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 باالإىخجاث االإالُت الؤظلامُتحشهذ ظىق الأوساق االإالُت االإاليز 
ً
 متزاًذا

ً
ئر ، ي اهخماما

 ً ت للمعدثمشٍ أوحذث حشىُلت مخىىكت مً الصيىن الؤظلامُت فخدذ كىىاث اظدثماسٍ

 مً خشمانهم مً ، الشاغبين في الىعب الخلاٌ
ً
حعمذ لهم بالخلامل في هزه العىق بذلا

ظدثماس فيها دون الىكىق في بدُث ًمىً لأصخاب الفىاةع االإالُت الا ، مميزاتهاو  فىاةذها

م مدفـتهم االإالُت مً جللُل االإخاػش ، االإخالفاث الششكُت  فُخمىىىن مً خلاٌ جىىَ

 و باخخُاس الأدواث الأكىي ، صٍادة اللىاةذو 
ً
هما جمثل هزه ، مششوكُتو  الأهثر هجاخا

ل االإششوكاث البىاءة والىاجخت.  العىق مدؼت هامت لخمىٍ

ٌ  ؛ظىق االإالي االإاليزي  ؛ظلامُت: الصيىن الؤ الكلمات المفحاحية  .مإشش حجم الخذاو

Abstract: 

The Malaysian stock market is attracting growing interest in 

Islamic financial products and has created a variety of Islamic sukuks 

that have opened investment channels to investors eager to earn Halal, 

allowing them to trade in this market instead of depriving them of 

their advantages and benefits. By diversifying their financial portfolio, 

they can reduce risk and increase returns by choosing the most 

powerful and efficient instruments. This markets also an important 

platform for financing constructive and successful projects. 
                                                             

 االإشظل االإإلف. 
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 لدمة:الم

 في الخلامل بالصيىن 
ً
ت الىمىرج الأهثر جؼىسا حلخبر ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

 في هزا االإجاٌ، الؤظلامُت كبر اللالم
ً
 باهشا

ً
لخذي به ، فلذ خللذ هجاخا ًُ  

ً
حللها مثالا

لذي الىثير مً الأظىاق الؼامدت لإدساج الصيىن الؤظلامُت طمً أدواتها االإالُت 

ً في الأدواث االإالُت االإخىافلهما ، االإخاخت ت مم أخيام مىدها هزا الىجاح ثلت االإعدثمشٍ

لت الؤظلامُت ا مً ظىق الصيىن الؤظلامُت اللاالإُت و ، الششَ هى ما حلىعه خصت ماليزً

 والتي جخلذي الىصف.

ادة ثلت االإخلاملين في العىق كلى أنها ظىق ئظلامُتو  كَمِلَ اللاةمىن كليها كلى ، لضٍ

للىكىف كلى مذي ششكُت ، سكابُت ششكُت حلمل كلى مخابلت كمل العىق خلم هُئاث 

 أدواجه واالإلاملاث التي جخم داخله.

ل بالصيىن الؤظلامُت في ظىق  :إشكالية الدراسة ما هي آلُاث ومإششاث الخمىٍ

ت؟  الأوساق االإالُت االإاليزً

ل ظىق الأوساق االإالُتحعاهم  فرضيات الدراًة: ت. الصيىن الؤظلامُت جمىٍ  االإاليزً

 : تهذف هزه الىسكت البدثُت ئلى:أهداف الدراسة

 الخلشف كلى مفهىم الصيىن الؤظلامُت . -

-  ٌ  في ظىق الأوساق االإالُت جبُان أهم مإششاث حجم الخذاو

ل بالصيىن الؤظلامُت - ت في مجاٌ الخمىٍ  .كشض الخجشبت االإاليزً

االإىهج الاظخيباػي" في اظخخذمىا "، مً أحل الؤالإام بجىاهب دساظدىا مىهج الدراسة:

ورلً مً أحل ششح مخخلف االإفاهُم واالإلاًير ، الجاهب الىـشي أداجه الىصف والخدلُل

أما في الجاهب الخؼبُلي اظخخذمىا "االإىهج الاظخلشاتي" ، التي جىـم كمل مخغيراث الذساظت

 مً أحل جلذًم جدلُل وجفعير للىخاةج االإخدصل كليها.

  :كمىا بخلعُمه هما ًلياالإىطىق خخلف حىهب هزا للإخاػت بممحاور الدراسة: 

 ت مفهىم الصيىن الؤظلامُ .1
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2.  ٌ ت مإششاث حجم الخذاو   في ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

تمإشش  .3 واالإخىافلت مم  كذد االإششوكاث االإذسحت في ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

لت الؤظلامُت  .أخيام الششَ

 :مفهوم الصكون الإسلامية .1

 هزهظىف هخؼشق الى مفهىم الصيىن الاظلامُت والخصاةص الاظاظُت ل 

ل ظىق الاوساق االإالُت.، الصيىن  وهزا أهمُتها في جمىٍ

 جعريف الصكون الإسلامية .1.1

ت اللُمت مدذدة االإذة01الحعريف  ل ، : "أوساق مالُت مدعاوٍ جصذس وفم صُغ الخمىٍ

ت في ملىُت وصافي ئًشاداث أو حلؼي لخاملها خم الاشتران مم ا، الؤظلامُت لغير بيعبت مئىٍ

أو ظِخم ئوشاؤها مً خصُلت ، أسباح وخعاةش مىحىداث مششوق اظدثماسي كاةم فللا

 .(1)الاهخخاب وهي كابلت للخذاوٌ والؤػفاء والاظخيراد كىذ الخاحت بظىابؽ وكُىد ملُىت"

أداة »ة بأنها مجمم الفله الؤظلامي في مإجمشه الشابم بجذ هما كشفها: 02الحعريف 

ت جلىم كلى ججضةت سأط االإاٌ باصذاس صيىن ملىُت بشأط االإاٌ كلى أظاط  اظدثماسٍ

ت اللُمت ومسجلت بأظماء أصخابها باكخباسهم ًمليىن خصصا شاتلت في  وخذاث مدعاوٍ

 .(2)«وما ًخدىٌ ئلُه بيعبت ملىُت ول منهم فُه، سأط االإاٌ

ل »ًلصذ بالصيىن الؤظلامُت  :03الحعريف  مجمىكت مً الأصىٌ االإذسة جدىٍ

للذخل غير العاةلت ئلى صيىن كابلت للخذاوٌ مظمىهت بهزه الأصىٌ ومً ثم بُلها في 

 ٌ  .(3)«الأظىاق االإالُت مم مشاكاة طىابؽ الخذاو

ًمىً رهش أهم الخصاةص اللامت للصيىن : خصائص الصكون الإسلامية .2.1

                                                             
ت والخؼبُم، أخمذ حابشي بذسان(1) ل: بين الىـشٍ اللذد ، 38مج، مجلت االإعلم االإلاصش، الصيىن هأداة للخمىٍ

 .168ص ، 2014، مصش، 152

ت، ىن الؤظلامُت في الخىمُت الاكخصادًتدوس الصي، هىاء مدمذ هلاٌ الخىُؼي(2) ، مجلت دساظاث الللىم الؤداسٍ

 .555ص ، 2015، الأسدن، حاملت الأسدن، 2كذد

ش العىق االإالُت الؤظلامُت، هىاٌ بً كماسة(3) ، 09كذد، مجلت الباخث، الصيىن الؤظلامُت ودوسها في جؼىٍ

 .254ص ، 2011، الجضاةش، حاملت وسكلت
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 :(1)الؤظلامُت فُما ًلي

 ولا جمثل دًىا ، (2)ُت مىحىداث لها كاةذشاتلت في ملى اجمثل الصيىن خصص

في رمت مصذسها وبزلً فان ملىُت خامل الصً جخللم بدصت في االإىحىداث ولِغ في 

 ؛(3)اللاةذ فلؽ

  أنها جصذس بللذ ششعي بظىابؽ ششكُت بين ػشفيها وآلُت ئصذاسها وجذاولها

ت لخذاوٌ هما ًيىن جذاوٌ الصيىن بىاء كلى الششوغ والظىابؽ الششكُ، واللاةذ كليها

 .(4)الأصىٌ واالإىافم والخذماث التي جمثلها

  ًالصً الؤظلامي ًلضم صاخبه بخدمل مخاػش االإششوق بيعبت ما ًملىه م

 ؛(5)خُث جلىم الصيىن كلى مبذأ االإشاسهت في الشبذ والخعاسة، صيىن

  م أو الصيىن الؤظلامُت جخصص خصُلت الاهخخاب فيها للاظدثماس في مشاسَ

لت الؤظلامُت.أوشؼت جخفم مم أخيام   الششَ

 :(6)الأهمية الصكون: ثبرز أهمية الصكون فيما ًلي .3.1

 م الىبيرة التي لا جؼُلها حهت واخذة ل االإشاسَ  .جمثل أفظل الصُغ لخمىٍ

  شغبىن ذون اظدثماس فاةع أمىالهم وٍ ً الزًً ًشٍ جلذم كىاة حذًذة للمعدثمشٍ

 ن ئليها؛في الىكذ هفعه أن ٌعتردوا أمىالهم بعهىلت كىذما ًدخاحى 

 ئر حعخؼُم االإصاسف واالإإظعاث ، جىفش أظلىبا حُذا لإداسة العُىلت االإالُت

                                                             
اق سفُم، ملؼى الله خير الذًً(1) ل الخىمُت الاكخصادًت، ششٍ االإلخلى الذولي ، الصيىن الؤظلامُت هأداة لخمىٍ

 .242ص ، 2012، الجضاةش، حاملت كاالإت، خىٌ ملىماث جدلُم الخىمُت االإعخذامت في الاكخصاد الؤظلامي

ظلامُت: وسكت بدثُت ملذمت ئلى هذوة الصيىن الؤ ، الصيىن الؤظلامُت: ججاوصا وجصخُدا، كبذ الله بً مىُم(2)

م ض، كشض وجلىٍ  .6ص ، 2010ماي ، العلىدًت، حذة، حاملت االإلً كبذ اللضٍ

(3) ٌ ت الؤظلامُت: طىابؼها وجؼبُلاتها االإلاصشة، كشىغ هشام وامل البهلى مجلت الللىم ، الصيىن الاظدثماسٍ

 .170ص، 2014، لُبُا، 4ق، الجاملت الأظمشٍت الؤظلامُت صلخين، ولُت الاكخصاد والخجاسة، الاكخصادًت والعُاظُت

اق، خير الذًً ملؼى الله(4)  .242ص ، مشحم ظبم رهشه، سفُم ششٍ

 .242ص ، هفغ االإشحم العابم(5)

ت: خلُلتها، فاسط فظُل كؼُىي (6) مجلت اليلُت ، وبلع جؼبُلاتها، مششوكُتها، الصيىن الاظدثماسٍ

 .709ص ، 2015، اللشاق، 34ق، 9مج، الؤظلامُت
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 الؤظلامُت أن جذًش ظُىلتها مً خلالها باوعُابُت أهثر؛

 مً الاهخفاق ، حلخبر وظُلت للخىصَم اللادٌ للثروة ً ئر ئنها جمىً االإعدثمشٍ

هزه الىُفُت جمثل واخذ فالصيىن ب، بالشبذ الخلُلي الىاجج كً االإششوق بيعبت كادلت

ت في الخلامل والأسباح بالإطافت ئلى أهمُت الصيىن باليعبت  كً اللىىاث الخِعيرً

ً خُث حلخبر أداة كلُلت الخيلفت ملاسهت بالاكتراض االإصشفي ورلً بعبب كلت ، للمعدثمشٍ

ئطافت ئلى أن اللىاةذ االإصاخبت ، الىظؼاء واهخفاض دسحت االإخاػشة االإخلللت بالصيىن

 بالخصيُف الاةخماويهما أنها لا جشجبؼ، لصيىن في اللادة جيىن أهبر ملاسهت بغيرهال

خُث جخمخم بخصيُف اةخماوي كاٌ هدُجت لذكمها بخذفلاث هلذًت ، للميشأة االإصذسة

مدذدة ملشوفت بذكت. أما فُما ًخص أهمُتها باليعبت لعىق الأوساق االإالُت فهي جللب 

ش ظ ىق الأوساق االإالُت بشيل كام والأظىاق االإالُت الؤظلامُت دوسا هبيرا في جذكُم وجؼىٍ

ٌ ، بشيل خاص هما وهىكا( بعىق ) ورلً مً خلاٌ معاهمتها في جىظُم كاكذة الخذاو

ذ مً االإخلاملين وأصخاب سؤوط الأمىاٌ  االإىخجاث الؤظلامُت مً حهت واظخلؼاب االإضٍ

الإشاول التي حلترض همى ئلى جلً الأظىاق مً حهت أخشي. هما حعاهم الصيىن في خل ا

ش الأظىاق االإالُت في الذوٌ الؤظلامُت ومنها عجض الأدواث االإالُت الخللُذًت كً أن  وجؼىٍ

ل الخىمُت الاكخصادًت فبلع مً فئاث ، جيىن أداة فلالت لخلبئت االإذخشاث وجمىٍ

ً ًمخىلىن كً جىؿُف أمىالهم في االإلاملاث والأدواث االإالُت الخللُذًت ، االإعدثمشٍ

ًو   .(1)بالخالي كملذ الصيىن الؤظلامُت كلى فخذ االإجاٌ أمام هزه الفئاث مً االإعدثمشٍ

   ت لاظخخذام الصيىن الؤظلامُت طمً أػش ئجاخت الفشصت أمام البىىن االإشهضٍ

ومً ثم ، العُاظت الىلذًت وفلا للمىـىس الؤظلامي بما ٌعاهم في امخصاص العُىلت

م االإإظعاث االإالُت الؤظلامُت لإداسة وئجاخت الفشصت أما، خفع ملذلاث الخطخم

 العُىلت الفاةع لذيها.

ة .2 حلخبر ظىق الأوساق : مؤشر حجم الحداول في سوق الأوراق المالية الماليزً

ا بدُث جخجلى الأسوان ، االإالُت الؤظلامُت أخذ أهم أسوان العىق االإالُت الؤظلامُت في ماليزً

                                                             
ىت(1) ل مششوكاث الخىمُتدوس ال، كِس ى ًىظف باصٍ ادة ، خالت صيىن الؤحاسة، صيىن الؤظلامُت في جمىٍ مجلت سٍ

م الاظلامي، الأكماٌ الؤظلامي ؼاهُا، لىذن، 2اللذد ، 1االإجلذ، الهُئت اللاالإُت للدعىٍ  .51ص، 2016، بشٍ



ذس كىسًٍ ٌ  & كمش كبى & خاج كىٍ   هماٌ كعى
 

    

الإصشفُت الؤظلامُت والخأمين الؤظلامي االإلشوف الأخشي لهاجه العىق في الخذماث االإالُت ا

 ئلى حىب في هفغ ، باظم "جيافل"
ً
وحلمل ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت والخللُذًت حىبا

ئر ، بدُث ًخخص ول ظىق )ئظلامي أو جللُذي( في هىق خاص مً الصفلاث، الىكذ

ت ًخميز ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت بغُاب الصفلاث اللاةمت كلى ، الفاةذة الشبىٍ

 .(1)واالإلاملاث االإشيىن في مششوكُتها

ة .1.2 جمثل : الصكون الإسلامية المحداولة في سوق الأوراق المالية الماليزً

ت اللُمت هما ، جثبذ لخاملها ملىُت شاتلت في أصىٌ االإششوق، الصيىن شهاداث مدعاوٍ

لت الؤظلامُت التي أ ت جظمً له اظدثماس أمىاله وفم مبادب الششَ كشتها اللجىت الاظدشاسٍ

ا وفم ما ًلي، الششكُت  :(2)وجدىىق ئصذاساث الصيىن في ماليزً

ت اللُمت جثبذ لخاملها ملىُت   - صيىن البُم بالثمً الآحل: جمثل وثاةم مدعاوٍ

 
ً
مُ خالا

َّ
عَل وجدشابه صيىن البُم بالثمً ، شاتلت للأصل الزي ظِباق بثمً مإحل وَُ

 :(3)ئلا أن الفشق بُنهما ًىمً فُما ًلي، هبير الآحل مم صيىن االإشابدت ئلى خذ

-   
ً
خ ئًفاء مللىمت معبلا  كبر أكعاغ بخىاسٍ

ً
عخىفى ثمىه آحلا ٌُ ، بُم الثمً الآحل 

 وكذ لا ًيىن؛
ً
 أما بُم االإشابدت فلذ ًيىن الثمً فُه مإحلا

لت الأحل - وجيىن مذة ، ًخم ئصذاس صيىن البُم بالثمً الآحل للاظدثماساث ػىٍ

أما ئصذاس صيىن االإشابدت فُيىن للاظدثماساث كصيرة ، ظىىاث 05ر مً اظخدلاكها أهث

 باليعبت للاظدثماساث  03وجيىن مذة اظخدلاكها مً ، ومخىظؼت الأحل
ً
با أشهش ئلى ظىت جلشٍ

 ظىىاث باليعبت للاظدثماساث مخىظؼت الأحل. 05ومً ظىت ئلى ، كصيرة الأحل

 لية الماليزي عدد السىدات والصكون في سوق الأوراق الما.2.2

 (:ثطور عدد السىدات والصكون في سوق الأوراق المالية الماليزي 1جدول ركم )

                                                             
(1)Wan Rzazila Wan Abdullah, Jamal Roudaki, Murray Clark, The Evolution of the 

IslamicCapitlMarket in Malaysia, Lincoln University, Lincoln, New Zealand, 2010, p 1. 

(2)Securities Commission Malaysia, Guidelines on Issuance of PrivateDept 

Securities and Sukuk to RetailInvestors, 1stIssued , Kuala Lumpur, Malaysia, 2015, 

p   

ا ودوس الشكابت الششكُت في ملاملاجه، حلفشسخاظىسٍاوي صفش الذًً (3) ، ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

لت والذساظاث الؤظلامُت، سظالت ماحعخير  .129ص ، 2007، الأسدن، حخملت اليرمىن، ولُت الششَ



ة   آلية الحمويل بالصكون الإسلامية في سوق الأوراق المالية الماليزً
 

    

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السىوات

 32 25 47 49 41 44 20 الصكون الإسلامية

 25 21 31 37 40 41 32 السىدات الحلليدًة

 57 46 78 86 81 85 52 إجمالي الصكون والسىدات

 56.14 54.35 60.26 56.98 50.62 51.76 38.46 الصكون إلى الإجماليوسبة 

Source : securities commission Malaysia, "annual report part 6: statements and 

statistics", 3122, p(6-57),  " , 2012, p(6-66);  " , 3125, p247,  " , 3127, p(6-59) 

الصيىن االإخذاولت في ظىق الأوساق  ( هلاخف أن كذد1مً خلاٌ الجذوٌ سكم ) 

ذ معخمش خُث هجذ أن هىان  ت في جضٍ صً مذسج في العىق خلاٌ ظىت  20االإالُت االإاليزً

ئلا أهه خلاٌ ظىت ، مً ئحمالي الصيىن والعىذاث في العىق  %38.46أي بيعبت  2010

صً  49هجذ هىان جؼىس في كذد الصيىن االإذسحت في العىق خُث وصلذ ئلى  2013

ورلً هدُجت الخدفيزاث  %56.98ر مً كذد العىذاث االإذسحت في العىق أي بيعبت أهث

ً بالخىحه ئلى  ت مً أحل حشجُم االإعدثمشٍ والدعهُلاث االإلذمت مً ػشف الخيىمت االإاليزً

لت الؤظلامُت  2014ثم اهخفظذ في ظىت ، هزا الىىق مً الأدواث االإالُت االإىافلت للششَ

ً مً جذاكُاث اهخفاض أظلاس البتروٌ ورلً ٌلىد ئلى م، صً 47ئلى  خاوف االإعدثمشٍ

 .%57أي بيعبت  2016صً ظىت  32ثم وصلذ ئلى ، 2014خلاٌ الثلاثي الأخير مً ظىت 

 مؤشر رسملة السوق  .3.2

ة. 1.3.2 ل : رسملة سوق الأوراق المالية الماليزً كلى الشغم مً جذوي حجم الخمىٍ

، ىاق ومشاكش الخزس االإىحىدة لذي االإعدثمشًٍاللالمي بعبب خالت الشً العاةذة في الأظ

ل الاكخصاد االإدلي  في جمىٍ
ً
 هبيرا

ً
ت همىها وللبذ دوسا ، واصلذ ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

ت لُصل ئلى  ىجُذ  2.84فلذ اسجفم الدجم الؤحمالي لعىق الأوساق االإالُت االإاليزً لُىن سٍ جشٍ

ت خلاٌ هزه العىت ئر اظخؼاكذ ظىق الأ ، 2016ماليزي في نهاًت كام  وساق االإالُت االإاليزً

ىجُذ ماليزي  98.5اظخلؼاب  ىجُذ ماليزي مجملت مً  11.8ملعمت بين ، ملُاس سٍ ملُاس سٍ

ىج 86.7و، العىق الثاهىي  ملُاس  85.7منها ، ُذ ماليزي مجملت مً العىق الأوليملُاس سٍ

ىجُذ ماليزي هاججت كً ئصذاس الصيىن والعىذاث ىجُذ 1.0و، سٍ ماليزي االإخبلُت  سٍ

ن ًذسج في البىسصت امششوك 11خُث ػلب ، هاججت كً ئصذاس الأظهم الجذًذة
َ
 7منها ، لِأ

 ACEوالباقي ػلب الدسجُل في ظىق ، مششوكاث ػلبذ الدسجُل في اللاةمت الشةِعُت



ذس كىسًٍ ٌ  & كمش كبى & خاج كىٍ   هماٌ كعى
 

    

)
ً
 .(1))ميزداهعابلا

(: رسملة سوق الأدوات الملكية وأدوات الدًن في سوق الأوراق 2جدول ركم )

ة من   .2016إلى غاًة  2003المالية الماليزً
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سظمممممممممممممممملت ظمممممممممممممممىق أدواث االإلىُمممممممممممممممت 

ىجُذ ماليزي( لُىن سٍ   )جشٍ
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سظممممممممممممممممملت ظمممممممممممممممممىق أدواث المممممممممممممممممذًً 

ىجُذ ماليزي()ج لُىن سٍ   شٍ
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مًممت  مُمت االإاليز سظممملت ظمممىق الأوساق االإال

ىجُذ ماليزي( لُىن سٍ   )جشٍ
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Source : Securities Commission Malaysia, Annual Report, (2012, p : 5-3) 

(2014, p 74), (2016, p 118). 
 

سوق الأوراق سوق الأدوات الملكية وأدوات الدًن رسملة (: ثطور 1ركم ) الشكل

ة من  .2016إلى غاًة  2003المالية الماليزً

 

.المصدر:   مً ئكذاد الباخثين بالاكخماد كلى االإللىماث االإىحىدة في الجذوٌ

                                                             
(1)Securities Commission Malaysia, Annual Report 2016, Kuala Lumpur, Malaysia, 

2017, p     
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ة   آلية الحمويل بالصكون الإسلامية في سوق الأوراق المالية الماليزً
 

    

خف مً خلاٌ الشيل أن حجم ظىق أدواث االإلىُت داةما ما وان ًفىق حجم ظىق هلا 

 ، أدواث الذًً
ً
با وأن حجم ظىق الأوساق االإالُت هيل كذ اسجفم ئلى هدى ثلاثت أطلاف جلشٍ

وهى ما ٌشيل جؼىس ملخىؾ في أداء ظىق الأوساق االإالُت ، م2016م ئلى ظىت 2003مً ظىت 

ل هدُجت  امدعىظ ام والتي شهذث اهخفاط 2008فبخلاف ظىت ، االإاليزًت في حجم الخمىٍ

مما ًمثل ججاوب لأداء ، هلاخف أن حجم العىق في اسجفاق معخمش، الأصمت االإالُت اللاالإُت

ش ظىق 2001العىق مم خؼت   الأوساق االإالُت. م االإخبلت مً ػشف الخيىمت االإاليزًت لخؼىٍ

ة شريعة الإسلامية إلى رسملرسملة سوق الأوراق المالية المحوافلة مع ال.2.32

ة م شيلذ ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت 2016بنهاًت ظىت  :سوق الأوراق المالية الماليزً

ت59‚56 ىجُذ  1‚692ئر بلغ حجمها ، % مً حجم ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً لُىن سٍ جشٍ

ىجُذ ماليزي ظىت  1‚694ماليزي ملاسهت ب  لُىن سٍ ت فلذ أصذسث هُئ، م2015جشٍ

لت الؤظلامُت والتي وافلذ كليها  الأوساق االإالُت كاةمت الأوساق االإالُت االإخىافلت مم الششَ

ت الششكُت في  والجذوٌ ، (1)م كلى الخىالي2016هىفمبر  25ماي و 27اللجىت الاظدشاسٍ

ا.  االإىالي ًىضح لىا جؼىس حجم ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت في ماليزً

ة إلى رسملة سوق (: رسملة سوق 3جدول ركم ) الأوراق المالية الإسلامية الماليزً

ة في الفترة الممحدة من   .2016إلى غاًة  2005الأوراق المالية الماليزً
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ىجُممممممممممذ  لُممممممممممىن سٍ سظممممممممممملت ظممممممممممىق الأوساق االإالُممممممممممت )جشٍ
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لُممممممممىن  سظمممممممملت ظممممممممىق الأوساق االإالُممممممممت الؤظمممممممملامُت )جشٍ
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لُمىن  سظملت ظىق الأوساق االإالُت الغيمر ئظملامُت )جشٍ
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سظملت ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت ئلى سظملت 

ت(   ظىق الأوساق االإالُت الىلي )وعبت مئىٍ
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(1)Ibid, p 197. 
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Source : Securities Commission Malaysia, Annual Report, (2005, p    -     (2007, p : 6-51), (2009, 

p : 6-52), (2011, p : 6-55), (2012, p : 1-10), (2013, p : 18), (2014, p 14), (2016, p 2:8). 

ة إلى رسملة (: ثطور 2الشكل ركم ) رسملة سوق الأوراق المالية الإسلامية الماليزً

ة في الفترة الممحدة من  2016ة إلى غاً 2005سوق الأوراق المالية الماليزً

 
.المصدر  : مً ئكذاد الباخثين بالاكخماد كلى االإللىماث االإىحىدة في الجذوٌ

هلاخف مً خلاٌ الشيل أن حجم ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت وان ٌشيل كلى  

ا وهى ئن دٌ كلى ش يء فاهه ، الذوام أهثر مً هصف حجم ظىق الأوساق االإالُت في ماليزً

ا هي ًذٌ كلى أن أهثر مً هصف الأمىا ٌ االإجملت مً خلاٌ ظىق الأوساق االإالُت في ماليزً

أي أنها كباسة كً فىاةع مالُت ئما أن ًيىن أصخابها ممً ًلتزمىن ، أمىاٌ ئظلامُت

أو أن ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت ظىق حزابت بما ، بأخيام الششق في جىؿُف أمىالهم

خ وشأة ظىق ، ًتلها مً امخُاصاث مادًت لا جخىفش في العىق الخللُذ وبالىـش ئلى جاسٍ

.  الأوساق االإالُت الؤظلامُت ًترجح لذًىا الاخخماٌ الأوٌ

هما هلاخف مً خلاٌ الجذوٌ أن حجم ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت في جضاًذ  

وكلى اللىغ مً رلً هلاخف أن حجم ظىق الأوساق االإالُت ، م2008معخمش مىز ظىت 

مما ٌلني ، َلت الؤظلامُت جشجفم جاسة وجىخفع جاسة أخشي الغير مخىافلت مم أخيام الشش 

ت ٌلىد ئلى اشخماله كلى ظىق  أن الخؼىس الؤًجابي لدجم ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

وأن ظىق الأوساق االإالُت الغير ئظلامُت وان له أثش ظلبي كلى ، للأوساق االإالُت الؤظلامُت

 جؼىس العىق في بلع الفتراث.

ةرسملة . 3.3.2 في ظىت : سوق الصكون إلى رسملة سوق الأوراق المالية الماليزً

ت جلذس بممم 2016 لُىن       م واهذ كُمت الصيىن في ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً جشٍ
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ة   آلية الحمويل بالصكون الإسلامية في سوق الأوراق المالية الماليزً
 

    

ىجُذ ماليزي  ىجُذ ماليزي ظىت       ملاسهت ب ، سٍ لُىن سٍ أي أنها اسجفلذ ، م2015جشٍ

ا.والجذوٌ االإىالي ًبين لىا ج،      بمممم   ؼىس حجم الصيىن في ماليزً

(: رسملة سوق الصكون الإسلامية إلى رسملة سوق الأوراق 4جدول ركم )

ا في الفترة الممحدة من  ة في ماليزً  .2016إلى غاًة  2005المالية الماليزً
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مُمىن  ل مُممت )جشٍ مُممذ  سظممملت ظممىق الأوساق االإال ىج سٍ
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مُمممممممممممممممممممت الؤظمممممممممممممممممممملامُت  سظممممممممممممممممممممملت ظممممممممممممممممممممىق الأوساق االإال

ىجُذ ماليزي( لُىن سٍ  )جشٍ
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مُمممممممممممممممممممممت )الأظمممممممممممممممممممممممهم(  سظممممممممممممممممممممممملت ظممممممممممممممممممممممىق أدواث االإلى

ىجُذ لُىن سٍ  ماليزي( الؤظلامُت )جشٍ
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مُممممممممممذ  ىج مُممممممممممىن سٍ ل سظمممممممممممملت ظمممممممممممىق الصممممممممممميىن )جشٍ
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وعمممممممممممبت سظمممممممممممملت الصممممممممممميىن ئلمممممممممممى سظمممممممممممملت ظمممممممممممىق 

ت( 0 الأوساق االإالُت الىلي )وعبت مئىٍ
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Source : Securities Commission Malaysia, Annual Report, (2005, p : 2-19), (2006, p 6-47), (2007, 

p : 6-51), (2009, p : 6-52), (2011, p : 6-55), (2012, p : 1-10), (2013, p : 18), (2014, p 144), (2016, p 2:    

رسملة سوق الصكون الإسلامية إلى رسملة سوق (: ثطور 3الشكل ركم )

ا في الفترة الممحدة من  .2016إلى غاًة  2005الأوراق المالية في ماليزً
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هلاخف مً خلاٌ الشيل اسجفاق حجم الصيىن الؤظلامُت كلى مذاس العىىاث  

هما هلاخف مً خلاٌ ، فدتى الأصمت االإالُت اللاالإُت لم جمىم هزا الاسجفاق، االإاطُت

ا في  الجذوٌ أن حجم الصيىن الؤظلامُت وان ًمثل كُشش ظىق الأوساق االإالُت في ماليزً

ت اسجفم حجم ظىق الصيىن ، م2005ظىت  ومم اسجفاق حجم ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

 ، ولىً بملذٌ اسجفاق أهبر مً ملذٌ اسجفاق العىق 
ً
با ئلى أن أصبذ ًمثل سبم العىق جلشٍ

وهى ما ٌلني أن لهزه الأدواث االإالُت دوس هبير في جيشُؽ ظىق الأوساق ، م2016في ظىت 

ت.  االإالُت االإاليزً

حجم إصدار الصكون الإسلامية الخاصة بالمشروعات إلى حجم الإصدار . 4.3.2

ا في ظىت : الكلي لأدوات الدًن الإسلامية والحلليدًة الخاصة بالمشروعات في ماليزً

ىجُذ ماليزي مً أدواث        ىافلت كلى ئصذاس ما كُمخه م جمذ االإ2016 ملُاس سٍ

ىجُذ ماليزي كباسة كً ئصذاساث خاصت باالإششوكاث        الذًً منها  ملُاس سٍ

ىجُذ ماليزي كباسة كً ئصذاساث خيىمُت     و وكذ جىصكذ ئصذاساث ، ملُاس سٍ

ىجُذ ماليزي وصي 63,73االإششوكاث كلى صيىن بلُمت  ملُاس       ىن بلُمت ملُاس سٍ

ىجُذ ماليزي.  سٍ

(: حجم إصدار الصكون الإسلامية الخاصة بالمشروعات إلى 5جدول ركم )

حجم الإصدار الكلي لأدوات الدًن الإسلامية والحلليدًة الخاصة بالمشروعات في 

ا في الفترة الممحدة من   .2016إلى غاًة  2005ماليزً
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حجممممممممممم الؤصممممممممممذاس الىلممممممممممي لأدواث الممممممممممذًً 

الؤظممممممممممممممممممممممملامُت والخللُذًمممممممممممممممممممممممت الخاصمممممممممممممممممممممممت 

ىجُذ ماليزي(  باالإششوكاث )ملُاس سٍ
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حجمممممممممممممممم ئصمممممممممممممممذاس الصممممممممممممممميىن الخاصمممممممممممممممت 

ىجُذ ماليزي(   باالإششوكاث )ملُاس سٍ
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.المصدر:   مً ئكذاد الباخثين بالاكخماد كلى االإللىماث االإىحىدة في الجذوٌ

 



ة   آلية الحمويل بالصكون الإسلامية في سوق الأوراق المالية الماليزً
 

    

حجممممممممممممممم ئصممممممممممممممذاس العممممممممممممممىذاث الخاصممممممممممممممت 

ىجُذ ماليزي( 0 باالإششوكاث )ملُاس سٍ
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وعمممبت حجمممم ئصمممذاس الصممميىن ئلمممى حجمممم 

ت(الؤصذاس الىلي )وعبت  2 مئىٍ
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Source : Securities Commission Malaysia, Annual Report, (2006, p 6-45), (2008, p : 6-

54), (2010, p : 6-54), (2012, p : 6-62), (2014, p 144), (2016, p 2:    

حجم إصدار الصكون الإسلامية الخاصة بالمشروعات (: ثطور 4الشكل ركم )

إلى حجم الإصدار الكلي لأدوات الدًن الإسلامية والحلليدًة الخاصة بالمشروعات في 

ا في الفتر       إلى غاًة  2005ة الممحدة من ماليزً

 
.المصدر:   مً ئكذاد الباخثين بالاكخماد كلى االإللىماث االإىحىدة في الجذوٌ

الشيل اسجفاق حجم الؤصذاس الىلي لأدواث الذًً خلاٌ ظىت  هلاخف مً خلاٌ 

لىد هزا الاسجفاق بالذسحت الأولى ئلى الاسجفاق االإفشغ في حجم أدواث الذًً ، م2007 وَ

هما هلاخف أن حجم ئصذاس العىذاث كذ اسجفم بشيل هبير خلاٌ ، الؤظلامُت )الصيىن(

ذ أن هىان اهخفاض هبير في حجم وباالإلابل هج، م ظىت الأصمت االإالُت اللاالإُت2008

لىد هزا ئلى ظعي االإششوكاث لاظخلؼاب الفىاةع االإالُت االإىحىدة ، ئصذاس الصيىن وَ

 ئلى أدواث الذًً الخللُذًت خلاٌ فتراث العىق 
ً
ً الزًً ًخىحهىن كمىما لذي االإعدثمشٍ

 حجم الؤصذاس مً العىذاث خلاٌ ظىت ، الهبىػي
ً
ئلا أهه ظشكان ما اهخفع أًظا

، م هدُجت خالت كذم الُلين التي ظادث أظىاق الأوساق االإالُت اللاالإُت بلذ الأصمت2009
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 حجم إصدار الصكوك 

 حجم إصدار السندات 

 نسبة حجم إصدار الصكوك إلى حجم الإصدار الكلً 
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 فىق 
ً
 في حجم الؤصذاس الىلي ئلا أهه وان دوما

ً
بالإطافت ئلى رلً هلاخف أن هىان جزبزبا

ىجُذ ماليزي مً  100كخبت الممم   م.2016م ئلى غاًت 2011ملُاس سٍ

هجذ أهه في ما ، جم الؤصذاس الىليوبخصىص وعبت حجم ئصذاس الصيىن ئلى ح 

 هصف حجم ، كذا ظىت الأصمت االإالُت اللاالإُت
ً
با وان حجم ئصذاس الصيىن ٌشيل جلشٍ

، مً حجم الؤصذاس الىلي    بل أهه وان في هثير مً الفتراث ًخخؼى المم ، الؤصذاس الىلي

وساق وهى ما ٌلىغ الذوس اللىي الزي جللبه الصيىن الؤظلامُت في جيشُؽ ظىق الأ 

ت الأولُت )ظىق الؤصذاس( ملاسهت بأدواث الذًً الخللُذًت.   االإالُت االإاليزً

ةمؤشر  .3  عدد المشروعات المدرجة في سوق الأوراق المالية الماليزً

 المحوافلة مع أحكام الشريعة الإسلاميةو 

ة .1.3 والمحوافلة مع  عدد المشروعات المدرجة في سوق الأوراق المالية الماليزً

خ : كام الشريعة الإسلامية إلى إجمالي عدد المشروعات المدرجةأح هىفمبر  25بخاسٍ

ت 2016 م أصذسث هُئت الأوساق االإالُت اللاةمت االإلخمذة مً كبل اللجىت الاظدشاسٍ

لت الؤظلامُت في بىسصت ، الششكُت والتي جدص ي الأوساق االإالُت االإخىافلت مم أخيام الششَ

ا بشهاد لت  671لاةمت ما مجمىكه ئر جظمىذ ال، ماليزً وسكت مالُت مخىافلت مم الششَ

مً        وهىما ًمثل ، وسكت مالت مذسحت في البىسصت 904الؤظلامُت مً أصل 

وسكت  30وسكت مالُت حذًذة هما جم اظدبلاد  34فلذ جم ئطافت ، الأوساق االإالُت االإذسحت

جؼىس كذد االإششوكاث والجذوٌ االإىالي ًىضح لىا ، مالُت واهذ طمً كاةمت شهش ماي

ا بشهاد.  لت الؤظلامُت في بىسصت ماليزً  االإخىافلت مم أخيام الششَ

(: عدد المشروعات المحوافم مع أحكام الشريعة الإسلامية في 6الجدول ركم )

ا إلى إجمالي عدد المشروعات المدرجة في البورصة في الفترة الممحدة من   2005ماليزً

 .2016إلى غاًة 
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ا  كذد االإششوكاث االإذسحت في بىسصت ماليزً

0 .بشهاد
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كذد االإششوكاث االإخىافلت مم أخيام 

ا بشهاد لت الؤظلامُت في بىسصت ماليزً 2 الششَ
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وعبت كذد االإششوكاث االإخىافلت مم أخيام 

لت الؤظلامُت ئلى ئحمالي كذد  الششَ

االإششوكاث االإذسحت في بىسصت بشهاد 

ت(  .)وعبت مئىٍ
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Source : Securities Commission Malaysia, Annual Report, (2006, p 6-47), 

(2008, p : 6-56), (2010, p : 6-56), (2012, p : 6-63), (2014, p 146), (2016, p 2     

عدد المشروعات المحوافم مع أحكام الشريعة الإسلامية في (: ثطور 5الشكل ركم ) 

ا إلى إجمالي عدد المشروعات المدرجة في البورصة في الفترة الممحدة من  إلى غاًة  2005ماليزً

2016. 

 
.المصدر:   مً ئكذاد الباخثين بالاكخماد كلى االإللىماث االإىحىدة في الجذوٌ

 

لت   هلاخف مً خلاٌ الجذوٌ أن كذد االإششوكاث االإخىافلت مم أخيام الششَ

 ما وان ًفىق المم 
ً
مً ئحمالي كذد االإششوكاث االإذسحت في بىسصت     الؤظلامُت داةما

ا بشهاد ذٌ كلى كمم ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت وجىىكها داخل وهى ما ً، ماليزً

وبخلبير آخش ًمىىىا ، بل أنها جياد حشمل حل االإششوكاث االإذسحت في البىسصت، البىسصت

لت الؤظلامُت والتي جمثل  اللىٌ أن ظىق الأوساق االإالُت الغير مخىافلت مم أخيام الششَ
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 كذد االإششوكاث االإذسحت في البىسصت

لت الؤظلامُت  كذد االإششوكاث االإخىافلت مم أخيام الششَ
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 ششوكاث.مُشهضة في كذد كلُل مً االإ، أكل مً هصف العىق 

 مً خلاٌ الشيل الاهدذاس اللىي ليعبت كذد االإششوكاث  
ً
هما ًدبين لىا حلُا

لت مً ئحمالي االإششوكاث االإذسحت بين ظىتي  ، م2013م و2012االإخىافلت مم الششَ

ت الششكُت  شحم رلً ئلى حلذًل مىهجُت الفشص االإخبلت مً كبل اللجىت الاظدشاسٍ وٍ

خ  وهى ما أظفش كً اظدبلاد كذد هبير مً ، م18/07/2012واكخماد مىهجُت مىلدت بخاسٍ

ئلا أهه وبالىـش ئلى سظملت ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت بين هاجين ، االإششوكاث

 وواصلذ اسجفاكها، العيخين
ً
مما ٌلني أن االإششوكاث االإعدبلذة ، هجذ أنها لم جخأثش هثيرا

 لم جىً لها كُمت ظىكُت هبيرة.

صدرة للصكون إلى إجمالي عدد المشروعات المصدرة لأدوات عدد المشروعات الم .2.3

كام باصذاس صيىن  امششوك 32م وان هىان 2016خلاٌ ظىت : الدًن الحلليدًة والإسلامية

 اأصذس صيىو امششوك 31 مملاسهت ب، لأدواث الذًً امصذس  امششوك 56ئظلامُت مً ئحمالي 

ً أصل  ٌ ظىت  امصذس  امششوك 50ئظلامُت م ً خلا  .(1)م2015لأدواث الذً

(: عدد المشروعات المصدرة للصكون إلى إجمالي عدد المشروعات 7الجدول ركم )

 .2016إلى غاًة  2005الإسلامية في الفترة الممحدة من و المصدرة لأدوات الدًن الحلليدًة
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كذد االإششوكاث االإصذسة لأدواث الذًً 

0 الخللُذًتو  الؤظلامُت
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2 كذد االإششوكاث االإصذسة للصيىن
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  كذد االإششوكاث االإصذسة للعىذاث
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وعبت كذد االإششوكاث االإصذسة للصيىن 

دواث الذًً ئلى كذد االإششوكاث االإصذسة لأ 

ت(  )وعبت مئىٍ
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وعبت حجم ئصذاس الصيىن ئلى حجم 

ت( 2 الؤصذاس الىلي )وعبت مئىٍ
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(1)Ibid, p 197. 
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Source : Securities Commission Malaysia, Annual Report, (2005, p 2-20), 

(2006, p 6-45), (2007, p 6-49), (2009, p : 6-45), (2011, p    -         4, p : 236), 

(2015, p 159), (2016, p 2 8). 

المشروعات  ت المصدرة للصكون إلى إجمالي عددعدد المشروعا(: ثطور 6الشكل ركم )

 .2016إلى غاًة  2005الإسلامية في الفترة الممحدة من و حلليدًةالمصدرة لأدوات الدًن ال

 
.المصدر:   مً ئكذاد الباخثين بالاكخماد كلى االإللىماث االإىحىدة في الجذوٌ

م التي شهذث ػفشة في حجم ئصذاس 2007مً خلاٌ الجذوٌ هلاخف أهه في ظىت 

الؼفشة في حجم  هجذ أن هزه، (7الصيىن الؤظلامُت هما هى مبين في الجذوٌ سكم )

ادة مماثلت في كذد االإششوكاث االإصذسة للصيىن مما ٌلني ، ئصذاس الصيىن لم ًلابلها صٍ

 في كذد مدذود مً االإششوكاث
ً
فلذد ، أن ئصذاس الصيىن خلاٌ هزه العىت وان مشهضا

االإششوكاث االإصذسة للصيىن اهخفع فُما اسجفم حجم الؤصذاس بشيل هبير هما هى 

.  مبين في الجذوٌ

ما هلاخف مً خلاٌ الشيل اهخفاض معخمش في وعبت كذد االإششوكاث االإصذسة ه

أًً وصلذ هزه اليعبت ئلى أدوى ، م2009م ئلى غاًت ظىت 2005للصيىن مً ظىت 

اتها  واهذ جمثل أهثر مً و  ئلا أنها شهذث اسجفاق في العىىاث اللاخلت،       معخىٍ

 
ً
با حُذ في كذد االإششوكاث االإصذسة هى ما ٌلني جىىق و ، هصف كذد االإششوكاث جلشٍ

 أهثر و ، للصيىن
ً
كلى اللمىم هجذ أن أدواث الذًً الؤظلامُت )الصيىن( للبذ دوسا

ت ملاسهت بىـيراتها الخللُذًت.  فاكلُت في جيشُؽ ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً
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 عدد المشروعات المصدرة للسندات

 عدد المشروعات المصدرة للصكوك
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 :خاثمة

ت مً أهم ميىهاث ظىق سأط االإ ، اٌأصبدذ ظىق الأوساق االإالُت الؤظلامُت االإاليزً

خُث جللب دوسا هاما في الخىمُت الاكخصادًت وحلخبر مىملا للجهاص االإصشفي الؤظلامي مما 

 ظاهم في جىظُم وحلمُم ظىق االإاٌ االإاليزي.

ومً خُثُاث هزا البدث والتي ظبم كشطها ًمىً اظخخلاص مجمىكت مً الىخاةج 

 وجلذًم بلع الخىصُاث.

 ت ًمىً اظخيخاج ما ًلي:مما ظبم رهشه في هزه الىسكهحائج الدراسة: 

ا جشحم ئلى  - ئن كىامل الاصدهاس التي خللتها صىاكت الصيىن الؤظلامُت في ماليزً

ىـش لها كلى أنها جمثل، جضاًذ ثلت اللملاء باالإالُت الؤظلامُت بشيل كام ًُ هـاما مالُا  والتي 

 .أظمالي بالغشبأخلاكُا لا ظُما مم الظشباث االإخىالُت التي ًخلشض لها الىـام االإالي الش 

ت كلى ملاملاث مالُت مخىافلت مم أخيام  - ًدخىي ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

هزا اللعم مً العىق وسغم أهه غير معخلل ، وبأدواث مالُت ئظلامُت، الششَلت الؤظلامُت

ففي ظىق ، غير أهه ًمىً جمُيزه بىطىح كً بلُت أكعام العىق ، مً الىاخُت الهُيلُت

ًؼلم كلى االإلاملاث االإالُت التي جخم كلى العىذاث االإخىافلت مم أخيام أدواث الذًً 

 وهفغ الص يء باليعبت لأدواث االإلىُت؛، الششَلت الؤظلامُت بعىق الصيىن الؤظلامُت

أصبذ ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي مً أهم الأظىاق االإذكمت للخىمُت الاكخصادًت في  -

ا  .2008الإُت وخاصت بلذ الأصمت االإالُت اللا، ماليزً

ل الؤظلامي وخصىصا  - الخؼؽ الؼمىخت التي وطلها اللاةمىن كلى صىاكت الخمىٍ

ً للإكباٌ كلى الخلاملاث االإالُت االإخىافلت مم  ا أظهمذ في فخذ شهُت االإعدثمشٍ بماليزً

لت الؤظلامُت  .الششَ

لت الؤظلامُت اللعم الأهبر مً ظىق  - حشيل الأظهم االإخىافلت مم أخيام الششَ

وسغم رلً فان الصيىن جمثل كعم لا بأط به مً حجم ، ساق االإالُت الؤظلامُتالأو 

ا في الفترة االإمخذة بين ، العىق  م كلى 2016م ئلى غاًت 2005وكذ جشهضث ئصذاساث ماليزً

 صيىن االإشاسهت.و  هي صيىن االإشابدت، هىكين مً الصيىن
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ا اسجفاك - الفترة االإمخذة  في امعخمش  اشهذ حجم ظىق الصيىن الؤظلامُت في ماليزً

ت، م2016م ئلى غاًت 2005مً  ، خُث أصبذ ًمثل سبم حجم ظىق الأوساق االإالُت االإاليزً

 بالىـش ئلى خذاثت الصيىن ملاسهت بالعىذاث الخللُذًت. 
ً
 وهى سكم مهم حذا

الخذاولاث والخلاملاث في سأط االإاٌ الؤظلامي أصبذ ًإثش كلى أداء ظىق الأوساق  -

لت الؤظلامُت وأًظا االإالُت في ماليزً ا هيل خاصت مً خلاٌ الأظهم االإخىافلت مم الششَ

 جذاوٌ الصيىن الؤظلامُت.

ل الاكخصاد وجدلُم جىمُخه ورلً مً خلاٌ  - للصيىن الؤظلامُت دوس هبير في جمىٍ

م. ل االإشاسَ  اللذسة كلى حلبئت االإىاسد وجمىٍ

االإإششاث  اظخؼاكذ الصيىن الؤظلامُت أن جإثش بشيل اًجابي كلى أهم -

ا مً بُنها الىاجج االإدلي الؤحمالي  .وميزاهُت الذولت، الاكخصادًت في ماليزً

ل الأحل االإخىافم مم أخيام  - ل ػىٍ ٌلذ ظىق الصيىن مىصت هامت لخىفير الخمىٍ

لت الؤظلامُت حلخمذ هاجه و ، هما أنها حعاهم بشيل هبير في الخىمُت الاكخصادًت، الششَ

مثل ، ت مً االإلاملاث الؤظلامُت في هُيلت الصيىنالعىق جؼبُم مجمىكت مخىىك

هى ما ًىفش و ، الؤحاسة والاظخصىاق، الاظدثماس بالىوالت، االإظاسبت، االإشاسهت، االإشابدت

ل باليعبت الإصذسي الصيىن  ، مشوهت أهبر في اخخُاس أدواث الخمىٍ
ً
ذ العىق كملا هما ًضٍ

 ً.بىثرة الأدواث االإالُت الؤظلامُت االإخاخت للمعدثمشٍ

ا بملذٌ  - ا10.6ًخىكم أن ًخىظم حجم ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً ، % ظىىٍ

لُىن دولاس بدلىٌ كام  وجبلغ خصت ظىق الصيىن منها هدى ، 2020لُصل ئلى هدى جشٍ

 .% خلاٌ هزه الفترة16.3% بىمى ظىىي مخىظؽ كذسه 45

لاث راث ال - ا جذابير وأخذثذ حغُيراث كلى الدششَ صلت لإصالت أو جللُل اجخزث ماليزً

خُث اجخزث ، بما في رلً الصيىن، الللباث اللاهىهُت كلى االإلاملاث االإالُت الؤظلامُت

بي بين االإلاملاث الؤظلامُت  ت لخىفير الخُاد الظشٍ العلؼاث الخؼىاث الظشوسٍ

ً ومصذسي ، والخللُذًت ض حاربُت الصيىن للمعدثمشٍ بُت لخلضٍ وأدخلذ خىافض طشٍ

 ت والىظؼاء.الأوساق االإالُ
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مً خُثُاث البدث والىخاةج االإخىصل ئليها ًمىً وطم الدراسة: ثوصيات 

 الخىصُاث الخالُت:

 الخالُت الخللُذًت البىسصت كً االإالُت للأوساق الؤظلامُت البىسصت اظخللاٌ طشوسة -

لت بأخيام أوشؼتها لظمان التزام  .خاص بشيل الغشاء الؤظلامُت الششَ

ت اللاصمت وجأهُلها لللمل في هزه الصىاكت مً اللمل كلى ئكذاد ال - يىادس البششٍ

خلاٌ ئوشاء االإلاهذ الخللُمُت ومشاهض الخذسٍب وكلذ االإإجمشاث في مجاٌ الصيىن 

 .وأهمُتها في جدلُم الخىمُت

ا - مشاحلت جذاوٌ الصيىن الؤظلامُت االإدشم جذاولها مثل صيىن ، ًجب كلى ماليزً

 ز أهثر كلى االإشاسهت واالإظاسبت.والترهي، االإشابدت الاظخصىاق

طشوسة بزٌ مجهىداث ئكلامُت وجشوٍجُت لثلافت الاظدثماس في الصيىن الؤظلامُت  -

همىخج حذًذ بذًل كً أدواث الاظدثماس الخللُذًت لاظخلؼاب الأمىاٌ الشافظت للخلامل 

 في الأدواث االإالُت الخللُذًت.

ض خظىسه الل - ل الؤظلامي حلضٍ هـشا للؼلب الىبير كلى ، الميكلى كؼاق الخمىٍ

 مىخجاجه مم وحىد ظُىلت هاةلت في االإصاسف الؤظلامُت.

ت في مجاٌ  - كلى الذوٌ اللشبُت كامت والجضاةش خاصت الاظخفادة مً الخجشبت االإاليزً

ل الاكخصاد ل بالصيىن الؤظلامُت هأداة بذًل لخمىٍ خاصت في ؿل الأصمت االإالُت ، الخمىٍ

 االإالُت الأوساق هُئت بين التي جمش بها ورلً مً خلاٌ الخلاون  والاكخصادًت الخاهلت

ت ش لظمان الذوٌ اللشبُت في االإالُت الأوساق وهُئاث االإاليزً  الؤظلامي سأط االإاٌ ظىق  جؼىٍ

 .االإعخلبل في اللالمي كلى االإعخىي  وجذكُمه

 :المراجع

 المراجع العربية:

ل: بين ا، بذسان أخمذ حابشي  .1 ت والخؼبُمالصيىن هأداة للخمىٍ االإعلم  مجلت، لىـشٍ

 .168ص ، 2014، مصش، 152اللذد ، 38مج، االإلاصش

مجلت ، دوس الصيىن الؤظلامُت في الخىمُت الاكخصادًت، هىاء مدمذ هلاٌ الخىُؼي .2

ت  .555ص ، 2015، الأسدن، حاملت الأسدن، 2كذد، دساظاث الللىم الؤداسٍ
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، ش العىق االإالُت الؤظلامُتدوسها في جؼىٍو  الصيىن الؤظلامُت، هىاٌ بً كماسة .3

 .254ص ، 2011، الجضاةش، حاملت وسكلت، 09كذد، مجلت الباخث

اق سفُم، ملؼى الله خير الذًً .4 ل الخىمُت ، ششٍ الصيىن الؤظلامُت هأداة لخمىٍ

االإلخلى الذولي خىٌ ملىماث جدلُم الخىمُت االإعخذامت في الاكخصاد ، الاكخصادًت

 .242ص ، 2012، شالجضاة، حاملت كاالإت، الؤظلامي

وسكت بدثُت ملذمت ئلى ، الصيىن الؤظلامُت: ججاوصا وجصخُدا، كبذ الله بً مىُم .5

ض، هذوة الصيىن الؤظلامُت: كشض وجلىٍم ، حذة، حاملت االإلً كبذ اللضٍ

 .6ص ، 2010ماي ، العلىدًت

6.  ٌ ت الؤظلامُت: طىابؼها وجؼبُلاتها ، كشىغ هشام وامل البهلى الصيىن الاظدثماسٍ

الجاملت ، ولُت الاكخصاد والخجاسة، مجلت الللىم الاكخصادًت والعُاظُت، صشةاالإلا

ت الؤظلامُت صلخين  .170ص ، 2014، لُبُا، 4ق، الأظمشٍ

اق، خير الذًً ملؼى الله .7  .242ص ، مشحم ظبم رهشه، سفُم ششٍ

ت: خلُلتها، فاسط فظُل كؼُىي  .8 وبلع ، مششوكُتها، الصيىن الاظدثماسٍ

 .709ص ، 2015، اللشاق، 34ق، 9مج، يلُت الؤظلامُتمجلت ال، جؼبُلاتها

ىت .9 ل مششوكاث الخىمُت، كِس ى ًىظف باصٍ خالت ، دوس الصيىن الؤظلامُت في جمىٍ

ادة الأكماٌ الؤظلامي، صيىن الؤحاسة م الاظلامي، مجلت سٍ ، الهُئت اللاالإُت للدعىٍ

ؼاهُا، لىذن، 2اللذد ، 1االإجلذ  .51ص، 2016، بشٍ

ا، ذًً حلفشسخاظىسٍاوي صفش ال .10 دوس الشكابت و  ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

لت، سظالت ماحعخير، الششكُت في ملاملاجه ، الذساظاث الؤظلامُتو  ولُت الششَ

 .129ص ، 2007، الأسدن، حخملت اليرمىن
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