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  :مقدمة

لقد أصبحت مشكلة العجز في الموازنة العامة من المشاكل المستعصية في معظم دول العالم، سواء كانت   

متقدمة أو نامية، الأمر الذي ينعكس على أداء الحكومات عند قيامها بتأدية واجبا�ا الاقتصادية، والاجتماعية 

 إيرادات،يمكنها أن تنفق دون الحصول على  الدولة لا تستطيع مباشرة نشاطها دون إنفاق ولا إذ أن ،والسياسية

  .وبالتالي أصبح من الضروري البحث عن مصادر مالية لتعبئة الموارد وتغطية هذا العجز

التي   الهامة المالية  ولقد توجهت الأنظار في الآونة الأخيرة إلى الصكوك الاسلامية كإحدى الأدوات  

تفيد منها حكومات الدول لتوفير ما تحتاجه من موارد بغرض تمويل لتس لأدوات الدين العام، يمكن أن تكون بديلا

tayoub@hotmail.fr-ali 
hadjer_55@yahoo.fr 

  :الملخص

سلامية في تمويل عجز الموازنة تؤديه الصكوك الإ ور الذي يمكن أن�دف هذه الدراسة إلى التعرف على الد  

ولقد توصلت الدراسة  الإسلاميةالعامة، باعتبار هذه الصكوك أداة تمويلية جديدة مبعثها فقه المعاملات في الشريعة 

في الأخير إلى أن الصكوك الاسلامية تعد من أفضل البدائل التي توفر أساليب تمويل الانفاق العام، وتحقق أعلى 

  .درجات الكفاءة في تخصيص الموارد لسد عجز الموازنة العامة للدولة

 .سلامية، التمويل، الموازنة العامة، عجز الموازنة العامةالصكوك الإ: الكلمات المفتاحية
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؛ ذلك أن أدوات الدين العام والتي في أغلبها تعتمد على الاقتراض والتمويل بالعجز غالبا ما العجز في ميزانيا�ا

  .تنتج عنها ضغوط عالية قد تدمر أهداف الموازنة العامة للدولة

ذي يهدف إلى دراسة الدور الذي يمكن أن تؤديه الصكوك الاسلامية في انطلاقا مما سبق نقدم بحثنا، وال

   :من خلال الإجابة عن الإشكالية الآتيةتمويل عجز الموازنة العامة؛ وذلك 

  هم الصكوك الاسلامية في تمويل عجز الموازنة العامة للدولة ؟كيف يمكن أن تس

  :هذه الإشكالية من خلال المحاور التالية سوف نحاول الإجابة عن

I  - مفاهيم أساسية حول عجز الموازنة العامة  

II  - الإطار النظري للصكوك الاسلامية  

III - الصكوك الاسلامية ودورها في تمويل عجز الموازنة العامة  

I - مفاهيم أساسية حول عجز الموازنة العامة:  

  :ماهية الموازنة العامة: أولا

  :الموازنة العامة تعريف -1

 الموازنة بيان تقديري لنفقات وإيرادات الدولة عن مدة مستقبلية تقاس عادة بسنة، وتتطلب إجازة

 من السلطة التشريعية وهي أداة رئيسية من أدوات السياسة المالية تعمل على تحقيق الأهداف

 1.الاقتصادية والاجتماعية للحكومة

تمثل الموازنة العامة الوثيقة الأساسية لدراسة المالية العامة لأي دولة من الدول، إذ أ�ا تشمل بنود الإنفاق 

العام، وكيفية توزيع موارد الدولة على مختلف الخدمات التي تقدمها لمواطنيها، بالإضافة إلى أ�ا تبين كيفية حصول 

  2.�ا هذا الإنفاق الدولة على مختلف الإيرادات العامة التي تمول

وتجدر الإشارة إلى أننا نفهم الموازنة على أ�ا وسيلة لتغطية السياسات المالية للحكومة، وأ�ا مؤشر 

ما قال جلاد م، وليست الموازنة مجرد أرقام، كلبرنامج الحكومة المالي، أو هي برنامجها العملي معبرا عنه بالأرقا

الأفراد، وعلاقات  ولكن بوسائل متعددة تغوص في أعماق أو جذور رفاهية ليست الموازنة أرقام حسابية،: " ستون

  3."إلى ذلك فإن الموازنة بشكلها المتكامل تقع في قلب العملية السياسية ضافةالطبقات، وبالإ

 ا سبق نخلص إلى أن الموازنة العامة هي توقع وإجازة لنفقات الدولة وإيرادا�ا لفترة قادمة عادة ما تكون مم

 .ةسن



   :خصائص الموازنة العامة -2

  :من خلال التعريفات التي ذكرناها يمكننا التوصل إلى خصائص الموازنة العامة والمتمثلة فيما يلي

 الموازنة العامة تقدير لإيرادات ونفقات الدولة عن فترة قادمة؛ - 

 الموازنة العامة تقدير معتمد من السلطة التشريعية؛ - 

 لسنة قادمة؛الموازنة العامة خطة مالية  - 

 الموازنة العامة خطة سنوية لتحقيق أهداف ا�تمع؛ - 

 .الموازنة العامة عمل إداري ومالي - 

كما يمكن القول أن الموازنة العامة للدولة أداة تخطيط للمستقبل، حيث تعكس الأهداف المرجو تحقيقها، مع 

توجيه الأوضاع والسياسات الاقتصادية ه الأهداف، فيمكن للحكومة بواسطتها إبراز السياسة العامة لتحقيق هذ

  4.إلى المسار الصحيح

  :الفرق بين الموازنة العامة والميزانية العمومية -3

  :5يكمن الفرق فيما يلي

إن الموازنة العامة للدولة هي تصور مجموعة من النشاطات المالية الخاصة بالنشاط العام بينما الميزانية  - 

العمومية صورة عن حقائق فعلية عن المركز المالي للمشروع الخاص، وبالتالي فالميزانية هي قائمة تاريخية 

 ديرات مستقبلية لسنة قادمة؛لبيان المركز المالي بتاريخ معين، بينما الموازنة العامة هي تق

تتكون عناصر الموازنة العامة من الإيرادات والنفقات بينما تتكون عناصر الميزانية العمومية من موجودات  - 

 ؛)أصول وخصوم( ومطلوبات 

   .إعداد الميزانية العموميةموازنة الدولة هي موازنة تقديرية إلا أن أسلوب إعدادها يختلف عن أسلوب  - 

  :وازنة العامة للدولةطبيعة الم -4

نحاول التطرق إلى مختلف هذه الصفات القانونية والمالية على النحو تأخذ الموازنة العامة للدولة أكثر من 

   :6التالي

تأخذ الموازنة العامة الصفة القانونية فهي من ناحية الشكل تمر بجميع المراحل التي يمر : الطبيعة القانونية - 

الكفاية لاعتبارها قانونية، بما ا يكفي كل لسلطة التشريعية في شكل قانون فهذ�ا القانون، صدورها من ا

ن الموازنة تكتسب الصفة القانونية من القانون الذي يجبرها ويجعلها ملزمة، لهذا ينبغي أن نفرق بين أ

ية بتحضيرها ثم ، فالموازنة العامة في معظم الدول تقوم السلطة التنفيذالموازنة في حد ذا�ا وقانون الموازنة



تعرضها على السلطة التشريعية لاعتمادها فإذا وافقت عليها صدر �ا قانون يعرف بقانون اعتماد الموازنة 

أو قانون ربط الموازنة، أما الموازنة في حد ذا�ا تعتبر عملا إداريا رغم موافقة السلطة التشريعية عليها، كما 

 .كل قرارات تنفيذيةأن السلطة التنفيذية تمارس اختصاصها في ش

ف الموازنة يتضح أ�ا وسيلة الحكومة لتحقيق برنامج العمل يمن تعر  :الطبيعة المالية للموازنة العامة - 

الذي تتولى تنفيذه، وبالتالي هي البرنامج المالي للخطة، ولذلك فهي تعتبر في الأساس وثيقة مالية أو 

أنواع يشمل تقديرات النفقات العامة مع تقسيمها إلى  جدول محاسبي يبين المحتوى المالي للموازنة، والذي

مختلفة هذا من جهة والهيئات التي تتولى هذا الإنفاق من جهة أخرى، كما يتضمن تقديرات الإيراد العام 

مع توضيح مصادره المختلفة، لهذا أصبحت الموازنة العامة الإطار الذي يوضح اختيار الحكومة لأهدافها 

ليها، فالأهداف الاقتصادية والاجتماعية والسياسية يمكن تحقيقها من خلال الموازنة مع وسائل الوصول إ

  .العامة بشقيها الإرادي والإنفاقي

  :7أهداف الموازنة العامة -5

ومدى تزايد دورها في مختلف  إن تطور وظيفة الموازنة العامة مرتبط بالأنظمة السياسية والديمقراطية للدولة،

الشؤون الاقتصادية والاجتماعية والسياسية من أجل ا�تمع، ومن ثم يمكن توضيح أهدافها من خلال استخدامها  

كأداة للتخطيط، إذ تعمل على تحديد الإستراتيجيات والأهداف العامة للدولة، وترتيب أولويا�ا، والتعبير عنها 

�ا تستخدم للتنبؤ بالأحداث المستقبلية، كما أ�ا تستخدم كأداة لتحقيق التكامل بأساليب كمية ومالية، كما أ

واحدة، والانسجام بين الأقسام والإدارات المكونة للدولة، حيث يتم بلورة هذه الأنشطة وصياغتها في إطار خطة 

ك تستخدم كأداة للرقابة كلفة نحو تحقيق أهداف محددة، وكذلتوالتنسيق أمر ضروري في توحيد الجهد والوقت، وال

للتأكد من تحقيق وتنفيذ الأهداف الموضوعة، ومقارنة الأنشطة الفعلية مع الأنشطة الفعلية مع الأنشطة التي تم 

  .التخطيط لها مسبقا، �دف الوقوف على الانحرافات وتحليلها، ومعرفة أسبا�ا، ووضع المعالجة المناسبة لها

  :8مبادئ الموازنة العامة -6

، وهي تمكن البرلمان من مراقبة الحكومة في إطار احترام )أي مدة سنة( وتعني الحياة المالية للدولة : مبدأ السنوية -

  :قاعدة السنوية؛ وتتمثل اسباب اختيار السنة كفترة زمنية قياسية للموازنة العامة فيما يلي

 طويلة، أي أكثر من سنة واحدة؛ صعوبة التقدير والتنبؤ بإيرادات الدولة ونفقا�ا إذا كانت لفترة 

 إن إطالة فترة الموازنة لأكثر من سنة يقود إلى ضعف الرقابة عليها؛ 



 الفترة الزمنية القياسية على كافة المواسم والمحاصيل والسنة هي الفترة الزمنية التي يتوفر فيها  ضرورة احتواء

 .هذا الشرط

عناصر الإيرادات العامة وعناصر الإنفاق العام في بيان واحد، ويقضي هذا المبدأ بان تدرج كافة : مبدأ الوحدة -

دون تشتتها في بيانات مختلفة يمثل كل بيان منه ميزانية مستقلة، والهدف من إظهار الميزانية في صورة موحدة لكافة 

  :عناصر الإيرادات والمصروفات هو

 سهولة عرض الميزانية وتوضيحها للمركز المالي ككل؛ 

 أو الباحث إجراء التسويات الحسابية التي يستلزمها الأمر لدراسة أو فحص الميزانية  تجنيب الفاحص

 العامة للدولة مثل تجميعه لعناصر المصروفات والإيرادات المختلفة؛

  إن وضع كافة الإيرادات وأوجه إنفاقها تحت نظر السلطة التشريعية، تسهل عليها ترتيب الأولويات

 .للإنفاق العام للدولة ككل

تقوم قاعدة عمومية الميزانية على أساس عدم إتباع طريقة الموازنة الصافية، وهذا يستلزم إدراج : مبدأ الشمولية -

أي عدم إتباع طريقة الناتج الصافي التي لا يسجل فيها إلا  يرادات دون إجراء المقاصة بينهما؛جميع النفقات والإ

الموازنة الصافية ا�ا تضعف الرقابة البرلمانية على  خذ على قاعدةفائض الإيراد على النفقة بالنسبة للوزارة، ويؤ 

نه لا يظهر عدم الاقتصاد فيها اعتمادا على أ نفقات وإيرادات الدولة لأن ذلك يؤدي إلى إخفاء بعض النفقات أو

  .في الموازنة إلا النتيجة الصافية

يراد لإنفاق حصيلته على نوع معين من الإيراد المقصود به ألا يخصص نوع معين من الإ: مبدأ عدم التخصيص -

  :لإنفاق حصيلته على نوع معين من الإنفاق، والهدف من ذلك ما يلي

 يراد، وإذا زاد صور في الخدمة المخصص لها هذا الإإذا قلت حصيلة الإيراد المخصص ينتج عن ذلك ق

 الإيراد فسوف يؤدي إلى إسراف في الإنفاق المخصص لهذا الإيراد؛

 ة للمجتمع والعمل على المفروض أن أوجه الإنفاق العام تتحدد طبقا لدرجة إلحاح الحاجات العام من

 .شباع هذه الحاجات طبقا لترتيب أولويا�ان توجه الإيرادات جميعها دون تخصيص لإإشباعها، وأ

ا على يسيقصد بمبدأ توازن الميزانية تساوي جملة الإيرادات العامة مع جملة النفقات العامة وتأس : مبدأ التوازن -

هذه القاعدة و ، الموازنة محققة لمبدأ التوازن، إذا زاد إجمالي النفقات العامة عن إجمالي الإيرادات العامة ذلك لا تعتبر

تعبر من خلال مفهوم الدولة الحارسة ذات النشاط شبه مقدسة في ظل الفكر المالي الكلاسيكي، لأ�ا كانت 

لكن توسع نشاط الدولة، وتطور  الاقتصادي المعدوم أو المحدود، عن فلسفة الدولة الاقتصادية والسياسية



القداسة التي كانت تحيط ، استدعى تطور مبدأ الموازنة، فتغيرت النظرة إليه وسقطت 1929منذ  حداث العالميةالأ

إمكان الدول التي تضحي بقاعدة توازن الموازنة بالكلاسيكي، وأصبح من المتفق عليه اليوم أن  به في ظل الفكر

 .السنوية، من أجل تحقيق توازن أهم هو التوازن الاقتصادي العام

  ماهية عجز الموازنة العامة: ثانيا

   :الموازنة العامةعجز  مفهوم -1

عجز الموازنة العامة بأنه تلك الوضعية التي تكون فيها النفقات العامة أكبر من الإيرادات العامة، وهو سمة تكاد  - 

تعرفها معظم الدول سواء المتقدمة أو النامية، وقد يكون هذا العجز نتيجة إرادة عمومية �دف إلى زيادة الإنفاق 

غير مقصود ناتج عن قصور الدولة في تحصيلها للإيرادات أو أو تخفيض الإيرادات العامة، وقد يكون / العام و

 9.زيادة النفقات العامة عما كان مقررا

عجز الموازنة العامة هو تلك الحالة التي يكون فيها الإنفاق أكبر من الإيرادات العامة حيث تعجز تلك  - 

 10.الإيرادات العامة عن تغطية النفقات

  :الأسباب المؤدية إلى العجز -2

   11:مة إلى ما يليتعود أسباب عجز الموازنة العا

 الزيادة في النفقات الناتجة عن : 

الزيادة الطبيعية في عدد السكان، مما يترتب على ذلك مسؤولية الدولة في توفير الحاجات الأساسية   - 

 الخ؛....،للناس من مدارس، ومستشفيات، وإقامة الطرق

وخصوصا بند الرواتب والأجور، إضافة إلى زيادة الأعباء الدفاعية الزيادة في نفقات الخدمة المدنية،   - 

 ية بسبب الحروب والتهديد الخارجي؛والأمن

 تمويل العجز في الموازنة العامة؛ زيادة الأعباء في خدمة الدين العام الداخلي والخارجي المستخدم ل  - 

دة في النفقات العامة لإعانة الظروف الطارئة كالكوارث الطبيعيةـ من قحط وفياضانات، تتطلب زيا - 

 .ين والمحتاجينالمتضرر 

 انخفاض الإيرادات العامة الناتجة عن: 

انخفاض حصيلة الضرائب، مثلا في حالة الركود الاقتصادي أو عدم كفاءة الاجهزة التنفيذية عند تحصيل  - 

زعة عند الممولين المال العام، كما أن الضغط في العبء الضريبي وفرض الضرائب غير العادلة قد تحدث ن

للتهرب من دفع الضرائب، الأمر الذي يؤدي بدوره إلى التراجع في النشاط الاقتصادي بسبب فرض 



افز الإنتاج والتنمية والاستثمار، بالإضافة إلى ضرائب عالية تثقل على المستثمرين، ومن ثم تقضي على حو 

 .مد في ميزانيته على الجباية البتروليةانخفاض أسعار البترول خاصة اذا كان اقتصاد الدولة ريعي يعت

   :12، وهو يشمل ما يليالأنواععجز الموازنة العامة متعدد ومختلف : أنواع العجز -3

 .هو الحالة التي تشير إلى استمرار العجز المالي لسنوات متتالية بصورة مستمرة :العجز الهيكلي - 

ذها الحكومة عند تعرض الاقتصاد خإلى سلسلة من الإجراءات التي تت هو يشير ):المنظم(العجز المقصود  - 

إلى أزمة كساد اقتصادي ناتجة عن تدهور في حجم الطلب الفعال مما يدفع الحكومة إلى زيادة إنفاقها 

 .وتخفيض ضرائبها فيتولد العجز المقصود

 .يعني عدم توافق الإيرادات العامة مع النفقات العامة زمنيا :العجز المؤقت - 

فينجم عن ضعف الإدارة الحكومية وعدم قدر�ا على تحقيق الإيرادات من جانب  :عجز الضعف - 

 .والإنفاق غير العقلاني من جانب آخر

ادية ينجم عن المساعدات التي تقدمها الدولة إلى الدول الأخرى بصيغة إعانات اقتص :عجز القوة - 

  .واجتماعية لتحقيق أهداف معينة

  :مخاطر وتأثيرات العجز في الموازنة العامة -4

  :13لعجز الموازنة العامة تأثيرات متعددة، وتتحدد هذه التأثيرات بطريقة تمويله

البنك المركزي، البنوك (ويتم من خلال الاقتراض من مصادر داخلية   :الأسلوب غير التضخمي لتمويل العجز - 

الدولية ، وقد يتم من مصادر خارجية أو السحب من الاحتياطيات )التجارية، المؤسسات غير المصرفية

 .والاستثمارات الخارجية

الذي يتطلب فعاليته ونجاحه (إن اختيار هذا الأسلوب له تأثيرات عدة، فالاعتماد على الاقتراض الداخلي 

فأهم نتيجة نصل إليها هي زيادة ) الخ...ايجابية معدلات الفائدةعلى جملة من العوامل أهمها استقرار قيمة العملة و 

انخفاض حجم (عبء الدين المحلي وارتفاع معدلات الفائدة وما يترتب على ذلك من تأثيرات سلبية 

، إضافة إلى تعميق التفاوت في توزيع الدخل الوطني لصالح أصحاب رؤوس الاموال والأغنياء، أما )الاستثمارات

داد أقساط على الاقتراض الخارجي سيترتب على ذلك نفقات اضافية في موازنات السنوات القادمة لسالاعتماد 

د مخاطر خسارة ما ن الاعتماد على الاحتياطيات الدولية قد يؤدي إلى استنزافها مما يولالقروض وفوائدها، كما أ

الللجوء إلى الاقتراض الخارجي من مهام متعددة كالدفاع عن سعر الصرف أو تجنب  ياطاتتؤديه هذه الاحت



بأسعار فائدة مرتفعة، أما الاعتماد على تصفية الاستثمارات التي تمتلكها الدولة في الخارج قد يؤدي  إلى خسارة 

  .ما تدره هذه الاستثمارات من عوائد مما يشكل عبء جديد على الموازنة العامة

يتم هذا التمويل بزيادة الإصدار النقدي وزيادة الائتمان  :الأسلوب التضخمي لتمويل عجز الموازنة العامة - 

البنكي الممنوح للحكومة، فالعجز في ضوء ذلك يولد ظاهرة الدين العام الناتجة عن عجز تراكمي لا تدفقي أي 

أن عجز كل سنة يضاف إلى دين السنة السابقة فيزداد رصيده، ومن جانب أخر يزيد من فوائده، وهكذا يرتفع 

تمويل إلى التضخم لزيادة الطلب على العرض ر يؤدي هذا الأسلوب من السنة اللاحقة، من جانب آخعجز ال

، وبالتالي يؤثر سلبا على القدرة الشرائية لغالبية المواطنين، وتدهور سعر صرف العملة المحلية، )لزيادة الإنفاق العام(

تفضيل العملة الأجنبية على (ظاهرة الدولرة  وإضافة عبء جديد على السياسة النقدية، كما سيؤدي إلى زيادة

ها القائمة من جانب آخر سيجبر الحكومة على تقليص مشاريعو ، وزيادة في تفاوت توزيع الدخل الوطني، )المحلية

 .في استثمارات جديدة تبعا لزيادة تكلفة الإنشاء والإنتاج وعدم تحفيزها للمباشرة

II -  سلاميةلصكوك الإلالإطار النظري  

  : مفهوم الصكوك الاسلامية -1

سلامية، والتي أطلقت عليها اسم سات المالية الاسلامية الصكوك الإعرفت هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤس

وثائق متساوية القيمة تمثل حصصا شائعة في " صكوك الاستثمار تمييزا لها عن الأسهم والسندات التقليدية بأ�ا 

أو في موجودات مشروع معين، او نشاط استثماري خاص، وذلك بعد تحصيل ملكية أعيان أو منافع أو خدمات 

 14"قيمة الصكوك وقفل باب الاكتتاب وبدء استخدامها فيما أصدرت من أجله

اصدار وثائق أو شهادات مالية " كما عرفها مجمع الفقه الاسلامي التابع لمنظمة المؤتمر الاسلامي بأ�ا 

أعيان، أو منافع أو حقوق، أو خليط من الأعيان (عة في ملكية موجودات متساوية القيمة، تمثل حصصا شائ

و سيتم إنشاؤها من حصيلة الاكتتاب، وتصدر وفق عقد شرعي وتأخذ أوالديون القائمة فعلا، والمنافع 

 15"أحكامه

من خلال التعريفين يمكن القول بأن الصكوك الاسلامية هي أداة مالية يتم اصدراها وفقا لقواعد الشريعة 

الاسلامية وهي لا تمثل دينا في ذمة مصدرها وإنما  تثبت لحاملها حق ملكية شائعة في موجودات مشروع 

أو (ها الحق في الحصول على ارباح استثماري قائم فعلا أو سيتم انشاؤه من حصيلة الاكتتاب، كما تعطي لحامل

  .بمقدار ما ما يملكه من صكوك) تحمل  خسائر

  



  :16خصائص الصكوك الاسلامية -2

ذلك أ�ا أداة مالية منضبطة بضوابط الشرع لا تقوم على الاقتصاد الورقي المتمثل  :الصكوك خالية من الربا - 

مر الذي يساهم في  قيام المال بدورته الكاملة، الأتساهم في بالربا المحرم، بل هي استثمار إنتاجي وتنمية حقيقية

 .الحد من التضخم، وارتفاع الأسعار الذي يسببه الربا

فالصكوك لا تقوم على فلسفة الدين بل على فلفسة   :الصكوك لا تخلق الائتمان ولا تساعد عليه - 

 .الاستثمار

تخول الصكوك  :خدمات وفي مشروع يمثل منافع أو أعيان أ الصكوك تثبت لحاملها حق ملكية شائعة - 

وهذا الحق يتمثل في حصة شائعة  إصدارهاحاملها حق ملكية بصافي أصول المشروع الذي يمول من حصيلة 

في صافي موجودات المشروع، فالصك يعتبر بديلا شرعيا للسندات التي تعتمد على الفوائد، فإن كان الصك 

 .دره، لم يكن ورقة اسلاميةيمثل دينا في ذمة مص

 تستثمر الصكوك في نشاط مباح - 

تقوم هذه الصكوك على مبدأ المضاربة الشرعية فمصدر :  تعتمد الصكوك على مبدأ المشاركات المباحة - 

الصكوك والمتلقي لحصيلة هذا الاصدار بقصد استثماره مضارب ويده على هذه الحصيلة يد امانة لا يد 

صكوك أرباب مال يملكون حصيلة الاكتتاب قبل قيام المشرع ويملكون المشروع بعد ملك ولا ضمان، وحملة ال

 . قيامه

تعطي الصكوك الاسلامية مالكها حصة من الربح،  :تقوم الصكوك على مبدأ المشاركة في الربح والخسارة - 

وفقا (المشروع،  وليس نسبة محددة مسبقا من قيمتها الاسمية كما تلزمه بتحمل كافة المخاطر التي يتعرض لها

 .موال التي اكتتبوا �ا في المشروعوذلك في حدود الأ) المغنم بالمغرملمبدأ مبدأ 

  :أنواع الصكوك الاسلامية -3

تتعدد الصكوك الاسلامية باختلاف آليات صدراها التي تتم وفق صيغ التمويل الإسلامية لذلك فإنه 

  :17يمكن تصنيف هذه الصكوك على النحو الآتي

هي أوراق مالية ذات قيمة متساوية، تمثل حصصا شائعة في ملكية أعيان مؤجرة أو منافع  :الإجارةصكوك  -

أو خدمات ذات عائد قابلة للتداول بعد قفل باب الاكتتاب وبدء عمليات الاستثمار على أساس عقد 

ل في صكوك ملكية الإجارة حتى تاريخ تصفية المشروع، وتنقسم صكوك الإجارة إلى ثلاثة أنواع رئيسية تتمث

 .، وملكية المنافع وملكية الخدمات)الأعيان(الموجودات 



هي وثائق متساوية القيمة يتم اصدارها لتحصيل رأس مال السلم، وتصبح سلعة السلم  :صكوك السلم -

 نوع من البيوع تؤجل فيها السلع المباعة المحددة المواصفات، ويعجل فيها  هو( مملوكة لحملة الصكوك

 غية تمويل البائع من قبل المشتري بأسعار تقل عن الأسعار المتوقعة وقت بثمنها ب

 )التسليم في العادة، فهو التمويل العاجل على حساب الإنتاج الآجل

وهي وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها لاستخدام حصيلة الاكتتاب فيها في تصنيع  :صكوك الإستصناع -

 .ويصبح المصنوع مملوكا لحملة الصكوك سلعة،

هي وثائق متساوية القيمة يتم إصدراها لتمويل شراء سلعة بالمرابحة، وتصبح سلعة المرابحة  :صكوك المرابحة -

 .مملوكة لحملة الصكوك

اصدارها لاستخدام حصيلتها في إنشاء مشروع، أو تطوير  هي وثائق متساوية القيمة يتم :صكوك المشاركة -

قائم، أو تمويل نشاط، ويصبح المشروع أو موجودات النشاط ملكا لحملة الصكوك في حدود مشروع 

 .حصصهم، وتدار الصكوك بتعيين أحد الشركاء أو غيرهم لإدار�ا

 هي وثائق متساوية القيمة تمثل مشروعات او انشطة تدار على أساس المضاربة الشرعية :صكوك المضاربة -

 اقامتهاأموالا لصاحب المشروع من أجل  تقديرهممقابل  مالكهااء عبارة عن صكوك ملكية بأسم هي(

 .)لا  ترتبط بفوائد ثابتة فهي، والحصول على نسبة مئوية في العقد من إجمالي النتيجة، وبالتالي وتشغيله

هي وثائق متساوية القيمة يتم اصدارها لاستخدام حصيلة الاكتتاب فيها في تمويل مشروع : صكوك المزارعة -

 .ى أساس المزارعة، ويصبح لحملة الصكوك حصة في المحصول وفق ما حدده العقدعل

هي وثائق متساوية القيمة يتم اصدارها لاستخدام حصيلتها في سقي أشجار مثمرة : صكوك المساقاة  -

والانفاق عليها ورعايتها على أساس عقد المساقاة، ويصبح لحملة الصكوك حصة من المحصول وفق ما حدده 

 .العقد

هي وثائق متساوية القيمة يتم اصدارها لاستخدام حصيلتها في غرس أشجار وفيما يتطلبه : صكوك المغارسة -

 .هذا الغرس من أعمال ونفقات على أساس عقد المغارسة، ويصبح لحملة الصكوك حصة في الأرض والغرس

أساس الوكالة بالاستثمار هي وثائق متساوية القيمة تمثل مشروعات أو أنشطة تدار على : صكوك الوكالة -

 .بتعيين وكيل عن حملة الصكوك لإدار�ا

  

  



  الفرق بين الصكوك الاسلامية وغيرها من الاوراق المالية الأخرى  -4

 وخاصـة الأسـهم والسـندات التقليديـة في تشترك الصكوك الاسلامية مع بعض الأوراق المالية 

  .إلاّّ أ�ا تنفرد وتختص ببعض الخصائص والصفات التي تميّزها عنهم بعض الخصائص،

 من  بين الصكوك الإسـلامية والأسـهم يمكن توضيح الفرق :الفرق بين الصكوك الإسلامية والأسهم

  :خلال معرفة أوجه التشابه والاختلاف بينهما كما يلي

  الفرق بين الصكوك الاسلامية والأسهم): 01(جدول رقم 

  التشابه بين الصكوك الاسلامية والأسهمأوجه 

  :تترك الصكوك الاسلامية مع الأسهم فيما يلي

الأعيان والمنافع وما تؤول : يمثل كل من السهم والصك ملكية شائعة في صافي أصول الشركة، وتشمل هذه الأصول غالبا -

 .عليه من نقود أو ديون أو هما معا

 .يستحق مالك السهم والصك حصة في صافي ربح الشركة، تتناسب ومقدار مساهمته ومشاركته فيها -

 .تدار موجودات الشركة من رف جهة معينة تكون مسؤولة من قبل حملة الأسهم والصكوك -

  .لحاملي الأسهم والصكوك الحق في بيع ما يملكونه من الأسهم والصكوك إى غيرهم متى أرادوا ذلك - 

  ختلاف بين الصكوك الاسلامية والسندات التقليديةأوجه الا

  الصكوك الاسلامية  الأسهم

 .يشارك مالك السهم في إدارة الشركة وانتخاب مجلس الإدارة -

تصدر الأسهم وفق صيغة واحدة هي المشاركة وبذلك تكون  -

 .نوعا من أنواع صكوك المشاركة وليست كل الصكوك

الشركة ومالك السهم تمثل الأسهم حصة مشاعة في رأس مال  -

 .هو شريك ومالك لحصة مشاعة في رأس مال الشركة

تعتبر الأسهم أداة مشاركة دائمة في الشركة، وبالتالي ليس لها  -

 .تاريخ استحقاق

  .الأسهم ورقة مالية ذات مخاطر عالية -

لا يشارك مالك الصك في إدارة المشروع بشكل مباشر  -

  .لتزم بإدارة المشروعويتم الاكتفاء بتوكيل المضارب الذي ي

تصدر الصكوك وفق صيغ التمويل الاسلامية المختلفة   -

  .الخ وبذلك تتعدد أنواعها......كالمضاربة والإجارة 

بالنسبة للشركة المصدرة، فالصكوك في الغالب تعتبر  -

أداة تمويل خارج الميزانية، وبالتالي فحامل الصك ممول 

  .للشركة المصدرة

تكون الصكوك أداة مشاركة دائمة ليس بالضرورة أن  -

  .في الشركة، وبالتالي لها تاريخ استحقاق

  .الصكوك بشكل عام ورقة مالية قليلة المخاطر -

دراسة تطبيقية لتجارب بعض -شافية كتاف، دور الأدوات المالية الاسلامية في تنشيط وتطوير السوق المالية الاسلامية :المصدر

، ص ص  2013/2014، 1، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية،جامعة سطيف -والاسلاميةالأسواق المالية العربية 

218،219 .  



 يمكن توضيح الفرق بين الصكوك الاسلامية  :الفرق بين الصكوك الاسلامية والسندات التقليدية

  :كما يلي  بينهماوالسندات التقليدية من خلال تحديد أوجه التشابه والاختلاف 

  الفرق بين الصكوك الاسلامية والسندات التقليدية): 02(جدول رقم 

  أوجه التشابه بين الصكوك الاسلامية والسندات التقليدية

  :تشترك الصكوك الاسلامية مع السندات التقليدية فيما يلي

 .يعتبر كل من الصك والسند اوراق مالية يمكن تداولها، الغرض منها الحصول على التمويل -

 .من خلال الصكوك والسندات أداء وتنفيذ الكثير من الوظائف الاقتصادية المهمة كالتحكم في حجم السيولة النقدية يمكن -

 .تصنف الصكوك والسندات بشكل عام بأ�ما اوراق مالية ذات استقرار كبير ومخاطر متدنية -

 .ونية، كالتصويت والاشتراك في مجالس الادارةليس لمالكي الصكوك والسندات الحق في الملكية وما يترتب عليها من آثار قان -

  .تستوفي كل من الصكوك والسندات في الوقت المحدد لها -

  أوجه الاختلاف بين الصكوك الاسلامية والأسهم

  الصكوك الاسلامية  السندات التقليدية

السندات بجميع أنواعها دينا في ذمة المدين المصدر لها  تمثل -

شركات أو حكومات والعلاقة بين حامل السند 

 .ومصدره علاقة مداينة

 .تتمثل عائدات السندات في الفوائد المحددة المثبتة عليها -

لا يتأثر حامل السند بنتيجة نشا المشروع، لأنه سند دين  -

لمقررة المتفق وحامله يأخذ أصل الدين مع الفائدة ا

 .عليها

يكون لصاحب السند الأولوية في الحصول على قيمته وفوائده  -

 .عليها عند تصفية المشروع

  .السند ورقة مالية محرمة تعتمد على الفوائد الربوية -

تمثل الصكوك حصصا شائعة من جميع موجودات  -

المشروع، والعلاقة بين حامل الصك ومصدره علاقة 

  .مشاركة

تتمثل عائدات الصكوك في حصة شائعة من أرباح  -

  .المشروع التي سوف تتحقق مستقبلا

يتأثر الصك بنتيجة نشاط المشروع، ويشارك حامله في  -

الربح ويتحمل نصيبه من الخسارة حال وقوعها وفقا 

  ".الغنم بالغرم"لقاعدة 

ليس لحامل الصك الأولوية عند التصفية، بل تصرف -

ن موجودات المشروع بعد سداد الديون، نسبته مما تبقى م

فموجودات المشروع ملك لأصحاب الصكوك وتعود 

  .عليهم

  .الصك ورقة مالية مباحة مهيكلة على عقود شرعية -

دراسة تطبيقية لتجارب بعض -دور الأدوات المالية الاسلامية في تنشيط وتطوير السوق المالية الاسلامية شافية كتاف، :المصدر

، ص ص  2013/2014، 1، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية،جامعة سطيف -الأسواق المالية العربية والاسلامية

218،219 .  

  

  



  :18هماهناك طريقتان أساسيتان للتصكيك : طرق التصكيك-5

وتصدر الصكوك هنا لجمع الموارد المالية أولا، ثم توجه نحو مشروع ): المباشر(طريقة التصكيك البسيط  - أ

استثماري معين، مثل مشاريع البني التحتية، والمرافق العامة، وهذا يتم من خلال طرح الصكوك على أساس صيغة 

لتكون حصيلة الاكتتاب رأس مال المشروع المراد انجازه، وهذه الطريقة هي ما  تمويل اسلامى في السوق الأولية،

  . يميز التصكيك عن التوريق التقليدي

وتصدر الصكوك لغاية تحويل المشاريع والأصول القائمة إلى سيولة نقدية، ): غير المباشر(التصكيك المهيكل  - ب

ة المدرة للدخل إلى وحدات متساوية تتمثل في الصكوك، ثم وهذا يتم من خلال تحويل الأصول المالية أو المعنوي

  .طرحها في السوق المالي لجذب الأموال

إن عملية التصكيك الاسلامية تختلف عن عملية التوريق ذلك أن التصكيك يتطلب ضرورة وجود   

ابقة للضوابط الأصول التي تم تصكيكها فلا يجوز أن تكون دينا، وكذلك لابد أن تكون الصكوك الاسلامية مط

  .الاسلامية

  : 19وتجدر الإشارة إلى أن الهدف من عملية إصدار الصكوك الإسلامية يتمثل في هدفين رئيسيين هما  

موجودات ) تصكيك(الحصول على السيولة اللازمة لتوسيع قاعدة المشروع وتطويره، وذلك من خلال تحويل  - 

رضها في السوق لجذب مدخرات لتمويل المشروعات الحكومات أو الشركات إلى وحدات تتمثل في صكوك، وع

  .خاصة منها طويلة الأجل

جمع رأس مال لتمويل إنشاء مشروع استثماري من خلال تعبئة موارده من المستثمرين، وذلك بطرح صكوك  - 

  .وفق مختلف صيغ التمويل الاسلامية في أسواق المال لتكون حصيلة الاكتتاب فيها رأس مال المشروع

III - الصكوك الاسلامية ودورها في تمويل عجز الموازنة العامة:  

توجيهها و سيتم  التطرق في هذا المحور إلى  الآلية المقترحة لاستقطاب الأموال من الأفراد والمؤسسات 

   .الموازنة العامة للدولة؛ من خلال  اصدار صكوك اسلامية لتمويل احتياجات محددةعجز لتمويل 

المركـزي البنـك وفقاً لهذا البديل تقوم الجهات المعنية بالدولة بتحديد احتياجات الدولـة مـن الأمـوال ثم تـزود 

ويجـــب وفقـــاً لهـــذا ، �ـــذه الاحتياجـــات مـــع بيـــان وقـــت الاحتيـــاج وفـــترة التمويـــل المطلوبـــة أو وفقـــاً للإجـــراءات المتبعـــة

المطلـــوب شـــراؤها أو اســـتئجارها، وتكلفـــة هـــذه المشـــاريع أو البـــديل أن تحـــدد المشـــاريع المطلـــوب تمويلهـــا أو الأصـــول 

وبعـد اسـتكمال البيانـات اللازمـة ومراجعتهـا يقـوم البنــك  ،الأسـعار المعروضـة للأصـول موضـوع الشـراء أو الاسـتئجار

المركــزي بتصــنيف المشــاريع والأصــول في مجموعــات متشــا�ة مــن حيــث النــوع وفــترة التمويــل المطلوبــة، ثم يقــوم بطــرح 



وفقــــاً للقواعــــد الشــــرعية والفنيــــة أو المرابحـــة، أو المشــــاركة لصـــكوك الخاصــــة بالاستصــــناع، أو المرابحــــة، أو الاســــتئجار ا

وتقــوم الجهــة الممثلــة لحملــة الصــكوك بصــفتها وكــيلاً عــنهم  بشــراء الأصــول، ثم بيعهــا أو تأجيرهــا للدولــة،   ،المعتمــدة

  .20ك بالتنسيق مع البنك المركزيكما تقوم بإبرام عقود الاستصناع مع الدولة، وذل

، بدلا المضاربة صكوكيمكن أن تستخدم الدولة لتغطية جزء من عجز موازنتها العامة : 21صكوك المضاربة -1

هذه ، وانطلاقا من طبيعة )التزامات الخزينة العامة(  من سندات الخزينة، لتعبئة الأمـوال اللازمة لتمويل انفاقها العـام

عملها، يمكن اعتبارها الأداة المناسبة  التي يمكن أن استخدمها الدولة في تمويل المشروعات التي وشروط  الصكوك

من طبيعتها أ�ا ذات  عائد أو ربح، وكذلك مشروعات إنتاج السلع والخدمات القابلة للبيع في السوق،  بحيث 

وطرحها للاكتتاب  الصكوكمن هذه تقوم الحكومة ممثلة في إحدى مؤسسات القطاع العام، بإصدار كمية معينة 

قيمة الأموال التي  صكوك المضاربةالعام لتمويل مشروع معين، أو لتوسيع مشروع  محدد، بحيث تشكل قيمة 

تحتاجها الحكومة؛  فتكون مضاربة يخلط فيها المضارب ماله مع مال المضاربة، ولابتعاد رب المال عن الإدارة أثر 

ازنة العامة للدولة،  نظرا لما يحققه من هذا الفصل من الاحتفاظ بمشروعات الموازنة  مهم بالنسبة لتغطية عجز المو 

كلها في إطار تصرف السلطة العامة، وعدم تدخل الجهة الممولة بالقرار الإداري للجهات  الحكومية الآمرة 

في سحب قدر  ثرهاأمن السندات، أن تكون ذات فعالية وتحقق   وغيرها، لصكوك المضاربةبالصرف، وحتى يمكن 

، كما يجب أن فيهابفئات تتيح  لصغار المدخرين أن يكتتبوا  الشهادات هذهمن مدخرات الأفراد، لابد وأن تكون 

  .تكون ذات سيولة عالية

 وتمكن هذه الصيغة التمويلية من إشراك القطاع الخاص في ملكية مشروعات قائمة؛ : 22صكوك المشاركة -2

رأسمالها تمكنها من اتخاذ بعض  وتمكينهم من ادار�ا ومراقبة عمليات تسييرها، مع احتفاظ الدولة بنسبة معينة من 

مشاريع اقتصادية جديدة، أو توسيع وحدات اقتصادية ناجحة  القرارات الإدارية الهامة، كما يمكن أن تقوم بإنشاء 

المشاركة من أفضل الحلول التي يمكن أن تحقق فعالية في  صكوك الخ، وتعتبر....مشروعات خدمية قائمة، أو إنجاز 

الإسلامية  غلب الدول النامية عموما، والدولأ اني منها مؤسسات القطاع العام فيالقضاء على المشاكل التي تع

إلى ، والتي أدت الخ..الفوضوي البيروقراطية، التسيير خصوصا، هذه المشاكل التي حدثت نتيجة لعدة عوامل أهمها

هذه  ويمكن وباللجوء إلى صيغة المشاركة بين الحكومة والقطاع الخاص إعادة تأهيل ، كبيرة ومتراكمة خسائر 

بدلا من بيعها بأثمان منخفضة للقطاع الخاص المحلي والأجنبي، وذلك عن طريق إشراك القطاع الخاص  المؤسسات

 المؤسسات والبنوك التجارية والأفراد، وبالتالي يصبح حملة الأسهم ملاكا  إلى باقي  إدار�افيها بدءا من عمالها إلى 



 لهيكون  في العقد، مما عليها في إطار الشروط المتفق  وتسييرها ادار�االحق في  ولهم، جهةهذه المؤسسات من 

  .المؤسسات هذهوعلى الأرجح فعالية أكبر في تسيير 

  :التمويل على أساس المشاركة بالإنتاج -3

يتمثل هذا النوع من التمويل بتملك الممولين لمشروع قابل للتشغيل نحو جسر أو نفق أو سكة حديدية، 

وتقوم السلطة العامة على إدارته على أساس المشاركة في العائد الإجمالي له، وهو واضح في المزارعة والمساقاة، حيث 

مجمل الإنتاج  حسبما اتفق عليه، ولقد نص  توضع الأرض والشجر تحت تصرف الزارع الذي يتقاسم مع مالكها

إدارة مشروع قائم : مثلا( 23الحنابلة على جواز التمويل بالمشاركة بالإنتاج في غير المزارعة، والمساقاة قياسا عليهما

خوصصة فعلا، مثل حديقة حيوانات يدخلها الناس برسم معين، فيكون بيعه على طريقة أسهم الإنتاج 

  ).للمشروع

  :24ويل عن طريق صكوك الإجارةالتم -4

، وملكية المنافع وملكية )الأعيان(ملكية الموجودات: تنقسم إلى ثلاثة أنواع رئيسية تتمثل في صكوك

 وخضوعهاللتداول، وقلة المخاطر،  وقابليتهاثبات  العائد،  منها مهمةالصكوك بخصائص  هذهالخدمات، وتتمتّع 

بآجال متعددة، ولأعيان   اصدارهاالعالية، حيث يمكن  ومرونتهاالمالية، لعوامل العرض والطلب في  السوق 

  :همافي التمويل الحكومي  بأسلوبين  استخدامهاإجارة الأعيان، والتي يمكن هنا هو  يهمناوما ، متنوعة

 تصدر سندات إجارة   فإ�اأن الحكومة بدلاً من أن تقترض بفائدة لإنشاء مبنى هو   :الأسلوب الأول

 تتعهدالمبنى ويكون مملوكاً لحملة السندات ثم  �ا  وتنشئالأموال اللازمة من ذوى الفائض  بموجبهامع تج

المبنى  لديهاالمبنى بمبلغ معين يمثل عائداً على السندات، أو أن يكون  الاصدار بأن تستأجر  في نشر

 .منهملحملة السندات وتستأجره فتبيعه موجود مثلاً 

 تتفق مع ممول  بموجبه بالتمليك والذى  المنتهييتمثل في نظام التأجير التمويلي أو  :الأسلوب الثاني

 .المدة إلى الحكومة �ايةفي  ملكيتهمدة من الزمن ثم تتنقل  منهلإنشاء المبنى واستئجاره 

ـــة المـــوارد الما  ـــة اللازمـــة لتمويـــل شـــراء  الآلات،كمـــا يمكـــن اســـتعمال هـــذه الصـــكوك في �يئ والمعـــدات والأجهـــزة  لي

، إضــافة إلى ذلــك يمكــن الإفــادة مــن صــكوك الأعيــان المــؤجرة شــابه ذلــك مــن أعيــان ذات عمــر طويــل ، ومــاوالأثــاث

، كمـا يمكـن اسـتخدام صـكوك إجـارة والأجهـزة مثـل أجهـزة الحاسـب الآليذات العمر القصير في تمويـل شـراء اللـوازم 

، ويمكــن أيضــا اللجــوء إلى والنقــل والهــاتف التعلــيم والصــحة، مثــل تمويــل المشــروعات في قطاعــات مهمــة الخــدمات في

  .25برامج الإسكان والتنمية العقاريةصكوك إجارة المنافع في تمويل 



يمكـن اسـتعمالها في تمويـل  نـافع والخـدماتمن الجدير بالذكر أن الموارد المالية المعبـأة عـن طريـق صـكوك إجـارة الم

للمــوارد  ال ومــوارد اســتهلاكية، وذلــك خلافــاعمــل ، أم أجــوراعيانــاً رأسماليــة معمــرةواء كانــت أجميــع أجــزاء المشــروع ســ

بيل علـى سـ فـيمكن، ا إلا في تمويـل الأعيـان المعمـرة، التي لا يمكن استعمالهة عن طريق صكوك  الأعيان المؤجرةالمعبأ

ـــال ـــاني ومعـــدات للد المث ـــة وتأجيرهـــا كمب ـــل بنـــاء محطـــة للطاقـــة الكهربائي ـــل تـــأجيراً للأعيـــان أن يـــتم تموي ـــة وهـــذا يمث ول

در بشـرية أن يتم تـأجير المحطـة وهـي في حالـة التشـغيل بمـا فيهـا مـن كـوا ويمكن وفقاً لترتيبات أخرى ،الرأسمالية المعمرة

أي أن الدولـــة تســـتأجر المحطـــة في حالـــة تشـــغيل وتـــدفع مقابـــل ذلـــك إيجـــاراً ثابتـــاً وهـــذا  ؛و أنظمـــة معلومـــات للدولـــة

في دفع رواتب الموظفين ومصاريف التشغيل والصيانة ويـوزع الصـافي علـى المـلاك وهـم حملـة صـكوك الإيراد يستخدم 

 26.التأجير

  :  27التمويل عن طريق صكوك المرابحة -5

من المواد الخام والسلع الوسيطة والمعدات  لإنتاجايمكن أن تستخدم المرابحة بغرض توفير مستلزمات 

تمويل بنود الموازنة العامة  ويسهلالكفاءة الإنتاجية للاقتصاد الوطني،  في دعم  يساهم، مما جهزةوالأوالآلات 

من  غيرهاالمتعلقة بشراء السلع والمعدات ووسائل النقل والممتلكات عن طريق المرابحة مع البنوك الإسلامية أو 

السيولة  هدف بحيث تخدم  التمويل؛ ويمكن تحويل المرابحات إلى سندات ذات استحقاقات متتالية، مؤسسات 

  .مشتريهالدى 

  :التمويل عن طريق صكوك السلم -6

سلعة محددة الأوصاف تنتجها بحيث يدفع المشتري الثمن للدولة "  سلما"ى هذا العقد تبيع الدولة قتضبم

د طبيعية حالاً على أن تقوم الدولة بتسليمه السلعة في أجل لاحق ، وهذا الأسلوب مناسب للدول التي لديها موار 

يمكن من وجه آخر أن تشتري الحكومة سلعا من ،كما 28تبيعها كالنفط والفوسفات بل وحتى الطاقة الكهربائية

الغير مقابل منافع عين تسلمها إلى البائع، وبما أن السلم كأي عملية مالية فيها مداينة لابد فيها من الكتابة 

ويمكن في حالة استخدام السلم كأسلوب للتمويل الحكومي خاصة للخدمات  والتوثيق في صورة عقد في الأصل،

الصورة الأكثر للمنتجات الحكومية أن تصدر سندات سلم منافع بقيمة اسمية صغيرة، وأن تذكر في نشرة ) المنافع(

خدما�ا الاصدار التي هي بمثابة تعاقد على أ�ا سوف تقدم بموجب هذه السندات في المستقبل في اجل محدد 

مقابل هذه السندات، مثل أن تصدر سندات لرسوم المدارس والجامعات وسندات لخدمة النقل على خطوط معينة 

  29.وتحدد المواصفات والأجل طبقا للأحكام الشرعية



  :30التمويل عن طريق الاستصناع -7

ه مقابل ثمن من عند دة الاستصناع هو عقد بيع سلعة موصوفة في الذمة يلتزم البائع بصنعها بما إذاكان 

استخدامه كأسلوب تمويل حكومي يتمثل  أو على أقساط، فإن تصور إمكانية  يدفعها المشترى حالا أو مؤجلا

بموجب  من اقتراض الثمن بفائدة  بدلافإ�ا  شراء آلة بمواصفات خاصة من مصنع ما، مبنى أو الحكومة في إنشاء 

أو الصنع مع دفع مبلغ مقدم  أن تتفق مع المقاول أو المصنع على الإنشاء  سندات أو أي أداة قرض أخرى

في هذه العملية بنكاً يتم إبرام عقد الاستصناع معه  كما يمكن أن يوسط   ،ويقسط الباقي على أقساط يتفق عليه

اع هو الأداة ، ويكون عقد الاستصنيلى البنك إبرام عقد استصناع مواز ويتو  إن لم يرغب المصنع في التقسيط، 

  .الحكومة يد الصانع أو البنك بدين في ذمة أنه وثيقة في يثبح المالية، 

  :خاتمة

إن ظاهرة عجز الموازنة العامة ظاهرة مركبة ومعقدة ولا يجوز ارجاعها إلى سبب وحيد، فكما رأينا سابقا،   

خر يتعلق دث في النفقات العامة، وبعضها الآفإن هناك شبكة معقدة من العوامل بعضها يعود إلى التغيرات التي تح

، وباعتبار هذا العجز اختلالا له تداعياته وآثاره السلبية على الاقتصاد في الايرادات العامة تحدثبالتغيرات التي 

الوطني، فلابد أن يحتل التصدي لمشكلة عجز الموازنة العامة ما يستحقه من مكانة في أي برنامج للإصلاح 

  .الاقتصادي

  :ولقد تبن لنا من خلال هذا البحث ما يلي  

بما  واستخداما�اموال بين مصادر الأ لحلول عملية المواءمةالصكوك الاسلامية من الابتكارات التي أدت  - 

 الموارد واستخداما�ا؛ يسهم في تقليل مخاطر عدم التماثل بين آجال

وهذا  والإيجابياتتتميز بالكثير من المميزات الصكوك الاسلامية تحتوي على تشكيلة متنوعة من الأدوات التي  - 

 ما يتيح فرصا ومجالات أكثر للتمول؛

تتنوع تنوعا واسعا فتشمل سلامية في تسييل أو تعبئة الموارد المالية اللازمة فهي صلاحية استخدام الصكوك الإ - 

 لخ؛ا......جارة، صكوك المضاربة، صكوك المشاركة، صكوك الاستصناع، صكوك السلمصكوك الإ

الصكوك الاسلامية تعد من أفضل البدائل التي توفر أساليب تمويل الانفاق العام، وتحقيق أعلى درجات  - 

 لموازنة العامة؛الكفاءة في تخصيص الموارد لسد عجز ا

  .الصكوك الاسلامية تعد كبديل لأدوات الدين العام في معالجة عجز الموازنة العامة - 
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