
 (36/78) الصفحات 6162: السنة 10: العدد 62: المجلد               /                      مجلة معهد العلوم الاقتصادية

36 

 الصّكوك  –استراتيجيات ابتكار المنتجات المالية  الإسلامية 

 
ً
 –الإسلامية الخضراء في ماليزيا أنموذجا

Islamic Financial Product Innovation Strategies–  Islamic green sukuk 

in Malaysia as a model – 

 

 محمد قويدري                                                                     سعاد طرفاية                                                   

 )مخبر العلوم الاقتصادية والتسيير(                                    ()مخبر العلوم الاقتصادية والتسيير                  

 ، الجزائرجامعة عمار ثليجي الأغواط                                  ، الجزائرجامعة عمار ثليجي الأغواط               

s.tarfaya@lagh-univ.dz                                              hm_kouidri@yahoo.fr 
  

 10/10/0102تاريخ القبول :                                                                                              ؛  10/10/0102 :تاريخ الاستلام

 مستخلص: 

المبتكرة، المالية الإسلامية  المنتجاتمساهمة مدى على  تسليط الضوءإلى تهدف هذه الدراسة 

توفير  ؤسسات المالية لغرضمتعتمده الية الشرعية والكفاءة الاقتصادية، بالمصداق يتميز بوصفها بديلا،

لإشارة إلى الصّكوك الإسلامية الخضراء كإحدى أهم التمويل اللازم للمشروعات الاستثمارية. في هذا السياق، تمّت ا

 لمالية الإسلامية في السنوات الأخيرة.بتكارات ااالالمنتجات التي أفرزتها 

ائج هذه الدراسة على أنّ الصّكوك الخضراء تعد من بين المنتجات المبتكرة التي تلعب لقد أسفرت نت

 في تمويل المشاريع الصديقة للبيئة، وتساهم في تعزيز التنمية المستدامة. 
ً
 هاما

ً
 دورا

هندسة مالية إسلامية؛ ابتكار مالي؛ صكوك إسلامية خضراء؛ تنمية مستدامة؛ الكلمات المفتاحية: 

 .ماليزيا

 .Q01؛ O16؛ JEL :G24 تصنيف

Abstract:  

This study aims to shed light on the contribution of innovative 

Islamic financial products, as an alternative, characterized by legitimacy and 

economic efficiency, made by financial institutions in order to provide the 

necessary funding for investment projects. In this context, Islamic Green 

Sukuk have been referred to as one of the most important products 

introduced by Islamic financial innovations in recent years. 

The results of this study have shown that Islamic green Sukuk are 

among the innovative products that play an important role in funding 
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environmentally friendly projects and contribute to promoting sustainable 

development. 

Keywords: Islamic Financial Engineering ; Financial Innovation; Islamic 

green sukuk; sustainable development; Malaysia. 
Jel Classification Codes: G24 ; O16 ; Q01. 

 

 : مقدمة

خاصة  ،في ظل التطورات المتلاحقة والمتسارعة التي عرفتها الصناعة المالية الإسلامية

صار  هناك توجّس لافت لدى شريحة عريضة من ، 8002أعقاب الأزمة المالية العالمية سنة  في

في  ؛استخدام الأدوات والمنتجات المالية التقليديةين في الدول العربية والاسلامية من المتعامل

بالمؤسسات  حدى الأمر الذيالطلب على الأدوات والمنتجات المالية الإسلامية،  عاظمتالمقابل 

سق التي و ،توليفة متنوعة من الأدوات والمنتجات المستحدثة والمبتكرة  تصميمإلى  لمصرفيةا
ّ
تت

لاستجابة لحاجات العملاء التمويلية ا على مع مبادئ وأحكام الشريعة السمحاء، بما يضمن قدرتها

رادلحفاظ على ويساعد تلك المؤسسات على ا  ،من جهة
ّ
ومنافستها مع  ،وتزايد ربحيتها ،نموها اط

 . التقليدية، من جهة أخرى المؤسسات 

لتقليدية، ولذلك بنظيرتها ناشئة مقارنة  ،ةالمالية الإسلامي لصناعةاتعتبر إشكالية الدراسة: 

مستحدثة، منضبطة  بتكار منتجاتمن خلال ا المستمر، هي في أمس الحاجة إلى التطويرف

  بقواعد وأحكام الشريعة الاسلامية. وعلى هذا الأساس، أمكن طرح السؤال التالي:

 إلى ما سبق يمكن طرح
ً
 استنادا

مالية، تحاكي المنتجات  منتجاتبتكار با مية الكفيلةما هي ملامح الصناعة المالية الاسلا 

 التقليدية، ومتسقة مع الشرعية؟

    تتمثل فيما يلي:، فرضية رئيسية تنطلق هذه الدراسة من: فرضية الدراسة

المالية الإسلامية في تطوير وابتكار أدوات ومنتجات مالية تتسم بالكفاءة الصناعة ساهمت   -

الشرعية، وذلك من خلال استراتيجيات ومناهج خاصة تميزها عن الاقتصادية والمصداقية 

 نظيرتها التقليدية.

 التالية: هذه الدراسة إلى تحقيق الأهداف  تسعى: أهداف الدراسة

 التطرّق إلى أهم الأساسيات حول الهندسة المالية الإسلامية؛ -

 الية مبتكرة؛التطرّق إلى الابتكار المالي والاستراتيجيات المتبعة لخلق منتجات م -
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الإشارة إلى الصّكوك الإسلامية الخضراء كأحد أبرز المنتجات المبتكرة في المالية  -

 الإسلامية.

لمعالجة الإشكالية الرئيسية المطروحة، فإنّ الموضوع محل الدراسة : منهج وتقسيمات الدراسة

  م ذات الصلةوالمفاهي البحث في المقاربات، ،من خلاليستدعي الاعتماد على المنهج الوصفي

إضافة إلى  ؛والصّكوك الخضراء كأداة مالية مبتكرة ات،الابتكاروالمالية الإسلامية،  صناعةبال

، واقع وتطور الصّكوك الخضراء على المستوى العالمي من خلال البحث في ،لمنهج التحليليا

 محاور أساسية هي: فقد تمّ تقسيم الموضوع إلى ثلاث ، أمّا عن هيكل الدراسة .في ماليزيا وتحديدا

 المحور الأوّل: الإطار المفاهيمي للهندسة المالية الإسلامية؛ -

 المحور الثاني: مساهمة الهندسة المالية الإسلامية في ابتكار المنتجات المالية؛ -

المحور الثالث: الصّكوك الإسلامية الخضراء كمنتج مالي ضمن ابتكارات الهندسة  -

 المالية الإسلامية.

 سابقة وتحديد الفجوة البحثية:الدراسات ال

، ، تمّ انتقاء أربعة منها، بحسب أهمّيتهامن الدراسات السابقة عينةإلى  البحثستند ا

 كما يلي: ،من الأقدم إلى الأحدث ،تمّ عرضها حسب التسلسل الزمنيوحاجة بحثنا إليها؛ 

 الدراسات السابقة عيّنة من (:10)الجدول رقم 

المؤل

 ف

عنوان 

 الدراسة
 البحث أهم نتائج وأهدافها الدراسة اليةإشك 
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 غايتتتة فتتتي الأهميتتتة، عالجتتتت الدراستتتة إشتتتكالية-

 لهندسةةةةةةة الماليةةةةةةة  فةةةةةةيتنطتتتتتتوي حتتتتتتول جتتتتتتدوى ا

لإسةةةةةةةةةلامي، ومةةةةةةةةةدى أهميةةةةةةةةةة اتمويتتتتتتتتتل ال نطتتتتتتتتتاق

فةةةةةةةةةةةةةةةةةي الأسةةةةةةةةةةةةةةةةةواق  منتجتتتتتتتتتتتتتتتتتات ماليتتتتتتتتتتتتتتتتتة ابتكةةةةةةةةةةةةةةةةةار 

ة الإسةةةةةلامية، ودورهةةةةةا فةةةةةي والمؤسسةةةةةات الماليةةةةة

تسةةةاهم فةةةي  ،إدخةةةال منتجةةةات جديةةةدة ومبتكةةةرة

. وقتتد تعزيةةز السةةيولة، والتحةةوّلم مةةن ا خةةاطر 

توريتتق أدوات تمتت الاشتتارة فتي هتتذا الستياق إلتتى 

الأصتتتتتتتتتتتول، بوصتتتتتتتتتتتفها نموذجتتتتتتتتتتتا  مبتكتتتتتتتتتتترا عتتتتتتتتتتتن 

 .ةالإسلامي الهندسة المالية

الهندسةةةةةةة الماليةةةةةةة  خلصتتتتتتت الدراستتتتتتة إلتتتتتتى أنّ   -

 فةةةةةةةةي ابتكةةةةةةةةار منتجةةةةةةةةات الإسةةةةةةةةلامية نج
ً
 بةةةةةةةةاهرا

ً
احةةةةةةةةا

جديةةةةةةةةةةدة للسةةةةةةةةةةواق الماليةةةةةةةةةةة الناشةةةةةةةةةةئة، وذلةةةةةةةةةةك 

 إلى أسس متوافقة مةع أحكةام وضةواب  
ً
استنادا

الشةةريعة الإسةةلامية بحيةةز تعةةزّز الابتكةةار المةةالي 

 وتسهله.
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كالية جتتتتدوى حاولتتتت الدراستتتتة  معالجتتتتة اشتتتت  -

الهندستتتتتتتة الماليتتتتتتتة،  ضتتتتتتتمن مقاربتتتتتتتة التمويتتتتتتتل 

الاستتتتتتلامي. وفتتتتتتي هتتتتتتذا الصتتتتتتدد، عتتتتتترّ  الباحتتتتتتث 

 ضتتتمنتةةةاريل الهندسةةةة الماليةةةة وأهميتهةةةا حتتتول 

إضتتتتتتتتتافة إلتتتتتتتتتى  الصةةةةةةةةةناعة الماليةةةةةةةةةة الإسةةةةةةةةةلامية، 

عةةةةن  جملتتتتة العناصتتتتر النتتتتخ تتبتتتتاين متتتتن خلالهتتتتا

 نطلقتتتتتتتاتمةةةةةةةن حيةةةةةةةز الةةةةةةةم :نظيرتهةةةةةةةا الإسةةةةةةةلامية

لأبةةةةةةةةةرز المنتجةةةةةةةةةات والأسةةةةةةةةةس، وكةةةةةةةةةذا التطةةةةةةةةةرق 

 والأدوات المميزة لها.

الهندسةةةةةةةة الماليةةةةةةةة  إلتتتتتتتى أنّ  خلصتتتتتتتت الدراستتتتتتتة -

بمجموعةةةةةةةة مةةةةةةةن  ، تتميتتتتتتتز عتتتتتتتن غيرهتتتتتتتاالإسةةةةةةةلامية

فهةةةةةةةةةةةةةةةي تجمةةةةةةةةةةةةةةةع بةةةةةةةةةةةةةةةين خاصةةةةةةةةةةةةةةةيتي  :الخصةةةةةةةةةةةةةةةائ 

المصةةةةةداقية الشةةةةةرعية والكفةةةةةاءة الاقتصةةةةةادية، 

هةةةةةةام فةةةةةةي تطةةةةةةوير تستتتتتتاهم، عشتتتتتتكل فعّتتتتتتال وكمةةةةةةا  

 وابتكةةةةةةةةةةار الأدوات والمنتجةةةةةةةةةةات المتوافقةةةةةةةةةةة مةةةةةةةةةةع

 مبادئ وأحكام الشريعة الإسلامية.
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فتتتتتتي إطتتتتتتار تع يتتتتتت  نطتتتتتتاق ستتتتتتوق الصتتتتتتكوك فتتتتتتي  -

فها واجهتتتتتتة للابتكتتتتتتارات الماليتتتتتتة ماليزيتتتتتتا، بوصتتتتتت

احتتتتث معالجتتتتة اشتتتتكالية ستتتتلامية، حتتتتاول البال 

القيتتود والتناقضتتات المفروضتتة علتتى التمويتتل 

يكولوجيتتتتتتتة الأخضتتتتتتتر، المتتتتتتترتبط بالجوانتتتتتتتب الا 

طتتتار، شتتتملت الدراستتتة )المناخيتتتةف. فتتتي هتتتذا ال 

واقع الصّكوك الخضةراء ل ا مستفيضا تحليل

ولهةا  ،باعتبارها دولة رائدة ،وتطورها في ماليزيا

 خبرة كافية في مجال التمويل الإسلامي.

رة، بتتخلت  البحتث إلتتى جملتة متتن النتتا   المعت -

 اباعتبارهةا منةتج،الصّةكوك الخضةراء  أبرزها: أنّ 

قتتتتتتتتتتد   ،فةةةةةةةةةةي نظةةةةةةةةةةام التمويةةةةةةةةةةل الإسةةةةةةةةةةلاميا مبتكةةةةةةةةةةر

تطةوير السةوق وتعزيةز ساهمت بصورة جلية في 

المةةالي والمصةةرفي الإسةةلامي فةةي ماليزيةةا، كمةةا أدى 

التوسةةع فةةي سةةوق الصّةةكوك الخضةةراء إلةةى تعزيةةز 

 وتحقيق التنمية المستدامة في البلاد. السيولة
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نظرا لتزايد الوعي بالقضايا البيئيتة، وتثثيراتهتا -

علتتتتتتى التنميتتتتتتة المستتتتتتتدامة، تناولتتتتتتت الدراستتتتتتة 

متتتدى قتتتدرة ألتتتحا  المصتتت حة علتتتى اشتتتكالية 

أدوات ماليتتتتتتتتتتتتتة، فتتتتتتتتتتتتي نطتتتتتتتتتتتتتاق الماليتتتتتتتتتتتتتة ابتكتتتتتتتتتتتتار 

ستتلامية، تستتاهم فتتي تمويتتل مشتتروعات تعتت ز ال 

متتتتتتتن أهتتتتتتتداف التنميتتتتتتتة المستتتتتتتتدامة.  فتتتتتتتي هتتتتتتتذا 

أهميةة الصّةكوك  الصدد،  أبانتت الدراستة عتن

ةةةةةةأداة مبتكةةةةةةةرة للتمويةةةةةةةل الصةةةةةةةديق  الخضةةةةةةةراء كة

للبيئةةة، ومةةدى مسةةاهمتها وفعاليتهةةا فةةي تحقيةةق 

 داف التنمية المستدامة.أه

أظهةرت النتةائج أنّ مشةاريع الاقتصةاد الأخضةةر  -

، حيةةةةةةز تعتبةةةةةةر الصّةةةةةةكوك 
ً
 كبيةةةةةةرا

ً
تتطلةةةةةةب تمةةةةةةويلا

الخضةةةةراء أحةةةةد أبةةةةرز الأدوات الماليةةةةة المبتكةةةةةرة 

 سةاهم 
ً
 كبيةرا

ً
في هذا ا جةال والتةي حققةت نجاحةا

 في تحقيق التنمية المستدامة.

 ى الدراسات السابقة.من إعداد الباحثين، بناءً عل المصدر:

في  تقاطعا بينها وبين بحثنا هناك أنّ  بدا واضحا، المشار إليهاالدراسات  عينةمن خلال 

ق الأوّل من  .أخرى  مواطن في بايناوت ،مواطن
ّ
تناولت معظم الدراسات والأبحاث فيه  بحثنا،فالش

ر المنتجات المالية وابتكا ،تطويرومساهماتها في تنويع،  ، ومدىحول موضوع الهندسة المالية
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فتبرز من خلال  ما  ،الاختلاف ععض جوانب أمّا والتقاطع. وجه التشابه يتضح وهنا ؛الإسلامية

ق  من بحث إلى بحث.يختلف  ،منتج مالي معين إلىى ، من المشار إليها،كل دراسةتناولته 
ّ
أمّا الش

، دات والصّكوك الخضراءالسن :التمويل الأخضر ليةآالدراسات   أشارت من خلالهفقد  ،الثاني

 التنمية المستدامة. أهداف تحقيقمساهمة ذلك في  ومدى  ،وربطها بالمشاريع الصديقة

ق الأوّل المتمثل في الهندسة المالية  ، يمكن الاشارة دراستناما يميز أمّا 
ّ
بأنّها تناولت الش

من  ،الشريعة الإسلاميةومدى مساهمتها في ابتكار المنتجات المالية المتوافقة مع مبادئ وأحكام 

التي تميزها عن الصناعة المالية التقليدية،  ،الخاصة وضوابطها خلال مناهجها واستراتيجياتها

ق الثاني المتمثل في الصّكوك الإسلامية الخضراء
ّ
لكونها تمثل أداة مالية مبتكرة  ،وربطها بالش

 عرفت نقلة نوعية في مجموعة من الدول أبرزها  ماليزيا.

 الإطار المفاهيمي للهندسة المالية الإسلامية -أولا 

 من ناحية 
ً
 نسبيا

ً
الهندسة المالية مفهوم قديم قدم التعاملات المالية، لكنّه يبدو حديثا

المصطلح والتخصّ ، فقد تعدّدت التعاريف الخاصة بالهندسة المالية، وهذا ما سنحاول 

 التطرق له.

  تعريف الهندسة المالية: 0.0

واحدا من أهمّ التعاريف،حيث  0811 لعام "Finnerty"ينيرتي فيعد تعريف 

تؤدي إلى تحسين فرص إدارة  ،على أنّها: "عملية خلق منتجات مالية جديدةالهندسة المالية اعتبر

وصياغة حلول إبداعية لمشاكل  ،ا خاطر، من خلال تصميم وتطوير أدوات مالية مبتكرة

 .Erreur ! Source du renvoi introuvableالتمويل".

 المنهج الإسلامي من منظور الهندسة المالية  6.0

 تطوير ،و"مجموعة الأنشطة التي تتضمن تصميم بأنّها:الهندسة المالية الإسلامية  تعرّف 

والتنفيذ لكل من الأدوات والعمليات المالية المبتكرة، إضافة إلى صياغة حلول إبداعية لمشاكل  ،

 Erreur ! Source du renvoiوكل ذلك في إطار ومبادئ توجيهات الشرع الإسلامي" ؛التمويل

introuvable. ، بأنّها:  الهندسة المالية الإسلاميةكما يعرّف الدكتور عبد الهادي السبهاني

عن  "مجموعة من الأنشطة التي تعنى بالتحولم أي أنّها تستعمل في تخفيف الآثار التي تنجم

ا خاطر  في حال وقوعها، وذلك بابتكار الحلول المالية وتنميطها في منتجات تحقق الأغراض 

وفي موضع  ،.Erreur ! Source du renvoi introuvableالمالية مع مراعاة السلامة الشرعية".

بأنّها: "ابتكار وتطوير أدوات  ميةالهندسة المالية الإسلا آخر يعرّف الباحز عبد الكريم قندوز 
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 Erreur ! Source du renvoiومنتجات وآليات تمويلية في إطار الضواب  الشرعية".

introuvable. 

نلاحظ من خلال التعاريف الواردة أعلاه، أنّ الهندسة المالية الإسلامية لا تختلف في  

اية، إلا أنّ الاختلاف يكمن في وجود عنصر الضواب  جوهرها عن الهندسة المالية من حيز الغ

 والأحكام الشرعية.

 خصائص الهندسة المالية الإسلامية: 0.6.0

تتمتع الهندسة المالية الإسلامية بمجموعة من الخصائ  تميزها عن نظيرتها التقليدية  

للوصول إلى وهي خصائ  تجمع بين المصداقية الشرعية والكفاءة الاقتصادية ضمن إطار واحد 

 عن التقليد 
ً
التكامل والتقيّد في عمليات تطوير وابتكار المنتجات المالية الإسلامية بعيدا

 والتشريعات الوضعية، وهي كالآتي:

 (: خصائص الهندسة المالية الإسلامية10الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Erreur ! Source duو  .Erreur ! Source du renvoi introuvableمن إعداد الباحثين، بالاعتماد على: المصدر: 

renvoi introuvable. 

 أسس الهندسة المالية الإسلامية:  6.6.0

تعني أن تطابق  المصداقية الشرعية:

المنتجات المالية قواعد وأحكام الشريعة 

الإسلامية بأن تعطي حلول مبتكرة تحظى 

لخروج من دائرة بالقبول قدر الإمكان وا

 الخلاف الفقهي.

خصائص الهندسة 

 المالية الإسلامية

تلبية احتياجات الكفاءة الاقتصادية: 

المتعاملين بأقل تكلفة، حيز أن التقدم 

التكنولوجي في عالم الاتصالات والمعلومات 

يتطلب تطوير الأساليب، الأدوات والمنتجات 

 .الاقتصادية في المؤسسات المالية الإسلامية

يتطلب الابتكار الحقيقي بدل التقليد: 

لمنتجات الهندسة المالية الإسلامية وأدواتها 

هذا خاصية الابتكار الحقيقي لا الصوري، و 

نظرا للطبيعة التعاقدية والخصائ  التي تميزها 

 عن نظيرتها التقليدية.

 الشرع الإسلامي بدل التشريعات الوضعية:

مية الوقوع في لتتفادى الهندسة المالية الإسلا 

دائرة الشبهات وا حظورات، لابد لها أن تستمد 

مبادئها وأسسها في تصميم المنتجات المالية 

 الإسلامية من أحكام الشريعة.
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ت الأسس الضرورية التي تقوم عليها الهندسة المالية في المنهج الإسلامي من خلال 
ّ
تجل

ة حسنة فله أجرها وأجر من عمل بها إلى "من سنّ صلى الله عليه وسلم: الحديز الشريف في قوله 
ّ
في الإسلام سن

"
ً
، وهو (8002ه، صفحة  822-802، )مسلم يوم القيامة، لا ينقص ذلك من أجورهم شيئا

حديز يبرز لنا أهمية وضرورة التطوير والابتكار الذي يعود بالنفع على جمهور المسلمين والذي 

. وفيما .Erreur ! Source du renvoi introuvableيبدوره يحقّق المصلحة العامة في إطارها الشرع

 يلي الأسس العامة والخاصة للهندسة المالية الإسلامية نوجزها في الشكل التالي:

 (: أسس الهندسة المالية الإسلامية16)الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .Erreur ! Source du renvoi introuvableمن إعداد الباحثين، بالاعتماد على: المصدر: 

I.  الهندسة المالية الإسلامية في ابتكار المنتجات الماليةمساهمة 

 :الابتكار المالي  .0

 يهدف إلى التقليل من ا خاطر وتوفير منتجات أو خدمات  
ً
ل الابتكار المالي شيئًا جديدا

ّ
يمث

 Erreur ! Source du renvoiجات المتعاملين بصورة أفضلأو صكوك مستحدثة تلبي حا

introuvable. ه: "حزمة من التدابير والإجراءات التي تساهم بدورها في تلبية
ّ
، ويعرف على أن

الاحتياجات المالية للمجتمع، إمّا بتأهيل منتجات مالية قائمة أو تطويرها أو من خلال تصميم 

 Erreur ! Source du renvoiتجات مالية مستحدثة تحل محل المنتجات التقليدية".من

introuvable. 

 الأسس العامة

أسس الهندسة المالية 

 الإسلامية

 

 الأسس الخاصة 

 

 

 

 

 

 

 الأسس الخاصة

تحريم الربا والغرر 

 والتحد
 حرية التعاقد

التحذير من بيعتين 

 بيعة واحدة في 

 الوعي بالسوق 

 المقدرة الرأسمالية

 
الالتزام بالشريعة 

 الإسلامية

 التيسير ورفع الحرج

الإفصاح في 

 المعاملات
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ه: "عملية استخدام العقود  
ّ
أمّا الابتكار المالي من المنظور الإسلامي فهو يعرف على أن

اب  الشرع الحنيف، وتكون الشرعية بطرق جديدة لتطوير منتجات مالية تتوافق مع أحكام وضو 

 ! Erreurلديها القدرة على مجابهة ومنافسة المنتجات المالية في المؤسسات المالية الإسلامية".

Source du renvoi introuvable. 

 اندماج مجالات الابتكار المالي بعناصر الهندسة المالية:  .6

ل في نفس الوقت مجالات للابتكار المالي، تتكوّن الهندسة المالية من مجموعة عناصر تم
ّ
ث

حيز يوجد هناك علاقة تداخل بين عناصر الهندسة ومجالات الابتكار، فمن غير الممكن فصل 

د الابتكار والابتكار يعتمد على الهندسة هذين المتغيرين عن بعضهما البعض، 
ّ
فالحاجة تول

العناصر تبقى نفسها مع ضرورة أن تكون  المالية، أمّا في جانب الهندسة المالية الإسلامية فإن

 Erreur ! Source du renvoiمستندة لأحكام ومبادئ الشريعة الإسلامية السمحة

introuvable.:وهذه العلاقة موضحة في الشكل الآتي . 

 (: التداخل بين عناصر الهندسة المالية ومجالات الابتكار المالي12الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 من إعداد الباحثين. المصدر:

 مناهج الهندسة المالية الإسلامية في ابتكار المنتجات المالية:  .2

ل مناهج الهندسة المالية الإسلامية المتّبعة في تطوير وابتكار المنتجات المالية في 
ّ
تتمث

ت الفعلية. / منهج تتبع الاحتياجا3/ منهج التحوير، 8/ منهج ا حاكاة والتقليد، 2ثلاث مناهج وهي: 

 نوضّحها في الشكل الموالي:

 

 

 

 

 

 مجالات الابتكار المالي عناصر الهندسة المالية

 ابتكار أدوات مالية مستحدثة. -

 ابتكار آليات وتقنيات تمويلية جديدة.   -

أو إعداد صيغ تمويلية لمشاريع  ار حلول جديدة للإدارة التمويلية،ابتك   -

 معينة تلائم الظروف الخاصة بالمشروع.
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 (:مناهج الهندسة المالية الإسلامية في ابتكار المنتجات المالية10الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 .Erreur ! Source du renvoi introuvableمن إعداد الباحثين، بالاعتماد على:المصدر: 

 الية الإسلامية في ابتكار المنتجات المالية: استراتيجيات الهندسة الم .0

من أجل القيام بأي عملية تمس المنتج المالي الإسلامي وتدخل في ابتكاره، تتّجه الهندسة 

 المالية الإسلامية نحو تبني الاستراتيجيات التالية والموضّحة في الجدول الموالي: 

في ابتكار المنتجات  مية(: استراتيجيات الهندسة المالية الإسلا 16الجدول رقم )

 المالية

 الشرح الاستراتيجية

استراتيجية الخروج من 

 الجدل الفقهي

تعد هذه الاستراتيجية من أهم الاستراتيجيات التي تعتمدها المؤسسات المالية  -

الإسلامية من أجل تطوير وابتكار مختلف منتجات الهندسة المالية الإسلامية 

 ياجات التمويلية والاستثمارية للعملاء.وبالتالي تلبية مختلف الاحت

استراتيجية التميز في الكفاءة 

 الاقتصادية

لا تكتفي المؤسسات المالية الإسلامية بتكييف فقهي معين لمنتجاتها المالية بل  -

من الضروري أن تكون متميزة بكفاءة اقتصادية عالية مقارنة بالمنتجات 

 التقليدية.

ت سياسة الاتفاق مع السياسا

 والتشريعات الحكومية

تعمل المؤسسات المالية الإسلامية على تطوير وابتكار منتجاتها مالية في بيئة  -

تحكمها القوانين والتشريعات والسياسات الحكومية التي تسعى إلى تحقيق 

مصلحة الفرد وا جتمع وجعل مصلحة الأولى من مصلحة الثانية ومنه العمل 

 لا ضرار".بالقاعدة الفقهية "لا ضرر و 

 مناهج الهندسة المالية الإسلامية

 

التقليد /منهج المحاكاة: أي 0

لمنتجات غير إسلامية، يعني هذا 

 تحديد الأهداف 
ً
المنهج أن يتم مسبقا

مالي والنتائج المطلوبة من المنتج ال

 تكون نفس الهدف 
ً
الإسلامي وهي غالبا

والنتيجة التي يحققها المنتج 

 التقليدي.

يعني /منهج التحوير: 6

الانطلاق من منتج مقبول 

 من 
ً
 ثم تحوير بعضا

ً
شرعا

 
ً
أجزاءه ليصبح منتجا

 بمواصفات 
ً
جديدا

 شرعية.

أو /منهج تتبع الاحتياجات الفعلية: 2

ر، ما يعرف بمنهج الأصالة والابتكا

حيز يعتمد هذا المنهج على معرفة 

وتحليل احتياجات العملاء ثم العمل 

على تصميم منتجات تناسبهم 

بمواصفات تقنية وفنية وبتكاليف 

 ملائمة.
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استراتيجية التميز  في خدمة 

 المجتمع

تتميز المؤسسات المالية الإسلامية غير التقليدية بخاصية العمل الخيري  -

ومراعاة خدمة ا جتمع وذلك من خلال تقديم منتجات مالية تلبي تلك الحاجات 

ها وكذا الأخذ بالأفكار الواردة في مباحز الزكاة والوقف وغيرها والاستفادة من

 بتطبيقها في الواقع مثل إدارة صناديق الوقف.

 .Erreur ! Source du renvoi introuvableمن إعداد الباحثين، بالاعتماد على:المصدر: 

 

II. الصّكوك الإسلامية الخضراء كمنتج مالي ضمن ابتكارات الهندسة المالية الإسلامية 

 كوك الإسلامية:تعريف الصّ  .0

 شائعة في ملكية على أنهّا: "  الصّكوك الإسلاميةتعرّف 
ً
وثائق متساوية القيمة تمثل حصصا

أعيان أو خدمات أو موجودات مشروع معين أو نشالم استثماري خاص، وذلك بعد تحصيل قيمة 

 Erreur ! Source duالصّكوك وقفل باب الاكتتاب وبدء استخدامها فيما أصدرت من أجله".

renvoi introuvable. 

وللصّكوك الإسلامية عدّة أنواع منها: صكوك المضاربة، المشاركة، الاستصناع، الإجارة، 

"الصّكوك  السّلم، المرابحة، المزارعة المساقاة والمغارسة، وصكوك أخرى مستحدثة، ك

 التي ابتكرت في السنوات الأخيرة والتي سنتطرق إليها في هذا ا حور. الخضراء"

 (: أنواع الصّكوك الإسلامية10الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الباحثين. المصدر:

صكوك 

 المزارعة

أنواع الصكوك 

 الإسلامية

صكوك 

المضار 

 بة

صكوك 

 السّلم

صكوك 

 الإجارة

صكوك 

المشارك

صكوك  ة

 المرابحة

صكوك 

 الاستصناع

 

صكوك 

 المساقاة

صكوك 

الصّكوك  المغارسة

 الخضراء

 



 (36/78) الصفحات 6162: السنة 10: العدد 62: المجلد               /                      مجلة معهد العلوم الاقتصادية

86 

 الإطار المفاهيمي للصّكوك الخضراء: .6

 إلى مصطلح
ً
 ونوضح مفهومه، فهذاالأخضر  قبل التطرّق إلى الصّكوك الخضراء، نشير أولا

 لها ولا يسبب لها أيّة تلوثات ولا يؤدي بها إلى 
ً
الأخير يعني كل ما يوجد في البيئة، ويكون صديقا

، ومن هنا ظهرت عدّة مصطلحات .Erreur ! Source du renvoi introuvableالضرر أو التدهور 

لصّكوك الخضراء، المشاريع متمثلة في الاقتصاد الأخضر، التمويل الأخضر، السندات وا

 الخضراء وغيرها.

 في 
َ
 واسعا

َ
 وانتشارا

ً
تعد الصّكوك الخضراء من بين المنتجات المالية المبتكرة التي لاقت نموا

السنوات الخمس الأخيرة، باعتبارها أداة تمويلية للجمهور الراغب في التعامل بالمعاملات المالية 

ل في المشاريع البيئية التي تعود بالنفع العام لكافة الأفراد الإسلامية، بالإضافة إلى أنّها تستعم

 وا جتمعات.

 تعريف الصّكوك الخضراء:  0.6

تعرّف الصّكوك الخضراء على أنّها: "الأوراق المالية الإسلامية التي تستخدم حصيلتها في تمويل 

 في 
ً
إطار التنمية قطاع الاستثمارات الخضراء والمشاريع الصديقة للبيئة المسؤولة اجتماعيا

 Erreur ! Source du renvoiلأحكام  وضواب  الشريعة الإسلامية". المستدامة، وتكون موافقة 

introuvable. 

التي اهتمّت بالبيئة وأعطت  ،وهي بذلك تعد بدائل شرعية للسندات الخضراء التقليدية

سِدُوا فِي طبيعية وحسن استغلالها لقوله عز وجلّ: أولوية كبيرة في الحفاظ على الموارد ال
ْ

ف
ُ
 ت

َ
﴿ وَلا

حِهَا ..﴾ 
َ
رْضِ بَعْدَ إصْلا

َ ْ
 [ 02]الأعراف: الأ

 مجالات الصّكوك الخضراء:  6.6

متمثلة في الطاقات المتجددة، النقل  للصّكوك الخضراء مجالات استخدام خاصة بها،

تحقيق التنمية المستدامة، كما هي موضحة المستدام والتكنولوجيا الخضراء التي تعمل في إطار 

 في الشكل الموالي:

 

 كوك الخضراء(: مجالات استخدام الصّ 12الشكل رقم )

 

 

 

 

 المستدام النقل المتجددة الطاقات الخضراء التكنولوجيا          
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 من إعداد الباحثين. المصدر:

يتم الاستثمار في الطاقات المستدامة عن طريق الاستثمار في الطاقات المتجددة:  -أ

شمسية وتوربينات الهواء أو صكوك الاكتتاب في صكوك الاستصناع لصناعة اللوحات ال

المرابحة أو السّلم لغرض الشراء والتأجير أو الوقف في المساجد، المستشفيات، 

 في الطاقة وهذا من خلال الصّكوك الخضراء التي 
ً
المنازل والمدارس التي تعاني نقصا

 ضخمة.
ً
 .Erreur ! Source du renvoi introuvableتعمل على حشد أموالا

يساهم الاستثمار في النقل المستدام عن طريق الاكتتاب الاستثمار في النقل المستدام:  -ب

في الصّكوك الخضراء في تحقيق النمو الاقتصادي ورفاهية الحياة والاستدامة البيئية، 

ل من الانبعاثات والنفايات واستخدام الموارد غير المتجددة ويتميز بتكلفته 
ّ
فهو  يقل

ة، ومن أمثلته: المركبات الخضراء، حافلات النقل الجماعي كالميترو الترامواي المعقول

 .Erreur ! Source du renvoi introuvableوغيرها.

يتم الاستثمار في التكنولوجيا الخضراء عن  الاستثمار في مشاريع التكنولوجيا الخضراء: -ج

صكوك خضراء توجه لتمويل مشاريع التكنولوجيا الخضراء، بحيز  طريق الاكتتاب في

تصبح هذه المشاريع صديقة للبيئة بشكل كبير وتخلق فرص عمل جديدة وتحسن من 

  .Erreur ! Source du renvoi introuvableمستوى الحياة الاجتماعية والاقتصادية.

 خصائص الصّكوك الخضراء:   2.6

ك جملة من الخصائ  التي تميّز الصّكوك الخضراء كمنتج مالي مبتكر عن نظيرتها هنا

 .Erreur ! Source du renvoi introuvableالتقليدية )السندات الخضراء( نوجزها فيما يلي:

ع التمويل الإسلامي، تعمل الصّكوك الخضراء على تلبية احتياجات العملاء والمستثمرين في قطا -

 إذ لا يمكن للمؤسسات المالية الإسلامية الاستثمار بالأدوات والمنتجات التقليدية.

تعزيز الثقة والشفافية لدى المستثمرين في أنّ أموالهم التي تمّت تعبئتها من خلال إصدار  -

 الصّكوك الخضراء ستوجه نحو الاستثمار في أصول معينة ومشاريع معلومة.

د الصّكوك الخضراء على سد الفجوة بين عالمي التمويل التقليدي والإسلامي وتعمل على تساع -

توفير الدخل الثابت للمستثمرين في مجال الأنشطة البيئية، وعائداتها تكون مخصصة نحو 

 تحقيق الاستدامة البيئية.

اقع الصّكوك الخضراء في العالم:2   .  و
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 العالم: تطور إصدارات الصّكوك الخضراء في 0.2

تشهد الصّكوك الإسلامية الخضراء عبر العالم قفزة نوعية غير مسبوقة، تعود بدايتها إلى 

 سنة   8028سنة 
ّ
في ماليزيا تليها إندونيسيا سنة  8022في فرنسا، غير أنها  لم تبرز بشكل كبير إلا

ن المنتجات لتنتشر بعد ذلك في دول أخرى من العالم، حيز تعد الصّكوك الخضراء من بي 8022

 في 
َ
 واسعا

َ
 وانتشارا

ً
المالية المبتكرة التي أفرزتها الهندسة المالية الإسلامية، والتي لاقت نموا

السنوات الخمس الأخيرة، باعتبارها كأداة تمويلية للجمهور الراغب في التعامل بالمعاملات المالية 

والشكل التالي يوضح حجم إصدار الصّكوك  الإسلامية والابتعاد عن المعاملات المالية الربوية.

:
ً
 الخضراء عالميا

 

 

                                                                                 (                                                                                                                            6160-6100(: حجم الإصدارات العالمية للصّكوك الخضراء )10الشكل رقم )

 الوحدة: مليار دولار أمريكي

 
 .Erreur ! Source du renvoi introuvableمن إعداد الباحثين، بالاعتماد على:  المصدر:

 الصّكوك الخض (، أنّ 02نلاحظ من خلال الشكل رقم )
ً
 وملحوظا

ً
 مستمرا

ً
راء شهدت نموا

منها موجه  %80مليار دولار،  0.0حجم الإصدار  8022على المستوى العالمي، حيز بلغ سنة 

منها موجه نحو مشاريع البناء المستدام والباقي منها   33 %لتمويل مشاريع الطاقة المتجددة و

حجم  8022تدامة، وبلغ سنة وجه لتمويل مشاريع أخرى تسهم في تحقيق مشاريع التنمية المس

 نحو مشاريع تخدم 8022مليار دولار لتسجل زيادة كبيرة مقارنة بسنة  2..2الإصدار 
ً
، وجهت أيضا

 
ً
وجاءت لتعوض الخسائر وتحل أزمة البترول العالمية، أما بالنسبة  ،الاستثمار المستدام بيئيا



  –استراتيجيات ابتكار المنتجات المالية الإسلامية 
ً
 –الصّكوك الإسلامية الخضراء في ماليزيا أنموذجا
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زة فريدة من نوعها بحيز لاحظنا مليار دولار وهي قف 3.0فكان حجم الإصدار قد بلغ  8022لسنة 

من حجم المنتجات والأدوات   50 %تتخطى عتبة ال  8022إلى سنة  8022زيادة كبيرة من سنة 

 لجانب  22ذا راجع لالتزام البنك الدولي بإضافة المالية المتداولة في الأسواق، وه
ً
مشروعا

، أمّا في سنة  202المشاريع المموّلة عن طريق الصّكوك الخضراء ليصبح بذلك عددها 
ً
مشروعا

 ليصل  8080
ً
 كبيرا

ً
وخلال الأشهر السبع الأولى فقد شهد سوق إصدار الصّكوك الخضراء تراجعا

وهذا يعكس سوق  8022مقارنة بالفترة المماثلة في عام  4%. مليار دولار أي بنسبة 0.2إلى 

ا بنسبة 
ً
ذا ، ويعود ه8080عام في النصف الأول من  ٪2.2الصّكوك العالمي الذي شهد انكماش

ثم ارتفعت  ،COVID-19جائحة الانخفاض إلى الركود الحاد الذي مسّ الاقتصاد العالمي بسبب 

مليار دولار في حين أنها أخذت بالتعافي أكثر وأكثر  8.008في النصف الثاني من نفس السنة لتبلغ 

المصدرة للصّكوك  وهذا راجع لتعافي ونمو اقتصادات الدول  8082مع الربع الأول من سنة 

.
ً
 لاستقرار مستوى أسعار البترول عالميا

ً
 الخضراء وأيضا

وتعود أكبر الإصدارات حجما إلى الدول الرائدة في مجال الصّكوك الخضراء: ماليزيا، 

 أندونيسيا، الإمارات والسعودية. كما هو موضح في الشكل التالي:

(: حجم إصدارات الصّكوك        80رقم )الشكل      (: حجم إصدارات الصّكوك80الشكل رقم )  

 (7878-7802)  حسب العملةالخضراء       (       7878-7802) الدول الرائدةالخضراء في 

 

 

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الباحثين، بالاعتماد على:المصدر: 
Erreur ! Source du renvoi introuvable. & Erreur ! Source du renvoi introuvable.   
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ا في تعزيز نمو سوق التمويل الأخضر بما 
ً
تعد ماليزيا بالفعل واحدة من أكثر الدول نشاط

مقارنة  %00في ذلك الصّكوك الخضراء، فهي تشكل أكثر من نصف حجم التداول أي بنسبة  

 على التوالي. %02، 13%، %00لمتمثلة في أندونيسيا، الإمارات، السعودية بنسبة بالدول الأخرى ا

لتستمر حتى عام  8022حيز تمّ وضع الصّكوك الخضراء بماليزيا في البداية في عام 

 .8083وتم تمديدها منذ ذلك الحين حتى عام  8080

فقد  8080إلى  8022أمّا بالنسبة لحجم إصدار الصّكوك الخضراء حسب العملة للفترة 

تمّ استخدام اثنا عشر جهة إصدار فريدة في إندونيسيا وماليزيا والإمارات العربية المتحدة وبنك 

ا خضراء لجمع ما يقرب من 
ً
مليار دولار أمريكي بأربع عملات  2.2التنمية متعدد الأطراف صكوك

 .8080كي( حتى يوليو )الرينجيت الماليزي، والروبية الإندونيسية، واليورو، والدولار الأمري

ويمكن استعراض قائمة إصدارات الصّكوك الإسلامية الخضراء للدول الرائدة )ماليزيا،  

 8080إلى غاية نهاية شهر جويلية  8022أندونيسيا، الإمارات، السعودية( خلال الفترة الممتدة من 

 : في الجدول التالي

 (6161-6100الخضراء للفترة ) (: قائمة إصدارات الصّكوك الإسلامية12الجدول رقم )

 قيمة الإصدار الجهة المصدرة
البلد وتاريخ 

 الإصدار
 المشروع ونوع العقد

 شركة تادو للطاقة

"Tadeau Energy" 

مليون  800

 رينجت ماليزي 

 ماليزيا

82/02/8022 

 الطاقات المتجددة. -

 نوع العقد صكوك )الاستصناع والإجارة(  -

 حديقة

"Quantum 

solar" 

مليون  2000

 رينجت ماليزي 

 ماليزيا

02/20/8022 

 

 الطاقات المتجددة.  -

 نوع العقد صكوك )المرابحة( -

"Sinar Kamiri" 

مليون  8.0

 رينجت ماليزي 

 ماليزيا 

30/02/8022 

 الطاقات المتجددة. -

 نوع العقد صكوك )الوكالة بالاستثمار( -

 جمهورية إندونيسيا
مليون  2800

 دولار أمريكي

 سياإندوني

02/03/8022 

 المشروعات الخضراء صكوك سيادية خضراء. -

 نوع العقد )الوكالة بالاستثمار( -

"Pasukhas" 

 للأصول الخضراء

مليون  22

 رينجت ماليزي 

 ماليزيا

82/08/8022 

 الطاقات المتجددة. -

 نوع العقد صكوك )المرابحة والوكالة( -

"MAF" 

 للصكوك

مليون  200

 دولار أمريكي

 تالإمارا

2./00/8022 

 العقارات عن طريق صكوك )المرابحة والوكالة( -



  –استراتيجيات ابتكار المنتجات المالية الإسلامية 
ً
 –الصّكوك الإسلامية الخضراء في ماليزيا أنموذجا
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 البنك الإسلامي للتنمية

"IDB" 

مليون  2000

 يورو

 السعودية

82/22/8022 

 المشروعات الخضراء. -

 نوع العقد صكوك )الوكالة( -

 السعودية للكهرباء
 السعودية مليون دولار  2.3

20/02/8080 

 .المشاريع الرأسمالية الخضراء -

 نوع العقد صكوك )خضراء دولية( -

 جمهورية  إندونيسيا
مليون  200

 دولار أمريكي

 إندونيسيا

22/02/8080 

 المشروعات الخضراء. -

 نوع العقد صكوك )الوكالة بالاستثمار( -

"Leader 

Energy" 

مليون  820

 رينجت ماليزي 

 ماليزيا

22/02/8080 

 الطاقات المتجددة. -

 رابحة والوكالة(نوع العقد صكوك )الم -

  Source : Erreur ! Source du renvoi introuvable. 

 التجربة الماليزية في مجال إصدار وتداول الصّكوك الخضراء:   6.2

يعدّ السوق الماليزي من بين الأسواق الرائدة في مجال صناعة الهندسة المالية الإسلامية 

ل الإسلامي، خاصة في جانب صناعة الصّكوك الإسلامية الذي تميزت فيه بنشاطها وأدوات التموي

الملحوظ في أواخر القرن العشرين، وعملت على تطويره وابتكار أنواع مستحدثة منها الصّكوك 

كأحد أهم المنتجات التمويلية المبتكرة المتوافقة مع أحكام  8022الخضراء التي تبنتها عام 

الإسلامية، والتي شهدت إصداراتها تطورات ملحوظة كما هي موضحة في الشكل ومبادئ الشريعة 

 التالي:

(                                                                                                            6160-6100(: حجم إصدارات الصّكوك الخضراء في ماليزيا )01الشكل رقم )

 : مليار رينجيت ماليزي الوحدة
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  .Erreur ! Source du renvoi introuvable  :من إعداد الباحثين، بالاعتماد على المصدر:

حجم إصدارات الصّكوك الخضراء في ماليزيا  (، لاحظنا أنّ 20من خلال الشكل رقم )

 عالية ما يقارب  
ً
المي للاصدار، حيز سجلت مع أوّل سنة إصدار من الحجم الع % 20بلغت نسبا

 بقيمة 
ً
مليار رينجيت ماليزي وهو راجع للتوجه نحو قطاع التمويل الأخضر في إطار  .2.2لها صكوكا

  8022الصّكوك المسؤولة المتوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية، أمّا سنة 
ً
فقد شهدت تراجعا

ذا راجع إلى إحجام البنوك الإسلامية عن اليزي وهمليار رينجيت م 0.0في حجم الإصدار ليبلغ 

تمويل بعض المشاريع التي تتميز بعنصر ا خاطرة العالية، بالإضافة إلى التوترات السياسية التي 

 أعلى مقارنة مع السنة التي سبقتها بلغ  8022سادت البلاد، أمّا بالنسبة لسنة 
ً
فقد سجلت إصدارا

 لمساهمة البنوك مليار رينجيت ماليزي، وهذا  2.0
ً
الارتفاع راجع لاستقرار أسعار النف ، وأيضا

، كما سجلت في 
ً
الإسلامية في إصدار الصّكوك الخضراء لغرض تمويل المشاريع المستدامة بيئيا

 بسبب جائحة  8080النصف الأوّل من سنة 
ً
 كبيرا

ً
مليار  2.020بإصدار قدره  Covid-19تراجعا

 
ً
مليار رينجيت ماليزي  0.80آخر مع النصف الثاني قدر ب  رينجيت ماليزي، وسجلت انخفاضا

 في حجم  8082وهذا راجع لاشتداد الأزمة وتفشيها الكبير، ومع سنة 
ً
وفي الربع الأوّل سجلت ارتفاعا

مليار رينجيت ماليزي وهذا الارتفاع راجع إلى تمديد الحكومة الماليزية للحوافز  3.0الإصدارات بلغ 

، وذلك 8083إلى غاية  8082ك الاستثمار المستدام والمسؤول من الضريبية لمصدري صكو 

 لحشد أكبر قدر ممكن من الأموال واستغلالها في تغطية الأضرار الناتجة عن الوباء العالمي.

 دور ماليزيا في تعزيز مشاريع الطاقة المستدامة: -أ

لك أجندة قوية تعدّ ماليزيا من بين الدول الرائدة في مجال التمويل الإسلامي، وهي تمت

للاستثمارات الخضراء التي تساهم في خدمة التنمية المستدامة وتعزيز الاعتبارات البيئية 

والاجتماعية في الاستثمار وفق أحكام وضواب  الشريعة الإسلامية، حيز ركز سوق الصّكوك 

دة والمباني الخضراء في ماليزيا بشكل كبير على تمويل المشاريع التي لها علاقة بالطاقات المتجد

 "Tadeau Energy"منخفضة الكربون، فنجد أنّ أوّل إصدار لها كان من طرف شركة 

مليون رينجيت ماليزي لتمويل الطاقة الشمسية  800بقيمة  8022للصّكوك الخضراء في جويلية 

مليار رينجيت ماليزي وجه  2بقيمة  "Quantum solar"تلاها مشروع آخر من طرف شركة 

 لتمويل 
ً
 خضراء لتمويل مشاريع أخرى أيضا

ً
الطاقة الشمسية، وبعدها أصدرت ماليزيا صكوكا

 Erreur ! Source du renvoiمتمثلة في الطاقة الكهربائية والعقارات الخضراء وغيرها

introuvable.ذا ما يوضحه الشكل التالي:، وه 



  –استراتيجيات ابتكار المنتجات المالية الإسلامية 
ً
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حسب القطاعات للفترة  في ماليزيا برنامج تمويل الطاقة المستدامة(: 00)الشكل رقم 

(6100-6161) 

 الوحدة: مليون دولار أمريكي

 
 .Erreur ! Source du renvoi introuvable  من إعداد الباحثين، بالاعتماد على:المصدر: 

 دور ماليزيا في دعم مشاريع النقل المستدام: -ب

ع وصوله إلى نتي
ّ
مليون  2.0.جة للنمو السريع في حركة التنقل وكذا النمو السكاني المتوق

، تولدت ضغوطات كبيرة على قطاع النقل في ماليزيا، حيز اعتمدت سياسات 80.0مع حلول عام 

 
َ
على مجموعة أهداف واستراتيجيات لتعزيز  8030 – 8022النقل الوطنية التي تمّ طرحها حديثا

تنافسية الاقتصادية للبلاد مع الحدّ من التأثيرات السلبية لقطاع النقل على البيئة القدرة ال

، حيز تتمثل الاستراتيجية المركزية في تسريع تنفيذ حوافز النقل منخفضة 8030بحلول عام 

الكربون من خلال إعطاء الأولوية لتطوير قطاع النقل العام واعتماد التكنولوجيا الخضراء وأنواع 

د الأنظف من خلال الاكتتاب في الصّكوك الخضراء، وهذا ما سيدفع لتحقيق الاستدامة في الوقو 

 .Erreur ! Source du renvoi introuvableقطاع النقل في ماليزيا.

 دور ماليزيا في دعم مشاريع التكنولوجيا الخضراء: -ج

، اعتمدت الحكومة الماليزية على وضع خط  مفصلة لتبني ما يسمى 8020عام  منذ

، زاد الاهتمام من طرف السلطات 8022بالاقتصاد الأخضر القائم على الإبداع والابتكار، وفي سنة 

الماليزية في هذا ا جال، فاعتمدت بذلك على تطبيقات خاصة بدعم مشاريع التكنولوجيا 

من ارتفاع تكاليف الطاقة وخطر الاحتباس الحراري، ويتم الاستثمار في  الخضراء بهدف التقليل

مشاريع التكنولوجيا الخضراء عن طريق الاكتتاب في الصّكوك الخضراء، حيز تهدف خطة 

مليار رينجيت ماليزي إلى  220ه المشاريع إلى تحقيق عائدات تبلغ ذالحكومة الماليزية فيما يخ  ه
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 ! 8030Erreurألف منصب في مجال الأعمال الخضراء بحلول عام  800جانب توفير ما يقارب 

Source du renvoi introuvable. والشكل الموالي يمثل برنامج تمويل مشاريع التكنولوجيا .

 . 8080 -8020الخضراء في ماليزيا للفترة 

حسب القطاعات للفترة  في ماليزيا برنامج تمويل التكنولوجيا الخضراء(: 06)الشكل رقم 

(6101-6161)                                                                                   

 الوحدة: مليار رينغيت ماليزي           

 
 .Erreur ! Source du renvoi introuvable  من إعداد الباحثين، بالاعتماد على:المصدر: 

  طبيعة المشاريع الممّولة عن طريق الصّكوك الخضراء في ماليزيا: -

قدّمت الحكومة الماليزية مجموعة من المشاريع المموّلة عن طريق الصّكوك الخضراء 

تقديم صكوك لتصبح بذلك رائدة على المستوى العالمي في مجال الاستثمار الأخضر من خلال 

خضراء وفق نظام مالي متوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية، نذكر فيما يلي أهم المشاريع التي تم 

 .Erreur ! Source du renvoi introuvable:8080لغاية  8022تنفيذها في ماليزيا من سنة 

  مليون رينجيت  800( بقيمة 8022مشروع الطاقة الشمسية الكهروضوئية )جويلية

 ماليزي؛

  مليار  رينجيت ماليزي؛ 2( بقيمة 8022مشروع محطة للطاقة الشمسية  )أكتوبر 

  8( بقيمة 8022مشروع تشييد الشطر الأوّل من برج ميرديكا "مبنى أخضر" )ديسمبر 

 مليار رينجيت ماليزي؛

  مليون رينجيت  8.0( بقيمة 8022مشروع تطوير منشآت الطاقة الشمسية )جانفي

 ماليزي؛

  مليون رينجيت ماليزي؛ 800( بقيمة 8022مشروع الطاقة الشمسية  )أفريل 
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  مليون رينجيت ماليزي؛ 22( بقيمة 8022مشروع الطاقة الكهرومائية  )فيفري 

  0..( بقيمة 8022مشروع تشييد الشطر الثاني من برج ميرديكا "مبنى أخضر" )جوان 

 مليون رينجيت ماليزي؛

  مليون رينجيت ماليزي؛ 20.( بقيمة 8022وع الطاقات المتجددة  )أوت مشر 

  30.( بقيمة 8022مشروع تشييد الشطر الثالز من برج ميرديكا "مبنى أخضر" )ديسمبر 

 مليون رينجيت ماليزي؛

  مليون رينجيت ماليزي. 820( بقيمة 8080مشروع الطاقات المتجددة  )جويلية 

 

 الخاتمة:

 مع التغير 
ً
ات التي شهدها قطاع الصناعة المالية الإسلامية، واشتداد المنافسة تماشيا

بين المؤسسات المالية التقليدية والإسلامية، فإنّ هذه الأخيرة سعت إلى ابتكار  تشكيلة من 

الأدوات والمنتجات المالية التي تتنوع بين الأدوات والمنتجات الأصيلة، ومنتجات أخرى محاكية 

مع تكييفها للضواب  الشرعية، لتحل محل الصناعة التقليدية وهذا من للمنتجات التقليدية 

 خلال استراتيجيات ومناهج الهندسة المالية الإسلامية

تعدّ الصّكوك الخضراء واحدة من المنتجات المبتكرة في السوق المالي الإسلامي لدى 

ال، حيز ساهمت هذه مجموعة من الدول من بينها ماليزيا، باعتبارها دولة رائدة في هذا ا ج

 الصّكوك في تحقيق التنمية المستدامة وتمويل المشاريع الصديقة للبيئة.

 ؛ يمكن طرحها كالتالي:لمجموعة من النتائج: توصلت هذه الدراسة النتائج

إنّ الهندسة المالية الإسلامية تتطلب الجمع بين خاصيتين هما: المصداقية الشرعية  -

 والكفاءة الاقتصادية.

الهندسة المالية الإسلامية لها مناهج خاصة تتمثل في ا حاكاة والأصالة، وإنّ  إنّ  -

 الابتكار فيها يكون وفق استراتيجيات خاصة.

إنّ للهندسة المالية الإسلامية منتجات خاصة تميزها عن نظيرتها التقليدية أبرزها  -

 الصّكوك الإسلامية بأنواعها.

أحد المنتجات المبتكرة التي أفرزها الابتكار في إنّ الصّكوك الخضراء هي من بين  -

 الصناعة المالية الإسلامية في الآونة الأخيرة.

جملة من التدابير بناءً على النتائج المتوصل إليها، يمكن اقتراح   التوصيات:

 وهي: والتوصيات
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 ضرورة تبني هندسة مالية تخضع لأحكام وضواب  الشريعة الإسلامية. -

ام بالابتكار المالي في المؤسسات المالية الإسلامية من أجل كسب ثقة تعزيز الاهتم -

 العملاء فيها وجذب أكبر عدد من المستثمرين.

ضرورة الاستفادة من تجارب الدول الرائدة في صناعة الصّكوك، كالصّكوك الخضراء  -

 قادر على حشد كمّ كبير من الأموال التي تدخل في تم
ً
 مبتكرا

ً
ويل المشاريع باعتبارها منتجا

 التنموية كالمشاريع الصديقة للبيئة وبالتالي المساهمة في تحقيق التنمية المستدامة. 

 

 قائمة المصادر والمراجع

 :باللغة العربية 

   :الكتب 

أبو الحسين مسلم بن الحجاج القشيري النيسابوري، صحيح مسلم، مطبعة عيس ى البابي  -

 ه. 822-802، 2022، رقم الحديز: 8002، ص .جالحلبي وشركاه، القاهرة، كتاب العلم، 

 صناعة الهندسة المالية: نظرات في المنهج الإسلامي.(. .800سامي بن ابراهيم السويلم. ) -

 مركز البحوث شركة الراجحي المصرفية للاستثمار.

 علمية: مجلة المقالات في 

سلامية كآلية لتوفير (. الهندسة المالية الإ 8022أحمد رشاد مرداس ي، و صبرينة بوطبة. ) -

 (.02) مجلة اقتصاديات المال والأعمالالتمويل المصرفي الإسلامي. 

(. مناهج واستراتيجيات تطوير منتجات الهندسة 8022حمزة بن لشهب، و أبو بكر بوسالم. ) -      

 (.02) مجلة الدراسات الإسلاميةالمالية الإسلامية. 

(. دور الصكوك الخضراء في تحقيق التنمية 8022خديجة عرقوب، و فريد كورتل. ) -      

 (.22) مجلة رماح للبحوث والدراساتالمستدامة في ماليزيا. 

(. تعزيز ودعم التنمية المستدامة في الاقتصاد الإسلامي من خلال 8082صاليحة بوذريع. ) -      

 22،  ت شمال افريقيامجلة اقتصادياالتجربة الماليزية أنموذجا.  -التوجّه نحو الصكوك الخضراء 

(82.) 

(. الهندسة المالية كآلية لإدارة مخاطر التمويل المصرفي الإسلامي. 8028صليحة فلاق. ) -       

 (.03) 02،  مجلة الإسراء الدولية للمالية الإسلامية

(. التمويل الإسلامي الأخضر ودوره في خدمة 8022عبد القادر حفاي، و رحيمة شخوم. ) -       

 (.08) 20،  مجلة دفاتر اقتصاديةالسندات الخضراء في ماليزيا أنموذجا.  -مية المستدامة التن
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مجلة جامعة الملك عبد العزيز: (. الهندسة المالية الإسلامية. 8002عبد الكريم قندوز. ) -       

 (.08) 80،  الاقتصاد الإسلامي

 -خضر كآلية لتحقيق التنمية المستدامة (. التمويل الإسلامي الأ 8088عبد النور فارس ي. ) -       

 (.08) 02،  مجلة البشائر الاقتصاديةإندونيسيا أنموذجا. 

(. أثر الابتكار المالي على تنافسية الصناعة المالية 8022عيس ى بدروني، و حمزة غربي. ) -       

 (.02) .0،  مجلة التنمية والاستشراف للبحوث والدراساتوالمصرفية الإسلامية. 

(. أهمية الصكوك الإسلامية في تمويل 8022كمال رزيق، و شيل ابراهيم التهامي. ) -       

 20،  مجلة الاقتصاد الجديدالصكوك الإسلامية الخضراء أنموذجا.  -المشروعات المستدامة 

(02.) 

ء (. تعزيز الاستثمار المسؤول اجتماعيا في ماليزيا: الصكوك الخضرا8088مريم كفي. ) -       

 (.02) 02،  مجلة أبحاث ودراسات التنميةنموذجا. 

(. الهندسة المالية الإسلامية كآلية لابتكار منتجات 8080نصر الدين بن مسعود، و آخرون. ) -       

 (.02) مجلة التنويع الاقتصاديمالية إسلامية. 

طوير الصناعة (. دور منتجات الهندسة المالية الإسلامية في ت8080هندة مدفوني. ) -       

 (.08) 02،  مجلة العلوم الإنسانية لجامعة أم البواقيالواقع والتحديات.  -المصرفية 

 :المداخلات في المؤتمرات 

(. الصكوك الإسلامية الخضراء كدعامة 8082عبد الوهاب صخري، و سمية بن علي. ) - 

صكوك  -لأخضر تمويلية للمشروعات الصغيرة والمتوسطة في ظل التحوّل نحو الاقتصاد ا

الاقتصاد الأخضر كنموذج تنموي جديد لدعم أبعاد التنمية المستدامة في ماليزيا أنموذجا . 

  الجزائر.

(. دور الهندسة المالية الإسلامية في ابتكار منتجات .802هاجر سعدي، و لامية لعلام. ) -         

بتكار في الهندسة المالية بين منتجات وتطبيقات الا العقود المركبة نموذجا.  -مالية إسلامية 

سطيف: الأكاديمية العالمية للبحوث  الصناعة المالية التقليدية والصناعة المالية الإسلامية.

 الشرعية.

  :الأطروحات 

(. دور الأدوات المالية الإسلامية في تنشي  وتطوير السوق المالية .802شافية كتاف. ) -       

ارب بعض الأسواق المالية العربية والإسلامية )أطروحة دكتوراه(. دراسة تطبيقية لتج -الإسلامية 

 سطيف، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير: جامعة فرحات عباس.
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 :التقارير 

المعايير الشرعية (. 8002هيئة ا حاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية. ) -  

 رين.البح للمؤسسات المالية الإسلامية.
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