
 ةيمنتلاو ةيملاسلإا ةيلالما -, تاسارد ةلجم
Journal of Studies in Islamic 

Finance and development 

 42 -01 ص )2023( 02:ددعلا /4 دلجملا
 

 

 
 
1 

ةيّدودلمحا لماوعو ومنّلا عفاود ينب ةيّملاسلإا كوكصّلا قوس  
The Islamic sukuk market between growth drivers and factors limiting  

 *1نيوتيز رداقلا دبع
  chlef.dz-ab.zitouni@univ  ،)فلشلا( يلعوب نب ةبيسح ةعماج 1

  :لوبقلا خیرات   :لاسرلإا خیرات
  صخلم
 تيلا لماوعلا في ةءارقب ،اسًاسأ ،هذه ةيثحبلا انتقرو تينعُ
 ةيملاسلإا كوكصلا قوس هدهش يذلا ومنلا بابسأ تأيّه
 عاستّاو اهمجح مظاعت نود تلاح تيلا يعاودلا ثحببو
 نع عيرسو رٍصتمخ ثيدح دعبو .ىرخأ ةيحa نم ا_لاوادت
 موعدم ،طسّبم ضٍرعو ،اهيف رظنّلا ةيهمّلأو ةقورطلما ةلكشلما
 ،ةيوناثّلاو ةيلوّلأا كوكصلا قوس عقاول ،تايّئاصحإو دهاوشب
-2001 ةترفلا للاخ ينقوسلا تاروطتل ثمّ نم لٍيلتحو

 ينجهنلما ىلع ادًامتعا ،ةدّع تارابتعلا اًقفو 2022
 هنأ ةقيقح لىإ ةساردّلا تهتنا يئارقتسلااو يليلحتلا يفصولا
 قوسلا عاستّاو وّنم ىلع ةزفّلمحا لماوعلا ددّعتو محازت مغر
 ا_يرظنب ةنراقم ةياغلل افيعض يقب اهمجح نأ لاإ ةيلوّلأا
 ةيوناثّلا قوسلا يأ ،قوسلل نياثلا حانلجا نأ لىإو ،ةيديلقتلا
 تلاوادتلا دّعتت لم ثيح لىولأ� ةنراقمُ ةيلاعفو ةيكرح ُّلقأ
 ةترفلا للاخ اًصوصخ( تارادصإ نم ُّمتيو َّتم ام يثلث اهيف

 في -كوكصّلا يأ -اهراشتنا مغر اذهو ،)2001-2014
 ،تاموكُلحاو تاسسّؤلماو دارفلأا ةوظبح اهراثئتساو قافلآا
 تارادصلإا طنم ةدايسك ةدع لماوعل اجاتن كلذ ناك دقو
 ظافتحلاا عباط طلّستو ةرطيسو ،نيدّلا غيص ىلع ةمئاقلا
 في ةجردلما تارادصلإا ةيّدودُمح ،نيرمثتسلما ىدل كوكصّل�
     .ضرعلا هنّ◌مضت امم كلذ لىإ امو ...تلاوادتلا
 

Abstract  
Our research paper was primarily 
concerned with reading the factors that 
created the reasons for the growth 
witnessed by the Islamic sukuk market 
and examining the reasons that 
prevented the increase in its size and the 
expansion of its trading on the other 
hand. After a brief and quick talk about 
the problem at hand and the importance 
of considering it, and a simplified 
presentation, supported by evidence and 
statistics, of the reality of the primary 
and secondary sukuk markets, and then 
an analysis of the developments of the 
two markets during the period 2001-
2022 according to several 
considerations, based on the descriptive 
analytical and inductive approaches, the 
study concluded with the fact that 
despite The crowding and multiplicity of 
factors stimulating the growth and 
expansion of the primary market, but its 
size remained very weak compared to its 
traditional counterpart, and the second 
wing of the market, i.e. the secondary 
market, is less dynamic and effective 
compared to the first, as trading in it did 
not exceed two-thirds of the issues that 
were and are being completed 
(especially during the period 2001- 
2014), and this is despite their spread - 
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 قوس ،ةیلوأ قوس ،كوكص :ةیحاتفملا تاملكلا
 .لوادت ،لیومت ،ةیوناث
 JEL : .G15 تافینصت

that is, sukuks - in the horizons and their 
monopoly in the favor of individuals, 
institutions and governments, and this 
was the result of several factors such as 
the dominance of the type of issuances 
based on debt formulas, the dominance 
and dominance of the nature of holding 
sukuks with investors the limited issues 
listed in trading... and so on. That's what 
the offer included. 
Keywords: Sukuk; primary market; 
secondary market; financing; trading.  
JEL Classification Codes: G15. 
 

  ةمدّقم .1

 فرعيُ تI ابم يرظنّلا عطقنمُ اًيقيبطتو Cًيرظنت اًمامتهاو روكنم يرغ اًدعاصت ةثمّ نأ لوقلا قيقحَ نم نّإ
 ينيلالما ينملِاعلا نم دحأ ىلع اًيفاخ دعي لم ذإ ،ةيّملاسلإا كوكصّلI رصاعلما يملاسلإا ليومتلا ةحاس في
 يرغو اًصوصُخ ةيّملاسلإا لالما قاوسأ عيجم في ةيرخلأا هذه هدهشت تيلا رهابلا روضُلحاو ثيثلحا روّطتلا كلذ
 تاعاطق عرسأ اuوك ةقيقح ةيّملاسلإا ةيّلالما لقبح ينفّتلمحا نم دحأ ىلع Iًوجُمح دعي لمو اًمومعُ ةيّملاسلإا
  .نهارّلا تقولا في اًبلط اهرثكأو اًونم ةيّملاسلإا لامعلأاو لالما

 ،ظلحا برض نم لاو ردقلا فدَص نم ةادلأا كلتل قوبسلما يرغ روضُلحا كاذو ومنّلا اذه نكي لمو
 -لماوعلا نم ةضيرع ةلجمُ لعافتل اًجاتن ناك دق كلذ نأ ىلع اهعئاقو دكّؤتو ةيّداصتقلاا ةايلحا دهشت لب
 سسُلأا ميظعو ،ا�وح تيلا تامسّلاو صئاصلخا ليلج كلذ في اهدناس -ةيّداصتقلاا يرغو اهنم ةيّداصتقلاا
   .اهيلع تينبُ تيلا

 تCدّحتب اهتشوانمو اهرمعُ ءاتف ىلع ةيّملاسلإا كوكصّلا هتققّح يذلا درطّلما ومنّلا ناك نئلو 
 في -حبري لا اًقيمع اًهمّو اًقلق ةثمّ نإف ،ةدئاسّلا ةيّديلقتلا ةيلالما ةملس� ينمّتهلما ىدل زازتعاو رٍخف َّلمح ةسرش
 كلت ءازإ نيدّالجا ينحلصلما نم ىرايغلا كئلوّأ تامامتها ىلع -ةديدش ةوارضب يلعتسي-نايحلأا نم يرٍثك
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 مجح نم %1 زواجتت داكت لا تيلا ةيلوّلأا اهقوس ةيّدودمح ةلكشم وه ملهاو قلقلا كلذ ثعبمو ،ةادلأا
 كلذو ،تارادصإ نم ُّمتيو َّتم ام فصن اهيف تلاوادتلا دّعتت لم تيلا ةيوناثّلا اهقوس ةلاحضو ،ةيّديلقتلا ا�يرظن
 -كيه¦ اذه ،تاموكُلحاو تاسسّؤلماو دارفلأا ةوظبح اهراثئتساو قافلآا في -كوكصّلا يأ -اهراشتنا مغر
   .اهعاستّاو اهوّنم ىلع ةزفّلمحا ةيّداصتقلاا يرغو ةيّداصتقلاا لماوعلا محازت نع -مهلأا وهو

 كوكصّلا قوس مجح ةلآظو ةيّدودمح ةيلاكشإ ةيفلخ ىلع اًساسأ عوضُولما اذه ثبح تي¨ :ثحبلا ةيهمّأ
 اذ­ يعولا نإف ¦رظن فيو .اهعاستّاو اهوّمنل ةمعادّلا لماوعلا ددّعتو ةرثك لّظ في كلذو ،اهيحانبج ةيّملاسلإا
 ليالما نأشّلI ملعلا لهأ كلذ ثّحتسي دق ذإ ،ينكم ناكبم ةيهمّلأا نم رٌمأ وه َّثم نم هب ةيعوتلاو عقاولا
 لّك باعيتسا ىلع -اهيحانبج -قوسّلا كلت ينعتُ يربادتلاو لوللحا نم ةنسح ةلجم ةغايص ىلع يملاسلإا
 نم ةيّداصتقلاا ةايلحا نع ضخّمتي دق ام ءاقتّا ىلع هنيع تقولا في اهفعستُو ومنّلا صرف نم ُّدجتسي ام
 ةقيمعو ةعساو اًقوس فاطلما ةياu في رمثيُ اممّ ،مئادّلا اهروّطتو رمتسلما اهروضُح نود لوتح تاطبّثمو دويق
 مظعلأا داوسّلل ليالماو يداصتقلاا ينكمتلاو ةمّاع ةيّملاسلإا ةمّلأل يراضلحا دوهشّلا عورشم قيقتح ىلع ةرداق
              .ةصّاخ اهئانبأ نم
 تيلا لماوعلا ةلجم ىلع فوقولا ةدهاج مورت ةساردلا هذه نإف ،دهتما ام ىلع اًسيس· :ثحبلا فادهأ

 ةلاحض بابسأ في لوقلا طسب لىإ ةقيرولا هذه ىعست امك ،كوكصّلا قوس هدهش يذلا ومنّلل اًدنس تناك
 تاسايسلا يعناص ةدعاسمو ،قوسلا هذله لضفأ مهف قلخ ضرغب هلك اذهو .قوسّلا كلت بيناج ةيّدودمحو
 لضّفلما كرّلمحا يهف( يملاسلإا ليومتلا تاعاطق نم ادج امهم اعاطق اuوك اهقوس هاتجا ةميلس تارارق ذاتخلا
 .)نهارّلا تقولا في يملاسلإا ليومتلا ةعانص ريوطت ةيلمع دوقت تيلا ةرطاقلاو يملاسلإا لالما سأر قوسل

 ةيوبرّلا ةيلالما تاودلأل اهتحمازمو ،قافلآا في اهراشتنا دعب -كوكصّلا ةعانص تحضأ نئل :ثحبلا ةلكشمُ
 وٍنم نم هتققّح ام ناك نئلو ،اهرمعُ ءاتف ىلع ،ليالما رامضلما في ةمخاش ةعانص -روهملجا ةوظبح اهراثئتساو
 وه قلقلا كلذ ثعبمو ،ينبقارلما نم يرثكلا يترعي اًعورشم Cًركف اًقلق ةثمّ نإف ،مامتهاو ةداشإ َّلمح روضُحو
 يذلا تقولا في كلذو ،ةلاحضّلاو ةيّدودلمحا لامج في عٌقاو اهقوس نأ نوكل يلبقتسلما اهعضو ءارقتسا ةبوعص
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 كلذك رملأا ذإو .مئادّلا رمتسلما روضُلحاو يوقلا ومنّلا نىعم ةقيقح لمتيح ام بابسلأاو لماوعلا نم اله أيّ�

 تلاح تيلا بابسلأا نعو ؟ كوكصّلا قوسل اًخمزو اًعفد تطعأ تيلا لماوعلا ةعيبط نع لءاستن ¦إف
     .ةساردلا هذه في هيلع فوقولI نىعنُس ام اًديدتح اذه .؟ اdلاوادت عاستّاو اهمجح مظاعت نود

 اuّإف ةيوناثّلاو ةيلوّلأا كوكصّلا قوسل اًصيخشت لوانتت انيديأ ينب تيلا ةساردّلا نأ نم رابتعا :ثحبلا دودح
   لوادتلا وأ رادصلإا طاشن اهيف دهش لودلا لمشيف نياكلما راطلإا امّأف .نياكمو نيامز راطÉ ةطامحُ تءاج
 .2022 ماع ةياu ةياغ لىإ 2001 ةنس نم ُّدتميف نيامزّلا بنالجا امّأو .اًروضُح -اًعم اهم وأ -
    :لياتلاك اهضرع روامح ثلاث في ثوحبلما عوضُولما لوانتن نأ ىرن ،قبس ام يِده ىلع :ثحبلا ماسقأ

 ةيّملاسلإا كوكصّلا قوس تاروّطت في ةءارق .2

 قوس ،ينيساسأ ينمسق لىإ اهفئاظو ثيح نم مسقنت ةيلالما قارولأا قوس نأ لاًمعو اًرظن مولعم وه اممّ
 قوسّلا امّأو ،ةديدلجا تارادصلإا حرط اهيف ُّمتي تيلا قوسّلا كلت يهف ةيلوّلأا امّأف .ةيونÑ ىرخأو ةيلوّأ
 اهيلع حلطصيُو ،اهرادصإ قبس تيلا ةيلالما قارولأا ىلع اهيف لماعتلا يريج تيلا قوسّلا كلت ا­ دايرُف ةيوناثّلا
 ةجاح نم سيل ذإ ،ضعبلا امهضعبب قيثولا امهطابترا ةقيقح دحأ ىلع بٍوجحبم سيلو .لوادتلا قوسب
 قوس بايغ لّظ في ةيونÑ قوس مايقل عٍاد نم سيل هنأ امك ،ةيونÑ قوس بايغ في ةيلوّأ قوس مايق لىإ
 تاسسّؤملل وأ دارفلأل ءاوس ينقوسّلا نيذه نع دلّوتت تيلا عفانلماو Cازلما ميظع دحأ نع بيغي لا هنأ امك .ةيلوّأ
 يداصتقلاا لكيلها نمضِ اهدجاوت خسّريُو اله سسّؤيُ اميف رظنّلا ىلع لميح يذلا رملأا -هتمّرب داصتقلال وأ
 عيمتج في ةلثّمتلما ةيّساسلأا اهتفيظو نم اًقلاطنا اهتيهمِّأ ىلع لّدتسن نأ يفكيف ةيلوّلأا امّأف .-دلب لِّكل
 اهتعفنم ميظع ىلع لّدتسن نأ ئزجيف ةيوناثّلا امّأو ،ةيجاتنلإا تاعورشلما ونح ةرشابمُ اههيجوتو تارخدّلما
É×دبع يرسم( عورشلما لوصُأ في ةلثّمتلما ةورثّلا لص� ساسلما نود قوقلحا ءارشو عيبل ةصرفلا اهتح  
             .)48-37ص ،1996 ،ناوضر ديملحا
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 اًونمو اًرهI اًروضُح دهشي ةيّملاسلإا كوكصّلا قوس نأ ،ةقرولا ردص في ،لوقلI انقبس دق انك نئل 
 قوسّلا كلت راسم ليلتح انّم يضتقي هتحّص نايبو لوقلا كلذ ةقيقح ىلع للادتسلاا نإف ،قوبسم يرغ
 كوكصّلا قوس ةسارد لىإ ردتبن ّ¦إف مارلما اذه غولب دصقو .ةقيقح هوّنمو هروّطت ىلع ةلادّلا تارشّؤلما دصرو
 ةترفلا للاخ كلذو ةنيّعم حٍاون نم -دعب نم ةيوناثّلا قوسّلل ةلماش ةساردب كلذ عبتنُ نأ ىلع- ةيلوّلأا
  .2022و 2001 ينب ةدّتملما

   )رادصلإا قوس( ةيلوّلأا كوكصّلا قوس 1.2
 قيضلو هنإف ،ةيلوّلأا قوسّلا تاروّطت ليلحتل اهدامتعا عسوُلا في تيلا تارابتعلاا ددّعت نم مغرّلا ىلع 
 دعب نم هجتّن ثم ،قوسّلل ةمّاعلا ةروصّلا ةيادب ضرعن ثيح ،طقف يننثا نيروظُنم ىلع زيكترلا لواحنس ماقلما
    .اًديدتح -ةيّلودو ةيلّمح يأ -عونّلا ثيح نم ةيرخلأا اذه تاروّطت ليلتح لىإ كلذ

  :ةيلوّلأا كوكصّلا قوسل ماعلا هاتجّلاا .1.1.2
 قوـس اـــ�دهش تيلا تاروّطتلا ليلتح ةـيلمع في ليصفتلا نم ءٍيشب جلن نأ لبقو هـنإف اًفنآ ¦ركذ امك

 تارادصإ روّطتل ةيّلاجمإ ةروصُ ضرعن نأ يمدقتلا نسح نم ىرن اننإف ،عونّلا رابتعلا اًقفو ةيلوّلأا كوكصّلا
 .ةيّملاسلإا لوصُلأا قوس نمضِ ماع لٍكشب كوكصّلا ةعانص ةناكم نعو ،ةيّملاسلإا كوكصّلا

 عيطتسن ،ومنّلا لدّعم رشّؤم ىلع اًدامتعاو ،ه¦دأ لكشّلل اًقفو هنإف ،لوّلأا رابتعلاا صوصُبخ امّأف 
 دهش ةراتف ،ةساردلا ةترف لاوط رٍقتسم يرغ اًونم فرع دق ةيلوّلأا كوكصّلا قوس نأ مومُعلا هجو ىلع لوقلا
 تينس ىلع رظنّلا زيكتربو ،ديدحتلا هجو ىلعو .اًيربك اًضافنخاو اًروهدت لجّس ىرخأ ةر×و ،اًيسايق اًيبايجإ اًونم

 لياوتلا ىلع -اًبيرقت -ةرّم 1.4و 4 عقاوـــب تفعاضت دق كوكصّلا تارادصإ نأ دنج 2006و 2003
 اهزربأ ،تاترف ثلاث للاخ اًدج اًبرتعمُ اًضافنخا ا�اذ قوسّلا تلجّس لباقلما فيو .اله ةقباسّلا ةنسّلI ةنراقمُ

 ةميقب ةنراقمُ %37 قاف روهدت عقاوب 2015 ةنسو ،اًبيرقت %52 ةبسنب ردّقُ عجاترب 2008 ةنس
  اًيبايجإ اًونم ،ابلاغ ،تارادصلإا قوسُ دهش دقف تاترفلا يقI صوصُبخ امّأ .2014 ةنس ةلجّسلما تارادصلإا
  .%76و %31 ينب هلدّعم نيابت
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 2022 -2001 ةترفلا للاخ ةيّلاجملإا ةيّملاسلإا كوكصّلا تارادصلإ يونسّلا روّطتلا :01 لكشّلا

 
 هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما .

International Islamic Financial Market, ‘A Comprehensive Study of the Global Sukuk 
Market’, Sukuk Report, 12h Edition, 2023, p29. 

 تايرّغتلا ن� -ماع وٍنح ىلع -لوقلا لىإ عزنن اننإف ،قوسّلا في ةلجّسلما تاروّطتلا يرسفت نعو
 في ةرفو اهنع جتن تيلاو- طفنّلا راعسأ نسّتح لىإ ساسلأI دّرتُ دق -2008 ماع لبق اًصوصُخ -ةيّبايجلإا
 ومنّلاو -ةعيرشّلا ماكحأ عم قفاوتت تارامثتسا في اهفيظوتل صرفُ نع ثحبلا ىلع اهيكلام تلحم ةلويسلا
 ىلع بلطلا ونم عيسو قاطن ىلع معدي ام اًبلاغ يذلاو- اهنم ةيّجيللخا ةصّاخ ةيطفنّلا تCّداصتقلال عيرسّلا
 ،2015و 2008 تينس للاخ لجّسلما روهدتلا صوصُبخ امّأو .-لالما سأر قاوسأ في ومنّلا اذكو ليومتلا
 ضعبل يعرشّلا قفاوتلا مدع ةيّضقبو ،ةيّلماعلا ةيلالما ةمزلأا تاساكعناو تايعادتب يربك لٍكشب طبتري لوّلأا نإف
 رارق لىإ هنم يرٌبك ءٌزج دوعيف نياثّلا امّأو ،ةعجارلماو ةبسالمحا ةئيه ا�رÑأ تيلا ةيّملاسلإا كوكصّلا تارادصإ
 طبتري امك لجلأا ةيرصق ةيّرامثتسلاا كوكصّلا رادصإ طاشن ةلصاوم نع يزيلالما يزكرلما فرصلما فقّوت
 قاوسلأا تاداصتقلاا تابلّقتو )طفنّلل ةردّصلما لودلل ةبسنّلI ةصّاخ ،يوق لٍكشبو( طفنّلا راعسأ روهدتب
 ةبغر لىإ ىزعيُ كلذ نإف 2020- 2016 ةترفلا للاخ لجّسلما بيايجلإا روّطتلل ةبسنّلIو .ةئشانّلا
 في -ةيبرعلا تاراملإاو ةيدوعسّلا ةيبرعلا ةكلمملل ةبسنلI لالحا وه امك -اًصوصُخ ةيّجيللخا تCّداصتقلاا
 تاجايتحلاا ةيبلتلو ةرخّأتلما عيراشمللو ةيحتلا ةينبلا عيراشلم تلايوتم يرفوتل كوكصّلا قوسُ نم ةدافتسلاا
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 ضارغأو ،ةيّدايسلا ةيلالماو ةيّنازيلما تابلّطتمو فراصملل ةبسنلI لالما سأر ةيافك تابلّطتمُو تاكرشّلل ةمّاعلا
  .كلذ لىإ امو...ةلويسلا ةرادإ

 اًقفو هنإف ،يملاسلإا ليومتلا لوصُأ نمضِ كوكصّلا ةعانص ةناكم يأ ،نياثّلا رابتعلاا نع ثيدلحIو
 الم اًقفوو ،ليصفتلا نم ونح ىلعو .اًونم ةيّملاسلإا لوصُلأا قاوسأ عرسأ كوكصّلا قوسُ برتعيُ تايّئاصحلإل
 2010 -2003 ةترفلا للاخ ةيرخلأا هذه لياجمإ نم قوسلا هذه بيصن نأ دنج ه¦دأ لكشّلا في دراو وه

 %86.9 نم -قوس بركأ يهو- ةيّملاسلإا ةيفرصلما بيصن عجارت ينح في ،%11.3 لىإ %7 نم زفق
 ةوّقبو بيايجلإا هوّنم كوكصّلا قوس لصاو قاوسلأا يقI فلاخ ىلعو .ةترفلا سفن للاخ %83.4 لىإ

 لىإ ثمّ 2013 ماع %16.78 لىإ ،2012 ماع %14 نم ةيّلاجملإا قوسّلا نم هتصّح تعفترا ثيح

19.5% uلولبح %26 دودح لىإ لصتل ،2017 ماع ةيا u2022 ماع ةيا.  
 ىرخلأا ةيّملاسلإا ةيّلالما ةعانصّلا لوصأ قاوسأ يقابب ةنراقمُ كوكصّلا قوس روّطت حضّوي لكش :02 لكشّلا

 
.ريراقتلا نم ةعوممج ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

 كوكصّلا ةادأ ىودجو ةيهمِّأ حضاو لٍكشب سكعي رمتسلما بيايجلإا ومنّلا كلذ نإف لالحا ةعيبطبو
 .تاموكُحو تاسسّؤمو اًدارفأ نيرمثتسلما ةفئاط ىدل

  :قوسّلا عون بسح ةيّملاسلإا كوكصّلا تارادصإ تاروّطت ليلتح 2.1.2
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  كيكصتلا طاشن هب ىظيح يذلا يلماعلاو يلّلمحا لوبقلا ىدم كاردإ رابتعلاا اذله انقرط نم فوّشتن
 ىلع هتيهمِّأو طاشنّلا كلذ ةيلماع -يربك مٍّكبو -كوكصّلل ةيّلود تارادصإ دوجُو سكعي امنيبف .يملاسلإا
 ةيلّلمحا تارادصلإا ونم سكعي ،-ةيّلودلا قوسّلا نم دراوم ليصتح في ةبغرّلا لقأ ةجردب ابمّرو -ليودلا ىوتسلما
 كلذو ،ةيمنتلا تابلّطتمُ ليومتل ةيلّلمحا دراولما ىلع بركأ لٍكشب دامتعلاا في يلّلمحا داصتقلاا ةبغر ةيربك ةٍجردب
 نم اًرابتعاو ،ةيّجاتنلاا ةطشنلأا ليومتل تارخدّلما ةئبعت وه كيكصتلا ةيلمعل يساسلأا فدلها نأ نم اًرابتعا
    .ةيّملاسلإا كوكصّلل ةردصلما تCّداصتقلاا لّلج لوّلأا فدلهاو ةيغبُلا يه ةيمنتلا نأ

 اهمدحأ ةيهمِّأو نزو نع امّأ ،ةيلودّلاو ةيلّلمحا تارادصلاا اهنمّضتت تيلا ةللادّلا هجو راصتخI اذه
 ةباجتساك كوكصّلل ةيلّلمحا تارادصلإا تي· امنيبف ،نأشّلا نم رٍدق ىلع امهيلك نأ لوقنف ،رخلآI ةنراقمُ
 ةيّلودلا تارادصلإا نإف ،ةيّملاسلإا اهيف ابم ةيمانّلا تاعمتëا ُّلك اهيلإ علّطتت تيلا ةيمنتلا تابلّطتم ليومتل
 اذه ةيهمِّ� رارقلإا عمو .ليودتلاو ةيلماعلا ونح ةيّملاسلإا ةيّلالما ةعانصّلا علّطتل ةباجتساك ىرخلأا يه تي·
 .نياثّلا طمنّلا ىلع تارادصلإا نم لوّلأا لكشّلا ةيّولوّأ حجّرن اننإف ،فدلها
 ةيلّلمحا تارادصلإا نأ نىعبم .رادصلإا ةيلمع ىلع ءًانب ُّمتيس ينقوسّلا ينب ¦زييتم نإف ،ةراشلإلو ،اذه  
 ةلمعلI ُّمتت تيلا تارادصلإا كلت يهف ةيلودّلا تارادصلإا امّأ ،ةيلّلمحا ةلمعلI ُّمتت تيلا تارادصلإا كلت يه
   .ةبعصّلا

Û 2022 -2001 ةترفلا للاخ ةيلّلمحا ةيّملاسلإا كوكصّلا تارادصلإ يونسّلا روّطتلا: 
 رٍقتسم يرغ اًونم لمIë فرع دق ةيلّلمحا تارادصلإا قوسُ ن� لوقلا لىإ ه¦دأ لكشّلا صحف ¦دوقي

 2007-2003 ةترفلا للاخ مظتنمُ يرغ اًيبايجإ اًونم قوسلا هذه تدهش ةيح¦ نمف .روّطتلا راسم لاوط
 %4 ينب ةيّدايتعلاا يرّغتلا تلادّعم اهيف تحوارت 2022 -2016 ةترفلاو 2012 -2009 ةترفلاو

 حوضُوب كلذ رهظ دقو ،تارادصلاا مجح في اًروهدت ا�اذ قوسّلا تلجّس ىرخأ ةيح¦ نمو .%73و

  %39 لىإ تلصو ةيّسايق تCوتسبم تارادصلإا تعجارت ثيح 2015و 2008 تينس للاخ اًصوصخ
  .لياوتلا ىلع ،اله قباسّلا رادصلإا مجح نم اًبيرقت %43و
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2022 -2001 ةترفلا للاخ ةيلّلمحا ةيّملاسلإا كوكصّلا تارادصلإ يونسّلا روّطتلا :03 لكشّلا  

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع ادامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

International Islamic Financial Market, Op.Cit, p36. 

 لىإ كلذ دوعي ثيح ،مولعم رملأا نإف 2008 ةنس صوصبخو هنإف ،لجّسلما روهدتلا يرسفت نعو
 تينس في لصالحا روهدتلا صوصبخ امّأ .ةمّاع ةيلالما قاوسلأا في ةيلماعلا ةيلالما ةمزلأا اهتببّس تيلا تIارطضلاا

 اذه يرث· ةوّق دوعت- ةيّزيلالما ةيلّلمحا تارادصلإا عجاترب يساسأ لٍكشب طبتري كلذ نإف ،2015و 2014

 %61 نم رثكأ ىلع ةيرخلأا هذه رثأتست ثيح ،كوكصلا قوس ىلع Cزيلالم ةيربكلا ةنميلها لىإ عجاترلا
   .-ةيلّلمحا تارادصلإا لممجُ نم

Û 2022 -2001 ةترفلا للاخ ةيلودّلا ةيّملاسلإا كوكصّلا تارادصلإ يونسّلا روّطتلا: 
 في تدهش ةيلودّلا كوكصّلا قوسُ ن� لوقلا لىإ ه¦دأ لكشّلل ةيرهاظّلا وأ ةيلوّلأا ةظحلالما ¦دوقت

 ةترفلاو 2007 -2001 ةترفلل ةبسنلI لالحا وه امك ةساردلا تاترف نم ديدعلا للاخ اًيبايجإ اًونم بلاغلا
 ةصّاخ ةرّقتسمُ تCوتسبم نكي لم لصالحا ومنّلا نأ ديب ،2017-2016 ةترفلا اذكو 2011-2014

 فلابخ اذهو ،ىرخلأاو ةنيفلا ينب ومنّلا في تارفط دوجُو ىلع تIاسلحا لّدت ثيح ،لىوّلأا ةترفلا للاخ
  لٍكشبو رادصلإا مجح يمانت ةيرتو في رٌارقتسا ةثمّ نأ ةدرëّا ينعلI انل ينّبتي ثيح 2014 -2012 ةترفلا
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 2008 ةنس للاخ اًديدتح تثدح تاساكتنلاا نم اًددع اضيأ قوسّلا كلت تفرع لباقلما فيو .يربك
 يداصتقلاا ينقيلا مدع تلااح يئزج لٍكشب تاساكتنلاا هذه تذّغ- 2022و 2015و 2010و
 هتميق( كيتركلإ لارنج رادصلإ ةبسنلI لالحا وه امك لجلأا ةليوط تارادصلإا نم دٍدع ءاغلإ لىإ تدّأو

 يحايسلا رامثتسلاا ةكرش رادصإو ،)رلاود نويلم 1250 هتميق( بيد ةموكح رادصإو ،)رلاود نويلم 500
  .-لخإ ..... )رلاود رايلم هتميق( ةيتاراملإا

2022 -2001 ةترفلا للاخ ةيلودّلا ةيّملاسلإا كوكصّلا تارادصلإ يونسّلا روّطتلا :04 لكشّلا  

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع ادامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

International Islamic Financial Market, Op. Cit, p34. 

 ةصّح ىلع ةيّزيلالما تارادصلإا ذوحتست نيأ ةيلّلمحا تارادصلإا قوسُ لاح هيلع وه ام فلاخ ىلعو
 ثيح ،ةيّلودلا تارادصلإا قوس في روملأا مامز دوقت نم يه يجيللخا نواعتلا سلمج لود نإف ،اهنم دسلأا

 كلذ في اهيلت ،قوسلا هذه في تارادصلإا مجح نم %46 قوفت ةصّح ىلع ةعمتمج لودلا هذه رثأتست

 ىلع اهدحول Cزيلام اهنم رثأتست ،تارادصلإا لياجمإ نم %15 نم بترقت ذاوحتسا ةبسنب ايسآ ةقطنم

 .%6.14 ةبسن
 )لوادتلا قوس( ةيوناثّلا كوكصّلا قوس 2.2

  اًقفو ةيوناثّلا قوسّلا ا�دهش تيلا تاروّطتلا ليلتح ىلع ةيئزلجا هذه في لــــــــــــــــمعنس ،مدّقت ابم ءًادــــــــــــــــتها
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   .اله ماعلا عضولا صحفب -اًمئاد -كلذ قبتسنس اننأ ىلع ،ةدّع تارابتعلا

 يوناثّلا كوكصّلا قوسل ةلممجُ ةيؤر 1.2.2
 اًماتم ةترّسم يرغ تاروّطت تدهش دق كوكصّلل ةيوناثّلا قوسّلا نأ يفلن اننّإف تلاوادتلا بناج قْرْطَب

 ءانثتسابف .-ه¦دأ لكشّلا رظنأ-فيفطّلاو دالحا ضافنخلااو عافترلاا ينب روّطتلا تلادّعم تنيابت ثيح
 ةيّسايق تاعافترا تلجّس قوسّلا هذه نأ ظحلان ،لىوّلأا ثلاثلا تاونسّلا في لصالحا بيسنلا رارقتسلاا

 %250و %223 لدّعبم كوكصّلا نم لوادتلما مجح انم ثيح ،2012و 2011و 2007 ماع للاخ
 ةجيتنك -اهنم يرٍبك بٍناج في -تءاج تارفطلا هذه نإف عضولا اذله يرٍسفتكو .لياوتلا ىلع %171و
 يماع للاخ ةصّاخ ،اهلبق ابم ةنراقمُ تاونسّلا كلت للاخ ةيلوّلأا قوسّلا ا�دهش تيلا ةيّسايقلا تارادصلإل

 لدّعبم ةيونسّلا تلاوادتلا مجح ةيونسّلا تارادصلإا في ةلصالحا ةدCزّلا تذّغ ثيح( 2012و 2011
  .)لياوتلا ىلع %63و 72%

  2022-2003 ةترفلا للاخ ةلوادتلما ةيّملاسلإا كوكصّلا مجلح يونسّلا روّطتلا :05 لكشّلا

 
.ةيلودلا ةيملاسلإا ةيلالما قوسلا ريراقت فلتمخ ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

 لصالحا روهدتلا كاذ اهزربأ ناك ةيرثك تاترف في لصح اًروهدت اًضيأ ةيوناثّلا قوسّلا تلجّس لباقلمIو
 يساسأ لٍكشب كلذ ىزعيُو %70 لدّعبم كوكصّلا نم لوادتلما مجح ضفنخا ثيح ،2008 ماع للاخ
 امّأ .اهتقبس تيلا ةنسّلI ةنراقم ةنسّلا كلت للاخ ةيلوّلأا قوسّلا في تارادصلإا مجلح يربكلا عجاترلا لىإ
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 دوعي هنإف ،2008 ةنسب ةنراقم يرثكب لقأ تلادعبم ناك نإو ،تاترفلا يقI في لجّسلما عجاترلا صوصبخ
 مجح لصو ثيح 2014 ةنسل ةبسنلI لالحا وه امك تارادصلإا نم يربك بٍناج قاقحتسا لىإ اًساسأ
 15.7 لىإ ةقّحتسلما كوكصّلا مجح لصو نيأ 2015 ةنسو ،رلاود رايلم 29.9 لىإ ةقّحتسلما كوكصّلا
        .رلاود رايلم

 يلّكلا مجلحا نم )رلاود رايلم 1044.22( %95 براقي ام نأ لىإ انه ةراشلإا ردتجو ،اذه
  .ةيرخلأا رشعلا تاونسّلا للاخ طقف لَّكشت انمإ )رلاود رايلم 1105.73( ةيوناثّلا قوسلل

  :قوسّلا عون بسح يوناثّلا كوكصّلا قوس تاروّطت ليلتح 2.2.2
 نم بركلأا بنالجا نأ -ه¦دأ لكشّلا للاخ نم- ءًادتبا ظحلان اننإف قوسّلا عون رابتعلا اًقفو

 مجلحا نم )رلاود رايلم 822.73( اًبيرقت %75 ةبسنب اًديدتحو ،ةيلّلمحا قوسّلا في مئاق ةلوادتلما كوكصّلا
  .)رلاود رايلم 1104.24( قوسّلل لياجملإا

  2022 -2003 ةترفلل ةيلودلاو ةيلّلمحا قوسّلا في ةلوادتلما كوكصّلا مجلح يونسّلا روّطتلا :06 لكشّلا

 
.ةيلودلا ةيملاسلإا ةيلالما قوسلا ريراقت فلتمخ ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

 ةيلّلمحا دراولما ىلع بركأ لٍكشب دامتعلاا في لودلا نم يرثكلا ةبغر لىإ ،اًفلس ¦رشأ امك ،كلذ ىزعيُو  
     .رخآ بناج نم ةيبنجلأا دراولما باطقتسا ةبوعص لىإو ةبولطلما تلايومتلا ليصتح في
  مجح في ةرفط ةثمّ نأ هتاذ لكشّلا للاخ نم ظحلان اننإف ،ةيونسّلا تاروّطتلا نع ثيدلحIو ،اذه  



 

نلا عفاود نAب ةيّملاسلإا كوكصلا قوس :ناونعلا
ّ

 ةيّدودGHا لماوعو وم
 

 
	 13	

 لوادتلما مجح فعاضت ذإ ،2012و 2011و 2007 تاونس للاخ ةصّاخ ةيلّلمحا قوسّلا في تلاوادتلا
 للاخ اًبيرقت فصنو ةرّم عقاوبو ،2011و 2007 تينس للاخ اًبيرقت فصنو ينترّم عقاوب كوكصّلا نم
 تاساكتنا اًضيأ تلجّس قوسّلا نأ دنج )تلاوادتلا ةكرلح ةطشنلما( تارفطلا كلت لباقم فيو .2012 ةنس
 لىوّلأا ةنسّلا للاخ ةلوادتلما كوكصّلا مجح لزن ثيح ،2014و 2008 تينس للاخ اًصوصخ ةدّاح
 ةنسّلا للاخ اًبيرقت %40 لدّعبمو ،-ةيلماعلا ةمزلأل ةيبلسّلا تايرثأتلI كلذ رسّفي دق -%68 نم رثك�
-رلاود رايلم 21.99 لىإ اهمجح لصو ةيلّلمحا تارادصلإا نم يرٍبك بٍناج قاقحتسI كلذ رسّفيُ -ةيناثّلا
 اهيف تباغ ثيح ،ا�يرظنب ةنراقمُ بركأ ةيهمّأ لنت لم اuأ ودبيف ،ةيلودّلا ةيوناثّلا قوسّلا صوصُبخ امّأ .
 .ىرخأ ةيح¦ نم ةيلوّلأا قوسّلا مجبح ةنراقمُ ةياغلل افيعض اهمجح ناكو ،ةدع تاونسلو تلاوادتلا
 ظحلان امك .ةيرخلأا ةتسلا تاونسلا للاخ لاإ اهخمز بستكت لم نأ ظحلانف ةيونسّلا ا�اروّطت صوصُبخو
 ةر× ضافنخلااو ةر× دالحا ومنلا ينب تناك ثيح ،ةتبلا روّطتلا في رارقتسا دهشت لم اuأ رخآ بناج نم
 عم ومنّلا اذه نمازت( -%368 لدّعبم -2012 ةنس للاخ اله ونم بركأ ليجست تمّ دقلو ،اذه .ىرخأ

 نم( اًبيرقت %35 وحنب 2022 ةنس للاخ ضافنخا بركأو ،)ةيلوّلأا قوسّلا في تارادصلإل يربكلا مجلحا
 ةيح¦ نم تارادصلإا مجح ضافنخلا اًرظن كلذو ،)رلاود رايلم 25.33 لىإ رلاود رايلم 38.81

 .ىرخأ ةيح¦ نم تارادصلإا ضعب قاقحتسلاو

 :رادصلإا ةهج بسح يوناثّلا قوسّلا كوكص تاروّطت ليلتح 3.2.2
  %57 لداعيُ ام نأ ةظحلام لىإ ه¦دأ لكشّلل يرهاظلا صحفلا ¦دوقي ،رادصلإا ةهج رابتعا ىلع اًفوقو
  لممجُ نم %19 هتبسن ام ن�و ،ةـــــيّدايس كوكص نم اًساسأ لكّشم كوكصّلل يوـناثّلا قوــــــسّلا مجح نم
  .تاكرش كوكص يه ةلوادتلما كوـكصّلا
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 2022 ةياl تىّح ةلوادتلما كوكصّلا قوس لياجمإ :07 لكشّلا

 

 
 هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما

International Islamic Financial Market, Op.Cit, p102. 

 ةمئاقلا ةيدايسّلا كوكصّلا نأ )08 مقر لكشلا للاخ نم( ظحلان اننإف ،ينقباسّلا نيرابتعلاا ينب جزلمIو
 كوكص لكّشت امنيب ،ةيرخلأا هذه في لوادتمُ وه ام لياجمإ نم %60 اهدحول لثّتم ةيلّلمحا قوسّلا في

 .لمëا نم %21 ةمئاقلا تاكرشلا
 2022 ةياl تىح ةيلّلمحا ةلوادتلما كوكصّلا قوس لياجمإ :08 لكشّلا

 
 هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما

International Islamic Financial Market, Op. Cit, p103. 

 تناك ةيلودّلا قوسّلا في ةلوادتلما كوكصّلا لياجمإ نم ةقباسّلا تاهلجا ةصّح نإف ،قباسّلا عضومتلا فلابخو
 َّلقأ ةصّبح ترثأتسا ةمئاقلا تاكرشّلا كوكص نأ ظحلان ه¦دأ لكشّلا في دراو وه امكو ذإ ،لاًيلق ةلدّعمُ

 ينح في ،لوادتم وه ام لياجمإ نم %15 تلثّم اًديدتحو ،ةيلّلمحا قوسّلا في الهاح هيلع وه ابم ةنراقمُ
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 قوسّلا في اهتصّبح ةنراقمُ ىلعأ ةصّح يهو ،لياجملإا نم اًبيرقت %21 ةيدايسّلا هبش كوكصّلا تلكش

 قوسّلا في ةلوادتلما كوكصّلا لياجمإ نم %45 ىلع تذوحتسا اuإف ةمئاقلا ةيدايسّلا كوكصّلا امّأ .ةيلّلمحا
      .ةيلّلمحا قوسّلا في اهتصّبح ةنراقم لّقأ ةصّح يهو ،ةيلودلا

  2022 ةياl تىح ةيلودلا ةلوادتلما كوكصّلا قوس لياجمإ :09 لكشّلا

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

International Islamic Financial Market, Op.Cit, p104. 

  :دلبلا بسح يوناثّلا قوسّلا كوكص تاروّطت ليلتح 4.2.2
  2022 ةياl تىّح دلبلا بسح ةلوادتلما كوكصّلا قوس :10 لكشّلا

 

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

International Islamic Financial Market, Op.Cit, p105. 
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 قوسّلا يه ةيّزيلالما قوسّلا نأ ودبي هنإف ،هلاعأ لكشلا في ينّبمُ وه ام ىلع اًدامتعاو رابتعلاا اذله اًقفو

 في )ةلوادتلما( ةمئاقلا كوكصّلا لممجُ نم %40 نم رثكأ ىلع ةدرفنمُ ذوحتست ذإ ،ةنراقلمI اًطاشن رثكلأا
 امهنم لٌك ذوحتسي ثيح ،ةيّسينودنلاا قوسّلاو ةيدوعسلا قوسّلا ةيهمِّلأا ثيح نم اهيلت ،قاوسلأا فلتمخ
 روضُلحا كلذ لىإ فاضيُ .ةمئاقلا كوكصّلا لياجمإ نم لياوتلا ىلع -ابيرقت -%15و %24 هتبسن ام

 %6.21 هردق ذاوحتسا لدّعبم ايكرتو ةيبرعلا تاراملإا نم لٌك ام دٍح لىإ فيعضّلI هفصو نكيم يذلا
 كلتتم اuأ ذإ ،نادلبلا يقابل اًيشماه اًروضُح لجّسن اننإف ،قاوسلأا هذه ءانثتسIو .لياوتلا ىلع %3.3و

 .% 1 اهنم لك ةصّح ىدّعتت داكت لا ةلوادتلما كوكصّلا لياجمإ نم اًدج ةفيعض اًصصح
 يذلا ديحولاو لولأا لعافلا يه Cزيلام نأ 11 مقر لكشلا للاخ نم ودبي هنإف ،ليصفتلا نم وٍنح ىلعو
 اذه .نمز ذنمو ،رلاود رايلم 100 ــلا زجاح ،يمكارت ساسأ ىلع ،ةمئاقلا كوكصّلا قوس هيف تطّتخ
 ثيح 2022-2008 ةترفلا للاخ لاًصاوتم اًونم تلجّس دق كلت اهقوسُ نأ هتاذ لكشّلا للاخ نم رهظيو
 ةياu في رلاود رايلم 318.25 لىإ 2008 ةياu في رلاود رايلم 58.8 نم ةمئاقلا كوكصّلا مجح انم

 ةنس في لجّسُ ةياغلل يوق ونم دوجُو ةظحلامُ عم اذه .طسّوتلما في %13.16 ةدCز لدّعبم ،2022

  .2011 ماعب ةنراقمُ %41 لدعبم كوكصّلا نم لوادتلما مجح عفترا ثيح 2012
2022 -2008 ةترفلا للاخ )ةلوادتلما( ةمئاقلا ةيّزيلالما كوكصّلا لياجمإ :11 لكشّلا  

 
.ةيلودلا ةيملاسلإا ةيلالما قوسلا ريراقت فلتمخ ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  
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 ةيّجيللخا كوكصّلا قوسُ نأ 12 مقر لكشّلا للاخ نم ودبي هنإف ،Cزيلام قوسُب ةنراقمُ ةيهمّأ َّلقأ ةٍجردبو

 ديب ،%15.72 هطسّوتم ونم لدّعبمو ،2022-2008 ةترفلا للاخ لاًصاوتم اًونم تدهش ىرخلأا يه
 تىّحف ،ةيّزيلالما قوسّلا في اهنم مئاقلا مجح نع ُّلقي ةعمتمج لودلا هذه قاوسأ في كوكصّلا نم مئاقلا مجح
 قوسّلا هتلجّس دق تناك ىوتسم وهو ،رلاود رايلم 280 لىإ ةلوادتلما كوكصّلا ىوتسم لصو 2022 ماع
 قوسُ لممجُ نم اهتصّح نأ ظحلان اننإف ،ةيّزيلالما قوسّلا في لصالحا ومنّلا مغربو ،اذه .2020 ماع ةيّزيلالما
 تناك نأ دعب 2022 ماع %40 ةبسن دودح لىإ تعجارت ثيح ،اًضافنخا تدهش دق ةمئاقلا كوكصّلا

 تعفترا تيلا يجيللخا نواعتلا سلمج نادلب ةصّح سكع ىلع اذهو ،2015 ماع ةياu في %57 دودح في

       .2015 ماع %31.3 دودح في تناك نأ دعب 2022 ماع %35.33 لىإ
  2022 -2005 ةترفلا للاخ )ةلوادتلما( ةمئاقلا ةيجيللخا كوكصّلا لياجمإ :12 لكشّلا

 
.عجارلما نم ةعومُمج ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

 ةيّملاسلإا كوكصّلا قوس ومنل ةمعادّلا لماوعلا نايب في .3

 ت¦ايب نم هضرع َّتم ام ةداهشب -ةيلوّلأا ةصّاخ-كوكصلا قوس في لصالحا ومنّلا ناك نئل  
 نكي لم عسّوتلا كلذ نأ دكّؤلما نلم هنإف ،كوكصّلا ةعانصب مامتهلاا دعاصت ىلع ةرهاظ ةملاع تاءاصحاو
 ةأيّهم اهنيب اميف ترفاظت زفاولحا نم ةلملج جٌاتن وه لب ،لاقيُ امك ردقلا فدص نم وأ ظلحا برض نم اًدبأ
  جورلخا ىلع اهلميح لا اهعوّنتو زفاولحا كلت محازتو ددّعت نإف انيأر فيو .عسّوتلاو ومنّلا كلذل ةمئلالما ةئيبلا
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 :اله نايب اذهو ،ماقلما اذه في هضرعب موقنس امّع

D انيستحو ةيتحتلا ةينبلا عيراشم ىلع قافنلإاdتأيهو تزفّح تيلا لماوعلا زربأ نم ببسّلا اذه ُّدعيُو :ا 
 اهتقلطأ تيلا عيراشلما ةميق ةماخضل اًرظن اذهو ،تلاز لاو ةيوناثّلاو ةيلوّلأا كوكصّلا قوسُ ومنل ةبسانلما ةصرفلا

 ا�اجايتحا قفاوتو -ايسآ ةقطنمو جيللخا لودب اًساسأ كلذ طبترا- كوكصّلا قوس في ةيوضنلما لودلا فلتمخُ
 هبشيُ اهميمصتف رطاخلما مساقتل ةيلآكو ليومتلل ةادأك كوكصّلا صئاصخ عم اهصئاصخو -عيراشلما يأ-
 .اهكلاتماو لوصُلأا ليومتب الهلاخ نم نورمثتسلما موقي تيلا صالخاو ماعلا ينعاطقلا ينب تاكارشّلا ميمصت

   2014 -2001 ةترفلا للاخ ةيتحتلا ةينبلا كوكصُ تارادصإ روّطت :13 لكشّلا 

 
.ريراقتلا نم ددع ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

 -اuايب قبس تيلا -ةيلوّلأا كوكصّلا قوسُ تارادصإ مجح ىلع ءًانبو هلاعأ لكشّلا في دراو وه اممّ اقلاطنا
 ةترفلا للاخو ذإ ،عيراشلما كلت قوسُ نم برتعمُ بيصنب رثأتسا دق كوكصّلا عاطق ن� لوقلا لىإ عزنن اننإف

 99.8 ايسآو جيللخا ةقطنم في ةيتحتلا ةينبلا عيراشم ليومتل ةردصلما كوكصّلا مجح غلب 2014 -2001
 اهدحول Cزيلام اهنم تل¦ ،-لكك تارادصلإا قوسُ لممجُ نم اًبيرقت %15 لداعيُ ام يأ -رلاود رايلم

 رلاود رايلم 20 اهتميق تبراق تارادصلإا نم دٍدعب ةيدوعسلا ةيبرعلا ةكلملما اهتلت ،%66.8 اهردق ةصّح

 كوكصّلا قوسُ ونم معد في هتهماسمُ ةيتحتلا ةينبلا عاطق لصاوو ،اذه .)%22.39( ا�اذ ةترفلا للاخ
 2016و 2015 يماع للاخ رلاود رايلم 14.68و رلاود رايلم 10.7 اهتميق تغلب رادصإ صرف اًرفّوم
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 2017 ةياu فيو .-ينتنسّلا للاخ هارادصإ َّتم ام لممجُ نم %16.7و %15.77 لداعيُ ابم يأ -

 ,C )Ruslena Ramliزيلام تارادصإ لياجمإ نم %20.7 ةبسن ىلع ةيّساسلأا عيراشلما قوس ذوحتسا

2018,p77(، هتميق ام وأ كوكصّلا قوس في ينبعلاّلا تارادصإ لممجُ نم %19.78 ةبسن ىلعو 
 نم ةيّتحتلا ةينبلا عاطق اذه بيصن نع ةحضاو ت¦ايب دوجو مدع نم مغرّلا ىلعو .رلاود رايلم 25.11

 كوكصلا تارادصإ نأ لىإ يرشي ماعلا هاتجلاا نإف ،2022-2018 ةترفلا للاخ كوكصلا تارادصإ لياجمإ
 يرشت امك ،ةيّلالماو نايرطلاو ةقاطلا عاطق لىإ ةفاضلإI ،ةيّتحتلا ةينبلا عاطق نم اًصوصخ ىتأتت ةيدايسلا هبش
 .ةيلودلا ةيلالما قوسلا ريراقت كلذ لىإ
   2012-2007 للاخ ايسآو جيللخا تيقطنبم كوكصّلا قوسُ نم ةيتحتلا ةينبلا عاطق ةصّح :14 لكشّلا  

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما . 

Standard & Poor’s, ‘Islamic Finance Outlook 2012’, Report, 2012, p71. 

 ةيح¦ نم كوكصّلا يردصمُ باطقتسا في ةيتحتلا ةينبلا عيراشم قوسُ ىودجو ةيهمِّأ دكّأتتو ،اذه
 ةصّح نأ هلاعأ لكشّلا للاخ نم حضتّي ذإ ،ىرخلأا تاعاطقلا تارادصإ عم اهتنراقمُ للاخ نم ىرخأ
 تاسسّؤلما اذكو ةيدايسّلا تائيلهاو تاكرشّلا ةصّح نايحلأا ضعب في تقاف كوكصّلا قوسُ نم ةيتحتلا نىبلا
 لياجمإ نم %30 ةيتحتلا ةينبلا كوكصُ ةصّح تغلب لاثلما ليبس ىلعف .جيللخا ةقطنم في ةصّاخ ،ةيلالما
 يعاطق ىلع كلذب تقوّفت دقو ،)رلاود رايلم 27.81( 2012 ماع للاخ كوكصّلا قوسُ تارادصإ
 ذإ ،2012 -2010 ةترفلا للاخ ةصّاخ ايسآ ةقطنم في ا�اذ ةلالحا تناكو .ةيلالما تاسسّؤلماو تاكرشّلا
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 %20 تزواتج ةصّبح ،ةيلالما تاسسّؤلماو تاكرشّلا كوكصب ةنراقمُ ةيتحتلا نىبلا كوكصل يوق رٌوضُح لجّسُ
     .نييرخلأا ينعاطقلل %0.8و %4.2 ــب ةنراقمُ

 ةيتاوم تلازلا ةيتحتلا ةينبلا عيراشم قوس نم كوكصّلا قوس ةدافتسا صرف نإف ،انمدّق امكو
 في ةصّاخ- يداصتقلاا ومنّلا ةيرتو عافتراو ديازتلما نياكّسلا ومنّلا لعفبو هنأ لىإ يرشتُ ريراقتلا نأو اًصوصُخ
 في اميس لا اًديازت ةلبقلما تاونسّلا للاخ دهشيس ةيتحتلا ةينبلا عيراشم ىلع بلطلا نإف -ةيّويسلأا ةقطنلما
 فلتمخ في تارامثتسلاا هذه ةميقب ةقلّعتلما تاريدقتلا توافتتو .تلاصاولماو ةقاطلاو تاراقّعلا تاعاطق
 يويسلأا ةيمنتلا كنبلا تاعقوتل اًقفو 2030 -2016 ةترفلل رلاود نويليرت 26و 22.6 ينب ايسآ قطانم
   .جيللخا ةقطنلم ةبسنلI ةيهمأ رملأا لّقي لاو

 يمدقت عيجشت في فارطلأا ةددّعتمُ ةيلماعلا تاهلجا ةبغر نم اًضيأ عسّوتلا صرفُ تي·و ،اذه
 سردت اuأ ليودلا كنبلا ةعومُمج تنلعأ ثيح .ةيتحتلا ةينبلا ريوطت جمابرل يملاسلإا ليومتلا تلايهست
 َّتم امك .كوكصّلا تاودأ مادختسا نم ةدافتسلاا لمشت دق تيلاو ةيلماعلا ةيتحتلا ةينبلل تلايهست قلاطإ

 عساو قٍاطن ىلع ايقيرفإ في ةيتحتلا ةينبلا ليوتم تاوجف ةهجاوم في يملاسلإا ليومتلا للاغتسا ةركف حرط
 ةيبلتل كوكصّلا تاودأ تارادصإ ةسارد لىإ ءاضعلأا هلود زيفتح ىلع يقيرفلإا ةيمنتلا كنب لمعي ثيح
 .ةيتحتلا ةينبلا في ةيّليومتلا تاوجفلا

D او ةيمنتلل يملاسلإا كنبلاك :فارطلأا ةددّعتمُ ةيومنتلا تاسسّؤملل يرولمحا رودلاëةعباتلا تاعوم 
 كنبلاك -ةيلودّلا تامظّنلما فلتمخُو ،يويسلأا ةيمنتلا فرصمو ،ةيّملاسلإا ةيلودّلا ةلويسلا ةرادإ ةسسّؤمو هل
 ىلعف( كوكصّلا قوس عفد في سوملم رٌثأ اله ناك ةيرخلأا هذه .ةيزكرلما فراصلما لىإ ةفاضلإI -ليودلا

 قوسُ لياجمإ نم %15.2 لداعي ام لىإ ةيناثّلاو لىوّلأا ينتيلودّلا ينتمظّنلما ةصّح تلصو لاثلما ليبس
 ،ينيلّلمحا ينمظنلما عم كاترشلاI ا­ تماق تيلا تاردابلما لضفب )2015 ماع نم لوّلأا عبرّلا في تارادصلإا
 في مظّنمُ كوكص قوسُ دايجإو ،ليالما لماكتلاو ةطاسولا ليهستل ةيلمع لولح ةغايص اهنم فدلها ناك تيلاو
 كلتل ةرهاظّلا تاردابلما نمو .ةياهنّلا في ةيّملاسلإا لالما سأر قاوسأ عفني دق ابم ،كلذ لىإ رقتفت تيلا لودلا
      :ركذن تامظّنلما

  ةموكلحا نم ةرداصّلا كوكصّلا فراصلما مادختسا ةيناكمإ ىلع ايقيرفإ برغ لودل يزكرلما فرصلما ةقفاوم -
  دقو .)يزكرلما فرــــــــــــــــــصلما عم( م­ ةصّالخا ءارشّلا ةداعإ تايقافتّا في )رلاود نويلم 200 لياوح( ةيّلاغنسلا
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 .ةلويسلا ةرادلإ ةيرصق كوكصل هرادصÉ كوكصّلا قوسُل يشيدلاغنبلا يزكرلما فرصلما معد اضيأ انه ركذن
 بيدب كادس¦ ةصروب في رلاود رايلم 25 ةميقب كوكص جم¦رب حرط نع ةيمنتلل يملاسلإا كنبلا نلاعا -
 ىلعأ ةيّناكمإ حتفت تاردابلما هذه لثم نأ ملعن دقلو .Cزيلامو ندنل نم لٌك في اهقلطأ تيلا جمابرلا لىإ ةفاضإ
 يجيللخا نواعتلا سلمج ةقطنم في فعاضمُ يرث· اله نوكت نأ لمتيحُو ،كوكصّلا رادصإ طاشن ةسراملم رثكأو
 ددعو مجح نأ برتعن ننحو .فرصلما اذه ليكشت في ةيرخلأا هذله مهلما نزولا لىإ رظنّلI صاخ لٍكشب
 .قوسّلا في ةلويسلا قيمعت في ةسماح ت¦وّكمُ ةباثبم يه تارادصلإا

 كوكص جم¦رب نم تارايلم ةدّع ءاشنإ وأ كوكص رادصإ في هتبغر نع يويسلآا ةيمنتلا كنب نلاعإ -
 دقو ،م­ ةصّالخا ةيتحتلا ةينبلا عيراشم ضعب ليومتل هيف ءاضعلأا لودلا ةناعإو ةدعاسلم رلاودلI ةموّقم
 .2014 ماع علطم في لعفلI كلذ ناك
 كوكصّلا قوسُ عفد في تهماس ةيرخلأا هذه ،ةيلودّلا ةلويسلا ةرادإ ةسسّؤلم يوقلا يميظنتلا معدّلا -
Éلكشلا رظنأ( رلاود رايلم 89.42 لىإ 2022-2013 ةترفلا للاخ اهعوممج لصو ةديدع تارادص 
  .ةيّملاسلإا فراصلما في ةلويسلا ةرادإ ةيلاكشإ فيفختل اًساسأ ةهجّوم تناك ،)15 مقر

2022 -2013 ةترفلا للاخ ةيلودّلا ةلويسلا ةرادإ ةسسّؤم تارادصإ :15 لكشّلا  

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

International Islamic Financial Market, Op.Cit, p136. 

 تارادصإ يهو .امهنم لٍكل رلاود نويلم 332 ةميقب ةيلودّلا ليومتلا ةسسّؤمو ليودلا كنبلا يرادصإ -
 بسحف اذه سيلو .كوكصّلا قوسُ جولول ىرخأ ةيلود تائيله اًزفاح تلكّش اuإف ةميقلا ةيرغص تناك نإو
 .كوكصّلا في رامثتسلال تاموكُحو اًدارفأ بناجلأا نيرمثتسلما دنع تىّح عفادّلا تدجوأو تعنص اuإ لب
 ةجردب يميظنتو يهيجوت هرود ناك نكلو كوكصّلا قوسُ معد في رٌثأ ليودّلا دقنّلا قودنصل ناك لثلمIو
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 ليومتلا تاودلأ ليدبك كوكصّلا رادصإ نأشب ءاضعلأا نادلبلا نم ددعل لعفلI ةروشلما مدّق ثيح ،بركأ
       .ةيّديلقتلا

D رايلم 10 نم رثكأ نأ لىإ ريراقتلا يرشتُ ثيح :ليومتلا ةداعإ لىإ ةجالحاو قاقحتسلاا خيراوت غولب 
 رايلم 7 نم رثكأ ن�و ،2014 ماع اهقاقحتسا خير× لصو دق ةيلّلمحاو ةيلودّلا تاكرشّلا كوكص نم رلاود
 نع اهزجعو ليومتلل تاكرشّلا كلت تاجايتحا ددّتج عمو .2015 ةياu اهقاقحتسا خير× َّلح رلاود
 رملأا ،ةدعاسمُ ةديدج تارادصإ بلط لىإ تألج ىرخأ ةيح¦ نم ةيّديلقتلا ليومتلا رداصم نم ةدافتسلاا
 عاطقلا كلذ تارادصإ ةعجاربم حٍضاو لٍكشب كلذ سملن دقو ،كوكصّلا قوسل هب س� لا اًعفد ىطعأ يذلا

 تاقاقحتسلاا ةنسب ةنراقمُ %35.61 لدّعبم داز دق ةيرخلأا هذه مجح نأ دنج ثيح ،2015 ماع للاخ
 ةلأسبم ه¦ررّب دق انّك ضافنخا وهو ،ةيلوّلأا قوسّلا مجح في اًعجارت اهيف انظحلا تيلاو ،2014 ةنس يأ
 مجح لصو ثيح ،2017و 2016 يماع للاخ ررّكت هتاذ عضولا نأ ودبيو .قاقحتسلاا خيراوت غولب
 تاكرشّلا كلذ ىعدتسا دقو ،لياوتلا ىلع رلاود رايلم 12.34و رلاود رايلم 6.86 لىإ ةقّحتسلما كوكصّلا
 تنم ثيح 2016 ماع للاخ اًصوصُخ تارادصلإا مجح ونم في اهمحلام تزرب ةديدج تلايوتم بلط لىإ
 يفف 2022-2018 ةترفلا للاخ هتاذ لالحا رمتساو .2015 ةنسب ةنراقمُ %47 لدّعبم ةيرخلأا هذه
 اطسوتم تغلب دق رادصلإا ةكرح تناك ،رلاود رايلم 9 ىوتسم ةترفلا هذه في قاقحتسلاا طسوتم غلب ينح
 دق تاكرشلا كوكص يردصلم ةقحتسلما ليومتلا ةداعإ تابلطتم نأ دكؤي يذلا رملأا ،رلاود رايلم 24 قاف
 كوكص طقف صيخ لا رملأا نأ ودبيو .رمتسلما ومنلا ونح تارادصلإا قوس عفد في Cًرومح ارًود تبعل
  .كلذ حيضوت في انبهسلأ ماقلما قيض لاولو ،ىرخلأا تاعاطقلا كلذك لمشي لب تاكرشلا

D لشمو .ةيدايسّلا هبشو ةيدايسّلا كوكصّلا عاطق في ةصّاخ :كوكصّلا قوسُ لىإ ددجُ ينبعلا لوخد 
 ايقيرفإ نم اًءدبف .ةفلتمخُ تلامعُ مادختسI ،اله كوكص تارادصإ لوّأ تقلطأ لودلا نم ةعومُمج كلذ
 ةبقح ةيادبب تنذأ تيلاو رلاود نويلم 200 ةميقب اله ةيّدايس كوكص لوّأ يرعستب ةيلاغنسلا ةموكلحا تماق

 نادوسلا تارادصإ دعب ،ىبركلا ءارحصّلا بونجو ايقيرفإ ةقطنم في ةيّملاسلإا لالما سأر قاوسلأ ةديدج
 نويلم 500 ةميقب ةيدايس كوكص اهرادصÉ ايقيرفإ بونج ةيروهجم تمّضنا اًقحلاو .ةيرجينلا نوسوأ ةيلاوو
 تلجو ايسآ ةقطنم فيو .ةيّملاسلإا ةعيرشّلا عم قفاوتم رامثتسا قوس لوخدل ةصرف نيرمثتسمُلل ةرفّوم رلاود
 فيو .رلاود رايلم ةميقب مخض رادصإ للاخ نم ليودلا كوكصّلا قوس لىوّلأا ةرملل غنوك غنوه ةموكح
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 ثدح دقو .يموقلا ىوتسلما ىلع ةدحتلما ةكلملما دعب ةيّدايس كوكص لوّأ يرعستب غروبمسكول تماق Iوروأ
 يقابب ةنراقمُ ايسايق اًمقر ةيلودّلا كوكصّلا مجح هيف لجّس يذلا ماعلا وهو ،2014 ماع للاخ هلّك اذه
 ةلود ثدحأ جاعلا لحاس تحبصأ دقف ،2015 ماع صوصُبخ امّأ .)رلاود رايلم 26 لياوح( تاونسلا
 2016 ماع وغوطلا ةلود َّثم نم اهتعبت .يقيرفإ كنرف رايلم 150 ةميقب ةيدايس اًكوكص ردصتُ ةيّقيرفإ
Éبرغلماو ليام اتمكوح قوسلا اذه لىإ دفو 2018 ماع فيو .رلاود نويلم 245 هتميق تغلب يدايس رادص 
Éلوخدب قوسلا ةدعاق تعستاو .لياوتلا ىلع رلاود نويلم 105و رلاود نويلم 285 هتميق يدايس رادص 
 هتميق رادصÉ( 2020 رياني للاخ رصم نم ةكرش لبق نم كوكصلا رادصإو )ناوي×( ازومروف كوكص

 قطانلما فلتمخُ نم نيرخآ ينبعلا ىلع قبس ام لىإ ةفاضلإI قوسّلا لمتشا دقلو ،اذه .)رلاود نويلم 286
 .نIايلاو ينصّلاو ناتسخازاكو اسنرفو ةيكيرملأا ةدحتلما تCلاولاك لماعلا في
 ةيّعيرشتو ةيّميظنت تاريوطت ءارجإ ىلع اًيلعف نهارّلا تقولا في نادلبلا نم ديدعلا لمعت ،رخآ بناج نمو
 اطلام تحصفأ دقف Iروأ في امّأ ،ايسآ في ينبلفلاو ،ايقيرفإ في اينيكو سنوت لثم كوكصّلا تارادصإ ليهستل
 لالحا كلذكو .ةيّملاسلإا ةعيرشّلا ماكحأ عم ةقفاوتلما تاودلأا للاخ نم ةلويسلا بذج في اهتبغر نع
Iو .دنلي×و ايسورو ايلاترسلأ ةبسنلIëا حتفي نأ هنأش نم لبقتسلما في مهيرغ ابمّرو ءلاؤه لوخد نإف لمëلا 
  .اهيلإ ةراشلإا تقبس تيلا لودلل ةبسنّلI لالحا ناك امك كوكصّلا قوسُل اًعفد يطعتُ ةيلبقتسمُ تارادصإ لىإ

D ثيح ،تاسرادلا نم ةعومُمج هاتجّلاا اذه ىلع دكّؤيو :يملاسلإا ليومتلا تاودأ ىلع بلطلا ديازت 
 في اًمهمُ لاًماع حبصأ دق ةعيرشّلا طباوض عم ةقفاوتلما تامدلخاو تاجتنلمI مامتهلاا نأ لىإ اهادحإ يرشتُ
 ةرادإ لىإ مهعفدي )جيللخا ةقطنم في اميس لا( ءاوسّلا ىلع ةيربكلاو ةيرغصّلا تاورثّلا باحصأ نيرمثتسلما رظن

 ىلع ةساردّلا دكؤتو لب .ةيّملاسلإا ةعيرشّلا طباوضو قفتّت ةقيرطب ةيلالما مهدراومو م�اورث لياجمإ نم 60%
 نم ديزيس كلذ نإف ،ةيّديلقتلا تامدخلل اهتسفانمو ةيّملاسلإا ةيلالما تامدلخا ءادأ عافترا لاح فيو هنأ

 لمشيو( ةعيرشّلا ماكحأ عم ةقفاوتم ا�افيظوت نم %90 لعبج لماعلا كلذب مازتللاا ىلع ةئفلا كلت صرح
 ديازت نع ةحضاو ةروصُ سكعي لالحا ةعيبطب اذهو .-لياولما لكشّلا رظنأ- )ينملسلما يرغو ينملسلما كلذ
 يملاسلإا ليومتلا مجح في ةدCز نيعي يذلا رملأا ،اهتيبعش عاستّاو ةيّملاسلإا ليومتلا تاودأ ىلع بلطلا
 ةدCز دوجُو لىإ تاساردلا يرشتُ ثيح لصالحا رملأا وهو( ةئفلا هذه ىدل ةورثّلا زكّرت ةدCز لاح في كلذو
 -2003 ةترفلا للاخ Cًونس%6 لدّعبم رلاود فلأ 50 نع ديزت ةورث نوكلتيم نيذلا دارفلأا ددع في
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 لىإ لصو ءلاؤه ونم لدّعم نإف رلاود فلأ 300 ديزت ةورث نوكلتيم نيذلا دارـفلأل ةبسنلI امّأ ،2007
 ً¦أش َّلق� ايسآ في لالحا سيل اعبطو .اًديدتح جيللخا ةقطنم اذه ُّصيخو ،ةترفلا تاذ للاخ Cًونس 7.9%

 .)جيللخا ةقطنم في سوملم وه اممّ
  رمثتسلما ةئف بسح يملاسلإا ليومتلا تاودأ ىلع بلطلا ونح هجّوتلا ةجرد :16 لكشّلا

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما . 

Henry Chin and Others, ‘Understanding Shariah Investment’, RREEF Research, 
2008, p17. 

  رمثتسلما عون بسح ةيلالما لوصلأا قوسل يملاسلإا ليومتلا قاترخا لدّعم :17 لكشّلا

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما . 

McKinsey & Company, ‘ The Financial Crisis and the way forward ’, The World 
Islamic Banking Competitiveness Report, 2009-2010,p106. 

  حسلما ىلع ءًانب ةيرخلأا هذه يرشتُ ثيح ،"يزنكام" ةسسّؤلم ىرخأ ةسارد كلذك هجّوتلا اذه ىلع دكّؤيو
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 بذج يأ( قاترخا لدّعم ليجست نم نكّتم دق يملاسلإا ليومتلا نأ ،جيللخا ةقطنم في هترجأ يذلا
 لوصُأ نم هذوحتست ابم ةياغلل ةمّهمُ ةئف يهو( اًدج ءCرثلأا ةئف ىدل %15و %10 ينب نيابت )لوصُلأل

 اًديدتحو ،ءًارث لقلأا ةئف ىدل ىلعأ هتصّح تناكو ،)ةيسسّؤلما لوصُلأا مجح فصن اًبيرقت يواست ةمخض
 تاسسّؤلما ةيحرش ىدل هتصّح تناك ينتقباسّلا ينتئفلا فلاخ ىلعو .%40و %30 ينب نيابت لدّعبم
 رلاود نويليرت 1.8 ــب تردّقُ ةمخض لوصُأ لياجمإ نم %3و %2 ينب تحوارت ثيح ،ام دٍح لىإ ةينّدتمُ
 ةقطنم في ةسسّؤلما هترجأ ءاصقتسا ىلع ءًانب ةساردلا تاذ يرشتو .17 مقر لكشّلا في حضّوم وه امك اًماتم
 ةعيرشّلا ماكحأ عم ةقفاوتلما تاجتنلما لضّفت ةقطنلما في اًدج ءCرثلأا ةيحرش نم %50 نأ طسولأا قرشّلا
   .ةيّقلاخلأا ةيحانّلا نم اًميظنتو ةيّفافش رثكأ اهرابتعI ،اهرفّوت لاح في كلذو

 لصاوتلماو يوقلا ومنّلا كلذ وه تاساردّلا كلت هيلإ تهجّوت ام ةملاسو ةحّص دكّؤي اــــــممّو ،اذــــــــــه
 ليومتلا تاودلأ ةعساولا ةليكشتلا نمضِ نمو .ا�اعاطق فلتخبمُ ةيّملاسلإا ةيلالما ةعانصّلا هتفرع تيلا
 ةدحاو ُّدعت كوكصّلا نأ دنج ،اهيلإ راشلما نيرمثتسلما حئارش فلتمخُ لوبقب ىظتح تيلا ةيّملاسلإا رامثتسلااو
 دكّأتيو ،)ا�ادئاعب ؤبّنتلا نكيمُ تيلا ةيّرامثتسلاا تاودلأا نم اuأو اميس لا( تارايلخا كلت نم لضفأ نم
 ثيح ،كلذك ةيّرامثتسلاا لوصلأا نمضِ اهتناكبمو لوصُلأا لياجمإ نم ةعساولا اهتصّح لىإ رظنّلI كلذ
 .-ه¦دأ لكشّلا رظنأ -كلذ وِنحو ةصّالخا مهسلأاو مهسلأاك يوقلا ءادلأا تاذ لوصلأا نم اًيرثك بترقت اuأ
  .كوكصّلا قوسُ هدهش يذلا ومنّلل Cوق اًساسأ ¦رظن في لكّش ليضفتلا وأ يمدقتلا اذه نإف لالحا ةعيبطبو
  ةيّملاسلإا رامثتسلااو ليومتلا تاودأ يقابب ةنراقمُ كوكصّلا ىلع بلطلا ةيهمِّأ ىدم حضّوي لكش :18 لكشّلا  

 
Baljeet Kaur Grewal, ‘Enhancing The Intermediation Process in The Capital Market’, 
Kuwait Finance House Research, 2007, p29. 
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 ةيّويسلأا ةقطنلماو جيللخا ةقطنم في نيرمثتسلما ىلع كوكصّلا ىلع بلطلا ةقيقلحا في رصتقي لاو ،اذه
Iينثحابلا ينيبورولأا نيرمثتسلما ةصّابخو ينيبرغلا نيرمثتسلما تىّح لمشي كلذ نإ لب ،ةيّسيئر اًقاوسأ اهرابتع 
-ءاصحلإاو دّعلا ىلع بىّأتت -اًدج ةيرثك بابلا اذه في ةلثملأا نلأو .جيللخا في رامثتسلاا صرف نم دٍيزم نع
 ام نأ ،ركذّلا ليبس ىلع ،دجنف ،اهنم ضعبب يفتكنس انمّإو ،ءافيتسلاا لىإ ليثمتلا ضرغ زواجتن نل اننإف ،
 .نويبوروأ مه لينخ كوكص اذكو بيظ وبأ فرصم لبق نم ةردصلما كوكصّلا في ينبتتكلما نم %40 نع وبري
 نيرمثتسلما لبقِ نم Cًوق اهيلع بلطلا ناك ثيح ةيمنتلل يملاسلإا كنبلا كوكصل ةبسنّلI لالحا كلذكو
 تبذج امك ،رلاود رايلم 1.5 ــــب هتميق ردّقلما رادصلإا لياجمإ نم %27 تغلب ةصّبح اًديدتحو ،ينيبّورولأا

 ىلعو .%28 تغلب ةكراشم ةبسنب ينيبّوروأ نيرمثتسمُ رلاود نويلم 750 ــب ةردّقلما بيد ةموكُح كوكص
 ةصّح بناجلأا هيف كلتيمو لاّإ -ةيلودّلا تارادصلإا ةصّاخ -رادصإ نم ام هن� مزلجا اننكيمُ هنإف مومُعلا هجو
 ت¦ايكلاو ،دعاقتلا قيدانصو ،ةيبورولأا رامثتسلاا قيدانص نم يرثكلا هاتجّا اذه ىلع دكّؤي اممّ لّعلو ،ةنيّعم
 ةيّجيتاترسا نم ءٍزجك ا­ ظافتحلااو كوكصّلا ةزايح ونح ةوّقب ىرخلأا رامثتسلاا تاسسّؤمو ةيّديلقتلا ةيلالما
 .كلذك دئاعلا ةدCز فد­و ،عيونتلا

D زنوجواد رشّؤم كلذ نمو :كوكصّلا في رامثتسلال قيدانص سيس�و كوكصّلل تارشّؤم قلاطإ 
 رشّؤمو -2006 ماع ةعيرشّلا عم ةقفاوتلما ةيلماعلا كوكصّلا ءادأ سايقل يلماع رشّؤم لوّأ وهو -بورج تييس

SKBI رٌثأ تارشّؤلما هذه روهظل ناك دقو .لخا...روبلملااوك ةصروب رشّؤمو بيد كادس¦ ةصروبب كوكصّلل 
Iلوصُلأا يريدمو نيرمثتسلما كلذكو ةردصلما تاكرشّلا ىدل ةقثّلا دايجإ في اًدج زٌر، Iاًردصم اهرابتع 
 رادصلإا تارارق نم دٍيزم ذاتخّا في م�دعاسلم نيرمثتسلمI ةصّالخا ةمئاقلا لوادتلا تاودأ ززّعيُ اًميّق اًيتامولعم
 رامثتسلال ىودج ةكرش تحرط كوكص ونم معد قايس فيو .ليوطلاو يرصقلا ينيدلما ىلع ةبئاصّلا لوادتلاو
 للالها فرصم كلذ في اهعبتو ،)2007( طسولأا قرشلاو جيللخا كوكص في ةرجاتمُلل يلماع قودنص لوّأ
Éةيدوعسلا لاتيباك يرلخا ةكرشو 2012 ماع ةيلماعلا كوكصّلل للالها قودنصل هقلاط Éقودنصل اهقلاط 
 ."كوكصّلل سلاب لاتيباك يرلخا"

D هجاو عيملجا ىلع ىفيخ لا امك ،تاكرشّلا عاطقف :فراصلما نم ليومتلا ىلع لوصُلحا صرف عجارت 
 تحبصأ تيلا فراصلما نم اميس لا ةيّمانتلما هتاجايتحا ليومتل ةيلام دراوم ىلع لوصُلحا في ةيربك ةبوعُص
 حضّوم وه امكو ،لاًثم جيللخا ةقطنم يفف .ةيلماعلا ةمزلأا بقع ةينامتئلاا تلايهستلا حنم في اًددّشت رثكأ
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 %20 ةبسنب صالخا عاطقلل حونُملما نامتئلاا لدّعم في عٌجارت ثدح دق هنأ ظحلان ،ه¦دأ لكشّلا في
 فيو ايقيرفإ لاشمو طسولأا قرشلا ةقطنم في كلذك لالحا ناكو .-ا�ايعادتو ةمزلأا لعفب كلذو -اًبيرقت
  .ةنراقلمI َّلقأ ةجردب نكلو قطانلما نم اهيرغ

ةيلماعلا ةمزلأا دعبو لبق قطانلما فلتمخُ في يقيقلحا نامتئلاا ونم تلادّعلم يونسّلا طسّوتلما :19 لكشّلا  

 
.23ص ،2013 ،ةيمنتلاو ليومتلا ةلمج ،"لبقتسلما ىلع زيكترلا :طسولأا قرشلا" ،يماش فلارو ساهار� وفلاودأ :ردصلما  

 اهتفلكت عافتراو ،ىرخأ رداصم نم ليومتلا ينم· في تاكرشّلا مامأ صرفلا ضافنخاو عجاترلا اذه لِّظ فيو
 ةلويسلا يربدتل مهلما ذلالما كوكصّلا في )ىبركلا تاكرشّلا ةصّاخ( ةيرخلأا هذه تدجو اهرفّوت لاح في
 ىلع Iًايجإ سكعنا يذلا رملأا ،)اًرارقتسا ليومتلا طوطخ رثكأ نم ةدحاو اuوكل( الهامعلأ ةمئلالماو ةيفاكلا

 رايلم 12 نم تاكرشّلا تارادصإ مجح زفق ثيح ،ةمزلأا بقع اًيلاتتمُ اًدوعص دهش يذلا كوكصّلا قوسُ
 لظو .2013 ماع رلاود رايلم 40.7 لىإ ثم ،2010 ماع رلاود رايلم 16.6 لىإ 2008 ماع رلاود
 .2022 – 2017 ةترفلا لاوط دعاصتم لكشب ارمتسم تارادصلإا مجح في ومنلا

D طفنّلا راعسأ ينب بواجتلا وأ ةيكرلحا فصو ةقيقلحا في نكيمُ لا هنأ نم مغرلابف :ةيطفنّلا ضئاوفلا 
 لكشلا هحضّوي امك اماتم ،ضعبلا روّصتي وأ ىري دق امك يوقلا وأ اًدـج مِّهلمI كوكصلا تارادصإ ىوتسمُو
 كوكصّلا قوسُ في ةيكرلحا نم ءيش دايجإ في تهماس تيلا لماوعلا نم ادحاو ىقبي لماعلا اذه نأ لاّإ ،ه¦دأ

 ةيلام ضئاوف قلخ في 2014-2009 ةترفلا للاخ ةصّاخ طفنّلا راعسأ في يربكلا عافترلاا مهاس ثيح
 كلت تْفَلْأ نأ كلذ نم ناكف ،-جيللخا ةقطنبم ةصّاخ -ةيّملاسلإا ةيلالما تاسسّؤلماو تاموكُلحا ىدل ةمّهمُ
 لامج ناك دقو ،ضئاوفلا كلت فيظوتل صرف ىلع روثعلل اًديازتمُ اًيعس يعسّلا ىلع ةبرمجُ اهسفن تائيلها
  ت¦وّكلما دحأ يملاسلإا ليومتلا لعلج تاموكُلحا ضعب حومُطو يعس لِّظ في ةصّاخ ،اله ةصرفُ كوكصّلا
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  .-ايسآ قرش بونج لودو جيللخا لودك-ةيّداصتقلاا اهتمظنأ في ةيّجيتاترسلاا
جيللخا ةقطنبم ةيدايسلا هبشو ةيدايسلا كوكصّلا تارادصاو طفنلا راعسأ تايرغت ينب طابترلاا ةجرد :20 لكشّلا  

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما . 

Standard & Poor’s, ‘Islamic Finance Outlook 2016’, Report, 2015, p59-62. 

D ةيّملاسلإا ةيفرصملل ظوحللما مامتهلاا تي¨و :كوكصّلا قوسُل يملاسلإا فيرصلما معدّلا Iفي كوكصّل 
 نم ةيّساسأ ةفصب تلكشت تيلا( ةيلاعلا ةلويسلا رامثتسا ىلع فعستُ ةيلام تاودأ دايجإ ونح اهيعس راطإ
 لاëا في ديدشّلا اهفعض ةيطغتو ،ةيّرامثتسلاا اهظفامح عيونت ونح بوؤدلا اهيعس راطإ فيو ،)طفنّلا تادئاع
 تايئاصحلإا يرشتو .رقتسمُ ليومتب اهموصُخ ةنزاوم اذكو ،لوادتلل ةلباقلا تاودلأا مجح ةدCزو يرامثتسلاا

 كوكصّلا قوس عفد في -ام دٍح لىإ -برتعمُ لٍكشب تهماس ةيّملاسلإا ةيفرصلما نأ لىإ بنالجا اذه في
 ريدقت لقأ ىلع ،رلاود رايلم138 نم رثكأ لىإ 2022 ماع ةياu تىّح ا�رادصإ مجح لصو ثيح ،ةيلوّلأا
 فارشلإاو تارادصلإا ةرادإ لامج في اًبرتعمُ اهماهسا ناك امك .)قوسّلا لياجمإ نم %7.65 لداعي ام يأ(
 ةيلودّلا وأ ةيلّلمحا تارادصلإا رثكأ في ةفورعلما ةيّملاسلإا فراصلما ضعبل اًروضُح ريراقتلا لجّست ذإ ،اهيلع
 .ىرخلأا ةيلالما تاسسّؤلمI ةنراقمُ يوق مٌاهسا اًضيأ اله ناك Iاتتكاو .اًبيرقت
 كوكصّلا قوسُ ونم في سوملم رٌود اله ناك تيلا لماوعلا دحأك ¦رظن في ةيّملاسلإا ةيفرصلما لعيج اممّو ،اذه
 بجوبم لالما سأر ةيافك يرياعم تابلطتمُ ةيبلت فد­ 3 لزI عم ةقفاوتم كوكص رادصإ في ييجردتلا اهعسّوت
 ةروصُب ةيّملاسلإا فراصلما تأدب 2013 يفناج في 3 لزI تاميلعتل ييجردتلا ليزنتلا ءدب ذنمف .ةيقافتّلاا
 ددع غلب ثيح ،ةروكذلما ةيقافتّلاا عم ةقفاوتم كوكص رادصلإ كوكصّلا قوسُ مادختسا في ةديازتم
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 اًيملاسإ اًفرصم 13 لبق نم رلاود رايلم 6.93 غلبم لياجمÉ اًرادصإ 14 ،2014 ةنس تىح ،تارادصلإا
 ضعب بسحو .-لياولما لكشّلا رظنأ -ةيبرعلا تاراملإاو ةيدوعسلا ةيبرعلا ةكلملماو Cزيلام ينب تعزّوت ،اًفلتمخ
 ةديدلجا لزI يرياعلم لاثتملاا ليبس في رلاود رايلم 40 لياوح لىإ ةجابح ةيّملاسلإا فراصلما نإف تاريدقتلا

 كوكصّلا قوسل ةيّملاسلإا ةيفرصلما معد في تهماس تيلا لماوعلا نمضِ جردنيو ،اذه .ةلبقلما تاونسّلا للاخ
 ا�لاماعت نمض ةيلودّلا ةيّملاسلإا ةلويسلا ةرادإ ةسسّؤم لبق نم ةردصلما كوكصّلا جاردإ ،قبس ام لىإ ةفاضإ
 كانه نوكي نأ يعيبطلا نم هنإف هلّك اذه ىلع ةدCزو .)¦رشأو قبس امك يساسأ لٍكشب ةلويسلا ةرادلإ(
 رابتعI )ةيّملاسلإا ليومتلا تاسسّؤم نم اهيرغو( ةيّملاسلإا فراصلما لبق نم كوكصّلا ىلع يوق بلط
     .ةيّملاسلإا ةعيرشّلا عم ةقفاوتلما تاودلأI قلّعتي اميف ىرخأ تارايخ عضب ىوس اله دجويُ لا هنأ

  3 لزJ تابلّطتبم ءافولا ضرغب ةردصلما كوكصّلا عونو ددعو مجح :21 لكشّلا

 
.ثابحلأل كتيب :ردصلما  

D تاساردلا ىدحإ هدكّؤت ام وهو :تاكرشّلا عاطقل ةبسنّل� ةصّاخ ليومتلا رداصم عيونت نع ثحبلا 
 ةراتخلما تاكرشّلا ةنيّع نم %66 نم رثكأ نأ لىإ اهلبقِ نم ىرــــــــëا ءاصقتسلاا ىلع ءًانب يرشتُ ثيح
 ،ليومتلا رداصم عيونت وه كوكصّلا رادصإ لىإ ءوجلّلا نم يساسلأا فدلها نأ ىلع تدكّأ دق ةساردلل
 ةعيبطبو .-ه¦دأ لكشّلا رظنأ- ةفلتمخ ىرخأ لماوع اهيلت ،لمعلا قاطن عيسوت ةياغ ةيناثّلا ةبترلما في تي·و
 ىلع لّدتسن دقو ،ةيلوّلأا كوكصّلا قوس عفدل Cًوق اًساسأ رخلآا وه لكّش ¦رظن في ثعابلا اذه نإف لالحا
 ةرفو لِّظ في يأ( ةيلماعلا ةمزلأا لبق اًصوصُخ تاكرشّلا تارادصإ ا�دهش تيلا ةيّبايجلإا تاروّطتلI كلذ
 .)اهرداصم عوّنتو ةلويسلا
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كوكصّلا رادصإ لىإ نيردصلما ءولج عفاود :22 لكشّلا  

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما . 

Thomson Reuters, ‘Islamic Finance Gateway’, research paper, 2012, p124.    

D ومنّلا معد في يوق لٍكشب دعاس لاًماع اضيأ رابتعلاا اذه ُّدعيو :كوكصّلا ىلع بلطلا بناج ةوّق 
 طاسوأ في( كوكصّلا ةيهابم يعولا يمانت مهاس ثيح ،ةمزلأا دعب اميس لا كوكصّلا قوس هدهش يذلا
 ا�افينصت عافتراو ،ا�ايلمعب ةقلّعتلما تادنتسلما حوضُوو )دارفلأا وأ تاكرشّلا ىوتسمُ ىلع ءاوس نيرمثتسلما
 ينملسلما نيرمثتسلما لبق نم ةدّشبو اهيلع بلطلا عافترا في ،ةيلودلا فينصتلا تلااكو لبقِ نم ةيّنامتئلاا
 باقعأ في ةصّاخ( ينملسلما يرغو )م�اعمتمجُ في مله ةحاتلما ةيّرامثتسلاا تاونقلا ةيّدودمح هلّك كلذ معديو(
 ناك Cًدايس اًرادصإ دنج داكن لاف ،)ةيلماعلا ةمزلأا لعفب ةيبنجلأا لودلا نم ديدعلا في مهسلأا قوس رايuا
 كوكصّلا ىلع تابلطلا تلجس لاثلما ليبس ىلعف ،هتميق فعض نم رثك� هيف باتتكلاا َّتمو لاّإ كلذ يرغ وأ
 ام ىلع )رلاود نويلم 340( رادصلإا مجح نع اًدئاز Iًاتتكا ةدحتلما ةكلملما لبق نم ةردصلما ةيدايسّلا
 غروبمسكول كوكص في باتتكلاا ةيطغت َّتم لثلمIو .)نييلترسا هينج رايلم 2.3 لياوح( ةرم 12 نم برقي
 ةرداصّلا كوكصّلا تبذج ةلثاممُ ةروصُبو .)رلاود نويلم 253( يلصلأا اهمجح نم ينترّم رادقبم ةيدايسلا
 ةيرثك تلااح ةثمّو .فاعضأ ثلاث اهردق باتتكلاا ةيطغت في ةدCز رلاود نويلم 750 غلببم بيد ةموكُح نع
  .اهئاصحإو اهدِّعل لاëا يفكي لا دقو ،2022- 2016 ةترفلا للاخ تثدح ليبقلا اذه نم
 ةنس للاخ اًيربك اًونم تفرع ةمزلأا باقعأ في اهضرعو كوكصّلا ىلع بلطلا ينب ةوجفلا نإف ماع هٍجوبو

 يأ ،-ه¦دأ لكشلا رظنأ -)%211 لدّعبم اديدتح( ينترم نم رثك� تفعاضت ثيح ،اديدتح 2012
 ينب ةوجفلا في ظوحُللما ضافنخلاا نم مغرّلا ىلعو ،اذه .كاذنآ ابيرقت ةلوادتلما كوكصّلا مجح فعضب
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 2022-2021 ةترفلاو )%35 هطسّوتم صقانت لدعبم( 2017-2013 ةترفلا للاخ ضرعلاو بلطلا
 كش لاب اذهو ،كوكصّلا ىلع عبشمُ يرغ بلط كانه اًمئاد ىقبي هنأ لاّإ )%42 هطسّوتم صقانت لدعبم(
    .هل لاثتملاا لاح في تارادصلإا قوسل اًعفد يطعيُس

2022 -2008 ةترفلا للاخ اهيلع بلطلاو كوكصّلا ضرع ينب ةوجفلا :23 لكشّلا  

 
.ريراقتلا نم ددع ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

D سأر قاوسأ لىإ للالحا ةعانص في ةلماعلا تاكرشّلا تلخد ةيرخلأا تاونسلا يفف :للالحا ةعانص ونم 
 ةيذغلأا ةعانصل ليومتلا ردصم نوكي نأ يغبني هنأ نم اًرابتعا كلذو( ةيلالما ا�اجايتحا ةيبلتل ةيّملاسلإا لالما
 تبعل دقو ،)ةعيرشّلا ةمظنأو ماكحأ عم اهلّك جاتنلإا ةيلمع قفاوت نامضل ةيّعرش سسأ ىلع اًمئاق للالحا
 ةعانص في لامعلأا باحصأ نم ديدعلا اهقوسُ لجو ثيح ،ليومتلل ةادأك اًسومُلم اًرود اذه في كوكصّلا
 ةحايسّلاو ةزهالجا سبلالماو تاجوسُنلماو ينمأتلاو ةيئاذغلا تاجتنلما ليوتمو ةلجاعمو ةعانص نم اًءدب للالحا

   للالحا ةعانص تاعاطق ضعب في كوكصّلا تارادصإ :24 لكشّلا

 
.ثابحلأل كتيب :ردصلما  
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 40 ونح لبقِ نم رلاود تارايلم سخم نع ديزي ام عجم َّتم 2014 ةياu تىّحو .ةيّئاودلا تاعانصلا تىّحو
 تيلا يعارلما ةكرش تلخد لاثلما ليبس ىلعف .)هلاعأ لكشّلا رظنأ( للالحا ةعانص اهؤشنم كوكصّلل اًردصم
 2014 ةياu تىّحو 2012 ماع علطم ذنم كوكصّلا قوسُ للالحا تIورشلماو ةيذغلأا ةعانص في لمعت
 .ا�اجايتحا ليومتل نم رلاود رايلم نم رثكأ عجم نم اهرثإ ىلع تنكّتم ،تارم ثلاث

D انه لمنجُ دقو Iقوسل عفد ءاطعإ في رٌود ¦رظن في اله ناك ىرخأ لماوع هركذ قبس ام لىإ ةفاضلإ 
 :كوكصّلا
 معدي ةيسايسّلا رطاخلما ضافنخا نأ مـلعن دقلو .جيللخا ةقطنم هتدهش يذلا يسايسّلاو ليالما رارقتسلاا *
 ىلع Iًايجإ سكعنا يذلا رملأا ،)Cزيلام نم ىلعأ تافينصت اهيدل جيللخا لود مظعمُ( تافينصتلا بناج
 .ةيّسفانت رثكأ اهلعجو كوكصّلا دئاوع
 .ةيبرعلا تاراملإاو Cزيلام لثم ةيسيئرّلا قاوسلأا في رامثتسلاا تاعقّوت نسّتح *
 اًهجو ُّدعيُ يذلا يراقّعلا ريوطتلاو راقّعلا لامج في اميس لا جيللخا ةقطنم هتفرع يذلا يداصتقلاا شاعتنلاا *
  .ةمعاد لوصُأ دوجُول كيكصتلا تايلمعل لاًضّفمُ Iًرضو
 تيلا بابسلأاو لماوعلا كلت يهف ،دوهُشلما كوكصّلا قوس ونم اهيلإ ىزعيُ ىرخأ بابسأ ةثمّ تناك اذإو *
 دايجإ ونح )هل يسيئرّلاو يقيقلحا عناصّلاو اهيحانبج قوسّلل يرقفلا دومُعلا اهرابتعI( اًديدتح Cزيلام تداق

 بسح -صخّلتي كلذ قيقتح في Cزيلام حانج َّدرم نإف راصتخIو .عسّوتلاو ومنّلا ةعيرس كوكص قوسُ
 ءاشنإ معد في ةيّزيلالما ةموكلحا ةبغر يأ ،ةيسايسّلا ةدارلإا رفّوت ،لاًوّأ :يه ثلاث ةيّساسأ لماوع في -¦رظن
 َّلق�و كوكصّلا تلاماعم ماتمإ ينّلها نم لعج اممّ ،ةيكللما موهفبم ُّرقيو فترعي ماظن دوجُو :اًينÑ .قوسّلا

 تاسسّؤملل Cًداصتقا ةفلكُ َّلقأ لاًيدب يملاسلإا ليومتلا تلعج ةفلتمخ ةيّبيرض زفاوح دوجُو ،اًيرخأو .ةفلك
 نم اًديازتمُ اًددع تمّض ثيح ،دلابلا في نيرمثتسلما ةدعاق تنم ،كلذ ةازاوبمو .لالما سأر ةدCز في ةبغارّلا
 ةديازتمُ تايمّك دجاوت عم اذه ،رامثتسا قيدانصو لفاكت تاكرشو )اًفرصم 30 لياوح( ةيّملاسلإا فراصلما
   .ةقيمع ةيلّمح ةيلام قوسو ،ةلويسلا في يربك ضئافو لوصُلأا نم
 تايلمعب ام دٍح لىإ اًعوفدم ناك كوكصّلا قوس هدهش يذلا مهلما ومنّلاف :يميظنتلا ريوطتلا تايلمع * 
 حئاولّلا( )ةيواز ،ثابحلأل كتيب ،يملاسلإا ليومتلا رابخأ ةلمج دادعأ فلتمخ عجار( ةيّميظنتلا ةرّمتسلما ريوطتلا
 )كلذ وِنحو ةدحتّلما ةكلملما قوسو بيد كادس¦ قوسك( ةيّسيئرّلا قاوسلأا ىلع الهاخدإ َّتم تيلا )تاعيرشتلاو
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 ينب صرفلا ؤفاكت نم عون دايجلإ ،)Filippo di Mauro and Others, 2013,p26-30( ةيّسيئرّلا يرغو
 ةيبرعلا تاراملإاو Cزيلام ةصّاخ ةزرابلا قاوسلأا نم دٌدع كلذ في حنج دقو .ةيّملاسلإاو ةيّديلقتلا تاودلأا

 كاذنآ تاموكلحا اهتسرأ تيلا تاميظنتلI يربك دٍح لىإ اًعوفدم عاطقلا نم رٍكبم تٍقو في ومنّلا ناك ثيح
 .ءاوسّلا دِّح ىلع نيرمثتسلماو ةردصلما تاهلجا تاجايتحا يرفوتل ةميق رثكأ كوكصّلا نم تعلج تيلاو
 ةلويسلا بذلج )ايسآو جيللخا ةقطنم( ةئشانّلا قاوسلأا لىإ )تاموكحو تاكرش( بناجلأا نيردصلما هاتجّا *
 تارادصلإا مجح عافترا في حوضُوب كلذ ىلّجتيو .ةيلماعلا ةمزلأا باقعأ في اهيف يربكلا حِّشلا ببسب
 رظنأ -ةيلالما اهقاوسأ تلاماعت نمض تارادصلإا نم ددع جاردإو ،كوكصّلا نم )اهيرغو ةيبّرولأا( ةيّبنجلأا
   .-26 مقر لكشّلا

تاصروبلا مِّهأ في ةجردلما كوكصّلا لياجمإ :26 لكشّلا  

 
هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

International Islamic Financial Market, ‘A Comprehensive Study of the Global Sukuk 
Market’, 5th edition, p94. 

 لاوملأا عجم :ونح تاموكُحلل لصاوتلما يعسّلا راطإ في تي¨ يذلاو ،ةيدايسّلا تارادصلإا مجح يمانت *
 ليوتم رداصم عيونتو ،)لجلأا ليوطو اًرقتسمُ لاًيوتم رفّوت اuأو ةصّاخ( يداصتقلاا طاشنّلاو ومنّلا معدل
 ةيّعجرم تCوتسمُ ديدتح ىلع لمعلاو ،ةيلالماو ةيدقنّلا اهتسايس ذيفنت في كوكصّلا مادختساو ةمّاعلا ةنزاولما
 تاودأ دايجإ ونح هجّوتلاو ،صالخا عاطقلا ت¦ايك نم ةيّملاسلإا ةعيرشّلا عم قفاوتلما ليومتلا رسّيت دئاعلا نم
 ¦رظن في تلكّش فادهأ اهلّك ىرخأو هذهف .لخا......ةيّملاسلإا ةيلالما قوسّلا ةيمنت زيزعتو ةليدب ةيّرامثتسا
  قوس يوق لٍكشبو تعفد اــــــــــــــــــــــــهرودب تيلاو ،ةـّـــــــــيدايسّلا تارادصلإا كيرتح في اًمهم اًرود تبعل Cًوق اًساسأ
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 .لبق يذِ نم انيأر امك اًماتم تارادصلإا
 .كوكصّلا قوس هيلإ تلآ يذلا ومنّلا في رٌود اله ناك تيلا لماوعلاو بابسلأا ةلجمُ راصتخI هذه  
 .ةمئاق لازت لا لاًبقتسمُ قوسّلا كلت عسّوت صرفُ نإف ¦رظن فيو
 ةيوناثّلاو ةيلوّلأا كوكصّلا قوسُ ةيّدودمح بابسأ .4

 ةيوناثّلا قوسّلا مجح نوكي نأ ةيلماعلا ةيلالما قاوسلأا لاح هيلع وه الم اًقفو ضترفلما نم ناك نئل
 ةيّملاسلإا ةيوناثّلا كوكصّلا قوس لاح ىلع علطّلما نإف ،)تارادصلإا( ةيلوّلأا قوسّلا مجح نم يرٍثكب بركأ

 نم اًيرسي اًءزج لاًإ عقاولا في لثّيم لا كوكصّلا نم لوادتلماف ،رابتعلاا كلذ -فسلألو -لٍابح اهيف سملي لا
 تارادصلإا نم %31.7 طقف ةثمّ نأ ذإ 2014-2003 ةترفلا للاخ اصوصخ تارادصلإا لياجمإ
 نسحتت ةبسنلا نأ عمو .ةيلوّلأا قوسّلا ةسيبح تيقبف )%68.2( ةيقابلا ةبسنّلا امّأو ،لوادتلا لامج تلخد
 ةياغلل ةدودمح ىقبت كوكصلا نم لوادتم وه ام ةبسن لاإ 2022-2015 ةترفلا تاروطت جمد دنع لايلق
 لاوحلأا نم لٍاح يِّ� ميقتسي لا ذإ ،للخ دوجُو ىلع لاّإ عضولا اذه لّدي لاو .)%62 ةبسنلا زواجتت لا(
 ليعفتب ةن�رمُ ةيلام قوس يِّأ ةيلاعفو ةيويح نإ لب ،طقف ضرعلا بناج للاخ نم ةيلام قوسب ضوهنّلا
 ،طقف لوادتلا بناج في روصُقلا رهظم لثّمتي لاو ،اذه .-لوادتلا قوس-اًعم بلطلاو ضرعلا يأ ،ينبنالجا
 اذإ اهمجح ةلآظ ينلماعلا نم دحأ ىلع ىفيخ لاف-تارادصلاا قوس -ضرعلا بناج في تىّح رٍاج وه لب
  .ىرخأ ةيح¦ نم اهرثأ ةوّقو ةيح¦ نم ومنّلا يعاود محازت مغرب كلذو ،ةيّديلقتلا ا�يرظنب تنروقُ ام

 لماوعلا نم اًددع ةثمّ نأ دكلآا نم نإ لب ،ةضرِاع ةيضقب سيل اذهك اًعضو نإف لالحا ةعيبطبو
        :يلي ام كلذ ىلع ةللادّلل اهنم بلنج نأ يفكي دقو ،لللخا كلذ عنص في تهماس بابسلأاو

E قٌوس عقاولا في يه ةيلوّلأا كوكصّلا قوسف :ةليدبلا تاودلأا بايغو تارادصلإا نم دودُلمحا ددعلا 
 لممجُ نم %1 ىدّعتت لا داكت لا ا�ارادصإف .يديلقتلا قيروتلا قوس مجبح اه¦راق ام اذإ اًدج ةليئض
 كلذ في ساسلأا ةلّعلا لّعلو .-ه¦دأ لكشّلا رظنأ -2008 -2001 ةترفلا للاخ ةيرخلأا هذه تارادصإ
  يرعستلل ةديج ةيلآ بايغو ،كوكصّلا رادصإ ىلع ةرداقلا ةيلالماو ةيّرامثتسلاا تاسسّؤلما ةيّدودُمح في نمكت
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   .ةديدلجا رادصلإا تايلمع لهست
  2008 -2000 ةترفلا للاخ يلماعلا قيروتلا قوس روّطت :27 لكشّلا  

 
.هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

McKinsey & Company, ‘Global Capital Market: Entering A New Era’, research paper, 2009 
p26. 

 -كوكصّلا نم ديزلما رادصإ في ةيّجيللخا اهنمو تاموكُلحا ضعب ةبغر مدع وه ينببسّلا كنيت دضّعي دق امو
 ةمودُعم ةرطامخُ وذ نايك نم ردُصت اuلأ ،قوسّلا ريوطت في ةغلI ةيهمِّأو ىودج تاذ ا�ارادصإ نأو ةصّاخ
  :اهنم ركذن فراوصو بابسلأ -ىرخأ ةهج نم ةيربك ميقبو
  .ةصصّختلما رداوكلا في صقن -
 دئاعلا ىلع لوصُلحI رثكأ ةمّتهمُ ةيّلماع ةيلام تاسسّؤم لبق نم اهؤارش ُّمتي ةيّموكلحا تارادصلإا مظعمُ -
  .ةيّملاسإ كوكص وأ ةيّديلقت تادنس تارادصلإا هذه نوك لىإ تافتللاا يرغ نم
 .ةيّملاسلإا لالما قاوسأ ريوطت في اهتبغر ىوس كوكصّلا رادصلإ تاموكلحا هذله يقيقح زفاح دجويُ لا -
E تاروّطتل عبتتلماف :نيدّلا ىلع ةمئاقلا غيصّلا ساسأ ىلع ةرداصّلا كوكصّلا نم يرٍبك بٍناج دوجُو 

 ةبحارلما كوكصل Cًوقو اًزرI اروضُح ظحلي 2022 -2001 ةترفلل لكيلها بسح كوكصّلا تارادصإ
 انل حضتّاو قبس امك تارادصلإا قوسُل بركلأا بنالجا لكّشت تيلا قوسّلا يهو- ةيلّلمحا قوسّلا في ةصّاخ
 %30و 2015 -2001 ةترفلا للاخ تارادصلإا لممجُ نم اًبيرقت %71 اهتصّح تغلب ثيح -لبق نم
  نيٌغو .2022 ماع للاخ %29 نم رثكأو 2021 ةنس للاخ %48و 2017 -2016 ةترفلا للاخ
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    .ةيّسملإا هتميقب لاّإ نيدّلا لوادتب حمست لا ةعيرشّلا نأ نايبلا نع
E ُنأو ينيّداعلا نيرمثتسمُلل معلأا بلغلأا في حاتتُ لا ةردصلما كوكصّلا نأ ةقيقح قبس ام لىإ فاضي 
 ةرطيس دوجُو لىإ ريراقتلا يرشتُ ثيح ،قوسّلا عقاو كلذ ىلع دكّؤيو .نيرمثتسلما رابك نم ةداع مه اهتلحم
 نأ ملعن دقلو .ةيوناثّلا قوسّلا لممجُ ىلع ةيّرامثتسلاا تاسسّؤلما نم لٍيلق دٍدعو ةيلالما تاسسّؤملل ةحضاو
 تاءارجإ ةلاطإ في يربك لٍكشب نومهسيُ مuأ كلذ ،ةيرخلأا هذه ةيّويحو ةيّكرح لقرعي اممّ ءلاؤهك ينبعلا دوجُو
  .ةصاقلماو لوادتلا

لوادتلا قوس في ةلعافلا ةيّرامثتسلاا تائفلا :28 لكشّلا  

 
.هGدأ حضّولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

Thomson Reuters, ‘Sukuk Perceptions and Forecast Study 2017’, research paper, 2017, p90. 

E ام لممجُ نم %39 نع وبري امو %68 ديزي ام نإف ،رولمحا اذه ردص في ¦رشأ امكف :قمعُلا بايغ 
 سيبح يقب ،لياوتلا ىلع 2022-2001 ةترفلاو 2014 -2001 ةترفلا للاخ كوكصّلا نم هارادصإ َّتم
 ىلع اهنم ركذن دقو ،ةرثاكتمُ ةجمّ انيأرب كلذ في بابسلأاو .تلاوادت اهيلع يرتج لا يأ ،ةيلوّلأا قوسّلا
  :يلي ام ديدحتلا هجو

î ةيّناديلما تاساردلا ىدحإ يرشت ذإ :نيرمثتسلما ىدل كوكصّل� ظافتحلاا عباط طـــــــلّستو ةرــــطيس 
 كلذ في ةلّعلا دوعُت دقو .-ه¦دأ لكشلا رظنأ -ا­ ظافتحلاا نورثؤْي كوكصّلا يلماح نم %65 نأ لىإ
 يلئاعلا طمنّلا ةدايس لىإ اًضيأ كلذ في ببسّلا ىزعيُ دق امك .قوسّلا في اله ليدب دوجُو مدعو لىإ
  نم دودُمح دٍدع ينب وأ ةلئاعلا دارفأ ينب لاوحلأا بلاغ في كوكصّلا رودت ثيح ،تاكرشّلاو تاعورشملل
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  نع كيه¦ ،كوكصّلا دايجإ ءارو نم يقيقلحا فدلها عم تىّح ضراعتي عضولا اذه نإف لالحا ةعيبطبو .سانّلا
    .ةطشنو ةيّويح ةيّملاسإ ةيّلام قوس ءانب فده

مهكوكصب ظافتحلاا كوكصّلا يلماح ليضفت ىدم حضّوي لكش :29 لكشلا  

  
.فرصتبو هGدأ حضولما عجرلما ىلع اًدامتعا ثحابلا دادعإ نم :ردصلما  

Thomson Reuters, ‘Growing the Global Footprint of Sukuk, Tapping New Sovereign & 
Corporate Opportunities in the Islamic Capital Markets’, Research paper, 2015, p12. 

î راطلإا بايغ وأ فعض ةلكشمُ ببسب ةيوناثّلا قاوسلأا في جٍردم يرغ تارادصلإا نم يربك بٍناج دوجُو 
 ةدناسلما ةيتحتلا ةينبلا تاسسّؤم يأ( -هدوجُو لاح في لودلا ينب هفلاتخاو -نيّفلاو يميظنتلاو يعيرشتلا
 وِنحو ....ةيسايق ةعجارمو ةبسامح يرياعمو ،تارادصلإا ءادأ ةبقارم تاسسّؤمو ،ةيوستلاو لوادتلا ةمظنأ لثم
 ةيعرش يرياعم بايغ ةجيتن لكايلها )طيمنت( ديحوت مدع ةلأسم ببسبو ،كوكصّلا لوادتو جاردلإ )كلذ
  .)جيللخا ةقطنم في اًيرثك لاًابقإ قلت لم تيلا ةيّزيلالما كوكصّلا كلذ ىلع نايب وأ ليلد حضوأ لّعل( ةدحّوم

î نيامتئا مييقت ىلع لوصُلحا ءاصعتسا نىعبم ،نيامتئلاا فينصتلا ةيلاكشإ ينببسّلا ينكنيذ لىإ فاضنيَ دقو 
 قوستلا في ةصرف جتنلما يطعيُ فينصتلا نأ نم اًرابتعا بنالجا اذه ةيهمِّأ تي· -ةيّبرغلا يرياعملل اًقفو ديّج
  .-بركأ ةروصُب ءلامعلا ىدل لوبقلاو

E في ةردنُ ةمّثف :كوكصّلا ءانتقا ىلع نيرمثتسلما عجّشت تيلا ةبسانلما ةيّنوناقلا ةئيبلا رفّوت مدع 
 رَدق لا هنأ دحأ ىلع فٍابخ سيلو .كوكصّلا يلماح قوقح عوضُوم لجاعت تيلا ةروشنلما ةيّئاضقلا ماكحلأا
  لّكب فارطلأا عيجم قوقح نمضت تاـــــــــــــــــــــعيرشتو ينناوق ىلع ةسسّؤم كلت لم اذإ لوادتلل قاوسأ دوجُول ةيهمِّأ لاو
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  يرخأتلا لمتتح لا -قوقُلحا يأ -Cاضقلا كلت لثم نأو ةصّاخ ،لهّؤمو لعِاف يٍئاضق ماظنو ةيفافشو حٍوضُو
 .ةلطاملما وأ

E ةفلكتلاو قاوسلأا في اهجاردإ ةبوعُصل اًرظن ةطسّوتلماو ةيرغصّلا تاكرشّلل كوكص رادصلإ ةيلآ بايغ 
  .اهرادصلإ اًيبسن ةيلاعلا

E راقتفاو ،ةرّمتسمُ تابلطو ضورع يمدقت في ينصصّختمُ )عانص( ينبعلاك تاسسّؤلما ددع ةيدودُمح 
 كلذو ،لالما سأر قوس في تلاماعلما بيترت وأ ءاشنإ وأ ةلكيه ىلع ةردقلا لىإ ةيّملاسلإا فراصلما
Iرظن -اهرابتعCً- ةيّملاسلإا ةيّلالما قاوسلأا في ينلعافلا مِّهأ نم. 

E دهعلا يثيدح ،نيرمثتسلما مهيف نبم قوسّلا في ينكراشلما نم يربك دٌدع لازي لا Iمهرثكأو ،كوكصّل 
 نم رثكأ كوكصّلا لوح ةيفاك ةيارد نوكليم لا لب -ةادلأا هذله ةيّنوناقلا ينماضلمI فياكلا مالملإا لىإ رقتفي
  .ةيلماعلا ةدئافلا تلادّعبمُ ةطبترمُ اuوكبو ددّمحُ دٍئاع تاذ ةادأك اهيلإ م�رظن نع لاًضف اذه .-مهسلأا

E تاسسّؤمو دعاقتلا قيدانصك لجلأا ةليوط ةيّرامثتسلاا ةيّجيتاترسلاا تاذ تاسسّؤلما ةهماسمُ ةيّدودُمح 
 ةيسيئرّلا قاوسلأا في اميس لا ،-ليوطلا لجلأا تاذ كوكصّلا نم تارادصلإا ةلّق ببسب كلذو-ليومتلا
 .يجيللخا نواعتلا سلمج لود لثم

E ا في ةرشتنمُ ةيلّمح فينصت تلااكو اًيلاح دجوت لا ذإ :ةيلّلمحا فينصتلا تلااكو بايغëتاعمت 
 تاكرش لىإ كيكصتلا طاشن ةسراممُ في ةبغارّلا تاكرشّلا ءولجُ نأ ملعن دقلو .ةيلالما قاوسلأا تاذ ةيّملاسلإا
 ليومتلا ىلع لوصُلحا نع كلذ نع لاًضف اهرخّؤي دقو ،فيلاكتلا نم اًديزم كش لاب اهلمّيحُ ةيلماعلا فينصتلا
 قوعي لاًماع لكّشي بير لاب اذهو .فينصتلاو مييقتلا تاءارجإ ةدّم لوـــــــــط ببسب ةددّلمحا ةترفلا في بولطلما
  .اًرادصإ كوكصّلا في لماعتلا نم تاكرشّلا نم ديدعلا ةنكمو ةبغر نم ام دٍح لىإ

E ةصّالخا ةيّنوناقلا تايّقافتلاا عزنت Iكباشتلا ةيرثكو ام اًعون ةدقّعمُ ةادأ اهرابتعا لىإ اًمومعُ كوكصّل 
 نم ةيّنوناقلا تابلّطتلما ينبو ةهج نم ةيعرشّلا تابلّطتلما ينب قيفوتلا لواتح نايحلأا نم يرٍثك في اuلأ كلذو
  قاوسلأا في صِّخلأIو كوكصّلI لماعتلا في عسّوتلا نم َّديح نأ هنأش نم فينصتلا اذهو .ىرـــــــــــــخأ ةــــــــــــــهج
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  .ةيّبرغلا ةيوناثّلا
E ةنراقمُ ةيوناثّلا قاوسلأا في ةجردلما كوكصّلا اهضرعت تيلا دئاوعلا تلادّعم فعض Iةيّرامثتسلاا تاودلأ 

 مهسلأا قوس في ةجردلما كوكصّلا نأ ىلع رامثتسلال ىودج ةكرش دكّؤت لاثلما ليبس ىلعف .ىرخلأا
  .)07ص 2009 ،رامثتسلال ىودج ةكرش( لوادتلا فعض نع ضوّعت تاءارغإ َّيأ مدّقت لا ةيدوعسلا

E مظعمُف .ينناوقلا نم يرٌثك اهيلتم تيلاو ،ليجستلا طورشُ نع أشنت تيلا كلت ةصّاخو ،ةيّقيبطتلا دويقلا 
 لثمو ،لوصُلأا نم كلذ هبشأ امو ....رخاوبلاو تارئاطلاو تارايّسلاو تاراقّعلا ةيكللم لاًيجست ضرفت لودلا
 لاملجا دوممح دممحو فحق رذنم( يربك رٍدقب اهنم ُّديحو كوكصّلا لوادت ةيلمع لقرعيُ ليجستلا اذه

2013(. 
E اًسايق )كوكصّلل ةيقوسّلا ةميقلا( كوكصّلا راعسأ عافترا Iنيذلاو -نيرمثتسلما راغصل ةيلالما ت¦اكملإ 

 ةميقل نىدلأا دلحا ردّقيُ لاثلما ليبس ىلعف .-لوادتلا قاوسأ في ينلعافلا نم ةيبلاغلا اولثّيم نأ ضترفلما نم
 قودنصُ في كاترشلال كصلل مهرد فلاأ 10و ،يدوعس لCر فلاآ 10 ةيدوعسلا قاوسلأا في كصلا
 نم اًدج يرٍبك ددع جولُو ىلع دمتعي هتءافكو قوسّلا قمعُ ةدCز نأ ملعن دقلو .ةيلماعلا كوكصّلل للالها
  .قوسّلا في نيرمثتسلما

E ا�امازتلا ءادأ نم تاكرشّلا ةردقم لوح كوكشّلا. 
E حمست لا ةمظّنلما ةيوناثّلا قاوسلأا نم يرثكلا Éةيرّغتلما تلادّعلما تاذ كوكصّلا جارد )Faizal Ahmad 

Manjoo, 2005, p66(.  
E ةيّبرغلا قاوسلأا في ةيّملاسلإا كوكصّلا نأشب يعولا ةيّدودمح. 
E ُريرقت يرشي ذإ ،ةيّلاجملإا ةيوناثّلا كوكصّلا قوس ىلع ةددّمحُ قاوسأ ةرطيس ةقيقح كلذ لىإ فاضي 

 Cزيلام :يه طقف قوسأ ثلاث نم تيّأتم ةلوادتلما كوكصّلا لممجُ نم %76 نأ لىإ يرخلأا كوكصّلا
 قاوسلأا ةلاحضل ةرشابلما بابسلأا نم ن� لوقلل تابثإ لىإ رملأا جاتيح لاو .ةيبرعلا تاراملإاو ةيدوعسلا

  .قوسّلا عانّص ةيّدودُمح
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 كوكصّلا قوسُ في لصالحا روصُقلا في اًببس ¦رظن في تناك تيلا لماوعلا ةلجم اهيرغو نذإ هذه
 لم ام ةلاحضّلاو ةلآضلا ةنيهر ُّلظتس قوسّلا كلت نإف انيأر فيو .ءاوسّلا دِّح ىلع ةيوناثّلاو ةيلوّلأا ةيّملاسلإا
  .كلت روصُقلا هجُوأ ةلجاعلم ةفعاضمُ دٌوهج لذبتُ

 :ةتماخ .5
 كوكصّلا قوس هدهش يذلا ومنّلا في اًببس تناك تيلا لماوعلا في ةءارقب لاًيصفتو ةًلجم ةساردلا تينعُ

 عاستّاو اهمجح مظاعت نود تلاح تيلا بابسلأا في ثحببو ،ةيح¦ نم 2022 -2001 ةترفلا للاخ
 اًقفو ةيوناثّلاو ةيلوّلأا اهيحانبج قوسّلا ا�دهش تيلا تاروّطتلل ضٍرع دعبو .ىرخأ ةيح¦ نم ا�لاوادت

  :لياتلا ضرعلا في اهلماعم ديّقن نأ ىرن جئاتنلا نم دٍدع ىلع ثحبلا فقو ،ةدّع تارابتعلا
D لعفب كلذو ،ةيّملاسلإا ةيلالما ةعانصّلا لوصُأ لكيه نمضِ ةبرتعمُ ةناكبم كوكصّلا ةعانص ىظتح 

  .لوصُلأا نم اهيرغب ةنراقم ىرخلأ ةنس نم اهققّتح تيلا ومنّلا تلادّعم
D ةيلاعفو ةيكرح ُّلقأ ةيرخلأا هذه نأ ،كوكصّلل ةيوناثّلاو ةيلوّلأا قوسّلا تاروّطت صيخشت رثإ ىلع ينّبت 

 ةنضاح نوكت نأ ضترفي تيلا( -Iًاتتكاو اًرادصإ - جيللخا لودل فيعض رٌوضح ةثمّ ن�و ،لىولأI ةنراقمُ
 .Cزيلام صّخلأIو ةيويسلأا ةقطنلمI ةنراقمُ )ةوّقب يملاسلإا ليومتلا

D مجح ةماخض :اهُّهمأ ةديدع لماوعل اًجاتن ناك اهوّنم نأ ةيلوّلأا قوسّلا تاروّطت ةسارد رثإ ىلع انل ىلّتج 
 غولب ،فارطلأا ةددّعتمُ ةيومنتلا تاسسّؤملل يرولمحا رودّلا ،ا�انيستحو ةيتحتلا ةينبلا عيراشم ىلع قافنلإا
 تاودأ ىلع بلطلا ديازت ،ةيطفنّلا ةورثلا ،ددجُ ينبعلا لوخُد ليومتلا ةداعإ لىإ ةجالحاو قاقحتسلاا خيراوت
 بلطلا بناج ةوّق ،ليومتلا رداصم عيونت نع ثحبلا ،قوسلل يملاسلإا فيرصلما معدّلا ،يملاسلإا ليومتلا
 .هيلع انفقو اممّ كلذ يرغو ...يميظنتلا ريوطتلا تايلمعو ،كوكصّلا ىلع

D في ةلّعلا عجرتو ،ةياغلل ةدودُمح تيقب ةيوناثّلا قوسّلا نإف ةيلوّلأا قوسّلا ونم لماوع ددّعت نم مغرّلا ىلع 
 ظافتحلاا عباط طلّستو ةرطيس ،نيدّلا غيص ىلع ةمئاقلا تارادصلإا طنم ةدايس :اههمّأ ةيرثك لماوع لىإ كلذ
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Iةبسانلما ةيّنوناقلا ةئيبلا بايغ ،تلاوادتلا في ةجردلما تارادصلإا ةيّدودُمح ،نيرمثتسلما ىدل كوكصّل  
 يعولا صقن ،ةيسملإا كوكصّلا ةميق عافتراو دئاعلا تلادّعم فعض ،اهيف ينبعلاّلاو قوسّلا يعناص ةيّدودُمح
Iكوكصّل.  

D وكل ناكبم ةبوعصّلا نم رٌمأ وه كوكصّلا قوسُل يلبقتسلما عضولا ةءارقuومنّلا عفاود ينب ايتح قوسُ ا 
      .ةيّدودُلمحا لماوعو

 يربك لامج ةثم نأ لوقنف ،تايّصوتب ةتمالخا ليّذت نأ ماتلخا نسحُو ةدئافلا ماتم نم نأ ملعن دقلو ،اذه
 ةدافتسلاا ميظعت للاخ نم ةدعاولا قوسلا هتاه في ةيويح قللخ تاسايسلا يعضاوو رارقلا باحصأ مامأ
 ملعن دقلو لوادتلا قوس اهنم نياعت تيلا صقنلا بناوج حلاصلإ تاءارجإو تاوطخ ذاتخاو ومنلا صرف نم
 .طقف مامتهلاا وه هجاتنح امو ةليلقب تسيل ددصلا اذه في ت¦اكملإا نأ

 :عجارلما ةمئاق .6
 مظنلا ينب ةنراقمُ ةساردو ةيّداصتقلاا ةيمنتلا ليوتم في اهرودو ةيلالما قارولأا قاوسأ .)1996( .ناوضر ديملحا دبع يرسم -
 .يملاسلإا ركفلل يلماعلا دهعلما :ةرهاقلا .ةيّملاسلإا ةعيرشّلا ماكحأو ةيعضولا

 .ةيواز .ثابحلأل كتيب .يملاسلإا ليومتلا رابخأ ةلمج -
 .ةيمنتلاو ليومتلا ةلمج .لبقتسلما ىلع زيكترلا :طسولأا قرشلا .)2013( .يماش فلارو ساهارx وفلاودأ -
 .ريرقت ،ةيدوعسلا كوكصّلا قوس .)2009( .رامثتسلال ىودج ةكرش -
 ةيدالحا ةرودلل ةمدّقم ةيثبح ةقرو ،ةمذلا في ةفوصولما ةراجلإا كوكص .)2013( .لاملجا دوممح دممحو فحق رذنم  -
 .ةيدوعسلا ةيبرعلا ةكلملما ،ض�رلا ،ليودلا يملاسلإا هقفلا عممج رتمؤلم نورشعلاو

- Filippo, M and Others. (2013). Islamic Islamic Finance in Europe. European Central Bank. 
- Faizal,M. (2005). Securitization: An Important Recipe for Islamic Banks - A Survey’ 
Review of Islamic Economics. V.9. N°01. 
- International Islamic Financial Market. (2016). A Comprehensive Study of the Global 
Sukuk Market. Sukuk Report. 5th edition. 
- International Islamic Financial Market. (2023). A Comprehensive Study of the Global 
Sukuk Market’, Sukuk Report, 12th Edition. 
- Henry, C and Others. (2008). Understanding Shariah Investment. RREEF Research.  



 

  ي/وت,ز رداقلا دبع
 

 42 
	 	

   - Baljeet, K. (2007). Enhancing The Intermediation Process in The Capital Market. Kuwait 
Finance House Research.  
- Standard & Poor’s. (2012). Islamic Finance Outlook 2012. Report. 
- Standard & Poor’s. (2015). Islamic Finance Outlook 2016. Report. 
- Thomson Reuters. (2015). Growing the Global Footprint of Sukuk, Tapping New 
Sovereign & Corporate Opportunities in the Islamic Capital Markets. Research paper. 
- Thomson Reuters. (2012). Islamic Finance Gateway. research paper. 
- Thomson Reuters. (2017). Sukuk Perceptions and Forecast Study 2017. research paper. 
- Thomson Reuters. (2018). State of The Global Islamic Economy. Report. 
- Elyès, J et Olivier, P. (2008). Enjeux Et Opportunités Du Développement De La Finance 
Islamique Pour La Place De Pari. Rapport remis à Paris Europlace. 
- The McKinsey Global Institute. (2013). Financial globalization: Retreat or reset?. Report. 
- McKinsey & Company. (2009). Global Capital Market: Entering A New Era. research 
paper. 
- McKinsey & Company. (2009-2010). The Financial Crisis and the way forward. the World 
Islamic Banking Competitiveness Report. 
- Ruslena, R. (2018). Sustainability of Malaysia’s Sukuk market: Strong domestic demand 
driving resilience. islamic finance news.   

 


