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 ملخص:

، وم را ، من أجل إنشاء الشركاتةمور الجوررةة ي  اتتاا  أ   وللا شك أن سوق المال من الأ   
أنه للأسواق المالية مخاطر ، غير ل اللازم لها بالإا ارات الج ي ة، من أسهم وسن ات واكوكبالتموة
ثننين الأسو  ي  أزمة الا ذلك من ىولا أ ل علحيث تعتبر اح  مسببات الأزمات المالية العالمية ، ع ي ة

، يكل رذه الأمور راجعة بال رجة الأول  0221 سبتمبر، وأخررا ما تم ي  8791الولايات المتح ة عام 
ارتم الباحثنين  وت ،هل البعض الأخر بأسلوب عمل السوق ، وجسات الغير أخلاتية من جانب البعضللممار 

وات متوايقة مع أحكام الشرةعة ي  الاتتاا  الإسلام  بهذه الأسواق وذلك من خلال استح اث أ 
لك  يتسنى لجمهور المتعاملين المسلمين التعامل بهذه السوق ب لًا من حرمانهم من يوائ را  ،الإسلامية
  .إنشاء سوق مالية إسلامية ب أ التفكير ي ومن رنا  ومميزاتها

 ية الاتتاا ية.، العولمة، التنمالسوق المالية الإسلامية،الأزمة المالية الكلمات المفتاحية:

 

Abstract : The research aims at answering many enquiries around how compatible stock 

markets activities and dealings with the Islamic law are and to what extent the practical reality 

matches the Islamic stock markets work theory. The theory that was made by Muslim 

economists and approved by Muslim scholars in the Islamic world, whether those stock 

markets could provide this Islamic environment with investments, or generate financial assets 

that were able to attract savings and get profitable financing opportunities in different 

economic activities in accordance with Islamic law. 

Key words: Islamic Capital Market, Financial crisis, Globalization, Economic Development.  
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 المقدمة:
 المال ييها ينساب التي القنوات جميع تشمل والتي التعامل في المستحدثة المجالات أهم من المال أسواق  

واح ة من أرم القطاعات أرمية ي   تعتبر السوق المالية الإسلاميةو  المجتمع، وأيرا  تطاعات مختلف بين
، بهذا الموضوع  راسات المالية الإسلامية الباحثنين ي  ارتموت  ال راسات المعاارة للمالية الإسلامية، 

أابح و وذلك لتنام  الارتمام العالم  بالأسواق المالية لتنمية رأس المال سواء بالاستثنمار أو التموةل، 
كما أن ي  ذلك يتح منايذ  رناك ارتمام كبير من الكثنير من المؤسسات المالية المتوايقة مع الشرةعة،

  .ر من خلال الأسواق الماليةج ي ة لكل من يرغب الاستثنما
 

 البحث: إشكالية
لاتتاا ية والتقليل من التنمية ا ي الأسواق المالية الإسلامية  الذ  تلعبه ال ور إبراز البحث رذا يحاول 

 بناءاً على ما سبق يمكن طرح الإشكالية التالية:؛ تبعات الأزمات المالية
 

والى أي مدى  ؟الإسلامي العالم قتصادياتا تنمية في يساهم إسلامية مالية سوق  إنشاء هل

 يمكن للسوق المالي الإسلامي الحد من الأزمات المالية التي تعصف بالأسواق المالية العالمية؟

 

 :يمكن تق يم الفرضيات التالية إشكالية البحثللإجابة على  فرضيات البحث:
 ومخاطره خسائره تقليل من مكنيت حيث ،رمستثنم لكل رامة يراة الإسلامية المالية سوق ال تعتبر -

 .المالية محفظته تنويع خلال من عائ اته وزةا ة
 المشروعات وتموةل الحلال الأموال وضخ تنقية لإعا ة رامة الإسلامية محطة المالية السوق  تمثنل -

 .معالمجت ي  الطيبات إنتاج زةا ة خلال من الاتتاا   النمو مع ل زةا ة إلى يؤ   مما والناجحة البناءة
 ما مع للملايين المالية والم خرات الأرا ة من المزة  استقطاب من زة ي إسلامية مالية سوق  ظهور -

 .العالمية المالية الأسواق استقرار على إيجاب  تأثنير من والنق ية المالية منتجاتهم خاائص تضفيه
 

 أحكام مع لماليةا سوق  وأنشطة معاملات توايق م ى التعرف على إلى البحث يه ف هدف البحث:
 استطاعت ورل الإسلامية، المالية سوق  عمل نظرةة مع العمل  الواتع تطابق م ىو  الإسلامية، الشرةعة
 الشرةعة لأحكام ويقاً  المختلفة الاتتاا ية النشاطات ي  اللازمة التموةل يرص وتويير الم خرات جذب

 .الإسلامية
اط  والاستقرائ ، لتحليل واستقراء المعطيات اعتم  البحث على المنهج الاستنب :منهجية البحث

 الموجو ة ي  التقارةر المق مة.والمعلومات الموثنقة كالأرتام والبيانات 
 من خلال ما سبق سنستعرض البحث من خلال محورةن رئيسيين رما:
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 ةالإسلامي ةالمحور الأول: الإطار العام للسوق المالي
 كحل بديل للازمات المالية السوق المالية الإسلامية المحور الثاني:

 
 ةالإسلامي ةالمحور الأول: الإطار العام للسوق المالي

  مفهوم السوق المالية:-0
، وذلك بغض النظر عن الوسيلة الأوراقالمالية بمشتر  تلك  الأوراقالذ  يجمع بائع   الإطاررو ذلك 

تنوات اتاال يعالة ييما بين  المكان الذ  يتم ييه، ولكن بشرط توير أوالت  يتحقق بها رذا الجمع 
ورتة  لأيةواح ة بالنسبة  ةلحظة زمنية معين أيةالسائ ة ي   الأثنمانالمتعاملين ي  السوق، بحيث تجعل 

  1مالية مت اولة.

رو المجال الذ  يتم ييه الالتقاء بين الوح ات الاتتاا ية الت  ل يها موار  مالية يائضة ترغب  أو
لوح ات الاتتاا ية ذات العجز المال  )المقترضين( ومن ثنم تنشأ وتت اول ي  إتراضها )الم خرةن( وا

 2 اخل إطاره التنظيم  "الأاول المالية.
  3:وتتكون السوق المالية من ع ة أسواق مت اخلة مع بعضها البعض ور       

ثنوول النقووو  وروو  السوووق التوو  تتعاموول بووأ وات الائتمووان تاوويرة الأجوول )لا تزةوو  عوون سوونة( م سوووق النقوو :-أ
 المت اولة والشيكات الكمبيالات وغيررا من الأوراق التجارةة المقبولة ال يع.

 ييهوا الأسوهمور  السوق الت  تتعامل بأ وات الائتمان متوسطة أو طوةلة الأجل وتتو اول  سوق المال:-ب
 سنة(. 3-5والسن ات, وغيررا من القروض الت  تتراوح آجالها من )

تعامل ييها بطرةقتين عاجلة وآجلة, أما سووق الاورف العاجلوة ييوتم التعامول ييهوا وةتم ال سوق الارف:-ج
عن طرةق التحويلات البرتية والبرة ية والحوالات العاجلة إضاية إلى الشراء النقو  . بينموا يوتم التعامول يو  

 سوق الارف الآجل بالحوالات الآجلة والعقو  المؤجلة.
  4انيفها إلى نوعين:: يمكن تتصنيف المؤسسات المالية -3
المالية الت  تا ررا الشركات الما رة  الأوراق: ر  تلك الفئة الت  تتعامل ي  الوسطاء الماليين -3-0

يوو  السوووق الثنووانو  وتسوومى يوو   الأوراق، ويوو  نفووس الوتووت تبيووع رووذه الأوليووة الأوراقوتسوومى  الأوراقلهووذه 
لماليوووة تعمووول كجسووور يوووررض بوووين المقترضوووين والمقرضوووين ، يالوسووواطة االماليوووة الثنانويوووة بوووالأوراقروووذه الحالوووة 

 .وأر ايهموتويق بين احتياجاتهم 

                                                           

 .43، ص5002ليمان، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة، الجزء الأول، كنوز أشبيليا للنشر والتوزيع، الرياض، مبارك بن سليمان بن محمد آل س1 

 .111، ص 5005إسماعيل احمد الشناوي وعبد المنعم المبارك، اقتصاديات النقود و البنوك والأسواق المالية، الدار الجامعية، الإسكندرية، 2 

 .04ب، نحو سوق مالية إسلامية، صكمال توفيق حطا3 

 .11، ص5000مؤيد وهيب جاسم، مقدمة في اقتصاديات المؤسسات المالية، أكاديمية الدراسات العليا والبحوث الاقتصادية، ليبيا، 4 
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لا تعتبر كل المؤسسات المالية وسطاء ماليين، لذا تم تانيف بعض  :المؤسسات المالية الأخرى  -3-3
الماليوووة وماوووارف  الأوراقومنهوووا سماسووورة وتجوووار  الأخووورى روووذه المؤسسوووات تحوووت اسوووم المؤسسوووات الماليوووة 

 ررن العقار  وماارف الاستثنمار والوكالات الفي رالية وشركات التأجير.ال
 
 

 (5) : مجموعات المؤسسات المالية10الشكل رقم 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
مؤة  وريب جاسم، مق مة ي  اتتاا يات المؤسسات المالية، أكا يمية ال راسات العليا والبحوث الاتتاا ية،  المصدر: 

 .81، ص0222ليبيا، 
 
 مفهوم السوق المالية الإسلامية: -3 
عناار السوق من  عبارة عن سوق تقوم عل  الالتزام الشرع  ، ي  كل ر السوق المالية الإسلامية   

 .5التقي  بوجو  مكان معين بضاعة ، وحقوق للمتعاملين ، وأساليب إجراء الافقات والمعاملات  ون 
م ييه إا ار الأ وات المالية المتوايقة والشرةعة أو ر  ذلك الإطار أو المجال الشرع  الذ  يت

الإسلامية من طرف أاحاب العجز ثنم اتتنائها وت اولها عبر تنوات إياال يعالة بين أاحاب الفائض 
 باورة منظمة ومراتبة من طرف الهيئة الشرعية للسوق وذلك من أجل تثنمير الأموال ي  إطار شرع .

 :ةالإسلامي ةستخدمة في السوق الماليالأدوات المالية الإسلامية الم -2

                                                           

 .01، ص5002, القاهرة ,  1أشرف محمد دوابه , نحو سوق مالية إسلامية , دار السلام للنشر و التوزيع , ط5 

 المؤسسات المالية
Financial Institutions 

سسات المالية الاخرىالمؤ  

Other F-I 
 الوسطاء الماليين

Financial Intermediaries 

 المصارف التجارية -
 الإسلامية( -) التقليدية

 مؤسسات الادخار والإقراض-
 دخارمصارف الا-
 شركات التأمين وشركات التمويل-
 شركات الاستثمار-
 الاتحادات الائتمانية-
 صناديق الضمان الاجتماعي-

 سماسرة وتجار الأوراق المالية-
 مصارف الاستثمار-
 مصارف الرهن العقاري-
 شركات التأجير-
 الوكالات الفيدرالية-
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 ومتوايقة مع أحكام الشرةعةر  سن ات أو اكوك ماممة  :الإسلاميةتعريف الأدوات المالية  -2-0
الحكومة لتويير التموةل اللازم وةتم الت اول والتعامل  اتتاا ية أوت مالية و شركات ومؤسسارا تا ر  إسلامية

للأ وات المالية الإسلامية  ور كبير ي  تحقيق ، ق المالية الإسلاميةخااة الأسوا المالية بها ي  الأسواق
 كفاءة سوق الأوراق المالية عن طرةق تحقيق السعر العا ل ي  السوق.

من حيث الأوراق المالية  :ةالإسلامي ةالمتداولة في السوق المالي الإسلاميةالمالية  الأوراق -2-3
 :المت اولة ي  رذه السوق يه  ما يل 

حسب الضوابض الت  ذكرنارا ي  المبحث الأول يكل أسهم الشركات أيا كان نوع النشاط  لأسهم:ا -أ
يمكن تبوله ي  السوق المالية الإسلامية ما ع ا الأسهم المحرمة أ  الت  تعتم  عن شركات تتعامل 

 .بالمحرمات أو بأساليب محرمة شرعاً 
وتأجيررا تأجيراً تشغيلياً أو منتهياً بالتمليك ور  تطرح لجمع مبلغ لشراء عين كبير صكوك الإجارة:  -ب

لجهة ما، وةوزع عائ  أتساط الإجارة على حملة الاكوك، مع ر  ِّ جزء من تيمة العين إن كان تأجيراً 
منتهياً بالتمليك، وةتم ت اول رذه الاكوك ي  الأسواق المالية الإسلامية لأن حامل الاك يملك الجزء 

  العين المؤجرة. وميزة رذه الاكوك أنها تغلُّ لحاملها عائ اً ثنابتاً رو نايبه الشائع الذ  يمثنله الاك ي
ي  أتساط الإجارة وبالتال  يفيها غناء عن السن ات ذات الفوائ  الرروية الت  تتميز بوجو  عائ  ثنابت 

 .مح   مق م
حاته ي  رأس )سواء كانت ثنابتة أو متناتاة( وتطرح لجمع مبلغ من المال يمثنل  صكوك المشاركة: -ت

مال الشركة )مثنل الأسهم( ولكن تختلف عنها ي  كونها مؤتتة بمشروع معين أو م ة معينة، ولحامل 
الاك الحق ي  ملكية جزء شاسع من ااي  أاول الشركة وحق ي  الررح الذ  يتحقق، ويمكن 

 6.لررح الموزعت اولها بقيمة سوتية معبرة عن التغيرات الت  تح ث ي  تيمة أاول المشاركة ومع ل ا
ور  مثنل اكوك المشاركة والاختلاف ييها أن حملة اكوك المضاررة يحالون صكوك المضاربة:   -ث

على جزء من الررح، والمضارب )م ير العملية( يحال على جزء، أما الخسارة العا ية الت  لم يتسبب 
 .ييها م ير المضاررة ييتحملها حملة الاكوك

غ لتموةل عملية شراء سلعة وريعها لعميل بتكلفة الشراء زائ  ررحا : وتطرح لجمع مبلصكوك المرابحة -ج
يتفق عليه عن  عق  البيع، ويكون لحملة الاكوك الحق ي  المبالغ المحالة من العميل كاستر ا  أو 
إطفاء لاكوكهم إضاية إلى الررح المح   ي  العق ، ورذه لا يمكن ت اولها لأنها  ين الاك الذ  عليه 

  .سميةبالقيمة الا
تطرح لجمع مبلغ لتسليمه إلى مور  لشراء سلعة منه تسلم بع  م ة ويكون حق حامل  صكوك السلم:  -ح

الاك مؤجلًا إلى حين استلام السلع وريعها، يتاف  الاكوك بالحاول على المبلغ الأال  زائ  الررح 
                                                           

 .01بد الحليم، أهمية السوق المالية الإسلامية، مركز الاقتصاد الإسلامي، جامعة الأزهر، صمحمد ع6 
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ناحية ولأنها تمثنل  يناً من بيع السلعة، ورذه لا يجوز ت اولها لأنه لا يجوز بيع السلم تبل تبضه من 
 . وت اول ال يون له ضوابض لا يتيسر معه ت اول الاكوك

وتطرح لجمع مبلغ لإنشاء مبنى أو اناعة آلة أو مع ة مطلوبة من مؤسسة  صكوك الاستصناع:  -خ
معينة بمبلغ يزة  عن المبلغ اللازم لاناعتها، وحقوق حملة الاكوك تتمثنل ييما  يعوه ثنمناً لهذه 

اية إلى الررح الذ  يمثنل الفرق بين تكلفة الاناعة وثنمن البيع، ورذه لا يجوز ت اولها مثنل الاكوك إض
 . السلم

 
 : التدفقات المالية في ظل النظام المالي )صورة مبسطة( 13الشكل رقم

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ة ال راسات العليا والبحوث الاتتاا ية، ليبيا، مؤة  وريب جاسم، مق مة ي  اتتاا يات المؤسسات المالية، أكا يميالمصدر: 

 .02، ص0222
 
 التحديات التي تواجه الأسواق المالية الإسلامية:-4
، ء ي  أن السوق المالية الإسلاميةأرم التح يات الت  تواجه سوق العمل المالية الإسلامية أنه لا مرا من  

ا تلج إلى خضم أسواق مالية عرةقة ، ولا غرو إذا أن رغم ميلا را توية إلا أنها لا تزال ي  مه را ، كما أنه
 : تواجه بتح يات كبيرة من أرمها

 الوسطاء الماليين

الأسواق 

 المالية

 المدخرين المستثمرين

-الحكومة -العائلات

الأجانب -الأعمال  

 -الحكومة -العائلات

الأجانب -الأعمال  

 المدخرون بحاجة إلى:
ولة والأمانالسي-  
الملائمة -  
ل إمكانية الحصول على الأص  -

.ةالمالي في شكل وحدات صغير  

ين حاجة الكثير من المستثمر
:للأموال  

قروض طويلة الأجل-  
المزيد من الائتمان-  
تحمل المخاطر المترتبة  -

 على عملية الإقراض
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الحاجة إلى مزة  من التعاون بين المؤسسات المالية الإسلامية ، والحاجة إلى مزة  من التعاون والتنسيق  -
 . ييما بين المؤسسات ال اعمة للاناعة المالية الإسلامية

من خلال إترار  الإسلامية،ج ونظم إ ارة الجو ة للمؤسسات والمنتجات المالية الحاجة إلى إطلاق برنام-
  .المنتجاتمعايير معترف بها  وليا ي  مجال  الجو ة وتطوةر 

يق  لاحظ بعض  الخ مات،وتقليل تكلفة  المنايسة،الحاجة إلى الان ماج لتشكيل كيان ماري  تا ر عل   -
أ   الحرج،ؤسسات المالية الإسلامية تقع ما  ون معايير الح  الأ نى الخبراء المارييين أن نحو ثنلثن  الم

 .الأاولمليون  ولار من  522أتل من 
مع ضرورة تغيير الأنظمة الضرةبية  شرعا،الحاجة إلى مزة  من المنتجات الإسلامية المبتكرة والمجازة  -

 .آخرلأنظمة والقوانين من بل  إلى وضرورة معالجة التفاوت ي  رذه ا مناسبة،وتوانين الاستثنمار الغير 
وجذبها  لإسلامية للتأك  عل  استمرارةتها،جوانب ما بع  إا ار وتسوةق المنتجات ا ىضرورة التركيز عل  -

 . للمستثنمر ي  الأجل الطوةل
 .العالمية، والفنية والتكنولوجية بين أسواق المال المحلية والأسواق ضعف الروابض القانونية -
الة العقبات الت  تؤثنر سلبا عل  عمل البنوك الإسلامية العالمية ي   ولها ، وتزة  من تكاليف ضرورة إز  -

 . منتجاتها ومق رتها التنايسية عالميا
 

 المحور الثاني: السوق المالية الإسلامية كحل بديل للازمات المالية
 :التعامل بالسندات الإسلامية في الأسواق المالية العالمية-0
مليار  ولار أمرةك  رغم  812الإسلامية حوال   المالية بلغ حجم الأموال ي  السوق  0227ي  سنة   

ح اثنة إنشائها، وتتنوع رذه الأموال بين إا ارات ع ي ة مثنل اكوك الإجارة والسلم والاستاناع 
 ة، ومن أمثنلة ذلك:السن ات الإسلاميأو ما يعرف بوالمشاركة والمضاررة 

ائل وأكبر ال ول الت  تنشض ييها السوق المالية الإسلامية حيث تمثنل الإا ارات تعتبر ماليزةا من أو  –أ 
مليار  ولار  1.0الإسلامية ييها أكثنر من ثنلثن  الإا ارات الخااة ي  سوتها المال ، إذ تبلغ حوال  

مليون  522بإا ار اكوك إسلامية من تبل شركة بترول بمبلغ  8772ور أت الإا ارات ييها منذ عام 
مليار  ولار لإنشاء محطة 8.3لار، كما أا رت شركة باوسته  القابضة ي  ماليزةا اكوك بمبلغ  و 

ولق  كانت ماليزةا من أوائل ال ول الت  تامت بتنظيم التعامل بالإا ارات الإسلامية من خلال جهة  ،طاتة
 .رسمية أطلق عليها سوق المال الإسلامية الماليزةة

حيث أا رت منذ ذلك  0228امل بالاكوك الإسلامية ب ءاً من عام ب أت حكومة البحرةن التع –ب
مليون  ولار، رذا إلى جانب إا ار اكوك  952التارةخ عشرة إا ارات لاكوك إجارة بلغ مجموعها 
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البحرةن تمثنل مركزاً مالياً إسلامياً عالمياً إضاية إلى إنشاء ع ة مؤسسات و مليون  ولار،  05سلم بمبلغ 
 .الإسلام  بشكل عام كونها أيضاً مقراً للسوق المالية الإسلامية ال ولية مسان ة للتموةل

ورو بنك  ول  يشارك ي  عضوةته ال ول الإسلامية أعضاء منظمة  –البنك الإسلام  للتنمية  يعتبر -ج
مليون  ولار عام  222من الجهات السباتة لإا ار اكوك إسلامية بلغت حوال   –المؤتمر الإسلام  

مليون  ولار، ويأت  ثنان   022ى جانب مشاركته كم ير ي  إا ار اكوك ل ولة تطر بمبلغ إل 0223
 .مليون  ولار 522بمبلغ  0225إا ار له عام 

باكستان من أوائل ال ول الت  تعاملت ي  السوق المالية الإسلامية حيث أا رت الحكومة اكوكاً  – 
مليار  0.8مليون  ولار ونظراً للإتبال الش ي  عليها وال الاكتتاب ييها إلى مبلغ  022إسلامية بمبلغ 

 . ولار
ي   ولة الإمارات العررية المتح ة ع ة إا ارات إسلامية من أرمها إا ار لاالح شركة طيران  -رو 

ة تام بنك  ب  الإسلام  بإا ار اكوك إجار  0220مليون  ولار، وي  عام  522الإمارات بمبلغ 
مليار  ررم  0.952لاالح ريئة الطيران الم ن  ب ب  لتطوةر وتوسيع مطاررا ورلغ حجم الإا ار 

مليون  ولار لاالح وزارة  05مليون  ولار أمرةك ( إضاية إلى إا ار اكوك بقيمة  952إمارات  )
حوال   0283، وت  بلغت القيمة الاجمالية للاكوك المالية سنة الأوتاف لإعمار بعض ممتلكات الوتف

 مليار  ولار. 37
مليون  ولار لتموةل بناء جسر معلق على  022اكوك مشاركة بمبلغ  8712ي  تركيا أا رت عام  –و

 .مليون  ولار 522بقيمة  0223مضيق البوسفور كما أا رت سن ات إسلامية عام 
قطرةة السابق الإشارة ي  تطر بجانب الإا ار الذ  ي يره البنك الإسلام  للتنمية لاالح الحكومة ال –ز 

 .مليون  ولار 922إليه، أا رت أيضاً اكوكاً إسلامية لقيمة 
تعتبر الأر ن سباتة ومنذ زمن طوةل حيث أا رت اكوك مقارضة لتموةل إعمار بعض أراض   –ح

 .الوتف بالبناء عليها تحت مسمى سن ات المقارضة والت  نظم إا اررا بقانون 
أا رت ولاية سكسونيا بألمانيا اكوكاً إسلامية  0222ا يف  مارس امت ت الإا ارات إلى أورر –ط 

 .مليون  ولار( م تها خمس سنوات ورى اكوك إجارة 802مليون يورو ) 822بمبلغ 
أضحى النظام المال  الإسلام  ي  ماليزةا النموذج الأمثنل  :نظرة على سوق المالية الماليزية -3

رذا التنام  الاتتاا   الكبير وجو ه ي  بيئة تتاف بالمزة   للاتتاا  الإسلام  المتطور وساع ه على
من الحرةة والتنايس، وذلك تماشياً مع الان ماج المتزاي  بين النظام المال  الإسلام  الماليز  والساحة 

وت  شه  نمو السوق المالية الإسلامية أبعا ا  ولية شملت إنشاء مجالس  ،المالية الإسلامية العالمية
مالية ونق ية لها أبعا   ولية، ومن ذلك مجلس الخ مات المالية الإسلامية ويتح يروع لبنوك  ولية وريئات 
 .إسلامية
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  : الهيكل التنظيمي لبورصة ماليزيا المحدودة12الشكل رقم
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ظرةة والتطبيق ) راسة حالة سوق رأس المال نبيل خليل طه سمور، سوق الأوراق المالية الإسلامية بين الن المصدر:
 .   71، ص0229الإسلام  ي  ماليزةا(، رسالة ماجستير ي  إ ارة الأعمال، كلية التجارة، الجامعة الإسلامية، غزة، 

 

  7:يل  كما رئيسة أتسام ثنلاثنة إلى تقسيمها مكني: ماليزيا في الإسلامي المال رأس سوق  أدوات -2-1
الشرةعة  أحكام مع المتوايقة الأسهم لاسيما المالية الأ وات الإسلامية الملكية تشملمية: الإسلا الملكية -أ

 انا يق الاستثنمار مثنل بالأسهم يتعلق وما الماليزةة، البوراة ي  الرئيسية اللوحة ي  والم رجة الإسلامية
 يع  يلا الشرةعة مؤشر اوأم ، الهبة أو البيع بطرةقة لآخر شخص من ملكيتها نقل يمكن والت  الإسلامية

 .ماليزةا ي  الشرةعة أحكام مع المتوايقة الأسهم سوق  أ اء لمعرية رو مقياس بل المالية، الأ وات من
 :رما نوعان وةوج 

 1999 نيسان/أبرةل 17 بتارةخ كوالالمبور الشرع  المؤشر تاميم تمكوالالمبور  الشرعي المؤشر - 
 أحكام مع المتوايقة الأسهم ي  بالاستثنمار الراغبين والأجانب محليينال المستثنمرةن تبل من الطلب لتلبية

 .الماليزةة البوراة ي  الشرةعة الم رجة
 شركة تبل من8770 عام به العمل ب أجونز  داو – المحدودة حسين لرشيد الماليزي  الإسلامي المؤشر-

 بالمؤشر الحاضر لوتتا ي  ويعرف، رسمياً  1996 مايو 10 ي  طرح ولكنه المح و ة حسين رشي 

                                                           

دراسة قياسية و مقارنة بين بورصتي  -سلوك المردودية على الأسهم والمخاطرة في الأسواق المالية الإسلامية و التقليدية علي بن ضب وبن ناصر، 7 
، الملتقى الدولي الأول الاقتصاد الإسلامي، الواقـع..ورهانات المستقبل، معهد العلوم الاقتصادية، -5010 -1991ماليزيا وتل أبيب خلال الفترة 

  .14، ص5011فيفري  53-54التجارية وعلوم التسيير المركز الجامعي لغرداية،
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 الشركات أ اء لتقييم جونز  او لمعايير يخضع لأنه  اوجونز – المح و ة حسين رشي  الماليز   الإسلام 
 .الشرعية الاستشارةة اللجنة من بها والمرخاة ي  البوراة الرئيسة اللوحة ي  الم رجة

 رتابة تحت بها والتعامل لخااةا من الشركات الإسلامية الاكوك إا ار وةتمالإسلامية :  الصكوك -ب
 رذه وتا ر .الماليز   المركز   البنك لمراتبة يه  خاضعة الحكومية الإسلامية الاكوك وأما اللجنة، رذه

ح ى تنظم وبضوابض شرعية عقو  أساس على الاكوك  أساس على المر و ية خاائاها إا اررا ،وا 
 .الفائ ة على أساس وليس المتحقق الررح من نسبة

 الأسهم تبا ل عمليات وتنظيم إ ارة ي  راماً   وراً  تلعب الماليين الوسطاء يئة إنالوساطة:  ماتخد -ج
الخ مات  إح ى ،تعتبر أيضاً  الشرعية الرتابة، والإسلامية الشرةعة أحكام مع المتوايقة لاسيما الأسهم

 السوق  رذا ي  أنشطة امالتز  لضمان ورذه ماليزةا، ي  الإسلام  المال رأس سوق  ي  المتويرة الجوررةة
 .   الإسلامية الشرةعة بأحكام

 : أدوات السوق المالية الإسلامية في ماليزيا14الشكل رقم 

 
 

  //:www.klse.com.myhttpمن الموتع الالكترون  لبوراة ماليزةا المصدر: 
واالت ماليزةا الحفاظ على مكانتها كأكبر سوق  :3102-3110خلال الفترة النتائج المحققة -3-3

مليار  ولار منذ انطلاتة رذه  858لإا ار السن ات الاسلامية على مستوى العالم بمبلغ اجمال  تجاوز 
 الاناعة ييها.

 
 
 
 
 

http://www.klse.com.my/
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 3102: حجم اصدارات الصكوك الاسلامية في العالم سنة 15الشكل رقم

 

 
Source : Malaysian ICM, BI-Annual Bulletin on the Malaysian Islamic Capital Market, The 

Security Commission Malaysia, Vol 08, N02, July- December 2013, P61. 

من  %92إن ماليزةا امتلكت نحو ي ريئة الاوراق المالية الماليزةةعن  الاا رةالبيانات  حسب
ثنم  %00.5ها منطقة الشرق الأوسض بنسبة ، تلي0283سنة  العالمية الاسلامية إا ارات الاكوك
 .% 5إن ونيسيا بنسبة 

وتوتعت الهيئة الاوراق الماليزةة  أن يتوسع حجم سوق رأس المال الإسلام  ي  ماليزةا بمع ل 
، وتبلغ حاة سوق الاكوك منها نحو 0202سنويا، ليال إلى نحو ترةليون  ولار بحلول عام  82.0%
 . %0.38بنمو سنو  متوسض ت ره  25%

 
 3102حجم التمويلات المقدمة حسب الشريعة الاسلامية في ماليزيا سنة  :11الشكل رقم
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Source : Malaysian ICM, BI-Annual Bulletin on the Malaysian Islamic Capital Market, The 

Security Commission Malaysia, Vol 08, N02, July- December 2013, P23. 

ر  المرابحو  0283ت المق مة حسب الشرةعة الاسلامية ي  السوق الماليزةة سنة ارم التمويلا
وذلك حسب التقرةر السنو  لهيئة الاوراق المالية % 02ثنم الوكالة بنسبة  % 32والمشاركة بأكثنر من 

 الماليزةة.
 

لفترة : عدد الأسهم المتوافقة مع الشريعة الإسلامية المدرجة في بورصة ماليزيا ا71الشكل رقم
3110-3111  

 

  //:www.klse.com.myhttpمن الموتع الالكترون  لبوراة ماليزةا المصدر: 

حسب الشكل نج  أن ع   الأسهم الت  تتوايق مع الشرةعة الإسلامية أعلى من ع   الأسهم الت  
، حيث بلغ ع   الأسهم الت  تتوايق مع 0220-0228لا تتوايق مع الشرةعة الإسلامية خلال الفترة 

 أن، ي  حين نج  0220سهم سنة  122سهم لتال إلى أكثنر من  022الشرةعة الإسلامية أكثنر من 
 .خلال نفس الفترة ي  انخفاض مستمر الإسلاميةغير متوايقة مع الشرةعة  الأسهم

 

http://www.klse.com.my/
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 الخاتمة:

ةتزاي  حجمها يوماً بع  يوم وتتع   ييها الاكوك الإسلامية، الإسلامية حقيقة واتعة و المالية أن السوق    
وتمت  جغرايياً ي  جميع أنحاء العالم حيث يتم التعامل ي  رذه الاكوك إا اراً ي  الع ي  من ال ول، 

م بكثنرة تتسالإسلامية  ايغ التعامل ي  الأسواق المالية إن ،وةتم ت اولها ي  الع ي  من البوراات العالمية
الع الة ي  توزةع الناتج بين أطراف المعاملات مما يجعلها االحة للتطبيق ي  مرونة ي  التطبيق و من ال

 .كل عار
 وت  مكنتنا رذه ال راسة من التوال إلى النتائج التالية: النتائج:

  الإسلامية المشتركة يتيح حرةة انتقال عناار الإنتاج بين  ول العالم الإسلام المالية إنشاء السوق  -
ويقا لآليات السوق على نحو يمكن أن يؤ   إلى تحقيق تخايص سليم للموار  الاتتاا ية يتفق مع 

 .الأر اف العليا ل ول السوق 
من شأنه التخفيف من ح ة الأزمات  الشرةعة الإسلاميةإن إتامة أسواق مالية مبنية على أسس  -

 .اإلى يومنا رذ مالية العالمية ولا تزالوالانهيارات الت  مست الأسواق ال
 التوعية مستوى  ارتفاع على لي  سنة كل الإسلامية الشرةعة أحكام مع المتوايقة الأسهم ع   ارتفاع إن -
 كاية ي  شرعاً  محرمة أنشطة من أكثنر مشروعة أنشطة لممارسة ماليزةا ي  المسارمة الشركات بين

 .ييها للاستثنمار ينالمسلم المستثنمرةن ثنقة مستوى  ارتفاع إلى يؤ   ورذا عملياتها
الأوراق المالية بأساسيات مح  ة ي  مق متها السعر العا ل للأوراق المالية الت  يتم  تتعلق كفاءة سوق  -

 التعامل بها وبعوائ  تلك الأوراق.
حاجة تطاع التموةل الإسلام  لتعزةز حضوره العالم ، نظرا للطلب الكبير على منتجاته مع وجو  سيولة  -

ترةليون  ولار نهاية  8.3ماارف الإسلامية، حيث تجاوزت أاول الماارف الإسلامية حاجز رائلة ي  ال
 .0280سنة 
جلة على : المقامرات سيما العمليات الورمية والآسوق الأوراق المالية ولا ي تقوم معظم المعاملات  -

 ل بح وث الأزمات ييهوووا.ورذا كله كفي،تليلة على المعاملات يئة، والفوائ  الرروية وسيطرة والمرارنات
 التعامل وتطوةر بناء طرةق على رامة تجررة تع  ماليزةا ي  الإسلامية المالية الأوراق سوق  تجررة إن -
 لتابح التطوةر من لمزة  بحاجة أنها إلا الإسلامية، المالية والاناعة الإسلامية المالية الأوراق سوق  ي 

 .الشرعية المخالفات من سلامتها لضمان الشرعية لرتابةا  ور على التأكي  مع للشرةعة، موايقة
 وي  رذا الإطار نقترح مايل : التوصيات:

 مع متوايقة تكون  حتى المالية الأوراق بوراة ي  المت اولة المالية الأ وات لبعض وتطوةر تقييم إعا ة-
 الشرةعة. أحكام
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 النموذج لتكون  الإسلامية المالية سوق  جررةت لإنجاح الإسلامية البل ان حكومات بين والتعاون  التنسيق -
 العالمية. للأسواق المنايس الإسلام 

 بأحكام أنشطتها التزام لضمان الحالية التقلي ية البوراة عن الإسلامية البوراة استقلال العمل على -
 .الإسلامية الشرةعة

بالقيم ضعيفا،  الالتزامق، وكلما كان الأسوا ي كل الأمور ومنها المعاملات  ي بالقيم الإسلامية  الالتزام -
 .الأسواق ي المعاملات  ي كلما كانت رناك يرص لح وث الأزمات 

، وتعتبر يوائ  ال يون ويوائ  مجال البيوع ي مجال ال يون أو  ي تجنب المعاملات الرروية، سواء كانت  -
أسباب ح وث الأزمات الإتتاا ية كما تعتبر رذه الفوائ  من  ة،ويوائ  السن ات من الررا المحرم القروض

 .سوق الأوراق المالية ي بافة عامة والأزمات 
 :مراجعال
, القاررة ,  8أشرف محم   وابه , نحو سوق مالية إسلامية ,  ار السلام للنشر و التوزةع , ط -8

 .29، ص0220
الأسواق المالية، ال ار إسماعيل احم  الشناو  وعب  المنعم المبارك، اتتاا يات النقو  و البنوك و  -0
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