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المفتوحةص السوق عمليات لتفعيل كآلية سلامي ل التمو المركزي–كوك البنك ة تجر

نموذجا ي                                                                                                                                       -السودا

Islamic finance instruments as a mechanism to activate open market operations 

- Experience of the Central Bank of Sudan as a model - 

ستلام خ شر                                                         03/01/2018:تار ال قبول خ   18/02/2018:تار

ر.د.أ الطا محمد وش اللطيف.د                در عبد د.د               تيقان يز                            تقرارت

شلة جامعة  زائر    -  خ شلة جامعةا زائر-خ زائر- البوا أم  جامعة          ا   ا

ص   :الم

منالمر  البنك تمكن وآليات وسائل السيولة وإدارة النقدية السياسة تنفيذ يتطلب  القيام كزي

ليات الوسائل أن إلا بدوره، صفة السيولة وإدارة النقدية للسياسة التقليدية و خاصة و

ع سلامي، المصر النظام إطار  متاحة غ المباشرة غ ليات الية ذه وللتغلب  ش

ار المركزي  السودان بنك قام غ بديلة جديدة وآليات وسائل ابت  ع القائمة لمباشرةا للآليات

د سعر ج ك الفائدة،و ن مش يئة المركزي  البنك ب الشرعية العليا وال  للمصارف للرقابة

ار تم المالية والمؤسسات ادات جديد نوع ابت الش  وتص الشرعية سس مع تتوافق ال من

ق عن السيولة لإدارة كآلية ا طر ذهالمفت السوق  عمليات أشبھ عمليات تداول و وحة،

اللازمة موال وتجميع قيقية ا المدخرات اجتذاب وسائل من ة نا وسيلة عت وك الص

عن العامة انية الم ز ال جتماعية و قتصادية دوى ا ذات العامة المشروعات ل لتمو

ا ل رأس, تمو رد ع أو للمشروع المتوقع ح الر المشاركة أساس ع تقوم ،وقدو  المال

يل س ادات ذه من ول  ا مشاركة الش ادات ادات )شمم( المركزي  البنك ش  مشاركة وش

ومة امة ( ا   .السودان النقدية السياسات إدارة نوعية نقلھ التطور  ذا ،واعت) ش

المفتاحية لمات سلامية: ال ل التمو وك ،ص المفتوحة السوق ،سياسة النقدية ،السياسة

ي السودا المركزي   .البنك
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:Abstract  

Requires implementation of monetary policy and liquidity management Means and 

mechanisms enabling the Central Bank to play its role,But the traditional means and 

mechanisms of monetary policy and liquidity management, In particular indirect 

mechanisms, Not available within the Islamic banking system,And to overcome this 

problem The Central Bank of Sudan has devised means And new alternative 

mechanisms for indirect mechanisms Based on the interest rate,And a joint effort 

between the Central Bank and the Supreme Supervisory Authority of banks and 

financial institutions A new type of certification has been created Certificates that are 

compatible with the Islamic foundations And serves as a liquidity management 

mechanism By trading in operations similar to open market operations,These 

instruments are a successful means of attracting real savings And to raise the funds 

needed to finance public projects Economic and social feasibility that the general 

budget is unable to finance,It is based on participation in the expected profit of the 

project Or the return of capital,The first generation of these certificates was named 

Certificates Share Certificates Central Bank (Shamam) And government participation 

certificates (Shahama), This development was considered a qualitative transfer in the 

management of monetary policies in Sudan. 

Keywords: monetary policy, open market policy, Islamic finance instruments. Central 

Bank of Sudan. 

  :المقدمة

لسنةاستحدث ل التمو وك ص بقانون س قانون الدولة1995السودان قرارات مع
ً
تمشيا م

أو خطوة القانون ذا إصدار عت ،و
ً
عموما الدولة معاملات من ة و الر الصيغ لإلغاء الرامية

انت ال ة و الر الدين لسندات بديلة إسلامية مالية أدوات إيجاد يل س امة ستخدمو

والما قتصادي النظام إسلام قبل وذلك الدولة انية م ز ال ولسد السيولة لإدارة

وضمن السيولةالسودان لإدارة جديدة نقدية أدوات ار ابت السودان بنك ود ج إطار

مقام, قتصاد تقوم أدوات إ تداء المالية ووزارة المركزي البنك من ل عملياتفكر

ة ش من ا بخلو سلامية عة الشر ات موج مع وتتما التقليدي النظام المفتوحة السوق

ا   .الر
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البحث*  لة   :مش

لتنظيم ا اتخاذ يتم ال جراءات سلامي قتصادي النظام النقدية السياسة تبحث

بما خرى والنقدية المالية والمؤسسات النقود عمل عةوضبط الشر مبادئ مع ناسب ي

المن و سلامية وغ سلامية النقدية السياسة ن ب التباين فان التا ،و سلامية

ما، م لٍ انية المتبع إم عن ستفسر نا كأداةاستخدامومن سلامي ل التمو وك ص

التا الية ش خلال من المفتوحة السوق عمليات محل تحل   :ليةبديلة

المفتوحة"  السوق لعمليات بديل لإيجاد سلامي ل التمو صكوك توظيف يمكن كيف

نادا ؟اس السودان بنك ة   "لتجر

التا النحو ع ساؤلات ال من مجموعة إ يقودنا ساؤل ال   :اذ

سلامي؟- المصرف تصورات ظل المفتوحة السوق عمليات يقصد   ماذا

الت- وك ص مية أ سبةما بال سلامي ل   مي؟سلا للاقتصادمو

المفتوحة- السوق لعمليات كبديل المستخدمة سلامية ل التمو وك ص منتجات ما

  السودان؟

سلامي - أولا ل التمو    :صكوك

صول ق تور اضر ا العصر المالية المستجدات أبرز ةمن ثمار وذلك س ية، العي

أو  إ ا ل المباشرةبتحو م ملكي من بدلا ن ثمر المس ا يمتلك وك ص يئة ع مالية راق

وراق، تلك ا تمثل ال عتو  للأصول
ُ

وك  من الص م كذلك  الوقت  الموارد عبئة أدوات أ

اضر، َّ ف ا ُ
لية تل التمو اجات مة للمشروعات ا ا ال ال ومية المؤسسات تقيم   .ا

الصك –1 ف سلاميةعر   .وك

ل عملية عن عبارة التصكيك وك إ شرعا المقبولة صول  تحو المالية الذمة مفصولة مالية ص

ة عن شئة ا ا الم طة مالية سوق   للتداول  وقابلة ل ون  أن شر ا ت وذات ، أعيانا غالبھ محل

س ولكن محدود أو محدد غ عائد محددة آجال   .المخاطر من خاليا ل

اء واصط  وذلك التصكيك، عمليات سلامي طار  التورق عمليات سمية عالفق

ن ب   : ما لس

وك لمة من مشتقة تصكيك لمة*  وك و ص لمة يسلام البديل تمثل ص و سندات ل

التعامل ع   .المحرمة والفائدة المدانية ع قائمة مالية بأداة ضمنيا

ق لمة*  ون  ع أساسية بصفة قائمة التقليدي الما رالفك  التور و الديون  م عنھ ما و  ين

  .1تفصيلا التبادل  الشرع

اللغة وك ع:والص جمع ،و الكتاب ،بمع صك اك: جمع وصِ وك وص صُك
ُ
  .أ
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وك ملكية:الماصطلاحوالص عة شا حصصا تمثل القيمة ة ساو م مالية أوراق

أو أو أعيان أو منافع ن مع مشروع موجودات ،أو ثماري شاط خدمات   2.خاصاس

عت وك و تصدر التقليدي، الما النظام  للسندات سلامي البديل  سلامية الص  و

  أصول  مقابل
ً
ون  ما غالبا ة ت وك عائد، ذات مالية أوراق أصول  أو عقار ع والص ون  مدى ت

ل أو متوسط تم)وأك سنوات خمس( جل طو ا كتتاب ،و ات، عدة من ف  وتحصل ج

ا المصدرة الشركة وك ذه مقابل فوري نقد ع ل ح أو بفائدة الص مكن ثابت، سنوي  ر  و

وك ذه تداول  ات قبل من الص ال ا ا، المالية مكن أصدر ا أيضا و ل م إ تحو  انت إذا أس

ا و ل قابلة ص   .للتحو

عرف وكال و ا سلامية ص ة وثائق" بأ ساو عة حصصا تمثل القيمة م أو  شا  شاط ملكية

ثماري، وك قيمة تحصيل عد وذلك اس ا كتتاب، باب وقفل الص أصدرت واستخدام  من فيما

ا   ".أجل

وك عرف كما ا سلامية الص كة ملكية"بأ ا ما، أصل  مش ق ول عن الدخل  ا  الناتج

ق عن إما صل  ذا يمكن قابلة أدوات ع وترجمتھ ترسيخھ فيتم الدخل تدفق طر  للتداول

ا ،لذلك السوق   إصدار وك فإن المالية ثمر تمكن الص العوائد ز أو حصر من المس

لة متوسطة   3".جل وطو

سلاميةشأة– 2   .الصكوك

مر المتحدة الولايات وطرأت شأت التصكيك عامفكرة يئة1970كية ال قامت عندما م،

ن بالر المضمونة القروض ع ند س وك ص بإصدار العقاري ن للر ومية ا الوطنية

المالية بالأوراق صلية الديون ط ر و التصكيك من سا دف ال ان حيث العقاري،

مقاب مالية أوراق إصدار ثم محفظة ل ش الديون تجميع خلال من المحفظةمباشرة تلك ل

ا بضمانا   4.مضمونة

عام إ سلامية وك الص شأة عود إسلامي1983و بنك أول عمليات بدأ عد وذلك

و و يا يا"مال مال إسلام إسلامات،حيث" بنك بنك عزوف ي المال المركزي البنك لمسؤو

ا و زانة ا سندات أو ومية ا السندات تملك عن يا سلاميةمال عة للشر مخالفة

ادات ش لإصدار ي المال المركزي البنك أ ثمار ،ولذلك ا لااس ر ع ا آليا   .تحتوي

رقم القرار سلامي الفقھ مجمع أصدر خ05ثم المقارضة04/08/1988بتار سندات شأن

ثمار وسندات الصيس ذه لتب سلامية ات الشر أمام الباب سنةففتح ،و الناشئة غ

شر2002 معيار بإصدار سلامية المالية للمؤسسات والمراجعة المحاسبة يئة قامت
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وك ثمار لص المختصةس المؤسسات ع تطبيقھ سري أن جانفياعتبارا،ع أول من

20045 .  

ياواستمرت وك حتفاظمال بالص المتعاملة الدول ن ب الصدارة ابمركز ل و سلامية

مارات ،و ليجية ا الدول ن ب ا أخذ من أول انت ال ن البحر أخرى إسلامية دول

ا وغ ت و وال   .والسعودية

الصكوك– 3   .أنواع

أساس ع سلامية وك الص فكرة ثمار تقوم المشروعةس العقود من أك أو أحد

ة المضار عقد و سلامي أنالفقھ ستطيع ،و جارة وعقد السلم وعقد ستصناع وعقد

ن صنف إ ا   :نقسم

الملكية -أ تمثل   .صكوك

المنافع أو عيان تمثل أن إما الملكية ذه ا,و أمثل   :ومن

ة*  المضار   :صكوك

ح المق المشروع وإدارة التنظيم بتقديم د المتع ا يصدر ة ساو م قيما تحمل وك الص ذه

بالعملغرض ا ف لھ المفوض أو المفصلة المشروعات من مجموعة أو المشروع ذلك ل تمو

م بي مشاركة المشروع بقى و المشروع مال رأس اب أ م وك الص حاملو ون ي موجبھ و

المال رأس المتوقعة سائر ا تحملون و ح الر من ا عل متفق سبة ب المنظم ن   6.و

جارة*    .صكوك

و  تمثل ثمار  متاحة أصول  ملكية  مشاعة حصة جارة كص أصول انت سواء ،للاس

ج أو خدما أو منافع، أو حقيقية، ر و لھ، ذلك من مز وك أنواع أش   .طلاق ع الص

ن الشركة أساس ع تدار مشروعات تمثل مشاركة وثائق  :المشاركة صكوك*   أحد بتعي

اء ا الشر   .لإدار

ة وثائق  :عةالمزار  صكوك ساو ا كتتاب حصيلة لاستخدام تصدر القيمة م ل ف  تمو

صبح للمزارعة، مشروع وك ملة و  .المحصول   حصة الص

الة صكوك*  ثمار الو أساس تدار مشروعات تمثل مشاركة وثائق  :بالاس الة ع  الو

ثمار ن بالاس ع وك حملة من وكيل و   . الإدار  الص

ة وثائق  :لمغارسةا صكوك*  ساو ا كتتاب لاستخدام تصدر القيمة م ار غرس ف  أ

صبح المغارسة، عقد أساس ع وك ملة و و  حصة الص   7.الغرس رض

ة وثائق  :المساقاة صكوك * ساو ا كتتاب حصيلة لاستخدام تصدر القيمة م  سقي  ف

ار ا مثمرة، أ صبح المساقاة، عقد أساس ع ورعاي حصة ملة و وك   .الثمرة من الص
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المديونية-ب إ تؤول ا: صكوك   وم

المرابحة*    .صكوك

ة وثائق  ساو ل تصدر القيمة م وتصبح سلعة شراء لتمو  مملوكة المرابحة سلعة مرابحة،

وك امل   .الص

السلم*    .صكوك

ة وثائق  ساو سلعة السلم، مال رأس لتحصيل تصدر القيمة م  امل مملوكة السلم وتصبح

وك   .الص

ستصناع*    .صكوك

ة وثائق  ساو ا حصيلة لاستخدام تصدر القيمة م ف يع  كتتاب صبح سلعة، تص  و

ا المصنوع وك امل مملو   8.الص

  :سلامية لصكوكا خصائص  – 4

صائص توضيح يمكن وك العامة ا   : التا الوجھ ع سلامية للص

وك*  ا باسم تصدر وثائق عن عبارة الص ة بفئات مالك ساو ا حق لإثبات القيمة م  مالك

ا الصادرة الموجودات   .بموج

ون *  وك تداول  ي والمنافع صول  لتداول  الشرعية الضوابط و الشروط ع بناء الص

دمات ا ال وا   . تمثل

وك تمثل*  عة ملكية حصص الص ن أو قائمة موجودات  شا ا يتع تمثل ولا منافع أو إيجاد

ا ع دينا   . مصدر

ثماري  الصك*  ح من حصة حاملھ عطى سلامي س   . وجدت أن الر

ثماري  الصك*  ثمار مخاطر بتحمل صاحبھ يلزم سلامي س   .املة س

ثماري  الصك*  ثمار فيھ كتتاب حصيلة يخصص سلامي س ع  للاس أ مشار  شطةأو

ام مع تتفق عة أح ا يتم وعادة سلامية الشر   . مسبقا تحد

ناد*  ن العلاقة يؤطر شر عقد ع الصك اس   .9  التصكيك عملية افر أط ب

سلامي– 5 ل التمو صكوك مية   .أ

ل       التمو وسائل أفضل من عد ا أ وك الص مية أ معقتصاديتكمن المتفقة

سلا  عة تنميةالشر ا م يقصد ،وال ةقتصادمية كب اح أر وتحقيق ناحية من سلامي

وك الص مية أ تتج ل التمو وي الر النظام فيھ ساد الذي الوقت ،و أخرى ناحية من

و ا ورا من ،فالغرض سلامية عة الشر ام أح مع يتفق ل ش التقليدية للسندات كبديل

أج من موال ثمار لتجميع احس ر سلامية10وتحقيق وك الص مية أ نوجز أن مكن ،و

ي   :فيما
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وك بفكرة الوصول  إن -  وحكمة سعة مدى يو العال التداول  مستوى  إ سلامية الص

امل   .سلامي النظام وت

الدولة تل  - ل  احتياجات ع تمو ية مشار ة التحتية الب  سندات ع عتماد  من بدلا والتنمو

نة ز   . العام والدين ا

ن  ساعد -  حية تحس ات المالية المؤسسات ر ا والشر  عمليات لأن وذلك المالية، ومراكز

وك إصدار عمليات سلامية الص انية خارج عت لفة تحتاج ولا الم ة لت ا  كب ل  .اوإدار  تمو

وك - ن الشفافية، ع ساعد أداة الص ية وتحس  العديد يتطلب لأنھ السوق،  المعلومات ب

د يوفر مما قراض، عملية  المؤسسات من العديد ودخول  جراءات، من   المعلومات من المز

  .السوق 

ادة- شيط دوات تداول  ز وت ن احتياجات مع اوتجاو  سلامية المالية السوق  المالية  المدخر

ن ثمر بعد بآليات ةوالدول والمس  11.شرعا المحرمة الفوائد س

العديد - يتطلب لأنھ السوق، المعلومات ية ب ن وتحس الشفافية، ع ساعد أداة وك الص

من من د المز يوفر مما قراض، عملية المؤسسات من العديد ودخول المعلومات جراءات،

   12.السوق 

  .الصكوك نجاح متطلبات- 6

ر  * ئةا تطو عية لب شر   .الضرائب وقانون  والقانونية ال

سلامية المعنیة الدولیة يئاتال عن الصادرة المعای شمولية  * المالية   .بالمؤسسات

  . للتداول  ثانوي  سوق  وجود *

امل وتداول  إصدار نظام وجود *  ن ثقة لضمان مت ثمر ة المس النمو المحافظة واستمرار   .ع

ر * ئة تطو يل ومتصلة مرنة ب س یل و ونیة بالوسائل والتعامل ال ات لك سو وال   .للتداول

ة معای تب*  ون  بحیث للعقود وا   . للدولة مرجعیة ت

ة وجود*  ة قانونیة معا عة مع ومتفقة وا   .التع الات الشر

ن یع * ات ذوي  من الباحث ر الضعف نقاط ع للوقوف العملیة ا للتعامل لول ح وتطو

ا   .مع

وأثنائھ*  صدار ع شراف يتم بحيث وك الص متخصص شر وتحقق رقابة وجود

صدار مدة اء إن عد   13.و
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سلامية-ثانيا المصارف ع والرقابة ي القانو  : طار

طبيعة   مع تتفق لا وضوابط لمعاي سلامية المالية والمؤسسات المصارف تخضع

سلامية الدول ،فأغلبية الدولية المؤسسات مستوى أو المحلية ات المستو ع ،سواء ا عمل

بالمعاي سلامية البنوك والتنفيذية الرقابية ا سلطا تلزم ا تتواجد ال سلامية وغ

طبي اختلاف مراعاة ،دون التقليدية المصارف ع ا تطبق ال ا نفس المالية عةوالضوابط

قانونية اما أح سلامية المصارف ع تطبق ة المركز ،فالبنوك المؤسسات ذه وخصوصية

البنوك أعمال وطبيعة ناسب ي بما صيغت عات شر إ أساسا ند س ة إدار عليمات و

ة و المصرفية14.الر التقسيمات طة خر ع سلامية البنوك موقع حول راء عددت ولقد

من متخصصة،التقليدية ة تجار غ ا بنو أو ة تجار بنوك ا و حيث من عية، شر ال الناحية

نواختلف والقوان للظروف وفقا وآخر بلد ن ب التطبيقية الناحية من البنوك ذه ب تبو

دولة ل المركزي البنك ومرئيات ة   ،15السار

ا، وواقع سلامية البنوك أنماط تنقسم المصرفي و ئة للب عملتبعا ال عية شر وال ة

إ البنوك ذه ا   : ظل

تقليدية- 1 مصرفية ئة ب عمل ال سلامية البنوك   : نمط

صدر حيث التقليدية، المصرفية والنظم القواعد البلدان ذه سلامية البنوك ع سري و

قانون ا يل نا البناست شاط تحكم ال ن القوان من معفاة ست خرى،ول التقليدية وك

سلامية بالدول البنوك ذه معظم وتتواجد التقليدي، ھ بأسلو المركزي البنك ا عل شرف و

ية مة16والعر مل غ المصر شاط لل المنظمة واللوائح والتنظيمات ن القوان أن حيث ،

ف ات والشر والمصارف التجارة ن قوان معظم أن وذلك سلامية، عة وفقبالشر وضعت قد ا

سلامي المصر العمل شطة أ تناسب لا اما أح وتحتوي التقليدي المصر مثل17النمط ،

ية أجن مصرفية ئة ب عمل لبنوك سبة بال مر وكذلك ت، و وال بمصر العاملة     .البنوك

مختلطة- 2 مصرفية ئة ب عمل ال سلامية البنوك   :نمط

البنو  ع سري وإعفاءاتو ن قوان البلدان ذه سلامية جزئية–ك أو ن–املة قوان من

ا ل ضع و ا حرك ينظم سلامية، للبنوك خاص قانون صدر حيث القائم، التقليدي النظام

من وتتأكد ا شاط ع شرف ال ومية ا زة ج ا ل خصص و دود وا الضوابط

فإ ذلك من الرغم وع ا، تخضعممارسا المركزي والبنك سلامية البنوك ذه ن ب العلاقة ن

سلامية، البلدان عض موجود و ما ذا و التقليدية، الرقابية والتعليمات ن القوان لبعض

اشمية ال ردنية والمملكة المتحدة ية العر مارات   *. مثل

ف الذكر، ستد إسلامية مصرفية ة بتجر مارات تقروتنفرد ي العر عالمنا دولة أول

سلامي المصر للعمل رقم(قانونا تحادي المصارف1985لعام6القانون شأن م
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سلامية ة ثمار س ات والشر المالية عات)والمؤسسات شر د يحدِّ لم القانون ان وإن ،

لد سلامية للبنوك خاصة عات شر توجد لا عليھ ناء و ا، ي،لعمل مارا المركزي المصرف ى

البنوك ع تطبق ال جراءات و ن القوان ل ل تخضع سلامية المصارف يجعل الذي مر

عة الشر ومبادئ ام أح مع نا ت أعمال أية من ا ن ست المركزي المصرف ان وإن ة، و الر

  .18سلامية

مصر - 3 ئة ب عمل ال سلامية البنوك املةنمط مت إسلامية   : فية

المصر للنظام عامة ن وقوان نظم بإصدار البلدان تلك ومات ح قامت النمط ذا ل تبعا و

والسودان، وإيران باكستان دول حدث كما ذا و سلامي، المن ام أح مع ليتما بأكملھ

وقواع بضوابط سلامية البنوك ن و المركزي البنك ن ب العلاقة أسستتلاءمدوتتحدد مع

نظامومبادئ إل امل بال المصر از ا ل تحو تم حيث سلامي، المصر شـاط ال

   19.إسلامي

أثر للبنوك ي القانو طار و المركزي البنك لرقابة فإن سلامية البنوك عمل لطبيعة نظرا و

ي ما نوجزه سلامية البنوك ع   : سل

 المالي وراق امحافظ وعوائد نة ز ا أذون ع عتمد المركزي البنك ا يطرح ال ة

ة، التجار للبنوك ة م وإعطاء التوظيف سلامية البنوك انيات إم ع يضيق مما الفائدة،

الدول  من كث النور تر لم ا تقني رغم ل التمو وك ص زالت   .ولا

 التعا صور من صورة ة التجار وراق خصم المصرفإعادة العرف ا يقر لا وي الر مل

سعر متمثل وعائد ة التجار للبنوك سيولة لتوف ة المركز للبنوك شاطا وتمثل سلامي،

صم  .ا

السوق سياسة ق طر عن النقدية السياسة لإدارة المركزي البنك ا عل عتمد دوات ذه و

صم ا إعادة وسياسة  .المفتوحة

 ا تفاوت اداتناك كش ومية وا ة التجار البنوك أوراق ن ب ية الضر لمعاملة

ثمار  شطةس أ نما ب بة، الضر من عفى ثمار ال شاطس ل الرئ المجال و

العامة بة الضر عن فضلا والصناعية، ة التجار اح ر بة لضر تخضع سلامية المصارف

  .للدخل

 ا سبة تطبيق التفرقة حتياطيلسيولةعدم وسقوفو المركزي بالبنك النقدي

وحساباتئتمان ة ار ا ع الودا ن ثمارب يجةس ن ااعتبار ، بنو سلامية البنوك

ة  .تجار

 السيولة أزمة عند المركزي البنك إ وء ال اضيرتبط يمثلبالاق نما فب الفائدة، سعر

يت فلا ة التجار للبنوك أمانا ااستعمالھسرذا الر تحرم ال سلامية  20 .للبنوك
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 سبة ونات م عض لغياب يجة ن بھ المسموح د ا من بأقل السيولة سبة ار إظ

سلامية المصارف  .السيولة

 والمعلومات البيانات تلك لطبيعة المركزي البنك ا يطل ال ر والتقار النماذج ملائمة عدم

الد ا عل تحتوي سلاميةال بالمصارف حصائية و ية المحاس   21. فاتر

 قانون ينص المثال يل س فعل سلامية، المصارف شاط ل المصرفية ن القوان تضيق

رقمئتمان أن1957لسنة163والبنوك ع العميل" مصر منح بنك أي ع يحضر

يلات س تتجاوزائتمانيةالواحد نوع أي الما25%من رأس للبنكمن المدفوع واحتياطاتھل

حضر و ومية، ا ات ل الممنوحة يلات س ال ذا من ث س اتامتلاكو شر م أس

ع قيمتھ د تز بما مة القيمة40%المسا تتجاوز لا أن ط ش و الشركة، مال رأس من

المـصدر مالھ رأس مقدار ات الشر ذه البنك ا يمتلك ال م للأس   22. " ياطاتھواحتسمية

النقدية -ثالثا   :سلاميقتصادالسياسة

السلطة ا ن ستع ال الوسائل أو دوات عام ل ش النقدية السياسة أدوات إن

داف أ عظيم إ دف وإجراءات تداب خلال ،من المعروضة النقود كمية إدارة النقدية

الن النقدية السياسة ،وتبحث امعينة اتخاذ يتم ال جراءات سلامي قتصادي ظام

مبادئ مع ناسب ي بما خرى والنقدية المالية والمؤسسات النقود عمل وضبط لتنظيم

و سلامية وغ سلامية النقدية السياسة ن ب التباين فان التا ،و سلامية عة الشر

فالأو ، ما م لٍ المتبع فةالمن الشر ة النبو والسنّة م الكر القران عاليم من تتخذ

ساس ا مصدر الوضعية عات شر ال فان الثانية أما ، ا ل
ً
  23.مصدرا

ي ما نجد سلامية النقدية السياسة أدوات ن ب   :ومن

المشاركة– 1 نظام إطار المفتوحة السوق   .عمليات

المفتوحة السوق عمليات فةمقابل الص يلائم الذي البديل نجد التقليدي النظام

ل س مما وشمولا تنوعا أك تجعلھ السوق عمليات ضمن متعددة وسائل ستخدم سلامية

الوضع متطلبات حسسب النقود وكمية ئتمان م ع التأث المركزي البنك مة م

والشراء بالبيع ن المدخر ور جم مع وتتعامل اقتصادي حصيل تخضع وسندات وك ص

سارة وا ح الر ماي24.لمبدأ شمل ف سلامية قتصادي النظام ظل ا أدوا   :أما

سلامية- ة المضار وك عدم(ص اط اش مع سلفا محددة فائدة معدل دون من ادات ش

المحرمات ا)التعامل بأ ا ف عر مكن ال" ،و المالية والمصارفوراق ات الشر ا تصدر

من سبة و الصك صاحب عليھ يحصل الذي العائد ون ي ،بحيث الشرع ام باح م تل ال

وك الص ذه ع تطبق ال ام ح بأن ا،علما سنو ثابتة فائدة س ول الشركة اح أر
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وا عمال اب أر ما اء الشر من ن نوع ع تحتوي ال ة المضار شركة ام الذيأح لمضارب

ا ثمر س و موال   .يدير

مع- اك بالإش أو بنفسھ ا س بتأس سلامي المصرف يقوم ال المصارف أو ات الشر م أس

ه   .غ

شرعا- المحرمة بالفائدة تتعامل لا وال ا شرا المصرف يقوم ال م   .س

يم- أذ المصارف ذه عند دولية أو انت محلية يداع ادات ثماراتش اس ا استخدام كن

الشرع ام أح مع م   .ت

مالية- أداة ا و ب المركزي البنك ا بإصدار يقوم ال ادات الش ،و ة المركز ع الودا ادات ش

م أ من ذا و ة التجار المصارف لدى المركزي البنك ع ودا ما س ا حامل عطي ي ل خالصة

شرا و الرقابة بالإضافة ا ا فضلامم ة التجار والمصارف المركزي البنك قبل من المزدوج ف

ا ف ثمار س عند المالية المخاطر درجة إنخفاظ   .عن

سلام- جتما افل الت مبدأ ع ادات الش ذه فكرة ،وتقوم المركزي قراض ادة ش

أية يدفع أي دون ا عل المقرض يحصل أن غرض المركزي البنك ا صدر أو،و فوائد ض المق

العام القبول بصفة ن،وتمتاز المعسر إحتياجات لتلبية   . 25مقابل

صم– 2 ا لسعر كبديل ح الر سبة   .آلية

النقدية السياسة فعالية ذات أداة ون ت أن يمكن المشاركة او ة المضار ح الر سبة إن

التا النحو   :علة

توسعية- نقدية سياسة الم: ظل منيوجھ ا حص سبة تخفيض نح المصارف المركزي صرف

رى ،و ا لد تودع ال موال عل ح الر من ا حص ،وترفع ا ا مضار أو ا ا مشار ح الر

تؤثر أن يفضل م عض ان ،إلا النقدية السياسة فعالة أداة ح الر سبة أن الباحثون

عن مباشر غ ل ش الرح سبة النقدية عنالسلطة عوضا ة المضار أموال توف ق طر

مباشرة ح الر سبة ب   .التحكم

تقييدية- نقدية سياسة فعلتھ: ظل ما عكس السياسة ذه النقدية السلطة تفعل

أو المشاركة صيغة وفق م أموال ن للمودع ح الر حصة سبة ترفع ،حيث التوسعية السياسة

السوق  من م أموال لإستقطاب ة منالمصار الموال تدفق لتقليل ح الر من ا حص ،وترفع

م الت من يحد ،مما النقد سوق إ   .26المصارف
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عا لعمليات - را كبديل سلامية ل التمو صكوك إصدار المركزي السودان بنك ة تجر

المفتوحة   :السوق

الم البنك قيام سلامي المصرف تصورات ظل المفتوحة السوق عمليات قصد ركزيو

ع ودا ما س ا امل عطي وال ة المركز ع الودا ادات ش مثل إسلامية، مالية أوراق بإصدار

البنوك ن ب ة المركز ع الودا ادات ش من لديھ ما بتخصيص خ ذا فيقوم المركزي، البنك

مجال بنك ل وكفاءة لمقدرة تبعا ثمارسلامية المركزي س للبنك مكن و ذه، شراء

النقدي المعروض ادة ز رغبتھ حالة ادات   .27الش

قتصاد السيولة لإدارة جديدة نقدية أدوات ار ابت السودان بنك ود ج إطار فكر, و

المفتوحة السوق عمليات مقام تقوم أدوات إ تداء المالية ووزارة المركزي البنك من ل

و  التقليدي االنظام الر ة ش من ا بخلو سلامية عة الشر ات موج مع أن،تتما ان ف

المركزي البنك من ل تدي السودان( ا أسس) بنك ع تقوم مالية أدوات إ المالية ووزارة

المداينة عن
ً
بدلا المشاركة ع تقوم دوات ذه و والواقعية المرونة من بدرجة وتتم شرعية

ا رك المركزي, وذلك البنك مشاركة ادات ش من ل ار ابت تم التوجھ ذا ظل ) شمم(و

ومة ا مشاركة ادات امة( وش وراق،) ش المتاجرة لھ يحق لا السودان بنك ان ما و

الدور ذا لتقوم المالية دمات ل السودان شركة شاء إ تم فقد مباشرة ور م ا مع المالية

وزا تنازلت ان لصاعد
ً
جزئيا أو

ً
ليا المملوكة البنوك ا أصول من السودان نك و المالية رة

سبة،الشركة ب مملوكة الشركة و% 99أصبحت السودان بنك وزارة% 1بواسطة بواسطة

لعام ات الشر قانون تحت ات للشر العام ل الم لدي ا يل تم وقد انھ1995المالية أي م

السودان شركة شاء إ قتصادتم و المالية ووزارة السودان بنك بواسطة المالية دمات ل

قدره مصرح مال براس قدره10الوط مدفوع ورأسمال دينار مثل2مليون و دينار مليون

حة حة) ب(الشر الشر أما الشركة رأسمال القيمة) أ(من من ون فتت الشركة رأسمال من

ية الم ( Fair Value) المحاس البنوك ل الماليةل ووزارة السودان لبنك
ً
جزئيا أو

ً
ليا وقد،ملوكة

ل أبر اية البنوك ذه ل ية المحاس القيمة ي3.94نحو1998بلغت سودا دينار ،بليون

عدد ا بموج المركزي3940أصدرت البنك مشاركة ادة واحد) شمم( ش ا قدر اسمية بقيمة

الواحدة ادة للش دينار لوذلك،مليون بتحو المالية ووزارة السودان بنك من ل قام ان عد

ذه ل المالكة أصبحت وال المالية دمات ل السودان شركة لصا البنوك ذه ا أصول

  28.صول 
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ادات- 1   :)شمم( المركزي  البنك مشاركة ش

ادات ذه ا عرف الش ادات بأ ا تمكن مشاركة ش السودان مشاركة من حامل  المركزي بنك

مھ ملكيتھ ة بالبنوك لأس شأ ، التجار ادة وت مات عد الش مسا  المركزي  السودان بنك حصر

ا وتحديد ا ثم ومن قيم مشاركة إ تجزئ ادات ة بقيم ش ساو ستخدم،م السودان و  بنك

ادة ذه المركزي  ذه بدء ،قتصاد  النقدية السيولة تنظيم أجل من الش   ادةالش العمل

  29.م 2004 العام  ا العمل انت و م 1998 العام

دفت ادات و   :ي تحقيق إ ) شمم ( ش

از داخل السيولة إدارة-   .المصر ا

ثمار فرصة البنوك منح- ا لاس ة لآجال فوائض   .قص

رقم ة):01(جدول الف خلال شمم ادات ش   2008-1998رصيد

،:المصدر حسن م الكر عبد ي الف سلامييوسف طار النقدية ة(السياسة التجر

ة الف خلال ع)2008-1997السودانية الرا منظورقتصاديةزمة "،المؤتمر من العالمية

سم16-15إسلامي، ،ص2010د ت و ال   .14-13:،جامعة

دول  يو ادات رصيد انخفاض أعلاه (01) ا  م، 1998 العام عن م 1999 العام  شمم ش

ع السودان أن ذلك و  رصيد زاد فقد م 2000 عام  أما العام، ذا  سيولة ب قام قد بنك

ادات اة، مشم ش ع المش السيولة، ذلك و  وارتفع م 2001 العام  الرصيد انخفض ثم ب

ب دف وذلك م 2002 العام  أخرى  مرة قتصاد السيولة و  ذا ،ووصل) من

ل ب ع مما ، م 2003 عام  قيا مستوى  إ نخفاض ش ، السيولة  وانخفض كب

 قتصاد  عالية سيولة ل سبًة وذلك م 2004 عام  اأيضً  قياسيًا انخفاضا أخرى  مرة

وتصفية ي ادات ذه السودا   .30الش

جنيھ(الرصيد  السنة   )%(التغ  )مليون

1998  48.51  -  

1999  42.02  -13.4  

2000  57.91  37.8  

2001  53.40  -7.8  

2002  56.38  5.6  

2003  6.33  88.8  

2004  11.69  84.7  
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مشاركة عمل آلية-أ ادات   :)شمم( المركزي  البنك ش

ب ادات  *العلاقة ت   شمم ش
ً
  : ي وفقا

ب- ن العلاقة ت ن ب ثمر ن بتمليك الشركة قيام ع والشركة المس ثمر  المرتبطة ماتالمعلو  المس

للأصول  بالأداء ونة الما   .للشراكة الم

وضع المركزي  السودان بنك عن نيابة الصندوق  الشركة ت - ا تحت و  إصدار غرض إدار

وك   .الص

ثماره عد الصك يمثل - ون  وحقيقية قائمة موجودات اس   .الشراكة لم

وك ع العائد يتحدد - ون  الما داء وفق الص   31.اكةالشر  لم

مشاركة خصائص -ب ادات   :)شمم( المركزي  البنك ش

م أ سرد مشاركة خصائصيمكن ادات ي البنك ش فيما   :المركزي

ا - ون  (face value) محددة إسمية قيمة ل رة ت ادة  مظ ية الش محاس  fair market) وقيمة

value) ا يتم ر ثلاثة ل إعلا عكس أش قيقية و ا اح ادة ةالنقدي ر  قيمة  الرأسمالية والز

ا المسنودة صول  وسعر ذه عل ادات، تحدد (selling price) للتبادل الش ق عن و  طر

ن التفاوض ع ب ى  البا تبادل والمش ادة عند   . الش

ست - ا ل ة ل ان ف ة السوق   للتداول  قابلة و محددة سر لة الثانو يل وس س  no) ال

maturity, negotiable and highly liquid.(  

  .المزاد خارج معاملات توجد ولكن مزادات خلال من أساسا يتم والشراء البيع -

ا المزاد عمليات- ا محددة وضوابط أسس تحكم د ع الطلب يحتوى  أن م تز لا  عن عروض

أسعار خمسة ا يتم مختلفة و قة ترتي د لا وأن تنازلية بطر العروض يز  25 عن للمصرف مجموع

نيابة يتقدم أن مصرف لأي سمح ولا المزاد جملة من %   .آخر مصرف عن عرض

  تمثل -
ً
  منفذا

ً
ا ثمار ع اس يل سر س ة للمصارف ال للبنك السيولة لإدارة وآلية التجار سبة  بال

  .المركزي 

ون  - ل  شمم ع العائد ي اح ش ا يتم رأسمالية أر ادة بيع عند تحقيق احف تدفع ولا الش أر  ا

  . نقدية

قتصادي أن رأى فإذا السيولة إدارة  التحكم  البنك قبل من لية ذه ستخدم - شاط  ال

ادات ذه شراء عرض سيولة إ حاجة  ا من الش ادة وإذا ، مالك بز  ما عرض السيولة  شعر

ادات من عنده الطبع السيولة يمتص الذي بالقدر للبيع ش و  عرضھ الذي السعر لعبي الزائدة

ادة البنك   للش
ً
  دورا

ً
والشراء عمليات تنفيذ  اما   32.البيع
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مشاركةإجراءات–ج ادات ي: )شمم( المركزي  البنك ش فيما جراءات ذه   :تتمثل

جزئيا- أو ليا ما ل المملوكة ة التجار البنوك المالية ووزارة السودان بنك ملكية حصر تم

بمو  شأ السودان،أ لبنك امل بال ا مملو مستقلا صندوقا ا   .ج

ادات- الش من معلوما عددا السودان بنك ناداأصدر للصندوقاس ية المحاس القيمة إ

جن النقد وخصوم أصول صا تقييم إعادة زائدا ن م المسا حقوق قيمة فقط تمثل وال

الشراكة لصندوق ونة الم   .للبنوك

ا- ي مش للصندوقيصبح لية ال للقيمة اداتھ ش قيمة سبة ب الصندوق ا مشار ادات ( لش

الك ادات الش لعدد ي للمش المملوكة ادات الش عدد سبة ب ة) أو ف ذهامتلاكھخلال ل

ادات   .الش

بمبلغ- ا بموج صندوقا ون و ية المحاس القيمة تحديد ي3.940تم سودا دينار 30مليون

ل إصدار1998أفر تم الواحدة3940،وعليھ ادة للش دينار مليون تبلغ إسمية بقيمة ادة ش

القيمة ت غ ما م المصدرة ادات الش عدد وكذلك ثابتة سمية القيمة ذه ستظل ،حيث

ونزولا صعودا ية  .المحاس

وكذلك الصرف سعر ات غ بأي إيجابا أو سلبا ا ر ش تأثر س ية المحاس صافالقيمة

بنك لصا اح أر من ستحق ما ات التغ ذه إ ،وتضاف جن النقد وخصوم أصول

المال رأس ادة بز ن م المسا حقوق ادة ز وكذلك المالية وزارة أو احالسودان ر الموزعة،و  غ

اوعل بيع عند ادة الش قيمة ع سنعكس البنوك لمجموعة ية المحاس القيمة النمو فإن   .يھ

ادات*  الش   : بيع

بقدر ادات ش بإصدار يقوم فإنھ ة التجار البنوك لدى السيولة تخفيض السودان بنك أراد إذا

دف المس المبلغ ان ،فإذا ة التجار البنوك من بھ يود الذي سيقومملي400المبلغ دينار ون

وكذلك400بطرح ا شراء تود ال ادات الش عدد ا عروض لتقديم للبنوك عطاء ادة ش

يقدم حيث الغرض لذلك المعد النموذج يتم التقديم ذا ،و ا تقديم ترغب ال سعار

البنك يقوم أن ذلك سعار،ومثال بأع باديا عرضھ التا(x)البنك عرضھ   :بتقديم

  

ادات الش الدينارات  عدد بآلاف للعرض  السعر لية ال   القيمة

5  10200  51000  

3  10100  30300  

4  10050  40200  
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قة بطر ادات الش جمع وكذلك ى د إ ع من ا لأسعار وفقا العروض ل ب ترت يتم

بيعھ المراد للرقم اك ال الرقم يصل ،وعندما المثال(تراكمية ادة400ذا السعر) ش ون ي

طلب آخر مع اك(المقدم ال العدد بھ يصل الذي بھ) مليون 400الطلب يتم الذي السعر و

السوق، تصفية سعر و ذا و ة المطلو ادات الش ل و بيع خ السعر ان 1010000فإن

منھ أع بأسعار قدمت ال العروض ل ع يطبق السعر ذا فإن   .دينار

اداتشرا*  الش   : ء

السيولة ادة ز المركزي البنك أراد تقديمقتصادإذا البنوك من يطلب فسوف الوط

المزاد يجة لن وفقا السعر تحديد يتم ،وسوف المركزي البنك مشاركة ادات ش لبيع عروض

مساو ادات للش اك ال المجموع يجعل طلب أخر يقابل الذي ع ون ي نا السعر اولكن

شرائھ، المركزي البنك يرغب كما لما ن آخر إ ا إعطاء أو ا بيع ادات الش امل مكن و

ا كث ب تق ادات الش ذه أن ع ذا ،و عطاء الدخول دون السودان لبنك ا بيع لھ يحق

املة ال السيولة   33.من

كومة– 2 ا مشاركة ادة امة(ش   ):ش

وك عن عبارة و ا المشاركة صيغة سأسا ع تقوم ص قتصاد المالية وزارة تصدر  الوط و

عن ومة نيابة تم السودان ح ا و ق دمات السودان شركة ع سو ات و المحدودة المالية ل  شر

الة   .المعتمدة الو

رقم كومةإصدارات):02(جدول ا مشاركة ادة امة(ش عامي):ش   .2015،2016خلال

  

ال : المصدر      السنويبنك ر ،التقر المركزي   .76:،ص2016سودان

دول من يت ديد كتتاب انخفاضا  إ 2015 عام خلال جنيھ مليون  2,974.3 من ا

 446.6 من التصفيات انخفاض وكذلك ،% 22.8 بمعدل 2016 عام خلال جنيھ مليون .2,294

نما .% 58.6 بمعدل 2016 عام خلال جنيھ مليون  185.0 إ2015 عام خلال جنيھ مليون   ب

 جنيھ مليون  18,260.5 إ 2015 عام خلال % جنيھ مليون  15,471.6 من التجديدات ارتفعت

  18.0 .بمعدل 2016 عام خلال
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كومةخصائص-أ ا مشاركة ادة امة(ش   ):ش

 المركزى البنك قبل من السيولة لإدارة وآلية الموازنة ز ل لتمو وسيلة   .تمثل

 لتجمي وسيلة متمثل فوائض ثمار اس ع فراد و المؤسسات ع و القومية المدخرات ع

النقد سوق ر تطو ساعد  . و

 ن ب ن اوح ي مرتفع عائد ا شغيلية% 33-28ل ال اح ر تمثل حقيقية عائدات و

للصندوق ونة الم للمؤسسات  .والرأسمالية

 لاص خطوات ناك و امل عام محددة ان سر ة ف ا أقلل ان سر ة بف ادات ش  .دار

 متطورة ة ثانو سوق ا ول يل س ال لة  .س

 خاص ل ا يحمل من بأسماء ادات الش  .ل

 المالية للأوراق رطوم ا سوق ا تداول تم و ل للتحو  .قابلة

 محددة ضوابط المزاد عملية وتحكم محددة ات ف مزادات ق طر عن  34.عرض

م–ب ادة ش داف كومةأ ا امة(شاركة  ):ش

دف ادات و امة ( ش   : ي تحقيق إ)ش

يع القومية المدخرات استقطاب - ثمار و   .س

 الك قتصاد مستوى  ع السيولة لإدارة المركزي  السودان لبنك شرعية إسلامية أداة توف -

السياسات   .المالية وإنفاذ

ر -   .قليميةو المحلية المال رأس أسواق تطو

ن مجز عائد تحقيق - ثمر م خلال من للمس ون   مشارك  أك ع يحتوي  الذي الشراكة م

كفاءة ات   .عالٍ  وإداري  ما أداء وذات الشر

ن - ا من يقلل مما حقيقية مالية موارد من ستدانة من المالية وزارة تمك  ستدانة ع اعتماد

المركزي  البنك   .من

امة ( اداتش عمل آلية -ج    ):ش

ي للآ وفقا امة ش ادات ش العلاقة ب :ت  

الشرعية- المالية المشورة بتقديم الشركة قيام ع والشركة ن ثمر المس ن ب العلاقة ب ت

للشراكة ونة الم للأصول الما بالأداء المرتبطة المعلومات ن ثمر المس .وتمليك  

المصد- ادات الش ق سو ب الشركة اتقوم قدر عمولة مقابل ا وإدار الوزارة من يتم % 2رة

الوزارة من ا   .تحصيل

عد- الصك ثمارهيمثل الشراكةاس ون لم وحقيقية قائمة   .موجودات



سواق و المالية  2018/ 8دالعد/4المجلد                                                                                                                    مجلة

93 

الشراكة- ون لم الما داء وفق وك الص ع العائد   .يتحدد

خ لا- تار قبل منھ جزء أي أو رأسمالھ ب ثمر للمس تداولھو ستحقاقيجوز حق لھ لكن

ادات الش ذه ا ف تدرج أخرى مالية أسواق وأي المالية للأوراق رطوم ا   35.سوق

ن–د ب يمقارنة اد وشممش امة   :ش

أن يرغم اد وشممش امة اش كث ان شا المشاركةباعتبار ي صيغة من مستمد ما م ل أن

المؤس اح أر المالية ووزارة السودان بنك عضمع ناك أن ،إلا ا ف مان سا ال سات

التاختلافات دول ا ضمن ا نوجز   :داف

رقم ن): 03(جدول ب يمقارنة اد وشممش امة   ش

  
دمات السودان شركة :رالمصد السنوي المالية ل ر  .31:،ص2014،التقر

ثمار صكوك- 3 كومية س   : )صرح( ا

المشاركة حققتھ الذي الكب النجاح من الرغم ع ادات ومية ش امة( ا ادات )ش  البنك وش

  بات قد أنھ إلا ،)شمم (المركزي 
ً
ا المؤسسات برنامج ظل و وا صة ومية خ  ذه أن ا

ادات القيمة من محدودة الش التا والعدد، حيث كأداة  ستمرار فان و ا  استخدام

تواجھ المستقبل  السيولة لإدارة النقدية للسياسة ات عض قد   .الصعو

ماسة ناك أن بالسودان النقدية السلطات رأت عليھ باط حاجة  مالية أوراق واستحداث لاست

جديدة ا تتوفر إسلامية بالمرونة الشرعية العقود شروط ف سم آجال والتنوع وت  مختلفة، و

ن رغبات تل بحيث ثمر المس ناسب بما افة م مع ي السيولية يةالمال موارد م   وتص ومواقف

ون  أن الوقت ذات البنك آليات ت ن فقد ذا  .النقدية السياسة إدارة  المركزي  ع  تم طار

وك استحداث ثمار ص ومية س   .ا
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وك ذه تصدر قتصاد المالية وزارة الص عن الوط و ومة نيابة ة ح ور  وتتم السودان، جم

ا ا إدار ق سو دمات السودان شركة ع ولية السوق  و دف،36المالية ل  تحقيق إ و

  37:ي

قليمية القومية المدخرات تجميع•  يع و ثمار و   .س

  .المفتوح السوق  عمليات عرف ما ع الك قتصاد مستوى  ع السيولة إدارة• 

ر • قليمية المحلية المال رأس أسواق تطو   .و

ل  لمدخراتا توظيف• ومي التمو ع ع الصرف لمقابلة ا ة المشار   . التنمو

مية ثار تقليل•  ل بتوف وذلك الت   .للدولة وحقيقي مستقر تمو

وك حملة بن العلاقة تقوم ة عقد أساس ع والشركة الص الوزارة الشر المضار ن  والشركة و

ل صيغ عقود أساس ع دأ سلامية، التمو وك بإصدار لعملا و ثمار ص ومية س  ا

جري  م 2003 العام  )صرح( ا العمل و ر ذا إعداد ح إصدار ا صدر وقد التقر  ح م

ي 17 ن بما تمتاز ا ا مم عن ،أما   :إصدارة

اح معدل ثبات •  ة مع مقارنة )سنوات 6 إ 2 من( صدارة عمر طيلة ر المتغ اح  ر
ً
ا  سنو

امة  .خرى  والصناديق ش

ع •  ع التوز اح سنوي  والنصف الر وك لأر ا الص   يجعل
ً
  إيرادا

ً
خال ثابتا ن ثمر  .العام للمس

شيط إ أدت  •   .المالية وراق  التعامل ثقافة وترسيخ المالية وراق سوق  ت

رقم ثمار صكوكإصدارات):04(جدول كومية س   .)صرح( ا

  
السنوي : المصدر ر ،التقر المركزي السودان   .77:،ص2016بنك

دول من يت ب ارتفاعا ات نص ادة 140,468 من والصناديق الشر   إ 2015 عام خلال ش

ادة 833,438 ب وانخفاض ،%   493.3بمعدل 2016 عام خلال ش  والتخطيط المالية وزارة نص
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ادة 2,032,402  من قتصادي ادة 853,009 إ 2015 عام لخلا ش  2016 عام خلال ش

  .58.0%بمعدل

ادة - 4 اب( المركزي  البنك إجارة ش   : )ش

ا تم   إصدار
ً
دف ، 2005  جارة عقد ع بناءا   :إ و

ن   -   .السيولة إدارة من المركزي  البنك تمك

ة فرص توف  - ثمار   تحقق اس
ً
حا وك، ذه ملة ر  المركزي  البنك صول أ بتصكيك وذلك الص

ا ن .وعرض ثمر   .للمس

ن العلاقة وتكيف ن ب ثمر الة أساس ع والشركة المس الو ن .عقد  والبنك ) الوكيل( الشركة و

ه شراء أساس ع وتأج ن إجارة( لھ صل ا لمن الع يئة من المجازة باع   38.)العليا ال

رقم ادةإصدارات):04(جدول اب( ركزي الم البنك إجارة ش   .2013،2014لسن)ش

  2014  2013  البيان

ادات عدد القيمة  الش

جنيھ(   )مليون

ادات عدد جنيھ(القيمة  الش   )مليون

 المركزي  السودان بنك رصيد

  العام بداية عند

60609  60.6  185830  185.8  

ادات اه الش  بواسطة المش

  المركزي  البنك

125221  125.2  58.041  58  

ادات  بواسطة باعةالم الش

  المركزي  البنك

0  0  0  0  

  المركزي  السودان بنك رصيد

  العام اية عند

185830  185.8  243871  243.9  

ادات صا  لدي الش

  المصارف

58041  58  0  0  

دمات السودان شركة:  المصدر السنوي المالية ل ر   .2014،التقر

ال بواسطة اة المش اب ش ادات ش أن نلاحظ أعلاه دول ا سنةمن خلال المركزي 2013بنك

بلغت البنك125221قد لرغبة وذلك ا م ادة ش أي بيع يتم لم نما ب ادة استدعاءش

بمبلغ توسعيا موقفا عكس مما المركزي البنك إجارة صندوق عمر اية ل ادات 125.2الش

جنيھ، ادات امتلاك تم أنھ يلاحظكما مليون اب ( ش امل)ش  المركزي  سودانال بنك بواسطة بال

العام اية تمت م 2014 ب ا وقد اب إصدار بصدد تصفي   ).2(ش
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ةتقييم- 5   :التجر

ة و التقييم إن بوضوح للتجر ا إ ش للسياسة غ كآليات نجاح  وإدارة النقدية مباشرة

ا السيولة للبنك لأ   المركزي  توفر
ً
  بديلا

ً
ع للسندات معقولا  من للتدخل ئدةالفا سعر القائمة

السوق  خلال السودان39المفتوحة عمليات بنك ا ف عامل ال الزمنية ة الف أن من فبالرغم ،

ش ة للتجر و التقييم أن إلا ا عل حكم لإصدار تكفى ولا ة قص عت وشمم امة ش

ا وأ السيولة وإدارة النقدية للسياسة مباشرة غ كآليات ا نجاح إ للبنكبوضوح توفر

السوق عمليات خلال من للتدخل الفائدة سعر ع القائمة للسندات
ً
معقولا

ً
بديلا المركزي

. المفتوحة
ً
عاملا ل ش مما ة كب بفعالية ادات الش ذه استخدام السابقان العامان د ش وقد

م الت معدل وخفض الصرف سعر يت تث مت أس النقدية السياسات نجاح
ً
مساعدا

إ% 14.2إ عامي% 8.1ثم ن2000و1999خلال للعام دف المس بأن
ً
علما % 10و% 12م

من اص ا للقطاع المقدم ل التمو م ارتفاع رغم التوا دينار92.5إ52.6ع ( بليون

دف التوا67.6و52.6المس ع ن جما)للعام المح الناتج نمو معدل بأن
ً
علما ،

قيق منا ارتفع أيضا إ1999عام% 6.2ي دف2000عام% 8.3م بالمس مقارنة م

التوا% 6.5و% 6.2   . 40ع

ادات وتمثل ومية المشاركة ش امة ( ا ثمار ) ش س وك ومية وص  أدوات إحدى )صرح ( ا

مة ، الداخ الدين مسا بلغت ادات حيث ومية المشاركة ش امة (ا لت  ) ش ز مو ال

سبة جنيھ مليون  2,611.2 مة ب مة بلغت كما ، % 37 مسا جارةمسا وك ومية ص  صرح( ا

سبة جنيھ مليون  ) 50.3 مة و ل من    1 %مسا تمو ز إجما   . 41م 2015 عام  ال

ل التمو تقديم مة سا تواجھ ال للمصارف الما الدعم بتوف للمصارف المباشر كما

ق عن مؤقتة سيولة مصاعب وك( المالية وراق شراء طر   )الص
ً
يحدده وفقا  المركزي  البنك لما

ل تقديم إ بالإضافة الموسمية لسد للمصارف التمو ل  الفجوات  سياساتھ لتنفيذ أو التمو

سوق .المعلنة دعم ن ما وكذا يع المصارف ب ن ع المصارف ب و شطة محافظ ت ل  لتمو

  42.نتاجية القطاعات خاصة المختلفة ديةقتصا

ماسة ناك أن بالسودان النقدية السلطات رأت و باط حاجة  مالية أوراق واستحداث لاست

جديدة ا تتوفر إسلامية بالمرونة الشرعية العقود شروط ف سم آجال والتنوع وت  مختلفة، و

ن رغبات تل بحيث ثمر المس ناسب بما افة م مع ي السيولية لماليةا موارد م   وتص ومواقف

ون  أن الوقت ذات البنك آليات ت ن فقد ذا  ،النقدية السياسة إدارة  المركزي  ع  تم طار

وك استحداث ثمار ص ومية س   .43ا

ومية*  ا وك الص تداول دون عوق ل مشا ناك ثمار ولكن ةللاس الثانو السوق

مما وعادلة شطة السيولةبصورة إدارة الفاعلة دوات أحد ا اقتصاديجعل   :م
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فراد- حصة خرى امتلاكضعف بالقطاعات مقارنة ومية ا وك   .الص

من- اح ر ع توز ة ف إ3عدد ر التداول6أش ة ف قصر إ تؤدي الغالب ،و ر أش

سع للتغ ا وقت يح ي لا   .ارمما

عد- ة الثانو بالسوق صدارات إدراج اءتأخر عدكتتابمنن إلا ا إدراج يتم لا وال

ية عي أصول إ الصندوق موجودات غالب ل   .تحو

انحصرت- وال السوق والوكلاء المالية دمات ل السودان شركة ن ب العلاقة ضعف

شراف و       44.الرقابة

الط - إعتمد تصل وال ادات الش ذه ل العالية حية الر ع امة ش ع ايد الم (%30)لب

ومة ل عالية لفة ت خرى الناحية من تمثل امة ش ام حية الر ذه ولكن العام

ذا ى تد أي فان الوقت نفس و ، ل الطو المدى ا تحمل ستمرار ا عل يصعب

مؤ  ن بتضم عالعائد
ً
سلبا سيؤثر امة ش قاعدة يمثل الذي الصندوق حية ر أقل سسات

  .الطلب

ن أوساط  التيقن عدم حالة ارتفاع - ثمر ب المس وف نفصال س وزارة من وا  المالية مقدرة

ض ع   .ةللدول العامة يرادات  الفاقد عو

ا ع ثوالتأ المدخرات استقطاب  والمصارف البنوك مزاحمة -  من بالرغم مالية، وسائط دور

ت قد سابقة دراسة ناك أن مية ذات علاقة توجد لا أنھ أثب النمو ما تذكر أ ن  وراق  ب

ومية المالية ل  النمو و ا وك إصدار التوسع أن بمع أي المصر التمو ومية الص  ا

ل من يحد أو يؤثر لم يدحض اصا للقطاع المصر التمو ادات بان القول  مما امة ش  انت ش

 
ً
ل ع خصما إلا للقطاع المصر التمو اص ام ناك زال ما أنھ ا  البنوك بمزاحمة للشركة ا

والتأث استقطاب  والمصارف   .مالية وسائط المصارف دور  ع المدخرات

ادة - لفة ز ناك قتصاد ت ن قبل من ادعاء ف اح معدلات بأن الباحث ا ال ر  المالية وزارة تدفع

ن ثمر ادات  للمس وك الش د مما عالية والص لفة يز التا قتصاد ت ادة و  معدلات ز

م   .45الت

  : الدراسةنتائج – 6

يمكن*  عدة ملاحظات نالك ف ن والتحس ر التطو من د مز إ تحتاج ة التجر أن شك لا

ومن طار ذا ا إل اشارة م   :أ

والعمل وراق إصدار  الواقعية- أو إصدار تقليص ع المالية ادات ا وقف الش  إصدار

 
ً
السيطرة ح مؤقتا ا، يتم قيام عل المالية وكذا  لمقابلةاإيرادا من جزء بتخصيص وزارة

امات الية ل ذا ا يؤدي و     .الثانوي  السوق  انتعاش إ بدوره
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تخفيض العمل- اح سبة ع ناف عند ر التا صدارات است العبء و  وزارة ع تقليل

إدارة وتقليل المالية لفة الفارق  أن ع والعمل قتصاد ت ون   ي
ً
يلا ن ض اح وامش ب  ر

ا تقدم اح البنوك ال امة وأر   .46ش

ع- و استمرار يتطلب
ً
مستقبلا وشمم امة ش ع الطلب ونمو استمرار ولةضمان س ز ز

س تأس يتطلب كما التداول إجراءات سيط وت ة الثانو سواق عميق ق طر عن ا يل س

أداء حول املة ال المعلومات توف تضمن الشفافية من جيد بمستوى معقولة إجراءات

ن المتعامل ور م ا حي ور وشمم امة لش ونة الم ثمارات   47.س

  المشار من ن المدخر صغار ن قدلتمك مر فإن امة وش شمم ع الطلب الفاعلة كة

ور م ا عامة مقدور ا شراؤ ون ي ة صغ بفئات ادات ش إصدار  .يتطلب

 السودان بنك يطور أن من بد لا النقدية للسياسة كآليات وشمم امة ش دور لتفعيل

عندما وكذلك المزاد وخارج داخل والبيع الشراء أسعار حول ة وا البيعسياسات ون ي

بالشفافية سم ت معادلات وتحديد المركزي البنك من برغبة أو المصارف من   .بمبادرة

 نظام ر تطو إجراءات استكمال ادات الش ذه سيولة ز لتعز
ً
أيضا ة يو ا مور من

بما ة الثانو السوق عميق و ة لتقو شائھ إ ع السودان بنك عمل الذي السوق صناع

ب ما سوق البنوكذلك   .ن

 للتخلص الدولة ا ت ت ال صة ا برنامج من ادات الش ذه ع مخاطر نالك

مر فإن ولذلك امة وش لشمم الممثلة الصناديق قاعدة ل تآ وتتمثل ا أصول من

من ي الثا يل ا ر تطو ن يتم الفعل و مساعدة أو بديلة آليات إيجاد الس يقت

غ وكليات وص السلم وك وص التأج وك ص ا م أ ومن النقدية للسياسة المباشرة

 .48التنمية

 السوق عمليات ع السيولة إدارة ستخدم كأداة وك للص سية الرئ داف لتحقيق

ي ما ع العمل يمكن  :المفتوحة

  لة طو إ جل ة قص ن ب ما اوح ت مختلفة بآجال ومية ح وك ص  .جلإصدار

 البنوك ن ب ما سوق وتفعيل ر  .تطو

 ن ومحلل مالية وساطة ات شر من للسوق الصغرى ية بالب وض  .ال

 وك الص لأسعار بالمؤشرات وض العائد(ال  )منح

 قليمية ة المركز البنوك خاصة و وك الص لإصدار قليمية البنوك دور  .تفعيل

 ات سو وال الدفع نظام ر  49.تطو
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المعتمدةجعالمراقائمة   :والمصادر

1. ، صا محمد ع الرحمن الةفتح ل بالإشارة سلامية وك الص مخاطر إدارة

سلاميةالسودانية المالية للمنتجات ع الرا المخاطر" ،الملتقى وإدارة التحوط

سلامية المالية ،"المؤسسات رطوم ل06-05،ا   .05:،ص2012أفر

الش .2 الله عبد بن ،يوسف ثمارةي س والوحدات وك والص م س وتداول إصدار

الشرعية ا وضوابط أوالديون النقود ع ،جامعةالمشتملة سلامية وك الص ،ندوة

من ة الف ، ،جدة ز العز عبد   .09:،ص05/2010/ 26-24الملك

3. ، كر أبو أحمد سلاميةصفية وك الواق الص ن ب سلامية المصارف ع،مؤتمر

من ة ،الف ي ،د ص2009جوان03 –ماي31والمأمول ،:07.  

ي، .4 زع الدين معلاء التنمية، ا دور ا مي أ ا، أنواع ا، ف عر وك الص

صدار تحديات ا، عنوانإصدارا عمل لورشة م مقدَّ بحث سلامية؛(، وك الص

دولية ممارسات تنمية، ردن) تحديات، المملكة عمان، ،يومي، اشمية ال ـ18ية

  .11:،ص19/7/2010

ة، .5 ور ا ليم ا عبد قتصادأسامة التنموي ا ودور ثمار س وك ،رسالةص

للدراسات ام ا الدعوة د ،مع سلامية الدراسات الماجست ادة ش لنيل

، ا ،سور   .26،27:،ص2009سلامية

فرح .6 محمد الفتاح ل،عبد وتمو وك ي،التنميةالص و لك الموقع ع شور م  بحث

:www.kantakakji.com يوم عليھ   .10/01/2014: ،أطلع

7. ، صا محمد ع الرحمن ةفتح التنمو المشروعات ل تمو سلامية وك الص دور

ـجو  سلامية،لبنان فة الص لمنتدى مقدمة بحث   .17:،ص2008ان،ورقة

كر، .8 أبو أحمد سلاميةصفية وك سلاميةالص المصارف مؤتمر إ مقدم ،بحث

ن ب ة ،الف والمأمول الواقع ن و31ب ،ص2009جوان03ماي ي   . 08،11،12:،د

9. ، صا محمد ع الرحمن الةفتح ل بالإشارة سلامية وك الص مخاطر إدارة

للالسودانية رطوم ا من،ملتقى ة ،الف سلامية المالية ل6إ05منتجات أفر

  .10:،ص2012

10. ، المطلق محمد بن الله وكعبد عبدالص الملك ،جامعة سلامية وك الص ،ندوة

ة الف ،السعودية،،خلال ز   .04:،ص2010ماي25 – 24العز

11. ، ادة ن حس ن سبابحس و المعاي سلامية المصارف السيولة إدارة

ي و لك بالموقع ،بحث سلامية المصرفية بحوث  :،سلسلة

www.darelmashora.comخ بتار عليھ   .37:،ص2014-12- 10:أطلع
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12. ، يوسف الرحمن سلاميةفتح المصارف استخدام عزز التحتية ية الب غياب

السيولة لإدارة وسطجر ،للأصول الشرق ول10الثلاثـاء ،دة يـع 23ـ1431ر

اير ي،11410العدد2010ف و لك ا موقع   .www.classic.aawsat.com : ع

ندسة آليات، بوخاري  لو .13 وك مخاطر لإدارة كأداة المالية ال  أثر و سلامية الص

وك سوق  ع المالية زمة الملتقىسلامية الص قتصاد والد ، عنوان  ول

انات ..الواقع ، سلامي يومي ور ، غرداية فيفري24-23المستقبل،جامعة

  .11-09:،ص2011

14. ، يم إبرا بن سلاميةالغا البنوك ثماري س و التمو القرار عاد دراسة(أ

،)تطبيقية ردن ،عمان، ع والتوز شر لل س النفا  .47:،ص2011،دار

ش .15 ،أحمد ع محمد المصرعبان علىالقطاع المعاصرة ات المتغ اسات ع إ

المركزي  مصر،ودورالبنك ة، سكندر امعية  . 74:،ص2006،الدارا

16. ، القو المنعم العالمعبد سلامي المصر شار المستقبل( ن آفاق و الدوافع

العدد) ، ية العر المصارف إتحاد مجلة تم298، س ص2005، ، :41 . 

17. ، ن حس المستقبلحمد و التحديات مارات سلامية البنوك ة مقالتجر ،

ي و لك الموقع ع شور خwww.islamonlin.com: م بتار عليھ  28أطلع

/09/2008 . 

18. ، محمد كمال سلاميةيوسف النقديةالسي( المصرفية للطباعة)اسة الوفاء دار ،

، مصر ، امعات ل شر ال دار ، شر ال ص1996و ص ،     :15،16 .  

19. ، حدة س را ، ضر نظاممرغاد ظل سلامية للبنوك المركزي البنك رقابة
معاصر  ومصر القانونية التحولات ظل البنكية المنظومة حول الوط الملتقى ،

،قتصاد شار ام ا المركز ، ل25 – 24ية ص2006أفر ص ، :3،4 .  

الوداي، .20 اظم مجيد مختارةعمار إسلامية دول إسلامي نقدي نظام تطبيـق آليات

العلوم)2006-1981(للمدة دكتوراه أطروحة امعةقتصادية، ،ا

العراقية، ة ور م ة،ا نصر   .96:،ص2009المس

لك .21 الماليةالموقع دمات ل السودان لشركة ي ،أطلع sd.com-www.shahama:و

خ بتار  .11/11/2017:عليھ

حصاء البحوث قسم .22 السودان و دمات شركة ، ل وك أداء تقييمالمالية  الص

ومية ة قتصاد ع وأثره السودان  ا للف م  2012وح م  1998من الوط

  .02:،ص

مصطفى، .23 قر الدين السيولةبدر إدارة السودانية ة عمليات(التجر تطبيق

ومية ا وك الص ع المفتوح ،)السوق المركزي السودان   .15،14:،ص2009،بنك
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القصوي، .24 المنعم النقديةعبد السياسة مجال السودان ة ،بحث12:،صتجر

لك الموقع ع شور يم خ،أطلع www.kantakji.com:و بتار   .12/11/2017:عليھ

25. ، مصطفى قر الدين سلاميةبدر وك الص وإدارة إصدار السودانية ة التجر

العدد ، المصر ،49،مجلة تم     .5،6:،ص2009،س

26. ، محمد سعيد الله عبد لشمو النظري المركزيطار البنك مشاركة ) شمم(ادة

ومة ا مشاركة ادة امة(وش ما)ش ل الشر البحروالتكييف جامعة ،مجلة

ر ،أكتو ول ،العدد السودان ة ور   .92:،ص2011حمر،جم

دمات السودان شركة .27 وكالمالية، ل لص ة الثانو السوق شيط ت حول دراسة

ومية ا ثمار  .06:،صس

دمات السودان شركة .28 ، ل عالمالية وأثره السودان ومية ا وك الص أداء تقييم

من ة للف الوط  07:،ص 2012وح1998قتصاد

مقدمة .29 عمل النقدية،ورقة السياسة مجال السودان ة ،تجر حسن محمد صابر

ومؤسسات ة المركز المصارف لمحافظي ن والعشر امس ا السنوي جتماع ضمن

تمالنقد ،س ي،أبوض   .22:،ص2011العر

30. ، مو الله عبد اج ا سلاميمحمد ل التمو مبادئ مقياس ،جامعةمحاضرات

، المفتوحة  .195:،ص2016السودان

السنوي .31 ر ،التقر المركزي السودان   .2016بنك

دمات السودان شركة .32 السنوا،التقالمالية ل ر   .2010،2013،2015،2014:ةر

وامش  :ال
                                                             

1  ، صا محمد ع الرحمن سلاميةفتح وك الص مخاطر السودانيةإدارة الة ل عبالإشارة الرا ،الملتقى

سلامية المالية سلامية" للمنتجات المالية المؤسسات المخاطر وإدارة ،"التحوط رطوم ل06- 05،ا أفر

  .05:،ص2012
2 ، ي الش الله عبد بن النقوديوسف ع المشتملة ثمارة س والوحدات وك والص م س وتداول إصدار

الشرعيةأ ا وضوابط منوالديون ة الف ، ،جدة ز العز عبد الملك ،جامعة سلامية وك الص  26-24،ندوة

  .09:،ص05/2010/
3  ، كر أبو أحمد سلاميةصفية وك منالص ة ،الف ي ،د والمأمول الواقع ن ب سلامية المصارف 31،مؤتمر

ص2009جوان03 –ماي ،:07.  
ز  4 الدين ي،علاء صدارع تحديات ا، إصدارا م التنمية، ا دور ا مي أ ا، أنواع ا، ف عر وك ،الص

عنوان عمل لورشة م مقدَّ دولية(بحث ممارسات تنمية، تحديات، سلامية؛ وك المملكة) الص عمان، ،

،يومي اشمية ال   .11:،ص19/7/2010ـ18ردنية
ة،   5 ور ا ليم ا عبد قتصادصأسامة التنموي ا ودور ثمار س الماجستوك ادة ش لنيل ،رسالة

، ا ،سور سلامية للدراسات ام ا الدعوة د ،مع سلامية   .26،27:،ص2009الدراسات
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فرح  6 محمد الفتاح التنمية،عبد ل وتمو وك ي،الص و لك الموقع ع شور م  : بحث

www.kantakakji.comيوم عليھ   .10/01/2014: ،أطلع
7  ، صا محمد ع الرحمن ةفتح التنمو المشروعات ل تمو سلامية وك الص مقدمةدور بحث ،ورقة

ـجوان سلامية،لبنان فة الص   .17:،ص2008لمنتدى
كر،  8 أبو أحمد سلاميةصفية وك مقدمالص ة،بحث ،الف والمأمول الواقع ن ب سلامية المصارف مؤتمر إ

ن و31ب ،ص2009جوان03ماي ي   . 08،11،12:،د
9  ، صا محمد ع الرحمن السودانيةفتح الة ل بالإشارة سلامية وك الص مخاطر رطومإدارة ا ،ملتقى

من ة ،الف سلامية المالية ل6إ05للمنتجات   .10:،ص2012أفر
10  ، المطلق محمد بن الله وكعبد ،السعودية،،خلالالص ز العز عبد الملك ،جامعة سلامية وك الص ،ندوة

ة   .04:،ص2010ماي25 – 24الف
11، ادة ن حس ن سبابحس و المعاي سلامية المصارف السيولة المصرفيةإدارة بحوث ،سلسلة

بالموقع ،بحث يسلامية و خ www.darelmashora.com:لك بتار عليھ   .37:،ص2014-12- 10:أطلع
لإدارة  12 للأصول سلامية المصارف استخدام عزز التحتية ية الب غياب ، يوسف الرحمن فتح

،السيولة وسط الشرق دة ول10الثلاثـاء ،جر يـع اير23ـ1431ر ا،11410العدد2010ف موقع ع

ي و   .www.classic.aawsat.com : لك
ندسة آليات، بوخاري  لو 13 وك مخاطر لإدارة كأداة المالية ال  سوق  ع المالية زمة أثر و سلامية الص

وك الملتقىسلامية الص قتصاد الدو ، عنوان انات ..الواقع ، سلامي ول غرداية ور المستقبل،جامعة

يومي   .11-09:،ص2011فيفري23-24،
14، يم إبرا بن سلاميةالغا البنوك ثماري س و التمو القرار عاد تطبيقية(أ س)دراسة النفا ،دار

، ردن ،عمان، ع والتوز شر  .47:،ص2011لل
15، ع محمد شعبان المعاأحمد ات المتغ اسات ع المركزي إ ودورالبنك المصر علىالقطاع صرة

مصر، ة، سكندر امعية  . 74:،ص2006،الدارا
ص 16 ، سابق مرجع ، ع محمد شعبان   .   107: أحمد
17 ، القو المنعم العالمعبد سلامي المصر شار المستقبل( ن آفاق و المصارف)الدوافع إتحاد ،مجلة

العدد ، ية تم298العر س   41: ،ص2005،
18، ن حس المستقبلحمد و التحديات مارات سلامية البنوك ة الموقعتجر ع شور م مقال ،

ي و خwww.islamonlin.com: لك بتار عليھ  . 09/2008/ 28أطلع
ساب 19 المرجع ، ع محمد شعبان صأحمد ،   .  108: ق

من* المواد رقم59 – 50تضمنت البنوك قانون بھ2000لسنة28من العمل بدأ الذي و حاليا بھ المعمول

من القانون1/8/2000إعتبارا يحدد حيث ، ردن سلامية المصارف عمل تنظم ال المواد نصوص

ا تقديم و ، سلامي البنك غايات و داف أ ديد غا ثمار س و ل التمو أعمال و المصرفية دمات

افلية الت دمات ا وتقديم ، الفائدة أساس ع   . القائم
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20 ، محمد كمال سلاميةيوسف النقدية( المصرفية شر)السياسة ال دار ، شر ال و للطباعة الوفاء دار ،

، مصر ، امعات ص1996ل ص ،     :15،16 .  
ض21 ،مرغاد حدة س را ، معاصر ر مصر نظام ظل سلامية للبنوك المركزي البنك الملتقىرقابة ،

، شار ام ا المركز ، قتصادية و القانونية التحولات ظل البنكية المنظومة حول ل25 – 24الوط أفر

ص2006 ص ، :3،4 .  
محمد 22 كمال صيوسف ، سابق مرجع ، :16 .  
الوداي،عمار 23 اظم للمدةمجيد مختارة إسلامية دول إسلامي نقدي نظام تطبيـق ،)2006-1981(آليات

العراقية، ة ور م ة،ا نصر المس امعة ،ا قتصادية العلوم دكتوراه   .96:،ص2009أطروحة
سلام 24 فة الص دور شيد ل الملائمة والمالية النقدية السياسة ،أدوات صال قتصادصا ،مجلة   ية

ي و لك ا موقع ع شور م ،مقال العالمية طلاعhttps://giem.kantakji.com :سلامي خ ،تار

10/05/2018. 
يمحمود 25 ا الس عليوي صا سلاميعبيد قتصاد النقدية والسياسة الس: ،النقود ة ودانتجر

ردن، ، ل،عمان الم   .97-95:ص- ،ص2016أنموذجا،دار
ش  26 شاو مصطفى للفكروليد العال د ،المع الوض قتصاد و سلامي الفقھ ن ب النقدية ،السياسة

المتحدة، ،الولايات يا   .432:،ص2011سلامي،فرجي
ص 27 ص ، سابق مرجع ، ع محمد شعبان  .   219،220: أحمد
الماليةالموق28 دمات ل السودان لشركة ي و لك خ،أطلع sd.com-www.shahama:ع بتار عليھ

:11/11/2017. 
دمات السودان شركة29 السنوي المالية ل ر   .18:،ص2010،التقر

التعامل*  أطراف  :تتمثل
ً
ثمرون : أولا  ثان،)المصارف( المس

ً
 ،)الصندوق  مدير( الشركة :يا

ً
 السودان بنك : ثالثا

ون  المالك( المركزي  ة و الشراكة لم ادات من المستفيدة ا الش   .)السيولة إدارة  ذه
،ص30 سابق ،مرجع حسن م الكر عبد ي الف   .14: يوسف
دمات السودان شركة31 السنوي المالية ل ر   .13:،ص2015،التقر
حصاء البحوث قسم32 السودان و دمات شركة ، ل وك أداء تقييمالمالية ومية الص  وأثره السودان  ا

ة قتصاد ع للف   .02:،صم  2012وح م  1998من الوط
مصطفى، 33 قر الدين السيولةبدر إدارة السودانية ة وك(التجر الص ع المفتوح السوق عمليات تطبيق

ومية المر )ا السودان ،،بنك   .15،14:،ص2009كزي
القصوي، 34 المنعم النقديةعبد السياسة مجال السودان ة ي12:،صتجر و لك الموقع ع شور م ،بحث

:www.kantakji.com خ،أطلع بتار   .12/11/2017:عليھ
دمات السودان شركة35 السنوي المالية ل ر  .12:،ص2013،التقر
36 ، مصطفى قر الدين سلاميةبدر وك الص وإدارة إصدار السودانية ة ،التجر المصر ،مجلة

،49العدد تم   .5،6:،ص2009،س
دمات السودان شركة37 السنوي المالية ل ر  .15:،ص2015،التقر
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،ص 38 سابق مصطفى،مرجع قر الدين   .6:بدر
39 ، محمد سعيد الله عبد المركزيطار مو البنك مشاركة ادة لش مشاركة) شمم(النظري ادة وش

ومة امة(ا ما)ش ل الشر روالتكييف ،أكتو ول ،العدد السودان ة ور حمر،جم البحر جامعة ،مجلة

  .92:،ص2011
،ص 40 سابق القصوي،مرجع المنعم   .13:عبد
دمات السودان شركة41 السنوي المالية ل ر   .42:،ص2015،التقر
دمات السودان شركة42 السنوي المالية ل ر   .37:،ص2010،التقر
دمات السودان شركة43 السنوي المالية ل ر   .15:،ص2015،التقر
دمات السودان شركة44 وميةالمالية، ل ا ثمار س وك لص ة الثانو السوق شيط ت حول  .06:،صدراسة
دمات السودان شركة45 ، ل و المالية الص أداء الوطتقييم قتصاد ع وأثره السودان ومية ا ك

من ة  07:،ص 2012وح1998للف
،ص46 السابق  .08:المرجع
47 ، حسن محمد النقديةصابر السياسة مجال السودان ة السنويتجر جتماع ضمن مقدمة عمل ،ورقة

ي،أب العر النقد ومؤسسات ة المركز المصارف لمحافظي ن والعشر امس تما ،س   .22:،ص2011وظ
48 ، مو الله عبد اج ا سلاميمحمد ل التمو مبادئ مقياس المفتوحةمحاضرات السودان ،جامعة

  .195:،ص2016،
،ص 49 سابق ،مرجع مصطفى قر الدين   .51:بدر


