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 وتقدير شكر

 
 وما العمؿًليذا وىداني وفقني الذي الرحيـ الرحمف تعالى لله وأبداًً دائماًً والشكر الحمد
 .إليو ووفقني ىداني أف لولا لأىتدي كنت
 والعمـ الرفيع الخمؽًصاحب ، الفاضؿ يأستاذإلىًًالخاص والتقدير بالشكر وأتقدـ
 ولـ الدراسة، ىذه عمىًبالإشراؼ تفضؿ الذي شاىيف، الله عبد عمي أ.د. الغزير
 .العمؿ ىذا سبيؿًإنجاز في بعممو يبخؿ ولـ نصحاًً ولا جيداًً ولا وقتاًً يدخر
حمديًشحدةً لممناقشًالداخميًالدكتور الأفاضؿ للؤساتذة والتقدير بالشكر أتقدـ كما

والمناقشًالخارجيًالدكتورًعميً ،الإسلبمية فيًالجامعة المحاسبة أستاذ زعربً،
 بمناقشة شرفوني الذيف فيًجامعةًالأزىر المشارؾ المحاسبة أستاذ سميمافًالنعامي،

ثرائيا الدراسة ىذه  .القيمة والتوجيياتًبالملبحظات وا 
ًقدموه ما وعمى الدراسة ىذه استبانة بتحكيـ قاموا الذيف الأساتذة جميع أشكر كذلؾ
 الإسلبميةالبنوؾً في الموظفيف جميعإلىًًموصوؿ والشكرً.وتوجييات نصح مف

 .الاستبانة وتوزيع تعبئة في مساعدتي عمى فمسطيف في العاممة
 .خير بكؿ الجميع الله فجزى
ف الله فمف أصبت إف وختاماًً ً.نفسي فمف أخطأت وا 
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 الدراسةممخص 
مفًقبؿًالمصارؼًًالإسلبميةمعوقاتًإصدارًالصكوؾًًالوقوؼًعمىإلىًًالدراسةًتىدف
ـًالمنيجًالوصفيًالتحميميً،ًوًوًقدًتـًاستخدا،ًكأداةًلتمويؿًالمشروعاتًالاقتصاديةًًالإسلبمية

مجتمعًًتوزيعياًعمىالدراسة،ًوًًمتغيراتًكافةً(ًفقرةًتغطي36استبانةًمكونةًمفً)تصميـًتـً
ًعمىًوقدًتـفيًفمسطيفًًمصارؼًإسلبميةًتعمؿ4ًمفًالمكوفًالدراسةً عينةًالدراسةًًتوزيعيا

ًبعددىذهًالمؤسساتً،ًوًفيًيفًالعامميفًبالمدراءًالمالييفًوًمدراءًالتمويؿًوًالمحاسًالمتمثمةًفي
ً%ًمفًمجتمعًالدراسة.88وًبالتاليًتـًالحصوؿًعمىًً(ًاستبانة44منياً)ًاسترد(ًاستبانة50ً)

ًبرنامجًالوً ًالبياناتًباستخداـ ًمعالجة ً)تـ ًالاجتماعية ًلمعموـ ًالإحصائية (spssًحزمة
لفاكرونباخً،ًوًاختبارًاحيثًتـًاحتسابًالمتوسطاتًالحسابيةًوًالانحرافاتًالمعياريةًوًاختبارً

(T-test.ًًوًمعامؿًالارتباطًبيرسوف)ً

ًخمص ًًالدراسةًتو ًإلى ًمجموعة ًمف ًأىميا ًالمصارؼًوًًالنتائج ًلدى ًتخوؼ جود
ًًالإسلبمية ًالصكوؾ ًإصدار ًىذهًلًالإسلبميةمف ًفي ًلمعمؿ ًكافية ًوخبرة ًفنية ًقدرة ًوجود عدـ

بماىيةًالصكوؾً الفمسطيني الجميور لدى الثقافي الوعي ضعؼإلىًًبالإضافة،ًًالصناعةًالمالية
ًًوًغيابًالوضوحًالاقتصاديًجانبإلىًً،ًوأىميتيا وطبيعتيا نواعياأوً الظروؼًًملبءمةعدـ

فًكماًأ،ًالصكوؾًًمماًيولدًالمخاوؼًحوؿًتمؾًالفمسطينيًالوطنيًالبيئيةًالمحيطةًبالاقتصاد
ً ًلإصدار ًالمناسبة ًالقانونية ًو ًالتشريعية ًتمؾًالصكوؾًتمؾًغيابًالبيئة ًقياـ ًأماـ تشكؿًعائقا

ًالمصارؼًبإصدارىاً.

ًالإسلبميةتطويرًآلياتًلإصدارًالصكوؾًًالسعيًنحوًبضرورةًالدراسةًتأوصىذاًوقدً
ًالتمويمية ًالأداة ًليذه ًالمستثمريف ًجذب ًعمى ًلمعمؿ ًالحثيثة ًالجيود ًنشرًًوبذؿ ًعمى ًالعمؿ و

 تساىـ التي وورشًالعمؿ والندوات المؤتمرات عقدمفًخلبؿًًالإسلبميةالصكوؾًبًالمتعمقةالثقافةً
عًم،ًًالإسلبميةتوافقياًمعًالشريعةًوًًالإسلبميةالجميورًبأىميةًالتعامؿًبالصكوؾًتوعيةً في

ًالبيئة ًتوفير ًًضرورة ًالقانونية ًو ًالتشريعية ًالمستثمريف ًلتحفيز ًاللبزمة ًالصكوؾًعمى إصدار
ًإطفا ًو ًالعمميةًئوتداوليا ًوواجباتًأطراؼًىذه ًحقوؽ ًلضماف ًالتنفيذ ًحيز ًالقوانيف ًووضع يا،

فيًًالإسلبميةمفًتجاربًالمصارؼًًمعًأىميةًالاستفادةالصكوؾًتداوؿًتمؾًالتمويميةًوًتسييؿً
لأخذًبعيفًالاعتبارًالصعوباتًوًالمخاطرًالتيًاالصكوؾًوًتمؾًالتيًقامتًبإصدارًًالعالـًدوؿ
عممياتًإصدارىاً.ًتواجو
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Abstract 
The research aimed to find out the obstacles of issuing Islamic sukuk as a 

tool to finance economic projects. The researcher used analytical descriptive 
methodology by using secondary and primary data. A Questionnaire was developed 
by the researcher, this questionnaire has (36) paragraphs that cover all the variables 
of the study which was distributed to the study population consisting of 4 Islamic 
banks that work in Palestine. This questionnaire was also distributed to a sample 
study of finance director, finance managers and accountants working in these 
institutions and 50 questionnaires have been distributed and 44 have been received 
that’s equal 88% from study population , the data was processed by computer using 
the (SPSS) package ,means, standard deviation, T-test , Cronbach's Alpha ,F-test , 
and correlation coefficient were calculated.   

The research reveals the following results: There are a fear among Islamic 
banks from issuing Islamic sukuk refer to the lack of technical ability and experience 
to work in this financial industry, as well as the weakness of cultural awareness 
among the Palestinian public about sukuk and the nature and importance of this 
instrument, in addition the lack of economic clarity surrounding Palestinian national 
economy and environmental conditions lead to the reluctance of investors from 
investing in the Islamic Sukuk, and the absence of legislative and appropriate legal 
environment for the issuance of Islamic sukuk . 

Therefore the researcher recommended to develop the issuance of Islamic 
sukuk, and do efforts to attract investors to invest in this financial tool ,and work to 
disseminate the culture of sukuk through conferences, seminars ,and workshops that 
contribute public awareness about the importance of dealing by Islamic sukuk and 
their compatibility with the Islamic law, furthermore the legislative councils should 
prepare and adopt laws to regulate the issuance of this instrument, and put these 
laws available to ensure the rights and obligations of parties, in adding to facilitate 
the trading of these instruments, The study recommended to benefit from the 
experiences of Islamic banks in the countries that issued those instruments ,and the 
difficulties and risks faced the issuance of Islamic sukuk . 
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 المقدمة 1.1
الإسلبميًفيًالثمثًالأخيرًمفًالقرفًالعشريفًبعثاًجديداًعمىًمختمؼًالمستوياتًشيدًالاقتصادً

 مؤسساتيا وتطورت نمت التي ،الإسلبميةالمصرفيةً ظيور البعث ىذا مظاىر أبرز مف وكاف
إلىًًتطورت محدودة ونماذج متواضعة بدايات وتأثيرا،ًفبعد وانتشارا وحجما كما الفترة ىذه خلبؿ

 كؿ ليشمؿ نشاطيا واتسع البمداف، مف العديد فيًاقتصاديات ميما رقما تشكؿ مالية صناعة
ًالاىتماـ بذلؾ وحازت القارات، ً الاقتصادية المحافؿ في والاعتراؼ عمى )بمخيرًً.العالمية
2008،6ً) 

ضرورةًحتميةً،ًحيثًبذؿًالعمماءًوًًالإسلبميةلقدًأصبحًالتطورًوًالابتكارًفيًالأدواتًالماليةً
ًالصناعةً،ًحيثًأثمرتًًجيودىـًًفيًتطويرًوًاستحداثً ًلتطويرًىذه الدارسيفًجيودًكبيرة

منياًًالمرابحةًًالإسلبميةتشكيمةًواسعةًمفًالصيغًوًالأدواتًالماليةًالتيًتختصًبياًالمصرفيةً
ًالتيًت ًالصيغ ًمف ًالعديد ًو ًالإجارة ًو ًالمضاربة ًو ًالمشاركة ًالمصارؼًو مفًًالإسلبميةمكف

ًفيً ًنصيبا الماليةًًالأسواؽالاحتفاظًبتشكيمةًمتنوعةًمفًالمنتجاتًوًالأدواتًالتيًتضمفًليا
ً(2011ً)ًعمارةً،ًً.بقوةالاستمرارًبفعاليةًوالمنافسةًًيساعدىاًعمى

ًمف ًبأنواعًعديدة ًلمعمؿ ًانتشارا ًالعالـ ًفيًمختمؼًدوؿ ًالمعاصرة ًالمالية ًشيدتًالأسواؽ ًوقد
ًالصكوؾً ًالتيًكافًمفًأبرزىا ًالمستحدثة التيًدأبتًحكوماتًعددًًالإسلبميةالأدواتًالمالية

عمىًإصدارًىذهًالأنواعًمفًالصكوؾًبيدؼًتمويؿًًالإسلبميةوًغيرًًالإسلبميةكبيرًمفًالدوؿً
شراؾًمختمؼًالفعالياتًالاقتصاديةًمفًأفرادًوًشركاتًوًمؤسساتًوً المشروعاتًالضخمةًوا 

ً(2009ً)ًحطابً،ً.غيرىاًفيًىذهًالمشروعاتًمفًخلبؿًالاشتراؾًفيًشراءًىذهًًالصكوؾً

 ، الأخيرة السنوات في الإسلبمية المالية اليندسة منتجات أىـ إحدى الإسلبمية الصكوؾ وًتعتبر
 تمويمية حموؿ توفير عمى لقدرتيا العالمية، الماؿ أسواؽ في تفرضًنفسيا أف استطاعت التي و

 الآثار مف يقمؿ مما الاقتصادية الدورة في أصلب موجودة موارد لتجسيدىا و مستقرة، و متنوعة
ًالتضخميةً  السنوات في الإسلبمي التمويؿ مجاؿ في ىائمة ثورة الصكوؾ وًقدًأحدثتًتمؾ،

 إصدارىاإلىًًمختمفة جيات تسعى التي الإسلبمي التمويؿ أدوات أىـ إحدى وأصبحت الأخيرة
 في سواء الإسلبمية الشريعة مبادئ مع تتماشى بطريقة مالية موارد تعبئة سبيؿ في وتداوليا
ً(2013)ًناصرً،ًزيدً،ًً.الغربية البمداف في حتى أو الإسلبمية البمداف
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وًفيًفمسطيفًكغيرىاًمفًالبمدافًسعتًجاىدةًنحوًالخوضًفيًمجاؿًالتمويؿًالإسلبميًمفً
ً ًالمصارؼ ًمف ًالعديد ًإنشاء ًصيغًًالإسلبميةخلبؿ ًنحو ًتوجيييا ًو ًالمدخرات بغرضًتعبئة

ً.التيًتمقىًقبولاًعاماًلدىًجميورًالمستثمريفًًالإسلبميةالتمويؿً
ً ًتنوع ًمف ًبالرغـ ًو ًتمؾ ًالمالية ً،ًالإسلبميةالمنتجات ًالمرابحة (ً ً،ًًمثؿ ًالمشاركة ،ً الاجارة

ًوًًالمضاربة، ًبالتقسيط ًالبيع ًفي ًانتشارا ًبالمرابحاتًكانتًالأكثر ًالتمويؿ ًأف ًإلا )ً تمؾًغيرىا
ًداةًلتمويؿًالمشروعاتًالاقتصاديةكأًالإسلبميةفيًغيابًأيًإصداراتًلمصكوؾًالمصارؼ،ًوً

ًً ًلذلؾ ًكأداةًتأتيًىذه ًالصكوؾ ًإصدار ًدوف ًتحوؿ ًالمعوقاتًالتي ًأىـ ًلمتعرؼًعمى الدراسة
ًلتمويؿًالمشروعاتًفيًفمسطيفً.

ًمشكمة الدراسة   1.2
ًفيًضوءًماًتقدـًيمكفًًصياغةًمشكمةًالدراسةًبالسؤاؿًالرئيسيًالتاليً:

ً ًالصكوؾ ًإصدار ًدوف ًتحوؿ ًالتي ًالمعوقات ًىي ًالمشروعاتًًالإسلبميةما ًلتمويؿ كأداة
ًالاقتصاديةًفيًفمسطيفً؟ً

ًوًيتفرعًمنوًالأسئمةًالتاليةً:

 لإصدارًالصكوؾً؟ًالإسلبميةماًىيًالمعوقاتًالتنظيميةًلدىًالمصارؼً -
- ً ًالمصارؼ ً ًأماـ ًعائقا ًتقؼ ًالتي ًالاقتصادية ًالمعوقات ًىي لإصدارًًالإسلبميةما

 الصكوؾ؟
 ؟ًالإسلبميةةًالتيًتحوؿًدوفًإصدارًالصكوؾًماًىيًالمعوقاتًالقانونيةًوًالتشريعي -

ًأىداؼ الدراسة  1.3
ً.الإسلبميةالوقوؼًعمىًأىـًالمعوقاتًًالتيًتواجوًعمميةًإصدارًالصكوؾً .1
فيًعممياتًتمويؿًالمشروعاتًالاقتصاديةً،ًًالإسلبميةالتعرؼًعمىًدورًالصكوؾً .2

مكانيةًمساىمتياًفيًتطويرًالعمؿًالتمويميًوًالمشاريعًالاقتصاديةً. ًوا 
ًال .3 ًالتمويؿًًجوانبًالاقتصاديةإبراز ًتوفير ًفي ًودورىا ،ً ًالصكوؾ لعممياتًإصدار

ًلممشروعاتًالاقتصاديةً.  اللبزـ
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ًفرضيات الدراسة  1.4
ًأىدافياًيتـًصياغةًالفرضياتًالتاليةً:عمىًضوءًمشكمةًالدراسةًوً

1. ً ًالمصارؼ ًلدى ًتنظيمية ًمعيقات ًإصدارًًالإسلبميةتوجد ًأماـ ًعائقا ًتقؼ ًفمسطيف في
ً.ًالإسلبميةالصكوؾً

العاممةًًالإسلبميةفيًالمصارؼًًالإسلبميةتوجدًمعيقاتًاقتصاديةًتحدًمفًإصدارًالصكوؾً .2
ًفيًفمسطيفً.

ًفم .3 ًفي ًتشريعية ًو ًمعيقاتًقانونية ًالمصارؼًتوجد ًقياـ ًمف بإصدارًًالإسلبميةسطيفًتحد
 .ًًالإسلبميةالصكوؾً

 متغيرات الدراسة  1.5
 المتغيرات المستقمة

ًيمكفًتقسيـًمتغيراتًالدراسةًلعدةًمتغيراتًفرعيةًوًىيً:

ً.ًالبيئةًالتنظيمية .1
ًالوضعًالاقتصاديً. .2
 القوانيفًوًالتشريعاتً. .3

ً.ًالإسلبميةإصدارًالصكوؾًًالمتغير التابع :

ًالمتغيرًالتابعًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًًالمتغيراتًالمستقمةًًًًًًًًًًًًًًًًًًًً

ً
ً

ً

ً

ً

 انبٍئت انخنظٍمٍت

 انوضع الاقخصبدي

 القوانين و التشريعات

 إصدار الصكوك الإسلامية
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ًأىمية الدراسة  1.6
رزًوًمحاولةًالتعرؼًعمىًأبًالإسلبميةتكمفًأىميةًالدراسةًمفًخلبؿًتناولياًلموضوعًالصكوؾً

ًإصدار ًدوف ًتحوؿ ًالتي ًتستفيدًًالمعوقات ًأف ًالمتوقع ًمف ً.حيث ًفمسطيف ًفي ًالصكوؾ ىذه
ً ًالصكوؾًًالإسلبميةالمصارؼ ًإصدار ًسيؤدي ًحيث ًالدراسة ًىذه ًمف ًفمسطيف ًفي العاممة

ً ًإلى ًالتعامالإسلبمية ًترغبًفي ًالتي ًأصحابًرؤوسًالأمواؿ ًمف ًكبيرة ًوفؽًجذبًشريحة ؿ
ًتحسيفًمستوىًالربحيةًلممؤسساتًالماليةً.إلىًًبالإضافةًالإسلبميةأحكاـًالشريعةً

ًإصدار ًوسيتيح ًًكما ًخاصةًًالإسلبميةالصكوؾ ًو ًلممشاريع ًتمويؿ ًعمى ًالحصوؿ لمحكومة
فمسطيفًللؤوراؽًالماليةًمفًخلبؿًًبورصةتطويرًإلىًًمشاريعًالتنميةًوًالبنىًالتحتيةًبالإضافة

ًليةًقابمةًلمتداوؿً.طرحًأوراؽًما

ًالإسلبميةكماًستكوفًىذهًالدراسةًمرجعاًلمميتميفًوًالباحثيفًكونياًتمقيًالضوءًعمىًالصكوؾً
ًفمسطيف ًفي ًإصدارىا ًمعوقات ًو ،ً ًلممصارؼ ًالفائدة ًستحقؽ ًتطويرًًالإسلبميةالتي لإعادة

ً.ًوًآلياتياًوًالدخوؿًفيًىذاًالنوعًمفًالتمويلبتًبرامجيا

 السابقة الدراسات  1.7 
 أولا :الدراسات العربية

 العالي التعميـ مؤسسات تمويؿ في ودورىا الإجارة ( صكوؾ4112عيد، دراسة )الشيخ -1

 الفمسطيني

 ومف وأنواعيا، وخصائصيا مفيوميا حيث مف الإجارة صكوؾ عمى التعرؼإلىًًالدراسةً ىدفت
 ابراز بيدؼ فيًفمسطيفً، العالي التعميـ مؤسسات لدى المالي العجز أسباب التعرؼًعمى ثـ

ً .الفمسطينية العالي التعميـ مؤسسات تمويؿ معاصرةًفي الإجارةًكأداة صكوؾ أىمية
الافتقارًإلىًًبالإضافة ، كاملب غيابا لمصكوؾ الإطارًالتشريعي غيابإلىًًوًخمصتًالدراسة

 عمى الصناعة ىذه في لمعمؿ المؤىمة البشرية الموارد وقمة ليا المساندة التحتية البنية لمؤسسات
 مفًأفراد ممكنة شريحة اكبر بيف الماؿ تداوؿ في المساىمة عمى الإجارة صكوؾ مفًقدرة الرغـ

ًالذي المجتمع،  ، والبطالة الفقر مف الحد في والمساىمة التنمية تحقيؽ عمى يعمؿ الأمر
 التنمية وتحقيؽ الاقتصاد تطور في يساىـ مما الخارجية الاستثماراتًاستقطابإلىًًبالإضافة
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 الموارد تعبئة في معاصرة تمويمية كأداة الإجارة صكوؾ صلبحيةًاستخداـإلىًًإضافة المستدامة،
ًالعالي مؤسسات لتمويؿ اللبزمة المالية  ىذه وملبءمة ىياكميا لتنوع وذلؾ الفمسطيني التعميـ
ً.العالي التعميـ مؤسسات عمؿ لطبيعة اليياكؿ

ًبضرورة ًأوصتًالدراسة ًقد  عقد خلبؿ مف وذلؾ الإجارة صكوؾ ثقافة نشر عمى العمؿ و
ًو في تساىـ التي الفعاليات وجميع العمؿ وورش المؤتمراتًوالندوات سفً عمى العمؿ ذلؾً،

طفاء وتداوؿ إصدار تنظيـ عمى تعمؿ التي الداخمية والموائح القانونية التشريعات  صكوؾ وا 
ًإلغاء الإجارة ًو ًأنواعيا  لاستقطابًالإسلبمية الصكوؾ صناعة تعيؽ التي القيود كافة بكافة

ًالأخرى. المجتمعية والمؤسسات التعميمية المؤسسات بناء في تساىـ خارجية استثماراتً
ً
"  الإسلامية المالية الأسواؽ في بعنواف التصكيؾ ( 4112والسحيباني، العمرني،( دراسة  -4 .

 حالة صكوؾ الإجارة "
ً ىدفت ًًالدراسة ً تطبيقات تقويـإلى فيًًوالاقتصاديةًةالفقيي الناحيتيف مف الإجارة صكوؾ

ًالسعودية ًالعربية ً  ،المممكة ًإصدارًو ًتكاليؼ ًو ًالمنتج ًلتقديـًًهاستعراضًمخاطر ًإدارتو و
ًبيفًمخاطرً ًتوازف ًمضافة ًاقتصادية ًتحقيؽًقيمة ًو مقترحاتًلتحسيفًىياكؿًصكوؾًالإجارة

 .الصكوؾًوًعوائدىاً
يتطمبً امأفًطبيعةًالصكوؾًتتطمبًنموذجًتقييـًوًتصنيؼًمختمؼًمإلىًًوًخمصتًالدراسة

الاقتًصادية(ً الكفاءة( إدارةًالأمواؿ حسف لتقييـ جديدة نماذج تطوير والتصنيؼ التقييـ شركات مف
ًالدراسة الائتمانية الجدارة قطفًوليس ًخمصت ًكما .ً ًالمتمولة ًًلمشركة ًالرياديًإلى ًالدور أف

ً ًيزاؿ ًلا ًالصكوؾ ًبالإضافةلإصدار ًأجنبية ًًلبنوؾ ًلقمةًإلى ًلمصكوؾ ًالثانوية ًالسوؽ ضعؼ
حيثًيفضؿًمعظـًالمستثمريفًالاحتفاظًبالصكوؾًلعدـًوجودًبدائؿًالإصداراتًالتيًيتـًتداولياً

ً.لمؤسساتًالبنيةًالتحتيةًالمساندةًلياًالإسلبميةافتقارًالصكوؾًإلىًًبالإضافةلياً،ً
نشاءوً الأنظمة سفبضرورةًًوًأوصتًالدراسة الصكوؾًوً حممة حقوؽ الرقابيةًلحماية السمطات ا 

 خلبؿ مف الشرعية والرؤية الأساسية بالمعرفةًوًالميارات متميزيف مينييف ومتخصصيفً تأىيؿ
إلىًًوًتداولياً،ًبالإضافة الصكوؾ إصدار سوؽ في المنافسة مف معتمدةًتمكنيـ أكاديمية برامج
 فييا للبكتتاب المجاؿ يتيح بما وًالثانويةً الأولية سوؽًالصكوؾ لتطوير مبادرات اتخاذ ضرورة

ً.ًالجميور مف لأكبرًشريحة تداولياوً
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 ( بعنواف:2012دراسة ) بو نقاب ، -3

 "الإسلاميةفي تطوير المنتجات المالية  الإسلامية"دور اليندسة المالية 

 ،الإسلبمية المالية المؤسسات منتجات تطوير في المالية اليندسة دور تحميؿإلىًًالدراسة ىدفتً
ًالمجاؿ، المبتكرة المالية والأدوات المنتجات مختمؼ عمى التعرؼ مفًخلبؿ ثـً ومف فيًىذا
 .الإسلبمية المالية بالمؤسسات تطبيقيا ومدى كيفية عمى الوقوؼ

 تتمثؿًفي الإسلبمية المالية المؤسسات يواجو وتحدي عائؽ وًكافًمفًأىـًالنتائجًىوًوجود
 المالية اليندسة تطبيقات مزايا أىـ وًأفً،المالييفًالشرعييف الميندسيف مف الكافي القدر غياب

يجاد لتمؾًالمؤسسات، القدرةًالتنافسية زيادة ىي الإسلبمية المالية بالمؤسسات الإسلبمية  حموؿ وا 
ًوالكفاءة المصداقية بيف تجمع التمويؿ لمشاكؿ مبتكرة  استطاعت حيث الاقتصادية، الشرعية
 السوؽ في المتداولة الإسلبمية المالية المنتجات مف الكثير تطوير الإسلبمية المالية اليندسة

ًالدراسةً بمختمؼ الإسلبمية الصكوؾ أىميا المالي،ًو ً،ًوًكافًمفًأىـًتوصياتًىذه أنواعيا
 المضاربة ؿمث الممكية عمى القائمة التمويمية الأدوات في الاستثمار نحو المصارؼ توجيو

 مف التقميؿ بدعوى المرابحة، :مثؿ المديونية عمى القائمة الأدوات عمى وعدـًالتركيز والمشاركة،
 تنظـ خاصة قوانيف سف ،الإسلبمية البمداف في المركزية المصارؼ عمى ،ًكماًينبغيً،المخاطر
 عمؿ وخصوصية طبيعة القوانيف ىذه تراعي أف عمى ،الإسلبميةالماليةً المؤسسات عمؿ وتحكـ
 توافقيا ومدى الإسلبمية المالية اليندسة منتجات بمختمؼ العامة توعية المؤسساتًوضرورة ىذه
 عمى تأخذ أف الإسلبمية المالية عمىًالمؤسسات يجب المنطمؽ ىذا ،ًومفالإسلبمية الشريعة مع

 منتجاتيا بيف الفرؽ معًتوضيح بمنتجاتيا والتعريؼ بأىميتيا المجتمع أفراد توعية ميمة عاتقيا

ً.غيرىا ومنتجات
 (بعنواف :2012دراسة )أبو مسامح ، -4

دراسة تطبيقية  -وتقييـ دور أدوات اليندسة المالية في إدارتيا  الإسلامية"مخاطر الصكوؾ 
 " -عمى صكوؾ المشاركة وصكوؾ الإجارة

إلىًًتكويفًرؤيةًواضحةًالمعالـًحوؿًموضوعًالصكوؾًبجميعًأنواعيا،ًوإلىًًىدفتًالدراسة
تقييـًدورًأدواتًاليندسةًإلىًًالمخاطرًالتيًتكتنؼًىذاًالنوعًمفًالاستثمارًالإسلبمي،ًبالإضافة
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الماليةًفيًإدارةًىذهًالمخاطر،ًوالتحوطًليا،ًمعًإيرادًنموذجيفًرئيسييفًوىامّيفًبالتطبيؽًعمىً
ً.صكوؾًالمشاركةًوصكوؾًالإجارة

ًالنجاحًالباىرًالذي ًىو ًمنتجًالصكوؾًًوًكافًمفًأبرزًنتائجًالدراسة كمنتجًًالإسلبميةحققو
،ًمعًماًيعانيوًىذاًالمنتجًمفًمخاطرًتحيطًبو،ًفيًالإسلبميةبارزًمفًمنتجاتًاليندسةًالماليةً

الارتقاءًبوًوتحصينوًمفًالمخاطرًبماًإلىًًتسعىًالإسلبميةحيفًماًتزاؿًأدواتًاليندسةًالماليةً
ًالمجاؿً،ًولاًزالتً تعانيًمفًًًالإسلبميةبعضًأدواتًالصيرفةًتمتمكوًمفًتجربةًرائدةًفيًىذا
لىًالحيؿًأحياناًًإلىًًالبطءًفيًتطويرًآلياتًالابتكارًوالتجديد،ًوركونيا التقميدًوالمحاكاة،ًبؿًوا 

ًأخرى.

ًىوًضروً ًتوصياتًالدراسة ًأىـ ًكافًمف ًلتطويرو ًالجيود ًمف ًالمزيد ًبذؿ ًيمكفًأفًًرة بدائؿ
بالنظرًً،،ًوفيًمنتجًصكوؾًالمشاركةًخصوصاًًتصمحًلإدارةًالمخاطرًفيًمنتجًالصكوؾًعموماًً

تتمتعًبوًمفًماًإلىًًظرنبمنتجًصكوؾًالإجارةًبالًأيضاالمرتفعةًمعًضرورةًالاىتماـًًهلمخاطرً
ًوصولا ًالعديدة، ًومزاياىا ًلطبيعتيا ًنظراً ًمنخفضة ًًمخاطر ًمييكمةإلى ًنمطيةًًمنتجات وعقود

ًالتمويؿً ًصيغ ًمستوى ًعمى ًمنيا ًوالتحوط ًالمخاطر ًإدارة ًفي ًالنجاح ًبغية ًوسميمة صحيحة
ً.ًعمىًوجوًالخصوصًالإسلبميةوالاستثمارًككؿ،ًوعمىًمستوىًمنتجًالصكوؾً

 ( بعنواف : 2010دراسة ) دوابة، -5

 "الإسلامية"إدارة مخاطر الصكوؾ 

مفًحيثًمفيومياً،ًوخصائصياً،ًوأنواعياًًالإسلبميةالتعرؼًعمىًالصكوؾًإلىًًىدفتًالدراسة
،ًوأنواعًتمؾًالمخاطرًومصادرىاًوًمحاولةًًوضعًالإسلبميةوًالتعرؼًعمىًمخاطرًالصكوؾً
ً.ًالإسلبميةاعتماداًعمىًأدواتًاليندسةًالماليةًًالإسلبميةآلياتًلمعالجةًمخاطرًالصكوؾً

ًالدراسة ًىذه ًخمصت ًًو ًالماإلى ًاليندسة ًآليات ًتتعدد ًالصكوؾًًالإسلبميةلية ًمخاطر لإدارة
ًوالضماناتًبماًًالإسلبمية ًعمييا، ًوالرقابة ًالإدارة ًوكفاءة ًالجدوى، ًدراسة ًالآليات ًىذه ًومف ،

ًالتأميفً ًأيضا ًالآليات ًىذه ًمف ًأف ًكما ًالثالث، ًالطرؼ ًوضماف ًوالرىف ًالكفالة ًمف تتضمنو
ًاستخداـ ًذلؾ ًمقدمة ًوفي ًوالتحوط ،ً ًوالاحتياطيات ،ً ًالشرعيةًًالتعاوني ًبشروطو ًالسمـ عقد
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ًبتنويعًجيةًالإصدارًأوً ًالآلياتًالتنويعًسواءًأكافًمتعمقا ًمفًىذه ًوًأيضا والخيارًالشرعي،
ًتنويعًتواريخًالاستحقاؽ،ًأوًالتنويعًالقطاعيً،ًأوًالتنويعًالدولي.ً

ًأدواتًماليةًو ًلابتكار ًتجاربًالآخريف ًمف ًالاستفادة ًضرورة ًتوصياتًالدراسة ًأىـ ًمف ًكاف
ًحلبلاً،ًوتجمعًبحؽًبيفًالمصداقيةًالشرعيةً ًأوًتحرـ لإدارةًالمخاطرًعمىًأفًلاًتحؿًحراما

ًالمؤسساتًالماليةً ًالاقتصاديةًوًدعوة ًبالبحثًالعمميًالذيًيجمعًًالإسلبميةوالكفاءة للبىتماـ
ًأدواتًمالي ًوالاقتصاديًلابتكار ًالشرعي ًالمستوييف ًعمى ًالميداني ًوالفقو ًالتنظيري ًالفقو ةًبيف

 .ًالإسلبميةفيًإدارةًالمخاطرً،ًلاسيماًمخاطرًالصكوؾًًالإسلبميةتعززًمفًاليندسةًالماليةً

 ( بعنواف :2009دراسة) حطاب ،  -6

 و التحديات المعاصرة" الإسلامية"الصكوؾ الاستثمارية 

 خلبؿ مف وذلؾ ، الإسلبمية الاستثمارية الصكوؾ حقيقة عف الكشؼإلىًًالدراسة ىذه ىدفت
 أجؿ الشرعية،ًومف العقود تنظـ التي الشرعية الأصوؿ عمى وتنظيماتيا وآلياتيا مكوناتيا عرض

 ، المختمفة وأنواعو بأشكالو التصكيؾ أدبيات باستعراض الدراسة تبدأ الغرض ىذاإلىًًالوصوؿ
 في الإسلبمية التجربة بعرض تبدأ ثـ ، المعاصرة الاقتصادية لمحياة ضرورتو ومدى وأىدافو

 مفردات لأىـ فقيي وتكييؼ تقييـ ذلؾ يمي . الوضعية التجربة عف اختلبفيا ومدى التصكيؾ
 أفإلىًًالدراسة خمصت وقد . اتواجيي التي المعاصرة والتحديات الإسلبمية التصكيؾ عمميات
 الالتزاـ تتطمب ولكنيا ، الاقتصادية لمحياة جدا ىامة عممية الاستثمارية الأصوؿ تصكيؾ عممية

 ، الشرعية لمرقابة باستمرار العممية ىذه خضوع مف بد لا ولذلؾ ، الشرعية والمقاصد بالضوابط
ً. المعاصرة المالية الأزمة لآثار التعرض أو الأزمات في الوقوع مف ليا وقاية ذلؾ وفي

 ( بعنواف:2008دراسة )مسعودة ،  -7

 "الإسلامية"معايير التمويؿ و الاستثمار في البنوؾ 

ًالمشرًإلىًًالدراسةىدفتً ًمعاييرًالتمويؿًوًالاستثمارًالقائمةًعمىًسلبمة ًطبيعة وعاتًتحديد
ًجوانبيا ًكؿ ًمف ًالاختلبؼًوًًالاستثمارية ًنقاط ًأىـ براز ًوا  ًتقييـ ًفي ًالمعتمدة ًاختيارًالاتفاؽ و
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ًوًًازإبرًإلىًًوًالتقميديةًبالإضافةًالإسلبميةفيًكؿًمفًالبنوؾًالمشروعاتًالاستثماريةً كفاءة
ً.الإسلبميةالاستثمارًفيًالبنوؾًفعاليةًصيغًالتمويؿًوً

وًالتقميديةًفيًًالإسلبميةالواضحًبيفًالبنوؾًوًًالأساسيئجًالدراسةًأفًالفرؽًوًكافًمفًأىـًنتا
رةًعمىًضرورةًًالسلبمةًبدرجةًكبيًالإسلبميةاختيارًالمشروعاتًيكمفًفيًتركيزًالبنوؾًتقييـًوً

معاييرًموضوعيةًلتقييـًواختيارًالمشروعاتًبماًًإيجادفًىناؾًنقصًفيًأوًًالشرعيةًوالاجتماعية
ً.الإسلبميةيتناسبًمعًطبيعةًوعمؿًنشاطاتًالبنوؾً

عادةًصياغةًمعاييرًلمتمويؿًوًالاستثمارًوصياتًالدراسةًالعمؿًعمىًتطويرًوًوًكافًمفًأىـًت ا 
ىداؼًالتيًتعمؿًعمىًالأوًتتناسبًمعًطبيعتياًوالصيغًالتيًتستخدمياًًالإسلبميةؾًخاصةًبالبنوً

ًتحقيقياً.

 ( بعنواف :2006دراسة ) الدماغ ،  -8

    الإسلامية"إطار مقترح لتطوير السياسة التمويمية لدعـ عمميات التمويؿ في المصارؼ 
 "-الفمسطينية  الإسلاميةدراسة تطبيقية عمى المصارؼ -

 فيًالمصارؼ التمويؿ عمميات لدعـ التمويمية السياسة لتطوير مقترح تقديـإلىًًالدراسة ىدفت
 فيًالمصارؼ العامميف التمويؿ موظفيف عمى البحث عينة اشتممت حيث ، الفمسطينية الإسلبمية
 لدىًسمطة المسجمة و فرعاًً ٧١ عددىا البالغ وفروعيا فمسطيف في العاممة الثلبثة الإسلبمية

ًً.الفمسطينية النقد
عدـًوجودًسياساتًمكتوبةًلدىًالمصارؼًًأىميامجموعةًمفًالنتائجًإلىًًوقدًتوصمتًالدراسة

الفمسطينيةًكماًوًيزدادًنجاحًالسياسةًالتمويميةًكمماًكافًىناؾًتنويعًلأساليبًالتمويؿًًالإسلبمية
ارتباطًنجاحًالسياسةًالتمويميةًبمراعاةًتوزيعًمحفظةًالتمويؿًاقتصادياًوًجغرافياًإلىًًبالإضافة

ً.الإدارةصلبحياتًالتمويؿًمفًقبؿًمجمسًوًسلبمةًالضماناتًالمقدمةًوًتحديدً
بإعدادًدليؿًلمسياسةًالتمويميةًوًمشاركةًًالإسلبميةوًقدًأوصتًالدراسةًبضرورةًقياـًالمصارؼً

ً ًفي ًالشرعية ًالرقابة ًبالإضافةًإعدادىيئة ًالسياسة ًًىذه ًالبنوًإلى ًالسياسةًحث ًتنويع ًعمى ؾ
ًبالشراءً.عدـًاقتصارىاًعمىًبيعًالمرابحةًللآمرًالتمويميةًوً
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ًالمصارؼً ًقياـ ًوًأوصتًالدراسةًبضرورة الفمسطينيةًباستحداثًأوعيةًادخاريةًًالإسلبميةكما
تساىـًًالأجؿالقياـًباستثماراتًطويمةًًإمكانيةتسمحًلياًبزيادةًودائعياً،ًلتحقؽًلياًًالأجؿطويمةً

ًفيًتحقيؽًالتنميةًالاقتصاديةً.
 ( بعنواف2005دراسة ) مقداد ، حمس ،  -9

 في تمويؿ التنمية الاقتصادية في فمسطيف " الإسلاميةلبنوؾ "دور ا

فيًتمويؿًعممياتًالتنميةًالاقتصاديةًًالإسلبميةالبنوؾًًالتعرؼًعمىًدورإلىًًىدفتًالدراسة
إلىًًبؿًسعياًالإسلبميةفيًفمسطيفً.ًولـًيكتؼًالباحثافًبالبياناتًالمنشورةًعفًالمصارؼً

وفروعياًًالإسلبميةالاعتمادًكذلؾًعمىًالبياناتًالأولية،ًحيثًتـًتجميعًالبياناتًمفًالبنوؾً
ًالغرضًووزعتًعمىًمدراءًالبنوؾً العاممةًفيًًالإسلبميةمباشرةًعبرًاستبانةًصممتًليذا

ًقطاعًغزةًفقطًوبذلؾًفإفًالدراسةًلـًتشتمؿًعمىًكؿًفمسطيف.
فيًتمويؿًالتنميةًمفًالناحيةًالنظرية،ًًالإسلبميةبنوؾًوقدًأكدتًالدراسةًالدورًالذيًتمعبوًال

ًالمصارؼًًالإسلبميةغيرًأفًالنتائجًالميدانيةًلأثرًالمصارؼً فيًفمسطيفًأكدتًعدـًقدرة
ًفيًفمسطيفًعمىًأفًتمعبًىذاًالدور.ًالإسلبمية

ًمفًأفًالنتائجًتشير فيًتجميعًالمدخراتًفيًًالإسلبميةنجاحًالمصارؼًإلىًًوعمىًالرغـ
فمسطيف،ًإلاًأنياًأكدتًالفشؿًالذريعًفيًتقديـًالتسييلبتًوخاصةًفيًفمسطيفًمماًيتضمفً

ًضعؼًدورىاًفيًتحقيؽًالتنميةًالاقتصادية.

ًالتنمويًلممصارؼً ًتنشيطًالدور ًالتوصياتًحوؿ ًمف ًالعديد ًقدمتًالدراسة ،ًالإسلبميةوقد

ًواً  ًبالتخطيط ًالاىتماـ ًفي ًبالمضاربةًتتعمؽًغالبيا ًوالاىتماـ ًبالمرابحة ًلمتمويؿ ًالبدائؿ يجاد
ًالواقعً ًظؿ ًفي ًلمتطبيؽ ًالقابمة ًالواضحة ًوالأسس ًالقواعد ًإيجاد ًيتضمف ًوىذا والمشاركة،

ًتشير ًكما ًًالفمسطيني. ًىذاًإلى ًفي ًالفمسطينية ًالوطنية ًالسمطة ًبو ًتقوـ ًأف ًالمتوقع الدور
ًالمضمار.

ً  
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 الأجنبيةالدراسات ثانيا: 

 بعنواف : (khoutem , 2014)دراسة  -1
"Islamic banks-Sukuk markets relationships and economic 

development: The case of the Tunisian post-revolution 

economy" 

 و علاقتو بتطوير الاقتصاد: حالة الاقتصاد التونسي بعد الثورة" الإسلامية"أسواؽ الصكوؾ 

ًالدراسة ًإلىًًىدفتً ًفيًالتعرؼًعمىًفرصًالتمويؿ ًالاقتصادية ًالتنمية الإسلبميًفيًتحفيز
ً ًثورة ًبعد ًالدراسة2011تونس ًتسعى ًالتحديد، ًوجو ًعمى ًو .ًً ًكانتًإلى ًإذا ًما استكشاؼ

ً ًالتمويؿًًالإسلبميةالصكوؾ ًدور ًاستعراض ًخلبؿ ًمف ًالاقتصادي ًلمنمو ًملبءمة ًأكثر ىي
ًلممصارؼً ًالحالية ًالييمنة ًتناوؿ ًو ًالاقتصادية، ًالتنمية ًفي ًعمميةًًالإسلبميةالإسلبمي عمى

ًمعًحالاتًوًًالادخارًوالاستثمار متمثمةًفيًحالةًكوفًالبنؾًمصدرًاوًمشتريًًأخرىمقارنتيا
 لمصكوؾً.

توفرًالمزيدًمفًالأمواؿًبسيولةًلتمويؿًًالإسلبميةأفًالمشتقاتًالماليةًإلىًًوًخمصتًالدراسة
يمكفًًًالإسلبميةالتنميةًالاقتصاديةًوحؿًمشاكؿًالفقرًوالبطالة.ًوًكشفتًافًالمشتقاتًالماليةً

ًعمى ًقادرة ًلتكوف دارةًًتحسينيا ًوا  ًالادخار، ًبتعبئة ًالمتعمقة ًالمشاكؿ ًمف ًالعديد ًعمى التغمب
ً.مدىًالطويؿعمىًالً،ًوالمخاطرةًوالاستثمارالسيولةًالمصرفية

ًالإسلبميةصارؼًلدراسةًالعلبقاتًبيفًالمفيًتونسًًالمحاولاتًمفًأبرزًالدراسةوًتعتبرًىذهً
ًفي ًالصكوؾ ًالعلبقاتًًوأسواؽ ًىذه ًأىمية ًعمى ًالدراسة ًشددت ًو ًالاقتصادية. ًالتنمية عممية

ً.لتحسيفًوًتمبيةًمتطمباتًتمويؿًالتنميةًفيًتونس

ً  

http://www.emeraldinsight.com/journals.htm?issn=1759-0817&volume=5&issue=1&articleid=17108320&show=html
http://www.emeraldinsight.com/journals.htm?issn=1759-0817&volume=5&issue=1&articleid=17108320&show=html
http://www.emeraldinsight.com/journals.htm?issn=1759-0817&volume=5&issue=1&articleid=17108320&show=html
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 ( بعنواف :Suliman ,2012دراسة )  -2

"Sukuk issuance in Saudi Arabia : recent trends and positive 

expectation" 

" الإيجابيةإصدار الصكوؾ في المممكة العربية السعودية : الاتجاىات الحديثة و التوقعات  " 

تقييـًالشركاتًمصدرةًًالصكوؾًًفيًالمممكةًالعربيةًالسعوديةًمفًخلبؿًًإلىًًىدفتًالدراسة
مدىًملبءمةًعًإظيارًميةًتطويرًىذاًالنوعًمفًالتمويؿًدراسةًالآراءًمفًصناعًالسوؽًحوؿًكيف

ً ًالشريعة ًمع ًالأمد ًطويمة ًتمويؿ ًالإسلبميةالصكوؾًكأداة ًلمصدريًالصكوؾًً ًكيؼًيمكف و
توفيرًالسيولةًوًتسخيرىاًلممساىمةًفيًتمويؿًمشاريعًالبنىًالتحتيةًوًالمشاريعًالصناعيةًوًذلؾً

ًالمرتبطةًبياً.ًالإيجابيةمفًخلبؿًًدراسةًاتجاىاتًالصكوؾًالمصدرةًوًالتوقعاتً

ًالدراسة ًخمصت ًًو ًلتوًإلى ًلممستثمريف ًمفضمة ًتمويؿ ًأداة ًتعتبر ًالصكوؾ ًأف ًالسيولةفيرىا
ًلمتداوؿًوًأفً التيًتواجوًلكثيرًمفًالتحدياتًالمستقبميةًاًىناؾلممشاريعًالاقتصاديةًوًقابميتيا

ًالصكوؾً.ًتمؾًإصدارعممياتً

ًأسواؽًالصكوؾً ًالعمؿًعمىًتطوير ًبضرورة ًأوصتًالدراسة ًالعربيةًًالإسلبميةو فيًالمممكة
 الباحثيفًسساتؤًوالم للؤشخاص مناسباًًاريااستثم مجالا تعد حيثالسعوديةًوًزيادةًإصداراتياً

 مجز عائد عمى والحصوؿ الماؿرأسً عمى لممحافظة منخفضة مخاطر ذات استثمارات عف
 الصكوؾ سوؽ نموأفًإلىًًبالإضافة  أخرى اقتصاديةًمجالات في الاستثمارات مخاطر مقابؿ
 مع المتوافقة المالية للؤوراؽ أعمؽ قنواتًسيوفر إذ السعودية لمبنوؾ إيجابيا عاملب سيكوف
 .الإسلبمية المالية سساتؤًالم لدى الربحية ودعـ السيولةًإدارة لتسييؿ الشريعة

 بعنواف :  (Wilson ,2008)دراسة  -3
"Innovation in the structuring of Islamic sukuk securities" 

 "و الأوراؽ المالية  الإسلاميةالابتكار في ىيكمة الصكوؾ "

ًًالدراسةًىدفت ًًىياكؿًتحميؿإلى ًعمميات ًويشمؿ ًمالي. ًمنظور ًمف ًالمختمفة ذلؾًالصكوؾ
إلىًًمفًالصكوؾ،الشكؿًالأكثرًشيوعاًًالمرابحةًوالصكوؾًالقائمةًعمىًالإجارة،ًًوىوًعمميات
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ًًجانبًتحميؿ ًالصكوؾًالأخرىًالقائمة ًالمشاركىياكؿ ًالعربيةًعمىًأساسًعقود ًفيًالمممكة ة
ً.السعوديةًوًماليزيا

الخاصةًىيًشرطًأساسيًلإصدارًوًًالأغراضفًالمشتقاتًالماليةًذاتًأإلىًًوًخمصتًالدراسة
عمىًأساسًالناتجًالمحميًالإجماليًيزيدًًخداـًمعاييرًالتسعيراستًأفدارةًصكوؾًناجحة،ًكماًإ

ً.ًالعربيةًالسعوديةًالديوفًالسياديةًفيًالمممكةًمدفوعاتمفًاستقرارً

ًقياـًوزارتًالماليةًوًالبنوؾًالمركزيةًفيًالدوؿً بمراجعةًًالإسلبميةوًأوصتًالدراسةًبضرورة
لماًلياًمفًدورًفيًالمساىمةًفيًًالإسلبميةسياستياًالتمويميةًوًاستكشاؼًإمكانياتًالصكوؾً

ًالعمؿًعمىًنشرًثقافةإلىًًتمويؿًالمشاريعًالتنمويةًوًمشاريعًالبنيةًالتحتيةًبالإضافة ًضرورة
ًالإسلبميةوًتأىيؿًمينييفًوًمتخصصيفًلدييـًالمعرفةًوًالدرايةًبالصكوؾًًالإسلبميةالصكوؾً

ًوًآلياتًإصدارىاًوًتداولياً.

 بعنواف :  (laldin ,2008)دراسة  -4

"Islamic financial system: the Malaysian experience and the way 

forward" 

 الأماـ "إلى  الماليزية و الطريؽ"النظاـ المالي الإسلامي : التجربة 

إلقاءًالضوءًعمىًتجربةًماليزياًفيًتطويرًالنظاـًالماليًالإسلبميًمفًخلبؿًإلىًًىدفتًالدراسة
حتىًالآف،ًوأفضؿ1963ًًشرحًالتطوراتًوالأساليبًالمختمفةًالتيًانتشرتًمنذًإنشائياًفيًعاـً

ًًالإسلبميةاعةًالماليةًطريقةًيمكفًمفًخلبلياًاستخداـًىذهًالخبرةًفيًتطويرًالصن

ًاأفًماليزياًلديياًتاريخًمشجعًلمغايةًلمعمؿًالمصرفيًالإسلبميًولدييإلىًًخمصتًالدراسةًوًقدً
ًالمجاؿًإمكانات ًلتحقيؽًالنجاحًفيًىذا ًتحتاجً،كبيرة ًذلؾ، ًالتطويرًبعضإلىًًومع ًوًأوجو

يمكفًاتخاذهًًالإسلبميةتحسيف،ًكماًوجدتًأفًالنموذجًالماليزيًفيًتطويرًالصناعةًالماليةًال
ً.كمعيارًفيًتطويرًىذهًالصناعةًفيًالبمدافًالأخرى

ًاتبعتياً ًالتي ًالعديدة ًللبتجاىات ًدراساتًمعمقة ًأبحاثًو ًإجراء ًبضرورة ًالدراسة ًأوصت وقد
لاقتصادًالماليزيًحتىًوًدورىاًفيًتنميةًوازدىارًاًالإسلبميةيةًماليزياًفيًتطويرًالأسواؽًالمال



www.manaraa.com

15 
 

تصاداتًالعالميةًلمدوؿًالمتقدمةًوًىذاًالازدىارًيجبًأفًيشجعًالدوؿًالأخرىًأصبحًينافسًالاق
ً.الإسلبميةعمىًتبنيًأدواتًالتمويؿًوًالاستثمارً

 :( بعنواف Tariq, 2004دراسة ) -5

"Managing financial risk of Islamic sukuk structure" 

 "الإسلامية"إدارة المخاطر المالية لييكمة الصكوؾ 

مناقشةًوًتحميؿًالعديدًمفًالمواضيعًالمرتبطةًبنشأةًالصكوؾًوًىيكميتياًوًإلىًًالدراسةىدفتً
تحؿًلًالإسلبميةالمخاطرًالمرتبطةًبياًوًمدىًالقوةًالتنافسيةًلياًكأداةًماليةًمتوافقةًمعًالشريعةً

ًالأوراؽًالماليةًذاتًالعائدًالثابتً.ًًمفبدلا

سوؼًتشجعًالعديدًمفًالمستثمريفًالمسمميفًلممشاركةًوًكافًمفًاىـًنتائجًالدراسةًأفًالصكوؾً
فيًالأسواؽًالماليةًوًأفًالصكوؾًسيكوفًلياًفائدةًكبيرةًفيًاقتصادياتًالدوؿًوًأسواقياًالماليةً

ستستمرًًالإسلبميةأفًأسواؽًالصكوؾًإلىًً،ًبالإضافةًتحقيؽًالاستقرارًالماليإلىًًمماًيؤدي
ًًالإسلبميً.ًويؿًالتقميديًوًالتمويؿبالنموًلأنياًحققتًالتقاربًبيفًالتم

الدراسةًًبضرورةًزيادةًالأبحاثًوًالدراساتًالمتعمقةًبالصكوؾًلماًلياًمفًأىميةًًأوصتوًقدً
ًبالإضافةً،متوقعةًفيًالمستقبؿًوًمدىًتأثيرىاًفيًاقتصادياتًالدوؿًوًحجـًالنموًالمتوقعًليا

الأسواؽًالماليةًبالأصوؿًالمدعومةًفيًًفيماًيتعمؽضرورةًالاستفادةًمفًالتطوراتًالحديثةًإلىً
ًالتقميديةً.

ً

ً

ً

ً
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 انخعهٍق عهى اندراسبث انسببقت  1.1

منتجاتًالتمويؿًالإسلبميًوًسبؿًتطويرىاًوًإدارةًالمخاطرًتحميؿًإلىًًةالسابق الدراسات تطرقت
ً ًبيا ًًأشارتوًالمرتبطة ًمنتجاتإلى ًعمى ًمتزايد ًطمب ًوً التمويؿًوجود خصوصاًالإسلبمي

 كمدخؿًالصكوؾ أىميةًالتعامؿًفيًتمؾإلىًً،ًوًلفتتًالأنظارالإسلبميةًالصكوؾًإصدارات
إصدارً عمميةًتواجو التي التحدياتإلىًًوًتطرؽًالبعضًمنياًلتمويؿًالمشروعاتًالاقتصادية

ً.ًالإسلبميةالصكوؾً

وًتأتيًىذهًالدراسةًاستكمالاًلمدراساتًالسابقةًمفًحيثًالوقوؼًعمىًطبيعةًالمعوقاتًالتيًتحدً
أوًتحوؿًدوفًالتوسعًفيًإصدارىاًباعتبارىاًمصدراًميماًًالإسلبميةمفًعمميةًإصدارًالصكوؾً

ًبدورىاًالتنمويًفيًتمويؿًالإسلبميةمفًمصادرًالتمويؿً،ًوًتتميزًعفًغيرىاًمفًأدواتًالتمويؿً
ًالمشاريعًالاقتصاديةً.

تحميؿًتمؾًالمعوقاتًفيًالبيئةًالمحميةًالفمسطينيةًوًإلىًًوًعميوًفإفًىذهًالدراسةًتسعىًجاىدة
ً ًىي ًالصيرفة ًمجاؿ ًفي ًجديدة ًالمعوقاتًالإسلبميةبيئة ًتمؾ ًتقييـ ًو ًتحميؿ ًفإف ًبالتالي ًو .

لدعـًالمشاريعًالاقتصاديةًمعًسيساىـًفيًاقتراحًالحموؿًالمناسبةًلدعـًعممياتًالتمويؿًاللبزمةً
محاولةًالاستفادةًوًالربطًمفًنتائجًالدراساتًالسابقةًفيًتحميؿًتمؾًالمعوقاتًوًالتحدياتًالتيً

الأمرًالذيًيعمؿًعمىًالتغمبًعمىًتمؾًًتواجوًالبنوؾًوًالتعرؼًعمىًآفاؽًتطويرىاًفيًفمسطيف
ارىاًبشكؿًأوسعًفيًفمسطيفًوًوًانتشًالإسلبميةالمعوقاتًوًتشجيعًالعمؿًفيًمجاؿًالصيرفةً

 .أماـًالصناعةًالمصرفيةًالتقميديةلتقوىًًالإسلبميةبالتاليًتدعيـًمرتكزاتًالصناعةًالمصرفيةً
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 مقدمة  2.1

ً ًالصكوؾ ًفكرة ًاستثماريةًًالإسلبميةتقوـ ًعممية ًأو ًمشروع ًتمويؿ ًفي ًالمشاركة عمى
(ً)المشاركةًفيًالربحًوالخسارة(ًعمىًمنواؿً ًلقاعدةً)الغنـًبالغرـ متوسطةًأوًطويمةًالأجؿًوفقاً

ً ًالوحدات ًونظاـ ًالمعاصرة ًالمساىمة ًشركات ًفي ًالأسيـ ًصناديؽًنظاـ ًفي الاستثمارية
ًالغرضً،الاستثمار ولياًشخصيةًمعنويةًمستقمةً،ًوتتولىًً،ًحيثًتؤسسًشركةًمساىمةًليذا

ىذهًالشركةًإصدارًالصكوؾًاللبزمةًلمتمويؿًوتطرحياًللبكتتابًالعاـًلممشاركيفً،ًومفًحؽًكؿً
حامؿًصؾًالمشاركةًفيًرأسًالماؿًوالإدارةًوالتداوؿًواليبةًوالإرثًونحوًذلؾًمفًالمعاملبتً

ًفيًالأسواؽًالماليةً.

الفكرًوالتطبيؽًالماليًالمعاصرًًفيإفًموضوعًالتوريؽً)التصكيؾ(ًمفًالموضوعاتًالحديثةًًًً
فيًًالإسلبميةوينتشرًالتعامؿًبوًفيًالمؤسساتًالماليةًالتقميدية،ًولقدًبدأتًالمؤسساتًالماليةً

ً ًالشريعة ًوأحكاـ ًضوابط ًوفؽ ًوذلؾ ًالتصكيؾ ًمسمى ًتحت ًبيذهًًالإسلبميةتطبيقو وصدرت
ًقرا ًعدة ًصدرالضوابط ًما ًمنيا ًعديدة ًمنظمات ًمف ًًرات ًمجمع ًالدوليًعف ًالإسلبمي الفقو

صكوؾًالمضاربةًرقـًبًالخاص(ًًوالقرار3/15ً)33ًبخصوصًصكوؾًالإجارةًفيًالقرارًرقـً
ًلممؤسساتًالمالية4/08/88ً(د5) ًالمحاسبةًوالمراجعة ًوماًصدرًعفًالمجمسًالشرعيًبييئة ,

بخصوصًصكوؾًالاستثمار,ًًكماًصدرًً(17المعيارًرقـً)ًالمعاييرًالشرعيةًًفيًالإسلبمية
ً ًالمالية ًالخدمات ًمجمس ًالصكوؾًًالإسلبميةعف ًلتصكيؾ ًالماؿ ًرأس ًكفاية ًمتطمبات معيار

ًوالاستثماراتًالعقارية.

ومنياًالولاياتًالمتحدةًالأمريكيةًًفيًالماضيلقدًنشأًالتوريؽًمنذًبدايةًالسبعينياتًمفًالقرفًًًً
انتقؿًوانتشرًفيًباقيًدوؿًالعالـًمفًبدايةًالتسعيناتً،ًوصدرتًعدةًقوانيفًفيًًبعضًالبلبدً

ً(2013،3)وىبةً،ًلتنظيـًالتعامؿًبو.

ًالسبعينياتًمفًالقرفًالماضيًفيًأمريكا،ًوانتشرتًفيً ًبداية ًالتوريؽًبالظيورًمنذ بدأتًفكرة
ًيقاربًستةً ًما ًانتقمتبدايةًالثمانينياتًإذًبمغتًقيمتيا باقيًإلىًًتريميوفًدولارًأمريكي،ًومنيا

ًمفً ًىذا ًالتجارية ًالبنوؾ ًلدعـ ًمصرفي ًتمويؿ ًأداة ًبوصفيا ًالتسعينيات ًبداية ًفي ًالعالـ دوؿ
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ناحية،ًومفًناحيةًأخرىًمعًبدايةًظيورًالأزمةًالاقتصاديةًفيًالثمانينياتًمفًالقرفًالماضيً
ً(2013،3)وىبةً،ً.الإسلبميةبدأتًتظيرًفكرةًالصكوؾً

 ماىية الصكوؾ  2.2

إفًفكرةًالتصكيؾًنشأتًوطرأتًعمىًساحةًالعالـًالاقتصاديًفيًالولاياتًالمتحدةًالأمريكيةً    
ـ(ًعندماًقامتًالييئةًالوطنيةًالحكوميةًلمرىفًالعقاريًبإصدارًصكوؾًتستندًعمى1970ًعاـً)

ًفكرً ًعمى ًقامت ًظيورىا ًأوؿ ًمنذ ًفيي ً ًالعقاري. ًبالرىف ًالقروضًالقروضًالمضمونة ًبيع ة
ًوت ًالماليةًداوًوالديوف ًبالأوراؽ ًالأصمية ًالديوف ًربط ًىو ًالتصكيؾ ًمف ًالأساسي ًفاليدؼ ليا.

ًمقابؿًتمؾًالمحفظةً ًإصدارًأوراؽًمالية ًثـ ًمفًخلبؿًتجميعًالديوفًفيًشكؿًمحفظة مباشرة
ً)2007بدوي،ًعبدًالمطمبً( مضمونةًبضماناتيا

،ًوذلؾًبعدًبدءًأوؿًبنؾًإسلبميًفيًماليزياًوىو1983ًعاـًالإسلبميةًإلىًوتعودًنشأةًالصكوؾً
بنؾً)إسلبـًماليزيا(ًحيثًلجأًالبنؾًالمركزيًالماليزيًلإصدارًشياداتًاستثمارًلاًتحتويًفيًآلياتياً

،ًإذًتـًفيياًإصدارًثلبثةًأرباعًالإسلبميةعمىًربا،ًوتعدًماليزياًالآفًأكبرًسوؽًلإصدارًالصكوؾً
ًمدىًالعقدًالماضي.الصكوؾًالعالميةًعمىً

 نمو لمعدؿ وتسجيميا عالمياًً وانتشارىا الماضية عقود الأربع خلبؿ الإسلبمية المصرفية تطور ظؿ
 عمي المعتمدة الإسلبمية الصكوؾ أىمية برزت الظروؼ ىذه ظؿ في و سنوياًً %15دحدوً في سنوي

ً مف كواحدة الماؿ رأس أسواؽ تعاملبت  حجـ في نمو معدلات حققت التي المالية الأدواتأىـ
 المستثمريف مف كبيرة أعداد استثمارات محور الصكوؾ حيثًتشكؿ . سنوياًً %40 اؿ فاؽ إصداراتيا
 نظراًً والمخاطرة العائد حيث مف واضحة مرونة مف بو تتميز لما المسمميف غير وكذلؾ المسمميف

 (Shaker ً،2003)ً.إصدارىاً ىياكؿ لتعدد

ًحرؼً ًجمع ًىو ًوالكاؼًفالصؾ ًالصاد ًكأفًوىو ًحتى ًوشدة، ًبقوة ًشيئيف ًعمىًتلبقي ًيدؿ أصؿ
أحدىماًيضربًالآخر.ًًومفًذلؾًقوليـً"صككتًالشيءًصكاً".ًوالصكؾ:ًأفًتصطؾًركبتاًالرجؿ.ً
ً،ًورجؿً ًكافًالمحـًقدًصؾًفيوًصكاً وصؾًالباب:ًأغمقوًبعنؼًوشدة.ًًويقاؿًبعيرًمصكؾ:ًإذا

ً(1994ًلحمرًوغيرىا.ً)ابفًزكريا،ًامصؾ:ًشديد،ًويقاؿًذلؾًفيًالخيؿًوً
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ًالصؾًفيًالمغةًأما ًكتابًالإقرارًًفيوًمصطمحًالصكوؾًوالتصكيؾ: ًأو الذىًيكتبًلمعيدة،
أوًالذيًيكتبًفيًالمعاملبتًوبالتاليًفيوًورقةًمكتوبةًتثبتًلحاممياًأوًصاحبياًحقاًًًبالماؿ،

أحدًالأوراؽًالماليةًفمقدًجاءًفيًماؿ،ًوفىًاصطلبحًالفكرًالماليًالتقميديًيطمقوفًلفظًالصؾًك
ً)ًيقانوفًسوؽًالماؿًالمصرًًيف ًلسنة95ًرقـ ًتتكوفًمفًالأسيـ1992ًً( أفًالأوراؽًالمالية

تعميـًلفظًالصؾًليشمؿًكؿًىذهًالأوراؽًإلىًًوالسنداتًوصكوؾًالتمويؿ،ًبؿًإفًالأمرًوصؿ
صكوؾًسيـ،ًوًلفظًصكوؾًالأًمثلبً(ًمفًلائحةًقانوفًسوؽًالماؿًالمصري9المادةً)ًيفجاءًف

ً(96،ًالسندات.)ًعبدًالخالؽً،ًد.ت

كماًشاعًاستخداـًالصؾًوالصكوؾًفيًالعمؿًالماليًالإسلبميًويعبرًبياًعفًالورقةًالماليةًالتيً
ًتحويؿً ًأي ًالتصكيؾ ًومنيا ًموجودات، ًأو ًلموجود ًشائعة ًممكية ًفي ًلصاحبيا ًحقاً تثبت

ًصكوؾًوطرحياًلمبيع,إلىًًالموجودات

ً)وبالتاليًفإفًمصطم ًفيًالمعيارًالشرعيًرقـ ًجاء ًكما (17ًحاتًالتوريؽًوالتصكيؾًمترادفة,
ً ًالمالية ًلممؤسسات ًوالمراجعة ًالمحاسبة ًىيئة ًعف ًعميوًًالإسلبميةالصادر ًويطمؽ "التوريؽ:

ًمعا ًىما ًأو ًالمنافع ًأو ًالأعياف ًمف ًالموجودات ًتقسيـ ًوىو ًوالتسنيد، ًًالتصكيؾ وحداتًإلى
ً ًصكوؾ صدار ًوا  ًالقيمة, ًالثانيةًمتساوية ًالبركة ًلندوة ًالختامي ًالبياف ًأوصى ًولقد ً بقيمتيا,

ـًباختيارًتسميةًالتصكيؾًبديلبًعفًالتوريؽًالذىًيقصد2002ًىػ/1423والعشريفًالمنعقدةًعاـً
سندات،ًوىوًماًيأخذًبوًالتطبيؽًفعلبًفيًالمؤسساتًالماليةًإلىًًبوًفيًالتطبيؽًتحويؿًالديوف

ً.الإسلبمية

ًو ًالصكوؾ ًقبؿًًالإسلبميةتعتبر ًمف ًتطويرىا ًتـ ًاقتراض ًأدوات ًالإسلبمي ًالمنظور مف
ًمتنوعةًالإسلبميةالمتخصصيفًلكيًتوفرًالجانبًالتمويميًالميـًلممؤسساتًالماليةً ًأنيا ،ًكما

ً(2007ًً:18)ًبرنامجًالتوعيةًالاستثمارية،ً.وتناسبًمعظـًأوجوًالنشاطًالتجاريًوالاستثماري

ًلمتصكيؾ ًالمنافعًوبالنسبة ًأو ًالعينية ًالموجودات ًتحويؿ ًىو ًشرعاً ًًالمقبوؿ ًقابمةًإلى صكوؾ
لمتداوؿ،ًويحتاجًبعضًالقيودًوالإجراءاتًلتحقيؽًالضوابطًالشرعيةًالتيًتقوـًعمىًأساسًممكيةً
ًمفًشأنياً ًأفًىناؾًآليةًمقبولةًشرعاً المستثمرًأصولًاًدارةًلمدخؿًالذيًيمثؿًعائدًالسند،ًكما
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ً ًالحماية ًشرعتوفير ًالممنوع ًالضماف ًدوف ًلمعميؿ ً)أبوًوالأماف ًالمشاركات. ًفي اً
ً(.2006،13غدة،

ًالاقتصاديًلمصكوؾًفيوً القائمةًًالديوفًالمصرفيةإلىًًالحصوؿًعمىًالأمواؿًاستناداًًأماًالمفيوـ
إلىًًعفًطريؽًابتكارًأصوؿًماليةًجديدة،ًبمعنىًتحويؿًالأصوؿًالماليةًمفًالقرضًالأصمي

 (Diane Audion, 1996 ,14) ؿًالشركاتًالماليةًالمتخصصةًبيا.الآخريفًمفًخلب

كماًجاءًًالإسلبمية الصكوؾ الإسلبمية المالية وًالمراجعةًلممؤسسات المحاسبة ىيئة عرفت وًقد
ً )الاستثمار )صكوؾ اسـ عمييا أطمقت والتيًالإسلبميةالصكوؾً 17فيًالمعيارًالشرعيًرقـً

 في حصصاًًشائعة تمثؿ القيمة متساوية وثائؽ : بأنيا التقميدية، والسندات الأسيـ تمييزاًلياًعف
 خاص، استثماري نشاط أو معيف، مشروع موجودات في أو خدمات أو منافع أو أعياف ممكية
 مف أصدرت فيما استخداميا وبدء الاكتتاب باب وقفؿ الصكوؾ قيمة تحصيؿ بعد  وذلؾ
 (2010ً،238)المعاييرًالشرعيةً،.أجمو

ًالإسلامية الصكوؾ أىمية2.3
 العوامؿ:  مف العديد نتيجة الإسلامية الصكوؾ إصدار أىمية ازدادت لقد
 السياسة أطر ضمف الإسلبمية الصكوؾ لاستخداـ المركزية البنوؾ أماـ الفرصة إتاحة .1

ًوفقا ًفي بما الإسلبمي لممنظور النقدية  خفض ثـ ومف السيولة، امتصاص يساىـ
ً،و معدلات  السيولة لإدارة الإسلبمية المالية المؤسسات أماـ الفرصة إتاحة التضخـ

 (2011،2ً،ًعمارة)ًالفائضةًلدييا.
عمىً الاعتماد مف بدلا والتنموية التحتية البنية مشاريع تمويؿ في الدولة احتياجات تمبي .2

ً(2009،4)الدماغ،ً العاـ والديف الخزينة سندات
 لأف وذلؾ المالية، ومراكزىا والشركات المالية المؤسسات ربحية تحسيف في تساعد .3

ًإصدار ًً.تمويميا في كبيرة لتكمفة تحتاج ولا الإسلبمية الصكوؾ عمميات ً،ًعمارة)
2011،2) 

 يتطمب لأنو السوؽ، في المعمومات بنية وتحسيف الشفافية، عمى تساعد أداة الصكوؾ .4
 يوفر مما الإقراض، عممية في مفًالمؤسسات العديد ودخوؿ الإجراءات، مف العديد
 (2010،12.ً)زعتري، السوؽ في المعمومات مف المزيد
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ًحتما سيؤدي وتوسعيا، الإسلبمية الصكوؾ بإصدار الاىتماـ لزيادة نتيجة و سبؽ مما ويتضح
ً ً،وتنشيط الأدوات تداوؿ زيادةإلى ًمع الإسلبمية المالية السوؽ المالية  احتياجات وتجاوزىا

ًشرعا المحرمة الفوائد تستبعد بآليات والدولة والمستثمريف المدخريف

  الإسلامية الصكوؾ أىداؼ 2.4
 (2009ً،27)دوابة، : يمي فيما الإسلامية الصكوؾ لإصدار الأساسية الأىداؼ تتمثؿ

مفً موارده تعبئة خلبؿ مف استثماري مشروع إنشاء تمويؿ ماؿ رأس جمع في المساىمة .1
 في الإسلبمية التمويؿ صيغ مختمؼ وفؽ طرحًصكوؾ خلبؿ مف وذلؾ المستثمريف،

ًالمشروع.ً ماؿ رأس فييا الاكتتاب حصيمة الماؿًلتكوف أسواؽ
 الإجراء وىو وتطويرىا، المشاريع قاعدة لتوسيع اللبزمة السيولة عمى الحصوؿإلىًًتسعى .2

 في تتمثؿ وحداتإلىًًوالشركات لمحكومات الأصوؿًالمالية تحويؿ بموجبو يتـ الذي
ًالمشاريع المدخرات لجذب السوؽ في عرضيا ثـ ومف ،الإسلبمية الصكوؾ  لتمويؿ

ًالأجؿ طويمة الاستثمارية
 يتـ حيث لمصكوؾ المصدرة لممؤسسات التمويمي والييكؿ الائتمانية القدرة تحسيف .3

ًبصورة الائتماني التصنيؼ  تصنيفيا يكوف ثـ ومف ، المؤسسة عف مستقمة لممحفظة
ً. مرتفعا الائتماني

  الإسلامية الصكوؾ خصائص 2.5
 الأخرى، ساىمت الاستثمار أدوات مف غيرىا عف الإسلامية الصكوؾ تميز خصائص ىناؾ

 :(2008،178،) دوابة فيما يمي تتمثؿ واسعا، انتشارا انتشارىا في
 عمييا يقوـ التي المشاركات مقتضى إفوالخسارة :  الربح في المشاركة مبدأ عمى تقوـ -1

 الربح في الاشتراؾ ىو فييا المشتركيف بيف العلبقة مفًحيث الصكوؾ إصدار مبدأ
 حصة تعطيًلمالكيا حيث بياً، المعموؿ الاستثمار صيغة عف النظر بصرؼ والخسارة

 مف الصكوؾ حممة وحصة الاسمية، قيمتيا مف مسبقا محددة نسبة وليس الربح، مف
 يشاركوف فمالكوىا التعاقد، عند مئوية بنسبة تحدد الذيًتمولو النشاط أو المشروع أرباح
 كؿ يممكو ما غرمياًبنسبة ويتحمموف الإصدار، نشرة في المبيف الاتفاؽ حسب غنميا في
 . بالغرـ الغنـ لقاعدة وفقا ، منيـ
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القيمةً متساوية بفئات الصكوؾ تصدرًالقيمة متساوية بفئات مالكيا باسـ تصدر وثائؽ-2
لتيسيرً وذلؾ خاص، استثماري نشاط أو معيف مشروع موجودات شائعةًفي حصصا تمثؿ لأنياً
متساويةً بفئات يصدر الذي السيـ الصؾًالإسلبمي يشبو وبذلؾ الصكوؾ، ىذه وتداوؿ شراء
معًالسنداتً ذلؾ في يمتقي أنو كما المساىمة، الشركة أصوؿ صافي في شائعة حصة ويمثؿ

ً.متساوية بفئات تصدر والتي التقميدية
 في للبستثمار الصكوؾ حصيمة تخصصً الشرعية والضوابط لمشروط وفقا وتتداوؿ تصدر-3

 لصيغ وفقا شرعية عقود أساس عمى تقوـ نياًأكماً ،الإسلبمية الشريعة معًأحكاـ تتفؽ مشاريع
ً.وتداوليا إصدارىا تنظـ بضوابط والمضارباتًوغيرىا، كالمشاركات الإسلبمية التمويؿ

ًأنواع الصكوؾ  2.6
للمؤسساتأىميا:) الإسلاميةىناؾ العديد مف أنواع الصكوؾ  المراجعة و المحاسبة تصنيفهيئة

 ( AAOIFI))الإسلاميةالمالية

 مالؾ يصدرىاًوىي انتشارا، الإسلبمية الصكوؾ أنواع أكثر وىي :الأصوؿ ممكية صكوؾ .1
 فييا، الاكتتاب حصيمة مف ثمنيا واستيفاء بيعيا بغرض ما، أصوؿ باستئجار موعود
 (2010،238)المعاييرًالشرعية، .الصكوؾ لحممة ممموكة وتصبح

 بغرض موجودة عيف مالؾ يصدرىا القيمة متساوية وثائؽ وىي :المنافع ممكية صكوؾ .2
 لحممة ممموكة منفعة وتصبح الاكتتاب حصيمة مف أجرتيا واستيفاء منافعيا، إجارة

 (2010،238)المعاييرًالشرعية،ً.الصكوؾ
  متساوية وثائؽ ىي :)الذمة في الموصوفة( أو الموجودة الأعياف منافع ممكية صكوؾ .3

 مف أجرتيا واستيفاء إجارتيا إعادة يعرض )مستأجر( موجودة منفعة مالؾ يصدرىا القيمة
)المعاييرً .الصكوؾ لحممة ممموكة منفعة وتصبح فييا، الاكتتاب حصيمة
 (2010،238الشرعية،

 وثائؽ ىي :)الذمة في موصوؼ طرؼ مف( أو معيف طرؼ مف الخدمات ممكية صكوؾ .4
 مػف الأجػرة واسػتيفاء معػيف طػرؼ مػف الخدمػة تقػديـ بغػرض تصػدر القيمػة متسػاوية 

ً،2009ً)حطػاب، الصػكوؾ لحممػة ممموكػة الخدمػة تمػؾ وتصػبح فييػا، الاكتتػاب حصػيمة
 إصػدار خػلبؿ مػف عقػار شػراء تمويػؿ فػي شػركة ترغػب قػد المثػاؿ، سػبيؿ فعمػى (14
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 العقػار الشػركة وجدت إذا البحث بعد ،)المتمولة بالشركة عمييا يطمؽ( ًإسلبمية صكوؾ
 خػاص غرض ذات شركة المتمولة الشركة تنشئ لمشراء، النيائي السعر عمى وتفاوضت

SPV، الشراء مبمغ بقيمة لممستثمريف إجارة صكوؾ الخاص الغرض ذات الشركة تصدر 
إلػىًًممكيتػو ونقػؿ المبنػى قيمػة سػداد فػي الأمػواؿ ىػذه حصػيمة تسػتخدـ القيمػة، وتحصػيؿ
 الخاص الغرض ذات الشركة

 بالسعر الخاص الغرض ذات الشركة مف العقار شراء بإعادة الوعد بتنفيذ المتمولة الشركة تقوـ
 ممكية وتنقؿ الصكوؾ لحممة المبمغ الخاص الغرض ذات الشركة تسدد عميو، المتفؽ
 (2009،9)أبوًبكر،المتمولة. لمشركة العقار

  وتصبح السمـ، ماؿ رأس لتحصيؿ تصدر القيمة متساوية وثائؽ ىي :السمـ صكوؾ .5
 (2009،13)منصور،.الصكوؾ لحامؿ ممموكة السمـ سمعة

 فييا الاكتتاب حصيمة لاستخداـ تصدر القيمة متساوية وثائؽ ىي :الاستصناع صكوؾ .6
 (2009،12حطاب،ؾ.)الصكوً لحامؿ ممموكا المصنوع ويصبح سمعة، تصنيع في

 وتصبح مرابحة، سمعة شراء لتمويؿ تصدر القيمة متساوية وثائؽ ىي :المرابحة صكوؾ .7
ً(2010،119.)محمد،الصكوؾ لحامؿ ممموكة المرابحة سمعة

 إنشاء في حصيمتيا لاستخداـ تصدر القيمة متساوية وثائؽ ىي :المشاركة صكوؾ .8
 الصكوؾ، لحامؿ ممكا المشروع ويصبح المشاركة، أساس عمى نشاط تمويؿ أو مشروع،

ً،2011ً)عمارة،ً.المضاربة أساس عمى أو الشركة أساس عمى المشاركة صكوؾ وتدار 
256)ً
  رأس يسمى -الماؿ مف بمبمغًٍ منيـ كؿ مساىمة عمى فأكثر اثنيف بيف يتـ عقد :والمشاركة
 يقسـ أف عمى .بينيـ فيما معيف استثماري مشروع تمويؿ في شتراؾالا أجؿ مف -الماؿ
 أخرى وبعبارة منيـ، كؿ ماؿ رأس قدر عمى والخسارة عميو يتفقوف ما عمى الربح

 صكوؾ وتنقسـ استثماري، مشروع مف والخسارة الربح في الاشتراؾ تعني المشاركة
 ىماًقسميف عمى المشاركة

 ًالمستثمريف بيف المشاركة
 والمستثمريف لمصكوؾ المصدر بيف المشاركة  



www.manaraa.com

25 
 

  بتعييف الشركة أساس عمى تدار مشروعات تمثؿ مشاركة وثائؽ ىي :الشركة صكوؾ .9
 (2010،239)المعاييرًالشرعية،ً.لإدارتيا الشركاء أحد

 المضاربة أساس عمى تدار مشروعات تمثؿ مضاربة وثائؽ ىي :المضاربة صكوؾ .10
 بموجبو يتـ عقد عف عبارة ىي المضاربة وصكوؾ لإدارتو، الشركاء مف مضارب بتعييف
 عقد يتـ أف ويمكف الماؿ، برب ليس الذي الآخر فيو ليتاجر الماؿ رب مف ماؿتقديـً
 المشاركة وصكوؾ المضاربة صكوؾ بيف الفرؽ وأف .فأكثر اثنيف بيف المضاربة صكوؾ

 المضاربة صكوؾ وفي .وبالخدمة بالماؿ يسيـ طرؼ كؿ المشاركة صكوؾ في أف ىو
 بسبب الماؿ تمؼ كاف إذا ولكف .عممو أجرة العامؿ ويفقد وحده الخسارة الماؿ رب يتحمؿ
 (2009،12،)حطاب. الخسارة يتحمؿ فإنو منو تعد أو العامؿ مف تفريط

 الوكالة سأسا عمى تدار مشروعات تمثؿ مشاركة وثائؽ ىي :بالاستثمار الوكالة صكوؾ .11
 (2010،239)المعاييرًالشرعية،ً.لإدارتيا الصكوؾ حممة مف وكيؿ ويعيف بالاستثمار

 في فييا الاكتتاب حصيمة لاستخداـ تصدر القيمة متساوية وثائؽ ىي :المزارعة صكوؾ .12
)المعاييرً .المحصوؿ في حصة الصكوؾ لحممة ويصبح لممزارعة، مشروع تمويؿ

 (2010،239الشرعية،
 في فييا  الاكتتاب حصيمة لاستخداـ تصدر القيمة متساوية وثائؽ ىي :المساقاة صكوؾ .13

 حصة الصكوؾ لحممة ويصبح المساقاة، عقد أساس عمى ورعايتيا مثمرة، أشجار سقي
 (2010،239)المعاييرًالشرعية،ً.الثمرة مف

 في فييا الاكتتاب حصيمة لاستخداـ تصدر القيمة متساوية وثائؽ ىي :المغارسة صكوؾ .14
 الأرض في حصة الصكوؾ لحممة ويصبح المغارسة، عقد أساس عمى أشجار غرس

 (2010،240)المعاييرًالشرعية،ً.والغرس

تبعاًًلاختلبؼًنوعًالموجوداتًالتيًتمثميا،ًتتميزًبتعددًأنواعياًًالإسلبميةوًبذلؾًفإفًالصكوؾً
وًوىذهًالموجوداتًإماًأفًتكوفًمفًالأعياف،ًأوًالمنافع،ًأوًالديوف،ًأوًالنقودًمجتمعةًأوًمتفرقةً

ًأنواعًالصكوؾًًتنوع ًتلبءـًًالإسلبميةوتعدد مفًًتمويؿًمختمؼًالمشروعاتًوالقطاعاتيجعميا
ً.ًًإجارة،ًواستصناع،ًومرابحة،ًومشاركة،ًوسمـ

ً
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 ً:يمي ماالإسلبميةًإلىً الصكوؾ أنواعًتقسيـ يمكفحوؿًماًسبؽًوً

 (1-2شكؿ رقـ )

 الإسلاميةتقسيـ الصكوؾ 

  

 

ً

ً

 
 

 

ً(Nathif ,2006المصدرً:ً)ً

ًالإسلاميةالضوابط الشرعية لمصكوؾ  2.7
ًالإسلبميةإصدارًوتداوؿًالصكوؾًًعمميةًالضوابطًالشرعيةًالتيًتحكـًىناؾًالعديدًمف

ً(2008،85)أبوًغدةً،ًفيماًيميًأىميا
1. ً ًالاستثمار ًالصؾًعقود ً،ًًالإسلبميةيحكـ ًالاستصناع ،ً ًالسمـ ،ً ًالمشاركة :ً مثؿ

 .ًالإسلبميةالإجارةًونحوًذلؾًمفًالعقودًمتىًكانتًتتفؽًمعًأحكاـًومبادئًالشريعةً
ًييضبطًالصكوؾًأحكاـًالمشاركةًومنياًخمطًالأمواؿًوالمشاركةًفيًالربحًوالخسارةًأ .2

ً.تطبيؽًمبدأً  :ًالغنـًبالغرـ
ًعفً .3 ًالمستقمة ًلمصكوؾًالاعتبارية ًالمصدرة ًلمشركة شخاصًالمشتركيفًفيًالأيكوف

 الصكوؾًوىيًالمسئولةًعفًإدارةًالصكوؾً.ً

ةًمفًالعائدًًوفقاًيتولىًإدارةًالصكوؾًالشركةًالمصدرةًلياًوذلؾًمقابؿًنسبةًشائع .4
ًالمضاربة ًيتفؽًالمشاركلفقو ًقد ًوأحيانا ًالتيً، ًالمصدرة وفًفيًالصكوؾًمعًالشركة

علىأساس

 المعاوضات
 علىأساسالملكية

المرابحة  صكوك
 الاستصناع صكوك

 الإجارة صكوك

 السلم بيع صكوك

 المضاربة صكوك
ة المشارك صكوك

 لوكالةا صكوك

 لمزارعةا صكوك
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ً ًبالإدارة ًبصرؼًتقوـ ًمعموـ ًبأجر ًوكالة ًعقد ًنظير ًبالإدارة ًالأخيرة ًتقوـ ًأف عمى
النظرًعفًتحقيؽًالأرباحًويكوفًذلؾًمستقلبًعفًعقدًالمضاربةً،ًولقدًأجازًالفقياءً

 ذلؾً.

 التصكيؾ جيات 2.8
ً،الدماغ (كماًيميًًًالإسلبميةتتعددًالجياتًالتيًتشرؼًعمىًعممياتًإصدارًالصكوؾً

2012،84ً):

 سواء أنواعيا بكافة الصكوؾ بإصدار الحكومية الجيات تقوـ حيث :العاـ القطاع .1
 .التحتية البنية ومشاريع الكبرى المشاريع تمويؿ بيدؼ أوًدولية محمية كانت

 أنواعيا بكافة الصكوؾ بإصدار الخاص القطاع يقوـ أف ويمكف :الخاص القطاع .2
 .المشاريع لإنشاء اللبزـ التمويؿ الحصوؿًعمى بيدؼ

 بإصدار الوقفية والمؤسسات الخيرية الجمعيات تقوـ أف يمكف :الخيري القطاع .3
ًبذلؾ تيدؼ لا وىي الخيرية المستشفيات أو للؤيتاـ دور أجؿًإنشاء مف الصكوؾ

نما  الربح تحقيؽإلىً ًالآخرة الحياة في والثواب الأجر تحقيؽ :إلى تيدؼ وا 

 الإسلاميةالأسس المحاسبية لإصدار وتداوؿ الصكوؾ  2.9
ً ًالصكوؾ ًوتداوؿ ًالمحاسبيًلإصدار ًوالقياسًوالإفصاح ًالإثبات ًعمميات ًالإسلبميةيحكـ

مجموعةًمفًالأسسًالمحاسبيةًالمستنبطةًمفًالمعاييرًالمحاسبيةًالصادرةًعفًىيئةًالمحاسبةً
ً(2008،94ًً،ًمفًأىمياًماًيمي)ًشحاتة،ًالإسلبميةوالمراجعةًلممؤسساتًالماليةً

)المنشئة( لمصكوؾ عف الذمة المالية ًأساس استقلاؿ الذمة المالية لمشركة المصدرة .1
ًشخصيةًمعنويةًًلممشاركيف في الصكوؾ ًالشركةًعمىًأفًليا ًالتعامؿًمعًىذه ،ًويتـ

التعامؿًمستقمةً،ًوتتـًالمحاسبةًعمىًعممياتًالصكوؾًعمىًىذاًالأساسً،ًولاسيماًعندً
ًالمحاسبيً ًتنظيميا ًليا ًيكوف ًذلؾ ًعمى ًوتأسيساً ،ً ًالغير ًومع ًالحكومية ًالجيات مع

 وقوائمياًالماليةً،ًويكوفًلياًمراقبًحساباتًخارجيً،ًوكذلؾًىيئةًرقابةًشرعيةً.
،ًحيثًتقسـًحياةًالمشروعًأوًالعمميةًالاستثماريةًالتيًأصدرتًمفًأساس الفترة المالية .2

ًالصكوؾ ًفترةًإلىًًأجميا ًكؿ ًفيًنياية ًحيثًيتـ ،ً ًسنوية ًمثلًب ،ً ًقصيرة فتراتًمالية
 .إعدادًالقوائـًالماليةًوالتقاريرًالمختمفةً
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أوًالعمميةًالتيًأصدرتًالصكوؾًمفًًأساس استمرارية المشاركة حتى انتياء المشروع .3
 .عًأوًسمـًأوًإجارةًًأوًنحوًذلؾًأجمياًسواءًكانتًمرابحةًأوًاستصنا

ًإصدارًًكة المصدرة لمصكوؾ بالمصروفاتأساس تحميؿ الشر  .4 ًعمى ًأنفقت التي
الصكوؾًمثؿًمصروفاتًالاكتتابًوالترويجًوالتسويؽًومصروفاتًالبنوؾًذاتًالعلبقةً

بًماًلـًذلؾًفيًنشرةًالاكتتاإلىًًبإصدارًالصكوؾًوماًفيًحكـًذلؾً،ًويجبًأفًيشار
ًذلؾ ًغير ًعمى ًالاتفاؽ ًميتـ ًىي ًمصروفات ًبأي ًالصكوؾ ًتحمؿ ًولا ًمسئولياتً، ف

ًفيً ًالشائعة ًحصتيا ًتحديد ًعند ًالاعتبار ًفي ًأخذت ًحيث ً)المديرة( ًالمصدرة الشركة
 الأرباحً.

ًأساس التقويـ وفقاً لمقيمة السوقيةً .5 ًموضوعًً ًالعممية ًأو ًلموجوداتًالمشروع وذلؾ
الصكوؾًعندًإعدادًالقوائـًالماليةً،ًوىيًقائمةًالمركزًالماليً،ًوقائمةًالدخؿًًويستعافً

ًلتقويـًقيمةًالصؾًعندًًبأىؿ ًسميماً الخبرةًوالاختصاصًفيًذلؾً،ًوالتيًتعتبرًأساساً
 (.2001ً،52)محمدً،التداوؿًأوًإعادةًالشراءًوبيافًالأرباحًأوًالخسائرًالرأسماليةً.

وذلؾًبتكويفًالمخصصاتًاللبزمةًعندًتوزيعًًًأساس الاحتياط لممخاطر المستقبميةً .6
داـًالمشروعًأوًالعمميةًموضوعًالصكوؾًالمصدرةًلـًتنتييًالعوائدًالدوريةً)السنوية(ًماً

 بعدً،ًوذلؾًلممحافظةًعمىًرأسًالماؿً.
يراداتيا .7 عندًإعدادًقائمةًالدخؿًلممشروعًأوًًأساس المقابمة بيف مصروفات العمميات وا 

العمميةًالممولةًمفًالصكوؾً،ًوذلؾًبيدؼًقياسًالعوائدًالتشغيميةًالتيًسوؼًتوزعًبيفً
ًالصك ً،ًحممة ًالعمؿ( ً)رب ًوالمديرة ًلمصكوؾ ًالمصدرة ًالشركة ًوبيف ً)المشاركيف( وؾ

 (2001،53)محمدً،ويحكـًذلؾًالضوابطًالشرعيةًلنفقاتًشركةًالمضاربةً
أفًتتـًالتصفيةًالنيائيةًلمصكوؾًإلىًً،ًوذلؾًأساس توزيع دفعات تحت حساب الأرباح .8

،ًوفيًىذهًالحالةًيجوزًأفًتجبرًأيًخسارةًلاحقةًبالربحًالموزعًتحتًالحسابًوذلؾً
 .لوقايةًرأسًالماؿً

موضوعًالصكوؾًعمىًأساسًنسبةًشائعةًًأساس توزيع عائد المشروعات أو العمميات .9
صؾًلأغراضًالتداوؿًيتـًتقويـًالوًلكؿًمفًالمشاركيفًوالشركةًالقائمةًعمىًالصكوؾً،ً

ًالأطراؼً ًبيف ًالتراضيًعميو ًأو ،ً ًالمالية ًالسوؽًفيًسوؽًالأوراؽ عمىًأساسًسعر
 لمصكوؾً.ًالمصدرة)البائعًوالمشتري(ًوقدًيكوفًالمشتريًالشركةً
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ًالتيًً .10 ًالمشروع ًأو ًالعممية ًأجؿ ًنياية ًفي ًأو ًدورية ًفترات ًعمى ًالصكوؾ ًإىلبؾ يتـ
أصدرتًمفًأجموً،ًوذلؾًوفقاًًلأسسًومعاييرًالمحاسبةًالسائدةًوالمتعارؼًعميياًوالتيً

 .ًالإسلبميةتتفؽًمعًأحكاـًومبادئًالشريعةً
ماليةًوفقاًًلأسسًيتـًتوزيعًأرباحًأوًخسائرًالمشروعًأوًالعمميةًموضوعًالصكوؾًالرأس .11

ًلممؤسساتًالماليةً ًالمحاسبةًوالمراجعة ًعفًىيئة ًالإسلبميةومعاييرًالمحاسبةًالصادرة
 الإسلبميةأوًالسائدةً،ًمتىًكانتًتتفؽًمعًأحكاـًوقواعدًالشريعةً

ًبالوسائؿً .12 ًمعاملبتًالصكوؾ ًعف ًمناسبة ًدورية ًفترة ًكؿ ًالمحاسبيًعف ًالإفصاح يتـ
 لمتعارؼًعمييا.والأدواتًوالطرؽًالمحاسبيةًا

ًالرقابةً .13 ًىيئة ًتقرير ًخلبؿ ًمف ًالصكوؾ ًلمعاملبت ًالشرعي ًالتدقيؽ ًعف ًالإفصاح يتـ
 الشرعيةًلمشركةًالمصدرةًلمصكوؾً.ً

وًحوؿًكؿًماًسبؽًفإفًالفكرًالمحاسبيًيقوـًعمىًمجموعةًمترابطةًمفًالأسسًالتيًتعتمدً
أنياًتتناسبًمعًالإصداراتًعميياًالعممياتًالمحاسبيةًوًيتـًتطبيؽًىذهًالمبادئًطالماً

ًالمختمفةًلمصكوؾًوًلاًتتعارضًمعًالمعاييرًالشرعيةًلإصدارًالصكوؾ

ًالإسلاميةالتوريؽ في المؤسسات التقميدية والمؤسسات المالية  2.10
ً ًالصكوؾ ًالأمورًالإسلبميةتتفؽ ًبعض ًفي ًالتقميدية ًالاستثمار ًأدوات المتعمقةًًمع

مقارنةًبيفًالتوريؽًفيًالمؤسساتًالتقميديةًًإجراءوًيمكفًًىوتختمؼًمعياًفيًأمورًأخرًًبالتوريؽ
ً:ً(2009،16)محيسفً،عمىًالوجوًالتاليًًالإسلبميةوالتصكيؾًفيًالمؤسساتًالماليةً

ًفيًأولًا :التسمية واليدؼ :    ًوتسنيدا ً ًيصدرًعنياًًالمؤسساتًالتقميديةتسمىًتوريقاً لأفًما
ًتسمىًفيً ًبينما ،ً ًسنداتًبفائدة ًفيًصورة ًمالية ًلأفًماًًالإسلبميةالمؤسساتًأوراقاً تصكيكاً

ًالتوريؽًأوًالتصكيؾًواحدًوىوًالحصوؿًًيصدرًعنياًصكوكاً، وًاليدؼًالأساسيًمفًعممية
 الصكوؾً.عمىًسيولةًنقديةًفيًكلبًالنوعيفًمفًالمؤسساتًبجانبًتوفيرًوسيمةًاستثمارًلحممةً

 ثانياً : الأصوؿ محؿ التوريؽ أو التصكيؾ :ًً

أعيافًأوًًالإسلبميةالمؤسساتًديوفًوفيًًتسمىًفيًالمؤسساتًالتقميديةً:ًًمف حيث نوعيا-
ًمنافعًأوىماًمعاً
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وىوًًالمؤسساتًالتقميديةً:يتكوفًمفًبندًواحدًفيًًمف حيث ىيكؿ الموجودات القابمة لمتوريؽ-
بتعددًبنودًالتمويؿًوالاستثمارًمفًإجارةًومشاركةًًالإسلبميةالمؤسساتًالديوف,ًبينماًيتعددًفيً

ًومضاربةً.

ًاقتناءًثالثاً: مف حيث الخطوات   ًأو ًمفًوجود ًمنيما ًالتوريؽًفيًكؿ ًتتفؽًخطواتًعممية :
تمقىًالاكتتابًالأصؿًمحؿًالتوريؽًثـًالنقؿًلشركةًالتوريؽًثـًإصدارًالأوراؽًأوًالصكوؾًثـً

ًفيياًثـًتوزيعًالعائدًثـًالتصفية.

ً:ًحقوؽ حممة الصكوؾ رابعاً:ً

تمثؿًىيًوثائؽًًالإسلبميةالمؤسساتًوفيًًالمؤسساتًالتقميديةًفيًًتمثؿ ديناً عمى المصدرًً-
ً(2010)محمد،معينةً.ًفيًممكيةًحقا

أجرةًفيًًالإسلبميةؤسساتًالمفائدةًربويةًمحرمةًشرعاًً،ًوفيًًالمؤسساتًالتقميديةفيًًالعائد:-
ً(2010)محمد،وربحاًًفيًحالةًالمشاركاتًوالمضارباتً.ًالإجارةحالةً

لاًيتحمؿًحممةًالسنداتًبأيةًمخاطرًمفًالمؤسساتًالتقميديةًفيًًمخاطر التشغيؿ)الخسائر(:-
يتحمموفًبالخسائرًفيًًالإسلبميةالمؤسساتًعدـًقدرةًالمصدرًعمىًتحصيؿًالديوفً،ًبينماًفيً

إفًلـًًيوجدًضامفًًالإجارةحالةًتحقيؽًالمشاركةًأوًالمضاربةًلخسائرًوكذاًفيًالأجرةًفيًحالةً
ً(2010)محمدً،لياً.

ًفيًًعممية نقؿ الموجودات لشركة التوريؽ خامساً: ًالصكوؾ: ًو ًالسندات ًلحممة ومنيا
نقدًتحتًمسمىًحوالةًالحؽًأوًىيًعمميةًبيعًديفًلغيرًمفًىوًعميوًبالالمؤسساتًالتقميديةً

ًالتجديد

يتـًتداوؿًالسنداتًفيًالسوؽًالثانويةًًالمؤسساتًالتقميدية:ًفيًسادساً تداوؿ الأوراؽ المالية 
ًفيً ًأماًًالإسلبميةالمؤسساتًبينما ًمنافع ًأعيافًأو ًتداوؿًالصكوؾًإفًكانتًتمثؿًممكية يتـ

ًاًشرعاً.الصكوؾًالتيًتصدرًعفًذمـًبيوعًآجمةًفلبًيجوزًتداولي

جميعًجوانبًالعمميةًأماًًييراعىًفيًالتصكيؾًالضوابطًالشرعيةًفًسابعاً: الضوابط الشرعية:
ًفلبًيتـًذلؾ.ًالمؤسساتًالتقميديةفيً



www.manaraa.com

31 
 

 أدوات الاستثمار التقميدية  و  الإسلاميةالصكوؾ  2.11
أحدًأىـًأدواتًالاستثمارًالميمةًفيًالتمويؿًالإسلبميًوًىيًًالإسلبميةالصكوؾًًتعتبر

ًفيًجوانبًأخرىً ًاختلبفا ًفيًبعضًالجوانبًو ًيعرؼًبالسنداتًإلاًأفًىناؾًاتفاقا ًما تقابؿ
ً(:2009،14كماًيتضحًمماًيمي)ًأبوًبكر،عديدةً

 والسندات: الإسلامية أوجو الاتفاؽ بيف الصكوؾ

 ً،(2009،2)عمر،غرضيماًالأساسًىوًالتمويؿ.كلبىماًأوراؽًماليةًمتداولةً
 ًًمفًخلبؿًالصكوؾًأوًالسنداتًيمكفًأداءًوتنفيذًكثيرًمفًالوظائؼًالميمة،ًكالتحكـ

ً(2014،36)الشيخًعيد،فيًحجـًالسيولةًالنقدية،ًوتمويؿًالأغراضًالمختمفة.
 ًومخاط ًذاتًاستقرارًكبير، ًأوراؽًمالية ًبأنيا رًتُصنَّؼًالصكوؾًوالسنداتًبشكؿًعاـ

 (2009،2)عمر،متدنية.

ً:والسندات الإسلامية الصكوؾ بيف الاختلاؼ أوجو

 ًعقودًشرعية.ًأفًالسنداتًورقةًماليةًمحرمة،ًوالصكوؾًورقةًماليةًمباحةًمييكمةًعمى
 ًالصؾًيمثؿًحصةًشائعةًفيًالعيفًأوًالأعيافًالمصككة،ًأوًفيًالعقودًوالأعيافًالمدرَّة

 في قرضاًً يمثؿ التقميدي السند أف حيف في متداولة، صكوؾ صيغة في والممثمة لمربح
ً(2009،2)عمر،.مصدِرِه ذمة

 ًنماًعوائدًالصكوؾًناشئةًٌعفًربحًِأو عوائدًالصكوؾًليستًالتزاماًًفيًذمةًالمصدر،ًوا 
ًصؾًَّ أعيافًمؤجرةًفعائدًًغمةًِالعقودًالتيًبُنيتًىيكمةًالصكوؾًعمييا؛ًفموًكافًالصؾُّ

ًمتحقؽ ًالمصككًمفًالصؾ ًالأعياف ًمستأجر ًيدفعيا ًالتي ًصؾًَّالأجرة ًكاف ف ًوا  ًة،
ًأنشئتً ًالذي ًالمجاؿ ًفي ًوالمتاجرة ًالمضاربة ًريع ًمف ًيتحقؽ ًالصؾ ًفعائد مضاربة

وىيًثابتةً(ًمصدرًالسند)الصكوؾًلأجمو،ًبينماًعوائدًالسنداتًىيًالتزاـًمفًالمقترِضً
وًفيكوفًعائدًالسندًالتقميديًزيادةًوعميً،فيًذمتوًيمزموًالوفاءًبياًفيًمواعيدًاستحقاقيا

.  (2014،36)الشيخًعيد،فيًالقرض؛ًويكوفًبذلؾًمفًالرباًالمحرـ

ً

ً
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 كما أف ىناؾ فروقا بيف تمؾ الصكوؾ و الأسيـ أىميا: 

 مخاطرً ذات مالية ورقة الأسيـ بينما المخاطر، قميمة مالية أداة ) عاـ بشكؿ( الصكوؾ 
ً.عالية

 ًًبينماًالأسيـًحصةًمشاعةًمفًالدائنيفالصكوؾًفيًأغمبًىياكمياًأداةًتمويؿًًتعتبر،
ؿًلمشركةًالمصدرة،ًوأماًمالؾًالسيـًفيوً فيًرأسًماؿًالشركة؛ًوعميوًفحامؿًالصؾًمموِّ

ً(2014،35)الشيخًعيدً،شريؾًومالؾًلحصةًمشاعةًفيًرأسًماؿًالشركة.
 ًك ًالصكوؾ ًمف ًالغرض ًمالية ًتكوًًىوأداة ًو ًاستحقاؽًًفالتمويؿ ًتاريخ ًوليا مؤقتة

 (2010،3)ميرةً،ورقةًماليةًغيرًمؤقتة.ًىيً،ًبينماًالأسيـ«إطفاء»

ًوًفيماًيميًبياناًلأىـًتمؾًالفروقاتً:

ًبأدواتًالاستثمارًالتقميديةًالإسلبمية(ًمقارنةًالصكوؾ1ً-2جدوؿًرقـً)

ًعنصرًالمقارنة
ًتمويؿًمييكؿًتمويؿًمباشر

ًالإسلبميةالصكوؾًًالتقميديةالصكوؾًًالأسيـًالسندات
1600ً1600ً1970ً1990ًًتاريخًالتطبيؽ

ًمديونيةً)ًقرض(ًالعلبقةًبيفًالمصدرًوًالمستثمر
ممكيةًحصةًشائعةًمفً

ًرأسًماؿًالشركة
مديونيةًمضمونةً

ًبأصوؿ
ممكيةًحصةًشائعةًمفً

ًأصوؿ

ًسعرًالفائدةًمصدرًالعائد
العائدًمفًاستثمارً

ًالأصوؿ
ًسعرًالفائدة

العائدًمفًاستثمارً
ًالأصوؿ

ًقابمةًلمتداوؿًقابمةًلمتداوؿًقابمةًلمتداوؿًالقابميةًلمتداوؿ
يعتمدًعمىًطبيعةً

ًالأصوؿ
ًخارجًالميزانيةًخارجًالميزانيةًتظيرًفيًالميزانيةًتظيرًفيًالميزانيةًالمعاممةًالمحاسبية

ًمنخفضةًمرتفعةًمنخفضةًدرجةًالمخاطرة
تعتمدًعمىًصيغةًاستثمارً

ًالأصوؿ
ًمؤقتةًمؤقتةًغيرًمؤقتةًمؤقتةًالمدة

2008ًًالإسلبمية الصكوؾ ىيكمة السحيباني، إبراىيـ بف محمد .د :المصدر

ً

ً
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ًإصػػػػدار الصكوؾ عممية مراحػػػػؿ 2.12
إصدارًالصكوؾًواستخدامياًفيًعممياتًالسوؽًالمركزيةًالمفتوحةًبالمراحؿًًتمرًعممية

ً(:1990ً:80،ًقنطقجي)ًالتالية
ًمحفظةً-1 ًلصالح ًبعضًالأصوؿ ًفي ًممكيتيا ًمف ًمعينة ًنسبة ًبطرح ًالمالية ًالمؤسسة تقوـ

ً ًمحفظةًالإسلبميةالصكوؾ ًلصالح ًبعضًالأصوؿ ًفي ًممكيتيا ًمف ًمعينة ًنسبة ًتطرح ًكأف ،
ًببيعًىذهًالنسبةًلممحفظةًالتيًتنشأًليذاًالغرض.ًالإسلبميةالصكوؾً  التيًتديرىاً،ًحيثًتقوـ

ًمحفظةًالصكوؾً-2 بإصدارًصكوؾًبقيمةًىذهًالأصوؿًوتطرحًعمىًالمستثمريفًًلإسلبميةاتقوـ
 مفًالأفرادًوالشركاتًذاتًالشخصيةًالاعتباريةًوالمؤسساتًالماليةًالمختمفةًفيًالداخؿًوالخارج.

ًفييا،ً-3 ًالمكتتب ًالأمواؿ ًوجمع ًالأصوؿ ًىذه ًبقيمة ًالإجارة ًصكوؾ ًبإصدار ًالمحفظة تقوـ
 كيتوًالمستثمريف.وتشتريًبموجبياًالأصؿًوتؤوؿًمم

ً)حممةً-4 ًالجدد ًالمالكيف ًمف ًالأصؿ ًباستئجار ًثالث ًطرؼ ًأي ًأو ًالمالية ًالمؤسسة تقوـ
الصكوؾ(ًبعائدًإيجاريًوبموجبًعقدًإجارةًتشغيميةًعندًنيايةًفترةًالإجارةًيقوـًالمستثمروفًببيعً

 الصكوؾًلمبنؾًأوًأيًجيةًأخرىًبسعرًالسوؽ.

ً.جارةًزائدًالأرباحًالرأسماليةالعائدًعمىًالصكوؾًيمثؿًعائدًالإ-5

 نموذج تنظيـ إصدار الصكوؾ 31.2
ً ًالصكوؾ ًإصدار ًتنظيـ ًلعممية ًنموذج ًيمي ًًالإسلبميةفيما ًالتالية ًالمراحؿ )أبوًًحسب

ً:(2119،9بكر،

 وتسمىًالشركةًالمتمولةًًالإسلبميةترغبًشركةًفيًشراءًعقارًعفًطريؽًالصكوؾً -1

ًالأغراضًالخاصةًً -2 ًشركة ًبإنشاء ًالشركة ًتقوـ ًالسعر ًوالاتفاؽًعمى ًالعقار ًإيجاد بعد
ًمف ًالمتحصمة ًالأمواؿ ًوتستخدـ ًالعقار ًبقيمة ًإجارة ًصكوؾ ًبإصدار ًتقوـ ًتمؾًوالتي

ًالعقار ًالعقارًوتحويؿًممكية الشركةًذاتًالغرضًالخاصًإلىًًالصكوؾًفيًدفعًقيمة
ً:(2-2رقـ)كماًفيًالشكؿً
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ً
ً(2119،11)ًأبوًبكرًً،مرحمةًإصدارًالصكوؾ2ً-2شكؿًرقـً

بعدًقياـًالشركةًذاتًالغرضًالخاصًبشراءًالعقارًفإنياًتقوـًبتأجيرهًلمشركةًالمتمولةً -3
تعتبرًىيًعائدًحممةًالصكوؾًعمىًافًتتعيدًالشركةًالمتمولةًبشراءًالعقارًفيًًوالأجرة

ً:(3-2رقـً)نيايةًالمدةًبسعرًمتفؽًعميوًكماًفيًالشكؿً

 
ً(2119،11)ًأبوًبكرًً،ًمرحمةًتداوؿًالصكوؾ(3-2)كؿًرقـًش

ًذاتً -4 ًالعقارًمفًالشركة ًبشراء ًالمتمولة ًالشركة ًاستحقاؽًالصكوؾًتقوـ ًمدة ًنياية بعد
رقـًًالغرضًالخاصًوالتيًبدورىاًتقوـًبدفعًىذهًالمبالغًلحممةًالصكوؾًكماًفيًالشكؿ

(2-4)ً

ً

ً(2119،11)ًأبوًبكرًً،ًمرحمةًإطفاءًالصكوؾ(4-2)شكؿًرقـً

ً ًالصكوؾ ًالعرضًحوؿ ًىذا ًبعد ًًالإسلبميةو ًأىميتيا ًو ًخصائصيا ًو ًأفًوأنواعيا ًلنا يتبيف
ًوًًالإسلبميةالصكوؾً ًتمتمكوًمفًخصائصًتعمؿًعمىًتوفيرًبيئةًاقتصاديةًاكثرًأمانا وًبما
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المشاريعًالاقتصاديةًاستقرارا،ًلذلؾًيجبًالاىتماـًبيذهًالأداةًالتمويميةًوًإبرازًدورىاًفيًتمويؿً
ً.ًالمختمفة

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً

ً
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ً

ً

ً

 الفصن الثالث

 و دورها في التهىية الاقتصادية الإسلاويةالصكوك 

 

 

 3.1 وكدوة 

 3.2  الإسلاويةالأهىية الاقتصادية لمصكوك 
 3.3  أداة لتىوين المشروعات الاقتصادية الإسلاويةالصكوك 
 3.4 عوائد الصكوك 
 3.5  الإسلاويةأسباب الاعتىاد عمى الصكوك 
 3.6 إدارتها وسبن الإسلاوية الصكوك مخاطر 
 3.7 عواون مداح عىمية التصكيك 
 3.8  الإسلاويةتحديات تطوير الصكوك  
 3.9  بعض الظىاج  التطبيكية لتىوين المشروعات عن طريل الصكوك

 الإسلاوية
 3.10  الإسلاويةرؤية وستكبمية لتطوير الصكوك 

 

ً

ً

ً

ً
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ًمقدمة  3.1
 الاقتصاد انعاش مساىمتياًفيدورىاًوًالإسلبميةًإلىًيرجعًموضوعًالاىتماـًبالصكوؾً

 تموؿ التي المشاريع المشاركةًفي عف تعزؼ التي الأمواؿ رؤوس مف الاستفادةمفًخلبؿً وذلؾ
 في تساعدىا مشروعة تمويلبت لمحصوؿًعمى والشركات الحكومات مساعدةإلىًًإضافة ربوياً،
ًمجزية تحقيؽ بيدؼ نشاطاتيا في التوسع ًًواستناداًً لممستثمريف عوائد  شرعي بديؿ أنياإلى

 عمى السيولة إدارة في المساعدة في الأساسي دورىا عف فضلبً,والسندات الاستثمار لشيادات
ًالكمي مستوى الدورةً في أصلبًً موجودة موارد ومف وحقيقي مستقر تمويؿ وتوفير الاقتصاد

 .الجيازًالمصرفي خارج الموجودة الأمواؿ واستقطاب التضخمية الآثار مف يقمؿ مما الاقتصادية
 في موطئًقدـ ليا تجد أف استطاعت التي المالية الأدوات أىـ مف كواحدة الصكوؾ لذلؾًتبرز

 العالـ في ليس مختمفة دوؿًومؤسسات مف مستثمريف استقطبت حيث العالمية، الماؿ أسواؽ
ًالاستثمار لمسندات موازية وأصبحت فحسب، الإسلبمي  أفراداًً لمجميع ومتاحة التقميدي في
ً(2012ً،2)فضؿ،.وحكومات وشركات

 الإسلامية لمصكوؾ الاقتصادية الأىمية 3.2
ًأىميا ًللبقتصاد ًمزايا ًمف ًتوفره ًلما ًالصكوؾ ًأىمية  ,Diane Audion) تأتي

1996,14).ً

 تقميؿ يسيـًفي بما ايواستخدام الأمواؿ مصادر بيف المواءمة عمى التصكيؾ عمميات تساعد-1
ً. واستخداميا الموارد أجاؿ بيف التماثؿً عدـ مخاطر

 اللبزمة لتأميفًالسيولة تحريرىا اي الأمواؿ إنشاء عمي المنشآت قدرة مف التصكيؾ يضاعؼ-2
 لممصادر المكممة و متعددًالآجاؿ التمويؿ مصادر لتنويع بالإضافة المختمفة، يااحتياجات لتمويؿ
ً.الماؿ لسوؽ الوصوؿًمباشرة تستطيع لا التي لممنشآت وبالذات التقميدية

 التمويؿ إمكانيةًمنح الأخرى المالية وغير المالية المؤسسات وسائر لممصارؼ التصكيؾ يتيح-3
 يغنييا فانو وبالتالي ، فترةًقصيرة خلبؿ ميزانيةًالعموميةالًمف واستبعادىا تحريكيا ثـ والتسييلبت

ًتحصيميا في المشكوؾ لمديوف مخصصات تكويف عف
ًاً.رأسمالي زيادةإلىًًالحاجة دوف نشاطيا زيادة عمي المنشأة قدرة مف التصكيؾ يزيد-4
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 الصكوؾ عوائد 3.3
 ،)علبوةًالإصدار ( الأرباحًالرأسماليةً )توزيعاتال( تتمثؿًعوائدًالصكوؾًفيًالأرباحًالتشغيميةً

 الصكوؾ فإف ،)الكوبوف أو الفائدة تسمى( ثابتة دورية عوائد عمى التيًتحصؿ السندات وكذا
 أو مشاركةال تنتجًعفًوالتي أرباح، في متمثمة عمىًعوائد الحصوؿ خلبليا مف يمكف بدورىا
 صكوؾ إذاًكانت أرباح نسبة أو إجارة صكوؾ كانت إذا إيجارات عوائد أو مضاربة، صكوؾ
 الحصوؿ الصؾ لحامؿ يمكف ذلؾإلىًًإضافة،ًاستصناع صكوؾ أو سمـ صكوؾ أو مرابحة
 ويعتمد ،شرائو قيمة مف بأعمى ) لمتداوؿ قابلب إذاًكاف( الصؾ بيع حالة في رأسمالية أرباح عمى
ًالمتوقعة بيف العلبقة عمى ذلؾ ً،ً.المستثمريف مف المطموب والعائد لمصؾ العوائد ًقندوز (

2012،6)ً
 فإنو العائدًالمطموب، معدؿ مف أعمى الصؾ مف سيجنييا التي العوائد أف الصؾ حامؿ توقع فإذا
 العائد كوف حالة والعكسًفي أرباح، عنو ينتج مما أعمى بقيمة إلا بالبيع الصؾ عف يتنازؿ لف

 التخمصإلىًًالمستثمروف إذًسيمجأ لمصؾ، المتوقعة العوائد مف أعمى المستثمريف مف المطموب
ًسيؤدي ما وىذا ،)أعمى عوائد تعطي( استثماراتًبديمة في لاستثمارىا صكوؾ مف بحوزتيـ مما
ًالصكوؾ لحممة خسائر وبالتاليًتحقيؽ الصكوؾ أسعار انخفاضإلىً

ً الإسلامية الصكوؾ عمي الاعتماد أسباب 3.4
ًمفًالكتابات ًعمىًإصداراتًالصكوؾًفيًالأسواؽًالماليةًإلىًًتشيرًالعديد وجودًطمبًمتزايد

ً(2001،94)حماد،وًيعودًذلؾًللؤسبابًالتاليةًً:ًالإسلبمية

 مف قطاعاتًواسعة احتياجات تواكب التي الإسلامية المالية والمنتجات الحموؿ رقعة توسع-1
ًالشركات.ً أو الحكومات سواء المستثمريف

 تنظـًإصدار التي المنمطة الطبيعة ذات والممارسات والمحاسبية الشرعية الضوابط وجود-2
ً. فييا والتعامؿ الصكوؾ ىذه
بورصاتً لديياًالتي البمداف في وبالأخص التصكيؾ لصناعة تؤطر التي القوانيف وجودً-3

ً.الإسلبمية الشريعة مع متوافقة مالية أدوات في تتعامؿ
 المسمميفًوغيرًالمسمميف المستثمريف قبؿ مف قبولاً  الإسلامية الصكوؾ إصدار تجربة حققت-4

ً. الأخرى المالية بالأدوات مقارنة نسبياًً المرتفعة عوائدىا بسبب
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 بما ًإجراءاتياسلبمةً تضمف الصكوؾ ىذه إصدار ىيكمية ضمف شرعية رقابة ىيئات وجودً-5
ً(2008)صالحً،ً.فييا المستثمريف ومصالح يتوافؽ

ًالسيولة ميمة أدوات يوفر الإسلامية الصكوؾ مف الإصدارات حجـ زيادةً-6  ودعـ لإدارة
ً(2008)صالحً،ً.ىذهًالصكوؾ في المتعاممة الاقتصادية أو المصرفية سواء لممؤسسات الربحية

ًالسوؽً يمثؿ حيث ، الإسلامية الصكوؾ لحركة داعـ كأكبر الماليزي النموذج نجاح-7 ىذا
 بشكؿ والنفط الغاز شركات العالـ في الإسلبمية الصكوؾ إصدارات إجمالي مف %75 حوالي
ً. خاص

 استدامة في بماًيسيـ والخيري الاجتماعي الإنفاؽ تمويؿ في الصكوؾ ىذه استخداـ إمكانيةً-8
ً . الإسلبمية البمداف في الاجتماعية التنمية

 الأفرادًبسبب أو الشركات مستوي عمي سواء المستثمريف أوساط في المالي الوعي تنامي-9
 المالية عوامؿًالعولمة إلى إضافة والدولية العربية المالية الأسواؽ بيف الاتصاؿ وتيرة سرعة

 في مناسب مالي تكويفًوعي في أسيمت العوامؿ ىذه كؿ . الأمواؿ حركة أماـ القيود وضعؼ
ًالمستثمريف مف يسرع أف شأنو مف الإسلبميةوً العربية الأوساط  عمميات لموجات استجابة
ً. مناسبة بصورة التصكيؾ

 جانبًتوفرإلىًً، التصكيؾ بأعماؿ القياـ عمي القادرة الوسيطة المالية المؤسسات وجود-10
ً. اللبزمة والفنية المالية والاستشارات والمراجعة المحاسبة خدمات تقدـ التي المكاتب

ًإدارتيا  وسبؿ الإسلامية الصكوؾ مخاطر 3.5
ًالإسلبميةمحاطًبالكثيرًمفًالمخاطرًفالصكوؾًًالإسلبميةإفًالاستثمارًفيًالصكوؾً

ًنشاطًاستثماريًمعيفًً ًشرعيًلتمويؿ ًتصدرًعمىًأساسًعقد ًالقيمة ًوثائؽًمتساوية باعتبارىا
إلىًًفإنياًتمثؿًأصولاًماليةًضمفًالمشروعًالاستثماريًوًباعتبارًأفًىذهًالأصوؿًالماليةًحولت

فإفًتمؾًًالمخاطرًتكوفًعمىًمستوييفًًالإسلبميةصكوؾًإسلبميةًعمىًأساسًصيغًالتمويؿً
اًيتمثؿًفيًمخاطرًالاستثمارًالإسلبميًالمتمثمةًفيًالمخاطرًالكامنةًفيًكؿًصيغةًالأوؿًمني

المخاطرًالشرعيةًً،ًإلىًًالتيًيصدرًالصؾًعمىًأساسياًبالإضافةًالإسلبميةمفًصيغًالتمويؿً
أماًالمستوىًالثانيًفيتمثؿًفيًالمخاطرًالتقميديةًالتيًتتعرضًلياًالاستثماراتًبمختمؼًأنواعياً
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 يمي ما الصكوؾ ىذه تواجو اف يمكف التي المخاطرًأبرزًمفتقميديةًأـًإسلبميةً،ًوًًسواءًكانت
ً(ً:2010،12،ًزعتري)
ًىالإصدارًوحت منذً الصؾ إصدار مراحؿ مف مرحمة يأ في الشرعية المخالفة مخاطرً-1

 . تصفيتو
 . الصكوؾ محؿ بالموجودات المرتبطة التشغيمية المخاطر-2
ًوالوكلبء المنشئً التصكيؾ عممية إطراؼ مع بالتعاقدات المتعمقة القانونية المخاطر-3  والممتزـ

ً.الأطراؼ وغيرىاًمفً والبنوؾ والأمناء
 وبالأخصًلمصكوؾ (التقميدية السندات في الفائدة أسعار مخاطر :تشابو العائد مخاطر تذبذب-4

 . والاستصناع والسمـ الإجارة عقود بموجب المصدرة
ً. المصدرة الصكوؾ محؿ الموجودات أسعار تغير مخاطر-5
ًوالخيارات عمميات مثؿ التقميديف: المستثمريف احتياجات تمبية عدـ مخاطر-7  التحوط

ً(2008،25)صالح،. المالية المشتقات عمميات مف وغيرىا والمبادلات
ًالصكوؾً ًسبؽًفإفًالمخاطرًالتيًتتعرضًليا ًوًًإصدارىاًىياكؿًباختلبؼًتختمؼًحوؿًما

ًباختلبؼًالمخاطرًىذهًتختمؼً،كماًالإسلبميةًوالاستثمارًوالتمويؿًالبيوعًصيغًحسب
خدماتًأوًحقوقاًمعنويةًأوًًأوًمنافعًأوًأعياناًًكانتًسواءًالصكوؾًليذهًالمكونةًالموجودات

ًًنقوداًأوًديوناًأوًخميطاًمفًذلؾًكموًأوًبعضوً.

 عوامؿ نجاح عممية التصكيؾ 3.6
ً ًالصكوؾ ًإصدار ًعممية ًتحقؽ ًببعضًًالإسلبميةلكي ًالقياـ ًالأمر ًيتطمب النجاح

ً ًفي ًتساىـ ًالتي ًالإجراءات ًتتمثؿ ًالصكوؾ ًإصدار ًعممية ًإنجاح ًيمي  :2005:18)فيما
Dualeh): 

أفًتكوفًنوعيةًالأصوؿًالمصككةًمفًالأصوؿًالمتاحةًشرعاًًصالحةًلمتصكيؾًبدوفًوقوعً-1
ًفلبًيجوزًمثلًبًتصكيؾًالديوفًال مبنيةًعمىًالقروضًالربويةًلأنوًمفًالمخاطرًالشرعيةًكالربا

 توابعًالرباًوتوابعًالشيءًتأخذًبحكمو.
ًمعًاستيفاءًجميعًالأركافًوالشروطًلمبيعً-2 أفًتكوفًالخطواتًوىيكؿًالتصكيؾًمقبولةًشرعاً

 والشراءًسواءًفيًمرحمةًالإصدارًلمصكوؾًأوًفيًتداولياًفيًالسوؽًالثانوي.
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ًعمميةًالبيعًوالشراءًوتبررًالاستفادةًمفًالعوائد.ًعنصرًالممكيةًللؤصوؿًحتىًتصحتوفرً-3
ًالتيً ًالعوامؿ ًأىـ ًتؤديومف ًو ًالصكوؾًإلىًًتساعد ًبو ًتتمتع ًما ًالتصكيؾًىو نجاحًعممية

ً ًانفسيا ًفي ًالثبات ًشبو ًمف ًوالاستقرار ًبالإضافةلعائد ًالأسعار ًًفي ًمخاطرًإلى ًذات كونيا
ً ًلعوامؿ ًالصكوؾًتخضع ًكذلؾًفإف ،ً ًنسبيا ًترتفعًمنخفضة ًالأسعار ًارتفاع ًففيًحالة السوؽ

ًالقيمةًالسوقيةًلمصكوؾً.
مكانية مساىمتيا في الإسلاميةدور الصكوؾ   :ًفي عمميات تمويؿ المشروعات الاقتصادية وا 

 :تطوير العمؿ التمويمي لممشاريع الاقتصادية
ًالمصارؼً نميةًعمىًأساسًاقتصاديًواجتماعيًتسعىًمفًخلبلوًلتحقيؽًالتًالإسلبميةتقوـ

ًوالاجتماعية ًًالاقتصادية ً،عبر ًالاستثمارية ًببعضًالأنشطة ًالمواردًًحيثًيتـمشاركتيا تجميع
تخدـًالاقتصادًالوطنيًوفؽًًتمويؿًالمشروعاتًالاقتصاديةًالتيًًالماليةًوتوظفيياًفيًمجالات

 (2005،187)ًالقرةً،ً: .كماًيتبيفًمماًيميالضوابطًالشرعيةًبيدؼًتحقيؽًالربحً
1. ً ًوعممياً، ًنظرياً ًالإسلبمي ًالنيوضًبالاقتصاد ًعمى ًالصكوؾ ًعمىتساعد ًتعمؿ ًحيث

 .الإسلبميةكاتًالتأميفًوالمصارؼًحمقاتًالاقتصادًبجانبًشرًاستكماؿً
تمبيًاحتياجاتًالدولةًفيًتمويؿًمشاريعًالبنيةًالتحتيةًبدلًاًمفًالاعتمادًعمىًسنداتً .2

 الخزينةًوالديفًالعاـ.
وًتسيـًفيًتنشيطًالطرؼًالمكمؿًللؤسيـ،ًًباعتبارىا،ًالإسلبميةتثريًالأسواؽًالماليةً .3

 الأمواؿًبحريةًوسيولة.ًفيًتحريؾلبورصةًاًدور
تعتبرًمفًالأدواتًاليامةًلتنويعًمصادرًالمواردًالذاتية،ًوتوفيرًالسيولةًاللبزمةًللؤفرادً .4

ًوالمؤسساتًوالحكومات.
 .نقدية أوراؽ بطباعة تغطيتو كبديؿًعف الموازنة في العجز مف جزء تغطية .5
 تمويؿًطويؿًالأجؿ.إلىًًتغطيًعددًكبيرًمفًالشركاتًالتيًتحتاج .6
ً.المصرفي الجياز خارج الموجودة الأمواؿ استقطاب .7

ًالصكوؾً ًبذلؾًفإف ًًالإسلبميةو ًاللبزمةًتعد ًالأمواؿ ًوتجميع ًلجذبًالمدخرات، ًناجعة وسيمة
نتقاؿًا،ًوًيساىـًفيًافعةًوالتيًتخدـًالاقتصادًالوطنيالوجوهًالنًلتمويؿًالمشروعاتًفيًمختمؼ

ًالمشاريعًالتنمويةًوًبالتاليً تحقيؽًقيمةًمضافةًأكبرًللبقتصادًوليذهًًرؤوسًالأمواؿًوًدعـ
ًالصكوؾ.
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ًالإسلامية الصكوؾ تطوير و صعوبات تحديات 3.7
 وتزايدًالطمب النواحي، مف العديد في الإسلبمية المالية الصناعة تشيده الذي التطور رغـ
 مستوى عمى متكافئ تطور ذلؾ يرافؽ لـ فإنو ،الإسلبمية الصكوؾ تداوؿ عمى ودوليا محميا

ًالتحديات مف ولعؿ .العرض ًًالإسلبمية الصكوؾ تطوير تواجو التي أبرز ً:يميما
 (2009،26)حطاب،
 الحريصيف قبؿ مف متزايدة حملبت الإسلبمية الصكوؾ تواجو : الشرعية الاختلافات .1

 ىذه يحرموف و تشددىـ في أحيانا حيثًيبالغوف ، وغيرىـ الإسلبمية الصيرفة عمى
ً الثقة فقدافإلىًًيؤدي ما وىو الشبيات، لأقؿ الإسلبمية المالية المنتجات أو الصكوؾ

 .الأرباح في انخفاض أو خسائر وتحقيؽ عمييا الإقباؿ تراجعإلىًًيؤدي مما ،فييا
ً ًوكذلؾًو ًالمالية ًالأدوات ًتيدد ًفإنيا ًالصكوؾ، ًفي ًالشرعية ًالشروط ًتتوفر ًلـ إذا

فقدافًالثقةًفيياً،ًمماًييزًأركافًالنظاـًبسببًالمؤسساتًالماليةًالفاعمةًفيًإصدارىاً
فرادًوالمؤسسات.ً)الجارحيً،ًالاقتصاديًويضرًبالمصالحًالاقتصاديةًلعددًكبيرًمفًالأ

2010،39). 
ً ينظـ : والتنظيمي شريعيالت الإطار غياب .2 ًالإطار  ويوحدىا الصكوؾًإصداراتىذا

 بعض شرعية حوؿ أخرىإلىًًفترة تظيرًمف التي الشرعية للبختلبفات بالنسبة وخاصة
 .الإسلبمية الصكوؾ

يعتبرًالكثيرًمفًالاقتصادييفًأفًمسألةًضمافًالصكوؾًمسألةً : الاقتصادية الأوضاع .3
فيًغايةًالأىميةًوالخطورة،ًبؿًوقدًيعتبرونياًأىـًعائؽًأماـًتطويرًصكوؾًالاستثمارً

 .ًالإسلبمية
 الصكوؾ إصدار تتطمبًعممية : الدولية المالية المؤسسات ورقابة الائتماني التصنيؼ .4

جانبًالمشوراتًإلىًًدولية، ائتمانية تصنيؼ وكالاتقبؿً مف ائتمانيا تصنيفيا وجوب
الفنيةًاللبزمةًمماًيمقيًعبئاًعمىًالمؤسساتًالمصدرةًلياًوًذلؾًبغرضًتقميؿًمخاوؼً

 الاكتتابًفيًبعضًالإصداراتً.
 معرفةًعميقة توفر الإسلبمية الصكوؾ إصدار يتطمب : المؤىمة البشرية الكوادر نقص .5

ًوالمالية القانوف مجالات في الصكوؾ بنشاط الصمة ذات بالعموـ  والفقو، والمحاسبة
إلىًًالحالي الوقت الصناعةًفي ليذه الحاضنة الإسلبميةوً العربية الدولة معظـ وتفتقر
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ًضعؼ أف فيو شؾ لا ومما ،  المجالاتًمعاًً تمؾ في الأشخاص مف كاؼ عدد وجود
ًالتشغيمية، حيث مف تيديداًً سيولد العامميف قدرات  الوقت نفس في ويعيؽ المخاطر
 (2013،14،بفًناصرً،ًزيدً.  (الصكوؾ تمؾًتداوؿ وتطور نمو إمكانية

 الجانبًلمجيات ىذا في مشكمة وجود عدـ مف بالرغـ  : موحدة شرعية رييمعا غياب .6
ًبالجوانب شرعية رقابة ىيئات لدييا تكوف ما عادة والتي لمصكوؾ المصدرة  تتكفؿ
 التي يجعؿًالمنتجات عالميا عمييا متفؽ معايير وجود عدـ أف إلا لمصكوؾ، الشرعية

)ًقندوزً،ً .أخرى فيًبلبد كذلؾ تعتبر لا قد ما بمد في الشرعية الضوابط مع متوافقة تعد
2012،15) 

ًيوفر الضروري مف : معمومات مراكز توفير .7  مراكز الإسلبمي المالي النظاـ أف
ًو لفرصا عف لممعمومات ًًالاستثمارية  والسوؽ الشركات أوضاعًو ربحيتيامدى
ًًوتقديميا وتصنيفيا وتحميميا والمنافسة والأسعار، ًتصدر القرار، متخذيإلى  حيث
 ورفع القرار لترشيد ضرورية عممية وىي صحيحة، معمومات أساس عمى المالية القرارات

 .(2009،33الكفاءةً)منصور،
ارًالعديدًمفًالتحديدًالاستثممفًأدواتًكغيرىاًًًالإسلبميةكماًتواجوًعممياتًإصدارًالصكوؾً

ً ًالمعيقات ًو ًنموىا ًو ًإصدارىا ًدوف ًتحوؿ ًخلبؿالتي ًمف ًو ًتمؾًً، ًبعض ًعمى الاطلبع
ً ًمف ًالعديد ًتجارب ًضوء ًوفي ًالصكوؾًالصعوبات ًمجاؿ ًفي ًبالاستثمار ًقامت ًالتي الدوؿ

ًأىميا:ًًالإسلبميةتبيفًأفًىناؾًصعوباتًعديدةًتواجوًعممياتًإصدارًالصكوؾًًالإسلبمية
 :التنظيمية الصعوبات -

ً ًالصكوؾ ًوًًالإسلبميةتفتقر ًالتسوية ًو ًالتداوؿ ًأنظمة ًمثؿ ًالمساندة ًالتحتية ًالبنية لمؤسسات
ً)بوًنقاب،ًًالإسلبمية الماليةًاليندسة لمفيوـًافتقارىاًإلىًًبالإضافة،ًًمؤسساتًتقييـًالإصدارات

ًيشكؿ ً والتدريب التثقيؼ غياب كما ًالصيرفة ًمجاؿ ًفي أماـً كبيراًً تحدياًً الإسلبميةلمعامميف
 دوفًالنمو يحوؿ كبير عائؽ بمثابة المدربة العمالة في النقص ويعد . الصكوؾتمؾًإصدارً
توفيرًكوادرًبشريةًًالإسلبميةفيًىذهًالصناعةًالتمويميةًحيثًيتطمبًإصدارًالصكوؾً والتوسع

ًالمؤتمراتًوورشً ًالندواتًو ًعقد ًخلبؿ ًمف ًالمالية ًالصناعة ًىذه ًفي ًلمعمؿ لعمؿ.ًاوتأىيميا
ً(2010ً،39ًً)غانـ،ً
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 مستوى عمى يتوقؼ وكفاءة بفاعمية الاقتصادي لدورىا الإسلبمية المصارؼ تحقيؽ حيثًإف
 وتعدد بتنوع المصارؼ مف غيرىا عف الإسلبمية المصارؼ تتميز حيث لدييا البشرية الموارد
ً(2010ً،172.)محمدً، لدييا الاستثمارية الأنشطة

 لاعتقادًالبعضًالإسلبمية المالية المؤسسات بمنتجات الوعي نقصًإلىًجانبًماًسبؽًيلبحظ
 لا حيث التقميدية، مثيلبتيا منتجات عف تختمؼ لا الإسلبمية المالية منتجاتًالمؤسسات أفب

 المؤسسات عمى يجب المنطمؽ ىذا ومف الربوية، والسندات الإسلبمية الصكوؾبيفًالبعضً يفرؽ
 بمنتجاتيا والتعريؼ بأىميتيا المجتمع أفراد توعية ميمة عاتقيا عمى أفًتأخذ الإسلبمية المالية
ً(2012ً،14،ًقندوز)ً.غيرىا ومنتجات بيفًمنتجاتيا الفرؽ توضيح مع

 الاقتصادية : الصعوبات-
ىيًقضيةًالضماناتًًالإسلبميةمفًالمعيقاتًلاقتصاديةًالتيًتواجوًمسألةًإصدارًالصكوؾً

المرتبطةًبتمؾًالصكوؾًحيثًيثارًالجدؿًحولياً،ًمفًحيثًضمافًرأسًالماؿًوًالخوؼً
الذيًيرافؽًذلؾًفيًظؿًتوقعاتًاقتصاديةًسمبيةًوًارتباطياًبالخسائرًالتيًقدًتترتبًعمىً

ًتمؾًالصكوؾًيحتاج ًإصدار ًبالتاليًفإف ًو ًأفًإلىًًذلؾً، ًخاصة ًمستقرة ًاستثمارية بيئة
ستخدامياًيتطمبًوجودًمشاريعًطويمةًالأجؿًوًترتبطًأحياناًبمشاريعًتتعمؽًبالبنيةًمجاؿًا
ًالتحتيةً.

ًوًتحقؽًالشروطً ًالفاعمية ًو ًبالكفاءة ًتتميز ًسبؽًيجبًتوفرًسوؽًإسلبمية وًفضلبًعما
ًالإسلبميةالفنيةًوًالشرعيةًلتداوؿًتمؾًالصكوؾً،ًوًىوًالأمرًالذيًتفتقرًإليوًمعظـًالدوؿً

ً(2010ً،178يًإصدارًتمؾًالصكوؾً)محمد،ًالراغبةًف
 القانونية و التشريعية الصعوبات -

ًيؤدي ًالقانونية ًو ًالتشريعية ًغيابًالأطر ًأف ًفيو ًلاشؾ ًًمما ًالمصارؼًإلى ًإحجاـ تخوؼًو
ليذهًالعمميةًالتمويميةًوًًالقانونيةلعدـًوجودًالضوابطًًالإسلبميةعفًإصدارًالصكوؾًًالإسلبمية
المختمفةًلماًًالإسلبميةاـًالمستثمريفًعفًالاستثمارًفيًمجالاتًالصكوؾًإحجإلىًًبدورهًيؤدي

وًالمستثمريفًوًحمايةًحقوؽًًالإسلبميةليذهًالأطرًمفًدورًفيًتنظيـًالعلبقةًبيفًالمصارؼً
الأطراؼًجميعياًوًحتىًيكوفًالمستثمريفًعمىًعمـًوًشفافيةًبكؿًماًيتعمؽًبإصداراتًالصكوؾً

ً(2012ً،59نقاب،)بوًً.ًالإسلبمية
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كماًيلبحظًغيابًالتنسيؽًفيماًبيفًالييئاتًالتشريعيةًداخؿًالبمدًالواحدًوًأحياناًيحدثًتضاربً
،ًوًعميوًفإفًغيابًًالإسلبميةفيًالفتاوىًالفقييةًخاصةًفيًالمجالاتًالمستحدثةًمثؿًالصكوؾً
ثقةًفيياًوًبالتاليًفقدًالإلىًًتوفرًالشروطًالتشريعيةًفيًالصكوؾًتيددًعمميةًإصدارىاًوًتؤدي

ً(2010ً:39.ً)الجارحيً،ًالإسلبميةإضعاؼًالثقةًبالصيرفةً

 الإسلاميةتجارب معاصرة لإصدار الصكوؾ  3.8
ًوكالةًرويترزًلتوقعاتًوآفاؽًالصكوؾًًدراسةكشفتً ًأعدتيا ،ًعفًالإسلبميةإحصائية

المتوقعًأفًينموً،ًومف2013ًمميارًدولارًفي237ًًإلىًًوصوؿًحجـًإصداراتًالصكوؾًعالمياًً
 .(2013ً)ًالعربيةًنتً،2018ًًمميارًدولارًبحموؿًعاـ749ًًإلىًًحجـًسوؽًالصكوؾ

عمىً قدرتيا تؤكد التيًالصكوؾ إصدار مجاؿ في الناجحة العالمية التجارب مف العديد ىناؾوً
 لوجودًإطار دوؿ عدة سعت حيث العالـ، دوؿ مختمؼ في الكبرى التنموية المشروعات تمويؿ
 في لممؤسساتًالمستثمرِة ومشجعا لازما غطاء توفر بحيث الصكوؾ لإصدارات منظـ قانوني

 مسبوقة غير نمو تحقيؽًمعدلات إلي أدى ما وىو منيا، المستفيدة لمجيات وأيضا الصكوؾ،
 مناطؽ عدة في ونجاحاًً نموًمتسارعة، معدلات تشيد التي المالية الأدوات أىـ كأحد لمصكوؾ

 ماليزيا :مثؿ آسيا شرؽ منطقة في الإسلبميةالبمدافً مستوى عمى سواء العالمي، المستوى عمى
ندونيسيا،  وتركيا، وقطر والسعودية الإمارات :مثؿ الأوسط العربيًوالشرؽ الخميج منطقة وكذلؾ وا 

نجمترا ألمانيا :مثؿ الدوؿًالغربية مستوى عمى حتى أو  في دوؿإلىًًإضافة المتحدة، والولايات وا 
 أثبتت وقد إسلبمية، صكوؾ إصدارالإسلبميةًإلىً الدوؿ بعض سعت ، مفًالعالـ أخرى مناطؽ

 تجاربًموجز وبشكؿ ىنا ونستعرض ،الإسلبمية الدوؿ مف كثير في ىائلبًً نجاحاًً التجربةًالعممية
 :  (2012ً،48ًالحنيطي،)يمي كما الدوؿ ىذه بعض
ًفكرةًً :الياشمية الأردنية المممكة .1 ًلبداية ًالأوؿ ًالميد ًشبو ًأنيا ًالأردنية ًالمممكة تعد

ًنوفًالبنؾًالأردنيًالإسلبميًبناءفقدًكانتًالبدايةًبوضعًقاً،الإسلبميةإصدارًالصكوؾً
ًسنداتًال ًفكرة ًمعمىًتقديـ ًوقد ًلسنداتًالقروضًالربوية ًشرعياً ًبديلًب صدرتًأقارضة

ًوالمقدساتً ًالأوقاؼًوالشؤوف ًالسنداتًالإسلبميةوزارة ًىذه ًالأردف ًًو،ًفي ًإصدارتـ
ً ًالتمويؿ ًًالأردنيًالإسلبميقانوفًصكوؾ 2012ًًالحنيطي،)ً.19/9/2012ًبتاريخ

،51)ً
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ًالعمؿً : ماليزيا .2 ًقانوف ًصدر ًعندما ًماليزيا ًفي ًالإسلبمي ًالمصرفي ًالنظاـ تطور
وتـًتأسيسًأوؿًبنؾًإسلبميًماليزيًوىوًبنؾًإسلبـ1983ًًالمصرفيًالإسلبميًعاـً

الشريعةً أحكاـ مع متوافقة حكومية صكوؾ الماليزية الحكومة أصدرتوًقدًىادًرًماليزياًب
 Government Investment الحكومي الاستثمار شيادات تدعى الإسلبمية

Certificates-GIC ًًعف الإسلبمية الصكوؾ وىناؾ ، 1983 عاـ في  الصادرة
ًلإنشاء ماليزيا في القابضة باوستيد شركة أصدرت حيث الخاصة، الشركات  صكوكاً
 طرحت السوؽ،ًحيث في البارزة التعاملبت أشكاؿ أحد الصكوؾ ىذه وتعد طاقة، محطة
ًالتعامؿ قامت ثـ ـ، 1990 عاـ ليزياما في الصكوؾ ىذه فكرة  بالإصدارات بتنظيـ

ً سوؽ عمييا أطمؽ رسمية، جية طريؽ عف الإسلبمية  الإسلبميةالماؿ
 (2007،99.)سمور،الماليزية

دولارً مميوف 200 بمبمغ مشاركة صكوؾ ـ 1984 عاـ تركيا في صدرت : تركيا .3
ولاقىً ) الفاتح محمد جسر( البوسفور مضيؽ عمى معمؽ جسر بناء لتمويؿ ومخصصة

ىذهً وتعد الصكوؾ، لأصحاب جيداًً دخلبًً ودر المواطنيف، مف واسعا قبولاًً الإصدار ىذا
ً(2012ً،51ًالحنيطي،)ً. اسطنبوؿً بورصة في المتداولة المالية الأدوات مف الصكوؾ

فيًالسودافًمفًالتجاربًالمميزةًوالتيًًالإسلبميةتعدًتجربةًإصدارًالصكوؾًً:ًالسوداف .4
ًًىدفت ًومفًإلى ًوالمشروعاتًالحكومية ًالأصوؿ ًوتمويؿ ًالعامة ًالموازنة ًعجز تمويؿ
 السوداني المركزي المصرؼ اـيق :الإجارةالحكومةًالسودانيةًلصكوؾًًإصداراتًامثمو
 وثيقة وىي ،)شمـ( المركزي المصرؼ شياداتًمشاركة بإصدار ـ، 1999 عاـ في

ًمفًإصدارً واليدؼ لمتداوؿ، قابمة إسلبمية  الاقتصاد في النقدية السيولة تنظيـ ىوىا
 ،)شيامة( الحكومية المشاركة وشياداتً .لمدولة عامة كؿًميزانية بداية مع السوداني

 الحكومة بيف المشاركة أساس عمى تقوـ شرعية إسلبمية مالية الشيادةًأداة ىذه وتعد
 .  (2013،89بوًنقاب،(والخسارة الربح فييا المشارؾ والمستثمريف،ًويتحمؿ

ًالإسلبميةتعتبرًالبحريفًمفًأىـًالدوؿًالتيًتحتويًعمىًأكبرًالمراكزًالماليةً:ًًالبحريف .5
ًب ًيوجد ًيإذ 38ًًا ًالمالية ًلممؤسسات ًإضافة ًإسلبمية ًوالوكالةًالإسلبميةمؤسسة ,
,ًومركزًالإسلبميةالدوليةًلمتصنيؼ,ًوالمجمسًالعاـًلمبنوؾًوالمؤسساتًالماليةًًالإسلبمية

ً ًوالمصالحة ًًالإسلبميةالتحكيـ ًتـ ًلذلؾ ًسنةًإوغيرىا ًفييا ًالدولية ًالمالية ًالسوؽ نشاء
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2002ًً ًوماليزيا ًالبحريف ًمف ًكؿ ًفي ًالمركزي ًالبنؾ ندونيسيابمشاركة والسودافًًوا 
يةًثـًانضمتًإلييـًبعدًذلؾًعدةًبنوؾًإسلبميةًوبعضًوالبنؾًالإسلبميًلمتنمًيوبرونا

ًظبيًالإسلبمي53ًًالشركاتًحتىًبمغتً ًمثؿًبنؾًأبو ًالكويتيًًبيتمؤسسة التمويؿ
ًوغيرىا ًالأردني ًالإسلبمي ًقدًوالبنؾ  عشرة بإصدار البحريف نقد مؤسسة بدأت و

إلىًًىذا ـ، 2001 عاـ في دولار مميوف 750 بمغًمجموعيا إجارة صكوؾ إصدارات
 مالياًً مركزاًً البحريف مممكة وتعد دولار، مميوف 25بمبمغ سمـ صكوؾ إصدار جانب
ًًإضافة عالمياً، إسلبمياًً ًمقراًًإلى ًالدولية الإسلبمية المالية لمسوؽ كونيا ًعمارةً. )بف

،2011،259)ً
50ًتمكنتًسمطنةًعمافًمفًإصدارًصكوؾًإجارةًبقيمة2013ًًسنةًًسمطنة عماف: .6

ًوىو130ًًعماني)ًريالًمميوف ًدولار( ًقامتًشركةًًمميوف ًحيث ًليا ًالأوؿ الإصدار
ًالصكوؾً ًستخدـ ًوالتي ًلمتطوير ًتلبؿ ًشركة ًلصالح ًالإصدار ًبيذا ًللبنتفاع المدينة
المصدرةًفيًعمميةًتمويؿًتوسعةًمشروعياً)تلبؿًالخرير(ًوالذيًيضـًالمجمعًالتجاريً

مالؾًالصؾًعمىً)ًمسقطًجرادًموؿ(ًحيثًسيحصؿًًىوالمسمًالسمطنةالأضخـًفيً
ً(2014،89)الشيخًعيد،%ًلفترةًخمسًسنوات.5إلىًًمعدؿًعائدًسنويًيصؿ

 اتفاقية بتوقيع المدني بدائرةًالطيراف ممثمة دبي حكومة قامت :المتحدة العربية الإمارات .7
ًتـ دبي بنؾ بإدارة إسلبمية بنوؾ ستة مع  إجارة صكوؾ إصدار بموجبيا الإسلبمي،

 (2012ً،51ًالحنيطي،)ً.بالكامؿ تغطيتيا تـ أمريكي، دولار بميوف بقيمة
 إصدارًصكوؾ عممية الدولي الإسلبمي قطر وبنؾ ، HSBC بنؾ مف كؿ أدار :قطر .8

ًحجـ إسلبمية إجارة صكوؾ وىي Global Qatar Sukuk العالمية قطر  تراوح
 حمدًالطبية مدينة لإنشاء أمريكي، دولار مميوف 500 - 1000 بيف ما فييا الإصدار

ً(2012ً،51ًالحنيطي،)ً.  الدوحة في

ً ًعمى ًبناء ًجاء ًقد ًالصكوؾ ًىذه ًإصدار ًأف ًبالذكر ًالجدير ًمف ًو ً:ًًالإجراءاتىذا التالية
 ً(2013،32،ًالنوباني(

 ًمناسبة خطة وضعوً لمتصكيؾ القابمة الأصوؿ حصر  بحيث الإصدارات ليذه عمؿ
 .الأولويات لمدولةًوتحديد الرئيسية التمويمية بالاحتياجات ترتبط
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 عمىًإصدار نشرة لكؿ وتضمينيا وجدت اف التعثر لحالات واضحة قانونية معالجة وجود 
 .حدة

 العلبقة ذات والجيات المركزية الشرعية والييئة المجمس بيف ما التاـ التنسيؽ. 
 عممية إنجاح أجؿ مف حثيث متكاتفةًوعمؿ جيودإلىًًيحتاج الإسلبمية الصكوؾ إصدار إف

ثبات الإصدار ًوعميو ليا الأمثؿ والاستغلبؿ المدخرات حشد مفًأجؿ وتوظيفيا التنافسية قدرتيا وا 
ًتلبفيً ًلعممياتًالإصدارًو ًتعميماتًتعمؿًعمىًتكريسًالنيجًالسميـ ًوضع فإفًالأمرًيستمزـ

،ًحيثًأثبتتًالصكوؾًفعاليتياًكأداةًتمويؿًوًمدىًمساىمتياًفيًتنميةًًثالأخطاءًالتيًتحد
الاقتصادً،ًحيثًساىمتًفيًإنعاشًاقتصادًالكثيرًمفًدوؿًالعالـًًخاصةًبعدًالانفتاحًالعالميً

ًعميياً.

   الإسلامية الصكوؾ لتطوير مستقبمية رؤية 3.9
ًوقدرتو المالي النموذج في الثقة تعزيز في العالمية المالية الأزمة ساىمت  عمى الإسلبمي

 الأسواؽ أزمات عف بعيدا البقاء عمى القطاع ىذا قدرة الأزمة تمؾ أظيرت حيث الاستدامة،
 الإسلبمية الصكوؾ عمى المقبمة المرحمة خلبؿ كبير إقباؿ يكوفًىناؾ أف يتوقع حيث العالمية،

وًيتحقؽًذلؾًمفًخلبؿًالعمؿًًالغربيةالدوؿً في حتى بؿ ،الإسلبمية البمداف في  فقط ليس
ً:(2011،258)عمارةً،عمى
 في الشرعية بالضوابط الالتزاـ لضماف وذلؾ : والرقابة لممعمومات والإفصاح التوثيؽ .1

 مف الناس لأمواؿ حفظا ومعمومة، علبقاتًصحيحة عمى تتأسس التي المعاملبت،
 المالي السوؽ إف .المستثمر وترشيد المدخر، وحماية الفاسدة، والتصرفات العبث

 الإفصاح فييا تحقؽ إذا إلا تنتظـ لا الإسلبمية الصكوؾ فيو تتداوؿ الإسلبميًالذي
 بناء فيتخذًالمدخروفًقراراتيـ المالية، والبيانات المعمومات ونشر بتوفير وذلؾ الكامؿ،
 البيانات واقع مف الرقابة عممية تقوـ وبذلؾ لممؤسسات، الحقيقية الأوضاع عمى

 .الجديةًوالأماف يعزز مما والمعمومات
 تضمف إسلبمية مالية سوؽ إنشاء عمى العمؿً : كفؤة إسلامية مالية سوؽ توفر .2

 ليا اللبزمة السيولة وتأميف خلبليا، مفًتيامنتجاًالإسلبمية المالية المؤسسات تسويؽ
يجادًتيامنتجا تسويؽ في عديدة وعوائؽ كبيرة تحديات تواجو المؤسسات ىذه أف حيث  وا 
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 السوؽ ىذه تتميز أف يجبلذلؾً التقميدية، الأسواؽ خلبؿ مف ليا المناسب التمويؿ
 السوؽ ىذه دوريتمثؿًًو لمتسبيؿ، مجالاًالإسلبمية الصكوؾ تجد حتى والاتساع بالعمؽ

 الكؼء التسعير عمى تساعد كما المستثمريف، وتشجيع المتعامميف، قاعدة توسيع في
 المالية الموارد تعبئة المالية السوؽ وتتيح ، المالية لمموارد الأمثؿ والتخصيصلمصكوؾً

ً(2009)منصور،.بصفةًمباشرة المدخريفإلىًًالمجوء مف بدلا العامة الإصدارات عف
 لمقطاعات التمويمية الاحتياجات تمبي التيًصكوؾ طرح يتـالمجتمع   خدمة في التميز .3

 في وتطبيقيا والوقؼ بالزكاة المتعمقة الأفكار مف الاستفادة خلبؿ مف النفعيةًوالخيرية،
 .ًالروحية حاجاتو وتمبية خدمة في حتىًتتميز العممي، الواقع

تعتبرًأداةًنافعةًفيًمجاؿًًالإسلبميةوًفيًضوءًماًسبؽًيمكفًالقوؿًبأفًالصكوؾً
دخراتًوًتنميتياًوًالتيًتتناسبًمالاستثماراتًالتمويميةً،ًوًتحقؽًفوائدًفيًمجالاتًتوزيعًال

ًالحقيقيً،ًوًتفاديًالوقوعًفيًالأزماتًالماليةً.كثيراًمعًعممياتًالتوسعًفيًالاستثمارً
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 مقدمة 4.1
جراءاتيا الدراسة منيجية تعتبر  التطبيقيًمف الجانب انجاز خلبلو مف يتـ رئيساًً محوراًً وا 

ًالإحصائيًلمتوصؿ التحميؿ لإجراء المطموبة البيانات عمى الحصوؿ يتـ طريقيا وعف الدراسة،
ً ًتحقيؽ ومف الدراسة، بموضوع المتعمقة الأدبيات ضوء في تفسيرىا يتـ التي النتائجإلى  ثـ

 .إلييا تسعى التي الأىداؼ
 المستخدمةًوطريقة الدراسة أداة وكذلؾ الدراسة، ومجتمع المتبع لممنيج وصفا الفصؿ ىذا ويتناوؿ
 للئجراءاتًالتي وصفا يتضمف كما .وثباتيا صدقيا ومدى وتطويرىا، بنائيا وكيفية إعدادىا
الفصؿً وينتيي الدراسة، بيانات لجمع استخدمت التي والأدوات الدراسة، أداة بتصميـ تتعمؽ

ً.النتائج واستخلبص البيانات تحميؿ في استخدمت التي الإحصائية بالمعالجات

ً الدراسة منيجية4.2 
 عف البياناتًوالحقائؽ توفيرإلىًًييدؼ الذي التحميمي الوصفي المنيج تعتمدًىذهًالدراسةًعمى

 يتـ التحميمي المنيجًالوصفي إف وحيث دلالاتيا، عمى والوقوؼ لتفسيرىا البحث موضوع المشكمة
 التي المواد مف العمميةًوغيرىا والمجلبت والصحؼ كالكتب المختمفة لموثائؽ الرجوع خلبؿ مف

 المنيج ىذا عمى يتـًالاعتماد لذلؾ البحث، أىداؼإلىًًلموصوؿ تحميميا بيدؼ صدقيا يثبت
ًًلموصوؿ ًتصور البحث، مشكمة حوؿ والتفصيمية الدقيقة المعرفةإلى  وأدؽ أفضؿ ولتحقيؽ
 واستخدـ الدراسة، لمجتمع الشامؿًالحصر أسموب الباحث استخدـًالدراسة موضع لمظاىرة
 الثانوية المصادر طريؽ عف عمىًالبيانات الحصوؿ تـ حيث الأولية، البيانات جمع في الاستبانة
 :يمي كما وذلؾ الأولية البيانات ومصادر

 .الأولية البيانات 1-
 الغرض، ليذا خصيصاًً صممت استبانة خلبؿ مف الأولية المصادر عمى الحصوؿ تـ

 وتحميميا تفريغيا ثـ ومف ,البحث موضوع في اللبزمة المعمومات وتجميع توزيعيا،ًتـ حيث
ًًباستخداـ  SPSS (Statistical Package for Social Science) الإحصائيالبرنامج
ً.الدراسةًموضوع تدعـ ومؤشرات قيمة ذات لدلالات الوصوؿ بيدؼ

ً
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 .الثانوية البيانات 2-
 والمراجع الكتب بمراجعة المتمثمة الثانوية المصادر طريؽ عف البيانات عمى الحصوؿ تـ

ًوالأجنبية الدراسةً بموضوع المتعمقة السابقة والدراسات والمقالات والمنشورات والدوريات العربية
بغرضًنتًالإنترً شبكة عمى الصمة ذات المواقع وبعض المتخصصة، والمينية العممية والمجلبت

ً.الدراسة مجاؿ في حدثتًوتحدث التي المستجدات أخذًتصورًعاـًحوؿ

ًو عينتيامجتمع الدراسة  4.3 
العامميفًفيًالبنوؾً وًالمحاسبيفالتمويؿًًمدراءوًًالماليوفًالمدراء مف الدراسة مجتمع يتكوف
ً:ىيوًًالإسلبمية

 البنؾًالإسلبميًالفمسطيني -
 البنؾًالإسلبميًالعربي -
 البنؾًالوطنيًالإسلبمي -
 بنؾًالإنتاجًالفمسطيني -

استردًمنياًاستبانة50ًًأماًعينةًالدراسةًفتشمؿًكافةًأفرادًالمجتمعً،ًوًقدًتـًتوزيعًعددً
 %ًوًفيماًيميًتوضيحاًلذلؾ88(ًاستبانةًبنسبة44ًًعددً)ً

 (1-4جدوؿ رقـ )
 عينة الدراسة

الاستبانات  عدد أفراد مجتمع الدراسة الدراسة مجتمع ـ
 الموزعة

الاستبانات 
 النسبة المستردة

ً%31.8 14 20 20ًالبنؾًالإسلبميًالفمسطيني1ً
ً%22.7 10 10 10ًالبنؾًالعربيًالإسلبمي2ً
 %34.1 15 15 15ًالبنؾًالوطنيًالإسلبمي3ً
 %11.4 5 5 5ًبنؾًالإنتاجًالفمسطيني4ً

 %100.0 44 50 50 المجموع
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ً الدراسة محددات 4.4
 الضفة استثناء تـ وقد غزة، قطاع في العاممة الإسلبميةالبنوؾً المكانية الحدود تشمؿ

ًلصعوبة  والإجراءات الحصار بسبب غزة وقطاع الغربية الضفة بيف ما التواصؿ الغربية
ً.الإسرائيمية

ً الدراسة عينةتحميؿ خصائص  4.5
 توزيعًأفرادًالدراسةًحسبًالجنسً: -1

 (2-4جدوؿ رقـ )
 خصائص عينة الدراسة بالنسبة لمجنس

 النسبة العدد الجنس ـ
ً%75 33ًذكر1ً
 %25 11ًأنثى2ً

 %100.0 44 المجموع
 أفراد مف % 25 أف و الذكور، مف الدراسةًىـ أفرادًمف % 75 أف (2ً-4)ً الجدوؿ يوضح
ً.الإناث مف الدراسةًىـ ىذه

 توزيعًأفرادًالدراسةًحسبًالمؤىؿًالعمميً: -2
 (3-4جدوؿ رقـ )

 خصائص عينة الدراسة بالنسبة لممؤىؿ العممي
 النسبة العدد المؤىؿ العممي ـ
ً%18.2 8ًدراساتًعميا1ً
ً%81.8 36ًبكالوريوس2ًً

 %100.0 44 المجموع
ًالدراسة أغمب أف (3-4رقـ) الجدوؿ مف يتبيف ًعينة ًالجامعية حامميًالشيادات مف ىـ أفراد

ًبنسب )البكالوريوس) ًوىذا ،%18.2إلىًًوصمت العميا الدراسات حممة مف ونسبة ،%81.8ة
ًًيشير ًتمؾواىتماًالإسلبميةالمصارؼً في تعمؿ التي لمفئات المرتفع العممي المستوىإلى  ـ

ًالعممي. بالكادر المصارؼ



www.manaraa.com

54 
 

 توزيعًأفرادًالدراسةًحسبًطبيعةًالعمؿً: -3
 (4-4جدوؿ رقـ )

 خصائص عينة الدراسة بالنسبة لممسمى الوظيفي
 النسبة العدد المسمى الوظيفي ـ
 %9.1 4ًمديرًمالي1ًً
 %22.7 10ًمدراءًالتمويؿ2ً
 %68.2 30ًمحاسبوف3ً

 %100.0 44 المجموع
ًأف4ً-4يوضحًالجدوؿً) ً ًمدير9.1( ًعمميـ ًطبيعة ًالدراسة ًىذه ًأفًًماليً%ًمفًأفراد ًو ،

22.7ً ًعمميـ ًطبيعة ًالدراسة ًىذه ًأفراد ًمف ًتمويؿ% ًًمدير ًبينما ًعمميـ68.2ً، ًطبيعة %
ً.ًمحاسب
 توزيعًأفرادًالدراسةًحسبًعددًسنواتًالخدمةً: -4

 (5-4جدوؿ رقـ )
 خصائص عينة الدراسة بالنسبة لعدد سنوات الخدمة

ً

(ً ًالجدوؿ 5ً-4يوضح ًأف )15.9ً ًمف ًأقؿ ًالعمؿ ًفي ًخبرة ًلدييـ ًالدراسة ًأفراد 3ً%ًمف
%ًمفًأفرادًىذهًالدراسة56.8ًسنواتً،ًبينما5ًً-3%ًلدييـًخبرةًمف27.3ًسنواتً،ًوًأفً

سنواتً.ًوًيبيفًالجدوؿًالسابؽًأفًالنسبةًالأكثرًتكرارا5ًًلدييـًخبرةًفيًالعمؿًأكثرًمفً
سنواتًمماًيدؿًعمىًأفًأفرادًىذهًالدراسةًلدييـًالخبرة5ًًكانتًلمذيفًلدييـًخبرةًأكثرًمفً

ًا ًالمينية ًالممارسات ًلدييـ ًوبالتالي ًالدراسة، ًمجاؿ ًىذا ًفي ًعمىًالكافية ًلمتعرؼ لكافية
ً.ًًموضوعًالدراسةًالإسلبميةمعوقاتًإصدارًالصكوؾً

 توزيعًأفرادًالدراسةًحسبًمجالاتًالدراسةً: -5

 النسبة العدد سنوات الخدمةعدد  ـ
 %15.9 7ًسنوات3ًأقؿًمف1ًً
ً%27.3 12ًسنوات5ً-3مف2ًً
 %56.8 25ًسنوات5ًأكثرًمف3ًً

 %100.0 44 المجموع
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 (6-4جدوؿ رقـ )
 خصائص عينة الدراسة بالنسبة لمجالات الدراسة

 النسبة العدد مجالات الدراسة ـ
 %4.5 2ًاقتصاد1ً
ً%34.1 15ًإدارةًأعماؿ2ً
ً%43.2 19ًمحاسبة3ً
ًمالية4ً  %18.2 8ًعموـ

 %100.0 44 المجموع
 

ًنسبتو6ً-4يوضحًالجدوؿً) مفًحممةًتخصصاتً%ًمفًأفرادًىذهًالدراسة4.5ً(ًًأفًما
ً ًالاقتصاد ًاف ًو ،34.1ً ًمف ًًتخصص% ًًالأعماؿإدارة ًو ،43.2ً ً ًتخصص% ًمف

،ًمماًيعنيًأفًأفرادًالعموـًالماليةًوًالمصرفيةعموـًًتخصصات%18.2ًًالمحاسبةًوًافً
ًقدرتيـًعمىًإبرازالدراسةًيتمتعوفًبالمؤىلبتًالعمميةًالمناسبةًلاستيضاحًوجيةًنظرىـًوً

ً.ًالإسلبميةمعيقاتًإصدارًالصكوؾً

ً الدراسة أداة 4.6
ً:كالتالي قسميفإلىًًالاستبانة تقسيـ تـ

 . فقرات 6 مف ويتكوف الدراسة لعينة العامة الخصائص عمى يحتوى : الأوؿ القسـ
ً مجالات ثلبث مف يتكوف : الثاني القسـ ًالصكوؾ ًلتمويؿًًالإسلبميةمعوقاتًإصدار كأداة

 المشروعاتًالاقتصاديةًفيًفمسطيفً.
 ويتكوف ،الإسلبميةالمعوقاتًالتنظيميةًالتيًتحوؿًدوفًإصدارًالصكوؾً يناقش : الأوؿ المجاؿ

 .فقرة 13 مف
ًالمصارؼًالمعوقاتًالاقتصاد يناقش : الثاني المجاؿ ًتواجو ًالتي ًدوفًًالإسلبميةية ًتحوؿ و

 .فقرة 13 مف ويتكوف ،الإسلبميةإصدارًالصكوؾً
ًأماـًإصدارًالصكوؾً يناقش : الثالث المجاؿ المعوقاتًالقانونيةًوًالتشريعيةًالتيًتقؼًعائقا

ً. فقرات 10 مف ويتكوف ،الإسلبمية
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ًالصدؽ و الثبات 4.7
 :الأداة صدؽ -
 الممحؽ ويوضح ،ًمجاؿًالدراسة في متخصصيف محكميف6ً خلبؿ مف الاستبانة تحكيـ تـ
 المحكميف مف طمب الدراسة،ًوقد أداة بتحكيـ مشكوريف قاموا الذيف المحكميف أسماء (1) رقـ

 العبارات وضوحًصياغة ومدى لأجمو، وضعت ما لقياس العبارات ملبئمة مدى في إبداءًآرائيـ
 متغيرات مف كؿًمحور لتغطية كفايتيا ومدى إليو، تنتمي الذي لممحور عبارة كؿ مناسبة ومدى
 حذفيا، أو العبارات تعديؿًلصياغة مف ضروريا يرونو ما اقتراحإلىًًبالإضافة ىذا الدراسة
ً. الأولية يتعمؽًبالبيانات آرائيـًفيما إبداء وكذلؾ

 عمييا اتفؽ التي التعديلبتإجراءً تـ المحكموف أبداىا التي والتوجييات الملبحظاتإلىًًوًاستنادا
 منيا الآخر لمبعض إضافة أو وحذؼ الصياغةًلبعضًالعبارات تعديؿ تـ حيث معظـًالمحكيف،

ً(ً.2بصورتياًالنيائية)ًممحؽًرقـً خرجت حتى
 صدؽ الاتساؽ الداخمي لمحاور الاستبانة -
ًًالاستبياف لفقرات الداخمي الاتساؽ حساب تـ ًتطبيقيا ًخلبؿ ً عمىمف الدراسةًعينة

 والدرجة فقرة كؿ بيف الارتباط معاملبت وًقدًتـًحسابً،شخصا20ًًوًعددىاًً الاستطلبعية
 : يمي كما لو التابعة لمجزء الكمية
 الإسلاميةالمعيقات التنظيمية في المصارؼ  :ًالأوؿ المحور لفقرات الداخمي الصدؽ-أً

  الإسلاميةالتي تقؼ عائقا أماـ إصدار الصكوؾ 
 مع الدراسة محاور مف محور كؿ معدؿ بيف الارتباط معاملبت (7ً-4ـً)رق يبيفًالجدوؿ

 مستوى عند دالة المبينة الارتباط معاملبت أف يبيف والذي الاستبانة لفقرات الكمي المعدؿ
 لكؿ الاحتمالية القيمة إف حيث الجدولية r قيمة مف أكبر المحسوبة r وًقيمة0.05ً دلالة
ً.0.361 تساوي والتيوقيمةً 0.05 مف أقؿ فقرة
ً
ً
ً
ً
ً
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ً(7-4جدوؿ رقـ )
 لفقرات محور المعيقات التنظيمية معاملات الارتباط

معامؿ  الفقرة ـ
 الارتباط

قيمة 
"Sig" 

ًالإسػػػػػلبميةإصػػػػػدارًالصػػػػػكوؾًًالإسػػػػػلبميةلاًتقبػػػػػؿًالمؤسسػػػػػاتًالمصػػػػػرفيةً 1
 0.000 0.84 كمصدرًلتمويؿًالمشاريعًالاستثماريةً.

مػػفًإصػػدارًالصػػكوؾًنػػابعًًالإسػػلبميةيعتبػػرًتخػػوؼًالمؤسسػػاتًالمصػػرفية2ًً
 0.74ً0.000 عفًعدـًوجودًقدرةًفنيةًوًخبرةًكافيةًلمعمؿًفيًىذهًالصناعةًالماليةً.

 0.93ً0.000 .ًالإسلبميةلاًيوجدًإلماـًكافيًلدىًالجميورًبماىيةًالصكوؾ3ًً

عمىًإصػدارًًالإسلبميةلاًتساعدًالبيئةًالتنظيميةًفيًالمؤسساتًالمصرفية4ًً
0.000ً 0.87 وًتداوؿًوًإطفاءًالصكوؾً.

 0.000 0.73ً.الإسلبميةلاًيساىـًنظاـًالمؤسسةًالمصرفيةًفيًتسييؿًإصدارًالصكوؾ5ًً
 0.000 0.75ً.ًالإسلبميةلاًتوجدًسياساتًوًأىداؼًواضحةًلإصدارًالصكوؾ6ًً
 0.71ً0.000ً.ًالإسلبميةالمؤسسةًالمصرفيةًغيرًمؤىمةًللبستثمارًفيًمجاؿًالصكوؾ7ًً

تعػػددًالجيػػاتًالمسػػئولةًعػػفًالاسػػتثمارًوتضػػاربًالمسػػئولياتًوالصػػلبحيات8ًً
 0.000 0.84ً.ًالإسلبميةفيًالمصارؼً

ًالإسػػلبميةبموضػوعًالصػكوؾًًالإسػلبميةضػعؼًاىتمػاـًمػديريًًالمصػػارؼ9ًً
 0.81ً0.000ًكمصدرًمفًمصادرًالتمويؿً.

لاكتسػػابًالخبػػرةًًًالإسػلبميةنػدرةًالػػدوراتًالتدريبيػةًلمعػػامميفًفػيًالمصػػارؼ10ًً
 0.000 0.73ًوالمعرفةًالفنيةًاللبزمةً.

 0.000 0.84ً.ًالإسلبميةعدـًوجودًحوافزًداخميةًلممبدعيفًوالمبادريفًفيًالمصارؼ11ًً

مػػفًإحجػػاـًالمسػػتثمريفًعػػفًقبػػوؿًالصػػكوؾًًالإسػػلبميةتتخػػوؼًالمصػػارؼ12ًً
 0.74ً0.000ًكأداةًلمتمويؿً.ًالإسلبمية

مرتفعػػػػةًمقارنػػػةًبتكمفػػػػةًالتمويػػػػؿًًالإسػػػػلبميةتعتبػػػرًتكمفػػػػةًإصػػػػدارًالصػػػكوؾ13ًً
 0.000 0.71ًالتقميديةً.

ً ًالجدوؿ ًمف ًً(7-4)يتضح ًمحور ًفقرات ًتتمتعًًالمعيقات التنظيميةأف ًككؿ ًالمحور مع
بمعاملبتًارتباطًدالةًإحصائيا،ًوىذاًيدؿًعمىًأفًجميعًفقراتًالمحورًتتمتعًبمعاملبتًصدؽً

ًعالية.
 الإسلاميةالمعيقات الاقتصادية في المصارؼ  :الثاني المحور لفقرات الداخمي الصدؽ-بً

ًالإسلاميةالتي تقؼ عائقا أماـ إصدار الصكوؾ 
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 المعدؿ مع الدراسة محاور مف محور كؿ معدؿ بيف الارتباط معاملبت (8ً-4يبيفًالجدوؿًرقـً)
و0.05ًً دلالة مستوى عند دالة المبينة الارتباط معاملبت أف يبيف والذي الاستبانة لفقرات الكمي
 0.05 مف أقؿ فقرة لكؿ الاحتمالية القيمة إف حيث الجدولية r قيمة مف أكبر المحسوبة r قيمة

ً.0.361 تساوي وقيمةًوالتي
 (8-4جدوؿ رقـ )

 معاملات الارتباط لفقرات محور المعيقات الاقتصادية

معامؿ  الفقرة ـ
 الارتباط

قيمة 
"Sig" 

ًتعتبػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػرًالظػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػروؼًالاقتصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاديةًمعيقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاًلمتعامػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػؿًمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػعً 1
0.000ً 0.76ً.ًالإسلبميةتًالصكوؾًاإصدارً

مختمػؼًالمشػاريعًلاًيوجدًاىتماـًباستخداـًالصكوؾًكأداةًتمويميػةًمناسػبةًلتمويػؿ2ًً
 0.000 0.96 الاقتصاديةًفيًفمسطيفً.

لاًيقبػػػؿًالمسػػػتثمروفًالمشػػػاركةًفػػػيًالػػػربحًوًالخسػػػارةًمػػػفًخػػػلبؿًتػػػداوؿًالصػػػكوؾ3ًً
 0.89ً0.000 .ًالإسلبمية

غيػػابًالوضػػوحًالاقتصػػاديًبشػػكؿًعػػاـًللبقتصػػادًالػػوطنيًالفمسػػطينيًيعمػػؿًعمػػى4ًً
0.000ً 0.75 .ًالإسلبميةإحجاـًالمستثمريفًوخوفيـًمفًالاستثمارًفيًالصكوؾً

 0.000 0.77 .الإسلبميةعوائدًعمىًالمؤسساتًالمصرفيةًًالإسلبميةلاًيحقؽًإصدارًالصكوؾ5ًً

بسػببًعػدـًقػدرتياًًالإسػلبميةمػفًإصػدارًالصػكوؾًًالإسػلبميةتتخوؼًالمصػارؼ6ًً
 0.73ً0.000 عمىًتمبيةًحاجاتًالقطاعاتًالاقتصاديةًالمختمفةً.

بأنيػػاًبػػديؿًمناسػػبًعػػفًصػػيغًالتمويػػؿًالتقميديػػةًفػػيًًالإسػػلبميةلاًينظػػرًلمصػػكوؾ7ًً
 0.000 0.86 تمويؿًالمشاريعًالاستثماريةً.

فػػػػػيًتغطيػػػػػةًًالإسػػػػػلبميةىنػػػػػاؾًتخػػػػػوؼًمػػػػػفًعػػػػػدـًإمكانيػػػػػةًأفًتسػػػػػاىـًالصػػػػػكوؾ8ًً
 0.83ً0.000 الاحتياجاتًالتمويميةًلممشاريعًالاستثماريةً.

فػيًمعالجػةًالاخػتلبلاتًالييكميػةًفػيًًالإسػلبميةلاًتساىـًعمميةًإصدارًالصكوؾ9ًً
 0.000 0.75ًالبنيةًالتنظيميةًللبقتصادً.

مػفًإصػدارًالصػػكوؾًًالإسػػلبميةعػدـًكفايػةًالمػواردًالماليػػةًالتػيًتمكػفًالمصػارؼ10ًً
 0.000 0.86ً.ًالإسلبمية

 0.76ً0.000ًمرتفعةًمقارنةًبأدواتًالاستثمارًالتقميديةًًالإسلبميةتعتبرًمخاطرةًالصكوؾ11ًً

لاًينسػػػجـًمػػػعًالظػػػروؼًالاقتصػػػاديةًالحاليػػػةًبسػػػببًًالإسػػػلبميةإصػػػدارًالصػػػكوؾ12ًً
 0.000 0.76ًالحاجةًالكبيرةًلدىًالمشروعاتًلمحصوؿًعمىًالأصوؿًالمتطورةً.

مسػتثمريفًيتمتعػػوفًبمػلبءةًماليػةًومسػػموعاتًًالإسػلبميةيتطمػبًإصػدارًالصػػكوؾ13ًً
 0.000 0.87ًطيبةً.
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ً ًالجدوؿ ًمف ًً(8-4)يتضح ًمحور ًفقرات ًتتمتعًًالاقتصاديةالمعيقات أف ًككؿ ًالمحور مع
بمعاملبتًارتباطًدالةًإحصائيا،ًوىذاًيدؿًعمىًأفًجميعًفقراتًالمحورًتتمتعًبمعاملبتًصدؽً

ًعالية.
المعيقات القانونية و التشريعية التي تقؼ ًالثالث المحور لفقرات الداخمي الصدؽ-ج

ًالإسلاميةعائقا أماـ إصدار الصكوؾ 
 مع الدراسة محاور مف محور كؿ معدؿ بيف الارتباط املبتمع (9ً-4يبيفًالجدوؿًرقـً)ً

 مستوى عند دالة المبينة الارتباط معاملبت أف يبيف والذي الاستبانة لفقرات الكمي المعدؿ
 لكؿ الاحتمالية القيمة إف حيث الجدولية r قيمة مف أكبر المحسوبة r وًقيمة0.05ً دلالة
ً.0.361 تساوي وقيمةًوالتي 0.05 مف أقؿ فقرة

 (9-4جدوؿ رقـ )
 معاملات الارتباط لفقرات محور المعيقات القانونية والتشريعية

معامؿ  الفقرة ـ
 الارتباط

قيمة 
"Sig" 

 0.000 0.86 .الإسلبميةلاًيوجدًبيئةًقانونيةًوًتشريعيةًمناسبةًلإصدارًالصكوؾً 1

لاًتسػػاىـًالتشػػػريعاتًوًالقػػػوانيفًالفمسػػػطينيةًفػػيًتسػػػييؿًوًتشػػػجيعًإصػػػدارًالصػػػكوؾ2ًً
 0.000 0.87 .ًالإسلبمية

لاًيمتمػػؾًالوسػػطًالتشػػريعيًوًالقػػػانونيًالقػػدرًالكػػافيًمػػػفًالكفػػاءاتًوًالخبػػراتًالتػػػي3ًً
 0.84ً0.000 .ًالإسلبميةتؤىموًلإصدارًقوانيفًتنظـًعمؿًالصكوؾً

بأحكػػاـًشػػرعيةًتسػػاعدىاًعمػػىًضػػبطًإصػػداراتياًمػػفًتمػػؾًًالإسػػلبميةتتمتػػعًالصػػكوؾ4ًً
0.000ً 0.92 الصكوؾًوًتنظيـًالعلبقةًمعًالمستثمريف.

 0.000 0.91 .ًالإسلبميةعدـًكفايةًالتشريعاتًالضابطةًلعمميةًإصدارًالصكوؾ5ًً

6ً
بالمرونػػةًالكافيػػةًللبسػػتجابةًًالإسػػلبميةلاًتتسػػـًالتشػػريعاتًالمنظمػػةًلعمػػؿًالمصػػارؼً

مػػػعًالتغيػػػراتًوًالتطػػػوراتًفػػػيًالأسػػػواؽًالماليػػػةًوًالاسػػػتثماريةًوًبحسػػػبًاحتياجػػػاتً
 السوؽً.

0.86ً0.000 

ًالإسػػلبميةلاًتشػػجعًالبيئػػةًالتشػػريعيةًوًالقانونيػػةًفػػيًفمسػػطيفًعمػػىًإصػػدارًالصػػكوؾ7ًً
 0.000 0.92 .ًالإسلبميةالتيًًتتوافؽًمعًأحكاـًالشريعةً

 0.000 0.87 .ًالإسلبميةغيابًالإعفاءاتًالضريبيةًوًالجمركيةًلاًتشجعًعمىًإصدارًالصكوؾ8ًً

غيػػػابًالإطػػػارًًالتشػػػريعيًالػػػذيًيغطػػػيًالجوانػػػبًالمتعمقػػػةًبالصػػػكوؾًيحػػػدًمػػػفًقػػػدرة9ًً
 0.000 0.87ًعمىًالنمو.ًالإسلبميةالمصارؼً

 0.000 0.93ً.ًالإسلبميةعدـًكفاءةًأعضاءًالييئاتًالشرعيةًالعامميفًفيًالمؤسساتًالمصرفية10ًً
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ً ًالجدوؿ ًً(9-4)يتضحًمف ًالمحورًككؿًًالمعيقات القانونية والتشريعيةأفًفقراتًمحور مع
تتمتعًبمعاملبتًارتباطًدالةًإحصائيا،ًوىذاًيدؿًعمىًأفًجميعًفقراتًالمحورًتتمتعًبمعاملبتً

ًصدؽًعالية.
 : الأداة ثبات -
 في الأداة نفس القياسًباستخداـ تكرار عند النتائج نفس عمى الحصوؿ ىو الأداة بثبات يقصد
 :ًوىماالثباتً لقياس طريقتيف نستخدـ الظروؼًوىنا نفس
- ً ًاستخداـ:ًكرونباخ ألفا طريقة ًيبيفًًتـ ًو ًلقياسًثباتًالاستبانة ًكرونباخ ًألفا طريقة

 (ًأفًمعاملبتًالثباتًمرتفعةًمماًيطمئفًمفًاستخداـًالاستبانة01-4جدوؿًرقـً)ال
 (01-4جدوؿ رقـ )

 معاملات ألفا كرونباخ لمحاور الاستبانة والاستبانة ككؿ
 كرونباخمعاملات ألفا  المحور ـ
 0.95ًالمعيقاتًالتنظيمية 1
 0.92ًالمعيقاتًالاقتصادية2ً
 0.92ًالمعيقاتًالقانونيةًوالتشريعية3ً
 0.95 الاستبانة ككؿ 

 
معامؿًارتباطًبيرسوفًبيفًمعدؿًالأسئمةًفرديةًالرتبةًً:ًتـًايجاد النصفية التجزئة طريقة -

ًتصحيحً ًتـ ًقد ًو ،ً ًالدراسة ًمحاور ًمف ًمحور ًلكؿ ًالرتبة ًزوجية ًالأسئمة ًمعدؿ و
ًالمعادلةً ًحسب ًلمتصحيح ًبراوف ًسبيرماف ًارتباط ًمعامؿ ًباستخداـ ًالارتباط معاملبت

 التالية:
  معامؿًالثباتً=ًً

   
ً)وًيبيً،ًمعامؿًالارتباطRًحيثًً ًأفًىناؾ11ً-4فًجدوؿًرقـ )

ً.،ًمماًيطمئفًمفًاستخداـًالاستبانةًًةمعاملبتًثباتًكبيرةًنسبياًلفقراتًالاستبان
ً  
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 (11-4جدوؿ رقـ )
 معاملات الارتباط بطريقة التجزئة النصفية لمحاور الاستبانة والاستبانة ككؿ

 المحور ـ
 معاملات الارتباط

 بعد التعديؿ قبؿ التعديؿ
 0.73ً0.84ًالمعيقاتًالتنظيمية 1
 0.92 0.86ًالمعيقاتًالاقتصادية2ً
 0.83ً0.91ًالمعيقاتًالقانونيةًوالتشريعية3ً
 0.784 0.781 الاستبانة ككؿ 

ً

ًالدراسة في المستخدمة الإحصائية الأساليب 4.8
 مف العديد استخداـ تـ تجميعيا، تـ التي البيانات وتحميؿ الدراسة أىداؼ لتحقيؽ

 SPSSًالاجتماعية لمعموـ الإحصائية الحزـبرنامجً باستخداـ المناسبة الإحصائية الأساليب
دخاؿوًقدًتـً  موضح ىوًكما الخماسي ليكرت مقياس حسب الآلي، الحاسبإلىًًالبيانات وا 
تـًوًوًالعميا(ً , الدنيا الخماسيً)الحدود ليكرت مقياس فترة طوؿ ولتحديد ، (4-12)ً رقـ بجدوؿ
فتراتًالمقياسًالخمسةًلمحصوؿًعمىًطوؿًالفقرةً،ً عدد عمى تقسيمو ثـ4ً=1-5المدىًحسابً

أقؿًقسمةًفيًالمقياسًمقياسً)وًىيًالواحدًالصحيحً(ًوًإلىًًبعدًذلؾًتـًإضافةًىذهًالقيمة
ًباقيًالفقراتًذلؾًلتحديدًالحدًالأعمىًلمفقرةًالأولىًوًىكذا

ًيميً:ؿًالفتراتًكماًا(ًأطو4ً-12رقـً)يوضحًالجدوؿًوً
 (4-12جدوؿ رقـ )

 أطواؿ الفترات
 1.80 -1 2.60 -1.80 3.40 -2.60 4.20 -3.40 5.0 - 4.20 الفترة

موافؽًبدرجةًًموافؽًموافؽًبشدةًدرجةًالموافقة
ًمتوسطة

غيرًموافؽًًغيرًموافؽ
ًبشدة

5ً4ً3ً2ً1ًًالوزف
ًوًفيماًيميًأىـًالأساليبًالإحصائيةًالمستخدمةًفيًالتحميؿ

 الدراسة لمفردات الشخصية الصفات عمى لمتعرؼ المئوية والنسب التكرارات حساب تـً-1
ً.الدراسة أداة تتضمنيا التي الرئيسية المحاور عبارات تجاه أفرادىا وتحديدًاستجابات
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 كؿ  عمى الدراسة أفراد استجابات انخفاض أو ارتفاع مدى لمعرفة الحسابيًوذلؾ المتوسطً-2
 حسبًأعمى العبارات ترتيب في يفيد بأنو العمـ مع الأساسية، الدراسة متغيرات عبارات مف عبارة

ً.حسابيً متوسط
 عبارة لكؿ الدراسة أفراد استجابات مدىًانحراؼ عمى المعياريًلمتعرؼ الانحراؼ استخداـ تـً-3
 المعياري الانحراؼ أف ويلبحظ الحسابي، متوسطيا عف فييا محور ولكؿ الدراسة متغيرات مف

 جانبإلىًًالدراسة متغيرات عبارات مف عبارة لكؿ الدراسة أفراد فيًاستجابات التشتت يوضح
 بيف تشتتيا وانخفض الاستجابات تركزت كمما الصفر مف قيمتو اقتربت الرئيسية،ًفكمما المحاور
 الاستجابات تركز عدـذلؾً فيعني فأعمى صحيحا واحد المعياري كافًالانحراؼ إذاوً ) المقياس
ً.ًوتشتتيا

ً.الاستبانة فقرات ثبات لمعرفة كرونباخ ألفا اختبارً-4
ً.الفقرات صدؽ لقياس بيرسوف ارتباط معامؿًً-5
ً.لمثبات براوف سبيرماف معادلة-6
ً.لا أـ الطبيعي التوزيع تتبع ىؿ البيانات نوع لمعرفة سمرنوؼ-كولومجروؼ اختبار-7
ً.(one sample t test)لمتوسطًعينةًواحدةtًاختبارً-8
ً
ً
ً
ً
ً
ً
ً
ً
ً
ً
ً
ً
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ً
ً
ً
ً
ً
ً

 لفصن الخاوسا

 تحمين فقرات الدراسة و اختبار فرضياتها

 

 5.1 وكدوــــــة 
 5.2 الدراسة و اختبار فرضيات تحمين فكرات 
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ً مقدمة 5.1
ً.المطموبة النتائجإلىًًلموصوؿ عمييا والتعميؽ الفرضيات اختبار الفصؿ ىذا في يتـ

ًالدراسة و اختبار فرضيات فقرات تحميؿ 5.2
ً استخداـ تـ  فقرات لتحميؿ ( One Sample T test) الواحدة لمعينةTًاختبار
ً t قيمة كانت إذا محتواىا عمى يوافقوف العينة أفراد أف بمعنى إيجابية وتكوفًالفقرة الاستبانة،
 والوزف 0.05 مف أقؿ الاحتمالية القيمة أو 1.98 (تساوي والتي الجدولية مف أكبر المحسوبة
 محتواىا عمى يوافقوف لا العينة أفراد أف بمعنى سمبية الفقرة وتكوف ،%(60قيمة مف أكبر النسبي

 الاحتمالية القيمة أو 1.98 ( تساوي الجدوليةًوالتيtًقيمةً مف أصغر لمحسوبةtًقيمةً كانت إذا
 كاف إذا متوسطة الفقرة في العينة آراء وتكوفً(%60ً مف أقؿ النسبي والوزفً 0.05 مف أقؿ

ً.0.05 مف أكبرًليا الدلالة مستوى
 تحميؿ و اختبار الفرضية الأولى )محور المعيقات التنظيمية( -1
(ًوًالذيًيبيفًآراء1ً-5رقـً)ًالجدوؿلمعينةًالواحدةًوًالنتائجًمبينةًفيtًًاختبار استخداـ تـ

أفرادًعينةًالدراسةًفيًفقراتً)ًالمعيقاتًالتنظيميةً(ًأفًأعمىًثلبثًفقراتًحسبًالوزفًالنسبيً
ًىيًكماًيمي:

 (ً ًرقـ 3ًفقرة ًالصكوؾ ًبماىية ًالجميور ًلدى ًكافي ًإلماـ ًيوجد ً)لا ًوىي (،ًالإسلبمية(
ىًأنوًلاًيوجدًإلماـًكافيً(،ًمماًيدؿًعم76.82(ًووزفًنسبيً)3.84جاءتًبمتوسطًحسابيً)

 .الإسلبميةلدىًالجميورًبماىيةًالصكوؾً
 (ً ًرقـ ًالمصارؼ11ًفقرة ًفي ًوالمبادريف ًلممبدعيف ًداخمية ًحوافز ًوجود ً)عدـ ًوىي )

(،ًمماًيدؿًعمىًعدـًوجود76.37ً(ًووزفًنسبيً)3.82(،ًجاءتًبمتوسطًحسابيً)الإسلبمية
 .ًلإسلبميةاحوافزًداخميةًلممبدعيفًوالمبادريفًفيًالمصارؼً

 (ًلاكتسابًًًالإسلبمية(ًوىيً)ندرةًالدوراتًالتدريبيةًلمعامميفًفيًالمصارؼ10ًفقرةًرقـ
ًالفنيةًاللبزمة(،ًجاءتًبمتوسطًحسابيً) ًوالمعرفة ًيدؿ75ً(ًووزفًنسبيً)3.75الخبرة ًمما ،)

ًالدوراتًالتدريبية ًندرة ًالمصارؼًًعمى ًفي ًًالإسلبميةلمعامميف ًوالمعرفة الفنيةًلاكتسابًالخبرة
 .اللبزمة

ًكماًتبيفًالنتائجًأفًأقؿًثلبثًفقراتًحسبًالوزفًالنسبيًكانتًكماًيميً:
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 (ً ًرقـ ًتعتبرً(ًوىيً)7فقرة ًالمصرفيةًغيرًمؤىمة ًبالاستثمارالمؤسسة فيًمجاؿًًلمقياـ
(،ًمماًيدؿًعمىًأف65.46ً(ًووزفًنسبيً)3.27(،ًجاءتًبمتوسطًحسابيً)الإسلبميةالصكوؾً

 .الإسلبميةللبستثمارًفيًمجاؿًالصكوؾًًبدرجةًغيرًكافيةًمؤىمةالمؤسساتًالمصرفيةً
 (ً ًرقـ ًالمسئوليات8ًفقرة ًوتضارب ًالاستثمار ًعف ًالمسئولة ًالجيات ً)تعدد ًوىي )

ً ًالمصارؼ ًفي ً)الإسلبميةوالصلبحيات ًحسابي ًبمتوسط ًجاءت ًنسبي3.39ً(، ًووزف )
(67.73ً ًعمى ًيدؿ ًمما ًًجياتًوجود(، ًوًمسؤولة ًالاستثمار ربًالمسؤولياتًوًتضاًعدـعف

 .الإسلبميةالصلبحياتًفيًالمصارؼً
 (ًًالإسلبميةإصدارًالصكوؾًًالإسلبمية(ًوىيً)لاًتقبؿًالمؤسساتًالمصرفية1ًفقرةًرقـ

(،ًمما70ً(ًووزفًنسبيً)3.5كمصدرًلتمويؿًالمشاريعًالاستثماريةً.(،ًجاءتًبمتوسطًحسابيً)
ً ًالمصرفية ًالمؤسسات ًأف ًعمى ًًالإسلبميةيدؿ ًنحولدييا ًالقبوؿ ًو ًالصكوؾًًالرغبة إصدار

 .كمصدرًلتمويؿًالمشاريعًالاستثماريةًالإسلبمية
 ًًالصكوؾ ًفيًإصدار ًالمعيقاتًالتنظيمية ًمستوىًتوافر ًفإف ًعامة ًبصفة ًالإسلبميةو

كأداةًلتمويؿًالمشروعاتًالاقتصاديةًفيًالمؤسساتًالمصرفيةًالعاممةًفيًفمسطيفًجاءًبمتوسطً
%،ًوًكانتًقيمة60ً(وًىوًأكبرًمفًالوزفًالنسبيًالمتوسط72.1ً)ً(ًووزفًنسبي3.6حسابيً)

Tًًأكبرًمفًقيمة35.44ًًالمحسوبةTًو0.00ًً،ًوًالقيمةًالاحتماليةًتساوي1.98ًًالجدولية
العاممةًفيًفمسطيفًتواجوًمعيقاتًتنظيميةًًالإسلبميةوًبذلؾًفإفًالمصارؼ0.05ًًىيًأقؿًمفً

 .ًيةالإسلبمتقؼًعائقاًأماـًإصدارًالصكوؾً
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 (1-5جدوؿ رقـ )
 لفقرات محور المعيقات التنظيمية تحميؿ

 المتوسط الفقرة ـ
 الحسابي

 الانحراؼ
 المعياري

 الوزف
 النسبي

 قيمة
"T" 

 قيمة
"Sig." 

1ً
إصدارًالصكوؾًًالإسلبميةلاًتقبؿًالمؤسساتًالمصرفيةً

 كمصدرًلتمويؿًالمشاريعًالاستثماريةً.ًالإسلبمية
3.50 1.05ً70.0ً22.21 0.000 

2ً
مفًإصدارًًالإسلبميةيعتبرًتخوؼًالمؤسساتًالمصرفيةً

الصكوؾًنابعًعفًعدـًوجودًقدرةًفنيةًوًخبرةًكافيةً
 لمعمؿًفيًىذهًالصناعةًالمالية.

3.54 0.93 70.91 25.39 0.000 

3ً
لاًيوجدًإلماـًكافيًلدىًالجميورًبماىيةًالصكوؾً

 .ًالإسلبمية
3.84ً0.99 76.82 25.81 0.000 

4ً
لاًتساعدًالبيئةًالتنظيميةًفيًالمؤسساتًالمصرفيةً

 0.000 28.87 0.85ً74.09 3.71 عمىًإصدارًوًتداوؿًوًإطفاءًالصكوؾً.ًالإسلبمية

5ً
لاًيساىـًنظاـًالمؤسسةًالمصرفيةًفيًتسييؿًإصدارً

ً.الإسلبميةالصكوؾً
3.66 0.94 73.18ً25.86 0.000 

6ً
لاًتوجدًسياساتًوًأىداؼًواضحةًلإصدارًالصكوؾً

ً.ًالإسلبمية
3.59ً0.99 71.82 23.92ً0.000 

7ً
المؤسسةًالمصرفيةًغيرًمؤىمةًللبستثمارًفيًمجاؿً

ً.ًالإسلبميةالصكوؾً
3.39 1.04 67.73 21.62 0.000 

تعددًالجياتًالمسئولةًعفًالاستثمارًوتضارب8ًً
ً.ًالإسلبميةالمسئولياتًوالصلبحياتًفيًالمصارؼً

3.27ً0.99ً65.46 21.78 0.000 

9ً
بموضوعًًالإسلبميةضعؼًاىتماـًمديريًًالمصارؼً

ًكمصدرًمفًمصادرًالتمويؿً.ًالإسلبميةالصكوؾً
3.68ً1.03 73.64 23.73ً0.000 

10ً
ًًالإسلبميةندرةًالدوراتًالتدريبيةًلمعامميفًفيًالمصارؼً

ًلاكتسابًالخبرةًوالمعرفةًالفنيةًاللبزمةً.
3.75 1.12ً75.00ً22.15 0.000 

11ً
عدـًوجودًحوافزًداخميةًلممبدعيفًوالمبادريفًفيً

 0.000 76.36ً27.47 0.93 3.82ً.ًالإسلبميةالمصارؼً

12ً
مفًإحجاـًالمستثمريفًعفًًالإسلبميةتتخوؼًالمصارؼً

ًكأداةًلمتمويؿً.ًالإسلبميةقبوؿًالصكوؾً
3.59 0.99 71.82 23.92ً0.000 

13ً
مرتفعةًمقارنةًًالإسلبميةتعتبرًتكمفةًإصدارًالصكوؾً

ًبتكمفةًالتمويؿًالتقميديةً.
3.55ً0.85 70.91ً27.74 0.000 

 0.000 35.44 72.13 0.68 3.61 المجموع 
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(ً ًتنص ًالتي ًو ًالمذكور ًلممحور ًالفرضية ًباختبار ًيتعمؽ ًلدىًوفيما ًتنظيمية ًمعيقات توجد
ً ًًالإسلبميةالمصارؼ ًالصكوؾ ًإصدار ًأماـ ًعائقا ًتقؼ ًفمسطيف ًاستخراجًالإسلبميةفي ًتـ )
ًوكانت والوزف المعياري، والانحراؼ الحسابي، المتوسط  في ةمبين ىي كما النتائج النسبي،

ً(:2-5)الجدوؿًرقـً
 (:2-5جدوؿ رقـ )

 ".Sig" وقيمة "Tالمتوسط الحسابي والانحراؼ المعياري والوزف النسبي وقيمة "
 المعيقات التنظيميةلمحور 

 النسبي الوزف المعياري الانحراؼ الحسابي المتوسط المحور ـ
72.13ً 0.68 3.61ًالمعيقاتًالتنظيمية1ً

%ًو72.13ًًقدًبمغلمحورًالمعيقاتًالتنظيميةً النسبي الوزف أف (2-5) الجدوؿ يتضحًمف 
،ًأماًًالإسلبميةىناؾًمعيقاتًتنظيميةًتقؼًعائقاًأماـًإصدارًالصكوؾًًبأفًيمكفًالقوؿبالتاليً

ًيساويً ًالمحورًفيو 0.68ًًالانحراؼًالمعياريًليذا ًدليؿًعمىًقمة ًىذا تشتتًالبياناتًعفًو
ًالحسابي ًيشيرًوسطيا ًالذي ًالأمر ،ًً ًإصدارًًأفإلى ًأماـ ًعائقا ًتقؼ ًالتنظيمية المعيقات

 .الإسلبميةالصكوؾً
 (المعيقات الاقتصادية )محور الثانية الفرضية ر تحميؿ و اختبا -2

ًًًفيًفقراتً(3ً-5رقـً)ًالجدوؿلمعينةًالواحدةًوًالنتائجًمبينةًفيtًًاختبار استخداـ تـ
 كماًيمي:ًلياًأعمىًثلبثًفقراتًحسبًالوزفًالنسبيكانتً)ًالمعيقاتًالاقتصاديةً(ًوً

 (ً ًرقـ ًمع1ًفقرة ًلمتعامؿ ًمعيقا ًالاقتصادية ًالظروؼ ً)تعتبر ًوىي )ً
ًجاءتًبمتوسطًحسابيً)الإسلبميةإصداراتًالصكوؾً ًووزفًنسبيً)4.07(، ًمما81.34ً( ،)

 .الإسلبميةلمتعامؿًمعًإصداراتًالصكوؾًًميماًمعيقاًتشكؿيعنيًأفًالظروؼًالاقتصاديةً
 (ًمستثمريفًيتمتعوفًبملبءةًماليةًًالإسلبمية(ًوىيً)يتطمبًإصدارًالصكوؾ13ًفقرةًرقـ

(ً ًحسابي ًبمتوسط ًجاءت ًطيبة(، ً)4ومسموعات ًنسبي ًووزف ًإصدار80ً( ًأف ًيعني ًمما ،)
 يتطمبًمستثمريفًيتمتعوفًبملبءةًماليةًوًمسموعاتًطيبةً.ًالإسلبميةالصكوؾً

 (ً(ًوىيً)غيابًالوضوحًالاقتصاديًبشكؿًعاـًللبقتصادًالوطنيًالفمسطيني4فقرةًرقـً
.(،ًجاءتًبمتوسطًًالإسلبميةيعمؿًعمىًإحجاـًالمستثمريفًوخوفيـًمفًالاستثمارًفيًالصكوؾً
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ًووزفًنسبيً)3.9حسابيً) ًيعنيًأفًغيابًالوضوحًالاقتصاديًفيًفمسطيف78.18ً( ًمما ،)
 .ًالإسلبميةيعمؿًعمىًإحجاـًالمستثمريفًوًخوفيـًمفًالاستثمارًفيًالصكوؾً

ًفقراتًحسبًالوزفًالنسبيًكانتًكماًيميً:كماًتبيفًالنتائجًأفًأقؿًثلبثً
 (ً ًرقـ 5ًفقرة ًالصكوؾ ًإصدار ًيحقؽ ً)لا ًوىي ًالمؤسساتًًالإسلبمية( ًعمى عوائد

ًيعنيًأف58.64ً(ًووزفًنسبيً)2.93(،ًجاءتًبمتوسطًحسابيً)الإسلبميةالمصرفيةً ًمما ،)
ً ًالصكوؾ ًلممؤسسةًالإسلبميةإصدار ًالمناسبة ًالعوائد ًتحقيؽ ًفي ًاًيساىـ لمصدرةًالمصرفية

 لمصكوؾً.
 (ًبسببًًالإسلبميةمفًإصدارًالصكوؾًًالإسلبمية(ًوىيً)تتخوؼًالمصارؼ6ًفقرةًرقـ

(ًوىيً)لاًتساىـ9ًعدـًقدرتياًعمىًتمبيةًحاجاتًالقطاعاتًالاقتصاديةًالمختمفة(،ًوفقرةًرقـً)
ً ًالصكوؾ ًإصدار ًالتنظيميةًًالإسلبميةعممية ًالبنية ًفي ًالييكمية ًالاختلبلات ًمعالجة في

ً)للب ًحسابي ًبمتوسط ًجاءت ً)3.36قتصاد(، ًنسبي ًووزف )67.27ً ًعدـ ًيعني ًمما وجودً(،
ًًالإسلبميةالمصارؼًًمخاوؼًلدى ًالصكوؾ ًإصدار ًًالإسلبميةمف ًالصكوؾ ًأف ًالإسلبميةو

ًسوؼًتساىـًفيًمعالجةًالاختلبلاتًالييكميةًفيًالبنيةًالتنظيميةًللبقتصادًالفمسطينيً.
ً ًتوافر ًمستوى ًفإف ًعامة ًبصفة ًو ًالصكوؾ ًإصدار ًفي كأداةًًالإسلبميةالمعيقاتًالاقتصادية

ًبمتوسطً ًجاء ًفمسطيف ًفي ًالعاممة ًالمصرفية ًالمؤسسات ًفي ًالاقتصادية ًالمشروعات لتمويؿ
%،ًوًكانت60ً(وًىوًأكبرًمفًالوزفًالنسبيًالمتوسط73.1ً(ًووزفًنسبيً)3.66حسابيً)

0.00ً،ًوًالقيمةًالاحتماليةًتساوي1.98ًًالجدوليةTًأكبرًمفًقيمة35.86ًًالمحسوبةTًًقيمةً
ً ًمف ًأقؿ ًىي ًالمصارؼ0.05ًًو ًفإف ًبذلؾ ًمعيقاتًًالإسلبميةو ًتواجو ًفمسطيف ًفي العاممة

ً.ًالإسلبميةاقتصاديةًتقؼًعائقاًأماـًإصدارًالصكوؾً
ً  
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 (:3-5جدوؿ رقـ )
 تحميؿ لفقرات محور المعيقات الاقتصادية

 المتوسط الفقرة ـ
 الحسابي

 الانحراؼ
 المعياري

 الوزف
 النسبي

 قيمة
"T" 

 قيمة
"Sig." 

إصداراتًًوؼًالاقتصاديةًمعيقاًلمتعامؿًمعتعتبرًالظر1ًً
 0.00 30.00 81.36 0.90 4.07ً.ًالإسلبميةالصكوؾً

كوؾًكأداةًتمويميةًمناسبةًلاًيوجدًاىتماـًباستخداـًالص2ً
 0.00 24.82 75.46 1.01 3.77 مختمؼًالمشاريعًالاقتصاديةًفيًفمسطيفً.ًلتمويؿ

لاًيقبؿًالمستثمروفًالمشاركةًفيًالربحًوًالخسارةًمف3ًً
 0.00 23.07 69.55 1.00 3.48 .ًالإسلبميةخلبؿًتداوؿًالصكوؾً

4ً
غيابًالوضوحًالاقتصاديًبشكؿًعاـًللبقتصادًالوطنيً
الفمسطينيًيعمؿًعمىًإحجاـًالمستثمريفًوخوفيـًمفً

 .ًالإسلبميةالاستثمارًفيًالصكوؾً
3.91 0.86 78.18 30.23 0.00 

عوائدًعمىًالمؤسساتًًالإسلبميةلاًيحقؽًإصدارًالصكوؾ5ًً
 0.00 15.60 58.64 1.25 2.93 .ًالإسلبميةالمصرفيةً

6ً
مفًإصدارًالصكوؾًًالإسلبميةتتخوؼًالمصارؼً

بسببًعدـًقدرتياًعمىًتمبيةًحاجاتًالقطاعاتًًالإسلبمية
 الاقتصاديةًالمختمفةً.

3.36 1.06 67.27 21.08 0.00 

بأنياًبديؿًمناسبًعفًصيغًًالإسلبميةلاًينظرًلمصكوؾ7ًً
 0.00 27.34 73.18 0.89 3.66 التمويؿًالتقميديةًفيًتمويؿًالمشاريعًالاستثماريةً.

ًالإسلبميةىناؾًتخوؼًمفًعدـًإمكانيةًأفًتساىـًالصكوؾ8ًً
 0.00 28.26 75.46 0.89 3.77 فيًتغطيةًالاحتياجاتًالتمويميةًلممشاريعًالاستثماريةً.

فيًمعالجةًًالإسلبميةلاًتساىـًعمميةًإصدارًالصكوؾ9ًً
 0.00 19.18 67.27 1.16 3.36ًالاختلبلاتًالييكميةًفيًالبنيةًالتنظيميةًللبقتصادً.

ًالإسلبميةعدـًكفايةًالمواردًالماليةًالتيًتمكفًالمصارؼ10ًً
 0.00 24.24 74.55 1.02 3.73ً.ًالإسلبميةمفًإصدارًالصكوؾً

مرتفعةًمقارنةًبأدواتًًالإسلبميةتعتبرًمخاطرةًالصكوؾ11ًً
 0.00 25.12 74.09 0.98 3.71ًالاستثمارًالتقميدية

12ً
لاًينسجـًمعًالظروؼًًالإسلبميةإصدارًالصكوؾً

الاقتصاديةًالحاليةًبسببًالحاجةًالكبيرةًلدىًالمشروعاتً
ًلمحصوؿًعمىًالأصوؿًالمتطورةً.

3.77 0.80 75.46 31.17 0.00 

مستثمريفًيتمتعوفًًالإسلبميةيتطمبًإصدارًالصكوؾ13ًً
 0.00 31.77 80.00 0.84 4.00ًبملبءةًماليةًومسموعاتًطيبةً.

 0.00 35.86 73.11 0.68 3.66 المجموع 
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توجدًمعيقاتًاقتصاديةًتحدًمفًوفيماًيتعمؽًباختبارًالفرضيةًلممحورًالمذكورًوًالتيًتنصً)
 المتوسط(ًتـًاستخراجًالعاممةًفيًفمسطيفًالإسلبميةفيًالمصارؼًًالإسلبميةإصدارًالصكوؾً

الجدوؿًرقـً في ةمبين ىي كما النتائج النسبي،ًوكانت والوزف المعياري، والانحراؼ الحسابي،
(5-4:)  

 (:4-5جدوؿ رقـ )
 ".Sig" وقيمة "Tالمتوسط الحسابي والانحراؼ المعياري والوزف النسبي وقيمة "

 لمحور المعيقات الاقتصادية
 النسبي الوزف المعياري الانحراؼ الحسابي المتوسط المحور ـ
73.11ً 0.68 3.66ًالمعيقاتًالاقتصادية1ً

ً%73.11ًقدًبمغًلمحورًالمعيقاتًالاقتصادية النسبي الوزفأفً (4-5رقـً)ًالجدوؿ يتضحًمف
،ًًالإسلبميةىناؾًمعيقاتًاقتصاديةًتقؼًعائقاًأماـًإصدارًالصكوؾًًبأفًيمكفًالقوؿوًبالتاليً

تشتتًالبياناتًعفًوًىذاًدليؿًعمىًقمة0.68ًًأماًالانحراؼًالمعياريًليذاًالمحورًفيوًيساويً
ًالحسابي ًيشيرًوسطيا ًالذي ًالأمر ،ًً ًتقؼًعائإلى ًالاقتصادية ًالمعيقات ًإصدارًاف ًأماـ قا

ً.الإسلبميةالصكوؾً
 (المعيقات القانونية و التشريعية )محور ةالثالث الفرضيةتحميؿ و اختبار  -3
(ًوًالذيًيبيفًآراء5ً-5رقـً)ًالجدوؿلمعينةًالواحدةًوًالنتائجًمبينةًفيtًًاختبار استخداـ تـ

الدراسةًفيًفقراتً)ًالمعيقاتًالقانونيةًوًالتشريعيةً(ًوًتبيفًالنتائجًأفًأعمىًثلبثًأفرادًعينةً
ً:فقراتًحسبًالوزفًالنسبيًىيًكماًيمي

 (ً ًرقـ 4ًفقرة ًالصكوؾ ً)تتمتع ًوىي ًضبطًًالإسلبمية( ًعمى ًتساعدىا ًشرعية بأحكاـ
(4.07ًبيً)إصداراتياًمفًتمؾًالصكوؾًوًتنظيـًالعلبقةًمعًالمستثمريف(،ًجاءتًبمتوسطًحسا

تتمتعًبالأحكاـًالشرعيةًالتيًتساعدىاًًالإسلبمية(،ًمماًيعنيًأفًالصكوؾ81.36ًووزفًنسبيً)
 عمىًضبطًالإصداراتًالمختمفةًوًتنظيـًالعلبقةًمعًالمستثمريفً.

 (ً ًرقـ ًإصدار8ًفقرة ًعمى ًتشجع ًلا ًالجمركية ًو ًالضريبية ًالإعفاءات ً)غياب ًوىي )
(،ًمماًيعنيًضرورة81.36ً(ًووزفًنسبيً)4.07سابيً)(،ًجاءتًبمتوسطًحالإسلبميةالصكوؾً

 .ًالإسلبميةوجودًإعفاءاتًضريبيةًوًجمركيةًلتشجيعًإصدارًالصكوؾً
 (ًًرقـ ًالتشريعيًالذيًيغطيًالجوانبًالمتعمقةًبالصكوؾ9ًفقرة (ًوىيً)غيابًالإطارً

ًالمصارؼً ًمفًقدرة ًجاءتًبمتوسطًحسابيً)ًالإسلبميةيحد بيً(ًووزفًنس3.96عمىًالنمو(،
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(،ًمماًيعنيًغيابًالإطارًالتشريعيًالذيًيغطيًالجوانبًالمتعمقةًبالصكوؾًوًالذي79.09ً)
ًيؤدي ًًبدوره ًإلى ًقدرة ًمف ًالحد ًًالإسلبميةالبنوؾ ًمف ًإصداراتيا ًنمو ًو ًزيادة الصكوؾًعمى
 .الإسلبمية

 :ًًكماًتبيفًالنتائجًأفًأقؿًثلبثًفقراتًحسبًالوزفًالنسبيًكانتًكماًيمي
 (ً ًرقـ ًالمؤسسات10ًفقرة ًفي ًالعامميف ًالشرعية ًالييئات ًأعضاء ًكفاءة ً)عدـ ًوىي )

69.55ً(ًووزفًنسبيً)3.48(،ًجاءتًبمتوسطًحسابيً)الإسلبميةالمصرفيةً ًمما أفًًيعني(،
ًالمصارؼً ًفي ًالعمؿ ًفي ًتمكنيـ ًالتي ًاللبزمة ًبالكفاءة ًيتمتعوف ًالشرعية ًالييئات أعضاء

 .الإسلبميةالشرعيةًلإصدارًالصكوؾًوًمراقبةًالمعاييرًًالإسلبمية
 (ً(ًوىيً)لاًيمتمؾًالوسطًالتشريعيًوًالقانونيًالقدرًالكافيًمفًالكفاءاتًو3ًفقرةًرقـ

ًالصكوؾً ًعمؿ ًتنظـ ًقوانيف ًلإصدار ًجاءتًبمتوسطًحسابيًالإسلبميةالخبراتًالتيًتؤىمو ،)
(3.52(ً ًنسبي ًووزف )70.45ً ًالقانوني ًو ًالتشريعي ًالوسط ًأف ًيعني ًمما ًيمتمؾ(، القدرًًلا

ًالصكوؾً ًعمؿ ًتنظـ ًالتي ًالقوانيف ًلإصدار ًتؤىمو ًالتي ًالخبرات ًو ًالكفاءات ًمف الكافي
 .الإسلبمية

 (ًًالإسلبمية(ًوىيً)عدـًكفايةًالتشريعاتًالضابطةًلعمميةًإصدارًالصكوؾ5ًفقرةًرقـ،)
ًووزفًنسبيً)3.705جاءتًبمتوسطًحسابيً) ًيعني74.091( ًمما ،)ًً ًالتشريعاتًعدـ كفاية

 .الإسلبميةالضابطةًلعمميةًإصدارًالصكوؾً
ًالإسلبميةوًبصفةًعامةًفإفًمستوىًتوافرًالمعيقاتًالقانونيةًوًالتشريعيةًًفيًإصدارًالصكوؾً

كأداةًلتمويؿًالمشروعاتًالاقتصاديةًفيًالمؤسساتًالمصرفيةًالعاممةًفيًفمسطيفًجاءًبمتوسطً
ًنسبيً)3.791حسابيً) ًووزف )75.818ً ًالمتوسط ًالنسبي ًالوزف ًمف ًأكبر ًىو ًو60ً(و ،%

،ًوًالقيمةًالاحتماليةًتساوي1.98ًًالجدوليةTًأكبرًمفًقيمة37.596ًًالمحسوبةTًًكانتًقيمةً
0.00ًً ًمف ًأقؿ ًىي ًالمصارؼ0.05ًًو ًفإف ًبذلؾ ًتواجوًًالإسلبميةو ًفمسطيف ًفي العاممة

ً.ًةالإسلبميمعيقاتًقانونيةًوًتشريعيةًتحدًأماـًإصدارًالصكوؾً
ً  
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 (:5-5جدوؿ رقـ )
 تحميؿ لفقرات محور المعيقات القانونية والتشريعية

 المتوسط الفقرة ـ
 الحسابي

 الانحراؼ
 المعياري

 الوزف
 النسبي

 قيمة
"T" 

 قيمة
"Sig." 

1ً
لاًيوجدًبيئةًقانونيةًوتشريعيةًمناسبةًلإصدارًالصكوؾً

 .الإسلبمية
3.89 0.90 77.73 28.81 0.00 

لاًتساىـًالتشريعاتًوالقوانيفًالفمسطينيةًفيًتسييؿًوًتشجيع2ًً
 .ًالإسلبميةإصدارًالصكوؾً

3.73 0.90 74.55 27.51 0.00 

3ً
لاًيمتمؾًالوسطًالتشريعيًوًالقانونيًالقدرًالكافيًمفً

الكفاءاتًوًالخبراتًالتيًتؤىموًلإصدارًقوانيفًتنظـًعمؿً
 .ًالإسلبميةالصكوؾً

3.52 1.09 70.46 21.46 0.00 

4ً
بأحكاـًشرعيةًتساعدىاًعمىًضبطًًالإسلبميةتتمتعًالصكوؾً

 إصداراتياًمفًتمؾًالصكوؾًوًتنظيـًالعلبقةًمعًالمستثمريف.
4.07 0.73 81.36 37.06 0.00 

5ً
عدـًكفايةًالتشريعاتًالضابطةًلعمميةًإصدارًالصكوؾً

 .ًالإسلبمية
3.71 1.00 74.09 24.53 0.00 

6ً
ًالإسلبميةلاًتتسـًالتشريعاتًالمنظمةًلعمؿًالمصارؼً

بالمرونةًالكافيةًللبستجابةًمعًالتغيراتًوًالتطوراتًفيً
 الأسواؽًالماليةًوًالاستثماريةًوًبحسبًاحتياجاتًالسوؽً.

3.73 0.92 74.55 26.75 0.00 

7ً
لاًتشجعًالبيئةًالتشريعيةًوًالقانونيةًفيًفمسطيفًعمىً

التيًًتتوافؽًمعًأحكاـًالشريعةًًالإسلبميةإصدارًالصكوؾً
 .ًالإسلبمية

3.77 0.89 75.46 28.26 0.00 

8ً
غيابًالإعفاءاتًالضريبيةًوًالجمركيةًلاًتشجعًعمىً

 .ًالإسلبميةإصدارًالصكوؾً
4.07 0.79 81.36 34.19 0.00 

9ً
غيابًالإطارًًالتشريعيًالذيًيغطيًالجوانبًالمتعمقةً

ًعمىًالنمو.ًالإسلبميةبالصكوؾًيحدًمفًقدرةًالمصارؼً
3.96 0.83 79.09 31.45 0.00 

10ً
عدـًكفاءةًأعضاءًالييئاتًالشرعيةًالعامميفًفيًالمؤسساتً

ً.ًالإسلبميةالمصرفيةً
3.48 1.15 69.55 20.04 0.00 

 0.00 37.60 75.82 0.67 3.79 المجموع 

توجدًمعيقاتًقانونيةًوًتشريعيةًوفيماًيتعمؽًباختبارًالفرضيةًلممحورًالمذكورًوًالتيًتنصً)
(ًتـًاستخراجًًًالإسلبميةبإصدارًالصكوؾًًالإسلبميةفيًفمسطيفًتحدًمفًقياـًالمصارؼً

 في ةمبين ىي كما النتائج النسبي،ًوكانت والوزف المعياري، والانحراؼ الحسابي، المتوسط
  (:6-5)الجدوؿًرقـً
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 (:6-5جدوؿ رقـ )
 ".Sig" وقيمة "Tالمتوسط الحسابي والانحراؼ المعياري والوزف النسبي وقيمة "

 لمحور المعيقات القانونية و التشريعية
 النسبي الوزف المعياري الانحراؼ الحسابي المتوسط المحور ـ
75.82ً 0.67 3.79ًالمعيقاتًالقانونيةًوًالتشريعية1ً

%ًو75.82ًًقدًبمغًلمحورًالمعيقاتًالاقتصادية النسبي الوزفأفً (6-5) الجدوؿ يتضحًمف
،ًأماًًالإسلبميةىناؾًمعيقاتًقانونيةًوًتشريعيةًتحوؿًدوفًإصدارًالصكوؾًًيمكفًالقوؿًبأف

ًيساويً ًالمحورًفيو ًدليؿًعمىًقمة0.67ًالانحراؼًالمعياريًليذا ًىذا تشتتًالبياناتًعفًًو
المعيقاتًالقانونيةًوًالتشريعيةًتقؼًعائقاًأماـًإصدارًًأفإلىًًالأمرًالذيًيشيرًوسطياًالحسابي

ً.الإسلبميةالصكوؾً
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ًأولا : النتائج  6.1
 :التالية النتائجإلىًًالتوصؿ تـ الدراسة لنتائج والعممية النظرية التحميلبت ضوء في

1. ً ًًتقوـلا ًالمصرفية ًفمسطيفًالإسلبميةالمؤسسات ًبًفي ًالصكوؾ وًًالإسلبميةإصدار
عدـًوجودًقدرةًفنيةًوخبرةًكافيةًلمعمؿًإلىًًالتخوؼًوًيعودًىذاتتخوؼًمفًإصدارىاً

 فيًىذهًالصناعةًالمالية.
ً الفمسطيني الجميور لدى الثقافي الوعي ضعؼ .2 ًالصكوؾ  وأنواعيا الإسلبميةبماىية

ً.ًوأىميتيا وطبيعتيا
العاممةًفيًفمسطيفًعمىًًالإسلبميةلاًتساعدًالبيئةًالتنظيميةًفيًالمؤسساتًالمصرفيةً .3

إصدارًوًتداوؿًالصكوؾًوًأفًنظاـًالمؤسسةًلاًيسيؿًإصدارىاًحيثًلاًتوجدًسياساتً
ً.الصكوؾًتمؾًوًأىداؼًواضحةًلإصدار

إحجاـًًالأمرًالذيًيعمؿًعمىًالإسلبميةفيًالمصارؼًًمشجعةعدـًوجودًحوافزًداخميةً .4
المصرفيًًالأداءًالتمويميًفيًالنظاـتطويرًًنحوالمصارؼًعفًالسعيًتمؾًالعامميفًفيً

ًالإسلبميًفيًفمسطيف.
ًالاقتصادي .5 ًالوضوح ًًغياب ًالبيئية ًبالاقتصادوالظروؼ الفمسطينيًًنيالوطًالمحيطة

ًً.الإسلبميةفيًالصكوؾًإحجاـًالمستثمريفًوتخوفيـًمفًالاستثمارًإلىًًيؤدي
فيًالمساىمةًًالإسلبميةالمستثمريفًمفًقدرةًالصكوؾًقبؿًالمصارؼًوًًىناؾًتخوؼًمف .6

ًتغطيةًالاحتياجاتًالتمويميةًلممشاريعًالاستثماريةً.ًفي
ًالصكوؾً .7 ًالتقميديًالإسلبميةتعتبرًمخاطرة ًبأدواتًالاستثمار ًمقارنة ًحيثًأفًمرتفعة ة

ًالصكوؾً ًبسببًالحاجةًًالإسلبميةإصدار ًالحالية ًالظروؼًالاقتصادية ًمع ًينسجـ لا
ًالصكوؾً ًإصدار ًولأف ًالمتطورة ًالأصوؿ ًعمى ًلمحصوؿ ًالمشروعات ًلدى الكبيرة

ًيتطمبًمستثمريفًيتمتعوفًبملبءةًماليةًكافيةً.ًالإسلبمية
ًالإسلبميةيعًإصدارًالصكوؾًتشجوالقوانيفًالفمسطينيةًفيًتسييؿًوًلاًتساىـًالتشريعاتً .8

ًغياب ًوًالًالبيئةًبسبب ًالقانونية ًالوسطًلإصدارىًمناسبةالتشريعية ًأف ًمف ًبالرغـ ا
ًوً ًيالتشريعي ًوًالقانوني ًالكفاءات ًمف ًالكافي ًالقدر ًمتمؾ ًتؤىمو ًالتي لتنظيـًالخبرات

ً.ًالإسلبميةتنظـًعمؿًالصكوؾًعممياتًإصدارًالقوانيفًالتيً
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ًثانيا : التوصيات 6.2
ً:توصياتها أهم يلي فيما نوردالدراسة إليها توصلت التي النتائج ضوء في

تطويرًًالبدءًفيًالسعيًنحوالعاممةًفيًفمسطيفًًالإسلبميةعمىًالمؤسساتًالمصرفيةً .1
بذؿًالجيودًالحثيثةًمفًجانبًالميتميفًوًالمشرفيفًوًًالإسلبميةآلياتًلإصدارًالصكوؾً

ًالتمويمية.لمعمؿًعمىًجذبًالمستثمريفًليذهًالأداةً
ًالإسلبميةالاىتماـًوالعمؿًعمىًنشرًالثقافةًالتمويميةًالمتعمقةًبإصدارًالصكوؾًضرورةً .2

ًبيوً ًلمتعامؿ ًاللبزـ ًالتدريب ًالتمويؿًالصيغةًذهتوفير ًبالنظرًمف ًذلؾ ًًو ًدورىاإلى
ًلممشاريعًالاقتصاديةً.الإ ًيجابيًفيًتطويرًوًتوفيرًالتمويؿًاللبزـ

 تساىـ التي الفعاليات وجميع وورشًالعمؿ والندوات المؤتمرات عقد عمىًالعمؿ ضرورة .3
ًالإسلبميةتوافقياًمعًالشريعةًًوًالإسلبميةالجميورًبأىميةًالتعامؿًبالصكوؾًتوعيةً في

عمىًالييئاتًالتشريعيةًوًالقانونيةًإعدادًوًإقرارًقانوفًينظـًعمميةًإصدارًالصكوؾً .4
لقوانيفًحيزًالتنفيذًلضمافًحقوؽًوواجباتًوتداولياًوًإطفاؤىا،ًووضعًىذهًاًالإسلبمية

ًالتداوؿ ًتسييؿ ًو ًالتمويمية ًالعممية ًىذه ًيمثؿًليذهًأطراؼ ًحيث  الإطار الصكوؾ
 حماية مف يوفره لما نظراًً ،الإسلبمية الصكوؾ إصدار في لمبدء حيوياًً عاملب التشريعي
رساء لممعاملبت وضبط ًالمتعمقةًبياًواستقرارىاً.ًللؤعراؼ وا 

لإصدارًالصكوؾًعبرًتوفيرًحزمةًًالإسلبميةالتشريعيةًتحفيزًالمصارؼًًالجياتعمىً .5
ً.الصكوؾًًتمؾًالتيًترغبًفيًإصدارًالإسلبميةالإعفاءاتًالضريبيةًلممصارؼًًمف

 مف الشرعية والرؤية الأساسية والميارة بالمعرفة متميزيف ومينييف متخصصيف تأىيؿ .6
 توعيةًالجميورًوًالمصارؼًبأىميةًوًدورمفً تمكنيـ معتمدة برامجًأكاديمية خلبؿ
 وتداولياً. الصكوؾ إصدار

7. ً ًمفًتجاربًالمصارؼًضرورة ًالتيًقامتًبإصدارًًالإسلبميةالاستفادة تمؾًفيًالدوؿ
 ًعممياتًإصدارىاً.لأخذًبعيفًالاعتبارًالصعوباتًوًالمخاطرًالتيًواجيتياًاوًالصكوؾً

ً
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ًالدراسات المستقبمية 6.3
لماًليذهًالأداةًمفًًالإسلبميةالصكوؾًفيً والأبحاث الدراسات مف مزيد إجراءإلىًًالباحثيف أدعو

ًلممشاريعًالاقتصاديةًوًيوصيًالباحثًبإجراءًالمزيدًمفًالأبحاثً دورًفيًتوفيرًالتمويؿًاللبزـ
ًفيًالمجالاتًالتالية:

ًفيًفمسطيفًالإسلبميةلدىًالمصارؼًًالإسلبميةمدىًتوافرًمقوماتًإصدارًالصكوؾً .1
ًالعاممةًفيًفمسطيفًالإسلبميةعبرًالبنوؾًًالإسلبميةمقترحًلإصدارًالصكوؾًإطارً .2
 الإسلبميةفيًالمصارؼًًالإسلبميةإصداراتًالصكوؾًًعممياتًالمحاسبةًعف .3
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 انمزاجع

 

 : انمزاجع انعزبٍت أولا

 

 ً:ًالمفتيف،ًبيروت ًالنووي.ًيحيىًبفًشرؼ،ًروضةًالطالبيفًوعمدة ،ً الطبعةًأبوًزكريا
ً.ـ1991الأوليً،ًالمكتبًالإسلبمي،ً

 ًغدة ًالستارً،ًأبو ًًعبد ًالصكوؾ ً"مخاطر ًالسنويًالإسلبمية، ًلمممتقى ًمقدـ ًبحث ،"
ً ،ً ًالأردف ًعماف، ًالمصرفية، ًلمعموـ ًالعربية ًالأكاديمية ًالسابع، 27ًً–25ًالإسلبمي

ً.ـ2004سبتمبرً
 ًوًتقييـًدورًأدواتًاليندسةًالماليةًًالإسلبميةأبوًمسامحً،ًعبداللهً،ًمخاطرًالصكوؾ

ً ًإدارتيا ًرسالةًً–في ،ً ًالإجارة ًصكوؾ ًو ًالمشاركة ًصكوؾ ًعمى ًتطبيقية دراسة
 .2012ماجستير،ًجامعةًالجنافً،ًطرابمسً،

 ًتطبيقاتياًوًتداولياً،ًبحثًمقدـًلمجمعًًالإسلبميةزينيًعبدًالعزيزً،ًالصكوؾًً،أختر
ًالتاس ًمفًالفقوًالإسلبميًالدوليًفيًدورتو ابريؿ26ًً-20عةًعشرًبالشارقةًفيًالفترة

ً.ـ2009ً
 ،ًالإسلبمية المصارؼ وعمميات معاملبت في الشامؿ ، أحمد عبدالكريـ محمود أرشيد،

ً.ـ 2001 / ىو 1421 ، والتوزيع لمنشر النفائس دار :عماف
 السلبـ ،دار1 ،ط" والتطبيؽ النظرية بيف الإسلبمية الصكوؾ "، دوابة محمد ،أشرؼ 

ًـً.2009 ، ،القاىرة
 ًبدوي،ًعبدًالمطمب،ًالتوريؽًكأداةًمفًأدواتًتطويرًالبورصةًالمصرية،ًبحثًمقدـًفي

ًـ2007مؤتمرًأسواؽًالأوراؽًالماليةًوالبورصات:ًآفاؽًوتحدياتًالمنعقدًفيًدبي،ًسنةً
 ًفيًًالإسلبميةبرنامجًالتوعيةًالاستثماريةً،سوؽًفمسطيفًللؤوراؽًالمالية،ًوجيةًالنظر

 .2007ً،الماليةًالمعاصرة،ًفمسطيفًوراؽالأ
 ً ًالمعاصرة ًتطبيقاتو ًو ًالاستصناع ًعقد ،ً ًأحمد ًالإسلبميً–بمخير، ًالبنؾ ًحالة دراسة

 .2008لمتنمية؟،ًرسالةًماجستيرً،جامعةًالحاجًلخضرً،الجزائرً،ً
 دارة إصدار في السودانية التجربة ، المركزي السوداف بنؾ ،ًالإسلبمية الصكوؾ وا 

ً.ـ 2008 المركزي السوداف بنؾ الخرطوـ،
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 الإسلبمي المصرؼ المصري، الإسلبمي فيصؿ بنؾ مف لكؿ السنوية المالية التقارير 
ً.السعودي المصري التمويؿ بنؾ والتنمية، للبستثمار الدولي

 إلىًًمقدمة ،ورقةًوًكيفيةًالارتقاءًبياًالإسلبميةوًزيدً،ًأسواؽًالصكوؾًبالجارحيً،ًأ
 ـ، 2010 مايو25 ً-24في بجده المنعقدة وتقويـ، عرض :الإسلبمية الصكوؾ الندوة

 والمعيد الدولي الإسلبمي الفقو ومجمع الإسلبمية الاقتصاد أبحاث مركز مع بالتعاوف
 .والتدريب لمبحوث الإسلبمي

 ً ًالإسلبمي ًلمتمويؿ ًالمصرية ًً،الجمعية ًفي ًممحؽًمجمة30ًًالصكوؾ ًوجواب، سؤاؿ
 .ًالإسلبميالتمويؿً

 ًمؤتمر ، "المعاصرة والتحديات الإسلبمية الاستثمارية الصكوؾ"، توفيؽ كماؿ،حطاب 
دبيً الخيري، والعمؿ الإسلبمية الشؤوف دائرة والمأموؿ، الواقع بيف الإسلبمية المصارؼ
ً.ـ2009ً

 الإسلبمية الشريعة مع يتفؽ بما المصرفية الأعماؿ "تطوير ، أحمد حسف حمودً:سامي" 
ً.ـ1991لمنشر،ً العربي الاتحاد دار

 ،الثانية،ً الطبعة المساىمة، لمشركات الإسلبمية التمويمية الأدوات ، حسف سامي حمود
ً.ـ 1998 لمتنمية، الإسلبمي البنؾ :جده

 ،العالمية، الأزمات معالجة في الإسلبمية المالية اليندسة دور محمد، ىناء الحنيطي 
ًًمقدمة بحثية ورقة  العالمية والاقتصادية المالية الأزمة :الدولي العممي المؤتمرإلى

 2010،)ديسمبر( اوؿ كانوف ، الاردف إسلبمي،ًعماف، اقتصادي منظور مف المعاصرة
 ًالدماغ،ًً ًدورًالصكوؾً،زياد ًمفًمنظورًتمويؿًًالإسلبمية" ًالعامة ًالموازنة فيًدعـ

ً-15،المنامة،ًًًيةالإسلبمالمؤتمرًالعالميًلمتمويؿًوًالبنوؾًإلىًًإسلبميً"،ًبحثًمقدـ
ً.ـ2010يونيو16ًً

 الدماغ،ًً ًالصكوؾ ًجلبؿ, ًالثقافةًًالإسلبميةزياد ًدار ً ًالاقتصادية, ًالتنمية ًفي ودورىا
ً.2012لمتوزيعًوالنشر,ًعماف,ً

 ً؛الإسلبمية الصكوؾ"عممية ،ندوة"أنواعيا تعريفيا، - الصكوؾ "، الديف علبء،زعتري 
يوليوً 19  18 الياشمية، .الأردنية المممكة عماف، "دولية ممارسات تنمية، تحديات،
ً.ـ2010ً
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 ًدراسةًحاؿً-بيفًالنظريةًوًالتطبيؽًالإسلبميةسمور،ًنبيؿًخميؿً،سوؽًالأوراؽًالمالية
ً.2007،ًالإسلبميةسوؽًرأسًالماؿًالإسلبميًفيًماليزياً،رسالةًماجستيرً،الجامعةً

 ،ًمجمع مقدـ بحث الإجارة، صكوؾ منتجات ،إبراىيـً بف سامي السويمـ  الفقو لندوة
 لمبحوث الإسلبمي المعيد مع بالتعاوفً "وتقديـ عرض ":الإسلبميةالصكوؾً"الإسلبمي
 .2010مايو25ًً-24العزيزً، عبد الممؾ وجامعة والتدريب

 ًمعًحالاتًًالإسلبمية،ًالأسسًوالمعالجاتًالمحاسبيةًلمصكوؾًشحاتةً،ًحسيفًحسيف
6ً-5،ًالإسكندرية،ًالإسلبميةبنؾًالتمويؿًالمصريًالسعوديً،ًدورةًالصكوؾًًتطبيقية،
 2008يوليوً،

 ًًوالحصص ًللبسيـ ًوالتداوؿ ًلمتوريؽ ًالشرعية ًالضوابط ًالغفار، ًعبد ًمحمد الشريؼ،
 .2009،ًالشارقة،ًالإسلبميوالصكوؾ،ًالدورةًالتاسعةًعشر،ًمنظمةًالمؤتمرً

 ًًالعالي ًالتعميـ ًمؤسسات ًتمويؿ ًفي ًدورىا ًو ًالإجارة ًصكوؾ ،ً ًأيمف ،ً ًعيد الشيخ
 .2014ً،ًغزةً،ًفمسطيفً،ًالإسلبميةالفمسطينيً،ًرسالةًماجستيرً،ًالجامعةً

 المالية الصناعة في قضايا تحميؿ– المخاطر إدارة» أحمد، حبيب خاف، الله طارؽ 
 المممكة جدة، لمتنمية، الإسلبمي البنؾ والتدريب، لمبحوث الإسلبمي المعيد ،«الإسلبمية
ً.السعودية العربية

 ًعبداًلخالؽً،فاروؽً،ًمناطؽًالخطورةًفيًمشروعًقانوفًالصكوؾً،ًمجمةًجامعةًالقاىرة
 .2001،(ًمجمةًدوريةًسنوية25ًً،ًالمجمدًالثانيً،ًالعددً)

 ًًعمارً،إخفاؽ،ً ًالأسبابًوًالآً\عودة ثارً،ًبحثًإعسارًبعضًإصداراتًالصكوؾ:
 .ـ2010مايو25ًً-24عرضًوًتقويـً،جدةً،ًًالإسلبميةمقدـًندوةًالصكوؾً

 ًحالةًصكوؾًالإجارة"،ًًالإسلبميةالعمرنيً،ًالسحيبانيً،التصكيؾًفيًالأسواؽًالمالية"
 2013،ًًالإسلبميةجامعةًالإماـًمحمدًبفًسعودً

 ً،ًغانـً،ًمحمدًمصطفىً،ًواقعًالتمويؿًالأصغرًالإسلبميًوًآفاؽًتطويرهًفيًفمسطيف
 .2010،غزةً،ًفمسطيفً،ًالإسلبميةرسالةًماجستيرً،ًالجامعةً

 ،منظمات قبؿ مف الإسلبمية الاستثمار صكوؾ إصدار محددات عمى، الله عبد فضؿ 
 السوداف جامعة دكتوراه رسالة 2011ً-1998السودانيةً التجربة دراسةًحالة :الأعياف
 .2012ً والتكنولوجيا، لمعموـ
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 ًبحثًمقدـ ،ً ًداغيً،ًعميًمحيًالديفً،ًصكوؾًالإجارة مجمةًمجمعًالفقوًإلىًًالقرة
ً.ـ2005ًًالإسلبميًالدوليً،ًمنظمةًالمؤتمرًالإسلبميًالدوليً

 فقيية دراسة – الإسلبمية البنوؾ فقو في بحوث الديف، محي عمي داغي، القره 
ً.ـ 2002 ، 1 ط ،الإسلبمية البشائر دار :بيروت( ، واقتصادية

 ًقندوزً،ًعبدالكريـ،ًتحميؿًلمعوقاتًسوؽًالصكوؾًبالمممكةًالعربيةًالسعوديةًوًأساليب
 .تفعيميا،ًبحوثًعمميةًمتخصصةًًفيًمجاؿًالماؿًوًالأعماؿًفيًدوؿًمجمسًالتعاوف

 دراسةًحالةًالصكوؾًالمدعمةًً–،سامرً،ضوابطًتصنيؼًصكوؾًالاستثمارًًقنطقجي
 .1990(،ًالمجمدًالثاني،50ًبالأصوؿًجمةًجامعةًحمب)مجمةًمحكمةًالعددً)

 ،ًوًأثرهًعمىًترويجياًًالإسلبميةالمحاسبيًعفًالصكوؾًًالإفصاحمحمدً،ساميًيوسؼ
 .2001،رسالةًماجستيرً،ًجامعةًبنياً،ً

 العربيةًًالأكاديميةوًتطبيقاتياًالمعاصرةًوًتداولياً،ًًالإسلبميةوؾًمحيسفً،ًفؤاد،ًالصك
ًالمصرفيةً،  .2009لمعموـ

 ،إلىًًمقدمة ورقة وتصحيحا، تجاوزا الإسلبمية الصكوؾ ، سميماف بف عبدالله المنيع
 ـ، 2010 مايو25 ً-24في بجده المنعقدة وتقويـ، عرض :الإسلبمية الصكوؾ الندوة

 والمعيد الدولي الإسلبمي الفقو ومجمع الإسلبمية الاقتصاد أبحاث مركز مع بالتعاوف
 .والتدريب لمبحوث الإسلبمي

 نوفمبر 20 الخبر تاريخ عالميا، الصكوؾ إصدار حجـ مميار 273 نت، العربية موقع 
 عمىًالرابطً: 2013

http://www.alarabiya.net/ar/aswaq/banks/2013/11/20/حجـ-دولار-مميار- 2.0 -تقرير-
 html 6 /- ا عالمي-الصكوؾ-اصدارات

 
 ًًجامعةًحسيبةًبوًالإسلبميةناصر،ًبفًزيدً،دورًالحوكمةًفيًإدارةًمخاطرًالصكوؾ،

 .2013عميً،
 ًعاييرًالشرعية"ً،ًالبحريف،ً،ً"المًالإسلبميةىيئةًالمحاسبةًوالمراجعةًلممؤسساتًالمالية

 .ـ2007
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 ً ًلممؤسساتًالمالية ًالمحاسبة ًو ًالمراجعة ًًالإسلبميةىيئة معاييرًالمحاسبةًوالمراجعةً،
 ـ.2010،ً،ًالبحريف،ًالإسلبميةوالضوابطًلممؤسساتًالماليةً

 ً2013،ًالمقاءًالثانيًعشرً،ًجامعةًالأزىرً،ًالإسلبميةوىبة،ًوئاـًحسفً،ًالصكوؾ.ً

 ثبنٍب : انمزاجع الأجنبٍت

 

 AAOIFI (2002), Investment Sukuk , Manama: Accounting and 
Auditing Organization for Islamic Financial Institutions. 

 Arsalan, T. Ali , "Managing Financial risks of sukuk structures", A 
dissertation submitted in partial fulfillment of the requirements for 
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ًثالثا : المواقع الالكترونية :
 ًبيتًالتمويؿًالكويتيhttp://www.kfh.com/ar/index.aspxًً
 ًًًًالإسلبميةالمجمسًالعاـًلمبنوؾhttp://www.cibafi.org/ًً
 ًًًالإسلبميةمركزًأبحاثًفقوًالمعاملبتhttp://www.kantakji.com/ًً
 ًًًالإسلبميةمركزًالخدماتًالماليةhttp://www.ifsb.org/ًً
 ًًمنتدىًالمحاسبيفًالعربhttp://www.acc4arab.com ًً
 ًًموقعًقناةًسيًافًبيًسيًعربيةhttp://www.cnbcarabia.com/ًً
 ًالعامةًللبقتصادًوًالتمويؿًًالإسلبميةالييئةhttp://www.iifef.com/ً 
 ًًالإسلبميةىيئةًالمحاسبةًوًالمراجعةًلممؤسساتًالماليةhttp://www.aaoifi.com/ًً
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 (1الممحؽ رقـ )

 قائمة بأسماء المحكميف

 المسمى الوظيفي الاسـ الرقـ
ًالإسلبميةالجامعةًً-عميدًكميةًالتجارةًد.ًسالـًعبداللهًحمس1ً
ًالإسلبميةالجامعةًً–كميةًالتجارةً–مشارؾًًأستاذًد.ًحمديًشحدةًزعرب2ً
ًالإسلبميةالجامعةًً–التجارةًًاكميةًً-مساعدًأستاذًد.ًياسرًعبدًطوًالشرفا3ً
ًالإداريةكميةًً–مشارؾًًأستاذًد.ًعميًسميمافًالنعامي4ً ًجامعةًالأزىرًً–ًالاقتصادًوًالعموـ
ًالإداريةكميةً–مساعدًًأستاذًد.ًمفيدًخالدًالشيخًعمي5ً ًجامعةًالأزىرً-ًالاقتصادًوًالعموـ
ًجامعةًالقدسًالمفتوحةً–الإداريةًوًالاقتصاديةًـًكميةًالعموً–مساعدًًأستاذًد.ًصبريًماىرًمشتيى6ً
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 بسم الله الرحمن الرحيم

 

 ( الاستبانت5الملحق رقم )

 غزة – الإسلاميتالجامعت 

 عمادة الدراساث العليا

 كليت التجارة

 قسم المحاسبت و التمويل

 

 الأخ/ ت الفاضؿ/ة...

 السلاـ عميكـ ورحمة الله وبركاتو...

 الموضوع/ استبانة

دراسة  -الاقتصادية المشروعات لتمويؿ كأداة الإسلاميةمعوقات إصدار الصكوؾ يسعىًالباحثًفيًىذهًالاستبانةًلدراسةً
لمحصوؿًعمىًدرجةًالماجستيرً،ًوذلؾًكبحثًاكاديميًتكميؿًًتطبيقية عمى المؤسسات المصرفية العاممة في فمسطيف

خبرةًواختصاص،ًًحيثًنؤمفًبأنكـًخيرًمصدرًلمحصوؿًعمىًالمعموماتًالمطموبةًكونكـًذوً.المحاسبةًوًالتمويؿفيً
ًع ًأفًحرصكـ ًًإعطاءمىًكما ًبدقة ًمماًالمعموماتًالكافية ًالدراسة ًلموضوع ًافضؿ ًسيؤديًبدوفًشؾًتقييـ وموضوعية

غايةًالمعموماتًالتيًسيتـًالحصوؿًعميياًمنكـًستكوفًفيًًةعمماًبافًكافًسيعودًبالنفعًوالخبرةًعمىًمؤسساتناًالوطنية.
ًالعمميًفقط.البحثًالسريةًولفًتستخدـًإلاًلغرضً

 شاكريف حسف تعاونكـ معنا

 الباحث/ سامح كامؿ الغزالي

 إشراؼ د. عمي شاىيف
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 البياناتًالتعريفيةً\ًأولاً

ًالجنػسً

ً
 

ًالمؤىػؿًالعػمميً
 

 

 

ًالمسمىًالوظيفيً
 

ً

ًعددًسنػواتًالخبرةً
 

ً

ًمجالاتًالدراسة
 

 

 



ً................................التيًتعمؿًبياً:ًالمؤسسةًاسـً


 ذكر أنثػى

 دكتوراه بكالوريوس فماًدوف ماجستير

 مديرًإداري مديرًمالي محاسب .......أخرىً:ً

 سنواتًفأقؿ3ً سنواتًفأكثر5ً ًسنوات3-5ًً

 محاسبةً إدارةًالأعماؿ اقتصاد

ًماليةًوًمصرفيةً  ........غيرًذلؾً:ً عموـ
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 الفقرات الرقـ
موافؽ 
 بشدة

 موافؽ
موافؽ بدرجة 

 متوسطة

غير 
 موافؽ

غير 
موافؽ 
 بشدة

 الإسلاميةالتي تقؼ عائقا أماـ إصدار الصكوؾ  الإسلاميةالمعيقات التنظيمية في المصارؼ –المحور الأوؿ 

1 
ًالإسلبميةإصدارًالصكوؾًًالإسلبميةلاًتقبؿًالمؤسساتًالمصرفيةً

 كمصدرًلتمويؿًالمشاريعًالاستثماريةً.
     

2 
مفًإصدارًالصكوؾًنابعًعفًًالإسلبميةيعتبرًتخوؼًالمؤسساتًالمصرفيةً

 عدـًوجودًقدرةًفنيةًوًخبرةًكافيةًلمعمؿًفيًىذهًالصناعةًالماليةً.
     

      .ًالإسلبميةلاًيوجدًإلماـًكافيًلدىًالجميورًبماىيةًالصكوؾً 3

4 
عمىًإصدارًًالإسلبميةلاًتساعدًالبيئةًالتنظيميةًفيًالمؤسساتًالمصرفيةً

 وًتداوؿًوًإطفاءًالصكوؾً.
     

     ً.ًالإسلبميةلاًيساىـًنظاـًالمؤسسةًالمصرفيةًفيًتسييؿًإصدارًالصكوؾً 5

     ً.ًالإسلبميةلاًتوجدًسياساتًوًأىداؼًواضحةًلإصدارًالصكوؾً 6

     ً.ًالإسلبميةالمؤسسةًالمصرفيةًغيرًمؤىمةًللبستثمارًفيًمجاؿًالصكوؾً 7

8 
تعددًالجياتًالمسئولةًعفًالاستثمارًوتضاربًالمسئولياتًوالصلبحياتً

ً.ًالإسلبميةفيًالمصارؼً
     

9 
ًالإسلبميةبموضوعًالصكوؾًًالإسلبميةضعؼًاىتماـًمديريًًالمصارؼً

ً.ًكمصدرًمفًمصادرًالتمويؿ
     

11 
لاكتسابًالخبرةًًًالإسلبميةالمصارؼًًفيندرةًالدوراتًالتدريبيةًلمعامميفً

ً.ًوالمعرفةًالفنيةًاللبزمة
     

     ً.ًالإسلبميةالمصارؼًًفيعدـًوجودًحوافزًداخميةًلممبدعيفًوالمبادريفً 11

12 
مفًإحجاـًالمستثمريفًعفًقبوؿًالصكوؾًًالإسلبميةتتخوؼًالمصارؼً

ً.ًؿكأداةًلمتمويًالإسلبمية
     

13 
مرتفعةًمقارنةًبتكمفةًالتمويؿًًالإسلبميةتعتبرًتكمفةًإصدارًالصكوؾً

ً.ًالتقميدية
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 الفقرات الرقـ
موافؽ 
 بشدة

 موافؽ
موافؽ بدرجة 

 متوسطة

غير 
 موافؽ

غير 
موافؽ 
 بشدة

 الإسلاميةالتي تقؼ عائقا أماـ إصدار الصكوؾ  الإسلاميةالمعيقات الاقتصادية في المصارؼ  المحور الثاني

1 
ًتعتبرًالظروؼًالاقتصاديةًمعيقاًلمتعامؿًمعً

ً.ًالإسلبميةإصدارتًالصكوؾً
     

2 
لاًيوجدًاىتماـًباستخداـًالصكوؾًكأداةًتمويميةًمناسبةًلتمويؿًمختمؼً

 المشاريعًالاقتصاديةًفيًفمسطيفً.
     

3 
لاًيقبؿًالمستثمروفًالمشاركةًفيًالربحًوًالخسارةًمفًخلبؿًتداوؿً

 .ًالإسلبميةالصكوؾً
     

4 
غيابًالوضوحًالاقتصاديًبشكؿًعاـًللبقتصادًالوطنيًالفمسطينيًيعمؿً

 .ًالإسلبميةفيًالصكوؾًعمىًإحجاـًالمستثمريفًوخوفيـًمفًالاستثمارً
     

5 
عوائدًعمىًالمؤسساتًالمصرفيةًًالإسلبميةلاًيحقؽًإصدارًالصكوؾً

 .ًالإسلبمية
     

6 
بسببًعدـًًالإسلبميةمفًإصدارًالصكوؾًًالإسلبميةتتخوؼًالمصارؼً

 تمبيةًحاجاتًالقطاعاتًالاقتصاديةًالمختمفةً.قدرتياًعمىً
     

7 
عفًصيغًالتمويؿًالتقميديةًبأنياًبديؿًمناسبًًالإسلبميةلاًينظرًلمصكوؾً
 .ًالاستثماريةفيًتمويؿًالمشاريعً

     

8 
ًفيًتغطيةًالإسلبميةىناؾًتخوؼًمفًعدـًإمكانيةًأفًتساىـًالصكوؾً

 .ًالاحتياجاتًالتمويميةًلممشاريعًالاستثمارية
     

9 
الاختلبلاتًالييكميةًًفيًمعالجةًالإسلبميةإصدارًالصكوؾًًلاًتساىـًعممية

ً.ًفيًالبنيةًالتنظيميةًللبقتصاد
     

11 
مفًإصدارًًالإسلبميةعدـًكفايةًالمواردًالماليةًالتيًتمكفًالمصارؼً

ً.ًالإسلبميةالصكوؾً
     

     ًمرتفعةًمقارنةًبأدواتًالاستثمارًالتقميديةًالإسلبميةتعتبرًمخاطرةًالصكوؾً 11

     لاًينسجـًمعًالظروؼًالاقتصاديةًالحاليةًًالإسلبميةإصدارًالصكوؾً 12
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ًالمشروعاتًلمحصوؿًعمىًالأصوؿًالمتطورةً.بسببًالحاجةًالكبيرةًلدىً

13 
مستثمريفًيتمتعوفًبملبءةًماليةًوًًالإسلبميةيتطمبًإصدارًالصكوؾً

ًمسموعاتًطيبةً.
     



 الفقرات الرقـ
موافؽ 
 بشدة

 موافؽ
موافؽ بدرجة 

 متوسطة

غير 
 موافؽ

غير 
موافؽ 
 بشدة

 .الإسلاميةالمعيقات القانونية و التشريعية التي تقؼ عائقا أماـ إصدار الصكوؾ  -المحور الثالث

      .الإسلبميةلاًيوجدًبيئةًقانونيةًوًتشريعيةًمناسبةًلإصدارًالصكوؾً 1

2 
لاًتساىـًالتشريعاتًوًالقوانيفًالفمسطينيةًفيًتسييؿًوًتشجيعًإصدارًالصكوؾً

 .ًالإسلبمية
     

3 
لاًيمتمؾًالوسطًالتشريعيًوًالقانونيًالقدرًالكافيًمفًالكفاءاتًوًالخبراتًالتيًتؤىموً

 .ًالإسلبميةلإصدارًقوانيفًتنظـًعمؿًالصكوؾً
     

4 
بأحكاـًشرعيةًتساعدىاًعمىًضبطًإصداراتياًمفًتمؾًًالإسلبميةتتمتعًالصكوؾً

 الصكوؾًوًتنظيـًالعلبقةًمعًالمستثمريف.
     

      .ًالإسلبميةعدـًكفايةًالتشريعاتًالضابطةًلعمميةًإصدارًالصكوؾً 5

6 
بالمرونةًالكافيةًللبستجابةًمعًًالإسلبميةلاًتتسـًالتشريعاتًالمنظمةًلعمؿًالمصارؼً

 التغيراتًوًالتطوراتًفيًالأسواؽًالماليةًوًالاستثماريةًوًبحسبًاحتياجاتًالسوؽً.
     

7 
ًالإسلبميةلاًتشجعًالبيئةًالتشريعيةًوًالقانونيةًفيًفمسطيفًعمىًإصدارًالصكوؾً

 .ًالإسلبميةالتيًًتتوافؽًمعًأحكاـًالشريعةً
     

      .ًالإسلبميةغيابًالإعفاءاتًالضريبيةًوًالجمركيةًلاًتشجعًعمىًإصدارًالصكوؾً 8

9 
غيابًالإطارًًالتشريعيًالذيًيغطيًالجوانبًالمتعمقةًبالصكوؾًيحدًمفًقدرةً

ً.عمىًالنموًالإسلبميةالمصارؼً
     

     ً.ًالإسلبميةعدـًكفاءةًأعضاءًالييئاتًالشرعيةًالعامميفًفيًالمؤسساتًالمصرفيةً 11

 




