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 الفهرس:   
 مقدمة. -

ك وأنواعها؟ ومااا الرااا   ما هي الصكو   ؟المتاحةت التمويلية  ع القنواهي أنوا  ما  :ولالأالسؤال   -

 التمويلية؟بينها وبين غي ها من الأدوات 

 الصكوك؟من سوف يشت ى هذه  :الثانيالسؤال  -

 الصكوك؟ لمش وع إصدا ما هي تخوفات المعا ضين  :الثالثالسؤال  -

 . اء مش وع الصكوكا من و تحققه المتوقعوالمزايا وجهة نظ  الغ فة   -

  الم اجع. -

 مرفقات:  •

o   مليار  100تجربة رهن مطار كوالالمبور مقابل اصدار صكوك بنحو$ . 

o  قية عن  دراسة ي البنوك الاسلاميةالغرفة التجارية بالشر
 . صيغ التمويل الاسلامي المتبعة ف 
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 :مقدمة
ر لا بديل عنه فييي ، وإنما هي أمد مطلبليست مجر اضرأصبحت التنمية الشاملة في مصر في وقتنا الح   

 التغيرات الاقتصادية العالمية المحيطة.ظل 

أكثيير تكييو   بعدة مواصييتات، حييي     ويليةنمو اقتصادي هو وجود آداة تمفي إحداث  من أهم ما يساعد  و    

  تكلتة.أقل و خطرا،وأقل  والطويل،فائدة على المدى القصير 

، "مشييروا الصييكو "فييي مصيير ب صييو   والسياسيييين  قتصيياديين  أوسيياا الابين  يثور جدل واسع  و    

 .ما بين مؤيد ومعارض راءتنوعت الآو

علييى أ   الاشييترااات،وفقييا لعييدد ميين   "الصييكو "إصييدار    إلى أهمية التوسع فيييولقد خلصت الغرفة      

وميين   ،ييي تنأثنيياء التأي أخطيياء  لافييي  ومن ثييم ت  ،من خلال مراقبتها أثناء التطبيقمر  لمستللتحسين ات ضع  

  بالشتافية.خلال منظومة إدارية متطورة ومحايدة وتتمتع 

خطيية ربما تكييو  ااسيياس لرسييم  ،  صحيحةتكوين رؤية  " وتطبيق الصكو  في مصر"  أ في الحقيقة       

، كمييا صييينبحي  توضع محل دراسة المت صهرة  مر يحتاج إلى فريق عمل من ال براء المواا،  مستقبلية

 .مصريةاخرى، ومطابقتها قياسا على الحالة التجارب الدول ااامر لتقييم يحتاج 

وجهة نظر علمييية من ، تطرقنا فيها من خلال استجلاء جوانب الموضوا، مبسطةبدراسة بحثية وقد قمنا    

والوقييوع علييى ، عيين الاقتييراضأولا بالييدافع وراء البحيي  ، تتعلييق  عدد من الملاحظييات والتسيياؤلاتإلى  

  مشييروا إصييدار الصييكو  فييي أأهييم الت وفييات بشيي الدراسيية  سجلنا فييي  ، وقد  ممتهوم الصكو  بشكل عا

، وأهمية جدوى المستوفاة، وضرورة الاستعداد بدراسات ال، وأكدنا على ضرورة الشتافية والوضوحمصر

 .ار التوقيت المناسب لبدء الطرح لكل مشروا على حدااختي
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؟ وما الفارق بينهاا وأنواعهاهي الصكوك ما  احة؟المتما هي أنواع القنوات التمويلية    الأول:السؤال  

 التمويلية؟وبين غيرها من الأدوات 
  :المتاحةأنواع القنوات التمويلية 

 أشهرها:يمكن أ  تلجأ إليها الجهات الحكومية أو القطاا ال ا  ومن وات التمويلية التي هنا  العديد من القن

 .خارجيا( – )داخلياالاقتراض المباشر   -

   حكومية.أذو  خزانة   أو  "خاصة -حكومية  ات "نداصدار س  -

اصدار أسهم جديدة ببورصة ااوراق المالية أو زيييادات رؤوس أمييوال لشييركات قائميية سييواء ميين  -

 متتوح.اكتتاب مغلق أو   خلال

 .إصدار الصكو  -

فييي   يالإسييلامالتكيير الاقتصييادي  ت  وتعد من أهم م رجييا  الجديدة،ات التمويلية  والصكو  تعد أحد ااد    

ة وتقوم فكر،  التقه الإسلاميفي    غير جائز  "ربا"بديلا عن السندات التي تعد    أنهاكما    التجارية،المعاملات  

 الإسييلاميةالصييي   من خييلال عييدد ميين  ،  تمويلالالمشاركة بين الممول والجهة متلقية  أساس    لىع  الصكو 

 ."اره. وغيوالمشاركة.والمضاربة الاجارة والسلم والاستصناا "المعروفة  

تأجير ااصل يكو  لها أجرة  أي "صكو  الاجارة"هنا  صكو  مثل ف، له ربحمثله مثل السهم  الصك  و   

التييي صييكو  الاسييتثمار  وميين البيييع،    أربيياحيتم البيع للسلعة وتكو  هنييا     "ةلمرابحصكو  ا"معلومة، و

 الشركات. فيتنتظر نتائج ااعمال مثل ااسهم 

الاقتصيياد   فييي  نيتوافر لديها مت صصيييمعينة  الصكو  من قبل هيئة شرعية    إصداراتتم الرقابة على  ت   

"ت ضييع للمعييايير   ه الهيئة ذات صييتة عالمييية هويجب أ  تكو   الصكو ،    وإصدارات  والمالي  الإسلامي

 ال ارج. في أيضا، ا  الصكو  تباا العالمية"
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 :والأسهمقات بين الصكوك/السندات  الفرو

نهايتهييا تعييود قيميية الصييك   فيالصك له مدة محددة  ن الصكو  وااسهم في كو   بييمكن حصر التارق      

 . وتداولهالبورصة  فين تسجيله مكي أيضالصاحبه وهو ما دفعه عند شراء الصك، والصك 

 الأسهم  السندات  الصكوك  وجه المقارنة 

 ملكية في شركة  دين  مشاركة في إيراد  نوا الورقة المالية 

 أرباح غير محددة التوزيع  نسبة مئوية وبشكل سنوي  ة ك رأرباح مشت العوائد 

 غير محدد  محدد محدد تاريخ الانتهاء 

ااولوية في تسديد رأس المال 

 حال تصتية الشركة في 
 بعد السندات  أولوية  أولوية 

 أعلى  أقل أقل الم اارة

 يحق له التصويت  لا يحق له التصويت  لا يحق له التصويت  حق التصويت 

 ةداتعنييي اا ذاتهييا،إذ أ  كلميية صييكو  فييي حييد   إسييلامية،مييا يسييمى صييكو  عادييية وأخييرى    دلا يوج    

 .Sukokالمعروفة عالميا بي  الإسلاميةالتمويلية 

 :الصكوكأنواع  

الصكو  لها أنواا عديدة، ويمكن توليف م تلف الصي  لابتكار صي  جديدة بما لا تتعارض مع أحكام      

صييكو  منييافع  -صييكو  المنييافع  -  صييكو  الإجييارة)  اا الصييكو  مييا يلييي:والشريعة الإسلامية؛ ومن أن

 -ال ييدمات المتاحيية  صييكو     -تعهييد  صييكو  ال ييدمات ميين الم  -"الموصوفة في ال مة"  الموعودة  ااعيا

 - صييكو  المضيياربة -صييكو  المشيياركة  -صييكو  المرابحيية  -صييكو  الاستصييناا  - صييكو  السييلم

صييكو  أعيييا   -صييكو  المغارسيية  -ركة فييي الوكاليية الإسييتثمارية شييالمصكو  ا  -المساقاة    -المزارعة  

 (.وخدمات التمليك المتناقص
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   الإسلامي:ضوابط تحكم التمويل  

ب -1 الالالتزام  المشاريع الضوابط  تمويل  وتحريم  الاكتناز،  وتحريم  الربا،  تحريم  مثل  التمويل  لعملية  شرعية 

 .المحرمة

 . ثل بالمبادلات واانشطة الاقتصاديةو  الإسلامية بالنشاا الحقيقي المتمارتباا التمويل الممنوح من قبل البن -2

الحق في الحصول على العائد يكو  بقدر  لك أ   ويعني ب  الغنم بالغرم مبدأ ال راج بالضما ،  الالتزام بقاعدة -3

 يجوز إلا إذا الاستعداد لتحمل ال سارة. بمعنى أ  العائد على رأس المال المستثمر من قبل البنك الإسلامي لا

التعرض لاحتمال بالم اارة هنا هو  والمقصود  الم اارة،  احتمالية  هنا   واحتمال    كانت  التلف  أو  الهلا  

 . أمر ملازم للنشاا الاقتصاديال سارة هو وارد و

 ة. يكو  للبنك الإسلامي مسؤولية اجتماعية يجب مراعاتها مثل قيامه بمنح القروض الحسن -4

 الإسلامي"  "مرفق دراسة عن التمويل
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 الصكوك؟من سوف يشترى هذه  الثاني:السؤال 

املي تحقيييق نتييائج اسييتثمار مربحيية لحيي الصكو  يجب العمل على    إصدار  تجربةمن أجل إنجاح   -

لها ومن ثييم فييي  رةيعطي المصداقية لإصدار غيرها ويبني الثقة في الجهات المصدبما  الصكو   

ع رؤوس ااموال الصييغيرة نحييو الالتقيياء والتعيياو  تحقيق اامن الاقتصادي والاجتماعي ويشج 

   والدخول في مشروعات عملاقة.

تييأتي كمييا   ،تركيييا(  –سيييا  ي ن أندو   –ودية  عالسيي   –  ماليزيييا)  يإصدارا للصكو  هيي ومن أكبر الدول   -

   سنويا.  مئات المليارات من الصكو  الإسلامية بإصدارات تصل إلىأمريكا وأوروبا أيضا 

وال ييارج هنييا نقصييد بييه   الصييكو ،هيي ه  ااول من اييرح  المستهدع    و هيجب أ  يكو   ال ارج   -

فليين يييؤتي   ،الييداخليأما الاقتصار على التوجه    مربحة،التي ترى في الصكو  أداة تمويلية  دولا  

، ولكن ليييس هنييا  مييانع أيضييا ميين تمن اادوا  لغيرهابل ستصبح الصكو  أداة منافسة    ثماره،

بالتعل في عدد كبييير ميين  موجودهو كما    الصكو ،ى فكر  لإمن فكر السندات  في الداخل  التحول  

لييى اييرح صييكو  إفييي ماليزيييا ودبييي وتركيييا    العملاقييةحي  تلجأ الشركات    الإسلامية،البلدا   

   .لا لطرح سنداتبدي   إسلامية

وفييي   دولار  إلييى حييدود تريليييو على مسييتوى العييالم  م  2024عام    إصدار الصكو وصل حجم   -

حسييب شييركة مييوديز للتصيينيف ت سيينوية متصيياعدة وبمعييدلار متسييارا يومييا بعييد أخيي  معييدل

 والمشيياركة،مبدأ الواقعييية م على انها تقو  تماما،تمويلية آمنة  كأداةبعد ترس ها  كوذل  الائتماني،

 العالميييةات  ، كمييا حييدثت بسييببه اازميي فييي بييراثن الييدين ال بيثيية  سييقواوبالتالي تجنييب العييالم ال

، مييرورا بعشييرات ة  اامريكييي و ، حتى أزمة الييدي م1929العظيم  أزمة الكساد  بدءا من  ،  المتتالية

 . اازمات في دول العالم الم تلتة
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 ؟الصكوك لمشروع إصداررضين المعا تخوفات الثالث:السؤال 

 لرهن؟صول الدولة من البيع أو االضما  وما هي مدى الحماية اهو   ما -

وهييي تتعييرض ليينتس  إسييلامية،و غييير من اادوات سييواء إسييلامية أمثلها مثل غيرها  الصكو    -

أو ،  م يياار عاميية متعلقيية بارتتيياا وان تيياض أسييواق السييلع  -الوفاء بالدين  م اار  )م اارها  

م اار التض م   –وم اار أسعار التائدة  ،  سعر الصرع  ، م اارااوراق المالية نتسها  سواقأ

سييع تعمييل فييي سييوق وا، إذ  فالصكو  ... الخالقدرات البشرية  ضعفأو  الكتاءة    عدم  ارم ا  –

 .(، مثلما تأثرت باازمة المالية العالميةمتنوا تتأثر بأي اارئ من الطوارئ

 وحاكمة للعمل به ه الآلية.تحتمل اللبس  ضحة لا  لا توجد بنية تشريعية وا -

 .والعاملين بهاوالمؤسسات العامة   يوجد ضعف شديد ونقص في ال برة في البنو  -

عييدم التحديييد ، و ت صصييينء  فنية دقيقة وموثقة بأيييدي خبييراعدم وجود دراسات جدوى علمية و  -

 .تهدفةسواق المالدقيق للأس

نسبة اسييتحواذ أكثيير ميين   ىإذا استولى أحدهم عل  صًاخصو "  الاحتكار"إلى  ربما تؤدي الصكو    -

 .الآخرين

تحديد المشييروعات الربحييية سييواء ، يحول دو  ات الدولة القائمةحالة الضعف العام في مشروع -

حييي  أ  معظييم يمثييل مشييكلة كبيييرة بمييا خارجهييا لطرحهييا فييي صييورة صييكو   أو نيية بالمواز

  سائر.المن  تعاني   المشروعات القائمة

تتضييارب مييع فكييرة الرقابيية ااساسييية،   الرقابيةقابة شرعية على الجهات  وين هيئة رلا يمكن تك -

 .تمارس من الجهات الرقابية  والتي
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   الغرفة:وجهة نظر  

 اض لا عن الاقت الأدوات بدي ، ونرى أنها أحد أهم  ر الصكوك دا إص أهمية التعمق في  
تييوفير ، وأ  يتم ذلك من خلال بناء تشريعي قييوي يحيييط بكافيية الجوانييب ويتلافييى الت وفييات  ضرورة -

، مع وضع آلية زمنية لسداد الصكو  في آجالهييا ميين خييلال الضمانات اللازمة من عدم البيع أو الرهن

 .وارالتدفقات النقدية للمش

، ميين خييلال قييانو  تمتييع بالحيادييية والشييتافية والنزاهييةأ  يدير منظومة الصكو  إدارة علمية خبيرة ت -

 .، وأ  تتبع مباشرة لرئيس الوزراء أو رئيس الجمهوريةيحوز على الثقة وبنوده لا تحتمل اللبس

، ومعرفيية اءبه من أخطيي   عمل على تلافي الوقوا فيما وقعتالالدراسة الدقيقة لتجارب الدول ااخرى و -

 . ن التميز فيما قامت بهاموا

، وتدريب العيياملين ل على رفع المستويات المهارية للعاملين بالبنو  والمؤسسات المالية في مصرعمال -

 . ، والاستعانة بال براء من الدول ااخرى لتدريبهمبها على ه ه الآلية

تحتاجهييا   للمشييروعات التييي  لعلمييية المت صصييةيجب المسارعة بعمل دراسات الجدوى والدراسييات ا -

، وجيي ب أنظييار المؤسسييات ، حتى يتم إنجاح تجربة الصكو ناجحةو  مشروعات  ، على أ  تكالدولة

 . العالمية إلى السوق المصري

من خييلال تمويلهييا للمشييروعات ية في م تلف المجالات  رأ  تحدث نهضة قوية وفوالصكو     ستطيعت -

لإقامة مشييروعات  ، بالتالي تستطيع الدولة سد الحاجة الملحةدل الميزانية لجنيه واحيتحم  لعملاقة دو ا

حت أعظييم خطيير يهييدد تي أصبال، ك لك تلك التي تمتص البطالة خصوصا البنية ااساسية على تنوعها

، تكو  تقييدمت ، بل لو استطاعت الدولة فقط تحقيق ه ا المتطلب من خلال الصكو المجتمع المصري

 .العديد من الدول ت قبلهاكما فعل، خطوات كبيرة للأمام

الان تيياض النسييبي فييي ، عييلاوة علييى  تييراض الييداخلي وال ييارجيالسييندات أو الاق  التقليل من م اار -

 .، وتنويع اادوات الاستثماريةالتكلتة
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ي التقييه الاسييلامي أثبييت كمبييدأ فيي صك في أرباح ه ه المشييروعات  صاحب الاعتماد مبدأ المشاركة مع   -

ل ي يمكنها ميين سييداد قيميية كل ابالشو،  ا في أزمات المديونيةوحاميا للوقر ونظيالمنقطع  عالميا  نجاحا  

 . ، حسب جودة المشرواةالصك حين يحين أجله وربما تستطيع أ  تحقق أرباحا صافي

دوات الييدين الحكومييية حييي  تتتح الطريق أمام كثير من المؤسسات والبنو  الإسلامية لشييراء وبيييع أ  -

لبنييك المالييية أو ا تصييدرها وزارة التيييندات وأذو  ال زانيية راء سيي عيين شيي  الماضييي فيييكانييت تمتنييع 

 المركزي نظًرًا للعائد الثابت المحدد سلتًا. 

تتتح المجال للمستثمرين اليي ين يريييدو  اسييتثمار فييائم أمييوالهم ويرغبييو  فييي ذات الوقييت اسييترداد  -

 الإسلامية". فائدة محددة سلتا وثابتة "توافقا مع أحكام الشريعة بدو  أسعارأموالهم  

 :الدولة مراعاتهامة الواجب على  الملاحظات الهاونشير إلى بعض  

 الرقابة المالية الحالية  ية المزمعة وهيئةعرقابة الشرالهيئة دور ال ي تلعبه كلا من لالتحديد الدقيق ل -

، الإنتيياج، إذ  فجوهر المشييكلة هييو ضييعف معييدلات  ي حد ذاتها.. ليست منتجة فيليةالصكو  أداة تمو -

 .الإنتاج دلاتقيق زيادة في معه والعمل على تحإلي الانتباهوه ا ما يجب 
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 مليار دولار 100مقابل إصدار صكوك بنحو  ركوالالمبورهن مطار  : تجربة مثال

 استطاعت كيف    موضحين  ،دني ال ي درس ه ه التجربةنستعرض بلسا  ال بير الاقتصادي البارز حازم م    

   .تحقيق نهوض اقتصادي واجتماعي عملاقمساهمة في الارات الصكو  عتماد على إصدماليزيا بالا

رهن ااصول العاميية سييواء  ىليقول إ  التكرة التي ابقها بنجاح مهاتير محمد هي أ  العملية لا تنطوي ع -

ه محليين لاسيما أ  الدول عندما تطرح صكوكا سيادية من الطبيعييي أ  تتوجيي   أولحساب مستثمرين أجانب  

السوق المحلية للحصول  إلىتمويل بالعملات الصعبة وليس التوجه  ىااسواق الدولية للحصول عل ىبها إل

 .وا مثل ه ه ااصول في أيدٍ أجنبيةهنا  ضوابط تمنع وقوتمويل بالعملة المحلية  ىعل

مليية تييم إصييدار الصييكو  مقابييل بيييع المطييار لجماعيية ح  ههييو أنيي   ركوالالمبييووما حدث في عملييية مطييار   -

في نتييس اللحظيية وبيينتس قيميية البيييع    -  ىد شراء المطار مرة أخرالصكو  لمدة عشر سنوات ثم توقيع عق

ل ه ه السنوات العشر ت هب عائدات تشغيل المطييار ملكية الدولة ولكن بعد عشر سنوات وخلا  إلىلإعادته  

وفييي نهاييية ، أيضيياصكو  حملة الصكو  وإذا تحققت خسائر في أي من ه ه السنوات يتحملها حملة ال  إلى

صييحابها وبيينتس قيمتهييا بعييد أ  تكييو  قييد اسييت دمت هيي ه ة بسييداد قيميية هيي ه الصييكو  االمدة تقوم الدوليي 

ايليية السيينوات العشيير والاسييتتادة ميين فييروق التضيي م فييي ااسييعار الحصيلة في بناء مشييروعات جديييدة  

عملاقة في مدي زمني قصييير للغاييية ممييا العالمية، وهك ا نجحت ماليزيا في تنتي  العديد من المشروعات ال

توفر تكلتة كل مشروا من الموارد  ىع ما يسميه البعم بالمعجزة الماليزية انها لو كانت انتظرت حتصن

ربع ما أنجزته، وبالتالي فإ  الصييكو    ىحت  أوسوع تستغرق عشرات السنين لإنجاز نصف    العامة كانت

المييواد ال ييام   أسييعار  لوقت وفروق التكلتة ونحن نعلييم كييم ترتتييعالإسلامية وفرت علي ماليزيا الكثير من ا

 .حوالمدخلات في ااسواق العالمية كل صبا

التأخير ليس ميين مصييلحة أحييد بييل يسييهم فييي تعميييق   وأعنصر الزمن على يؤكد حازم مدني في رسالته   -

 .اازمة الاقتصادية والاجتماعية في بلادنا

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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   والمرفقات: المراجع  
 الائتماني. ز للتصنيف شركة مودي -

   .هيئة المراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية -

 الاقتصادي.مجلة ااهرام  -

   الكويتية.جريدة القبس  -

 . شحاتةد. حسين  dar elmashoraرة المشو)موقع دار  -

 الاسلامي.بغرفة الشرقية عن صي  التمويل بقة بحثية سا ةدراس -

 لشرقية مع تحيات الغرفة التجارية المصرية با 
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 الغرفة التجارية بالشرقية         

  بحوث الاقتصاديةالإدارة العامة لل   

 : مرفقات

   الإسلامية  صيغ التمويل المتبعة في البنوك 

   الاسلامي: يل  كم التمو ضوابط ت   -

تنيياز، وتحييريم تمويييل الالتييزام بالضييوابط الشييرعية لعملييية التمويييل مثييل تحييريم الربييا، وتحييريم الاك .1

 .المشاريع المحرمة

متمثييل بالمبييادلات واانشييطة ارتباا التمويل الممنييوح ميين قبييل البنييو  الإسييلامية بالنشيياا الحقيقييي ال .2

 .الاقتصادية

ويعنييي بيي لك أ  الحييق فييي الحصييول علييى العائييد   بدأ ال راج بالضييما ،الغنم بالغرم م  الالتزام بقاعدة .3

لتحمييل ال سييارة. بمعنييى أ  العائييد علييى رأس المييال المسييتثمر ميين قبييل البنييك يكو  بقييدر الاسييتعداد  

قصييود بالم يياارة هنييا هييو التعييرض ييية الم يياارة، والمكانت هنييا  احتمال  إذاالاسلامي لا يجوز إلا  

 .الهلا  أو التلف واحتمال ال سارة هو وارد وامر ملازم للنشاا الاقتصادي لاحتمال

 ة.الحسنؤولية اجتماعية يجب مراعاتها مثل قيامه بمنح القروض يكو  للبنك الاسلامي مس .4

 : ي يمكن حصر أهم الصيغ المطبقة في البنوك الإسلامية بما يل 

 " شراء " .    المرابحة  -
 " بيوع " .     بيع السلم   -

 " بيوع "     الاستصناع   -

 " تمويل " .      المضاربة  -

 " تمويل " .    المشاركة   -

 " تمويل " .    ليك الإجارة المنتهية بالتم -

 " تمويل "       التورق  -

 " تمويل "     البيع بالآجل والتقسيط  -

 " استثمار " .   الاستثمار المباشر   -

 

 

 

http://alzakat.wordpress.com/2008/05/25/%d8%b5%d9%8a%d8%ba-%d8%a7%d9%84%d8%aa%d9%85%d9%88%d9%8a%d9%84-%d8%a7%d9%84%d9%85%d8%aa%d8%a8%d8%b9%d8%a9-%d9%81%d9%8a-%d8%a7%d9%84%d8%a8%d9%86%d9%88%d9%83-%d8%a7%d9%84%d8%a5%d8%b3%d9%84%d8%a7%d9%85/
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 “: شراء  "   المرابحة 

العميل على أساس شراء ما يطلبه مقابل التزام العميل بشراء ما البه  الب    مي بتنتي  نك الإسلاأ  يقوم الب   المرابحة   

 . الابتداءتق عليه عند وحسب الربح المت 

 : وعند الحدي  عن المرابحة تبرز إلى السطح قضيتا  في غاية ااهمية وهما 

 في التقه الإسلامي مسألة إلزامية الوعد  -1

 ه مسألة قبم وتملك المبيع وتسجيل -2

م بالوعد حي  ا  فقد كا  هنا  شبه إجماا بين التقهاء المعاصرين على ضرورة وأهمية الإلزا  للقضية ااولىبالنسبة  

 . عكس ذلك يشيع التوضى وعدم الثقة بين الناس ويلحق ااذى بالناس ويعرضهم لل سائر

السلعة قبل القبم والتملك لما يترتب على    ستقر رأي أغلبية التقهاء المعاصرين بعدم جواز بيعد افق  القضية الثانيةأما  

استقرا من  فعلذلك  وعليه  النزاا  لمناف   وسد  للمعاملات  بيعها  ر  قبل  البضاعة  ويتملك  يقبم  أ   الإسلامي  البنك  ى 

 .للعميل

 : ية خطوات تطبيق بيع المرابحة للآمر بالشراء في البنوك الإسلام 

  سلعة معينة محددة المواصتات على أساس وعد منه   ا  يتقدم العميل الى البنك الاسلامي بطلب شراء-1

يتتق  ال ي  بالسعر  البنك  من  السلعة  تلك  بشراء  بالمستندات    عليه   ملزم  البه  ويدعم  الثمن  تقسيط  مع 

 . اللازمة وخاصة عرض الاسعار والكتالات والضمانات اللازمة

ال  -2 موافقة  بشرابعد  يقوم  وليبنك  مباشرة  للبائع  ثمنها  ودفع  السلعة  السلعة  ء  يتملك  وبه ا  للعميل  س 

 . مستنديسواء تملك عيني أو  

ن مطابقتها للمواصتات ومن ثم يتسلمها ويقدم الثمن ال ي هو  يعلم العميل بوصول البضاعة ويتأكد م  -3

 .ق عليهاحسب تواريخ الاستحقاق المتت  بااقسااعبارة عن كمبيالات موقعة 
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مويل شراء بضاعة معينة ليبيعها في متجره وكانت قيمة الاسلامي بطلب تالعملاء للبنك    أحد ومثال على ذلك ا  يتقدم  

البالغة )(، وبجنيهألف  200البضاعة ) ( وتقسيط الثمن  جنيهألف  20عد الموافقة والاتتاق مع العميل على قيمة الربح 

 : السداد كما يليالبضاعة وتملكها ويعيد بيعها الى العميل وتتم عملية على ثلاث سنوات يقوم البنك بشراء تلك 

 جنيه الف 220ربح البنك =  جنيهالف 20ثمن شراء البضاعة +   جنيهألف 200

 القسط الشهري  جنيه6111.1شهر فترة السداد = 36جنيه ÷ الف 220

الى تحتاج  التنتي   فإ  عملية  بالشراء  المرابحة للآمر  لدقة وضع  لتجعلها في   ونظراً  بدقة  الشرعية  مراعاة الضوابط 

 . تنتي  الم رج لها من الحلال الى الحرام، ومن الشراء والبيع الحقيقي إلى الشراء والبيع الصوريمأمن من ال

 ضوابط الاستثمار عن طرق بيع المرابحة للآمر بالشراء:

 ياً للجهالة.تحديد مواصتات السلعة وزناً أو عداً أو كيلاً أو وصتاً تحديداً ناف .1

 ة ااول ال ي اشتراها به البائع.أ  يعلم المشتري الثاني بثمن السلع .2

 داً أو نسبة من ثمن السلعة المعلوم.أ  يكو  الربح معلوماً انه بعم الثمن سواء كا  مبلغا محد  .3

 أ  يكو  العقد ااول صحيحاً.4 .4

 ألا يكو  الثمن في العقد ااول مقابلاً بجنسه من أموال الربا. .5

 من زما  ومكا  وكيتية التسليم. أ  يتتق الطرفا  على باقي شروا المواعدة .6

 :مجالات الاستثمار عن طريق صيغة بيع المرابحة للآمر بالشراء  -

ع أمام البنو  التقليدية وتحقيق اارباح، حي  وفرت ه ه الصيغة للمصارع الإسلامية وسيلة تمويلية تمكنها من الوقو

و  في الدخول مع المصارع في المشاركة بكيل ميا ت احتياجات التجار والصناا ال ين لا يرغبأ  ه ه الصيغة قد سد 

لمرابحات تمثل الجانب ااكبر من الاسيتثمارات إذ تستلزمه من كشف للأسرار والمعلومات ، ومن الجدير بال كر أ   ا

 % من حجم الاستثمارات في بعم المصارع الإسلامية. 80إلى أكثر من قد تصل

 ت م تلتة منها على سبيل المثال:مكن ه ه الصيغة من تلبية احتياجات قطاعاتو

 القطاا الحرفي: عن اريق شراء الآلات والمعدات اللازمة للورش. -

 القطاا المهني: عن اريق شراء ااجهزة الطبية للأاباء. -

 اا التجاري: عن اريق شراء البضائع سواء من الداخل أو ال ارج.القط -

 ة الحديثة.لزراعي: عن اريق شراء الالآت الزراعياا االقط -

 القطاا الصناعي: عن اريق شراء المعدات الصناعية الض مة. -

 القطاا الإنشائي: عن اريق شراء معدات البناء مثل اللوادر. -

اثييات مية تلبييية الاحتياجيات لعسييتعمال الش صيي مييل شييراء سييارة أو ااجهييزة والاثكميا يمكيين  للمصيارع الإسييلا

 المنزلية.
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 “: " بيوع    السلم 
   - ":بيع السلم " السلف غةصي

 السلم والسلف بمعنى واحد 

السلم بيع  بي  :تعريف  بثمن  هو  ال مة  في  )السلعة( أ  معجل،ع شيء موصوع  المبيع  تسليم  فيه  يتأخر  بيع  ي 

 . تقدم فيه الثمنوي

فإنه يكو  صحيحاً،  وحتى  على مشروعيته  عقد مشروا ولا خلاع  الجنس  والسلم  معلوم  المبيع  يكو   أ   ، يشترا 

الصتة،   معلوم  القدر،  معلوم  النوا،  و  وألامعلوم  نقوداً  يشترا  أ يكو   كما  معلوم،  أجل  الى  التسليم  مؤجل  يكو     

المال رأس  يش  ،تعجيل  أولا  السلم  في  وبيع     ترا  السلم  بين  والترق  البائع،  انتاج  من  المشتراة  البضاعة  تكو  

بيع المرابحة فيتم دفع الثمن آجلاً بناءً على وعد بالشراء، وفي كلتا   يع السلم يتم دفع الثمن حالاً، أماالمرابحة، أنه في ب 

 .العميلالصيغتين يكو  المشتري هو البنك الاسلامي وليس 

 (....282آية " البقرة )اكتبوهيأيها الذين آمنوا إذا تدايتنم بدين إلى أجل مسمى فالسنة والاجماع ، يقول تعالى: "ومشروعيته جاءت بالكتاب و 
عن ابن عباس رضي الله عنهما قال قدم رسول الله صلى الله عليه وسلم المدينةةة والنةةاس يسةةلاوت ر التمةةر العةةام والعةةام  فقةةال: "   ومن  السنة ما ثبت

 ليسلف ر كيل معلوم ووزت معلوم "..رواه البخاري ومسلم.من سلف ف

 : الإسلامية   آلية تطبيق بيع السلم في البنوك 
الى   العميل  بطيتقدم  الاسلامي  في البنك  للبنك  تسلم  وسوع  ينتجها،  التي  السلع  من  كمية  بشراء  البنك  يقوم  بأ   لب 

 حالاً. المستقبل ويحصل العميل على الثمن 

نده  أ  يكو  عقد السلم اريقاً للتمويل يغني عن القرض بتائدة، فمن ع  نيمك   : الإسلاميةبالمصارف  تطبيق بيع السلم  

ول لك يكو  عقد السلم  تسلم في المستقبل، ويحصل على ثمنها حالاً.  منها،أ  يبيع كمية    سلعة مشروعة ينتجهاً يمكنه 

موضوا تجارته، كما يست دمه أيضاً في بيع   أحد الوسائل التي يست دمها المصرع الإسلامي في الحصول على السلع

تنتجه شركاته ومؤسساته. الواق ما  تبين من  الإسلامية تطبق ه ه الصيغة في   من المصارع  ع العملي أ  العديد ولقد 

لشركات الصناعية. ويمكن است دام بيع السلم في الإنشاءات العقارية عن اريق بيع الوحدات قبل تمويل العديد من ا

 بعد الانتهاء منها. وتسليمها  اإنشائه

 : بيوع " "  الاستصناع 

بيع الاستصناا  يشترى به في الحال شيء مما قد  و عأال مة  لى صنع شيء معين في  بأنه عقد مع مصنع ع  :يعرع 

 .يصنع صنعاً يلتزم الصانع بتقديمه مصنوعاً بمواد من عنده، بأوصاع م صوصة، وبثمن محدد 

المشرو البيوا  من  لصحته  والاستصناا  ويشترا  ومحدد أعة  والمقدار  والنوا  الجنس  معلوم  المصنوا  يكو     

يكو  ا   وك لك  وا   المواصتات  المصنوعات  صنف  من  عند    المصنوا  من  صنعه  في  المست دمة  المواد  تكو  

 . الصانع
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الإسلامية     المصارع  استثمارات  في  رئيساً  دوراً  يحتل  الاستصناا  بدأ  بتمو  ،وقد  المصارع  قامت  المباني إذ  يل 

وفرت للمستصنع المواد ذا  ، إ، وساهمت ب لك في حل مشكلات معاصرة كثيرةالسكنية والاستثمارية بنظام الاستصناا

، مت المصارع في صناعات أخرى عديدة وأبرمت عقود استصناا مع عملائها، وساهفة إلى العمل نتسه إضا  ل اما

 العقاري.  غير أ  أبرزها حجماً في المعاملات هو المجال

 : أشكال الاستصناع 
 : يمكن ان يتخذ الاستصناع عدة أشكال

لعة وتوفير المستلزمات وتحمل  م الصانع بصنع السم بموجبه قياوهو ال ي يت   : الاستصناع المباشر  -1

 . العمل المطلوب

 . ويتم بموجبه قيام الصانع بالطلب من ارع آخر تصنيع السلعة المطلوبة :الاستصناع الموازي  -2

 وهو يتم بدفعات حسب مراحل الانجاز  :الاستصناع بدفعات -3

 أطراف العقد:

 نع للعميل.زم بتقديم الشئ المصوهو البائع ال ي يلت :الصانع -1

 وهو ال ي يباشر الصنع ) تصنيع المنتج المطلوب(.  :المقاول -2

 وهو الطرع المشتري في عقد الاستصناا.  :المستصنع -3

العقياري بأحيد المصيارع وفيما يلي ااسلوب المطبق للاستصناا   :بالمصارف الإسلامية  تطبيق صيغة الاستصناع  -

 :الإسلامية

ناً كاملاً ميدعماً بالرسيوم وال يرائط عامل إلى المصرع بطلب منه أ  يصنع له مبنى ويرفق مع البه بيايتقدم المت   -1

ملكيية، وم طيط اارض، وم طيط مبيدئياً من الاستشاري عن نوا ومواصتات المبنى ال ي يرييد إنشيائه، وصيور ال

   يتضمن ه ا التقرير تكلتة البناء وإيراداته المتوقعة.للبناء ، وتقرير م تصراً من المهندس ال ي صمم البناء بحي

، والضيمانات يعرض المتعامل أيضاً مع البه تقديره للمبنى والعربو  الي ي سييدفعه ومسياحة اارض وموقعهيا    -2

 واريقة السداد.، التي يعرضها

، مصيحوبة بدراسية عريقوم المصرع بعمل دراسة جدوى فنية مت صصة للمشروا بمعرفة المهندسيين بالمصي   -3

 مالية ويقدر فيها الإيراد المتوقع ومدى قدرته على الوفاء بما على المشروا من ديو .

 للازمة.في حالة موافقة المصرع على عرض المستصنع يطلب منه تقديم الضمانات ا  -4

والتزاميات كيل ايرع  قبعد الاتتاق النهائي يقوم المصرع بتوقيع عقد استصناا مع العميل يحدد فيه جميع حقيو   -5

وقيمية العربيو   ،قيمية السيداد  ،، مدة السيداد ، ميعاد التسليم ابقاً للمواصتات : ثمن المبنىوأهم ما يتضمنه العقد ما يلي

 المدفوا.

" يقوم المصرع بتوقيع عقيد استصيناا آخير ميع المتعاملصناا بين المصرع والمستصنع "بعد توقيع عقد الاست  -6

، وتكيو  علاقية المتعاميل بالمصيرع ه العطاء عن اريق المناقصية يسيمي استصيناا ميوازييالمقاول ال ي رسا عل

 مباشرة ولا علاقة له بالمقاول.

" ويحجيز المصيرع مين قيمية كيل ضما  حسن تنتيي  وا "من قيمة المشر  قدم المقاول خطاب بنكي بنسبة معينةي  -7

% مين قيمية 5الانتهاء مين الصينع مطابقياً للمواصيتات، و  دفعة للمقاول نسبة معينة كضما  لحسن التنتي  تدفع له بعد 

 المشروا كضما  لصيانة المبنى من قبل المقاول لمدة سنة.

، يعطيه المصرع مهلة د المحددة ولم يف الإيراد بقيمة ااقسااإذا لم يلتزم المتعامل بسداد ما عليه من دين في المواعي

 ات اذ اجراءاته بتنتي  الرهن وعرض العقار للبيع. عويساعده على إيجاد الحل ثم يكو  من حق المصر
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 : آلية تطبيق بيع الاستصناع من قبل البنوك الاسلامية 
 . لعة معينة ويتقدم بالوثائق والمواصتات المطلوبة  يصنع له سأيتقدم العميل الى البنك الاسلامي بطلب منه  -1

 لتنية والمالية يدرس البنك الاسلامي جدوى ه ه العملية من الناحيتين ا -2

بعد الموافقة يبرم البنك السلامي عقداً مع العميل يحدد فيه التزامات الطرفين مثل الثمن، تاريخ التسليم، مدة السداد،   -3

 . قيمة ااقساا

 .نك عقداً مع المقاول المعني بالتصنيع ويسمى استصناا موازٍ، وتبقى علاقة العميل بالبنك وليس بالمقاوليبرم الب  -4

 .يتم التصنيع ويقوم البنك بتسليم السلعة المصنعة الى العميل -5

الصيغة إعداد عقد استصناا   تنتي  ه ه  الصناعة ويتطلب  تدخله  ا  يست دم الاستصناا في كل ما  للبنك  بين  ويمكن 

 . البنك والعميل وعقد استصناا موازٍ بين البنك والمقاول ويكو  من الباان

 :  " تمويل المضاربة " 

مشةةروع معةة  وير ةةل ر قيةةام المصةةرف بتمويةةل المشةةروع بالكامةةل، علةةي   العميل بالتقدم للمصرف بطلةةل لتمويةةليقوم       
 .دراسة جدوى للمشروع أت يرفق بهذا الطلل

 

التمويةةل    ةحالةةة الموافقةةة عليةةه يقةةوم المصةةرف بةةدفع قيمةة  يةةيم جةةدوي المشةةروع المطلةةوب تمويلةةه، وريقةةوم المصةةرف بتق -1
 .وفق دراسة الجدوى المحددة ل المال( وذلكبالكامل )بصاته صاح

 

المضةةارب(، وفةةق مةةا  ةةو دطةةط لةةه بدراسةةة جةةدوى المشةةروع،   يقةةوم العميةةل بعةةد ذلةةك مدارة أعمةةال المشةةروع )بصةةاته -2
 .يتم تصاية المشروع وفق الشروط المتاق عليها اء من أعمال المشروعوبعد الانته

 -والمضاربة نوعات وهما:

 وفيها يكوت للمضارب حرية التصرف كياما شاء دوت الرجوع لرب المال إلا عند نهاية المضاربة.  ة:المضاربة المطلق  -1

 .ض الشروط لضمات ماله:و ي التي يشترط فيها رب المال على المضارب بعلمضاربة المقيدةا  -2
 تطبيق صيغة المضاربة بالمصارف الإسلامية:  

ضةةاربة ملا ةةم لمعةةاملات المصةةارف الإسةةلامية  ةة  أت المضةةاربة المطلقةةة  ةةي  تبةة  مةةن الواقةةع العملةةي إت كةةلا النةةوع  مةةن الم
ر بنةةةك فيصةةةل    وديعةةةة الاسةةةتثمار  فقةةةد تضةةةمنتالأصةةةل ر التعامةةةل بةةة  المصةةةرف وأصةةةماب ودا ةةةع الاسةةةتثمار، و ةةةذا  

 الإسلامي شرطاً ينص على الآتي: 
كةةةل تصةةةرف فيةةةه المصةةةلمة.فهذه الصةةةيغة  يةةة     ويةةةتم الاسةةةتثمار علةةةى أسةةةاس المضةةةاربة المطلقةةةة ويأذت العميةةةل للبنةةةك ر

يخلطهةةا ومةةوال أصةةماب الأسةةهم  ، فاةةي حالةةة الوديعةةة لةةه أت  للمصرف أت يباشر جميع التصةةرفات الةةتي يةةرى فيهةةا المصةةلمة
، و يةة  لةةه أيضةةاً أت يةةدفعها لغةة ه ليضةةارب بها.فالمصةةرف عنةةدما يكةةوت  ةةو المضةةارب كمةةا ر الصةةناديق  الأخةةرى  والودا ةةع
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تلا مةةه المضةةاربة المطلقةةة وعنةةدما يكةةوت  ةةو رب المةةال أو في بةةاً عنةةه كمةةا ر تمويةةل المسةةتثمرين تلا مةةه المضةةاربة    ةالاسةةتثماري
 المقيدة.  

، فقةةد  ية مةةع المتعةةامل  قةةد تكةةوت قصةة ة الأجةةل أو متوسةةطة الأجةةل أو طويلةةة الأجةةلارف الإسةةلاموالمضةةاربة ر المصةة      
, وقةةد يضةةارب ر سةةلعة تشةةترى ل تبةةاع علةةى فةةترات فهةةي  ة قص ة الأجةةليضارب المصرف على صاقة واحدة فهي مضارب

فهةةي مضةةاربة طويلةةة    ، وقةةد يشةةتر  مةةع آخةةرين ر تمويةةل رأس مةةال مشةةروع بالكامةةل لاةةترة طويلةةةمضةةاربة متوسةةطة الأجةةل
 الأجل.

صةةادر انتاجهةةا وبيعهةةا  والمجةةال المناسةةل للمضةةاربة بالنسةةبة للنشةةاط الترةةاري، المضةةاربة ر السةةلع الةةتي  كةةن شةةرا  ا مةةن م
 ويتطلل  ذا أت يكوت لدى المتعامل الخبرة بهذه الأنواع من السلع. ،بالأسواق المحلية

عةةن التعامةةل بصةةيغة المضةةاربة ويرجةةع ذلةةك إلى عةةدم اسةةتيعاب المتعةةامل     ولقد تب  أت بعض المصارف الإسةةلامية مرةةم     
  مةةن ذوي الأمانةةة والثقةةة العاليةةة، بالإضةةافة إلى المخةةاطر المترتبةةة  لأسةةلوب تطبيةةق  ةةذه الصةةيغة لعةةدم تةةوافر نوعيةةة المتعةةامل 

 على قيام المصرف بتمويل كافة العملية دوت أت يدفع العميل حصة ر التمويل.

 "التي يمكن لها الاستفادة من صيغة "المضاربة  القطاعات
 

ل، وكةةذلك العمةةلاء الةةذين لةةديهم خةةبرة ر  التمويةة  عن طريق تنايذ الصاقات الخاصة بتمويل مناقصةةات:التراري قطاعال -1
  .من قبل المصرف ويكوت العميل مهمته بيع البضا ع الترارة فيمكن تمويل الصاقات بالكامل

 .لكالعقارات ل يقوم العميل بالبناء وبيع الوحدات بعد ذ طريق تمويل بناءعن  :لقطاع العقاريا  -2
 .الإنتاج الحيواني، المصرف بالمال والعميل بالخبرة تسم  عن طريق تمويل مشروعات:القطاع ال راعي  -3

 : " تمويل المشاركة " 

الذي يطلبه العملاء دوت اشتراط الاا دة، وإنما يقوم التمويل بالمشاركة على أساس تقديم البنك الاسلامي التمويل        
 عليها،الربح حسل النسبة المتاق    يشار  البنك العملاء ر نتا ج الاستثمار فاي حالة الربح يتقاسم البنك مع العملاء 

حد أ  يشركة العنات المعروفة ر الاقه الاسلام ما الخسارة فيتم توزيعها حسل حصص المساهم  ر رأس المال. وتعتبر  أ
توزيع   المال والعمل ويتم  أكثر ر رأس  أو  ب  شخص   المشاركة وتعرف ونها شركة  التمويلية ضمن ح مة  الصيغ  أ م 

 ا اتاق عليه، أما الخسارة فتكوت على قدر نصيل كل واحد. الأرباح حسل م

 : الإسلاميةإشكال تطبيق صيغ المشاركة بالمصارف 

 : بأسلوبينكة يمكن للبنك الإسلامي أن يطبق المشار

و ي نوع من المشاركة يقوم على مساهمة المصرف ر تمويل ج ء مةةن رأس مةةال مشةةروع   (:الأجل ةطويل المشاركة الثابتة ).1
ممةةا يترتةةل عليةةه أت يكةةوت شةةريكاً ر ملكيةةة  ةةذا المشةةروع وشةةريكاً كةةذلك ر كةةل مةةا ينةةتج عنةةه مةةن ربةةح أو خسةةارة    معةة 
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والقواعةةد الحاكمةةة لشةةروط المشةةاركة. ور  ةةذا الشةةكل تبقةةي لكةةل طةةرف مةةن الأطةةراف  بالنسةةل الةةتي يةةتم الاتاةةاق عليهةةا  
 أو شركة توصية.  حصص ثابتة ر المشروع الذي يأخذ شكلا قانونياً كشركة تضامن 

 ةةي نةةوع مةةن المشةةاركة يكةةوت مةةن حةةق الشةةريك فيهةةا أت  ةةل  ةةل المصةةرف ر    المشةةاركة المتناقضةةة المنتهيةةة بالتمليةةك:.2  
 شروع إما دفعة واحدة أو على دفعات حسبما تقتضي الشروط المتاق عليها وطبيعة العملية.ملكية الم

 -ومن صور المشاركة المتناقصة المنتهية بالتمليك:
:أت يتاق المصرف مع الشريك على أت يكوت إحلال  ةةذا الشةةريك  ةةل المصةةرف بعقةةد مسةةتقل يةةتم بعةةد  الصورة الأولى  -أ

 المشاركة بحيث يكوت للشريك  حرية كاملة ر التصرف ببيع حصته لشريكه أو لغ ه.  إتمام التعاقد الخاص بعملية
شةةاركة ر التمويةةل الكلةةي أو الج  ةةي لمشةةروع ذي دخةةل متوقةةع  المصةةرف مةةع الشةةريك علةةى الم :أت يتاةةق الصورة الثانيةةة -ب

 الدخل المحقق فعةةلاً مةةع  وذلك على أساس اتااق المصرف مع الشريك الآخر لحصول المصرف على حصة نسبية من صار
مةةه   ء دصصةةاً لتسةةديد أصةةل مةةا قدوت ذلةةك الجةة ء المتبقةةي مةةن الإيةةراد أو أي قةةدر منةةه يتاةةق عليةةه ليكةة حقه بالاحتاةةابا بالجةة  

 المصرف من تمويل، وعندما يقوم الشريك بتسديد ذلك التمويل، تؤول الملكية له وحده.
ة و ثةةل وموعهةةا إجمةةا  قيمةةة معينةةة  م يكةةوت لةةه  قيمةةة معينةة ل كةةل شةةريك كمصةةص أو أسةةه دد نصي الصورة الثالثة: -ج

وكةةة للمصةةرف عةةدداً   ةةذه الأسةةهم الممل   و ثةةل وموعهةةا إجمةةا  قيمةةة المشةةروع أو العمليةةة وللشةةريك إذا شةةاء أت  يقتةة  مةةن 
 .  ةكامل   ريك إلى أت  تلك كامل الأسهم فتصبح ملكيتهشالمصرف بمقدار ما ت يد أسهم ال معيناً بحيث تتناقص أسهم

ثنةةاء  أتم تمويةةل العميةةل بةةدفعات نقديةةة حسةةل احتياجةةه ل يةةتم أخةةذ حصةةة مةةن الأرباح النقديةةة ر  يةة   المشةةاركة المتغةة ة:.  3
 العام.
:تب  مةةن الواقةةع العملةةي أت صةةيغة التمويةةل بالمشةةاركة مةةن أ ةةم صةةيغ التمويةةل  ق صةةيغة المشةةاركة بالمصةةارف الإسةةلاميةتطبيةة 

حيةةث تعةةد مةةن البةةدا ل الإسةةلامية لأسةةلوب التمويةةل بالاوا ةةد، و ةةي تلا ةةم ف ةةة كبةة ة مةةن    المطبقةةة بالمصةةارف الإسةةلامية،
 المتعامل  مع المصارف الإسلامية.

 : د تكوت طويلة أو متوسطة أو قص ة الأجل وذلك طبقاً لما يليوصيغة المشاركة ق
مستمرة(.ويصةةلح  ةةذا الأسةةلوب  لأجةةل ).قد تكوت المشاركة طويلة الأجل وذلك ر حالةةة مةةا إذا كانةةت مشةةاركة طويلةةة ا1

انةةةت تلةةةك  لتمويةةةل العمليةةةات الإنتاجيةةةة المختلاةةةة والةةةتي اخةةةذ شةةةكلاً قانونيةةةاً كشةةةركة تضةةةامن أو شةةةركة توصةةةية، وسةةةواء ك
 الشركات صناعية أو زراعية أو  ارية.

فيها الشريك  ةةل المصةةرف    .قد تكوت المشاركة متوسطة الأجل وذلك ر حالة المشاركة المنتهية بالتمليك و ي التي  ل2
عةةي  صةةناعي وال رالر ملكية المشروع إما دفعة واحدة أو على دفعات.ويصلح  ذا الأسلوب للتطبيق ر المجال الترةةاري وا

 والعقاري والمه .
ت  ، ومةةن تلةةك العمليةةات الاعتمةةادا.وقد تكوت المشاركة قص ة وذلك ر حالة تمويل العمليات التي تستغرق زمنةةاً قصةة اً 3

 المستندية حيث تكوت قيمة الاعتماد مشاركة ب  المصرف والعميل.
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 : صيغة التمويل بالتأجير مع الوعد بالتملك "الإجارة"  
الإجارة لإجارة من الصي  المشروعة واهم شكل من أشكال الإجارة والمتبع في البنو  الاسلامية هو ا تعريف الإجارة:

عقد بين ارفين يؤجر فيه احداهما للآخر سلعة معينة مقابل اجر معين يدفعه المستأجر    التي هي:بالتمليك، والمنتهية  

 لمستأجر عند سداده لآخر قسط.ه ه السلعة الى ا على أقساا خلال مدة محددة تنتقل بعدها ملكية

 : على النحو التالي تطبيق الإجارة بالمصارع الإسلامية -

 . ء أصول ثابتة محددة بمعرفة)المستأجر(قيام المصرع) المؤجر( بشرا -1

نتتياا بيه يقوم المصرع بتمويل شراء ااصل وامتلاكه ثم تيأجيره بعقيد متوسيط أو اوييل ااجيل وتسيليمه ليه لع -2

 ه.واست دام

  بحي  تغطي ماليا:تحتسب الدفعات الإيجارية على فترة التعاقد  -3

 ها(.أو جزء منااموال المدفوعة في شراء ااصل )  -

القيمة الت ريدية للأصل )في نهاية مدة الإجارة( يقوم العميل بسدادها في نهايية ميدةالإيجار لتمليك ااصيل ) حسيب    -

 ض(.الاتقاق عند التتاو

 ناسب) يمثل عائد المصرع خلال مدة الإيجار(.هامش ربح م  -

افظة على ااصيل الميؤجر وصييانته خيلال ( لضما  المحبنسبة متتق عليهايقوم المستأجر بسداد تأمين للمصرع )  -

 فترة التأجير كاملة.

الإجيارة   ى تميام سيداد أقسيااحيائزا ومسيت دماً ليه حتي، والعميل  اريعتبر المصرع مالكاً للأصل اوال فترة الإيج  -

 الت ريدية للأصل، وتنتقل إليه ملكية ااصل المؤجر.

" وذلك تطبيقيا لقيرار مجميع التأجير مع الوعد بالتملكمسمى "وتست دم صيغة الإجارة بالمصارع الإسلامية تحت     

ربيية لريياض بالمملكية العالصادر في دورتيه الثانيية عشير التيي عقيدت فيي مدينية ا  110الققه الإسلامي الدولي رقم  

وال ي ينص على ضرورة التصل بين عقيد التيأجير وبيين عقيد   2000/ سبتمبر /    28/  23السعودية خلال التترة من  

التمليك حي  أ  لكل عقد حقوق وإلتزامات لدى اااراع ت تلف بإختلاع القعدين بحي  يتم أولاً توقيع عقيد الإجيارة 

 ل الملكية للعميل.ع عقد البيع وإنتقاوفي نهاية مدة التأجير يتم توقي

  -ويتم نقل الملكية للعميل عن اريق إحدى الصور التالية:

أو وعيد بالهبية بعيد سيداد كاميل  جيرة ،لمستأجر معلقاً على سداد كامل ااقد هبة العين لإقترا  عقد التأجير مع ع    -1

 جرة.اا

ميع ااقساا الإيجارية المستحقة خلال المدة بعد الإنتهاء من وفاء ج  عقد إجارة مع إعطاء المالك ال يار للمستأجر   -2

 من شراء العين المأخوذة بسعر السوق عند إنتهاء مدة الإجارة.

 عقدإجارة مع إقترانه بوعد بيع العين المؤجرة بعد سداد كامل الإجرة. -3

 رة في أي وقت يشاء.عقد إجارة ويعطي المؤجر للمستأجر حق ال يار في تملك العين المؤج  -4
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 : " تمويل " التورق  
صةةول علةةى النقةةد.بيع التةةورق مةةن بيةةوع  :  ةةو شةةراء سةةلعة بةةثمن مؤجةةل ل بيعهةةا لاخةةر بةةثمن نقةةدي للمتعريةةف بيةةع التةةورق

 المساومة. 
   -أطراف عملية التورق:

 العميل: يشتري بالأجل من البنك ) عقد بيع بالتقسيط (   -1
 . يع للعميل بالآجل ) بيع بالتقسيط (البنك: عقد ب  -2
 مشتري: يشتري السلعة من العميل نقداً.    -3

 عقود التورق:  

 عقد بيع بالأجل مع طرف. -1
 عقد بيع بالنقد مع طرف آخر. -2

   -آلية عمل التورق بالمصارف الإسلامية:
 يقوم البنك بشراء كمية من السلع وتملكها. -1

 عملاء لشرا ها.يقوم البنك بعرض السلعة لل  -2
 بنك بطلل لشراء وحدات معينة من السلع.يتقدم العميل لل  -3
 على الوصف(.توقيع عقد بيع بالتقسيط ب  البنك والعميل ) بيع   -4
 تملك العميل للوحدات بموجل مستندات. -5

 توكيل العميل للبنك لبيع السلعة نقدا وإيداع المبلغ بحسابة.   -6

 المستمقة.سداد العمليل للاقساط  -7
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مقابل اجيل سداد الثمن إلى    تسليم السلعة ر الحال و أت يتم  :  " تمويل "البيع بالتقسيط  البيع الآجل و
، وعةةادة مةةا يةةتم سةةداد الجةة ء المؤجةةل مةةن الةةثمن علةةى دفعةةات أو  قةةت معلةةوم سةةواء كةةات التمجيةةل للةةثمن كلةةه أو لجةة ء منةةهو 

انتقةةال الملكيةةة ر البدايةةة فهةةو بيةةع آجةةل، وإذ تم  ر نهايةةة المةةدة المتاةةق عليهةةا مةةع  ة  ، فإذا تم سداد القيمة مةةرة واحةةدأقساط
  البيع بالتقسيط(.)لشيء المباع مع انتقال الملكية ر نهاية فترة السداد. فهومن بداية تسلم ا سداد الثمن على دفعات

اً و ذا لا خةةلاف ر جةةوازه بةةل  ةةو  قد يكوت بالسعر الذي تباع به السلعة نقد فالبيع الآجل والبيع بالتقسيط
لاقهةةاء، أجةةازه جمهةةور  ل يةةؤجر فاعلةةه ، وقةةد يكةةوت البيةةع الآجةةل بسةةعر أكةةبر مةةن الةةثمن الحةةال ور  ةةذا اخةةتلاف بةة  اعمةة 

يقول صاحل السلعة لمشتري  ذه السةةلعة هنهةةا ما ةةة إذا دفعةةت الةةثمن الآت وما ةةة وعشةةرة إذا دفعتةةه   ، وصورته أتالاقهاء
 بيع على  ذا.  بعد سنة ويتم ال

عمةةوم قولةةه   ذا البيع بحرة أت  ذه ال يادة ربا ورأي الجمهور أرجح لأت  ذا بيع تراضةةي فتةةدخل ر  وقد منع بعض الاهاء  
 (.275آية البقرة ) وأحل الله البيع وحرم الربا"..تعالى: "

 (.29ة آيالنساء )  "..رة عن تراض منكميأيها الذين أمنوا لا اكلوا أموالكم بينكم بالباطل إلا أت تكوت  ا:"وقوله تعالى
 : تطبيق البيع بالتقسيط بالمصارف الإسلامية

 :  حالت يق البيع الآجل أو البيع بالتقسيط بثمن أكبر من الثمن الحا  ر وتسلك المصارف الإسلامية طر 
و ةةذه الطريقةةة  ةةي البةةديل لعمليةةة    : ر معاملاتها مع الترار الذين لا ير بوت ر استخدام أسلوب التمويةةل بالمشةةاركةالأولى

 شراء بتسهيلات ر الدفع التي تمارسها البنو  الترارية.ال
 لات التي يكوت فيها المبلغ المؤجل كب اً والآجل طويلا.: ر المعامالثانية

لصةةغ ة  ولقد تب  من الواقةةع العملةةي اسةةتخدام  ةةذه الصةةيغة ر بنةةك فيصةةل الإسةةلامي السةةوداني لتمليةةك وسةةا ل الإنتةةاج ا
 , و و ما  ارسه أيضاً بنك فيصر الاجتماعي المصري.  للمرفي  مثل سيارات الأجرة
،   ةةو بيةةع الوحةةدات السةةكنيةتي  كةةن للمصةةارف الإسةةلامية تمويلهةةا باسةةتخدام  ةةذا الأسةةلوب  ومةةن أنسةةل المشةةروعات الةة 

ديةةةة       لاا ةةةدة الةةةتي تمارسةةةها البنةةةو  التقلي( ر  ةةةذه الحالةةةة  ةةةو البةةةديل المناسةةةل لسةةةلايات المبةةةاني باالتقسةةةيطفةةةالبيع الآجةةةل )
 (.البنو  العقارية)
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 : الاستثمار المباشر
 الإسلامي باستثمار أموال المودع  بناسه أو عن طريق المتعامل  معه بتمويله لعملياتهم الاستثمارية. يقوم المصرف 

ب  ويسةةمى ذلةةك  با للمةةال، والمتعةةامل   ةةم المضةةار فةةإذا قةةام المصةةرف بتمويةةل مشةةروعات المتعةةامل  فهةةو ر  ةةذه الحالةةة ر 
ناسةةه فهةةو ر  ةةذه الحالةةة مضةةارباً والمةةودع   ةةم أرباب الأمةةوال  باسةةتثمار الأمةةوال ب  ، ور حالةةة قيامةةهر  ةة  مباشةةراسةةتثما

 ةةو الاسةةتثمار  ، ويسةةمى الاسةةتثمار ر  ةةذه الحالةةة اسةةتثماراً مباشةةراً ، فالاسةةتثمار المباشةةر  وذلك طبقةةاً لعقةةد المضةةاربة بيةةنهم
 المصرف الإسلامي المشروع الذي يقوم بتمسيسه وإدارته.الذي  تلك بموجبه  

ر لةةةدى المصةةةارف الإسةةةلامية الخةةةبرات والمهةةةارات الةةةتي تمكنهةةةا مةةةن إدارة  ةةةذه المشةةةروعات ور حالةةةة عةةةدم  ويجةةةل أت تتةةةواف
 الخبراء.  يستمجر من يعاونها ر  ذا العمل من العمال أو الاني  أو  توافر ا  كن أت

لمقترحة والتمكةةد مةةن عةةدم  المصارف الإسلامية معداد دراسات الجدوى الاقتصادية للمشروعات ا  ويقوم جهاز الخبراء لدى
 دالاة النشاط أو المنترات للشريعة الإسلامية، مع الأخذ ر الحسبات العا د وخدمة التنمية الاقتصادية.

 . شحاتة   د. حسي    elmashora dar  موقع دار المشورة ) 
 

العالمية ف الائتماني، أن يصل حجمتتوقع وكالة موديز للتصني - الصكو   العام   إصدارات  ه ا 

التي كانت  2023مليارات دولار أميركي، متجاوزا إجمالي حجم الإصدارات في عام  210و  200إلى ما بين 

 .رمليار دولا 200دو  

الرئيس   - نائب  ااول    موديز للتصنيف الائتمانيلوكالة  قال مساعد  النصف  إ   الحمادي،  من  ، عبدالله 

شهد إصدارات قوية مدفوعة بالإصدارات السيادية في دول مجلس التعاو  ودول جنوب شرق آسيا،    2024

 .م الماضيمليار دولار في نتس التترة من العا 75مليار دولار مقارنة بنحو  125لتصل إلى 

 .جاءت نتيجة وجود إصدارات قوية لا سيما من السعودية وماليزياأضاع أ  الزيادة  -

لزيادة إلى توجهات دول منطقة ال ليج ودول جنوب شرق آسيا لتنويع مصادر الدخل والتمويل وهي  أرجع ا -

 .م القادمةاستراتيجيات بعيدة المدى، وشهدت السعودية إعادة تمويل لإصدارات مستحقة خلال ااعوا 

 : يط وزير الماليةالدكتور محمد مع

مليار    ١,٥سلامية السيادية في تاريخ مصر، بقيمة ارح أول إصدار من الصكو  الإ يفأكد أ  الدولة نجحت   -

قيمة الاكتتاب نحو   بلغت  بأكثر من أربع مرات،    ٦,١دولار، حي   تغطية الاكتتاب  يعنى  بما  مليار دولار، 

لية بأكثر من كانت أقل من العائد المطلوب علي السندات في ااسواق الثانوية الدو  موضحًا أ  تكلتة الإصدار

نقطة أساس مقارنة بااسعار الافتتاحية    ٧٥  تم ختم سعر الكوبو  على الإصدار بنحو  سبعين نقطة، حي

مستوى   عند  الطرح  عملية  بداية  عند  عنها  عند  ١١,٦٢٥المعلن  الإصدار  كوبو   ليغلق   ٪١٠,٨٧٥٪  

من  أض أكثر  وتقدم  ملحوظًا  إقبالًا  شهد  الإصدار  ه ا  أ   الوزير،  المال   ٢٥٠اع  أسواق  بم تلف    مستثمرًا 

شراء، لافتاً إلى أ  ه ا الإصدار ج ب قاعدة جديدة من المستثمرين بدول ال ليج وشرق   العالمية، بطلبات  

https://www.alarabiya.net/aswaq/financial-markets/2024/08/19/-%D9%81%D9%8A%D8%AA%D8%B4-0-25-%D9%85%D9%86-%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%83%D9%88%D9%83-%D8%AA%D8%B9%D8%AB%D8%B1%D8%AA-%D8%B9%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D8%A7%D9%8B-%D8%AD%D8%AA%D9%89-%D9%86%D9%87%D8%A7%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B5%D9%81-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D9%84
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إل إضافة  اامريكية،  المتحدة  والولايات  ااوروبية  الدول  جانب  إلى  التى آسيا  المستثمرين  نوعية  جودة  ى 

ااصول مدير  فى  المتمثلة  الطرح  ال  شهدها  وصناديق  التقاعد  ال ين  وصناديق  والبنو ،  والاستثمار  تأمين 

 .يتميزو  باحتتاظهم بالاستثمارات على المدى الطويل بما يكو  له اثر إيجابي فى الحد من ت ب بات ااسعار

منأ   أوضح   - إصدار  أول  ارح  فى  ظل    نجاحنا  في  يأتى  مصر،  تاريخ  في  السيادية  الإسلامية  الصكو  

رتتاا تكلتة التمويل نتيجة لموجة تض مية حادة، على نحو ة وسياسية عالمية مضطربة، واظروع اقتصادي 

يبع  برسالة ثقة قوية من أسواق المال العالمية، والمستثمرين في الاقتصاد المصري ومستقبله، وقدرته على 

 .مع التحديات الداخلية وال ارجيةالتعامل المر  

لك - ترجع  السيادية  الصكو   أهمية  التأ   لتوفير  جديدة  بدائل  الاستثمارية  ونها  للمشروعات  اللازم  مويل 

والتنموية المدرجة بال طة الاقتصادية للموازنة العامة للدولة على نحو يتسق مع جهود الدولة في تعزيز أوجه  

المواانين، كما أنها تساعد فى استقطاب شريحة جديدة من المستثمرين  الإنتاق على تحسين مستوى معيشة  

المالية المتوافقة مع مبادئ    لعرب وااجانب خاصة من الدولا ال ليجية والآسيوية ممن يتضلو  المعاملات 

 .زيادة التدفقات النقدية ااجنبية المحلية والدولية يالشريعة الإسلامية، بما يساعد ف

بقيمة  المالية  وزارة  نجحت  وقد   - مقبلة  لعدة سنوات  السيادية  الصكو   دولي لإصدارات  برنامج  إنشاء    ٥في 

، وفقًا لما هو متبع في الإصدارات ٢٠٢٣فبراير    ١٤ر، وقد تم تسجيله في بورصة لند  بتاريخ  مليارات دولا

 .مصر فيالدولية للسندات كونه أول إصدار للصكو  الإسلامية السيادية 

 ؟ 2025المزيد من النمو في عام دفع العوامل التي ست

هلاً، فإ  متتاح تحقيق كامل إمكانات النمو في ه ه على الرغم من أ  النمو السنوي لإصدارات الصكو  لا يزال م     

وباستثناء مراكز التمويل الإسلامي الرئيسية في دول ،  السوق يكمن في ج ب المزيد من مؤسسات الاستثمار التقليدية

التعاو  المتحدة(، ال   مجلس  والولايات  أوروبا  في  المنتظمين  الصكو   مشتري  )وبعم  آسيا  شرق  وجنوب  ليجي 

أنشطتها   فإ  مع  يتوافق  لا  مألوع  غير  منتجاً  تعتبرها  أو  بالصكو   دراية  على  ليست  الاستثمارية  المؤسسات 

سات مع الصكو  على أنها مكافِئة للسندات بوصتها أدوات استثمارية  لمؤسوإذا تعامل المزيد من ه ه ا .الاستثمارية

ر ذات دخل ثابت، فقد تصل سوق  .الصكو  إلى مستوى آخر من النمو والتطوُّ

 ".الطريق نحو توسيع آفاق السوق " الصكوك الخضراء

داتين على است دام  قواسم مشتركة بين الصكو  والسندات ال ضراء. فعلى سبيل المثال، تركز كلتا ااهنا    -

في حالة الصكو ، والجهات   الحصيلة مع الاستعانة بهيئات تحقُّق خارجية ومستقلة )هيئات الرقابة الشرعية

الصكو  والسندات ال ضراء توفر   أ الاستشارية ال ارجية في حالة السندات ال ضراء(. وااهم من ذلك هو 

 .ن منتجات تتوافق مع معتقداتهم ااخلاقية بالإضافة إلى عوائد مالية متوقعةللمستثمري 

تم إصدارها اول مرة في ماليزيا عام    علاوة على ذلك، أدى - التي  ، إلى 2017ظهور الصكو  ال ضراء، 

  ين، ومن  ذلك الحين، نمت الصكو  ال ضراء )إلى جانب الصكو  المستدامة( لتمثل الجمع بين ه ين المنتج

من  10نحو   واسعة  مجموعة  السوق  ه ه  في  الإصدار  جهات  وتشمل  الصكو .  سوق  إجمالي  من   %

https://twitter.com/
https://twitter.com/
https://twitter.com/
https://twitter.com/
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بدء البنك  المؤسسات  )مثل  الوانية  فوق  والمؤسسات  إندونيسيا(  )مثل  السيادية  والجهات  الحكومات  من  اً 

للت الصكو الإسلامي  بين  التشابه  أوجه  ورغم  المالية.  والمؤسسات  الشركات  إلى  وصولاً  والسندات   نمية( 

ر ال ي شهدته سوق الصكو  ال ضراء، ظل كلٌ منهما في نطاق منتصل إلى ح د كبير. فقد  ال ضراء والتطوُّ

 العالم.  ازدهرت الصكو  والسندات ال ضراء بين قواعد م تلتة من المستثمرين وفي منااق م تلتة من

التقل   - المستثمرين  يمكن أ  يج ب  عن مد توحيد معايير سوق الصكو  ال ضراء  يديين والإسلاميين، فضلاً 

 .الجسور بين ه ين القطاعين الماليين

ر - ات هو نشر إرشادات بشأ  الصكو  ال ضراء والاجتماعية وصكو  الاستدامة في  فلقد كا  أهم ه ه التطوُّ

ا   2024أبريل/نيسا    المال  والتي  رأس  أسواق  ورابطة  للتنمية،  الإسلامي  البنك  من  كل  إعدادها  في  شتر  

رشادات وبالنسبة للعديد من المستثمرين التقليديين، فإ  مثل ه ه الإ،  د  للأوراق الماليةولية، وبورصة لنالد 

المألوع )الصكو ( المنتجَ غير  م  تقد ِ أ   السوق من شأنها  في سياق   الصادرة عن جهات رائدة معروفة في 

وه ا ما يطُلق    السندات الاجتماعيةإاار مألوع وثبت نجاحه بالتجربة الإاار المتطور للسندات ال ضراء و

مرة في الولايات المتحدة في سبعينيات القر   فعندما جرى الترويج للتوفو اول   ،"تأثير برغر التوفو  "  عليه

الماضي لم يكن ه ا البروتين مألوفاً لدى معظم المستهلكين اامريكيين، وبالتالي تم تقديمه في شكل مألوع،  

رة، فإ  المنوال نتسه، إذا قام صندوق معاشات تقليدي بطرح الصكو  اول موهو شطيرة البرغر، وعلى  

شر في  يتردد  قد  قبول  المستهلك  لتلقى  مألوفة  سياقات  ارحها ضمن  يتعين  وبالتالي  بها،  معرفته  لعدم  ائها 

سعة  وه ه السياقات المألوفة كانت الإرشادات المشتركة لجعل الصكو  أكثر قبولاً لدى شرائح وا المستهلك،

 .من المستثمرين التقليديين

 يييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييي 

 مع تحيات الغرفة التجارية بالشرقية 

 دية الاقتصا الإدارة العامة للبحوث

 


