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الله وحده كثيرا على هذه النعمة الطيبة والنافعة نعمة العلم    نشكر
 .والبصيرة

قدم  لذلك نت ،صدونهأناس يح  بداعوللإللنجاح أناس يقدرون معناه، 
و الابتسامة الدائمة  إلى صاحب الروح المرحة و الق لب الطيب    بالشكر الكبير  

ه  فضل الإشراف على هذ  د الذي كان لهتاذنا المتواضع .....مشري فريإلى أس
تبخل علينا  شكرا لأنك لم  و لنا    على كل ما قدمتهشكرا أستاذ  ف  الدراسة

 .هاتك وإرشاداتك القيمةيبتوج
لا يمكننا أن ننسى شكر كل من ساعدنا على إتمام هذا العمل و مد  كما  
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 عبد الفتاح
 عبد الستار

 وأستاذ اللغة الإنجليزية مهدي
وفي الأخير نشكر كل من ساعدنا من قريب أو من بعيد في إتمام هذا  

 . العمل
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 بعد الحمد لله عز وجل أهدي هذا العمل المتواضع إلى:

 أمي وأبي محبة وطاعة

 إلى أختي

 إلى ابن عمي أمير

وجميع الأصدق اء  إلى كل الأهل والأق ارب  

 إلى زملاء الدراسة
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م من فرح  ليس هناك فرح أعظم من فرح الابن بمجد أبيه،ولا أعظ

 الأب بنجاح ابنه، أهدي هذا العمل إلى أبي رحمه الله

إلى أمي الغالية أطال الله في عمرها    

كل أفراد عائلتي  إلى  

 إلى أستاذي المشرف

 إلى صديق اتي

 إلى كل الزملاء والزميلات

 

 

  مريم



                                                               :العربيةالملخص باللغة  
 

 الملخص:

يتمثل الهدف الأساسي لهذه الدراسة في التعرف على دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق        
الإسلامية وأدواتها في عقب الاستقرار المالي في البنوك الإسلامية، وذلك في الاهتمام المتزايد بالصيرفة 

، التي أثبتت متانة هذه الأدوات وقوة الصناعة المصرفية الإسلامية المستنبطة 2008الأزمة المالية العالمية 
 من وهج الشريعة الإسلامية السمحاء على التصدي للأزمات الاقتصادية والمالية.

سلامية عاملة بدولة الإمارات العربية المتحدة وبهدف قياس مدى استقرار عينة مكونة من أربعة بنوك إ       
وهي: بنك دبي الإسلامي، مصرف الشارقة الإسلامي، مصرف أبو ظبي الإسلامي ومصرف الإمارات 

لقياس الاستقرار المالي وذلك من خلال معطيات ربع سنوية   z-scoreالإسلامي، قمنا باستخدام مؤشر 
لنا إلى أن الاستقرار المالي يرتبط بشكل كبير بحجم هذه ، حيث توص 2015-2012وسنوية خلال الفترة 

البنوك ومدى استقرار مصادر تمويلها واستخداماتها، والتي من بينها أدوات الهندسة المالية الإسلامية وهذا 
، كما توصلنا إلى أن مصرف أبوظبي الإسلامي يتمتع باستقرار جيد مقارنة 2015-2012خلال الفترة 

 .2015-2012ل الدراسة خلال الفترة بباقي البنوك مح

ز على أداة وتوصي هذه الدراسة بضرورة تنويع الاستثمار بالأدوات المالية الإسلامية، وعدم التركي      
خلال تطوير  معينة، إضافة إلى ضرورة العمل على تحقيق الاستقرار المالي في البنوك الإسلامية وذلك من

ةمنتجات الهندسة المالية الإسلامي  

 لامية، مؤشر: أدوات الهندسة المالية الإسلامية، الصكوك، الاستقرار المالي، البنوك الإسالكلمات المفتاحية
.z-score 



                                                               :الملخص باللغة الإنجليزية
 

Abstract: 

The study aims at being familiar with the role of Islamic financial engineering 

instruments in making financial stability in Islamic banks. This is due to the 

increasing  interest about the Islamic banking and its instruments during the 

financial crisis in 2008 that proved the solidity of these instruments, and the power 

of the Islamic banking industry that is derived from the Islamic Sharia to face the 

economical crisis.  

      To measure the stability of the sample composed of four active Islamic banks 

in the UEA which are: Dubai Islamic Bank, Sharija Islamic Bank, Abu Dhabi 

Islamic Bank, and Emirates Islamic bank, we have used Z-Score index to measure 

the financial stability through annual and quarterly data during the period between 

2012-2015. We concluded that the financial stability is particularly linked to the 

extent of these banks and how stable are their assets and funding sources, as well 

as their funding uses, among which the Islamic financial engineering instruments 

during the period between 2012-2015. We have also concluded that Abu Dhabi 

Islamic Bank has a very good stability comparing to the other banks in our study. 

This study recommends the necessity of the diversification of investments 

using Islamic financial instruments without focusing on a particular instrument, in 

addition to working to achieve a financial stability in Islamic banks by developing 

the Islamic financial engineering products. 

Key words: Islamic financial instruments, Sukuk, financial stability, Islamic 

banks, z-score index. 
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لكثير من الذعر في أزمة مالية عالمية، خلفت وراءها ا 2008شهد الاقتصاد العالمي سنة 
وفي العديد من بلدان العالم حول مستقبل الاستثمار والاقتصاد، وشهدت انهيارات متتالية  مختلف الأوساط

لكبرى البنوك وموجة إفلاس للعديد من الشركات وارتفاع مستويات العجز الموازني ومعدلات البطالة في 
 معظم الدول المتقدمة.

 الاهتمامي، ومن مظاهر هذا بمبادئ النظام المالي الإسلام الاهتماموفي ظل هذه الظروف زاد 
في مؤتمر حول التمويل الإسلامي عقد في  صندوق النقد الدولي كريستين لاغارد مديرةما صرحت به 

نظرا لأن التمويل الإسلامي يعتمد على المشاركة  التمويل الإسلامي يمكنه رفع معدلات النمو،  الكويت "
مان فإننا نجده ملائما لتمويل المشروعات الصغيرة قوة الرابطة بين الائتمان والضو  في تحمل المخاطر

والمتوسطة والشركات المبتدئة التي نعلم أن بإمكانها تشجيع النمو، كما أشارت إلى أن التمويل الإسلامي 
ليس جديدا، بل إنه يمارس منذ عدة قرون في مختلف أنحاء العالم، لكنه شهد إقبالا كبيرا في الآونة 

تقدر بحوالي تريليوني دولار أي بزيادة عشرة الأصول الكلية للتمويل الإسلامي  الأخيرة ولفتت إلى أن
 أضعاف عما كانت عليه منذ عشر سنوات وبمعدل يفوق التمويل التقليدي في كثير من البلدان".

بالبنوك الإسلامية نظرا لما تمتعت به من استقرار بالمقارنة مع نظيرتها  الاهتماموبهذا زاد 
في الدول الأجنبية، غير أنه مع  الإسلاميي وقت الأزمة، ومن هنا انتشرت صيغ التمويل التقليدية ف

على الرغم من النجاح تطور النشاطات الاقتصادية المختلفة وجدت المؤسسات المالية الإسلامية نفسها 
تي في تواجه جملة من التحديات، تأ سوقها أو من حيث دائرة انتشارها من حيث حجم سواءالذي حققته 

رأسها تطوير وابتكار منتجات مالية إسلامية قادرة على منافسة المنتجات التقليدية وتلبية احتياجات جميع 
في تحقيق ودورها ومنتجاتها  الإسلاميةالشرائح، ومن هنا جاءت الحاجة إلى فهم الهندسة المالية 

    الاستقرار المالي للبنوك الإسلامية.
 .الدراسةإشكالية أولا: 

 مما سبق يمكننا صياغة إشكالية الدراسة في التساؤل الرئيسي التالي:

 في تحقيق الاستقرار المالي في البنوك الإسلامية ؟كيف تساهم أدوات الهندسة المالية الإسلامية  -

 ويندرج من التساؤل الرئيسي جملة من التساؤلات الفرعية الآتية:

خلال  محل الدراسة الإسلامية المستخدمة في البنوكهي أدوات الهندسة المالية الإسلامية  ما -
 ؟)2015-2012 (الفترة

( 2015-2012ما مدى الاستقرار المالي للبنوك الإسلامية محل الدراسة خلال الفترة ) -
 ؟ z-scoreمؤشر باستخدام
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 ما دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي للبنوك الإسلامية محل -
خلال  حقوق الملكية وأصحاب الاستثمارحسابات المعدل لأصحاب  z-score الدراسة من خلال مؤشر

        ؟(2015-2012الفترة )

 .الدراسةفرضيات ثانيا: 

 ه الدراسة تقوم على اختبار الفرضيات التالية:من التساؤلات فإن هذانطلاقا 

البنوك الإسلامية محل الدراسة هي أدوات الهندسة المالية الإسلامية المستخدمة في  -
 (.2015-2012خلال الفترة ) الصكوك الإسلامية

حجم ب ،z-scoreباستخدام مؤشر  لبنوك الإسلامية محل الدراسةالمالي لستقرار الايرتبط  -
 (. 2015-2012)خلال الفترة أصول واستخدامات هذه البنوك 

ستثمار وأصحاب حقوق الملكية المعدل لأصحاب حسابات الا z-scoreباستخدام مؤشر  -
لبنوك ليظهر أن أدوات الهندسة المالية الإسلامية تؤدي دورا مهما في تحقيق الاستقرار المالي 

 (.2015-2012الإسلامية محل الدراسة خلال الفترة )
 .الدراسة اختيار موضوع أسبابثالثا: 

 فيما يلي: عهذا الموضو  اختيارتتمثل أهم الأسباب التي دفعتنا إلى 
 والتي تتمثل في: :الأسباب الذاتية -

 متعلقة بالنظام المالي الإسلامي.المواضيع الفي دراسة  الذاتية للطلبة الرغبة -

 الرغبة في دراسة موضوع متعلق بالهندسة المالية الإسلامية وأدواتها. -

 : والتي تتمثل في:الأسباب الموضوعية -

 .الاقتصاديةك الإسلامية كأداة لتحقيق التنمية التزايد المستمر لأهمية البنو  -

أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي  قوم بهالتعرف على الدور الذي ت -
 لبنوك الإسلامية.ل

تركيز الدراسات الحديثة على المواضيع المتعلقة بالهندسة المالية الإسلامية نظرا لزيادة أهميتها  -
 المعاصرة. الاقتصادياتفي 
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 .الدراسةأهداف رابعا: 

 :فيما يليتنحصر أهم أهداف الدراسة 

التعرف على الإطار النظري للهندسة المالية الإسلامية بصفة عامة والهندسة المالية الإسلامية  -
 بصفة خاصة وأدواتها.

دولة الإمارات العربية التعرف على مدى الاستقرار المالي لعينة من البنوك الإسلامية في  -
 .  z-score الاستقرار والسلامة المالية  المتحدة باستخدام مؤشر

لبنوك الإسلامية محل لبيان دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي  -
 الدراسة.

 .الدراسةأهمية خامسا: 

مية الدراسة في إبراز دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي هتكمن أ
مرهونا بشكل كبير بمدى  هاوتطور  ، التي أصبح بقائهاz-scoreباستخدام مؤشرفي البنوك الإسلامية 

المصدر ه البنوك تمثل الجهاز الأهم و ذه نظرا لكون ،المالية ةهندسعبر ال وأدواتهامنتجاتها تطور 
 .وفقا لأحكام الشريعة الإسلامية الأساسي الذي يزود الاقتصاد والمجتمع بالتمويل المطلوب

 .حدود الدراسةسادسا: 

 في: حدود الدراسة تتمثل
عينة من البنوك الإسلامية في دولة الإمارات العربية  تتناول هذه الدراسة: الإطار المكاني -

سلامي، مصرف الشارقة الإسلامي الإ يبنك دبي الإسلامي، مصرف أبوظب :المتحدة والمتمثلة في
 مصرف الإمارات الإسلامي.و 

 أدواتمدى تأثير لقياس  2015إلى  2012تم اختيار سنوات الدراسة من : الإطار الزماني -
    محل الدراسة. لبنوكلالهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي 
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 .الدراسات السابقةسابعا: 

بعد الأزمة المالية  اولاسيميعتبر موضوع الهندسة المالية الإسلامية من المواضيع الهامة،   
وحسب  ضرورة تبني أنظمة أكثر عدالة،النظام الرأسمالي وأثبتت  كشفت عن ثغراتالتي  2008العالمية 
  يلي:  سابقة كماوفي حدود ما توفر من مراجع يمكن تلخيص أهم الدراسات الالإطلاع 

وهي  صناعة الهندسة المالية بالمؤسسات المالية الإسلامية،بعنوان: : عبد الكريم قندوز -
، استهدفت هذه المذكرة دراسة واقع 2007 الجزائر، ، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف،رسالة ماجستير

الدراسة إلى أن الهندسة المالية  ذهصناعة الهندسة المالية بالمؤسسات المالية الإسلامية، وتوصلت ه
الإسلامية تتميز عن نظيرتها التقليدية في كونها تجمع بين الكفاءة الاقتصادية والمصداقية الشرعية، 

الدراسة عن دراستنا في اعتمادها على دراسة صناعة الهندسة المالية بالمؤسسات المالية  هذهوتختلف 
ر أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي الإسلامية، بينما دراستنا اعتمدت على دو 

 في البنوك الإسلامية، كما تختلف من حيث الفترة محل الدراسة والإطار المكاني لها.

الاستقرار المالي النظامي، بناء مؤشر تجميعي للنظام المالي الجزائري بعنوان: : ذهبي ريمه -
، 2ة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة قسنطينةأطروحة مقدم (،2011-2003للفترة )

على دراسة بناء مؤشر تجميعي لقياس الاستقرار المالي الجزائري،  الأطروحةه ذركزت ه ،2013الجزائر، 
في كونها درست الاستقرار المالي الجزائري ككل، بينما دراستنا ه الدراسة عن دراستنا ذوتختلف ه

اسة الاستقرار المالي لعينة من البنوك الإسلامية في دولة الإمارات العربية المتحدة، كما انحصرت على در 
 الزماني. الإطارتختلف أيضا في 

 الأزمةدور الهندسة المالية الإسلامية في معالجة بعنوان:  :محمد هلال الحنيطي هناء -
الاقتصادية المعاصرة من و  الأزمة الماليةبحث مقدم في المؤتمر العلمي الدولي حول المالية العالمية، 

بيان الدور الذي  إلىالدراسة  ذه، هدفت ه2010كانون الأول  2-1منظور اقتصادي إسلامي، الأردن 
في مواجهة الأزمات المستقبلية، وقد توصلت إلى أن الهندسة يمكن أن تقدمه الهندسة المالية الإسلامية 

متنوعة من الأدوات والمنتجات المالية التي تمتاز بالكثير من  المالية الإسلامية تحتوي على تشكيلة
الدراسة عن دراستنا في كونها  هذهوتختلف  ،الخصائص التي تجعلها قادرة على تجنب أو معالجة الأزمات

ركزت على دور الهندسة المالية الإسلامية في معالجة الأزمات المالية العالمية، بينما ركزت دراستنا على 
وات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي في البنوك الإسلامية، كما تختلف في دور أد

   الإطار الزماني والمكاني.  

 

 



 :مقدمة
 

 ] و [

 

 .في الدراسة المنهج المستخدمثامنا: 

اعتمدنا على المنهج الوصفي  الدراسة فرضيات اختبارو  ،على الإشكالية المطروحة للإجابة
 والمنهج التحليلي.

توضيح مختلف المفاهيم النظرية  فيتم الاعتماد على المنهج الوصفي : المنهج الوصفي -
 الهندسة المالية الإسلامية وأدواتها بصفة خاصة.و  المتعلقة بالهندسة المالية بصفة عامة

اعتمدنا على المنهج التحليلي من أجل توضيح الدور الذي تؤديه أدوات : المنهج التحليلي -
في دولة الإمارات الية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي في عينة من البنوك الإسلامية الهندسة الم

هذا وتحليل نتائج حساب  لقياس الاستقرار المالي  z-scoreالعربية المتحدة وذلك باستخدام مؤشر 
 .المؤشر

 .الدراسةهيكل وخطة تاسعا: 

مقدمة، خاتمة وثلاثة  لىإالدراسة واختبار الفرضيات تم تقسيم الدراسة  إشكاليةعلى  للإجابة
 فصول، جاءت على النحو التالي:

وقسمناه إلى  ،جاء بعنوان الإطار النظري لأدوات الهندسة المالية الإسلاميةالفصل الأول:  -
إلي ماهية الهندسة ي والمبحث الثان ،المبحث الأول إلى ماهية الهندسة الماليةأربعة مباحث، تطرقنا في 

، أما في المبحث الرابع فتطرقنا والمبحث الثالث إلى أدوات الهندسة المالية الإسلامية ،المالية الإسلامية
 ومناهج واستراتيجيات تطويرها. إلى إشكال منتجات الهندسة المالية الإسلامية

ي البنوك الإسلامية وقسمناه إلى ثلاث جاء بعنوان قياس الاستقرار المالي فالفصل الثاني:  -
 ،ومشكل عدم الاستقرار المالي 2008مباحث، تطرقنا في المبحث الأول إلى الأزمة المالية العالمية 

والمبحث الثاني إلى ماهية الاستقرار المالي، أما في المبحث الثالث فقد تطرقنا إلى تقنيات الهندسة المالية 
 المالي في البنوك الإسلامية. المستخدمة في قياس الاستقرار

دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي بعنوان جاء  الفصل الثالث: -
وقسمناه  2015-2012لعينة من البنوك الإسلامية العاملة في دولة الإمارات العربية المتحدة خلال الفترة 

والمبحث  البنوك الإسلاميةالجهاز المصرفي الإماراتي و إلى ثلاث مباحث، تطرقنا في المبحث الأول إلى 
، أما 2015-2012قياس تحليل مصادر تمويل البنوك الإسلامية محل الدراسة خلال الفترة الثاني إلى 

سلامية في تحقيق الاستقرار المالي دوات الهندسة المالية الإمساهمة أإلى  في المبحث الثالث فقد تطرقنا
 .2015-2012لعينة من البنوك الإسلامية في دولة الإمارات العربية المتحدة خلال الفترة 
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 :تمهيد
تحتاج البنوك الإسلامية لتشكيلة متنوعة من الأدوات والمنتجات المالية المبتكرة، التي تمكنها من إدارة      

سيولتها بصورة مربحة، فضلا عن مساهمتها في المحافظة على بقائها وتطورها، والبنوك الإسلامية باعتبارها 
، لكن المشكل المطروح في هذه الأخيرة ليس في مؤسسة مالية، فهي بحاجة إلى تلك الأدوات والمنتجات

توفرها بل في مدى توافقها مع الشريعة الإسلامية، ومن هنا تبرز أهمية الهندسة المالية الإسلامية كأداة 
الكفاءة الاقتصادية، وسنحاول في و  لإيجاد منتجات وأدوات مالية مبتكرة تجمع بين المصداقية الشرعيةمناسبة 

ف على الهندسة المالية بصفة عامة والهندسة المالية الإسلامية وأدواتها بصفة خاصة وذلك هذا الفصل التعر 
 من خلال:

      
 المبحث الأول: ماهية الهندسة المالية.

 المبحث الثاني: ماهية الهندسة المالية الإسلامية.
 المبحث الثالث: أدوات الهندسة المالية الإسلامية.

 ات الهندسة المالية الإسلامية ومناهج واستراتيجيات تطويرها.المبحث الرابع: إشكال منتج
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 .: ماهية الهندسة الماليةالمبحث الأول
 لال التطرق إلى نشأتها ومفهومها،الهندسة المالية وذلك من خ التعرف علىسنحاول في هذا المبحث 

خدامها، وأهم الأدوات المستعملة في والأهداف التي تسعى الهندسة المالية الوصول إليها ومجالات است
 .الهندسة المالية
 .مفهوم الهندسة الماليةنشأة و : المطلب الأول
أن مفهومه البسيط الرغم من العصرنة والعولمة على  ةواكبمبالحداثة و  الهندسةمصطلح  يوحي

  متجدر منذ عرف الإنسان المعاملات المالية بأبسط أساليبها.

 .1الية: نشأة الهندسة المأولا
ظهرت الهندسة المالية للوجود في منتصف الثمانينات من القرن العشرين بهدف إعانة وخدمة 
شركات الأعمال في مواجهة المخاطر والتخلص من القيود التشريعية والضغوط التي يفرضها السوق وبيئة 

ر التي يسببها لها ففي لندن فتحت البنوك إدارات لمساعدة شركات الأعمال في مواجهة المخاط المشاريع
يجاد حلول لتلك المشكلاتعم ( IAFEالدولي للمهندسين الماليين ) الاتحادأنشئ  1992وفي عام  ،لائها وا 

عضو من شتى أنحاء  2000يضم نحو  الاتحادبصناعة الهندسة المالية وأصبح هذا  والارتقاءلرعايتهم 
 العالم. 

المخاطر  تميزت بارتفاع درجةبيئة اقتصادية عالمية وبالتالي فإن نشأة الهندسة المالية قد جاءت في 
 الاعتماديةوكذلك  ،الكليةالجزئية و  الاقتصاديةتلف القيم المالية وحالات عدم التأكد والتغيرات المستمرة في مخ

 يقومالمالي الدولي الذي  الاستثمارالمنحصر في حدوث التبادل التجاري فقط عوض  الاقتصادالتقليدية على 
 اقتصادإلى  للانتقالففي ظل هذه الظروف ظهرت الحاجة  ،في إدارة التنمية بجانب الموارد الوطنية امدور هب

 والمؤسسات والدول ويعزز التكتلاتجديدة ويخدم مصالح الأفراد  استثماريةمالي متطور يخلق مصادر 
 الاقتصادمالية وتحول بعض الظواهر التي تسببت في نشأة الهندسة ال استعراضويمكن  الاقتصاديوالرفاه 

    :العالمي من خلال النقاط التالية
الأجنبي المباشر إلى الدول الصناعية الكبرى بحثا عن العائد  الاستثمارتوجه النسب العالمية من  -
 الأقل. والمخاطرالأعلى 

 لغالبية دول العالم الثالث. للادخاردلات الميل الحدي نقص مع -

   نقص عدد فرص الاستثمار. -
 .بالاقتراضتكلفة التمويل  ارتفاع -
على  دالاعتماالوطنية في حالة  الاقتصادياتتزايد فرص تدخل مؤسسات التمويل الدولية في إدارة  -

 المديونية الدولية.
                                                      

الاقتصادية، ، مذكرة ماستر في العلوم دور الهندسة المالية في تطوير منتجات المصارف المالية الاسلاميةلطفي بلعيد،  حميدان، تقي الدين -1
 .24، ص2016 الجزائر، التبسي، تبسة، جامعة العربي تخصص تمويل مصرفي،
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 .تعريف الهندسة المالية :ثانيا
 :يفيما يلويمكن استخلاص أهمها تعاريف الهندسة المالية تعددت 

الهندسة المالية بالهندسة المعمارية والمهندس المالي بالمهندس  روبنسون حيث شبه: التعريف الأول
إيجاد العديد من  استعمالها، التي يمكن من خلال لمالية بأدوات الهندسة المعماريةالمعماري وأدوات الهندسة ا

 .1لية المختلفةالتشكيلات والمراكز الما
وتطبيق  ، فهي تعني تصميم وتطويرالماليةنتي إطارا محددا للهندسة يضع فير  :التعريف الثاني

 .2عمليات وأدوات مالية مستحدثة وتقديم حلول خلاقة ومبدعة للمشكلات المالية
هي تصميم أو هندسة العقود ومحافظ العقود والتي ينتج عنها تدفقات نقدية محددة : التعريف الثالث

 . 3والمخاطر الاستثماراتية تستخدم لإدارة أخرى فالهندسة المال عبارةبأحداث مختلفة، وب ومشروطةمسبقا 
في الفيزياء والهندسة على المسائل  الاستخدامهي تطبيق الأدوات الرياضية الشائعة : التعريف الرابع

 . 4المالية وبالأخص عمليات التسعير والتحوط للأدوات المالية المشتقة
التطوير ن تتضم بأنها  (IAFE)نالجمعية الدولية للمهندسين المالييعرفتها التعريف الخامس: 

الفرص  واستغلالوالتطبيق المبتكر للنظرية المالية والأدوات المالية لإيجاد حلول للمشاكل المالية المعقدة 
 .5بنيتها المالية فهي ليست أداة بل هي المهنة التي تستعمل الأدوات وتشكل

بلة طالبي التمويل أو ا، لمقمالية كار وتطوير أدوات أو أوراقهي توليد وابت :التعريف الإجرائي
 .جز الطرق الحالية عن الإيفاء بهاالتمويل التي تع لأدواتالمستثمرين المتجددة  احتياجات

 .المطلب الثاني: أهداف ومجالات الهندسة المالية
ومجالات استخدام  تحقيقهاإلى سنتعرف في هذا المطلب على الأهداف التي تسعى الهندسة المالية 

 ة المالية.الهندس
 
 
 
 
 

                                                      
جامعة تخصص نقود وبنوك،  في العلوم الاقتصادية، ، مذكرة ماجستير2007في الأزمة المالية لسنة  وأثرهاية الهندسة المال، المانسبع رابح أمين -1

  .15، ص2011 الجزائر، ،3الجزائر

 .15، صالمرجع السابق -2
جامعة  العلوم المالية والمصرفية، في دكتوراه، أطروحة استخدام تقنيات الهندسة المالية في إدارة المخاطر المصرفيةمحمد عبد الحميد عبد الحي،  -3

 .3، ص2014 حلب، سوريا،

 .3المرجع السابق، ص -4
تخصص أسواق مالية  دية،، مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المالية الاسلاميةساسية جدي،  -5

 .23ص ،2015الجزائر،  بسكرة، ر،جامعة محمد خيضوبورصات، 
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 .أهداف الهندسة المالية: أولا
   :1المالي إلى الابتكارتهدف الهندسة المالية من خلال 

يعتمد المركز التنافسي للشركات على عوامل متعددة مثل الموقع : خلق المنافسة المالية -1
اعتبارها أحد عوامل القوة التنافسية ب ،سعار التنافسية والجودة العاليةوالفكرية والأ التكنلوجيةالملكية الجغرافي و 

 الشركات الدولية والمحلية.الآن بين الدول و 
يل الأدوات أنظمة متطورة لتحو  امتلاكيسعى المهندس المالي نحو : تمويل أهداف الشركات -2

ناحية  ، فهم منخدمة تحديدا يؤدون  ثلاثة أدوار الاستثماريةفهؤلاء المهندسون في المنشآت  ،المالية المتكررة
ومن ناحية أخرى يعدون مولدي  ،الفكرةمسوقون أي أنهم يعملون لخدمة الزبائن وحاجاتهم ومحاولة إغرائهم ب

 همحيت أن ،ة وهم أيضا مستغلو ثغرات قانونيةأفكار أي يعملون على تصميم وتطوير منتجات مالية جديد
 توظيفها.و  الثغرات استغلالدائما يسعون إلى 

بالنسبة للعمليات الخاصة بالأدوات المالية يمكن : ركات وتمويل الصادراتإعادة هيكلة الش -3
ه كعمليات تهيئة الهياكل ، هندسة أعلى الميزانية والتي تمتاز بعدة أوجييز شكلين من الهندسة الماليةتم

شاء أدوات وهندسة السوق التي تتمثل في إن ،ين، أو رؤوس الأموال العالميةلد  ، أو عمليات التمويل باالمالية
 تقنيات حماية ضد المخاطر المالية. واستعمالب المستثمر ذالية أصلية قادرة على جم

لك عادة يكون بإيحاد وتطوير مجموعة متنوعة من الأدوات ذو : المالية المخاطرخفض حجم  -4
دارة هالمالية المستحدثة التي يمكن عن طريق هندستها بتوليفات معينة بناء مراكز التعرض للمخاطرة و  ه ذا 

 اطر بأفضل صورة ممكنة.خالم
من خلال إمكانية الدخول بتعاملات معينة وخلق مراكز كبيرة الحجم : تقليل تكاليف المعاملات -5

بتكلفة قليلة بسبب الرفع المالي إذ أن تكاليف الرفع المالي من خلال أدوات الهندسة المالية تكون غالبا أقل 
 .يديةتكاليف التعامل بالطرق التقلمن 

لك من خلال إيجاد الأدوات المالية الجديدة التي يمكن ذو  :تعزيز فرص تحقيق الأرباح -6
 في عمليات الإستثمار والمضاربة والتحوط. استعمالها

 ا:ضبالإضافة إلى الأهداف السابقة نجد أي
 المؤسسات.لة الإقتصادية العامة للحكومات و الحا انتعاشالمساهمة في  -
 .الية التي تدعم الفرص الإسثماريةالم تحقيق الكفاية -
 الحصول على عوائد مالية مرتفعة من عمليات بيع السلع والخدمات. -
 توفير الحماية للمنشآت في حال وقوع أزمة مالية في القطاع الاقتصادي الذي توجد فيه. -
 
 

                                                      
 .19ص ،مرجع سابقرابح أمين المانسبع،  -1



 الإطار النظري لأدوات الهندسة المالية الإسلامية                       الفصل الأول:                         

[ 6 ] 
 

 .الهندسة المالية استخدام: مجالات ثانيا
 ة المالية إلى المجالات التالية:الهندس استخداممجالات تتعدد أغراض و 

 الاحتماء، أو هو يل من المخاطر التي يمكن أن تحدثالغرض من التحوط هو التقل: التحوط -1
أسعار البضائع أم أسعار صرف العملات أم واء كانت أسعار المواد الأولية و من خطر تقلبات الأسعار س

 .ية التي أبدعتها الهندسة الماليةالماللك من خلال مجموعة من المنتجات ذالأوراق المالية  و 
مجموعة من  باستخداملك ذرة المخاطر والتحكم فيها ويكون إن الهدف الرئيسي من التحوط هو إدا

ل إلى أطراف أخرى من خلا أو نقل المخاطر ،ا على التنويع في الأصول الماليةالأساليب التي تتركز بمجمله
للتحوط ليها، و ه المخاطر كلية بالتأمين عذرض أو عن طريق تجنب ها الغذالإستثمار في منتجات مبتكرة له

مركز  باستخدامإستراتيجية التحوط  :هما استراتيجيتينمن مختلف المخاطر التي قد تواجه المستثمرين هناك 
 . 1مركز طويل الأجل باستخدامالتحوط  استراتيجيةو قصير الأجل 

ات التي تمكن بعض المستثمرين من الحصول على تعتبر المراجحة من بين العملي: المراجحة -2
بشراء  ، حيث يقوم المستثمرلك بسبب عدم التوازن في السوقذيمكن لأي كان أن يحصل عليها و  أرباح لا
لك ذالثمن وهو به السلعة مرتفعة ذثم بيعها في سوق آخر تكون فيه ه ات السعر المنخفض في سوقذالسلعة 

في  ارتفاعه العملية كفيلة بإرجاع السوق إلى حالة  التوازن، بسبب حدوث ذوه يستفيد من الفرق بين السعرين،
 ابتكار، وتهدف الهندسة المالية من خلال المراجحة إلى الأسعار المرتفعة انخفاضو سعار المنخفضة الأ

تخفيض تكلفة التمويل إلى مستوى محدد من و فرص خالية من المخاطر في ظل سوق تتميز بعدم الكفاءة 
 .2، لأنها تقنية تحتوي على إجراءات متزامنة لعمليات الشراء والبيعرمخاطر غير أنها لا تخلو من المخاطال

تداول الأوراق المالية بهدف تحقيق الربح من توقعات  تعتبر المضاربة عملية: المضاربة -3
بعض الأحيان التي على المعلومات التي يجمعها المضارب ويحللها أو في  اعتماداالأسعار في المستقبل 

لى تحقيق ا يمكن النظر إلى المضاربة من وجهتي نظر مختلفتين، فمن جهة يسعى المضارب إذيصنعها وله
خدمات من جهة أخرى فإن المضاربون يقدمون على تحركات الأسعار المستقبلية و  أرباح قصيرة المدى بناء  

ه المخاطر، كما يمكن ذالذي تنتقل إليه ه، بما أن المضارب يعتبر الطرف مالية تتمثل في تحمل الخطر
تعريفها على أنها عملية بيع أو شراء أصلين لا بغرض الاستثمار ولكن للاستفادة من التغيرات التي تحدث 

 .3القصير جدافي القيمة السوقية للأوراق المالية في الأجل 
 
 
 

                                                      
 .32ص ،مرجع سابقلطفي بلعيد، ، تقي الدين حميدان -1

  2- المرجع السابق، ص 33.
 .36، صمرجع سابقساسية جدي،  -3
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 .المطلب الثالث: أدوات الهندسة المالية
، وسنحاول المهندس المالي في تحقيق أهداف الهندسة المالية هيستخدم ية كل مانقصد بأدوات الهندسة المال

وأدوات المديونية المتمثلة في ومختلف أنواعها التطرق في هذا المطلب إلى أدوات الملكية المتمثلة في الأسهم 
 .وخصائصها وأنواعها المشتقات الماليةفي الأخير نتعرف على و  ومختلف أنواعها السندات

 .ملكيةوات الد: ألاأو 
 الأدوات. ذهوتشكل الأسهم أهم ه

 :هناك عدة تعاريف للأسهم منها: تعريف الأسهم -1
المشاركة في  يعرف السهم على أنه حصة معينة في ملكية شركة ما، يحق لصاحبهاالتعريف الأول: 

دارة المنشأة، ويحصل حملة الأسهم على الأرباح الموزعة بعد أرباح و  التزاماتها اتجاه  نشأة بتسديدتقوم المما ا 
 .1الآخرين

ي يضم ذوال تعتبر الأسهم رأس المال المكتسب والمضاف من قبل المستثمرين،: التعريف الثاني 
، وبالتالي فإن كلا من رأس المال المعلن ورأس المال الفعلي ورأس م المالية ويحدد ملكيتهم للشركةمساهماته

 .2المستثمرون اقتناهاعن القيمة الكلية للأسهم التي المال المساهم فيهم مصطلحات تعبر 
التي و ، وقابلة للتداول بالطرق التجارية سهم على أنه صكوك متساوية القيمةيعرف ال: التعريف الثالث

 .3، لا سيما حقه في الحصول على أرباحيتمثل فيها حق المساهم في الشركة
حق عينيا أو نقديا في رأس مال الشركة ويمثل  السهم عبارة عن صك يمثل نصيبا: التعريف الإجرائي

 .، والسهم قابل للتداول وفق القانون التجاري ويعطي مالكه حقوق خاصةملكية للمكتتب به
 :4تتميز الأسهم بالعديد من الخصائص منها :خصائص الأسهم -2
تحدد ة و القيم حيث يقسم رأس مال الشركة المساهمة إلى أسهم متساوية :تساوي قيمة الأسهم -

 .والحد الأقصى لقيمة كل سهمالقوانين التجارية للدول الحد الأدنى 
لك فإن ذعلى  ، وبناءتعني عدم جواز تعدد مالك السهم أمام الشركة :عدم قابلية السهم للتجزئة -

 يسري في مواجهة الشركة، شخصين أو أكثر في ملكية سهم واحد نتيجة لإرث أو هبة أو وصية لا اشتراك
 .نهم يتولى الحقوق المتصلة بالسهمشخص فيما بي اختياريلتزم أصحاب السهم في لك ذل

 ، من دون الحاجة إلى الحصول على قبول الشركةبمعنى حرية التنازل عنه لغيره :تداول الأسهم -
 الشخصي. الاعتبارالمالي دون  بالاعتبار تأخذلك إلى أن شركات الأموال ذللتنازل ويرجع 

                                                      
تخصص  ،م التسييرعلو ، مذكرة ماجستير في أثر استخدام المشتقات المالية ومساهمتها في احداث الأزمة المالية العالمية ،عيسىعبد القادر بن  -1

 .14ص ،2010 الجزائر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة،مالية الأسواق، 
  2- المرجع السابق، ص 15.

 .41ص ،2014 الأردن، التوزيع، عمان،دار الوراق للنشر و  ،المشتقات الماليةعبد الكريم احمد قندوز،  -3
الجزائر،  ، البويرة،ة أكلي محند أولحاجعجامموجهة لطلبة علوم المالية والمحاسبة،  مطبوعة )منشورة(، محاضرات في الأسواق الماليةكهينة رشام،  -4

 .31ص ،2016
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 :1يتحمل السهم أربع قيم وهي: مقيم الأسه -3
، وهي عادة أقل من القيمة السوقية ،ي قيمة السهم عند إصداره أول مرةه :الاسميةالقيمة  -3-1

ه القيمة تحديد ذليها في عقد التأسيس، ومن أهم وظائف همنصوص ع قيمة نظرية لتغطية رأس المالوهي 
 .حصة السهم الواجب في ملكية الشركة

 لتالية: وتحسب بالعلاقة ا

 
 .هي تعادل قيمة السهم عند التصفية، و وتسمى أيضا القيمة المحاسبية: القيمة الدفترية -3-2

 بالعلاقة التالية: وتحسب

 
ي يخضع لظروف ذ، اللال التداول في الأسواق الثانويةهي سعر الأسهم خ: القيمة السوقية -3-3
، كما يمكن أن تلجأ المؤسسة ر من القيمة الإسميةة أقل أو أكبقد تكون القيمة السوقيالطلب، و العرض و 

 .لضمان تصريف تلك الأسهم المصدرة المصدرة إلى بيع أسهمها بسعر أقل من القيمة الإسمية
حالة إفلاس(، وتحسب القيمة عقد المنشأة ) انتهاءوهي قيمة الأسهم عند : القيمة التصفوية 3-4

بعد  ضافة إلى الأرباح غير الموزعة على عدد الأسهمإ التصفوية بحاصل قسمة رأس المال والاحتياطات
 .طرح الالتزامات

 :2يمكن التمييز بين عدة أنواع من الأسهم :أنواع الأسهم -4
 وتقسم حسب هذا النوع إلى: :ي تظهر بهذتقسيم الأسهم حسب الشكل ال -4-1
ة في السجل وتشتمل تدون فيها البيانات المقيدو  ،صاحبها اسموهي أسهم تحمل : أسهم إسمية -أ

  :على
، وعنوانها، اللقب، الصناعة، وطن، جنسية المساهم، نوع الورقة التي يملكها، نوع الشركة الاسم -

 رأسمالها ومركزها.
 بيان المدفوع من قيمة الأسهم. -

 .تاريخ حدوثهاالتي تمت و  التنازلعملية  -
 ا السهم ويتمذمالك ه اسمتحمل  لايكون السهم لحامله عندما يصدر بشهادة : أسهم لحاملها -ب

 ، ولا تلتزم الشركة بتسديد حقوق السهم للحائز لها.ن الأسهم بتسليمه من يد إلى أخرىا النوع مذالتنازل عن ه
                                                      

 .32المرجع السابق، ص -1
، 2006 الجزائر، الجزائر، جامعة في العلوم الاقتصادية، دكتوراه، أطروحة معوقات أسواق الأوراق المالية العربية وسبل تفعيلهارشيد بوكساني،  -2

 .57ص
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أي يشترط فيها أن تكون كاملة الوفاء شركة الحق أن تصدر أسهمها لأمر، و لل: أسهم لأمر -ج
 .الاسميةدفعت كل قيمتها 

 وتقسم حسب هذا النوع إلى: :هم حسب الحصة التي يدفعها المساهمتقسيم الأس -4-2
لمساهمة ولا يجوز للشركة تسليم هي التي تمثل حصة عينية من رأس مال الشركة ا :أسهم عينية -أ

 عند تسليم الموجودات التي تقابلها. إلاه الأسهم لأصحابها ذه
 ، ولا تصبح قابلة للتداولات نقديةي تدفع في مقابلها مساهموهي الأسهم الت: أسهم نقدية -ب

 .عند صدور العقد التأسيسي للشركة ، أيبالطرق التجارية
 وهي الأسهم التي تدفع بعض من قيمتها عينا ويسدد الباقي منها نقدا.: أسهم مختلطة -ج
 وتقسم حسب هذا النوع إلى: :الأسهم حسب الحقوق التي يتمتع بها صاحبها -4-3
هي وثيقة مالية تصدر عن شركة مساهمة ما بقيمة إسمية تتضمن حقوقا و : الأسهم العادية -أ
، ويسمح لها الأوليةالعام في السوق  الاكتتابى الجمهور عن طريق ل، وتطرح علمالكيهامتساوية وواجبات 

تعود إلى أسباب وتقييمات ، والتي ع قيمتها السوقية لتغيرات مستمرةبالتداول في الأسواق الثانوية فتخض
، وفي حالة تصفية الشركة فإنها الشركةا فإن الأسهم العادية هي الأداة الأولى التي تصدرها ذاينة، وهكمتب

 لهم الأولوية في طلب العوائد.و  ولحاملها حصة الملكية في الشركة يجري تسديدها آخر ما
 :كر منهاذة بشأن الأسهم العادية نالتوجهات الجديد

: الأصل أن يكون للمؤسسة الواحدة مجموعة واحدة من الأسهم جيةلأسهم العادية للأقسام الإنتاا -
 .الأرباح التي تحققها المؤسسة ككلالعادية ترتبط فيها التوزيعات ب

ه التوزيعات تعتبر كمصاريف ينبغي ذمة: أي أن هات التوزيعات المخصو ذالأسهم العادية  -
  .من الوعاء الضريبي تخفيضها
ه الأسهم عن طريق إصدار أسهم إضافية ذيتم تعويض حامل ه الأسهم العادية المضمونة: -

 وتوزيعها على المستثمرين.
سوق  تعتبر الأسهم الممتازة النوع الآخر من الأسهم التي يتم التعامل بها في: الأسهم الممتازة -ب

والتي تعرف على أنها ، لك بالمقارنة بالأسهم العاديةذو ، كأداة للتمويل استخداماأنها أقل  إلا، الأوراق المالية
الأسهم الممتازة بين السندات و ، وتقع الأسهم تزود برؤوس الأموال عند الحاجةلل شهادات تصدرها الشركات

 .محددة استحقاقالعادية في أنها لا تحمل فترة 
 :كر منهاذالجديدة بشأن الأسهم الممتازة ن التوجهات

 ويجري فيها التوزيعات بمعدل عائد سندات الخزينة : ترتبطات التوزيعات المتغيرةذالأسهم الممتازة  -
سندات  يطرأ على عائد الذي على التغيير م من الأرباح كل ثلاثة أشهر بناء  تعديل على نصيب السه

 .الخزينة
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ه الأسهم لتعويض حملة الأسهم العادية ذهم الممتازة التي لها حق التصويت: ظهرت هالأس -
، تلجأ المؤسسة إلى تعويض الملاك الجدد عن ة السوقية للسهم العاديالقيم انخفاضالمضمونة حيث عند 

حملة الأسهم طريق إصدار أسهم ممتازة لها بعض الصفات الخاصة من ضمنها الحق في التصويت كبقية 
 .العادية

 .يونيةثانيا: أدوات المد
 ه الأدوات.وتشكل السندات أهم هذ

 منها: هناك عدة تعاريف للسندات :تعريف السندات -1
، ويعطي حامل عقد لمالية حيث يعتبر قرض طويل الأجلهو نوع من الأدوات ا: التعريف الأول

 .1يه فوائد في تاريخ محدد في العقدمبلغ القرض على أقساطا مضافا إل استلامالسند حق 
تصدره العام و  الاكتتاب، يعقد عادة بواسطة يمثل قرضا هو صك قابل للتداول: التعريف الثاني

ه ذوتعطي هيعد شريكا فيها  ، ولابر حامل سند الشركة دائنا للشركة، ويعتشركات أو الحكومات وفروعهاال
 .2الحق في الحصول على دخل محدد مالكيهاالسندات 

تعرف السندات على أنها عبارة عن قروض يقدمها المشتري إلى المؤسسات : التعريف الثالث
لى سعر فائدة محددة نظير إقراض أمواله لفترة ما وفي المقابل بالحصول ع مرثالمستحيث يقوم  والحكومات

 .3تحصل الحكومة أو الشركة على الأموال التي تحتاجها
 ،السند عبارة عن عقد أو أداة دين طويل الأجل، تصدره الشركات أو الحكومة: التعريف الإجرائي

، السندلمستحقة في تواريخ محددة لحامل ا العقد يقبل المقترض أن يدفع قيمة السند مع الفوائد اذوطبقا له
 .غلب الحالاتأفي  معين ومعدل فائدة محدد استحقاقويحمل السند قيمته الإسمية وتاريخ 

 :4للسندات خصائص ندكر منها :خصائص السندات -2
، فتقوم بالتعاقد مع مجموعة من المقترضين، حيث تقوم الشركة قرض السندات قرض جماعي -

 .ض عدد من السندات متساوية القيمةلإجمالي للقر بإصدار المبلغ ا
 فإن تداوله يكون مقيد في سجلات الشركة. اسمياا كان ذإ ماأ ،السند صك قابل للتداول -
، ولا يكون لقراراتها أي تأثير في شأن ند في الجمعيات العامة للمساهمينيشترك حامل الس لا -

 الفوائد. استحقاقد ولا أن تغير ميعاد يجوز للجمعية أن تعدل التعاق ، فلاالسند حامل
ه ذبا بين عشر سنوات إلى ثلاثين سنة، وفي خلال هقرض السند طويل الأجل تتراوح مدته غال -

 .لكذا لالمدة الطويلة قد تتغير ظروف الشركة فيتأثر مركز حامل السند تبع

                                                      
الجزائر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، تخصص مالية الأسواق،  ،علوم التسييرفي  ، مذكرة ماجستيرتقييم كفاءة وأداء الأسواق المالية خيرة الداوي، -1

 .35ص ،2012
  2- المرجع السابق، ص 35.

 .35، صمرجع سابق، عيسىعبد القادر بن  -3
 .36، صمرجع سابق خيرة الداوي، -4
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 ينات الخاصة الممنوحةا أفلست أو قامت بأعمال تضعف التأمذيمثل السند دينا على الشركة، فإ -
 شترك صاحب السند مع باقي الدائنين للشركة.ان و يد  ال لحامل السند سقط أجل

ا يمكن التمييز بين السندات ذ، لوجهة نظر مستخدميها باختلافتتنوع السندات  :أنواع السندات -4
 :1وفقا للمعايير التالية

 النوع إلى: حسب هذاوتنقسم  :أنواع السندات حسب الجهة المصدرة -4-1
وهي سندات صادرة عن الخزينة العامة على أنها قروض تمثل الدولة فيها الطرف : سندات عامة -أ
صدار هذا النوع من إن يتم أ، كما يمكن ، شركات القطاع العام والخواص، أما دائنوها فهم البنوكالمدين

 السندات من السلطات المحلية وبعض الشركات العامة.
الأموال وهي السندات التي تصدرها شركات المساهمة بغرض الحصول على : سندات خاصة -ب

 دخولالتي من شأنها أن تؤدي إلى اللجوء إلى إصدار أسهم جديدة، و ، بدلا من اللازمة لتمويل مشاريعه
 بالتالي ينخفض مقدار الربح المنتظر توزيعه.مساهمين جدد، و 

 حسب هذا النوع إلى:وتنقسم  :أنواع السندات حسب طريقة السداد -4-2
تقوم الجهة المصدرة  حيثوهي الشكل الأكثر استخداما، : استحقاقهاسندات تسدد عند تاريخ  -أ

 .الاستحقاقعندما يصل تاريخ  السندات بتسديد حقوق حاملي
بحيث تتضمن لك بالسندات القابلة للاستدعاء، كذ وتسمى: استحقاقهاسندات تسدد قبل تاريخ  -ب

ك بهدف التقليل من ديون لذو  جل الاستحقاقأها قبل خول الجهة المصدرة سداد قيمتط يهذه السندات شر 
عادة الحقوق لأصحاب السندات.الشركة و   ا 

 وتنقسم حسب هذا النوع إلى: :المقدمة لمالكيها الامتيازاتأنواع السندات حسب الحقوق و  -4-3
تحويلها إلى  ، وهي إمكانيةغيرهاوتتميز بميزة إضافية عن : سندات قابلة للتحويل إلى أسهم -أ

ا كانت الشركة ذخاصة إ ه السندات يفضلها المستثمرون كثيراذلك، وهذا رغب المستثمر في ذأسهم عادية إ
 حققت معدلات نمو عالية.

المقصود بالعلاوة لتعويض بمبلغ يفوق سعر إصدارها و لمالكيها الحق في ا: لاوةات عذسندات  -ب
 إضافة إلى مبلغ إصدار السند. الاستحقاقطرف المصدر لحامل السند عند ميعاد مبلغ من المال يدفع من 

 وتنقسم حسب هذا النوع إلى: :أنواع السندات حسب معدل الفائدة -4-4
غاية ا النوع من السندات يقدم عائدا مماثلا لكل السنوات إلى ذه: ات المعدل الثابتذسندات  -أ

 .الفائدة في البنوكمعدلات  انخفاضندات يزداد الطلب عليه في حالة ا النوع من السذنهاية مدة القرض، وه
الفائدة  النوع من السندات يتغير معدل فائدته حسب معدلهذا  في: ات المعدل المتغيرذسندات  -ب

 .تصاعدية ، وفي أغلب الأحيان يكون بمعدلات فائدةحسب معدل التضخم ، أوالسائدة في السوق
 

                                                      
 .62، صمرجع سابق، رشيد بوكساني -1
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 وتقسم حسب هذا النوع إلى: :تحققه الشركة ب ماأنواع السندات حس -4-5
 الشركة من نتائج عن أداء نشاطها.لا تتأثر بما تحققه : سندات عادية -أ
حسنة  ما تحققه الشركة من نتائجوع من السندات يتأثر بحجم النشاط، و ا النذه: سندات الدخل -ب

 التي لم تحقق فيها الشركة أرباح. بالتالي فإن المستثمر لا يحق له المطالبة بالفوائد في السنةو 
 وتقسم حسب هذا النوع إلى: :اع السندات حسب الضمانات المقدمةأنو  -4-6
، قد تلجأ الشركات إلى تقديم ضمانات عينية رؤوس الأموال اجتذابمن أجل : سندات مضمونة -أ

ه ذق التصرف في هيعطي لأصحاب السندات ح ا ماذبالقروض، كأن ترهن عقاراتها، أو بعضها وه للوفاء
 .اتجاههم بالالتزاماتعدم وفائها حقوقهم في حالة تصفية الشركة و  لاستفاءالأصول 
ا النوع من السندات يتمثل في حق ذي يتوفر لحماية هذالضمان الوحيد ال: سندات غير مضمونة -ب
 .، وهي أكثر مخاطرة من المضمونةيمتاز به على الدائنين الآخرين الذي الأولوية

 تعتبر المشتقات المالية من أهم أدوات الهندسة المالية. :: المشتقات الماليةاثالث
 هناك عدة تعاريف للمشتقات المالية منها: :تعريف المشتقات المالية -1

 (SNA)لنظم المعلومات المحاسبية القومية  الاستشاريةلقد عرفت المجموعة : التعريف الأول
التي من خلالها يمكن شراء ة مالية معينة أو مؤشر أو سلعة و ية ترتبط بأدا، بأنها أدوات مالالمشتقات المالية

، أما قيمة الأداة المشتقة فإنها تتوقف على سعر الأصول أو خاطر المالية في الأسواق الماليةأو بيع الم
س هناك ليو  استردادهن فليس هناك ما يتم دفعه مقدما ليتم يد  ال ، وعلى خلاف أدواتالتعاقدالمؤشرات محل 

الأغراض وتشمل إدارة المخاطر والتحوط تستخدم المشتقات المالية لعدد من عائد مستحق على الإستثمار، و 
 .1أخيرا المضاربةمن المخاطر بين الأسواق و 

، بأنها عقود تتوقف النقد الدولي قد عرفها بنك التسويات الدولية التابع لصندوقو : التعريف الثاني
هذه  المال فيلأصل  استثمارلا تقتضي أو تتطلب  ولكنهاول المالية محل التعاقد قيمتها على أسعار الأص

لملكية  انتقالأن أي و كعقد بين طرفين على تبادل المدفوعات على أساس الأسعار أو العوائد الأصول، و 
 . 2النقدية يصبح أمرا غير ضروري الأصل محل التعاقد والتدفقات

بقيم واحد أو  تتحدد قيمتهاو  ةالميزانيود مالية تتعلق بفقرات خارج هي عبارة عن عق: التعريف الثالث
 .3أكثر من الموجودات أو الأدوات أو المؤشرات الأساسية المرتبطة بها

المشتقات المالية هي أدوات مالية ترتبط بأداة مالية معينة أو مؤشر أو سلعة التعريف الإجرائي: 
، أما قيمة الأداة المشتقة فإنها اطر المالية في الأسواق الماليةخوالتي من خلالها يمكن بيع أو شراء الم

 تتوقف على سعر الأصول أو المؤشرات محل التعاقد.

                                                      
1-system national accounts group IMF ،working paper,1993, p9. 
2 -Bis, issues of measurement related to market size and macro prudential risks in direvatives markets, Basel,  

february,1995, p7. 
 .166، ص2015 لنشر والتوزيع، عمان، الأردن،ار المسيرة ل، دإدارة المشتقات الماليةنوري موسى شقيري،  -3
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 :1للمشتقات المالية خصائص ندكر منها :خصائص المشتقات المالية -2
لقد جرى التطبيق العملي على إثبات الأدوات المالية : ةالميزانيطبيعة العمليات خارج  -2-1

تتبع تغيراتها بعكس هم والسندات داخل كخصوم أو أصول، مما يسهل التعرف على أرصدتها و لتقليدية كالأسا
تعكس ما  الأدوات المالية المشتقة التي تقتضي طبيعة التعامل فيها تداولها بقيم نقدية ضئيلة بصورة لا

 تتضمنه من قيم نقدية كامنة.
ميمها للوفاء بأغراض خاصة للمستخدم النهائي لها، لذا را لأنه غالبا ما يتم تصظن: التعقيد -2-2

كيفية المحاسبة أداة بعينها وكيفية تقييمها و  استخدامففي معظم الأحيان يكون هناك غموض حول كيفية 
 عنها.

، إما عن حيث تسهل تسويتهابعض عقود المشتقات تتسم بدرجة سيولة عالية  :السيولة -2-3
 .بيوت التسوية ، أو عن طريق إبرام صفقة عكسية بواسطةالمحدد الاستحقاقريخ طريق البيع أو الشراء في تا

لا يزال هناك نوع من الغموض بالمعالجة المحاسبية للآثار : عدم وضوح القواعد المحاسبية -2-4
النمو المتلاحق في مجال لك أساسا إلى التقدم السريع و ذيرجع على الدخول في عمليات المشتقات و المترتبة 

المحاسبة عن محاسبية مماثلة من أجل  استجابةي لا تواكبه ذالالأدوات المالية المشتقة و  استخدامو  بتكارا
 .تأثيرات تلك الأنشطة

 تنقسم المشتقات المالية إلى: :أنواع المشتقات المالية -3
وكان ع قرون عديدة وبدأت أولا في السل ذكان منإن التعامل بعقود الخيارات : عقود الخيارات -3-1

المالية في الأسواق غير  معاملات الأوراقسع التعامل بها فشملت العقارات و ، ثم تو 1630لك سنة ذ
 .1973إلى أن ظهرت أول سوق منظمة في شيكاغو عام  ،المنظمة

لخيار اطرفين أحدهما يقوم بتحرير عقد  ن، تقوم بيالماليةوتعرف الخيارات بأنها نوع من المشتقات 
ا العقد الحق دون الإلزام للمشتري في ذ، حيث يمنح هيار لطرف آخر يسمى مشتري الخيارخويسمى بائع ال

، خلال التنفيذ، بسعر معين يسمى سعر كن أن يكون السلعة أو أصلا ماليايم الذيشراء أو بيع محل العقد 
ل تحرير العقد يسمى لك مقابل مبلغ يحصل عليه البائع مقابذ، و التنفيذفترة معينة أو تاريخ معين يسمى تاريخ 

 .2علاوة الخيار
 
 
 
 

                                                      
 .167المرجع السابق، ص -1
تخصص دراسات مالية ومحاسبية ، لتجارية، مذكرة ماجستير في العلوم الإسلاميةادور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية أمال لعمش،  -2

 .74 ، ص2012الجزائر، جامعة فرحات عباس، سطيف، معمقة، 
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 أنواع الخيارات :(1-1) الشكل رقم
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
، مؤسسة الوراق، الهندسة المالية وأدواتها بالتركيز على استراتيجيات الخيارات الماليةدباس العبادي، ، هاشم فوزي المصدر:
 .96ص ، 2008 عمان،

بين طرفين على تبادل قدر معين  اتفاقأنها  ىتعرف عقود المبادلات عل: 1ادلاتعقود المب -3-2
في  ، على أن يتم تبادل الأصول محل التعاقدالأصول المالية أو العينية، تتحدد آنيا وفقا لقيمة الصفقة من

 ، وهي عقود ملزمة لطرفي العقد.وقت لاحق
الية التي تحظى بالأهمية من قبل المستثمرين وتعتبر عقود المبادلات من بين منتجات الهندسة الم

 أنها تحقق مجموعة من الأهداف التي تتمثل في:  باعتبار
 .ي أسعار الفائدة وأسعار العملاتالتحوط من مخاطر التقلب ف -
 .ويل التي تختلف من دولة إلى أخرىتخفيض تكاليف التم -
 أن المبادلات من آليات التحوط ضد باعتبارتمكين مختلف المؤسسات من توسيع حجم عملياتها  -

 .مخاطر تقلبات أسعار الفائدة
                                                      

 .77، صالمرجع السابق -1

 أنواع الخيارات

 وفقا لطبيعة شروط العقد وفقا لموعد التنفيذ

 خيار البيع

 عقد بين بائع الخيار
مشتري الخيار يتيح و 

لهذا الأخير ببيع أصل 
مالي في يوم الاستحقاق 
أو قبله بسعر محدد مع 

الحق في تنفيذ العقد 
مقابل مكافأة تدفع لبائع 

الخيار الملزم بتنفيذ 
العقد إذا رغب المشتري 

 .في ذلك

 خيار الشراء

عقد بين بائع الخيار 
ومشتري الخيار يتيح 

لهذا الأخير بشراء أصل 
مالي في يوم الاستحقاق 
أو قبله بسعر محدد مع 

الحق في تنفيذ العقد 
مقابل مكافأة تدفع لبائع 

الخيار الملزم بتنفيذ 
العقد إذا رغب المشتري 

 في ذلك. 

 الخيار الأوروبي

يعطي للمستثمر )حامل 
الخيار( الحق في شراء 

أو بيع أوراق مالية 
سلفا  بسعر متفق عليه

مع وجوب تنفيذ العقد 
 في يوم استحقاق العقد.

 الخيار الأمريكي

يعطي للمستثمر )حامل 
ار( الحق في شراء الخي

أو بيع أوراق مالية 
بسعر متفق عليه سلفا 
مع إمكانية تنفيذ العقد 

في أي لحظة وحتى قبل 
 .تاريخ انتهائه
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 إتاحة الفرصة للمؤسسات التي تتمتع بتصنيف جيد للدخول في أسواق جديدة. -
 رباحهم.أكين المضاربين من تعظيم تم -

 .المبادلات أنواع :(2-1) الشكل رقم
 مبادلات( أنواع ال2الشكل رقم )                                

 
 
 
 
 
 
 
 
 

، مؤسسة الوراق، الخيارات المالية استراتيجياتأدواتها بالتركيز على الهندسة المالية و دباس العبادي، ، هاشم فوزي :المصدر
 . 88 ، ص2008 عمان،

، للتعامل على عقد يبرم بين طرفين بائع ومشتري يعرف العقد الآجل على أنه: العقود الآجلة -3-3
 يتخذ، وفي العقود الآجلة لى أن يكون التسليم في وقت لاحقى أساس سعر يتحدد عند التعاقد عأصل ما عل

تحتمل نوعين من كما أن العقود الآجلة  ،مركز قصير يتخذالطرف الآخر أحد الطرفين مركز طويل و 
تاريخ إبرام العقد ا السعر من ذالعقد آجلا ولا يتغير ه لتنفيذوهو السعر المتفق عليه  التنفيذ، سعر الأسعار
يمكن القول أن سعر العقد في السوق، و  هو العملة أو الأصل موضوعالثاني هو السعر الآجل و و  التنفيذحتى 
 .1هو توقع للسعر الآجل في تاريخ إبرام العقد ولكن ليس شرطا أن يساوي في تاريخ التنفيذ التنفيذ

              
 
 
 
 
 

 

                                                      
جامعة منتوري،  ، تخصص مالية،في العلوم الاقتصادية ، مذكرة ماجستير2008دور المشتقات المالية وتقنية التوريق في أزمة  مريم سرارمة، -1

 .19، ص2012 الجزائر، قسنطينة،

 

 

 

 

 

 

 

 

 المبادلات أنواع

 مبادلة العملات

يقوم هذا العقد على شراء عملة أو بيع عملة  
أخرى بالسعر الفوري، وفي ذات الوقت إعادة 
بيع العملة الأولى وشراء العملة الثانية على 

لفرق بين أسعار أساس سعر مبادلة آجل يحدد با
الفائدة حينها على الإيداع والإقراض لكل من 

 .العملتين

 

 مبادلة أسعار الفائدة

يلتزم فيها الطرفان بدفع أسعار فائدة بمستويات  
مختلفة، كمبادلة سعر فائدة ثابت مقابل آخـر ثابت 

و سعـر عائم، على أن تحدث مقاصة بين أ
السعرين ويدفع الفرق فقط من قبل أحد الطرفين 

 للآخـر. 
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 .الآجلةأنواع العقود  :(3-1الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 .الطلبة اعتمادا على ما سبقمن إعداد المصدر: 

من قبل السوق النقدي العالمي  1972ه العقود في عام ذبدأ التعامل به: ليةالعقود المستقب -3-4
 ىتطبيقها علقود المستقبلية للسلع الزراعية و تطوير العفي رصة شيكاغو التي كانت الرائدة وهو فرع من بو 

لأدوات المالية  وتوسعت العقود المستقبلية في الثمانيات والتسعينات، حيث تم إنشاء أسواق مالية في أوروبا ا
قد عرفت على أنها عقود تعطي لحاملها الحق في شراء أو بيع كمية من أصل معين قد ، و الشرق الأقصىو 

 .1يكون سلعة أو ورقة مالية
، تعطي لمشتريها الحق في شراء أو لة للتداول في البورصةملزمة قاب تعتبر العقود المستقبلية عقود

 بيع قدر معين من الأصول المالية أو العينية بسعر محدد سلفا على أن يتم التسليم في تاريخ لاحق.
المستثمر مركزا  اتخاذبمجرد ية عقود ملزمة لكلا طرفي التعاقد، و ن العقود المستقبلأكما ورد سابقا 
، بالتالي فهي تحمي المتعاقدين من تدخل لتمثل الطرف الآخر من العقدالمقاصة  في البورصة فإن غرفة

، يقوم المستثمر بإعداد أمر مع سمسار مؤهل، لشراء أو بيع عقد أو بالتزامهمخاطر عدم إلتزام أحد الأطراف 
بين  التنفيذ تحويل الأمر إلى قاعة التداول وبعدذلك  ، يتم بعدود مستقبلية في يوم محدد للتسليمعدة عق

تعالج و  ،دور المشتري للبائعلبائع للمشتري و ، التي تقوم بدور الكذغرفة المقاصة ب ملأطراف يتم إعلاا
 .2فاقتلنقد في التواريخ المحددة في الإا استلامو وتهتم بتسليم  الاتفاقا ذالحسابات اليومية عن ه

 
                                                      

 .75، صمرجع سابقأمال لعمش،  -1
تخصص مصارف ، الأسواق المالية، مذكرة ماجستير في ة كأدوات للتحوط التعاقدي تجاه المخاطر الماليةدور المشتقات الماليبراهيم غيا، إدانيا  -2

 .45، ص2013، جامعة دمشق، سوريا، وتأمين

 أنواع العقود الآجلة

 العقود الآجلة لأسعار الصرف

هي عقد اتفاق بين طرفين لشراء أو بيع كمية 
معينة من عملة أجنبية مقابل عملة محلية، 

وذلك في تاريخ آجل وبسعر يتم الاتفاق عليه 
ى تاريخ التنفيذ وتستخدم هذه عند إبرام ويثبت حت

 .العقود للحماية ضد مخاطر تقلبات أسعار
 صرف العملات الأجنبية.

 العقود الآجلة لأسعار الفائدة

تستخدم هذه العقود في الحماية من تقلبات 
أسعار الفائدة وهنا يتم الاتفاق على سعر الفائدة 
عن قرض معين يتم الحصول عليه في المستقبل 

عر الفائدة من تاريخ الاتفاق وحتى ويتم تثبيت س
 .تاريخ التنفيذ
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 .ماهية الهندسة المالية الإسلامية: المبحث الثاني
وأسس الهندسة المالية مية وخصائصها، ا المبحث التعرف على الهندسة المالية الإسلاذفي هسنحاول 

مناهج الهندسة المالية  بالإضافة إلىوالمالي الإسلامي  الاقتصاديالإسلامية وأهميتها في تطوير النظام 
 الإسلامية.

 .: مفهوم الهندسة المالية الإسلاميةالمطلب الأول
والتخلص  وخدمة شركات الأعمال في مواجهة المخاطر لمالية الإسلامية لإعانةلهندسة اجاء مفهوم ا
 .وبيئة المشاريعالضغوط التي يفرضها السوق من القيود التشريعية و 

 .تعريف الهندسة المالية الإسلامية: أولا
 نفيذوالتنشطة التي تتضمن التصميم والتطوير يمكن تعريفها على أنها مجموعة الأ: 1التعريف الأول

لك في ذ، إضافة إلى صياغة حلول إبداعية لمشاكل التمويل وكل العمليات المالية المبتكرةلكل من الأدوات و 
الإسلامية تتضمن العناصر ا التعريف يشير إلى أن الهندسة المالية ذتوجيهات الشرع الإسلامي، وه إطار
 : التالية

 إبتكار أدوات مالية جديدة. -
 ة جديدة.إبتكار آليات تمويلي -
 للإدارة التمويلية. جديدةإبتكار حلول  -
العمليات التمويلية موافقة للشرع  ، سواء في الأدوات أوأن تكون الإبتكارات المشار إليها سابقا -

 الإسلامي مع الابتعاد بأكبر قدر ممكن عن الاختلافات الفقهية.
أدوات مالية لمنتجات و  التنفيذو التطوير تعني الهندسة المالية الإسلامية، التصميم و : التعريف الثاني

 .2الاقتصادية، تجمع بين المصداقية الشرعية والكفاءة شاكل التمويل، من أجل إيجاد حلول إبداعية لممبتكرة
لكل  التنفيذتعرف بأنها مجموعة الأنشطة التي تتضمن عمليات التصميم والتطوير و : التعريف الثالث

 .3المبتكرة بالإضافة إلى صياغة حلول إبداعية لمشاكل التمويلمن الأدوات والعمليات المالية 
انطلاقا مما سبق يمكن تعريف الهندسة المالية الإسلامية على أنها مجموعة التعريف الإجرائي: 

لكل من الأدوات والعمليات المالية المبتكرة  والتنفيذالأنشطة التي تتضمن عمليات التصميم والتطوير 
 الكفاءة الإقتصادية.و بين المصداقية الشرعية  ، تجمع ماة حلول إبداعية لمشاكل التمويلاغبالإضافة إلى صي

 

                                                      
ة، تخصص نقود ومالي كرة ماستر في العلوم الاقتصادية،، مذمساهمة الهندسة المالية الإسلامية في معالجة الأزمات الماليةعبد الحق قاضي، -1

 .19، ص2014الجزائر، جامعة محمد خيضر بسكرة، 
علوم التسيير، تخصص مالية ، مذكرة ماستر في دور الهندسة المالية الإسلامية في تطوير منتجات المؤسسات المالية الإسلاميةنوال بن عمارة،  -2

 .39، ص2012 الجزائر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة،المؤسسة، 
، المؤتمر العالمي استخدام الهندسة المالية الإسلامية في إدارة المخاطر بالمصارف الإسلامية ة بعنوانمداخلعلي بلعزور،  بن، عبد الكريم قندوز -3

 .2ص ،2014 الأردن، المعرفة، جامعة الزيتونية، واقتصادالدولي السابع حول إدارة المخاطر 
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  .1خصائص الهندسة المالية الإسلاميةثانيا: 
 خصائص أهمها:  بعدةتتميز الهندسة المالية الإسلامية 

لشرع بأكبر تعني المصداقية الشرعية أن تكون المنتجات الإسلامية موافقة ل: المصداقية الشرعية -1
ا يتطلب الخروج من الخلاف الفقهي قدر الإمكان، فالهندسة المالية الإسلامية تهدف إلى ذه، و قدر ممكن

 .قدر المستطاع اتفاقالوصول لحلول مبتكرة تكون محل 
ات كفاءة ذندسة المالية الإسلامية أن تكون ينبغي لمنتجات صناعة اله: الكفاءة الإقتصادية -2
ويمكن  ،الاقتصاديةمقارنة بالمبتكرات المالية التقليدية وأن تتجنب المساعدة في زيادة الآثار عالية  اقتصادية

ثمارية في لمنتجات الهندسة المالية الإسلامية عن طريق توسيع الفرص الإست الاقتصاديةزيادة الكفاءة 
المعلومات الحصول على ا تخفيض تكاليف ذمشاركة تحمل المخاطر وتخفيض تكاليف المعاملات وك

 السمسرة.وعمولات الوساطة و 
يعتبر التنوع المتوفر في المنتجات المالية الإسلامية تنوعا حقيقيا : الحقيقي بدل التقليد الابتكار -3

وليس صوريا كما في أدوات الهندسة المالية، حيث أن كل أداة من أدوات الهندسة المالية الإسلامية لها 
الضمانات أو  ،عن غيرها من الأدوات الأخرى، سواء تعلق الأمر بالمخاطرطبيعة تعاقدية وخصائص تميزها 

عاملين الإقتصاديين ا من منطلق أن المقصود بالهندسة المالية هو ما يلبي مصلحة حقيقية للمتذهو  التسعير،
 ليس مجرد عقد صوري من العقود الوهمية.في الأسواق و 

 .لإسلاميةأهمية الهندسة المالية ا: أسس و المطلب الثاني
التعرف على الأسس التي تقوم عليها الهندسة المالية الإسلامية وأهميتها المطلب سنحاول في هذا 
 .الإسلامية الاقتصاديةو  في تنمية المنظومة المالية

 .2أسس الهندسة المالية الإسلامية: أولا
قد ، و مية السمحةتعتمد الهندسة المالية الإسلامية في أغلبها على أسس ومبادئ الشريعة الإسلا

لك قوله صلى الله عليه ذدليل يام الهندسة المالية الإسلامية و تضمنت الشريعة الإسلامية الأسس الضرورية لق
مَنْ سَنَّ فِي الإسلام سُنَّةً حَسَنَةً فَعُمِلَ بِها بعْدَهُ كُتِب لَه مثْلُ أَجْر من عَمِلَ بِهَا وَلا يَنْقُصُ مِنْ  » :وسلم

شَيْءٌ، ومَنْ سَنَّ فِي الإسلام سُنَّةً سَيِّئَةً فَعُمِلَ بِهَا بَعْدَهُ كُتِبَ عَلَيْهِ مِثْلُ وزر من عَمِلَ بِهَا ولا أُجُورهِِمْ 
 .3 «شَيْءٌ  يَنْقُصُ من أَوْزاَرهِمْ 

 ي ينفع المسلمين ويحققذالإبتكار الا الحديث يمثل الأساس الأول في الحث على الإبداع و ذه
سس ، ومنها كانت جملة الأمشروعالغير الضار  الابتكارطورة ه الحديث إلى خو  ا نذ، لهالمصلحة الشرعية

 : الإسلامية المعتمدة كالتالي
                                                      

جامعة  ،5الاقتصادية، العدد لة الجزائرية للتنمية ، المجاطر صيغ التمويل الإسلاميدور الهندسة المالية الإسلامية في إدارة مخمختار بونقاب،  -1
 .50، ص2016قاصدي مرباح، ورقلة، الجزائر، 

 .35ص ،قسابلطفي بلعيد، مرجع  ،ين حميداندتقي ال -2
 . رواه مسلم -3
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من  هو في الشرع الزيادة في أصل الماليقصد بالربا في اللغة الزيادة، و : الغررو  تحريم الربا -1
ياَ أيَ ُّهَا الَّذِينَ آمَنُوا   » :كر منها قوله تعالىذن ،غير عقد تبايع، أما أدلة تحريمه في الكتاب والسنة فهي كثيرة

  .1« ات َّقُوا اللَّهَ وَذَرُوا مَا بقَِيَ مِنَ الرِّباَ إِنْ كُنْتُمْ مُؤْمِنِينَ 
أما كلمة الغرر في اللغة فتعني الخطر والجهالة، ومن أمثلة بيع الغرر البيوع المجهولة كبيع السمك 

كان مجهول  وما كان له ظاهر يغري المشتري وباطن مجهول، فالغرر إذا ما، ءفي الماء والطير في الهوا
  في المبيع وثمنه. يدري أن يحصل أولا، وهو يكون العاقبة والذي لا

 ،في أن يعقدوا من العقود ما يرون يقصد بحرية التعاقد إطلاق الحرية للناس: عاقدحرية الت -2
 ،الشرع عنها أن تشتمل عقودهم على أمور قد نهىهو و  ،بقيد واحدشترطون غير مقيدين إلا بالشروط التي يو 
، فما لم تشتمل تلك العقود على حوه مما حرمته الشريعة الإسلامية، أو نحرمها كأن يشتمل العقد على الرباو 

زم أمر محرم بنص أو بمقتضى القواعد العامة المقررة التي ترتفع إلى درجة القطع واليقين، فإن الوفاء بها لا
ن  مأخوذوالعاقد  ، أو على الأقل لا يجب حرمه الشرع فهي فاسدة العقود على أمر اشتملتبما تعهد به، وا 

 الوفاء بالجزء المحرم منها.
حرج ، بمعنى أن يقوم بها من غير عسر أو المراد من التيسير التسهيلو : التيسير ورفع الحرج -3

بالعبادة على  ار العبد في حالة لا يستطيع معها القياما صذ، فإأي بدون مشقة، والمراد من الحرج الضيق
 تعالى يرخص له في أدائها حسب استطاعته.النحو المعتاد فإن الله سبحانه و 

تقوم الهندسة المالية الإسلامية أيضا على أساس آخر وهو : واحد في بيع نيبيعالتحذير من  -4
عن السائد، بل  في الهندسة ليس مجرد الإختلاف ارالابتكأن  وعلى اعتبار ،واحد ن في بيعيالنهي عن بيع

ا فلا بد أن ذ، لالمثاليةتوى أفضل من الكفاءة و ا الإختلاف متميزا إلى درجة تحقيقه لمسذلا بد أن يكون ه
ا كان ذ، فإالسائدة تحقيقه تستطيع الأدوات والآليات تكون الأداة أو الآلية التمويلية المبتكرة تحقق ما لا

إلى الأنظمة التي  الالتفافن سوى يالبيع من نوع آخر فلا معنى للجوء إلى يساوي بيع واحد نيمجموع بيع
ن يبيع شيئا من غيره بثمن هو أنجد، بيع العينة، و  ن في بيع واحدي، ومن صور بيعالواحدة عمليةتلك التمنع 

 لك القدر.ذ، ثم يشتريه قبل قبض الثمن بثمن نقد أقل من مؤجل ويسلمه للمشتري
  :2لك نجد أيضاذالإضافة إلى ب
 أحواله من قبل القيام بالتطوير والإبتكار.الوعي بالسوق و  -
الإفصاح حيث يتم بيان المعاملات التي تؤديها الأدوات المبتكرة والمتطورة من أجل سد جميع  -

 .لا تحيد عن هدفها الأساسي ات لكيالثغر 
 التعامل.ن الشراء و مقدرة رأسمالية تمكن منقصد بها وجود و  المقدرة -
 المعاملات المحرمة.و وبالتالي عدم التعامل بالأدوات  م بالشريعة الإسلامية في التعاملالإلتزا -

                                                      
 .(278سورة البقرة الآية ) -1
 .63، صبقالطفي بلعيد، مرجع س ،تقي الدين حميدان -2
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 .أهمية الهندسة المالية الإسلامية: ثانيا
  :1يلي تتمثل أهمية الهندسة المالية الإسلامية فيما 

المنظومة المعرفية  استكمالإلى يؤدي البحث والتطوير في علم الهندسة المالية الإسلامية  -
منها بدلا من  تفادةالاسو ، وبالتالي تتمكن من مواكبة التطورات الحاصلة في العلوم المالية الإسلامي للإقتصاد

 .اتجاههاالمواقف الحيادية  اتخاذ
طارات الإدارية التي يتطلبها العمل المالي المالية الإسلامية في إيجاد الإ يساعد علم الهندسة -

 الإسلامي والتي تجمع بين المعرفة الشرعية والخبرة المالية الإسلامية.
ى مع حاجات العملاء والمتعاملين الإقتصاديين الحاليين في شة تتماإبتكار منتجات مالية جديد -

 استجابةالمالية الموجودة والتي تم صياغتها  تالمنتجا استخدامإطار الإلتزام بالحلال، والخروج عن نطاق 
 استفادةجات معينة لا تتماشى مع الشريعة الإسلامية وبالتالي ضمان استمرارية النظام المالي ككل مع لحا
 .جزائهأكل 

اكتساب المؤسسات المالية الإسلامية القدرة على المنافسة للمؤسسات المالية التقليدية فوجود  -
لامي، فالحلول التي يقدمها المسلمون لا المؤسسات المالية الرأسمالية ونموها فرض تحديا على الإقتصاد الإس

أن تحقق مزايا مكافئة لتلك التي تحققها الحلول الرأسمالية ذلك  ، بل يجب معفي أن تكون عملية فحسبتك
 .ندسة المالية الإسلاميةومن هنا تبرز أهمية اله

 حاجة البنوك الإسلامية للهندسة المالية الإسلامية لإدارة سيولتها بصورة مربحة. -
 اتخاذالإستفادة من التطورات التي تشهدها الأسواق العالمية ومحاولة الإستفادة منها بدلا من  -

 .مواقف حيادية تجاهها
ات الوقت ذأجزائه مع الحفاظ في  لك استفادةضمان إستمرارية النظام المالي الإسلامي ككل مع  -

 .سيرتهلضوابط الشرعية التي تقوم معلى أصالته من خلال الإلتزام با
ين يتعاملون بالعقود المالية ذالمشقة عن جمهور المتعاملين من المسلمين الرفع الحرج و  -
 ولكي يكون للفقه الإسلامي حضور قوي على الساحة الإقتصادية بدلا من تعطيله. الحديثة بمستجداتها
ي يعمل وفق ذل، وخاصة العمل المصرفي االتي تقوم بإجراء العقود الماليةطبيعة عمل المؤسسات  -

التعامل معها إلا  بنوكالوساطة المالية بآلياتها المختلفة، فكثير من العقود المالية التقليدية لا يمكن لل نموذج
 مستجدات ملحقة بها أو أفكار جديدة تمكنها من أن تكون عملية قابلة للتطبيق. باستحداث
 

 

                                                      
، 3 ، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلددور الهندسة المالية الإسلامية في ابتكار منتجات مالية إسلامية ،لسلام مخلوفيعبد ا ،سعاد يوسفاوي -1

 .121ص  ،2017، جامعة طاهري محمد، بشار، الجزائر، 1العدد
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 .مالية الإسلاميةالمبحث الثالث: أدوات الهندسة ال
ل هذا المبحث سوف نقوم بعرض أنواع أدوات الهندسة المالية الإسلامية التي تنقسم إلى من خلا

، بالإضافة إلى مجموعة من المنتجات الأخرى وقبل التطرق إليها سوف نقوم الصكوك الإسلامية بأنواعها
 بتحديد مفهوم هذه الأدوات وخصائصها.

 .خصائصهادوات المالية الإسلامية و المطلب الأول: مفهوم الأ
 ،أهم خصائصهاو  سنحاول في هذا المطلب التعرف على مفهوم أدوات الهندسة المالية الإسلامية

 ومقارنتها بأدوات الهندسة المالية التقليدية.
 .أولا: تعريف الأدوات المالية الإسلامية

هي عبارة عن" أوراق أو سندات مشروعة أو صكوك مصممة على أسس إسلامية  التعريف الأول:
تصدر من قبل الشركات والمؤسسات المالية والاقتصادية أو من قبل الحكومة لتوفير التمويل اللازم ويتم 

 .1التداول والتعامل بها في الأسواق المالية"
صكوك تصدرها مؤسسات مالية "إن أغلب الأدوات المالية الإسلامية هي عبارة عن  التعريف الثاني:

عة في رأس مال مشروع معين أو مشاريع متعددة تشارك في الأرباح باعتبارها مضاربا وتمثل حصة شائ
المتوقعة والخسائر المحتملة وتتميز بآجال متفاوتة وبقدرة مختلفة على التداول، ويذكر أن هناك أدوات مالية 

 .2إسلامية تحكمها عقود أخرى مثل السلم، التأجير، المرابحة...الخ"
لمالية الإسلامية هي عبارة عن صكوك مصممة على أسس أدوات الهندسة ا التعريف الإجرائي:

يتم  ، وتمثل حصة شائعة في رأس مال مشروع معينلتوفير التمويل اللازم إسلامية تصدرها مؤسسات مالية
  التعامل بها في الأسواق المالية.

 :3: خصائص الأدوات المالية الإسلاميةثانيا
 :كرمن بين خصائص الأدوات المالية الإسلامية نذ

حدهما المكتتب والآخر المصدر، بموجبه أالأدوات المالية الإسلامية تمثل علاقة بين طرفين  -
 يعطي المكتتب مبلغا من المال إلى البنك، فتنتقل ملكية المال إلى المصدر، ويدخل في الذمة المالية له.

ت المشروع الممول الأدوات المالية الإسلامية تخول لحاملها حق ملكية حصة شائعة من موجودا -
 من حصيلة إصدارها.

الأدوات المالية الإسلامية هي أدوات تمويل واستثمار تقوم على مبدأ المضاربة الشرعية وتأخذ  -
 .حد العقود الشرعيةأوفق  أحكامها

                                                      
رهانات المستقبل، المركز ى الدولي الأول حول: الاقتصاد الإسلامي الواقع و الملتق ،السوق المالية الإسلامية هداوي هند، صباح فاطمة وآخرون،م -1 

  .3ص  ،2011فيفري  24- 23يومي الجزائر، الجامعي غرداية، 
، أطروحة دكتوراه في العلوم 2008دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالمية  مشري فريد، -2

 . 17ص، 2018الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة الجزائر، 
  3- المرجع السابق، ص 18.
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من المال، أن للمصدر حق التصرف فيه، بأوجه  ة أداة مالية إسلامية مقابل مبلغيترتب على حياز  -
 .نوني وفي الأغراض التي يمارس فيها أنشطتهالتصرف القا
الإسلامية يكون عبارة عن حصة من الربح يتم تحديدها في نشرة  ةالعائد في الأدوات المالي -
 الإصدار.
غالبا ما تكون الأدوات المالية الإسلامية قابلة للتداول، على أن هذا التداول محكوم بضوابط  -

 عند التداول.شرعية حسب الموجودات التي تمثلها 
 .الفرق ما بين الأدوات المالية الإسلامية والأدوات المالية التقليدية ثالثا:

 :من خلال الجدول التالي نوضح الفرق بين الأدوات المالية الإسلامية والتقليدية
 .الفرق ما بين الأدوات المالية الإسلامية والأدوات المالية التقليدية( 11-جدول رقم )ال

 الأدوات المالية التقليدية مالية الإسلاميةالأدوات ال

حصة شائعة للموجودات طبقا لمبدأ المشاركة بالربح والخسارة ويعتبر من  -
 الاستثمارات المتوسطة وطويلة الأجل.

 الاكتتاب العام مع مراعاة الضوابط الشرعية. -

 قابليتها للتداول باستثناء صكوك السلم والاستصناع. -

 وع إنما طبقا لمبدأ المشاركة بالربح والخسارة.الربح غير مقط -

 غير قابلة للتحويل إلى أسهم لان الصكوك عبارة عن مشاريع قائمة. -

 من شروط التعاقد التزامها بإحكام الشريعة الإسلامية. -

تنشأ هيئة ذات شخصية مستقلة مملوكة لحاملي الصكوك لتمثيلهم مع  -
 ل".الجهات الأخرى باعتبارهم "أرباب ما

لا ضمان لرأس مال حاملي الصكوك ويمكن شرعا أن يتبرع طرف ثالث  -
  .بالضمان شريطة أن يكون منفصلا في شخصيته

قرض ربوي بفوائد ثابتة ويعتبر من الاستثمارات  -
 طويلة الأجل.

 الاكتتاب العام. -

 قابليتها للتداول.  -

 الفوائد دورية ومحددة سلفا. -

 .قابلة للتحول إلى أسهم -

 لا يوجد التزام بإحكام الشريعة الإسلامية. -

تنشأ هيئة ذات شخصية مستقلة مملوكة لمالكي  -
السندات لتمثيلهم مع الجهة المصدرة للسندات 

 "مقرضين". باعتبارهم

 تضمن الجهة المصدرة رأس المال والفوائد. -

، 2008الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالمية  دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك ،مشري فريد :المصدر
 .33، 32ص ، 2018أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة الجزائر، 

 .أدوات الهندسة المالية الإسلاميةأنواع  :الثانيالمطلب 
 .أهم أنواع أدوات الهندسة المالية الإسلامية على ا المطلبذسنتعرف في ه

 .الصكوك الإسلامية: أولا
 هناك العديد من التعاريف للصكوك الإسلامية منها:: تعريف الصكوك الإسلامية -1
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الصكوك الإسلامية عبارة عن" وثائق متساوية القيمة تمثل حصصا شائعة في  التعريف الأول:
وفق صيغ التمويل الإسلامية، وعلى أساس المشاركة في الغرم والغنم موجودات معينة ومباحة شرعا، تصدر 

 .1والالتزام بالضوابط الشرعية"
وثائق ثبوتية، تشهد لحاملها بملكيته جزءا من "الصكوك الإسلامية هي عبارة عن  الثاني: التعريف

 .2"محتويات وعاء هذه الصكوك من أصول وديون ونقود والتزامات
"وثائق اسمية  :من خلال ما سبق يمكن تعريف الصكوك الإسلامية على أنها التعريف الإجرائي:

 متساوية القيمة، تشهد لحاملها بملكيته جزء من هذه الأصول ويتم إصدارها وفقا لعقد من العقود الشرعية".
هناك خصائص ميزت الصكوك الإسلامية عن غيرها من  :3خصائص الصكوك الإسلامية -2

 الخصائص نذكر:      الأدوات ومن أهم هذه
أنها وثائق تصدر باسم مالكها بفئات متساوية القيمة لإثبات حق مالكها فيما تمثله من حقوق في  -

 الأصول والمنافع الصادرة مقابلها.
تمثل حصة شائعة في ملكية أصول أو منافع أو خدمات يتعين توفيرها، ولا تمثل دينا على  -

 مصدرها لحاملي الصكوك.
 در بعقد شرعي وبضوابط شرعية بين طرفيها وآلية إصدارها وتداولها والعائد عليها.  أنها تص -
يكون تداول الصكوك بناء على الشروط والضوابط الشرعية للتداول والأصول والمنافع والخدمات  -

 التي تمثلها.
  :4تتمثل أهمية الصكوك الإسلامية في النقاط التالية :أهمية الصكوك الإسلامية -3
مدى حكمة وتكامل  يثبتالوصول بفكرة الصكوك الإسلامية إلى مستوى التداول العالمي، مما  -

 النظام الإسلامي.
إتاحة الفرصة أمام البنوك المركزية لاستخدام الصكوك الإسلامية ضمن أطر السياسة النقدية وفقا  -

تاحة الفرصة أمام للمنظور الإسلامي بما يساهم في امتصاص السيولة، ومن ثم خفض معدلات ا لتضخم وا 
 المؤسسات المالية الإسلامية لإدارة السيولة الفائضة لديها.

تلبية احتياجات الدولة في تمويل مشاريع البنية التحتية والتنموية بدلا من الاعتماد على سندات  -
 الخزينة والدين العام.

ن عمليات إصدار مالية، وذلك لألشركات ومراكزها التساعد في تحسين ربحية المؤسسات المالية وا -
دارتها.  الصكوك الإسلامية تعتبر عمليات خارج الميزانية ولا تحتاج لتكلفة كبيرة في تمويلها وا 

 
                                                      

 .138، ص مرجع سابق، ساسية جدي -1
2- Iqbal, Financial engineering in islamique finance, centre for middel studies, Harvard university, 1999, p 30. 

 .140 ص ،مرجع سابق ،ساسية جدي -3
 .140 ص سابق،المرجع ال -4
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  :1قسمت إلى ثلاثة تصنيفات كما يلي :تصنيف الصكوك الإسلامية -4
 وتنقسم إلى:: الصكوك حسب الأصول التي تستند إليها -4-1
محل الصك لصكوك يضمن انتقال ملكية الأصول : وهذا النوع من الالصكوك المدعومة بأصو -أ

لى موجودات الصكوك وبعدها في حالة إإلى حملة الصكوك، الأمر الذي يعين امتلاكهم الحق في النفاد 
ن الموجودات أحدوث حالة تعتبر من جهة الإصدار، وتوفر الموجودات العينية لحامل الصكوك مع ملاحظة 

 و المضاربة التي تم توريقها.أن مملوكة عن طريق المشاركة المقصودة قد تكو 
: لا يمتلك هذا النوع ميزة انتقال ملكية الأصل إلى حملة الصكوك الصكوك المرتكزة إلى أصول -ب

تقوم هذه الأخيرة على الاستثمار في رؤوس الأموال التي تحدد فيها العوائد على أساس المشاركة في الربح 
 تثمار.والخسارة في الاس

للتداول إلى  تنقسم الصكوك الإسلامية بحسب قابليتها: الصكوك حسب قابليتها للتداول -4-2
 قسمين:

وهي الصكوك التي تمثل حصصا شائعة في ملكية أعيان ومنافع : الصكوك القابلة للتداول -أ
 المغارسة. كوك الإجارة وصكوك المضاربة، الوكالة بالاستثمار، المزارعة المساقاة وصكوكصوتشمل 

ون، ومكان هذا يدال يجوز تداولها لأنها قائمة على وهي التي لا: الصكوك الغير قابلة للتداول -ب
تأجيل البدلين وهذه الصكوك هي السلم، الإستصناع، المرابحة قبل بيع  علىشأنه لا يجوز تداوله لأنه يقضي 

 بضاعة المرابحة وتسليمها لمشتريها.
 :تم تقسيمها إلى ثلاث مجموعاتو  :العقدالصكوك بحسب طبيعة  -4-3
يقوم المتعاملين بإبرام عقد يشمل على عدة صكوك يمثل كل صك فيه حصة : أدوات المشاركة -أ

كة بحسب شروط نشرة الإصدار مع أو سهم مشاركة في رأس مال مشروع، ويتم تعيين هيئة لإدارة المشار 
كة ويتم تداول هذه الحصص في السوق المالي الإسلامي خذ بعين الاعتبار الشروط الشرعية لعقد المشار الأ

وتحديد نوع المشاركة إذا كانت مستمرة أو متناقصة وذلك لقاء عائد حقيقي حسب نتيجة المشروع من ربح أو 
 خسارة.

 ،تقوم جهة معينة في البنوك بإصدار صكوك: أدوات البيوع )المرابحة، السلم، الإستصناع( -ب
س المال لتمويل السلع والبضائع كما في المرابحة وكما في حالة السلم المؤجلة يمثل كل صك حصة في رأ

 الجهة متابعة المستحقات وتوزيع الأرباح الفعلية.هذه  والاستصناع وذلك لقاء عمولة لهذه الجهة وتتولى
وهي أدوات الإجارة التي تقوم على أساس عقد الإجارة المعروف في الفقه : أدوات المنافع -ج

سلامي، والقابل للتداول بين المتعاملين ويمثل كل سند حصة في ملكية العقار مثال: تقوم جهة معينة الإ

                                                      
المؤتمر الأول لكلية إدارة الأعمال، دول مجلس التعاون لدول الخليج  ،تحليل معوقات سوق الصكوك بالمملكة العربية السعودية ،قندوز عبد الكريم -1

 .3 ص ،2014 العربي،
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تقوم بشراء أصول ثابتة مثل معدات وسيارات وتقوم بإصدار سندات يمثل مجموعها رأس مال هذه الأصول 
 السندات أو الأسهم. مين لقاء عمولة، من ثم تحويل صافي المحقق لحامليأبإدارته من تأجير وصيانة وت

 :تنقسم الصكوك الإسلامية إلى :أنواع الصكوك الإسلامية -5
عبارة عن صكوك استثمارية ": يمكن تعريف صكوك المشاركة على أنها :صكوك المشاركة 5-1

تمثل ملكية رأس مال المشاركة ولا تختلف عن صكوك المقارضة إلا في تنظيم العلاقة بين جهة الإصدار 
 .1لصكوك ''ا صكوك وحملةة للالراعي

كما تعرف صكوك المشاركة على أنها '' شراكة في مشروع مشترك يساهم فيه طرفان أو أكثر برأس 
 .2مال ويشتركان في الأرباح والخسائر''

سبق يمكن القول أن'' صكوك المشاركة هي عبارة عن صكوك استثمارية يساهم فيها طرفان أو  مما
 لمشاركة ويشترك أطرافها في الأرباح والخسائر''.أكثر وتمثل ملكية رأس مال ا

  :3من بين أهم خصائص صكوك المشاركة ما يلي
دارة كفؤة  - ذات مخاطر استثمارية متدنية لأنها مستوردة بأصول اقتصادية، تتميز بربحية عالية وا 

 وتتنوع في قطاعات اقتصادية مختلفة.
 في أي لحظة. هاتسيلييمكن  -
 ي تسوية المعاملات المالية كوسيلة دفع مضمونة السداد.يمكن استخدامها ف -
  ذات ربحية عالية مقارنة بأوجه الاستثمار الأخرى المتاحة. -

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

                                                      
 ،2015 الأردن، الجامعة الأردنية، ،2 العدد ، دراسات العلوم الإدارية،مية الاقتصاديةدور الصكوك الإسلامية في التن طي،يهناء محمد هلال الحن -1

 .556ص 
 2- orhan Erdem, islamique Financial instruments, borsa Istanbul, p 27. 

 .556 ص ،مرجع سابق، طييهناء محمد هلال الحن -3
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 .آلية صكوك المشاركة (:4-1) الشكل رقم
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
، 2008مية في ظل الأزمة المالية العالمية دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك الإسلا مشري فريد،: المصدر

 .24ص ، 2018أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة الجزائر، 
عبارة عن أوراق مالية تعرض " يمكن تعريف صكوك المضاربة على أنها :صكوك المضاربة -5-2

 ،ة بإدارة العمل على أساس المضاربة فتمثل عامل المضاربةاب على أساس قيام الشركة المصدر تللاكت
وم بمقتضاه رب قصكوك المضاربة ''عقد بين طرفين يكما تعتبر  ،1ومالكو الصكوك هم أصحاب رأس المال''

خر المضارب من أجل استخدامه وفق اتفاق ( بإعطاء مبلغ من المال للطرف الآالمال )المالك المستفيد
 .2'' التعاقد بينهما

  :3تتميز صكوك المضاربة بمجموعة من الخصائص نذكر منها
تعتبر أداة مناسبة لجمع الأموال وهي قائمة على أساس تقسيم رأس مال المضاربة إلى حصص  -

 متساوية تسجل بأسماء مالكيها لتمويل مشروع استثماري معرف بوضوح في نشرة الإصدار.

                                                      
 ص، 2011 الجزائر،، جامعة ورقلة ،09 العدد مجلة الباحث، ،السوق المالية الإسلاميةالصكوك الإسلامية ودورها في تطوير  ،نوال بن عمارة -1

556. 
 .70 ص مرجع سابق، جدي،ساسية  -2
 ، صمرجع سابق مشري فريد، -3
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ل المضاربة تتيح لحاملها فرصة الحصول تمثل صكوك المضاربة حصصا شائعة في رأس ما -
 أرباح المشروع وبصورة غير محددة، وبحسب مساهمات حملة الصكوك المختلفة.  ىعل

 قابلة للتداول طالما هي تمثل محلا لأصل معروف يعمل في نشاط معلوم غير مناف للشرع. -
 : 1عدة أشكال وهي ذوصكوك المضاربة تأخ    
ن يعمل أأن يتم وضع شروط للمضارب من قبل رب المال هو الملزم يقصد بها  مضاربة مقيدة: -

 ن يحترمها.أفي إطارها و 
 وهو أن يطلق رب المال يد مضارب للعمل في المال بما يراه محققا للمصلحة.   مضاربة مطلقة: -

 .(: آلية صكوك المضاربة5-1الشكل رقم )                        
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالمية  مشري فريد،: رالمصد    
ص ، 2018، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة الجزائر، 2008

22. 

                                                      
أم جامعة  لإسلامي،ا الاقتصاددكتوراه في أطروحة  ،مخاطر صيغ التمويل التجارية الإسلامية في البنوك السعودية ،عادل بن عبد الرحمان بوقري -1

 .4 ص ،2005 السعودية، القرى،
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ه المخاطرة الناتجة عن شراء السلعة عقد يتحمل الممول في"عبارة عن  هي :صكوك المرابحة 5-3
والاحتفاظ بها لمدة زمنية معينة وبعد ذلك يقوم بيعها وهذا بعد أن يقوم بإضافة مبلغ يمثل عائد مقابل 

''صكوك متساوية القيمة منبثقة من عملية قائمة على عقد  عبارة عن كما أن صكوك المرابحة، 1"المخاطر
يث تمثل هذه الصكوك ملكية جزئية من رأس مال السلعة المباعة المرابحة )المرابحة بأمر الشراء( ح

   .2م رأس مال المرابحة إلى أجزاء متساوية كل جزء يمثل حصة معبر ا عنها بصك''بالمرابحة، إذ يقس  
  :3وحتى يتم عقد المرابحة لابد أن تتوفر مجموعة من الشروط

 أن يكون ثمن السلعة معلوما. -
 ا لأنه جزء من الثمن.  أن يكون الربح معلوم -
 أن يكون البيع حاضرا ويجمع المواصفات المتفق عليها في العقد. -
 أن يكون عقد البيع الأول صحيحا خاليا من أي ربا. -

صفات الشيء المراد شراؤه اويتم إصدار صكوك المرابحة من خلال التقدم للبنك والوعد بالشراء بمو 
حديد قيمته )قيمة شرائه( فيطرح بذلك صكوك المرابحة بقيمة هذا فيقوم البنك بالبحث عن هذا الشيء وت

ك هذه السلعة لأصحاب الصكوك وبعد ذلك تقوم ببيعها عن طريق أقساط للواعد الشيء المراد شراؤه فتمل  
بالشراء وفق ربح معلوم ومحدد والقائم على العملية يكون هو البنك الذي يأخذ مقابل ذلك أجر ا من طرف 

 .4وك لكونه وكيلا  عنهمحملة الصك
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
1- Mansour nadlaye , mansour faye, les produits financiers islamique, 2012, page 8.  

في العلوم  اجستيرم مذكرة ،سوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا ودور الرقابة الشرعية في معاملاتهن، الذي رياني صفر، جعفر سحاس -2
 .94 ص ،2007 الأردن، اليرموك،جامعة  الاقتصاد والمصارف الإسلامية،تخصص  ،قتصاديةالا
 .95 ص ،بقامرجع س ن،يدال رياني صفر، جعفر سحاس -3

  4- المرجع السابق، ص 96.
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 .آلية صكوك المرابحة: (6-1) الشكل رقم

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، 2008دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالمية  مشري فريد،: المصدر
 .28ص، 2018امعة محمد خيضر، بسكرة الجزائر، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، ج

ها على ؤ بها مالكين للممتلكات ويتم اقتناأوراق مالية يكون أصحا "هي :صكوك الإستصناع -5-6
ع )البائع( والمكتتبون فيه هم المشترون نهو الصافالمصدر لصكوك الإستصناع  ،1أساس عقد الإستصناع
 .2"تكلفة المشروعصيلة الاكتتاب هي للعين المراد صنعه، وح

 يتم إصدار صكوك الإستصناع كما يلي:
العقارات مثلا بطريقة الإستصناع، وبما  ا علىيعلن البنك الإسلامي عن إصدار سندات التمويل بناء 

نه إاق مع المستفيد من هذا العقار، فأن البنك يكون قد قام بتقدير تكلفة المشروع وتحديد هامش الربح بالاتف
سن أن تحدد مدتها بفترة بناء العائد الذي يمكن توزيعه على أصحاب هذه السندات، والتي يستح بإمكانه تحديد

نجاز المشروع ثم بيعه إلى إكتتاب والحصول على الأموال يتم نجاز العقار تقريبا، وبعد عملية الاإأو 
فقهاء، وبهذا يتم استرجاع المستفيد الذي يكون قد اتفق مع البنك على الشراء بعقد لازم كما يؤكد على ذلك ال

                                                      
 .256 ، مرجع سابق، صنوال بن عمارة -1

2- majid pireh, islamic financial instruments, islamic financil expert securities and exchange Organization, tehran, p 11.  
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بعد أن تنتهي هذه العمليات في نهاية المدة المتفق عليها يتم و  الأموال مع هامش الربح المتفق عليه،
ذا كان البنك قد اتفق مع المستفيد على السداد  استرجاع أصحاب السندات لأموالهم مع العائد المتفق عليه، وا 

 .1سندات مع العائد على شكل أقساط أيضابالأقساط فيمكن أن يكون استرجاع هذه ال
صكوك تمثل بيع سلعة مؤجلة التسليم بثمن " تعرف صكوك السلم على أنها :2صكوك السلم -5-5

لا تزال في ذمة  لأنها موصوفة تثبت في الذمة، ون العينية،يدال والسلعة المعجلة التسليم هي من قبيل معجل،
 ."ف البائع أو المشتريغير قابلة للبيع أو التداول سواء من طر لذلك تعتبر هذه الصكوك  البائع بالسلم،

يوما، والتي  90وتعتبر صكوك السلم أدوات مالية بديلة لسندات الخزينة التي لا تتجاوز عادة مدة 
تصدرها الدولة للتحكم في حجم السيولة أو تغطية عجز مؤقت في موازنتها، وكانت البحرين أول المصدرين 

السندات، فقد أصدرت مؤسسة نقد البحرين أذونات إسلامية خاصة بالسلم لمدة ثلاثة أشهر  لهذا النوع من
، وتسمى بصكوك السلم وقد عرضت على البنوك %1.95مليون دولار أمريكي وبعائد سنوي قدره  25بقيمة 
 .ارية والمؤسسات المالية بشكل عامالتج

لكية شائعة في أعيان مؤجرة مملوكة صكوك م" يمكن تعريفها على أنها :صكوك الإجارة -5-6
وهي قابلة للتداول وتقدر  ويتم توزيع عائد الإجارة على الملاك حسب حصص ملكيتهم، لمالكي الصكوك،

وتتم عملية  ،3"كما تمثل حصة متاحة في ملكية أصول متاحة للاستثمار قيمتها حسب قيمتها السوقية،
لمن يرغب في ذلك، فيكون  معدات أو عقارات ثم تأجيرها شراءإصدار صكوك الإجارة من البنك الإسلامي ل

  :4حملة هذه السندات، ويتم ذلك من خلالعليه ثمن الإيجار هو العائد الذي يتحصل 
حيث يقوم البنك الإسلامي بإصدار هذه ، : وهي تمثل الإيجار المستمرصكوك الإيجار الثابتة -أ

ت، مثلا ويقوم بتأجيرها لمن يرغب في ذلك، فيكون ثمن السندات ثم يشتري بأموال الاكتتاب فيها عقارا
 ع في نهاية كل فترة على حاملي هذه السندات بصفتهم مالكي هذا العقار.الإيجار هو العائد الذي يوز  

ويتم إصدارها بالشكل السابق ولكن يتم تخصيص الأموال لشراء  :صكوك الإيجار المتناقصة -ب
 أجير التمويلي.معدات قابلة للإيجار بطريقة الت

 
 
 
 
 

                                                      
 .22، مرجع سابق، ص مشري فريد -1
الملتقى الدولي حول مقومات تحقيق التنمية المستدامة في  ،الاقتصاديةية الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل مشاريع التنم ،نالذي معطى الله خير -2

 .241ص  ،2012زائر، الج ،جامعة قالمة ،الإسلامي الاقتصاد
 .29مشري فريد، مرجع سابق، ص  -3
 .30المرجع السابق، ص  -4
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 .) شراء وتأجير(الإجارة آلية صكوك(: 7-1) الشكل رقم

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، 2008دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالمية  مشري فريد،: المصدر
 .30ص ، 2018ة محمد خيضر، بسكرة الجزائر، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامع
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عادة تأجير(آلية إصدار صكوك الإيجا (:8-1كل )الش  .ر)شراء وا 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
، 2008 دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالمية مشري فريد،: المصدر

 .31ص ، 2018أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة الجزائر، 
وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها لاستخدام حصيلة "هي عبارة عن  :زارعةمصكوك ال -5-7

نصيب في المحصول وفقا الاكتتاب في التمويل لمشروع معين على أساس المزارعة، ويصح لحملة الصكوك 
 .1"لما تم تحديده في العقد

وثائق متساوية القيمة يصدرها مالك الأرض الزراعية " صكوك المزارعة هي نأكما يمكن القول 
بغرض تمويل تكاليف الزراعة بموجب عقد الزراعة ويتشارك حملتها في المحاصيل المنتجة وفق ما يحدده 

لكها أو مالك منافعها، والمكتتبون فيها المزارعون في عقد الزراعة ويكون المصدر صاحب الأرض ما العقد،

                                                      
، جامعة طاهري محمد، بشار، 1العدد  ،مجلة البشائر الاقتصادية ،دور الصكوك الإسلامية في تمويل الاقتصاد ،حمو سعدية ،العرابي مصطفى -1

 .70ص  ،2017 الجزائر،

 (ISSUER) الجهة المصدرة للصكوك
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وقد يكون المصدر هو صاحب العمل )المزارع( والمكتتبون هم  ،ف الزراعةوحصيلة الاكتتاب هي التكالي
 .1"أصحاب الأرض، ويملك حملة الصكوك الحصة المتفق عليها مما تنتجه الأرض

وثائق تصدر لاستخدام حصيلتها في سقي أشجار مثمرة "هي عبارة عن  :صكوك المساقاة -5-8
والمصدر لهذه الصكوك "، 2"والاتفاق عليها ورعايتها ويصبح لحملة الصكوك حصة في الثمار حسب الاتفاق

هو صاحب الأرض )مالكها أو مالك منافعها( التي فيها شجر، والمكتتبون فيها هم المساقون في عقد 
تكاليف العناية بالشجر، وقد يكون المصدر هو المساقي )صاحب العمل(،  المساقاة، حصيلة الاكتتاب هي

والمكتتبون هم أصحاب الأرض )المستثمرون الذين سقيت الأرض بحصيلة اكتتابهم( ويستحق حملة الصكوك 
 .3"الحصة المتفق عليها مما تنتجه الأشجار

 :ويمكن اختصار أنواع الصكوك من خلال الشكل التالي
 ( أنواع الصكوك الإسلامية.9-1الشكل رقم )                   

 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 

          
   .على البيانات السابقة بالاعتمادمن إعداد الطلبة  :المصدر
 .منتجات أخرى للهندسة المالية الإسلامية :ثانيا

البحث وابتكار  عمليةبين البنوك والمؤسسات المالية العمل على تطوير  لقد استلزمت المنافسة
 :ن واحد وهذه المنتجات هيآمنتجات جديدة مغايرة ومتفرعة في 

 :التأمين التعاوني الإسلامي -1

                                                      
 .130، ص 2009ن للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، يدال ، عمادودوره في تطوير سوق مالية إسلامية التصكيكزاهرة على محمد بن عامر،  -1
 .70 ص ،سابقمرجع  ،العرابي مصطفى -2
 .26، مرجع سابق، ص مشري فريد -3

لصكوك الإسلاميةأنواع ا  

 أدوات المشاركة
 

 أدوات المنافع أدوات البيوع

 صكوك المشاركة

 صكوك السلم

 صكوك المضاربة

 صكوك المرابحة

 صكوك المزارعة

الإستصناعصكوك   

 صكوك الإجارة

 صكوك المساقاة

 صكوك المغارسة
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''عقد تبرع بين مجموعة من  :نهأمين التعاوني الإسلامي على أيمكن تعريف الت :تعريفه -1-1
عويض الأضرار الفعلية التي تصيب ي الأخطار المبنية في العقد والاشتراك في تفالأشخاص للتعاون على تلا

حد المشاركين والناجمة عن وقوع الخطر المؤمن منه وذلك وفقا للقواعد التي ينص عليها نظام الشركة أو أ
 .1الشروط التي تتضمنها وثائق التأمين بما لا يتعارض مع أحكام الشريعة الإسلامية''

 ويمكن حصرها فيما يلي: :2لاميالمبادئ التي يقوم عليها التأمين التعاوني الإس -1-2
الإسلامي بكل الأقساط التي يدفعها إلى التعاوني مين أبحيث يتبرع المشترك في نظام الت التبرع -

 صندوق هيئة المشتركين.
 عدم مخالفة نشاط الشركة لأحكام الشريعة الإسلامية في كل مسيرتها.   -
 توزيع الفائض التأميني على المشتركين.     -
 شاركة في الخسائر الزائدة لما جمع من اشتراكات.الم -
تقوم الشركة أو الهيئة بالإدارة مقابل أجر معين أو حصة من أرباح المضاربة في أموال  -
 المشتركين.
 مين عن أموال هيئة المشتركين.أفصل أموال حملة الأسهم لشركة الت -
  :3الإسلاميةالبطاقات المصرفية  -2
تعطي هذه البطاقة للشخص الذي يكون لديه رصيد في حسابه لدى  :وريبطاقة الخصم الف -2-1

البنك المصدر للبطاقة إذ تمكن حاملها من الحصول على السلع والخدمات فضلا عن السحب النقدي دون 
أن يدفع شيء حيث تخصم قيمة مشترياته أو خدماته أو محتوياته النقدية فورا من حسابه في البنك الذي 

، وذلك من خلال أجهزة الكترونية تابعة للبنك المصدر، ويكون الحد الأعلى للائتمان هو صدر البطاقةأ
رصيد الحساب الموجود في البنك، فيدفع حاملها أثمان السلع ومقابل الخدمات في حدود رصيد الموجود ويتم 

 ولا يحصل على ائتمان. الحسم منه فورا،
 بنك مصدر البطاقة لا يمنح العميل أي ائتمان )قرض(،ن البطاقة لا تعتبر بطاقة ائتمانية لأهذه ال

لأن قيمة مسحوبات ومشتريات العميل تخصم من رصيده لدى البنك، كما يجوز التعامل بهذه البطاقة في 
 ولو أخد البنك رسوما نسبية أو أجور مقطوعة مقابل استعمالها أو إصدارها.، البيع والشراء وغير ذلك

هي عبارة عن بطاقة تمكن صاحبها من استخدامها بعمليات  :يبطاقات الخصم الشهر  -2-2
إضافة إلى عمليات السحب النقدي من خلال الأجهزة  الشراء المختلفة وتلقى الخدمات في شتى أنحاء العالم،

 برز خصائص هذه البطاقة:أنحاء العالم ومن التابعة للبنك المصدر في جميع أ

                                                      
ص ، 2015الجزائر،  ،امعة ورقلةج ،9العدد  ،مجلة الباحث ،دورها في تطوير السوق المالية الإسلاميةالصكوك الإسلامية و  ،بريش عبد القادر -1

262. 
 .53ص  ،سابق مرجع ،لطفي بلعيد ،دانين حميدال تقي -2
 .55 ،54ص ص  ،بقامرجع س ،لطفي بلعيد، دانيحم تقي الدين -3
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يوم وفي  60حد معين يخوله حق الاستدانة إلى ائتمانا ل)البنك( صاحب البطاقة  يمنح المصدر -
 ير وهذا يعتبر من قبيل الربا.خن المصدر يحمله غرامة تأإتأخر صاحب البطاقة عن الوفاء، ف حالة

 يدفع العميل رسوم اشتراك مرة واحدة ورسوم تجديد سنوية وتستخدم هذه البطاقة في أمرين:  -
 . النقدي استخدامها في السحب الأمر الأول:
 استخدامها في الشراء عبر نقاط البيع. الأمر الثاني:

 : الوقف -3
اختلف الفقهاء في تعريف الوقف تبعا لاختلافهم حول طبيعة عقده من حيث لزومه  :هتعريف -3-1
بة أو حيث لا يتصرف فيها بالبيع أو الهب نه حبس العين،أك فيه، ومنهم من يعرف الوقف على وحقيقة المل

نه تحبيس أشروط الوقف، ومنهم من يعرفه على وصرف الثمرة إلى جهة من جهات البر وفق  يث،التور 
نما العين على وجه من وجوه الخير، ومنع التصرف فيها من قبل المالك ومن قبل المو  قوف عليه معا وا 

 أو الجهات الموقوفة عليها من منافعها. ةتستفيد الجه
 :وهناك نوعين للوقف هما    
 وهو الذي يكون مصرفه على أقارب الواقف أو ذريته.وقف الذري: ال  -أ
 وهو الذي يكون مصرفه على جهات البر.   الوقف الخيري:  -ب

إن أدوات الهندسة المالية الإسلامية تقوم على مجموعة من الأسس الإسلامية تصدر في الشركات 
 تجات أخرى.والمؤسسات المالية وتنقسم هذه الأدوات إلى صكوك إسلامية ومن
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 واستراتيجياتإشكال منتجات الهندسة المالية الإسلامية ومناهج  المبحث الرابع:

 :تطويرها
وذلك  لقد نشأت المنتجات المالية الإسلامية داخل بيئة البنوك التقليدية مما جعلها تقع في إشكال،

ث اقتصر التغيير فيها على القص واللصق استنساخا للمنتجات التقليدية حي بسب أن هذه المنتجات جاءت
 ن منتجات مالية إسلامية.علتكون هذه المنتجات عبارة 

ن الإشكال الذي يواجه المنتجات الإسلامية سوف نتطرق إليه من خلال أربعة نقاط كما إوبالتالي ف
 سنحاول معرفة مناهج واستراتيجيات تطوير هذه المنتجات.

  .لهندسة المالية الإسلاميةالمطلب الأول: إشكال منتجات ا
تواجه منتجات الهندسة المالية الإسلامية مجموعة من المشكلات والتي يمكن أن تحدث من أربعة 

 : 1أمور وهي
 .المنطلق والبيئة الخاصةأولا: 

إن أفكار المنتجات المالية الإسلامية انطلقت من البيئة البنكية التقليدية، وهذه البيئة لا يمكن إخفاء 
ا أنشأت وكونت قواعدها الأساسية وأنظمتها العملية، بعيدا عن المنهج الإسلامي وهذا ما أدى إلى وقوع أنه

 الإشكال الثاني الذي يتمثل في الهدف والغاية.
 .ثانيا: الهدف والغاية

أدى تمركز البيئة الخاصة للمنتجات المالية الإسلامية في البيئة البنكية إلى إشكال في هدف وغاية 
مويل المجرد من نتج الإسلامي، فجاء مفرغا أحيانا من معناه ومقصده، ليحقق غاياته ومقاصده وفي التالم

ن كان قد أخد الصورة الشرعية في ظاهره وهذا ما أدى بدوره إلى الإشكال الثالث المتمثل ا  لوازمه الشرعية و 
 في الابتكار. 

 .وسائل الابتكار ثا:الث
للمنتجات المالية الإسلامية على وسائل ابتكارها وتطويرها، فاقتصرت انعكست الصورة السابقة الذكر 

تلك الوسائل على ما يمكن أن تعبر عنه بالترقيع أو اللصق لمنتجات مالية تقليدية فلا تكاد ترى منتجا ماليا 
 تقليديا إلا ومعه نسخته الإسلامية ومن هنا لم تكن هناك مبادرات للإبداع.

 .المنتجات المالية الإسلاميةرابعا: مسؤولية تطوير 
ر ثكألقد اكتفت الهندسة المالية الإسلامية بإدخال تعديلات على المنتجات المالية التقليدية لتصبح 

إبقاء بالمقاصد والضوابط الشرعية ولعل السبب الرئيسي في ذلك هو أن تطبيق الهندسة المالية الإسلامية 

                                                      
 ،للبحوث والدراساتمجلة الواحات  ،منتجات الهندسة المالية الإسلامية الواقع والتحديات ومناهج التطويري موسى، لمحمد الأمين خنيوة، حنان ع -1

 .256 ،255 ص ص، 2011الجزائر،  ،، جامعة منتوري قسنطينة12العدد 



 الإطار النظري لأدوات الهندسة المالية الإسلامية                       الفصل الأول:                         

[ 37 ] 
 

تجاهل كلي لحقيقة مفادها، فعمل البنوك لا  هلأمر الذي انجر عنوعملية تنميتها ألقيت على عاتق البنوك، ا
يتم إلا بتوفر إطار متكامل تتفاعل ضمن كل من البنوك والمؤسسات المالية والبنك المركزي والمتعاملين 

ه، ني لا يعتبر عائقا في حد ذاتيدال ن عملية إخراج المنتجات المالية والإسلامية بالرابطإالاقتصاديين، وعليه ف
بل على العكس أصبح من الممكن استخدامه كميزة لجلب رؤوس الأموال من العملاء المسلمين وغير 

في ظل الأزمة المالية العالمية  المسلمين لاسيما بعد فقدانهم الثقة بالنظام المالي التقليدي ومنتجاته المالية،
2008. 

قلة الدراسات والأبحاث التطويرية إن إشكال منتجات الهندسة المالية الإسلامية سببه يكمن في 
 الاقتصادية وكذلك الفقهية التي من خلالها يمكن استخراج واكتشاف منتجات مالية إسلامية جديدة ومتنوعة،

بل إيصال المنتجات المالية  ن السعي إلى البديل الإسلامي لا يعني تقليد المنتجات التقليدية،إوبالتالي ف
 والابتكار والاستقلالية حتى تصبح قادرة على المنافسة.الإسلامية إلى مرحلة الإبداع 

 .تطوير منتجات الهندسة المالية الإسلامية واستراتيجياتمناهج  المطلب الثاني:
جل تطوير منتجات الهندسة المالية أستراتيجيات التي يتم إتباعها من هناك مجموعة من المناهج والا

 :الإسلامية
 .هندسة المالية الإسلاميةأولا: مناهج لتطوير منتجات ال

إن الهندسة المالية الإسلامية تتكون من مداخيل عديدة ومتنوعة وهذا تبعا للطرق الممكن استخدامها 
 : 1من طرف المؤسسة المالية الإسلامية في إقامة هذه الهندسة وعموما تخرج عن المنهجين التاليين

تحديد النتيجة المطلوبة من منتج الهندسة  يقصد بمنهج المحاكاة أن يتم سلفا: منهج المحاكاة -1
المالية الإسلامية، والتي تمثل عادة النتيجة نفسها الذي يحققها المنتج التقليدي، وبغض النظر عن الحكم 

وهذا راجع لكونها لا تتطلب الكثير من الجهد والوقت والبحث والتطوير بل ومتابعة  الشرعي لهذه المنتجات
ومن جهة أخرى فهي تحتوي على الكثير من  لسوق وتقليدها من خلال توسيط السلع،المنتجات الرائجة في ا

 السلبيات والتي من بينها:
الضوابط الشرعية تصبح مجرد قيود شكلية لا حقيقية تحتها ولا قيمة اقتصادية من ورائها وهذا  -

مما يؤدي إلى جعل  ك،ويجعل من التمويل الإسلامي محل ش يضعف قناعة العملاء بالمنتجات الإسلامية،
بل مجرد تكلفة  تلك الضوابط عبئا أمام المؤسسات الاقتصادية على اعتبار أنها لا تحقق أي قيمة مضافة،

لتكون المنتجات المقلدة في  وفي هذه الحالة المؤسسات المالية تحمل هذه التكلفة على العميل، إضافته،
 ها تحقق في النهاية نفس النتيجة.النهاية أكثر كلفة من المنتجات التقليدية، مع أن

المنتجات المالية التقليدية تناسب الهندسة المالية التقليدية تناسب الهندسة المالية التقليدية معالجة  -
مشكلتها وأمراضها، وبالتالي فان محاكاة هذه المنتجات يستلزم التعرض لنفس المشاكل، وهذا بدوره يستلزم 

                                                      
 .62، 52ص ص  ،المرجع السابق -1
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لتقليدية، بحيث تصبح الهندسة المالية الإسلامية في النهاية تعاني من نفس محاكاة المزيد من المنتجات ا
 الأمراض والأزمات التي تعاني منها الهندسة المالية التقليدية.

يعتبر أي منتج من منتجات الهندسة المالية التقليدية هو جزء من منظومة متكاملة من الأدوات  -
ن محاولة تقليد جوهر هذه المنظومة وأساسها يجر إ، وبالتالي فوالمنتجات القائمة على فلسفة رؤية معينة

ن تفقد أوعناصرها، وهو ما يجعلها مهددة بالهندسة المالية الإسلامية لمحاكاة سائر أدوات المنظومة 
 شخصيتها وتصبح تابعة للهندسة المالية التقليدية.

رة أن جميعها غير مناسبة للتمويل نعكس بالضرو تإن المنتجات التي تقدمها الهندسة التقليدية لا -
الإسلامي الأمر الذي يتطلب فقط التمييز بين اقتباس ما يتلاءم مع فلسفة التمويل الإسلامي ومبادئه وبين 

 محاكاة الأسس القائمة على المنظومة التقليدية.
البحث عن  إن المنهج الثاني لتطوير المنتجات المالية الإسلامية هو: منهج الأصالة والابتكار -2 

الاحتياجات الفعلية للعملاء والعمل على تصميم المنتجات المناسبة لها، شرط أن تكون متوافقة ومبادئ 
 نه يتطلب دراسة متميزة لاحتياجات العملاء،أالابتكار حيث لإسلامية، وهذا المنهج يركز على الشريعة ا

جل ضمان الكفاءة الاقتصادية للمنتجات أذا من ة والفنية اللازمة لها، وهوالعمل على تطوير الأساليب التقني
كما  ن الهندسة المالية التقليدية،عهندسة المالية الإسلامية مستقلة المالية، كما يتطلب وضع أسس واضحة لل

ا كمأن هذا المنهج يعتبر أكثر كلفة من منهج  المحاكاة، لكنه في المقابل يعتبر أكثر جدوى وأكثر إنتاجية 
ن هذا المنهج إخفض هذا من جهة، ومن جهة ثانية فمرتفعة في بداية التطبيق وبعد ذلك تن تكلفته تكون أن

يحافظ على أصالة المؤسسات المالية الإسلامية، كما يسمح لها بالاستفادة من منتجات الهندسة المالية 
ومة المعرفية كما يساعد ذلك على استكمال المنظ، دامت تفي بمتطلبات المصداقية الشرعية التقليدية ما

للصناعة المالية الإسلامية، ولضمان نجاح هذين المنهجين في تطوير منتجات الصناعة المالية الإسلامية 
القيام بمجموعة من الإجراءات التي تعود بالنفع والفائدة على المنتجات المالية الإسلامية ونذكر من  لابد من
 بينها: 

بالإضافة إلى  للبنوك والمؤسسات المالية الإسلامية، تأسيس مراكز مختلفة داخل المجلس العام -
 تأسيس الهيئة الشرعية لتكوين المرجعية العليا.

خلق البيئة المناسبة داخل المؤسسات المالية للتطوير والابتكار عبر تحفيز الموظفين وخلق ثقافة  -
 الإبداع والابتكار.

تبنيها لمبدأ الحماية الفكرية لمنتجاتها  تشجيع المؤسسات المالية للتطوير والابتكار من خلال -
 المبتكرة لتستفيد منها ماديا.

 تأهيل الإطارات اللازمة والتي تجمع بين الجوانب الفقهية والاقتصادية. -
 إيجاد قاعدة علمية مشتركة لاجتهاد الجماعي ولتوحيد الفتاوى. -
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 .تطوير منتجات الهندسة المالية الإسلامية استراتيجيات :ثانيا
التي ينبغي على الهندسة المالية الإسلامية أن تعمل بها من أجل  الاستراتيجياتهناك مجموعة من 

 .1ابتكار منتجات مالية
نتيجة انتقاء الآراء الفقهية  ف الفقهي لم يأتإن الخلا :إستراتيجية الخروج من الخلاف الفقهي -1

نما هناك أسباب موضوعية علمية  أوجدت هذا الخلاف مثل اختلاف الزمان والمكان من العلماء المسلمين، وا 
خر بسبب مي بالكثير من التعصب والتشدد للآوالظروف للوقائع محل البحث الفقهي، وقد مر التاريخ الإسلا

خر وليس التوفيق معه  أو إيجاد قهاء تنصب في الرد على المذهب الآالخلاف الفقهي، مما جعل جهود الف
البنوك الإسلامية  دىإثبات أن من أهم الإستراتجيات لالفقهي يقود إلى  حلول للخروج من هذا الخلاف

بخصوص المبتكرات والمنتجات المالية التي تطرحها للعملاء أن تكون خالية من الخلاف الفقهي، ما أمكن 
 لتوسيع قاعدة العملاء لديها.

السياسات  كان الهدف من: إستراتيجية الاتفاق مع السياسات والتشريعات الحكومية -2
ن مصلحة المجتمع متطابقة مع أرد والمجتمع في شتى المجلات كما والإجراءات الحكومية تحقيق مصلحة الف

لذلك يجب على البنوك الإسلامية عند إعدادها للمبتكرات المالية التأكد من أنها لن تخرج عن  مصلحة الفرد،
 ظهر في الأخر.وأي خلل في أي جزء ي يتجزأن الاقتصاد لا هذه الأهداف لأ

أن يكون للمبتكرات المالية التي تقوم بها  يكفيلا : التمييز في الكفاءة الاقتصادية إستراتيجية -3
نما يجب أن تكون ذات كفاءة اقتصادية عالية مقارنة بالمبتكرات المالية  البنوك الإسلامية تكيف فقهي، وا 

لمنتجات المالية التي تطرحها المؤسسات المالية بشكل ن المنافسة وعدم وجود فوارق جوهرية بين االتقليدية، لأ
 هذه المنتجات مرنا جدا. علىعام تجعل الطلب 

الذكر )منهج المحاكاة ومنهج الأصالة والابتكار( لابد من القيام  ومن أجل نجاح المنهجين السابقي
  :2بما يلي

 ة الإسلامية.تأسيس مراكز مختلفة داخل المجلس العام للبنوك والمؤسسات المالي -
 إنشاء مراكز البحث والتطوير تشترك في رسملة جميع المؤسسات المالية والإسلامية. -
 إعداد وتأهيل الإطارات اللازمة التي تجمع بين الجوانب الفقهية والاقتصادية. -
 إيجاد قاعدة علمية مشتركة للاجتهاد الجماعي ولتوحيد الفتوى. -
 المالية الإسلامية، لإشباع احتياجات المسلمين وغير المسلمين.تطوير سياسات تسويق المنتجات  -
    

                                                      
 .356ص  مرجع سابق،، مخلوفي عبد السلام ،ياو سعاد يوسف  -1
 .659 ص ،، مرجع سابقخنيوة محمد الأمين -2
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إن نشوء أدوات الهندسة المالية الإسلامية داخل بيئة البنوك التقليدية جعلها تفقد هويتها وتنجر وراء 
مجموعة من المناهج والاستراتيجيات  إلىالإسلامية  المؤسسات الماليةعليه لجئت المنتجات التقليدية، و 

 طوير هذه المنتجات والأدوات الإسلامية.لت
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 .الأول خلاصة الفصل
لمقابلة طلبات التمويل إن الهندسة المالية هي عملية توليد وابتكار وتطوير أدوات أو أوراق مالية، 

ة جديدة تتماشى ، ومع مرور الوقت أصبح من الضروري ابتكار أدوات ماليواحتياجات المستثمرين المتعددة
مع الشريعة الإسلامية والتي جاءت في إطار ما يعرف بالهندسة المالية الإسلامية والتي تضمنت ابتكار 

 أدوات مالية جديدة، على أن تكون هذه الابتكارات موافقة للشريعة الإسلامية.
تعتبر وثائق  لقد تعددت وتنوعت أدوات الهندسة المالية الإسلامية منها الصكوك الإسلامية التي

 تشهد لحاملها عن ملكيته لجزء من محتويات هذه الصكوك والتي تنقسم إلى صكوك المضاربة، ثبوتية
 المزارعة، المساقاة. الإجارة، الإستصناع، السلم، المرابحة، المشاركة،

بها  وعلى اعتبار أن منتجات الهندسة المالية جاءت استنساخا للأدوات المالية التقليدية هذا ما أدى
إلى الوقوع في إشكال فقدانها لهويتها بسبب اكتفاءها بعملية القص واللصق للمنتجات المالية التقليدية 

إلى إتباع مجموعة الاسلامية وتسميتها بالمنتجات المالية الإسلامية وبالتالي هذا ما أدى بالمؤسسات المالية 
 على الإبداع والابتكار. لتطوير هذه المنتجات والعمل  والاستراتيجياتمن المناهج 
 



 

 
 

 :الثانيالفصل 

قياس الاستقرار المالي في 
 البنوك الإسلامية
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 :تمهيد

غةر  ،البنوك الإسلاةة على على اقتصلدةلت الاللم و  رثآ 2008زمة  الةللة  الاللةة  لقد خلفت الأ
وهذا راجع إلى طبةا  عةل هذه البنوك الةتوافق  ةع الشرةا  أنهل لم تؤثر بشكل كبةر على البنوك الإسلاةة  

 .الإسلاةة  في الأدوات التي تاتةد علةهل في عةلهل

أن البنوك الإسلاةة  داعة  للاستقرار الةللي الذي ةاد ةن بةن أهم الأهداف التي  وعلى اعتبلر
ندس  الةللة  هنوك الإسلاةة  وةن خلال أدوات التساى البنوك إلى تحقةقهل والةحلفظ  علةهل، فإن الب

 الإسلاةة  قدةت الادةد ةن التقنةلت ةن أجل قةلس درج  الاستقرار الةللي في البنوك.

وةن خلال هذا الفصل سنحلول التارف على  ةن بةن أهم هذه التقنةلت،  z-scoreر ةؤشروةاتب  
 :أهم التقنةلت الةستخدة  لقةلس الاستقرار الةللي في البنوك الإسلاةة  وذلك ةن خلال الانلصر التللة 

 

 وةشكل عدم الاستقرار الةللي. 2008الةبحث الأول: الأزمة  الةللة  الاللةة  

 ني: ةلهة  الاستقرار الةللي.الةبحث الثل

 الةبحث الثللث: تقنةلت الهندس  الةللة  الةستخدة  في قةلس الاستقرار الةلي في البنوك الإسلاةة .



 ك الإسلاميةالفصل الثاني:                                                    قياس الاستقرار المالي في البنو 
 

[44] 
 

 .ومشكل عدم الاستقرار المالي 2008لمية المبحث الأول: الأزمة المالية العا
الةللي  الاستقرارشكل عدم وة 2008ا الةبحث التارف على الأزمة  الةللة  الاللةة  ذسنحلول في ه

 2008لك ةن خلال التطرق إلى ةفلهةم علة  حول ةشكل عدم الإستقرار الةللي والأزمة  الةللة  الاللةة  ذو 
 .وآثلرهل على البنوك الإسلاةة 

 .المالي : مفاهيم عامة حول شكل عدم الاستقرارالأول المطلب
كل عدم للي والأسبلب التي تؤدي إلى ةشسنحلول في هذا الةطلب التارف على عدم الاستقرار الة

 الإستقرار الةللي وةظلهر عدم الاستقرار الةللي.
  .المالي : تعريف عدم الاستقرارأولا

 :1هنلك عدة تالرةف لادم الاستقرار الةللي نذكر ةنهل
إن عدم الإستقرار الةللي ةحدث عندةل تتسبب صدةلت النظلم الةللي إلى وقف : التعريف الأول

ه الأةثل ذا ةل ةؤدي إلى عدم بلوغ النظلم الةللي لهدفه الةتةثل في التخصةص والتوجةهالةالوةلت، و تدفق 
 .للةدخرات نحو الإستثةلر

 الاقتصلديتدهور الأداء فةهل عدم الإستقرار الةللي على أنه الحلل  التي ةتم  ةارف: لتعريف الثانيا
 درة الةؤسسلت الةللة  على الوفلء بتاهداتهل التالقدة .ئتةلن الةللي أو عدم قإثر التقلبلت في أسالر الا

، سواء كلنوا شركلت أو ات ةةر فةهل عدد كبةر ةن الأطرافةارف أةضل بأنه فتر : التعريف الثالث
الأزمةلت هذه  ، حةث تسببه الأزمةلتذلسلبق  لا تبرر حدوث ه، كةل أن تصرفلتهم ابأزمةلت ةللة حكوةلت 

 .قتصلدة  كلة آثلر ا
، ةةل ةؤدي جراء وجود خلل في النظلم الةللي إن عدم الاستقرار الةللي ةحدث: ريف الإجرائيالتع

 إلى تدهور الأداء الإقتصلدي للشركلت أو الةؤسسلت الةللة  أو الحكوةلت وغةرهل وةدخلهل بأزمةلت ةللة .

 .المالي الاستقرار: أسباب عدم نياثا

لات كبةرة في اقتصلد دول  ةل، وةتارض النظلم الةللي ةةكن أن ةؤدي إلى ةشك الاستقرارعدم 
 : 2لسببةن الةللي لادم الاستقرار

                                                      
، 2، أطروح  دكتوراه في الالوم الاقتصلدة ، جلةا  قسنطةن  الاستقرار المالي النظامي بناء مؤشر تجميعي للنظام المالي الجزائري، ذهبي رةةه -1

 .18 ، ص2013 الجزمائر،
، ةذكرة ةلجستةر في الالوم الاقتصلدة ، جلةا  الجزمائر، اتجاهات تقييم استقرار النظام المالي في الإطار العولمي الجديدالرحةن بن الشةخ،  عبد -2

 .122، ص 2009 ،الجزمائر
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وحللات الةللي هي حللات الذعر الةللي  إن الأنواع الثلاث  لادم الاستقرار :مشكلات التكوين -1
ن أذلك ، كلهل تتضةن ةشكلات تكوةن، و الأسالر الانهةلر في سوق الأوراق الةللة ، وحللات عدم استقرار

 ذه الحللات وتكون لهل اناكلسلت كلة .الأفراد ةنفصل  في ةثل ه سلوكةلت

 ،في حلل  الذعر الةصرفي والخوف ةن أن الةصرف سةفشل وةاني عدم قدرته بللوفلء بللتزماةلته -
ونتةج  هذا التصرف ةحدث  ،ةتدافع الةودعون بشكل فردي دون أن ةضةهم تنظةم قلنوني إلى سحب أةوالهم

 الفشل.

، عند الخوف ةن التدهور في الأسالر تسلرع عةلة  لك تةلةلذفي سوق الأصول ةشلبه ل الانهةلر -
 أةل في ظلهرة عدم استقرار ل،ى الأسالر ةةل ةؤدي إلى تدهورهنهل نتلئج سلبة  عل، وةنتج عالبةع بكثلف 

ةر ضاةف على ةل ةن إقراضه وةخلق أةوال، ةكون له تأث بنك، عندةل ةزمةد أو ةقلص ةستوى الأسالر
في النظلم الةللي كلهل ةجتةا  على هذا الفال، فإن بللضرورة الزمةلدة أو  البنوكالأسالر ولكن عندةل تكون 

 النقص الالم في كةة  النقود تؤدي إلى التضخم.
 :ةخلطر داخلة  وأخرى خلرجة  بةن نةةزم :المخاطر -2

نلصر النظلم الةللي الأسلسة  وهي ذه الةخلطر في أي ةن عقد تنشأ ه: المخاطر الداخلية -2-1
قطلعلت حقل إلى في ةؤسس  ةللة  ةاةن  وتنتشر لا ، قد تنشأ الةشلكلالبنة  التحتة الةؤسسلت والأسواق و 

، أةل لةخلطر ةةلثل ، بهل عدة ةؤسسلت أخرى على نحو ةتزماةن نظرا لتارضهل أخرى ةن النظلم الةللي
، عدم اتسلق أسالر الأصول، ةوجلت السحب ف الةقلبلتكون ةارض  لةخلطر الطر الأسواق علدة ةل 

والادوى، وقد ةترتب على الةشلكل النلشئ  في الةؤسسلت الةللة  حدوث ةشلكل في البنة  التحتة  الةللة ، 
، وفي الةقلبل فإن ةواطن الةثلل، وةنجم عنهل ةضلعفلت أكبر وفي نظلةي الةقلص  والتسوة  على سبةل

 ة  التحتة .الضاف النلشئ  في البن
ستقرار ، فللاجة  ةن ةشلكل خلرج النظلم الةلليالةخلطر الخلر  تنتج: المخاطر الخارجية -2-2
، ةثل الكوارث الطبةاة  أو التغةرات في ةةزمان التبلدل تصف بللحسلسة  إزماء صدةلت خلرجة الةللي ة

التكنولوجة  أو توقف بلد ةجلور  لراتالابتكالتجلري لبلد ةل، أو الأحداث السةلسة  أو تقلبلت أسالر النفط أو 
عن سداد دةن سةلدي، وقد تؤدي الأحداث الةتالق  بللإقتصلد الكلي، ةثل انهةلر شرك  كبرى، إلى إضالف 

 ثق  السوق وخلق اختلالات تؤثر في النظلم الةللي بأكةله.
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 .المالي الاستقرارثالثا: مظاهر عدم 

  :1وتتةثل في 

صد بهل تلك الظلهرة التي ةنتج عنهل حدوث التهلفت على سحب الودائع ةن وةق  :الذعر المالي -1
لو أن كل الةطللبةن بحقوقهم رغبوا في سحبهل في وقت واحد، ولا توجد  حدثالبنك ونجد أن الذعر الةللي ة

 التهلفتإةكلنة  لتلبة  حقوقهم، وةتةثل الةثلل الأسلسي لذلك التدهور في  البنكة أةلم الةؤسسلت الةللة  أو 
لك بسبب ةشكلات لدى البنك في تراجع ثق  الةودعةن بنوك، وةكون ذسحب الودائع ةن أحد ال على

عندهل أن ةفي بوعوده الخلص   البنكواندفلعهم لسحب أةوالهم، وعندةل تتلاشى الاحتةلطلت لا ةستطةع 
التهلفت على سحب الودائع في  إن .الاقبلتوةتحتم علةه بقوة القلنون أن ةغلق أبوابه، أو ةتخذ ةسلك لتخطي 

كن قد لا ةكون له تأثةر والةؤسس  الةللة  ول للبنكلحظ  ةل ةن بنك واحد قد ةكون سلوكل ضلرا وسةئل بللنسب  
ككل البنكي كبةر على الإقتصلد الكلي دوةل وةع ذلك فإن الذعر الةصرفي ةقلس بةانى التهلفت على النظلم 

 بصف  علة . بنوكقتهم في العندةل ةفقد الةودعةن ث

وةاني به تلاشي القوة الشرائة  للاةل  وةتسبب في تراكم الةنتج لادم القدرة على  :المالي الانهيار -2
 .ذلك انخفلض حلد في الأسالرفي الطلب ةنتج عن  ، ةاني زمةلدة في الةاروض ةقلبله انكةلشالشراء

، ولا ةاتبر ر وارتفلع التكللةفالالم للأسال الارتفلع الةستةر في الةستوىوهو  :التضخم - 3
ذلك لأن الارتفلع قد ةقلبله انخفلض في أسالر سلع أو سلاتةن،  ةواحدسلا  في سار  تضخةل ةجرد ارتفلع

ذي ةترتب علةه بقلء الةستوى الالم للأسالر ثلبت غةر أن التضخم هو الارتفلع الالم في أخرى الأةر ال
 أسالر أغلبة  السلع والخدةلت الأخرى.

ذي ةارف بللتقلص والاناكلس في الأسالر في كل ةن التضخم الو  :المتواصلالهبوط المستمر و  -4
، ةخفض التضخم قةة  الةلل الةاد لاةلة  الإقراض ةن طرف الةؤسسلت بةنةل ةزمةد التقلص في والتقلص

 الأسالر في قةة  الأةوال الةودع  للإقراض.

 .8200الأزمة المالية العالمية  :المطلب الثاني
 فةةل ةلي: 2008سنتارف على الأزمة  الةللة  الاللةة  

ذروة ازمدهلر القطلع الاقلري الأةرةكي والتي دفات  2005و 2001ةثلت الفترة الةةتدة بةن علةي 
بةاظم الأفراد والةؤسسلت نحو الحصول على القروض الاقلرة  إثر توقالتهم بةادلات النةو الةستقبلة ، 

الاحتةلطي  أدى في الفترة اللاحق  إلى لجوء ، ةةلةر التةوةل الةطلوبعلى توف لتتسلبق ةؤسسلت الإقراض

                                                      
صلدة ، جلةا  ةحةد خةضر، ، ةذكرة ةلستر في الالوم الاقتدور البنوك المركزية في تحقيق الاستقرار المالي،  ةسةش نجلة ،أسةلء ةحةلوي -1

 .62، ص2015الجزمائر، بسكرة، 
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ارتفلع  ضةن سةلس  نقدة  ةتشددة لكبح جةلحالفدرالي الأةرةكي للسوق الةفتوح  إلى رفع أسالر الفوائد 
لس  لم ذه السة، إلا أن هةستوةلت الأسالر والحفلظ على ةستوى ةقبول عن التضخم فلرتفات أسالر الفوائد

تؤت ثةلرهل كلةل  حةث أدت زمةلدة أسالر الفلئدة إلى ارتفلع ةقلبل في الأقسلط الةستحق  على الةقترضةن في 
ةن لا ةةلكون سجلا ائتةلنةل جةدا لدى ي ةضم الاةلاء حدةثي الاقتراض الذسوق الرهن الاقلري الثلنوي الذ

ل ةن فوائد لةرتفع ةاهل عدد القروض الةتاثرة قدرتهم على دفع تلك الأقسلط وةل ترتب علةه عدم، و البنوك
ذي ةقدره البنك ا السوق الثلنوي الذةشكل ه، و الضةلنلت الةرهون  إلى احتجلزم البنكذلك ةدفع بشكل ةلحوظ و 

قدام ةاظم الةتالةلةن فةه وهر أزمة  الرهن الاقلري خلص  ةع إةلةلر دولار ج 100الةركزمي الأةرةكي بنحو 
 بنوك، وتاثروا على السداد ةةل أحداث قروضل ةتاثرة للأسالر الةنلزمل ارتفلعإلى بةع ةنلزملهم ةع 

 .1الاستثةلرة 

لقد شكل قطلع الاقلرات في الولاةلت الةتحدة الأةرةكة ، وعلى ةدى الاقد الةنصرم قلطرة نةو 
ت بللارتفلع في ذلك، أن أسالر الاقلرات بدأةن نتلئج ، و توجهت إلةه أةوال الةستثةرةن، و للإقتصلد الأةرةكي

ذات الةسلكن الجدةدة ذلك أةران الأول أن الراغبةن في شراء ترتب على الولاةلت الةتحدة الأةرةكة ، و 
ةسلكن التي سةبتلعونهل، ذه الى قروض بنكة  كبةرة للحصول على هالأسالر الةرتفا  أصبحوا بحلج  إل

لى ةزمةد ةن القروض ورهن ةن الحصول عذه الاقلرات قلرات ةكن ةللكي هن ارتفلع أسالر الاوالثلني أ
ن الحصول علةه، وعندةل تراجع ذي ةةكةة  القرض الوبشكل طردي، فكلةل زماد سار الاقلر ارتفات ق عقلراتهم

لب على الاقلرات، أصبح هؤلاء الةللكةن علجزمةن عن السداد ةةل اضطرهم إلى عرض ةةتلكلتهم للبةع، الط
، وتاود سرع  تطور الأزمة  عللةةل إلى التراجعلى الاقلرات ل الطلب عاصةةل أثر على الأسالر هبوطل كةل و 
لحسلسة  الكبةرة التي تتةتع بهل ذلك القد عةق ، و الةؤسسلت الةللة شدة الارتبلط بةن أزمة  الاقلرات و 

 .2الةؤسسلت الةللة ، والتي تاتةد بشكل كبةر على ثق  الةستثةرةن بهل

 

 

 

 

 

                                                      
، دار جلةس الزمةلن للنشر والتوزمةع، عةلن، الأردن، الأزمة الاقتصادية العالمية وتداعياتها على الشرق الأوسطةصطفى الاةواسي،  ،أحةد زمهدي -1

 .15، ص 2009
، الةلتقى الدولي الأول للإقتصلد ارف الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالميةتقييم تجربة المصأنغلم ةحسن زموةلف،  ،هنلء ةحةد هلال الحنةطي -2

 .6، ص 2011فةفري  24-23 جلةا  عةلن الاربة ، الأردن، الإسلاةي الواقع ورهلنلت الةستقبل،
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 .2008الأزمة المالية العالمية : (1-2رقم )الشكل                      

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 
للةلت لةلتقى الالةي الدولي ، ةداخل  ضةن فاالأزمة المالية: الجذور، الأسباب والآفاقبوعش  ةبلرك،  المصدر:

أكتوبر  21-20أةلم  الجزمائر، سطةف، الأزمة  الةللة  والاقتصلدة  الدولة  والحوكة  الاللةة ، جلةا  فرحلت عبلس،حول: 
 .6، ص2009

 .على البنوك الإسلامية 2008المية المطلب الثالث: آثار الأزمة المالية الع
على البنوك الإسلاةة  ةةكن  2008هنلك آثلر إةجلبة  وآثلر سلبة  سببتهل الأزمة  الةللة  الاللةة  

 شرحهل فةةل ةلي : 
 هل في النقلط التللة :وةةكن حصر  :1الآثار الإيجابية -1

الإسلاةة  هو إقرار الاللم بصلاب  الأسس التي تقوم علةهل  بنوكإن أول أثر إةجلبي في جلنب ال -
ذه الةبلدئ إلى الدعوة إلى بصح  هالصةرف  الإسلاةة  وصح  القوانةن التي تحكةهل بل تادى الأةر للإقرار 

في  ةجتةع الدولي بهل، فقد قلل وزمةر الةللة  البرةطلنيالإسلاةة  اعتراف ال بنوكال الأخذ بهل، وقد لاقت

                                                      
بع للةصلرف والةؤسسلت الةللة  الإسلاةة ، ، الةؤتةر الراالأزمة المالية العالمية وآثارها على المؤسسات المالية الإسلاميةفؤاد ةحةد ةحةسن،  -1

 .17، ص 2009جوان  1دةشق، سورةل، 

 قروض عقلرة  لبنلء الةسلكن

انخفلض السةول  بسبب التوسع في الإقراض ةن  -
 البنوك.

 قةلم البنوك بتحوةل قةم القروض إلى سندات. -

 ةودعةن.عدم القدرة على تلبة  طلبلت ال -
بةع السندات إلى الةستثةرةن في سوق الأوراق  -

 .الةللة 

 ةحلول  بةع الاقلرات دون توفر ةشترةن. -

 انخفلض أسالر الاقلرات لقل  الطلب علةهل. -

قةلم الةستثةرةن بللتأةةن على السندات ضد  -
 الةخلطر.

ةطللب  الةستثةرةن )حةل  السندات( شركلت التأةةن  -
 بللتاوةض.

 .انهةلر البنوك - .ت التأةةنانهةلر شركل - انتقلل الأزمة  إلى الاقتصلد الحقةقي. -
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إن الصةرف  الإسلاةة  تالةنل  ،2009ذي عقد في لندن باد شهر رةضلن لسن  ةؤتةر الةصرفة  الإسلاةة  ال
 كةف ةجب أن تكون علةه الةصرفة  الاللةة .

بللرغم ةن أن الاللةة ، فةللة  الإسلاةة  على أنهل جزمء ةن الحل للأزمة  ال بنوكال أصبح ةنظر إلى -
الصةرف  الإسلاةة  لا ةزمال حجةهل على الةستوى الاللةي ضئةل، إلا أن ةادلات نةوهل ةتسلرع ، وقد 
أشلرت ةؤسس  أرنست أند ةونغ، إلى أن الصةرف  الإسلاةة  تةثل جزمءا ةن الحل للأزمة  الةللة ، وهي الأقل 

 الغرب.تأثرا بللأزمة  الاللةة  وستكون ةوضع ترحةب في 

تصلد الإسلاةي بشكل علم والاةل تزماةد نشلط الةؤتةرات والندوات وةراكزم البحوث التي تتنلول الإق -
 لإسلاةي بشكل خلص.البنكي ا

 الإسلاةة  خلص  في دول الخلةج الاربي وبقة  دول الاللم. بنوكالافتتلح كثةر ةن  -

 التجلرة  التقلةدة  لفروع إسلاةة . بنوكالافتتلح باض  -

تزماةد استخدام صكوك التةوةل الإسلاةة  سواء على ةستوى القطلع الخلص أو على ةستوى  -
ذا ةشةر بوضوح إلى ةدى إةكلنة  أن تكون الصةرف  هالحكوةلت والةؤسسلت الالة  والةجللس الةحلة ، و 

ر باض البةلنلت أن الإسلاةة  بدةلا كلةلا للةصرفة  التقلةدة  وذلك بتطوةر الأدوات الةللة  الإسلاةة  وتظه
ةلةلر دولار وتاد ةللةزمةل ةن الدول التي  60إلى  2008حجم الصكوك الةللة  الإسلاةة  قد وصل في نهلة  

ار سندات ةللة  ةن برةطلنةل والةلبلن وتلةلاند إةكلنة  إصد تدرس كلتصدر الصكوك الإسلاةة  بكثرة، و 
 إسلاةة  خلص  بهل.

 ل ةلي:وتتةثل فةة :1الآثار السلبية -2

ذي حصل للبلدان التي تتواجد فةهل أنشطتهل جراء الأزمة ، فقد الإسلاةة  بللركود ال بنوكال رتتأث -
ةر الإقتصلد الاللةي بةناطف حرج، حةث ةنحصر بةن طلب شدةد البطيء في كثةر ةن الاقتصلدةلت 

  ، لا سةةل الاقتصلدةلت النلةة .ي جةةع أنحلء الاللمالةتقدة  وتضخم ةتصلعد ف

ذي تأثر بلنخفلض النشلط ودائع الاةلاء ال الإسلاةة  نتةج  لانخفلض بنوكالانخفلض أصول  -
 بنوكالالإسلاةة  أن ودائع  بنوكال ذكرنل سلبقل عند الحدةث عن الآثلر الإةجلبة  للأزمة  علىفقد  الإقتصلدي،

 بنكيالةؤسسلت إلى الاةل الو الأفراد ذي زماد هو الودائع الجدةدة الةرتبط  بتحول الإسلاةة  قد زمادت إلا أن ال
الإسلاةة  فلا شك أنهل تأثرت خلص  الودائع الإستثةلرة   بنوكالالإسلاةي، أةل الودائع الةرتبط  بنشأة 

واضحل  فلضلالإسلاةة  انخ بنوكال في الاستثةلروالودائع الادخلرة  والودائع الةخصص ، وقد أظهرت بةلنلت 
 حقوق الةلكة  وخلص  الأربلح الةحتجزمة والاحتةلطلت. جراء الأزمة  كةل تأثرت أةضل

                                                      
، ةؤتةر الةصلرف الإسلاةة  الةةنة  الواقع وتحدةلت أثر الأزمة المالية العالمية على أداء المصارف الإسلامية والتنميةحسن ثلبت فرحلن،  -1

 .23، ص 2010ةلرس  21-20الةستقبل، صنالء، الةةن، 
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الإسلاةة  ةدرج  في أسواق الةلل الخلةجة  والاربة  وةللةزمةل، أو حتى في  بنوكال أغلب أسهم -
ذه الشركلت بحدة جراء الانهةلر الذي أصلب وقد تأثرت أسهم ه ،نةوةوركبورصلت عللةة  أةثلل لندن و 

 افق ةوجلت البةع الاشوائي.أسواق الأسهم، والهلع الذي ر 

الإسلاةة  تحتفظ  بنوكال الإسلاةة ، فكةل هو ةاروف فإن بنوكانخفلض قةة  الأصول الاةنة  لل -
، وقد أدى اندلاع الأزمة  إلى انخفلض التقلةدة  خلص  الأصول الاقلرة  بنوكال بللأصول الاةنة  أكثر ةن

 الإسلاةة . بنوكالصول الأصول الاقلرة  على ةستوى الاللم وةن ثم تأثر أ

الإسلاةة  نتةج  لانخفلض أنشطتهل الاستثةلرة  وكذا انخفلض حجم  بنوكالانخفلض صلفي أربلح  -
 .نخفلض عوائدهلوبللتللي ا البنكة الخدةلت 

الإسلاةة  إلى انخفلض الالئد على الةوجودات كنتةج  طبةاة   بنوكالأدى انخفلض دخول  -
 زمة .لانخفلض الدخول تأثرا بللأ

 .الةصروفلتارتفلع تكللةف التشغةل نتةج  لإعلدة هةكل  الأنشط  وةن ثم هةكل  الإةرادات و  -
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 .ماهية الاستقرار المالي :المبحث الثاني
، وبللتللي وةن خلال ةاتبر الاستقرار الةللي ةن بةن أهم الأهداف التي ةحرص أي بنك على تحقةقهل

ارف على ةفهوم الاستقرار الةللي وأسسه بللإضلف  إلى أهةة  الاستقرار الةللي هذا الةنطلق سوف نحلول الت
 في البنوك.

 .مفهوم الاستقرار المالي :المطلب الأول
ةارف الاستقرار الةللي على أنه'' قدرة البنوك على ةواجه  أي اضطرابلت تحدث التعريف الأول: 

ا على القةلم باةله كوسةط بةن وحدات الاجزم والفلئض ولهذا فإنه ةكون قلدر  ،في البةئ  الخلرجة  للبنوك
 .1، وتوزمةع الةخلطر بطرةق  ةرضة ''الةللي

''الاةل على التأكةد على قوة وسلاة  عةل جةةع ةكونلت : الاستقرار الةللي هوالتعريف الثاني: 
بل على الاقتصلد، النظلم الةللي، ةةل ةنطوي على غةلب التشنجلت والتوترات في هذا الجهلزم بةل ةناكس سل

هذا ةل ةاني أن الاستقرار الةللي هو استقرار جةةع ةكونلت النظلم الةللي ةن جه  واستقرار أسواق الةلل 
 . 2والأنشط  الةرتبط  بهل ةن جه  أخرى''

'' قدرة البنوك على ةواجه  : ةةل سبق ةةكن القول أن الاستقرار الةللي هو التعريف الإجرائي:
 ةةكن أن تتارض لهل، والاةل على تقوة  جةةع ةكونلت النظلم الةللي''.الاضطرابلت التي 

بلقتراح  2005سن   schinasi garryوةن أجل إعطلء تارةف عةلي للاستقرار الةللي قلم 
 :3ةجةوع  ةن الةبلدئ الأسلسة  التي ةةكنهل أن تسلعدنل في تارةف الاستقرار الةللي وهذه الةبلدئ هي

لي لةقصد به أن ةشةل ةختلف ةكونلت النظلم الة: قرار المالي كمفهوم واسعالاست المبدأ الأول:
 ، فتاثر أي ةكون واحد سةؤدي إلى زمعزمع  استقرار النظلم ككل.نة  التحتة  والةؤسسلت والأسواقبلكل

الاستقرار الةللي لا ةاني فقط أن ةحقق التةوةل : عدم نسيان فعالية أنظمة الدفع: المبدأ الثاني
 ولكن ةجب أن ةاني أةضل كفلءة أنظة  الدفع. دوره في تخصةص الةوارد والةخلطر وتباة  الادخلر،الكلفي 

الاستقرار الةللي لا ةاني فقط غةلب أو عدم حدوث : دور انضباط السوق المحلية :المبدأ الثالث
طرابلت قبل أن الأزمة  الةللة  ولكن ةاني أةضل أن ةكون النظلم الةللي قلدرا على احتواء ةثل هذه الاض

 تشكل تهدةدا للنظلم الةللي.
                                                      

  2الادد ،ةجل  جلةا  زماخو ،قياس الاستقرار المالي لعينة من المصارف التجارية المسجلة في سوق العراق للأوراق المالية ،زمن تحسةن توفةقهوا -1
 .540ص  ،2015الاراق، 

ةجل   ،ةن الةصلرف الإسلاةة لة  لاةن  دراس  تحلة ،الاستقرار المالي في ظل النظام المالي والمصرفي الإسلامي ،ةشتلق ةحةد السبالوي وآخرون -2
 .68ص  ،2012الاراق،  ،2 الادد ،للالوم الإدارة  والاقتصلدة  كجلةا  كركو 

 .47 ،46 ص ص ،بقلةرجع س،  ةسةش نجلة، ،أسةلء ةحةلوي -3
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ةجب تحلةل الاستقرار الةللي تبال للخسلئر الةحتةل  : التأثير على الاقتصاد الحقيقي: المبدأ الرابع
 على الاقتصلد الحقةقي.
تحلةل الاستقرار الةللي لا ةةثل ظلهرة ةستةرة لذا لا ةجب ربط  إن: الديناميكية :المبدأ الخامس

بللسكون أو الجةود وةةكن النظر إلى الاستقرار الةللي على أنه ةتوافق ةع استقرار أجزماءه الةكون   الاستقرار
 الخ. له ةثل سلاة  الةؤسسلت الةللة ، ظروف الأسواق الةللة ....

  :1ةن بةن الةةةزمات الواجب توفرهل في بنلء الاستقرار الةللي هي

بصةغ  أخرى الاستقرار الةللي هو عبلرة عن سلا   أن ةكون التارةف ةرتبط بللرفلهة  الالة ، -
 علة .

الاستقرار الةللي لةسلعدتهم  ولةن عن تحقةق وحفظؤ الةس لئكأو ن ةكون قلبل للةلاحظ  ةن قبل أ -
 ةارف  ةدى نجلحهم في هذا.في 

ن كلن الاكس فلا ةوجد ةبررأن ةكون خلضع للرقلب  وةتأثر بقرارات السلطلت الا - ن لأن ةكو  لة  وا 
 الاستقرار الةللي هدف لهذه السةلسلت.

 أن ةكون له تارةف سةلسي واضح. -

 .المالي ني: أسس وأهمية الاستقرارالمطلب الثا
  :2: أسس الاستقرار الماليأولا

 ثق  البنك بللجةهور ،تاتبر الثق  ةن أهم الانلصر التي ةرتكزم علةهل تحقةق الاستقرار الةللي -
 الةخلطر ةن أجل الحفلظ على الاستقرار الةللي.تجنب الوقوع في الأضرار و 

، عدم وجود تقلبلت حلدة في الأصول الةللة  أو  نجد أن تحقةق الاستقرار النقدي، ةادلات الاةلل -
 إلى طرةق تحقةق الاستقرار الةللي. د وانخفلض نسب  التضخم كلهل تؤديالحقةقة  في الاقتصل

دم الوقوع في والةتةكنةن ةن أجل السةر الجةد وعوضع خطط جةدة وسلةة  ةن طرف الخبراء  -
 ةتوقا .الغةر  التشوهلت والصدةلت

 

 

 
                                                      

 .16 ، صبقلةرجع س، رةةه ذهبي -1
 .51 ، صةرجع سلبق ،أسةلء ةحةلوي -2
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 .أهمية الاستقرار المالي :ثانيا

  :1ةةكن ةارف  أهةة  الاستقرار الةللي ةن خلال ةل ةلي

لر أن الاضطرابلت الةللة  تقف على رأس الةخلطر التي تهدد استقرار الاقتصلد الاللةي، فقد أش -
، أن النظم 2008وحةل عنوان الةخلطر الاللةة   2008ةنتدى الاقتصلد الاللةي الذي صدر علم  ةرتقر 

قتصلد لهذا فقد طللب الةللة  الةضطرب  وخلص  أزمة  الرهن الاقلري، تةثل تحدةل كبةرا ةؤثر على استقرار الا
الةللي الاللةي ةن خلال  النظلمزمةلدة التدخل في أسواق الةلل لتقلةل حدة الةخلطر وتحسةن حوكة  التقرةر ب
 ولةن لإدارة الةخلطر.ؤ شبك  ةس

انتشلر الاضطرابلت الةللة  على نطلق واسع على ةستوى الاقتصلد الةحلي وعلى السوق  -
الاللةي، فللاهتزمازمات الةللة  تحدث تأثةرا ةتزماةدا على كل ةن قنوات الائتةلن الةصرفة  وغةر الةصرفة  في 

  .الةتقدة الاقتصلدات

غةلب الاستقرار الةللي ةؤثر على النةو الاقتصلدي، ففي ظل تداعةلت أزمة  الرهن الاقلري التي  -
انطلقت شرارتهل ةن أةرةكل واةتدت إلى غةرهل أعلد صندوق النقد الدولي النظر في توقالته بشأن النةو 

وق أنه كلةل زمادت حدة ذكر الصند 2008الاقتصلدي ففي ةراجاته التي أصدرهل في أفرةل ةن نفس الالم 
 .2الأزمةلت الةللة  وطللت فترة بقلئهل كلةل قلت ةادلات النةو الاقتصلدي

 .لمالي وأسس عدم الاستقرار الماليالمقارنة بين أسس الاستقرار ا :المطلب الثالث
ةةكن توضةح الفرق ةل بةن أسس الاستقرار الةللي وعدم الاستقرار الةللي ةن خلال الجدول  -   

 :ليالتل

 

 

 

 

 

 

                                                      
، الساودة ، جدة، ةجل  جلةا  الةلك عبد الازمةزم، ةركزم أبحلث الاقتصلد الإسلاةي، ستقرار الماليالبنوك الإسلامية والا، أحةد ةهدي بلوافي -1

 .73 ،72ص  ص، 2008
 .70 ص ،ةرجع سلبق، وآحرون ةشتلق ةحةود السبالوي -2
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 .الفرق بين أسس الاستقرار المالي وعدم الاستقرار المالي(: 2-1) رقم الجدول      

 أسس عدم الاستقرار المالي أسس الاستقرار المالي

تكون ةؤسسلت النظلم الةللي ةستقرة إذا توفر لدةهل  -
درج  عللة  ةن الثق ، في قدرتهل على الوفلء بللتزماةلتهل 

 دة خلرجة .بلستةرار دون ةسلع

الهدف ةن الحفلظ على استقرار النظلم الةللي هو تجنب  -
ل أن تسبب أضرار أو الاضطرابلت فةه والتي ةن شأنه

 .تكللةف كبةرة

شرط تحقق الاستقرار الةللي ةتةثل في أن ةكون النظلم  -
قلدر على تحةل الصدةلت دون أن ةاطي فرص  لتراكم 

لاستثةلر الفرص في الشهوات التي تارقل تكوةن الةدخرات 
الاقتصلد ةع توافر القدرة لهذا النظلم ةن أجل اةتصلص 

 الصدةلت عند حدوثهل.

عدم الاستقرار الةللي ةؤدي إلى تزماةد خطر وقوع أزمة   -
ةللة  والتي تحد ةن قدرة النظلم الةلل على توفةر خدةلت 

 الةدفوعلت أو توفةر الائتةلن.

د الأوضلع في تهد  ةحدث عدم الاستقرار عندةل تطرأ و  -
الأسواق الةللة  وأداء الاقتصلد الكلي أو الجزمئي ةن خلال 

 تأثةرهل على سلاة  عةل النظلم الةللي.

عدم الاستقرار الةللي ةابر عن الأزمةلت الةللة  التي  -
تواجههل الأسر أو الشركلت أو الحكوةلت وهذه الأزمةلت 

 ةجتةا  تشكل خطرا على ةؤشرات الاقتصلد الكلي.

 .الدور الاقتصلدي الةللي في فلسطةن لةؤسسلت الإقراض الةختص  وأثرهل على الاستقرار: المصدر
http://www.pma.ps/portais/1/vsers/002/0/0pubication/Arabic//25 AB/2588/25D8/25.    

تي ع الاضطرابلت الإن وجود الاستقرار الةللي في البنوك ةاكس قدرة هذه الأخةرة على ةواجه  جةة
 .حقةق الاستقرار الةللي في البنوكوتاتبر الثق  ةن بةن أهم الأسس التي ةرتكزم علةهل ت ،ةةكن أن تصةبه
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قرار المالي في المبحث الثالث: تقنيات الهندسة المالية المستخدمة في قياس الاست
 .البنوك الإسلامية

الةللة  الةستخدة  في قةلس  ةن خلال هذا الةبحث سنحلول التارف على أهم تقنةلت الهندس 
حةث أن الأولى تشةل تقنةلت الهندس   ،الاستقرار الةللي في البنوك الإسلاةة  والتي قةنل بتقسةةهل إلى نوعةن

قةلس الاستقرار والسلاة  والثلنة  تتالق بة الةللة  الةستخدة  لقةلس الخسلئر الكلرثة  والخسلئر القصوى،
 .z-score الةللة 

ل: تقنيات الهندسة المالية المستخدمة لقياس الخسائر الكارثية والخسائر المطلب الأو
 .القصوى

 ةن خلال هذا الةطلب سوف نوضح ةل ةلي:
 .test stress1الضغط أولا: اختبارات 

البنك تقنة  ةختلف  لتقةةم قدرته على ةواجه   استخدام  stress testةقصد بلختبلرات الضغط 
ظروف عةل صاب  ةن خلال قةلس أثر ةثل هذه الإنكشلفلت على ةجةوع  الإنكشلفلت في ظل أوضلع و 

ةن بةن الأغراض و  ،وبصف  خلص  الأثر على ةدى كفلة  رأس الةلل وعلى الربحة  ،الةؤشرات الةللة  للبنك
 :الأسلسة  لاختبلرات الضغط نذكر

في أوضلع صاب   توفر اختبلرات الضغط الةارف  الضرورة  للبنوك لتقدةر الةخلطر الةحتةل  -
 .ةن التحوط جةدا لةثل هذه الأوضلعوبللتللي تةكةن البنوك 

دارة والإدارات الالةل في البنوك ةن تحدةد فةةل إذا كلنت ةخلطر الانكشلف تةكن ةجللس الإ -
 تتةلشى ةع نزمع  الةخلطر لدى هذه البنوك.

لذج الاةل الةختلف  القلئة  على تدعةم الةقلةةس الإحصلئة  للةخلطر التي تستخدةهل البنوك في نة -
 الافتراضلت والبةلنلت التلرةخة .

تقةةم قدرة البنوك على الصةود في الأوضلع الصاب ، وذلك ةن حةث قةلس الآثلر على كل ةن  -
 الربحة  وةدى كفلة  رأس الةلل.

 

 

                                                      
 .2 ص ،2010سةبر دة، الكوةت، 5الادد  ،جرةدة القبس الكوةتة  ،تعليمات بنك الكويت المركزي للبنوك المحلية ،ةحةد السقل -1
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 .value at risk1أسلوب القيمة المعرضة للخطر  :ثانيا

قدةر الكةي للقةة  القصوى التي ةةكن خسلرتهل في الةحفظ  القةة  الةارض  للخطر هي الت
الاستثةلرة  خلال فترة زمةنة  ةحددة عند ةستوى ثق  ةحددة وهنلك استخداةلن أسلسةلن لأسلوب القةة  

 : الةارض  للخطر ةتةثلان فةةل ةلي

قةةم الةخلطر الإبلاغ عن الةخلطر للهةئلت الرقلبة  الةختص  لتقوم هذه الهةئلت بلستخداةهل لت -
 الةنتظة  الكلة  للنظلم الةللي.

، لأغراض إدارة الةخلطر وكذلك الإفصلح للجهلت الخلرجة  الرقلب  الداخلة  للتارض للةخلطر -
 عن حجم التارضلت القصوى الةةكن  للةخلطر.

 .لقياس الاستقرار المالي في البنوك score-zالمطلب الثاني: مؤشر 
     :2هحسلب طرةق و  score-zةؤشر  سنتارف في هذا الةطلب على

 .score-z أولا: مدخل إلى مؤشر 

وانطلاقل ةن هذا فإن الاستقرار   الأسلسة  لأي عةلة  نةو اقتصلدة إن الاستقرار الةللي ةاتبر الركةزمة
إلى هزمة  واحد ةةكن أن تؤدي بنكفي الاقتصلد عةوةل، وأي هزمة في  افي القطلع الةصرفي ةاتبر استقرار 

ادة  قد تقود إلى وقوع أزمة  ةللة  أو اقتصلدة ، لذلك وةن هذا الةنطلق تم وضع الادةد ةن الةؤشرات ارتد
التي تقةس درج  الاستقرار الةللي في البنوك، والتي تكون بةثلب  جهلزم إنذار ةبكر ةنذر القلئةةن ةن البنوك 

لةؤشرات أن البنوك لا تسةر في والسلطلت الرقلبة  بضرورة اتخلذ خطوات تصحةحة  في حلل ظهرت هذه ا
الاتجله الصحةح، أو تاطي رسلئل تبةن السلاة  الةللة  للبنك وأنه على درج  ةن الاستقرار، وةن بةن 

 .z-score أحداث الةنهجةلت الةستخدة  لتقةةم السلاة  الةللة  للبنوك هي أسلوب أو تقنة 

 .score-zثانيا: طريقة حساب مؤشر

ر ةن الةقلةةس الحدةث  التي تستخدم لقةلس درج  الاستقرار الةللي للبنوك، ةاتب z-scoreإن ةؤشر 
ن حةث ةاكس هذا الةؤشر عدد وحدات الانحراف الةاةلري التي ةن خلالهل ستنخفض الربحة ، وذلك قبل أ

لل إن ةؤشر الاستقرار الةللي ةزمداد ةع زمةلدة ةستوةلت الربحة  ورأس الة .ةتم استنفلد رأس الةلل الةصرفي
وةنخفض حةن ةكون هنلك عدم استقرار في الاوائد والذي ةظهر ةن خلال ارتفلع قةة  الانحراف الةاةلري 

 للالئد على الأصول.

                                                      
 .59 ص، ةرجع سلبقةحةد عبد الحةةد عبد الحي،  -1
 .59الةرجع السلبق، ص  -2
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وكلةل كلنت قةة  هذا الةؤشر أعلى فإن ذلك الأةر ةاكس أن البنك ةحل الدراس  هو الأباد عن 
 ب هذا الةؤشر ةن خلال الةالدل  التللة :احتةللات الفشل الةللي وبللتللي هو أكثر استقرار وةتم حسل

                                                      ……………….(01) 

 

 :حةث أن 

Zقةة  ةؤشر : z- score. 

ROA .الالئد على أصول البنك : 

E/A .نسب  حقوق الةلكة  لإجةللي الأصول : 

Q(ROA)والذي ةجب أن ةحسب لخةس سنوات : قةة  الانحراف الةاةلري للالئد على الأصول ،
 على الأقل.
ةةكن الاعتةلد على القةة  الةطلق  للةؤشر أو أخد اللوغلرةتم الطبةاي للقةة  الةطلق   ملاحظة: 

للةؤشر وذلك ةن أجل تةهةد القةم الةطلق  التي علدة ةل تكون قةةل ةرتفا ، والبنك الذي ةحصل على قةة  
 .اأعلى ةكون أكثر استقرار 

سبا للتطبيق في والتعديلات التي يتم إجراؤها لجعله منا score-zطلب الثالث: مؤشر الم
 .البنوك الإسلامية

ةؤشر قةلس  أن ةكون ةن خلال هذا الةطلب سوف نوضح التادةلات التي ةجب القةلم بهل ةن أجل
 .1سلاةيللاةل الةللي والبنكي الإ ة ةلائأكثر  score -zللبنوك الاستقرار والسلاة  الةللة  

 .وطبيعة عمل البنوك الإسلامية score -zمقياس الاستقرار المالي : أولا 

ةاتبر ةن الةقلةةس الحدةث  التي تستخدم لقةلس درج  الاستقرار  z-scoreكةل ذكرنل سلبقل أن ةؤشر 
هو  راس أن البنك ةحل الد يناة الةللي للبنوك حةث أنه كلةل كلنت قةة  هذا الةؤشر أعلى فإن ذلك الأةر

إلى إعلدة  إلا أنه ةحتلج ،كلن هذا الكلام صحةحل بللنسب  للبنوك التقلةدة  نأباد عن احتةللات الفشل، وا  
، ففي لة خصوصة  الاةل البنكي الإسلاةيالنظر بللنسب  للبنوك الإسلاةة ، وذلك انطلاقل ةن ضرورة ةراع
التقلةدة  في ةواجه   البنوكل الةودعةن في حةن أن رأس الةلل الةصرفي ةاتبر خط الدفلع الأول عن أةوا

الةخلطر الةختلف ، إلا أن الةودعةن في البنوك الإسلاةة  ةن أصحلب حسلبلت الاستثةلر الةطلق  والةقةدة، 
لطر الخسلئر الةترتب  عن أثر ةخلط الاستثةلري ةن ربح وخسلرة، ةةل ةقلل ةن ةشلركون في حل نتلئج النش

                                                      
 .124، 60، 59 ص ، صبقلسالةرجع ال -1
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الإسلاةي ةقصر في عةلة  إدارة  البنكتآكل رأس الةلل الةصرفي ةل لم ةكن الإبداعلت على  راستثةل
الأةوال، أو سةئل للتصرف بهل وعندهل ةتحول إلى ضةلن لهل، كةل أن الإةرادات التي ةحققهل البنك الإسلاةي 
 ةن الأنشط  التي ةقوم بهل، ةنهل ةل ةكون خلصل بللةودعةن ةن أصحلب حسلب الاستثةلر الةشلرك  في
الأربلح وحسلبلت الاستثةلر الةقةدة، وهي التي تتةثل في الأربلح الةحقق  ةن استخدام الودائع في عةلةلت 

لا ةصلح بصةغ  الةطلبق   z-score ةل سبق فإننل نرى أن ةقةلس الاستقرار الةلليلال تب التةوةل والاستثةلر،
 فهو ةحتلج إلى باض التادةلات.في البنوك التقلةدة  للتطبةق في البنوك الإسلاةة  وبللتللي 

 .تناسبا مع العمل البنكي الإسلاميأكثر  score-z التعديلات الواجب القيام بها والتي تجعل مؤشر :ثانيا

( الخلص  بقةلس ةؤشرا 1استنلدا إلى طبةا  عةل البنوك الإسلاةة  وانطلاقل ةن الةالدل  رقم )
وك التقلةدة  فإن بللإةكلن تادةل هذا الةؤشر وتحوةله إلى الاستقرار والسلاة  الةللة  والةطبق  في البن

ةؤشرةن اثنةن ةقةس أحدهةل درج  الاستقرار الةللي في البنك الإسلاةي ةن وجه  نظر أصحلب حسلبلت 
والآخر ةقةس درج  الاستقرار    ) (الاستثةلر والةشلرك  في الأربلح والذي نرةزم إلةه بللرةزم

للة  ةن وجه  نظر الةستثةرةن ةن أصحلب رأس الةلل في البنك الإسلاةي أو الراغبةن في والسلاة  الة
 .    ))الاستثةلر في أسهم البنوك الإسلاةة  والذي ةرةزم له بللرةزم

للبنوك الإسلامية الخاصة بأصحاب حسابات  score-zمؤشر الاستقرار والسلامة المالية  -1
 :profit sharing investment Accountsة في الأرباح الاستثمارات المشارك

ةهدف هذا الةؤشر إلى قةلس درج  الاستقرار في الاوائد الةحقق  لأصحلب هذه الحسلبلت، وةتم 
حسلبه ةن خلال إعلدة حسلب نسب  الالئد على الأصول بحةث تأخذ باةن الاعتبلر صلفي الأربلح الةحقق  

 لرة  الةةول  ةن أةوال أصحلب حسلبلت الاستثةلر الةشلرك  في الأربلح، وتمةن الأنشط  التةوةلة  والاستثة
  حسلبهل بلستخدام الالاق  التللة :

 

..…………(02)              
    

 :حةث أن
 ةؤشر الاستقرار والسلاة  الةللة  للبنوك الإسلاةة  والخلص بأصحلب حسلبلت : 

 الاستثةلر.
 صلفي الالئد الةحقق  لأصحلب حسلبلت الاستثةلر. :  
 حجم الأصول الةةول  ةن قبل أصحلب حسلبلت الاستثةلر الةشلرك  في الأربلح.:  
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E/A  : نسب  حقوق ةلكة  أصحلب البنك إلى إجةللي حقوق الأصول الةةول  ةن حسلبلت
 الاستثةلر الةشلرك  في الأربلح.

الةاةلري لةادل الالئد على الأصول الخلص بأصحلب  نحرافلا: ا
حةث أن  ،والذي لابد أن ةحسب لةدة لا تقل عن خةس سنوات ،الاستثةلر الةشلرك  في الأربلح حسلبلت

طول الفترة الزمةنة  ةاكس بشكل أكبر درج  الاستقرار أو التشتت في ةادل الالئد على الأصول الخلص 
 بأصحلب الاستثةلر.

للبنوك الإسلامية الخاص بأصحاب أسهم رأس  score-zؤشر الاستقرار والسلامة المالية م - 2
 .راغبين بالاستثمار في هذه الأسهمالمال أو ال

سهم البنك الإسلاةي وةتم أار في الاوائد الةستحق  لحةل  ةهدف هذا الةؤشر إلى قةلس درج  الاستقر 
 :حسلبه ةن خلال الالاق  التللة 

 

 

 

.......................................……………………………………………………….(03) 
 :حةث أن

ةؤشر الاستقرار والسلاة  الةللة  للةصلرف الإسلاةة  والخلص :   
 بأصحلب رأس الةلل )حقوق الةلكة (.

 صلفي الاوائد الةتحقق  لأصحلب حقوق الةلكة . :  

 حقوق الةةول  ةن قبل أصحلب حقوق الةلكة .حجم ال:   

نسب  حقوق الةلكة  إلى إجةللي الأصول الةةول  ةن قبل أصحلب حقوق : 
كلةل أشلر ذلك إلى أن إدارة البنك أكثر قدرة وكفلءة في عةلة   الةلكة  حةث أنه كلةل زمادت هذه النسب ،

 قدرة على تحقةق الأربلح.تللي أكثر للوب ،توظةف أةوال البنك الإسلاةي

ةتوسط ةادل النةو السنوي في صلفي الأربلح الخلص  بأصحلب حقوق :  
 حةث كلةل زمادت هذه النسب  كلةل أشلر ذلك إلى أن البنك الإسلاةي أكثر ربحة . ،الةلكة 
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الانحراف الةاةلري لةادل الالئد على :  
وهذا الةؤشر ةجب أن ةحسب لةدة لا تقل عن خةس سنوات كةل  ،الةلكة  الأصول الخلص بأصحلب حقوق

 .1ذكرنل سلبقل

الاستقرار الةللي في ةن خلال هذا الةبحث تارفنل على أهم التقنةلت والأسللةب الةستخدة  لقةلس 
  عةل بللإضلف  إلى التادةلات التي تم إدخللهل على هذه التقنةلت لجالهل تتنلسب ةع طبةا ،البنوك علة 

البنوك الإسلاةة  وهذا ةل لاحظنله ةن خلال التادةلات التي تم إدخللهل على ةؤشر الاستقرار والسلاة  
 .z-scoreالةللة  
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 :الثاني الفصلخلاصة 

دور ةهم في اكتشلف ةدى صلاب  البنوك الإسلاةة   2008ثلر الأزمة  الةللة  الاللةة  لقد كلن لآ
، حةث وباد الأزمة  شهدنل واعتبرت جزمء ةن الحل لهذه الأزمة بشكل كبةر بهذه الأزمة  بل  التي لم تتأثر

كن رغم ذلك لا ةةكن إخفلء الآثلر ل ،ةة  وخلص  في دول الخلةج الاربيافتتلح الادةد ةن البنوك الإسلا
ةل في النظلم الةللي ةعن وجود خلل النلتج  بةنهل ةشكل عدم الاستقرار الةلليالسلبة  لهذه الأزمة  والتي ةن 

 ةؤدي إلى تدهور الأداء الاقتصلدي للبنوك والشركلت وغةرهل.

إن البنوك تساى دائةل إلى تحقةق الاستقرار الةللي الذي ةتةثل في قدرة البنوك على ةواجه  
 تتارض إلةهل، والاةل على تقوة  جةةع ةكونلت النظلم الةللي. أن الاضطرابلت التي ةةكن

إلى هذه الأخةرة  فظ  على الاستقرار الةللي في البنوك الإسلاةة  استخدةت وتوجهتوةن أجل الةحل
 z-scoreوةاتبر ةؤشر لابتكلر أدوات وةنتجلت ةللة  إسلاةة  جدةدة وةتنوع ، الإسلاةة  الهندس  الةللة  

لتقنة  سوف ناتةد أهم تقنة  تةكننل ةن قةلس درج  الاستقرار والسلاة  الةللة  في البنوك الإسلاةة  وهذه ا
 علةهل في قةلس درج  الاستقرار الةللي على عةن  ةن البنوك الإسلاةة  ةحل الدراس .



 :الثالثالفصل 
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 :تمهيد

قياس ات الهندسة المالية الإسلامية، و ماهية الهندسة المالية الإسلامية، أدو  إلىبعد أن تم التطرق      
دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية  سيتم في هذا الفصل إبراز رار المالي في البنوك الإسلامية،الاستق

في تحقيق الاستقرار المالي في البنوك الإسلامية في دولة الإمارات العربية المتحدة خلال الفترة  "الصكوك"
مجال عمل الصيرفة الإسلامية، وهذا نتيجة تفهمها لطبيعة العمل في كونها بنوك متطورة  2012-2015

مالية العالمية، بالإضافة إلى ارتباط الاقتصاد الإماراتي بالاقتصاد العالمي، المصرفي ومواكبتها للتطورات ال
 وعليه حاولنا في هذا الفصل التطرق إلى ما يلي:

 .الجهاز المصرفي الإماراتي و البنوك الإسلامية ول:المبحث الأ
-2012تحليل مصادر تمويل البنوك الإسلامية محل الدراسة خلال الفترة و المبحث الثاني: قياس 

2015  . 
أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي لعينة من  مساهمةالمبحث الثالث: 

 .2015-2012خلال الفترة  العربية المتحدة البنوك الإسلامية في دولة الإمارات
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 .الإسلامية والبنوك الإماراتي الجهاز المصرفي المبحث الأول:
على اعتبار ما  ،من أهم القطاعات المساهمة في تطوير القطاع الإماراتي الجهاز المصرفييعتبر 

وتشكل البنوك الإسلامية جزء مهم في الجهاز المصرفي الإماراتي  ،يقدمه من خدمات مالية ومصرفية متنوعة
هم البنوك أو  لمبحث سنحاول التعرف على كلا من الجهاز المصرفي الإماراتيومن خلال هذا ا ،مند تأسيسها

 الإسلامية العاملة به.

 .في الإمارات العربية المتحدة المصرفي الجهاز: لمحة عامة عن مطلب الأولال

بدأت الأعمال المصرفية بدولة الإمارات العربية المتحدة رسميا عند فتح البنك البريطاني للشرق 
بعد فتح فروع في  1946وكان يدعى بنك إيران الإمبراطوري والذي فتح أول فروعه في دبي عام  الأوسط

وكان للتطور الاقتصادي في الإمارات أثر واضح على تطور الجهاز المصرفي خلال  ،1942الكويت عام 
وفي  ،صرفيحيث كان لكل مرحلة من المراحل ظروف ومناخ أثر على إنجاز الجهاز الم ،العقدين الماضيين

ومكونات هيكله على النحو  الإماراتبدولة  المصرفي هذا السياق سيتم استعراض مراحل تطور الجهاز
 :1التالي

        .أولا: مراحل تطور الجهاز المصرفي بدولة الإمارات

 :2يمكن تلخيص مراحل تطوره في النقاط التالية

عام  إلى الإماراتفي دولة المصرفي  ترجع بداية النشاط :(1972مرحلة ما قبل الاتحاد)قبل  -1
أول فرع له في دبي، ثم أنشأ فرعا  الإمبراطوريالذي كان يدعى بنك إيران  حيث أنشأ البنك البريطاني 1946

تم تأسيس بنك دبي الوطني كأول بنك ينشأ محليا، ثم أنشئ  1962وفي عام  ،1952آخر في أبوظبي عام 
 .  1968 الوطني بنك أبوظبي

بعد قيام الاتحاد والطفرة النفطية ارتفع عدد البنوك  :(1979-1972النمو والتوسع)مرحلة  -2
، 1979فرعا عام  592بنكا يتبعها  74 إلى -منها ستة بنوك وطنية -بنكا 20العاملة في الدولة من 

الذي أصبحت له سلطة منح تراخيص البنوك بعد أن  1973وتميزت هذه الفترة بقيام مجلس النقد في ماي 
 .الإماراتكانت تصدر من الحكومات المحلية في 

                                                           
ن الدول ن الاقتصادي بي، مجلة التعاو -الانجازات المحققة والتطلعات المستقبلية -اقتصاد دولة الإمارات العربية المتحدة ،محمد سعد عميرة 1

 .12، ص2002 أنقرة، تركيا، ،الإسلامية
 :الموقع الالكتروني 2

http://www.alamuae.com/uae/showtopics-658.html, le: 02/03/2018. 
  

http://www.alamuae.com/uae/showtopics-658.html
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مع نهاية عقد السبعينات  :(1983-1980على القطاع البنكي) الرقابة والإشرافمرحلة  -3
على المستوى المحلي والمستوى الدولي رأت الدولة  المصرفي ولمواجهة التطورات الكبيرة التي شهدها النظام

دورا رائدا في التنمية الاقتصادية والاجتماعية، فقررت تحويل مجلس النقد في  ؤديلي المصرفي تطوير القطاع
المركزي ومنحه سلطة واسعة في وضع السياسة  العربية المتحدة الإمارات مصرف إلى 1980ديسمبر 

 النقدية للدولة وفي الإشراف والرقابة على القطاع البنكي.

من خلال  الصرف، أسعار نظام على الإشراف ركزيالممصرف الإمارات العربية المتحدة  تولى كما
 .الدرهم صرف لسعر ثابتة سياسة بإتباع الأجنبية العملات أمام الدرهم قيمة استقرار على الحفاظ على عمله

خلال هذه الفترة نتيجة  الإماراتتأثر اقتصاد  :حتى الآن( -1984مرحلة التطوير والنضج) -4
انكماش عدد البنوك ودمج بعضها حيث تم  إلىتقليص الإنفاق الحكومي بسبب تدهور أسعار النفط مما أدى 

دمج ثلاثة بنوك في دبي هو بنك الاتحاد للشرق الأوسط، وكذلك ثلاثة بنوك في أبوظبي في بنك واحد هو 
ار الانكماش وتوفير السيولة ثآورا مؤثرا في التخفيف من بنك أبوظبي التجاري، ولقد لعبت السياسة النقدية د

 المناسبة التي يحتاجها النشاط الاقتصادي وتمكنت البنوك التجارية من تجاوز الأزمة.  
 .ثانيا: مكونات هيكل النظام المصرفي بدولة الإمارات

العديد من المؤسسات المالية والبنكية المحلية منها والأجنبية، ويتولى الإشراف  الإماراتتعمل بدولة 
يضع كافة الأنظمة والتشريعات التي تكفل قيام هذه أنه  يها والتنظيم البنك المركزي، كماعل والرقابة

 تي:كالآ المصرفي المؤسسات بدورها الحيوي في دعم الاقتصاد الوطني، ويمكن تحديد مكونات هيكل نظامها
وهو السلطة  المصرفي الذي يأتي في قمة الجهاز :الإمارات العربية المتحدة المركزي مصرف -1

، 1973( لسنة 2" وكان ذلك بموجب القانون الاتحادي رقم)الإماراتوسمي "مجلس النقد لدولة  النقدية للدولة،
العملة الوطنية الموحدة للدولة، كما تولى تنظيم عمل البنوك العاملة في  إصداروتولى المجلس آنذاك عملية 

تحول  1980وفي عام  التراخيص اللازمة لقيام كيانات بنكية وطنية، إصدارفي ذلك الوقت، وكذلك  الدولة
(، ومن ضمن 10ب القانون الاتحادي رقم)بموج الإمارات العربية المتحدة المركزي مصرف إلىالمجلس 

 إلىالنقد، والعمل على دعمه وثباته في الداخل والخارج، وضمان حرية تحويله  إصدارعملية صلاحياته 
بة جانب الرقا إلىعملات أجنبية، كما يتولى المصرف وضع الأطر العامة للسياسات الائتمانية للبنوك، 

كما أنه بمثابة مستشار للحكومة الاتحادية في الشؤون النقدية والمالية، حيث تودع لديه  عليها وتطويرها،
سواء كانت وطنية أو  الدولةالحكومة كافة احتياطاتها النقدية وغير النقدية، ويعمل كبنك للبنوك العاملة في 

 .1أجنبية

                                                           
 النظام المصرفي الإماراتي ، الموقع الالكتروني: - 1

 https://ae.aliqtisadi.com/216943, le: 12/04/2018. 

http://www.centralbank.ae/index.php
https://ae.aliqtisadi.com/216943
https://ae.aliqtisadi.com/216943
https://ae.aliqtisadi.com/216943
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نب كبرى البنوك جا إلىالعديد من البنوك الوطنية،  دولة الإمارات فيتعمل : البنوك التقليدية -2
 :1بينها العالمية، ومن

البنك مجموعة كبيرة من المنتجات  هذاويوفر  1968تأسس عام  :بنك أبوظبي الوطني -2-1
أكثر  إلىوالخدمات المصرفية، ويوجد لديه شبكة كبيرة من الفروع داخل الدولة وخارجها، وتصل هذه الفروع 

، في كل من هونج كونج في آسيا، وعُمان والكويت والبحرين دولة الإمارات فرعًا، تتوزع على أرجاء 120من 
، ومصر والسودان وليبيا في أفريقيا، وفرنسا وسطالأشرق ال، والأردن في دول مجلس التعاون الخليجي في

 .وسويسرا والمملكة المتحدة في أوروبا، والولايات المتحدة الأمريكية في أمريكا الشمالية
، ويعد بنك أبوظبي أبوظبي في ي، ومقره الرئيس1985تم تأسيسه عام  :بنك أبوظبي التجاري -2-2
مال البنك، ويقدم البنك  من رأس %58.08 نسبة أبوظبيحيث تمتلك حكومة  ،ثالث أكبر بنك وطنيالتجاري 

 .مجموعة متميزة من الخدمات المصرفية
خدماته  أبوظبي في 1979يقدم بنك الخليج الأول الذي تأسس عام  :بنك الخليج الأول -2-3

وخارجها، ويمتلك  دولة الإمارات المالية في جميع أنحاء الدولة، وذلك من خلال شبكة كبيرة من الفروع في
 .البنك فروعًا في سنغافورة

، تساهم في بنك أبوظبي يف ي، ومقره الرئيس1982تم تأسيسه عام  :بنك الاتحاد الوطني -2-4
، ويعتبر من البنوك الكبرى في الدولة حيث يقدم مجموعة من المنتجات ودبي أبوظبيالاتحاد حكومة 

 .المتنوعة للأفراد والشركات

شركة  إلى 1982، ثم تحول عام 1969التجاري عام  دبي تأسس بنك: بنك دبي التجاري -2-4
الاقتصادية،  الأنشطةمساهمة يقدم مجموعة من الخدمات المصرفية للأفراد والشركات في مختلف القطاعات و 

 .حاء الدولةفرعًا منتشرًا في جميع أن 26ولدى البنك 
بعد حصوله على  1974، وبدأ نشاطه عام 1973عام  الشارقة : تأسس بنكبنك الشارقة -2-5

المصرفية التجارية  الأنشطةن التراخيص اللازمة من قبل البنك المركزي، ويمارس البنك العديد م
 .والاستثمارية

                                                           
 الموقع الالكتروني: - 1

 http://www.uaepedia.ae/index.php, le: 12/04/2018. 
 

 

http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D9%88%D9%86_%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D9%88%D9%86_%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A3%D8%A8%D9%88%D8%B8%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%82%D8%A9
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%82%D8%A9
http://www.uaepedia.ae/index.php
http://www.uaepedia.ae/index.php
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، ويقدم 2007الوطني عام  ودبي الإمارات تأسس بعد اندماج كل من بنك :دبي الوطني بنك -2-6
أكثر  إلىالبنك مجموعة كبيرة من الخدمات المصرفية للشركات والأفراد داخل الدولة وخارجها، وتصل فروعه 

 .فرعًا حول العالم 260من 
في منتصف سبعينات  دولة الإمارات في الإسلاميتأسس العمل المصرفي  :البنوك الإسلامية -3

الذي يعتبر أول بنك إسلامي أنشئ في منطقة  الإسلامي دبي القرن الماضي، وكان ذلك من خلال بنك
حيث تم تأسيس العديد  ، ومع مرور الزمن توسعت هذه الصناعة في الدولة،1975الخليج العربي في مارس 

 :1، نذكر منهاالإسلاميةمن البنوك 

في منطقة الخليج العربي،  إسلاميةالبنك أول مؤسسة مصرفية  هذا يعد :الإسلاميبنك دبي  -3-1
التي  الإسلاميةالعديد من الخدمات والمنتجات المصرفية  الإسلامي دبي ، يقدم بنك1975تم تأسيسه عام 

 .تعتبر بديلًا إسلاميًا عن الخدمات المصرفية التقليدية

تقديم خدماته بعد عام من بوبدأ  1997تأسس البنك عام  :أبوظبي الإسلامي مصرف -3-2
 .1999تأسيسه، فيما تم افتتاحه رسميًا عام 

، 1975الوطني عام  الشارقة الذي كان يحمل اسم بنك هو البنك :الشارقة الإسلامي مصرف -3-3
 .بنك إسلامي إلىتم تحويله  2002وفي عام 
 .الإسلامية ، ويقدم خدمات مطابقة للشريعة2004تأسس عام  :بنك الإمارات الإسلامي -3-4

التي تم إنشاؤها مؤخرًا،  الإسلامية، ويعتبر من البنوك عجمان يتبع حكومة :بنك عجمان -3-5
 .منها للاكتتاب العام %55برأس مال يقدر بمليار درهم، وتم طرح  ،2008حيث بدأ البنك أعماله بداية عام 

 .البنوك محل الدراسة: المطلب الثاني

وهي أربع بنوك إسلامية مدرجة في  عن البنوك محل الدراسة لمحة إلى المطلبسنتطرق في هذا 
 دولة الإمارات العربية المتحدة.
 .أولا: نشأة بنك دبي الإسلامي

كشركة مساهمة عامة، بموجب المرسوم الصادر عن  1975مارس  12تأسس هذا البنك بتاريخ 
الشريعة  صاحب السمو حاكم إمارة دبي، بغرض تقديم الخدمات المصرفية والخدمات المتعلقة بها وفقا لأسس

 .2الإسلامية

                                                           
 الموقع الالكتروني، المرجع السابق. - 1
 .9، ص 2012لسنة   الإسلاميالتقرير المالي السنوي لبنك دبي  - 2

http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%AF%D8%A8%D9%8A
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%82%D8%A9
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%82%D8%A9
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%B9%D8%AC%D9%85%D8%A7%D9%86
http://www.uaepedia.ae/index.php/%D8%B9%D8%AC%D9%85%D8%A7%D9%86
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شركة  55، 2007مشارك فيها لغاية الستثمارية الامشاريع الويبلغ عدد الشركات الشقيقة والتابعة و 
أخرى في مجال التطوير العقاري والاستثمار و  الاستشارات الماليةال الخدمات المصرفية والوساطة و تقوم بأعم

النسيج والألمنيوم وغيرها، وقد كات التي تقوم بالأعمال الصناعية مجموعة من الشرك إلىالعقاري بالإضافة 
الأجنبية " السودان، باكستان، مصر، ايرلندا، عا في العديد من الدول العربية و حققت هذه الشركات انتشارا واس

ع الشريعة المتوافقة م الأدوات المالية تركيا وغيرها"، يقوم البنك بالأعمال الاستثمارية من خلال مجموعة من
أول وأكبر بنك  الإسلاميويعتبر بنك دبي  كالمضاربة والمشاركات والوكالة والاستصناع والمرابحة، الإسلامية

العربية المتحدة، وثالث أكبر بنك إسلامي على الصعيد العالمي  الإماراتإسلامي متكامل الخدمات في دولة 
، كما 2009فرعا بحلول نهاية عام  64 إلى شبكة فروعه ةالأصول، ومن المخطط توسع إجماليمن حيث 

لإدارة الثروات"  إسلامية، وجائزة "أفضل مؤسسة زة "أفضل بنك إسلامي في الإماراتأنه حصل على جائ
 .1الإسلاميوذلك خلال حفل توزيع جوائز مجلة أخبار التمويل 

 .أبوظبي الإسلامي مصرفثانيا: نشأة 

العربية المتحدة، تأسس  الإماراتثاني أكبر بنك إسلامي في دولة  الإسلاميأبوظبي  مصرفيعد 
كشركة مساهمة عامة ذات مسؤولية محدودة، وكان ذلك بناء على المرسوم  1997ماي  20هذا البنك في 
العربية  الإماراتالذي أصدره سمو الشيخ خليفة بن زايد آل نهيان رئيس دولة  1997لسنة  9الأميري رقم 

ذات المستوى الرفيع، كخدمات  د بدأ البنك بتوفير مجموعة من الخدمات والمنتجات المصرفيةوق، المتحدة
 18في  ، وقد تم افتتاح البنك1998ر سنة نوفمب 11التمويل وخدمات الحسابات المصرفية المختلفة منذ 

 .1999أفريل سنة 

" ألف مليون درهم 1000.000.000والمكتتب فيه "عند التأسيس وبلغ رأس مال البنك المصرح به 
" مائة مليون سهم 100.000.000" دولار أمريكي، موزعاً على"273.000.000أي ما يعادل " إماراتي

 .  2" دراهم للسهم الواحد وجميعها أسهم عادية10بقيمة اسمية قدرها "
 .نشأة مصرف الشارقة الإسلامي ثالثا:

 وذلك والأفراد للشركات التجارية المصرفية الخدمات لتقديم الإسلامي الشارقة مصرف تأسيس تم
 الإمارات لدولة الأعلى المجلس عضو القاسمي، محمد بن سلطان الشيخ عن صدر أميري مرسوم بموجب
 ”الوطني الشارقة بنك“ اسم تحت 1975سنة  المصرف إنشاء تم لـقد ،الشارقة إمارة وحاكم المتحدة العربية

                                                           
 .12، ص2009نوي لبنك دبي الإسلامي لسنة التقرير المالي الس - 1
 مصرف أبوظبي الإسلامي:من الموقع الالكتروني ل - 2

  http://www.adib.ae/ar, le: 12/03/2018. 

http://www.adib.ae/ar1
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 العالم في بنك أول أصبح عندما 2002 عام التحول نقطة حتى التقليدية المصرفية الأعمال يمارس وظل
 .1إسلامي بنك إلى يتحول

   .رابعا: نشأة مصرف الإمارات الإسلامي
 المصرفية الخدمات من مستوى أعلى لتقديم ،2004الإمارات الإسلامي في سنة  مصرف تأسيس تم

 للأفراد المصممة المنتجات من واسعة مجموعة البنكالإسلامية، إذ يقدم  الشريعة مبادئ معايير أعلى مع
 والإجارة المرابحة مثل الإسلامي التمويل أدوات من الاستفادة خلال من، الكبيرة الشركاتو  الصغيرة والشركات

 كان سواء هلعملائ المناسبة الحلول وتقديم المعاملات في التيقن عدم من الحد على البنككما عمل ، التكافلو 
 .2الطويل المدى على شريك عن تبحث كبيرة شركة أو الادخار يريد لشخص

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 :مصرف الشارقة الإسلاميمن الموقع الالكتروني ل 1

 http://www.sib.ae/ar, le: 12/03/2018. 
 لمصرف الإمارات الإسلامي:من الموقع الالكتروني  2

http://www.emiratesislamic.ae/ar, le: 15/04/2018. 
 

http://www.sib.ae/ar
http://www.emiratesislamic.ae/ar
http://www.emiratesislamic.ae/ar
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المبحث الثاني: تحليل مصادر تمويل البنوك الإسلامية محل الدراسة خلال الفترة 
2012-2015. 

صكوك، المال، الرأس ممثلة في  إن مصادر تمويل البنوك الإسلامية متنوعة، من حقوق الملكية
 إلى جانب، بالإضافة إلى الصكوك  ،وودائع تحت الطلب، جارية....الخ ،رباح،....الخالأحتياطيات، الا

تطور مصادر تمويل عينة من البنوك الإسلامية  سنتعرف علىمصادر أخرى، ومن خلال هذا المبحث 
مصرف أبوظبي الإسلامي،  في بنك دبي الإسلامي، والمتمثلةالإمارات العربية المتحدة،  دولة العاملة في

، ويعتبر الدرهم 2015-2012الإسلامي خلال الفترة  مصرف الشارقة الإسلامي، مصرف الإمارات
 هو الوحدة الأساسية لعملة الإمارات العربية المتحدة.*الإماراتي

 .2015-2012المطلب الأول: تحليل مصادر تمويل بنك دبي الإسلامي خلال الفترة 

في الجدول  2015-2012نك دبي الإسلامي خلال الفترةمصادر تمويل بيمكن تلخيص تطور 
 التالي:

 

                                                           
، فلس صادرة عن مصرف الإمارات العربية المتحدة  100يعتبر الدرهم الإماراتي هو الوحدة الأساسية لعملة الإمارات العربية المتحدة، ويتكون من  *

 درهم للدولار الواحد. 3.6725بالدولار الأمريكي بسعر مقداره  ويرتبط الدرهم الإماراتي
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 2015-2012تطور مصادر تمويل بنك دبي الإسلامي خلال الفترة (: 1-3الجدول رقم )

   .الوحدة: ألف درهم إماراتي     

.2015-2012خلال الفترة  الإسلامي السنوية لبنك دبي تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

 ميبنك دبي الإسلا

2012 2013 2014 2015 

 %النسبة المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ

 75.228 432 981 109 74,548 468 345 92 69,786 451 060 79 70,047 852 800 66 مجموع الودائع
 3.831 925 601 5 2,298 175 847 2 2,478 603 807 2 4,901 960 673 4 أدوات صكوك تمويلية

 0 0 0 0 0 0 3,9349 543 752 3 الأجلوكالة استثمارية متوسطة 
 0.149 343 218 0,157 481 194 0,146 588 165 0,1715 572 163 زكاة مستحقة
 4.507 647 589 6 5,533 498 854 6 10,84 511 282 12 4139 3 628 255 3 أخرىمطلوبات 

 11.571 29 917 16 9,906 679 272 12 10,737 764 277 12 8,5298 886 134 8 مجموع حقوق الملكية
 3.121 734 4.563 2,625 192 252 3 1,778 921 013 2 1,5248 162 454 1 الأرباح المحتجزة

 0 0 0 0 0 0 0 0 موزعة أرباح
 1.590 700 324 2 1,761 213 181 2 1,81 504 050 2 0185 ,1 293 971 حقوق الأقلية

 المجموع
 

95 364 699 100 113 288 438 100 123 887 359 100 146 197 071 100 
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، ومن 2015-2012نك دبي الإسلامي خلال الفترة( تطور مصادر تمويل ب1-3يمثل الجدول رقم )
 خلاله نلاحظـ ما يلي:

مي، حيث شهدت زيادات خلال الأكثر أهمية في تمويل بنك دبي الإسلاشكلت الودائع المصدر 
 109.981432، لتصل إلى 2012ألف درهم إماراتي سنة  66.800852، فقدرت بـ 2015-2012الفترة

 تبين 2015-2012من خلال التقارير السنوية لبنك دبي الإسلامي للفترة ، و 2015ألف درهم إماراتي سنة 
يل بنك دبي الإسلامي على النسبة الأكبر حيث مثلت نصف مصادر تمو  استحوذت الودائع الاستثمارية

خلال سنة % 45.26تراوحت نسبتها مقارنة بباقي المصادر بين  فقدتقريبا،  2015-2012 خلال الفترة
فرغم تداعيات أزمة دبي المالية على البنك وتراجع قيمة الودائع الاستثمارية،  ،2015سنة  %43و 2012

كبر وأقدم البنوك الإسلامية، أما أنه تمكن من تجاوز الأزمة نتيجة لما يتمتع به من خبرة وثقة باعتباره أإلا 
باقي أنواع الودائع فقد شكلت هي الأخرى مصادر مهمة لبنك دبي الإسلامي بحيث شكلت الحسابات الجارية 

ى التوالي، أما باقي الحسابات فقد وحسابات التوفير المصدر الثاني والثالث لتمويل بنك دبي الإسلامي عل
 من إجمالي مصادر البنك. %0.71شكلت نسبة هامشية لم تتجاوز 

 الصكوك عرفت وودائع الوكالة، الصكوك أدوات الهندسة المالية الإسلامية المتمثلة في فيما يخص
صكوك سنتي ، وسبب ارتفاع قيمة هذه ال2015-2012وتنوعا في صيغها خلال الفترة تذبذبا في قيمتها 

مقارنة بباقي السنوات يرجع لإدخال البنك للصكوك الصادرة من شركة تابعة في حساب  2015و 2012
وبالرغم من تنوع وتعدد الصكوك الصادرة من بنك دبي الإسلامي إلا أنها لم تشكل ، أداوت صكوك تمويلية

أي  3.752543لة فقد قدرت بـ من إجمالي مصادر تمويل بنك دبي الإسلامي.أما ودائع الوكا %5أكثر من 
، أما باقي السنوات فكانت قيمة الودائع تساوي 2012من قيمة مصادر تمويل البنك سنة  %3.93حوالي 
 . 2013وهذا راجع إلى قيام البنك بتسديد قيمة تمويل الوكالة الاستثمارية متوسطة الأجل في سنة  الصفر

أخرى شكلت نسبة صغيرة من مصادر تمويل بنك  من زكاة ومطلوبات المتبقيةفي حين أن المصادر 
من إجمالي مصادر تمويل بنك دبي  %10.84، إذ شكلت نسبة تقدر بـ2013دبي الإسلامي ما عدا سنة 

 . فيما يتعلق بالمطلوبات الأخرى  الإسلامي

، حيث قدر 2013-2012زيادة خلال الفترة  فقد عرف رأس مال بنك دبي الإسلامي أما فيما يخص
ألف درهم  3.953751، ثم استقر رأس مال البنك عند 2012ألف درهم إماراتي سنة  3.797054 بـ

 2015-2012وقد تراوحت نسبة رأس المال إلى باقي المصادر الأخرى خلال الفترة  ،2013إماراتي سنة 
، 2015-2012تطورا مستمرا خلال السنوات  عرفت قيمة إجمالي الاحتياطات أما،%3.98و %2.70بين 

قيمة الأرباح المحتجزة  وهذا ما ينطبق كذلك على ،خلال الفترة %4.54و %3.75حيث تراوحت نسبتها بين 
 %1.52، ومثلت ما نسبته 2015-2012زيادات مستمرة خلال الفترة شهدت التي لدى بنك دبي الإسلامي
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من إجمالي مصادر البنك خلال نفس الفترة، في حين أن الأرباح الموزعة لم تشكل أي نسبة من  %3.12و
 .2015-2012 در بنك دبي الإسلامي خلال الفترةإجمالي مصا

، وانتقلت نسبة 2015-2012 ملحوظا خلال الفترة تطورافي الأخير فقد شكلت قيمة حقوق الأقلية 
سنة  تقريبا %1.59إلى  2012سنة  %1.0185الإسلامي من مساهمتها في مصادر تمويل بنك دبي 

2015   . 

 .2015-2012بوظبي الإسلامي خلال الفترة أالمطلب الثاني: تحليل مصادر تمويل مصرف 
 يمكن تلخيص تطور مصادر تمويل مصرف أبوظبي الإسلامي من خلال الجدول التالي:
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 .2015-2012مصرف أبو ظبي خلال الفترة  تمويل تطور مصادر (:2-3الجدول رقم )

 .الوحدة: ألف درهم إماراتي

 .2015-2012خلال الفترة  السنوية لمصرف أبوظبي الإسلامي تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

 

 الإسلامي مصرف أبوظبي

2012 2013 2014 2015 

 %النسبة المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ
 82.507 77 032 98 80.654 142 252 90 79.24 094 791 81 77.827 448 667 66 مجموع الودائع

 1.545 250 836 1 4,102 625 590 4 4,45 625 590 4 5,219 902 470 4 أدوات صكوك تمويلية
 2.889 411 433 3 3,015 369 374 3 3,631 400 745 3 2,188 323 874 1 مطلوبات أخرى
 حقوق الملكية

 2.666 000 168 3 2,681 000 000 3 2,292 706 364 2 2,76 706 364 2 رأس المال      
 3.379 842 015 4 2,744 381 070 3 2,977 292 071 3 3,28 659 809 2 الاحتياطات

 1.564 899 858 1 1,112 781 244 1 0,722 466 744 1,389 511 189 1 أرباح محتجزة
 0.664 022 789 0,644 200 720 1,175 749 211 1 0,706 066 605 أرباح مقترح توزيعها وأخرى

 4.773 034 672 5 5,043 109 643 5 5,453 492 625 5 6,571 165 629 5 صكوك الشق الأول
 0.008 548 10 0,007 196 8 0,054 187 56 0,063 775 53 حقوق الملكية غير المسطرة

 100 776 816 118 100 803 903 111 100 486 160 103 100 555 664 85 المجموع
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-2012( تطور مصادر تمويل مصرف أبوظبي الإسلامي خلال الفترة 2-3يمثل الجدول رقم )
 ، ومن خلاله نلاحظـ ما يلي:2015

مثلت الودائع المصدر الرئيسي لتمويل مصرف أبوظبي الإسلامي، حيث قدرت قيمتها بـ 
، 2015ألف درهم إماراتي سنة  98.03277، لتصل إلى 2012ألف درهم إماراتي سنة  66.667448

نصف مصادر  شكلت الودائع الاستثماريةفمن خلال التقارير السنوية لمصرف أبوظبي الإسلامي تبين أن 
وشهدت قيمة الودائع الاستثمارية تطورا ، 2015-2012التمويل الإجمالي للمصرف تقريبا خلال الفترة 

مصرف أبوظبي الإسلامي على جذب الودائع ونجاح السياسة التسويقية مستمرا، ويرجع هذا إلى قدرة 
 2015-2012للمصرف، أما فيما يخص الحسابات الجارية فقد شهدت قيمها تطورا مستمرا خلال الفترة 

من إجمالي مصادر التمويل للمصرف، أما حسابات التوفير  %24.65و %20.14وتراوحت نسبتها بين 
حسابات توفير،  فيها وجدلم ت 2015و 2014سنة  في حين أن ،2013إلى  2012فشهدت زيادة من سنة 

 . مثلت قيمتها نسبة هامشية من إجمالي مصادر تمويل مصرف أبوظبي الإسلاميوباقي الحسابات الأخرى 

بالإضافة إلى صكوك  الصكوك التمويلية الهندسة المالية الإسلامية المتمثلة في فيما يخص أدوات
مقارنة ببنك دبي الإسلامي خلال الفترة   في أدوات الصكوك التمويلية ارتفاعا الشق الأول، شهد المصرف

 %1.54، بحيث شكلت نسبة مساهمتها في تمويل مصرف أبوظبي الإسلامي بين 2012-2015
يل مصرف أبوظبي ، وقد مثلت الصكوك المرتبة الرابعة من حيث الأهمية في مصادر تمو %5.12و

صكوك الشق الأول أما  ،2015و 2014، والمرتبة الثالثة في سنة 2013و 2012الإسلامي خلال سنتي 
والتي كانت غائبة في بنك دبي الإسلامي خلال فترة الدراسة وهي صكوك صدرت لأول مرة لصالح دائرة 

كوك الشق الأول بقيمة صافية بإصدار ص 2012المصرف في سنة  حيث قامالمالية لحكومة إمارة أبوظبي، 
إلى  2015واستمرت هده القيمة في التزايد إلى أن وصلت سنة  مليار درهم إماراتي 3.629165تقدر بـ 

، في حين أن المطلوبات الأخرى شكلت نسبة صغيرة في مصادر تمويل ألف درهم إماراتي 5.672034
 . %3.63مصرف أبوظبي الإسلامي إذ لم تتجاوز 

، حيث قدرت قيمته بـ 2015و 2014مصرف أبوظبي الإسلامي شهد زيادة سنتي  رأس مالأما 
ألف درهم إماراتي على التوالي، هذه الزيادات في رأس المال  3.168000ألف درهم إماراتي و 3.000000

بالتالي فإن مصرف  ،من رأس مال المصرف %50كانت نتيجة ارتفاع الاحتياطي القانوني لأكثر من 
وفضل توزيع جزء منها على  ،أبوظبي الإسلامي لم يكن مضطرا لتحويل جزء من الأرباح للاحتياطي القانوني

بين  2015-2012شكل أسهم منحة، وقد تراوحت نسبة رأس المال إلى باقي المصادر الأخرى خلال الفترة 
وباقي الاحتياطيات الأخرى( عرفت تطورا  ، أما حجم الاحتياطات )القانونية، العامة،%2.92و 2.26%
، بحيث شكلت نسبة مساهمتها في تمويل مصرف أبوظبي الإسلامي 2015-2012خلال السنوات  امستمر 
من الأرباح السنوية، إن وجدت  %10مصرف أبوظبي الإسلامي بتحويل  ويقوم، %3.37و %2.74بين 
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 %10من رأس المال، كما يتم تحويل  %50ويا لـ إلى الاحتياطي القانوني حتى يصبح هذا الاحتياطي مسا
من الأرباح السنوية الصافية إلى الاحتياطي العام، في حين أن الأرباح المحتجزة لدى مصرف أبوظبي 

من  %1.56و %0.72، ومثلت ما بين 2015-2012الإسلامي عرفت تذبذبا في قيمتها خلال السنوات 
 مي خلال نفس الفترة.إجمالي مصادر تمويل مصرف أبو ظبي الإسلا

وأخيرا فقد شكلت قيمة حقوق الملكية غير المسيطرة نسبة هامشية من إجمالي مصادر تمويل 
 .%0.063، بحيث لما تتجاوز نسبة 2015-2012 رف أبوظبي الإسلامي خلال الفترةمص

-1220 الفترة خلال الإسلامي الشارقة مصرف تمويل مصادر تحليل: الثالث المطلب
1520. 

 :التالي الجدول خلال من الإسلامي الشارقة مصرف تمويل مصادر تطور تلخيص يمكن
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 .2015-2012تطور مصادر تمويل مصرف الشارقة الإسلامي خلال الفترة  (:3-3الجدول رقم)

 الوحدة: ألف درهم إماراتي.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 2015-2012خلال الفترة  الإسلاميبالاعتماد على التقارير السنوية لمصرف الشارقة  لبةعداد الطإمن  المصدر:
 

مصرف الشارقة 
 الإسلامي

2012 2013 2014 2015  

 النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ

 60.88 018 953 16 56.095 968 591 14 60.775 440 207 13 64.453 731 804 11 مجموع الودائع

 12,68 733 298 3 15,166 889 295 3 7,995 457 464 1 صكوك مستحقة الدفع

 

5 133 860 

 

18.43 

 0,468 678 121 0,4783 935 103 0,435 766 79 الزكاة المستحقة

 

78 327 

 

0.281 

 3,677 453 956 2,7091 730 588 2,857 377 523 أخرىمطلوبات 

 

966 695 

 

3.472 

 حقوق الملكية
      

  

 9,324 500 425 2 11,161 500 425 2 13,24 500 425 2 المال رأس

 

2 425 500 

 

8.710 

 5,193 936 350 1 6,3342 548 376 1 7,549 764 382 1 الاحتياطات

 

1 397 767 

 

5.019 

 3,121 956 811 3,3769 859 733 3,47 634 635 المحتجزة الأرباح

 

891 134 

 

3.222 

 100 301 846 27 100 888 012 26 100 901 731 21 100 18316229 المجموع
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-2012( تطور مصادر تمويل مصرف الشارقة الإسلامي خلال الفترة 3-3يمثل الجدول رقم )
 يلي: ، ومن خلاله نلاحظـ ما2015

ة ومن خلال التقارير السنوي شكلت الودائع المصدر الأول لتمويل مصرف الشارقة الإسلامي،
 تنوعت هذه الودائع بين ودائع لأجل التي مثلت ، فقد2015-2012 لمصرف الشارقة الإسلامي للفترة

بحيث تراوحت نسبتها مقارنة بباقي المصادر بين  2015-2012 المصدر الأول للبنك خلال الفترة
، وهذا يدل على قدرة مصرف الشارقة الإسلامي على جذب الودائع، أما فيما يخص %45.47و  32.44%

، وأعلى قيمة لها كانت سنتي 2015-2012 ا تطورا مستمرا خلال الفترةقيمه الحسابات الجارية شهدت
وهذا نتيجة مرحلة الانتعاش والانطلاقة القوية للاقتصاد الإماراتي، أما الحسابات تحت  2015و 2014

في قيمها وتراوحت نسبة تمويلها لمصرف  االطلب، حسابات التوفير، والحسابات الأخرى فقد شهدت تذبذب
بالنسبة للحسابات  %2.67و %1.53بالنسبة لحسابات التوفير،  %6.56 %6.52الشارقة الإسلامي بين: 

 بالنسبة للحسابات أخرى. %0.90و %0.70تحت الطلب، 
 شهدت تطورا ملحوظا أدوات الهندسة المالية الإسلامية والمتمثلة في الصكوك التي فيما يخص

الشارقة ، أما فيما يخص أهمية مساهمتها في تمويل مصرف 2015-2012ومستمرا في قيمتها خلال الفترة 
على  %18.43و %12.68و %15.17إلى  2015و 2014و 2013 الإسلامي فقد ارتفعت في السنوات

ولكنها تعتبر ضعيفة مقارنة بمصرف أبوظبي الإسلامي ، 2012سنة  %7.99التوالي بعدما كانت تقدر بـ 
شكلت الصكوك المستحقة الدفع ثالث أهم مصدر لتمويل مصرف الشارقة الإسلامي  قدو وبنك دبي الإسلامي 

، ويعود السبب في ذلك إلى قيام مصرف الشارقة الإسلامي بإصدار 2015و 2014، 2013خلال سنتي 
مليار درهم إماراتي في سنة  1.46كوك قائمة على أصول( والبالغة اثنان من الصكوك متوسطة الأجل )ص

  مدرجة في البورصة الايرلندية.  2013مليار درهم إماراتي في سنة  1.83مدرجة في بورصة لندن، و 2011
من زكاة ومطلوبات أخرى فقد شكلت نسبة صغيرة في مصادر تمويل مصرف  باقي المصادرأما 

خلال  ااستقرار شهد رأس مال مصرف الشارقة الإسلامي  في حين أن ،%4الشارقة الإسلامي إذ لم تتجاوز 
 ، في حين أنألف درهم إماراتي في جميع السنوات 2.524500 ، حيث قدرت قيمته بـ2015-2012 الفترة

في  ، رغم تراجع نسبة مساهمته2015-2012 ل السنواتاستقرار نسبيا خلاعرف إجمالي الاحتياطات 
 رنة مع باقي المصادر خلال الفترةتمويل مصرف الشارقة الإسلامي، فقد تراوحت نسبة الاحتياطيات بالمقا

 .%7.54و %5.01بين  2012-2015
زيادة مستمرة خلال السنوات  عرفت سلاميقيمة الأرباح المحتجزة لدى مصرف الشارقة الإ أما

من مصادر تمويل مصرف الشارقة الإسلامي خلال نفس  %3.47و %3.12 نسبة، ومثلت 2012-2015
 الفترة.
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 .1520-1220 الفترة خلال الإسلامي الإمارات مصرف تمويل مصادر تحليل: الرابع المطلب
 :التالي الجدول خلال من الإسلامي الإمارات مصرف تمويل مصادر تطور تلخيص يمكن



 البنوك الإسلامية العاملة في دولة الإمارات    من  في تحقيق الاستقرار المالي لعينةدور أدوات الهندسة المالية الإسلامية  الفصل الثالث:                             
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 .2015-2012تطور مصادر تمويل مصرف الإمارات الإسلامي خلال الفترة  (:4-3رقم)الجدول 

 .الوحدة: ألف درهم إماراتي

 
 
 

           
 
 

 

 

 .2015-2012من إعداد الطلبة بالاعتماد على التقارير السنوية لمصرف الإمارات الإسلامي خلال الفترة  المصدر:

 

 

 مصرف الإمارات الإسلامي
2012 2013 2014 2015  

 %النسبة المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ النسبة% المبالغ
 80.12 172 301 39 73.27 622 446 31 72.65 862 892 28 68.89 184 673 25 مجموع الودائع

 3.0076 179 475 1 4,3522 661 867 1 6,8718 863 732 2 6,096 588 271 2 أخرىمطلوبات 
 7.4894 500 673 3 8,5591 000 673 3 9,2358 000 673 3 9,857 000 673 3 صكوك مستحقة الدفع

 حقوق الملكية
      

  
 8.0133 422 930 3 9,159 422 930 3 9,8831 422 930 3 6,522 422 430 2 المال رأس

 0.9472 625 464 1,0418 080 447 0,9476 839 376 1,08 385 402 احتياطيات
 0.4156 831 203 0,2908 771 124 0,377- 756 149- 0,68- 059 254- الأرباح المحتجزة

 0 0 0  0  0 0 0,116 276 43 حقوق الأقلية
 100 729 048 49 100 219 913 42 100 966 768 39 100 760 263 37 المجموع
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-2012 ف الإمارات الإسلامي خلال الفترة( تطور مصادر تمويل مصر 4-3يمثل الجدول رقم )
 ، ومن خلاله نلاحظـ ما يلي:2015

، حيث 2015-2012 ف الإمارات الإسلامي خلال الفترةشكلت الودائع المصدر الأول لتمويل مصر 
ألف درهم إماراتي سنة  39.301172لتصل إلى  2012ألف درهم إماراتي سنة  25.673184قدرت بـ 
هذه الودائع منها الودائع  تبين تنوع الإسلامي،، ومن خلال التقارير السنوية لمصرف الشارقة 2015

 %13.12وتراوحت نسبتها بين  2015-2012الاستثمارية التي مثلت المصدر الأول للبنك خلال الفترة 
على قيمة أ، و  2015-2012شهدت قيمها تطورا مستمرا خلال الفترة فالحسابات الجارية أما  ،%17.13و

قوية للاقتصاد النتيجة مرحلة الانتعاش والانطلاقة  %28.11بـ وقدرت نسبتها  2014لها كانت سنة 
 .الإماراتي

أدوات الهندسة المالية الإسلامية المتمثلة في الصكوك مستحقة الدفع على مصرف فيما يخص 
وبلغت قيمتها  2012الإمارات الإسلامي فقد ظهرت لأول مرة  في مصادر تمويل المصرف في سنة 

راتي حيث قام المصرف في تلك السنة بإصدار صكوك قائمة على أصول ألف درهم إما 3.673000
متوسطة الأجل متوافقة مع الشريعة الإسلامية، وقدرت نسبة مساهمتها بالمقارنة مع باقي المصادر خلال 

 .  %9.86و %7.48بين  2015-2012الفترة 

أما حجم المطلوبات الأخرى فقد كانت نسبة مساهمتها في تمويل مصرف الإمارات الإسلامي بين 
خلال الفترة من سنة  ااستقرار عرف الإمارات الإسلامي  رأس مال مصرف في حين أن، %6.87و 3.00%
ت إجمالي الاحتياطا عكس ألف درهم إماراتي، 3.930442 ث قدرت قيمته بـ، حي2015إلى غاية  2013
ي تمويل ، بالإضافة إلى هامشية نسبة مساهمتها ف2015-2012في قيمها خلال الفترة اشهدت تذبذبالتي 

وقد تراوحت نسبة الاحتياطيات بالمقارنة مع باقي المصادر خلال الفترة  مصرف الإمارات الإسلامي،
 .%1.08و %0,94بين  2012-2015

رغم  2015-2014 كانت موجبة خلال السنواتلإسلامي الأرباح المحتجزة لدى مصرف الإمارات ا
في حالتها الجيدة،  %0.41أن نسبة مساهمتها في تمويل مصرف الإمارات كانت هامشية بحيث لم تتجاوز 

نتيجة الخسائر المتراكمة  2013-2012كما حققت قيمة الأرباح المحتجزة قيما سالبة )خسائر( خلال الفترة 
، في حين أن حقوق الأقلية شكلت النسبة %0.37-و %0.68- بينعلى المصرف بنسبة هامشية تراوحت 

وهذا كان  %0.16الأقل في مصادر تمويل مصرف الإمارات الإسلامي بحيث لم تتجاوز نسبة مساهمتها 
 فقط. 2012سنة 
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أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار مساهمة المبحث الثالث: 
خلال الفترة  العربية المتحدة في دولة الإمارات البنوك الإسلامية لعينة منالمالي 
2012-2015. 

يعتبر من المقاييس الحديثة التي  z-score و السلامة المالية الاستقرار أن مؤشر فيما سبق بينا
 ل هذا المؤشر وتحويله إلى، وأوضحنا أنه بالإمكان تعديتستخدم لقياس درجة الاستقرار المالي للمصارف

صحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الاستقرار المالي من وجهة نظر أ ، يقيس أحدهما درجةمؤشرين
خر يقيس درجة الاستقرار والسلامة المالية من وجهة نظر المستثمرين أصحاب حقوق الملكية الآالأرباح، و 

ة إلى تحليل تطور للبنوك محل الدراسة بالإضاف z-scoreسنقوم بحساب مؤشر بحث ومن خلال هذا الم
 هذا المؤشر.

لال خ البنوك محل الدراسةبالتطبيق على   score-zتحليل تطور مؤشر  :المطلب الأول
 .2015-2012الفترة 

 بما يلي: لمطلبسنقوم من خلال هذا ا 

 .2015-2012بالتطبيق على بنك دبي الإسلامي خلال الفترة   score-z: تحليل تطور مؤشر أولا

قياس وتحليل مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لبنك دبي الإسلامي الخاص  وذلك من خلال
 بأصحاب حسابات الاستثمار وأصحاب حقوق الملكية  وهذا بالاعتماد على المعادلة الخاصة بكل مؤشر:

الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  score-zتطور مؤشر  تحليل -1
 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑷𝑺𝑰𝑨 بالتطبيق على بنك دبي الإسلامي  2015-2012خلال الفترة 
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 .2015-2012الإسلامي خلال الفترة  لبنك دبي والربع سنوية السنوية تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

بالتطبيق على بنك  2015-2012الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح خلال الفترة  z-score(: تطور مؤشر 5-3الجدول رقم )
 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑷𝑺𝑰𝑨 دبي الإسلامي 

 .: ألف درهم إماراتي الوحدة

 2012 2013 2014 2015 

 332 057 1 018 799 831 053 1 205 316 1 أرباح المودعين أصحاب حسابات المودعين أصحاب حسابات الاستثمار
 0 0 0 0 تكاليف يتحملها أصحاب حسابات الاستثمار

 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 1 316 205 1 053 831 799 018 1 057 332المشاركة في الأرباح  صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار
 599 219 97 602 976 73 638 070 56 103 560 55 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية

 599 793 22 084 706 17 189 342 16 855 559 10 حقوق الملكية للبنك
 96 774 109 486 345 96 541 060 79 852 800 66 ودائع استثمارية (و  ودائع العملاء) حسابات التوفير

 96 774 132 552 051 114 73 402 95 707 360 77 المجموع
 0.82833 0.84475 0.8287 0.86349 حسابات الاستثمارنسبة التمويل من أموال أصحاب 

 𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 975 593 47 985 737 47 62 491 734 80 529 910 حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 
E/𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨   )0.28304 0.28333 0.3517 0.2201 )حقوق ملكية البنك 

(𝑹𝐏𝐒𝐈𝐀/𝐀𝐏𝐒𝐈𝐀 ) × 𝟏𝟎𝟎 2.74348 2.26797 12.27859 1.31297 
                                        σ ( 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 /𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 ) ×100     0.62801 

 𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)PSIA 4.7190 4.17138 2.08105 2.54137  السلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباحو  قيمة مؤشر الاستقرار
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لبنك دبي   z-scoreمؤشر الاستقرار والسلامة المالية( تطور قيمة 5-3)يمثل الجدول رقم
، ومن 2015 -2012خلال الفترة  ستثمار المشاركة في الأرباحالإسلامي والخاص بأصحاب حسابات الا

 خلال هذا الجدول نلاحظ ما يلي:

ألف درهم  1.316205قدرت حصة المودعين الذي يمثلون أصحاب حسابات الاستثمار من الأرباح 
 إماراتيألف درهم  1.386808 الحصة انخفاضا مقارنة مع قيمتها  ، حيث شهدت هذه2012إماراتي سنة 

، واستمرت هذه 2011نوية لبنك دبي الإسلامي لسنةوهذا بالاعتماد على التقارير المالية الس 2011سنة 
، فقد حصل المودعون أصحاب حسابات الاستثمار على 2014 في الانخفاض إلى غاية سنة القيمة

متها إلى ، لترتفع قي2014ألف درهم إماراتي سنة  799.018و، 2013ألف درهم إماراتي سنة  1.053831
وهذا مقارنة بالسنة السابقة، أما فيما يتعلق بصافي العوائد  2015 ألف درهم إماراتي سنة 1.057332

المحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح قيمها متساوية مع قيم أرباح المودعين وهذا 
تساوي الصفر خلال الفترة  بسبب أن التكاليف التي يتحملها أصحاب حسابات الاستثمار منعدمة أي

2012-2015. 

فيما يخص مجموع الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية فقد شهدت زيادات متتالية في 
ألف درهم إماراتي،  55.560103 بـ ا، حيث قدرت قيمته2015 ،2014 ،2013 ،2012السنوات 

ألف درهم إماراتي على  97.21959ألف درهم إماراتي، و 73.976602ألف درهم إماراتي،  56.070638
هذا ما يدل على قدرة المقترض على الوفاء بالتزاماته العامة ووفق الشروط المتفق عليها، وبالتالي و التوالي، 

 .لعملاءوجود استقرار في المركز المالي ل

المصدر الأكثر أهمية الذي اعتمد عليه بنك شكلت الودائع الاستثمارية وودائع العملاء  في حين أن
دبي الإسلامي في الحصول على مصادر للتمويل حيث استحوذت قيمة الودائع الاستثمارية على نسب تفوق 

 66.800852 بــ ستثمارية، حيث قدرت قيمة ودائع العملاء والودائع الا2015-2012خلال الفترة  60%
ر الارتفاع المستمر في ، ويعب2015ة ألف درهم إماراتي سن 109.981432ألف درهم إماراتي، لتصل إلى 

ودائع العملاء والودائع الاستثمارية على مدى قدرة بنك دبي الإسلامي على تجاوز الأزمة وهذا راجع إلى 
دم البنوك الإسلامية الناجحة في إدارة وتسويق كونه صاحب خبرة، بالإضافة إلى أنه يعتبر من بين أكبر وأق

 الهندسة المالية الإسلامية وأدواتها وبالتالي قدرته على جذب العملاء. 

، 2014، 2013 ،2012 نك فقد شهدت زيادات خلال السنواتأما فيما يخص حقوق الملكية للب
ألف  17.706084ألف درهم إماراتي،  16.342189 ألف درهم إماراتي، 10.559855بقيمة  2015

ألف درهم إماراتي على التوالي، ويعود سبب هذا الارتفاع إلى الزيادة في حجم  22.793528درهم إماراتي، 
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رأس المال والاحتياطات الأخرى التي تعد من المصادر التي تحتل المرتبة الأولى في إجمالي حقوق الملكية 
 بنك.المنسوبة إلى مالكي ال

وهذا ما ينطبق أيضا على حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في 
ألف درهم إماراتي سنة  47.975593 ، فقد كانت قيمتهاخلال فترة الدراسة الأرباح والتي عرفت ارتفاعا

إماراتي سنة ألف درهم  62.491734و، 2013ألف درهم إماراتي سنة  47.985737، لترتفع إلى 2012
، ويرجع سبب ارتفاع حجم هذه الأصول 2015ألف درهم إماراتي سنة  80.529910، لتصل إلى 2014

إلى ارتفاع قيمة الودائع الاستثمارية وودائع العملاء، بالإضافة إلى ارتفاع قيمة الموجودات والاستثمارات 
ى زيادة حجم الأصول الممولة من قبل الإسلامية، أي أنه كلما زادت قيمة هذه العناصر كلما أدى ذلك إل

 أصحاب حسابات الاستثمار.

مما سبق وبالاعتماد على بيانات بنك دبي الإسلامي الخاصة بقياس حجم الاستقرار والسلامة المالية 
، تبين أن قيم لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، وبالنظر إلى النتائج التي تم الوصول إليها

، حيث شهد ارتفاعا 2015-2012عرفت تذبذبا خلال الفترة    z-score ستقرار والسلامة الماليةمؤشر الا
ألف درهم إماراتي على  4.17138وألف درهم إماراتي،  4.7190قدرت قيمته  2013و 2012خلال سنتي 

يا سنة إماراتي، لترتفع نسب ألف درهم 2.08105لتصل إلى   2014التوالي، في حين انخفضت قيمته سنة 
ارتفاع  إلىألف درهم إماراتي، ويعود سبب ارتفاع وانخفاض قيمة هذا المؤشر  2.54137إلى  2015

وانخفاض في حجم صافي العوائد التي يحققها أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، بالإضافة 
ة الخاص بأصحاب حسابات إلى ارتفاع  باقي العناصر المكونة لحساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالي

الاستثمار، أي أنه كلما ارتفع حجم العوائد المحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 
الخاص  ومجموع العناصر الأخرى، كلما أدى ذلك إلى ارتفاع قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية

وبالتالي وجود استقرار مالي، وهذا ما   ISLB(Z)PSIA بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح
انخفض حجم العوائد كلما أدى إلى انخفاض قيمة في حين أنه كلما ، 2013و 2012في سنتي  هده البنكشا

 .2015و 2014، وهذا ما حدث سنتي مؤشر الاستقرار والسلامة المالية

 2015-2012الخاص بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة  score-zتطور مؤشر  تحليل -2
 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕   بالتطبيق على بنك دبي الإسلامي
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 .2015-2012الإسلامي خلال الفترة  لبنك دبيوالربع سنوية السنوية  تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

بالتطبيق على بنك دبي الإسلامي  2015-2012الخاص بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة  z-score(: تطور مؤشر 6-3الجدول رقم)
𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕. 

 .إماراتيالوحدة: ألف درهم 
 2012 2013 2014 2015 

 𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 1 192 154 1 718 029 2 803 726 3 839 260  قوق الملكية ح صافي أرباح أصحاب

 599 219 97 602 976 73 638 070 56 103 560 55 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية

 599 793 22 084 706 17 189 342 16 855 559 10 حقوق الملكية للبنك
 96 774 109 486 345 96 541 060 79 852 800 66 ودائع استثمارية (و  ودائع العملاء) حسابات التوفير

 96 774 132 552 051 114 73 402 95 707 360 77 المجموع
 0.17167 0.15524 0.17129 0.13650 قوق الملكيةنسبة التمويل من أموال أصحاب ح

 𝑨𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕 7 583 954 9 604 339 11 484 127 16 689 688  حقوق الملكيةحجم الأصول الممولة من قبل أصحاب 
 6.00575 5.75995 3.94828 2.9347 متوسط معدل النمو السنوي في حقوق الملكية  

    µ𝐀𝐧𝐧𝐮𝐚𝐥/𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 ( الملكية في حقوق متوسط معدل نمو السنوي)  1.31297 12.27859 2.26797 2.74348 
( 𝑅SharH,Invest/ASharH,Invest ) × 100 15.71942 17.8805 24.41392 23.00378 

𝐸/𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡 1.39239 1.70154 1.54178 1.36572 
                       (𝑅𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡/ 𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠 σ 3.57288 

 7.25851 7.83964 6.12396 5.47835 السلامة المالية لأصحاب حقوق الملكية و  قيمة مؤشر الاستقرار
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الخاص ببنك دبي  z-score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 6-3الجدول رقم )يمثل 
 ، ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ما يلي:2015-2012الإسلامي لأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة 

حيث قدرت بـ  2015-2012 زيادات خلال الفترة عرفت أرباح أصحاب حقوق الملكيةحصة 
 ، في حين أن2015 ألف درهم إماراتي سنة 3.839620 لتصل  إلىألف درهم إماراتي،  1.192154

مجموع الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية بالصافي بالإضافة إلى حقوق الملكية للبنك فقد شهدت 
 كما ذكرنا فيما سبق. 2015-2012زيادات خلال الفترة 

المصدر الأكثر أهمية  والتي شكلت الودائع الاستثمارية وودائع العملاء وهذا ما ينطبق كذلك على
الذي اعتمد عليه بنك دبي الإسلامي في الحصول على مصادر التمويل، كما أن الحصة الأكبر لهذه الودائع 

ألف درهم إماراتي،  64.215263قيمتها  2012كانت داخل دولة الإمارات العربية المتحدة حيث بلغت سنة 
حصة ودائع العملاء خارج دولة الإمارات  أما ،ألف درهم إماراتي 87.539275إلى  2015ترتفع سنة ل

ألف درهم إماراتي  2.585589بـ  2015و 2012العربية المتحدة كانت قليلة جدّا حيث قدرت قيمتها سنة 
ي الإسلامي للفترة وذلك من خلال التقارير السنوية لبنك دب ألف درهم إماراتي على التوالي 4.806193و

بنك دبي الإسلامي على مصادر تمويل محلية ضمن حدود دولة  داعتماما يبين هذا ، 2012-2015
الإمارات العربية المتحدة لمواجهة مخاطر الاستثمارات، والتقليل من مصادر التمويل الأجنبية، حيث تعبر 

ك دبي الإسلامي ويخصصها لحصة أرباح هذه الودائع عن احتياطي مخاطر الاستثمارات التي يحتفظ بها بن
المودعين والتي تستحق الدفع بعد موافقة مجلس إدارة الرقابة الشرعية بالبنك، فقد قام بنك دبي الإسلامي 

ألف درهم إماراتي على  2.757ألف درهم إماراتي و 33.305بتحويل ما قيمته  2015و 2012خلال سنة 
ت، وبالتالي فإن ارتفاع قيمة ودائع العملاء دليل على نجاحه في إدارة التوالي إلى احتياطي مخاطر الاستثمارا

 البنك وتسيره، وهذا ما مكنه من جذب الكثير من العملاء. 

يقدر  امستمر  اأما فيما يتعلق بحجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الملكية فقد عرفت تزايد
ألف  9.604339، و2012درهم إماراتي سنة ألف  7.58395سنويا حيث قدرت قيمتها بـ  %2بحوالي 

ألف درهم إماراتي  16.68968ألف درهم إماراتي، و  11.484127، لتصل إلى2013درهم إماراتي سنة 
على التوالي، وهذا راجع إلى التزايد المستمر في الموجودات التمويلية والاستثمارات  2015و 2014سنتي 

 .2015-2012ة خلال الفتر التي عرفها البنك الإسلامية 

 2.9347حيث قدر بــ  2015-2012شهد متوسط معدل النمو في حقوق الملكية تزايد خلال الفترة 
 5.75995، لترتفع قيمته إلى 2013ألف درهم إماراتي سنة  3.94828، و2012ألف درهم إماراتي سنة 

و بالنظر إلى  والي،على الت 2015و 2014 ألف درهم إماراتي خلال سنتي 6.00575ألف درهم إماراتي و
ارتفاع في حجم  ، فإن السبب يرجع إلى2015-2012التقارير الربع سنوية لبنك دبي الإسلامي خلال الفترة 
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التي يحققها البنك من جهة، وانخفاض في حصة المودعين من هذه الأرباح من جهة  ةالأرباح التشغيلي
حققها البنك في مقابل انخفاض حصة المودعين من أخرى، أي أنه كلما ارتفع حجم الأرباح التشغيلية التي ي

إلى ارتفاع صافي الأرباح خلال كل فترة، فقد حقق البنك خلال الفترة المنتهية في  كلما أدى ذلكهذه الأرباح 
ألف درهم إماراتي وكانت حصة المودعين من هذا الربح  579.293ربح تشغيلي يقدر بـ  2012سبتمبر  30

ألف درهم إماراتي، وبالتالي فإن صافي الربح الذي حققه البنك خلال هذه  321.613خلال نفس الفترة هي 
فقد حقق البنك ربح تشغيلي خلال الفترة المنتهية  2015ألف درهم إماراتي، أما سنة  303.629الفترة هو 

حصة المودعين كانت قليلة  في حين أن ،ألف درهم إماراتي 1.067967يقدر بـ  2015سبتمبر  30في 
ألف درهم إماراتي، وهذا ما أدى إلى الزيادة  64.921مقارنة بحجم الربح التشغيلي المحقق، حيث قدرت بـ 

 ألف درهم إماراتي. 1.000647في حجم الأرباح المحققة والتي قدرت بـ 

ألف  15.71942بقيمة  2012زيادات خلال السنوات  كما عرف معدل العائد على حقوق الملكية 
سنتي ألف درهم إماراتي  24.41392إلى  صل، لي2013ألف درهم إماراتي سنة  17.8805درهم إماراتي، 

 ألف درهم إماراتي. 23.00378ـ حيث قدرت قيمته ب انخفضفقد  2015أما سنة ، 2014

شهدت تزايد  الخاص بأصحاب حقوق الملكية z-scoreمؤشر أن قيمة  نستنتج من تحليل الجدول
، 2012ألف درهم إماراتي سنة  5.47835، حيث قدرت قيمته بـ 2014-2012مستمر خلال الفترة 

، أما 2014ألف درهم إماراتي سنة  7.83964، ليصل إلى 2013ألف درهم إماراتي سنة   6.12396و
ألف درهم إماراتي،  725851حيث قدرت بـ  2014فقد انخفضت قيمته نسبيا مقارنة بسنة  2015سنة 

متوسط معدل النمو السنوي على صافي أرباح أصحاب حقوق الملكية  ويعود سبب ذلك إلى الانخفاض في
ألف  2.05439 أين قدر بـ 2014سنة بألف درهم إماراتي وهو منخفض مقارنة  1.56429الذي قدر بـ 

في  اواضح امالي اعرف استقرار  2015-2012درهم إماراتي، وبالتالي فإن بنك دبي الإسلامي خلال الفترة 
أرباح أصحاب حقوق الملكية، مقارنة بدرجة الاستقرار التي عرفها في أرباح أصحاب حسابات الاستثمار 

 .2015-2012خلال الفترة  عرفت استقرارا نسبياالمشاركة في الأرباح التي 

-2012بالتطبيق على مصرف أبوظبي الإسلامي خلال الفترة   score-z: تحليل تطور مؤشر ثانيا
2015. 

المالية لمصرف أبوظبي  السلامةو  تحليل مؤشر الاستقرارو  سنقوم بقياس خلال هذا العنصرمن 
على المعادلة وهذا بالاعتماد وأصحاب حقوق الملكية  ستثمارالإسلامي الخاص بأصحاب حسابات الا

 الخاصة بكل مؤشر
الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  score-zتطور مؤشر  تحليل -1

 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑷𝑺𝑰𝑨  بالتطبيق مصرف أبوظبي الإسلامي 2015-2012خلال الفترة 
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بالتطبيق على  2015-2012الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح خلال الفترة  z-score( : تطور مؤشر 7-3الجدول رقم ) 
 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑷𝑺𝑰𝑨 مصرف أبو ظبي الإسلامي 

 الوحدة: ألف درهم إماراتي.

.2015-2012الإسلامي خلال الفترة  لمصرف أبوظبي والربع سنوية السنوية تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

 2012 2013 2014 2015 
 628 616 280 628 221  633 713 812 أرباح المودعين أصحاب حسابات المودعين أصحاب حسابات الاستثمار

 0 0  0 تكاليف يتحملها أصحاب حسابات الاستثمار
 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 812 713 633 221 628 280 616 628المشاركة في الأرباح  صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار

 777 400 38 627 202 34 583 265 28 777 951  23 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية
 231 075 15 667 686 13 892 073 13 882 651 12 حقوق الملكية للبنك

 160 927 94 408 776 84 705 523 75 148 326 61 ودائع استثمارية (و  ودائع العملاء) حسابات التوفير
 391 002 110 075 463 98 97 597 88 03 978 73 المجموع

 0.86296 0.86099 0.85243 0.82897 نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات الاستثمار
 𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 19 852 993 24 094 43 29 448 119 33 137 95 حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 

E/𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨   )0.45492 0.46477 0.54261 0.63734 )حقوق ملكية البنك 
(𝑹𝐏𝐒𝐈𝐀/𝐀𝐏𝐒𝐈𝐀 ) × 𝟏𝟎𝟎 4.09406 2.62808 2.13351 1.86079 

                       σ ( 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 /𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 ) ×100     0.86197 
 𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)PSIA 5.58905 3.67842 3.01435 2.68653  السلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباحو  قيمة مؤشر الاستقرار
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الخاص بأصحاب  z-score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 7-3الجدول رقم )يمثل 
، ومن 2015-2012 ظبي الإسلامي خلال الفترةر المشاركة في الأرباح لمصرف أبو حسابات الاستثما

 خلال هذا الجدول نلاحظ ما يلي:

في قيمتها  اانخفاضا متتاليشهدت حصة أرباح المودعين الذين يمثلون أصحاب حسابات الاستثمار 
 633.280ألف درهم إماراتي،  812.713، حيث قدرت بـ 2015، 2014، 2013، 2012خلال السنوات 

ألف درهم إماراتي على التوالي، أما صافي  616.628ألف درهم إماراتي و 628.280ألف ديرهم إماراتي، 
رباح مساوية لأرباح المودعين أصحاب العوائد المحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأ

حسابات الاستثمار وهذا يرجع إلى عدم وجود تكاليف يتحملها أصحاب حسابات الاستثمار خلال الفترة 
2012-2015. 

-2012فيما يخص مجموع الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية شهدت زيادات خلال الفترة 
، %5ألف درهم إماراتي، واستمرت هذه الزيادة بحوالي  23.951777قدرت قيمتها  2012، سنة 2015

ألف درهم إماراتي، وهذا ما يؤكد قدرة المقترض على الوفاء  38.400777إلى  2015لتصل قيمتها سنة 
 .لاءبالتزاماته العامة ووفق الشروط المتفق عليها، وبالتالي وجود استقرار في المركز المالي للعم

بقيمة  2012عرفت ارتفاعا سنة  التيالودائع الاستثمارية وودائع العملاء وهذا ما ينطبق كذلك على 
وهذا بالنظر إلى التقرير السنوي  2011مليار درهم سنة  55.2 مقارنة بـ إماراتي،  ألف درهم 61.236148

بالتزايد  وودائع العملاء( )الاستثمارية استمرت قيمة الودائع، ولقد 2011لمصرف أبوظبي الإسلامي لسنة 
 84.776408، و2013ألف درهم إماراتي سنة  75.523705قدرت قيمتها  ثسنويا، حي %10بحوالي 

، ويعبر التزايد 2015ألف درهم إماراتي سنة  94.927160لتصل إلى  2014ألف درهم إماراتي سنة 
ذب أكبر عدد ممكن من ظبي الإسلامي على جعلى قدرة مصرف أبو المستمر الذي نلاحظه كل سنة 

لها لتحسين ي يبذبي الإسلامي وكذلك إلى الجهود التظذا راجع إلى نجاح إدارة مصرف أبو العملاء، وه
صورته أمام العملاء، بالإضافة إلى أن هذه الودائع تزيد من أرباح المصرف، لأنه يقوم باستثمار جميع هذه 

 .الإمارات والعراق رف المركزية فيالودائع بعد اقتطاع احتياطات المصا

، حيث قدرت قيمتها 2015-2012 زيادات خلال الفترة شهدت حقوق الملكية للمصرف أما
، 2015ألف درهم إماراتي سنة  15.075231، لتصل إلى 2012ألف درهم إماراتي سنة  12.651882

المرتبة الأولى في ويعود سبب ارتفاع حقوق ملكية البنك إلى الزيادة في  صكوك الشق الأول التي تحتل 
بعملية إصدار صكوك من  2012نوفمبر  19ظبي الإسلامي في لي حقوق البنك، حيث قام مصرف أبو إجما

ألف درهم  2.672034ألف درهم إماراتي، و 3.629165الشق الأول متوافقة مع الشريعة الإسلامية بقيمة 
 .2015إماراتي سنة 
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حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، متزايدة حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب فيما يخص 
 24.09443، و2012ألف درهم إماراتي سنة  19.850993بــ ، حيث قدرت  2015-2012خلال الفترة 

ألف درهم  33.13795ألف درهم إماراتي و 29.448119، لترتفع إلى 2013ألف درهم إماراتي سنة 
سبب ارتفاع حجم هذه الأصول إلى ارتفاع قيمة الودائع  على التوالي، ويرجع 2015و 2014إماراتي سنتي 

الاستثمارية وودائع العملاء، بالإضافة إلى ارتفاع قيمة الموجودات والاستثمارات الإسلامية، أي أنه كلما 
زادت قيمة هذه العناصر كلما أدى ذلك إلى زيادة حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات 

 الاستثمار.

لاعتماد على البيانات الخاصة بقياس حجم الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب ما سبق وبام
ظبي الإسلامي، وبالنظر إلى النتائج التي تم الوصول ر المشاركة في الأرباح لمصرف أبو حسابات الاستثما

حيث قدرت قيمته  2015-2012خلال فترة الدراسة  نسبيا انخفاضا عرف المؤشر تبين أنإليها، 
، 2013ألف درهم إماراتي سنة  3.67842انخفضت إلى و ، 2012ألف درهم إماراتي سنة  5.48905

ألف درهم إماراتي، خلال سنتي  2.68653ألف درهم إماراتي و 3.01435واستمرت في الانخفاض إلى 
يعود سبب ارتفاع وانخفاض قيمة هذا المؤشر إلى ارتفاع وانخفاض في حجم و على التوالي،  2015و 2014
ي العوائد التي يحققها أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، أي أنه كلما ارتفع حجم هذه صاف

 هوهذا ما شاهدنا ، ISLB(Z)PSIAالعوائد، كلما أدى ذلك إلى ارتفاع قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 
، وكلما انخفض حجم العوائد كلما أدى إلى انخفاض قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية، 2012في سنة 

 .2015 ،2014 ،2013وهذا ما حدث في السنوات المتبقية 
 2015-2012الخاص بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة  score-zتطور مؤشر  تحليل -2

 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕   بالتطبيق على مصرف أبوظبي الإسلامي
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 .2015-2012لمصرف أبو ظبي الإسلامي خلال الفترة  والربع سنوية السنوية تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

  بالتطبيق على مصرف أبو ظبي الإسلامي 2015-2012خلال الفترة  الخاص بأصحاب حقوق الملكية z-score(: تطور مؤشر 8-3الجدول رقم)
𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕. 

 الوحدة: ألف درهم إماراتي.
 2012 2013 2014 2015 

 𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 1 201 232 1 450 246 1 750 690 1 934 043  قوق الملكية ح صافي أرباح أصحاب

 777 400 38 627 202 34 583 265 28 777 951 23 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية

 231 075 15 667 686 13 892 073 13 882 651 12 حقوق الملكية للبنك
 160 927 94 408 776 84 705 523 75 148 326 61 ودائع استثمارية (و  التوفيرودائع العملاء) حسابات 

 391 002 110 075 463 98 97 597 88 03 978 73 المجموع
 0.13704 0.139 0.14756 0.17102 قوق الملكيةنسبة التمويل من أموال أصحاب ح

 𝑨𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕 4 096 232 4 170 869 4 754 165 5 262 442  حقوق الملكيةحجم الأصول الممولة من قبل أصحاب 
 5.71179 5.85088 4.0001 2.9347 متوسط معدل النمو السنوي في حقوق الملكية  

    µ𝐀𝐧𝐧𝐮𝐚𝐥/𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 ( الملكية متوسط معدل نمو السنوي في حقوق)  2.95329 3.34204 2.75822 2.44307 
( 𝑅SharH,Invest/ASharH,Invest ) × 100 29.32529 34.77083 36.82434 36.75181 

𝐸/𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡 3.08866 3.13457 2.87887 2.86468 
                       (𝑅𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡/ 𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠 σ 3.05357 

 13.94098 14.09669 13.31677 11.41516 السلامة المالية لأصحاب حقوق الملكية و  قيمة مؤشر الاستقرار
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الخاص بأصحاب  z-score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 8-3يمثل الجدول رقم )
ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ما  لمصرف أبو ظبي الإسلامي، 2015 -2012حقوق الملكية خلال الفترة 

 يلي:

أرباح أصحاب ، تبين أن حجم 2011من خلال التقرير السنوي لمصرف أبو ظبي الإسلامي لسنة 
 1.155091مقارنة بـ ، 2012سنة  يألف درهم إمارات 1.201232 بـقدر  شهد ارتفاعا حيثحقوق الملكية 

قدرت في حين هذه الأرباح في التزايد خلال السنوات المتبقية،  ت، واستمر 2011ألف درهم إماراتي سنة 
ألف درهم إماراتي  1.750690 مقارنة مع ما قيمته ،2015سنة  ألف درهم إماراتي 1.934043قيمتها بـ

 .2014سنة 

التمويلية والاستثمارات الإسلامية بالصافي بالإضافة إلى حقوق مجموع الموجودات في حين أن 
كما ذكرنا فيما سبق، وهذا ما ينطبق  2015-2012الملكية للبنك فقد شهدت زيادات خلال فترة الدراسة 

كذلك على ودائع العملاء والودائع الاستثمارية، على اعتبار أن قيمتها لم تتغير في حساب مؤشر الاستقرار 
، وبقيت نفس القيم السابقة المعتمدة في حساب مؤشر ية الخاص بأصحاب حقوق الملكيةة المالوالسلام

 الاستقرار والسلامة المالية الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح.

خلال  امستمر  احجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الملكية عرفت تزايدأما فيما يخص  
 4.170869ألف درهم إماراتي، و 4.096232 ، حيث قدرت بـ2015، 2014، 2013، 2012السنوات 

ألف درهم إماراتي  5.262442ألف درهم إماراتي، و 4.754165ألف درهم إماراتي، لتصل قيمتها إلى 
 ت الإسلامية التي عرفهاعلى التوالي، وهذا راجع إلى التزايد المستمر في الموجودات التمويلية والاستثمارا

 .2015-2012ظبي الإسلامي خلال الفترة مصرف أبو 

 ، حيث قدر بـ2014إلى غاية سنة  امستمر  اشهد تزايدتوسط معدل النمو في حقوق الملكية م
ألف  5.85088، و2013ألف درهم إماراتي سنة  4.0001، و2012ألف درهم إماراتي سنة  2.9347

، ومن خلال 2015ألف درهم إماراتي سنة  5.71179، لتنخفض قيمته إلى 2014سنة  إماراتي درهم
فإن سبب هذا الانخفاض يعود إلى  2015لسنة  ظبي الإسلاميبمصرف أبو  ير الربع سنوي الخاصالتقر 

 .      2014مقارنة بسنة  خلال هذه السنةالتي حققها المصرف  ةانخفاض حجم الأرباح التشغيلي

حقوق الملكية زيادات خلال السنوات من   كما عرف معدل العائد على الأصول الخاص بأصحاب 
ألف درهم  34.77083ألف درهم إماراتي،  29.32529 بـ ، حيث قدر2014إلى غاية سنة  2012

ألف درهم إماراتي  36.75181إلى نسبيا ألف درهم إماراتي على التوالي، لينخفض  36.82434إماراتي، و
الذي شهده حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب ويعود سبب هذا الانخفاض إلى الانخفاض  ،2015سنة 

 .2015حقوق الملكية خلال سنة 
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من خلال الجدول والنتائج التي تم الوصول إليها والمتعلقة بحساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 
ظبي الإسلامي، لاحظنا أن قيمة لمصرف أبو    𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)SharH,Investالخاص بأصحاب حقوق الملكية 

ألف درهم  11.41516، حيث قدرت قيمته 2014إلى غاية سنة  2012ا المؤشر شهدت تزايد من سنة هذ
 2015أما سنة  ألف درهم إماراتي على التوالي ، 14.09669ألف درهم إماراتي، و 13.31677إماراتي، و

، ويعود ألف درهم إماراتي 13.94098في قيمته حيث انخفضت إلى  ا نسبيافقد عرف هذا المؤشر تراجع
سبب ذلك إلى انخفاض في جميع مكونات حساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حقوق الملكية 

ظبي الإسلامي شهد استقرار مالي كبير في الأرباح أن مصرف أبو  ، وبهذا يمكن القول2015خلال سنة 
الأرباح الخاصة بأصحاب  الخاصة بأصحاب حقوق الملكية، وهذا مقارنة بما حققه من  استقرار مالي في

 حسابات الاستثمار.
-2012بالتطبيق على مصرف الشارقة الإسلامي خلال الفترة   score-z: تحليل تطور مؤشر ثالثا

2015. 

المالية لمصرف الشارقة الإسلامي الخاص بأصحاب  السلامةو  تحليل مؤشر الاستقرارو  سنقوم بقياس
 :على المعادلة الخاصة بكل مؤشروهذا بالاعتماد  أصحاب حقوق الملكيةو  ستثمارحسابات الا

الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  score-zتطور مؤشر  تحليل  -1
 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑷𝑺𝑰𝑨 مصرف الشارقة الإسلامي على بالتطبيق  2015-2012خلال الفترة 
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.2015-2012لمصرف الشارقة الإسلامي خلال الفترة  والربع سنوية السنوية تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

بالتطبيق على مصرف الشارقة  2015-2012الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح للفترة    z-score(:  تطور مؤشر 9-3الجدول رقم )
 الإسلامي.

 .الوحدة: ألف درهم إماراتي
 2012 2013 2014 2015 

 397 117 773 105 313 125 159 166 رباح المودعين أصحاب حسابات المودعين أصحاب حسابات الاستثمارأ
 0 0 0 0 يتحملها أصحاب حسابات الاستثمارتكاليف 

 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 122 159 125 313 105 773 117 397المشاركة في الأرباح  صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار
 873 613 10 953 002 9 401 961 3 489 970 7 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية

 401 704 4 392 588 4 907 535 4 898 443 4 حقوق الملكية للبنك
 018 953 16 968 591 14 007 901 11 541 334 11 ودائع استثمارية (و  ودائع العملاء) حسابات التوفير

 419 657 21 359 180 19 914 436 16 439 778 15 المجموع
 0.78278 0.76077 0.72404 0.71836 نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات الاستثمار

 𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 5 725 68 2 868 214 6 849 176 8 308 327 حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 
E/𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨   )0.28304 0.28333 0.3517 0.2201 )حقوق ملكية البنك 

(𝑹𝐏𝐒𝐈𝐀/𝐀𝐏𝐒𝐈𝐀 ) × 𝟏𝟎𝟎 2.13353 4.36902 1.54432 1.41300 
                             σ ( 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 /𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 ) ×100        1.18864 

 𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)PSIA 3.09439 5.00611 1.86282 1.66512  السلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباحو  قيمة مؤشر الاستقرار
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الخاص بأصحاب  z-score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 9-3يمثل الجدول رقم )
، ومن خلال 2015-2012حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح لمصرف الشارقة الإسلامي خلال الفترة 

 هذا الجدول نلاحظ ما يلي:

-2012خلال الفترة  اشهدت حصة أرباح المودعين الذين يمثلون أصحاب حسابات الاستثمار تذبذب
ألف  125.313، وانخفضت إلى 2012إماراتي سنة ألف درهم  166.159حيث قدرت قيمتها بـ  2015

 117.397، لترتفع مرة أخرى إلى2014ألف درهم إماراتي سنة  105.773، و2013درهم إماراتي سنة 
، ويعود سبب هذا الارتفاع إلى صافي الأرباح 2014وهذا مقارنة بسنة  2015ألف درهم إماراتي سنة 

ألف درهم إماراتي سنة  527.282ن والمساهمين حيث قدرت بـالتشغيلية المحققة قبل توزيع حصة المودعي
وهذا بالرجوع إلى التقرير السنوي لمصرف الشارقة  2014ألف درهم إماراتي سنة  482.949مقارنة  2015

صافي العوائد المحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في  أما، 2015 ،2014الإسلامي للسنوات 
أرباح المودعين أصحاب حسابات الاستثمار وهذا يرجع إلى عدم وجود تكاليف لقيمة مساوية فقيمتها الأرباح 

 يتحملها أصحاب حسابات الاستثمار خلال الفترة.

تفاعا خلال السنوات ار  شهدتمجموع الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية أما فيما يخص 
ألف درهم  9.002953ألف درهم إماراتي،  7.970489ـ ، حيث قدرت ب2015وسنة  2014، 2012

 حيث أين شهدت انخفاضا 2013ألف درهم إماراتي على التوالي، باستثناء سنة  10.613873إماراتي، و
استقرار  ألف درهم إماراتي، مقارنة بباقي السنوات، وهذا ما يدل على عدم وجود 3.961401قدرت قيمته 

 .في المركز المالي للعملاء

، حيث 2015-2012خلال الفترة  زياداتعرفت ودائع الاستثمارية وودائع العملاء ال في حين أن
ألف درهم  11.901007، وارتفعت قيمتها إلى 2012إماراتي سنة  ألف درهم 11.334541قدرت قيمتها 

ألف درهم  16.953018، لتصل إلى 2014ألف درهم إماراتي سنة  14.591968، و2013إماراتي 
ولكنها قيم ضعيفة مقارنة ببنك دبي الإسلامي ومصرف أبوظبي الإسلامي، وهذا راجع  ،2015إماراتي سنة 

 .إلى صغر حجم المصرف، وضعف ثقة العملاء فيه

 2015 ،2014 ،2013 ،2012حقوق الملكية للمصرف عرفت زيادات بسيطة خلال السنوات أما 
 4.588392ألف درهم إماراتي، لتصل إلى  4.535907ألف درهم إماراتي، و 4.44898بــ  حيث قدرت

حقوق  النسبي في رتفاعالاألف درهم إماراتي على التوالي، ويعود سبب  4.704401ألف درهم إماراتي و
ألف درهم  635.624 قدرت بـ 2012ملكية البنك إلى ارتفاع في حجم الأرباح المحتجزة، حيث أنه سنة 

ألف درهم إماراتي، وهذا بالعودة إلى التقارير السنوية  891.134قيمتها فأصبحت  2015راتي، أما سنة إما
  .2015-2012لمصرف الشارقة الإسلامي للفترة 
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حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، عرفت زيادات 
ألف درهم  6.849176ألف درهم، و 5.72568 بـ ، حيث قدرت2015 ،2014 ،2012خلال السنوات 

رنة بباقي فقد شهدت انخفاضا مقا 2013ألف درهم إماراتي على التوالي، أما سنة  8.308327إماراتي، و
يرجع سبب هذا الانخفاض إلى انخفاض حجم و ألف درهم إماراتي،  2.868214 السنوات حيث قدرت قيمتها

 لإسلامية خلال نفس السنة.الموجودات التمويلية والاستثمارات ا

من خلال ما سبق وبالاعتماد على البيانات الخاصة بقياس حجم الاستقرار والسلامة المالية 
خلال  تذبذبالأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح لمصرف الشارقة الإسلامي، عرف المؤشر 

إلى  رتفعتاو ، 2012اراتي سنة ألف درهم إم 3.09439حيث قدرت قيمته  2015-2012فترة الدراسة 
 2014سنة  ألف درهم إماراتي 1.86282 إلى ثم انخفضـت، 2013ألف درهم إماراتي سنة  5.00611

سبب  رجعيو ، ألف درهم إماراتي 1.66512أين قدرت بـ  2015واستمرت بالانخفاض إلى غاية سنة 
يحققها أصحاب حسابات الاستثمار  انخفاض قيمة هذا المؤشر إلى الانخفاض في حجم صافي العوائد التي

 المشاركة في الأرباح.
 2015-2012الخاص بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة  score-zتطور مؤشر  تحليل -2

 .𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕 بالتطبيق على مصرف الشارقة الإسلامي
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ق على مصرف الشارقة الإسلامي  بالتطبي 2015-2012الخاص بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة  z-score(: تطور مؤشر 10-3الجدول رقم )
𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕. 

 الوحدة : ألف درهم إماراتي.

.2015-2012الإسلامي خلال الفترة  الشارقةالسنوية لمصرف  تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

 2012 2013 2014 2015 
 𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 272 003 307 068 377 176 409 225  قوق الملكية ح صافي أرباح أصحاب

 873 613 10 953 002 9 401 961 3 489 970 7 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية

 401 704 4 392 588 4 907 535 4 898 443 4 حقوق الملكية للبنك
 018 953 16 967 591 14 007 901 11 541 334 11 ودائع استثمارية (و  ودائع العملاء) حسابات التوفير

 419 657 21 359 180 19 914 436 16 439 778 15 المجموع
 0.21721 0.23922 0.27596 0.28164 قوق الملكيةمن أموال أصحاب حنسبة التمويل 

 𝑨𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕 2 244 808 1 093 18 2 154 58 2 305 43  حقوق الملكيةحجم الأصول الممولة من قبل أصحاب 
 17.70856 14.30337 7.36933 6.95766 متوسط معدل النمو السنوي في حقوق الملكية  

    µ𝐀𝐧𝐧𝐮𝐚𝐥/𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 ( الملكية متوسط معدل نمو السنوي في حقوق)  0.043199 0.03792 0.02399 0.02558 
( 𝑅SharH,Invest/ASharH,Invest ) × 100 12.11698 28.08942 17.50577 17.75048 

𝐸/𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡 1.97963 4.14927 2.12959 2.04057 
                       (𝑅𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡/ 𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠 σ 5.78177 

 3.43048 3.40263 5.58006 2.44253 السلامة المالية لأصحاب حقوق الملكية و  قيمة مؤشر الاستقرار
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الخاص  z-score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 10-3يمثل الجدول رقم )
لمصرف الشارقة الإسلامي، ومن خلال هذا الجدول  2015 -2012بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة 

 نلاحظ ما يلي:

، حيث 2015 ،2014 ،2013 ،2012لسنوات عرفت أرباح أصحاب حقوق الملكية زيادات خلال ا
ألف درهم إماراتي،  377.176ألف درهم إماراتي،  307.068ألف درهم إماراتي،  272.003قدرت قيمتها 

 ألف درهم إماراتي على التوالي. 409.225و

، 2015-2012مجموع الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية شهدت زيادات خلال الفترة أما 
أين انخفضت قيمتها والسبب تم ذكره سابقا في التحليل الخاص بحساب مؤشر  2013باستثناء سنة 

الاستقرار لأصحاب حسابات الاستثمار، وهذا ما ينطبق كذلك على ودائع العملاء والودائع الاستثمارية، على 
 أصحاب حقوق الملكيةمالية الخاص باعتبار أن قيمتها لم تتغير في حساب مؤشر الاستقرار والسلامة ال

وبقيت نفس القيم السابقة المعتمدة في حساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية الخاص بأصحاب حسابات 
 .2015-2012الاستثمار المشاركة في الأرباح والتي شهدت زيادات خلال الفترة 

 2013ة أما فيما يخص حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الملكية عرفت انخفاضا سن
ألف درهم إماراتي، وهذا راجع إلى انخفاض في الموجودات  1.09318مقارنة بباقي السنوات حيث قدرت بـ 

 .2013التمويلية والاستثمارات الإسلامية التي عرفها مصرف الشارقة الإسلامي خلال تلك السنة 

-2012ترة خلال الف في حين أن متوسط معدل النمو في حقوق الملكية عرف زيادات مستمرة
ألف درهم إماراتي  17.70865صل إلى لي 2012ألف درهم إماراتي سنة  6.95766بـ  ، حيث قدر2015
، ومن خلال التقارير الربع سنوية الخاصة بمصرف الشارقة الإسلامي فإن سبب هذا الارتفاع 2015سنة 

 .      2015-2012التي حققها المصرف خلال الفترة  ةيعود إلى ارتفاع حجم الأرباح التشغيلي

بقيمة  2013كما عرف معدل العائد على الأصول الخاص بأصحاب حقوق الملكية ارتفاعا سنة 
ألف درهم إماراتي وهذا مقارنة بباقي السنوات، ويعود سبب هذا الارتفاع إلى انخفاض حجم  28.08942

 سنوات.مقارنة بباقي ال 2013الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الملكية خلال سنة 

من خلال الجدول والنتائج التي تم الوصول إليها والمتعلقة بحساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 
لمصرف الشارقة الإسلامي، لاحظنا أن قيمة    𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)SharH,Investالخاص بأصحاب حقوق الملكية 

ألف درهم  5.58006ر بـ ، حيث عرف ارتفاعا قد2015-2012خلال الفترة  اهذا المؤشر شهدت تذبذب
يعود سبب هذا الارتفاع إلى ارتفاع جميع مكونات حساب مؤشر الاستقرار والسلامة و ، 2013إماراتي سنة 

فقد عرف هذا المؤشر  2015و 2014 ،2012المالية الخاص بأصحاب حقوق الملكية، أما باقي السنوات 
 3.43048ألف درهم إماراتي و 3.40263ألف درهم إماراتي،  2.44253في قيمته حيث قدر بـ   اتراجع
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ألف درهم على التوالي، ويعود سبب هذا إلى الانخفاض الذي عرفته بعض مكونات حساب مؤشر الاستقرار 
الشارقة  والسلامة المالية لأصحاب حقوق الملكية خلال السنوات المذكورة، بهذا يمكن القول أن مصرف

أما باقي السنوات  2013في الأرباح الخاصة بأصحاب حقوق الملكية خلال سنة  االإسلامي  حقق استقرار 
فشهد حجم الاستقرار المالي انخفاضا، كما أنه يعتبر ضعيفا مقارنة بالاستقرار المالي الخاص بأصحاب 

 .المشاركة في الأرباح حسابات الاستثمار
-2012بالتطبيق على مصرف الإمارات الإسلامي خلال الفترة   score-z: تحليل تطور مؤشر رابعا

2015. 

المالية مصرف الإمارات الإسلامي الخاص  السلامةو  تحليل مؤشر الاستقرارو  سنقوم بقياس
 :على المعادلة الخاصة بكل مؤشروهذا بالاعتماد  أصحاب حقوق الملكيةو  ستثماربأصحاب حسابات الا

الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  score-zتطور مؤشر  تحليل -1
 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑷𝑺𝑰𝑨  بالتطبيق مصرف الإمارات الإسلامي 2015-2012خلال الفترة 
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 .2015-2012الإسلامي خلال الفترة  والربع سنوية لمصرف الإماراتالسنوية  تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

بالتطبيق على مصرف  2015-2012الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح للفترة    z-score(:  تطور مؤشر 11-3الجدول رقم )
 .𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑷𝑺𝑰𝑨الإمارات الإسلامي 

 .الوحدة : ألف درهم إماراتي
 2012 2013 2014 2015 

 820 317 144 308 411 383 838 376 أرباح المودعين أصحاب حسابات المودعين أصحاب حسابات الاستثمار
 0 0 0 0 تكاليف يتحملها أصحاب حسابات الاستثمار

 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 376 838 383 411 308 144 317 820المشاركة في الأرباح  صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار
 420 180 34 963 101 26 210 683 21 471 825 19 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية

 751 094 5 273 502 4 505 157 4 024 622 2 حقوق الملكية للبنك
 172 301 93 622 446 31 862 892 28 184 673 25 استثمارية (ودائع و  ودائع العملاء) حسابات التوفير

 923 395 44 895 948 35 367 050 33 208 295 28 المجموع
 0.88524 0.87476 0.8723 0.90733 نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات الاستثمار

 𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 17 988 244 18 914 264 22 832 95 30 257 87 حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 
E/𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨   )0.16837 0.19718 0.21981 0.14576 )حقوق ملكية البنك 

(𝑹𝐏𝐒𝐈𝐀/𝐀𝐏𝐒𝐈𝐀 ) × 𝟏𝟎𝟎 2.09491 2.02709 1.34955 1.05037 
                                 σ ( 𝑹𝑷𝑺𝑰𝑨 /𝑨𝑷𝑺𝑰𝑨 ) ×100     0.44397 

 𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)PSIA 5.04689 5.06093 3.48386 4.99749  السلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباحو  قيمة مؤشر الاستقرار
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الخاص  z-score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 11-3يمثل الجدول رقم )
، 2015-2012بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح لمصرف الإمارات الإسلامي خلال الفترة 

 ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ما يلي:

وهذا  2015-2012خلال الفترة  امستمر  احسابات الاستثمار عرفت تذبذبأرباح المودعين أصحاب 
نفس ما حدث في مصرف الشارقة الإسلامي كما ذكرنا سابقا، أما صافي العوائد المحققة لأصحاب حسابات 

اه في الاستثمار المشاركة في الأرباح مساوية لأرباح المودعين أصحاب حسابات الاستثمار وهذا ما لاحظن
 .جميع البنوك السابقةتحليل 

لتمويلية والاستثمارات الإسلامية شهدت زيادات في السنوات امجموع الموجودات في حين أن 
ألف  21.68321ألف درهم إماراتي،  19.825471ــ قدرت ب، حيث 2015، 2014 ،2013 ،2012

 توالي. ألف درهم إماراتي على ال 34.18042و ألف درهم إماراتي، 26.101963 رهم إماراتي،د

 ألف درهم 25.673184بقيمة  2012أما الودائع الاستثمارية وودائع العملاء شهدت ارتفاعا سنة 
فقد  2015، أما سنة 2014سنويا إلى غاية سنة  بنسب متساويةإماراتي، واستمرت قيمة الودائع بالتزايد 

 .إماراتي ألف درهم 39.301172 ارتفعت بشكل كبير مقارنة بباقي السنوات حيث قدرت بـ

 ،2012وهذا ما ينطبق كذلك على حقوق الملكية للمصرف والتي شهدت زيادات خلال السنوات 
ألف درهم إماراتي،  4.157505ألف درهم إماراتي،  2.622024، بقيمة 2015 ،2014 ،2013

كية رتفع قيمة حقوق الملألف درهم إماراتي على التوالي، وت 5.094751ألف درهم إماراتي، و 4.502273
، ليرتفع 2012ألف درهم إماراتي سنة  213.987ما ارتفع حجم الاحتياطي القانوني، حيث قدر بـللبنك كل

ومن جهة أخرى انخفاض حجم الخسائر  ،هذا من جهة 2015ألف درهم إماراتي سنة  329.423إلى 
لتقارير السنوية وهذا بالعودة إلى ا وانعدامها خلال باقي السنوات 2013و 2012المتراكمة خلال سنتي 

 . 2015-2012لمصرف الإمارات الإسلامي خلال الفترة 

الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، متزايدة أما فيما يخص 
، ويرجع سبب ارتفاع حجم هذه الأصول إلى ارتفاع قيمة الودائع الاستثمارية 2015-2012خلال الفترة 

 ، بالإضافة إلى ارتفاع قيمة الموجودات والاستثمارات الإسلامية.وودائع العملاء

ما سبق وبالاعتماد على البيانات الخاصة بقياس حجم الاستقرار والسلامة المالية الخاص بأصحاب م
حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح لمصرف الإمارات الإسلامي، ومن خلال النتائج التي تم التوصل 

مقارنة بباقي السنوات، حيث قدرت قيمته خلال سنتي  2015و 2014لمؤشر انخفاضا سنة عرف ا ،إليها
ألف درهم إماراتي على التوالي، في حين أن  4.99749وألف درهم إماراتي  3.48386ـ ب 2015 ،2014

ألف  5.06093ألف درهم إماراتي، و 5.04689قيمته كانت مرتفعة خلال باقي السنوات، حيث قدرت بـ  



من  ار المالي لعينةدور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقر الفصل الثالث:               
.2015-2012البنوك الإسلامية العاملة في دولة الإمارات خلال الفترة                                  

[103] 
 

 إلىيعود سبب ارتفاع وانخفاض قيمة هذا المؤشر و على التوالي،  2013و 2012م إماراتي خلال سنتي دره
ارتفاع وانخفاض حجم صافي العوائد التي يحققها أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، وبالتالي 

 السنوات. مقارنة بباقي 2013و 2012فإن المصرف استطاع تحقيق استقرار أكبر خلال سنتي 

 2015-2012الخاص بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة  score-zتطور مؤشر  تحليل -2
 . 𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕   بالتطبيق على مصرف الإمارات الإسلامي



 البنوك الإسلامية العاملة في دولة الإمارات    من  دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي لعينةالفصل الثالث:                             
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بالتطبيق على مصرف الإمارات الإسلامي   2015-2012الخاص بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة  z-score(: تطور مؤشر 12-3الجدول رقم )
𝑰𝑺𝑳𝑩(𝒁)𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕. 

 لوحدة : ألف درهم إماراتي.ا

 .2015-2012الإسلامي خلال الفترة  الإماراتلمصرف  والربع سنوية السنوية تقاريرالبالاعتماد على  من إعداد الطلبة المصدر:

 2012 2013 2014 2015 
 𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 81 112 139 488 364 191 640 679  قوق الملكية ح صافي أرباح أصحاب

 420 180 34 963 101 26 210 683 21 471 825 19 استثمارات إسلامية بالصافيو  موجودات تمويلية
 751 094 5 273 502 4 505 157 4 024 622 2 حقوق الملكية للبنك

 172 301 39 622 446 31 862 892 28 184 673 25 ودائع استثمارية (و  ودائع العملاء) حسابات التوفير
 923 395 44 895 948 35 367 050 33 208 295 28 المجموع

 0.11475 0.12524 0.12579 0.09266 قوق الملكيةنسبة التمويل من أموال أصحاب ح
 𝑨𝑺𝒉𝒂𝒓𝑯,𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕 1 837 028 2 727 53 3 269 009 3 922 203  حقوق الملكيةحجم الأصول الممولة من قبل أصحاب 

 4.94558 4.39176 4.18479 2.48931 متوسط معدل النمو السنوي في حقوق الملكية  
    µ𝐀𝐧𝐧𝐮𝐚𝐥/𝑹𝐒𝐡𝐚𝐫𝐇,𝐈𝐧𝐯𝐞𝐬𝐭 ( الملكية متوسط معدل نمو السنوي في حقوق)  0.00772 0.01206 0.03 0.03069 

( 𝑅SharH,Invest/ASharH,Invest ) × 100 4.41539 5.11407 11.14071 16.33467 
𝐸/𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡 1.42732 1.52427 1.37725 1.29895 

                       (𝑅𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡/ 𝐴𝑆ℎ𝑎𝑟𝐻,𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠 σ 4.85404 
 3.63436 2.58136 1.37377 1.20334 السلامة المالية لأصحاب حقوق الملكية و  قيمة مؤشر الاستقرار
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الخاص  z-score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 12-3الجدول رقم )يمثل 
لمصرف الإمارات الإسلامي، ومن خلال هذا الجدول  2015 -2012بأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة 

 نلاحظ ما يلي:

قيمتها ، حيث قدرت 2015-2012خلال الفترة  امستمر  اأرباح أصحاب حقوق الملكية شهدت تزايد
 .2015ألف درهم إماراتي سنة  640.679لتصل إلى  2012ألف درهم إماراتي سنة  81.112بـ 

 ضافة إلى حقوق الملكية للبنك مجموع الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية بالإ كما أن
لى ودائع كما ذكرنا فيما سبق، وهذا ما ينطبق كذلك ع 2015-2012شهدت زيادات خلال فترة الدراسة 

العملاء والودائع الاستثمارية، على اعتبار أن قيمتها لم تتغير في حساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 
الخاص بأصحاب حقوق الملكية، وبقيت نفس القيم السابقة المعتمدة في حساب مؤشر الاستقرار والسلامة 

 اح.المالية الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرب

-2012خلال الفترة  امستمر  اتزايد فقد عرف متوسط معدل النمو في حقوق الملكية أما فيما يخص
ألف درهم  4.94558 ، لتصل قيمته إلى2012ألف درهم إماراتي سنة  2.48931، حيث قدر بـ 2015

 .      2015إماراتي سنة 

 2015-2012خلال الفترة  زيادات شهد معدل العائد على الأصول الخاص بأصحاب حقوق الملكية
ألف درهم إماراتي سنة  16.33467، ليصل إلى 2012سنة  إماراتي ألف درهم 4.41539حيث قدر بـ 

حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق عرفه ، ويرجع سبب هذا الارتفاع إلى الارتفاع الذي 2015
 الملكية وحجم أرباح أصحاب حقوق الملكية خلال الفترة.

لكنها  الجدول والنتائج التي تم الوصول إليها، فإن قيمة المؤشر شهدت زيادات مستمرة من خلال 
ألف  1.20334، حيث قدرت قيمته 2015-2012خلال الفترة مقارنة بالبنوك الأخرى محل الدراسة  ةضئيل

ألف  2.58136، لتصل قيمته إلى 2013ألف درهم إماراتي سنة  1.37377، و2012درهم إماراتي سنة 
في قيم هذا  نسبي، ويعود سبب الارتفاع ال2015ألف درهم سنة  3.63436، و2014درهم إماراتي سنة 

في جميع مكونات حساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حقوق  النسبي المؤشر إلى الارتفاع
في  نسبيا اتزايد ، وبهذا يمكن القول أن مصرف الإمارات الإسلامي شهد2015-2012الملكية خلال الفترة 

معدلات الاستقرار كل سنة، لكنه استقرار ضعيف مقارنة بما حققه من استقرار مالي في الأرباح الخاصة 
 حسابات الاستثمار.بأصحاب 

-2012الدراسة خلال الفترة  محلالمطلب الثاني: تحليل الاستقرار المالي للبنوك الإسلامية 
2015. 
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الخاص بأصحاب حقوق الملكية   z-scoreبعد حساب قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 
وأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، نقارن قيمة المؤشر الخاص بكل بنك مع متوسط 

ارنة مع مؤشر يعبر عنها في حالة المقال، وعليه فإن دلالة قيم الإسلاميالصناعة الخاص بالقطاع المصرفي 
 التالي: متوسط الصناعة كما هو موضح في الجدول



 البنوك الإسلامية العاملة في دولة الإمارات    من  دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي لعينةالفصل الثالث:                             
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 .2015-2012مع متوسط الصناعة المحسوب خلال الفترة    z-scoreالسلامة الماليةو  مقارنة مؤشر الاستقرار (:13-3الجدول رقم)
 

       البنوك       

 
 السنوات

 
 الصناعةسط متو 

 دبي الإسلامي بنك مصرف الإمارات الإسلامي مصرف الشارقة الإسلامي الإسلاميمصرف أبو ظبي 

قيمة المؤشر   
 الفعلية

قيمة المؤشر  التصنيف الحالة
 الفعلية

قيمة المؤشر  التصنيف الحالة
 الفعلية

قيمة المؤشر  التصنيف الحالة
 الفعلية

 التصنيف الحالة

 متوسط/مقبول يساوي  5.09867 ضعيف أصغر 3.12511 ضعيف أصغر 4.33566 جيّد أكبر 8.45210 5.25289 2012

 متوسط/مقبول يساوي 5.14769 ضعيف أصغر 3.21735 متوسط/مقبول تساوي 5.29308 جيّد أكبر 8.49759 5.53945 2013

 متوسط/مقبول ييساو  4.96034 ضعيف أصغر 3.03261 ضعيف أصغر 2.63272 جيّد أكبر 8.55552 4.79529 2014

 متوسط/مقبول يساوي 4.89994 ضعيف أصغر 4.3159 ضعيف أصغر 2.5478 جيّد أكبر  8.31375 5.0193 2015

 .من إعداد الطلبة بالاعتماد على البيانات السابقة :لمصدرا
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مع   z-scoreةالماليوالسلامة ( الذي يوضح مقارنة مؤشر الاستقرار 13-3من خلال الجدول رقم)
متوسط الصناعة المحسوب للبنوك محل الدراسة ) أبوظبي الإسلامي، الإمارات الإسلامي، الشارقة 

 نلاحظ ما يلي: 2015-2012الإسلامي، دبي الإسلامي( خلال الفترة 

بنسب متفاوتة، حيث قدرت  2015-2012عرفت كل البنوك محل الدراسة استقرارا ماليا خلال الفترة 
أما أقصى قيمة حققها  حققها مصرف الشارقة الإسلامي، 2012سنة  2.5478ر بـ أدنى قيمة للاستقرا

متوسط الصناعة المصرفية  في حين أن، 8.55552والتي قدرت بـ  2014مصرف أبوظبي الإسلامي سنة 
كحد  5.53945و 2014سنة كحد أدنى   4.79529محصورا بين كان دراسةال محلالإسلامية للبنوك 

الاستقرار والسلامة المالية  والانخفاض في قيم مؤشر  رتفاعالاذلك إلى  سبب ويرجع، 2013سنة  أقصى
z-score مقارنة  2013، حيث أن هذا الأخير شهد ارتفاعا في قيمه في أغلب البنوك محل الدراسة سنة

وهذا في جميع البنوك محل الدراسة،  2012بباقي السنوات، في حين أنه عرف انخفاضا في قيمه سنة 
 الدراسة كون هذا الأخير يمثل محلالمحسوب انطلاقا من البنوك  z-scoreيمكن اعتماد متوسط مؤشر و 

ية المتحدة خلال الفترة من حجم الصناعة المصرفية الإسلامية في دولة الإمارات العرب ٪57,24 نسبة
 كما يلي:، ومن خلال هذا يمكن تصنيف البنوك محل الدراسة من حيث حجم الاستقرار المدروسة

 ا، حيث شهد استقرار المرتبة الأولى من حيث الاستقرار الماليفي  يأتي مصرف أبوظبي الإسلامي
، بقيمة فعلية للمؤشر خلال السنوات 2015-2012مقارنة بمتوسط الصناعة المصرفية خلال الفترة  اجيّد

، على 8.31375، 8.55552، 8.49759،  8.45210قدرت بـ  2015، 2014، 2013، 2012
، 5.0193، 4.79529، 5.53945، 5.25289التوالي، كانت أكبر من متوسط الصناعة الذي قدر بـ 

ظبي الإسلامي حافظ على استقراره المالي التوالي، وبالتالي فإن مصرف أبو  لسابقة علىخلال السنوات ا
، ويرجع سبب ذلك إلى الزيادة المستمرة التي حققها البنك في حجم أرباح 2015-2012طوال فترة الدراسة 

 2015-2012المودعين الذين يمثلون أصحاب حسابات الاستثمار وأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة 
وهذا راجع إلى نجاح إدارة السياسة  مقارنة بباقي البنوك محل الدراسة بالإضافة إلى زيادة حجم الودائع

 .وثقة العملاء به التسويقية للبنك

مقارنة  ومقبولا امتوسط اجاء بنك دبي الإسلامي في المرتبة الثانية حيث شهد استقرار  في حين  
خلال السنوات  z-score، بقيمة فعلية لمؤشر 2015-2012 بمتوسط الصناعة المصرفية خلال الفترة

، على 4.89994، 4.96031، 5.14769،  5.09867والتي قدرت بـ  2015، 2014، 2013، 2012
، 4.79529، 5.53945، 5.25289التوالي، كانت مساوية تقريبا لمتوسط الصناعة الذي قدر بـ 

 مقبولا امالي اشهد استقرار لتالي فإن بنك دبي الإسلامي وبا ، خلال السنوات السابقة على التوالي،5.0193
، ويرجع سبب ذلك إلى قدرة البنك على تجاوز الأزمة نتيجة لما يتمتع به 2015-2012طوال فترة الدراسة 

كبر وأقدم البنوك الإسلامية، بالإضافة إلى القيم المتوسطة التي حققها البنك في أمن خبرة وثقة باعتباره 
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صافي أرباح المودعين الذين يمثلون أصحاب حسابات الاستثمار وأصحاب حقوق و  z-score مؤشر 
 وهذا ما ذكرناه فيما سبق.  2015 -2012الملكية خلال الفترة 

مقارنة بمتوسط  اضعيف امالي امصرف الشارقة الإسلامي يحتل المرتبة الثالثة حيث شهد استقرار 
 امالي االتي حققت استقرار  2013باستثناء سنة  2015، 2014، 2012الصناعة المصرفية خلال السنوات 

خلال نفس السنة، ويرجع سبب   5.53945مقارنة بمتوسط الصناعة الذي قدر بـ  5.29308قدر بـ  مقبولا
  z-scoreمقارنة مع باقي السنوات إلى ارتفاع قيمة مؤشر  2013الاستقرار المالي الذي شهده البنك سنة 

بالنسبة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح وأصحاب حقوق الملكية خلال هذه السنة والذي 
ارتفع نتيجة ارتفاع حجم أرباحهم، بالإضافة إلى هروب الودائع من بنك دبي الإسلامي إلى مصرف الشارقة 

 .2013الإسلامي سنة 

-2012ة بمتوسط الصناعة خلال الفترة مقارن اضعيف امصرف الإمارات الإسلامي شهد استقرار 
التي و  2015، 2014، 2013، 2012خلال السنوات  z-score، حيث أن القيمة الفعلية لمؤشر 2015

، على التوالي، كانت أصغر من متوسط الصناعة 4.3159، 3.03261، 3.21735، 3.12511قدرت بـ 
نوات السابقة على التوالي، وبالتالي ، خلال الس5.0193، 4.79529، 5.53945، 5.25289الذي قدر بـ 

، ويرجع سبب 2015-2012طوال فترة الدراسة  ضعيفا امالي عرف استقرارفإن مصرف الإمارات الإسلامي 
والذي يعود سببه إلى انخفاض في حجم z-score ذلك إلى الانخفاض الذي عرفه البنك في قيمة مؤشر 
-2012ستثمار وأصحاب حقوق الملكية خلال الفترة أرباح المودعين الذين يمثلون أصحاب حسابات الا

ظبي الإسلامي مقارنة بباقي البنوك محل بق، بالإضافة إلى حداثة مصرف أبو كما ذكرنا فيما س 2015
 الدراسة.

من خلال ما سبق نستنتج أن مصرف أبوظبي الإسلامي هو البنك الوحيد من بين البنوك الأربعة 
كما أن الاستقرار المالي الذي  2015-2012خلال فترة الدراسة  اجيد امالي االمدروسة الذي حقق استقرار 

ظبي الإسلامي على صرف أبو قدرة م حققه كل سنة يعد الأكبر مقارنة بباقي السنوات، ويرجع سبب ذلك إلى
جذب أكبر عدد ممكن من العملاء، وهذا راجع إلى نجاح إدارته وكذلك إلى الجهود التي يبدلها لتحسين 

الإمارات العربية لى الثقة التي يتمتع بها كونه تابع لأغنى إمارة في دولة إ، بالإضافة العملاءرته أمام صو 
 المتحدة.

 في تحقيق الاستقرار المالي في أدوات الهندسة المالية الإسلامية مكانةالمطلب الثالث: 
 .2015-2012خلال الفترة  محل الدراسة البنوك الإسلامية

الإسلامية محل  المالي وتحليل مصادر تمويل البنوك تطور مؤشرات الاستقرارمن خلال تحليل 
، تبين أن إصدارات هذه البنوك من أدوات الهندسة المالية الإسلامية 2015-2012خلال الفترة الدراسة 
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كانت مرتفعة وكان لها دور في تحقيق الاستقرار المالي في البنوك الإسلامية  2015-2012خلال الفترة 
حل الدراسة بنسب متفاوتة، حيث احتل مصرف أبوظبي الإسلامي المرتبة الأولى من حيث حجم الاستقرار م

خلال فترة الدراسة ومقارنة  مقارنة بمتوسط الصناعة المصرفية اجيد امالي احقق استقرار فقد  ،المالي المحقق
أين  ،وات الهندسة المالية الإسلاميةدلأ الفعلية النسبية ، ويرجع سبب ذلك إلىمحل الدراسةمع باقي البنوك 

من أدوات الصكوك التمويلية مقارنة مع باقي البنوك محل الدراسة، إلى  تهشهد البنك ارتفاعا في حجم إصدارا
جانب اعتماد مصرف أبوظبي الإسلامي في تمويل نشاطاته على صكوك الشق الأول وهي صكوك صدرت 

صدار ثاني  2حيث بلغت قيمتها  2009لأول مرة لصالح مصرف أبوظبي في سنة  مليار درهم إماراتي، وا 
بوظبي الإسلامي الأكثر أمليار درهم إماراتي، وبذلك يكون مصرف  3.629165بقيمة  تقدر بـ  2012سنة 

باقي  تأخرت وخاصة صكوك الشق الأول التي مبادرة في الاستفادة من أدوات الهندسة المالية الإسلامية
ويرجع هذا إلى  ،، بالإضافة إلى ارتفاع حجم الودائع لدى البنكاالبنوك في الاعتماد عليها في تمويل نشاطاته

وزيادة ثقتهم، وهذا ما يدل على  ودائع العملاء على جذبقدرته  ومصرف أبوظبي الإسلامي السمعة الجيدة ل
  نجاح السياسة التسويقية له.

، حيث حقق من حيث الاستقرار المالي فجاء في المرتبة الثانية بنك دبي الإسلامي فيما يخص
، 2015-2012مقارنة بمتوسط الصناعة وباقي البنوك محل الدراسة خلال الفترة  متوسطااستقرارا ماليا 
زمة المالية العالمية لسنة إلى تداعيات الأ تحقيق بنك دبي الإسلامي لاستقرار مالي متوسط ويرجع سبب

 وعلى ثقة عملاءه،  ولكنها لم تؤثر عليه بشكل كبير 2012لتي أصابت إمارة دبي في سنة والأزمة ا، 2008
اعتماده على المنتجات المالية و الصدمة بسبب طبيعة عمل البنك  وهذا نتيجة قدرته على امتصاص

 ، على اعتبارها حل نسبي للأزمة عكس المنتجات التقليدية الإسلامية

من حيث ة الأخيرة جاءا في المرتبلإسلامي ومصرف الإمارات الإسلامي فقد أما مصرف الشارقة ا
مقارنة بمتوسط الصناعة المصرفية وباقي البنوك  فمالي ضعي ستقرارالاستقرار المالي، حيث حققا معدل ا

وعدم  البنكينبب ذلك إلى انخفاض حجم استخدامات ، ويرجع س 2015-2012محل الدراسة خلال الفترة 
 كما أن ر حجمهما،صغمقارنة بباقي البنوك محل الدراسة، إضافة إلى  التنويع في الأدوات المالية الإسلامية

وهذا ما أدى  استقرار موارده المالية يعتبر من أحدث البنوك بالإضافة إلى عدم مصرف الإمارات الإسلامي
 .إلى ضعف ثقة العملاء به
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  :الثالث الفصل خلاصة

الإمارات العربية دولة حالة عينة من البنوك الإسلامية العاملة في  قمنا بدراسة خلال هذا الفصلمن 
، فأول البنوك الإسلامية من حيث لعمل المصرفي الإسلاميفي مجال ا لها تجربة ناجحةالتي و المتحدة، 

بتكيفها الإماراتية البنوك ت النشأة كان في دولة الإمارات العربية المتحدة وهو بنك دبي الإسلامي، كما تميز 
 .البنوك الإسلامية مع طبيعة عمل

دراسة ) بنك دبي الإسلامي، مصرف ومن خلال تحليل مصادر تمويل البنوك الإسلامية محل ال
، 2015-2012بوظبي الإسلامي، مصرف الشارقة الإسلامي، مصرف الإمارات الإسلامي( خلال الفترة أ

لبنوك وخاصة زم لمواصلة أنشطتها في االودائع في توفير التمويل اللاّ  غلب البنوك تعتمد علىأأن  تبين
لتمويل اللازمة الودائع الاستثمارية، كما اعتمدت أيضا على الصكوك المؤقتة والدائمة في توفير مصادر ا

 لبنوك.ل

 مصرفيةمع متوسط الصناعة ال z-scoreمؤشر الاستقرار والسلامة المالية  مقارنة أما فيما يخص       
مصرف أبوظبي الإسلامي كان من أن  تبين، 2015-2012للبنوك الإسلامية محل الدراسة خلال الفترة 

 دبي، يليه بنك 2015-2012حيث حقق استقرارا ماليا جيدا طول فترة الدراسة  اأكثر البنوك استقرار 
المرتبة الأخيرة كل من  مقارنة بمتوسط الصناعة، ليأتي في االإسلامي الذي شهد استقرارا ماليا متوسط

مصرف الشارقة الإسلامي والإمارات الإسلامي اللّذان عرفا استقرارا ماليا ضعيفا خلال فترة الدراسة وهذا 
 .باقي المصارف الإسلامية محل الدراسة متوسط الصناعة المصرفية و  مقارنة مع
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لبنوك لالي من خلال دراسة موضوع دور أدوات الهندسة المالية الإسلامية في تحقيق الاستقرار الم
عملية توليد وابتكار وتطوير أدوات أو أوراق مالية أو  امفهوم الهندسة المالية على أنه الإسلامية تم ضبط
ومع مرور الوقت أصبح من  ،طلبات التمويل واحتياجات المستثمرين المتعددة واجهةآليات تمويلية، لم

والتي جاءت في إطار ما يعرف  ،الضروري ابتكار أدوات مالية جديدة تتماشى مع الشريعة الإسلامية
بمختلف  الصكوك الإسلامية أشكالها أهمومن الأخيرة  ذهية، وقد تنوعت أدوات هبالهندسة المالية الإسلام

التي ساهمت بشكل كبير في اكتشاف مدى صلابة البنوك الإسلامية التي تمكنت من تجاوز الآثار  اصيغه
زء من بأقل أضرار ممكنة عكس البنوك التقليدية وعليه فقد اعتبرت ج 2008السلبية للأزمة المالية العالمية 

 الحل لهذه الأزمة.

وتسعى البنوك دائما إلى تحقيق الاستقرار المالي الذي يتمثل في قدرتها على مواجهة الاضطرابات 
لبنوك الإسلامية استخدمت وتوجهت لالتي يمكن أن تتعرض لها، ومن أجل المحافظة على الاستقرار المالي 

ومن خلال ت ومنتجات مالية إسلامية جديدة ومتنوعة، لابتكار أدواالإسلامية البنوك إلى الهندسة المالية 
على عينة من أهم البنوك الإسلامية في دولة الإمارات العربية المتحدة ممثلة في: z-score تطبيق مؤشر

مصرف أبوظبي الإسلامي ومصرف الشارقة الإسلامي، مصرف الإمارات الإسلامي وبنك دبي الإسلامي، 
جيد مقارنة بباقي البنوك مالي  رالإسلامي هو البنك الذي يتمتع باستقراتوصلنا إلى أن مصرف أبوظبي 

 .2015-2012محل الدراسة في الفترة 
 .أولا: نتائج اختبار الفرضيات

 جاء اختبار فرضيات الدراسة على النحو التالي: 
الصكوك  أدوات من خلال دراستنا توصلنا إلى أن الصكوك الإسلامية متمثلة فيالفرضية الأولى:  -

التمويلية وصكوك الشق الأول ووديعة الوكالة تعتبر من بين أدوات الهندسة المالية الإسلامية المستخدمة في 
 وهو ما يثبت صحة الفرضية الأولى.البنوك محل الدراسة، 

إلى أن بنكين من  على البنوك محل الدراسة توصلنا  z-score باستخدام مؤشرالفرضية الثانية:  -
فيما حقق البنكين الآخرين  مقارنة بمتوسط الصناعة، باستقرار مالي جيد ومقبول انتمتعأصل أربع بنوك ي

 مقارنة بمتوسط الصناعة أقل مالي مصرف الشارقة الإسلامي ومصرف الإمارات الإسلامي معدل استقرار
وهو ما يثبت ويرجع ذلك إلى تفاوت حجم الأصول واستخدامات هذه البنوك،  ،وباقي البنوك محل الدراسة

 صحة الفرضية الثانية.

المعدل لأصحاب حقوق الملكية وأصحاب حسابات   z-scoreباستخدام مؤشر لفرضية الثالثة: ا -
على البنوك الإسلامية عينة الدراسة توصلنا إلى أن أدوات الهندسة المالية  المشاركة في الأرباح الاستثمار

مصرف أبوظبي وهذا يظهر من خلال  لهذه البنوك،الإسلامية تؤدي دور مهم في تحقيق الاستقرار المالي 
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ات الإسلامي الذي حقق استقرار مالي جيد مقارنة بباقي البنوك محل الدراسة لأنه يتمتع بتنويع في الأدو 
 وهو ما يثبت صحة الفرضية الثالثة.، من  بقية البنوك محل الدراسة أكثر المالية الإسلامية

 .ثانيا: النتائج العامة للدراسة

من خلال ما تم تناوله في الجانبين النظري والتطبيقي، توصلنا إلى مجموعة من النتائج يمكن 
 إجمالها فيما يلي:

التصميم والتطوير والتنفيذ لأدوات وعمليات مبتكرة، وصياغة تعني الهندسة المالية الإسلامية  -
 حلول إبداعية لمشاكل التمويل لكن في إطار توجهات الشرع الإسلامي.

بالإضافة  تختلف الهندسة المالية الإسلامية عن نظيرتها التقليدية في التزامها بالضوابط الشرعية -
ميزة للهندسة المالية الإسلامية هي أنها تجمع بين  همأإلى التزامها بالكفاءة الاقتصادية، وعليه فان 

 المصداقية الشرعية والكفاءة الاقتصادية.

قائمة تضم الهندسة المالية الإسلامية العديد من الأدوات والمنتجات المالية أهمها، أدوات تمويلية  -
ابلة للتداول في الأسواق المالية ومنتجات مالية ق ،المرابحة، المشاركة، المضاربة، الإجارة والسلم على صيغ:

 تتمثل أساسا في الصكوك الإسلامية بمختلف صيغها.

بل أن أصولها  2008خروج البنوك الإسلامية بأقل خسائر من تداعيات الأزمة المالية العالمية  -
 نمت في ظل الأزمة.

ستثمار الحقيقي إن الاقتصاد الإسلامي قادر على أن يقدم صيغ تمويلية متعددة وقائمة على الا -
 وليس الوهمي، ويبني اقتصادا على العدل وتكافؤ الفرص.

إن اغلب البنوك الإسلامية محل الدراسة تعتمد على الودائع في توفير التمويل اللّازم لمواصلة  -
، ، وهو أمر بديهي باعتبار هذه الأخيرة هي أساس عمل ونشاط البنوكأنشطتها وخاصة الودائع الاستثمارية

 اعتمدت أيضا على الصكوك المؤقتة والدائمة في توفير مصادر التمويل اللازمة.كما 

حقق كل من مصرف أبوظبي الإسلامي وبنك دبي الإسلامي استقرار مالي جيد مقارنة بمصرف  -
 الشارقة الإسلامي ومصرف الإمارات الإسلامي وذلك بسبب كبر حجم وخبرة البنكين.

بي الإسلامي وبنك دبي الإسلامي استقرار مالي جيد مقارنة بمصرف ظحقق كل من مصرف أبو  -
بتطوير أدوات ومنتجات عبر الهندسة  اهتمامهماالشارقة الإسلامي ومصرف الإمارات الإسلامي وذلك بسبب 

 .بصفة مستمرة المالية الإسلامية
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 .المقترحة ثالثا: التوصيات

 التوصيات:من خلال هذه الدراسة، نقترح جملة من 

، العمل على تنويع الاستثمار بالأدوات المالية الإسلامية، وعدم التركيز على أداة معينة ضرورة -
وذلك عبر تشجيع وتوفير التمويل اللازم لوظيفة الابتكار والتطوير في البنوك الإسلامية، وتشجيع الباحثين 

 .في هذا الميدان

عبر الطرق الاقتصادية وتوفير بيئة مناسبة لإصدارها ضرورة تفعيل الأدوات المالية الإسلامية  -
 والتعامل بها مع التأكيد على فعاليتها الاقتصادية.

نشر الوعي والترويج للأدوات المالية الإسلامية عن طريق عقد مؤتمرات وندوات علمية التي تعنى  -
 بالصكوك المالية الإسلامية.

نوك الإسلامية وذلك من خلال تطوير منتجات الهندسة العمل على تحقيق الاستقرار المالي في الب -
 المالية الإسلامية.

مبادئ  مع ر تشريعية ملائمة ومناسبة عبر إنشاء سوق إسلامية وبورصة تتماشىطوضع أ -
 الشريعة الإسلامية.

 التنويع في مختلف الأدوات والمنتجات المالية الإسلامية المتاحة.  -
 .رابعا: آفاق الدراسة

 خلال ما سبق يمكن اقتراح مجموعة من المواضيع التي تحتاج إلى دراسة:من 

 دراسة مقارنة بين منتجات الهندسة المالية الإسلامية ومنتجات نظيرتها التقليدية. -

 دور الهندسة المالية الإسلامية في تطوير الصناعة المالية الإسلامية. -

 المالية الإسلامية.آليات تحقيق الاستقرار المالي للمنظومة  -

 دراسة مقارنة الاستقرار المالي للبنوك الإسلامية والتقليدية العاملة في الجزائر. -
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 .طرق حساب بعض المؤشرات المهمة (:1الملحق رقم)

رقم 
 العملية

 المعادلة طبيعة العملية

نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات  1
 الاستثمار المشاركة في الأرباح

   ودائع العملاء

ودائع العملاء)  + المجموع(حقوق الملكية للبنك
 

حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب  2
حسابات الاستثمار المشاركة في 

   𝐴PSIA      الأرباح

نسبة التمويل من  ×الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية بالصافي 
 أموال أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح

 الانحراف المعياري 3
× 100    σ( 𝑅𝑃𝑆𝐼𝐴 /𝐴𝑃𝑆𝐼𝐴) 

∑(𝑅𝑃𝑆𝐼𝐴/𝐴𝑃𝑆𝐼𝐴 ) × 100

𝑛 عدد السنوات
 

نسبة التمويل من أموال أصحاب حقوق  4
 ASharH.Investالملكية 

   حقوق الملكية للبنك

ودائع العملاء)  + المجموع(حقوق الملكية للبنك
 

حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب  5
 حقوق الملكية

نسبة التمويل من  ×الموجودات التمويلية والاستثمارات الإسلامية بالصافي 
 أموال أصحاب حقوق الملكية

متوسط معدل النمو السنوي في حقوق  6
 nللسنة  الملكية

صافي أرباح الفترة للسنة 𝑛(الربع الأول ، الربع الثاني ، الربع الثالث ،الربع الرابع)
4
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 .ير البنوك الإسلامية محل الدراسةتقار  (:2الملحق رقم)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


