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 ملخص: 
شهدت الصناعة المالي ة الإس  مية عل ى م د  العق ود الث ث ة الأخي رة تط ورات هام ة، عل ى مس تو  سم و 
الأص   وا والموت   ودات وك   ذلك عل   ى مس   تو  انستش   ار الجغراف   ي وال   دولي، وب   رزت أيح   ا كأح   د مج   انت 
المنافسة والتأثير على السوق المالي وأصبحت تساهم في التنمية انقتصادية التي شهد سموها دولي ا اتجاه ا 

 إيجابيا من خ ا العديد من المؤسسات المالية الإس مية. 
حققت  و الص  ناعة المالي  ة الإس   مية وم  د  استش  ارها عل  ى ى تس  ليط الح  وء عل  ى م  ا يه  د  البح  ث إل       

المس    تو  ال    دولي م    ع إعط    اء يع    ض النم    اذج للص    ناعة المالي    ة الإس     مية ف    ي ال    دوا الإس     مية وغي    ر 
 الإس مية.

ــات المفتاحيــة:  الص  ناعة المالي  ة الإس   مية، الص  يرفة الإس   مية، الص  كوك، الص  ناديق الإس   مية، الكلم
 التكافل.

Abstract  

Over the last three decades, the Islamic financial industry has witnessed 

significant developments, both in terms of asset size and geographical spread. It 

has emerged as one of the areas of competition and has played a role in 

influencing the financial market and contributing to economic development 

which has witnessed positive growth due to the efforts of many Islamic 

Financial Institutions. 

The research aims to shed light on the achievements of the Islamic 

financial industry and its spread at the international level, while giving some 

examples to the Islamic financial industry in Islamic and non-Islamic countries. 

Keywords: Islamic Financial Industry, Islamic Banking, Sukuk, Islamic Funds, 

Takaful. 

 مقدمة: 
ب  رزت الص  ناعة المالي  ة الإس   مية الت  ي تق  وم عل  ى الح  وايط والقواع  د المالي  ة المس  تمدة م  ن الش  ريعة 
الإس مية، كأحد الأدوات الفعالة في المشاريع التنموية على المستو  الع المي، حي ث ش هدت مجموع ة م ن 
التط  ورات المتس  ارعة، س  واء ف  ي حج  م س  وقها، أو م  ن حي  ث دائ  رة استش  ارها الت  ي امت  دت حت  ى لل  دوا غي  ر 

فمعظم الأسواق المالية العالمية اكتشفت يالبراهين والدنئل فاعلية هذه المنظومة المالية الجديدة   الإس مية.
من المنظومة المالية العالمي ة، وستيج ة له ذا النج اط ال ذي حققت و الص ناعة المالي ة الإس  مية   واعتبرتها تزء
الت  ي  والتح  ديات  الع  المي ف  سن هن  اك إمكاسي  ة كبي  رة ل س  تفادة منه  ا ف  ي ت  ذليل يع  ض العيب  ات  عل ى المس  تو  

فعرف  ت المالي  ة الإس   مية خ   ا العق  ود الأخي  رة استش  ارا واس  عا وس  ريعا، حي  ث حقق  ت سم  وا ف  ي  ال  دوا توات  و
أمريك          ي تريلي          ون دونر 1.89الثابت          ة لقط          اع المالي          ة الإس           مية م          ا فيمت          و  فيم          ة الأص          وا
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 .تغطي بنوك ومؤسسات مالية وأسواق مالية وغيرها
وتكمن أهمي ة ه ذه الدراس ة ف ي تحلي ل واق ع الص ناعة المالي ة الإس  مية الت ي وص لت إلي و م ن حي ث الحج م 
ومعرف   ة دائ   رة استش   ارها عب   ر الع   الم، وم   ا زاد م   ن أهميته   ا ه   و افب   اا العدي   د م   ن الب   احثين لدراس   تها سظري   ا 
وعمليا، وخاصة يعدما تأكد لد  العديد من الجهات أن النظام المالي الإس مي هو البديل الأفحل للنظ ام 

 التقليدي.
 وبناء على ما سبق، يمكن صياغة الإشكالية الرئيسية على النحو التالي: مشكلة الدراسة: 

 ما هو واقع الصناعة المالية الإس مية على المستو  العالمي؟
ه د  الدراس ة وتس اؤنتها: ه دفت ه ذه الدراس ة إل ى التع ر  عل ى الص ناعة المالي ة الإس  مية وأه م أص  ولها 

 ومد  تطورها، وسعت إلى الإتاية على الأسإلة الفريية التالية: 
 ما مفهوم المصر ية الإس مية؟ سشأتها وتطورها؟ .1
 ما أهم سماذج الصناعة المالية الإس مية؟ وأهم إصدارات الدوا للقواسين والتنظيمات خاصة بها؟  .2
 ما واقع الصناعة المالية الإس مية في العالم؟  .3

اهتمت الدراس ة بدراس ة واق ع الص ناعة المالي ة الإس  مية عل ى المس تو  الع المي وذل ك م ن أهمية الدراسة:  
 خ ا: 

 تسليط الحوء على سشأة المصر ية الإس مية وتطورها. .1
 إبراز مختلف سماذج الصناعة المالية الإس مية في كل من الدوا الإس مية وغير الإس مية. .2
 دراسة تطورات الصناعة المالية الإس مية في العالم. .3
 إبراز التوزيع الجغرافي لأصوا المالية الإس مية في العالم. .4

ركزسا من خ ا هذه الدراسة على تقييم واقع الصناعة المالية الإس مية في العالم ي التعليق حدود الدراسة:  
عل ى مجموع  ة م  ن انحص  ائيات، أم  ا  يم  ا يخ  ص الح  دود الزمني  ة كاس  ت بتحلي  ل انحص  ائيات خ   ا الفت  رة 

 . 2016(، مع التركيز في الغالب على سنة 2016-2008( وخ ا )2003-2016)
اعتمدت الدراسة على المنهج الوصفي من خ ا تمع المعلومات الخاصة يالصناعة   منهج وأداة الدراسة:

المالية الإس مية، والتعر  على الدوا التي تتبنى النظام المالي الإس مي أي الصناعة المالي ة الإس  مية 
في كل من الدوا الإس مية وغير الإس مية، ث م الم نهج التحليل ي م ن خ  ا تقي يم تط ورات ه ذه الص ناعة 

 العالم.  في
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 مصطلحات الدراسة:  
: هي تقديم خدمات مالية وفقا للمب اد  الأخ في ة والش ريعة الإس  مية، وتقتح ي صناعة المالية الإسلامية

الش  ريعة الإس   مية توتي  و تمي  ع المع  ام ت المالي  ة سح  و دع  م الأسش  طة انقتص  ادية الإستاتي  ة وأن يتقاس  م 
مق  دمو التموي  ل ك    م  ن المخ  ا ر والأرب  اط ف  ي انس  تثمارات الت  ي يمولوسه  ا. وتك  ون المع  ام ت مح  موسة 
يالأص  وا أو قائم  ة عل  ى أساس  ها، يمعن  ى أن يك  ون للمس  تثمرين مطالب  ات عل  ى الأص  وا الأساس  ية. وتمن  ع 
المالية الإس مية دفع فائدة )لأن تحقيق ربح من مبادلة سقود بنقود يعتبر غير أخ قي(، ويحظر المنتجات 
المالي  ة الت  ي تتح  من ق  درا مفر   ا م  ن ع  دم اليق  ين )يم  ا ف  ي ذل  ك البي  ع عل  ى المكش  و  والمق  امرة(، ويس  تبعد 

 تمويل الأسشطة التي تعتبر ضارة يالمجتمع.
يقص  د به  ا النظ  ام أو النش  اط المص  رفي المتواف  ق م  ع الش  ريعة الإس   مية. حي  ث أن  المصــرفية الإســلامية:

 .الربا عن الودائع أو التي تأخذها عن القرو  تدخل في حكم البنوك التي تدفعهاالفائدة 
 وتندرج هذه الدراسة ضمن المحاور التالية: 

 نشأة وتطور المصرفية الإسلامية.أولا: 
 نماذج الصناعة المالية الإسلامية.ثانيا: 
 واقي الصناعة المالية الإسلامية العالمية.ثال ا:  

 أولا: نشأة وتطور المصرفية الإسلامية: 
  نشأة المصرفية الإسلامية  .1

ترت  ع ب  دايات المص  ر ية الإس   مية، يمفهومه  ا الواس  ع، إل  ى الأي  ام الأول  ى للتش  ريع الإس   مي وفي  ام الدول  ة 
الإس مية، فسن المتأمل للتاريخ الإس مي يجد  يو تطبيقات لبعض المفاهيم الخاص ة يالعملي ات المص ر ية 
الإس مية، فقد أد  ازدهار التجارة الداخلية والخارتية في فج ر الإس  م ال ى وت ود أدوات مالي ة ومص  ر ية 

  .واكبت هذا التطور التجاري، مثل الوديعة والقر  والمحاربة والحوالة والصر ، وغيرها
كان الناس يح عون أم والهم ل د  م ن يثق ون ف ي أماست و، وته ر التميي ز ب ين الوديع  ة   في مجال الإيداع: •

الت  ي ت  ودع كأماس  ة، وب  ين الوديع  ة الجاري  ة المح  موسة )الق  ر ( الت  ي تمك  ن الودي  ع م  ن اس  تعمالها يش   رط 
ع ن عب د الله  -نب ن س عد  –يؤيد ذلك ما ورد في الطبقات الكب ر   ضمان رد المثل لصاحبها عند  لبها،

كان يشترط على من يودع أموال و عن ده م ن أت ل  -رضى الله عنهما   -أياه الزبير ب ن العوام  بن الزبير أن
ه  ذه  لي  تم إخ  راج يح  من ل   و أموال  و ) فك  ان يق  وا: ب  ل ه  و س  لف، إس  ي أخش  ى علي  و الح  يعة ( الحف  و أن

ستيج ة الأمواا م ن ش كل وديع ة الأماس ة إل ى ش كل الق ر  المح مون ، لي تمكن م ن اس تثمارها ، وك ان م ن

https://www.marefa.org/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81
https://www.marefa.org/%D8%B1%D8%A8%D8%A7
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هم ، كما أحصاها ولده عبد ذلك أن بل   مجموع ما كان عليو من أمواا عند وفاتو مليوسين ومائتي ألف در 
 .الله
: ك  ان س  ائدا )قب  ل وبع  د البعث  ة النبوي  ة( ص  يغتا المح  اربة والإق  را  يالرب  ا، وق  د ومــن صــور الاســت مار •

كم ا  أيق ى الإس  م عل ى المح اربة وأقره ا، وح رم الرب ا لم ا  ي و م ن تل م وصث ار س لبية عل ى الف رد والمجتم ع
عر  سظام الحوانت: الذ  مكن التجار من الحصوا عل ى أم والهم م ن بل د غي ر تل ك الت ي به  ا أم والهم ، 

به ا التج ار يش  كل  به  ا ، وتس مى ه ذه العملي  ة يالس فتجة ) يح م الس ين(، وتعام   ل وتن بهم مخ ا ر التنق ل
واس  ع يع  د استش  ار الفتوح  ات الإس   مية واتس  اع رقع  ة الخ ف  ة الإس   مية، يؤي  د ذل  ك م  ا ورد ف  ي مخطو   ة 

دخ ل س وق  -أمير مدينة حلب في القرن الرايع الهجري -للهمداسي يمكتبة ياريس أن سيف الدولة الحمداسي
عل ى ص را  محل ى ي ألف دين ار قبله ا  يغ داد متنك راً وتعام ل  ي و ، فكاس ت  ريق ة ال دفع ص كوكا مس حوبة 
 الصرا  ودفع فيمتها وعر  الصرا  محرر الصك من توفيعو. 

 تطور المصرفية الإسلامية:   .2
، 20وبداي ة الق رن  19 لم تعر  الب د الإس مية النشاط المصرفي في شكلو الحديث إن في سهاي ة الق رن 

عن  دما دخ  ل العم  ل المص  رفي الغرب  ي، حي  ث كاس  ت المص  ار  العامل  ة فيه  ا يب  ارة ع  ن ف  روع للمص  ار  
انتنبية، وبعد ذلك سشأت مصار  محلي ة ف ي مختل ف البل دان الإس  مية تعم ل وف ق الأس لوب المص رفي 

( عل  ى إح  داث تح  ونت ف  ي 20الغرب  ي، وق  د س  اعد ارتف  اع أس  عار ال  نفط ف  ي بداي  ة الس  بعينات م  ن الق  رن )
ال  دوا الإس   مية المنتج  ة لل  نفط، حي  ث اس  تطاعت ه  ذه ال  دوا بواس  طة انحتيا   ات النقدي  ة الت  ي تكوس  ت 
لديها م ن رس م خط ط تنموي ة  موح ة وق د س اعد ه ذا عل ى سم و وازده ار النش اط المص رفي فيه ا، واقترس ت 

 هذه التحونت في السياسات التمويلية يظهور المصار  الإس مية. 
إن أن العمل المصر  الإس مي الح ديث يع ود تاريخ و إل ى سهاي ة الخمس ينات م ن الق رن العش رين، حي ث 
أسش   أت ف   ي إح   د  المن   ا ق الريفي   ة ف   ي ياكس   تان مؤسس   ة تس   تقبل الودائ   ع م   ن الأغني   اء لتق   ديمها إل   ى 
المزارعين الفقراء من أتل تحسين سشا هم الزراعي، دون أن يتقاضى المودعون أي عائ د عل ى ودائعه م، 
كم  ا أن الق  رو  المقدم  ة إل  ى الم  زارعين كاس  ت ب  دون عائ  د أيح  ا، وق  د كاس  ت المؤسس  ة تتقاض  ى أت  ورا 

  تكاليفها الإدارية فقط وفي بداية الستينات أغلقت ابوابها. رمزية تغطي
وم   ع سهاي   ة ه   ذه التجرب   ة، كاس   ت هن   اك تجرب   ة أخ   ر  ف   ي  ريقه   ا إل   ى الظه   ور حي   ث ته   رت بن   وك     

ف  ي مي  ت غم  ر وغيره  ا م  ن الأري  ا  المص  رية، وه  ي بن  وك  1963اندخ  ار المحلي  ة الت  ي تأسس  ت ع  ام 
 ادخار محلية تعمل وفق أسس الشريعة الإس مي، لكن هذه المحاولة لم تستمر  وي ، حيث تم إيقا 
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وذل    ك لأس    باب داخلي   ة مث    ل ع   دم رس    وخ الإ     ار النظ   ري للأعم    اا المص    ر ية  1967العم   ل به    ا ع   ام 
الإس    مي وع   دم ت   وفر الك   وادر المؤهل   ة والق   ادرة عل   ى إدارة انعم   اا والنش   ا ات المص   ر ية الإس    مي، 

 إضافة إلى أن هذه التجربة لم تلق الرعاية من المؤسسات الحكومية والأهلية.
وقد عكست التجارب السايقة حماس المسلمين ورغبتهم في إيجاد الب دائل للمؤسس ات المص ر ية القائم ة،  

والتي تتعار  مع مباد  وتعاليم الدين الإس مي  وعبرت عن رفح هم للنظ ام المص رفي التقلي دي، ل ذلك 
ش    هدت الس    بعينات م    ن الق    رن العش    رين اسط ق    ة تدي    دة لفك    رة إسش    اء المص    ار  والمؤسس    ات المالي    ة 

أس  س ف ي مص  ر أوا مص  ر  يق وم يممارس  ة النش ا ات المص  ر ية الخالي  ة  1971الإس  مي،  فف  ي ع ام 
م ت  م 1975م، وف  ي ع  ام 1972م  ن الرب  ا،  وه  و بن  ك ساص  ر انتتم  اعي ال  ذي ب  دأ ممارس  ة سش  ا و ع  ام 

إسشاء مصرفين اس ميين هما بنك دبي الإس مي  في دول ة انم ارات العربي ة المتح دة، والبن ك الإس  مي 
ث ث  ة مص  ار   1977للتنمي ة ف  ي ت  دة، وبع د ذل  ك اس  تمرت عملي  ة انسش اء والتأس  يس، حي  ث أس س ع  ام 

إس    مية ه   ي بن   ك  يص   ل الإس    مي  المص   رفي،  وبن   ك  يص   ل الإس    مي الس   وداسي،  وبي   ت التموي   ل 
وبنك البحرين الإس مي   1978الكويتي، أعقبها تأسيس البنك الإس مي انردسي للتمويل وانستثمار عام  

1979. 
واس  تمر تأس  يس البن  وك الإس   مية الت  ي تعم  ل وفق  ا لأحك  ام الش  ريعة الإس   مية إل  ى ح  د الآن، فه  و      

ض  رورة عل  ى يع  ض ال  دوا الإس   مية خاص  ة ف  ي ه  ذا المرحل  ة والت  ي تزامن  ت م  ع الف  وائض المالي  ة الت  ي 
حققتها ه ذه ال دوا يس بب ت دفق الأم واا م ن الإي رادات النفطي ة، وأيح ا الرغب ة الملح ة للش عوب الإس  مية 
لإيج     اد وس     ائل وقن     وات تدي     دة لتوتي     ف الأم     واا دون اللج     وء إل     ى الط     رق المنا ي     ة لأحك     ام الش     ريعة 

 الإس مية.
وتتوالى الإسجازات والتطورات في إسشاء العديد من البنوك والمؤسسات المالية الإس  مية، حت ى وص ل      

دول  ة ف  ي مختل  ف ق  ارات الع  الم  92مؤسس  ة منتش  رة ف  ي  993إل  ى م  ا يزي  د ع  ن  2013ع  ددها سهاي  ة س  نة 
 . 2014تريليون دونر بنهاية سنة  2يحجم أصوا مالية تجاوز 

 ثانيا: نماذج الصناعة المالية الإسلامية: 
ــر الإســلامية:  .1 ــدول غي ه  زت الأس  واق العالمي  ة وأربك  ت ال  دوا  2008إن الأزم  ة المالي  ة العالمي  ة ل      ال

الكبر  على سطاق واسع ون تزاا أخطارها تاثمة على انقتصاد الرأسمالي العالمي، دفع الأسظار يقوة إلى 
الصناعة المالية الإس مية التي لم تمسها خسائر هذه الأزمة المتفاقمة لسبب توهري رئيسي يتعلق بتباين 

 القواعد والأسس التي ترتكز عليها التجربة الإس مية.
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 تش     هد المالي     ة الإس      مية تط     ورات ملموس     ة عل     ى الس     احة الأوروبي     ة، س     واءالتجـــــارب الأوروبيـــــة:  -أ
ف   ي ساحي   ة ع   دد المؤسس   ات، أو سم   و الأص   وا، أو ت   وفير الأ    ر القاسوسي   ة والتش   ريعية المناس   بة، وه   و م   ا 

 سستعرضو في النقاط التالية: 
 التجربة البريطانية:    •

تظافرت في هذه التجربة تمل ة م ن العوام ل المس اعدة الت ي تعل ت م ن بريطاسي ا رائ دة يح ق ف ي ه ذا       
المج  اا عل  ى الص  عيد الأوروب  ي وتتطل  ع ال  ى أن تتح  وا ف  ي الس  نوات القليل  ة القادم  ة إل  ى أن تص  بح مرك  زا 
عالميا في المالية والصيرفة الإس مية، وفي مقدمة هذه العوامل توفر الإرادة السياسية الداعمة لهذا التوتو 
واسخرا ه   ا العمل   ي يك   ل ش   جاعة وحم   اس لإسج   اط ه   ذا المش   روع انس   تراتيجي يالنس   بة لبريطاسي   ا ف   ي ت   ل 
التح ونت الت  ي يش  هدها محيطه  ا الإقليم ي وال  دولي ووض  عو ف  ي قائم ة الأولوي  ات السياس  ية الت  ي تخوض  ها، 
وه و م ا اث ار حفيظ ة ييي ة الق ادة انوروبي ين وتع ل الكثي رين م نهم يت داركون ه ذه الغفل ة الت ي استبه ت إليه ا 

 بريطاسيا مبكرا ولصعود سفس القطار.
وف  ي ه  ذا انتج  اه أق  دمت الس  لطات البريطاسي  ة عل  ى ح  ث بنوكه  ا ومؤسس  اتها المالي  ة عل  ى اقتح  ام ه  ذه     

التجربة محليا ودوليا من خ ا فتح سوافذ إس مية في كبر  البنوك البريطاسية والس ماط لأوا بن ك إس  مي 
بريطاسي يالعمل في مجاا التجزئة المصر ية يالتزامن مع ف تح ف روع إس  مية ف ي المش رق العرب ي والبل دان 

 .الإس مية التي تشهد سموا ملحوتا للمالية الإس مية
عام اً إن أن البن وك الإس  مية ل م 30وعلى الرغم من وت ود خ دمات مص ر ية إس  مية ف ي لن دن من ذ      

تب   رز يالش   كل الملح   وظ عل   ى الس   احة البريطاسي   ة، عل   ى ال   رغم م   ن أن الحكوم   ة س   نت تش   ريعات خاص   ة 
يالخدمات المالية التي تتفق مع أحكام الش ريعة الإس  مية، كم ا ك ان ه دفها الت رويج للن دن كمرك ز للتموي ل 

 الإس مي في الغرب.
وب  ذلك ت  أتي بريطاسي  ا ف  ي مقدم  ة ال  دوا الأوروبي  ة الت  ي تطب  ق خ  دمات مص  ر ية إس   مية، حي  ث يوت  د به  ا 

مص رفا  250ألف ش ركة إس  مية، والعدي د منه ا تعم ل ياستظ ام أو تس تقبل م دفوعات دولي ة عب ر   100سحو
التموي  ل الإس   مي، وه  ي أكب  ر  إس   ميا ف  ي أسح  اء الع  الم وتحت  ل المرك  ز الث  امن ب  ين دوا الع  الم ف  ي مج  اا
مص  رفاً تق  دم ه  ذا الن  وع م  ن 22مرك  ز للخ  دمات المص  ر ية الإس   مية ف  ي غ  رب أوروب  ا، ويوت  د به  ا الي  وم 

مؤسس  ات ن تتعام  ل إن ف  ي خ  دمات تتف  ق م  ع أحك  ام الش  ريعة وه  ي بن  ك لن  دن والش  رق  5الخ  دمات منه  ا  
 تيته    اوس ( وبن    ك(EIIBالأوس    ط وبي    ت التموي    ل الأوروب    ي وبن    ك انس    تثمار الإس     مي الأوروب    ي

(Gatehouse Bank)  الت  ايع لبي  ت انوراق المالي  ة انس   مية الك  ويتي، والبن  ك الإس   مي البريط  اسي
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IBB)  2004( الذي أسشأ حديثا سنة. 
يالإضافة الى هذه البنوك هن اك مجموع ة م ن المؤسس ات المالي ة البريطاسية الأخر  التي تق دم خ دمات     

التايع لبن ك ال    Amanah Financeمالية إس مية مثل البن ك الأهل ي المتحد و أماسة فايناسس الإس مي 
HSBC  الإس  مي ومؤسس ة الب راق الت ايع ل   بنك) ABC Arab Banking Corporation Group)، 
أن ث ثة أرب اع  2003البريطاسي عام  )لويدز تي إس بيLloyds TSB ( وأكدت دراسة قام بها بنك     

المس   لمين ف   ي بريطاسي   ا يرغب   ون ف   ي التموي   ل الإس    مي، وتوقع   ت أن يبل     حج   م التموي   ل الإس    مي سح   و 
 مليار دونر.500مقارسة ب  2010تريليون دونر يحلوا 

فرق  ة عم  ل "ويجس  د انهتم  ام انسجلي  زي المتزاي  د يالمالي  ة الإس   مية ف  ي إ    ق الس  لطات الحكومي  ة ل          
التي هدفت لترفية وتطوير عمليات التمويل الإس مي في بريطاسيا في إ ار   2013سنة  المالية الإس مية

يالإضافة إلى إصدار الحكوم ة البريطاسي ة لص كوك إت ارة ، "لندن بواية الغرب للمالية الإس مية"استراتيجية  
ف  ي س  وق لن  دن  2019تس  تحق س  نة  2014ت  وان 30إس  ترليني بت  اريخ  ملي  ون تني  ة 200س  يادية يييم  ة 
أن ش   ركتين خاص  تين كاست  ا ق  د س  بقتاها ف   ي إص  دار ص  كوك مش  اركة يييم   ة  م  ع العل  م ل  لأوراق المالي  ة،

 على التوالي.2010و 2005دونر سنتي  مليون 11.7مليون و 261

شرعت البنوك الفرسسية في التعامل م ع المنتج ات المالي ة الإس  مية ف ي سط اق بن وك التجربة الفرنسية:  •
، وخ ارج فرسس ا 2009مليار يورو ص افي عملي ات المرايح ة ف ي القط اع العق اري ع ام  3انستثمار ومنها: 

 تل البنوك الفرسسية تتعامل مع المالية الإس مية وتتمثل في: 
  هيإة الأسواق المالية تصدر تملة إتراءات تشجع على التعا ي مع المنتجات : 2007جويلية  •

 المالي  ة الإس   مية: يمك  ن لص  ناديق انس  تثمار الفرسس  ية التع  ا ي م  ع مؤش  رات مالي  ة إس   مية كم  ا يمكنه  ا
ف ي المائ ة لص الح ته ات خيري ة، كم ا  10مراقبتها من قب ل هيإ ة ش ريية وتطهي ر يع ض موتوداته ا بنس بة 

 يمكن أيحا التعامل يالصكوك الإس مية.

إدراج سظام العقود القائمة على الثقة ف ي الق اسون الفرسس ي، يمك ن لنظ ام العق ود القائم ة :  2007فيفري   •
 على الثقة أن يساسد أي عملية تمويل إس مية.

 إع     ن وزي    رة انقتص    اد كريس    تين نغ    ارد بداي    ة التش    اور يخص    ود التع    دي ت : 2008ديســــمبر  •
 التشريعية الخاصة بنظام العقود القائمة على الثقة ليتسنى استخدامو من قبل التمويل الإس مي.

ــة  • تقري  ر منظم  ة اا ي  اريس أوروب   ساا: إن التفكي  ر ال  ذي أت  ر  ف  ي فرسس  ا ح  وا إدراج: 2009جويلي
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التموي ل الإس  مي أد  إل  ى ستيج ة مفاده  ا أن سظ ام العق  ود القائم ة عل ى الثق  ة ه و الس  بيل الأمث ل ل  ذلك 
 سواء في مجاا التمويل المهيكل أو في إصدار الصكوك.

تش   كيل لجن   ة المالي   ة الإس    مية ب   وزارة انقتص   اد والمالي   ة: مهم   ة اللجن   ة العم   ل عل   ى إيج   اد الإ    ار  •
 الحريبي الم ئم لتطبيق المنتجات المالية الإس مية.

اص  دار ل  وائح ض  ريبية خاص  ة يالمالي  ة الإس   مية والمتمثل  ة ف  ي: الإت  ازة المنتهي  ة يالتملي  ك، المرايح  ة  •
 التمويلية، انستصناع، الصكوك.

معيار شرعي يالتعاون بين منظمة ياريس أوروب س   41ترتمة المعايير الشريية: انستهاء من ترتمة   •
 والكو يس ) المجلس الفرسسي للمالية الإس مية(.

 تجربة لوكسمبورغ:  •
، تلي و يع د 1978تعتبر لوكسمبور  أوا دولة أوروبية تمنح ترخيصا لمؤسسة مالية إس مية ف ي ع ام      

، 1983ذلك استحافتها لأوا شركة تأمين تعتمد أسس الشريعة الإس مية في تعام تها )تكافل( في ع ام 
أوا إدراج للص  كوك ف  ي أوروب  ا، بينم  ا ك  ان بن  ك  2002ف  ي ح  ين ش  هد س  وق لوكس  مبور  الم  الي ف  ي ع  ام 

لوكسمبور  المركزي الأوا بين سظرائو في أوروبا في انسحمام إلى مجلس الخدمات المالية الإس مية في 
 ، 2009عام 

 ملي   ون ي   ورو 200إص   دار لوكس   مبور  لأوا ص   كوك س   يادية مقوم   ة الي   ورو وبييم   ة  2014وش   هد ع   ام 
 التجربة الأيرلندية:

   ورت ايرلن  دا سظام  ا ص  لبا خاص  ا يالص  ناعة المالي  ة الإس   مية، كم  ا و   دت ع قاته  ا م  ع ال  نظم       
الإس مية عن  ريق اتفافيات ض ريبية، م ع إدماته ا لمقتح يات تبائي ة تراع ي صلي ات عم ل النظ ام   المالية
 المتميز ياحتوائو الإس مي، مثل تلك المتعلقة يالمرايحة و الإيجار والتكافل، فموقع إيرلندا المالي المالي

متخصص  ا والعدي  د م  ن الخب  رات  11000ص  ندوق م  الي دول  ي، مدعوم  ة ي  أكثر م  ن  50عل  ى أكث  ر م  ن 
، دفع ت يع دد 2010تريليون دونر ع ام  180المالية الدولية، تمكن البلد من تسيير موتودات مالية فاقت 

يالمائ  ة م  ن الص  ناديق المتوات  دة خ  ارج منطق  ة الش  رق  20م  ن الص  ناديق الإس   مية للحل  وا به  ا، لتتمرك  ز 
 الأوسط يالبلد، مد الجسر سحو المالية الإس مية، امتد عبر سن قواسين، ودعم الحكومة للبنوك الإس مية.

 التجربة الافريقية:  -ب
 كنيجيري ا، في الجزء الغربي م ن إفرييي ا س ح و تط ورًا ف ي الص ناعة المالي ة الإس  مية ف ي أكث ر م ن دول ة،

كوت ديفوار، السنيغاا وغيرها. فهن اك ق واسين مص ر ية ف ي ص يغتها المعدل ة ت نص عل ى الس ماط يممارس ة
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الصناعة المالية الإس مية في سيجيريا، وتاء على إثر الموافقة تشغيل سافذة إس  مية ف ي بن ك حبي ب ع ام 
، كم  ا م  نح بن  ك ت  ايز ال  دولي تص  ريحًا لممارس  ة الأعم  اا المص  ر ية الإس   مية م  ن س  وع فري  د ف  ي 1992

 .2011الب د في يوسيو 
ف  ي ش  ركة التموي  ل الإفرييي  ة  40وف  ي الس  نغاا، اس  تحوذ بن  ك صس  يا »بن  وك المش  اركة ف  ي تركي  اا عل  ى %

، وال ذي بلغ ت 2014، كما كان لمشروع الصكوك السنغالي المدشن في يوسيو 2009القايحة في أكتوبر  
ملي ون دونرا دور مه م ف ي الص ناعة المالي ة ف ي المنطق ة، »وه ذه  200بلي ار فرس ك إفريق ي »  100فيمتو  

الص   فقة ه   ي الأول   ى م   ن سوعه   ا ف   ي منطق   ة تن   وب الص   حراء الت   ي ته   د  إل   ى تنمي   ة أس   واق رأس الم   اا 
الإس مية كأداة تمويلية بديلة في اقتصادات الدوا الإفرييية، وقد أثبت المشروع تدارتو مم ا تع ل ال رئيس 

مس  اعدة ب   ده ف  ي دخ  وا  2015الس  نغالي »م  اكي س  ااا يطل  ب م  ن البن  ك الإس   مي للتنمي  ة ف  ي أفري  ل 
 سوق التمويل الإس مي للمرة الثاسية مع سعيها لتجهيز التموي ت ال زمة لمشروعات البنية التحتية. 

ا ي اهرًا ف ي تنفي ذ أكب ر عملي ة إص دار للص كوك الس يادية     كما سجلت كوت ديفوار »ساحل العاجا سجاح ً
ملي ون دونرا. وق د س اهمت المؤسس ة الإس  مية  244مليار فرس ك إفريق ي » 155في غرب إفريييا يييمة 

ب ال رئيس للعملي ة وم ديرة  لتنمية القطاع الخاد، عح و مجموع ة البن ك الإس  مي للتنمي ة، بوص فها المرت   
الإص   دار ف   ي الوق   ت سفس   و. وق   د اكتت   ب ف   ي عملي   ة إص   دار الص   كوك وم   دتها خم   س س   نوات مس   تثمرون 
إقليميون ودوليون، كم ا اكتت ب فيه ا مس تثمرون أف راد م ن ال دوا الثماسي ة الأعح اء ف ي انتح اد انقتص ادي 

 الإس مي. والنقدي لغرب إفريييا.وهناك دوا أخر  سايية على قدم وساق في خو  تجربة التمويل
عندما س محت  2008في شرق إفريييا، فقد يادرت كينيا بدخوا مجاا الصناعة الإس مية، وذلك في عام 

الحكوم   ة الكيني   ة للبن   ك التج   اري الكين   ي يالب   دء يالعملي   ات التش   غيلية لبن   ك الأماس   ة الإس    مي، ك   أوا بن   ك 
إس مي في كينيا، ثم تأسيس البنك الخليجي الإفريقي، وكينيا لديها الآن اثنان من البنوك الإس مية، وبعد 

الإس   مية  ، ليس  مح للمؤسس  ات المالي  ة2010في  ام البن  ك المرك  زي الكين  ي بتع  ديل ق  اسون البن  وك ف  ي م  اي 
ممارسة أسشطتها من أتل تحقيق النمو وانزدهار  مما ساهم يشكل كبير في دفع عجلة المالية الإس مية، 

المع    ام ت  إذ تبن   ت خمس   ة بن   وك تقليدي   ة أخ   ر  المع   ام ت المص   ر ية الإس    مية، وذل   ك يغ   ر  دع   م
المتوافقة م ع الش ريعة الإس  مية، وتوس يع قاع دة العم  ء، وك ذلك الح اا ف ي أوغن دا، إذ ق ام البن ك المرك زي 

 الأوغندي بتعديل الأسظمة المصر ية للسماط بتأسيس بنوك إس مية في الب د.
إن أفاق النمو المستقبلية للتمويل الإس مي في القارة انفرييي ة مش رقة يانعتب ارات والمب ادرات الأخي رة ف ي 

تط ورات تنظيمي ة ف ي 2014العديد من الأسواق المالية الإس مية الناشإة، فعلى س بيل المث اا، ش هد ع ام 
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مج  اا الص   يرفة الإس    مية ف   ي دوا افرييي   ة، يغ   ض النظ   ر ع   ن تب   اين مراح   ل تش   ريع السياس   ة التنظيمي   ة 
، 2015بينها، ففي أوغندا، شملت التطورات التنظيمية الموافقة على قاسون المؤسسات المالية المعدا لعام 

 مما يمهد الطريق لإدخاا خدمات الصيرفة الإس مية إلى الب د.
كما استحوذت أسشطة الصكوك على مساحة كبيرة من انهتمام في مختلف الدوا الإفرييية مثل سيجيريا    

ملي ون  62وتنوب أفريييا والسنغاا والنيجر وكوت ديفوار على ح د س واء، فه ذه سيجيري ا ق د أعلن ت إص دار 
، وعل  ى سف  س المن  واا سس  جت ك  ل م  ن تن  وب أفرييي  ا 2013ف  ي ع  ام  %14.75دونر أمريك  ي م  ع عائ  د 

ملي   ون دونر عل   ى  168و 500والس   نغاا، حي   ث ت   م إص   دار ولأوا م   رة، ص   كوكا س   يادية يييم   ة س   وفية 
، أص بحت ك وت ديف وار أح دث دول ة أفرييي ة إص دارا للص كوك الس يادية يمبل   2015التوالي، وف ي س وفمبر  

ف  ي المإ  ة لم  دة خم  س س  نوات، وم  ن ساحي  ة أخ  ر ،  5.75ملي  ار فرس  ك إفريق  ي، وبمع  دا رب  ح بنس  بة  150
ملي   ار فرس   ك أفريق   ي به   د  تموي   ل المش   اريع  150أسش   أت الحكوم   ة النيجيري   ة برسامج   ا للص   كوك يييم   ة 

بدعم من القط اع الخ اد للبن ك الإس  مي للتنمي ة، يس تمر   2015التنموية، تم إصدار هذه الصكوك سنة  
، يالإضافة إلى ذلك، كاست كينيا من بين الوني ات التنظيمي ة القح ائية الت ي 2020هذا البرسامج إلى غاية  

 تتداوا دراس ة موض وع إسش اء أس واق رأس الم اا الإس  مية، يم ا ف ي ذل ك الص كوك، يالمح ي ق دما، تتطل ع
 الس  نغاا يالتع  اون م  ع البن  ك الإس   مي للتنمي  ة إل  ى إص  دار ص  كوكها الثاسي  ة به  د  تموي  ل مش  اريع البني  ة

إفرييي  ا اقترح  ت الخزاس  ة ف  ي ال  ب د تمدي  د الإص   حات كخط  ة لتس  هيل  تن  وب  وف  ي التحتي  ة انس  تراتيجية،
أفرييي        ا الم        و ن الرس        مي الوحي        د الممي        ز يع        دد الص        ناديق  إص        دارات الص        كوك، وتع        د تن        وب 

ف  ي المإ  ة م  ن إتم  الي ع  دد الص  ناديق الإس   مية ف  ي ع  ام  4انس  تثمارية، يمس  اهمة تص  ل إل  ى الإس مية
2015 . 

  التجربة الآسيوية:-جــ
عرف  ت المالي  ة الإس   مية تط  ورا كبي  را ف  ي يع  ض ال  دوا الآس  يوية وذل  ك م  ن خ   ا انهتم  ام الكبي  ر ال  ذي 

التعليمي   ة وال   دعم  حظ   ي ي   و ه   ذا النظ   ام الم   الي م   ن     ر  ه   ذه ال   دوا، س   اهم ف   ي ذل   ك تط   ور المنظوم   ة
 .الحكومي

 قام  ت بتأس   يس الغرف  ة العربي   ة للتج   ارة والص  ناعة، كمنظم   ة لتعزي   ز 2006سج  د أن هوس     كوس    ف   ي ع   ام 
 الع قات التجارية وزيادة التعاون انقتصادي والثنائي بين هوس   كوس   والع الم العرب ي، حي ث مه دت الغرف ة

ت    م تأس   يس المرك    ز  2008الطري   ق أم   ام تعزي    ز ال   روايط التجاري   ة ل    تفهم متطلب   ات الأعم    اا، وف   ي ع   ام 
الإس   مي ال  دولي للوس  ا ة والتحك  يم ف  ي هوس    كوس    كمؤسس  ة دولي  ة مس  تقلة يالتنس  يق م  ع غرف  ة التج  ارة
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الدولي  ة وك  ان اله  د  الرئيس  ي م  ن إسش  ائها ه  و تس  هيل إت  راء الوس  ا ات والتحك  يم التج  اري عل  ى المس  تو  
ال  دولي وتنس  يق ومس  اعدة أسش  طة مؤسس  ات التحك  يم القائم  ة ف  ي المنطق  ة ، وت  م تأس  يس معه  د هوس    كوس    

، به    د   تق    ديم دورات تدريبي    ة ف    ي اللغ    ة العربي    ة والش    ريعة والتموي    ل 2008للدراس    ات الإس     مية ف    ي 
الإس مي، وهناك عوامل تجعل هوس  كوس  مركزا مالي ا إس  ميا متمي زا وتش مل امت كه ا لحج م ض خم م ن 
سيولة سوق رأس الماا وكذلك سظرا نقتصادها الحر والتواتد القوي للبنوك الأتنبية فيها فح   ع ن تمي ز 
البنية التحتية المالية وكذلك الشفا ية التي يتمتع بها إ ار العمل التنظيم ي والنظ ام الق اسوسي، وع دم مروس ة 

 سظامها الحريبي.
 وفي اليايان سجد، أن الوكالة الياياسية للخدمات المالية هي مؤسسة حكومية مسؤولة عن سن الق واسين     

والتش   ريعات المالي   ة، ورقاي   ة البن   وك وش   ركات الت   أمين ومؤسس   ات انستش   ارات المالي   ة، لح   مان اس   تقرار 
الحوء الأخحر للبنوك الياياسية لإدخاا التعام ت المالية  2008السوق المالية، أعطت هذه الوكالة سنة  

الإس   مية إل  ى منظومته  ا البنكي  ة، به  ذه الخط  وة تك  ون الياي  ان ق  د حس  مت أمره  ا يخص  ود تبن  ي المالي  ة 
الإس    مية ل س   تفادة مم   ا تقدم   و ه   ذه المنظوم   ة م   ن خ   دمات استش   ارية نق   ت سجاح   ا كبي   را ح   وا الع   الم، 
تس    تهد  الياي    ان س    وق الص    كوك يش    كل مح    دد وس    بق اهتمامه    ا يالص    كوك ق    رار الوكال    ة بتبن    ي إدخ    اا 
المع  ام ت المالي   ة الإس    مية ف   ي النظ   ام البنك   ي الياي   اسي، وف  ي ه   ذا ان    ار ف   سن ث    ث مؤسس   ات مالي   ة 

 Aeon credit sevices malaysiaكب ر  قام ت ياعتم اد الص كوك كاس ت أول ى ه ذه الش ركات  ياياسي ة
 2008س نة  UMW toyota capitalالمش اركة، ث م ش ركة  ص كوك أص درت ص كوك ف ي ص يغة حي ث 

 Nomura holdingsأ لقت الشركة الثالثة وتعر  ب    مستخدمة صكوك المشاركة أيحا، بينما
، ول    دت ه    ذه التجرب    ة أ باع    ا تي    دة ل    د  الياي    اسيين يخص    ود الص    كوك 2010ص    كوك الإت    ازة س    نة 

الإس مية، فقامت الحكومة يالمزيد من الدراسات والبحوث بهذا الخصود وقد توج هذا النجاط التي حققو 
الصكوك يس  ق أوا صكوك يعتمد الين الياياسي حيث أعلن بنك  وكيو ميتسوبيشي إ  ق أوا صكوك 

 مليار ياياسي. 2يعتمد العملة الياياسية يييمة 
حوا تحديات جأستراليا: مرك ز م الي دول يج, ال ذي   خص ص  2010أما تجربة أستراليا، يعد تقرير توسسن 

توص  يتين أساس  يتين للمطالب  ة ب    جمراتع  ة ق  واسين الح  رائب للتأك  د وض  مان أن المنتج  ات المالي  ة الإس   مية 
 المنتج  ات المالي  ة سف  س المعامل  ة مقارس  ة يالمنتج  ات المالي  ة التقليدي  ةج وجإزال  ة الح  واتز التنظيمي  ة أم  ام له  ا

ف ي  "الإس ميةج. قدم مجلس الحرائب تقريره النهائي حوا جالمعالجة الحريبية للمنتجات المالية الإس  مية
إلى الحكومة من أتل اتخاذ الإتراءات القاسوسية ال زم ة لتنظ يم المعامل ة الجبائي ة، إن 2010شهر توان  
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 أسو لحد الساعة لم يصدر أي قاسون أو تعليمات حوا الأمر.
وقد حظي التمويل الإس مي ياهتمام حكومة سنغافورة بداية الألفية، و يما يلي وص ف م وتز لتط ورات    

أعط  ت الس  لطة النقدي  ة موافقته  ا للبن  وك  2006س  نغافورة الأخي  رة ف  ي مج  اا التموي  ل الإس   مي: فف  ي س  نة 
عل  ى انسخ  راط ف  ي الأسش  طة غي  ر المالي  ة مث  ل تج  ارة الس  لع، لتس  هيل عملي  ات المرايح  ة لص  الح اس  تثمارات 
العم   ء، وتب  ين ه  ذه الخط  وة انعت  را  يالخص  ائص الأساس  ية للمرايح  ة، وه  ذا م  ن أت  ل تمك  ين المص  ار  
م  ن اليي  ام يالعملي  ات المالي  ة الإس   مية،  كم  ا ت  درك حكوم  ة س  نغافورة أس  و سظ  را لطبيع  ة وهيكل  ة المنتج  ات 
المالي  ة الإس   مية يتطل  ب عليه  ا مواءم  ة المعامل  ة الح  ريبية للعق  ود الإس   مية م  ع معامل  ة عق  ود التموي  ل 

تنازلت سنغافورة عن فر  رسوم مزدوتة الطايع في  2005التقليدية وتماشيا مع هذه السياسة، ففي سنة  
المع   ام ت الإس    مية الت   ي تنط   وي عل   ى العق   ارات، كم   ا منح   ت سف   س المعامل   ة الح   ريبية  الميس   رة عل   ى 
الدخل من السندات الإس مية )الصكوك( التي تنطبق على السندات التقليدية، وقد سجح التأمين الإس مي 

مليون دونر من صناديق التكافل، وكان إسشاء صندوق التكافل س يناران ف ي  500في سنغافورة يأكثر من 
ملي  ار دونر  2، ون تخح  ع عائ  دات الص  ندوق لح  ريبة ال  دخل، كم  ا س  جلت س  نغافورة ح  والي 2005م اي 

 من صناديق العقارات المتوافقة مع الشريعة الإس مية.
 أته رت البل  دان القوي  ة ف ي ش  رق أس  يا مث  ل الياي ان وكوري  ا الجنوبي  ة وهوس    كوس   والص  ين اهتمام  ا ملحوت  ا
 م  ن أت   ل تط   وير المالي   ة الإس    مية ف   ي أس   واقها المحلي   ة يالإض   افة إل   ى خل   ق ف   رد لمص   دري الص   كوك
 ل س  تفادة م  ن س  وقها، فق  د ت  م حت  ى الآن اتخ  اذ مجموع  ة م  ن المب  ادرات لتط  وير المص  ار  الإس   مية ف  ي
 تمي  ع أسح  اء ش  رق صس  يا، مم  ا يش  ير إل  ى توقع  ات سم  و قوي  ة له  ذا القط  اع، وم  ن أح  دث الجه  ود الرامي  ة إل  ى

بنجاط، حيث  2015تعزيز التمويل الإس مي، هو إصدار حكومة هوس  كوس  صكوكها السيادية في عام 
تم إدراتها في كل من بورصة هوس  كوس  وبورصة ساسداك دبي وبورصة ماليزيا، توزع بيع هذه الص كوك 

يالإضافة إل ى  من سصيب أوروبا، 15%لآسيا و  43%بيعت للشرق الأوسط،  %42على النحو التالي: 
 للسماط ببيع الص كوك ومس اومة 2014ذلك، فسن المركز المالي قد مرر مشروع قاسون الحرائب في عام 

 المنافسة بين الصكوك الإس مية والتمويل التقليدي.
تمثل الصناعة المالية الإس مية إحد  انسهامات ف ي الس احة انقتص ادية والمالي ة ف ي الدول الإسلامية:  

 العص   ر الح   ديث، فنج   د هن   اك تط   ورات ف   ي الص   ناعة المالي   ة والمص   ر ية ف   ي ال   دوا الإس    مية أو ذات 
الأغلبية المسلمة مع استثناء كل من السودان واي ران اللت  ين تبنت ا سظام ا مالي ا إس  ميا ب دي  ع ن التقلي دي، 

 فسن ييية الدوا تتبنى فكرة المالية الإس مية وتطبيقها وممارستها ودعمها.
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إسشاء أوا صندوق استثمار إس مي ف ي الس عودية س نة  هو كاست أوا تجربة للسعوديةالتجربة السعودية:  
يسسش  اء ص   ندوق الأهل   ي للتج  ارة العالمي  ة م  ن    ر  بن  ك الأهل  ي التج  اري ويعم  ل الص  ندوق عل  ى  1987

المت   اترة يالأس   هم ف   ي إ    ار ال    شريعة الإس    مي، ث   م تنام   ت وازده   رت ص   ناعة الص   ناديق الإس    مية ف   ي 
السعودية مع ارتفاع الطلب عليها مما ح دا يالكثير من شركات انستثمار والمؤسسات المالية لتلبية الطل ب 
المتزاي    د ع    ن  ري    ق إسش    اء ص    ناديق تدي     دة أو تحوي    ل ص    ناديق قائم    ة أص      لتعم    ل يحس    ب الح    وايط 

إل ى اص دار أوا ص كوك إس  مية  2005الشريية، تم يادرت شركة سايك يالمملكة العربي ة الس عودية س نة 
والذي شكل أكبر إص دار للص كوك عل ى مس تو  المنطق ة،  رياامليار  3في السوق السعودية المحلية يييمة 

وتعتبر تجربة إص دار س ايك للص كوك خط وة يالغ ة الأهمي ة ف ي مس يرتها، حي ث لقي ت ه ذه الص كوك إفب ان 
واس   عا م   ن المس   تثمرين الس   عوديين عن   د  رحه   ا ل كتت   اب، كم   ا مه   دت به   ذه الخط   وة الطري   ق لف   تح قن   اة 
اس   تثمارية رأس   مالية ف   ي الس   عودية غي   ر الأس   هم للمس   اهمة ف   ي تط   وير الس   وق المالي   ة الس   عودية وتزوي   د 

 المستثمرين يخيارات أوسع ل ستثمار.
تعد البحرين مركزا ماليا كبيرا ومتطورا ويكف ي أن أكث ر م ن ث ث ين مؤسس ة مص ر ية التجربة البحرينية:   •

 ومالي  ة تعم  ل الآن ي  البحرين، فق  د توس  ع حج  م وسش  اط البن  وك الإس   مية ف  ي البح  رين والمؤسس  ات المالي  ة
وش   ركات الت   أمين الإس    مية يالإض   افة إل   ى ع   دة ص   ناديق اس   تثمارية،  وب   دأت المص   ار  الإس    مية ف   ي 

مؤسسة إس مية ، كما كاست وسائل وصي  التموي ل الإس  مي المتبع ة ف ي  27التزايد إلى أن وصلت إلى 
 البح  رين متنوع  ة تنوع  ا كبي  را حي  ث سج  د المرايح  ة، المح  اربة، المش  اركة، الإت  ارة، ومرايح  ة الس  لع، والس  لم
الم   وازي وانستص   ناع، والص   كوك وه   ذه م   ا تهمن   ا هن   ا ف   ي ه   ذا المرحل   ة حي   ث أن ع   دة مش   روعات قام   ت 
يالبحرين بنيت على فكرة الصناديق انس تثمارية وإص دارات ص كوكها المختلف ة، وه ذه الص كوك مم ا س اعد 
على رواتها أسها قابلة للتداوا يسوق البحرين للأوراق المالية كما أن فيام س وق الم الي الإس  مي الع المي 

 ملي   ون دونر أمريك   ي م   دفوع 200ي  البحرين واسش   اء م   ا يس   مى يمرك   ز إدارة الس   يولة المالي   ة برأس   ماا بل     
 يالكام  ل بواس  طة بن  ك التنمي  ة الإس   مي، بي  ت التموي  ل الك  ويتي وبن  ك دب  ي الإس   مي ومص  ر  البح  رين
الإس    مي وذل   ك لأغ   را  تس   هيل التموي   ل والحرك   ة انس   تثمارية ب   ين البن   وك الإس    مية ولتخل   ق وتط   ور 
مصدرا للتمويل القصير والمتوسط مدعوما يالصكوك وغيرها من الأدوات التي يمك ن إدراته ا وت داولها ف ي 

ملي  ار دونر إذ ي  تم إدراج ت  زء منه  ا  1.3أص  درت البح  رين ص  كوكا فيمته  ا  2005الأس  واق ، وف  ي ع  ام 
ملي  ون دونر ف  ي س  وق البح  رين ل  لأوراق المالي  ة، كم  ا تص  در المؤسس  ة أيح  ا ص  كوك  780فيمته  ا  تبل   

مليون دونر من أتل امتصاد السيولة الزائدة في السوق ولكنه ا ن  25السلم وهي صكوك شهرية يييمة  
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 تدرتها في البورصة. 
م يمثاي ة الخط وة الأول ى سح و اسط ق ة 1983كان إسش اء بن ك إس  م ماليزي ا ف ي ع ام التجربة الماليزية:   •

كح ل قص ير  1994العمل المصرفي الإس مي ثم  رحت فكرة إسشاء س وق إس  مي ب ين المص ار  ع ام 
الأتل يهد  إلى توفير مصدر تاهز لتمويل انستثمارات قصيرة الأتل وفقا لأحك ام الش ريعة الإس  مية، 
وم   ن المتوق   ع أن تس   اعد ه   ذه الس   وق المص   ار  الإس    مية وغيره   ا م   ن المص   ار  المش   تركة ف   ي النظ   ام 

 18المص  رفي الإس    مي وعل   ى ه   ذا الأس   اس أص   در بن   ك سيج   ارا ماليزي   ا يع   ض المب   اد  التوتيهي   ة  ف   ي 
بهد  تسهيل سشأة السوق النقدي الإس مي على سحو نئق وصحيح مما يؤدي يالحرورة   1993ديسمبر  

إلى الحفاظ على صلية التموي ل س عيا لتعزي ز انس تقرار ف ي النظ ام المص رفي، وك ان ذل ك بتأس يس أوا بن ك 
إس مي ماليزي وهو بنك إس م ماليزي ا بره اد، تب ع ذل ك تأس يس ش ركة ت أمين تك افلي إس  مي ماليزي ا ع ام 

، الت ي تلق ت مس اسدة م ن قب ل الحكوم ة 1993يعد صدور قاسون العمل المصرفي ال ربوي في ع ام 1984
الماليزي ة حي  ث س  مح البن ك المرك  زي الم  اليزي يف  تح الت أمين الإس   مي ف  ي الع  ام سفس و، إض  افة إل  ى ته  ور 
النواف    ذ الإس      مية ف     ي البن    وك التجاري     ة التقليدي     ة الربوي    ة يسدخ     اا الخ     دمات الموافق    ة لأحك     ام الش     ريعة 

 الإس مية.
أص   درت ش   ركة   1990كم   ا تبن   ى الس   وق الم   الي الم   اليزي أه   م إص   دارات المنتج   ات المالي   ة : حي   ث س   نة 

shell MDS SDN BHD   ملي ون رينج  ت، 192الأتنبي ة وغي ر إس  مية، أوا ص ك إس  مي يييم ة 
 الماليزي ة أوا ص كوك مرايح ة  KHAZANAHأ لق ت ش ركة   1997يصيغة البي ع ب ثمن صت ل، وف ي س نة  

م ن قب  ل الحكوم  ة محاول ة منه  ا لإيج  اد ب ديل للس  ندات التقليدي  ة المحلي ة ومعرف  ة م  د  اس تجاية الس  وق له  ذا 
ص  كوك  KUMPULAN GUTHRIE BHDأص  درت ش  ركة  2001الن  وع م  ن المنتج  ات، أم  ا س  نة 

مليون دونر، وتمثل أولى صكوك الت ي ت م تص نيفها قب ل إص دارها، وكاس ت مدرت ة ف ي   150الإتارة يمبل   
 مرك   ز لب   وان ال   دولي للتب   ادا، كم   ا أ لق   ت الحكوم   ة الماليزي   ة ص   كوك إت   ارة دولي   ة حس   ب أحك   ام الش   ريعة

 ملي ون دونر أمريك ي ك  أوا ص كوك إس  مية س  يادية ت م إص دارها ف  ي 600، يمبل    2002الإس  مية س نة 
صكوك إس مية مدعومة   Ambang SENTOSA Sdn Bhdأصدرت شركة   2003العالم، وفي سنة  

يأص وا، وف ق ص يغة انستص ناع م  ع خص م تك اليف إص دار ه ذه الص  كوك م ن ميزاسي ة الحكوم ة الماليزي  ة 
 160يييم ة  إصدار صكوك إتارة محلية ف ي الس وق المالي ة الماليزي ة  2004، كما كان لسنة  2004لسنة  

ملي  ار رينج  ت م  اليزي لش  ركة اسك  رس المح  دودة، وف  ي سف  س الس  نة ت  م اص  دار ص  كوك استص  ناع ف  ي قط  اع 
ملي  ون  350س  نوات يمبل    5لم  دة  sarawakالطاق  ة، كم  ا ت  م اص  دار ص  كوك إت  ارة دولي  ة لش  ركة خاص  ة 
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 MUSYARAKAH ONEك  ان إص  دار ص  كوك مش  اركة م  ن    ر  ش  ركة  2005دونر، أم  ا س  نة 
CAPITAL BERHAD  إ     ق مؤش   ر دول   ي  2006ملي   ار رينج   ت م   اليزي، وف   ي س   نة  2.5يييم   ة

وه ذا المؤش ر يي يس  Dow Jones CitiGroup SUkuk Index   للصكوك الإس مية في كوان لمبور
 2009عمل الصكوك الإس مية ذات الإي راد الثاب ت، الت ي تحكمه ا ض وايط انس تثمار الش رعي، أم ا س نة 

يييم ة   nasional bhd petrolionفقد شهدت إص دار ص كوك إس  مية يعمل ة أتنبي ة م ن   ر  ش ركة 
 71ارتف   ع إص   دار ص   كوك المش   اركة والإت   ارة والمرايح   ة يييم   ة  2010ملي   ار دونر أمريك   ي، وف   ي  1.5

ليزي م ا يزي د تم إصدار البنك المركزي الما 2014مليار رينجت، وفي  32مليار رينجت مقارسة يالسندات 
 مليارات دونر من الصكوك قصيرة الأتل . 3.4على 

ــة الســـودانية:  • تبن   ى بن   ك الس   ودان المرك   زي النظ   ام المص   رفي الإس    مي من   ذ ثماسين   ات الق   رن التجربـ
الماض   ي، ولم   ا كاس   ت معظ   م ال   دوا والمص   ار  المركزي   ة تس   تخدم النظ   ام المص   رفي التقلي   دي ف   سن بن   ك 
السودان المركزي واتو تروفا يالغة التعقيد في إدارتو لتطبيق التجربة الإس مية في المصار ، فكان نبد 
من انتتهاد نستنباط صي  وأدوات مالية إس مية لإدارة السياسة النقدية والتمويلية وتمويل عجز الموازس ة 

 العامة للدولة
يسدارة السيولة النقدية لد  المصار  الإس مية، كما تعتبر السودان رائد الصناعة التكافلي ة ف ي الع الم،   •

، وه ي) الش ركة الإس  مية 1979حيث تم تأسيس أوا ش ركة ت أمين إس  مية ف ي الع الم ف ي الس ودان ع ام 
 للتأمين( التي يادر يسسشائها بنك  يصل الإس مي السوداسي. 

تح   وا ك   ل س   وق الت   أمين الس   وداسي إل   ى س   وق تك   افلي يموت   ب الق   اسون وق   د بل     ع   دد  1992وف   ي ع   ام 
ش  ركة تق  وم ه  ذه الش  ركات بتق  ديم خ  دمات الت  أمين  15الش  ركات العامل  ة ف  ي مج  اا الت  أمين وإع  ادة الت  أمين 

واستثمار الموارد في الشهادات والودائ ع انس تثمارية يالإض افة للعم ل ف ي المج اا العق اري، كم ا ك ان   رط 
أوا إصدار لشهادات المشاركة الحكومية ويجر  العمل في إصدارها حتى اليوم عن  ريق شركة السودان 
 للخ   دمات المالي   ة ، اس   تندت ه   ذه الش   هادة عل   ى ملكي   ة الدول   ة للأس   هم ف   ي يع   ض الش   ركات و المؤسس   ات 

 الرايحة. 
 تم إصدار صكوك إيج ار انس تثمارات الحكومي ة الت ي تت يح لحامله ا المش اركة ف ي أرب اط  2003وفي عام  

 ته رت  2005تمويل المشروعات الحكومية عن  ريق عقود انت ارة والمرايح ة وانستص ناع والس لم. وف ي 
واعتم   دت ه   ذه  ش   هادات إت   ارة البن   ك المرك   زي ش   هاب، تص   در ه   ذه الش   هادات اس   تنادا إل   ى عق   ود الإت   ارة

 الشهادات على تصكيك أصوا البنك المركزي الثابتة في العاصمة والونيات. 
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تم اصدار شهادات صندوق انس تثمار الجم اعي ي العم ت الأتنبي ة، فه ي تم نح المس تثمرين   2009وفي  
 الفرصة في انستثمار في صندوق تمويل استيراد سلع استراتيجية وفقا لصي  التمويل الإس مي. 

ت  م اص  دار ش  هادات إت  ارة مص  فاة الخر   وم للبت  روا وه  ي يب  ارة ع  ن ش  هادات اس  تثمارية  2010وف  ي 
  .متوسطة الأتل يغر  حشد الموارد من المستثمرين عن  ريق عقد الوكالة الشريية

 العالمية:  ثال ا: واقي الصناعة المالية الإسلامية
ش  هد التموي  ل الإس   مي سم  واً متس  ارعاً كوس  و يمتل  ك العدي  د م  ن المقوم  ات الت  ي تحق  ق ل  و الأم  ان وتقلي  ل   

المخا ر، ومن المتوقع أن تواصل الص ناعة المالي ة والمص ر ية الإس  مية توس عها خاص ة ف ي  م ا يتعل ق 
 بتحسين سويية الخدمات وابتكار منتجات تديدة للوصوا إلى قاعدة أوسع من الزبائن.

 سو  ستعر  إلى واقع وتطور الصناعة المالية الإس مية عبر العالم  يما يلي:
( سلس لة م ن 2016-2000شهد انقتصاد العالمي خ ا الفترة )صناعة الخدمات المالية الإسلامية:   .1

الأحداث بين التطورات السياسية غير المتوقعة )خروج بريطاسي ا م ن انتح اد الأوروب ي، وست ائج انستخاي ات 
 والمخاو  يشأن معدا النمو انقتصادي والت دفقات التجاري ة ف ي الع الم،الرئاسية الأمريكية(، والجيوسياسية  

وتقل ب أس  عار الطاق  ة، والزي  ادة غي  ر المحتمل ة ف  ي أس  عار الفائ  دة الأمريكي  ة، وكاس ت هن  اك تول  ة أخ  ر  م  ن 
عمليات بيع الأصوا في الأسواق الناشإة مما أد  إلى اسخفا  أسعار الصر  ف ي ع دد م ن اقتص اديات 
المتحررة، واستمرت هذه العوامل انقتصادية في التأثير على تدابير تعزيز الأعماا ومد  ثقة المستثمرين 

 ، وكان لها تأثير عميق على أداء الأسواق المالية.2016خ ا عام 
 رك   ودا ف   ي سم   و أص   وا ص   ناعة الخ   دمات المالي   ة الإس    مية العالمي   ة عب   ر قطاعاته   ا 2016ش   هد ع   ام  

تريلي   ون  1.89: 2016الرئيس   ية )البن   وك، أس   واق الم   اا، التكاف   ل(، وتمث   ل إتم   الي فيم   ة الص   ناعة ع   ام 
دونر أمريكي ويعزي هذا التبا ؤ إلى حد كبير في تعديل فيمة أصوا المصر ية الإس  مية العالمي ة عل ى 
 خلفية اسخفا  أسعار الصر  في الأسواق المصر ية الإس مية )مثل: إيران، ماليزيا، تركيا، اسدوسيسيا(.

وه و  أمريكي، تريليون دونر 1.493ما فيمتها   2016سجلت الأصوا المصر ية الإس مية العالمية عام  
م   ن أص   وا  %78.9القط   اع المه   يمن عل   ى ص   ناعة الخ   دمات المالي   ة الإس    مية العالمي   ة، والت   ي تمث   ل 

الص ناعة، ومقارس  ة يالأص وا المص  ر ية التقليدي  ة س جلت اسخف  ا  أص وا أل  ف بن  ك تقلي دي ع  المي بنس  بة 
2.6%.. 
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 ( 1)جدول 
 .2016توزيي صناعة الخدمات المالية الإسلامية عام 

 ) الوحدة: مليار دونر أمريكي(
ــرفية  المنطقة ــدمات المصـــ الخـــ

 الإسلامية
ــناديق  الصكوك الصــــــــــــــــــــــــــ

 الإسلامية
 التكافل

 4.4 19.8 182.7 218.6 آسيا  
 11.7 23.4 115.2 650.8 مجلس التعاون الخليجي

 8.4 0.2 16.6 540.5 الشرق الأوسط وشمال أفريقيا 
 0.6 1.5 1.9 26.6 أفريقيا

 -- 11.2 2.1 56.9 مناطق أخرى  

 Source: Islamic Financial Services Board (IFSB) Secretariat Workings. 

ملي  ار دونر  318.5م  ا فيمت  و  %6.06عك  س س  وق الص  كوك تراتع  و الس  ابق إل  ى ارتف  اع س  جل سس  بتو 
، كما أد  زيادة عجز الموازسة في الدوا النامية والدوا المصدرة للطاق ة لجوؤه ا 2016أمريكي سهاية عام 

 ووسع القطاع من حص تو توغو، -اصدار الصكوك ومن أبرز الدوا التي قامت يالعملية الأردن لأوا مرة

ارتف  ع اتم الي المس  اهمات  ، كم ا2016ع  ام  %16.8الس وفية الإتمالي  ة ف ي قط  اع الخ دمات المالي  ة إل ى 
، وال  ذي 2015ملي  ار دونر أمريك  ي ف  ي سهاي  ة  25.1م  ا يع  ادا فيمت  و  13.1%ف  ي قط  اع التكاف  ل بنس  بة 

 من صناعة الخدمات المالية الإس مية العالمية. 1.3%يمثل 
  (1)الشكل 

 توزيي القطاعي لصناعة الخدمات المالية الإسلامية العالمية. 

 
 المصدر: من إعداد الباحثين يانعتماد على الجدوا السابق.              

 عل   ى المس   تو  الإقليم   ي، يس   يطر مجل   س التع   اون الخليج   ي عل   ى أكب   ر موت   ودات للأص   وا المالي   ة
المنطقة  وهذا راتع نستقرار أسعار الصر  في %42.3بنسبة  2016الإس مية العالمية خ ا عام  

، ويرت  ع %29.9مقاب  ل ال  دونر الأمريك  ي، كم  ا تراتع  ت حص  ة الش  رق الأوس  ط وش  ماا افرييي  ا إل  ى 

صكوك 
17% صناديق إسلامية 

3%
تكافل 

1%

خدمات المصرفية 
الإسلامية

79%
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ذل  ك إل  ى ح  د كبي  ر إل  ى ت  دهور الأص  وا المالي  ة المص  ر ية ف  ي إي  ران، كم  ا س  جلت منطق  ة صس  يا تحس  ن ف  ي 
     م  ن قط  اع الخ  دمات المالي  ة الإس   مية، وك  ان ذل  ك يع  د توس  ع أس  واقها المالي  ة  %22.5حص  تها العالمي  ة 

) مث ل: ماليزي  ا، اسدوسيس  يا، ياكس  تان، ب نغ ديش(، كم  ا ك  ان هن  اك اخت راق التموي  ل الإس   مي ف  ي المن  ا ق 
 الأخر ، ومع ذلك ن يزاا هامشيا حتى الآن.

 الأصول المصرفية الإسلامية:  .1
 (2)الشكل 

 تطور الأصول المصرفية الإسلامية: 
 

  
 

 

                
 
     Source: islamic financial services industry stability report 2017,p14.                         

https://www.ifsb.org/docs/IFSB%20IFSI%20Stability%20Report%202017.pdf   
س ح   و أن  هن   اك تط   ورا ف   ي الص   يرفة الإس    مية العالمي   ة، حي   ث سم   ت يش   كل  02م   ن خ    ا الش   كل رق   م 

تريلي  ون دونر أمريك  ي خ   ا  1.51مس  تمر، فق  د س  جلت الص  يرفة الإس   مية عل  ى الص  عيد الع  المي سح  و 
 ، حيث كاست العوامل التي أثرت على تطور الأصوا المصر ية ن تزاا قائمة وهي راتعة إلى2016عام  

اس  تمرار اسخف  ا  أس  عار ال  نفط وتب  ا ؤ ف  ي النم  و انقتص  ادي، كم  ا أث  رت تقلب  ات أس  عار الص  ر  ال  دونر 
الأمريك ي عل ى موت ودات المص ر ية الإس  مية نس يما ف ي إي ران وماليزي ا وسيجيري ا وتركي ا حي ث اسخفح  ت 

10فيمة عم تها الو نية يأكثر من  % وقد ك ان قط اع الخ دمات المص ر ية الإس  مية المس بب الرئيس ي  .
 المص ر ية الإس  مية، أس عار الص ر  ف ي الأس واق الغال ب إل ى اسخف ا    في هذا التبا ؤ، ويرتع ذلك في

العالمي بنسبة  فقد تقلصت أصوا قطاع الصيرفة الإس مية  0.2% ، مقارسة بنسبة النم و2016في عام  

مجلس التعاون الخليجي  أسيا 

 

ــمال  ــط وشـــــ شـــــــرق الأوســـــ
  أفريقيا 

 أفريقيــا

 

  دول أخرى 

https://www.ifsb.org/docs/IFSB%20IFSI%20Stability%20Report%202017.pdf
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، وم  ع ذل  ك كاس  ت هن  اك إيجابي  ات م  ن حي  ث الس  وق المحلي  ة، فق  د ازدادت %1.4ب          2015المحقق  ة ع  ام 
 المصرفي المحلي الإتمالي( حصة السوق المصر ية الإس مية ) يما يتعلق يالقطاع

 دولة في حين تلت ثابتة في ثماسية دوا أخر ، واضافة على ذلك، فسن الصيرفة الإس مية تعتبر  18في 
دول   ة، حي   ث يع   د الأردن صخ   ر إض   افة، كم   ا تمتل   ك دوا: إي   ران  12الآن ذات أهمي   ة سظامي   ة محلي   ة ف   ي 

ف ي قط اع الخ دمات المص ر ية  50%والسودان وبروساي والمملكة العربية الس عودية، الآن حص ة تزي د ع ن 
الإس    مية ف   ي الس   وق المحلي   ة، كم   ا س   جلت دوا غي   ر التايع   ة لمنظم   ة التع   اون الإس    مي اسكماش   ا ف   ي 

ف  ي  %78.9حص  تها ف  ي الس  وق، وبش  كل ع  ام فق  د س  اهمت أص  وا الخ  دمات المص  ر ية الإس   مية بنس  بة 
 .2016صناعة الخدمات المالية الإس مية العالمية في عام 

 الصكوك الإسلامية:  .1
، م ع إص  دارين س يادين لأوا م  رة م ن قب  ل الأردن 2016ع  ام  %16.3س جل س  وق الص كوك سم  وا بنس بة 

وتوغو، وبسصدار أولي متعدد الأ  را  م ن قب ل المؤسس ة الإس  مية لتنمي ة القط اع الخ اد، كم ا تمكن ت 
ملي ار دونر أمريك ي ياعتب اره الحج م  75-65السوق من إعادة سطاق التوازن الإص داري ال ذي يت راوط ب ين 
، كم  ا ك  ان هن  اك غي  اب ملح  وظ 2014-2010الطبيع  ي ل ص  دارات الس  نوية، مقارس  ة يالإص  دارات للفت  رة 

                    2016للمص         درين م         ن ال         دوا غي         ر الأعح         اء ف         ي منظم         ة التع         اون الإس          مي ف         ي ع          ام 
 )ياستثناء شركة صكوك صغيرة الحجم من قبل ملتزم ألماسي(.

 (3)الشكل 
 : 2016-2003تطور حجم الصكوك خلال 

 

           

 

 

 

 

 

                

 

     

Source: islamic financial services industry stability report 2017,p16.   

 ، حي  ث ش  هدت  2016-2003م  ن خ   ا الش  كل يتح  ح لن  ا أن  هن  اك سم  وا س  ريعا للص  كوك خ   ا الفت  رة 
مقارس   ة 2016ملي   ار دونر أمريك   ي ع   ام  318.5م   ا فيمت   و  %6.06الص   كوك العالمي   ة ارتفاع   ا بنس   بة 
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ف  ي  %16.3، وم  ن ساحي  ة أخ  ر  فق  د ش  هدت إص  دارات الس  وق زي  ادة بنس  بة 2015ي  الركود المس  جل س  نة 
زيادة إصدارات شركات، إصدار  على خلفية 2016مليار دونر أمريكي في عام 74.8إلى  حجمها لتصل

د مقام و خ  ا  السندات السيادية والحكومية، وعلى الرغم من هذه العمليات، إن أن سوق الصكوك لم يس تع 
 مليار دونر أمريكي. 100، عندما تجاوزت الإصدارات السنوية 2014-2012السنوات السايقة خ ا 

كم  ا واص  ل س  وق الص  كوك للش  ركات اتجاه  و التن  ازلي م  ن حي  ث الحج  م للس  نة الرايع  ة عل  ى الت  والي،      
ملي   ار دونر، أي  15.4م   ا فيمت   و  2016حي   ث بلغ   ت إص   دارات الش   ركات العالمي   ة للص   كوك ف   ي ع   ام 

، ب دءا م ن مؤش رات 2013٪ عن العام السابق، وكاست بداية انتج اه التن ازلي ع ام 25.7ياسخفا  سسبتو  
انحتيا ي الفيدرالي الأمريكي، وتقليص برسامج التيسير الكمي، مما أد  إل ى المخ او  م ن ارتف اع أس عار 

التحديات انتتمايية والسياسية وانقتصادية الكلي ة ف ي  2016-2015الفائدة العالمية، وقد رافق ذلك في 
مختلف منا ق انقتصاد العالمي، مما أد  إلى ضعف النمو انقتصادي، وثمة عامل صخر يعز  إلى هذا 
التبا ؤ هو فعالية تكلفة إصدار الصكوك على النييض من السندات التقليدية، وعلى الرغم من التحس ينات 
التي  رأت على مر السنين، فسن اصدار صكوك مازاا يزعم عل ى أس و أكث ر توقيت ا، ومكلف ا ومعق دا مقارس ة 

 يالمنتجات المالية التقليدية.
 (4)الشكل 

 :2016جمالي اصدارات الصكوك الإسلامية حسب الدول خلال سنة ا

 

 

 

 

 

 
 

Source :islamic financial services industry stability report 2017,p 16. 

كم  ا ه  و معل  وم ف  سن الس  ندات المدعوم  ة عل  ى الأص  وا الحيييي  ة وفق  ا لأحك  ام الش  ريعة الإس   مية ف  سن ثل  ث 
في  سوق سندات العالم في ماليزيا، وهي اعتمادها إصدار ياستظام الصكوك المقومة يالدونر، والشكل الذي

 الأعلى يبين إصدارات الصكوك في العالم.
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يمكن القوا أن ماليزيا مازالت تتمتع يشهرة عالمية كقائد وأحد البلدان المحفزة لسرعة سمو قط اع الص كوك  
ض  من ص  ناعة التموي  ل الإس   مي، سظ  را نمت كه  ا س  وق متين  ة م  ن الص  كوك الأولي  ة وس  وق سش  طة م  ن 
الصكوك الثاسوية، فسن ماليزيا تعتبر يمثاية المركز العالمي من حيث إصدارات الص كوك الجدي دة، وتح افو 

، ث م تليه ا دوا %50.8سوق الصكوك الماليزي ة عل ى ص دارتها ك أكبر م و ن لإص دارات الص كوك بنس بة 
م   ن الييم   ة انتمالي   ة  %8.1مجل   س التع   اون الخليج   ي حي   ث تتص   درها الإم   ارات العربي   ة المتح   دة بنس   بة 

ولق  د  س  جلت ترات  ع  في  ف مقارس  ة يالس  نوات الس  ايقة، كم  ا س  جلت  %6.7للص  كوك، ث  م الس  عودية بنس  بة 
إصدارات الصكوك من حيث دائرة استشارها أين وصل إصدار الص كوك ف ي  ال دوا الأفرييي ة مث ل توغ و ، 

 كوت ديفوار، سينغاا.
 الصناديق الإسلامية:  .1

ش  هد س  وق الص  ناديق الإس   مية العالمي  ة تط  ورا ض  إي  ت  دا م  ن حي  ث الحج  م وانمت  داد الجغراف  ي،      
متمرك  زة  2016م  ن إتم  الي أص  وا ص  ناديق الإس   مية تح  ت الإدارة ف  ي ع  ام  85%حي  ث كاس  ت ح  والي 

دوا ااالس   عودية، ماليزي   ا، الوني   ات المتح   دة الأمريكي   ة، ايرلن   دا، لوكس   مبور اا، وتبق   ى المملك   ة  خمس   ة ف   ي
العربي  ة الس  عودية وماليزي  ا م  ن أكب  ر مراك  ز الص  ناديق الإس   مية، حي  ث تمتل  ك ك  ل منهم  ا حص  ة بنس   بة 

 من إتمالي صناديق الإس مية تحت الإدارة، على التوالي. %29و %38
أم  ا ك  ل م  ن إيرلن  دا ولوكس  مبور  وتن  وب أفرييي  ا فتكتس  ب حص  ص م  ن الص  ناديق الإس   مية بنس  بة      

وه   ي تعتب   ر م   ن البل   دان ذات الأغلبي   ة غي   ر مس   لمة وه   ذا ي   دا عل   ى  عل   ى الت   والي، 3%و  3%و  %5
انمتداد الجغرافي لصناعة الصناديق الإس مية، وفي المقابل كاست صناعة الصناديق الإس مية مح دودة 

 في ياقي الدوا الإس مية )الإمارات العربية، ياكستان، اسدوسيسيا، كويت، قطر ...... الخ(.
 %43وسجلت الصناديق الإس مية العالمية ارتفاع في حصة الصناديق القائم ة عل ى الأس هم بنس بة      
 ، وهذا راتع إلى تحسن أداء أسواق الأسهم )الأسهم المدرتة%36كاست    2015مقارسة يعام    2016عام  

 ، أما في المقابل فقد اسخفح ت حص ة2016في البورصة التي تتوافق مع أحكام الشريعة الإس مية( عام 
 ويع  زي ذل  ك إل  ى تقلب  ات أس  عار ص  ر  العم   ت  %25الص  ناديق القائم  ة عل  ى الس  وق النقدي  ة إل  ى سس  بة 

  2015يالع  ام  مقارس  ة %12ش  هدت الص  ناديق القائم  ة عل  ى الس  لع تحس  نا ف  ي حص  تها وتمثل  ت ب           بينم  ا
 ، وراتع هذا التحسن إلى انرتفاع في الأسعار.%10حيث كاست 
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 (5)الشكل 

 
 :2016أصول الصناديق الإسلامية لعام 

   Source : islamic financial services industry stability report 2017, p 25.                       

 التكافل الإسلامي:  .1
حافظت صناعة التكافل العالمية على سم و متواص ل ف ي الس نوات الأخي رة، إن أن هن اك ترات ع للنم و      

ف  ي الأس  واق الرئيس  ية، يس  بب الظ  رو  انقتص  ادية الص  عبة، والأسظم  ة المعق  دة، والتح  ديات التش  غيلية ف  ي 
صناعة التكافل، وعلى الرغم من سلسلة هذه الظرو  فق د ش هد قط اع التكاف ل الع المي سم وا يمع دا س نوي 

 2015، وف    ي ع    ام 2015-2008)ب    دون بياس   ات إي    ران( للفت   رة  %19)إدخ   اا بياس    ات اي   ران( و 16%
اس  تمرت المس  اهمات الإتمالي  ة لص  ناعة التكاف  ل العالمي  ة، حي  ث س  جل سم  و م  زدوج يالمقارس  ة م  ع الت  أمين 

أي  %12م ن سم و الأقس اط فق ط، أم ا التكاف ل الع المي س جل مس اهمات سم و بنس بة    %3.8الذي سجل   
، ومع ذلك إذا تم إغفاا ايران من معدا النمو العالمي %15.5الذي كان بنسبة  2014أقل من سمو عام 

 . %14.3للتكافل هو أفحل يكثير، حيث يصل معدا النمو الى 
م ن  305ن يزاا قطاع صناعة التكافل منعدم في العديد م ن ال دوا، إن أس و قطاع ا متنامي ا  حي ث يش مل 

 شركة لإعادة التكاف ل، كم ا ت م إت راء المزي د م ن المراتع ات التنظيمي ة ف ي  25مقدمي التكافل يما في ذلك  
 الأسواق الجديدة ذات سسبة عالية من السكان المسلمين وخاصة في منطقة الش رق الأوس ط وش ماا أفرييي ا
ومنا ق أفريييا وهذا لكسب شرائح العم ء المحرومين من الخدمة الطويية، ففي عمان تم إ  ق التكافل 

م ن دخ ل قس ط الت أمين ال ذي  %9، بدأ قطاع التكافل يكتسب زخما، ويش كل حالي ا ح والي 2014في عام  
 من إتمالي المطالبات المدفوعة . 5%مليون رياا عماسي و  442يبل  

أما في أسواق التكافل الناشإة أو الأكثر سحجا، فسن الإص حات موتهة سحو ترسيخ هذه الصناعة، على
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يتطل  ب م  ن ش  ركات الت  أمين التقليدي  ة أن  2014س  بيل المث  اا، ف  ي اسدوسيس  يا ب  دأ س  ريان ق  اسون ف  ي ع  ام 
تتبن  ى الص  ناعة التكافلي  ة الش  املة وتش  جيع المس  تثمرين الأتاس  ب ف  ي الس  وق، وف  ي ياكس  تان س  مح لخم  س 
ش  ركات ت  أمين التعام  ل بناف  ذة التكاف  ل، وك  ان اله  د  منه  ا توس  يع ع  ر  منتج  ات التكاف  ل وزي  ادة اخت  راق 
التأمين مثل ما مكن شركات التأمين التقليدية من تقديم منتجات إس مية والوصوا إلى تمهور أوسع، أما 

 .2015مشاريع تكافل كاملة في عام  8سافذة تكافلية و 44في اسدوسيسيا كاست هناك 
كم  ا ش  هدت دوا مجل  س التع  اون الخليج  ي، وال  دوا الأفرييي  ة أس  رع المن  ا ق سم  وا مس  جلة زي  ادة بنس  بة    
      4.1من إتمالي مساهمتها، أما ف ي ش رق صس يا والمح يط اله ادي كاس ت إتم الي مس اهمات التكاف ل   20%
مليار دونر أمريكي على الت والي، ويرت ع اسخف ا  مع دنت النم و ف ي ش رق صس يا إل ى ح د كبي ر   3.97و  

ف  ي اسخف  ا  فيم  ة العم   ت الرئيس  ية ف  ي المنطق  ة ون س  يما ماليزي  ا واسدوسيس  يا، ونت  زاا ماليزي  ا واسدوسيس  يا 
تح   ت ن الص   دارة ف   ي مج   اا الص   ناعة التكافلي   ة، فتس   تمر ه   ذه ال   دوا ف   ي دف   ع تعزي   ز الص   ناعة وابتك   ار 
منتج  ات واس  تراتيجيات التوزي  ع، وعموم  ا تبق   ى إمكاس  ات قط  اع التكاف  ل غي   ر مس  تغلة يالكام  ل مقارس  ة م   ع 

 .الأسواق الأكثر تقدماً 
 خاتمة: 

إن الص  ناعة المالي  ة الإس   مية نت  زاا ف  ي اتج  اه النم  و حي  ث ب  دأت التحرك  ات بتكريس  ها ع  ن  ري  ق 
إقامة مؤسسات مالية إس مية ثم إسشاء هيإات دولية لها دورها في ترسيخ مباد  النظام المالي الإس  مي، 
كما تبين لنا أن انهتمام يالصناعة المالية الإس مية لم يكن من قبل ال دوا الإس  مية لوح دها ولك ن حت ى 
م  ن    ر  ال  دوا غي  ر الإس   مية مؤك  دين عل  ى أن الش  ريعة الإس   مية ل  م تك  ن ول  ن تك  ون عائق  ا ف  ي وت  و 

 التطور والنمو انقتصادي.
ولك  ن ه  ذه الص  ناعة ن زال  ت ف  ي البداي  ة وتحت  اج إل  ى الكثي  ر م  ن الجه  ود والخب  رات والعم  ل المتواص  ل    

لأتل تحقيق الأهدا  انقتصادية والإس مية معا، ومواتهة تميع التح ديات والعيب ات والتغل ب عل ى سق اط 
 الحعف.

كما تسعى مختلف البل دان الت ي تك رس المالي ة الإس  مية إل ى تط وير وتنمي ة الص ناعة أكث ر حت ى تس تحوذ 
عل  ى حص  ة كبي  رة م  ن قط  اع الخ  دمات المالي  ة العالمي  ة وبالت  الي ك  ان لزام  ا عليه  ا توس  يع مج  اا وتش  كيلة 

أتل إيج اد  المنتجات المالية الإس مية وكذا وضع إ ار رقابي إضافة إلى إشراك علماء الشريعة أكثر من
سعت تلك البلدان  الحلوا الشاملة للمنتجات والمعام ت المالية المعقدة، هذا من تهة ومن تهة أخر  فقد 

 المعايير إلى توفير الشفا ية والفعالية وانهتمام أكثر بنشر الوعي يالمالية الإس مية وهذا من خ ا احترام
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 والأحكام التي تتعلق يالصناعة المالية الإس مية.
 توصيات: 

 ادماج برامج المالية الإس مية المتخصصة في المعاهد والجامعات لحمان التكوين الكفء.  •
 اسشاء مراكز أيحاث متخصصة في الصناعة المالية الإس مية لرصد تطوراتها وتتايع مستجداتها •
 إقامة منظومة مؤسسات للمالية الإس مية تكون متكاملة ومتعاوسة لتفعيل وتبادا الخبرات.   •
العم  ل عل  ى ت  ذب أكب  ر لأم  واا المس  لمين المس  تثمرة يالخ  ارج واس  تثمارها ف  ي ال  دوا الإس   مية م  ن    •

  خ ا تسهيل دخولهم إلى البورصة لأتل تلب أكبر قدر من المؤسسات والمتعاملين.
 يجب على الدولة أن تستخدم الصكوك الإس مية في تمويل المشاريع العامة. •
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