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 المؤلف المرسل *

  ملخص:

طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت طىق مخميزة نً غيرها أطىاق الأوزاق االإالُت الخللُدًت   

الأوزاق والأدواث االإالُت الؤطلامُت المخخلفت واالإخىىنت، فالتزام جداوٌ ئضداز و مً هاخُت هىنُت 

هت الؤطلامُت في ئضداز وجداوٌ  أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت بمبادب وغىابـ الشسَ

ت االإباخت شسنا جسفو مً هفاءة أ ىاق طالأوزاق االإالُت الؤطلامُت مسخلفت الطُغ الاطدثمازٍ

ل الخىمُت الاكخطادًت. الأوزاق االإالُت الؤطلامُت في    جمىٍ

تهدف الدزاطت ئلى جبُين أزس اطخسدام الأوزاق االإالُت الؤطلامُت ئضدازا وجداولا في   

فاءة الأطىاق االإالُت ه السفو مًطىق الأوزاق االإالُت الاطلامُت في ئؾاز الػىابـ الشسنُت في 

ل و  طاطُت في الهىىان والهلاكت دنم الخىمُت الاكخطادًت االإؿلىب ئبساش االإخغيراث الأ في جمىٍ

 بُنها وبلطد ئجمام بدثىا هرا جم الانخماد نلى االإىهج الىضفي الخدلُلي. 

في الآلُاث  ل ئليها زلاٌ الدزاطت: هى أن الػىابـ الشسنُتضّ ومً أهم الىخاةج االإخى  

د مً هفاءتها للالخىكُمُت للإضداز و  لخىمُت مظاهمت في االخداوٌ في أطىاق الأوزاق االإالُت جصٍ

أنّ الأدواث االإالُت االإخداولت نلى مظخىي هره الأطىاق جسجبـ بطُغ ئطلامُت في الاكخطادًت، و 
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ل جدنم مسخلف اللؿاناث الاكخطادًت، حي حهخبر الطيىن الؤطلامُت أهثر هره  الخمىٍ

الأوزاق الؤطلامُت همىا ملازهت بباقي الأوزاق االإالُت الؤطلامُت، بالإغافت ئلى انّ الخؿىز 

د مظخىي الىفاءة في ىلىجي وازجفام مظخىي الشفافُت و الخىى الؤفطاح في االإهلىماث ًصٍ

طلامُت لاطخلؿاب الأطىاق االإالُت، خُث ًىص ى بالخىحه هدى أطىاق الأوزاق االإالُت الا 

ل الخىمُت.الاطدثمازاث و  و البيُت الخدخُت مظاهمت في جمىٍ  دنما الإشازَ

الىفاءة  ;الأوزاق االإالُت الؤطلامُت ;االإالُت الؤطلامُتطىق الأوزاق  الكلمات المفحاحية:

 .الخىمُت الاكخطادًت ;الاكخطادًت
Abstract:  

The Islamic stock market is distinct from conventional stock 

markets in terms of the nature of its issuance and trading of various 

Islamic securities and financial instruments. The Islamic stock market's 

adherence to the principles and regulations of Islamic Sharia in issuing 

and trading various permissible investment structures enhances its 

efficiency in financing economic development. 

This study aims to demonstrate the impact of using Islamic 

securities, both in issuance and trading, within the framework of Sharia 

principles, on improving the efficiency of financial markets in financing 

and supporting economic development. The study seeks to highlight the 

key variables mentioned in the title and the relationships between them. 

To achieve this, the descriptive-analytical method was adopted. One of 

the most important findings of the study is that the Sharia controls in the 

regulatory mechanisms for issuing and trading in securities markets 

increase their efficiency in contributing to economic development, and 

that the financial instruments traded at the level of these markets are 

linked to Islamic financing formulas that support various economic 

sectors, as Islamic bonds are considered the most growing of these 

Islamic securities compared to the rest of the Islamic securities. In 

addition, technological development and the high level of transparency 

and disclosure of information increase the level of efficiency in financial 

markets, so it is recommended to move towards Islamic securities 

markets to attract investments and support infrastructure projects, 

contributing to financing development.  

Keywords: Islamic stock market;  Islamic securities; economic 

efficiency;  economic development. 
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 . ملذمة: 1

شهدث الهلىد الأزيرة جىطها متزاًدًا في اطخسدام الخىكُماث االإالُت االإإطظُت 

ت في شتى المجخمهاث. غيروالأدواث  لُت التي تهدف ئلى دنم الهملُت الخىمىٍ أن الانخماد  الخمىٍ

الىاطو نلى الأدواث الخللُدًت لم ًدل بلبىٌ شامل، زطىضًا دازل المجخمهاث ذاث 

الخظاطُت الشسنُت وذلً بظبب كُام الهدًد مً الأدواث االإالُت االإخداولت في الأطىاق 

هت الؤطلامُت الخللُدًت نلى أطع كاةمت  نلى الفاةدة، وهى ما ًخهازع مو مبادب الشسَ

دت مهخبرة مً االإخهاملين نً االإشازهت في هره الأطىاق إدي ئلى نصوف شسٍ  .وٍ

وهدُجت لرلً بسشث الخاحت ئلى ئًجاد طىق للأوزاق االإالُت الؤطلامُت ًىفس آلُاث 

ل واطدثماز جخىافم مو الػىابـ الشسنُت وجيىن في الىكذ ذ اجه كادزة نلى أداء دوز جمىٍ

اكخطادي فهاٌ وجأحي أهمُت هره الأطىاق مً وىن هفاءتها جمثل الأطاض في جلُُم كدزتها 

ت  .نلى الؤطهام في الخىمُت الاكخطادًت وجدلُم أهدافها االإالُت والاطدثمازٍ

ئلا أن أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت ما جصاٌ جىاحه مجمىنت مً الخددًاث 

هُت  والخلىُت والاكخطادًت الأمس الري ًفسع غسوزة الهمل نلى زفو مظخىي هفاءتها الدشسَ

ت نلى الىدى االإؿلىب  .ختى جخمىً مً اللُام بىقُفتها الخىمىٍ

 إشكالية البحث: 1.1

طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامي هي البدًل الؤطلامي لظىق الأوزاق االإالُت  حهخبر

الخللُدي، ومو جصاًد الانخماد نليها في جداوٌ الأدواث االإالُت اللاةمت نلى الػىابـ 

 :الشسنُت، جىبثم لىا الؤشيالُت الآجُت

في  ما هي مخؿلباث السفو مً هفاءة أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت للمظاهمت

 الخىمُت الاكخطادًت؟

 :ًىدزج غمً هرا الظإاٌ السةِس ي الأطئلت الفسنُت الآجُت

 ما هي أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت؟ -

 فُم جخمثل هفاءة أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت ومخؿلباتها؟ -

ما هى واكو مظاهمت هفاءة أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت في دنم الخىمُت  -

 كخطادًت؟الا
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 للإحابت نلى الأطئلت الظابلت ًمىً ضُاغت الفسغُاث الآجُت:  فرضيات البحث:     2.1

 طىق الأوزاق االإالُت الاطلامُت طىق لإضداز وجداوٌ الأدواث االإالُت الاطلامُت. -

الأدواث االإالُت الاطلامُت الُت الؤطلامُت لؿبُهت الأوزاق و جسحو هفاءة طىق الأوزاق االإ -

و، ما ًخؿلب حرب زؤوض اللاةمت  ل االإشازَ ل الاطلامي االإخىىنت في جمىٍ نلى ضُغ الخمىٍ

 الأمىاٌ المخخلفت.

ل مسخلف اللؿاناث الاكخطادًت  - ئضداز وجداوٌ االإىخجاث االإالُت الؤطلامُت جدنم جمىٍ

 بازخلاف ضُغها ًدنم الخىمُت الشاملت.

ز وأهمُت أطىاق الأوزاق خُث تهدف الدزاطت لدظلُـ الػىء نلى دو  أهذاف البحث:  3.1

االإالُت الؤطلامُت في الخىمُت الاكخطادًت وجأزيراث هفاءتها في دنم مجالاث الخىمُت في 

 الي.نطسها الخ

جبرش أهمُت الدزاطت في دزاطت حاهب مً الجىاهب االإهمت في مجاٌ االإالُت  أهمية البحث: 4.1

الؤطلامُت وهي أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت التي حهخبر واخدة مً أبسش الخىكُماث 

ل الؤطلامي مً زلاٌ مجمىنت مً الأوزاق  االإالُت االإبخىسة في مجاٌ دنم االإالُت والخمىٍ

ل الاطلامي االإخىىنت التي جمع بؿبُهتها االإالُت االإخداولت فيها اللا ةمت نلى ضُغ الخمىٍ

الري جلهبه هره الأطىاق في دنم مسخلف اللؿاناث الاكخطادًت، التي جبين لىا الدوز 

ل الخىمُت الاكخطادًت.و   جمىٍ

للد جم الانخماد نلى االإىهج الىضفي الخدلُلي  منهج البحث والأدوات المسحخذمة:     5.1

أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت وهفاءتها، وأًػا واكو مظاهمت هره الأطىاق للخؿسق الإفهىم 

في الجاهب الاكخطادي بشيل نام وجدلُل االإهؿُاث االإدزحت للىضىٌ لأهم الخددًاث 

 والىخاةج المخللت.

 وللإحابت نلى الؤشيالُت االإؿسوخت جىاولذ الدزاطت المخاوز الخالُت: هيكل البحث:     6.1

 مفاهُم خىٌ أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت. -

 مخؿلباث هفاءة أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت. -

ظاهمت هفاءة أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت في دنم الخىمُت دزاطت جدلُلُت الإ -

 بين الخددًاث ونىامل الىجاح.الاكخطادًت 
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 :مفاهيم حىل أسىاق الأوراق المالية الإسلامية.2

جىدزج أطىاق الأوزاق االإالُت غمً أطىق اليشاؽ الاكخطادي التي جىلظم ئلى أطىاق 

للظلو والخدماث والأطىاق االإالُت، هره الأطىاق االإالُت هكامًا مهلدًا ًخػمً مسخلف 

ً واالإلترغين. ًخيىن الظىق االإالي مً  الأشياٌ االإالُت والأدواث التي جلبي اخخُاحاث االإظدثمسٍ

مثل طىق زأض االإاٌ وطىق الىلد، والتي جسخلف في االإدة وهىم الأضىٌ أطىاق مخهددة 

ا مً هرا الىكام، خُث جدُذ الخداوٌ  هخبر طىق الأوزاق االإالُت حصءًا خُىًٍ
ُ
االإخداولت خُث ح

بالأوزاق االإالُت بهد ئضدازها في الظىق الأولي. ًخم جلظُم الظىق ئلى طىق أولُت، خُث ًخم 

ت، خُث ًخم جداوٌ هره الأوزاق بهد الؤضداز التي  ئضداز الأوزاق االإالُت، وطىق زاهىٍ

بدوزها جىلظم لأطىاق مىكمت جخمثل في البىزضت وأطىاق غير مىكمت نبازة نً أطىاق 

ت  ، 2006)أبى هطس، أطىاق الأوزاق االإالُت )البىزضت( في مُيزان الفله الاطلامي، مىاشٍ

 .(41_38، ضفدت 2005)الداغس،  (32ضفدت 

 :جعريف سىق الأوراق المالية الإسلامية وضىابطها 1.2

 :جعريف سىق الأوراق المالية الإسلامية. 1. 2.1

خُث جم حهسٍف طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامي نلى أهه "الىكام الري ًدُذ جداوٌ 

لت  هت الؤطلامُت".الأوزاق االإالُت بؿسٍ ىحي، جخىافم مو أخيام الشسَ  (45، ضفدت 2000)اللسٍ

الػىابـ الشسنُت الؤطلامُت ذلً الؤؾاز و  " :طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت بأنها

هت  الؤطلامُت الخاضت باالإهاملاث االإالُت التي ًخم فُه ئضداز الأدواث االإالُت االإخىافلت والشسَ

ً للاكخىاء والخداوٌ نبر كىىاث ئًطاٌ فهالت بين  مً ؾسف أصخاب العجص االإظدثمسٍ

مً ؾسف الهُئاث بػىابـ مإطظت شسنا ب الفاةؼ بطىزة مىكمت ومساكبت و أصخا

، ضفدت 2005)الداغس، ذلً مً أحل اطدثماز  الأمىاٌ في ئؾاز شسعي". السكابُت للظىق و 

 (271، ضفدت 2013)مفخاح و طلؿان، (241_237; 41_38

الأخيام واللىاند  " :ًلطد بالػىابـ الشسنُت الإهاملاث أطىاق الأوزاق االإالُت

هت الؤطلامُت والتي جدىم االإهاملاث االإال ُت في والأطع اليلُت االإظخمدة مً مطادز الشسَ

هت الؤطلامُت في هرا الطدد:  لطد بمطادز الشسَ هره الأطىاق وغيرها مً الأطىاق". وٍُ

فت وزأي حمهىز الفلهاء، وهره الػىابـ مً شأنها  ت الشسٍ م والظىت الىبىٍ اللسآن الىسٍ

الهمل نلى خفل االإهاملاث االإالُت مً الاهدساف، فهي جػبـ هره االإهاملاث وجدفكها مً 
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)أبى هطس، أطىاق الأوزاق االإالُت نها جطلخها مً الخلل الري كد ًلخم بها.". الاهدساف هما أ

 (12_11، ضفدت 2006)البىزضت( في ميزان الفله الاطلامي، 

ف الظابلت أن طىق الأوزاق  فا ئحساةُا مً الخهازٍ خُث ًمىً أن وظخسلظ حهسٍ

هي طىق ًخم جداوٌ فيها الأوزاق والأدواث االإالُت بػىابـ جدددها  :االإالُت الؤطلامُت

لت مىكمت مً  ً بؿسٍ هت الؤطلامُت اهؿلاكا مً مطدزيها مسوزا بالىطؿاء واالإظدثمسٍ الشسَ

ت والسكابت الشسنُت في الظىق نلى الأدواث االإالُت وضُغ الؤضداز والخداوٌ  الىاخُت الؤدازٍ

و الاطدثماز وجدلُم ا  لخىمُت الاكخطادًت مً زلالها.بهدف جىىَ

 :ضىابط سىق الأوراق المالية الإسلامية. 2. 2.1

غىابـ شسنُت ئطلامُت طلامُت طىق مالُت مىكمت بأطع و حهخبر الأطىاق االإالُت الؤ 

ل الأطىاق في ما ًلي هره جخمثل "خُث"بىزضت ئطلامُت )مداوي، هدى همىذج نملي لخدىٍ

ت ئلى طىق اطلامُت،   :(215، ضفدت 2021االإالُت الجصاةسٍ

 .جىافم الأدواث والأوزاق االإالُت مو الىاخُت الشسنُت والأطهم والطيىن ئطلامُت 

  أن جيىن االإهاملاث واليشاؾاث االإالُت في طىق الأوزاق االإالُت مػبىؾت مً الىاخُت

 الشسنُت و الاحتهاد االإهاضس.

  ل االإخىىنت و جيافإ فس جىافس الظىق نلى  ص الاطدثماز والخمىٍ
ً
الشفافت االإخىافلت جماما

هت الؤطلامُت.  مو أخيام الشسَ

 الخىكُمُت لخداوٌ الأدواث االإالُت الؤطلامُت ُت الظىق مً الىاخُت اللاهىهُت و كابل

ت في ئدازة  ت مو الجهت الؤدازٍ االإخىىنت، ووحىد جيظم بين هُئت زكابت شسنُت واطدشازٍ

 االإىخجاث و الهملُاث مً الىاخُت الشسنُت.زكابت 

 خصائص سىق الأوراق المالية الإسلامية:2.2

خميز طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت في جىكُمها وجداوٌ الأوزاق االإالُت االإخميزة فيها ً

 :(183_180، ضفدت 2002)البروازي، بمجمىنت مً الخطاةظ

  الانخماد نلى الأدواث والأوزاق االإالُت التي ًيىن مجاٌ وشاؾها و جداولها مباح 

 زلى االإمازطاث االإالُت في الظىق مً االإهاملاث المخسمت التي ججلب الاخخياز. 
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  ًانخماد مبدأ االإػازبت في نملُت جداوٌ الأوزاق االإالُت كطد جدلُم الأزباح الىاججت ن

 حغُير الأطهاز

 لت ججىب جلُُد الاخخفا ف بالأوزاق االإالُت االإسجبؿت بهلىد مىخجاث غراةُت لفترة ؾىٍ

 الاخخياز الري ٌغلى نلى الىاض أطهازهم.

 .جفىًُ ئمخلان أصخاب زؤوض الأمىاٌ الىبيرة لىىم مهين مً الأوزاق االإالُت 

 اطخسدام آلُت الدظهير مً كبل الجهت التي جدًس الظىق في خالت الخؿسف الخاد للأطهاز. 

  فس اللدزة نلى االإالُت بطىزة شفافت للجمُو التي جى ير حمُو االإهلىماث الاكخطادًت و فجى

 الأزباح جفادًا للملامسة.الخيبإ بالأطهاز و 

 أدوات سىق الأوراق المالية الإسلامية: 3.2

جخميز الأدواث التي ًخم ئضدازها جداولها في طىق الأوزاق االإالُت ذاث غىابـ 

نبازة نً أوزاق مالُت جمثل خطظ شاتهت في زأض ماٌ مإطظاث  الشسنُت الؤطلامُت بأنها

و ومإطظاث مهُىت،  ل اوشاء مشازَ و اكخطادًت أو أكظاؽ مً نىاةد وأزباح لخمىٍ أو مشازَ

حي جخميز هره الأوزاق والأدواث بسطاةظ جميزها نً غيرها التي جخميز بها ول هىم مً أهىام 

 هره الأوزاق االإالُت التي جخمثل في:

ًت، ومً خُث شيلها لأطهم أطهم هلدمً خُث ؾبُهتها ئلى أطهم نُيُت و سهم الإسلامية: الأ 

التي جخميز بأن حمُو الأطهم في هره الظىق جيىن ئطمُت وأطهم جدمل اطم الري ًدملها و 

ت الخلىق بين أصخابها دون جمُ منها ما ًخملً بملابل يز ومنها ما ًيىن ممىىح مجاها و مدظاوٍ

)أبى هطس، أطىاق الأوزاق طت شاتهت في زأض ماٌ شسواث أو مإطظاث.بدُث حهبر نً خ

 (73_55، ضفدت 2006االإالُت في ميزان الفله الاطلامي، 

الغير مػمىن في جلاطم  أوزاق مالُت التي حهبر نً الدًًأدواث و الصكىن الإسلامية: 

الخظاةس بيظب مخفم نليها وجخمثل في الطيىن الؤطلامُت التي لها ضُغ مخىىنت الأزباح و 

ل والاطدثماز فىجد: الطيىن االإسجبؿت  بطُغ الشساهت مً ضيىن بدىىم ضُغ الخمىٍ

جبؿت بطُغ البُو مً ضيىن الظلم غيرها، الطيىن االإس االإػازبت واالإشازهت واالإصازنت و 

ل االإسابدت، الطيىن االإسجبوالؤطخطىام و  ؿت بطُغ الؤحازة مً ضيىن االإىافو االإخمثلت في جمىٍ

ضيىن الأنُان التي جم جأحيرها، جأحير مىفهت نين لخطبذ ملً لأصخاب الطيىن، 

ل جأحير زدماث مهُىت.و  ، ضفدت 2013)مفخاح ضالر ، طلؿان مىهُت، ضيىن جمىٍ



 ابخسام منزري، منار طالبي 

442 

ت اللُمت بالإغافت لطيىن  .(282_277 الهمل الخيري التي حهخبر وزاةم وأوزاق مالُت مدظاوٍ

كابلت للخداوٌ حظدثمس خطلتها لطالر حهاث البر بدظب شسوؽ الىاكفين والتي جخمثل نادة 

 .(5، ضفدت 2018)هصاز،  في ضيىن الىكف

ت اللُمت الاطمُت جمثل خطظ وزاةم مالُت الىحذات الاسخثمارية الإسلامية:  مدظاوٍ

ت الؤطلامُت ت والمخافل الاطدثمازٍ جيىن كاةمت نلى ئخدي ، شاتهت في الطىادًم الاطدثمازٍ

ت االإخىىنت خظب ؾبُهت هره الأدواث  ضُغ الشسنُت للإطدثماز ذاث الأغساع الاطدثمازٍ

لي لخلدًم  و االإالُت دون الخم الدزىٌ في الدظُير، لخأزر الؿابو الخمىٍ االإىازد االإالُت الإشازَ

ت  أو مإطظاث مو االإشازهت في الأزباح والخظاةس خُث جدىىم هره الطىادًم الاطدثمازٍ

الؤطلامُت ئلى ضىادًم الأطهم الؤطلامُت التي جمىٌ زأض ماٌ الشسواث، ضىادًم الطيىن 

ىادًم البػاتو وحهخمد نلى بُو وشساء الظلو بطُغت جمىٌ االإشسوناث، ضمُت و الؤطلا 

، ضفدت 2012)أبى غدّة، (15_14، ضفدت 1993)زىحت، الطىادًم المخخلؿت. الإسابدت، و ا

45_60) 

هت الؤطلامُت المشحلات المالية الإسلامية:  االإشخلاث االإالُت الؤطلامُت مخىافلت مو الشسَ

ل  الؤطلامي خُث هجد مً أوحه الخىُُف الشسعي للهلىد الآحلت نلىد الظلم، غسوزة للخمىٍ

أما الهلىد االإظخلبلُت فلد جم جىُُفها في ئؾاز نلد الؤطخطىام هما جم جىُف زُاز الشساء 

في ئؾاز بُو الهسبىن، ًدزل الصخظ في الهلد اللاشم و ٌشترؽ لىفظه خم الفسخ بازادجه 

سضت للخدىؽ للخطىٌ نلى الظلهت التي ًمل السبذ منها مو زلاٌ مدّة الهلد ما ًدُذ له ف

هى حصء هلد دون أن ًيىن ئكتران بالسبذ و خم نسع مدل الخُاز لؿسف آزس زلاٌ مدة ال

مً الظلهت حهىع لخبع الظلهت، حصء مً الثمً في خالت الخىفُر و خم للباتو في خالت 

. أمّا نلد زُاز البُو فهى التزام أو غمان أو  هفالت فمالً الأوزاق االإالُت الري ًدفو الخىاشٌ

الهمىلت ملابل أن ًيىن له الخم في البُو في الفترة االإخفم نليها. لخماًت ممخلياجه مً الأوزاق 

)غساب، بىطىت، و بىنمسة، االإالُت بشساء التزام مً الؿسف الآزس لػمان هره الأوزاق.

 (17، ضفدت 2022
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 سىق الأوراق المالية الإسلامية:دوافع ومبررات إنشاء    4.2

جسحو نادة دوافو ومبرزاث ئوشاء واهخلاٌ الأطىاق الأوزاق االإالُت للخاحت لإضداز 

وجداوٌ الأوزاق االإالُت والأدواث االإالُت ذاث الطبغت الؤطلامُت لخدلُم الأغساع التي طعى 

وجىكُم اللؿام االإالي بطفت نامت. فهلى الهمىم فان ئليها الاكخطاد الاطلامي بطفت زاضت، 

جيىن هره الجهاث االإشسفت حظعى ئلى هخاةج وخاٌ أفػل في طيروزة الظىق االإالي مً هىاحي 

ُمُت في ؾبُهت الهىاةد االإالُت مسخلفت طىاء في االإسهص االإالي للظىق أو مً الىاخُت الخىك

ل طىق الأوزاق االإالُت الظيروزة االإىهجُت للظىق فُما ًلي و  )مداوي، هدى همىذج نملي لخدىٍ

ت ئلى طىق ئطلامُت،   :(217، ضفدت 2021الجصاةسٍ

  هت الؤطلامُت في ئضداز وجداوٌ الأوزاق االإالُت الاهخلاٌ ئلى الالتزام بػىابـ وأخيام الشسَ

 لاطخلؿاب فئت هبيرة مً المجخمو االإلتزمت بالخهالُم.

  ًالبدث نً أزباح مالُت هبيرة هكسا لاطخلؿاب اطدثمازاث ئغافُت لأمىاٌ جذجم ن

 الخهامل في الظىق الخللُدي.

  اللىاةذ ذاث الؿابو اللاهىوي التي جىكم نمل الأطىاق االإالُت وجيىن مصجهت نلى ئضداز

 وجداوٌ الأدواث الأوزاق االإالُت ذاث الطُغ الؤطلامُت.

 :المالية الإسلاميةهفاءة أسىاق الأوراق .3

وحظهم االإإطظاث االإالُت، مثل شسواث الىطاؾت والبىىن، في جِظير هره الهملُاث 

ل  ً، مما ٌهصش مً هفاءة الظىق. جسخلف آلُاث الخمىٍ وجىفير االإهلىماث اللاشمت للمظدثمسٍ

ل االإباشس وغير االإباشس، مما ًإزس نلى الأداء الهام للظىق   .في هره الأطىاق بين الخمىٍ

جخأزس الأطىاق االإالُت بهىامل ندًدة، منها الخغيراث الاكخطادًت والخؿىزاث 

هىع  هخبر الظىق االإالي مسآة للاكخطاد الىلي وَ ٌُ الخىىىلىحُت والبِئت اللاهىهُت. ولرلً، 

جىاشن اللىي بين مسخلف الأؾساف الاكخطادًت، هرا الخدازل بين الأطىاق والأوشؿت االإالُت 

هم دًىامُىُاث الاكخطاد الي أمسًا بالغ الأهمُت لأي شخظ ٌظعى لفًجهل فهم الظىق االإ

 (271، ضفدت 2013)مفخاح و طلؿان، الخدًث. 
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 :مفهىم هفاءة سىق الأوراق المالية الإسلامية1.3

ُف و جىفس الشفافُت الىفاءة بطفت نامت  جخمثل في الىغىح وزفو الجهالت والتزً

ت بين حمُو الأؾساف والخم في اطخهمالها و   جفظيرها.واالإهلىماث االإخيافئت واالإدظاوٍ

(Obaidullah, 2005, p. 13) 

طُظ الأفػل للمىازد الاكخطادًت أمّا الىفاءة مً الجاهب الاكخطادي هي الخس

مظخىي الؤهخاج والسفو مً االإظخىي  بُنها االإىازد االإالُت للخدظين والسفو فيالتي مً و 

 (Briso, 1921, p. 1_7)اللدزاث االإهِشُت الاحخمانُت بهدف دنم الخىمُت الاكخطادًت.و 

جخمثل هفاءة طىق الأوزاق االإالُت في اطخجابت أطهاز الأوزاق االإالُت الؤطلامُت دون 

ً وحمُو االإخهاملين الاكخطادًين في  كُىد مهسكلت للمهلىماث المخخلفت االإخاخت للمظدثمسٍ

طىق الأوزاق االإالُت في حغير الأطهاز طىاء بالازجفام أو الاهسفاع في قل جىفس حى االإىافظت 

 (36، ضفدت 2007)طمىز، شفافُت في جىفس االإهلىماث. الخسة وال

ٌهخبر الظىق الري ًخم جداوٌ فُه الأوزاق االإالُت الؤطلامُت ذو الىفاءة الشاملت هى 

الري ًخميز باالإسوهت اللاشمت في جدسن الأطهاز في ئؾاز االإهلىماث االإخاخت للجمُو لخدلُم 

ت الاطمُت مً الخلُلُت في قل الشفافُت الأزباح وال هىاةد هدُجت اكتراب اللُمت الظهسٍ

هت في االإهاملاث االإالُت  ت االإىافظت والأؾس التي جدددها الشسَ ، ضفدت 2016)هظسي، وخسٍ

43) . 

طلامُت ذو ومىه ًمىً أن وظخسلظ أن الظىق الري ًخم جداوٌ فُه الأوزاق االإالُت الؤ 

الىفاءة هى الظىق الري ًخميز بمسوهت وافُت وهبيرة في الأطهاز هدُجت حغيراتها حساء 

االإهلىماث االإخداولت بدكت وشفافُت هبيرة لدي حمُو االإخهاملين الاكخطادًين دون جمُيز في 

ت و غىابـ الشسنُت للمهاملاث االإالُت لخدلُم نىاةد مالُت بالخسلظ مً  ئؾاز الخسٍ

ت للظىق الخالُت و كُمخه الخلُلُتالمخاؾ  .س االإالُت بظهس مدظاوي بين كُمخه الظهسٍ

 :أنىاع هفاءة سىق الأوراق المالية الإسلامية2.3

الىفاءة في طىق الأوزاق االإالُت حهخبر ملُاض للدوز الري جإدًه هُئت أو ؾسف فانل 

هفاءة أطىاق  ئلىالخؿسق  لا ًمىًف، مهين الري جىهىع آزازه في الىطـ الري ًيشـ فُه

الأوزاق االإالُت الؤطلامُت دون الخؿسق نً هفاءة الأطىاق االإالُت بطفت نامت  التي جىلظم 

 :خُث هميز هىنان مً الىفاءة ، هما الىفاءة الياملت والىفاءة الاكخطادًتئلى بدوزها 
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فالظىق االإالُت جىظ مً زلاٌ فسغُت أن حمُو االإهلىماث  الكفاءة الكاملة أو الحامة: .1

ً وذلً ما حهىظه الأطهاز و مخاخت للمظ ةدة مً زلاٌ اطخدالت جدلُم الأزباح الصادثمسٍ

جمّ هلد الفسغُت مً كبل البهؼ فالظىق لها جأزساث أزسي اطخغلاٌ االإهلىماث و 

ًخدىُم االإالي في حهُين الأطهاز والخطاةظ الىفِظُت و وال . الظلىهُت للمظدثمسٍ

(Inefficient MarketsAn Introduction to Behavioral Finance ،2000) 

مجاٌ شمني بين ضدوز االإهلىماث  ومً هاخُت أزسي طىق جخأزس بظسنت أي لا ًىحد

و ت للجمُحغير الأطهاز الخاضت بالأوزاق االإالُت في هره الظىق بدُث جيىن الفسص مدظاوٍو 

، 2018)نبدلي، لخدلُم هرا الىىم مً الىفاءة وحب جدلم في نملُاث الؤضداز والخداوٌ و 

 :(141_135ضفدت 

  غُاب اللُىد نً الخهاملاث بدُث ًمىً لأي مخهامل في طىق الأوزاق االإالُت البُو

 والشساء بظهىلت بغؼ الىكس نً حجمها.

 الاكخطادًت دون كُىد بشيل لا ًميز ؾسف نً ُت في جىفير االإهلىماث االإالُت و الشفاف

 آزس.

 ما ًإدي لخجىب الاخخياز و هبر حجم ندد االإظ ً ججىب جأزير أؾساف كلُلت نلى دثمسٍ

 الأطهاز .

  ًًفي الظىق الر ً ت الاكخطادًت للمظدثمسٍ جىفير الكسوف االإىافظت الياملت والخسٍ

 ت بالسشادة الاكخطادًت.ًمخهىن بطفت آلُ

التي هجد فاضل شمني بين أزر مهؿُاث االإهلىماث و جأزيرها نلى  الكفاءة الاكحصادًة: .2

اللُمت الخلُلُت فخدلُم ضىٌ الإا ٌهسف باللُمت الاطمُت و أطهاز الأوزاق االإالُت و الأ 

، خُث جخدزج هفاءة طىق الأوزاق يىن باطخغلاٌ الفسق بين اللُمخينالأزباح الري ً

ُغت الػهُفت والطُغت االإخىطؿت "الط :اهلظامها لثلار ضُغ واالإخمثلت فياالإالُت ب

ت لىفاءة طىق الأوزاق االإالُت " التي طيخؿسق الإهنى ول منها،و  خُث ًمىً الطُغت اللىٍ

 :( 135_ 131، ضفدت 2018)نبدلي، جفظير

 في طىق الأوزاق االإالُت بأنها ندم جىفير االإهلىماث بالشفافُت الياملت  الصيغة الضعيفة

ً في مجاٌ الأضىٌ االإالُت الت ت ئلا االإهلىماث خُث جىفس لبهؼ االإظدثمسٍ ي جخميز بالظسٍ

خي التي جيىن مخاخت للجمُو و االإهؿُاث ذاث الؿابو الو  التي لا ًمىً اطخغلاها في خازٍ
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هبيرة ذاث أهمُت فلـ في اطخسلاص الهبر و فهم  جدلُم نىاةد و أزباح ذاث كُمت

ت االإخىفسة لفئت مهُىت نادة أصخاب  أطاطُاث ضُغ الخهامل في خين االإهلىماث الظسٍ

 زؤوض الأمىاٌ الىبيرة و التي جمىً مً الخطىٌ نلى نىاةد ذاث كُمت هبيرة. 

  ىاق المالية"الصيغة المحىسطة "شبه اللىية لكفاءة الأسأما ما ًأحي بهدها في الخدزج 

فهي جخػمً الطُغت الػهُفت في جدزج الىفاءة خُث جخىفس االإهلىماث ذاث الؿابو 

خي التي لا ًمىً اطخغلالها و ال ُم الأزباح االإميزة ذاث اللُمت الانخماد نليها في جدلخازٍ

جيىن مخاخت اهُم و الأطاطُاث لطُغ الخداوٌ والؤضدازاث و حظخهمل في اطخسساج االإفو 

اث نً الأوغام جمُيز بالإغافت للمهؿُاث الخالُت التي حهؿي مهلىمللجمُو دون 

مً االإسهص االإالي لبهؼ االإالُت نً الأضىٌ االإالُت التي جىهىع نلى الأطهاز الاكخطادًت و 

 غيرها .الشسواث والخالت الاكخطادًت في الدوٌ و 

الخالُت التي وهى ما ًجهل الازخلاف بين الاكخطادًين ما ئذا واهذ هره االإهؿُاث 

جلدم لىا مهلىماث جفُد في الخدلُل والخىكو الاكخطادي التي جيىن مخاخت هي هرلً لجمُو 

ً دون جمُيز جرز نىاةد غير نادًت هدُجت اطخغلالها أم لا.  االإظخمسٍ

  هخؿسق في مفهىمىا  للكفاءة العالية الخليلية لكفاءة الأسىاق الماليةأزيرا للىضىٌ و

ت مً الىفاءة التي ًخم الىضىٌ ئليها بهد الخدزج مً الطُغت الػهُفت ئلى  للطُغت اللىٍ

ت في هفاءة الأطىاق الخاضت بالأوزاق االإالُت خُث جخىفس  االإخىطؿت وضىلا للطُغت اللىٍ

خي و  نلى ي ا باالإهلىماث ذاث الىكذ الخالجيىن أطاطُت مسوز االإهؿُاث ذاث الؿابو الخازٍ

ت الخامت حظخغل في الاطدشساف بالأطهاز لخدلُم الأزباح وضىلا و  للمهلىماث الراث الظسٍ

جيىن ذاث ؾابو دازلي لأطهاز الأضىٌ االإالُت االإخداولت بدُث جيىن ولها مخاخت للجمُو و 

الظىق الري جخداوٌ فُه الأوزاق بطىزة شفافت التي جىهىع أزسها نلى الأطهاز في 

 الأضىٌ االإالُت.و 

 محطلبات ومؤشرات هفاءة سىق الأوراق المالية الإسلامية:    3.3

اث الاكخطادًت مً الطهىبت جدلُله  فىفاءة طىق الأوزاق االإالُت همىذج مً الىكسٍ

باث باليامل هكسا لطهىبت اطدُفاء حمُو
ّ
ت في هفاءة طىق االإخؿل ،  فلخدلُم الطُغت اللىٍ

 الخالُت:  االإخؿلباثالأوزاق االإالُت ٌظخلصم جدلُم 
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أي أن حمُو االإهلىماث )الهامت  :ثىافر المعلىمات الذاخلية والعامة لجميع المسخثمرين .1

ً في الظىق دون كُىد بطىزة شفافت  ,keown).والخاضت( جيىن مخاخت للمظدثمسٍ

2020, p. 186_207) 

ز حهىع حمُو االإهلىماث االإخاخت، بما في أي أن الأطها :الاسحجابة الفىرية للأسعار .2

ذلً االإهلىماث الخاضت التي كد جيىن مخاخت لأشخاص مهُىين دازل الشسواث. وبهرا لا 

ًمىً لأي فسد جدلُم أزباح غير نادًت بىاءً نلى مهلىماث دازلُت لأن الظىق ًيىن كد 

 (keown, 2020, p. 186_207).اطخجاب بالفهل لهره االإهلىماث

، 2012)عبذلي، الخلى من الححكم في الأسعار والاححكار ونشر كيم المنافسة العادلة.  .3

 ( 135_ 131صفحة 

سىق مالية ثحرهها ضىابط و ملاصذ الشريعة الإسلامية ًحميز بالخرية و الشفافية  .4

ًت التي جمع بهرا الأطاض والغش والاخخياز فالاطلام خسم الخطسفاث الاكخطاد : الحامة

ت الاكخطادًت و الشاتهاث الياذبت غوالخدلِع و  )نبدلي، الشفافُت. يرها لخىفير الخسٍ

 ( 135_ 131، ضفدت 2018

اسحخذام آليات ثنظيم و جسيير اكحصادًة و ثلنية عصرية و حذًثة في اصذار و ثذاول  .5

جيىن مدفصة للاطدثماز مباخت شسنا. الأوراق في سىق الأوراق المالية الإسلامية: 

 ( 135_ 131، ضفدت 2018)نبدلي، 

الىضىٌ نلى هفاءة نالُت في طىق الأوزاق االإالُت  هىان مجمىنت مً االإإشساث جدٌ نلىو 

 : (155_152، ضفدت 2018)نبدلي، (keown, 2020, p. 186_207)الؤطلامُت جخمثل في 

  هت في الأطهاز للمهلىماث االإخىفسة بشيل مخيافئ  ومدظاو.اطخجابت طسَ

 .حجم االإهلىماث االإخىفس بشيل دكُم وواف دون جمُيز 

  .جللُظ الشسر االإىحىد بين اللُم الاطمُت والخلُلُت للأوزاق االإالُت 

  زؤوض الأمىاٌ في طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُتجصاًد حجم الاطدثمازاث و 

 .أبى هطس، أطىاق  جصاًد حجم الخدطُل الصوىي في طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت(

 (32، ضفدت 2006الأوزاق االإالُت )البىزضت( في مُيزان الفله الاطلامي، 
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دراسة –مساهمة هفاءة أسىاق الأوراق المالية الإسلامية في دعم الحنمية الاكحصادًة. 4

 :-ثحليلية

 . مفهىم الحنمية الاكحصادًة من منظىر إسلامي: 4.1

حهسٍف الخىمُت الاكخطادًت في الىكام الاكخطادي الؤطلامي بأنها جىقُف حمُو ًمىً 

ت في المجخمو بالػى  هت الؤطلامُابـ و الؤمياهُاث االإادًت و الفىسٍ ت في الأؾس التي جدددها الشسَ

الاكخطادًت لخدلُم الأهداف الاكخطادًت والىضىٌ الإظخىي حمُو المجالاث الاحخمانُت و 

السوحي أي جىفير مظخىي مهِش ي مدترم مو جخمو نلى الطهُد االإادي و في الم السزاء للفسد

ت دُت.و  الخد الأدوى للهِش جمىً الفسد مً نبادة الله بيل خسٍ ، ضفدت 2008)الأهدن، أزٍ

 وجخمثل أهداف الخىمُت الاكخطادًت وفم االإىكىز الؤطلامي في أهداف اكخطادًت (81_80

هت الؤطلامُت جخمثل في و المجخمو جػبؿها وجدددها أؾس و  زاضت بالفسد غىابـ الشسَ

 :(21_18، ضفدت 2024)اللدؿاوي، الىلاؽ الخالُت

  الخهاون الاحخمام بين مسخلف ؾبلاث وفئاث المجخموجدلُم جيافل و 

  المجخموالمخسومت في مظاندة ودنم الفئاث الهشت و 

 الازتراكاثخطاد الهام للمجخمو مً الأشماث و جدطين الاك 

 .جدلُم الهدالت الاحخمانُت بين أفساد المجخمو بدُث لا ًػُو أمىاٌ الىاض بالكلم 

 .ىن واللطىص  خماًت أفساد المجخمو مً الأغساز التي ٌظببها الاهتهاشٍ

 الحنمية الاكحصادًة:. دور أسىاق الأوراق المالية الإسلامية رات الكفاءة في 4.2

وزاق االإالُت الؤطلامُت بأؾسها الشفافُت التي جخمخو بها أطىاق الأ هكسا للىفاءة و 

ما جخؿلبه الخىمُت الاكخطادًت مً ه االإهاملاث االإالُت الؤطلامُت و غىابؿها التي جدددها فلو 

ل الخىم ث اليشاؾاُت الاكخطادًت بمسخلف المجالاث و مطادز ذاث زؤوض الأمىاٌ لخمىٍ

ت لأن هره اليش لها غسوزي في الظُاطت الخىمىٍ و الاكخطادًت الري ٌهخبر جمىٍ اؾاث و االإشازَ

دوى الأطاض الري ًػمً الخد الأ الخدخُت واللاندًت في المجخمو و البنى حهخبر الهُاول و 

طُغ الؤطلامُت بازخلاف أهىانها جداوٌ الأوزاق االإالُت ذاث الللمهِشت للأفساد، فاضداز و 

لؿاناث و المجالاث الاكخطادًت  ا االإسجبؿت بمسخلف ضُغ الاطدثماز في مسخلف الؾبُهتهو 

ت في و  اللاةمت نلى أطاض االإشازهت في أزباح هره الاطدثمازاث و زظاةسها التي حهخبر غسوزٍ

ل هره الاطدثمازاث  ادة مهدٌ الىمى الاكخطادي مً شأهه أن ٌشيل الأزغُت اللاشمت لخمىٍ شٍ
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ًت مً زلاٌ هلل دوز الأمىاٌ مً أصخاب الفاةؼ ئلى أصخاب اللؿاناث الاكخطادو 

ل مً للاةمت في هره المجالاث و الاطدثمازاث ذوو الخبرة والىفاءة في الأنماٌ ا ٍيىن هرا الخمىٍ

ع، زلاٌ جداوٌ مسخلف الأوزاق االإالُت ذاث الطبغت الاطلامُت. و  59ضفدت ، 2021)لىَ

64_65) 

 . واكع مساهمة أسىاق الأوراق المالية الإسلامية في الحنمية الاكحصادًة:4.3

لاٌ حجم ًخمثل واكو مظاهمت أطىاق الأوزاق االإالُت في الجاهب الخىمىي مً ز

الأوزاق االإالُت الاطلامُت التي جمع مسخلف الجىاهب الاكخطادًت ، ئضداز وجداوٌ الأدواث و 

   مظخىي طىق الأوزاق االإالُت هما ًلي:نلى 

 :صنادًم الاسخثمار الإسلامية 

ضىٌ حهخبر ضىادًم الاطدثماز الؤطلامُت أبسش االإإطظاث االإالُت التي حظدثمس في الأ 

طلامُت التي جىدزج ئضدازا والتي أبسش هره الأضىٌ الأوزاق االإالُت الؤ االإالُت الؤطلامُت جداولا و 

فلد بلغ مظاهمت  تُت غمً طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُكىاند جىكُمغمً لىاةذ و 

ل كؿاناث مخسططت ت الؤطلامُت التي جسجىص في جمىٍ ذاث خلىق  الطىادًم الاطدثمازٍ

ندد ملُاز دولاز و  154بذجم  ،التي مً بُنها ضىادًم الطيىنملىُت كابلت للخداوٌ و 

ل الاطلامي % 5مإطظت بيظبت  745مإطظاث  مً هاخُت جىشَو أضىٌ  مً حجم الخمىٍ

 .(6، ضفدت 2022)ضىدوق الىلد الهسبي، 2020الطىانت االإالُت الاطلامُت طىت 

ت الاطلامُت في نهاًت  ضىدوق  600أهثر مً  2024فُما بلغ ندد الطىادًم الاطدثمازٍ

 .(LSEG DDATA & ANALYTICS, 2025)مدزج 

 الأسهم الإسلامية: 

طهم  30000طهم مً بين أهثر  9000أهثر مً  2024بلغ ندد الأطهم الؤطلامُت في نهاًت 

. فلد سجلذ (LSEG DDATA & ANALYTICS, 2025)مدزحت لهملُت الفدظ الدكُم 

 S&P GLOBAL)  2025زلاٌ الىطف الأوٌ مً طىت  %6الأطهم الؤطلامُت همى بدىالي 

Indexology Blog, 2025).  
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 المشحلات المالية الإسلامية: 

خظب ووالت فُدش للخطيُف الاةخماوي مً االإخىكو همى اطخسدام االإشخلاث االإالُت 

ل الؤطلامُت هكسا لخىفس االإىخجاث االإالُت الؤطلامُت واالإىار  الخىكُمي االإلاةم وهمى حجم الخمىٍ

مً البىىن الؤطلامُت االإشخلاث االإالُت الؤطلامُت  %75الؤطلامي، فلد اطخسدمذ خىالي 

لىنها لاجصاٌ مخسلفت هكسا لللت البداةل الشسنُت وئزخلالاث البيُت الخدخُت  2024زلاٌ طىت 

امش السبذ، نلىد ضسف التي جخمثل االإشخلاث الؤطلامُت االإظخسدمت أطاطا في ملاًػت هى 

ل الؤطلامي  ا التي حهخبر أهبر أهكمت الخمىٍ الهملاث و ملاًػت الهملاث االإخلاؾهت، ففي ماليزً

 .2024مً طىق االإشخلاث زلاٌ  %1فدظخدىذ االإشخلاث االإالُت الؤطلامُت ئلا نلى 

(Mettis Global, 2025) 

 :الصكىن الإسلامية 

اةُاث الهاالإُت للظىق االإالُت الؤطلامُت الدولُت خىٌ جداوٌ وئضداز خظب ئخط

 ً الطيىن الؤطلامُت فلد خافكذ طىق الطيىن الهاالإُت نلى حاذبُتها للمطدزٍ

 ً ، بلغ حجم ئضدازاث 2022نام  ففيوالهدًد مً االإشازهين في الظىق. واالإظدثمسٍ

يي ملازهت بـ  35.725الطيىن الدولُت هدى  يي في  49.427ملُاز دولاز أمسٍ ملُاز دولاز أمسٍ

هما ًخضر ذلً مً ئضدازاث الطيىن الثابخت مً الىلاًاث اللػاةُت اللاةمت  2021نام 

، 2022نام  والىلاًاث اللػاةُت الجدد التي جطدز الطيىن المخخلفت واالإخىىنت، خُث في

يي. 182.350بلغ ئحمالي الطيىن الدولُت اللاةمت خىالي  )الظىق االإالُت ملُاز دولاز أمسٍ

 (2023الاطلامُت الدولُت، 

جساهم حجم الطيىن االإطدزة بطفت  2022ئلى نهاًت  2001ففي الفترة االإمخدة مً 

ا نلى االإظخىي الهالمي للجهاث انامت في طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت  لساةدة فاخخلذ ماليزً

يي، جليها الظهىدًت 945االإلدمت ب يي،  267.92ب  ملُاز دولاز أمسٍ ملُاز دولاز أمسٍ

يي ، بهدها البىً الؤطلامي للخىمُت ب  191.72أهدوهِظُا ب و  ملُاز  142.58ملُاز دولاز أمسٍ

يي، و  يي، و 116.27ددة ب الؤمازاث الهسبُت االإخدولاز أمسٍ جسهُا بذجم ملُاز دولاز أمسٍ

يي 106.79ئضدازاث   .(2024)الظىق االإالُت الاطلامُت الدولُت، ملُاز دولاز أمسٍ

الدولُت خلُت و فُما ًلي زطم بُاوي ًىضر حجم ئضدازاث التراهمي للطيىن المو 

 : 2022ئلى  2001للدوٌ الساةدة زلاٌ الفترة االإمخدة مً 
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(: حجم الإصذارات التراهمي للصكىن للجهات الرائذة خلال الفترة  1الشكل ركم )

2001_2022 

 الىحذة: مليار دولار أمريكي

 

 
 

 (20، ضفدت 2024)الظىق االإالُت الاطلامُت الدولُت،  المصذر: من إعذاد الباحث بناء على

ادة هىنُت كدزها  850ازجفو احماٌ الطيىن اللاةمت ئلى  2023خُث في نام  ملُاز دولاز بصٍ

 3.25مو اهسفاع في حجم الؤضدازاث بيظبت  2022باالإئت نً الهام الري نً طىت  2.45

 (IFSB, 2025) باالإئت.

لهالمي فخىشَو ئضدازاث الطيىن الؤطلامُت خظب اللؿاناث التي جسدم الاكخطاد ا

نلى  %36و  %51حظخدىذ نليها اللؿام الخيىمي والخدماث االإالُت بيظبتي 2023لظىت 

لُت فخخلاطمها باقي اللؿاناث الاك %13الخىالي أما وظبت  خطادًت ول خظب خاحخه الخمىٍ

 آلُاجه االإهخمدة في الؤضداز وهرا ما ًبِىه الشيل الخالي:و 
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 2023الصكىن العالمية سنة  (: الحىزع اللطاعي لإصذارات2الشكل ركم )

 

 
 (IFSB, 2024, p. 62)المصذر : 

خىىنت الؤضدازاث مً خُث الآحاٌ والخىفُر ذلً مً زلاٌ ضيىن ذاث ضُغ مو 

لت الخدطُل بدُث ول ضُغت بؿبُهتها جسدم كؿاناث اكخطادًت دون الأزسي، و  ؾسٍ

لُت مسخلفت حجم اضداز الطيىن لظىت فاضدازاث الطيىن الؤطلامُت  جدنم ضُغ جمىٍ

بازخلاف الطُغ اللاةمت نليها هجد نلى زأطها ضيىن الهجُىت بين ضُغخين أو أهثر  2023

ووالت الاطدثماز الؤضدازاث بهدها ضيىن االإسابدت والؤحازة و مً مجمىم  %24.5بيظبت 

بدزحت أكل هجد ضيىن االإػازبت أما نلى الخىالي و  %12.16و  %20.3و  %22.8بيظب 

هما ًبرش الشيل ضيىن الظلم و الؤطخطىام و االإشازهت فهي بيظب كلُلت حدا جياد جىهدم 

 البُاوي الخالي:
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 2023(: الحىزيع الهيكلي لإصذارات الصكىن باخحلاف صيغها سنة  3الشكل ركم )

 

 
 (IFSB, 2024, p. 65)المصذر : 

ل كؿاناث الف - طُغ التي ًلىم نليها اضداز الطيىن نادة ما ًسخظ ول هىم في جمىٍ

ل كؿام الصزانت و  مٌظخسد الظلمأنّ هجد نادة ، خُث مهُىت َظخسدم لخمىٍ

ل كؿام الطىانت وهرلً ضيىن الىوالت بالاطد ثماز واالإػازبت الاطخطىام في جمىٍ

وضيىن االإسابدت التي الأزسي اللؿاناث  مسخلفاللؿانين و هلا االإشازهت التي جمىٌ و 

ادة حجم الؤضدازاث والطيىن اللاةمت للؿام الخجازي والاحازة وغيرهاجمىٌ ا ، فصٍ

 دنم الخىمُت الاكخطادًت الشاملت.ً لها لمخخلف اللؿاناث الاكخطادًتبخمىٍ

أهىانها هرا التزاًد االإظخمس في ئضداز الطيىن الؤطلامُت مً نام ئلى آزس بازخلاف 

م جداولها نلى االإظخىي الهالمي شٍادة حجىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت، و نلى مظخىي ط

ىانها التي جمع مسخلف االإإطظاث و الأفساد بازخلاف أهوالمخلي مً ؾسف مسخلف الهُئاث و 

تزاًد نلى مظخىي طىق زأض االإاٌ المجالاث الاكخطادًت، له الأزس الؤًجابي االإاليشاؾاث و 

و وقهىز االإإطظاث والشسواث بازخلاف أحجامها، و وجيرة اه جصاًدو  هى ما جاشاث االإشازَ

هُاول ي ولها جمثل دوٌ ذاث بنى جدخُت و التلجهاث الساةدة في ئضداز الطيىن و حهىظه ا

ت مخىىنت و كاندًت مخؿ  يهبرة فىزة نلى مظخىي الهالم الؤطلامي وجملىه لشسواث اطدثمازٍ

ً الأدواث والأوزاق االإالُت الؤطلامُت المخخلفت التي لها هفع الأزس مىؿلتها، بالإغافت لغيرها م
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ل ، ما ٌشيل آلالىمى في حجم ئضدازاتها وجداولهاحهسف هفع و  ُت مخىىنت ومخؿىزة في الخمىٍ

س للبيُت  للظ حجمً الأمس الريجداوٌ زؤوض الأمىاٌ و  البؿالت ومهدلاث الخضخم وجؿىٍ

هى ما ًدنم ث الىمى المخخلفت في الاكخطاد و ًسفو مً مهدلا الهُاول اللاندًت ما الخدخُت و 

ت فهّ  الت الخىمُت الاكخطادًت ئلى خد هبير بشسؽ أن جسافم هره الأدواث طُاطاث جىمىٍ

 .ليي جإدي دوزها الياملاطتراجُجُاث بدىكُماث كاهىهُت وهُيلُت مً ؾسف الظلؿاجو 

 ها:. ثحذًات الأسىاق المالية الإسلامية وعىامل نجاح4.4

فالظىق االإالُت التي جخداوٌ نلى مظخىي الأوزاق االإالُت الؤطلامُت نلى االإظخىي 

الهالمي جسجبـ بمجمىنت مً الخددًاث جخهلم بالأهداف التي أوشئذ مً أحلها هره الأطىاق 

لها لمخخلف الاطدثمازاث االإخهللت بالخىمُت  أبسشها دزحت طُىلت هره الأوزاق االإالُت و جمىٍ

اق االإالُت ذاث الطبغت الؤطلامُت التي جإدي هره الىقُفت هي الطيىن، فخخمثل فأبسش الأوز 

)الظىق الخددًاث التي جىاحه طىق الأوزاق االإالُت مً خُث الكهىز ئلى آلُاث الهمل في 

 :(Scribd ،2025)حىدة، (74_70، ضفدت 2023االإالُت الاطلامُت الدولُت، 

 جىفس طاخت الفسص االإخيافئت مً كبل الظلؿاث االإالُت التي جىكم أطىاق الأوزاق االإالُت -

هت الؤطلامُت التي  - كلت جىفس الأدواث االإالُت كطيرة الأحل االإخىىنت االإخىافلت مو الشسَ

 ز فيها.حشيل السابـ بً االإطازف الؤطلامُت والبىزضت لإدازة الظُىلت والاطدثما

س الأدواث والأطىاق االإالُت  - كلت الؤؾازاث الاكخطادًت ذاث الخبرة مً االإلمت بخؿىٍ

 الؤطلامُت

أدواث ومىخجاث مالُت ئطلامُت لا جخىافم مو الهطسهت والخؿىز الخىىىلىجي الظاةد في  -

 الأطىاق االإالُت

ت لخداوٌ االإىخجاث و  جىفس - المخخلفت االإخىافلت مو الأدواث االإالُت الؤطلامُت أطىاق زاهىٍ

 االإبادب الشسنُت.

 الأطىاق االإالُت الؤطلامُت.لظُاطاث الخيىمُت الدانمت لإوشاءاجىفس االإىار الاكخطادي و  -

، ضفدت 2017)بىشمازن و هاضس، وبهدها هخؿسق نىامل الىجاح هره الأطىاق 

 :(27_20; 17_8، ضفدت 2023)الظىق االإالُت الاطلامُت الدولُت، (44_42

ً الرًً ًذجمىن نً االإهاملاث المخسمت ئلى طىق الأوزاق االإالُت  - دزىٌ أمىاٌ االإظدثمسٍ

 الؤطلامُت
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 جىفير الغؿاء الشسعي و اللاهىوي ليشاؽ االإإطظاث االإالُت الؤطلامُت في البلاد -

الأطىاق االإالُت االإإطظاث و   خسلظ مً الخبهُت االإالُت والاكخطادًت نىد الاطدثماز فيال -

 الاطلامُت

الخظاةس التي حهخبر نلى مبدأ االإشازهت في الأزباح و  كُام طىق الأوزاق االإالُت الاطلامُت -

 مً أطع الاكخطاد الاطلامي

والظىق الثاهىي االإخداوٌ  جسهيز طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت نلى ول مً طىق الؤضداز -

 فُه.

م  - ت االإىفسة للظُىلت نً ؾسٍ ازجباؽ طىق الأوزاق االإالُت الاطلامُت بالبىىن االإسهصٍ

 االإطازف واالإإطظاث االإالُت الؤطلامُت.

الىلدًت زاضت بظىق الأوزاق االإالُت ُب للخّدىؽ مً المخاؾس االإالُت و اطخسدام أطال -

 ومبادب الاكخطاد الؤطلامي.الاطلامُت جيىن مىبثلت مً أطع 

  خاثمة .5

مو جمظً أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت بالػىابـ الشسنُت والخىكُمُت االإىبثلت 

هت الؤطلامُت ئلا أن ذلً ًدفهها للىضىٌ لىفاءة نالُت نلى مظخىي طىق  مً أخيام الشسَ

نلى نىع طىق الأوزاق االإالُت الخللُدًت  ،الأوزاق االإالُت ولا ًثبـ مً هفاءتها الاكخطادًت

التي جدخىي ممازطاث مالُت لِع لها وابذ أزلاقي حهىد بالآزاز الظلبُت بطفت نامت نلى 

مظخىي الخداوٌ والؤضداز في الظىق هيل ومىه نلى مظخىي الأهكمت الاكخطادًت في 

 المجخمهاث.

 مً زلاٌ البدث ئلى الىخاةج الخالُت: وكد جم الخىضل الذراسة: نحائج1.5

أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت هي البدًل لأطىاق الأوزاق االإالُت الخللُدًت والتي حهخبر  -

طىق لإضداز وجداوٌ الأوزاق االإالُت الؤطلامُت المخخلفت واالإخىىنت مً خُث ضُغها 

هت الؤطلامُت والمخددة بأؾس وغ لُت االإخىافلت مو الشسَ  ىابـ شسنُت وجىكُمُت. الخمىٍ

جىفس مىار الاكخطادي االإلاةم وازجفام مظخىي الشفافُت في خُاشة وامخلان االإهلىماث  -

الاكخطادًت واطخسدامها ًسفو مظخىي الىفاءة في أطىاق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت الأمس 

ل الخىمُت الاكخطادًت.  الري ٌهصش مظاهمت هره الأطىاق في جمىٍ
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زاق االإالُت الؤطلامُت االإطدزة واالإخداولت في طىق الأوزاق االإالُت جسخلف أهىام الأو  -

الؤطلامُت مً خُث الىىم وحجم مظاهمتها في الظىق االإالي مً أوزاق ضىادًم الاطدثماز 

والأطهم واالإشخلاث الؤطلامُت والطيىن، فىجد الطيىن الؤطلامُت أهثر ئضدازا وجداولا 

لُت والخداولُت ملازهت بباقي الأدواث االإالُت الؤطلا  مُت الري هى زاحو للُىهتها الخمىٍ

ت.   وازجباؾها بمسخلف الطُغ الاطدثمازٍ

ازجباؽ الأوزاق االإالُت الاطلامُت االإطدزة واالإخداولت في طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامُت  -

ل الؤطلامي ًجهل الظىق الؤطلامي أهثر ازجباؾا باللؿاناث  بمسخلف ضُغ الخمىٍ

و الخىمُت الاكخطادًت.الاكخطادًت ودنم  ا الإشازَ

حظخدىذ الطيىن الؤطلامُت مً خُث الدجم لأضىٌ الأدواث االإالُت الؤطلامُت االإمىلت   -

للخىمُت التي جمىٌ االإيزاهُاث الخيىمُت والخدماث االإالُت والطىانت بالإغافت لدجم 

ت و مهخبر  الشسواث الأطهم الؤطلامُت في بىاء زأض ماٌ مً أوزاق الطىادًم الاطدثمازٍ

 االإخىىنت.

 نلُه ًىص ي البدث بما ًلي: . ثىصيات الذّراسة:5.2

للإهخلاٌ ئلى طىق الأوزاق االإالُت الؤطلامي لابد مً الالتزام بالأطع والأؾس والػىابـ  -

الخىكُمُت الشسنُت في ئضداز وجداوٌ الأوزاق االإالُت بهدف جدلُم الآزاز الاكخطادًت 

 الؤًجابُت.

الأوزاق االإالُت ًخؿلب جىفس الشفافُت والؤفطاح وندم الخمُيز  للىضىٌ لىفاءة أطىاق -

في وضىٌ االإهلىماث لجمُو الأؾساف بدُث حهخبر الالتزام بالػىابـ الؤطلامُت في مجاٌ 

 الأوزاق االإالُت أفػل الظبل و الؿسق لخدلُم ذلً.

ت ل - س الخىىىلىجي للىضىٌ الىفاءة اللىٍ ظىق غسوزة فخذ المجاٌ أمام البدث والخؿىٍ

الأوزاق االإالُت الؤطلامُت بسطاةطها جدنم جصاًد الاطدثمازاث وجىحه االإخهاملين في 

 الأطىاق االإالُت للخداوٌ في الأطىاق االإالُت الؤطلامُت.
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