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 شنس وجقدًس
 

 

 وشنس الله وهحمده الري وفقىا في إعداد هرا البحث االإخىاضع

 ولو الحمد لما ًيبغي للجلاى وجهو وعظُم طلطاهوفاللهم لو الشنس 

 وهخىجه بشنسها وامخىاهىا إلى:

الأطخاذة الفاضلت االإشسفت "بيراش هىاى" التي قدمذ لىا مل ما هحخاجه مً 

مظاعدة وجىجُه ولسطذ لىا وقتها وأفادجىا بىصائحها، فبازك الله فُو وجصاك 

 مل الخير.

 أعضاء اللجىت االإىاقشت واالإظاهمين في جقُُم بحثىا جصالم الله خيرا لثيرا.

د"إلى مل أطاجرة االإسلص الجامعي مُ  لت هخص منهم الأطخاذ "مشسي فسٍ

 والأطخاذة "دوفي قسمُت"

مخين على دعمهما االإعىىي النبير.هولرا   صف خالص شنسي إلى عائلخِىا النسٍ

ب أو بعُد.لما هخىجه بالشنس والخقدًس لهل   مً طاعدها مً قسٍ

  



 

 

 داءـــــــــإه
 بظم الله السحمان السحُم

ين الري لا ًطُب اللُل إلا بشنسه... ولا ًطُب النهاز إلا بطاعخه... ولا جطُب الحمد لله زب العاالإ

 ...الآخسة إلا بعفىه

 إلى مً أدي الأماهت وبلغ السطالت وهصح الأمت إلى هبي السحمت وهىز العاالإين

 وطلمطُدها محمد صلى الله علُه 

 الخضحُت... إلى مً ماهذ دوما بجاهبي... إلى أعص الىاض...ىدي في الحُاة... إلى معنى إلى طبب وج

 أمي الحبِبت "حلُمت"

ظنىو فظُح جىاجو... عطاءإلى زوح مً علمني الأماهت وال      ... أزجى مً الله أن ًسحمو وَ

 أبي الغالي "الطاهس"

احي وماهىا مصدزا للىصح أخىاحي "وعُمت، فساح، هجىد، وفاء، وداد، إلى مً  شازلىوي مل ذلسٍ

ً الدًً" و  "أمين"القادز" "عبد اوي ى بظمت، بشسي ومنى" وإلى إخ  "شٍ

إلى لخالُذ العائلت أولاد إخىحي: "هضاى، حُاة" و "االإعتز بالله ، االإعخصم بالله" و "إًاد ، لجين ، 

 دًً ، بساء الدًً"  و "سجىد".أميرة"   و  "بهاء ال

 إلى أختي التي لم جلدها أمي وزفُقت مشىازي الجامعي إلى مً شازلخني هرا العمل: "منى"

، ٌظسي، آطُا، إًىاض" وإلى بيذ خالتي الحبِبت شهُىاش، حظىاء"حُاة،  إلى صدًقاث العمس :

 "طماح"

 إلى مل عائلتي وأحبائي

 الدزاس ي  إلى جمُع شملائي في مشىازي 
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 داءــــــــــإه

 .ولاه ومًخير الخلق، طُدها محمد  على والظلام والصلاةالحمد لله 

 أن أهري هرا العمل االإخىاضع الري ًمثل حصُلت مشىازي الدزاس ي إلى: ٌشسفني

 مً أحمل اطمه بهل فخس

 في عمسك. وأطاىأبي الغالي "عِس ى" حفظو الله 

 مً افخقدتها مىر الصغس ولم جمهلها الدهُا لأزجىي مً حىانها

 فظُح جىاه. وأطنىوأمي الغالُت "فىشٍت" زحمو الله 

 عمسك. في وأطاىحفظو الله  اهُت "زحُمت"الث أمي وزعخنيمً زبخني 

 …التي جروقذ معهم أجمل اللحظاث حُاحي ولىىش  وقىحيوإلى طىدي 

خاى"، طازة وشوجخهأخي عادى  :وأخىاحيإخىحي  م  وابيخه "زٍ  فازض وإلى وشوجهاأختي مسٍ

 أختي وإلىبساء"، وإلى أخي "معاد"، أختي "مىاى"، أخي "محمد الإين"  ،مِظىن أولادها: "

 االإدللت "مُاز".

 شازلخني في هرا الاهجاش "خلىد" التي الحبِبت وصدًقتيأختي إلى 

"آطُا"  ،"حُاة"وإلى أغلى وأحلى صدًقاحي التي جقاطمذ معهم أجمل اللحظاث والأًام 

 و"شهُىاش".

 .2019/2020طلاب طىت الثاهُت ماطتر جخصص إدازة مالُت دفعت  جمُع وإلى
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 ممخص

تعتبر المنتجات المالية الإسلبمية مف أىـ الأدوات المالية المبتكرة والمستحدثة التي احتمت مكانة  
حيث  ،ىامة في أسواؽ الأوراؽ المالية بمختمؼ أنواعيا وأشكاليا المتوافقة مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية

 وكذا دعـجميع متطمباتيا تمبية و تغطية الاحتياجات التمويمية اللبزمة لممصارؼ الإسلبمية  إلى ىدفت
 في الأزمات. ا مف تجنب الوقوعيما يمكن واستقرارىا المالي، وى

تابعة لدولة الإمارات العربية المتحدة وىي: بنؾ ة مصارؼ إسلبمية ثلبثأجريت ىذه الدراسة عمى 
 ز دور ومكانةرادبي الإسلبمي، مصرؼ الشارقة الإسلبمي، مصرؼ الإمارات الإسلبمي، والتي تـ فييا إب

لقياس الاستقرار  Z-scoreر فقمنا باستخداـ مؤش ،في الييكؿ التمويمي لياالمنتجات المالية الإسلبمية 
الدراسة خلبؿ الفترة المالي وذلؾ بالاعتماد عمى معطيات التقارير المالية السنوية لممصارؼ محؿ 

كبير بحجـ ىذه المصارؼ ومدى  حيث توصمنا إلى أف الاستقرار المالي يرتبط بشكؿ(، 2014-2018)
وأف المصارؼ ة المالية الإسلبمية، استقرار مصادر تمويميا واستخداماتيا والتي مف بينيا منتجات اليندس

وىي بعيدة كؿ البعد عف التعثر المالي خاصة بنؾ سميمة مف الناحية المالية  محؿ الدراسة ىيالإسلبمية 
 .الدراسةمقارنة بباقي المصارؼ محؿ دبي الإسلبمي الذي يتمتع باستقرار جيد 

المنتجات المالية الإسلبمية، الصكوؾ الإسلبمية، الاستقرار المالي، المصارؼ الكممات المفتاحية4 
 . Z-scoreالإسلبمية، مؤشر 

  



 

 

Abstract: 

Islamic financial products are considered one of the most important 

innovative and developed financial tools that occupied an important position in 

the stock markets of various types and forms compatible with the provisions of 

Islamic Sharia, as they aimed to cover the financing needs of Islamic banks and 

all their requirements as well as support their financial stability, and this is what 

enables them to avoid falling into Crises. 

This study was conducted on three Islamic banks affiliated with the United 

Arab Emirates, namely: Dubai Islamic Bank, Sharjah Islamic Bank, and 

Emirates Islamic Bank, in which the role and position of Islamic financial 

products in their financing structure were highlighted, so we used the Z-score 

indicator to measure financial stability. Based on the data of the annual financial 

reports of the banks under study during the period (2014-2018), As we 

concluded that financial stability is closely related to the size of these banks and 

the stability of their sources of financing and their uses, which include Islamic 

financial engineering products, and that Islamic banks under study are 

financially sound and are far from financial faltering, especially Dubai Islamic 

Bank, which enjoys good stability compared to rest banks under study during 

the period (2014-2018). 

Key words: Islamic financial products, Islamic instruments, Financial 

stability, Islamic banks, Z-score index. 
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 مقدمــت 



 مقدمــة 
 

 

 أ

  مقدمة
في طبيعة النظاـ و  ،ىامة في اقتصاديات العالـ آثارا ونتائجاً  2008تركت الأزمة المالية العالمية سنة 

  بروز دور المصارؼ الإسلبمية كمؤسسات مالية أقؿ تأثرا بيذه  نتائجياوكاف مف أىـ  ،المالي العالمي
مع أحكاـ  طبيعة عمميا المتماشيل نتيجةمؤسسات داعمة للبستقرار المالي  بالإضافة إلى كونيا ،الأزمة

 المؤسسات التقميدية )الربوية( التي كانت سببا في حدوث الأزمة.الشريعة الإسلبمية عكس 

فأصبحت اليندسة المالية  الإسلبميوفي ظؿ ىذه الظروؼ زاد الاىتماـ بمبادئ النظاـ المالي 
فيي تضـ مجموعة واسعة ومتعددة مف المنتجات  ،الإسلبمية مف أحدث المستجدات في عالـ الماؿ والأعماؿ

المصداقية بيف تصميـ وابتكار منتجات مالية تجمع  تقوـ عمىتي تعد أدوات جوىرية المالية الجديدة وال
         وتراعي اعتبارات إدارة السيولة والموجودات في المصارؼ الإسلبمية ،الشرعية والكفاءة الاقتصادية

 ومف أىميا الصكوؾ الإسلبمية.

ائفو بكفاءة وفعالية تمكنو مف تجنب الوقوع إف بقاء أي نظاـ مالي واستمراره لف يتحقؽ إلا بأدائو لوظ
الصيرفة الإسلبمية حيث تمكنت مف تأىيؿ القطاع المالي لاستيعابو  تحققوفي الأزمات المالية، وىذا ما 

وىذا ما يطمؽ عميو  ،وامتصاص تمؾ الأزمات والحد مف احتمالات وقوعيا، وتقميص فرص تداعياتيا
 بالاستقرار المالي الذي يعد الركيزة الأساسية في رفع قدرة النظاـ المصرفي عمى تػأدية وظائفو وميامو.

 4بحثإشكالية ال
تعمؿ عمى دعـ الاستقرار المالي في المصارؼ جات اليندسة المالية الإسلبمية انطلبقا مف كوف منت

 ة:الإسلبمية، يمكف طرح الإشكالية التالي
 في دعم الاستقرار المالي في المصارف الإسلامية؟ تساىم منتجات اليندسة المالية الإسلاميةىل 

 التساؤلات الفرعية4
 :التالية الفرعية التساؤلات طرح يمكف الرئيسية الإشكالية عمى بناءا 
 محؿ الإماراتية لممصارؼ التمويؿ ىيكؿ في المعتمد عمييا الإسلبمية المالية المنتجاتىي  ما -1
 ؟(2018-2014) الفترة خلبؿ الدراسة

                 الفترة خلبؿ الدراسة محؿ الإسلبمية لممصارؼ المالي الاستقرار تحقؽ يرتبط بماذا -2
  ؟Z-Score  نموذج باستخداـ( 2014-2018)

 الإسلبمية المصارؼ في المالي الاستقرار دعـ فيالمنتجات المالية الإسلبمية  دور ىو ما -3
 ؟(2018-2014) الفترة خلبؿ Z-Scoreمف خلبؿ مؤشر  المتحدة العربية للئمارات
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 :بحثال فرضيات
 طرح إلى ارتػأينا المطروحة، الفرعية الأسئمة عف الإجابة قصد المطروحة الإشكالية مف انطلبقا

 :التالية الفرضيات
الصكوؾ  في المصارؼ الإسلبمية محؿ الدراسة ىي المعتمد عمييا الإسلبمية المالية المنتجات -1
 (.2018-2014خلبؿ الفترة ) الإسلبمية

   مؤشر باستخداـ الدراسة محؿ الإسلبمية لممصارؼ الإسلبمية لممصارؼ المالي الاستقرار يرتبط -2
Z-Score ،(.2018-2014) الفترة خلبؿ المصارؼ ىذه واستخدامات موجودات حجـب 

تؤدي دورا  الإمارات دولة فيلمنتجات المالية الإسلبمية ايظير أف  Z-Scoreباستخداـ نموذج  -3
 (.2018-2014محؿ الدراسة خلبؿ الفترة ) الإسلبمية المصارؼ في المالي الاستقرار تحقيؽميما في 

 4بحثأىمية ال
وخاصة الصكوؾ  ،في محاولة التعرؼ عمى أىمية المنتجات المالية الإسلبمية بحثتكمف أىمية ال

براز الدور الإيجابي لمنظاـ المالي والاقتصادي  ،باعتبارىا بديلب شرعيا للؤدوات المالية التقميديةالإسلبمية  وا 
المالية بما  الأزمات فترات الإسلبمي ككؿ ولممصارؼ الإسلبمية كمؤسسات معززة للبستقرار المالي خلبؿ

 ضوابط وأحكاـ الشريعة الإسلبمية.مالية صممت وفؽ  أساليبأدوات و تمتمكو مف 

 4بحثأىداف ال
 فيما يمي: بحثتنحصر أىـ أىداؼ ال

          لمصرفي الإسلبمي ومساىمتياالتعرؼ عمى أىمية المنتجات المالية الإسلبمية بالنسبة لمنشاط ا -1
 في مواجية الأزمات المالية.

التعرؼ عمى مفيوـ الاستقرار المالي في المصارؼ الإسلبمية وكيفية قياسو ومحدداتو الذي يعتبر  -2
 مف أىـ القضايا المطروحة حاليا لمنقاش عالميا.

إبراز الدور الذي يمكف أف تؤديو المنتجات المالية الإسلبمية في تمويؿ أنشطة المصارؼ  -3
 .المالي افي تحقيؽ استقرارى مساعدتياو الإسلبمية 

لتمويؿ  ةسلبميالإ المنتجات المالية حدة في مجاؿ استخداـعرض تجربة الإمارات العربية المت -4
براز مدى الاستقرار المالي لمعينة محؿ الدراسة خلبؿ الفترة  ،المصارؼ الإسلبمية وذلؾ (، 2018-2014)وا 

 .Z-scoreالاستقرار والسلبمة المالية  رباستخداـ مؤش
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 4اختيار الموضوع أسباب
 يمكف حصر أسباب اختيار ىذا الموضوع فيما يمي:

 . المالية الإسلبميةمواضيع في  في البحثالرغبة الذاتية  -1
سلبمية مف الموضوعات الإر المالي في المصارؼ حداثة الموضوع إذ يعتبر موضوع الاستقرا -2

 الحديثة التي لـ تنؿ نصيبيا مف الدراسة والبحث.
   تركيز الدراسات الحديثة عمى المواضيع المتعمقة باليندسة المالية الإسلبمية نظرا لزيادة أىميتيا  -3

 في الاقتصاديات المعاصرة.

 4المنيج المتبع
       مف أجؿ معالجة ىذا الموضوع والإجابة عف الإشكالية المطروحة واختبار الفرضيات والوصوؿ

 عمى المناىج التالية:إلى الأىداؼ المرجوة، تـ الاعتماد 

: تـ الاعتماد عمى المنيج الوصفي في توضيح مختمؼ المفاىيـ النظرية المتعمقة المنيج الوصفي
باليندسة المالية الإسلبمية ومنتجاتيا، بالإضافة إلى استعراض أىـ المفاىيـ الخاصة بالاستقرار المالي 

 ونماذج قياسو.

لية المنتجات الماتؤديو اعتمدنا عمى المنيج التحميمي مف أجؿ توضيح الدور الذي  المنيج التحميمي4
في دعـ الاستقرار المالي لعينة مف المصارؼ الإسلبمية الإماراتية محؿ الدراسة، وذلؾ باستخداـ  الإسلبمية

 لقياس الاستقرار المالي وتحميؿ نتائج ىذا المؤشر.  Z-scoreمؤشر

  4بحثال حدود

 والمكانية التالية:نية ، قمنا بإنجازىا ضمف الحدود الزمبحثمعالجة إشكالية المف أجؿ 
منتجات اليندسة  لقياس مدى تأثير 2018إلى  2014تـ اختيار سنوات الدراسة مف  4ةالزمني الحدود

 في دعـ الاستقرار المالي لممصارؼ محؿ الدراسة. المالية
عينة مف المصارؼ الإسلبمية في دولة الإمارات العربية المتحدة  بحثال اتناوؿ ىذي 4ةالمكاني الحدود

 المتمثمة في: بنؾ دبي الإسلبمي، مصرؼ الشارقة الإسلبمي ومصرؼ الإمارات الإسلبمي.

 4الدراسات السابقة
 :فيما يمي الدراسات السابقة التي ليا علبقة بموضوع الدراسة، والتي تـ الاطلبع عمييا

 –بعنوان اليندسة المالية الإسلامية كآلية لتطوير صناعة المنتجات المالية نور الدين4 بوشلاغم -1
،  الجزائر، 2، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة وىراف-سة لنماذج مالية إسلامية مبتكرةدرا

. تناولت ىذه الدراسة موضوع اليندسة المالية ودورىا في تطوير المنتجات المالية الاسلبمية، 2018-2019
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احية فقد توصمت ىذه الدراسة إلى أف أدوات اليندسة المالية الإسلبمية تحقؽ كفاءة اقتصادية عالية أما مف الن
      وتختمؼ ىذه الدراسة عف دراستنا في كونيا لـ تسمط الضوء  الشرعية فيذا يختمؼ حسب كؿ نموذج،

         عمى دور المنتجات المالية الاسلبمية في دعـ الاستقرار المالي في المصارؼ الاسلبمية بؿ ركزت 
 بتكار منتجات مالية إسلبمية.في دراستيا عمى كوف اليندسة المالية الإسلبمية كآلية في تطوير وا

مساىمة اليندسة المالية الإسلامية في تحول البنوك الربوية إلى بنوك بعنواف  بوطبة صبرينة4 -0
، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، -دراسة تجارب بعض الدول–إسلامية 

إبراز دور اليندسة المالية الإسلبمية في . حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى 2017-2016بسكرة، الجزائر، 
التحوؿ نحو الصيرفة الإسلبمية مف خلبؿ توضيح دورىا في الصناعة المالية الإسلبمية، وتوصمت ىذه 
الدراسة إلى أف اليندسة المالية الإسلبمية ليا دور في تحوؿ البنوؾ التقميدية لمعمؿ وفؽ أحكاـ ومبادئ 

عف  وتختمؼ ىذه الدراسة  بدائؿ الشرعية بعد وأثناء التحوؿ،توفيرىا لم الشريعة الإسلبمية وىذا مف خلبؿ
دراستنا في كونيا ركزت عمى تحوؿ البنوؾ الربوية إلى بنوؾ إسلبمية وذلؾ عف طريؽ تبني اليندسة المالية 

 الإسلبمية ومبادئ النظاـ المالي الإسلبمي.

مؤشر تجميعي لمنظام المالي الجزائري لمفترة  الاستقرار المالي النظامي4 بناءبعنواف  ذىبي ريمة4 -0
. 2013-2012، الجزائر، 2، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة قسنطينة (0220-0211)

حيث ركزت ىذه الأطروحة عمى دراسة بناء مؤشر تجميعي لقياس الاستقرار المالي الجزائري، وتختمؼ ىذه 
صرت عمى دراسة الاستقرار الاستقرار الجزائري ككؿ بينما دراستنا انحالدراسة عف دراستنا في كونيا درست 

في الإطار الزماني  عينة مف البنوؾ الإسلبمية في دولة الإمارات العربية المتحدة، كما تختمؼ أيضاالمالي ل
 وعدـ تناوليا لمتغير دراستنا الأوؿ وىو المنتجات المالية الإسلبمية.

دارة المخاطر المصرفية استخدبعنواف  تمي فريدة4 -3 دراسة حالة  –ام الأساليب الكمية في قياس وا 
، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة محمد -(0211-0221مصرف دبي الإسلامي في الفترة )

. فقد ىدفت الدراسة إلى استخداـ النماذج الكمية في إدارة المخاطر 2019-2018خيضر، بسكرة، الجزائر، 
باختبار مجموعة مف النماذج الكمية، وتوصمت إلى أف النماذج الكمية يمكف إجراء عمييا بعض  المصرفية

عف دراستنا في كونيا  التعديلبت وىذا مف أجؿ أف يتناسب مع المصارؼ الإسلبمية، وتختمؼ ىذه الدراسة
دراستنا اقتصرت  تتناوؿ إدارة المخاطر المصرفية وقياسيا باستخداـ مختمؼ الأساليب الكمية في حيف أف

 فقط. Z-scoreعمى نموذج 

 4صعوبات البحث
 واجيتنا أثناء انجاز ىذا البحث الصعوبات التالية:

 .ما نتج عنو مف انقطاع في الدراسة( و 19إصابة العالـ و الجزائر بفيروس كورونا )كوفيد  -1
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تأثر منازؿ الطمبة نجاز ىذا البحث مما أدى إلى لزاؿ ميمة في الفترة الأخيرة مف إحدوث ز  -2
 النفسية.تقرارىـ مف الناحية الاجتماعية و القاطنيف بيا الأمر الذي تسبب في عدـ اس

 4بحثىيكل ال
إلى ثلبثة فصوؿ تسبقيـ مقدمة عامة وتعقبيـ خاتمة تتضمف النتائج المتوصؿ  ا البحثتـ تقسيـ ىذ

 تناولتو في الفصوؿ البحث: تـ اإلييا مدعومة باقتراحات، وفيما يمي عرض لم

عرفنا مف خلبلو اليندسة المالية  الإطار النظري لممنتجات المالية الإسلاميةبعنواف  الفصل الأول4
الإسلبمية وأسباب الحاجة إلييا، ثـ انتقمنا إلى المنتجات المالية الإسلبمية وخصائصيا وأبرز أنواعيا المتمثمة 

ستحدثة، لننيي الفصؿ بالتحديات التي تواجييا المنتجات المالية في الصكوؾ الإسلبمية والمنتجات الم
 الإسلبمية وطرؽ استراتيجيات تطويرىا.

فتناوؿ  الإطار النظري للاستقرار المالي في المصارف الإسلامية: جاء بعنواف الفصل الثاني أما
إلى نماذج قياس الاستقرار  مفاىيـ عامة حوؿ الاستقرار المالي بالإضافة إلى محدداتو وعناصره ثـ انتقمنا

 المالي في المصارؼ الإسلبمية، وصولا إلى الاستقرار المالي مف المنظور الإسلبمي.

                دور المنتجات المالية الإسلامية في دعم الاستقرار المالي بعنواف  الفصل الثالث أخيراو 
فتناولنا  (0212-0213خلال الفترة ) -دراسة عينة من المصارف الإماراتية-في المصارف الإسلامية

لمحة عامة عف النظاـ المصرفي الإسلبمي،  ثـ انتقمنا إلى تحميؿ مصادر تمويؿ المصارؼ الإماراتية لعينة 
وتحميؿ مؤشر الاستقرار والسلبمة   (، وأخيرا قمنا بقياس2018-2014مف المصارؼ الإماراتية خلبؿ الفترة )

الإسلبمية في دعـ الاستقرار المالي لعينة مف المصارؼ  المنتجات المالية وتبياف مكانة Z-Scoreالمالية 
 (.2018-2014الإماراتية خلبؿ الفترة )

 



 

 

 
 

 

 

 

 الفصل الأوى:
 الؤطاز الىظسي للمىخجاث االإالُت الؤطلامُت
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 تمييد
وىو المالية،  في الممارسة إلى ظيور مفيوـ جديدأدى التغير المستمر في البيئة المالية والاستثمارية 

التقميدية نتجات المالية الذي جاء لمواجية العديد مف الآثار السمبية لممفيوـ اليندسة المالية الإسلبمية م
عف منتجات مالية إسلبمية  فمع تزايد نشاط المؤسسات المالية الإسلبمية أدى بيا إلى ضرورة البحث ،الربوية
تتماشى  تكوف والتي ،ي إطار مجابية المخاطرا مف إدارة سيولتيا بصورة جيدة وتحقيؽ عوائد فتمكني مبتكرة

جات وىو تحقيؽ س باليدؼ الرئيسي ليذه المنتدوف المسا ،المسمميفرغبات مع الضوابط الشرعية وتمبي 
التي ليا القدرة عمى تمبية   الاقتصاديةالتي تعتبر ىي الأساس لكونيا إسلبمية والكفاءة  المصداقية الشرعية

 .ومنافسة الأدوات التقميدية المحرمة شرعا الاقتصاديةالاحتياجات 
وىذا مف خلبؿ دسة المالية الإسلبمية ومنتجاتيا وسوؼ نحاوؿ في ىذا الفصؿ التعرؼ عمى مفيوـ الين

 التطرؽ لممباحث التالية: 
 اليندسة المالية الإسلامية المبحث الأول4 ماىية

 المبحث الثاني4 منتجات اليندسة المالية الإسلامية
 المبحث الثالث4 تطوير منتجات اليندسة المالية الإسلامية
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 الأول4 ماىية اليندسة المالية الإسلامية  المبحث
وىذا  ،إف السبب الرئيسي لوجود اليندسة المالية الإسلبمية ىو إعانة وتوفير الخدمات لشركات الأعماؿ

احتياجات ة السوؽ وتمبي فمتعامميمف أجؿ مواجية المخاطر والتخمص مف القيود التي تقؼ عائقا في وجو 
لذلؾ ىذه العوائؽ،  مف ميؿكحؿ لمتق جاءت اليندسة المالية الإسلبمية وليذا ،الشرعية لمضوابط وفقا المسمميف

 ىذا المبحث سنتطرؽ لمفيوميا وأسباب الحاجة إلييا وكذلؾ مداخميا والمبادئ التي تقوـ عمييا.في 
 ميندسة المالية الإسلاميةوأسباب الحاجة لمفيوم لمطمب الأول4 ا

 أف التقميدي، إلاالمنظور  لمنظور الإسلبمي لا يختمؼ عنو مفمف ا إف مفيوـ اليندسة الإسلبمية
   كؿ الأطراؼ المشاركة  ةتفرضيا الشريعة الإسلبمية لحمايالأوؿ يكوف ضمف مجموعة مف الضوابط التي 

تعريؼ تحويمية والاستثمارية، وليذا قبؿ التطرؽ إلى مفيوميا وأسباب الحاجة إلييا لابد مف في العمميات ال
 1تختمؼ باختلبؼ وجيات النظر مف بينيا:اليندسة المالية التقميدية، والتي 

اليندسة المالية مصطمح يستعمؿ لوصؼ  تعريف اليندسة المالية من وجية نظر الأسواق المالية4
ت تحميؿ البيانات المحصمة مف السوؽ المالية بطريقة عممية، ويأخذ مثؿ ىذا التحميؿ عادة شكؿ الخوارزميا

الرياضية أو النماذج المالية، وتستخدـ اليندسة المالية كثيرا في السوؽ المالية مع إجراء تعديلبت عمييا 
 لمستقبميات والأدوات المستحدثة.خاصة في تجارة العملبت، تسعير الخيارات، وأسيـ ا

اليندسة المالية أداة تعيف بتصميـ وتطوير  تعريف اليندسة المالية من وجية نظر منشآت الأعمال4
 خلبقة ومبدعة لممشكلبت المالية. وتطبيؽ عمميات وأدوات مالية مستحدثة وتقديـ حمولا

ىي عبارة عف أدوات مالية تتصؼ بأنيا  تعريف اليندسة المالية من وجية نظر الإدارة المالية4
لمحد مف المخاطر والتحوط، وبالتالي فإف استخداميا ليذه  ـتستخدالمخاطر إلا أف ىذه الأدوات شديدة 

 الأدوات المالية يقصد منو تعظيـ العوائد وبنفس الوقت الحد مف المخاطر أو تجنبيا.
       ف أف نعرؼ اليندسة المالية عمى أنيا تصميـ أو ابتكارومف خلبؿ ىذه التعاريؼ المتعددة يمك

استحداث منتجات مالية جديدة أو تطوير وتحويؿ منتجات مالية تقميدية قصد التغمب عمى مشكؿ التمويؿ  أو
التقميدية عف إيفائيا وزيادة العوائد والتغطية ضد المخاطر ومقابمة احتياجات المستثمريف التي تعجز الطرؽ 

 .والإيرادات
 أولا4 تعريف اليندسة المالية الإسلامية 

 يمي:منيا ؼ لميندسة المالية الإسلبمية، نذكر يىناؾ عدة تعار 

                                                           
 .25ص  ،2015الطبعة الأولى، عماف،  ، المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعةدار   ،"إدارة المشتقات المالية "اليندسة الماليةشقيري نوري موسى،  1
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       "ىي مجموعة مف المراحؿ والأنشطة التي يتـ  يقصد باليندسة المالية الإسلبمية بأنيا 4التعريف الأول
         ، بداية الاقتصاديةالمصداقية والشرعية والكفاءة  مف خلبليا ابتكار أدوات ومنتجات مالية تجمع بيف

 1التطوير والابتكار وصولا إلى مرحمة المراجعة والتقييـ". مف التصميـ
"ىي مجموعة الأنشطة التي تتضمف عمميات يقصد باليندسة المالية الإسلبمية بأنيا  4التعريف الثاني

ضافة إلى صياغة حموؿ إبداعية بالإدوات والعمميات المالية المبتكرة، التصميـ والتطوير والتنفيذ لكؿ مف الأ
 2."لتمويؿ وكؿ ذلؾ في إطار موجيات الشرع الحنيؼلمشاكؿ ا

مفيوـ اليندسة المالية الإسلبمية يتضمف العناصر  و يمكف القوؿ أففإنانطلبقا مف ىذا التعريؼ  بالتاليو 
 3التالية:

 ابتكار أدوات مالية جديدة. -1
 ابتكار آليات تمويمية جديدة. -0
للئدارة التمويمية، مثؿ إدارة السيولة أو الديوف، أو إعداد صيغ تمويمية لمشاريع  ابتكار حموؿ جديدة -0

 معينة تلبئـ الظروؼ المحيطة بالمشروع.
     العمميات التمويمية موافقة لمشرعسابقا، سواء في الأدوات أو المشار إلييا  أف تكوف الابتكارات -3

 ة، أي تتميز بالمصداقية الشرعية.مع الابتعاد بأكبر قدر ممكف عف الاختلبفات الفقيي
بداعية لأدوات التمويؿ التعريف الثالث4  يقصد باليندسة المالية الإسلبمية بأنيا "عممية تطويرية وتنويعية وا 

واؽ المالية والنقدية التي تنتج فرص التقميؿ مف المخاطر مف خلبؿ الإطار الإسلبمي الذي يشترط ر في الأ
مبدأ الالتزاـ بالمشاركة في الربح أو الخسارة والتخمي عف شرط الفائدة الربوية في تنشيط المعاملبت المالية 

 4لممجتمع". يقتصادالاجتماعي والاالمشروعة بيدؼ تمبية حاجات تمويمية جديدة تحقؽ الرفاه 
 ىي عممية ابتكار وتطوير منتجات اليندسة المالية الإسلامية :مف التعاريؼ السابقة يمكف القوؿ بأف

مف طرؼ مؤسسات مالية إسلبمية بغية تحقيؽ عائد والتقميؿ مف المخاطر كؿ ذلؾ وفؽ أحكاـ مالية إسلبمية 
 الشريعة الإسلبمية.

 
 
 

                                                           
مقدمة ، أطروحة "-دراسة تجارب بعض الدول– مساىمة اليندسة المالية الإسلامية في تحول البنوك الربوية إلى بنوك إسلامية"، صبرينة بوطبة 1

 .4، ص2016/2017لنيؿ شيادة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، تخصص: اقتصاديات الوساطة المالية، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 
مية حوؿ بحث مقدـ لممتقى الخرطوـ لممنتجات المالية الإسلب، "الصناعة المالية الإسلامية4 مدخل اليندسة الماليةبإدارة المخاطر "بف عمي بمعزوز،  2

دارة المخاطر لممؤسسات المالية الإسلبمية، النسخة الرابعة، السوداف،   .11، ص6/4/2012-5التحوط وا 
مقدمة  ، أطروحة"-دراسة نماذج مالية إسلامية مبتكرة- اليندسة المالية الإسلامية كآلية لتطوير صناعة المنتجات المالية"الديف،  وشلبغـ نورب 3

 .124، ص2018/2019، وىراف، الجزائر، 2دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة وىراف لنيؿ شيادة
، 29معة خيضر بسكرة، العدد مجمة العموـ الإنسانية، جا، "اليندسة المالية من منظور إسلامي مع الإشارة إلى تجارب بعض الدول" مرغاد لخضر، 4

 .48ص ،2013
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 الإسلامية ثانيا4 خصائص اليندسة المالية
 بتكار وتطوير منتجات وأدوات مالية تجمع بيف المصداقيةا تسعى إلى اليندسة المالية الإسلبمية

 1:فيما يمينوضحيا ، ئصوغيرىا مف الخصا الاقتصاديةالكفاءة الشرعية و 
قدر منتجات الإسلبمية موافقة لمشرع بأكبر التعني المصداقية الشرعية أف تكوف المصداقية الشرعية4  -1

ممكف، وىذا يتضمف الخروج مف الخلبؼ الفقيي قدر المستطاع، إذ ليس اليدؼ الأساسي مف الصناعة 
نما التوصؿ إلى حموؿ مبتكرة تكوف محؿ اتفاؽ قدر الإمكاف  عمى الإسلبمية ترجيح رأي فقيي آخر، وا 

 واختيار أفضؿ تمؾ الحموؿ وأحسنيا تعبيرا عف الإسلبـ.
تميز اليندسة المالية الإسلبمية بالإضافة إلى المصداقية الشرعية بخاصية أخرى ت 4الاقتصاديةالكفاءة  -0

 الاقتصاديةحيث أنو يمكف لمنتجات اليندسة المالية الإسلبمية زيادة الكفاءة  الاقتصاديةتتمثؿ في الكفاءة 
عف طريؽ توسيع الفرص الاستثمارية في مشاركة المخاطر وتخفيض تكاليؼ المعاملبت وتخفيض تكاليؼ 

 عمولات الوساطة والسمسرة.عمومات و الحصوؿ عمى الم
يعتبر التنوع المتوفر في المنتجات المالية الإسلبمية تنوعا حقيقيا وليس الحقيقي بدل التقميد4  الابتكار -0

اليندسة المالية، حيث أف كؿ أداة مف أدوات اليندسة المالية الإسلبمية ليا طبيعة  صوريا كما في أدوات
وىذا  وخصائص تميزىا عف غيرىا مف الأدوات الأخرى سواء تعمؽ الأمر بمخاطر الضمانات أو التسعير،

      ادييفالاقتصمف منطمؽ أف المقصود باليندسة المالية الإسلبمية ىو ما يمي: مصمحة حقيقية لممتعامميف 
 2في الأسواؽ وليس مجرد عقد صوري مف العقود الوىمية وىذا ما يؤكد القيمة المضافة المبتكرة.

 أسباب الحاجة إلى اليندسة المالية الإسلامية 4ثالثا
 ىناؾ جممة مف الأسباب تدعو إلى تبني اليندسة المالية الإسلبمية نذكرىا فيما يمي: 

ف كانت معدودة قواعد الشريعة الإسلامية4  انضباط -1 إف قواعد الشريعة الإسلبمية الخاصة بالتبادؿ وا 
يضؿ  اقتصادياالناس بصورة كفؤة  احتياجاتومحددة، وعميو فإف قبوؿ التعاملبت التي تمبي  منضبطةلكنيا 

لمقواعد  استيعابجة إلى مرىونا بعدـ منافاة ىذه القواعد، واستيفاء ىذا الشرط قد لا يكوف عسيرا لكنو بحا
، والجمع بينيما يتطمب قدرا الاقتصاديةالأفراد  لاحتياجاتوتقدير  إدراؾوفي نفس الوقت  ،والمقاصد الشرعية

    مف البحث والعناية مف أجؿ الوصوؿ إلى اليدؼ المنشود، فاليندسة المالية الإسلبمية مطالبة بالبحث 
 3متطمبات القواعد الشرعية. استيفاءمع  ةيالاقتصاد الاحتياجاتالتي تمبي  عف حموؿ

                                                           
والإنسانية،  ، المجمة الأكاديمية لمدراسات الاجتماعية "المخاطر بالصناعة المالية الإسلامية4 مدخل اليندسة الماليةإدارة "، قندوز عبد الكريـ أحمد 1

 .17،18ص ص:  ، 2012، 09جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمؼ، الجزائر، العدد
ر الاقتصادية، جامعة طاىري ئ، مجمة البشا"منتجات مالية إسلاميةدور اليندسة المالية الإسلامية في ابتكار "، مخموفي عبد السلبـ، سعاد يوسفاوي 2

 .120، ص2017، مارس01العدد ،03بشار، الجزائر، المجمد، محمد 
مقومات تحقيؽ التنمية الممتقى الدولي: حوؿ ، "تحقيق التنمية المستدامة ودورىا في اليندسة المالية الإسلامية"مفتاح صالح، عمري ريمة،  3

 .228، ص2012ديسمبر 04و 03، جامعة قالمة، الجزائر، يومي لاقتصاد الإسلبميفي االمستدامة 
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والمرونة، فالربا  الثباتمف المعموـ أف المعاملبت في الإسلبـ تجمع بيف  تطور المعاملات المالية4 -0
في كؿ  القيامةوالغش والاحتكار مف الأشياء التي حرميا الإسلبـ منذ أربعة عشر قرنا، وىي حراـ إلى يوـ 

    زماف وكؿ مكاف فميما اختمفت الصور والأشكاؿ فميس لأحد أف يحؿ صورة مستحدثة أو شكلب جديدا ما داـ 
ف نقود اليوـ ليست في جوىره يدخؿ تحت ما حرمو الله سبحانو وتعالى، والبيع حلبؿ إلى يوـ يبعثوف ولك

 شكاؿ يتعامؿ بيا الناس في بيوعيـ تحدثت أومف سمع اليوـ ما لو يعرفو العالـ مف قبؿ، واس كنقود التشريع
عصر معيف ليذا في ما داـ البيع يخمو مف المحظور، فميس لأحد أف يقؼ بو عند شكؿ تعامؿ بو المسمموف 

والمتطور وأف ينظر إلى التكييؼ الشرعي  الثابتكاف لابد مف يدرس فقو المعاملبت المعاصرة أف يميز بيف 
 1يمكف بياف الحكـ الشرعي ومف ثـ إيجاد البدائؿ إف أمكف ذلؾ. حتىلمصور المستحدثة 

وجود المؤسسات المالية الرأسمالية ونموىا إلى درجة كبيرة المنافسة مع المؤسسات المالية والتقميدية4  -0
الإسلبمي لا تكفي أف  الاقتصادالإسلبمي، فالحموؿ التي يقدميا  الاقتصادفرضت قدرا كبيرا مف التحدي عمى 

الرأسمالية  الاقتصاديةتكوف عممية فحسب بؿ يجب مع ذلؾ أف تخمؽ مزايا تكافئ تمؾ التي تحققيا الحموؿ 
الإسلبمي مف خلبؿ مواكبة التطور والنمو ومنافسة المؤسسات المالية  الاقتصادوىنا يظير التحدي أماـ 

في تطوير المؤسسات المالية  التقميدية، ولا يكوف ذلؾ إلا مف خلبؿ تفعيؿ دور اليندسة المالية الإسلبمية
 2الإسلبمية.

سسات المالية التحديات التي تواجو المؤ المؤسسات المالية الإسلامية4  تواجومواجية التحديات التي  -3
الإسلبمية كثيرة، ولعؿ غياب اليندسة المالية الإسلبمية يعد مف أىـ التحديات، وىو ما تشير إليو الدراسات 

لمتنمية حوؿ التحديات التي تواجو العمؿ المصرفي الإسلبمي، خمصت  طبيقية، ففي دراسة لمبنؾ الإسلبميالت
ضعؼ اليندسة المالية  ت المالية الإسلبمية ىو غياب أوالدراسة التطبيقية إلى أف أىـ تحد يواجو المؤسسا

في ىذه المؤسسات ومف ىنا تبدو لنا ضرورة وأىمية وجود ىندسة مالية خاصة بالمؤسسات المالية الإسلبمية 
 3الإسلبمية.

 ومداخل اليندسة المالية الإسلامية ىميةأالمطمب الثاني4 
 ، والمداخؿ الأساسية لتحقيقيا.سوؼ نبرز أىمية اليندسة المالية الإسلبمية في ىذا المطمب

 أىمية اليندسة المالية الإسلامية 4أولا
 الأىمية العممية لميندسة المالية الإسلامية4 -1

 4يمكف إيجاز الأىمية العممية لميندسة المالية الإسلبمية فيما يمي: 

                                                           
     ، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير في العموـ الاقتصادية، "صناعة اليندسة المالية لممؤسسات المالية الإسلامية"ندوز عبد الكريـ، ق 1

 .116، ص2006/2007لجزائر، نقود ومالية، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمؼ، ا : تخصص
، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة "-دراسة مقارنة-مفاضمة الاستثمار بين سوق الأوراق المالية المعاصرة وسوق الأوراق المالية الإسلامية "قط سميـ،  2

 .171، ص2015/2016نقود وتمويؿ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر،  : الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، تخصص
 .117مرجع سابؽ ، ص، "صناعة اليندسة المالية بالمؤسسات المالية الإسلامية" ،ندوز عبد الكريـق 3
، 2007، 02، العدد20السعودية، مجمد، ز: الاقتصاد الإسلبمي، مجمة جامعة عبد الممؾ عبد العزي"اليندسة المالية الإسلامية" ندوز عبد الكريـ،ق 4

 .39، 38ص ص:
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موضوع اليندسة المالية إلى استكماؿ المنظومة المصرفية للبقتصاد يؤدي البحث والتطوير المذاف ىما  -
 الإسلبمي ومواكبتو لمتطورات الحاصمة في العموـ المالية.

يساعد وجود عمـ اليندسة المالية الإسلبمية في إيجاد الكوادر الإدارية التي يتطمبيا العمؿ المصرفي  -
 لخبرة المصرفية الإسلبمية.الإسلبمي، والتي تجمع بيف المعرفة الإسلبمية وا

أف الأصؿ في المعاملبت الإباحة، فلب يجوز المسارعة إلى تحريـ صورة مف صور المعاملبت  -
 المستحدثة حتى يتبيف أف الشريعة قد حرمتيا.

نما وجييا الوجية الصحيحة عف طريؽ تنقيتيا مف المحرمات  - أف الإسلبـ لـ ينشئ العقود المالية وا 
 العامة وتقرير القواعد الكمية المنظمة ليا. وتشريع الأحكاـ

 الأىمية العممية لميندسة المالية الإسلامية4  -0
 1أما بالنسبة للؤىمية العممية لميندسة المالية مف المنظور الإسلبمي فنجد:

معظـ الأدوات التمويمية الموجودة ىي تمؾ التي تـ تطويرىا منذ قروف مضت وقد كانت تفي بحاجات  -
المجتمعات آنذاؾ، لكف الحاجات التمويمية للؤفراد والمؤسسات في الوقت الحاضر تتزايد بشكؿ مستمر وىو 
ما يتطمب إيجاد ما يمبي تمؾ الحاجات التمويمية وذلؾ في إطار الالتزاـ بالحلبؿ، وىنا تبرز أىمية اليندسة 

 المالية الإسلبمية في تحقيؽ ذلؾ.
     ي الإسلبمي ككؿ مع استفادة كؿ أجزائو مع الحفاظ في ذات الوقت ضماف استمرارية النظاـ المال -

 عمى أصالتو مف خلبؿ الالتزاـ بالضوابط الشرعية تقوـ مسيرتو.
الاستفادة مف التطورات التي تشيدىا الأسواؽ العالمية ومحاولة الاستفادة منيا بدلا مف اتخاذ مواقؼ  -

 حيادية اتجاىيا.
جميور المتعامميف مف المسمميف الذيف يتعامموف بالعقود المالية بمستجداتيا  رفع الحرج والمشقة عف -

 .بدلا مف تعطيمو الاقتصاديةالحديثة، ولكي يكوف لمفقو الإسلبمي حضورا قويا عمى الساحة 
 المالية الإسلامية مداخل اليندسةثانيا4 

 تباع ثلبثة مداخؿ:با ميةالإسلب لماليةاليندسة المالية الإسلبمية مف طرؼ المؤسسات ايمكف استخداـ 
يعني أسموب المحاكاة: " أف يتـ سمفا تحديد النتيجة المطموبة مف المنتج  4مدخل المحاكاة )التقميد( -1

    المالي الإسلبمي، وىي عادة النتيجة نفسيا التي يحققيا المدخؿ التقميدي، والمنيجية المتبعة ىنا قائمة 
الصناعة المالية فالمحاكاة ىي الأسموب الأكثر ممارسة في واقع  2لممنتجات المالية"،عمى المحاكاة والتقميد 

وفكرتيا في غاية البساطة فإذا كاف البنؾ التقميدي يقدـ القرض بفائدة، فالمصرؼ الإسلبمي  الإسلبمية اليوـ
يجب أف يبحث عف بديؿ لمقرض بفائدة مف خلبؿ الصيغ التي تنتيي إلى نقد حاضر بيد العميؿ مقابؿ أكثر 

                                                           
 .41-39ص ص:  نفس المرجع، 1
، الممتقى الدولي الثاني لمصناعة "الضوابط الشرعية لاستخدامات المالية كمدخل لتطوير المنتجات المالية الإسلامية" حمزة عمي، نعجة عبد الرحماف، 2

 .15، ص2013ديسمبر،  09و 08الجزائر، يومي المالية الإسلبمية، المدرسة العميا لمتجارة، 
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ذا كاف البنؾ التقميدي  يجب أف يجد  الوديعة لأجؿ فالمصرؼ الإسلبمي دـقيمنو في ذمتو لممصرؼ، وا 
صيغة تحقؽ النتيجة نفسيا، بحيث يسمـ العميؿ نقدا لممصرؼ ويضمف المصرؼ لمعميؿ أكثر منو بعد مدة 

 1محددة.
ويعني ىذا البحث عف الاحتياجات الفعمية  4مدخل الأصالة والابتكار لتطوير المنتجات المالية الإسلامية -0

اسبة ليا، بشرط أف تكوف متوافقة مع مبادئ الشريعة لمعملبء والعمؿ عمى تصميـ المنتجات المالية المن
الإسلبمية، وىذا المنيج يتطمب دراسة مستمرة لاحتياجات العملبء ومتطمباتيـ والعمؿ عمى تطوير الأساليب 

لممنتجات المالية، كما يتطمب وضع أسس  الاقتصاديةالتقنية والفنية اللبزمة ليا، وذلؾ لضماف الكفاءة 
 عف اليندسة المالية التقميدية.ىندسة مالية إسلبمية مستقمة  واضحة لصناعة

ويعد ىذا المنيج أكثر كمفة مف المحاكاة والتقميد، لكنو أكثر جدوى فالتكمفة غالبا تكوف مرتفعة في بداية 
التطبيؽ ثـ بعد ذلؾ تنخفض ىذا مف جية، ومف جية ثانية فإف ىذا المنيج يحافظ عمى أصالة المؤسسات 

الإسلبمية، كما يسمح ليا بالاستفادة مف منتجات الصناعة المالية التقميدية مادامت تفي بمتطمبات المالية 
 2المصداقية الشرعية.

يعتمد ىذا الأسموب بشكؿ كبير عمى منتجات مالية شرعية لموصوؿ إلى منتجات 4 مدخل التحوير -0
    البدء بمنتجيف أو أكثر لموصوؿ  جديدة، فيمكف الانطلبؽ مف منتج واحد لمحصوؿ عمى منتج جديد، أو

 إلى منتج واحد.
تؤدي ىذه الطريقة إلى اشتقاؽ العديد مف المنتجات المقبولة والتي يبقى فقط إعادة النظر في جوانبيا 

فيو  الشرعية لأنو يجب الوصوؿ إلى منتج وفؽ ضوابط الشريعة الإسلبمية، ومف أمثمة ذلؾ: عقد الاستصناع
 3عقد يمكف اعتباره مشتقا مف عقديف: الإجارة والسمـ لكنو يمتمؾ صفاتو التي ينفرد بيا.

 أسس اليندسة المالية الإسلاميةمبادئ و المطمب الثالث4 
 تقوـ اليندسة المالية الإسلبمية عمى مجموعة مف المبادئ والأسس نذكرىا فيما يمي:

 مبادئ اليندسة المالية الإسلاميةأولا4 
 يمكف تحديد أربعة مبادئ لميندسة المالية مف المنظور الإسلبمي، وسنتطرؽ لكؿ مبدأ فيما يمي:  

يقصد بو التوازف بيف مختمؼ الحوافز الإنسانية، فالشريعة الإسلبمية نجحت في تحقيؽ   4مبدأ التوازن -1
 أو تفريط ب لو دوف إفراط التوازف بيف مختمؼ الرغبات والميوؿ والحوافز ووضعت لكؿ منيا الإطار المناس

وفي المقابؿ نجد أف فمسفة الرأسمالية تعتمد عمى آلية السوؽ والحوافز الربحية لعلبج معظـ مشاكميا تقريبا 
                                                           

، مؤتمر المصارؼ الإسلبمية بيف الواقع والمأموؿ، "إدارة المخاطر بالمؤسسات المالية الإسلامية عن الحمول الجزئية إلى التأىيل" قندوز عبد الكريـ، 1
 .11، ص2009جواف  03-ماي 31دائرة الشؤوف الإسلبمية والعمؿ الخيري بدبي، 

والدراسات،  ، مجمة ميلبؼ لمبحوث "واقع البدائل الشرعية لممشتقات المالية في ضوء منتجات مالية إسلامية"،عتروس سييمة،  صبرينة سرو عت 2
 .87،88، ص ص: 2015، ديسمبر 02، الجزائر، العدد-ميمة- المركز الجامعي عبد الحفيظ بوالصوؼ

، مجمة كمية الشريعة والاقتصاد، جامعة الأمير  "-الصكوك الإسلامية نموذجا- الصيرفة الإسلاميةدور الابتكار المالي في تطوير "حسيبة سميرة،  3
 .320، ص 2016، ديسمبر 10، العدد05المجمد عبد القادر لمعموـ الإسلبمية، قسنطينة ، الجزائر،
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عمى الحوافز الخيرية والتعاونية مع إغفاؿ الحوافز الشخصية ا شتراكية تجعؿ جؿ اىتماميا منصببينما نجد الا
يستيدؼ التوازف بيف الجانبيف، فيعترؼ بكلبىما ويوظؼ كؿ الحوافز لموصوؿ أما الاقتصاد الإسلبمي فيو 

 1بالأداء الاقتصادي إلى الوضع الأمثؿ.
عدة قافت نصا أو لالجواز، إلا إذا خامى أف الأصؿ في المعاملبت الحؿ و ينص مبدأ الحؿ ع مبدأ الحل4 -0

المبدأ، وأف التعاملبت المالية والاجتماعية عموما شرعية، وىو قائـ عمى أف الفطرة الإنسانية خيرة مف حيث 
 ىدفيا إشباع الاحتياجات الفطرية، ولذلؾ كاف الأصؿ فييا الحؿ والمشروعية.

والمتتبع لمنيج التشريع يجد أف الشرع يركز عمى المحرمات فيما يتعمؽ بالمعاملبت الربحية كالربا وأكؿ     
 2فيما يتعمؽ بالتصرفات غير الربحية كالزكاة والصدقات.الماؿ بالباطؿ، لكنو يؤكد عمى الواجبات 

ىذا المبدأ أساسي ويحكـ تطوير المنتجات المالية، وىو التكامؿ بيف تفضيلبت الزمف  :مبدأ التكامل -0
والمخاطرة وبيف توليد الثروة الحقيقية، ففصؿ الزمف والمخاطرة عف توليد الثروة يؤدي إلى انحراؼ القطاع 

 يمكف أف يستمر المالي عف القطاع الحقيقي وىذا الفصؿ لا ينسجـ مع طبيعة العلبقات الاقتصادية لذلؾ لا
وىو ما يجعؿ تكاليؼ بقاء الفصؿ بيف القطاعيف تتزايد باستمرار مما يناقض اليدؼ الأساسي وىو الكفاءة 
وخفض التكاليؼ، وفي النياية فإف الذي يدفع ىذه التكاليؼ ىو القطاع الحقيقي لأنو مصدر الثروة الفعمي 

 3.امؿ والترابط بيف القطاعيفوستكوف ىذه التكاليؼ أضعاؼ تمؾ اللبزمة لإبقاء التك
المقصود بالمناسبة ىو تناسب العقد مع اليدؼ المراد الوصوؿ إليو، بحيث يكوف العقد  مبدأ المناسبة4 -3

ة مف المعاممة وىذا يعني أنو لا بد مف ملبئمة الشكؿ مع المضموف وتوافؽ بو ممناسبا وملبئما لمنتيجة المط
لا تكفي لتقييـ المنتج المالي، كما أف اليدؼ والغاية وحدىما لا يفياف الوسائؿ مع المقاصد فالصورة وحدىا 

 4بالغرض أيضا.
 ثانيا4 الأسس العامة لميندسة المالية الإسلامية

 5:يمكف تمخيصيا فيما يميالأسس العامة مجموعة مف ى عم ةالمالية الإسلبمي تقوـ اليندسة 
الفضؿ وربا النسيئة، ويقصد ربا الفضؿ بيع النقود بالنقود  فقد حرمت الشريعة الإسلبمية رباتحريم الربا4  -1

أو الطعاـ بالطعاـ مع الزيادة )التفاضؿ(، فالقاعدة الشرعية ىنا: "إذا اتحد الجنس وجب التساوي ولا ينظر 
 إلى الأفضمية".

 .أما ربا النسيئة فيي الزيادة المشروطة التي يأخذىا الدائف مف المديف نظير الزمف )التأجيؿ(

                                                           

، شيادة مقدمة "-قدية لبعض المنتجات المصرفية الإسلاميةدراسة ن– دور اليندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الإسلامية"معش آماؿ، ل  1 
 .91، ص2011/2012لنيؿ شيادة الماجستير في العموـ التجارية، تخصص: دراسات مالية ومحاسبة معمقة، جامعة فرحات عباس، سطيؼ، الجزائر، 

 .92، صنفس المرجع  2
 .110شقيري نوري موسى، مرجع سابؽ، ص  3
 .111، صنفس المرجع  4
 .109، 108، ص ص: نفس المرجع  5
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          ويقصد بالغرر ما كاف مستور العاقبة أو ما كاف عمى خطر الحصوؿ وقد قسـ تحريم الغرر4  -0
     عقد مثؿ الجيؿ بذات الغرر في محؿ الو  الغرر في صيغة العقد مثؿ بيع بيعتيف في بيعة واحدة :قسميفإلى 

 وعدـ القدرة عمى التسميـ. أو جنس المحؿ
إطلبؽ الحرية لمناس في أف يعقدوا مف العقود ما يروف وبالشروط التي يريدوف وبدوف أي حرية التعاقد4  -0

أي قيود إلا قيد واحد وىو ألا تشتمؿ ىذه العقود عمى أمور قد نيى عنيا الشرع وحرميا كأف يشمؿ العقد 
فإف الوفاء بيا عمى الربا والغرر، أو أكؿ أمواؿ الناس بالباطؿ، فإذا لـ تشتمؿ ىذه العقود عمى شيء محرـ 

.  لازـ
ُ وافْسًا إلِاه وُسْعاهاا "قاؿ الله تعالى: التيسير ورفع الحرج4  -3 لِّفُ اللَّه لاا يكُا

لـ  فالقاعدة في أمور العبادات  1 " 
 يفرض الله عمى المؤمنيف إلا ما كاف في وسعيـ.

المعاملبت الإباحة ولـ يضع أما في مجاؿ المعاملبت فقد جعؿ الباب مفتوحا أماـ العباد فالأصؿ في 
الشارع قيودا عمى المعاملبت إلا القيود التي تمنع الظمـ والسرقة ومف ىنا برزت ضرورة اليندسة المالية 

 الإسلبمية في تطوير تمؾ العقود كالمزج بيف عقديف أو أكثر لنستحدث عقدا جديدا.
الاستحساف ىو مدخؿ لحرية التعاقد فقد قاؿ الإماـ مالؾ الاستحسان والاستصلاح )المصالح المرسمة(4  -2

 غير أف يوجد نصا يعارضو أو يثبتوالاستحساف ىو تسعة أعشار العمـ وىو ما يستحسنو المجتيد بعقمو مف 
 بؿ يرجع فيو إلى الأصؿ العاـ وىو جرياف المصالح التي يقرىا الشرع.

    يتمقاىا العقؿ بالقبوؿ ولا يشيد أصؿ خاص ومعنى المصالح المرسمة الأخذ بكؿ أمر فيو مصمحة 
  .مف الشريعة الإسلبمية بإلغائيا أو اعتبارىا

الأساس الآخر لميندسة المالية الإسلبمية ىو النيي عف البيعتيف التحذير من بيعتين في بيعة واحدة4  -0
بيف طرفيف فإذا كانت إحدى  بيف الطرفيف، والبيعة إنما تكوف في بيعة واحدة، والنيي ىنا ينصب عمى ما كاف

 البيعتيف مع طرؼ والأخرى مع طرؼ آخر لـ تدخؿ في النيي.
  

                                                           
 .286سورة البقرة، الآية  1



 ري لممنتجات المالية الإسلاميةالإطار النظالفصل الأول ................................................
 

 

11 

 منتجات المالية الإسلاميةالالمبحث الثاني4 
إف اليندسة المالية الإسلبمية قد تطورت في مضموف أدائيا واستنبطت مجموعة مف الأدوات 

يدية بتطوير المنتجات التقم الميتميف بالاقتصاد الإسلبميقاـ العمماء المسمميف قد والمنتجات الخاصة بيا، ف
المتمثمة في الصكوؾ و لتي تتوافؽ مع الشريعة الإسلبمية العديد مف المنتجات المالية ا ذلؾ مف خلبؿ ابتكارو 

 الإسلبمية والمنتجات المستحدثة.
 المطمب الأول4 مفيوم المنتجات المالية الإسلامية

في ىذا المطمب سوؼ نتطرؽ إلى تعريؼ المنتجات المالية الإسلبمية وأىـ خصائصيا التي تميزىا 
 عف الأدوات المالية التقميدية.

 أولا4 تعريف المنتجات المالية الإسلامية
 ىناؾ عدة تعاريؼ لممنتجات المالية الإسلبمية نذكر منيا ما يمي:

عبارة عف صكوؾ تصدرىا مؤسسات مالية "عمى أنيا  الإسلبميةالمنتجات المالية  تعرؼ التعريف الأول4
مضاربا وتمثؿ حصة شائعة في رأس ماؿ مشروع معيف أو مشاريع متعددة تشارؾ في الأرباح  باعتبارىا

 1المتوقعة والخسائر المحتممة وتتميز بآجاؿ متفاوتة وبقدرة مختمفة عمى التداوؿ."
 ةسلبمية يقصد بيا "كؿ ما يتكوف مف الصيغ والعقود والآليات الماليالمنتجات المالية الإ التعريف الثاني4

المعاصرة، ولكنيا تمتاز  ةالتي تمتزـ بأحكاـ الشريعة، وتضاىي في إمكانية تطبيقيا ومرونتيا المنتجات المالي
والخراج وأف الغرـ بالغنـ  المشاركة، الممكية، :والمميزات الخاصة بالاقتصاد الإسلبمي مفبالمبادئ 
 2بالضماف."

المنتجات المالية الإسلبمية ىي" أوراؽ أو سندات مشروعة أو صكوؾ مصممة عمى أسس  التعريف الثالث4
 ؿ الحكومة لتوفير التمويؿ اللبزـأو مف قب الاقتصاديةإسلبمية تصدر مف قبؿ الشركات والمؤسسات المالية 

 3ريعة الإسلبمية."والقابمة لمتداوؿ في الأسواؽ المالية وفؽ أحكاـ الش
مف خلبؿ التعاريؼ السابقة نستنتج أف المنتجات المالية الإسلبمية ىي عبارة عف أوراؽ أو صكوؾ 

معيف، يصدرىا الأفراد أو الشركات أو المؤسسات  استثمارمشروعة تمثؿ حصة شائعة في رأس ماؿ 
 ، وذلؾ وفؽ أحكاـ الشريعة الإسلبمية.لاستثماراتياالحكومة بغية الحصوؿ عمى التمويؿ اللبزـ أو  الاقتصادية
 

 
                                                           

دكتوراه في  مقدمة لنيؿ شيادة ، أطروحة" دور الأدوات المالية الإسلامية في تمويل البنوك الإسلامية في ظل الأزمة المالية العالمية" مشري فريد، 1
 .63 ،  ص2016/2017العموـ الاقتصادية، تخصص: نقود وتمويؿ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

دراسة مقارنة بين السوق المالي الإماراتي – دور ضوابط الصناعة المالية الإسلامية في الحد من آثار الأزمات المالية"بمقيس دنيا زاد عياشي،  2
 .52 ، ص2017/2018، الجزائر، 1س سطيؼمقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه، تخصص: مالية بنوؾ وتأمينات، جامعة فرحات عبا، أطروحة "-والماليزي

، المركز الواقع...ورىانات المستقبؿ-، الممتقى الدولي الأوؿ حوؿ: الاقتصاد الإسلبمي"السوق المالية الإسلامية "،ي ىند، صباح فاطمة وآخروفو ميدا 3
 .3 ، ص2011فيفري  24و 23ية، الجزائر، يومي معي بغرداالجا
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 ثانيا4 خصائص المنتجات المالية الإسلامية
 1لبمية بالعديد مف الخصائص نذكر منيا:المنتجات المالية الإس تتمتع

المنتجات المالية الإسلبمية علبقة بيف طرفيف أحدىما المكتتب والآخر المصدر، بموجبو  تمثؿ -
 يعطي المكتتب مبمغا مف الماؿ إلى البنؾ، فتنتقؿ ممكية الماؿ إلى المصدر، ويدخؿ في الذمة المالية لو.

و، بأوجو يترتب عمى حيازة منتج مالي إسلبمي مقابؿ مبمغ مف الماؿ، أف لممصدر حؽ التصرؼ في -
 التصرؼ القانوني وفي الأغراض التي يمارس فييا أنشطتو. 

عمى مبدأ المضاربة الشرعية وتأخذ ستثمار تقوـ الية الإسلبمية ىي أدوات تمويؿ واالمنتجات الم-
 أحكاميا.
ما تكوف المنتجات المالية الإسلبمية قابمة لمتداوؿ، عمى أف يكوف ىذا التداوؿ محكوـ بضوابط  غالبا -

 شرعية حسب الموجودات التي تمثميا عند التداوؿ.
 .المنتجات المالية الإسلبمية تخوؿ لحامميا حؽ ممكية حصة شائعة مف موجودات المشروع المموؿ -
 تقوـ بتمويؿ مشروعات استثمارية مجازة شرعا وتقع في دائرة الحلبؿ ويحرـ عمييا غير ذلؾ. -
   )الغنـ  المشاركة في المخاطر حيث تقوـ عمى قاعدة أساسية وىي المشاركة في الربح والخسارة -

(، عكس النظاـ الربوي الذي يضمف رأس الماؿ والعائد ويتحمؿ أحد الطرفيف الغنـ وح ده، ويتحمؿ بالغرـ
 2الطرؼ الآخر الغرـ إف وجد.

 الصكوك الإسلاميةالمطمب الثاني4 
 كثر شيوعا في المصارؼ الإسلبميةبيف المنتجات المالية الإسلبمية الأ تعتبر الصكوؾ الإسلبمية مف

 الإسلبمي: وأنواعيا لابد مف تعريؼ التصكيؾ وقبؿ التطرؽ إلى مفيوـ الصكوؾ الإسلبمية 
 الإسلامي أولا4 التصكيك

يعرؼ التصكيؾ عمى أنو عممية تحويؿ الأصوؿ والموجودات والديوف إلى صكوؾ تصدر في السوؽ   
الأولية، وتتداوؿ في السوؽ الثانوية، ويفيـ مف ىذا أف عممية التصكيؾ في الاقتصاد التقميدي تتمخض عنيا 

    نا تمييز الأوراؽ المالية الإسلبمية الأسيـ والسندات، ويطمؽ عمييا مصطمح "الأوراؽ المالية"، مما يتيح ل
 عف نظيرتيا التقميدية بتسميتيا: " الصكوؾ الاستثمارية الإسلبمية".

الإسلبمية والناظر في التصكيؾ )التوريؽ( التقميدي يرى عمميات محظورة وأخرى توافؽ القواعد المالية 
 3إعادة صياغة التصكيؾ مف المنظور الشرعي.لذلؾ لا بد مف 

                                                           
، 132ص:  ، ص2009، عماد الديف لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، "التصكيك ودوره في تطوير سوق مالية إسلامية" ،زاىرة عمي محمد بني عامر 1

133. 
 ىييح، مجمة شعاع لمدراسات الاقتصادية، المركز الجامعي أحمد بف "واقع المنتجات المالية الإسلامية ومتطمبات تطورييا"بف سعدية زىرة،  2

 .62، ص2017، مارس 01، الجزائر، العددسمسيمتيالونشريسي، ت
 محاسبة المصارف الإسلامية في ضوء المعايير الصادرة عن ىيئة المحاسبة والمراجعة والضوابط"حسيف محمد سمحاف، موسى عمر مبارؾ، 3

 .293، 292، ص ص: 2011دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، الطبعة الثانية، عماف، الأردف،  ،"سلاميةلممؤسسات المالية الإ
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ويعرؼ كذلؾ التصكيؾ الإسلبمي عمى أنو: "تقسيـ ممكية أصوؿ أو منافع أو كمييما إلى وحدات   
صدار أوراؽ تعبر عف ىذه الوحدات".  1متساوية القيمة، وا 

 ثانيا4 الصكوك الإسلامية
 تعريف الصكوك الإسلامية -1

والمراجعة لممؤسسات المالية ( مف قبؿ ىيئة المحاسبة 17جاء تعريفيا في المعيار الشرعي رقـ )
"ىي وثائؽ متساوية القيمة تمثؿ حصصا شائعة في ممكية  الإسلبمية الخاص بصكوؾ الاستثمار كالآتي:

أعياف أو منافع أو خدمات أو في موجودات مشروع معيف أو نشاط استثماري خاص، وذلؾ بعد تحصيؿ 
 2رت مف أجمو.قيمة الصكوؾ وقفؿ باب الاكتتاب وبدء استخداميا فيما أصد

 3الصكوؾ تمثؿ جزءا مف ممكية أصوؿ محددة وبيعيا يمثؿ بيع جزء مف أصوؿ المشروع.ف
وكتعريؼ آخر لمصكوؾ الإسلبمية: "الصكوؾ الإسلبمية ىي عبارة عف وثائؽ ثبوتية، تشيد لحامميا 

 4بممكيتو جزءا مف محتويات وعاء ىذه الصكوؾ مف أصوؿ وديوف ونقود والتزامات".
تشيد  ةػػالقيم ةػػػية متساويتسلبمية عمى أنيا وثائؽ اسمية ثبو ؿ ما سبؽ يمكف تعريؼ الصكوؾ الإومف خلب

لحامميا بممكية جزء مف أصوؿ محددة، وىي أوراؽ قابمة لمتداوؿ مضمونة بيذه الأصوؿ وفقا لعقد مف العقود 
 الشرعية. 

 5:فيما يميمصكوؾ الإسلبمية يمكف توضيح الخصائص العامة ل خصائص الصكوك الإسلامية4 -0
                            الصكوؾ عبارة عف وثائؽ تصدر باسـ مالكيا بفئات متساوية القيمة لإثبات حؽ مالكيا  -

 في الموجودات الصادرة بموجبيا.
              الضوابط الشرعية لتداوؿ الأصوؿ والمنافع والخدمات و  ف تداوؿ الصكوؾ بناء عمى الشروطيكو  -

 التي تمثميا.
   تمثؿ الصكوؾ حصص ممكية شائعة في موجودات قائمة أو يتعيف إيجادىا أو منافع ولا تمثؿ دينا  -

 عمى مصدرىا.
 الصؾ الاستثماري الإسلبمي يعطي لحاممو حصة مف الربح إف تحققت أرباح. -
 بتحمؿ مخاطر الاستثمار كاممة. الصؾ الاستثماري الإسلبمي يمزـ صاحبو -

                                                           
 .04، 03، ص ص: 2003، المنامة، البحريف، "ىيئة المحاسبة والمراجعة والمؤسسات المالية الإسلامية"حساف حامد حسيف، صكوؾ الاستثمار،  1
دبي، الإمارات العربية  مؤتمر المصارؼ الإسلبمية،، ""الصكوك الاستثمارية الإسلامية والتحديات المعاصرةبحث بعنوان4 كماؿ توفيؽ حطاب،  2

 .07، ص2009المتحدة، 
دراسة مقارنة بين التجربة الماليزية –" المستدامدور صناعة الصكوك الإسلامية كبديل لمسندات التقميدية في تطوير التمويل ""علبـ عبد النور،  3

، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير في العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، تخصص: الاقتصاد الدولي -الإسلامية والتجربة الخميجية لصناعة الصكوك
 .26، ص2011/2012لمتنمية المستدامة، جامعة فرحات عباس، سطيؼ، الجزائر، 

4
 Iqbal, "Financial engeneering in islamique finance", centre for middle studies, Harvard university, 1999, p30. 

ممتقى الخرطوـ لممنتجات المالية الإسلبمية حوؿ ، "إدارة مخاطر الصكوك الإسلامية بالإشارة لمحالة السودانية"فتح الرحماف عمي محمد صالح،  5
سلبمية، النسخة الر  دارة المخاطر في المؤسسات المالية الإإ ، السوداف، التحوط وا   .10، ص 2012أبريؿ  05،06ابعة، جامعة الخرطوـ
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   الصؾ الاستثماري الإسلبمي يخصص حصيمة الاكتتاب فيو للبستثمار في مشاريع أو أنشطة تتفؽ  -
 مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية وعادة يتـ تحديدىا مسبقا.

 استناد الصؾ عمى عقد شرعي يؤطر العلبقة بيف أطراؼ عممية التصكيؾ. -
 )المضارب أو الوكيؿ أو الشريؾ(. استيفاء ضماف المدير -

 مكف تقسيـ الصكوؾ الإسلبمية إلى ثلبث أنواع:ي4 أنواع الصكوك الإسلامية -0
 لصكوك القائمة عمى عقود المشاركةا -0-1
       الماؿ  تقوـ المضاربة عمى أساس تقديـ4 )سندات المقارضة أو المضاربة(صكوك المضاربة -0-1-1

مف جانب رب الماؿ )الشريؾ بالماؿ(، وتقديـ العمؿ مف جانب المضارب )الشريؾ بعممو( ويقوـ المضارب 
        أو زراعية  في ىذا الماؿ الذي حصؿ عميو مف رب الماؿ في مشروعات تجارية أو صناعية بالإتجار

في الربح، أما  شائعة والمعمومةبيف البنؾ والمضارب بالنسب ال اقتساموأو خدمية تتصؼ بالحلبؿ، والربح يتـ 
و أىمؿ في استخداـ أ قد قصرأف المضارب  يثبتلبنؾ( إذا ما لـ االخسارة فتكوف عمى حساب رب الماؿ )

 1خالؼ شرطا مف شروط عقد المضاربة. والماؿ أ
قابؿ دفع مموحدة القيمة والصادرة بأسماء مف يكتتبوف فييا الوتعرؼ صكوؾ المضاربة بأنيا "الوثائؽ 

القيمة المحررة بيا، وذلؾ عمى أساس المشاركة في نتائج الأرباح والإيرادات المحققة مف المشروع المستثمر 
فيو بحسب النتائج المعمنة عمى الشيوع، المتبقية مف الأرباح الصافية لإطفاء قيمة السندات جزئيا عمى السداد 

 2التاـ".
اشتراؾ طرفيف في رأس الماؿ لمقياـ بأعماؿ تقوـ المشاركة عمى أساس 4 صكوك المشاركة -0-1-0

       ساواة في العمؿ موأنشطة محددة بيدؼ تحقيؽ الربح الذي يجب أف يكوف مشتركا بينيـ، ولا يشترط ال
تجاه الشركة، كما لا يشترط تساوي نسب الأرباح بيف الشركات، أما الخسارة إف حدثت اأو المسؤوليات 

      يؾ في رأس الماؿ. وتختمؼ عقود المشاركة عف عقود المضاربة فيشترط أف تكوف حسب حصة كؿ شر 
أف رأس الماؿ يتـ تقديمو مف جميع المشتركيف في الشراكة، بينما يقتصر الأمر في المضاربة عمى طرؼ في 

 3واحد.
الشركة، ولا تختمؼ  وتعرؼ صكوؾ المشاركة بأنيا "عبارة عف صكوؾ استثمارية تمثؿ ممكية رأس ماؿ

 4.وؾ المقارضة إلا في تنظيـ العلبقة بيف جية الإصدار الراعية لمصكوؾ وحممة الصكوؾ"عف صك

                                                           
 .161، ص 2012، دار أسامة لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عماف، الأردف، ""البنوك الإسلامية والمنيج التمويمي"كماؿ السيد طايؿ،  1
 .189، ص 2001النفائس، الطبعة الرابعة، عماف، الأردف،  ار، د"المعاملات المالية في الفقو الإسلامي"محمد عثماف شبير،  2
، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، الطبعة الأولى، عماف، "أحكاميا ومبادئيا وتطبيقاتيا المصرفيةالبنوك الإسلامية "" محمد محمود العجموني، 3

 .224، 223، ص ص: 2008
، العدد 42دراسات العموـ الإدارية، الجامعة الأردنية، الأردف، المجمد ، "مية في التنمية الاقتصاديةدور الصكوك الإسلا" ىناء محمد ىلبؿ الحنيطي، 4

 .256 ، ص2015، 02
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 اؿ المتاحة في البنوؾ الإسلبميةبيف أدوات توظيؼ الأمو  فالمزارعة متعتبر 4 صكوك المزارعة -0-1-0
نما أيضا المساىمة  في التنمية والتي يمكف مف خلبليا ليس فقط تشغيؿ أمواؿ البنؾ وتحقيؽ الأرباح، وا 

 الزراعية واستغلبؿ الأراضي المعطمة وتشغيؿ العمالة.
وتعرؼ صكوؾ المزارعة بأنيا "وثائؽ متساوية القيمة يصدرىا مالؾ الأرض الزراعية بغرض تمويؿ 
تكاليؼ الزراعة بموجب عقد الزراعة، ويتشارؾ حممتيا في المحاصيؿ المنتجة وفؽ ما يحدده العقد، ويكوف 

رض مالكيا أو مالؾ منافعيا، والمكتتبوف فييا المزارعوف في عقد الزارعوف في عقد المصدر صاحب الأ
)المزارع( والمكتتبوف  الزراعة وحصيمة الاكتتاب ىي تكاليؼ الزراعة، وقد يكوف المصدر ىو صاحب العمؿ
 1ىـ أصحاب الأرض، ويممؾ حممة الصكوؾ الحصة المتفؽ عمييا مما تنتجو الأرض".

        عميوالمساقاة ىي عبارة "عف اتفاؽ بيف مالؾ الشجر أو الزرع والعامؿ 4 المساقاةصكوك  -0-1-3
ما صكوؾ المساقاة أ 2عمى أف يقوـ الأخير بخدمة الشجر أو الزرع لمدة معمومة نظير جزء شائع مف الغمة".

حصيمتيا في سقي أشجار مثمرة والاتفاؽ  لاستخداـفتعرؼ عمى أنيا "وثائؽ متساوية القيمة يتـ إصدارىا 
 مف المحصوؿ وفؽ ما يحدده العقد عمييا ورعايتيا عمى أساس عقد المساقاة، ويصبح لحممة الصكوؾ حصة

ويصدر ىذه الصكوؾ مالؾ الأشجار محؿ التعاقد مف أجؿ تمويؿ عمميات السقي والرعاية ويتشارؾ حممتيا 
 3اة".في المحاصيؿ المنتجة بموجب عقد المساق

)مالكيا أو مالؾ منافعيا( التي فييا شجر، والمكتتبوف  والمصدر ليذه الصكوؾ ىو صاحب الأرض
لشجر، وقد يكوف المصدر ىو فييا ىـ المساقوف في عقد المساقاة، وحصيمة الاكتتاب ىي تكاليؼ العناية با

الأرض بحصيمة  )صاحب العمؿ(، والمكتتبوف ىـ أصحاب الأرض )المستثمروف الذيف سقيت يالمساق
 4اكتتابيـ( ويستحؽ حممة الصكوؾ الحصة المتفؽ عمييا مما تنتجو الأشجار.

تعرؼ المغارسة بأنيا "عقد عمى تعمير الأرض بالشجر عمى أف يدفع الرجؿ 4 صكوك المغارسة -0-1-2
أما صكوؾ المغارسة  5أرضو لمف يغرس فييا شجرا بعوض معموـ لمدة معمومة عمى أف يكوف الثمار بينيما".

                          غرس الأشجار  دارىا لاستخداـ حصيمتيا فيفتعرؼ عمى أنيا "وثائؽ متساوية القيمة يتـ إص
           يتطمبو ىذا الغرس مف أعماؿ ونفقات عمى أساس عقد المغارسة، ويصبح لحممة الصكوؾ حصة  وفيما

في الأرض والغرس، وقد يصدر ىذه الصكوؾ إما مالؾ أرض صالحة لغرس الأشجار أو المكتتبوف فييا ىـ 
ىو  ليؼ غرس الشجر أو قد يكوف المصدرالمغارسوف في عقد المغارسة، وحصيمة الاكتتاب ىي تكا
 6المغارس )صاحب العمؿ( والمكتتبوف ىـ أصحاب الأرض".

                                                           
 .70زاىرة عمي محمد بف عامر، مرجع سابؽ، ص  1
 .278محمد محمود العجموني، مرجع سابؽ، ص  2
 . 72، 71ص ص:  مرجع سابؽ،مشري فريد،  3
 .130بف عامر، مرجع سابؽ، ص زاىرة عمي محمد 4
 .281محمد محمود العجموني، مرجع سابؽ، ص  5
 .131زاىرة عمي محمد بف عامر، مرجع سابؽ، ص  6
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 يعالصكوك القائمة عمى عقود الب -0-0
عقد يشتري بو شيئا مما "يعرؼ الاستصناع بأنو  صكوك الاستصناع )سندات الاستصناع(4 -0-0-1

  يصنع صنعا، يمتزـ البائع بتقديمو مصنوعا بمواد مف عنده بأوصاؼ معينة وبثمف محدد يدفع عند التعاقد 
 1."أو بعد التسميـ، أو عند أجؿ محدد

 2التالي:ويتـ إصدار ىذه الصكوؾ عمى النحو 
يعمف المصرؼ الإسلبمي عف إصدار سندات التمويؿ لبناء العقارات مثلب بطريقة الاستصناع، وبما أف 

فإنو  تفاؽ مع المستفيد مف ىذا العقارالبنؾ يكوف قد قاـ بتقدير تكمفة المشروع وتحديد ىامش الربح بالا
بإمكانو تحديد العائد الذي يمكف توزيعو عمى أصحاب ىذه الصكوؾ، والتي يستحسف أف تحدد مدتيا بفترة 
      بناء أو إنجاز العقار تقريبا، وبعد عممية الاكتتاب والحصوؿ عمى الأمواؿ يتـ إنجاز المشروع ثـ بيعو 

وبيذا يتـ  لازـ كما يؤكد عمى ذلؾ الفقياء، إلى المستفيد الذي يكوف قد اتفؽ مع المصرؼ عمى الشراء بعقد
استرجاع الأمواؿ مع ىامش الربح المتفؽ عميو، وبعد أف تتـ ىذه العمميات في نياية المدة المتفؽ عمييا يتـ 
ذا كاف المصرؼ قد اتفؽ مع المستفيد        استرجاع أصحاب السندات لأمواليـ مع العائد المتفؽ عميو، وا 

 ط فيمكف أف يكوف استرجاع ىذه السندات مع العائد عمى شكؿ أقساط أيضا.عمى السداد بالأقسا
عقد عمى موصوؼ في الذمة مؤجؿ بثمف "يعرؼ السمـ عمى أنو  صكوك السمم )سندات السمم(4 -0-0-0

                      مقبوض في مجمس العقد أو ىو دفع الثمف وتأخير المثمف، ولأف المشتري يدفع الثمف ويأخذ سمعا 
 3."بعد مدة، في الغالب أف تكوف ىذه السمع أرخص مف قيمتيا الآف

 السمـ رب خدـ عقد السمـ في البنوؾ الإسلبمية لتمويؿ التجارة حيث يكوف المصرؼتويمكف أف يس
 4ويكوف التاجر المسمـ إليو، والبضاعة المراد تمويؿ شرائيا المسمـ فيو.

                  يوما 90لتي لا تتجاوز عادة مدة لسندات الخزينة اوتعتبر صكوؾ السمـ أداة مالية بديمة 
والتي تصدرىا الدولة لمتحكـ في حجـ السيولة أو تغطية عجز مؤقت في موازنتيا، وىي تخصص أمواليا 

ذا اضطر حامؿ السند أف  موادكرأس ماؿ لعمميات السمـ، ويشترط فييا أف لا يكوف المسمـ فيو  استيلبكية، وا 
 5و إلى الدولة )الجية المصدرة( فيجب أف لا يكوف ذلؾ بسعر أعمى.يبيع

                                                           
 .308، ص 2002دار الفكر، دمشؽ، سوريا، ، "المعاملات المالية المعاصرة"الزحيمي،  ىبةو   1
 .72مشري فريد، مرجع سابؽ، ص  2
، 2013، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، الطبعة الأولى، عماف، الأردف، "العمميات المصرفية الإسلاميةأسس "حسيف محمد سمحاف،  3

 .269ص
 .259محمد محمود العجموني، مرجع سابؽ، ص  4
 .74مشري فريد، مرجع سابؽ، ص 5
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البيع برأس الماؿ وربح معموـ ومعناىا أف يذكر البائع لممشتري "نقصد بالمرابحة  صكوك المرابحة4 0-0-0
الثمف الذي اشترى بو السمعة ويقترح عميو ربحا معينا أي البيع بالثمف الذي اشتريت بو السمعة مع ربح 

 1."معموـ
فيقوـ المصرؼ الإسلبمي بشراء السمعة التي يحتاج إلييا مف السوؽ بناء عمى وعد بالشراء يتقدـ بو 

     و أو استيرادىا مف الخارج مثلب، ويبدي فيو رغبت فيو مف المصرؼ شراء سمعة معينةأحد عملبئو يطمب 
إلييا وقاـ بشرائيا، فمو أف يبيعيا  مف المصرؼ، فإذا اقتنع المصرؼ بحاجة السوؽفي شرائيا مرة ثانية 

      لطالب الشراء الأوؿ أو لغيره مرابحة، وىي أف يعمف المصرؼ قيمة الشراء مضافا إلييا ما تكمفو البنؾ 
 ويطمب مبمغا معينا مف الربح لمف يرغب فييا زيادة أو علبوة عف قيمتيا ومصروفاتيا. يامف مصروفات بشأن

أف الطرفاف )المصرؼ والعميؿ( يتفقاف عمى نسبة معينة مف الربح تضاؼ إلى التكمفة الكمية  أي
لمسمعة لموصوؿ إلى سعر البيع، ثـ يتفقاف بعد ذلؾ عمى مكاف وشروط تسميـ السمعة )البضاعة محؿ 

 2المرابحة( وطريقة سداد القيمة لممصرؼ.
 الصكوك القائمة عمى الإجارة -0-0
        معموـ في الشرع بيع منفعة معمومة بعوض يقصد بالإجارة جارة )سندات الإجارة(4صكوك الإ -0-0-1

أو ىي عقد يتـ بموجبو تمميؾ منفعة معمومة لأصؿ معموـ مف قبؿ مالكيا لطرؼ آخر مقابؿ عوض )ثمف( 
 3لمدة معمومة.

وصكوؾ الإجارة عبارة عف أوراؽ مالية متساوية القيمة تصدر ممثمة لقيمة العيف المؤجرة تتيح    
لحامميا فرص الحصوؿ عمى دخؿ الإيجار مقدار المساىمة التي دفعيا حامؿ الصؾ قياسا عمى بقية 

كالأسيـ مثلب وذلؾ المكتتبيف، وتعتبر صكوؾ الإجارة أقؿ خطورة عند مقارنتيا ببقية أدوات الممكية الأخرى 
لأنو يمكف التنبؤ بدقة عوائد الورقة المالية محؿ الإجارة وذلؾ لسيولة معرفة إيرادات ومصروفات العيف 

 4المؤجرة.
                      كما يتـ إصدار صكوؾ الإجارة مف المصرؼ الإسلبمي لشراء معدات أو عقارات ثـ تأجيرىا 

 .جار ىو العائد الذي يتحصؿ عميو حممة ىذه السنداتلمف يرغب في ذلؾ، فيكوف ثمف الإي

 المنتجات المستحدثةالمطمب الثالث4 
الشرعية تتماشى مع الأحكاـ سوؼ نقوـ بتناوؿ أىـ المنتجات المستحدثة في اليندسة المالية التي    

 تقسـ إلى: منتجات تمويمية، منتجات مالية مشتقة، منتجات مالية مركبة. يوالت

                                                           
 .244، مرجع سابؽ، ص "أسس العمميات المصرفية الإسلامية"حسيف محمد سمحاف،  1
 .273السيد طايؿ، مرجع سابؽ، ص  كماؿ 2
 .282، مرجع سابؽ، ص "أسس العمميات المصرفية الإسلامية"حسيف محمد سمحاف،  3
، مجمة المصرفي، بنؾ السوداف، السوداف، "-مدخل لميندسة المالية الإسلامية- الإسلامية دأدوات سوق النق"فتح الرحماف عمي محمد صالح،  4

 .03، ص 2002، 26العدد
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 المنتجات التمويميةأولا4 
 تنقسـ ىذه المنتجات إلى:

: في بداية الأمر ينبغي أف نقر أف التوريؽ في النظاـ الاقتصاد الإسلبمي يختمؼ التوريق المصرفي -1
       "تممؾ أصوؿ بثمف مؤجؿ ثـ بيعيا بثمف حاؿ لغير  تماما عف التوريؽ التقميدي، فيذا الأخير يعرؼ عمى أنو:

التوريؽ نسبة إلى الورؽ، ويسمى بذلؾ لأف المشتري الذي يشتري السمعة لا يقصد السمعة مف اشتريت منو، و 
نما يقصد الورؽ والورؽ ىو الفضة، أي أنو يريد النقود لا السمعة".  وا 

      ويتضح مف التعريؼ السابؽ أف التوريؽ آلية تمويمية يتمكف عف طريقيا المتورؽ )طالب النقود( 
مؤجؿ، ثـ يقوـ ببيعيا بثمف حاؿ إلى طرؼ آخر غير الذي اشتريت منو قبلب، وىكذا مف شراء سمعة بثمف 

يكوف المتورؽ قد تحصؿ عمى التمويؿ اللبزـ مف خلبؿ بيع السمعة الممموكة حالا، عمى أف يقوـ بتسديد ثمنيا 
 1الآجؿ حسب ما تـ الاتفاؽ عميو.

ليا عميؿ المصرؼ الإسلبمي بشراء سمعة التوريؽ المصرفي فيو الآلية التمويمية التي يقوـ مف خلب
مف ىذا المصرؼ بالأجؿ، عمى أف يقوـ ببيعيا حالا لطرؼ آخر غير البائع الأوؿ لتكوف ىذه الصيغة 

 التمويمية آلية لمحصوؿ عمى السيولة النقدية التي يحتاجيا العميؿ.
ف المنتجات المالية التي تبنتيا تعتبر الإجارة الموصوفة في الذمة مف بيالإجارة الموصوفة في الذمة4  -0

مف العقود التي يمتزـ فييا المؤجر " :المؤسسات المالية الإسلبمية لتمبية احتياجات معينة، وقد عرفت عمى أنيا
إيجار سيارة موصوفة بتقديـ منفعة يتـ وصفيا وصفا لا يجعؿ مجالا لمنزاع، سواء كاف محميا منفعة عيف ك

ميـ وليس شرطا فييا أف يكوف المؤجر مالكا لممنفعة عند العقد بؿ تضاؼ كالخياطة والتعأو منفعة عمؿ 
 2"لممستقبؿ ليكوف قادرا عمى تممكيا لمتنفيذ.

تصدر شيادات الإيداع القابمة لمتداوؿ مف قبؿ المصارؼ في مقابؿ شيادات إيداع قابمة لمتداول4  -0
المضاربة باعتبار حامميا رب الماؿ والمصرؼ الودائع الاستثمارية المودعة لدييا، حيث تقوـ عمى أساس 

 وتعطي الحؽ لحامميا في الحصوؿ عمى السيولة التي يحتاجيا خلبؿ مدة استحقاقيا. 3مضاربا بيا.
 4يساىـ ىذا النوع مف الشيادات المصرفية في:

 حقؽ ليا أىدافيا.الإسلبمية، وىو الأمر الذي يتوفير مصدر تمويؿ طويؿ الأجؿ في المصارؼ  -
 ف عبئ الأرصدة العاطمة دوف تشغيؿتخميص المصارؼ الإسلبمية مو توفير أسواؽ مالية إسلبمية  -

 والتي تمثؿ عبئا عمى صافي الأرباح بالنسبة لمودائع المشغمة وذلؾ مف خلبؿ ربط الموارد بالاستخدامات.

                                                           
 .188لبغـ نور الديف، مرجع سابؽ، ص بوش 1
دائرة الشؤوف الإسلبمية والعمؿ  ،، مؤتمر المصارؼ الإسلبمية بيف الواقع والمأموؿ"الإجارة الموصوفة لمخدمات غير العينة"، بدر الحسف القاسمي 2

 .24، ص2009جواف  03-ماي 31الخيري بدبي، 
، دار السلبـ لمنشر والتوزيع والترجمة، "الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلاميةدور السوق المالية في تدعيم " ،أشرؼ محمد دوابة 3

 .153، ص 2006الاسكندرية، مصر، 
 .195، 194بوشلبغـ نور الديف، مرجع سابؽ، ص ص:  4
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أف يؤثر ذلؾ  رة دوفتحقيؽ رغبة أصحاب الأمواؿ في توافر القدرة عمى استرداد أمواليـ في آجاؿ قصي -
 سلبمية في توجيو ىذه الأمواؿ إلى مشروعات استثمارية طويمة الأجؿ.عمى قدرة المصارؼ الإ

 .المرونة نظرا لقابميتيا لمتداوؿميزة و  اختيار النشاط المناسب لرغباتيـ فرصة حامميياتتيح ل -
 ثانيا4 المنتجات المالية الإسلامية المشتقة

إلا وسيمة و نمية اقتصادية حقيقية بقدر ما ىالمالية لا يتسبب في إحداث تالتعامؿ بالمشتقات إف 
 العديد مف الاقتصادييف نتقدت مف طرؼا احيث أني ،زيادة التضخـ وارتفاع الأسعارفي لخمؽ النقود تتسبب 

لى الفائدة الربو حدوث سبب  فيرجعو إذ  ،الغربييف          وغيرىاية الأزمة المالية إلى التساىؿ في الديوف وا 
بالتوجو نحو  تيدد الاستقرار المالي والاقتصادي لمنظاـ المالي، لذلؾ نادوا يالت الوىميةمف المعاملبت 

البديؿ التمويمي الإسلبمي  ضرورةىنا تظير أىمية و  ومف1علبج الأزمات.وىذا مف أجؿ  الاقتصاد الإسلبمي
          لكف تكوف متوافقة  نفس مزايا المشتقات المالية التقميدية ؽتحق الماليةبدائؿ لممشتقات  استحداثفي 

 فيما يمي:  ونذكرىا مع ضوابط الشرع الإسلبمي
وذلؾ  د الخيارات في الشريعة الإسلبميةلقد تـ تكييؼ عقو  خيارات في إطار بيع العربون وخيار الشرط4 -1

 وفؽ ما يمي:
اع( ويشترط لنفسو ستصنقد اللبزـ )البيع أو الإجارة أو الاحيث يدخؿ الشخص في العخيار الشرط4  -1-1

و المنفردة خلبؿ مدة معمومة، وىو ما يتيح الفرصة لمتحوط في الحصوؿ عمى سمعة يؤمؿ حؽ الفسخ بإرادت
الربح منيا، ولو الحؽ في غرض محؿ الخيار لطرؼ آخر خلبؿ مدة العقد دوف أف يكوف ىناؾ اقتراف بالربح 

المبيع لا  فإذا كا تزيد عف ثلبثة أياـالإسلبمي ىي أف لا  في الفقو الشرط خيارمدة و 2،لخيارلأف ذلؾ يسقط ا
ىذه المدة كافية لتأمؿ والتدبر  يتسارع إليو الفساد في ىذه المدة ذلؾ أف الحاجة لا تدعو إلى وقت طويؿ ولأف

 3ي أمر العقد.ف
   يعتبر بيع العربوف جزءا مف ثمف السمعة، يدفعو المشتري لمبائع تعويضا عف حبسو  بيع العربون4 -1-0

  لسمعتو، حيث يدخؿ ضمف الثمف المتفؽ عميو في العقد في حالة التنفيذ، ويكوف حقا لمبائع إذا تنازؿ المشتري 
 4عف حقو في التنفيذ.

المشتري لمبمغ مف الماؿ مقابؿ الحؽ وتجدر الإشارة أف بيع العربوف وخيار الشرط يقوماف عمى دفع 
أو خسارة  العقد في شراء أصؿ مالي معيف لثمف محدد خلبؿ فترة معينة، عمى أف يتـ تممؾ الأصؿ في إتماـ

لا إف بيع العربوف يختمؼ عف الخيار في أنو لا يستخدـ مف أجؿ  المبمغ المدفوع مقدما في حالة العكس، وا 

                                                           
 .101صبرينة، مرجع سابؽ، ص  عتروس 1
المؤتمر الثامف لمييئات الشرعية ، "ف"تداول الديو-السمم-المالي "العربونضوابط وتطوير المشتقات المالية في العمل " ،عبد الستار أبو عبيدة 2

 .07، ص2009ماي  19-18لممؤسسات المالية الإسلبمية، البحريف، 
 .106ص  ، مرجع سابؽ،صبرينة عتروس 3
 .215بوشلبغـ نور الديف، مرجع سابؽ، ص  4
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ا ذلمالي بؿ مف أجؿ شراء الأصؿ في حد ذاتو والانتفاع بو، عمى أنو إمف فروؽ أسعار الأصؿ ا الاستفادة
لا فإنو يخسر العربوف. ثبت  1لو أف الأصؿ مناسب أمضى الشراء وا 
تي لا يتوفر فييا البديميف يات مف بيف العقود المتعتبر المستقبعقد الاستصناع4  إطارالمستقبميات في  -0

نوقت التعاقد  إلخ( وبالتالي فيو ليس بيع حقيقي بؿ مجرد عممية .المستقبؿ )الماؿ، السمع،..ا يؤجلبف في موا 
 .تبادؿ وعود فقط، ولذلؾ اتفؽ الفقياء عمى عدـ جواز التعامؿ بالمستقبميات

                    العقود المستقبمية عمى أساس عقد الاستصناع الذي يمكف أف يتأخر فيو تسميـ الثمف والمبيع
،في مجمس ال                ستصناع مرتفع القيمة، بحيث يمكف ي الحالات التي يكوف فييا محؿ الاوخاصة ف 2عقد

حتى لممشتري القياـ بتمويؿ المصنع مف خلبؿ دفعات محددة الآجاؿ، كما اشترط أف تكوف السمعة موصوفة 
 3وصفا دقيقا )كما ونوعا( عمى أف يتـ التسميـ في زمف معموـ وبكيفية معمومة.

تعتبر كذلؾ العقود الآجمة مف بيف العقود المحرمة في الشريعة  المستقبميات في إطار عقد السمم4 -0
.  الإسلبمية لأنيا تشمؿ تأجيؿ الثمف والمثمف وىي واحدة مف بيع الديف بالديف وىو محرـ

كيفيا الإسلبـ عمى أساس عقد السمـ الذي يتفؽ فيو الطرفاف عمى التعاقد عمى البيع بثمف معموـ  لذلؾ
، عمى أيتأجؿ فيو تسميـ السمعة الموصوفة بالذمة وص  4لا يكوف البديميف مؤجميف.فا مضبوطا إلى أجؿ معموـ

 المنتجات المالية المركبةثالثا4 
 4عقد المشاركةشراء من خلال البيع المرابحة للآمر ب -1

 5يقوـ ىذا المنتج عمى إعادة ىندسة بيع المرابحة للآمر بالشراء مف خلبؿ عقد المشاركة كما يمي:
يقوـ التاجر الذي ينوي تخصيص جزءا مف مبيعاتو لتكوف بالتقسيط بفتح حساب لدى المصرؼ الإسلبمي  -

و يزيد كحصة المصرؼ في حساب كحصتو في حساب المشاركة، ويقوـ المصرؼ كذلؾ بإيداع مبمغ مماثؿ أ
 المشارؾ.

يقوـ التاجر بعممية البيع بالتقسيط ونقؿ الممكية وكؿ ما يتعمؽ بالأمور الفنية لبضاعتو، ويتولى المصرؼ  -
 متابعة الأقساط والتسديد وكافة الأمور المالية.

 الأرباح التي يجنييا ىذا الحساب المشترؾ توزع بيف التاجر والمصرؼ بالاتفاؽ. -
 
 
 
 

                                                           

 .92، ص2011مركز الأبحاث الاقتصاد الإسلبمي، جامعة الممؾ عبد العزيز، جدة،  ،"مدخل أصول التمويل الإسلامي"، سامي بف إبراىيـ السويمـ 1 
 .1992ماي  9 -4( الصادر عف مجمع الفقو الإسلبمي في مؤتمره السابع بجدة حوؿ عقد الاستصناع، 7/ 3) 65القرار  2
 .41، ص 15الممؾ عبد العزيز، الاقتصاد الإسلبمي، المجمد  مجمة، "مستقبميات مقترحة متوافقة مع الشريعة"، عبد الرحيـ عبد الحميد الساعاتي 3
 .209شلبغـ نور الديف، مرجع سابؽ، ص  بو 4
 .196، 195:  ، ص صنفس المرجع  5
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 مخطط بياني يوضح عقد المرابحة للآمر بالشراء مف خلبؿ عقد المشاركة. (214الشكل رقم )
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، أطروحة مقدمة "اليندسة المالية الإسلامية كآلية لتطوير صناعة المنتجات المالية"شلبغـ نور الديف، عداد الطالبتيف بالاعتماد عمى بو مف إ 4المصدر
 .196، ص 2018/2019، الجزائر، 02 ، جامعة وىرافالاقتصاديةلنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ 

 

لمزراعة  تقوـ فكرة ىذا المنتج عمى تممؾ المصرؼ الإسلبمي للؤراضي الصالحة  :المغارسة المشتركة -0
يتفؽ مع أصحاب الخبرة والتخصص في المجاؿ الزراعي المتعمؽ بغرس الأشجار المثمرة، حيث وبعد  حيث

إجراء الدراسة اللبزمة لمعرفة مدى ملبئمة غرس الأشجار المثمرة في الأراضي محؿ العقد، يتـ الاتفاؽ بيف 
     مف المحصوؿ وكذا جزء  ء جزءا مف الأرض وحصوليـ عمى جزءالطرفيف عمى غرسيا مع تمميؾ الخبرا

 2ومف شروطيا: 1مف الأشجار،
 تحديد المدة الزمنية حسب نوعية الأشجار في إثمارىا. -
 يكوف النصيب الأكبر مف الثمار والأشجار والأرض لممصرؼ. -
 يحظى الخبراء بالجزء الباقي مف الثمار والأشجار والأرض الممتمكة. -

تقوـ المغارسة المقرونة بالبيع عمى تممؾ المصرؼ الإسلبمي لأرض المغارسة المقرونة بالبيع والإجارة4  -0
صالحة لمزراعة، حيث يقوـ ببيع جزء منيا بسعر رمزي لمخبراء الزراعييف عمى أف يقترف ىذا البيع بعقد إجارة 

           الثمر، وتعتبر المغارسة و رض، ويكوف الأجر جزء مف الشجر عمى العمؿ في الجزء الباقي مف الأ
مف المنتجات التي يجب أف تحظى بالتطبيؽ كباقي المنتجات، لأنيا تساىـ في توظيؼ أصحاب الخبرة 
الزراعية وتحقيؽ الاكتفاء الذاتي في المحاصيؿ الزراعية، إضافة إلى تحقيؽ تنمية اقتصادية حقيقية، كما 

ذ تقوـ بتعمير أراضي لأصحابيا عمى سبيؿ إأف تقوـ بدور العامؿ لبمية أيضا يمكف لممؤسسة المالية الإس
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، وبعد تممؾ البنوؾ  المغارسة وذلؾ باستخداـ عماؿ أجراء توفر ليـ المصارؼ الإسلبمية التمويؿ اللبزـ
 1الإسلبمية لنصيب مف الأراضي تطبؽ عمييا المزارعة والمساقاة.

                        ارة الموصوفة في الذمة ىي نوع مبتكر صكوؾ الإجصكوك الإجارة الموصوفة في الذمة4  -3
ؾ كأداة مالية وعقد الإجارة وعقد السمـ، وآليتيا أف تكوف ىناؾ وىي جمع بيف الص مف الصكوؾ الإسلبمية،

خدمة موصوفة في الذمة، مثؿ التعميـ الجامعي، بحيث يكوف الوصؼ تفصيلب ولا يدع مجالا لمخلبؼ، كأف 
تعميـ طالب جامعي تتوفر فيو شروط معينة ويحدد لو مساؽ دراسي معموـ بزمنو ومدتو ووصفو، بعد يكوف 

تعميـ ت في ذلؾ تقوـ الجامعة وىي مقدمة خدمة التعميـ الجامعي بإصدار صكوؾ خدمة موصوفة الذمة تمثم
ويمثؿ الصؾ  طالب في الجامعة عمى أف تقدـ ىذه الخدمة الموصوفة في الذمة بعد عشر سنوات مثلب.

حصة ساعية واحدة، ولحامؿ ىذا الصؾ الحؽ في الحصوؿ عمى الخدمة الموصوفة مقابؿ ما يدفعو الآف مف 
 2ثمف لمصؾ الذي يمثؿ ممكيتو لممنفعة.
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 4 تطوير منتجات اليندسة المالية الإسلاميةالمبحث الثالث
التحديات التي تقؼ عائقا لتطبيقيا وىذا ما أوجب عمييا تواجو اليندسة المالية الإسلبمية مجموعة مف 

اتباع طرؽ واستراتيجيات لتطوير منتجاتيا حتى لا يكوف ىناؾ تناقض بيف أىدافيا النظرية والتطبيؽ العممي 
مف طرؼ المؤسسات والمتعامميف  تطبيقيا في المستقبؿمف أجؿ ضماف استمرارية تبنييا و  ليا، وىذا

 الاقتصادييف.
 تجات اليندسة المالية الإسلاميةالتحديات التي تواجييا منب الأول4 المطم

فرضت التغيرات التي شيدىا العالـ الاقتصادي في الفترة الأخيرة ضغوطا تنافسية حادة وغير متكافئة  
            خاصة عمى المؤسسات المالية الإسلبمية التي أصبحت تبحث عف وسيمة تضمف ليا البقاء والاستمرار 
إلى جانب مؤسسات مالية تفوقيا خبرة وحجما، وقد تنبيت إلى أنو لا يمكف تحقيؽ ذلؾ دوف تقديـ منتجات 
مالية إسلبمية أو غير إسلبمية مف جية أخرى، وقامت فعلب بتبني مفيوـ اليندسة المالية الإسلبمية الذي 

، إلا أف مقدرة الاقتصاديةالتطورات المالية و  يعمؿ عمى تطوير واستحداث منتجات مالية إسلبمية تتماشى مع
المؤسسات المالية الإسلبمية عمى تحقيؽ الاستفادة القصوى مف ىذا المفيوـ متدنية حيث بقي استخدامو 

 1حديات والعقبات التي تعيؽ تطبيقو ومنيا:وتطبيقو دوف المستوى المطموب، ويرجع ذلؾ إلى مجموعة مف الت
يتطمب العمؿ المالي الإسلبمي تأىيلب خاصا وكفاءات إدارية  الكفاءات والإطارات المؤىمة4الافتقار إلى  -1

عف المؤسسات  مدربة تكوف عمى إلماـ بطبيعة عمؿ المؤسسات المالية الإسلبمية عمى اعتبار أنيا تختمؼ
             عمؿ بالتعاوف المالية التقميدية، ويتـ علبج ىذه المشكمة مف خلبؿ تنظيـ الدورات المتخصصة وورش ال

ومف خلبؿ تحفيز الموظفيف عمى الابتكار والتوظيؼ بمكافأة كؿ مف يأتي بفكرة أو يبتكر ، مع الييئات الدولية
 منتجا ماليا تستفيد منو المؤسسة.

تفتقر بعض المؤسسات المالية  الافتقار إلى البحث والتطوير من قبل المؤسسات المالية الإسلامية4 -0
فيلبحظ  والتطوير، ثقافة الإبداع نقص مفمية إلى الاىتماـ بالمنتجات المالية الإسلبمية حيث تعاني الإسلب
شبو تاـ لمخصصات مالية خاصة بالبحث والتطوير لممنتجات المالية الإسلبمية، في الوقت الذي  غياب

 أنفقت فيو تسعة بنوؾ أوروبية ما يزيد عف مميار دولار عمى عمميات البحث والتطوير.
تقوـ المؤسسات المالية مف خلبؿ خمؽ لصاحب فكرة منتج مالي مطور أو جديد4 غياب حقوق الممكية  -0
اه وبعد نجاح المنتج تج مالي بتحمؿ تكاليؼ التطوير الباىظة ومخاطر تطبيؽ المنتج لمتأكد مف جدو من

المبتكر نجد أف المؤسسات المالية الأخرى تسارع إلى تطبيقو والاستفادة منو دوف تحمؿ تكاليؼ  أوالمتطور 
عف محاولة التطوير  عزائـ المؤسسات المالية يثبتوىذا ما  ؽ في مرحمة الاختبارالتطوير أو مخاطر التطبي

لذا فإنو يفترض بالمؤسسات المالية الإسلبمية أف تعمؿ عمى إنشاء مركز لتطوير منتجاتيا، وقد قدـ  والابتكار
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فعلب ىذا المقترح في لجنة الصيرفة الإسلبمية في مؤسسة النقد العربي السعودي وتمت الموافقة المبدئية عميو 
 المجنة. مف قبؿ أعضاء

تواجو أعماؿ المؤسسات المالية ضعف التنسيق بين الييئات الشرعية وتوحيد المرجعية الشرعية4  -3
الإسلبمية تحدي ىاـ يرتبط بالسبب الرئيسي لتواجدىا وىو ضعؼ التنسيؽ فيما بيف الييئات الشرعية 

مثلب نجد أف بعض المصارؼ تجيز وتضارب الفتاوى الفقيية بيف الدوؿ الإسلبمية وحتى داخؿ البمد الواحد، ف
ؽ والبعض الآخر لا يجيز التعامؿ بو، لذا يتوجب عمى المؤسسات المالية الإسلبمية أف تعمؿ يأعماؿ التور 

 عمى إيجاد قاعدة عممية مشتركة للبجتياد الجماعي ولتوحيد الفتاوى.
الرئيسي لميندسة المالية يتمركز اليدؼ الخطأ في تحديد اليدف من اليندسة المالية الإسلامية4  -2

والمتمثؿ  رى اليدؼ الجوىري لممنتج المالي الإسلبمية في إشباع احتياجات المسمميف وأىمؿ بطريقة أو بأخ
الوجية الدينية  مؿ عمى تصحيح ذلؾ مف خلبؿ الجمع بيففي خمؽ القيمة المضافة، لذا يجب الع

شباع ا الاقتصاديةو   عمى حد سواء. حتياجات المسمميف وغير المسمميف وا 
ىذاف التحدياف في التمويؿ الإسلبمي يبرزاف ضمف جممة مف القضايا الواقعية المصداقية والثقة4  -0

المندمجة بمجموعة مف المعتقدات المسيئة لفيـ الإسلبـ، فيناؾ مف يرى في صناعة التمويؿ الإسلبمي قناة 
المتعمقة بضعؼ الميارات الإدارية والتي تؤثر لتمويؿ الإرىاب وموطف لغسيؿ الأمواؿ، إضافة إلى المشاكؿ 

 عمى مصداقيتيا.
يمثؿ ىذاف العاملبف تحدياف ميماف لممؤسسات المالية الإسلبمية مف حيث  المنافسة وكفاءة التكمفة4 -1

الخبرة الكبيرة والشبكات الأوسع والحجـ الاقتصادي في السوؽ العالمي لممؤسسات المالية التقميدية وىي 
عمى الإسلبمية، إضافة إلى ىذا تعاني المؤسسات التقميدية التي  سية ميمة تتفوؽ بيا التقميديةنافمميزات ت

رى وىي تكمفة عمميات خلإسلبمية عمى حد سواء مف مشكمة ألدييا نوافذ إسلبمية والمؤسسات المالية ا
 التشغيؿ العالية لممعاملبت المالية الإسلبمية.

المنتجات المالية الإسلبمية تحديا آخرا خاصة بالنسبة لنمو قاعدة عملبء يعتبر تسويؽ  التسويق4 -2
المصارؼ والمؤسسات المالية الإسلبمية، ومف غير المستغرب أف نجد إقباؿ المسمميف عمى المنتجات المالية 
ء الإسلبمية ضئيلب بسبب عدـ فيـ الصناعة والافتقار لمعرفة المنتجات، ومف دوف تثقيؼ وتعميـ العملب

  لمبادئ وآلية عمؿ التمويؿ الإسلبمي سيبقي العملبء بعيدا عف تناوؿ المنتجات المالية الإسلبمية.
حاليا ضئيمة جدا  تعتبر رؤوس أمواؿ المصارؼ الإسلبمية العاممةضآلة أحجام المصارف الإسلامية4  -3

    الإسلبمية يقؿ رأسماليا  مصارؼمف ال %75العالمية حيث أظيرت الدراسات أف حوالي  لبنوؾمقارنة با
مميوف دولار أمريكي فقط مما يحوؿ دوف تحقيقيا للؤىداؼ التي أسست مف أجميا ويعيؽ نموىا  25عف 

ويكبح قدرتيا عمى خمؽ المنتجات المالية، وعميو يفترض بيا تطبيؽ سياسة رفع رأس الماؿ وتوسيع قاعدة 
 1المساىميف أو الاندماج.
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التقميدية وبالتالي  لبنوؾريقة ذاتيا التي تعمؿ بيا االمصارؼ الإسلبمية تعمؿ بالط فإنظام سوق فعال4  -12
عمى السيولة والتزامات الاستحقاؽ ذات الأجؿ القصير لتمويؿ وىذا بدوره يعيؽ الوساطة  تعتمد يي الأخرىف

 1المالية وتعميؽ السوؽ.
مالية الناجحة للبعبيف في السوؽ ضمف في ىذا النطاؽ توفر الأسواؽ التطوير المنتج والابتكار4  -11

       لبئمة لممستثمريف ممار فييا الأمر الذي يوفر مرونة عوامؿ أخرى سمسمة واسعة مف المنتجات للبستث
إذ يجب جحة، نا حالأسواؽ المالية الإسلبمية لتصبفي اتخاذ القرارات الاستثمارية، والأمر ذاتو ينطبؽ عمى 

سوؽ مع سمسمة مف المنتجات التي تمبي احتياجات المستثمريف، وىذا تحدي أف توفر ىي الأخرى لاعبي 
آخر يواجو الصناعة لأف عممية تطوير المنتج في التمويؿ الإسلبمي يجب أف تمر خلبؿ عممية مشددة جدا 

 2مف المراجعة الشرعية وتأييد عمماء الشريعة الإسلبمية.

 اليندسة المالية الإسلامية منتجات تطوير تستراتيجيااالمطمب الثاني4 
وتطوير منتجات مالية  ابتكارمف أجؿ  تستراتيجياالامف  ةمجموع تبنيينبغي عمى اليندسة المالية 

 3وسوؼ نتطرؽ ليا فيما يمي: ،إسلبمية
المالية  والابتكاراتىناؾ مف يرى بأف تطوير المنتجات الخروج من الخلاف الفقيي4  ةاستراتيجي -1

الإسلبمية  مصارؼعتبر المشكمة التي تواجو اليالفقياء، كما أنو في الوقت نفسو الإسلبمية يستند إلى خلبؼ 
إذا كاف ىناؾ الخلبؼ الفقيي  يعتبر أحد فعمى فتاوى المنتجات الإسلبمية،  عمماء الشريعة اتفاؽوىي عدـ 
الإسلبمية بخصوص  مصارؼلدى ال تاتيجياالاستر فإف أىـ  الإيجابية في الفقو الإسلبمي، الظواىر

 الاجتيادلأف  وفقا لقرارات الجمعية العالمية، والمنتجات المالية التي تطرحيا لمعملبء تكوف الابتكارات
توسيع قاعدة العملبء  مف أجؿلمفتاوى المستجدة  تراتيجيالاسالجماعي والتنسيؽ بيف الفقياء ىو اليدؼ 

 حموؿ والبدائؿ المالية المبتكرة الإسلبمية.لمجيودىا في الرد عمى المخالفيف الإسلبمية وتوفير  لممصارؼ
مصارؼ المالية التي تقوـ بيا ال الابتكاراتلا يكفي أف تكوف 4 الاقتصاديةالتميز في الكفاءة  جيةياسترات -0

المالية  بالابتكاراتعالية مقارنة  اقتصاديةالإسلبمية تكييؼ فقيي معيف، بؿ يجب أف تكوف ذات كفاءة 
وعدـ وجود فوارؽ جوىرية بيف المنتجات المالية التي تطرحيا المؤسسات المالية بشكؿ المنافسة لأف  التقميدية

العالمية  ؽبمخاطر السو ية تتسـ أي أف ىذه المنتجات النمطالمنتجات مرنا جدا، ىذه عاـ تجعؿ الطمب عمى 
الإسلبمية أف تتجنب  مصارؼالمالية في ال الابتكاراتوكذلؾ يجب عمى السوؽ،  لحساسيتيا لأي تغير في
 السمبية. الاقتصاديةالمساعدة في زيادة الآثار 

 فعينسلبمي مف قطاعيف رئيسييف: قطاع الإ الاقتصاديتكوف جية التميز في خدمة المجتمع4 يستراتا -0
لذلؾ يجب عمى المصارؼ الإسلبمية طرح ابتكارات مالية ، ييدؼ إلى تعظيـ المنفعة الخيرية وقطاع خيري
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مف الأفكار الواردة في مباحث الزكاة والوقؼ والصدقات في المصادر  الاستفادةتمبي ىذه الحاجة، مف خلبؿ 
والمؤسسات المالية  لإسلبمية متميزة في خدمة المجتمعتكوف المصارؼ ا حتىالفقيية وتطبيقيا عمى الواقع، 

 وما.الإسلبمية عم
كاف اليدؼ مف السياسات والإجراءات  مع السياسات والتشريعات الحكومية4 الاتفاقجية يستراتا -3

مصمحة الحكومية تحقيؽ مصمحة الفرد والمجتمع في شتى المجالات كما أف مصمحة المجتمع متطابقة مع 
مف أنيا لف تخرج عف ىذه  المالية التأكد للببتكاراتالإسلبمية عند إعدادىا  مصارؼالفرد، لذلؾ يجب عمى ال

 1لا يتجزأ وأي خمؿ في أي جزء يظير في الآخر. الاقتصادالأىداؼ لأف 
 2اليندسة المالية الإسلامية منتجات مستقبلالمطمب الثالث4 

 والمنتجات ظر في الأدواتلقد أدت الأزمة المالية العالمية إلى قياـ السمطات النقدية والبنوؾ بإعادة الن
يدية العامميف ة المالية الناتجة عف المصرفييف ذوي الخمفيات التقمسصرفية السائدة، والواقع أف اليندوالم المالية

المصرفي والمرابحة للآمر  بالتإورؽتسعى إلى ابتكار أدوات مالية تعتمد عمى التوسع  بالبنوؾ الإسلبمية
، وذلؾ الاقتصادفي   ستصناع وغيرىا مف الصيغ الفاعمة والاف المشاركة والمضاربة والسمـ بدلا م بالشراء

 التالية: للبعتبارات
 سيولة اليندسة المالية التقميدية.-
 حاجة اليندسة المالية الإسلبمية إلى عمؽ في عموـ الشريعة.-
 التركيز عمى صيغ المداينات بحثا عف الربح في الأجؿ القصير.-

ذا كاف العالـ يترقب الخلبص  ر يستدعي ساتو مف الأزمة المالية فإف الأمالإسلبمي ومؤس قتصادبالاوا 
المالي وتجنبيا التناقض بيف  الابتكارواضحة تضبط عممية  تاستراتيجياأف تكوف لدى البنوؾ الإسلبمية 
 الأىداؼ النظرية والتطبيؽ العممي.

 الشرعية لمنتجات التقميديةييكمة ويمكف التأكيد بأنو إذا ما بقي الحاؿ عمى ما ىو عميو مف عمميات ال
فإف مستوى المنتجات الإسلبمية سينحدر ليصؿ إلى نقطة يتقارب فييا مستوى الخدمات التقميدية، وستكوف 

 الصناعة المالية الإسلبمية أماـ ثلبثة مشاىد )سيناريوىات( محتممة في المستقبؿ المنظور:
ب أف تتبناىا الصناعة المالية الإسلبمية لتحقيؽ التي يج ةالاستراتيجييتمثؿ في  المشيد الأول)المأمول(4

مف الصيغ  الاستراتيجياستدامتيا، فالمطموب منيا أف تتحوؿ في المستقبؿ العاجؿ إلى استغلبؿ المخزوف 
الفقيية الشرعية لممنتجات الإسلبمية الأصيمة في عمميات التطوير والابتكار، حتى تحافظ عمى ىوية 

 المحمية. الاقتصاديةسوؽ وتسيـ في تحقيؽ التنمية الصناعة وتمبي احتياجات ال

                                                           
1
 .;89 ص سابق، مرجع السلام، عبد مخلوفي سعاد، يسفاوي  

2
 الراىنة المالية الأزمة: الثاني الدولي الممتقى ،"الاقتصادي الاستقرار تحقيق في الإسلامية المالية المنتجات دور" الحميـ، عبد غربي صالح، صالحي  

 الجزائر، التسيير، وعموـ الاقتصادية العموـ معيد مميانة، خميس الجامعي المركز ،-نموذجا الإسلبمي المصرفي النظاـ- والمصرفية المالية والبدائؿ
 .19 ،18: ص ص ،2009 ماي 05-06



 ري لممنتجات المالية الإسلاميةالإطار النظالفصل الأول ................................................
 

 

27 

بيا كبيرا مع المنتجات يتمثؿ في أف تتشابو المنتجات المالية الإسلبمية تشا )المحتمل(4 المشيد الثاني
وىو أمر سيعمؿ حتما عمى دعـ المنتجات المالية التقميدية ورفع مستوياتيا واستدامة صناعتيا، تماما  التقميدية

 مى إضعاؼ خصوصية ومزايا الصناعة المالية الإسلبمية ومنتجاتيا.كما يعمؿ ع
 أصميةية نتيجة عدـ تطوير منتجات المنتجات الإسلبم اندثاريتمثؿ في  (4احتمالا)الأقل  المشيد الثالث

المنتجات المالية التقميدية مف عمميات الييكمة الشرعية لمنتجاتيا  لاستفادةاستدامة الصناعة، ونتيجة  ـتدع
 .التقميديةفستصبح جميع المنتجات مف نتاج الصناعة 
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 سيناريوىات التقارب بيف المنتجات المالية الإسلبمية ومثيلبتيا التقميدية. (204لشكر رقم )ا
 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                         
  

و البدائؿ المالية الأزمة المالية الراىنة  ،الممتقى الدولي الثاني:" المنتجات المالية الإسلامية في تحقيق  الاستقرار الاقتصاديدور  "،غربي عبد الحميـ صالحي صالح، المصدر4
 .20ص  ،2009ماي  6-5يومي  الجزائر، المركز الجامعي خميس مميانة معيد العموـ الاقتصادية و معيد عموـ التسيير، -نموذجا –المصرفية ،النظاـ المصرفي و 

الصناعة المالية الإسلبمية لـ تستغؿ مخزونيا الاستراتيجي 
الشرعي الذي يشتمؿ عمى ألاؼ مف الصيغ الرعية 

 لممنتجات الأصمية. 

وى نقطة التحوؿ التي ستؤدي إلى رفع مست
السيناريو المنشود يتـ الوصوؿ إليو بتطوير  تحقيؽ السيناريوالمنتجات المالية الإسلبمية و 

 المنتجات الإسلبمية الأصمية 

السيناريو غير المنشود )التشابو شبو 
الكمي بيف المنتجات الإسلبمية و 

التقميدية ( سيتـ الوصوؿ إليو إذا ما 
استمر الوضع الراىف مف ىيكمو 

ذ سيناريو ضئيؿ الاحتمالية تأخ شرعية لممنتجات التقميدية 
فيو المنتجات المالية الإسلبمية 

 بالاندثار

نقطة التقارب ومف بعدىا 
 سيناريوىات غير منشودة

راسخة الصناعة المالية التقميدية ال
 تطور منتجاتيا وفؽ لمعايريياو 

1 

2 

3 

ات
نتج

الم
ور 

 تط

لممنتجات التقميدية  استمرار الييكمة الشرعية
 يؤدي حتما لمتقارب

 الزمن
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 الأول خلاصة الفصل
مفيوـ اليندسة المالية الإسلبمية فيي عبارة عف مجموعة مف الأنشطة  تناولنامف خلبؿ الفصؿ الأوؿ 

        إضافة  لكؿ مف الأدوات والعمميات المالية المبتكرة عمميات التصميـ والتطوير والتنفيذالتي تتضمف 
إلى صياغة حموؿ إبداعية لمشاكؿ التمويؿ وكؿ ذلؾ في إطار توجيات الشرع الإسلبمي وتبيف لنا أف 

مفيوـ اليندسة المالية التقميدية حيث أنيا تأخذ بعيف الاعتبار عنصرا جديدا وىو لا يختمؼ كثيرا عف وميا مفي
 الإسلبمية. الشريعةمبادئ وأسس ضرورة أف تكوف منتجاتيا متوافقة مع 

 يثوقد تـ التطرؽ إلى منتجات اليندسة المالية الإسلبمية التي تتميز عف غيرىا مف الأدوات الربوية ح
ائمة عمى عقود المشاركة وصكوؾ قائمة عمى عقود البيع وصكوؾ ىذه المنتجات فيناؾ صكوؾ ق تتنوع

، منتجات ةتمويميقائمة عمى الإجارة بالإضافة إلى المنتجات المستحدثة والتي تنقسـ بحد ذاتيا إلى منتجات 
 مالية مشتقة ومنتجات مالية مركبة.
جع إلى الضغوط الإسلبمية مجموعة مف التحديات وىذا رادسة المالية وقد واجيت منتجات الين

لمواجية  تالاستراتيجيالذلؾ اعتمدت عمى مجموعة مف وغير متكافئة مع نظيرتيا التقميدية التنافسية الحادة 
 المعوقات وضماف استمراريتيا في المستقبؿ.

 
 

 
 



 

 

 

 

 

 
 

 الفصل الثاوي:
االإالي في  للاطخقساز الؤطاز الىظسي 

 االإصازف الؤطلامُت
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 تمييد
     الأىداؼ الكبرى لأي اقتصاد، حيث تزايد الاىتماـ بوأحد يعد إف الحفاظ عمى الاستقرار المالي 

              وىذا ما دفع بالدوؿ ،سمات النظاـ الرأسمالي سمة مفتعتبر يذه الأخيرة فالمالية بعد حدوث الأزمات 
 إلى التركيز عمى مفيوـ الاستقرار المالي كيدؼ تسعى إلى تحقيقو.

عطاء إنذار مبفيناؾ العديد مف الطرؽ والنماذج  كر لحماية المتعامميف لمتنبؤ بحالات التعثر المالي وا 
، ومف خلبؿ Z-Score  مف الخسائر، ومف بيف أىـ النماذج المستخدمة في المصارؼ الإسلبمية ىو نموذج

ىذا الفصؿ سوؼ نحاوؿ التعرؼ عمى أساسيات الاستقرار المالي وأىـ النماذج المستخدمة لقياس الاستقرار 
، وذلؾ مف خلبؿ قرار المالي مف المنظور الإسلبميإلى الاستالتطرؽ  ةبالإضاف صارؼ الإسلبميةفي الم

 التطرؽ لممباحث التالية:
 ماىية الاستقرار المالي المبحث الأول4

 نماذج قياس الاستقرار المالي 4ثانيال المبحث
 الاستقرار المالي من المنظور الإسلامي 4لثالثاالمبحث 
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 المبحث الأول4 ماىية الاستقرار المالي 
حرص أي مؤسسة اقتصادية عمى تحقيقيا، لكونو يمثؿ تىداؼ التي يعد الاستقرار المالي مف أىـ الأ

                            خلبؿ ي القياـ بمختمؼ ميامو، ومفالركيزة الأساسية لمنظاـ المالي، وذلؾ لمدى مساىمتو ف
 عميياىذا المنطمؽ سوؼ نحاوؿ في ىذا المبحث تناوؿ مفيوـ الاستقرار المالي وأىدافو والمبادئ التي يقوـ 

 والتحديات التي تواجو المؤسسات لتحقيقو.
 الاستقرار الماليمفيوم المطمب الأول4 

المطمب سوؼ لا يوجد مفيوـ دقيؽ ومتفؽ عميو للبستقرار المالي مف قبؿ عمماء الاقتصاد، وفي ىذا 
 خصائصو، بالإضافة إلى أىميتو.ذكر مختمؼ التعاريؼ المقدمة لو و ن

 أولا4 تعريف الاستقرار المالي 
 نحاوؿ فيما يمي تقديـ بعض التعاريؼ التي أعطيت لو:سوؼ 

"يعرؼ الاستقرار المالي عمى نطاؽ واسع أنو ضماف قوة وسلبمة عمؿ جميع مكونات  4الأول التعريف
 المالي، مما يعني غياب التوترات في ىذه الأخيرة، وعميو يشير الاستقرار المالي إلى:الجياز 

 ضماف استقرار جميع مكونات الجياز المالي. -
 ضماف استقرار أسواؽ الماؿ والأنشطة المرتبطة بيا. -
 1تجنب الإفلبسات البنكية." -
      فييا المؤسسات بالقطاع المالي بقدر كبيرالاستقرار المالي يتمثؿ "في الحالة التي تتمتع  4الثاني التعريف

مف الثقة في قدرتيا عمى الاستمرار في أداء المياـ المنوطة بيا بدوف الحاجة إلى مساعدة خارجية، وقياـ 
 المتعامموف بالأسواؽ الرئيسية بإجراء معاملبتيـ بقدر مف الثقة وبأسعار تعكس القيمة الحقيقية لممنتجات

وبحيث لا تشيد أسعار ىذه المنتجات تغييرات جوىرية لا تعكس قوى العرض والطمب  المالية المتداولة
 2عمييا."
"تجنب وقوع الأزمات المالية، حيث تعني ىذه كذلؾ الاستقرار المالي عمى أنو  ويعرؼ 4الثالث التعريف

لمستثمريف الأجانب الأخير فقداف الثقة في عممة البمد، أو أحد أصولو المالية الأخرى مما يتسبب في سحب ا
 3لرؤوس أمواليـ مف البمد."

ىو القدرة عمى مواجية الاضطرابات التي  الاستقرار الماليمف خلبؿ التعاريؼ السابقة يمكف القوؿ أف 
والاستمرار في أداء  ت النظاـ المالي وضماف استقرارىايمكف التعرض ليا، والعمؿ عمى تقوية جميع مكونا

 المياـ المخولة ليا دوف الحاجة إلى مساعدات خارجية.
                                                           

1
 Supreena Narayanan and RashmiDalvi ,"Assessment of Financial stability reports, sveriges risk bank, stock 

school of economics fall, central banking, pp:4-5. 
  .13، ص2014، ورقة مقدمة إلى صندوؽ النقد العربي، "الإطار العام للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقو"أحمد شفيؽ الشاذلي،  2
، الاقتصاديةطروحة دكتوراه في العموـ ، أ"-دراسة أزمة الرىن العقاري– السيادية في دعم الاستقرار الماليدور صناديق الثروة " حاج موسى نسيمة، 3

 .92 ، ص2014/2015قتصاديات المالية والبنوؾ، جامعة أحمد بوقرة، بومرداس، الجزائر، اتخصص: 
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 ثانيا4 خصائص الاستقرار المالي
 1يتميز الاستقرار المالي بمجموعة مف الخصائص مف بينيا:

أولئؾ المسؤوليف عف  لمملبحظة مف قبؿ صناع القرار، أويجب أف يكوف الاستقرار المالي قابؿ  -1
 الاستقرار لمساعدتيـ لمعرفة مدى نجاحيـ في ىذا.تحقيؽ وحفظ ىذا 

ف كاف العكس فلب  -2 يجب أف يكوف الاستقرار المالي خاضع لمرقابة ويتأثر بقرارات السمطات العامة وا 
 يوجد مبرر لكي يكوف الاستقرار المالي ىدفا ليذه السياسات.

 الاستقرار المالي يجب أف يكوف لو تعريؼ سياسي واضح. -3
   ريؼ الاستقرار المالي مرتبط بالرفاىية العامة، بصيغة أخرى أف يكوف الاستقرار المالي عبارة إف تع -4

 عف سمعة عامة.
 ثالثا4 أىمية الاستقرار المالي

أىمية كبيرة خاصة في ظؿ التطور الكبير الذي يشيده النظاـ ذو تحقيؽ الاستقرار المالي لقد أصبح 
  المالي في ظؿ العولمة، إذ أصبح ىناؾ ترابط كبير بيف مختمؼ الأنظمة المالية الدولية، وحدوث أي خمؿ 

وبالتالي يمكف إدراؾ أىمية الاستقرار المالي في النقاط  ،في احدىا مف شأنو التأثير عمى بقية الأنظمة
 2التالية:
إف الاضطرابات المالية تقؼ عمى رأس المخاطر التي تيدد استقرار الاقتصاد العالمي، فقد أشار  -1

أف النظـ  "2008ة وحمؿ عنواف "المخاطر المالي 2008تقرير منتدى الاقتصاد العالمي الذي صدر مطمع 
التدخؿ في أسواؽ الماؿ ، لذلؾ فقد طالب التقرير بزيادة أزمة الرىف العقاري في وخاصة المالية مضطربة

        المخاطر، وأكد التقريروذلؾ بإدارة  لميحسيف حوكمة النظاـ المالي العالتقميؿ مف حدة المخاطر وت
قد يدفعاف  2008عاـ  عمى التركيز المتزايد عمى الأسواؽ المالية المضطربة والتوترات السياسية المتفاقمة في

 .قؿ إلحاحاالأ الشركات إلى تجاىؿ المخاطرالحكومات و 
لسنة   ، ففي ظؿ تداعيات أزمة الرىف العقاريالاقتصاديغياب الاستقرار المالي يؤثر عمى النمو  -2

     ، ففي مراجعتو التي أصدرىاالاقتصاديأعاد صندوؽ النقد الدولي النظر في توقعاتو بشأف النمو  2008
حدة الأزمات المالية وطالت فترة بقائيا كمما  ( ذكر الصندوؽ أنو كمما زادت2008في أفريؿ مف نفس العاـ )

 قمت معدلات النمو الاقتصادي.

                                                           
1
 Balhadai.a and Fadel.a," reveal financial stability hidden face oil countries-evidence from Algeria ", recond 

conference: finance, bank and development: issues and means of enhancig financial stability, « tunis graduate school 

of business, 2012, p6. 
مجمة جامعة عبد الممؾ عبد العزيز، جدة، السعودية،  ،صاد الإسلبمي، مركز أبحاث الاقت"البنوك الإسلامية والاستقرار المالي"أحمد ميدي بموافي،  2

 .73، 72: ، ص ص2008
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عدـ الاستقرار المالي يسبب اضطرابات مالية عمى نطاؽ واسع يكوف تأثيرىا عمى مستوى الاقتصاد  -3
المحمي وعمى المستوى العالمي، فالاىتزازات المالية تحدث تأثيرا متزايدا عمى كؿ مف قنوات الائتماف 

 المصرفية وغير مصرفية في الاقتصاديات المتقدمة.
نتائج الاضطرابات المالية كارثية عمى جميع الأصعدة، الاقتصادية والسياسة والاجتماعية وممتدة  -4

إلى نتيجة مفادىا أننا نحاوؿ  "ىيماف مينسكي"لسنوات بعد حدوثيا. وقد وصؿ الاقتصادي الأمريكي الشيير 
 1ىش بطبيعتو، وغير مستقر ومعرض للؤزمات.تحقيؽ الاستقرار لنظاـ 

 وسسات المالية الدولية لمحفاظ عميكما تبرز أىمية الاستقرار المالي مف خلبؿ الاىتماـ الكبير لممؤ 
بحكـ أف الاضطرابات المالية تقؼ عمى رأس المخاطر التي تيدد استقرار الاقتصاد العالمي، وأصبح 

ساسية التي يسعى صندوؽ النقد الدولي والبنؾ الدولي إلى تحقيقيا الاستقرار المالي أحد أىـ الأىداؼ الأ
ي حالة أزمتي الحاجات مف أجؿ استعادتو، كما ف لمدوؿ الأعضاء، مما استوجب تدخميما في الكثير مف

 1997.2، والنمو الآسيوية 1994المكسيؾ 

 المطمب الثاني4 أىداف ومبادئ الاستقرار المالي
 توجد عدة أىداؼ ومبادئ للبستقرار المالي نذكرىا فيما يمي:

 أولا4 أىداف الاستقرار المالي 
 3تتمثؿ أىداؼ الاستقرار المالي فيما يمي: 

الوصوؿ إلى قطاع مالي فعاؿ يساىـ في تحقيؽ النمو الاقتصادي المرتفع والمستداـ، وتتناسب  -1
كمية، وتعمؿ فيو الأسواؽ المالية بكفاءة مع الالتزاـ بالقواعد مؤشرات الأداء بو مع المؤشرات الاقتصادية ال

المالية، ويتمتع ت لفعالة عمى المؤسساالاحترازية لتعاملبت المؤسسات المالية بيا، وتتحقؽ مف خلبلو الرقابة ا
 عالية تحظى بثقة المتعامميف. جودة ببنية تحتية ذات

     مالياعتماد سياسات وقائية وأخرى علبجية في الوقت المناسب لتفادي عدـ الاستقرار ال تشجيع -2
ة انتقاؿ مع تعزيز القدرة عمى استعادة الاستقرار في حالة فشؿ التدابير الوقائية والعلبجية في الحد مف إمكاني

 المالي لمقطاع الحقيقي والعكس. آثار الصدمات مف القطاع
     السياسات ومتخذي القرارات المالية مف الوقوؼ  عمى مواطف الضعؼ المحتممة تمكيف صانعي  -3

سعار القائمة للؤصوؿ بشقييا سعرية يترتب عمييا تصحيح جذري لأ في وقت مبكر قبؿ حدوث انفجار فقاعة
ات العيني والمالي، أو قد يترتب عمى دورة الأعماؿ حدوث تصحيحات ذاتية مف شأنيا أف تسفر عف انخفاض

                                                           
 . 76، 75، ص ص المرجع نفس  1

2
 Durmusyilmaz,"financail security and stability", The OECD’S 2

end 
world forum on « statistics, knowledge and 

policy » measuring and fostering the progress of societies, istanbul, turkey, 27-28 june 2007, p:2- 3. 
3
 Borio.c, and mathias.d, « to wards an operation alframe work for financial stability »: « fuzzy » measurement and 

its consequences », no 284 ,juns 2009, p42. 
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مفاجئة وكبيرة في الأسعار، يترتب عمييا حدوث مشاكؿ داخؿ المؤسسات المالية أو حالات توقؼ في البنية  
 التحتية المالية.

 ثانيا4 مبادئ الاستقرار المالي
 1ىناؾ عدة مبادئ رئيسية يجب الالتزاـ بيا لتحقيؽ الاستقرار المالي، وىي:

يتحقؽ الاستقرار المالي عند غياب الأزمات المالية، وقدرة النظاـ عمى التعامؿ عند ظيور  المبدأ الأول4
     الاختلبلات أو الحد منيا قبؿ أف تشكؿ تيديدا لنفسيا أو لمعمميات الاقتصادية لزعزعة الاستقرار المالي 

حية مرنة تؤدي إلى عدـ في نظاـ مالي سميـ ومستقر أي القدرة عمى التنبؤ، وذلؾ عف طريؽ آليات تصحي
 ظيور المزيد مف المشاكؿ وتفادي المخاطر.

                       ي كما يحدث ال: مف خلبؿ المحافظة عمى الاستقرار المالمبدأ الثاني4 ديناميكية )حركية( التمويل
    ستمرار عمى طوؿ سمسمة متصمة، ولا يتطمب بالضرورة أف كؿ جزء مف أجزاء النظاـ المالي أف يعمؿ با

عمى طوؿ سمسمة متصمة في ذروة الأداء، بؿ ىو يتفؽ مع النظاـ المالي بأف يعمؿ عمى "الإطارات 
 الاحتياطية" مف وقت لآخر.

ىو المبدأ الأىـ مف بيف المبادئ إذ يصاغ الاستقرار المالي مف حيث العواقب المحتممة  المبدأ الثالث4
   وليذا ليس مف الضروري أف تكوف الاضطرابات  ،القطاع ككؿ مستوى بالنسبة للبقتصاد الحقيقي، أو عمى

إف لـ يكف  ض ليا الاستقرار المالير في الأسواؽ المالية أو في المؤسسات المالية الفردية التيديدات التي يتع
التصحيحات ع معدلات تقمب أسعار الموجودات و مف المتوقع أف يضر النشاط الاقتصادي ككؿ. كما أف ارتفا

الحادة وحتى المضطربة في الأسواؽ المالية قد تكوف نتيجة لقوى تنافسية، أو لاندماج فعاؿ لممعمومات 
الجديدة، أو لآليات التصحيح الذاتي والانضباط والنظاـ الاقتصادي ضمف غياب العدوى المالية أو مف الآثار 

 ر المالي.النظامية، ويمكف اعتبار ىذه التطورات مثؿ ترحيب مف منظور الاستقرا
 تخصيص الموارد، وتعبئة المدخراتلا يمكف لمتمويؿ وحده أف يفي عمى نحو كاؼ دوره في  المبدأ الرابع4

تسييؿ تراكـ الثروة، والتنمية والنمو، فإنو يجب أف يعني أيضا أف أنظمة الدفع في جميع أنحاء الاقتصاد و 
البديمة، المشتقة كذلؾ  لو أمواؿ الإغلبؽ  مف البنؾ المركزي أف يكوفكذلؾ تعمؿ بسلبسة ويتطمب الأمر 

امتلبؾ نظاـ المدفوعات جيد، يكوف كوحدة لحساب وسائؿ الدفع المقبولة عالميا و حسابات مصرفية أخرى 
 وعند الاقتضاء، وذلؾ عمى المدى القصير تعد مخزف القيمة.
 المطمب الثالث4 محددات وعناصر الاستقرار المالي 

 يتحقؽ الاستقرار المالي إذا توفرت مجموعة مف المحددات والعناصر، نذكرىا فيما يمي:
 أولا4 محددات الاستقرار المالي

 2يمكف تصنيؼ محددات الاستقرار المالي تحت ثلبث مجموعات ىي: 
                                                           

 التنبؤ بالاستقرار المالي لممصارف الأىمية العراقية بإستخدام مؤشرات السلامة المالية لممدة"بشار ذنوف محمد الشكرجي، محمد يونس الشرابي،  1
 .209، 208، ص ص: 2017، 1العدد، 7، مجمة جامعة كركوؾ لمعموـ الإدارية والاقتصادية، المجمد"0222-0210

أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة  ،"-(0211-0220الي الجزائري لمفترة )بناء مؤشر تجميعي لمنظام الم-الاستقرار المالي النظامي " ذىبي ريمة، 2
 .23، ص2012/2013، الجزائر، 2في العموـ الاقتصادية، جامعة قسنطينة  LMDالدكتوراه 
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 إف المحافظة عمى الاستقرار المالي تتطمب تعزيز سياسات الاقتصادالشروط الكمية الاقتصادية4  -1
، حيث تتأثر مؤسسات الائتماف بالتغيرات التي تطرأ عمى البيئة كمي والسياسات الييكمية الملبئمةال

 الاقتصادية الكمية التي تنشط بيا.
: مف أجؿ الحفاظ عمى استقرار الجياز الداخمي لتسيير المخاطر في المؤسسات المالية والأسواق -0

دارة ثالمؤسساتي والتنظيمي الملبئـ لتأالنظاـ المالي لا بد مف توفير الإطار  ير كؿ مف مستويات وطبيعة وا 
 المخاطر في المؤسسات التي تتكوف منيا.

إف فعالية وكفاءة الإطار  فعالية الجياز التنظيمي والرقابي لممؤسسات المالية ولنظم الدفع4 -0
المالية، تعتبر أيضا مف الشروط  المؤسساتي وقدرة النظاـ عمى التكيؼ مع الابتكارات والتغيرات في البيئة

 اللبزمة لمحفاظ عمى الاستقرار المالي.
 ثانيا4 عناصر الاستقرار المالي

يتبيف مما سبؽ أف الاستقرار المالي يتحقؽ عندما يستمر النظاـ المالي في تأدية وظائفو الرئيسية 
 بكفاءة، مما ينعكس إيجابيا عمى الاقتصاد ككؿ .

 1يكوف النظاـ المالي في حالة استقرار إذا توافرت العناصر التالية:" Michael Footوحسب "
 الاستقرار النقدي. -1
 الثقة في عمميات الوظائؼ الأساسية لممؤسسات والأسواؽ المالية. -2
عدـ وجود تغيرات في أسعار الأصوؿ الحقيقية والمالية، والتي مف شأنيا أف تؤثر في الاستقرار  -3

 النقدي.
 وسنتطرؽ  لكؿ العناصر سابقة الذكر كؿ عمى حدى: 
 2الاستقرار النقدي4  -1

ويعرؼ الاستقرار النقدي عمى أنو الاستقرار في قيمة النقود ويعبر عف ذلؾ بالاستقرار في التضخـ 
                  وىذا لا يعني أف مستوى التضخـ منعدـ أو بنسبة الصفر، لأف ذلؾ قد يوقع في الانكماش، والمقصود 

، فيعتبر استقرار ىنا ىو الثبات النسبي لمستويات الأسعار أي بتغيرات ىادئة وقابمة لمتوقع دوف مفاجآت
أو انكماش تضخـ أىداؼ السياسة النقدية، حيث يؤدي عدـ الاستقرار النقدي سواء في شكؿ  الأسعار مف أىـ

 إلى أضرار بالغة عمى الاقتصاد الوطني.
       رار في مستويات الأسعار أف يساىـ في الاستقرار المالي بحيث يمنع التشوىاتويمكف للبستق

 في الأسواؽ المالية ويقمؿ مف عدـ اليقيف المرتبط بتقمبات الأسعار.

                                                           
1
 Michael foot, what is financial stability and how do we get it ? The Roy bridge mémorial lecture financial services 

autorité, April 2003, Avalable on :http://www.mondovisione.com/news/UKS-financial-services- authority-the-

search-for-financial-stabilityu/. 
أطروحة مقدمة ، "-أزمة الرىن العقاري نموذجا-محاولة فحص مدى قدرة المصارف الإسلامية عمى الصمود أمام الأزمات المالية" ،مصطفى العرابي 2

 .113، ص2015/2016لنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمؼ، الجزائر، 
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فاستقرار الأسعار يسيؿ تحديد التغيرات النسبية في الأسعار، مما يسمح لممستيمكيف والشركات باتخاذ 
تثمار عمى أساس متيف، مما يمكف مف التخصيص الفعاؿ لمموارد كما أف الاستقرار قرارات الاستيلبؾ والاس

   في الأسعار يطمئف المستثمريف بشأف التضخـ، مما يخفض مف علبوات مخاطر التضخـ وبالتالي يحفز 
د والشركات عمى الاستثمار، بالإضافة إلى ذلؾ فإف الاستقرار في الأسعار يخفض مف احتماؿ تحويؿ الأفرا

 منتجة إلى نشاطات أخرى بحثا عف الحماية مف التضخـ.لمواردىـ مف توظيفات 
                     البعض، فالاستقرار ستقرار المالي مرتبطيف ببعضيما كما ىو واضح فإف الاستقرار النقدي والا

علبقة بيف الاستقرار في مجاؿ واحد يسيؿ الوصوؿ إلى الاستقرار في المجاؿ الآخر، ويمكف تمخيص ال
 ر المالي مف خلبؿ الشكؿ التالي: النقدي والاستقرا
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 العلبقة بيف الاستقرار المالي والنقدي. (204الشكل رقم )
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

نقود ومالية،  :الطور الثالث في العموـ الاقتصادية، تخصص الدكتوراه، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة "CDSتقييم أثر منتجات اليندسة المالية عمى الاستقرار المالي، دراسة حالة مبادلات التغير الائتماني  "،مخمفي سارة كوثر المصدر4
 .21 ، ص2016 -2015، عبد الحميد ميري، قسنطينة، 3 جامعة قسنطينة
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 1والأسواق4ثقة المؤسسات  -0
            تعتبر الثقة ذات أىمية كبيرة في النظاـ المالي سواء بيف المؤسسات المالية وعملبئيا أو فيما 

 بيف المؤسسات المالية نفسيا.
 الثقة بين المؤسسات وعملائيا4 -0-1

مما لاشؾ فيو أف الثقة العامة في المؤسسات المالية وفي السمطات التي تعمؿ عمى تنظيـ 
أمرا ميما جدا للبستقرار المالي، ذلؾ لأف كؿ اضطراب مالي عادة ما يرتبط   تعد ت الماليةالمؤسسا

 بأزمة ثقة، وتنشأ أزمة الثقة في المؤسسات في المؤسسات المالية لسببيف:
 انعداـ الوضوح والشفافية بينيا وبيف المتعامميف معيا. -
 ا والوفاء بالتزاماتيا.وجود شؾ في قدرة المؤسسات المالية عمى أداء وظائفي -

ف تشجع العملبء عمى تحمؿ المزيد مف المخاطر وبالتالي أفالثقة في المؤسسات المالية مف شأنيا 
        الحائز  " Kenneth Arrowإنجاز مستويات أعمى مف الاستثمار وىذا الأمر مفيد لمنمو، وقد عبر"

      عمى جائزة نوبؿ عف ىذا المعنى منذ أربعيف عاما حيف قاؿ: "نستطيع أف نقوؿ بقدر معقوؿ مف اليقيف 
 أف الكثير مف التخمؼ الاقتصادي في العالـ راجع إلى الافتقار إلى الثقة المتبادلة".

      اقتصاد  والواقع أف الكثير مف البحوث الاقتصادية أثبتت وجود علبقة قوية بيف مستوى الثقة في
 ما ومجمؿ أداء ذلؾ الاقتصاد، فبدوف الثقة المتبادلة يصبح النشاط الاقتصادي فريسة لقيود شديدة.

 الثقة بين المؤسسات المالية4 -0-0
ترابط كبير بيف البنوؾ حيث أف جزءا كبيرا مف عممياتيا ىي فيما بينيا، فالسوؽ بيف بنكية  ؾىنا

(inter bancaire)   توفر الائتماف قصير الأجؿ بيف البنوؾ، وتضمف استمرارية عمؿ القطاع المصرفي
 ومف ثـ النظاـ المالي ككؿ، ففقداف الثقة بيف البنوؾ يدفعيا إلى عدـ تقديـ الائتماف فيما بينيا، ويؤدي 

 إلى تعطيؿ ىذه السوؽ وييدد النظاـ المالي ككؿ.
 2استقرار أسعار الأصول4 -0

أربع  الي ومف ثـ الاقتصاد الحقيقي عبرفي أسعار الأصوؿ المالية عمى القطاع الم تؤثر التقمبات
 قنوات متمثمة فيما يمي:

 تغير في ثروة الأسر، وبالتالي الاستيلبؾ بفعؿ أثر الثروة. -
تغير أسعار الأسيـ، حيث يؤثر عمى القيمة السوقية لأصوؿ قطاع الشركات نسبة إلى تكمفة الفرصة  -

 البديمة.
 التأثير في ميزانيات الشركات مما يؤثر عمى حجـ إنفاقيا. -

                                                           
في  سالة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستيرر ، "التمويل الإسلامي كبديل لتمويل التقميدي في ظل الأزمة المالية العالميةصيغ "موسى مبارؾ خالد،  1

 .148، ص2012/2013الجزائر،  دة،ك، سكي1955أوت  20العموـ الاقتصادية، جامعة 
، 2016، 15، العدد2، مجمة الاقتصاد الجديد، المجمد"الاسلاميضوابط وآليات الاستقرار المالي لمتمويل "العرابي مصطفي، قدي عبد المجيد،  2

 .12، 11ص ص: 
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 التأثير عمى تدفقات رؤوس الأمواؿ دخولا وخروجا. -
                     لي يعتمد عمى قانوف العرض والطمبفي الواقع أف تسعير الأصوؿ المالية في السوؽ الما

مالي عمى غرار لفاعميف في السوؽ الوالذي بدوره يخضع لمجموعة مف العوامؿ تؤثر عمى قرارات ا
، والتدفقات المالية المستقبمية الناتجة عف ىذه الأصوؿ والتي بدورىا تعتمد عمى أداء المعمومات المتاحة

مف أف السوؽ المالي الكؼء  إذا تعمؽ الأمر بالأسيـ، وبالرغـؤسسة وسياستيا في توزيع الأرباح الم
 د قد يؤدي إلى تحكـ الفاعميف الأقؿ إعلبما في السوؽ، مما يؤدي عمى نشر المعمومات فإف التقميد يساع

إلى تسعير الأصوؿ المالية ونشوء الفقاعات ويمكف القوؿ بوجود فقاعة سعرية إذا تجاوزت أسعار الأصوؿ 
المالية بشكؿ كبير القيمة الأساسية المقدرة ليذه الأصوؿ، ولكف ليس مف السيؿ تحديد وجود فقاعة 

أمكف ذلؾ كاف مف الممكف تفادي انفجارىا وانفجار الفقاعة المالية يعني انييار أسعار  سعرية، فإذا
 الأصوؿ المالية، مما يؤثر عمى الاستقرار المالي والاقتصادي مف خلبؿ القنوات.

 المطمب الرابع4 التحديات التي تواجو تحقيق الاستقرار المالي
بطبيعة عمؿ مكونات إف تحقيؽ الاستقرار المالي يواجو مجموعة مف التحديات، منيا ما ىو متعمؽ 

، ومنيا ما يرتبط بالبيئة المحمية التي يعمؿ في إطارييا القطاع المالي، وكذلؾ ىناؾ القطاع المالي
مالية والانفتاح الكبير ة المتحديات تتعمؽ بالبيئة الخارجية كأف تنتقؿ أزمة مف دولة لأخرى في ضوء العول

عمى الأسواؽ المالية الدولية، والتي أصبحت مكوف رئيسي لمنظاـ المالي، وفيما يمي سوؼ نتناوؿ أىـ 
 1الاستقرار المالي لتحقيقو: ياييواجالتحديات التي 

 تي أدت إلى وقوع الأزمات المالية: يعتبر غياب الشفافية مف بيف أىـ الأسباب التراجع الشفافية -1
زمة لاتخاذ القرار الاستثماري السميـ، وغياب العدالة والموضوعية لبالوذلؾ نتيجة عدـ توفر المعمومات 

   في تسعير الأصوؿ، بالإضافة إلى قياـ بعض المسؤوليف بالمؤسسات بتسريب معمومات لمستثمريف 
ي جعؿ النظـ المالية عمى حساب مستثمريف آخريف، كما يسيـ التشابؾ بيف مختمؼ الأنشطة الاقتصادية ف

أكثر عرضة لعدوى الأزمات. وفي ظؿ التأثيرات المتبادلة بيف مكونات القطاع المالي، وكوف حدوث أي 
الأخرى، فإف عدـ  اختلبؿ بأحد ىذه المكونات ينعكس بصورة مباشرة وغير مباشرة في أداء المكونات

لبيانات بصورة غير حقيقية أو مظممة يمثؿ الكشؼ عف الاختلبؿ نتيجة التعميـ وعدـ الشفافية أو إظيار ا
تحديا أماـ تحقيؽ الاستقرار المالي ولا يمكف المسؤوليف مف معرفة المخاطر المحتممة بصورة صحيحة 

 وبالتالي لا يتـ اتخاذ الإجراءات الاحترازية المناسبة لمتحوط ضد تداعياتيا والتعامؿ معيا حاؿ حدوثيا.
              لتعقيد بالنظاـ الماليأدت زيادة درجة التوسع واد بالنظام المالي4 زيادة درجة التوسع والتعقي -0

            إلى صعوبة مواكبة التطورات في أسعار الأصوؿ المالية المتداولة، وخاصة في ظؿ التوسع الكبير 
، وعمى الرغـ مف أف ىذا التطور في الأدوات قتصاديات المتقدمةفي حجـ ىذه الأصوؿ في العديد مف الا

                                                           
 .22 -19 ، ص ص:مرجع سابؽأحمد شفيؽ الشاذلي،  1
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       لا أنيا أسفرت إدية وعزز مف عمؽ النظـ المالية، والآليات المالية قد أدى إلى تعزيز الكفاءة الاقتصا
ماـ تحقيؽ الاستقرار المالي في ضوء تسارع وتيرة أدة مف المخاطر مثمت تحديا عف نشوء أنواع جدي

 معو متابعتيا وقياسيا، والتحوط ضد تداعياتيا في بعض الأحياف.حدوثيا وتغيرىا مما يصعب 
               السوؽ ظاىرة صحية  ةديناميكيتعد زيادة درجة الأسواق4  ةوديناميكيزيادة مستويات تطور  -0

في الاقتصاد، حيث تؤدي إلى سرعة انتقاؿ أثر استخداـ أدوات السياسة النقدية للبقتصاد، وظيور نتائج 
ما يمكف المتعامميف في الأسواؽ كء الاقتصادي خلبؿ فترات وجيزة، و التغيرات في ىذه الأدوات عمى الأدا

                     فقد بات  الأسواؽ ةديناميكيفي ضوء ارتفاع  مف اتخاذ القرارات بناء عمى توقعات موثوقة، كما أنو
              زيادة ىائمة مف الممكف إجراء قدر ىائؿ مف المعاملبت خلبؿ وقت قصير لمغاية، وىو ما يترتب عميو 

ما يتطمب إمكانات تقنية وفنية عالية لمتابعتيا، وعمى الرغـ مف الجوانب الايجابية مفي تحركات الأسعار 
ذي لا يزاؿ يمثؿ تحديا في سبيؿ تحقيؽ الاستقرار الأسواؽ، إلا أف الجانب السمبي ال ةلديناميكيالمنوه عنيا 

المالي يتمثؿ في سرعة انتقاؿ المشكلبت مف سوؽ مضطربة لسوؽ آخر بسرعة كبيرة، في ظؿ عولمة 
 .الاقتصاد، وتحوؿ العالـ لقرية صغيرة

 تتسارع السمطات المالية عند حدوث الأزمات في توفير قدر أكبر مف الأمواؿ المخاطر المعنوية4 -3
                       لمحيمولة دوف إخفاؽ المؤسسات المالية، كتمؾ التي قد يقدميا البنؾ المركزي لدعـ برامج التأميف 
عمى الودائع وتقديـ تسييلبت لمبنوؾ كمقرض أخير، كما قد تقوـ بعض الحكومات أيضا بضخ السيولة 
في السوؽ، ويسيـ توقع المؤسسات المالية ليذه الإجراءات بصورة شبو مؤكدة في إضعاؼ الانضباط 

     سواؽ المالي لدى تمؾ المؤسسات وعدـ فعالية آليات السوؽ وتراجع الحافز لدى المشاركيف في الأ
     عمى توخي الحذر في معاملبتيـ، وىو ما يمثؿ تحديا، حيث تتضاءؿ قدرة الحكومات عمى الاستمرار
في تقديـ الدعـ لممؤسسات والشركات عند حدوث الأزمات لفترات طويمة، وتتوقؼ ىذه الفترة عمى حجـ 

ذا لـ تتوافر لدى حدوثيا الأزمة وتداعياتيا، وكذلؾ عمى الموقؼ المالي والاقتصادي لمدولة وقت ، وا 
       الشركات القدرة الذاتية لمواجية الأزمات والحد مف تداعياتيا، فإف ذلؾ ينذر بكارثة المؤسسات و 

 عمى المستوى الاقتصاد ككؿ.
                        لشركات ا نولوجية ومعرفية بيف المؤسسات أوقد توجد فجوة تك الفجوة التكنولوجية والمعرفية4 -2

أو الأسواؽ وبيف الجيات الرقابية والإشرافية، وذلؾ نظرا لما يتطمبو مواكبة التطورات التكنولوجية 
المتسارعة مف تكمفة عالية لا تتحمميا ميزانيات ىذه الجيات في ظؿ اعتمادىا عمى المخصصات 

دة. كما أف الاستثمارات الحكومية التي يتـ تحديدىا بصورة مسبقة، ويحتاج تعديميا لإجراءات مطولة ومعق
الخارجية الداخمة غالبا ما تتوافؽ مع تطور ىائؿ لمتكنولوجيا الحديثة والوسائؿ المعرفية، وقد تنعكس 

في النظـ المالية  الفجوة التكنولوجية مف حيث الأدوات المستخدمة أو المعاملبت التي قد لا تكوف موجودة
  الاستثمارات في عدـ قدرة الجيات الاستشرافية والرقابية عمى القياـ بدورىا بكفاءة وفعالية. ؾالمستقبمية لت
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 المبحث الثاني4 نماذج قياس الاستقرار المالي
               ىناؾ العديد مف التقنيات والنماذج المستخدمة في اليندسة المالية لقياس الاستقرار المالي 

ي قد تقع فييا المصارؼ مف أجؿ التنبؤ بحالات الإعسار المالي الت ذاىو  ،في المصارؼ الإسلبمية
رات الضغط والقيمة المعرضة وسنتناوؿ في ىذا المبحث أبرز ىذه النماذج المتمثمة في اختبا .الإسلبمية
 Z-Score.بالإضافة إلى نموذج  لمخطر

 Stress testالمطمب الأول4 نموذج اختبارات الضغط 
  وىو عبارة عف "اختبار إحصائي يتـ استخدامو لقياس الضغوط الضارة التي يتعرض ليا 

 1المصرؼ، والتي تدفع بو إلى الخسارة واليلبؾ، وذلؾ نتيجة قياـ المصرؼ بأداء يفوؽ إمكاناتو."
           ويقصد باختبارات الضغط "استخداـ البنؾ تقنية مختمفة لتقييـ قدرتو عمى مواجية الانكشافات 
في ظؿ أوضاع وظروؼ عمؿ صعبة مف خلبؿ قياس أثر مثؿ ىذه الانكشافات عمى مجموعة المؤشرات 

، ومف بيف الأغراض 2المالية لمبنؾ، وبصفة خاصة الأثر عمى مدى كفاية رأس الماؿ وعمى الربحية"
 3الأساسية لاختبارات الضغط نذكر:

رؼ لتقدير المخاطر المحتممة في أوضاع صعبة توفر اختبارات الضغط المعرفة الضرورية لممصا -
 وبالتالي تمكيف المصارؼ مف التحوط  جيدا لمثؿ ىذه الأوضاع.

تمكف مجالس الإدارة والإدارات العميا في المصارؼ مف تحديد فيما إذا كانت مخاطر الانكشاؼ  -
 تتماشى مع نزعة المخاطر لدى ىذه المصارؼ.

   اطر التي تستخدميا المصارؼ في نماذج العمؿ المختمفة القائمة تدعيـ المقاييس الإحصائية لممخ -
 عمى الافتراضات والبيانات التاريخية.

      تقييـ قدرة المصارؼ عمى الصمود في الأوضاع الصعبة، وذلؾ مف حيث قياس الآثار عمى كؿ  -
 مف الربحية ومدى كفاية رأس الماؿ.

 Value at Risk الثاني4 نموذج القيمة المعرضة لمخطر المطمب
ظير ىذا النموذج نتيجة زيادة التقمبات في الأسواؽ المالية، حيث تعرؼ القيمة المعرضة لمخطر 

القيمة المعرضة لمخطر ومستوى المخاطر المالية  varعمى "أنيا تقنية إحصائية مستخدمة لقياس وتحديد 

                                                           
ة والاقتصاد، ار مجمة الإد، "ضوابط الاستقرار المالي في المصارف الإسلامية" ،فاضؿ موسى حسف المالكي، إسراء نظاـ الديف حسيف الطاقي 1

 .190، ص20، العدد 5المجمد جامعة كربلبء، 
 .1، ص2010، ديسمبر5، جريدة القبس الكويتية، الكويت، العدد "تعميمات بنك الكويت المركزي لمبنوك المحمية"محمد السقا،  2
 .2، 1، ص ص:نفس المرجع  3
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عمى مدى زمني معيف، أو ىو مقياس لمخاطر الاستثمار حيث يقدر كمية داخؿ الشركة وفي الاستثمار 
 1الاستثمارات التي قد تفقد نظرا لظروؼ السوؽ خلبؿ فترة زمنية معينة."

 2يتمثلبف فيما يمي:  varوىناؾ استخداماف أساسياف لأسموب القيمة المعرضة لمخطر 
ويـ الاستخدامات لتقييـ المخاطر النظامية لإبلبغ عف المخاطر لمييئات الرقابية المتخصصة لتقا -1

 الكمية لمنظاـ المالي.
              الرقابة الداخمية لمتعرض لممخاطر لأغراض إدارة المخاطر وكذلؾ الإفصاح لمجيات الخارجية  -2

 مف حجـ التعرضات القصوى الممكنة لممخاطر.
 3وىناؾ ثلبث محددات لمنموذج، وىي:

                    إف أرباح وخسائر المحفظة عبارة عف مقدار التغير المحقؽ  أرباح خسائر المحفظة4 توزيع -1
 أو المسجؿ في القيمة، والناتج عف تقمبات العوامؿ المكونة لمخطر.

ويقصد بو احتماؿ تحقؽ الأحداث غير الملبئمة أو السيئة، أي الحد مجال الثقة )مستوى الثقة(4  -0
 يجب تجاوزه. الأدنى لا

( خلبليا، وىي تختمؼ varوىي المدة التي نريد قياس القيمة المعرضة لمخطر )المجال الزمني4  -0
 Baselباختلبؼ نشاط المصرؼ، وطبيعة المحفظة والمعطيات العامة لمسوؽ وقد حددت لجنة بازؿ 

 أياـ مفتوحة، وىي تعتبر مدة كافية لممصارؼ لتسيير وضعية ما. 10ػ المجاؿ ب

 Score-Zالمطمب الثالث4 نموذج 
                مف بيف أفضؿ النماذج لقياس الاستقرار المالي في المصارؼ، ولذلؾ  Z-Scoreيعتبر نموذج 

في ىذا المطمب سنتطرؽ إلى تعريفو وطريقة حسابو، ونوضح أىـ التعديلبت التي تـ إجراؤىا لجعمو 
 مناسبا لمتطبيؽ في المصارؼ الإسلبمية.

 Score-Zأولا4 مدخل لنموذج 
ة نمو اقتصادي، وبالتالي فإف استقرار يإف الاستقرار المالي يعتبر القاعدة الأساسية لأي عمم

القطاع المصرفي يعني استقرار النظاـ المالي، ومنو الاقتصاد عموما لأنو أي ىزة في أحد المصارؼ 
  بب الارتباط المالي الكبير بينيا الناتج اقتصادية متسمسمة بستؤدي إلى وقوع في أزمات مالية و  سوؼ

عف العولمة المالية، ومف أجؿ تفادي ىذا الوضع تـ تبني العديد النماذج التي تقيس درجة استقرار 
المصارؼ والتي تعتبر جياز الإنذار المبكر الذي ينذر القائميف في المصارؼ والسمطات الرقابية بضرورة 

لأف الإعسار ظيور أف ىذه المؤشرات لا تسير وفؽ الاتجاه الصحيح اتخاذ إجراءات تصحيحية في حالة 
                                                           

 .190 فاضؿ موسى حسف المالكي، مرجع سابؽ، ص 1
دارة المخاطر المصرفيةاستخدام الأساليب الكمية في قياس "، فريدة تمي 2 ، (0211-0221دراسة حالة مصرف دبي الإسلامي في الفترة  )– وا 

 .124 ، ص2018/2019أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، تخصص: اقتصاد مالي تطبيقي، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
 .126، ص نفس المرجع  3
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ؼ أقؿ مف التزاماتيا مف ازمة السيولة لأنو يعني أف قيمة أصوؿ المصار  المالي ىو أشد وأخطر
مما يدؿ عمى أف المصرؼ عمى خطوة مف الإفلبس، في حيف أف أزمة السيولة قد تعني عدـ  )مطموباتيا(

       القدرة الآنية )الحالية( عمى الوفاء بالتزاماتيا، مما يضطر المصرؼ إلى التخمص مف أصولو بأقؿ 
المصارؼ ىو  مف قيمتيا الحقيقية. لذلؾ مف بيف أحدث النماذج المستخدمة لتقييـ الاستقرار المالي في

 .Z-Scoreنموذج 
 Score-Zثانيا4 تعريف لنموذج 

                     ي ذات النسب المالية المعقدةئالثنايعد ىذا النموذج صورة متطورة عف نماذج التبويب 
الأمريكي  Altamوالذي صنعو  Z-Scoreويعد نموذج  1والتي تستخدـ في القياس والتنبؤ بالتعثر المالي،

وىي  ؿ العوامؿ الخمسة،استخداـ طريقة المتغيرات المتعددة واستخداـ ىذا الأسموب لتحمي 1968سنة 
       وتحميؿ التمايز وىو نوع  الربحية وقدرة الاسترداد لمديف والرافعة المالية والقدرة الائتمانية.السيولة و 

أو أكثر مف مجموعة متغيرات في وقت  ،ثنيفالامف أسموب متعدد المتغيرات التي تسمح لمتمييز بيف 
 واحد.
مقياسا شائعا لقياس السلبمة المصرفية وفي حالة إعسار المصرؼ، ويعطى  Z-Scoreوتمثؿ نسبة  

 بالعلبقة التالية:
  

   

 
 

 حيث:
µ( يمثؿ متوسط عائد المصرؼ عمى الأصوؿ :ROA.) 
k والعامة عمى الأصوؿ.: يمثؿ حقوؽ المساىميف + الاحتياطات النظامية 
δ.الانحراؼ المعياري لمعوائد عمى الأصوؿ : 

كما يمكف كتابة العلبقة السابقة كالآتي مع الإشارة إلى أنو يمكف الاعتماد عمى القيمة المطمقة 
لممؤشر أو أخد الموغاريثـ الطبيعي لمقيمة المطمقة وذلؾ مف أجؿ تمييد القيمة المطمقة التي عادة ما تكوف 

 مرتفعة والمصرؼ الذي يحصؿ عمى قيمة أعمى يكوف أكثر استقرارا.قيمة 

  
       

      
 

 حيث أف:
ROA.العائد عمى الأصوؿ وىو عبارة عف متوسط الموجودات المصرفية : 
E/A.حقوؽ المساىميف في المصرؼ عمى نسبة الأصؿ : 

                                                           
مجمة تنمية الرافديف، جامعة الموصؿ، العراؽ، المجمد ، "ة العامةملمتنبؤ بتغير شركات المساىنموذج محاسبي مقترح "سميماف عمي النعامي،  1

 .43 ، ص2006، 73، العدد 27
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δ(ROA) 1المصرفية لمدة خمسة سنوات.: الانحراؼ المعياري لمعائد متوسط الموجودات 
مؤسسة  66 ػعمى مجموعة مف المؤسسات قدرت ب Z-Scoreولقد تـ تطبيؽ الأولي ليذا النموذج 

                   غير ناجحة، مدرجة في البورصة حيث أثبتت النتائج  33مؤسسة ناجحة و 33أمريكية حيث منيا 
ىذه المؤسسات شديدة الخطورة ومف المرجح أنيا فإف  1.88أقؿ مف  Z-Scoreأف المؤسسات التي قيمة 
أما إذا  رفي،مؤسسات ناجحة في عمميا المص ىي 2.92أكبر مف  Z-Scoreستفمس، أما إذا كاف 

فيذه المؤسسات غير متأكدة مف وضعيا )منطقة  2.99و 1.81منحصرة بيف  Z-Scoreكانت قيمة 
 2الرمادية(.

فإف قيمتو لابد أف تقع ضمف إحدى ثلبث مناطؽ، والشكؿ التالي  Z-Scoreحيث أنو عند حساب 
 يوضح ذلؾ.
 Z-Scoreيوضح مناطؽ تصنيؼ قيمة (4 23الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 
 

Source : Altman, Edward I, Danovi, Alessendra et Falini, Alberto, Z-Score 

model’s application to Italian compaines subject to extraordinry administration, 

Journal of applied finance (Formerly Financial Practice an Education), Vol 23 

N° 1; 2015, P2.  

  

                                                           
 .113، 112 :تمي فريدة، مرجع سابؽ، ص ص 1
 .113، ص نفس المرجع  2

الخطورة  منخفضة منطقة
 أي ناجحة

2.99<Z 

رمادية نتائج غير منطقة 
 مؤكدة

2.99><Z1.81 

 الإفلبس  منطقة

 ارتفاع الإفلبس
1.81>Z 
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 الث4 الاستقرار المالي من المنظور الإسلاميالمبحث الث
لقد خمفت الأزمة المالية العالمية آثار ونتائج ىامة عمى اقتصاديات العالـ وأيضا عمى النظاـ 

دور المصارؼ الإسلبمية كمؤسسات داعمة للبستقرار  المالي ولقد كاف مف أىـ ىذه النتائج ىو بروز
المالي حيث كاف تأثرىا ليس بنفس قدر تأثر المصارؼ التقميدية، ويرجع سبب ذلؾ إلى طبيعة عمؿ ىذه 
المصارؼ الإسلبمية التي تكوف متوافقة مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية عمى عكس المصارؼ الربوية التي 

وفي ىذا المبحث سوؼ نذكر الضوابط والآليات الإسلبمية  ،لمالية العالميةكانت سببا في حدوث الأزمة ا
إلى الآثار  بالإضافة للبستقرار المالي التي تساعد في التصدي للؤزمات والخروج منيا إلى بر الأماف،

 عمى المصارؼ الإسلبمية. 2008للؤزمة المالية العالمية الإيجابية والسمبية 
 لممصارف الإسلامية Score-Z نموذج عمى التعديلاتالمطمب الأول4 

الذي  يعتبر مف المقاييس الحديثة التي تستخدـ في   Z-Scoreتطرقنا فيما سبؽ إلى مؤشر   
، أما في المصارؼ الإسلبمية  فلب يمكف تطبيقو بصيغتو تقرار المالي لممصارؼ التقميديةقياس درجة الاس

التقميدية  وىذا ما أدى إلى ضرورة إجراء بعض التعديلبت عمى ىذا النموذج ليتناسب مع طبيعة العمؿ 
 : التالي بالشكؿ تعرؼ التي Z-Score صيغة لديناالمصرفي الإسلبمي، حيث 

   
         

      
 

 المصرفي الاستقرار درجة يقيس أحدىما صيغتيف، إلى وتحويميا الصيغة ىذه تعديؿ يمكف والتي
 بالرمز لو نرمز والتي الأرباح في المشاركة الاستثمار حسابات أصحاب نظر وجية مف الإسلبمي

ISLB(Z-Score) PSIA المستثمريف نظر وجية مف المصرفية والسلبمة الاستقرار درجة يقيس والآخر 
 الإسلبمية المصارؼ أسيـ في الاستثمار في الراغبيف أو الإسلبمي المصرؼ في الماؿ رأس أصحاب مف

  ISLB(Z – Score) PSIA.1 بالرمز لو يرمز والذي
 الاستثمار بأصحاب الخاص الإسلامية لممصارف Score-Z المالي الاستقرار نموذجأولا4 

  (Profit Sharing Investment Accovent):(PSIA) حالأربا في المشاركة
                  الأرباح في المشاركة الاستثمار بأصحاب الخاص المالي الاستقرار نموذج إف

ISLB(Z-Score)PSIA ويتـ الحسابات، ىذه لأصحاب المتحققة العوائد استقرار درجة قياس إلى ييدؼ 
 الأرباح صافي الاعتبار بعيف يأخذ بحيث الأصوؿ عمى العائد نسبة حساب إعادة خلبؿ مف حسابو

  2الأرباح، في المشاركة الاستثمار أصحاب أمواؿ مف الممولة والاستثمارية التمويمية الأنشطة مف المتحققة
 :التالية العلبقة باستخداـ حسابيا ويتـ

                                                           
1
ه عبد الحميد عبد الحي، "استخداـ تقنيات اليندسة المالية في إدارة المخاطر في المصارؼ الإسلبمية"، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتورا محمد  

 .118، 117، ص ص: 2014في العموـ المالية والمصرفية، قسـ العموـ المالية والمصرفية، جامعة حمب، سوريا، 
  .124ص ،نفس المرجع   2



 الفصل الثاني ................................الإطار النظري للاستقرار المالي في المصارف الإسلامية
 

 

47 

                     
(
     

     
)            ⁄

 (
     

     
)     

 

 1: أف حيث
ISLB(Z-score)PSIA :حسابات بأصحاب الخاص الإسلبمية لممصارؼ المالي الاستقرار نموذج 

 .الأرباح في والمشاركة الاستثمار
RPSIA :الأرباح في المشاركة الاستثمار حسابات أصحاب قبؿ مف الممولة الأصوؿ حجـ تمثؿ. 

E/APSIA :الممولة الأصوؿ حجـ إجمالي إلى المصرؼ لأصحاب الممكية حقوؽ نسبة تمثؿ                        
 المصرؼ ماؿ رأس فإف النسبة ىذه زادت كمما حيث الأرباح، في المشاركة الاستثمار حسابات مف

 أمواؿ إدارة في تقصير عمييا يترتب التي الإسلبمي المصرؼ إدارة أخطاء تحمؿ عمى قدرة أكثر الإسلبمي
 وعميو الأمواؿ ليذه ضماف إلى يتحوؿ المصرؼ فإف وبالتالي الأرباح في المشاركة الاستثمار حسابات
 .فييا المتحققة الخسارة مقدار عف أصحابيا تعويض

APSIA :الأرباح في الاستثمار حسابات أصحاب قبؿ مف الممولة الأصوؿ حجـ تمثؿ. 
     

     
 . الأرباح في المشاركة الاستثمار حسابات بأصحاب الخاصة الأصوؿ عمى العائد معدؿ: 
 وضوحا أكثر دلالتو تكوف أف اجؿ مف وذلؾ سنوات خمس عف تقؿ لا لمدة النموذج ىذا ويحسب

 الخاصة الأصوؿ عمى الفائدة معدؿ في التشتت وأف الاستقرار، درجة أكبر بشكؿ يعكس المدة طوؿ لأف
 .الأرباح في المشاركة الاستثمار حسابات بأصحاب

 رأس أسيم بأصحاب الخاص الإسلامية لممصارف Score-Z المالي الاستقرار نموذج ثانيا4
 (Share holdere Investor4) الأسيم ىذه في بالاستثمار الراغبين أو المال

 الإسلبمي المصرؼ في( الممكية حقوؽ) الماؿ رأس بأصحاب الخاص المالي الاستقرار نموذج إف
                              ISLB(Z-Score)Sharh,Invest بالرمزة الاستثمار في أسيمو نرمز لو انيالذي ليـ إمك فالمستثمري أو

 فييا والمستثمريف الإسلبمي المصرؼ أسيـ لحممة المتحققة العوائد في الاستقرار درجة قياس إلى ييدؼ
 الأرباح صافي الاعتبار بعيف تأخذ بحيث الأصوؿ عمى العائد نسبة حساب إعادة خلبؿ مف حسابو ويتـ

 النمو معدؿ متوسط إلييا ويضاؼ الممكية، حقوؽ مف الممولة والاستثمارية التمويمية الأنشطة مف المحققة
 إجمالي مف الممكية حقوؽ نسبة إلى بالإضافة الممكية حقوؽ بأصحاب الخاصة الأرباح صافي في السنوي
 :التالية بالعلبقة حسابيا ويتـ  2الممكية، حقوؽ أصحاب مف الممولة الأصوؿ
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)      
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1
 .118 ،117: ص ص سابؽ، مرجع فريدة، تمي  

 .125محمد عبد الحميد عبد الحي، مرجع سابؽ، ص  2
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  1:أف حيث
ISLB(Z-Score)Sharh,Invest :والخاص الإسلبمية لممصارؼ المالي الاستقرار مؤشر نموذج يمثؿ 

 إمكانية يقيموف الذيف المستثمريف أو الإسلبمي المصرؼ في( الممكية حقوؽ) الماؿ رأس بأصحاب
 .أسيمو في الاستثمار

R SharH,Invest :الممكية حقوؽ لأصحاب المستحقة العوائد صافي تمثؿ. 
A SharH,Invest :الممكية حقوؽ أصحاب قبؿ مف الممولة الأصوؿ حجـ تمثؿ. 

E/A SharH,Invest :حقوؽ أصحاب قبؿ مف الممولة الأصوؿ إجمالي إلى الممكية حقوؽ نسبة 
 .الممكية

µannual/R SharH,Invest :حقوؽ بأصحاب الخاصة الأرباح صافي في السنوي النمو معدؿ متوسط 
 ومنو نموا وأكثر وربحية نشاطا أكثر الإسلبمي المصرؼ كاف كمما النسبة ىذه زادت كمما حيث. الممكية
 أمواؿ إدارة في تقصير عمييا يترتب قد التي الصدمات ويتحمؿ مالية واستقرارية متانة أكثر يصبح

 وعميو الأمواؿ، ليذه ضماف الإسلبمي المصرؼ يكوف وبالتالي الأرباح في المشاركة الاستثمار حسابات
 .المتوقعة الخسارة مقدار عف أصحابيا تعويض

 (R SharH,Invest/A SharH,Invest) :الخاصة الأصوؿ عمى العائد لمعدؿ المعياري الانحراؼ 
 .سنوات خمس عف تقؿ لا لمدة يحسب أف يجب المؤشر وىذا الممكية، حقوؽ بأصحاب

 مقارنة يجب الإسلبمية لممصارؼ المالية والسلبمة الاستقرار لقياس السابقيف النموذجيف كلب وفي
سقاطيا احتسابيا تـ التي القيمة  .المصرؼ حالة معرفة أجؿ مف وذلؾ Z-Score قيـ مجاؿ عمى وا 

 الاستقرار المالي في النظام المالي الإسلاميوآليات 4 ضوابط ثانيالمطمب ال
 أماـ الوقوؼ في تساعده التيوالآليات  الضوابط مف مجوعة عمى الإسلبمي المالي النظاـ يستند

 وسنتطرؽ إلييما فيما يمي: مخاطرىا، مف كذلؾ والتقميؿ ليا والتصدي الأزمات
 أولا4 ضوابط الاستقرار المالي في النظام المالي الإسلامي
 2أىميا ما يمي:ىناؾ مجموعة مف الضوابط تحكـ العمؿ المصرفي 

والأخلبؽ مثؿ )الأمانة والمصداقية يقوـ النظاـ المالي الإسلبمي عمى منظومة مف القيـ والمثؿ  -1
كد أنو )لا اقتصاد بدوف أخلبؽ ومثؿ(، لذلؾ وجود ؤ والشفافية والتيسير والتعاوف والتضامف(، فالإسلبـ ي  

الأماف والاستقرار لكافة المتعامميف، وفي الوقت نفسو تحرـ  خلبقية تساعده عمى تحقيؽىذه القيـ الأ
ية الاقتصادية التي تقوـ عمى الكذب والمقامرة والتدليس والغرر الشريعة الإسلبمية المعاملبت المال

                                                           
 .119، مرجع سابؽ، صفريدة تمي 1
 دراسة تحميمية- الاستقرار المالي في ظل النظام المالي والمصرفي الإسلامي"مشتاؽ محمود السبعاوي، سلبـ أنور أحمد، يالجيف فاتح سميماف،  2

، 02، مجمة جامعة كركوؾ لمعموـ الإدارية والاقتصادية، المجمد "-الإسلامية في ضوء المؤشرات العالمية للؤزمة العالمية لعينة من المصارف
 . 74، ص 2012، 02العدد 
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، لذلؾ يعتبر الالتزاـ بالقيـ الإيمانية والأخلبقية بمثابة الإطار الذي يضبط فيو والاستغلبؿ والجشع والظمـ
المسمـ سموكو، سواء كاف منتجا أو مستيمكا، بائعا أو مشتريا وذلؾ في حالة الرواج والكساد وفي حالة 

 الاستقرار أو في حالة الأزمة.
يستند النظاـ المالي الإسلبمي إلى قاعدة المشاركة في الربح والخسارة وعمى التداوؿ الفعمي  -0

الأولويات الإسلبمية وتحقيؽ المنافع المشروعة ويحكـ ذلؾ ضوابط الحلبؿ الطيب و  للؤمواؿ والموجودات،
، والتفاعؿ الحقيقي بيف أصحاب الأ مواؿ وأصحاب الأعماؿ والخبرة والعمؿ وفؽ ضابط العدؿ والغنـ بالغرـ

ئما والحؽ، وبذؿ الجيد، ىذا يقمؿ مف حدة أي أزمة حيث لا يوجد فريؽ رابح دائما أبدا وفريؽ خاسر دا
الخسارة، وقد وضع الفقياء والعمماء المتخصصوف مجموعة مف عقود أبدا بؿ المشاركة في الربح و 

ي التي تقوـ عمى ضوابط شرعية، مف ىذه العقود )صيغ التمويؿ بالمضاربة الاستثمار والتمويؿ الإسلبم
وبالمشاركة وبالمرابحة وبالاستصناع وبالسمـ وبالإجارة والمزارعة والمساقاة وغيرىا(، كما حرمت الشريعة 

        ي تعتبرالإسلبمية كافة عقود التمويؿ بالاستثمار القائمة عمى التمويؿ بالقروض ذات الفائدة، والت
 .2008 ة المالية العالمية لسنةزممف الأسباب  للؤ

يسودىا  حرمت الشريعة الإسلبمية نظاـ المشتقات المالية والتي تقوـ عمى معاملبت وىمية -0
     ىذه المعاملبت مف المقامرات المنيي عنيا شرعا، فضلب أف  ىعمالفقياء أقر  الغرر والجيالة، ولقد

مف أسباب الأزمة المالية العالمية  ياالمتخصصيف في الاقتصاد الوضعي يؤكدوف عمى أنو عف أف الخبراء 
نما ىي وسيمة  المعاصرة ىو نظاـ المشتقات المالية كونيا لا تؤدي إلى تحقيؽ تنمية اقتصادية حقيقية، وا 

المالية التي مف وسائؿ خمؽ النقود التي تسبب التضخـ وارتفاع الأسعار والانييار السريع في المؤسسات 
 تتعامؿ بمثؿ ىذا النظاـ.

خصـ الشيكات المؤجمة يع الديف بالديف مثؿ )وأشكاؿ ب غصي كافةرمت الشريعة الإسلبمية ح -3
                          (، ولقد أكدت ذلؾ الآثار التي أفرزتيا الأزمة المالية ...إلخ ونظاـ جدولة الديوف مع رفع سعر الفائدة

                    والتي اعترؼ بيا المتخصصوف في الاقتصاد الوضعي عمى أف مف أسباب الأزمة المالية المعاصرة 
 دى إلى اشتعاؿ الأزمة وتفاقميا.ألية بالتجارة في الديوف، وىو ما ىو قياـ بعض شركات الوساطة الما

الديف  الذي لا يستطيع سداديقوـ الاقتصاد الإسلبمي عمى مبدأ التيسير عمى المقترض  -2
ن"تعالى  الله لأسباب قيرية، كما في قوؿ  إِن لَّكُمْ  خَيْر   تَصَدَّقُواْ  وَأَن مَيْسَرَة   إِلَى فَنَظِرَة   عُسْرَة   ذُو كَانَ  وَاِ 

عمى أف مف أسباب الأزمة  5عف أف المتخصصيف في الاقتصاد الوضعي أكدوا فضلب 1"تَعْمَمُو كُنتُمْ 
توقؼ المديف عف سداد الالتزامات المترتبة عميو، وقياـ الدائف برفع سعر الفائدة أو تدوير القرض بفائدة 

أو تنفيذ إجراءات الحجز عمى الرىوف المقدمة مف قبؿ المديف وتشريده وطرده، وىذا ما أدى إلى  أعمى 
نسانية إلى جانب أزمة  اقتصادية. وجود أزمة اجتماعية وا 

 
 

                                                           
 .280 :الآية ،سورة البقرة 1
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 رار المالي في المصارف الإسلاميةآليات الاستقثانيا4 
آليات عمؿ المصارؼ الإسلبمية  وأدواتيا مف أجؿ الخروج إلى مجموعة مف الاعتماد عمى  يجب 

ذلؾ يدفعنا إلى الإشارة إلى الآليات الحالية والمستقبمية والتي ممكف أف ، فبر الأماف والاستقرار المالي
 لمصارؼ الإسلبمية ىي الرائدة في تحقيؽ الاستقرار المالي، ومف ىذه الآليات:تجعؿ مف ا
             يطرح المصرؼ الإسلبمي الكثير مف الحموؿ لمخروج مف الأزمة المالية وحتى الوصوؿ -1

إلى الاستقرار المالي مف خلبؿ اعتمادىا عمى صيغ شرعية تعمؿ لفائدة المجتمعات المتنوعة منيا: 
 1صكوؾ المضاربة، صكوؾ الإجارة، وصكوؾ السمـ والاستصناع وغيرىا مف ىذه الصيغ.

              تحقيؽ الاستقرار المالي يتطمب بناء نظاـ يستند في جوانبو المالية والاقتصادية والمصرفية -2
      خاطر العالية الغير مبررة وبعيداإلى ضوابط وأحكاـ الشريعة الإسلبمية السمحاء بعيدا عف الربا والم

كة مع المؤسسات القائمة باستخداـ الصيغ اعف الجشع والفساد، وأف يقوـ ىذا النظاـ عمى علبقات الشر 
 2والأساليب المالية الإسلبمية المتاحة.

تحقيؽ الاستقرار المالي في المصارؼ الإسلبمية عمى استخداـ صيغة مف صيغ  يتطمب -3
التمويؿ التي تعرؼ بصيغة المشاركة، والتي تعتمد عمى مبدأ المشاركة في الربح والخسارة وعدـ التعامؿ 

لتحقيؽ بالفائدة والبيع باليامش فيي مف المحرمات الشرعية التي يتـ التعامؿ بيا في المصارؼ التقميدية. و 
عمى كيفيتيا كما حدث  الاستقرار المالي ضمف ىذا الإطار سعت الحكومات إلى توجيو مصارفيا لمعمؿ

في المصارؼ الأمريكية عندما قامت الحكومات بيذه الخطوات أثناء حدوث الأزمة المالية وأعمف الرئيس 
 3الأمريكي عدـ التعامؿ بصيغة البيع باليامش.

ساطة والسمسرة ومنع التكتلبت المؤدية إلى إلحاؽ الضرر والظمـ تنظيـ معايير مينة الو  -4
بالمجتمع وتأميف الحرية والإفصاح اللبزميف لرواد السوؽ، ومنع حالات الغبف والتعرؼ عمى حقيقة 

مف خلبؿ اىتماـ الجيات الإشرافية مف وزارات أو مصارؼ مركزية، أو بورصات أو لجاف  الأسعار
 إلا لمضرورة ومكاييؿ الأسواؽ ومحاربة الغش والتدليس وعدـ التدخؿ بالتسعيرمحاسبية لمراقبة موازيف 

 4وىذا ما تؤكده الضوابط والأحكاـ الشرعية الخاصة في مختمؼ التعاملبت المالية.
إف الأزمة المالية تعتبر فرصة أماـ المصارؼ الإسلبمية لمتعريؼ بالأسس التي تقوـ عمييا  -5

نشاء أسواؽ رأس ماؿ خاصة بعد الاىتماـ الذي ح  ظيت بو عالميا، فضلب عف توسيع أنشطتيا وا 
إسلبمية، وىذه المرحمة تقتضي تضافر جيود الفقياء مف جية وعمماء الاقتصاد والمصرفييف مف جية 

 نو مف اغتناـ فرص النمو المرتقبةأخرى مف أجؿ تطوير العمؿ المصرفي الإسلبمي مستقبلب ولتمكي
ومواكبة التطورات مف خلبؿ ابتكار منتجات وأدوات مالية تجسد مذىبية وخصوصية عمؿ ىذه المصارؼ 

                                                           
 .189اضؿ موسى المالكي، مرجع سابؽ، ص ف 1
 .77مشتاؽ محمود االسبعاوي وآخروف، مرجع سابؽ، ص  2
 .189فاضؿ موسى المالكي، مرجع سابؽ، ص  3
 .76مشتاؽ محمود السبعاوي، مرجع سابؽ، ص  4
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مع المستجدات المالية والمصرفية في ضوء الاحتياجات الفعمية للبقتصاد الحقيقي مع مراعاة  وتتفاعؿ
 1الضوابط الشرعية لتفادي الأزمات المالية مستقبلب.

 الإسلامية في تحقيق الاستقرار المالي في ظل الأزمات المطمب الثالث4 دور المصارف
في ظؿ تداعيات الأزمة المالية العالمية التي مست الاقتصاد العالمي ككؿ، ظيرت أصوات تنادي 

ط بالاقتصاد بتبني نموذج المصارؼ الإسلبمية وذلؾ مف أجؿ تجاوز الأزمة لأف النظاـ الإسلبمي مرتب
                         تعامؿ بالفائدة ولا بالديف عمى خلبؼ النظاـ التقميدي وبالتاليي إضافة إلى ذلؾ أنو لا الحقيقي،

فإف المصارؼ الإسلبمية لا تتأثر إلا بتأثر الاقتصاد الحقيقي وفقط. حيث أكدت العديد مف الدراسات 
    تأثر البنوؾ التقميدية حياؿ الأزمة المالية العالمية، حيث  روالتقارير بأف تأثر المصارؼ لـ يكف بقد

كاف تأثرىا محدودا، فمـ يتعرض أي مصرؼ إسلبمي إلى الإفلبس أو صعوبات استوجبت تدخؿ البنوؾ 
، وىذا سوؼ نوضحو مف خلبؿ التطرؽ إلى مختمؼ الآثار الإيجابية والسمبية ةبسبب الأزمالمركزية 

 تمثمة فيما يمي:للؤزمة العالمية، والم
 أولا4 الآثار الإيجابية

لقد تمكنت المصارؼ الإسلبمية مف تجنب الكثير مف الآثار السمبية التي سببيا الأزمة المالية 
 تقيدىا بمبادئ الشريعة الإسلبمية، بالإضافة إلى أنيا أثبتت وجودىا وىذا كمو بفضؿ 2008 العالمية لسنة

كما أف الأزمة المالية العالمية المالية أكسبتيا العديد مف العوامؿ الإيجابية التي تزيد مف قوتيا، والتي 
 2تتمثؿ فيما يمي:

فساح المجاؿ لعمميا  -1 بروز ظاىرة المصارؼ الإسلبمية واعتراؼ المجتمع الدولي بيا، وا 
لممطالبة بتطبيؽ نظـ التمويؿ  كثيرةالغربية الصوات الأ مف العديدوالإشادة الدولية بيا، وىذه الحقيقة دفعت 

لو جزئيا و  الإسلبمي لمخروج مف الأزمة وكاف آخرىا وأىميا دعوة الفاتيكاف لتبني التمويؿ الإسلبمي
مف الأزمة الاقتصادية العالمية ودعوة مجمس الشيوخ الفرنسي إلى ضـ النظاـ المصرفي الإسلبمي  جكمخر 

 سا.لمنظاـ المصرفي في فرن
      اكتساب المنتجات المالية الإسلبمية المزيد مف المصداقية باعتبارىا ملبذا للبستقرار خاصة  -2

مع استمرار البحث عف نظاـ مالي جديد لمرحمة ما بعد الأزمة المالية العالمية، حيث شيد قطاع الخدمات 
        ووصؿ حجمو حوؿ العالـ  2008في عاـ  %15المصرفية الإسلبمية نموا بمعدؿ سنوي مقداره 

 .2003إلى تريميوف دولار، أي ما يعادؿ خمسة أضعاؼ ما كاف عميو عاـ
   الإسلبمية نموا في الأرباح زاد  مصارؼعمى صعيد الأرباح المتحققة، فقد حققت الكثير مف ال -3

 التقميدية لخسائر فادحة.عف الأعواـ السابقة، في الوقت الذي تعرضت فيو الكثير مف البنوؾ 
                                                           

 .77، ص نفس المرجع 1
، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير في الاقتصاد، "0222التمويل الإسلامي ومدى فعاليتو في معالجة الأزمة المالية العالمية  "،خاطر سعدية 2

 .168 -166، ص ص: 2014/2015، الجزائر، 2وىراف تخصص: اقتصاد دولي، جامعة 
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                        مستوى توظيؼ الموارد البشرية، نجد أف المصارؼ الإسلبمية تزيد مف الطمب أما عمى  -4
عمى الموظفيف، في الوقت الذي تقوـ فيو البنوؾ التقميدية في الدوؿ الغربية بتخفيض عدد الموظفيف لدييا 

 بأعداد كبيرة.
البنوؾ الربوية عمى تبني بعض الخدمات المالية الإسلبمية في شكؿ شبابيؾ وفروع زيادة إقباؿ  -5

دولة  50خاصة بالتعاملبت المالية الإسلبمية، مما جعؿ نشاط المصارؼ الإسلبمية يمتد إلى أكثر مف 
 في العالـ.
                في باريس دوفيف تزايد الاىتماـ العالمي بتدريس الاقتصاد الإسلبمي عمى غرار جامعة -6

العمؿ في مجاؿ الصيرفة التي كانت قد بدأت بتقديـ دروس خاصة موجية لمطلبب والكوادر الراغبيف ب
في فرنسا، وتزايد نشاط المؤتمرات ومراكز البحوث التي تتناوؿ الاقتصاد الإسلبمي بشكؿ عاـ  الإسلبمية

 والعمؿ المصرفي الإسلبمي بشكؿ خاص.
عمى تفوقيا مف حيث مؤشر الأماف عمى البنوؾ  2008البنوؾ الإسلبمية في نياية  حافظت -7

 %8.5لمبنوؾ التقميدية و %10.3مقارنة ب  %5.8التقميدية، حيث بمغت نسبة الديف مف رأس الماؿ 
 لمبنوؾ التقميدية ذات النوافذ الإسلبمية.

تزايد استخداـ الصكوؾ الإسلبمية سواء عمى مستوى القطاع الخاص أو عمى مستوى  -8
لى مدى إمكانية أف تكوف الصيرفة إالحكومات والمؤسسات العامة والمجالس المحمية، وىذا يشير بوضوح 

يرت الإسلبمية بديلب كاملب لمبنوؾ التقميدية، وذلؾ بتطوير منتجات اليندسة المالية الإسلبمية، حيث أظ
مميار دولار وتعد  60إلى  2008بعض البيانات أف حجـ الصكوؾ المالية الإسلبمية قد وصؿ في نياية 

ماليزيا مف الدوؿ التي تصدر الصكوؾ الإسلبمية بكثرة، وكذلؾ دوؿ الخميج وتدرس كؿ مف الياباف 
 1إمكانية إصدار سندات مالية إسلبمية خاصة بيا. وتايلبند
وقد تأثرت بعدة  2008المصارؼ الإسلبمية وذلؾ جراء الأزمة المالية العالمية ؿارتفاع ودائع  -9

 2عوامؿ أىميا:
 تحوؿ كثير مف العملبء مف الإيداع لدى البنوؾ التقميدية إلى المصارؼ الإسلبمية. -     
 افتتاح كثير مف المصارؼ الإسلبمية خاصة في دوؿ الخميج العربي وبقية دوؿ العالـ. -     

 ،يس واتش اس بي ،تي غروبيافتتاح بعض البنوؾ التجارية التقميدية لفروع إسلبمية مثؿ س -     
 بنؾ والبعض الآخر افتتح نوافذ إسلبمية. ودوتشيو

 ثانيا4 الآثار السمبية
ا ىو الحاؿ في المصارؼ عمى الرغـ مف أف المصارؼ الإسلبمية لـ تتأثر كثيرا بالأزمة كم  
مباشرة التي تعرضت ليا المصارؼ الإلا أنو لا يمكف أف نغض النظر عف التأثيرات غير   التقميدية

                                                           
 .41، مرجع سابؽ، صفريد مشري 1
 .نفسو 2
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الإسلبمية عقب الأزمة المالية العالمية نظرا لكونيا تعيش في عالـ يطغى فيو التمويؿ بالفوائد، والمتمثمة 
 1فيما يمي:
                         الإسلبمية  انخفاض مؤشرات البورصات العالمية مما يؤثر عمى استثمارات المصارؼ -1

 في ىذه البورصات سواء استثمارا مباشرا أو عف طريؽ صناديقيا الاستثمارية.
اضطرار المصارؼ الإسلبمية إلى اقتطاع مخصصات كبيرة لمواجية انخفاض قيمة الأصوؿ  -2

فلبسيـ جراء الأزمة قد جعؿ فأثر ذلؾ عمى أرباحيا واحتياطاتيا، بالإضافة إلى أف تعثر بعض العملبء  وا 
 المصارؼ الإسلبمية تقتطع مزيدا مف المخصصات.

إف الأزمة تحد مف قدرة المصارؼ الإسلبمية عمى منح الائتماف نتيجة أزمة  الثقة التي يعاني  -3
    منيا القطاع المصرفي في العالـ، مما يضعؼ مف قدرتيا عمى إدارة السيولة المتوفرة لدييا مما يؤثر سمبا

 عمى نمو أرباحيا.
انخفاض قيمة الأصوؿ العينية لممصارؼ الإسلبمية، فكما ىو معروؼ فإف المصارؼ  -4

الإسلبمية تحتفظ بالأصوؿ العينية أكثر مف البنوؾ التقميدية خاصة الأصوؿ العقارية، وقد أدى اندلاع 
 المصارؼ الإسلبمية.إلى انخفاض الأصوؿ العقارية عمى مستوى العالـ وثـ تأثر أصوؿ  الأزمة 
تزايد مستوى المخاطر التي  تتعرض ليا المصارؼ الإسلبمية مف جراء الأزمة لوجود غموض  -6

وعدـ وضوح فيما يتعمؽ بطبيعة إيداعاتيا لدى البنوؾ العالمية مف حيث نوع العممة ودرجة تركز 
صارؼ الإسلبمية والأجنبية المصارؼ في دوؿ معينة تعرضت للؤزمة، وحجـ الإيداعات المتبادلة بيف الم

 المتضررة مف ىذه الأزمة.
تأثير ارتباط المصارؼ الإسلبمية في احتياجاتيا المالية بالعملبت القيادية الدولية الرئيسية  -7

 كالدولار واليورو فيناؾ أيضا مصارؼ إسلبمية تعمؿ في دوؿ تعرضت للؤزمة.
أف العائد عمى حقوؽ  (2008-2006)الفترة  خلبؿ إحدى الدراسات المتخصصةكشفت  -8

في البنوؾ  %32.34والنسبة لمبنوؾ التقميدية ب %90.34مقارنة ب  %33.5ياوى بنحو تالمساىميف ت
(، وأف حدة الانخفاض تكوف باختلبؼ نوع 2008-2006التقميدية ذات النوافذ الإسلبمية في نفس الفترة )

 البنؾ.
لا أنيا تبقى ؼ الإسلبمية إثر الأزمة المالية العالمية، إوبالرغـ مف الأضرار التي تكبدتيا المصار  

مؾ الخسائر التي مست المصارؼ التقميدية، مما يؤكد صمودىا أماـ الأزمة المالية بتطفيفة إذ ما قورنت 
                    العالمية، وىذا راجع إلى السياسات الائتمانية التي تتبعيا والتي تتسـ بتجنب الدخوؿ في أدوات الديف 

الوقائية  عةاالمنأو أدوات الاستثمار التقميدية التي كانت سببا وراء الأزمة، وعمى ىذا الأساس تتمثؿ 
 لممصارؼ الإسلبمية في الضوابط والأسس التي تقوـ عمييا.

  
                                                           

 .169، 168خاطر سعدية، مرجع سابؽ، ص ص:  1
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 خلاصة الفصل الثاني
   رئيسي يسعى إليو  مف خلبؿ الفصؿ الثاني توصمنا إلى مفيوـ الاستقرار المالي والذي يعد ىدؼ

أي اقتصاد وذلؾ لمواجية الاضطرابات التي يمكف التعرض ليا عمى مستوى القطاع المالي، ولتحقيؽ 
لنظاـ تقوية مكونات ا العناصر والمحددات التي تعمؿ عمى الاستقرار المالي يجب توفر مجموعة مف

 .المالي لأي مؤسسة اقتصادية
                         يتـ الاعتماد ة والتنبؤ بحالات التعثر المالي الاستقرار المالي في المصارؼ الإسلبمي ولقياس

مة الذي يعتبر أفضؿ نموذج لقياس درجة الاستقرار والسلب Z-Scoreعمى عدة نماذج مف أىميا نموذج 
 .المالية في المصارؼ الإسلبمية

ث ية كانت ليا القدرة عمى التصدي للؤزمة المالية العالمية حوتوصمنا إلى أف المصارؼ الإسلبمي
 كانت أكثر أمانا مف المصارؼ الأخرى وىذا راجع إلى الاعتماد عمى مجموعة مف الضوابط والآليات 
التي تفرضيا المصارؼ الإسلبمية في تعاملبتيا، وقد خمفت ىذه الأزمة مجموعة مف الآثار الإيجابية منيا 

 والسمبية. 



 

 

 
 

 

  الفصل الثالث:
دوز االإىخجاث االإالُت الؤطلامُت في دعم 

الؤمازاجُت الاطخقساز االإالي لعُىت مً االإصازف 

(2018-2014خلاى الفترة)  
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 تمييد 
سنحاوؿ في ىذا الفصؿ قياس الاستقرار المالي لعينة مف المصارؼ الإسلبمية تضـ ثلبثة مصارؼ 
إسلبمية تنشط في القطاع المصرفي الإماراتي، وذلؾ بالاعتماد عمى أفضؿ النماذج لقياس الاستقرار وىو 

. كما سوؼ باعتباره أداة تمويمية ذات قيمة في التنبؤ بحالة التعثر المالي لممصارؼ Z-Scoreنموذج 
الإسلبمية في دعـ الاستقرار المالي لعينة مف المصارؼ الإمارتية خلبؿ  نحاوؿ تبياف دور المنتجات المالية

 وعمية في ىذا الفصؿ حاولنا التطرؽ إلى ما يمي:  (.2018-2014الفترة )
 المبحث الأول4 النظام المصرفي الإماراتي

 (0212-0213المبحث الثاني4 تحميل مصادر تمويل عينة من المصارف الإماراتية خلال الفترة )
 الإسلامية في دعم الاستقرار المالي لعينة من المصارف لمنتجات الماليةالمبحث الثالث4 دور ا

 ( 0212-0213الإماراتية خلال الفترة )
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 المبحث الأول4 النظام المصرفي الإماراتي
        دولة الإمارات العربية المتحدة مف أىـ القطاعات التي تساىـ ليعتر القطاع المالي والمصرفي 

تعتبر المصارؼ ، إذ ماتو المالية والمصرفية المتعددةتصاد الإماراتي وذلؾ مف خلبؿ خدفي تطوير الاق
مف خلبؿ ىذا المبحث سوؼ نحاوؿ التعرؼ ف ـ المصارؼ الإسلبمية في العالـ،الإسلبمية الإماراتية مف أقد

متطرؽ إلى تطور لالنظاـ المصرفي الإسلبمي وأىـ المصارؼ الإسلبمية التي تعمؿ بو، بالإضافة  عمى
 إصدار الصكوؾ الإسلبمية في دولة الإمارات العربية المتحدة.

 عن النظام المصرفي الإماراتيالمطمب الأول4 لمحة 
التي تعد مف  يػةلتجار ا البنوؾو صارؼ الإسلبمية يتكوف الجياز المصرفي الإماراتي مف العديد مف الم

حيث  مقارنة بباقي دوؿ مجمس التعاوف الخميجي، المصرفية ةالكثاف معدلات لأعمى لتحقيقياأكبر البنوؾ 
كما  ابة عمييا بالإضافة إلى التنظيـعممية الإشراؼ والرق يتولى البنؾ المركزي لدولة الإمارات العربية المتحدة

أنو يضع كافة الأنظمة والتشريعات التي تكفؿ قياـ ىذه المؤسسات بدورىا الحيوي في دعـ الاقتصاد الوطني 
 :كالآتي الإماراتي المصرفي النظاـ ىيكؿ مكونات تحديد يمكف وعميو الإماراتي.

الذي يأتي في قمة الجياز المصرفي وىو السمطة النقدية المركزي4 مصرف الإمارات العربية المتحدة  -1
بموجب القانوف الاتحادي رقـ  1973ماي  19لمدولة، تأسس تحت مسمى مجمس النقد لدولة الإمارات في 

                       ، بيدؼ إصدار عممة وطنية لمدولة تخمؼ العملبت الأخرى التي كانت قيد التداوؿ 1973( لسنة 2)
حيث يقوـ مصرؼ المركزي بتنظيـ السياسة النقدية  ،1971ارات في سنة ترة التي تمت قياـ اتحاد الإمفي الف

الاقتصاد  عمى دعـ والائتمانية والمصرفية والإشراؼ عمى تنفيذىا وفقا لمخطة العامة لمدولة وبما يساعد
المذكور لممصرؼ المركزي ولكي يتسنى لو تحقيؽ ىذه الأىداؼ، أتاح القانوف  الوطني واستقرار النقد،

الصلبحيات التالية: ممارسة امتياز إصدار النقد، العمؿ عمى دعـ النقد وتحقيؽ ثباتو في الداخؿ والخارج 
عمى تحقيؽ النمو المتوازف  وضماف حرية تحويمو إلى العملبت الأجنبية، توجيو سياسة الائتماف بما يساعد

وتطويرىا ومراقبة الجياز المصرفي، القياـ بوظيفة مصرؼ للبقتصاد الوطني، تنظيـ المينة المصرفية 
ومة في الشؤوف المالية والنقدية الحكومة ضمف الحدود المنصوص عمييا في القانوف، تقديـ المشورة لمحك

الاحتفاظ باحتياطي الحكومة مف الذىب والعملبت الأجنبية، العمؿ كبنؾ لمبنوؾ العاممة بالدولة، القياـ و 
          المالي لمحكومة لدى صندوؽ النقد الدولي والبنؾ الدولي للئنشاء والتعمير وغيرىما  بوظيفة الوكيؿ

 1ف المؤسسات وصناديؽ النقد العربية والدولية.م

                                                           
1
 الموقع الرسمي لمصرؼ الإمارات العربية المتحدة المركزي  

https://www.centralbank.ae/ar le06/06/2020, htm :17 :15. 
 

https://www.centralbank.ae/ar%20le06/06/2020


لث ..............دور المنتجات المالية الإسلامية في دعم الاستقرار المالي لعينة من المصارف الفصل الثا
 (0212-0213خلال الفترة ) الإماراتية

 

 

58 

                   ؾ الوطنية، إلى جانب كبرى البنوؾتعمؿ في دولة الإمارات العديد مف البنو البنوك التقميدية4  -0
 الوطنية التي تعمؿ في الدولة:ومف بيف البنوؾ 

ووفر ىذا البنؾ مجموعة كبيرة مف المنتجات والخدمات  1968تأسس عاـ  بنك أبو ظبي الوطني4 -0-1
 فرع 120ىذه الفروع إلى أكثر مف  المصرفية، ويوجد لو شبكة كبيرة مف الفروع داخؿ الدولة وخارجيا، تصؿ

 تتوزع عمى أرجاء دوؿ العالـ.
، ومقره الرئيسي في أبوظبي، ويعد بنؾ أبو ظبي 1985تـ تأسيسو عاـ  جاري4بنك أبو ظبي الت -0-0

مف رأس ماؿ البنؾ ويقدـ البنؾ  %50.08التجاري ثالث أكبر بنؾ وطني، حيث تمتمؾ حكومة أبوظبي نسبة 
 مجموعة متميزة مف الخدمات المصرفية.

   في أبوظبي خدماتو المالية  1979يقدـ بنؾ الخميج الأوؿ الذي تأسس عاـ  بنك الخميج الأول4 -0-0
في جميع أنحاء الدولة، وذلؾ مف خلبؿ شبكة كبيرة مف الفروع في دولة الإمارات وخارجيا، ويمتمؾ البنؾ 

 فروعا في سنغافورة.
، ومقره الرئيسي في أبوظبي، تساىـ في بنؾ الاتحاد 1982تـ تأسيسو عاـ  بنك الاتحاد الوطني4 -0-3

حكومة أبوظبي ودبي، ويعتبر مف البنوؾ الكبرى في الدولة حيث يقدـ مجموعة مف المنتجات المتنوعة للؤفراد 
 والشركات.

اىمة إلى شركة مس 1982، ثـ تحوؿ عاـ 1969: تأسس بنؾ دبي التجاري عاـ بنك دبي التجاري -0-2
، ولدى يقدـ مجموعة مف الخدمات المصرفية للؤفراد والشركات في مختمؼ القطاعات والأنشطة الاقتصادية

 فرعا منتشرا في جميع أنحاء الدولة. 26البنؾ 
                            بعد حصولو  1974، وبدأ نشاطو عاـ 1973تأسس بنؾ الشارقة عاـ  بنك الشارقة4 -0-0

اللبزمة مف قبؿ البنؾ المركزي، ويمارس البنؾ العديد مف الأنشطة المصرفية التجارية  عمى التراخيص
 والاستثمارية.

، ويقدـ البنؾ 2007تأسس بعد اندماج كؿ مف بنؾ الإمارات ودبي الوطني عاـ  بنك دبي الوطني4 -0-1
      تصؿ فروعو إلى أكثرمجموعة كبيرة مف الخدمات المصرفية لمشركات والأفراد داخؿ الدولة وخارجيا، و 

 فرعا حوؿ العالـ. 260مف 
تأسس العمؿ المصرفي الإسلبمي في دولة الإمارات ؼ منتصؼ سبعينيات القرف : البنوك الإسلامية -0

الماضي، وكاف ذلؾ مف خلبؿ بنؾ دبي الإسلبمي الذي يعتبر أوؿ بنؾ إسلبمي أنشئ في منطقة الخميج 
      الوقت توسعت ىذه الصناعة في الدولة، حيث تـ تأسيس العديد، ومع مرور 1975العربي في مارس 

 مف البنوؾ الإسلبمية، نذكر منيا ما يمي:
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يعد ىذا البنؾ أوؿ مؤسسة مصرفية إسلبمية في منطقة الخميج العربي، تـ  بنك دبي الإسلامي4 -0-1
     ، يقدـ العديد مف الخدمات والمنتجات المصرفية الإسلبمية التي تعتبر بديلب إسلبميا 1975تأسيسو عاـ 

 عف الخدمات المصرفية التقميدية.
خدماتو بعد عاـ مف تأسيسو، فيما  ، وبدأ بتقديـ1997تأسس البنؾ عاـ  مصرف أبوظبي الإسلامي4 -0-0

 .1999تـ افتتاحو رسميا عاـ 
       1975اسـ بنؾ الشارقة الوطني عاـ ىو البنؾ الذي كاف يحمؿ  مصرف الشارقة الإسلامي4 -0-0

 تـ تحويمو إلى بنؾ إسلبمي. 2002وفي عاـ 
 الإسلبمية. ، يقدـ خدمات مطابقة لمشريعة2004تأسس عاـ  بنك الإمارات الإسلامي4  -0-3
يتبع حكومة عجماف، ويعتبر مف البنوؾ الإسلبمية التي تـ إنشاؤىا مؤخرا، حيث بدأ بنك عجمان4  -0-2

 منيا للبكتتاب العاـ. %55، برأس ماؿ يقدر بمميار درىـ وتـ طرح 2008أعمالو بداية عاـ 
 المطمب الثاني4 لمحة عن المصارف محل الدراسة

                 سنتطرؽ في ىذا المطمب إلى لمحة عف المصارؼ محؿ الدراسة، وىي ثلبثة مصارؼ إسلبمية  
 في دولة الإمارات العربية المتحدة:

 أولا4 نشأة بنك دبي الإسلامي
كشركة مساىمة عامة بموجب المرسوـ الأميري  1975مارس  12نؾ دبي الإسلبمي في تأسس ب  

مو حاكـ دبي، بغرض تقديـ الخدمات المصرفية والخدمات المتعمقة بيا وفقا لأحكاـ الصادر عف صاحب الس
الشريعة الإسلبمية، وىو أكبر بنؾ إسلبمي في دولة الإمارات العربية المتحدة، ويبمغ عدد الشركات الشقيقة 

ت المصرفية شركة تقوـ بأعماؿ الخدما 55: 2007والتابعة والمشاريع الاستثمارية المشارؾ فييا لغاية 
       والوساطة والاستشارات المالية وأخرى في مجاؿ التطوير والاستثمار العقاري بالإضافة إلى مجموعة 
   مف الشركات التي تقوـ بالأعماؿ الصناعية كالألمنيوـ والنسيج وغيرىا، وقد حققت ىذه الشركات انتشارا 

 السوداف، باكستاف، مصر، إيرلندا، تركيا وغيرىا. بية مثؿعمى نطاؽ واسع في مختمؼ الدوؿ العربية والأجن
ويقوـ البنؾ بالأعماؿ الاستثمارية مف خلبؿ مجموعة مف المنتجات المالية المتوافقة مع الشريعة 

والمشاركات، ويعتبر بنؾ دبي الإسلبمي ثالث أكبر  الإسلبمية كالمضاربة  والوكالة والمرابحة والاستصناع
الأصوؿ، وتحصؿ خلبؿ حفؿ توزيع جوائز مجمة أخبار  اليبنؾ إسلبمي عمى الصعيد العالمي مف حيث إجم

التمويؿ الإسلبمي عمى جائزة "أفضؿ بنؾ إسلبمي في الإمارات"، وجائزة "أفضؿ مؤسسة إسلبمية لإدارة 
 1الثروات".
 

                                                           
1
 الموقع الرسمي لبنؾ دبي الإسلبمي   

https://www.dib.ae/ar/about-us/our-history,  le26/06/2020, htm :11 :30. 

https://www.dib.ae/ar/about-us/our-history
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 مصرف الشارقة الإسلامي ثالثا4 نشأة
تـ تأسيس مصرؼ الشارقة لتقديـ الخدمات المصرفية التجارية لمشركات والأفراد وذلؾ بموجب مرسوـ 

القاسمي، عضو المجمس الأعمى لدولة سمو الدكتور الشيخ سمطاف بف محمد أميري صدر عف صاحب ال
تحت اسـ بنؾ الشارقة  1975صرؼ سنة الشارقة، وتـ إنشاء المرات العربية المتحدة وحاكـ إمارة الإما

عندما أصبح أوؿ مصرؼ  2002الوطني. وظؿ يمارس الأعماؿ المصرفية التقميدية حتى نقطة التحوؿ عاـ 
في العالـ يتحوؿ إلى مصرؼ إسلبمي. وكاف التغير مف بنؾ تجاري إلى مصرؼ إسلبمي لمسة كبيرة لمبنؾ 

مف بنؾ  تـ تحويؿ منظمة بالكامؿالمخصصة لمعملبء بؿ  جات والخدماتليس فقط مف جية التغير في المنت
 1.تقميدي إلى مصرؼ يتبع القواعد الإسلبمية

 ثانيا4 نشأة مصرف الإمارات الإسلامي
أعمى مى مستوى مف الخدمات المصرفية مع تـ تأسيس ىذا المصرؼ لتقديـ أع 2004في عاـ   

واسعة مف المنتجات المصممة للؤفراد والشركات معايير مبادئ الشريعة الإسلبمية، إذ يضـ مجموعة 
 جارة والمرابحة والتكافؿالصغيرة والشركات الكبيرة، مف خلبؿ الاستفادة مف أدوات التمويؿ الإسلبمي مثؿ الإ

كما عمؿ المصرؼ عمى الحد مف عدـ التيقف في المعاملبت وتقديـ الحموؿ المناسبة لعملبئو سواء كاف 
 شركة كبيرة تبحث عف شريؾ عمى المدى الطويؿ.شخصا يريد الادخار أو 

يصاؿ الخدمات لعملبئو مع الحفاظ        فيركز مصرؼ الإمارات الإسلبمي عمى فيـ الاحتياجات وا 
 2.عمى التزامو بأعمى معايير التمويؿ الإسلبمي

 مية المطمب الثالث4 تطور إصدار الصكوك الإسلا
المالية الإسلبمية رواجا واسعا في وقتنا الراىف، يييمف عميو إصدار الصكوؾ  يشيد سوؽ المنتجات

               لميندسة المالية الإسلبمية ككؿ نظرا لمدور البارز الذي تمعبو  مية والتي ينظر إلييا كمحرؾ كبيرالإسلب
دارة السيولة وباعتبارىا  كانت أحد لؤدوات التقميدية التي حلب ماليا وبديلب شرعيا لأيضا في توفير التمويؿ وا 
ما أدى إلى طفرة في معاملبت التصكيؾ  ، وىذا2008ية لسنة الأسباب الرئيسة لحدوث الأزمة المالية العالم

الإسلبمي نتج عنيا نمو كبير ومتسارع في حجـ إصدارات الصكوؾ الإسلبمية. ويوضح الشكؿ التالي القيمة 
 (: 2018-2014ة عالميا بملبييف دولارات خلبؿ الفترة )الإجمالية لإصدارات الصكوؾ الإسلبمي

 
 

                                                           
1
 الإسلبميالموقع الرسمي لمصرؼ الشارقة   

https://www.sib.ae/ar/home, le29/06/2020, htm :18 :58. 
2
 لموقع الرسمي لمصرف الإمارات الإسلاميا 

https://www.emiratesislamic.ae/eng/, le29/06/2020, 19 :10. 

https://www.sib.ae/ar/home
https://www.emiratesislamic.ae/eng/
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 4402-4400إجمالي إصدارات الصكوك العالمية في الفترة  :(40رقم ) الشكل

 

Source : Sukuk report, international Islamic financial market 8th edition, july 

2019, p21. 

إجمالي حجـ إصدارات الصكوؾ الإسلبمية العالمية يلبحظ مف الشكؿ أعلبه نمو كبير ومتسارع في 
مميوف دولار  107,300 ػب 2014(، حيث قدر حجـ الصكوؾ العالمي سنة 2018-2014خلبؿ الفترة )

كانت الإمارات  مف إجمالي الإصدارات حوؿ العالـ %18وقد مثمث إصدارات الصكوؾ العربية نحو  أمريكي
 2015سنة في النصؼ الأوؿ مف  أما ،%70استحوذت ماليزيا عمى ، في حيف العربية ىي المسيطرة عمييا

مميوف دولار أمريكي أي بمعدؿ  67,818انخفاضا حيث وصمت إلى  فقد عرؼ حجـ إصدار الصكوؾ
، ويرجع سبب ىذا الانخفاض إلى قرار مصرؼ ماليزيا 2014مقارنة بعاـ  %50-%40انخفاض بيف 

بالتوقؼ عف إصدار الصكوؾ كأداة مف أدوات إدارة في العالـ  أكبر مصدر لمصكوؾ الذي يعتبر  المركزي
ؽ إصدار الصكوؾ ىي بالإضافة إلى انخفاض أسعار النفط لأف غالبية الدوؿ المسيطرة عمى سو ، السيولة

 ياإيراداتانخفاض أسعار النفط حيث انخفضت الدوؿ النفطية، وقد كانت البحريف أكثر الدوؿ تضررا مف 
 .%10الحكومية بػ 

مميوف دولار أمريكي بزيادة نسبتيا  87,784 ػفقد بمغ حجـ الصكوؾ المصدرة ب 2016أما في سنة 
وىذا وفقا لمتقرير الصادر عف السوؽ المالية  2015عف إصدارات السوؽ الأولية خلبؿ عاـ  44%
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فريقيا ودوؿ م الإسلبمية الدولية. جمس التعاوف وىذا راجع إلى الزيادة في الإصدارات مف طرؼ دوؿ آسيا وا 
ميجي، وبعض الدوؿ الأخرى، في حيف تبقى ماليزيا تييمف عمى سوؽ الصكوؾ رغـ زيادة حصة البمداف الخ

 مثؿ إندونيسيا، تركيا...إلخ.
وفي  ،مميوف دولار 116,717فقد وصؿ حجـ الصكوؾ العالمية المصدرة إلى  2017أما في سنة 

مميوف دولار، وىو ما يمثؿ زيادة متواضعة  123,150فقد بمغ إصدار الصكوؾ العالمية إلى  2018سنة 
. وىذه الزيادة ناتجة عف إصدار حكومة ماليزيا والسعودية لمصكوؾ 2017عف إصدار  %5.5قدرىا 

 السيادية، بالإضافة إلى ارتفاع أسعار النفط.
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المبحث الثاني4 تحميل مصادر تمويل عينة من المصارف الإماراتية خلال الفترة 
(0213-0212) 

تتعدد مصادر تمويؿ المصارؼ الإسلبمية مف ودائع استثمارية وودائع التوفير ...إلخ، وحقوؽ الممكية 
الممثمة في رأس الماؿ، الاحتياطات والأرباح المحتجزة...إلخ بالإضافة إلى الصكوؾ، إلى جانب مصادر 

 أخرى.
رؼ الإسلبمية الإماراتية ومف خلبؿ ىذا المبحث سوؼ نتناوؿ تطور مصادر تمويؿ عينة مف المصا

المتمثمة في: بنؾ دبي الإسلبمي، مصرؼ الشارقة الإسلبمي، مصرؼ الإمارات الإسلبمي خلبؿ الفترة 
 ىو الوحدة الأساسية لعممة الإمارات العربية المتحدة. (، ويعتبر الدرىـ الإماراتي2014-2018)

 (0212-0213الأول4 تحميل مصادر تمويل بنك دبي الإسلامي خلال الفترة ) المطمب
الإسلبمي، ض البيانات المالية لمصرؼ دبي في ىذا المطمب سوؼ نحاوؿ تسميط الضوء عمى بع

 ( في الجدوؿ التالي:2018-2014وذلؾ مف أجؿ تمخيص وتحميؿ المصادر التمويمية خلبؿ الفترة )
  

                                                           
فلس صادرة عن مصرف الإمارات العربية المتحدة،  811يعتبر الدرهم الإماراتي هو الوحدة الأساسية لعملة الإمارات العربية المتحدة، ويتكون من  *

 درهم للدولار للواحد. >9<=2:ويرتبط الدرهم الإماراتي بالدولار الأمريكي بسعر مقداره 



 (0212-0213صارف الإماراتية خلال الفترة )دعم الاستقرار المالي لعينة من الم دور المنتجات المالية الإسلامية في......................................الفصل الثالث 
 

 
64 

 (0212-0213خلال الفترة ) (4 تطور مصادر تمويل بنك دبي الإسلامي21الجدول رقم)
 الوحدة4 ألف درىم إماراتي

  (2018-2014مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى التقارير السنوية لبنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة ) المصدر4

 0212 0211 0210 0212 0213 بنك دبي الإسلامي
 %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ

 %69.58 155,657,316 %70.98 14,780,951 %69.94 122,376,950 %73.37 109,981,432 %74.53 92,345,468 )ودائع العملاء( الودائعمجموع 
 %5.53        12,370,968 %4.17 8,658,707 %4.39 7,695,155 %3.73 5,601,925 %2.29 2,847,175 أدوات صكوك تمويمية 

 %0.13 305,202 %0.13 280,372 %0.13 242,289 %0.14 218,343 %0.15 194,481 زكاة مستحقة
 %3.58 8,018,701 %3.59 7,458,907 %3.98 6,968,977 %4.39 6,589,648 %5.53 6,854,498 ذمم دائنة ومطموبات أخرى

 %10.23 22,894,671 %9.15 18,973,742 %10.77 18,859,300 %10.61 15,905,094 %9.90 12,272,679 مجموع حقوق الممكية
 %3.83 8,568,606 %3.35 6,964,089 %3.22 5,641,061 %3.04 4,563,734 %2.62 3,252,192 الأرباح المحتجزة
 %1.19 2,663,467 %1.41 2,942,687 %1.58 2,768,800 %1.55 2,324,755 %1.76 2,181,213 مسيطرةالحصص غير 

 %100 223,682,159 %100 207,337,009 %100 174,970,505 %100 149,898,504 %100 123,887,359 المجموع
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( 2018-2014يمثؿ الجدوؿ الأعمى تطور مصادر تمويؿ بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة مف )
 ونلبحظ مف خلبلو ما يمي:

الإسلبمي، حيث نلبحظ أف ىناؾ ارتفاعا شكمت الودائع المصدر الأكثر أىمية في تمويؿ بنؾ دبي 
 ،ألؼ درىـ إماراتي 92,345,468 ػب 2014فقد قدرت في سنة  ،(2018-2014مستمرا خلبؿ الفترة )

ؾ دبي نألؼ درىـ إماراتي. فمف خلبؿ التقارير السنوية لب 155,657,316إلى  2018في سنة لتصؿ 
ائع الاستثمارية ىي التي احتمت النسبة الأكبر في ( تبيف لنا أف الود2018-2014الإسلبمي خلبؿ الفترة )

فقد مثمت تقريبا نصؼ مصادر تمويؿ  ،حجـ الودائع بشكؿ خاص وحجـ مصادر التمويؿ البنؾ بشكؿ عاـ
خلبؿ  %40.62بيف فقد تراوحت نسبتيا بباقي المصادر  ،(2018-2014بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة )

تداعيات أزمة دبي المالية عمى بنؾ دبي الإسلبمي إلا أف ذلؾ  . فرغـ2018سنة  %45.50و 2014سنة 
عف طريؽ خبرتو والثقة في  وىذا راجع إلى تجاوز البنؾ للؤزمة ،لـ يؤثر عمى قيمة الودائع الاستثمارية

أكبر وأقدـ المصارؼ  أيضا باعتبارهو  ،لبتو التي تشكؿ العامؿ الأساسي في استمرار البنؾ وتوسعوعم
 الإسلبمية الموجودة في منطقة الخميج.

أما باقي أنواع الودائع فقد شكمت ىي الأخرى مصادر ميمة لبنؾ دبي الإسلبمي بحيث احتمت 
وحسابات التوفير المصدر الثالث مف مصادر تمويؿ بنؾ دبي الإسلبمي  ،الحسابات الجارية المصدر الثاني

تمويؿ البنؾ لسنة  مف إجمالي مصادر %0.3مت نسبة ىامشية لـ تتجاوز أما باقي الحسابات فقد شك
2018. 

أما فيما يخص المنتجات المالية الإسلبمية المتمثمة في الصكوؾ فقد عرفت ارتفاعا في قيمتيا وتنوعا 
والسبب في ارتفاع ىذه قيمة الصكوؾ راجع إلى إدخاؿ البنؾ  ،(2018-2014في صيغيا خلبؿ الفترة )

        حيث شكمت نسبة مساىمتياالصادرة مف شركات تابعة في حساب أدوات صكوؾ تمويمية،  لمصكوؾ
في  مف حيث الأىمية ، فقد احتمت المرتبة الرابعة%5.53و %2.29في تمويؿ بنؾ دبي الإسلبمي بيف 

، 2017، 2016 ، والمرتبة الثالثة في سنوات2015و 2014يؿ لبنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ سنة مصادر تمو 
، وىذا أمر جيد راجع إلى إدراؾ البنؾ أىمية الصكوؾ في ىيكمو أي أف أىميتيا تزداد مف سنة لأخرى 2018

 التمويمي ومحاولة الاستفادة مف المزايا التي تقدميا لو.
                       في حيف أف المصادر المتبقية مف زكاة مستحقة ومطموبات أخرى فقد شكمت نسبة صغيرة 

جمالي مصادر تمويؿ البنؾ مف إ %6.8حيث لـ تتجاوز نسبتيا  ،مف مصادر تمويؿ بنؾ دبي الإسلبمي
 .2018في سنة  %4.7لتنخفض إلى  ،2014سنة 

                        (2015-2014فقد كاف مستقرا خلبؿ الفترة )أما فيما يخص رأس ماؿ بنؾ دبي الإسلبمي 
درىـ إماراتي، ثـ كانت ىناؾ زيادة في رأس الماؿ خلبؿ السنتيف المواليتيف ألؼ  3,953,751 ػوقد قدر ب

وىذا راجع إلى قرار الجمعية العامة بزيادة رأس ماؿ البنؾ، ثـ ليرتفع مرة أخرى سنة  ،(2016-2017)
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ألؼ درىـ إماراتي، فقد تراوحت نسبة رأس الماؿ مقارنة بباقي مصادر  6,589,585ليصؿ إلى  2018
، أما فيما يخص الاحتياطات خلبؿ %3.19و %2.94( بيف 2018-2014الأخرى خلبؿ الفترة ) التمويؿ

وىذا مف أجؿ مواجية أي خطر قد  ،(2018-2014سنوات الأخيرة فيناؾ زيادات مستمرة خلبؿ الفترة ) 5
 يتعرض لو البنؾ.

فقد  (2018-2014يضا تطور مستمر خلبؿ الفترة )عرفت ىي أيخص الأرباح المحتجزة فقد  أما فيما
 2018في سنة  لتصؿ ،%2.62ألؼ درىـ إماراتي أي ما نسبتو  3,252,192ػ ب 2014بمغت قيمتيا سنة 

مف إجمالي مصادر تمويؿ بنؾ دبي  %4.37ألؼ درىـ إماراتي لتمثؿ ما نسبتو  8,568,606إلى 
 الإسلبمي.

 ،(2018-2014الفترة )تطورا ممحوظا خلبؿ الحصص الغير مسيطرة وفي الأخير فقد شكمت قيمة 
ألؼ درىـ إماتي أي ما  2,181,213حيث انتقمت مساىمتيا في مصادر تمويؿ بنؾ دبي الإسلبمي مف 

 2018ثـ انخفضت في سنة  ،2017سنة  ألؼ درىـ إماراتي 2,942,687إلى  2014سنة  %1.76نسبتو 
 إجمالي مصادر تمويؿ بنؾ دبي الإسلبمي. مف %1.19ألؼ درىـ إماراتي بنسبة  2,663,467إلى 

         المطمب الثاني4 تحميل مصادر تمويل مصرف الشارقة الإسلامي خلال الفترة 
(0213-0212)  

 يمكف تمخيص تطور مصادر تمويؿ مصرؼ الشارقة الإسلبمي مف خلبؿ الجدوؿ التالي:
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 (0212-0213(4 تطور مصادر تمويل مصرف الشارقة الإسلامي خلال الفترة )20الجدول رقم)

 الوحدة4 ألف درىم إماراتي                                                                                                                            

.(2018-2014مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى التقارير السنوية لمصرؼ الشارقة الإسلبمي خلبؿ الفترة ) المصدر4

 مصرف الشارقة الإسلامي
 

0213 0212 0210 0211 0212 
 %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ

 %59.08 26,438,275 %58.29 22,318,523 %54.64 18,328,936 %56.73 16,953,018 %56.09 14,591,968 )ودائع العملاء( مجموع الودائع
 %14.63 6,548,781 %14.36 5,501,743 %16.39 5,497,916 %17.18 5,133,860 %12.68 3,298,733 صكوك مستحقة الدفع

 %0.13 61,589 %0.16 63,894 %0.26 89,429 %0.26 78,347 %0.46 121,678 مستحقة زكاة
 %1.809 809,607 %2.11 808,838 %2.73 915,741 %3.23 966,695 %3.67 956,453 ذمم دائنة ومطموبات أخرى

 %9.905 4,432,307 %11.39 4,362,277 %11.73 3,815,642 %12.76 3,813,266 %14.51 3,776,436 مجموع حقوق الممكية
 %6.55 2,934,855 %7.66 2,934,855 %7.23 2,425,500 %8.11 2,425,500 %9.32 2,425,500 رأس المال
 %3.34 1,497,452 %3.72 1,427,422 %4.14 1,390,142 %4.64 1,387,766 %5.19 1,350,936 الاحتياطات

 %2.13 955,325 %3.02 1,157,003 %3.10 1,040,602 %2.98 891,134 %3.12 811,956 الأرباح المحتجزة
 %100 44,745,487 %100 38,288,519 %100 33,539,226 %100 29,882,693 %100 26,012,888 المجموع
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         لإسلبمي خلبؿ الفترة ( تطور مصادر تمويؿ مصرؼ الشارقة ا02) يمثؿ الجدوؿ رقـ
 ومف خلبلو نلبحظ ما يمي: ،(2014-2018)

يتمثؿ المصدر الأوؿ لتمويؿ مصرؼ الشارقة الإسلبمي في الودائع، فمف خلبؿ التقارير السنوية 
التي مثمت  (، فقد تنوعت ىذه الودائع بيف ودائع استثمارية2018-2014لمصرؼ الشارقة الإسلبمي لمفترة )

(، حيث تراوحت نسبتيا مقارنة بباقي 2018-2014المركز الأوؿ في مصادر المصرؼ خلبؿ الفترة )
، وىذا يدؿ عمى قدرة مصرؼ الشارقة 2018سنة  %37.53و 2014سنة % 826.9المصادر بيف 

فسجمت أعمى  الإسلبمي عمى جذب الودائع، أما فيما يتعمؽ بالحسابات الجارية شيدت قيميا ارتفاعا مستمرا
ألؼ درىـ إماراتي، وىذا يدؿ عمى مرحمة الانتعاش التي عاشيا  8,103,493 ػفقدرت ب 2017قيمة ليا سنة 

     الاقتصاد الإماراتي، أما حسابات التوفير وحسابات تحت الطمب والحسابات الأخرى فقد شيدت تذبذبا 
بالنسبة لحسابات  %4.96و %6.52بيف:  في قيميا، وتراوحت نسبة تمويميا لمصرؼ الشارقة الإسلبمي

بالنسبة لمحسابات  %1.34و %0.89 بالنسبة لمحسابات تحت الطمب، %0.97و %2.64 التوفير،
 اليامشية. 

شيدت تطورا ة والمتمثمة في الصكوؾ الإسلبمية، فقد أما فيما يتعمؽ بمنتجات اليندسة المالية الإسلبمي
ر صكوؾ (، والسبب في ذلؾ راجع إلى إصدا2018-2014) ممحوظا ومستمرا في قيمتيا خلبؿ الفترة

صكوؾ دائمة، أما فيما يخص أىمية مساىمتيا في تمويؿ مصرؼ الشارقة الإسلبمي فقد متوسطة الأجؿ و 
شكمت و عمى التوالي،  % 16.39و % 17.18حيث وصمت  2016و 2015سجمت أعمى نسبتيف سنتي 

، وثاني مصدر لمتمويؿ 2014الشارقة الإسلبمي سنة  الصكوؾ مستحقة الدفع ثالث مصدر لتمويؿ مصرؼ
، أما باقي المصادر مف زكاة مستحقة ومطموبات أخرى فقد 2018، 2017، 2016، 2015خلبؿ السنوات 

خلبؿ الفترة  %4.13شكمت نسبة صغيرة في مصادر تمويؿ مصرؼ الشارقة الإسلبمي إذ لـ تتجاوز 
، حيث قدرت 2016، 2015، 2014تقرارا خلبؿ السنوات (، بينما أف رأس الماؿ شيد اس2014-2018)

 2,934,855ى قيمة فقد ارتفع إل 2018، 2017ألؼ درىـ إماراتي، أما في سنتي  2,425,500 بػ قيمتو
( رغـ تراجع نسبة 2018-2014، أما الاحتياطات فقد عرفت ارتفاعا مستقرا خلبؿ الفترة )ألؼ درىـ إماراتي

 %3.34إلى  2014سنة  % 5.19فقد تراجعت نسبتيا مف  ،الشارقة الإسلبميمساىمتو في تمويؿ مصرؼ 
 .2018سنة 

( 2017-2014لبؿ الفترة )أما قيمة الأرباح المحتجزة لدى ىذا المصرؼ عرفت زيادة مستمرة خ
ألؼ درىـ إماراتي سنة  1,157,003، لتصؿ 2014ألؼ درىـ إماراتي سنة  811,956 تياقيم فكاف 
 ألؼ درىـ إماراتي. 955,325تقدر بػ  فسجمت قيمة 2018نة ، أما في س2017
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 (0212-0213الإسلامي خلال الفترة ) الإمارات4 تحميل مصادر تمويل مصرف المطمب الثالث
 يمكف تمخيص تطور مصادر تمويؿ مصرؼ الإمارات الإسلبمي مف خلبؿ الجدوؿ التالي:

 (0212-0213الإسلامي خلال الفترة ) (4 تطور مصادر تمويل مصرف الإمارات20قم)الجدول ر 
 الوحدة4 ألف درىم إماراتي                                                                                                                                   

 مصرف الإمارات الإسلامي 0213 0212 0210 0211 0212
 المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة المبالغ %النسبة
 )ودائع العملاء( مجموع الودائع 31,446,622 73.27% 39,301,172 73.87% 41,131,007 69.44% 41,822,450 67.58% 41,609,691 71.27%
 أدوات صكوك تمويمية  3,673,000 8.55% 3,672,500 6.90% 7,368,138 12.44% 5,526,649 8.93% 3,685,160 6.31%

 زكاة مستحقة 16,826 0.039% 33,483 0.062% 35,139 0.05% 52,181 0.08% - -
 ذمم دائنة ومطموبات أخرى 1,301،403 3.03% 1,475,179 2.77% 1,421,162 2.39% 1,267,364 2.04% 1,466,533 2.51%

 مجموع حقوق الممكية 4,377,502 10.20% 4,490,920 8.44% 6,035,577 10.19% 6,153,571 9.94% 6,319,022 10.82%
 رأس المال 3,930,422 9.15% 3,930,422 7.38% 5,430,422 9.16% 5,430,422 8.77% 5,430,422 9.30%
 الاحتياطات 447,080 1.04% 560,498 1.05% 605,155 1.02% 723,149 1.16% 888,600 1.52%
 الأرباح المحتجزة 124,771 0.29% 603,831 1.13% 653,198 1.10% 1,155,615 1.86% 892,140 1.52%

 الحصص غير المسيطرة - - - - - - - - - -
 المجموع 42,913,219 100% 53,202,178 100% 59,228,189 100% 61,881,364 100% 58,379,407 100%

 (2018-2014)الإسلبمي خلبؿ الفترة لمصرؼ الإمارات مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى التقارير السنوية  المصدر4
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 (2018-2014الجدوؿ الأعمى تطور مصادر تمويؿ مصرؼ الإمارات الإسلبمي خلبؿ الفترة ) يمثؿ
 ونلبحظ مف خلبلو ما يمي:

وىذا مف خلبؿ تحميؿ التقارير  ،شكمت الودائع المصدر الأوؿ لتمويؿ مصرؼ الإمارات الإسلبمي
ألؼ  31,446,622 ػب حيث قدرت ،(2018-2014المالية السنوية لمصرؼ الإمارات الإسلبمي لمفترة )

، وقد تبيف لنا أف ىناؾ 2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  41,609,691لتصؿ إلى  2014درىـ إماراتي سنة 
   تنوع بيف ىذه الودائع نجد منيا الودائع الجارية التي مثمت المصدر الأوؿ لتمويؿ المصرؼ خلبؿ الفترة 

عرفت تطورا مستمرا  حسابات التوفير فقدأما ، %37و %28حيث تراوحت نسبتيا بيف  ،(2014-2018)
              2017ماراتي لتصؿ في سنة ألؼ درىـ إ 8,293,011 ػب 2014قدرت سنة  في قيمتيا حيث

ألؼ درىـ إماراتي،  9,915,590إلى  2018ثـ لتنخفض في سنة  ،ألؼ درىـ إماراتي 10,972,126إلى 
تشكؿ أكبر مصدر مف مصادر تمويؿ المصرؼ مثؿ بنؾ دبي أما فيما يخص الودائع الاستثمارية فإنيا لـ 

ويرجع سبب ذلؾ إلى اعتماد مصرؼ الإمارات  ،%9.96و %4.88فقد تراوحت نسبتيا ما بيف  ،الإسلبمي
أي  الإسلبمي بشكؿ كبير عمى الودائع الجارية مما ينتج عنو وجوب توفير النقد)السيولة( مف أجؿ مواجية

مف مصادر تمويؿ  %19و %12ا ودائع الوكالة فقد تراوحت نسبتيا ما بيف أم ،سحوبات أو ظروؼ طارئة
 (.2018-2014مصرؼ الإمارات الإسلبمي خلبؿ الفترة )

أما فيما يخص المنتجات المالية الإسلبمية المتمثمة في الصكوؾ فقد عرفت تذبذبا في قيمتيا حيث 
ألؼ درىـ  3,672,500إلى  2015لتنخفض سنة  ،ألؼ درىـ إماراتي 3,673,000 ػب 2014قدرت سنة 

 7,368,138 ػب لتقدر(  2018-2014ليا خلبؿ الفترة ) ترتفع إلى أعمى قيمة 2016ثـ في سنة  ،إماراتي
لى قياـ مصرؼ الإمارات الإسلبمي بإصدار صكوؾ متوافقة ماراتي، ويعود سبب ىذا الارتفاع إألؼ درىـ إ

        مميار درىـ مف أجؿ تمويؿ متوسط الأجؿ موجية  3.8 ػقيمتيا ب مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية قدرت
ألؼ درىـ  5,526,649إلى  لتصؿ 2017إلى بورصة إيرلندا وناسداؾ، ثـ تعود إلى الانخفاض سنة 

 .2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  3,685,160إماراتي وتستمر بالانخفاض لتصؿ إلى 
مف فقد شكمت نسبة صغيرة  ،ت أخرىمستحقة ومطموبافي حيف أف المصادر المتبقية مف زكاة 

مف إجمالي مصادر تمويؿ  %9مصادر تمويؿ مصرؼ الإمارات الإسلبمي حيث لـ تتجاوز نسبتيا 
 2016لتعود بالارتفاع سنة  ،%7إلى ما يقارب  2015ثـ انخفضت نسبتيا سنة  ،2014المصرؼ سنة 

مف حجـ مصادر  %6لتصؿ إلى  2018و 2017ثـ تعود بالانخفاض خلبؿ سنتيف  ،%13لتصؿ إلى 
 .تمويؿ مصرؼ الإمارات الإسلبمي

 2014مصرؼ الإمارات الإسلبمي فقد كاف مستقرا خلبؿ السنتيف لأما فيما يخص رأس الماؿ 
ألؼ درىـ إماراتي، ثـ كانت ىناؾ زيادة في رأس ماؿ المصرؼ سنة  3,930,422 ػوقد قدر ب 2015و

العامة لممصرؼ بزيادة  وىذا راجع إلى قرار الجمعية ،ؼ درىـ إماراتيأل 5,430,422ليصؿ إلى  2016
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أما فيما يخص الاحتياطات فقد عرفت تطورا مستمرا خلبؿ  ،2018مستقرا إلى غاية ليبقى بعدىا  رأس الماؿ
 تنوعت ىذه الاحتياطات بيف احتياطات قانونية ونظامية واحتياطي القيمة العادلة. ،(2018-2014) الفترة

( فقد كانت نسبة 2018-2014أما الأرباح المحتجزة لدى مصرؼ الإمارات الإسلبمية خلبؿ الفترة )
فقد كانت أكبر قيمة  ،مقارنة ببنؾ دبي الإسلبمي مساىمتيا في مصادر تمويؿ المصرؼ نسبة ىامشية

إماراتي، وىذا ألؼ درىـ  1,155,615 ػحيث قدرت قيمتيا ب 2017حققتيا الأرباح المحتجزة ىي في سنة 
راجع إلى تحقيؽ المصرؼ أرباح تشغيمية مرتفعة مقارنة بباقي السنوات مما أدى بالمصرؼ إلى احتجاز 

 بعض الأرباح في شكؿ أرباح محتجزة مف أجؿ التوسع والنمو.
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دعم الاستقرار المالي لعينة  الإسلامية في لمنتجات الماليةالمبحث الثالث4 دور ا
 (0212-0213من المصارف الإماراتية خلال الفترة )

                    يعتبر مف أحدث المقاييس  Z-Scoreتبيف لنا سابقا أف مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية 
      تعديلبتالتي تستخدـ لقياس درجة الاستقرار المالي في المصارؼ، حيث أوضحنا أنو بإمكاف إجراء 

عمى ىذا المؤشر وتحويمو إلى مؤشريف لكي يتناسب مع عمؿ المصارؼ الإسلبمية، فالأوؿ يقيس درجة 
الاستقرار المالي مف وجية نظر أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، والثاني يقيس درجة 

فمف خلبؿ ىذا المبحث   ،مكيةالمستثمريف أصحاب حقوؽ الم الاستقرار والسلبمة المالية مف وجية نظر
لممصارؼ محؿ الدراسة، بالإضافة إلى تبياف مكانة الصكوؾ  Z-Scoreسنقوـ بحساب وتحميؿ مؤشر 

 (. 2018-2014الإسلبمية في دعـ الاستقرار المالي لعينة مف المصارؼ الإماراتية خلبؿ الفترة )

بالتطبيق عمى بنك دبي الإسلامي خلال الفترة  coreS-Zالمطمب الأول4 تحميل تطور مؤشر 
(0213-0212) 

وذلؾ مف خلبؿ قياس وتحميؿ مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية لبنؾ دبي الإسلبمي الخاص بأصحاب 
 حسابات الاستثمار وأصحاب حقوؽ الممكية، وىذا بالاعتماد عمى المعادلة الخاصة بكؿ مؤشر:

الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  coreS-Zتحميل تطور مؤشر  -1
  PSIA ISLB(Z)4 الإسلامي( بالتطبيق عمى بنك دبي 0212-0213خلال الفترة )
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  ISLB(Z) PSIAدبي الإسلامي ( بالتطبيق عمى بنك 0212-0213الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار خلال الفترة ) Z-score(4 تطور مؤشر 23لجدول رقم )ا

 الوحدة4 ألف درىم إماراتي
 (2018-2014مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى التقارير السنوية لبنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة ) المصدر4

 0212 0211 0210 0212 0213 البيان
 3,528,057 2,511,671 1,874,962 1,057,332 799,018 أرباح المودعين أصحاب حسابات المودعين أصحاب حسابات الاستثمار

 0 0 0 0 0 تكاليف يتحمميا أصحاب حسابات الاستثمار
 R PSIA 799,018 1,057,332 1,874,962 2,511,671 3528057صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 

 144,738,585 133,334,227 114,967,622 97,219,599 73,976,602 بالصافيموجودات تمويمية واستثمارات إسلامية 
 E 17,706,084 22,793,528 27,269,216 28,880,518 34,126,744حقوق الممكية لمبنك 

 121,819,863 112,467,313 92,753,647 81,584,479 64,768,129 حسابات التوفير وودائع استثمارية() ودائع العملاء
 155,946,607 141,347,831 120,022,863 104,378,007 82,474,213 المجموع

 0.78116 0.79567 0.77279 0.78162 0.78531 نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات الاستثمار 
 A PSIA 58,094,565 75,988,782 88,845,828 106,090,044 113,063,993  حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح

E/APSIA )0.30183 0.27222 0.30692 0.29995 0.30478 )حقوق ممكية البنك 
(R PSIA/A PSIA)× 100 1.37 1.39 2.11 2.36 3.12 

δ(R PSIA/A PSIA)× 100           
مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  قيمة

ISLB(Z)PSIA 
2.55965 2.58283 3.69390 4.02295 5.22975 
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 لبنؾ دبي الإسلبمي Z-Score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية 04يمثؿ الجدوؿ رقـ )
ومف خلبؿ ىذا ، (2018-2014) الأرباح خلبؿ الفترة والخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في

 الجدوؿ نلبحظ ما يمي:
ألؼ درىـ  799,018 بػ قدرت حصة المودعيف الذيف يمثموف أصحاب حسابات الاستثمار مف الأرباح

، فقد تحصؿ المودعوف 2018الارتفاع إلى غاية سنة ة في واستمرت ىذه القيم ،2014 إماراتي سنة
ألؼ درىـ  1,874,962و 2015ألؼ درىـ إماراتي سنة  1,057,332أصحاب حسابات الاستثمار عمى 

وبقيت ىذه القيمة بالارتفاع لتصؿ  ،2017ألؼ درىـ إماراتي سنة  2,511,671، و2016إماراتي سنة 
 .2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  3,528,057

ا فيما يخص صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح فنلبحظ أف أم
     جميع قيميا مساوية لقيـ أرباح المودعيف أصحاب حسابات الاستثمار وىذا راجع إلى انعداـ التكاليؼ 

 .(2018-2014)التي يتحمميا أصحاب حسابات الاستثمار خلبؿ الفترة 
 مية فنلبحػظ تسجػيؿ زيادات متتاليػةمؽ بمجموع الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبأما فيما يتع

، حتى تصؿ قيمتيا إلى 2014ألؼ درىـ إماراتي سنة  7,3976,602 بػ حيث قدرت قيمتيا
عامة ، وىذا دليؿ عمى قدرة البنؾ عمى الوفاء بالتزاماتو ال2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  144,738,585

 وبالتالي ضماف استقرار في المركز المالي لمبنؾ. ،ووفؽ الشروط المتعاقد عمييا
في حيف أف الودائع الاستثمارية وودائع العملبء شكمت المصدر الأكثر أىمية الذي اعتمد عميو بنؾ 

ألؼ  64,768,129 ػتقدر ب 2014لمتمويؿ، فكانت قيمتيا سنة دبي الإسلبمي في الحصوؿ عمى مصادر 
 .2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  121,819,863واستمرت في التزايد حتى وصمت إلى  ،إماراتيدرىـ 

مة سجمت قيفترة الدراسة حيث خلبؿ متتالية أما حقوؽ الممكية لمبنؾ فقد شيدت زيادات 
ويعود السبب في ىذا الارتفاع إلى الزيادة في حجـ رأس  ،2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  34,126,744

 لاحتياطات الأخرى التي تعد مف المصادر الأولى في إجمالي حقوؽ الممكية لمبنؾ.الماؿ وا
ونلبحظ أيضا ارتفاعا خلبؿ فترة الدراسة في حجـ الأصوؿ الممولة مف قبؿ أصحاب حسابات 

حتى ، 2014ألؼ درىـ إماراتي سنة  58,094,565 تقدر بػ الاستثمار والمشاركة في الأرباح، فكانت قيمتيا
       ، ويرجع سبب ارتفاع حجـ ىذه الأصوؿ 2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  113,063,993قيمة تسجؿ 

بالإضافة إلى ارتفاع قيمة الموجودات والاستثمارات  ،إلى ارتفاع قيمة الودائع الاستثمارية وودائع العملبء
الممولة مف قبؿ أصحاب الإسلبمية، فكمما زادت قيمة ىذه العناصر كمما أدى ذلؾ إلى زيادة حجـ الأصوؿ 

 حسابات الاستثمار.
مما سبؽ وبالاعتماد عمى بيانات بنؾ دبي الإسلبمي الخاصة بقياس حجـ الاستقرار والسلبمة المالية 
لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، وبالنظر إلى النتائج المتحصؿ عمييا نلبحظ أف قيـ 
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 ىي فكانت قيمة المؤشر (،2018-2014)عرفت تزايدا خلبؿ الفترة   Z-Scoreمؤشر الاستقرار المالي
، 2017سنة  4.02295، 2016سنة  3.69390 ،2015سنة  2.58283، 2014سنة  2.55965

ويعود السبب في ارتفاع قيمة ىذا المؤشر إلى  ،2018سنة  5.22975 ػوأخيرا كانت قيمة المؤشر مساوية ل
وارتفاع حجـ  ،المشاركة في الأرباحار ارتفاع حجـ صافي العوائد التي يحققيا أصحاب حسابات الاستثم

( سجؿ ىذا البنؾ تزايد في 2018-2014الصكوؾ التمويمية فخلبؿ الفترة ) موجودات البنؾ بما فييا
ع باقي العناصر المكونة لحساب مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية إلى ارتفاالصكوؾ المصدرة بالإضافة 

الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار، أي أنو كمما ارتفع حجـ العوائد المحققة لأصحاب حسابات الاستثمار 
ومجموع العناصر الأخرى، كمما أدى ذلؾ إلى ارتفاع قيمة مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية الخاص 

  Z-Scoreنلبحظ أف قيمة المؤشر ، و ISLB(Z)PSIAت الاستثمار المشاركة في الأرباح بأصحاب حسابا
أي أنيا تقع في المنطقة الرمادية أي  2.99و 1.81محصورة بيف المجاؿ   2015، 2014خلبؿ السنتيف 

        كانت قيـ قد ف 2018، 2017، 2016أما في السنوات  ،الة عدـ التأكد مف الوضع المالي لمبنؾح
Z-Score   لمبنؾ. ذا دليؿ عف السلبمة المالية ىوىو الحد الأدنى لمتعثر المالي و  2.99أكبر مف 

( 0212-0213خلال الفترة ) الخاص بأصحاب حقوق الممكية coreS-Zتحميل تطور مؤشر  -0
 SharH, InvestISLB (Z)  4 بالتطبيق عمى بنك دبي الإسلامي
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 ISLB (Z) SharH, Invest( بالتطبيق عمى بنك دبي الإسلامي 0212-0213الخاص بأصحاب حقوق الممكية خلال الفترة ) Z-Score(4 تطور مؤشر 22الجدول رقم )
 الوحدة4 ألف درىم إماراتي

 0212 0211 0210 0212 0213 البيان
 R Sharh, Invest  2,803,726 3,839,260 4,050,051 4,503,580 5,003,818 ة صافي أرباح أصحاب حقوق الممكي

 144,738,585 133,334,227 144,967,622 97,219,599 73,976,602 بالصافي إسلامية واستثمارات تمويمية موجودات
 E 17,706,084 22,793,528 27,269,216 28,880,518 34,126,744 لمبنك الممكية حقوق
 121,819,863 112,467,313 92,753,647 81,584,479 64,768,129 (استثمارية وودائع التوفير حسابات) العملاء ودائع

 155,946,607 141,347,831 120,022,863 104,378,007 82,474,213 المجموع
 0.21883 0.20432 0.22720 0.21837 0.21468 نسبة التمويل من أموال أصحاب حقوق الممكية

 ASharh, Invest 15,881,296 21,229,843 26,120,643 27,242,849 31,673,144  حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الممكية
 9.09997 10.07041 5.20465 26.97222 38.72336 حقوق الممكيةأرباح أصحاب معدل النمو السنوي في 

µ annual / R Sharh, Iinvest 0.0000138 0.00000702 0.00000128 0.00000223 0.00000181 
(R SharH, Invest/A SharH, Invest) ×100   17.65 18.08 15.50 16.53 15.79 

E/A sharh, invest 1.11490 1.07365 1.04397 1.06011 1.07746 
δ(R SharH, Invest/A SharH, Invest)×100           

 16.69582 17.41112 16.37562 18.95876 18.57397 قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حقوق الممكية
 .(2018-2014دبي الإسلبمي خلبؿ الفترة ) بنؾمف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى التقارير السنوية ل المصدر4
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الخاص ببنؾ دبي  Z-Score( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية 05يمثؿ الجدوؿ رقـ )
 (، ومف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ ما يمي:2018-2014الإسلبمي لأصحاب حقوؽ الممكية خلبؿ الفترة )

حيث قدرت  ،(2018-2014الفترة )حصة أرباح أصحاب حقوؽ الممكية عرفت زيادات مستمرة خلبؿ 
 ألؼ درىـ إماراتي 5,003,818 إلى 2018لتصؿ في سنة  ،ألؼ درىـ إماراتي 2,803,726 ػب 2014سنة 

في حيف أف مجموع الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبمية بالصافي وحقوؽ ممكية البنؾ فقد شيدت 
 ذكرنا سابقا.( كما 2018-2014تطور مستمرا أيضا خلبؿ الفترة )

التي شكمت المصدر الأكثر أىمية ارية وودائع العملبء، وىذا ما ينطبؽ أيضا عمى الودائع الاستثم
الذي اعتمد عميو بنؾ دبي الإسلبمي في مصادر تمويمو، كما أف الحصة الأكبر ليذه الودائع كانت داخؿ 

ـ إماراتي، لترتفع ألؼ درى 87,539,275ػ ب 2014سنة  دولة الإمارات العربية المتحدة حيث بمغت قيمتيا
، ويعبر التزايد المستمر الذي نلبحظو كؿ سنة عمى قدرة ألؼ درىـ إماراتي 143,246,121إلى  2018سنة 

وىذا راجع إلى نجاح إدارة بنؾ دبي الإسلبمي  ،بنؾ دبي الإسلبمي عمى جذب أكبر عدد ممكف مف العملبء
أما حصة ودائع العملبء خارج دولة الإمارات  ،ورتو أماـ عملبءيبذليا لتحسيف ص وكذلؾ إلى الجيود التي

ألؼ درىـ إماراتي، وفي سنة  4,806,193بػ  2014حيث قدرت قيمتيا سنة العربية المتحدة كانت قميمة جدا 
وىذا ما يبيف اعتماد بنؾ دبي الإسلبمي عمى  درىـ إماراتي،ألؼ  12,411,195قدرت قيمتيا بػ  2018

مصادر تمويؿ محمية ضمف حدود دولة الإمارات العربية المتحدة لمواجية مخاطر الاستثمارات، والتقميؿ مف 
مصادر التمويؿ الخارجية، حيث تعبر ىذه الودائع عف احتياطي مخاطر الاستثمارات التي يحتفظ بيا بنؾ 

بعد موافقة ىيئة الفتوى والرقابة الشرعية بالبنؾ، فقد قاـ أرباح المودعيف  دبي الإسلبمي ويخصصيا لحصة
ألؼ  6,470ألؼ درىـ إماراتي و 2,757بتحويؿ ما قيمتو  2018و 2014بنؾ دبي الإسلبمي خلبؿ سنة 

 درىـ أماراتي.
خلبؿ تزايد مستمرا أما فيما يتعمؽ بحجـ الأصوؿ الممولة مف قبؿ أصحاب حقوؽ الممكية فقد عرفت 

ألؼ درىـ إماراتي، لتصؿ إلى  15,881,296بػ  2014( حيث قدرت قيمتيا سنة 2018-2014الفترة )
، وىذا راجع إلى التزايد المستمر في الموجودات التمويمية 2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  31,673,144

 (.2018-2014والاستثمارات الإسلبمية التي عرفيا البنؾ خلبؿ الفترة )
حقوؽ الممكية تذبذبا خلبؿ الفترة الخاصة بأصحاب  رباحصافي الأوي في سنلنمو الشيد معدؿ ا

 26.97222%انخفض إلى  2015وفي سنة  ،%38.72336بػ  2014( حيث قدر سنة 2014-2018)
، أما في سنة %5.20465قدرت بػ  (2018-2014فقد حقؽ أقؿ قيمة خلبؿ الفترة ) 2016أما في سنة 

 .%9.0997بالانخفاض ليصؿ إلى  2018ليعود سنة ، %10.07041فقد ارتفع إلى  2017
   2014تذبذبا حيث قدر سنة عرؼ أما معدؿ العائد عمى الأصوؿ الخاصة بأصحاب حقوؽ الممكية 

المعدؿ  وىي أعمى نسبة حققيا %18.08أي وصؿ إلى ، %2ارتفع بنسبة  2015وفي سنة  %17.65بػ 
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لتقدر نسبة  2017سنة  ليرتفع مجددا ،%15.50فقد انخفض إلى  2016خلبؿ فترة الدراسة، أما في سنة 
 .%15.79فقد وصؿ إلى  2018، أما في سنة %1الارتفاع بػ 

ب حقوؽ الممكية الخاص بأصحا Z-Scoreخير نستنتج مف تحميؿ الجدوؿ أف قيمة مؤشر وفي الأ
ىناؾ  ، ثـ كاف2014 سنة 18.57398حيث قدرت قيمتو بػ  ،(2018-2014خلبؿ الفترة ) شيدت تغيرات

سبب ويعود  ،16.37562انخفضت قيمة المؤشر إلى  2016، وفي سنة 2015ارتفاعا غير معتبر سنة 
سنة كما ذكر سابقا، ليرتفع  بأصحاب حقوؽ الممكيةالعائد عمى الأصوؿ ىذا الانخفاض إلى انخفاض معدؿ 

. إلا أف ىذا الانخفاض مف سنة 16.69582انخفض إلى  2018وفي آخر سنة  ،17.41115إلى  2017
تبقى أعمى بكثير   Z-Scoreإلى أخرى لـ يؤثر عمى السلبمة المالية لبنؾ دبي الإسلبمي لأف قيـ المؤشر 

 خلبؿ كؿ سنوات الدراسة، وىذا يدؿ عمى السلبمة المالية لمبنؾ دبي الإسلبمي. مف الحد الأدنى لمتعثر
              الإسلامي خلال الفترة مصرف الشارقة بالتطبيق عمى  coreS-Zتحميل تطور مؤشر ثانيا4 

(0213-0212) 
الإسلبمي الخاص بأصحاب  مصرؼ الشارقةلمؤشر الاستقرار والسلبمة وذلؾ مف خلبؿ قياس وتحميؿ 

 حسابات الاستثمار وأصحاب حقوؽ الممكية، وىذا بالاعتماد عمى المعادلة الخاصة بكؿ مؤشر:
الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  coreS-Zتحميل تطور مؤشر  -1

 PSIAISLB (Z)  4 الإسلاميالشارقة  عمى مصرف ( بالتطبيق0212-0213خلال الفترة )
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  ISLB (Z) PSIA  لتطبيق عمى مصرف الشارقة الإسلامي( با0212-0213الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار خلال الفترة ) Z-Score(4 تطور مؤشر 20الجدول رقم )

 الوحدة4 ألف درىم إماراتي
 (2018-2014مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى التقارير السنوية لمصرؼ الشارقة الإسلبمي خلبؿ الفترة ) المصدر4

  

 0212 0211 0210 0212 0213 البيان
 540,539 307,324 199,982 117,357 105,773 أرباح المودعين أصحاب حسابات المودعين أصحاب حسابات الاستثمار

 0 0 0 0 0 تكاليف يتحمميا أصحاب حسابات الاستثمار
 R PSIA 105,773 117,357 199,982 307,324 540,539صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 

 24,123,760 21,707,375 11,577,091 10,613,873 9,002,953 موجودات تمويمية واستثمارات إسلامية بالصافي
 E 4,588,392 4,704,400 4,856,244 5,519,280 5,387,632حقوق الممكية لمبنك 

 19,019,597 12,959,429 10,272,493 9,790,404 8,715,051 حسابات التوفير وودائع استثمارية() ودائع العملاء
 24,407,229 18,478,709 15,128,737 14,494,804 13,303,443 المجموع

 0.77926 0.70131 0.67900 0.67544 0.65509 نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات الاستثمار 
 A PSIA 5,906,747 7,169,034 7,860,844 15,223,599 18,798,681   حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح

E/A PSIA )0.28659 0.36254 0.61777 0.65621 0.77680 )حقوق ممكية البنك 
(R PSIA/A PSIA) ×100 1.79 1.63 2.54 2.01 2.87 
δ(R PSIA/APSIA) ×100           

مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  قيمة
ISLB(Z)PSIA 

6.03158 5.37223 7.42026 5.57510 7.34700 
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الخاص بأصحاب  Z-Scoreتطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية  (06يمثؿ الجدوؿ رقـ )
               (2018-2014سلبمية خلبؿ الفترة )حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح لمصرؼ الشارقة الإ

 ومف خلبؿ ىذا الجدوؿ نلبحظ ما يمي:
شيدت حصة أرباح المودعيف الذيف يمثموف أصحاب حسابات الاستثمار تطور مستمر خلبؿ الفترة 

فمف خلبؿ التقارير المالية السنوية لمصرؼ الشارقة الإسلبمي قدرت حصة أرباح  ،(2014-2018)
ألؼ درىـ  540,539إلى  2018ألؼ درىـ إماراتي لتصؿ في سنة  105,733 ػب 2014المودعيف سنة 

صافي الأرباح التشغيمية المحققة قبؿ توزيع حصة المودعيف ارتفاع إماراتي، ويعود سبب ىذا الارتفاع إلى 
ألؼ درىـ  784,998 ػمقارنة ب 2018ألؼ درىـ إماراتي سنة  1,050,918 ػلمساىميف حيث قدرت بوا

، 2018و 2017وىذا بالرجوع إلى التقرير السنوي لمصرؼ الشارقة الإسلبمي لمسنتيف  ،2017إماراتي سنة 
انت مساوية لقيمة أما صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح فقيمتيا ك

وىذا يرجع إلى عدـ وجود تكاليؼ يتحمميا أصحاب حسابات  ،أرباح المودعيف أصحاب حسابات الاستثمار
 (. 2018-2014الاستثمار خلبؿ الفترة )

أما فيما يخص الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبمية فقد عرفت ارتفاعا مستمرا خلبؿ الفترة 
       2018ألؼ درىـ إماراتي لتصؿ سنة  9,002,953 ػب 2014قيمتيا سنة ( فقد قدرت 2014-2018)

عمى تأكيد قدرة المدينيف )المقترضيف( ألؼ درىـ إماراتي، ويرجع سبب ىذا الارتفاع إلى  24,123,760إلى 
 لمعملبء.الوفاء بالتزاماتيـ العامة، وفؽ الشروط المتفؽ عمييا وبالتالي ىناؾ استقرار في المركز المالي 

حيث  ،(2018-2014في حيف أف الودائع الاستثمارية وودائع العملبء عرفت زيادات خلبؿ الفترة )
ألؼ درىـ  9,790,404ألؼ درىـ إماراتي، وارتفعت قيمتيا إلى  8,715,051ػ ب 2014قدرت قيمتيا سنة 

ألؼ درىـ  12,959,429لتصؿ إلى  ،2016ألؼ درىـ إماراتي سنة  10,272,493و 2015إماراتي سنة 
ألؼ درىـ  19,019,597 ػوقدرت ب 2018، ثـ كانت ىناؾ زيادة كبيرة حققت في سنة 2017إماراتي سنة 

 .وىذا راجع إلى صغر حجـ المصرؼـ ضعيفة إماراتي، ولكف ىذه القيـ ىي قي
، 2014ت بسيطة خلبؿ السنوات أما حقوؽ الممكية لمصرؼ الشارقة الإسلبمي فقد عرفت زيادا

لتصؿ في سنة  ،2014ألؼ درىـ إماراتي سنة  4,588,392 ػ، حيث قدرت ب2017، 2016 ،2015
 ،ألؼ درىـ إماراتي 5,387,632إلى  2018ألؼ درىـ إماراتي، ثـ تنخفض سنة  5,519,280إلى  2017

قدرت ويعود السبب في الارتفاع النسبي في حقوؽ ممكية المصرؼ إلى ارتفاع حجـ الأرباح المحتجزة حيث 
ثـ تنخفض ، ألؼ درىـ إماراتي 1,157,003ألؼ درىـ إماراتي لتصؿ إلى  811,956 ػب 2014سنة  في

ألؼ درىـ أماراتي، وىذا بالعودة إلى التقارير المالية السنوية لمصرؼ  955,325لتصؿ إلى  2018سنة 
 الشارقة الإسلبمي.
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عرفت زيادات  الأرباححجـ الأصوؿ الممولة مف قبؿ أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في 
     ألؼ درىـ إماراتي لتصؿ  5,906,747بػ  2014حيث قدرت سنة  ،(2018-2014مستمرة خلبؿ الفترة )

ألؼ درىـ إماراتي، ويعود سبب ىذه الزيادات إلى ارتفاع الموجودات  18,798,681إلى  2018في سنة 
 (.2018-2014التمويمية والاستثمارات الإسلبمية بالصافي خلبؿ الفترة )

مف خلبؿ ما سبؽ ومف خلبؿ البيانات الخاصة بقياس حجـ الاستقرار المالي والسلبمة المالية 
توصمنا إف أف ىناؾ تذبذب  ،لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح لمصرؼ الشارقة الإسلبمي

ثـ  ،2015سنة  5.37229ػ قدرت أدنى قيمة لو ب ،(2018-2014المؤشر خلبؿ فترة الدراسة ) قيمة في
ثـ ينخفض سنة  ،2016سنة  7.42026 ( وىي2018-2014لبؿ فترة الدراسة )ارتفع إلى أعمى قيمة لو خ

أف ىذه ويمكف القوؿ  ،7.34700ارتفاعو إلى يكرر  2018وفي سنة  ،5.57قدرت بػػ ليحقؽ قيمة  2017
القيـ متذبذبة نوعا ما، ويعود سبب ىذا التذبذب إلى النمو الضعيؼ في حجـ العوائد المحققة لأصحاب 
حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، إلا أف مصرؼ الشارقة الإسلبمي قد كاف مستقرا لأف مؤشر 

لدراسة، وىو الحد الأدنى ؿ سنوات اخلبؿ ك 2.99كاف أكبر مف  Z-Scoreالاستقرار والسلبمة المالية 
 .لمتعثر وىذا دليؿ عمى السلبمة المالية لممصرؼ

 ( 0212-0213)الخاص بأصحاب حقوق الممكية خلال الفترة  coreS-Zتحميل تطور مؤشر  -2
 H, InvestSharISLB(Z) 4بالتطبيق عمى مصرف الشارقة الإسلامي 
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 ISLB (Z)SharH,Invest  الإسلامي الشارقة( بالتطبيق عمى مصرف 0212-0213الخاص بأصحاب حقوق الممكية خلال الفترة ) Z-Score(4 تطور مؤشر 21لجدول رقم )ا

                                                                                                                           الوحدة4 ألف درىم إماراتي                 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .(2018-2014الإسلبمي خلبؿ الفترة ) التقارير السنوية لمصرؼ الشارقة مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى المصدر4

 0212 0211 0210 0212 0213 البيان
 R Sharh, Invest 377,176 409,925 462,887 477,674 510,379  صافي أرباح أصحاب حقوق الممكية

 24,123,760 21,707,375 11,577,091 10,613,873 9,002,953 موجودات تمويمية واستثمارات إسلامية بالصافي
 E 4,588,392 4,704,400 4,856,244 5,519,280 5,387,632حقوق الممكية لمبنك 

 19,019,597 12,959,429 10,272,493 9,790,404 8,715,051 ودائع العملاء) حسابات التوفير وودائع استثمارية(
 24,407,229 18,478,709 15,128,737 14,494,804 13,303,443 المجموع

 0.22073 0.29868 0.32099 0.32455 0.34490 نسبة التمويل من أموال أصحاب حقوق الممكية
 A Sharh, Invest 3,105,118 3,444,732 3,716,130 6,483,558 5,324,837  حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الممكية

 6.40798 3.09562 11.57129 7.98902 18.5876 حقوق الممكيةأرباح أصحاب معدل النمو السنوي في 
µ annual/ R Sharh, Invest 0.0000492 0.000019 0.000024 0.0000064 0.000125 

(R SharH, Invest/A SharH, Invest) ×100 12.14 11.90 12.45 7.36 9.58 
E/A sharh, invest 1.47768 1.36567 1.30680 0.85127 1.01179 

δ(R SharH, Invest/A SharH, Invest) ×100           
 5.43568 4.21395 7.05988 6.80784 6.98850 قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حقوق الممكية
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          الخاص بأصحاب حقوؽ الممكية خلبؿ الفترة   Z-Score( تطور مؤشر07يمثؿ الجدوؿ )
 ( لبنؾ الشارقة الإسلبمي، ومف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ ما يمي: 2014-2018)

 حيث قدرت قيمتيا ،(2018-2014عرفت أرباح أصحاب حقوؽ الممكية تزايدا مستمرا خلبؿ الفترة )  
 477,674ألؼ درىـ إماراتي،  462,887ألؼ درىـ إماراتي،  409,925ألؼ درىـ إماراتي،  377,176 بػ

 2018، 2017، 2016، 2015، 2014ألؼ درىـ إماراتي في السنوات  510,379ألؼ درىـ إماراتي، 
 عمى التوالي.

والسبب تـ  ،أما مجموع الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبمية شيدت زيادة مستمرة في قيميا  
وىذا ما نلبحظو  ستثمار،ذكره سابقا في التحميؿ الخاص بحساب مؤشر الاستقرار لأصحاب حسابات الا

ر في حساب مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية كذلؾ عمى ودائع العملبء والودائع الاستثمارية فقيميا لـ تتغي
الخاص بأصحاب حقوؽ الممكية، وبقيت نفس القيـ السابقة المعتمدة في حساب مؤشر الاستقرار والسلبمة 

والتي شيدت زيادات مستمرة خلبؿ الفترة  ،المالية الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح
(2014-2018.) 

 2017وفيما يخص حجـ الأصوؿ الممولة مف قبؿ أصحاب حقوؽ الممكية عرفت ارتفاعا سنة  
ألؼ درىـ  5,324,837ألؼ درىـ إماراتي،  6,483,558 ػمقارنة بباقي السنوات حيث قدرت ب 2018و

عرفيا  إماراتي عمى التوالي، وىذا راجع إلى ارتفاع في الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبمية التي
 .2018، 2017ؿ السنتيف الأخيرتيف مصرؼ الشارقة الإسلبمي خلب

 2016أما معدؿ النمو في صافي أرباح أصحاب حقوؽ الممكية فكانت قيمو متذبذبة فكانت قيمتو سنة 
انخفاض ، وىذا الانخفاض راجع إلى 2017سنة  %3.09562ثـ تنخفض إلى  %11.57129 ػتقدر ب

مف خلبؿ التقارير الربع سنوية الخاصة  2017تي حققيا المصرؼ في سنة حجـ الأرباح التشغيمية ال
 بمصرؼ الشارقة الإسلبمي.

كما عرؼ معدؿ العائد عمى الأصوؿ الخاص بأصحاب حقوؽ الممكية فنلبحظ كذلؾ تذبذبا في قيمو 
، 2014السنوات  خلبؿ %9.58، %7.36، %12.45، %11.90، %12.14حيث سجمت القيـ التالية: 

في تذبذب القيـ إلى تذبذب قيـ حجـ الأصوؿ عمى التوالي، ويعود السبب  2018، 2017، 2016، 2015
 (.2018-2014الممولة مف قبؿ أصحاب حقوؽ الممكية خلبؿ الفترة )

مف خلبؿ الجدوؿ والنتائج المتوصؿ إلييا والمتعمقة بحساب مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية الخاص 
لمصرؼ الشارقة الإسلبمي، لاحظنا أف قيـ ىذا المؤشر   ISLB(Z)SharH , Investصحاب حقوؽ الممكية بأ

، أما أقؿ قيمة 2016سنة  7.05988قيمة المؤشر (، فوصمت 2018-2014شيدت تذبذبا خلبؿ الفترة )
مكونات ، ويعود سبب تذبذب قيـ المؤشر إلى تذبذب قيـ جميع 2017سنة  4.21395 ػلممؤشر فقدرت ب

 .2018-2014كية خلبؿ الفترة حساب مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية الخاص بأصحاب حقوؽ المم
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كانت أكبر مف الحد الأدنى   Z-Scoreرأف جميع قيـ المؤش (2018-2014ونلبحظ خلبؿ الفترة )
 ، وىذا يدؿ عمى السلبمة المالية لممصرؼ خلبؿ ىذه الفترة.2.99لمتعثر المالي 
بالتطبيق عمى مصرف الإمارات الإسلامي خلال الفترة  coreS-Zتحميل تطور مؤشر ثانيا4 

(0213-0212) 
مف خلبؿ ىذا العنصر سوؼ نقوـ بقياس وتحميؿ مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية لمصرؼ الإمارات 

دلة الإسلبمي الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار وأصحاب حقوؽ الممكية، وىذا بالاعتماد عمى المعا
 الخاصة بكؿ مؤشر.

الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح  coreS-Zتحميل تطور مؤشر  -1
 PSIA ISLB(Z)4 طبيق عمى مصرف الإمارات الإسلامي( بالت0212-0213خلال الفترة )
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  ISLB(Z) PSIAبيق عمى مصرف الإمارات الإسلامي بالتط (0212-0213) اب حسابات الاستثمار خلال الفترةالخاص بأصح Z-Score(4 تطور مؤشر 22لجدول رقم)ا

 الوحدة4 ألف درىم إماراتي                                                                                                                                                                                                                                      

 (2018-2014بالاعتماد عمى التقارير المالية السنوية لمصرؼ الإمارات الإسلبمي خلبؿ الفترة ) مف إعداد الطالبتيف المصدر4

 0212 0211 0210 0212 0213 البيان
 518,400 492,248 514,515 317,820 308,144 أرباح المودعين أصحاب حسابات المودعين أصحاب حسابات الاستثمار

 0 0 0 0 0 تكاليف يتحمميا أصحاب حسابات الاستثمار
 R PSIA 308,144 317,820 514,515 492,248 518,400صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 

 36,171,910 33,835,397 36,342,568 34,180,420 26,101,963 موجودات تمويمية واستثمارات إسلامية بالصافي
 E 4,502,273 5,094,751 6,688,775 7,309,186 7,211,162حقوق الممكية لمبنك 

 12,765,353 14,603,195 14,432,343 14,333,924 13,854,175 استثمارية( ودائع العملاء) حسابات التوفير وودائع
 19,976,515 21,912,381 21,121,118 19,428,675 18,356,448 المجموع

 0.63901 0.66643 0.68331 0.73777 0.75473 نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات الاستثمار 
 APSIA 19,699,934 25,217,288 24,833,240 22,548,923 23,114,212   الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح حجم الأصول

E/A PSIA )0.31197 0.32414 0.26934 0.20203 0.22854 )حقوق ممكية البنك 
(R PSIA/A PSIA) ×100 1.56 1.26 2.07 2.18 2.24 

δ(R PSIA/APSIA) ×100    0.38493 
قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 

ISLB(Z)PSIA 
4.64640 3.79817 6.07731 6.50544 6.62969 
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الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار خلبؿ  Z-Score( تطور قيمة مؤشر 08يمثؿ الجدوؿ رقـ )
 ومف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ ما يمي:  ،بالتطبيؽ عمى مصرؼ الإمارات الإسلبمي (2018-2014)الفترة

 2015، 2014ؿ السنوات ي قيميا خلبرباح المودعيف أصحاب حسابات الاستثمار عرفت ارتفاعا فأ
، أما صافي 2018الارتفاع مرة أخرى سنة بود لتع ،نلبحظ انخفاض في قيمتيا 2017، أما في سنة 2016

العوائد المحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح فيي مساوية لأرباح المودعيف أصحاب 
وىذا ما لوحظ في تحميؿ بنؾ دبي سابقا لانعداـ التكاليؼ التي يتحمميا أصحاب حسابات  ،حسابات الاستثمار

 الاستثمار.
دات في السنوات في حيف أف مجموع الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبمية شيدت زيا  
 33,835,397 ػفنلبحظ انخفاض قيمتيا فتقدر ب 2017، أما في سنة 2018و 2016، 2015، 2014

 ألؼ درىـ إماراتي.
واستمرت قيمة الودائع بالتزايد بنسب متساوية  ،أما ودائع العملبء والودائع الاستثمارية شيدت ارتفاعا

        فقد انخفضت قيمة الودائع مقارنة بباقي السنوات فقدرت 2018، أما في سنة 2017إلى غاية سنة 
ؼ والتي شيدت وىذا ما ينطبؽ كذلؾ عمى حقوؽ الممكية لممصر  ألؼ درىـ إماراتي، 12,765,353 ػب

              فانخفضت قيمة حقوؽ الممكية لممصرؼ  2018، أما في سنة (2017-2014زيادات خلبؿ الفترة )
ما ارتفع حجـ الاحتياطي فتتزايد قيمة حقوؽ الممكية لممصرؼ كمألؼ درىـ إماراتي.  7211162إلى 

ألؼ درىـ إماراتي  502,612، ليرتفع إلى 2014ألؼ درىـ إماراتي سنة  265,355 ػب، حيث قدر القانوني
 (.2018-2014وىذا بالعودة إلى التقارير السنوية لمصرؼ الإمارات الإسلبمي خلبؿ الفترة ) ،2018سنة 

 أما فيما يخص الأصوؿ الممولة مف قبؿ أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح فنلبحظ  
وىذا راجع إلى تذبذب قيـ الموجودات التمويمية والاستثمارات  (،2018-2014) بذبا في قيميا خلبؿ الفترةتذ

 الإسلبمية وقيـ الودائع الاستثمارية وودائع العملبء.
خلبؿ ما سبؽ وباعتمادنا عمى البيانات الخاصة بقياس حجـ الاستقرار والسلبمة المالية الخاص  مف   

النتائج التي تـ التوصؿ مصرؼ الإمارات الإسلبمي، و بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح ل
تو خلبؿ السنتيف ، مقارنة بباقي السنوات، حيث قدرت قيم2015و 2014إلييا، عرؼ المؤشر انخفاضا سنة 

عمى التوالي، في حيف أف قيمتو كانت مرتفعة خلبؿ باقي  3.79817و 4.64640 ػب 2015، 2014
 2018 ،2017، 2016خلبؿ السنوات:  6.62966، 6.50544، 6.07731 ػالسنوات، حيث قدرت ب

قة لأصحاب عمى التوالي، ويعود سبب ارتفاع وانخفاض إلى انخفاض وارتفاع حجـ صافي العوائد المتحق
 المؤشر قيـ جميع أف( 2018-2014لمشاركة في الأرباح، ونلبحظ أف خلبؿ الفترة )حسابات الاستثمار ا

Z-Score خلبؿ لممصرؼ المالية السلبمة عمى يدؿ وىذا ،2.99 المالي لمتعثر الأدنى الحد مف أكبر كانت 
  فترة.ال ىذه
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            الإسلامي الإمارات مصرف عمى بالتطبيق( 0212-0213) الفترة خلال الممكية حقوق بأصحاب الخاص coreS-Z مؤشر تطور تحميل -0
SharH, InvestISLB(Z) 4 

    ISLB(Z) SharH, Invest  الإسلامي الإمارات مصرف عمى بالتطبيق( 0212-0213) الفترة خلال الممكية حقوق بأصحاب الخاص Z-Score مؤشر تطور(4 23) رقم الجدول
    الوحدة4 ألف درىم إماراتي

 

(2018-2014) الفترة خلبؿ الإسلبمي الإمارات لمصرؼ السنوية التقارير عمى بالاعتماد الطالبتيف إعداد مف 4المصدر

 0212 0211 0210 0212 0213 البيان
 R Sharh, Invest 364,191 640،679 105,632 701,998 208,574   صافي أرباح أصحاب حقوق الممكية

 36,171,910 33,835,397 36,342,568 34,180,420 26,101,963 موجودات تمويمية واستثمارات إسلامية بالصافي
 E 4,502,273 5,094,751 6,688,775 7,309,186 7,211,162حقوق الممكية لمبنك 

 12,765,353 14,603,195 14,432,343 14,333,924 13,854,175 ودائع العملاء) حسابات التوفير وودائع استثمارية(
 19,976,515 21,912,381 21,121,118 19,428,675 18,356,488 المجموع

 0.36098 0.33356 0.31668 0.26222 0.24526 نسبة التمويل من أموال أصحاب حقوق الممكية
 A Sharh, Invest 6,401,767 8,962,789 11,508,964 11,286,135 13,057,336 حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الممكية 
 -236.57023 84.95266 -500.51980 43.15546 61.69921 معدل النمو السنوي في أرباح أصحاب حقوق الممكية
µ annual / A Sharh, invest 0.000169 0.0000673 0.004738- 0.000121 0.00113- 

(R SharH, Invest/A SharH, Invest) ×100 5.68891 7.14821 0.91782 6.22000 1.59737 
E/A sharh, invest 0.70328 0.56843 0.58117 0.64762 0.55226 

δ(R SharH, Invest/A SharH, Invest)×100           
 0.84310 2.694960 0.58636 3.02814 2.50845 مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حقوق الممكية قيمة
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 مصرؼ الإماراتلZ-Score  ( تطور قيمة مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية09يمثؿ الجدوؿ ) 
 (، ومف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ ما يمي:2018-2014خلبؿ الفترة ) الإسلبمي لأصحاب حقوؽ الممكية

حيث قدرت قيمتيا  ،(2018-2014أرباح أصحاب حقوؽ الممكية عرفت تذبذبا مستمرا خلبؿ الفترة )
ثـ  ،2015ألؼ درىـ إماراتي سنة  640,879لى وارتفعت إ ،2014نة ألؼ درىـ أماراتي س 364191ػ ب

إلى الارتفاع  2017درىـ إماراتي، لتعود مرة أخرى في سنة ألؼ  105,632إلى  2016تنخفض سنة 
 2018أما في سنة حققتيا خلبؿ فترة الدراسة،  وىي أعمى قيمة ،ألؼ درىـ إمارتي 701,998لتصؿ إلى 

 ألؼ درىـ إماراتي. 208,574فانخفضت إلى 
 2015، 2014زيادات خلبؿ السنوات  الإسلبمية شيدت كما أف الموجودات التمويمية والاستثمارات

 ألؼ درىـ إماراتي، 33,835,397درت بػ نلبحظ انخفاضا في قيمتيا حيث ق 2017، أما في سنة 2016
 ألؼ درىـ إماراتي. 36,171,910بالارتفاع حيث وصمت إلى  2018لتعود في سنة 

     إلا  ،(2017-2014خلبؿ الفترة ) أما فيما يخص حقوؽ ممكية البنؾ فقد عرفت زيادات مستمرة
ألؼ درىـ إماراتي، وىذا  7,211,162غير معتبر حيث قدرت بػ فقد كاف ىناؾ انخفاضا  2018في سنة 

عمى اعتبار  ،2018الكلبـ أيضا ينطبؽ عمى ودائع العملبء حيث كاف ىناؾ انخفاضا طفيفا في قيمتيا سنة 
ار والسلبمة المالية الخاص بأصحاب حقوؽ الممكية، وبقيت أف قيمتيا لـ تتغير في حساب مؤشر الاستقر 

نفس القيـ السابقة المعتمدة في حساب مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية الخاص بػأصحاب حسابات 
  الأرباح. في الاستثمار المشاركة

أما فيما يخص معدؿ النمو السنوي في صافي الأرباح الخاصة بأصحاب حقوؽ الممكية فقد عرؼ 
، أما %38.72336قدرت بػ  2014حيث قدرت أعمى قيمة لو سنة ، (2018-2014تذبذبا خلبؿ الفترة )

 .%5.20465قدرت بػ  2016أدنى قيمة لو فقد حققيا خلبؿ سنة 
  كاف متذبذبا خلبؿ الفترة أما معدؿ العائد عمى الأصوؿ الخاص بأصحاب حقوؽ الممكية فقد 

                2018، وأقؿ قيمة قدرت سنة 2016سنة  %7.14821و بػ ( حيث قدرت أعمى قيمة ل2014-2018)
 .%-0.004738بػ 

-2014) فترةالمؤشر عرفت تذبذبا خلبؿ الؿ والنتائج التي تـ التوصؿ إلييا فإف قيمة خلبؿ الجدو مف 
 ويعود سبب ،3.02811إلى  2015وارتفع في سنة  ،2.50839بػ  2014( حيث قدرت قيمتو سنة 2018

فقد  2016الارتفاع إلى ارتفاع معدؿ العائد عمى الأصوؿ الخاص بأصحاب حقوؽ الممكية، أما في سنة  ىذا
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ويعود سبب ىذا  ،وىي أقؿ قيمة يحققيا المؤشر خلبؿ فترة الدراسة 0.58831انخفض المؤشر إلى 
ألؼ درىـ  500,000انخفضت بقيمة أكثر مف حيث المصرؼ  الانخفاض الكبير إلى انخفاض حجـ أرباح

فقد ارتفع  2017، أما في سنة إماراتي وذلؾ بسبب ارتفاع مخصصات انخفاض القيمة وارتفاع المصروفات
 وسبب ىذا 0.84310اض مرة أخرى حيث قدر بػ إلى الانخف 2018سنة  المؤشر ليعود، 2.69496إلى 
ة. ونلبحظ أف مصرؼ الإمارات الإسلبمي خلبؿ أرباح أصحاب حقوؽ الممكيىو انخفاض نخفاض الا

وبالتالي فيي تابعة لممصارؼ شديدة الخطورة  1.81أقؿ مف  Z-Scoreكانت قيـ  2018و 2016السنوات 
   فقد كانت قيـ  2017، 2014 اما في سنتي ،وقريبة مف الإفلبسومف المرجح أنيا في حالة تعتر مالي 

Z-Score  وضعيا مف التأكد عدـ حالة أي الرمادية المنطقة في تقع أنياأي  2.99و 1.81محصورة بيف ،
 عمى يدؿ وىذا، 2.99 المالي لمتعثر الأدنى الحد أكبر مف Z-Scoreفقد كانت قيمة  2015أما في سنة 

 السنة. ىذه خلبؿ لممصرؼ المالية السلبمة
ماراتية خلال الفترة المطمب الثاني4 تحميل الاستقرار المالي لعينة من المصارف الإسلامية الإ

(0213-0212) 
الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار  Z-Scoreبعد حساب مؤشر الاستقرار والسلبمية المالية 

            لمؤشر الخاص بكؿ مصرؼالمشاركة في الأرباح وأصحاب حقوؽ الممكية، سنقوـ بمقارنة قيـ ا
 مف المصارؼ محؿ الدراسة مع متوسط الصناعة المحسوب، كما ىو موضح في الجدوؿ التالي: 
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 (0212-0213مع متوسط الصناعة المحسوب خلال الفترة ) Z-Score(4 مقارنة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية 12الجدول رقم )

 المصارف                                                                            
 مصرف الإمارات الإسلامي الشارقة الإسلامي مصرف بنك دبي الإسلامي متوسط الصناعة السنوات

 التصنيف الحالة  قيمة المؤشر الفعمية التصنيف الحالة قيمة المؤشر الفعمية التصنيف الحالة قيمة المؤشر الفعمية
 ضعيؼ أصغر 3.575425 متوسط/مقبوؿ  تساوي 6.51004 جيد أكبر 10.56681 6.88409 0213
 ضعيؼ أصغر 3.413155 متوسط/مقبوؿ تساوي 6.090035 جيد أكبر 10.770795 6.757995 0212
 ضعيؼ أصغر 3.331835 جيد  أكبر 7.24007 جيد أكبر 10.036005 6.86930 0210
 ضعيؼ أصغر 4.6002 ضعيؼ أصغر 4.894525 جيد أكبر 10.71703 6.73725 0211
 ضعيؼ أصغر 3.736395 متوسط/مقبوؿ تساوي 6.39134 جيد أكبر 10.962785 6.89818 0212
 ف بالاعتماد عمى البيانات السابقة.مف إعداد الطابتي المصدر4 
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        Z-Score( الذي يوضح مقارنة مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية 10مف خلبؿ الجدوؿ رقـ )
مع متوسط الصناعة المحسوب لممصارؼ محؿ الدراسة )بنؾ دبي الإسلبمي، مصرؼ الشارقة الإسلبمي، 

 نلبحظ أف:( 2018-2014مصرؼ الإمارات الإسلبمي( خلبؿ الفترة )
( بنسب متفاوتة، حيث 2018-2014عرفت كؿ المصارؼ محؿ الدراسة استقرارا ماليا خلبؿ الفترة )

أما أقصى قيمة حققيا مصرؼ الإمارات الإسلبمي،  2016سنة  3.331835 ػقدرت أدنى قيمة للبستقرار ب
متوسط الصناعة في حيف أف  ،10.962785 ػوالتي قدرت ب 2018نة فقد حققيا بنؾ دبي الإسلبمي س

 2017كحد أدنى سنة  6.73725المصرفية لممصارؼ الإسلبمية محؿ الدراسة كاف محصورا بيف 
في قيـ مؤشر الاستقرار ، ويرجع سبب ذلؾ إلى الارتفاع والانخفاض 2018كحد أقصى سنة  6.89818و

حيث حجـ ومف خلبؿ ىذا يمكف تصنيؼ المصارؼ محؿ الدراسة مف ، Z-Scoreوالسلبمة المالية 
 الاستقرار كما يمي:

بنؾ دبي الإسلبمي يأتي في المرتبة الأولى مف حيث الاستقرار المالي، حيث شيد استقرار جيدا مقارنة 
، 2014لممؤشر خلبؿ السنوات  ( بقيـ فعمية2018-2014بمتوسط الصناعة المصرفية خلبؿ الفترة )

 ،10.71703، 10.036005، 10.770795 ،10.55681 ػقدرت ب 2018، 2017، 2016 2015
  خلبؿ السنوات السابقة عمى التوالي، كانت أكبر مف متوسط الصناعة المحسوب الذي قدر  10.962785

 لبؿ السنوات السابقة عمى التواليخ 6.89818، 6.73725، 6.86930، 6.757995، 6.88409 ػب
(، ويرجع سبب ذلؾ 2018-2014ة )وبالتالي فإف بنؾ دبي الإسلبمي حافظ عمى استقراره طواؿ فترة الدراس

إلى الزيادة المستمرة التي حققيا البنؾ في حجـ أرباح المودعيف الذيف يمثموف أصحاب حسابات الاستثمار 
(، بالإضافة إلى زيادة حجـ الودائع مقارنة بباقي 2018-2014وأرباح أصحاب حقوؽ الممكية خلبؿ الفترة )
جاح إدارة السياسة التسويقية لمبنؾ وثقة العملبء فيو بالإضافة المصارؼ محؿ الدراسة، وىذا راجع إلى ن

 لتمتعو بالخبرة الواسعة باعتباره أكبر وأقدـ المصارؼ الإسلبمية.
حيف جاء مصرؼ الشارقة الإسلبمي في المرتبة الثانية حيث شيد استقرارا متوسطا ومقبولا مقارنة  في

ات خلبؿ السنو  Z-Scoreبقيـ فعمية لممؤشر  ،(2018-2014بمتوسط الصناعة المصرفية خلبؿ الفترة )
 7.24007، 6.090035، 6.51004رت بػ والتي قد 2018، 2017، 2016، 2015، 2014

فقد  2016عمى التوالي، كانت متساوية تقريبا لمتوسط الصناعة باستثناء سنة  6.39134 ،4.894525
ويرجع  ،6.86930 ػحيث كاف أكبر مف متوسط الصناعة الذي قدر بحقؽ المصرؼ استقرارا ماليا جيدا 

سبة بالن Z-Scoreسبب ىذا الاستقرار الذي شيده المصرؼ مقارنة بباقي السنوات إلى ارتفاع قيمة مؤشر 
وأصحاب حقوؽ الممكية خلبؿ ىذه السنة، وبالتالي فإف  المشاركة في الأرباح رلأصحاب حسابات الاستثما

 (.2018-2014ؿ فترة الدراسة )مصرؼ الشارقة الإسلبمي شيد استقرارا ماليا مقبولا طوا
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مصرؼ الإمارات الإسلبمي فقد شيد استقرارا ماليا ضعيفا مقارنة بمتوسط الصناعة المحسوب  أما
، 2015، 2014خلبؿ السنوات  Z-Scoreحيث أف القيمة الفعمية لمؤشر  ،(2018-2014خلبؿ الفترة )

، 4.6002، 3.331835، 3.413155، 3.575425 ػوالتي قدرت ب 2018، 2017 2016
، 6.88409 ػي كانت أصغر مف متوسط الصناعة المصرفية الذي قدر بعمى التوال 3.736395
فإف  خلبؿ السنوات السابقة عمى التوالي، وبالتالي 6.89818، 6.73725 6.86930، 6.757995

، ويرجع سبب (2018-2014مصرؼ الإمارات الإسلبمي عرؼ استقرارا ماليا ضعيفا طواؿ فترة الدراسة )
والذي يعود سببو إلى انخفاض في حجـ أرباح  Z-Scoreالمصرؼ في قيمة  ذلؾ إلى الانخفاض الذي عرفو

 .(2018-2014الممكية خلبؿ الفترة )المودعيف الذيف يمثموف أصحاب حسابات الاستثمار وأصحاب حقوؽ 
مف خلبؿ ما سبؽ نستنتج أف بنؾ دبي الإسلبمي ىو البنؾ الوحيد مف بيف الثلبثة بنوؾ الذي حقؽ 

(، كما أف الاستقرار المالي الذي حققو كؿ سنة يعد 2018-2014جيدا خلبؿ فترة الدراسة )استقرارا ماليا 
الأكبر مقارنة بباقي المصارؼ محؿ الدراسة، ويرجع سبب ذلؾ إلى قدرة بنؾ دبي الإسلبمي عمى جذب أكبر 

 أماـ عملبئويبذليا لتحسيف صورتو وأيضا نجاح إدارتو وكذلؾ إلى الجيود التي  ،عدد ممكف مف العملبء
 بالإضافة إلى الثقة التي يتمتع بيا لكونو يعد مف أكبر وأقدـ المصارؼ.

دعم الاستقرار المالي لعينة من الإسلامية في  لث4 مكانة المنتجات الماليةالمطمب الثا
 (0212-0213ماراتية خلال الفترة )المصارف الإ

المصارؼ الإسلبمية محؿ مف خلبؿ تحميؿ تطور مؤشرات الاستقرار المالي وتحميؿ مصادر تمويؿ 
اتضح أف إصدارات ىذه المصارؼ مف منتجات اليندسة المالية (، 2018-2014)الدراسة خلبؿ الفترة 

المصارؼ  كانت مرتفعة وكاف ليا دور في دعـ الاستقرار المالي في (2018-2014)خلبؿ الفترة لإسلبمية ا
مف حيث حجـ الإسلبمية محؿ الدراسة بنسب متفاوتة، حيث احتؿ بنؾ دبي الإسلبمي المرتبة الأولى 

 ،الاستقرار المالي المحقؽ، فقد حقؽ استقرارا ماليا جيدا مقارنة بمتوسط الصناعة المصرفية خلبؿ فترة الدراسة
ىذا البنؾ شيد ارتفاعا في حجـ إصداراتو  أفإلى ومقارنة مع باقي البنوؾ محؿ الدراسة، ويرجع سبب ذلؾ 

 ،إلى ارتفاع حجـ الودائع لدى البنؾ قي البنوؾ محؿ الدراسة، بالإضافةمف الصكوؾ التمويمية مقارنة مع با
وكسب ثقتيـ، وقد احتؿ الصدارة في قائمة وىذا بسبب السمعة الجيدة لمبنؾ وتمكنو مف جذب ودائع العملبء 

لسياسة المتبعة مف وىذا يدؿ عمى نجاح اتحقيقو للؤرباح الصافية،  ثراتية مف حيالمصارؼ الإسلبمية الإما
 طرؼ ىذا البنؾ. 

أما بالنسبة لمصرؼ الشارقة الإسلبمي فاحتؿ المرتبة الثانية مف حيث الاستقرار المالي، حيث حقؽ      
المرتفع كذلؾ إلى حجـ الودائع  استقرار مقبولا مقارنة بمتوسط الصناعة وباقي البنوؾ محؿ الدراسة وىذا راجع

 .المصرؼ عمى الصكوؾ مستحقة الدفع اعتماد ىذاو 
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مف حيث الاستقرار المالي، حيث حقؽ أما مصرؼ الإمارات الإسلبمي فقد تصدر المرتبة الأخيرة 
وىذا راجع إلى صغر حجمو ، (2018-2014)السابقة خلبؿ الفترة استقرارا ماليا ضعيفا مقارنة بالمصارؼ 

 مف أحدث المصارؼ. وكذلؾ عدـ التنويع في المنتجات المالية الإسلبمية، ويعتبر
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 خلاصة الفصل الثالث
 (2018-2014)مف خلبؿ ىذا الفصؿ قمنا بدراسة حالة عينة مف المصارؼ الإماراتية خلبؿ الفترة 

لطالما كانت متصدرة بالاقتصاد العالمي، وكذلؾ ومرتبطة لكونيا مصارؼ متطورة وناجحة في عالـ الصيرفة 
 لممراتب الأولى في إصدار الصكوؾ الإسلبمية.

ومف خلبؿ تحميؿ مصادر تمويؿ المصارؼ الإسلبمية محؿ الدراسة )بنؾ دبي الإسلبمي، مصرؼ 
، تبيف لنا أف أغمب المصارؼ (2018-2014)الشارقة الإسلبمي، مصرؼ الإمارات الإسلبمي( خلبؿ الفترة

فير التمويؿ اللبزـ ليا وذلؾ مف أجؿ تمويؿ أنشطتيا خاصة الودائع الاستثمارية، تعتمد عمى الودائع في تو 
واحتمت الصكوؾ المرتبة الثانية في توفير مصادر التمويؿ اللبزمة لممصارؼ حيث كانت قيميا في نمو 

 مستمر.
ية مع متوسط الصناعة المصرف Z-scoreأما فيما يخص مقارنة مؤشر الاستقرار والسلبمة المالية 

، تبيف أف بنؾ دبي الإسلبمي كاف مف أكثر (2018-2014)لممصارؼ الإسلبمية محؿ الدراسة خلبؿ الفترة
 .(2018-2014)المصارؼ استقرارا حيث حقؽ استقرارا ماليا جيدا طوؿ فترة الدراسة 

سميمة مف الناحية المالية، وىي محؿ الدراسة وأظيرت ىذه الدراسة أيضا أف المصارؼ الإسلبمية 
وىي ، 2.99 أعمى بكثير مف النقطة الفاصمة Z-scoreبعيدة كؿ البعد عف التعثر المالي، ذلؾ لأف قيـ 

 ماف كحد أدنى لمنطقة السلبمة المالية.القيمة التي وضعيا ألت
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 خاتمة
مف خلبؿ دراسة موضوع دور المنتجات المالية الإسلبمية في دعـ الاستقرار المالي في المصارؼ 

( تـ تحديد مفيوـ المنتجات المالية الإسلبمية عمى أنيا أدوات مالية 2018-2014الاسلبمية خلبؿ الفترة )
ه المنتجات ضروري لما ليا مبتكرة وآليات تمويمية لمقابمة طمبات التمويؿ، ومع مرور الوقت أصبح تطوير ىذ

      مف دور فعاؿ في تعزيز متانة النظاـ المالي الإسلبمي بشكؿ خاص والنظاـ المالي العالمي بشكؿ 
عاـ، وتتميز ىذه المنتجات بكونيا تمبي احتياجات المستثمريف وفي نفس الوقت تتقيد بأحكاـ الشريعة 

الصكوؾ الإسلبمية بمختمؼ صيغيا التي ساىمت بشكؿ  الإسلبمية، فقد تنوعت أنواعيا وأشكاليا مف أىميا
وىوما أثبت عندما تمكنت ، لبمية مقارنة بالبنوؾ التقميديةكبير في اكتشاؼ مدى استقرار المصارؼ الإس

 .2008المصارؼ الإسلبمية مف تجاوز أثار الأزمة المالية العالمية لسنة 
ي وذلؾ مف خلبؿ معرفة قدرتيا عمى مواجية تيدؼ المصارؼ الإسلبمية إلى تحقيؽ الاستقرار المال

يف بدراسة مؤشرات ونماذج قياسو الصدمات والأزمات المالية والتكيؼ معيا، حيث اىتـ الكثير مف الباحث
مف بيف أفضؿ النماذج المستخدمة في قياس الاستقرار المالي فيو يساعد  Z-scoreيعتبر نموذج و 

. لذلؾ اخترنا في دراستنا عينة مف المصارؼ الإسلبمية في دولة المصارؼ في التنبؤ بحالة التعثر المالي
الإمارات العربية المتحدة المتمثمة في: بنؾ دبي الإسلبمي، مصرؼ الشارقة الإسلبمي، مصرؼ الإمارات 

 الإسلبمي.
 أولا4 اختبار صحة الفرضيات

 جاء اختبار فرضيات الدراسة عمى النحو التالي:
 ىيكؿ فيالمعتمد  الإسلبمية المالية المنتجاتأف مف بيف  إلى توصمنا بحثنا خلبؿ مف 4الأولى الفرضية
 المتمثمة الإسلبمية الصكوؾىي ( 2018-2014) الفترة خلبؿ الدراسة محؿ الإسلبمية لممصارؼ التمويؿ

 .الأولى الفرضية صحة يثبت ما وىذا ،تمويمية صكوؾ وأدوات الأوؿ الشؽ صكوؾ في
 أصؿ مف بنكي أف إلى توصمنا الدراسة محؿ المصارؼ عمى Z-score مؤشر باستخداـ 4الثانية الفرضية

 الإمارات مصرؼ حقؽ فيما الصناعة، بمتوسط مقارنة ومقبوؿ جيد مالي باستقرار يتمتعاف بنوؾ ثلبثة
 إلى ذلؾ ويرجع الدراسة، محؿ المصارؼ وباقي الصناعة بمتوسط مقارنة أقؿ مالي استقرار معدؿ الإسلبمي

 .الثانية الفرضية صحة يثبت ما وىو البنوؾ، ىذه واستخدامات الأصوؿ حجـ تفاوت
المعدؿ لأصحاب حسابات  Z-Scoreوباستخداـ نموذج  التطبيقية الدراسة خلبؿ مف 4الثالثة الفرضية

محؿ الدراسة توصمنا إلى  الإماراتيةالمصارؼ  ىالاستثمار المشاركة في الأرباح وأصحاب حقوؽ الممكية عم
وخاصة الصكوؾ الإسلبمية تؤدي دور ميـ في تحقيؽ الاستقرار المالي ليذه المصارؼ،  المالية المنتجاتأف 

وىذا يظير مف خلبؿ بنؾ دبي الإسلبمي الذي حقؽ استقرار مالي جيد مقارنة بباقي البنوؾ محؿ الدراسة 
 ما وىو. مية وأيضا إصداراتو أكبر مف بقية المصارؼ الأخرىلأنو يتمتع بتنويع في المنتجات المالية الإسلب

 .         الثالثة الفرضية صحة يثبت
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 البحثنتائج ثانيا4 
مف خلبؿ ما تـ تناولو في الجانبيف النظري والتطبيقي، تـ التوصؿ إلى مجموعة مف النتائج نعرضيا 

 فيما يمي:
أىـ ميزة لممنتجات المالية الإسلبمية ىي أنيا تجمع بيف المصداقية الشرعية والكفاءة  إف -1

 الاقتصادية.
لبمية والتي تشمؿ: صكوؾ أبرز ما أنتجتو اليندسة المالية الإسلبمية ىي الصكوؾ الإس -2
صكوؾ المشاركة، صكوؾ المرابحة، صكوؾ الإجارة، صكوؾ الاستصناع، صكوؾ السمـ،  ،المضاربة

 صكوؾ المغارسة وصكوؾ المساقاة بالإضافة إلى المنتجات المستحدثة التي كانت بديلب لممشتقات المالية.
المصارؼ فيو يجنبيا يعد الاستقرار المالي في المصارؼ الإسلبمية مؤشر جد ميـ في آلية عمؿ  -3

 مف الوقوع في الأزمات الداخمية والخارجية.
ستند إلى ضوابط وأحكاـ الشريعة بعيدا عف الربا، فقد حرمت يتطمب الاستقرار المالي نظاـ ي -4

الشريعة الإسلبمية نظاـ المشتقات المالية التي تقوـ عمى معاملبت وىمية التي أكد الكثير مف عمماء 
 الاقتصاد بأنيا سببا في الأزمة المالية فيي لا تحدث تنمية اقتصادية حقيقية.

ناسب لمنظاـ الرأسمالي لأنو يقدـ صيغ تمويمية متعددة وقائمة يعد الاقتصاد الإسلبمي البديؿ الم -5
 عمى الاستثمار الحقيقي وليس الوىمي ويبني اقتصاد ذو فرص متكافئة ومبني عمى العدؿ.

إف أغمب المصارؼ الإسلبمية محؿ الدراسة تعتمد بشكؿ كبير عمى الودائع في توفير التمويؿ  -6
ئع الاستثمارية، وىو أمر بدييي باعتبار ىذه الأخيرة ىي أساس عمؿ اللبزـ لتمويؿ أنشطتيا وخاصة الودا

 ونشاط المصارؼ، كما اعتمدت أيضا عمى الصكوؾ في توفير مصادر التمويؿ اللبزمة.
حقؽ كؿ مف بنؾ دبي الإسلبمي ومصرؼ الشارقة الإسلبمي استقرارا ماليا جيدا مقارنة بمصرؼ  -7

ى اىتماميما بتطوير الأدوات والمنتجات المالية الإسلبمية بصفة الإمارات الإسلبمي ويرجع سبب ذلؾ إل
 مستمرة.
لممصارؼ محؿ الدراسة تبيف لنا عدـ إمكانية وقوعيا  Z-scoreمف خلبؿ قياس وتحميؿ مؤشر -8

 وبالتالي فيي   Z>2.99ضمف المنطقة منخفضة الخطورة أي أف  Z-scoreفي الفشؿ المالي لأف قيمة 
 ة في عمميا المصرفي.مف المصارؼ الناجح

 توصيات البحث4 ثالثا
 يمكف تقديـ التوصيات التالية: ثحبلا إلييا في ضوء النتائج التي توصؿ

عمى الضوابط الخاصة باليندسة المالية الإسلبمية والمتمثمة في الالتزاـ بالضوابط الشرعية  التركيز -1
براز دور اليندسة المالية الإسلبمية بتوفير تدابير وقائية لتجنب الوقوع في الأزمات.  الإسلبمية، وا 

ي الاحتياجات ضرورة الاستمرار في تطوير المنتجات المالية الإسلبمية والتنويع فييا بما يمب -2
 التمويمية لممصارؼ والمستثمريف.
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       العمؿ عمى تحقيؽ الاستقرار المالي في المصارؼ الإسلبمية وذلؾ مف خلبؿ الاعتماد  -3
 عمى المنتجات المالية الإسلبمية خاصة الصكوؾ الإسلبمية.

في تعبئة الموارد ضرورة العمؿ عمى نشر الوعي بالدور الذي يمكف أف تؤديو الصكوؾ الإسلبمية  -4
 المالية اللبزمة لتمبية احتياجات المستثمريف والابتعاد عف حالات التعثر المالي.

إلزامية انفتاح السوؽ المالي الجزائري عمى منتجات اليندسة المالية الإسلبمية وخاصة الصكوؾ  -5
 الإسلبمية باعتبارىا أدوات تمويؿ حقيقية.

الإسلبمي مف خلبؿ إعداد البحوث والدراسات حوؿ  قتصادفي مجاؿ الاتشجيع البحث العممي  -6
تتناوؿ أحدث المستجدات العممية والتطبيقات عف المؤسسات المالية  التي الأعماؿ المصرفية والمالية

 الإسلبمية.
 بحثآفاق ال4 رابعا

إدراج بعض المقترحات التي ليا صمة بموضوع الدراسة والتي يمكف أف يستفاد منيا في وضع  يمكف
 سات ومواضيع مستقبمية، مف بينيا:درا

  تطوير صكوؾ التمويؿ الإسلبمي لتنويع محفظة الأوراؽ المالية لممصارؼ الإسلبمية. -1
 سوؽ الأوراؽ المالية في الجزائر. أىمية إدراج الصكوؾ الإسلبمية في -2
 المصارؼ الإسلبمية بيف ضغط المخاطر ومتطمبات لجنة بازؿ. -3
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 المراجع قائمة
 القرآن الكريم

 أولا4 المراجع بالمغة العربية
I. الكتب 

 المصارف في الأجل طويل الاستثمار تدعيم في المالية السوق دور" دوابة، محمد ( أشرؼ1
 .2006 مصر، الاسكندرية، والترجمة، والتوزيع لمنشر السلبـ دار ،"الإسلامية
 الإسلبمية، المالية والمؤسسات والمراجعة المحاسبة ىيئة ،الاستثمار" صكوك"،حسيف حامد ( حساف2
 .2003 البحريف، المنامة،
 والتوزيع لمنشر المسيرة دار ،"الإسلامية المصرفية العمميات أسس" سمحاف، محمد ( حسيف3
 .2003 الأردف، عماف، الأولى، الطبعة والطباعة،
 المعايير ضوء في الإسلامية المصارف محاسبة" مبارؾ، عمر موسى سمحاف، محمد ( حسيف4
 والتوزيع لمنشر المسيرة دار ،"الإسلامية المالية لممؤسسات والضوابط والمراجعة المحاسبة ىيئة عن الصادرة

 .2011 الأردف، عماف، الثانية، الطبعة والطباعة،
 لمنشر الديف عماد ،"إسلامية مالية سوق تطوير في ودوره التصكيك" عامر، بف محمد عمي ( زاىرة5
 .2009 الأردف، عماف، والتوزيع،
 الإسلبمي، الاقتصاد الأبحاث مركز ،"الإسلامي التمويل أصول مدخل" السويمـ، إبراىيـ بف ( سامي6
 .2011 جدة، العزيز، عبد الممؾ جامعة

 والتوزيع لمنشر المسيرة دار ،"المالية اليندسة" المالية المشتقات إدارة" موسى، نوري ( شقيري7
 .2015 عماف، الأولى، الطبعة والطباعة،
 دار ،"الإسلامية البنوك لدى المعاصر التطبيق إلى الفقو من الإسلامي التمويل" مسدور، ( فارس8
 .2007 الجزائر، اليومة،
 الطبعة والتوزيع، لمنشر أسامة دار ،"التمويمي والمنيج الإسلامية البنوك" طايؿ، السيد ( كماؿ9
 .2012 الأردف، عماف، الأولى،

 الرابعة، الطبعة النفائس، دار ،"الإسلامي الفقو في المالية المعاملات" شبير، عثماف ( محمد10
 .2001 الأردف، عماف،

 دار ،"المصرفية وتطبيقاتيا ومبادئيا أحكاميا" الإسلامية البنوك" العجموني، محمود محمد ( 11
 .2008 عماف، الأولى، الطبعة والطباعة، والتوزيع لمنشر المسيرة

 .2002 سوريا، دمشؽ، الفكر، دار ،"المعاصرة المالية المعاملات" ،الزحيمي وىبة (12
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II. الأطروحات والرسائل الجامعية 
 الأزمات آثار من الحد في الإسلامية المالية الصناعة ضوابط دور" عياشي، زاد دنيا ( بمقيس1
 الدكتوراه، شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة ،"-والماليزي الإماراتي المالي السوق بين مقارنة دراسة– المالية

 .2017/2018 الجزائر، ،1سطيؼ عباس فرحات جامعة وتأمينات، بنوؾ مالية: تخصص
 دراسة- المالية المنتجات صناعة لتطوير كآلية الإسلامية المالية اليندسة" ،ديف نور ( بوشلبغـ2
 الجزائر، وىراف، ،2وىراف جامعة الاقتصادية، العموـ في دكتوراه أطروحة ،"-مبتكرة إسلامية مالية نماذج
2018/2019. 

 إسلامية بنوك إلى الربوية البنوك تحول في الإسلامية المالية اليندسة مساىمة" ،صبرينة ( بوطبة3
 الوساطة اقتصاديات: تخصص الاقتصادية، العموـ في دكتوراه أطروحة ،"-الدول بعض تجارب دراسة–

 .2016/2017 الجزائر، بسكرة، خيضر محمد جامعة المالية،
دارة قياس في الكمية الأساليب استخداـ" ،فريدة  تمي (4  مصرؼ حالة دراسة– المصرفية المخاطر وا 

 اقتصاد: تخصص الاقتصادية، العموـ في دكتوراه أطروحة ،"-(2017-2001)الفترة في الإسلبمي دبي
 .2018/2019 الجزائر، بسكرة، خيضر، محمد جامعة تطبيقي، مالي

 الرىن أزمة دراسة– المالي الاستقرار دعم في السيادية الثروة صناديق دور" ،نسيمة موسى حاج( 5
 أحمد جامعة والبنوؾ، المالية اقتصاديات: تخصص الاقتصادية، العموـ في دكتوراه أطروحة ،"-العقاري
 .2014/2015 الجزائر، بومرداس، بوقرة،

 ،"0222 العالمية المالية الأزمة معالجة في فعاليتو ومدى الإسلامي التمويل" سعدية، خاطر( 6
 الجزائر، ،2 وىراف جامعة دولي، اقتصاد: تخصص الاقتصاد، في الماجستير شيادة لنيؿ مقدمة مذكرة
2014/2015. 
 لمفترة الجزائري المالي لمنظام تجميعي مؤشر بناء-النظامي المالي الاستقرار" ريمة، ( ذىبي7

 قسنطينة جامعة الاقتصادية، العموـ في  LMDالدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة ،"-(م0211-م0220)
 .2012/2013 الجزائر، ،2

 التمويل تطوير في التقميدية لمسندات كبديل الإسلامية الصكوك صناعة دور" النور، عبد ( علبـ8
 شيادة ،"-الإسلامية الصكوك لصناعة الخميجية والتجربة الماليزية التجربة بين مقارنة دراسة– المستدام
 لمتنمية الدولي الاقتصاد: تخصص التسيير، وعموـ الاقتصادية العموـ في الماجستير شيادة لنيؿ مقدمة

 .2011/2012 الجزائر، سطيؼ، عباس، فرحات جامعة المستدامة،
 المالية الأوراق وسوق المعاصرة المالية الأوراق سوق بين الاستثمار مفاضمة" سميـ، ( قط9
 نقود تخصص الاقتصادية، العموـ في الدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة ،"-مقارنة دراسة- الإسلامية
 .2015/2016 الجزائر، بسكرة، خيضر، محمد جامعة وتمويؿ،
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 لنيؿ مقدمة مذكرة ،"الإسلامية المالية لممؤسسات المالية اليندسة صناعة" الكريـ، عبد قندوز (10
 الجزائر، الشمؼ، بوعمي، بف حسيبة جامعة ومالية، نقود :تخصص الاقتصادية، العموـ في الماجستير شيادة
2006/2007. 

 نقدية دراسة– الإسلامية المصرفية الصناعة تطوير في المالية اليندسة دور" آماؿ، لمعش (11
 التجارية، العموـ في الماجستير شيادة لنيؿ مقدمة شيادة ،"-الإسلامية المصرفية المنتجات لبعض

 .2011/2012 الجزائر، سطيؼ، عباس، فرحات جامعة معمقة، ومحاسبة مالية دراسات: تخصص
 حالة دراسة- المالي الاستقرار عمى المالية اليندسة منتجات أثر تقييم" ،كوثر سارة ( مخمفي12
 العموـ في الثالث الطور الدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة ،"-CDCالائتماني  التغير مبادلات

 .2016-2015 قسنطينة، ميري، الحميد عبد ،3 قسنطينة جامعة ومالية، نقود :تخصص الاقتصادية،
 المالية الأزمة ظل في الإسلامية البنوك تمويل في الّإسلامية المالية الأدوات دور" فريد، ( مشري13
 بسكرة، خيضر، محمد جامعة وتمويؿ، نقود: تخصص الاقتصادية، العموـ في دكتوراه أطروحة ،"العالمية
 .2016/2017 الجزائر،

 الأزمات أمام الصمود عمى الإسلامية المصارف قدرة مدى فحص محاولة" ،العرابي مصطفى (14
 جامعة الاقتصادية، العموـ في الدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة ،"-نموذجا العقاري الرىن أزمة-المالية
 .2015/2016 الجزائر، الشمؼ، بوعمي، بف حسيبة

 في المخاطر إدارة في المالية اليندسة تقنيات استخدام" الحي، عبد الحميد عبد محمد (15
 المالية العموـ قسـ والمصرفية، المالية العموـ في الدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة ،"الإسلامية المصارف

 .2014 سوريا، حمب، جامعة والمصرفية،
 المالية الأزمة ظل في التقميدي لتمويل كبديل الإسلامي التمويل صيغ" خالد، مبارؾ موسى( 16
 دة،كسكي ،1955 أوت 20 جامعة الاقتصادية، العموـ في الماجستير شيادة لنيؿ مقدمة رسالة ،"العالمية
 .2012/2013 الجزائر،

III. 4المجلات والجرائد 
 المجلات4 -أولا
 الإسلبمي، الاقتصاد أبحاث مركز ،"المالي والاستقرار الإسلامية البنوك" بموافي، ميدي ( أحمد1

 .2008 السعودية، جدة، العزيز، عبد الممؾ عبد جامعة مجمة
 الأىمية لممصارف المالي بالاستقرار التنبؤ" الشرابي، يونس محمد الشكرجي، محمد ذنوف ( بشار2
 الإدارية لمعموـ كركوؾ جامعة مجمة ،"0210-0222 لممدة المالية السلامة مؤشرات باستخدام العراقية

 .2017 ،1العدد ،7المجمد والاقتصادية،
 لمدراسات شعاع مجمة ،"تطورييا ومتطمبات الإسلامية المالية المنتجات واقع" زىرة، سعدية ( بف3

 .2017 مارس ،01العدد الجزائر، تيسمسيمت، الونشريسي، يحيى بف أحمد الجامعي المركز الاقتصادية،
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  الإسلامية الصكوك-الإسلامية الصيرفة تطوير في المالي الابتكار دور" ،سميرة ( حسيبة4
 الجزائر، قسنطينة، الإسلبمية، لمعموـ القادر عبد الأمير جامعة والاقتصاد، الشريعة كمية مجمة ،-"نموذجا
 .2016 ديسمبر ،10العدد ،05المجمد

 المجمد الإسلبمية، لممالية الدولية إسرا لمجمة مقدـ بحث ،الإجارة" صكوك منتجات" السويمـ، ( سامي5
 .2010 ديسمبر ،01 العدد ،01

 مجمة ،"العامة المساىمة شركات بتغير لمتنبؤ مقترح محاسبي نموذج" ،النعامي عمي ( سميماف6
 .2006 ،73 العدد ،27 المجمد العراؽ، الموصؿ، جامعة الرافديف، تنمية

 مجمة في مقاؿ ،"الشريعة مع متوافقة مقترحة مستقبميات" الساعاتي، الحميد عبد الرحيـ عبد( 7
 .15 المجمد الإسلبمي، الاقتصاد العزيز، عبد الممؾ

 منتجات ضوء في المالية لممشتقات الشرعية البدائل واقع" سييمة، عتروس صبرينة، ( عتروس8
 الجزائر، ،-ميمة-الصوؼ بو الحفيظ عبد الجامعي المركز والدراسات، لمبحوث ميلبؼ مجمة ،"إسلامية مالية
 .2015ديسمبر  ،02العدد

 مجمة ،"الاسلامي لمتمويل المالي الاستقرار وآليات ضوابط" المجيد، عبد قدي مصطفي، ( العرابي9
 .2016 ،15العدد ،2المجمد الجديد، الاقتصاد

 الاقتصادية العموـ مجمة ،""وآفاق واقع"  الإسلامية البنوك في المالي الابتكارالحميـ، " عبد ( غربي10
 .2009 ،09 العدد ،01سطيؼ جامعة التسيير، وعموـ

 في المالي الاستقرار ضوابط" الطاقي، حسيف الديف نظاـ إسراء المالكي، حسف موسى ( فاضؿ11
 .20 العدد ،5 المجمد كربلبء، جامعة والاقتصاد، الإدارة مجمة ،"الإسلامية المصارف
 المالية لميندسة مدخل- الإسلامية النقد سوق أدوات" صالح، محمد عمي الرحماف فتح ( 12
 .2002 ،26العدد السوداف، السوداف، بنؾ المصرفي، مجمة ،"-الإسلامية
    اليندسة مدخل- الإسلامية المالية بالصناعة المخاطر إدارة" أحمد، الكريـ عبد قندوز (13

 الجزائر، الشمؼ، بوعمي، بف حسيبة جامعة والإنسانية، الاجتماعية لمدراسات الأكاديمية المجمة ،"-المالية
 .2012 ،09 العدد

 الاقتصاد: العزيز عبد الممؾ عبد جامعة مجمة ،"الإسلامية المالية اليندسة" الكريـ، عبد قندوز (14
  .2007 ،02العدد ،20مجمد السعودية، الإسلبمي،
 ،"الدول بعض تجارب إلى الإشارة مع إسلامية منظور من المالية اليندسة" لخضر، مرغاد (15

 .2013 ،29 العدد بسكرة، خيضر جامعة الإنسانية، العموـ مجمة
 ظل في المالي الاستقرار" سميماف، فاتح يالجيف أحمد، أنور سلبـ السبعاوي، محمود مشتاؽ (16

 المؤشرات ضوء في الإسلامية المصارف من لعينة تحميمية دراسة-الإسلامي  والمصرفي المالي النظام
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 ،02 العدد ،02 المجمد والاقتصادية، الإدارية لمعموـ كركوؾ جامعة مجمة ،"-العالمية للؤزمة العالمية
2012. 

 العموـ دراسات ،"الاقتصادية التنمية في الإسلامية الصكوك دور" الحنيطي، ىلبؿ محمد ( ىناء17
 .2015 ،02 العدد ،42 المجمد الأردف، الأردنية، الجامعة الإدارية،

 المنتجات ابتكار في الإسلامية المالية اليندسة دور" السلبـ، عبد مخموفي سعاد، يوسفاوي( 18
 ،01 العدد ،03 المجمد الجزائر، بشار، محمد، طاىري جامعة الاقتصادية، البشائر مجمة، المالية الإسلامية

 .2017 مارس
 الجرائد4 -ثانيا
 العدد الكويت، الكويتية، القبس جريدة ،"المحمية لمبنوك المركزي الكويت بنك تعميمات" السقا، ( محمد1

 .2010ديسمبر ،5
IV.  المؤتمرات والممتقيات 

دمة ، ورقة مق"الإطار العام للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقو"أحمد شفيؽ الشاذلي،  (1
 .2014العربي، إلى صندوؽ النقد 

 بيف الإسلبمية المصارؼ مؤتمر ،"العينة غير لمخدمات الموصوفة الإجارة" القاسمي، الحسف ( بدر2
 .2009 جواف 03-ماي 31 بدبي، الخيري والعمؿ الإسلبمية الشؤوف دائرة والمأموؿ، الواقع

 بحث ،"-المالية اليندسة مدخل -الإسلامية المالية والصناعة المخاطر إدارة" بمعزوز، عمي ( بف3
دارة التحوط حوؿ الإسلبمية المالية لممنتجات الخرطوـ لممتقى مقدـ  الإسلبمية، المالية لممؤسسات المخاطر وا 

 .6/4/2012-5 السوداف، الرابعة، النسخة
 المنتجات لتطوير كمدخل المالية لاستخدامات الشرعية الضوابط" الرحماف، عبد نعجة عمي، ( حمزة4
 يومي الجزائر، لمتجارة، العميا المدرسة الإسلبمية، المالية لمصناعة الثاني الدولي الممتقى ،"الإسلامية المالية

 .2013 ديسمبر، 09و 08
 الاستقرار تحقيق في الإسلامية المالية المنتجات دور" الحميـ، عبد غربي صالح، ( صالحي5

 المصرفي النظاـ والمصرفية، المالية والبدائؿ الراىنة المالية الأزمة: الثاني الدولي الممتقى ،"الاقتصادي
-05 الجزائر، التسيير، وعموـ الاقتصادية العموـ معيد مميانة، خميس الجامعي المركز نموذجا، الإسلبمي

 .2009 ماي 06
-السمم-العربون" المالي العمل في المالية المشتقات وتطوير ضوابط" عبيدة، أبو الستار ( عبد6
 ماي 19-18 البحريف، الإسلبمية، المالية لممؤسسات الشرعية لمييئات الثامف المؤتمر ،""الديون تداول
2009. 
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 ،"السودانية لمحالة بالإشارة الإسلامية الصكوك مخاطر إدارة" صالح، محمد عمي الرحماف ( فتح7
دارة التحوط حوؿ الإسلبمية المالية لممنتجات الخرطوـ ممتقى سلبمية، المالية المؤسسات في المخاطر وا   الإإ
، جامعة الرابعة، النسخة  .2012 أبريؿ 05،06 السوداف، الخرطوـ
 إلى الجزئية الحمول عن الإسلامية المالية بالمؤسسات المخاطر إدارة" الكريـ، عبد ( قندوز8
 31 بدبي، الخيري والعمؿ الإسلبمية الشؤوف دائرة والمأموؿ، الواقع بيف الإسلبمية المصارؼ مؤتمر ،"التأىيل
 .2009 جواف 03-ماي

 مؤتمر ،"المعاصرة والتحديات الإسلامية الاستثمارية الصكوك": بعنواف بحث حطاب، توفيؽ ( كماؿ9
 .2009 المتحدة، العربية الإمارات دبي، الإسلبمية، المصارؼ
 الممتقى ،"المستدامة التنمية تحقيق في الإسلامية المالية اليندسة" ريمة، عمري صالح، مفتاح ( 10

 04 ،03 يومي الجزائر، قالمة، جامعة الإسلبمي، للبقتصاد المستدامة التنمية تحقيؽ مقومات حوؿ: الدولي
 .2012ديسمبر
الأوؿ         الدولي الممتقى "،الإسلامية المالية السوق" وآخروف، فاطمة صباح ىند، ميداوي (11

 24-23 يومي الجزائر، بغرداية، الجامعي المركز المستقبؿ، ورىانات...الواقع-الإسلبمي الاقتصاد: حوؿ
 .2011 فيفري

V. القوانين والقرارات الصادرة عن الييئات العممية 
 عقد حوؿ بجدة السابع مؤتمره في الإسلبمي الفقو مجمع عف الصادر( 3/7) 65 ( القرار1

 .1992 ماي 9 -4 الاستصناع،
VI. 4التقارير 

 .2018، 2017، 2016، 2015 ،2014التقرير المالي السنوي لبنؾ دبي الإسلبمي لمسنوات:  (1
، 2017، 2016، 2015، 2014التقرير المالي السنوي لمصرؼ الإمارات الإسلبمي لمسنوات:  (2

2018. 
، 2017، 2016، 2015، 2014التقرير المالي السنوي لمصرؼ الشارقة الإسلبمي لمسنوات:  (3

2018. 
VII. الإلكترونية المواقع 

 الموقع الرسمي لمصرؼ الإمارات العربية المتحدة المركزي( 1
https://www.centralbank.ae/ar  

 الموقع الرسمي لمصرؼ الإمارات الإسلبمي( 2
https://www.emiratesislamic.ae/eng/  

  الموقع الرسمي لبنؾ دبي الإسلبمي( 3
https://www.dib.ae/ar/about-us/our-history 
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 الموقع الرسمي لمصرؼ الشارقة الإسلبمي( 4
https://www.sib.ae/ar/home  
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 رقم العممية طبيعة العممية المعادلة

الحصص غير  حقوؽ الممكية+ الأرباح المحتجزة+ مجموع
 المسيطرة

 1 حقوؽ ممكية البنؾ

 ودائع العملبء
ودائع العملبء) المجموع(حقوؽ الممكية لمبنؾ 

 
نسبة التمويؿ مف أمواؿ أصحاب 
 0 حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح

ي نسبة   الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبمية بالصاف
تمويؿ مف أمواؿ أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في 

 الأرباح

لة مف قبؿ أصحاب حجـ الأصوؿ الممو 
 الاستثمار المشاركة في الأرباح حسابات
APSIA   

0 

∑           

عدد السنوات  
 الانحراؼ المعياري 

   PSIA/APSIA)  × 100 3 

  حقوؽ الممكية البنؾ
ودائع العملبء) المجموع(حقوؽ الممكية لمبنؾ 

 
نسبة التمويؿ مف أمواؿ أصحاب حقوؽ 

 ASharH,Investالممكية 
2 

ي نسبة   الموجودات التمويمية والاستثمارات الإسلبمية بالصاف
 تمويؿ مف أمواؿ أصحاب حقوؽ الممكية

حجـ الأصوؿ الممولة مف قبؿ أصحاب 
 حقوؽ الممكية

0 

صافي أرباح الفترة لمسنة     صافي أرباح الفترة لمسنة  
صافي أرباح الفترة لمسنة 

 
متوسط معدؿ النمو السنوي في حقوؽ 

 n 1الممكية لمسنة 
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 0212( ..................بيان المركز المالي الموحد لمصرف الإمارات الإسلامي لسنة 22الممحق رقم )
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 0211( ..................بيان المركز المالي الموحد لمصرف الشارقة الإسلامي لسنة 23الممحق رقم )
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 0213( ..................بيان المركز المالي الموحد لمصرف الشارقة الإسلامي لسنة 12الممحق رقم )
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