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  :صخلم

jkإ ةسارد هذه فدpع فرعتلا ىZي4 ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما رود ى 

 فرعتلا للاخ نم كلذو ،ةثلاثلا لزاب ةيقافتا تابلطتم عم ةقفاوتلما ةيملاسلإا كوكصلا رادصإ

 رادصإ عقاو اذكو ،صاخ لكشب )3( لزاب كوكصو ماع لكشب ةيملاسلإا كوكصلا ةيهام ىZع

 .2021 ةنس للاخ اهرادصإ جمانربو )2020-2013( ةJKفلا للاخ لزاب كوكصل ةسسؤلما هذه

 ي4 صتخت ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما نأ ىpإ ةساردلا جئاتن مهأ K~شت

 مجح غلب ثيح ،ةثلاثلا لزاب ةيقافتا بسح ةلويسلا تابلطتم عم مءلاتت �Rلا كوكصلا رادصإ

 ،ةسسؤملل ينوJKكللإا عقولما بسح ؛رلاود رايلم 11,95 لداعي ام طقف 2020 ةنس ي4 اjkارادصإ

 ،2013 ةنس ي4 ةرم لولأ كوكصلا رادصإ ي4 ةسسؤلما عورش ذنم تارداصلل ةليصح ىZعأ ي�و

 لوصح نمضت ��ح 2021 ةنس للاخ كوكصلا رادصلإ �Rمز لودج عضوب ةسسؤلما تماق امك

 .ةدوجلا ةيلاع ةلئاسلا لوصلأا نم اjkاجايتحا ىZع ةيلالما تاسسؤلماو كونبلا

 .)3( لزاب كوكص ،ةيملاسإ كوكص ،ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلود ةسسؤم :ةيحاتفم تاملك

 .JEL : G29تافينصت
Abstract: 
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This study aims to identify the role of International Islamic Liquidity 

Management Corporation (IILM) in issuing Islamic Sukuk compliant with the 
requirements of Basel (3) standards, by identifying the concept of Islamic Sukuk 
in general and Basel (3) Sukuk in particular, as well as the reality of the issuance 
of Basel (3) Sukuk by this Corporation during the period (2013-2020) and the 
timetable of the issuance during the year 2021. 

The most important results of the study indicate that the (IILM) corporation 
specializes in issuing Islamic Sukuk that are compatible with the liquidity 
requirements according to Basel (3) standards. As the volume of issuance of this 
corporation reached 11,95 Billion Dollars in 2020 ; according to IILM’s website, 
which is the highest volume since 2013. In addition, the corporation has set a 
timetable for issuing Sukuk during the year 2021 in order to provide banks and 
financial institutions with more high-quality liquid assets.  
Keywords: International Islamic Liquidity Management Corporation (IILM); 
Islamic Sukuk; Basel (3) Sukuk. 
JEL Classification Codes: G29. 

___________________________ _______________  
 bounihimeriem@gmail.com :ليميلإا ،ميرم QRينوب :لسرلما فلؤلما

  :ةمدقم .1

 بجوتست ةيلودلا ةيفرصلما ةحاسلا ي4 ةلموعلا اهضرفت �Rلا ةثيدحلا تاروطتلا نإ 

 ةيقافتا K~ياعلما هذه نمض نمو ،لاجلما اذه ي4 ةيلودلا K~ياعلماب ةيملاسلإا كونبلا ما�Jلا ةرورض

 لجأ نم اهقيبطتو ا�k ما�Jللاا ىpإ ملاعلا لود فلتخم ي4 كونبلا عيمج ىYست �Rلا ةثلاثلا لزاب

  .ةيفرصلما تامزلأا ةهجاوم ىZع اjkردق زيزعت

 ةيلام تاودلأ رقتفت �Rلاو ،كونبلا هذه ا�k لماعتت �Rلا ةيلالما تاودلأا ةعيبطل ارظنو 

 عم ةقفاوتم تقولا تاذ ي4 نوكتو ،ةيلاع ةينامتئا تافينصت تاذو لوادتلل ةلباق لجلأا ةK~صق

 ةيملاسلإا كونبلا لمع ةعيبط عم �¢¡امتت تاودأ راكتبا نم دبلا ناك ،ةيملاسلإا ةعيرشلا ماكحأ

 تاودأ ىZع دامتعلاا بجوتست �Rلا ةثلاثلا لزاب ةيقافتا تابلطتم ھتاذ تقولا ي4 ي4وتست �Rلاو
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 ي4 ءاج ام عم ةقفاوتم ةيملاسإ كوكص راكتبا مت كلذ لجأ نمو ،رئاسخلا صاصتما ىZع ةرداق

 ."3 لزاب" كوكصب كوكصلا هذه تيمسو ،ةيقافتلاا هذه تابلطتم

 ةيلودلا ةسسؤلما اk§يب نمو ،)3( لزاب كوكص رادصإب ةيفارشلإا تائيهلا نم ديدعلا تماق ثيح

 فينصتبو لجلأا ةK~صق ةيملاسإ كوكص لوأ رادصإب تملق �Rلا )IILM( ةيلالما ةلويسلا ةرادلإ

)A-1( زروب دنآ دردناتس" ةيلماعلا ةلاكولا نم )S&P(" 42013 توأ رهش ي. 

 :ةيلاتلا ةيسيئرلا ةيلاكشلإا حرط نكمي قبس ام للاخ نم

 ةقفاوتلما ةيملاسلإا كوكصلا رادصإ ي4 ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما مهاست فيك

 ؟)3( لزاب ةيقافتا تابلطتم عم

 ماسقأ ةثلاث ىpإ ةساردلا ميسقتب انمق ةقباسلا ةيلاكشلإا ىZع ةباجلإا لجأ نم :ةساردلا لكيه

 :ةيسيئر

 ةيملاسلإا كوكصلا لوح ةيساسأ ميهافم -

 )3( لزاب ةيقافتا تاررقلم اk®افيتسا تابلطتمو )3( لزاب كوكص -

  )3( لزاب كوكصل ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما رادصإ قافآو عقاو -

  ةيملاسلإا كوكصلا لوح ةيساسأ ميهافم  .2

 :ةيملاسلإا كوكصلا فيرعت 1.2

 ةعئاش اصصح لثمت ةميقلا ةيواستم قئاثو" اk°أ ىZع ةيملاسلإا كوكصلا فيرعت نكمي

 ما�Jللاا عم ةيملاسلإا ليومتلا غيص قفو ردصت ،اعرش حابم يرامثتسا طاشن وأ ةيكلم ي4

 .)138 ةحفصلا ،2018 ،ي¶لابج و يبرغ( "ةيعرشلا طباوضلاب

 :ةيملاسلإا كوكصلا صئاصخ 2.2

 ،ىرخلأا يpالما قارولأا نع اه�~مت �Rلا صئاصخلا نم ةعومجمب ةيملاسلإ كوكصلا �~متت

 :)25 ةحفصلا ،2018 ،ي¹ورزومح و ةجلثو(  يZي ام اهمهأ نم

 تادوجولما ي4 ھقح تابثلإ اهكلام مساب ةميقلا ةيواستم تائفب كوكصلا ردصت -

 ؛اºkجومب ةرداصلا



 

 ةJKفلا للاخ ةيملاسلإا كوكصلا رادصإ ي4 ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما رود :لاقلما ناونع
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 QRف يpاتلابو ،عفانم وأ اهداجيإ ن~عتي وأ ةمئاق تادوجوم ي4 ةعئاش ةيلم كوكصلا لثمت -

 ؛اهردصم ىZع انيد لثمت لا

 لا ام عيب زوجي لاف ،ةيعرش طباوضو طورش قفو نكل ةيملاسلإا كوكصلا لوادت نكمي -

 ؛كلمت

 ھمزلت امك ،تدجو نإ حبرلا نم ةصح اºkحاصل يطعت ةيملاسلإا رامثتسلاا كوكص -

 ؛ةراسخلا ةلاح ي4 ةلماك رامثتسلاا رطاخم لمحتب

 عم قفتت ةطشنأ وأ عيراشم ي4 ةيرامثتسلاا كوكصلا ي4 باتتكلاا ةليصح صصخت -

 .ةيملاسلإا ةعيرشلا ماكحأ

 :ةيديلقتلا رامثتسلاا تاودأو ةيملاسلإا كوكصلا ن~ب فلاتخلااو ھباشتلا ھجوأ 3 .2

 :مهسلأاو كوكصلا ن~ب فلاتخلااو ھباشتلا ھجوأ 1 .3 .2

 ةحفصلا ،2019 ،رفعج( يZي اميف مهسلاو كصلا ن~ب فلاتخلااو ھباشتلا طاقن مهأ لثمتت

180(: 

 :ھباشتلا ھجوأ -

 ةمث نمو رامثتسلاا فد�k اينتقا ةعونتم تادوجوم ي4 ةعاشم اقوقح لثمي امهلاك §

 ؛امk½لماح ىZع حابرلأا عيزوت

 .تقو يأ ي4 مهK~غ ىpإ نوكلمي ام عيب مهسلأاو كوكصلا يZماحل نكمي §

 :فلاتخلاا ھجوأ -

 لكلو مk§يب نم ةرادإ سلجم باختنا قيرط نع ةكرشلا ةرادإ ي4 مهسلا لماح كراشي

 لكشب ةكرشلا ةرادإ ي4 كصلا لماح كراشي لا امنيب ،اهلزعو ةرادلإا ن~يعت ي4 توص مk§م دحاو

 ةروصلا هذه نأ ةيملاسلإا ةعيرشلا ىرت ثيح ،اهلزع وأ ةرادلإا ن~يعت ي4 قحلا ھل سيلو ،رشابم

 رارقلا ذاختا ي4 كراشي لا لالما سأر بحاص نأ ثيح ،ةبراضم دقع اهمكحي رامثتسلاا روص نم

 عمجي يذلا ريدلما رايتخا ي4 قحلا ھل طقف ،ةكرشلا وأ عورشلما ةرادإ ي4 لخدتي لاو يرامثتسلاا

 .ةÀKخلاو ةناملأا ن~ب
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 :دنسلاو كصلا ن~ب فلاتخلااو ھباشتلا ھجوأ .2 .3  .2

 ،Rمقبلا( يZي اميف دنسلاو كصلا ن~ب فلاتخلااو ھباشتلا طاقن مهأ صيخلت نكمي

2013(: 

 :ھباشتلا ھجوأ -

§ Âkإ امهلاك فدpع لوصحلا ىZ؛ليومتلا ى 

 ملسلا كوكصك ،تاضواعلما كوكص ادع ام( لوادتلل ةلباق ةيلام ةقرو ناÀKتعي §

 ؛)كلمت لا ام عيب زاوج مدع باب نم كلذو ،عانصتسلااو

 ؛ةيدقنلا ةلويسلا مجح ي4 مكحتلاك فئاظولا نم ديدعلا ي4 ھلامعتسا نكمي امهلاك §

 رطاخمو K~بك رارقتسا تاذ ةيلام ةقرو ھنأ ىZع دنسلاو كصلا نم لك فينصت نكمي §

 .)179-178 ةحفصلا ،2019 ،رفعج( ةيندتم

  :فلاتخلاا ھجوأ -

 ن~ح ي4 ،ةنيادم ةقلاع ي� امk§يب ةقلاعلا نأ ثيح ،نيدلما ةمذ ي4 انيد دنسلا لثمي §

 ردصم ن~ب ةقلاعلاف يpاتلابو ،عورشلما تادوجوم عيمج نم ةعئاش ةصح كصلا لثمي

 ؛ةكراشم ةقلاع ي� ھكلامو كصلا

 ھلماح نأ ثيح ،ةرشابم ةيلالما اهزكرم وأ ةكرشلا لامعأ ةجيتنب دنسلا رثأتي لا §

 ةدئافلا اk½لإ افاضم دنسلا ىZع ةنودلما قاقحتسلاا ديعاوم ي4 ةيمسلإا ھتميق قحتسي

 هدئاع طبتري يذلا كصلا سكع ،لا مأ احابرأ عورشلما ققح ءاوس ،اقباس اk½لع قفتلما

 ةبسن بسح كصلا كلام اهلمحتي ةراسخلا ةلاح ي4و عورشلما ي4 ةققحلما حابرلأاب

 ؛ھبيصن

 ديعاوم ي4 ھب ءافولا )دنسلا ردصم( ضJKقلما مزلي تباث غلبم وه دنسلا دئاع §

 اما�Jلا لثمي لا كصلا دئاع امنيب ،ضرقلا ي4 ةدايز دئاعلا اذه نوكي ثيح ،ھقاقحتسا

 كصلا ةلكيه اk½لع تينب �Rلا دقعلا ةلغ وأ حبر نع Æ¢¡ان وه امنإو ،ردصلما ةمذ ي4

 ةبراضلما عير نم ققحتي كصلا دئاعف ةبراضم كص ناك اذإ :لاثلما ليبس ىZع(

 ؛ھلجلأ كصلا È¢Æنأ يذلا لاجلما ي4 ةرجاتلماو
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 ىZع لوصحلا ي4 يpولأا قحلا دنسلا لماحل نإف ةكرشلا وأ عورشلما ةيفصت ةلاح ي4 §

 ىZع لصحتي يذلا كصلا كلام سكع ،اk½لع قفتلما ةدئافلا اk½لإ افاضم دنسلا ةميق

 .نويدلا عيمج دادس دعب عورشلما تادوجوم نم ىقبت امم ھبيصن

 دوقع ىZع ةينبم ةحابم ةيلام ةقرو وه كصلا امنيب ،ةمرحم ةيلام ةقرو وه دنسلا §

 .ةيعرش

  )3( لزاب ةيقافتا تاررقلم اk®افيتسا تابلطتمو )3( لزاب كوكص .3

 :ةثلاثلا لزاب ةيقافتا لوح ةيساسأ ميهافم 1.3

 ÀKمسيد رهش ي4 كونبلا ىZع ةباقرلل لزاب ةنجل نع ةرداص ةيقافتا ي� ةثلاثلا لزاب ةيقافتا

 تارغثلا نم ديدعلا نع تفشك �Rلاو ،)2008-2007( ةنسل ةيلماعلا ةيلالما ةمزلأا بقع 2010

 ةيناثلا ةيقافتلاا تاررقم ةسارد ةداعإ لزاب ةنجل مزلتسا امم ،ةيناثلا لزاب ةيقافتا لمع راطإ ي4

 ةثلاثلا لزاب ةيقافتا لوانتتو ،يلماعلا ي4رصلماو يpالما ماظنلا ةملاس نمضي يذلا وحنلا ىZع

 ةباقرلل لزاب ةنجل اjkروط �Rلا ةيفرصلما ةيحلاصلإا بناوجلاو K~بادتلا نم ةلماش ةعومجم

 ةيقافتلا ديدجلا راطلإا لمشيو ،ي4رصلما عاطقلا ي4 رطاخلما ةرادإو فارشلإا زيزعتل ،ةيفرصلما

 :يZي ام ةثلاثلا لزاب

 :لالما سأر ةدعاق ي4 لضفأ ةدوجو ىZعأ تابلطتم 1.1 .3

 ىpإ ايلاح %8 نم لالما سأر ةيافك ةبسن ةدايز ي� ةديدجلا ةيقافتلال ةيروحلما ةطقنلا نإ

 قوقح نم نوكتي يذلا لالما سأر ةدوج ىZع اضيأ ةحJKقلما تاحلاصلإا زكرت امك .%10,5

 .)28 ةحفصلا ،QR ، 2016ينوب( كنبلا لامسأر يpامجإ ي4 ن~مهاسلما

 :ةيرودلا ةيداصتقلاا تابلقتلاو ةيلبقتسلما طوغضلا ةهجاولم يطوحتلا لالما سأر 2 .1 .3

 ةيوق دص مئاعد نيوكت كونبلا ىZع ھنإف ةثلاثلا لزاب ةيقافتا ي4 ةديدجلا K~ياعلما بسح

 ،لكك يكنبلا عاطقلل ةيلالما ةملاسلا قيقحت ىpإ فد�R jkلا ةيلبقتسلماو ةيلاحلا رطاخلما دض

 :يZي اميف مئاعدلا هذه لثمتتو
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 نوكتي لصفنم ديدج يطايتحا نيوكت كونبلا ىZع بجي :)ي4اضلإا( يطايتحلاا لالما سأر -

 لالما سأر ةيمك ديزت نأ بجي كونبلا نأ يأ ،لوصلأا نم %2,5 ةبسنب ةيداع مهسأ نم

 %7 ةبسن غلبيل فاعضأ ةثلاث ىpإ ةيلبقتسلما تامدصلا ةهجاولم ھب ظفتحت يذلا زاتملما

 %2,5 + لالما سأرل ىpولأا ةحيرشلا نم ن~مهاسلما قوقحل ىندلأا دحلا لثمت �Rلا 4,5%(

  .)9 ةحفصلا ،2013 ،لاحر و حاتفم( )ي4اضلإا لالما سأر

 ىpإ ةيطايتحلاا ةبسنلا هذه فدjk :ةيرودلا ةيداصتقلاا تابلقتلا ةهجاولم يطايتحلاا ةبسن -

 ةيداصتقلاا عاضولأا ىZع ÌRلسلا K~ثأتلا نم دحلل كونبلل ىوقأ ةيلامسأر ةدعاق K~فوت

 %2,5و 0 ن~ب ةبسنلا هذه حواJKتو ،ةيلام طوغض تحت كونبلا هذه عوقو ةلاح ي4 ةينطولا

 رطاخلما مجحل ةيلحلما تاطلسلا ريدقت بسح كلذو رطاخلماب ةحجرلما لوصلأا نم

 .ةعقوتلما

 :ةيلالما ةعفارلا ةبسن 3 .1 .3

 BCBS, 2010, p) ةيلاتلا فادهلأا قيقحتل ةيلالما ةعفارلا ةبسن لاخدإب لزاب ةنجل تماق

4): 

 �Rلا يpالما عفرلا ضيفخت تايلمع رطخ نم فيفختلل ي4رصلما عاطقلا ي4 ضارقلإا دييقت -

 ؛لكك يداصتقلااو يpالما ماظنلا رارقتسا ةعزعز اk°اكمإب

 ءارجلإا اذه لامكتسا للاخ نم أطخلا سايقو رطخلا جذومن دض ةيفاضإ تانامض K~فوت -

 .رطاخملل لقتسمو فافش ،طيسب سايقمب رطاخلما مييقت ساسأ ىZع

 :ةلويسلل ىندلأا دحلا تابلطتم 4 .1 .3

 ةK~خلأا ةيلماعلا ةيلالما ةمزلأا للاخ كونبلا اÑkهجاو �Rلا تابوعصلا ةعومجم ىZع ادر

 ةنجللا تماق ،ةلويسلا رطاخم ةرادلإ ةيساسلأا ئدابلما ي4 ةدوجولما تارغثلا ببسب )2008(

 دودحلل نيرايعم ريوطتب تماق امك ،اk½لع ةباقرلاو ةلويسلا رطاخم ةرادلإ ةميلسلا ئدابلما رشنب

 :(BCBS, 2010, p 9) امه ،ئدابلما كلتل لاامكتسا ةلويسلا ليومتل ايندلا
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 ةمواقم زيزعت ىpإ ةبسنلا هذه فدLiquidity Coverage Ratio": jk" ةلويسلا ةيطغت ةبسن -

 تاذ ةلئاس دراوم ةحاتإ نامض قيرط نع K~صقلا ىدلما ىZع كنبلا ي4 ةلويسلا رطاخم

 .اموي )30( ن~ثلاث ةدلم داح رتوتو ةمزأب رورلما ةلاح ي4 فاك لكشب ةيلاع ةدوج

 ىpإ ةبسنلا هذه فدNet Stable Funding Ratio": jk" رقتسلما ليومتلل ةيفاصلا ةبسنلا -

 عم ھتطشنأ ليومتل كنبلل ةيفاضإ زفاوح داجيإ للاخ نم لوطأ تقول ةمواقلما زيزعت

 ةدلم موصخلاو لوصلأل مئاد قاقحتسا لكيه رفوت ثيحب ،ليومتلل ارارقتسا ÓKكأ رداصم

  .ةدحاو ةنس

 :اjkا�~ممو )3( لزاب كوكص موهفم 2.3

 :)3( لزاب كوكص موهفم 1 .2 .3

 ةسوملم لوصأ ي4 ةيبسن ةيكلم قح لثمت تاداهش اk°أ ىZع ماع لكشب كوكصلا فرعت

 عم ةقفاوتم نوكتو ،ن~عم يرامثتسا طاشن وأ عورشم لوصأ ي4 وأ لوصلأا نم ةعومجم وأ

  .ةيملاسلإا ةعيرشلا ماكحأ

 دامتعلاا مزلتست �Rلا ةثلاثلا لزاب ةيقافتا تابلطتم ÌRلت كوكص QRف )3( لزاب كوكص امأ

  .رئاسخلا صاصتما ىZع ةرداق تاودأ ىZع

 :)3( لزاب كوكص تا�~مم 2 .2 .3

 :)2017،رفينخلا( ىZي ام اهمهأ نم ،تا�~مم ةدعب )3( لزاب كوكص �~متت

 وأ ،ةيداع مهسأ ىpإ رادصلإا ةميق ليوحت قيرط نع ن~عدولما Rمحتو رئاسخلا صتمت اk°أ -

 ةولاع كانه نوكت كلذلو ،)ا�k نورمثتسلما رسخي كلذبو( رئاسخلا ةيطغتل اهمادختسا متي

 كلت ببسبو .ةيداعلا كوكصلا عم ةنراقم )رطاخلما ببسب( تارادصلإا هذه عم ةيرعس

 كوكصلا نم عونلا اذه حنمتس اk°أ ينامتئلاا فينصتلل "مار" ةلاكو تنلعأ ،رطاخلما

 ؛كنبلل Õ¢Rيئرلا فينصتلا نع ن~تجرد وأ ةدحاو ةجردب لقي اينامتئا افينصت

 5 دعب كصلا ةميق دادس ن~ب رايتخلاا كنبلل قحيو قاقحتسا خيرات ھل سيل مئاد رادصلإا -

 ؛رادصلإا نم تاونس
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 ؛"تابولطم" ةباثمب اهÀKتعت لاو لالما سأر تانوكم نم لزاب كوكص كونبلا ÀKتعت -

 لثم( اÓKعت كلذ ÀKتعي لاو نيرمثتسلما ىZع ةيرودلا حابرلأا تاعيزوت فقو ي4 ارح كنبلا ÀKتعي -

 .)مهسلأا تاعيزوت فرصت

 لالما سأر ةيافك تابلطتم ةيبلتل )3( لزاب ةيقافتا عم ةقفاوتلما كوكصلا 3.3

 لامسأر لدعلم ىندلأا دحلا نم %1,5 اهردق ةبسن نوكت نأ )3( لزاب ةيقافتا حمست

 ةيلاتلا رصانعلا نم نوكتت �Rلا ىpولأا ةيفاضلإا ةحيرشلل لامسأر ةروص ي4 ىpولأا ةحيرشلا

(BÖSCH, 2012, p 13): 

 ةحيرشلل ي4اضلإا لالما سأر ي4 جاردلإا K~ياعم ÌRلت �Rلاو كنبلا اهردصي �Rلا ةيلالما تاودلأا -

 ؛ىpولأا ةحيرشلل ةيداعلا مهسلأا ةئف ي4 ةجردم نوكت لاأ طرش ،ىpولأا

 ؛ىpولأا ةحيرشلل ةيفاضلإا ةقبطلا ي4 ةجردلما ةيلالما تاودلأا نع جتانلا نوزخلما ضئاف -

 ي4وتست نأ طرش ،ةثلاث فارطأ ا�k ظفتحت �Rلاو كونبلا عورف لبق نم ةرداصلا تاودلأا -

 لامسأر ي4 ةجردم نوكت لاأو ىpولأا ةحيرشلل ةيفاضلإا ةقبطلا نمض اهجاردإ K~ياعم

 .ىpولأا ةحيرشلا

 ي4اضلإا لالما سأر نم ىpولأا ةحيرشلا نمض ةادلأا فينصت متي يكل )3( لزاب ةيقافتا بسحو

  :(BCBS, 2010) ةيلاتلا K~ياعلما ي4وتست نأ بجي

  ؛لماكلاب ةعوفدمو ةردصم نوكت نأ •

 نويدلاو عئادولا باحصأ تاقحتسم دادس دعب لاإ دادسلا ي4 ةيولولأا قحتست لاأ •

 ؛كنبلا ي4 ةيوناثلاو ةيداعلا

 بيترت يأ وأ ،ةلص تاذ ةهج يأ نم وأ ،ردصلما فرط نم ةلوفكم وأ ةنومضم نوكت لاأ •

 ةيداعلا نويدلاو عئادولا باحصأ هاجتا ا�k ةبلاطملل ةيمدقلأا ززعي نأ ھنأش نم رخآ

  ؛ةيوناثلاو

 وأ طورش اÂkدل نوكت لاأ بجي امك ،قاقحتسا خيرات اÂkدل سيل يأ ،ةمئاد نوكت نأ •

  ؛دادJKسلال ةلباق اهلعجت تا�~م
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 نع لقي لا ام رورم دعب طقف )كنبلا( ردصلما فرط نم ءاعدتسلال ةلباق نوكت نأ •

 ؛ةنيعم طورش ققحت نأ ةطيرش اهرادصإ خيرات نم تاونس سمخ

 دعب متي نأ دبلا )لاثم دادJKسلاا وأ ءارشلا ةداعإ للاخ نم( غلبلما لصلأ عفد يأ •

 ؛ةيباقرلا تاهجلا نم ةقفاوم ىZع لوصحلا

 ؛ھلوصأ قوفي لكشب كنبلا تاما�Jلا ةدايز ي4 ةادلأا مهاست لاأ بجي •

 قيرط نع ءاوس ،رئاسخلا صاصتما ىZع رداق ما�Jلا اk°أب ةفنصم ةادلأا نوكت نأ بجي •

 رئاسخ اهليمحتب اÑkميق ضفخ وأ اقبسم ةددحم ةطقن دنع ةيداع مهسأ ىpإ اهليوحت

 ةادلأا هذه ةميق نامض مدع ي4 لثمتي كلذ نم فدهلا( اقبسم ةددحم ةطقن دنع

 اk°لأ رئاسخلا صاصتما ىZع ةرداق نوكت يpاتلابو ،كنبلا ىZع اما�Jلا لكشت نل اk°أبو

 ؛))33 ةحفص ،2013 ،ناجرم و ،يpرياس ،ءاضم( ةيكلم ةادأ تحبصأ

 وأ ا�k مكحتلا ىZع ةردق كنبلل نوكي �Rلاو ھب ةلص تاذ فارطأ ةيأ وأ ،كنبلل نكمي لا •

 ةقيرطب ءاوس اهءارش لومي نأ كنبلل نكمي لاو ،ةادلأا يJKشي نأ اk½لع رشابم K~ثأت ھل

 ؛ةرشابم K~غ وأ ةرشابم

 ماكحلأا لثم ةلمسرلا ةداعإ قيعت �Rلا تا�~ملما نم ة�~م يأب ةادلأا عتمتت نأ نكمي لا •

 لقأ رعسب ديدج كص رادصإ مت ام اذإ رمثتسلما ضيوعتب ردصلما موقي نأ بلطتت �Rلا

 .ددحم �Rمز راطإ للاخ

 اÑkغايص مت ةلمتحم ةيلام ةادأ ةباثمب ةيفاضلإا ىpولأا ةحيرشلا لامسأر ةادأ دعت يpاتلابو

 دئاعلا نم ةتباث تلادعم مدقتو ،نويدو ةيكلم قوقح نم نوكتت ن~جه وأ طلتخم لكيهك

 ويرانيس لظ ي4 رئاسخلا باعيتسا ىZع ھيف ةردقلا اÂkدل نوكي يذلا تقولا ي4 نيرمثتسملل

 راكتباو ريوطت ةيلمع تنكم دقو .لابقتسم اهضيوعتل رئاسخ قيقحت مغر لامعلأا ةيرارمتسا

 لزاب عم ةقفاوتم كوكص لوأ راكتبا ةيملاسلإا ةعيرشلا ماكحأ عم ةقفاوتلما تامدخلاو تاجتنلما

 ةقفاوتم اk°أ ىZع تفنص �Rلاو ،يملاسلإا ÌRظ وبأ كنب فرط نم ÀK 2012مفون ي4 ملاعلا ي4 )3(

  .)Azzam T.، 2015( )3( لزابل ىpولأا ةيفاضلإا ةحيرشلا لامسأر تابلطتم عم
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 ةلويسلا تابلطتم ةيبلتل )3( لزاب ةيقافتا عم ةقفاوتلما كوكصلا 4 .3

 كونبلا مامأ اK~بك ايدحت )3( لزاب ةيقافتا بسح ةلويسلا ةيطغت تابلطتم ضرفت

 تافينصت تاذو لوادتلل ةلباق لجلأا ةK~صق ةيلام تاودأ دوجو مدعل ارظن كلذو ،ةيملاسلإا

 تاررقم نأ ثيح ،ةيملاسلإا ةعيرشلا ماكحأ عم ةقفاوتم تقولا تاذ ي4 نوكتو ،ةيلاع ةينامتئا

 دنع ةيملاسلإا ةيفرصلما ةعانصلا ةيصوصخ رابتعلاا ن~عب ذخأت مل ةثلاثلا لزاب ةيقافتا

 ،)NSFR( رقتسلما ليومتلل ةيفاصلا ةبسنلاو )LCR( ةلويسلا ةيطغت ةبسن نم لكل اهدامتعا

 )2014 ،اراجين كنب( ةيلودلا ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم ءاشنإ مت ةلأسلما هذه ةجلاعلمو

 ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما( ـب �~متت اكوكص ردصت �Rلا ،)ثلاثلا روحلما ي4 اk½لإ قرطتن فوس(

 :)خيرات لاب ،ةيملاسلإا ةلويسلا

 رلاودلاب ةموقم ي�و ةيملاسلإا ةعيرشلا ماكحأ عم قفاوتت لجلأا ةK~صق ةيلام تاودأ اk°أ -

 ؛يكيرملأا

 ؛ةيدايس لوصأب ةموعدم اk°أ -

 ةمظنمو ةيزكرلما كونبلا نم ديدعلا ن~ب اديرف انواعت لثمت اk°لأ يوق يلماع دييأتب عتمتت -

 .ةيملاسلإا لالما قاوسلأ لاعفلا ءادلأاو يpالما رارقتسلاا زيزعت فد�k فارطلأا ةددعتم ةيومنت

 )3( لزاب كوكصل ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما رادصإ قافآو عقاو .4

 اهفادهأو ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما موهفم 1 .4

 نم ةيزكرم كونب اjkأشنأ ةيلود ةمظنم ي� )IILM( ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما

 ،رطق ،ايK~جين ،سويشيروم ،اي�~لام ،غروبمسكول ،تيوكلا ،ايسينودنإ( ةفلتخم تاراق ثلاث

 ي�و ،2010 ربوتكأ 25 خيراتب ةيمنتلل يملاسلإا كنبلا بناج ىpإ )ةدحتلما ةيبرعلا تاراملإا ،ايكرت

jkإ فدpخيرات لاب ،ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما( ى(: 

 ؛ةيملاسلإا ةيلالما تاسسؤملل يpالما رارقتسلااو ةيلودلا طباورلا ةيوقت -

 ؛دودحلا ÀKع رامثتسلاا تاقفدت زيزعت -

 �Rلا تاسسؤملل ةيملاسلإا ةعيرشلا عم ةقفاوتمو ةلويس ÓKكأ ةيلام تاودأ ثادحتسا -

 ؛ةيملاسإ ةيلام تامدخ مدقت
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 زيزعتل ةيرود ةفصب ةيلاع ةينامتئا تافينصت تاذ لجلأا ةK~صق كوكص رادصإ -

 .)2014 ،اراجين كنب( ةيجراخلا ةلويسلا تاقفدت

  :)3( لزاب كوكصل ةيلودلا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم رادصإ عقاو 2 .4

 دردناتس" ةيلماعلا ةلاكولا نم )A-1( فينصتبو لجلأا ةK~صق ةيملاسإ كوكص لوأ رادصإ مت

 مث ،رهشأ 3 لاجآب يكيرمأ رلاود نويلم 490 رادصإ مجحب 2013 توأ رهش يS&P(" 4( زروب دنآ

 ينوJKكللإا عقولما بسح 2020 ةنس ي4 رلاود رايلم 11,95 ىpإ لصتل كلذ دعب تارادصلإا تلاوت

 .ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤملل

 كوكصل ةيلودلا ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم تارادصإ مجح يpاتلا لودجلا انل ن~بيو

 :يZي امك 2020 ةياغ ىpإ 2013 نم ةJKفلا للاخ )3( لزاب

 ةJKفلا للاخ )3( لزاب كوكصل ةيلودلا ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم تارادصإ مجح :1 لودجلا

)2013- 2020( 

 نويلم( رادصلإا مجح رادصلإا فينصت

 )يكيرمأ رلاود

 رادصلإا ةنس  ةدلما

A-1 S&P 980 3 2013 رھشأ 

A-1 S&P 5800 3 2014 رھشأ 6و 

A-1 S&P 6400 3 2015 رھشأ 6و 

A-1 S&P 9300 3 2016 رھشأ 4و 

A-1 S&P 9850 2، 3، 4 2017 رھشأ 6و 

A-1 S&P 7710 2، 3 2018 رھشأ 6و 

A-1 S&P 9030 6 ىلإ )2( نیعوبسأ نم 
 رھشأ

2019 

A-1 S&P 11950 2020 رھشأ 7 ىلإ عیباسأ 6 نم 
 ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤملل ينوJKكللاا عقولما ىZع ادامتعا ةثحابلا فرط نم لودجلا دادعإ مت :ردصلما

 :ةيملاسلإا

https://iilm.com/auction-results/ (20/02/2021 : 21h17) 
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 ةسسؤلما تارادصإ مجح نأ )01 مقر لودجلا( قباسلا لودجلا للاخ نم انل رهظي

-2013( ةJKفلا للاخ ىرخلأ ةنس نم توافتي )3( لزاب كوكصل ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا

 ردجتو .يكيرمأ رلاود رايلم 11,95 لداعي امب 2020 ةنس ي4 ىوتسم ىZعأ لجس ھنأ لاإ )2020

 فينصتلا ةلاكو نم )A-1( ـب ردقي ينامتئا فينصت تاذ كوكصلا هذه عيمج نأ ىpإ ةراشلإا

 .")S&P( زروب دنآ دردناتس" ةيلماعلا ينامتئلاا

 ةفلتخم دادس تاJKف 5 عم اكص 35 ـب 2020 ةنس للاخ ةردصلما كوكصلا ددع ردقيو

 مقر قحللما ي4 حضوم وه امبسح ،رهشأ 7و رهشأ 6 ،رهشأ 3 ،دحاو رهش ،عيباسأ )6( ةتس :ي�

)01(. 

 :)3( لزاب كوكصل ةيلودلا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم رادصإ قافآ 3 .4

 اقفو ؛2021 ةنس ��ح كوكصلا رادصإ جمانرب ي4 رارقتسلاا قيقحت ةسسؤلما م�Jعت

 ةلئاسلا لوصلأا نم ديزمب ةيلالما تاسسؤلماو كونبلا دوزت ��ح كلذو ،ةدئاسلا قوسلا فورظل

 ةلويسلا تابلطتمب ما�Jللااب اهل حمسي امم ةيوناثلا قوسلا ةلويس ن~سحت اذكو ةدوجلا ةيلاع

 رادصلإ �Rمزلا لودجلا )2 مقر لودجلا( يpاولما لودجلا انل ن~بيو ،)3( لزاب ةيقافتا بسح

 .2021 ةنس للاخ )3( لزاب كوكصل ةيلودلا ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم

 ةنس للاخ )3( لزاب كوكصل ةيلودلا ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم رادصلإ �Rمزلا لودجلا :2 لودجلا

2021 

 نويلم( رادصلإا مجح )رهشلأا( ةدلما رادصلإا خيرات

 )يكيرمأ رلاود

 رخآ قاقحتسا خيرات

 ةدم

 14/07/2021 1150 6و 3 ،1 21/01/2021
 19/08/2021 1350 6و 3 ،1 17/02/2021
 15/09/2021 1400 6و 3 ،1 18/03/2021
 13/10/2021 1100 6و 3 ،1 15/04/2021
 17/11/2021 1100 6و 3 ،1 06/05/2021
 09/12/2021 900 6و 3 ،1 10/06/2021
 19/01/2022 1150 6و 3 ،1 14/07/2021
 10/02/2022 1560 6و 3 ،1 19/08/2021
 16/03/2022 1400 6و 3 ،1 15/09/2021
 20/04/2022 1100 6و 3 ،1 13/10/2021
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 18/05/2022 1150 6و 3 ،1 17/11/2021
 16/06/2022 1000 6و 3 ،1 09/12/2021

 ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤملل ينوJKكللاا عقولما ىZع ادامتعا ةثحابلا فرط نم لودجلا دادعإ مت :ردصلما

 :ةيملاسلإا ةلويسلا

https://iilm.com/indicative-issuance-calendar/ (21/02/2021 : 19h42) 

 نم ةيملاسلإا كوكصلا رادصإ جمانرب نأ )2 مقر لودجلا( قباسلا لودجلا للاخ نم انل رهظي

 ةتس وأ رهشأ )3( ةثلاث وأ دحاو رهشب اهلاجآ ردقت اكوكص مضي ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما فرط

 19 ي4 رلاود نويلم 1560 و 2021 ناوج 10 ي4 رلاود نويلم 900 ن~ب حواJKي رادصإ مجحب ،رهشأ )6(

 ةيبلتل ةسسؤلما ططخت اذ�kو ،2022 ناوج 16 وه ةدم رخآ قاقحتسا خيرات نوكي نأ ىZع ،2021 توأ

 بسح ةلويسلا تابلطتم عم ةقفاوتلما ةيملاسلإا كوكصلا نم ةيلالما تاسسؤلماو كونبلا تاجايتحا

 .2021 ةنسل ةثلاثلا لزاب ةيقافتا

 :ةمتاخ .5

 ةساردلا هذهل ةحJKقلما تايصوتلاو جئاتنلا نم ةعومجم ضرع نكمي قبس ام للاخ نم

 :يZي امك

 :يZي اميف ةساردلا جئاتن مهأ نمكت :ةساردلا جئاتن

 قفو طشني يرامثتسا عورشم وأ ةيكلم ي4 ةعئاش صصح ةيملاسلإا كوكصلا لثمت -

 ؛ةيملاسلإا ةعيرشلا ئدابم

 اميف ةثلاثلا لزاب ةيقافتا تابلطتم عم قفاوتت ةيملاسإ كوكص ي� )3( لزاب كوكص -

 ؛ةلويسلا تابلطتم ىpإ ةفاضلإاب ،لالما سأرل ةيناثلاو ىpولأا ةحيرشلا صخي

 ةيقافتا تابلطتم عم مءلاتت اكوكص ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما ردصت -

 ؛ةيفرصلما ةلويسلا لاجم ي4 )3( لزاب

 ي4 ةلويسلا تابلطتم ةيطغت لجأ نم لجلأا ةK~صق ةيملاسإ كوكص لوأ رادصإ مت -

 ؛2013 توأ رهش ي4 ةيملاسلإا كونبلا
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 ةنس ةياk° ي4 رلاود رايلم 11,95 ھتميق ام كوكصلا نم ةسسؤلما تارادصإ ةميق تغلب -

 ؛2010 ةنس ي4 اk®اشنإ ذنم رادصلإل ةميق ىZعأ ي�و ،2020

 كونبلا ديوزت نمضت ��ح 2021 ةنسل كوكصلا رادصلإ جمانرب عضوب ةسسؤلما تماق -

 ةلويس ن~سحت اذكو ةدوجلا ةيلاع ةلئاسلا لوصلأا نم ديزمب ةيلالما تاسسؤلماو

 .ةيوناثلا قوسلا

 :ةيلاتلا تايصوتلا ميدقت نكمي قبس ام ءوض ىZع :تايصوتلا

 ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما فرط نم )3( لزاب كوكص رادصإ ي4 عسوتلا ةرورض -

 ي4 ةبغارلا ةيلالما تاسسؤلماو كونبلا نم ددع ÀKكأ تاجايتحا ÌRلت ��ح ةيملاسلإا

 ؛)3( لزاب ةيقافتا بسح ةلويسلا بسن قيبطت

 كونبلا ديوزت لجأ نم )3( لزاب كوكص رادصلإ ىرخأ ةئيه ءاشنإ يK 4~كفتلا ةرورض -

 ةلويس ن~سحت اذكو ةدوجلا ةيلاع ةلئاسلا لوصلأا نم ديزمب ةيلالما تاسسؤلماو

 .ةيوناثلا قوسلا

 :عجارلما ةمئاق .6

BCBS. (2010). Basel III: A global regulatory framework for more resilient 
banks and banking systems. Switzerland: Bank for International 
Settlements. 

BÖSCH, R. (2012). Banking regulation: Jurisdictional comparisons. 
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 نم ،2021 ,02 12 دادJKسلاا خيرات .)خيرات لاب( .ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما

http://www.iilm.com/the-features-of-the-iilm-sukuk/ 
 نم دادJKسلاا مت .)خيرات لاب( .ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤلما

https://iilm.com/about-iilm/  
 .اي�~لام .ةركتبم كوكص :3 لزاب .)2014( .اراجين كنب
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 ،ةليسلما ةعماج( .اهرطاخم ةرادإو اهعاونأ ،ةيملاسلإا كوكصلا .)2018( .ي¶لابج ءافو و ،يبرغ ةزمح

 .)03(يقيبطتلا داصتقلااو ةيمنتلا ةلجم )ررحلما

 .يملاسلإا ي4رصلما ماظنلا ىZع ΙΙΙ لزاب ةنجل تاررقم K~ثأت .)2013( .لاحر ةمطاف و ،حاتفم حلاص

 روظنم نم رارقتسلااو ةلادعلاو ومنلا :يملاسلإا ليومتلاو داصتقلال عساتلا يلماعلا رمتؤلما

 .لوبنطسإ .يملاسإ

 يروزايلا راد .ةيملاسلإا كونبلا ي4 ةلويسلا ةرادإ ي4 يملاسلإا كيكصتلا رود .)2019( .رفعج دمحم

 .عيزوتلاو رشنلل ةيملعلا

 :ةيجراخلا ةراجتلا ليومت ىZع اهراثآو ةثلاثلا لزاب ةيقافتا K~ياعم قيبطت قافآ .)QR . )2016ينوب ميرم

 مولعلا ةيلك .)ةيداصتقلاا مولعلا ي4 مولع هاروتكد ةحورطأ( ةيبرعلا كونبلا ضعب براجت

 .ةيدلما ةعماج :ةيدلما ،K~يستلا مولعو ةيراجتلاو ةيداصتقلاا

 قفو Rميظنتلا لالما سأر K~ياعم نع ةحلم .)2013( .ناجرم دمحم و ، يpرياس �ملس ،ءاضم دجنم

 .)13(ةيلماعلا يملاسلإا داصتقلاا ةلجم .3 لزاب تاررقم

 ةيقيبطت ةسارد عم :اk§م طوحتلا تايلأو كوكصلا رطاخم .)R. )2013مقبلا دمحم تنب ءلاجن

 .ةيملاسلإا ةيلالما قاوسلأا تاساردل كباس á¢Rرك .ةÓKعتم ةكرش كوكصل

 ةلجم .يâارزلا عاطقلا ليومت ي4 اهرودو ةيملاسلإا كوكصلا .(2018) .أ ,ي¹ورزومح & ,.ع , ةجلثو

 .(1)1 ةمادتسلما ةيمنتلاو ثيدحلا داصتقلاا
 :قحلام .6

 2020 ةنس للاخ )3( لزاب كوكصل ةيلودلا ةيملاسلإا ةلويسلا ةرادإ ةسسؤم تارادصإ مجح :01 مقر قحللما

 رادصلإا مجح  ةدلما رادصلإا خيرات

)USD Million( 

 فينصتلا  قاقحتسلاا خيرات

 
16/03/2020 

 A-1 S&P 18/02/2020 300 دحاو رھش
 A-1 S&P 14/04/2020 300 رھشأ 3
 A-1 S&P 09/07/20520 250 رھشأ 6

 
18/02/2020 

 A-1 S&P 16/03/2020 300 دحاو رھش
 A-1 S&P 14/05/2020 300 رھشأ 3
 A-1 S&P 13/08/2020 400 رھشأ 6

 
16/03/2020 

 A-1 S&P 14/04/2020 300 دحاو رھش
 A-1 S&P 11/06/2020 300 رھشأ 3
 A-1 S&P 10/09/2020 200 رھشأ 6

 
14/04/2020 

 A-1 S&P 14/05/2020 300 دحاو رھش
 A-1 S&P 09/07/2020 460 رھشأ 3
 A-1 S&P 08/10/2020 300 رھشأ 6
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 A-1 S&P 11/06/2020 300 دحاو رھش 14/05/2020
 A-1 S&P 18/08/2020 300 رھشأ 3

 A-1 S&P 09/07/2020 300 دحاو رھش 11/06/2020
 A-1 S&P 10/09/2020 300 رھشأ 3

 
09/07/2020 

 A-1 S&P 13/08/2020 360 دحاو رھش
 A-1 S&P 08/10/2020 400 رھشأ 3
 A-1 S&P 21/01/2021 250 رھشأ 6

 A-1 S&P 17/02/2021 490 رھشأ 6 23/07/2020
 

13/08/2020 
 A-1 S&P 10/09/2020 400 دحاو رھش

 A-1 S&P 12/11/2020 460 رھشأ 3
 A-1 S&P 18/03/2021 200 رھشأ 7

 A-1 S&P 08/10/2020 400 دحاو رھش 10/09/2020
 A-1 S&P 10/12/2020 500 رھشأ 3

 A-1 S&P 12/11/2020 210 عیباسأ 6 24/09/2020
 A-1 S&P 18/03/2021 300 رھشأ 6

 
08/10/2020 

 A-1 S&P 12/11/2020 400 دحاو رھش
 A-1 S&P 21/01/2021 500 رھشأ 3
 A-1 S&P 15/04/2021 200 رھشأ 6

 
12/11/2020 

 A-1 S&P 10/12/2020 400 دحاو رھش
 A-1 S&P 17/02/2021 460 رھشأ 3
 A-1 S&P 06/05/2021 210 رھشأ 6

 A-1 S&P 21/01/2021 400 دحاو رھش 10/12/2020
 A-1 S&P 18/03/2021 500 رھشأ 6

 ةلويسلا ةرادلإ ةيلودلا ةسسؤملل ينوJKكللاا عقولما ىZع ادامتعا ةثحابلا فرط نم لودجلا دادعإ مت :ردصلما

 :ةيملاسلإا

https://iilm.com/auction-results/ (22/02/2021 : 10h39) 
 


