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 الملخص: 

 لدور الفعال ا جاءت هده الدراسة بغرض بيان أهمية الصكوك الإسلامية في تمويل اقتصاديات البلدان ، وتم التوصل إلى 
لتجربة ادلك من خلال عرض  ويتجلى،  التنمية الاقتصادية دوات المالية الإسلامية المستددةة في الدف  من وتير  للأ

صدار الصكوك المالية الإسلامية على الخصوص،  الماليزية في مجال المالية الإسلامية بصفة هذه  دتفقد أصبعامة وا 
ة ماليزيا بشكل لدول الاقتصاديةالأخير  أدد البدائل التمويلية المكملة للأدوات التمويلية التقليدية، ما ساهم في التنمية 

 واضح.

 .ماليزياأدوات مالية إسلامية، صكوك ، أسواق مالية إسلامية ،  الكلمات المفتاحية :

Le résumé : 

Les Sukuks l’une des produits de sécurisation islamique des produits islamique et qui est 
à son tour l'un des produits du génie financier islamique, dans cette recherche nous tenons 
d’identifier le rôle des Sukuks en termes de croissance économique, en présentant 
l’expérience Malaisienne en finance islamique en général et l’émission des Sukuks en 
particulier. 
Mots clé : Instruments financier islamique, Sukuks, Marchés financiers islamiques, 
Malaisie. 
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 مقدمة: 

لما  لامي،الإستعتبر الصكوك الإسلامية أدد أهم منتجات التصكيك الإسلامي التي تعمل على تطوير سوق رأس المال 
من   فضلا عن إسهامها في الرف الاستةمارلديها من خصائص هامة بالخصوص فيما يتعلق بجانب التدوط من مخاطر 

 كفاء  سوق رأس المال الإسلامي؛

على  بالخصوص في دولة ماليزيا باعتبارها تتوفر الإسلامية،شهدت السنوات الأخير  تطورا ملدوظا في صناعة الصكوك 
 ؛1983منذ سنة كبر وأهم الأسواق التي تتعامل طبقا لأدكام الشريعة الإسلامية سوق للأوراق المالية من أ

الماليزي بشكل ملدوظ ، ديث ساهمت في تعبئة الموارد المالية وتمويل  الاقتصادساهمت الصكوك الإسلامية في تنمية 
 بالخصوص المتعلقة بالبنى التدتية ،  الاستةماريةالمشاري  

الصيرفة لدوليين في مجال المالية و تصاعد الاهتمام الدولي بهذا النوع من الصيغ التمويلية ، ما دف  بالعديد من الخبراء ا
فضلا عن منظمات وهيئات دولية ، كصندوق النقد والبنك الدوليين لدراسة أداء الصكوك الإسلامية على الصعيد العالمي  
والسعي إلى إيجاد معايير مودد  من شأنها السماح بتطبيق آليات التصكيك الإسلامي على مستوى الدول الإسلامية وغير 

 ة .الإسلامي

 هو ما تتمدور دوله إشكالية هذه الورقة البدةية المتمةلة في :و 

مويلية وهل لقيت هذه الصيغ الت؟  بماليزيا الاقتصاديةمدى مساهمة الصكوك المالية الإسلامية في تفعيل التنمية  ما
 ؟نتيجة لما أسفرت عنه من نتائج إيجابية  إقبالا دوليا

 التالية:وسنعالج جوانب هذه الإشكالية من خلال المداور 

 الاقتصاديةمفاهيم أساسية عن الصكوك المالية الإسلامية وكيفية مساهمتها في التنمية  الأول:المدور 

 الدولي ندو صيغ التمويل الإسلامي والاتجاه الماليزية"التجربة  الاقتصاددور الصكوك الإسلامية في تمويل المدور الةاني: 

 الاقتصاديةعن الصكوك المالية الإسلامية وكيفية مساهمتها في التنمية أساسية مفاهيم  الأول:المحور 

 1التصكيك الإسلامي الصكوك و أولا/

                                                             
، مداخلة مقدمة ضمن المؤتمر الدولي الثاني للمالية -الصكوك الإسلامية نموذجا  –نوال سمرد، رفيق بشنودة، دور السوق المالي الإسلامي في معالجة السيولة النقدية 1

 .5 – 4، ص ص 2015جويلية  30 – 28والمصرفية الإسلامية، الجامعة الأردنية، 
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 مفهوم الصكوك أ.

 .وبدارلغة: الصكوك جم  صك، كفلس وفلوس، وتجم  أيضا على صكاك وأصك، مةل بدر وبدور وأبدر -

بمال المقبوض، أو وةيقة تتضمن إةبات دق  اعترافوالصك:كتاب وهو فارسي معرب أصله جك، ومن معانيه، وةيقة 
وقد عرف المسلمون قديما الصكوك على صفة الورقة التي تخرج من ولي الأمر بالرزق لمستدقه،  ،سواء أكان مالا أو غيره

 . بأن يكتب فيها الإنسان كذا وكذا من الطعام أو غيره

اصطلادا:تعرف الصكوك بأنها أوراق مالية تكون اسمية أو لداملها، متساوية القيمة، وهي تمةل دقوق ملكية أصول -
لك دسب شروط معينة متفق عليها، ويشترك دملتها في صافي أرباح وخسائر الموجودات التي تمةلها، نقدية أو عينية وذ

 .كما أنها قابلة للتداول ولا تمةل دينا لداملها في ذمة مصدرها، ويعتمد إصدارها على عقد من عقود الشرعية

 مفهوم التصكيك الإسلاميب. 

كيك، وهي تشبه عملية التوريق إلا أن الفقهاء أوصوا باختيار تسمية إن عملية إصدار الصكوك الإسلامية تسمى بالتص
التصكيك بديلا لمصطلح التوريق، وذلك لأن كلمة التصكيك مشتقة من كلمة الصكوك وهي تمةل البديل الإسلامي لكلمة 

لمالي وريق في الفكر االسندات التي تعني ضمنيا التعامل بأدا  مالية قائمة على الديون والفائد  المدرمة، كما أن الت
التقليدي قائم بصفة أساسية على الديون، من خلال تدويل تلك الديون الى أوراق مالية قابلة للتداول في الأسواق المالية، 

 وهو ما ينهى عنه الشرع في التبادل.
ي تقوم الشرعية التهو تدويل الموجودات العينية أو المناف  إلى صكوك قابلة للتداول وذلك من خلال بعض الضوابط 

على أساس ملكية المستةمر لأصول تدرٌ دخلًا يمةل عائد الصك، وهناك آليات شرعية لتوفير التدوط )الدماية والأمان( 
 .2للعميل دون الضمان الممنوع شرعا في المشاركات

 
  الملامح الأساسية للصكوك المالية الإسلاميةثانيا/

 الصكوك المالية الإسلامية تتميز بالخصائص التالية:  أن التعاريف الوارد  يتضح ومن خلال 

 .الصكوك عبار  عن وةائق متساوية القيمة 
 .تكون قابلة للتداول في البورصة في إطار الضوابط الشرعية 
 .تعطي الصكوك الإسلامية الدق لداملها في الدصول على الأرباح 

                                                             
 439، حماه/سوريا، ص 2015في المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية، دار أبي فداء العالمية للنشر، مارس مويل تسامر مظهر قنطقجي، صناعة ال2
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 ةمار.تمةل الصكوك دصة شائعة في ملكية الموجودات المخصصة للاست 
 .الصك الإسلامي يلزم صادبه بتدمل مخاطر الاستةمار بنسبة ما يملكه من صكوك 
  لامية.دكام الشريعة الإسأالصكوك الإسلامية تخصص دصيلة الاكتتاب فيها للاستةمار في مشاري  وفق 

 الإسلامية المالية الصكوك  أنواع-

الإسلامية إلى وجود أكةر من أربعة عشر  نوعا من الصكوك أصدرت هيئة المداسبة والمراجعة للمؤسسات المالية 
 :3الإسلامية، غير أن الصكوك الأكةر انتشارا يمكن دصرها في الأنواع التالية

  :هي التي تقوم من خلالها المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية، ولغرض تمويل نشاط أو صكوك المضاربة
ساوية القيمة وبصفتها طرف مضارب وبيعها للمستةمرين )أصداب المال(، معين، بإصدار وةائق مت استةماريمشروع 
يتم تقسيم الأرباح وفق نسب معينة متفق عليها والخسائر يتدملها أصداب المال ما لم تقصر الجهة المُصدر  على أن 
 4أو تُهمل؛

  : شروع في إنشاء م الاكتتابدصيلة  لاستخدامهي عبار  عن وةائق متساوية القيمة تم إصدارها صكوك المشاركة
المشروع ملكا لدملة الصكوك وتدار الصكوك على أساس عقد المشاركة، بتعيين أدد استةماري، وتصبح موجودات 

ر  كصكوك المشاركة المستمولصكوك المشاركة العديد من الأنواع  بالاستةمارالشركات لإدارتها بصيغة الوكالة 
 عين تكون الإدار  لجهة أخرى؛والمؤقتة، وصكوك المشاركة في مشروع م

والمكتتبون هم الشركات في عقد المشاركة ودصيلة المُدر لهذه الصكوك هو طالب المشاركة معه في مشروع معين 
وتملك دملة الصكوك موجودات الشركة بربدها وخسارتها، كما تتددد في رأسمال المشاركة المكتتبين  ةهي دص الاكتتاب

  المددد  للمشروع مدل عقد المشاركة، ويستدق دملة صكوك المشاركة دصة من أربادها آجال صكوك المشاركة بالمد
 5ما يملكون من صكوك ، وتوزع الخسار  عليهم نسبة مساهمتهم؛نسبة 

                                                             
، 09الباحث،  العدد  نوال بن عمارة، الصكوك الإسلامية ودورها في تطوير السوق المالية الإسلامية "تجربة السوق المالية الإسلامية الدولية البحرين"، مجلة3

 257 - 255، ص ص 2011
أطروحة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، شافية كتاف، دور الأدوات المالية الإسلامية في تنشيط وتطوير  السوق المالية الإسلامية،4

 .14، ص 2014 – 2013، 1جامعة سطيف 
 5مفتاح صالح ، رحال فطيمة، مرجع سبق ذكره، ص 5
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 : وهي عبار  عن وةائق متساوية القيمة يتم إصدارها لتمويل شراء سلعة المرابدة، وتصبح سلعة  صكوك المرابحة
والهدف من إصدار صكوك المرابدة هو تمويل عقد بي  بضاعة مرابدة، كالمعدات  .المرابدة مملوكة لدملة الصكوك

لمالية ة الصكوك، وتستخدم المؤسسة اوالأجهز ، فتقوم المؤسسة المالية بتوقيعه م  المشتري مرابدة نيابةً عن دمل
المصدر لصكوك المرابدة هو البائ  لبضاعة  .دصيلة الصكوك في تملك بضاعة المرابدة وقبضها قبل بيعها مرابدة

المرابدة، والمكتتبون فيها هم المشترون لهذه البضاعة، ودصيلة الاكتتاب هي تكلفة شراء البضاعة، ويملك دملة 
بمجرد شراء شركة الصكوك لهذه السلعة مرابدة، وهم بذلك يستدقون ةمن بيعها، يجب أن  الصكوك سلعة المرابدة

تكون بضاعة المرابدة في ملك ودياز  مدير الإصدار، بصفته وكيلًا عن دملة الصكوك من تاريخ شرائها وقبضها 
راء بضاعة فرق بين ةمن شمن بائعها الأول ودتى تاريخ تسليمها لمشتريها مرابدة، يكون ربح دملة الصكوك هو ال

المرابدة ودف  مصروفا نقداً وةمن بيعها للمشتري مرابدةً على أقساط مؤجلة، يجوز تداول صكوك المرابدة بعد قفل 
باب الاكتتاب وشراء البضاعة ودتى تاريخ تسليمها للمشتري مقابل ةمن مؤجل أو يدف  على أقساط ويخض  لقيود 

 . ضاعة للمشتري ودتى قبض الةمن المؤجل وتصفية العمليةالتصرف في الديون بعد تسليم الب
 : هي صكوك تطرح لجم  مبلغ لإنشاء مبنى أو صناعة آلة أو معدات مطلوبة من مؤسسة معينة  صكوك الاستصناع

بمبلغ يزيد عن المبلغ اللازم لصناعتها، ودقوق دملة الصكوك تتمةل فيما دفعوه ةمنا لهذه الصكوك إضافة إلى الربح 
مكتتبون فيها و الصان  )البائ ( والالذي يمةل الفرق بين تكلفة الصناعة وةمن البي  فالمصدر لصكوك الاستصناع ه

هم المشترون للعين المراد صنعها، ودصيلة الاكتتاب هي تكلفة المشروع، ويملك دملة الصكوك العين المصنوعة، 
ستصناع ويستدقون ةمن بيعها أو ةمن بي  العين المصنوعة في الاستصناع الموازي إن وجد وتتددد آجال صكوك الا

 .العين المبيعة استصناعاً وقبض الةمن وتوزيعه على دملة الصكوكبالمد  اللازمة لتصني  
 : تمةل ملكية شائعة في رأسمال السلم لتمويل شراء سل  يتم استلامها في المستقبل ةم تسوق على  صكوك السلم

العمـلاء ويكون العائد على الصكوك هو الربح الناتج عن البي ، ولا يتم تداول هذه الصكوك إلا بعد أن يتدول رأس 
ر صكوك ملكية شائعة في هذه السل . وتعتب المال إلى سل  ، وذلك بعد استلامها وقبل بيعها، وتمةل الصكوك دينها

السلم أدا  متميز  لجذب المـوارد الماليـة للدكومات والشركات والأفراد الذين يعملون في إنتاج زراعي أو صناعي أو 
  .تجاري ، فمن ةمن بي  بضاعة آجلة يستطي  المنـتج أن يمول عمليات الإنتاج

  .: ن وةائق متساوية القيمة تمةل دصة شائعة في ملكية أعيان أو مناف  أو تعرف على أنها عبار  ع صكوك الإجارة
بها عقد الإجار   خدمات في مشروع استةماري يدر دخلًا، والغرض منها تدويل الأعيان والمناف  والخدمات التي يتعلق
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ية شائعة في أعيان وتعتبر صكوك الإجار  صكوك ملك " إلى أوراق مالية صكوك قابلة للتداول في الأسواق الةانوية
مؤجر  مملوكة لمالكي الصكوك، ويتم توزي  عائد الإجار  علـى الملاك دسب دصص ملكيتهم، وهي قابلة للتداول 
وتقدر قيمتها دسب قيمتها السوقية، كما تمةل صكوك الإجار  دصـة مشاعة في ملكية أصول متادة للاستةمار، وهي 

ك الإجار  بصلاديتها للوسائط المالية لتمويل العديد من المشروعات، كما وتتميز صكو  .أشهر أنواع الصكوك انتشاراً 
صكوك الإجار   .تتمت  بمرونة على مستوى الإصدار أو على مستوى التداول ، وتوفر للمؤجر إيرادا ةابتا وشبه مستقر
ك لإسلامية صكو إلى صكوك ملكية الموجودات المؤجر ،  وصنفت هيئة المداسبة والمراجعة للمؤسسات المالية ا

 .ملكية المناف  وصكوك ملكية الخدمات
 : وتدمل هذه صكوك قيما متساوية يصدرها مالك الأرض الزراعية بغرض تمويل تكاليف الزراعية  صكوك المزارعة

المصدر لهذه  .بموجب عقد المزارعة ويتشارك دملتها في المداصيل المنتجة بدسب الاتفاق المذكور في العقد
دب الأرض مالكها أو مالك منافعها، والمكتتبون فيها هم المزارعون في عقد المزارعة)أصداب العمل الصكوك هو صا

وقد يكون المصدر هو )المزارع( صادب العمل  .بأنفسهم أو بغيرهم( ، ودصيلة الاكتتاب هي تكاليف الزراعة
ك الدصة م(، ويملك دملة الصكو والمكتتبون هم أصداب الأرض)المستةمرون الذين اشتريت الأرض بدصيلة اكتتابه

 ؛المتفق عليها مما تنتجه الأرض
  . وهي وةائق متساوية القيمة يتم إصدارها لاستخدام دصيلتها في سقي أشجار مةمر  والإنفاق عليها  المساقاة:صكوك

ورعايتها على أساس عقد المساقا  ، ويصبح لدملة الصكوك دصة من المدصول وفق ما ددده العقد، وصكوك 
لمساقا  يصدرها مالك الأشجار مدل التعاقد من أجل تمويل عمليات السقي والرعاية ويتشارك دملتها في المداصيل ا

المصدر لهذه الصكوك هو صادب الأرض )مالكها أو مالك منافعها( التي فيها  .المنتجة بموجب عقد المساقا 
كون الاكتتاب هي تكاليف العناية بالشجر، وقد ي الشجر، والمكتتبون فيها هم المساقون في عقد المساقا ، ودصيلة

المصدر هو المساقي )صادب العمل(، والمكتتبون هم أصداب الأرض )المستةمرون الذين سقيت الأرض بدصيلة 
 .اكتتابهم( ويستدق دملة الصكوك الدصة المتفق عليها مما تنتجه الأشجار

  تعيين ب بالاستةمارهي وةائق تمةل مشروعات أو أنشطة تدار على أساس عقد الوكالة : بالاستثمارصكوك الوكالة
 6وكيل عن جملة الصكوك لإدارتها؛

                                                             
 122، ص 2012الصكوك الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية، الطبعة الأولى، دار الثقافة للنشر والتوزيع ، الدماغ زناد جلال، 6
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 الاقتصاديةمساهمة الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية  ثالثا/

 7لهذا النوع من الأدوات المالية الإسلامية فيما يلي :  تنمويةتتجلى الأهمية ال

خاصة في البلدان النامية  لما ينتج عنه من زياد  طاقة البلد الإنتاجية ، الاقتصاديأدد دعائم النمو  الاستةماريعتبر 
تسارع وتير  ت، فبزياد  دجمه  الهيكلية  الاختلالاتالوطني لصالح  الاقتصادوأنه من الوسائل الفعالة في تغيير بنية 

 والإنتاجية وتشغيل القوى العاملة؛  من القيمة المضافة من خلال الرف الاقتصاديةالتنمية 

ن بين قابلة للوساطة المالية التي تسهم في تدقيق التنمية ، فمالإسلامية بخصائص عد  تجعلها  الاستةمارتتميز صكوك 
ذه الأخير  باستةمارات دقيقية ، وه ارتباطهاإلى سلم التنمية  هو  الارتقاءخصائص الصكوك الإسلامية التي تمكنها من 

 عتمادهااكما تتمت  الصكوك الإسلامية بصفة ،  الناتج من الفائد  غير دقيقي الاستةمارأن يةبت بديلا ناجدا تُعد 
نة ، ، وبالشكل الذي يدقق أكةر مقاصد شرعية ممك الاقتصاديةمنظومة العقلانية  تقتضيهالأولويات الإنمائية بدسب ما 

الإسلامي بمختلف فروعها م  التنمية يُعد مسألة بديهية ، نظرا لوجود  الاستةمارصكوك  اقترانأن لذلك يمكن القول 
أدكام ومؤهلاتها المنضبطة ب الاقتصاديةعلاقة طردية قائمة على ذلك، بديث أن هذه الصكوك تمتلك مقومات التنمية 

متوقف  على الربحتكون صبغة التمويل التي يكون فيها سداد الأصل والدصول الشريعة الإسلامية، وفي هذا الإطار 
ائد  الأخرى القائمة على الفعلى نجاح المشروع، ستكون أقدر على تدقيق متطلبات التنمية أدسن من صيغ التمويل 

وك ومشروعات التنمية ، عموما تساهم الصك المضمونة ، وتتفرع من هذه الميز  ميزات أخرى كةير  أخرى لصالح العملاء 
ى دشد الموارد المالية لتمويل المشروعات التنموية الكبر من خلال قدرتها على  تصاديةالاقالإسلامية في تدقيق التنمية 

والطرق والموانئ والمطارات وغيرها ، وكذلك لتمويل التوسعات الرأسمالية  مةل مشاري  البنى التدتية كالنفط والغاز
 للشركات.

 ؛لاقتصاديةاالصكوك الإسلامية لإنعاش التنمية  اماستخدوسنداول في المدور الموالي عرض التجربة الماليزية في مجال 

 

 

                                                             
التنمية  ول مقومات تحقيقمعطى الله خير الدين ، شرياق رفيق، الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل مشاريع التنمية الاقتصادية ، مداخلة مقدمة ضمن الملتقى الدولي ح7

 253 - 252، ص ص 2012ديسمبر  04و  03ستدامة في الاقتصاد الإسلامي ، جامعة قالمة ، الم
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 والاتجاه الدولي نحو صيغ التمويل "التجربة الماليزية" الاقتصادالمحور الثاني : دور الصكوك الإسلامية في تمويل 
 الإسلامي 

  واقع صناعة الصكوك الإسلاميةأولا/

 2016 – 2001الحجم الإجمالي لإصدارات الصكوك الإسلامية في الفترة  .أ

السباق لنيل أكبر دصة من رؤوس الأموال والتمويلات  اسمما يمكن أن يطلق عليه شهد العالم خلال الفتر  الأخير  
نتجات وطرح مالإسلامية، عن طريق تطوير آليات العمل المصرفي لتصبح متواءمة م  أدكام الشريعة الإسلامية ، 

مصرفية ومالية من أسواق المال والبورصات وليس فقط البنوك، تدمل شعار دلال لتكون مقبولة لدى أصداب رؤوس 
 الأموال المسلمين.

غير أن هذا السباق لم يعد دكرا على الدول العربية والإسلامية القوية في هذا المجال ، مةل ماليزيا التي أصبدت 
سلامي في العالم في الوقت الدالي،  إضافة إلى كل من السعودية والإمارات العربية المتدد  تعتبر عاصمة التمويل الإ

 روسيا ، بريطانيا وسنغافور ؛وقطر وأندونيسا والبدرين ، بل امتدت لتشمل بلدانا أخرى على غرار 

 2008مية قبل الأزمة المالية العالساهم في توفير السيولة لدى المؤسسات المالية الإسلامية بفضل الطفر  النفطية 
 ستةماراتاإلى رواج واس  لهذه السوق ، إذ تسعى هذه المؤسسات إلى العةور على فرص لتوظيف رأسمالها الفائض في 

وبالمةل كان هناك إقبال متزايد من صناديق التدوط ومؤسسات الاستةمار  تتوافق م  أدكام الشريعة الإسلامية،
معاملات ي فوأدى ذلك إلى طفر   الاستةماراتسعيا لزياد  العائد وتنوي  المالية الإسلامية  التقليدي على الأوراق

التوريق الإسلامي ، تمخضت عن زياد  إصدارات الصكوك أي الأوراق المالية غير الربوية القائمة على المبادئ 
ودوالي  2006ار دولار في عام ملي 27إلى  2004مليار دولار في عام  7,2الإسلامية بمقدار أربعة أضعاف من 

في الدجم الإجمالي للصكوك  نجد أن هناك وتير  متسارعة 03رقم ، من خلال الشكل 2007مليار دولار في  50
في أسعار  الارتفاعمليار دولار ، ويرج  السبب في ذلك إلى  50دوالي المُصدر  بلغت قبل الأزمة المالية العالمية 

ما سنة أالسري  للدول العربية بشكل عام ودول مجلس التعاون الخليجي بشكل خاص ،  الاقتصاديالنفط والنمو 
مسجلا دجم الإصدار  ،2007مقارنة بسنة  51,5%فقد شهدت الصكوك الإسلامية تراجعا كبيرا بدوالي  2008
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سوق الصكوك  الأزمة المالية العالمية ، ورغم ذلك واصلت انعكاساتمليار دولار وذلك راج  إلى  24,26دوالي 
 2012 ذروتها سنةالعالمي، بديث وصلت الصكوك  الاقتصادالإسلامية النمو على الرغم من المشاكل التي واجهت 

 2011مليار دولار أمريكي لترتف  بذلك عن سنة  137مليار دولار من التمويل مسجلة دوالي  100فقد فاقت عتبة 
دورا كبيرا في دف  إصدارات الصكوك كمُصدر بديل للتمويل ،  2008ولعبت الأزمة المالية عام  48,8%بنسبة 

 8ة والأوروبية؛، الأمريكيوليس فقط لدول مجلس التعاون الخليجي والسوق الماليزية ولكن لجمي  دول القار  الإفريقية 

 2015، في دين كانت قد قُدرت في سنة دولار أمريكي مليار 88,3 دوالي2016بلغ إجمالي الإصدارات في سنة 
هو نتاج عن الةبات المسجل في  الارتفاعمن دجم التداول ، هذا 44%مليار دولار أمريكي أي بزياد  بلغت  60,7بـــ

فريقيا في دين بقيت ماليزيا تفرضفي كل آسيا ، دول مجلس التعاون الخليجي  2016دجم الإصدار خلال سنة   وا 
 9كوك الإسلامية .سيطرتها على سوق الص

ساهمت مجموعة من العوامل في مدافظة ماليزيا على الصدار  في مجال إصدار الصكوك الإسلامية، من أبرزها 
 10نجد:

  لإسلامية؛اضوابط العمل بهذه الأدوات المالية سن ماليزيا قوانين تسمح بوجود هيئة شرعية عليا مهمتها مراقبة 
   نظام إعفاءات ضريبية جعل من البورصة وجهة مفضلة لإصدار هذه وجود سوق مالي إسلامي للتداول م

 ؛فيها  والاكتتاب الصكوك
  بأن تكون مركز تجمي  السيولة  اهتمامهابتدرير سوق الصكوك بالإضافة إلى  2007قيام ماليزيا في سنة

 عالميا. 

 2016 – 2001الحجم الإجمالي لإصدارات الصكوك الإسلامية في الفترة  : 01الشكل رقم 

                                                             
 14 - 13مفتاح صالح ، رحال فطيمة، مرجع سبق ذكره، ص ص 8

9International Islamic Financial Market, A comprehensive study of the global Sukuk Market, 6 th edition , July 2017, p 2  
عدد ، مجلة البحوث الاقتصادية والمالية، ال -إشارة إلى التجربتين السعودية والإيرانية –يف مصطفى، مراد إسماعيل، الابتكارات في الصناعة المالية الإسلامية رد10

 144، ص  2016الخامس ، جوان 
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Source: International Islamic Financial Market, A comprehensive study of the global Sukuk 
Market, 6 th edition , July 2017. 

 الإسلامية في ماليزيا المالية الأوراقأهمية سوق  .ب

 11السوق ويمكن إيجازها في النقاط التالية: هتتعدد أهمية هذ

 توفير الفرص الاستثمارية والأدوات المالية المتوافقة مع الشريعة الإسلامية:  -

سوق الأوراق المالية الإسلامية فرصة الاستةمارات الممتاز  للمستةمرين المسلمين في القطاعات التي لا تتعامل تتيح 
بالمدرمات، وكما رأينا تشرف على رقابة هذه الأنشطة لجنة شرعية تسهر على ضمان مطابقة أنشطة هذا السوق للأدكام 

، بالإضافة إلى أنه يتيح للجهات المُصدر  إصدار الأدوات المالية الشرعية الإسلامية وما يعزز ةقة المستةمرين بالسوق
 ؛المتوافقة م  الشريعة الإسلامية خاصة الأسهم والصكوك الإسلامية القابلة للتداول 

 الرقابة على المعاملات في السوق:  -

أصبدت هيئة الأوراق المالية الجهة الرقابية الرئيسية، وهي المسؤولة عن تطوير وتدعيم سوق رأس المال على المستوى 
المدلي والدولي ، وبذلك طردت الهيئة هدفا لجعل ماليزيا مركزا دوليا لسوق رأس المال الإسلامي، ولتدقيق هذا الهدف 

 .اريةالاستشللأدوات المالية الإسلامية وذلك بمساعد  اللجنة لترويج عملت على جذب المستةمرين الأجانب من خلال ا

                                                             
 22، ص 2015، 14لوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية ، العدد بو عبد الله علي ، تطور إصدار الصكوك المالية الإسلامية في بورصة ماليزيا، مجلة الع11
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 "التجربة الماليزية" الاقتصاددور الصكوك الإسلامية في تمويل ثانيا/

 12:تطور الرسملة الإسلامية في السوق المالي الماليزي .أ

ي في تمويل القطاع العام والخاص في ماليزيا من خلال الإسلامسيطر  السوق المالي  04نلادظ من خلال الشكل رقم 
، ويعزز 71%الإسلامية التي فاقت في جمي  سنوات الدراسة  الشريعةجمي  الأدوات المالية خاصة الأسهم المتوافقة م  

من رسملة السوق ككل، وهذا يدل على دعم هذا السوق للتنمية  50%هذا الطرح مساهمة سوق المال الإسلامي بأكةر من 
افعة ومتوافقة ن استةماراتالمدلي الإجمالي، وذلك من خلال تعبئة المدخرات وتوجيهها في الماليزية والناتج  الاقتصادية

نظام إلى  تدعيم الكبير  للسوق المالي في ماليزيا كل هذا أدى  اقتصاديةأي أن هناك أهمية م  الشريعة الإسلامية، 
 ؛المالي الإسلامي في ماليزيا، وجعله سوقا ماليا إسلاميا دوليا مؤهل لجذب رؤوس الأموال الأجنبية في الدول الإسلامية 

 

 

 

 تطور عدد السندات والصكوك في سوق الأوراق المالية الماليزية 

   (2011-2016)عدد السندات والصكوك في سوق الأوراق المالية الماليزي  نمو: 02الشكل رقم 
 الوحدة: عدد الصكوك   

 

                                                             
 146رديف مصطفى، مراد إسماعيل، مرجع سبق ذكره، ص 12

0

10

20

30

40

50

60

2011 2012 2013 2014 2015 2016

الصكوك الاسلامية

السندات التقليدية

University of Souk Ahras - Université Mohamed Chérif Messaadia de Souk-Ahras
https://www.univ-soukahras.dz/en/publication/article/2973

https://www.univ-soukahras.dz/en/publication/article/2973


 الماليزية التجربة" الاقتصادية التنمية إنعاش في الإسلامية الصكوك مساهمة تقييم

 

 83 ص:                                                                                                "2019، جوان 02العدد مجلة الحدث للدراسات المالية والاقتصادية"

 

Source : Securities commission Malysia, « annual report part6 : statements and 
statistics »,( 2011-2012- 2013-2014-2015-2016) 

سوق الأوراق المالية الماليزية مقارنة بالسندات ا للصكوك الإسلامية على مستوى متصاعد امن خلال الشكل نلادظ نمو 
عدد السندات المدرجة خلال نفس السنة، ويعود متجاوز  بذلك    2013صك في سنة  49التقليدية ، ديث وصلت إلى  

دكام ل أدوات مالية موافقة لأذلك لمجموعة التسهيلات المقدمة من طرف الدكومة الماليزية بغرض جذب المستةمرين لتداو 
من تداعيات راج  لمخاوف المستةمرين صك، وذلك  47لتصل إلى  2014في سنة  انخفضت، ةم الشريعة الإسلامية

نمو أي بنسبة   2016صك سنة  32، ةم وصلت إلى 2014انخفاض أسعار البترول خلال الةلاةي الأخير من سنة 
 57.13%قدرت بـــــ 

 الماليزي للصكوك الإسلامية وتوزيعهاحجم الإصدار  .ب
 ( 2016 – 2010حجم إصدار الصكوك الإسلامية بماليزيا خلال الفترة الممتدة من)14 

ا للصكوك هوذلك من خلال إصدار  نهاية القرن العشرين الملدوظ فيتميزت سوق الصكوك الإسلامية الماليزية بنشاطها 
 ؛بمختلف أنواعها

 

 (2016 – 2010تطور إصدار الصكوك الإسلامية  بماليزيا خلال الفترة ) : 01رقم جدول ال
 الوحدة: مليار دولار

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
الإصدار 
الماليزي 
 للصكوك

32,8 60,9 97,1 82,4 77,9 30,4 29,9 

 74العرابي مصطفى، دمو سعدية، مرج  سبق ذكره، صالمصدر:

                                                             
، 2017، جوان 18مجلة الأكاديمية للدراسات الإجتماعية والإنسانية ، العدد  عمر عبو، دور الصكوك المالية الإسلامية في تنشيط سوق الأوراق المالية الماليزية ، 13

 54ص 
 77 - 74، ص ص 2017، مارس 1العرابي مصطفى، حمو سعدية، دور الصكوك الإسلامية في تمويل الاقتصاد ،مجلة البشائر الاقتصادية ، المجلد الثالث، العدد 14
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، وبداية 2012 مستمر للإصدار الماليزي للصكوك الإسلامية إلى غاية  ارتفاعتم تسجيل من خلال الجدول نجد أنه 
 كبيرا مقارنة بالسنوات السابقةأين عرفت تراجعا  2015وصولا إلى سنة  طفيفا انخفاضابدأت الإصدارات تشهد  2013

، وبذلك يتضح جليا أن ماليزيا تدتل مركز الرياد  في سوق في دجم الإصدار العالمي  انخفاضاالذي صادبه أيضا 
 ؛أو عدد الإصدارات الصكوك سواء من ديث الإصدار 

دولار، وترج   مليار  97,1بواق   2012الملادظ أن إصدارات الصكوك الماليزية قد دققت أعلى قيمة لها في سنة 
ستةمرت تلك وقد ا إلى تركيز ماليزيا في المقام الأول على تمويل مشاري  تطوير البنية التدتية  الارتفاعأسباب هذا 

 ، ماجو السري  ،.....وذلك في إطارواسعة النطاق بما في ذلك مطار كوالالمبور العديد من المشاري   زالأموال في تعزي
، زياد  2020ا إلى دولة ذات الدخل المرتف  بدلول الوطني الذي يهدف إلى تدويل ماليزي الاقتصاديالتدول برنامج 

 ؛2020من إجمالي الصناعة المالية بدلول 40%على سعيها للوصول بالأصول المصرفية الإسلامية إلى 

دد كبير ع بقرار من البنك المركزي الماليزي "نيجارا" ،فقد توجه انخفاضا، شهدت إصدارات الصكوك  2015بعد سنة 
نك بشكل خاص البفي هذه الصكوك بدلا من البنوك الإسلامية الماليزية التي يستهدفها  الاكتتابمن المستةمرين إلى 
 ؛ على البنوك الإسلامية استخدامهاأدوات مالية أخرى يُقتصر  استخدام، ولذلك قُرر لغرض إدار  السيولة

خفض  باتجاهإلى دث دول مجلس التعاون الخليجي وماليزيا  2016أسعار النفط  انخفاضمن جانب آخر ، فقد أدى 
أسعار النفط أيضا خفض الودائ  وبالتالي السيولة لدى البنوك )بما في  انخفاض، كانت من تبعات الاستةماريإنفاقها 

ية ين في بعض الأسواق الرئيسإذ تُعد الدكومات والكيانات التابعة لها من بين أكبر المودعذلك البنوك الإسلامية(، 
، في بنوك دول مجلس التعاون الخليجي ، مما أدى  40%إلى  15%بدصة تبلغ ما بين الخاصة بالتمويل الإسلامي، 

 إلى إضعاف سوق الصكوك العالمي.

 

 أنواع الصكوك المعتمدة في سوق رأس المال الإسلامي بماليزيا 

تسجيل تذبذبات بين ارتفاع وانخفاض على مستوى كل أنواع الصكوك المصدر  خلال الفتر   03يظهر لنا الشكل رقم 
من إجمالي الصكوك المصدر  في سوق   42,1%قدرت نسبة إصدار صكوك المشاركة بــ  2010،ابتداء من سنة 

يون رينجت من إجمالي القيمة المصدر  للصكوك، أما بل  16,11الأوراق المالية الماليزي أي بقيمة إجمالية تقدر بــــ 
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فنلادظ أن الصيغة المسيطر  على التداول في السوق هي صيغة المشاركة ديث وصلت نسبتها  2011خلال سنة 
بليون رينجت ويعود السبب   50,49من إجمالي الصكوك المصدر  بقيمة وصلت إلى ما يعادل    %  64ددود إلى 

فنجد بأن صيغة المرابدة هي المسيطر  بدلا  2012لتعامل م  هذه الصيغة ، أما خلال سنة في ذلك إلى سهولة ا
 خلال سنة %  75,78من صيغة المشاركة ، بديث بقيت نسبتها تشهد ارتفاعا ببلوغها أقصى نسبة لها قدرت بـــ 

ا وقدرتها سهولة إصدارهيعود السبب الرئيسي لسيطر  صكوك المرابدة على سوق الصكوك الماليزية إلى ، 201615
 على خلق السيولة للمُصدر وكذلك انخفاض المخاطر فيها.

 
    تطور أنواع الصكوك المعتمدة وفق الشريعة الإسلامية في سوق رأس المال الماليزي :03 الشكل رقم 

 الوحدة: نسبة مئوية    

 

 من إعداد البادةين بالاعتماد على:المصدر: 
و  56، ص مرج  سبق ذكرهعمر عبو، دور الصكوك الإسلامية في تنشيط سوق الأوراق المالية الماليزية،             

: 
-Securities commission Malaysia , « annual report pat6: statement and statistics”,2016, 
p19 
 

                                                             
 56عمر عبو، مرجع سبق ذكره، ص  15
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 الصكوك الإسلامية في تمويل المشاريع التنموية في ماليزيا استخدامجوانب  ت.
تمتلك ماليزيا أكبر سوق للتمويل الإسلامي ، وهي بذلك تعتبر رائد  في صناعة الصكوك الإسلامية ، بديث سمدت لها 

وير ء وتطالمرتبة الأولى عالميا، وكان الهدف من تلك الإصدارات هو تمويل عمليات إنشا ادتلالمن  الإصداراتهذه 
عد  مشاري  عملاقة في مجال البنية التدتية والمشاري  التنموية مةل : المطارات والطرق الرئيسية وعمليات التنقيب عن 

لادات من الإصدفعت ماليزيا للعديد  ناجدةالغاز وصناعة البتروكيماويات والعقارات وغيرها ، والتي كانت تجربة 
، في هذا الصدد تبين 16 الاقتصاديك بشكل كبير لتدريك عجلة النمو ، بديث ساهم إصدار الصكو  الاقتصادية

أن القطاعات الدكومية تدتل الصدار  في مجال إصدار الصكوك إذ  (1996-2014)للفتر  الممتد  من  الإدصائيات
ويليه قطاع الخدمات مليار دولار،  278,02ما قورن بالقطاعات الأخرى ، ديث بلغت قيمة الصكوك المصدر  دوالي 

 28,06و  30,08بدوالي قطاع الطاقة والنقل المرتبتين الةالةة والرابعة  ادتلمليار دولار ، وقد  51,71المالية بدوالي 
كان  الأخير امليار دولار غير أن هذ 6,18ودظي قطاع العقارات بالمرتبة السابعة قدرت بـــ مليار دولار على التوالي، 
المراتب الأولى في السنوات التي سبقت الأزمة المالية العالمية ، وبعدها وجهت الدكومة  وادتلقد شهد المساهمة الأكبر 

 17الماليزية إصدارتها للبنى التدتية.

 :فيما يلي سنقوم بعرض موجز لأوجه استخدامات التمويل الإسلامي في الاقتصاد الماليزي

ر طرف السكان بمختلف دياناتهم، بديث تشي كبيرا مناكتسب قبولا  ماليزيا قدفالملادظ أن التمويل الإسلامي في 
 18الإسلامية؛من قاعد  عملاء المصارف  50%الإدصائيات أن غير المسلمين يشكلون أكةر من 

ة يستفيد منها القطاع العائلي ، ما من الملادظ أن النسبة الكبير  من التمويلات المقدمة من طرف المصارف الإسلامي
يدل على وجود صيغ مصرفية إسلامية تتماشى والمستوى المعيشي للعائلات الماليزية ، فضلا عن تنوع في مجموعة 

وزع ، بالنسبة للدصة الباقية من التمويلات فهي تتالمنتجات سواء أكانت خاصة بشراء العقارات ، مرابدة السل  وغيرها
كالتصني  ، التعليم والصدة والميادين الأخرى الموضدة في الشكل ، هذا ما يظهر تلاءم التمويل لفة على قطاعات مخت

 الإسلامي وقبوله على مستوى عد  قطاعات اقتصادية.

                                                             
ماليزيا أنموذجا ـــ ، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في  –عبد الحميد فيجل، تقييم دور الصكوك الإسلامية في تطوير السوق المالي لرأس المال 16

 236، ص  2015 -2014العلوم الاقتصادية، جامعة محمد خيضر بسكرة ، 
 79العرابي مصطفى، حمو سعدية، مرجع سبق ذكره، ص 17
 346، ص 2017، سبتمبر  30ابتسام ساعد، رابح خوني، التجربة المصرفية في ماليزيا، مجلة العلوم الإنسانية والاجتماعية، العدد  18
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       2017توزيع حجم التمويل المصرفي في ماليزيا وفقا للقطاع سنة  :04 الشكل رقم
 الوحدة: نسبة مئوية  

 

 من إعداد البادةين بالاعتماد على المصدر :
Bank Negara, monthly statistical bulletin, December 2017,available on: 
http://www.bnm.gov.my 

 الاتجاه الدولي نحو التمويل الإسلامي  ثالثا/

 اهتماماتهمر بداية ما يفس الأوروبيين،تدليل وبدث العديد من الخبراء المصرفيين  الإسلامي مواضي صيغ التمويل  أضدت
 بهذا النوع من التمويل غير التقليدي بديث يتضح ذلك من خلال :

 الخبراء الألمان: 
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2017توزيع حجم التمويل المصرفي الإسلامي في ماليزيا وفقا للقطاع سنة 

الزراعة الأولية المناجم والمحاجر التصنيع الكهرباء والغاز التجارة والفنادق الإنشاءات 

العقارات النقل والاتصالات التمهين التعليم والصحة القطاع العائلي  قطاعات أخرى
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ن أوليام شرودر خبير الشؤون المالية الدولية من مصرف كوميرتس بنك، و   » ديفيد كول «   الخبير الألماني كل  أكد
في  لاستةمارلالصكوك المالية هي النمط الأكةر انتشارا في عالم المال الإسلامي لكونها عبار  عن سندات يتم تسخيرها 

 استةماريس ابتة مغناطيتأو في أي مجال آخر قادر على إنتاج مردود يتم توزيعه على المستةمرين وهو بمقطاع العقارات  
، ويضيف الخبير ديفيفد أن نمو الصكوك المالية ن عموما والألمان خصوصابدأ ينال إعجاب المستةمرين الأوروبيي

جمالي قيمة إصدارها في سنة  مقارنة بالأعوام السابقة ، والملادظ   44%، دقق معدل زياد  قدرت بـــ  2016الإسلامية وا 
تطرد القول بأن يقه تاريخ نشأتها، ويسأن هذا الأداء الرائ  للصكوك لم تتمكن السندات الدولية التقليدية في ألمانيا من تدق

 أسواق الصكوك الإسلامية انتعشت مجددا بعد مرورها بانتكاسة دامت عامين جعلت الجمي  يظن أنها دخلت مردلة الركود
الصكوك نفقا يوصف بالوردي ساعد على زياد  قيمتها السوقية دخل إصدار هذه  2012ودتى عام  2001، فمنذ عام 

ضربة موجعة  جعلت إجمالي قيمة إصداراتها يتراج   2015مليار دولار. بيد أنها تلقت عام  137إلى العالمية صعودا 
 مليار دولار مما دد من اهتمام المستةمرين الدوليين. 60إلى 

في ذات السياق يصرح خبير من وكالة الائتمان الدولي موديز، أن معاود  انتعاش إصدارات الصكوك الإسلامية في عام 
الاستةماري الدولي القوي على الصكوك الدولية قصير  الأجل، ويتوق  أن يصل إجمالي  الإقبالسببه الرئيسي  2016

 19 ر.مليار دولا 148إلى  2018الصكوك الدولية  في نهاية 

 20تقرير البنكين الدولي والإسلامي للتنمية: 

دمل تقرير البنكين الدولي والإسلامي للتنمية، الأول من نوعه، جانبا مضيئا آخر في صناعة التمويل الإسلامي، وهو 
، يمساهمته في الدد من التفاوت في مستويات الدخل بالعالم، إذ قدم التقرير عرضا عاما عن اتجاهات التمويل الإسلام

وبعض التوصيات بإجراءات تدخلية على صعيد السياسات للاستفاد  من التمويل الإسلامي بغية تشجي  الرخاء المشترك، 
وأوضح التقرير أن التمويل الإسلامي يدعو إلى المساوا  والتوزي  العادل للدخل والةرو ، فهو مرتبط بالاقتصاد الدقيقي 

اد  استقرار القطاع المالي العالمي، بالإضافة إلى إمكانياته في القدر  على جذب ارتباطا وةيقا، وهو ما يمكن أن يعزز زي
أناس مستبعدين منه داليا لأسباب ةقافية أو دينية، وكذلك هو أكةر أمنا من التمويل التقليدي، إذ يشارك في تدمل 

أسباب  من الاقتصاد، وربما تكون هذهالمخاطر بضمان الأصول، ويسند الملكية المباشر  إلى الأفراد في القطاع الدقيقي 
هتمام أن أسباب الا ه هناك من الاقتصاديين العرب من يرىالاهتمام الملدوظ من جانب المؤسسات المالية الدولية، إلا أن

                                                             
  https://aawsat.com/home/articleالصكوك الإسلامية في بؤرة الاهتمام الأوروبي متاح على الموقع :  : على بالاعتماد19
متاح على الموقع: علي النواب،حول إمكانية تطبيق تجربة التمويل الإسلامي في العراق ، الفرص والتحديات،  بالإعتماد على :إيهاب 20

https://annabaa.org/english/economicarticles//11852 
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تش إس بي سي،  العالمي بالتمويل الإسلامي، هو إقدام عدد من البنوك الأوروبية والأمريكية الكبير  مةل سيتي بانك وا 
مليار دولار أمريكي في صور  صكوك مُدرجة في بورصة لندن،  38فروع للصيرفة الإسلامية، فضلا عن أن ةمة  بفتح

صادر  عن شركات وبنوك مقرها في الشرق الأوسط، إضافة إلى ذلك، فإن الأزمة المالية العالمية التي هزت الاقتصاد 
على مستوى آخر أكةر مباشر ، فإن الاهتمام العالمي وبخاصة ، جعلت هذا الاهتمام يزداد أكةر وأكةر، و 2008العالمي في 

الغربي بالتمويل الإسلامي، ناب  من الاستفاد  من السيولة الكبير  المتوافر  في الدول العربية والإسلامية المصدر  للنفط، 
يكا الشمالية، ير  في أوروبا وأمر وبخاصة دول مجلس التعاون لدول الخليج العربية، أو المتوافر  لدى الجاليات الإسلامية الكب

 .وهي سيولة تبدث عن قنوات شرعية تتفق م  مبادئ التمويل الإسلامي

توديد المعايير  يف ترىالتي   «ستاندرد آند بورز»التصنيف الائتماني  وكالة ما ذكرته  علىوفي الأخير لابد من التأكيد 
يعزز التكامل في قطاع التمويل الإسلامي عالميا، إذ ذكرت أن عدم توديد المعايير أدى إلى المزيد من من شأنه أن 

التعقيدات في إجراءات إصدار الأدوات المالية في سوق التمويل الإسلامي )لا سيما الصكوك(، ودالت دون دخول بعض 
هي ، مبيناً إن أدوات الهجين مةل المرابدة و الدوليصندوق النقد المصدرين للسوق، وهي نفس النقطة التي تددث عنها 

ترتيب واس  الانتشار يقوم على التكلفة زائد الربح لأن مةل هذه الأدوات غالبا ما تداكي القروض التقليدية مما يعرض 
ية، بدسب سالبنوك الإسلامية لمخاطر في السيولة والسوق ودتى سعر الفائد ، كل هذه الأمور تعد أهم بواعث القلق الرئي

الصندوق، فيما ترى ستاندرد آند بورز أن المخاطر ذات الصلة بفهم عدم الامتةال لأدكام الشريعة الإسلامية، يمكن أن 
لإصدارات  تجهيز البنية التدتية ولذلك لابد منيكون لها تأةير سلبي كبير على استقرار القطاع أو على المصدرين، 

فات لتدديات مهمة أولها البيئة القانونية ومدى قدرتها على استيعاب الإصدارات يدتاج إلى الالتالأمر الذي الصكوك 
 .وتنظيمها قانونيا
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 الخاتمة : 

تتنوع الصكوك الإسلامية تنوعا واسعا ، فهي تشمل كل من صكوك المضاربة والمشاركة والسلم والإجار .....، وتعد 
 ؛ الاقتصاديةأدا  فعالة لتمويل التنمية 

تتسم الصكوك المالية الإسلامية بخاصية تقاسم المخاطر ، ما يسمح لها بقياد  برامج تمويل البنية التدتية بكفاء  عالية 
 ، بتكلفة منخفضة وبآجال مختلفة.

مية جد كونها تتوفر على سوق للأوراق المالية الإسلاتعد ماليزيا رائد  في مجال إصدار وتداول هذا النوع من الصكوك 
صيغ التوريق الإسلامي دتى يتسنى لها تطوير أدواتها المصرفية والمالية وتصبح بذلك  لتطويرمتطور، ديث سعت 

 الإسلامية؛موطنا لجذب رؤوس الأموال والخدمات المالية 
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الصكوك  تترى أن توديد المعايير يعزز التكامل في قطاع التمويل الإسلامي عالميا وتجهيز البنية التدتية لإصدارا
 يدتاج إلى الالتفات لتدديات مهمة أولها البيئة القانونية ومدى قدرتها على استيعاب الإصدارات وتنظيمها قانونيا

 لاقتصاديةافضلا عن تدسين البيئة  والإسلامية،العربية  الاقتصادياتلذلك لابد من دعم قطاع الصكوك الإسلامية في 
فذلك يُعد  لامي،الإسوضرور  إقامة أسس متينة وسليمة لدعم عملية التصكيك والقانونية والتشريعية التي تنشط ضمنها، 

 اعتبارهاو من المقومات الأساسية التي يتوقف عليها نجاح عمليات التصكيك وفقا لأدكام الشريعة الإسلامية  من جهة ،
كما هو الدال  ةالاقتصاديمن جهة أخرى ما يسمح في الدف  أكةر من وتير  التنمية  البديل الملائم الأدوات المالية التقليدية

 في التجربة الماليزية .

 

 

 

 

 

 

 

 قائمة المراجع

 : المقالات والمداخلاتالرسائل ، 

سبتمبر  ، 30ابتسام ساعد، رابح خوني، التجربة المصرفية في ماليزيا، مجلة العلوم الإنسانية والاجتماعية، العدد  -
2017 

بو عبد الله علي ، تطور إصدار الصكوك المالية الإسلامية في بورصة ماليزيا، مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير    -
 2015، 14والعلوم التجارية ، العدد 
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بوقصبة الشريف، أهمية الصكوك المالية الإسلامية في سوق الأوراق المالية في ماليزيا، متاح على  بوعبد الله علي ، -
 docx.الصكوك/www.kantakji.com/media/175465الموق  : 

مية الاقتصادية، الطبعة الأولى، دار الةقافة للنشر والتوزي  ، الدماغ زناد جلال، الصكوك الإسلامية ودورها في التن -
2012 

 -رانيةإشار  إلى التجربتين السعودية والإي –رديف مصطفى، مراد إسماعيل، الابتكارات في الصناعة المالية الإسلامية  -
  2016، مجلة البدوث الاقتصادية والمالية، العدد الخامس ، جوان 

عة التمويل في المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية، دار أبي فداء العالمية للنشر، سامر مظهر قنطقجي، صنا -
 ، دماه/سوريا.2015مارس 

شافية كتاف، دور الأدوات المالية الإسلامية في تنشيط وتطوير  السوق المالية الإسلامية، أطرودة مقدمة ضمن    -
 2014 – 2013، 1جامعة سطيف متطلبات نيل شهاد  الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، 

ذكر  ماليزيا نموذجا ـــ ، م –عبد الدميد فيجل، تقييم دور الصكوك الإسلامية في تطوير السوق المالي لرأس المال  -
  2015 -2014مقدمة ضمن متطلبات نيل شهاد  الماجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة مدمد خيضر بسكر  ، 

العرابي مصطفى، دمو سعدية، دور الصكوك الإسلامية في تمويل الاقتصاد ،مجلة البشائر الاقتصادية ، المجلد  -
 . 2017، مارس 1الةالث، العدد 

عمر عبو، دور الصكوك المالية الإسلامية في تنشيط سوق الأوراق المالية الماليزية ، مجلة الأكاديمية للدراسات  -
 .2017، جوان 18العدد الإجتماعية والإنسانية ، 

معطى الله خير الدين ، شرياق رفيق، الصكوك الإسلامية كأدا  لتمويل مشاري  التنمية الاقتصادية ، مداخلة مقدمة    -
 04و  03ضمن الملتقى الدولي دول مقومات تدقيق التنمية المستدامة في الاقتصاد الإسلامي ، جامعة قالمة ، 

 2012ديسمبر 
صكوك الإسلامية ودورها في تطوير السوق المالية الإسلامية "تجربة السوق المالية الإسلامية نوال بن عمار ، ال -

 2011، 09الدولية البدرين"، مجلة البادث،  العدد 
-ا الصكوك الإسلامية نموذج –نوال سمرد، رفيق بشنود ، دور السوق المالي الإسلامي في معالجة السيولة النقدية  -

جويلية  30 – 28لمؤتمر الدولي الةاني للمالية والمصرفية الإسلامية، الجامعة الأردنية، ، مداخلة مقدمة ضمن ا
2015 

University of Souk Ahras - Université Mohamed Chérif Messaadia de Souk-Ahras
https://www.univ-soukahras.dz/en/publication/article/2973

https://www.univ-soukahras.dz/en/publication/article/2973


 الماليزية التجربة" الاقتصادية التنمية إنعاش في الإسلامية الصكوك مساهمة تقييم

 

 93 ص:                                                                                                "2019، جوان 02العدد مجلة الحدث للدراسات المالية والاقتصادية"

 

 التقارير:

-International Islamic Financial Market, A comprehensive study of the global Sukuk Market, 
6 th edition, July 2017 

- Securities commission Malaysia, « annual report part6 : statements and statistics,2011 

- Securities commission Malaysia, « annual report part6 : statements and statistics,2012 

- Securities commission Malaysia, « annual report part6 : statements and statistics,2013 

- Securities commission Malaysia, « annual report part6 : statements and statistics,2014 

- Securities commission Malaysia, « annual report part6 : statements and statistics,2015 

- Securities commission Malaysia, « annual report part6 : statements and statistics,2016 

 مواقع الأنترنت:

  https://aawsat.com/home/articleالصكوك الإسلامية في بؤر  الاهتمام الأوروبي متاح على الموق  :  -
إيهاب علي النواب،دول إمكانية تطبيق تجربة التمويل الإسلامي في العراق ، الفرص والتدديات، متاح على الموق :  -

https://annabaa.org/english/economicarticles//11852 
- Bank Negara, monthly statistical bulletin,December 2017,available on: 

http://www.bnm.gov.my 
 

 

 

 

 

University of Souk Ahras - Université Mohamed Chérif Messaadia de Souk-Ahras
https://www.univ-soukahras.dz/en/publication/article/2973

https://www.univ-soukahras.dz/en/publication/article/2973

