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 .و امعطاء
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ثير العولمة والثورة بفعل تأ الأخيرةتطورات وتقمبات في الحقبة  شيديالاقتصاد العالمي  ظل
كانت  ،ايجابية وسمبية إفرازاتعدة  إلى أدتالتي  الأخيرةالعالمية  الأزمةمن بينيا التي ، و التكنولوجية

تكون  أن عدة مخاطر بدل فأنتجت ،الفاعمة فييا الأولىومنتجات اليندسة المالية التقميدية اليد  أدوات
فشل المؤسسات زعزعة الاستقرار وتوازن الاقتصاد العالمي و  إلى أدت الأخيرةسببا في التقميل منيا، ىذه 

من  التي شيدت ميامدىا سامميةالإعكس المؤسسات المالية عمى التي كانت غير موفقة المالية التقميدية 
التمويل  إلى الأنظارواتجيت  والأزماتصدمات الفي وجو  الإسامميصمود النظام المالي  وأثبتت جديد،

 شيدتوالتطور الذي  أنفقط، غير  الإسامميةعد حكرا عمى المؤسسات المالية بحيث لم ي ،الإساممي
 الإسامميصيغ التمويل  إيجادالابتكار والتجديد في  في النشاطات الاقتصادية المختمفة لم يقابمو تطور

 .افسة كبيرة من نظيرتيا التقميديةتواجو من ا ما جعمياذوى ،مالية محدودة أدوات ىلاقتصارىا عم
مناسبة  كأداة الشريعة الإساممية مكان التقميديةىندسة مالية تقوم وفق  إلىىنا برزت الحاجة 

المالية التي  مالية مبتكرة من اجل إدارة المخاطر وأدواتحمول  لإيجاد الإسامميةلممؤسسات المالية 
تواجييا أثناء نشاطاتيا والتصدي لامزمات، وكذلك إدارة السيولة المالية التي تمكنيا من تحقيق عوائد 

 مالية وتمبي ليا مختمف الاحتياجات التمويمية والاستثمارية.
 الدراسة  مشكمة

مكان  إسامميةمدخام ىاما لابتكار وتطوير منتجات مالية  الإسامميةاليندسة المالية  تمثل
المخاطر والتصدي  إدارةنجاحيا في  أثبتتالتي  الإسامميةيد من البمدان دذا ما برز في العىو  ،التقميدية

 .والسودان إيران من بينيا باكستان، ماليزيا،والتي  ،امزماتل
في  الإسامميةما ىو دور اليندسة المالية خامل ما سبق يمكن طرح التساؤل الرئيسي التالي:  منو 

 ؟ الإسامميةتطوير منتجات المؤسسات المالية 
 الجزئية التالية: بالأسئمةوللإجابة عن التساؤل الرئيسي قمنا بالاستعانة 

 ز بيا اليندسة المالية الإساممية؟ىي أىم ميزة تتمي ما -
في إيجاد منتجات  السودانية اليندسة المالية الإساممية المؤسسات المالية الإساممية ىل تساعد -

 وأدوات مالية جديدة تشبع حاجاتيا التمويمية والاستثمارية؟
 ؟فقط منتجات اليندسة المالية التقميدية لمحاكاة ىل المنتجات المالية الإساممية ىي نتيجة -
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 الفرضيات
 :الفرعية نطرح الفرضيات التالية والأسئمةالرئيسية  الإشكاليةعمى  وللإجابة

أىم ميزة تتميز بيا اليندسة المالية الإساممية ىي أنيا تجمع بين الكفاءة الاقتصادية إن  -
 .والمصداقية الشرعية

في إيجاد منتجات السودانية   ةاممية المؤسسات المالية الإسامميساعدت اليندسة المالية الإس -
 إشباعمن اجل  ،جديدة تجمع بين الكفاءة الاقتصادية والمصداقية الشرعيةوأدوات مالية 

 حاجاتيا التمويمية والاستثمارية.
وتطوير المنتجات  ابتكارفقط في  المحاكاةعمى منيج  بالاعتمادتقوم اليندسة المالية الإساممية  -

 المالية الإساممية. 
 الدراسة  أهمية

، الذي الإساممية وىو اليندسة المالية أساسياالدراسة في كونيا تتناول موضوعا  أىميةتكمن 
ىذه المؤسسات تمثل  أنعمما  ،بشكل كبير مرىونا بيا الإسامميةبقاء وتطور المؤسسات المالية  أصبح

ومن جية  ،بالتمويل المطموب ىذا من جية السوداني التي تزود الاقتصاد والمجتمع الأساسيةالركيزة 
 أمسفي  أصبح الأخيرىذا  أن يدركالتي يشيدىا الاقتصاد العالمي  والأزمات للأحداثبع تفإن المت أخرى

 منتجات وحمول مالية جديدة. إلىالحاجة 
 أسباب اختيار الموضوع 

تم اختيار الموضوع بناءا عمى مجموعة من الاعتبارات الموضوعية والذاتية يمكن تمخيصيا فيما  
 يمي:

 ارتباط موضوع اليندسة المالية بتخصص الطالبتين؛ -
 تمحور الميولات البحثية لمطالبتين حول المواضيع المتعمقة بالنظام المالي الإساممي. -
 الدراسة أهداف

 :يمكن تمخيص أىم الأىداف الدراسة فيما يمي 
 الإساممية المالية المبتكرة من قبل اليندسة المالية الأدواتالتعرف عمى مختمف المنتجات و  -

 ؛الإسامميةومن تم الوقوف عمى مدى كيفية تطبيقيا بالمؤسسات المالية 
 ؛التي تقوم عمييا والأسسالتعرف عمى اليندسة المالية  -
 واىم التحديات التي تواجييا. وأنواعيا الإسامميةالمؤسسات المالية التعرف عمى  -
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 السابقة لمموضوعالدراسات 
ىذا ساممية من المواضيع اليامة، إلا أن الكتابات حول ية الإيعتبر موضوع اليندسة المال 

 وحسب اطامع الطالبتين وفي حدود ما توفر لدييما، الموضوع لا زالت غير كافية للإلمام بكافة جوانبو
 من وقت ومراجع يمكن تمخيص أىم الدراسات السابقة فيما يمي:

 طوير الصناعة المصرفية الإسلاميةدور الهندسة المالية في تبعنوان:  (،2112، لعمش) دراسة .1
 (. دراسة نقدية لبعض المنتجات المصرفية الإسلامية)

وأسسيا رفية الإساممية في جانبيا المؤسسي صالتعرف عمى الصناعة المإلى  ىذه الدراسة ىدفتو 
ومحاولة الإلمام بمختمف الجوانب المالية والاقتصادية المرتبطة بمنتجات ا، والتحديات التي تواجيي

في  المالية ليندسةر ادو ، وتمحورت إشكالية الدراسة حول الإسامميةالمالية اليندسة المالية في المؤسسات 
اليندسة أىميا أن: النتائج إلى مجموعة من توصمت الباحثة ، و الإساممية رفيةصالمة الصناع تطوير

عنصر الفائدة  تشكيمة متنوعة من المنتجات المالية التي تقوم في مجمميا عمى فرزتالمالية التقميدية أ
مع  منتجاتياتوافق ت الشريعة الإساممية عكس اليندسة المالية الإساممية التي والقمار المنافيان لمبادئ

جارة التمويمية عمى المرابحة والإ وتتوظيفا، وأن البنك الإمارات الإساممي يعتمد في الشريعة الإساممية
وضع منتجات اليندسة المالية بالبنك، واقترحت الدراسة  مما يوحي بمحدودية استخداوالاستصناع وىو 

مع الإشارة إلى  وى شرعية موحدة لكل منتج مالي لتضمن من خاملو تحقيق المصداقية الشرعية لممنتجتف
لك من كفاءتيم في ذالإساممية بالجانب الشرعي ليحسن  نوكبالبضرورة تكوين الموارد البشرية العاممة 

 .أساليب المعامامت المالية
دراسة )دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المالية الإسلامية : عنوان( ب2115، جدي.دراسة )2

 (، مذكرة لنيل شهادة الماجستير. حالة تجربة ماليزيا والسودان
 المالية اليندسة الأدوات المالية المبتكرة من قبلالمنتجات و  متعرف عمىله الدراسة ذى ىدفت

ساممية في دور الصناعة المالية الإو  تياتوضيح أىميو كيفية تطبيقيا بالمؤسسات المالية الإساممية و 
، من خامل التعرف عمى أىم المخاطر المحيطة بالصناعة المالية الإساممية، و تطوير منتجات جديدة

، حيث السودانية الإساممية في كل من ماليزيا و ة المالية في تطوير الصناعة المالاليندسالبحث فيدور 
نجاح لكنيا تواجو مجموعة بمن تخطي مرحمة الانطامق  تمكنت الصناعة المالية الإسامميةأن توصل إلى 
ن الصناعة ، وأسوق الأوراق المالية في الاقتصاد القومي لأي بمد ، كما أشارت إلى أىميةمن التحديات
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 التقدمف تنافس مع النظام الرأسماليوالالمالية الإساممية في الوقت الحالي أصبحت عنصرا قابام لمتطوير 
 الذي أحرزتو الصناعة الإساممية في ماليزيا فتح المجال أمام السوق المالية العالمية.

ضافة إلى إيجاد توجيو الاجتيادات الفقيية والخروج من الجدل بالإواقترحت الباحثة: ضرورة 
يجاد الطرق الشرعية والوسائل الكفيمة بتنظيم وتوحيد ة الموحدة الإساممية ، معايير المحاسبة والمراجع وا 

السعي ر العالم و المالية بيدف تسييل انتشارىا عب عمميات الإصدار والإدراج والتداول في أسواق الأوراق
 ك.نحو توحيد المعايير الشرعية الخاصة بإصدار الصكو 

دراسة ) إدارة المخاطر في ظل منتجات الهندسة المالية :، تحت عنوان(  2116،معتوق. دراسة )3
 (.مقارنة بين سوقين ماليين

عطاء سبل لإدارتيا، من  ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى اليندسة المالية والمخاطر المالية وا 
خامل محاولة معرفة ما مدى مساىمة منتجات اليندسة المالية وبالخصوص المشتقات المالية في تغطية 

دارة المخاطر التي تواجو المؤسسات المالية، حيث توصل الباحث إلى أن اليندسة ال مالية تستخدم وا 
مالية تساعد في إدارة المخاطر التي تواجييا المؤسسات الالمشتقات المالية في الأسواق المالية، والتي 

مثل ضرورة إدراج تداول المشتقات المالية في سوق الأوراق  لاقتراحاتوقد أشار الباحث  والمستثمرين.
راق المالية العربية عامة وسوق بورصة الجزائر المالية لتطوير التعامل في ىذه السوق وبالتحديد سوق الأو 

 .خاصة، كما أشار إلى أنو من الأفضل الاستثمار في المحفظة المالية خاصة في المؤسسات المالية
الأزمات ،تحت عنوان دور الهندسة المالية الإسلامية في معالجة (2111، الحنيطي . دراسة )4

 .المالية
توفير كل من في لأسواق المالية الإساممية او المالية اليندسة  دور ىدفت الدراسة إلى معرفة    

 ىي مفيوم اليندسة المالية وما ، وتمحورت إشكالية الدراسة حولوقوع الأزمات لاحترازية لمنعاات الإجراء
ىناك ضوابط خاصة لميندسة المالية توصمت الباحثة إلى مجموعة من النتائج أىميا أن: و ، أدواتيا

تشكيمة ى اليندسة المالية الإساممية تحتوي عم، وأن ثل بالالتزام بالضوابط الشرعية الإسامميةالإساممية تتم
، الكثير من المميزات لمعالجة وتجنب الأزمات الماليةليا المنتجات المالية التي و  لأدواتامتنوعة من 

 المتغيراتمواكبة المستجدات و  ية الإسامميةعمماء اليندسة المالالفقياء الماليين و  واقترحت الباحثة أنو عمى
العمل عمي تسويق ونشر الوعي في استخدام الأدوات المالية و  وير المنتجات المالية الإسامميةمن أجل تط
 .الإساممية
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عنوان: دور الهندسة المالية الإسلامية في إدارة مخاطر صيغ التمويل (ب2116بونقاب، دراسة ).5
 الإسلامي.

دارة المخاطر  ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى المفاىيم المرتبطة باليندسة المالية الإساممية وا 
وأيضا عمى مساىمة اليندسة المالية الإساممية في إدارة مخاطر صيغ التمويل الإساممي ببنك البركة 

ساممية في إدارة الجزائري، وتمحورت إشكالية الدراسة حول معرفة مدى مساىمة اليندسة المالية الإ
مخاطر صيغ التمويل ببنك البركة الجزائري، وتوصل الباحث إلى مجموعة من النتائج من بينيا: أن 

اليندسة نية، وأن مخاطر الأدوات المالية القائمة عمى الممكية والمديو مخاطر صيغ التمويل الإساممي ىي 
البركة الجزائري، وتوصل الباحث إلى أنو:  يغ التمويل ببنكفي إدارة مخاطر صتساىم المالية الإساممية 

يجب الحرص عمى تكوين الموظفين ببرامج تكوينية تتعمق بإدارة مخاطر صيغ التمويل والعمل المصرفي، 
 .وكذلك عمى البنك المركزي وضع رقابة شرعية

تحقيق نقدي في عممية تطوير المنتجات في الصناعة : (، بعنوانSHAHER ,5102)دراسة . 6
 المالية الإسلامية

Islamic Financial Engineering ,A Critical Investigtion into Produst Développent  

Process in the Islamic Financial Industry 

الأفكار التي  قواعد الشريعة الإساممية وتحديد ه الدراسة إلى ابتكار منتجات مالية ضمنذى تىدف
دور اليندسة وتمحورت إشكالية الدراسة في تدعم تطويرىا في المؤسسات المالية الإساممية، و تساعد 

وتوصل الباحث إلى مجموعة من  ،المالية الإساممية في تطوير منتجات الصناعة المصرفية الإساممية
عمى  أن غالبية المؤسسات المالية الإساممية ممتزمة بخمق منتجات مبتكرة وتعتمد :أىمياالنتائج 

أن ، و إستراتيجيات لتطوير منتجات جديدة لكنيا فشمت في تحويل ىذه الإستراتيجيات إلى خطط تشغيمية
ت المصدر الرئيسي للأفكار بالنسبة لممنتجات الجديدة ىو المؤسسات المالية الإساممية وليس المؤسسا

رة لتطوير المنتجات الإساممية إنشاء إداالمالية التقميدية كما ىو سائد، حيث توصل الباحث إلى أنو يجب 
 .المالية كيفية تنفيذ الصفقاتكما نصح بتدريب عمماء الشريعة عمى   ،لذلكتوفير الموارد الامزمة مع 
الصيرفة الإسلامية والامتثال لأحكام الشريعة الإسلامية )من (، بعنوان: Ahmed ,5102دراسة ).7

 منظور تطوير المنتج(
Islamic banking and Shari’ah compliance: A product Development  Perspective. 

البحث ىو تقييم أسباب التخفيف من تطبيق الشريعة الإساممية في منتجات  ىذاف من يدال
براز أساليب التمويل المستخدمة من قبل المؤسسات المالية الإساممية في ظل  الصيرفة الإساممية وا 



ةالمقدم  

 

 
 ز

أن الميزة الرئيسية لمتمويل الإساممي ىي أن  إلىتوصل ،حيث والداخميةضغوط العوامل الخارجية 
أن المبادئ القانونية المطبقة عمى المنتجات ،و منتجاتيا وعممياتيا تمتزم بمبادئ الشريعة الإساممية

إجبار البنوك عمى الالتزام ضرورة الباحث  أو جزئية بسبب العوامل الخارجية، واقترح الإساممية ضعيفة
 .دئ الشريعة الإساممية والاعتماد عمى التوريق لأنو يحمل أقل خطربمبا
 (، بعنوان: منتجات التمويل الإسلاميAl-Sale ,2009دراسة ). 8

IslamiFinancial Product Innovation 

إلى التعرف عمى منتجات التمويل الإساممي وتحديات تطويرىا ودراسة ابتكار الدراسة ه ذى ىدف
: كيف يتم ابتكار حول الإشكالية،وتمحورت الإساممية في المؤسسات المالية الإساممية المنتجات المالية

الإدارة الفعالة في ،حيث توصل إلى أن ساممية في المؤسسات المالية الإسامميةالإمالية المنتجات ال
يجب عمى ان البقاء والاستمرارية والربحية، كما أنو الصناعة المالية الإساممية أمر بالغ الأىمية لضم

البنوك والمؤسسات المالية الإساممية تحسين أدائيا باستمرار من خامل ابتكار منتجات وعمميات مالية 
 جديدة ذات الجودة، وأن تطوير منتجات وخدمات مالية وفق الشريعة الإساممية أمر ضروري لمبقاء.  

بأنيا جمعت منتجات اليندسة المالية الإساممية ولم تقتصر فقط  :ت السابقةتتميز دراستنا عن الدراسا
بل تعدت إلى التأمين الإساممي والبطاقات المصرفية، كما أن دراستنا  ،عمى الصكوك الإساممية فقط

شممت المؤسسات المالية الإساممية كميا وليس البنوك الإساممية فقط، بالإضافة إلى أن الدراسة 
 .2013/2012ربة السودانية خامل الفترةخصصت لمتج

 حدود الدراسة    
شمل البحث الجانب النظري المفاىيم النظرية لكل من اليندسة المالية الإساممية والمؤسسات   -

 المالية الإساممية .
 .2012 -2013الدراسة من سنة  هىذالفترة الزمنية التي تغطي  -

 منهجية وخطة الدراسة
التحميمي البحث، تم انتياج المنيج الوصفي  بالنظر إلى طبيعةالدراسة و من أجل تحقيق أىداف  

أما  ،وكذلك اليندسة المالية الإساممية المؤسسات المالية الإسامميةب و مامئما لعرض المفاىيم المتعمقةلكون
، لأننا بيدف توصيف وعرض ستنباطيالا الاستقرائي المنيج لمدراسة فقد تم استخدامفي الجانب التطبيقي 

المالية الإساممية، والتحميمي  بالمؤسساتيق و القابمة لمتطبالمالية المطبقة أ والأدوات منتجاتمل نماذج
 لكل منتج.  والأرقامكأداة لتحميل الجداول، الأشكال 



ةالمقدم  

 

 
 ح

إلى ثامث فصول الفصل الأول بعنوان المؤسسات المالية الإساممية  ا البحثىذبتقسيم وقمنا  
اليندسة المالية لمالية الإساممية، والفصل الثاني يضم مبحثين المؤسسات المالية والمؤسسات ا يوالذ

أما الفصل الثالث فقد خصص  ،واليندسة المالية الإساممية اليندسة المالية الإساممية ويضم أيضا مبحثين
قسم إلى ثامثة مباحث ففي المبحث  يوالذتجربة السودان في مجال المؤسسات المالية الإساممية  دراسةل

لمنتجات مالية سودانية إساممية، أما  نماذجالأول تناولنا النظام المالي في السودان، والمبحث الثاني 
 المبحث الثالث فقد خصص لتقييم التجربة السودانية. 

 صعوبات الدراسة 
 تخمو أي دراسة من الصعوبات ولعل أىميا: لا      

 نقص الكتب التي تتناول اليندسة المالية الإساممية. -
 ضيق الوقت وتشعب الموضوع صعب عمينا دراسة كل منتجات السودان. -

 



 

 المؤسسات المالية الإسلامية الفصل الأول: 

 مدخل للمؤسسات المالية المبحث الأول:

أساسيات حول المؤسسات المالية  المبحث الثاني:
 الإسلامية
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 تمهيد
ه ىذمعو عدة مؤسسات مالية، في  وانيارتالنظام الرأس مالي  رة تعثربعد الأزمة العالمية الأخي

الحرج يح لتز تنتشر تدريجيا  وأخذتإنجازات كبيرة تحقيق المؤسسات المالية الإسلامية  استطاعتالفترة 
تتوافق أغمب معاملاتيا مع  عن المسممين وتوفر ليم البديل عن المؤسسات المالية التقميدية التي لا

البمدان  في البمدان الإسلامية بل تعدت إلى الانتشارقتصر عمى تالمؤسسات لم  ىذه، ةالشريعة الإسلامي
 غير الإسلامية.

 تي:كالآ ا الفصل إلى مبحثينذسيتم التطرق في ى
 ممؤسسات المالية.مدخل لالمبحث الأول:  -
 .المؤسسات المالية الإسلاميةأساسيات حول المبحث الثاني:  -
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 ممؤسسات المالية مدخل ل: بحث الأولمال
فيي تعد مصدر خمق التعاملات ونقل الموارد  ،تصادالاقىاما في تمعب المؤسسات المالية دورا 

ظيرت عدة أشكال  الاقتصاديةالنشاطات المالية من أصحاب الفائض إلى أصحاب العجز، ومع تطور 
 .أنواعيا، وعرض بعض أىميتيانشأتيا،  ، يياإل مبحثال في ىذا سنقوم بالتطرقليذا  المؤسسات، هليذ
 نشأة المؤسسات المالية  :أولا

القديم إلى فئتين، فئة الفائض وتتكون من أولئك الذين تتوافر لدييم مدخرات  ذالمجتمعات منتنقسم 
وىم الذين يحتاجون إلى أموال لغرض الاستثمار مثل التجار  تفيض عن حاجتيم الآنية، وفئة العجز

نقل الفوائض مباشرة، حيث يتم  العلاقة بين ىاتين الفئتين في القديم ىذهوأرباب الصناعة...الخ، كانت 
إلى نفس  الانتماءو أكالقرابة، الجوار،  الاجتماعيةالمالية إلى فئة العجز من خلال ىيكل العلاقات 

بعد أن توسعت النشاطات الاقتصادية لكن و  الصحيحة في متناول الفردالمعمومات  تناكو ، الخالقبيمة... 
 ،الأموال مستخدمووكبر حجم المجتمعات لم يعد ممكنا لمفرد أن يتحقق من صحة المعمومات التي يقدميا 

 البنوك أنشئتة، فضمتابعة والتحصيل لمقروض والمشاركات إلا بتكاليف باىالمن  الفرد لا يتمكنكما 
لفئة العجز مع ضمان رد  الأموالوساطة المالية بتوفير مالية غرضيا الأساسي الالتجارية كمؤسسات 

 1. الأموال لفئة الفائض عند حمول أجاليا
  المؤسسات الماليةتعريف  :ثانيا

بل تعد  فقط تمارس المؤسسات المالية المختمفة دور الوساطة المالية في الأسواق المالية لا
 الحقالمؤسسات المالية منظمات قادرة عمى إنشاء التزاماتيا بنفسيا، ومنح فمصدر خمق التعاملات، 

  2. لمغير من خلال بيع أصول مالية مقابل موارد مالية سائمة تستخدميا في شراء أصول مالية من الغير
     
 
 

                                                             
 ،2008 بيروت، مؤسسة الرسالة ناشرون، ،الطبعة الأولى، النظرية والتطبيقالهندسة المالية الإسلامية بين عبد الكريم قندوز،   - 1

  .95ص: 
الطبعة العربية، دار الشروق لمنشر والتوزيع، عمان ، بورصات(، الأسواق المالية )مؤسسات، الأوراق، رمحمود محمد الداغ  - 2

 .47، ص: 2005



 الفصل الأول: المؤسسات المالية الإسلامية
 

 
12 

الوحدات التي تقوم بتجميع الموارد الادخارية من الأفراد والمشروعات،  والحكومة أو  وتعرف أيضا بأنيا: 
  1. الوحدات نفسيا إذا احتاجت ليا لغرض التوظيف والاستثمار ىذهالقطاع العام تضعيا تحت تصرف 

المؤسسات المالية وحدات تقوم بتوفير التمويل عن طريق توجيو المدخرات من أصحاب الفائض  إذن     
 الاستثمار.و  إلى أصحاب العجز لغرض التوظيف

بتوفير  ه الأخيرةذ، وتقوم ىالاقتصاد آلةوعميو فإن المؤسسات المالية توفر الوقود اللازم لعمل      
 كل مباشر أو غير مباشر وىو ما يوضح الشكل التالي:التمويل اللازم لموحدات الاستثمارية بش
 (: دور المؤسسات المالية في الوساطة المالية 1.1الشكل رقم )

 
 

 

     

 

 

 

 

 
   

، الطبعة الأولى، مركز يزيد لمنشر والتوزيع، النقود والمؤسسات الماليةعبد الله الطاىر وموفق عمي خميل، المصدر: 
 .206، ص: 2004، عمان

                                                             
1
الطبعة الأولى، دار النفائس لمنشر التمويل ووظائفه في البنوك الإسلامية والتجارية )دراسة مقارنة (، قتيبة عبد الرحمن العاني،   - 

 .378، ص: 2013والتوزيع، الأردن، 
 

نقدية  أرصدة ليوناالوسطاء الم أرصدة نقدية
 نقدية نقدي

 المقرضون)المدخرون(

 القطاع العائمي-1

 منشآت الأعمال-2

 الحكومة-3

 الأجانب-4

 

الأسواق  أرصدة
 المالية

 أرصدة

 المقترضون)المستثمرون(

 منشآت الأعمال-1

 الحكومة-2

 القطاع العائمي-3

 الأجانب-4
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يتضح من الشكل أعلاه كيف تعمل المؤسسات المالية عمى نقل الأموال من جانب الفائض 
)المدخرين( إلى جانب العجز )المقترضين(، وقد يتم انتقال الأموال بصورة مباشرة عن طريق الأسواق 

موال وخاصة البورصة، حيث يتم تداول الأسيم والسندات التي تصدرىا الشركات المحتاجة إلى الأالمالية 
 وتقوم ببيع أوراقيا المالية في الأسواق المالية.

  أهمية المؤسسات المالية :ثالثا
  1:  لممؤسسات المالية أىمية كبيرة نذكر منيا     

  حيويا في الاقتصاد وذلك عن طريق حشد الأموال من المودعين  دوراتمعب المؤسسات المالية
)المدخرين( إلى المقرضين)الرياديين(، وخلال ىذه العممية تقوم المؤسسات المالية بفرض بعض 

 الربح؛ تحقيق الرسوم عمى أمل
   في الاقتصاد وذلك عن ةإن التعامل مع المؤسسات المالية يخمق العديد من التأثيرات الإيجابي   

البنوك واقتراضيا للأفراد الذين    طريق حشد الأموال الفائضة التي تودع من أصحاب الأموال في
 لا يمتمكون المال الكافي ليؤمنوا مصادر التمويل اللازم لأغراض الاستثمار.

 المؤسسات المالية  أنواع :رابعا
 ي:التلمالية أخرى كايمكن تصنيف المؤسسات المالية إلى مؤسسات مصرفية ومؤسسات      

 المؤسسات المصرفية .1
 تضم المؤسسات المصرفية المؤسسات التالية:

 البنك المركزي .1.1
 اذى، وعمى تيعتبر البنك المركزي السمطة العميا التي تأتي عمى ىرم النظام النقدي في أي دولة كان      

 الاقتصاديةكانا رئيسيا في الدولة، ويسعى البنك المركزي إلى تحقيق الأىداف مفإنو يعتبر مؤسسة تشغل 
 الوقت تقف عمى قمة النظام المالي ويطمق عميو في نفس التي مؤسسةال العامة، وعميو البنك المركزي ىو

قود البنك المركزي بوظيفة أساسية ىي الرقابة والتحكم في عرض الن ، ويقومبنك البنوك أو بنك الحكومة
 2. والإشراف عمى السياسة الائتمانية بصفة عامة

                                                             
، أطروحة مقدمة لنيل إدارة المخاطر المالية في ظل منتجات الهندسة المالية دراسة مقارنة بين سوقين ماليينمعتوق جمال،  - 1

كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، تخصص عموم التسيير، جامعة محمد بوضياف، المسيمة، دكتوراه،  شيادة
 .170، ص: 2015/2016

 .98مرجع سبق ذكره، ص: ، الهندسة المالية بين النظرية والتطبيق الكريم قندوز، عبد  - 2
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 البنوك التجارية. 1.1
جال محددة وتزاول عمميات التمويل عند الطمب أو لآتدفع التي تقوم بقبول ودائع ك نو الب ىيو   

تباشر عمميات كما القومي،  الاقتصادالداخمي والخارجي، وخدمتو بما يحقق أىداف خطة التنمية ودعم 
المساىمة في إنشاء المشروعات وما يستمزم  لكذالمالي داخميا وخارجيا بما في  والاستثمار الادخارتنمية 

  1.من عمميات مصرفية وتجارية ومالية وفقا للأوضاع التي يقررىا البنك المركزي
 البنوك المتخصصة. 1.1

بحيث يقتصر عمميا عمى لنوع محدد من النشاط  ئتمانالاالبنوك التي تتخصص في منح ىي 
  2: النشاط دون غيره، ومن أمثمتيا اىذ

القروض الطويمة  نوعين من القروض، ت الصناعيةالبنوك بمنح المنشآ هىذتقوم  البنوك العقارية: 1.1.1
ملاك الزراعيين بضمان القروض لم والمباني، و الأراضيلملاك العقارات المبنية بضمان  الأجلوالقصيرة 
 الزراعية.  الأراضي
القروض الطويمة والمتوسطة والقصيرة الأجل يتولى البنك الصناعي منح : البنوك الصناعية. 1.1.1

قراض مساىم، كما يقوم بتمويل المشروعات الصناعية الحديثة والت الصناعيةممنشآل ة في إنشائيا وا 
 المشروعات القائمة. 

  الاستثماربنوك  .1.1
وظيفتيا الأساسية تتمثل في تجميع أموال المساىمين فييا والدائنين من حممة  ىي مؤسسات مالية

مزدوجة تتمثل وظيفة ليا ك لبذفي شراء أوراق مالية طويمة الأجل، فيي  الأموال هىذوتوظيف  السندات،
 3. شراء الأسيم والسنداتب أي الاستثمارالأموال والمساىمة في  استثمار في
 
 
 

                                                             
، 2009، الطبعة الأولى، دار الفكر لمنشر والتوزيع، عمان، المالية والنقدية في عالم متغير الأسواقالسيد متولي عبد القادر،  - 1

 .71ص: 
 -71، ص ص: 2010، دار الفكر لمنشر والتوزيع، عمان، الأولى، الطبعة النقود والبنوك اقتصادياتالسيد متولي عبد القادر،   - 2
74. 
، ص: 2005، منشورات الحمبي الحقوقية، لبنان، الأولى، الطبعة دي والمصرفيالنق الاقتصادمقدمة في سوزي عدلي ناشر،  - 3

199. 
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 الادخاربنوك . 1.1
قدي، السوق الن طة فوائدىا بفوائدبىي المؤسسات التي تقبل ودائع التوفير وحسابات التوفير المرت

الأسواق المالية، كما تقوم في بعض الأحيان بتقديم  فيموال الأ واستثماروىي تقوم عادة بالإقراض 
      1. قروض عقارية

 والشكل التالي يوضح أنواع المؤسسات المصرفية  
 أنواع المؤسسات المصرفية(:  1.1الشكل رقم ) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 سبق عمى ما بالاعتمادمن إعداد الطالبتين : المصدر

 
 
 
 

 
                                                             

، الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر الحاسوب باستخدامالتحميل المالي مؤيد عبد الرحمن الدوري ونور الدين أديب أبو زناد،  - 1
 .251، ص: 2016والتوزيع، 

 المؤسسات المصرفية

 

البنك 
 المركزي

 

بنوك 
 التجارية

البنوك 
 الادخار

البنوك 
 المتخصصة
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 المؤسسات المالية الأخرى.1
  وتتمثل المؤسسات المالية الأخرى في:    
 شركات الاستثمار. 1.1

، المراحل الأولى لنمو 1929 شيدت الفترة مابين الحرب العالمية الأولى وأزمة الكساد العالمي
شركات الاستثمار في الولايات المتحدة الأمريكية، غير أن خبرة ىذه الشركات كمؤسسات مالية كانت 

الفترة، ىا بالإضافة إلى مشاكل الأسيم التي صاحبت  تمك في ذلك إلى سوء تسيير  ضعيفة ويرجع السبب
مكانة بارزة بين المؤسسات المالية وذلك لتمكنيا من  لكنيا وبعد مرور الحرب العالمية الثانية أصبحت ليا

  عمييا. ةمواجية الأوضاع الحاصمة والسيطر 
تعد شركات الاستثمار مؤسسات مالية تقوم بتجميع الأموال من مختمف المستثمرين وبصفة خاصة 

خاصة من  فر لدييم موارد مالية كافية لتكوين محفظة )تشكيمية(الا تتو  ينالذمن صغار المستثمرين 
فر لدييم الإمكانيات المالية، ولكن تعوزىم اتتو  لا ينلذالأوراق المالية، وأيضا لتمبية احتياجات المستثمرين ا

 فر لدييم الوقت الكافي لإدارة تمك المحفظة.يتوا الخبرة والمعرفة أو لا
 إلى قسمين:  الاستثماروتنقسم شركات      

وىي عبارة عن صناديق مشتركة يتم خلاليا إعادة  المفتوحة:ات النهاية ذ الاستثمارشركات . 1.1.1
 كمية وفي أي وقت يرغب حامل الأسيم. بأيشراء حصص الأسيم من مالكييا 

يا تعامل في: أي أن عدد الأسيم المصدرة والمباعة التي يات النهاية المغمقةذ الاستثمارشركات . 1.1.1
  1 ت.ثاب في السوق المالية يكون

 التأمينشركات . 1.1
مين دورا مزدوجا بحيث أنيا تمنح التأ تعتبر شركات التأمين من بين المؤسسات المالية التي تمارس     

لك ذمقابل عائد يشتركون فيو، و  استثمارىا حصيل الأموال من المؤمن ليم لتعاودلمن يطمبو، كما تقوم بت
غير مباشر كأقساط التأمين التي يجب أن تقل عن قيمة  بطريقة إما بصورة مباشرة كوثائق التأمين أو

التي مؤسسات  من و يمكن الحصول عمى تأميننكما أ مين المستحق في حالة وقوع خطر لممؤمن.أالت
 2يمكن الحصول عمييا من الحكومة. كماتندرج تحت القطاع الخاص و 

                                                             
(، بدون طبعة، الدار الجامعية لمنشر والتوزيع، الإسكندرية، المؤسسات -رأس المال -أسواق المال ) أسواقرسمية قرياص،   - 1

 .224 -219، ص: 1999
  .101، ص:  مرجع سبق ذكره، الهندسة المالية  الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، عبد الكريم قندوز - 2
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 مين نوعين ىما:ينبثق عن شركات التأو     
النوع بتمبية  اذىويتعمق  المجتمع أفرادلصالح  المقدم من الحكومة مينالتأ وىو: مين الحكوميالتأ. 1.1.1

أىميا برنامج التقاعد، الضمان وأنواع التأمين  أنواععدة مين الخاص، ويندرج تحتو طييا التأيغ حاجات لا
 .الخالأخرى...  الاجتماعي

 يمي: بما اتمينمين الحكومي عن سائر التأميز التأويت    
  القانون؛ تنطبق عمييم أوصاف يحددىا ينالذفراد الأالبرنامج يكون إلزاميا لجميع  في الاشتراكأن  -
كات المطموبة اشتر ودفع الا الاشتراكالتعويض بمجرد  الاجتماعيمين يستحق المشارك في التأ -

 ؛عجزه أو حاجتو المالية لإثباتيكون ىنالك حاجة  أندون 
كما ىو الحال في التأمين لا تكون مستمدة من اتفاقيات فردية بحيث يحدد القانون التعويضات،  -

 التجاري.
أنو لدييا مجموعة  إذشركات الأخرى ال: تشبو شركات التامين التجارية مين التجاريشركات التأ. 1.1.1

 ينذالملأصحاب الشركة  حتوليد الأربا قد تتناول في الأسواق، ويكون ىدفيا الأساسي ىومن الأسيم 
  1. يايمتمكون حصص أسيم في

 ل التالي يوضح أنواع المؤسسات المالية الإسلاميةشكوال     
 المؤسسات المالية الأخرى أنواع :( 1.1 الشكل رقم)

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى ما سبق المصدر:
                                                             

 .101، ص: ذكره، مرجع سبق والتطبيقالهندسة المالية الإسلامية بين النظرية عبد الكريم قندوز،  - 1

 المؤسسات المالية الأخرى

 شركات الاستثمار شركات التأمين

شركات 
الاستثمار ذات 
 نياية مغمقة

 الحكوميالتأمين 

شركات التأمين 
 التجاري

شركات 
الاستثمار ذات 
 نياية مفتوحة
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 المؤسسات المالية الإسلامية أساسيات حولالمبحث الثاني: 
العديد من البمدان  انتباه، لفت لمالية الإسلامية ونجاحيا عالمياتطور الكبير لممؤسسات االإن 

الإسلامية في مختمف أنحاء العالم، وزاد الطمب عمى الخدمات التي تؤدييا مما ساعدىا لإقامة المؤسسات 
 .والاستمراريةعمى البقاء 

 ماهية المؤسسات المالية الإسلامية  :أولا
تزايد الاىتمام بالعمل المالي والمصرفي الإسلامي خاصة بعد أن  حققت المؤسسات المالية        

المؤسسات المالية الإسلامية  يا، وفي ىذا الجزء سوف نتطرق إلىالإسلامية نجاحات وانتشرت إقميميا ودول
 .اعيا وبعض التحديات التي تواجيياوأنو 
 . نشأة المؤسسات المالية الإسلامية 1

ة الحضارية الإسلامية، ولكن حل محمو رو ذزدىر لقرون خلال فترة الإن النظام المالي الإسلامي ا      
النظام التقميدي إثر استعمار بعض البمدان الإسلامية وقد عاد لمظيور ثانية بعد استقلال ىذه البمدان 

والعشرين سنة الأخيرة، فيناك عدد كبير من البنوك الإسلامية قد أنشأت حول العالم خلال الخمسة 
ضافة إلى عممت بصورة مرضية حتى  ، حيثب ودائع المسممينذلك فقد أنشأت نوافذ إسلامية لجذ وا 

                                                       1.الآن

م التمويل العمل المالي والمصرفي الإسلامي تقدما ممموسا في السنوات الأخيرة، خاصة في تقدي تقدم       
باستخدام أساليب العمل المصرفي الإسلامي، وأصبح ىذا العمل المصرفي حقيقة فرضت نفسيا عمى 

 2. ساحة العمل المحمي والعالمي

  تعريف المؤسسات المالية الإسلامية. 1 
المؤسسات المالية الإسلامية ما ىي إلا منظمة أعمال مالية ذات عقيدة إسلامية وىي الخاصية  أن       

: كل مؤسسة مالية مصرفية تعمل في مجال الأعمال بيدف بناء الفرد التي تتصف بيا،  وتعرف بأنيا
تاحة الفرص الموات تزم بقاعدة ية ليا لمنيوض عمى أسس إسلامية تم-المسمم والمجتمع المسمم وتنمية وا 

 الحلال والحرام. 
     

                                                             
، الطبعة الأولى، المعيد الإسلامي لمبحوث الإدارة المؤسسية في المؤسسات المالية الإسلاميةعمر محمد شابرى وأحمد حبيب،  - 1

 .15، ص: 2006والتدريب )البنك الإسلامي لمتنمية (، جدة ، 
 .93، مرجع سبق ذكره، ص: النظرية والتطبيق الهندسة المالية الإسلامية بينالكريم قندوز، عبد  - 2
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  1. ىي كل المؤسسات المالية التي تزاول أعماليا وفقا لأحكام الشريعة الإسلامية 
كما تعرف بأنيا: تمك البنوك أو المؤسسات التي ينص قانون إنشائيا ونظاميا الأساسي صراحة عمى 

 2 . ا وعطاءأخذ ية وعمى عدم التعامل بالفائدةالإلزام بمبادئ الشريعة الإسلام
المؤسسات المالية الإسلامية ىي كل مؤسسة مالية تباشر جميع ومن التعاريف السابقة نستنتج أن      

ا وعطاء، مية مع عدم التعامل بالفائدة أخذأعماليا وأنشطتيا المختمفة وفقا لأحكام ومبادئ الشريعة الإسلا
 وتسعى إلى بناء الفرد والمجتمع المسمم.

 مؤسسات المالية الإسلاميةصائص ال. خ1
، وتعد العقيدة الإسلامية من بين الركائز عدة خصائصبلمؤسسات المالية الإسلامية تنفرد ا      

في النظام التقميدي،  المالية التي تقوم عمييا في نشاطاتيا ومعاملاتيا، وتميزىا عن المؤسسات الأساسية
 :يمي ويمكن إيجاز باقي الخصائص في ما

في كل عممياتيا ونشاطاتيا وفي  التزامها الصارم والشديد وتمسكها بقواعد الشريعة الإسلامية: -
 الوسائل والأساليب التي تستخدميا في القيام بيذه العمميات والنشاطات.                          

ونشاطاتيا أي أنيا ينبغي عمييا عند قياميا بأعماليا الالتزام التام والكامل بقاعدة الحلال والحرام:  - 
  3.  تجنب المال الحرام )غير المشروع( سواء كانت عند الحصول عميو أو استخدامو

المميزة لمبنوك والمؤسسات المالية الإسلامية من أجل تطيير المال،  وىي السمةعدم التعامل بالربا:  - 
 مختمف صورىا وأشكاليا أخذا وعطاء بطريقةكانت في وتجدر الإشارة إلى أنيا لا تتعامل بالفائدة سواء 

 مباشرة وغير مباشرة.
وىو ما تنفرد بو عن النظام الوضعي إذ أن ليا رقابة ثالثة، وىي الرقابة الشرعية الرقابة الشرعية :  -

 4 . تحت إشراف ومراقبة المراقب الشرعي

                                                             
، الطبعة الأولى، دار اليازوري لمنشر المصارف الإسلامية أداءها المالي وأثرها في سوق الأوراق الماليةحيدر يونس الموسوي،   - 1

 .28، ص: 2011والتوزيع، عمان، 
: ، ص2008الطبعة الأولى، دار النفائس لمنشر والتوزيع، عمان، ، مؤشرات أداء البنوك الإسلاميةإبراىيم عبد الحميم عباده،   - 2
28  . 
 الرقابة الداخمية في المصارف والمصارف والمؤسسات المالية الإسلامية أثرها فيعيسى بن سند بن غمام السحيمي المطيري،  - 3

، ص 2010العربية لمعموم الأمنية، الرياض، كرة مقدمة لنيل شيادة درجة ماجيستر، جامعة نايف ، مذالوقاية من الجمرائم المالية
 .39 -38 ص:

 .414 -413، مرجع سبق ذكره، ص ص: الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيقعبد الكريم قندوز،  - 4
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 والشكل التالي يوضح خصائص المؤسسات المالية الإسلامية     
 (: خصائص المؤسسات المالية الإسلامية 1.1الشكل رقم) 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 سبق عمى ما بالاعتمادمن إعداد الطالبتين  المصدر:

  المؤسسات المالية الإسلاميةأهمية . 4
 تكمن أىمية المؤسسات المالية الإسلامية في عدة نقاط نذكر منيا:   

 ؛تعامل بعيدا عن استخدام أسعار الفائدةلالإسلامية في إيجاد قنوات  تتمبية رغبات المجتمعا -
  1؛ كسب الربح الحلال -
 إيجاد مجال لتطبيق فقو المعاملات في الأنشطة المصرفية؛ -
  2. في ضوء الشريعة الإسلامية تقديم خدمات مصرفية واستثمارية -
 أهداف المؤسسات المالية الإسلاميةثانيا: 

 يمكن تصنيفيا إلى قسمين:تسعى المؤسسات المالية الإسلامية إلى تحقيق مجموعة من الأىداف      
 

                                                             
، والتحدياتالإسلامية في دول مجمس التعاون الخميجي الواقع  المصارف والمؤسسات الماليةورغد محمد نجم،  نغم حسين نعمة - 1

 .132، ص: 2010، 2، العدد12والاقتصادية، المجمد  مجمة القادسية لمعموم الإدارية
، مذكرة مقدمة لنيل شيادة  الماجستير، كمية الدراسات البنوك الإسلامية بين التشريع الضريبي والزكاةلنا محمد إبراىيم الخماش،  - 2

 .11: ، ص2007العميا جامعة النجاح الوطنية، فمسطين، 

خصائص  
المؤسسات المالية 

 الإسلامية

عدم التعامل 
بالربا

 

دة 
قاع

لال 
الح والح

حرام
وال

 
قواعد الشريعة 

 الإسلامية

 الرقابة الشرعية
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 1 وىي تشمل: الاقتصاديةالأهداف . 1
تعمل المؤسسات المالية الإسلامية عمى تحقيق العديد من الأىداف المالية في  الأهداف المالية: .1.1

 عة الإسلامية من بينيايضوء الشر 
   تمك لتنمية البشكل متوازن مما يؤدي تحقيق  الاقتصاديةتقديم التمويل لمختمف القطاعات

 ت؛القطاعا
  المسمم؛رباح عمى الفرد والمجتمع جدب الودائع واستثمارىا بما يعود بالأ  
  تحقيق الأرباح؛ 

تعمل عمى تعبئة الفائض النقدي وتحركو من العطالة التمويل الإسلامي  إن عمميةالهدف النقدي:  .1.1
   دون الخروج عن أحكام الشريعة الإسلامية؛ وذلك  كسب الموارد النقديةإلى العمالة بيدف 

مجموعة من الأىداف إلى تحقيق  الإسلاميةتسعى المؤسسات المالية : أهداف خاصة بالمتعاممين .1.1
 ، وىي عمى النحو التالي:الخاصة ب المتعاممين

  أحكام وقواعد الشريعة الإسلامية؛ يطاراات جودة في ذتقديم الخدمات المالية والمصرفية 
 ؛توفير الأمان لممودعين والمستثمرين 

من  الاستفادةتطوير الخدمات المالية وابتكار صيغ لمتمويل جديدة من اجل  أهداف إبتكارية: .1.1
 ؛المتاحة الاستثماريةالفرص 

 منيا نذكروىي تشمل باقي الأىداف الأخرى، و  :الاقتصاديةالأهداف غير . 1
  العمل عمى خمق التوازن القطاعي من خلال تمويل العديد من المشاربع وفي مختمف

 ؛خمق فرص عمل جديدة لأفراد المجتمعالقطاعات، وبالتالي 
  الشريعة الإسلامية في المعاملات المالية.تطبيق أحكام 

 
 

 

 

                                                             
 .119 -116 ، مرجع سبق ذكره، ص:الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيقعبد الكريم قندوز،   - 1
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 أنواع المؤسسات المالية الإسلامية  ثالثا: 
لممؤسسات المالية  ظيرت أنواع مختمفة المالية عدد المعاملاتوزيادة  الاقتصاديةمع تطور النشاطات     

مؤسسات مالية إسلامية مصرفية ومؤسسات مالية  الإسلامية، ولعل أىم تقسيم ليا كان إلى صنفين ىما
 إسلامية غير مصرفية.

 المؤسسات المالية الإسلامية المصرفية .1
   :إلىالمؤسسات المالية المصرفية تنقسم    
 . البنك المركزي 1.1
الإسلامي كما البنك المركزي التقميدي بأنو تمك المنظمة التي تييمن عمى ويعرف البنك المركزي     

*، وتضمن من خلال استخدام وسائميا المتعددة سلامة تالنظام المصرفي كمو وتتولى إصدار البنكنو 
أسس البنيان المصرفي في الدولة كما توكل إلييا ميمة الإشراف عمى السياسة النقدية في ىذه الدولة بما 

  1 .يترتب عمى ذلك تأثيرات ىامة في النظامين الاقتصادي والاجتماعي ليذه الدولة
   2: ويمارس البنك المركزي صلاحياتو من خلال أربعة وظائف رئيسية ىي 

 ؛البنك المركزي يعتبر بنك البنوك -
 ؛مبلادلصدار النقدي الإيعتبر المؤسسة الوحيدة المخولة في  -
 ؛بالاحتياطي النقدي لمدولة من العملات الأجنبية والذىبويقوم بالعمل في التحكم  -
 .يعتبر عميل لمدولة -

 . البنوك الإسلامية1.1  
القرن العشرين كمنافس قوي لمبنوك التقميدية التي يرتكز  من ظيرت البنوك الإسلامية في الربع الأخير   

نظرا لكونيا تقوم عمى حقيقة واقعية في المجتمعات العربية والغربية،  وأصبحت، نظام الفائدةعمى عمميا 
 .وفق الشريعة الإسلامية الاقتصاديةتمبية الحاجات 

 

                                                             

 * البنكنوت: أوراق مصرفية رسمية مطبوعة يتعامل بيا الناس بدلا من المسكوكات الذىبية.
 .14، ص: 2008لمنشر والتوزيع، ، الطبعة الأولى، المكتبة العصرية إدارة البنوكأحمد محمد غنيم،  -1
الطبعة الأولى، دار الميسرة لمنشر والتوزيع والطبعة، عمان، محاسبة المنشآت المالية )البنوك التجارية (، الرزاق شحادة،  -2

 . 13: ، ص1998
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المالية والتجارية وأعمال بالمعاملات المصرفية، ىي تمك المؤسسات التي تقوم  البنوك الإسلامية      
 1.  يخص عدم التعامل بالفائدة الربوية أخدا وعطاء فيما الاستثمار وفقا لإحكام الشريعة الإسلامية، وذلك 

 خصائص البنوك الإسلامية. 1.1.1
 2: تتميز البنوك الإسلامية بمجموعة من الخصائص نذكر منيا   

 الالتزام بأحكام الشريعة الإسلامية وعدم التعامل بالربا؛ -
 م الشرعية في المعاملات المصرفية؛حسن اختيار القائمين عمى إدارة الأموال بيدف تنفيذ الأحكا -
 الصراحة والصدق والشفافية في المعاملات؛ -
 تقديم الخدمات المصرفية والاستثمارية في ضوء أحكام الشريعة الإسلامية. -
  المبادئ العامة لعمل البنوك الإسلامية. 1.1.1

 3 كر ما يمي:ومن بينيا نذولمبنوك الإسلامية عدة  مبادئ     
الإسلامي من معايير وأحكام الشريعة  الاقتصادينطمق  بتطبيق أحكام الشريعة الإسلامية: الالتزام .أ

يعني  ىذابدلا من اعتبار المال مصدرا وحيدا لمكسب، و  العمل كمصدر لمكسبأن يي تقرر فالإسلامية، 
ل والحرام التي والمشاركة التي تخضع لمعايير الحلا الاستثمارتوجيو الجيد نحو التنمية، عن طريق 

 حددىا الإسلام.
ا فقدىا ذا  الخاصية المعمم الرئيسي لمبنك الإسلامي، و  هىذتشكل  عاد التعامل بالفائدة )الربا(:باست. ب

ا وعطاء، سلامية تحرم التعامل بالفائدة أخذلأن مبادئ الشريعة الإ لكذيصبح مثل البنوك التقميدية، و 
الغنم والغرم، بديلا عن الربح المضمون المتمثل في سعر الفائدة وييدف إلى العمل بمبدأ المشاركة في 

 الثابتة.
 لكلذتقوم البنوك الإسلامية عمى بناء فكري خاص وىو الإسلام، لصفة التنموية لمبنوك الإسلامية: ا. ج

، بحيث تتم عممية تصحيح وظيفة رأس المال في المجتمع من الاقتصاديةالبناء التنمية  ىداتدعم وفق 
 .والاجتماعية الاقتصاديةخلال مساىمتو في عممية التنمية 

                                                             
قسم العموم  ،شيادة دكتورةأطروحة مقدمة لنيل ، الكفاءة التشغيمية لممصارف الإسلامية دراسة تطبيقية مقارنةشوقي بورقبة،   - 1

 .5، ص: 2010/2011الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباس، سطيف، 
 .125، مرجع سبق ذكره، ص: ، رغد محمد نجمنغم حسين نعمة - 2
، الطبعة الأولى، إستراتيجيات المواجهة -تحديات العولمة –مقررات لجنة بازل  -أحمد سميمان خصاونة، المصارف الإسلامية - 3

  .63 - 62، ص ص: 2008عالم الكتاب الحديث لمنشر والتوزيع، عمان، 
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بين أفراد المجتمع،  الادخاريه الوظيفة عن طريق تدعيم الوعي بيذالقيام ويستطيع البنك الإسلامي     
 لإسلامية عن البنوك الأخرى.يميز البنوك ا ا ماوىذ الاستثماريةوالمشاركة في العممية 

في النظام المصرفي التقميدي  . التركيز عمى الإنتاجية مقارنة بالتركيز عمى الكفاءة المالية لممقرض:د
الغالب ىو مدى قدرة  الاعتبارفإن  لذااليدف ىو استرجاع القروض مع الفوائد في الوقت المحدد، 

اسم الربح والخسارة أي النظام الإسلامي فإن البنك يتمقى ، أما في نظام تقوبالتزاماتالمقترض عمى الوفاء 
بسلامة المشروع،  أكثرنجح المشروع وحقق ربحا وبالتالي فإن البنك الإسلامي ييتم  اإذعائدا فقط 

الحقيقي المنتج لمثروات عكس ما ىو  بالاقتصادالأخير يكون مرتبطا  ىداالتمويل في  أنبالإضافة إلى 
 سائد في البنوك التقميدية والتي تقوم غالبا بتمويل أصول وىمية كالمضاربة عمى العقود والمشتقات.

 . المؤسسات المالية الإسلامية غير مصرفية 1
  :إلى المالية الإسلامية غير مصرفية المؤسساتتنقسم  يمكن       

 . شركات التأمين التعاوني الإسلامي                                                              1.1 
وىي مؤسسات تقوم بتقديم الحماية بطريقة تعاونية مشروعة خالية من الغرر المفسد لمعقود والربا      

 ةجزئيا لتكوين محفظة تأميني وسائر المحظورات، وذلك بتقديم المؤمن لو اشتراكات متبرعا بيا كميا أو
  1.وزع عمى حممة الوثائق )المؤمن ليم(التي تاقتطاع الاحتياطات مع تدفع منيا التعويضات والمصاريف، 

 . صناديق الاستثمار الإسلامية 1.1
صناديق الاستثمار الإسلامية ىي أحد المؤسسات المالية الإسلامية التي تتولى تجميع الأموال من     

المستثمرين في صورة وحدات أو صكوك استثمارية، ويتعيد بإدارتيا إلى جية من أىل الخبرة 
العائد فيما والاختصاص لتوظيفيا وفقا لصيغ الاستثمار الإسلامية المناسبة، عمى أن يتم توزيع صافي 

 2 بينيم حسب الاتفاق، ويحكم كافة معاملاتيا أحكام ومبادئ الشريعة الإسلامية.
  مين عمى الودائع الإسلاميةهيئة التأ .1.1 

 هوتقوم ىذ ،الحكومة وبإشراف البنك المركزيتسعى إلى تحقيق الربح، وتعمل بكفالة  ىي ىيئة مستقمة لا
 المضاربة، باكتنازىا بدلا من المشاركة في أرباح البنوك يقوم أصحابيابالتأمين عمى الودائع التي  الييئة

                                                             
دراسة حالة التجربة الجزائرية )حالة شركة  -نظام التأمين التعاوني بين النظرية والتطبيقبمعزوز بن عمي و حميدي معمر،  -1

 .347، ص: 2011ديسمبر 8و7الممتقى الدولي الثالث لمتأمين التعاوني، يومي  ،سلامة لمتأمين التعاوني (
 ،، مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستيردراسة تجارب بعض الدول العربية -صناديق الاستثمار الإسلامية أداءتقييم فتحي كحمي،  -2

 .56: ، ص2010/2011كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير،  ،قسم عموم التسيير
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 كل أمواليم. بسبب تخوفيم من تآ
                                                                                         الاستثمارهيئة مراجعة  .1.1
ي ىو مراجعة مين عمى الودائع، ىدفيا الأساسلتأبنفس طريقة تأسيس ىيئة ا تمؤسسة حكومية تأسس ىي

لية بواسطة البنوك أو المؤسسات الما أومباشرة  ،عمى أموال من الغير ين حصمواحسابات المضاربين الذ
 1 ة المؤسسات المالية والمودعين وحممة أسيم رأس المال.غير المصرفية بيدف حماية مصمح

 المالية الإسلامية المؤسسات أنواعوالشكل التالي يوضح      
 المؤسسات المالية الإسلامية أنواع(:  1.1الشكل رقم)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى ما سبق المصدر:

                                                             
 .111 ، مرجع سبق ذكره، ص:الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيقعبد الكريم قندوز،  - 1

المؤسسات المالية 
 الإسلامية المصرفية

المؤسسات المالية 
 الإسلامية غير المصرفية

 المؤسسات المالية الإسلامية

شركات التأمين التعاوني 
 البنك المركزي الإسلامي الإسلامي

 البنوك الإسلامية
صناديق الاستثمار 

 الإسلامية

ىيئة التأمين عمى الودائع 
 الإسلامية

 ىيئة مراجعة الاستثمار
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 حديات التي تواجه المؤسسات المالية الإسلاميةالترابعا: 
بعد الأزمة المالية العالمية الأخيرة  بالرغم من النجاحات التي حققتيا المؤسسات المالية الإسلامية      

 أنيا تواجو العديد من التحديات نذكر منيا ما يمي:وخروجيا بأقل الخسائر، إلا 
  بالنسبة لمعاممين فيها: .1
 النقص المتزايد في عدد العاممين المؤىمين  لمعمل في المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية.  -

 تأىيل العاممين من ناحية استيعاب المعايير اللازمة لشغل الوظائف.ضعف 
موظفي الخدمات لمعملاء في الفروع عدم وضوح صيغ التمويل الإسلامية بما فيو الكفاية بين  -

 1 الإسلامية.
ضعف التنسيق بين الييئات الشرعية في البنوك الإسلامية وضعف  سبة لمهيئات الشرعية:بالن  .1

توحيد المراجعة الشرعية نتج عنو تضارب الفتاوى الفقيية في المعاملات مما زاد من حدة 
 الخلاف الفقيي.

تتمثل في : ظيرت في السنوات الأخيرة تحديات جديدة تواجو البنوك الإسلامية بالنسبة لمعولمة  .1
 المنافسة الشرسة من قبل المصارف العالمية.

ضآلة أحجام البنوك الإسلامية بسبب صغر حجم رؤوس الأموال بالنسبة لرأس المال:  .1
 الإسلامية حول العالم مما يحول دون تحقيقيا لأىدافيا.

من الصيغ عمى الرغم من ابتكار البنوك الإسلامية لمعديد بالنسبة للأدوات والأساليب المصرفية:  .1
                               2والآليات التمويمية إلا أنيا لا تزال بحاجة إلى المزيد من ىذه. 

طبيقية تعتبر من أىم التحديات حيث خمصت دراسة تبالنسبة لمهندسة المالية الإسلامية:   .6
ىو غياب أىم التحديات التي تواجو العمل المصرفي الإسلامي  لمبنك الإسلامي لمتنمية أن

الأوضاع القانونية والتنظيمية ليذه المؤسسات وىنا تثبت أىمية وجود اليندسة المالية خاصة 
 3. بالمؤسسات المالية الإسلامية

 
                                                             

في  الإسلامية ودور الهيئة الشرعية والمعاهد التأهيل المتكامل لمعاممين في المؤسسات الماليةدار المراجعة الشرعية، أدوات  -1
نوفمبر،  20 -19المؤتمر الخامس لمييئات الشرعية لممؤسسات المالية الإسلامية، مممكة البحرين،  ، بحث مقدم فيتدريبهم شرعيا

 .7: ، ص2005
 .145: مرجع سبق ذكره، صنغم حسين نعمة ورغد محمد نجم،  -2
دارة مخاطر الصكوك الإسلامية الساسي زميم، -3 تطبيقية عمى الصكوك  ، دراسةإستراتجية الهندسة المالية الإسلامية، في التحوط وا 

 .104، ص: 2016يونيو ، 1، العدد4الحكومية السودانية، مجمة دراسات اقتصاد والأعمال، المجمد
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 خلاصة الفصل
نستخمص مما سبق أن المؤسسات المالية تؤدي دور الوساطة المالية في السوق المالي، فيي تنقل       

أمام  ض إلى أصحاب العجز، لكنيا لم تبقى محافضة عمى نفس أداءىاالموارد المالية من أصحاب الفائ
تطبيق قواعد الحاصمة، ىنا ظيرت المؤسسات المالية الإسلامية والتي تتميز ب الاقتصاديةالتغيرات 

الشريعة الإسلامية في كل معاملاتيا وأنشطتيا من أجل تمبية رغبات المجتمعات الإسلامية وتحقيق الربح 
 المشروع.

البنوك الإسلامية  برزت عدة أنواع ليا مثل:و تنوع المعاملات  الاقتصادية الاحتياجاتتزايد ومع     
لم تتطور بالشكل المطموب بسبب  غير أنيا لخ،صناديق والاستثمار الإسلامية... أ وشركات التأمين

 التحديات التي تواجييا والتي من بينيا غياب اليندسة المالية الإسلامية فييا.
 



 

 المالية الإسلامية الهندسة :الثانيالفصل  

 عموميات حول الهندسة المالية  المبحث الأول:

: الإطار النظري للهندسة المالية المبحث الثاني
 الإسلامية
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 تمهيد 
تحتاج  أنياتضح وا  ،بياتعمق  اوكل م لإسلبميةاالمؤسسات المالية  إلى الأولتطرقنا في الفصل 

سيولتيا بصورة مربحة،  إدارةيا من والمنتجات المالية المبتكرة التي تمكن تاالأدو تشكيمة متنوعة من  إلى
ومن ىنا تبرز أىمية اليندسة المالية الإسلبمية  ، يا وتطورىائفضلب عن مساىمتيا في المحافظة عمى بقا

 كأداة مناسبة تجمع بين الكفاءة الاقتصادية والمصداقية الشرعية. 
وذلك من خلبل وسنحاول في ىذا الفصل التعرف عمى اليندسة المالية واليندسة المالية الإسلبمية 

 المبحثين التاليين:
 اليندسة المالية.عموميات حول المبحث الأول:  -
 .اليندسة المالية الإسلبميةالإطار النظري المبحث الثاني:  -
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 المالية  الهندسةعموميات حول المبحث الأول:  
عمى إيجاد طرق الابتكار وتطوير منتجات مالية تمكنيا من تمبية عممت المؤسسات المالية      

الاحتياجات التمويمية والاستثمارية مع الاستمرارية في ظل المنافسة الشرسة، وىذا النشاط يعرف باليندسة 
المالية وعمى ىذا الأساس سوف نتطرق إلى تعريف اليندسة المالية ونشأتيا وأغراض استخداميا، وكذلك 

 مبادئ التطبيق الخاطئ ليا.   إلىىم منتجاتيا والتطرق إبراز أ
    الهندسة المالية مفهوم أولا:
تطورت اليندسة المالية، إذ أصبحت عممية لا يمكن لأحد أن ينكر الدور الذي تؤديو بالمؤسسات      

 المالية.
 تعريف الهندسة المالية  .1

 ياتخصصيا ومجالات ثلكنو عرف حديثا من حي ر،يم الجذو إن مصطمح اليندسة المالية قد     
 :أىميا ف نذكريأعطيت مجموعة من التعار  ة، حيثواسعال
بأنيا التطوير والتطبيق المبتكر لمنظرية المالية * (IAFE)تعرفها الجمعية الدولية لممهندسين الماليين 

 1.ل لمفرص المتوقعةوالأدوات المالية لإيجاد حمول لممشاكل المالية المعقدة والاستغلبل الأمث
 ستحصاللاإعادة صياغة وتركيب المنتجات المالية الموجودة بالعممية التي تسمح  بأنيا:كما تعرف      

تصميم وتطوير والتزود بتقنيات مالية  ، فييفي ظل المناخ الاقتصادي العالمي الميزة الضريبية المتغيرة
 2.مبتكرة وصياغة حمول عممية لممشاكل المالية

والصياغة مالية مبتكرة  لياتآالتصميم والتطوير لأدوات و "  اليندسة المالية بأنيا Finnertyكما عرف  
 .  لحمول إبداعية لمشاكل التمويل"

 3ة:إلى أن اليندسة المالية تتضمن ثلبثة أنواع من الأنشط قدم يشيروالتعريف الم

 ؛ابتكار أدوات مالية جديدة مثل بطاقات الائتمان 

                                                             
 *(IAFE :( International Association of Financial Engineers 

دار  الهندسة المالية وأدواتها المشتقة، مفاهيم نظرية وتطبيقية،العارض وعمي عبودي نعمة الجبوري،  جميل كاظم مدلول -1
 .19 -16، ص ص: 2016المنيجية، عمان، 

، الطبعة الأولى، دار الوراق لمنشر عمى استراتجيات الخيارات الماليةالهندسة المالية وأدواتها بالتركيز ىشام فوزي دباس العبدي،  -2
 .22، ص: 2007والتوزيع، عمان، 

الطبعة المشتقات المالية ودورها في إدارة المخاطر ودور الهندسة المالية في صناعة أدواتها، سمير عبد الحميد رضوان،  - 3
 .91-90، ص ص: 2005الأولى، دار النشر لمجامعات، مصر، 
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  من شأنيا تخفيض التكاليف كعممية التبادل الجاري من خلبل  ،آليات تمويمية جديدةابتكار
 ؛الشبكة العالمية و التجارة الالكترونية

 أو إعداد صيغ تمويمية ، مثل إدارة السيولة أو الديون، ابتكار حمول جديدة للئدارة التمويمية
 .لمشاريع معينة تلبءم الظروف المحيطة بالمشروع

( صناديق  الاستثمار ،ركات التأمينش، ى قيام المؤسسات المالية )البنوكوتسعى اليندسة المالية إل      
وأدوات مالية مرنة تتفاعل وتستفيد من التغيرات المستمرة في  اسات مالية قوية وابتكار منتجاتبرسم سي
المالية والمنشآت المالية الحديثة ن تقوم الإدارات أويتطمب ذلك ، ال العالمية والإقميمية والمحميةأسواق الم

لك وجود قاعدة بيانات مالية ذمنتجات والأدوات المالية ويساعد بإنشاء أقسام لمبحوث والتطوير في حقل ال
 1.بغرض تحقيق الربحية والنمو والاستقرار المالي، لمحاكاة و التجاربتسمح با

يجاد مشاكل         ومن خلبل التعاريف السابقة نستنتج أن اليندسة المالية ىي: صياغة حمول إبداعية وا 
 ليات مالية مبتكرة.من تصميم وتطوير وتنفيذ لأدوات وآلمتمويل انطلبقا 

 نشأة الهندسة المالية  .2
يات بيدف عون وخدمة منشآت الأعمال في ينظيرت اليندسة المالية لموجود في منتصف الثمان     

ففي لندن عندما  ،المنشآتمواجية المخاطر والتخمص من القيود التشريعية التي يفرضيا السوق وبيئة 
يجاد  فتحت البنوك إدارات لمساعدة منشآت الأعمال في مواجية المخاطر التي يسببيا ليا عملبئيا وا 

طوير منتجات أسواق المال وكانت تمك بداية ظيور اليندسة حمول لتمك المشكلبت وعدد من المحاولات لت
 أنشئ الاتحاد الدولي لمميندسين الماليين لرعايتيم والارتقاء بصناعة  1992وفي عام  ،المالية

 2.معضو من شتى أنحاء العال 2000اليندسة المالية وأصبح ىذا الاتحاد يضم نحو 
وعموما يمكن تمخيص تطور مفيوم اليندسة المالية في مشاىد أسواق المال العالمية من تطورات في     

 3:في أربع حالات ىيمجلبت الابتكار 

                                                             
مذكرة مقدمة ضمن ، ثر استخدام المشتقات المالية ومساهمتها في إحداث الأزمة المالية العالميةا ،بن عيسى عبد القادر -1

 ،2011/2012، الجزائر، ورقمة ،جامعة قاصدي مرباح، متطمبات نيل شيادة الماجستير في عموم التسيير تخصص مالية التسويق
 .46: ص

 :الممتقى الدولي الثاني حول ،الهندسة المالية كمدخل لتطوير صناعة المنتجات المالية الإسلامية، يد بوعافية رشو  إبراىيم مزيود -2
  .2009ماي  6 - 5يومي ، خميس مميانة، الأزمة المالية الراىنة والبدائل المالية والمصرفية )النظام المصرفي الإسلبمي نموذجا (

مؤسسة الوراق  ،الطبعة الأولى ،الهندسة المالية، المشتقات المالية ،إدارة المخاطر المخاطر: إدارة، بن عمي بن بمعزوز وأخرون -3
 .409- 408 :ص ص، 2013 ،عمان ،لمنشر والتوزيع
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تاحة و  لك إلى زيادة سيولة السوقأدى ذ دوات الاستثمار المتاحة في أسواق المال وقدأاتساع وتعدد  - ا 
 ؛فرص جديدة لمباحثين عن التمويل وتقديم ب مستثمرين جددذمزيد من التمويل عن طريق ج

         لتفصيلبت ادة توزيع المخاطر المالية طبقا إيجاد أدوات إدارة المخاطرة التي مكنت من إع -
 ؛رالمستثمرين لممخاط

ستراتجيات الاستثمار نتيجة لتعدد وتنوع وتجدد أدوات الاستثمار خاصة المشتقات إتعدد وتنوع  -   
  ؛المالية
تطور أدوات الراجحة بين الأسواق مما مكن من تحسين التكاليف وزيادة العائد والانفتاح عمى  -
 .العالمية سواقالأ
  أهمية الهندسة المالية .3
      1يمكن إبراز أىمية اليندسة المالية في النقاط التالية:        

  بالموجودات الأساسية كالأسيم إن التعامل باليندسة المالية يكون أقل تكمفة من التعامل
 والسندات؛

 ر المحتممة وذلك عموما التحوط من المخاطت المالية والمصرفية والمستثمرين يمكن لممؤسسا
 قل مما لو اشترت موجودات تظير في الميزانية؛باستعمال أموال أ

  التمويل تقميل التكاليف لممصدرين والمستثمرين وترفع من العوائد وتوسع مجموعة بدائل
 والاستثمار وتقميل مخاطر الخسارة إذ ما أحسنت إدارة مخاطرىا؛

  تدعم الخدمات التي تقدميا المؤسسات المالية والمصرفية لزبائنيا وتساىم في بناء محافظ مالية
 أكثر تنوعا.

 منتجات الهندسة المالية :ثانيا
ومنتجات مالية  أدواتضرورة البحث عن  إلى ر في البيئة الاقتصادية والماليةالتغير المستم أدى      
الصرف تطمب البحث عن منتجات مالية  وأسعارالفائدة  وأسعارالتضخم  ي معدلاتفالتغير ، جديدة

عمييا  العديد من التعاريف والتي يطمق الأدوات ذهولي ،عائد ىعموأمخاطر  وأدنىتكمفة  أقلبجديدة 
عقود مالية تتعمق بفقرات خارج الميزانية وتتحدد قيمتيا بقيم عبارة عن  :وقد عرفت بأنيا المالية بالمشتقات

 2ا.المرتبطة بي الأساسيةالمؤشرات  أو الأدوات أومن الموجودات  أكثر أو ةواحد

                                                             
 .20العارض وعمي عبودي نعمة الجبوري، مرجع سبق ذكره، ص:  جميل كاظم مدلول  -1
 .57ىشام فوزي دباس العبادي، مرجع سبق ذكره، ص -2
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   ويعرفيا البعض: بأنيا عبارة عن عقود فرعية تبنى أو تشتق من عقود أساسية لأدوات استثمارية     
لك في ذاستثمارية مشتقة و  أدواتلينشأ عن تمك العقود الفرعية  سمع ......( ،عملبت أجنبية، )أوراق مالية

 1.نطاق ما اصطمح عميو باليندسة المالية
ه العقود ىو تبادل المخاطر وليس الأصل وليذا فإن تسوية العقد تتم غالبا من خلبل ذمن ى فواليد   

 :نواع ىيأ المشتقات المالية 2فروق الأسعار وليس نقل ممكية الأصل.
 عقود الخيارات  .1
 أدوات أوحقيقية )سمع مختمفة (  أصولعقود الخيارات ىي اتفاقيات تجري بين طرفين بغرض تداول      

في وقت  ذلك لتنفذبعض المؤشرات( و  أو أجنبيةالعوائد الثابتة وعملبت  ذات والأدوات كالأسيممالية )
يارات لتحقيق ىدفين توجو عقود الخ، و التسميم( أولاحق بسعر يتفق عميو الطرفان يعرف بسعر الخيار )

 :رئيسيين ىما
 .يرةعند تقمبيا في فترات قص الأسعار فورقاتتحقيق عوائد من  -
 3.مخاطر السوق من تخفيفال أومتجاوز لتقمبات السوق وبالتالي تستخدم الخيارات  منالتحوط  -

 تصنف الخيارات إلى عدة أنواع حسب المعيار المتخذ في التقسيم ومن أىم ىذه التقسيمات نجد:و       
 الاتفاق )العقد( تنفيذتاريخ  أساسالتصنيف عمى  .1.1
ا الحق سيتم ممارستو ذى نأىما معا ( غير  أوبيعا  أوىو حق اختيار )شراء : الأوروبيالخيار  دعق -
 في الموعد المحدد لانتياء العقد. هتنفيذ أو
 أوا الحق سيتم ممارستو ذى نأغير  ىما معا ( أوبيع  أوىو حق اختيار )شراء  :الأمريكيعقد الخيار  -

 4.العقد وتاريخ انتيائو إبراموقت خلبل الفترة التي تقضي بين  أيفي  تنفيذه
                                                             

 .82، ص: 2014، الطبعة الأولى، دار الوراق لمنشر والتوزيع، عمان، المشتقات الماليةعبد الكريم احمد قندوز،  -1
، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة ماجستير دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الإسلاميةأمال لعمش،   -2

 .   75، ص: 2011سطيف،، في العموم التجارية، جامعة فرحات عباس
 .161-159، ص ص: 2003لطبعة الأولى، دار ىناء لمنشر والتوزيع، عمان، ا، ، الاستثمارات والأوراق الماليةىوشيار معروف -3
 
، بدون طبعة، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر، الأسهم والسندات الاستثمار فيمحمد صالح الحناوي وآخرون،  -4

 .246 -245 :، ص ص2003/2004
دارةأرشد فؤاد التميسي وأسامة عزمي سلبم،  -2  ،،الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع الاستثمار بالأوراق المالية تحميل وا 

 .73، ص: 2004
-90، ص ص: 2002لطبعة الأولى، دار ىومو، الأوراق المالية المتداولة في البورصات والأسواق المالية، اجبار محفوظ،  -3

110. 
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  التصنيف عمى أساس الصفقة .2.1
محرر الخيار طبقا  إلىالعادية  الأسيموىي عقود تعطي الحق لحامميا ببيع عدد من البيع : رخيا -

   1.لمسعر المتفق عميو وخلبل مدة صلبحية الخيار
( لممستثمر )مشتري الاختيار ( في شراء  الإلزاميعرف بأنو اتفاق يعطي الحق )وليس  :خيار الشراء -

 من شراء الاختيار حتى استحقاقو . ابتداءفترة  أيةبسعر محدد مسبقا وفي  الأصولعدد معين 
 الأوراقلعدد من  ،شراء حسب رغبة المشتري )المستثمر ( أويعرف بأنو حق بيع  :الخيار المزدوج -

 2.لك عند الاستحقاقذو   ،بيع محدد مسبق أوالمالية المتفق عمييا بسعر شراء 
 المالية  الأوراقممكية  أساسالتصنيف عمى  .3.1
المالية التي  للؤوراقىو حق اختيار شراء يكون فيو احد طرفي العقد مالكا بالفعل  الاختيار المغطى: -

 يتم التعاقد بشأنيا.
ىما معا لا يكون فيو المستثمر مالكا بالفعل  أوبيع  أوىو حق اختيار شراء  الاختيار غير المغطى: -

 3المالية التي يتم التعاقد بشأنيا. للؤوراق
 لشكل التالي يوضح أنواع الخياراتوا      

 أنواع الخيارات (:1.2رقم) الشكل

 سبق عمى ما دالطالبتين بالاعتما من إعداد :المصدر 

 عقود المقايضة والمبادلات .2
                                                                                                                                                                                              

 .246محمد صالح الحناوي وآخرون،  مرجع سبق ذكره، ص:  -4
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وجب شروط بم أخر أصل وأدلة نوع معين من التدفق النقدي التزام تعاقدي بين طرفين يتضمن مباىي     
 1.لتعاقداعند  يتفق عمييا

  العقود المستقبمية .3
من البائع بسعر محدد متفق عميو في  أصلالعقود المستقبمية ىي العقود التي تمزم صاحبيا بشراء            

ما يمزم كل من الطرفين بإيداع نسبة معينة من قيمة العقد لدى  المستقبل وعادةتاريخ لاحق محدد في 
لك تجنبا لممشاكل التي قد ذو  ،مالية أوراق أوفي صورة نقدية  إما يتم التعامل من خلبلو الذيالسمسار 

 2.بالتزاماتوطرف منيما عمى الوفاء  أيتحدث نتيجة عدم قدرة 
 أو) الآخريسمم  نأحدىما أني متبادل بين الطرفين يفرض عمى التزام قانو  :أنياب فيايكما يمكن تعر      

مكان محدد وزمان  محددة من أصل أو سمعة معينة في)الوسيط( كمية بواسطة طرف ثالث  أو( يستمم منو
 3محدد وبموجب سعر محدد.

  الآجمة العقود  .4 
  أساسعمى  ما أصلبائع لمتعامل عمى الىي عبارة عن عقد يبرم بين طرفين المشتري و  الآجمةالعقود  

 4.قفي تاريخ لاح التسميميكون  أنسعر يتحدد عند التعاقد عمى 
 5:المستقبمية عمى النحو التالي ودقوالع الآجمةويمكن التمييز بين العقود 

 ؛لآخرشروط وبنود نمطية لا تختمف من عقد  ذاتالعقود المستقبمية  -
 ؛الصفقات تنفيذلك لضمان ذالعقود المستقبمية بيوت لمتسوية )المقاصة( و  أسواقتتضمن  -
تسوية  إجراء وكذلكيتطمب التعامل في العقود المستقبمية القيام بإيداع ىامش مبدئي لدى السمسار  -

 يومية لمسعر.
 أغراض الهندسة الماليةثالثا: 

 في: أغراض أساسية تتمثل ةى تحقيق ثلبثتسعى اليندسة المالية إل

                                                             
 .417، ص: 2009، بدون طبعة، دار اليازوري العممية، عمان، الاستثمار والتحميل الاستثماريدريد كامل أل شبيب،   -1
، 2000 ومطبعة الشعاع الفنية، مصر،دار مكتبة ، ، الطبعة الأولىعمميا (، بورصة الأوراق المالية )عممياصلبح السيد جودة،  -2

 .    249ص: 
 .306، ص: 2004، الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر، عمان، الإطار النظري والتطبيقات العممية، إدارة الاستثماراتمحمد مطر،   -3
، بدون طبعة، دار المنشد ات (الفكر الحديث في إدارة المخاطر)الهندسة المالية استخدام التو ريق والمشتقمنير إبراىيم ىندي،  -4

 .6، ص: 2003المعارف لمنشر، مصر، 
 328 - 327مرجع سبق ذكره، ص:  محمد صالح الحناوي وأخرون، -5
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اليدف الأساسي و  ،تحدث نأإن المقصود من التحوط ىو التقميل من المخاطر التي يمكن  :التحوط .1 
 الأساليبك من خلبل استخدام مجموعة من لذويكون ، تحكم فيياالو  ارة المخاطردلتحوط ىو إالعممية 

الاستثمار ل من خلب أخرى أطراف إلىنقل المخاطر  أو المالية الأصولالتي تركز في مجمميا عمى تنويع 
في ه المخاطر كمية كما ىو معمول بو ذطريق اجتناب ى عن أوا الغرض ذفي منتجات مبتكرة لي

 لك:ذل إستراتجيتينتحوط من مختمف المخاطر التي تواجو المستثمرين ىناك لو   ،1التأمين
 أصلبن يبيع ألممستثمر ب الإستراتجيةه ذحيث تسمح ى :رالتحوط باستخدام مركز قصي إستراتجية. 1.1
من خلبل الاحتفاظ بمركز  الأسعارفيتجنب مخاطر انخفاض ، مستقبلب ذسمعة وفق عقد ينف أوماليا 

 التنفيذ أثناء للؤصللك الربح المتمثل في الفرق بين السعر السوقي ذويحقق  ،قصير في السوق المستقبمي
عممية البيع عمى  :لكذ( ومثال  ي العقد )السعر المرتفع( وسعر البيع المتفق عميو ف)السعر المنخفض

 .المكشوف
 أصلبلممستثمر بان يشتري  الإستراتجيةه ذوتسمح ى :التحوط باستخدام مركز طويل إستراتجية. 2.1
من خلبل الاحتفاظ بمركز طويل  الأسعارفيتجنب مخاطر ارتفاع  ،مستقبلب ذسمعة وفق عقد ينف أوماليا 

 ) التنفيذ أثناء للؤصلويحقق بذلك الربح المتمثل في الفرق بين السعر السوقي  ،المستقبمي في السوق
 السعر المنخفض (. السعر المرتفع ( وسعر البيع المتفق عميو في العقد )

 أرباحتعتبر المراجحة من بين العمميات التي تمكن بعض المستثمرين من الحصول عمى  :المراجحة .2
حيث يقوم المستثمر بشراء ، عدم التوازن في السوق بسببلك ذيحصل عمييا و  أنكان  لأي لا يمكن
ه السمعة مرتفعة الثمن وىو ذو ىتكون في أخرسوق  ويبيعيا في السوق السعر المنخفض في ذاتالسمعة 

حالة التوازن بسبب حدوث ارتفاع في  إلىالسوق  بإرجاعه كفيمة ذوى ،تفيد من الفرق بين السعرينيسلك ذب
 .المرتفعة الأسعار في المنخفضة وانخفاض الأسعار

ابتكار فرص خالية من المخاطر في ظل سوق   إلى تيدف اليندسة المالية من خلبل المراجحة     
وىي فرصة لزيادة معدلات  ،الأسواقسعار بين مختمف تتميز بعدم الكفاءة بمعنى وجود تباين في الأ

                                                             
 .70 -69سبق ذكره، ص ص:   أمال لعمش، مرجع -1
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من المخاطر  تخمولا  نياأ المخاطر غيرمستوى محدد من  إلىالعائد المتوقع وتخفيض تكمفة التمويل 
 1.متزامنة لعممية الشراء والبيع إجراءاتتقنية تحتوي عمى  لأنيا
في  الأسعارالمالية بيدف تحقيق الربح من توقع  الأوراقتعتبر المضاربة عممية تداول : المضاربة.3

 .يصنعيا الأحيانفي بعض  أويحمميا المعمومات التي يجمعيا المضارب و اعتمادا عمى  ،المستقبل
فنجد المضارب عمى ، المتداولة الأصول أسعاريختمف المضاربون باختلبف توقعاتيم بشان و      

مالية في الوقت  أوراقفيقوم بشراء  ،اتجاىا تصاعديا خذتأ الأسعار أنيعتقد  الذيىو المضارب و  الصعود
المضارب عمى  ما، أيبيعيا بسعر مرتفع مستقبلب محققا ربحا من الفرق بين السعرين إنالحاضر عمى 

 أملعمى  الحاضرالمالية في  الأوراق ببيعنحو الانخفاض فيقوم  تتجو الأسعار نأيعتقد  الذياليبوط فيو 
 2.قل في المستقبلأيا بسعر ئشرا

     مخاطر التطبيق الخاطئ لمهندسة المالية  رابعا:
فلبسسيمة ج مخاطر إلىاليندسة المالية  لأدواتيؤدي التطبيق الخاطئ  بصفة عامة        لمشركات  وا 

المال وعدم تدخل  أسواقغياب الرقابة عمى و  رعدم حساب المخاطو رة ماقفالم ،المال أسواقوتدىور 
الفائدة دون تطبيق  أسعارلك  المضاربة عمى ذومثال  ،خسائر كبيرة إلىالبنوك المركزية تؤدي جميعيا 

 .الأسواقمعايير مخاطر 
العمميات الخطرة في تطبيق اليندسة المالية )عمميات الاستثمار في المشتقات المالية وعدم  أىممن و     

 3ي:يم ما البيع ( أولمشراء  الآجمةالعقود  أسواقوضع حدود لممضاربات في 
بنك  إفلبسوترتب عميو  باو أور الاستثمار في السندات الوىمية مثل ما قامت بو بعض البنوك في  -

 الألماني؛ الاعتماد والتجارة وبناء ىيراشتار
الشراء والمنتجات المالية المركبة )فقد يعتمد  أسواق إعادةالمقامرة عمى حجم الرافعة المالية في  -

 ؛المالية الخطرة المثقمة بالديون( تالأدواالمنتج المالي المركب عمى بعض 
 

                                                             
مذكرة مقدمة لنيل ، والسوداندراسة حالة ماليزيا  -في تطوير الصناعة المالية الإسلامية دور الهندسة المالية، ساسية جدي  -1

 -35: ص ص 2014/2015بسكرة ، ضرجامع محمد خي، تصادية تخصص أسواق مالية وبورصاتشيادة ماجستير في العموم الاق
36. 

 .63 :ص، مرجع سبق ذكره، أمال لعمش -2
 .209 -208، مرجع سبق ذكره، ص ص: إدارة المخاطربن عمي بمعزون وآخرون،  -3
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 1:ونذكر أيضا     
عدم توفر المعمومات الكافية عن البورصات العالمية لممدير ضد التقمبات الكبيرة والمتكررة في  -

 ف؛سعر الصر  أوالاستثمارات مثل تقمبات سعر الفائدة  أسواق
في تقديرات الخطر ىنا  الخطأوىي منتج عن  ،المخاطر الناجمة عن استعمال الخيارات المالية -

المستوى المتوقع حيث تصبح قيمة  إلىا فشل المشتري في الرىان ولم يصل سعر البضاعة إذ
 ؛الخيارات الاستثمار أسواقلك يجب استخدام مؤشرات ذالخيار المالي صفرا ل

  ؛خسائر فادحة إلى الخيارات المالية إدارةفي  والحذريؤدي غياب الحيطة  -
قيمة الاستثمار فييا لا تدفع بالكامل مقدما  إلا أن أيضا في المشتقات المالية اطرخترجع الم -

المنافسة ل، كما ترجع إلى وعندما تتم المطالبة فيي تطمب بالكام، ولكن تدفع ىوامش فقط
عمى العقود  ،العالم وتخفيض شروط اليوامش المطموبةي المشتقات المالية ف أسواقالشرسة في 
صدار أنواع  ؛يتم تداوليا داخل مقتصرات البورصة ولكن خارجيا العقود التي لامن  وا 

إن استخدام الحكومات لممشتقات المالية كعنصر جذب لمعملبت الأجنبية دون تحميل المخاطر يؤدي إلى  
 2.زيادة الطمب عمى المشتقات لتعويض خسائر العمميات التقميدية

 الهندسة المالية الإسلامية الإطار النظريالمبحث الثاني:  
لقد اتضح لنا في المبحث الأول أن اليندسة المالية التقميدية تسعى لتمبية الاحتياجات الاستثمارية      

تسببت في العديد من المخاطر، ليذا جاءت اليندسة المالية الإسلبمية كبديل شرعي ليا، فوالتمويمية 
 في ىذا المبحث عمى اليندسة المالية الإسلبمية ومنتجاتيا.    تعرفنسوعميو 

 الإسلاميةالمالية  أولا: مفهوم الهندسة
الباحثة عن التمويل  الإسلبميةوخدمة المؤسسات المالية  لإعانة الإسلبميةجاء مفيوم اليندسة المالية     

 .وفقا لقواعد الشريعة الإسلبمية
 
 
 

                                                             
الطبعة الثانية،  الهندسة المالية وأدواتها بالتركيز عمى استراتجيات الخيارات المالية،ىشام فوزي العابدي وجميل كاظم العارضي،  -1

 .103 -102، ص ص: 2012دار الورق لمنشر والتوزيع، عمان، 
 .36 -35: ، ص صمرجع سبق ذكرهساسية جدي،  - 2
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 تعريف الهندسة المالية الإسلامية .1 
في كون الأول يكون ضمن  يختمف مفيوم اليندسة المالية الإسلبمية عن اليندسة المالية التقميدية    

مجموعة من الضوابط التي تضعيا الشريعة الإسلبمية لحماية الأطراف المشاركة في العمميات التمويمية 
 1.لباطل ولتحقيق الصالح العامالاستثمارية من الظمم و أكل أمواليم با

الية الإسلبمية بأنيا: مجموعة من الأنشطة التي ا المنطمق يمكن تعريف اليندسة المومن ىذ      
التطوير والتنفيذ لكل من الأدوات والعمميات المالية المبتكرة بالإضافة إلى تضمن عمميات التصميم و ت

 2.إطار موجيات الشرع الحنيف لك فيول إبداعية لمشاكل التمويل وكل ذصياغة حم
 3:ن اليندسة المالية الإسلبمية تتضمن العناصر التاليةإلى أالتعريف  ويشير ىذا  

  ابتكار أدوات مالية جديدة؛ 
 ابتكار آليات تمويل جديدة؛ 
  ابتكار حمول جديدة للئدارة التمويمية مثل إدارة السيولة أو الديون أو إعادة صيغ تمويمية لمشاريع

 ؛م الظروف المحيطة بالمشروعتلبئ ةمعين
  أن تكون الابتكارات المشار إلييا سابقا سواء في الأدوات أو العمميات التمويمية  موافقة لمشرع مع

  .الابتعاد بأكبر قدر ممكن عن الاختلبفات الفقيية أي أن تتميز بالمصداقية الشرعية
الإسلبمية ىي تصميم وتطوير وتنفيذ لأدوات ومن التعاريف السابقة نستنتج أن اليندسة المالية      

 . ميةوآليات مالية مبتكرة، وصياغة حمول إبداعية لمشاكل التمويل وفقا لمبادئ وقواعد الشريعة الإسلب
 . خصائص الهندسة المالية الإسلامية 2
 تتميز اليندسة المالية الإسلبمية بمجموعة من الخصائص نذكر منيا:  

    الشرعيةالمصداقية . 1.2
لك ذويتضمن  ة الإسلبميةعيويقصد بالمصداقية الشرعية أن تكون المنتجات الإسلبمية متوافقة مع الشر    

ترجيح  الإسلبمية طاع فميس اليدف الأساس من اليندسة الماليةالخروج من الخلبف الفقيي قدر المست
                                                             

، بحث مقدم في المؤتمر الدولي الهندسة المالية في الصناعة المصرفية الإسلامية أهمية منتجاتلعمش أمال وشرفي سارة،  -1
حول:منتجات وتطبيق الابتكار واليندسة المالية بين الصناعة المالية التقميدية والصناعة المالية الإسلبمية، جامعة فرحات عباس، 

 .4:، ص2014ماي  6 -5سطيف،  يومي 
، ممتقى صفاقص الدولي الرابع لممالية الإسلبمية، كمية العموم واقع وأفاق -دسة المالية الإسلامية منتجات الهنبوخدوني وىيبة،  -2

 .4: ، صر، الجزائ02 الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة البميدة
 .162 :ص مرجع سبق ذكره،، الهندسة المالية بين النظرية والتطبيقعبد الكريم قندوز،  -3
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نما اليدفالآراء الفقيية عمى بعضيا البعض و  الوصول إلى حمول مبتكرة تكون محل اتفاق قدر  منيا ا 
 1.الإمكان
 الكفاءة الاقتصادية . 2.2

الربح  ،الاقتصادية يستدعي البحث في المفاىيم التالية الربح القياسي الكفاءة إن التطرق لمفيوم       
سيع الفرص البديل والتكمفة تتميز اليندسة المالية الإسلبمية بالإضافة إلى المصداقية عن طريق تو 

الحصول عمى معمومات وعمولات وتكاليف ليف المعاملبت االاستثمارية في مشاركة المخاطر وتخفيض تك
                                                     .الوساطة والسمسرة

ت نجد والمصداقية الشرعية والكفاءة الاقتصادية ليستا منعزلتين عن بعضيما بل في غالب الحالا      
 2.أن البحث عن الكفاءة الاقتصادية يؤدي إلى حمول أكثر مصداقية والعكس صحيح

  الابتكار الحقيقي بدل التقميدي.3.2
في أدوات  ىو يعتبر التنوع المتوفر في المنتجات المالية الإسلبمية تنوعا حقيقيا وليس صوريا كما       

اليندسة المالية التقميدية، حيث أن كل أداة من أدوات اليندسة المالية الإسلبمية ليا طبيعة تعاقدية 
اليندسة المالية من ن المقصود أوخصائص تميزىا عن غيرىا من الأدوات الأخرى، وىذا من منطق 

ليس مجرد عقد صوري من ق و الاقتصاديين في الأسوايمبي مصمحة حقيقية لممتعاممين  أنالإسلبمية ىو 
 3.العقود الوىمية وىو ما يؤكد القيمة المضافة للببتكار

 أهمية الهندسة المالية الإسلامية  .3
 4: تكمن أىمية اليندسة المالية الإسلبمية في 

  رات الحجم الكبير فالمصاريف الإدارية العامة وتكمفة الخدمات فو توفير التكاليف لما يتحقق من و
 ؛تتوزع عمى حجم اكبرالمالية 

                                                             
، 2015، الطبعة الأولى، شبكة الألوكة، تطبيقية تأصيميدراسة  -فقه الهندسة المالية الإسلامية مرضي بن مشوح العنزي،  -1

 .39: ص
، 2، العدد2مجمة جامعة الممك عبد العزيز للبقتصاد الإسلبمي، الجزائر، المجمدالهندسة المالية الإسلامية، عبد الكريم قندوز،  -2

 .23: ، ص2007السعودية، المممكة العربية 
3
 .106: ص، مرجع سبق ذكرهالعجيمي ساسي زميم،  - 

 .90 :ص مرجع سبق ذكره،لعمش أمال،  - 4
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  ابتكار منتجات مالية إسلبمية جديدة يدعم استقطاب للؤموال وبالتالي يزيد من القدرة التمويمية
مما لممؤسسة المالية الإسلبمية خصوصا إذا تأكد أصحاب الأموال من إن المعاملبت المالية غالية 

 قد يخالف الشريعة الإسلبمية؛
  ؛الاقتصادية والاجتماعية عمى حد سواءالمساىمة في تحقيق التنمية 

 1:ونذكر أيضا
 زمات المالية التي يشيدىا لألبعض المشاكل وا الإسلبمية ىي البديل والعلبج إن اليندسة المالية

 العالم بسبب المعاملبت غير الممتزمة بضوابط الشرع الحنيف؛
  الكفاءة الاقتصادية العممية إن اليندسة المالية الإسلبمية يجمعيا عنصري المصداقية الشرعية و

 تضمن استمرارية النظام الإسلبمي وحماية اقتصاده من التأثر بالأزمات الاقتصادية الخانقة المتتابعة.
 الإسلامية المالية الهندسة ظهور أسبابثانيا: 
 2:ر اليندسة المالية الإسلبميةظيو  ي أىم الأسباب التي ساىمت فيموفيما ي 

 شبو ن كانتخاصة بالتبادل وا   الإسلبميةقواعد الشريعة  إن: انضباط قواعد الشريعة الإسلامية -
ة اقتصاديا ت تمبي احتياجات الناس بصورة كفءتعاملبلكنيا منضبطة وموحدة، وعميو فإن قبول ة معدوم

استيعاب  إلىبحاجة يظل مرىونا بعدم منافاة ىذه القواعد، واستيفاء ىذا الشرط قد لا يكون عسيرا، لكنو 
 فراد الاقتصادية، والجمع بينيالمقواعد والمقاصد الشرعية، وفي نفس الوقت إدراك وتقدير لاحتياجات الأ

يتطمب قدرا من البحث والعناية حتى يتمكن الوصول إلى اليدف المنشود، فاليندسة المالية الإسلبمية 
 ادية مع استيفاء متطمبات القواعد الشرعية.مطموبة لمبحث عن الحمول التي تمبي الاحتياجات الاقتص

فالربا والغش  ،المرونة أوتجمع المعاملبت في الإسلبم بين الثبات والتطور تطور المعاملات المالية:   - 
ومن  ،فالبيع حلبل لكن نقود اليوم ليست كنقود عصر التشريع، ر من الأشياء التي حرميا الإسلبموالاحتكا

دام البيع يخمو  سمع اليوم ما لم يعرفو العالم من قبل واستحدثت أشكال يتعامل بيا الأفراد في بيوعيم وما
 أن فقو المعاملبت المعصرة ليذا كان لابد لمن يدرس من المحظور فيمكنو أن يأخذ الكثير من الأشكال

بيان الحكم  من مكنتلمستحدثة حتى يبين الثابت والمتطور وأن ينظر إلى التكييف الشرعي لمصور ايميز 
 ن أمكن ذلك. إالشرعي ومن ثم إيجاد البدائل 

                                                             
 .36-35: ، ص صمرجع سبق ذكرهمرضي بن مشوح العنزي، - 1
، ممتقى دولي حول مقومات الهندسة المالية الإسلامية ودورها في تحقيق التنمية المستدامةصالح مفتاح و ريمة عمري ،  -2

 .229، ص: 2012ديسمبر  4و 3، يومي جامعة ورقمةتصنيف التنمية المستدامة في الاقتصاد الإسلبمي، 
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إذن فتطور المعاملبت المالية في العصر الحاضر وتزايد عوامل المخاطر وعدم التأكد وتغير      
الأنظمة الحاكمة لمتمويل والتبادل الاقتصادي جعل الاحتياجات الاقتصادية معقدة ومتشعبة وزاد من 

 الحاجة إلى البحث عن حمول ملبئمة.
د المؤسسات المالية الرأسمالية ونموىا إلى درجة يعد وجو المنافسة مع المؤسسات المالية التقميدية:  -

 أنفالحمول التي يقدميا المسممون لا يكفي ن التحدي عمى الاقتصاد الإسلبمي، فرضت قدرا كبيرا م
 .ك التي تحققيا الحمول الرأسماليةتكون عممية فحسب بل يجب مع ذلك أن تحقق مزايا مكافئة لتم

اد حمول اقتصادية إسلبمية قادرة عمى منافسة البدائل السائدة في ه الجوانب صعوبة إيجويترتب عمى ىذ  
  .ومن ىنا برزت الحاجة لتطوير اليندسة المالية الإسلبمية وتأصيميا، الاقتصاد المعاصر

التحديات التي تواجو المؤسسات  إن: مواجهة التحديات التي تواجه المؤسسات المالية الإسلامية -
تمك التحديات، وىو ما  أىميعتبر من  الإسلبمية كثيرة ومتشعبة، ولعل غياب اليندسة المالية الإسلبمية

 الإسلبميةيواجو المؤسسات المالية خطر  أىم أنالعديد منيا  أثبتت، حيث ةالدراسات التطبيقي إليوتشير 
لنا ضرورة وأىمية غياب أو ضعف الابتكار المالي الموافق لمشريعة بيذه المؤسسات، من ىنا تبرز  ىو

   .وجود اليندسة المالية
 أسس الهندسة المالية الإسلاميةا: ثالث
الإسلبمية حيث يقول صمى الله عميو لقيام اليندسة المالية  ةتضمنت الشريعة الإسلبمية أسس ضروري    

ذلك جر من عمل بيا إلى يوم القيامة لا ينقص في الإسلبم سنة حسنة فمو أجرىا وأمن سن [ وسمم: 
ومن سن في الإسلبم سنة سيئة فعميو وزرىا ووزر من عمل بيا إلى يوم القيامة لا ينقص ، أجورىم شيئا

، ىذا الحديث الشريف يمثل الأساس الأول في الحث عمى الإبداع )رواه مسلم(  ]ذلك من أوزارىم شيئا
 .1والابتكار الذي ينفع المسممين ويحقق المصمحة الشرعية

 2: ليةالتار بالأمو  الحديث يتصف كما 
 .أنو حديث أو جديد، لأنو وجو أنظار الناس عمى شيء لم يكونوا قد عمموا بو من قبل 
 شير إلى تو ظاىر العبارة  أنو في الإسلبم، أي في المجتمع الإسلبمي و في البيئة الإسلبمية

كفي في أن المقصود من السنة المبتكرة ىو إتباع الإسلبم، و إن كان ىذا القصد وحده لا ي
 اعتبار العمل نفسو إسلبمياً.

                                                             
، دراسة حالة بنك البركة الجزائري  -دور الهندسة المالية الإسلامية في إدارة مخاطر صيغ التمويل الإسلاميبونقاب مختار،  -1

 .50: ، ص2016، ديسمبر 5الاقتصادية، ورقمة، العدد المجمة الجزائرية لمتنمية
 .28: نفس المرجع السابق، ص الهندسة المالية الإسلامية، عبد الكريم قندوز،  -2
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  أنو يوصف بالحسن و السوء، بحسب موافقتو أو مخالفتو لأحكام الشريعة و مقاصدىا. لكن لا
يمزم أن يعمل الناس بيذه السنة حتى تستحق ىذا الوصف، لأن الأجر أو الوزر ثابت، سواء 

 وجد الأتباع أم لم يوجد.
 الأسس العامة لمهندسة المالية الإسلامية . 1

 . تحريم الربا والغرر1.1

أَيُّيَا الَّذِينَ  يَا {  يقول الله تعالى ،المقصود بو ىنا ىو الزيادة عمى رأس المالالربا في المغة الزيادة، و     
بَا إِنْ كُنْتُمْ  نْ آَمَنُوا اتَّقُوا المَّوَ وَذَرُوا مَا بَقِيَ مِنَ الرِّ مُؤْمِنِينَ* فَإِنْ لَمْ تَفْعَمُوا فَأْذَنُوا بِحَرْبٍ مِنَ المَّوِ وَرَسُولِوِ وَاِ 

أما الغرر في المغة فتعني الخطر  (،279 -278البقرة:   )  }*مُونَ تبُْتُمْ فَمَكُمْ رُءُوسُ أَمْوَالِكُمْ لَا تَظْمِمُونَ وَلَا تُظْمَ 
والجيالة، ومن أمثمة بيع الغرر البيوع المجيولة كبيع السمك في الماء والطير في اليواء، وما كان لو 

ذن ىو ما كان مجيول العاقبة والذي لا يدري أيحصل أو ري المشتري وباطن مشتري، فالغرر إظاىر يغ
 1.لا وىو يكون في المبيع وفي ثمنو

 ية التعاقد. حر 2.1
بالشروط التي أن يعقدوا من العقود ما يرون، و  والمقصود بحرية التعاقد إطلبق الحرية لمناس في      

كأن  ،حرمياعمى أمور قد نيى عنيا الشرع و  تشتمل عقودىم ألاىو ر مقيَّدين إلا بقيد واحد و يشترطون غي
 ةمحرم ورلم تشتمل تمك العقود عمى أم إذاالشرع الإسلبمي. ف يشتمل العقد عمى الربا أو نحوه مما حرمو

ن ، و  فإن الوفاء بيا لازم ناليقيررة التي ترتفع إلى درجة القطع و بنص أو بمقتضى القواعد العامة المق ا 
 2.أو عمى الأقل لا يجب الوفاء بالجزء المحرّم منيا د عمى أمر حرمو الشارع فيي فاسدةاشتممت العقو 

 التيسير و رفع الحرج. 3.1
جعل باب  حرج أي بدون مشقة، فالله جل وعلبأو أي أن تكون اليندسة المالية من غير عسر      

التعاقد مفتوحا وجعل الأصل فييا من الإباحة ولم يضع من القيود إلا تمك التي تمنع الظمم أو تحرم أكل 
 أموال الناس بالباطل.

 
 
 
 

                                                             
 .171، مرجع سبق ذكره، ص: الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيقعبد الكريم قندوز،  -1
 .51بونقاب مختار، مرجع سبق ذكره، ص:  -2
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 التحذير من بيعتين في بيعة واحدة  .4.1
والنيي ىنا ينصب عمى ما كان بين الطرفين لأنو صمى الله عميو وسمم نيى عن بيعتين في بيعة،      

والبيعة إنما تكون بين طرفين فإذا تضمنت بيعتين عمم أنيا بين طرفين فإذا كانت إحدى البيعتين من 
 1.طرف والأخر من طرف أخر لم تخل في النيي

 ةالأسس الخاصة لمهندسة المالية الإسلامي .2
  2:لميندسة المالية الإسلبمية يمكن تقسيميا كما يميخاصة توجد أربعة أسس  

أن تكون الحاجات التي يتطمبيا السوق معروفة لمن يقوم بالابتكار والتطوير  الوعي بالسوق: .1.2
 للؤدوات والمنتجات المالية.

المعاملبت التي تؤدييا الأدوات المبتكرة والمطورة من أجل سد جميع يتم بيان  الإفصاح: .2.2
 الثغرات لكي لتبتعد عن ىدفيا الأساسي.

 يقصد بيا وجود مقدرة رأسمالية تمكن من الشراء والتعامل.المقدرة:  .3.2
 غيرىا.عدم التعامل بالأدوات والمعاملبت المحرمة كالربا والغرر و : الإلزام بالشريعة الإسلامية .4.2

               ستراتجيات تطوير الهندسة المالية الإسلامية                                                     ا  : مناهج و رابعا
 الذي  بتكاريألاتباع المنيج والأسموب المالية نو يجب عمى المؤسسات اأخبراء المصرفية الإسلبمية  يرى
يجاد منتجات ذات كفاءة ومصداقية شرعية، بتبني  الماليةكنيا من مواكبة التطورات يم السريعة، وا 

 مجموعة من المناىج والاستراتجيات.
ىناك عدة مناىج يمكن لممؤسسات المالية استخداميا  . مناهج تطوير الهندسة المالية الإسلامية:1

 3: نمخصيا فيما يمي
، واقع الصناعة المالية الإسلبمية ممارسة فيالمنيج أو الأسموب الأكثر وىو  منهج المحاكاة: .1.1

، يوفر أسموب سيل التطبيق ضوابط الشرعية،يعتمد عمى تقميد المنتجات المالية التقميدية مع بعض ال

                                                             
، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، جامعة أم الواقع والتحديات -صناعة الهندسة المالية الإسلاميةبوداب سيام،  -1

 .532، ص: 2017البواقي، الجزائر، العدد الثامن، ديسمبر 
ممتقى الصفاقص الدولي الرابع المالية ، ، منتجات الهندسة المالية الاسلامية بين أصالة الابتكار والمحاكاةحرنان نجوى وأخرون -2

 .5، ص: 2016افريل 28و27الاسلبمية، تونس،
 
، مجمة دراسة التجربة السودانية –الهندسة المالية الإسلامية كمدخل لتطوير الصيرفة الإسلامية نجار حياة وبورمة ىشام،  -3

 .12: ، ص2017، البويرة، الجزائر، ديسمبر23معارف لمبحوث والدراسات، المجمد
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، مية في تبعية لنظيرتيا التقميديةالصناعة المالية الإسلب ينو بذلك يبقأ، لكن ما يعاب عميو الوقت والجيد
 قة العملبء فييا.وىذا يفقدىا خصوصيتيا وث

ير منتجات شرعية لموصول إلى أخرى جديدة، أي و يعتمد في فمسفتو عمى تح ير:و منهج التح .2.1
نو في كل مرة نشتق منتج أئمة، ما يعاب عمى ىذا المنيج ىو اشتقاق منتج أو أكثر من منتجات أخرى قا

ة، فخمق منتج أو أكثر من الشرعيالجديد متوافق مع الضوابط المنتج يجب التأكد من أن و أو أكثر 
 شرعية ليس بالضرورة يولد أخرى شرعية. منتجات
أو إستراتجية الاحتياجات الفعمية، حيث تعتمد عمى استكشاف وتحميل منهج الأصالة والابتكار:  .3.1

دراسة الاحتياجات الحقيقية لمعملبء ثم العمل عمى تصميم المنتجات المناسبة ليم، فيذا المنيج يتطمب 
 .مستمرة لاحتياجات العملبء والعمل كذلك عمى تطوير الأساليب الفنية الأزمة والمناسبة ليا

نتاجية، فيو يحافظ عمى أصالة  يعد ىذا المنيج اكبر تكمفة من سابقيو، لكن أكثر جدوى وا 
 وشخصية المؤسسات المالية الإسلبمية.

 الإسلامية. إستراتجيات تطوير منتجات الهندسة المالية 2
 1:فيما يمي تطوير منتجات المالية الإسلبمية ستراتجياتإتتمثل أىم 

 .إستراتجية الخروج من الجدل الفقهي1.2
تعتبر إستراتجية الخروج من الجدل الفقيي إحدى أىم الاستراتجيات التي يجب عمى المؤسسات     

منتجات اليندسة المالية الإسلبمية، والتي يتم المالية الإسلبمية أخذىا بعين الاعتبار في ابتكار مختمف 
 .طرحيا لتمبية مختمف الاحتياجات التمويمية والاستثمارية لمعملبء

من أن الخلبف الفقيي يعتبر من بين الظواىر الايجابية في الفقو الإسلبمي، لأنو وجد  وعمى الرغم     
من بين نقاط الضعف التي تحول دون بسبب اختلبف الزمان والمكان والظروف، إلا انو كذلك يعتبر 

    وجود معايير موحدة لمعمل المالي الإسلبمي. 
 إستراتجية التميز في الكفاءة الاقتصادية.2.2
المبتكرات المالية التي تقوم بيا المؤسسات المالية الإسلبمية لا يكفييا اليوم أن يكون ليا تكييف      

نما يجب أن تكون ذات كفاءة اقتصادية عالية مقارنة بالمبتكرات المالية التقميدية لان  فقيي معين، وا 
المؤسسات المالية بشكل عام  المنافسة وعدم وجود فوارق جوىرية بين المنتجات المالية التي تطرحيا

تجعل الطمب عمى ىذه المنتجات مرنا جدا، أي أن ىذه المنتجات النمطية تتسم بمخاطر السوق العالمية 
                                                             

 .    95 -94لعمش آمال، مرجع سبق ذكره، ص ص:  -1
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لحساسيتيا لأي تغير في السوق، كذلك يجب عمى المبتكرات المالية في المؤسسات المالية الإسلبمية أن 
 سمبية مثل التضخم والبطالة وسوء توزيع الثروة.تتجنب المساعدة في زيادة الآثار الاقتصادية ال

 إستراتجية الاتفاق مع السياسات و التشريعات الحكومية. 3.2
تعمل المؤسسات المالية الإسلبمية في بيئة تحكميا القوانين والتشريعات والسياسات الحكومية التي      

 تسعى إلى تحقيق اليدفين التاليين:
 في شتى مجالات الحياة؛ تحقيق مصمحة الفرد والمجتمع -
 تجعل مصمحة المجتمع متطابقة مع مصمحة الفرد. -

من خلبل عمميا عمى تطوير المنتجات المالية تفي بالاحتياجات و المؤسسات المالية الإسلبمية  إن  
 ،عنيما عمييا أن تحرص كل الحرص عمى تحقيق اليدفين السابقين وعدم الخروج ،التمويمية والاستثمارية

لان الاقتصاد ككل لا يتجزأ وأي خمل في جزء يظير في الأخر، أي أن تحقيق مصمحة فردية دون النظر 
 أو الاىتمام إلى أثرىا عمى المجتمع، ىو بحد ذاتو تخطيط غير سميم ومضر. 

 إستراتجية التميز في خدمة المجتمع.4.2
فالعمل الخيري خاصية تميز  ،يعتبر القطاع الخيري جزءا لا يتجزأ من الاقتصاد الإسلبمي     

لذا فقد كان لزاما عمى المؤسسات المالية  المؤسسات المالية الإسلبمية عن نظيرتيا التقميدية،
الإسلبمية بمختمف أنواعيا أن تراعي خدمة المجتمع، وذلك من خلبل تقديم منتجات مالية تمي ىذه 

الوقف والصدقات في المدونات الفقيية، الحاجة والاستفادة من الأفكار الواردة في مباحث الزكاة و 
   وكيفية تطبيقيا عمى ارض الواقع، مثل: إدارة صناديق الزكاة والقيام بالنظارة عمى الوقف.

 أدوات ومنتجات الهندسة المالية الإسلامية :خامسا
يمكن تقسيميا قدمت اليندسة المالية الإسلبمية تشكيمة متنوعة من الأدوات والمنتجات المالية والتي      

 كالتالي:
 .الأدوات التمويمية لمهندسة المالية الإسلامية1

  1:تقسم الأدوات التمويمية بالمؤسسات المالية الإسلبمية إلى قسمين
 . الأدوات التمويمية القائمة عمى أساس الممكية )عمى المشاركة في الأرباح( 1.1

                                                             
 .30 -29مرجع سبق ذكره، ص ص:  شوقي بورقبة، -1
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 إلىىي عقد شراكة في الربح بين الطرفين يقدم احدىما مالا ويسمى رب المال  :. المضاربة1.1.1
الطرف الذي يقوم بالعمل ويسمى المضارب، ويتحدد أقسام الربح المتحقق من المضاربة  بينيما بحسب 

رب العمل ويخسر   غير الناتجة عن التعدي والتقصير فتكون عمى النسبة المتفق عمييا سمفا، أما الخسارة
 ولممضاربة أنواع ىي: لمضارب عممو.ا

سىاء فيما يخص  رب انمال(لا تتقيذ بشزوط يضعها انبنك )هي انتي  :المطمقة والمضاربة العامة أ -    

 نىع انعمم أو انزمان أو انمكان.
)رب انمال( عهى انعميم  مقيذة بشزوط يضعها انبنكان وىي :المضاربة الخاصة أو المقيدة -    

 )انمضارب( بشزط أن لا تفسذ هذه انقيىد انعقذ.

ىي عقد يمتزم بمقتضاه شخصان أو أكثر )البنك والعميل( بأن يساىم كل منيما في  :. المشاركة1.2.2. 
 ولممشاركة أنواع ىي: مشروع معين بتقديم حصة من المال لاستثمارىا بيدف الربح.

أجميا بأجل المشروع الممول نفسو، فالمشاركة قائمة طالما  المشاركة التي يرتبطىي : المشاركة الثابتة -
                          بقي المشروع قائما.

ىي نوع من المشاركة بين البنك والعميل الذي يكون لو  :ك(بالتمميلمشاركة المتناقصة )المنتهية ا  - 
حسب الشروط المتفق عمييا بين  ،دفعة واحدة أو دفعاتالحق أن يحل محل البنك في ممكية المشروع أما 

 وطبيعة العممية التمويمية. الطرفين
 :ويشتمل ىذا النوع عمى :أساليب التمويل الزراعي 3.1.1

تعرف بأنيا"عبارة عن دفع أرض من مالكيا إلى من يزرعيا أو يعمل عمييا، ويقومان المزارعة:  -  
 عقد شركة بين مالك الأرض والعامل عمييا.باقتسام الزرع بينيما"، فيي بذلك 

من العامل في رعاية الأشجار  ل جيدمن الشراكة التي تقوم عمى أساس بذوىي ذلك النوع المساقاة:  - 
 بينيما بحسب نسبة متفق عمييا.   ارثمة وتعده بالسقي والرعاية عمى أساس أن يوزع الناتج من الأمر المث
الرجل من أرضو لمن يغرس فييا شجرا بعوض معمومة لمدة معمومة عمى أن  ىي أن يدفعالمغارسة:  -

 يكون الثمار بينيما.
    :ت التمويل القائمة عمى المديونيةأدوا. 2.1

 :، المرابحة أنواع ىيزيادة معينة ىو بيع الشيء بثمنو مضافا إليو المرابحة 1.2.1
ويمتين فييا البائع التجارة فييا  ،البائع والمشتري ن بين طرفين ىماتكو توىي التي  :المرابحة العادية - 

البائع التجارة فيشتري السمع دون الحاجة إلى الاعتماد عمى وعد مسبق بشرائيا، ثم يعرضيا بعد ذلك لمبيع 
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مع  تتلبءممرابحة بثمن وربح يتفق عميو، وتسمى كذلك بالمرابحة الفقيية. ونظرا لأن ىذه الصيغة لا 
صيغة أخرى تتلبءم وطبيعة نشاطو والتي تتمثل في بيع  إيجاد، عمل الباحثون عمى طبيعة نشاط البنك

 المرابحة للؤمر بالشراء. 
وىي التي يشتري فييا البنك السمعة بناء عمى طمب المشتري وذلك عمى  :ءالمرابحة للأمر بالشرا -

بيان الثمن الأساسي لمسمعة وسداد مرابحة، وبيعيا لو بزيادة معمومة مع أساس وعد منو بشراء تمك السمعة 
 الثمن عمى أقساط معينة.

تعاقدي يمنح بمقتضاه المستأجر الحق في استخدام أصل ممموك لممؤجر  فاقىي اتالإجارة:  2.2.1
 والإجارة تنقسم إلى:، وذلك خلبل فترة زمنية معينة مقابل اجر معموم يدفع حسب الاتفاق

أصل الإجارة التي يقوم فييا البنك بتأجير أصل معين لأي جية ترغب  وىي عقد الإجارة التشغيمية: -
 فيو بيدف تشغيميا والاستفادة من منافعيا خلبل مدة العقد. 

ىي الإجارة التي يتعيد فييا البنك لممستأجر بنقل الممكية لو نياية  المنتهية بالتمميك: عقد الإجارة -
 المدة.

 بعاجل، جل ، ومعنى ذلك أنو يبيع آببدل يعطى عاجلب : ىو بيع موصوف في الذمةالسمم 3.2.1
المباعة التي يتعيد البائع بتسميميا بعد أجل محدد والعاجل ىو الثمن الذي يدفعو السمعة  ىو لفلآج

 والسمم أنواع: المشتري كاملب بمجمس العقد.
 حيث يقوم البنك بتمويل عاجل وحصولو عمى سمعة في وقت آجل. السمم العادي: -
ويبيع سمعة مستحقة في نفس يقوم بموجبو البنك بشراء سمعة يتحصل عمييا مستقبلب  السمم الموازي: -

 الأول.الاجل ومماثمة لتمك التي اشتراىا بموجب العقد 
ستصناع ىو عقد يتعيد بموجبو البنك بإنتاج شيء معين وفقا لمواصفات تم عقد الا :عالإستصنا 4.2.1

 يم، وىو انواع:التعيد كل خطوات التصنيع وكذلك سعر وتاريخ التسمالاتفاق عمييا ويشمل ىذا 
 حيث يقوم البنك في ىذه الحالة بصناعة السمعة محل العقد بنفسو. الاستصناع العادي: -
الواحدة عقدين: احدىما مع بخصوص السمعة  الإسلبمييعقد البنك  أنوىو  الاستصناع الموازي: -

 فيو في دور الصانع، والأخر مع القادر عمى الصناعة. العميل طالب السمعة يكون البنك
 لأدوات التمويمية لميندسة المالية الإسلبميةوالشكل التالي يوضح 
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 لأدوات التمويمية لميندسة المالية الإسلبمية(: 2.2الشكل رقم )
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 

 
 
 

 :  من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى ماسبقالمصدر

 الصكوك الإسلامية .2 
تشكل الصكوك محور استثمارات لأعداد كبيرة من المستثمرين في البمدان الإسلبمية وفي البمدان      

غير الإسلبمية أيضا لما تتميز بو من مرونة واضحة من حيث العائد والمخاطرة نظرا لتعدد ىياكل 
 إصدارىا.

 تعريف الصكوك الإسلامية .1.2
ثيقة اعتراف بالمال المقبوض أو وثيقة حق في و الصك و  الصكوك: لغة جمع صك وصكو بمعنى ضربو،

 ممك نحوه.

الأدوات التموٌلٌة القائمة على أساس 

 الملكٌة

المضاربة 

 العامة

المضاربة 

 الخاصة

 أساليب التمويل الزراعي المضاربة

 المزارعة المغارسة

 المشاركة

 

المشاركة 

 المتناقصة

المشاركة 

 المساقاة الثابتة

الأدوات التموٌلٌة القائمة على 

 المدٌونٌة

 الاستصناع السلم الإجارة المرابحة

 المرابحة
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بأنيا وثائق متساوية القيمة تمثل " : وقد عرفتها هيئة المحاسبة والمراجعة لممؤسسات المالية الإسلامية
حصصا شائعة في ممكية أعيان أو منافع أو خدمات أو في ممكية موجودات مشروع معين أو نشاط 

تحصيل قيمة الصكوك وقفل باب الاكتتاب وبدا استخداميا فيما أصدرت استثماري خاص وذلك بعد 
 1".لأجمو
 خصائص الصكوك. 2.2

 2:يمكن القول أن أىم خصائص الصكوك تتمثل فيما يمي 
 تمثل وثائق متساوية القيمة؛ -
تمثل حصة شائعة في ممكية أصول أو منافع أو خدمات يتعين توفيرىا ولا تمثل دينا عمى مصدرىا  -
 حاممي الصكوك؛ل
 أنيا تصدر بعقد شرعي بضوابط شرعية بين طرفيو أو آلية إصدارىا و تداوليا والعائد عمييا؛ -
 الصك الاستثماري الإسلبمي يمزم صاحبو بتحمل مخاطر الاستثمار كاممة؛ -
وىو المدير)المضارب أو الوكيل أو الشريك ( لا يتحمل الخسارة إلا في حالة ثبوت تقصيره أو تعديو  -

 في نفس الوقت لا يضمن رأس المال لحامل الصك.
 أنواع الصكوك الإسلامية. 3.2

  3أىميا:والصكوك ليا أنواع عديدة  
ىي وثائق استشارية تمثل ممكية حصص متساوية القيمة يتم إصدارىا لتمويل  صكوك المرابحة:.1.2.3

 شراء سمعة المرابحة. 
ىي وثائق استشارية تمثل ممكية رأس مال المشاركة عمى أساس وحدات  صكوك المشاركة:. 2.2.3.

 متساوية في عقار مؤجر تعطي لصاحبيا حق ممكية الأصل المؤجر.  
ىي وثائق استثمارية تمثل ممكية حصص متساوية في عقار مؤجر تعطي  صكوك الإجارة:. 3.2.3

 لصاحبيا حق ممكية الأصل المؤجر. 
: ىي وثائق استثمارية تمثل ممكية حصص متساوية القيمة يتم والسممستصناع صكوك الا .4.2.3

ستصناع، وتصبح الاإصدارىا لاستخدام حصيمة الاكتتاب فييا لمحصول عمى سمعة السمم / تصنيع سمعة 
                                                             

الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي لمنشر والتوزيع،   ،الصكوك والبنوك الإسلامية أدوات لتحقيق التنميةاحمد شعبان محمد عمي،  -1
 .26-25 :، ص ص2013مصر، 

 .106 :زميم، مرجع سبق ذكره، ص العجيمي ساسي -2
 .31 -30ص:  احمد شعبان محمد عمي، مرجع سبق ذكره، ص -3
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سمعة السمم/ سمعة الإستصناع ممموكة لحممة الصكوك، وىي غير قابمة لمتداول وبالتالي يتم الاحتفاظ بيا 
 اريخ الاستحقاق .إلى غاية ت

جوز وثائق متساوية القيمة تمثل ممكية رأس مال المضاربة وي ىيانمضاربت  صكوك المضاربة:.3.1.5
  النشاط.تداول صكوك المضاربة بعد بدء 

 . دور الصكوك الإسلامية عمى مستوى السوق المالية 4.2 
لآلية الصكوك دور ىام في تنشيط تنمية السوق المالي حيث أن استخدام الصكوك والتوسع في        

التعامل بيا من قبل المدخرين والمستثمرين والمصارف والحكومة يؤدي إلى تدعيم دور الحكومة المالية 
  1:وذلك من خلبل

بنوك ل صكوك الشركات وصكوك الفي السوق التي تشم توسيع تشكيمة الأدوات المالية الإسلبمية -
 الإسلبمية والصكوك الحكومية؛

لإسلبمية إصدارا اتوسيع قاعدة المؤسسات المشتركة في السوق المالي والتي تتعامل في الصكوك  -
لاستثمار المؤسسي والحكومة اوتداولا وتشمل المصارف الإسلبمية بل والتقميدية كما في ماليزيا وشركات 

 والمؤسسات المالية الوسيطة وذلك إذا تمتعت بالتداول في السوق المالية.والقطاع الخاص 
 منتجات أخرى لمهندسة المالية الإسلامية  .3
 منيا: أخرى أفرزت اليندسة المالية الإسلبمية عدة منتجات 

 التأمين التعاوني. 1.3 
 تعريف التأمين التعاوني  .1.1.3
عرضون لخطر أو يعرف التأمين التعاوني الإسلبمي عمى أنو تعاون مجموعة من الأشخاص يت     

حدىم بتعويضو عن الضرر الناتج عن وقوع ىذه تلبقي الآثار التي قد يتعرض ليا أعمى ، خطار معينةأ
اك تحدده وذلك بالتزام كل منيم بدفع مبمغ معين عمى سبيل المتبرع يسمى القسط أو الاشتر  ،الأخطار

وثيقة التأمين أو عقد الاشتراك وتتولى شركات التأمين الإسلبمية إدارة عمميات الـتأمين واستثمار أموالو 

                                                             
ص  ،2014، دار الجوىرة لمنشر والتوزيع، مصر، الأولى، الطبعة الإسلاميةالمالية  والأسواقالصكوك ادىم إبراىيم جلبل الدين،  -1

 .107 -106 ص:
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نيابة عن ىيئة المشركين مقابل حصة معمومة باعتبارىا مضاربا، أو مبمغ معموما باعتبارىما وكيلب أو ىما 
  1.معا

 أركان التأمين التعاوني الإسلامي. 2.1.3
   2:عقد التأمين التعاوني من الأركان التالية يتكون

 وىو الطرف المؤمن لو سواء أكان شخصا أو جية. المستأمن: - أ
بة عن بقية المشتركين في التأمين التي تتولى إبرام عقد التأمين مع المستأمن نيا :شركة التأمين -ب

 .وني عمى أساس الوكالة بأجر معمومالتعا
منو: وىو الحادث الاحتمالي المستقبمي لأنو يقع، دون أن يكون وقوعو متوافقا عمى  الخطر المؤمن -ج

 إرادة أحد المتعاقدين )المستأمن والشركة( بل إن ذلك كمو موكول لمقدر، كغرق البضاعة المؤمن عمييا.
أمن وىو محل الالتزام المستكن عميو ويقصد بو المبمغ المالي الذي يدفعو المست :قسط التأمين -د

 لصندوق التأمين التعاوني بمقتضى عقد التأمين.
  صور التأمين التعاوني  .3.1.3

مثل  ،نبثق من مبادئ الشريعة الإسلبميةإن أساس التأمين التعاوني كفكرة عامة ،ونظام شرعي عام ي    
تراد ويأتي عمى مبدأ التعاون التكافل التي دعت الشريعة  إلييما وشكل التعاون يختمف بحسب الحالة التي 

 3.صورتين
الشخص الذي يصرف لو  : وىو التعاون الذي لا يقوم عمى الاشتراك والتحديد )تعاون غير منظم -

نما يمارس بين الناس عمى وجو العموم من قبيل المساعدة لبعضيم البعض لمتخفيف  غير معين(،  وا 
 مما قد يطرأ عمييم من أضار ،وىدا النوع يشكل الأصل الذي ينبني عميو النوع الثاني. 

بين الجماعة المتضامنة وىو ما يأخذ شكل التنظيم، والإدارة، و الاشتراك، والتحديد  :تعاون منظم -
 من أجل مواجية الأخطار والكوارث التي تقع عمى بعضيم، وىو ينقسم إلى قسمين:

                                                             
الدول العربية )البحرين،  صناعة التامين التكافمي وآفاقه المستقبمية، تجارب بعضتطور شنشونة محمد، خبيزة أنفال حدة،    -1

                                            . 3، ص: 2012ديسمبر  4 -3(، الممتقى الدولي السابع، جامعة حسيبة بن بوعمي، الشمف، يومي قطر، سوريا
 .24، ص: 2012الطبعة الأولى، دار الثقافة لمنشر والتوزيع، عمان، ، التأمين الإسلاميسالم ممحم، احمد   -2
، 2016، سبتمبر6، قالمة، العدد1945ماي  8مجمة البشائر  الاقتصادية، جامعة التأمين التعاوني بصيغة الوقف، مرزوق أمال،  -3

 .49 -48ص ص: 
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 :وىذا النوع من أبسط صور التأمين التعاوني المنظم الذي تعارف  التأمين التعاوني البسيط
عدام عميو الناس بصورتو البدائية، خاصة أصحاب الحرف منيم، لأنو يتسم بمحدودية العدد وان

 الربحية فيو، إذ يقوم عممو عمى الإغاثة والعون فقط لا.
 أداة التعاقد، واستثمارا : وىذا النوع يعد الأكثر تنظيما لمعمميات، و التأمين التعاوني المركب

 وعددا في المساىمين، وتنوعا في شمول الأخطار والكوارث، وتحديدا لحجم الضرر، ،للؤموال
 ومقدار التعويض.

نوع من التأمين مما يعني ذلك أن الأمر يتطمب إنشاء مؤسسات متخصصة لمقيام بمثل ىدا ال     
عرف بالتأمين التعاوني ، فنشأ ما يالذي يكفل تحقيق الأمور السابقة وأدائو ،وأسموبو ،المتطور في منيجو

 الذي يشكل نواة عمل شركات التأمين الإسلبمي المعاصر.المركب و 
 الإسلامية  المصرفيةالبطاقات . 2.3

 يا ونذكر منيا:ئأو المؤسسات المالية الأخرى لعملبىي البطاقة التي يتم منحيا من خلبل البنوك 
وىي بطاقة تمكن حامميا من استخداميا بعمميات الشراء المختمفة ،  بطاقة الخصم الفوري: .1.2.3

 ةالنقدي من خلبل الأجيزة التابع وتمقي الخدمات في شتى أنحاء العالم، إضافة إلى عمميات السحب
  1.لمبنوك المصدرة في جميع أنحاء العالم

ياية حيث يتم فييا خصم أو حسم المبمغ المستحق عمى العميل في ن بطاقة الخصم الشهري: .2.2.2
ا كان المصرف المصدر ذز استخداميا في المستحق النقدي إه البطاقات يجو ذالمدة بكاممو بدون زيادة في
ه البطاقات إلا يكون إصدارىا مصحوبا بشرط ذالتكمفة الفعمية، كما اشترط في ىليا يأخذ رسوما أكثر من 

  2.غرامة التأخير فييا إذا تأخر العميل عن سداد الدين المستحق عميو
 

 

 

 

 

 

 

                                                             
أطروحة استكمال لمتطمبات درجة الماجستير في مي، بطاقات الائتمان البنكية في الفقه الإسلافتحي شوكت مصطفى عرفات،  -1

 .21 -20، ص ص: 2007الدراسات  العميا في جامعة النجاح الوطنية نابمس، فمسطين، ، الفقو والشريعة
 .365صادق راشد الشماري، مرجع سبق ذكره، ص:  -2
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 . الوقف3.3
 . تعريف الوقف1.3.3

  .المساكين أي حبسيا عميوالحبس، ووقف الأرض عمى  الوقف لغة:  
 1م.يقصد بالوقف إخراج الشيء من تصرف صاحبو وتخصيص منافعو لمموقفي عميي الوقف اصطلبحا: 

وقد يكون الوقف عقارا كأن يبني مسجدا أو يقف أرضا لتبنى عمييا مدرسة وقد يكون منقولا كأن يقف 
السابقة، وقد يكون لو ريع كما وقفت عبارة  مصحفا أو كتابا نافعا وقد لا يكون لموقف ريع كما في الأمثمة

 أوجو البر، أو وقف مزرعة تصرف ثمرتيا عمى المحتاجين.ي تؤجر لمناس وتصرف أجرتيا ف
 .أنواع الوقف 2.3.3

 يوجد نوعين :
وىو الذي يكون مصرفو عمى معينين كأقارب الواقف أو ذريتو، زمنو الوقف  . الوقف عمى معين:1.2.3

 الذري أو الأىمي.
وىو الذي يكون مصرفو عمى جية عامة غير معين، ومنو الوقف . الوقف عمى جهات عامة: 2.2.3 

  2.الخيري
 

 

 

 

 

 

 

 
                                                             

، 2007دار الخمدونية لمنشر والتوزيع، ، الطبعة الأولى، الإسلاميتمويل عجز الموازنة العامة لمدولة في الاقتصاد جمال لعمارة،  -1
 .217ص: 

 52مرجع سبق ذكره، ص:  مرزوق أمال،   -2
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 الفصل لاصةخ
تصميم وتطوير وتنفيذ لأدوات وآليات مالية تعني اليندسة المالية الإسلبمية أن سبق نستخمص مما     

تتميز ىذه اليندسة عن نظيرتيا التقميدية فيي تجمع بين الكفاءة و مبتكرة لصياغة حمول لمشاكل التمويل، 
الاقتصادية والمصداقية الشرعية، وتقوم عمى مجوعة من الأسس أىميا الالتزام بقواعد الشريعة الإسلبمية 

 من الأدوات و المنتجات. وتممك تشكيمة متنوعة 
. وصكوك إسلبمية تضم عدة أنواع، نذكر أدوات تمويمية من بينيا: المرابحة، المضاربة والمشاركة    

أىميا التأمين التعاوني  أخرىمنتجات  إلى بالإضافةمنيا: صكوك المضاربة و صكوك المشاركة، 
 الإسلبمي والبطاقات المصرفية.

 



 

دراسة التجربة السودانية في مجال  الفصل الثالث:
 تطوير المنتجات المالية الإسلامية

 النظام المالي في السودانالمبحث الأول: 

نماذج لمنتجات مالية سودانية  المبحث الثاني:
 مطورة بفعل الهندسة المالية الإسلامية.

 : تقييم التجربة السودانيةالمبحث الثالث
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  تمهيد

اليندسة المالية الإسلامية ببعد أن تطرقنا في الجانب النظري لمدراسة إلى أىم النقاط المتعمقة 
لمتطبيق في المالية الإسلامية المطبقة أو القابمة  نماذج المنتجات والمؤسسات المالية الإسلامية وكذلك

في مجال المنتجات  تجربة السوداندراسة بالجانب التطبيقي  ، سنقوم فيالمؤسسات المالية الإسلامية
 .المستوى الوطن العربي والإسلامي فريدة من نوعيا ورائدة عمى تجربة باعتبارىا المالية الإسلامية

 كالتالي8من خلال ثلاث مباحث ىذا الفصل  ضسنقوم باستعراعمى ذلك  وبناء
 8 النظام المالي في السودان.المبحث الأول -
 8 نماذج لمنتجات مالية سودانية إسلامية. المبحث الثاني -
 8 تقيم التجربة السودانية.المبحث الثالث -
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 النظام المالي في السودان المبحث الأول:
مشريعة تو وعممو كاملا وفقا لسممأنتيت أخيرا بالتطورات ارفي السوداني بجممة من القطاع المص مر      

القطاع المصرفي ومراحل تطوره بالإضافة إلى القطاع غير  إلىالجزء ا في ىذ سنتطرق، الإسلامية
 .مصرفي وبعض مكوناتوال

 القطاع المصرفيأولا: 
)المصارف الحكومية، المصارف التجارية المصرفي السوداني من ثلاثة أقسام  القطاعيتكون 

النظام المصرفي  بنكال اذى وقد تبنى تحت إشراف بنك السودان المركزيوالمصارف المتخصصة(، 
ثمانينيات القرن الماضي )عندما كانت معظم الدول والبنوك المركزية تستخدم النظام  الإسلامي منذ

والتحديات فكان لابد لو من الاجتياد في إيجاد صيغ ا البنك العديد من التعقيدات ذالتقميدي(، واجو ى
دارة السيو  لة وأدوات مالية إسلامية لإدارة السياسة النقدية والتمويمية وتمويل عجز الموازنة العامة لمدولة وا 

 1.النقدية لدى البنوك الإسلامية
 مراحل تطور القطاع المصرفي1.

 82ىي مر القطاع المصرفي السوداني بأربعة مراحل
 مرحمة الإنشاء . 1.1

في ىذه المرحمة قامت بعض البنوك العالمية بفتح فروع ليا مثل البنك الأىمي المصري سنة 
، بالإضافة إلى فروع أجنبية أخرى 3731وبنك باركميز سنة  م بميمة البنك المركزيالذي كان يقو  3791

، 3735نشأ أول بنك زراعي سوداني سنة أ 3734ني، ومع الاستقلال السياسي كالقرض الميوني والعثما
جل القيام بدور التنمية في أ( من 3745، العقاري3743تلاه البنك التجاري وبنكين تنمويين )الصناعي

 البلاد.
 مرحمة التأميم.1.1

عممية التأميم والدمج فاختمفت الأنظمة المحاسبية واليياكل  3752 -3759شيدت مرحمة ما بين 
سمبا عمى الأداء المصرفي، في ىذه الفترة أصبحت ىناك خمسة بنوك تجارية  التنظيمية مما انعكس

 .3752وبنوك متخصصة وبنك الادخار الذي زاول نشاطو سنة
 

                                                             
1

 .033- 039مرجع سبق ذكره، ص ص8 ساسية جدي،  -

 .030-039نفس المرجع، ص8  -2
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 مرحمة الانفتاح.3.1
سمحت السودان لمعديد من البنوك الأجنبية بفتح فروع ليا من مزاولة نشاطيا في  3754في سنة 

بنك الاعتماد...الخ، بالإضافة إلى ظيور بنوك مشتركة بين القطاع  السودان منيا بنك أبو ضبي الوطني،
الخاص السوداني والقطاع الخاص الأجنبي، وفي ىذه الفترة قام البنك المركزي السوداني بإدارة قطاع 

 مصرفي مزدوج بين الإسلامي و التقميدي.
 . مرحمة أسممة النظام المصرفي4.1

وبدأت فكرة تعميقيا سنة  3762لى نظام إسلامي سنة ظيرت فكرة تحويل النظام التقميدي إ
 حيث شيدت ىذه المرحمة تطورات اقتصادية ىامة منيا تحرير التعامل بالنقد الأجنبي. 3770
 ونمخص أىم التطورات الحاصمة فيما يمي8    
 وظيور برنامج السياسات المصرفية الشاممة 3771 -3779البرنامج الثلاثي للإنقاذ الاقتصادي  -

 لإعادة الييكمة وتطوير القطاع المصرفي؛
 تكوين الييئة العميا لمرقابة الشرعية عمى الجياز المصرفي والمؤسسات المالية؛  -
 ؛3772لخرطوم للأوراق المالية سنة إنشاء سوق ا -
بأكممو بما في ذلك البنك المركزي وفق النظام  0994وعمل القطاع المصرفي السوداني نياية   

 .يالإسلامي بعد البنك المركزي الإيراني والباكستان
 البنك المركزي السوداني.1

 نشأة البنك المركزي السوداني.1.1
مقسمة  -المركزي السودانقبل قيام بنك  -وظائف الكانت بعض  3734سنة  الاستقلالقبل  

كانت وزارة المالية  عندمالجنة العممة السودانية وفرع البنك الأىمي المصري، ، والاقتصادبين وزارة المالية 
يديرىما عمى  (لإسترليني والدولارعن طريق حسابين )ا رىاوتديتحتفظ بجزء من الأرصدة الأجنبية الرسمية 
دارة العممة  ،التوالي البنك الأىمي المصري وبنك باركميز أما لجنة العممة فقد كانت تقوم بميمة إصدار وا 

من أرصدة البلاد بالعممة الأجنبية كغطاء لمعممة، بينما كان فرع البنك الأىمي  الأخربالجزء  والاحتفاظ
لمبنوك التجارية.  إلى جانب قيامو بميمة العمل كبنكالمصري يقوم بإدارة الأعمال المصرفية لمحكومة 

 3734ائدتين حتى أنشئت لجنة العممة السودانية في عام ممتان البريطانية والمصرية ىما السوكانت الع
 .3736حيث أصدرت أول عممة وطنية في 
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برزت الحاجة لوجود بنك مركزي يحل محل الجيات  3734نال السودان استقلالو في  أنوبعد 
السياسة النقدية والتمويمية بغرض توجيو  لك لتنظيم عممية إصدار النقود ورسمذميامو و  بتنفيذالتي تقوم 

 ،لحفظ حسابات الحكومة وليكون مستشارا ليا في الشؤون المالية ،لخدمة القطاعات الاقتصادية التمويل
 المشاريع التنموية القائمة ولبناء جياز مصرفي قوي وفاعل لخدمة تأىيل لإعادةاللازم  الأجنبيتوفير النقد 

الدولة لبرامج اقتصادية طموحة  ، ومما زاد الحاجة بنك مركزي تبنيمتطمبات التنمية الاقتصادية في البلاد
تمك البرامج الطموحة  وتلاءمسياسات نقدية وتمويمية تواكب  إيجادفي ذلك الوقت مما حتم ضرورة 

 للاقتصاد السوداني.
الأمريكي تم تشكيل لجنة من ثلاثة خبراء من بنك الاحتياطي الفيدرالي  3734ديسمبر  أواخرفي       

 Alan  ان فرانسيسكو رئيسا وعضوية كل مننائب رئيس الاحتياطي الفيدرالي لس oliver weale وىم)

R.Homles  و Andrew F.Primer في يضة مستفلعمل دراسة  (من الاحتياطي الفيدرالي لنيويورك
فرغت المجنة من الدراسة ورفعت  أنبعد و بنك مركزي بالسودان،  إنشاء الشأن والنظر في إمكانيةىذا 

كييئة  3749لمعمل في  أبوابووفتح البنك  3737قانون بنك السودان لسنة  إصدارتوصياتيا تبع ذلك 
فتيا مدعية باسميا بصية وخاتم عام يجوز ليا التقاضي قائمة بذاتيا ليا شخصيتيا الاعتبارية وصفة تعاقد

 1.أو مدعي عمييا
 أهداف البنك المركزي السوداني. 1.1

 2:في الفترة الحالية أىداف البنك المركزي السوداني
 وىي كالأتي8 0934خلال سنة من الأىداف مجموعة تحقيق من البنك المركزي السوداني  تمكن

 ؛العام للأسعار ىالمستو  إقرار -
 ؛والمستدامة الآمنةميزان المدفوعات بغرض تخفيض العجز إلى الحدود العالمية  أداءتحسين  -
 ؛سعر الصرف استقرارتحقيق  -
المالي والكفاءة في عممية استقطاب وتخصيص  الاستقرارتييئة البيئة المالية المناسبة بما يحقق  -

 ؛الاقتصاديالموارد المالية اللازمة لتمويل النشاط 
 ؛مؤشراتو أداءوتحسين  آلياتوتوسيع قاعدة الشمول المالي وتفعيل  -

                                                             
 ي تقرير بنك السودان المركز   -1
2

 .0936 – 0934، نفس المرجع  -
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 الاقتصاديبما يحقق النمو  والأجنبيةالمحمية  الأموالالمساعدة في تطوير سوق رؤوس  -
 ؛المستدام

ويخفف من حدة  التيبما يدفع عجمة التنمية والتشغيل  الأصغرتعزيز ونشر برامج التمويل  -
 ؛الفقر
في تطوير التقنية المصرفية  بالاستمراروالمعمومات  الاتصالاتالقصوى من تقنيات  ةالاستفاد -

 ؛وزيادة انتشارىا وتعزيز الصيرفة الإلكترونية الدفع الإلكترونيونظم 
 ؛في تطوير وتعميق أسممة الجياز المصرفي الاستمرار -
 ؛تحسين وتطوير إدارة العمالة -       
 القانونية التي تحكم عمل بنك السودان المركزي والمصارف والمؤسسات المالية  الأطرتحديد  -  

 غير المصرفية.
ر سياسات بنك السودان المركزي متسقة مع أىداف الموازنة العامة اصدقد تم اف 0935أما خلال سنة 

( مستيدفة المساىمة في تحقيق النمو والتنمية 0937 – 0933والبرنامج الخماسي للإصلاح الاقتصادي )
 (0934)الذكر قةالساب الأىدافويسعى البنك إلى تحقيق  ،الاقتصادي الاستقرار المتوازنة في ظل

 بالإضافة إلى8
 والمستدامة؛ الآمنةتخفيض العجز في الحساب الجاري إلى حدود العالمية  -
ويخفف من حدة  الذاتيعجمة التنمية والتشغيل  تعزيز ونشر برنامج التمويل الأصغر بما يدفع -

 .الفقر
 الاستقرارتحقيق إلى  بالإضافة إلى ما تم دكره سابقا مستقبلا ويطمح البنك المركزي السوداني

 من خلال8 0936المستدام في عام  والمالي لممساىمة في تحقيق النمو النقدي
 ؛والمؤسسات المالية لممصارف سلامة الماليةالالمالي و  الاستقرار تحقيق -
ب موارد النقد ستثمار الأجنبي لجذالسودانيين العاممين بالخارج والاالمساىمة في تحفيز تحويلات  -      

 ؛منظمالالأجنبي لمسوق 
 ؛الإنتاجية وتعزيز دور القطاع الخاص تلمقطاعاتوجيو التمويل  -
 .والصغير والمتوسط الأصغرتعزيز ونشر برامج التمويل  -

 ،0934 -0931المصرفي السوداني خلال الفترة  القطاع عدد مكونات والجدول التالي يظير تطور 
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 المصرفي السوداني قطاعالعدد مكونات تطور  :( 1.3) الجدول رقم
 )بنك(                   1116 -1113خلال الفترة                            

 0934 0933 0932 0931 البيان
 3 0 0 0 مشتركة
 2 2 1 1 حكومية

 5 6 5 5 المصارف المتخصصة
 02 00 02 01 مشتركة
 3 3 3 3 حكومية
 5 6 5 4 أجنبية

 31 31 31 31 المصارف التجارية
 37 37 37 35 الإجمالي

 تقارير بنك السودان المركزي المصدر:

 0934 -0931المصرفي السوداني خلال الفترة  عدد مكونات القطاع والشكل التالي يوضح تطور
 المصرفي السوداني القطاع عدد مكونات تطور :( 1.3الشكل رقم )

 1116 -1113خلال الفترة 

 
 الجدول السابقإحصائيات  من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المصدر:

السودان، حيث ارتفع نلاحظ من خلال الجدول والشكل أعلاه تطور وارتفاع عدد البنوك في 
، كما نلاحظ 0934بنك في سنة  15ليستقر عمى  0931بنك في سنة  13البنوك من  إجمالي عدد

 13ثم  ينخفض إلى  0932بنك سنة  10إلى  0931بنكا سنة  19ارتفاع في عدد البنوك التجارية من 
ك المتخصصة بين بنك، كما نلاحظ تدبدب في عدد البنو  10عند  0934ليستقر سنة  0933بنك سنة 
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لقد عمدت اليندسة المالية الإسلامية إلى تطوير  .0934بنوك مع نياية سنة  3قر عند بنوك لتست 4و 3
ما جعل من بنوكيا تحافظ عمى بقائيا  اوىذدانية، منتجات والأدوات المالية في البنوك الإسلامية السو 

 وتساعدىا في الاستمرارية والنمو.
 المصرفيالقطاع غير  ثانيا:

ل فييا مثالمالية والتي يمؤسسات ال من مجموعةعمى في السودان  فيالمصر  غير يشمل القطاع
 غير المصرفية. الأنظمةىاما من  جزء للأوراق المالية الخرطوم معقطاع التأمين 

 قطاع التأمين.1
 ،الخ... أمريكية وسويسرية ،بية بريطانيةبدأت صناعة التأمين بشكل توكيلات وفروع لشركات أجن

، وتمثمت أىم الشركات التي 3749ولم يكن ىناك قانون لتنظيم أعمال تمك التوكيلات والفروع حتى عام 
شركة وقد كانت معظم العمالة بيذه الوكالة أجنبية مما دعى إلى إيجاد  00لي واكان ليا توكيلات ح

دارتيا في مجال التأمين لكنو انعكس سمبا بسبب تحويل أقساطيا إلى خارج  ،عمالة وطنية مؤىمة فنيا وا 
 البلاد.

تم إنشاء أول شركة تأمين وطنية )تمييا بعض الشركات(، وتم تأىيل الكوادر  3734وفي عام 
يقاف الشركات الأ  جنبية وتييئة رأس المال الأجنبي، وفي عاملمعمل وتغيير قانون الرقابة عمى المؤمنين وا 

تأمين سودانية وىي شركة التأمين الإسلامية، ثم شركة البركة لمتأمين وىما تم إنشاء أول شركة  3757
، كما تم إنشاء شركة وطنية لإعادة التأمين التي كان يعمل تأمينيا ن وفقا لمبادئ الشريعة الإسلاميةتعملا

 خارجا وكميا تعمل حسب الصيغ الإسلامية.
 المؤسسات المالية.1

وشركات السودان لمخدمات المالية المحدودة وصندوق الضمان فة المالية ار وتشمل شركات الص
 لمودائع المصرفية وغيرىا من المؤسسات المالية في السودان.

 شركة الصرافة والتحاويل المالية. 1.1
من العمل  مالية غير مصرفية لأنيا تقدم جزءوىي شركات متخصصة، تعتبر ضمن المؤسسات ال

 الآلي في النقد الأجنبي بيعا وشراءً ومجال التحويلات الخارجية.المصرفي وتعمل في مجال التعامل 
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 شركة السودان لمخدمات المالية المحدودة .1.1
، بموجب قانون المالية لتعمل في 3776تم إنشاؤىا بمساىمة بين بنك السودان ووزارة المالية سنة    

بذلك تعتبر مؤسسة داعمة لصناعة مجال إصدار وتسويق الصكوك والأوراق المالية الإسلامية، وىي 
اليندسة المالية الإسلامية بالسودان، وتعمل الشركة كذلك عمى إدارة الحصص الممموكة لبنك السودان 
ووزارة المالية في المؤسسات المصرفية والمالية، بالإضافة إلى مساعدة البنك المركزي في تنظيم السيولة 

 1.الخدمات المالية كما تقوم بتكوين صناديق متخصصة في قطاع
 صندوق ضمان الودائع المصرفية . 3.1 

، بمساىمة كل من وزارة المالية 3774لودائع المصرفية بموجب قانون صندوق ضمان ا أنشئ
 2.وبنك السودان المركزي والمصارف لتوفير خدمة التأمين الإسلامي لمودائع المصرفية

 سوق الخرطوم للأوراق المالية .3
 للأوراق المالية  الخرطومسوق نشأة  .1.3

، حيث تم إجراء العديد 3740 ذمنبدأ التفكير في إنشاء سوق الخرطوم للأوراق المالية في السودان 
من الدراسات والاتصالات بدأتيا وزارة المالية وبنك السودان المركزي بمشاركة مؤسسة التمويل الدولية 

 لمبنك الدولي.
وكانت  3770الأوراق المالية ولكنو لم يكتمل حتى عام تم إجازة قانون سوق  3760وفي عام 

عندما تم إصدار قرار أصبح بموجبو سوق الخرطوم للأوراق 3772الانطلاقة الحقيقية ليذا السوق عام 
مع أن ىذا الأخير يعمل وفقا لقواعد الشريعة الإسلامية، ولديو ىيئة لمرقابة الشرعية  3،المالية كيانا مستقلا

مجموعة من القواعد والتشريعات التي تنظم أعمال البنوك في ضوء تطبيق أحكام الشريعة بالإضافة إلى 
 4.الإسلامية
 
 

                                                             
 .022 ، ص8مرجع سبق ذكره، الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيقعبد الكريم قندوز،  -1
 .033، ص8 ذكرهمرجع سبق  جدي،ساسية  -2
دراسة حالة سوق الخرطوم  -الأجنبية في الدول الناميةالتقارير المالية المنشورة في جذب الاستثمارات ثر إبراىيم فطر بنداس، أ -3

 .37، ص8 0936، جانفي 0، مجمة العموم الإدارية، العددللأوراق المالية
، الممتقى الدولي والغربية الإسلامية: دراسة تجارب لبعض البمدان و أفاق السوق المالية الإسلامية واقع، وآخرونميداوي  ىند  -4

 .5ص8  ،0933فيفري  02 -01، المستقبل، المركز الجامعي غردايةواقع ورىانات  – الإسلاميحول الاقتصاد  الأول
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 وظائف سوق الخرطوم للأوراق المالية  .1.3
 81ة بعدة وظائف نذكر منيايقوم سوق الخرطوم للأوراق المالي

وتوجيو المدخرات لخدمة الاقتصاد  تنمية الادخار عن طريق تشجيع الاستثمار في الأوراق المالية  -  
 السوداني؛

 المساىمة في تمويل خطط التنمية عن طريق طرح أوراق مالية حكومية؛ -
 تحديد أسعار الأوراق المالية؛ -
 مراقبة عمميات السوق الثانوية؛ -
 صدارات الأوراق المالية السيادية؛تمويل عجز الموازنة العامة لمدولة عبر إ -
 نقدية في الاقتصاد السوداني من خلال آلية السوق المفتوحة؛ضبط الكتمة ال -
  توجيو الموارد إلى المجالات الأكثر ربحية وىو ما يصاحبو نمو وازدىار الاقتصاد السوداني. -

 الأسواق المالية: . مكونات3.3
 82وىي كالأتيالسوق المنظم ) البورصة ( والسوق غير المنظم  تتكون الأسواق المالية من     

ويقصد بيا السوق التي تجري فييا عمميات إصدار الأوراق المالية وطرحيا  السوق الأولية:. 1.3.3
 للاكتتاب العام في إطار القوانين والموائح والتعميمات والأعراف السائدة.

مباشرة أو )بيعيا ، وىي السوق التي تتم فييا عمميات شراء الأوراق المالية السوق الثانوية:. 1.3.3
 وتبادل ممكية الأوراق المالية في قاعة تداول خاصة، وتنقسم السوق الثانوية إلى قسمين ىما8 (بالوكالة
وقين ىو أسموب متبع في العديد من إن فكرة تجزئة السوق النظامية إلى سالأسواق المنظمة:  - أ

في السوق البورصات العربية والعالمية، حيث تتربع الشركات القيادية من حيث النشاط والعائد 
النظامي وتخضع لشروط إدراج محددة، فيما تدرج الشركات الحديثة النشأة أو المتعثرة في السوق 

 الإدراج في السوق النظامي.ومتطمبات الموازي، نظرا لكونيا لا تمبي شروط 
السوق ىي الأسواق التي ليس ليا مكان محدد إذْ تجري التعاملات خارج  غير المنظمة:الأسواق   - ب

في بيوت السماسرة من خلال شبكة كبيرة من الاتصالات القوية التي  المنظم، ويجري التعامل فييا

                                                             
، بنك السودان المستقبمية ؤىسوق الأوراق المالية في السودان نشأة والتطور والر ومشاىد عثمان إبراىيم، يعقوب محمود إبراىيم  -1

 .97، ص8 0933المركزي، 
 .33نفس المرجع، ص8 ، ومشاىد عثمان إبراىيم  إبراىيميعقوب محمد  -2
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تتمثل في خطوط  تمفونية أو أطراف لمحاسب الآلي وغيرىا من وسائل الاتصال السريع التي تربط 
 بين السماسرة، التجار والمستثمرين. 

 ة بفعل الهندسة المالية الإسلاميةلمنتجات مالية سودانية مطور  نماذج المبحث الثاني:
 ل بكاممو وفق الشريعة الإسلامية، وعميو فإن أيسابقا أن القطاع المصرفي السوداني يعم ذكرنا

 ا الجزء سنتطرق إلى بعض منتجاتذوفي ىدان ىو حتما ىندسة مالية إسلامية، منتج مالي في السو 
البطاقات المصرفية وبعض المنتجات المتداولة في سوق التأمين، المتمثمة في المالية السودانية  اليندسة

 .الخرطوم للأوراق المالية
 مين الإسلامي التأقطاع : أولا

ظل المجتمع السوداني يمارس أنواعا متعددة من التأمين القائمة عمى التكافل والتعاون، ولكن 
التجاوب الكافي من المجتمع عندما جاء التأمين المنظم في شكل شركات ومؤسسات لم تجد التجربة 

السوداني المتدين بطبعو. ومع زيادة تطمع رغبات السودانيين إلى نظام تأميني إسلامي يمبي حاجياتيم، 
مين إسلامية في التاريخ وىي شركة التأمين تأ أول شركة 3757ئت ولأول مرة في العالم عام أنش

خارج البات نجاحيا في السودان وتخطت إلى الإسلامية، ولقد استطاعت ىذه التجربة في زمن وجيز إث
 1.الإسلامية عممياتيا الشريعةشركات التي تتبع الحيث أتبعيا العديد من 

سلامي وبين الراغبين في التأمين يعرف التأمين الإسلامي بأنو اتفاق بين شركة التأمين الإو 
عند وقوع الخطر طبقا لوثيقة  )شخص طبيعي أو قانوني( عمى التزامو بدفع مبمغ معموم عمى أن يدفع لو

 2.التامين وأن يكون خاليا من الربا ومن أية مخالفة شرعية
 -0931قطاع التأمين خلال الفترة  نشاط الشركات المدرجة في والجدول التالي يمثل تطور

0935 
 
 
 

                                                             
إصدار رقم  ورقة عمل مقدمة في ندوة بعنوان الاقتصاد السوداني بين ضرورة التأصيل  ومطموبات العولمة،خميس وآخرون،  -1

 .074، ص8 0992ماي  2 -1، جامعة إفريقيا العربية، الخرطوم، 26
ممتقى  التأمين  دراسة فقهية اقتصادية، –ماهيته و ضوابطه الشرعية ومعوقاته  -التعاونيالتامين ، عمي محي الدين القرة داغي -2

 .34ص8  ،0997جانفي  00 -31التعاوني، الدوحة، 
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 قطاع التأميننشاط الشركات المدرجة في (: تطور 1.3الجدول رقم) 
 )جنيه(                   1117 -1113خلال الفترة                           

 
 
 
 
 
 
 

 8 تقارير سوق الخرطوم للأوراق الماليةالمصدر
 

  (: تطور رأس المال السوقي1.3رقم )الشكل 
 1117 -1113خلال الفترة 

 
 0935تقرير سوق الخرطوم المصدر:

إلى  0931جنيو سنة  372,094,715نلاحظ تطور وارتفاع في رأس المال السوقي من      
بسبب زيادة وتوسع نطاق في التعامل بالتأمين  0935سنة  سوداني جنيو 136,943,527.79

 الإسلامي.

 

 

 

عدد الصفقات  حجم التداول رأس المال السوقي البيان
 المنفذة

عدد 
 الشركات

0931 372,094,715 3,414,475 10 6 
0932 091,645,551 32,633 33 6 
0933 024,420,550.39 3,155,443.95 30 6 
0934 061,731,292.73 0,926,243 03 6 
0935 136,943,527.79 3,363,337 03 6 
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  (: تطور حجم التداول3.3الشكل رقم)
 1117 -1113خلال الفترة 

 
 0935تقرير سوق الخرطوم  المصدر:

كما نلاحظ أن حجم التداول لقطاع التأمين في تدبدب مستمر مابين ارتفاع وانخفاض ليستقر سنة  
، وىذا ما يعكسو عدد الصفقات التي شيدت أيضا سوداني جنيو 3,363,337عمى انخفاض قدره  0935

 .0935صفقو سنة  03صفقة إلى  10من  0931تدبدب حيث انخفضت سنة 
 ر عدد الصفقات(: تطو 4.3الشكل رقم) 

 1117 -1113خلال الفترة 

 
 0935تقرير سوق الخرطوم المصدر:

أما عن عدد الشركات بالقطاع فقد بقيت محافظة عمى نفس العدد ثمانية شركات خلال الفترة 
 .0934إلى  0931
لى إليو و الأالسباقة  دولة السوداني كانت الذو ثمرة اليندسة المالية الإسلامية يعد التأمين الإسلامي       

وقد جاء من أجل تمبية رغبات الباحثين عن التأمين ضد المخاطر وفقا لأحكام الشريعة  كما أشرنا سابقا،
 الإسلامية.
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 إجمالي وصافي الأقساط لشركات التأمين .1
يشمل إجمالي أقساط التأمين جممة المبالغ المدفوعة بواسطة المؤمن ليم لشركات التأمين، بينما 

أقساط التأمين صافي المبالغ المدفوعة بواسطة المؤمن ليم بعد خصم شركات التأمين يشمل صافي 
 المبالغ التي دفعيا إلى شركات إعادة التأمين كأقساط تأمين.

لشركات التأمين والتكافل عمى التوالي خلال الفترة  الأقساطإجمالي وصافي تطور  التالي يمثل والجدول
0931- 0933. 

 :إجمالي وصافي الأقساط لشركات التأمين والتكافل( 3.3)الجدول رقم 
 )مميون جنيه(                   .1115 -1113خلال الفترة خلال الفترة                            

 
 
 
 
 
 

 تقارير بنك السودان المركزي المصدر:

بنياية سنة  سوداني مميون جنيو 3,415.5يتضح من الجدول أعلاه ارتفاع إجمالي الأقساط من 
مميون  257.0، وارتفاع صافي الأقساط من 0933سنة  سوداني مميون جنيو 0,304.9إلى  0931
  حيث يعود سبب ذلك، 0933بنياية سنة  سوداني مميون جنيو 3,171.3إلى  0931سنة  سوداني جنيو

 إلى زيادة طالبي البحث عن التأمين ضد الضرر.
 إجمالي وصافي المطالبات لشركات التأمين .1

ت التأمين لممؤمن ليم مقابل المبالغ المدفوعة بواسطة شركايتمثل إجمالي المطالبات في إجمالي 
، بينما يتمثل صافي المطالبات في صافي المبالغ المدفوعة لممؤمن ليم بعد خصم شركات التأمين ضررال

 مطالباتيا عمى شركات إعادة التأمين.
-0931الفترة لبات لشركات التامين والتكافل خلال اطإجمالي وصافي الم والجدول التالي يبين

0933. 
 
 

 0933 0932 0931 البيان
 0,304.9 3,619.3 3,415.5 إجمالي الأقساط

 34.3 33.6 - تغير إجمالي الأقساط
 3,171.3 3,345.3 3,930.3 صافي الأقساط

 37.2 39.7 - تغير صافي الأقساط
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 مين والتكافللشركات التا لباتاطالم: إجمالي وصافي ( 4.3)الجدول رقم 
 )مميون جنيه(                .1115 -1113خلال الفترة                                
 0933 0932 0931 البيان

 3,309.6 771.5 762.9 إجمالي المطالبات

 30.6 3.9 - تغير إجمالي المطالبات
 443.3 423.4 436.1 صافي المطالبات

 1.6 1.6 - تغير صافي المطالبات
 التقارير السنوية لبنك السودان المركزي المصدر:

إلى  0931مميون جنيو سنة  762.9يتضح لنا من الجدول ارتفاع في إجمالي المطالبات من 
مميون جنيو سنة  436.1المطالبات من ، وارتفاع في صافي 0933مميون جنيو بنياية سنة  3,309.6

 .0933مميون جنيو بنياية سنة  443.3إلى  0931
 البطاقات المصرفية السودانيةثانيا: 

 التي وسائل الدفع الإلكتروني لاستحداثأتاحت اليندسية المالية الإسلامية لمسودان مجالا واسعا 
البطاقات المصرفية الإسلامية، المحفظة  والتي تنوعت ما بينلقواعد الشريعة الإسلامية،  اطبقتعمل 

، مكنت ىذه الوسائل من اختصار الوقت والجيد وتقميل تكمفة المعاملات الآلية الإلكترونية والصرافات
 المالية دون الخروج عن قاعدة الحلال والحرام.

ومواكبة  وترقية العمل المصرفي لتطويره الوسائل كمحاولة من السمطات السودانية قد جاءت ىذو 
 .التطورات المصرفية العالمية

  0934-0931والجدول التالي يبين تطور وسائل الدفع الإلكتروني خلال الفترة 
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 الإلكتروني ئل الدفع الالكتروني: تطور وسا( 5.3) الجدول رقم
 )عدد(                           1116-1113خلال الفترة                                  

 0934 0933  0932  0931 البيان
 3,169,357 3,334,426 0,193,243 3,574,067 البطاقات المصرفية

 31.4 30.4 06.1 - %تغير البطاقات المصرفية
 3,273,993 0,003,433 260,366 4,463 المحفظة الالكترونية

 (10.5) 26.7 4,706 - %تغير المحفظة الالكترونية
 3,367 3,952 759 791 الصرافات  الآلية

 33 39.5 5.2 - %الصرافات الآلية  تغير
 1,269 0,663 596 159 نقاط البيع

 09.4 021.7 73.2 - %تغير نقاط البيع
 السنوية لبنك السودان المركزي يرالتقار  المصدر:

   إلى 0931نقطة سنة  159يتضح لنا من خلال الجدول تطور وارتفاع في عدد نقاط البيع من 
سنة  محفظة 4,643، كما نلاحظ ارتفاع في عدد المحافظ الإلكترونية من 0934نقطة سنة  1,269
% سنة 10.5محفظة بمعدل  3,273,993لتنخفض إلى  0933محفظة سنة  0,003,433إلى  0931
أما البطاقات المصرفية فقد  ،0931المحفظة الالكترونية في عام مع العمم أنو تم إطلاق مشروع  0934

 3,169,357عمى انخفاض قدره  0934رفت تدبدب مستمر ما بين ارتفاع وانخفاض لتستقر في سنة ع
آلة في  3,367لتبمغ   0931آلة سنة  791الآلية فقد شيدت ارتفاعا متواصلا من  ت، أما الصرافابطاقة

ة إلى تطوير ، وذلك بسبب السياسات المنتيجة من قبل البنك المركزي السوداني، اليادف0934نياية سنة 
نظم الدفع وترقية العمل المصرفي من خلال التوسع في النظم والمعدات الالكترونية الحديثة والمطورة في 

  المصرفية العالمية.ب  تطور التقنية مجال الدفع والتسوية بما يواك
           3,334,426)ولوحظ أيضا أن ىناك إقبال كبير عمى البطاقات المصرفية والتي تتراوح ما بين       

( 0,003,433و 4,634( بطاقة، تمييا مباشرة المحفظة الالكترونية والتي تتراوح ما بين )0,193,243و
 ( صرافة آلية.3,367و 791) والتي تتراوح ما بين محفظة ثم الصرافات الآلية 

 نماذج  لمنتجات مالية إسلامية متداولة في السوق المالي :ثالثا
الخرطوم للأوراق المالية دورا رئيسيا في مجال الصناعة المالية من خلال تقديم لقد لعبت سوق 

 وعمى ىذا الأساس، خدمات ومنتجات مالية مبتكرة خلال السنوات الأخيرة طبقا لقواعد الشريعة الإسلامية
 8و كالأتيالمتداولة فيسنتطرق إلى تطور سوق الخرطوم للأوراق المالية والمنتجات المالية الإسلامية في 
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تحميل تطور سوق الخرطوم للأوراق المالية . 1  
مؤشر سوق الخرطوم للأوراق المالية8 يستعمل مؤشر سوق الخرطوم للأوراق المالية كأداة لقياس 

 الأسيم الشركات المدرجة فيو خلال فترة زمنية معينة.  أسعاري يطرأ عمى الذالتغير 
   0934 -0931 والجدول التالي يمثل تطور المؤشر العام لسوق الخرطوم للأوراق المالية خلال الفترة    

 (: تطور المؤشر العام لسوق الخرطوم للأوراق المالية6.3الجدول رقم)
                                                                             )نقطة(                      1116 -1113خلال الفترة                              

 
 
 

 تقارير بنك السودان المركزي:المصدر

 

 0934 -0931سوق الخرطوم للأوراق المالية خلال الفترة لالمؤشر العام  تطور والشكل التالي يوضح
 سوق الخرطوم للأوراق المالية لالمؤشر العام تطور  (: 5.3شكل رقم )ال

 1116 -1113خلال الفترة 

 
  0934تقرير بنك السودان المركزي المصدر:

 5102 5102 0932 0931 البيان

 1,336.7 0,636.3 1,336.7 1,356.3 المؤشر السنوي لسوق الخرطوم
 7.3 (7.4) (9.3) 33.4 معدل التغير%
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الشكل السابق انخفاض مؤشر سوق الخرطوم للأوراق المالية من يتضح لنا من الجدول و 
لارتفاع من لثم يعود  0933نقطة سنة  0,636.3يستمر بالانخفاض ليبمغ ل 0931نقطة سنة  1,356.3
 .0934نقطة سنة  1,336.7جديد إلى 
ترة سوق الخرطوم للأوراق المالية )السوق الثانوي( خلال الفتطور يوضح فالجدول التالي  أما

0931- 0935. 
 (: تطور سوق الخرطوم للأوراق المالية )السوق الثانوي(7.3الجدول رقم)

 )جنيه(                      1117 -1113خلال الفترة                                   
عدد 

الشركات 
 المدرجة

 البيان رأس المال التداولقيمة  عدد الأسهم المتداولة عدد العقود

 0931ديسمبر  33,366,556 239,704 04,943,212 3,450 21

 0932ديسمبر  30,635,462 464,433 5,931,313 0,763 22

 0933ديسمبر  31,537,403 347,349 6,437,553 1,716 26

5102 

 جانفي 31,363,539 432,949 00,516 1,357 26

 فيفري  31,372,240 115,926 20,646 0,039 26

 مارس  31,409,746 395,512 37,746 1,416 26

 أفريل 31,250,630 271,352 12,432 2,200 26

 ماي  32,313,203 031,550 54,523 0,476 26

 جوان  32,340,949 100,639 30,255 2,522 26

 جويمية 32,406,937 140,543,673 3,163,493 3,353 26

 أوت 33,933,679 011,304,993 3,591,336 3,327 26

 سبتمبر 33,306,190 196,054,036 1,474,302 1,670 26

 أكتوبر 33,023,527 244,194,334 33,733,762 4,615 26

 نوفمبر 33,036,131 326,572,100 1,935,990 750 26

 ديسمبر 33,717,429 133,579,496 42,022,966 1,306 26

5106 

 جانفي 34,030,339,036 537,217,272 1,951,932 6,465 26

 فيفري 34,375,769,373 297,933,132 37,930,026 3,331 26

 مارس 34,720,563,697 145,437,234 0,311,390 1,741 26

 والمالي الاقتصاديالعرض  المصدر:
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نلاحظ من خلال الجدول أعلاه تدبدب في حجم التداول ما بين ارتفاع وانخفاض ليستقر في مارس       
ا ما يعكسو ارتفاع وتطور في رأس ، وىذسوداني مميون جنيو 145,437,234عمى  0935من سنة 

مميون  34,720,563,697إلى  0931سنة  سوداني مميون جنيو 33,366,556المال السوقي من 
، ويرجع السبب في ذلك إلى توسع نطاق التعامل بالأدوات 0935في شير مارس من سنة  سوداني جنيو

فاع وانخفاض حيث استقرت تمابين ار  تدبدب أيضا ما عدد الأسيم المتداولة فقد عرفالمالية الإسلامية، أ
 المنفذةعدد العقود  ما يفسره تدبدب في اذألف سيم وى 0,311,390عند   0935من سنة  في مارس

فيما يخص عدد  أما عقد. 1,741عند  0935عقد لتستقر في مارس من سنة  3,450من  ارتفعتحيث 
وبقت  0933شركة في نياية سنة  45إلى  0931سنة  شركة 49من  ارتفعتالشركات المدرجة فقد 

لك إلى أن ذويرجع السبب في وبالرغم من زيادة عددىا إلا أن عددىا قميل محافظة عمى نفس العدد، 
مساىمة عامة خشية أغمب الشركات المدرجة ىي شركات مساىمة يرفض أصحابيا تحويميا إلى شركات 

 الييمنة عمييا من خارج العائمة.
 سوق الخرطوم فيمتداولة الالإسلامية مالية اللمنتجات ا تطورو تحميل . 1

تقديم خدمات مجال الصناعة المالية من خلال عمدت السودان إلى تطبيق المنيج الإسلامي في 
الصكوك  أىمالصكوك الإسلامية، حيث يتم التطرق إلى المنتجات  هىذجات مالية مبتكرة ومن بين تومن

 ي8لالمالية كالتا للأوراقالمتداولة في سوق الخرطوم 
 شهادة المشاركة الحكومية )شهامة(: .1.1

في  ةوىي عبارة عن صكوك مالية تقوم عمى أساس عقد المشاركة تمثل حصصا محدد تعريف:.1.1.1
صندوق خاص يحتوي عمى أصول حقيقة وتستند ىذه الشيادات عمى ممكية الدول للأسيم في بعض 

عرفت أول مرة في اد الوطني بإصدارىا ابحة، تقوم وزارة المالية والاقتصالشركات والمؤسسات المالية الر 
 1.مختمفة للاقتصادوتيدف ىذه الشيادات إلى توفير الموارد المالية لتمويل الاحتياجات ال، 3777ماي 

 صائص شهادة المشاركة الحكوميةخ .1.1.1
 2تتميز ىذه الشيادة بالخصائص التالية8

                                                             
، مجمة ميلاف تجربة السودان أنموذجا -دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية الاقتصاديةالسعيد بريكة وسناء مرابطي،   -1

 .379، ص8 0935لجزائر، العدد الخامس، جوان ، جامعة ام البوقي، المبحوث والدرسات
بحث مقدم إلى المؤتمر الدولي حول منتجات وتطبيقات  ،كفاءة الصكوك الإسلامية في تمويل عجز الموازنة العامة، زواق الحواس -2

 .07 -06 8، ص ص0932ماي 4-3الابتكار واليندسة المالية، جامعة المسيمة، يومي 
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 ؛رة السيولة من قبل البنك المركزيتمثل وسيمة لتمويل عجز الموازنة وآلية لإدا -
ائضيم عمى استثمار فو  والأفرادتمثل وسيمة لتجميع المدخرات الوطنية وتشجيع المؤسسات  -

 ؛تطوير سوق النقدوتساعد في 
 الأرباحفي المائة وىي عائدات حقيقية تمثل  11-06تراوح عائدىا بين  إصدارىامع بداية  -

 ؛سمالية لممؤسسات المكونة لمصندوقالتشغيمية والرأ
 قل؛الشيادات في فترة أ إصدارليا فترة سريان محددة بعام كامل عمى أن يتم  -
 التسييل وليا سوق ثانوية متطورة؛ سيمة -
 ؛تسجل الشيادات بأسماء من يحمميا في سجل خاص -
 .المالية للأوراققابمة لمتداول ويتم تداوليا في سوق الخرطوم  -       
 1عمل شهادات شهامة: آلية.3.1.1

 المستثمرون؛ -
 الشركة؛ -
 الشركة. ةلمكوناالوزارة وىي الجية المالكة  -

    0934 -0931والجدول التالي يوضح تطور نشاط شيادات المشاركة الحكومية )شيامة( خلال الفترة              
 

                                                             
التجربة السودانية والأردنية في التمويل بالصكوك الإسلامية والدروس المستفادة: الجزائر نموذجا، مايا،  تنيبن ثابث عمي وف  -1

 .35 ، الجزائر، ص09318ديسمبر 7-6الممتقى الدولي الثاني لمصناعة المالية الإسلامية بعنوان آليات ترشيد الصناعة المالية، 
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 )مميون جنيه(                         1116-1113رة تخلال الف شهادات المشاركة الحكومية مبيعات(: تطور 8.3رقم )الجدول                            

 المصدر: تقرير بنك السودان المركزي

 الجية

0931 0932 0933 0934 

عدد الشيادات 
 المباعة

القيمة )مميون 
 جنيو(

 المساىمة
عدد الشيادات 

 المباعة
 المساىمة جنيو(القيمة )مميون 

عدد الشيادات 
 المباعة

القيمة )مميون 
 جنيو(

 
 المساىمة

عدد الشيادات 
 المباعة

القيمة )مميون 
 جنيو(

 المساىمة

بنك السودان 
 المركزي

3,272,742 0,525.3 37.2 3,434,199 0,696.0 35.6 3  453,403,  3,615.6 39.9 2,172,251 0,375.0 39.5 

التغير  السودان 
 المركزي

- 3,031.3 - 303,114.9 49.4 - (12.4) (12.4) - 37.4 37.4 - 

 المصارف 
33,379,622 

 
3,373.2 17.4 31,963,322 4,320.6 23.3 

36,147,533 
 

7,362.7 27.6 37,433,970 7,693.3 25.5 

 - 4.5 4.5 - 29.2 29.2 - 752.2 3,672,599.9 - 369.3 - تغير في المصارف

 19.7 4,141.3 30,433,970 07.3 3,217.3 39,657,533 05.3 2,129.3 6,469,346 09.4 0,707.6 3,637,441 الشركات والصناديق

التغير في الشركات 
 والصناديق

- (253.4) - 0,649,393.9 3,219.1 - 01.7 01.7 - 35.9 35.9 - 

 39.5 - - 39.5 3,761.6 1,745,335 31.0 0,663.4 2,341,570 09.2 0,663.4 3,541,042 الجميور 

 - 39.4 39.4 - (2.5) (2.5) - (577.5) 3,377,2509.9 -3 361.2 - التغير في الجميور

 399.9 4,141.3 2,165,324 399.9 36,224.9 14,673,763 399.9 33,550.7 13,323,692 399.9 32,312.2 06,064,513 الإجمالي

 - 33.2 33.2 - 34.7 34.4 - 3,416.4 1,055,947.0 - 3,393.2 - إجمالي التغير
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  لأخرىنلاحظ من الجدول أعلاه تطور وارتفاع في إجمالي عدد الشيادات المباعة من سنة 
 2,165,324إلى  0931بنياية سنة سوداني مميون جنيو  32,312.2شيادة بقيمة  06,064,513
، كما يظير من خلال الجدول أن البنوك 0934بنياية سنة  سوداني مميون جنيو 4,141.3شيادة بقيمة 

تمييا الشركات والصناديق  %17حازت عمى اكبر قيمة في شيادات الحكومية )شيامة( بنسبة فاقت 
انخفاض نسبة  ، ثم تمييا البنك المركزي فالجميور بالتناوب، ونلاحظ أيضا%19و 09بنسبة تتراوح مابين 

 مساىمة 
واستمر بالمحافظة  0933مع نياية سنة  39.9إلى  0931% سنة 37.2بنك السودان المركزي من 

 .0934%( سنة 39.5عمى نفس النسبة )
 -0931خلال الفترة  ( الشيامةالحكومية )المشاركة الشيادات ويوضح الجدول أدناه إصدارات      

0934 
 الشهادات المشاركة الحكومية )الشهامة ((: إصدارات  9.3الجدول رقم)

 عدد( )                1116 -1113خلال الفترة                                      
 0934 0933 0932 0931 البيانات

 0,072.5 0,752.1 1,371.0 0,793.1 الاكتتابات
 (00.6) (4.7) 7.7 - التغير في الاكتتاب

 36,049.3 33,253.4 30,357.7 33,004.9 التجديدات 
 36.9 01.9 30.3 - التغير في التجديدات

 363.9 224.4 3,332.3 3,699.2 التصفيات
 (36.4) (69.4) (31.5) - التغير في التصفيات 

 36.9 36.3 36,4 36,3 متوسط الأرباح%
 - - - 9.9 التغير في متوسط الأرباح%

  تقارير بنك السودان المركزي المصدر:
1116 -1113خلال الفترة (الشهامةالشهادات الحكومية )(:إصدارات  6.3الشكل رقم )

 
 من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى إحصائيات الجدول السابقالمصدر:
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وانخفاض لتستقر  ارتفاعما بين  الاكتتاباتتدبدب مستمر في لشكل نلاحظ من خلال الجدول وا
، كما نلاحظ تطور وارتفاع في السوداني مميون جنيو 0,793.1عمى انخفاض قدره  0934في سنة 

إلى  0931سنة  سوداني مميون جنيو 33,004.9التجديدات من سنة لأخرى حيث ارتفعت من 
 ، أما التصفيات فقد شيدت انخفاض حاد حيث انخفضت0934سنة سوداني مميون جنيو  36,049.5

 .0934سنة  سوداني مميون جنيو 363.9إلى  0931سنة سوداني مميون جنيو  3,699.2من 
 % خلال تمك الفترة.36أما متوسط الأرباح فقد ظل محافظا عمى نفس النسبة 

 شهادات الاستثمار الحكومية )صرح(  .1.1
عقد المشاركة، مي، تقوم عمى أساس وىي صكوك مالية تقوم عمى مبدأ الشرع الإسلا . تعريف:1.1.1

السودان  في السوق الأولي عبر شركة د الوطني، وتتم إدارتيا وتسويقيااالمالية والاقتص تصدرىا وزارة
التحتية  وقطاعات الصحة والمياه في  ه الصكوك إلى تمويل مشروعات البنىىذ لمخدمات المالية، وتيدف
 1ولايات السودان المختمفة.

 2:الحكومية )الصرح (أهداف صكوك الاستثمار .1.1.1
 ؛ومية والإقميمية وتشجيع الاستثمارتجميع المدخرات الق -
 إدارة السيولة عمى مستوى الاقتصاد الكمي عبر ما يسمى السوق المفتوح؛ -
 تطوير أسواق المال المحمية والإقميمية؛ -
بنى توظيف المدخرات في التمويل الحكومي لمقابمة الصرف عمى المشاريع التنموية ومشاريع ال -

 التحتية؛
 وحقيقي لمدولة في شكل سمع وخدمات.تقميل الآثار التضخمية وذلك بتوفير تمويل مستقر  -        
 3.آلية عمل شهادات الصرح:3.1.1
وشركة السودان عمى أساس عقد المضاربة المقيدة وبين الشركة  نتقوم العلاقة بين المستثمرو  -

، استصناع وتوزع الأرباح المتنوعة من مرابحة، سمملإسلامي والوزارة عمى أساس صيغ التمويل ا
 كل ستة أشير.

 0934 -0931والجدول التالي يوضح تطور نشاط شيادات الاستثمار الحكومية خلال الفترة     

                                                             
 .367مرابطي، مرجع سبق ذكره، ص8 السعيد بريكة وسناء   -1
 .10ص8  ، مرجع سبق ذكره،زواق الحواس -2
 .35بن ثابت عمي وفتني مايا، مرجع سبق ذكره8 ص8  -3
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 (: تطور مبيعات شهادات الاستثمار الحكومية )صرح( 11.3الجدول رقم)
 )مميون جنيه(                     1116 -1113خلال الفترة                                  

 السودان المركزيتقارير بنك المصدر: 

، وانخفاضعدد الشيادات المباعة ما بين ارتفاع  إجمالينلاحظ من خلال الجدول أعلاه تدبدب في     
عند نياية سنة لتستقر  0931مميون جنيو سنة  623.1شيادة بقيمة  6,231,034حيث انخفضت من 

 مميون جنيو. 607.0شيادة بقيمة  6,073,793عند انخفاض قدره  0934
 شهادات البنك المركزي)شهاب( .3.1

ىي ورقة مالية تمثل حصصا محددة في صندوق خاص يحتوي عمى الأصول )المباني( 8. تعريف1.3.1
الممموكة لبنك السودان المركزي، تستند عمى عقد الإجارة، كما تعتمد عمى تصكيك أصول البنك المركزي 

 الثابتة في العاصمة والولايات، وىي قابمة لمتداول بين البنوك فقط ولا يجوز تداوليا إلا مع البنك 
 1المركزي )ليس لمجميور(، وتستخدم لإدارة السيولة في الاقتصاد.

 

                                                             
 .379السعيد بريكة وسناء مرابطي، مرجع سبق ذكره، ص8  -1

 البيان

0931 0932 0933 0934 

 عدد شيادات
 المباعة

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

 عدد شيادات
 المباعة

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

 عدد شيادات
 المباعة

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

 عدد شيادات
 المباعة

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

بنك السودان 
 105.1 1,050,392 361.7 3,617,950 110.5 1,105,392 034.3 0,343,079 المركزي

التغير في  بنك 
 56.9 55.0 (326.6) (3,266,210) 54.0 540,032 (57) - السودان المركزي

 037.7 0,377,926 234.5 2,345,076 015.0 0,150,977 073.3 0,734,515 المصارف
 (25.0) 25.0 357.3 3,573,377 (32.3) (322,461) (065.0) - التغير في المصارف
 377.7 3,777,924 000.9 0,037,560 094.3 0,949,402 006.0 0,060,194 الشركات والصناديق

في  الشركات التغير 
 (39.9) 7.7 33.7 337,336 (00.3) (003,460) (377.7) - والصناديق

 60.3 603,191 63.4 633,727 33.7 337,242 42.7 426,701 الجميور
 9.4 9.5 03.5 034,263 (7.9) (67,237) (47.3) - التغير في  الجميور

 607.0 6,073,793 792.0 7,920,393 613.7 613.743 623.1 6,231,034 الإجمالي

 (6.1) (6.1) 50.1 6,039,329 (7.2) (71,343) (413) - الإجماليالتغير  
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 1:آلية عمل شهادات شهاب. 1.3.1
 ؛المستثمرون -
 ؛الشركة )الوكيل المؤجر( -
 .للأصل والمستأجر لوالبنك وىو البائع  -

 0933-0931البنك المركزي )شياب( خلال الفترة إجارة والجدول التالي يوضح تطور نشاط شيادات  
 (: تطور نشاط شهادات إجارة البنك المركزي)شهاب( 11.3) الجدول رقم

 )مميون جنيه(               1115 -1113خلال الفترة                              
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 تقارير بنك السودان المركزي المصدر:

                                                             
 .34 ، ص8مرجع سبق ذكرهمايا،  تنيبن ثابث عمي وف -1

 البيان

0931 0932 0933 

عدد 
 الشيادات

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

عدد 
 الشيادات

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

عدد 
 الشيادات

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

 99 99 021.7 021,653 49.4 49,497 رصيد بنك السودان المركزي
التغير في رصيد بنك 

 - - - - 36.9 - السودان المركزي

 99 99 99 99 9.9 9.9 الشيادات المباعة 
 - - - - 9.9 - التغير في الشيادات المباعة 

 99 99 63.9 36,923 303.0 303,003 المشتراة الشيادات
 - - - - 75.0 - التغير في الشيادات المشتراة
رصيد بنك السودان المركزي 

 99 99 363.6 363,619 363.6 363,619 عند نياية المدة

التغير في رصيد بنك 
السودان المركزي عند نياية 

 المدة
- 303.0 - - - - 

 99 99 9.9 9.9 36.9 36,923 بنوكصافي الشيادات لدى ال
 9.9 9.9 9.9 9.9 - - موقف الشيادات لدى البنوك 
التغير في صافي الشيادات 

 - - - - (303.1) -      بنوكلدى ال
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شيادة بقيمة  36,923أن موقف الشيادات لدى البنوك بمغ أعلاه نلاحظ من خلال الجدول 
 363,6يد بنك السودان المركزي استقر عند ، كما نلاحظ أن رص0931سنة  سوداني مميون جنيو 36.9

 .0932و 0931خلال السنتين  سوداني مميون جنيو
 0932كما نلاحظ أيضا أنو تمت تصفية شيادات إجارة البنك المركزي) شياب( لدى البنوك سنة      

 وآلت ممكيتيا لبنك السودان المركزي.
 شهادة إجارة أصول مصفاة الخرطوم لمبترول)الشامة( .4.1

تثماري متوسط وىي عبارة عن صندوق اس 0939بدأ العمل بشيادات)شامة( عام  . تعرف:1.4.1
بغرض حشد موارد المستثمرين عن طريق عقد الوكالة الشرعية لتوظيفيا في شراء لأجل، تم إنشاؤه ا

 أصول مصفاة الخرطوم وتأجيرىا لوزارة المالية إجارة تشغيمية لتحقيق عوائد، وتيدف ىذه الشيادات إلى8
ل إضافة أوراق مالية توسيع عرض الأوراق المالية المسجمة بسوق الخرطوم للأوراق المالية من خلا -    

 جديدة؛
 1توسيع صناعة الصناديق الاستثمارية في البلاد. -    

 آلية عمل الشامة. 1.4.1
 2ت التعاضدية بين الأطراف التالية8تقوم العلاقا

  ؛المستثمرون -
  ؛الشركة -
 الوزارة وىي البائع للأصل والمستأجر لو بإجارة تشغيمية. -

 0934 -0931شيادات إجارة مصفاة الخرطوم)شامة( خلال الفترة والجدول التالي يوضح تطور مبيعات 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 .373بريكة ومرابطي، مرجع سبق ذكره،  -1
 .09مايا، مرجع سبق ذكره، ص8  تنيبن ثابث عمي وف -2
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 (: تطور مبيعات شهادات إجارة مصفاة الخرطوم)شامة( 11.3الجدول رقم )
 )مميون جنيه(                   1116 -1113خلال الفترة                                    

 تقارير بنك السودان المركزي المصدر:

 البيان

0931 0932 0933 0934 

عدد الشيادات 
 المباعة

)مميون 
 جنيو(

عدد الشيادات 
 المباعة

)مميون 
 جنيو(

عدد الشيادات 
 المباعة

القيمة )مميون 
 جنيو(

عدد الشيادات 
 المباعة

القيمة 
)مميون 
 جنيو(

بنك 
السودان 
 المركزي

0,299,702 3,099.2 0,293,011 3,099.4 - - 71,509 24.7 

التغير في  
بنك 

السودان 
 المركزي

- 104 197 9.0 (0,293,011) (3,099.4) - - 

 3,130.3 0,592,033 3,332.3 0,196,367 321.3 3,964,024 339.7 3,903,625 المصارف 
التغير في 
 35.0 35.0 433 (556,935) 10.0 42,177 (79.7) -      المصارف

الشركات 
 والصناديق

129,271 359.1 053,717 316.9 329,246 59.0 611,216 234.5 

التغير في 
الشركات 
 والصناديق

- (3,375.5) (42,332) (10.1) (313,253) (45.6) 271.1 271.4 

 9.2 623 0.3 2,099 39.1 09,360 39.2 09,514 الجميور  
التغير في 
 (63.9) (69.9) (6.0) (34,430) (9.3) (332) (4.4) -       الجميور

وزارة 
المالية 

والاقتصاد 
 الوطني 

9.9 9.9 9.9 9.9 0,910,290 3,934.0 631,997 204.3 

التغير في 
وزارة 

المالية 
والاقتصاد 

 الوطني

- 9.9 9.9 9.9 0,910,290 3,934.4 (36.9) (36.9) 

 0,020.4 2,263,037 0,020.4 2,263,037 3,670.9 1,562,999 3,670.9 1,562,999 الإجمالي
الإجمالي 

 - - (3,099.2) (0,299,702) 9.9 9.9 - - التغير



 الفصل الثالث8 دراسة التجربة السودانية في مجال تطوير المنتجات المالية الإسلامية
 

 
83 

بنك الخرطوم، حيث ارتفع من  إجارةنلاحظ من خلال الجدول تطور وارتفاع موقف شيادات 
 0934و 0933ليستقر سنة  0931سنة سوداني مميون جنيو  3,670.9شيادة بقيمة  1,562,999

، كما نلاحظ أن البنوك حازت عمى أكبر سوداني مميون جنيو 0,020.4شيادة بقيمة  2,263,037عمى 
( شيادة، تمييا  0,592,033و 3,903,625نصيب من عدد الشيادات المباعة والتي تراوحت ما بين ) 

( شيادة، ثم تمييا وزارة المالية والتي 0,299,702و 71,509مباشرة البنك المركزي تتراوح ما بين ) 
 خيرا )الشركات والصناديق( و)الجميور( عمى التوالي. (، وأ0,910,290و 631,997)     تراوحت مابين

 وستؤول ممكيتيا  لمحكومة السودانية . 0934والجدير بالذكر أنو تمت تصفية ىذه الشيادات سنة    
  تدفق التمويل المصرفي حسب الصيغ

-0931فنجد مساىمة كل صيغة خلال الفترة  التمويل المصرفي حسب الصيغ فيما يخصو 
 تقارير بنك السودان المركزي(8 المصدر:)الجدول التاليفي  0934
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 (:تدفق التمويل المصرفي حسب الصيغ 13.3الجدول رقم)
 (مميون جنيه)                   1116 -1113خلال الفترة                                 

 0931 الصيغة
نسبة 
 0932 المساىمة

نسبة 
 0933 المساىمة

نسبة 
 0934 المساىمة

نسبة 
 المساىمة

 24.0 16,336.5 27.6 04,746.3 30.0 09,369.2 31.0 36,930.5 المرابحة 
التغير في 
 المرابحة 

- - 30.9 - 11.4 - 20.6 - 

 4.5 3,372.9 5.3 1,600.6 7.2 1,403.1 33.3 1,529.5 المشاركة 
التغير في 
 المشاركة 

- - (13) - 3.2 - 24.1 - 

 3.9 2,343.3 4.4 1,360.0 3.2 0,946.3 3.0 3,550.7 المضاربة
التغير في 
 - 34.1 - 53.5 - 35.5 - - المضاربة

 1.9 0,277.5 1.9 3,400.7 1.6 3,242.0 0.9 443.1 السمم
 - 32.9 - 39.6 - 309.3 - - التغير في السمم

 09.5 35,053.3 33.3 6,290.0 31.2 3,356.1 33.4 1,707.3 المقاولة
التغير في 

 المقاولة
- - 13.6 - 40.1 - 393.4 - 

 9.1 079.2 9.2 099.0 9.2 322.4 3.9 113.0 الإجارة
التغير في 

 - 23.9 - 16.3 - (34.1) - - الإجارة

 9.3 30.1 9.3 25.0 9.3 21.0 9.3 10.2 الاستصناع
 التغير في
 الاستصناع

- - 11.1 - 7.1 - 39.5 - 

التغير في 
 قرض حسنال

77.4 9.1 096.5 9.3 309.7 9.0 029.6 9.1 

 - 77.0 - (      20.3)  - 397.3 - - قرض حسن
 35.3 32,500.2 35.2 7,204.1 32.6 3,525.4 33.3 3,016.0 أخرى

التغير في 
 خرىالصيغ الأ

- - 7.5 - 42.9 - 34.0 - 

التغير في 
 إجمالي التمويل

11,600.3 399.9 16,456.4 399.9 32,371.0 399.9 61,133.1 399.9 

 - 31.6 - 29.3 - 32.2 - - إجمالي التمويل
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 : تدفق التمويل المصرفي حسب الصيغ( 7.3الشكل رقم) 

 
 عمى الجدول السابق بالاعتمادمن إعداد الطالبتين  المصدر:

كبر مساىمة لتدفق التمويل كانت لصيغة المرابحة والتي لنا من الجدول والشكل أعلاه أن أ يتضح
، ويرجع السبب في ذلك إلى طول فترة 0934 -0931% من إجمالي التمويل خلال الفترة 24فاقت 

ليف ممارسة البنوك ليذه الصيغة مما أوجد لدييا الخبرة وسيل عمييا تطبيقيا، بالإضافة إلى قمة التكا
 عائد وربح مضمون.مع  الإدارية والإشرافية

و  33.4يمي التدفق بصيغة المرابحة مباشرة تدفق التمويل بصيغة المقاولة بنسبة تتراوح ما بين )   
 3.9%( ثم المضاربة بنسبة تتراوح مابين )33.3و 4.4%(، فالمشاركة بنسبة تتراوح مابين )09.5

%( ، والنسب الباقية كانت لمساىمة تدفق التمويل 3.9و 9.1ن ) %( فالإجارة بنسبة تراوحت ما بي4.4و
 بصيغ أخرى.

وبصورة عامة يمكن القول أن الصكوك التي تم إصدارىا) الشيامة، الصرح، شياب( قد ساىمت      
دارة السياسة النقدية.  بشكل فعال في مشاريع التنمية والبنية التحتية وا 
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 : تدفق التمويل المصرفي حسب الصيغ التمويمية ( 8.3:)الشكل رقم
 1116 سنةل

 

 
 0934لسنة رير بنك السودان المركزيتق المصدر:

%( من 24بة)يتضح لنا من خلال الشكل أن تدفق التمويل بصيغة المرابحة يمثل أعمى نس
% ويميو التدفق 09.5يميو مباشرة التمويل بصيغة المقاولة بنسبة  0934خلال سنة إجمالي التدفق الكمي 

% من 35.5الأخرى%( عمى التوالي وشكمت الصيغ 3.9و 4.5بصيغة المشاركة ثم المضاربة بنسب)
 .0934إجمالي تدفق التمويل خلال سنة 

 -0931المتداولة حسب القطاعات في السوق الثانوي خلال الفترة  الأسيم الجدول التالي يمثل
0934. 
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 (: الأسهم المتداولة حسب القطاعات 14.3الجدول رقم)
 )مميون جنيه(                  1116 – 1113خلال الفترة                               

 تقارير بنك السودان المركزي المصدر:

2016 2015 2014 0931 

 القطاع
نسبة 
حجم 
 التداول

العقود 
 المنفذة

حجم 
التداول 
)مميون 
 جنيو(

عدد الأسيم 
المتداولة 
 )ألف سيم(

نسبة 
حجم 
 التداول

العقود 
 المنفذة

حجم 
التداول 
)مميون 
 جنيو(

عدد الأسيم 
المتداولة )ألف 

 سيم(

نسبة 
حجم 
 التداول

العقود 
 المنفذة

حجم 
التداول 
)مميون 
 جنيو(

عدد الأسيم 
المتداولة 
 )ألف سيم(

نسبة 
حجم 
 التداول

العقود 
 المنفذة

حجم 
التداول 
)مميون 
 جنيو(

عدد الأسيم 
المتداولة 
 )ألف سيم(

 المصارف 30,300 7.7 063 5.3 70,339 323.3 144 24.7 019,612 392 323 42.3 377,333 030,5 692 53.9
 التأمين 3,533 3.4 10 3.0 397,590 9.3 33 9.9 3,442 3 30 9.4 670,237 0.9 03 9.5
 التجاري 44,903 9.3 29 9.2 09,742 9.0 33 9.3 012,991 0 06 3.0 133,565 3.5 66 3.7
 الصناعي 19,609 9.93 0 9.9 397 9 0 9.9 34,736 4 5 1.5 60,143 03.9 7 5.9
 لزراعيا 9 9 9 9.9 0,636 0.7 0 3.9 9.23 9.9 3 9.9 7,167 03.9 4 6.1

الاتصالات  21,623 73.7 017 53.4 44,339 332.3 343 33.0 34,039 12.4 343 03.1 33,265 37.4 331 4.3
 والوسائط

 الخدمات 3,042 01.3 34 35.3 0,395 3 33 9.1 475,339 9.6 5 9.3 335,066 9.057 5 9.3

الصناديق  35,209 0.3 43 3.7 39,663 3.5 13 9.3 3,655 32 47 6.4 2,030 31.2 23 23
 والاستثمار

 المجموع 355,495.9 311.7 453 399.9 193,463.9 193.7 377 399.9 3,090,434.3 340.2 619.9 399.9 3,446,240 077.5 3,311 399.9
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الأسيم المتداولة من سنة لأخرى، حيث ارتفاع وتطور في حجم يتضح لنا من خلال الجدول       
، كما نلاحظ 0934ألف سيم سنة  3,446,240إلى  0931ألف سيم سنة  355,495.9ارتفعت من 

 077.7عند ارتفاع قدره  0934أيضا تدبدب في حجم التداول ما بين ارتفاع وانخفاض ليستقر سنة 
إلى  0931عقد سنة  453فقد شيدت ارتفاعا متواصلا من  المنفذة، أما العقود سوداني مميون جنيو

 . 0934عقد سنة  3,311
الأسيم المتداولة  عمى أكبر نسبة من حجمخلال الجدول أن قطاع البنوك حاز كما نلاحظ من 

فقطاع ( % 4.3و 53.4ائط بنسبة تتراوح ما بين ) والوس الاتصالات%، تمييا 53.9والتي فاقت 
نسبة تتراوح ما %( ثم باقي القطاعات، وأخيرا قطاع التأمين ب35.3و 9.3ة ما بين ) المالية نسبالخدمات 

 %(.3.0و 9.9بين )
لفترة االقطاعات في السوق الثانوي خلال  يمثل الصكوك المتداولة حسبفالجدول التالي أما 

0931- 0934. 
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 المتداولة حسب القطاعات(: الصكوك  15.3الجدول رقم)
 )مميون جنيه(                       1116 – 1113خلال الفترة 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 تقارير بنك السودان المركزي المصدر:

 
 

2016 2015 2014 2013 
 القطاع

نسبة  
 المساىمة

العقود 
 المنفذة

حجم 
 الأسيم

عدد 
الأسيم 
 المتداولة

نسبة 
 المساىمة

العقود 
 المنفذة

حجم 
 التداول

عدد 
الأسيم 
 المتداولة

نسبة 
 المساىمة

العقود 
 المنفذة

حجم 
 التداول

عدد 
الأسيم 
 المتداولة

نسبة 
 المساىمة

العقود 
 المنفذة

حجم 
 التداول

عدد الأسيم 
 المتداولة
 ألف  سيم

 الصناديق 934, 996 26,5 428 7, 87 936,596 3, 48 313 87,7 1,068 90 174 1,5 724 9 13 0,2

 الشاىدات 983, 6 7, 3 185, 15 12,3 10,259 4, 5 5,4 12,3 11,222 5,994 29,303 98,5 924, 7 4,054 41,978 99,8

 المجموع 1,003,917 30,2 15,613 100 946,855 53,7 53,7 0, 100 12,290 084, 6 29,477 100,0 8,648 063, 4 41,991 0, 100
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ألف سيم  3,991,735 منعدد الصكوك وانخفاض في  تراجع خلال الجدول أعلاهنلاحظ من 
 6,426سجمت ارتفاعا محسوسا ليبمغ  0934وفي سنة  0933ألف سيم سنة  30,079إلى  0931سنة 

بسبب انخفاض أسيم  لك إلى انخفاض مؤشر سوق الخرطوم الماليذ يويعود السبب ف ألف سيم
سنة  سوداني مميون جنيو 1,903.6ض حجم تداول الصكوك من اانخف، وكذلك جة فيوالشركات المدر 

سوداني مميون جنيو  23,773ليرتفع مرة أخرى إلى 0931سنة سوداني مميون جنيو  19.0ليبمغ  0930
 .0934سنة  سوداني مميون جنيو 2,941ضا بمغ اليسجل بعدىا انخف 0933سنة 
من الجانب  ولوحظ أيضا أن الجانب الحكومي )الشيادات والصكوك( كان أكثر مقارنة بالإصدار     

ألف سيم، وكذلك انخفض حجم تداول  6,426سجمت ارتفاعا محسوسا ليبمغ  الخاص لقطاع الصناديق
 0931سنة سوداني مميون جنيو  19.0ليبمغ  0930سنة  سوداني مميون جنيو 1,903.6الصكوك من 

مميون  2,941ليسجل بعدىا انخفضا بمغ  0933سنة  سوداني مميون جنيو 23,773يرتفع مرة أخرى إلىل
 .0934سنة  سوداني جنيو
ولوحظ أيضا أن الجانب الحكومي )الشيادات والصكوك( كان أكثر مقارنة بالإصدار من الجانب      

 الخاص لقطاع الصناديق.
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 التجربة السودانيةالمبحث الثالث: تقييم 
قمنا سابقا بالتطرق إلى القطاع المصرفي في السودان بالإضافة إلى دراسة منتجات مالية إسلامية        

 سودانية وفي ىذا المبحث سوف نتطرق إلى تقييم التجربة السودانية وذلك كالأتي8
 دور الصكوك الإسلامية في الاقتصاد السوداني أولا: 

الإسلامية دورا ىاما في دعم وتطوير الاقتصاد السوداني ويتجمى ذلك من خلال تمعب الصكوك 
دارة السيولة من خلال ما تمويل عجز الموازنة العامة لمدولة، وكذلك تحقيق النمو الاقتصاد ي الوطني وا 

 يمي8
 8 دور الصكوك الإسلامية في التنمية الاقتصادية .1
 0934 -0931موازنة العامة لمدولة خلال الفترة والجدول التالي يوضح تطور تمويل عجز ال   

 (: تمويل عجز الموازنة العامة لمدولة 16.3الجدول رقم) 
 )مميون جنيه(                  1116 -1113خلال الفترة                            

 0934 0933 0932 0931 البيان
 (33,012.7) (4,75.2) (2,203.3) (4,234.3) العجز الكمي لمموازنة
 3,323.2 (293.2) 534.1 (3,951.0) صافي التمويل الداخمي
 39.952 5,163.6 1.446,5 3,161.0 صافي التمويل الخارجي

 0,397.2 0,433.0 3,433.4 516.5 شيادات المشاركة الحكومية )الشيامة(
 (094.2) (39.1) 351.3 273.5 الحكومية )صرح( الاستثمارشيادات 

 تقارير بنك السودان المركزي المصدر:
يتضح لنا من خلال الجدول ارتفاع وتطور في تمويل عجز الموازنة من قبل الشيادات الشيامة       

من إجمالي سوداني مميون جنيو  0,397.2مبمغ  0934والصرح من سنة إلى أخرى، حيث بمغت سنة 
تدبدب في قيمة المساىمة لتستقر عند  التمويل الداخمي لعجز الموازنة، أما شيادات الصرح فقد عرفت

من نفس السنة، ولوحظ أيضا الدور الكبير الذي تمعبو  سوداني مميون جنيو 39,952ارتفاع قدره 
  الصكوك الإسلامية في تمويل عجز الموازنة العامة لمدولة السودانية.

دارة السيولةفي دور الصكوك الإسلامية  .1   رفع معدل النمو الاقتصادي وا 
لبعض المؤشرات الاقتصادية خلال الفترة  الاقتصادي ول التالي يوضح تطور معدلات النمووالجد

0930- 0933 
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 لبعض المؤشرات الاقتصادية الاقتصادي (: تطور معدلات النمو 17.3الجدول رقم )
 ) مميون جنيه(                       1115 -1111خلال الفترة                                    

 العجز الكمي البيان
صافي 
التمويل 
 الخارجي

نسبة 
 المساىمة

% 

صافي التمويل 
 الداخمي

نسبة 
المساىمة  

% 

شيادات 
 الشيامة

نسبة 
المساىمة  

% 
 صكوك الصرح

نسبة 
المساىمة  

% 
0930 (5,431.2) 046.1 1.3 3163.9 59.2 3,664.1 02.4 (46.4) 4.3 
0931 (4,234.3) 3,951.0 (35) 3161.0 (61) 516.5 (33) 393.0 (6) 

  273.5  (9.4)  (9.91)  395.0 33.4 معدل النمو
0932 (2,234.7) 534.1 (35) 1,446.5 (61) 3,433.4 (14) 351.3 (2) 
0933 (4,754.2) 293.2 (4) 5,613.6 394 0,433.0 15 39.1 (3) 

  (307)  40  393.0  (331.4) 35.0 معدل النمو

 جا،السودان أنموذ -زنة العامة لمدولة، تقييم دور الصكوك الإسلامية في معالجة عجز المواحميد موسى سسند المصدر:
 .730، ص8 0935، 03العدد  جامعة الكوفة، مجمة كمية البنات لمعموم الإنسانية،

نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن نسبة مساىمة التمويل الداخمي في عجز الموازنة كانت أكبر 
من نسبة مساىمة التمويل الخارجي خلال الفترة،  كما نلاحظ أن الشيادات الحكومية ساىمت بنسبة كبيرة 

سجمت نسبة  في رفع معدلات النمو الاقتصادي بالرغم من أن نسبة إصداراتيا كانت بنسب سمبية، حيث
% إلا أنيا ساىمت في رفع معدل النمو  6وبمغت  0931إصدارات شيادات الصرح كانت سالبة لسنة 

%، وكذلك نفس الشيء بالنسبة لشيادات الشيامة حيث حققت  273.5من تمك السنة بنسبة الاقتصادي 
 الاقتصادي % وساىمت في رفع معدل النمو 40قدر بنسبة  0933معدل سالب في إصداراتيا لسنة 

 % من تمويل عجز الموازنة الكمي من نفس السنة. 15بنسبة 
وعمى ىذا الأساس يمكن القول أن الشيادات الحكومية التي أصدرىا البنك المركزي من الابتكارات     

المالية التي نجحت في إدارة السيولة نظرا لسيولتيا العالية إذ يمكن بيعيا لسيولة في سوق الأوراق المالية 
 فضلا عن تميزىا بتدني المخاطر وربحيتيا العالية.

  جربة السودانيةثانيا: خصائص الت
 خمصت التجربة السودانية إلى مجموعة من الخصائص نذكرىا كما يمي8     

لمسودان بنك مركزي إسلامي يعمل وفق مبادئ الشريعة الإسلامية ويستخدم في سياستو النقدية أدوات  -
 أيضا تتوافق مع الشريعة الإسلامية.

عية والتنظيمية، ويضم في ىيكمو تركيبة معتدلة لدى السودان قطاع مالي متكامل من الجوانب التشري -
 بين النظام المصرفي والسوق المالي مما يساعد عمى تطور اليندسة المالية الإسلامية.

 المؤسسات المالية غير مصرفية في السودان ىي بدورىا تعمل وفق الشريعة الإسلامية. -



 الفصل الثالث8 دراسة التجربة السودانية في مجال تطوير المنتجات المالية الإسلامية
 

 
93 

 مية وتستبعد سعر الفائدة في كل معاملاتيا. السودان لديو سوق أوراق مالية تعمل وفق الشريعة الإسلا -
 .3757قطاع التأمين في السودان يعمل بأكممو وفق النظام الإسلامي منذ سنة  -
وفقت اليندسة المالية الإسلامية في السودان من تقديم خدمة تأمين تمبي رغبات الباحثين عن التامين  -

 الإسلامية وخالية من أي معدلات فائدة.ضد المخاطر المتوقعة مع الالتزام بقواعد الشريعة 
طورت اليندسة المالية الإسلامية وسائل دفع إلكتروني تعمل طبقا لقواعد الشريعة الإسلامية والتي  -

الآلية والمحفظة الإلكترونية، ومكنت ىذه الوسائل من  تتنوعت ما بين البطاقات المصرفية، الصرافا
 دون الخروج عن قاعدة الحلال والحرام. اختصار الجيد والوقت وتقميل التكاليف

البطاقات المصرفية الإسلامية ىي أحد أىم وسائل الدفع الإلكتروني التي حققت نجاحا كبير بفعل  -
 تطوير اليندسية المالية الإسلامية.

 تعد الصكوك الإسلامية الركيزة الأساسية التي يقوم عمييا سوق الخرطوم للأوراق المالية. -
تجربة السودان في مجال الصكوك الإسلامية من حيث استخدام صيغ تمويمية تتصف بالخطورة تنفرد  -

 )المشاركة والمضاربة(.
 تتميز صيغ التمويل الإسلامية في السودان بمرونة كبيرة مما يسيل عمييا ابتكار صيغ تمويمية جديدة. -
جزء من عجز الموازنة العامة  نجاعة الصكوك الإسلامية وبالأخص الشيادات الحكومية في تغطية -

 لمدولة، ومكنت من رفع معدلات النمو الاقتصادي.
تتميز الصكوك الإسلامية بتدني مخاطرىا وربحيتيا العالية وىذا ما جعميا من بين الابتكارات المالية  -

 ذات السيولة العالية. 
 1لإسلامي إلى أن8بتجربة السودان في مجال الصكوك ا ولقد أشار أحد الباحثين الميتمين -

الصكوك الإسلامية ميدت الطرق للابتكارات المالية لتمويل القطاع الخاص من خلال أدوات سوق المال، 
 .عكما أنيا ساىمت في نشر الوعي الادخاري في أوساط المجتم

 السودانية تقييم التجربة نتائج :ثالثا
لا تخمو أي تجربة من القصور بالرغم من النقائص الموجودة في التجربة السودانية إلا أنيا كانت      

 :وسمبياتيا نذكر االتجربة جادة ومن بين إيجابياتي
 يمكن تمخيصا فيما يمي8       إيجابيات التجربة .1
 الإسلامي. يعمل السودان وفق قطاع مالي ومصرفي إسلامي وىو خير دليل عمى نجاح النظام -

                                                             
 .17زواق الحواس، مرجع سبق ذكره، ص8 - 1
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تعمل السمطات النقدية السودانية )البنك المركزي( عمى إنجاح التجربة السودانية ودفعيا نحو تطوير  -
المنتجات المالية عمى اختلاف أنواعيا ومن بينيا شيادات مشاركة البنك المركزي والتي بدورىا ميدت 

 جديدة. ةالطريق لمقطاع الخاص من اجل ابتكارات مالي
 سودان السباقة في تبني نظام التأمين الإسلامي في العالم ولقيت استحسانا كبيرا. كانت دولة ال -
عممت السودان عمى تطوير نظم الدفع وترقية العمل المصرفي من خلال توسيع وسائل الدفع  -

 الالكتروني والتي من بينيا البطاقات المصرفية والمحفظة الالكترونية.
ي السودان بالتنويع ما بين التأمين الإسلامي والبطاقات            تميزت اليندسة المالية الإسلامية ف -

 المصرفية الإسلامية والصكوك الإسلامية.
ساىمت الدولة السودانية في إنجاح النظام الإسلامي وتحقيق التنمية الاقتصادية من خلال    -

 الشيادات الحكومية.
 السيولة وتمويل عجز الموازنة المحمية. ساىم سوق الخرطوم للأوراق المالية بشكل فعال في إدارة -
 . سمبيات التجربة1

 وتتمثل فيما يمي8       
 عدد شركات الـتأمين في السودان مزال محدودا بالرغم من أنيا كانت السباقة إلييا. -   

متأخرة مقارنة بالتطورات التقنية المصرفي العالمية بالرغم من  يلا تزال وسائل الدفع الالكترون -   
 مجيودات الدولة في تطويرىا وترقيتيا. 

ضعف الاقتصاد السوداني بسبب بعض مشاكل الييكمة حيث أعطيت ليا تصنيف ائتماني ضعيف  -   
لوحيد في عممية دوليا وىذا راجع لقمة الشفافية في عممية تداول الأصول إذ أن الحكومة ىي الطرف ا

 الشراء والبيع)التصفية( كحالة صكوك الشيامة مثلا.
تعتمد السودان في الصناعة المالية الإسلامية عمى القرارات السيادية في حين يجب أن تعتمد عمى   -   

 دراسة الجدوى الاقتصادية.
 اقتصار عمل سوق الخرطوم للأوراق المالية محميا وغيابو إقميميا. -
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 الفصلخلاصة 
لقد تبنت السودان النظام الإسلامي واستطاعت أن تجتاز مرحمة الانطلاق بعد مجموعة من  

التطورات انتيت أخيرا بأسممة القطاع المالي والمصرفي، والذي يتكون من ىيكل متوازن  بين القطاع 
دية في المالي والسوق المالي مما ساعده عمى تطوير اليندسة المالية، وعممت الدولة والسمطات النق

إنجاحيا من خلال بعض منتجات قامت بطرحيا في سوق الأوراق المالية تمييدا لانطلاقة القطاع الخاص 
 من اجل تعميق التجربة.

ومكنت اليندسة المالية المؤسسات المالية الإسلامية في السودان من تطوير منتجات مالية  
 ةالبطاقات المصرفية، المحفظة الالكترونيمتوافقة مع الشريعة الإسلامية منيا8 التأمين الإسلامي، 

والمنتجات المالية الإسلامية الأخرى المتداولة في سوق الخرطوم للأوراق المالية التي تصدرىا ىيئات 
  سيادية ) الشيامة، الصرح... (.
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اليندسة المالية القائمة عمى قواعد الشريعة الإسلامية ضرورة حتمية لكل المؤسسات  أصبحتلقد 
لمصداقية وا الاقتصادية الكفاءةوتطوير لمنتجات مالية تجمع بين  ابتكارالمالية الإسلامية لما توفره من 

ب كثرة ميدية فشميا بسباليندسة المالية التق أثبتتخاصة بعدما  ،ه المؤسساتالشرعية التي تحتاجيا ىذ
التداعيات لم  ىذه، لأدواتياالعالمي نتيجة لمتطبيق الخاطئ  الاقتصادالتي تعرض ليا  المخاطر والخسائر

تنامت  أنيا لاسيما بعد تمس المؤسسات المالية الإسلامية بل كانت السبب الرئيسي في تحقيق نجاح
 والاستفادة ،استعمالياأىمية المنتجات المالية الإسلامية لتعطييا بعدا إقميميا بعد ولوج العالم الغربي في 

 واستقرار ونموىا وزيادة ربحيتيا ستمراريتيامى تحقيق أىدافيا والمحافظة عمى اتساعدىا عمن المزايا التي 
 النظام المالي العالمي ككل.

ه الدراسة التعرض إلى دور اليندسة المالية الإسلامية في تطوير منتجات حاولنا في ىذ 
 ق الدراسة عمى التجربة السودانية.المؤسسات المالية الإسلامية مع تطبي

 الدراسةنتائج 
 من خلال ما تم تناولو توصمنا إلى مجموعة من النتائج يمكن إجماليا فيما يمي:

 استطاعت المؤسسات المالية الإسلامية تخطي مرحمة الانطلاق رغم التحديات التي تواجييا. - 
أىم ميزة تتميز بيا اليندسة المالية الإسلامية ىي أنيا تجمع بين الكفاءة الاقتصادية إن  -

 ا ما يثبت صحة الفرضية الأولى.وىذ، والمصداقية الشرعية
إيجاد منتجات في  السودانية المؤسسات المالية الإسلاميةساعدت اليندسة المالية الإسلامية -

تيا احاج إشباع وأدوات مالية جديدة تجمع بين الكفاءة الاقتصادية والمصداقية الشرعية من اجل
 .الثانيةما يثبت صحة الفرضية  اذوى التمويمية والاستثمارية

 تحتوي اليندسة المالية التقميدية عمى عدة مخاطر في حالة التطبيق الخاطئ لأدواتيا المالية.  -
 تختمف اليندسة المالية الإسلامية عن نظيرتيا التقميدية في التزاميا بقواعد الشريعة الإسلامية -

 .قاعدة الحلال والحراموتطبيقيا ل
 ت والمنتجات المالية أىميا:تضم اليندسة المالية الإسلامية العديد من الأدوا -

 الأدوات التمويمية مثل: المرابحة، المشاركة، المضاربة، الاستصناع...الخ 
 .منتجات مالية متداولة في السوق المالي مثل: الصكوك الإسلامية 
 مي والبطاقات المصرفية الإسلامية.التأمين الإسلا :مثل منتجات أخرى 
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 منيج الشريعة الإسلامية بالاعتماد عمىتقوم اليندسة المالية التي تعمل وفق مبادئ وقواعد لا -
)المحاكاة، عدة مناىج  فقط في ابتكار وتطوير المنتجات المالية الإسلامية، بل تعتمد عمى المحاكاة
اقتصادية ير والأصالة(، من اجل الوصول إلى منتجات تحظى بالقبول العام وذات كفاءة التحو 

 .الثالثةما ينفي صحة الفرضية  اوىذ ومصداقية شرعية
 تعاني السودان من صغر حجم تجربتيا ومحميتيا وعدم الانفتاح عمى المجال الإقميمي والدولي -

 .أمام تطور صيغيا التمويمية يقف عائقا
محمي وليس إقميمي  يق الخرطوم السودانبمد لكن سو  أيلية أىمية كبيرة في الما لسوق الأوراق -

 أو تمويل خطط التنمية بشكل أفضل.وىو ما يحول دون تنفيذ 
تمكنت تجربة السودان في مجال التأمين الإسلامي من الانطلاق ولأول مرة في العالم وفتحت -

 المجال لمعديد من الدول للاستفادة منيا لكن عدد شركات التأمين فييا مازال محدودا.
منتجات مالية مطبقة لابتكار وتطوير نماذج  عمى اليندسة المالية الإسلامية في السودان ساعدت-

البطاقات والتي من بينيا) التأمين الإسلامي و  أو قابمة لمتطبيق بالمؤسسات المالية الإسلامية
 (.الإسلامية المصرفية

تمبي رغبات الباحثين عن أمين وفقت اليندسة المالية الإسلامية في السودان من تقديم خدمة ت -
 مين ضد المخاطر المتوقعة مع الالتزام بقواعد الشريعة الإسلامية وخالية من أي معدلات فائدة.التأ
طورت اليندسة المالية الإسلامية وسائل دفع إلكتروني تعمل طبقا لقواعد الشريعة الإسلامية  -

 ىذهوالمحفظة الإلكترونية، ومكنت الآلية  توالتي تنوعت ما بين البطاقات المصرفية، الصرافا
 الوسائل من اختصار الجيد والوقت وتقميل التكاليف دون الخروج عن قاعدة الحلال والحرام.

استطاعت اليندسة المالية الإسلامية تطوير الكثير من المنتجات المالية المتداولة في سوق  -
بمختمف أنواعيا وكذلك الشيادات التي  الخرطوم للأوراق المالية والتي من أىميا الصكوك الإسلامية

تصدرىا ىيئات سيادية مثل: شيادة المشاركة الحكومية )شيامة(، شيادات الاستثمار الحكومية 
،   شيادة إجارة أصول مصفاة الخرطوم لمبترول)الشامة(،شيادات البنك المركزي)شياب(، )صرح(

 تطوير السوق المالية الدولية. استغلال ىذه الشيادات سوف تكون أداة فعمة في فإذا أحسن
الصكوك الإسلامية وبالأخص الشيادات الحكومية في تغطية جزء من عجز الموازنة  ساىمت -

 العامة لمدولة، كما أنيا مكنت من رفع معدلات النمو الاقتصادي.
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ف بالخطورة )المشاركة والمضاربة( في مجال استخدام صيغ تمويمية تتصبالسودان تتميز  -
 الإسلامية. الصكوك

غ تمويمية يتتميز صيغ التمويل الإسلامية في السودان بمرونة كبيرة مما يسيل عمييا ابتكار ص -
 .جديدة
 الاقتراحات

 كرىا كالأتي:نذ الاقتراحاتتوصمنا إلى مجموعة من من خلال ماسبق 
والإسلامية  اعتماد تخصص اليندسة المالية الإسلامية في الجامعات والمعاىد العربيةيجب  -

دراج مقاييس كمية ليا.  كتخصص قائم بذاتو  و   ا 
 ريق توحيد الفتاوى التي تتعمق بالمعاملات الإسلاميةالخروج من الخلاف الفقيي عن ط-  

 بيا. مالالتزا المؤسسات المالية الإسلامية لضمان وضرورة وضع رقابة شرعية عمى
منتجات مالية إسلامية مبتكرة وتطويرىا المنتجات التقميدية والعمل عمى خمق  محاكاةعن  الابتعاد -

 .الاقتصاديةمن أجل زيادة كفاءتيا 
ية وتوفير غطاء قانوني السعي نحو توحيد المعايير الخاصة بإصدار الصكوك الإسلام -  

 ا المجال.عات تواكب التطورات الحاصمة في ىذلإصدار تشري
 الدراسة أفاق

 :ولمتوسع أكثر في الموضوع نقترح مجموعة من الدراسات التالية كتكممة لدراستنا 
 دور اليندسة المالية الإسلامية في تطوير المنتجات السوق المالية الإسلامية الدولية؛ -
 دور اليندسة المالية الإسلامية في معالجة الأزمات المالية العالمية؛ -
 مصرفية.المؤسسات المالية صناعة اليندسة المالية الإسلامية بال -
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إستراتيجيات  -تحديات العولمة -مقررات لجنة بازل  -رف الإسلاميةالمصاأحمد سميمان خصاونة،  .3
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 ملخص الدراسة
 

 الممخص
التعرف عمى المؤسسات المالية الإسلامية واليندسة المالية الإسلامية مع الدراسة إلى  ذهى ىدفت 

تمحورت إشكالية الدراسة في معرفة دور اليندسة المالية الإسلامية إذ  ،الأخيرة هىذ ومنتجات أدوات كرذ
لتجربة السودانية أن ا ىمياأ نتائجتوصمنا إلى عدة وقد  .في تطوير منتجات المؤسسات المالية الإسلامية

وأنيا مكنت ، بأس بو في نجاح العمل المالي والمصرفي الإسلاميمتميزة، وتعطي مثالا لا تعد 
منتجات مالية متوافقة مع تشكيمة متنوعة من المؤسسات المالية الإسلامية المتواجدة بيا من تطوير 

والمنتجات المالية  ةالإسلامي، البطاقات المصرفية، المحفظة الالكترونيالشريعة الإسلامية منيا: التأمين 
الإسلامية الأخرى المتداولة في سوق الخرطوم للأوراق المالية التي تصدرىا ىيئات سيادية )الشيامة، 

 (. الخالصرح...
ضرورة وضع رقابة شرعية عمى أىميا الاقتراحات، لعل الدراسة مجموعة من  أعطتكما

بقواعد الشريعة الإسلامية، كما يجب الابتعاد عن محاكاة  التزامالمؤسسات المالية الإسلامية لضمان 
المنتجات التقميدية والعمل عمى خمق منتجات مالية إسلامية مبتكرة وتطويرىا من أجل زيادة كفاءتيا 

 الاقتصادية.
منتجات وأدوات  ،المالية الإسلامية، اليندسة المالية الإسلاميةالمؤسسات  الكممات المفتاحية:     

 اليندسة المالية الإسلامية.
Abstract: 

 This research study aimed to udentify the Islamic financial institutions and finanicial 

engineering with the latter tools and poducts. It mainly investigated the role of islamic 

financial engineering in developing the products of islamic financial institutions. In this 

resarch, we came up with many results including: the sudanese experiment reflected the 

successful financial and banking work. It helped the islamic financial institutions to develop 

different model of  products ; these products go hand in hand with islam’s insurance, banking 

cards , electronic bags and other islamic financial and exchanged products in khartoum 

market for financial papers. The later were made by authoritative intitutions as ashahama, 

asarah…etc. 

 Thes ittudy proposed these recommendations: the necessity for legal surveillance  

inIslamic  financial institutions to ensure respecting theIslamic  rules. in addition , it is 

obligatory to keep away from imitating traditional products and try to creat other Islamic 

developig products. Then, work hard to devlopesuch products for increasing economic 

competency. 

Key works: islamic financial is titutions, islamic financial engineering, tools and 

products of islamic financial engineering. 


