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    ع    ج  أ  الحمب    يك  خباب اله   الحج  احمت اض     الحق    أتقد  بالشك                    

أ  أتقد  بالشك ة  الكف بأ اشج من سبهث فن هه   الحج من قك ب                     ث    يتأمن  
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:                     ذكك  لى سبعج  اهكك    الصك

 ن  اقكمتر ابعج ز بان  اهي  شكف  لى أخك ج  لأحبد ث   

   املتق من  ا بت  ات ردة فن  الحج  
 شكف ملحق د   ة من مصك.د  

 بق  اشك ث قمق ز من  ايلتد ة.د  

 ف بأح د لة من  ايلتد ة.د 

 تاس صت الن من مباعع ب.د  

  لى ر س  ايحعض  سمبذأن     من   صق تمن ر حة  حكي  

 .  غعك حيبب   سسأ     أ  يعأ الب  الخبا  
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   لأسمبذ  اتق ك ابصك  لخعك  

 اى  ايحعض  هقي  حكة  لقي  احمت ا  
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مƄخص اƃدراسة 
          أحدثت اƅصƄوك الإسلامية صورة هائƆة في مجال اƅتمويل الإسلامي قي اƅسنوات الأخيرة ، و أصبحت 
إحدى أهم أدوات اƅتمويل الإسلامي اƅتي تسعى جهات مختƆفة إƅى اصدارها و تداوƅها في سبيل تعبئة موارد ماƅية 

. بطريقة تتماشى مع مبادئ اƅشريعة الإسلامية ، سواء في اƅبƆدان الإسلامية أو حتى اƅغربية 

إلا أن اƅصƄوك الإسلامية Ƅثير ما يشوبها بعض اƅتعثرات خاصة من اƅناحية اƅشرعية مما جعƆها عرضة         
ƅجمƆة من اƅمخاطر ، ƅذا  تطاب الأمر وضع  ضوابط لإصدارها وتداوƅها بما يحفظ  مصاƅح جميع الأطراف ذات 
اƅصƆة  بها ، فƄان اƅحل هو الإƅتزام  بمعايير اƅحوƄمة وƄƅن وفق أسس إسلاميــة وهو ما بسعى  هذا اƅبحث إƅى 

. معاƅجته مرƄزا بذƅك عƆى اƅجهات اƅمعنية بإصدار ومراقبة اƅصƄوك الإسلامية 

Abstract : 

          In recent  years  Islamic  Sukuk  has made huge revolution in the filde of 

Islamic finance and it has of the most important tool of Islamic finance ,Many institution 

seek to issue and exchang  this kind of Islamic tools , in orther of obtain  financial  

resources  in accordence  with Islamic principles ,  when her in Islamic  coutris  or 

even in  western countris . 

         However  the Islamic  Sukuk often  expose to some abuses and  inregularities  

espepially in the application  Islamic  principle of this islamic too lwith desplayed it to 

egrat risk with requires putting  some  standards  and  establishing  rules for sukuk to 

be issued and traded in order to car for the intersts of all the revent patis so the 

solutino is to adierse to the standards of corporat goverment nance but acordinec to 

islamic principle and its what this research ains to investigate bay basing on the partis 

conserned with the cssance and the control of sukuk , and on for of these unstitution 

the speciel purpose vehic 
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معƈاƉ باƃعربية معƈاƉ بالإƈجƄيزية اƃمختصر 
(I.F.C) International Finance Corporate    يةƅدوƅتمويل اƅة اƄشر
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Cooperation and Development 
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 هيئة اƅمحاسبة واƅمراجعة Ɔƅمؤسسة اƅماƅية 
 الإسلامية
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 مقدمة
تعاظم الاƍتمام بمفƎوم وآƅيات اƅحوƄمة في اƅعديد من الاقتصاديات اƅمتقدمة واƊƅاشئة، حيث أصبحت         

من اƅموضوعات اƎƅامة  Ƅƅافة اƅمؤسسات واƅمƊظمات اƅمحƆية واƅدوƅية خلال اƅعقود اƅقƆيƆة اƅماضية، خاصة في 
أعقاب الاƎƊيارات اƅماƅية والأزمات الاقتصادية، واƅتي جاءت ƊƄتيجة مباشرة Ɔƅقصور في آƅيات اƅشفافية 

والإفصاح  ببعض من اƅمؤسسات اƅماƅية اƅعاƅمية ،وافتقار إدارتƎا إƅي اƅممارسة اƅسƆيمة في اƅرقابة والإشراف 
 وƊقص اƅخبرة واƅمƎارة ،اƅتي أثرت باƅسƆب في Ƅل من ارتبط باƅتعامل معƎا ،سواء بصورة مباشرة أو غير مباشرة 

و لأن صلاحية اƅدين الإسلامي Ƅƅل زمان و مƄان ،  توجƌ اƅعاƅم اƅحديث  إƅى  استشراف اƅحƆول من         
اƅشريعة الإسلامية اƅسمحاء ، اƅشيء اƅذي جعل  عدد اƅمؤسسات اƅماƅية  اƅتي قررت ƊƅفسƎا اƅعمل وفقاً Ɔƅشريعة 

الإسلامية تشƎد تزايدا  ƅيس فقط في اƅدول الإسلامية ، بل وحتى اƅغربية مƎƊا، Ƅما أن  اƅصƊاعة اƅماƅية 
الإسلامية في اƅسƊوات الأخيرة  شƎدت أيضا   Ɗمواً مƆحوظاً في أحجام الأصول اƅتي تدار تحت مظƆتƎا، Ƅذƅك 
إصدارات اƅصƄوك واƅصƊاديق الاستثمارية الإسلامية، بل وتعدى الأمر ƅيصل إƅى اƅمؤسسات واƅشرƄات غير 

. اƅماƅية اƅتي اختارت أن تتوافق في تعاملاتƎا مع متطƆبات اƅشريعة الإسلامية 

 و لان ƍذƋ اƅمؤسسات اƅماƅية  الإسلامية تقوم عƆى مبدأ اƅمشارƄة في اƅربح و اƅخسارة الأمر اƅذي        
يحول اƅعلاقة بين اƅمقرض و اƅمقترض من دائن و مدين إƅى شرƄاء و باƅتاƅي فإن درجة اƅمخاطرة ترتفع و 

ترتفع معƎا درجة الاحتياج ƅلأمان و باƅتاƅي استوجبت اƅصƊاعة اƅماƅية الإسلامية  عقود أو صƄوك ذات شفافية 
Ƅأساس لإقامة صفقة أو عمل مشترك ، Ƅما يقتضي تƊظيم عقود بعبارات واضحة بحيث لا يسمح بوجود حاƅة 

  .(اƅغرر اƅمحرم شرعا )عدم اƅتأƄد 

       فاذا اعتبرƊا أن اƅحوƄمة أسƆوب إداري بآƅيات و مبادئ معيƊة ، وƍي في  مضاميƎƊا تƊطƆق باƅضرورة من 
وƄذƅك تعتبر أساƅيب اƅرقابة اƅشرعية بمثابة اƅمُحدِّد اƅرئيسي ƅلإطار اƅعام . أصول اƅقواعد واƅضوابط اƅشرعية

ز من قدرة إدارة اƅمؤسسة عƆى اتخاذ اƅقرارات  Ɔƅخطط اƅتƊظيمية والآƅيات اƅمƊُتƎجة في عمƆية اƅتدقيق، بما يُعزِّ



 

 

ب‌   

 

اƄƅفيƆة بحماية أصوƎƅا ومجابƎة مختƆف اƅمخاطر واƅتحديات اƅتي تواجƌ صƊاعتƎا اƅماƅية الاسلامية  خاصة 
. مƎƊا اƅصƄوك الإسلامية 

: ومن Ɗƍا  صيغت إشƄاƅية اƅبحث Ƅاƅتاƅي 
. اƃصƂوك الإسلامية ؟ ما Ƌو اƃدور اƃذي يمƂن أن تقوم بƊ  اƃحوƂمة في  إدارة مخاطر

 
: و من ƍذƋ الإشƄاƅية تتفرع الأسئƆة اƅتاƅية 

 ما مدى تقارب اƅمصارف الإسلامية و اƅتقƆيدية من حيث تطبيق مبادئ اƅحوƄمة؟ .1

 Ƅيف يمƄن إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية باستخدام اƅحوƄمة ؟ .2

  واقع اƅحوƄمة في إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية في اƅمصارف  الإسلامية بماƅيزيا؟ .3

:  و ƅلإجابة عƆى الإشƄاƅية و الإشƄاƅيات اƅفرعية Ɗحاول صياغة اƅفرضيات اƅتاƅية

 . اƃحوƂمة اƃمصرفية الإسلامية  تختƄف في جوƋرƋا و مضموƌƈا عن اƃحوƂمة اƃمصرفية اƃتقƄيدية .1

 .  تعتبر اƃحوƂمة  Ƃآƃية  من آƃيات إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية  .2

واقع اƃصيرفة الإسلامية بماƃيزيا يƂشف عن تطبيق فعƄي ƄƃحوƂمة في إدارة مخاطر اƃصƂوك  .3
 .الإسلامية

 أƋمية اƃبحث

      يستمد ƍذا اƅبحث أƍميتƌ من تزايد الاƍتمام باƅحوƄمة  و أƍميتƎا خاصة في مجال اƅصيرفة من جƎة ، 
ومن جƎة أخرى  إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية  باعتبارƍا من مƊتجات اƅصيرفة الإسلامية اƅتي أثبتت 

ƊجاحƎا عبر اƅعاƅم  فعمƆية اƅجمع بين ƍذين اƅمتغيرين قد يؤدي إƅى تحقيق قدر Ƅبير من اƅشفافية واƅعداƅة ، 
. وباƅتاƅي حماية حقوق جميع أصحاب اƅمصاƅح  ، مما يؤدي إƅى زيادة Ƅفاءة أداء اƅمؤسسات وتعظيم قيمتƎا

 

أƋداف اƃبحث 
: تƎدف ƍذƋ اƅدراسة إƅى 

 اعة الإسلاميةƊصƅا أداة من أدوات اƍوك الإسلامية باعتبارƄصƅى اƆضوء عƅيط اƆتس. 

 مصارف الإسلاميةƅمخاطر في اƅيات إدارة اƅى طرق و آƆتعرف عƅا. 



 

 

ت‌   

 

 وك الإسلاميةƄصƅمخاطر اƅ اƎمصارف الإسلامية في إدارتƅى اƆمة عƄحوƅيم اƍتطبيق مفا. 

 اعة الإسلاميةƊصƅج اƎƊ اƎاجƎتƊيزية بخصوص اƅماƅتجربة اƅى اƆتعرف عƅا.. 

 

مƌƈجية اƃدراسة 
 مستخدمƃج اƌƈمƃدراسة  : اƅا Ƌذƍ باحثة فيƅوصفياستخدمت اƃج اƌƈمƃدراسة  اƆƅ ظريƊƅب اƊجاƅفي ا 

 اƃمƌƈج اƃتحƄيƄيذƅك في تعاريف اƅحوƄمة و اƅصƄوك الإسلامية و مختƆف اƅمفاƍيم و اƅتعريفات  و 
 ، واƅتحƆيƆي في دراسة حاƃةفي اƅربط بين متغيرات اƅدراسة أما  اƅجاƊب اƅتطبيقي فاƊتƎجت مƎƊج  

.  تحƆيƆي اƅبياƊات اƅمقدمة و اƅوصفي في جواƊب أخرى
  دراسةƃحدود ا

 .تƊاوƅت اƅباحثة معظم اƅمصارف الإسلامية اƅمصدرة ƆƅصƄوك الإسلامية بماƅيزيا  : مجتمع اƅدراسة

  2014 إƅى 2010عƆى حسب ما توفر من معƆومات ƄاƊت فترة اƅدراسة من  : فترة اƅدراسة

 اتƈبياƃتبات و الأساتذة  ذوي  : وسائل جمع اƄمƅتب بالإعارة  من اƄƅى اƆباحثة عƅت اƆتحص
 .الاختصاص ، أما اƅتقارير و اƅمداخلات فتحصƆت عƆيƎا من مواقع الاƊترƊت

  دراسةƃية: عوائق اƅتاƅقاط اƊƅا في اƎخيصƆن تƄيم 

 حداثة اƅموضوع و صعوبة اƅحصول عƆى معطيات جديدة -

 .رغم توفر اƅتقارير اƅسƊوية عبر مواقع الاƊترƊت إلا أن ترجمتƎا شƄل أƍم عائق -

بعد اƅباحثة عن مواقع دراسة حاƅة و استحاƅة الاحتƄاك بأصحاب اƅشأن Ɔƅسؤال و اƅتقصي ،  -
 .حيث أن توفر اƅمعƆومة في بعض لا يƄفي دون شرح و تفسير من أصحاب الاختصاص

 

 اƃدراسات اƃسابقة
 ي بن عزوزƆية، بن عƃماƃدسة اƈƌƃية الإسلامية ، مدخل اƃماƃاعة اƈصƃمخاطر باƃبحث مقدم   ، إدارة ا

 .2012 أفريل ƅ5 -6مƆتقى اƅخرطوم ƆƅمƊتجات اƅماƅية الإسلامية ، اƊƅسخة اƅرابعة ، 

أوضحت ƍذƋ اƅمداخƆة أن Ɗƍاك Ɗقصا Ƅبيرا في أدوات إدارة اƅمخاطر في ظل عوƅمة الأسواق ومتطƆبات 
 وقد رأت اƅدراسة ان مدخل اƊƎƅدسة اƅماƅية يعتبر احد مداخل تطوير أدوات ماƅبة إسلامية ƅ2جƊة بازل 

لادارة اƅمخاطر 
 



 

 

ث‌   

 

 يمان ، بن زيد ربيعةƆاصر سƊ ، وك الإسلاميةƂصƃمة في إدارة مخاطر اƂحوƃبحث مقدم دور ا ، 
 2014 ماي Ɔƅ5-6مؤتمر اƅدوƅي اƅثامن  حول دور اƅحوƄمة في تفعيل أداء، 

 ƍدفت اƅدراسة اƅى تسƆيط اƅضوء عƆى اƅحوƄمة ƄوسيƆة Ɔƅحد من اƅتعثر اƅصƄوك الإسلامية وتوصƆت 
 ( SPVشرƄة  )اƅى ضرورة اƅترƄيز عƆى حوƄمة اƅجƎات اƅمتصƆة في إصدار اƅصƄوك الإسلامية 

 

 حميدƅحي محمد عبد اƅمصارف الإسلامية ، عبد اƃية في إدارة مخاطر اƃماƃدسة اƈƌƃيات اƈاستخدام تق  
أطروحة مقدمة  ضمن متطƆبات اƅحصول عƆى درجة دƄتورا في اƅعƆوم اƅماƅية و اƅمصرفية ، ƆƄية ، 

  2014 الاقتصاد ،جامعة حƆب ،

ƍدفت إƅى تقييم إمƄاƊية تطبيق بعض اƊƎƅدسة اƅماƅية اƅمتعƆقة بإدارة اƅمخاطر في اƅمصارف اƅتقƆيدية 
. عƆى اƅمصارف الإسلامية وتوصƆت اƌƊ يمƄن فعلا تطبيق ƍذƋ اƅتقƊيات عƆى اƅمصارف الإسلامية 

 

 يدƅو ،عايب وƆحƅية  ، بوخاري اƃماƃدسة اƈƌƃيات اƃوك الإسلامية وأثر الأزمة . آƂصƃأداة لادارة اƂ
بحث مقدم ƆƅمƆتقى اƅدوƅي الأول ، معƎد اƅعƆوم الإقتصادية و عƆوم اƅتسيير ، ،   اƃعاƃمية عƄى سوقƌا

 .جامعة غرداية 

تƊاوƅت اƅدراسة آƅيات اƊƎƅدسة اƅماƅية اƅمستخدمة لإدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية Ƅما تعرضت لاثر 
الأزمة اƅماƅية الأخيرة عƆى سوق اƅصƄوك الإسلامية ، وتوصƆت ƍذƋ اƅدراسة اƅى أن اƊƎƅدسة اƅماƅية 

. توفر مجموعة من اƅتفƊيات و الآƅيات ƅمواجƎة و إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية 
 

 إدخال أدوات اƅحوƄمة عƆى إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية واƅترƄيز عƆى :ما يميز ƋذƉ اƃدراسة 
حوƄمة اƎƅيئات شرعية اƅمتصƆة بإصدار اƅصƄوك الإسلامية ومحاوƅة استقراء اƅتجربة اƅماƅيزية 

 .لاعتبارƍا رائدة في ƍذا اƅمجال

 
 
 

 



 

 

ج‌   

 

من أجل تƊاول اƅموضوع ثم تقسيمƌ اƅى فصƆين Ɗظريين و آخر تطبيقي تسبقƎم مقدمة  : ƋيƄƂة اƃدراسة
. تƊاوƅت الاشƄاƅية و فرضيات اƅدراسة و تتبعƎم خاتمة تضمƊت  و الاستƊتاجات و الاقتراحات 

  فصل الأولƃمصرفية الإسلامية: اƃمة اƂحوƄƃ  يميƋمفاƃا في الإطار اƊƅاوƊى  مبحثين ، تƅوقسم إ  
الأول  اƅحوƄمة بصفة عامة  من اƊƅشأة إƅى اƅمحددات ، أما اƅمبحث اƅثاƊي فتƊاوƊƅا اƅحوƄمة 

اƅمصرفية الإسلامية باƅتطرق إƅى اƅمصارف الإسلامية و ضرورة اƅحوƄمة اƅمصرفية فيƎا 
  يƈثاƃفصل اƃوك الإسلامية : اƂصƃمة في إدارة مخاطر اƂحوƃى مبحثين ، استخدام اƅو قسم إ

تƊاول الأول ماƍية اƅصƄوك الإسلامية باƅتطرق ƅجميع أƊواعƎا ، أما اƅمبحث اƅثاƊي فخصص 
ƆƅحوƄمة و إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية ، تƊاول أساسيات حول إدارة اƅمخاطر ثم ربطƎا 

. باƅحوƄمة
  ثƃثاƃفصل اƃوك الإسلامية : اƂصƃمة في إدارة مخاطر اƂحوƃدور ا(موذجاƈ يزيةƃماƃتجربة اƃا) 

حيث قسم Ƅسابقيƌ إƅى مبحثين خصص الأول Ɔƅتجربة اƅماƅيزية في مجال غدارة اƅمخاطر مع تقييم 
. اƅتجربة ،أما اƅثاƊي فحاوƊƅا اسقاط اƅتجربة اƅماƅيزية عƆى واقع اƅجزائر

 



 

الإطار اƃمفاƋيمي ƄƃحوƂمة : اƃفصل الأول 
 

 

 

 تمƌيــــــــــد

         ƅقد  تأƄدت مصداقية اƅصƊاعة اƅماƅية الإسلامية بشƄؿ لا يقبؿ اƅشؾ كاƅجدؿ بعد الاƎƊيار اƅمركع اƅذم 
اجتاح سكؽ اƅصيرفة اƅعاƅمي ، ك Ɗجاة اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية  ƅفت الأƊظار بقكة إƅى الاقتصاد الإسلامي 

كاƅصيرفة الإسلامية مƌƊ عƆى كجƌ اƅخصكص ، كحتى تحافظ اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية عƆى مƄتسباتƎا 
كمƊجزاتƎا كحتى تقدـ اƅبديؿ اƅمقƊع Ɔƅمؤسسات اƅتقƆيدية فلابد أف تعمؿ عƆى اƄتساب أƄبر قدر ممƄف مف اƅثقة 

كاƅمصداقية كأف تتمتع بقدر Ƅبير مف اƅشفافية اƅتي تؤƎƆƍا ƅمكاصƆة اƊطلاقاتƎا Ɗحك آفاؽ رحبة مف اƅتقدـ كتحقيؽ 
أƄبر قدر ممƄف مف اƅقكة كاƅرفاƋ كاƅرخاء Ɔƅمجتمعات الإسلامية، كƄƅي تƄكف اƅبديؿ اƅمقƊع ƆƅصƊاعة اƅماƅية 

اƅتقƆيدية اƅقائمة عƆى اƅربا كاƅمقامرة ، لابد Ǝƅا مف أف تكجƌ جزءان Ƅبيران مف اƍتمامƎا ƆƅحكƄمة، كتطبيؽ معاييرƍا 
كاƅعمؿ بمبادئƎا في اƅجكاƊب اƅشرعية كاƅماƅية كالإدارية كاƅفƊية اƅمƊƎية بما يستتبع ذƅؾ مف Ɗزاƍة كشفافية، كما يتكƅد 
فصاح حيث أف اƅحكƄمة اƅسƆيمة كاƅصحيحة في جكاƊبƎا اƅشرعية كالإدارية  عف ذƅؾ ƌƆƄ مف أƊماط رقابية كتدقيؽ كا 
ƍي بمثابة صماـ الأماف اƅذم يحفظ اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية مف اƎƅزات كيحافظ عƆى قدرتƎا عƆى اƅمƊافسة 

في سكؽ اƅصيرفة اƅعاƅمي  

 كباƅرغـ مف اƅحداثة اƊƅسبية ƅمصطƆح اƅحكƄمة إلا أف مضاميƌƊ كأفƄارƋ ربما سبقت ظƎكر ƍذا اƅمصطƆح 
بكقت Ƅبير، تƆؾ الأفƄار كاƅمضاميف اƅتي أخذت تتبƆكر شيئان فشيئان بعد ظƎكر ƍذا اƅمصطƆح Ƅƅي تصبح أطران 

كمعايير قادرة عƆى إƊتاج الآƅيات اƅرقابية كصكلان إƅى تحقيؽ اƅتكازف اƅمطƆكب بيف مصاƅح الأطراؼ ذات اƅعلاقة 
باƅمؤسسة الاقتصادية أك اƅماƅية، كƅذا فإف مف أƍـ اƅصعكبات اƅتي تكاجƌ اƅباحثيف في ƍذا اƅمجاؿ  تتمثؿ في قƆة 

الأدبيات اƅتي تƊبثؽ عف ƍذا اƅمصطƆح كاƅمكضحة كاƅمƊظرة Ɗ ƌƅظران Ɔƅحداثة اƊƅسبية ƅدخكؿ ƍذا اƅمصطƆح إƅى 
معجـ اƅمصطƆحات اƅماƅية كالاقتصادية، خاصة إذا تعƆؽ الامر باƅحكƄمة اƅمتعƆقة باƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية 

مقارƊة بƊظيراتƎا اƅمؤسسات اƅماƅية اƅتقƆيدية   

       كمف Ɗƍا تأتي أƍمية ƍذا اƅفصؿ في إعطاء خƆفية ك ƅك مختصرة عف اƅحكƄمة بصفة عامة  إبƊداءا مف 
: اƅمقاربات اƊƅظرية اƅمƊشئة Ǝƅا كصكلا اƅى  اƅحكƄمة اƅمصرفية الإسلامية  ، حيث عكƅج ذƅؾ في مبحثيف ƍما 

ماƋية اƃحوƂمة :              مبحث أول 

ماƋية اƃحوƂمة اƃمصرفية الإسلامية :              مبحث ثان 
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  اƃحوƂمة أساسيات حول: اƃمبحث الأول 

تعتبر اƅحكƄمة مف اƅمصطƆحات اƅتي غزت اƅعاƅـ مؤخرا خاصة بعد الأزمات الأخيرة ك اƅتي بات مف          
اƅمسƆـ بƌ مف أƎƊا اƅمخرج مف Ƅؿ تƆؾ الإخفاقات اƅتي عرفƎا  الاقتصاد  بما فيƌ  اƅجاƊب اƅماƅي ك اƅمصرفي ، ك 

. ƅذƅؾ سكؼ Ɗتطرؽ في ƍذا اƅمبحث لأƍـ  جكاƊب اƅحكƄمة   

اƃمقاربات اƈƃظرية ƄƃحوƂمة  : اƃمطƄب الأول 

 في مبدأ اƅيد اƅخفية ƅذم *'' آدـ سميث'' الإطار اƊƅظرم ƆƅمƊظمات Ƅاف مرتبط بأعماؿ اƅمفƄر الاقتصادم 
يؤƄد اف اƅحراؾ الاقتصادم تحرƌƄ اƅمصاƅح اƅشخصية دكف تدخؿ مف اƅدكƅة ،حيث يرل أف اƅفرد اƅذم Ƅاف 

محايدا مف قبؿ أصبح ك مف اجؿ مصƆحتƌ اƅشخصية عاملا ƆƅمصƆحة اƅعامة ، فاƅخباز ƅف يعطيؾ اƅخبز إحساƊا 
 ، ƌحتƆك مص ƌذاتƅ ƌخاطب حبƊ بؿ ƌيتƊساƊخاطب اƊ خبز لاƅا اƊبƆحف  بطƊ ك ، ƌسبƄ ك ƌحتƆمصƅ ايةƊبؿ ع

فامتزاج ƍذƋ لأفƄار كاƊƅظريات في تعظيـ اƅربح ك اƅمƊفعة تبƆكر اƅمفƎكـ ك بات مف اƅضركرم اƅبحث عف Ɗظريات  
 1.تفسر ك تƊظـ مختƆؼ اƅتحكلات الاقتصادية اƅتي تعرفƎا اƅمؤسسة

** ƈ  (Coes & Williamsson 1973)ظرية تƄƂفة اƃصفقات: أولا 

Ƅية اƅقائƆة بأف اƅسكؽ ƄفيƆة بتحقيؽ اƅتكازف بيف اƅعرض كاƅطƆب م مف اƅفرضية اƄƅلاس R Coes        بددأ 
؟ إذا Ƃان اƃسوق Ƃفيل بتحقيق اƃتوازن ƃماذا توجد اƃمؤسسة " : حيث حيث تساءؿ  قائلا 

  فإف تƄاƅيؼ اƅصفقات ƍي تƄاƅيؼ اƅتƊظيـ ك الإƊتاج اƅتي تتحمƎƆا اƅمؤسسة عف طريؽ Coes  R       حسب 
آƅية اƅسكؽ ، حيث يتـ اƅتƊيبؽ بيف الأفراد عبر اƅسكؽ بآƅية اƅسعر، Ƅƅف اƅمؤسسة بدكرƍا تقكـ باƅتƊسيؽ بيف الأفراد 
ك حيƊما يتـ اƆƅجكء إƅى اƅسكؽ تتحمؿ اƅمؤسسة تƄاƅيؼ ƍي تƄاƅيؼ اƅصفقات أك اƅمعاملات مثؿ تƄاƅيؼ اƅتفاكض 

 2.اƅخ ....ك تƄاƅيؼ اƅبحث عف اƅمعƆكمة ك تƄاƅيؼ ابراـ اƅصفقات

 مادامت تƄاƅيؼ اƅمعاملات أƄبر مف تƄاƅيؼ اƅتƊظيـ باƅمؤسسة ك باƅتاƅي Ɗحف تƈمو و تتطور       ك اƅمؤسسة 
 Ƌبصدد ما سماCoes R سوق   بػ إƃتكازفأأم خفاق اƅية اƅسكؽ أخفؽ بتحقيؽ آƅف ا .

                                                           

 . صΎحΏ كتΏΎ ثرϭة الأمϭ ϡ نظرΔϳ الϳد الخΔϳϔ   م΅سس عϡϠ الاقتصΎد الكلاسϳكϲ ( 1790 – 1723 ): آدϡ سمϳث *
** Coes () , Weliamsson ()   Ύمع ΎمϬتΎمΎϬمن اس  :ΕΎϘϔالص ΔϔϠتك Δϳنظر 

 21 ، ص 2015عمΎن ، /  ، دار الحΎمد لϠنشر ϭ التϭزϳع ، الأردن محتضراΕ فϲ نظرΔϳ الحϭكمΔغضبΎن ، حسϡΎ الدϳن  1
 28نϔس المرجع ، ص  2
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  ك يؤدم اƅى اƅتكجƌ  اخفاق اƃسوق      أم أƌƊ اذا ƄاƊت تƄاƅيؼ اƅمؤسسة أقؿ مف تƄاƅؼ اƅسكؽ يؤدم إƅى 
Ɗحك اƅمؤسسة لابراـ معاملاتƎا أم أف اƅمؤسسة بديؿ Ɔƅسكؽ ، Ƅما أف اƅسبب الأساسي اƅذم يجعؿ اƅمؤسسة شيء 

  1مربح ƍك كجكد تƆƄفة مصاحبة لآƅيات اƅسعر في اƅسكؽ 

  :  Williamson إسƌامات  -1

 كƍي حاƅة عدـ اƅتأƄد في اƅمؤسسة بالإضافة Coes مف آخر Ɗقطة تكصؿ إƅيƎا Williamson      اƊطƆؽ 
 ƌيƅذم تكصؿ إƅمقيد اƅرشد اƅى اƅإ Simon  ف تكفرت فإف الإدراؾ كمفادƋ أف اƅمعƆكمات ƅيست متكفرة كا 
 تكصؿ إƅى أف اƅعقكد غير تامة بمعƊى اƊƍ ƌƊاؾ فرصة Williamsonاƅبشرم لا يستكعبƎا كباƅتاƅي فإف 

 .دائما ƅصفقات أمثؿ

 2: ك قسـ تƄاƅيؼ اƅصفقات اƅى 
  يةƄيف قبƃاƂعقكد: تƅتتمثؿ في ابراـ ا. 

 يف بعديةƃاƂعقكد : تƅيؼ إدارة اƅاƄتتمثؿ في ت. 

 
 Williamson 3فرضيات ƈظرية اƃصفعات عƈد - 2

  ازيةƌتƈا خدمة : الاƍكمة أك تعتبرƆمعƅـ إخفاء اƎƊاƄازية حيث بإمƎتƊمف خصائص الأفراد الا
ƅمصاƅحƎـ مما يƊحدر عƌƊ زيادة اƅتƄاƅيؼ الأمر اƅذم يستكجب رفاƍة  

 مفيدƃرشد اƃا  : اƎاء إبرامƊصفقة أثƅخاصة باƅتفاصيؿ اƅؿ اƄ ـ مفƄتحƅظمة اƊمƅفرد كاƅأم لا يستطيع ا
Ƅما لا يمƄف ƌƅ تقدير Ƅؿ اƊƅتائج اƊƅاجمة عف اƅصفقة كباƅتاƅي زيادة اƅمخاطرة كƍك بمثابة زيادة في 

 اƅتƄاƅيؼ 

  مؤسسة  : خصوصية الأصولƅي تزيد مخاطرة اƅتاƅيؼ كباƅاƄتƅزيد اƊ ما ما يزيد خصكصية الأصؿƆƄ
 صفقةƃرار اƂخصكصة  : تƅما زادت اƆƄ مؤسسة ؟ حيثƅصفقة باستمرار داخؿ اƅا Ƌذƍ ررƄؿ تتƍ أم

قؿ اƅتƄرار  
  مؤسسةƃاعتمد : حجم اWilliamson ى فرضيةƆع Coes مؤسسة أقؿƅيؼ اƅاƄت تƊاƄ ماƆƄ ƌƊفي أ 

. مف تƄاƅيؼ اƅسكؽ فاƅمؤسسة تƊمك كتستمر في اƊƅمك
 ؟ متى تƈتج اƃمؤسسة ومتى تشتري:  اƅسؤاؿ اƅتاƅي Williamson  كأضاؼ 

 Williamsonكمف Ɗƍا ك بالاعتماد عƆى اƅفرضيات كضع 
  .4مصفكفة اƅمعاملات كصكلا إƅى طريقة تسيير اƅعقد

                                                           
 78الممϠكΔ العربΔϳ السعϭدΔϳ ،ص / ، دار المرϳخ لϠنشر، الرΎϳض(مϘدمΔ فϲ التنظϡϳ الصنΎعϭ ϲ نظرΔϳ المنش΄ة )اقتصΎدΕΎϳ المشرϭع مΎرتϳن رϳكϳتس ،  1
 .29حسϡΎ الدϳن غضبΎن  ، مرجع سΎبϕ ، ص  2
3 ،ϡخمخ ϭح بΎتϔمل عبد الΎتك ϭ عϭتن ϡن أϳΎتب ϭ رϭتط ϱكر الإدارϔال ΕΎϳنظر ϲلϭالد ϲمϠالم΅تمر الع  ϰإل ϡدϘبحث م ،  :       Δعصر المعرف ϲالإدارة ف Δلمϭع

  .17 لبنΎن، ص – ،جΎمعΔ الجنΎن ، طرابϠس 2012دϳسمبر15-17

4 ،  ϱϭف ن الزاϳبمحمد الشر ΔϳلΎالم ΔندسϬال ϭ ΕΎالشرك Δكمϭح،  ، Δϳالإسكندر ، ϲمعΎكر الجϔ37 ، ص2016 دار ال. 
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          Wiliamsonمصفوفة اƃمعاملات عƈد -4
 Wiliamsonمصفوفة اƃمعاملات عƈد  : (1)جدول 

خصوصية الأصل طبيعة اƃمعامƄة 
 اƃفرضيات اƃسƄوƂية

اƃرشد اƃمقيد الإƈتƌازية 
غير مكجكد مكجكد مكجكد تخطيط 

مكجكد غير مكجكد مكجكد  (اƃوعد  )اƃثقة 
مكجكد مكجكد غير مكجكد اƃسوق 
مكجكد مكجكد مكجكد حوƂمة 

 37بف اƅزاكم محمد اƅشريؼ ، حكƄمة اƅشرƄات ك اƊƎƅدسة اƅماƅية، دار اƅفƄر اƅجامعي، الإسƊƄدرية ، ص:      اƃمصدر 
 

 ƌƊأم أ :
  تخطيطƅيستدعي ا ƌƊازية ك أصكؿ ذات خصكصية فإƎتƊرشد غير مقيد ك جكد الاƅة اƅفي حا( شترمƊ) 

  ثقةƅتعامؿ باƅيستدعي ا ƌƊازية ك أصكؿ ذات خصكصية فإƎتƊرشد مقيد ك كجكد الاƅة اƅفي حا( شترمƊ) 

  سكؽƆƅ جاƆƊ اƊƊيست ذات خصكصية فأƅ ف الأصكؿƄƅ ازية كƎتƊرشد مقيد ك كجكد الاƅة اƅفي حا(شترمƊ) 

  ازية ك أصكؿ ذات خصكصيةƎتƊرشد مقيد ك كجكد الاƅة اƅذا يستدعي ..في حاƍ مةƂحو(  تجƊƊ). 

طريقة تسيير اƃعقود  – 5

                                      Ƃ1يف تبرم ƋذƉ اƃعقود بتƂاƃيف أقل؟   Ƅƅ       Wiliamsonف اƅسؤاؿ اƅذم يطرح Ɗفسƌ عƊد 
:  اƅجدكؿ اƅتاƅي Wiliamssonك ƅلإجابة عƆى ƍذا اƅتساؤؿ صاغ 

 Wiliamsonطريقة تسيير اƃعقود عƈد  (2)جدول  

  خصكصية اƅسƆعة 
 ضعيؼ متكسط عاƃي 

اƅتƄرار ضعيؼ عقكد ƄلاسيƄية  (تƆجأ اƅى اƅخبراء) أطراؼ 3عقد 
مرتفع عقكد اƅمƊاكƅة ƍيƆƄة الإدخاؿ 

 40 ، 37مف إعداد اƅطاƅبة بالاعتماد عƆى  بف اƅزاكم محمد اƅشريؼ ، مرجع سابؽ ، ص ص : اƃمصدر         

 

 

                                                           
1 Benoit PIGE , Gouvernance , Ccontrole et Audit des Organisations ,ECONOMICA / Paris ,p16 
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 ƌƊأم ا :

  يةƄلاسيƄƅعقكد اƅى اƅمؤسسة اƅجأ اƆعة  تƆسƅة عدـ خصكصية اƅ(بيع ، شراء  )في حا. 

 خبيرƅك اƍ تعاقد عادةƅث في اƅى طرؼ ثاƅمؤسسة اƅجأ اƆرار تƄعة ك بدكف تƆسƅة خصكصية اƅفي حا. 

  ى سياسة الإخراجƅمؤسسة اƅجأ اƆرار مرتفع تƄخصكصية ك ذات تƅعة متكسطة اƆة سƅؿ )في حاƄ جزء أك
 (إƊتاجƎا ك  تعƎدƋ مؤسسات أخرل

  ا داخؿƎتاجƊى سياسة إدخاؿ إƅمؤسسة إƅجأ اƆرار مرتفع تƄخصكصية ك ذات تƅية اƅعة عاƆسƅة اƅفي حا
. حوƂمةاƅمؤسسة ك ƍذا يستدعي 

*  ƈ( 1973  Alchaian & Demtz)ظرية حقوق اƃمƂƄية :    ثاƈيا 

 1: تعتبر جكƍر اƅمقاربات اƊƅيكƄلاسƄية Ɔƅمؤسسة حيث تقكـ عƆى اƅمƊطƆقات اƅتاƅية  :  مƈطƄقات اƈƃظرية – 1  

 ةƊية عف أشياء معيƄƆمƅحقكؽ اƅ ك تبادؿƍ ؿ تبادؿ بيف الأشخاصƄ. 

  ى الأصكؿƆازؿ عƊتƅى دخؿ أك اƆحصكؿ عƅلاؾ أك اƎطة لاستƆسƅحؽ ك اƅح اƊية تمƄƆمƅحقكؽ ا. 

  Ƌظرية تساؤلا مفادƊƅية :تثير اƃى فعاƄوك الأعوان وعƄى سƄية عƂƄمƃظمة اƈواع الأƈيف تؤثر أƂ 
اƈƃظام الاقتصادي ؟ وƂيف تساƋم في الإبداع ؟ 

مع تطكر اƅصƊاعات اƄƅبرل كƊمك الأسكاؽ اƅماƅية ك عدـ رغبة اƅمسيريف ƅتحقيؽ اƅفعاƅية لأƎƊـ لا يحصƆكف 
يبيف عدد أƄبر مف اƅمساƍميف كباƅتاƅي  (الأسƎـ )عƆى اƅجزء الأƄبر مف الأرباح ك  بسبب تجزئة حقكؽ اƅمƄƆية 

أصبح اƅمسير ماƅؾ ƅجزء زƍيد مف رأس اƅماؿ  ما يفتح عƆيƊ ƌزاعات اƅمصƆحة أماـ طمع اƅمساƍميف اƄƅبار اƅدائـ 
. ƅزيادة أرباحƎـ ، فƎك لا يرغب ƅتحقيؽ اƅفعاƅية

 2:فرضيات اƈƃظرية  – 2    

 ةƆامƄƅية اƊعقلاƅا. 

 افعƊمƅتعظيـ ا. 

 فةƆƄا تƎƅ ة كƆامƄ كمة غيرƆمعƅا. 

 تفضيلات الأشخاص ƌى قيƆذم تتجƅك اƍ سكؽƅا. 

 اƎتي ترعرعت فيƅؿ اƄياƎƅات الأفراد تتأثر باƄكƆس. 

 

                                                           

*A. Alchaian &H. Demtzm(:1973) ظماتƊمƅظرا  اƊ ييفƄميف أمريƆع  
 26حسϡΎ الدϳن غضبΎن ، مرجع سΎبϕ ،ص.أ 1
2 Benoit PIGE , opcit , p 17. 
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 :  تعريف حقوق اƃمƂƄية  - 3     

حؽ مقرر Ɔƅفرد مخصص كقابؿ Ɔƅتحكيؿ عف '' 1 حؽ اƅمƄƆية عƆى أƌƊ ( Alchian , Armen)         يعرؼ 
 . طريؽ اƅتبادؿ مقابؿ حقكؽ مماثƆة 

 2:   يتقسـ إƅى    حق اƃمƂƄية   كعƆيƌ تظƎر أف

  .(اƅتصرؼ  ) حق تحصيل اƃمƈافع   ،  حق الاستعمال  ، حق الاستغلال

       حيث ƄاƊت ƍذƋ اƅحقكؽ قابƆة Ɔƅتبادؿ مف ظؿ اƅفرضية اƄƅلاسƄية بيƊما كƍي اƅطريقة اƅمثƆى Ɔƅتعامؿ مع 
. اƅمكرد الاقتصادم كتبƊى ƍذƋ اƅعلاقة عƆى اƅعقكد أم أف اƅعلاقة اƅتعاقدية ƍي اƅتي تبƊى عƆيƎا حقكؽ اƅمƄƆية 

 3:        كمف خلاؿ اƅتقسيـ اƅسابؽ ƆƅمƄƆية يتيح تقسيـ اƅمؤسسات إƅى 

 يةƃيد شخص كاحد  : مؤسسة رأسماƅ سابقةƅحقكؽ اƅجمع اƊ أيف 

 ملاؾ  : مؤسسة تسييريةƅح بيف اƅمصاƅتعارض ا ƌƊسابقة ، مما يتيح عƅحقكؽ اƅأيف تتمايز ا
 كاƅمسيريف مما يجعؿ اƅمؤسسة أقؿ فعاƅية أف Ɗƍاؾ تمايز بيف اƅمراقبة كاƅمƄƆية 

 ة   : مؤسسة عموميةƅدكƅتصرؼ في يد اƅما حؽ اƊكؾ جماعيا بيƆحؽ الاستعماؿ مم 

 ميةƋتسيير  : مؤسسة تساƅى اƆة عƅتحكيؿ كلا تكجد مراقبة فعاƆƅ ةƆيست قابƅعماؿ كƆƅ ية جماعيةƄƆمƅا. 

 

   كعƆيƌ يظƎر جƆيا ƍذا اƅتمايز بيف اƅمƄƆية كاƅرقابة Ɗتيجة تمايز حقكؽ اƅمƄƆية يدفع إƅى إعطاء ميزة 
Ɔƅمراقب مف أجؿ زيادة أدائƌ في إطار اƅترتيبات اƅتعاقدية Ɔƅمؤسسة فإعطاء اƅميزة ƍي اƅكاقي ƆƅعƊصر اƅبشرم 

عادة تكزيع ƎƅذƋ اƅحقكؽ باعتبارƍا أصكؿ Ɔƅمؤسسة مف أجؿ رفع الأداء إƅى  يعتبر ƍيƆƄة ƅحقكؽ مƄƆية اƅمؤسسة كا 
. اƎƅيƆƄة اƅمثƆى 

 Ƅ:4ما تميز Ɗظرية حقكؽ اƅمƄƆية بيف مجمكعة مف اƅمƄƆيات 
 خاصةƅية اƄƆمƅا. 

 مةƍمساƅات اƄؿ شرƄي شƍجماعية كƅية اƄƆمƅا. 

 ةƅدكƆƅ تابعةƅات اƄشرƅي اƍ عمكمية كƅية اƄƆمƅا. 

 جمعياتƅؿ اƄكف في شƄية ك تƊتعاكƅية اƄƆمƅا. 

 ةƄمشترƅية اƄƆمƅا. 

                                                           
 14محمد الشرϳف بن الزاϱϭ ، مرجع سΎبϕ، ص 1
2  ϕبΎكس ، مرجع سϳن  رϳرتΎ141 م 
 153 ،149مرجع سΎبϕ ، ص 3
  بتصرف140 ، 134مرجع سΎبϕ ، ص 4
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  ƈ (Jensen & Meckling)ظرية اƃوƂاƃة :  ثاƈيا   

ƄتƄمƆة لاقتصاديات حقكؽ اƅمƄƆية تظƎر Ɗظرية اƅكƄاƅة اذ تƊطƆؽ مف تحƆيؿ آخر Ɗقطة ƊƆƅظرية اƅسابقة 
كƍي اƅفصؿ بيف اƅمƄƆية كاƅرقابة كتعتمد عƆى اƊƅظرة اƅتعاقدية Ɔƅمؤسسة كاعتبار أف اƅمسير يƊتƎج سبؿ اƅتكƄيلات  

لأداء اƅمƎاـ كعƆيƌ فاƅفƄرة الأساسية ƊƆƅظرية ƍي تƄمف حكؿ علاقة اƅرئيس بمكƌƆƄ بشƄؿ يعƄس Ƅؿ مف تƊظيـ 
 1.اƅمعƆكمة كتƄاƅيؼ تحمؿ اƅمخاطرة 

 : تعريف اƃوƂاƃة  - 1

( اƅرئيس)عقد يعيف بمكجبƌ شخص اك عدة أشخاص ''اƅكƄاƅة عƆى اƎƊا ( * Jensen /Meckling)       عرؼ 
 2''شخصا آخر ƍك اƅعكف Ɔƅقياـ يأعماؿ معيƊة ƅفائدة الأصيؿ مما يستكجب تفكيض ƆƅسƆطة Ɔƅعكف 

 3     تعتمد Ɗظرية اƅكƄاƅة عƆى اƅفرضيات اƅتاƅيةفرضيات اƈƃظرية - 2    

فتصرفات Ƅؿ مف الاصيؿ ك اƅكƄيؿ تعتمد عƆى تعظيـ مƊافعƎما  : اƅعقلاƊية أك اƅرشادة اƅمحدكدة - أ
 .اƅشخصية

 :حيث يسعى اƅمسير ƅتعظيـ مƊفعتƌ عƆى حساب اƅماƅؾ ك يرجع ذƅؾ اƅى  :  تضارب اƅمصاƅح - ب

  ىƆحصكؿ عƅى اƅيؿ حيث يسعى الأكؿ اƄكƅؿ مف الأصيؿ ك اƄ ياتƆداؼ ك أفضƍاختلاؼ أ
أƄبر جƎد مف اƅكƄيؿ مقابؿ أجر زƍيد اك معقكؿ ، فيما يسعى اƅكƄيؿ Ɔƅحصكؿ عƆى اƄبر قدر 

 .ممƄف  مف اƅحكافز ك اƅمƄافآت مقابؿ اقؿ جƎد

  ىƆتقييـ عƅى اƅتي تؤدم اƅيؿ  اƄكƅؿ مف  الاصيؿ ك اƄ اƎƆتي يتحمƅمخاطرة اƅسبة اƊ إختلاؼ
 .كجƌ مختƆؼ في اƅمشاريع اƅمعركضة 

 ماƎƊؿ مƄƅ شخصيةƅخصائص اƅتدريبية ك اƅمية ك اƆعƅفية اƆخƅاختلاؼ ا. 

           عمؿƅؿ  ظركؼ اƄ يؿƄكƅك معايشة ا ƌيؿ ك تصرفاتƄكƅى متابعة أداء اƆعدـ قدرة الاصيؿ ع
ƌƆƄك مشا. 

             يةƅحاƅتدفقات اƅى اƆحصكؿ عƅا سبب اƍا باعتبارƎى تعظيمƅمسيريف حيث يسعكف اƅفاءة اƄ
 .ك اƅمستقبƆية عƆى عƄس اƅمؤسسة اƅتي تسعى اƅى تعظيـ رأسماƎƅا اƅماƅي

  يƊزمƅي )اختلاؼ الأفؽ اƅتاƅبيرة كباƄƅمردكدية اƅقصيريبحث عف الإستثمارات ذات ا Ƌيؿ بعدƄكƅا
 ƌامي ارباحƊلأصيؿ حيث يبحث عف تƅ طكيؿƅس الأفؽ اƄى عƆع ƌƊي الأصيؿ عƆيضف عدـ تخ

  .(في الآجاؿ اƅطكيƆة

                                                           

* Jensen /Meckling ةƊما في سƎƅظمات ، فمف أعماƊمƆƅ ظيرƊتƅاكلا اƊي1976 قتصادييف تƅماƅدكريات الإقتصاد ا . 
 25بن الزاϱϭ ، مرجع سΎبϕ ، ص محمد الشرϳف  1
 21 حسϡΎ الدϳن غضبΎن ، مرجع سΎبϕ ، ص 2
 22 ، ص نϔس المرجع 3
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 .ام لا رجكع ƅلأصيؿ في غاƅب الاحياف في اتخاذ بعض اƅقرارات :لا مرƄزية اƅكƄيؿ - ج

أم اختلاؼ امƄاƊية اƅتكصؿ ƆƅمعƆكمة ك فƎمƎا ك استغلاƎƅا Ƅƅؿ مف الاصيؿ ك  : عدـ تƊاظر اƅمعƆكمة - د
 .اƅكƄيؿ

 1: تƎدؼ اƊƅظرية اƅى : Ƌدف ƈظرية اƃوƂاƃة - 3

اƅتƄاƅيؼ كƄƍذا ƅتعطي  )تبحث اƊƅظرية في اƅقكاعد اƅتي تبƊى عƆيƎا علاقة اƅكƄاƅة Ɔƅتخفيض مف الأضرار  - أ
. علاقة تكازƊية  بيف اƅمسير كاƅماƅؾ 

 .تƎدؼ إƅى اƅتسيير اƅتعاقدم باƅمؤسسة  - ب

جاءت Ɗظرية اƅكƄاƅة ƅعلاج مشƆƄة فصؿ اƅمƄƆية عƆف اƅتسيير ك تضارب اƅمصاƅح بيف :تƂاƃيف اƃوƂاƃة   - 4
اƅمسير كاƅمساƍميف اƊƅاتج عف ذƅؾ ، ك Ƅذƅؾ مشƆƄة تحمؿ اƅمخاطر ك كظائؼ صƊع اƅقرار مما يؤدم إƅى 

لأف اƅضرر تƄاƅيفƌ أƄبر بƄثير ،  ƅذƅؾ يƆجأ اƅطرفيف إƅى تƂاƃيف اƃوƂاƃة ضركرة تكظيؼ تقƊيات رقابية تسمى 
 2.تƄاƅيؼ  بقدر امتلاƎƄما ƆƅمعƆكمة 

 3:    ك ƍذƋ اƅتƄاƅيؼ ƍي 

  يؼ رقابيةƅاƄا الأصيؿ : تƎƆيتحم
  تزاـƅيؼ الإƅاƄيؿ  : تƄكƅا اƎƆيتحم
  باقيةƅيؼ اƅاƄيؿ: تƄكƅلأصيؿ ك اƅ ظيميƊتƅكؾ اƆسƅفرؽ بيف اƅي اƍ ك . 

مصادر مشƂلات اƃوƂاƃة - 5    

  يؿƄكƅى رقابة أداء اƆعدـ قدرة الأصيؿ ع. 

  ية  كƊƍذƅقدرة  اƅت فإف إختلاؼ اƆيؿ ، ك إف تماثƄكƅكمات بيف الأصيؿ ك اƆمعƅعدـ تماثؿ ا 
 .اƅعƆمية تؤدم اƅى اختلاؼ تفسيراتƎما ك فراراتƎما

 اƎمرتبطة بƅيؼ اƅاƄتƅعقكد ك اƅتماؿ اƄعدـ ا . 

 

 

 

                                                           
 227،234مΎرتϳن رϳكس ، مرجع سΎبϕ ، ص  1
 21غحسϡΎ الدϳن ضبΎن  ،مرجع سΎبϕ ص 2
3 BenoitPIGE , opcit , 17,18. 
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 ماƋية اƃحوƂمة: اƃمطƄب اƃثاƈي      

يعتبر مفƎكـ اƅحكƄمة مفƎكما جديدا بدأ يغزك اƅخطاب الاقتصادم كأصبح مف أƍـ اƅمعايير اƅمعتمدة       
. ƅتقييـ كمراقبة أداء اƅشرƄات كحتى الأشخاص كاƅحƄكمات 

 اƃحوƂمة    و أƋميةتعريف:    أولا
: تعريف اƃحوƂمة  – 1  
''  حƄـ ''  أصؿ اƆƄƅمة إذا أردƊا اƅبحث في معاجـ اƆƅغة بغية أف ƆƊمس معƊى اƅحكƄمة ، فإف: ƃغة   - أ

 )إƅى اƅفعؿ اƅماضي  (ح ؾ ـ )يؤدم بƊا إƅى معاف ك مفاƍيـ مختƆفة ك متشعبة ، ك ترجع تراƄيب مادة 
) جمع ( الأحƄاـ) ك(   حاƄـ ) اسـ مفعكؿ بƌ  ك اسـ اƅفاعؿ ( محƄكـ) فƎك( يحƄـ)ك مضارعƌ  (حƄـ 
ىـ ) ، ك مادة(حƄـ Ƅى  :  في تƆؾ اƅمعاجـ لا تخرج عف اƅمعاƊي اƅتاƅية (حى
 عƈمƃا مف :اƎعƊمƅ دابةƅى فـ اƆك ما يكضع عƍدابة كƅمة اƄا حƎƊكم،ƌعتƊان، أم مƊمت فلاƄفيقاؿ ح 

ƌمƎتƆا أف تƎبƄا راƎƅ اـ ما لا يريدƎتƅ1ا   
 قضاءƃى: 2اƅتعا ƌƅؾ قكƅقضاء مف ذƅا ƌـ كيراد بƄحƅؽ اƆحيث يط :ĹمƂُْزىؿى  فَاحƊا أى  بىيƊٍىƎيـ بًمى

ĹيƌČƆƅ٤۸اĸĸ3ĺـ اƄـ بحƎƊى4  أم اقضي بيƅكتعا ƌƊسبحا ƌƅؾ قكƅقضاة، كمف ذƅـ اƍ اـƄحƅكىلاى :، كا Ĺ 
تيدƅٍيكا بƎًىا إƅًىى ٍـ بًاƅٍبىاطًؿً كى ٍـ بىيƊٍىƄي  6 أم إƅى اƅقضاةĹ١۸۸ ĸĸ5 اƃْحƂُكَّامِ تىأƄٍيƆيكا أىمٍكىاƅىƄي

 مةƂحƃاسب: اƊمƅاف اƄمƅاسب في اƊمƅشيء اƅك كضع اƍى7كƅتعا ƌػƅؾ قكƅى ذƆما دؿ عƄ ، :Ĺ ىاƊٍشىدىد كى
فىصٍؿى اƅٍخًطىابĹًاƃْحƂِْمَةَ ميƄƆٍىƌي كىآتىيƊٍىاƋي   ۚ   ييؤٍتًي اƅٍحƄًٍمىةى مىف يىشىاءي  Ĺ:، كقكƌƅ سبحاƌƊ كتعاƅى۲۰ĸĸ 8 كى

ĹىثًيرناƄ يٍرنا مىف ييؤٍتى اƅٍحƄًٍمىةى فىقىدٍ أيكتًيى خى كرجؿ آتاƋ اĺ اƅحƄمة، فƎك  ) : صلى الله عليه وسلم، كقك۲۹٦ĸĸ9 ƌƅكى
 10(يعƆمƌ كيقضي بƎا

                                                           

 ، متبƊي الإسلامية بƎا في مƊتصؼ اƅقرف اƅعشريف  مفƄٌر كداعية إسلامي معركؼ باƊƎƅد كأمير اƅجماعة).(ـ1979 - 1903) تبƊاƋ أبك الأعƆى اƅمكدكدم *
 مƎƊج اƅحاƄمية ƅؿ

  دار صادر بيركت ƅساف اƅعرب، ، ابف مƊظكر 1

  .1987دار اƅعƆـ Ɔƅملاييف ، بيركت ، ،  تاج اƆƅغة ك صحاح اƅعربية اƅصحاح ، اƅجكƍرم 2

  .اƅمائدة مف سكرة 48الآية  3

 . 65ص 3  ، دار طيبة ƊƆƅشر جتفسير اƅبغكم: اƅبغكم 4

  .اƅبقرة مف سكرة 188الآية  5

  ، ص اƄƅبير اƅمƊافاƄƅريـ اƅرحماف في تفسبر، تيسيرم اƅسعد 6

 188 ص 1مطبعة حƄكمة اƄƅكيت ، ج، س مف جكاƍر اƅقامكستاج اƅعرك: اƅزبيدم 7

 .سكرة ص مف سكرة ص 20الآية  8

  .اƅبقرة مف سكرة 296الآية  9

Ƅتاب الاعتصاـ باƄƅتاب كاƅسƊة، باب ما جاء في اجتƎاد ـ، 1987، 3دار ابف Ƅثير، اƅيمامة، بيركت، طمحمد بف إسماعيؿ اƅبخارم، اƅجامع اƅصحيح،  10
 .39 ص 1، ج اƅقضاة بما أƊزƌƅ اĺ تعاƅى
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  ُمƂََحƃا : ƌƊسبحا ƌƅؾ قكƅـ،كمف ذƎƊة الإصلاح بيƅاس كمحاكƊƅـ بيف اƄحƆƅ قاضيƅا ƌصبƊ ـ مفƄحƅكا
فِّؽً اƌČƆƅي : كتعاƅى ا ييكى حن ا مًفٍ أىƎƆًƍٍىا إًفٍ ييرًيدىا إًصٍلاى Ƅىمن ا مًفٍ أىƌًƆًƍٍ كىحى Ƅىمن ا فىابٍعىثيكا حى فٍ خًفٍتيٍـ شًقىاؽى بىيƎًƊًٍمى كاً  Ĺى
بًيرنا Ĺ ن بىيƊٍىƎيمىا  Ɔًيمنا خى  ĸĸ1 ٣٥ إًفČ اƌČƆƅى Ƅىافى عى

 مƌحƄاس بما يصƈƃم سياسة اƂحƃى2واƅكتعا ƌƊسبحا ƌƅؾ قكƅي : ، كمف ذƌČƆƅي اƌبىشىرو أىفٍ ييؤٍتًيىƅً ىافىƄ مىا Ĺ
:  كƄذƅؾ قكƌƅ تعاƅى ĸĸ3 ٧٩كىاčƊƅبيكČةى ثيČـ يىقيكؿى ČƊƆƅًاسً ƄيكƊيكا عًبىادنا ƅًي مًفٍ ديكفً اĹ  ƌًČƆƅوَاƃْحƂُْمَ اƄًƅٍتىابى 

Ĺ ميكفىƅًاČظƅيـ ا ا أىƊزىؿى اƌČƆƅي فىأيكƅىَٰئًؾى ƍي ٍـ يىحƄٍيـ بًمى Čƅ مىف  Ĺ٤٥ĸĸ4 كى
اƅحكƄمة ƍي اشتقاؽ غير قياسي، لأƅ ƌƊيس بجارو عƆى قكاعد اƆƅغة اƅعربية في اشتقاؽ : اصطلاحا  - ب

مف اƅمصادر اƅقياسية اƅجارية عƆى Ɗسؽ اƆƅغة ، كمع ذƅؾ فƎي قضية  (فكعƌƆ)اƅمصادر، فƆيس مصدر 
 ك تبعا ƅذƅؾ تداكؿ اƅمتخصصكف في بداية الأمر تعريب اƆƅفظ اصطلاحية عƊد أƍؿ الاقتصاد كالإدارة ،

 ك ، ثـ تـ الإعتراض عƆيƌ باعتبارƋ  مƎƊج ديƊي ،( اƅحاƄمية ) إƅى  ( Gouvernance )مف الاƊجƆيزية 
 . (حكƄمة  )Ƅƅي لا يتـ اƅخƆط بيƎƊما اتجƌ اƅتعريب اƅى  ƆƄمة 

: كلأرباب الإدارة كالاقتصاد في تعريؼ اƅحكƄمة جمƆة مف اƅتعريفات، ƊذƄر مƎƊا
 
  يةƃدوƃتمويل اƃة اƂشر(I.F.C) International Finance Corporate   

مجمكعة اƎƅياƄؿ كاƅعمƆيات اƅلازمة ƅتكجيƌ كضبط اƅمؤسسات كتحديد تكزيع "        تعرؼ اƅحكƄمة عƆى أƎƊا 
اƅحقكؽ كاƅكاجبات بيف اƅمشارƄيف اƅرئيسيف في اƅمؤسسة بما فيƎـ مف مساƍميف كأعضاء مجƆس الإدارة كƄذƅؾ 

 5.''تحديد اƅقكاعد كالإجراءات اƅخاصة باتخاذ اƅقرارات بشأف أمكر اƅشرƄة
 

 مةƂحوƄƃ جد تعريف آخرƈ ى ''  :وƆى أعƆا عƎمؤسسة كمراقبتƅأعماؿ ا ƌتكجي ƌƅذم يتـ مف خلاƅظاـ اƊƅا
 6 .''مستكل مف أجؿ تحقيؽ أƍدافƎا كاƅكفاء باƅمعايير اƅلازمة Ɔƅمسؤكƅية كاƊƅزاƍة كاƅشفافية

 

  مة أيضاƂحوƃا وعرفت اƎƊى أƆعلاقات بيف '' : عƅظـ اƊتي تƅمعايير اƅقكاعد كاƅيف كاƊقكاƅمجمكعة مف ا
   7.'' (إداريا ، ماƅيا ، اقتصاديا ، كاجتماعيا )إدارة اƅشرƄات كاƅكحدات الاقتصادية كاƎƅيئات 

                                     

                                                           
 .ء اƊƅسا  مف سكرة 35الآية 1

  ، مرجع سابؽ ابف مƊظكر 2

 .  مف سكرة آؿ عمراف 79الآية 3

  .اƅمائدة  مف سكرة 45الآية 4
 25 ،ص2013 ، دار البΎزردϱ لϠنشر ϭ عمΎن ،حϭكمΔ البنϭ ϙϭ اثرهΎ فϲ الأداء ϭ المخΎطرةحΎكϡ محسن الربϳعϭ ϲ عبد المحسن راضϲ محمد ،  5
، رسΎلΔ مϘدمΔ ضمن متطϠبΕΎ الحصϭل عل المΎجستϳر فϲ المحΎسبΔ أثر تطبϕϳ آلΕΎϳ الحϭكمΔ المϔصح عنΎϬ عϰϠ الأداء المΎلϲمحمد العمΎد سعد أسعد،  6

 21 ، ص2015قسϡ المحΎسبΔ جΎمعΔ أϡ الϘرى ، 
7  ، ϲلانϳالج ϲمϠمحمد حΕΎالشرك ϲف Δكمϭالأردن، الح ، ϰلϭالأ Δع ، الطبعϳزϭالت ϭ نشرϠل ϲمϠر العΎ365 ص2015، دار الإعص 
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  ميةƈتƃتعاون الاقتصادي و اƃظمة اƈم(OECD) 

 Organisation for Economic Cooperation and Development 

Ɗظاـ يتـ بكاسطتƌ تكجيƌ مƊظمات الاعماؿ ك اƅرقابة عƆيƎا ػ،حيث تقكـ  بتحديد '' تعرؼ اƅحكƄمة بأƎƊا 
تكزيع اƅحقكؿ ك اƅمسؤكƅيات بيف مختƆؼ اƅمشارƄيف في اƅمصارؼ ، مثؿ مجƆس الإدارة ك اƅمساƍميف ك 

أصحاب اƅمصاƅح الآخريف ، Ƅما أƎƊا تبيف اƅقكاعد ك الإجراءات لاتخاذ اƅقرارات بخصكص شؤكف  
اƅمصرؼ ، ك ƍي أيضا تكفر اƎƅيƄؿ اƅذم يمƄف مف خلاƌƅ كضع أƍداؼ اƅمصرؼ ك كسائؿ بƆكغ تƆؾ 

 1 ''الأƍداؼ ك رقابة الأداء

  ك مف ƍذا الاستعراض اƅعاـ Ɗلاحظ أف أغƆب اƅتعاريؼ ترƄز عƆى تƊظيـ اƅعلاقة بيف الإدارة ك أطراؼ اƅمصاƅح  
ك تفعيؿ دكرƍا ك دكر أƊظمة اƅرقابة بما يسمح باƅمحافظة عƆى مصاƅح جميع الأطراؼ ذات اƅصƆة ، إلا أف 
تعريؼ مƊظمة اƅتعاكف الاقتصادم ك اƅتƊمية جاء جامعا ، شاملا حيث جمع بيف تحديد ك تكزيع اƅحقكؽ ك 

اƅمسؤكƅيات بالإضافة اƅى تطرقƆƅ ƌرقابة عƆى الأداء ، ƍذا اƅجمع ƌƅ مف الأƍمية اƅباƅغة في تحقيؽ اƅحكƄمة ك 
. بƆكغ الأƍداؼ  الإستراتيجية Ɔƅمصرؼ

مجمكعة مف الأدكات كاƅكسائؿ اƅتي تمƄف '': كمف Ƅؿ ƍذƋ اƅتعاريؼ يمƄف أف ƊخƆص إƅى أف اƅحكƄمة ƍي 
مف تكزيع اƅحقكؽ كاƅكاجبات بيف إدارة اƅمؤسسات ك اƅكحدات الاقتصادية كاƎƅيئات اƅمتصƆة بƎا ك تفعيؿ جƎاز 

. '' اƅرقابة مف أجؿ تحقيؽ أƍدافƎا كفاءا ƅمعايير اƅمسؤكƅية كاƊƅزاƍة اƅشقافية
. ك ƍذƋ اƅتعاريؼ تجرƊا اƅى أف Ɗتساءؿ مف ƍـ  الأطراؼ اƅمتصƆة باƅحكƄمة أك أصحاب اƅمصƆحة 

 
: أƋمية اƃحوƂمة - 2

  ظƎرت اƅحاجة إƅى اƅحكƄمة في اƅعاƅـ في أعقاب الاƎƊيارات الاقتصادية كالأزمات اƅماƅية مما أدل إƅى تعرض 
Ƅبريات اƅشرƄات إƅى ضائقات ماƅية Ƅبيرة ك Ɗتيجة تحكؿ إƅى اƊƅظـ اƅرأسماƅية كاƊفصاؿ اƅمƄƆية عف الإدارة 

كاƅحاجة إƅى تمكيلات بأقؿ تƆƄفة مف الاستداƊة كباƅتاƅي تحرير الأسكاؽ اƅماƅية كتزايد اƊتقاؿ رؤكس الأمكاؿ مما 
أدل إƅى ضعؼ آƅيات اƅرقابة عƆى تصرفات اƅمديريف ككقكع اƄƅثير مف اƅشرƄات في أزمات ماƅية  ، كعƆى اعتبار 

أف اƅشرƄات  
 اƅمعاصرة تتميز باƅفصؿ بيف اƅمƄƆية كالإدارة مف Ɗاحية كاƊƅفكذ اƅذم يتمتع بƄ ƌبار اƅمساƍميف عƆى حساب 

صغارƍـ  مف Ɗاحية أخرل تبرز أƍمية اƅحكƄمة ƅحماية صغار اƅمساƍميف مف تسƆط Ƅبارƍـ كتضبط عمؿ جميع 
. الأطراؼ اƅمعƊية مف اƅشرƄة 

 ƌƅى حصكƆمستثمر مطمئف عƅمباشرة حيث تجعؿ اƅبية اƊمة في جذب الاستثمارات الأجƄحكƅمية اƍكتزداد أ
عƆى اƅعائد اƅمرجك مف خلاؿ شفافية اƅمعƆكمة اƅمقدمة مف طرؼ اƅشرƄة كفي اƅمقابؿ عدـ الاƅتزاـ باƅحكƄمة سيكƅد 

                                                           
1  ،ϲϘϳعبد الله صد ، ϲنΎبϭز النϳفر ΔلϭخΔϳالإسلام ΔϳلΎالم ΕΎالم΅سس Δكمϭح،ΔϳلΎالم ϕاϭالأس ΕΎلدراس ϙبΎس ϲ16 ،ص2016، كرس 
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بيئة خصبة Ɗƅمك اƅفساد اƅماƅي كاƅمحاسبي كباƅتاƅي إƅى ƎƊب كسرقة ƅحقكؽ اƅملاؾ كالأطراؼ الأخرل بطريقة 
. مƊظمة

 Ƅما تمتد أƍمية اƅحكƄمة إƅى اƅقطاع اƅعاـ كاƎƅيئات اƅحƄكمية حيث تمƄف اƅدكؿ مف اƅحد مف اƊتشار اƅفساد 
في اƊƅكاحي الاقتصادية كاƅخدمية ، أضؼ إƅى ذƅؾ أƍميتƎا في اƅدكؿ اƊƅامية اƅتي تتسـ بتفشي اƅفساد كاƅمحسكبية 
كƊدرة الإطارات اƅكطƊية اƅمتعƆقة ذات اƅخبرة ، كخاصة عدـ تطبيؽ معايير اƅشفافية داخؿ اƅشرƄات بسبب ضعؼ 

 1.تطبيؽ اƅحكƄمة كسكء استخداـ حقكؽ اƅمساƍميف كƎƊب الأصكؿ كاƊتƎاؾ اƅعقكد بدكف مسائƆة 
 

مبادئ و أƋداف اƃحوƂمة : ثاƈيا 
قامت اƅعديد مف اƎƅيئات كاƅمƊظمات اƅدكƅية ƅكضع قكاعد ك مبادئ  ƅحكƄمة : مبادئ اƃحوƂمة  -1    

 كاƅتي تضمƊت ما  ( O E C D)اƅشرƄات كƄاف أشƎرƍا تƆؾ اƅصادرة عف مƊظمة اƅتعاكف الاقتصادم كاƅتƊمية 
  2 :يƆي 

 

 ضمان وجود أساس لإطار فعال ƃحوƂمة اƃشرƂات  - أ

يعƄس ضركرة تكفر إطار فعاؿ مف اƅقكاƊيف كاƅتشريعات كالأسكاؽ اƅماƅية اƅفعاƅة كرفع اƅقيكد عف تƊقؿ رؤكس 
 3.الأمكاؿ ، مما يضمف تشريع كتطبيؽ اƅبƊية اƅفكقية اƅلازمة 

 4مف أƍـ ƍذƋ اƅحقكؽ : ضمان حقوق اƃمساƋمين   - ب

  ـƎية الأسƄƆتسجيؿ مƅ ةƊضماف كجكد طرؽ مضمك 

  ـƎية الأسƄƆية تحكيؿ مƊاƄإم 

  تظـƊى أساس مƆاسب كعƊمƅكقت اƅة في اƄشرƅلازمة عف اƅكمات اƆمعƅى اƆحصكؿ عƅا 

  ةƄشرƆƅ عامةƅجمعية اƅتصكيت في اƅة كاƄمشارƅا 

  ةƄشرƅة في أرباح اƄمشارƅا 

  ةƄشرƅرية في اƍافية حكؿ أم قرارات تخص أم تغيرات جكƄƅكمات اƆمعƅى اƆـ عƎƅحصك 

يƊبغي عƆى إطار حكƄمة اƅشرƄات أف يضمف معامƆة متساكية Ƅƅافة  : اƃمعامƄة اƃمتساوية ƄƃمساƋمين  - ت
 .             اƅمساƍميف بما في ذƅؾ مساƍمك الأقƆية كاƅمساƍمكف الأجاƊب 

  Ƅما يƊبغي أف يƄكف Ƅƅافة الأسƎـ اƅحقكؽ بƊفسƎا ، ضمف صؼ معيف مف الأسƎـ ، كيƊبغي أف يحصؿ  
Ƅافة اƅمساƍميف عƆى تعكيض مƊاسب عƊد تعرض حقكقƎـ ƅلاƊتƎاؾ ثـ حماية مساƍمي الأقƆية مف 

 5.الاستغلاؿ  مف طرؼ أصحاب اƊƅسب اƅعاƅية مف الأسƎـ 

                                                           
 24سعد أسعد ، مرجع سΎبϕ ، ص  1
 19 خϭلΔ فرϳز النϭبΎنϲ، مرجع سΎبϕ ، ص2
3  ، ϲϠنصر ع ΏΎهϭعبد ال ، ΔتΎد شحϳالس ΔتΎشحΕΎالشرك Δكمϭح ϭ ΕΎبΎالحس Δمصر، مراجع ΔϳمعΎ85 ، ص2007، الدار الج 
 46 ، ص 2006محمد مصطϰϔ سϳϠمΎن ، حϭكمΔ الشركϭ ΕΎ معΎلجΔ الϔسΎد المΎلϭ ϲ الإدارϱ ، الدار الجΎمعΔϳ لϠنشر ،  4
 20خϭلΔ فرϳز النϭبΎنϲ ، مرجع سΎبϕ ، ص  5
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كƍـ اƅمساƍمكف ، مجƆس الإدارة كالإدارة اƅتƊفيذية كباƅتاƅي يجب خƆؽ كتشجيع : دور أصحاب اƃمصاƃح  - ث
 1اƅتعاكف بيف اƅشرƄة كأصحاب اƅمصاƅح في خƆؽ اƅثركة كفرص اƅعمؿ كƊمك اƅمؤسسات 

 2:أم الإفصاح اƅسƆيـ كفي اƅكقت اƅمƊاسب Ƅƅؿ ما يخص اƅشرƄة مف : الإفصاح واƃشفافية  - ج

  ةƄشرƅداؼ اƍأ. 

  يةƅماƅتائج اƊƅا. 

  تصكيتƅـ كحقكؽ اƎلأسƅ برلƄƅيات اƄƆمƅا. 

  س الإدارةƆكمات عف أعضاء مجƆمعƅؿ اƄ( ـƎافئتƄـ سياسة مƍيفية اختبارƄ......).  

  متكقعةƅمخاطرة اƅعكامؿ ا. 

  ح الآخريفƅمصاƅيف كأصحاب اƆعامƅخاصة باƅمكضكعات اƅا. 

  ميفƍمساƅييف أماـ اƆخارجييف كداخƅفقيف اƊمƆƅ شفافةƅة اƆمسائƅية اƆقاب. 

 3:كمف أƍمƎا  : مسؤوƃية مجƄس الإدارة   - ح

  فيذƊتƅداؼ الأداء كاƍمخاطر ككضع أƅتقديرية كسياسة اƅات اƊمكازƅا كاƎƎة كتكجƄشرƅإعداد إستراتجية ا 

  زـ الأمرƅ تغييرات إذاƅجراء ا  الإشراؼ عƆى متابعة ممارسة حكƄمة اƅشرƄات كا 

  ةƄشرƅفيذييف باƊتƅبار اƄ ىƆافئات كركاتب الإسراؼ عƄاختبار كتحديد م 

  ƌتخابƊس الإدارة كاƆية ترشيح مجƆشفافية في عمƅضماف ا 

  ميفƍمساƅس الإدارة اƆة كأعضاء مجƄشرƅح اƅرقابة كغدارة أم تعارض محتمؿ في مصا 

  ية كخصكصاƆمستقبƅمراجعة اƅؾ اƅية بما في ذƅماƅا اƎظـ إعداد قكائمƊة كƄشرƅة حسابا اƍزاƊ ضماف
 كجكد Ɗظـ الإدارة اƅمخاطر كاƅرقابة اƅماƅية كرقابة اƅعمƆيات 

   يات الإفصاحƆى عمƆالإشراؼ ع

 4:تƎدؼ اƅحكƄمة إƅى تحقيؽ عدد مف الأƍداؼ ك اƅفكائد كأƍمƎا  : أƋداف  اƃحوƂمة- 2

  اƍمكاردƅ ى الإستخداـ الامثؿƆمؤسسة عƅتشجيع ا. 

 مستداـƅمك اƊƅتاجية ك تحقيؽ اƊى تشجيع الإƆتساعد ع. 

  مك مستقرةƊ ى كثيرةƆمحافظة عƅة ك اƄشرƅـ اƎرفع قيمة أس. 

 برƄى حصص سكقية أƆحصكؿ عƅا. 

  ـƎخارجية بسبب زيادة قيمة الاسƅاستقطاب الإستثمارات ا. 

  ماؿƅاستقرار أسكاؽ رأس ا. 

 

                                                           
 11مϭكز أبϭ ضϲϳ لϠحϭكمΔ ، مرجع سΎبϕ ،ص  1
2 ، Δϳالإسكندر ϲمعΎكر الجϔدار ال ، ΕΎن الشركϭنΎق ϲف Δكمϭدئ الحΎك΄حد مب ΔϳفΎϔالش ϭ حΎالإفص ، ϲϠ22،25 ، ص 2012خضر أحمد ع 
3، ϲنΎبϭز النϳفر Δلϭص  خ ، ϕبΎ12مرجع س 
4  ، ΔكمϭحϠل ϲضب ϭص مركز اب ϕبΎ17مرجع س 
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 الأطراف اƃرئيسية في اƃحوƂمة و محدداتƌا:ثاƃثا 
 :الأطراف اƃرئيسية في اƃحوƂمة-1
    1:يمƄف تكضيح الأطراؼ اƅرئيسية اƅمتصƆة باƅحكƄمة بالاƅشƄؿ اƅتاƅي  
 

الأطراف اƃرئيسية في اƃحوƂمة  (1)اƃشƂل
 

 
      يقومون بعرض اƃتقارير                                                                                      

      رفع اƃتقارير بشفافية                                                            
 حق اƃغƈتخاب و اƃعزل                                                                          ضخ رأس اƃمال ƄƃشرƂة                        

اƃتوجيƊ و اƃمراقبة و تقييم الأداء 
 إعداد اƃتقارير و تحديثƌا بصفة دورية

 
 

. 9مرƄز ابك ظبي ƆƅحكƄمة ،أساسيات اƅحكƄمة ، مصطƆحات ك مفاƍيـ، بدكف سƊة Ɗشر، ص: اƃمصدر
 

اƃمساƋمون ، مجƄس الإدارة و الإدارة :        يتضح مف اƅشƄؿ اƅسابؽ أ الأطراؼ اƅرئيسييف في اƅحكƄمة ƍـ 
حيث يقكـ اƅمساƍمكف باƊتخاب ك تكƄيؿ مجƆس الإدارة اƅذم يقكـ بتكجيƌ ك مراقبة أداء الإدارة اƅتƊفيذية اƃتƈفيذية ، 

. اƅتي بدكرƍا تƆتزـ برفع اƅتقارير بشفافية ƅمجƆس الإدارة ك اƅمساƍميف
     كتجدر الإشارة اƅى أف Ɗƍاؾ أطراؼ أخرل ثاƊكية  ƄاƅحƄكمة ك اƅمجتمع ك اƅبƊكؾ ك اƅمكرديف ك اƅعملاءك 

فجميع ƍذƋ الأطراؼ Ǝƅا مصƆحة في Ɗجاح اƅشرƄة ك استمرارƍا ك Ǝƅا حقكؽ يجب عƆى . اƅخ ...مكظفك اƅشرƄة 
 2.اƅمؤسسة اƅمحافظة عƆيƎا ك تكفيرƍا Ǝƅـ

 

Ɗƍاؾ اجماع عƆى اف اƅتطبيؽ اƅسƆيـ ƅحكƄمة اƅشرƄات أك عدمƌ يتكقؼ عƆى :  محددات حوƂمة اƃشرƂات -2
 3 :مجمكعة مف اƅضكابط ك اƅمحددات  اƅداخƆية ك اƅخارجية 

 

 

                                                           
1  ΔكمϭحϠل ϲضب ϭمركز ابΔكمϭالح ΕΎϳسΎص ، أس ، ϡϳهΎϔم ϭ ΕΎحϠ8 ، مصط 
 10خϭلΔ فرϳز النϭبΎنϲ ، مرجع سΎبϕ ص . 2
 102،104محمد حϠمϲ الجϳلانϲ، مرجع سΎبϕ ،ص  3

المساǿمون 
Shareholders 

الإدارة التنفيذية 
Managers 

مجلس الإدارة 
Bord of derectors 
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 : ƊعƊي : محددات اƃداخƄية ال-        أ

  عامةƅجمعية اƅة بيف اƄشرƅطات داخؿ اƆسƅقرار كتكزيع اƅيفية اتخاذ اƄ تي تحددƅقكاعد كالأسس اƅا
كمجƆس الإدارة كاƅمديريف اƅتƊفيذييف كاƅتي يؤدم تكافرƍا كتطبيقƎا إƅى تقƆيؿ اƅتعارض بيف مصاƅح 

. ƍذƋ الأطراؼ اƅثلاثة كستƄكف داخؿ اƅشرƄات ƊفسƎا كتشمؿ آƅية تكزيع اƅسƆطات داخؿ اƅشرƄة 
  ةƄشرƅقرار الأساسي في اƅيفية اتخاذ اƄƅ ظمةƊمƅقكاعد كالأسس اƅية كاƅالآ .
   فيذيفƊتƅمديريف اƅس الإدارة كاƆعامة كمجƅجمعية اƅية بيف اƆƄيƎƅعلاقة اƅامؿ اƄت

:  كتشير إƅى اƅمƊاخ اƅعاـ ƅلاستثمار في اƅدكƅة كتشمؿ  :  اƃمحددات اƃخارجية-ب
  شاط الاقتصادم عمكماƆƅ ظمةƊمƅعامة اƅيف اƊقكاƅا .
   ةƅدكƅلاستثمار داخؿ اƅ عاـƅاخ اƊمƅا
   تمكيؿƅى اƆية ذات الأثر عƅات تأميف كأسكاؽ ماƄكؾ كشرƊي مف بƅماƅقطاع اƅفاءة اƄ
   تاجƊافس في أسكاؽ عاصر الإƊتƅمستكل ا
  اتƄشرƅى اƆرقابة عƅى اƆا عƎماؿ كقدرتƅيئة أسكاؽ اƍ كجكدƄ يةƍرفاƅزة اƎفاءة أجƄمدل قدرة ك

. اƅمدرجة مف أسكاؽ اƅماؿ
  تمائيƊيؼ الاƊتصƅمراجعة كاƅاتب اƄمحاميف كمƅة مثؿ جمعية اƆية ذات صƊƎكجكد جمعيات م

 إƅخ ...

. كاƅشƄؿ اƅتاƅي يكضح ƍذƋ اƅمحددات اƅداخƆية كاƅخارجية ƆƅحكƄمة 
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اƃمحددات اƃداخƄية واƃخارجية ƄƃحوƂمة  : (2)اƃشƂل رقم 

            اƃمحددات اƃخارجية                                                        اƃمحددات اƃداخƄية 

                                                              خاصػػػػػػة  

 

 

  

 

                                                                                           يعػيف كيراقب      يرفع تقرير إƅى 
   

  

                                                                                                     تقكـ  

 

اƅمؤسسات اƅخاصة يشير إƅى عƊاصر اƅقطاع اƅخاص كƄياƊات الإدارة اƅذاتية  ƅكسائؿ الإعلاـ كاƅمجتمع اƅمدƊي كتƆؾ اƅجƎات اƅتي 
. تقƆؿ    مف عدـ تكفر اƅمعƆكمات كتكقع مف درجة مراقبة اƅشرƄات كتƆقي اƅضكء عƆى اƅسƆكؾ الاƊتƎازم ƅلإدارة 

  104 اƅجيلاƊي محمد حƆمي ،اƅحكƄمة في اƅشرƄات ، دار الإعصار اƅعƆمي ƊƆƅشر ك اƅتكزيع ،الأردف، ص: اƃمصدر 
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: ماƋية اƃحوƂمة اƃمصرفية الإسلامية :  اƃمبحث اƃثاƈي

      إف اƅمصارؼ الإسلامية تختƆؼ عف اƅمصارؼ اƅتجارية الأخرل مف حيث اƅشƄؿ كاƅمضمكف حيث 
 ƋذƎƅؽ كƆطƊمƅذا اƍ مصرؼ اسلاميا كمفƅف يعتبر اƅ لا تعتمد عƆى مجمكعة مف اƅمبادئ لا يمƄف اƅتƊازؿ عƎƊا كا 

اƅخصكصية فإف اƅترƄيبة الأساسية ƆƅحكƄمة في اƅمصارؼ الإسلامية تختƆؼ عƎƊا في اƅمصارؼ اƅتجارية اƅتقƆيدية 
.  كفيما يƆي تبياف ذƅؾ

ƈظرة عن اƃمصارف الإسلامية  : مطƄب الأول  

 اƅذم بيف صلى الله عليه وسلم جذكر اƅدعكة إƅى الاƅتزاـ باƅشريعة الإسلامية في مجاؿ اƅمعاملات ترجع إƅى  اƅمصطفى     
في سƊتƌ  اƅشريفة تصكر الإسلاـ Ɔƅماؿ  ككظائفƌ كأحƄامƌ كمقاصد اƅشريعة فيƌ كطبؽ ذƅؾ مف عƎدƋ اƅمبارؾ 
فاستقامت اƅمعاملات كطبقت عمƆيات اƅصرؼ ك تبيƊت أحƄاـ اƅقرض كحرـ اƅغش كاƅغرر ك الاحتƄار كاƅغبف 

إƅخ ،  ....

      كبعدما ابتƆت الأمة بالاستعمار ك اƊتشار اƅمعاملات اƅربكية  برزت دعكات Ɔƅعكدة ƅلاƅتزاـ بأحƄاـ 
 فمƊذ الأربعيƊيات كاƅفƄر يحاكؿ إعطاء بديؿ Ɔƅصيرفة اƅتقƆيدية ،كمع ،اƅشريعة الإسلامية في مجاؿ اƅمعاملات 

اƅتدفؽ اƊƅفطي في اƅستيƊات بدأت بعض اƅدكؿ اƅعربية محاكƅة إƊشاء مصارؼ تتفؽ مع أحƄاـ اƅشريعة الإسلامية 
كرفع كتيرة اƅصحكة الإسلامية ، كƄاƊت أكؿ تجربة في مصر اƅرائدة بإƊشاء بحكث ادخار كفƄرƋ بجميع اƅمدخرات 

 1إƅخ ..كاستثمارƍا في مشاريع اقتصادية تƊمكية 

: تعريف و أƋداف اƃمصارف الإسلامية –      أولا 

 :تعريف اƃمصارف الإسلامية  -1

        ييعرٌؼ اƅمصرؼ الإسلامي بأƌƊ مؤسسة ماƅية تقكـ بأداء اƅخدمات اƅماƅية كاƅمصرفية، Ƅما تباشر 
أعماؿ اƅتمكيؿ كالاستثمار في اƅمجالات اƅمختƆفة كفي ضكء قكاعد كأحƄاـ اƅشريعة الإسلامية، بƎدؼ 
اƅمساƍمة في غرس اƅقيـ كاƅمثؿ كاƅخƆؽ الإسلامية في مجاؿ اƅمعاملات، كاƅمساعدة في تحقيؽ اƅتƊمية 
الاجتماعية كالاقتصادية، مف تشغيؿ الأمكاؿ بقصد اƅمساƍمة في تحقيؽ اƅحياة اƅطيبة اƄƅريمة ƅلأمة 

 .2الإسلامية

 

                                                           
 81 ، ص 2010 ، دار كائؿ  الأردف ، (مدخل حديث  )إدارة اƃبƈوك الإسلامية  شƎاب أحمد سعيد اƅعزعزم ،   1
 48 ، ص 1996 ، دار النب΄ ، الجزائر ، المصΎرف الإسلامΔϳجمΎل لعمΎرة ،  2
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     أك ƍك مƊظمة ماƅية كمصرفية اقتصادية كاجتماعية، تسعى إƅى جذب اƅمكارد مف الأفراد 
كاƅمؤسسات، كتعمؿ عƆى استخدامƎا الاستخداـ الأفضؿ مع أداء اƅخدمات اƅمصرفية اƅمتعددة، كتعمؿ 

عƆى تحقيؽ اƅعائد اƅمƊاسب لأصحاب رأس اƅماؿ، Ƅما تسƎـ في تحقيؽ اƅتƄافؿ الاجتماعي في اƅمجتمع، 
كتƆتزـ بمبادئ كمقتضيات اƅشريعة الإسلامية، كذƅؾ بƎدؼ تحقيؽ اƅتƊمية الاقتصادية كالاجتماعية ƅلأفراد 

. 1كاƅمؤسسات مع مراعاة ظركؼ اƅمجتمع
     مف اƅتعاريؼ اƅسابقة، يمƄف تعريؼ اƅبƊكؾ الإسلامية بأƎƊا تƆؾ اƅبƊكؾ اƅتي تقكـ بالأعماؿ كالأƊشطة 

اƅمصرفية اƅتي تزاكƎƅا اƅمصارؼ اƅتقƆيدية كƄƅف دكف اƅتعامؿ باƅفكائد، كمراعاتƎا لأحƄاـ اƅشريعة 
 : تعريف اƃمصارف الإسلامية .الإسلامية، بغرض تحقيؽ اƅتƊمية الاقتصادية كالاجتماعية في اƅمجتمع

 

 2مف أƍمƎا:أƋداف اƃمصرف الإسلامي  -2

 تحقيؽ تعظـ اƅمƊفعة اƅمعتبرة في إطار الاƅتزاـ بمقاصد اƅشريعة الإسلامية كƊصكصƎا -أ

 تحقيؽ اƅتƊمية الاجتماعية اƅشامƆة اƅتي تصبح كظيفة رأسماؿ ƅتحقيؽ اƅمصاƅح اƅمختƆفة -ب

تمƄيف اƅفقراء مف Ɗصيب عادؿ مف اƅتمكيؿ اƅمصرفي كأƄثر مف ذƅؾ فإف اƅمصاريؼ الإسلامية ƍدؼ  - أ
في إحياء الاقتصاد الإسلامي كƊشر اƅسƆكؾ الإسلامي فيما يتعƆؽ باƄتساب كاستخداـ كتداكؿ الأمكاؿ ك 

 Ɗشر اƅقيـ الأصيƆة في الادخار ك الاستثمار 

 .أف تƄكف Ƅافة أƊشطة اƅمصاريؼ الإسلامية كمكاردƍا كاستخداماتƎا في إطار اƅحلاؿ -      ث

 3:مف اƍـ ƍذƋ اƅخصائص : خصائص اƃمصاريف الإسلامية  -  ثاƈيا 

 ƍذƋ اƅمصاريؼ لا تتعامؿ باƅربا كتتجƊب اƅمحظكرات اƅشرعية  - أ

 تتعامؿ ƍذƋ اƅمصاريؼ بالأساƅيب الإسلامية سكاء فيما يتعƆؽ بصرؼ الأمكاؿ أك باستخدامƎا  - ب

تكƅي اƍتماما Ƅبيرا Ɔƅدراسات جدكل اƅمشركعات اƅتي تمكƎƅا كتمدƍا باƅمشكرة اƅفƊية كتتابع أƊشطتƎا حتى  - ت
 .Ɗضكج ƍذƋ اƅمشركعات كتحقؽ تقاسـ اƅعائدات 

 تخدـ اƅمصارؼ الإسلامية اƅمصƆحة اƅعامة كتكازف بيف اƅمصاƅح اƅمختƆفة ذات اƅحقكؽ  ƎƅذƋ الأمكاؿ  - ث

يعتبر مصارؼ شامƆة حيث تجمع مƎاـ اƅمصاريؼ اƅتجارية اƅتي تشƄؿ الائتماف اƅقصير Ɗسبة ƍامة -ث
في ƍيƆƄتƎا اƅتمكيƆية كبيف اƅمصاريؼ كمؤسسات الاستثمار اƅتي تقدـ اƅتمكيؿ طكيؿ الأجؿ كمتكسط 

 الأجؿ مف اƅمشركعات كتشارؾ في عمؿ اƅمخاطر 

                                                           
 .86 : ص ،2004  ع السعϭدΔϳ، ،لϠتنمΔϳ الإسلامϲ البنϙ الإسلامΔϳ، البنϙϭ فϲ الإستراتϳجΔϳ الإدارة : المغربϲ الϔتΎح عبد الحمϳد عبد 1
 58 ، ص 2012، دار البداΔϳ، الأردن ،  (نحϭ اقتصΎد اسلامϲ  )البنϙϭ الإسلامΔϳ نعϡϳ نمر داϭد ،  2
3 ، Ύن محمد سمعϳحس ، ϱادϭن الϳد حسϭمحم Δϳرف الإسلامΎالمص(ΔϳمϠالع ΕΎϘϳالتطب ϭ Δϳالأسس النظر) نشر، الاردنϠسرة لϳ47، 46 ، ص 2007 دار الم 
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تشارؾ في تحقيؽ اƅمƊفعة الاقتصادية بتجميع أƄبر قدر ممƄف مف الأمكاؿ كتحقيقƎا عƆى Ɗحك يراعي - ج
الأƍداؼ كالأكƅكيات الاجتماعية كالاقتصادية اƅمرتƄزة عƆى أسس شرعية كتحقؽ اƅعدؿ فيما يتعƆؽ بتحقيؽ 

 الأطراؼ اƅمختƆفة 

  تمارس اƅمصاريؼ الإسلامية Ƅافة الأƊشطة اƅتي مف شأƎƊا تحقيؽ :من أƈشطة اƃمصاريف الإسلامية - ثاƃثا 
 اƅقياـ باƅخدمات اƅمصرفية : الأƍداؼ اƅمƊكطة بƎا في إطار اƅشريعة الإسلامية كيمƄف تقسيـ ƍذƋ الأƊشطة إƅى 

  1.كتعبئة كقبكؿ الأمكاؿ 

تعد اƅخدمات اƅمصرفية أداة جذب ƆƅمتعامƆيف فضلا أƎƊا تشƄؿ مصدرا ƅلإيرادات     : اƃخدمات اƃمصرفية - 1

      فاƅمصارؼ الإسلامية تقكـ بجميع ƍذƋ اƅخدمات اƅلازمة بحيث لا تتعارض مع اƅشريعة الإسلامية ، حيث 
تحصؿ عƆى مقابؿ تƆؾ اƅخدمات في شƄؿ أجرأ  ك عمكƅة  حيث يشترط أف يƄكف ƍذا الأجر معƆكما أم لا يجكز 
اƅجƎاƅة  اƅمؤدية إƅى Ɗزاع كقد يأخذ الأجر بشƄؿ عمكƌƅ كتفاديا لأم شبƌ فإƌƊ يƊبغي ربط اƅعمكƅة Ƅالأجر باƅخدمة 

طبقا ƆƅعƊاء اƅمبذكؿ، أم أف اƅمعيار اƊƅصؿ في Ƅكف اƅعمكƅة  أجر كƅيس ربا ƍك كجكد خدمة تقابƎƆا ، ك أف 
يƄكف مقدارƍا محددا  بما يبذƌƅ مف جƎد أك يؤدم مف خدمة دكف ربط ذƅؾ باƅمبƆغ أك مدƋ فمثلا يمƄف اƅمصارؼ 

الاسلامية أف تفتح اƅحسابات اƅجارية اƅدائمة Ɔƅعملاء كƊأخذ عƆيƎا عمكƅة أك مصاريؼ ، أ تقكـ بتحكيؿ اƊƅقكد 
Ɗأجير خزائف اƅمصرؼ Ɔƅعملاء كقبكؿ ايداع الأكراؽ اƅماƅية ƅديƎا بصفة أماƊة أك تقديـ خدمة  داخƆيا كخارجيا ،  ك

 2إƅخ ...اƅسحب عƆى اƅمƄشكؼ ƅيس مقابؿ فائدة محددة بؿ Ƅقرض حسف 

 تعمؿ اƅمصاريؼ الإسلامية عƆى تشجيع اƅسƆكؾ الادخارم كمحاربة :تعبئة  و قبول رؤوس الأموال - 2     
الاƄتƊاز كتقكـ بتبعية اƅمدخرات تمƎيدا ƅتكظيفƎا في الأƊظمة الاستثمارية اƅمختƆفة ، حيث تƊقسـ مكارد اƅبƊؾ إƅى 

مكارد داخƆية كأخرل خارجية  

      باƊƅسبة ƅمكارد اƅداخƆية فƎي تتƄكف مف حقكؽ اƅمساƍميف اƅتي تتƄكف مف رأسماؿ مدفكع ، الاحتياطات  ك 
الأرباح اƅمرحƆة  عƆى اشتراط  حضكر رأس ماؿ حيث لا يجكز في اƅفقƌ الإسلامي أف يƄكف غائبا أك ديƊا في 

ذمة اƅغير ، بالإضافة إƅى اƅمخصصات ك الاƍتلاƄات اƅمخصصة ƅمقابƆة اƊƅقض في اƅقيمة الأصكؿ بالإضافة 
إƅى اƅمصادر الأخرل اƅخاصة باƅتمكيؿ الإسلامي مف قركض حسƊة مف اƅمساƍميف Ɔƅمصرؼ كاƅتأميف اƅمكدع 

 ƅ3دل اƅمصرؼ مف اƅمتعامƆيف لأغراض مختƆفة مثؿ تغطية خطابات اƅػتأميف

 

                                                           
 42 ، صمرجع سابؽ 1
2  ،  Δϳن عطΎمϳإΔϳرف الإسلامΎالمص ϲل فϳϭالتم ΕΎϳراه آلϭالدكت Δل درجϳمذكرة لن ،  
3  ، ϲعΎمحمد الرف ϱدΎفΔϳرف الإسلامΎالمصΕϭرϳب ، ΔϳقϭϘالح ϲبϠالح Εراϭن /  ، منشΎ100 ، ص2004لبن 
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 1: أما عف اƅمصادر اƅخارجية  فƎي

  جاريةƃحسابات اƃا حسابات يكرد : اƎƊمصاريؼ الإسلامية أƅا في اƎعملاء كيسحبكف دكف طبيعتƅا اƎفي
  عمكƅة فرائد  بؿ Ɗأخذ اƅمصارؼ مقابؿ إدارة ƍذƋ اƅحسابات Ɔƅعملاء 

 حسابات الادخاريةƃي تكفر  : اƍامة كƍ يؤدم كظيفة ƌƊكƄ مصدرƅذا اƍ ىƆكؾ الإسلامية عƊبƅتعتمد ا
 .اƅسيكƅة  اƅلازمة Ɔƅصرؼ الإسلامي ƅتغطية Ɗسبة الاحتياطي اƊƅقدم كمقابƆة بعض الاحتياطات اƅتمكيƆية 

 ذا  : حسابات الاستثمارƍ تي تميزƅقاط اƊƅـ اƍما تعتبر أƄ كؾ الأساسيةƊبƅيات اƆعمƅ د الأساسيƊسƅتعتبر ا
اƅصؾ مف غيرƋ في اƅبƊكؾ اƅتقƆيدية كمكضكع ƍذƋ اƅحسابات الأمكاؿ اƅتي يكدعƎا اƅعملاء ك يفكض أصحابƎا 

 .بƎا اƅمصرؼ في استثمارƍا 

  جكاز : دفاتر الإدخار الإسلاميةƅ كعاءƅذا اƍ مصرؼ بغرض الادخار كيتميزƅا أصحاب اƎأمكاؿ يضع
اƅسحب كالايداع مƌƊ في أم كقت كأصحاب ƍذƋ الأمكاؿ يأذƊكف Ɔƅمصرؼ في استثمارƍا كمف ثـ تتحدد Ǝƅـ 

مف  ( سƊكم عادة 4/1 )Ɗسبة متفؽ عƆيƎا مف الأرباح حاؿ تحققƎا تكزع سƊكيا Ƅما يمƄف صرؼ عائد دكرم 
 .تحت حساب اƅعائد عƆى أف تتـ اƅسƊكية في ƎƊاية اƅعاƅـ

  ادات الإيداعƌمصارؼ الاسلامية كيتـ : شƅمتكسطة الأجؿ باƅادات في مصادر الأمكاؿ اƎشƅا Ƌذƍ تعتبر
 .اصدارƍا بفئات متƊكعة ƅقاس اƅمقربات اƅمختƆفة مف دخكؿ اƅمتفاعƆيف كتتراكح آجاƎƅا بيف عاـ كثلاثة أعكاـ

 مؤسسات الاسلاميةƃا  : ودائع اƎƅمصارؼ الاسلامية قد تقكـ بابداع فائض أمكاƅتعاكف بيف اƅمف إطار ا
ƅدل اƅمؤسسات الاسلامية الأخرل تعاƊي مف عجز كقد يتـ ذƅؾ مف شƄؿ حساب جار لا تستحؽ عƌƊ عائد 

 .Ƅما قد يتـ ذƅؾ في شƄؿ حساب استثمار يتحدد Ɗ ƌƅسبة مف اƅعائد

  وك الاستثمارƂضكابط : صƅتداكؿ باƆƅ ةƆا قابƄكƄلاستثمار مف خلاؿ إصدار صƅ كقد يتـ تعبئة الأمكاؿ
اƅشرعية يتـ طرحƎا لاƄتساب في سكؽ الأكراؽ اƅماƅية كƍذƋ اƅصƄكؾ تمثؿ Ƅؿ صؾ مƎƊا حصة شائعة في 
رأس اƅماؿ كيتحدد Ɔƅمصرؼ سƊة مصارعة تدكف فيƎا Ɗشرة إصدار ƍذƋ اƅصƄكؾ ، كقد تƄكف اƅمصاريؼ 

ƌƅ لازمةƅؾ في تكفير الأمكاؿ اƊبƅقة أك مقيدة بمشركع معيف يرغب اƆ2. مط  

 :كيمƄف تƆخيص اƅمصادر اƅتمكيƆية  اƅمصارؼ في اƅشƄؿ اƅتاƅي 

 

 

 

                                                           
 39 ، ص 2014 ، عΎلϡ الكتΏ لϠنشر ϭ التϭزϳع ، أربد ، ، أصϭل المصرفϭ Δϳ الأسϭاϕ المΎلΔϳ الإسلامΔϳعبد الϭهΏΎ، نجΎح عبد المنعϡ ابϭ الϔتϭح  1
 40 ، ص مرجع اؿنϔس  2
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اƃمصادر اƃتمويƄية باƃمصرف الإسلامي   : (3)اƃشƂل رقم  

   

 

 

حسابات اƃجارية  -                                                                                  
                                   اƃحسابات الادخارية                                                                                  - 

اƃحسابات الاستثمارية                                           - اƃقرض اƃحسن                     - مخصصات اƃديون        - رأسمال مدفوع           - 
دفاتر الإدخارات - اƃمشƂوك فيƌا                                                 - احتياطات             -       - 
شƌادات الإيداع  - اƃتأمين                            - مخصصات أسعار        - الأرباح اƃمرحƄة          - 

ودائع مؤسسات إسلامية -                            الأوراق اƃماƃية                                               
اƃصƂوك الإسلامية                                                                                      -

عبد اƅكƍاب، Ɗجاح عبد اƅمƊعـ ، أصكؿ اƅمصرفية ك الأسكاؽ اƅماƅية ابك اƅفتكح : مف إعداد اƅطاƅبة بالاعتماد عƆى اƅمرجع : اƃمصدر
. 45 ، ص 2014الإسلامية ، عاƅـ اƄƅتب ƊƆƅشر ك اƅتكزيع ، أربد ، 

 

اƃحوƂمة في اƃمصارف الإسلامية  :      مطƄب ثاƈي

ـ كجكد اختلافات جكƍرية حؾ   إف طبيعة عمؿ اƅبƊكؾ الإسلامية كاƅفƆسفة اƅتي تقكـ عƆيƎا كاƅتي تحƄـ أƊشطتƎا ب
بيف الآƅيات اƅتي تعمؿ بƎا اƅبƊكؾ كƊمك الأخرل كباƅتاƅي عƊد اƅحديث عف مفƎكـ اƅحكƄمة في اƅمصارؼ 

  1.الإسلامية يجب الأخذ بعيف الاعتبار اƅصيغة اƅمميزة Ǝƅا

 اƃحوƂمة من مƈظور إسلامي :        أولا 

''           ƌƅ عقيدة الإسلامية حيث تضعƅى اƆمقكمات قائمة ع ƌمƄعمؿ الإدارم في الإسلاـ تحƅإف مقكمات ا
اƅقيكد كاƅمحددات مف شأƎƊا رسـ اƅطريؽ اƅصحيح ƅسƆكؾ اƅمƊظمة كالأفراد اƅعامƆيف بƎا سكاء في علاقاتƎـ مع 

بعض أك علاقاتƎـ مع اƅمجتمع اƅمحيط بƎـ كƍذا ما يعƄس شمكƅية اƅديف الإسلامي كصلاحيتƄƅ ƌؿ زماف كمƄاف 
 2''كعƆيƌ فالإسلاـ بمبادئƌ يضبط اƅعلاقة بيف Ƅؿ الأطراؼ بشƄؿ يعاƅج مشƆƄة تعارض اƅمصاƅح 

                                                           
 جΎمعΔ عمΎر ϡϭϳ ،09/ 12 2010 دراسϲ حϭل التمϳϭل الإسلامϭ ϲاقع ϭ تحدΕΎϳ ،  الحϭكمΔ فϲ المصΎرف الإسلامΔϳ ،عبيدم  Ɗعيمةبف ثابت  ، علاؿ  1

 8، ص2010الثϳϠجΎن ، الأغϭاط 
2  ،  ϱرϳمحسن أحمدالخض Δϳالإسلام ϙϭع ، البنϳزϭالت ϭ نشرϠل ϙزاϳهرة ، ص 1999 ،النΎϘ100 ، ال. 

ΔϳرجΎدر خΎمص 

 حϕϭϘ المسΎهمΔ  المخصصΕΎ  مصΎدر أخرى 

 ΔϳϠدر داخΎمص 

 ϲالإسلام ϙبنϠل ΔϳϠϳϭدر التمΎالمص 
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 1:ك مف مبادئ اƅشريعة الإسلامية اƅحاƄمة Ɔƅعمؿ الإدارم 

  ةƃعداƃى:اƅتعا ĺشرعية ، قاؿ اƅعقكد اƅـ أسس اƍىدىاءى  مف أƎقًسٍطً شيƅٍامًيفى بًاČيكا قىكƊيكƄ يكاƊ Ĺيىا أىيƎčىا اČƅذًيفى آمى
بًيفى  ٍـ أىكً اƅٍكىاƅًدىيٍفً كىالٍأىقٍرى Ɔىىَٰ أىƊٍفيسƄًي ƅىكٍ عى ƊًيĎا أىكٍ فىقًيرنا فىاƌČƆƅي أىكƅٍىىَٰ بƎًًمىا ۚ  ƌًČƆƅً كى  فىلاى تىتČبًعيكا اƎƅٍىكىلَٰ  م  إًفٍ يىƄيفٍ غى

بًيرنا Ĺۚ   تَعْدƃُِوا أىفٍ  ا تىعٍمىƆيكفى خى كا فىإًفČ اƌČƆƅى Ƅىافى بًمى فٍ تىƆٍكيكا أىكٍ تيعٍرًضي  ١٣٥ĸ ĸ2 كىاً 

تČىَٰ يىبƆٍيغى أىشيدƋČي  بيكا مىاؿى اƅٍيىتًيًـ إًلاČ بًاČƅتًي ƍًيى أىحٍسىفي حى  كىأىكٍفيكا اƄƅٍىيٍؿى كىاƅٍمًيزىافى                م  ك قاؿ أيضا Ĺكىلاى تىقٍرى
سٍعىƎىا  م بًاƅٍقًسٍطً  ذىا قيƆٍتي ٍـ م  لاى ƊيƄىƆِّؼي Ɗىفٍسنا إًلاČ كي ƅىكٍ Ƅىافى ذىا قيرٍبىىَٰ فَاعْدƃُِوا  كىاً  بًعىƎٍدً اƌًČƆƅ أىكٍفيكا  م  كى ٍـ كى       ۚ   كى Ƅƅًي  ذىَٰ

Ĺ كفى ٍـ تىذىČƄري ٍـ بƅ ƌًًىعىƄČƆي اƄي Č١٥٢صĸĸ3 

 يةƃمسؤوƃعز  : ا ĺأماـ ا ƌيتƅى مسؤكƅمقابؿ إƅمتعاقد اƅية أماـ اƅمتعاقد مف مسؤكƅية  اƅتتعدل مسؤك
 ƌًًيقƊي فًي عيƋي طائًرىƋاƊٍم ƄيؿČ إƊًسافو أىƅٍزى كجؿ حيث أƎƊا لا تƊتƎي باتخاذ اƅقرار بؿ تشمؿ Ɗتائجƅ ƌقكƌƅ تعاƅىĹكى

Ĺ شيكرناƊٍ ةً Ƅًتابنا يىƆٍقاƋي مى Ɗيخٍرًجي ƅىƌي يىكٍىـ اƅٍقًيامى سًيبنا ١٣Ĺكى Ɔىيٍؾى حى   ĸ١٤ĸ ĸ4  اقٍرىأٍ Ƅًتابىؾى Ƅىفى بƊًىفٍسًؾى اƅٍيىكٍىـ عى
Ĺيده  ك قاؿ أيضاƎًيؿِّ شىيٍءو شىƄ ىىƆ ƊىسيكƋي كىاƌČƆƅي عى اƋي اƌČƆƅي كى مƆًيكا أىحٍصى ٍـ بًمىا عى مًيعنا فىييƊىبِّئيƎي يىكٍىـ يىبٍعىثيƎييـ اƌČƆƅي جى

Ĺ٦ĸĸ5 

  ةƃمساءƃيكم :اƊدƅعقاب اƅجزاء كاƅظاـ اƊكفاء بƅزاعات كربط مدل اƊƅؿ مسؤكؿ عف اƄ ضركرة محاسبة 
 ك الإƎƅي

 شفافيةƃصلاة  : اƅأقضؿ ا ƌيƆداة عƎمƅقدكة اƅكمات ، ك قد مارس اƆمعƅة كشمكؿ اƊصدؽ كالأماƅى اƊبمع
، صلى الله عليه وسلمأف رسكؿ اĺ : اƅرقابة Ƅجكƍر ƆƅحكƄمة ، ففي حديث عف أبي ƍريرة  مر عƆى صبرة طعاوـ

، فقاؿ أصابتƌ اƅسماء يا : ، قاؿ((ما ƍذا يا صاحب اƅطعاـ؟)): فأدخؿ يدƋ فيƎا، فƊاƅت أصابعƌ بƆلان
ĺقاؿ! رسكؿ ا :((يƊيس مƆاس، مف غش فƊƅا Ƌي يراƄ طعاـƅفكؽ ا ƌتƆأفلا جع))6 

 ك ƍذا اف دؿ عƆى شيء فإƊما يدؿ عƆى تجسيد الإفصاح ك اƅشفافية Ƅأƍـ مبادئ Ɔƅتعامؿ اƅتجارم ك 
 اƅماƅي 

كعƆيƊ ƌستƊتج أف اƅشريعة الإسلامية تتضمف Ƅؿ مبادئ اƅحكƄمة اƅتي استحدثتƎا اƅمƊظمات اƅدكƅية كالاقتصاد 
اƅكضعي اƅحديث 

 

 

                                                           
 20 خϭلΔ فرϳز النϭبΎنϲ ، مرجع سΎبϕ ،ص1
2  Δϳ135الآϡΎرة الأنعϭمن س  
3  Δϳ152الآϡΎرة الأنعϭمن س  
4  Δϳ13الآ ϭ 14رة الإسراءϭمن س  
5  Δϳ6الآΔدلΎرة المجϭمن س  
 606 ص 3، بيركت، دط، دت، ج دار إحياء اƃتراث اƃغربيأحمد محمد شاƄر، : اƅترمذم، محمد بف إسماعيؿ، سƊف اƅترمذم، تح 6
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 اƃفرق بين اƃحوƂمة في اƃمصارف الإسلامية و اƃمصارف اƃتقƄيدية :        ثاƈيا 

           رغـ الاختلاؼ اƅضمƊي ك اƅشƆƄي بيف اƅمصارؼ الإسلامية كاƅتقƆيدية إلا أƌƊ لا يƆغي أكجƌ اƅتشابƌ ك 
 1.الاتفاؽ بيƎƊما فيما يخص تطبيؽ اƅحكƄمة

 :أوجƊ اƃتشابƊ بين اƃحوƂمة في اƃمؤسسات اƃمصرفية الإسلامية و اƃمؤسسات اƃمصرفية اƃتقƄيدية  .1

 .  يرجع ƍذا اƅتشابƌ ك الاتفاؽ في اƅحكƄمة الأعماؿ اƅتي يقكـ بƎا Ƅلا اƅمصرفيف 

عمكما ترتƄز اƅحكƄمة عƆى اƅجكاƊب الائتماƊية ك اƅحكƄمة مف اƅمؤسسات اƅماƅية عمكما تكجƌ جاƊبا  .أ 
ف تكسعت  Ƅبيرا مف اƍتماماتƎا لإحداث اƅتكازف بيف الأطراؼ ذات اƅعلاقة بالأƊشطة تƆؾ اƅمكرد كا 

 . مطƆبƎا في اƅمصارؼ الإسلامية ƅتشمؿ أƄبر ممƄف مف مصاƅح الأطراؼ

تفترض اƅحكƄمة عمكما كجكد مبادئ عامة أساسية عƊدما يتعƆؽ الأمر باƅجكاƊب اƅتقƊية كالإدارية  .ب 
 .كاƅمƊƎية اƅتي تƊبثؽ مف اعتبارات عƆمية تتصؼ باƅحيادية كعدـ قابƆيتƎا Ɔƅتأثر بالاƊتماءات اƅفƄرية 

تعتبر اƅرقابة سكاء بشقƎا اƅماƅي أك الإدارم أك اƅتقƊي اƅعƊصر اƅفعاؿ كاƅمƎـ في أدبيات اƅحكƄمة في  .ج 
اƅمؤسسات اƅماƅية ، كاƅجƎكد اƅمبذكƅة ƅتطكير اƅرقابة لا يظƎر فيƎا طرؼ بيف اƅمصارؼ اƅتقƆيدية 

كالإسلامية لأƎƊا تعتمد عƆى اƅتجربة كاƅخبرة اƅفƊية اƅمƄتسبة غير اƊƅازع كاƅتي يتـ خلاƎƅا الاستفادة مف 
دارية قادرة عƆى تصحيح مسار  Ɗقاط اƅقكة كمعاƅجة أ ك تجƊب Ɗقاط اƅضعؼ كصكلا إƅى شبƌ قاƊكƊية كا 
دارية مƊƎية كفƊية يتـ الاحتƄاـ إƅيƎا عƊدما لا تتمƄف  تƆؾ اƅمصارؼ كƍك ما يكƅد بدكرƋ أعرافا قاƊكƊية كا 

 .اƆƅكائح كالأƊظمة اƅقاƊكƊية مف إيجاد اƅحƆكؿ اƅمƊاسبة Ɔƅتحديات اƅتي يتعرض Ǝƅا اƅمؤسسات اƅماƅية 

تعتبر اƅشفافية كاƊƅزاƍة كالإفصاح كسائؿ ƅتحقيؽ حكƄمة رشيدة Ɗظرا لأف اƅحكƄمة ƅيست غاية بحد  .د 
حداث اƅتكازف اƅمطƆكب بيف مصاƅح الأطراؼ  ذاتƎا بؿ ƍي كسيƆة ƅرفع أداء اƅمؤسسات اƅماƅية كا 

 .اƅمشترƄة في عمƆيات تƆؾ اƅمؤسسات كأƊشطتƎا 

إف اƎƅدؼ مف تطبيؽ مبادئ اƅحكƄمة  ƍك تفعيؿ الأداء اƅماƅي كالإدارم كاƅفƊي كاƅمƊƎي Ɔƅمؤسسة  .ق 
اƅمصرفية سكاء أƄاƊت تقƆيدية أك إسلامية لاف ƍذا اƅتفعيؿ يƊعƄس عƆى قيمة اƅمؤسسة اƅمصرفية 
كتƄكف قادرة عƆى استقطاب مدخرات اƅجƎكد كاستدراج اƅسيكƅة اƅتي تمƎƊƄا مف اƅقياـ بأƊشطتƎا 
اƅتمكيƆية ك الائتماƊية ك الاستثمارية كترفع مستكل أدائƎا مف اƅمجالات اƅمختƆفة اƅتي تتجƌ إƅيƎا 

 .أƊشطتƎا 

 

 

                                                           
 ، بحث مϘدϡ لϠم΅تمر الدϭلϲ الثΎمن حϭل دϭر الحϭكمΔ فϲ تϔعϳل أداء دϭر الحϭكمΔ فϲ إدارة مخΎطر الصكϙϭ الإسلامΔϳ سϳϠمΎن نΎصر ، ربϳعΔ بن زϳد ، 1

 ، ΔϳدΎالاقتص ΕΎ20 ، ص 2013الم΅سس.  
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 :أوجƊ الاختلاف بين اƃحوƂمة في اƃمؤسسات اƃمصرفية الإسلامية واƃمؤسسات اƃمصرفية اƃتقƄيدية  .2

.                     إف خصكصية اƅمؤسسة اƅمصرفية الإسلامية تجعƎƆا تختƆؼ في حكƄمتƎا عف تƆؾ اƅتقƆيدية 
كسƊحاكؿ إبراز أƍـ ƍذƋ اƅفركقات مف اƅمƊطƆؽ اƅفƄرم ƆƅحكƄمة حيث يعتبر اƅتكسع الاƊتمائي كاƅتمكيƆي 

كاƅقركض كتعظـ اƅعكائد كالأƍداؼ اƅرأسماƅية ƍك اƅمرحƆة الأƄبر ƆƅحكƄمة في اƅمؤسسات اƅمصرفية اƅتقƆيدية 
بيƊما تحتؿ اƅمƊظكمة اƅقيمية  بامتدادƍا اƅعقدم اƅفقƎي كاƅسƆكƄي اƅمكجƆƅ ƌحƄكمة في اƅمؤسسات اƅمصرفية 

 1.الإسلامية كتعد اƅحكƄمة Ɗتاج اƅفƄر الاقتصادم الإسلامي 

تƎتـ اƅحكƄمة مف اƅمصارؼ الإسلامية باƅقكاعد الأخلاقية كاƅعقدية اƅتي ƍي بمثابة صماـ الأماف في  .أ 
 ƌى فقƆيدية حيث تعتمد عƆتقƅمصرفية اƅمؤسسات اƅذم يغيب في اƅا ، الأمر اƎمقتضياتƅ جيدƅالامتثاؿ ا
خفاء  اƅقكاƊيف اƅجامدة حيث يƄتسب اƅمديركف كاƅمكظفكف مƎارات تراƄمية ماƅية في اƅقدرة عƆى اƅتفƆت كا 
إخفاقاتƎـ كجرائمƎـ اƅماƅية كعدـ مساءƅتƎـ لاحتمائƎـ مف اƊƅظرات اƅقاƊكƊية كيƄكف ذاƅؾ عƆى حساب 

 2الأطراؼ ذات اƅعلاقة بأƊشطة اƅمؤسسات اƅمصرفية اƅتقƆيدية 

يعتبر مفƎكـ اƅحكƄمة في اƅمؤسسات الإسلامية ذك مفƎكـ أشمؿ مƌƊ في اƅمؤسسات اƅتقƆيدية Ɗظرا لأف  .ب 
اƅحكƄمة الإسلامية تعتمد عƆى اƅمعايير اƅماƅية معايير أخرل اجتماعية كشرعية باعتبارƍا مؤسسات ذات 

رساƅة في خدمة اƅمجتمع دكف أف يعƊي ذƅؾ إغفاؿ اƅمعايير اƅمƊƎية في اƅحكƄمة اƅشامƆة بيƊما لا Ɗجد مثؿ 
ف  ƍذƋ اƅشمكƅية في اƅمؤسسات اƅتقƆيدية لأƎƊا لا تƊظر ƅتعظيـ اƅعكائد اƅربحية مف أجؿ خدمة اƅمجتمع كا 

 Ƅ.3اف فƎك مف قبيؿ اƅدعاية كالإعلاف ƅتحقيؽ أƍداؼ ماƅية ك ربحية محضة 

تجمع اƅحكƄمة مف اƅمصاريؼ الإسلامية بالإضافة إƅى اƅمعايير اƅحكƄمة في اƅمصارؼ اƅتقƆيدية في  .ج 
اƅجكاƊب الأدارية ك اƅماƅية كتحقيؽ قدر مف اƅشفافية كاƊƅزاƍة كالإفصاح ك بيف اƅمعايير اƅشرعية مف حيث 
تكافؽ أƊشطة اƅمؤسسة اƅمصرفية الإسلامية مع الأحƄاـ اƅشرعية ƅذƅؾ يقاؿ أف ƍذƋ اƅمؤسسات يكاجƎƎا 

 يرتƄز عƆى مبادئ اƅحكƄمة في اƅمؤسسات اƅمصرفية Ɗ(Doble governance )ظاـ حكƄمة ثƊائي 
اƅتقƆيدية كƊظاـ بالإضافة إƅى ƍيئات اƅرقابة اƅشرعية بما يƊتح عƌƊ كجكد مجƆسيف مختƆفيف ƍما مجƆس 

الإدارة كيƎدؼ اƅى مراقبة اƅجاƊب الإدارم Ɔƅمؤسسات اƅمصرفية الإسلامية كƍيئة اƅرقابة اƅشرعية تƎدؼ اƅى 
 .مراقبة مدل تكافؽ اƅعمƆيات مع اƅشريعة الإسلامية 
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 مظاƋر اƃحوƂمة في اƃمصارف الإسلامية: مطƄب ثاƃث     

إف طبيعة عمؿ اƅمصارؼ الإسلامية كاƅفƆسفة اƅتي تقكـ عƆيƎا كاƅتي تحدد كتحƄـ ƊشاطƎا تحتـ كجكد كتفعيؿ 
دكر اƅحكƄمة كتجسيد كترسيخ مبادئƎا باعتبار جكƍر اƅحكƄمة كبعدƍا اƅفƄرم ƍك إسلامي بحت ، كعƆيƌ مف 

 1 :مظاƍر اƅحكƄمة في اƅمصارؼ الإسلامية 

إف Ɗمك كƊجاح كازدƍار اƅمصارؼ الإسلامية أدل إƅى زيادة : الإطار اƃقاƈوƈي Ƅƃبƈوك الإسلامية - أولا 
الإقباؿ عƆيƎا كباƅتاƅي إصدار اƅقكاƊيف كاƅتشريعات اƅمƊظمة كاƅضابطة Ɔƅعمؿ اƅمصرفي الإسلامي ، كقد أظƎرت 
دراسة قاـ بƎا اƅمجƆس اƅعاـ ƆƅبƊكؾ كاƅمؤسسات اƅماƅية  الإسلامية اƅتي تƊاكƅت اƅقكاƊيف اƅمƊظمة Ɔƅعمؿ اƅماƅي 

الإسلامي في مجمكعة مف اƅدكؿ الإسلامية أف Ɗƍاؾ تشابƎا كتبايƊا في تƆؾ اƅقكاƊيف مف دكƅة لأخرل كأجمعت تƆؾ 
 Ƌذƍ شاطƊƅ زيةƄمرƅكؾ اƊبƅمصرفي الإسلامي كضركرة رقابة اƅعمؿ اƅى الاعتراؼ بخكصصة اƆيف عƊقكاƅا

 .اƅمصارؼ الإسلامية كضركرة كجكد ƍيئة رقابة شرعية 

 2.كسƊتƊاكؿ ƍذƋ اƅمحاكر محؿ اجماع تƆؾ اƅقكاƊيف 

  مما لا شؾ فيƌ أف ƍذƋ اƅخصكصية اƅمستمدة مف :خصوصة اƃعمل اƃمصرفي داخل اƃمصارف الإسلامية  .أ 
ارتƄاز ƍذƋ اƅمصارؼ عƆى اƅعقيدة الإسلامية أدت إƅى خصكصية اƅقكاƊيف كمف أمثƆة ذƅؾ ما كرد في 
مشركع اƅقاƊكف اƆƅبƊاƊي اƅذم أخذ بخصكصية اƅبعد الاستثمارم ƆƅبƊكؾ الإسلامية عƊدما أجاز إجراء 

اƅمشارƄات كاƅمساƍمات دكف اƅتقيد ببعض أحƄاـ اƅقاƊكف اƅعاـ اƅذم يحدد Ɗسبا لا يمƄف تجاكزƍا ، كما Ɗص 
عƆيƌ اƅقاƊكف اƅيمƊي مف ضركرة كجكد كحدة مراقبة مصرفية دخؿ اƅبƊؾ اƅمرƄزم تتكƅى اƅرقابة عƆى 

رشاداتƎا مع أحƄاـ اƅشريعة الإسلامية   3.اƅمصارؼ الإسلامية عƆى ألا تتعارض ƅكائحƎا كا 
يعتبر ƍذا اƅتكجƌ غاية في الأƍمية باƊƅسبة Ɔƅمصارؼ : خضوع اƃعمل اƃمصرفي ƃرقابة اƃبƈك اƃمرƂزي  .ب 

 ƌى خضكعƅذم يؤدم حتما إƅشيء اƅمصرفي اƅاز اƎجƅي جزء مف اƎخصكصية فƅالإسلامية كأف اتسمت با
 ƌكمي استحدثتƄاز حƎجƄ زمƄمرƅؾ اƊبƅى رقابة اƅمف أعماؿ مصرفية إ ƌؿ ما يقكـ بƄ كؾ فيƊبƅمف ا ƋغيرƄ

 4.اƅدكƅة ƅتحقيؽ أƍداؼ اƅسياسة اƊƅقدية كالإتماƊية كاƅحفاظ عƆى جƎاز مصرفي قكم كسƆيـ 

تصƊؼ اƅمصارؼ اƅتقƆيدية إƅى مصارؼ تجارية كمصارؼ تƊمية : تعدد وظائف اƃمصارف الإسلامية  .ج 
كاستثمار أك مصارؼ أعماؿ أما اƅمصارؼ الإسلامية فإƎƊا تجمع Ƅؿ تƆؾ اƅكظائؼ في مصرؼ كاحد حيث 

تقكـ ƍذƋ الأخيرة بفتح اƅحسابات اƅجارية كقبكؿ الإيداعات كتمكيؿ اƅقطاع اƅتجارم كاƅصƊاعي كاƅزراعي 
 ƌكع كظائفƊي تعدد كتƅمؤسسات كبتاƅمة في رأسماؿ اƍمساƅعقارم كاƅ5.كا 
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 تتخذ اƅمصارؼ الإسلامية شƄؿ شرƄة مساƍمة مثؿ Ƅؿ اƅمصارؼ :اƃشƂل اƃقاƈوƈي Ƅƃمصرف الإسلامي  .د 
فƊƎاؾ مجƆس إدارة يقكـ بمƎمة الإشراؼ  بالإضافة إƅى إدارة عامة تتكƅى اƅتسيير اƅمباشر Ɔƅمصرؼ كجمعية 

                                                                                           1....عامة ممثƆة Ƅƅؿ اƅمساƍميف 
 

محاكƅة مƌƊ لاستقطاب بعض اƅعملاء اƅذيف يبدكف : اƈƃوافذ واƃفروع الإسلامية داخل اƃمصرف اƃتقƄيدي  .ه 
تحفظا عƆى اƅمعاملات اƅمصرفية اƅتقƆيدية يقكـ اƅمصرؼ بفتح فركع أك شبابيؾ ƅتسجيؿ اƅراغبيف في اƅتعامؿ 
عƆى أساس اƅشريعة الإسلامية كباƅتاƅي فƎذƋ اƅشبابيؾ تمƎد اƅطريؽ ƅتعميـ اƅعمؿ اƅمصرفي الإسلامي حيث 

 2. تشƄؿ محطة تمƎيدية Ɔƅتمرس عƆى اƅمƊتجات اƅماƅية الإسلامية اƅمعتمدة ƅدل اƅمصارؼ الإسلامية 

كيعتبر ƍذا اƅتدرج في اƅمصرؼ اƅتقƆيدم اƅى الإسلامي ƌƅ اƅعديد مف اƅميزات ƄƄسب اƅكقت ƅتأƍيؿ اƄƅكادر 
. كƄسب عملاء يƄكƊكف اƅقاعدة اƅتي تعتمد عƆيƎا اƅمصرؼ الإسلامي لا حقا 

 

 3: يتƄكف ƍيƄؿ اƅحكƄمة باƅمصارؼ الإسلامية عامة مف : دور Ƌيئة اƃرقابة اƃشرعية  -  ثاƈيا 

 ظمين خارجيينƈؾ  : مƊبƅية ، اƅماƅخارجي،  بكرصة الأكراؽ اƅمراجع اƅـ ،  اƎة الأسƆـ جمƍك
 .اƅمرƄزم ، مجƆس معايير اƅمحاسبة ك اƅمراجعة الإسلامية 

 يينƄظمين داخƈمراجعة  : مƅمراجعة ، اƅجاف اƅ ، فيذييفƊتƅمديريف غير اƅس الإدارة ، اƆـ مجƍك
 .اƅداخƆية ƍيئة اƅرقابة اƅشرعية 

  يةƄداخƃرقابة اƃظمة اƈتكافؽ مع : أƅمراجعة ، اƅيات كاƆعمƅية كرقابة اƅماƅرقابة اƅي عبارة عف اƍك
 .معايير إعداد اƅتقارير كاƅتكافؽ مع اƅشريعة 

  كعƆيƊ ƌجد أف ƍيئة اƅرقابة اƅشرعية بمثابة اƅدعامة الأساسية ƆƅحكƄمة حيث برزت فƄرة تأسيسƎا مƊذ بداية 
تأسيس اƅمصارؼ الإسلامية كذƅؾ ƆƅتأƄد مف مدل شرعية اƅعمƆيات اƅتي يعتمدƍا اƅمصرؼ كقكاعد كمبادئ 

اƅشريعة الإسلامية كلأƍميتƎا يحدد اƊƅظاـ الأساسي Ƅيفية تشƄيؿ ƍذƋ اƎƅيئة كأسƆكب ممارستƎا ƅعمƎƆا يتـ تشƄيƎƆا 
بقرار مف مجƆس اƅكزراء ƅتƄكف بƎƆا اƅقكة الإƅزامية كƅيس مجرد ƍيئة استشارية كيعتبر رأيƎا كاƅعمؿ اƅمصرفي 

 4.الإسلامي كجƎيف ƅعمƆة كاحدة 
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  (AAOIFI )دور Ƌيئة اƃمحاسبة واƃمراجعة Ƅƃمؤسسة اƃماƃية الإسلامية :     ثاƃثا 

Accounting and Auditing Organisation for Islamic Financial Institution 

اف ظƎكر اƅمصارؼ كاƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية بصفتƎا مؤسسات حديثة Ɗسبيا، كاƅتحدم اƄƅبير اƅذم          
تكاجƌƎ لإثبات كجكدƍا كتثبيت أقدامƎا خدمة Ɔƅمجتمعات اƅتي تكجد فيƎا، قد أدل إƅى أف تبحث عف أƊسب 
الأساƅيب لإعداد كتطبيؽ معايير محاسبية ماƅية باƅتعاكف مع اƅمƎتميف مف ذكم الاختصاص في اƅشريعة 

الإسلامية مف Ɗاحية، كفي اƅمحاسبة مف Ɗاحية أخرل، ƆƅتمƄف مف تقديـ معƆكمات Ƅافية كمكثكؽ بƎا كملائمة 
كƎƅذا أƍمية قصكل في اƅقرارات الاقتصادية اƅتي يتخذƍا اƅمتعامƆكف مع تƆؾ اƅمصارؼ، . ƅمستخدمي اƅقكائـ اƅماƅية

 . كأثر ƍاـ عƆى تخصيص اƅمكارد الاقتصادية كتكجيƎƎا اƅكجƎة اƅتي يستفيد مƎƊا اƅمجتمع

كالإسلاـ Ƅما يحض عƆى الاƊفاؽ يشجع بكضكح تاـ عƆى الاستثمار، كƎƅذا عƊدما فرض اƅزƄاة دعا إƅى 
لا أƆƄتƎا اƅزƄاة، كفي ذƅؾ كرد الأثر  كƄƅي يتسƊى  (اتجركا في أمكاؿ اƅيتامى لا تأƎƆƄا اƅزƄاة)استثمار الأمكاؿ كا 

ذا . تحقيؽ الاستثمار لابد أف تتكافر ثقة الأفراد في قدرة اƅمصارؼ عƆى تحقيؽ أƍدافƎـ مف استثمار أمكاƎƅـ ƅديƎا كا 
ƅـ تتكافر تƆؾ اƅثقة فقد يحجـ Ƅثير مف الأفراد عف الاستثمار بسبب عدـ قدرتƎـ عƆى اƅتأƄد مف أف اƅمصارؼ 

كلا تأتي ƍذƋ اƅثقة إلا مف خلاؿ تقديـ . قادرة عƆى استثمار أمكاƎƅـ بƄفاية كبأساƅيب مشركعة لا تشكبƎا شائبة
كمف أƍـ مصادر . معƆكمات تطمئف عƆى قدرة ƍذƋ اƅمصارؼ عƆى تحقيؽ أƍداؼ اƅمستثمريف كاƅمتعامƆيف معƎا

كمف . تƆؾ اƅمعƆكمات ما تحتكم عƆيƌ اƅتقارير اƅماƅية اƅتي يتـ إعدادƍا كفقان ƅمعايير محاسبية ملائمة Ɔƅمصارؼ
أجؿ إعداد ƍذƋ اƅمعايير يجب تحديد أƍداؼ كمفاƍيـ اƅمحاسبة اƅماƅية Ɔƅمصارؼ، كلا ضير في أف Ɗبدأ مف حيثى 

كقد بدأ الاƍتماـ بإعداد معايير . اƊتƎى الآخركف إذا ثبت صلاح ما اƊتƎكا إƅيƌ كعدـ تعارضƌ مع اƅشرع اƅحƊيؼ
ـ مف خلاؿ دراسات قدمت Ǝƅذا اƅغرض تـ تجميعƎا في خمس 1987اƅمحاسبة اƅماƅية Ɔƅمصارؼ مƊذ عاـ 

 1مجƆدات أكدعت في مƄتبة اƅمعƎد الإسلامي Ɔƅبحكث كاƅتدريب باƅبƊؾ الإسلامي ƆƅتƊمية

كقد Ɗتج عف تƆؾ اƅدراسات إƊشاء ƍيئة اƅمحاسبة كاƅمراجعة Ɔƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية كتـ تسجيƎƆا في 
كقد قامت اƎƅيئة مƊذ اƊشائƎا بمكاصƆة اƅدراسات مف . ـ27/3/1991دكƅة اƅبحريف ƍيئة غير ƍادفة Ɔƅربح بتاريخ  

خلاؿ اجتماعات دكرية ƆƅجƊة اƅتƊفيذية Ɔƅتخطيط كاƅمتابعة، Ƅما قامت اƆƅجƊة باƅسعي ƅتƊفيذ اƅخطة اƅتي اعتمدتƎا 
Ƅؿ مف ƅجƊة الاشراؼ اƅتي ƍي اƅسƆطة اƅعƆيا ƎƆƅيئة كمجƆس معايير اƅمحاسبة اƅماƅية Ɔƅمصارؼ كاƅمؤسسات 
اƅماƅية الإسلامية اƅمƊبثؽ مف اƎƅيئة، حيث قامت اƆƅجƊة بذƅؾ باƅتعاكف مع اƅعديد مف اƅمستشاريف اƅخبراء في 

 2.مجاؿ اƅشريعة الإسلامية كعƆـ اƅمحاسبة كممارسيƎا كاƅعامƆيف في اƅمصارؼ
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 اƃفصل الأول خلاصة

    ك في الأخير قد كضعت Ƅؿ الأحداث مفƎكـ اƅحكƄمة عƆى رأس اƍتمامات اƅدكؿ ك اƅمƊظمات ك ذƅؾ مف 
أجؿ كضع آƅيات عمƆية ƅتطبيؽ ƍذا اƅمفƎكـ بمختƆؼ اƅقطاعات ƅتفادم الأزمات اƅماƅية لاسيما في اƅقطاع 

 .اƅمصرفي اƅذم يعتبر عصب اƅحياة الاقتصادية  

 Ƌذƍ افسيةƊفاءة ك تƄ ية ك زيادةƅمك عاƊ ي فقط تحقيؽ معدلاتƊمصرفي لا تعƅقطاع اƅمة اƄحكƅ دعكةƅك ا   
 .اƅمؤسسات بؿ ك أبضا الاƅتزاـ بمبادئ الأخلاؽ ك اƅقيـ ƄمƎƊج حياة ك طريقة آƅية عمؿ في جميع اƅمياديف

    ƅذƅؾ  ك كعيا بأƍمية ƍذا اƅطرح تكجƌ اƅعاƅـ مؤخرا إƅى تبƊي مبادئ اƅشريعة الإسلامية في مجاؿ اƅصيرفة 
 اƅتي أثبتت ƊجاحƎا في تخطي اƅمشاƄؿ ك الأزمات فضلا عƆى تحقيؽ الأƍداؼ اƅمسطرة ك الاستراتيجيات

   ƅذƅؾ قمƊا في ƍذا اƅفصؿ باعطاء اƅبعد اƊƅظرم ك الإطار اƅمعرفي Ƅƅؿ مف اƅحكƄمة ك اƅحكƄمة اƅمصرفية 
 .الإسلامية  ، باƅترƄيزعƆى مظاƍر اƅحكƄمة في اƅمصارؼ الإسلامية بما يخدـ اƅمكضكع 
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 تمهيــــــــــد

تطرقت اƅشريعة الإسلامية  إƅى موضوع تƊمية اƅمال واستثمارƋ بأفضل وأƄفأ اƅوسائل والأساƅيب 
ومن أجل ذƅك فقد وضعت اƅعديد من اƅضوابط اƅشرعية اƅتي تشƄل أسس ومبادئ الاقتصاد الإسلامي , ةاƅمشروع

بما يƄفل حسن إدارة اƅمال واستثمارƋ  (متƎا Ƅƅافة الأزمƊةءملا)واƅمروƊة  (تحريم اƅربا)اƅتي تجمع بين اƅثبات 
.  باƅشƄل اƅذي يحقق الأƍداف الإƊساƊية ويضمن اƅمستوى اƅلائق Ɔƅمعيشة

Ƅما شƆƄت الأدوات الاستثمارية اƅمتƊوعة اƅتي تƊتجƎا اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية أثراً Ƅبيراً في ƊجاحƎا 
 .ومن أƄثر ƍذƋ الأدوات اƊتشاراً وشƎرةً اƅصƄوك الإسلامية, واƊتشارƍا

 وآƅية ،وƄƍذا فإن اƅصƄوك تعتبر صيحة تمويƆية جديدة مبعثƎا فقƌ اƅمعاملات في اƅشريعة الإسلامية
، ƅذƅك فإن موضوع إدارة ما افتقدتƌ اƅمصارف الإسلامية من اƅشراƄة اƅحقيقية بين عوامل الإƊتاج تمويƆية تتجƊ ƌحو

مخاطرƍا من الأƍمية بمƄان، وƍو الأمر اƅذي يعزز أƍميتƎا ودعمƎا ƅوتيرة اƊƅمو الاقتصادي، وƅن يƄتمل ذƅك 
 .بدون إدارة رشيدة تضمن اƅشفافية واƅعداƅة  وتضمن  Ƅƅل الأطراف حقوقƎا

ƅذƅك جاء ƍذا اƅفصل ƅيƆقي اƅضوء عƆى اƅصƄوك الإسلامية من اƅتعريف والأƍمية إƅى اƅحديث عن 
 :مخاطرƍا وƄيفية إدارتƎا،  وتم تƊاول ذƅك في ثلاث مباحث Ƅالآتي

 .الإطار اƃمفاهيمي  ƄƃصƂوك الإسلامية: اƃمبحث الأول

 .علاقة اƃحوƂمة بإدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية: اƃمبحث اƃثاني
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  .ƃصƂوك الإسلاميةلاƃمفاهيمي   الإطار:  الأولمبحث ال   

اƊطلاقاً من أن اƅصƄوك الإسلامية تعتبر ابتƄاراً لأداة تمويƆية شرعية تستوعب اƅقدرات الاقتصادية   
 وفي تمويل ، ومƎƊا استخدامƎا أداةً فاعƆةً من أدوات اƅسياسة اƊƅقدية،اƄƅبيرة، فقد تعددت مجالات تطبيق اƅصƄوك

موارد اƅمصارف الإسلامية، واستثمار فائض سيوƅتƎا، وفي إعمار اƅممتƄƆات اƅوقفية، وتمويل اƅمشروعات 
مƄاƊية استخدام ƍذƋ اƅصƄوك في اƅخصخصة اƅمؤقتة، شريطة أن يƄون عائد جميع ƍذƋ اƅصƄوك  اƅحƄومية، وا 

                            .Ɗاشئاً عن أصول مدرة Ɔƅدخل

 .ماهية اƃصƂوك الإسلامية  واƃتصƂيك: اƃمطƄب أول

 .  ماهية اƃتصƂيك:   أولا

  تستعمل ƆƄمة اƅتصƄيك أو اƅتوريق أو اƅتسƊيد  Ƅمرادفات  ƅمسمى واحد، دلاƅة عƆى ما :تعريف اƃتصƂيك-  1  
تؤول إƅيƌ عمƆية تحويل قيمة الأصول  إƅى وحدات متساوية اƅقيمة قابƆة Ɔƅتداول  ƆƅجمƎور في سوق الأوراق 

 .1اƅماƅية،  ƅتمثل وثيقة إثبات مƄƆية شائعة

     ومن أفضل تعريفات اƅتوريق أƌƊ تحويل اƅموجودات اƅماƅية اƅمرتبطة باƅقرض الأصƆي إƅى الآخرين، واƅذي 
 .2أومن خلال مصارف متمرسة في ƍذا اƅمجال '' SPV''يتم غاƅبا من خلال اƅشرƄات ذات الأغراض اƅخاصة 

 :Ƅ3أي عقد ƆƅتصƄيك أطراف Ǝƅا حقوق واƅتزامات مترتبة من اƅعقد ذاتƌ  وƍي: أطرافه-  2 

  :أي اƅمشارƄون اƅمباشرون ƅعمƆية اƅتصƄيك وƍم: الأطراف الأساسية في عقد اƃتصƂيك-أ

 ا من الأصول في وعاء : جهة الإصدارƎديƅ ة من خلال حصر وتجميع ماƅسيوƆƅ محتاجةƅة اƎجƅي اƍ
ويتحصل عƆى  (SPV )استثماري واحد يعرف بمحفظة اƅتصƄيك، وبيعƎا إƅى اƅشرƄة ذات اƅغرض اƅخاص 

 .مقابƎƆا Ɗقدا وƍو ما يسمى بحصيƆة الاƄتتاب بƎدف استخدامƎا بصيغة شرعية

 يل الإصدارƂيابة :وƊ اƎي إدارتƅمستثمرين وتوƆƅ وكƄصƅشاء وبيع اƊتفويض بإƅا ƌƅ ذي أعطيƅطرف اƅأي ا 
 (SPV )عƎƊم  مقابل أجر أو عموƅة مبيƊة في Ɗشرة الإصدار، وعادة ما تƄون اƅشرƄة ذات اƅغرض اƅخاص

                                                           
الإمارات / ، اƅشارقة2،ج19، مجƆة مجمع اƅفقƌ الإسلامي، اƅعدد وتطبيقاتها اƃمعاصرة وتداوƃها (اƃتوريق)اƃصƂوك الإسلامية  عمر محمد عبد اƅحƆيم، 1

 .3اƅعربية اƅمتحدة، ص
، Ƅرسي سابك ƅدراسات الأسواق اƅماƅية الإسلامية، مخاطر اƃصƂوك  وآƃيات اƃتحوط منها مع دراسة تطبيقية ƃصƂوك شرƂة متعثرةƊجلاء بƊت محمد اƅبقمي،  2

 .7 م، ص 2013
، ورقة مقدمة Ɔƅمؤتمر اƅدوƅي اƃصƂوك الإسلامية Ƃأداة ƃتمويل اƃتنمية الاقتصادية ومدى إمƂانية الاستفادة منها في اƃجزائر:  ربيعة بن زيد،ƊاصرسƆيمان  3

 .3،4 م، ص 2014 ماي 05،06: مƊتجات وتطبيقات الابتƄار واƊƎƅدسة اƅماƅية بين اƅصƊاعة اƅماƅية  اƅتقƆيدية واƅماƅية الإسلامية: حول
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 وكƂصƃة اƄعائد من : حمƅا مع اƎوك شراءا من أجل استرداد أصل قيمتƄصƅى اƆة عƆمتحصƅة اƎجƅأي ا
 .قد يƄون فردا،  شرƄة عامة أو خاصة، محƆية أو دوƅية )حصيƆة محفظة اƅتصƄيك في اƅمستقبل

 يكƂتصƃدف :محفظة اƎشئ بƊمƅح اƅصاƅ اƎƄيƄوعة تم تصƊذي يضم أصولا متƅوعاء الاستثماري اƅأي ا 
اƅحصول عƆى اƅسيوƅة ƅتمويل  مشروع معين  يدر عائدا يتم ايداعƌ بحساب خاص يستخدم ƅسداد مستحقات 

 .حمƆة اƅصƄوك في تواريخ استحقاقƎا

أي خدمة عمƆية اƅتصƄيك وفق اتفاق معين، من أƍم أوƅئك : الأطراف اƃمساعدة في عمƄية اƃتصƂيك-ب
 :1الأطراف

 ى : أمين الاستثمارƆرقابة والإشراف عƅوك واƄصƅة اƆح حمƅتي تقوم بحماية مصاƅوسيطة اƅية اƅماƅمؤسسة اƅا
مدير الإصدار، Ƅما يƊاط بƎا الاحتفاظ  بجميع اƅوثائق واƅضماƊات، وعادة ما تتوƅى اƅشرƄة ذات اƅغرض 

 .اƅخاص بƎذƋ اƅمƎمة

 شرعيةƃرقابة اƃوك الإسلامية من خلال مراعاة وتوفير و: هيئة اƄصƆƅ شرعيةƅصبغة اƅعب دور إعطاء اƆت
متطƆبات الأحƄام اƅشرعية في دراسة ƍيƆƄة اƅصƄوك ومستƊداتƎا، واƅعقود اƅمƊظمة Ɔƅعلاقات بين أطرافƎا،  

 .وƄيفية الاƄتتاب في ƍذƋ اƅصƄوك

 ميةƃعاƃتصنيف اƃالات اƂية : وƅماƅلأوراق اƅ يةƅماƅية واƊجدارة الائتماƅالات متخصصة بتقييم مدى اƄي وƍ
اƅمطروحة وما تتمتع بƌ من ضماƊات وتحديد اƅسعر اƅعادل وƊسبة اƅمخاطر اƅتي تƊطوي عƆيƎا الأوراق اƅماƅية 

 *.اƅمصدرة  وتقييم Ƅفاءة اƅعميل وأماƊتƌ وصدقƌ من أجل حماية حقوق حمƆة اƅصƄوك

وƊƍاك أطراف مساعدة أخرى تƊقص وتزيد حسب طبيعة وƍيƆƄة عمƆية اƅتصƄيك، وتبعا Ɗƅوع اƅموجودات  أو       
، (متعƎد تغطية الإصدار )أي معايير أخرى يمƄن أن تتضمƎƊا عمƆية اƅتصƄيك، مثل مدير الإصدار، اƅمغطي 

 .اƅخ...ضامن الإصدار ومستشار اƅطرح

  : ماهية  اƃصƂوك- ثانيا

 :تعريف اƃصƂوك الإسلامية -1

رَأَتƌُُ   فَأَققْبƆََتِ ķ  جمع صك صƄوك  وصƄاك  وصƌƄ ضربƌ وقوƌƅ تعاƅى:ƃغة-        أ Ƃكَّتتْ  صَررَّةٍ  فِي امقْ  ففَصفَ
ƎَƎَا   .Ķ2عَقِيم عَجُوزٌ  وَقَاƅَتقْ  وَجقْ

 

                                                           

 Ƅما وجدت حاƅيا وƄالات تصƊيف اسلامية تقدم اƅى جاƊب ذƅك خدمة Standard and Poor’s , Fitch,Moody’s:من أƍم وƄالات اƅتصƊيف اƅعاƅمية*
 .(RAM) باƅبحرين، واƅوƄاƅة اƅماƅيزية ƆƅتصƊيف  (IIRA )اƅوƄاƅة الإسلامية اƅدوƅية ƆƅتصƊيف: تصƊيف اƅجودة اƅشرعية مƎƊا

 .5مرجع سابق، ص  1

 . من سورة اƅذاريات29الآية  2
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 واƅصك Ƅتاب، من معاƊيƌ وثيقة اعتراف باƅمال اƅمقبوض، أو وثيقة حق في مƄƆية وƊحوƋ، فاƅصك يطƆق في     
الأصل عƆى ما يƄتب فيƌ من ورق وƊحوƋ من حقوق وƌƊƄƅ يستعمل مجازا في اƅحقوق أو اƅديون اƅثابتة وبƎذا 

 .1يتضمن اƅتصرف في اƅصك Ƅورقة تصرفا فيما يحتويƌ من حق أودين

وثيقة مƄتوبة بشƄل رسمي أو عرفي تتضمن حقا ماƅيا ƅشخص عƆى الآخر، فƎي ƆƄمة '': اصطلاحا -     ب
وƄل ما يثبت حقا ماƅيا ... تشمل بإطلاقƎا الأوراق اƅماƅية ƄالأسƎم والأوراق اƅتجارية  واƅشيƄات، وسƊدات اƅتƊقل

 .   2''ويƄون قابلا Ɔƅتداول واƅتحويل Ɔƅغير

أوراق ماƅية قابƆة Ɔƅتداول تثبت مƄƆية حامƎƆا لأصل موƅد ƅدخل ''    ويعرفƎا اƅدƄتور  محمد عƆي اƅقري بأƎƊا 
يراد قابل Ɔƅتوقع  ولا يضمن مصدر اƅصك رأسماƎƅا أو اƅعائد  .3''دوري وتتسم بأƎƊا ذات مخاطر متدƊية  وا 

   
      اختƆفت اƅتعاريف وتعددت وƄل تعريف يرƄز عƆى ميزة معيƊة، فقد اتجƎت بعض اƅتعاريف إƅى اƅترƄيز 
عƆى اعتبارƍا أدوات مƄƆية قصيرة الأجل، أو أƎƊا توƅد دخلا دوريا أو أƎƊا قابƆة Ɔƅتداول،  Ƅما يوجد من يرƄز 

 ...عƆى اعتبارƍا أƎƊا أƄثر أماƊا وذات عائد متوقع
ƅيس شرطا أن تƄون اƅصƄوك ..     Ƅƅن في واقع  الأمر أن  ما ذƄر لا يƊطبق عƆى جميع اƅصƄوك الإسلامية

قصيرة الأجل فƊƎاك صƄوك متوسطة وطويƆة الأجل، Ƅما أƎƊا قد توƅد دخلا دوريا أو عائدا رأسماƅيا أضف إƅى 
ذƅك أƎƊا قد تƄون غير قابƆة Ɔƅتداول ƄصƄوك اƅسƆم والاستصƊاع  واƅمرابحة لا يجوز تداوƎƅا من باب اƎƊƅي عن 

 .بيع اƅدين
 :    ƅذƅك Ɗجد أƄثر اƅتعاريف شيوعا وقبولا ƆƅصƄوك في إطار خصائصا ƍو تعريف Ƅل من

  ية الإسلاميةƃماƃخدمات اƃس اƄمج( IFSB )  اƎƊسبة مئوية شائعة في '' أƊƅ اƎƆية حامƄƆادات تمثل مƎش
أصول عيƊية أو مجموعة مختƆطة من الأصول اƅعيƊية وغيرƍا، يتمتع اƅماƅك بموجبƎا بحقوق الأصول ويتحمل 

 .4''مسؤوƅيتƎا 

  ية الإسلاميةƃماƃمؤسسات اƄƃ مراجعةƃمحاسبة واƃهيئة ا( AAOIF )  اƎƊي ''أƍ قيمة تمثلƅوثائق متساوية ا
حصصا شائعة  في مƄƆية أعيان أو مƊافع أو  خدمات أو مشروع مستƊد عƆى عقد شرعي، وبعد تحصيل قيمة 

ƌƆا فيما أصدرت من أجƎتتاب وبدء استخدامƄوك وقفل باب الاƄصƅ5''ا. 

 
 

                                                           
،ص 2009،مصر، دار اƅتعƆيم اƅجامعي Ɔƅطباعة واƊƅشر واƅتوزيع، اƃصƂوك الإسلامية ودورها في تحقيق اƃتنمية الإقتصادية محمد عƆي أحمد شعبان، 1
 .9، ص 2009، دار اƅسلام ƊƆƅشر واƅتوزيع، مصر، اƃصƂوك الإسلامية بين اƃنظرية واƃتطبيق دوابة،  محمد  أشرف2
، ورقة مقدمة Ɔƅمؤتمر اƅسابع ƎƆƅيئات اƅشرعية Ɔƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية، ƍيئة اƅمحاسبة Ƃيف تتوافق اƃصƂوك مع اƃشريعة الإسلامية محمد عƆي اƅقري، 3

. 3اƅبحرين، ص (AAOIF)واƅمراجعة Ɔƅمؤسسات اƅماƅية 
. 3، ص1/1 فقرةمعيار متطƄبات Ƃفاية رأس اƃمال ƄƃصƂوك واƃتصƂيك والإستثمارات اƃعقارية( IFSB) مجƆس اƅخدمات اƅماƅية الإسلامية 4
، 17 من اƅمعيار اƅشرعي رقم 2 اƅبƊد اƃمعايير اƃشرعية Ƅƃمؤسسات اƃماƃية الإسلامية،، ƍ( AAOIF )يئة اƅمحاسبة واƅمراجعة Ɔƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية  5

 .228اƅبحرين، ص/ اƅمƊامة
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 فقه الإسلاميƃا : مجمع اƎƊك بإصدار ''أƅى حصص متساوية، وذƅمال إƅى تجزئة رأس اƆأداة استثمارية تقوم ع
صƄوك ماƅية برأس مال عƆى أساس وحدات متساوية اƅقيمة ومسجƆة بأسماء أصحابƎا باعتبارƍم يمƄƆون 

ƌم فيƎƊل مƄ يةƄƆسبة مƊب ƌيƅمال وما يتحول إƅ1''حصصا شائعة في رأس ا. 

  يزيةƃماƃية اƃماƃهيئة الأوراق ا(SC :) اƎƊادة تمثل قيمة أصل''أƎ2''وثيقة أو ش. 

ن Ƅان Ɗƍاك اختلاف في Ɗوع الأصل حيث يدخل ضمن ƍذا اƅتعريف الأخير  وƍو أشمل وأوسع  تعريف؛ وا 
    اƅصƄوك اƅقائمة عƆى أصول ماƅية أي حساب اƅمديوƊيات اƅتي تستثƊيƍ ƌيئة اƅمحاسبة واƅمراجعة Ɔƅمؤسسات 

 .   اƅماƅية من أƌƊ مجرم شرعا
 وثائق استثمارية تقوم عƆى تجزئة رأس    '':   وباƅتاƅي إذا أردƊا أن Ɗضبط اƅمفƎوم  فإن اƅصƄوك الإسلامية ƍي

اƅمال إƅى وحدات متساوية اƅقيمة، تمثل حصصا شائعة  في موجودات عيƊية أو مختƆطة  ومباحة شرعا، تصدر 
 .''وفق صيغ اƅتمويل الإسلامية  عƆى أساس اƅمشارƄة في اƅغƊم واƅغرم والاƅتزام بضوابط اƅشريعة الإسلامية

 
 :     خصائص وأهداف  اƃصƂوك الإسلامية- 2      
 :                                             يمƄن أن ƆƊخصƎا فيما يƆي      

 خصائصها                                                                                       -  أ
 ها بوحدات متساويةƂƃقيمة  تمثل وثائق تصدر باسم ماƃا : اƎƊقيمة لأƅوك بوحدات متساوية اƄصƅتصدر ا

 ƅتسيير شراء وتداوƎƅا،تمثل حصصا شائعة في موجودات مشروع معين أو Ɗشاط استثماري خاص، وذƅك 
 .3وƍذا ما يشبƌ اƅسƎم اƅذي يمثل حصة شائعة في شرƄة أسƎم

 حل والإباحةƃية : اƅماƅمعاوضات اƅبيوع وجميع اƅإن الأصل في ا ƋاƊإن الأصل في الأشياء  الإباحة، ومع
اƅحل والإباحة، إلا ما قام اƅدƅيل عƆى تحريمƌ، وعƆى ƍذا الأصل فإن أي عقد مستجد في اƅحياة اƅمعاصرة 

 .مما ƅم يتطرق ƌƅ اƅفقƎاء يƄون مقبولا شرعا إذا ƅم يتصادم مع دƅيل شرعي

 ية حصص شائعة في موجوداتƂƄا دخل، ولا :تمثل مƎƅ ا حصصا شائعة في موجوداتƎƆية حامƄƆتمثل م 
تمثل ديƊا في ذمة مصدرƍا، فحامل اƅصك ƌƅ مƄƆية متعƆقة بحصة في اƅموجودات وƅيس في اƅعائد فقط،  

 .4وƍذا ما يميزƍا عن اƅسƊدات

 

                                                           
 .309، ص2،ج15، اƅعدد مجƄة مجمع اƃفقه الإسلامي مƊظمة اƅمؤتمر الإسلامي، 1
 .Ɗ11جلاء بƊت محمد اƅبقمي، مرجع سابق، ص  2
 .7 مرجع سابق، ص ، اƃصƂوك الإسلامية Ƃأداة ƃتمويل اƃتنمية الاقتصادية ومدى إمƂانية الاستفادة منها في اƃجزائر سƆيمان Ɗاصر،3
، ورقة مقدمة Ɔƅيوم اƅدراسي حول اƅتمويل الإسلامي واقع عرض تجربة مصرف اƃسلام اƃجزائري في اƃتمويل الإسلامي محمد ƍشام اƅقاسمي اƅحسƊي، 4

 . 10، صاƅبƆيدة، جامعة ة اƅعƆوم الاقتصادية باƅمدرج اƅجديد ƆƄƅي12/2010 /09وتحديات، 
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 غرمƃغنم واƃة في اƂمشارƃى اƄوك من حيث : تقوم عƄصƅا مبدأ إصدار اƎيƆتي يقوم عƅات اƄمشارƅبمقتضى ا
اƅعلاقة بين اƅمشترƄين فيƎا ƍو الاشتراك في اƅربح واƅخسارة، حيث تعطي ƅحامƎƆا حصة من اƅربح تحدد 

، فماƄƅوƍا (Ƅما ƍو في اƅسƊدات ) من قيمتƎا الاسمية  *بƊسبة  مئوية عƊد  اƅتعاقد وƅيس Ɗسبة محددة مسبقا
يشارƄون في غرمƎا حسب الاتفاق اƅمبين في Ɗشرة الإصدار ويتحمƆون غرمƎا بƊسبة ما يمƌƄƆ وفق ƅقاعدة 

 .1*اƅغƊم باƅغرم

 ام : تصدر وتتداول وفق ضوابط شرعيةƄلاستثمار في مشاريع تتفق مع أحƅ وكƄصƅة اƆتخصص حصي
اƅشريعة الإسلامية، Ƅما أƎƊا تقوم عƆى أساس عقود شرعية وفقا ƅصيغ اƅتمويل الإسلامية ƄاƅمشارƄات 

 .2واƅمضاربات وغيرƍا وتأخذ أحƄامƎا، أي بضوابط تƊظم إصدارƍا وتداوƎƅا

 مديرƃضمان ا(  مصدرƃا) :من مال أو عمل ƌوفاء بƅذمة بما يجب اƅضمان شغل اƅي باƊعƊا 3وƊƍ يƊعƊو  ،
ƅحمƆة اƅصƄوك باƅقيمة الاسمية ƆƅصƄوك وعائد محدد عƆيƎا أو  (اƅمصدر  )اƅتزام اƅمستفيد من الإصدار

بأحدƍما بصرف اƊƅظر عن Ɗتائج اƅعمƆية الاستثمارية في اƅواقع إذا حققت حوادث معيƊة في أوقات محددة، 
وعادة ما يƄون الاƅتزام باƅضمان من خلال تعƎد اƅمصدر أو اƅمدير باƅشراء في حالات معيƊة مƊصوص 

 .4عƆيƎا

 يةƂƄمƃة في :تحمل أعباء اƆممثƅموجودات اƆƅ ƌيتƄƆى مƆمترتبة عƅتبعات اƅصك الأعباء واƅيتحمل حامل ا 
اƅخ، فإƎƊا تحمل عƆى ماƄƅي ... اƅصك سواء أƄاƊت الأعباء مصاريفا استثمارية أم ƍبوطا في اƅقيمة

اƅصƄوك وƅيس عƆى اƅمستفيد من اƅموجودات اƅتي يمثƎƆا اƅصك، إلا إذا ƄاƊت اƅمصاريف تشغيƆية أو دورية  
فإƎƊا يمƄن اشتراطƎا عƆى اƅمستفيد من تƆك اƅموجودات، ويظل حامل اƅصك مƆتزما بالأعباء اƅمتعƆقة 

باƅصياƊة الأساسية، أما اƅضرائب فإن ƄاƊت تتعƆق باƅمƄƆية فƎي أيضا عƆى حامل اƅصك ماƅك اƅموجودات، 
 .5وما عداƍا يتحمƌƆ مستخدم تƆك اƅموجودات

 موجوداتƃوم بنوعية اƂتداول محƃموجودات :اƅقة  بطبيعة اƆمتعƅشرعية اƅشروط اƆƅ وكƄصƅيخضع تداول ا 
اƅتي تمثƎƆا عƊد اƅتداول، فإذا ƄاƊت أعياƊا ومƊافع فإƎƊا تتداول حسب الاتفاق من حيث اƅسعر أو اƅتأجيل 

وƄذƅك ƅو اختƆطت بƎا ديون وƊقود تابعة ƅلأعيان واƅمƊافع أم ƅو ƄاƊت ديوƊا فقط ƄصƄوك اƅمرابحة أو اƅسƆم 
 .6فلا تتداول

 
 

                                                           
، مجƆة اƅباحث (تجربة اƃسوق اƃماƃية الإسلامية باƃبحرين  )اƃصƂوك الإسلامية ودورها في تطوير اƃسوق اƃماƃية الإسلامية  مƊال بن عمارة، 1

 .ƆƄ ،255ية اƅعƆوم الاقتصادية واƅتجارية وعƆوم اƅتسيير، جامعة قاصدي مرباح ، ورقƆة ، ص 09/2011اƅعدد
 7 سابق، ص مرجع ، اƃصƂوك الإسلامية Ƃأداة ƃتمويل اƃتنمية الاقتصادية ومدى إمƂانية الاستفادة منها في اƃجزائر سƆيمان Ɗاصر،2
 .5-1،  ص 2008، دار اƅفƄر اƅعربي، مصر، اƃضمان في اƃفقه الإسلاميعƆي اƅخفيف،  3
 .52، صƄ ،2016رسي سابك ƅدراسات الأسواق اƅماƅية الإسلامية، (عرض وتقويم  )مشاƂل فقهية في اƃصƂوك  فيصل بن صاƅح اƅشمري، 4
 .11 محمد ƍشام اƅقاسمي اƅحسƊي، مرجع سابق، ص 5
 13، ص Ɗفس اƅمرجع 6
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                                                                                   :إن اƎƅدف من إصدار اƅصƄوك الإسلامية يتمثل في:  أهمية اƃصƂوك الإسلامية- ب

 .اƅحصول عƆى اƅسيوƅة اƅلازمة  ƅتوسيع قاعدة اƅمشروع وتطويرƋ - أ

 .جمع رأس اƅمال ƅتمويل إƊشاء مشروع استثماري من خلال تعبئة  مواردƋ من اƅمستثمرين - ب

 مقارنة بين اƃصƂوك واƃسندات والأسهم -3

: اƃصك الإسلامي واƃسهم - أ

 :1 اƅصƄوك الإسلامية تشترك مع الأسƎم  في الأمور اƅتاƅية      

 ة أوƄشرƅصك حصة شائعة في صافي أصول اƅم واƎسƅل من اƄ باً  يمثلƅالأصول تشتمل غا Ƌذƍمشروع، وƅا
واƅشرط في صحة تداول . ديون عƆى الأعيان واƅمƊافع واƅحقوق، ثم فيما تؤول إƅيƍ ƌذƋ الأصول من Ɗقود أو

اƅشرƄة، فإن ƄاƊت  اƅديون،  يمثلان غاƅب أصول اƅمشروع أو Ƅل من اƅصك واƅسƎم ألا تƄون اƊƅقود، أو
 .Ƅذƅك، خضع تداول اƅسƎم واƅصك لأحƄام اƅتصرف في اƅديون واƊƅقود في اƅشريعة الإسلامية

 ة أوƄشرƅصك حصة في صافي ربح اƅم واƎسƅك اƅا  يستحق ماƎƄƆتي يمƅم اƎاسب مع قيمة الأسƊمشروع تتƅا
 .اƅمشروع اƅصك اƅذي يمƌƄƆ في اƅمشروع إƅى رأس مال اƅشرƄة أو في اƅشرƄة، أو

 ة أوƄشرƅشائعة في صافي أصول اƅحصة اƅصك مقام اƅم واƎسƅل من اƄ قبض  يقومƅيم واƆتسƅمشروع في اƅا
 .واƅحيازة وƍي أمور تƆزم ƅصحة اƅتصرف

 :وتختƆف اƅصƄوك عن الأسƎم فيما يƆي

 وƄƅم، أما ماƎƊس الإدارة من بيƆتخاب مجƊة عن طريق اƄشرƅون في إدارة اƄم يشترƎي الأسƄƅوك  أن ماƄصƅا
فإƎƊم لا يشارƄون في إدارة اƅمشاريع بطريقة مباشرة، فƎم لا يƊتخبون مجƆس إدارة Ɔƅمشروع، وƅيس Ǝƅم ƍيئة 

. عامة تشترك في إدارة اƅمشروع
  ،ةƄشرƅة، تبقى مدى حياة اƄشرƅة دائمة في اƄم مشارƎم أيضاً في أن الأسƎوك عن الأسƄصƅف اƆما تختƄ

لأƎƊا تمثل رأسمال اƅشرƄة اƅمصدرة، فƎي إذن غير قابƆة Ɔƅرد من قبل اƅشرƄة، في حين أن اƅصƄوك ƅيست 
باƅضرورة مشارƄة دائمة في اƅمشروع، فقد يƄون إصدار اƅصƄوك ƅتمويل مشروع بطريق اƅمشارƄة اƅمتƊاقصة 

 .الإجارة اƅمƊتƎية باƅتمƆيك، بحيث تؤول مƄƆية اƅمشروع إƅى اƅطرف الآخر عƆى مراحل زمƊية معيƊة أو

 

 

 

                                                           
 .21 مجمع اƅفقƌ الإسلامي، ص،2010 مارس 19، ورقة مقدمة إƅى اƅدورة اƃصƂوك الإسلامية وتطبيقاتها ƃمعاصرة وتداوƃها محسين فؤاد، 1
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 :اƃصك الإسلامي واƃسند - ب

 :1تختƆف اƅصƄوك عن اƅسƊدات بما يƆي

 ية أصول مشروع أوƄƆصك الإسلامي  يمثل حصة في مƅصك   إن اƅشاط استثماري خاص، فحق صاحب اƊ
اƅشرƄة، في حين أن اƅسƊد يمثل ديƊاً في ذمة اƅشرƄة اƅتي تصدرƋ  حق عيƊي يتعƆق بأصول اƅمشروع أو ƍو

. ولا يتعƆق بأصول عيƊية
  قيمةƅيستحق ا ƌƄƅي بطريقة مباشرة، لأن ماƅماƅا اƍزƄة، ولا بمرƄشرƅتيجة أعمال اƊد لا يتأثر بƊسƅحامل ا

الاسمية ƅسƊدƋ في مواعيد الاستحقاق اƅمدوƊة فيƌ، مضافاً إƅيƎا اƅفوائد اƅمحددة سƆفاً، بخلاف اƅصك اƅذي 
يتأثر بƊتيجة أعمال اƅمشروع، ويشارك في تحمل اƅمخاطر، فƌƆ اƅغƊم اƅذي يحققƌ اƅمشروع، وعƆيƌ اƅغرم اƅذي 

 .يتعرض ƌƅ، فاƅصك يشارك في الأرباح اƅمتحققة، ويتحمل اƅخسارة اƅتي قد يتعرض Ǝƅا اƅمشروع

 

 أنواع اƃصƂوك الإسلامية : اƃمطƄب اƃثاني
 معايير اƃتفرقة بين اƃصƂوك الإسلامية: أولا
  ƌيƅظور إƊمƅمعيار اƅوك الإسلامية بحسب اƄصƅوع اƊن أن تتƄيم: 

                                                          :2وتƊقسم إƅى: حسب اƃجهة اƃتي تصدرها -1

 ƍي اƅصƄوك اƅتي تصدرƍا اƅحƄومات وتستخدم حصيƆتƎا في توفير :(سيادية  )صƂوك حƂومية  - أ
صƄوك الإجارة، الاستصƊاع، اƅسƆم، : اƅسƆع واƅخدمات اƅعامة وفي استغلال اƅموارد اƅطبيعية، وتشمل

اƅمشارƄة اƅمتƊاقصة، اƅقرض اƅحسن، فبالإضافة إƅى ƄوƎƊا مصدر ƅتوفير اƅسƆع واƅخدمات فƎي 
 .وسيƆة ƅتعبئة اƅمدخرات وتشجيع الاستثمار حسبما يحتاجƌ برƊامج اƅتƊمية

 .تصدرƍا مختƆف اƅشرƄات  أو اƅبƊوك اƅتي تحتاج إƅى تمويل: صƂوك شرƂات - ب

 :3وتƊقسم إƅى: حسب طبيعة اƃعقد-2      

وƍي اƅتي تستخدم حصيƆة إصدارƍا في شراء عين مؤجرة أو قابƆة Ɔƅتأجير أو موعود : صƂوك إجارة - أ
 .باستئجارƍا أو شراء مƊفعة عين حاضرة أو موصوفة في اƅذمة

وƍي اƅتي تستخدم حصيƆة إصدارƍا ƅشراء اƅبضاعة اƅموعود بشرائƎا مرابحة أو دفع : صƂوك اƃتمويل - ب
 .ثمن سƆعة اƅسƆم أو تƆƄفة اƅعين اƅمبيعة استصƊاعا

 

 
                                                           

  مΎرس ، مجمع الفϘه الإسلام19ϲ ، ورقΔ مϘدمΔ إلϰ الدورة االإسلاميϭ Δ تطبيΎϘتΎϬ لمعΎصرة ϭ تداϭلهالصكوϙ  محيسن فؤاد، 1

 .49 فيصل بن صاƅح اƅشمري، مرجع سابق، ص 2
 18 مرجع سابق، ص دϭر الحϭكمΔ في إدارة مخΎطر الصكϙϭ الإسلاميΔ سƆيمان Ɗاصر وربيعة بن زيد،3
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 ƍي اƅصƄوك اƅتي تستخدم حصيƆتƎا في تمويل مشروع معين أو Ɗشاط خاص :صƂوك الاستثمار - ت
بعقد من عقود اƅمشارƄات، Ƅاƅمضاربات واƅمشارƄة واƅوƄاƅة بالاستثمار واƅمزارعة، واƅمغارسة  

 .واƅمساقاة

 وƍي اƅتي تستخدم حصيƆة إصدارƍا في شراء خدمة من مقدم خدمة لإعادة :صƂوك الإجارة واƃخدمات - ث
 .ويمƄن ƆƅشƄل الآتي أن يوضح ƍذƋ اƅتقسيمات. بيعƎا ƅطاƅبƎا

يعتبر من أƍم اƅمعايير وأƄثرƍا اƊتشارا، حيث Ɗصت عƆيƍ ƌيئة اƅمحاسبة واƅمراجعة : حسب طبيعة اƃعقد- 3
 :Ɔƅ1مؤسسات اƅماƅية الإسلامية  وتƊقسم إƅى

 :2ومƎƊا: صƂوك صادرة عƄى أساس عقود اƃمعاوضات - أ

 .صƂوك صادرة عƄى أساس عقود مƂƄية - ب

 :مختƄف أنواع اƃصƂوك الإسلامية:  ثانيا

 :صƂوك الإجارة -1

 :تعريفها - أ
 .3مشتقة من الأجر ويعƊي اƄƅراء والأجرة عƆى اƅعمل أو اƅجبر: الإجارة ƃغة

 عقد عƆى مƊفعة معƆومة مباحة من عين معيƊة أو موصوفة في اƅذمة أو عƆى عمل :الإجارة إصطلاحا
 .4معƆوم بعوض معƆوم مدة معƆومة

 .  5''وثائق متساوية اƅقيمة تمثل مƄƆية أصول مؤجرة أو مƊافع أو خدمات''ƍي: وصƂوك الإجارة
 :  6    وتتƊوع بدورƍا إƅى

 أنواعها  - ب
 ية أصول مؤجرةƂƄوك مƂك أصل مؤجرة أو أصل موعود :صƅا ماƍقيمة يصدرƅي وثائق متساوية اƍ 

باستئجارƍا، أو يوƄل وسيط  ماƅي لإصدارƍا بغرض بيعƎا أو استيفاء  ثمƎƊا من حصيƆة الاƄتئاب فيƎا 
 .   ويصبح الأصل ممƆوƄا من حمƆة اƅصƄوك

 -ية منافعƂƄوك مƂواع: صƊي أƍو                                                             : 
 موجودةƃية منافع الأصول اƂƄوك مƂواع: صƊي أƍو  : 

    

                                                           
 .9-1 محمد ƍشام اƅقاسمي اƅحسƊي، مرجع سابق،  ص 1
 .12فيصل بن صاƅح اƅشمري، مرجع سابق ص  2
 .552م، ص2015، 2، اƅعدد 42، دراسات اƅعƆوم الإدارية، اƅمجƆد دور اƃصƂوك الإسلامية في اƃتنمية الاقتصادية Ɗƍاء محمد ƍلال اƅحƊطي، 3
 .552، ص Ɗفس اƅمرجع 4
 .7، جامعة اƅشارقة، صإدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية أشرف محمد دوابة، 5
 7اƅمرجع ، صƊفس  6
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 اƎافعƊك أصل موجود بغرض إجارة مƅا ماƍقيمة يصدرƅوثائق متساوية اƌواستيفاء أجرت  ƌا من حصت
 :1، وƍذا اƊƅوع ƌƅ مآلانالاƄتتاب

 مستأجر فعلاƅفعة الأصل اƊك مƅا ماƍقيمة يصدرƅا، وتحصيل وثائق متساوية اƎبغرض إعادة إجارت 
 .أجرتƎا من حصيƆة الاƄتتاب فيƎا وتصبح مƊفعة الأصل ممƆوƄة ƅحمƆة اƅصƄوك

 ذمةƃموصوفة في اƃية منافع الأصول اƂƄوك مƂا بغرض إجارة :صƍقيمة يتم إصدارƅي وثائق متساوية اƍ 
أصول موصوفة في اƅذمة وتحصيل أجرتƎا من حصيƆة الاƄتتاب فيƎا وتصبح اƅمƊفعة ممƆوƄة ƅحمƆة 

 .( موصوف في اƅذمة يبƊي أو يشتري خلال فترة زمƊية محددة يسمح مƊفعة عقارƄأن  )اƅصƄوك 
 خدماتƃية اƂƄوك مƂوعان:صƊ يƍ2 و: 

 خدمات من طرف معينƃية اƂƄوك مƂا بغرض تقديم  :صƍقيمة يتم إصدارƅي وثائق متساوية اƍ 
اƅخدمة من طرف معين وتحصيل الأجرة من حصيƆة الاƄتساب فيƎا وتصبح اƅخدمات ممƆوƄة 

أن تصدر اƅجامعة صƄوك استثمار بغرض استخدام حصيƆتƎا في تقديم : ƅحمƌƆ اƅصƄوك،  مثلا
 .   خدمة اƅتعƆيم اƅجامعي مقابل ثمن معين

 ذمةƃخدمات من طرف موصوف من اƃية اƂƄوك مƂا :صƍقيمة يتم إصدارƅي وثائق متساوية اƍ 
بغرض تقديم اƅخدمة من مصدر موصوف في اƅذمة وتحصيل الأجرة من حصيƆة الاƄتتاب فيƎا 

 .وتصبح اƅخدمات ممƆوƄة ƅحمƆة اƅصƄوك

 :3تي صƄوك الإجارة Ƅالآصدر ت:آƃية إصدار صƂوك الإجارة -ج   

 عƆى أن يشتريƎا مرة أخرى أصولا محددايقوم طاƅب اƅتمويل بإƊشاء شرƄة ذات غرض خاص، ثم يبيعƎا  -1
 .(بƎذا يضمن حمƆة اƅصƄوك رؤوس أمواƎƅم)وقت استحقاق اƅصƄوك 

 .بإصدار اƅصƄوك وبيعƎا Ɔƅمستثمرين (ذات اƅغرض اƅخاص)تقوم اƅشرƄة  -2

 .(بائع الأصول)يرادات بيع اƅصƄوك ƅطاƅب اƅتمويل إيتم تسƆيم  -3

 .(  صار مستأجرااƅبائعأي أن ).يتم تأجير الأصول اƅتي صارت ممƆوƄة ƅحمƆة اƅصƄوك ƅطاƅب اƅتمويل -4

 . عƆى اƅعوائد الإيجاريةيحصل حمƆة اƅصƄوك -5

عƊد تاريخ استحقاق اƅصƄوك يقوم طاƅب اƅتمويل بإعادة شراء الأصول اƅمؤجرة من اƅمستثمرين، وبƎذا  -6
 .يƄون استعاد مƄƆية أصوƌƅ واسترد اƅمستثمرون أمواƎƅم

 .جارة يمثل الأطراف واƅخطوات اƅتي تتطƆبƎا ƍيƆƄة صƄوك الإتياƅرسم اƅتوضيحي الآ

 

                                                           
 .31، صمرجع سابق، ، اƃصƂوك الإسلامية بين اƃنظرية واƃتطبيق أشرف محمد دوابة1
 .8، صعاƅمرجƊفس  2
 http://www.syr-res.com/article/4645.html 11/04/2017 ؟Ƃيف تتم هيƄƂة اƃصƂوكاƅباحثون اƅسوريون،  3
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 .آƃية إصدار صƂوك الإجارة (4 )شƂل رقم 

 
 http://www.syr-res.com/article/4645.html22/04/2017 اƅباحثين اƅسوريون  :    اƃمصدر

 

 :صƂوك اƃمرابحة-2  

 تعريفها - أ
 .1مشتقة من اƅربح وƍو اƅزيادة:  اƃمرابحة ƃغة

 .2بيع اƅسƆعة بثمƎƊا اƅذي قامت بƌ مع زيادة ربح معƆوم: اƃمرابحة اصطلاحا
وتصبح سƆعة اƅمرابحة , ƍي وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا ƅتمويل شراء سƆعة اƅمرابحة'': وصƂوك اƃمرابحة

واƅمƄتتبون فيƎا ƍم اƅمشترون , اƅبائع ƅبضاعة اƅمرابحة واƅمصدر ƅتƆك اƅصƄوك ƍو. ممƆوƄة ƅحمƆة اƅصƄوك
 ويستحقون , ويمƆك حمƆة اƅصƄوك سƆعة اƅمرابحة, وحصيƆة الاƄتتاب ƍي تƆƄفة شراء اƅبضاعة, ƅبضاعة اƅمرابحة

 . .3''ثمن بيعƎا

 

   واستصدارƍا ممƄن فقط في حاƅة سوق أوƅي، وبيƊما تداوƎƅا في اƅسوق اƅثاƊوي يعتبر مخاƅفا Ɔƅشريعة، لأن بيع 
 .4اƅمرابحة قد يƄون مؤجلا وباƅتاƅي يعتبر ديƊا وƍوما لا يجيزƋ اƅفقƎاء

 
 

                                                           
 .Ɗƍ 553اء محمد ƍلال اƅحƊطي، مرجع سابق، ص1
 .553، ص Ɗفس اƅمرجع  2
 .7، مرجع سابق، صإدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية أشرف محمد دوابة، 3
 .Ɗƍ 556د محمد ƍلال اƅحƊطي، مرجع سابق، 4

ϙϭالصك ΔϠحك 

 طΎلΏ التمϭيل

 

حصيΔϠ  عϘد إجΎرة
 ϙϭالصك

 (ثمن الأصل)
Εذا Δشرك 

 الغرض الخΎص

مϠكيΔ الأصل خلال الϔترة  استئجΎر الأصل
 العϘد

بيع الأصل 
 ΔϠلحم

الصكϙϭ عن 
 طريϕ الϭكيل

 بيع الأصل في نΎϬيΔ العϘد

ϭكيل بيع 
 الأصل

1 

2 

3 

5 4 

 مستأجر
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 :1تيƄالآمرابحة  صƄوك الصدر ت:آƃية إصدار  صƂوك اƃمرابحة - ب

 .ƅحصول عƆى اƅتمويلليقوم طاƅب اƅتمويل بإƊشاء شرƄة  ذات غرض خاص تقوم بإصدار اƅصƄوك   -1

 .يقوم اƅمستثمرون باƅمشارƄة بالاƄتتاب وذƅك بشراء مجموعة من اƅصƄوك اƅمطروحة -2

 .Ɗيابة عن اƅمستثمرين( 1)تقوم بعدƍا اƅشرƄة ذات اƅغرض اƅخاص  بشراء اƅسƆعة من اƅتاجر -3

 .ه Ɗسبة اƅربح اƅمتفق عƆيƎايلإيتم بيع ƍذƋ اƅسƆعة ƅطاƅب اƅتمويل بسعر اƅشراء مضافا  -4

 . إما دفعة واحدة أو بأقساطثمن اƅسƆعة  (طاƅب اƅتمويل)يدفع اƅمشتري  -5

، أما إن Ƅان لا حاجة ƌƅ بƎا فإƌƊ سيبيعƎا (2)إن Ƅان طاƅب اƅتمويل محتاجا ƆƅسƆعة فإƌƊ لا يبيعƎا Ɔƅتاجر -6
 (.تسمى ƍذƋ اƅعمƆية باƅتوريق)ويحصل عƆى اƅتمويل اƅلازم  Ɔƅ(2)تاجر

 . صƄوك اƅمرابحةآƅية إصدار يمثل تياƅرسم اƅتوضيحي الآ
 .آƃية  إصدار صƂوك اƃمرابحة (5 )شƂل رقم 

 
 اƅباحثون اƅسوريون ، مرجع سابق  : اƃمصدر       

 : صƂوك الاستصناع-3

 .2طƆب اƅصƊع: الاستصناع ƃغة
 . 3عقد عƆى مبيع في اƅذمة يشترط فيƌ اƅعمل: الاستصناع اصطلاحا

ƍي وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا  لاستخدام حصيƆة الاƄتتاب فيƎا في تصƊيع  '':صƂوك الاستصناعو
ƌمحتفظ بƅي من قبل الاستثمار اƍوك وƄصƅا ƌƆحمƅ اƄوƆوع ممƊمصƅعة، ويصبح اƆس( تداولƆƅ ةƆغير قاب)''4. 

 
 

                                                           
 .اƅباحثون اƅسوريون، مرجع سابق 1
 .Ɗƍ 554اء محمد ƍلال اƅحƊطي، مرجع سابق، ص2
 .554، ص اƅمرجع  Ɗفس3
 .7، مرجع سابق، صإدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية أشرف محمد دوابة، 4

 

ϙϭالصك ΔϠحم 
 طΎلΏ التمϭيل

( Δشركϭمصرف أ) 
 طΎلΏ التمϭيل

مصرف )طΎلΏ التمϭيل    
 Δشركϭأ)

إدارة 
 المشرϭع

المشرϭع  

الأصل  

 ϙϭصك
ϙϭصك

 

عϘد 
ΔركΎمش 

 ϙϭالصك ΔϠحصي
 (تمϭيل المشرϭع)

 ϙϭالصك ΔϠحم Δحص
 من العϭائد

 

 Εذا Δشرك 
 الغرض الخΎص

الوكϳل 
( Εذا Δشرك

الغرض 
 (الخΎص

 ϡسيϘت
الأربΎح 
 ϭالخسΎئر

 

عϭائد 
 المشرϭع

1 

2 
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4 
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 :1تتم اƅعمƆية عبر اƅمراحل الآتية :ستصناعالاآƃية إصدار صƂوك 

 ذات غرض محدد وذƅك بƎدف تمويل إحدى اƅمشاريع اƅتƊموية  شرƄة سلامي  بتƄوينالإمصرف القوم  ي -1
.  مشاريع اƅبƊية اƅتحتية مثل اƅطرق واƅجسور واƅمطارات واƅمستشفيات واƅمواƊئ اƅبحرية أو

. ƅموسة ƆƅشرƄة ذات اƅغرض ببيع أصول ممصرفقوم الي -2
 .ثمرينƅمستل ويتم بيعƎا ،يقوم اƅصƊدوق بإصدار صƄوك الاستصƊاع عن طريق توريق الأصل -3

. ƅمشروع اƅمحدد عن طريق تحديد Ƅافة اƅمتطƆبات واƅمواصفات والإجراءات اƅمتعƆقة بذƅكليتم اƅترتيب  -4
  .اƅعائد اƅمحدد ƅحمƆة اƅصƄوك  ويƄون اƅفرق ƍو، بعد تشييدƋهشتريي باستئجار الأصل وقد اƅمصرفقوم ي -5

قدم ضماƊاً غير مشروط بإعادة شراء الأصول من اƅماƄƅين واƅمستثمرين عƊد ƎƊاية ي وطاƅب اƅتمويل ƅتزم ي -6
. اƅعائد +  ويƄون اƅشراء باƅقيمة الاسمية Ɔƅصك ،الإصدار

 . واƅشƄل الآتي يوضح ƍذƋ اƅعمƆية

 .آƃية إصدار صƂوك الاستصناع (6 )شƂل رقم 

 
 اƅباحثون اƅسوريون ، مرجع سابق  : اƃمصدر 

 

 

 

 
                                                           

 .556، ص اƅمرجع اƅسابق 1

 

 ΔϠحم
ϙϭالصك 

 طΎلΏ التمϭيل

بيع أصϭل 
Δسϭمحس 

 
Δع شركϭيل المشرϭغرض محدد لتم Εذا 

 

إدارة 
ϕϭالصند 

استئجΎر 
 الأصل

 ϙϭصك
استصنΎع عن 
 ϕريϭت ϕطري

 الأصل

 الϭكيل

 تشييد المشرϭع بعϘد استصنΎع
 ΔϠحصي
ϙϭالصك 

 ϕϭين صندϭتك
ΔربΎمض 

 المشرϭع

 عΎئد التأجير مع ضمΎن بإعΎدة الشراء عند نΎϬيΔ الإصدار
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 :صƂوك اƃسƄم -4
 .1اƅسƆف: اƃسƄم ƃغة

 .2 عقد عƆى موصوف في اƅذمة مؤجل بثمن مقبوض في اƅمجƆس:اƃسƄم اصطلاحا
وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا ƅتحصيل رأس مال اƅسƆم، وتصبح سƆعة  اƅسƆم ''ƍي : صƂوك اƃسƄم

 .3''(صƄوك تمثل بيع سƆعة مؤجƆة اƅتسƆيم بثمن معجل )ممƆوƄة ƅحمƆة اƅصƄوك، أوƍي 
 ،ƌى تاريخ استحقاقƅإ ƌتداول، أي عبارة عن استثمار محتفظ بƅبيع أو اƆƅ ةƆوك غير قابƄصƅا Ƌذƍ وتعتبر 

 .لأن اƅبيع  يبقى في ذمة اƅبائع، ولأن اƅسƆعة اƅموصوفة  تثبت في اƅذمة
 

 : صƂوك اƃمشارƂة -5

 تعريفها - أ
 .4مخاƅطة اƅشريƄين: اƃمشارƂة ƃغة

أن يشترك اثƊان أو أƄثر بحصة معيƊة في رأس اƅمال يتجران بƌ واƅربح يوزع : اƃمشارƂة اصطلاحا
 .5حسب أمواƎƅما أو عƆى Ɗسبة يتم الاتفاق عƆيƎا عƊد اƅعقد

وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا لاستخدام حصيƆتƎا في إƊشاء مشروع أو ''ƍي : وصƂوك اƃمشارƂة
تطوير مشروع قائم أو تمويل Ɗشاط، فيصبح اƅمشروع أو موجودات اƊƅشاط مƄƆا ƅجمƆة اƅصƄوك في 

 .   6''حدود حصصƎم وتدار اƅصƄوك عƆى أساس اƅشرƄة بتعيين أحد اƅشرƄاء أو غيرƍم لإدارتƎا
 
 : وƅصƄوك اƅمشارƄة عدة أƊواع:أنواعها - ب
 مباحة شرعاالأسهم بجميع أنواعهاƅا      . 

 مصدرهاƃ ة في مشروع معين والإدارةƂمشارƃوك اƂا صƄمصدرة شريƅة اƎجƅحيث تعتبر ا 
 .ومديرا ƅقاء Ɗسبة من الأرباح

وتختƆف عن الأسƎم في أن أصحاب اƅصƄوك لا يشارƄون في الإدارة بالإضافة إƅى أƎƊا محددة بمدة 
 معيƊة ولا يتطƆب عƆيƎا مواصفات شرƄة اƅمساƍمة 

 جهة أخرىƃ ة في مشروع معين والإدارةƂمشارƃوك اƂغير أن الإدارة .ص ƋرƄما سبق ذ ƌتشب 
 .        تسƊد ƅجƎة أخرى مع اƅجƎة اƅمصرة مقابل Ɗسبة من الأرباح

                                                           
 .Ɗƍ 555اء محمد ƍلال اƅحƊطي، مرجع سابق، ص1
 .555، ص اƅمرجع  Ɗفس2
 .8 مرجع سابق، صإدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية أشرف محمد دوابة، 3
 .9، ص Ɗفس اƅمرجع 4
 .Ɗƍ 556اء محمد ƍلال اƅحƊطي، مرجع سابق، ص5
 .82 ساعد ابتسام، مرجع سابق، ص 6



 

 

 الحϭكمϭ Δ إدارة مخΎطر الصكϙϭ الإسلاميΔ: الϔصل الثϠني 

   43 

 

                                                             

 .Ƅما يمƄن اعتماد معيار آخر ƅتصƊيف صƄوك اƅمشارك

 دائمةƃة اƂمشارƃوك اƂة الإصدار أن . صƎجƅ نƄك يمƅذƄمباحة شرعا وƅا اƎواعƊم بجميع أƎالأس ƌتشب 
 .                تƄون مديرا  أو توƄل الإدارة إƅى  جƎة الإصدار  أو ƅحمƆة اƅصƄوك أو ƅجƎة ثاƅثة

 مؤقتةƃة اƂمشارƃوك اƂواع: صƊا عدة أƎƅ1و                                                   : 
 تدرجƃمستردة باƃة اƂمشارƃوك اƂم : صƎة الأسƆوك وتعامل معامƄصƅشراء اƄ قيمة الاسميةƅا تدفع اƎوفي

اƅتي ƅيس Ǝƅا حق اƅتصويت في اƅجمعية اƅعمومية ولا يحق اƅحضور فيƎا مع أن يسترد صاحبƎا  قيمتƎا 
عƆى عدة أقساط متساوية ويصرف ƅحامƎƆا سƊويا ما يقرر توزيعƌ من حساب اƅربح أو اƅخسارة بƊسبة 

Ƌم يحن موعد استردادƅ ذيƅرصيد اƅا. 
 ةƂمشارƃوك اƂمشرةصƃة الإصدار                                                     :  خلال زمن محدود اƎا وتشترك جƎك بتحديد مدتƅوذ

ƌل واحد حصتƄ مشروع  ويأخذƅمدة يصفى اƅاية اƎƊ ة، وفيƊسبة معيƊب. 
 يكƄتمƃمنتهية باƃة اƂمشارƃوك اƂي                                       :  صƎتƊمشروع يƅما سبق زيادة أن ا ƌتشب  

 .بتمƆيƅ ƌƄحمƆة اƅصƄوك

 
 :صƂوك اƃمضاربة -6

 :تعريفها - أ
 .2اسم مشتق من اƅضرب في الأرض، بمعƊى اƅسفر:    اƃمضاربة ƃغة

 .3 عقد شرƄة في اƅربح بمال من جاƊب وعمل من جاƊب آخر:اƃمضاربة اصطلاحا
وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا لاستخدام حصيƆتƎا في إƊشاء مشروع قائم أو ''  ƍي: وصƂوك اƃمضاربة

تمويل Ɗشاط، ويصبح اƅمشروع أو موجودات اƊƅشاط مƄƆا ƅحمƆة اƅصƄوك في حدود حصصƎم، وتدار عƆى 
ƌم لإدارتƍاء أو غيرƄشرƅشرعية بتعيين مضارب من اƅمضاربة اƅ4''أساس ا. 

 :أنواعها - ب
 :       5 وƎƅا اƅعديد من الأƊواع

 مقيدةƃمضاربة اƃوك اƂون محددة بمدة  : صƄة الإصدار في الاستثمار في مشروع معين، وتƎحيث تفيد ج
 .    معيƊة حسب عمر اƅمشروع

 

 
                                                           

 .9 مرجع سابق ص  إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية أشرف محمد دوابة،1
 .506، ص م2006سوريا، / ، دار اƅفƄر، دمشق، اƃمعاملات اƃماƃية اƃمعاصرة، بحوث وفتاوى وحƄول وƍبة اƅزحيƆي2
 .Ɗƍ 557اء محمد ƍلال اƅحƊطي، مرجع سابق، ص3
 .10رجع سابق، ص م إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية محمد أشرف دوابة، 4
 .11، صاƅمرجع  Ɗفس 5
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 قةƄمطƃمضاربة اƃوك اƂون  محددة بمدة : صƄة الإصدار في الاستثمار في مشروع معين وتƎحيث تفيد ج
 . معيƊة حسب عمر اƅمشروع

 تدرجƃمستردة باƃمضاربة اƃوك اƂل مرة بتعيين توزيع    :صƄ ا فيƎا الاسمية مع أرباحƎأي استرداد قيمت 
 .     الأرباح إƅى أن يستƄمل رأسماƎƅم باƄƅامل وتؤول مƄƆية اƅمشروع ƅجƎة  الإصدار

 مشروعƃمستردة في آخر اƃمضاربة اƃوك اƂن أن :  صƄويم ،Ƌمشروع في آخرƆƅ قيمة الاسميةƅحيث تسترد ا
 .    توزع الأرباح بشƄل دوري

  منتهجةƃمضاربة اƃوك اƂمشروعصƃيك اƄا  بجزء : بمƎƊتعويض عƅوك من خلال اƄصƅى أن ترد قيمة اƆع
 .         من اƅمشروع، حيث يƊتƎي اƅمشروع بتمƆيƅ ƌƄحمƆة اƅصƄوك حسب حصصƎم

 تحويلƄƃ ةƄقابƃمضاربة اƃوك اƂى : صƅتحويل في زمن معين إƆƅ ةƆقابƅمضاربة اƅوك اƄن تحويل صƄيم
 في مجال اƅتجارة أو اƅمضاربة، Ƅأن تحول إƅى صƄوك إجارة أو إƅى أسƎم عاديƌ أو بتعبيرصƄوك أخرى، 

 .مراعاة الأحƄام اƅشرعية Ɔƅتداول

 
ƍي وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا لاستخدام حصيƆة الاƄتتاب فيƎا في تمويل مشروع : صƂوك اƃمزارعة -7

اƅمصدر ƅتƆك و. ويصبح ƅحمƆة اƅصƄوك حصة في اƅمحصول وفق ما حددƋ اƅعقد, عƆى أساس اƅمزارعة
واƅمƄتتبون فيƎا ƍم اƅمزارعون في عقد اƅمزارعة , (ماƅك مƊافعƎا ماƎƄƅا أو)صاحب الأرض  اƅصƄوك ƍو

 . وحصيƆة الاƄتتاب ƍي تƄاƅيف اƅزراعة،(بغيرƍم أصحاب اƅعمل بأƊفسƎم أو)

اƅمستثمرون اƅذين )واƅمƄتتبون ƍم أصحاب الأرض  (صاحب اƅعمل)اƅمزارع  وقد يƄون اƅمصدر ƍو
 .1ويمƆك حمƆة اƅصƄوك اƅحصة اƅمتفق عƆيƎا مما تƊتجƌ الأرض, (اشتريت الأرض بحصيƆة اƄتتابƎم

ƍي وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا لاستخدام حصيƆتƎا في سقي أشجار مثمرة والإƊفاق : صƂوك اƃمساقاة -8
 .ويصبح ƅحمƆة اƅصƄوك حصة من اƅثمرة وفق ما حددƋ اƅعقد, عƆيƎا ورعايتƎا عƆى أساس عقد اƅمساقاة

واƅمƄتتبون فيƎا , اƅتي فيƎا اƅشجر (ماƅك مƊافعƎا ماƎƄƅا أو)صاحب الأرض  اƅمصدر ƅتƆك اƅصƄوك ƍوو
. وحصيƆة الاƄتتاب ƍي تƄاƅيف اƅعƊاية باƅشجر, ƍم اƅمساقون في عقد اƅمساقاة

اƅمستثمرون اƅذين )واƅمƄتتبون ƍم أصحاب الأرض  (صاحب اƅعمل)اƅمساقي  وقد يƄون اƅمصدر ƍو
 .2 ويستحق حمƆة اƅصƄوك اƅحصة اƅمتفق عƆيƎا مما تƊتجƌ الأشجار،(سقيت الأرض بحصيƆة اƄتتابƎم

 

 
                                                           

 Ɗƍ 559اء محمد ƍلال اƅحƊطي، مرجع سابق، ص1
 508، ص مرجع سابق ،وƍبة اƅزحيƆي 2
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 ƍي وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا لاستخدام حصيƆتƎا في غرس أشجار وفيما يتطƆبƌ :صƂوك اƃمغارسة -9
ويصبح ƅحمƆة اƅصƄوك حصة في الأرض , ƍذا اƅغرس من أعمال وƊفقات عƆى أساس عقد اƅمغارسة

. واƅغرس

واƅمƄتتبون فيƎا ƍم اƅمغارسون في عقد , ماƅك أرض صاƅحة ƅغرس الأشجار اƅمصدر ƅتƆك اƅصƄوك ƍو
 (صاحب اƅعمل)اƅمغارس  وقد يƄون اƅمصدر ƍو. وحصيƆة الاƄتتاب ƍي تƄاƅيف غرس اƅشجر, اƅمغارسة

ويستحق حمƆة اƅصƄوك , (اƅمستثمرون اƅذين غرست الأرض بحصيƆة اƄتتابƎم)واƅمƄتتبون ƍم أصحاب الأرض 
 .اƅحصة اƅمتفق عƆيƎا من الأرض واƅشجر

 :1وتƊقسم إƅى: اƃصƂوك اƃوقفية -10
ƍي وثائق متساوية اƅقيمة يتم إصدارƍا من طرف ƍيئة الأوقاف بƊاءا عƆى رغبة اƅواقف : صƂوك أهƄية .أ 

ƅصاƅح أƌƆƍ  وذريتƌ، وتمثل ƍذƋ اƅصƄوك عملا من أعمال اƅبر الاجتماعي  يƎدف ƅرعاية الأƍل واƅذرية 
فضلا عن أƎƊا تƎدف إƅى اƅحفاظ عƆى رأس اƅمال، والإبقاء عƆى الأموال اƅمتراƄمة في أوعية استثمارية تدر 

 .عوائد وتؤƄد عƆى عدم الاستƎلاك أو الإتلاف مما يحافظ عƆى ثروات الأمة واستمرارية إƊتاجƎا وعطائƎا

ƍي وثائق متساوية اƅقيمة تصدرƍا ƍيئة الأوقاف لاستخدام حصيƆة الاƄتتاب فيƎا في : صƂوك خيرية-ب
 .إƅخ...الاتفاق عƆى وجوƋ اƅخير، ولا تعود بعائد مادي عƆى أصحابƌ، مثل اƅوقف عƆى اƅمساجد، اƅيتامى

ƍي صƄوك تصدرƍا ƍيئة الأوقاف، وتستخدم حصيƆتƎا ƅلاستثمار بما يعود باƅفائض : صƂوك استثمارية-     ج
 ƌخاصة بƅمشاريع اƅض باƎƊيƅ وقفƅى اƆي عƅماƅا(  مصدرةƅة اƎجƅر سابقا خلاف اƄمثل ما ذ).  

من خلال ما سبق يتضح Ɗƅا ƍذا اƅتƊوع اƅمحمود اƅذي يسƎم في تƆبية مختƆف حاجات اƅجƎة اƅمصدرة اƅتي 
تبحث عادة عن أدوات تمويل متƊوعة مما يجعل من اƅصƄوك الإسلامية أداة فعاƅة ƅتوجيƌ اƅمدخرات إƅى 

 .أفضل استثمار

 :2اƃصƂوك اƃمستجدة  وƊƍاك من 

 ى أسهمƃتحول إƄƃ ةƄقابƃوك اƂصƃخيار بتحويل : اƅا حق اƎوم مع إعطاء صاحبƆوك ذات أجل معƄي صƍو
اƅصك إƅى أسƎم في رأس مال اƅشرƄة اƅمصدرة ƆƅصƄوك عƆى أساس تحويƆي محدد في اƅعادة عƊد إصدار 
اƅصƄوك، وفي اƅغاƅب يƄون حامل اƅصك مخيرا بين امتلاك أسƎم في اƅشرƄة اƅمصدرة ، أما اƅشرƄة فلا 

 .خيار Ǝƅا وƍي مƆزمة عƆى تƊفيذ ما اختارƋ حامل اƅصك

                                                           
 .11 مرجع سابق، ص ، إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلاميةأشرف محمد دوابة، 1
/ ، ورقة مقدمة ƆƅمƆتقى الأزمة اƅماƅية واقتصاد اƅدوƅة، سطيف اƃضوابط اƃشرعية Ƅƃتعامل في اƃمشتقات اƃماƃيةباباس مƊيرة،  2

 25، صم2007اƅجزائر، 



 

 

 الحϭكمϭ Δ إدارة مخΎطر الصكϙϭ الإسلاميΔ: الϔصل الثϠني 

   46 

 

 

 تبديل بأسهمƄƃ ةƄقابƃوك اƂصƃوم، مع إعطاء : اƆوك ذات أجل معƄي صƍم وƎتبديل بأسƆƅ ةƆوك قابƄي صƍو
حامƎƆا حق اƅخيار بتحويل اƅصك إƅى أسƎم في رأس مال شرƄة أخرى غير اƅشرƄة اƅمصدرة ƆƅصƄوك عƆى 

 .أساس سعر تحويƆي محدد في اƅعادة عƊد إصدار اƅصƄوك

 

دارة  مخاطرة  اƃصƂوك الإسلامية:   اƃمبحث اƃثاني  . اƃحوƂمة  وا 

يسعى Ƅل مستثمر Ɔƅحصول عƆى اƅربح ضمن تفضيلات معيƊة يستمدƍا من رؤيتƌ اƅخاصة ƅتوقعات         
مبادئƌ، حيث تشƄل اƅمخاطر عƊصرا مƎما من قرارات الاستثمار وتعتبر مقياس Ɗسبي ƅمدى  وأقيمƌ  اƅمستقبل أو

اƅذي يمثل  اƅعائد اƅمرجو تقƆب اƅعائد اƅذي سيتم اƅحصول عƆيƌ مستقبلا في مقابل فرضية تحقيق ذاك اƅربح أو
. في حد ذاتƌ اƅحافز الأساسي عƆى قبول ƍذƋ اƅمخاطر

 .الإطار اƃمفاهيمي  لإدارة  مخاطر اƃصƂوك الإسلامية: اƃمطƄب الأول

ƅى اƅوضع إ  فƎي تشير ،تعتبر اƅمخاطرة من اƅمفاƍيم اƅشائعة بين اƊƅاس في حياتƎم اƅيومية:  اƃمخاطرة-أولا    
                                                                     .اƅذي فيƌ احتمالات Ƅل مƎƊا قابل Ɔƅوقوع

  :مفهوم اƃمخاطرة- 1

              .الإشراف عƆى اƎƅلاك اضطراب اƅحرƄة أو  في اƆƅغة يدل عƆى اƅقدر واƅمƄاƊة أو"خطر": ´´ƃغة

  أن أي: رجل خطيرفيقال ƌƅقو ƌƊة، ومƊاƄقدر وم ƌƅ ا  '' صلى الله عليه وسلمƎƅ ة لا خطرƊجƅة؟ فإن اƊجƆƅ ألا مشمر ''
 .1(أي لا مثيل Ǝƅا )

  تزاز شديد  أي ذو:رمح خطارويقالƍا. 

  لاك: خاطر بنفسهويقالƎƅى اƆا عƎأي أشرف ب، ƌƊشريف  عƅحديث اƅإلا ... ''صلى الله عليه وسلم وقد جاء في ا
ƌƅوما ƌفسƊادأ'' رجل خرج يخاطر بƎجƅة باƄƆƎƅا في اƎقيƆ2ي ي.  

 

 تبرز أƎƊا إلا ، اƅفقƎي فمعƊى اƅمخاطرة لا يبتعد Ƅثيرا عن اƅمعƊى اƆƅغويالاصطلاح أما في ´´:اصطلاحا 
 .3مصطƆحات تقترب من مفƎومƎا Ƅاƅغرر واƅقمار واƅمراƊƍة

 
 
 
 

                                                           
 ".ضعيف: "، عƆق عƆيƌ الأƅباƊي بقو1448ƌƅ ص 2محمد فؤاد عبد اƅباقي، دار اƅفƄر، بيروت، دط، دت، ج: ، تحسنن ابن ماجهابن ماجƌ اƅقزويƊي،  1
 .329 ص 1صحيح اƅبخاري، مرجع سابق، باب فضل اƅعمل في أيام اƅتشريق، ج 2

 .238، ص م2012، دار اƅميسرة ƊƆƅشر واƅتوزيع، الأردن،، إدارة اƃبنوك اƃمعاصرة دريد Ƅامل آل شبيب3
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 غررƃفا  : ƋاƊغويفي معƄƃة عن عاقبة الأمراƆغفƅمخاطرة واƅي اƊيع . 

 ƋاƊة الاصطلاحيأما في معƆمعامƅتي تحيط باƅة اƅاƎجƅيقين واƅى حالات عدم اƆفتجعل وصول  ،فيدل ع 
  .1اƅمتعاقدين إƅى مقصودƍما من اƅعقد أمر إحتماƅي

 فاƅعاقدان لا يدريان  ƍل  سيحصل اƅمقصود  من اƅعقد          ،من اƅعقود الاحتماƅيةاƃغرر يعتبر عقد  و           
                   .                                      أم لا، فاƅفائدة اƅمرجوة من اƅعقد غير محققة اƅوقوع 

 ' صلى الله عليه وسلم أن رسول الله   رضي الله عƍƌƊريرة  اƅحديث اƅذي رواƋ أبوبدƅيل ، ثابت اƅحرمة في اƅسƊةوبيع اƃغرر
                        .ƎƊ"2ى عن بيع  اƅحصاة وعن بيع اƅغرر"د ق

''        اƅغرر اƅفاحش'' من بعض اƅغرر، ƅذƅك فاƅحرمة مقصود بƎا ƄثيرƄƅ      Ƌن عقود اƅبيع لا تخل

                               . حد Ƅبيرإƅى متشابƎان    وبين اƅغرر واƅمخاطرة 

                                                                        إƅىاختلال في اƅصيغة  يتوƅد عƌƊ مخاطرة، Ƅƅن اƅمخاطرة بحد ذاتƎا لا تؤدي   ƍوإƊما فاƃغرر
ƌخطر فƅعقد، أما اƅعقد فساد اƅى اƆمترتبة عƅمحيطة اƅملابسات اƅق باƆتي فوتت              ،وأمر يتعƅوا 

 .3          حصول اƅغرض من ƍذا اƅعقد
 

 مقامرةƃربح  أما اƅبيرة جدا في اƄ شخص رغبةƅ دما تتوفرƊد، فعƄى دخل غير مؤƆة عƊƍي عبارة عن مراƎف 
 مقامر، حيث يبƊي معامƆتƌ عƆى إƅىيتحمل درجة عاƅية جدا من عدم  اƅتأƄد من  اƊƅتائج، فإƌƊ يتحول 

  .ضربة حظ لا عƆى اƅتƊبؤات اƅمحسوبة

.                                      شراء ورقة يƊاصيب مثل اƅمقامرة في سباق اƅخيل أو

 مراهنةƃقول   :اƅ جوازƅان اƍرƅصلى الله عليه وسلمالأصل في ا (صل أوƊ حافر خف أو لا سبق إلا في)4. 

ن  وقد راƍن أبو      بƄر رضي الله عƌƊ اƅمشرƄين عƆى أƌƊ إن غƆبت اƅروم اƅفرس في بضع سƊين أخذ اƅرƍان وا 
وقد Ɗزل في ذƅك ،  بذƅك فأقرƋ وأمرƋ أن يزيد في اƅمدة صلى الله عليه وسلم وقد عƆم اƅرسول،ƅم تغƆب اƅروم أخذ اƅمشرƄون اƅرƍان

ومُ ķ١Ķاƃم ķ: قوƌƅ تعاƅى Ƅِبُونفَ فِيķ٢Ķ غƄُِبفَتتْ اƃرُّ Ƅفَبِهِمتْ سفَيفَغتْ نفَى الأفَرتْضِ وفَهُمتْ مِنتْ بفَعتْدِ غفَ عِ سِنِينفَ ķ٣Ķ فِي أفَدتْ  بِضتْ
مِنُونفَ  ئِذذٍ يفَفتْرفَحُ اƃتْمُؤتْ مفَ يفَوتْ مِنتْ بفَعتْدُ وفَ لُ وفَ رُ مِنتْ قفَبتْ   Ƅƃِķ٤ĶĶ.5كَّهِ الأفَمتْ

:  وقال أƍل اƅعƆم لا تجوز اƅمسابقة برƍان إلا في صور ثلاث
 

                                                           
 .22، ص م2013،  دار اƊƅفائس ƊƆƅشر واƅتوزيع ،إدارة اƃمخاطر في اƃمصارف الإسلاميةشƎد،    عبد اƊƅاصر براƊي أبو1
 .3 ص 5، دار اƅجيل، بيروت، دط، دت، ج صحيح مسƄممسƆم بن اƅحجاج اƊƅيسابوري،  2
 .34مرجع سابق، ص  شƎد، وب عبد اƊƅاصر براƊي أ3
: ، عƆق عƆيƌ الأƅباƊي بقو205ƌƅ ص 4أحمد محمد شاƄر، دار إحياء اƅتراث اƅعربي، بيروت، دط، دت، ج : ، تحسنن اƃترمذي محمد بن عيسى اƅترمذي، 4
 ".صحيح"
 . سورة اƅروم من4-1 الآيات 5
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 ىاƃمتسابقين: لأوƅشخصين اƅث غير اƅفائز من طرف ثاƆƅ ذي يعطىƅمال اƅان اƄ إذا . 

 ثانيةƃك: اƅ مالƅذا اƎي فƊن سبقت  . إذا أخرج أحد اƅطرفين مالًا وقال ƅصاحبƌ إن سبقتك فلا شيء ƅي وا 

 ثةƃثاƃجائزة: اƅا ƌƆم من لا يدفع شيئاً ومن سبق فƎون معƄمتسابقة ويƅأن يدفع بعض الأطراف ا.  

 .وعƆيƌ فاƅمراƊƍة اƅقائمة في اƅبورصات اƅيوم غير جائزة لأƎƊا تتدخل ضمن اƅمحظور اƅثاƊي

 ، باعتبار اƅعائد اƅمتغيرالاستثماريرات  اƅقرار ي فاƅمخاطر تعد أحد متغر إقتصاديومن منظ          أما 
شƄل عام تعرف  اƅمخاطر ب  و،وباƅتاƅي فإن Ɗƍاك عدة  تعاريف تعƄس وجƎات Ɗظر اƅباحثين حول ƍذا اƅمفƎوم

:   أي،متوقع إمƄاƊية حدوث اƊحراف في اƅمستقبل بحيث تختƆف اƊƅواتج اƅمرغوب في تحقيقƎا عما ƍو'': بأƎƊا
ƌمتوقع وحدوثƅوب واƆمطƅمخطط  اƅعائد بين اƅأو  أو،توقع اختلافات في ا ƌاتج  عدم حدوثƊƅد من اƄتأƅعدم ا

 Ɗتائج دراسة سƆوك اƅظاƍرة اƅطبيعية أساس في اƅحاضر عƆى الاقتصادياƅماƅي في اƅمستقبل ƅقرار يتخذƋ اƅفرد 
 .1''في اƅماضي

 

:  تقسيم اƅمخاطر إƅى صƊفين أساسيين ƍما يمƄن :أنواع اƃمخاطر-  2
 :2يتضمن ƍذا اƅصƊف عƆى Ɗوعين من اƅمخاطر وƍما :ف الأوليصنتال - أ
 ا ولا : مخاطر منتظمةƎا وخصوصيتƎت طبيعتƊاƄ ماƎمصارف مƅل اƄ ىƆتي تؤثر عƅعامة اƅمخاطر اƅي اƍ

تقƆبات أسعار اƅصرف، اƅتضخم، اƅدورات الاقتصادية، ومخاطر : يمƄن تجƊب مواجƎتƎا، ومن بيƎƊا
 ..أخرى

 مخاطر غير منتظمة : ،ƌعمل فيƅاجمة عن طبيعة اƊƅوا ،ƌفسƊ مصرفƅخاصة باƅمخاطر اƅي اƍي  أووƍ
ذƅك اƅجزء من اƅمخاطرة اƆƄƅية اƅتي تƊفرد بƎا ورقة ماƅية معيƊة، تحدث Ɗتيجة ƅعوامل مؤثرة عƆى مؤسسة 

ويصعب ، مستقل Ƅƅل مؤسسة عƆى حدى عدد قƆيل من اƅمؤسسات، ƅذƅك يجب اƅتƊبؤ بƎا عƆى Ɗحو ما أو
مخاطر اƅسيوƅة، تغير أذواق : ،  وƊذƄر مƎƊا عن طريق اƅتƊويعƍايمƄن اƅتقƆيل منو. اƅتƊبؤ بƎا ومواجƎتƎا

 .ومخاطر أخرى... اƅمستƄƆƎين، اƅمخاطر اƅقاƊوƊية، بالإضافة إƅى مخاطر أخلاقيات اƅمƊƎة

 : في شƄل معادƅةصياغة اƅمخاطر حسب ƍذا اƅتصƊيف يمƄن 
اƃمخاطرة غير نظامية + اƃمخاطرة اƃنظامية= اƃمخاطرة اƄƂƃية 

 .واƅشƄل اƅتاƅي يوضح أƊواع اƅمخاطر حسب ƍذا اƅتصƊيف

 

 

                                                           
 .6مرجع سابق، ص  شƎد،  عبد اƊƅاصر براƊي أبو1
 .234 دريد Ƅامل أل شبيب، مرجع سابق، ص2
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 . أنواع اƃمخاطرة وحالات اƃتنويع وعدم اƃتنويع(7):         اƃشƂل رقم

 

 .25م، صƊ2013اصر أبو زيد، :                     اƃمصدر

 

 :ƍ1ما تتعرض اƅبƊوك إƅى Ɗوعين رئيسين من اƅمخاطر :اƃتصنيف اƃثاني - ب
 يةƃماƃمخاطر اƃتي تخص تحريك موجودات : اƅة في الأسواق اƆمحتمƅخسائر اƅي عبارة عن اƍ

 .اƅخ... اƅمصرف  ƄاƅتقƆب في أسعار اƅفائدة، اƅمخاطر الائتماƊية،  مخاطر اƅسيوƅة 

 يةƃسياسات :مخاطر غير ماƅأو ا ƌمصرف أو خارجƅمحيطة من داخل اƅبيئة اƅتي تخص اƅي اƍو 
 .اƅخ... واƅقواƊين، واƅدورات الاقتصادية 

        : قياس اƃمخاطر-3    

 اƅعائد عن قيمتƌ اƅمتوقعة، وƅقياس اƅمخاطر يمƄن قياس ƍذا   تشتت تزداد اƅمخاطر ƆƄما زاد احتمال
 . Ƅميا أو ياƊيااƅتشتت

 .2تقاس اƅمخاطر Ƅميا:  Ƃميا - أ
 مدىإماƃتدفقات  باƆƅ ى قيمةƊى و أدƆفرق بين أعƅتشتت، بحساب اƅقياس اƅ ميƄ ذي يعتر أبسط  مقياسƅا 

 .اƊƅقدية، فƆƄما زاد اƅفرق دل عƆى زيادة اƅتشتت وباƅتاƅي درجة مخاطرة أƄبر

  أقل قيمة –أƂبر قيمة Ƅƃتدفق اƃنقدي =                       اƃمدى 

      

 ما ويقيس الاƊحراف اƅمعياري اƅحجم اƅمطƆق Ɔƅمخاطر اƅتي يƊطوي عƆيƎا . بالانحراف اƃمعياري أو باƃتباين :وا 
 . الاستثمار، ƅذا يسمى باƅمقياس اƅمطƆق Ɔƅمخاطر

                                                           
 .324ص ،م2012 ، دار اƅميسرة ƊƆƅشر واƅتوزيع،إدارة اƃمخاطر ن، Ɗوري موسى شقيري  وآخرو1
 .59  ص،فس اƅمرجع ن2

 ΔϳمΎر النظϳطرة غΎالمخ 

Risque Non Systématique 

 ΔϳمΎطرة النظΎالمخ 

Risque Systematique 

  ΔϳϠطرة     الكΎالمخ
 

 

 لعΎئد المتوقع ا
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ϥاήؤشϤال ϥاάويقيس هϦايΒي والتέعياϤاف الήحϧالا Ϧي عέاϤالصك الاستث Εاف عائداήحϧا ϯمد
ΔقعϮتϤال Εالعائدا.

 

2  𝑹𝒊 − 𝐑𝒊    𝒏𝒊=૚  
૛

. 𝐏 

:يέعياϤاف الήحϧالا.
:ϦايΒالت .
 𝑹𝒊Γمحدد Γήالعائد خلال قت.

 𝐑𝒊    :سط العائدϮمت.
 𝒏Εاήعدد الفت.
ال تحقق العائدϤاحت.
الإشارة إƅى أن الاƊحراف اƅمعياري لا يƄون مقبولا ƅقياس اƅمخاطر إلا في حاƅة واحدة فقط، وذƅك    وتجدر     

 .1عƊدما تƄون اƅقيمة اƅمتوقعة Ɔƅتدفقات اƊƅقدية ƅلاستثمارات متساوية
   مخاطر: معامل الاختلافب ماواƆƅ ذي يعتبر مقياساƅقدية  اƊƅتدفقات اƅة عدم تساوي اƅوفي حاƎمشاريع، فƆƅ 

   :تيخاطرة Ƅƅل ديƊار من اƅقيمة اƅمتوقعة Ɔƅتدفقات اƊƅقدية ويحسب Ƅالآممقياس Ɗسبي يزودƊا بحجم ال

 
         

CV = 𝐑𝒊     
CV :معامل الاختلاف.  
    :معياريƅحراف اƊالا    . 

 𝐑𝒊    :عائدƅمتوسط ا . 
 :  بيانيا  - ب

 لƄطبيعيشƃتوزيع اƃعوائد، : اƆƅ يƅتوزيع الاحتماƅل اƄى شƅظر إƊƅى مخاطر الاستثمار من خلال اƆيستدل ع 
فإذا أخذت اƅعوائد شƄل اƅتوزيع اƅطبيعي يƄون ابتعاد اƅعوائد عن وسطƎا Ɗحو طرفي اƅتوزيع دƅيلا عƆى تباين 

 .2وتذبذب اƅعائد وباƅتاƅي ارتفاع اƅمخاطرة

 
 
 
 
 

                                                           
 .61، ص اƅسابق اƅمرجع 1
 .62 ص Ɗفس اƅمرجع ، 2
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 .اƃتوزيع الاحتماƃي Ƅƃعوائد (8)                                    شƂل رقم 
 

        
 اƅتدفق اƊƅقدي

 60م، صƊ2012وري موسى شقيري وآخرون، إدارة اƅمخاطر، دار اƅميسرة ƊƆƅشر واƅتوزيع، الأردن، :اƃمصدر            
 
 لƄتغيرات : رسم بيانيشƆƅ مصاحبةƅقدية اƊƅتدفقات اƅب في اƆتقƅتشتت أو اƅما زادت درجة اƆƄ مخاطرƅتزداد ا 

 .في اƅظروف الاقتصادية
 .قياس اƃمخاطر بيانيا: (9)                                     اƃشƂل 

 

        
 

  60م، صƊ2012وري موسى شقيري وآخرون، إدارة اƅمخاطر، دار اƅميسرة ƊƆƅشر واƅتوزيع، الأردن،:                اƃمصدر
 

 . مخاطر اƃتمويل باƃصƂوك  الإسلامية:  اƃمطƄب اƃثاني   
تتميز اƅصƄوك الإسلامية عن اƅسƊدات اƅتقƆيدية ببعض اƅمخاطر اƅتي يجب عƆى Ƅل مصدر ومستثمر أخذƍا    

 . في اƅحسبان
 عنفمخاطر صƄوك اƅمرابحة تختƆف , ƃهيƂل اƃصك وتتباين اƅمخاطر اƅتي تتعرض Ǝƅا اƅصƄوك وفقاً 

 Ƅما تختƆف ƍذƋ اƅمخاطر ،اƅبسيطة اƅقائمة عƆى عقد واحد عن الاستصƊاع واƅصƄوك اƅمرƄبة من عقودواƅمشارƄة 
 ƎƅذƋ اƅصƄوك بين الأصول اƅثابتة واƅمƊقوƅة واƅمƊافع واƅخدمات، وفيما يƆي بعض أƊواع الأصول اƃمƂونةباختلاف 

 :1اƅمخاطر اƅخاصة باƅصƄوك

                                                           
 2017/03/22http://www.badlah.com/page-355.html موقع فقƌ اƅمصارف الإسلامية 1
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 .اƃمخاطر اƃتي تشترك فيها اƃصƂوك الإسلامية مع  صيغ اƃتمويل اƃتقƄيدية: أولا
 حيث أن ƍياƄل اƅصƄوك الإسلامية اƅتي يجوز تداوƎƅا يجب أن تƄون قائمة عƆى : اƃمخاطر اƃتشغيƄية  -1

فإن اƅمخاطر اƅتشغيƆية ƎƅذƋ الأصول يجب أن . ن اƅعائد عƆى ƍذƋ اƅصƄوك Ɗاتج عن ƍذƋ الأصولأأصول، و
تعطƆت مƊافع اƅعين   فƆو،عائد اƅصك فمثلًا ƊعƆم أن اƅعائد الإيجاري في صƄوك الإجارة ƍو, تدرس بعƊاية

 . وباƅتاƅي ƅن يعود Ɔƅصك أي عائد،اƅمؤجرة اƅمƄوƊة ƅصك الإجارة فلا يجب عƆى اƅمستأجر دفع الأجرة

ومن Ɗƍا يتبين Ɗƅا أن صƄوك الإجارة اƅقائمة عƆى اƅعقار أقل تعرضاً ƅمخاطر فقدان اƅعائد بسبب     
. اƅبواخر اƅطائرات أو اƅمصاƊع أو تعطل اƅمƊفعة من اƅصƄوك اƅقائمة عƆى اƅمرƄبات أو

Ƅما أن اƅمخاطر اƅمحتمƆة اƊƅاتجة عن تمƆك ƍذƋ الأصول يتحمƎƆا حمƆة اƅصƄوك مثل الأضرار اƅبيئية     
 1.اƅبواخر وغيرƍا من اƅمخاطر اƅتي تتعƆق بƄل أصل عƆى حدة اƊƅاتجة عن اƅمصاƊع أو

أي من )Ɗظراً لأن اƄƅثير من اƊƅظم واƅتشريعات في Ƅثير من اƅدول ƍي أƊظمة وضعية  : اƃمخاطر اƃقانونية -2
مما يجعƎƆا في اƄƅثير من موادƍا تخاƅف أحƄام اƅشريعة الإسلامية، فقد يحدث تعارض بين ƍذƋ  (صƊع اƅبشر

 .ƌƊ يتم إƍمال تطبيق أحƄام اƅشريعة الإسلامية عƊد اƅتحاƄمأƄما . الأƊظمة وأحƄام اƅشريعة الإسلامية
ترجع ƍذƋ اƊƅوعية من اƅمخاطر إƅى عدم وفاء اƅعميل باƅتزاماتƌ اƅتعاقدية ƄامƆة وفي  :  مخاطر الائتمان -3

عدم رغبتƌ م أه مواعيدƍا، ومصدر ƍذƋ اƅمخاطر قد يƄون Ɗتيجة سوء اختيار اƅعميل، سواء بعدم وفائƌ باƅتزامات
 Ƌعن وعد ƌمشتراة ورجوعƅعة اƆسƅزم – في استلام اƆوعد غير مƅة اعتبار اƅوك – في حاƄفي استثمارات ص

إذا Ƅان عقد - عدم رغبتƌ في استلام اƅسƆعة اƅمستصƊعة في استثمارات صƄوك الاستصƊاع  اƅمرابحة، أو
عدم سداد ما عƆيƌ من اƅتزامات باƊƅسبة لاستثمارات صƄوك  تأخير أو أو– الاستصƊاع جائز غير مƆزم 
عدم الاƅتزام بتوريد اƅسƆع اƅمتفق عƆيƎا وصفا وزماƊا باƊƅسبة لاستثمارات صƄوك  اƅمرابحة وصƄوك الإجارة، أو

                                                             2  . اƅسƆم

إƅى عدم  إƅى سوء سمعتƌ وعدم رغبتƌ في اƅسداد، أو فƎذƋ اƅمخاطر ترجع إƅى عدم Ƅفاءة اƅعميل أو
قدرتƌ عƆى اƅسداد، وƍذا ƌƆƄ يقع في الأساس عƆى عاتق اƅمƊشأة مصدرة اƅصƄوك واƅماƊحة الائتمان Ɔƅعميل، 

.  ويؤثر سƆبا عƆى عوائدƍا، ƅذا فإن ƍذƋ اƅمخاطر تدخل ضمن اƅمخاطر اƅخاصة

وƍذƋ اƅمخاطر تƊدرج تحت اƅمخاطر اƅعامة حيث ترجع لاتجاƍات اƅصعود واƊƅزول اƅتي تطرأ  :مخاطر اƃسوق -4
الأسواق  سياسية، سواء أƄاƊت أسواق الأصول اƅحقيقية، أو اجتماعية أو عƆى الأسواق ƅعوامل اقتصادية أو

 3.سوق الإصدار وسوق اƅتداول:  واƅتي تتƄون بدورƍا من  أسوق اƊƅقد، وأسواق رأس اƅمال بسوقيƎا،اƅماƅية
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    وƍذƋ اƅمخاطر مرتبطة بطبيعة اƅصƄوك الإسلامية من حيث ƄوƎƊا :مخاطر سوق الأصول اƃحقيقية-    أ
    تمثل حصة شائعة في مƄƆية أصول، وƊظرا لأن الأصول اƅحقيقية من سƆع وخدمات تباع في الأسواق، فإƎƊا قد 

اƅسياسات الاقتصادية اƅحƄومية وغيرƍا من عوامل  تتعرض ƊƆƅقص في قيمتƎا بفعل عوامل اƅعرض واƅطƆب، أو
 .اƅسوق

 :1أتي اƅمخاطر وفقا ƅما يƍذƋيمƄن تصƊيف  :مخاطر سوق اƃمال-  ب

 صرفƃمعاملات :مخاطر سعر اƅعملات في اƅبات سعر صرف اƆتقƅ تيجةƊ قدƊƅشأ  في سوق اƊوت 
ففي حاƅة شراء سƆع بعمƆة أجƊبية واƊخفاض سعر تƆك اƅعمƆة فإن ذƅك يترتب عƆيƌ خسائر . الآجƆة

بمقدار اƊخفاض سعر اƅعمƆة الأجƊبية مقابل اƅعملات الأخرى، Ƅما أن مخاطر سعر اƅصرف تظƎر 
إذا ƄاƊت اƅمƊشأة  أيضا عƊد إصدار اƅصƄوك بعمƆة معيƊة واستثمار حصيƆتƎا بعملات أخرى، أو

اƅتزامات اƅدفع خاصة في  اƅمصدرة ƆƅصƄوك تحتفظ بمواقع مفتوحة تجاƋ بعض اƅعملات الأجƊبية أو
 . عمƆيات اƅمرابحات واƅتجارة اƅدوƅية

 فائدةƃى : مخاطر سعر اƍسوق بصفة عامة، وƅفائدة في اƅتغيرات في مستوى أسعار اƆƅ تيجةƊ  شأƊوت
ƌظر عن طبيعة وظروف الاستثمار ذاتƊƅافة الاستثمارات بغض اƄ مع . تصيب ƌƊقاعدة عامة فإƄو

بقاء اƅعوامل الأخرى عƆى حاƎƅا، ƆƄما ارتفعت مستويات أسعار اƅفائدة في اƅسوق، اƊخفضت اƅقيمة 
 .ما يؤثر عƆى معدل اƅعائد عƆى الاستثمار ƍو اƅسوقية ƅلأوراق اƅماƅية اƅمتداوƅة واƅعƄس صحيح، و

ن Ƅان لا مجال ƅسعر اƅفائدة في اƅتعامل بƎا، إلا أƎƊا قد تتأثر بسعر اƅفائدة     واƅصƄوك الإسلامية وا 
Ƅما أن سعر اƅفائدة باعتبارƋ آƅية يقوم عƆيƌ اƊƅظام . إذا اتخذتƌ سعرا مرجعيا في اƅتمويل باƅمرابحة

اƊƅقدي واƅمصرفي في غاƅبية اƅدول الإسلامية، فإƌƊ بلا شك يؤثر عƆى اƅصƄوك الإسلامية، خاصة إذا 
اƅتي أباحت سعر اƅفائدة وى اƅفتبƅم يƄن Ɔƅوازع اƅديƊي دور في توجيƌ اƅمستثمرين، وتحجج بعضƎم  

 2 .خلافا لإجماع اƅفقƎاء

 يةƃماƃمال :مخاطر أسعار الأوراق اƅية في أسواق رأس اƅماƅبات أسعار الأوراق اƆتقƅ تيجةƊ  شأƊوت 
 Ƅالإشاعات ،عوامل مصطƊعة وغير أخلاقيةم بƄاƊت ƍذƋ اƅتقƆبات بفعل عوامل حقيقية أأسواء 

. ما يؤثر عƆى اƅقيمة اƅسوقية ƆƅصƄوك الإسلامية والاحتƄار واƅمقامر، وƍو
 تضخمƃو :مخاطر اƍقود بارتفاع الأسعار، وƊƆƅ شرائيةƅقوة اƅخفاض اƊتيجة لاƊ  شأƊي  وتƊما يع

واƅصƄوك الإسلامية باعتبارƍا ذات عائد . تعرض الأموال اƅمستثمرة لاƊخفاض في قيمتƎا اƅحقيقية
متغير، وذات مƄوƊات من Ɗقود وديون وأعيان ومƊافع فإن تأثرƍا باƅتضخم يرتبط طرديا بزيادة 

 .مƄوƊاتƎا من اƊƅقود واƅديون

                                                           
 22 مرجع سابق ، ص، إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلاميةأشرف محمد دوابة ، 1
 23نفس المرجع ، ص 2



 

 

 الحϭكمϭ Δ إدارة مخΎطر الصكϙϭ الإسلاميΔ: الϔصل الثϠني 

   54 

 

 

 .اƃمخاطر اƃتي تنفرد بها اƃصƂوك الإسلامية عن صيغ اƃتمويل اƃتقƄيدية: ثانيا

حيث أن اƅصƄوك أداة ماƅية بƊيت عƆى أحƄام اƅشريعة الإسلامية فإن :  مخاƃفة أحƂام اƃشريعة الإسلامية -1
مخاƅفتƎا لأحƄام اƅشريعة الإسلامية في أي فترة من عمر اƅصك تؤدي إƅى أضرار تختƆف باختلاف 

 .اƅمخاƅفة ودرجة خطورتƎا، فمن بطلان Ɔƅصك باƆƄƅية إƅى فساد بعض اƅشروط
أن يƄون تمƆك أصول صƄوك الإجارة تمƄƆاً صورياً، ولا شك أن ƍذƋ اƅصورية تبطل عقد  أو - أ

 فيبطل اƅصك؛ فعƆى سبيل اƅمثال ƊعƆم أن ،باطل اƅتمƆك، وباƅتاƅي فما بƊي عƆى باطل فƎو
اƄƅثير من اƅمؤسسات الإسلامية تƊقل مƄƆية بعض أصول عملائƎا عƆى سبيل اƅرƍن وƅيس 

قامت ƍذƋ اƅمؤسسات بتصƄيك ƍذƋ الأصول عƆى صيغة  عƆى سبيل اƅبيع اƅحقيقي، فƆو
غيرƍا من صور اƅتصƄيك اƅممƊƄة فإن ƍذƋ اƅصƄوك باطƆة لأن  مشارƄة أو صƄوك إجارة أو

من اƅبيوع اƅمƎƊي عƎƊا في اƅشريعة  اƅمؤسسة باعت إƅى حمƆة اƅصƄوك ما لا تمƆك وƍو
 1.الإسلامية

فƄل ƍيƄل من ƍياƄل اƅصƄوك ƌƅ ضوابطƌ اƅشرعية , وصور اƅمخاƅفة Ɔƅشريعة الإسلامية Ƅثيرة  - ب
اƅتي تعتبر مخاƅفتƎا من اƅمخاطر اƅتي يجب دراسة إمƄاƊية وقوعƎا وƄيفية اƅحد مƎƊا وطرق 

 .معاƅجتƎا

 الإسلامية اƅبƊوك ƅعمل اƅصحيح اƅفƎم غياب إن: الإسلامية اƃعقود في  اƃصحيح اƃفهم غياب مخاطر -2
 ƅدى يƄون أن ذƅك من والأخطر ،اƅمتعامƆين ƅدى سواء باƅغرم واƅغƊم باƅضمان اƅخراج ومبدأي ورساƅتƎا
ƅى باƅثقة مخاطر إƅى يؤدي قدما  الإسلامي باƅبƊك اƅعامƆين  اƅمودعون يسحب بأن )اƅسحب طرامخ وا 
 عƆى واƅتقƆيدي الإسلامي اƅبƊك بين جوƍرية فروقات بوجود الإحساس عدم ƍو ذƅك وسبب ،(ودائعƎم
 يتقاضاƍا اƅتي باƅفوائد مقارƊة مƊافسا يƄون لا اƅودائع عƆى اƅعائد وأيضا ،اƊƅتيجة حيث من الأقل

 حاƅة في رئيسي شƄل في وتحدث اƅتجارية الإزاحة مخاطر يوƅد ما وذƅك, اƅتقƆيدية اƅبƊوك ƅدى اƅمودعون
 محاوƅة إƅى أو اƅمساƍمين أرباح من اƅمودعين عائدات دعم إƅى اƅمƊافسة بسبب الإسلامي اƅبƊك ƅجوء

 .2والاستقرار بالإجماع تتمتع لا فقƎية جتƎاداتا عƆى بالاعتماد الاستثمارية اƅودائع بعض ضمان
 ƅبعض فيƎا ومختƆفة متضاربة آراء Ɗƍاك تƄون بحيث :وطبيعتها اƃشرعية بشروطها متعƄقةال اƃمخاطر  -3

 ذƅك من الآخر، اƅطرف بمخاطر يعرف ما عƎƊا ويƊتج ،اƅفعال اƅقضائي اƊƅظام غياب ضل في اƅفقƎاء
:   مثلا

. اƅعربون ودفع عƌƊ اƅوعد صدور بعد حتى اƅصفقة إتمام عن اƅعميل تراجع  - أ
 .عƆيƌ اƅمتفق اƅموعد في اƅسداد عن اƅعميل تأخر حال في اƅعائد أو اƅسعر زيادة عدم - ب
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 الإستصƊاع، أو اƅسƆم عقود في اƅحال ƍو Ƅما عƆيƌ اƅمتفق اƅوقت في اƅخدمة أو اƅسƆع تسƆيم عدم - ت
 .مباشرة اƅزبون إƅى يعود لا ƅسبب أيضا ذƅك يƄون أن ويمƄن

. عامة ظروف Ɗتيجة باƅتزاماتƌ اƅوفاء عن اƅعميل عجز مخاطر - ث
. مباشر بشƄل خارجƎا أو اƅمƊظمة الأسواق في اƅعقود بعض تداول جواز عدم - ج
مƄاƊية اƅعقود بعض ƅزومية عدم - ح   الاستصƊاع عقد في اƅتراجع بخيار اƅزبون Ƅتمتع عƎƊا اƅتراجع وا 

 
 دور اƃحوƂمة في إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية: اƃمطƄب اƃثاƃث 

                                           . مخاطر اƃصƂوك الإسلاميةإدارة- أولا     

ت  اƅمؤسساالإسلام يحث عƆى الأخذ بالأسباب في اƅتعامل مع اƅمخاطر، ومن ثم يتعين عƆىإن            
م اƅماƅية وضع آƅيات Ɔƅتعامل مع ما يواجƎƎا من مخاطر بعد تحديدƍا، سواء بتجƊبƎا إذا Ƅان ذƅك ممƊƄا، أ

 .توزيعƎا، أما اƅمخاطر اƅتي لا يمƄن اƅتخƆص مƎƊا فيƊبغي قبوƎƅا وتحمƎƆا واƅتعايش معƎا من خلال حسن إدارتƎاب

:  مفهوم إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية -1

مدخل عƆمي Ɔƅتعامل مع اƅمخاطر اƅبحتة عن طريق توقع  يƊظر لإدارة اƅمخاطر عƆى أƎƊا مƎƊج أو
الأثر اƅماƅي  اƅخسائر اƅعارضة اƅمحتمƆة، وتصميم وتƊفيذ إجراءات من شأƎƊا أن تقƆل إمƄاƊية حدوث اƅخسارة أو

 .Ɔƅخسائر اƅتي تقع إƅى اƅحد الأدƊى

والاستثمار في الإسلام يقوم عƆى اƅمخاطرة من خلال اƅمشارƄة في اƅغƊم واƅغرم، بخلاف اƅمقامرة اƅتي 
ويعƄس ذƅك ابن . حرمƎا الإسلام، واƅتي تقوم عƆى تحقيق مغƊم ƅطرف عƆى حساب تحقيق مغرم Ɔƅطرف الآخر

ƌƅجوزية بقوƅمخاطرة مخاطرتان: "قيم اƅو:اƍتجارة، وƅل   مخاطرة اƄا ويربح ويتوƎعة بقصد أن يبيعƆسƅأن يشترى ا
ƌƅالله ورسو ƌذي حرمƅذا اƎباطل فƅمال باƅل اƄذي يتضمن أƅميسر اƅي اƊثاƅخطر اƅك، واƅى الله في ذƆ1"ع. 

: إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية وآƃيات خطوات   -2
 . خطوات إدارة اƃمخاطر - أ

 :2يتطƆب اƅمƎƊج اƅعƆمي في إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية اƅقيام باƅخطوات الآتية
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 مخاطرƃو :تحديد اƍ وك الإسلاميةƄصƅخطوات في إدارة مخاطر اƅى اƅتي تع أوƅمخاطر اƅوعية اƊ رض تتحديد
حسب الأƊواع   )خاصة، وƄذƅك تحديد مصدر تƆك اƅمخاطر م اƅصƄوك الإسلامية سواء أƄاƊت مخاطر عامة أ

مع ملاحظة أƍمية أن تƄون عمƆية تحديد . ، واƅوقوف عƆى أسباب تƆك اƅمخاطر(اƅتي تعرضƊا Ǝƅا سابقا
 . ƄƄلƅمصرفاƅمخاطر عمƆية مستمرة، مع تفƎم اƅمخاطر عƆى مستوى Ƅل عمل استثماري، وعƆى مستوى ا

 مخاطرƃأداة تخطيط وقياسيستخدم تقييم: تقييم اƄ مخاطرƅة عن، اƆمخاطر  ويجب أن يعطي صورة شام 
اƅصƄوك الإسلامية  Ɔƅوقوف عƆى احتمالات اƅخسارة، مع ترتيبƎا وفقا ƅجسامتƎا، من حيث ƄوƎƊا مخاطر 

وفق طرق اƅقياس اƅتي تعرضƊا Ǝƅا  ) ضعيفة، لاتخاذ اƅتدابير اƅلازمة Ɔƅتعامل معƎا متوسطة، أو مرتفعة، أو
 .1(سابقا

 مخاطرƃتعامل مع اƄƃ مناسبةƃبدائل اƃل  :دراسة واختيار اƄ تعامل معƆƅ لازمةƅبدائل اƅك من خلال دراسة اƅوذ
Ɗوع من أƊواع مخاطر اƅصƄوك الإسلامية، واتخاذ اƅقرار اƅلازم باختيار اƅبديل اƅمƊاسب سواء بتجƊب تƆك 

 خاصة في حاƅة وجود إدارة جيدة لإدارة اƅمخاطر، وعƆى أية ،قبوƎƅا واƅتعامل معƎا توزيعƎا، أوم باƅمخاطر أ
اƅمعيار اƅملائم في إتباع الأسƆوب   واƅتƄاƅيف من جراء تƆك اƅمخاطر ƍويرادات حال فإن اƅمقارƊة بين الإ

 اƅتƄاƅيف اƅمترتبة عƆى مخاطر اƅصƄوك يرادات عن  الإزيداƅمƊاسب في اƅتعامل مع اƅمخاطر، فيƊبغي أن ت
 .الإسلامية

 قرارƃفيذ :تنفيذ اƊتƅمخاطر موضع اƅتعامل مع اƆƅ ملائمƅبديل اƅفيذ اƊتƅ لازمةƅيات اƅك من خلال وضع الآƅوذ. 
 
 : آƃيات إدارة اƃمخاطر ƄƃصƂوك الإسلامية - ب

 .2تتعدد وتتƊوع آƅيات إدارة اƅمخاطر ƆƅصƄوك الإسلامية، ƅتشمل ما يƆي 
 جدوىƃان : دراسة اƄمية بمƍوك من الأƄصƅة اƆا أموال حصيƎيƅإ ƌتي تتوجƅمشروعات اƅتعتبر دراسة جدوى ا

ƅتخفيض بل وتجƊب اƅمخاطر قدر الإمƄان، حيث إن تقويم جدوى اƅمشروع من مƊظور إسلامي يحƄمƌ ما 
 ƌن تسميتƄربحية الإسلامية": بيمƅحو" اƊ تمويلƅا ƌمشروعية  من خلال توجيƅتزمة باƆمƅمشروعات اƅا

الإسلامية من حيث اƊƅشاط اƅحلال، فضلا عن اƄƅفاءة الاقتصادية ƅتحقيق اƅتخصيص الأمثل Ɔƅموارد من 
خلال حفظ اƅمال وتƊميتƌ، ومراعاة الأوƅويات الإسلامية في الاستثمار وفقا Ɔƅضروريات واƅحاجيات 

واƅتحسيƊات، وديمومة متابعة اƅعملاء، بالإضافة إƅى اƄƅفاءة الاجتماعية وما تتضمƌƊ من مسئوƅية اجتماعية 
Ɔƅتمويل وتحقيق صافي مƊافع اجتماعية تعود عƆى اƅمجتمع باƊƅفع واƅخير، والاƅتزام بالأخلاقيات الإسلامية، 

 .    وƄل ƍذا من شأƌƊ أن يسƎم في تخفيض مخاطر اƅصƄوك الإسلامية بصفة عامة
 
 
 

                                                           
 322وري موسى اƅشقيري  وآخرون، مرجع سابق، ص ن 1
 .16مرجع سابق، ص ، إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلاميةأشرف محمد دوابة،  2
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 يهاƄرقابة عƃفاءة الإدارة واƂ:  وك الإسلاميةƄصƅفاءة إدارة اƄ فاءة في سر التعتبرƄ ا، وبقدرƍموƊا وƎربحيت

الإدارة بقدر ما تجمع تƆك اƅصƄوك بين معضلات اƅربحية واƅسيوƅة والأمان فضلا عن مراعاة الاعتبارات 
 الأخلاقية واƅمسئوƅيات الاجتماعية، وقد حث الإسلام عƆى أن يجمع اƅمدير بين اƅجواƊب الأخلاقية واƅفƊية،

Ƅِيمظٌ ķ: قال تعاƅى فِيظظٌ عفَ زفَآئِنِ الأفَرتْضِ إِننِّي حفَ Ƅفَى خفَ عفƄَتْنِي عفَ  Ƅما حث عƆى حسن اختيار اƅشرƄاء  ،ķ٥٥ĶĶ1اجتْ
 طيبةƅم بالأخلاق اƎƅ ودƎمشƅارة واƎمƅفاءة واƄƅين من ذوي اƆعامƅمضاربين واƅىواƅيقول تعا  : ķ إن خير من

 .ķ٢٦ĶĶ2استأجرت اƃقوى الأمين

Ƅما أن من عوامل تخفيض اƅمخاطر إعطاء اƅحق ƅحمƆة اƅصƄوك في مراقبة الإدارة من خلال جمعية 
ن Ƅان من حقƎم  عامة تمثƎƆم مع مراعاة أƌƊ في صƄوك اƅمضاربة لا يجوز ƅحمƆة اƅصƄوك اƅتدخل في الإدارة وا 

 يمƄن تجƊب مخاطر اƅمخاƅفات اƅشرعية  ƍذابمتابعة تصرفات اƅمضارب ƆƅتأƄد من اƅتزامƌ بشروط اƅمضاربة، و
 .  وتخفيض اƅمخاطر الائتماƊية واƅتشغيƆية

 ضماناتƃتعامل مع  :اƅن اƄا يمƎƅتي من خلاƅر الاقتصادي الإسلامي، واƄفƅات في اƊضماƅواع اƊتتعدد أ
 :مخاطر اƅصƄوك الإسلامية، ومن أƍم ƍذƋ اƅضماƊات ما يƆي

 ةƃفاƂƃتزام طرف بتحمل عب :اƅك من خلال اƅشخص ئوذƅة اƅفاƄتبرع، وƅى سبيل اƆعن طرف آخر ع 
اƅخƆق اƅحسن وسيƆة Ɗاجعة في تخفيض مخاطر توظيف حصيƆة اƅصƄوك الإسلامية، خاصة  اƅمƆيء ذو

 .اƅمخاطر الائتماƊية ومخاطر اƅمخاƅفات اƅشرعية، ومخاطر الأصول وعوائدƍا
 رهنƃمخاطر :اƅحماية ضد اƅيات اƅية من آƅن آƍرƅدائن أن يشترط ،يعد اƆƆية، فƊمخاطر الائتماƅخاصة ا 

،  3عƆى اƅمدين تفويضƌ ببيع اƅرƍن عƊد حƆول أجل اƅدين ƅلاستيفاء من ثمƌƊ دون اƅرجوع إƅى اƅقضاء
                                                                                                                     ويشترط في اƅمرƍون أن يƄون مالا مقوما يجوز تمƌƄƆ وبيعƌ، وأن يƄون معيƊا بالإشارة أو

 . وأن يƄون مقدور اƅتسƆيم، ويجوز رƍن اƅمشاع مع تحديد اƊƅسبة اƅمرƍوƊة مƌƊ،اƅوصف اƅتسمية أو
              Ƅما في ، مع مراعاة أن اƅضمان سواء أƄان Ƅفاƅة أم رƊƍا لا يمƄن اƅرجوع عƆيƌ في عقود الأماƊة

مخاƅفة Ɔƅشروط من  تقصير أو  إلا إذا تم تعدى أو،اƅمشارƄة اƅمضاربة أو استثمارات صƄوك اƅوƄاƅة أو
وقد جاء بقرار مجمع اƅفقƌ الإسلامي اƅدوƅي بذات اƅخصوص بشأن . اƅمشارك اƅمضارب أو قبل اƅوƄيل أو

 .سƊدات اƅمقارضة وسƊدات الاستثمار
صƄوك اƅمضاربة عƆى Ɗص بضمان عامل اƅمضاربة رأس اƅمال  لا يجوز أن تشتمل Ɗشرة الإصدار أو "
ضمƊا بطل شرط  مƊسوب إƅى رأس اƅمال، فإذا وقع اƊƅص عƆى ذƅك صراحة أو ضمان ربح مقطوع أو أو

 .4اƅضمان واستحق اƅمضارب ربح مضاربة اƅمثل
                                                           

 .  من سورة يوسف55 الآية1
  من سورة اƅقصص26الآية  2
3 IFBS، 60، ص 5معيار. 
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 ثƃثاƃطرف اƃضمان ا:   ƌƊشرعا أ ƌيƆمتفق عƅان من اƄ مضاربة أولا يجوزإذاƅوك اƄصƅ مصدرةƅة اƎجƆƅ  

اƅوƄاƅة أن تضمن اƅقيمة الاسمية ƅحامƆيƎا لأن ƍذا من قبيل ضمان رأس اƅمال لأن اƅيد يد  اƅمشارƄة أو
 فإƌƊ لا ماƊع شرعا من أن يضمن طرف ثاƅث مستقل عن الإدارة وحمƆة اƅصƄوك اƅقيمة الاسمية ؛أماƊة

  فإذا Ƅان اƅمتعƎد جƎة مخ، ƅصƄوك اƅمضاربة

  ƌƊة الإدارة فإƎفة عن جƆقيمة الاسمية  زيجوتƅد برد اƎتعƅا 

 زم أوƆد مƎصك إما من خلال تعƆƅ و. بالاتفاقƍ د بالاستردادƎمتعƅان اƄ مديرة أما إذاƅة اƎجƅفلا يجوز  ا 
 أن  يجوزƄما أƌƊ...  تƊقص عن اƅقيمة الاسمية اƅتعƎد مƎƊا بالاسترداد إلا باƅقيمة اƅسوقية اƅتي قد تزيد أو

 وذƅك يحقق ضمان ،بما يتم الاتفاق عƆيƌ يتعƎد اƅمستأجر في صƄوك اƅتأجير بشرائƎا باƅقيمة الاسمية أو
وما يتعƆق بضمان اƅطرف اƅثاƅث لأصول اƅصƄوك يصƆح ...  أصول اƅصƄوك ما دامت اƅصƄوك قائمة

 .1ما يحقق اƅضمان ƅلأصول وعوائدƍا لإيجاد اƅضمان ƅعائد ثابت Ɔƅصك لأƌƊ يستƊد إƅى اƅمبدأ Ɗفسƌ، وƍو
 تعاونيƃتأمين اƃيات الإسلامية  :اƅية من الآƅتأمين يعد آƅذا اƍ ي، فإنƊتعاوƅتأمين اƅفي ظل تواجد مؤسسات ا

 ƌƅية، ومخاطر الأصول، حيث من خلاƊمخاطر الائتماƅوك الإسلامية خاصة اƄصƅحماية ضد مخاطر اƆƅ
 .يمƄن اƅتأمين عƆى الأصول الاستثمارية ضد Ƅافة مخاطر تƆك الأصول

 وك  :الاحتياطياتƄصƅافة مخاطر اƄ تعامل معƆƅ حƆتي تصƅيات اƅوين الاحتياطيات من الآƄية تƅتعتبر آ
 بتحقيق أرباح، فيمƄن تƄوين احتياطي معدل الأرباح من دخل  متعƆقالإسلامية، وتƄوين تƆك الاحتياطيات 

أموال اƅمضاربة قبل اقتطاع Ɗصيب اƅمضارب بغرض اƅمحافظة عƆى مستوى معين من عائد اƅصƄوك، Ƅما 
يمƄن تƄوين احتياطي مخاطر الاستثمار وذƅك باقتطاع جزء من أرباح حمƆة اƅصƄوك بعد اقتطاع Ɗصيب 

  .2اƅمضارب ƅغرض اƅحماية من اƅخسارة اƅمستقبƆية اƅتي قد تتعرض Ǝƅا اƅصƄوك
 تحوƃبات خاصة في أسواق الأصول : طاƆتقƅوك الإسلامية من اƄصƅى حماية استثمارات اƆية عƅك الآƆتقوم ت

فيمƄن اƅتحوط من خلال عقد . والأسواق اƅماƅية ويمƄن اعتماد تƆك الآƅية  شريطة أن لا يؤخر اƅثمن واƅمثمن
اƅسƆم بشروطƌ اƅشرعية اƅتي تشترط أن يƄون اƅمبيع معيƊا في مقدارƋ وأوصافƌ عƆى أن يدفع اƅثمن بحد 

 .أقصى ثلاثة أيام، Ƅما يمƄن اƅتحوط من خلال اƅبيع الآجل اƅذي يؤخر فيƌ اƅثمن ويعجل اƅمثمن

 ولا يƊبغي شرعƊة اƅمشتقات اƅماƅية من عقود آجƆة ومستقبƆية وخيارات وعقود مبادƅة بصورتƎا اƅمطبقة حاƅيا 
في أسواق اƅمال، فمƎƊج عمƎƆا يقوم عƆى تسوية اƅمراƄز دون تسƆيم ولا قبض ƆƅسƆع ولا دفع Ɔƅثمن، وƍدفƎا  

Ɗقل اƅمخاطر بصورة تحقق مƊافع ƅطرف وضرر Ɔƅطرف الآخر  حتى أصبحت  مصدرا Ɔƅمتاجرة في  ƍو
  .ƅ3قمارا تشجيع اƅمخاطر و

 
 

                                                           
1 ϡϳد حمزة عبد الكرΎمحمد حم ، Δرف الإسلاميΎر في المصΎطر الاستثمΎع ، مخϳنشر و التوزϠئس لΎن ، ،دار النفΎ18-17، ص 2008 عم 
 .216مرجع سابق،، ص راƊية شحادة اƅعلاوƊة، 2
3 Peter Drucker,opsit, p 27 
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Ƅما يمƄن اƅتحوط ضد مخاطر سعر اƅصرف من خلال اƅعمل عƆى توحيد عمƆة اƅتوظيف مع عمƆة إصدار 

إجراء قروض متبادƅة بعملات مختƆفة "اƅصƄوك قدر الإمƄان، واختيار اƅعملات اƅمستقرة Ɔƅتعامل، وƄذƅك 
إبرام عمƆيات مرابحة بƊفس  إعطائƎا شريطة عدم اƅربط بين اƅقرضين، وشراء بضائع أو بدون أخذ فائدة أو

اƅعمƆة، ويجوز الاتفاق مع اƅعملاء عƊد اƅوفاء بأقساط اƅعمƆيات اƅمؤجƆة Ƅاƅمرابحة عƆى سدادƍا بعمƆة أخرى 
 .1بسعر يوم اƅوفاء

 تنويƃمخاطر دون أن : عاƅوك الإسلامية من أجل تخفيض درجة اƄصƅويع استمارات اƊى تƆية عƅك الآƆوتقوم ت
وتوجد أسس مختƆفة ƆƅتƊويع من أƍمƎا  ،ما يعرف باƅتƊويع اƄƅفء يترتب عƆى ذƅك تأثير سƆبي عƆى اƅعائد وƍو

 .تƊويع جƎة الإصدار، وتƊويع تواريخ الاستحقاق، واƅتƊويع اƅقطاعي، واƅتƊويع اƅدوƅي
 ما :تنويع جهة الإصدارƍ وبانƆ2:ويوجد أس 

ويعتمد اƅتƊويع اƅساذج عƆي تƊويع جƎات الإصدار مع عدم اƅمغالاة  في ذƅك ƅما  :جاƃساذ اƃتنويع اƃبسيط أو-أ
ƌƅ من اƅعديد من اƅعيوب اƅتي يأتي في مقدمتƎا صعوبة إدارة الاستثمارات، وارتفاع تƆƄفة اƅبحث عن استثمارات 

.  جديدة، واحتمال اتخاذ قرارات استثمارية غير سƆيمة، وارتفاع متوسط تƄاƅيف اƅشراء

 ضرورة الاختيار اƅدقيق ƅلاستثمارات اƅتي تتوجƌ إƅيƎا * Markowitz  يقوم تƊويع مارƄوتز :تنويع مارƂوتز-ب
حصيƆة اƅصƄوك، وذƅك بمراعاة طبيعة الارتباط بين اƅعوائد اƅمتوƅدة عƎƊا، فعƊدما تƄون  Ɗƍاك علاقة طردية بين 

ƄاƊت تƆك اƅعوائد مستقƆة لا ارتباط  عوائد استثمارات اƅصƄوك فإن اƅمخاطر اƅتي تتعرض Ǝƅا تƄون أƄبر مما ƅو
غير توجد بيƎƊا علاقة عƄسية، وƍذا الأسƆوب في اƅتƊويع قد يƊجح ƅيس فقط في اƅتخƆص من اƅمخاطر  بيƎƊا، أو
 ..3مƊتظمةبل واƅتخƆص من جزء من اƅمخاطر الاƅمƊتظمة 

 وك الإسلامية قد تصدر لآ: تنويع تواريخ الاستحقاقƄصƅة جال مختافةاƎى مواجƅويع إƊتƅذا اƍ دفƎوي ،
مخاطر اƅتضخم  باعتبار أن اƅصƄوك ذات الآجال اƅطويƆة أƄثر عرضة  Ɔƅتضخم عن اƅصƄوك ذات 
ن ƄاƊت اƅصƄوك الإسلامية أقل عرضة  ƅمخاطر اƅتضخم قياسا باƅصƄوك اƅتقƆيدية  الآجال اƅقصيرة، وا 

.  Ɗظرا ƅطبيعة مƄوƊاتƎا وقيامƎا عƆى اƅمشارƄة في اƅغƊم واƅغرم
 قطاعيƃتنويع اƃمخاطر : اƅى تخفيض اƅويع إƊتƅذا اƍ دفƎتظمة يƊمƅى غير اƆاء عƊوك الإسلامية بƄصƅبا 

اƅمبدأ اƅذي يشير إƅى أن رد فعل اƅقطاعات الاقتصادية يختƆف تبعا Ɔƅدورات الاقتصادية، واƅتƊويع اƅجيد 
ومن ثم فإن تƊوع إصدار . يجب أن يترجم في صورة ارتباط بين اƅصƄوك الإسلامية واƅسوق بصفة عامة

 .أمر يƊوع من اƅمخاطر  اƅصƄوك الإسلامية ƅيمتد Ƅƅافة قطاعات اƊƅشاط الاقتصادي ƍو

 

                                                           
1 IFBS  ية الإسلاميةƅماƅخدمات اƅس اƆ5،6ص  ،1معيار، مج. 

' Ɗظرية اƅعمƆيات' عاƅم اقتصادي، Ɗحصل عƆى جائزة فون Ɗيومان في بحوث اƅعمƆيات عن  ( سƊة89، عمرƋ  1927 وƅد)ƍاري مارƄويƊز *
 .25، ص إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلاميةأشرف محمد دوابة،  2
 .25، ص  مرجعƊفس  3
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 يƃدوƃتنويع اƃمخاطر : اƅى تخفيض اƅي إƅدوƅويع اƊتƅدف اƎتظمة،يƊمƅمال غير اƅومع تطور أسواق ا 

 اƅماƅية إصدار صƄوك إسلامية في أƄثر من دوƅة ؤسساتاƅعاƅمية أصبح اƅتƊويع أƄثر سƎوƅة، فيمƄن Ɔƅم
 .ما يسƎم أيضا في اƅتحوط ضد مخاطر أسعار اƅصرف إسلامية وبƊفس عمƆة Ƅل دوƅة، وƍو

 . دور اƃحوƂمة في  إدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية-  ثانيا

     رغم اƊƅجاح اƄƅبير اƅذي حققتƌ اƅصƄوك الإسلامية Ƅآƅية ƅتعبئة اƅموارد اƅماƅية بما يتوافق مع أحƄام اƅشريعة 
الإسلامية ورغم اتباع خطوات إدارة اƅمخاطر، إلا أƌƊ لا يمƄن اƅتفاجؤ من بعض اƅقصور واƅخƆل في إصدار 

دارة مخاطرƍا  ƅذƅك Ƅان لابد من إدخال مبادئ اƅحوƄمة  والاƅتزام بƎا من أجل Ƅفاءة اƄبر  وتداول ƍذƋ اƅصƄوك وا 
 .وƅتلافي ذƅك اƅخƆل واƅقصور

  .حول حوƂمة اƃمؤسسات اƃمصرفية الإسلامية  I F S B ر مجƄس اƃخدمات اƃماƃية الإسلاميةمعيا  -1

   باƅبحرين من AAOIFJ   بماƅيزيا وƍيئة اƅمحاسبة واƅمراجعة  IFSBيعتبر مجƆس اƅخدمات اƅماƅية الإسلامية   
 حيث تبƊى اƅمجƆس مبادئ اƅحوƄمة ،أبرز اƅجƎات اƅتي حققت Ɗوع من اƅسبق في إصدار معايير ومبادئ ƆƅحوƄمة

بƊي ات اƅمصرفية ويؤسساƅصادرة عن مƊظمة اƅتعاون الاقتصادية واƅتƊمية ووثيقة بازل حول تعزيز اƅحوƄمة في اƅم
اƅمبادئ الإرشادية '' ى بƎا اƅمصارف الإسلامية تحت مسمى  مجموعة من اƅمبادئ  اƅتي يجب أن تƆتزم عƆيƎا 

 :1 ومن أƍم اƅمبادئ اƅتي جاء بƎا2006، وأصدرت  بـ "اƅتي تقدم خدمات ماƅية إسلامية إدارة اƅمؤسسات ƅضوابط

  مبدأƃى: 1اƆة  يجب عƆسياسة ضوابط إدارة شامƅ ية الإسلامية إن تضع إطاراƅماƅخدمات اƅمؤسسات ا
لآƅيات اƅمعتمدة اعدد الأدوار واƅوظائف الإستراتجية  واƅوظائف الإستراتجية Ƅƅل عƊصر من عƊاصرƍا و

. تجاƋ مختƆف أصحاب اƅمصاƅح اƅموازƊة مؤسسات اƅخدمات اƅماƅية الإسلامية 
  مبدأƃى مؤسس:2اƆعلاقة مثل مبادئ ات يجب عƅتوصيات ذات اƅية الإسلامية اعتماد اƅماƅخدمات اƅا 

مƊظمة اƅتعاون الاقتصادي واƅتƊمية وورقة ƅجƊة بازل ƅلإشراف اƅمصرفي وتعاƅيم وتوجيƎات اƅسƆطات 
.  الإشرافية بالإضافة إƅى ضرورة الاƅتزام بأحƄام اƅشريعة الإسلامية ومبادئƎا

  مبدأƃأصحاب حسابات :3ا Ƌية تجاƊية الائتماƅمسؤوƅمصرفية الإسلامية اƅمؤسسة اƅيجب أن تتحمل ا 
. الاستثمار مع الإفصاح واƅشفافية عن اƅمعƆومات من خلال ƅجƊة اƅضوابط الإدارة

  مبدأƃمؤسس:  4اƅتزام اƅتي تبين مدى اƅتقارير اƅس الإدارة باƆمعايير اتتزويد مجƅمصرفية الإسلامية باƅا 
. اƅمحاسبية  اƅمتعارف عƆيƎا دوƅيا وضرورة قيام اƅمصارف بإƊشاء ƅجƊة مراجعة

  مبدأƃمخاطرة''و''اح حتياطي معدل الأرب''مراقبة ا: 5اƅة ضوابط الإدارة '' احتياطي اƊجƅ يفƆƄبواسطة ت 
ƌيفية استخدامƄس الإدارة بƆوتوصية مج. 

 
                                                           

 .20-19 حاƄم اƅربيعي وآخرون، مرجع سابق ، ص 1
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  مبدأƃمراجعون :6اƅشرعية ويجب أن يحصل اƅفتاوى اƅسيق بين اƊتƅشرعية واƅويع الآراء اƊتشجيع وت 
.  باƅشريعةالاƅتزاماƅداخƆيون واƅمراقبون اƅشرعيون عƆى اƅتدريب اƅلازم واƅمƊاسب ومراجعة ومراجعة مدى 

  مبدأƃشريعة :7اƅام اƄا تطبيق أحƍشفافية في اعتمادƅمصارف الإسلامية اƅضرورة اعتماد مؤسسات ا  
الإفصاح عن سبب عدم  ات اƎƅيئة اƅشرعية اƅمرƄزية أوقرارالإسلامية ويجب عƆى اƅمؤسسة الإƅزام ب

. الاƅتزام
  مبدأƃرية والأساسية حول حسابات الاستثمار وطرق حساب الأرباح : 8اƍجوƅومات اƆمعƅيجب توفير ا

ستراتجية الاستثمار وآƅيات تقسيم اƅعوائد لأصحاب اƅجمƎور باƅقدر اƄƅافي وفي اƅوقت  وتوزيعƎا وا 
اƅمƊاسب  

 اƅمصرفية الإسلامية بƎذƋ اƅمبادئ والاƅتزام بƎا لا يƄفي ƅتحقيق مقتضيات اƅحوƄمة حيث لا اتعتراف اƅمؤسساإن 
 .بد من وجود ƍيئة أوجƎة رقابية تسƎر عƆى تطبيق ƍذƋ اƅمبادئ والامتثال ƅفحواƍا

  .  تطوير اƃحوƂمة Ƃآƃية لإدارة مخاطر اƃصƂوك الإسلامية -2

أصبح موضوع اƅحوƄمة Ƅعلاج متطور ƅمخاطر اƅصƄوك الإسلامية من اƅمواضيع اƅتي أثبتت اƅتجارب    
ƅين ƅحماية وƊجاعتƎا وأƍميتƎا ƅذƅك أصبح مشروعا عاƅميا يƎدف إƅى تحقيق اƅشفافية واƅعمل عƆى محاسبة اƅمسؤ

 من حدة تعارض اƅمصاƅح Ƅعامل مشترك بين اƅعديد من خفيف واƅتيناƅمستثمرين وأصحاب اƅمصاƅح الآخر
. اƅمخاطر اƅتي تتعرض ƆƅصƄوك الإسلامية

  : اƅضرورية ƅتطوير اƅحوƄمة Ƅآƅية لإدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلاميةالاستراتيجيات    ومن

  . حوƂمة اƃجهات اƃمتصƄة بإصدار اƃصƂوك الإسلامية - أ

ة بادئ ممƆوƄة ƆƅمƊشئ وƍي اƅمؤسسة ال ƅ(S PV)قد اعتاد الأمر عƆى Ƅون اƎƅيئة ذات اƅغرض اƅخاص    
قوم ي ويعاب عƆى ƍذƋ اƅطريقة تضارب اƅمصاƅح بين طاƅب الأموال اƅذي ،ƆƅتصƄيك واƅمƊتفع بحصيƆة اƅصƄوك

بإصدار اƅصƄوك من Ɗاحية واƅذي يƊشئ ƍيئة ذات غرض خاص يمƎƄƆا وحمƆة اƅصƄوك اƅذين من اƅمفروض أن 
.  ترعى تƆك اƎƅيئة أواƅشرƄة مصاƅحƎم من Ɗاحية أخرى

ƅة ماƅيا وقاƊوƊيا عن اƅجƎة اƅمƊشأة Ǝƅا وƅيست تابعة Ǝƅا قوƄحل Ǝƅذا اƅمشƄل يجب أن تƄون ƍذƋ اƎƅيئة جƎة مست  
فرعا من فروعƎا ƅتحقيق اƅشفافية ومراعاة مصاƅح حمƆة اƅصƄوك فيƊبغي عƊد تأسيس اƅشرƄة ذات اƅغرض  أو

 اƅشراء أو اƅخاص أن تƊقطع اƅعلاقة بيƎƊا وبين اƅشرƄة اƅمƊشئة فلا يƄون عƆيƎا أي سƆطة  تتعƆق باƅبيع أو
 1 .اƅتصفية

                                                           
 .21 مرجع سابق، ص اƃصƂوك الإسلامية Ƃأداة ƃتمويل اƃتنمية الاقتصادية ومدى إمƂانية الاستفادة منها في اƃجزائرسƆيمان Ɗاصر، بن زيد Ɗعيمة،  1
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Ƌية الإصدار وƆمة عمƄك يتمثل في حوƅذƅ اك بديلƊƍب الأموال و وƅقيام طا( شئƊمƅا)  يئة ذات غرضƍ شاءƊبإ
خاص ƄشرƄة مساƍمة يƄون رأسماƎƅا قيمة اƅصƄوك اƅمصدرة ويمتƆك حمƌƆ اƅصƄوك حصصا فيƎا بƊسبة ما 

يحمƆوƌƊ، ومن اƅممƄن أن يƊضم إƅيƎم اƅمƊشئ Ƅشريك بما يحمƌƆ من صƄوك باحتفاظƌ بƊسبة مƎƊا ومن اƅممƄن 
أن يتم تعييƌƊ مدير اƎƅيئة اƅخاصة مع إعفاء اƅحق ƅحمƌƆ اƅصƄوك من مراقبة الإدارة من خلال جمعية تتضمن 

ممثƆين مƎƊم يقوم بمراقبتƌ أعمال اƎƅيئة ومحاسبة إدارتƎا Ƅل فترة ماƅية وƍذا ما يضمن اƅتقƆيل من مخاطر 
. اƅتشغيل Ɗتيجة تخفيض اƅمخاطر الإدارية

ƍدف اƅتقƆيص من حجم اƅتƄاƅيف اƅتي يتحمƎƆا حمƆة اƅصƄوك من جƎة ومن جƎة أخرى تقƆيل اƅعقود إƅى بو     
 :1ى يجب الاقتصار عƆىنحد أد

 يكƄتصƅية اƆى من الأطراف في عمƊحد أد .
  خاصƅغرض اƅة ذات اƄشرƅوأن تجمع ا(SPV) يل إصدار ومدير وأمينƄا وƍيبين عدة وظائف باعتبار 

استثمار في Ɗفس اƅوقت ƍذا ما يعطي اƅقدرة عƆى اƅسيطرة واƅمراقبة سواء من Ɗاحية إدارة اƅمخاطر أومن 
. Ɗاحية اƅرقابة اƅشرعية

  اƎموجوداتƅ وكƄصƅون تمثيل اƄوك وحقيقيا وأن يك ضرورة أن يƄصƅ ƌƆين ن حمƄƅموجودات ماƅك اƆتƅ 
اƅتي تمثƎƆا صƄوƎƄم وباƅتاƅي إذا واجƌ اƅمƊشأ خطر الإفلاس فإن سداد حمƌƆ اƅصƄوك ƅن يتأثر ويظƆون 

بين إذا حدث أي شيء  ƆƅمƊشئ  ممح

وƆƊخص Ƅل ما سبق في أن ضرورة تطبيق اƅحوƄمة عƆى مختƆف أطراف عمƆية اƅتصƄيك اƅتي تربطƎم         
حوƄمة  عقود في ƍيƄل اƅتصƄيك تؤدي إƅى اجتƊاب وƅتخفيف من اƅمخاطر الإدارية والأخلاقية مع ضرورة 

.   بين أطراف اƅتعاقد في صيغ اƅتمويل الإسلامية اƅعلاقة 

 : حوƂمة اƃهيئات اƃشرعية - ب

 إن طرح آƅيات واستراتجيات ƅتطوير اƅحوƄمة في عمل اƎƅيئات اƅشرعية من شأƌƊ أن يقƆل اƄƅثير من اƅمخاطر    
Ɗظرا لارتباط ƍذƋ اƎƅيئة بمختƆف أطراف ƍيƄل عمƆية اƅتصƄيك، بالإضافة إƅى أن اƎƅيئة اƅشرعية ƍي مرƄز ƍيƄل 

 .اƅحوƄمة اƅمصرفية الإسلامية

   ومن أجل تفعيل اƅحوƄمة في عمل ƍذƋ اƎƅيئات اƅعامƆة في مجال اƅصƄوك Ɗƍاك استراتيجيات وآƅيات ضرورية 
 :يجب تبƊيƎا، ƊذƄر مƎƊا

 

 

                                                           
 Ɗ22فس اƅمرجع، ص  1
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  وىƊوفي مسƊوƄيƅ يا ومصرفيا ومحاسبيا وشرعياƅيلا ماƍشرعية تأƅرقابة اƅفتوى واƅيئات اƍ يل أعضاءƍتأ
 .الإƅمام باƅمعاملات اƅماƅية وآƅيات تƊفيذƍا

  مراقبƅون اƄية والاقتصاد بحيث يƆƄƅشرعية اƅية اƎفقƅب اƊجواƅمين باƆشرعية مƅيئة اƎƅون أعضاء اƄأن ي
اƅشرعي مرن في اƅتعامل مع  اƊƅصوص اƅشرعية وأحƄامƎا ومآخذƍا واستثƊاءاتƎا حتى يتمƄن من اƅتخريج 

عƆى عƆة اƊƅص اƅفقƎي لا عƆى اƊƅص في حد ذاتƄ ،ƌما أƌƊ يجب أن يتصف بالإخلاص واƊƅزاƍة وأن 
ƌفسƊ كƅمجتمع وبعد ذƅوا ƌدين في حد ذاتƅا  اƎة يخدم بƅرسا ƌƆيعتبر عم. 

  موضوعيةƅذي يؤدي يضفي اƅوك الإسلامية، الأمر اƄصƆƅ مصدرةƅيئة اƎƅشرعية عن اƅيئة اƎƅية اƅاستقلا
 .واƅحيادية مما يؤدي  إƅى أƄثر مصداقية وثقة  في اƅفتاوى

  تعارضƅا ودرء اƎƅ مفتىƅمؤسسة اƅشرعية مع اƅرقابة اƅيئات اƍ ح في أعمالƅمصاƅة تعارض اƆƄدرء مش 
 .اƊƅاشئ في اƅمصاƅح بسبب مساƍمة أعضاء اƎƅيئات اƅشرعية في مƄƆية اƅمؤسسة اƅمفتى Ǝƅا

 : وباحƄ1اتب*   وƅحوƄمة اƅجƎات اƅشرعية ƊتبƊى ما يراƋ اƅدƄتور سƆيمان Ɗاصر

 زي الإسلاميƄمرƅك اƊبƅا لإشراف اƎشرعية وخضوعƅيئات اƎƅى اƆاقتراح توحيد الإشراف ع. 

 متعارضةƅوظائف اƅطات واƆسƅفصل بين اƅخارجي وتحقيق اƅتدقيق اƅفتوى واƅفصل بين اƅا. 

 ولƆحƅشرعي واقتراح اƅبديل اƅمعاملات بل إعطاء اƅفتوى بعدم صحة اƅتفاء بمجرد اƄعدم الا. 

 دولƅل اƄ فتاوى عبرƅتوحيد اƅ اƊية ضماƎفقƅتعاطي مع الآراء اƅج مسبق في اƎƊتحديد م. 

 موحدةƅمرجعية اƅمة في سبيل اƎخطوة مƄ يةƅدوƅشرعية اƅمعايير اƅتزام باƅضرورة الا. 

  باƊون وتجƊقاƅوك الإسلامية بسيادة اƄصƅتج اƊتي تƅمصرفية اƅمؤسسات اƆƅ موذج موحدƊ  اءƊب
 .ƅلاختلافات بيƎƊا من بƆد لآخر

عطاء اƅصلابة لإدارة مخاطر      تعتبر ƍذƋ الاقتراحات بمثابة اƅدعم ƎƆƅيئات اƅشرعية في Ƅسب اƅمصداقية وا 
 اƅصƄوك الإسلامية وتجƊب تعثرƍا و إعسارƍا

  ومما سبق يتضح أن اƅحوƄمة أمر لابد مƅ ƌƊفرض Ɗظام رقابي  محƄم يرفع من أداء اƅصƄوك الإسلامية من 
خلال تحسين إدارة اƅمخاطر بتحديد اƅجƎات وتوزيع اƅمسؤوƅيات بين مختƆف الأطراف اƅمشارƄة في عمƆية 

 .اƅتصƄيك

 

 
                                                           

 :Ƅاتب وباحث جزائري في مجال الاقتصاد الإسلامي*
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 خلاصة اƃفصل 

  ƆƅصƄوك الإسلامية من حيث Ɗا تعرضو دراسة لإدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية، Ɗا تƊاولأنوبعد        
 ،مفƎومƎا اƆƅغوي والاصطلاحي، وتƊاول خصائصƎا، وأƊواعƎا ، ومخاطرƍا، وآƅيات إدارة تƆك اƅمخاطر

ƅمخاطر واباعتبار اƅعائد اƅمتغير الآخر،  أحد متغيري اƅقرار الاستثماريتعد مخاطر اƅصƄوك الإسلامية 
بمفƎومƎا الاصطلاحي اƅشرعي والاقتصادي لا تخرج عن مفƎومƎا اƆƅغوي فƎي احتمال اƅخسارة أو اƅتقƆب في 

اƅصƄوك الإسلامية باعتبارƍا تمثل موجودات تحتوى عƆى خƆيط من اƊƅقود واƅديون والأعيان  ، و اƅعائد اƅمتوقع
واƅمƊافع، أو بعض ƍذƋ اƅمƄوƊات مƊفردة ، وƊظرا لآƅيات إصدارƍا اƅقائمة عƆى صيغ اƅتمويل الإسلامية ، فإƎƊا 

 .تتعرض Ɔƅمخاطر اƅتي تتعرض Ǝƅا اƅمشروعات الاستثمارية الإسلامية

  Ɔƅمخاطر باعتبارƍا من مقومات اƅمƎƊج الاستثماري الإسلامي حيث من وتƊظر اƅشريعة الإسلامية 
 لا تحول دون وضع مƎƊج عƆمي Ɔƅتعامل مع اƅمخاطر من خلال عدد  ƍذƋو ، مسƆماتƌ اƅمشارƄة في اƅغƊم واƅغرم
 ، ثم تقييمƎا، ثم دراسة واختيار اƅبدائل اƅمƊاسبة Ɔƅتعامل مع اƅمخاطر ، ثم ƍامن اƅخطوات بمقتضاƍا يتم تحديد

. تجƊب اƅمخاطر أو توزيعƎا أو قبوƎƅا بتƊفيذ اƅقرار 

و أƍم آƅية لإدارة  مخاطر اƅصƄوك الإسلامية اƅتي تطرقƊا غƆيƎا ƍي اƅحوƄمة Ƅآƅية تسمح باƅتطبيق 
اƅجيد ƆƅقواƊين و اƆƅوائح من جƎة و ƅلاƅتزام بمƎƊج اƅشريعة الإسلامية اƅذي تƊتƎجƌ اƅمصارف الإسلامية من Ɗاحية 

بداع اƅطرق الاستثمارية  و إعطاء اƅحƆول و اƅبدائل اƅمƊاسبة في اƅوقت اƅمƊاسب  ،و من Ɗاحية أخرى ابتƄار وا 
 .ƅصيغ اƅتمويل اƅتي لا تتفق مع مبادئ اƅشريعة الإسلامية

 

 

 

 

 

 



 

 

             

                 دϭر الحϭكمΔ في إدارة مخاطر الصكϙϭ الإسلاميΔ: الϔصل الثالث           

     (  Δالماليزي Δتدى  به أالتجربϘُذجا  يϭنم) 

 

 
 تمƌيػػػػػػػػػػػػػد

         أثبت الاقتصاد الإسلامي اƌƊ أƄثر استمرارا  و متاƊة  لاعتمادƋ عƆى اقتصاد حقيقي  حيث حققت 
 تريƆيون  دولار مƊتشرة 2 مصرف عاƅميا بـ 400اƅصيرفة الإسلامية اƊتشار واسعا عƆى مستوى اƅعاƅم بحواƅي 

وظƎرت ماƅيزيا  Ƅأبرز اƅدول  ريادة في مجال اƅصيرفة الإسلامية 1 تقريبا  %20  دوƅة بمعدل Ɗمو 80عبر 
من حيث  إصدار و إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية  ، فقد تحوƅت من بƆد يعتمد عƆى تصدير اƅمواد الأوƅية 

واستطاع اƅخروج من . اƅبسيطة إƅى اƄبر اƅدول اƅمصدرة ƆƅسƆع واƅتقƊية اƅصƊاعية في مƊطقة جƊوب شرقي آسيا
  ، فتميزت اƅتجربة   1998الأزمة الاقتصادية اƅخاƊقة اƅتي عصفت بدول جƊوب شرقي آسيا في اƅعام 

بخصوصيتƎا وأƍميتƎا باƊƅسبة ƅدول اƅعام اƅثاƅث واƅتي يمƄن اƅسير عƆى خطاƍا ƎƊƆƅوض من اƅتخƆف واƅتبعية 
فاƅتجربة اƅماƅيزية أصبحت اƅيوم تصدر إƅى اƅعاƅم، وأصبحت تستقطب اƅمتميزين من اƅعƆماء في الاقتصاد، 

من خلال اƅمؤتمرات وورش اƅعمل واƅمحاضرات أو الاستشارات،  واƅباحثين في مجال اƅمصرفية في اƅعاƅم
 .ƅلإسƎام في ƎƊضة  اƅدول اƊƅامية عƆى غرار اƅجزائر

         ƅذƅك سƊحاول  اƅتطرق ƅبعض جواƊب ƊجاحƎا  و تحدياتƎا إƅى مواطن اƅقوة و اƅضعف فيƎا ، ثم Ƅيفية 
. الاستفادة مƎƊا و محاƄاتƎا في اƅجزائر

:     و قد تƊاوƅت اƅفصل في مبحثين 

. اƃتجربة اƃماƃيزية ƈمكذجا:                اƃمبحث الأكؿ 

. محاكƃة الاستفادة مƌƈا في اƃجزائر:                اƃمبحث اƃثاƈي 
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اƃتجربة اƃماƃيزية ƈمكذجا   :    اƃمبحث الأكؿ 
ماƅيزيا اتحاد يتأƅف من عدة ولايات تحدƍا Ƅل من تايƊƆد ، سƊغفورة و سومطرة ، خضعت ƅلاحتلال        

 ، ƅتتأسس بعد ذƅك دوƅة 1947ثم ƅلاحتلال اƅبريطاƊي حتى عام  ( 1945 – 1942 )اƅياباƊي خلال اƅفترة 
ماƅيزيا بتعداد سƄاƊي يتأƅف من اƅعديد من اƅمجموعات اƅعرقية حيث يشƄل اƅملايو و ƍم اƅسƄان الأصƆيون 

 1.الأغƆبية اƅمسƆمة بالإضافة إƅى دياƊات أخرى مختƆفة 
        رغم ƍذƋ اƅبداية اƅمتواضعة و ƍذا اƅتشعب Ɔƅدين و اƅعرق إلا أن ماƅيزيا و بفضل حƄƊة قائدƍا مƎاتير 

محمد استطاعت أن ترسم ƊƅفسƎا اƅمسار اƅمشرف ƅيس فقط عƆى اƅصعيد الاقتصادي ، بل و عƆى جميع 
اƅميادين ، ƅذƅك ارتأيت أن Ɗتطرق  إƅى ƍذƋ اƅتجربة و الاستفادة مƎƊا بما يخدم اƅموضوع 

 
 ƋيƂؿ اƈƃظاـ اƃمصرفي ك مƂاƈة اƃصيرفة الإسلامية في ماƃيزيا:        اƃمطƄب الأكؿ 

    إن إحداث تغييرات جذرية في ƍيƄل الاقتصاد اƅوطƊي يؤدي إƅى زيادة مƆحوظة ومستمرة في معدل Ɗمو 
اƅدخل اƅقومي بحيث تؤدي ƍذƋ اƅزيادة إƅى اƅتغƆب عƆى اƅمشاƄل اƅتي تواجƎƎا اƅدوƅة، مما يؤدي إƅى ارتفاع في 

 .مستوى من معيشة الأفراد

  و ماƅيزيا واƅتزمت بالاƊتقال من اƅتعدين واƅزراعة إƅى اقتصاد أƄثر اقتصادا، ازدƍرت اƅصƊاعات اƅثقيƆة مƊذ 
وقد حققت ماƅيزيا باستمرار معدل Ɗمو محƆي . سƊوات، وأصبح اƅدعامة اƅرئيسية ƆƅبƆد اƅمحرك اƅرئيسي ƊƆƅمو
ماƅيزيا اƅيوم ƍي واحدة من أƄبر اƅشرƄات . إجماƅي مƎم مع اƊخفاض اƅتضخم في اƅثماƊيƊات واƅتسعيƊيات

 2.اƅمصƊعة ƅلأقراص اƅصƆبة اƄƅمبيوتر
 

ƋيƂؿ اƈƃظاـ اƃمصرفي اƃماƃيزم :        أكلا 
       يمثل اƊƅظام اƅمصرفي في ماƅيزيا اƅمحرك اƅرئيسي   Ɔƅموارد اƅماƅية و اƅمصدر اƅرئيسي Ɔƅتمويل من أجل 

     دعم اƊƅشاطات الاقتصادية  Ƅما تمثل اƅمؤسسات اƅماƅية  غير اƅبƄƊية و شرƄات اƅتأمين و صƊاديق الادخار
 اƅمدخرات و تƆبية الاحتياجات اƅماƅية ƅلاقتصاد  تحريركو اƅمعاشات اƅمƄمل Ɔƅمؤسسات اƅبƄƊية في 
 3:    و يتƄون اƊƅظام اƅمصرفي  اƅماƅيزي من 
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قمة اƎƅيƄل اƅماƅي و اƅبƄƊي في -  ƅبƊك اƅمرƄزي- يمثل  بƊك   Ɗيغارا ماƅيزيا  : اƃبƈؾ اƃمرƂزم-1  

اƅدوƅة  
 1: و تتمثل أƍدافƌ في1959 جاƊفي 26حيث تأسس بتاريخ 

 يزياƅقدية في ماƊƅسياسة اƅوضع و إدارة ا. 

 ةƆعمƅإصدار ا 

 كƊبƅمطبقة من قبل اƅين اƊقواƆƅ خاضعةƅية اƅماƅمؤسسات اƅى اƆظيم  و الإشراف عƊتƅا 

  بيƊصرف الأجƅقد و أسواق اƊƅدفع  ، و اƅظمة اƊى أƆرقابة عƅممارسة ا. 

  بيةƊإدارة  الاحتياطات  الأج 

 ومةƄحƆƅ مصرفيƅي و اƅماƅيل اƄوƅي و اƅماƅمستشار اƅقيام  بدور اƅا. 

 يزياƅي بماƊوضع الائتماƅى اƆتأثير عƅا 

 ومةƄحƆƅ مستشارƅك و اƊبƅقيام بدور اƅا 

تعد اƅمƄون   ƊƆƅظام اƅمصرفي اƅماƅيزي و ƅعبت اƅبƊوك الأجƊبية دورا ƍاما  أيضا  : اƃبƈكؾ اƃتجارية-2   
. خاصة أن اƅبƊوك اƅمحƆية في وقت ما ƅم تƄن  مƄتمƆة اƊƅمو بعد 

 2:       ومن مƎام اƅبƊوك اƅتجارية 
  اƎواعƊودائع بأƅقي اƆت. 

  عملاءƅمدفوعة من قبل اƅمسحوبة أو اƅات اƄشيƅجمع أو دفع ا. 

  تمويلƅتوفر ا. 

 عملاتƅشطة صرف اƊخراط في  أƊالا. 

 زيƄمرƅك اƊبƅا  اƎيƆص عƊاعمال اخرى  قد ي. 

أƊأات عبر اƅتضامن و اƅتƊسيق بين اƅبƊوك اƅتجارية  و  شرƄات تجارة الأسƎم و  : اƃبƈكؾ الاستثمارية-3  
 3:بيوت اƅخصم و تشمل Ɗشاطات اƅبƊوك الاستثمارية بشƄل رئيسي في 

 شاطات  جمع  رؤوس  الأموالƊ 

   ى  تقديم خدمات أفضلƆية عƅماƅمؤسسات اƅتحسين قدرة  ا . 

 بƊك 16تمتƆك ماƅيزيا Ɗظام بƄƊي إسلامي شامل حيث يوجد في ماƅيزيا حاƅيا  : اƃبƈكؾ الاسلامية- 4      
 بƊوك أجƊبية Ƅبيرة  3إسلامي عاƅي اƅمستوى  ƅتقدم  مƊتجات  و خدمات عاƅية وفق اƅشريعة الإسلامية  و Ɗƍاك 

بƊوك أجƊبية Ƅبيرة تقدم  Ɗƍ3اك  تقدم ذات اƅمƊتجات و اƅخدمات عبر اƊƅافذة اƅفاتحة ƅلأعمال اƅبƄƊية الإسلامية و
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ذات مƊتجات و اƅخدمات عبر اƊƅافذة اƅقائمة  ƅلأعمال اƅبƄƊية  الإسلامية و ƍو ما أدى إƅى  تحسين اƅتƊافس و 

تحفيز الابتƄار بين اƅمشارƄين في الأعمال اƅبƄƊية  الإسلامية و اƅتƄامل في Ɗفس اƅوقت مع اƅمشارƄين 
 1. اƅماƅيزيين Ɔƅدخول في مƊاطق Ɗمو إستراتيجية مثل أعمال اƅبƊوك الاستثمارية و إدارة اƅثروات 

 
ƍي اƅمؤسسات اƅماƅية اƅمتخصصة اƅتي وضعتƎا اƅحƄومة مع ولاية  : اƃمؤسسات  اƃماƃية Ƅƃتƈمية -5       

محددة  ƅتطوير و تعزيز اƅقطاعات اƅرئيسية  اƅتي تعتبر ذات أƍمية إستراتيجية في تحقيق أƍداف اƅتƊمية 
 2.الاجتماعية و الاقتصادية اƅشامƆة Ɔƅبلاد 

 . Ƅ2015ما يƆقي اƅجدول اƅتاƅي  Ɗظرة عامة عƆى عدد اƅمؤسسات اƅماƅية  بماƅيزيا  ƎƊاية 
عدد اƃمؤسسات اƃماƃية بماƃيزيا  (3)جدكؿ رقـ 

الاجماƃي الأجƈبية اƃمحƄية اƃمؤسسات اƃماƃية 

 27 19 8بƈكؾ اƃتجارية 
 11-  11بƈكؾ إسلامية 

 16 6 10بƈكؾ استثمارية 
 3 3- بƈكؾ إسلامية دكƃية 

 33 17 16شرƂات اƃتاميف 
 7 4 3شرƂات إعادة اƃتأميف 

 11 2 9شرƂات اƃتاميف الإسلامية 
 4 3 1شرƂات  اƃتƂافؿ 

 . 191ساعد ابتسام ، مرجع سابق ، ص  : اƃمصدر       
 

         و اƅملاحظ و اƅمƆفت ƅلاƊتباƍ Ƌو أن عدد اƅمصارف الإسلامية اƅمحƆية أƄبر من عددƍا اƅتقƆيدية و ƍذا 
إن دل عƆى شيء فإƊما يدل عƆى اƍتمام اƅقيادة اƅماƅيزية باƅصيرفة الإسلامية بتوفير اƅقاعدة اƅتشريعية اƅتي تƎيئ 

.  بƊوك إسلامية 3و تشجع عمل اƅبƊوك الإسلامية مع دعم اƅمشارƄة اƅدوƅية  Ɔƅصيرفة الإسلامية ب
 

 مƂاƈة اƃصيرفة  الإسلامية  في ماƃيزيا   :      ثاƈيا 
 وجدت فƄرة  اƅصيرفة الإسلامية  اƅمجال ,في إطار الإيمان بتشريع اƅقواƊين و سن الأƊظمة             

اƅخصب من  و تمƎيد الأرضية و تشجيع قيامƎا جƊبا إƅى جƊب مع اƅمصارف و اƅمؤسسات اƅماƅية اƅتقƆيدية في 
 Ɗجد  ان جذورƍا في اƅساحة , و باƅرجوع اƅى اƅدراسات اƅموثقة ƅتاريخ بروز الاƍتمام بƎذƋ اƅفƄرة ،دوƅة ماƅيزيا 

 و عƆى وجƌ اƅتحديد  ارتبط ظƎور ƍذƋ  ,الاقتصادية اƅماƅيزية تعود اƅى مƊتصف اƅستيƊات من اƅقرن اƅعشرين 
                                                           

1
 254 لال الدϳن أكرϡ ، المرجع السΎبϕ ، ص  

2
  نϔس المرجع 
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 و أصبح اƅجƎة اƅمسؤوƅة عن , 1969 و قد أسس ƍذا اƅمجƆس في ,اƅفƄرة في اƅدوƅة مع Ɗشاط صƊدوق اƅحج 

. تƊسيق اƅجƎود و اƅمسائل اƅماƅية و الإدارية و اƅفƊية اƅمتعƆقة باƅمرشحين لأداء  فريضة اƅحج في Ƅل عام 
 فقد Ɗجم عن ذƅك ارتفاع سريع في , و اعتبارا بما شƎدƋ صƊدوق اƅحج من Ɗمو مطرد و إقبال مƊقطع اƊƅظير 

 يقدر 1969 فبعد إن Ƅان حجم اƅودائع في اƅصƊدوق عƊد تأسيسƌ عام , وفي حجم اƅودائع ,عدد اƅمودعين 
 أما عدد اƅمودعين , مƆيون ريƊجيت 338 فاƌƊ أصبح ƎƊاية اƅسبعيƊات يقدر بحواƅي , مƆيون ريƊجيت 12بحواƅي 

 و اصبح عددƍم في ƎƊاية اƅسبعيƊات يقدر بحواƅي , مودعا 48.000 فقد Ƅان يقدر عƊد تأسيسƌ بحواƅي ,
 1. مودعا536.000

      و اƊطلاقا من Ɗجاح اƅصƊدوق و حرصƌ عƆى الاستثمار في أƊشطة لا تتعارض مع مبادئ اƅشريعة 
الإسلامية ، فقد أحس بعض اƅمفƄرين الاقتصاديين الإسلاميين في ماƅيزيا بأƍمية حث اƅقيادة اƅسياسية عƆى 

و بƊاء عƆى ذƅك فقد تم إصدار قاƊون اƅعمل ... اƅتفƄير اƅجاد في تأسيس مصارف و مؤسسات ماƅية إسلامية 
 و تأسس بموجبƌ أول بƊك إسلامي ماƅيزي ƍو بƊك  إسلام 7/3/1983اƅمصرفي الإسلامي و بدا سرياƌƊ في 

 2ماƅيزيا و اƅذي استمر فيما بعد طيƆة  اƅسƊوات اƅعشر اƅمواƅية يمثل محور اƅعمل اƅمصرفي الإسلامي بماƅيزيا 
 أن اƅتطور اƅذي حققتƌ اƅتجربة اƅماƅيزية في اƅعمل اƅمصرفي الإسلامي ما ƍو إلا ثمرة اƅتطور اƅعام        

 اƅذي Ɗجح ,* بما أƎƆƍا ƅلاƊضمام بجدارة إƅى فريق اƊƅمور الآسيوية ,اƅذي حققتƌ ماƅيزيا في اƅعديد من اƅمجالات 
.  في تحقيق ما اصطƆح عƆى تسميتƌ باƅمعجزة الآسيوية 

 
و اƅشƄل اƅتاƅي يوضح إجماƅي الأصول اƅمصرفية و اƅماƅية و حسابات الاستثمار Ƅمؤشرات ƊƆƅجاح اƅصيرفة 

الإسلامية 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

* Δϳϭر الآسϭالنم :Δϳبϭالجن Ύϳرϭك ϭ نغϭنغ كϭرة ، هϭϔان ، سنغϭϳΎل تϭد دΎاقتص ϰϠع ϕϠطϳ ΏϘل ϭه  
255 عبد الكرϡϳ قندϭز ، المرجع السΎبϕ، ص

1
  

 .، ص256 ، ص 2008:  ، مؤسسΔ الرسΎلΔ ، بϳرΕϭ الϬندسΔ الماليΔ الإسلاميΔ بين النظريϭ Δ التطبيϕ عبد الكرϡϳ قندϭز ، 1
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 2014 اƃى 2010إجماƃي الأصكؿ ك معدؿ ƈمكƋا في الإسلامية بماƃيزيا مف  (10)اƃشƂؿ رقـ 

 
           إجماƃي الأصكؿ اƃمصرفية                إجماƃي الأصكؿ اƃماƃية              إجماƃي الأصكؿ الاستثمارية 

 
                                      حجـ الأصكؿ بمƄيارات اƃدكلارات                                                                                                                       

 % 25إƃى % 19ح ؽ ـ إ مف %                              25إƃى % 18ح ؽ ـ إ مف %                                 21إƃى % 17حصة اƃقطاع اƃمصرفي الإسلامي مف 
 

           معدؿ ƈمك إجماƃي الأصكؿ               معدؿ ƈمك الأصكؿ اƃماƃية            معدؿ ƈمك الأصكؿ الاستثمارية 

 
%                                                                                                                                اƃمعدؿ                                                  

 

 
. 50 ، ص2016من إعداد اƅطاƅبة بالاعتماد عƆى Ɗشرة اƅقدرة اƅتƊافسية Ɔƅمصارف الإسلامية اƅعاƅمية ƅعام : اƃمصدر 

 
 

     و في قراءة ƎƅذƋ اƅمؤشرات  Ɗلاحظ تزايد حجم الأصول اƅماƅية و الاستثمارية باƅبƊوك الإسلامية مع استقرار 
 مƆيار Ɗ2014  94سبي في اƅسƊتين الأخيرتين من فترة اƅدراسة ،  حيث بƆغ أعƆى حجم ƅلأصول اƅماƅية  سƊة 

 مƆيار دولار باƊƅسبة ƅلأصول الاستثمارية  و بƆغت حصة اƅقطاع اƅمصرفي الإسلامي من إجماƅي 114دولار و 
و ƍذا ما يفسر مƄاƊة اƅبƊوك الإسلامية في اƊƅظام اƅمصرفي و % 21إƅى % 17الأصول الإجماƅية  من 

ƊشاطƎا 
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    أما اƅملاحظ ƅمعدلات اƊƅمو اƅسƊوية فيلاحظ اƅتفوق أƌƊ غيرت مسارƍا من اƅزيادة إƅى اƊƅقصان في سƊة 

 باƊƅسبة Ɔƅ  22.5مصارف الإسلامية حيث بƆغت أعƆى Ɗسبة 2013 و ƍذا يرجع لازمة اƄƅساد ب2013
. Ƅمعدل Ɗمو محسوب ƅسƊوات اƅدراسة اƅمتوفرة  % 12.75 و  2011لإجماƅي الأصول ƅسƊة 

    و ما يفسر ƍذا اƅتفوق ƅمعدلات اƊƅمو ƍو ما تحققƌ اƅصيرفة الإسلامية من عوائد ƍامة و تƆƄفة مƊخفضة 
 و اƅشƄل اƅتاƅي يدعم مقوƅتƊا 

 
 2014 إƃى 2010اƃعائد ك اƃتƄƂفة Ƅƃبƈكؾ الإسلامية مف سƈة    (11)شƂؿ رقـ 

 
   اƃعائد عƄى الأصكؿ                           اƃعائد عƄى الأسƌـ                          ƈسبة اƃتƄƂفة      

                                                   
                                                                                                                                                                     

% اƃعائد

 
 51ص  2016من إعداد اƅطاƅبة بالاعتماد عƆى Ɗشرة اƅقدرة اƅتƊافسية Ɔƅمصارف الإسلامية اƅعاƅمية ƅعام : اƃمصدر 

 

      يعبر اƅعائد عƆى الأصول  عن استخدام إجماƅي الأصول بتوƅيد أرباح و باƅتاƅي فاƅجدول يوضح أن اƅربح 
 فƎي تعتبر سƊة الأزمة  أيين اƊخفض اƅعائد عƆى الأصول ثم بدأ في الارتفاع 2013في تزايد إلا في سƊة 

مباشرة في اƊƅة اƅمواƅية و ƍذا يدل عƆى مشاط اƅبƊوك الإسلامية  في توظيف أصوƎƅا في اƅمشاريع الاستثمارية 
. مربحة 

       أما اƅعائد عƆى الأسƎم فيتجƊ ƌفس اتجاƋ اƅعائد عƆى الأصول في حين Ɗجد Ɗسبة اƅتƆƄفة في اƅبƊوك 
الإسلامية  ترتفع  Ɗسبيا ثم    تخفض  Ƅƅن في عمومƎا فƎي أقل من اƅعوائد ، مما يدل عƆى تحƄم اƅبƊك في 

اƅتƄاƅيف و تدƊيتƎا عƆى حساب  ربحية اƅمصرف 
و اƅشƆƄين اƅتاƅيين يعطيƊا أƄثر إيضاح ƆƅمƄاƊة اƎƅامة اƅمصارف الإسلامية  اƅماƅيزية 
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 ƈ2014سبة اƈتشار اƃخدمات الإسلامية اƃماƃيزية ك مƂاƈتƌا باƃسكؽ اƃعاƃمية ƃسƈة  (12)شƂؿ رقـ 

 
      ƈسبة اƈتشار اƃخدمات الإسلامية اƃماƃيزية        ƈسبة اƃمصارؼ الإسلامية في اƃسكؽ اƃعاƃمية            

 
ƈسبة اƈتشار اƃخدمات الإسلامية اƃماƃيزية                     اƃحصة اƃسكقية Ƅƃمصارؼ الإسلامية اƃماƃيزية                    

 ƈسبة اƈتشار اƃخدمات غ الإسلامية اƃماƃيزية                         اƃحصة اƃسكقية Ƅƃمصارؼ اƃعاƃمية         

 
 51 ،ص2016من إعداد اƅطاƅبة بالاعتماد عƆى Ɗشرة اƅقدرة اƅتƊافسية Ɔƅمصارف الإسلامية اƅعاƅمية ƅعام:اƃمصدر      

 

و ƍي Ɗسبة لا بأس بƎا  % Ɗ       15.5لاحظ أن Ɗسبة اƊتشار اƅمصارف  الإسلامية في اƅسوق اƅعاƅمية 
حيث تؤƄد أƍمية اƅصيرف الإسلامية اƅماƅيزية ، في حيت  أن Ɗسبة اƊتشار اƅخدمات الإسلامية اƅماƅيزية بƆغت 

21.30 %  ƋاƊƆد ما قƄما  يؤ ƌم بƎو معدل مƍ و
 
  

اƃحكƂمة Ƃأداة لإدارة مخاطر اƃسيكƃة ƄƃصƂكؾ الإسلامية باƃمصارؼ  اƃماƃيزية : اƃمطƄب اƃثاƈي 
 و ƍي تعتبر بƎذا اƅخصوص ,            تتميز اƅتجربة اƅماƅيزية في مجال اƅصƄوك الإسلامية باƅتƊوع اƄƅبير 

و سƊحاول من خلال ƍذا اƅمبحث تƊاول اƅصƄوك الإسلامي باعتبارƍا . اƄبر مرƄز ƆƅصƊاعة اƅماƅية الإسلامية 
أداة Ɗقدية توفر اƅسيوƅة و باƅتاƅي تحدي اƅمصارف الإسلامية غي إدارة مخاطر ƍذƋ اƅسيوƅة من خلال حسن 

. تسيير ƍذƋ اƅسيوƅة في حد ذاتƎا 
 

 إدارة مخاطر اƃسيكƃة ƄƃصƂكؾ الإسلامية باƃمصارؼ اƃماƃيزية :أكلا 
من اجل ان Ɗستعرض تجربة اƅمصارف الإسلامية اƅماƅيزية في إدارة  مخاطر اƅسيوƅة يجب اƅتفرقة بين إدارة 

 . 1اƅسيوƅة و إدارة مخاطر اƅسيوƅة ƄمصطƆحين يمƄن اƅخƆط بيƎƊما
 
 
 

                                                           

 / 28-25 لϠمجمع الϲϬϘϔ الإسلامϲ ، مكΔ المكرمΔ ،20 الدϭرة ال، إدارة السيϭلΔ في المصارف الاسلاميΔ ، لال الدϳن أكرϡ ، بϭ هراϭة السعϳد 1
19ص2010   

21,30%15,5
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اƅقدرة عƆى توفير الأموال ƅمواجƎة الاƅتزامات اƅتعاقدية، ومتطƆبات اƅعملاء غير ‬‭” بأƎƊا  اƃسيكƃةتعرف
 ‭”‬1اƅتعاقدية بأسعار مƊاسبة في Ƅل الأوقات

ƅقد أصدر اƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي معياراً حدد فيƌ مفƎوم إدارة اƅسيوƅة في اƅبƊوك : إدارة اƃسيكƃة أما 
احتفاظ اƅبƊك بتـدفقـات Ɗقـديـة Ƅـافيـة ƅمواجƎة سحوبات Ƅبيرة بشƄل ): الإسلامية، وبين أن إدارة اƅسيوƅة تعƊي

 2فجائي أو غير معتـاد

تحدث مخاطر اƅسيوƅة في حاƅة قصور اƅتدفقات اƊƅقدية اƅداخƆة عن مقابƆة اƅتدفقات  : مخاطر اƃسيكƃةأما 
 2. اƊƅقدية اƅخارجة

 ƌتي تواجƅتحديات اƅة من اƅسيوƅقص اƊ ة، أمƅسيوƅت فائض اƊاƄا، سواء أƎة بشقيƅسيوƅة اƆƄو تعتبر مش     
اƅبƊوك الإسلامية بصفة عامة و اƅمصارف الإسلامية اƅماƅيزية بصفة خاصة  في حين أن اƅبƊوك اƅتجارية 
تستطيع أن توظف فائض اƅسيوƅة ƅديƎا، سواء من خلال تقديم اƅقروض أو  من خلال الأسواق اƊƅقدية اƅتي 

 .تتوفر فيƎا أدوات Ɗقدية تلائم طبيعة عمل تƆك اƅبƊوك

 ‭بين‬‭ تجمع‬‭ فعاƅة‬‭ ماƅية‬‭ أدوات‬‭ توفير‬‭ يتطƆب‬‭ الإسلامية اƅماƅيزية ‬‭ اƅمصارف‬‭ في‬‭ اƅسيوƅة‬‭ إدارة‬Ɗ‭ جاح‬‭ نإ        

 ومƎك مسؤوƅية اƅبƊوك الإسلامية ƅيست مجرد تحقيق ‬‭ الاستحقاق‬‭ آجال‬ƅ‭ مختƆف‬‭ والاستجابة‬‭ واƅتƊويع‬‭ اƅربحية‬
Ɗما ƍي تحقيق أعƆى  أعƆى معدلات ƅتوظيف اƅموارد اƅماƅية اƅمتاحة، ولا ƍي تحقيق أقصى أرباح ممƊƄة، وا 

معدلات ƅتوظيف اƅموارد اƅماƅية بوسائل لا يُشَك اƅبتة في شرعيتƎا لأجل خدمة الأƍداف الاقتصادية اƅحقيقية 
. ƅلأمة الإسلامية

تمƄن  (اƅحƄومية )و اƅصƄوك الإسلامية ماƍي إلا أداة لإدارة  اƅسيوƅة و مخاطرƍا  فحصيƆة ƍذƋ اƅصƄوك      
او  (اƅتمويل اƅتضخمي )اƅحƄومة من إتمام مشروعاتƎا الاستثمارية دون اƅحاجة اƅى زيادة Ƅمية اƊƅقود اƅمصدرة 

 , و ƎƅذƋ الأسباب الأخيرة تعتبر ƍذƋ اƅشƎادات Ɗƍدسة ماƅية إسلامية Ɗاجحة ,فرض ضرائب عƆى اƅمموƅين 
عƊصر (بالإضافة اƅى عƊصر اƅمصداقية اƅشرعية اي خƆوƍا من اƅربا و اƅمخاƅفات اƅشرعية الأخرى  )ƅتحقيقƎا 

Ƅƅن مبدأ اƅقرض اƅحسن لا يفي بمتطƆبات ƍذƋ الإصدارات باعتبارƍا سƊدات ماƅية متداوƅة . اƄƅفاءة الاقتصادية 
. في اƅسوق اƅثاƊوي 

      ماƅيزيا أثبتت ƊجاحƎا في موضوع اƅسيوƅة و إدارتƎا من خلال  تƊوع إصدارت اƅصƄوك الإسلامية  Ƅما و 
 .Ƅيفا باعتبارƍا  أداة لإدارة اƅسيوƅة  او من خلال تسييƌƆ خطورتƎا 

        و بƎدف تشجيع و تعزيز اƅتجارة اƅمحƆية و اƅخارجية عن طريق تزويد اƅتجار اƅماƅيزيين بخدمة تمويل 
قيمة مبƆغ  )و قد جرت صياغة ƍذƋ اƅسƊدات استƊادا اƅى مبدأين إسلاميين ألا و ƍما اƅمرابحة . إسلامية مغرية 

و باƊƅسبة ƅمبدأ اƅمرابحة فيقصد  . و بيع اƅدين  (اƅبيع الإجماƅي اƅمؤجل او سعر اƅتƆƄفة مضافا إƅيƌ ربح معين 

                                                           

لد الأϭل، العدد الأϭل، لمج مجΔϠ إسرا الدϭلΔϳ لϠمΎلΔϳ الإسلامΔϳ ، اادارة السيϭلΔ في المؤسساΕ الماليΔ الاسلاميΔ، داغϲ، ةعϲϠ محϲϳ الدϳن الϘر 2
1 .23  ، ص2010دϳسمبر
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 بيƊما يشير بيع اƅدين اƊƅاتج عن , يتفق عƆيƌ اƅطرفان   بƎا بيع اƅبضائع بسعر اƅتƆƄفة مضافا إƅيƍ ƌامش ربح

 اƅمعامƆة اƅتجارية اƅتي تاخذ شƄل اƅبيع معى اƅسداد اƅمؤجل
 1: ومن بين اصداراتƎا  

  دين الإسلاميƅصك ا( NIDC ) 

  تداولƆƅ ةƆقابƅية الإسلامية اƅماƅوك اƄص(INI ) 

  ةƅمقبوƅمبيالات الاسلامية اƄƅا(IAB) 
  تداولƆƅ ةƆقابƅيزيا اƅيجارا ماƊ كƊوك بƄص(BNNN  )
  مضاربةƆƅ اجاماسƄ داتƊس(SMC)  

     و من خلال اƅجدول اƅتاƅي Ɗحاول ان ƆƊقي اƅضوء عƆى اƍم الادوات اƅماƅية الاسلامية اƅمبتƄرة و اƅتي 
  : مع الاشارة اƅى اƎƊا في تطور مستمر ,تمثل Ɗƍدسة ماƅية اسلامية Ɗاجحة 

وبذƅك تستطيع اƅحصول عƆى اƅسيوƅة اƅلازمة وفقاً لأحƄام ومبادئ اƅشريعة الإسلامية، ومن Ɗاحية أخرى في 
حاƅة وجود فائض سيوƅة تستطيع أن تشتري مثل ƍذƋ اƅصƄوك من اƅمعروض مƎƊا حسب اƅسياسات اƅتي تدير 

 بƎا اƅخزيƊة

و من خلال اƅجدول اƅتاƅي Ɗحاول ان ƆƊقي اƅضوء عƆى اƍم الادوات اƅماƅية الاسلامية اƅمبتƄرة و اƅتي تمثل 
  : مع الاشارة اƅى اƎƊا في تطور مستمر ,Ɗƍدسة ماƅية اسلامية Ɗاجحة 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 24 لال الدϳن اكرϡ ، المرجع السΎبϕ ، ص  
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أƋـ الأدكات اƃماƃية الاسلامية اƃمبتƂرة  (4)                 جدكؿ رقـ 

اƃمفƌكـ الإسلامي ƌƃا اسـ اƃعمƄية أك الأداة اƃماƃية 
اƃكديعة أك اƃضماƈة اƃحساب اƃجارم 

اƃكديعة أك اƃضماƈة ح الإدخار أك اƃتكفير 
اƃمضاربة ح الإستثمار اƃعاـ 

اƃمضاربة ح الإستثمار اƃخاص 
اƃقرض اƃحسف شƌادات الإستثمار اƃحƂكمي 

اƃبيع بثمف مؤجؿ /اƃمضاربة/اƃكƂاƃة الإستثمار في الأسƌـ 
اƃبيع باƃثمف الآجؿ تمكيؿ اƃسƂف 

الإجارة ثـ اƃبيع /اƃبيع باƃثمف الآجؿتمكيؿ شراء اƃمرƂبات 
اƃمرابحة تمكيؿ رأس اƃماؿ اƃعامؿ 

اƃمشارƂة /اƃمضاربةتمكيؿ اƃمشاريع 
اƃبيع باƃثمف الآجؿ تمكيؿ اقتƈاء الأصكؿ  

بيع اƃديف /اƃمرابحةاƃكاردات 
بيع اƃديف اƃصادرات 

اƃمشارƂة /اƃمرابحة/اƃكƂاƃةتسƌيلات خطابات الإعتماد 
اƂƃفاƃة ضماف اƃشحف 

اƂƃفاƃة خطابات اƃضماف 
اƃكƂاƃة /الأجرعمƄيات الأكراؽ اƃتجارية 

بيع اƃديف /اƃمضاربةسƈدات Ƃاجاماس Ƅƃمضاربة 
  280قƊدوز عبد اƄƅريم ، مرجع سابق ، ص: اƃمصدر      

 
          و تعتبر اƅصƄوك الإسلامية من أƍم اƅمƊتجات الإسلامية اƅتي تفوقت فيƎا ماƅيزيا ƅيس عƆى 

. مستوى اƅوطن فحسب و اƊما عاƅميا
و اƅجدول اƅتاƅي يوضح ذƅك 
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 ƈ2015سبة اصدار اƃصƂكؾ الإسلامية عاƃميا ƃسƈة  (5)جدكؿ رقـ
ƈسبة إصدارƋا ƄƃصƂكؾ الإسلامية اƃدكƃة 
 % 52ماƃيزيا 

  %18الإمارات اƃعربية اƃمتحدة 

  %14اƃبحريف 

  %14اƈدكƈيسيا 

  %6ـ ع اƃسعكدية 

  %5ترƂيا 

  %1غامبيا، بƈغلادش ، بركتام 

   ISRA&THOMSON REUTERS ,Islamic comercial law Report 2017 ;p 9:              اƃمصدر
 

و اƅشƄل اƅتاƅي يبين حجم إصدار اƅصƄوك الإسلامية عاƅميا 
  

 2015مƂاƈة ماƃيزيا عاƃميا في إصدار اƃصƂكؾ الإسلامية  : (13)اƃشƂؿ 

 
من إعداد اƅطاƅبة بالإعتماد عƆى اƅجدول اƅسابق     : اƃمصدر      

                                                               
 % 42  بƊسبة 2015       حيث تعتبر ماƅيزيا اƅمستحوذ عƆى سوق إصدارات  اƅصƄوك الإسلامية خلال 

في اƅبحرين و أƊدوƊيسيا  و ƍذا اƊƅجاح اƊما يعƄس % 14في الإمارات اƅعربية اƅمتحدة و  % 18مقابل 
الإدارة اƅرشيدة في اƅتحƄم في ƍذƋ اƅتجربة اƊƅاجحة 
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اƃحكƂمة  ك إدارة مخاطر سيكƃة اƃصƂكؾ الإسلامية في اƃمصارؼ اƃماƃيزية :   ثاƈيا     

             
رغم الإدارة اƅذƄية Ɔƅمخاطر إلا اƌƊ يمƄن ƆƅبƊك الإسلامي اƅماƅيزي من أن تفشل سياستƌ في ƍذا اƅمجال ما           

ƅم  يƆتزم بمجموعة اƅترتيبات اƅمؤسساتية و اƅتƊظيمية اƅتي تتاƄد من خلاƎƅا مؤسسات اƅخدمات اƅماƅية الإسلامية 
أƊƎƊاك إشرافا شرعيا فعالا و مستقلا و ƍذا ƍو باƅضبط مقصد اƅحوƄمة 

 
 مرتƂزات حسف إدارة مخاطر اƃسيكƃة في اƃمصارؼ الإسلامية اƃماƃيزية   -1

        ثمة مرتƄزات يجب أن تتوفر عƆيƎا اƅمصارف الإسلامية ƅترقى اƅى مستوى اƅمطƆوب فبإدارة اƅسيوƅة 
. ، و تتجƊب مخاطر الإعسار أو سوء استثمار ودائع اƅمتعامƆين

 :   و من أƍم ƍذƋ اƅمرتƄزات 
ذƅك إن تتوفر اƅسوق اƅماƅية عƆى عدد Ƅبير من   تكفر اƃسكؽ عƄى عدد Ƃبير مف اƃمتعامƄيف اƈƃشطيف  - أ

 و يقوي من Ƅفاءة اƅسوق اƅماƅية لاسيما اƅسوق ,اƅمتعامƆين اƊƅشطين يعطي متƊفسا Ɔƅمصارف الإسلامية 
اƅثاƊوية و اƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي و حرصا مƌƊ عƆى استيعاب عدد Ƅبير من اƅمشارƄين في ƍذƋ اƅسوق 

 Ƅما رخص م , مصارف إسلامية أجƊبية خاƅصة 6 مصرفا إسلاميا محƆيا خاƅصا و 10اƅماƅية رخص م 
 Ɗوافذ إسلامية ƅمصارف تقƆيدية محƆية و Ɗافذتين ƅمصارف أجƊبية و قد Ɗشطت ƍذƋ اƅخطوة اƅمصرفية 9

 1 و جذبت إƅيƎا متعامƆين مسƆمين و غير مسƆمين ,الإسلامية 
 يعد تƊويع و تطوير الأدوات اƅماƅية عاملا مƎما في إدارة اƅسيوƅة ،  و : تƈكيع ك تطكير الأدكات اƃماƃية  - ب

مواƄبة تطور اƅمصرفية الإسلامية  اƅمتسارع  و Ɗسبة Ɗموƍا اƅتي تجاوزت في بعض اƅدول الإسلامية    
 فقد تقدمت اƅدول في Ɗسبة ,و قد حرصت ماƅيزيا عƆى اخذ اƅزيادة في ƍذا اƅجاƊب .  سƊويا % 50

 Ƅما توفرت عƆى حزمة متƊوعة من اƅمƊتجات اƅماƅية اƅتي صممت أساسا إدارة اƅسيوƅة ,إصدار اƅصƄوك 
 2.بين اƅمصارف الإسلامية 

 
 
 
 
 
 

 

                                                           
1
  ϡل رقϭالجد ϰϠد عΎلإعتمΎص () ب ، 

2
  ، Δϳرف الإسلامΎه المصϘقع فϭمhttp://www.badlah.com/page-355-html 
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إن ضعف أو غياب اƅشفافية في اƅسوق اƅماƅية يجعل من اƅحصول عƆى : ضماف شفافية اƃسكؽ  - ت

 مما يؤدي اƅى ,اƅمعƆومات اƅمطƆوبة لاƊتقاء الأوراق اƅماƅية اƅمƊاسبة مƆƄفة ماديا و مستƄƆƎة Ɔƅوقت 
تضييق اƅمجال عƆى اƅمستثمرين و ضعف الإقبال عƆى الأوراق بسب غياب اƅشفافية اƅمفضية في غاƅب 

و في . الأحيان إƅى وجود تلاعبات  و مضاربات غير مشروعة لا تعƄس اƅسعر اƅحقيقي Ɔƅورقة اƅماƅية 
ƍذا اƅشأن و ƅضمان اƅشفافية قام اƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي بتأسيس موقع ƅسوق اƊƅقد بين اƅمصارف 

 Ƅما وضع Ɗظاما متƄاملا و آƅية فعاƅة Ɔƅعرض و اƅتسويات اƅماƅية و Ɗشر اƅمعƆومات من ,الإسلامية 
 م  Ɗظاما آƅيا شاملا 1996خلال اƅموقع   و قد وضع اƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي قيد اƅعمل مƊذ 

 ƅ.1لإصدارات و اƅمƊاقصات يضمن  اƅشفافية اƄƅامƆة ƅعمƆيات الإصدار و اƅتداول 
إن أƍم عامل ƅتفعيل و تطوير إدارة اƅسيوƅة في اƅمصارف الإسلامية   :دعـ اƃحƂكمات Ƅƃسكؽ اƈƃقدم  - ث

دعم اƅحƄومات ƎƅذƋ اƅسوق من خلال اƅتسƎيلات اƅضريبية و اƅمشارƄة اƅفعاƅية فيƎا  من خلال إصدار 
الأوراق اƅماƅية اƅمتطابقة مع اƅشريعة الإسلامية ، و قد خطت اƅحƄومة اƅماƅيزية خطوات ايجابية في ƍذا 

 Ƅما شارƄت بإصدار جمƆة ,اƅجاƊب حيث أعفت إصدارات الأوراق الاستثمارية الإسلامية من اƅضريبة 
 2.من اƅصƄوك الإسلامية اƅقائمة غاƅبا عƆى عقد الإجارة اƅمقبول عƆى اƅصعيد اƅعاƅمي 

 
  حكƂمة اƌƃيئات اƃشرعية في اƃمؤسسات اƃمصرفية الإسلامية  اƃماƃيزية -2

من اƅمƎم في موضوع  اƅحوƄمة الاƍتمام بتطوير آƅيتƎا و تعƆيمات بƊيتƎا الأساسية و ذƅك بحسب                 
      مستجدات  اƅحال Ɔƅوصول إƅى استمرارية اƅحفاظ عƆى سلامة و سمعة اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية ،

 و يدعم الاƍتمام بتطوير اƅبƊية اƅتحتية ƆƅحوƄمة فعاƅة Ɔƅمؤسسات باƅعديد من اƅوسائل ومن أƍمƎا اƅسياسة 
و اƅقاƊون و Ɗتطرق في ƍذƋ اƅحاƅة اƅدراسية ƅماƅيزيا و ما يتعƆق بتطور اƅتعƆيمات و الأƊظمة اƅمتعƆقة 

 3.بحوƄمة اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية 
 , صدرت تعƆيمات إرشادية تتعƆق بالإفصاح اƅماƅي في اƅمصارف الإسلامية 2003             ففي عام 

 إصدار تعƆيمات إرشادية ƅحوƄمة اƅمجاƅس اƅشرعية Ɔƅمصارف الإسلامية و اشتمƆت 2004تلا ذƅك في عام 
و سمحت ƍذƋ . عƆى تحديد مƎمات و مسؤوƅيات اƅمجاƅس اƅشرعية في اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية 

اƅتعƆيمات بتشƄيل مجƆس  
 
 
 

                                                           
1
 25 أكرϡ لال الدϳن ، مرجع سΎبϕ ، ص 

2
  نϔس المرجع 

3
  ϕبΎز ، مرجع سϭقند ϡϳ262ص:   عبد الكر 
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 تعزيز أساسيات اƅرقابة و الاƅتزام اƅشرعي باƊƅسبة ƅعمƆيات اƅمصرفية ;أƍداف قاƊون اƅخدمات اƅماƅية الإسلامية   

في اƅمصارف الإسلامية و تعزيز فاعƆية اƅعقود و اƅخدمات و اƅمƊتجات اƅمتوافقة مع أحƄام و مبادئ اƅشريعة 
الإسلامية و مبادئƎا و Ƅذƅك اƅتوعية بالأبعاد اƅقاƊوƊية اƅتي ترتبط باƅتحقق من اƅعمƆيات بما يتوافق مع أحƄام 

 .اƅشريعة الإسلامية و مبادئƎا 
 و ما 1984 و قاƊون اƅتƄافل ƅعام 1983تقع اƅمؤسسات اƅماƅية تحت مظƆة قاƊون اƅبƊوك الإسلامية ƅعام      

تلا ذƅك من تحديد رؤية اƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي فيما يتعƆق باƎƅيئات اƅشرعية و طبيعة عمƎƆا و مƎماتƎا و 
و من . الإدارة اƅتƊفيذية و واجباتƎا في تسƎيل اƅتحقق من الاƅتزام اƅمؤسسة بأحƄام و مبادئ اƅشريعة الإسلامية 

جمƆة أمور أخرى وجود ƍيئة شرعية مرƄزية تابعة ƆƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي من شاƌƊ أيحقق إضافة Ɗوعية Ɔƅرقابة 
 1.عƆى ƍيئات اƅشرعية

و اƅجدول اƅتاƅي تƆخيص ƆƅجواƊب الإضافية ƆƅحوƄمة اƅشرعية أو ما يسمى بمعايير اƅضبط 
 

معايير اƃضبط Ƅƃمؤسسات اƃماƃية الإسلامية اƃماƃيزية  : (6)اƃجدكؿ رقـ 
اƃمؤسسات اƃماƃية اƃكظائؼ 

اƃتقƄيدية 
إضافي Ƅƃمؤسسات 
اƃماƃية الإسلامية 

ملاحظات 

ƍيئة مستقƆة تقوم بإصدار اƅقرارات و الآراء و وجوƍات اƊƅظر فيما يتعƆق اƎƅيئة اƅشرعية مجƆس الإدارة اƃحكƂمة 
. بالامور اƅشرعية ، تقدم تقاريرƍا مباشرة إƅى مجƆس الإدارة

 
إدارة 

اƃمخاطر 
ك اƃرقابة 
اƃداخƄية 

اƅمدققون اƅداخƆيون و 
اƅخارجيون 

. يقوم بآداء اƅتدقيق اƅداخƆي من قبل ƅموظفين مدربين في الأمور اƅشرعيةاƅمدققون اƅشرعيون 
و يقومون بتدقيق الامور اƅمتعƆقة باƅشريعة ، و يتم Ƅتابة اƅتقرير باƊƅتائج و 

. ارساƎƅا إƅى اƎƅيئة اƅشرعية
موظفي إدارة اƅمخاطر وحدة إدارة اƅمخاطر 

اƅمتعƆقة بعدم الإƅتزام 
باƅشريعة  

تشƄل جزء من وظيفة اƅرقابة اƅمتƄامƆة لإدارة اƅمخاطر ، و ذƅك ƅتحديد 
جميع اƅمخاطر اƅمحتمƆة اƊƅاشئة عن عدم الإƅتزام باƅشريعة ،و توفر تدابير 

ƆƅتقƆيل من اƅمخاطر 
وحدة موظفي الإƃتزاـ 

الإمتثال اƅتƊظيمي و 
اƅماƅي 

اƅتقييم اƅمستمر ƅمستوى الاƅتزام باƅشريعة في جميع الأƊشطة و اƅعمƆيات وحدة اƅمراجعة اƅشرعية 
حيث يتم تحديد بعض الأمور اƅتي لا توافق مع اƅشريعة ، فيتخذ فيƎا 

تدابير ƆƅتصƆيح اƅفوري،و وضع الآƅية اƅلازمة ƅتفادي تƄرار مثل 
مƆزمة بارسال تقرير ƎƆƅيئة اƅشرعية و تقرير إداري إƅى الإدارة .ذƅك

، اƅمجƆة (تجربة اƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي)سعيد بو ƍراوة ، حƆيمة بو Ƅروشة ، حوƄمة اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية : اƃمصدر 
 110 ، ص2015جوان، /2اƅجزائرية   ƆƅتƊمية ، اƅعدد
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      و يظƎر اƅجدول أعلاƋ أن اƅبƊك اƅمرƄزي اƅماƅيزي وضع ƍيƄلا خاصا ƆƅحوƄمة اƅشرعية تƊظم سير 
اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية اƅخاضعة ƅسƆطتƌ اƅرقابية و يرتب اƅعلاقة بين مختƆف اƅعƊاصر اƅمƄوƊة Ǝƅذا 

. اƎƅيƄل 
    و ƎƆƅيئة اƅشرعية علاقة مباشرة مع إدارة مخاطر اƅصƄوك الإسلامية من خلال ما تقوم بƌ من رقابة عƆى 
إصدار و تداول اƅصƄوك الإسلامية من حيث اƅسلامة اƅشرعية و من حيث الابتƄار و الإبداع ƅصيغ جديدة 

. بديƆة تتƊاسب مع اƅشريعة الإسلامية و باƅتاƅي تقƆيل مخاطرƍا و ضمان عدم تعثرƍا و قبوƎƅا من اƅجمƎور
 

تقييـ اƃتجربة اƃماƃيزية : طƄب اƃثاƃث اƃـ        
 , و ƅمƊتجاتƎا صƊاعة اƊƎƅدسة اƅماƅية الإسلامية بƎا ,        بعد عرضƊا ƅتطور اƊƅظام اƅماƅي بماƅيزيا 
 و من ثم ايجابياتƎا و , حيث ƊتƊاول خصائصƎا اƅمميزة ,Ɗحاول فيما يƆي تقييم ƍذƋ اƅتجرية عƆى اƅعموم 

سƆبيات 
 ƈقاط اƃقكة اƃمستخƄصة مف اƃتجربة اƃماƃيزية                                                                             :  أكلا 

:.اƃدكر اƃرئيسي Ƅƃدكƃة في دعـ اƃعمؿ اƃمصرفي الإسلامي-  1             

فماƅيزيا تعتمد ,  توضح تجربة اƅعمل اƅمصرفي الإسلامي في ماƅيزيا اƅدور اƅمتميز اƅذي تƆيƌ اƅدوƅة
عƆى قوى اƅسوق واƅياتƌ في توجيƌ اقتصادƍا ويعتبر اƅقطاع اƅخاص ƍو اƅمحرك اƅرئيسي ƅعمƆية 

اƅتƊمية حيث يضطƆع بما يزيد عƆى ثƆثي الاستثمارات اƅمحƆية وتستضيف عƆى أرضƎا Ƅميات ضخمة 
-Ƅما أظƎرت تجربة اƅعمل اƅمصرفي الإسلامي-وƊتزايد من الاستثمارات الأجƊبية ومع ذƅك فاƅدوƅة

 ƌسوق دون ان تتدخل فيƅم اƄالاقتصادي بصفة عامة في ح ƌتوجƅي الأخرى في اƍ عب دورا رئيساƆت
 فاƊƅظام اƅمصرفي الإسلامي قام في ماƅيزيا بƊاء عƆى مبادرة من اƅدوƅة في عام 

من خلال اƅبƊك اƅمرƄزي قامت بوضع اƊƅظام اƅجديد اƅخاص بقيام ,وƄذƅك فان اƅدوƅة, ـ 1992 
اƅمؤسسات اƅمصرفية اƅتقƆيدية بتقديم اƅخدمات اƅمصرفية الإسلامية وتوسيع رقعة اƅمؤسسات اƅمشترƄة 

ƌقائمة, فيƅين اƊقواƅواردة في اƅصوص اƊƅعديد من اƅم تتردد في تعديل اƅ ةƅدوƅك فان اƅذƄ , تيƅوا
فا ƅدوƅة اذان آخذات عƆى عاتقƎا , تتعارض مع قاƊون اƅعمل اƅمصرفي الإسلامي اƅجديد رقم ƅعام 

Ƌوجودƅ بعد ان استشعرت حاجة اقتصادية Ƌمصرفي الإسلامي وقامت بتطويرƅعمل اƅبداية قيام ا ,
اƅتي , ƍذا اƅدور ƅلأسف مفقود في غاƅبية اƅدول الأخرى, استجابة ƅحاجيات شريحة من مواطƊيƎا 
1.بل معاداتƎا أيضا,ƅيس إƍمال اƅدوƅة , تعاƊي اƅمؤسسات اƅمصرفية الإسلامية  
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   ويتضح ذƅك من خلال  : اƃريادة-  2

سوق Ɗقدي يحسب ƅماƅيزيا فضل اƅزيادة في الإقدام عƆى إقامة , إقامة أكؿ سكؽ ƈقدم إسلامي-  أ
و ذƅك بعد الاستƄمال ,إسلامي و وضع أول Ɗظام إسلامي Ɔƅمعاملات فيما بين اƅبƊوك موضع اƅتƊفيذ 

و باƅتاƅي فƎي أسƎمت إسƎام Ƅبيرا في حل اƅمشƆƄة اƅرئيسية اƅتي ,اƅتدريجي اƅمخطط ƅعƊاصرƋ اƅضرورية 
تؤرق – ولا زاƅت – ƄاƊت   

لا و أو بصفة خاصة اƅقائمين عƆى إدارة اƅمؤسسات اƅمصرفية الإسلامية , بال اƅمصرفيين الإسلاميين 
او تغطية اƅعجز اƅطارئ في اƅسيوƅة مع غياب سوق Ɗقدي Ƅفء و ,ƍي Ƅيفية استثمار فائض اƅسيوƅة 

خاصة تƆك اƅدول ,فتحت ماƅيزيا اƅطريق امام اƄƅثير من اƅدول الأخرى Ƅƅي تقدم وتحذو حذوƍا . فعال
اƅتي توجد بƎا مؤسسات مصرفية إسلامية تمارس عمƎƆا بصورة محدودة بجوار اƅقطاع اƅمصرفي اƅتقƆيدي 

 اƅمƎيمن
تقد ان ذƅك سيؤدي اƅى تشجيع اƅتوسع في قيام اƅمؤسسات اƅتقƆيدية بتقديم اƅخدمات ع وباƅتاƅي ن 

و من شان ذƅك أيضا ان  يؤدي اƅى ,واƅمƊتجات اƅمصرفية الإسلامية  مع اƅتقƆيدية جƊبا إƅى جƊب 
.تشجيع قيام مؤسسات مصرفية و ماƅية إسلامية جديدة   

توضح اƅتجربة اƅماƅيزية ضرورة :    اƃحرفية اƃمصرفية في تƈظيـ اƃعمؿ اƃمصرفي الإسلامي-      ب
ن واحد و آاƅتعامل مع قضية اƅعمل اƅماƅي و اƅمصرفي الإسلامي باعتبارƍا قضية شرعية و مصرفية في 

يران واƅسودان  فإƅى جاƊب اƊƅاحية ,ƅيس باعتبارƍا قضية سياسية عƆى غرار ما حدث في باƄستان وا 
ن اƅفƄر اƅمصرفي Ƅان ƍو اƅحاƄم Ƅƅافة اƅخطوات اƅتƊظيمية ƅمسيرة اƅعمل اƅمصرفي أاƅشرعية Ɗجد 

تزامن معƌ في ذات , م 1983فمƊذ اƅخطوة الأوƅى مع إƊشاء بƊك إسلام ماƅيزيا عام ,الإسلامي في ماƅيزيا 
اƅذي خول اƅحƄومة إصدار شƎادات الاستثمار اƅحƄومية ,اƅوقت إصدار قاƊون الاستثمار اƅحƄومي 

 (وما يستجد)مع اعتبارƍا من الأصول عاƅية اƅسيوƅة اƅضرورية ƆƅبƊك الإسلامي اƅجديد  الإسلامية 
لاستثمار فوائضƌ من اƅسيوƅة اƊƅقدية و ƅتمƄين اƅبƊك اƅمرƄزي من اƅقيام بعمƆياتƌ اƅخاصة باƅسوق اƅمفتوح 

باعتبارƍا اƅبديل الإسلامي ƅلأذون و سƊدات اƅخزاƊة باƊƅسبة اƅى اƅمؤسسات اƅمصرفية ,من خلاƎƅا 
و ƍذا اƎƊƅج باƅقطع ƅم ƊجدƋ في اƅغاƅبية اƅعظمى من اƅدول الأخرى اƅتي قامت فيƎا مؤسسات ,اƅتقƆيدية 

فاƅفƄر اƅمصرفي اƊƅاجح ƍو اƅذي اوجب الا يقوم اƅبƊك الإسلامي الا و معƌ في Ɗفس ,مصرفية إسلامية 
1.اƅوقت أدواتƌ اƅضرورية ƅيمارس أƊشطتƌ اƅطبيعية Ƅمصرف حقيقي   
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حيث تعتبر اƅتجربة اƅماƅيزية في الأوراق اƅماƅية ƍي اƅوحيدة اƅتي عبرت اƅحدود  , : اƃعاƃميةت   - أ
اƅى أسواق ماƅية خارجية  و يƄفي ان أصول اƅمصارف الإسلامية في الاستثمارات اƅمختƆفة بƆغت 

مƆيار دولار 3,3 مƆيار دولار وان حجم اƅصƊاديق الاستثمارية الإسلامية اƅمشترƄة بƆغت 602
  صƊدوق 110اƄثر من 

من حيث اƎƅياƄل اƅتƊظيمية Ɗجدƍا في ماƅيزيا تقريبا مƄتمƆة مقارƊة باƅدول الإسلامية الأخرى و Ƅل ذƅك  - ج
قد تحقق عبر اƅخبرات و اƅمƎارات اƅتي اƄتسبƎا اƅماƅزيون في مجال اƅصƊاعة اƅماƅية و اƅصيرفة  

 . الإسلامية و أسواق اƅمال الإسلامية 

و ƍي يمƄن ان تعطي مثالا يحتذي بƌ , تتبر اƅتجربة اƅماƅيزية خاصة من حيث ازدواجية ƊظامƎا اƅماƅي  - ح
Ƅما تعطي أحسن مثال عƆى إمƄاƊية تعايش ,ƅمعظم اƅدول الإسلامية اƅتي تحوي Ɗظاما ماƅيا مزدوجا 

. اƅمصرفية الإسلامية و اƅمصرفية اƅتقƆيدية ضمن Ɗفس اƊƅظام اƅماƅي 
 . مساƍمة جميع الأطراف في Ɗجاح صƊاعة اƊƎƅدسة اƅماƅية الإسلامية  - خ

 
ƈقاط اƃضعؼ اƃمستخƄصة مف  اƃتجربة اƃماƃيزية  :           ثاƈيا

لا اƌƊ لا يخƆو من بعض Ɗقاط إ ,             عƆى اƅرغم من اƅخصائص اƅتي يتميز بƎا اƊƅموذج اƅماƅيزي 
 1:و اƅتي Ɗرى فيما يƆي ,و اƅمشاƄل أ ,اƅضعف 

يبقى سؤال ƍام سس صƈاعة اƈƌƃدسة اƃماƃية الإسلامية أإشƂاƃية الاتفاؽ حكؿ مدل شرعية -أ         
بمدى الاتفاق حول شرعية الأسس اƅتي قامت عƆيƎا اƅعƊاصر الأساسية Ɔƅعمل اƅماƅي و اƅمصرفي 

 و ƍي اƅبديل الإسلامي لأذون , فشƎادات الاستثمار اƅحƄومية الإسلامية ,الإسلامي في ماƅيزيا 
 و قيام ," اƅقرض اƅحسن " يحدد عائدƍا بشƄل لاحق عƆى أساس مبدأ ,و سƊدات اƅخزاƊة اƅتقƆيدية 

تعبيرا عن  (اƅمؤسسات و الأفراد  )طواعية اختيار بتقديم مƄافأة Ɔƅمقترض (اƅدوƅة )مقترض 
ن تƄون أ عƆى ,اƅتطوعية باستمرارية و اƊتظامƎا " اƅمƄافأة " ذا تحوƅت ƍذƋ إ و Ƅƅن ,امتƊاعƎا 

ساسي في عقد اƅقرض اƅحسن فƊƎا يثور اعتراض اƄƅثيرين حول أبمثابة شرط ضمƊي و عƊصر 
 فان عائدƍا , و Ɗظرا لان ƍذƋ اƅشƎادات عادة ما يƄون اجل استحقاقƎا سƊة واحدة ,مدى شرعيتƎا 

و اƅذي يمثل الأساس اƅذي يقوم ,يمثل  معدل اƅربح ƅلاستثمارات ذات اجل استحقاق سƊة واحدة 
و من ثم يثور ,في معاملات ما بين اƅبƊوك عƊد الإقراض و الاقتراض " اƅمضاربة" عƆيƌ حساب 

 ƌعائد و طريقة حسابƅذا اƍ تساؤل مرة أخرى عن مدى شرعيةƅبل و حول مدى شرعية  ,ا 
 
 

                                                           
1
 292ص: نϔس المرجع  



 

 
  

  دϭر الحϭكمΔ في إدارة مخاطر الصكϙϭ الإسلاميΔ: الϔصل الثالث          
                     (  Δالماليزي Δتدى  به أالتجربϘُذجا  يϭنم) 

 

83 

 

" Ƅذƅك تقوم اƄƅمبيالات الإسلامية اƅمقبوƅة عƆى أساس مبدأي . اƅمضاربة من الأساس               
 Ɗظرا , ƍذا  اƅمبدأ الأخير  Ɗƍاك خلاف أيضا حول مدى شرعيتƌ ," بيع اƅدين" و "اƅمضاربة 

و رغم ذƅك فاƌƊ من اƅواضح ان . لاƊطواء عمƆيات خصم اƄƅمبيالات و قبوƎƅا عƆى عƊصر اƅفائدة 
ƍذƋ اƅمسائل قد حسمت  

  داتƊي الإسلامي من خلال إصدار سƅماƅعمل اƅجاح اƊة في إƅدوƅة من طرف اƆمة فاعƍمسا
...  و من قبل ذƅك اƅسماح بالازدواجية اƅمصرفية, توفير اƅدعم اƅلازم Ǝƅا ,اƅحƄومة 

  ي الإسلاميƅماƅعمل اƅجاح اƊ قدية فيƊƅطات اƆسƆƅ ة جداƆمة فاعƍمسا. 

 

 محاكƃة الاستفادة مف اƃتجربة اƃماƃيزية في اƃجزائر: اƃمبحث اƃثاƈي 
         إن اƊƅجاح اƅذي مققتƌ اƅتجربة اƅصيرفية يغري جميع اƅدول اƊƅامية أن تستفيد من Ɗقاط قوتƎا و تجƊب    

  Ɗقاط قةتƎا ، و عƆى ƍذا الأساس سƊحاول اسقاط تƆك اƅتجربة عƆى اƅواقع اƅجزائرري
 

 ƃجزائرم ك كاقع اƃحكƂمة فيƌامƂاƈة اƃبƈكؾ الإسلامية في اƈƃظاـ اƃمصرفي ا:  اƃمطƄب الأكؿ 
        إن  اƅصيرفة  الإسلامية  تعززت  بعد قاƊون اƊƅقد و اƅقرض اƅذي فتح اƅمجال ƆƅبƊوك اƅخاصة الأجƊبية  

 1إلا ببƄƊين  إسلاميين  ƍما
 

 مƂاƈة اƃمصارؼ الإسلامية قي اƈƃظاـ اƃمصرفي اƃجزائرم–أكلا 
 و ƍو 20/05/1991 و فتح رسميا بتاريخ 06/12/1990اƅذي تأسس بتاريخ  : بƈؾ اƃبرƂة  -1

أول مؤسسة مصرفية تعمل وفق اƅشريعة الإسلامية باƅجزائر ضمن مجموعة اƅبرƄة اƅمصرفية 
اƊƅاشئة  عن توحيد  اƅبƊوك اƅتابعة ƅشرƄة اƅبرƄة اƅقابضة اƅدوƅية بƎدف مƊافسة اƄƅياƊات 

 1.اƄƅبرىفي ظل اƅقوى اƅماƅية اƄƅبرى و عمƆيات الاƊدماج 
مؤسسة مصرفية تعمل وفق اƅشريعة الإسلامية باƅجزائر باشتراك  أكؿ و بƊك اƅبرƄة اƅجزائري ƍو

اƅقطاع اƅعام و اƅخاص حيث أƊشئ ƄشرƄة مساƍمة و معتمدة ƅدى بƊك اƅجزائر، في إطار قاƊون 
. اƊƅقد و اƅقرض 

يجمع بƊك اƅبرƄة اƅجزائري بين اƅبƊك اƅتجاري و بƊك الأعمال و اƅغستثمار، حيث يخضع Ɔƅمادة 
 من اƅفقرة 3 باƅصفة الأوƅى و تƊظم أعماƌƅ اƅمادة 1990من قاƊون اƊƅقد و اƅقرض ƅسƊة 114
من قاƊوƌƊ الأساسي بصفة ثاƊية 19
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 ƄشرƄة مساƍمة في إطار قاƊون اƊƅقد و اƅقرض 1991 ماي 20أƊشئ بƊك اƅبرƄة اƅجزائري بتاريخ 
  Ƌار  ب 5000، برأس مال قدرƊيون ديƆم بقيمة 500.000 مƎ100 س ƌم يشترك فيƎسƆƅ دج 
:      مƊاصفة Ƅل من 

(   BADR )بƊك اƅفلاحة و اƅتƊمية اƅريفية     -  
 (اƅسعودية  )شرƄة داƅة اƅبرƄة اƅقابضة اƅدوƅية  -

           ƆƅبƊك عدة وƄالات ƍبر اƅوطن و مقرƋ اƅرئيسي باƅجزائر اƅعاصمة 
 ƌدافƍ1:  من أ 
  ا وفق صيغ إسلامية و تحقيق عوائدبماƎƆموارد و تشغيƅتحقيق ربح حلال من خلال استقطاب ا

 .يتفق مع ظروف اƅعصر، و يراعي اƅقواعد الاستثمارية اƅسƆيمة

  يلاتƎم تستفاد  من تسƅ تيƅفة خاصة اƆمختƅقطاعات اƅسد احتياجات اƅ لازمƅتمويل اƅتوفير ا
 مصرفية

 يديƆةبأسوب مصرفي غير تقƄمشارƅحو اƊ اƎƎدخراتو توجيƄƅب الأموال و اƆتطوير وسئل ج. 

 حرفيينƅمستثمرين و اƅتجارية مع دعم صغار اƅافة الأعمالالاستثمارية و اƄقيام بƅا. 

  وماتƆمعƅمجالات ، خاصة في مجال تبادل اƅافة اƄ وك الإسلامية فيƊبƅتعتون مع اƅال اƄتطوير أش
 و اƅخبرات

 مؤسساتيƅفردي و اƅتشجيع الادخار ا. 

 مشروعاتƆƅ لازمƅتمويل اƅى تطوير آفاق الاستثمار و تقديم اƆمتفق عƅا اƎو  الاقتصادية جودت
 .الاجتماعية

  ƌامƎ2:من م 
  مصرفيةƅخدمات اƅودائع:  في مجال اƅقبول ا 

  خدمات الاجتماعيةƅة:في مجال اƊتقديم قروض حس 

 تمويل و الاستثمارƅبيرة و  إعطاء فرص : في مجال اƄƅمتوسطة و اƅصغيرة و اƅمؤسسات اƅتمويل ا
 .الاستثمار أموال عملائƌ في مشاريع معيƊة

و في سؤاƊƅا عن Ƅيفية إدارة مخاطر اƅسيوƅة باƅبƊك ، تبين أن Ƅƅل وحدة من مجموعة اƅبرƄة اƅمصرفية إطار 
لإدارة اƅسيوƅة يأخذ في اƅحسبان متطƆبات اƅسيوƅة فيما يتعƆق بحسابات اƅتوفير و اƅودائع من اƅبƊوك و  عامل

اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية الأخرى و الاستثمارات اƅمفيدة و اƅمطƆقة بحيث تحتفظ اƅوحدة بأصول سائƆة 
. بمستويات احترازية مƊاسبة ƅتأمين اƅقدرة عƆى اƅحصول اƊƅقد باƅسرعة اƅلازمة Ɔƅوفاء باƅتزاماتƎا
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و رغم وجود وحدة  احترازية لإدارة مخاطر اƅسيوƅة الا أن اƅبƊك يعاƊي عدة صعوبات في إدارة اƅمخاطر 
. Ɗظرا ƅعدم توفر الأدوات اƄƅافية ƅحل مشƆƄة اƅسيوƅة

 
بعد سƊوات طويƆة تدعم اƅقطاع اƅمصرفي اƅجزائري  بثاƊي اƅبƊوك اƅتي تعمل  :  بƈؾ اƃسلاـ -2

و Ƅان ذƅك في 2008 و اƊطƆق في Ɗشاطƌ في أƄتوبر2006وفق اƅشريعة و اƅذي تأسس في جوان 
إطار عمƆية تأسيس مجموعة من مصارف اƅسلام في اƅبƆدان اƅعربية و الإسلامية بعد اƊƅجاح اƅذي 

حققتƌ اƅصيرفة الإسلامية، واختيرت اƅجزائر ƅتحتضن أحد مقراتƅ ƌما تتمتع  بƌ  من محيط 
استثماري خصب ، و ساعد ƍذا الإختيار و عززƋ اƅتقارب اƅجزائري الإماراتي ، Ƅون جل رأسمال 

بƊك اƅسلام اƅجزائر إماراتي ، و قد اختار مؤسسو اƅمصرف و ƅقƊاعتƎم اƅراسخة بƌ اƅمƎƊج اƅصيرفي 
الإسلامي ، وƍو مƊذ ذƅك اƅحين يجتƎد في أن يمثل اƅمصرفية الإسلامية أحسن تمثيل ، و بسعى 

. إƅى تحقيق ما استطاع بƎذƋ اƅصفة
 سƊوات من اƊƅشاط استطاع ترسيخ قواعدƋ و تحقيق أوƅى 8إن مصرف اƅسلام اƅيوم بعد مسيرة 

 فرع 15أƍدافƌ و اƅعمل عƆى توسعƌ و اƊتشارƋ و ارتفاع عدد وƄلائƌ عƆى اƅمستوى اƅوطƊي إƅى 
 مشاريع  فروع أخرى قيد الإƊجاز عƆى مستوى اƅوطن 6 ، ومن اƅمقرر بعث 2017خلال سƊة 

 Selfآƅية  و علاوة عƆى ذƅك اƅخدمات اƅمقدمة وفق اƄƅيفية اƅتقƆيدية بدأ في ترسيخ طريقة

Banking  دفعƅى بطاقة اƆحائزين عƅين اƆمتعامƆƅ ي خدمة تسمحƍ و CIB  واعƊل أƄ فيذƊبت 
دفع ، تحصيل شيƄات ، سحب ، طƆب دفتر  )  GABاƅعمƆيات اƅبƄƊية عن طريق اƅشبابيك الآƅية 

.  سا 24/سا24 و 7/7بدون أي تدخل من موظفي اƅمصرف  (شيك ، و بطاقة الإتتمان 
 بالإضافة إƅى ذƅك خدمات عبر اƎƅاتف اƅثابت و اƊƅقال و عن طريق الأƊترƊت فضلا عن اƅطرق

الإسلامية  1 % 80 سƊة مع امƄاƊية تمويل 20اƅشرعية ƅصيغ اƅتمويل حيث تصل مدد اƅتمويل إƅى 
 

      ان تجربة اƅبƊوك الإسلامية باƅرغم من احتشامƎا و قصرƍا و اƅمشاƄل اƅتي تعترضƎا و اƅتي من أƍمƎا 
خضوعƎا Ɗƅفس اƅقواƊين و اƆƅوائح  اƅتي تطبق عادة عƆى اƅبƊوك اƅتجارية  إلا أƎƊا حققت Ɗتائج  مرضية حيث 
حقق اƅبƊك اƅبرƄة اƅجزائري Ɗتائج ايجابية تجƆت بالأساس في مضاعفة  أرباحƌ و رفع  رأس ماƄ  ƌƅما حققت 

 حيث 2008 مƆيون دولار في ƎƊاية جوان 676و الاستثمار طفرة عملاقة تجاوزت .تمويلات عمƆيات  اƅمرابحة 
 2007.2 من اƊƅصف الأول في %48حقق زيادة بƊسبة 
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     و Ɗظرا Ɔƅدور و الأƍمية اƄƅبيرة ƆƅبƊوك الإسلامية في تحقيق  اƅتƊمية الاقتصادية  والاجتماعية فان اƊفتاح  

اƅجزائر عƆى ƍذƋ اƅتجربة سيمƎƊƄا من الاستفادة  بما يدعم و يعزز Ɗموƍا و تƊميتƎا مما تتجƌ اƅمصارف 
. الاسلامية 

                  ففي مجال تعبئة  اƅمدخرات تساƍم اƅمصارف الإ سلامية في زيادة  و تƊمية الادخار اƅمحƆي ،
و في مجال اƅتمويل سيƄون Ɔƅمصارف الإسلامية  دورا ƍاما في تمويل اƅقطاع  اƅفلاحي  اƅذي ƅم يحقق  
الأƍداف اƅمƊوطة  بƌ رغم ان اƅدوƅة أفقت عƆيƌ اƅمƆيارات  Ƅما ستوفر اƅمصارف الإسلامية  اƅتمويل اƅلازم 

Ɔƅمؤسسات اƅصغيرة و اƅمتوسطة اƅتي تعتبر ذات أƍمية في  تحقيق  اƅتƊمية  امتصاص اƅبطاƅة  و ذاƅك  من 
 .خلال اƅصيغ  اƅتمويƆية Ǝƅا 

 

كاقع تطبيؽ اƃحكƂمة في اƃمصارؼ الاسلامية باƃجزائر : ثاƈيا
              بعد صدور قاƊون اƊƅقد و اƅقرض عرف اƅقطاع اƅمصرفي  اƅعديد من الأزمات Ƅأزمة بƊك اƅخƆيفة 
و أزمة اƅبƊك اƅصƊاعي و اƅتجاري و أزمة  اƅشرƄة اƅجزائرية ƆƅبƊوك حيث اتسمت ƍذƋ اƅمرحƆة بضعف رقابة 

اƅبƊك اƅمرƄزي ƎƅذƋ اƅبƊوك  قبل و بعد بداية ƊشاطƎا مما استدعى تطبيق اƅحوƄمة في اƅجƎاز اƅمصرفي عامة  
. و اƅبƊك اƅمرƄزي بصفة خاصة 

  3سف قكاƈيف مساعدة ƃتطبيؽ اƃحكƂمة - 1       
عƆى تأسيس  ,  اƅبƊوك بصفة عامة لاسيما الإسلامية  تجبر 2 اتفاقية بازؿتماشيا مع ما ورد  في  - أ

 أƊظمة Ɔƅمراقبة اƅوطƊية تساعدƍا عƆى مواجƎة مختƆف اƅمخطر 

 اƅمتعƆق ƅقمع مخاƅفة اƅتشريع و اƅتƊظيم اƅخاص 1996جويƆية 9 اƅمؤرخ في 22-96يبين الأمر رقم -    ب
. باƅصرف الأجƊبي  و حرƄة رؤوس الأموال من و إƅى اƅخارج

 09/06/1996إƊشاء مرصد وطƊي ƅمراقبة اƅرشوة و اƅوقابة مƎƊا بمرسوم  رئاسي صادر بتاريخ -     ج
تفعيل اƅشفافية في قطاع اƅمصرفي بصفة عامة من خلال تأسيس وزير اƅعدل  ƅمفوضية مƄافحة  - د

 12/04/2003تƎريب الأموال بتاريخ 
تƄوين مجموعة من اƅقضاة يختصون في جرائم تبييض الأموال و اƅجرائم اƅعابرة Ɔƅحدود و اƅمساس - د

بالأƊظمة اƅمعƆوماتية   
 20/02/2006 اƅصادر بتاريخ 01/06اƅوقاية من اƅفساد و محاربتƌ باƅقاƊون رقم - و

 كضع برƈامج كطƈي في مجاؿ اƃحكƂمة - 2        
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         تخضع اƅبƊوك  الإسلامية في اƅجزائر ƄغيƎا من اƅبƊوك اƅتجارية  Ɗفس اƅبرƊامج اƅوطƊي حيث تم 
يقوم  اƅبƊك اƅمرƄزي  حاƅيا .تحديث أƊضمة اƅدفع بغرض تحسين إدارة اƅمخاطر و ترقية  اƊضباط  الأسواق 

 بطريقة تدريجية و باƅتشاور مع اƅبƊوك و اƅمؤسسات اƅماƅية 2بتƊفيذ ما ورد في اتفاقية بازل
    

   وفي مجال اƅتدقيق و اƄƅشف اƅبƄƊي و بغية ضمان Ɗزاƍة اƊƅظام اƅبƄƊي و سلامتƌ بشرف اƅبƊك اƅمرƄزي 
واƆƅجƊة اƅبƄƊية بصرامة عƆى تƊفيذ  اƅتعƆيمة اƅصادرة عن مجƆس اƊƅقد و اƅقرض عƆى اƅتدقيق اƅدائم ƆƅبƊوك و 

اƅمؤسسات اƅماƅية و الإسلامية بالإضافة إƅى  إجراء تقييم الأخطار و رصدƍا و تسييرƍا و اƅتحƄم فيƎا  
اطلاؽ اƃمدكƈة اƃكطƈية ƄƃحكƂمة -3        
 01/03/2009بصدور اƅمدوƊة اƅجزائرية ƆƅحوƄمة اƅشرƄات في  اƊضمت اƅجزائر اƅى اƅمتبƊيين ƆƅحوƄمة        

حيث أƄد رئيس إدارة فريق اƅعمل اƅجزائري ƅحوƄمة اƅشرƄات ان غياب اƅحوƄمة في Ɗظام اƅشرƄة ذاتƎا يحد من 
إمƄاƊيات الابتƄار و اƅتطور و باƅتاƅي ƅن يقوم رجال اƅمصارف أو اƅشرƄات أو اƅمستثمرون بالإستثمار في 

. مشروعات ضعيفة اƅحوƄمة 
 في تصميم  قواƊين  تتلاءم  مع  اƅمتطƆبات 2013       و من وجƎة Ɗظر أخرى اƊطƆق اƅبƊك اƅمرƄزي في 

3 و 2الاحترازية اƅمطبقة عƆى اƅمصارف و اƅمؤسسات اƅماƅية  اƅمقاييس اƅمƊصوص عƆيƎا في ƅجƊة بازل 
2   

     رغم Ƅل ما سبق من تبƊي ƅمعايير و مبادئ اƅحوƄمة إلا أن  تطبيقƎا  في اƅمؤسسات اƅمصرفية عامة و 
الإسلامية بصفة خاصة  في اƅجزائر في مرحƆة الأوƅية و ƅم يتجسد باƄƅيف اƅذي يجعل اƅحوƄمة تضفي تƆك 

اƅقيمة اƅمرجوة Ɔƅمصارف الإسلامية  بصفة عامة و عƆى إدارة اƅمخاطر عƆى وجƌ اƅتخصيص  و ƅذƅك أصبح 
من اƅضروري ان تتبƊى Ƅل اƅجƎات و الأطراف اƅمعƊية   و اƅبƊك اƅمرƄزي عƆى عاتقƎا تطوير اƅحوƄمة Ƅآƅية 

فعاƅة لإدارة اƅمخاطر 
 

  ك مدل الاستفادة مƌƈا في اƃجزائر   صƂكؾ الإسلاميةاؿ: طƄب اƃثاƈي           اƃـ
       عƆى غرار اƊƅجاح اƅمبƎر Ɔƅصيرفة  الإسلامية بماƅيزيا لاسيما في مجال اƅصƄوك الإسلامية  ما أحوج 

. اƅجزائر اƅيوم إƅى صƊع  آƅيات ƅتمويل مشاريعƎا اƅتƊموية بأسƆوب اƅمشارƄة في اƅربح و اƅخسارة 
        و اƊطلاقا من أن حمƆة اƅصƄوك أو اƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية اƅمموƅة  لا تمول إلا اƅمشاريع ذات 

اƅجدوى الاقتصادية و اƅتي يستطيع مدير اƅمشروع  فيƎا شراء اƅمشروع  في ƎƊاية مدة اƅتمويل من أرباح 
اƅمشروع  أو موارد أخرى  ،وعƆيƌ و حسب بعض اƅفقƎاء يمƄن الاستفادة من مختƆف أƊواع اƅصƄوك الإسلامية 

في تمويل اƅمشاريع اƅتƊموية باƅجزائر ، إلا أن واقع  اƅبƊوك الإسلامية  يƄشف عن جمƆة من اƅتحديات و 
. اƅمعوقات اƅتي تحيل دون اƅمضي في محاƄاة اƅتجربة اƅماƅيزية عƆى أرض اƅوطن 
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اƃتحديات ك اƃفرص اƃتي تكاجƊ صƈاعة اƃصƂكؾ الإسلامية في اƃجزائر  : أكلا        
شƎدت اƅصƄوك الإسلامية تطورا مƆحوظا عبر اƅعاƅم و أصبحت مطƆبا استثماريا مƎما ƅتمويل           

اƅمشاريع الاستثمارية و Ƅما  تطرقƊا ƌƅ من خلال اƅتجربة اƅماƅيزية في ريادتƎا في مجال إصدار و تداول 
اƅصƄوك و في محاوƅة لإسقاطƎا عƆى اƅجزائر Ɗجد إن موضوع إصدار و تداول اƅصƄوك و إدارة مخاطرƍا 

موضوع مجƎول تماما و غير معمول بƌ عƆى اƅمصارف الإسلامية باƅجزائر ، ƅذƅك سƊحاول تسƆيط اƅضوء عƆى 
معوقات و تحديات ƍذƋ اƅصƊاعة اƅرائدة 

 
 اƃتحديات اƃقاƈكƈية ك اƃتƈظيمية -1       

      إن  تفعيل اƅتعامل باƅصƄوك الإسلامية في اƅجزائر يواجƌ عدة  تحديات لاسيما  اƅقاƊوƊية و اƅتƊظيمية  أي 
الإطار اƅتشريعي و اƅقاƊوƊي اƅذي يƊظم اƅعمل باƅصƄوك الإسلامية في اƅجزائر خاصة في مجال تمويل اƅخطط 

اƅتƊموية ƆƅبƆد و يمƄن توضيح ƍذا اƅعائق في عدة جواƊب حيث ƅم يتضمن اƅقاƊون اƅمصرفي اƅجزائري و 
تƊظيمات مجƆس اƊƅقد و اƅقرض و اƅتشريعات اƅجبائية  ذات اƅصƆة باƊƅشاط اƅمصرفي و اƅماƅي أحƄاما خاصة 
تƎدف إƅى مراعاة خصوصيات و ضوابط اƅشرعية Ɔƅعمل اƅماƅي الإسلامي بشƄل عام و اƅصƄوك الإسلامية 

بشƄل خاص باستثƊاء بعض اƅمƊتجات اƅماƅية اƅجديدة اƅتي تƊسجم موضوعيا من  حيث اƅمبدأ مع قواعد اƅشريعة 
 بقدر ما Ƅان ,الإسلامية دون أن يƄون اƅمقصود من وضع ƍذƋ الأحƄام اƅخاصة مراعاة الأحƄام اƅشرعية 

اƎƅدف إيجاد  أساس قاƊوƊي ƅتطوير ƍذƋ اƅمƊتجات في اƅسوق اƅجزائري  بوصفƎا  مƊتجات  ƆƅصƊاعة اƅماƅية 
اƅتقƆيدية  

       إن ƍذا اƅغياب اƅقاƊوƊي ƆƅصƊاعة اƅماƅية الإسلامية ƄƄل و ƆƅصƄوك الإسلامية بشƄل خاص ƅم يشƄل 
عائقا يمƊع  وجودƍا و اƅتعامل بƎا فحسب بل ƍو بمثابة عامل Ƅابح  يحول دون تمƄيƎƊا من ترجمة مبادئƎا و 

   1قواعدƍا اƅشرعية بشƄل صحيح و Ƅامل و مƊسجم في اƅممارسة اƅميداƊية Ɔƅعمل اƅمصرفي 
     و من اƅمواد اƅقاƊوƊية اƅمƊظمة ƊƆƅشاط اƅمصرفي و اƅماƅي غير اƅمƊسجمة ƆƄيا مع اƅتوصيف 

 اƅشرعي ƅعمƆية إصدار و اƅتعامل باƅصƄوك الإسلامية

 
 :عƄى مستكل قاƈكف اƈƃقد ك اƃقرض - أ

 اوت 26 اƅمؤرخ في 03/11 و الأمر رقم ƅ 1990سƊة 90/10 اƅمتصفح  ƅقاƊون رقم      
2003  

باƊƅقد و اƅقرض يلاحظ  غياب تام ƅعقود اƅتمويل الإسلامية و اƅتي تقدر اƅصƄوك الإسلامية عƆى 
. أساسƎا

                                                           
1
 ..ϭراء  (-- المتطϠبΕΎ الΎϘنϭنϭ Δϳ التنظϳمΔϳ :ر حϳدر - نΎص– 

  من قΎنϭن النϘد ϭ الϘرض 73المحΎفظ الاستثمΎرΔϳ المنصϭص عΎϬϳϠ فϲ المΎدة 
 فϲ الΎϘنϭن الجزائرϱ رأس المΎل المخΎطر بΎلاضΎفΔ ان انشΎء ادارة 
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 :عƄى مستكل اƃقاƈكف اƃتجارم -ب

 لا يتيح اƅقاƊون اƅتجاري إصدار صƄوك الاستثمار بصفتƎا تمثل حقوق مƄƆية متساوية اƅقيمة و      
مساعدة في أعيان أو مƊافع أو حصص في شرƄات دون أن يƄون ƅحامƆيƎا صفة اƅمساƍمين ، فاƅقيم 

اƅمƊقوƅة  اƅتي يتيح اƅقاƊون ƅشرƄات الأسƎم إصدارƍا إما أسƎم أو شƎادات استثمار تمثل مƄƆية في رأس 
. مال اƅشرƄة أو  سƊدات بمختƆف أƊواعƎا تمثل ديوƊا عƆيƎا 

      و لأن الاستثمار بالأسƎم لا يتƊافى مع ضوابط اƅشرعية  إلا أƎƊا  لا تشƄل بديلا عن صƄوك 
اƅمشارƄة أو اƅمضاربة و غيرƍا Ƅأداة استثمار قصيرة أو متوسطة الأجل ذات  سيوƅة و قد تمƄن من 

 أما اƅسƊدات فƄوƎƊا أدوات دين فلا يمƄن اƅتعامل بƎا لاقتران عوائدƍا بمعدل اƅفائدة ,عائد أعƆى 
 1اƅمحرمة شرعا و عدم جواز تداوƎƅا باƅقيمة اƅسقفية حسب قاƊون اƅعرض و اƅطƆب 

  : عƄى مستكل قاƈكف تكريؽ اƃقركض اƃرƈƋية اƃعقارية-ج

 , 06/05 تحت رقم 2006 فبراير 20إن قاƊون اƅمتضمن توريق اƅفروض اƅرƊƍية اƅصادر بتاريخ       
لا يتوافق مع اƅتƄييف اƅشرعي ƅعمƆية اƅتصƄيك ، حيث أن  ƍذا اƅقاƊون يعرف عمƆية اتوريق  ƅتحويل 
اƅفروض اƅرƊƍية إƅى أوراق ماƅية أي أƊة حصر عمƆية اƅتوريق في اƅديون اƅعقارية و ƍذا لا يتوافق مع 
تƄييف اƅشرعي عمƆية تصƄيك أي تحويل الأصول و اƅموجودات إƅى أجزاء يمثل Ƅل مƎƊا صƄا قابلا 

 Ɔƅ.2تداول ƅفرص الاستثمار في سوق اƅمال وفق اƅضوابط و اƅمعايير اƅشرعية 
 :عƄى مستكل قاƈكف اƃضرائب -د

إذا طبقت الأحƄام اƅضريبية اƅخاصة بعقود اƅبيع من ضريبة عƆى اƅقيمة اƅمضافة ،  اƅرسم عƆى       
اƊƅشاط اƅمƊƎي  ، ضرائب عƆى اƅدخل الإجماƅي و اƅضريبة عƆى أرباح اƅشرƄات عƆى اƅصƄوك 

الإسلامية قد يؤدي اƅى معامƆة مجحفة بحقƎا مقارƊة بƊظيرتƎا اƅتقƆيدية لان معدل اƅفائدة ƍو اƅمشƄل 
ƅوعاء اƅضريبة باƊƅسبة ƆƅسƊدات اƅتقƆيدية أما في صƄوك اƅبيوع  فƎو مشƄل من Ƅامل ثمن اƅبيع أو 

اƅخ ....الاسصƊاع أو اƅسƆم 
. تƊافسية اƅصƄوك مقارƊة باƅسƊدات        و ƍو ما سيؤثر عƆى

 
  :عƄى مستكل بكرصة اƃقيـ اƃمƈقكƃة في اƃجزائر-ق

رفضت ƅجƊة تƊظيم و مراقبة عمƆيات اƅبورصة إدراج اƅصƄوك الإسلامية تحت مسمى  ضمن        
اƅقيم اƅمƊقوƅة اƅمتداوƅة في اƅسوق اƅجزائرية  مبررة  ذƅك بعدم وجود سƊد قاƊوƊي مدƊي او تجاري يحƄم  
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  SPVو عدم وجود Ɗظام اƅشرƄة ذات اƅغرض اƅخاص  (دون حق الاستعمال  )فƄرة اƅمƄƆية اƅمقيدة 

 1.اƅتي يقوم عƆيƎا ƍذƋ الأدوات 

  افتقاد الارادة اƃحقيقة في اƃعمؿ اƃمصرفي الإسلامي  :2

ان اƅبƊوك  الإسلامية اƅجزائرية و Ɗتيجة ƅغياب اƅقاعدة اƅتشريعية و اƅتƊظيمية  باƅرغم من أƎƊا      
اƊطƆقت من فƄرة مغايرة اƅتي اعتمدتƎا اƅبƊوك اƅتقƆيدية  إلا أƎƊا و ƅلأسف ƎƊجت مƎƊجا مشابƎا Ǝƅا 

 فمع اƅوقت صارت ترى ƊفسƎا مƊافسا ƆƅبƊوك اƅتقƆيدية  اƅتي ,من حيث ضمان أموال اƅمودعين 
 و باƅرغم من أن  اƅمصارف الإسلامية ,تضمن Ɔƅمودعين أمواƎƅم و تحقق Ǝƅم قدرا من اƅسيوƅة 

 Ƅƅن اƅعقƆية اƅبƄƊية اƅسائدة ظƆت مƎيمƊة عƆى إدارات ƍذƋ ,تعƆن أƎƊا تضارب بأموال اƅمودعين 
 غاƅبا بسبب اƅخبرة اƅسابقة و أحياƊا بسبب ما يتوقعƌ اƅمودعون أƊفسƎم مƎƊا أو بسبب جو ,اƅبƊوك 

.  أو ƎƅذƋ الأسباب ƎƆƄا ,اƅمƊافسة ƆƅبƊوك اƅتقƆيدية 
 افتقار مكظفي اƃمصارؼ الإسلامية ƄƃتأƋيؿ  اƃتقكيـ  :3

      ƌو افتقار مؤسساتƍ مصرفي الإسلاميƅعمل اƅتي تحول دون تطور اƅعوائق اƅإن من ا
 فمعظم اƅموارد اƅبشرية اƅعامƆة فيƌ استقدمت من اƅبƊوك ,ƅلإطارات اƅمؤƆƍة و اƅمتخصصة 

اƅتقƆيدية فقد Ɗشأت و تƄوƊت  بƎا مما يصعب عƆيƎا اƅتأقƆم  مع فƆسفة اƅعمل اƅمصرفي الإىسلامي 
  أو  من اƅمتخرجين من اƅمعاƍد و اƅجامعات اƅتي ƅم تتح Ǝƅم اƅتعرف و اƅتخصص في مثل ƍذا ,

. اƅمجال مما يجعƌƆ غريبا 
     إن عدم اƅتأƍيل و اƅموروث اƅسابق  يحجب اƊƅية اƅفعƆية  Ɔƅعمل باƅصƄوك اƅغسلامية و يوقع 
ƍؤلاء في أخطاء في اƅتطبيق تƊعƄس مباشرة عƆى سمعة اƅمصرف و تفقدƋ اƅثقة اƅتي أƄسبتƌ إياƍا 

 .صفة اƅعمل اƅصرفي الإسلامي 
  سكء تƈظـ ك ƋيƄƂة اداراتƊ اƃتمكيƄية:  4

       ƌيƅما تمت الإشارة إƄ يةƅماƅا ƌفي وساطت Ƌو تميز ƌمصرف الإسلامي باعتبار غايتƅان ا, 
 مما يفرض عƆيƌ اختلافا في تƊظيمƌ ,يجعƌƆ ذƅك مختƆفا عن اƅبƊوك  اƅتجارية في Ɗظامƌ اƅتمويƆي 

 حيث لا بد أن يعمد إƅى Ɗظام اƅتخصص في الإدارات و حتى ,اƅداخƆي و ƍيƆƄة إدارتƌ اƅتمويƆية 
 لابد من توزيع الأعمال و اƅصلاحيات حفاظا عƆى اƅتƊفيذ اƅحسن ƅمعاملاتƌ وفق ,في الإدارة ذاتƎا 

 ƅ.2ما تقتضيƌ أحƄامƎا اƅشرعية
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اƃفرص اƃمتاحة ƃتطبيؽ اƃصƂكؾ الإسلامية  : 2       

  اشئƈ ي تجارب مصرفية  لاسيما :سكؽƊتبƅ اشئة و فضاءا خصبƊ يةƅجزائر سوق ماƅتعتبر ا
اƊƅاجحة مƎƊا في ظل اƅدور اƅبسيط  اƅذي تقوم بƌ اƅصيرفة اƅجزائرية و باƅتاƅي ستجد اƅصيرفة 
 Ƌذƍ مثلƅ جزائريينƅتعطش اƅ ة وƎبديل من جƄ وطنƅا من داخل اƎبيƅا و طاƎالإسلامية مشجعي

 .اƅتجارب 

  د سياحيƄي : بƊتبƅ و فرصة مشجعةƍ د سياحي بامتياز وƆجزائر بƅأن ا ƌم بƆمسƅمعروف و اƅمن ا
اƅصيرفة الإسلامية حيث يجع ذƅك عƆى تسƎيل اƅمعاملات اƅمصرفية Ƅƅبار اƅمستثمرين و أصحاب 

 .رؤوس الاموال اƅمسƆمين اƅذين لا يفضƆون اƅتعامل مع اƅمصارف اƅربوية

  د شابƄشباب :  بƅون اƄƅ صيرفة الإسلاميةƅمرتفعة تعتبر فرصة تشجع اƅشباب  اƅسبة اƊ إن
محتاجين ƅلإستثمارات من ƍذا اƊƅوع اƅتي تدعم تطƆعاتƎم و طموحاتƎم و من Ɗاحية أخرى فاƅشباب 

 طاقة يشرية ƍائƆة يمƄن الإستفادة مƎƊا بتأƍيƎƆا و تدريبƎا في مجال اƅصيرفة الإسلامية

 
اƃتصكرات اƃعمƄية ƃتطبيؽ اƃصƂكؾ الإسلامية باƃجزائر  : ثاƈيا    

        من أجل مضاƍاة و محاƄاة اƅتجربة اƅماƅيزية في ƊجاحƎا في إصدار اƅصƄوك الإسلامية  Ɗƍاك عدة 
. تصورات يمƄن اقتراحƎا عƆى اƎƅيئات اƅمعƊية في اƅجزائر ƅلإصدار و اƅتعامل باƅصƄوك الإسلامية 

   :        و Ɗورد أƍم ƍذƋ اƅتصورات  فيما يƆي 
 ضركرة كضع ƈظاـ قاƈكƈي ك تشريعي ك ضريبي خاص-  1       

           إن أƍم عامل Ɗƅجاح اƅتجربة اƅماƅيزية ƍي اƅتبƊي اƅحƄومي من اƊƅاحية اƅتشريعية و اƅقاƊوƊية حيث 
ت عدة قواƊين و ƅوائح من أجل تسƎيل و إƊجاح اƅصيرفة الإسلامية مثل قاƊون اƅمؤسسات اƅماƅية رأصد

  وƍي قواƊين  2013 و قاƊون اƅخدمات اƅماƅية 2007 ، قاƊون خدمات أسواق رأس اƅمال Ɔƅ2002تƊمية 
و ƅوائح داخƆية تƊظم عمƆية إصدار و تداول و إطفاء اƅصƄوك الإسلامية وƍو ما يجب عƆى اƅصيرفة 

 ƌيƊجزائرية تبƅوك و بما يتفق ,اƄصƅة اƆحماية حقوق حمƅ م قضائيةƄظيم و تخصيص محاƊى تƅإضافة إ 
  : و ƍذا ما ستوجب إحداث تعديلات اƅمƊاسبة  ، و اƅتي Ɗوجز أƍمƎا فيما يƆي ,و أحƄام اƅشريعة 

  : 3  تتمثل فيما يƆي: عƄى مستكل قاƈكف اƈƃقد ك اƃقرض - أ

  قرضƅقد و اƊƅون اƊد في قاƊتمويل الإسلامية ,إضافة بƅالاعتراف بعقود ا ƌعقود  ) يتم في
  (و غيرƍا  في تمويل اƅمشاريع.... اƅمشارƄة و اƅمضاربة اƅمشاريع  

  ية الإسلاميةƅماƅمؤسسات اƅون خاصة باƄوك و تƊبƅق بمراقبة اƆمتعƅفصل اƅى اƅإضافة فقرة إ
اƅمتعامƆة باƅصƄوك الإسلامية بوضع Ɗظام متƄامل Ɔƅرقابة اƅشرعية بدأ بتعيين ƍيئة رقابة شرعية 

                                                           
3
  بتصرف , مرجع سΎبϕ , نΎصر حϳدر – 
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 Ƌذƍ ي بمراقبة احترامƊمين تعƍمساƆƅ عامةƅجمعية اƅفاءة و الاختصاص من قبل اƄƅمن ذوي ا
 .اƅمؤسسات ƅضوابط اƅشرعية عƊد إصدارƍا و تعامƎƆا باƅصƄوك الإسلامية 

  تي تتعاملƅية اƅماƅمؤسسات اƅوك و اƊبƅتحقق من توفر اƆƅ مصرفيةƅة اƊجƆƅام اƎتوسيع م
باƅصƄوك الإسلامية عƆى Ɗظام متƄامل Ɔƅرقابة اƅشرعية يƄفل اƅتزامƎا اƅفعƆي باƅضوابط اƅشرعية 

 .اƅعامة و اƅخاصة لإصدار و تداول اƅصƄوك الإسلامية 

  ية الإسلاميةƅماƅمؤسسات اƆƅ مراجعةƅمحاسبة و اƅيئة اƎƅ شرعيةƅمعايير اƅي  اƊتبAAOIFI و  
اعتبارƍا إطارا مرجعيا ƅتقييم مدى اƅتزام مدى اƅمؤسسات اƅمتعامƆة باƅصƄوك الإسلامية 

 بضوابطƎا اƅشرعية 

  ; عƄى مستكل اƃقاƈكف اƃتجارمب 

إضافة فقرة Ɔƅفصل اƅمتعƆق باƅقيم اƅمƊقوƅة اƅتي تصدرƍا شرƄات اƅمساƍمة تؤسس ƆƅصƄوك 
  : باعتبارƍا تمثل ,الإسلامية 

  افع أو خدماتƊية شائعة في أعيان أو مƄƆحقوق م. 

  تزاماتƅا صفة و حقوق و اƎƆحامƅ ونƄية شائعة في موجودات مشروع معين دون أن يƄƆحقوق م
 حيث يسمح بإضافة اƅصƄوك الإسلامية , (صƄك اƅمشارƄة ƄاƅمشارƄة  اƅمضاربة  )اƅمساƍم 

ƊƄوع من أƊواع اƅقيم اƅمƊقوƅة اƅمتداوƅة في اƅسوق اƅماƅي اƅجزائري و اƅمذƄورة في أحƄام اƅقاƊون 
 اƅتجاري بتداوƎƅا في بورصة اƅجزائر 

 : عƄى مستكل قاƈكف اƃضرائب -ج

       إدراج مادة في Ƅل من قاƊون اƅضرائب اƅمباشرة و قاƊون اƅضرائب غير اƅمباشرة و قاƊون 
اƅتسجيل و قاƊون اƅطابع تƊص عƆى أن تعامل عمƆيات اƅبيع و اƅشراء في اƅصƄوك الإسلامية 

 دون تفضيل و لا تمييز ,اƅمصدرة  ضريبيا ƄعمƆيات ائتمان عƆى غرار اƅقروض و الإئتماƊات  
 و Ƅما ƍو ,تفاديا لأي ازدواجية ضريبية قد تتعرض Ǝƅا ƍذƋ اƅعمƆيات عملا بمبدأ اƅحياد اƅضريبي 

معمول بƌ عƆى عمƆيات  
  :عƄى مستكل تƈظيمات مجƄس اƈƃقد  اƃقرض-د

  افع وƊمƅع و اƆسƅيات تداول اƆوك الإسلامية من تقييد عمƄصƅة باƆمتعامƅمؤسسات اƅين اƄتم 
  AAOIFIاƅخدمات ƆƅصƄوك الإسلامية طبقا Ɔƅمعايير اƅمحاسبية Ǝƅيئة اƅمحاسبة و اƅمراجعة 

  وك الإسلاميةƄصƆƅ متغيرةƅعوائد اƅسماح بإدراج اƅمصرفية و اƅق بشروط اƆمتعƅظيم اƊتƅتعديل ا
 مع استبعاد ضمان اƅقيمة الإسمية ƆƅصƄوك و اƅعائد 

  اƎمرتبطة بƅمخاطر اƅوك الإسلامية في ترجيح اƄصƆƅ طبيعة الاستثماريةƅالأخذ في الاعتبار ا, 
 في ƍذا اƅشأن و اƅمتمثل IFSBو ذƅك بالاستئƊاس بمعايير مجƆس اƅخدمات اƅماƅية الإسلامية 

 .في معيار متطƆبات Ƅفاية رأس اƅمال ƆƅصƄوك ة اƅتصƄيك و الاستثمارات اƅعقارية 
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  ضركرة تƂكيف طاقات بشرية متمƈƂة ك متمرسة في اƃصيرفة الإسلامية-2          

      عƆى غرار ما عرفت بƌ اƅتجربة اƅماƅيزية من دعم ƆƅعƆم و اƅبحث اƅعƆمي و تاسيس اƄƅثير من 
اƅجامعات و اƅمعاƍد اƅعƆمية تخدم اƅصيرفة الإسلامية مثل اƅعاƅمية Ɔƅبحوث اƅشرعية في اƅماƅية 

و ƍيئة الأوراق اƅماƅية ،  لا بد من أن تتوجƌ جƎود ƍذƋ اƅمصارف اƅى اƅسعي  (إسرا  )الإسلامية 
من أجل تƄوين اƅعامƆين بƎا و إƄسابƎم اƅخبرة اƄƅافية و اƅمعرفة اƅلازمة سواء من خلال دورات 

 إضف اƅى تزويدƍم باƅفتاوى  اƅقرارات و اƅتوصيات اƅشرعية اƅتي ,تدريبية داخƆية أم خارجية 
Ƅما Ƅان عƆيƎا و عƆى اƅدوƅة اƅعمل عƆى دعم مثل ƍذƋ اƅتخصصات سواءا . ترشدƍم في عمƎƆم  

 بغية إعداد ƍذƋ اƅفئة من إطارات اƅبƊوك الإسلامية ,عƆى مستوى اƅجامعات أو اƅمعاƍد اƅخاصة 
 اƅتي يعول عƆيƎا في تطوير اƅعمل اƅمصرفي الإسلامي

 تƈظيـ ك ƋيƄƂة إدارة اƃبƈؾ الإسلامي اƃمصدر ƌƃذƉ اƃصƂكؾ الإسلامية -3
     و اƅمقترح أن توجد Ƅƅل Ɗوع من أƊواع اƅتمويل مصƆحة أو إدارة خاصة  ، من ذƅك  إدارة خاصة 

اƅخ ،  تƆƄف Ƅل إدارة مƎƊا باƊجاز اƅمعاملات .....باƅمشارƄة  و إدارة خاصة باƅمرابحة و Ƅƍذا 
 ƌذي تعمل فيƅمجال اƅمتخصصين في اƅالإدارات من ا  Ƌذƍ ونƄا و تتƎا   و متابعتƎخاصة  بƅا, 

 .حيث يƄون دورƍا ايجابيا و فعالا 
 الإسلامية، اƅبƊوك عمل طبيعة في واƅتميز الاختلاف إن:  اƃمرƂزم اƃبƈؾ مع اƃعلاقة تƈظيـ-4

 اƅبƊوك، ƍذƋ مع أيضا ومتميزة خاصة بطريقة يتعامل أن دوƅة أي في اƅمرƄزي اƅبƊك عƆى يفرض
 خاصة وأساƅيب أدوات واستخدام إيجاد ƍو اƅمطƆوب بل رقابتƌ، دائرة عن خروجƎا ذƅك يعƊي أن دون
ƋذƎƅ رقابةƅا، وطبيعة تتلاءم اƎƆظيم عمƊوت Ƌذƍ علاقةƅون اƄاتجاً  يƊ ضرورةƅر ما عن باƄُمن سابقاً  ذ 
 بƊك )اƅمرƄزي ƆƅبƊك يمƄن وباƅتاƅي الإسلامية، اƅبƊوك عƆى واƅرقابة الإƊشاء يƊظم خاص قاƊون سننّ 

 ƅما وفقاً ( الأساسية جواƊبƎا في )الإسلامية اƅبƊوك مع علاقتƌ يƊظم أن اƅقاƊون ƍذا ظل في( اƅجزائر
 ƅةاƃسيك ƈسبة- ƃلإقراض ، الأخير اƃمƄجأ دكر- اƃقاƈكƈي ،  الاحتياطي  ƈسبة:يƆي 

  : 1 اƊƅقاط اƅتاƅية  ,إضافة ƅما سبق لا بد أن تتوفر في اƅقاƊون اƅخاص باƅصƄوك الإسلامية  -

  ونƊيزية و تأصيل إصدار قاƅماƅتجربة اƅية  لاسيما اƅدوƅتجارب اƅلابد من الاستفادة و مراقبة ا
 ƆƅصƄوك الإسلامية خاص باƅجزائر 

  ة ذاتƄشرƅون اƄذا الأخير عادة ما يƍ يل الإصدار حيث أنƄشأ  و وƊمƅتمييز بين اƅضرورة ا
  و اƅفصل بيƎƊما فيس اƅذمة اƅماƅية ضروري حتى لا يمƄن ƅدائƊي اƅمƊشأ SPVاƅغرض اƅخاص 

 .ادخال أموال وƄيل الإصدار في اƅضمان اƅعام 

 يس دينƅ ية وƄƆأدوات مƄ وكƄصƆƅ يةƊوƊقاƅطبيعة اƆƅ دقيقƅتحديد اƅا. 

 

                                                           
1
 - ΔϳϠن براحϳبدر الد: ϕبΎمرجع س ϱن الجزائرϭنΎϘال ϲف Δϳالاسلام ϙϭادراج الصك . 
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  وكƄصƅا Ƌذƍ ىƆمطبق عƅون اƊقاƅشريعة  )تحديد مصادر اƅوك ثم اƄصƅخاص باƅون اƊقاƅا
و مƊح الاختصاص اƅقضائي ƅلأقطاب اƅمتخصصة مع ضرورة تƄويƎƊا في ƍذا   (الإسلامية 
 و تضييق Ɗطاق ضابط اƊƅظام اƅعام في تƊفيذ اƅقرارات اƅتحƄمية اƅخاصة بمƊازعات ,اƅمجال 

 اƅصƄوك 

  ظمةƊمƅية اƊوƊقاƅصوص اƊƆƅ فة الإصداراتƅد مخاƊملائمة عƅعقوبات اƅفات  )فرض اƅمخاƅا
  (اƅشرعية أو تƊظيمية 

  ية عامةƊل إاصدار أو يئة وطƄ وك فيƄصƅة اƆيئة حمƍ يلƄتش(  يةƊجمعية وط)  ة منƅممو
 .جزأ من رسوم الاصدار ƅحماية مصاƅح حمƆة اƅصƄوك عƆى الأقل 

  يƊƍرƅتمويل اƅة إعادة اƄمة شرƎمƅا Ƌذƍ ىƅتجربة يجب أن تتوƅفي بداية ا SRH ة ذاتƄشرƄ 
من اƅقاƊون رقم  ( 02 ) و ƍو ما يتطƆب إضافة بƊد في اƅمادة اƅثاƊية SPVغرض خاص 

 اƅمتعƆق بتوريق اƅقرض  06/05
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
  

  دϭر الحϭكمΔ في إدارة مخاطر الصكϙϭ الإسلاميΔ: الϔصل الثالث          
                     (  Δالماليزي Δتدى  به أالتجربϘُذجا  يϭنم) 

 

95 

 

 
 خلاصةاƃفصؿ

   

 مراعاتƎا، يجب حتمية ضرورة ƅعمƎƆا، اƅملائم اƅمƊاخ بتƎيئة اƅجزائر في الإسلامية اƅصيرفة تطوير           إن
 مساƍمة من الاستفادة من اƅوطƊي الاقتصاد ƅتمƄين وذƅك مستقبلًا، الإسلامية اƅبƊوك عدد تزايد إذا خاصة

 اƅتƊمية، مراحل من حسنّاسة مرحƆة في اƅجزائر وأن خاصة اƅقطاعات، مختƆف تمويل في الإسلامية اƅمصارف
 وأƄثر واستقراراً، Ƅفاءة أƄثر يعتبر الإسلامي اƅتمويل أن ذƅك اƅتƊمية، ƍذƋ ويعزز يدعم ما Ƅل إƅى فيƎا تحتاج
 اƅتقƆيدي باƅتمويل مقارƊة اƅمسƆم، اƅجزائري اƅمواطن من طƆباً  وأƄثر بل والاجتماعية، الاقتصادية باƅتƊمية اتصالاً 
 .اƅماƅي والاقتصاد اƅحقيقي الاقتصاد دائرة بين اƅتباعد وعƆى اƅربا عƆى اƅقائم

 اƅتأƄيد من ولابد اƅمƊاسب، والإعداد اƅسياسية الإرادة توفر شرط مراحل، وعƆى تدريجياً  ذƅك تحقيق وبالإمƄان    
 قوة يثبت اƅمحاوƅة Ɗجاح وأن اƅفشل، مع اƅعجƆة من خير اƅثبات مع اƅبطء أن إذ الأخير، اƅشرط ƍذا عƆى

 مستقبلًا ، أخرى فرصة Ǝƅا تتُاح لا وقد باƅتجربة، يضرنّ  وأن لابد إخفاق أي أن حين في الإسلامية، اƅمبادئ

ƅذƅك أوجزƊا في طرح اƊƅموذج اƅذي يمƄن أن يحتذى بƌ في مختƆف مراحƌƆ سواء عƆى مستوى اƅموارد اƅماƅية أو 
 .اƅبشرية
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   المصΎدر–أϭلا 

ϡϳرآن الكرϘال 
 

Δϔϳالشر Δϳϭث النبϳدΎالأح 
1- ϱرϭسبϳج النΎبن الحج ϡϠمس ، ϡϠح مسϳهرة ،  ، صحΎϘر ، الϳ1996دار الخ.   
م، Ƅتاب 1987، 3، دار ابن Ƅثير، اƅيمامة، بيروت، طاƃجامع اƃصحيحمحمد بن إسماعيل اƅبخاري،  -2

 . 1الاعتصام باƄƅتاب واƅسنة، باب ما جاء في اجتهاد اƅقضاة بما أنزƅه الله تعاƅى، ج 

أحمد محمد شاƄر، دار إحياء اƅتراث اƅغربي، بيروت، : ، تح، سنن اƃترمذياƅترمذي، محمد بن إسماعيل -3
  3دط، دت، ج 

، 14شعيب الأرنؤوط، مؤسسة اƅرساƅة، بيروت، ط: ، تحزاد اƃمعاد في هدي خير اƃعبادابن قيم اƅجوزية،  -4
  5م، ج1986

 كتΏ التϔسϳر
 .، دار ابن اƅجوزي ، اƅقاهرة   اƃمنان اƂƃريم اƃرحمان في تفسير Ƃلامتيسيراƅسعدي، عبد اƅرحمان ناصر  -5

 
6-  ، ϱϭد البغϭن بن مسعϳمحمد الحس ϱϭر البغϳسϔل –تϳالتنز ϡلΎد ، -  معϠع 1مجϳزϭالت ϭ نشرϠل Δبϳدار ط ، 

 كتΏ الϘϔه
7- ϲفϭد الطϳابن السع ϡϳابن عبد الكر ϱϭϘن ابن عبد الΎمϳϠع سϳن ابن الربϳالد ϡنج ، Δضϭشرح مختصر الر ، 

 م΅سسΔ الرسΎلΔ ، بدϭن ذكر بϠد النشر ϭ لا سنΔ نشر

 

8- ϲنΎد الكسϭبكر بن مسع ϲن أبϳالشرائع علاء الد Ώϳترت ϲئع فΎط ، بدائع الصن ، ΔϳمϠالع Ώ2، دار الكت  ،
 Εϭرϳن ، / بΎ2003لبم.  

 

 ΎϳنΎالمراجع: ث 

ϡجΎالمع 
  دار صادر بيروت ƅسان اƅعرب، ، ابن منظور -9

دار اƅحديث ،اƅقاهرة ، ،  تاج اƆƅغة و صحاح اƅعربية اƅصحاح ، اƅجوهريأبي نصر اسماعيل بن حماد  -10
1987. 
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طبعة حƄومة ، م من جواهر اƅقاموستاج اƅعروس: اƅزبيدياƅسيد محمد مرتضى بن محمداƅحسيني  -11
  .1965اƄƅويت ، 

Ώلكت 
12- ϡح عبد المنعΎنج ،ΏΎهϭح عبد الϭتϔال ϭأب، Δϳالإسلام ΔϳلΎالم ϕاϭالأس ϭ Δϳل المصرفϭأص ،  ϡلΎع 

  .2014الكتΏ لϠنشر ϭ التϭزϳع ، ، أربد ، 

 

13- ϲϠن محمد عΎأحمد شعب ، Δϳالتنم ϕϳϘلتح Εاϭأد Δϳالإسلام ϙϭالبن ϭ ϙϭالصك ،  ϲمعΎكر الجϔدارال
 Δϳ2013مصر ، /الإسكندر.  

 

دار الϔكر الجΎمعϲ ، الإفصΎح ϭ الشΎϔفΔϳ ك΄حد مبΎدئ الحϭكمΔ فϲ قΎنϭن الشركΕΎ ، أحمد عϲϠ خضر -14
  .2012، مصر ، 

 

15-  ، Δابϭأشرف محمد دϕϳالتطب ϭ Δϳن النظرϳب Δϳالإسلام ϙϭع ، مصر الصكϳزϭالت ϭ نشرϠل ϡدار السلا ، 
 ،2009.  

 

16-   ΔرقΎالش ΔمعΎج ، Δϳالإسلام ϙϭطر الصكΎإدارة مخ ، Δابϭ2010أشرف محمد د                                                    
 

دار البΎزردϱ لϠنشر ϭ التϭزϳع ، ، حϭكمΔ البنϭ ϙϭ أثرهΎ الأداء ϭ المخΎطرة، الربϳعϭ ϲ أخرϭن   -17
  .2013الأردن ، 

 
ار النΎϔئس لϠنشر ϭ التϭزϳع ،  ، المعΎملاΕ المΎلΔϳ المعΎصرة فϲ الϘϔه الإسلامϲ ، دبشϳر محمد عثمΎن -18

  2007 ، عمΎن ،6ط

 ، حϭكمΔ البنϭ ϙϭ اثرهΎ فϲ الأداء ϭ المخΎطرةحΎكϡ محسن الربϳعϭ ϲ عبد المحسن راضϲ محمد ،  -19
  .2013دار البΎزردϱ لϠنشر ϭ التϭزϳع ،الأردن ،

 

 .2014دار الحΎمد لϠنشر ϭ التϭزϳع ،الأردن، ، محΎضراΕ فϲ نظرΔϳ الحϭكمΔ ، حسϡΎ الدϳن غضبΎن -20

 

21- ϲنΎبϭعبد الله الن ϲϘϳصد Δلϭخ ،Δϳالإسلام ΔϳلΎالم ΕΎالم΅سس Δكمϭح ،  ϕاϭالأس ΕΎلدراس ϙبΎس ϲكرس
 ، Δϳالإسلام ΔϳلΎ2016الم.  

 

22-  ، Ώϳمل آل شبΎد كϳصرة ، درΎالمع ϙϭطإدارة البن، ΔعΎالطب ϭ عϳزϭالت ϭ نشرϠسرة لϳ2012 ،1دار الم  

 

23- Δنϭدة العلاΎشح Δϳران، Δϳرف الإسلامΎالمص ϲطر فΎع ،   ، إدارة المخϳزϭالت ϭ نشرϠن لϳد الدΎعم 
 .2009الأردن، 
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24- ΔتΎد شحϳالس ΔتΎشح ، ϲϠنصر ع ΏΎهϭعبد ال ، ΕΎالشرك Δكمϭح ϭ ΕΎبΎالحس Δمراجع ،  ΔϳمعΎالدار الج
  .2007، مصر ، 

 

25- ϱد العزعزϳأحمد سع ΏΎϬش Δϳالإسلام ϙϭإدارة البن ،(  ثϳمدخل حد)  ، ΔϳمعΎنشر الدار الجϠائل لϭ دار
 .2006لϠنشر ،مصر ، 

 

26-  ، ϱراشد الشمر ϕدΎرف صΎمصϠل ϲلΎالأداء الم ϲف Ύأثره ϭ Δϳطر المصرفΎإدارة المخ Δϳجϳاسترات
، ΔϳرΎع ، الأردن ، التجϳزϭالت ϭ نشرϠل ϱرϭزΎϳ2013دار ال.  

 

 
م΅سسΔ الرسΎلΔ ، بϳرΕϭ ،  ، الϬندسΔ المΎلΔϳ الإسلامΔϳ بϳن النظرϭ Δϳ التطبϕϳ،عبد الكرϡϳ قندϭز -27

2008.  

  .2008 ، دار الϔكر العربϲ ، مصر ، الضمΎن فϲ الϘϔه الإسلامϲعϲϠ الخϳϔف ،  -28

 

29- ϲعΎمحمد الرف ϱدΎف ، Δϳرف الإسلامΎن ،  ، المصΎلبن  ، ΔϳقϭϘالح ϲبϠالح Εراϭ2004منش.  

 ، دراسΔ فϲ ضϭء الاقتصΎد الإسلامϲ ، الϔرϭع الإسلامΔϳ التΎبعΔ لϠمصΎرف الربΔϳϭفϬد الشرϳف ،  -30
Δالمكرم Δرى ، مكϘال ϡا ΔمعΎج/،Δϳدϭ2005السع.  

 
31-  ، ϱلح الشمرΎصل بن صϳف ϙϭالصك ϲف ΔϳϬϘكل فΎمش(  ϡϳϭϘت ϭ عرض) ΕΎلدراس ϙبΎس ϲكرس ، 

 ، Δϳالإسلام ΔϳلΎالم ϕاϭ2016الأس. 

 

 ، دار المرϳخ (مϘدمΔ فϲ التنظϡϳ الصنΎعϭ ϲ نظرΔϳ المنش΄ة )اقتصΎدΕΎϳ المشرϭع مΎرتϳن رϳكϳتس ،  -32
 .الممϠكΔ العربΔϳ السعϭدΔϳ/لϠنشر، الرΎϳض

 

 . 2005 مجمϭعΔ النϳل العربΔϳ ، الΎϘهرة ، ϱ، حϭكمΔ الشركΕΎ ،محسن أحمد الخضϳر -33

 

34-  ϱرϳمحسن أحمد الخض ، Δϳالإسلام ϙϭع ،  ، البنϳزϭالت ϭ نشرϠل ϙراϳ1999الن 

 

35- ϱϭف بن الزاϳمحمد الشر، ΔϳلΎالم ΔندسϬال ϭ ΕΎالشرك Δكمϭح ،  ، Δϳالإسكندر ، ϲمعΎكر الجϔدارال 
2016 

 

دار التعϡϳϠ  ، الصكϙϭ الإسلامϭ Δϳ دϭرهΎ فϲ تحϕϳϘ التنمΔϳ الاقتصΎدΔϳ ، محمد عϲϠ أحمد شعبΎن -36
، Δϳع ، الأسكندرϳزϭالت ϭ النشر ϭ ΔعΎطبϠل ϲمعΎ2014الج. 

 

37- ϡϳد حمزة عبد الكرΎمحمد حم ϲر فΎطر الاستثمΎمخ ،Δϳرف الإسلامΎالمص ϲر فΎطر الاستثمΎمخ ، 
 ،Δϳرف الإسلامΎن ، المصΎع ، عمϳزϭالت ϭ نشرϠئس لΎϔ2008دار الن. 
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38- ϲلانϳالج ϲمϠمحمد ح ، ΕΎالشرك ϲف Δكمϭع  ، الحϳزϭالت ϭنشرϠل ϲمϠر العΎالأردن ، 1دار الإعص، 
2015.  

 

الدار الجΎمعΔϳ لϠنشر  ، حϭكمΔ الشركϭ ΕΎ معΎلجΔ الϔسΎد المΎلϭ ϲ الإدارϱ ، محمد مصطϰϔ سϳϠمΎن -39
   .2007،مصر ، 

 

40- ϱادϭن الϳد حسϭمحمΔϳرف الإسلامΎن ، المصΎن محمد سمعϳحس ، (  ΕΎϘϳالتطب ϭ Δϳالأسس النظر
 ΔϳϠن (العمΎعم ، ΔعΎالطب ϭ عϳزϭالت ϭ نشرϠسرة لϳ2007الأردن /دار الم.  

 

 

، المجمϭعΔ  (فن إدارة الم΅سسΕΎ عΎلΔϳ الجϭدة )الحϭكمΔ الرشϳدة مدحΕ محمد أبϭ النصر ،  -41
  .2015 ، الΎϘهرة ، ، العربΔϳ لϠتدرϭ Ώϳ النشر

 

42-  ، ϱهند ϡϳر إبراهϳطر منΎإدارة المخ ϲث فϳكر الحدϔال(              ϕϳرϭالت ϡستخداΎب ΔϳلΎالم ΔندسϬال
 ΕΎϘالمشت ϭ)  1، ج  ،  Δϳع ، الاسكندرϳزϭالت ϭ نشرϠرف لΎمصر / دار المع 

 

43-  ϲمϘمحمد الب Εنجلاء بن Δشرك ϙϭلصك ΔϳϘϳتطب Δمع دراس ΎϬط منϭالتح ΕΎϳآل ϭ ϙϭطر الصكΎمخ ، 
  2013 كرسϲ سΎبϙ لدراسΕΎ الأسϭاϕ المΎلΔϳ الإسلامΔϳ ، بϭن مكΎن نشر ، متعثرة،

 

  .2012دار البداΔϳ  ، الأردن ،  (نحϭ اقتصΎد اسلامϲ  ) ، البنϙϭ الإسلامΔϳ نعϡϳ نمر داϭد -44

  .2010الأردن ،/ϭ التϭزϳع ،عمΎن

 

  .2012دار المϳسرة لϠنشر ϭ التϭزϳع ϭ الطبΎعΔ  ، إدارة المخΎطر ، نϭرϱ مϭسϭ ϰ آخرϭن ،  -45

 

46-  ، ϲء محمد هلال الحنطΎهنΔϳدΎالإقتص Δϳالتنم ϲف Δϳالإسلام ϙϭر الصكϭد ، Δϳالإدار ϡϭϠالع ΕΎدراس ، 
 .2015 ، 2 ، العدد 42المجϠد 

 

47- Loannis Akkizidis K sunil kumar Khandelwal  ، ϱدΎزان العبϭر فϳعب Δإدارة  ، ترجم
 ، ϲل الإسلامϳϭالتم ϭ Δرفϳل الصΎأعم ϲف ΔϳلΎطر المΎع ،  الأردن ، المخϳزϭالت ϭ نشرϠكرلϔ2015دار ال.  

ΕΎحϭالأطر ϭ ئلΎالرس 
التجربΔ  )دϭر آلΕΎϳ التمϳϭل الإسلامϲ فϲ رفع الكΎϔءة التمΔϳϠϳϭ لϠنظϡΎ المصرفϲ إبتسϡΎ سΎعد  ،  -48

Ύذجϭنم ΔϳزϳلΎالم) ϡϭϠالع ΔϳϠك ، ΔϳدΎالإقتص ϡϭϠالع ϲف ϡϭϠراه عϭدة الدكتΎϬل شϳلن ΔدمϘم Δحϭأطر ، 
 .2016الغϘتصΎدϭ Δϳ التجΎرϭ Δϳ عϡϭϠ التسϳϳر ، قسϡ العϡϭϠ الإقتصΎدΔϳ ، جΎمعΔ محمد خϳضر بسكرة ، 

 

49-  ، ϰϔمحمد مصط ϡϳإبراه ϰϔمصطΔϳرف الإسلامΎالمص ϰϠع ΔبΎرقϠمل لΎج متكϬن ϭاه نحϭدكت ΔلΎرس ، 
  .2012فϲ الإقتصΎد الإسلامϲ ، الجΎمعΔ الإمرϳكΔϳ المϔتϭحΔ ، الΎϘهرة ، 
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 ، استخداϡ تϘنΕΎϳ الϬمدسΔ المΎلΔϳ فϲ إدارة المخΎطر فϲ المصΎرف عبد الحϲ محمد عبد الحمϳد -50
 ، Δϳالإسلام ، Δϳالمصرف ϭ ΔϳلΎالم ϡϭϠالع ϲرا فϭدكت Δدرج ϰϠل عϭالحص ΕΎبϠضمن متط  ΔدمϘم Δحϭأطر

 ، ΏϠح ΔمعΎد ،جΎالاقتص ΔϳϠ2014ك. 

 

 عطΔϳ إϳمΎن ، آلΕΎϳ التمϳϭل فϲ المصΎرف الإسلامΔϳ ، مذكرة لنϳل درجΔ الدكتϭراه -51

 

 متطϠبΕΎ إرسΎء الحϭكمΔ فϲ البنϙϭ العمϭمΔϳ الجزائرϭ Δϳ دراسΔ حΎلΔ بنϙ الجزائر –عبΎدϱ رندة  -52
  مخصص البنϙϭ–مذكرة مϘدمΔ لاستكمΎل متطϠبΕΎ شΎϬدة مΎستر مϳدان العϡϭϠ ألاϭ Ε عϡϭϠ التسϳϳر 

 

 

ΕΎالدراس ϭ ثϭالبح 
 

ورقة مقدمة إƅى ,  اƃصƂوك قضايا فقهية واقتصاديةسعد عƆي اƅجارحي ، عبد اƅعظيم جلال أبو زيد ، -53
 2009,مجمع اƅفقه الإسلامي اƅدوƅي, اƅدورة اƅتاسعة عشر

 

54-  ،ϡϳϠعمر محمد عبد الح Δϳالإسلام ϙϭالصك(ϕϳرϭالت) ΎϬلϭتدا ϭ صرةΎالمع ΎϬتΎϘϳتطب ϭ مجمع ΔϠمج ، 
 الإمΎراΕ العربΔϳ المتحدة/  ، الشΎرق2Δ،ج19الϘϔه الإسلامϲ ، العدد 

 

 ، دراسΔ فϲ ضϭء الاقتصΎد الإسلامϲ ، الϔرϭع الإسلامΔϳ التΎبعΔ لϠمصΎرف الربΔϳϭفϬد الشرϳف ،  -55
Δالمكرم Δرى ، مكϘال ϡا ΔمعΎج/،Δϳدϭ2005السع 

 

 

قندϭز عبد الكرϡϳ ، إدارة المخΎطر بΎلم΅سسΕΎ المΎلΔϳ الإسلامΔϳ من الحϭϠل الجزئΔϳ إلϰ الت΄صϳل ،  -56
م΅تمر المصΎرف الإسلامΔϳ بϳن الϭاقع ϭ الم΄مϭل ، دائرة الش΅ϭن الإسلامϭ Δϳ العمل الخϳرϱ بدبϲ  من 

31/ ϰإل ϱΎان /03مϭ2009ج 

57-  

 الدϭرة العشرϳن بϭ هراϭة سعϳد ، إدارة السϭϳلΔ فϲ المصΎرف الإسلامΔϳ ،. لال الدϳن أكرϡ ، د -58
 ، Δالمكرم Δمك ، ϲالإسلام ϲϬϘϔمجمع الϠسمبر 25/28لϳ2010 د 

 

ورقة ,  "اƃضوابط اƃشرعية Ƅƃتوريق واƃتداول ƃلأسهم واƃحصص واƃصƂوك" محمد عبد اƅغفار اƅشريف ، -59
 2009مجمع اƅفقه الإسلامي اƅدوƅي, مقدمة إƅى اƅدورة اƅتاسعة عشر

 

60-  ϙϭن ف΅اد ، الصكϳمحسΎϬلϭتدا ϭ صرةΎلمع ΎϬتΎϘϳتطب ϭ Δϳرة الإسلامϭالد ϰإل ΔدمϘم Δرقϭ ، 19 
ϲه الإسلامϘϔرس ، مجمع الΎم 
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61-  Δϳالإسلام ΔϳلΎالم ΕΎس الخدمϠمج(IFSB ) ϭ ϙϳالتصك ϭ ϙϭصكϠل لΎرأس الم ΔϳΎϔك ΕΎبϠر متطΎϳمع
  ، 1/1الإستثمΎراΕ العΎϘرΔϳ فϘرة

اƃمعايير اƃشرعية Ƅƃمؤسسات ، ( AAOIF )هيئة اƅمحاسبة و اƅمراجعة Ɔƅمؤسسات اƅماƅية الإسلامية  -62
 ..اƅبحرين/  ، اƅمنامة17 من اƃمعيار اƃشرعي رقم 2اƃماƃية الإسلامية، اƃبند 

 ، بحث مϘدϡ لم΅تمر صكϙϭ الإستثمΎر الشرعΔϳ ، خصΎئصϭ ΎϬ أنϭاعΎϬمحمد عϲϠ ، نΎدΔϳ أمϳن ،  -63
 ΕراΎالإم ΔمعΎج ، Δعϳالشر ΔϳϠك ، Δϳالإسلام ΔϳلΎالم ΕΎالم΅سس 

 

ΕΎϳϘتϠالم ϭ Εالم΅تمرا 
 ، ϭرقΔ مϘدمΔ لϠمϠتϰϘ الأزمΔ المΎلϭ Δϳ ، الضϭابط الشرعΔϳ لϠتعΎمل فϲ المشتΕΎϘ المΎلΔϳبΎبΎس منϳرة -64

 .2007الجزائر، / اقتصΎد الدϭلΔ ، سطϳف 

 

 ϡϭϳ دراسϲ حϭل التمϳϭل عبϳدϱ نعϳمΔ ، الحϭكمΔ فϲ المصΎرف الإسلامΔϳ ،. ، أبن ثΎبΕ علال -65
 ، ΕΎϳتحد ϭ اقعϭ ϲاط 2010 12 /09الإسلامϭن ، الأغΎجϳϠر الثΎعم ΔمعΎج  

 

، المϠتϰϘ العϠمϲ الدϭلϲ حϭل  ، دϭر ϭ أهمΔϳ الحϭكمΔ فϲ استϘرار النظϡΎ المصرفϲشرϲϔϳ عمر -66
 أكتϭبر 20/21الأزمΔ المΎلϭ Δϳ الاقتصΎداΕ الدϭلϭ Δϳ الحϭكمΔ العΎلمΔϳ ، جΎمعΔ فرحΕΎ عبΎس سطϳف ، 

2009 

 

 ، الم΅تمر الدϭلϲ الحϭكمΔ فϲ إدارة مخΎطر الصكϙϭ الإسلامΔϳسϳϠمΎن نΎصر ، أ ربϳعΔ بن زϳد ، دϭر  -67
 ، ΔϳدΎالإقتص ΕΎل أداء الم΅سسϳعϔت ϲف Δكمϭر الحϭل دϭنن حΎ20 ، ص 2013الث.  

 

الصكϙϭ الإسلامΔϳ ك΄داة لتمϳϭل التنمΔϳ الإقتصΎدϭ Δϳ مدى إمكΎنΔϳ سϳϠمΎن نΎصر ، ربϳعΔ بن زϳد ،  -68
منتجϭ ΕΎ تطبΕΎϘϳ الإبتكΎر ϭ الϬندسϭ  : ΔرقΔ مϘدمΔ لϠم΅تمر الدϭلϲ حϭل الإستΎϔدة منΎϬ فϲ الجزائر،

 Δϳالإسلام ΔϳلΎالم ϭ ΔϳدϳϠϘالت  ΔϳلΎالم ΔعΎن الصنϳب ΔϳلΎ05،06: الم ϱΎ2014 م ،  

 

69-  ،ϡخمخ ϭح بΎتϔملعبد الΎتك ϭ عϭتن ϡن أϳΎتب ϭ رϭتط ϱكر الإدارϔال ΕΎϳالم΅تمر نظر  ϰإل ϡدϘبحث م ، 
 ϲلϭالد ϲمϠالع :       Δعصر المعرف ϲالإدارة ف Δلمϭسمبر17-15عϳن2012دΎن ،  لبنΎالجن ΔمعΎج،  

 ، ϡϭϳ دراسϲ حϭل التمϳϭل  الحϭكمΔ فϲ المصΎرف الإسلامΔϳ،ابن ثابت  ، عبيدي نعيمة علال  -70

 ، ΕΎϳتحد ϭ اقعϭ ϲاط 2010 12 /09الإسلامϭن ، الأغΎجϳϠر الثΎعم ΔمعΎ2010 ج 
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