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  :ملخص
َذفذ َزٍ الذساظت لخىطُح  أزش الصيىن الؤظلامُت في جؼىس وهفاءة العىق االإالي االإاليزي، ورلً مً خلاٌ الػذًذ مً  

 (.2016-2001االإإششاث التي جم دساظتها خلاٌ فترة صمىُت مً )

مما أَم الأظىاق الشائذة في مجاٌ صىاغت الصيىن الؤظلامُت ٌػخبر مً بين  ظىق سأط االإاٌ االإاليزي   وجم الخىصل ئلى وىن  
ش العىق هظشا للترابؽ االإىحىد بين َزٍ الأداة وهفاءة ظىق سأط االإاٌ االإاليزي.  ظاَم في جؼىٍ

 هفاءة العىق.ي، الصيىن الؤظلامُت، ظىق سأط االإاٌ االإاليز اليلمات المفحاح : 

 H5؛ JEL : G3تصنيف 
Abstract: 
 This study aimed to clarify the effect of Islamic Sukuk on raising the efficiency and 
activity of the Malaysian financial market, through several indicators that were studied during a 
period of time (2001-2016). 
 It was concluded that the Malaysian capital market is considered among the most 
important leading markets in the Islamic Sukuk industry, which contributed to the development 
of the market due to the interconnection between this tool and the efficiency of the Malaysian 
capital market. 
Key words: Islamic sukuk, Malaysian capital market, market efficiency. 
Jel Classification Codes : G3 ؛H5 

 

I-  : ثمهيد  

حشهذ الأدواث االإالُت الؤظلامُت اهدشاسا واصدَاسا واظػا، ومً أبشص َزٍ الأدواث الصيىن الؤظلامُت التي ظهشث  
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 (.275)البلشة، الآًت. *خ

 .: مفهوم الصىون الإشلاميةأولا

  ،ً ٌػخبر مصؼلح الصيىن الؤظلامُت حذًث الاظخػماٌ، حُث جمىىذ مً اظخلؼاب الػذًذ مً االإعدثمشٍ

 زا االإفهىم بذكت، ظِخم الخؼشق ئلى ما ًلي:ومً أحل ئبشاص َ
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 مفهوم الحصىيً الإشلامي. -1

ظِخم الخؼشق في َزا الػىصش ئلى حػشٍف الخصىًُ الؤظلامي والفشق بِىه وبين الخىسٍم الخللُذي، وأَم  

 أػشافه.

 جعريف الحصىيً الإشلامي. -1-1

غليها في البذاًت أًظا مصؼلحي الخىسٍم حعمى غملُت ئصذاس الصيىن الؤظلامُت بالخصىًُ، ووان ًؼلم  " 

ى الىهج الزي مش ى غلُه االإػُاس سكم ) ( الصادس غً َُئت االإحاظبت واالإشاحػت للمإظعاث االإالُت 17والدعيُذ، وَ

الؤظلامُت، حُث وسد فُه أن الخىسٍم ًؼلم غلُه الخصىًُ والدعيُذ، غير أن البُان الخخامي لىذوة البرهت الثاهُت 

ذ، م، أوص ى باخخُاس حعمُت الخصىًُ بذًلا غً مصؼلح الخىسٍم"،  2002ٌ/  1423والػششون  )هاصش وبً صٍ

 ( 3،ص2014

)فخح وكذ اصؼلح الفلهاء حعمُت غملُاث الخىسٍم في الؤػاس الؤظلامي بػملُت الخصىًُ لعببين َما:  

 (4،5،ص ص:2008الشحمان، 

ششعي للعىذاث الخللُذًت والتي حػخمذ في الخصىًُ هي ولمت مشخلت مً ولمت صيىن والتي حاءث هبذًل  .أ 

 حػاملاتها غلى االإذاًىت والشبا االإحشمت ششغا.

ل جلً الذًىن  .ب  ولمت الخىسٍم في الفىش االإالي الخللُذي كائمت بصفت أظاظُت غلى ميىن الذًىن، مً خلاٌ جحىٍ

ى   لخبادٌ.ًىهي غىه الششع في ا ما ئلى أوساق مالُت كابلت للخذاوٌ في الأظىاق االإالُت وَ

ل الأصىٌ االإلبىلت   ششغا  وجأظِعا غلى ما ظبم ًمىً حػشٍف الخصىًُ غلى أهه "غباسة غً غملُت جحىٍ

ؼت أن ًيىن محلها صيىن مالُت مفصىلت الزمت االإالُت غً الجهت االإيشئت لها وكابلت للخذاوٌ في ظىق مالُت ئلى  ششٍ

، 2008)فخح الشحمان،  د ولىً لِغ خالُا مً االإخاػش".وراث آحاٌ محذدة بػائذ غير محذد أو محذ  غالبه أغُاها،

 (5ص

( مً أن الخصىًُ َى "ئصذاس وزائم أو 19/4)  178أو هما حاء في كشاس مجمؼ الفله الؤظلامي الذولي سكم  

ت اللُمت جمثل حصصا شائػت في ملىُت مىحىداث ) أغُان أو مىافؼ أو حلىق أو خلُؽ مً  شهاداث مالُت مدعاوٍ

ا مً حصُلت الاهخخاب وفم غلذ ششعي وجأخز أحيامه".الأغُان و   االإىافؼ والىلىد، والذًىن كائمت فػلا أو ظِخم ئوشاؤَ

 )مجمؼ الفله الؤظلامي، د.ط.ن، د.ص(

      .الفرق بين الحصىيً الإشلامي والحوريم الحلليدي -1-2

 الدعيُذ )غلى أظاط أن الأوساق التي  
ً
ؼلم غلُه أًظا ى الترحمت مصؼلح الخىسٍم:" وٍ جصذس هي العىذاث( وَ

، واالإشخلت مً ولمت  Securitizationالػشبُت ليلمت  ل اللشوض ئلى أسواق مالُت كابلت للخذاوٌ التي حػني غملُت جحىٍ

Security  ل كُمت الأصىٌ أو االإىحىداث االإؼلىب جىسٍلها ئلى أي وسكت مالُت، فػملُاث الخىسٍم هي غباسة غً جحىٍ

)غمش، د.ط.ن،  ( وبُػها للجمهىس لخمثل وزُلت ئزباث ملىُت شائػت في الأصل االإؼلىب جىسٍله".أوساق مالُت )ظىذاث

 (2،3ص ص:
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ػت الؤظلامُت، مما ًجػله ًخخلف   والخصىًُ الؤظلامي شأهه شأن أي مػاملاث أخشي مىظبؼت بأحيام الششَ

 لخالي:غً الخىسٍم الخللُذي في غذة هلاغ أظاظُت ًمىً جىطُحها مً خلاٌ الجذوٌ ا

أوحه اخخلاف بين الخصىًُ الؤظلامي والخىسٍم الخللُذي ًمىً اللىٌ أن ول مً الخصىًُ الؤظلامي  َىالً 

، لىً الفشق ًىمً في أن الخىسٍم الخللُذي ًشجىض غلى  ل أصىٌ مالُت كابلت للخذاوٌ والخىسٍم الخللُذي غباسة غً جحىٍ

ظلامي ًشجىض غلى أغُان ومىافؼ أو خلُؽ ممهما والتي جيىن كشوض ودًىن كائمت غلى ظػش الفائذة، أما الخصىًُ الؤ 

ملُذة بأحيام وطىابؽ ششغُت صادسة غً َُئت سكابُت ششغُت، والخىسٍم الخللُذي غير حائض ششغا لأن الػائذ فُه 

الُت ومحذد مً كبل هما أن االإخاػش الىاججت غىه ًخحملها االإعدثمشون لىحذَم، هما أن َزٍ الأوساق االإ ذًيىن زاب

، غلى غىغ الخصىًُ الؤظلامي الزي ًخم الػمل فُه وفم كاغذة الغىم بالغشم، هما أن جذاوٌ  حمُػها كابلت للخذاوٌ

 َزٍ الصيىن ًيىن حعب الأصىٌ االإصىىت.

    .أطراف عملية الحصىيً -1-3

زٍ الأػشاف هي:  ذ،  جظم غملُت الخصىًُ أػشافا غذة وَ  ( 5-3،ص ص:2014)هاصش وبً صٍ

ؼلم غلُه غذة حعمُاث أخشي مثل حهت الؤصذاس، أو الجهت االإيشئت )ميش ئ (: (originatorالأصلي  المصدر  - وٍ

ذٌ غلى الجهت االإحخاحت للعُىلت، والتي جلىم واحذ الأصل(، أو مالً الأصل وفي ول الخالث االإػنى  وٍ

الخصىًُ التي  بخصىًُ أصىلها مً أحل الخصىٌ غلى العُىلت، ورلً مً خلاٌ حشىُل ما ٌعمى بمحفظت

جظم حمُؼ الأصىٌ االإخىىغت االإشاد جصىُىها، ومً زم ًخم بُؼ جلً الأصىٌ )محفظت الخصىًُ( ئلى الششهت 

خحصل في ملابل رلً غلى ملابلها هلذا، أي أن مصذس الصً َى االإعخفُذ مً SPVراث الغشض الخاص ) (، وٍ

، أي االإعخخذم لخصُلت ئصذاس الصً َى ػالب الخم لحصُلت ئصذاسٍ  ؛ىٍ

ً )حملت  وهيل الإصدار: - ع باوشاء وبُؼ الأوساق االإالُت )الصيىن( للمعدثمشٍ ى الجهت التي أغؼي لها الخفىٍ وَ

الصيىن(، وهي مً ًخىلى ئداسة االإىحىداث االإملىهت لخملت الصيىن هُابت غمهم، وغالبا ما جيىن َزٍ الششهت 

 ؛ملابل أحش ورلً Special Purpose Vehicle( SPVمإظعت مالُت مخخصصت )

م، خملة الصىون )المصخثمرون(:  - كذ ًذخل حملت الصيىن في َزا الػلذ مباششة أو كذ ًىىب غمهم غيرَ

م ػشف الػلذ لاالإعدثمشون ا موَ زًً ٌعخخذمىن أمىلهم في ششاء َزٍ الصيىن أو الاهخخاب فيها، وَ

 (3،4)حعان،د.ط.ن،ص ص: ؛الششعي الزي جصذس الصيىن غلى أظاظه

وهي أَم حضء في غملُت الخصىًُ بمخخلف أػشافها، وهي غباسة غً وغاء اظدثماسي يً: مدفظة الحصى -

ل ئوشاء مششوع  ًظم أصىل مخىىغت جم جصىُىها لصالح  االإيش ئ بهذف الخصىٌ غلى العُىلت لخمىٍ

ل الؤظلامُت، حُث ًخم جحصُل الػائذ غلى  ش مششوع كائم وفم صُغ الخمىٍ اظدثماسي حذًذ أو جىظُؼ وجؼىٍ

خ  زٍفظت الصيىن َمح وئًذاغها بحعاب خاص ٌعخخذم لعذاد معخحلاث حملت الصيىن في جىاسٍ

 ؛الاظخحلاق

وهي الؼشف االإهم في غملُت الخصىًُ الؤظلامي، حُث حػمل َُئاث الشكابت الششغُت هيئة الركابة الشرعية:  -

ُيلتها ومعدىذاتها غلى دساظت الأحيام الششغُت االإخػللت باصذاس الصيىن الؤظلامُت في ما ًخص ئصذ ا وَ اسَ
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ؼ االإلشس الذخىٌ فيها غلى َُئت الشكابت الششغُت لخصذس في  وهُفُت الاهخخاب فيها، حُث حػشض حمُؼ االإشاسَ

ػت الؤظلامُت أم ل ؼ مخىافلت مؼ أحيام الششَ  ؛المهاًت اللشاس فُما ئرا واهذ َزٍ االإشاسَ

غلى حفظ وزائم وحلىق وطماهاث حملت الصيىن غباسة غً وظُؽ مالي )مإظعت(، حػمل أمين الاشخثمار:  -

ا وهُلا غمهم ورلً ملابل أحش،  حُث ٌعخؼُؼ حملت الصيىن ئنهاء خذماجه في (4، ص2016)مشصوق، باغخباسَ

 أي وكذ بصفتهم االإىولين له.

II -  : الطريلة والأدوات  

لت. -1  الؼشٍ

لصيىن الؤظلامُت، فخم مً اها اتحجم ئصذاس  تمً أحل َزٍ الذساظت جم اخخُاس ظىق سأط االإاٌ االإاليزي، ودساظ
ػت. اجخار االإإششاث الشئِعُت لهزٍ العىق االإالُت و  جؼىس مإشش كُمت الششواث االإذسحت فيها واالإخىافلت مؼ الششَ

اجؼىس مإشش مػذٌ دوسان الصيىن الؤظلامُت . ومً زم جحلُل تالصيىن االإخذاول  .في ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

 دواث.الأ  -2

وجخمثل َزٍ االإػؼُاث جحذًذا في حىٌ ظىق سأط االإاٌ االإاليزي. جىؼلم َزٍ الذساظت مً حمؼ االإػؼُاث  

 اتها مً الصيىن خلاٌ فترةاالإإششاث الػامت لهزٍ العىق وهزا حجم ئصذاس و  حجم العىق والششواث االإذسحت فيها،

  ). 2001/2016الذساظت )

في ظىق سأط االإاٌ االإاليزي، حُث ًمثل ظىق سأط االإاٌ االإاليزي االإخغير للىكىف غلى أزش الصيىن الؤظلامُت  

الخابؼ، والصيىن الؤظلامُت مخغير معخلل. وللىصىٌ ئلى جبُان الأزش جم جحلُل االإػؼُاث التي جم الاظخػاهت بها في 

 الذساظت.

III-  ومناكشتها : النحائج  

ا، مً خلاٌ دساظت بػع ظىلىم بذساظت أزش الصيىن الؤظلامُت في هفاءة ظىق  سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

 االإإششاث االإخػللت بالعىق.

 : مؤشرات حجم الصوق.أولا

 وجخمثل َزٍ االإإششاث في غذد الششواث االإذسحت ومإشش اللُمت العىكُت )مػذٌ سظملت العىق(.     

 .عدد الشروات المدرجة -1

ػت الؤظلامُت االإذسحت في بىسصت ، أن غذد الششوا(01سكم )هلاحظ مً خلاٌ الجذوٌ  ث االإخىافلت مؼ الششَ

ا في غام  ا في همى معخمش، حُث بلغذ غذد الششواث الؤظلامُت في ماليزً ششهت ئظلامُت مً أصل  640هحى   2001ماليزً

زا 820 ا حعُؼش غلى ئحمالي الششواث االإذسحت وَ ساحؼ  ششهت ولُت، أي أن الششواث الؤظلامُت االإذسحت في بىسصت ماليزً

ش ظىق  ا وخاصت الصيىن الؤظلامُت التي جلػب دوس مهم في جؼىٍ للأدواث االإالُت الؤظلامُت االإخخلفت االإصذسة في ماليزً

ا هي سائذة الصيرفت الؤظلامُت في الػالم، وظل غذد الششواث الؤظلامُت  ا، وباغخباس وأن ماليزً سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

ششهت، زم  1029ششهت ئظلامُت مً أصل  886بىحى  2006لغذ أكص ى غذد لها ظىت االإذسحت في همى معخمش حُث ب
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، زم 2012لدعخلش غىذ أسكام مخلاسبت ورلً حتى ظىت  2006 ــبذأث بالتراحؼ بشيل ػفُف حذا في العىىاث االإىالُت ل

ششهت  904 ششهت ئظلامُت مً أصل 671لدسجل هحى  2016، 2015، 2014، 2013بذأث بالتراحؼ مً حذًذ خلاٌ 

ادة في ئصذاس الأدواث االإالُت الأخشي )غير 2016ظىت  زا كذ ًمىً لخذور صٍ ػت الؤظلامُتاالإ، وَ  .(خىافلت مؼ الششَ

 .مؤشر الليمة الصوكية )معدٌ رشملة الصوق( -2

مػذٌ سظملت العىق )اللُمت العىكُت( ٌػىغ معخىي اليشاغ، فاسجفاع َزا االإإشش ًذٌ غلى اسجفاع     

ادة غذد الأظهم والششواث االإذسحت فُه.معخىي ا ادة صٍ  (250ص، 2015)فُجل،  لعىق )هبر العىق( ظىاء مً حُث صٍ

ا ئلى سظملت العىق هيل ومً خلاٌ       هلاحظ أن ،غشطىا لخؼىس سظملت ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

لت العىق هيل جفىق الىصف في ول ظىىاث الذساظت،  حُذ أن أكل وعبت جم سظملت العىق الؤظلامي ئلى سظم

زا ًمىً ئسحاغه ئلى جفىق غذد الششواث الؤظلامُت غلى غذد الششواث الخللُذًت  2003ظىت %59.97حسجُلها هي  ، وَ

ا بما في رلً الصيىن الؤظلا  مُت التي حػخبر مً أَم االإذسحت، هدُجت لخىىع الأدواث االإالُت الؤظلامُت االإصذسة في ماليزً

ا.  الأدواث االإالُت الؤظلامُت االإصذسة في ماليزً

  .:  مؤشر حجم الحداوٌ )كيمة الصىون المحداولة(اثاهي

ت جإدي ئلى جىفير العُىلت في  ت، وظُىلت العىق االإاليزً مإشش حجم الخذاوٌ ٌػىغ ظُىلت العىق االإاليزً

 (253ص، 2015)فُجل،  الاكخصاد هيل.

ادة  (3الجذوٌ )خلاٌ  وهلاحظ مً ا في صٍ أن حجم الصيىن االإخذاولت في ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

ىج 13.5كُمت  2001حُث بلغذ ظىت  2016 -2001معخمشة خلاٌ الفترة مً  ذ ماليزي لخبلغ أكص ى كُمت لها ُملُىن سٍ

ىج 122.102بلُمت  2007ظىت  ملُىن  63.728لدعخلش غىذ كُمت ذ ماليزي لخبذأ في التراحؼ بػذ رلً ُملُىن سٍ

ىج زا الخؼىس في حجم الخذاوٌ ًذٌ غلى الذوس الىبير الزي جلػبه الصيىن الؤظلامُت2016ذ ماليزي ظىت ُسٍ في  . وَ

ا،  ت في ظبُل حشجُؼ  ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً هما  ًمىً ئسحاغه ئلى الجهىد التي كامذ بها الخيىمت االإاليزً

ل الؤظلامي.   الؤكباٌ غلى ال ا مشهضا دولُا للخمىٍ  صيىن والخخؼُؽ لجػل ماليزً

 ثالثا: مؤشر معدٌ دوران الصىون الإشلامية.

شير ئلى ظُىلت العىق االإالُت  ٌػذ َزا االإإشش مً االإإششاث االإهمت واالإػخمذة في أغلب الذساظاث االإالُت، وَ

لاث داخل العىق، بىصفه ًمثل كُمت الصيىن أًظا، وهزلً ٌشير ئلى معخىي جيالُف ئجمام الصفلاث واالإػام

( ئلى اللُمت العىكُت، فارا ما ئسجفػذ كُمت الصيىن االإخذاولت بمػذلث أهبر مً ئسجفاع  االإخذاولت )أحجام الخذاوٌ

شير بذوسٍ ئلى ئسجفاع دسحت العُىلت للعىق االإالُت. ، 2015)فُجل،  اللُمت العىكُت حػاظمذ كُمت َزا االإإشش وَ

  (253ص

ا خلاٌ الفترة مً (4)حظ مً خلاٌ الجذوٌ هلا  شهذ  2013-2001، أن مإشش مػذٌ دوسان الصيىن في ماليزً

ادة ملخىظت خلاٌ الفترة مً  بػذ أن واهذ  %17.25بيعبت  2007، حُث بلغ االإإشش أكص ى كُمت له في 2007 -2001صٍ

 .%4.56جلذس ب  2001وعبخه في 

 .2013-2008بزب حُث لم ًأخز أي اججاٍ مػين خلاٌ الفترة مً بذأ االإإشش في الخز 2008وبذاًت مً ظىت 
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جفاع له ظىت هلاحظ أهه كذ اسجفؼ ووان أَم ئس  2013-2001وغىذ ملاسهت مػذٌ دوسان الصً بين الفترة 

ى ما ٌػىغ هدُجت 2007 ا.، وَ  جىفش العُىلت في ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

IV-  :الخلاصة 

ا حػخبر سائذة الػمل بػذ دساظدىا لذو       ا وججشبتها في مجاٌ الصيىن الؤظلامُت، ًخضح لىا أن ماليزً لت ماليزً

ا  االإصشفي الؤظلامي، وخاصت في مجاٌ الصيىن الؤظلامُت حُث أظهشث حذاستها في َزا االإجاٌ، حُث حعُؼش ماليزً

 لىحذَا غلى أهثر مً هصف الؤصذاساث الػاالإُت.

ة مالُت حاءث هبذًل ششعي للعىذاث الخللُذًت والتي جلىم أظاظا غلى ظػش الصيىن الؤظلامُت هي غباسة أدا -

ت اللُمت جمثل حصصا شائػت في ملىُت أغُان أو مىافؼ أو  الفائذة االإحشم ششغا، وهي غباسة غً أوساق مالُت مدعاوٍ

شترن حملت الصيىن في الأسباح والخعا ئش الىاججت غً خذماث أو مىحىداث في وشاغ أو مششوع اظدثماسي مػين، وَ

 االإىحىداث التي جمثلها؛

ش أظىاق سأط االإاٌ، ورلً مً خلاٌ مذ َزٍ العىق بدشىُلت  - جلػب الصيىن الؤظلامُت دوس هبير في جؼىٍ

 ؛مخىىغت مً الأدواث االإالُت الؤظلامُت، مما ًإدي ئلى جؼىس العىق واحعاغه

ا َى غباسة غً ظىق جخىفش فُ - ل للششواث االإذسحت ه فشص الاظدثماس ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً والخمىٍ

ػت الؤظلامُت والخاليمؼ  االإخىافم  مً حمُؼ االإحظىساث االإحشمت ششغا والشبا، اللماس والغشس؛ أحيام الششَ

ش ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في  الصيىن الؤظلامُتجلػب َُئت  - ت دوسا َاما في جؼىٍ ا ورلً مً االإاليزً ماليزً

ا همشهض دولي لعىق ول ما ًخلاٌ جىفير   ش ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي، بالإطافت ئلى الخخؼُؽ للىصىٌ بماليزً خػلم بخؼىٍ

 سأط االإاٌ الؤظلامي وجىفير البيُت اللاهىهُت والشكابُت لخماًت االإخػاملين في ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي؛

ا جفىق هصف الػذد الىلي للششو اثالششو - اث االإذسحت خلاٌ ػىٌ فترة الؤظلامُت االإذسحت في بىسصت ماليزً

 ظت ورلً بعبب الأدواث االإالُت الؤظلامُت االإخذاولت فيها وخاصت الصيىن الؤظلامُت؛االذس 

ا بالىبر والاحعاع حُث أن سظملت العىق الؤظلامي ئلى سظملت العىق  - ًخميز ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي في ماليزً

 .هيل جفىق الىصف خلاٌ ول ظىىاث الذساظت

 

 

 

 :م ملاخ  -

ا إلى العدد الإ  ( : 1الجدوٌ ) جمالي للشروات ثطور عدد الشروات المحوافلة مع الشريعة الإشلامية المدرجة في بورصة ماليزً
  .2016 -2001المدرجة خلاٌ الفترة من 

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 الصنوات
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عدد الشروات المدرجة في بورصة 

ا المحوافلة م ع الشريعة ماليزً

 الإشلامية

640 684 722 787 857 886 853 855 846 

 959 980 991 1029 1011 949 891 855 820 العدد الإجمالي للشروات المدرجة 

النصبة المئوية لعدد الشروات 

المحوافلة مع الشريعة الإشلامية 

 المدرجة

78% 80% 81% 83% 84.8% 86.1% 86% 87% 88% 

  2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 الصنوات

عدد الشروات المدرجة في بورصة 

ا المحوافلة مع الشريعة  ماليزً

 الإشلامية

846 839 817 650 673 667 671   

   904 903 906 911 923 946 961 العدد الإجمالي للشروات المدرجة 

النصبة المئوية لعدد الشروات 

المحوافلة مع الشريعة الإشلامية 

 جةالمدر 

88% 89% 89% 71.4% 74.3% 73.86% 74.23%   

 .249ص: مرجع شبم ذهره، غبذ الخمُذ فُجل،  -المصدر: 

Securities commission malaysia, annual report ( 2006, p : 6-47), (2008, p : 6-56), ( 2009, p : 6-52), (2011, p : 6-55), (2012, p : 6-63), 
(2014, p : 146), ( 2015, p : 171), (2016, p : 199). 

ا ( : 2الجدوٌ )  . رشملة شوق رأس الماٌ الإشلامي في ماليزً

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 العىىاث

ىجذ  سظملت ظىق للأوساق االإالُت هيل ) بلىن سٍ

 ماليزي(

465 481.6 640.3 722.04 695.3 848.7 1106 664 999 1275 1285 1466 1702 

ىجذ(  1072 938 810 803 639 425 708 548 440 448 384 289 296 سظملت ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي ) بلُىن سٍ

سظملت ظىق سأط االإاٌ الؤظلامي ئلى سظملت 

 %العىق الىلى

6

3.65 

6

0 

5

9.97 

6

2.04 

6

3.28 

6

4.56 

6

4 

6

4 

6

4 

6

3 

6

3 

6

4 

6

3 

 .250ص: شبم ذهره،  مرجع غبذ الخمُذ فُجل،المصدر: 

ا للفترة  ( : 3الجدوٌ )  .2016 -2001ثطور مؤشر كيمة الصىون المحداوٌ في شوق رأس الماٌ الإشلامي في ماليزً

 الوخدة: مليون رينجد ماليزي                   

 

 

 
2001 

 

2002 

 

2003 

 

2004 

 

2005 

 

2006 

 

2007 

 

2008 

 

2009 

 

 الصىون الإشلامية

 

 

 الػذد

 

- 

 

34 

 

31 

 

49 

 

77 

 

64 

 

60 

 

47 

 

11 

 33.955 43.234 122.102 42.018 43.317 15.16 12 17.6 13.5 اللُمت

إجمالي الصىون الموافم عليها 

من طرف هيئة الأوراق المالية 

 الػذد

 

 

- 

171 

 

118 

 

124 

 

127 

 

116 

 

120 

 

99 

 

34 
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ة  57.485 139.991 158.802 75.832 62.662 47.84 47.3 56.01 30.31 اللُمت الماليزً

 

 

 2010 

 

2011 

 

2012 

 

2013 

 

2014 

 

2015 

 

2016 

 

  

 العدد الصىون الإشلامية

 

26 45 41 51 

 

49 31 32   

   63.729 56.834 96.070 99.129 71.091 82.403 40.328 الليمة

إجمالي الصىون الموافم عليها 

من طرف هيئة الأوراق المالية 

ة  الماليزً

 

 العدد

 

59 85 81 88 80 50 56   

   140.989 118.464 138.146 148.074 103.299 112.330 63.853 الليمة

-Securities commission, annual report ( 2001, p : 1-45), (2002, p :2-26), ( 2004, p : 2-43), ( 2006, p : 6-38), (2008, p : 6-47), ( 2009, p : 6-

45), (2011, p : 6-46), ( 2012, p : 6-55), (2014, p : 136), ( 2015, p : 159) ; ( 2016, p : 187). 

ا خلاٌ الفترة من 4الجدوٌ )  .                                                                 2013-2001(: ثطور مؤشر معدٌ دوران الصىون الإشلامية في شوق رأس الماٌ الإشلامي في ماليزً

ىجذ ماليزي الىحذة: مل  ُىن سٍ

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 الصنوات

كيمة 

الصىون 

 المحداولة

13.5 17.6 12 15.16 43.317 42.018 122.102 43.234 33.955 40.328 82.403 71.091 99.129 

الليمة 

 الصوكية

296 289 384 448 440 548 708 425 639 803 810 938 1072 

كيمة 

الصىون 

المحداولة 

إلى الليمة 

 %الصوكية

4.56 

 

 

 

 

6.09 3.13 3.38 9.84 7.67 17.25 10.17 5.31 5.02 10.17 7.58 9.25 

 مً ئغذاد الباحث بالغخماد غلى االإػؼُاث العابلت.المصدر: 
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 الإخالات والمراجع :  -

م. -  اللشآن الىشٍ
ذ  - الصىون الإشلامية هأداة لحمويل الحنمية الاكحصادًة ومدى إمياهية الاشحفادة (، 2014ماي   6 - 5، ) ظلُمان هاصش، سبُػت بً صٍ

: مىخجاث وجؼبُلاث الابخياس والهىذظت االإالُت بين الصىاغت االإالُت الخللُذًت والصىاغت االإالُت منها في الجزائر،  االإإجمش الذولي حىٌ

ا، حامػت فشحاث الؤظلامُت، ولُت الػلىم الاكخصادًت وا ت وغلىم الدعُير، بالخػاون مؼ الأوادًمُت الػاالإُت للبحىر الششغُت ماليزً لخجاسٍ

 .1غباط ظؼُف 

وسكت غمل ملذمت الإىخذي الصيرفت دور الصىون الإشلامية في ثمويل المشروعات الحنموية، (، 2008فخح الشحمً غلي محمذ الصالح، ) -

 الؤظلامُت، بيروث، لبىان.

ة هموذجا-ثلييم دور الصىون الإشلامية في ثطوير الصوق المالي الإشلامي لرأس الماٌ (،2015)ذ الخمُذ،فُجل غب - ، -الحجربة الماليزً

 .سظالت ماحعخير في الػلىم الاكخصادًت، جخصص: الأظىاق االإالُت والبىسصاث، حامػت محمذ خُظش، بعىشة، الجضائش

غلى الشابؽ الخالي: الصىون الإشلامية ) الحوريم( وثطبيلاتها المعاصرة وثداولها، (، 19/4) 178كشاس مجمؼ الفله الؤظلامي الذولي سكم   -

aifi.org/2300.html-http://www.iifa .  

جمؼ الفله الؤظلامي الذولي، الذوسة الخاظػت مالصىون الإشلامية ) الحوريم( وثطبيلاتها المعاصرة وثداولها، محمذ غبذ الخلُم غمش،  -

 غششة، الشاسكت، الؤماساث الػشبُت االإخحذة. 

الهُئت الششغُت الػلُا للبىىن واالإإظعاث االإالُت أدوات الحمويل الإشلامية الصىون بدًلا عن اللروض بفائدة، حعين حامذ حعان،  -

 .الؤظلامُت، الؤماساث الػشبُت االإخحذة

ل  13 –12)آماٌ مشصوق،  - االإلخلى الذولي الثالث  ،مداخلة بعنوان الصىون ودورها في ثفعيل الأشواق المالية الإشلامية(، 2016أفشٍ

صادًت للصىاغت االإالُت: ئشيالُت ئدماج االإىخجاث االإالُت الؤظلامُت في العىق االإالي الجضائشي، االإذسظت الػلُا للخجاسة، ولُت الػلىم الاكخ

ت وغلىم الد  .عُير، ًىمي ، الجضائشوالخجاسٍ

http://www.iifa-aifi.org/2300.html
http://www.iifa-aifi.org/2300.html

