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شكر وعرفـان

.أول فضل وآخره االله على عونه ونعمته

"كما أتقدم بأسمى آيات الشكر والتقدير إلى أستاذي الفـاضل
الذي تكرم بإشرافه على مذكرتي ، فمن قـلبي، جزاه  "بودغدغ أحمد

.خيراالله عني كل

الأستاذ حناش الياس  كما أتقدم بالشكر والامتنان إلى  

كل من كانوا سباقين في عطائهم الكريم إلي، إلى كل أساتذة  وإلى  
والى كل من ساهم في هذا العمل حتى لو  الاقتصاديةقسم العلوم

.بكلمة طيبة

.بارك االله لكم وجعلها في ميزان حسناتكم



ءالإهدا

العزيزةإلى أمي

والدي و إخوتي و أخواتي إلى أبنائهم و بناتهمإلى

إلى كل من نسيهم قـلمي وتذكرهم قـلبي أهدي ثمرة  
جهدي



ملخص الدراسة



ص الدراسةملخ

:ملخص الدراسة

إن ما تعانیه الدول من عجز في موازنتها العامة یجعلها تبحث بشكل متواصل عن مصادر 
ومن الأدوات التي برزت في السنوات . جدیدة تغطي من خلالها احتیاجاتها التمویلیة وتنوع في أدواتها

عجز الموازنة الأخیرة نجد الصكوك الإسلامیة حیث باتت تستخدم في تمویل شتى المجالات بما فیها 
.العامة للدول

تهدف هده الدراسة إلى إبراز دور الصكوك الإسلامیة في تحقیق التنمیة الإقتصادیة وتمویل العجز 
في موازنة مالیزیا، من خلال تعبئة المدخرات وتنشیط الهیكل الإنتاجي، مما یؤدي إلى تنمیة الموارد 

میة السیادیة في تمویل مشاریع البنى التحتیة مما یخفف الجبائیة للدولة، كما تساهم الصكوك الإسلا
. الضغط على میزانیة الدولة

الموازنة العامة، عجز الموازنة، الصكوك الإسلامیة، تجربة مالیزیا، الإنفاق : الكلمات المفتاحیة
.الحكومي

Abstract :

Public budget deficit causes countries to constantly look for new resources
to cover their funding needs and diversity its mechanisms. Among the funding
resources that have emerged in recent years, we find the Islamic Sukuk, which
represent the Islamic financing instruments, Islamic Sukuk become used to
finance various areas including countries budget deficit.

The purpose of this study is to highlight the role of Islamic Sukuk in
achieving economic development, and financing the budget deficit in Malaysia
by mobilizing savings and stimulating the structure of production, which will
lead to increased resources. budget, so Sukuk can help finance infrastructure
projects which will lower the tension on the state budget.

Key words: budget, budget deficit, Islamic Sukuk, Malaysia Example ,
Government spending.
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مقدمة

أ

تعبر الموازنة العامة للدولة عن الحالة الاقتصادیة للدول وأوضاعها المالیة والاقتصادیة الراهنة، كما 
أنها تحدد السیاسات التي تتبعها الحكومات ما إذا كانت توسعیة أو انكماشیة، وتحدد أوجه إنفاقهم، وكذا 

والرفع في معدلات نموهم، حیث القطاعات التي تركز علیها الحكومات في دعمها للنهوض باقتصادیاتهم
نسعي جل الدول حالیا في جعل الموازنة العامة صورة ایجابیة عاكسة للأوضاع المالیة والاقتصادیة وحتى 

.السیاسیة السائدة عندهم، وتفادي الوقوع في إشكال عجز الموازنة العامة نتیجة التوسع في الإنفاق العام

ها عن طریق الصكوك الإسلامیة نحو الاستثمار المباشر في ویتم توجیه الأموال التي یتم تجمیع
المشاریع الاستثماریة العامة والخاصة ومشاریع البنى التحتیة، كما یمكن استخدامها في تمویل عجز الموازنة 
العامة، ویمكن أیضا الاستفادة من الصكوك الإسلامیة كأداة من أدوات السیاسة النقدیة للتحكم في كمیة النقد 

... متداولة في المجتمع، كما یمكن اللجوء إلى الصكوك الإسلامیة كبدیل لبرامج خصخصة القطاع العامال
.إلخ

الدراسةإشكالیة:

الصكوك الإسلامیة إشكالیة أساسیة ومحددة تتمثل في تحدید الدور الذي یمكن أن تؤدیةتعالج هده الدراسة 
:في تمویل عجز الموازنة العامة، وهو ما یمكن صیاغته في السؤال التالي

؟ما هو دور الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز المیزانیة العامة في مالیزیا-

:ونحاول الإجابة على السؤال الرئیسي من خلال الإجابة على جملة من الأسئلة الفرعیة

وما هي أهمیتها؟المقصود بالصكوك الإسلامیة؟ ما •

هل تساهم الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة؟•

ما هي أسباب حدوث عجز الموازنة العامة؟ • 

هل یمكن للصكوك الإسلامیة أن یكون الخیار الأمثل لتمویل عجز الموازنة العامة في مالیزیا؟ • 

:غة الفرضیات التالیةثم صیاالدراسةمعالجة إشكالیة 

. یر كافیة للقضاء على عجز الموازنةغالطرق التقلیدیة للتمویل • 

.تساهم الصكوك الإسلامیة في التقلیل من عجز الموازنة في مالیزیا• 

.تعتبر تجربة مالیزیا في التمویل بالصكوك الإسلامیة نموذجا ناجحا للحد من عجز الموازنة• 



مقدمة

ب

 الدراسةفرضیات:

تساهم الصكوك :فإنه یسعى إلى اختبار مدى صحة الفرضیة التالیةإشكالیة الدراسةعلى تأسیسا-
.الإسلامیة بشكل كبیر في تمویل عجز المیزانیة العامة في مالیزیا

 الدراسةأهداف:

:إلى الآتيتهدف هذه الدراسة

.مفهومها، وخصائصها: التعرف على الصكوك الإسلامیة من حیث-1

.الوسائل التقلیدیة لتمویل عجز الموازنة العامة بیان -2

.للدولةبیان دور الصكوك الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة العامة-3

 الدراسةأهمیة:
تناول أداة مهمة من أدوات التمویل غیر التقلیدیة، وهي الصكوك تافي كونههذه الدراسة تتمثل أهمیة 
ن من خلالها الاستفادة منها في تمویل عجز الموازنة العامة كبدیل حدد الكیفیة التي یمكتالإسلامیة، و 

.للأدوات المالیة التقلیدیة

أسباب إختیار الدراسة:

دراسة البدیل الشرعي الذي یتركز علیه النظام المالي الإسلامي والتي تساهم في تمویل عجز الموازنة• 
تجربة مالیزیا التي استعانت في هذا الشأنالعامة في معظم الدول ومدى فعالیته، إضافة إلى معرفة

. بالصكوك الإسلامیة

.الدافع الذاتي الذي یهدف إلى توسیع وإثراء معارفنا في هذا المجال• 

 الدراسةمنهج:
اعتمدنا على المنهج الوصفي في مذكرتنا من خلال عرضنا لمختلف المفاهیم التي تخدم الموضوع عن 
طریق تجمیع المعلومات وعرضها من مختلف المصادر والمراجع ، وأهم هذه المفاهیم عجز الموازنة العامة، 

خلال تحلیل مختلف الصكوك الإسلامیة ودورها في التمویل، ثم اعتمدنا على أسلوب دراسة الحالة من 



مقدمة

ج

الإحصاءات المتعلقة بمتغیرات الدراسة، وذلك بإسقاط الجانب النظري على كیفیة مساهمة الصكوك 
.الإسلامیة في تمویل عجز الموازنة في مالیزیا

هیكل الدراسة:

جاءت هذه المذكرة في ثلاثة فصول تتصدرها مقدمة، وفي آخرها الخاتمة

حیث سیتضمن الإطار النظري للصكوك الإسلامیة وسیتم :الصكوك الإسلامیة: الفصل الأول
التطرق فیه إلى كل من إطار المفاهیمي والعام لها وذلك بالتحدث من مفهوم الصكوك الإسلامیة وأهم 

.أنواعها وآلیات عملها دون تلافي أهمیتها وأهدافها وكذا التحدیات تواجهها

تطرق فیه إلى الموازنة العامة للدولة ومكونتها، حیث سیتم ال: عجز الموازنة العامة: الفصل الثاني
ثم الانتقال إلى عجز الموازنة العامة والذي یعتبر المحور أساسي في دراستنا متطرقین فیه إلى كل من 
مفهومه، وأسبابه وسبل علاجه التقلیدیة والحدیثة، وفي الأخیر سنسلط حبل الاهتمام في موضوع البحث 

.ك الإسلامیة كبدیل شرعي لعلاج عجز الموازنة العامةوهو الدور الذي تؤدیه صكو 

الصكوك الإسلامیة كآلیة لتغطیة عجز الموازنة العامة لمالیزیا حیث سنقوم في هذا : الفصل الثالث
في اعتمادها الصكوك الإسلامیة تهاالفصل بدراسة حالة التجربة المالیزیة ثم التعرض فیه إلى تجرب

كأداة لتمویل عجز موازنتها الناتج عن الهزات التي مست اقتصادیاتها منذ الأزمة المالیة العالمیة 
2008.

من نتائج، الدراسة إلیه توسیكون فیها خلاصة عامة عن الموضوع التي تتضمن أهم ما توصل: الخاتمة
.   اتهاوأهم توصی

صعوبات الدراسة:

:من أهم المشاكل والعوائق التي واجهتنا في إعداد هذه الدراسة مایلي

نقص الإحصائیات المتعلقة بمواضیع حول التمویل بالصكوك الإسلامیة في مالیزیا للفترات الحدیثة.

طبیعة الموضوع الذي قمنا بدراسته حیث یتطلب إطلاعا على تفاصیل المعاملات الشرعیة.



لالفصل الأو 
وتمويل  الإسلاميةالـأطر النظرية للصكوك  

عجز الموازنة العامة
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:تمهید
تستعملها الدولة من أجل بلوغ تعتبر المیزانیة العامة للدولة أداة هامة من أدوات السیاسة المیزانیة والتي 

أهدافها التنمویة، لكن مع تنامي الدور الذي أصبحت تلعبه الحكومات على الصعیدین الاقتصادي
والاجتماعي ازدادت أعباء الدولة، وازداد معها حجم الإنفاق العام بدرجة تفوق وتیرة نمو الإیرادات العامة، 

یة الدولة، حیث تعتمد كل الدول وسائل تقلیدیة لتمویل عجز وهو ما یؤدي في الأخیر إلى ظهور عجز میزان
الموازنة العامة تتمثل في الضرائب والقروض وغیرها، وفي ظل زیادة ظاهرة عجز الموازنة العامة وضعف 
الأسالیب التقلیدیة في تمویله لجأت إلى البحث عن بدائل تمویلیة أكثر فعالیة، ومن بین هاته الأسالیب صیغ 

وفي هذا الإطار حاولنا في الفصل الأول عرض الأطر النظریة ) الإسلامیةالصكوك (الإسلامي التمویل 
:كما وسم هذا الفصل، فكانت مباحثه كالأتي. وتمویل عجز الموازنة العامةالإسلامیةللصكوك 

الإطار النظري للصكوك الإسلامیة؛: المبحث الأول

ج عجز الموازنة العامة للدولةقدرة الصكوك الإسلامیة في علا: المبحث الثاني
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الإطار النظري للصكوك الإسلامیة: المبحث الأول

في هذا المبحث مفهوم الصكوك الإسلامیة في المطلب الأول، ثم ذكر خصائص الصكوك سأتناول
الإسلامیة في المطلب الثاني وأنواع الصكوك الإسلامیة مطلب ثالث، ثم في الأخیر الأهمیة الاقتصادیة 

.للصكوك الإسلامیة

مفهوم الصكوك الإسلامیة: المطلب الأول

صطلاح الفقهيالصكوك في اللغة والا: الفرع الأول

1.، وصکه بمعنی ضربه"صك"جمع : الصكوك لغة-أولا

.، وهي كلمة فارسیة معربة"الكتاب''أي " جك"هي " الصك"وأصل كلمة 

.أنه وثیقة اعتراف بالمال المقبوض، أو وثیقة حق في ملك ونحوه" الصك"ومن معاني 

:عرفها مجمع الفقه الإسلامي الدولي بأنها:اصطلاحا-ثانیا

برأس أداة استثماریة تقوم على تجزئة رأس المال إلى حصص متساویة، وذلك بإصدار صكوك مالیة"
المال على أساس وحدات متساویة، ومسجلة بأسماء أصحابها باعتبارهم یملكون حصصة شائعة في رأس 

".المال وما یتحول إلیه بنسبة كل منهم فیه 

) 17المعیار الشرعي رقم(البحرین - المالیة الإسلامیة كما عرفت هیئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات
عبارة عن وثائق متساویة القیمة، تمثل حصصا شائعة في ملكیة أعیان أو منافع " الصكوك الإسلامیة بأنها

أو خدمات، أو في ملكیة موجودات مشروع معین، أو نشاط استثماري خاص، وذلك بعد تحصیل قیمة 
2." ب وبدء استخدامها فیما أصدرت من أجلهالصكوك، وقفل باب الاكتتا

، دار الفكر الجامعي، الطبعة الأولى، البنوك الإسلامیة أدوات لتحقیق التنمیةو الصكوكأحمد شعبان محمد علي، - 1
. 25، ص 2013

.238، ص 2010، البحرین هیئة المحاسبة والمراجع للمؤسسات المالیة الإسلامیةالمعاییر الشرعیة، - 2
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خصائص الصكوك الإسلامیة: المطلب الثاني

:تتسمم الصكوك الإسلامیة بالمیزات والخصائص التالیة

التيالصك یمثل حصة شائعة وتكون مخصصة للاستثمار في ملكیة موجودات وحقوق المشروع ودیونه
خدمات في مشروع أو الاستثمار الذي تم تمویله بأموال الصكوك، ولا علیه للغیر، أو أعیانا أو منافع أو 

تمثل دینا في ذمة مصدرها لحاملها، ولهذا یخضع التصرف في الصك الأحكام التصرف في المشاع في الفقه 
الإسلامي، وإن انتقال حق الملكیة لا یرد على الصك بل على ما یدل علیه من صافي قیمة الأعیان 

1والحقوق؛

لكي الصكوك یشاركون في ناتج المشروع الممول من أموال الصك، فیحصل كل على نصیبه من ما
العائد ویتحمل نصیبه من الخسارة في حدود ما یمثله الصك باعتباره رب مال في اختصاصه یملكه وما یطرأ 

عوارض؛علیه من

 الإثبات حق مالكها فیما تمثله من حقوقأنها وثیقة تصدر باسم مالكها أو لحاملها بفئات متساویة القیمة
والتزامات مالیة؛

 الصكوك المالیة متوافقة مع أحكام الشریعة من حیث الأنشطة والاستثمارات المباحة التي تعمل فیها، أو
من حیث طبیعة العلاقة بین أطرافها، فلا تتضمن دفع فائدة محددة مقابل التمویل، أو غیر ذلك من 

لا أنها تصدر على أساس عقد شرعی، بضوابط شرعیة تنظم إصدارها . في المعاملاتالمحظورات الشرعیة
2وتداولها؛

أن تداولها یخضع لشروط تداول ما تمثله؛

لا یتم حصول الربح من قبل حامله بالنسبة المحددة ویتحمل الخسارة بقدر الحصة التي یمثلها الصك.

.34، مرجع سابق، صالإسلامیة أدوات لتحقیق التنمیةالبنوك و الصكوكأحمد شعبان محمد علي، -1
.240، مرجع سابق، ص هیئة المحاسبة والمراجع للمؤسسات المالیة الإسلامیةالمعاییر الشرعیة، - 2
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أنواع الصكوك الإسلامیة : المطلب الثالث

:1یمكن تقسیم الصكوك الإسلامیة إلى

الصكوك القابلة للتداول: الفرع الأول

:وهي صكوك تمثل حصصا شائعة في ملكیة أعیان أو منافع لذلك یمكن تداولها، وهي

صكوك المضاربة -أولا

المضاربة أداة استثماریة تقوم على تجزئة رأسمال القراض:عرفها مجمع الفقه الإسلامي بأنها 
بإصدار صكوك ملكیة برأس مال المضاربة على أساس وحدات متساویة القیمة ومسجلة بأسماء أصحابها، 

. باعتبارهم یملكون حصصا شائعة في رأس مال المضاربة وما یتحول إلیه، بنسبة ملكیة كل منهم فیه

:وتنقسم صکوك المضاربة إلى

حصیلتها مخصصة لمشروع معین بل یخول وهي صكوك لا تكون : صكوك المضاربة المطلقة.1
.الحق في استثمارها في أي مشروع) للمضارب المصدر 

..).  عقارات، مصانع( وهي صكوك تقید بمشروع معین : صکوك المضاربة المقیدة.2

وهي التي لا یستحق رأسمالها إلا بعد انتهاء المشروع وبالطبع مع الربح :صكوك المضاربة المستمرة.3
.وبقاء رأسماله

حیث تحدد الجهة المصدرة لها تواریخا یمكن : صكوك المضاربة المحدودة، أو مستردة بالتدرج.4
.الأصحاب هذه الصكوك أخذ أرباحهم إن وجدت واسترجاع قیمة صكوكهمعندها

رفیق، الصكوك الإسلامیة كأداة لتمویل مشاریع التنمیة الاقتصادیة، الملتقى الدولي حول معطى االله خیر الدین وشریاق- 1
.241- 238، ص 2012دیسمبر 04و03مقومات تحقیق التنمیة المستدامة في الاقتصاد الإسلامي، جامعة قالمة یومي 
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صكوك المشاركة-ثانیا

هي مشابهة كثیرا لصكوك المضاربة، لكن الاختلاف الأساسي هو أنه في صكوك المضاربة یكون 
التي تصدر (بینما في صكوك المشاركة نجد أن الجهة الوسیطة ) أو مجموعة أطراف ( المال كله من طرف 
رة مشابهة تعتبر شریكا لمجموعة المستثمرین حملة الصكوك في وعاء الشراكة وبصو ) الصكوك للمستثمرین

. لما هو علیه الحال في شركة المساهمة العامة

صكوك الإجارة-ثالثا

هي وثائق استثماریة تمثل ملكیة حصص متساویة في عقار مؤجر أو في منفعة عقار، تعطي 
أنها ي صاحبها حق التملك والحصول على الأجرة والتصرف في ملكیته بما لا یضر بحقوق المستأجر، أ

. ویتحمل حامل الصك ما یترتب على المالك من تبعات بالعقار كالصیانة والهلاك. لتداولقابلة للبیع وا
1.ویجوز تداول صكوك الإجارة منذ لحظة إصدارها بعد تملك حملة الصكوك للموجودات وحتى نهایة أجلها

صكوك المزارعة، المساقاة والمغارسة-رابعا

الاستخدام حصیلة الاكتتاب فیها في تمویل صدرإن صکوك المزارعة هي وثائق متساویة القیمة ت
مشروع للمزارعة ویصبح لحملة الصكوك حصة في المحصول، أما المرتبطة بالمساقاة فهي وثائق متساویة 
القیمة تصدر لاستخدام حصیلة الاكتتاب فیها في سقي أشجار مثمرة، ویصبح الحملة الصكوك حصة في 

وثائق متساویة القیمة تصدر لاستخدام حصیلة الاكتتاب فیها في الثمرة، في حین تعتبر صكوك المغارسة
.غرس أشجار على أساس عقد المغارسة ویصبح لحملة الصكوك حصة في الأرض والغرس

الصكوك الغیر القابلة للتداول: الفرع الثاني

التي لا یجوز تداولها لأنها قائمة على الدیون، وما كان هذا شأنه فلا یجوز تداوله، وتتمثل هذه وهي
:الصكوك في

، 2013البنوك الإسلامیة أدوات لتحقیق التنمیة، دار الفكر الجامعي، الطبعة الأولى، و أحمد شعبان محمد علي، الصكوك- 1
.   30ص 
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صكوك السلم-أولا

صكوك ) 17(عرفت هیئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالیة للبحرین في المعیار الشرعي رقم 
یل رأسمال السلم وتصبح سلعة السلم مملوكة لحملة وثائق متساویة القیمة یتم إصدارها لتحص: السلم بأنها

الصكوك، فصكوك السلم هي صكوك تمثل بیع سلعة مؤجلة التسلیم بثمن معجل، والسلعة المعجلة التسلیم 
1.هي من قبیل الدیون العینیة، الغیر قابلة للبیع أو التداول

صكوك الاستصناع-ثانیا

تخدام حصیلة الاكتتاب فیها في تصنیع سلعة، ویصبح هي وثائق متساویة القیمة یتم إصدارها لاس
المصنوع ملكا لحملة الصكوك، وصكوك الإستصناع في حقیقتها كصكوك السلم حیث تمثل بیع سلعة مؤجلة 
التسلیم بثمن معجل، والسلعة المؤجلة التسلیم هي من قبیل الدیون العینیة، الغیر قابلة للبیع أو التداول سواء 

.و المشتريمن طرف البائع أ

صكوك المرابحة-ثالثا

الصادر عن هیئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالیة الإسلامیة ) 17(حسب المعیار الشرعي رقم 
وثائق متساویة القیمة یتم إصدارها لتمویل شراء سلعة المرابحة، وتصبح سلعة : فإن صکوك المرابحة هي

بحة یصدرها الواعد بشراء بضاعة معینة بهامش ربح محدد، المرابحة مملوكة لحملة الصكوك، فصكوك المرا
بنفسه أو عن طریق وسیط مالي، بعد تملك البائع وقبضه، بقصد استخدام حصیلتها في تكلفة شراء هذه 
البضاعة ونقلها وتخزینها، ویكتب فیها البائعون لبضاعة المرابحة بعد تملكهم وقبضهم لها عن طریق الوسیط 

.ى تنفیذ هذه العقود نیابة عن مالكي صكوك المرابحةالمالي الذي یتول

.   31مرجع سابق، ص أحمد شعبان محمد علي،-1
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نموذج تنظیم عملیة صكوك المرابحة: 1شكل رقم 

بیع الأصول للمستثمرین بثمن المبیع نقدا

)مساوي لثمن الشراء(دفع القیمة 

)ثمن الشراء زائد الربح(ثم یعید المستثمرون بیع الأصول بثمن یتفقان علیه 

یصدر المصدر شهادة صكوك على مدیونیة المصدر التي تصبت في الخطوة الثالثة

، ص2012، دار الثقافة للنشر والتوزیع، الصكوك الإسلامیة ودورها في التنمیة الاقتصادیةزیاد جلال الدماغ، : مصدرال
117.

الإسلامیةالأهمیة الاقتصادیة للصكوك : المطلب الرابع

یمكن صیاغة الاقتصادیة للصكوك بصفة عامة في تحقیق العدید من متطلبات التنمیة الاقتصادیة، 
:منها

تعبئة المدخرات من الراغبین في التعامل وفقا لأحكام الشریعة ؛

1

المصدرالمستثمرون 2

3

صكوك المرابحة
4
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 سهولة تدفق الأموال للاستثمارات، بما یساعدها في التوسع في أنشطتها؛

توسیع وتطویر قاعدة سوق الأوراق المالیة من خلال القابلیة للتداول؛

 تطویر في تنوع وتشكیلة الأدوات المالیة الإسلامیة ، وتنویع المخاطر؛

فائضة لدیها؛ إتاحة الفرصة للمؤسسات المالیة الإسلامیة لإدارة السیولة ال

 إتاحة الفرصة أمام البنوك المركزیة في البلدان الإسلامیة لاستخدام الصكوك ضمن أطر السیاسة النقدیة
وفقا للمنهج الإسلامي، بما یسهم في امتصاص السیولة، ومن ثم خفض معدلات التضخم؛ 

 المساعدة في تغطیة جزء من العجز في الموازنة العامة للدولة؛

ات البنیة التحتیة والمرافق الحكومیة وتوفیر التمویل اللازم للمشروعات العامة والخاصة، تمویل مشروع
وكذلك المؤسسات المالیة، بما یسهم في تحقیق عملیة التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة في المجتمعات 

الإسلامیة؛

 سوق مالیة إسلامیة موحدةتنشیط وتدویل أسواق الأوراق المالیة، بالإضافة إلى إتاحة الفرصة لتفعیل .

 1.مع جمیع بلدان العالمالإسلامیةاندماج اقتصادیات البلدان

- آلیات التعامل بها- أنواعها -مفهومها : دورها في تحقیق التنمیة الاقتصادیة و الصكوكأحمد شعبان محمد على، - 1
، ص 2014الوثائق القومیة، مصر، و ، دار الكتبسبل تحقیقها-دورها التنموي -علاجها و المخاطر۔الرقابة علیها

205.
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قدرة الصكوك الإسلامیة في علاج عجز الموازنة العامة للدولة: الثانيلمبحث ا

تعتبر الصكوك الإسلامیة واحدة من أهم الأدوات التي استحدثتها الهندسة المالیة، حیث أنها تعبر عن 
إضافة كبیرة لأدوات التمویل بصفة عامة وأدوات التمویل بصفة خاصة، كونها تمتاز بقدرتها على توفیر 

عیة أو الانكماشیة، دون تلافي الاحتیاجات الرسمیة للدول وأداة تستعمل في السیاسة الاقتصادیة سواء التوس
دورها في إدارة السیولة للبنوك والشركات والحكومات، والأهم في كل هته المیزات الهائلة أنها وسیلة تتبناها 

وهذا ما سیتم التطرق له من . الحكومات من أجل تغطیة وتمویل عجز الموازنة العامة والخفض من المدیونیة
.خلال هذا المبحث

مفهوم الصكوك الحكومیة: المطلب الأول

لا یمكن إخفاء أو تلافي التطور الكبیر الذي وصلت لها الصكوك والتي أصبحت في خلال سنوات 
قلیلة من أفضل أدوات الاستثمار الإسلامي الحدیثة، حیث أصبحت الدول تصدر صكوك حكومیة بكمیات 

.هائلة كونها أداة ذات میزات خاصة سیتم عرضها في هذا المطلب

تعریف الصكوك الحكومیة: فرع الأولال

:سنورد عدد من التعاریف وهي) السیادیة(من أجل الإحاطة بمفهوم الصكوك الإسلامیة 

هي الصكوك التي تصدرها الحكومات وتستخدم حصیلتها في توفیر السلع والخدمات وفي : "التعریف الأول
وسائل تعبئة المدخرات والعمل على تشجیع استغلال الموارد الطبیعیة، كما تستخدمها الدولة كوسیلة من

." الاستثمار في بعض القطاعات طبقا لبرنامج التنمیة

یقصد بالصكوك الحكومیة الأوراق المالیة المتساویة القیمة التي تصدرها وزارة المالیة : "التعریف الثاني
. میةحیث تعتمد هته الصكوك على صیغ التمویل الإسلا) والاقتصاد الوطني الوزارة

الصكوك السیادیة هي تلك الصكوك التي تصدرها الحكومات الوطنیة، أما الشبه السیادیة ":التعریف الثالث
هي التي تصدرها الشركات التجاریة المملوكة للحكومة بالكامل أو بنسبة كبیرة، أو المنظمات الدولیة مثل 
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لتي یمتلكها حملة الصكوك السیادیة وشبهها، البنك الدولي والبنك الإسلامي للتنمیة، ویختلف نوع الأصول ا
1."وطریقة استخدام حصیلتها حسب هیكل الصكوك، وتحدیدا العقود الشرعیة الأساسیة التي تقوم علیها 

:ومن التعاریف السابقة نستنتج جملة من النقاط أهمها

.تعتبر الصكوك الحكومیة أوراق مالیة متساویة القیمة.1

. وابط الشرعیةقائمة على الض. 2

.صكوك مصدرة من الحكومات أي الوزارة المالیة أو الهیئات التابعة لها. 3

. تقوم الصكوك الحكومیة على صیغ التمویل الإسلامیة. 4

.تستخدم مواردها في توفیر سلع ولأصول لتمویل التنمیة. 5

تعتبر الصكوك الإسلامیة السیادیة أو الحكومیة، أوراق مالیة متساویة القیمة تصدرها جهات : ومنه
حكومیة مختلفة تمثلها أو تنوب عنها وزارة المالیة، وهي صكوك قائمة على أساس شرعي، والجدیر بالذكر 

ك وشركات الوساطة أنه یتم تسویق أو تداول هته الصكوك للعموم عن طریق قنوات غیر مباشرة كالبنو 
.وغالبا ما تكون الصكوك متوسطة أو بعیدة المدى. المالیة وذلك في داخل وخارج الدولة

خصائص الصكوك الحكومیة: الفرع الثاني

2:تمتاز الصكوك الحكومیة بجملة من الخصائص یمكن إیجازها في النقاط التالیة

.ومتوافقا مع أحكام الشریعة الإسلامیةتوفر الصكوك الحكومیة استثمارا مأمونا . 1

.تساهم بشكل كبیر في تفعیل وتنشیط أسواق الأوراق المالیة بصفة خاصة والاقتصاد ككل بصفة عامة. 2

تتیح أوراق مالیة ذات سیولة عالیة مما یساعد المؤسسات المالیة والمصارف. 3

امحمد بن إبراهیم السحیباني، دور الصكوك السیادیة والشبه سیادیة في تمویل مشروعات البنیة الأساسیة المدرة للدخل، - 1
.2:، تونس، ص2016نوفمبر، 30- 28لإسلامیة في خدمة التشغیل، أیام منتدى تونس الدولي حول الصكوك ا

).  بتصرف(19- 18:التجاني عبد القادر أحمد، مرجع سبق ذكره، ص ص - 2
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.ها العالیةعلى إدارة فعالة للخزینة بالاستثمار فیها باعتبار سیولت

إصدار تستخدم الصكوك الحكومیة في تمویل التنمیة في الجماعات المحلیة وكذا إمكانیة هته الأخیرة. 4
. صكوك ولائیة لخدمة التنمیة فیها

.تقدم كضمانات للحصول على التمویل المصرفي، حیث أنها ضمان عالي الجودة كونها سیادیة.1

. میة وتنمیتها واستقطاب الأموال خارج الجهاز المصرفيذات دور في استقطاب المدخرات القو . 6

الموازنة خفض تكالیف التمویل وتدني المخاطرة، فصكوك المشاركة الحكومیة مثلا لا تشكل عبئا على. 7
العامة في حالة خسارة المشروع العام، لأن الخسارة تتحملها المشروعات بخلاف السندات تماما التي تتكبد 

1.العامة صرف عوائدهاالموازنة 

استخدامات الصكوك في توفیر احتیاجات رسمیة للدول: المطلب الثاني

یظهر دور الصكوك الإسلامیة بصفة جلیة في قیامه بتوفیر الاحتیاجات الرسمیة للدول من خلال استعمالها 
ومشاریع أخرى تتطلب كوسیلة غیر تقلیدیة أي حدیثة في السیاسة الاقتصادیة، ولتمویل المشاریع التنمویة

رؤوس أموال كبیرة، كما تستخدم لتقلیل المدیونیة كبدیل شرعي وغیر مكلف ومن خلال هذا المطلب سنبین 
.أهم أدوارها

الصكوك الحكومیة كأداة للسیاسة الاقتصادیة: الفرع الأول

ا في تنفیذ مع تنشیط سوق الصكوك الإسلامیة الحكومیة، فان ذلك سیتیح للبنك المركزي استخدامه
السیاسة النقدیة ویمكن تصور ذلك من خلال وضع المتطلبات القانونیة لتلك النسبة من الصكوك التي تلتزم 

.المؤسسات المصرفیة وغیر المصرفیة بالاحتفاظ بها

ففي أوقات الانكماش، وإذا كنا بصدد سیاسة نقدیة توسعیة، فانه یمكن خفض هذه النسبة حتى یتاح 
وال للاستثمارات الخاصة، وإذا كنا بصدد سیاسة نقدیة تقییدیة، فقد یرفع البنك المركزي هذه المزید من الأم

وباستخدام الصكوك . النسبة لكي یمكن تجمید أموال الاستثمار الخاصة بالمؤسسات المالیة بصورة فعالة
مویل، ویحل محلها الإسلامیة في توفیر التمویل لأنشطة الاقتصاد، سینخفض نصیب السندات بفائدة في الت

).بتصرف(144- 149:أحمد سفیان جیئ عبد االله، قمر الزمان بن نور الدین، وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
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الصكوك، وقد حدث تطور نوعي هام في هذا الصدد اثر قیام بعض الدول باستبدال السندات بآلیةالتحویل 
وهذا ما یترتب علیه تخفیف العبء على . بفائدة بصكوك إسلامیة مثل صكوك الإجارة، أو القرض الحسن

1.الموازنة العامة نتیجة لاستبعاد الفوائد

ور الصكوك الإسلامیة في تحقیق التنمیة الاقتصادیةد: الفرع الثاني

تساهم الصكوك الإسلامیة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة من خلال قدرتها على حشد الموارد المالیة 
:لتمویل المشروعات التنمویة الكبرى مثل مشروعات البنى التحتیة وغیرها، وهي متمثلة في ما یلي

تجمیع وحشد الموارد المالیةدور الصكوك الإسلامیة في: أولا

تتمیز الصكوك الإسلامیة بقدرتها على تجمیع وتعبئة المدخرات من مختلف الفئات وذلك لتنوع آجالها ما بین 
قصیر، متوسط وطویل، وتنوع فئاتها من حیث قیمتها المالیة، وتنوع أغراضها، وكذا تنوعها من حیث طریقة 

المستمدة من امكانیة تداولها في السوق الثانویة من عدمه، إضافة الحصول على العائد، ومن حیث سیولتها 
إلى تلك الممیزات تتمتع الصكوك الإسلامیة بعدم تعرضها لمخاطر سعر الفائدة لأنها

لا تتعامل به أصلا، كما أن الصكوك الإسلامیة لا تتعرض لمخاطر التضخم، بل تتأثر بالتضخم 
حقیقیة في شكل أعیان وخدمات ترتفع أسعارها بارتفاع المستوى العام ایجابیا، لأن هذه الصكوك تمثل أصولا

2.للأسعار مما یؤدي إلى ارتفاع عائدات الصكوك الممثلة لتلك الأصول

دور الصكوك الإسلامیة في تمویل المشاریع التنمویة: ثانیا

یمكن للصكوك الإسلامیة المساهمة في تنمیة استثمارات حقیقیة عبر توفیر موارد مالیة ملائمة لهذه 
الاستثمارات، من حیث الآجال المطلوبة، ودرجة المخاطر، ونوعیة القطاعات، وطریقة التمویل الملائمة، 

ات الربط المباشر بین ویترتب على تشغیل آلیة الصكوك الإسلامیة في حشد المدخرات وتوجیه الاستثمار 
نشاطي الادخار والاستثمار على أساس قاعدة الربح والعائد الحقیقي الناتج عن إضافات فعلیة محققة، وزیادة 

، 03، الصكوك الإسلامیة ودورها في توفیر الاحتیاجات الرسمیة للدول، محلة الاقتصاد والتنمیة البشریة، العددسمیر غوني- 1
. 275:، ص2018جامعة الجلفة ،

اشراق رفیق، معالجة العجز في الموازنة العامة وتمویل المشروعات التنمویة بالاعتماد على الصكوك الإسلامیة، بمحلة - 2
.382: ، ص13، 2017عي، العددالاقتصاد الصنا
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وهذا ما یترتب علیه زیادة حجم المدخرات . في تنمیة الثروة والدخل الفعلي، نتیجة لأنشطة إنتاجیة حقیقیة
یة المنتجة واتساع قاعدة المشروعات الممولة في الاقتصاد القومي، وبالتالي زیادة تمویل الأنشطة الاستثمار 

التي تحدث زیادة في ملموسة في حجم الاستثمار القومي، كما سنجد حدوث استقرار اقتصادي نتیجة استبعاد 
آلیة القروض بفائدة التي تخلق أوضاعا غیر مستقرة بطبیعتها، وهذا الاستقرار سیدفع مرة أخرى إلى زیادة 

م الاستثمار والإنتاج، وفي النهایة سنرى حشدا للمدخرات وتعبئة وتخصیص أكفأ للاستثمارات، والذي هو حج
.الأساس لتحقیق تنمیة اقتصادیة مستدامة

دور الصكوك الإسلامیة في تمویل مشاریع البنى التحتیة: ثالثا

التحتیة والمشاریع الضخمة، التي الصكوك الإسلامیة أداة یمكن استغلالها لتمویل مشاریع البنى
تتطلب إقامتها رؤوس أموال كبیرة وهي بذلك تحقق فوائد لكل من المصدر والمستثمر، فالصكوك الإسلامیة 
تلبي احتیاجات الدول في تمویل مشاریع البنیة التحتیة والمشاریع الحیویة بدلا من الاعتماد على سندات 

العمومیة والدین العام، أنها تساعد في تحسین ربحیة المؤسسات المالیة الخزینة العمومیة والدین العام، كما
.كما أنها تساعد في تحسین ربحیة المؤسسات المالیة

والشركات ومراكزها المالیة، وذلك لأن عملیات إصدار الصكوك الإسلامیة تعتبر عملیات خارج 
1.المیزانیة ولا تحتاج لتكلفة كبیرة في تمویلها وإدارتها

ما أن مشاریع البنیة الأساسیة تغطي قطاعات اقتصادیة متنوعة مثل الطاقة والمواصلات ك
والاتصالات، والمیاه والأشغال العامة، ومن أبرز أمثلتها مشروعات الطرق البریة والقطارات والمطارات 

لمیزانیة العامة ومحطات تحلیت المیاه وتولید الكهرباء واستخراج الغاز، ویمكن تمویل هذه المشروعات من ا
في حال وجود فائض في الإیرادات، وهو الأمر الذي قد لا یتحقق لكثیر من الدول، ما یضطرها للشراكة مع 

.  القطاع الخاص في إنشاء هذه المشروعات

ویتناسب تمویل مشروعات البنیة التحتیة الأساسیة خاصة المدرة للدخل مع أسس التمویل الإسلامي 
ذه المشروعات تنشئ أصول حقیقیة مع حق امتیاز تشغیلها لمدة معینة، وهو ما یفتح ومنها الصكوك كون ه

سمیة حاجي، هشام ذباح، الصكوك الإسلامیة ودورها في تمویل مشاریع البنیة التحتیة، محلة الآفاق للدراسات - 1
.132: ، ص03، 2017الاقتصادیة، العدد
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1.المجال التمویلها باستخدام أنواع مختلفة من عقود التمویل التي تقوم على ملكیة هذه الأصول

دور الصكوك الإسلامیة في القضاء على مشكلة البطالة والأموال المعطلة: رابعا

تساهم صكوك الاستثمار الإسلامیة في القضاء على مشكلة البطالة، وزیادة مستوى التشغیل وفي 
تشغیل الأموال المعطلة، كون هذه الصكوك تحقق رغبات كل من المستثمرین والمدخرین على حد سواء، 

إلى -س المال بسبب عدم امتلاكه رأ-فأسلوب المضاربة یمثل دافعا مهما باتجاه تحفیز العاطل عن العمل 
العمل الجاد، وهذا سیساهم في تمویل التنمیة الاقتصادیة وإنجاحها، ویمثل أسلوب المشاركة تشجیع أصحاب 
المال البعضهم البعض في العمل الاستثماري، خاصة أولئك الذین یمتلكون أموالا لا تكفي لتغطیة نفقات 

ق مع من یزرعها ویسقیها، مقابل حصول هذا استثمارهم، كذلك فان صاحب الأرض الزراعیة یمكنه الاتفا
المزارع على جزء من الثمر، وهذا ما تتیحه 

صكوك المزارعة والمساقاة، أما أسلوب المرابحة والسلم فیساهما في تمویل السلع الرأسمالیة للحرفیین وصغار 
كما أن الصكوك مالیة،المنتجین الزراعیین والصناعیین الجدد الذین تنقصهم الخبرات الكافیة والملاءة ال

الإجارة المنتهیة بالتملیك تعمل على تشجیع العامل على العمل بجد لیرتقي بعمله هذا من المستأجر إلى 
المالك الأصلي، وتؤدي صكوك القرض الحسن أیضا دورا في رفع حجم العمالة واستمراریة العملیة الإنمائیة 

.الیة اللازمة لهممن خلال إقراض المستثمرین وتأمین السیولة الم

ساهم غیرك بالمال والعمل لیكون القضاء على البطالة أمرا " فالاستثمارات الإسلامیة قائمة على مبدأ 
فتكون النتیجة القضاء على أغلب معوقات العمل والمساهمة الفعلیة في تشغیل الأموال الاستثمارات " مكتملا
2.المتاحة

في تغطیة عجز المیزانیة العامة  دور الصكوك الإسلامیة : المطلب الثالث

تعتبر الصكوك الإسلامیة من المبتكرات الأساسیة التي جاءت بها الهندسة المالیة كوسیلة لتمویل، 
وتعد الصكوك أسلوب حدیث انتهجته الحكومات بهدف تغطیة عجزي موازناتها وتحقیق أهدافها التنمویة من 

حاجة العالم "، دور الصكوك في تمویل مشروعات البنیة الأساسیة، المؤتمر العلمي الدولي، محمد بن إبراهیم السحیباني- 1
.394: ، ص2018أفریل 27-25، مصر، "إلى تفعیل دور الاقتصاد والتمویل الإسلامي في التنمیة

.384:شریاق رفیق، مرجع سبق ذكره، ص- 2
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الاستثمارات الوطنیة، وبالتالي توفیر الموارد المالیة اللازمة خلال تنمیة المدخرات وتوجیهها لخدمة 
للاحتیاجات الاستثماریة للحكومات والشركات، ومن خلال هذا المطلب سیتم التطرق للدور الذي تؤدیه 

.الصكوك الإسلامیة بمختلف أنواعها في تغطیة عجز الموازنة العامة

عجز الموازنة العامة للدولةدور الصكوك الإسلامیة في تغطیة : الفرع الأول

تعتبر الصكوك الإسلامیة أهم وسیلة من خلالها یتم توفیر كافة الاحتیاجات الرسمیة للحكومات في 
الوقت الراهن فهته الأخیرة تستخدم الصكوك الإسلامیة كأداة للسیاسة الاقتصادیة أو المالیة التي تتبعها، 

الفعال لكلتا المشكلتین التي تواجهان جل اقتصادیات العالم وهما وتلك الأوراق المالیة الإسلامیة تعد العلاج
العجز في الموازنات والمشكل الناجم عنه كأسلوب تقلیدي لتغطیته ألا وهو تفاقم المدیونیة نتیجة الاقتراض 

.العام التمویل العجز

ل الأفراد لسد لذا تفتح الصكوك الإسلامیة الباب على مصرعیه للمشاركة الشعبیة الشاملة من قب
الاحتیاجات التمویلیة اللازمة لدعم الموازنة العامة، والتي تعبر عن البرنامج المالي المتوقع تنفیذه من قبل 

أهدافها الاقتصادیة وغیر الاقتصادیة، لذلك فهي تحتاج إلى أموال ضخمة لتنفیذ برامجها الحكومة لتحقیق
. الاقتصادیة وسد العجز القائم في موازناتها

فیمكن للدولة أن تصدر صكوك المشاركة لسد العجز في موازنتها واستثمار حصیلتها في المشاریع 
الخ، كما یمكن تمویل عجز المیزانیة عن طریق إصدار ...المدرة للدخل كمحطات تولید الكهرباء، الموانئ

أصحاب الأموال الحكومة صكوك المضاربة في المشروعات المدرة للربح بحیث یتم تمویلها دون مشاركة 
في اتخاذ القرار الاستثماري والإداري للمشروع، بل تبقى الإدارة بید السلطة الحكومیة كما ) مشتروا الصكوك(

یمكن للحكومات أیضا أن تواجه العجز بإصدارها لصكوك الإجارة، وكذلك الحال لصكوك القرض الحسن 
. حیث یمكن للحكومة أن تستفید منها في دعم عجز الموازنة

أما عن دور الصكوك في حل مشكل المدیونیة التي تكون دیون خارجیة أو داخلیة الناتج عن الحاجة 
التمویل العجز، الذي یكون في صورة قروض ربویة، فانه بإمكان الدولة تحویل تلك القروض إلى صكوك 

لقروض الربویة ملكیة خدمات عامة تقدمها الدولة كخدمات التعلیم، الصحة، النقل، حیث یتم مبادلة ا
للمواطنین على الدولة بما یقابل قیمتها من صكوك خدمات تقدمها الدولة مستقبلا، كما یمكن مبادلة هذه 
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الدیون بصكوك استصناع سلع تنتجها الدولة، وبموجب تلك الصكوك یحصل حملتها على سلع بقیمة ما 
. العجز دون اللجوء إلى الاقتراضقدموه من قروض سابقا، وتحصل الدولة على التمویل اللازم لتغطیة 

آلیة التمویل الصكوك الإسلامیة لعجز الموازنة العامة  : الفرع الثاني

تعد الصكوك الإسلامیة الحكومیة كإحدى الأدوات الهامة التي یمكن أن تكون بدلا لأدوات الدین العام 
في میزانیاتها، حیث یتمیز كل نوع وتستفید منها الحكومات لتوفیر ما تحتاجه من موارد بغرض تمویل العجز

من الصكوك بالاستجابة للاحتیاجات بطریقة جد مرنة، لذا فالحكومات تستطیع الیوم التصدي للعجز في 
:موازناتها بإصدار الصكوك الإسلامیة وذلك على النحو التالي

تغطیة عجز الموازنة العمة عن طریق صكوك المشاركة: أولا

صكوك المشاركة لسد العجز في میزانیتها، واستثمار حصیلتها في المشاریع حیث یمكن للدول أن تصدر
المدر للدخل والإیراد، مثل محطات تولید الطاقة، ومحطات تحلیة المیاه والموانئ وغیرها، ولا ترتب هذه 

وتحمل الصكوك على الدولة التزامات ثابتة تجاه الممولین كونها تقوم على مبدأ المشاركة في اقتسام الربح 
.الخسارة

تغطیة عجز الموازنة عن طریق صكوك المضاربة: ثانیا

تستطیع الحكومات أن تمول عجز في میزانیتها عن طریق إصدار صكوك المضاربة في المشروعات 
في ) حملة الصكوك(المدرة للربح، بحیث یتم تمویلها على أساس المضاربة، ولا یشارك أصحاب الأموال 

بل تبقى الدارة تحت ید الحكومة، ومن أمثلة ذلك أن تقوم الحكومة بإنشاء محطة جدیدة اتخاذ القرار الداري 
لتحلیة المیاه وتمویلها بإصدار صكوك المضاربة، أو في توسیع المحطة الحالة، بحیث تحسب قیمة المحطة 

مجموع رأس الحالیة رأس مال لها، وضاف إلى قیمة صكوك المضاربة الجدیدة اللازمة لتوسیعها، لیشكل ال
.المال الجدید للمحطة، فتكون مضاربة یخلط فیها المضارب ماله مع مال المضاربة

وواضح من شروط إصدار صكوك المضاربة أن یكون المشروع محددا، مما یمكن أن یكون له 
وع ذمة مالیة مستقلة، ویكون عائد الصك جزءا من ربح المشروع بنسبة القیمة الاسمیة له إلى مجم- بطبیعته 

).بأن تقسم الأرباح على مجموع الصكوك(رأس مال المشروع 
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شركة (ویمكن أن تكون صكوك المضاربة هنا على نوعین، أحدهما خاضع للاستهلاك أو الإطفاء 
، بحیث ینتهي الأمر إلى تملك الدولة للمشروع بعد إطفاء أو استهلاك جمیع الصكوك، وأما الآخر )متناقصة

.، بحیث تبقى ملكیة الصك دائمة لصاحبه)شركة دائمة(فلا یتضمن شرط الإطفاء 

تغطیة عجز الموازنة العامة عن طریق صكوك الاستصناع: ثالثا

في یشهد التطبیق المعاصر للصكوك في تمویل الاحتیاجات الرسمیة استخدام صیغة الاستصناع
توفیر الأجهزة المصنعة للمؤسسات الحكومیة مثل التمویل لتصنیع منتجات محددة للدولة، أو إنشاء جسور أو 

1".مباني أو محطات الطاقة الكهربائیة

والجدیر بالذكر أن صكوك الاستصناع تؤدي دور هائل في تغطیة العجز ،حیث تصدر الحكومة 
ج المطلوب في فترة مستقبلیة مستخدمة قیمة الصك في تغطیة صكوك استصناع تتعهد لحاملها بتوفیر المنت

.وتمویل العجز الحالي الحاصل في موازنتها

تغطیة عجز الموازنة عن طریق صكوك الإجارة: رابعا

یمكن للحكومات أن تواجه العجز في میزانیتها بإصدار صكوك الجارة، إذ یمكن استعمالها من قبل 
السوق المفتوحة، أو من خلال قصر الاكتتاب فیها على البنوك والمؤسسات البنوك المركزیة في عملیات 

المالیة فقط، وذلك لقلة مخاطرها، بالإضافة إلى ما تتمتع من استقرار في أسعارها وعوائدها، حیث یتم شراء 
لأصل حملة الصكوك، ثم یتم تأجیر هذا ا) الخ....طائرة، سفینة، مبنی(الأصل المادي الذي تحتاجه الدولة 

.للدولة لمدة عشرین سنة مثلا، ویستحق حملة الصكوك الأجرة المتفق علیها خلال فترة الإجارة

وتمتاز صكوك الإجارة بثبات العائد، وقابلیتها للتداول، وقلة المخاطر، وخضوعها لعوامل العرض 
.ن متنوعةوالطلب في السوق المالیة، ومرنتها العالیة، إذ یمكن إصدارها بآجال متعددة ولأعیا

كما تمتاز الصكوك الإجارة بأنها لا تمثل مدیونیة على الخزینة العامة للدولة، فلا تخلق هذه الصكوك 
ما لم تنأ الدولة خلاف ذلك بالنسبة (حاجة الإطفائها، إذ یمكن لحاملها تسیلها من خلال السوق المالیة 

، جامعة 10یولة وتمویل الموازنة العامة، مجلة المعیار، العدد حکیم براضیة، دور الصكوك الإسلامیة في إدارة الس- 1
.279:، ص2016تسمسیلت،
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لقادمة أعباء المنافع التي یحصل علیها ، وبذلك فإن صكوك الإجارة لا تحمل الأجیال ا)لبعض المشاریع
1.الجیل الحالي

تغطیة عجز الموازنة العامة عن طریق صكوك المرابحة: خامسا

یمكن لصكوك المرابحة أن تساهم في تغطیة عجز الموازنة العامة، إذ یمكن لصكوك المرابحة أن 
لزمات والمعدات، ووسائل النقل، تسهل على الدولة تمویل بنود الموازنة المتعلقة بشراء السلع، والمست

والاستملاكات عن طریق المرابحة مع البنوك الإسلامیة وغیرها، ویمكن تحویل المرابحات إلى صكوك ذات 
استحقاقات متتالیة، بحیث تخدم هدف السیولة لدي مشتریها، وعلى الرغم من أن صكوك المرابحة ودیونها 

نها تدخل عندئذ ضمن مسألة بیع الدیون فان الجهة المصدرة لها غیر قابلة للتداول بغیر قیمتها الاسمیة لأ
وزارة المالیة تستطیع استردادها بحیطة شریطة ألا یتوسط في العملة طرف ثالث، وذلك حسب فتوى مجمع 

.الفقه الإسلامي

تغطیة عجز الموازنة عن طریق صكوك السلم: سادسا

لصكوك في توفیر الاحتیاجات العاجلة للسیولة تستخدم صكوك السلم على نطاق أوسع من غیرها من ا
للإنفاق على التزامات عامة دوریة في الأوقات التي لا تتوفر فیها السیولة اللازمة للحكومات، فتقوم باستخدام 
صكوك السلم في توفیر السیولة مقابل الالتزام بتوفیر سلع ومنتجات زراعیة بكمیات محددة وبمواصفات معینة 

ي المستقبل، حیث تستعمل الدولة حصیلة صكوك السلم الخاصة مثلا بالبترول في تغطیة في وقت محدد ف
المیزانیة بشكل عام دون ارتباط هذه الحصیلة بمشروع معین وعند استحقاق الأجل تقوم الدولة نفسها ببیع 

دده الحكومة البترول نیابة عن حملة الصكوك، ویكون عائد الصك هو الفرق بین سعر شراء البترول الذي تح
2.وسعر بیعه عند استحقاق أجله

ویمكن إبراز الهدف من استخدام الصكوك الإسلامیة لتغطیة عجز الموازنة العامة وتمویله في مجموعة 
:من النقاط وهي

. 253: احمد عبد الصبور الدجاوي، مرجع سبق ذكره، ص- 1

.5:سلیمان ناصر، ربیعة بن زید، إدارة مخاطر الصكوك الإسلامیة الحكومیة، مرجع سبق ذكره، ص- 2
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.إتاحة المزید من الفرص الاستثماریة وتشجیع كل من الاستثمار الخاص والعام.1

.اجتذاب رؤوس الأموال الوطنیة . 2

زیادة دور القطاع الخاص بشأن توسیع وتحریر دور القطاع الخاص وتقلیل الاعتماد على القطاع العام . 3
.في إنتاج السلع والخدمات

.تؤدي إلى تقلیل حجم البطالة وتخفیض التضخم. 4

.الارتقاء بكفاءة تعبئة وتخصیص الموارد المالیة والمادیة والبشریة المتاحة. 5

.أس المالتنشیط سوق ر . 6
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:خلاصة الفصل

من خلال ما سبق سرده یتضح لنا الدور الهائل الذي تؤدیه الصكوك الإسلامیة في تغطیة عجز 
الموازنة العامة، حیث أن الصكوك تعتبر أسلوب حدیث تنتهجه الحكومات في ترشید إنفاقها من خلال ما 

:یلي

وغیرها من الإیرادات السیادیة على تمویل الأنشطة غیر المدرة للدخل، قصر استخدام الإیرادات الضریبیة - 
.مثل الدفاع والأمن وإدارة المرافق العامة

تمویل الخدمات العامة ذات الأولویة الخاصة، كالتعلیم والصحة، تمویلا مختلطا بجمع بین تحصیل - 
.مة أو السلعة مجانا لغیر القادرینالرسوم من قبل المستخدمین، وفقا للقدرة على الدفع، وتقدیم الخد

أن تقوم مؤسسات القطاع العام وغیرها من المؤسسات التي تنتج سلعا ذات أهمیة اجتماعیة، بإصدار - 
صكوك لجمع الأموال واستخدامها في تمویل احتیاجاتها من رأس مال العامل أو توسیع نطاق نشاطها، كما 

.ى تداول الصكوك في السوق الثانویةتتیح لهم مرونة كافیة من خلال القدرة عل

تمویل المشروعات الكبرى في مجالات البنیة الأساسیة كالطاقة والاتصال والمواصلات، عن طریق إصدار - 
.الصكوك واستخدام حصیلتها لتأسیس الشركات التي تقوم بتنفیذ تلك المشروعات



الفصل الثاني
عجز الموازنة العامة للدولة
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:تمهید

تعد مشكلة عجز الموازنة العامة للدولة من أهم المشاكل الاقتصادیة المعاصرة التي كثر حولها الجدل 
وتفاوتت بشأنها الآراء، وانطلاقا من الأهمیة التي تتسم بها المیزانیة العامة للدولة في حیاة الفرد والمجتمع، 

قد یؤدي اتساع عجز الموازنة العامة إلى ودورها في تحریك عجلة الاقتصاد الوطني نحو التقدم والرفاه، ف
. تهدید الاستقرار النقدي والمالي للدولة وكذا الاجتماعي لها

ومع تنامي الدور الذي أصبحت تقوم به الحكومات في النشاط الاقتصادي، كتوفیر البنى التحتیة، 
ة المزید من النفقات العامة التعلیم والبحث العلمي، الصحة العمومیة وغیرها، وتتطلب هذه الأدوار المتوسع

، وهنا یأتي )متمثلة في الضرائب(وبالتالي البحث عن مصادر تمویل أخرى بخلاف الموارد العامة السیادیة 
دور الصكوك الإسلامیة كإحدى أكثر الأدوات المالیة فاعلیة وكفاءة في تجمیع الموارد المالیة لتمویل 

كوك یتم تعبئة المدخرات المالیة الموجودة بین أیدي الأفراد المشروعات التنمویة الكبری، فعن طریق الص
والتي هي عاطلة عن القیام بوظیفتها الاقتصادیة ودورها التنموي، والدلیل على ذلك هو اتجاه بعض 

.الحكومات لاستخدامها في توفیر الموارد المالیة لتمویل بعض أوجه الإنفاق العام
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المیزانیة العامة للدولة: الأولالمبحث

تحتل المیزانیة العامة للدولة جزءا هاما من الدراسات المالیة لاعتبارها الصورة العاكسة للسیاسة التي 
تتبعها الدولة لبلوغ أهدافها المنشودة سواء كانت اقتصادیة أو اجتماعیة، كما أنها ذات تأثیر كبیر على 

لم، وفي هذا المبحث سنتطرق لكافة الجوانب المتعلقة بالمیزانیة العامة التوازن الاقتصادي لكل دول العا
.للدولة

مفهوم المیزانیة العامة للدولة: المطلب الأول

من أجل إیضاح مفهوم المیزانیة العامة سوف نتطرق إلى أهم التعاریف لها وخصائصها وكذا 
.الأهمیة البالغة التي تحتلها في الدول

تعریف المیزانیة العامة للدولة: الأولالفرع

، وعلى الرغم من "الموازنة العامة"تعددت التعاریف حول المیزانیة العامة، كما أنها قد ترد بمصطلح 
:اختلاف المصطلحین والتعاریف إلا أنها تصب في نفس المضمون، أبرزها 

لنهائیة للدولة وترخص بها، من أجل تسییر وثیقة تشریعیة سنویة، تقرر الموارد والنفقات ا: "التعریف الأول
1".المرافق العمومیة ونفقات التجهیز العمومي والنفقات برأسمال

تقدیر تفصیلي لنفقات الدولة وإیراداتها عن فترة زمنیة مقیلة عادة سنة، معتمد من السلطة ":التعریف الثاني
دیة والاجتماعیة التي یسعى المجتمع إلى التشریعیة المختصة، یمثل تعبیرا مالیا عن الأهداف الاقتصا

2".تحقیقها

الموازنة العامة هي تقدیر معتمد من طرف السلطة التشریعیة المعتمدة للنفقات والإیرادات ":التعریف الثالث
العامة للدولة خلال فترة زمنیة معینة، وهي عبارة عن وسیلة لتحقیق أهداف اقتصادیة ومالیة واجتماعیة لفترة 

34:، ص2004، القاهرة، المیزانیة العامة للدولة في الجزائر، دار الفجر للنشر، منهجیة جمال لعمارة- 1
، الدار الجامعیة، الإسكندریة، مدخل تحلیلي معاصر) مالیة عامة(، مقدمة في الاقتصاد العام سعد عبد العزیز عثمان- 2

555، ص2003
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زمنیة، فهي خطة مالیة توضع سنویا ومعتمدة قانونیا وتتضمن عددا من البرامج والمشاریع التي سوف تنجزها 
1".الدولة خلال هذه الفترة الزمنیة

توقع وإجازة لنفقات وإیرادات الدولة العامة عن فترة زمنیة مقبلة، سنة في المعتاد، تعبر عن '':التعریف الرابع
2".أهدافها الاقتصادیة والمالیة

:من خلال التعاریف السابقة نصل إلى جملة من الاستنتاجات متمثلة في

. نة في اغلب الحالاتإن المیزانیة العامة للدولة وثیقة تشریعیة قانونیة سنویة معتمدة تصدر كل س.1

. تعبر المیزانیة العامة للدولة عن تقدیرات من طرف السلطات التشریعیة لكل من نفقاتهم وكذا إیراداتهم.2

تتكون المیزانیة من جانبین أساسیین وهما الإیرادات والنفقات، حیث أن المسعى الأساسي للدول هو عدم .3
. زیادة نفقاتهم عن إیراداتهم

.العامة وثیقة تقدیریة لكل من النفقات والإیراداتتعتبر المیزانیة.4

.هي الوسیلة التي من خلالها الدولة تحقیق أهدافها الاقتصادیة والاجتماعیة المنشودة.5

هي عبارة عن تقدیر مفصل ومعتمد من السلطة "یمكن القول أن المیزانیة العامة للدولة : ومنه
إیرادات الدولة خلال فتة زمنیة من الشائع أن تكون سنة، كما التشریعیة یعتمد على أرقام تقدیریة لنفقات و 

أنها تعد صورة عاكسة للمجهودات المالیة للدولة لتنفیذ سیاستها الاقتصادیة وبلوغها الأهداف المسطرة 
".سلفا

خصائص المیزانیة العامة: الفرع الثاني

:التالیةتتمثل أهم الخصائص التي تمیز المیزانیة العامة في النقاط 

.29:، ص2000، دار صفاء للطباعة والنشر، عمانمبادئ المالیة العامة،إبراهیم علي عبد االله، أنور العجارمة، - 1
، دار الجامعة الجدیدة، مدخل لدراسة السیاسات المالیة العامة-، أصول الفن المالي للاقتصاد العام عادل أحمد حشیش-2

.235:، ص2001الإسكندریة، 
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)نظرة توقعیة مستقبلیة(الصفة التقدیریة للموازنة : أولا

تعد الموازنة سجلا لما تتوقع الحكومة أن تنفقه وما سوف تتحصل علیه من إیرادات خلال مدة زمنیة 
، فلا یمكن معرفة النفقات التي ستصرف والإیرادات التي ستتحصل علیها الدولة بالضبط إلا بعد )سنة(مقبلة 

انقضاء هذه المدة الزمنیة، ولكن قد یمكن تحدید جزء من النفقات بشكل تقریبي، ولكن النفقات الأخرى لا 
یمكن تحدیدها بدقة مسبقا، لأنها تقوم على افتراضات متشبعة یصعب وضع تقدیرات دقیقة لها عند تحضیر 

ض الإیرادات مثل بعض أنواع مشروع الموازنة العامة، نفس الشيء بالنسبة للإیرادات العامة، فهناك بع
1.الضرائب یمكن تقدیر حصیلتها، أما الإیرادات الأخرى فیصعب تقدیرها

.ومنه نلاحظ أن التقدیر یلعب دورا كبیرا في الموازنة سواء في جانب الإیرادات أو جانب النفقات

الموازنة العامة وثیقة تقرها السلطة التشریعیة: ثانیا 

باعتماد الموازنة العامة، فهي السلطة التي تعطي الضوء الأخضر لهذه تختص السلطة التشریعیة 
الوثیقة، فتوافق على التقدیرات وتوقعات الحكومة للنفقات والإیرادات للسنة المقبلة، فالحكومة لیس لها الحق 

یة جاهزة التنفیذ بمباشرة تنفیذ الموازنة العامة إلا بموافقة السلطة التشریعیة، فلا یمكن لها أن تصبح وثیقة رسم
إلا بعد جوازها من قبل السلطة التشریعیة والتي تمثل الشعب، وتعتبر هذه الخاصیة من أهم الخصائص 

.الموازنة العامة والتي تمیزها عن الموازنات الخاصة

سنویة الموازنة العامة: ثالثا

تحضر الموازنة العامة للدولة لمدة سنة واحدة في معظم دول العالم، فیكون التقدیر في الموازنة العامة 
سنة، حیث یعطي الإذن بالجبایة والإنفاق عن سنة واحدة ولقد تم ترسیم سنویة الموازنة بسبب أن تحضیر 

إذا ما كانت المدة أقل، ولا یمكن الموازنة ودراستها والتصویت علیها یتطلب مجهودا كبیرا لا یمكن أن یتم
.وضع موازنة عامة للدولة لفترة زمنیة غیر محدودة

، سیاسة المیزانیة في علاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر تونس، أطروحة مقدمة لنیل الحسن دردوري- 1
) بتصرف(98: ،  ص2014شهادة دكتوراه ، تخصص علوم اقتصادیة، جامعة محمد خیضر ، بسكرة، 
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:الموازنة العامة هي عبارة عن خطة مالیة: رابعا

أي یمكن للدولة من خلالها تحقیق مختلف أهدافها الاقتصادیة والاجتماعیة، ویظهر لنا ذلك من خلال 
.أجل الوصول لهذه الأهدافإنفاقها على مختلف المشاریع والبرامج من

1:كما ذكرت خصائص أخرى وهي

.المیزانیة العامة وثیقة تخضع لموافقة السلطة التشریعیة.2

.تتضمن المیزانیة بیانات مفصلة لما سوف تنفقة الدولة والإیرادات اللازمة.3

.تتعلق المیزانیة بفترة زمنیة محددة عادة ما تكون سنة.4

.الدولة هي میزانیة تقدیریة ولیست فعلیةمیزانیة. 4

أهمیة المیزانیة العامة للدولة: الفرع الثالث

2:تظهر أهمیة الموازنة العامة من خلال الاعتبارات التالیة

أداة لتنفیذ السیاسة المالیة للدولة، فمن خلالها یمكن معالجة الآثار الناجمة عن التضخم تعتبر. 1
والانكماش، والكساد الاقتصادي وذلك عن طریق التحكم في تخفیض الإنفاق أو زیادته، وأیضا من خلال 

.التحكم في السیاسة الضریبیة

.میة من وزارات وهیئاتتعتبر أداة فعالة للتنسیق بین أنشطة الأجهزة الحكو . 2

تعتبر أداة رقابیة فعالة، فمن خلالها تمكن السلطات التشریعیة من الإشراف الكامل على السلطات 3
. التنفیذیة ومحاسبتها

162-159:، ص ص 1996، 1لطبعة عطیة عبد الواحد، الموازنة العامة للدولة، دار النهضة العربیة، القاهرة، ا-1
).بتصرف(
الأداء في فلسطین، رسالة مقدمة للحصول عل و آفرید احمد عبد الحافظ، غنام، إطار مقترح لإعداد وتطبیق موازنة البرامج-2

.23:، ص2006التمویل، الجامعة الإسلامیة، غزة، و درجة الماجستیر، المحاسبة
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تعتبر أداة لحمایة الصناعات المحلیة، حیث یمكن استخدامها كأداة لحمایة المنتجات المحلیة من منافسة . 4
.ك من خلال فرض الضرائب والرسوم الجمركیة علیهاالمنتجات الخارجیة، وذل

تعتبر أداة اجتماعیة فعالة، ویتضح ذلك من خلال إعادة توزیع الدخل بین شرائح المجتمع على أسس . 5
.عادلة

تبویب المیزانیة العامة للدولة: المطلب الثاني

عامة أدوار مهمة في جمیع مناحي تساهم المیزانیة العامة للدولة بشقیها النفقات العامة والإیرادات ال
الحیاة الاقتصادیة والاجتماعیة والسیاسیة وكذا الثقافیة والأمنیة، ومن خلال هذا المطلب سنتطرق لكلا 

.الشقین وأثرهما الاقتصادي

النفقات العامة: الفرع الأول

تقوم به، فهي تعكس تكمن أهمیة النفقات العامة في كونها أداة تستخدمها الدولة في تحقیق الدور الذي 
كافة جوانب الأنشطة العامة، وتبین برنامج الحكومة في شتى المیادین في صورة أرقام واعتمادات تخصص 

.لكل جانب منها تلبیة الحاجیات العامة

تعریف النفقات العامة: أولا

تعد النفقات العامة جانب أساسي في المیزانیة العامة للدولة وهي تمثل الحجم الذي ستصرفه الدولة 
:خلال السنة المالیة وجاءت بعدة تعاریف أهمها

هي تلك المبالغ المالیة التي تقوم بصرفها السلطة العمومیة، أو أنها مبلغ نقدي یقوم بإنفاقه : "التعرف الأول
منفعة عامة، كما یمكن أن تعرف بأنها مبلغ نقدي من قبل هیئة عامة بهدف شخص عام بقصد تحقیق

1".إشباع حاجة عامة

.65:، ص2003لیة العامة، دیوان المطبوعات الجامعیة، بن عكنون الجزائر ، محمد عباس محرزي، اقتصادیات الما- 1
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هي صرف إحدى الهیئات والإدارات العامة مبلغا معینا لغرض سداد إحدى الحاجات : "التعریف الثاني
1.''العامة

اص القانون العام إشباعا لحاجةهي كم قابل للتقویم النقدي، یأمر بإنفاقه شخص من أشخ: "التعریف الثالث
2.عامة

:من التعاریف السابقة نستنتج مجموعة من النقاط أهمها

. تعتبر النفقات العامة مبلغ نقدي. 1

.تصدر النفقة العامة من أحد أشخاص القانون العام. 2

.تعد النفقات العامة كم قابل للتقویم والقیاس النقدي. 3

. المكون الأساسي للمیزانیة العامة للدولةهي. 4

تصرف بهدف إشباع حاجات وتحقیق . 6تخضع النفقات العامة للصرف من الهیئات والسلطات العامة . 5
.عامة أهداف

تعتبر النفقات العامة مبلغ نقدي تقوم بدفعه أو انفاقه جهة عامة، أي أحد أشخاص القانون العام : ومنه
والمؤسسات العامة ذات الشخصیة المعنویة المستقلة، ویتم صرفها من أجل تحقیق منافع كالدولة أو الهیئات

.عامة

أركان النفقات العامة: ثانیا

:3تتمثل الأركان الأساسیة للنفقة في النقاط التالیة

.النفقة العامة مبلغ نقدي. 1

.النفقة العامة تدفع بواسطة شخص عام. 2

.23:، ص2003التوزیع، الجزائر، و محمد بصغیر علي، المالیة العامة، دار العلوم للنشر-1
.378:حامد عبد المجید دراز، مبادئي المالیة العامة، مركز الإسكندریة للكتاب، الإسكندریة، ص- 2
.8، ص2003، الإمارات العربیة، 94، العدد 24الدلیمي، اتجاهات الإنفاق العام، مجلة آفاق اقتصادیة، المجلد محمد - 3
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.النفقة العامة تهدف إلى إشباع حاجة عامة. 3

تقسیم النفقات العامة: ثالثا

إن التوسع الهائل للإنفاق العام وتمایز أشكاله ومجلاته أدى إلى ظهور تقسیمات متعددة منها العلمیة 
معاییر الناجمة عن اجتهادات الاقتصادیین وأخرى وضعیة منبثقة من أجهزة الدولة، وهي تستند كلها إلى 

.محددة

I . للنفقات العامة) النظریة(التقسیمات العلمیة   :

یستند على هذا المعیار عند تحلیل الجانب الاقتصادي للنفقات العامة، لهذا قد نجده في بعض المراجع 
المعیار العلمي الاقتصادي، كما یتم الاعتماد علیه أیضا في إعداد الموازنات العامة الحدیثة، وأبرز 

:التقسیمات المندرجة تحته هي

):تكرارها(تقسیم النفقات العامة وفق معیار دوریتها . 1

:استنادا لهذا التقسیم یمكن التمییز بین نوعین من النفقات

هي تلك النفقات التي تتمیز بالتكرار ویطغى علیها طابع الدوام، ):العادیة(النفقات العامة الدوریة .أ
الحجم وإنما نوع النفقة أي ظهورها في كل سنة مالیة في المیزانیة العامة للدولة، لأنها ولا یقصد بالتكرار 

كذلك تندرج في تسییر المرافق الأساسیة للدولة كالأمن والتعلیم، كما تمول من الإیرادات العادیة لذلك تعرف
. بالنفقات العادیة أو الجاریة

هي تلك النفقات التي لا تتكرر بصفة دوریة أي قد لا : )غیر العادیة(النفقات العامة الغیر دوریة .ب
كالكوارث الطبیعیة ) تبرز في كل سنة مالیة في میزانیة الدولة، كما قد تظهر في أوقات غیر منتظرة

مما یصعب التوقع بحجمها ویستوجب رصد أغلفة مالیة تكمیلیة لها كلما دعت الضرورة إلى ذلك ) والحروب
1).كالاقتراض(ن إیرادات غیر عادیة إذ أنها غالبا ما تمول م

.213:، ص2004، دار الجامعة الجدیدة، الأزارطیة، )مجدي شهاب ، أصول الاقتصاد العام المالیة العامة- 1
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):من حیث المقابل(تقسیم النفقات حسب معیار الأثر على الناتج الوطني وحجمه . 2

:وهي كالتالي) التحویلیة( ویتم التمییز هنا بین نوعین من النفقات الحقیقیة والغیر حقیقیة 

بها الدولة مقابل الحصول على سلع هي تلك النفقات التي تتم بمقابل أي تقوم:النفقات الحقیقیة. أ
وخدمات أو رؤوس أموال إنتاجیة، بمعنى آخر هذا من النفقات یمثل تیارا نقدیا من قبل الدولة یقابل بتیار 
آخر هو سلع وخدمات من قبل الأفراد، فنلاحظ أن هذا النوع من النفقات یؤدي إلى خلق إنتاج جدید وزیادة 

لنفقات الاستثماریة الرأسمالیة والنفقات المخصصة للمرتبات والأجور الدخل الوطني بشكل مباشر مثل ا
1.والصیانة ونفقات المستلزمات التي تحتاجها المرافق العامة

وهي تلك النفقات العامة التي تنفقها الدولة دون الحصول على : النفقات الغیر حقیقیة التحویلیة. ب
صول الدولة على سلع وخدمات، فهي تمثل تحویلا للموارد مقابل، فالنفقات التحویلیة التي لا یقابلها ح

بواسطة الدولة من بعض الفئات الاجتماعیة كبیرة الدخل إلى بعض الفئات الأخرى محدودة الدخل، وأمثلة 
هذا النوع من النفقات الأموال التي تقوم الدولة بصرفها على الضمان الاجتماعي ودعم البطالة، أو الإعانات 

البعض المنتجات أو المؤسسات، فنلاحظ أن هذا النوع من النفقات هي عبارة عن تحویل مبالغ الاقتصادیة 
نقدیة من فئة إلى فئة أخرى في المجتمع، ولا یوجد مقابل مباشر ولا تؤدي إلى الزیادة في الإنتاج الوطني بل 

خدمات أو رؤوس الأموال بل تؤدي إلى إعادة توزیعه، فلا ینجم علیها حصول الدولة على مقابل من السلع وال
تؤدي إلى تحویل جزء من دخل الطبقة الغنیة إلى الطبقة ذات الدخول المحدودة وتنقسم النفقات التحویلیة 

:إلى

.النفقات التحویلیة الاجتماعیة- 

.النفقات التحویلیة الاقتصادیة- 

.النفقات التحویلیة المالیة- 

.56:، ص2007التوزیع، عمان، و محمد طاقة، اقتصادیات المالیة العامة، دار المسیرة للنشر-1
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:التي تؤدیها النفقات العامةتقسیم النفقات حسب معیار الوظیفة . 3

الأثر العائد على المجتمع بالخصوص تلك و یمكن تقسیم النفقات العامة حسب الغرض الذي تؤدیه
:1الاقتصادیة منها، فوفق هذا المعیار تنقسم إلى

وهي تلك النفقات التي تكون موجهة ومخصصة لتسییر المرافق العامة، فهي : النفقات الإداریة. أ
... بالأساس نفقات تتعلق بتسییر المرافق العامة والضروریة لقیام الدولة وتشمل الرواتب والأجور والمكافآت

.الخ

.والنفقات الإداریة لا تتضمن أي تحویل في رأس المال وتسمى أیضا بنفقات التسییر

وهي تلك النفقات التي تستهدف في الأساس النهوض بعبء الخدمات: ت الاجتماعیةالنفقا. ب

.الاجتماعیة، حیث ترمي إلى تحقیق الأهداف الاجتماعیة للدولة ویكون الطابع الاجتماعي غالبا علیها

الدولة من أجل تحقیق أهداف اقتصادیة بشكل وهي تلك النفقات التي تقوم بها: النفقات الاقتصادیة. ج
أساسي مثل الاستثمارات التي یكون الهدف والغرض منها هو تدعیم الاقتصاد الوطني بخدمات هامة، 
ویعرف هذا النوع من النفقات بالنفقات الاستثماریة، لأنها تؤدي إلى زیادة الإنتاج الوطني وتراكم رؤوس 

.لاقتصادیة التي تعطیها الدولة للمشاریع العامة والخاصةالأموال، وتشمل أیضا الإعانات ا

.وتتضمن النفقات المخصصة لأداء أقساط وفوائد الدین العام:النفقات المالیة. د

وتشمل نفقات الأجهزة العسكریة في الدولة ونفقات شراء الأسلحة والتجهیزات :النفقات العسكریة. ه
قامة واستمرار مرافق الدفاع الوطني من رواتب وأجور ونفقات العسكریة، فهي في الأصل نفقات مخصصة لإ

.إعداد ودعم للقوات العسكریة بجمیع متطلبتها

.55-54:محمد طاقة، اقتصادیات المالیة العامة، مرجع سبق ذكره، ص- 1
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):نطاق سریانها(تقسیم النفقات العامة حسب معیار الشمولیة . 4

: یمكن تقسیم النفقات حسب هذا المعیار إلى

هي نفقات ذات طابع وطني تقوم بها الحكومة المركزیة، وتشمل جمیع :النفقات المركزیة الوطنیة. أ
.أفراد الدولة الواحدة كنفقات الدفاع، القضاء والأمن

طابع إقلیمي أو محلي تتكفل بها الجماعات المحلیة كالبلدیاتهي نفقات ذات:النفقات المحلیة. ب
. والولایات

II .التقسیمات الوضعیة النفقات العامة:

یتم الاستناد إلى المعیار في تصنیف النفقات العامة في موازنات الدول سواء في الموازنات العامة 
وتقسم النفقات العامة من الناحیة العملیة والمطبقة من مختلف الدول . 1التقلیدیة أو الموازنات العامة الحدیثة

:التنظیم نفقاتها العامة إلى تقسیمات عدة نذكر أهمها

: من هذا الجانب تقسم النفقات إلى قسمین هما: الاقتصاديالتقسیم. 1

وتتمثل في نفقات الدولة التي تتكرر سنویا وبطریقة منتظمة بغرض تسییر أعمال: النفقات الجاریة. أ
2.الدولة، كمرتبات الموظفین لدى الدولة ونفقات الصیانة وفوائد الدین العام والإعانات

الثابت، رأس المالوهي النفقات التي تهدف إلى توسیع الطاقة الإنتاجیة وتكوین :النفقات الرأسمالیة.ب
شق أي نفقات تسعى الدولة من خلالها إلى تنفیذ المشاریع الاستثماریة مثل بناء الهیاكل القاعدیة للمجتمع

. ي، فهي بذلك نفقات ضروریة لتحقیق النمو الاقتصاد...)الطرق، بناء الموانئ، بناء السدود،

النفقات العامة في المیزانیة أي التقسیم حسب الوزارات، فحسب هذا المعیار تصنف : التقسیم الإداري. 2
العامة إلى عدد من الأبواب حسب الجهات الإداریة أو وزارات الدولة، فمثلا باب مخصص لوزارة الدفاع 

.469: ، ص2008، الدار الجامعیة، بیروت، )مدخل تحلیلي معاصر(سعید عبد العزیز عثمان، المالیة العامة - 1
المدخل الحدیث في اقتصادیات المالیة العامة، دار المنهج للنشر نوزاد عبد الرحمان الهیتي، منجد عبد اللطیف الخشالي، - 2

.39:، ص2006والتوزیع، عمان، 
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وهكذا تبعا ...وباب أخر مخصص لوزارة الداخلیة، وباب آخر مخصص لوزارة التعلیم العالي والبحث العلمي
الأخیرة إلى للوزارات المعمول بها في الدولة، كما أن كل باب من تلك الأبواب یقسم إلى فروع اتفاقیة، وهذه 

التنظیمي للوحدة التنظیمي من المستوىعدد من البنود الاتفاقیة یخصص كل منها إلى وحدة أقل في مستواها 
.الإداریة التي یخصص لها فرع محدد

النظر عن الجهة یستند هذا التقسیم إلى نوع الوظیفة أو الخدمة تؤدیها الدولة بغض:التقسیم الوظیفي. 3
الإنفاق العام الإداریة تقوم بها، فأساس هذا التقسیم هو الموضوع أو الوظیفة أو الهدف الذي یتم من أجله 

.مثل الإنفاق على الخدمات الصحیة والدفاع والأمن والتعلیم، ویعتبر هذا التصنیف حدیث نسبیا

III .نفقات التسییر:

هي كل النفقات الخاصة بتغطیة الأعباء العادیة والضروریة لتسییر المصالح العمومیة : نفقات التسییر.1
.ة للدولةالتي تسجل إعتماداتها في المیزانیة العام

أوهي تلك النفقات التي تخصص للنشاط العادي والطبیعي للدولة والتي تسمح بتسییر نشاطات الدولة 
.والتطبیق اللائق للمهمات الجاریة

.وهي تضمن سیر مصالح الدولة من الناحیة الإداریة

اللإیرادات العامة: الفرع الثاني

نسب إنفاقها العام صاحبه تطور في حجم وأنواع إن تطور الدولة في النشاط الاقتصادي وارتفاع 
الإیرادات العامة وتعدد أغراضها، وقد أدى هذا التطور في حجم ونوع الإیرادات العامة إلى تعدد تقسیماتها 

:والتي یمكن اختصارها في الشكل التالي

)الدومین(الإیرادات من ممتلكات الدولة : أولا

ة العقاریة والمنقولة التجاریة أو الصناعیة التي تمتلكها الدولة، هو كل أملاك الدول":تعریف الدومین
."حیث تدر إیرادا مالیا یحول إلى الخزینة العمومیة
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كما یجب الإشارة أنه یمكن للدولة إن تمتلك هته الأملاك سواء ملكیة خاصة أو أخرى عامة، لهذا هي 
:مقسمة إلى قسمین وهما

I.العام الأموال التي تملكها الدولة، والتي تكون خاضعة لأحكام القانون یقصد بالدومین:الدومین العام
العام، وتخصص للنفع العام، حیث تحتفظ الدولة بهذه الممتلكات من أجل تحقیق أهداف اجتماعیة، ومثل 

، الممتلكات الموانئ والحدائق العامة والطرق، والقاعدة التي تحكم الدومین العام هي مجانیة الانتفاعهذه
ولكن مع إمكانیة فرض رسوم رمزیة من أجل تنظیم الانتفاع بهذه الممتلكات، والهدف الرئیسي من فرض 
رسوم على الانتفاع هو تنظیم استعمال الأفراد لهذه الممتلكات، ولیس الهدف من ذلك الحصول على الإیراد، 

. ات العامة للدولةیمكن القول أن الدومین العام لیس مصدرا رئیسیا من مصادر الإیرادومنه 

. ومن أهم ممیزات الدومین العام أنه لا یمكن تملكه بالتقادم، ولا یمكن بیعه ما دام مخصصا للمنفعة العامة

II .الخاص هو كل ما تملكه الدولة ملكیة خاصة، وتخضع لأحكام القانون الدومین:الدومین الخاص
وتدر ایرادا لمیزانیة الدولة، فیشمل الدومین الخاص كل ) خاصة أحكام الملكیة في القانون المدني(الخاص 

ممتلكات الدولة التي تهدف إلى تحقیق مردود مالي اقتصادي، فالدومین الخاص لا یكون مخصصا للمنفعة 
ة لذلك تعتمد علیه الدولة كمصدر من المصادر المهمة التي تدر علیها أموالا مهمة تغطي لها نفقاتها الخاص

:العامة، وینقسم الدومین الخاص إلى

ویتكون هذا الدومین من الأراضي الزراعیة والمناجم والمباني المملوكة للدولة، حیث : الدومین العقاري. 1
أهمیة في تغطیة نفقات الدولة في السابق، لكن تناقصت أهمیته في الوقت أن هذا النوع من الإیراد كان له 

الحالي، وأصبح لا یمثل إلا جزء صغیر من إیرادات الدولة، وبدأت تتخلى الدولة على هذا النوع من 
الإیرادات، وذلك بعملیة بیع هذه الممتلكات للأفراد، حیث تقوم بفرض ضرائب على هذه الممتلكات التي 

یعها للأفراد، وتحصل على إیرادات عالیة أكثر مما كانت علیه في السابق، حیث كانت تقوم قامت بب
باستغلالها أو تأجیرها، وما تجدر إلیه الإشارة أن بعض الاقتصادیین یرون اللجوء لبیع هذه الممتلكات تؤدي 

3.إلى نقص رأس المال الوطني

من كل المنشآت الصناعیة والتجاریة التي تدیرها ویتكون هذا الدومین: الدومین الصناعي والتجاري. 2
الدولة، والتي تكون مستندة للأسالیب المجتمعة في النشاط الخاص، والهدف من هذا النوع من الدومین هو 
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هدف مالي، حیث نلاحظ أن أغلبیة الدول تحتكر إنتاج منتوج معین، وتدر هذه المشاریع إیرادات هامة 
:مین الصناعي والتجاري أحد الأشكال التالیةللدولة، وتأخذ إدارة الدو 

وتعني هذه الطریقة أن تقوم الحكومة بتقدیم حق امتیاز إدارة المشروع إلى : تقدیم حق الامتیاز. أ
.الخواص، وذلك مقابل الإنفاق مسبقا على نسبة الأرباح

طرف الحكومة ووضع كل وفي هذه الحالة تتم إدارة المشروع بطریقة مباشر من :الإدارة المباشرة. ب
.الدراسات الجدوى للمشروع، والتحكم في الإیرادات المتأتیة من هذا المشروع

وفي هذه الطریقة یتم تقاسم الإدارة ما بین الحكومة والأطراف المساهمین في هذا : الإدارة المختلطة. ج
.المشروع من جهة، ویتم الاتفاق على كیفیة تقاسم الأرباح من جهة أخرى

هو عبارة عن تلك الإیرادات التي تحصل علیها الدولة من تعاملها بالأوراق المالیة :الدومین المالي.3
سواء كانت سندات حكومیة أو أذونات خزینة أو أسهم، حیث تعرف بمحفظة الأوراق المالیة، ویكون الإیراد 

1.من خلال السنداتهنا عبارة عن الأرباح التي یجنیها من الأسهم والفوائد التي تحصل علیها

ویعني هذا الدومین مستخرجات المناجم والمحاجر وأبار البترول والغاز : ستخراجيالدومین الإ. 4
الطبیعي، حیث تعتبر إیرادات هذا النوع من الدومین أهم الإیرادات التي تعتمد علیها الدول التي تزخر 

.بالثروات الطبیعیة 

.الأراضي الزراعیة والغابات الحكومیة والأراضيیتكون من : الدومین الزراعي. 5

الإیرادات السیادیة:ثانیا 

والمقصود بالإیرادات السیادیة تلك الإیرادات التي تتحصل علیها الدولة بصفة جبریة من الفرد، وأهم 
.الإیرادات الضرائب والرسومهذه

.65:الحسن دردوري، مرجع سبق ذكره، ص- 1
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I .الضرائب:

یعتبر من أهم الموارد التي یتم الاعتماد علها في لهذا الإیراد أهمیة جد بالغة في معظم الدول، فهو 
تمویل الإنفاق، كما أنه صورة عاكسة لمدى العلاقة السیادیة الرابطة بین الأفراد الخاضعین للضریبة 

.والمجبرین بدفعها والدولة، ونظرا لهته الأهمیة سنتطرق لكل ما یتعلق بالضرائب بشكل مفصل

:تعریف الضریبة. 1

هي مبلغ من النقود یجنیه أحد الأشخاص العامة جبرا من الأفراد بشكل نهائي، دون مقابل : "التعریف الأول
1".خاص بهدف الوفاء بمقتضیات السیاسة العامة للدولة

أي أنها عبارة عن التزام نقدي مفروض من الدولة على الأفراد الطبیعیین والمعنویین وفقا لقدراتهم 
نهائیة ومن غیر أي مقابل من أجل المساهمة في تغطیة الأعباء العامة التكلیفیة، وتكون الضریبة بصفة 

.للدولة

:من خلال التعریف السابق یمكن أن نستنتج جملة من الخصائص وهي:خصائص الضریبة. 2

.الضریبة مبلغ نقدي ولا یجوز أن تكون غیر ذلك كأن تكون خدمة أو سلعة. أ

.مبلغ من المال یدفع جبرا. ب

. الضریبة مبلغ یفرض وفقا لمقدرة المكلفین. ج

. تتمتع الضریبة بصفة النهائیة، أي عدم قابلیتها للاسترداد. د

.الضریبة تدفع بدون أي مقابل . ه

.تستخدم حصیلة الضرائب في تغطیة الإنفاق العام بما یوافق السیاسة المتبعة وأهدافها. و

2:ف وهي كالتاليتتعد الأنواع وتختل:أنواع الضریبة. 3

.303:، ص2004مجدي شهاب، أصول الاقتصاد العام، الدار الجامعیة الجدیدة، الإسكندریة، - 1
). بتصرف(76- 70:ص-، مرجع سبق ذكره، صالحسن دردوري- 2
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:الضرائب على الأفراد والضرائب على الأموال. أ

تسمى هذه الضرائب بالضرائب على الرؤوس أو الضرائب على الأشخاص، : الضرائب على الأفراد-
تفرض على الشخص في حد ذاته، أي أنه في هذه الحالة یعتبر الشخص في حد ذاته هو وعاء للضریبة، 
فالإنسان هو أساس فرض الضریبة ومن أبرز مزایا هذا النوع عدم إمكانیة الممول من التهرب من دفع 

متاز بوفرة حصیلتها وسهولة تحصیلها، أما ما یعاب هذا النوع من الضرائب أنها لا تأخذ الضریبة، لذلك ت
القدرة التمویلیة للممول، ومن جهة أخرى لا تستطیع مواجهة الأعباء المالیة المتزایدة على الدولة لأنها تقتصر 

. على الرؤوس فقط

لمادة الخاضعة للضریبة هي الأموال التي تسمى بالضرائب على الأموال لأن ا: الضرائب على الأموال- 
یمتلكها الأفراد وثرواتهم، وظهر هذا النوع مع التطور الاقتصادي، ظهور الحاجة إلى اللجوء إلى مصادر 
إیرادات أخرى تمكن الدولة من تغطیة نفقاتها المتزایدة، حیث تعتبر هته الضرائب من أهم أنواع الضرائب

.ن عناصر الثروة هو أحسن معیار لتوزیع الأعباء الضریبیةباعتبار أن ما یملكه الشخص م

:الضرائب على الثروة والضرائب على الدخل. ب

هي كل لاقتطاعات التي تقع على ما یمتلكه الفرد من منقول كالمجوهرات أو: الضرائب على الثروة-
عینیا أو لا تدر دخلا نقدیا أوعقارات المباني أو الأراضي، أو معنویة كالأسهم وسواء كانت هذه الممتلكات

. تدر أي دخل

اكتست لقد شاع هذا النوع من الضرائب مع انتعاش التجارة والصناعة، حیث: الضرائب على الدخل-
أهمیة كبیرة في عملیة تمویل النفقات العامة، فهي من الضرائب التي لا یمكن نقل عبئها إلى الغیر، فهي 

الدفع باعتبار أن الدخل هو المقیاس على مقدرة الفرد على الدفع، ومع تطور مبنیة على معیار المقدرة على 
أهداف الدولة وتدخلها توسعت الدولة في الاعتماد على هذا النوع من الضرائب، لما یحققه من عدالة بین 

بة طبقات المجتمع، وهناك طریقتین في فرض الضرائب على الدخل، فالطریقة الأولى تقوم الدولة بفرض ضری
واحدة وعامة على مجوع الدخل، أما الطریقة الثانیة فتقوم الدولة بفرض ضرائب متعددة على كل فرع من 

:فروع الدخل ،لذلك ومن هذا المنطلق تقسم الضرائب على الدخل إلى صنفین، وهما
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الضرائب العامة على الدخل.

الضرائب النوعیة على فروع الدخل .

:النوعیةالضرائب الموحدة والضرائب . ج

رئیسیة هو النوع الذي تعتمد الدولة فیه على ضریبة واحدة فقط أو على ضریبة : الضرائب الموحدة-
والضریبة الموحدة تتمیز ببساطتها وسهولتها وقلة نفقاتها . واحدة للحصول على ما یلزمها من موارد مالیة

و الحال في نظام التعدد، فضلا على إن نظرا لأنها نتفادى المصالح الإداریة التي تقوم بالتحصیل كما ه
1.نظام الضریبة الموحدة تمكن المكلف من المعرفة الدقیقة لما یقع علیه من عبء مالي

في هذا النظام الضریبي یتم إخضاع الممولین للعدید من الضرائب ):المتعددة(الضرائب النوعیة - 
من الضرائب التي تفرض على المكلفین ، فتفرض المختلفة، حیث تعتمد الإدارة الضریبیة أنواع مختلفة 

ضریبة مستقلة على كل نوع من أنواع الدخول، أي تفرض على كل مصدر من مصادر الدخل الذي یتحصل 
علیه المكلف بالدفع الضریبة، فیقوم المكلف هنا بدفع عدد من الضرائب على جمیع الأنشطة التي یمارسها 

المتأتیة منه نظرا لذلك یمتاز هذا النظام الضریبي بغزارة الإیرادات المالیةوبالتالي تتعدد الأوعیة الضریبیة،
.لفرض الكثیر من أنواع الضرائب والمیزة الأخرى له هو قلة التهرب الضریبي

الضرائب المباشرة وغیر المباشرة. د

.یعتبر هذا التقسیم هو الأهم لأنه یشتمل مختلف أنواع الضرائب تقریبا

هي كل ضریبة تفرض وتقتطع مباشرة من الدخل والثروة، حیث لا یمكن نقل : لمباشرةالضرائب ا- 
عبئها، ویتحملها المكلف مباشرة مثل الضرائب على الدخل فهي أكثر الضرائب المباشرة أهمیة لما تتمیز به 

المباشرة وأهم ما یمیز الضرائب . فهي تفرض على وعاء یمتاز بالتجدد والانتظام وهو ما نجده في الدخل
سهولة تحدید مقدارها، كما أنها واضحة النسبة وكذا تمتاز بالعدالة في توزیع الأعباء، فهذا النوع من 

الضرائب المباشرة لا تتأثر بالتقلبات و الضرائب یأخذ مبدأ التصاعد أي انه یراعي المقدرة التكلفیة للممول،

الرقابة على تنفیذها، المكتب الجامعي الحدیث و عبد الباسط علي جاسم الزبیدي، المالیة العامة والموازنة العامة للدولة- 1
.107: ، ص2015للنشر ، مصر ، 
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القیمة الحقیقیة للإرادات المتأتیة منها جراء تزاید أما الجانب السلبي لها فیتمثل في انخفاض1.الاقتصادیة
2.الأمواج التضخمیة

هي تلك الضرائب التي یتم بموجبها اقتطاع جزء من أموال المكلف بطریقة : الضرائب غیر المباشرة-3
غیر مباشرة جراء تصرفات تنجم علیه، فكل ما یفرض أثناء تداول الخدمات والسلع في كل

مراحل الإنفاق بحیث یمكن نقل عبئها ونجد أن دافع الضریبة هو الذي یتحملها مثل الضرائب الجمركیة 
وضریبة المبیعات، فالضریبة غیر المباشرة هي تلك التي یستطیع المكلف أن ینقل عبئها إلى شخص آخر، 

ه الأخیرة مكانة رئیسیة في فیكون المكلف عبارة عن وسیط بین الخزینة العمومیة ودافع الضریبة، وتحتل هات
جل الأنظمة الضریبیة الحدیثة، فتعتمد علیها الدول لأنها تعود بإیرادات كبیرة لموازناتها، وذلك بسبب سهولة 
جبایتها وغزارة حصیلتها، كما أنها تتمیز بسرعة تحصیلها وجبایتها للخزینة العمومیة وأیضا تمتاز بتحقیق 

رع من فروع الإنتاج، وذلك من خلال إمكانیة زیادة وخفض سعرها حسب التوازن بین العرض والطلب لكل ف
المتطلبات الاقتصادیة، ولكن رغم كل الإیجابیات إلا أن هناك بعض العیوب التي تشبها من أهمها أن 
. حصیلتها تنخفض انخفاضا شدیدا في فترات الانكماش الاقتصادي كما أنها تهمل عنصر العدالة الاجتماعیة

:یر یمكن الإشارة إلى أهم أنواع الضرائب غیر المباشرة وهيوفي الأخ

.الضرائب على الإنفاق- 

.الضرائب الجمركیة- 

. الضرائب على التداول- 

II .الرسوم:

هو مبلغ من المال تجبیه الدولة أو أحد الأشخاص العامة الأخرى جبرا من الأشخاص : "تعریف الرسم. 1
3.''ذه الخدمةمقابل نفع خاص عاد علیهم من ه

.261:عبد المطلب عبد المجید، مرجع سبق ذكره، ص- 1
)بتصرف. (76-75:ق ذكره، ص صالحسن دردوري، مرجع سب- 2
.106ص2011التوزیع، الأردن، و الضریبي، الطبعة الثانیة، بإثراء للنشرو القانون الماليو عادل العلي، المالیة العامة- 3
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:خصائص الرسوم. 2

:من التعریف السابق نستنتج الخصائص التالیة التي یتمتع بها الرسم

. ب. الصفة النقدیة للرسم، أي یتم تحصیله نقدا إلا في الظروف الطارئة یمكن أن یأخذ صورة عینیة. أ
.یتضمن الرسم عنصر الإجبار

.تحقیق المصلحة العامةالرسم یكون كمقابل لخدمة خاصة هدفها . ج

III.الغرامات:

وهي عبارة عن العقوبات المالیة التي تقوم بفرضها الدولة على مرتكبي المخالفات : "تعریف الغرامات
القانونیة، فهي عقوبة مالیة رادعة، الهدف منها ردع الأشخاص عن ارتكاب المخالفات ولیس الهدف منها هو 

النفقات، لذلك لا یمكن تصنیف الغرامات من الإیرادات الأساسیة الحصول على إیرادات من أجل تمویل
للدولة بسبب صعوبة تقدیر عدد المخالفات المرتكبة، وقلة حصیلتها وعدم انتظامها في الموازنة العامة 

". للدولة

IV.الإتاوات:

قة ملاك العقارات هي ذالك المبلغ من المال الذي تحدده الدولة، ویدفعه بعض أفراد طب":تعریف الإتاوات
نظیر عمل عام قصد به المصلحة العامة، فعاد علیهم علاوة على ذلك بمنفعة خاصة، تتمثل في ارتفاع 

1"القیمة الرأسمالیة لعقاراتهم

القروض العامة والإصدار النقدي:ثالثا

تلجأ الدولة إلى الاقتراض بغرض تغطیة نفقاتها المتراكمة عندما تكون الإیرادات العادیة غیر كافیة 
لتغطیة النفقات العامة، مما یجعلها مجبرة للاقتراض من اجل تسییر أمورها المالیة، كما أن الوسیلة الثانیة 

.101:، ص2001حامد عبد المجید دراز، مبادئ الاقتصاد العام، مركز الإسكندریة للكتاب، الإسكندریة، - 1
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دید وهي وسیلة مؤثرة بشكل سلبي على التي تلجأ لها الدولة عند الاضطرار الأقصى هي الإصدار النقدي الج
.الاقتصاد الوطني للدولة

.وهنا سنتطرق لكلا الوسیلتین بشيء من التفصیل

I .القروض العامة:

هو عبارة عن عقد تبرمه الدولة أو أحد هیئاتها العامة مع الجمهور أو مع ":تعریف القروض العامة. 1
رض وفوائده بحلول موعد السداد، ویكون ذلك طبقا لإذن من الدولة أخرى تلتزم بموجبه على سداد مبلغ الق

1".السلطة التشریعیة

من التعریف السابق نستنتج الخصائص التالیة التي تتمتع بها القروض :خصائص القروض العامة. 2
تصدر القروض العامة طبقا لمرسوم قانوني، أي لا بد أن یستند القرض إلى أوامر السلطة . أ: العامة
الصبغة العقدیة في القروض العامة، أي إن القرض العام عبارة عن عقد . ب. أجل مشروعیتهصة منالمخت

یتم دفع القرض العام من . ج. مبرم بین طرفان أحدهما الدولة والآخر یمكن أن یكون الجمهور أو دولة أخرى
.طرف أحد أشخاص القانون العام أو الخاص

أنواع القروض. 3

:العدید من التقسیمات المختلفة الخاضعة لمعاییر مختلفة أهمهاللقروض العامة 

:أنواع القروض من حیث الاكتتاب. أ

وهي تلك القروض التي یختار المكتتبون الاكتتاب فیها دون إجبار من الدولة : القروض الاختیاریة-
واختیاري، أسلوب طوعي علیهم، أي بعبارة أخرى هي تلك القروض التي تحصل علیها الدولة من المقرضین ب

ففي هذا النوع من القروض لا یوجد عنصر الإجبار، ویتم هذا النوع من القروض بناء على تعاقد قانوني، 

.164:، ص2011سعید علي محمد العبیدي، اقتصادیات المالیة العامة، دار دجلة، الطبعة الأولى ، عمان، -1
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تقوم فیه الدولة بوضع شروط العقد وتفاصیله، وكل الجوانب المتعلقة به، وتترك للمكتتبین حریة الاكتتاب في 
1.الاكتتابلجبر أو الضغط في عملیةهذا القرض بدون استخدام أي عنصر من عناصر ا

تختلف عن الأخرى في عنصر الإجبار، لأنه في هذا النوع من القروض تقوم:القروض الإجباریة-
الحریة الدولة بإجبار وإلزام أفرادها على تقدیم مبالغ نقدیة على شكل قروض، ففي هذه الحالة لا یكون لدیهم

2.یتم إجبارهم على عملیة الاكتتابفي الاختیار بین الاكتتاب أو عدمه بل

:أنواع القروض من حیث المصدر. ب

القرض العام الداخلي هو ذلك القرض الذي تقوم الدولة بعقده داخل حدودها الإقلیمیة، : القروض الداخلیة
هنا الأشخاص ویكون الاكتتاب فیها بین الدولة والمواطنین المقیمین على أرض الدولة، فیمكن أن یكون

هنا بالعملة الوطنیة طبیعیین أو معنویین مقیمین في إقلیم الدولة دون مراعاة لجنسیتهم، ویكون مبلغ القرض
3.أي العملة المحلیة

الأشخاص القرض العام الخارجي هو ذلك القرض الذي تتحصل علیه الدولة من: القروض الخارجیة-
لدول الأجنبیة، أو من الهیئات الخارجیة، فالقروض الطبیعیین أو المعنویین المقیمین في الخارج أو من ا

العامة الخارجیة هي تلك القروض التي تصدرها الدولة خارج حدودها الإقلیمیة ویكتتب فیها الأفراد والهیئات 
4.بالعملة الأجنبیةالعامة أو الخاصة الأجنبیة، ویكون مبلغ القرض

أمحمد عبد المهدي مساعدة، محمود یوسف غقله، دراسة في المالیة العامة، مكتبة المجتمع العربي للنشر، الأردن، - 1
.131:، ص2011

.155:، ص2010المالیة العامة، دار المسیر للنشر ، عمان، محمد طاقة، هدى الغزاوي، اقتصادیات - 2
عبد الحمید عبد المطلب، السیاسات الاقتصادیة على مستوى الاقتصاد القومي، مجموعة النیل العربیة، القاهرة، - 3

.292،ص2003
.165، ص2011سعید علي محمد العبیدي، اقتصادیات المالیة العامة، دار دجلة، الطبعة الأولى، عمان، - 4
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أنواع القروض العامة من حیث المدة. ج

:إلى نوعین من القروض وهماوتنقسم 

هي تلك القروض التي لا تحدد الدولة موعدا لتسدیدها، بحیث تقوم بالوفاء بجزء من :القروض المؤیدة-
القروض كلما توفرت لدیها الأموال اللازمة لذلك وتدفع الفوائد في أوقاتها المحددة، وتلجأ الدول إلى هذا هذه

.التسدید فیها یتم عندما تتوفر لدیها الأموالالنوع من القروض العامة لان 

هي تلك القروض التي تكون لدیها مدة معینة، وتكون قابلة للاستهلاك ویتحدد فیها :القروض المؤقتة-
.لتسدیدهاأجال

:وتنقسم القروض المؤقتة من حیث أجالها إلى

ة، ویسمى هذا النوع من وهي تلك القروض التي لا تتجاوز مدتها السن:القروض قصیرة الأجل -
القروض بالدین العام، حیث تلجأ الدول إلى هذا النوع من القروض عندما لا یتوافق تاریخ تحصیل الإیرادات 
مع صرف النفقات، لذلك تستخدم هذا النوع عن طریق إصدار أذونات الخزینة العمومیة، وتكون نسبة الفائدة 

دتها قصیر من جهة، ویكون هدف الدولة من إصدار هذا على هذا النوع من القروض غیر مرتفعة لأن م
.القرض هو تغطیة عجز طارئ من جهة أخرى

وهي تلك القروض التي تزید مدتها عن السنة وغالبا لا تتجاوز مدتها :القروض متوسطة الأجل-
.العشر سنوات

أجل استعماله في هي قروض تفوق مدتها الخمس سنوات وتلجأ له الدولة من :القروض طویلة الأجل-
تمویل مشاریع التنمیة الاقتصادیة أو من أجل تغطیة النفقات الحربیة، وتستخدم القروض طیلة الأجل عند 
حصول عجز حقیقي في میزانیة الدولة للقیام بمشاریع إنتاجیة أو لتمویل نفقات استثنائیة، ویكون ذلك عن 

.طریق إصدار سندات طویلة الأجل
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II . في حال أن كافة الإیرادات التي تم ذكرها سابقا عاجزة على أن تكون : لجدیدالإصدار النقدي
كمصدر تمویل لتغطیة النفقات العامة تلجأ الحكومة إلى ما یسمى بالإصدار النقدي الجدید أو التوسع في 

.القاعدة الائتمانیة، وفي ما یلي سنتطرق إلى الإصدار النقدي بشئ من التفصیل

هو قیام الحكومة بإصدار نقدي جدید خلال فترة معینة بنسبة تتجاوز ": النقديتعریف الإصدار . 1
نسبة الزیادة الاعتیادیة في حجم المعاملات في الاقتصاد الوطني خلال نفس الفترة من افتراض ثبات سرعة 

". تداول النقود

أي أن الإصدار النقدي الجدید هو قیام الحكومة بخلق كمیة من النقود الورقیة تستعمله الدولة في 
. تمویل نفقاتها

:شروط الإصدار النقدي. 2

عند لجوء الدولة إلى هذه الآلیة والمتمثلة في الإصدار النقدي لا بد من توفر العدید من الشروط لعل 
: من أهمها

الاستهلاكیة وال الإصدار النقدي الجدید لإنشاء مشاریع استثماریة تساعد في زیادة السلعأن تقوم بتوجیه أم. أ
. من أجل أن یوفر لها متسعا من المرونة في عرض هذه السلع لتحمل الزیادة في الطلب النقدي علیها

دفعات بكمیات أن لا تقوم الحكومة بعملیة الإصدار دفعة واحدة، بل تقوم بإصدار نقدي جدید عبر . ب
.مدروسة لكي لا تضر بالاقتصاد الوطني

لابد أن یكون الاقتصاد الوطني للدولة التي تعتمد على الإصدار النقدي مرنا خصوصا في أجهزته. ج
.الإنتاجیة

مبادئ المیزانیة العامة للدولة ودورتها: المطلب الثالث

إن المیزانیة العمة للدولة عبارة عن وثیقة مقدرة بشكل مفصل ومعتمد من السلطة التشریعیة، وهي 
وثیقة بالغة الأهمیة كونها المعبرة على الوضعیة الاقتصادیة والسیاسیة والاجتماعیة للدولة، وعلى غرار هذا 

وثیقة رسمیة وتمر بدورة حیاة عادة ما ونظرا للأهیة البالغة للمیزانیة فهي تحضى بالعدید من المبادئ لكونها 
.تكون السنة، وسیتم التطرق في هذا المطلب لكل من المبادئ والمراحل المتعلقة بها
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)القواعد(مبادئ المیزانیة العامة : الفرع الأول

من أجل أن تصل الموازنة العامة لتحقیق أهدافها، فلا بد لها أن تتصف بالشفافیة والشمول وأن تكون 
قواعد جد واضحة توثق العلاقة بین السلطة التشریعیة والسلطة التنفیذیة، ومن أجل أن تكون و أسسمبنیة

:المیزانیة بدرجة عالیة یجب إن تتوفر على مجموعة من المبادئ التي تحكمها وهي كالتالي

:مبدأ السنویة للمیزانیة العامة: أولا

ة عن الأخرى، حیث تجدد سنویا تراخیص النفقات أي أن المیزانیات العامة المتعاقبة مستقلة الواحد
".والإیرادات العامة التي تتضمنها هذه الموازنات من طرف السلطة التشریعیة لإجازتها والعمل بها

كما انه هذه القاعدة لا تخلو من بعض الاستثناءات، حیث یتم الخروج عن مبدأ السنویة في عدد من 
:الحالات من بینها

).الموازنات الاثني عشریة(الموازنات الشهریة . 1

.موازنة الدورة الاقتصادیة. 2

.الاعتمادات الإضافیة. 3

.الاعتمادات الدائمة. 4

.الاعتمادات المتنقلة. 5

تاریخ بدئها وانتهائها من والجدیر ذكره أن مبدأ السنویة أي السنة الواحدة المنفذ فیها المیزانیة قد یختلف
.لآخربلد 

)العمومیة(مبدأ الشمولیة : ثانیا

دولة من دون إنقاص أي جزء منها، وبدون أیة مقاصة وإیراداتیقصد بها إظهار تقدیرات كافة نفقات "
:بین بنود الإیرادات والنفقات، وهي تتضمن مبدأین أساسیین هما

.مبدأ عدم تخصیص إیراد معین لتغطیة نفقة معینة. أ
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. مبدأ تخصیص النفقات ونعني بها تخصیص مبالغ محددة لكل وجه من أوجه الإنفاق الحكومي. ب

مبدأ وحدة الموازنة: ثالثا

إن هذا المبدأ ینطوي على مدلولین أحدهما مادي الذي بدوره یتطلب أن تحتوي الموازنة على جمیع 
لول شكلي بموجبه یجب أن تجمع الإیرادات العملیات المالیة للدولة، أي مجموع الإیرادات والنفقات، ومد

1.والنفقات كافة في وثیقة واحدة شاملة

مبدأ توازن الموازنة: رابعا

یقصد بهذا المبدأ ضرورة أن یتم إعداد وتحضیر الموازنة العامة للدولة كوحدة واحدة متكاملة تتضمن 
نى آخر یتعین إن یتضمن مشروع الموازنة كافة الإیرادات والنفقات المقدرة لمختلف الوحدات الحكومیة وبمع

.كافة نفقات وإیرادات الدولة المقدرة تفضیلا في وثیقة واحدة

مبدأ عدم التخصیص: خامسا

فأساس هذه القاعدة یبین لنا كیفیة توزیع الإیرادات العامة للدولة على نفقاتها فهي تعارض بتخصیص 
یرادات العامة ثم توزیعها على جمیع أوجه الإنفاق وذلك إیراد معین لنفقة معینة، ولكن تستوجب تجمیع الإ

. حسب الخطة المالیة للدولة والتي تتماشى مع الأوضاع الاقتصادیة والاجتماعیة للدولة

أي أن هذا المبدأ یتم فیه توجیه إجمالي الإیرادات العامة لتمویل إجمالي النفقات العامة بصورة متوازنة 
.نفقةوبدون تخصیص أي إیراد لأي 

مراحل دورة المیزانیة العامة: الفرع الثاني

:تمر المیزانیة العامة بعدة مراحل یمكن إیجازها في النقاط التالیة

، وإعدادهامن المتفق علیه أن تقوم السلطة التنفیذیة بتحضیر الموازنة : مرحلة التحضیر والإعداد-

.162ص 2014التطبیق،الأردن، و د محمد خصاونة، المالیة العامة النظریة- 1



عجز الموازنة العامة للدولة: الفصل الثاني

51

1:ویرجع ذلك إلى العدید من المبررات

مسؤولیة تحقیق الأهداف المجتمع الاقتصادیة والاجتماعیة على السلطة التنفیذیة، وللحكومة أن تضع تقع . 1
.من البرامج والسیاسات ما تراه كفیلا بتحقیق الأهداف المرجوة

للحكومة أجهزة وإمكانیات فنیة وإداریة قادرة على تحدید مقدرة القطاعات والفئات على تحمل الأعباء . 2
.مر الذي یمكنها من اختیار مصادر الإیرادالمالیة الأ

السلطة التنفیذیة اقدر على معرفة حاجات المجتمع، ولذلك تتولى الحكومة مهام تحضیر الموازنة وتبدأ . 3
.هذه المرحلة عادة على مستوى اصغر الوحدات الحكومیة

دئ العامة وعدد من الأسالیب في مرحلة التحضیر والإعداد للموازنة تسترشد الحكومة بمجموعة من المبا. 4
.الفنیة والخبراء والمستشارین

یبدأ المجلس النیابي بمناقشة المصروفات المقترحة في مشروع الموازنة ثم اعتمادها : مرحلة الاعتماد- 
قبل النظر في جانب الإیرادات حتى یمكن تقدیر هذه المصروفات على أساس حاجات المجتمع العامة ودون 

محدودیة الإیرادات، بعد ذلك تركز المناقشة حول مقترحات الإیرادات المختلفة لإجراء المفضلات التقید بقرار
.بین البدائل لتمویل تلك النفقات

وتعتبر موافقة البرلمان على الموازنة إجازة ینبغي الحصول علیها قبل البدء في تنفیذ الموازنة، أي قبل 
على ضرورة تقدیم مشروع الموازنة قبل بدایة السنة المالیة بفترة بدایة السنة المالیة، لذلك تنص الدساتیر

.تتراوح بین شهرین أو ثلاثة شهور على الأقل للسلطة التشریعیة

فور انتهاء مر تصدیق الموازنة العامة یتم إصدارها ونشرها من قبل رئیس الجمهوریة في :مرحلة التنفیذ-
لموازنة من قبل الحكومة، غیر أن تنفیذ قانون الموازنة ویختلف عن تنفیذ الجریدة الرسمیة وتبدأ مرحلة التنفیذ ا

.أي قانون آخر

.149-148:، ص ص 2015، الأردن، 3محمود حسین الوادي، مبادئ المالیة العامة، دار المسیر للنشر والتوزیع، ط- 1
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وینبغي الإسراع في تنفیذ قانون الموازنة، لأنه یبقى نافذا حتى نهایة السنة فقط، عملا بسنویة 
1.الموازنة

تتحقق الرقابة المالیة للسلطة التشریعیة عن طریق قیامها بمناقشة مشروع :مرحلة الرقابة والمراجعة-
الموازنة العامة قبل اعتماده وذلك للتأكد من استخدام الأموال العامة في الصالح العام، وتتواصل عملیة 

التي تم الرقابة عند تنفیذ الموازنة وذلك للتأكد من أنها لا تنحرف عن السیاسة المرسومة، وان الاعتمادات
مرحلة (مرحلة الرقابة تبدأ مع بدء أول مراحل الموازنة العامة .إقرارها تستخدم في الأغراض التي من أجلها 

.وتصاحب مرحلتي الاعتماد والتنفیذ، وتتعاقب بعد ذلك من خلال مرحلة الحساب الختامیة) الإعداد

ن عملیات المراقبة تأتي المرحلة بعد الانتهاء م):تبرئة الذمة(مرحلة الإعفاء من المسؤولیة -
الأخیرة وهي الإعفاء من مسؤولیة المیزانیة، وهذه المرحلة لا تتم إلا بعد مناقشة تقریر أمانة اللجنة الشعبیة 
للخزانة من قبل المؤتمرات الشعبیة والخاصة بالسنة المالیة المنصرمة، ومع الإعفاء من المسؤولیة تنتهي دورة 

.واحدة، لتبدأ دورة المیزانیة الجدیدة للسنة القادمة وهكذاالمیزانیة العامة ال

عجز المیزانیة العامة للدولة مشكل تعاني منه أغلب دول العالم سواء كانت دول متقدمة أو نامیة، فهو 
قد أصبح سمة تمتاز بها جل الدول، ولهذا العجز أسباب عدیدة سواء متعلقة بالنفاق أو الإیراد المحصل، 

ا سوف نتعرف علیه في هذا المبحث، بحیث سوف نتطرق إلى مفهوم عجز المیزانیة العامة وأنواعها وهذا م
.ثم نتطرق إلى أبرز أسبابه، وفي الأخیر إلى الآلیات التقلیدیة المتبعة لعلاج وتفادي عجز الموازنة العامة

.149، ص مرجع سابقمحمود حسین الوادي، 1
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أنواعهأسبابه،مفهومه،للدولة،العامةالمیزانیةعجز: المبحث الثاني

مفهوم وأنواع عجز الموازنة العامة: المطلب الأول

دولة من تشهد الیوم جل موازنات الدول سواء متقدمة أو نامیة أو غیرها عجز على مستوى میزانیتها یختلف 
.لأخرى باختلاف أسبابه، ومن خلال هذا المطلب سنتطرق إلى مفهوم العجز وأنواعه

المیزانیة العامة للدولةتعریف عجز :الفرع الأول

:تعددت التعاریف والمفاهیم حول عجز المیزانیة العامة وفي ما یلي أبرز المفاهیم

یعد عجز الموازنة ظاهرة اقتصادیة شائعة تعاني منها أغلب الدول وإن كان بشكل متفاوت : "التعریف الأول
الاقتصاد والنمو السلبیة بشكل واضح علىتبعا لاختلاف مستوى نشاطها الاقتصادي، وقد انعكست نتائجه 

وعلیه فقد نال هذا الموضوع اهتماما كبیرا على مستوى الدول بقصد دراسة وتحلیل النتائج المترتبة علیه 
1".والمقابل الاجتماعي له ومن یتحمله

".  هو تلك الوضعیة التي تكون فیها النفقات العامة أكبر من الإیرادات العامة: " التعریف الثاني

هو تلك الحالة التي یكون فیها الإنفاق العام أكبر من الإیرادات العامة حیث تعجز ":الثالثالتعریف 
". الإیرادات العامة عن تغطیة النفقات

:الأساسیة وهيومن التعریفات السابقة نستنتج جملة من النقاط 

.یعتبر عجز الموازنة العامة ظاهرة اقتصادیة بحتا. 1

.العجز هو الحالة الشاذة التي تكون فیها المصروفات أكبر بكثیر من الإیرادات. 2

.هو الحالة التي تكون فیها الإیرادات عاجزة أمام تغطیة النفقات. 3

. المالیة المتبعة من طرف الحكوماتهو خطر یهدد السیاسة. 4

علاج مخاطرها، رسالة مقدمة لمتطلبات الماجستیر، الاقتصادو الصكوك الاستثماریة الإسلامیةأحمد أسحق الأمین حامد، -1
.235:، ص2005المصارف الإسلامیة، جامعة الیرموك، الأردن، و 
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.قد یكون العجز حالة مرغوب فیها وفي حین آخر قد یحدث العكس في حال استمراریته. 5

هو عبارة عن زیادة في المصروفات تفوق حجم الإیرادات "ومنه نستنتج أن عجز المیزانیة العامة 
، )حسب الكنزیین(یها للخروج من حالة الكساد العامة، وهو بحد ذاته لا یعد عیبا بل قد یكون حالة مرغوب ف

في الأخیر یمكن و لكن استمراره لفترة طویلة دون انقطاع یمكن اعتباره خطر أصاب السیاسة المالیة للدولة،
". القول أن العجز في المیزانیة ناتج عن زیادة الإنفاق العام التي تفوق الإیراد العام للدولة

میزانیة العامة للدولةأنواع عجز ال: الفرع الثاني

:تختلف أنواع العجز باختلاف الأسباب التي تكون مؤدیة لذلك العجز، وأبرز الأنواع هي كالتالي

I.یرجع سبب هذا النوع من العجز إلى الدورات التجاریة ویحدث تحدیدا في حالة : العجز الدوري للمیزانیة
فقات العامة، أما في حالة الرواج وهو الوضع الذي الكساد، إذ تكون معدلات البطالة مرتفعة جدا فتزداد الن

یمثل قمة الدورة التجاریة یحدث العكس إذ تنخفض البطالة فیعزز هذا الوضع من العائدات الضریبیة 
. ویؤدي إلى خفض النفقات العامة

قد میز صندوق النقد الدولي بین العجز الكلي والعجز الجاري،  فهذا : العجز الكلي والعجز الجاري
الأخیر یتمثل بزیادة النفقات الجاریة عن الإیرادات الجاریة، أي انه ینحصر في الموازنة العامة 

. الجاریة، في حین حدد مفهوم العجز الكلي بالتركیز على إجمالي النفقات العامة والإیرادات العامة

یعبر العجز الشامل عن ذلك العجز الذي یتعلق بالحكومة المركزیة والمجموعات : لشاملالعجز ا
المحلیة ومؤسسات القطاع العام، حیث تحتوي القطاع الحكومي على الحكومة المركزیة 

.وحكوماتةالولایات والأقالیم ومشروعات الدولة

 ویشیر إلى سلسلة من الإجراءات التي تتخذها الدولة عند تعرض ):المقصود(العجز المخطط
الاقتصاد إلى أزمة كساد اقتصادي، فالسعي في هذه الحالة لتحقیق التوازن المحاسبي یعد هدفا غیر 

المنظور المجتمعي لأن ذلك سیسهم في تحقیق المزید من التباطؤ الاقتصادي مما یدفع مهما من 
لى عدم الاهتمام بالتوازن المحاسبي بل تعمد إلى زیادة إنفاقها وتخفیض الحكومة في هذه الحالة إ

ضرائبها من خلال العجز المخطط، فهدف النمو الاقتصادي یحظى بالأولویة حتى ولو جاء على 
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حساب التوازن المحاسبي، وهنا یشیر كینز إلى أن العبرة لیست بالتوازن المحاسبي للموازنة وإنما 
. عبر الدورة الاقتصادیة التي تمتد إلى أجل طویليبالتوازن الاقتصاد

یستند هذا المفهوم على استبعاد دفع فوائد الدیون المستحقة، لأنه في الواقع هذه :العجز الأساسي
عملیات تمت في السابق أي في فترة سابقة، بمعنى أن الفوائد علیها تتعلق بالعملیات الدیون

.الحالیةالماضیة ولیست

یرجع هذا النوع من العجز إلى هیكل ومكونات الموازنة ذاتها والتي تؤدي في النهایة: هیكليالعجز ال
إلى زیادة العجز الفعلي عن العجز المقدر في الموازنة ولیس له علاقة بالدورات التجاریة، إذ تزداد 

ارد المالیة منالنفقات عن الإیرادات وتفشل الحكومة في ترشید النفقات العامة وتعجز عن تنمیة المو 
.خلال زیادة القاعدة الضریبیة والقضاء على التهرب الضریبي فیستمر العجز المالي إلى سنوات

ویسمى العجز التشغیلي أیضا العجز المصحح للتضخم لأنه یقیس العجز في : العجز التشغیلي
الذي دفع كفوائد ظروف التضخم، ویتمثل العجز هنا في متطلبات اقتراض الدولة منقوصا منه الجزء 

عن الخسارة التي لحقت بهم نتیجة لتضخم، هذا الجزء یعرف بالمصحح ) للدولة(التعویض الدائنین 
.النقدي للتضخم

أسباب وآثار عجز المیزانیة العامة للدولة: المطلب الثاني

لعادة ناتج في مشكل العجز الذي یكون باتتعدد الأسباب التي تؤدي بالمیزانیة العامة للدولة الوقوع
عن الخلل الذي یحصل بین النفقات والإیرادات، كما أن للعجز العدید من الآثار السلبیة على الدولة سواء 

.اقتصادیا أو مالیا ، اجتماعیا، ومن خلال هذا المطلب سنتطرق لكل من السباب وأثار عجز المیزانیة العامة

أسباب عجز المیزانیة العامة للدولة: الفرع الأول

أبرز سببین للوقوع في عجز الموازنة العامة هما زیادة النفقات العامة للدولة وتراجع الإیرادات إن
.العامة لها
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زیادة النفقات العامة: أولا

هناك العدید من العوامل الأساسیة التي لها تأثیر في زیادة ونمو النفقات العامة للدولة نبرزها في ما 
:یلي

مساحة مشاط القطاع العام، وبالتالي زیادة الوزن النسبي للإنفاق العام الاستثماري في إجمالي توسع
رأس المال الثابت، ویتعلق التزاید بمتطلبات التنمیة خاصة في المراحل الأولى لها والتي تتطلب 

.ل الصناعيتوجیه كم كبیر من الإنفاق الاستثماري لمشروعات البنیة الأساسیة وأیضا تدعیم الهیك

زیادة الدعم السلعي والإنتاجي وزیادة الإنفاق العام على الاستهلاك.

 اتساع وتزاید نمو العمالة الحكومیة حیث زاد عدد الموظفین ولعاملین في القطاع الحكومي، ولقد
ترتب عن تزاید العمال والموظفین زیادة في الأجور والمرتبات وهذا ما أدى إلى النمو المتزاید في 

.لإنفاق العام جراء نمو العمالة الحكومیةا

 رجوع الدولة إلى انتهاج سیاسة التمویل بالعجز وذلك كأداة من أدوات تمویل التنمیة، بمعنى أنه تلجأ
الدول إلى الإصدار النقدي الجدید، حیث ینجر عن هذه السیاسة زیادة الأسعار وارتفاع معدلات 

.لموازنة العامةالتضخم وبالتالي وقوع الدولة في عجز ا

 تزاید النفقات العامة جراء زیادة الإنفاق العسكري، خصوصا تلك النفقات المخصصة لاستراد
حیث تتجلى لنا الزیادة في النفقات العامة جراء الإنفاق العسكري لأن استراد الأسلحة یكون الأسلحة،

.غالبا بالعملة الأجنبیة

دین العام سواء كان محلي أو خارجي، فدفع الفوائد نمو النفقات العامة بسبب زیادة تكالیف ال
المستحقة على الدیون الداخلیة والخارجیة یؤدي إلى زیادة ونمو النفقات العامة وبالتالي زیادة تفاقم 

.العامة للدولةعجز الموازنة
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تراجع الإیرادات العامة: ثانیا

:معدلات نمو الإیرادات العامة ما یليتباطؤ شدید في و من بین أهم العوامل التي تؤدي إلى تراجع

 زیادة حالة التهرب الضریبي الناتج عن اتساع حجم الاقتصاد الموازي من جهة، ولضعف كفاءة
. الضریبیةالإدارة

حصیلة الضرائب المباشرة وذلك لكثرة الإعفاءات والمزایا الضریبیةانخفاض .

 الموارد الحكومیة حیث یعود السبب إلى ضآلة حجمارتفاع نسبة الضرائب الغیر مباشرة إلى إجمال
الضرائب النشاط الاقتصادي والدخل القومي، وبالتالي ضالة الفرص المتاحة لزیادة الاعتماد على 

المباشرة، حیث أن الضرائب غیر المباشرة ذات أثر تضخمي، وذلك جراء ارتفاع الأسعار بسببها من 
العام الاستهلاكي حیث أن التضخم له أثر كبیر في زیادةافتراض توجیه حصیلتها للإنفاق و جهة

.معدلات عجز المیزانیة العامة

عدم تطور النظام الضریبي وجموده یساهم في إضعاف موارد الدولة السیادیة، فبقاء النظام الضریبي
مي، إلى زیادة ونمو الإیرادات مع الدخل القو ) النظم الضریبیة(متخلفا یؤدي إلى عدم استجابتها 

إضافة إلى ذلك فان الأنظمة الضریبیة ملیئة بالاستثناءات والتعقیدات التي تضعف حصیلتها 
.الإیرادات العامةوبالتالي تراجع

 زیادة أهمیة الضرائب على قطاع التجار والخارجیة وذلك لما للضرائب من مكانة هامة بالنسبة
د بالنسبة للإیرادات العامة، ولكن عدم استقرار التجارة الخارجیة، حیث أن لها وزنا نسبیا متزایلقطاع

وهنالك أیضا عامل من . الأسعار وذلك ما یؤدي إلى نتیجة سلبیة على جانب الإیرادات العامة للدولة
العوامل التي تؤدي إلى تباطؤ في معدل نمو الإیرادات وهو الضعف الكبیر الذي تتسم الطاقة 

بجمیع أنواعها وذلك مقارنة بالناتج المحلي ویعود السبب الضریبیة، والتي یعبر بحصیلة الضرائب 
في ذلك إلى تدني متوسط دخل الفرد، وعدم العدالة الضریبیة حیث أن أصحاب الدخول الكبیرة 

لا یخضعون للضرائب لما لهم من نفوذ، وذلك ما ینقص من حصیلة وأصحاب الأملاك الكبیرة
. ت الدولة العامةالضرائب وبالتالي تباطؤ في زیادة الإیرادا
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أثار عجز المیزانیة العامة للدولة: الفرع الثاني

تلجأ لتمویل العجز باستخدام عند وقوع أي دولة في عجز على مستوى المیزانیة العامة الخاصة بها
العدید من الطرق، حیث قد یترك ذاك التمویل آثار وخیمة متعددة ومختلفة باختلاف أسلوب التمویل المتبع، 
بحیث أنه توجد آثار تضخمیة الناتجة عن الإصدار النقدي الجدید وآثار أخرى غیر تضخمیة تنتج من 

:ذه الآثار كالتاليالاقتراض سواء داخلي أو خارجي وسنتطرق لكل ه

الآثار الناجمة على التمویل غیر تضخمي: أولا

في التمویل غیر التضخمي تتبع الحكومة وسائل مختلفة لتمویل عجزها، كاللجوء للاقتراض معدلات 
:الضرائب، وكذا السحب من الاحتیاطي الدولي، وسیتم التطرق لأثر كل تمویل كالتالي

تختلف باختلاف نوع وطبیعة القرض الذي تعتمده الدولة :العجزآثار اللجوء للاقتراض لتمویل-
.عجزها فمنها القروض الداخلیة وأخرى خارجیةلتمویل

عندما تقع الدولة في عجز تلجأ لتمویله عن طریق المدخرات المحلیة عن :آثار الاقتراض الداخلي. 1
ر غیر المصرفي بواسطة بیع السندات طرق أدوات الدین العام الداخلي بحیث یتم الاقتراض من الجمهو 

الحكومیة وأذونات الخزینة للأفراد والمؤسسات المالیة، لذلك تعتبر هذه الطریقة من المصادر التمویلیة غیر 
.التضخمیة

:وهي تنجم عنها آثار مختلفة وأهمها

إذا ما تم استخدام هذه الوسیلة في تمویل العجز الهیكلي والمزمن وامتد لفترات طویلة بحیث یكون أثرها . أ
عكسیا فعوض أنه یتم علاج العجز بهذه الوسیلة تكون سببا أساسیا في زیادته لأن التمادي في كمیة 

رة واضحة عبء خدمة الدین العام الأذونات المصدرة وارتفاع أسعار الفائدة التي تمنح لمشتریها سترفع بصو 
.المحلي، وهو ما یزید من الإنفاق العام الجاري وبالتالي تتوسع فجوة العجز في الموازنة العامة

تتسبب هذه العملیة في خفض الادخار في سوق الأموال المخصصة للإقراض لتمویل الإنفاق الخاص، . ب
لتمویل الإنفاق الاستهلاكي والاستثماري للقطاع وهو ما یعني انخفاض عرض الأرصدة النقدیة المتاحة 

الخاص ومنه ارتفاع أسعار الفائدة ومزحة النشاط الخاص، وتكون هذه الظاهرة بشكل كبیر في الدول التي 
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تكون فیها الموارد المالیة للقطاع الخاص غیر المصرفي محدودة، فتزاید الطلب على المدخرات الخاصة 
لفة الاستثماریة الخاص ومزاحمته من طرف القطاع الحكومي في الحصول للإقراض یتسبب في ارتفاع ك

.على الأموال

واستعمالها تؤثر هذه الأداة على الاستثمار والنمو الاقتصادي، فالدولة عندما تقوم باللجوء إلى الادخارات. ج
في تمویل عجز الموازنة العامة للدولة توجه هذه الأموال للإنفاق الاستهلاكي بدلا من توجیهها للاستثمارات 
والمشاریع الاقتصادیة المنتجة وهو ما یؤدي إلى تضرر الاستثمارات وتوقف عملیة التنمیة الاقتصادیة وهو 

.ما یؤثر على مستویات النمو الاقتصادي

الدولة بشكل كبیر على الاقتراض الداخلي یؤدي إلى زیادة حجم الدین الداخلي للدولة، وهو ما اعتماد . د
.یثقل كاهلها خصوصا مع ارتفاع الأقساط والفوائد

تؤدي هذه الوسیلة إلى تعمیق التفاوت في توزیع الدخل الوطني لصالح الطبقة الغنیة وأصحاب رؤوس . ه
قات الموظفین في الدوائر الحكومیة تقل بكثیر عن تلك النفقات المخصصة الأموال، لذلك غالبا ما نجد أن نف

.فوائدهو التسدید الدین العام

من بین الآثار التي تنجم عن هذه الوسیلة هي الآثار الانكماشیة على الاقتصاد الوطني وذلك بسبب رفع . و
یؤدي إلى خفض المیل للاستثمار، سعر الفائدة وهو ما یجعل تكلفة رأس المال الثابت عالیة جدل، وهو ما

.إضافة لذلك فارتفاع كلفة رأس المال الجاري یؤدي إلى اتجاه الأسعار نحو الارتفاع

عندما لا تتمكن الدولة من سد عجز الموازنة العامة عن طریق الاقتراض : آثار الاقتراض الخارجي. 2
ن الأسواق الدولیة أو مؤسسات عامة أو غیرها، الداخلي، فإنها قد تلجأ إلى الاقتراض الخارجي، وذلك سواء م

فالقروض الخارجیة هي تشمل كل أنواع القروض التي تبرهما الدولة مع جهات خارجیة حكومیة، ومع ذلك 
:زادت آثار هذا التمویل ویمكن إبراز أهم هذه الآثار فیما یلي

الاستهلاكیة یؤدي ذلك إلى زیادة عندما تقوم الحكومة بإنفاق حصیلة القرض الخارجي لتمویل النفقات. أ
.الطلب الكلي وبالتالي ارتفاع الأسعار عند جمود الجهاز الإنتاجي

التزاید الكبیر في أعباء خدمة الدیون الخارجیة سواء فیما یتعلق بالفوائد أو الأقساط خصوصا مع . ب
.الاعتماد الكبیر للمقرضین على تعویم أسعار الفائدة
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ى الاقتراض الخارجي إلى اقتطاع جزء كبیر من حصیلة صادرات هذا البلد وذلك بسبب یؤدي اللجوء إل. ج
.ارتفاع معدل خدمة الدیون

حجمها یؤدي تراكم أعباء الدیون العامة الخارجیة إلى السحب من الاحتیاطات الدولیة، وهو ما یؤثر على. د
.شكل عاموبالتالي التأثیر على استقرار الأوضاع الاقتصادیة في الدول ب

تؤثر القروض الخارجیة بشكل كبیر خصوصا عند تزاید المدیونیة على السیاسات الاقتصادیة الداخلیة . ه
بحیث تكون الدولة مجبرة على تطبیق سیاسات اقتصادیة قاسیة من أجل إعادة التوازن للاقتصاد الوطني، 

.جل تخفیض احتیاجاتها للنقد الأجنبيبحیث أنه غالبا ما تنتهج الدولة سیاسات اقتصادیة انكماشیة من أ

:آثار اللجوء للتمویل بواسطة الزیادة في معدلات الضرائب-

إلى جانب الآثار السابقة الذكر، هناك آثار أخرى تظهر جراء اعتماد الحكومة لزیادة معدلات 
العدید من الآثارالضرائب من أجل تمویل عجز المیزانیة العامة، وتنجر عن لجوء الدولة لرفع من الضرائب

: أهمها

تؤثر الزیادة في معدلات الضرائب على القدرة الشرائیة للأفراد خصوصا عندما تقوم الدولة برفع الضرائب . 1
على القیمة المضافة، فتؤدي هذه الزیادات إلى خفض إنفاق الطبقات المحدودة الدخل بسبب الأعباء الكبیرة 

.هة أخرىللضرائب من جهة والدخل المنخفض من ج

تؤثر الزیادات في معدلات الضرائب على الحجم الاستثمارات في الدولة بحیث أنه یمكن لهذه الأداة أن . 2
تكون سلاح ذو حدین في تأثیرها على الاستثمار فتستعملها الدولة على حسب وضعیتها الاقتصادیة فیمكن 

بعض الاستثمارات، كما یمكن أن تكون من خلالها تشجیع الاستثمارات من خلال الإعفاءات الضریبیة على
عقبة أمام تطور الاستثمارات في الدولة، فعندما تقوم الدولة برفع معدلات بعض الضرائب على الأنشطة 
الاستثماریة أو استحداث نوع آخر من أجل تمویل عجز الموازنة فهو ما یؤثر سلبا على الاستثمار وبالتالي 

.تأثر الاقتصاد الوطني بشكل عام

تؤدي المعدلات المرتفعة للضرائب إلى تخفیض حجم الإنتاج كما أنها تؤثر في حجم العمالة في . 3
القطاعات التي تفرض علیها نسب مرتفعة من الضرائب وكل هذا جراء تأثیر هذه المعدلات المرتفعة في 

.عرض وطلب الأموال الإنتاجیة
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.الصافي في حجم الدخل القومي في الاقتصادتأثیر مستوى الطلب الكلي حیث یزداد التأثیر . 4

یؤثر رفع معدلات الضرائب الرأسمالیة على الادخار بحیث ینخفض الادخار، لان المدخرون یقارنون . 5
بین التضحیة باقتناء الحاجات الاستهلاكیة والعوائد المتناقصة من مدخراتهم وهو ما یدفعهم لزیادة الاستهلاك 

.رعلى حساب الادخا

الآثار الناتجة على التمویل التضخمي: یاثان

إن الإصدار النقدي الجدید عن طریق البنك المركزي الذي لا یقابله أي غطاء حقیقي من سلع أو 
خدمات، والتوسع في القاعدة الاتمانیة الممنوحة للحكومة من قبل المصارف بقدر یفوق معدل نمو الناتج 

. ضخمي، كما أنهما سیؤدیان إلى تضخم نقدي ومالي لا ما حالةالوطني، هما أهم الأسلوبین للتمویل الت
:  وأبرز آثار اللجوء للتمویل التضخمي ما یلي

 فقدان النقود لأبرز خواصها والمتمثلة في خاصیة مخزن للقیمة ومنه فقدان العمالة قیمتها لدى الأفراد
سلبا على العملة الوطنیة وهو ما یؤدي بهم للاحتفاظ بأموالهم بالعملات الصعبة وهو ما یؤثر

.ویخفض من سعر صرفها مقابل العملات الأجنبیة

 إعادة توزیع الدخل بشكل عشوائي لفائدة الطبقة الغنیة على حساب الطبقة المتوسطة والفقیرة وهو ما
یؤدي إلى تدهور دخولهم الحقیقیة بسبب الارتفاع المستمر في المستوى العام للأسعار، ما یؤثر على 

معیشتهم، ولكن في الجانب الآخر نجد أن أصحاب الدخول المرتفعة هم المستفیدون من هذه مستوى
الحالة لأنهم في أغلب الأحیان هم الذین یمتلكون رؤوس الأموال ویحققون أرباح مرتفعة بسبب 

.ارتفاع الأسعار

ع معه التكالیف تأثیر میزان المدفوعات بسبب التضخم، فعندما یرتفع المستوى العام للأسعار ترتف
بالنسبة القطاعات التي تعمل في التصدیر فترتفع الأسعار النهائیة لهذه المنتجات وتتدهور قیمتها في 
السوق العالمي وبالتالي تنخفض حصیلة الصادرات ومن جانب أخر ترتفع حصیلة الواردات بسبب 

اء كل هذا یحدث عجز في التضخم فتصبح أسعار السلع المستوردة تنافس أسعار السلع المحلیة وجر 
.میزان المدفوعات
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 ارتفاع مستویات التضخم یزید من تعقید مشكل عجز الموازنة العامة، وذلك جراء عدم استجابة
. الضریبیة للزیادة مع ارتفاع المستوى العام للأسعار بسبب عدم مرونة الجهاز الضریبيالحصیلة

 نقص الرغبة لدیهم بالاحتفاظ بالنقودتزاید سرعة تداول النقود بشكل كبیر وذلك بسبب.

الإجراءات التقلیدیة المتبعة من الدولة للقضاء على العجز: المطلب الثالث

تتعدد أسالیب علاج عجز المیزانیة العامة للدولة من تقلیدیة ومستحدثة، حیث تستخدم الدولة في 
تتدخل الحكومة في النشاط الاقتصاد الوضعي جملة من الإجراءات للقضاء على عجز موازنتها، حیث

الاقتصادي بواسطة العدید من الوسائل من أجل ضمان استقرارها، وفي هذا المطلب سیتم التطرق إلى 
.مختلف الطرق التقلیدیة المتبعة من الدولة لتغطیة عجزها

استخدام النفقات العامة في علاج عجز الموازنة: الفرع الأول

في اقتصادها بسبب عجز في موازنتها، تحاول الدول تخفیفه عن عند وقوع الدولة في خلل أو أزمة 
.طرق التأثیر في نفقاتها العمة سواء بتخفیضها أو ترشیدها

تخفیض النفقات العامة: أولا

إن وجود فائض على مستوى الطلب في الاقتصاد الوطني الذي یفوق المقدرة الحقیقیة للعرض الكلي 
كم في المتغیرات المالیة والنقدیة كما ورد في برنامج صندوق النقد الدولي، یستلزم أن تتدخل الحكومة في التح

وبما أن الإنفاق العام یمثل الجزء الكبیر من الطلب الكلي، فانه لتخفیض من عجز المیزانیة العامة یجب أن 
.یتم التخفیض في الإنفاق العام في كلا جانبیه

التي تهدف إلى تخفیض الإنفاق العامالسیاسات-

:یمكن إبراز أهم السیاسات المتبعة في النقاط التالیة

ویتمثل ذلك في كل ما له : إجراء تخفیض في بند النفقات التحویلیة ذات الطابع الاجتماعي.1
الیب أهمها علاقة بدعم أسعار السلع التموینیة الهامة الهامة، حیث أنه وضع صندوق النقد الدولي عدة أس

الإلغاء التام لهذا الدعم كلیا ومرة واحدة ویكون ذلك من خلال رفع أسعار هذه السلع حتى تتساوى مع تكلفتها 
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على الأقل، أما إذا تعسر على الدولة اتخاذ هذا الإجراء فیمكن تطبیقه عبر المرور بعدة مراحل، حیث تقوم 
اسة تحقیق خفض ملموس ومستمر لنسبة تكالیف الدعم برفع الأسعار تدریجیا شریطة أن تنتج عن تلك السی

.السلعي إلى الإنفاق العام الإجمالي في كل سنة من سنوات البرنامج

ویكون ذلك عن طریق وضع حد أقصى للأجور، وتجمید العلاوات الاجتماعیة، : تخفیض الأجور. 2
تعیین وظائف جدیدة، ولا بد من فصل وأیضا لابد من إلغاء الوظائف الشاغرة والوظائف المؤقتة وتوقیف 

الموظفین الزائدین عن الخدمة، ومن جهة أخرى لابد من إعادة النظر في التأمینات الاجتماعیة وشروط 
.الحصول على أجور التقاعد

لأنها تحتل مكانة كبیرة بالنسبة للإنفاق العام : الضغط على النفقات الموجهة للتعلیم والصحة. 3
اري والاستثماري، حیث أنه لابد من التخفیض من الإنفاق الاستثماري مثل التوسع في أي وذلك بجانبیه الج

بناء للمرافق التعلیمیة أو الصحیة ویكون البدیل لذلك خصخصة النشاط في هذه المجالات بمعني إفساح 
.الطریق أمام القطاع الخاص بالاستثمار فیها

انه لابد من أن ترفع الدولة یدها تدریجیا عن الالتزام بمعنى: تغییر سیاسة الدولة اتجاه التوظیف. 4
بتوظیف الخرجین الجدد من الجامعات والمعاهد، وذلك من أجل تخفیض بند الأجور والمرتبات في الموازنة 

یتسني إعادة النشاط العلاقات العرض والطلب في سوق العمل من جهة أخرى ولو ىالعامة من جانب، وحت
.في معدلات البطالةانجر عن ذلك زیادة 

:كما أنه هناك سیاسات أخرى أیضا تهدف إلى تخفیض الإنفاق العام وهي

على الخصوص تلك المجالات التي : امتناع الدولة في الخوض في المجالات الاستثماریة. 1
بكة تنافس القطاع الخاص سواء المحلي أو الأجنبي وأن تركز الدولة على المجالات التي تتعلق بتشیید ش

.البنیة الأساسیة وتلك المشروعات التي تكمل القطاع الخاص 

ویكون ذلك من خلال التخلص من الدعم الاقتصادي الذي تتحمله : التخلص من الدعم الاقتصادي. 2
موازنة الدولة نتیجة لوجود مؤسسات إنتاجیة في القطاع العام تحقق خسارة، حیث أنه لابد من التخلص هذه 

.تها أو بیعها للقطاع الخاص أو إعادة هیكلتها، وإدارتها على أساس اقتصادي وتجاري سلیمتصفیو الوحدات
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ترشید الإنفاق العام وإعادة ترتیب أولویاته: ثانیا

دولة لما لها من مكانة هامة إن ترشید الإنفاق العام وترتیب أولویاته من أهم المسائل التي تهتم بها
. ودور هائل في التقلیل من العجز الحاصل في الموازنة العامة

:ترشید الإنفاق العام- 

." هو زیادة درجة الإنتاجیة لكل مورد عام ینفق على مختلف الأغراض":تعریف ترشید الإنفاق العام

لتي لها القدرة في در الإنتاج، ولنجاح أي إن ترشید الإنفاق هو عبارة عن توجیه الإنفاق للقطاعات ا
: سیاسة ترشید الإنفاق العام لابد من إتباع معاییر معینة أهمها

.لابد أن لا یتعدى معدل الإنفاق الاستهلاكي الحكومي معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي. 1

لابد من الوصول بشكل تدریجي على تلك الحالة التي تتساوى فیها صرف مجالات الإنفاق العام الجاري . 2
مع الإیرادات الجاریة للدولة، حیث یستحسن أن تكون حصیلة الإیرادات الجاریة أكبر من الإنفاق الجاري، 

الاستثماري وبالتالي مواجهة وذلك من أجل تحقیق فائض جاري تقوم الدولة بتوجیهه إلى الإنفاق العام
.الالتزامات الرأسمالیة للدولة

لا یتم التوصل إلى النتائج المرجوة للعنصرین السابقین إلا بوضع برنامج دقیق للتقشف یسمح بمحاربة . 3
.أوجه الإسراف والتبذیر في بنود الإنفاق الاستهلاكي الحكومي

تحسین مردوده الإنتاجي حیث یكون ذلك و اع العموميلابد أن یشمل الترشید علاج جمیع مشاكل القط. 4
على شكل أن تجعل المشاریع التي تملكها الدولة تعتمد على نفسها في التمویل، وبالتالي تنقص مساهمة تلك 

.المشاریع في إحداث العجز في موازنة الدولة العامة

:إعادة ترتیب أولویات الإنفاق العام-

إن من الملاحظ للمیزانیات العامة لكثیر من الدول النامیة التي تعاني من العجز المالي یرى أنها 
تنتهج أسلوبا ونمطا من الأولویات وذلك في توزیع مواردها العامة على بنود النفقات العامة المختلفة، حیث 

ن هذا الأسلوب والنمط دور كبیر أن هذا الأسلوب یتماشى مع التغیرات التي تسود الاقتصاد الوطني، حیث أ
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في إحداث العجز، لأنه في الغالب ما یكون لتلك الأسالیب والأنماط التي تتبعها الدول تنطوي على العدید 
من الأشیاء غیر المهمة وغیر الضروریة التي لیس لها أي تأثیر على مهام الدولة ووظائفها وذلك سواء 

ر على كفاءة أداء أجهزة الدولة ولا تؤثر على التنمیة، من بین الجوانب بتأجیلها أو إلغائها، حیث أنها لا تؤث
المهمة في جانب إعادة ترشید أولویات الإنفاق هو الجانب المتعلق بالمشاریع الاستثماریة في الموازنة العامة، 

زمة المالیة، حیث نجد العدید من المشاریع غیر الهامة أو تلك المشاریع الخاصة بالترفیه وذلك في حالات الأ
الخ...ومن هذه المشاریع مشاریع إعادة تجمیل المدن وانجاز مباني فاخرة، وذات نفقات عامة عالیة وكبیرة

بحیث أنه عندما تقوم الدولة بإعطاء الأولویة للمشاریع الاستثماریة المنتجة والضروریة، وتوجیه النفقات 
العامة، أو القیام بتأجیل إنشاء المشاریع الترفیهیة العامة لهذه المشاریع، سوف یقلص من عجز موازنتها 

وتوجیه النفقات المخصصة لها لمشاریع أهم منها مثل تأجیل المشاریع الاستثماریة الموجهة لإنشاء المباني 
1.الحكومیة وتوجیه تلك النفقات لاستصلاح أراضي زراعیة أو غیرها من المشاریع الهامة والضروریة

خدام الإیرادات في علاج عجز الموازنة العامةاست: الفرع الثاني

إن الإیرادات العامة للدولة هي أهم مصدر لها لتمویل إنفاقها العام، لهذا عند وقوع الدولة في عجز 
جراء زیادة إنفاقها، یجعلها أمام الحاجة لزیادة الإیرادات العامة من أجل تغطیة وتمویل زیادة نفقاتها العامة، 

كل مورد على حسب الحاجة إلیه وحسب عجزها، وسنتطرق لكل الإیرادات المستخدمة حیث أنها تلجأ ل
.بالتفصیل

تمویل عجز الموازنة بواسطة الاقتراض: أولا

تلجأ الدولة من أجل تمویل العجز أو التخفیض من حدته إلى الاقتراض بمختلف أنواعه، سواء داخلیة 
.أو قروض خارجیة

الاجتماعیة في البلدان و آثارها الاقتصادیةو دراسة لظاهرة عجز الموازنة- الإنفاق العام و عبد الرزاق الفارس، الحكومة-1
.133: ، ص2001العربیة، مركز دراسات الوحدة العربیة للنشر ، الطبعة الثانیة ، لبنان، 
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)يالمحل(الاقتراض الداخلي -

تعد القروض الداخلیة من أهم مصادر تمویل عجز الموازنة العامة للدولة فتستعمل لتعبئة المدخرات 
وتمویل الإنفاق العام على وجه التحدید، بحیث تلجأ إلیها الدولة عند عجز السیاسة الضریبیة عن تغطیة 

داخلي، بأنها مجموعة الأموال النمو المتزاید في النفقات العامة وتعرف القروض العامة بالدین العام ال
المقترضة من قبل الحكومة وتكون الجهات المقرضة ممثلة في الجمهور والمؤسسات المالیة غیر المصرفیة 
والجهاز المصرفي، ویعتبر اللجوء إلى القروض الداخلیة بواسطة أدوات الدین العام الممثلة في سندات 

لموازنة العامة وخصوصا في الدول المتقدمة فتصنف هذه الخزینة من الأسالیب الرئیسیة التمویل عجز ا
الأدوات ضمن مصادر التمویل غیر التضخمیة لعلاج عجز الموازنة العامة لأنه في هذه الحالة یمول العجز 
بمدخرات حقیقیة لا تؤثر في نمو العرض النقدي ومنه لا یكون لها تأثیر في المستوى العام للأسعار، بحیث 

ض بالقروض الحقیقیة لأنه في هذه الحالة یتم التخلي عن جزء من القوة الشرائیة التي تعرف هذه القرو 
. یمتلكها الأفراد والوحدات الاقتصادیة  لصالح الدولة

كما أنه هناك العدید من الأشكال للاقتراض الداخلي التي تلجأ إلیها الدولة عندما تكون هناك قدرة 
:تمویل محلیة وهي

یعتبر البنك المركزي المستشار المالي للدولة، ومصدرا هاما من :لبنك المركزيالاقتراض من ا. 1
.مصادر الاتمان

یقوم البنك المركزي بتقدیم قروض کي تواجه هذا العجز ویكون ذلك عن طریق الإصدار النقدي حیث
الجدید، ویقوم البنك المركزي بإصدار نقود قانونیة شرطیة أن لا یتعدى هذا الإصدار الحدود المسموح بها، 

. وذلك تفادیا للآثار التي تنجم وتنجر عن هذه العملیة

المركزي خطوة توسعیة لأن ازدیاد الاتمان المسموح للحكومة، لا یتطلب إجراء یعتبر اللجوء إلى البنك
تخفیض مقابل في الاتمان الممنوح للقطاع الخاص، حیث یؤدي زیادة القروض الممنوحة للحكومة توسع في 

. القاعدة النقدیة، إضافة إلى ذلك تزید بواسطة المضاعف النقدي

حیث تتوجه الدولة إلى البنوك التجاریة من أجل الاقتراض المحلي، : الاقتراض من البنوك التجاریة. 2
حیث یتوقف ذلك على مدى استطاعة هذه المؤسسات على تمویل الاتمان الإضافي دون تخفیض الاقتراض 
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للقطاعات الأخرى، حیث أنه عندما لا یكون لدى البنوك التجاریة فائض في الاحتیاطات التي یمكن 
زیادة في العرض الكلي للاتمان، فانه زیادة للاقتراض الحكومي سوف تكون على استخدامها من أجل ال

. حساب القروض الممنوحة للقطاعات الأخرى

بمعنى آخر أنه إذا لم یكن لدى البنوك التجاریة فائض زائد، فانه یمكن لها إقراض الحكومة من خلال 
یل الأثر التوسعي للزیادة في الإنفاق الحكومي الحد من الاتمان للقطاع الخاص، بحیث سیولد ضغوطا آلیة تز 

حیث أن هذا النوع من الاقتراض لن یكون له أثر على الطلب الكلي وذلك إذا كان لدى البنوك التجاریة 
فائض من الاحتیاطات، سواء كانت لدیه أو قام البنك المركزي من خلال عملیاته النقدیة بتوفیر احتیاطات 

ؤدي بالتأثیر على القطاعات الأخرى، حیث أنه في هذه الحالة سوف یكون هناك زائدة وإضافیة، كل هذا ی
. أثر توسعي على الطلب الكلي وعلى المخزون النقدي من خلال الاتمان المقدم للحكومة

عادة لثلاثة (هو دین قصیر الأجل و أذن الخزینة هو سند بدین على الحكومة: أذون الخزینة العامة.5
لضرورة فائدة على هذا القرض، حیث یتداول هذا الإذن بنفس طرق تداول الأوراق وهو یتضمن با) أشهر

التجاریة، وهنا تقوم الدولة بطرح أذونات الخزینة في السوق أو عن طریق البنك المركزي للجمهور والمتعاملین 
. في السوق المالي وذلك بسعر الفائدة السائد في السوق

:طرق الاقتراض الخارجيتمویل عجز المیزانیة العامة عن-

تلجأ الدولة لهذا النوع من التمویل عندما تعجز مصادر التمویل الداخلیة عن توفیر التمویل اللازم، 
حیث قد لجأت معظم الدول النامیة لهذا النوع من الاقتراض خصوصا في فترة الثمانینیات من القرن الماضي 

مویل من جهة ووسع ثقل المدیونیة الخارجیة من جهة وتوسعت فیه وهو ما وفر لها مصدرا من مصادر الت
أخرى وبالتالي نقول إن هذا النوع من الاقتراض یكلف الكثیر بالنسبة للدول التي تلجا إلیه، وتلجأ الدولة إلى 
هذا النوع من الاقتراض في حالة عدم توفر مصادر التمویل الداخلیة من أجل تمویل عجزها الموازني، 

ایة المدخرات المحلیة لتمویل المشاریع الضروریة للتنمیة یؤدي للجوء لهذه القروض وتختلف وبالتالي عدم كف
طبیعة القروض الخارجیة وشروطها باختلاف الجهة المقرضة وبشكل عام تقسم مصادر القروض الخارجیة 

:إلى
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السوق وتمنح هذه القروض وفقا لأسعار: القروض من البنوك التجاریة وأسواق المال الدولیة.1
بأسعار فائدة مرتفعة وفترات استحقاق قصیرة، وما تتمیز به أن الحصول علیها سریع مقارنة بالمصادر 

.الأخرى

هذه القروض بالقروض الثنائیة وتمنح بموجب اتفاقیات رسمیة وتعرف: القروض الحكومیة الرسمیة. 2
كون أسهل من حیث سعر الفائدة بین الدول بحیث تختلف شروطها من دولة لأخرى، وشروطها عادة ما ت

. وفترة الاستحقاق من القروض التجاریة

وتعرف هذه القروض بالقروض المیسر وتقدم من طرف الهیئات : القروض من المنظمات الدولیة. 3
والمنظمات الدولیة مثل صندوق النقد الدولي والبنك الدولي ومن بین ممیزتها أنها تمنح بشروط میسرة من 

الفائدة وفترة الاستحقاق وفي الغالب ما تكون موجهة لأغراض معینة ولكن بالرغم من أهمیة هذا حیث أسعار 
المصدر إلا أنه أصبح في السنوات الأخیرة سببا رئیسیا للكثیر من الأزمات الاقتصادیة التي تعاني منها 

.ذه الدولالدول النامیة وذلك بسبب التدخلات والقیود التي تفرضها الجهات المقرضة على ه

تمویل عجز الموازنة بواسطة الضرائب: ثانیا

إلى جانب تمویل الدولة لعجز موازنتها بالقروض العامة فهي تستخدم أیضا الضریبة التي تعتبر من أبرز 
وسائل التمویل عجز الموازنة، ومن خلال هذه النقطة سیتم التطرق إلى كافة الجوانب المتعلقة بالتمویل 

.الضریبي

إن أغلبیة الدول التي تعاني من عجز في موازنتها العامة تتمیز غالبا : ح النظام الجبائيإصلا. 1
بضعف مواردها الضریبیة وانخفاض طاقتها، وذلك ما تسبب في عدم الاستقرار في مواردها وبالتالي عدم 

ة موارد الدولة استطاعتها التغطیة نفقاتها المتزایدة وبالتالي وقوعها في عجز مالي، لذلك من أجل تقوی
:الضریبیة لابد من القیام بإصلاح نظامها الجبائي حیث من أهم النقاط الهامة المتخذة في هذا المیدان نذكر

.إقرار أسالیب تخفض تكلفة احترام الالتزامات الضریبیة. أ

.التأخر في الدفعو القیام بوضع برنامج خاص بالتحقیق من اجل كشف المخالفات. ب

.إعداد أنظمة لمعالجة وتسجیل التصریحات الضریبیة. د. لمكلفین على تقسیم الضریبةتشجیع ا. ج
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حیث إن هذه الإجراءات لابد لها من سند قانوني جدید ویكون مسایرا مع الوظائف الموكلة من أجل تحسین 
تأدیة القائمین على تحصیل الضرائب وذلك عن طریق دفع حوافز مادیة لهم وذلك من اجل تشجیعهم على 

.وظیفتهم بشكل جید ومن جهة أخرى لابد من اتخاذ الإجراءات المتعلقة بزیادة معدلات فرض الضرائب

:1ومن أهم التدابیر الخاصة بالنظام الضریبي ما یلي

.لابد للدولة من تحدید الأسلوب الصحیح والعادل في توزیع التكالیف الضریبیة: تحقیق العدالة الضریبیة. أ

إن الهدف الأساسي للنظام الضریبي هو تحصیل الإیرادات وذلك من : لى استخلاص الضرائبالقدرة ع. ب
.أجل القیام بتمویل النفقات العامة، من أجل عدم اللجوء إلى طرق التمویل الأخرى والتي لها آثار سلبیة

بالنسبة للمكلفین، إضافة لا بد أن یكون القانون المتعلق بالضرائب جلیا واضحا : تبسیط النظام الضریبي. ج
على ذلك لابد من إحداث تعدیلات علیه من أجل أن یكون قادرا على التوسع في الإیرادات لان النظام 
الضریبي الواضح والبسیط یكون سهل الإدارة، إضافة إلى ضمان احترام الالتزامات الضریبیة من قبل 

.المكلفین

اء واسع، وبنسب معقولة خصوصا على القطاعات المنتجة، لابد أن تقتطع الضرائب على وع: الفعالیة. د
ذلك و الاستهلاكو لأنه إذا فرضت معدلات عالیة للضرائب على هذه القطاعات سوف ینخفض الإنتاج

.بارتفاع أسعار السلع وذلك ما یؤثر سلبا على الموارد

استخدام الضرائب المباشرة في تمویل العجز. 2

دید من نسب الضرائب المباشرة لغرض استعمال حصیلتها في تمویل یمكن للدولة أن تؤثر في الع
:عجز الموازنة العامة ومن أهم الضرائب المباشرة التي بإمكان الدولة إن تؤثر فیها ما یلي 

تعتبر الضریبة على رؤوس الأموال من أهم الضرائب التي تحقق : الضرائب على أرباح رؤوس الأموال. أ
زینة الدولة، وزیادة نسبتها لیس أمرا سهلا لأنها تمارس ضغطا كبیرا على الأفراد إذا عوائد مالیة معتبرة لخ

.كان سعرها مرتفع لذلك تراعي في زیادة نسبة هذه الضریبة الكثیر من الاعتبارات

المصرفي، منشورات الحلبي الحقوقیة، بیروت، و زینب حسین عوض االله، أسامة محمد الفولي، أساسیات الاقتصاد النقدي- 1
.107: ، ص2003
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مع التطور العمراني الذي شهدته كل الدول شهدت الإیرادات الضریبیة المتأتیة من : الضرائب العقاریة. ب
العمران تطورا ملحوظا لذلك غالبا ما تلجا الدولة إلى زیادات مدروسة على هذا النوع من الضرائب من قطاع 

اجل تفعیل الإیرادات الضریبیة العقاریة وذلك باعتبار أن جبایتها سهلة ولا یشعر الأفراد بعبء هذه الضریبة 
لعقارات وخاصة تلك العقارات الموجودة وبالتالي یرى الكثیر من علماء المالیة العامة أن فرض ضریبة على ا

.في المدن یمكن أن تساهم بشكل فعال في معالجة عجز الموازنة العامة للدولة

وهي تعرف أیضا بالضریبة المؤجلة على الدخل بحیث تفرض هذه الضریبة على : الضرائب على التركات. ج
ل رأس المال من الموروث إلى ورثته، ولكن إجمالي التركة أو تفرض على نصیب الفرد من التركة، جراء انتقا

تعتبر حصیلة هذا النوع من الضرائب ضعیفة بسبب عدم ثبات حصیلتها لذلك لا تعتمد علیها الدول بشكل 
.كبیر في تمویل عجز موازنتها

تعمل الضریبة على الدخل على خفض مقدار الدخل الصافي من العمل الذي یقوم : الضرائب على الدخل. د
فراد، وتعتبر الضریبة على الدخل من أهم الضرائب التي تمثل إیرادات عالیة الموازنة الدولة بسبب به الأ

شمولیتها لطبقة واسعة من الأفراد من جهة وعدم قدرة الأفراد من التهرب من دفعها، لذلك تعتبر هذه 
ل سلیم وصحیح سوف تساهم الضرائب من ابرز المداخیل المالیة للدولة، وإذا تم استخدامها واستغلالها بشك

.بشكل سلیم وصحیح سوف تساهم بشكل كبیر في تمویل عجز الموازنة العامة للدولة

استخدام الضرائب غیر المباشرة في تمویل العجز. 3

یتم فرض الضرائب غیر المباشرة على المال بسبب استعماله أو تداوله، ومنه فالمال الذي یحصل 
أجل إشباع حاجیاته الأساسیة یدفع منه عند الإنفاق كجزء من السلعة أو علیه الشخص على شكل دخل من 

الخدمة التي یطلبها، وعادة ما لا یشعر الفرد بهذا النوع من الضرائب لان الضریبة هنا مدرجة ضمن ثمن 
ة السلعة والخدمة التي یقتنیها الفرد ومن أهم الضرائب غیر المباشرة التي تساهم في تمویل عجز المیزانی

:للدولة ما یلي

یقوم المنتجین بنقل هذه الضریبة إلى المستهلكین باعتبار إن الناتج تفرض علیه هذه : ضرائب الإنتاج. أ
الضریبة عندما تمر السلعة بمرحلة الإنتاج النهائي وبالتالي یمكن أن یحملها للمستهلك، وتعتبر هذه الضرائب 
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الا كبیرة لخزینة الدولة بسبب سهولة جبایتها لذلك ففي الغالب من ابرز الضرائب غیر المباشرة والتي تدر أمو 
.تستعمل هذه الضرائب في تمویل عجز الموازنة العامة للدولة

وهي تلك الضرائب التي تفرض على عملیات التجارة الخارجیة وتكتسي هذه : الضرائب الجمركیة. ب
نطاقها خصوصا وأن حركة السلع والخدمات نشطة الضرائب أهمیة بارزة في تمویل الموازنة لموازنتها واتساع 

في مجال التجارة الخارجیة لذلك تعتبر حصیلة هذه الضرائب حصیلة هامة بالنسبة لتمویل عجز الموازنة 
.العامة للدولة

تفرض الضریبة على القیمة المضافة على الزیادات التي تتحقق في : الضریبة على القیمة المضافة. ج
كل مرحلة من مراحل الإنتاج والتوزیع، وتتمیز الضریبة على القیمة المضافة بوفرة حصیلتها قیمة الإنتاج في 

خصوصا إذا تم الاختیار الجید لنسبتها وطرق جبایتها وتحصیلها بحیث تتصف بالدیمومة الایرادیة طوال 
قیمتها في أسعار السلع العام دون التقید بفترة زمنیة محددة وتعتبر أخف وقعا على المكلفین بدفعها لاندماج 

التي یقومون بشرائها وبالتالي لا یشعر بها المكلف لذلك غالبا ما تستعملها الدولة لتمویل العجز في موازنتها 
.لما لها من مرونة وممیزات تجعلها من أهم الضرائب المستخدمة في عملیة التمویل

تمویل عجز الموازنة بواسطة الإصدار النقدي: ثالثا

عجز المصادر السابقة عن تغطیة النفقات العامة تضطر الدولة إلى نقود جدیدة لتمویل في حالة
التنمیة أو التحریك الأنشطة الإنتاجیة، فالإصدار النقدي الجدید هو الملجأ الأخیر للإیرادات العامة، على إن 

ن نتائج سلبیة حیث لابد أن هذه الآلیة لا یمكن وصفها بالمورد المستقر للإیرادات العامة وذلك لما تسببه م
یكون الإصدار بالحدود المعقولة، ویطلق على هذا الأسلوب بالتمویل التضخمي لأنه یؤدي إلى حدوث 
تضخم كون الموارد الطبیعیة محدودة عادة، فزیادة كمیة النقود في التداول تؤدي إلى زیادة الطلب على السلع 

الطلب والعرض فترتفع الأسعار وتتسارع معدلات والخدمات ذات العرض المحدود فتحدث فجوة بین
".التضخم

تقوم الدولة من أجل تمویل عجز الموازنة العامة بالإصدار النقدي الجدید وهو ما یعرف بنقدنة عجز 
الموازنة العامة للدولة وهو عبارة عن صورة من صور فرض ضرائب إضافیة، حیث إن الحكومة یمكن لها 
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وذلك من اجل تأمین إیرادات إضافیة للمیزانیة ) طبع نقود جدیدة(ر النقدي الجدید أن تستخدم عملیة الإصدا
العامة، حیث یعرف هذا المبدأ في الحصول على إیرادات من اجل

تغطیة النفقات بمبدأ السیادة، حیث أن الحكومة لها الحق في زیادة إیراداتها، وذلك بواسطة سیادتها 
.وحقها في خلق النقود

الذكر أن التوسع في المعروض النقدي بسبب الإصدار یؤدي إلى خفض سعر الفائدة وجذب والجدیر ب
الاستثمارات الإضافیة التي تؤدي إلى زیادة الطلب الكلي إلى غایة بلوغ التشغیل التام، حیث أن أي زیادة 

.  الوصول إلى نقطة التشغیل التام تؤدي إلى حدوث تضخم
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خلاصة الفصل
الرغم من أهمیة الموازنة والمزایا التي تعود من استخدامها كأسلوب إداري یساعد الإدارة فيعلى

التخطیط والرقابة، إلا أن هناك عوامل تحد من نجاح الموازنة، یلزم أخدها في الحسبان عندتحقیق أهداف
الصحیحواستخدامها الاستخدامالموازناتإعدادها واستخدامها تتمثل فیعدم توافر الوعي الإداري بأهمیة إعداد

وعدم ترشید الإنفاق الحكومي العام وخلق نوع من التوازن بینه وبین الإیرادات المحلیة لأن هذا یمثل السبب 
الأكبر لحدوث العجز في المیزانیة، وإعادة لنظر في أسلوب تقدیر النفقات العامة لتكون أكثر واقعیة ودقة

دیر عند إعداد الموازنة، والافتقار إلى عنصر المرونة، وتداخل الصلاحیاتوموضوعیة، وصعوبة التنبؤ والتق
.عند إعداد الموازنة إذا لم تحدد كل منهما تحدید دقیقا المخولة والمسؤولیات



الفصل الثالث

لتغطية عجز  الصكوك الإسلامية كآلية
الموازنة العامة في ماليزيا
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مدخل حول مالیزیا: المبحث الأول

لمحة عامة عن اقتصاد مالیزیا: المطلب الأول

التجربة المالیزیة صدى بین التجارب التنمویة الصاعدة والتي تعتبر جدیرة بالبحث والدراسة، ونظرا 
لخصوصیات مالیزیا سواء على الصعید الاجتماعي أو الاقتصادي وكذا الجغرافي فهي ممیزة ببیئة مختلفة 

ء نظرة عامة على دولة وجد خاصة تجعلها ممیزة عن باقي الدول، وعلیه من خلال هذا المطلب سیتم إلقا
. مالیزیا واقتصادیاتها

نبذة مختصرة على دولة مالیزیا: الفرع الأول

تعتبر مالیزیا إحدى دول جنوب شرق آسیا، وهي تقع تماما شمال خط الاستواء، وتتكون من قسمین 
مالیزیا الغربیة، شبه الجزیرة المالیزیة الواقعة في شبه جزیرة ملایو وتعرف أحیانا باسم: غیر متجاورین هما

إلى جانب مالیزیا الشرقیة الواقعة في جزیرة بورنیو، وتعرف أحیانا باسم تیمور مالیزیا، ویذكر بأن العاصمة 
كم عن الساحل، والجدیر بالذكر أنه یحد 40كوالالمبور تقع في الجزء الغربي من البلاد، وتبعد ما یقارب 

ین تتمثل حدود جزیرة بورنیو بدولتي إندونیسیا وبروناي، بینما تتمثل شبه الجزیرة المالیزیة دولة تایلاند، في ح
1.سنغافورة، وفیتنام، والفلبین: حدود البلاد البحریة في دول 

معطیات عامة حول مالیزیا: أولا

مالیزیا

ولایة وثلاثة أقالیم 13منمكونةجنوب شرق آسیا،تقع فيملكیة دستوریةدولة اتحادیةمالیزیا
هي بوتراجايكوالالمبور، في حین أنعاصمة مالیزیا هي.2كم329845اتحادیة، بمساحة كلیة تبلغ

مع ذكر معلومات عامة عنها وطقسها 2021نستعرض عدد سكان مالیزیا . مقر الحكومة الاتحادیة
.وخریطتها ومساحتها

1 -https://mawdoo3.com visited in 20/03/2019
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من % 0.42نسمة، وذلك بنسبة 32,365,999بنحو 2021لعام تعداد سكان مالیزیایُقدّر
تحتل مالیزیا المركز الخامس والأربعین من حیث تعداد السكان، وذلك .العالمعدد سكانإجمالي

أنغولا؛ والتي یبلغ عدد سكانها نحو نسمة، وبعد31,255,435موزمبیق؛ والتي یبلغ عدد سكانها نحو قبل
416,222بنحو 2020عن العام السابق 2021ارتفع تعداد سكان مالیزیا لعام . نسمة32,866,272

.ةنسم

أغسطس 31تقع مالیزیا جنوب شرق قارة آسیا، وتشكّلت بعد حصول اتحاد مالایا على الاستقلال في 
، وسراوق، وصباح لتشكِّل معاً دولة مالیزیا، علماً أنّ سنغافورة سنغافورةم، واندماجه مع كلّ من ولایة 1957

.م1965أغسطس 9غادرت الاتّحاد في 

والأدیان، وتتمتّع بثقافة تُعدّ مالیزیا احد أغنى بلدان العالم وأكثرها تطوّراً، وهي دولة متعددة الأعراق
.غنیّة ومتنوّعة تعود إلى القرن الثالث قبل المیلاد

نظام الحكم في مالیزیا ملكيّ دستوريّ فدراليّ شبیه بالنظام البریطاني، وتتألف الحكومة من مجلس 
.عضواً 68الأعیان أو مجلس الشیوخ، ویضمّ 

مساحة مالیزیا

، وهي بذلك البلد )²میل127,355(²كم329,847تحتل مالیزیا بحدودها مساحة جغرافیة تصل إلى 
في قائمة أكبر دول العالم من حیث المساحة الجغرافیة، إذ تنقسم مالیزیا إلى منطقتین رئیسیتین 67رقم 

زیّة أو منطقة شرق مالیزیا مُنفصلتین أي غیر متجاورتین وهما؛ منطقة شبه الجزیرة المالیزیّة، وبورنیو مالی
المؤلفة من ولایة سراوق أو ساراواك وصباح، لیفصل بینهما بحر الصین الجنوبيّ، وبذلك تبلغ مساحة شبه 

).²میل50,806(²كم131,587الجزیرة المالیزیّة 

طقس مالیزیا

الاستواء، حیث یسود المناخ الاستوائي في دولة مالیزیا على مدار السنة، وذلك بسبب قُربها من خط 
معدلات هطول وتكون أكثر برودة في المناطق المرتفعة، وتصل) °30-°20(تتراوح درجات الحرارة ما بین 

ملم في شرق البلاد أو بمالیزیا 5,080ملم في شبه الجزیرة المالیزیّة، وحوالي 2,500الأمطار السنویة بمعدل 
.ات المائیّة إلى ارتفاع معدلات الرطوبة بشكل كبیرالشرقیّة، وقد ساهم وقوع مالیزیا بالقرب من المسطح
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معطیات اقتصادیة عن مالیزیا: ثانیا

كما . 2020لصندوق النقد الدولي وفقًا جنوب شرق آسیارابع أكبر اقتصاد في اقتصاد مالیزیایعد 
في مالیزیا أعلى تعد إنتاجیة العمل.الاقتصادات في العالمالسادسة والثلاثین بین أكبرالمرتبة تحتلأنها 

بكثیر منها في تایلاند أو إندونیسیا أو الفلبین أو فیتنام المجاورة بسبب الكثافة العالیة للصناعات القائمة على 
، 2019التنافسیة العالمیة لعاموفقًا لتقریر . المعرفة واعتماد التكنولوجیا المتطورة للتصنیع والاقتصاد الرقمي

.في قائمة الدول الأكثر تنافسیة في العالم27یحتل الاقتصاد المالیزي المرتبة 

نت حیث تمكیتمتع المواطنون المالیزیون بأسلوب حیاة غني مقارنة بجمیع دول الآسیان تقریبًا ،
ویرجع ذلك إلى اقتصاد سریع النمو الموجهة نحو التصدیر، منخفضة . سنغافورة وبروناي فقط من المنافسة

نسبیا وطنیة ضریبة الدخل والغذاء المحلي بأسعار معقولة للغایة، والوقود والنقل، فضلا عن المدعوم بالكامل 
صناعي حدیثاً ، وهو مفتوح نسبیًا وموجه تتمتع مالیزیا باقتصاد سوق. دافع واحد الرعایة الصحیة العامة

الاقتصاد المالیزي قوي للغایة ومتنوع مع قیمة تصدیر منتجات التكنولوجیا الفائقة في عام . نحو الدولة
تصدر. ملیار دولار أمریكي ، وهي ثاني أعلى نسبة بعد سنغافورة في الآسیان57.258التي بلغت 2015

. مالیزیا ثاني أكبر حجم وقیمة لمنتجات زیت النخیل على مستوى العالم بعد إندونیسیا

على الرغم من السیاسات الحكومیة لزیادة دخل الفرد من أجل تسریع التقدم نحو دولة ذات دخل مرتفع 
تعاون ، كان نمو الأجور في مالیزیا بطیئًا للغایة ، متخلفًا عن معیار منظمة ال2020بحلول عام 

علاوة على ذلك ، تم تطبیق مزایا الرعایة الاجتماعیة مع تحویل المنافع النقدیة المباشرة . الاقتصادي والتنمیة
صعدت الحكومة من الإجراءات لزیادة الإیرادات من خلال .2011المسماة مساعدة تكلفة المعیشة منذ عام 

العجز والوفاء بالتزامات الدیون الفیدرالیة في ٪ لتقلیل 6بمعدل (SST)إدخال ضریبة المبیعات والخدمات
2018.

:تاریخ

باعتبارها واحدة من ثلاث دول تسیطر على مضیق ملقا، تلعب التجارة الدولیة دورًا مهمًا للغایة في 
لتصنیع له ا. مزیت النخیل في العالو قصدیر، المطاطفي وقت واحد، وكان أكبر منتج للالاقتصاد المالیزي
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مالیزیا هي أیضًا .٪ من الناتج المحلي الإجمالي40في اقتصاد الدولة ، حیث یمثل أكثر من تأثیر كبیر
.أكبر مركز مصرفي ومالي إسلامي في العالم

كوریا الجنوبیة ، تایوان ، هونغ ( مالیزیا بدأت في تقلید أربعة نمور آسیا الاقتصادات 1970سنة في 
الزراعة إلى اقتصاد یعتمد بشكل أكبر و كونها تعتمد على التعدینوالتزمت الانتقال من) سنغافورة و كونغ

في السبعینیات ، بدأ الاقتصاد المالیزي الذي یهیمن علیه التعدین والزراعة في التحول نحو . على التصنیع
المستویات العالیة لعبت. منذ الثمانینیات ، قاد القطاع الصناعي النمو في مالیزیا. اقتصاد متعدد القطاعات

مع الاستثمار الیاباني ، ازدهرت الصناعات الثقیلة وفي غضون سنوات ، . من الاستثمار دورًا مهمًا في هذا
حققت مالیزیا باستمرار نموًا في الناتج . أصبحت الصادرات المالیزیة المحرك الأساسي للنمو في البلاد

.م منخفض في الثمانینیات والتسعینیات٪ إلى جانب معدل تضخ7المحلي الإجمالي یزید عن 

، أوضح رئیس وزراء مالیزیا السابق ، مهاتیر بن محمد ، رؤیته المثالیة ، رؤیة 1991في عام 
تان سري نور محمد ، قال . 2020التي ستصبح فیها مالیزیا دولة صناعیة مكتفیة ذاتیًا بحلول عام 2020

إذا ظل نمو الدولة ثابتاً 2018الوضع في عام . ق دولة متقدمةوزیر في الحكومة ، إن مالیزیا یمكن أن تحق
.أو في ازدیاد

شهدت مالیزیا طفرة اقتصادیة وشهدت تطورًا سریعًا خلال أواخر القرن العشرین وبلغ نصیب الفرد من 
، وتعتبر دولة صناعیة 2014دولارًا أمریكیًا في عام 11،062.043) الاسمي(الناتج المحلي الإجمالي 

، ملیار دولار أمریكي383.6، بلغ الناتج المحلي الإجمالي وفقًا لتعادل القوة الشرائیة 2009في عام . حدیثاً
، وكان نصیب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي تعادل القوة الشرائیة 2014أي حوالي نصف مبلغ عام 

.2014دولار أمریكي ، أي حوالي ثلث مبلغ عام 8100

ملایین أسرة في 7أشار مسح دخل الأسرة الذي أجرته الحكومة إلى أن هناك ،2014في عام 
5،900٪ إلى 18دخل الأسرة في مالیزیا بنسبة ارتفع متوسط . أفراد في كل أسرة4.3مالیزیا ، بمتوسط 

.2012رینغیت مالیزي في عام 5،000رینغیت مالیزي شهریًا ، مقارنة بـ

من حیث أكبر اقتصاد في 21، ستصبح مالیزیا في المرتبة 2012في عام HSBCوفقًا لتقریر
)دولار2000عام (تریلیون دولار 1.2، حیث یبلغ الناتج المحلي الإجمالي 2050العالم بحلول عام 

إن "ویقول التقریر أیضًا .(2000دولار عام (دولارًا 29247ونصیب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي 
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وسیساعد متوسط . رونیة والبترول والغاز الطبیعي المسال ستشهد زیادة كبیرة في دخل الفردالمعدات الإلكت
." في توسعها السریعالعمر المتوقع في مالیزیا ومستوى التعلیم المرتفع نسبیًا ومعدل الخصوبة فوق المتوسط 

ع المكونات الصحیحة لتصبح مالیزیا لدیها جمی"قال فیكتور شفیتس، العضو المنتدب في بنك كریدي سویس، 
.دولة متقدمة

:السیاسات الاقتصادیة

السیاسة النقدیة:

، كان الرینجت المالیزي عملة دولیة ، وكان یتم تداولها بحریة 1997قبل الأزمة المالیة الآسیویة عام 
. مالیزي مقابل الدولاررینغیت2.50قبل الأزمة مباشرة ، تم تداول الرینجت مقابل . في جمیع أنحاء العالم

رینغیت مالیزي للدولار في غضون 4.10بسبب أنشطة المضاربة ، انخفض الرینجت إلى ما یصل إلى 
، البنك المركزي للبلاد ، فرض ضوابط على رأس المال لمنع تدفق Negara Malaysiaقرر بنك. أسابیع

ى المسافر أن یعلن للبنك المركزي إذا أخذ أصبح الرینجت غیر دولي وكان عل. الرینجت في السوق المفتوحة
رینغیت مالیزي مقابل 3.80رینجیت خارج البلاد وكان الرینجت نفسه مربوطًا بسعر 10000أكثر من 

.الدولار الأمریكي

بعد ساعات من ،2005تم التخلي عن سعر الصرف الثابت لصالح سعر الصرف العائم في یولیو 
واصل الرینجت ارتفاعه إلى . ه المرحلة ، كان الرینجت لا یزال غیر مدولفي هذإعلان الصین نفس الخطوة

وفي الوقت . 2011مقابل الدولار في مایو 2.94وارتفع إلى 2008مقابل الدولار بحلول مارس 3.18
ومع . Negara Malaysiaتم تخفیف العدید من جوانب التحكم في رأس المال ببطء من قبل بنكنفسه،

صرحت الحكومة أنه سیتم تدویل الرینجت بمجرد أن یصبح . ذلك ، تواصل الحكومة عدم تدویل الرینجت
.جاهزًا

على سعر الفائدة بین . في الوقت الحالي استهداف أسعار الفائدةNegara Malaysiaیستخدم بنك
لبنوك على المدى القصیر هو أداة سیاستهم، ویستخدم لتوجیه أسعار الفائدة بین ا(OPR)عشیة وضحاها

.والتي سوف تؤثر على أمل التضخم والنمو الاقتصادي
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العمل الإیجابي:

قام تون عبد الرزاق ، الذي كان رئیس الوزراء آنذاك ، بتنفیذ سیاسة العمل الإیجابي المسماة السیاسة 
قبل الحادث ، كانت معدلات الفقر بین الملایو مرتفعة 1969مایو عام 13الاقتصادیة الجدیدة بعد حادثة 

٪ من 74ولا سیما تجاه الصینیین ، الذین كانوا یسیطرون على كما كان السخط بین الأعراق) ٪65(للغایة 
، تُمنح غالبیة البومیبوتیرا الأولویة (NEP)خلال السیاسة الاقتصادیة الجدیدةمنالاقتصاد في ذلك الوقت

الخاصة في تطویر الإسكان ، وقبول المنح الدراسیة وأیضًا لملكیة الشركات المدرجة في والامتیازات
.البورصة

بهدف تقدیم الملایو على حصة 1971في السیاسة الاقتصادیة الجدیدة المالیزیة أنشئت في عام 
ع ملكیة المؤسسة ٪ من اقتصاد مالیزیا والقضاء على الفقر بین الملایو، في المقام الأول من خلال تشجی30

٪ بقیمة 23عامًا من البرنامج ، ارتفعت ملكیة أسهم بومیبوترا إلى 40بعد . Bumiputerasمن قبل
.1970٪ في عام 2.4مقابل 2010ملیار رینغیت مالیزي في عام 167.7

."عقلیة الدعم"إن السیاسة الاقتصادیة الجدیدة متهمة بخلق حكم الأقلیة وخلق  الأحزاب السیاسیة [45]
حزب العمل الدیمقراطي واقترح سیاسة جدیدة والتي سوف تكون مساویة لكل المالیزیة، و مثل كیدلیان راكیات

، أعلن 2008عندما تم انتخاب حزب العمل الدیمقراطي في ولایة بینانج في عام بغض النظر عن العرق
تولد المحسوبیة والفساد وعدم الكفاءة "... ها أنه سیتخلص من السیاسة الاقتصادیة الجدیدة ، مدعیا أن

.المنهجیة

انتقد ولفجانج كاسبر، أستاذ الاقتصاد بجامعة نیو ساوث ویلز، وكان مستشارًا لوزارة المالیة المالیزیة ، 
مساعدات السیاسة الاقتصادیة الجدیدة تجعل الملایو كسالى "السیاسة الاقتصادیة الجدیدة ، قائلاً إن 

كما انتقد الحكومة الفیدرالیة التي تقدم مساعدات نقدیة ومساعدات مالیة ". یبقیهم فقراء .متضخموفاسدین و 
.بدلاً من توفیر فرص متساویة للحصول على التعلیم لمساعدة الفقراء المهمشین على رفع مستوى دخلهم

یًا للخدمات قطاعًا فرع27، أعلن رئیس الوزراء نجیب تون رزاق عن تحریر 2009أبریل 21في 
٪ من البومیبوتیرا یُنظر إلى هذه الخطوة على أنها جهود حكومیة لزیادة الاستثمار 30من خلال إلغاء شرط 

.وفقا لرئیس الوزراء ، سیتم تحریر العدید من قطاعات الاقتصاد. في قطاع الخدمات في الاقتصاد
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تحریریة بما في ذلك تفكیك ، أعلن رئیس الوزراء عن مزید من التحركات ال2009یونیو 30في 
حصص الأسهم في بومیبوترا وإلغاء المبادئ التوجیهیة للجنة الاستثمار الأجنبي ، التي كانت مسؤولة عن 

ومع ذلك ، فإن أي شركة مالیزیة ترغب في الإدراج في . مراقبة المساهمات الأجنبیة في الشركات المالیزیة
.Bumiputeraمن الأسهم العامة الموزعة على مستثمريفي المائة50مالیزیا ستظل بحاجة إلى عرض 

الإعانات وضوابط الأسعار:

تدعم الحكومة المالیزیة أسعار الكثیر من العناصر الأساسیة وتتحكم فیها للحفاظ على الأسعار 
الإبقاء على أسعار سلع مثل زیت النخیل وزیت الطهي والبنزین والدقیق والخبز والأرز تم. منخفضة

.والضروریات الأخرى أقل من أسعار السوق لإبقاء تكلفة المعیشة منخفضة ، كان 2009اعتبارًا من عام [50]
منذ .في المائة12في المائة من النفقات الحكومیة عبارة عن إعانات ، مع دعم البنزین وحده بنسبة 22

، من خلال سلسلة من التخفیضات على إصلاح نظام الدعم المالیزي، تعمل الحكومة تدریجیاً 2010عام 
، في دیسمبر نتیجة لذلك. الكفاءة الاقتصادیةفي دعم الوقود والسكر لتحسین المالیة الحكومیة وتحسین

مستفیدة من انخفاض [52]، "التعویم المُدار"، أنهت الحكومة رسمیًا جمیع دعم الوقود وطبقت نظام2014
ملیار دولار 5.97(ملیار رینغیت 20أسعار النفط في ذلك الوقت ، مما قد یوفر للحكومة ما یقرب من 

.سنویا) أمریكي

صنادیق الثروة السیادیة:

محلیة وكذلك تمتلك الحكومة وتدیر العدید من صنادیق الثروة السیادیة التي تستثمر في الشركات ال
، واعتبارًا من 1993أحد هذه الصنادیق هو الخزانة الوطنیة برهاد التي تأسست في عام . الشركات الأجنبیة

ویستثمر الصندوق في الشركات الكبرى في ملیار دولار أمریكي41لدیها أصول بقیمة 2013دیسمبر 31
البناء والتشیید، تلیكوم مالیزیافي قطاع UEMفي القطاع المصرفي، مجموعةCIMBمالیزیا مثل

الخطوط الجویة المالیزیة في صناعة الطیران، وكذلك و مالیزیا مطاراتو في صناعة الاتصالات،Axiataو
صندوق آخر مملوك من قبل الحكومة المالیزیة هو صندوق في قطاع الطاقة Tenaga Nasionalكما

. ملیار رینغیت مالیزي597، 2014مارس 31في ادخار الموظفین وهو صندوق تقاعد یبلغ حجم أصوله
مما یجعله رابع أكبر صندوق معاشات تقاعدیة في آسیا وسابع أكبر صندوق ملیار دولار أمریكي184(

وأحیانًا یمتلك العدید من الشركات EPF، یستثمر صندوقKhazanah Nasionalمثلتقاعد في العالم
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یتنوع استثمار صندوق النقد الأوروبي في عدد من القطاعات ولكن ما .RHB Bankالكبرى في مالیزیا مثل
.٪ من استثماراتهم في قطاع الخدمات40یقرب من 

وهي تقدم .بیرمودالان ناسیونال بیرهاد هو مدیر صندوق رئیسي آخر تسیطر علیه الحكومة المالیزیة
وهي 2020وتیرا وأمانة سهام وواسان صنادیق استثمار مشتركة مضمونة برأس المال مثل أمانة سهام بومیب

[Bumiputerasمفتوحة فقط للمالیزیین وفي بعض الحالات ، 

نفوذ الحكومة:

على الرغم من أن الحكومة الفیدرالیة تشجع المشاریع الخاصة والملكیة في الاقتصاد ، إلا أن الاتجاه 
ویتأثر الاقتصاد . سیة منذ الاستقلالالاقتصادي للبلاد یتأثر بشدة بالحكومة من خلال خطط التنمیة الخم

أیضا من قبل الحكومة من خلال وكالات مثل وحدة التخطیط الاقتصادي وصنادیق الثروة المرتبطة 
.ناسیونال بیرهادPermodalanوبالحكومة مثل خزانة ناسیونال بیرهاد ، صندوق ادخار الموظفین

لیزیة ، وهي حالیًا خطة مالیزیا العاشرة ، في عام بدأت خطط التنمیة الحكومیة ، المسماة بالخطة الما
تمحورت الخطط إلى حد كبیر حول تسریع نمو الاقتصاد من أثناء الحكم الاستعماري البریطاني1950

.خلال الاستثمار الانتقائي في قطاعات مختارة من الاقتصاد وبناء البنیة التحتیة لدعم القطاعات المذكورة
الزراعة والتصنیع والخدمات، -الخطة الوطنیة الحالیة ، ستلقى ثلاثة قطاعاتعلى سبیل المثال ، في

.اهتمامًا خاصًا لتعزیز الانتقال إلى الأنشطة ذات القیمة المضافة العالیة في المجالات المعنیة

الأدوات الاستثماریة المرتبطة بالحكومة مثل خزانة ناسیونال بیرهاد، صندوق ادخار الموظفین
ناسیونال بیرهاد الاستثمار في الشركات الكبرى والخاصة في بعض الأحیان في القطاعات Permodalanو

.الرئیسیة للاقتصاد المالیزي

عملةال:

، تم تداول 2020مارس 10اعتبارًا من . العملة القانونیة الوحیدة في مالیزیا هي الرنجیت المالیزي
.مالیزي مقابل الدولار الأمریكيرینجت4.19الرینجت عند  [67]
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التي 1997، وهو تأثیر بسبب الأزمة المالیة الآسیویة عام 1998لم یتم تدویل الرینجت منذ سبتمبر 
فرض فیها البنك المركزي ضوابط على رأس المال على العملة ، بسبب البیع المكشوف المضارب للرینغیت

3.80بسعر 2005یولیو 21و1998ربط العملة بین سبتمبر كجزء من سلسلة ضوابط رأس المال ، تم 
رینجت مالیزي للدولار الأمریكي إلى 2.50رینجت مالیزي للدولار بعد أن انخفضت قیمة الرینجت من 

.دولار أمریكيرینجت مالیزي عند نقطة واحدة4.80

لضوابط رأس المال في تخفیف قواعد معینة Negara Malaysiaفي السنوات الأخیرة ، بدأ بنك
وفقًا لمحافظ البنك ، سیتم تدویل الرینجت عندما . على الرغم من أن العملة نفسها لم یتم تداولها دولیًا بعد

.یصبح جاهزًا

، قال داتو سیري نجیب تون رزاق ، رئیس وزراء مالیزیا CNBC، في مقابلة مع2010في سبتمبر 
ذلك الوقت ، إن الحكومة منفتحة على فتح الرنجیت أمام التجارة آنذاك وشغل أیضًا منصب وزیر المالیة في 

وأضاف أنه قبل اتخاذ مثل هذه الخطوة ، سیضمن . إذا كانت هذه الخطوة ستساعد الاقتصاد. الخارجیة
.تطبیق القواعد واللوائح حتى لا یتم إساءة استخدام العملة

الموارد الطبیعیة

.عقار زیت النخیل في مالیزیا

تتمتع مالیزیا بموارد طبیعیة جیدة في مجالات مثل الزراعة 
إنها مصدر للموارد الطبیعیة والزراعیة ، وأهم .والغابات والمعادن

.الموارد المصدرة هو البترول وفي القطاع الزراعي، مالیزیا هي واحدة من أكبر مصدري المطاط [72]
شاب والمنتجات الخشبیة، الكاكاو ، الفلفل ، الأناناس زیت النخیل ، الذي جنبا إلى جنب مع الأخو الطبیعي

.والتبغ تهیمن على نمو هذا القطاع ، بلغت نسبة الأراضي الصالحة للزراعة في 2011اعتبارًا من عام [73]
٪ بینما تتكون الاستخدامات الأخرى للأراضي من 17.49تتكون الأراضي الزراعیة من .٪5.44مالیزیا 
77.07٪. تشكل الموارد . كیلومتر مربع3800، تغطي الأراضي المرویة 2009ارًا من عام اعتب[74]

.2011كیلومتر مكعب اعتبارًا من عام 580المائیة المتجددة الإجمالیة 
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. القصدیر والنفط هما المادتان المعدنیتان الرئیسیتان اللتان لهما أهمیة كبیرة في الاقتصاد المالیزي
1:الأیام أكبر منتج للقصدیر في العالم حتى انهیار سوق القصدیر فيكانت مالیزیا في یوم من

.أوائل الثمانینیات في القرنین التاسع عشر والعشرین ، لعب القصدیر دورًا مهیمنًا في الاقتصاد [75]
فقط ، تولى البترول 1972في عام . ٪ من الناتج العالمي31المالیزي ، حیث شكلت مالیزیا أكثر من 

ى وتشمل المعادن الأخر . والغاز الطبیعي مكان الصفیح باعتباره الدعامة الأساسیة لقطاع استخراج المعادن
من بعض أهمیة أو دلالة النحاس والبوكسیت وخام الحدید والفحم جنبا إلى جنب مع المعادن الصناعیة مثل 
الطین، الكاولین ، السیلیكا ، الحجر الجیري ، الباریت ، الفوسفات والحجارة البعد مثل الجرانیت وكذلك كتل 

.یتم إنتاج كمیات صغیرة من الذهب. الرخام وألواح

ر أكب. ، احتلت البلاد المرتبة الحادیة عشرة من بین أكبر منتجي المنغنیز في العالم2019في عام 
، والمرتبة التاسعة عشر من حیث ثاني أكبر منتج عالمي للبوكسي، منتج عالمي للقصدیر الحادي عشر

.المنتجین العالمیین للجیر

السوق المالي الإسلامي المالیزي: الفرع الثاني

الحكومة المالیزیة كغیرها من دول العالم یحكمها نظام مالي محدد حیث أنه یشتمل سوق المال إن
.المالیزي سوقین سوق رأس المال وسوق النقد وكل منهما یتفرع إلى سوقین أحدهما تقلیدي وآخر إسلامي

یجاز والسوق المالیة ومن خلال هذا الفرع سیتم التعرف على السوق النقد الإسلامي في مالیزیا بشيء من الإ
.الإسلامیة بشيء من التفصیل

سوق النقد الإسلامي المالیزي: أولا

.یعتبر سوق النقد الإسلامي المالیزي جزء من النظام المالي الكلي

م بمثابة الخطوة الأولى نحو إطلاقه العمل المصرفي 1983كان إنشاء بنك إسلام مالیزیا في عام 
كحل قصیر الأجل یهدف إلى 1994عام نشاء سوق إسلامي بین المصارفالإسلامي، ثم طرحت فكرة إ

توفیر مصدر جاهز لتمویل الاستثمارات قصیرة الأجل وفقا لأحكام الشریعة الإسلامیة، ومن المتوقع أن 

1  -https://stringfixer.com/ar/Economy_of_Malaysia.
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تساعد هذه السوق المصارف الإسلامیة وغیرها من المصارف المشتركة في النظام المصرفي الإسلامي وعلى 
18بعض المبادئ التوجیهیة في ) البنك المالیزي المركزي" (BNM"هذا الأساس أصدر بنك نیجارا مالیزیا 

ما یؤدي بالضرورة إلى بهدف تسهیل نشأة السوق النقدي الإسلامي على نحو لائق وصحح م1993دیسمبر 
الحفاظ على آلیة التمویل والسیولة سعیا لتعزیز الاستقرار في النظام المصرفي، وكان ذلك بتأسیس أول بنك 
إسلامي مالیزي وهو بنك إسلام مالیزیا برهاد تبع ذلك تأسیس شركة شركة تأمین تكافلي إسلامي مالیزیا عام 

، التي تلقت مساندة من قبل الحكومة 1993بوي في عام بعد صدور قانون العمل المصرفي اللار 1984
المالیزیة حیث سمح البنك المركزي المالیزي بفتح التأمین الإسلامي في العام نفسه، إضافة إلى ظهور النوافذ 

. الإسلامیة في البنوك التجاریة التقلیدیة الربویة بإدخال الخدمات الموفقة لأحكام الشریعة الإسلامیة

مؤسسات تنمیة مالیة تقدم خدمات 6نوافذ إسلامیة و10بنكا إسلامیا و17السوق النقدیة وینشط في 
بنوك إسلامیة دولیة وبقدر تنوع مؤسساته تنوعت أدوات التعامل المتعددة فیه إلى عدة 3بنكیة إسلامیة و

:أنواع منها

.الاستثمار من خلال المضاربة بین المصارف. 1

صارف قبول الودائع بین الم. 2

الإصدارات الاستثماریة الحكومیة . 3

صكوك بنك نیجارا القابلة للتداول . 4

اتفاقیات البیع وإعادة الشراء. 5

.سندات كاجامس للمضاربة. 6

الكمبیالات الإسلامیة المقبولة. 7

سوق الأوراق المالیة الإسلامیة المالیزیة: ثانیا

الشاملة والمتكاملة أحد الأمور التي تمیز الاقتصاد یعتبر ظهور قطاع التمویل الإسلامي بصورته
المالیزي، وتوجد بین أطراف هذا القطاع علاقة تفاعلیة ساهمت في إیجاد بیئة مناسبة وشاملة لتحقیق 

حیث یؤدي هذا الأخیر الدور الأهم في تجمع شتى . معدلات نمو عالیة لهذا القطاع
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كما أن سوق الأوراق المالیة الإسلامیة له . صادیة في مالیزیاالموارد التمویلیة اللازمة للأنشطة الاقت
جزء هام ومكمل في توسیع وتعمیق السوق المالي الإسلامي في مالیزیا لذا یجدر بنا التعرف على أهم 

.وظائفه أقسامه

:وظائف سوق الأوراق المالیة الإسلامیة في مالیزیا-

:  الأوراق المالیة في مالیزیا بوظائف كبیرة تتمثل فیما یليتقوم سوق

إسلامي فرصة الاستثمارات الممتازة تتیح سوق رأس المال ال:تلبیة حاجة المستثمرین المسلمین. 1
للمستثمرین المسلمین في القطاعات التي لا تتعامل بالمحرمات الشرعیة، وبإیجاد جهة رقابیة شرعیة الضمان 
التزام أنشطة هذه السوق بأحكام الشریعة الإسلامیة یمكن أن تزید ثقتهم بهذه السوق، بجانب حمایة حقوقهم 

.لقوانین التي لا تتعارض مع أحكام الشریعة من الجهات الرقابیةمن خلال إعداد التشریعات وا

تتیح السوق الفرصة للجهات المصدرة لإصدار الأدوات المالیة المتوافقة : تلبیة حاجة الجهات المصدرة. 2
مع أحكام الشریعة الإسلامیة لاسیما الأسهم العادیة والصكوك الإسلامیة القابلة للتداول في هذه السوق، وقد
تم إصدار هذه الأدوات المالیة والتداول بها بناء على القرارات الصادرة عن اللجنة الاستشاریة الشرعیة لهیئة 
الأوراق المالیة المالیزیة، والتعلیمات على عرض الصكوك الإسلامیة الصادرة عن هذه الهیئة وذلك كله لأجل 

الشرعیة، وحمایة حقوقها في كافة الأمور المتعلقة زیادة الثقة بین الجهات المصدرة لإصدار الأدوات المالي 
بإصدار الأدوات المالیة الشرعیة، وحمایة حقوقها في كافة الأمور المتعلقة بإصدار الأدوات المالیة الشرعیة 

. والتداول بها في السوق

، وهي مسؤولة عن أصبحت هیئة الأوراق المالیة المالیزیة جهة رقابیة رئیسیة: عمل الجهة الرقابیة العلیا. 3
تطویر وتدعیم سوق رأس المال الإسلامیة في المستوى المحلي والعالمي، بالتعاون مع مشاركي السوق وبذلك 
طرحت الهیئة هدفا في الخطط الرئیسة لسوق رأس المال المالیزیة لكون مالیزیا مركزا دولیا لسوق رأس المال 

رویج للأدوات المالیة الإسلامیة، المتداولة في السوق المحلیة الإسلامیة ولتحقیق هذا الهدف فالهیئة قامت بالت
إلى المستوى العالمي من خلال الندوات والدورات وغیرها، ویمكن لهذا أن یجذب المستثمرین الأجانب 

.التوظیف أموالهم في المشاریع المحلیة
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لتنمیة الاقتصادیة المالیزیة تساهم سوق رأس المال الإسلامیة في ا:تدعیم الاقتصاد المالیزي ونموه. 4
لاسیما في المشاریع التنمویة للقطاعین العام والخاص، وهذا من خلال تعبئة الأموال الفائضة لأصحاب 

.الأموال وتوجیهات إلى استثمارات نافعة ومتوافقة مع أحكام الشریعة الإسلامیة

:أقسام سوق الأوراق المالیة الإسلامیة المالیزیة- 

یشمل الأسهم المتوافقة مع أحكام الشریعة الإسلامیة، وما یتعلق بشهادات : كیة الإسلامیةسوق المل. 1
حق الشراء من الأسهم الجدیدة ووحدات صنادیق الاستثمار الإسلامیة وصنادیق الاستثمار المالي العقاري 

المالیة على أنها وصنادیق التبادل التجاري والتي یتم إصدارها من طرف الشركات التي تم تصنیف أوراقها
.متوافقة مع أحكام الشریعة الإسلامیة من طرف هیئة الأوراق المالیة المالیزیة وسوق السلع

ویتداول فیها جمیع السلع التي یتاجر فیها وفق الأحكام الشرعیة، وهذا من أجل تسهیل: سوق السلع. أ
.المعاملات التجاریة والمالیة وكذلك عملیات الاستثمار

ویتم تداول فیها جمیع الأسهم المتوافقة من مبادئ الشریعة، والتي تم الموافقة : الأسهم الإسلامیةسوق. ب
علیها من طرف اللجنة الاستشاریة الشرعیة، وتتوفر فیها المعاییر والخصائص المحدودة من قبلها وهي تمثل 

.من القیمة السوقیة للبورصة% 64نسبته 

هي الصنادیق التي تتولى تجمیع أموال صغار المستثمرین فضلا عن : ةصنادیق الاستثمار الإسلامی. ج
كبارهم في صورة وحدات استثماریة، یعهد بإدارتها إلى جهة من أهل الخبرة والاختصاص التوظیفها في 

صندوق 144الشركات المعترف بها من اللجنة الاستشاریة الشرعیة وفقا لصیغ الاستثمار الإسلامیة وتضم 
1.مثل صنادیق الصكوك2013ة إسلامي سن

تبنت سوق الأوراق المالیة برهاد المعروفة حالیا بورصة مالیزیا بإصدار مؤشر یقیس : مؤشر الشریعة. د
Shariah index (KLSE(2حركة أسعار الأسهم الإسلامیة ساي ب 

1 -Mohamed Akram Laldine, The Role Of Central Bank Of Malayzia In developing Malaysia's Islamic
Financial Industry.

5مي بحث مقدم إلى المؤتمر الدولي حول منتجات وتطبیقات الابتكار والهندسیة المالیة بین الصناعة المالیة التقلیدیة والصناعة المالیة، یو 
.4:، ص2014ماي، جامعة سطیف، 6و
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دول الرئیسي ، ویضم جمیع الأسهم المتوافقة مع أحكام الشریعة، المدرجة في الج1999أفریل 17في 
للبورصة المالیزیة بالإضافة إلى ذلك تصدر هیئة الأوراق المالیة للقائمة الرسمیة للأوراق المالیة المتوافقة مع 
الشریعة القابلة للتداول في البورصة المالیة المالیزیة یوجد نوعان من مؤشر الشریعة في البورصة المالیزیة 

:  هما

»Kuala Lumpur Shariah Index KLSI«المؤشر الشرعي كوالالمبور - 

-Dow Jonesالمؤشر الإسلامي المالیزي لرشید حسین المحدودة داو جونز -  Rashid«

 »Hussain Berhad Islamic Malaysia Index،

: كما استبدلت مالیزیا مؤشر كوالالمبور ب

- « FTSE bursa Malaysia Hijrah Shariah Index»

- « Ftse Bursa Malaysia EMAS Shariah Index »

وهي من أهم أقسام السوق الإسلامیة للأوراق المالیة، وهذا لكونها تصدر بالعملة : سوق الصكوك. 2
الرینجت المالیزي أو بالعملات الأجنبیة، مصدرة من قبل هیئات محلیة أو دولیة، مقیدة أو غیر -المحلیة 

: دیدة لدى البورصة المالیزیة وتنقسم إلىمقیدة، ویتم طلب تسجیل الصكوك الج

شهادات عبارة عن"تعد التجربة المالیزیة السباقة لإصدار الصكوك الإسلامیة، وتعرف بأنها : الصكوك. أ
متساویة القیمة وغیر مجزأة في ملكیة الأموال الاستثماریة، تحكمها مبادئ وأحكام الشریعة الإسلامیة 

ویتم إصدار هذه الصكوك من" الاستشاریة الشرعیة ومصادق علیها من طرف اللجنة 

طرف الشركات الخاصة وتخضع لرقابة هذه اللجنة، أما الصكوك الإسلامیة الحكومیة فتخضع الرقابة البنك 
: 1المركزي المالیزي وتنقسم هذه الصكوك من حیث عقودها إلى ما یلي

صكوك صكوك البیع بالثمن الآجل والمرابحة،:وهي ثلاثة أنواع" الصكوك الإسلامیة العقود المداینات- 
. الاستصناع وصكوك الإجارة

.200ص ،نفس المرجع السابق- 1
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.وهي نوعین صكوك المضاربة وصكوك المشاركة" الصكوك الإسلامیة عقود المشاركات- 

وهي تلك الأدوات الإسلامیة المبتكرة والتي تتوافق مع أحكام: الأدوات المالیة الإسلامیة المركبة. ب
داتین أو أكثر، وهذا حتى یتمكن المتعاملون من حمایة رؤوس أموالهم وأدواتهم الشریعة وتدمج بین أ

.الاستثماریة وهي ترتكز إلى أصول أو إلى معاملات ذات علاقة بالسلع

مالیزیا في تغطیة عجز الموازنة العامة بإصدار الصكوك الإسلامیةةتجرب: المبحث الثاني

في ضل الاقتصاد الراهن احتلت العدید من التجارب المراتب الأولى في إصدار الصكوك، مؤكدة على 
قدرة هته الأخیرة على سد عجز الموازنة العامة وتمویل المشاریع التنمویة الكبرى في مختلف أنحاء العالم، كم 

لأدوات المالیة التي تلقی نموا تشهد الیوم الصكوك الإسلامیة تحقیق معدلات نمو غیر مسبوقة كأحد أهم ا
متسارعا ونجاحا في عدة مناطق على المستوى العالمي، سواء كانت هته الدول إسلامیة أو غربیة، ومن 

.خلال هذا المبحث سیتم التطرق إلى تجربة الحكومة  المالیزیة

تجربة مالیزیا في تغطیة عجز الموازنة العامة بإصدار الصكوك الإسلامیة : المطلب

تعتبر مالیزیا صاحبة أكبر الإصدارات عالمیا في مجال الصكوك الإسلامیة ، كما أنها ذات تجارب 
رائدة وذلك راجع لترعها على عرش سوق الصكوك الإسلامیة خاصة المحلیة منها، ومن خلال هذا المطلب 

.وازناتهاسنقوم بتفصیل في تجربة مالیزیا وآلیة تغطیة صكوكها الحكومیة الإسلامیة لعجز م

.نمط عجز الموازنة في مالیزیا

لقد كانت الخطط الاقتصادیة لا تخلو من طموح الحكومة المالیزیة في سعیها إلى تنفیذ جمیع التدابیر 
فضلا عن الجهد 2020اللازمة لخفض نسبة العجز المالي للدولة لبلوغ موازنة اقتصادیة متوازنة بحلول عام 

للمحافظة على اقتصاد البلاد وتقویته بمدیونیة أقل باعتبار أنه من الخطأ أن المستمر الذي تبذله الحكومة 
ولقد كان دائما الإبداع والابتكار المنهج الرئیسي للحكومة المالیزیة . تمرر تلك الأعباء إلى الأجیال القادمة

تقلیص نسبة أنها تسعى ل2013في سعیها للوصول لمبتغاها، حیث أن الحكومة المالیزیة قد أعلنت عام 
Trading( في العام التالي % 3على أن یبلغ العجز ما نسبته 2015عام % 3.5العجز إلى

Economics2018(
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.الموازنة العامة للدولة المالیزیة• 

٪ من إجمالي الناتج المحلي للبلاد في عام 3مالیزیا عجزا في موازنة الحكومة یساوي سجلت
- في حین بلغ متوسط عجز الموازنة الحكومة في مالیزیا . م2017

، وقد بلغ العجز 2017حتى عام 1988من الناتج المحلي الإجمالي في الفترة من عام 2.97%
Trading Economics(2009المحلي الإجمالي في عام من الناتج % 6.70- مستوى قیاسي عند 

2018 (.

:اومن خلال الشكل التالي نستطیع توضیح موقف الموازنة العالمة لدولة مالیزی

% 3والبالغ ) 2018- 2008(رسم توضیحي لانخفاض عجز الموازنة خلال الفترة من : 02رقم شكل
2017عام 

(Trading Economics, 2018)



الصكوك الإسلامیة كآلیة لتغطیة عجز الموازنة العامة في مالیزیا: الثالثالفصل 

91

.الإنفاق العام للدولة المالیزیة• 
مالیزي في الربع الثالث من العام 1ملیون رینغیت37369ارتفع الإنفاق الحكومي للدولة المالیزیة إلى 

وذلك عما كان علیه في الربع الثاني من ذات العام حیث بلغ2018
ملیون رینغیت 72,557.55وقد بلغ متوسط الإنفاق الحكومة المالیزیة . ملیون رینغیت36,616
ملیون رینغیت 48067كما وقد بلغ الإنفاق الحكومي ذروته عند . 2018حتى عام 2005مالیزي من عام 

ملیون رینغیت في 12420، بینما بلغ الحد الأدنى للنفاق الحكومي المالیزي 2017في الربع الرابع من العام 
.م2005ربع الأول من عام ال

:وللوضوح أكثر انظر الشكل التالي

ملیون رینغیت-) م2018- 2016(رسم توضیحي لحالة الإنفاق خلال الفترة من :03رقم شكل
(Trading Economics, 2018).

سجلت مالیزیا فائضا في الموازنة العامة قدرة. قیمة الموازنة العامة للدولة المالیزیة• 
بینما بلغ متوسط الموازنة العامة . 2018ملیون رینغیت مالیزي في الربع الثالث من العام 3868.30

في حین بلغ قدر الموازنة في أقصى . 2018حتى عام 1981ملیون رینغیت من عام 1617.78المالیزیة 
عند حدها الأدنى ، وقد وصلت القیمة 2003ملیون رینغیت في الربع الأخیر من العام 11959حد له عند 

:، أنظر الشكل التالي2017ملیون رینغیت في الربع الأول من العام 10913.60-عند 

12.12.2018وذلك حتى تاریخ رینغیت المالیزي 4.1828= دولار أمریكي 1: الرینغیت المالیزي- 1
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ملیون –) 2018- 2016(رسم توضیحي لقیم الفوائض والعجز الموازنة العامة المالیزیة من : 04شكل
رینغیت

(Trading Economics, 2018)
خلال الجدول التفصیلي التالي نستطیع الوقوف بشكل أكثر تفصیلا على مكونات الفائض ومن

.م2018-1981والعجز الموازنة العامة للدولة المالیزیة خلال الفترة من 

(Trading Economics, 2018)
- 1981(جدول یوضح حالة العجز والفائض في الموازن العامة للدول المالیزیة خلال : 01رقم جدول
)م2018

وحدةأدنىأعلىالسابقالحاليحكومة مالیزیا
GDPالدین الحكومي إلى

الموازنة العامة
قیمة الموازنة العامة

الحكومةمصروفات 
إیرادات الحكومة

50.90
-3.00

3868.30
37369.00
58919.60

52.70
-3.10

-10433.1
36616.00
52470.10

80.74
2.40

11959.00
48067.00
64614.10

31.80
-6.70

-
10913.60

12420.00
2735.00

%
%

ملیون 
رینغیت
ملیون 
رینغیت
ملیون 
رینغیت
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الصكوك ودورها في تمویل عجز الموازنة العامة في مالیزیا.

في السنوات الأولى للإصدار، كانت مساهمة الصكوك السیادیة في الناتج المحلي الإجمالي لا تزال 
نفس الشيء حدث في . 2011في عام % 17تطورها، زادت مساهمة الصكوك إلى خلال. ٪1أقل من 

الموازنة العامة للدولة، كانت مساهمة الصكوك السیادیة في الإصدار الأول أقل 

وكان ذلك یوضح بشكل كامل المزید من . م2010في بدایة عام % 50، ثم ارتفعت إلى %5من 
).Musari,2013(هیمنة الصكوك المالیزیة إلى الاقتصاد 

. واقع الصكوك الإسلامیة في مالیزیا: أولا

م، 2008عرفت الصكوك الإسلامیة تطورا كبیرا في السنوات التي تلت الأزمة المالیة العالمیة 
وأصبحت تلعب دورا بارزا في دعم الاقتصاد وتعبئة الادخار، وتعتبر مالیزیا أكبر الدول الرائدة في هذا 

.  كبر الأسواق المالیة الإسلامیةالمجال بامتلاكها لأ

).2016-2010(تطور إصدار الصكوك الإسلامیة في مالیزیا والعالم خلال الفترة • 

تمیزت سوق الصكوك الإسلامیة المالیزیة بنشاطها الملحوظ في نهایة القرن العشرین وذلك من خلال 
إصداراتها المتنوعة للصكوك، وسوف نتناول تبیان تطور الصكوك الإسلامیة في مالیزي، فبالنسبة لحجم 

ولار ثم تراجع ملیار د33.0331م، حیث بلغ 2007إصدار الصكوك الإسلامیة فقد كان مزدهرة في عام 
ملیار دولار، ویرجع ذلك إلى تأثیر الأزمة المالیة العالمیة على هذه 15.0697م حیث بلغ 2008في عام 

الدول، أبرزها تداعیات الأزمة المالیة العالمیة وارتفاع كلفة الاقتراض والخسائر الضخمة التي تكبدها 
ة، ولكن سرعان ما عاد سوق الصكوك إلى النمو بقوة المستثمرون جراء انهیار أسعار الأصول المالیة والعقاری

م ما قیمته2009حیث بلغ سنة 

.ملیار دولار بالرغم من استمرار الأزمة24.1
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وللاطلاع أكثر على طبیعة تطور إصدار الصكوك في مالیزیا بالمقارنة مع إصدارها في العالم انظر 
:الجدول التالي

(Cimb Islamic, 2016)

billion USD: الوحدة . 2016- 2010تطور إصدار الصكوك للفترة من : 02رقم جدول

خلال الجدول نلاحظ ارتفاع مستمرة للإصدار العالمي والمالیزي للصكوك الإسلامیة حتى عام من
حتى 2014وصولا إلى سنة 1بدأت الإصدارات تشهد انخفاضا طفیفا2013، وبدایة من سنة 2012

لصكوك، سجلت تراجع كبیرة مقارنة بالسنوات السابقة، وبذلك نرى أن مالیزیا تحتل مركز الصدارة في سوق ا
.سواء من حیث قیمة الإصدار أو من حیث عدد الإصدارات

، بدایة من المؤشرات الأولى لمجلس الاحتیاطي الفیدرالي الأمریكي في منتصف عام 2013بدأ الاتجاه الهبوطي في عام -1
، للبدء تدریجیا في تقلیص برنامج التیسیر الكمي، مما أدى إلى مخاوف من 2014، والقرار النهائي في أوائل عام 2013

مع التحدیات الاجتماعیة والسیاسیة والتحدیات الاقتصادیة 2015-2016وقد استمر ذلك في . الفائدة العالمیةارتفاع أسعار 
العامل الآخر الذي یعزى إلیه هذا . الكلیة في مختلف مناطق الاقتصاد العالمي ، مما أدى إلى انخفاض أداء النمو الاقتصادي

وعلى الرغم من حصول بعض التحسن . على النقیض من السندات التقلیدیةالتباطؤ هو فعالیة تأثیر تكلفة إصدار الصكوك 
Islamic Financial). Servicesعبر السنین إلا أن إصدار الصكوك یستغرق وقتا فضلا عن أنها ما زالت مكلفاه ومعقده 

Board, 2017) P18 فقد توسع إصدار 2014إلى 2009في الفترة من ) 2008(أما سنوات ما بعد الأزمة المالیة العالمیة ،
)Islamic Financial Services Board, 2016) P13٪ 19.56الصكوك بشكل متمیز وبمعدل سنوي نسبته 

2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

72.7 63.3 114.08 119.47 140.72 86.40 52.62 الإصدار 
العالمي 
للصكوك

29.9 30.4 77.00 82.39 106.02

60.93 41.03 الإصدار 
المالیزي

للصكوك
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2008200920102011201220132014السنوات

عدد الصكوك المصدرة عالمیا

عدد الصكوك المصدرة في مالیزیا

نسبة الصكوك المالیزیة إلى 
الإجمالي

242

122

50.04

270

136

50.4

431

308

71.5

546

413

75.6

763

573

75.1

831

641

77.1

798

521

65.3

(Cimb Islamic, 2016)

عدد الصكوك المصدرة في مالیزیا بالمقارنة بالعالم خلال الفترة التالیة للازمة العالمیة : 03جدول رقم 
)2008-2014(

، إلى 2013إلى 2009یرجع النمو الهائل لحجم الإصدار العالمي للصكوك خلال الفترة ما بعد أزمة 
، والذي بدأ بالظهور منذ عام 2008الانتعاش الذي شهدته الأسواق الرئیسیة للصكوك بعد الأزمة المالیة 

اسعة من المستثمرین وقد حافظت مالیزیا على الصدارة من حیث حجم الإصدار نتیجة وجود قاعدة و 2009
المحلیین فیها، إضافة إلى نجاح مالیزیا في جذب إصدارات الصكوك عبر الحدود وذلك بسبب تضافر جهود 

الحوافز الضریبیة والمالیة فیما یخص إصدار الأوراق المالیة الحكومة والجهات التنظیمیة لإیجاد العدید من
.وك المصدرة من تحقیق عوائد جیدة من جهة أخرىالإسلامیة وإطار قانوني داعم من جهة وتمكن الصك

ترجع أسباب هذا و ملیار دولار،بواقع2012حققت إصدارات الصكوك المالیزیة أعلى قیمة لها في 
الارتفاع إلى تركیز مالیزیا في المقام الأول على تمویل مشاریع تطویر البنیة التحتیة وقد استثمرت تلك 
الأموال في تعزیز العدید من المشاریع واسعة النطاق بما في ذلك مطار كوالالمبور، السریع وسیناي السریع، 

لذي یهدف إلى تحویل مالیزیا إلى دولة ذات الدخل وذلك في إطار برنامج التحول الاقتصادي الوطني ا
من إجمالي % 40، زیادة على سعیها للوصول بالأصول المصرفیة الإسلامیة إلى 2020المرتفع بحلول 

).م2018إبراهیم، فرغلي، إبراهیم، محمد، احمد، (2020الصناعة المالیة بحلول 

" بنك نیجارا"ن البنك المركزي المالیزي ، شهدت إصدارات الصكوك انخفاضا بقرار م2014بعد سنة 
لتخفیض إصدار الصكوك والتحول إلى أدوات أخرى لإدارة السیولة لأن الصكوك الصادرة عن مصرف 
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مالیزیا المركزي لم تصل إلى المستثمرین المقصودین، فقد توجه عدد كبیر من المستثمرین إلى الاكتتاب في 
المالیزیة التي یستهدفها البنك بشكل خاص لغرض إدارة السیولة، هذه الصكوك بدلا من البنوك الإسلامیة 

& Standard،2015(ولذلك قرر استخدام أدوات مالیة أخرى یقتصر استخدامها على البنوك الإسلامیة 
Poor's .(

إلى حث دول مجلس التعاون الخلیجي 2016من جهة أخرى، فقد أدى انخفاض أسعار النفط في 
خفض الودائع وبالتالي خفض إنفاقها الاستثماري، وأدى انخفاض أسعار النفط أیضا إلىومالیزیا باتجاه 

، إذ تعد الحكومات والكیانات التابعة لها من بین أكبر )بما في ذلك البنوك الإسلامیة(السیولة لدى البنوك 
في % 40إلى % 15المودعین في بعض الأسواق الرئیسیة الخاصة بالتمویل الإسلامي، بحصة بین ما تبلغ 

& Standard،2015(بنوك دول مجلس التعاون الخلیجي، مما أدى إلى إضعاف سوق الصكوك العالمي 
Poor's.(

التمویل بالصكوك الإسلامیة والسندات التقلیدیة في مالیزیا.

یختلف حجم إصدارات الصكوك الإسلامیة في مالیزیا مقارنة بحجم إجمالي السندات الصادرة ویتم 
:ذلك في الجدول التاليتوضیح

Climb islamic 2016

حجم إجمالي السندات 
المصدرة خلال الفترة 
(2007-2015

حجم الصكوك المصدرة

)RM(بلیون 

الصكوك المصدرة من مجموع 
(%)السندات المصدرة 

السنة

158.8

400.1

363.3

410.5

121.3

110.1

116.4

132.8

76.83

27.5

32

32.4

2007

2008

2009

2010
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518.8

635.5

502.2

492.23

270.15

185

324.6

275.8

262.76

117.70

35.7

51.1

54.9

53.4

43.6

2011

2012

2013

2014

2015

مقارنة بحجم إجمالي السندات المصدرة خلال الفترة الإسلامیةكوك حجم الص: 4جدول رقم
)2007_2015                     (

:ومن خلال نظرة تحلیلیة للنسب والأرقام الواردة في الجدول أعلاه نستنج التالي

من إجمالي حجم % 27.5وصل إلى 2008شهدت نسبة إصدار الصكوك انخفاضا ملحوظا سنة . 1
.%76.38حیث وصلت هذه النسبة إلى 2007السندات المصدرة، مقارنة بنسبة 

2013م حیث بلغت سنة 2013م إلى 2009متزایدة خلال الفترة شهدت نسبة إصدار الصكوك ارتفاع . 2
.من إجمالي حجم السندات الصادرة% 54.9ما نسبته 

م فقد سجلت نسبة إصدار الصكوك انخفاض2015م و2014أما بالنسبة لسنتي . 3

.على التوالي43.6و53.4بحیث كانت هذه النسبة  2013طفیفة عما شهدته سنة 

: ویمكن تفسیر ذلك على انه

م، وهي مرحلة حدوث الأزمة المالیة العالمیة مما أثر على 2008انخفاض نسبة الصكوك في سنة . 1
مختلف الأسواق ومنها سوق رأس المال الإسلامي المالیزي وما نتج عنه من تراجع في معدلات الاستثمار 

.العالميو المحلي
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م راجع لتركیز 2013م حتى 2009الارتفاع في نسبة الصكوك الإسلامیة المصدرة الذي عرفته الفترة إن. 1
مالیزیا على جذب الاستثمارات الأجنبیة من أجل جعل مالیزیا سوقا مالیة إسلامیة

حققه من خارج مالیزیا نظرا لما تو دولیة هذا من ناحیة، بالإضافة إلى تمیز الصكوك الإسلامیة بالقبول داخل
مزایا لمختلف المتعاملین وخاصة في مجال توفیر السیولة ووجود عائد جید

على صكوك ما زاد من رغبة المتعاملین فیها من ناحیة أخرى، حیث ساهم هذا في زیادة الطلب على 
الصكوك وتراجع السندات التقلیدیة، فضلا عن فقدان الثقة في سندات الدین بعد قیام بعض البنوك بتحویل

). م2018جباري، (الأمریكي الممنوحة إلى سندات متداولة في السوق المالي 1قیم القروض

م، راجع إلى مجموعة من العوامل من بینها انخفاض 2015وم2014المسجل في سنتي لاإن الانخفاض. 2
صكوك قیمة الرینغیت، التذبذب في أسعار النفط وقرار من البنك المركزي المالیزي التخفیض إصدار ال

والتحول إلى أدوات أخرى لإدارة السیولة لأن الصكوك الصادرة عن مصرف مالیزیا المركزي لم تصل إلى 
.المستثمرین المقصودین

دور الصكوك الإسلامیة في تمویل الموازنة العامة المالیزیة: ثانیا

الإسلامیة حیث بذلك تعد رائدة في صناعة الصكوك و تمتلك مالیزیا أكبر سوق للتمویل الإسلامي،
عدا في سنتي (أصدرت عدة إصدارات من الصكوك لتحتل المرتبة الأولى عالمیا من حیث قیمة الإصدار 

وكان الهدف من تلك الإصدارات هو تمویل ) م كانت الریادة للإمارات العربیة المتحدة2008وم2007
المطارات : لمشاریع التنمویة مثلعملیات إنشاء وتطویر عدة مشروعات عملاقة في مجال البنیة التحتیة وا

والطرق الرئیسیة وعملیات التنقیب عن الغاز وصناعة البتروكیماویات والعقارات وغیرها، والتي كانت تجربة 

نتیجة لإفراط البنوك الأمریكیة في منح قروض العقارات من دون ضمانات مقدمة، وبأسعار فائدة منخفضة جدا، وقیام بعض 1
البنوك بتحویل قیم القروض إلى سندات متداولة في السوق المالي الأمیركي، وبعد الانخفاض الذي عرفته أسعار العقارات في 

بیر لها دفع العائلات الأمریكیة إلى التوقف عن دفع دیونهم للبنوك وأدى ذلك إلى انهیار السوق الأمیركي فیما بعد الارتفاع الك
.مؤسسات التوریق وضمان القروض
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ناجحة دفعت مالیزیا مع العدید من الإصلاحات الاقتصادیة لمرحلة كبرى من النمو الاقتصادي واستدامة 
.تمویل العجز في الموازنة العامة

قد ساهم إصدار الصكوك بشكل كبیر، في جمع الأموال اللازمة لتحریك عجلة الاقتصاد المالیزي، ول
الحكومیة على حد و الخاصة،قدمت كأداة جدیدة لاستعمالها من طرف الشركات 1990فمنذ ظهورها سنة 

. سواء لتلبیة حاجاتها الاستثماریة أو التنمویة وهذا ما سنؤكد علیه فیما یلي

:الصكوك الإسلامیة وتمویل القطاعات الاقتصادیة المالیزیة• 

القطاعات الحكومیة تحتل الصدارة من حیث إصدار الصكوك مقارنة بالقطاعات الأخرى خلال الفترة 
بلیون دولار، ویلیه قطاع الخدمات 278.02، حیث بلغت قیمة الصكوك المصدرة حوالي )م2014- 1996(

30.08دولار، وقد احتل قطاع الطاقة والنقل المرتبتین الثالثة والرابعة بحواليبلیون51.71المالیة بحوالي 
بلیون 6.18دولار على التوالي، وحظي قطاع العقارات بالمرتبة السابعة بقیمة تقدر ب بلیون28.06و

دولار، إلا أن هذا الأخیر شهد المساهمة الأكبر واحتل المرتبة الأولى في السنوات التي سبقت الأزمة المالیة 
یة إصدارتها أكثر ، وبعد الأزمة وجهت الحكومة المالیز )Cimb Islamic,2016(م 2008العالمیة لعام 
:انظر الجدول التالي. للبنیة التحتیة

كمیة الصكوك ملیارعدد الصكوكالقطاع

المؤسسات الحكومیة

الخدمات المالیة

استخداماتهاو الطاقة

المواصلات

المنشآت

الاتصالات السلكیة واللاسلكیة

العقارات

787

446

441

352

489

108

163

287.02

51.71

30.08

28.06

17.68

9.43

6.18
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التكتلات

الزراعة

النفط والغاز

الخدمات

الرعایة الصحیة

الصناعة

التعلیم

المشروباتو المواد الغدائیة

السلع الاستهلاكیة

السیاحةو الترفیه

41

99

88

56

74

53

11

23

31

2

3.94

3.67

3.62

3.26

1.55

1.34

1.03

3.78

0.72

0.32

عدد الصكوك)2014-1996(توزیع الصكوك المالیزیة حسب القطاعات : 06رقم جدول

$كمیة الصكوك ملیارعدد الصكوكالقطاع

التعدین والمعادن

تكنولوجیا المعلومات

التجزئة المبلغ الإجمالي

8

20

18

0.24

0.22

0.18

3310451.03المبلغ الاجمالي

(Cimb Islamic, 2016)
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أن عدد إصدارات الصكوك الإسلامیة في مالیزیا لغرض تمویل المشاریع التنمویة وتجدر الإشارة إلى
2014(2013إصدارة وهذا خلال سبتمبر 2438الاقتصادیة كما تشیر الدراسات والتقاریر قد ارتفع إلى 

,Thomson Reuters( وهو رقم كبیر إذا ما قورن بعدد إصدارات الصكوك في دول أخرى كالإمارات ،
یة والعربیة السعودیة وإندونیسیا، وبالتالي تحتل مالیزیا المركز الأول عالمیا في عدد إصدارات الصكوك العرب

من % 66.5ملیون دولار أي ما نسبته 324.576.9لغرض تمویل المشاریع الاقتصادیة وذلك بقیمة 
اریع التنمویة والتي تقدر ب القیمة الإجمالیة الإصدارات الصكوك الإسلامیة في العالم الموجهة لتمویل المش

هو ما یفسر أهمیة الصكوك الإسلامیة في ). Thomson Reuters,2014(ملیون دولار 488.472
وكذا الجهود المبذولة من طرف الحكومة مالیزیا واعتمادها الكبیر علیها في تمویل اقتصادها والنهوض به 

. المالیزیة لتطویر الصكوك الإسلامیة

.التمویل بالصكوك الإسلامیة على بعض مؤشرات الاقتصاد المالیزيتأثیر • 

من المعلوم أن قیاس مدى تطور أي اقتصاد ونموه یستند إلى جملة من المؤشرات الدالة على ذلك، 
ولإبراز مدى فعالیة الصكوك الإسلامیة في تمویل الموازنة العامة المالیزیة نتطرق في هذا الفرع لتأثیر إصدار 

السیادیة المستخدمة لتمویل مشاریع البنیة التحتیة على بعض المؤشرات الرئیسیة في الاقتصاد الصكوك
. المالیزي

نصیب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي قبل وبعد إصدار الصكوك السیادیة لغرض تمویل .1
.البنیة التحتیة في مالیزیا

2002- 2006( الإجمالي نمو مطردة من عام شهد نصیب الفرد الواحد في مالیزیا من الناتج المحلي 
الفرد بدأ بالارتفاع ما یقرب وذلك قبل إصدار الصكوك السیادیة في قطاع البنیة التحتیة، إذ أن نصیب) م

من ناحیة أخرى، یشیر الشكل أدناه إلى وجود زیادة . حتى نهایة الفترة2003سنویة من عام $ 600من 
من . لناتج المحلي الإجمالي بعد إصدار صكوك البنیة التحتیة السیادیةملحوظة في قیمة نصیب الفرد من ا

الفرد في مالیزیا من الناتج المحلي الإجمالي لم یتأثر بشكل كبیر بالأزمة المالیة الجدیر بالذكر أن نصیب 
واستمر 2007دولار في عام 7218بعد أن كان 2008دولار في عام 8460العالمیة، حیث ارتفع إلى 

إلى 2009، على الرغم من حدوث انخفاض مفاجئ في عام 2011الارتفاع بشكل كبیر حتى عام في 
.م2008دولارا، على إثر الأزمة المالیة العالمیة عام 7278
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)Malikov, 2017(

الناتج المحلي للفرد الواحد قبل وبعد إصدار الصكوك السیادیة لتمویل البنیة التحتیة في : 05رقم شکل
مالیزیا

كما یظهر الشكل أن معدلات النمو في الناتج المحلي الإجمالي للفرد الواحد بعد إصدار الصكوك 
كانت أكثر منها قبل الإصدار، ما یفسر المساهمة الایجابیة للصكوك السیادیة في الناتج المحلي الإجمالي 

.للفرد الواحد

.ي والموازنة العامة للدولةنسبة الصكوك السیادیة إلى الناتج المحلي الإجمال. 2

تاریخیا، تم تمویل جزء كبیر من عجز الموازنة العامة للحكومة المالیزیة من خلال أدوات سوق رأس 
وبالعودة إلى الوراء قلیلا، ). Comcec Coordination Office,2018(المال وخاصة الإسلامیة منها 

والذي یظهر نسبة مساهمة إصدارات الصكوك السیادیة في نمو الناتج المحلي ) 07(ومن خلال الجدول رقم 
:انظر الجدول أدناه. الإجمالي ونسبة مساهمتها في الموازنة العامة للدولة خلال
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)Musari 2013(

20022005200620072008200920102011السنوات

GDP0.610.212.708.691.669.8516.2417.17

2.760.8910.8331.365.5032.2356.6657.37الموازنة العامة

)             2011_2002(نسبة الصكوك السیادیة الى الناتج المحلي الاجمالي و مموازنة الدولة : 7جدول رقم 

من خلال قراءة الجدول أعلاه والذي یوضح أن نسبة مساهمة الصكوك السیادیة في الناتج المحلي
من الموازنة 2.76%م، في حین كانت تمثل 2002في عام % 0.61الإجمالي المالیزي كانت تساوي

وقد ارتفعت مساهمة الصكوك السیادیة في الناتج المحلي الإجمالي إلى. العامة للدولة

، وعلاوة على ذلك فإن مساهمتها في الموازنة العامة للدولة عرفت زیادة 2011في عام % 17.17
10%، ومن الضروري الإشارة إلى أن ما یقارب 2011في عام % 57.37إلى

Cimb,2016(في مشاریع البنیة التحتیة 2011من الصكوك السیادیة تم استثمار أموالها في عام 
islamic( . هذا یشیر بوضوح إلى أن صكوك البنیة التحتیة كان لها تأثیر كبیر على التنمیة الاقتصادیة في

.مالیزیا

تعبئة الزكاة ومساهمتها في التخفیف من أعباء الموازنة العامة للدولة المالیزیة.

تعترف الدولة المالیزیة بالزكاة كأداة اقتصادیة للتخفیف من أعباء الموازنة العامة وحدة الفقر بین 
وقد أظهرت مجموعات الزكاة في مالیزیا اتجاها مطردا على مر السنین، حیث تضاعفت . الأمة

الماضیة، من بیانات جمع الزكاة، یتبین أن مالیزیا قد أجرت 22مرة على مدى السنوات ال 37حو بن
النتائج الإیجابیة بسهولة من دفعة كبیرة الإستراتیجیتها لجمع الزكاة على مدى العقدین الماضیین ویمكن رؤیة 

:ت الواردة في الجدول التاليحیث النمو المتسارع في جمع الزكاة من خلال التطور الملحوظ في البیانا
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)Climb islamic, 2016  (

نسبة ما تم توزیعات الزكاةاجمالي الزكاةالسنة
توزیعه

نسبة ما تم تحویله للموازنة 
العامة

1991

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

61

320.3

373.9

408.4

473.3

573.1

670.7

806.3

1038.1

1196.9

1363.8

1641.1

1930

2260

_

_

_

349.5

353.1

424.2

498

626

749.4

1020.8

1176.5

1291.5

1670

1920

 -

 -

 -

85.6

74.6

74.0

74.3

77.6

72.2

85.3

86.3

78.7

86.5

85

 -

 -

14.4

25.3

26.0

25.7

22.4

27.8

14.7

13.7

21.3

13.5

15

)   ملیون رینغیت مالیزي(الزكاة التي تم جمعها و توزیعها في مالیزیا : 8جدول رقم 
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عاما الماضیة بلغ 22من خلال قراءة سریعة للبیانات الواردة في الجدول أعلاه، یتبین لنا أن خلال 
٪، ویظهر ذلك المساهمة الفاعلة الزكاة كمساهم أصیل في 17متوسط النمو السنوي لمورد الزكاة حوالي 

موازنة العامة وبالتالي المساهمة تمویل الموازنة العامة، حیث تلعب الزكاة دورا بارزة في التخفیف من أعباء ال
في علاج العجز، فضلا دور هذا المورد في التنمیة منأنه أحد أهم أوجه الصرف التي ذكرها القرآن الكریم، 

.خلال القضاء على الفقر على أساس والهدف الأول لبرنامج الأمم المتحدة الإنمائي

(Cimb Islamic, 2016).

)2013-1991(اة ونسب توزیعها خلال الفترة تطور حصیلة الزك: 06رقم شكل

كما ویظهر لنا من خلال الشكل البیاني أعلاه وبصوره لا تقبل الشك، كیف أن التطور في حصیلة 
الزكاة یأخذ بالصعود بصورة ملحوظة مما یؤكد على جودة الإدارة وحسن التنظیم، كما ویعزى هذا إلى حد 

Cimb,2016: (كبیر للعوامل التالیة Islamic (

على ذلك من طبیعة الزكاة إلزامیة ویعاقب القانون عقوبة صارمة لعدم دفعها عند استحقاقها، وما یترتب• 
.غرامات إضافیة عند عدم الالتزام
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إصدار التجدید والتنویع في القوانین بما یتواكب مع احدث الطرق لتقدیر الزكاة وجمعها، فضلا عن• 
تقدیم البیانات المالیة عن المجلس المالیزي القیاسي للمحاسبة، والذي یركز علىالتقاریر الدوریة الصادرة

.للمؤسسات المالیة الإسلامیة التي تدفع الزكاة

وكذلك المزایا الضریبیة مع الزكاة، حیث تم استخدام المزایا الضریبیة في شكل الإعفاءات الضریبیة• 
. التخفیضات الضریبیة على الأفراد والمؤسسات في حالة الالتزام بدفع الزكاة

إلى ذلك قامت استخدام التكنولوجیا بهدف تحسین جمع الأموال وتطویر طرق الدفع للمواطنین، بالإضافة• 
تع بصلاحیة جمع الدعم والتي تتممؤسسات الزكاة بتطویر أدوات أخرى للتعامل مع أموال الزكاة، منها هیئات

.الأموال من دافعیها ونقلها إلى حسابات مؤسسات الزكاة

استقطاعات الراتب الخصم من الرواتب، حیث یعتبر أكبر مساهم في تجمع الزكاة في مالیزیا یأتي من• 
.الشهري

80%.وكما نمت الزكاة بشكل مطرد، أیضا نسب التوزیع حافظت على نسبتها التي تحول حول • 



ةـــــــــخاتمــــ
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تمویل عجز الموازنة العامة بأدوات تمویل تراعي أحكام لقد تناول هذا البحث موضوعا یتمحور حول 
الشریعة الإسلامیة، حیث أردنا تسلیط الضوء على دور الصكوك الإسلامیة في علاج عجز الموازنة العامة، 

.من خلال دراسة حالة دولة مالیزیا، حیث تضم هذه الدولة أنشط سوق إسلامي للصكوك في العالم

امة أهم دور اقتصادي للحكومة، وتعتمد الحكومات مقاربات مختلفة لزیادة یعتبر تسییر الموازنة الع
موارد الموازنة لتحقیق أهدافها، إلا أن هذه الموازنة غالبا ما تعاني من عجز ناتج عن قلة مواردها وتزاید 

م بالموازنة نفقاتها وهي مشكلة تعاني منها معظم الدول، سواء كانت متقدمة أو نامیة وهذا ما زاد في الاهتما
.وتسییرها، والبحث عن أفضل وأنجع الحلول لمعالجة الخلل فیها

من خلال دراستنا الراهنة تبین لنا أن الصكوك الإسلامیة، التي تعتبر أداة تمویلیة ناجحة في العدید 
وتنوع من الاقتصادیات وخاصة في الاقتصاد المالیزي، وذلك لقدرتها على تمویل مشاریع التنمیة الاقتصادیة 

صیغها من صكوك المضاربة، المرابحة، الإستصناع، والسلم وغیرها من الصیغ، فهي أنجع الأدوات 
.المستحدثة للخروج من عجز الموازنة العامة

تتمیز دولة مالیزیا بتجربة رائدة في مجال المالیة الإسلامیة عموما وفي الصكوك الإسلامیة خصوصا، 
ل یزداد اتساعا على الأدوات المالیة الإسلامیة اللاربویة التي تخضع حیث أصبح سوقها المالي یعتمد بشك

لضوابط وقواعد الشریعة الإسلامیة في معاملاتها، فاستطاعت مالیزیا أن تحقق السبق في مجال الصكوك 
من إجمالي الإصدارات في العالم، وتحتل المراتب الأولى عالمیا في % 50الإسلامیة باحتكارها لأكثر من 

.الإصداراتحجم 

من خلال دراستنا الراهنة وفي محاولة للإجابة عن تساؤلاتها والإحاطة بجمیع جوانبها یمكننا تقدیم 
:النتائج التالیة

النتائج: أولا

بالرغم من تنوع مصادر التمویل الداخلیة والخارجیة لعجز الموازنة العامة في النظام المالي التقلیدي، إلا .1
أنه أدى إلى ازدیاد حجم الدین العام الداخلي والخارجي تبعا لذلك، مما أدى إلى زیادة الإنفاق العام 

إلى زیادة العجز وبالتالي أصبحت المخصص لفوائد وأقساط الدیون، بالإضافة إلى خطر التضخم، مما أدى
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صیغ التمویل التقلیدیة عاجزة عن تغطیة العجز الموازني وإیجاد حلول له، وهذا ما یحقق صحة الفرضیة 
.الأولى

تنوع الصكوك الإسلامیة یساهم في التقلیل من عجز الموازنة العامة من خلال قدرتها على تعبئة الموارد . 2
المالیة، وإقبال عدد كبیر من المستثمرین علیها كونها تتطابق مع أحكام الشریعة الإسلامیة مما یجنبهم الحرج 

تثماریة وذلك من خلال استغلال فوائض الشرعي، وتوفر لهم الأمان، بالإضافة إلى تنویع محافظهم الاس
القطاع الخاص واستثمارها بالتعاون مع القطاع العام في إدارتها من أجل تمویل مختلف المشاریع الاستثماریة 
وخاصة مشاریع البنى التحتیة والتي عجزت الخزینة العامة وحدها عن تمویلها وهذا ما یثبت صحة الفرضیة 

.الثانیة

توفیر المالیزیة الأكثر نجاحا في العالم لأنها تجربة تم الإعداد والتخطیط العلمي لها معأصبحت التجربة . 3
غطاء متوافق مع الشریعة الإسلامیة المختلف منتجاتها المالیة الإسلامیة، فقد استطاعت أن تحقق أعلى 

الأخیرة، كما في السنوات % 50إصدار وتداول للصكوك الإسلامیة في العالم والذي وصل إلى أكثر من 
ملیار دولار سنة 219.7استطاعت من خلالها توفیر مبالغ تزید من إیراداتها العامة والتي بلغت حوالي 

وهي كافیة لتغطیة التزاید في 2018ملیار دولار سنة 239.860، مع التوقع أنها ستصل إلى2017
- 2016(میزانیتها وذلك في الفترة الإنفاق العام، فمع تزاید إصدارات الصكوك شهدت مالیزیا تحسنا في 

، وهذا ما جعل مالیزیا تمثل نموذجا رائدا في إیجاد حل لمشكلة العجز في الموازنة %3بحوالي ) 2018
إلا 1990بالرغم من حداثة الصكوك الإسلامیة سنة . 4. العامة للدولة وهذا ما یثبت صحة الفرضیة الثالثة

السیاسة المالیة في الاقتصاد تهدف. 5. 2017ملیار دولار سنة 150أنها حققت نموا مطردا بلغ أكثر من 
الإسلامي إلى الاستغناء عن الأسالیب التقلیدیة الربویة وتعویضها بأسالیب شرعیة كفیلة بتغطیة العجز 

.وتحقیق التكافل الاجتماعي والتنمیة الاقتصادیة

التوصیات والاقتراحات: ثانیا

:ننا تقدیم جملة من الاقتراحات والتوصیات وهي كما یليعلى ضوء النتائج المذكورة یمك

یجب على الدول الإسلامیة عامة والعربیة خاصة الاستفادة من التجربة المالیزیة في مجال المالیة . 1
.الإسلامیة، وذلك للاستفادة من إیجابیاتها وتجنب السلبیات التي وقعت فیها مالیزیا
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عیة لإرساء منظومة مالیة إسلامیة في الجزائر لامتصاصضرورة توفیر المتطلبات التشری. 2

الكتلة النقدیة المتداولة خارج النطاق الرسمي، إذ یمتنع كثیر من الأفراد عن استثمار أموالهم للحرج الشرعي 
.العائد للمعاملات الربویة للبنوك

من زیادة وعي المواطن الجزائري بالصكوك الإسلامیة من خلال إجراء ندوات مفتوحة تعریفیة بهذه لابد. 3
.الأداة المالیة الإسلامیة وممیزاتها

على نشر ثقافة الصكوك الإسلامیة وتطبیقاتها في مختلف القطاعات الاقتصادیة، ضرورة العمل. 4
.اظ بهاللاستفادة من الأموال المدخرة بدلا من الاحتف

ضرورة العمل على استخدام الصكوك الإسلامیة بدلا من أدوات الدین العام، إضافة إلى استخدامها . 5
.الأغراض السیاسة النقدیة

ضرورة استمرار الحكومات في التشجیع للاعتماد على الصكوك الإسلامیة في تمویل مشروعاتها. 6
.التنمویة، وخاصة مشروعات البنى التحتیة

من تحلیل ودراسة ولكن نأمل أننا قد وفقنا لأخیر لا نزعم أن بحثنا هذا قد استوفي جمیع ما یتطلبهوفي ا
.    بالإلمام بأغلب جوانبه وأن تكون الدراسة الراهنة مدخلا لدراسات أكثر عمقا ودقة
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