإا التمويلية الأدوار همأ 
 المصرفي  ازه الج مستوى  على يةسلامالإ الصكوك دور: ولالأ  الفرع

 هذه   ومن  تطورها  إمكانيات   من   وتحد   عملها  تعيق  التي  التحديات   من  عددا  يةسلام الإ  المصارف  هتواج  
 المشاكل   لهذه  المنقذ   ية سلامالإ  الصكوك  لتشكل  اهموارد   لمحدودية  ية سلامالإ  المصارف  في   السيولة  مشكلة   التحديات 
 . يةسلامالإ والمصارف المركزي  البنك بين للتعامل الملائم الإطار ولتضفي

 ية سلامالإ المصارف مستوى  على  السيولة مشكلة حل في يةسلامالإ الصكوك دور: أولا
 : ماه قسمينإلى  يةسلامالإ المصارف في السيولة مشكلة تنقسم  
 :السيولة فائض  ةإدار  أ.
  الأمر   لكن  النقدية،  اقسو الأ  في  للقروض   تقديمها طريق  عن فائضها  توظف  التقليدية   المصارف  أن  حيث   

 الفوائد   هذه  توظيف  تستطيع  لا   فهي  لذلك  تجوز،  لا  بفوائد   القروض   هذه  ن لأ  يةسلامالإ   البنوك  في  تماما   يختلف
 المحرمة  الفائدة  على  تعتمد   اقسو الأ  هذه  في  دوات الأ  نلأ  النقدية   اقسو الأ  في  توظيفها  تستطيع  لا   كما  الطريقة  بهذه

 الفائض  توظف أن خلالها من يةسلامالإ المصارف تستطيع يةإسلام ةمالي أداة إلى  الحاجة تبرز هنا ومن شرعا،
 لهذه  المناسب   البديل  تعتبر  الصكوك  نإف  لذلك  تكلفة،  قلأوب  قائمة  تسييلها  إمكانية   تبقى   الوقت   نفس  وفي  لديها

 التي   يةسلام الإ  ةماليال  للأوراق  ثانوية  سوق   وجود   من  لابد   بدورها  القيام  دوات الأ  هذه  تستطيع  وحتى  المصارف،
 . ضئيلة تحويلية  وبتكلفة كبيرة بسرعة سائل نقد إلى  تحولها أن خلالها من تستطيع

 السيولة  نقص  ةإدار  ب.
أزمة   أ تنش  حيث   التقليدية،  نظيرتها  مع  عملها  طبيعة   ختلافإ  يسبب   لما   يةسلامالإ   المصارف  تتعرض   حيث   

إلى   يصل  لم  ما  تمويله  يسترد   أن   والخسارة   الربح  في  المشاركة  إطار  في  يستطيع  لا  المصرف  أن  كون   من  السيولة
 ولكن   بسرعة  تسييلها  يصعب   عينية  أصول  شكل  على  يكون   ستثمارالإ  نلأ   بديهي  مرأ  وذلك  الناجح  ثمارالإ  مرحلة

 .اللازمة  السيولة  على  والحصول  الثانوية  السوق   في  دوات الأ   هذه  بيع  يمكن  إنهف  ات ستثمار الإ  هذه  تصكيك  حال  في

 
، مذكرة ماستر،  -السعودي  قتصاددراسة حالة الإ –ية قتصادتمويل التنمية الإالصكوك الإسلامية و دورها في هرامزة مريم،  1

 (. 55-52، ص ص ) 2013- 2012، قالمة، 1945ماي  08تخصص نقود و مؤسسات مالية، جامعة 
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 ية إستثمار   صكوك  في  توظيفها  خلال  من  المصارف  ات ستثمار لإ  التوازن   لإعادة  وسيلة  تعد    يةسلامالإ  فالصكوك 
 . جلالأ طويلة
 ية سلام الإ والمصارف المركزي  البنك بين للتعامل الملائم  الإطار توفير في يةسلام الإ الصكوك دور :ثانيا

 على   المركزي   البنك  يطبقها   التي  النقدية  السياسة  أدوات  لنفس  خضوعها  من  تعاني  يةمسلاالإ  المصارف  نإ
 المركزي   البنك  بين  العلاقة  طبيعة  يعقد   ما  وهذا  الخصم  كسعر  الربا  على  قائما  معظمها  يكون   والتي  التقليدية  البنوك

 . البدائل تقديم في الصكوك ودور المركزي  البنك سياسات  من سياستين اولنتن يلي  وفيما يةسلامالإ والمصارف
 :للسيولة الأخير الملجأ سياسة أ.
 فيها   تقل  قات أو   في  قروضا  لها  تقدم  حيث   التجارية  للبنوك  الأخير  المقرض   بوظيفة   المركزية  البنوك  تقوم  

 شرعا   تستطيع  لا  اأنه  إلا  المركزي   البنك  شرافإ  تحت   تعمل   يةسلام الإ  البنوك  معظم  أن  من  وبالرغم  السيولة
 إيجاد   من  لابد   كان  المشكلة  هذه  على  وللتغلب   الفائدة،  أساس  على  تقدم  موالالأ  هذه  ن لأ   التسهيلات   من  ستفادةالإ

 أساس  على  رباحالأ  هذه  حساب   يمكن  بحيث   رباحالأ  لتقسيم  آلية  بباكستان  يسلامالإ  الفكر  مجلس  اقترح  لذا  بدائل،
 السيولة   له  المطلوب   المشروع  دراسة  في  تتمثل   جديدة  لأعباء   ته إضاف  سلوب الأ  هذا  على  يؤخذ   نهأ  إلا  اليومي،  الناتج

 البنك   أن  المعروف  فمن  السيولة،  لهذه  المركزي   البنك  ستردادإ  بعملية  يتعلق   ما  عليه  يؤخذ   مما  أيضا  ،تهإدار و 
  تكون   فسوف  ثم  ومن  متوسطة،أو    طويلة  جالاآ  المشروعات   هذه  تمويل  يقتضي  جاللآ  السيولة  تلك  يمنح  المركزي 

  أن   داولللت  القابلة  يةسلامالإ  للصكوك   يمكن  الصدد   هذا  وحتى   ،همواللأ  المركزي   البنك  سترداد إب  تتعلق  قيود   ك هنا
  حاجتها   عند   المركزي   للبنك  بحوزتها  التي  الصكوك  تبيع  أن  تستطيع  يةسلامالإ  فالمصارف  الملائم،  البديل  تشكل

 نتيجة  الأوراق  هذه  عارأس  في  انخفاض إ  تحدث   لا  لكي  وذلك  الثانوية  اقسو الأ  في  مباشرة  عرضها  من  بدلا  للسيولة
 .بعد   فيماأو  مباشرة ة ماليال اقسو الأ في بيعها إعادة ثم ومن المركزي  البنك فيشتريها منها المعروض  زيادة
 المفتوحة  السوق  عمليات  ب.

 السندات   تتضمن  لا  تملكها   التي  صولالأ   أن  لكون   وذلك  يةسلامالإ  المصارف  على  تأثيرها  ينعدم  داة الأ  هذه  
  من   عدد   ستحداث بإ  المصرفية  والمؤسسات   الباحثين   من  عدد   قام  لذلك  وكحل  المركزي،  البنك  بها  يتعامل  التي

  النقدية   اقسو الأ  في  بها  المتعامل  الربوية  الحكومية  للسندات   كبديل  هااستخدام  أغراضها  ضمن  من  كان  الصكوك
 المركزي   البنك  أراد   إذاف  المشاركة،  صكوك  المضاربة،  صكوك   ،أمثلتها  ومن  النقدي  المعروض   حجم  في  للتحكم

 السوقية   بالقيمة  وذلك  ،والأفراد   ةماليال  والمؤسسات   للبنوك  المملوكة  الصكوك  شراءإلى    يتجه  النقدي  العرض   زيادة
  وتتم  البنوك،  في  بإيداعها  المبالغ  هذه  مستلم  ويقوم  نقدا،  الصكوك  هذه  قيمة  ويدفع  منها  بأعلىأو    الصكوك  لهذه

 ذلك   نإف  ئتمانالإ  طلب   المركزي   البنك  قبل  ما  إذاف  الودائع،  هذه  التجارية  البنوك  تتسلم  عندما  ئتمانالإ  توليد   عملية
  من   الصكوك  هذه  بشراء  المركزي   البنك  قام  إذا  ذاتها  النتيجة  وتتحقق  النقود   كمية  في  توسع  جراءإ  على  سيعمل

 أخرى   مرة  تودع  ،والأجور  الدخول  زيادة  هعن  فيترتب   العام  فاقالإن  في  تستخدمها  الحكومة  نلأ   المباشرة،  الحكومة
 .النقدي المعروض  حجم تقليص  المركزي  البنك أراد  إذا العكس يحدث   بينما البنوك في
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 ة ماليال الأوراق سوق  مستوى  على يةسلامالإ الصكوك دور: الثاني الفرع
 في  والتوسع  الصكوك  ستخدامإ  أن  حيث   ةماليال  السوق   وتنمية  تنشيط  في  امه   دور  يةسلامالإ  للصكوك 

 من   وذلك  ةماليال  السوق   دور  تدعيمإلى    يؤدي  الحكومية  والمصارف  والمستثمرين  المدخرين  قبل  من  بها  التعامل
 :خلال
  ية سلامالإ  البنوك  صكوك  الشركات،  صكوك  تشمل  التي  السوق   في  يةسلامالإ  ةماليال  دوات الأ  تشكيلة  توسيع  :أولا

 .الحكومية والصكوك
 داولا وت  اإصدار   يةسلامالإ  الصكوك  في  تتعامل  والتي  ماليال  السوق   في  المشتركة  المؤسسات   قاعدة  توسيع  :ثانيا

 الخاص   القطاع  وكذا  والحكومة  المؤسسي   ستثمارالإ  وشركات   ،أيضا  والتقليدية  يةسلامالإ   المصارف  وتشمل
 .ةماليال السوق  في داولبالت الصكوك تمتعت  إذا وذلك الوسيطة ةماليال والمؤسسات 

  من   عليها  يترتب   لما  يةسلامالإ   الصكوك  ونوعية  كمية  زدياد إب   يةسلام الإ  ةماليال  السوق   كفاءة  ترتفع  كما  :ثالثا
 . تساعهوإ للسوق  تعميق
 :من كل خلال من يتم  التصكيك عملية  هيكل أن حيث  جديدة ة مالي مؤسسات  ةإضاف :رابعا

 . يلأصلا المصدر/ 1
 (. (SVP الخاص  الغرض  ذات  نشأةالم/ 2
 .كتتاب الإ تغطية تعهد م/ 3
 . الشراء إعادة تعهد م/ 4
 . مينالأ وكذا الدفع وكيل/ 5

 . الكلي قتصادلإا مستوى  على يةسلامالإ الصكوك دور: الثالث الفرع
  من  يمكن  حيث  الكلي، يقتصاد لإا النشاط  دعم  في  هام بدور  تقوم  محورية أداة  ية سلامالإ  الصكوك تعتبر

  يجعلها   تنوع   من   به   تتميز   لما  والتمويلي،  ي ستثمار الإ  دورها  تفعيل   على   والتشجيع  الموارد   تعبئة   هيكل  تطوير  خلالها
 .واسعة يةإقتصاد  قطاعات  تلائم
 المدخرات  جذب في يةسلامالإ الصكوك دور :أولا

  طريق   عن  يةسلامالإ  التمويلية  الموارد   في  الزيادة  تحقيق  يمكن  يةإستثمار   أداة   يةسلامالإ  الصكوك  تعتبر  
  فهي  المستقلة، بالمشاريع  للقيام مدخراتهم  تكفيهم لا  الذين المدخرين  صغار تجذب  أن  يمكن وكذلك هاإصدار  زيادة
 المدخرات   أصحاب   تشجع  كما  ،همأموال  لتوظيف  كثيرة  خيارات   أمام  وتضعهم   متعددة  يةإستثمار   فرص   لهم  توفر

 الأوراق   إصدار   نإف  الحالة  هذه  وفي  يسلامالإ  سلوب بالأ  التمويل  عملية  في  الدخول  على  العاطلة  النقدية  والأرصدة
 .التمويلية الموارد  تعبئة عملية في صافية  ةساهمم ساهم قد  يكون  يةسلامالإ ةماليال

 الخارج  في المستثمرة موال الأ  رؤوس عودة في يةسلام الإ الصكوك دور :ثانيا
  وتخلق   التنمية   عملية   تواجه   التي  العقبات   اهم   من  الخارج إلى    الوطنية  موالالأ   رؤوس  هجرة  ظاهرة  تعد    

 رؤوس   روب هل  الرئيسي  السبب   يعد   الأوضاع  هذه  ظل  وفي  الوطنية  يةستثمار الإ  المعدلات   تضعف  تمويلية  فجوة
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 الصكوك   برزت   هنا  ومن  ومنتجاتها،  المحلية   ةماليال  الهياكل  في  المحليين   المستثمرين  ثقة  ضعف  هو  موالالأ
 دخلا   تدر  حقيقية  ات إستثمار   من  مهل  هتوفر   لما  موالالأ  رؤوس  واستقطاب   المدخرات   لجذب   هامة  أداة ك  يةسلامالإ
 . مهأموال لتوظيف الوطن خارجإلى  التوجه عن  مهتغني  وبالتالي نجاحها حال في

 والمتوسطة  الصغيرة المشروعات تمويل في يةسلامالإ الصكوك دور :ثالثا
 تلك   أمام  معوقات   من  هب  وما  يةسلامالإ  الدول  في  والمتوسطة  الصغيرة  للمؤسسات   التمويلي  الواقع  يكشف  

 في   هدور   التمويلي  للنظام  يحقق  بما  اهوعلاج المعوقات   تلك  على  للوقوف  يةسلامالإ  الدول  حاجة  مدى  المؤسسات،
  من   تملك  فهي  ذلك  لتحقيق  الصكوك  مقدمتها  وفي  يسلامالإ  التمويل  ةميأه  ناه   وتكمن  المؤسسات   تلك  تنمية

 نظمة أ  من  غيرها  في  توجد   لا  مزايا  من  تتضمنه  بما  المعوقات،  هذه  مثل  وجود  دون   يحول  ما  والخصائص   السمات 
 : يلي فيما اهيجاز إ ويمكن التقليدي التمويل

 :اهوتعدد  ية ستثمار الإ الصكوك تنوع أ.
  ومجالات   فرصا  يتيح  التنوع  وهذا  ،الأنواع  من  وغيرها  الإجارة  على  أخرى و   المشاركة  على  قائمة  أنواع  ناكه  

 .والمتوسطة الصغيرة المشروعات  لتمويل أكثر
 الناحية   من  الحلال  أساس  وعلى  يةقتصاد لإا   الناحية  من  الجدوى   دراسة  أساس  على  تقوم  يةستثمار الإ  الصكوك  ب.

 يحقق  مما وحاجيات  ضروريات   من يةسلامالإ ويات ولللأ تخضع   تهاراسد  عند  المشروعات  أن يعني وهذا الشرعية
 .للموارد  أمثل تخصيصا

 : بالغرم الغنم قاعدة .ج
 المخاطرة  أسلوب إلى    الثابت   والعائد   الضمان  أسلوب   من  التمويل  تنقل  يةسلامالإ   ستثمارالإ  صكوك  

 . المعاملات  في العدل معيار يتحقق وبذلك ،خرالآ حساب   على طرف ستفادةلإ  هنا مجال فلا والمشاركة،
 : ماليال النشاط على تاجيالإن  بالنشاط امهتمالا د.
  يتم   التي  الصكوك  أرباحف  ،ماليال  النشاط  على  تاجيالإن   النشاطفيه    يغلب   تمويلا  توفر  يةسلامالإ  الصكوك  
  الأعباء   من  يزيد   مما  الفائدة  سعر  على  يقوم  الذي  التقليدي  التمويل  عكس  على  ،إنتاجي  عمل  نتاج  هي  قتسامهاإ

 تنمية   وكذلك   الموارد  جانب   بتنمية   المشروعات   هذه  لتمويل  آلية  تتبنى  يةسلامالإ  فالصكوك  هذا  وعلى  التمويلية
 . والمتوسطة الصغيرة المشروعات  وتطور نموا يحقق  بما ات ستخدامالا جانب 
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 :الفصل خلاصة
  

النامية فهي   أووالرئيسي لكل دول العالم سواء المتقدمة منها    الأولالهدف    يةقتصاد الإتعتبر التنمية    
، وقد ظهر موضوع التنمية منذ القدم، فقد جاءت يةإقتصاد والغير    يةقتصاد الإتعمل على تطوير كل جوانب الحياة  

 عدة نظريات باحثة في هذا الموضوع في الفكر التقليدي وتطورت بمرور الزمن. 
المسطرة، وقد كانت عملية تمويل   أهدافهاة مستلزمات ومؤشرات لتحقيق  ية عد  قتصاد وتتطلب التنمية الإ 
 الإسلامية ية تتم بالطرق التقليدية لكن نظرا لعدة معيقات وعراقيل تم التوجه نحو تمويلها بالطرق  قتصاد التنمية الإ

. الإسلاميةالحديثة ممثلة في الصكوك 



 

 
 

 

 

 

 : الثالث الفصل 
 دور حول   ةتطبيقي ةسار د

 تمويل  في  ةيسلامالإ الصكوك
 ة           يقتصادلإا  ةالتنمي

  -السودان ةحال ةسار د -
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 تمهيد:

 تطبيق إلى  سعت  التي الدول  ىأول من تعتبر حيث  المجال هذا في المتقدمة الدول بين من السودان تعتبر       
  همأ  سنستعرض  الفصل هذا وفي الشريعة، تخالف التي الربوية ةماليال دوات للأ  تجنبا  الإسلامية الصيرفة

. السودان دولة في الصكوك  طريق عن  التنمية بتمويل  المتعلقة الإحصائيات   

 .السودانية قراءة في التجربة: الأول المبحث
  ا ه ب  المتعامل  الصكوك  أنواع  وكذا  اهتأنش   منذ   السودانية  التجربة  حول  شاملا  تعريفا   المبحث   هذا  في  قدمنا

 . الدولة هذ ه في

 . السودانية بالتجربة نظرة تعريفية: الأول المطلب
 1:هما أساسيين فرعينإلى   المطلب  هذا قسمنا وقد 

السودانية  التجربة  مسيرة: ولالأ  الفرع  

 الحكومية  الصكوك  صناعة   مجال  في  رائدة  تجربة  السودان  في  الإسلامية  الصكوك  إصدار  تجربة  تعد 
 الحكومية،  والمشاريع  الأصول  وتمويل  الموازنة  عجز  لتمويل  الموارد   تعبئة  اهدافأه  بين  من  كانت   والتي  السيادية

  وقد  الشريعة، أحكام وفق للعمل البنكي اهاز هج كامل تحويل على عملت  التي الدول  وائلأ من السودان تعتبر كما
 بدائل  إيجاد   في  خطوة  أول  كان  حيث "  التمويل  صكوك"    بقانون   سمي  قانون   1995  عام  السودان  حكومة  استحدثت 

 إصدار  من  السوداني  المركزي   البنك  تمكن  1998  عام  جويلية   ففي  عليهو   الربوية،  للسندات   وتمويلية  يةإستثمار 
 تمويل   بهدف  الحكومية  المشاركة  ات شهاد   ةماليال  وزارة  أصدرت   1999  عام  علي  ماي   وفي  المشاركة  ات شهاد 

 .ةماليال للخدمات  السودان شركة طريق عن الموازنة في العجز

السودان في الصكوك إصدار وآليات متطلبات: الثاني الفرع  

 وقد   الوطني،  قتصاد والإ   ةماليال  ووزارة  السوداني  المركزي   البنك  بواسطة  ةماليال  للخدمات   شركة  إنشاء  تم 
 المتعلقة   ةماليال  الخدمات   بأعمال القيام  اهإلي  وكل  الشركات،  قانون   تحت   للشركات   العام  المسجل  لدى  اهتسجيل تم

 إصدار   طريق  عن  ومؤسساتها  السودان  لحكومة  المملوكة  والحصص   النصبة  الكامل  ي دار الإ  والتصرف  ةدار بالإ
 ة دار بالإ  المتعلقة  ةماليال  الخدمات   بأعمال  القيام  للشركة  ويجوز   المناسبة،  ةماليال  دوات للأ  وفقا  ستثمارالإ  صكوك

 مع  والتنسيق   اه أصحاب  من  بطلب   أخرى   ةه ج  يلأ  مملوكة  ة مالي  أصول  عن  صكوك  يأ  إصدار  في  والتصرف
 . هاإصدار و  الإسلامية ةماليال دوات الأ لتطوير عالمية  أو يةإقليم أسواق يأ و ةماليال بوزارة المختصة الجهات 

 
 . 43، ص مرجع سبق ذكرهنادية بلعباس،  1
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 السودانية  الإسلامية الصكوك نظرة شاملة حول: الثاني المطلب
 1:نجد  ةالسوداني  الحكومة اإصداره ب قامت  التي الصكوك همأ  من

(شمم) المركزي  البنك مشاركة  شهادة: ولالأ  الفرع  

  لبنك   المملوكة  الأصول  على  يحتوي   خاص،  صندوق   في  محددة  حصصا  تمثل  صكوك  عن   عبارة  هيو  
  تم   إسلامية  نقدية  داة أ  أول  وتعتبر  التصكيك  من  نوع  بذلك  يهو   المصرفي،  القطاع  في  ةماليال  ووزارة  السودان
 . 1998 جوان  في السيولة ةدار لإ اإصداره

الجدول التالي يوضح توزيع شهادات مشاركة البنك المركزي السوداني )شمم( حسب نوع العميل    ولدينا
 : 2017- 2013خلال الفترة  

 
مجلة ميلاد   ،-تجربة السودان أنموذجا  –ية صادقت، دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية الإالسعيد بريكة، سناء مرابطي 1

 (. 191- 189، ص ص )2017للبحوث و الدراسات، العدد الخامس، جوان 
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2017: -2013توزيع شهادة شمم حسب نوع العميل خلال الفترة   (:03الجدول رقم )  

دراسة لتجربتي   –، تطوير سوق الصكوك الإسلامية بالجزائر لعماري نسيمة، بن الضيف أحلامالمصدر: 
مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير  ، -منها   الاستفادة وسبل والسودانماليزيا 

. 2019- 2018بو عريريج، الإبراهيمي، برج    
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على قدر أكبر من شهادات شمم بنسب تقدر    استحوذت من خلال الجدول يتضح لنا أن البنوك التجارية  
ا البنك المركزي بنسب مختلفة ثم يليه  واللجان( ثم تليها المؤسسات  49.12  ،47.69  ،49.8  ،41.4  ،34.10ب )

، 2015على التوالي، إذ أن في السنوات اللاحقة    (17.8  ،21.67)ب  بنسب تقدر    2014و   2013لسنوات  
 واللجان. والمصاريفالأفراد يحتلون المرتبة الثالثة بعد المؤسسات  2017و  2016

  2017-  2013على العموم فإن النشطاء الرئيسيين في سوق الخرطوم للأوراق المالية لسنوات    وبالتالي 
 .والمصاريف واللجان والمؤسسات هم البنوك التجارية 

( امةهش) الحكومية المشاركة ةشهاد: الثاني لفرعا  

  شركة   طريق  عن  1999  ماي  8  في  الوطني  قتصاد والإ  ةمالي ال  وزارة  قبل  من  اهل  إصدار  أول  عرفت  
 ة ماليال  وزارة  اهوتصدر   المشاركة،  عقد   أساس  على  تقوم  ة مالي  صكوك  عن  عبارة  يهو   ة،ماليال  للخدمات  السودان

 مقابل  الدولة  بواسطة  اإصداره  يتم  حقيقية،  أصول  على  يحتوي   خاص   صندوق   في  محددة  حصصا  تمثل  هيف
 السودان  ريةهو جم عن  نيابة الرابحة المؤسسات   من عدد  في ،ملكيتها حقوق 

 : 2017- 2013الجدول التالي يوضح توزيع شهادات الشهامة حسب نوع العميل خلال الفترة   ولدينا
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:2017- 2013شهامة حسب نوع العميل خلال الفترة  توزيع شهادة  :(04الجدول رقم )  

دراسة لتجربتي   –تطوير سوق الصكوك الإسلامية بالجزائر  لعماري نسيمة، بن الضيف أحلام، المصدر:
مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير  ، -منها   الاستفادة وسبل والسودانماليزيا 

. 2019- 2018الإبراهيمي، برج بو عريريج،   

من شهادات    الأكبرالبنك المركزي السوداني استحوذ على القدر    أنالجدول السابق يتضح لنا  إلى    بالرجوع
تليها البنوك % على التوالي    63.45و % ه63.44إلى    2014  و  2013بنسبه وصلت خلال عامي    الشهامة
 .مختلفة بنسب   الأخرى الجهات  تأتي % على التوالي ثم  128.7و % 27بنسبه  التجارية
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هناك تراجع ملحوظ في حجم تداول   أننلاحظ  2017و   2016  ،2015 الأخيرةفي السنوات الثلاث  أنهلا إ 
من الصكوك وصلت  الأكبراستحوذت على القدر   التجاريةالبنوك  أنالصكوك من قبل البنك المركزي حيث نجد 

والتخطيط حيث وصلت نسبتها على مدار ثلاث سنوات   مالية% ثم تليها وزاره ال60.29إلى   2016نسبته سنه 
بالترتيب كما  الأخرى الجهات  تأتيعلى التوالي ثم   %(745.4 %،19.01%،45.31)الى ( 2017- 2015)

 .هو موضح في الجدول

على    يدل  الخرطوم    أنوهذا  سوق  في  الرئيسيين  والبنوك   ماليةال  للأوراقالنشطاء  المركزي  البنك  هم 
 2016  2015والتخطيط خلال سنوات    ماليةال  ووزارة  التجارية والبنوك    2014و  2013خلال سنوات    التجارية

 2017و

:شهامة ات شهاد و  شمم  ات شهاد  بين مقارنة ☆  

فرق بين شهادات شمم وشهادات شهامة ال(: 05الجدول رقم )  

 

، -تجربة السودان أنموذجا  –  يةقتصادالإدور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية السعيد بريكة، سناء مرابطي،  المصدر:
2017، العدد الخامس، جوان والدراساتمجلة ميلاد للبحوث   

 (: صرح) الحكومية ستثمارالإ صكوك: الثالث الفرع

 التفاصيل شمم  شهامة 

 الغرض تهدف للتحكم في السيولة   تهدف لتوفير التمويل 

 المصدر البنك المركزي  الحكومة

 السوق  المصارف والمؤسسات المالية الكبيرة  الجمهور عموما بما فيها المصارف 

أصهم الحكومة في بعض المؤسسات 
 المالية الناجحة والرابحة 

 التكوين أسهم الحكومة وبنك السودان في مختلف المصارف

لها أجل محدد مما يسهل من عمليات  
 تمويل الحكومة لفترات 

يمكن من تداولها في الأسواق ليس لها أجل محدد مما 
 الثانوية 

 الأجل

ليس هناك التزام من بنك السودان 
 بإعادة الشراء عند الطلب 

 درجة السيولة  بنك السودان مستعد لشرائها عند الطلب في أي وقت
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 تهاإدار   وتتم   الوطني قتصاد والإ  ة ماليال  وزارة  تصدرها الإسلامي  الشرع   مبدأ  على تقوم  ة مالي  صكوك  هيو  
  وتستخدم   المضاربة  صيغة  في  تصدر  هيو   ة،ماليال  للخدمات   السودان  شركة  عبر  ى ولالأ  السوق   في  وتسويقها 

  السودان   ولايات   في  والمياه  والتعليم  الصحة  وقطاعات   التحتية  البنى  مشروعات   تمويل  في  الصكوك  هذه  ات إيراد 
   المختلفة حتياجات ال لتمويل ةماليال الموارد  توفير أي ،شهامة صكوك أهداف نفس لها نفإ  وبالتالي المختلفة،

: 2017-2013، وسنقدم في الجدول التالي تطور مبيعات صرح حسب نوع العميل خلال الفترة للدولة  

: 2017- 2013تطور مبيعات صكوك صرح حسب نوع العميل خلال الفتر (: 06الجدول رقم )  

دراسة لتجربتي   –تطوير سوق الصكوك الإسلامية بالجزائر  أحلام،لعماري نسيمة، بن الضيف  المصدر:
مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير   ،-منها   الاستفادة وسبل والسودانماليزيا 

. 2019- 2018الإبراهيمي، برج بو عريريج،   

2017 2016 2015 2014 2013  
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 القيمة  %

 )مليون 

 جنيه(

 عدد

 الشهامة 

 المباعة 
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219.9 
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46.1 
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49.2 
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199.9 

1999046 
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- 2013خلال السنوات    المباعةهناك تذبذب وتقلب واضح في عدد الصكوك    أنن خلال الجدول نلاحظ  م
نجد    2017 سن  أنه  حيث  الذي    2013  ةخلال  هو  المركزي  على  إالبنك  صكوك   الأكبر  النسبةستحوذ  من 

% ثم تليها 26.59  ةالمؤسسات والصناديق واللجان بنسب %  57.57إلى    وصلت   ةصرح بنسب  الحكومية   ستثمارالإ
 2014  اللاحقةوفي السنوات    أنه    إلا%  7.71 ةبنسب   الأفراد   تأتي  الأخير% وفي  10.12 ةبنسب   ريةالتجاالبنوك  

% و 49.2  ةبنسب  التجاريةوالتي استحوذت على صكوك الصرح هي البنوك    الأكبر  النسبة   أننجد    2015و  
 المدةخلال    أنه  ظ  كما نلاح  مختلفةولكن بنسب    الأخرى للجهات    بالنسبة% على التوالي وبنفس الترتيب  46.1
%   27.18  ةبنسب  التجاريةمن قبل البنوك    المتداولةهناك تراجع ملحوظ في الصكوك    أننجد    2017  -2016

  ة الجمهور بنسب   يأتي  الأخير% وفي  24.11إلى    2017  ةوصلت في سن  ة المؤسسات والصناديق واللجان بنسبثم  
8.76%. 

والبنك المركزي تسيطر على حجم التداول للصكوك في سوق   التجاريةكلا من البنوك    أنوهذا يعني   
 .للسودان ماليةال الأوراق

(شهاب) المركزي  السودان بنك إجارة  شهادات: الرابع الفرع  

  في   محددة  حصصا  تمثل  ةمالي  ورقة  هيو (  شمم)  المركزي   البنك  مشاركة  ات شهاد   عن  كبديل  ظهرت  
 كما   الإجارة  عقود   على  وتستند   المركزي   السودان  لبنك  المملوكة(  المباني)  الأصول  على  يحتوي   خاص،  صندوق 

 المصارف   بين   داولللت  قابلة   هيو   ،خرى الأ  والولايات   العاصمة  في   الثابتة  المركزي   البنك  أصول  تصكيك  على  تعتمد 
 . قتصاد الإ في السيولة ةدار لإ وتستخدم( رهو للجم  ليس) المركزي  البنك مع إلا هاداولت يجوز ولا فقط،

( شامة) للبترول الخرطوم مصفاة أصول إجارة اتشهاد: الخامس الفرع  

  بغرض   إنشاؤه  تم  الأجل،  متوسط  ي إستثمار   صندوق   عن  عبارة  هيو   2010  عام  شامة  ات شهاد ب  العمل  بدأ 
 لوزارة   وتأجيرها  الخرطوم  ةفامص  أصول  شراء  في  لتوظيفها  الشرعية  الوكالة  عقد   طريق  عن  المستثمرين،  موارد   حشد 

 : إلى وتهدف مجزية عوائد  لتحقيق  تشغيلية  إجارة ةماليال

. جديدة ةمالي أوراق إضافة خلال  من ةمالي ال للأوراق الخرطوم بسوق  المسجلة ةماليال الأوراق عرض   توسيع: أولا  

.البلاد  في يةستثمار الإ الصناديق صناعة تطوير :ثانيا  
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( )نوركهرباءال لنقل السودانية  الشركة أصول إجارة اتشهاد : السادس الفرع  

 صندوق   عن  عبارة  هيو   2014  عام  اهب  العمل  ىه نتوإ  ،2012  عام  في  نور  ات شهاد   في  العمل  أبد  
  دولار   100  قدرها  يةإسم  وبقيمة  أمريكي  دولار  مليون   758  قدرة  مال  برأس(  سنوات   ثلاث )  الأجل  متوسط  ي إستثمار 
  وكان   يعادلها  ما  أو  العملة  بنفس  أشهر  ستة  كل  تدفع%  07  حدود   في  متوقع  سنوي   وعائد   الواحدة   ةشهاد لل  أمريكي
 . للدولة مناسبة موارد  توفير هو اإصداره من الهدف

:2015  -2012  الفترة خلال النور  ات شهاد  مبيعات  تطور التالي الجدول في وسنقدم   

: 2015-2012تطور مبيعات شهادات نور خلال الفترة  (: 07لجدول رقم )ا  

، -تجربة السودان أنموذجا  –  يةقتصادالإ، دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية السعيد بريكة، سناء مرابطي المصدر:
2017العدد الخامس، جوان ، والدراساتمجلة ميلاد للبحوث   

  بسنة   مقارنة  2013  سنة   خلال  نور  ات شهاد   مبيعات   في  نخفاض إ  كهنا  أن  الجدول  خلال  من  نلاحظ 
 سنة   مبيعات   نفسإلى    رتفاعالإ   2014  سنة  خلال  لتعاود   ةشهاد   4769500إلى    7580000من    وذلك  2012
 . السنة هذه  خلال تدريجيا  تصفيتها  تم حيث  2012

 

 

 

 

 

 السنة العدد  القيمة 

75800000 7580000 2012 

47700000 4769500 2013 

7580000 7580000 2014 

 -  - 2015 
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العلاقات التعاقدية في الصكوك الحكومية السودانية والغرض من إصدارها:  (:08الجدول رقم )  

 وسبلتجارب دولية  –تفعيل دور الصكوك الإسلامية في تمويل مشاريع البنية التحتية شهيرة بو كثير، زهية فايد،  المصدر:
- 2017، عريري ، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برج بو وبنكينقدي  إقتصادمذكرة ماستر، تخصص  ،-الجزائر منها  استفادة

0182 .  

إصدارها الغرض من   العلاقة التعاقدية 

 )الصيغة(

تاريخ بداية  الأطراف المتعاقدة 
 العمل بها

 الصكوك

 الطرف الأول الطرف الثاني الطرف الثالث 

قتصاد إدارة السيولة في الإ  

 )عمليات السوق المفتوحة( 

بنك الصندوق  صيغة المشاركة 
 المركزي 

 الشركة 

)مدير 
 الصندوق( 

 المستثمرون 

 )المصارف( 

1998 -
0042  

 شمم 

يومنا   -1999 المستثمرون  الشركة  وزارة المالية صيغة المشاركة  تمويل العجز في الميزانية
 هذا

 شهامة  

تمويل مشاريع البنى التحتية 
 و

قطاعات الصحة التعليم 
 والمياه في مختلف الولايات

 المضاربة المقيدة 

)بين المستثمر والشركة 
 مرابحة،

 سلم...إلخ( 

وزارة الجهة 
المستفادة من 

 التمويل

شركة السودان  
 للخدمات المالية 

 المستثمرون 

 )أرباب المال(

يومنا   -2003
 هذا

 صرح

إدارة السيولة داخل الجهاز  
 المصرفي، 

ية إستثمار وتوفير فرص   

عقد الوكالة )بين المستثمر  -
 والشركة( 

  لأصل على أساس شراء ا-
الشركة والبنك( )بين  وتأجيره  

  البنك )البائع ل
  لأصل

 والمستأجر له( 

 الشركة 

)الوكيل 
 المؤجر(

يومنا   -2005 المستثمرون 
 هذا

 شهاب

تحقق عوائد مجزية  
 للمستثمرين فيها

عقد الوكالة بأجر )بين  -
 المستثمر والشركة(

  لأصل على أساس شراء ا-
 وتأجيره )بين الشركة والوزراء( 

وزارة المالية 
  لأصل )البائع ل

 والمستأجر له( 

 الشركة 

 )الوكيل(

يومنا   -2010 المستثمرون 
 هذا

 شامة 

ية إستثمار توفير فرص 
تحقق ربحا لحملة الصكوك  

توفير موارد  إلى  بالإضافة
 نقد أجنبي 

بين )عقد المضاربة المقيدة -
على  -المستثمر والشركة(

وتأجيره  لأصل أساس شراء ا
 )بين الشركة والوزراء( 

وزارة المالية 
  لأصل )البائع ل

 والمستأجر له( 

 الشركة 

 )المضارب(

 المستثمرون 

 )رب المال( 

2012 -
0132  

 نور
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 ية قتصادالإ التنمية في المالية للخدمات السودان شركة  دور تقييم: الثاني المبحث
  المحلي   بالناتج  ومقارنتها  المصدرة  المالية  الأوراق  ونوع  رصيد   حجم  تطورات   تحليل  طريق  عن  وذلك

 التي   ية قتصاد الإ  والقطاعات   التنموية   المشاريع  همأ   رصد إلى    بالإضافة،  2015-   2011  الفترة   خلال  الإجمالي
 1.بواسطتها مولت 

 الإجمالي المحلي بالناتج ومقارنتها المصدرة المالية الأوراق ونوع  رصيد تطورات تحليل: الأول المطلب
   الإجمالي. المحلي  بالناتج ومقارنتها المصدرة ماليةال الأوراق ونوع رصيد  تطورات   يوضح التالي الجدول 

الفترة  بالناتج المحلي الإجمالي خلال  ومقارنتهاالأوراق المالية المصدرة  ونوعتطورات رصيد  (:09الجدول رقم )
2011 -2015   

 
، أطروحة دكتوراه، تخصص يةقتصادالتحول إلى النظام المصرفي الإسلامي و دوره في تمويل التنمية الإعبد الرزاق بوعيطة،  1

 (. 251-248، ص ص )2018-2017، علوم إقتصادية، جامعة عمار ثليجي، الأغواط

 السنوات 2011 2012 2013 2014 2015

 شهادات شهامة  11140 14171.1 14131.34 15772.9 18445.99

 شهادات صرح  496 841.33 841.33 827.99 904.21

 شهادات شامة  467 - 1892 1892 1892

 شهادات نور  - 12.4 2.30 - -

 شهادات شاشة - - 2242.6 2242.6 2242.6

 شهادات برج  - - - 150 150

 شهادات شهاب - - 243.87 - -

 إجمالي الصكوك 12103 15024.8 19353.44 20885.49 23634.8
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، أطروحة دكتوراه، يةقتصادالإفي تمويل التنمية   ودورهالنظام المصرفي الإسلامي إلى  التحول،  عيطةو بعبد الرزاق  المصدر:
. 2018-2017، جامعة عمار ثليجي، الأغواط، يةإقتصادتخصص علوم    

 : يما يل  لنا تبين  أعلاه 08 رقم الجدول في الموجودة البيانات  خلال من 

  من% 6,48 يمثل ما سوداني جنيه  مليون  12103 مبلغ 2011 سنة السودان في المصدرة الصكوك حجم بلغ
  صرح %، وشهادات 92 شهامة شهادات ) من كل عن  عبارة هي الصكوك وكانت  الإجمالي، المحلي الناتج
 منذ  بدأت  حيث  الإصدار؛ في لسبقها راجعة شهامة لشهادة الكبيرة والنسبة ،%(3,9 شامة وشهادات  ،4,1%
  القبولإلى  بالإضافة ،(العام  في إصدارات  )أربع ثابت  زمني وبمعدل التاريخ ذلك  منذ  تتوقف  ولم 1999  عام

  البنك قبل من انهاولضم أجلها لقصر نتيجة ختلافهمإب  العملاء قبل من شهامة شهادات  وجدته الذي الكبير
 الزيادة يفسر ما وهذا إليها، الحاجة حسب  وتصدر إصدارها  في ثابتة ليست  الإصدارات  بقية  بينما المركزي،
   ظهور مع شهامة شهادات  عليها تغلب  وبتركيبة 2015-  2011  الفترة خلال  الصكوك حجم في المستمرة

 ،%3,8 صرح شهادات  و ، %78,1 شهامة شهادات )   2015 سنة في سجل حيث   الأخرى، للشهادات  وضمور
  من الرغم على  أنه إلى  بالإضافة ؛% (0,6 برج شهادات  و ،%9,5 شاشة شهادات   و ،%  8 شامة شهادات  و

 مبلغ إلى  2011  سنة سوداني جنيه مليون  12103 مبلغ من المالية للشهادات  الإجمالي المبلغ في زيادة تسجيل
  المحلي الناتجإلى  الصكوك  إجمالي نسبة في تراجع سجل أنه  إلا 2015 سنة سوداني جنيه مليون  23634,8

  السياسة في الصكوك ستخداملإ ذلك سبب   ويرجع ؛2015  سنة% 4,05  نسبةإلى  % 6,48  نسبة من الإجمالي
   التضخم، معدلات  وتخفيض  النقد  عرض  في للتأثير المركزي  البنك هاعتمد إ   التي نكماشيةالإ  النقدية

.المالية الشهادات  حجم نمو معدلات  من أكبر نمو  بمعدلات  الإجمالي المحلي الناتج لزيادة وكذا  

 والاجتماعية  يةقتصادالإ التنمية تمويل في الصكوك دور: الثاني المطلب
 القطاعات  من العديد  دعم في ساهمت  التي ( صرح) الحكومية ستثمارالإ صكوك خلال  من ذلك ويتجلى  

  وتوجيهها   المحلية  المدخرات   ستقطاب إب  السودان  في  التنمية  مشروعات   لتمويل  حقيقية  موارد   بتوفير  يةقتصاد الإ
 الحكومية   ستثمارالإ  صكوك  إصدارات   يوضح  التالي  والجدول  إنتاجية،  أو  خدمية  كانت   سواء  القطاعات   لمختلف

 :  2015-  2011  الفترة خلال( صرح)

الناتج المحلي  186689.9 243412.8 342803.3 471295.45 582937.4
 الإجمالي

  ن مإلى  نسبة الصكوك 6.48 6.17 5.64 4.43 4.05
  الإجمالي %
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: 2015-2011ات الحكومية )صرح( خلال الفترة  ستثمار إصدارات صكوك الإ (:10الجدول رقم )  

، أطروحة دكتوراه، يةقتصادالإفي تمويل التنمية   ودورهالنظام المصرفي الإسلامي إلى  التحول،  عيطةو بعبد الرزاق  المصدر:
. 2018-2017، جامعة عمار ثليجي، الأغواط، يةإقتصادتخصص علوم    

الإصدارات   خفضت إن  وقد   ،(صرح)  شهادات   إصدارات   في  تذبذب   هناك  أن  لنا  تبين  أعلاه  الجدول  من 
 وعدم %  84,63  قدرها   سالبة   تغير  بنسبة  2015  سنة  جنيه   مليون   76,21إلى    2011سنة    جنيه   مليون   496  من

إلى   بالإضافة  ،2015  سنة  معدومة  كانت   للشهادات   التصفيات   أن  نلاحظ  ، كما2013  سنة   كتتاب للإ  طرحها
 . الدراسة سنوات  في نظيراتها مع مقارنة 2015  سنة منخفضة أرباح تسجيل

. يةقتصاد الإ  القطاعات  على صرح شهادات  إصدارات  موارد  تخصيص  يوضح التالي والجدول  

 السنوات 2011 2012 2013 2014 2015

 الاكتتابات  496 345.1 - 483.9 76.21

 التصفيات 628 813.1 500 496.2 -

 الأرباح  287 324.4 239.25 789.4 174.4

 السنوات 2011 2012 2013 2014 2015

29175.45 812.9 5544.4 35385.9  

87.7 

 الصحة

 التعليم 8831.6 858.8 - -

 المياه 6754.4 116.8 - -

 الزراعة  - 2733.1 69.3 1591.25 -

 مشروعات إنتاجية 3.3 379 89.6 - -

 متنوع  20.6 1492 - 6183.18 -

 بنيات أساسية  13.9 23879.9 - - -

:  2015-2011ية خلال الفترة قتصادتخصيص موارد إصدارات شهادات صرح على القطاعات الإ  (:11الجدول رقم )  
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، أطروحة دكتوراه، يةقتصادالإفي تمويل التنمية   ودورهالنظام المصرفي الإسلامي إلى  التحول،  عيطةو بعبد الرزاق  المصدر:
. 2018-2017، جامعة عمار ثليجي، الأغواط، يةإقتصادتخصص علوم    

  فترة   طول  صرح  شهادات   إصدارات   موارد   أكبر  فيها  كان  2012  سنة  أن  لنا  تبين  أعلاه  الجدول  خلال  من 
   ألف 126,5  بملغ محددة 2011  سنة في كانت  بينما سوداني جنيه ألف 81,173.9 بلغ والذي الدراسة

  له كان الصحة فقطاع للقطاعات  وبالنسبة ،2015 سنة في سوداني جنيه ألف 29175,45  و سوداني،  جنيه
  2015  سنة في أنه   حيث  الدراسة، فترات  معظم في صرح شهادات  إصدارات  موارد  من تخصيص  أكبر

  وفي سوداني، جنيه ألف  29175,45 بملغ والمقدر يةقتصاد الإ للقطاعات  المخصص  المورد  كل له خصص 
 وفي  الري؛ لقطاع% 72 و للزراعة % 18,5 خصصت  بينما  للصحة الموارد  من% 9,5 خصص   2014 سنة
  لقطاع%   1,5 و  للتعليم% 12,2  خصص  بينما الموارد  جملة  من% 83,8 الصحة نسبة كانت  2013 سنة

  لكل الموارد  من نسبة ت خصص  2012 سنة وفي للزراعة،% 1,1  و الإنتاجية للمشروعات % 1,4  و المياه
  قطاع مع عتبارهماإ و  والمياه  التعليم قطاع من بكل هتمامإ  نجد  2011 سنة وفي الجدول،  في المذكورة القطاعات 

  مجتمعة الثلاثة للقطاعات  الموارد  جملة من% 69,3  نسبته  ما توجيه تم حيث  أولوية ذات  كقطاعات  الصحة
  التنموية والمشاريع% 2,6  مجتمعين والزراعة الري  وقطاع الأساسية التحتية للبنيات % 11  نسبة  خصص  بينما

 في  بعض  مع دمجهم تم وقد % 0,6  المعلوماتية وقطاع الأخرى  للقطاعات % 9,1 تخصيص  مع% 9,5  الأخرى 
  فيما والاجتماعية يةقتصاد الإ التنمية في( صرح) الحكومية ستثمارالإ صكوك دور  جمع ويمكن السابق الجدول

: يأتي  

 المستثمر من مساهمة اعتباره يمكن ما وهذا المحلية الجمهور موارد  خلالها من جذب   يتم مالية أداة  تعتبر -
. يةقتصاد الإ  التنمية تمويل في المحلي  

  بين  البطالة مكافحة في ساهم مما عمل فرص  أنشأت  ،نمويةالت والمشاريع يةقتصاد الإ القطاعات  تمويل -
.الشباب   

  في يساهم مما المحلي، العمل سوق   وتنشيط والتشغيل الشفافية بمبدأ المقاولين من لمجموعة مشاريع توفير-
. المطلوبة والمواصفات  الشروط وفق المشروعات  تنفيذ   خلال من المحلية الشركات  لدى الخبرات  تراكم  

 

 قطاع الكهرباء - 1718 - - -

 جملة الموارد  126.5 81173.9 6678.9 8587.33 29175.45
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  الصحية الوحدات  وبناء  الآبار بحفر  الأساسية الخدمات  بتوفير وذلك الريفية للمجتمعات  ستقرارالإ حققت -
. والتعليمية  

. ستثمارالإ في الدولة لمشاركة المستثمرين لجمهور الثقة أعادت  -  

 ية قتصادالإ التنمية تحقيق في ودورها السودان في الإسلامية الصكوك إصدارات: الثالث المبحث
  صيغ   أهم  مبرزين  السودانية  التجربة  في  الصكوك  اتإصدار   حجمإلى    المبحث   هذا  في  تطرقنا  حيث 

 قمناوقد    ية،قتصاد الإ  التنمية  تحقيق  في  الإسلامية  الصكوك  دورإلى    تطرقنا  كما  ك،هنا  اهب  المتعامل  الصكوك
، وفي النهاية قمنا بعرض الدرس الذي يمكن للجزائر أن وسلبياتها  تاإيجابي   أهم   مبرزين  السودانية  التجربة  بتقييم

 تستفيد منه من التجربة السودانية في هذا المجال.  

 السودانية  التجربة في الصكوك إصدارات: الأول المطلب
 1: كالتالي هيو  أساسية فروع ثلاثةإلى  المطلب  هذا  بتقسيم قمنا وقد 

. السودان في بها المتعامل الصكوك  صيغ: الأول الفرع  

  الحاجة   طبيعة  حسب   نوع   كل  تخصيص و   الصكوك  لتنويع  وذلك  اه نوع  من  فريدة   السودانية  التجربة  تعد  
 :اهوتداول إصدارها تم التي الصكوك أنواع نوضح يلي  وفيماه لتمويل

صيغ الصكوك التعامل بها في السودان: (:09الشكل رقم )  

 
مذكرة ماستر،  ،-دراسة لبعض التجارب الدولية- يةقتصادالإدور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية نادية بلعباس،  المصدر:

. 2021- 2020، جامعة محمد بو ضياف، مسيلة، وبنكينقدي  إقتصادتخصص   

 
 (. 48-46، ص ص ) مرجع سبق ذكرهنادية بلعباس،  1

Sales الاجارة

أخرى

مقاولة

مشاركة

قرض 
الحسن
السلم

المرابحة

المضاربة
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  بنسبة   المرابحة  صيغة  على  كبير  بشكل  تعتمد   السودانية   التجربة  أن  نلاحظ  السابق  الرسم  خلال  من 
 المشاركة   وصيغتي  أخرى   وصيغ  مقاولة  من  كل  الصيغة،  بهذه  تتم  معاملاتها  نصف  من  أكثر  أن  أي  ،52%

 التعامل   في  نخفاض إ  هناك  أن   إلا  ( %،5.7  ،6.34  ،15.1  ،17.64)  التوالي  على  متفاوتة  بنسب   والمضاربة
  واستعمال   ،%0,44  بنسبة  الإجارة  وصيغة  ،%0,62:  ب   عالاستنصنا   صيغة  ،%1,9:  ب   السلم  صيغة   من  كل  في

 %. 0,3: ب  الحسن  قرض  في جدا ضئيل

السودان في الإسلامية الصكوك تطورات تحليل: ثانيال الفرع  

 المستثمرين   رهو جم  قبل  من  كبير  قبول  السودان  شركة  ا هأصدرت  التي  والصكوك   ات شهاد ال  لاقت  
 المشاركة  ةشهاد   أن  إلا  الموازنة  عجز  وتمويل  التحتية  البنى  مشاريع  تمويل  في  ت ساهم  حيث   السوق   في  والمتعاملين

- 2015 الفترة خلال المباعة ات شهاد ال عدد  نوضح يلي وفيما ،مبيعاتها عدد  في الأوفر الحظ لها كان الحكومية
2019: 

: 2019-2015عدد الشهادات المباعة خلال الفترة  (:10الشكل رقم )  

 
مذكرة ماستر،  ،-دراسة لبعض التجارب الدولية- يةقتصادالإ، دور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية نادية بلعباس المصدر:

2021- 2020، جامعة محمد بو ضياف، مسيلة، وبنكينقدي  إقتصادتخصص   

  مستمر   ارتفاع   في  المباعة(  امةهش)  الحكومية   المشاركة  ات شهاد   عدد   ن أ  نلاحظ  السابق  الشكل  خلال  من 
 في هيف( شامة) للبترول الخرطوم مصفاة أصول إجارة ات شهاد  في العكسية العملية نلاحظ  حين في عام كل في
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 في   أخرى   وتارة  رتفاعإ  في  تارة  تذبذب   في  هيف(  صرح)  الحكومية   ستثمارالإ  صكوك  يخص   فيماأما    ،نخفاض إ
 . خفاض إن

  ستثمار الإ  صكوك  تليها (  شهامة)  الحكومية  المشاركة  هي  بكثرة  مستعملة  أداة   أكثر  أن  نستنتج  ومنه  
 (.شامة) للبترول الخرطوم  مصفاة أصول إجارة ات شهاد  هي ستعمالاإ دوات الأ قلوأ ،(صرح) الحكومية

.السودان في الحكومية اتشهادال داولت حجم رفع في الصكوك ة ساهمم مدى: لثالثا الفرع  

  هذه   داولت  حجم   وتطوير  زيادة  في  السودان  حكومة  قبل   من  اإصداره  تم  التي  الإسلامية   الصكوك  ت ساهم 
 : 2012- 2008خلال الفترة   ذلك يوضح التالي والشكل ات،شهاد ال

: 2012- 2008حجم تداول الشهادات الحكومية خلال الفترة   (:11الشكل رقم )  

 
مذكرة ماستر،  ،-دراسة لبعض التجارب الدولية- يةقتصادالإدور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية نادية بلعباس،  المصدر:

. 2021- 2020، جامعة محمد بو ضياف، مسيلة، وبنكينقدي  إقتصادتخصص   

  حجم   بلغ  حيث   مستمر  رتفاعإ   في  الحكومية  ات شهاد ال  داولت  حجم  أن  نلاحظ  أعلاه  المنحنى  على  بناءا 
 إلى   وصل  معتبر  نخفاض إ  نلاحظ   أننا  إلا  ،%89إلى    2010  سنة  رتفعإو   ،2008  سنة%  68,87  داولالت

 . 2012 سنة% 89,8إلى  ذلك بعد  ليرتفع 2011 سنة% 80,95
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 السودان في يةقتصادالإ التنمية تحقيق في الصكوك دور: الثاني المطلب
  تمويل   في  الصكوك  ة ساهممإلى    خلالها  من  تطرقنا رئيسية  فروع  ثلاثةإلى    المطلب   هذا قسمنا  حيث 

 ة ساهمم  مدىإلى    تطرقنا  كما  العامة  الموازنة  عجز  تمويل  في  الصكوك  ةساهمم  وكذا  التحتية  البنى  مشاريع
 1. ةماليال للأوراق الخرطوم سوق  تطوير في الصكوك

التحتية  البنى مشاريع تمويل في الصكوك ةساهم م: الأول الفرع  

 السودان   في  التنمية  مجالات   مختلف  تمول  في  السودان  حكومة  أصدرتها  التي  الإسلامية  الصكوك  ت ساهم 
 : ذلك وضح الموالي والجدول

: التحتيةمساهمة الصكوك الإسلامية في تمويل مشاريع البنى  (:12الجدول رقم )  

، -تجربة السودان أنموذجا  –  يةقتصادالإ، دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية السعيد بريكة، سناء مرابطي المصدر:
. 2017، العدد الخامس، جوان والدراساتمجلة ميلاد للبحوث   

 
 (. 194-192، ص ص )مرجع سبق ذكرهالسعيد بريكة، سناء مرابطي،  1

 المجال الإنجازات

،  والولايات إنشاء مراكز صحية متخصصة في دعم مراكز غسيل الكلى بالعاصمة 
   والولائيةالإتحادية  والمستشفيات معدات متطورة في المعمل القزمي  وتوفير

 الصحة 

الإنترنت...إلخ( توفير معمل تقنية متكورة للكليات التقنية )أجهزة كمبيوتر،   
 إنشاء مشروعات إسكان الطلاب في الولايات المختلفة 

التعليم العالي 
 والعلمي 

ساعدت في حل مشكلة نقص المياه  والتيالسدود  وبناءمئات الآبار  وتركيب تم حفر 
 في عدد من الولايات 

 المياه

الزراعية.  والمعدات الآليات  وتوفيردعم البنايات الأساسية للري،   
 توفير وحدات حفر متكاملة لبعض الولايات 

والري الزراعة   

 الثروة الحيوانية  توفير الأدوية للإمدادات البيطرية 
الجنيد.-كترنج طريق  وتشييد النهري،  والنقلدعم السكة الحديدية   

 توفير معدات لمشروع إعادة تأهيل مصنع النسيج 
البنايات الأساسية 

 والصناعة
السودان  ووكالة، والتلفزيون دعم البنية التحتية للهيئة القومية للإذاعة   

الأجهزة التقنية المتطورة  وتوفيربالمرسلات الإذاعية   
 المعلوماتية 
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العامة الموازنة  عجز تمويل في الصكوك ةساهمم: الثاني الفرع  

  المـوالي  والجـدول  الموازنـة  عجـز  تمول  فـي  السـودان  حكومـة  قبـل  مـن  اإصداره  تـم   التـي  الصـكوك  ت ساهم  
 : 2017- 2013خلال الفترة   ذلك وضح

: 2017-2013مساهمة الصكوك الحكومية السودانية في تمويل عجز الموازنة العامة خلال الفترة (: 13الجدول رقم )  

 وسبل والسوداندراسة لتجربتي ماليزيا  –، تطوير سوق الصكوك الإسلامية بالجزائر لعماري نسيمة، بن الضيف أحلام المصدر:
. 2019-2018مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برج بو عريريج، ، -منها  الاستفادة  

: 2017- 2013  أدوات الدين الداخلي لتمويل عجز الموازنة خلال الفترة(: 12الشكل رقم )  

 
 وسبل والسوداندراسة لتجربتي ماليزيا  –، تطوير سوق الصكوك الإسلامية بالجزائر لعماري نسيمة، بن الضيف أحلام لمصدر:ا

. 2019-2018مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برج بو عريريج، ، -منها  الاستفادة  
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مساهمة شهامة في التمويل 
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مساهمة صرح في التمويل 
الداخلي

 السند السنوات
2017 2016 2015 2014 2013 
14314 11234.9 6476.4 

 
العجز الكلي   6456.5 4416.9

 للموازنة 
3276 

22.88 % 
2109.4 
18.77% 

2611.2 
40.31 % 

16116 
36.4 % 

738.7 
11.45 % 

مساهمة شهامة  
في التمويل  

 الداخلي 
- 206.4 

1.83 % 
50.3 

0.77 % 
173.1 
4 % 

     495.7 
7.67 % 

مساهمة صرح في  
 التمويل الداخلي
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دورا مهما في    السودانية  الحكوميةقد كان للصكوك    أنه  نلاحظ    10وفي الشكل رقم    11في الجدول رقم  
عجز   لسن  عامة ال  الموازنةتمويل  السنوات  2017  ةللسودان  وباقي  شه  الأخرى ،  ساهمت   المشاركة ادات  حيث 

 ستثمار صكوك الإ  ةمساهمأما    %،22.88قدرت ب    ةمساهم  ةمليون جنيه بنسب   3276( ب  الشهامة)      الحكومية
  ة التمويل الداخلي لسن  أجمالي% من  4  ة اهممس   ةبنسب  أيمليون جنيه،    173.1ت ب  ر )صرح( فقد   الحكومية

لصكوك   المساهمة هناك تقلبا واضحا في حجم    أننجد    أنه    إلا،  أعلاه، وكما هو موضح في الجدول  2014
هذا لا يعني الدور  أن  إلا(، 2017-2015)   الأخيرةخلال السنوات  الموازنة)صرح( في تمويل عجز  ستثمارالإ

)صرح( في تمويل  الحكومية تثمارس)شهامة(، وصكوك الإ الحكومية المشاركةالكبير الذي لعبته كل من صكوك 
 .(2017-2013) الفترةخلال  ةزنالموا عجز

ة ماليال للأوراق الخرطوم سوق  تطوير في الصكوك ةساهمم: الثالث الفرع  

 ن المستثمري   رهو جم  قبل  من  ريكب   قبول  السودان  شركة  أصدرتها   التي  والصكوك   ات شهاد ال  لاقت  
  نسبته   ما  مثلت   إذ   ةالمالي  للأوراق  الخرطوم  سوق   نشاط  في  ريكب  وبشكل  ت ساهم  ث ي ح  السوق،  في  نمتعامليوال

 ماليإجإلى    والصكوك  ات شهاد ال  داولت  حجم  نيبي   الموالي  والجدول  الثانوي   السوق   في   داولالت  حجم  من%  94
 2017-  2013  الفترة خلال الثانوي  للسوق  الكلي داولالت

: 2017-2013خلال الفترة  نشاط تداول الصكوك في سوق الخرطوم للأوراق المالية  (:14الجدول رقم )  

 وسبل والسوداندراسة لتجربتي ماليزيا  –، تطوير سوق الصكوك الإسلامية بالجزائر لعماري نسيمة، بن الضيف أحلام المصدر:
. 2019-2018اهيمي، برج بو عريريج، ، مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير الإبر -منها  الاستفادة  

- 2013الإسلامية خلال الفترة    والشهادات التداول الكلي من الصكوك    حجم   أن   الجدول  خلال  من  نلاحظ
بحجم تداول كلي يقدر   2017في سنة  أن بلغت أقصى قيمة لها  إلى    أخرى إلى    شهدت تقلبات من سنة  2017

 والشهادات خلال هذين الشكلين يمكن لنا توضيح نشاط تداول الصكوك    ومن،  وشهادةصك    21088000ب  
 الكلي المتداول. والحجمالحكومية في سوق الخرطوم للأوراق المالية 

 

 

المتداولةعدد الشهادات  العدد الكلي المتداول    عدد الصكوك المتداولة 
8430665 6986324 1447341 2013 

11194967 9996076 1198891 2014 
12891561 11222669 1068892 2015 
8648753 7924732 724021 2016 

21088000 19242070 1845930 2017 
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والشهاداتاول الصكوك نشاط تد  (:14الشكل رقم )الحجم الكلي المتداول للصكوك       (:13الشكل رقم )  

في سوق الخرطوم للأوراق المالية:                   المالية:  في سوق الخرطوم للأوراق            

   
 وسبل والسوداندراسة لتجربتي ماليزيا  –، تطوير سوق الصكوك الإسلامية بالجزائر لعماري نسيمة، بن الضيف أحلام المصدر:

. 2019-2018، مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برج بو عريريج، -منها  الاستفادة  

 السودانية  التجربة تقييم: الثالث المطلب
  هذه  ات إيجابي  السودانية،  التجربة   خصائص   فيها  ذكرنا  أساسية   فروع  ثلاثةإلى    المطلب   هذا  قسمنا  وقد 

 1.التوالي على  اهسلبيات وكذا التجربة

السودانية  التجربة خصائص: الأول الفرع  

  من خطورة  أكثر تمويلية لصيغ اهإستخدام حيث  من  الإسلامية الصكوك مجال في السودان تجربة نفراد إ-
.والمضاربة المشاركة  

  مع تتوافق  النقدية سياسته في أدوات  ويستخدم الإسلامي ماليال النظام وفق يعمل السوداني المركزي  البنك-
 داولالت عمليات  وكل الإسلامية الشرعية الضوابط وفق فقط يعمل مال رأس سوق   ويمتلك الإسلامية، الشريعة
.والحيل والغرر  الربا وتستبعد  للرقابة تخضع  

  النظام بين توازنية  بطريقة  ةكلهيوم والتنظيمية التشريعية  الجوانب  من متكامل مالي قطاع على يشتمل-
.جديدة منتجات  وابتكار تطوير على  اعدهيسا  مما ماليال والسوق  المصرفي  

 

 
 (. 50-49، ص ص ) مرجع سبق ذكرهنادية بلعباس،  1
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التجربة  اتإيجابي: الثاني الفرع  

 ومعالجة السوداني قتصاد الإ على ةيجابيالإ بآثاره ةمالي ال للأوراق الخرطوم سوق   دعائم تثبيت  في سهمت أ -
.المحلية الموازنة عجز من كبيرة لنسبة بتغطيتها الداخلية الموارد  فجوة  

  الأفكار وتحريك تطوير في  ت ساهم  كما مرابحة، بصورة  البنكي جهازلل السيولة ةإدار  أدوات  تنويع في مت هسأ -
. مستقبلا الخاص  القطاع لتمويل ة ماليال بتكارات للإ الطريق دت هوم الشرعية ادات هجتوالإ  

 والآليات  والعمليات  دوات الأ  من عددا  تشمل حيث  ة،مالي ال ندسةهال صناعة منتجات  حيث  من بالتنوع  تتميز -
 . المستحدثة أو اهمن التقليدية سواء ةماليال

.الإسلامي والمصرفي ماليال العمل تجربة نجاح في الدولة  طرف من فاعلة ةساهم م -  

التجربة  سلبيات: الثالث الفرع  

. سياسية قرارات  وليست  والتكاليف للمنافع يةإقتصاد  جدوى  دراسات  ةماليال ندسةه ال صناعة  نمو يتطلب  -  

  ةإيجابي من الرغم فعلى كلية،هيال المشاكل بعض  يعاني السوداني  قتصاد فالإ الكلي، يقتصاد الإ الإطار ضعف-
 المعروفة ئتمانيةالإ  التصنيف وكالات  قبل من ئتمانياإ  مصنف غير السودان نفإ الكلية يةقتصاد الإ المؤشرات 

.دوليا  

 1للجزائر  السودانية التجربة من المستفادة الدروس: الرابع المطلب
  الأمريكي   الحصار  من  كل  في  والمتمثلة  ،ةملائم  الغير  الظروف  ظل  في  الصمود   ستطاعت إ  ةتجرب   هي

 الداخلية   السياسية   المشاكل  ، العرقية  النزاعات   عليها،  المسلطة  يةقتصاد الإ  العقوبات   المصرفي،  جهازها  على
 .دوليةال المطامع وكذا والخارجية

  الظروف  كل ظل في صمدت  إسلامي مالي وبنظام الإسلامي النقدي النظام  تطبيق في التجربة أن فبما 
 الخاص   التنظير  تطبيق  ناحية  منة  خاص   المحققة  الإيجابية  الجوانب   ناحية  من  عليها  عتماد الإ   يمكن  الذكر،  السالفة

 . المسلمة الشعوب   من ةواسع ةلفئ  ومطمع العلماء من ةواسع فئة إليهم تميل الذي الإسلامي قتصاد بالإ

 مشاريعها  لتمويل  الإسلامية  شريعتنا  أحكام  مع  تتوافق  أداة ك  الصكوك  إستخدام  للجزائر  يمكن  المنطلق  هذا  ومن 
 كلا   على  بالفائدة  تعود   بحيث   كبارهم   أو   المتعاملين   صغار  من  سواء  الأموال  رؤوس  جذب   خلال  من   ية ستثمار الإ

 
 .على المكتسبات القبلية عتمادبالإمن إعداد الطالبين  1
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 على  يحصلون   الفائض   أصحاب   بينما  مشاريعهم   لإنجاز  اللازم   التمويل  على  يحصلون   العجز  فأصحاب   الطرفين،
 . التنمية مستوى  من يرفع ما وهذا شرعيةأرباح 

:  أبرزها  بالصكوك  مشاريع  عدة  تمويل  مكانيةإإلى    توصلنا  الجزائر  في  الصكوك  ستخدامإ  على  قتراحوكإ 
 . الذكر السالفة الطريقة وفق الطرقات  إنجاز وكذا عمرانية سكنات  إنجاز

 الرائدة  شركةال  عتبارهاإ   بحكم"  سوناطراك"  الوطنية  شركةال  تمويل  في  الإسلامية   الصكوك  إعتماد   يمكن  كما 
  )حفر   نشاطها  لتوسيع  أموال  رؤوس  على  للحصول  الصكوك  بإصدار  الأخيرة   هذه  تقوم  حيث   الجزائري   السوق   في

 اللازم   التمويل  على  حصلت   قد  تكون   وبذلك  ،...(العمال  توظيف  زيادة  ،ةجديد   ةإنتاجي  آلات   شراء  ،ةجديد   آبار
 .شرعية أرباح على الفائض  أصحاب  يحصل بالمقابل لذلك

 الصكوك   ستخدامإ  أنإلى    توصلنا  إسلامي  مجتمع  الجزائري   المجتمع  أن  وبحكم  إليه  تطرقنا  ما  خلال  من 
  دون   عديدة  ةيإستثمار   مشاريع  تمويل  في  يساهم  ما  ،الربوية  ماليةال  الأدوات   من  وأوسع  أكبر   قبولا  سيلاقي  الإسلامية

 . الأمام نحو التنمية عجلةيدفع  ما وهذا تردد 
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:الفصل خلاصة  

  يةقتصاد الإمن خلال دراستنا لهذا الفصل والذي تحدثنا فيه عن التجربة السودانية في تمويل التنمية  
 ، تظهر لنا مدى فعالية الصكوك في توفير السيولة اللازمة لتمويل التنمية. الإسلاميةبالصكوك 

ها بمرور السنوات، وتداول  إصدارهايزيد حجم    أنواععدة  إلى    وتنقسم الصكوك المتعامل بها في السودان 
تساهم بشكل فعال في   أنهاكما  والتي بدورها تساهم في تمويل مشاريع البنى التحتية وكذا تمويل عجز الموازنة،  

 المالية. للأوراقتطوير سوق الخرطوم 

  أمريكي   يإقتصاد التجربة السودانية رغم ما تعانيه من مشاكل سياسية داخلية وحصار    أنإلى    وقد توصلنا 
 .أنواعهاالصكوك بمختلف  استخدامبية قتصاد حققت نتائج معتبرة وتمكنت من تمويل التنمية الإ أنهاإلا 

ن  تستفيد منها م   أنفي نهاية دراستنا حاولنا وبشكل مختصر عرض الدروس التي يجب على الجزائر   
 .الإسلاميةالصكوك  ستخدامإب ية قتصاد الإالتجربة السودانية في موضوع تمويل التنمية 
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ية  قتصاد معظم المفاهيم الأساسية للصكوك الإسلامية والتنمية الإإلى  في نهاية دراستنا هذه وبتطرقنا 
 إستخدامية في الدول التي قررت قتصاد تمويل التنمية الإ  ةعلى أنواع الصكوك ودورها في عمليوالتعرف 

ية من خلال تمويل مختلف  قتصاد الصكوك الإسلامية كأداة للتمويل نتيجة لفعاليتها في تحقيق التنمية الإ
ية، فكانت حل مناسب للعديد من المشاكل التي تعاني منها الكثير من الدول التي من بينها  ستثمار الإ المشاريع

قتراحات وتوصيات كانت إنتائج تلتها إلى  السودان حيث حققت نتائج متواضعة، ومن خلال هذا توصلنا دولة
 كالتالي: 

 نتائج الدراسة:

 ها في التمويل. إعتماد تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية يمكن  حديثة مالية أداة الصكوك الإسلامية  -

 للتداول. قابلةوالغير أنواع للصكوك منها القابلة للتداول  عدةتبين أن هناك   -

 أن عمليه إصدار الصكوك وتداولها تخضع لضوابط وآليات تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية.إلى  توصلنا -

 الإسلامية من أبرز الأدوات المالية الحديثة المستخدمة لتمويل التنمية تبين أن الصكوك  -

 ية.قتصاد الإ 

 الأهداف المسطرة التي تسعى لتحقيقها كل الدول.  همأ   من يةقتصاد الإالتنمية  -

 ستخدمت الصكوك كأداة للتمويل وقد حققت نتائج معتبرة. إتبين أن السودان  -

 تداول مختلف أنواع الصكوك في السودان بمرور السنوات.   ةرتفاع نسبإ سجلنا على العموم -

سجلنا من خلال تحليل تطورات الصكوك الإسلامية في السودان أن هذه الشهادات لاقت قبول كبير من قبل   -
 جمهور المستثمرين والمتعاملين في السوق. 

ع والإجارة تصنا سصيغتي الإلمرابحة عكس  ا  ةنية تعتمد بشكل كبير جدا على صيغتبين أن التجربة السودا  -
 اللتان تعتمد عليهما بشكل ضئيل جدا. 

أن الصكوك الإسلامية في السودان تعمل بشكل رئيسي على تمويل مشاريع البنى التحتية وتمويل  إلى    توصلنا  -
 عجز الموازنة وكذا تطوير سوق الخرطوم للأوراق المالية.

ية قتصاد كبير وفعال من التجربة السودانية لتمويل التنمية الإ  تبين لنا أن الجزائر يمكن لها أن تستفيد بشكل  -
 على الصكوك الإسلامية.  عتماد بالإ 
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 ختبار الفرضيات على ضوء النتائج:إ

للتداول    قابلةصكوك  إلى    ، وتنقسمشرعيةلأحكام  تصدر وفقا    ماليةلصكوك الإسلامية أوراق  االفرضية الأولى:  
  ة إسلامي  مالية أداة للتداول، بعد الدراسة تبين لنا أن هذه الفرضية صحيحة حيث أن هذه الصكوك هي  قابلةوغير 

 . ةإسلامي ماليةتوافق على إصدارها وتداولها هيئات 

صحة إلى    وفق معيار الزمن، وقد توصلنا  تقليديةو   إلى حديثة  ية تنقسمقتصاد نظريات التنمية الإ  الفرضية الثانية:
التكنولوجيا والأوضاع   بتطور  القدم وتطورت  التنمية منذ  الباحثة في  النظريات  الفرضية حيث ظهرت هذه  هذه 

 ية.قتصاد الإ

الثالثة: الإ  الفرضية  التنمية  لتمويل  السودانية  التجربة  معتبر   ةيقتصاد حققت  نتائج  الإسلامية  وهذه ةبالصكوك   ،
بعد دراسة وتحليل إحصائيات التجربة السودانية التي كانت نتائجها فعلا متواضعة ولم تصل   ة الفرضية صحيح

 بعد للمستوى المرغوب.

 توصيات الدراسة: 

 من التوصيات وهي: مجموعةصياغة صفرت عنه الدراسة من نتائج يمكن أعلى ضوء ما  

 التعامل بالصكوك الإسلامية سواء في المجتمع أو المؤسسات والحكومات.  ةالعمل على نشر ثقاف -

 نتباه المستثمرين الممتنعين عن التعامل بالصكوك. إكوك وتداولها وذلك لجذب تقديم تسهيلات لإصدار الص -

وإرفاق هذه الهيئات بمراكز البحث في   عامةه  تعمل على تطوير الصكوك الإسلامية بصف  ةنشاء هيئات خاص إ  -
 هذا المجال.

من الدول المنتهجة لهذا   هاأنبحكم  ضرورة قيام السودان بتطوير آليات إصدار وتداول مختلف أنواع صكوكها    -
 النوع من التمويل. 

 بذل مزيد من الجهود من طرف كل الدول الإسلامية حتى تتوسع هذه الصكوك بشكل أكبر. -

 التعامل بها.  ةلف الجامعات الجزائرية لنشر ثقافج موضوع الصكوك الإسلامية كمقياس في مختدراإ -

من مختلف التجارب الدولية الرائدة في   ستفادةبحكم أننا جزائريين نقترح على دولتنا أن تحاول قدر المستطاع الإ  -
 مجال إصدار الصكوك الإسلامية وتداولها.
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 آفاق الدراسة:

لا أننا لم نتمكن من شمل كل الجوانب حتى إكل ما يتعلق بالموضوع من دراسات رغم محاولتنا الإلمام ب 
لتصبح منطلقا  أمام الطلبة والباحثين    ةالعناوين تفتح آفاق بحثي  أننا لم ندرج كل العناوين المتعلقة بالموضوع، وهذه

 مستقبلا: ةلدراسات وبحوث قادم

 النفقات العامة.  ةي تغطيدور الصكوك الإسلامية ف  -

 . -الجانب القياسي التحليلي  - يقتصاد الإثر الصكوك على النمو أ -

 عجز الموازنة في الجزائر.   ةالصكوك الإسلامية كآلية لتغطي -

 ية.قتصاد مدى تأثير الصكوك الإسلامية على المنظومة الإ -
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 المراجع باللغة العربية
 : الكتبأولا

القاهرة،  ، دون نشر،  01ط  ،  والتطبيق، الصكوك كأداة للتمويل بين النظري  أحمد جابر بدران (1
2014. 

، دار المسيرة 01ط  ،  يةقتصادالإ  والتنمية، التخطيط  أحد عارف العساف، محمود حسين الوادي (2
 . 2011، الأردن، والطباعةللنشر 

 . 1986، بيروت، والنشرالنهضة الغربية للطباعة ، يةقتصادالإالتنمية  كامل بكري، (3
 لالثا: المجلات والملتقيات العلميث

 المجلات والمجلداتثانيا: 

، يقتصادالإ في الفكر    يةقتصادالإ   والتنمية، التطور التاريخي لنظريات النمو  عبد الحليم شاهين (4
 .2021، 73العدد 

تجربة السودان   –   ية قتصادالإدور الصكوك في تحقيق التنمية    السعيد بريكة، سناء مرابطي، (5
 . 2017 الخامس، جوان، العدد  والدراسات مجلة ميلاد للبحوث ، -أنموذجا

فاطيمة، (6 المالية،  وتداولآليات إصدار    ساجي  الأوراق  في سوق  الإسلامية  مجلة    الصكوك 
 . 2022-09-15، 02، العدد 06، المجلد يةقتصاد الإشعاع للدراسات 

 ، دائرة المالية، حكومة دبي. الإطار النظري للصكوك الإسلامية  مريم خليفة المخمري، (7
 ثالثا: الندوات 

الإسلامي،    ندوة حول آليات التمويل، آليات تطبيق صيغ التمويل الإسلامي،  عبد الرزاق بوعيطة (8
 ، برج بوعريريج، الجزائر.2023-05-17تمويل الصناعات الغذائية أنموذجا، تم في 

 ماجستير  ورسائلأطروحات دكتوراه : رابعا
بوعيطة، (9 الرزاق  المصرفي  إلى    التحول  عبد  التنمية    ودوره  الإسلاميالنظام  تمويل  في 

أطروحة  يةقتصادالإ علوم  ،  تخصص  الأغواط، يةإقتصاد دكتوراه،  ثليجي،  عمار  جامعة   ،
2017 -2018 . 

تطبيقية  دراسة  -، دور الصكوك الإسلامية في تفعيل سوق الأوراق المالية  غزال  محمد  (10
  والتجارة الأعمال    ات إقتصاد ، رسالة ماجستير، تخصص  -سوق الأوراق المالية الماليزية  على

 .2013-2012الدولية، جامعة فرحات عباس، سطيف، 
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 خامسا: مذكرات ماستر 

دراسة لبعض -  يةقتصادالإ، دور الصكوك الإسلامية في تمويل التنمية  نادية بلعباس (11
الدولية تخصص  ،  -التجارب  ماستر،  بوضياف،  وبنكينقدي    إقتصاد مذكرة  محمد  جامعة   ،

 . 2021-2020مسيلة،
دراسة حالة بنك -  يةقتصادالإ، دور البنوك التجارية في تمويل التنمية  ناجي حليمة (12

محمد خيضر،  ، جامعة  وماليةمذكرة ماستر، تخصص نقود    ،-BADRالريفية    والتنميةالفلاحة  
 .2016- 2015بسكرة،  

دراسة حالة -  يةقتصادالإفي تمويل التنمية    ودورها، الصكوك الإسلامية  هرامزة مريم (13
، 1945ماي    08مالية، جامعة    ومؤسسات مذكرة ماستر، تخصص نقود  ،  -السعودي  قتصادالإ

 .2013- 2013قالمة، 
دراسة  -بالجزائر  ، تطوير سوق الصكوك الإسلامية  العماري نسيمة، بن ضيف أحلام (14

مذكرة ماستر، تخصص إدارة مالية، جامعة  -منها الاستفادة وسبل والسودانلتجربتي ماليزيا 
 .2019- 2018محمد البشير الإبراهيمي، برج بوعريريج، 

فايد  (15 بوكثير، زهية  البنية  شهيرة  تمويل مشاريع  الصكوك الإسلامية في  تفعيل دور   ،
نقدي   إقتصاد مذكرة ماستر، تخصص  ،  -الجزائر منها  استفادة  وسبلتجارب دولية  -التحتية  

 . 2018- 2017، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برج بوعريريج، وبنكي
 الأجنبية المراجع باللغة 

1) ICD, Thomson Reuters, 2017 
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