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عتبر الصكوك الإسلامیة من أبرز منتجات الصناعة المالیة الإسلامیة، ومن وسائل جذب المدخرات الحقیقیة ت
الورقة البحثیة بهدف معرفة وتوضیح  هذهوتجمیع الأموال اللازمة، وبطرق متوافقة مع الشریعة الإسلامیة، وتأتي 

التعرف على من خلال وهذا لموازنة العامة، في تمویل عجز ا كبدیل شرعي  الصكوك الإسلامیة إمكانیة توظیف
وابرز أنواعها؛بالإضافة إلى الآلیة التي یمكن من خلالها الاستفادة منها في هذا  ؛الإسلامیةالصكوك  مفهوم

التجربة السودانیة باعتبارها تجربة رائدة ومتمیزة في إصدار الصكوك وهي  عملیةتجربة التطرق المجال، كما سیتم 
  وتوظیفها في العدید من المجالات الاقتصادیة.؛ الإسلامیة

  
ــــــــلامیة،  ــــــكوك الإســـــــــــ ــــــــــــ الصـ
الصــناعة المالیــة الإســلامیة، 

  العامة. ةعجز الموازن
  

  O16 ؛JEL: H62تصنیف 
Abstract Keywords 
Islamic Sukuk is one of the most important products of the Islamic financial industry. It is 
one of the means of attracting real savings and raising the necessary funds in ways that are 
compatible with Islamic Sharia. This paper aims at identifying and clarifying the possibility 
of employing Islamic Sukuk as a legitimate alternative in financing the budget deficit. As 
well as the mechanism through which it can be used in this area, and will be a realistic 
experience is the Sudanese experience as a pioneering experience and distinctive in the 
issuance of Islamic sukuk; and employment in many economic fields. 
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I. مقدمة: 
هذا الانتشار على العالم العربي والإسلامي فقط،  رتشهد الأدوات المالیة الإسلامیة انتشارا وازدهارا واسعا، ولا یقتص

تعداه إلى العدید من البلدان غیر الإسلامیة. ولقد برزت الصكوك الإسلامیة كواحدة من أهم هذه الأدوات التي  لب
 استطاعت أن تجد لها مكانة بارزة في أسواق المال. فالصكوك الإسلامیة تفتح الباب على مصراعیه للمشاركة في تعبئة

عن طریق الاشتراك في  ؛المدخرات، من خلال إشراك مختلف الفاعلین الاقتصادیین من أفراد ومؤسسات وبنوك وغیرها
شراء هذه الصكوك، وبذلك یشارك حملة هذه الصكوك في دعم الاقتصاد الوطني، وعلى هذا الأساس یمكن لهاته الأداة 

یر في تنمیة العمل المصرفي الإسلامي، وبالتالي المساهمة في المتوافقة مع الشریعة الإسلامیة، أن یكون لها دور كب
تحقیق التنمیة المستدامة والوصول إلى المقاصد النبیلة التي تهدف إلیها الشریعة الإسلامیة. ومن خلال ماسبق تأتي هاته 

عامة للدول، مع التطرق بهدف معرفة الدور الذي یمكن أن تقوم به الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة ال الدراسة
  إلى التجربة السودانیة باعتبارها تجربة متمیزة في هذا المجال.

كیف یمكن للصكوك الإسلامیة المساهمة في تمویل عجز كالآتي:  هاته الدراسةوعلیه یمكن صیاغة إشكالیة 
   الموازنة العامة للدولة؟

، الإسلامیةالصكوك  وبالتحدید ؛الإسلامیةالمالیة  الأدوات أهمیةهذه الدراسة في بیان  أهمیةتكمن  الدراسة: أهمیة
مكانیة توظیفها في تعبئة المدخرات المالیة  إمكانیةوالتي من بینها  ،الاستفادة منها في العدید من المجالات الاقتصادیة وإ

    لتمویل عجز الموازنة العامة.
  الدراسة في النقاط التالیة: أهدافتتمثل  الدراسة: أهداف
  حاطة بالجانب المفاهیمي لعجز الموازنة العامة؛وأسبابه؛الإ - 
     ؛ والمتمثلة في الصكوك التعرف على البدائل التي یقدمها الاقتصاد الإسلامي في علاج عجز الموازنة العامة - 

  الإسلامیة،
  العامة؛التطرق إلى الآلیة التي یمكن من خلالها توظیف الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة  - 
 عرض تجربة عملیة لتوظیف الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة العامة. - 

  فرضیات الدراسة:
نتیجة  المتعددة؛ بأشكالهاالعامة عن تغطیة النفقات العامة  الإیراداتقصور  عجز الموازنة العامة یتمثل في - 

  ؛ الإنتاجالقائم بین تیارات الموارد وبین تیارات  الخلل الهیكلي
في تمویل عجز الموازنة العامة من خلال إفساح المجال للمشاركة الشعبیة بدیلا فعالا الصكوك الإسلامیة تمثل  - 

  ؛یة اللازمة لدعم الموازنة العامةلسد الاحتیاجات التمویل
  تها للموارد المالیة في تمویل عجز الموازنة العامة للبلد.ئمن خلال تعبفي السودان  الإسلامیةصكوك لل یمكن - 

II.الدراسات السابقة:  
 أطروحة -عرض تجارب دولیة– الإسلامیةتمویل عجز الموازنة العامة بین البدائل التقلیدیة والبدائل  غالمي زهیرة؛ .1

ولقد تم معالجة هذه ، 2016/2017دكتوراه في علوم التسییر تخصص مالیة ومحاسبة؛جامعة الشلف؛الجزائر؛
 عجز تمویل في المقترحة الإسلامیة التمویلیة البدائل تساهم التالیة: كیف الإشكالیةعلى  الإجابةخلال  الدراسة من
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 الظروف ظل في وذلك الوضعیة الاقتصادیة النظم عن أسسها ومنطلقاتها تختلف والتي ، للدولة العامة الموازنة
 العالمیة؟ والمستجدات

 العامة الموازنة عجز جوانب بكل الإحاطة :أبرزها الأهدافمجموعة من  إلىل و وكان الغرض من هذه الدراسة الوص
 المالیة اسةیالس دور عن الكشفبالإضافة إلى  .التمویل وطرق والآثار، الأسباب حیث من أكثر فهمه أجل من

 لعلاج ؛التمویل في إسلامیا المقبولة الصیغ عن البحثمن خلال  .العامة الموازنة عجز من الحد في الإسلامیة
 الدول احتیاج استمرار مع وخصوصا .الغراء الإسلامیة الشریعة مع تتوافق حتى العامة الموازنة في العجز مشكلة

 موارد تحریك إلى هذه وتحتاج الطارئة الاحتیاجات وسد العامة المرافق وتوسیع بناء اجل من الأموال إلى الإسلامیة
  .ودولیا محلیا جدیدة تحویلیة

 مؤقتة، طبیعة ذا یكون الإسلامیة البیئة في )تحققه حال( العامة الموازنة عجز إن:إلیها المتوصل النتائج أهم ومن
 احتمالات وأن .العام الإنفاق لرشد وأیضا الاقتراض، على الشریعة تفرضها التي الكثیرة للقیود نتیجة متراكمة، وغیر
 سلوك ترشد التي والمبادئ القواعد لتوفر الإسلامیة البیئة في معنویة بصورة تنخفض العامة عجز الموازنة تحقق
 أكثر تكون أن یمكن الحسنة القروض وعلى المشاركة على المبنیة الإسلامیة التمویلیة البدائل ووجود العامة، الإدارة
 المؤسسات تقترحها التي الانكماشیة الاقتصادیة بالسیاسات مقارنة العامة، الموازنة عجز مشكلة حل في فاعلیة
  .المشكلة تلك حل في فعالة غیر أنها الأخیرة الثلاث العقود خلال تجربتها أوضحت والتي المدینة، للدول الدولیة
ع و في موض الإسلاميیقدمها الاقتصاد  كونهما یتطرقان للبدائل التي موضوع بحثنا مشابها لهذا الموضوع في ویأتي

موضع دراستنا یختلف عنه في كونه یقدم طرحا عملیا لمواجهة عجز الموازنة  أن إلاتمویل عجز الموازنة العامة،
كبدیل انسب في مواجهة  الإسلامیةالاعتماد على الصكوك  والیات ،التجربة السودانیة إلى التطرقالعامة،من خلال 

  .2016؛2015؛2014عجز الموازنة العامة بالبلد.وهذا لسنوات ثالث متتالیة 
 إلىبحث مقدم للدولة، في تمویل عجز الموازنة العامة الإسلامیةكفاءة الصكوك ، وصبرینة كردوديالطیب داودي  .2

المؤتمر الدولي حول: منتجات وتطبیقات الابتكار والهندسة المالیة بین الصناعة المالیة التقلیدیة والصناعة المالیة 
معالجة هذه  كانتولقد  سطیف،الجزائر. جامعةه.1435رجب  6و5م الموافق ل:2014 مایو 6و5؛یومي الإسلامیة

 ؟في تمویل عجز موازنات الدول الإسلامیةالتالیة: مامدى كفاءة الصكوك  الإشكالیةعلى  الإجابةمن خلال  الدراسة
المالیة  الأدواتهدف رئیسي والمتمثل في تطویر مجموعة من تحقیق  إلىالوصول  ،وكان الغرض من هذه الدراسة

 الإسلامیةكبدیل لتمویل عجز الموازنة العامة في الدول  ، واعتبارهاالإسلامیةها الصكوك یطلق علی الإسلامیة
تتمیز بطابع  الإسلاميصیغ التمویل  إننتیجة مفادها:  إلىفي ختام هذه الدراسة  الباحثانولقد توصل المعاصرة.

تكون على شكل سندات ذات قیم  أنتكون على شكل عقود تمویلیة كبیرة،كما یمكن  أنالتنوع والشمول؛بحیث یمكن 
الطویلة،بحیث  أوالمتوسطة  أوالقصیرة منها  الآجالوبمختلف  الوفورات، أصحاباسمیة صغیرة تصلح لصغار 
 إطاروالجماعات والمؤسسات والحكومات،في  للأفرادسائر جوانب الاحتیاجات  وتغطيتتناسب مع مختلف الحالات 

 طغیان. أوتجاوز  یكفل تحقیق العدل الاجتماعي،دونما أي
في كونهما یتطرقان للبدائل التي یقدمها الاقتصاد الإسلامي في  أیضاموضوع بحثنا مشابها لهذا الموضوع  ویأتي

واعتبارها كبدیل لتمویل  الإسلامیةالصكوك  إلىهذا  الموضوع تطرق  أن إلاموضوع تمویل عجز الموازنة العامة،
 الآلیاتجانب عملي یوضح  إلىولكن تم معالجة هذه الدراسة دون التطرق  ،عجز الموازنة العامة في البلاد المسلمة

؛وهذا مامیز دراستنا في كونها تقدم طرحا عملیا الإطارفي هذا  الإسلامیةالتي یمكن من خلالها توظیف الصكوك 



                                                                             

  313 

  

JBAES: ) 327- 313، ص: 2019)، 02)، عدد (05مجلد  

 الإسلامیةالتجربة السودانیة وءالیات الاعتماد على الصكوك  إلى التطرق،من خلال لمواجهة عجز الموازنة العامة
  كبدیل انسب في مواجهة عجز الموازنة العامة بالبلد.

 الدولي لمؤتمربحث مقدم ل،إسلامي تمویل منظور العامة من الموازنة دعم في الإسلامیة الصكوك دور زیاد الدماغ، .3
 الجامعة ، 2010 جوان 16 - 15 یومي الحدود، عبر التقاضي :الإسلامي والتمویل المصرفیة الخدمات حول

 أهمیة معرفةفي  رئیسیة متمثلة ، إشكالیةعلى   الإجابةاجل وجاءت هاته الدراسة من .مالیزیا ،الإسلامیة العالمیة
لهذه الدراسة هو تصور مقترح تمویلي لسد  التطرقوكان الهدف من  ؟لدعم الموازنة العامة الإسلامیةدور الصكوك 

الاحتیاجات التمویلیة اللازمة لدعم الموازنة العامة للدولة المسلمة، وهذا انطلاقا من الانتشار والازدهار الواسع 
فقط على المستوى العربي  والتي لم یكن انتشارها ؛الإسلامیةالصكوك  أبرزهاوالتي من  الإسلاميالتمویل  لأدوات

كون  أخرىالانتشار العالمي في العدید من البلدان الغربیة، هذا من جهة ؛ومن جهة  إلى؛بل تعداه والإسلامي
 تفتح الباب على مصراعیه للمشاركة الشعبیة الشاملة من قبل الناس لسد الاحتیاجات التمویلیة الإسلامیةالصكوك 
كبدیل  الإسلامیةصلاحیة استخدام الصكوك  ج مایلي:هاته الدراسة من نتائ إلیهوكان من ابرز ماتوصلت اللازمة.
السیاسة النقدیة، ومن خلال  لأغراضاستخدامها  أو ،الدین العام في معالجة العجز في الموازنة العامة لأدوات

تمثل الموارد البشریة  ، لذلكتعتبر حدیثة العهد الإسلامیةصناعة الصكوك  أن إلا مایسمى عملیات السوق المفتوحة.
  .الإسلامیةفي سوق الصكوك  التطور والتوسعمهما لمواكبة  فیها جانباؤهلة اللازمة للعمل الم

 الإسلامیةالتمویلیة  الأدوات إلى اللجوءدراستنا مشابهة لهاته الدراسة في انطلاقهما من منطلق واحد وهو  وتأتي
؛في سد الاحتیاجات التمویلیة للعدید من المجالات والقطاعات والتي من بینها الإسلامیةوبالتحدید الصكوك 

دراستنا كانت تختلف عن هته الدراسة  أن إلاالاحتیاجات التمویلیة اللازمة لدعم الموازنة العامة في الدولة المسلمة. 
 الموازنة العامة للدولةواستخدمها في تمویل عجز  إسلامیةفي تعرضها لجانب عملي یوضح ءالیة تطبیق صكوك 

  . الإسلامیةالتجربة السودانیة باعتبارها دولة رائدة في الصناعة المالیة  إلىفي التعرض  العملي،وتمثل جانب 
III.النظري: الإطار  
  الإطار المفاهیمي لعجز الموازنة العامة؛ ومصادر تمویله .1
تحدید مفهوم دقیق لعجز الموازنة العامة  إلىلقد تعددت الدراسات التي حاولت التوصل   تعریف عجز الموازنة العامة: أ.

للدولة، وجاءت تلك الدراسات بعدة مفاهیم مختلفة تلتقي وتتقارب في العدید من الأحیان ومن بین أهم هذه المفاهیم ما 
  یلي:

   العامة، وهي سمة تكاد  الإیراداتأكبر من  كون فیها النفقاتتیة التي ضعیعرف عجز الموازنة عن الو " :01تعریف
  .1" النامیةو تمیز موازنات غالبیة الدول المتقدمة 

  .2الحكومیة باستثناء المدیونیة" والإیراداتالنفقات  إجمالي"وهو الفرق بین  :02تعریف 
هو  ،العجز في الموازنة العامة للدولةتتفق على أن ها أن إلاوبالرغم من تعدد التعاریف التي تناولت عجز الموازنة العامة، 

القائم بین تیارات  نتیجة الخلل الهیكلي؛ المتعددة  بأشكالهاالعامة عن تغطیة النفقات العامة  الإیراداتفي حقیقته قصور 
  .الإنتاجالموارد وبین تیارات 

الوقوع في عجز الموازنة وقد تختلف  إلىالتي تؤدي  والأسبابمن العوامل  دهناك العدی أسباب عجز الموازنة العامة:ب. 
 العوامل الاقتصادیة، فنمو إلىالرئیسیة عادة ما ترجع  الأسبابأن  إلااقتصادیة،  إلىمن عوامل سیاسیة واجتماعیة 
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الرئیسیة لبروز العجز في الموازنة العامة،  الأسبابالعامة من  الإیراداتالعام بمعدلات أكبر من معدلات نمو  الإنفاق
  ا سنتطرق له فیما یلي:وهذا م

تعتبر النفقات العامة من أبرز الوسائل التي تعتمد علیها الدولة في تحقیق مختلف  العام: الإنفاقعامل النمو في  - 
   :3زیادة النفقات العامة وأبرزها إلىأهدافها، وهناك مجموعة من العوامل التي تؤدي 

  العسكري؛ الإنفاق  *    والخارجیة؛زیادة أعباء الدیون العامة المحلیة   *          
  الاقتصادیة؛ الأزمات  *               اتساع نمو العمالة الحكومیة؛  *          

  العام على الاستهلاك؛ الإنفاقوزیادة  والإنتاجيزیادة الدعم السلعي  *
الرئیسیة لتزاید نسبة عجز  الأسبابتعتبر من أهدافها ذه السیاسة في تحقیق هسیاسة التمویل بالعجز (فشل  *

         الموازنة العامة للدولة)؛ 
  التضخم. *

العامة بنسبة تقل عن نسبة  الإیراداتارتفعت  إذایظهر العجز في الموازنة العامة للدولة  العامة: الإیراداتتراجع نمو  - 
العامة من خلال  الإیراداتارتفاع النفقات العامة. ویمكن التعرف على مدى التفاوت الحادث بین نمو النفقات ونمو 

العامة، والتغیر النسبي في النفقات العامة للدولة عبر الزمن، وتعرف هذه  الإیراداتحساب العلاقة بین التغیر النسبي في 
 :4الأتيالعامة للتغیر في النفقات العامة": تبین هاته العلاقة في  الإیراداتلح "حساسیة العلاقة بمصط

  
 

eمعامل حساسیة الموارد لتغیر النفقات العامة :               T) الإیرادات: الموارد(  
Tالإیرادات( : التغیر في الموارد(         Eالتغیر النفقات العامة :       E العامة: النفقات  
      

كان معامل حساسیة الموارد للتغیر مع النفقات تتجه نحو التناقص عبر الزمن فیدل ذلك على اتساع الفجوة بین  فإذا 
 العامة وهو ما یفسر وقوع الدولة في مشكلة عجز الموازنة لفترات طویلة من الوقت. الإیراداتنمو النفقات العامة، ونمو 

  :5یمكن ذكر أهمها كما یلي، العامة الإیراداتضعف  إلىالمؤدیة  والأسبابأبرز العوامل  إلىوبالرجوع 
  الدخل القومي؛ إلىالضریبیة  الإیراداتیقاس الجهد الضریبي بنسبة  إذوضعف الجهد الضریبي،  * 
  ود النظام الضریبي؛مج * 
وبین تزاید معدلات  ر المباشرةغی ب غیر المباشرة، حیث تتجلى العلاقة بین الضرائبئن النسبي للضراوز زیادة ال * 

 للإنفاقمن جهة، وافتراض توجیه حصیلتها  للأسعارذات أثر تضخمي، بسبب رفعها المباشر  أنهاعجز الموازنة في 
  العام الاستهلاكي من جهة أخرى؛ 

  التهرب الضریبي؛  * 
الموازنة الكلیة  إیراداتمن  % 10 ، أن حواليالدوليوالمزایا الضریبیة السخیة: وقد قدر صندوق النقد  الإعفاءات * 

  تنخفض نتیجة للمزایا الضریبیة الممنوحة؛ أن لبعض الدول، یمكن
  العالمیة للمواد الخام؛ الأسعارتدهور  * 
  الضریبي).    الأداءالذي یصفق ویحد من  الأمراتساع حجم القطاع غیر الرسمي ( * 
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  مصادر تمویل عجز الموازنة العامة:ج. 

أهمیة مفهوم العجز الموازني حاولت العدید مدارس الفكر لاقتصادي إیجاد مصادر تمویلیة لمواجهة وعلاج مع تزاید 
كل مدرسة وحسب طریقة كل نظام ولعل أهم   وأبرز مصادر تمویل  تهذا العجز، وكان هذا من منطلق إیدیولوجیا

  العجز الموازني ما یلي:
تمویل عجز الموازنة العامة، وذلك بسبب ثبات حصیلتها نسبیا وكذا دوریة تعتبر أحد أهم مصادر  المصادر الجبائیة: - 

 تحصیلها، وتشمل هاته المصادر الجبائیة ما یلي:
"تعرف الضریبة على أنها مساهمة نقدیة تفرض على المكلفین بها حسب قدرتهم التساهمیة والتي تقوم عن  الضرائب:* 

نهائي دون مقابل محدد، نحو تحقیق الأهداف المحددة من طرف السلطة  طریق السلطة بتحویل الأموال المحصلة وبشكل
 .6العمومیة"

فالضرائب تعتبر أهم أداة من أدوات تمویل العجز الموازني، من خلال تشعب تنظیمها الفني، الذي أمدها بنسب 
، فالضریبة على القیمة المضافة مختلفة وتواریخ تسدید متفرقة، توفر للاقتصاد سیولة دائمة موزعة خلال كل السنة المالیة

تحصل بعد كل نشاط للمكلف، بینما تحصل الضریبة على الدخل الإجمالي أو الضریبة على أرباح الشركات في آخر 
  .7السنة المالیة فتعتبر موردا للموازنة العامة تبدأ بها السنة المالیة الجدیدة

الدولة، أو غیرها من الهیئات العامة، جبرا، مقابل خدمة معینة الرسم هو مبلغ من النقود یدفعه الفرد إلى الرسوم:" *
 .8تؤدیها له، تحقق في آن واحد نفعا خاصا لمن ینتفع بها بالإضافة إلى نفع عام یعود على المجتمع من جراء أدائها"

لم یحدث لها عجز وباعتبار أن العجز الموازني هو عبارة عن زیادة في النفقات مقابل نقص في الإیرادات فإن الدولة 
أولا من خلال توسعها في الخدمات للأفراد، مما ینتج عنه زیادة في حصیلة الرسوم، فإذا زاد العجز الموازني قابله 

  .9بالضرورة زیادة في الرسوم
یعبر مفهوم الائتمان عن وجود ثقة بین طرفي العقد الذي موضوعه مبلغ مالي یدعى القرض،   المصادر الائتمانیة: - 

  :وتعد أهم أنواع القروض المستخدمة في تمویل عجز الموازنة العامة ما یلي
من الهیئات لغ النقدیة التي تستدینها الدولة أو إحدى الهیئات العامة الأخرى؛ من الأفراد أو ا"هي المب القروض العامة:* 

 .10الخاصة أو العامة الوطنیة، مع احترام شروط العقد"
 وتلجأ الدولة للقروض العامة كمصدر من مصادر تمویل عجز موازنتها، لعدة اعتبارات لعل أهمها:     
 لتمویل المشاریع الضخمة التي تحتاج إلى نفقات كبیرة تفوق الموارد السنویة للدولة؛  
  وعسكریة ضخمة.لتمویل نفقات تنمویة 

"هي القروض التي تصدرها خارج حدودها الإقلیمیة ویكتتب فیها الأفراد أو الهیئات الخاصة، أو  القروض الخارجیة: *
العامة أو الأجنبیة أو حتى بعض المنظمات الدولیة المتخصصة، وعادة ما یتم الاكتتاب في هذه القروض بالعملات 

الخارجیة عندما تكون السوق المالیة الداخلیة عاجزة عن توفیر الأموال اللازمة، وكذلك وتلجأ الدول للقروض .11"الأجنبیة
  .12عندما تعاني من عجز في مدفوعاتها الخارجیة وتحتاج لعملات أجنبیة لسد هذا العجز

المركزي هو عبارة عن إصدار النقود الورقیة من طرف السلطة النقدیة غالبا ما تكون هي البنك  التمویل التضخمي: - 
وتتم عملیة الإصدار النقدي وفقا لعدة معاییر لعل من أهمها الحالة الاقتصادیة ومدى قدرة الاقتصاد على تحمل الكتلة 

وتؤدي هذي الوسیلة إلى زیادة عرض النقود زیادة لا تتناسب مع زیادة الحاصلة في الناتج المحلي  .13النقدیة الإضافیة
م للأسعار إلى الارتفاع، وفي هذه الحالة تتمكن الحكومة من أن تعبئ قدرا من الموارد الإجمالي، مما یدفع المستوى العا
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مساویا لحجم العجز بالموازنة عن طریق تحویل الموارد إلیها بشكل إجباري، ورغم أن هذه الوسیلة قد تبدو سهلة ومیسرة 
 .14للسلطة إلا أنها في الحقیقة ذات كلفة وخیمة حیث ینجم عنها التضخم

  الصكوك الإسلامیة (المفهوم، الخصائص، الأنواع) .2
  مفهوم الصكوك الإسلامیة: . أ

: هو الضرب الشدید بالشيء، وقیل هو الضرب عامة بأي شيء كان، كالصكوك جمع صك، والص الصكوك لغة: - 
  .16. ویقال أیضا: یصك صكا: أي ضربه بقوة ودفعه15صكه، یصكه، صكا

  الصكوك اصطلاحا:  - 
 الإسلامي التصكیك على أنه " إصدار وثائق أو شهادات مالیة متساویة القیمة تمثل حصصا  یعرف مجمع الفقه

شائعة في ملكیة موجودات (أعیان أو منافع أو حقوق أو خلیط من المنافع والأعیان والنقود) قائمة فعلا أو سیتم 
  . 17إنشاؤها من حصیلة الاكتتاب، وتصدر وفق عقد شرعي وتأخذه أحكامه

  والكائن مقره في مالیزیا الصكوك بأنها: "شهادات یمثل كل صك حق  الخدمات المالیة الإسلامیة مجلسوعرف
ملكیة لنسبة مئویة شائعة في الموجودات العینیة، أو مجموعة مختلفة من الموجودات العینیة وغیرها، وقد تكون 

  . 18الموجودات في مشروع محدد أو نشاط استثماري معین وفقا لأحكام الشریعة
  إطلاق اسم الصكوك الاستثماریة بدلا من هیئة المحاسبة والمرجعة للمؤسسات المالیة الإسلامیةوارتكزت ،

من كتاب المعاییر  )17المعیار رقم (الصكوك الإسلامیة وذلك تمییزا لها عن الأسهم والسندات، وعرف في 
ا شائعة في ملكیة الأعیان أو منافع أو الشرعیة الصكوك الإسلامیة بأنها: " وثائق متساویة القیمة، تمثل حصص

خدمات أو في موجودات مشروع معین أو نشاط استثماري خاص، وذلك بعد تحصیل قیمة الصكوك وقفل باب 
  .19فیما أصدرت من اجله"  االاكتتاب وبدء استخدامه

ة في بعض الإجراءات تتفق الصكوك الإسلامیة مع غیرها من الأوراق المالیة التقلیدی خصائص الصكوك الإسلامیة: . ب
الإداریة من حیث التنظیم والإصدار، إلاّ أن الذي یمیزها عن غیرها من الأوراق كونها تلتزم بالأحكام الشرعیة الإسلامیة 

  : 20في كافة مراحلها منذ بدایة إصدارها إلى انتهاء اجلها ومن بین أهم خصائصها ما یلي
  الصكوك عبارة عن وثیقة متساویة القیمة تصدر باسم مالكها لإثبات حقه في الموجودات الصادرة بموجبها؛  )1
تكون الصكوك قابلة للتداول في سوق الأوراق المالیة (البورصة) (في إطار الشروط والضوابط الشرعیة لتداول   )2

  التي تمثلها)؛ تالأصول والمنافع والخدما
في ملكیة موجودات مخصصة للاستثمار (أعیانا أو منافعا أو خدمات أو خلیط  تمثل الصكوك حصة شائعة )3

  منها ومن الحقوق المعنویة والدیون والنقود، ولا تمثل دینا أو التزاما في ذمة مصدریها)؛
الربح) والغرم (الخسارة): فمالكو الصكوك یشاركون في غنمها حسب الصكوك تقوم على المشاركة في الغنم ( )4

  لمبین في نشرة الإصدار ویتحملون غرمها بنسبة ما یملكه كل منهم وفقا لقاعدة الغنم بالغرم؛الأفاق ا
  أنها تصدر على أساس عقد شرعي، بضوابط شرعیة تنظم إصدارها. )5

تتنوع الصكوك الإسلامیة إلى أنواع عدیدة حسب الصیغة الشرعیة التي یقوم علیها العقد  أنواع الصكوك الإسلامیة:. ج
(الصك) وطبیعة العلاقة التي تربط بین الأطراف المختلفة لهذا الصك، وقد أشارت هیئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات 

  إلا أن أكثرها انتشارا  وتداولا ما یلي:  ) إلى وجود أكثر من أربعة عشر نوعا من الصكوكAAOIFIالمالیة الإسلامیة (
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تعد صكوك المشاركة بأنها: " وثائق متساویة القیمة یتم إصدارها لاستخدام حصیلة من إنشاء  صكوك المشاركة: - 
مشروع، أو تطویر مشرع قائم، أو تحول نشاط، ویصبح المشروع أو موجودات النشاط ملكا لحملة الصكوك في حدود 

  .21صكوك بتعیین أحد الشركاء أو غیرهم لإدارتها"حصصهم، وتدار ال
تقوم على تجزئة رأسمال المضاربة؛ بإصدار  ةعرفها مجمع الفقه الإسلامي بأنها: " أداة استثماری صكوك المضاربة: - 

صكوك ملكیة على أساس وحدات متساویة القیمة ومسجلة بأسماء أصحابها، باعتبارهم یمتلكون حصصا شائعة في 
  .22رأسمال المضاربة وما یتحول إلیه، بنسبة ملكیة كل منهم فیه"

اویة، تمثل ملكیة أعیان مؤجرة، أو منافع تعرف صكوك الإجارة على أنها: صكوك ذات قیمة متس صكوك الإجارة: - 
  . 23وخدمات، وهي قائمة على أساس عقد الإجارة كما عرفته الشرعیة الإسلامیة

تعرف بأنها: صكوك تمثل ملكیة حصة معلومة في رأس مال السلم، لتمویل شراء سلعة مؤجلة التسلیم  صكوك السلم: - 
  .24ة الصكوك في الربح من بیع سلعة السلمبثمن حال ثم تسوق على العملاء، ویتمثل عائد حمل

وهي وثائق أو شهادات متساویة القیمة تصدر بهدف تعبئة الموارد المالیة المطلوبة لاستصناع  صكوك الاستصناع: - 
  .25أصل معین، وهذا الأصل الذي سیتم استصناعه سیكون مملوكا لحاملي هذه الشهادات

وهي عبارة عن وثائق متساویة القیمة یتم إصدارها لتمویل شراء سلعة المرابحة، وتصبح سلعة  صكوك المرابحة: - 
المرابحة مملوكة لحملة الصكوك، والهدف من إصدارها صكوك المرابحة هو تمویل عقد بیع بضاعة حملة الصكوك، 

  .26عها مرابحةوتستخدم المؤسسة المالیة حصیلة الصكوك في تملك بضاعة المرابحة وقبضها قبل بی
  لتمویل عجز الموازنة العامة: كآلیةالصكوك الإسلامیة . 3

یمكن الاستفادة من الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة العامة من خلال إفساح المجال للمشاركة الشعبیة 
متوقع تنفیذه من قبل الحكومة لسد الاحتیاجات التمویلیة اللازمة لدعم الموازنة العامة، والتي تعبر عن البرنامج المالي ال

لتحقیق أهدافها الاقتصادیة والاجتماعیة، لذلك فهي تحتاج إلى رؤوس أموال ضخمة لتنفیذ برامجها الاقتصادیة وسد 
  .ویمكن تقدیم تصوراتها كمایلي:27العجز القائم فیها

حیث یمكن استعمال صكوك المضاربة لتمویل عجز الموازنة العامة، ففي حالات العجز تقوم الدولة  صكوك المضاربة: - 
تتحملها موازنة سنة، وذلك عن طریق إصدار صكوك المضاربة  بتمویل العجز الموازني بقیاهما بالمشاریع الكبرى التي لا

 .28بئ للأموال اللازمة لتمویل إنفاقها العاموذلك بدلا من سندات الخزینة، حیث تقوم صكوك المضاربة بدور المع
إضافة إلى ذلك یمكن استعمال صكوك الإجارة في تعبئة الموارد اللازمة لتمویل العدید من المشاریع  :الإجارةصكوك  - 

والنفقات الحكومیة، إذ یمكن تمویل الإنشاءات العقاریة من خلال إصدار صكوك الأعیان المؤجرة، كما یمكن استخدام 
صكوك الإجارة  روك الإجارة في تمویل المشاریع في قطاعات مهمة كالتعلیم والصحة...وغیرها من المشاریع، كما توفصك

استخدام مختلف الصكوك الإسلامیة  الحكومیة الأصول، مثل المعدات والآلات بصیغة الإجارة المنتهیة بالتملیك، ویمكن
 .29الاحتیاجات التمویلیة لهالتمویل العجز في موازنة الدولة وذلك حسب 

حیث وبمقتضى هذه الصكوك تبیع الدولة " سلما" سلعة محددة الأوصاف، تنتجها حیث یدفع المشتري  صكوك السلم: - 
الثمن للدولة حالا على ان تسلمه الدولة السلعة في موعد لاحق؛ وهذا الأسلوب یناسب كثیرا الدول التي لدیها موارد 

مثلا، حیث یمكن للدولة استعمال حصیلة صكوك البترول؛ لتغطیة عجز المیزانیة بشكل عام دون  طبیعیة كالدول النفطیة
ارتباط هذه الحصیلة بمشروع معین، وعند آجال الاستحقاق تقوم الدولة نفسها ببیع البترول؛ نیابة عن صاحب الصك 



/ الصكوك الإسلامیة كبدیل شرعي لتمویل عجز الموازنة العامة (تجربة الصكوك الإسلامیة  عبداالله عیجولي
  بالسودان)

  327 - 318ص: 

 

  318 
 

راء البترول الذي تحدده الدولة بحیث وبموجب وكالة ینص علیها الصك نفسه؛ ویكون ربح الصك هو( الفرق بین سعر ش
 .30یغري المشتري وسعر بیعه عند استحقاق اجله)

یمكن للدول من خلال صكوك الاستصناع أن تحصل على التمویل المتوسط من البنوك صكوك الاستصناع:  - 
لع والمعدات ووسائط الإسلامیة وغیرها من الأطراف الأخرى؛ حیث یوجه هذا التمویل بشكل أساسي للإنشاءات وتورید الس

النقل، ویكون ربح هذه الصكوك من خلال الفرق بین كلفة الإنشاءات وثمن بیعها للحكومة بعد الاستصناع. وذلك بعدما 
یقوم البنك الإسلامي مثلا بعقد استصناع لتقدیم الإنشاءات أو المواد اللازمة للحكومة، على أن تدفع قیمتها بعدة مدة 

 .31خر باستصناع مواز مع آخرین للقیام بالإنشاءات أو ماتم التعاقد علیه بثمن یدفعه لهم عند العقدمعینة ثم یتعاقد هو الأ
  مساهمة الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة العامة بالسودان: .4

تعد تجربة إصدار الصكوك الإسلامیة في السودان، تجربة رائدة وممیزة خاصة في مجال صناعة الصكوك 
الإسلامیة، والتي كانت من بین أهم أهدافها تعبئة الموارد لتمویل عجز الموازنة العامة، وتمویل الأصول والمشاریع 
الحكومیة التنمویة، وفي نفس الوقت أداة متوافقة مع أحكام الشریعة الإسلامیة، وتتنوع إصدارات الصكوك الإسلامیة في 

هامة)، وصكوك الاستثمار الحكومیة(صرح)؛ من ابرز هاته الصكوك الحكومیة(ش ةالسودان، وتعتبر صكوك المشارك
  والتي تدخل أیضا كمصدر تمویلي لعجز الموازنة العامة في البلد.

 : صكوك الاستثمار الحكومیة (صرح) . أ
تعرف صكوك الاستثمار الحكومیة على " أنها وثیقة ذات قیمة اسمیة محددة  تعریف صكوك الاستثمار الحكومیة: - 

بالجنیه السوداني، تتیح لحاملها المشاركة في أرباح تمویل المشروعات الحكومیة، عن طریق عقود الإجارة والمرابحة 
سنوات، وتصدرها وزارة  7_5والاستصناع والسلم بغرض تحقیق ربح، وهي ذات آجال متوسطة وطویلة الأجل نسبیا من 

وتتم إدارتها وتسویقها في السوق الأولي عبر شركة السودان المالیة والاقتصاد الوطني نیابة عن حكومة السودان، 
  .32للخدمات الملیة المحدودة "

  .2003بدا العمل بإصدار صكوك الاستثمار الحكومیة (صرح) في العام 
  :تهدف صكوك الاستثمار الحكومیة إلى تحقیق الآتي:33أهداف صكوك الاستثمار الحكومیة (صرح) - 

 قلیمیة وتشجیع الاستثمار؛تجمیع المدخرات القومیة والإ 
 إدارة السیولة على مستوى الاقتصاد الكلي عبر ما یعرف بعملیات السوق المفتوح؛ 
 تطویر أسواق رأس المال المحلیة والإقلیمیة؛ 
 توظیف المدخرات في التمویل الحكومي لمقابلة الصرف على المشاریع التنمویة؛ 
  مستقر وحقیقي للدولة.تقلیل الآثار التضخمیة وذلك بتوفیر تمویل 

 :34آلیة عمل صكوك الاستثمار الحكومیة (صرح) - 
  : حملة الصكوك (أرباب المال)؛أولا
  : شركة السودان للخدمات المالیة المحدودة (المضارب)؛ثانیا
  : وزارة المالیة والاقتصاد الوطني (الجهة الطالبة للتمویل).ثالثا

أساس عقد المضاربة الشرعي وبین الوزارة والشركة على أساس عقود صیغ تقوم العلاقة بین حملة الصكوك والشركة على 
  التمویل الإسلامیة.
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 :35ممیزات صكوك الاستثمار الحكومیة (صرح) - 

  سنوات) مقارنة مع الأرباح المتغیرة سنویا في  6إلى  2ثبات معدل الأرباح طلیة عمر الإصدارة (من
 شهادات (شهامة) والصنادیق الأخرى؛

 الربع والنصف سنوي لأرباح الصكوك یجعلها إیرادا ثابتا للمستثمرین خلال العام؛ التوزیع 
 .أدت إلى تنشیط سوق الأوراق المالیة وترسیخ ثقافة التعامل في الأوراق المالیة 

 :2015_2010اصدارت صكوك الاستثمار الحكومیة (صرح) للفترة - 
                                      

 

  2015  2014  2013  2012  2011  2010  البیان
  72.21  482.9  _  345.1  496  300  الاكتتابات
  _  496.2  500  813.1  628  556  التصفیات
  174.4  789.4  239.25  324.4  287  296  الأرباح
، 2012، 2011، 2010الباحثین بالاعتماد على التقاریر السنویة لشركة السودان للخدمات المالیة المحدودة لسنوات المصدر: من إعداد 

2013 ،2014،2015.  
یوضح الجدول أعلاه أن شركة السودان للخدمات المالیة المحدودة قد قامت بإصدار صكوك استثمار حكومیة (صرح) 

 ملیون جنیه، في حین لم یكن 496بمبلغ  2011كان اكبر إصدار في سنة ) حیث 2015_2010خلال فترة الدراسة (
) ، أكبرها كانت في سنة 2015_2010.بینما كانت هناك تصفیات خلال فترة الدراسة (2013هناك أي إصدار في سنة 

ة خلال . أما حجم الأرباح الموزع2015ملیون جنیه، في حین لم تكن هناك أي تصفیات في سنة  813.1بمبلغ  2012
 ملیون جنیه. 789.4بمبلغ قدر ب 2014) فقد تباینت فكانت أعلى نسبة توزیعات في سنة 2015_2010فترة الدراسة (

المالیة  وزارة تصدرها المشاركة صیغة أساس على تقوم صكوك عن عبارة وهي: )شهامة( الحكومة مشاركة شهادات. ب
 وشركات المحدودة المالیة السودان للخدمات شركة عبر تسویقها ویتم السودان حكومة عن نیابة الوطني والاقتصاد

  .المعتمدة الوكالة
 36: الآتي تحقیق إلى )شهامة( شهادات وتهدف - 

  الاستثمار وتشجیع القومیة المدخرات استقطاب. 
  نفاذ الكلي؛ مستوى الاقتصاد على السیولة لإدارة المركزي السودان لبنك شرعیة إسلامیة أداة توفیر  وإ

 . الموازنة عجز وسد المالیة السیاسات
  والإقلیمیة المحلیة المال رأس أسواق تطویر. 
  أكثر على الذي یحتوي الشراكة مكون في مشاركتهم خلال من للمستثمرین مجزٍ  عائد تحقیق 

داري مالي أداء وذات كفاءة الشركات  .عالٍ  وإ

  الوحدة: ملیون جنیه

  2015_2010(صرح) للفترة صدارت صكوك الاستثمار الحكومیة إ: 01جدول رقم 
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  على اعتمادها من مما یقلل تضخمیة غیر حقیقیة مالیة موارد من الاستدانة من المالیة وزارة تمكن 
 .المركزي السودان بنك من الاستدانة

 :للآتي وفقاً   )شهامة( شهادات في العلاقة تنبني :شهامة) ( شهادات عمل آلیة - 
 ) والأفراد الصنادیق ، والشركات المالیة المؤسسات ، المصارف ( المستثمرون : اولاً 

  ) الصندوق مدیر ( الشركة : ثانیاً 

 ..الشراكة لمكون المالكة الجهة وهي الاقتصادي والتخطیط المالیة وزارة : ثالثاً 

 شهامة):( شهادات ممیزات - 
  ؛ متدنیة ومخاطر مرتفع عائد ذات بأنها )شهامة( شهادات تتمیز 
  عام؛ لمدة قصیرة سریان فترة لها 
  المصارف من الممنوح التمویل مقابل الأولى الدرجة من كضمان تقبل. 

 :2015_2010إصدارت شهادة المشاركة الحكومیة (شهامة) للفترة  - 
  

         

  2015  2014  2013  2012  2011  2010  البیان

  2974.3  3193.2  2905.3  3031.1  2814  1693  الاكتتابات

  15471.6  12579.9  11226.0  9994.5  8567  7759  التجدیدات

  446.6  1554.5  1800.4  1145.1  885  165  التصفیات

  18.5  18.6  18.5  18.5  15.7  14.5  متوسط الأرباح %

، 2012، 2011، 2010المصدر: من إعداد الباحثین بالاعتماد على التقاریر السنویة لشركة السودان للخدمات المالیة المحدودة لسنوات 
2013 ،2014،2015.  

المالیة المحدودة قد قامت بإصدار شهادات المشاركة الحكومیة یوضح الجدول أعلاه أن شركة السودان للخدمات 
ملیون جنیه.  3,193.2بمبلغ   2014) حیث كان اكبر إصدار في سنة 2015_2010(شهامة) خلال فترة الدراسة (

ملیون  1,800.4بمبلغ  2013) ، أكبرها كانت في سنة 2015_2010الدراسة ( بینما كانت هناك تصفیات خلال فترة
إلى  2010عام  %14.5) فقد ارتفعت من 2015_2010. أما نسبة الأرباح الموزعة خلال فترة الدراسة (2015 جنیه

  خلال السنوات الثلاثة الباقیة.%18.5؛ لتعرف ثباتا واستقرارا بنسبة 2011عام  15.7%

  

  الوحدة: ملیون جنیه

  2015_2010: إصدارت شهادة المشاركة الحكومیة (شهامة) للفترة 02جدول رقم 
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 مصادر تمویل العجز في السودان:  ج.
) العجز الكلي الحاصل في السودان ومصادر تمویله، وهذا خلال السنوات 03یوضح الجدول رقم(

الإسلامیة (شهامة، صرح) في تمویل . وسنتعرف من خلال هذا الجدول إلى مساهمة الصكوك 2014،2015،2016
  عجز الموازنة العامة.

  
                                                                        

  البند
2014  2015  2016  

تقدیرات 
  الموازنة

الأداء 
  الفعلي

  المساهمة
%  

تقدیرات 
  الموازنة

الأداء 
  الفعلي

المساهمة
%  

تقدیرات 
  الموازنة

الأداء 
  الفعلي

  المساهمة
%  

العجز الكلي 
  الموازني

5757.3  4425.1  100  6434.7  6976.4  100  11000.2  11234.9  100  

التمویل 
الخارجي 
  (السحوبات)

3655.1  1610.1  36  3947.5  1425.2  20.4  5527.0  1605.7  14.3  

التمویل 
الخارجي 
  (سدادات)

2947.3  853.8  19  3477.0  1830.6  26.2  2551.9  464.3  04.1  

صافي 
التمویل 
  الخارجي

707.8  756.3  17  470.5  405.4  5.8  22975.1  1141.4  10.3  

التمویل 
الداخلي 
  (سحوبات)

12547.5  14537.3  329  8249.2  9531  137  17322.5  12157.4  108.2  

التمویل 
الداخلي 
  (سدادات)

9497.9  10868.7  246  2285  2149.3  31  9297.4  2083.2  18.5  

صافي 
التمویل 
  الداخلي

5049.6  3668.7  83  5964.2  7381.8  106  8025.0  10074.2  89.7  

صكوك 
  (شهامة)

217.0  1611.6  36  1300  2611.2  37.4  2000  2109.4  18.8  

  .2016؛2015؛2014: العجز الكلي ومصادر تمویله في السودان للسنوات 03جدول رقم 

  الوحدة: ملیون جنیه
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صكوك 
  (صرح)

706.4  173.1  04  1300  50.3  0.72  102.6  206.4  01.8  

سندات اطفاء 
  الدین

100.0  416.5  09  85  141.4  2.03  00  12.2  0.1  

  25.6  2879.7  3122.5  49.02  3419.8  2149.2  50  2190.8  1837.5  الضمانات

  0.9  96.2  1200  28.06  1957.6  2200  48  2130.2  2111.2  المتاخرات

الاستدانة من 
  البنك المركزي

2500  2240.0  51  3500  3500  50.17  4000  5400  48.1  

  0  00  00  0  00  00  0  00  2000  موارد اضافیة

  .2016؛2015؛2014: من إعداد الباحثین بالاعتماد على التقاریر السنویة للبنك المركزي السوداني للسنوات درالمص
في عام  11234.9من خلال الجدول السابق نلاحظ ارتفاع العجز الكلي للموازنة؛طیلة سنوات الدراسة لیصل إلى 

% والخارجیة 90.0الداخلیة بنسبة ، وقد تمت تغطیته من مصادر 2015% مقارنة بعام 60بمعدل  2016
  :37%.وتوزعت مصادر تمویل العجز لسنوات الدراسة كمایلي10بنسبة

؛ بینما 2016ملیون جنیه في عام 1605.7بلغت السحوبات على القروض والمنح الأجنبیة مبلغ  التمویل الخارجي: - 
% 10.3ملیون جنیه بنسبة مساهمة 1141.4ملیون جنیه؛ وبلغ صافي التمویل الخارجي مبلغ  464.3بلغ السداد مبلغ

 .2016من إجمالي التمویل في عام 
جمالي السداد  2016ملیون جنیه في عام  12157.4ل الداخلي بلغ الأداء الفعلي للتموی التمویل الداخلي: -  وإ

% من 90ملیون جنیه بنسبة مساهمة  10074.2ملیون جنیه؛ یمثل الفرق بینهما صافي التمویل الداخلي2083.2
 إجمالي تمویل العجز.

مة) وصكوك تشمل مصادر التمویل الداخلي شهادات (صكوك) المشاركة الحكومیة (شها آلیات الدین الداخلي: - 
الاستثمار الحكومیة(صرح)، وسندات إطفاء الدین والضمانات والمتأخرات؛ حیث مثلت الضمانات النسبة الأكبر من 

% من إجمالي 26ملیون جنیه بنسبة مساهمة  2879.7تمویل العجز مقارنة بالیات الدین الأخرى؛ حیث بلغت مبلغ 
 %.19ملیون جنیه بنسبة مساهمة  2109.4(شهامة) بمبلغ  التمویل المحلي، تلیها شهادات المشاركة الحكومیة

 2002) من قانون بنك السودان المركزي لعام 1- 48بموجب المادة( الاستدانة المؤقتة من بنك السودان المركزي: - 
، یجوز للبنك المركزي منح تمویل مؤقت للحكومة بالشروط التي یقررها على أن لا یتجاوز التمویل في 2012والمعدل عام

ى أن یسدد ذلك % من تقدیرات الإیرادات العامة للحكومة في السنة المالیة التي یمنح فیها التمویل، عل15أي وقت 
التمویل في مدة لاتتجاوز الستة أشهر التالیة لنهایة السنة المالیة التي منح فیها التمویل، ووفقا لهذه المادة تم منح 

% من إجمالي التقدیرات للإیرادات 9، ویمثل ذلك نسبة 2016ملیون جنیه في عام  5400الحكومة تمویلا مؤقتا بمبلغ 
 %.48في تغطیة العجز الكلي للموازنة بنسبة ،مما أسهم 2016العامة لعام 

 الاستثمار بنك الاستثماریة والصنادیق المحافظ إدارة " مدیر صالح محمد علي الرحمن فتح "وقد لخص الدكتور
 : 38السودان كما یلي فى الإسلامیة الصكوك إصدار المالي بالسودان، الجوانب الایجابیة لتجربة
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 امتدت لكونها المالیة الإسلامیة الصناعة مجال في جادة محاولة الصكوك إصدار مجال في السودانیة التجربة تعتبر - 
 ؛الزمان من عقد من لأكثر

 ؛السوداني حركة الاقتصاد مجمل على الإیجابیة بآثاره المالیة للأوراق الخرطوم سوق دعائم تثبیت في أسهمت - 
 ؛الداخلیة الموازنة عجز من كبیرة لنسبة لتغطیتها الداخلیة الموارد فجوة معالجة في أسهمت - 
 ؛المصرفیة الضمانات وكذلك المصرفي للجهاز السیولة إدارة أدوات تنویع في أسهمت - 
 ؛المال سوق أدوات خلال من الخاص القطاع للتمویل المالیة للابتكارات الطریق مهدت - 
 إصدار تم إذا سوق المال أدوات خلال من الخیریة والأنشطة الاجتماعیة التنمیة تمویل في تسهم أن المؤمل من - 

 ؛والخیریة الاجتماعیة الصكوك
 . المجتمع أوساط في الإدخارى الوعي نشر في ساعدت - 
IV.الطریقة والإجراءات: 
 :مجتمع الدراسة وعینتها  - 

تعبئة الموارد  إصدارها أهدافالمصدرة في السودان والتي من بین  الإسلامیةفي الصكوك یتمثل مجتمع الدراسة 
  لتمویل عجز الموازنة العامة.

 إلى ؛ بالإضافةوهي صكوك الاستثمار الحكومیة(صرح) الإسلامیةعینة الدراسة فتم اختیار نوعین من الصكوك  أما
 وهذا لفترةوهذا لإمكانیة توظیفها كبدائل شرعیة لتمویل عجز الموازنة العامة في البلد. شهادات مشاركة الحكومة (شهامة).

  .2016؛2015؛2014زمنیة مقدرة بثلاث سنوات وهي
على على طریقة المسح المكتبي وهذا من خلال الاطلاع تم الاعتماد في مرحلة جمع البیانات؛ ( طریقة جمع البیانات  - 

الاعتماد في الجزء التطبیقي  إلى بالإضافةوالمقالات العلمیة المحكمة والمنشورة؛ الورقیة والالكترونیة؛ مجموعة من الكتب 
والبنك المركزي السوداني؛ شركة السودان للخدمات المالیة المحدودة على مجموعة من التقاریر الرسمیة والصادرة عن 

  .والبنك للشركةمن الموقع الرسمي  (التقاریر)والتي تم الحصول علیها
الجانب المفاهیمي  إلىنهج الوصفي في التطرق وكان تحلیل هذه البیانات المجمعة من خلال الاعتماد على الم 

 أیضامصادر تمویله، والتطرق  إلى بالإضافة،أسبابهالمتعلقة بعجز الموازنة العامة؛وابرز  المفاهیم لأبرزللدراسة وعرض 
فتم الاعتماد  التطبیقي الجزءفي  أما، والیة الاستفادة منها في تمویل عجز الموازنة العامة. الإسلامیةمفهوم الصكوك  إلى

  السودانیة في تمویل عجز الموازنة العامة. الإسلامیةعلى المنهج التحلیلي لغرض تحلیل دور الصكوك 
V. الدراسة (التحلیل والمناقشة)نتائج 

على الفرضیات المطروحة، في هذه  إجاباتمجموعة من النتائج؛ تمثل  إلىوفي ختام هذه الدراسة تم التوصل 
  الدراسة:
  ؛العامة الإیراداتكون فیها النفقات أكبر من تیة التي ضعالموازنة عن الو یعرف عجز 
 الوقوع في عجز الموازنة وقد تختلف من عوامل سیاسیة  إلىالتي تؤدي  والأسبابمن العوامل  دهناك العدی

العام  نفاقالإ العوامل الاقتصادیة، فنمو إلىالرئیسیة عادة ما ترجع  الأسبابأن  إلااقتصادیة،  إلىواجتماعیة 
 ؛الرئیسیة لبروز العجز في الموازنة العامة الأسبابالعامة من  الإیراداتبمعدلات أكبر من معدلات نمو 
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  وثائق متساویة القیمة، تمثل حصصا شائعة في ملكیة الأعیان أو منافع أو الصكوك الإسلامیة هي عبارة عن
وذلك بعد تحصیل قیمة الصكوك وقفل باب  خدمات أو في موجودات مشروع معین أو نشاط استثماري خاص،

 فیما أصدرت من اجله؛ االاكتتاب وبدء استخدامه
  تتفق الصكوك الإسلامیة مع غیرها من الأوراق المالیة التقلیدیة في بعض الإجراءات الإداریة من حیث التنظیم

رعیة الإسلامیة في كافة مراحلها والإصدار، إلاّ أن الذي یمیزها عن غیرها من الأوراق كونها تلتزم بالأحكام الش
 منذ بدایة إصدارها إلى انتهاء اجلها؛

 تتنوع الصكوك الإسلامیة إلى أنواع عدیدة حسب الصیغة الشرعیة التي یقوم علیها العقد (الصك)؛ 
  یمكن استعمال صكوك المضاربة لتمویل عجز الموازنة العامة، ففي حالات العجز تقوم الدولة بتمویل العجز

الموازني بقیاهما بالمشاریع الكبرى التي لاتتحملها موازنة سنة، وذلك عن طریق إصدار صكوك المضاربة وذلك 
 بدلا من سندات الخزینة، حیث تقوم صكوك المضاربة بدور المعبئ للأموال اللازمة لتمویل إنفاقها العام؛

 زة خاصة في مجال صناعة الصكوك تعد تجربة إصدار الصكوك الإسلامیة في السودان، تجربة رائدة وممی
الإسلامیة، والتي كانت من بین أهم أهدافها تعبئة الموارد لتمویل عجز الموازنة العامة، وتمویل الأصول 

 .والمشاریع الحكومیة التنمویة، وفي نفس الوقت أداة متوافقة مع أحكام الشریعة الإسلامیة
VI.:الخلاصة  

الصكوك الإسلامیة، تعتبر من  النتیجة الرئیسیة المتوصل إلیها هي أن ل أنمن خلال هذه الورقة البحثیة یمكن القو 
أن تمثل البدیل الأنسب للأدوات المالیة التقلیدیة؛ في تمویل عجز  ىأهم منتجات الصناعة المالیة الإسلامیة؛ القادرة عل

وهذا من خلال ماتوفره هاته الصكوك من نقاط ایجابیة عدیدة  الموازنة العامة والذي تعاني منه اغلب الدول الإسلامیة،
 منها ( قیامها على أساس المشاركة في الأرباح والخسائر، تنوعها وفقا لتنوع صیغ التمویل الإسلامي؛ تنوع ءاجالها...)

الحل المؤقت لإشكالیة  فالأسالیب التقلیدیة نتیجة لقیامها على أسعار الفائدة وطبیعتها التضخمیة، فهي بقدر ماتساهم في
تمویل العجز الموازني؛ بقدر ماتتسبب في إحداث الآثار التضخمیة وزیادة الأعباء العامة وتتابع الأزمات. ومن خلال 
التطرق للتجربة السودانیة فیمكننا القول بأنها تعد من التجارب الرائدة في تطبیقات الصكوك الإسلامیة، والتي ینبغي على 

  الاقتداء بها ومحاكاتها. امیة عموما وبلدنا الجزائر خصوصالبلدان الإسلا
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