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 تمهيد:

تلعب الصكوؾ الإسلامية دكر كبتَ في معاتصة العجز في اتظوازنة العامة للدكلة كتحقيق الأىداؼ التنموية،       
كذلك من خلاؿ تنمية اتظدخرات كتوجيهها تطدمة الاستثمارات الوطنية، كبالتالي توفتَ اتظوارد اتظالية اللازمة 

حيث باتت الصكوؾ أحد الأدكات اتظالية التي يتم الاعتماد للاحتياجات الاستثمارية للحكومات كالشركات، 
 كمنو سيتم التطرؽ في ىذا الفصل الى مبحثتُ:ها في تدويل عجز اتظوازنة العامة. علي

 المبحث الأول: ماهية الصكوك الإسلامية.

 المبحث الثاني: تطور إصدارات الصكوك الإسلامية 
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 الإسلاميةالصكوك المبحث الأول: ماهية 

نقطة فارقة في تاريخ تطور كابتكار اتعندسة اتظالية الإسلامية لم يسبق صدار الصكوؾ الإسلامية إتعد عملية       
، كيرجع الاىتماـ قبل عقد من الزمنتعا مثيل في تطور التمويل الإسلامي، كلم تكن ىذه الصكوؾ ذات أهمية 

ثتُ في الاقتصاد الإسلامي تظا تعا من أهمية بارزة كمساهمة إيجابية في الكبتَ للصكوؾ الإسلامية من قبل الباح
التنمية الاقتصادية كالاجتماعية للبلد من خلاؿ قدرتها على حشد الأمواؿ لتمويل مشاريع ضخمة في الغالب 

 ة للدكلة.فضلا عن كونها احدل الأدكات اتعامة التي يدكن اف تساىم في تنويع سلة اتضلوؿ لعجز اتظوازنة العام

 وخصائصها الإسلاميةالصكوك  نشأة وتعريف المطلب الأول:

ة التصكيك باتظؤسسات اتظالية الاسلامية، كقد شهدت نموا تعد الصكوؾ الاسلامية من ابرز منتجات صناع      
رىا من استثنائيا في السنوات الاختَة حتى اصبحت الشريحة الاسرع نموا في سوؽ التمويل الاسلامي. كذلك باعتبا

 ذات اتصدكل الاقتصادية كالاجتماعية.افضل كسائل  تجميع الامواؿ اللازمة لتمويل مشركعات البنية التحتية 
 تعريف الصكوك الإسلاميةنشأة و  :الفرع الاول

 الصكوك الإسلامية أولا: نشأة

خلاؿ دراسة من  8978ظهرت فكرة الصكوؾ الإسلامية منذ ما يقارب الأربعتُ سنة، كتحديدا سنة       
اعدىا الدكتور سامي تزود بعنواف" سندات اتظقارضة"، كقد اخذت ىذه الفكرة تطور تدريجيا الى اف بدا تطبيقها 
في الثمانينات من القرف اتظاضي. كفي البداية كاف العمل بالصكوؾ الإسلامية متواضع جدا حيث استخدمت في 

، كمع مركر الوقت تنوعت استخدامات الصكوؾ كاغراضها تدويل مشاريع بعض الدكؿ كباكستاف كالسوداف كتركيا
منها؛ تؽا ساعد على انتشارىا فلم يعد العمل بها تػصور على الدكؿ الإسلامية فحسب بل توسع  كاتظستفيدكف

 ليشمل العديد من الدكؿ الغتَ الإسلامية كالولايات اتظتحدة الامريكية كبريطانيا كالياباف. كالصكوؾ منها ما
فتسمى " صكوؾ سيادية"، كىذه تصدرىا اتضكومات  لشركات فتسمى" صكوؾ شركات" كمنها ماتصدرىا ا

الأختَة تستحوذ على اكبر حصة في سوؽ الصكوؾ العاتظية، كىي تصدر لأغراض عدة منها تدويل عجز اتظوازنة 
ا الدكؿ لسد العجز في العامة، حيث اثبتت ىذه الأدكات التمويلية قدرتها على جلب اتظوارد اتظالية التي تحتاجه

موازنتها دكف اف تؤدم الى زيادة معدلات التضخم اك زيادة العجز اك التدخل الأجنبي في الشؤكف الداخلية كغتَىا 
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من الاثار التي يخلفها الاعتماد على الأساليب التقليدية في سد العجز اتظوازنة كالسحب من الاحتياطي العاـ 
 .8كاتطارجي كالاصدار النقدم اتصديد كالاقتًاض العاـ بنوعيو الداخلي

كفكرة الصكوؾ الإسلامية تقوـ على اتظشاركة في تدويل مشركع اك عملية استثمارية متوسطة اك طويلة الاجل       
" أم اتظشاركة في الربح كاتطسارة، كذلك على منواؿ نظاـ الأسهم العادية في  كفق للقاعدة الشرعية" الغنم بالغرـ

.حيث تؤسس شركة مساهمة تعذا اتظعاصرة كنظاـ الوحدات الاستثمارية في صناديق الاستثمار  شركات اتظساهمة
الغرض، كتعا شخصية معنوية مستقلة، كتتولى ىذه الشركة اصدار الصكوؾ اللازمة للتمويل كتطرحها للاكتتاب 

رث كحوو ذلك من العاـ للمشاركتُ، كمن حق كل حامل صك اتظشاركة في راس اتظاؿ كالتداكؿ كاتعبة كالا
اتظعاملات في الأسواؽ اتظالية. كقد تكوف اتصهة اتظصدرة تعذه الصكوؾ احد اتظصرؼ الإسلامية اك أم بيت تدويل 

 .5إسلامي، اك اتضكومات

 ثانيا: تعريف الصكوك السلامية 

الضرب، يث جاء بمعتٌ للغة بعدة مفاىيم، ح: الصكوؾ ترع "صك"، كقد كرد مفهوـ الصك في معاجم الغة -1
( كالصك: كتاب كىو 59 الآية) الذاريات،   ﴿ فأقبلت امرأته في صرّة فصكّت وجهها ﴾ كمنو قولو تعالى

، 4قاريرتالصك ىو الكتاب الذم يكتبُ في اتظعاملات كالك ، 3فارسي معرب كاتصمع اصك كصكاؾ كصكوؾ
، 5كاف صكو يصكو صكان   كأيضا الصك ىو الضرب الشديد بالشيء العريض، كقيل ىو الضرب عامة بأم شيء

، كالصك كتاب الإقرار باتظاؿ كغتَه )معرب( كأيضا 6كصاد كالكاؼ أصل كاحد يدؿ على ضرب الشيء بقوة
 7مصدر معناه الضرب الشديد كاللطم

في ملكية موجودات ) أعياف أك منافع مالية متساكية القيمة تدثل حصصا شائعة أكراؽ " : الاصطلاح المالي -2
، كتتم عملية التصكيك من خلاؿ قياـ (في موجودات مشركع معتُ اك نشاط استثمارم خاصأك خدمات، أك 

مؤسسة ما بتجميع أصوتعا غتَ السائلة كتحويل ملكيتها الى جهة أخرل )صندكؽ أك مؤسسة(، تقوـ بإصدار 

                                                           
، اتظركز 5، العدد 3تغلة ميلاؼ للبحوث كالدراسات، المجلد  ،الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل عجز الخزينة العمومية بالجزائررميتة حبية،  8

 .855 ،858،ص، ص: 5187اتصامعي ميلة، اتصزائر، 
   59ص ،5183، دار الفكر اتصامعي، الاسكندرية، مصر ،8 ط، الصكوك والبنوك الاسلامية ادوات لتحقيق التنميةاتزد شعباف تػمد علي ،5
 .363ـ، ص8994لبناف،  -، دار الكتب العلمية، بتَكت8، تحقيق تػمود خاطر، ط، مختار الصحاحرازمتػمد بن ابي بكر بن عبد القادر ال 3
ـ،  8978-ق8398، دار الكتب العلمية، بتَكت، 8اتصزء  لا ط، ،المصباح المنير في غريب الشرح الكبير للرافعي، الفيومي اتزد بن تػمد 4

 .345ص 
 .456لبناف، د.ت، ص -، دار النوادر، بتَكت81ج،8ط، ، لسان العربن منظورابي الفضل تراؿ الدين تػمد بن مكرـ اب5
 .576ـ، ص 8979لبناف، -دار الفكر، بتَكت ،3ج، 5ط ، تحقيق عبد السلاـ تػمد ىاركف،، مقاييس اللغةاتزد بن فارس بن زكريا ابي اتضستُ 6
 .859، ص 5113لبناف،  -الكتب العلمية، بتَكت ، دار 8طالتعريفات الفقهية، تػمد عميم الاحساف المجددم البركتي،  7
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فها ائتمانيا، صكوؾ تساندىا تلك الأصوؿ كبذلك تتيحها للتداكؿ في أسواؽ الأكراؽ اتظالية، بعد أف يتم تصني
 .8"ككذلك بعد خضوعها لعدد من الإجراءات الفنية

 كىناؾ عدة تعاريف للصكوؾ الإسلامية منها: 

لقيمة نها:" كثائق متساكية اية الإسلامية الصكوؾ الإسلامية بأىيئة المحاسبة كاتظراجعة للمؤسسات اتظال حسب      
ك نشاط استثمارم موجودات مشركع معتُ أك في أأك منافع أك خدمات  عيافتدثل حصصا شائعة في ملكية أ

 5خاص، كذلك بعد تحصيل قيمة الصكوؾ كقفل باب الاكتتاب كبدء استخدامها فيما أصدرت من اجلو".

الى حصص متساكية ،كذلك  كعرفها تغمع الفقو الإسلامي بأنها: " أداة استثمارية تقوـ على تجزئة رأس اتظاؿ       
كمسجلة بأتشاء أصحابها باعتبارىم القيمة  ،اتظاؿ على أساس كحدات متساكية بإصدار صكوؾ ملكية برأس

  .3يدلكوف حصصا شائعة في رأس اتظاؿ، كما يتحوؿ اليو بنسبة ملكية كل منهم فيو

أكراؽ مالية متساكية القيمة تػددة اتظدة، يتم إصدارىا كفق صيغ التمويل الإسلامية " كتعرؼ أيضا على انها:       
اك خسائر موجودات مشركع تضاملها حق الاشتًاؾ مع الغتَ بنسبة مئوية في ملكية كصافي إيرادات اك أرباح تعطي 

قائم فعلا، أك سيتم إنشاؤه من حصة الاكتتاب، كىي قابلة للتداكؿ كالاطفاء كالاستًداد عند اتضاجة استثمارم 
أف تكوف اعيانا، اك منافع اك خدمات اك  بضوابط كقيود معينة، كيدكن حصر موجودات اتظشركع الاستثمارم في

حقوؽ مالية، اك معنوية اك خليط من بعضها اك كلها حسب شركط معينة، كمن ثم فهي لا تدثل دينا في ذمة 
 4."مصدرىا، كانما تثبت تضاملها حق ملكية شائعة في موجودات تعا عائد

أكراؽ مالية متساكية القيمة كىي عبارة عن  بديل للسندات التقليديةىي كمن ثم فاف الصكوؾ الإسلامية       
تخوؿ حاملها التصرؼ في ملكية شائعة  تصدر كفق صيغ التمويل الاسلامية مسجلة بأتشاء أصحابها، تػددة اتظدة

ية كفق لأحكاـ الشريعة الإسلامية، كىي قابلة للتداكؿ كالاطفاء كالاستًداد عند اتضاجة بضوابط بموجودات عين
 كقيود معينة.

 

                                                           
وطتٍ حوؿ الأسواؽ اتظالية اللتقى اتظ، دور الصكوك الإسلامية الحكومية في التقليل من أزمات الديون السيادية تػمود سحنوف، شعيب يونس،8

 .8، ص5183أفريل  81و 19يومي   تامنغست، -اتظركز اتصامعي أمتُ العقاؿ اتضاج موسى أؽ اتسوؾ كالعوتظة اتظالية كالاقتصادية،
 ص ،5181 ،، اتظنامة البحرينصكوك الاستثمار ،87 اتظعايتَ الشرعية، ىيئة المحاسبة كاتظراجعة للمؤسسات اتظالية الإسلامية، اتظعيار الشرعي رقم 5

467 . 
، الدكرة التاسعة تطبيقاتها المعاصرة وتداولهابشأن الصكوك الإسلامية )التوريق( و  878( 89/4) تغمع الفقو الإسلامي الدكلي: قرار رقم: 3

 .5119 أفريل 31-56عشر، الامارات العربية اتظتحدة، يومي
 .84 زكاؽ اتضواس، مرجع سبق ذكره، ص4
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 الثاني: خصائص الصكوك الإسلامية لفرعا

تتفق الصكوؾ الإسلامية مع غتَىا من الأكراؽ اتظالية التقليدية في بعض الإجراءات الإدارية من حيث       
التنظيم كالاصدار، الا انها تتميز عن غتَىا في كونها أكراقا مالية تلتزـ بأحكاـ الشريعة الإسلامية في كافة مراحلها 

 إصدارىا الى انتهاء أجلها. منذ بداية 

 8 كيدكن ذكر أىم اتطصائص العامة للصكوؾ الإسلامية فيما يلي:

ما تدثلو من مالكها في حقالقيمة لإثبات  املها، بفئات متساكيةتضالصك كثيقة تصدر باسم مالكها اك  -
 حقوؽ كالتزامات مالية.

   أف تداكتعا يخضع لشركط تداكؿ ما تدثلو. -
املها اك مالكها حصصا شائعة في أصوؿ تعا دخل ، سوء كانت اعيانا اك منافع اك يدثل الصك ملكية ح -

خدمات اك خليط منها اك من اتضقوؽ اتظعنوية كىي لا تدثل دينا في ذمة مصدرىا تضاملها، كىذا ما يديزىا 
 .5عن السندات التقليدية

فيحصل كل على نصيبو من في ناتج اتظشركع اتظموؿ من أمواؿ الصك،  صاحب الصك يستحق اتظشاركة  -
العائد كيتحمل نصيبو من اتطسارة في حدكد ما يدثلو الصك باعتباره رب اتظاؿ في اختصاصو يدلكو كما 

 .3يطرأ عليو من عوارض
الصكوؾ اتظالية متوافقة مع احكاـ الشريعة من حيث الأنشطة كالاستثمارات اتظباحة التي تعمل فيها، اك  -

طرافها فلا تتضمن دفع فائدة تػددة مقابل التمويل، اك غتَ ذلك من من حيث طبيعة العلاقة بتُ أ
 4 المحظورات الشرعية في اتظعاملات.

ىناؾ علاقات تنشأ بتعامل مع الصكوؾ بتُ الأطراؼ، فتوجد علاقة بتُ حامل الصك كغتَه من تزلة  -
اتظصدرة لو، كىي  الصكوؾ، كىذه علاقة بتُ الشركاء في ملك كاحد، كعلاقة بتُ تزلة الصكوؾ كاتصهة

علاقة رب اتظاؿ برب العمل )يسمى اتظضارب(، كليست علاقة دائن بمدين. أم اف الصكوؾ خالية من 
 5الربا.

                                                           
 .478 مرجع سبق ذكره، ص ،87 اتظعايتَ الشرعية، ىيئة  المحاسبة كاتظراجعة تظؤسسات اتظالية الإسلامية، اتظعيار الشرعي رقم 8

، اتصامعة 1، العدد8، تغلة الإسلاـ في اسيا، المجلد الصكوك الإسلامية ودورها في دعم الموازنة العامة من منظور التمويل الإسلاميدماغ، زياد  5
 35،ص5188الإسلامية العاتظية ،ماليزيا، 

، 88دراسات الاجتماعية كالإنسانية، العددتغلة الاكاديدية لل دور الصكوك الإسلامية في تنشيط سوق الأوراق المالية الماليزية،عمر عبو،  3
 31، ص5187جامعة حسيبة بوعلي، الشلف، 

 34،ص5184، لاط،  دار التعليم اتصامعي، الاسكندرية، مصر، الصكوك ودورها في تحقيق التنمية الاقتصاديةاتزد شعباف تػمد على،    4
 .34، ص ونفس 5
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 الصكوك الإسلامية ومراحل  المطلب الثاني: أنواع

عملية  انطلاقا من تعريف الصكوؾ الاسلامية، يدكن تحديد انواع الصكوؾ الاسلامية ، كاتظراحل التي تدر بها      
 .التصكيك

 الفرع الأول: أنواع الصكوك الاسلامية

تتنوع الصكوؾ الاستثمارية الإسلامية الى أنواع عديدة تبعا لعدة اعتبارات، الا اننا سوؼ نهتم بالصكوؾ     
 الأكثر انتشارا، حيث يدكن تصنيفها الى قسمتُ رئيستُ هما: صكوؾ قابلة للتداكؿ كأخرل غتَ قابلة للتداكؿ.

: ىي صكوؾ تدثل حصصا شائعة في ملكية أعياف أك منافع لذلك يدكن تداكتعا، الصكوك القابلة للتداول: أولا
 8كىي:

: عرفها تغمع الفقو الإسلامي بأنها:" أداة استثمارية تقوـ على تجزئة رأتشاؿ القراض صكوك المضاربة -1
متساكية القيمة كمسجلة بأتشاء  )اتظضاربة( بإصدار صكوؾ ملكية برأس ماؿ اتظضاربة على أساس كحدات

 كل منهم فيو.أصحابها، باعتبارىم يدلكوف حصصا شائعة في رأس ماؿ اتظضاربة كما يتحوؿ إليو، بنسبة ملكية  

 اصدار صكوك المضاربة الحكوميةآلية : (21-22الشكل رقم )                     

                                                           

 

                      122$ 

                                                                    

 

  122$ 

 

، التجربة السودانية والاردنية في التمويل بالصكوك الإسلامية والدروس المستفادة: الجزائر نموذجافتتٍ مايا،  ،بن ثابت عليالمصدر: 
 .6ص ،5183  ديسمبر9و8عنابة، جامعة الدكلي الثاني للصناعة اتظالية كالإسلامية،  اليات ترشيد الصناعة اتظالية الإسلامية،  اتظلتقى

                                                           
مع الإشارة للتجربة  –تمويل المشروعات التنموية بالاعتماد على الصكوك الإسلامية معالجة العجز في الموازنة العامة و شرياؽ رفيق، 8

 .376،377 ، ص، ص:85/5187/ قاتظة، -8945 مام8 جامعة ،83تغلة الاقتصاد الصناعي، العدد -السودانية

 المستثمر       الحكومة        

 ال(

 الشركة المالية 

 المشروع       

عقد مرابحة 
أو سلم او 

استصناع    
 او إجارة

122$ 

 اتضقيقي اتظموؿ 

 صكوك
راس المال 

 والربح



           علي المستوى العالمي إصدارهاوتطور  الإسلاميةالصكوك                                       الفصل الثاني:

38 
 

: ىي" كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلة في إنشاء مشركع أك تطوير صكوك المشاركة -2
اتظشاركة، كيصبح اتظشركع أك موجودات النشاط ملكا  مشركع قائم أك تدويل نشاط على أساس عقد من عقود

                تضملة الصكوؾ في حدكد حصصهم.

 : آلية اصدار صكوك المشاركة الحكومية(22-22) الشكل رقم                    

 

 توزيع الربح

 توزيع الربح           عقد ادارة               

 

                                 811m$                        811m $ 

                اتفاقية مشاركة                                          

  عملية شراء      

 $811m                صكوؾ                                                                              

 

 .81، مرجع سبق ذكره، صبن ثابت علي، فتتٍ ماياالمصدر: 

: ىي" صكوؾ متساكية القيمة تدثل أجزاء متماثلة مشاعة في ملكية منافع اعياف معمرة صكوك الاجارة -3
مرتبطة بعقود اجارة اك تدثل عددا تؽاثلا من كحدات خدمة موصوفة تقدـ من ملتزمها تضامل الصك في كقت 

د يتم اصدار صكوؾ تأجتَ على صيغة إجارة أك مشاركة في الإنتاج، كقد تدثل حصة في أصوؿ مستقبلي، كق
 حكومية.

الى مستخدميها، كمعتٌ ذلك اف تقع على  تأجتَىافتستثمر حصيلتها في شراء أصوؿ إنتاجية على اف يعاد       
استثمارية  لأنشطةصلح ىذه الصيغة اعياف تصلح لاستغلاؿ منفعتها، مع استمرار بقائها لفتًة طويلة نسبيا، كت

اتظتوقع تعا توليد تدفقات نقدية في اتظستقبل، كيدكن اف تنتهي الاجارة بالتمليك اذا تضمنت اتظدفوعات التي يحصل 

 الهدف من الربح               

 الحكومة     

 الشريك     الشركة المالية   

 حامل الصك   

8 

5 

6 

6 

5 

3 

5 

4 
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، اتظستأجرالثانوية، كما يدكن النص في العقد على بيع الأصل مؤجر في نهاية اتظدة الى  للأقساطعليها اتظالك 
 8الاجارة معركؼ كتػدد مسبقا. كالعائد على صكوؾ

                                   

 : هيكل صكوك الاجارة(23-22الشكل رقم )                               

 بائعة الشركة    

  الأصول                                المستأجر        حملة الصكوك     

 

 

 

 مصدر الصكوك             

 

 .9اتظصدر: تػمود سحنوف، شعيب يونس، مرجع سبق ذكره، ص

الى ىذه الصكوؾ ىناؾ صكوكا أخرل أقل انتشارا كىي خاصة بالبنوؾ الزراعية، كصكوؾ اتظزارعة، بالإضافة 
 5اتظساقاة كاتظغارسة:

كتتاب فيها في تدويل متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلة الا كىي كثائق  صكوك المزارعة: -1
 مشركع على أساس اتظزارعة، كيصبح تضملة الصكوؾ حصة في المحصوؿ كفق ما حدده العقد.

: كىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلتها في سقي أشجار مثمرة صكوك المساقاة -2
صة من المحصوؿ كفق ما حدده كالانفاؽ عليها كرعايتها على أساس عقد اتظساقاة، كيصبح تضملة الصكوؾ ح

 العقد.

                                                           
 .545، ص5184مصر، -، دار التعليم اتصامعة، الإسكندرية8، طالصكوك المالية وانواعهايوسف حسن يوسف،  8
، اتظؤتدر الدكلي حوؿ: منتجات كتطبيقات كفاءة الصكوك الإسلامية في تمويل عجز الموازنة العامة للدولةالطيب داكدم، كردكدم صبرينة،  5

 .4ص م،5184 ماي 6و5يومي سطيف،  -جامعة فرحات عباس الابتكار كاتعندسة اتظالية،

3 4 6 5 8 5 7 

 التوزيعات الدكرية تضملة الصكوؾ7  عوائد 6 تأجتَ أصوؿ  5نقود    4شراء أصوؿ   3نقود    5استلاـ الصكوؾ     8



           علي المستوى العالمي إصدارهاوتطور  الإسلاميةالصكوك                                       الفصل الثاني:

33 
 

كىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلتها في غرس أشجار كفيما  صكوك المغارسة: -3
يتطلبو ىذا الغرس من اعماؿ كنفقات على أساس عقد اتظغارسة، كيصبح تضملة الصكوؾ حصة في الأرض 

 كالغرس.

 كاف ىذا شأنو لا يجوز تداكؿ ىذه الصكوؾ لأنها قائمة على الديوف، كما  : الصكوك  غير القابلة للتداول ثانيا:

 نو يفضي الى تأجيل البدلتُ، كتتمثل ىذه الصكوؾ في:فلا يجوز تداكلو، لأ

( 87ىيئة المحاسبة كاتظراجعة للمؤسسات اتظالية الإسلامية في اتظعيار الشرعي رقم ) عرفتصكوك السلم:  -1
لعة السلم تؽلوكة تضملة ق متساكية القيمة يتم إصدارىا لتحصيل رأتشاؿ السلم كتصبح سصكوؾ السلم بأنها: "كثائ

 8الصكوؾ".

يم ىي من قبيل ، كالسلعة اتظعجلة التسلفصكوؾ السلم ىي صكوؾ تدثل بيع سلعة مؤجلة التسليم بثمن معجل    
سلم، لذلك تعتبر ىذه الصكوؾ غتَ قابلة نها موصوفة تثبت في الذمة، لا تزاؿ في ذمة البائع بالالديوف العينية، لأ

للبيع أك التداكؿ في حالة إصدار الصك من قبل أحد الطرفتُ البائع أك اتظشتًم فهي من قبيل الاستثمارات 
 5المحتفظ بها حتى تاريخ الاستحقاؽ.

 ـ ىي كثائق استثمارية تدثل ملكية حصص متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخدا صكوك الاستصناع:  -2

 .3تضملة الصكوؾ اتظصنوع تؽلوكان صبح حصيلة الاكتتاب فيها تصنيع سلعة، كي

مؤجلة التسليم بثمن معجل، كالسلعة كصكوؾ السلم حيث تدثل بيع سلعة   في حقيقتها الاستصناعكصكوؾ 
ا، كاتظبيع في نها موصوفة تثبت في الذمة، الا انو يجوز تأجيل تذنهاتظؤجلة التسليم ىي من قبيل الديوف العينية، لأ

اتضالتتُ لايزاؿ في ذمة الصانع أك البائع بالسلم، كعليو تكوف ىذه الصكوؾ غتَ قابلة للبيع أك التداكؿ سواء من 
 4الاستثمارات المحتفظ بها حتى تاريخ استحقاقها. طرؼ البائع أك اتظشتًم، فهي من قبيل

 

 

 
                                                           

 .469، مرجع سبق ذكره،  ص11سسات اتظالية الإسلامية، اتظعيار الشرعي رقماتظعايتَ الشرعية، ىيئة المحاسبة كاتظراجعة للمؤ 8
 .378شرياؽ رفيق، مرجع سبق ذكره، ص5
 .469، مرجع سبق ذكره، ص87اتظعايتَ الشرعية، ىيئة المحاسبة كاتظراجعة للمؤسسات اتظالية الإسلامية، اتظعيار الشرعي رقم 3
 .378شرياؽ رفيق، مرجع سبق ذكره، ص  4
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 : آلية عمل صكوك الاستصناع الحكومية(24-22) رقم الشكل 

 

 استلام المشروع     استصناع

 المشروع تدفقات نقدية 

  تدفقات نقدية                             شهادات الصكوك 

 .85تػمود سحنوف، شعيب يونس، مرجع سبق ذكره، ص المصدر: 

ت اتظالية ( الصادر عن ىيئة المحاسبة كاتظراجعة للمؤسسا87حسب اتظعيار الشرعي رقم ) صكوك المرابحة: -3
يتم إصدارىا لتمويل شراء سلعة اتظرابحة، كتصبح سلعة الإسلامية فاف صكوؾ اتظرابحة ىي: كثائق متساكية القيمة 

 8اتظرابحة تؽلوكة تضملة الصكوؾ.

ربح تػدد، بنفسو اك عن طريق كسيط مالي ، بعد فصكوؾ اتظرابحة يصدرىا الواعد بشراء بضاعة معينة بهامش     
كقبضو ، بقصد استخداـ حصيلتها في تكلفة شراء ىذه البضائع كنقلها كتخزينها ، كيكتتب فيها تدلك البائع 

طريق الوسيط اتظالي الذم يتولى تنفيذ ىذه العقود نيابة عن البائعوف لبضاعة اتظرابحة بعد تدلكهم كقبضهم تعا عن 
  5مالكي صكوؾ اتظرابحة

 مراحل عملية التصكيك: الفرع الثاني

 :3يك بثلاث مراحل تتم كفق التسلسل الاتييدر التصك

 صدار الصكوكإمرحلة أولا: 
كفي ىذه اتظرحلة يقوـ اتظصدر الاصلي بتعيتُ الاصوؿ التي يراد تصكيكها كتجميعها في كعاء استثمارم موحد   

 يعرؼ بمحفظة التصكيك كيتم نقلها الى شركة ذات اغراض خاصة )..( مع الاخذ بنظر الاعتبار معرفة نوع
 صوؿ حقيقية اـ لا، اذا يجب ىنا التميز بتُ نوعتُ من الصكوؾ:أالصكوؾ كونها مرتبة ب

صلي في حالة يرجعوف الى اتظصدر الأ حامليها لا أفيديز ىذه لصكوؾ  كاىم ما :صولأصكوك مدعومة ب -1
 وؿ تػل العقد.صالتعثر اك العجز عن السداد أم انها تقتضي التحويل الكامل للملكية القانونية بالنسبة لأ

                                                           
 .469 ص ،87 تظعايتَ الشرعية، ىيئة المحاسبة كاتظراجعة للمؤسسات اتظالية الإسلامية  اتظعيار الشرعي رقما 8
 .378 ،377شرياؽ رفيق، مرجع سبق ذكره، ص، ص: 5
، جامعة 58نية، العدد، تغلة كلية التًبية للبنات للعلوـ الإنساتقييم دور الصكوك الإسلامية في معالجة عجز الموازنة العامة سندس تزيد موسى،3

 .934،935 ، ص، ص:5187كلية الإدارة كالاقتصاد، العراؽ،   -الكوفة

 حاملي الصكوك  الشركة المالية   المقاول     

 الحكومة    
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صوؿ كما يديز ىذه الصكوؾ ىي أبالصكوؾ غتَ اتظدعومة ب أيضا كيسمى ىذا النوع صول:أصكوك مرتبطة ب -2
كىنا  اف حامليها يرجعوف الى اتظصدر الاصلي عن طريق ضماف سداد اتظستحقات اك عن طريق الوعد بالشراء.

الاصلي على الوفاء بالتزاماتو حوو تزلة الصكوؾ يبرز دكر شركات التصنيف الائتماني في تحديد قدرة اتظصدر 
 كمدل ارتباطو ب)..( كما يتم مراجعة ىيكل تعزيز الائتماف الذم يراعي تخفيض اتظخاطر التي تواجو اتظستثمرين.

صكوؾ)تصكيكها( لتلبي إؿ ك كحدات كتحويلها أجزاء ألى إعادة تصنيف اتظوجودات كتقسيمها إتقوـ شركة)..( ب
 اتظستثمرين. حاجات كرغبات

 :التداولمرحلة ثانيا: 
كىي اتظرحلة الثانية التي يتم فيها انتقاؿ الصك من يد الى يد عن طريق البيع مباشرة من خلاؿ كسيط، تؽا     

لو اف يبيع الصك يتًتب عليو انتقاؿ تريع اتضقوؽ اتظقررة شرعا تظالك في ملكو من بيع اك رىن اك ارث، ك 
سواء كانت بالقيمة الاتشية اك سوقية اك اكثر اك اقل منها مع مراعاة احكاـ الشرعية  عليها، اتظتًاضيبالقيمة 

 8اتطاصة بها. 

 الإطفاء:مرحلة  ثالثا: 
كيطلق على ىذه اتظرحلة الإطفاء اك الاستًداد، كىي اتظرحلة الثالثة من مراحل عملية التصكيك، كيقصد بها"     

ستثمرين في تواريخ استحقاقها، ثم ردىا الى الوعاء الاستثمارم، كمن ثم شراء اتضصة الاستثمارية في الصك من اتظ
خركج اتظستًد منو". اك في بعض الأحياف تقوـ جهة الإصدار عند طرح الصكوؾ بتعهد بإعادة شرائها عند الطلب 

التتُ بسعر الذم تقومو بو في مواعد معينة، كقد يحصل التعهد عن طريق مؤسسات مالية أخرل، كفي كلتا اتض
يتطلب الاستًداد التعهد بإعادة الشراء، كتوفتَ السيولة عند الطلب، كيعد ىذا التعهد ملزما تظن صدر عنو خلاؿ 

معينة مدة الصكوؾ، كقد نص قرار تغمع الفقو الإسلامي في دكرتو الرابعة على جواز قياـ جهة الإصدار بفتًات 
ة تػددة بشراء الصك بسعر معتُ، كقد يكوف بالقيمة السوقية بإعلاف موجو الى اتصمهور، تلتزـ بمقتضاه خلاؿ مد

اك القيمة الاتشية، كلا يوجد مانع من كقوع الشراء بذلك من غتَ اف يلتزـ بها، شريطة اف لا تتعهد اتصهة اتظصدرة، 
 نو ضماف من قبل طرؼ ثالث، شريطة اف لا يكوف الطرؼ الثالثاما اذا كاف من جهة أخرل، فيجوز التعهد لأ
 5% من راس اتظاؿ اتظصدر.31تؽلوكا من قبل اتصهة اتظصدرة بما لا يزيد على 

 

 

                                                           
: ص ص، م،5185 الأردف، -دار الثقافة لنشر كالتوزيع، عماف ،8، طالصكوك الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصاديةزياد جلاؿ الدماغ،  8

94،95. 
 97،98 مرجع سبق ذكره، ص، ص:في التنمية الاقتصادية، الصكوك الإسلامية ودورها زياد جلاؿ الدماغ، 5
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   واهدافها الإسلاميةالمطلب الثالث: أهمية الصكوك 

 :8 منهاللصكوؾ الإسلامية أهمية كبتَة : الفرع الأول: أهمية الصكوك الإسلامية

الامواؿ كاستخداماتها الامر الذم تساعد عمليات التصكيك اتظصدر الاصلي في اتظلائمة بتُ مصادر  -8
 يسهم في تقليل تؼاطر عدـ الانسجاـ بتُ اجاؿ اتظوارد كاستخداماتها.

اذا تتوفر فرص استثمارية متنوعة للأفراد  اتظساهمة في ادارة السيولة على مستول الاقتصاد الكلي، -5
 ثمرين في الاكراؽ اتظالية.كاتظؤسسات كاتضكومات كما تزيد قابلية التداكؿ أم تزداد البدائل للمست

 
تسهم الصكوؾ الإسلامية في جذب اتظدخرات كتعبئتها ككذلك الأمواؿ اتظعطلة من تؼتلف فئات المجتمع 3-

 5كتوجيهها الى قنوات الاستثمار اتضقيقية، كالتي تسهم بالضركرة في نمو الناتج المحلي الإترالي.
 .3التحتية بدلا من الاعتماد على الدين العاـ تلبي احتياجات الدكلة في تدويل مشاريع البنية-4

اتظساعدة في إدارة السيولة على مستول الاقتصاد الكلي من خلاؿ امتصاص فوائض السيولة كتوفتَ  -5
تدويل مستقر حقيقي للدكلة )استخداـ الصكوؾ الإسلامية كأداة من أدكات السياسة النقدية كفقا للمنظور 

 4الإسلامي(.

في جذب شريحة كبتَة من الافراد الذين يرغبوف في تشغيل أمواتعم كفق احكاـ الشريعة تسهم الصكوؾ  -6
  5الإسلامية كخاصة من خارج العالم الإسلامي.

اتاحة الفرصة أماـ البنوؾ اتظركزية لاستخداـ الصكوؾ الاسلامية ضمن أطر السياسة النقدية كفقا  -7
لة، كمن ثم خفض معدلات التضخم، كاتاحة الفرصة أماـ للمنظور الاسلامي. بما يساىم في امتصاص السيو 

 6.دارة السيولة الفائضة لديهاسلامية لإاتظؤسسات اتظالية الإ

 
                                                           

 .933سندس تزيد موسى، مرجع سبق ذكره،ص 8
، تغلة جامعة صبراتة مساهمة الصكوك الإسلامية في تمويل عجز الموازنة التنموية في لبياعبد اتضكيم تػمد امبية، عبد اللطيف البشتَ التونسي،  5

 .36،ص 5187بيا، ، جامعة صبراتة ، لي8العلمية، العدد
، رسالة دكتوراه، )غتَ منشورة(، جامعة تػمد خيضر، بسكرة، دور الية التوريق المصرفي والتصكيك الاسلامي في سوق رأس المالنزار سناء، 3

 .75، ص5186-5187سنة 
مؤتدر دكلي حوؿ منتجات كتطبيقات ، الجزائرالصكوك الإسلامية كأداة لتمويل التنمية وإمكانية الاستفادة منها في سليماف ناصر، ربيعة بن زيد،  4

 .81، ص5184مام 6ك 5الابتكار كاتعندسة اتظالية، جامعة فرحات عباس، سطيف، يومي 
 933سندس تزيد موسى، مرجع سبق ذكره، ص 5
 .58عمر عبو، مرجع سبق ذكره، ص  6
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 8:سلامية الىتهدؼ الصكوؾ الإ: الفرع الثاني: أهداف الصكوك الإسلامية

تمويل التوسع في : أم توسيع قاعدة اتظستثمرين بهدؼ تجميع رؤكس الأمواؿ اللازمة لتنويع مصادر التمويل -
النشاط لغرض اتضصوؿ على أصوؿ جديدة، كما تعمل على اتظوائمة بتُ آجاؿ الأصوؿ كالالتزامات للحد من 

 اتظخاطر.

: فمن اتظعلوـ اف اتظنشأة التي تريد تصكيك بعض أصوتعا لا تكوف مسئولة عن الوفاء بها تقليل مخاطر الائتمان -
ع حقيقي للأصوؿ الى اتظنشأة اتظتخصصة، كمن ثم بيع حقيقي الى تضملة الصكوؾ، لاف تصكيك ىي عملية بي

 تزلة الصكوؾ، كبذلك تكوف نقلت تؼاطر الائتماف الى الغتَ.

: اف عملية التصكيك تودم الى تنشيط سوؽ الائتماف الدمج بين أسواق الائتمان وأسواق راس المال -
 كسوؽ راس اتظاؿ.

ف عملية تصكيك أصوؿ اتظنشأة اتظنشئ سوؼ يخفي أ: فمن اتظعلوـ يعتبر مصدر تمويلي من خارج الميزانية -
نو تم بيع الأصوؿ الى الشركة اتظتخصصة، كيحل تػلها )في ميزانية اتظنشأة من اتظيزانية العمومية، لأرصيد الأصوؿ 

تالي ترتفع كبالاتظنشئ( تذنها التي تدفعو اليو الشركة اتظتخصصة، كفي نفس الوقت ينخفض قيمة تغمع الاستهلاؾ، 
اتظاؿ ىذا من ناحية، كمن ناحية  قيمة الأصوؿ في ميزانية اتظنشأة اتظنشئ، كىذا يزيد من قيمة معدؿ كفاية رأس

خرل أف أم منشأة لديها ديوف على الغتَ تستقطع من إيراداتها نسبة معينة لتكوين ما يسمى تؼصص الديوف ا
رباح للمنشأة عامة، كلكن عندما يتم استخداـ التصكيك اتظشكوؾ في تحصيلها، كىذا بدكره يقلل من صافي الأ

سوؼ يلغي رصيد اتظخصص كيرد الى الإيرادات، كبالتالي لا يظهر في اتظيزانية لاف الأصوؿ اتطاضعة لذلك تم بيعها 
 أساسان.

لتوسيع قاعدة اتظشركع كتطويره، كذلك من خلاؿ التصكيك كىو الاجراء الحصول على السيولة اللازمة:  -
لذم يتم بموجبو تحويل الأصوؿ اتظالية للحكومات اك الشركات الى كحدات تتمثل في الصكوؾ، كعرضها في ا

 5السوؽ تصذب اتظدخرات لتمويل اتظشركعات طويلة الاجل.

 الإسلاميةالصكوك ب المحيطة مخاطرالالمطلب الرابع: 

دية كذلك لاف العمل اتظصرفي قائم صارؼ التقلييرتبط العمل اتظصرفي الإسلامي باتظخاطر الأكثر تؽا عليو في اتظ    
على اتظشاركة في الربح أم العائد كاتطسارة أم اتظخاطرة، بينما يقوـ الاستثمار كالتمويل اتظصرفي التقليدم على 

 الفائدة ذات العائد اتظضموف بغض النظر عن النتائج تػل الاستثمار.
                                                           

 .4،5 :صص،  ، مرجع سبق ذكره،ل إسلاميدور الصكوك الإسلامية في دعم الموازنة العامة من منظور تمويزياد الدماغ، 8
 .51عمر عبو، مرجع سبق ذكره، ص 5
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 : 8مية الىكيدكن تقسيم اتظخاطر التي تواجو الصكوؾ الإسلا

: تعتبر الأدكات الأصوؿ التي يتم تداكتعا في السوؽ مصدرا تعذا النوع من اتظخاطر مخاطر السوق الفرع الأول:
الاقتصادية، فمخاطر السوؽ  اتظنشآتك نتيجة أحواؿ أسباب متعلقة بمتغتَات الاقتصادية الكلية ما لأإتي أالتي ت

كفي السياسات على مستول الاقتصاد ككل، اما تؼاطر السوؽ فتنشا  الأسعارالعامة تكوف نتيجة التغتَ العاـ في 
عندما يكوف ىناؾ تغتَ في أسعار كاصوؿ كأدكات متداكلة بعينها نتيجة ظركؼ خاصة بها، كيدكن تقييم تؼاطر 

 تؼاطر أسعار الصرؼ تؼاطر أسعار السلع. الفائدةالسوؽ الى: تؼاطر أسعار الأسهم ، تؼاطر أسعار 

تنشا ىذه اتظخاطر نتيجة التغتَات في اتظستول أسعار الفائدة في السوؽ بصفة ر أسعار الفائدة: مخاط أولا:
عامة، ككقاعدة عامة فانو مع بقاء العوامل الأخرل على حاتعا، كلما ارتفعت مستويات أسعار الفائدة في السوؽ 

 كراؽ اتظالية اتظتداكلة.لأانخفضت القيمة السوقية 

 إذا ر بسعر الفائدةأثتت قد أنها لاإتتعامل بو  لاؾ الإسلامية مباشرة بسعر الفائدة لكونها ر الصكو أثتت لا     
ف سعر الفائدة يقوـ عليو النظاـ اتظصرفي في أ، كما (LIBORاتخذت سعرا مرجعيا في التمويل باتظرابحة كالليبور)

اذا لم يكن للوازع الديتٍ دكر في  غالبية الدكؿ الإسلامية، فانو بلا شك يؤثر على الصكوؾ الإسلامية خاصة
 توجيو اتظستثمرين.

اتظالية في أسواؽ راس اتظاؿ سواء   خاطر نتيجة تقلبات أسعار الأكراؽ: تنشا ىذه اتظمخاطر أسعار الأسهم ثانيا:
الاحتكار كاتظضاربة  ك شاعاتالتقلبات بفعل عوامل حقيقية اك عوامل مصطنعة كغتَ أخلاقية ، كالإكانت ىذه 

 ية للصكوؾ الإسلامية.قيع كالشراء الصورم، كحوو ذلك كىو ما يؤثر على القيمة السو كالب

في سوؽ النقد ، فانو نتيجة تقلبات سعر الصرؼ العملات في اتظعاملات الآجلة   مخاطر أسعار الصرف: ثالثا:
ية مقابل العملات ففي  حالة شراء سلع بعملة اجنبية اك انخفاض سعر تلك العملة الأجنبتنشأ ىذه اتظخاطر. 

كما اف تؼاطر سعر الصرؼ قد تظهر أيضا عند اصدار الصكوؾ بعملة معينة كاستثمار حصيلتها ، الأخرل
بعملات أخرل اك اذا كانت اتظنشاة اتظصدر للصكوؾ تحتفظ بمواقع مفتوحة تجاه بعض العملات الأجنبية اك 

 .5يةالتزامات الدفع خاصة في عمليات اتظرابحات كالتجارة الدكل

نتجات الإسلامية اتظختلفة حيث ثتَاتها كاضحة في اتظأكتبدك ت مخاطر أسعار السلع)الأصول الحقيقية(: رابعا:
اف البنك ىو مالك السلعة في فتًات تؼتلفة فقد يحتفظ اتظصرؼ تؼزكف من السلع بقصد البيع، اك كنتيجة لدخولو 

اك اف يدتلك معدات اك اليات بغرض ايجارىا ب  مثلا، في عقد استصناع اك عقد سلم، اك اف يدتلك عقارا اك ذى

                                                           
 .9،81بن ثابت علي ك فتتٍ مايا، مرجع سبق ذكره، ص، ص: 8
 871مرجع سبق ذكره، صالصكوك ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية، أتزد شعباف تػمد علي،  5
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جارة تشغيلية، كبالتالي فاف انخفاض سعرىا بشكل لم يسبق توقعو اك دراسة احتمالاتو سيؤدم الى خسارة بعقود ا
تػققة، كتجدر الإشارة الى اختلاؼ تؼاطر أسعار السلع التي تكوف نتيجة عن تدلك اتظصرؼ لسلع اك أصوؿ 

ف ىذه اتظخاطر مرتبطة بطبيعة حقيقية عن تؼاطر ىامش الربح الناتج عن احتفاظ البنك بمطالبة مالية كتكو 
الصكوؾ الإسلامية من حيث كونها تدثل حصة شائعة في ملكية أصوؿ، كنظرا لاف الأصوؿ اتضقيقية من سلع 

نها قد تتعرض للنقص في قيمتها بفعل عوامل العرض كالطلب اك السياسات إكخدمات تباع في الأسواؽ، ف
 الاقتصادية اتضكومية كغتَىا من عوامل السوؽ.

ماتو  اتز الىي اتظخاطر التي تربط بالطرؼ الاخرة في العقد أم قدرتو على الوفاء ب : مخاطر الائتمان:لفرع الثانيا
عليو في العقد، كيرد حدكث اتظخاطر الائتمانية في الدفتً التجارم للمصرؼ، كاملة في موعدىا كما ىو منصوص 

لقرض عندما يعجز الطرؼ الاخر عن الوفاء بشركط القرض  ففي الدفتً اتظصرفي تظهر اتظخاطرة الائتمانية في حالة ا
 كاملة كفي موعدىا

كمصدر ىذه اتظخاطر قد يكوف نتيجة سوء اختيار العميل، سواء بعدـ كفائو بالتزامات العمل اتظسند اليو      
 ستلاـاـ رغبة في لاستثمارات الصكوؾ اتظشاركة كاتظضاربة، كاتظزارعة، كاتظساقاة، كاتظغارسة، ك الاستصناع، اك عد

السلعة اتظشتًات كرجوعو عن كعده في استثمارات صكوؾ اتظرابحة، اك عدـ رغبتو في استلاـ السلعة اتظستصنعة في 
عليو من التزامات بالنسبة للاستثمارات صكوؾ اتظرابحة  استثمارات صكوؾ الاستصناع، اك عدـ سداد العميل ما

 .8السلع اتظتفق عليها كصفا كزمانا لاستثمارات صكوؾ السلمكصكوؾ الاجارة، اك عدـ الالتزاـ بتوريد 

نظرا لاف الكثتَ من النظم كالتشريعات في كثتَ من الدكؿ ىي أنظمة كضعية : المخاطر القانونية: الفرع الثالث
)أم من صنع البشر( تؽا يجعلها في الكثتَ من موادىا تخالف احكاـ الشريعة الإسلامية، كقد يحدث تعارض بتُ 

كمن  ، التحكمذه الأنظمة كاحكاـ الشريعة الإسلامية. كما انو يتم اهماؿ تطبيق احكاـ الشريعة الإسلامية عند ى
ىنا يتبتُ لنا اهمية الاخذ بعتُ الاعتبار اختلاؼ الصكوؾ عن سندات الدين التقليدية، كاف ىذا الاختلاؼ ينتج 

ثم السعي لتغطية ىذه اتظخاطر بالوسائل اتظناسبة التي  عنو تؼاطر يجب دراستها كقياسها بطريقة عملية دقيقة كمن
 .5تتوافق مع الشريعة الاسلامية

حيث أف ىياكل الصكوؾ الاسلامية التي يجوز تداكتعا  المخاطر التشغيلية)مخاطر العمليات(:: الفرع الرابع 
ف اتظخاطر التشغيلية يجب اف تكوف قائمة على اصوؿ، كاف العائد على ىذه الصكوؾ ناتج عن ىذه الاصوؿ، فا

تعذه الاصوؿ يجب اف تدرس بعناية، فمثلا نعلم اف العائد الايجارم في صكوؾ الاجارة ىو عائد الصك فلو 
تعطلت منافع العتُ اتظؤجرة اتظكونة لصك الاجارة فلا يجب على اتظستأجر دفع الاجرة كبالتالي لن يدر الصك أم 

                                                           
 363، مرجع سبق، صمتٌ بيطار، ياتشتُ عدناف حلاج8
 –مايو 38ية كالعمل اتطتَم بدبي، ، مؤتدر اتظصارؼ الإسلامية بتُ الواقع كاتظأموؿ، دائرة الشؤكف الإسلامالصكوك الإسلاميةة اتزد أبو بكر، صفي5

 .89 ص ،5119 يوليو13
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القائمة على العقار اقل تعرضا تظخاطر فقداف العائد بسبب تعطل  عائد، كمن ىنا يتبتُ لنا اف صكوؾ الاجارة
اتظنفعة من الصكوؾ القائمة على اتظركبات اك اتظصانع اك الطائرات اك البواخر، كما اف اتظخاطر المحتملة الناتجة عن 

غتَىا من اتظخاطر تدلك ىذه الاصوؿ يتحملها تزلة الصكوؾ مثل الاضرار البيئية الناتجة عن اتظصانع اك البواخر ك 
 . التي تتعلق بكل اصل على حدة

بالنسبة للصكوؾ الإسلامية، فهذا النوع من اتظخاطر يرتبط بمصدر الصكوؾ  : مخاطر السيولة :الفرع الخامس
اتطاصة بمدفوعات  التزاماتويستطيع اتظصدر تلبية  الإسلامية ، كليس بالطرؼ اتظقابل تعا، حيث تظهر عندما لا

، اك اتظفاجأةمية في مواعيدىا بطريقة فعالة لعدـ كفاية السيولة)لتلبية متطلبات التشغيل العادية، اك الصكوؾ الإسلا
لتسديد العوائد الدكرية، تضملة الصكوؾ، اك لتسديد الزيادات لقيمة الصكوؾ عند استحقاقها(، نتيجة انخفاض 

 .8جاتعاأالتي حانت  بالتزاماتويفاء الإالتدفقات النقدية للمشركع فجأة، تؽا يقلل من مقدرة اتظصدر على 

 : تطور اصدارات الصكوك الاسلاميةالثانيالمبحث 

 الإسلامية، الصكوؾ عليو إصدار يهيمن الراىن، كقتنا في كاسعان  ركاجان  الإسلامية اتظالية الأدكات سوؽ يشهد      
 الدين لأدكات شرعيان  كبديل ماليان  حلا بارىاكباعت الإسلامية ككل، اتظالية كمحرؾ كبتَان للصناعة إليها ينظر كالتي

 طفرة في إلى ذلك أدل ـ،5118 سنة العاتظية اتظالية الأزمة تضدكث الرئيسية أحد الأسباب كانت التي التقليدية
 الإسلامية إصدارات الصكوؾ في حجم كمتسارع كبتَ نمو عنها تدخض الإسلامي التصكيك معاملات

 الاسلاميةالمطلب الاول: اصدار الصكوك 

فقد نمت بتسارع كمعدلات نمو  خلاؿ العقدين الأختَين  شهد اصدار الصكوؾ الاسلامية تطورا ملحوظا      
مليار 8.875كحتى بداية الازمة اتظالية العاتظية فقد تزايد اصدار ىذه الصكوؾ من ما مقداره 5118 مرتفعة منذ

مليار  838ثم الى  5114مليار دكلار عاـ  8.841مة دكلار ليصل الى اكثر من اربعة اضعاؼ ىذا اتظبلغ بقي
 ، الا اف تأثتَات الازمة اتظالية العاتظية كانخفاض5185دكلار كأقصى ما كصلت اليو قيمة الصكوؾ اتظصدرة عاـ 

اسعار النفط اتطاـ قد حدت من قيمة الاصدارات بعد اف انخفضت عائدات صادرات النفط من بلداف اتطليج 
اصة فقلت الايداعات اتظصرفية تعذه الدكؿ تؽا ادل الى انخفاض ذلك النمو اتظتسارع بعد عاـ العربي بصورة خ

كليهبط بصورة كبتَة الى  5183مليار دكلار عاـ 851لينخفض الاصدار تعذه الصكوؾ الى ما قيمتو  5185
 (.  18- 15)جدكؿ رقم51855مليار دكلار عاـ 61

  

                                                           
 .364، ص ذكره ، مرجع سبقياتشتُ عدناف حلاج ،تٌ بيطارم8
اتصامعة -، تغلة الدنانتَ، العدد العاشر، كلية الادارة كالاقتصاددورها في عمليات التمويلالصكوك الاسلامية تطورها و فالح نغميش، مطر الزبيدم،  5

 .851، ص5187اتظستنصرية، 
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 2215-2221 كوك الاسلامية في العالم للفترةالص: نمو اصدار  (21-22الجدول رقم )

 قيمة الاصدار)مليار دولار( السنوات
5118 87875 

5115 87378 
5113 67481 

5114 87841 
5115 857881 

5116 317184 

5117 487965 
5118 887856 

5119 557594 
5181 467383 

5188 937753 

5185 838 
5183 851 

5184 831 
5185 61 

 .858صمرجع سبق ذكره، ، مطر الزبيدم ،غميشفالح ن مصدر:ال

شهدت تراجعا كبتَا في اصدارات الصكوؾ بعد سنوات من الازدىار كالنمو، كذلك  5118سنة  خلاؿ      
بسبب الازمة اتظالية العاتظية التي دفعت باتظستثمرين الى تجنب الاستثمار في اسواؽ الدخل، غتَ اف سوؽ الصكوؾ 

متزامنا مع اعلاف بعض الدكؿ 5181كازدادت كتتَتو مع بداية عاـ  5119بدا بالانتعاش في منتصف  الاسلامية
 الى 5188وؽ الصكوؾ، ليتضاعف عاـ عن بركز فجر التعافي الاقتصادم حيث عاد النشاط من جديد الى س

ؾ بنسبة كبتَة راجع اصدار الصكو فقد ت 5185اما سنة .8فقد بلغ اترالي الصكوؾ رقما قياسيا 5185سنة 
صكوؾ في العالم عن الاصدار الصكوؾ كأداة من لك بسبب توقف مصرؼ ماليزيا اتظركزم اكبر مصدر للكذ

 ادكات ادارة السيولة كاتجهت الى استخداـ ادكات اخرل.

 

 

 

                                                           
، تغلة 2215-2222دور الصكوك الاسلامية الحكومية في ادارة السيولة وتمويل الموازنة العامة دراسة تجربة السودان:براضية حكيم، 8

 .577، ص5186تصامعي الونشريسي بتيسمسيلت، ديسمبر ، اتظركز ا86اتظعيار، العدد 
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 :2214الى    2221اولا: حجم اصدار الصكوك الاسلامية حسب الدول خلال الفترة الممتدة من   

 على عرش سوؽ الصكوؾ الاسلامية العاتظية، حيث لازالت كأكبر مصدر للصكوؾ ماليزيا  تربع دكلة      
على التوالي، تتبعها كل  %  3.35ك%  6.18تليها السعودية كاندكنيسيا بنسبة  ، %  78.19الاسلامية بنسبة 

 8.51 ك% 8.65، اما البحرين باكستاف الامارات بنسبة % 5.38و5.93% من السوداف كقطر بنسبة 
 : كاتصدكؿ اتظوالي يبتُ ذلكعلى التوالي % 8.39 ك%

   الى 2221دارات الصكوك الاسلامية عالميا حسب الدول للفترة الممتدة من : اجمالي اص(22-22الجدول رقم)

2215: 
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 الدول

 ر امريكي()مليون دولا     الاصدارات المحلية )مليون دولار امريكي(  الاصدارات العالمية
 المئوية النسبة القيمة الاصدارات عدد المئوية النسبة القيمة الاصدارات عدد

سيا
ل ا

دو
 

 %78.19 431579 3935 %83.98 86339 35 ماليزيا

 %3.35 88453 889 %4.95 5785 7 اندكنيسيا

 %1.84 788 85 %1.68 788 4 سنغافورة

 %1.11 1 1 %1.18 97 8 الصتُ

 %1.11 1 1 %1.87 896 5 ىونغ كونج

 %1.11 1 1 %1.86 891 3 الياباف

 %8.39 7688 58 %1.58 611 8 باكستاف

 %1.118 3 8 %1.11 1 1 جزر اتظلديف

 %8.18 5567 815 %1.11 1 1 بركنام دار السلاـ

 %83.99 463177 4597 %51.47 53987 51 المجموع

سط
لاو

ق ا
شر

، ال
ربي

 الع
ليج

الخ
 

 %8.65 9854 588 %5.84 6831 94 البحرين

 %1.15 889 8 %1.11 1 1 الاردف

 %1.16 335 8 %8.85 5857 83 الكويت

 %1.15 831 8 %1.11 1 1 عماف

 %5.38 83885 9 %7.65 8935 81 قطر

 %6.18 33538 43 %88.43 58545 31 السعودية

 %8.51 8558 84 %39.35 45986 68 الامارات

 %1.15 553 5 %1.11 1 1 اليمن

 %88.76 64868 589 %73.19 85451 585 المجموع

يقيا
افر

 
 %1.13 839 558 %1.11 1 1 غامبيا   

 %1.15 833 5 %1.11 1 1 نيجتَيا

 %5.93 86881 56 %1.88 831 8 السوداف

 %1.14 518 8 %1.11 1 1 السنغاؿ

 %3.15 86658 558 %1.88 831 8 المجموع

رى
 اخ

ول
 ود

روبا
او

 
 %1.15 853 8 %1.15 55 8 تظانياا 

 %8.87 6478 51 %4.95 5753 85 تركيا

 %1.13 867 8 %1.66 767 3 ك.ـ.أ

 %1.11 1 1 %1.17 77 8 كازاخستاف

 %1.11 1 1 %1.118 1.65 8 فرنسا

 %1.11 1 1 %1.15 61 5 لوكسمبورغ

 %1.11 1 1 %1.59 687 8 اتظملكة اتظتحدة

 %8.53 6768 55 %6.33 7411 58 المجموع

 %811 558357 4858 %811 886867 594 المجموع الكلي

تجربتي (استفادة الجزائر من تجربة الصكوك الاسلامية كآلية لتمويل التنمية الاقتصادية لقادر ك زبيدم البشتَ، حفوظة الامتَ عبد االمصدر: 
 75-78ص ،  5187، جامعة اتظسيلة، 4اسبية، العددتغلة البحوث في العلوـ اتظالية كالمح ،)السودان وماليزيا نموذجا
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 :2215  الى2221ثانيا: اصدارات الصكوك حسب النوع او صيغة التمويل خلال الفترة من   

عموما لا تخرج اصدارات الصكوؾ الاسلامية عن كاحدة من العقود الرئيسية كالإجارة كاتظرابحة كالسلم      
 . الاستثمار، مع كجود صيغ اخرل للصكوؾ تختص دكؿ معينة بإصدارىاكاتظضاربة كالاستصناع كالوكالة ب

 .2215  الى2221من     (: حجم اصدارات الاسلامية حسب صيغ التمويل23-22الجدول)    

 
 صيغة الاصدار

 الاصدارات العالمية)مليون دولار(
 

 النسبة القيمة
 %59.61 44159 ككالة

 %8.35 8958 سلم

 %7.85 88689 مشاركة

 %4.85 7586 مرابحة

 %5.76 8575 مضاربة

 %7.83 81619 ىجينة

 %4.85 7875 نواع اخرلأ

 %38.67 57546 جارةإ

 %811 848854 المجموع

"، اليوـ الدراسي واقع وتطور صناعة الصكوك الإسلامية وآفاق تطبيقها في الجزائر" تجربة السودان نموذجاأنور سكيو، كاخركف، المصدر: 
 .8،ص85/5187/ 81، عتُ تدوشنت -ؿ صيغ التمويل الإسلامي: بدائل لطرؽ التمويل التقليدية، اتظركز اتصامعي بلحاج بوشعيبالأكؿ حو 
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 2215الى2221من   صدارات الصكوك حسب صيغ التمويل(: تطور ا25-22) الشكل رقم

 

                        (13-15بالاعتماد على اتصدكؿ رقم ) الطالباتمن اعداد المصدر: 

الشكل اعلاه اف صيغة الاجارة ىي الاكثر استخداما كشيوعا في سوؽ اتصدكؿ ك كنلاحظ من خلاؿ       
لتاتي بعدىا كل من الوكالة كاتظشاركة بنسبة    % 38.67الصكوؾ الاسلامية على مستول الدكلي بنسبة

ك %5.76ضاربة كاتظرابحة بنسبةكاتظ %7.83بنسبة  ىجينةاما  على التوالي، % 7.85ك  %  59.61
4.85% . 

 المطلب الثاني: اسباب الاهتمام العالمي بالصكوك الاسلامية

 :8يرجع اىتماـ الانظمة اتظالية كالنقدية بإصدار الصكوؾ لعدد من الاسباب كلعل اهمها

ت الى ذلك الانتعاش الاقتصادم الذم عرفتو دكؿ اتطليج على كجو اتطصوص ىو احد اىم الاسباب التي اد-
النمو كخاصة الانتعاش في تغاؿ العقار الذم يشكل ركيزة اساسية للاستثمار الاسلامي باعتبار الاستثمارات 

 الاسلامية تدركز حوؿ كجود اصوؿ داعمة تعذا النوع من الصكوؾ.

 زيادة السيولة كاتجاه الافراد للاستثمارات في اتظنطقة تعا تأثتَ على النمو. -
حوظ للبنوؾ في السنوات الاختَة كبالذات البنوؾ الاسلامية كزيادة اىتمامها بالصكوؾ من احد الانتشار اتظل -

 اسباب نمو حجم الصكوؾ الاسلامية.

                                                           
 .577براضية حكيم ، مرجع سبق ذكره، ص 8
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 2215لى  ا2221تطور اصدارات الصكوك حسب صيغ التمويل   من   
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 قيمة عندما ترتفع حقيقية بأصوؿ اتظضمونة الديوف على استنادا مالية مشتقات بإصدار تقوـ التي اتظؤسسات اف -
 الذم القرض قيمة فتزداد  الاستثمار شركات من اقتًاضو من يزيد فأ الأصل ىذا رىن من يستطيع الأصوؿ ىذه

 مالية كاكراؽ سندات بإصدار تقوـ الاستثمار ىذه شركات فاف الوقت كبنفس القديم القرض الى بإضافتو اقتًضو
 أدّل قد( الديوف على تعتمد مالية أكارؽ اصدار التوريق ام عملية في التوسع فكاف ، اتصديدة الديوف على استنادا

 من أساسو على كيقتًض اتظالية اتظشتقات لإصدار اتظرىوف نفس العقار يستخدـ مثلان  فاتظصرؼ اتططر تفاقم الى
 استنادا اخرل مالية مؤسسات لعدة سندات تصدر أيضان  اتصديدة اتظالية كىذه اتظؤسسات أخرل مالية مؤسسات

خلاؿ  كالذم العقارات قطاع على تركزت مالية سساتمؤ  لعدة التوريق من موجات تتولد العقار كىكذا ىذا على
 اتظرىونة ارت بأصحاب العقا حدل تؽا السوؽ في العقارات ىذه أسعار بانخفاض5118  سنة العاتظية اتظالية لأزمة

 أعلى ىي أقساط دفع يستمركا في أف من بدلان  أفضل كحل الاستثمار لشركات ديونهم تسديد عن يدتنعوا أف
 من سلبان  أثر تؽا الشركات ىذه قبل للبيع من العقارات من الكثتَ عرض تم كما السوؽ في العقار قيمة من بكثتَ
 .8 الديوف ىذه على اتظعتمدة اتظصارؼ السيولة لدل حجم على التأثتَ الى ادل كالذم اسعارىا ل جديد

تظي من ازمات ناتجة عن الاىتماـ بالتمويل الاسلامي الذم يعمل على علاج ما يعانيو النظاـ اتظالي العا -
 5اتظمارسات اتظالية الربوية

ىذا يعتٍ سوقا كبتَا للجهات الراغبة في  ؾ لكل من اتظصدر كحامل الصكوؾ.اتظزايا التي تتمتع بها الصكو  -
التمويل كاتظستثمرين. ػ ازدياد كعي كاىتماـ اتظسلمتُ باستخداـ بدائل متوافقة مع الشريعة في التمويل. ػ تدثل 

 .3ؾ أحد البدائل الشرعية للسندات التقليديةالصكو 
 المطلب الثالث: تجارب بعض الدول في إصدار الصكوك الإسلامية

تديزت سوؽ الصكوؾ الاسلامية اتظاليزية بنشاطها اتظلحوظ في نهاية القرف العشرين كذلك من تجربة ماليزيا:    -1
تدتلك ماليزيا اكبر  ر الصكوؾ الاسلامية في ماليزيا،خلاؿ اصداراتها اتظتنوعة للصكوؾ، كفيما سياتي تبياف تطو 

سوؽ للتمويل الاسلامي، بذلك فهي تعد رائدة في صناعة الصكوؾ الاسلامية حيث اصدرت من الصكوؾ 
كانت الريادة للإمارات   م5118ك ـ 5117 لتحتل اتظرتبة الاكلى عاتظيا من حيث قيمة الاصدار عدا في سنتي 

تعدؼ من تلك الاصدارات ىو تدويل عمليات كانشاء كتطوير عدة مشركعات عملاقة في العربية اتظتحدة ككاف ا
تغاؿ البنية التحتية اتظشاريع عملاقة في تغاؿ البنية التحتية اتظشاريع التنموية مثل اتظطارات الطرؽ الرئيسية كعمليات 

ربة ناجحة دفعت ماليزيا مع العديد التنقيب عن الغاز كصناعة البتًككيمياكيات كالعقارات كغتَىا، التي كانت تج

                                                           
 849فالح نغميش، مطر الزبيدم ، مرجع سبق ذكره، ص 8
5 81.31-5189/15/56www.sasapost.com/islamic-banks-islamic-finance-instruments 
3 http://www.aleqt.com/5119/15/18/article_78718.htm 56/15/5189-81.31l 
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من الاصلاحات الاقتصادية تظرحلة كبرل من النمو الاقتصادم .كلقد ساىم اصدار الصكوؾ بشكل كبتَ، في 
 .8ترع الامواؿ اللازمة لتحريك عجلة الاقتصاد اتظاليزم

ن حيث اصدارات الصكوؾ احتلت الامارات اتظرتبة الاكلى عربيا كالثانية عاتظيا م  _ التجربة الاماراتية:5
،كىذه 5185من القيمة الاترالية العاتظية للصكوؾ مع نهاية  %81الاسلامية بعد ماليزيا، حيث تدتلك ما نسبتو 

اتظرتبة العاتظية نتيجة الاصدارات الكبتَة التي طرحتها شركات كمؤسسات حكومية كشبو حكومية، تركزت بالدرجة 
5لتطوير العقارمالاكلى في قطاع اتطدمات اتظالية كا

، 

ـ، في اصدار صكوؾ الاجارة كصكوؾ 5118:  بدأت مؤسسة النقد البحريتٍ في عاـ التجربة البحرينية_ 3
السلم ثم اصدرت حكومة البحرين تغموعة متتالية من اصدارات الصكوؾ. كقد اعلنت حكومة البحرين انها 

لا نوعيا في اصدار الصكوؾ لتحل تػل الادكات ستحوؿ جزءا من ديونها الى "سندات اسلامية". كيعد ذلك انتقا
 3اتظالية التقليدية، لتغتَ من ىيكل ادكات اتظالية لتتجو حوو الادكات اتظالية الاسلامية.

ـ تؽثلة ببنوكها كمؤسساتها اتظالية بإصدار شهادات 8981: قامت حكومة باكستاف سنة _ التجربة الباكستانية4
لاجل بديلا عن اصدار السندات بفائدة، كىي شهادات قابلة للتحويل، كتعتمد اتظشاركة لأجاؿ متوسطة كطويلة ا

على مبدا اتظشاركة في الربح كاتطسارة، ككظيفتها تعبئة موارد تدويلية متوسطة كطويلة الاجل بالعملة المحلية للصناعة 
 44ر دكلار امريكي ؿ مليا 6.65كغتَىا، كقد بلغت قيمة اصدارات الصكوؾ الاسلامية الباكستانية ما يقارب 

ـ(، ما يجعلها تحتل اتظرتبة السابعة عاتظيا بنسبة كصلت 5183جانفي  -5118اصدارات، خلاؿ الفتًة )
 .4من اترالي قيمة اصدارات الصكوؾ الاسلامية حسب البلد 8.5%

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .67راضية لسود، سامية بو لعسل، مرجع سبق ذكره، ص 8
 .47عبد اتضكيم تػمد امبية ، عبد اللطيف البشتَ التونسي، مرجع سبق ذكره، ص 5
 534، مرجع سبق ذكره، صالصكوك ودورها في تحقيق التنمية الاقتصاديةاتزد شعباف تػمد على، 3
 ،مرجع سبق ذكره ،الصكوك الاسلامية كأداة لتمويل التنمية الاقتصادية ومدى امكانية الاستفادة منها في الجزائريد، سليماف ناصر، ربيعة بن ز  4

 .87ص
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 :الخلاصة 
 توصلنا من خلاؿ ىذا الفصل الى النتائج التالية:

أداة استثمارية تقوـ على تجزئة رأس اتظاؿ الى حصص متساكية ،كذلك  عن  الصكوؾ الاسلامية ىي عبارة -
بإصدار صكوؾ ملكية برأس اتظاؿ على أساس كحدات متساكية، القيمة كمسجلة بأتشاء أصحابها 

 .باعتبارىم يدلكوف حصصا شائعة في رأس اتظاؿ
ات اتظباحة التي تعمل فيها، اك الصكوؾ اتظالية متوافقة مع احكاـ الشريعة من حيث الأنشطة كالاستثمار  -

 من حيث طبيعة العلاقة بتُ أطرافها فلا تتضمن دفع فائدة تػددة مقابل التمويل.
اتظرحلة يقوـ اتظصدر الاصلي بتعيتُ الاصوؿ التي يراد تصكيكها كتجميعها في مرحلة اصدار الصكوؾ ىي  -

ذات اغراض خاصة مع الاخذ كعاء استثمارم موحد يعرؼ بمحفظة التصكيك كيتم نقلها الى شركة 
 .صوؿ حقيقية اـ لاأبنظر الاعتبار معرفة نوع الصكوؾ كونها مرتبة ب

تعمل الصكوؾ على تحستُ القدرة الائتمانية كاتعيكل التمويلي للمؤسسات اتظصدرة للصكوؾ من حيث  -
نيفها انها تتطلب التصنيف الائتماني للمحفظة بصورة مستقلة عن اتظؤسسة ذاتها كمن ثم يكوف تص

 .الائتماني مرتفعا
 الصكوؾ عليو إصدار يهيمن الراىن، كقتنا في كاسعان  ركاجان  الإسلامية اتظالية الأدكات سوؽ يشهد -

 كبديل ماليان  حلا كباعتبارىا الإسلامية ككل، اتظالية كمحرؾ كبتَان للصناعة إليها ينظر كالتي الإسلامية،
 سنة العاتظية اتظالية الأزمة تضدكث الرئيسية د الأسبابأح كانت التي التقليدية الدين لأدكات شرعيان 

 .ـ5118
زيادة السيولة كاتجاه الافراد للاستثمارات في اتظنطقة تعا من اسباب الاىتماـ العاتظي بالصكوؾ الاسلامية  -

 تأثتَ على النمو.

 
 
 

 
 



 المقدمة العامة
 

 ‌أ
 

 مقدمة      

  لعامددددددا ل   لددددددا مددددددا يةددددددر  لدشدددددداوله      ددددددا  ا  لدعا دددددد    لدددددد  و دددددد    لذددددددا مشددددددز ا وادددددد   لد    ددددددا تعدددددد        
   دددددددددددد  ي دددددددددددداز   لادددددددددددد ا  لد  دددددددددددد   لدع ددددددددددددر م    ددددددددددددا   لدددددددددددد  ل  لد   مددددددددددددا  لجدددددددددددد ل  تاا تدددددددددددد   شدددددددددددد  ا       

   ن   امهدددددددا     اا دددددددا  فضدددددددب ودددددددا  لا ددددددد  ن  لزام دددددددا  لددددددد   دددددددال   ددددددد   واددددددد     عددددددد  م    ا دددددددا  لعامدددددددا 
 بر  ددددددم  ل ز  ددددددا      ددددددا  ا       او ددددددا  لشددددددام ا     نب ددددددا مددددددا     ددددددا  لدددددد  ت عاهددددددا  لد    ددددددا  لعامددددددا ل   لددددددا

  لددددد  ا تددددد   ل  ددددد م   ل فدددددا   ف ددددد   ددددد     تاددددداع      دددددا     دددددا   لاددددد     ه  دددددك      ةدددددا   بر  ددددد  وا دددددا 
       لز دددددد     لدددددددالم ل   لددددددا   الد ا دددددله ودددددد  ين  ل  ددددددك  ل دددددد     ل      دددددداواددددد   لد    ددددددا  لعامددددددا       دددددد     ددددد 

  لعامددددددا  ادددددداو   لددددددد  ل و ددددددا  لزهددددددد   بدادددددد   ا      ددددددا   ا   براددددددد      دددددداع      او دددددددا  لعامددددددا  فددددددد   
  لدعا دددددد  ا    ال ددددددالم       ددددددا    ه  ددددددك   لددددددأ  ف دددددد       ي  ددددددا ةددددددأ   لد  دددددد ع وزدددددد   لز دددددد  مددددددا  لدازدددددد  ا 

         لازددددددد ا   ل    دددددددا   لددددددد  بردددددددا ل وادددددددا   دددددددله لذدددددددأ   لدشدددددددز ا    ددددددد    ي     ل    دددددددله واددددددد   لد    دددددددا
 . لعاما  الشزله  لأ   زاله بذزب   ثا   لا ا ا  لزاجما وزه ي  و ا    له  ل خا ف مزها

ل    له   لد      لدال ا  لب مافاو  ا  واا     بذ  ك  لح   ا يو           لدال ا    يا    بم  ل ز ك   تع     
 ي      ف      ل  ةي ا  لد خ     لدال ا  لد        ئ  فعا    م  ل ز ك   ر تعا برى ل ز   ا  لز  لدش  وا 

ز ما     خ  مها لحة   بذا   ع      ا     ةا  ل ز       ل ل له و ا ذل اوا  ا وا  ل  ام   ظ ا ها      
     ا   لازث وا  فضله  ل  غ   لا  ئله  لاعالا ل    له  . لعام ق لدال ا ل    له  ع  ي  ه  لإ اا  ت ف   لد     

 وا   لد    ا  لعاما       ل ز ك    بم ا و  غا     ا      ا وا  ل  غ  ل      ا.

  شا ً   نم ً     عاً تع بر  ل ز ك  لإ بم ا ما يةر         ل      ا  لإ بم ا  ل  و      ل  شه        
ت ف    ً    ق  ل    له  لإ بمي    ث   ا  خ     تى ي از   لش يحا     ع نم      زائ ا    لاز   

ا ت ب م مك  لش  عا  لإ بم ا  مزا اا     ا    له  اا ا فضب وا و   بس  ب  (     ق  لإ بم ا) ل ز ك 
و ا  لداا ا   و   ا     خا    ال الم ت ف   لا  لا  واا  ا هات ا      عا  هما   فك  ناوا  و  ضا ما  

 . لب ما ل    له  لدش  وا   لدخ  اا

 ةزاك  لع    ما  ل اا ب  لعالد ا  لزا زا   لرال و      ل ز ك  لإ بم ا ت و      ا و ا بس  له    
و ا   ا    مز ر لإ        لإاا  ع  و     ل  لزبرى   لس  ف   ل  لعالم    ث   لدش  وا   ل ز   ا

ل ش وا   لدا      ف ها   ي ضا ل اها   لدا ا    مزها   ة  ما ي ى   ل ز ك  بح ث ت ف  غنا    ما  مشاعا
        لدال ا  ل  تشه  مع    نم  م اا وا   وا ا  و  بر  م مع    نم  غ  ماا  ا ل  ز ك و    يةر

   وأل  مزن ا  و     ا ا ال   ا و   م و ا  لدا  ى  لعالدي       و ا ما  ى  لا   ن  لإ بم ا   و   مزا
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تع بر  لا   ن ما  ل  ل  ل  ئ     ةأ   . لخ  ج  لع بي   لش ق     ط م له  لإما      لاع   ا   ن   ت و ا
م           خ  م  ل ا  ل ز ك  هال    ث ت  ع   لحز ما  لا     ا و ا غ      ل  خ ى   شزله 

    بم ا  لحز م ا ل  ف   ل    له  لب م  بد ا    وا   لدخ  ف   غ      لدشا  ك  لحز م ا.

  لعاما ؟  لد    ا و ف تااةر  ل ز ك    بم ا   بس  له وا   : ت  ز     شزال االبحثشكالية ا -
لر  وا ما   شزال ا   لج ئ ا يمزا    ها   تز  ج   ا ةأ    شزال ا  الفرعية: التساؤلات -

 وال الم:
 ما ةي  ثا ةا؟  لد    ا  لعاما ؟ وا    ااب ماةي  
 ؟ماةي  ل ا   ل ز ك    بم ا   بذ  ك  لد      لدال ا 
 ماةي   ااب نم   تن     ق  ل ز ك    بم ا؟ 
 ؟فعالا ل    له وا   لد    ا  لعاما    لا   ن  ل ا ةله تع   ل ز ك    بم ا 
 الفرضيات: -
  ا   تاا ر وا   لد    ا  لعاما ل   لا        نم   لزا ا   لعاما  ااب   ا   تزال ف  ل  ا  لعام   . 

  .        لعا     لد    ا    فك  لحز ما و  ةأ       فان 
  ت   ك  او    لدا     ا به ف بذ  ك  ؤ س ما  ل ا   ل ز ك    بم ا   بذ  ك  لد      لدال ا

  م  ل  لب ما ل    له  ل   ك    لزشاط لغ    لح  ل و ا ي  ل        و ا تع له و ا  لدبئ ا 
    آ ال     ل    ل   ما  ل ز  ما  لدخا  .

    لاز      خ     الأ    لاز ك    بم ا    ا    ة  امها  ال ز ك ما     شا   لد ز ظ ل از ك 
 . ل ز ك    بم ا  تن     ق       ااب نم 

 .تع بر  ل ز ك    بم ا  ل ا فعالا ل    له وا   لد    ا  لعاما    لا   ن 
ةأ   لد   ن     بع   زا بخ  ا  ةأ   لد   ع ما   له تن    معا فزا     :الموضوع مبررات اختيار -

  لدا ا     لدا       لد ن           ل ز ك    بم ا   بس  له وا   لد    ا  لعاما ل   لا او 
 ذل    لرال        ل ز ك    بم ا    ل غاا   مع فا م ى    اا    لج  ئ  ما  ل ا  ا  لا     ا 

 .ل  ف  و ا م ا    م   ك لس  اا  ز   
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 ل     لأ  يمزا  ن تاهر  ه  ل ز ك    بم ا   :  ا     لازث     ه ما    ا البحثاهمية  -
 اا ه ما   عزا ا  خن   و ا     ا  ا  ما بس  له وا   لد    ا  لعاما  ع    وا    ال ب  ل      ا   

 ها تع له و ا تعائا  لح   ي اع وأل  فان   تااط  ل ز ك    بم ا  ا    ا     ل  ل  مال  ها  لعاما
  لد      لدال ا  لب ما ل    له وا   لد    ا  لعاما  و  ا   و ا  ا ا بس    ا      ا  لز  ا.

ل   ل ع ف و ا :  ه ف  لازث     ل ع ف و ا وا   لد    ا  لعاما ل   لا    وأهدف البحث -
     له  لد    ا  لعاما ل   لا.   ك  زاوا  ل ز ك والد ا  م ى ماا  ها   بس ل ز ك    بم ا   

ت   ر  بذ  ا  لا   ن      خ  م  ل ز ك    بم ا   بس  له وا   لد    ا   الإ افا    
 . م ى  مزا  ا    اا    لج  ئ  مزها

لس  ف  لج   ب  ل    و    ا و ا  لدزهج  ل  اي  بر   ها :والادوات المستخدمة فيه منهج البحث -
بز م  لد   ع وا    م  لد ا     لد   ك  لدخ  اا ما خبل ظاة    لازث  تشخ  ها  ذل   ال ع   

 ل ال ا   ل  لد    ا  لعاما  وا ةا   ل ز ك    بم ا  و ا ا بس  له  لعا   ال ز ك . ما   لدااة ر   
  ا  لعاما  بذ  ا  لا   ن      خ  م  ل ز ك   ق  ل    له  لدا خ ما   وا   لد    لجا ب  لز    

   بم ا   بس  له وا ةا.          لدا خ ما   جمك  لدعن ا   ل       لاز   لاز   لا   ن 
  لد و  .

 :الدراسات السابقة -
‌الإسلامي‌ 3122دراسة زياد الدماغ - ‌التمويل ‌منظور ‌من ‌العامة ‌الموازنة ‌دعم ‌في ‌ودورها ‌الإسلامية  الصكوك

و ف تااةر  ل ز ك    بم ا   ا ها      بس    ا        مه ا        ا     بمي    ور 
 لد    ا  لعاما   ل     لد زا لذا   تغن ا      ا ا   ل      ا   خ     ل    ا     ب  ا  ل ز ك 

     ا   لدااش     ل ناوا    تا  له  تعائا  لد      لدال ا  لب ما           ت ش      خ  مها ت   
     ا  ا م له  ور  لدشا  ك  لعاما   ل ز   ا     ما ت و        ا ةا و ا  ناع  لخ ما   لدال ا   لع ا  ا

ف   تزا ل  واا    ل ز ك    بم ا   بس  له وا   3122دراسة الطيب داودي وكردودي صبرينة  -
ل ز ك    بم ا تااةر   ت  يم    ئله     ا  ا  مال ا مه ا  لد    ا  لعاما ل   لا   ت         ن  

 ل    له وا   لد    ا    ل  ل    بم ا  لدعا    .
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معالجا  لعا     لد    ا  لعاما  بس  له  لدش  وا   ل ز   ا  ا و  ا  و ا  7102دراسة شرياق رفيق  -
 ه ف      ان  ل     لأ  يمزا ل  ز ك    بم ا  -  شا   ل  ا  ا  لا     ا – ل ز ك    بم ا 

    ت     ةأ   ل    ا  ل   لا  بر  م   ة  ف  ل ز   ا  ن ت عاه   معالجا  لعا     لد    ا  لعاما 
       ن  ل ز ك  الحا   تعائا  لد      لب ما  ذل    ا م ز وا ما   ث    ال   ل  غ.

   ل  لا له بح ث تزا لزا    ما ي له بر  م ة ف  لازث تم ت ا  ه    ثبا ف  ل‌:هيكلة البحث -
ماه م  لد    ا   لد    ا  لعاما بح ث تن  زا    لدازث    ل ماة ا  لد    ا  لعاما   ل  ما خبلذا  ل ع      ا و

    و ةا    ما  لدازث  ل ا  تن  زا    ماة ا وا   لد    ا  و   ةا    ة  ف لعاما  خ ائ ها  مز  ا ا     ا 
  ل      ا ن ق لتع  ف وا   لد    ا  لعاما      وها    ااب ةأ   لعا     ثا       ا  ا له    لعاما    ض ا 

    ف هو ا ما  ى  لعالدي ف   تن  زا  ل ز ك  لإ بم ا  تن   و    ةا  ما  لا له  ل ا يعالجا ةأ   لعا  لد
 تع  ف  ل ز ك    بم ا  خ ائها      وها   ش    لدازث    ل ماة ا  ل ز ك  لإ بم ا   ث   ع   و ا

  ما  لدازث  ل ا  تن   و        ل ز ك  لإ بم ا  تع  زا ف ه   لد   له  ل  بس  بها      ها   ة  فها  لسا  ةا
اا ا م ع   ل  ل مزها  ما  لا له  ل الث:  ك    بم ا    ااب   ة  ام  لعالدي بها  بذا ب           ل ز

 لدازث    ل:   ق بس  له وا   ف   تزا لزا ف ه) بذ  ا  لا   ن(  ل ز ك    بم ا   ت   ص وا   لد    ا
 لد    ا  لعاما  ا  خ  م  ز ك  لدضا  ا   له وا   لد    ا  لعاما  ا  خ  م  ل ز ك و بم ا  تن  زا ف ه    بس

 ل ا  ا  لا     ا   يما  لدازث  ل ا :     ز ك    ا     ز ك  لد  بحا   ز ك  لا ر   ز ك      زاع
  ظه    ل ز ك بس  له وا   لد    ا  لعاما  ا  خ  م  ل ز ك  لإ بم ا   اله    اا    لج  ئ  مزها  تن  زا ف ه و

 ت   صماا ا  ل ز ك  لإ بم ا       اابها     لا   ن   لا   ن      وها  وا   لد    ا  لعاما   بم ا   
    ش  ف  زاوا  ل ز ك  لإ بم ا    لج  ئ . لعاما    لا   ن    وا   لد    ا
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 :تمهيد

لقد احتلت ابؼوازنة العامة جزءا ىاما من الدراسات ابؼالية في السنوات ابػتَة باعتبارىا من ادوات السياسة       
العامة  للإيراداتابؼالية التي تستعملها الدولة من اجل بلوغ اىدافها الاقتصادية، فابؼوازنة العامة تتضمن تقديرا 

نشاطها دوف انفاؽ ولا بيكنها اف تنفق دوف ابغصوؿ على تستطيع مباشرة  والنفقات العامة، اذ اف الدولة لا
مباشرة نشاطها دوف انفاؽ، ولا بيكنها اف تنفق دوف ابغصوؿ على الايرادات الضرورية. فبعد ارتفاع وتتَة النشاط 

قوع معو حجم الانفاؽ العاـ ، ومع تقاعس الايرادات العامة عن بؾاراتو، ما ادى الذ الو الاقتصادي وتوسعو، تزايد 
 بحثتُ بنا: عنو اثار اقتصادية واجتماعية، ومنو نتطرؽ في ىذا الفصل الذ  مفي عجز مالر كبتَ ترتبت 

 المبحث الأول: ماىية الموازنة العامة. -
 المبحث الثاني: ماىية عجز الموازنة العامة. -
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 المبحث الأول: ماىية الموازنة العامة

للدولة الأداة الرئيسية للإدارة ابؼالية العامة، كوف ابؼوازنة العامة التجسيد التفصيلي أصبحت ابؼوازنة العامة       
الرقمي لأولويات وفلسفة الدولة وبرنابؾها السياسي والاقتصادي والاجتماعي بؼدة سنة قادمة، وفي إطار ذلك 

ائصها، قواعد إعدادىا، من خلاؿ ىذا ابؼبحث من ىذا الفصل إلذ مفهوـ ابؼوازنة العامة وخص ؽسيتم التطر 
 الإيرادات، النفقات.

 المطلب الأول: مفهوم الموازنة العامة

ىناؾ عدة تعاريف للموازنة العامة بزتلف باختلاؼ التشريعات التي تسنها الدولة، ومن أبرز ىذه التعاريف        
وبؿددة غالبًا تكوف سنة واحدة، ويتم أنها: "وثيقة يتم من خلابؽا تقدير إيرادات ونفقات الدولة لفتًة زمنية مقبلة 

 1".إعدادىا في إطار الأىداؼ التي ترمي بؽا الدولة

: أف ابؼوازنة العامة للدولة ليست بؾرد بياف يتضمن الإيرادات العامة والنفقات العامة، إبما صلة وتعرؼ ايضا      
أىداؼ الدولة السياسية والاقتصادية  وثيقة بالاقتصاد القومي والأداة الرئيسية التي بيكن عن طريقها برقيق

 .2والاجتماعية

ابؼوازنة العامة انعكاس لدور الدولة الاقتصادي والاجتماعي في حياة افراد المجتمع تتسع باتساعو  وتعتبر      
   3وتضيق بتحديده. فابؼوازنة العامة ىي خطة مرسومة لسياسة ابغكومية في السنة ابؼقبلة.

ابؼوازنة العامة ىي خطة مالية تضعها الدولة من اجل برقيق أىدافها وتعتبر توقعا للإيرادات وخلاصة القوؿ:       
يتم اصدارىا بدوجب قانوف ربظي حيث يتوجب مصادقة المجلس التشريعي   والنفقات خلاؿ السنة ابؼالية ابؼقبلة،

، وىي عبارة عن تقديرات احتمالية لنفقات الدولة، وايراداتها ابؼالية، أي تقدير مسبق بغجم نفقاتها وايراداتها  عليها
 فهي عبارة عن ارقاـ ومبالغ إنفاقيو و إيراديو من ابؼنتظر ابغصوؿ عليها.،وايضا وكيفية تنظيمها وبرصيلها وتنفيذىا 

 

                                                           
1
الصكوك الإسلامية السيادية كأداة لتمويل المشاريع الحكومية ومعالجة العجز في الموازنة العامة )دراسة بـتار بونقاب، زواويد لزىاري،  

الصديق  جامعة بؿمدية في ابعزائر، (، ابؼلتقى  الدولر حوؿ: الآليات ابعديدة لتمويل التنمية الاقتصادية: بكو بسويل مستداـ للتنمتجارب بعض الدول
 .6 ص، 2118 أفريل 26و 25ابعزائر، يومي  –بن بوي جيجل 

غزة،  -الإسلامية  رسالة ماجستتَ،)غتَ منشورة(، ابعامعة، (3162-6996)أثر عجز الموازنة على نمو الاقتصاد الفلسطينيعاىد نبيل عناية،  2
 .31ص، 2114،فلسطتُ

 .458ص، 2112 ، دار ابعامعية ، بتَوت، لبناف،4، طمبادئ الاقتصاد العامابؼرسي السيد حجازي، 3
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 الثاني: خصائص الموازنة العامةالمطلب 

 : 1ابػصائص ابؼوازنة العامة وىياىم 

ابؼوازنة العامة تعتبر وثيقة ربظية بردد مستقبل الأنشطة ابؼالية للحكومة، لذلك يتم وضعها من قبل ابغكومة،  -1
 وتقوـ ابغكومة بالإشراؼ على تنفيذىا من قبل الدوائر ابغكومية.

 يتوجب مصادقة المجلس التشريعي عليها.يتم إصدار ابؼوازنة العامة للدولة بدوجب قانوف ربظي، حيث  -2

 تعتبر ابؼوازنة العامة وسيلة للتخطيط ابؼالر قصتَ الأجل، حيث تشمل خطة مالية للسنة القادمة. -3

تعتبر ابؼوازنة العامة أداة رقابية حيث بسثل ابؼوازنة الأداء ابؼخطط لو، ويتوجب مقارنة الأداء الفعلي مع الأداء  -4
 بكرافات وأسباهاا وطرؽ معابعتها والاستفادة من ذلك في عمليات التخطيط اللاحقةابؼخطط لو وحصر الا

تعكس ابؼوازنة العامة للدولة السياسات ابؼالية العامة والأولويات والطموحات التي تسعى ابغكومة إلذ ابقازىا  -5
 خلاؿ السنة اللاحقة.

 مكونات الموازنة العامة للدولة :الثالثالمطلب 

تعتبر ابؼوازنة العامة أحد ابؼواضيع ابؼهمة خاصة وأنها ترتبط بالتخطيط للنفقات ابؼوجهة للتسيتَ والتجهيز من       
جهة وإيرادات الدولة من جهة أخرى ولعلها اكتسبت ىذه الأبنية من خلاؿ الدور الفعّاؿ الذي لعبتو ولا تزاؿ 

 .و الاقتصاد بدا بوقق النفع العاـتلعبو الدولة في توجي

 : الإيرادات العامة للدولةالفرع الاول 

ىي بؾموع الدخوؿ التي تتحصل عليها الدولة من ابؼصادر ابؼختلفة من أجل تغطية نفقاتها وبرقيق التوازف       
الاقتصادي والاجتماعي، وىي عنصر مهم لأنها توفر التمويل اللازـ لتغطية نفقات الدولة، وقد أصبحت في 

من طرؼ الدولة كأداة من أدوات التوجيو الاقتصادي، ولإيرادات العامة قد تكوف إيرادات العصر ابغالر تستخدـ 
 عادية وقد تكوف غتَ عادية:

وىي التي تتحصل عليها الدولة بصفة عادية ومنتظمة ودورية تشمل كل من: الضرائب، أولا: الإيرادات العادية: 
، دخل أملاؾ الدولة.  الرسوـ

  

                                                           
 .39عاىد نبيل عناية، مرجع سبق ذكره،ص1
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 :1ضريبة وسوؼ نتطرؽ الذ أىم ىذه التعاريف فيما يليلالعديد من التعاريف التي قدمت لىناؾ . الضرائب: 6

الضريبة ىي فريضة نقدية يدفعها الفرد بشكل إجباري ونهائي إلذ الدولة وأحد ىيئات العامة، وذلك مسابنة - 
 منو في برمل الأعباء العامة، ودوف أف يتوقع ابغصوؿ على منفعة خاصة.

الضريبة ىي مبلغ من النقود بهنبو أحد الأشخاص العامة جبرا من الأفراد بشكل نهائي، ودوف مقابل خاص  -
 السياسة العامة للدولة.   بدقتضياتهادؼ الوفاء 

وعرفها الأستاذ جانستوف جبتَ بأنها الأداء النقدي الذي تفرضو السلطة على الأفراد بصورة إجبارية ونهائية ودوف -
 .تغطية الأعباء العامة مقابل هادؼ

برديد الغرض من جباية و دولة، لوبعبارة أخرى فاف الضرائب تهدؼ للوفاء بدقتضيات السياسة العامة ل      
ضرائب لالضريبة بتغطية النفقات العامة. فحاجة الأشخاص العامة للماؿ بسثل عملا ابؼبرر الرئيسي لفرضها ل

 2وبرصيلها إياىا.
التعاريف بيكن القوؿ باف الضريبة ىي عبارة عن اقتطاع مالر من الأفراد يكوف على شكل على ضوء ىذه       

، ودوف برقيق نفع خاص يعود نقدي، وبصورة إجبارية بؼشاركتهم في برمل أعباء ابػدمات العامة والإنفاؽ العاـ
مباشرة وىي التي بيكن وتنقسم الضرائب إلذ ضرائب مباشرة وىي التي يتحملها ابؼكلف مباشرة، وغتَ . عليهم

برويل عبئها، كما توجد ضرائب على الأشخاص حيث يكوف الشخص ىو موضوع الضريبة، وبيكن أف تكوف 
الضريبة على ابؼاؿ، وقد تكوف الضريبة واحدة وىي التي تفرض على مادة واحدة، أو متعددة وىي التي تفرض على 

 .3مواد متعددة
فائدة خاصة من ابػدمات ذات النفع  يستفيدوفالدولة من الأفراد الذين : ىو مبلغ نقدي برصل عليو . الرسوم3

العاـ التي تؤديها بؽم أجهزة الدولة ابؼختلفة. والرسم بعبارة أخرى، وىو ما يدفعو الفرد، مقابل خدمة خاصة التي 
لو السلطات العامة. وابػدمات العامة ىذه تكوف قابلة لتقسم إلذ  تقدمهابوصل عليها من ابػدمات العامة التي 

شكل مسابنة من الفرد، في  يأخذوحدات صغتَة بيكن برديدىا، وتقدير قيمتها. ولذا، فإف الرسم في ىذه ابغالة 
 .4تكاليف ابػدمات العامة القابلة لتقسيم ) للتجزئة(

                                                           
، تونس –سياسة الميزانية في علاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر بغسن دردوري،  1 ، (غتَ منشورة)، أطروحة دكتوراه العلوـ

 .65،ص2114،ابعزائر،  -بسكرة -جامعة بؿمد خيضر
 .316،ص2114، لا ط، دار ابعامعة ابعديدة، الإسكندرية، ، أصول الاقتصاد العام المالية العامةبؾدي شهاب 2
 .35، ص2117باتنة، ابعزائر،،  جامعة (غتَ منشورة)، رسالة ماجستتَ، أثر الزكاة على الموازنة العامة للدولة في مجتمع معاصرةعزوز مناصرة،  3
 .323،324، ص،ص:2114، دار ابؼستَ للنشر والتوزيع، عماف، الاردف، 5ة، طأصول الموازنة العامبؿمد شاكر عصفور، 4
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لفظ الدومتُ على بفتلكات الدولة أيا كانت طبيعتها عقارية  يطلق . ايرادات الدولة من ممتلكاتها)الدومين(:2
 :1وينقسم الذ قسمتُ او منقولة وأيا كانت نوع ملكية الدولة بؽا خاصة أو عامة،

يشمل بصيع الامواؿ التي بستلكها الدولة)او الاشخاص العامة الاخرى( والتي بزضع لأحكاـ  دومين عام: -
العامة...وعادة ما لا تتقاضى الدولة بشنا مقابل  القانوف العاـ، وبزصص للنفع العاـ مثل: الطرؽ وابغدائق

 استعماؿ الافراد بؽذه الامواؿ.
ولة ملكية خاصة، والتي بزضع بوجو عاـ لقواعد القانوف يراد بو الامواؿ التي بسلكها الد دومين خاص: -

 ابػاص، فيمكن التصرؼ فيو بالبيع وغتَه، والتي تدر على الدولة ايرادات.
دورية غتَ بصفة و ،منتظمة وغتَ عادية غتَ التي تتحصل عليها الدولة بصفة  وىي  الإيرادات الغير العادية: ثانيا:

 ومنها:
بؿدودة وتستعتُ بحصيلتو  من ابؼاؿ تستدينو الدولة من ابؼقرضتُ لفتًة بؿدودة او غتَىي مبلغ .القروض العامة: 6

بعض أنواع النفقات. ومن الواضح اف القرض العاـ بىتلف اختلافا جوىريا في طريقة برصيلو وفي أوجو  في تغطية
استخداماتو عن كافة أنواع الإيرادات الأخرى. والقرض بحكم كونو دينا مستحقا تتعهد الدولة برد اصلو في تاريخ 

 امة إلذ:، وبيكن تقسيم القروض الع 2الاستحقاؽ ودفع فوائد خلاؿ مدة القرض

ىو ذلك القرض الذي برصل عليو الدولة من الأشخاص الطبعيتُ او ابؼعنويتُ ابؼقيمتُ في  قروض داخلية: -
لدولة ىنا ااقليمها بغض النظر عن جنسياتهم سواء كانوا مواطنتُ او أجانب. وللقروض الداخلية مزايا عديدة. ف

يعها لتشجيع اكبر عدد من ابؼكتتبتُ او لتشجيع فئة حرية كبتَة في برديد شروط القرض ومنح الامتيازات وتنو 
معينة بالذات للاكتتاب في القرض كذلك فاف معرفة الدولة دقيقة للأوضاع الداخلية بيكنها من استغلاؿ كافة 

  3سياسية والاجتماعية والاقتصادية في إبقاح القرض.الالاعتبارات الدينية و 

الأسواؽ ابػارجية، وتكوف مصادره، أمواؿ عامة، وتتمثل في  ىي التي تعقده الدولة معقروض خارجية:  -
 4القروض ابؼمنوحة من ابغكومات الأجنبية ومن ابؽيئات الدولية، أمواؿ خاصة وتتمثل في رؤوس الأمواؿ ابػاصة.

قد تلجا الدولة لتمويل نفقاتها عن طريق طبع ما برتاج اليو من أوراؽ نقدية. فالدولة بدا الإصدار النقدي:  -2
. وىذه Legal tenderبؽا من سلطة السيادة تستطيع اصدار الأوراؽ النقدية واعطائها قوة ابراـ الديوف 

                                                           
، 2117، دار ابػلدونية للنشر والتوزيع، القبة القدبية، ابعزائر، 1ط، تمويل عجز الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الإسلاميكردودي صبرينة، 1

 .81ص
 .266، ص2112مصر،  -القسم الأوؿ، الدار ابعامعية، الإسكندرية لاط،مبادئ المالية العامة،حامد عبد المجيد دراز، بظتَة إبراىيم أيوب، 2
 .312، ص نفسو   3
 .399بؾدي شهاب، مرجع سبق ذكره، ص 4
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التمويلية اخطارىا التضخمية  الطريقة لا بزتلف في جوىرىا عن الاقتًاض من البنك ابؼركزي. وبؼا كاف بؽذه الطريقة
 1الفادحة فاف ابغكومات عادتا ما براوؿ بذنب استخدامها.

و ىي كل ما تتلقاه الدولة من مساعدات و إعانات لتنفيذ بعض ابؼشاريع، أو لسد الإعانات والهبات:  -3
 لة.العجز في موازنتها، و تعتبر ىذه الإعانات مصدرا من مصادر الإيرادات بالنسبة إلذ الدو 

 : النفقات العامة الفرع الثاني

تعرؼ النفقة العامة بأنها صرؼ إحدى ابؽيئات والإدارات العامة مبلغا معينا بغرض سد إحدى ابغاجات       
العامة، أو ىي مبالغ من ابؼاؿ بىرج من خزانة الدولة لسد حاجة عامة. ولا تعتبر النفقة عامة إلا إذا توفرت فيها 

 :2شروط ىي

 من ىيئة عامة أو من أحد الأشخاص العامة.أف تصدر  -
 أف تتخذ الشكل النقدي، وأف تكوف بغرض برقيق منفعة عامة. -

التي تستخدمها الدولة في برقيق الدور الذي تقوـ بو، فهي تعكس   الأداةوترجع أبنية النفقات العامة لكونها       
كافة جوانب الأنشطة العامة، وتبتُ برنامج ابغكومة في شتى ابؼيادين في صورة أرقاـ و اعتمادات بزصص لكل 
جانب منها تلبية للحاجيات العامة. و ىناؾ العديد من التقسيمات للنفقات العامة بزتلف حسب ابؼعيار الذي 

 . يتم تقسيمها وفق التالر:3طبق في تصنيفها

 :4وتنقسم إلذ نفقات حقيقية ونفقات التحويلية كالتالر: التقسيم حسب التأثير في الدخل: اولا

تشمل كافة ابؼصروفات التي تقوـ هاا الدولة مقابل ابغصوؿ على أمواؿ إنتاجية أو النفقات الحقيقية:  -6
القومي فهي تؤدي لتخصيص بعض  للاقتصادجزءا من ابؼوارد ابؼتاحة  ،  و ىذه النفقات تستنزؼاستهلاكية

العاـ، فالنفقات ابؼتعلقة ببناء السدود و الرواتب و الأجور و الإنفاؽ و التعليم و الصحة   للاستهلاؾىذه ابؼوارد 
 كلها نفقات حقيقية.

 رأبظالية.العامة ابغقيقية إلذ نفقات عامة جارية و نفقات عامة  و تنقسم النفقات

                                                           
 .267المجيد دراز، بظتَة إبراىيم أيوب، مرجع سبق ذكره، صحامد عبد  1
 .318ـ، ص1971، لا ط، دار النهضة العربية، بتَوت، لبناف، المالية العامة والسياسة الماليةعبد ابؼنعم فوزي، 2
 .83، مرجع سبق ذكره، صتمويل عجز الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الإسلاميكردودي صبرينة، 3
 .43نبيل عناية، مرجع سبق ذكره،صعاىد 4
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ىي النفقات التي لا يتًتب عليها زيادة مباشرة في الدخل القومي، وإبما يتًتب النفقات العامة التحويلية:  -3
و يتم ذلك من خلاؿ قياـ الدولة بالإنفاؽ على ، عليها إعادة توزيع الدخوؿ من قطاع لآخر أو من فئة لأخرى

 بؽذه النفقات، ويعكس ابغاؿ عند إنفاؽ النفقات ابغقيقية.بعض فئات المجتمع و لا برصل الدولة على مقابل 
ونفقات  وفقا بؽذا التقسيم تقسم النفقات إلذ نوعتُ نفقات العادية: التقسيم وفقا لمدى تكرارىا الدوري: ثانيا

 :1الغتَ عادية

ىي تلك النفقات التي تنفق بشكل دوري و منظم سنويا مثل مرتبات ابؼوظفتُ و نفقات النفقات العادية:  -6
 الاعتياديةالصيانة ونفقات العدالة و كل النفقات الإدارية اللازمة لتسيتَ الإدارة العامة، و تسمى أيضا بالنفقات 

ة السنوية للميزانية سواء كانت قيمتها أو ابعارية، لأنها تكرر بصورة دورية و تنفق سنويا لفتًات منتظمة خلاؿ الفتً 
أقل أو أكثر أو بنفس ابغجم للفتًات السابقة، فتكرارىا ىنا لا يعتٍ تكرار مقدارىا و لكن يعتٍ تكرار نوعها في  

 كل ميزانية و في كل سنة.  
فهي نفقات  ىي تلك النفقات التي لا تتكرر كل سنة بشكل منتظم في ميزانية الدولة،النفقات غير العادية:  -3

لا تتميز بالدورية و بردث بشكل غتَ منتظم و تنفق بصورة عرضية و يصعب التنبؤ بحدوثها مسبقا، و لذلك 
الأوبئة الطارئة و حدوث كوارث  انتشار، مثل حالات ابغروب و حالات الاستثنائيةتسمى بالنفقات 

في ابؼيزانية إلا في حالات معينة، و ىي طبيعية...إلخ، و بالتالر نلاحظ أف ىذا النوع من النفقات لا تدرج 
 حالات غتَ عادية، و من نتائج ىذا التقسيم أف النفقات غتَ العادية تغطى بإيرادات غتَ عادية.

تنقسم النفقات العامة وفقا للغرض منها، أو كما : تقسيم النفقات من حيث الأغراض المباشرة لها: ثالثا
 :2ثلاث نفقات أساسية ىي يفضل تسميتها" بالتقسيم الوظيفي" إلذ

والتي تتضمن كافة النفقات ابغكومية اللازمة لإدارة وتشغيل كافة ابؼرافق ابغكومية من  النفقات الإدارية: -6
دفاع وامن وعدالة وبسثيل الدبلوماسي وكافة ابؼرافق الاقتصادية والادارية....الخ. فجميعها تكاليف ضرورية 

 .الإدارية. وغالبية اف لد يكن بصيع ىذه النفقات بيكن تصنيفها على انها نفقات جاريةلقياـ الدولة بوظيفتها 
وبصيع ىذه النفقات يغلب عليها الطابع الاجتماعي حيث يكوف ابؽدؼ الرئيسي النفقات الاجتماعية:  -3

واستنادا الذ ذلك  من انفاقها ىو زيادة مستوى الرفاىية لأفراد المجتمع بصفة عامة والفقراء منهم بصفة خاصة.
فاف غالبية فاف لد يكن بصيع النفقات برامج الرفاىية تعد نفقات اجتماعية مثل اعانة الفقراء، اعانة الرعاية 

 الخ.....لغتَ القادرين الصحية، اعانة البطالة، اعانات التدريب التحويلي

                                                           
 .43مرجع سبق ذكره، ص تونس، –سياسة الميزانية في علاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر بغسن دردوري، 1
 .271 ،271،ص، ص :2113، لا ط، القسم الثاني، الدار ابعامعية، الإسكندرية، مصر، مبادي المالية العامةحامد عبد المجيد دراز، واخروف، 2
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برقيقا لبعض الأىداؼ وىي تتضمن نفقات التي تقوـ ابغكومة بإنفاقها النفقات الاقتصادية:  -2
الاقتصادية كتشجيع وحدات القطاع ابػاص على زيادة الإنتاج او برقيق الكفاءة في استخداـ ابؼوارد وأيضا 
زيادة الطاقة الإنتاجية للاقتصاد القومي من خلاؿ زيادة ابؼتاح من استثمارات البنية الأساسية وزيادة كفاءتها 

 ـ.او زيادة الاستثمارات في القطاع العا
 مخطط يلخص مكونات الموازنة العامة (:10-10)رقم  الشكل          

 
 

                                        
 
 

                                                                                 
 
  التق 

  

 

 

 

  من اعداد الطالباتالمصدر: 

 ىمية واىداف اعداد الموازنة العامة وقواعدىاأ المطلب الرابع:

بؼوازنة على تقوـ ابغكومة بإعداد ابؼوازنة من خلاؿ وزارة ابؼالية، ثم يتم عرض ابؼوازنة ابؼقتًحة او مشروع ا      
هاا في السنة  وازنة م  اعتمادىا والعمل بقبولو فاف قبلت ابؼاعضاؤه بالتصويت عليو اما برفضو او البربؼاف الذي يقوـ 

 . ابعديدة

الدولة ابؼختلفة تبعا بغاجات المجتمع ابؼتغتَ عبر  لأىداؼكبتَة من خلاؿ برقيقها   بأبنيةتتمتع ابؼوازنة العامة       
نموية، ورفع مستوى مشاريع ت لإقامةاجتماعية حيث تتضمن ابؼوازنة العامة سياسات الزمن، فمنها اىداؼ 

والاسكانية، وبرفيز القطاع ابػاص على الاستثمار، وزيادة بسويل الطبقة الغنية بػزينة الدولة  ابػدمات الصحية

 مكونات الموازنة العامة

 الايرادات العامة النفقات العامة

التقسيم 
حسب 
التأثير 

في 
 الدخل

التقسيم 
وفقا 

لمدى 
تكرارىا 
 الدوري

تقسيم 
النفقات 

من حيث 
 الأغراض
المباشرة 

 لها

 

      الايرادات 
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العامة، وكذلك فهي تعمل على برقيق اىداؼ علمية لتشجيع البحث العلمي، وبرستُ عملية التخطيط، اضافة 
اقتصادية متعددة، كتوزيع  لاقتصادي فتحقق ابؼوازنة العامة اىدافاالذ انها مصدر للمعلومات، اما على ابعانب ا

لاقتصاد الوطتٍ والاستثمارات و اللرقابة على ابؼاؿ العاـ، وتوجي كأداةالدولة حسب اولوياتها، واستخدامها  موارد 
ابعاري بؼيزاف السياسات العامة للدولة، لتخفيض عجز ابؼوازنة العامة ونسبة الدين العاـ وتوازف ابؼيزاف حسب 

 دة قواعد اساسية.عكما بزضع ل ابؼدفوعات.

 : ىمية اعداد الموازنة العامةأ: الفرع الاول

 :1تبرز ابنية ابؼوازنة العامة في النقاط التالية      

اداة رقابة فاعلة بيد السلطة التشريعية تضمن بؽا الاشراؼ الكامل على التصرفات ابؼالية للسلطة  -
 ادائها.التنفيذية وتقييم 

 اداة فاعلة ايضا من ادوات السياسة ابؼالية التي بيكن استخدامها في ادارة الاقتصاد الوطتٍ وتوجيهو. -
اداة تنسيق بتُ انشطة ابغكومة حيث تتضمن توزيع وبزصيص موارد الدولة ابؼختلفة على اوجو  -

وفي ضوء اولويات الاستخدامات ابؼتعددة للجهات ابؼنفذة وذلك وفقا بغاجة كل جهة او نشاطها 
 الانفاؽ.

تعتبر ابؼوازنة اداة مؤثرة في ابغياة الاجتماعية، فهي تلعب دورا ىاما في اعادة توزيع الدخل وذلك عن  -
الدخل المحدود، او عن  طريق زيادة النفقات التعليمية والصحية والاجتماعية، ابؼوجهة للفئات ذات

 .2طريق زيادة الضرائب على ذوي الدخل ابؼرتفع

  ىداف اعداد الموازنة العامة:أ :الفرع الثاني

بيكن التعرؼ على اىداؼ ابؼوازنة من خلاؿ بياف دورىا في بؾاؿ التخطيط والرقابة والتنسيق وخاصة اف       
قدر بفكن من الكفاءة  بأكبرالتخطيط والرقابة اصبحتا اساسا لأي ادارة علمية حديثة تعمل على برقيق اىدافها 

 :3والفعالية، وبيكن الاشارة الذ ذلك عبر التالر

بفا لاشك فيو اف ابؼوازنة تلعب دورا في بؾاؿ التخطيط الشامل بؼختلف الانشطة : الموازنة كأداة تخطيط.6
اقتًاح ابغلوؿ  بؼوازنة يساعد في الكشف عن ابؼشاكل ابؼتوقع حدوثها ودراستها وبؿاولةوابؼوارد ابؼالية، فاستخداـ 

بر الإدارة على ابزاذ الإجراءات التي يتم  ابؼلائمة بؽا، كما أنها في ظل ندرة ابؼوارد الاقتصادية ابؼتاحة فإف ابؼوازنة بذج
                                                           

 .34، مرجع سبق ذكره ،صعاىد نبيل عناية1
 ) غتَ، رسالة ماجستتَ،دور وأىمية التمويل الخارجي في تغطية العجز الدائم لموازنة السلطة الوطنية الفلسطينيةبؿمد مصطفى أبو مصطفى،  2

 .14،ص2119، فلسطتُ،  -غزة-، ابعامعة الإسلامية (منشورة
 .35،36عاىد نبيل عناية، مرجع سبق ذكره، ص، ص: 3 
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واختيار البديل الأفضل، وىو الأمر الذي يعتٍ أف ابؼوازنة  بدقتضاىا تقييم الاستخدامات البديلة للموارد ابؼتاحة
 تستخدـ ابؼوازنة كأداة للتخطيط، حيث تعمل على برديد الاستًاتيجيات والأىداؼ للدولةخطة اقتصادية لذلك 

وترتيب أولويات ىذه الأىداؼ والتعبتَ عنها بأساليب كمية ومالية، كما تستخدـ للتنُّبؤ بالأحداث ابؼستقبلية 
 .واختيار ما بىص فتًة ابؼوازنة

 :التالر النحو على وبنا صنفْتُ، الذ العامة ابؼوازنة في ابؼعتمدة الرقابة : تجصَّنفالموازنة كأداة رقابة.3

 والإجراءات للقواعد بذري وفقاً  ابؼالية التصرفات أف من التحقق إلذ تهدؼ داخلية رقابة ىي: التنفيذ قبل رقابة -
 . بؽا ابؼنظمة

 تنفيذ أداء عن تقييم فضلاً  العمليات، تنفيذ سلامة من التحقق الذ تهدؼ خارجية رقابة: التنفيذ بعد رقابة -
 ابؼوازنة.

 تهدؼ إدارية وظيفة الرقابة لأف وذلك بزطيط بدوف رقابة لا وأنَّو واحدة، لعملة وجهاف والرقابة التخطيط وبيكن
 أو تقديره م  بدا الفعلية ومقارنة النتائج تنفيذىا متابعة بغرض وذلك وصفها م  التي الأىداؼ برقيق من للتأكد
 وىذا التخطيط بؾاؿ في تلعبو الذي الدور عن بؾاؿ الرقابة في ابؼوازنة تلعبو الذي الدور أبنية تقل ولا بو، التنبؤ
 الأنشطة. بـتلف لأداء كمية معايتَ ومقاييس على استنادىا خلاؿ من يتضح

كافة المجالات والأنشطة التي تعتبر ابؼوازنة أسلوبا علميا وعمليا ونظاما متكاملا لتنسيق  الموازنة كأداة تنسيق: .2
تقوـ  الإدارة وصولا إلذ التأكد من الأداء السليم للمنشأة بغية برقيق أىدافها، وىذا يتضح من خلاؿ مػا تتناوبؽػا

إف  .والتوجيو والرقابة بو إدارة ابؼنشأة من أداء لوظائفها ابؼتصلة وابؼتتالية وابؼستمرة وابؼتمثلة بالتخطيط والتنظػيم
أو بآخر إلذ  ابؼنشآت على التخطيط واستخداـ ابؼوازنات كأداة لتحقيق الأىداؼ ابؼنشودة يؤدي بشكلاعتماد 

ابعهود وتوجيهها بكو  خلق تنسيق العمل بتُ أقساـ وإدارات ابؼنشأة وأنشطتها ابؼختلفة وذلك من أجل توحيد
 .6برقيق الأىػػػداؼ ابؼرجػوة

 :2توضيح دور ابؼوازنة في خدمة وظيفة ابزاذ القرارات في النقاط التاليةبيكن : الموازنة كأداة لاتخاذ القرارات.4
رافات السلبية وتنمية الابك بسكن ابؼوازنة من قيػاس الابكرافػات هاػدؼ الدراسػة وابزػاذ القػرارات للحػد مػن- 

 ابهابية  الابكرافات
ستُ برقيق دورة ابؼوازنة في بر  الفعػل ابعػاري وكػذلكتتيح ابؼوازنة للإدارة رسػم الػسياسات ابؼػستقبلية فػي ضػوء  -

  .ابػطط ووسائل الرقابة على تنفيذىا

                                                           
 .19بؿمد مصطفى ابو مصطفى، مرجع سبق ذكره،ص 1
 .19،صنفسو 2
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  : قواعد اعداد الموازنة العامة :الفرع الثالث

 بزضع ابؼوازنة العامة للدولة بصفة عامة إلذ بطسة قواعد أساسية تتمثل في:      

يقصد بدبدأ السنوية أف يتم تقدير نفقات الدولة وإيراداتها بؼدة سنة واحدة ويتم ذلك بصفة  القاعدة السنوية:.6 
النفقات  راخيصت دورية، أي أف ابؼيزانيات العامة ابؼتعاقبة مستقلة الواحدة عن الأخرى، حيث بذدد سنويا

زتها والعمل هاا. مبررات قاعدة يرادات العامة التي تتضمنها ىذه ابؼوازنات من طرؼ السلطة التشريعية لإجاوالإ
 :1السنوية
تساعد على إجراء ابؼقارنات بتُ بـتلف بنود ابؼوازنة بتُ سنة وأخرى، بفا يساىم في رسم السياسات  -

 ابؼالية والتنموية.
يولد تقدير الإيرادات والنفقات بؼدة أطوؿ من سنة بعض الصعوبات نظرا للظروؼ وابؼتغتَات غتَ  -

 ابؼتوقعة.
السنة ابؼالية إلذ مدة أقل من السنة سيؤدي إلذ إشغاؿ السلطة التنفيذية، ولا يعطيها الوقت اللازـ تقصتَ  -

 للقياـ بالواجبات ابؼوكلة بؽا.
 تساعد على تبسيط إجراءات الرقابة من قبل السلطة التشريعية على أعماؿ السلطة التنفيذية. -

استنادا بؽذا ابؼبدأ لا بد أف تكوف ابؼوازنة العامة شاملة لكل النفقات العامة و قاعدة الشمولية" العمومية":  .3
إيراداتها، فلا بد أف تدرج فيها بصيع ابؼوارد قبل أف توجو بؼختلف بؾالات الإنفاؽ العاـ، و مبدأ الشموؿ يعتمد 

بشكل ناقص بتُ أجزاء من  أساسا على أف تشمل ابؼوازنة على النفقات و الإيرادات بطرفيها بشكل كامل و ليس
النفقات و الإيرادات، أو بدعتٌ آخر تكوف النفقات العامة مفصولة عن الإيرادات، و لا بد أف تظهر بكل مبالغها 

أو إنقاص، فهذا ابؼبدأ يركز على ابؼضموف، و لقد جاء ىذا ابؼبدأ من أجل التخلص  اقتطاع، أي دوف استثناءدوف 
كاليف من الإيرادات، و بالتالر لابد للحكومة تبعض ال اقتطاع الذي كاف يعتمد على من آثار النظاـ ابؼالر القديم

عند إعدادىا للموازنة العامة عدـ قيامها بابؼقارنة بتُ النفقات العامة و الإيرادات العامة لأي دائرة وزارية خلاؿ 
النفقات العامة، فانتهاج ىذا ابؼبدأ يؤدي السنة ابؼالية، و لكن يتعتُ عليها إظهار و تبياف كل الإيرادات العامة و 

إلذ فاعلية اكبر للرقابة ابؼالية من قبل السلطة التشريعية، وذلك لوضوح ووجود كل النفقات العامة بشكل مفصل 
ونفس الشيء بالنسبة للإيرادات العامة، فهذا ابؼبدأ يتيح للبربؼاف أف يكوف على وضوح من أمره عند التصويت 

فهو بىضعها لتحليل معمق، لذا ىناؾ الكثتَ من مفكري العلوـ ابؼالية الذين يعتبروف مبدأ شمولية على ابؼوازنة، 
 .2ابؼوازنة العامة وىو من الشروط الأساسية لتسهيل عملية الرقابة من قبل السلطة التشريعية

                                                           
، (منشورة )غتَ، أطروحة دكتوراه ،ترشيد الانفاق العام ودوره في علاج عجز الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الإسلامي، كردودي صبرينة، 1

 .118،119، ص،ص:2114جامعة بؿمد خيضر بسكرة، ابعزائر، 
 .112،113، مرجع سبق ذكره، ص،ص:تونس –سياسة الميزانية في علاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر بغسن دردوري، 2
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ادات الدولة ابؼقدرة يقصد هاا أف يتضمن مشروع ابؼوازنة العامة كافة نفقات و إير . قاعدة وحدة الموازنة: 2
تفصيليا في وثيقة واحدة، الأمر الذي يسهل أكثر التعرؼ على ابؼركز ابؼالر للدولة، و يسمح للسلطة التشريعية 
بالقياـ برقابة فعالة على ابؼوازنة العامة للدولة و سياستها ابؼالية. غتَ أف حتمية مواكبة التغيتَ ابعوىري الذي برقق 

على اللامركزية في إدارة العديد من الوحدات  الاعتمادضرورة  استلزـة ابغديثة، و الذي في مهاـ و وظائف الدول
ابغكومية و ابؼؤسسات العامة، جعل ابػروج من ىذه القاعدة في بعض ابغالات ضرورة حتمية، و أىم ىذه 

 :1ابغالات ىي

 ابؼوازنة ابؼلحقة. -    

 ابؼوازنات ابؼستقلة. -    

 صة على ابػزانة.   ابغسابات ابػا -    

تعتٍ ىذه القاعدة التوازف بضرورة تساوي بصلة الإيرادات العامة مع بصلة . قاعدة توازن الموازنة العامة: 4
النفقات العامة، وعلى ىذا الأساس فلا تعتبر ابؼوازنة بؿققة لقاعدة التوازف إذا زادت النفقات عن الإيرادات، حيث 

د زيادة الإيرادات عن النفقات يطلق على تلك الزيادة فائض ابؼوازنة والابذاىات يعتٍ ذلك عجز ابؼوازنة، أما وعن
ابغديثة أصبحت تقبل فكرة وجود فائض أو عجز ابؼوازنة السنوية ويرحل ليسوي مع السنوات التالية، وابغقيقة أف 

 دائما ما يظهر ىناؾ عجز ىذه القاعدة ىي أقرب للنظرية أكثر منها للواقع العملي وخاصة في الدوؿ النامية والتي
بسبب زيادة النفقات العامة على الإيرادات العامة ابؼتوقعة، وىنا يتوجب على الدولة بزفيض النفقات لتتساوى 
الإيرادات أو زيادة الإيرادات لتغطية النفقات أو البحث عن مصادر التمويل لسد العجز وخصوصا في حالات 

نقدي كلابنا ضار بالاقتصاد لاف الاقتًاض  بيثل عبئا على الأجياؿ القادمة ابغروب إلا أف الاقتًاض والإصدار ال
لصالح الأجياؿ ابغالية علاوة على أنو يؤدي إلذ زيادة النفقات العامة عند حلوؿ أجل سداد الأقساط والفوائد أما 

 .2رزيادة الإصدار النقدي فإنو يؤدي إلذ التضخم أي ابلفاض في قيمة النقود وارتفاع الأسعا

يقصد بابؼرونة السهولة في تنفيذ ابؼوازنة، والتكيف مع كل الاحتمالات غتَ ابؼتوقعة خلاؿ . قاعدة المرونة: 5
السنة ابؼالية، وأف لا تكوف كثرة الإجراءات عائقا لتنفيذ ابؼوازنة العامة، ولذلك فإف بفا يساعد على برقيق مرونة 

ابؼسائل ابؼالية للموازنة ابؼركزية، كما أف تبسيط القوانتُ وللوائح ابؼالية، واختصار ابؼوازنة العامة عدـ الرجوع كثتَا في 
 .3إجراءاتها يضفي درجة من ابؼرونة على ابؼوازنة

                                                           
 77ذكره، ص،  مرجع سبق تمويل عجز الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الاسلاميكردودي صبرينة، 1
 .27، مرجع سبق ذكره،صبؿمد مصطفى أبو مصطفى2
 .27عزوز مناصرة، مرجع سبق ذكره، ص3
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وىو من أىم ابؼبادئ والتي لاقت اىتماما متزايدا في السنوات الأختَة، إذ يتطلب أف تنشر . قاعدة الشفافية: 6
ات آنية حوؿ النفقات والإيرادات، كما بهب أف تتصف معلومات ابؼوازنة وفقا بؽذا ابغكومة عبر موازنتها معلوم

ابؼبدأ وتتسم بالوضوح بحيث لا بزفى مقاصد السياسة وبالتالر بهب أف تكوف ابؼوازنة سرية من حيث الإجراءات 
ا بوقق سهولة ابؼناؿ والوصوؿ أو نشرىا كوثيقة في وسائل الإعلاـ ابؼختلفة ابؼطبوعة منها والرقمية منها وابؼرئية وبد

السريع إليها و إتاحتها وتيستَىا للجميع بدا يسمح بؼعرفة ابػيارات السياسية التي تعكسها، وبالوقت نفسو إمكانية 
 .1برديثها والنقاش بخصوصها...إلخ

وىي بظة من  وىو من ابؼبادئ ابغديثة التي بهري التأكد حوبؽا في الوقت ابغاضر. قاعدة أو مبدأ المشاركة: 7
بظات عمليات ابؼوازنة الفاعلة في الدوؿ ابؼتقدمة والساعية للتقدـ، وتعتٍ إتاحة الفرصة أماـ كل الأطراؼ ابؼعنية 

 .2وابؼتأثرة بعملية ابؼوازنة و بزصيصاتها بطريقة بؿددة و واضحة بابؼسابنة في إعدادىا وبرضتَىا ومراقبتها ومسائلتها

  لموازنة العامةماىية عجز االمبحث الثاني: 

يعتبر عجز ابؼوازنة العامة للدولة من أكبر ابؼشاكل التي يواجهها اقتصاد العديد من دوؿ العالد، حيث ينتج       
ىذا العجز الكثتَ من التأثتَات على بؾمل ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية، و يعتبر بعض الاقتصاديتُ أف عجز ابؼوازنة 

و من ىنا سنتطرؽ في ىذا ابؼبحث إلذ مفهوـ عجز ابؼوازنة بيثل خطأ مفتًض الوقوع من الصعب بذنبو و معابعتو، 
 .  هبـاطر و العامة، أنواعها، أسباب العجز، 

 وانواعها المطلب الأول: تعريف عجز الموازنة العامة 

اىداؼ تواجو الكثتَ من الدوؿ النامية وابؼتقدمة مشكلة تزايد عجز ابؼوازنة العامة للدولة في سعييها لتحقيق        
 السياسات الاقتصادية الكلية، وتصبح مهمة السياسة ابؼالية ىي علاج عجز ابؼوازنة العامة.

 تعريف عجز الموازنة العامة للدولة  الفرع الاول: 

عرفت ابؼوازنة العامة لعدة تعريفات، منها أنها:" بؾموعة من الأىداؼ والبرامج ابؼعبرة عنها بالأرقاـ والتي        
السياسية ابؼتمثلة بتنفيذىا بواسطة وحدات الدولة ابؼختلفة بأقل التكاليف خلاؿ مدة قادمة) عادة ترغب السلطة 

ما تكوف سنة( معبر عنها بحجم كلفة كل ىدؼ أو برنامج، مع بياف مصادر التمويل التي ستحصل عليها 
، ىو قصور الإيرادات العامة للدولة "وابؼقصود بعجز ابؼوازنة العامة عند علماء الفكر ابؼالر .الوحدات للفتًة ذاتها

على تغطية النفقات العامة ابؼقدرة، أو بدعتٌ آخر ىو زيادة النفقات عن الإيرادات في موازنة الدولة العامة، بحيث 
                                                           

، بؾلة جامعة الانبار للعلوـ الاقتصادية النتائج: المدخل المعاصر لتحقيق الحكم الرشيد إطار معرفي -موازنة المخرجات شريف، أثتَ أنور1
 .17ص لا سنة، ، جامعة الانبار،لا عددوالادارية، 

 .17، صنفسو2
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في نفقات الدولة العامة، فالنفقات ىي التي بردد غالبا حجم العجز  ابؼضطردةتستطيع الإيرادات بؾاراة الزيادة  لا
 وطبيعة".

كما يعرؼ عجز ابؼوازنة العامة على أنها:" الفرؽ بتُ بصلة النفقات و الإرادات ابغكومية، غتَ أف برديد       
 طبيعة مكونات كل الإرادات العامة و النفقات العامة ىو الذي يسمح بوجود مقاييس متعددة 

 .  1الغرض ابؼراد قياس العجز ابؼالر باختلاؼوبـتلفة 
ىو عبارة عن زيادة في حجم الإنفاؽ ابغكومي على حجم الإيرادات ابغكومية، فالعجز وعرؼ أيضا:"        

هاذا ابؼفهوـ يعتٍ إف ابغكومة تستهلك أكثر من بؾموع حصيلتها من الإيرادات، و ىذا ما يسبب تضخما في 
 .2الطلب على السلع، بابؼقارنة مع العرض

 .3بحيث نفقات الدولة تكوف أعلى من إيراداتهاوأيضا: " ىو عبارة عن رصيد موازني سالب        

و نفقاتها ابؼالية  في ابؼوازنة بصيع ايراداتها تدخلالايرادات بشرط على عجز ابؼوازنة ىو زيادة النفقات  واختَا      
وىو ايضا  الايرادات العامة تغطية النفقات العامة، فالنفقات ىي التي بردد حجم العجز.تستطيع  بحيث لا

 .ااختلاؿ مالر يواجو ابغكومة نتيجة قصور موارىا وامكاناتها عن الوفاء بالتزاماته

  الثاني: أنواع عجز الموازنة العامة  الفرع

ويعبر عن صافي مطالب القطاع ابغكومي من ابؼوارد والذي بهب بسويلو بالاقتًاض ويقاس  العجز الجاري:أولا:
أنواع الإنفاؽ والإيرادات بعميع ابؽيئات ابغكومية مطروحا منو الإنفاؽ ابغكومي بالفرؽ لإبصالر بتُ بؾموع 

وابؼخصص لسداد الديوف ابؼتًاكمة من سنوات سابقة، وبيكن أف يكوف الفرؽ بتُ الأنفاؽ ابعاري و الإيرادات 
الإيرادات ابعارية  ابعارية حيث يعبر الأنفاؽ ابعاري عن بؾموع الأنفاؽ دوف الأنفاؽ الاستثماري في حتُ تعكس

 .4الإيرادات العامة

ويعرؼ بأنو الفرؽ بتُ إبصالر النفقات ابغكومية والنقدية بدا فيها الفوائد ابؼدفوعة على  : ثانيا: العجز الشامل
الدين العاـ مع استبعاد مدفوعات اىتلاؾ الديوف ابغكومية، وبتُ إبصالر ابؼتحصلات ابغكومية النقدية الضريبية 

ضريبية مضافا إليها ابؼح مع استبعاد حصيلة القروض، ويستهدؼ قياس العجز على ىذا النحو تزويد والغتَ ال

                                                           
 .172، مرجع سبق ذكره، صترشيد الانفاق العام ودوره في علاج عجز الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الإسلامي، كردودي صبرينة1
،بؾلة أبحاث اقتصادية وإدارية، العدد ابػامس عشر، جامعة عجلوف،  عجز الموازنة العامة في الاقتصاد الإسلامي وطرق علاجوبؿمد ابؼومتٍ، 2

 .281، ص2113الاردف، 
، بؾلة أبحاث اقتصادية وإدارية، العدد الثالث عشر، القروض( -تمويل عجو الموازنة العامة في الاقتصاد الإسلامي)التوظيفصبرينة، كردودي 3

 .297، ص2113جامعة بسكرة، ابعزائر، جواف 
، جامعة الرباط الوطتٍ، ابؼغرب، (منشورة )غتَ، رسالة ماجستتَ،تقييم عوامل عجز الموازنة العامة في السودانحامد عبد ابغي جابر،  ابتهاؿ4

 .29، ص2116
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ابؼسؤولتُ بدؤشر عن حجم ابؼوارد الاضافية التي ينبغي على ابغكومة أف تقتًضها من القطاع ابػاص المحلي أو 
ستبعد عاملا خطتَا من عوامل عجز الاجنبي أو من الاقتًاض من البنك ابؼركزي. غتَ أف الاخذ هاذا ابؼفهوـ ي

ابؼوازنة العامة للدولة في البلاد ابؼتخلفة، ألا وىو مدفوعات الفوائد على الديوف ابػارجية التي أصبحت الآف عبئا  
كارثيا على ىذه الدوؿ، وىو العبء الذي بقم من علاقات الاستغلاؿ غتَ ابؼتكافئة التي وقعت فيها تللك الدوؿ 

الدولر في السبعينات والثمانينات ويوحي الاخذ هاذا ابؼفهوـ إلذ نتيجة معينة تهم الدائنتُ في سوؽ الاقتًاض 
وفحواىا أنو لابد للميزاف الرئيسي في آخر ابؼطاؼ أف يصتَ ميزانا إبهابيا لكي يغطي ولو جزء من فوائد الدين 

 .1ابعاري

الفوائد ابؼستحقة على الديوف، فهذه الفوائد  استبعاد: يستند ىذا النوع من العجز على ثالثا: العجز الأساسي
ىي نتيجة لعجز سابق وليست نتيجة للنشاط ابؼالر ابغالر للدولة فهذا النوع من العجز يقدـ لنا صورة واضحة لنا 
عن السياسات ابؼيزانية ابغالية من خلاؿ استبعاد الفوائد، ويهدؼ ىذا ابؼقياس إلذ التعرؼ على مدى التحسن أو 

لذي حدث على ابؼديونية ابغكومية نتيجة للسياسات ابؼيزانية ابعارية، ويقدـ أيضا تقييما على مدى التدىور ا
 اعتماداتالقدرة على برمل العجز ابغكومي، ويعرؼ ىذا النوع من العجز بالعجز بدوف فوائد لاستبعاده بعميع 

العجز في الدولة النامية وىو الفوائد لعنصر ىاـ من عناصر  استبعادهعلى ىذا ابؼفهوـ  يؤخذالفوائد، ولكن ما 
 .2ابؼستحقة على الديوف ابػارجية والتي أصبحت تشكل عبئا كبتَا على ىذه الدولة

العجز التشغيلي ىو ذلك العجز الذي بيثل متطلبات الاقتًاض ابغكومي والقطاع العاـ  رابعا: العجز التشغيلي:
بـصوصا منو ابعزء الذي دفع من فوائد من أجل تصحيح التضخم، وذلك من خلاؿ معامل التصحيح النقدي 

رتفاع الأسعار، وبوتوي سعر الفائدة ابؼدفوعة للدائنتُ جزءا من النقود لتعويضهم عن ابػسائر النابصة نتيجة لا
فمعظم الدوؿ تعاني من معدلات التضخم، لذا يشتًط الدائنوف ربط قيم ديونهم وفوائدىم بالتغتَات في الأسعار، 
لأف التضخم يعمل على بزفيض القيم ابغقيقية للديوف القائمة، وغالبا ما لا تكوف الفوائد التي تدفع في تغطية 

فية، وفي مثل ىذه ابغالات يرفع حجم العجز إذا م  استخداـ مقياس خسائر ابلفاض القيمة ابغقيقية للديوف كا
صافي احتياجات القطاع ابغكومي من ابؼوارد، لذلك يدعو بعض ابؼاليتُ الذ ابنية استبعاد ىذه ابؼدفوعات والتي 

 .3روضبؽا علاقة بتصحيح آثار ارتفاع الاسعار إضافة للفوائد ابغقيقية من مستلزمات القطاع ابغكومي من الق

وىو مقياس بواوؿ اف بيحي اثر العوامل الطارئة او ابؼؤقتة والتي تؤثر على ابؼوازنة العامة   خامسا: العجز الهيكلي:
مثل تغتَات الاسعار وابكراؼ اسعار الفائدة في ابؼدى الطويل، ويستبعد ىذا ابؼقياس مبيعات الاصوؿ ابغكومية  

                                                           
، مرجع سبق ذكره، ص ،ص ترشيد الانفاق العام ودوره في علاج الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الإسلاميكردودي صبرينة، 1
:171،172. 
 .15،16، مرجع سبق ذكره،ص،ص:تونس –سياسة الميزانية في علاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر  بغسن دردوري،2
 .16ص، نفسو3
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ات ابػاصة عن مسايرة معدلات بمو النفقات  العامة بشكل دائم وغتَ ويبتُ لنا  ىذا العجز معدلات بمو الايراد
مفاجئ او مؤقت ، فهو عجز دائم يستبعد اثر العوامل ابؼؤقتة او العارضة والتي تكوف مؤثرة على العجز ابؼالر 

الطوارئ من اجل اضافة الذ التذبذبات في الدخل المحلي واسعار الفائدة، وىناؾ من يستعمل مصطلح عجز 
الدلالة على العجز ابؽيكلي على اعتبار اف ىذا ابؼقياس ليس مقياسا ىيكليا ولكنو مقياس بواوؿ ازالة اثر العوامل 
ابؼؤقتة والتي تؤثر على ابؼوازنة العامة للدولة ، مثل تلك الابكرافات التي بردث في الدخل المحلي واسعار الفائدة، 

 .1ستمرار الزمتٍ ومن جانب اخر فصفة ابؽيكلة لابد بؽا من الا

ىي الأعباء و النفقات التي تطرأ على الدولة في فتًات الأزمات، والكوارث، وابغروب  سادسا: العجز المفروض:
 .2ىي التي تسبب العجز ابغقيقي في ابؼيزانية الذي يؤدي في بعض ابغالات إلذ الاختناؽ

فقد تلجأ الدولة إلذ العجز ابؼقصود في ابؼوازنة عندما تعاني من أزمة اقتصادية، سابعا: العجز المالي المقصود:  
حتى بردث استثمارات،  الانفاؽوبزشى على اقتصادىا من الشلل، وبذلك فهي بزفض من الضرائب وتزيد في 

مر الذي وتنشئ مناصب شغل كبتَة، وبرافظ على القدرة الشرائية للمواطنتُ، وتنعش ابؼشاريع الكاسدة، الأ
لتي تسعى من ورائو بزطي الازمة بسلاـ، وبرقيق ايسبب عجزا في ابؼوازنة إلا أنو يكوف مقصودا من طرؼ ابغكومة 

 .3الرخاء للمجتمع

 : أسباب عجز الموازنة العامة للدولةالثانيالمطلب 

ىناؾ العديد من العوامل الأساسية التي بؽا تأثتَ في زيادة وبمو النفقات العامة للدولة  أولا: زيادة النفقات العامة:
 :4نبرزىا في ما يلي

توسع مساحة نشاط القطاع العاـ، وبالتالر زيادة الوزف النسبي للإنفاؽ العاـ الاستثماري في إبصالر الرأبظاؿ .1
بؼراحل الأولذ بؽا والتي تتطلب توجيو كم كبتَ من الإنفاؽ الثابت، ويتعلق التزايد بدتطلبات التنمية خاصة في ا

 الاستثماري إلذ مشروعات البنية الأساسية وأيضا تدعيم ابؽيكل الصناعي.
زيادة نسبة النفقات العامة ابؼوجهة للخدمات الاجتماعية كالإسكاف، التعليم، الصحة والضماف الاجتماعي، .2

 عدلات السكاف وبالتالر زيادة الطلب المحلي.وىذا راجع إلذ تزايد الكبتَ في بمو م

                                                           
 116،ص تونس-سياسة الميزانية في علاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائربغسن دردوري،  1
، رسالة (3162-6995العوامل الاقتصادية المؤثرة على العجز المالي في الموازنة العامة للسلطة الفلسطينية)عبد الله حستُ أبو القمصاف، 2

 .68، ص2115، ابعامعة الإسلامية بغزة، فلسطتُ، سنة (منشورة)غتَ ماجستتَ،  
 .69صحستُ أبو القمصاف ،نفس ابؼرجع،  عبد الله3
، جامعة بؿمد خيضر بسكرة، 14، بؾلة أبحاث اقتصادية وإدارية، العددعجز الموازنة العامة للدولة وعلاجو في الاقتصاد الوضعيدردوري بغسن، 4

 .116، ص115ابعزائر ص
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اتساع وتزايد بمو العمالة ابغكومية حيث زاد عدد ابؼوظفتُ والعاملتُ في القطاع ابغكومي، ولقد ترتب عن تزايد 3.
العماؿ و ابؼوظفتُ زيادة في الأجور وابؼرتبات وىذا ما أدى إلذ النمو ابؼتزايد في الإنفاؽ العاـ جراء بمو العمالة 

 ابغكومية.
سياسة التمويل بالعجز وذلك كأداة من أدوات بسويل التنمية، بدعتٌ أنو تلجأ الدوؿ إلذ  انتهاجرجوع الدولة إلذ .4

الإصدار النقدي ابعديد، حيث ينجر عن ىذه السياسة زيادة الأسعار و ارتفاع معدلات التضخم وبالتالر وقوع 
 الدولة في عجز ابؼوازنة العامة.

فقات العامة جراء زيادة الإنفاؽ العسكري، خصوصا تلك النفقات ابؼخصصة لاستتَاد الأسلحة، تزايد الن.5
حيث تتجلى لنا الزيادة في النفقات العامة جراء الإنفاؽ العسكري لأف استتَاد الأسلحة يكوف غالبا بالعملة 

 الأجنبية.
لي أو خارجي، فدفع الفوائد ابؼستحقة على بمو النفقات العامة بسبب زيادة تكاليف الدين العاـ سواء كاف بؿ.6

 الديوف الداخلية وابػارجية يؤدي إلذ زيادة وبمو النفقات العامة وبالتالر زيادة تفاقم عجز ابؼوازنة العامة للدولة.
 الظاىري التزايد بكو العاـ الانفاؽ يدفع الذي الامر النقود، قيمة في تدىور من ذلك يرافق وما التضخم عامل.7

 وارتفاع التقليدية، وظائفها لتأدية الدولة برتاجها التي وابػدمية السلعية ابؼستلزمات شراء تكلفة تزايد نتيجة فقط
 .1 العامة الاستثمارات كلفة

 .2الظروؼ الطارئة من بكو الكوارث والزلازؿ والفيضانات.8

الذ تراجع وتباطؤ معدلات بمو الايرادات من بتُ اىم العوامل التي تؤدي  تراجع الايرادات العامة للدولة:  ثانيا:
 :3يلي العامة ما

 ابلفاض حصيلة الضرائب ابؼباشرة وذلك لكثرة الاعفاءات وابؼزايا الضريبية..1

ارتفاع نسبة الضرائب غتَ ابؼباشرة الذ ابصالر ابؼوارد ابغكومية حيث يعود السبب الذ ضالة حجم النشاط .2
الاقتصادي والدخل القومي، وبالتالر ضالة الفرص ابؼتاحة لزيادة الاعتماد على الضرائب ابؼباشرة، حيث اف 

للنفاؽ ا من جهة واقتًاض توجيو حصيلتها الضرائب ابؼباشرة ذات اثر تضخمي، وذلك جراء ارتفاع الاسعار بسببه
 العاـ الاستهلاكي حيث اف التضخم لو اثر كبتَ في زيادة معدلات عجز ابؼيزانية العامة.

                                                           
، ابؼؤبسر الدولر حوؿ: منتجات وتطبيقات الابتكار وابؽندسة ابؼالية،  كفاءة الصكوك الاسلامية في تمويل عجز الموازنة العامةزواؽ ابغواس،  1

 8،ص2114ماي ، 6و5جامعة ابؼسيلة ، يومي 
، جامعة تلمساف، لا سنة، 11، بؾلة الشريعة والاقتصاد، العدد علاج عجز الموازنة العامة في النظام الاقتصادي الاسلاميىاجتَة دبيلي، 2

 266ص
 .116،117جع سبق ذكره، ص،ص:، مر الموازنة العامة للدولة وعلاجو في الاقتصاد الوضعيعجز ، دردوري بغسن 3



 عجز الموازنة العامة                                                                              الفصل الاول:
 

19 
 

         متخلفا السيادية، فبقاء النظاـ الضريبي عدـ تطور النظاـ الضريبي وبصوده يساىم في اضعاؼ موارد الدولة . 3
الضريبية( الذ زيادة وبمو الايرادات مع الدخل القومي، اضافة الذ ذلك فاف  يؤدي الذ عدـ استجابتها)النظم

 الانظمة مليئة بالاستثناءات والتعقيدات التي تضعف حصيلتها وبالتالر تراجع الايرادات العامة.

جارة زيادة ابنية الضرائب على قطاع التجار وابػارجية وذلك بؼا للضرائب من مكانة ىامة بالنسبة لقطاع الت.4
ابػارجية، حيث اف بؽا وزنا نسبيا متزايد بالنسبة للإيرادات العامة، ولكن مع عدـ استقرار الاسعار وذلك ما يؤدي 

 الذ نتيجة سلبية على جانب الايرادات وبالتالر التأثتَ على ابؼيزانية العامة للدولة.

 الادارة  تأىيل لضعف و جهة، من ابؼوازي الاقتصاد حجم اتساع عن الناتج الضريبي التهرب حالة زيادة.5
 .1اخرى جهة من الضريبية

ويرجع بمو الانفاؽ العاـ في البلاد ايضا الذ الانفاؽ  ثالثا: سوء التسيير والإدارة المالية والإنفاق المظهري: 
هاا على اقامة مباني حكومية فاخرة  فابغكومي ابؼظهري غتَ الرشيد الذي يفتًس موارد مالية عامة لا يستها

ومطارات ضخمة، واقامة ابؼهرجانات التي تستهلك ابؼلايتُ دوف اية نتائج تذكر. بالإضافة الذ تفشي حالات 
الفساد وسوء الادارة واىدار ابؼاؿ العاـ، وتهميش مناطق معينة مقابل استئثار مناطق اخرى بدقدرات الدولة 

 .2غتَ ابؼشروعةواىتمامها، وتراكم الثروات 

 عجز الموازنة العامة للدولةل الاثار الاقتصادية :الثالثالمطلب 

 : 3أبنها الاثارلعجز ابؼوازنة بؾموعة كبتَة من 

عند زيادة نفقات الدولة عن إيراداتها تتجو الدولة إلذ تغطية العجز باللجوء إلذ  :وقوع الدولة في حالة التضخم.1
مؤسسة الإصدار النقدي و طبع كميات إضافية من الأوراؽ النقدية فتزداد الكتلة النقدية ابؼتداولة فتَتفع حجم 

 العملة.صل التضخم و تنخفض قيمة الطلب الكلي مع بقاء العرض ثابتا ، فتتًاجع الأسعار و بو
 .الاقتًاضإف وجود العجز في ابؼوازنة سيدفع ابغكومة إلذ .2

اف وجود العجز في ابؼوازنة العامة قد يؤدي الذ وجود خطر الافلاس حيث انو لوجود العجز تلجا الدولة الذ 3.
 وفوائدىا.الاقتًاض لتغطية ىذا العجز الامر الذي سيتًتب عليو وجود نفقات اضافية لسداد اقساط القروض 

 العاـ. الاستهلاؾابػاص و زيادة  الاستثمارإف وجود العجز في ابؼوازنة العامة يؤدي إلذ تقليل .4

                                                           
 .267ىاجتَة دبيلي، مرجع سبق ذكره، ص 1
 179،ص ، مرجع سبق ذكرهترشيد الانفاق العام ودوره في علاج الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الإسلاميكردودي صبرينة،  2
، ابؼلتقى  الدولر حوؿ: دراسة مقارنة لتمويل عجز الموازنة العامة بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعيطارؽ، لباز الأمتُ،  ىزرشي3

 .7،ص2111فيفري24-23الاقتصاد الإسلامي الواقع والرىانات ابؼستقبلية، ابعزائر، يومي
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اللجوء للتمويل بواسطة الزيادة في معدلات الضرائب: فعندما بودث عجز في ابؼوازنة العامة للدولة غالبا ما .5
ت لتغطية العجز في ابؼوازنة العامة وتنجر نتيجة بؽذه تقوـ الدولة برفع معدلات الضرائب من أجل زيادة الإيرادا

 :1الزيادة في معدلات الضرائب العديد من الآثار وأبرزىا
تؤثر الزيادة في معدلات الضرائب على القدرة الشرائية للأفراد خصوصا عندما تقوـ الدولة برفع الضرائب  -

الطبقات المحدودة الدخل بسبب الأعباء على القيمة ابؼضافة، فتؤدي ىذه الزيادات إلذ خفض إنفاؽ 
 الكبتَة للضرائب من جهة والدخل ابؼنخفض من جهة أخرى.

تؤدي ابؼعدلات ابؼرتفعة للضرائب إلذ بزفيض حجم الإنتاج كما أنها تؤثر في حجم العمالة في القطاعات  -
فعة عن عرض التي تفرض عليها نسب مرتفعة من الضرائب وكل ىذا جراء تأثتَ ىذه ابؼعدلات ابؼرت

 وطلب الأمواؿ الإنتاجية.
 تأثر مستوى الطلب الكلي حيث يزداد التأثتَ الصافي في حجم الدخل القومي في الاقتصاد. -
يؤثر رفع معدلات الضرائب الرأبظالية على الادخار بحيث ينخفض الادخار، لأف ابؼدخرين يقارنوف بتُ  -

يدفعهم لزيادة الاستهلاؾ  تناقضة من مدخراتهم وىو ماالتضحية باقتناء ابغاجات الاستهلاكية والعوائد ابؼ
 على حساب الادخار.

 في الموازنة العامة  معالجة العجزل تقليديةال طرقالالمطلب الرابع: 
نيها اماـ تعذر بعوء الدوؿ في كثتَ من ابغالات الذ خفض الانفاؽ العاـ لتغطية فجوة ابؼوارد ابؼالية التي تعا      

ماعية،  ورغم تعدد الرؤى التقليدية حوؿ اليات لأسباب اقتصادية او اجتوازنتها العامة التوازف في موبرقيق نوع من 
عن ثلاث ابؼديونية والضرائب والاصدار النقدي وابؼستخدمة على نطاؽ واسع لن بزرج  فإنهابسويل العجز ابؼوازي، 

 :2في ىذا المجاؿ
تتمثل في الاقتًاض بفائدة سواء كانت قروضا خارجية اـ قروضا داخلية وليس ىناؾ فرؽ اف كاف  المديونية: ولا:أ

مصدرىا ابؼصارؼ التجارية او السوؽ ابؼالية من خلاؿ اصدار ادوات الدين العاـ من سندات واذونات ابػزينة ، 
 تَىا التمويل بابؼديونية والتي من ابرزىا:وبالتالر فهي اساليب ربوية بالدرجة الاولذ، فضلا عن بصلة القضايا التي يث

ابعيل الذي يتحمل العبء ابغقيقي للقرض، واثر ابؼديونية باعتبارىا عبئا حقيقيا على الاقتصاد .فقد ذىب 1.
البعض الذ اف ابعيل ابؼستقبلي ىو الذي يتحمل عبء ابؼديونية بفثلا في الاقساط والفوائد، ويتم ذلك من خلاؿ 

فعها لذلك يصطلح على القروض الضرائب ابؼؤجلة، وىذا ما بهعل الاجياؿ القادمة معاقبة الضرائب التي يد
 بابؼطالبة بأعباء لد تستفد منها.

                                                           
 .131،132،مرجع سبق ذكره، ص ،ص:  تونس -ة للدولة دراسة مقارنة الجزائرسياسة الميزانية في علاج عجز الموازنة العامدردوري،  بغسن1
 .11-9ص: ص، ،مرجع سبق ذكره، زواؽ ابغواس 2



 عجز الموازنة العامة                                                                              الفصل الاول:
 

21 
 

للقطاع ابػاص نتيجة  ىناؾ من نظر الذ عبء ابؼديونية على انو الابلفاض ابغاصل في راس ابؼاؿ ابؼتاح .2
الاقتًاض العاـ، وىذا ما بودث اثارا مزابضة، فالأمواؿ التي اكتتب هاا القطاع ابػاص والافراد كاف بالإمكاف 
توجيهها بكو الاستثمار او زيادة الاستهلاؾ والذي من شانو حفز الانتاج، وفي اطار ىذا ابؼنظور فاف العبء يقع 

 في ذات الوقت.على ابعيل ابغالر وابعيل القادـ 

الدين العمومي بيكن اف يتغذى ذاتيا عند عجزه على انتاج عوائد كافية وضرورية، حيث بذد الدولة نفسها  3.
وقد يصل الوضع الذ مستوى بهعل الدين العمومي  ، من اجل الوفاء بخدمات ىذا الدين بؾبرة بؾددا على الاستدانة

ى احتًاـ التزاماتها، وخاصة عند ىبوط معدلات النمو الاقتصادي غتَ قادرة علغتَ قابل للتحمل وتصبح  الدولة 
 الذ مستويات تقل عن معدؿ الفائدة ابغقيقي.

ويعتٍ الاقتًاض من البنك ابؼركزي عن طريق اصدار نقدي جديد، وفضلا عن ربوية   الاصدار النقدي:ثانيا: 
في تدىور قيمة العملة، ومن ثم فانو يدخل في فانو  بسويلا تضخميا يتسبب القرض بتُ ابغكومة والبنك ابؼركزي، 

 خانة الاساليب التضخمية من الدرجة الاولذ، وقد اثار ىذا الاسلوب التمويلي  عديد النقاشات حوؿ الاثار التي
بودثها على ابؼتغتَات ابغقيقية، والتي بحسب البعض تتوقف على التمييز بتُ ثلاث فرضيات يتم على اساسها 

 الاصدار النقدي:

الفرضية الاولذ: الكتلة النقدية التي م  اصدارىا بذد مقابلا في استجابة سريعة للجهاز الانتاجي في زيادة  -
 الانتاج، ومن ثم لا تكوف ىناؾ اثار تضخمية، فالعرض قادر على الاستجابة للطلب.

الفرضية الثانية: الكتلة النقدية التي م  اصدارىا سوؼ يتم اكتنازىا او ادخارىا، وفي ىذه ابغالة لا بردث  -
ضخ ىذه ابؼبالغ في اثار تضخمية لعدـ حصوؿ ارتفاع في الطلب لكن يبقى ىذا السلوؾ مؤقتا، فيحتمل 

الطلب، الامر الذي بودث صدمة اي بغظة في القنوات الاقتصادية بفا يقود الذ ارتفاع مباشرة وسريع في 
 تضخمية يصعب تقدير انعكاساتها على بؾرى ابغياة الاقتصادية.

الفرضية الثالثة: الكتلة النقدية التي م  اصدارىا سوؼ تنعكس في شكل ارتفاع في ابؼداخيل بدا يؤدي الذ  -
ح ابؼنتجات المحلية زيادة الطلب على ابغاجات الاستهلاكية، فينتج عن ذلك ارتفاعا في الاسعار، وتصب

اقل تنافسية وتنخفض الصادرات كنتيجة لذلك. واذا بلغ التضخم مستويات مرتفعة فانو يضبط العمل 
 الانتاجي ويزيد من الارباح النابذة عن ابؼضاربة بفا يؤدي في الوقت نفسو الذ ارتفاع معدلات البطالة.

مة في بسويل العجز ابؼوازي، وذلك من خلاؿ الزيادة في تعتبر الضرائب من اىم الادوات ابؼستخدالضرائب: ثالثا:  
ابؼعدلات الضريبية والتوسيع في الاوعية الضريبية على ارباح ابؼشروعات الاقتصادية واجور ومرتبات العاملتُ، وىو 

وعادة ما يعمل القطاع الاقتصادي على . ما يقلص ىوامش ربح ابؼشروعات وبود من قدرتها على التمويل الذاتي
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قل ىذا العبء عن طريق الاسعار، ما يؤدي الذ ارتفاع تكاليف ابغصوؿ على السلع وابػدمات وارتفاع ابؼطالبة ن
 والذي اقل ما بودثو من اثار: ، والمحصلة ارتفاع مستوى الضغط الضريبي.بزيادة الاجور

 تقليص القدرة الشرائية للأعواف الاقتصاديتُ. -
السلبية على النمو الاقتصادي ومن ثم ابلفاض ابغصيلة الضريبية في حد ثبيت النشاط الانتاجي لتأثتَاتو ت -

 ذاتها نتيجة تدىور او زواؿ ابؼادة ابػاضعة للضريبة ذاتها من ثم تفاقم عجز ابؼوازنة العامة.
 افتقاد اقتصاد الدولة لقدرتو التنافسية. -
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 الخلاصة:

 من خلاؿ ىذا الفصل الذ النتائج التالية: توصلنا      

 خلاؿ والنفقات للإيرادات توقعا وتعتبر ابؼوازنة العامة ىي خطة مالية تضعها الدولة من اجل برقيق اىدافها  -
 .ابؼقبلة ابؼالية السنة

تعتبر ابؼوازنة العامة أداة رقابية حيث بسثل ابؼوازنة الأداء ابؼخطط لو، ويتوجب مقارنة الأداء الفعلي مع الأداء  -
 .ابؼخطط لو وحصر الابكرافات وأسباهاا وطرؽ معابعتها والاستفادة من ذلك في عمليات التخطيط اللاحقة

وىي بؾموع الدخوؿ ابؼالية التي تتحصل عليها الدولة تتشكل ابؼوازنة العامة من جانبتُ بنا: الايرادات العامة  -
 من بـتلف ابؼصادر، والنفقات العامة وىي بصيع ما تصرفو الدولة من اجل خدمة ابؼصلحة العامة.

تعتبر ابؼوازنة اداة مؤثرة في ابغياة الاجتماعية، فهي تلعب دورا ىاما في اعادة توزيع الدخل وذلك عن طريق  -
يمية والصحية والاجتماعية، ابؼوجهة للفئات ذات الدخل المحدود، او عن طريق زيادة زيادة النفقات التعل

 الضرائب على ذوي الدخل ابؼرتفع
 هاذا فالعجز ابغكومية، الإيرادات حجم على ابغكومي الإنفاؽ حجم في زيادة عن عبارة عجز ابؼوازنة ىو -

 الإيرادات. من حصيلتها بؾموع من أكثر تستهلك ابغكومة إف يعتٍ ابؼفهوـ
بودث العجز في ابؼوازنة عندما تفوؽ النفقات بؾموع الايرادات، وتسعى الدولة من اجل حل مشكلة العجز  -

 بدختلف الوسائل.
يعود الذ خلل ىيكلي في  لأنوبيكن اف يكوف متوقعا، وبـطط لو، وقد يكوف ىو الاخطر،  العجز في ابؼوازنة -

 الاقتصاد يصعب علاجو.
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 تمهيد:

ىم الطرق التي تستفيد منها الدول أة باستخدام الصكوك الإسلامية من طرق بسويل عجز ابؼوازنة العام تعتبر      
استخدام الصكوك الاسلامية في بسويل عجز  ، وبقد ان السودان من بتُ الدول التي بعأت الىبغرض بسويل عجزىا

 حيث تعتبر بذربة السودان بذربة ناجحة بإمكان ابعزائر كحل إسلامي بعيد عن الطرق الغتَ شرعية،ابؼوازنة  
، ولذلك سوف نقوم بتقسيم ىذا سد العجز في ابؼوازنة العامة كبديل لطرق التقليدية منها في سبيل  الاستفادة 

 الفصل الى مبحثتُ:

 .المبحث الأول: طرق تمويل عجز الموازنة العامة للدولة باستخدام الصكوك الاسلامية  -

مبحث الثاني: التجربة السودانية في تمويل عجز الموازنة العامة باستخدام الصكوك الإسلامية وسبل ال -
  .استفادة الجزائر منها
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 : طرق تمويل عجز الموازنة العامة للدولة باستخدام الصكوك الاسلاميةالمبحث الاول
امة التي مككن أن تكون بديلا لأدوات الدين العام تعد الصكوك الإسلامية ابغكومية كإحدى الأدوات ابؽ     

وتستفيد منها حكومات الدول لتوفتَ ما برتاجو من موارد بغرض بسويل العجز في ميزانيتها، حيث بسيز كل نوع من 
 الصكوك بالاستجابة للاحتياجات الربظية لطريقة مرنة.

 مضاربةالمطلب الأول: تمويل عجز الموازنة العامة باستخدام صكوك ال
مككن أن تستخدم الدولة ىذه الصيغة التمويلية الاستثمارية لتغطية العجز في موازنتها العامة، عن طريق طرح     

 .5سندات ابؼضاربة بدلا من سندات ابػزينة لتعبئة الأموال اللازمة لتمويل انفاقها العام)التزامات ابػزينة العامة(
كن اعتبارىا الأداة ابؼناسبة التي مككن أن تستخدمها الدولة في بسويل وانطلاقا من طبيعة صكوك ابؼضاربة مك   

ابؼشروعات التي من طبيعتها أنها ذات عائد أو ربح، وكذلك مشروعات انتاج السلع وابػدمات القابلة للبيع في 
ات السوق، بحيث تقوم ابغكومة بفثلة في احدى مؤسسات القطاع العام، بإصدار كمية معينة من ىذه السند

وطرحها  للاكتتاب العام لتمويل مشروع معتُ أو لتوسيع مشروع قائم، بحيث تشكل قيمة صكوك ابؼضاربة، وىو 
 .2جائز وىذا قبل بدأ ابؼضارب عملو

 المطلب الثاني: تمويل عجز الموازنة العامة باستخدام صكوك الإجارة الحكومية:
ة تقوم بشراء أصول عينية وموجودات ثابتة، ومن ثم صكوك ابعارة ىي وحدات أو صكوك مسابنة في مضارب      

تأجتَ ىذه الأصول بعقد ابهار منتو بالتمليك، وكان ابؽدف الاستثماري ىو ابؼقصود الأول من وراء اصدار ىذه 
الصكوك، الى جانب ذلك فهي تعمل على توفتَ رأس ابؼال بؼشاريع البتٍ التحتية طويلة الأجل كما توفر السيولة 

لانفاق ابغكومي، ويساعد في تطوير ادوات مالية جديدة للسوق البينية، أي التي بتُ ابؼصارف الاسلامية، اللازمة 
ومككن للحكومة اصدارىا بدلا من امتلاك العقارات وغتَىا، كما مككن للدولة استئجارىا واصدار صكوك ملكية 

3أعيان مؤجرة قابلة للتداول بؼالكيها
مهمة منها ثبات العائد وقابليتها للتداول وتتمتع ىذه الصكوك بخصائص  ،

وقلة ابؼخاطر وخضوعها لعوامل العرض والطلب في السوق ابؼالية، ومرونتها العالية حيث مككن إصدارىا بآجال 
 .4متعددة

 
 
 
 

                                                           
 .379شرياق رفيق، مرجع سبق ذكره، ص5
 .593 ،592 ، مرجع سبق ذكره ، ص، ص: تمويل عجز الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الاسلاميكردودي صبرينة، 2
 .379صشرياق رفيق، مرجع سبق ذكره، 3
 .598، مرجع سبق ذكره، صتمويل عجز الموازنة العامة للدولة في الاقتصاد الاسلاميكردودي صبرينة، 4
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 تمويل عجز الموازنة العامة باستخدام صكوك المرابحة:المطلب الثالث:
مستلزمات الانتاج، من مواد خام وسلع وسيطة ومعدات والات  مككن أن تستخدم ابؼرابحة بغرض توفتَ      

 وأجهزة، بفا يسهم في دعم الكفاءة الانتاجية للاقتصاد الوطتٍ.
ويسهل بسويل بنود ابؼوازن العامة ابؼتعلقة بشراء السلع وابؼعدات ووسائل النقل، وذلك عن طريق ابؼرابحة مع    

مويل، ومككن برويل ابؼرابحات الى صكوك ذات استحقاقات متتالية، البنوك الاسلامية، وغتَىا من مؤسسات الت
بحيث بزدم ىدف السيولة لدى مشتًيها، وبؽذا تعتبر صكوك ابؼرابحة الأداة ابؼناسبة لتمويل شراء الاصول مع توفتَ 

 .5الاستثمارية الاخرىابؼرونة في برديد فتًة السداد، كما أنها أداة يتيح للمستثمر مقارنة العائد ابؼتوقع مع الأدوات 
فورا من تأجيل برصيل الثمن ومنو يتم التمويل بصكوك ابؼرابحة من خلال بيع الدولة أصولا أو سلع أو تسليمها 

إلى أجل أو آجال يتم الاتفاق عليها حيث يتم ذلك من خلال أسلوب ابؼرابحة أو بيع الأجل، كما تستخدم صيغ 
لآلات ابؼعدات والسلع ابؼعمرة، ومككن بسويل ابؼرابحة في شكل صكوك ذات ابؼرابحة لتمويل شراء ابؼواد ابػام وا

 2استحقاقات متتالية، بحيث بزدم ىدف السيولة لدى مشتًيها.
 المطلب الرابع: تمويل العجز في الموازنة العامة باستخدام صكوك السلم:

ل ىذه الصكوك تعاقد على انها خاصة للخدمات، حيث بسثم السلم كأسلوب للتمويل ابغكومي مككن  استخدا   
سوف تقدم بدوجب ىذه الصكوك خدماتها في ابؼستقبل كان تصدر صكوك برسوم ابؼدارس وابعامعات وصكوك 

 :3بػدمة النقل على خطوط معينة، ومككن استخدام صكوك السلم للتمويل في عدة بؾالات منها
 بدلا من التمويل بالتضخم. بسويل العجز في ابؼوازنة العامة للدولة خاصة العجز ابؼوبظي -
بسويل العجز في موازنة ابؽيئات العامة الاقتصادية بدلا من بسويل ىذا العجز من ابؼوازنة العامة للدولة  -

 بإظهارىا كأحد بنود الاستخدامات في باب التمويلات الرأبظالية.
ولة في صورة قروض بسنح بؽذه بسويل العجز في شركات القطاع العام بدلا من التمويل من ابؼوازنة العامة للد -

 الشركات.
بسويل العجز في موازنة ابؽيئات العامة ابػدمية مثل بعامعات ووحدات ابغكم ابؿلي بدلا بسويلو من ابؼوازنة  -

 العامة في صورة اعانات خدمية، خدمات سيادي.
لزراعة أو الانتاج كما مككن استخدام صكوك السلم في تنمية الانتاج الوطتٍ، مثلا في بؾال البتًول أو ا -

 ابغيواني، حيث يتم الشراء والتسليم والتخزين ثم البيع بسعر السوق والربح على ما قسم الله تعالى.
 

                                                           
 .379شرياق رفيق، مرجع سبق ذكره، ص5
مية في ، ابؼلتقى الدولي الثالث حول ابؼالية الإسلامية بصفاقس برت شعار دور ابؼالية الإسلاصناعة الصكوك الإسلامية واقع وافاققرومي بضيد،  2

 .8 ص ،2554 جوان 57-56، تونس -التنمية الاقتصادية والاجتماعية "الصكوك الإسلامية والصكوك الوقفية"، كلية العلوم الاقتصادية بصفاقس
 .385شرياق رفيق، مرجع سبق ذكره، ص3
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 المطلب الخامس: تمويل العجز في الموازنة العامة باستخدام صكوك الاستصناع:

تخدام صيغة الاستصناع في توفتَ يشهد التطبيق ابؼعاصر للصكوك الاسلامية في بسويل الاحتياجات الربظية اس     
الأجهزة ابؼصنعة للمؤسسات ابغكومية مثل التمويل لتصنيع منتجات بؿددة للدولة، أو انشاء ابؼباني والطرق ومد 
ابعسور، أو إنشاء بؿطات الطاقة الكهربائية وبرلية ابؼياه، وغتَىا وذلك من خلال الاتفاق مع ابؼمول أو من مكثلو 

تسليمو للدولة عند ابقازه، على أن يتم تقسيط الثمن خلال فتًة زمنية بؿددة وىذا ما يعرف على بناء ابؼشروع و 
 .5بأسلوب الاستصناع

مككن طرح صكوك الاستصناع للاكتتاب العام وىي بسثل ديونا على الدولة وتشبو صكوك ابؼرابحة وبالتالي     
 تنطبق عليها نفس المحاذير ابؼتعلقة بتداول صكوك ابؼرابحة.

ان اصدار الدولة للصكوك الاستثمارية الاسلامية كبديل شرعي للسندات التقليدية لدعم ابؼوازنة العامة للدولة،     
 مككن أن برقق أىداف عدة أبنها:

 .تنويع وزيادة موارد الدولة 
 .استقطاب الأموال ابؼوجودة خارج ابعهاز ابؼصرفي 
 .ٍادارة السيولة داخل الاقتصاد الوطت 
 ور الصكوك الاسلامية كأداة مالية لتوفتَ الاحتياجات الربظية بدختلف أنواعها، ىناك نقطة فضلا عن د

مهمة وىي دور الصكوك ابغكومية في طرح أداة مالية اسلامية، تكون أساسا بغساب تكلفة الفرصة 
 البديلة)الضائعة( وليس سعر الاقتًاض الربوي.

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
بؾلة دراسات  ،ك الحكومية السودانيةالحكومية دراسة تطبيقية على الصكو  إدارة مخاطر الصكوك الإسلامية سليمان ناصر، ربيعة بن زيد،5

 .9ص ،ابعزائر، لا سنة -، جامعة ورقلة1، العدد02اقتصادية إسلامية، المجلد 
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تمويل عجز الموازنة العامة باستخدام الصكوك في  يةتجربة السودانالالمبحث الثاني: 
 الإسلامية وسبل استفادة الجزائر منها 

لقد اثبتت العديد من بذارب اصدار الصكوك الإسلامية مقدرتها على بسويل عجز ميزانيات ابغكومات ومن       
ال صناعة الصكوك ابغكومية بتُ ىذه التجارب التجربة السودانية والتي تعد من التجارب الناجحة وابؼتميزة في بؾ

السيادية، ولعل من أسباب بقاح ىذه التجربة ىو كون القطاع ابؼصرفي السوداني بدا في ذلك البنك ابؼركزي يعمل 
طبيق ابؼصرفية وبذلك يكون النظام ابؼصرفي السوداني ىو النظام الرائد في ت 5992وفق النظام الإسلامي منذ سنة 

 .5998والدول الإسلامية وفي بؾال اصدار الصكوك الإسلامية والتي بدأت منذ سنة  ةالعربي دولالإسلامية في ال
 وأنواعها المطلب الأول: ظهور الصكوك الإسلامية في السودان

تعمل دولة السودان في بيئة اقتصادية ومصرفية وفق ابؼنهج الإسلامي، الامر الذي يتطلب منها ابتكار       
التقليدية القائمة على سعر الفائدة بغرض تطوير السياسة  للأدواتبؼنهج، بديلة أدوات ووسائل تتماشى وىذا ا

 للدولة تعمل وفق الشريعة الإسلامي  ةفعاليتها ومنها خلق أدوات لإدارة السيولة وبسويل ابؼوازنة العامالنقدية وزيادة 
 الفرع الأول: ظهور الصكوك الإسلامية في السودان

بلد إسلامي قام بتحويل نظامو ابؼصرفي بأكملو للعمل وفق أحكام الشريعة الإسلامية، يعتبر السودان أول       
السودان  ، وبؽذا انتهجت5وفي سبيل إبهاد أدوات وأساليب بسويلية إسلامية تكون بديلا عن السندات التقليدية

امل بالفائدة بعميع بالكامل منذ بشانينات القرن ابؼاضي، الذي يقضي بعدم التع سلاميالنظام ابؼصرفي الإ
السيولة تتوافق  لإدارةمؤسسات القطاع ابؼصرفي وعليو كان لابد للبنك ابؼركزي السوداني استخدام أدوات بديلة 

وقد واجو برديات بالغة التعقيد في ادارتو للسياسة النقدية . واحكام الشريعة الإسلامية تتمتع بفاعلية وكفاءة عالية
عمليا مككن ان يعتمد عليو في تطبيق التجربة الإسلامية في القطاع ابؼالي وابؼصرفي. فكان  اثراوالتمويلية لعدم وجود 

السيولة النقدية والتمويلية في الاقتصاد وبسويل عجز ابؼوازنة  لإدارةصيغ بسويلية إسلامية  لإبهادلابد من الاجتهاد 
  2 العامة للدولة.

، وكانت ىذه بؿاولة 5966العامة لتمويل عجز ابؼوازنة في عام  بعأ السودان الى استخدام اذونات ابػزينة      
من خلال إجازة 5994سوق لتنظيم الأوراق ابؼالية في ذلك الوقت الا ان الفكرة طبقت فعليا في عام  لإنشاء

لتنظيم إصدارات الصكوك ابؼختلفة. وفي  5995قانون سوق ابػرطوم للأوراق ابؼالية وقانون صكوك التمويل لعام 
وائل التسعينات أجريت تعديلات على تركيبة الاقتصاد السوداني من ضمنها الغاء العمل بنظام اذونات ابػزينة  أ

كونها تتعارض مع احكام الشريعة الإسلامية، وفي النصف الأول من عقد التسعينات شهد الاقتصاد السوداني 
% في عام 533لغت معدلات التضخم نسبة تراجعا كبتَا وارتفاعا في حجم الاستدانة من القطاع ابؼصرفي، وب

                                                           
 .385 شرياق رفيق، مرجع سبق ذكره، ص 5
 .946 -945 سندس بضيد موسى، مرجع سبق ذكره، ص 2
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، الامر الذي أدى الى ضرورة التفكتَ في إبهاد اليات ووسائل كفيلة بتحقيق اىداف سياسات البلد الكلية 5996
من خلال الاستخدام الأمثل للموارد ابؼتاحة، والى اصدار أوراق مالية حكومية تراعي ابعانب الشرعي للمعاملات 

 .5بيقها على مستوى الاقتصاد الكليابؼالية وإمكانية تط
فقد استطاع بنك السودان ابؼركزي وبالتعاون والتنسيق التام مع ابؽيئة العليا للرقابة الشرعية ان يبتكر بعض       

السيولة في الاقتصاد مثل شهادات مشاركة  لإدارةالأدوات ابؼالية ابؼعتمد على القواعد الشرعية الإسلامية وذلك 
زي ابؼعروفة اختصارا )شمم( وشهادات مشاركة حكومة السودان ابؼعروفة ب) شهامة( وىي أدوات مالية  البنك ابؼرك

ة على الاقتصاد( يبلالس ثارهلألدولة بدلا عن الاستدانة من النظام ابؼصرفي) لمستحدثة لتمويل عجز ابؼوازنة العامة 
السيولة في الاقتصاد كما أصدرت  لإدارةهاب( وكذلك ابتكر البنك شهادات اجارة البنك ابؼركزي ابؼعروفة ب)ش

ابغكومة وبالتعاون والتنسيق مع بنك السودان وابؽيئة العليا لرقابة الشرعية شهادة الاستثمار ابغكومي)صرح( وىي 
 .2أدوات مالية تهدف الى بسويل عمليات التنمية دون خلق ضغوط تضخمية

 انالثاني: أنواع الصكوك الإسلامية في السود الفرع
 وتتمثل الصكوك والشهادات ابؼصدرة من طرف ابغكومة السودانية في الاتي: 

 : شهادة مشاركة البنك ابؼركزي )شمم(أولا

وىي عبارة عن صكوك بسثل حصصا بؿددة في صندوق خاص، بوتوي على الأصول ابؼملوكة لبنك السودان       
 لإدارةصكيك، وتعتبر اول أداة نقدية إسلامية تم إصدارىا ووزارة ابؼالية في القطاع ابؼصرفي، وىي بذلك نوع من الت

 لأسهموشهادة مشاركة بسكن حاملها من مشاركة بنك السودان ابؼركزي في ملكيتو و  .59983السيولة في جوان 
مسابنات بنك السودان ابؼركزي وبرديد قيمتها ومن تم بذزئتها الى  بعدشمم شهادة  أوتنشبالبنوك التجارية ، 

وقيم متساوية ، وتصدر ىذه الشهادات استنادا الى مبدا ابؼشاركة في الربح وابػسارة للأصول ابؼكونة  شهادات
السيولة في الاقتصاد في اطار عمليات السوق ابؼفتوحة وىي شهادات  لإدارةللشهادات ويستخدمها البنك ابؼركزي 

 .4قابلة لتداول فقط بتُ ابؼصارف

: بؽا قيمة ابظية بؿددة ومتساوية، وقيمة بؿاسبية يتم إعلانها كل ثلاثة أشهر وتتسم شهادات شمم بدا يلي      
قابلة للتداول بتُ وىي  ،تعكس الأرباح ابغقيقة النقدية والزيادة الرأبظالية في قيمة الأصول التي تستند اليها

د، ليس بؽا تاريخ ابؼصارف فقط، يتم بيعها وشرائها أساسا من خلال مزادات كما توجد معاملات خارج ابؼزا

                                                           
 .946 ،945 صص، سندس بضيد موسى، مرجع سبق ذكره،  5
 .385 ذكره، ص شرياق رفيق، مرجع سبق 2
، بؾلة ميلاف للبحوث تجربة السودان نموذجا –دور الصكوك الإسلامية في تحقيق التنمية الاقتصادية السعيد بريكة، سناء مرابطي،  3

 .589 ص ،2557 ،والدراسات، العدد ابػامس، ابؼركز ابعامعي عبد ابغفيظ بوالصوف، ميلة
 .55 أنور سكيو، واخرون، مرجع سبق ذكره، ص 4
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استحقاق، بغاملها حق ابؼشاركة في أرباح وخسائر البنوك ابؼعنية ابؼكونة للصندوق، ليس بغاملها أرباحا نقدية بل 
يتمثل عائدىا فب الأرباح الرأبظالية التي تتحقق عند بيعها، كما بوق بغاملها بيعها مباشرة لبنك السودان متى 

 .5شاء

 كومية )شهامة(: شهادات ابؼشاركة ابغثانيا

وىي عبارة عن صكوك أو شهادات تصدرىا وزارة ابؼالية بصيغة ابؼشاركة بواسطة شركة السودان للخدمات       
، ويتكون الصندوق الذي أنشأ لإصدار الشهادات من الأصول ابؼملوكة جزئيًا أو كليًا للدولة في بعض ابؼالية

(، وشركة النيل للزيوت، سود اتلشركة السودانية للاتصالات )ابؽيئات وابؼؤسسات والشركات ابؼنتقاة مثل: ال
وفندق ىيلتون وشركة أرياب للتعدين، والشركة السودانية للمناطق والأسواق ابغرة وغتَىا. وتتسم ىذه الشركات 

دية وابؼؤسسات بربحيتها العالية النابذة من الإدارة ابؼتميزة. وتكوين الصندوق من عدة شركات في قطاعات اقتصا
بـتلفة يقلل من ابؼخاطر الاستثمارية، وذلك لأنو من غتَ المحتمل أن تنخفض إنتاجية كل الشركات في بـتلف 

 .2القطاعات الاقتصادية في وقت واحد

عن طريق شركة السودان  5999.55.58عرفت أول اصدار بؽا من قبل وزارة ابؼالية والاقتصاد الوطتٍ في       
بلغت القيمة الابظية للشهادة الواحدة بطسمائة الف دينار والتي بسثل نصيبا في صافي للخدمات ابؼالية . وقد 

ىذه  لإصدارورغم ان ابؽدف الأساسي . 3ابؼلكية في بعض الشركات وابؼؤسسات ابؼملوكة كليا او جزئيا لدولة
خلال فتًة وجيزة وسيلة فعالة الشهادة كان ىو توفر اليات للبنك ابؼركزي تعينو في إدارة السيولة ، الا انها أصبحت 

لتمويل ابؼيزانية العامة تستطيع ابغكومة من خلابؽا ابغصول على موارد حقيقية من ابعمهور لتغطية عجز ابؼيزانية 
 .4العامة بدلا من اللجوء للاستدانة من القطاع ابؼصرفي

      

 

  
                                                           

 .387 مرجع سبق ذكره، ص شرياق رفيق، 5
 بؼسابنة في تم انشاء شركة السودان للخدمات ابؼالية المحدودة لتقوم مقام بنك السودان ابؼركزي ووزارة ابؼالية بإصدار وإدارة الصكوك ابغكومية وا

ستوى القومي وبسويل عجز ابؼوازنة العامة، انظر: أنور سكيو، ابؼشروعات التنموية الاقتصادية والاجتماعية للدولة وابؼساعدة في إدارة السيولة على ابؼ
 .9واخرون، واقع وتطور صناعة الصكوك الإسلامية وآفاق تطبيقها في ابعزائر" بذربة السودان بموذجا، مرجع سبق ذكره، ص 

 .55 بـتار بونقاب، زواويد لزىاري، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .28 زواق ابغواس، مرجع سبق ذكره، ص 3
 .279براضية حكيم، مرجع سبق ذكره، ص 4
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 التطور الاتي:  وقد عرف اصدار شهادة شهامة

 7002 -0111حجم شهادات شهامة خلال الفترة من  ( تطور00-03جدول)     

 (مليون جنيه) القيمة الكلية  عدد الشهادات المصدرة السنة
0111 294455 54475 
7000 5534535 74685 

7000 8754835 44379.2 
7007 542884545 64445.2 

7003 242624275 54535.5 
7002 343624597 54685.5 

7002 445624274 24787.6 

7002 742884257 34644.5 
7002 844464255 44223.5 

7002 5545224653 54555.3 
7001 5447634579 74432.5 

7000 5849544539 94452.3 
7000 2242794547 554539.7 

7007 2549724665 524986.5 

7003 2842684735 544534.4 
7002 3546454854 554773.5 

7002 3648954985 584446.5 
7002 4545594265 254559.6 

7002 4545574523 254553.5 

 عن: بالاعتماد، من اعداد الطالبات :المصدر
 .948 مرجع سبق ذكره، صسندس بضيد موسى،  -

 .2557- 2557 ابؼركزي لسنوات السودان التقارير السنوية للبنك -

زت ان إصدارات ىذه الشهادة قد بمت بشكل ملحوظ اذ قف (55-53يلاحظ من ابعدول)      
%، اذ  42بؿققو نسبة زيادة مقدارىا  2555مليون جنيو لعام 7468الى  5999مليون جنيو في عام 71,1من

وىذا ما يدل على ان ىذه الشهادات ، 2557 -5999كان استخدام ىذه الشهادات بشكل فعال للفتًة من 
           . قد وفرت بديلا مناسبا للسندات القائمة على الفائدة للتدخل من خلال عمليات السوق ابؼفتوحة

 ستثمار ابغكومية )صرح(صكوك الا ثالثا:
وىي صكوك مالية تقوم على مبدا الشرع الإسلامي تصدرىا وزارة ابؼالية والاقتصاد الوطتٍ ،وتتم ادارتها       

وتسويقها في السوق الأولي عبر شركة السودان للخدمات ابؼالية ،وىي تصدر في صيغة ابؼضاربة ، وتستخدم 
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لبتٍ التحتية ، وقطاعات الصحة والتعليم وابؼياه في ولايات السودان إيرادات ىذه الصكوك في بسويل مشروعات ا
  .5ابؼختلفة ،وبالتالي بؽا نفس صكوك شهامة ، أي توفتَ ابؼوارد ابؼالية لتمويل الاحتياجات ابؼختلفة للدولة

ن ، وىي عبارة ع2553وقد أصدرت صكوك الاستثمار ابغكومية )صرح( في السودان لأول مرة في ماي       
صكوك ذات قيمة ابظية بؿددة بابعنيو السوداني، تتيح بغاملها ابؼشاركة في أرباح بسويل ابؼشروعات ابغكومية، عن 

الاستصناع( بغرض برقيق ربح، تصدر لتمويل بعض مشروعات  طريق عقود شرعية) الاجارة، ابؼرابحة، السلم و
صدارىا في السوق الأولية شركة السودان للخدمات ، تتولى إسنوات7 -5التنمية متوسطة وطويلة الاجل نسبيا من 
موجودات قائمة وحقيقية مكونة من بؾموعة من  -بعد استثمار أموابؽا–ابؼالية، وتتميز صكوك صرح بكونها بسثل 

الاستصناع(، بودد الربح على استثمارات الصندوق بدجموع عوائد  العقود الشرعية) الاجارة، ابؼرابحة، السلم و
% 8% و92ارية، ويتم توزيع الربح بتُ ابؼستثمرين ) كأرباب ابؼال( والشركة ) كمضارب( بنسبة عقود استثم

% سنويا(، وصكوك صرح قابلة 25 -%56أشهر )في حدود  6 -3على التوالي، وتدفع الأرباح دوريا كل 
ر شهادات صرح للتداول في سوق ابػرطوم للأوراق ابؼالية، كما أن الأىداف الأساسية من وراء عملية اصدا

فتتمثل في بذميع ابؼدخرات الوطنية والإقليمية وتشجيع الاستثمار، وإدارة السيولة داخل الاقتصاد، وتقليل الاثار 
ابؼشاريع التنموية  لإقامةالتضخمية بتوفتَ بسويل مستقر وحقيقي للدولة في شكل سلع وخدمات، وبسويل ابغكومة 

 .2تطوير سوق رأس ابؼال المحلية والإقليمية ومشاريع البنية التحتية، كما تساىم في
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .595 ،589:ص  ص، ، مرجع سبق ذكره،السعيد بريكة، سناء مرابطي 5
 .388 ،387 :ص ص، ، مرجع سبق ذكره،شرياق رفيق 2
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 :وقد تطورت مبيعات صكوك الاستثمار ابغكومية )صرح( كما يبتُ ابعدول التالي
 .7002 -7002(: تطور مبيعات صكوك الاستثمار الحكومية )صرح( خلال الفترة 07-03جدول رقم )

 قيمة الشهادات عدد الشهادات السنة
 مليون دينار54285.55 542854555 7002

 مليار دينار56.65 546654555 7002

 مليار دينار53.5 5249954856 7002

 مليون جنيه 54755.5 5745554795 7002

 مليون جنيه 54872.5 5847254859 7002

 مليون جنيه 24522.38 2542234855 7001
 مليون جنيه 54826.3 5842644557 7000

 مليون جنيه 54944.2 5944424477 7000

 مليون جنيه 54476.3 5447654555 7007
 مليون جنيه 845.3 844534256 7003

 مليون جنيه 835.9 843594695 7002
 مليون جنيه 954.2 945424555 7002

 مليون جنيه 829.2 842954955 7002
 مليون جنيه 859.5 845954453 7002

 .2557الى 2554التقارير السنوية لبنك السودان ابؼركزي، من سنة من اعداد الطالبات، بالاعتماد على  المصدر:
 -2554تداوبؽا خلال الفتًة أن الصكوك صرح قد سجلت بموا قياسيا من حيث  أعلاه نلاحظ من ابعدول      

حيث 2555مقارنة بسنة  2552لسنة  شهادة5447654555ثم بدأت بتًاجع حيث سجلت  ،2555
 و2553لسنة  شهادة844534256 ي التًاجع مسجل حيث كانشهادة، وبق5944424477سجلت 

 على التوالي. 2557و 2556شهادة لسنتي  845954453و 842954955
 رابعا: شهادة اجارة البنك ابؼركزي ) شهاب(

ظهرت ىذه الشهادات كبديل عن شهادات مشاركة البنك ابؼركزي )شمم(، تم إصدارىا بناءا على عقد الاجارة 
ىذه الشهادات استنادا الى عقود الاجارة الإسلامية واعتمدت ىذه  وتصدر.35/58/25555الإسلامية في 

على تصكيك أصول البنك ابؼركزي الثابتة في العاصمة و الولايات، وىي قابلة للتداول فيما بينها البنوك الشهادات 
. تتمثل مستحقات حامل 2ور (فقط ، ولا بهوز تداوبؽا بيع وشراء الا مع البنك ابؼركزي )أي ليست متاحة للجمه

بغملة الصكوك،  % 95الصك في الأجرة الشهرية وقيمة الصك في السوق ، ويقتسم العائد من الاجارة بدعدل
سنوات. وتهدف شهادات شهاب الى  بسكتُ  55% للشركة )الوكيل(، وأصدرت ىذه الشهادات لأجل قدره 5و

                                                           
 .388 شرياق رفيق، مرجع سبق ذكره، ص 5
 .56 بن ثابت علي، فتتٍ مايا، مرجع سبق ذكره، ص 2
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توفتَ فرص استثمارية برقق ربحا للمستثمرين في ىذه الصكوك،  البنك ابؼركزي من إدارة السيولة داخل الاقتصاد ،
 .5وذلل من خلال تصكيك أصول البنك ابؼركزي وعرضها للبيع

ىذه الشهادات عبارة عن وثيقة ذات  : شهادات صندوق الاستثمار ابعماعي بالعملات الأجنبية ) شموخ(خامسا
ساسي ىو بسكتُ بنك السودان ابؼركزي من إدارة موارد ، بهدف أ2559 أفريلقيمة ابظية بؿددة، تم إصدارىا في 

البلاد من النقد الأجنبي، وإبهاد فرص استثمارية برقق ربحا بغملة ىذه الشهادات بالعملة الأجنبية، وذلك 
 2بإصدارىا وعرضها للمستثمرين.

 شهادات اجارة أصول مصفاة ابػرطوم للبتًول )شامة( سادسا:
، وىي عبارة عن صندوق استثماري متوسط الاجل، تم انشائو 2555امة( عام بدأ العمل بشهادات )ش      

بغرض حشد موارد ابؼستثمرين، عن طريق عقد الوكالة الشرعية، لتوظفيها في شراء أصول مصفاة ابػرطوم وتأجتَىا 
جلة بسوق ابػرطوم لوزارة ابؼالية إجارة تشغيلية لتحقيق عوائد بؾزية، وتهدف الى توسيع عرض الأوراق ابؼالية ابؼس

 .3 للأوراق ابؼالية من خلال إضافة أوراق مالية جديدة، وتطوير صناعة الصناديق الاستثمارية في البلاد
 شهادات اجارة أصول الشركة السودانية لنقل الكهرباء )نور( سابعا:
دولار مليون  758ىي عبارة عن صندوق استثماري متوسط الاجل )ثلاث سنوت ( برأبظال قدره       

% تدفع كل 7دولار امريكي للشهادة الوحدة، وبعائد سنوي متوقع في حدود  555امريكي، وبقيمة ابظية قدرىا 
بغرض حشد ابؼوارد من ابؼستثمرين  2552ستة اشهر بنفس العملة او ما يعادبؽا. وقد أنشئ الصندوق في عام 

لسودانية لنقل الكهرباء، حيث يتم تأجتَىا لوزارة عن طريق عقد ابؼضاربة ابؼقيدة وتوظيفها لشراء أصول الشركة ا
ابؼالية عن طريق اجارة تشغيلية تنتهي بعرض الأصول للبيع في السوق بالسعر ابعاري، بحيث يكفل لوزارة ابؼالية 

 .4حق الدخول في منافسة الشراء مع الاخرين
 5بالإضافة الى:

 
 
 

                                                           
 .388 شرياق رفيق،  مرجع سبق ذكره، ص 5
(، بؾلة ابغقوق والعلوم الإنسانية، دور الهندسة المالية الإسلامية في إدارة المخاطر المالية )التجربة السودانيةعمر بضيدات، عبتَات مقدم،  2
 .96ص ،2557 جامعة زيان عاشور بابعلفة، أكتوبر ،2المجلد  ،20 -لعدد الاقتصاديا

 .595 ص السعيد بريكة، سناء مرابطي، مرجع سبق ذكره، 3
 .35 زواق ابغواس، مرجع سبق ذكره، ص 4
 .55،55 صص، أنور سكيو، واخرون، مرجع سبق ذكره،  5
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 الكهرباء )شاشة( شهادة اجارة أصول الشركة السودانية لتوزيع  ثامنا:
تهدف شهادات )شاشة( الى اصدار أدوات مالية )صكوك( بغرض توفتَ فرص ، و 2553أنشئ سنة       

استثمارية برقق عائدا بغملة ىذه الصكوك بتصكيك أصول الشركة السودانية لتوزيع الكهرباء، وعرضها 
 ثمارية في السودان .للمستثمرين و توفتَ موارد لدولة بجانب تطوير صناعة الصناديق الاست

 شهادة اجارة أصول مبتٌ وزارة ابؼالية والاقتصاد الوطتٍ )برج (:  تاسعا:
لقد تم البدء في اصدار شهادات اجارة مبتٌ وزارة ابؼالية والاقتصاد الوطتٍ )برج( تنفيذا للسياسات ابؼالية       

 .2554للدولة الواردة بابؼوازنة العامة لعام 
نحاول ابراز آلية إصدار وعمل كل نوع من أنواع الصكوك الإسلامية السيادية ابؼتداولة في ومن خلال ما سبق س

  السودان من خلال ابعدول التالي:
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 من والغرض السودان في السيادية الإسلامية الصكوك في التعاقدية العلاقة(: 03-03)رقم الجدول
 إصدارها

الصكوك 
 ابؼصدرة

تاريخ بداية 
 العمل بها

            التعاقدية العلاقة  الأطراف ابؼتعاقدة                  
 )الصيغة(    

 الغرض من اصدارىا
 الطرف الثالث الطرف الثاني الطرف الاول

 5998من  شمم  
 2554الى  

ابؼستثمرون 
 ابؼصارف()

الشركة )مدير 
 الصندوق(

بنك السودان 
 ابؼركزي

 في الاقتصاد السيولة إدارة صيغة ابؼشاركة

الى  5999من شهامة
 يومنا ىذا

 بسويل العجز في ابؼوازنة صيغة ابؼشاركة وزارة ابؼالية الشركة  ابؼستثمرون 

 
 صرح 
 
 

 2553من 
 الى يومنا ىذا

ابؼستثمرون 
 )ارباب ابؼال(

 شركة السودان
للخدمات 

ابؼالية 
 )مضارب(

وزارة ابؼالية )ابعهة 
ابؼستفيدة من 

 التمويل(

ابؼضاربة ابؼقيدة)بتُ  -
 ابؼستثمر والشركة(

 مرابحة، سلم،...الخ -
 )بتُ الشركة والوزارة( 

مشاريع البتٌ التحتية بسويل 
وقطاعات الصحة والتعليم 

وابؼياه في بـتلف ولايات 
 السودان

 شهاب 
 
 
 
 

 2555من 
 الى يوما ىذا

الشركة )الوكيل  ابؼستثمرين 
 ابؼؤجر(

البنك )البائع 
ابؼستأجر للأصل و 

 لو(

عقد الوكالة )بتُ ابؼستثمر  -
 والشركة(

على أساس شراء الأصل  -
  والبنك( تأجتَه )بتُ الشركةو 

إدارة السيولة داخل ابعهاز 
ابؼصرفي، وتوفتَ فرص 

استثمارية برقق ربحا بغملة 
 الصكوك 

 شموخ  
 
 
 
 

من 
55/2559 
الى 
55/2555 

ابؼستثمرين 
)بضلة 

الشهادات 
 الاستثمارية(

لشركة ا
 )ابؼضارب(

الوحدات بابعهاز 
ابؼصرفي ىي ابعهة 

ابؼستفيدة م 
 التمويل

عقد ابؼضاربة الشرعية  -
 )بتُ ابؼستثمر والشركة( 

عقد ابؼضاربة ابؼقيدة )بتُ 
الشركة والوحدات بابعهاز 

 ابؼصرفي(

بسويل استتَاد سلع وفقا 
 لأحكام الشريعة الإسلامية 

 شامة  
 
 
 

 2555من 
 الى يومنا ىذا

وزارة ابؼالية )البائع  الشركة )الوكيل( ابؼستثمرون
للأصل وابؼستأجر 
 لو إجارة تشغيلية

عقد الوكالة بأجر )بتُ  -
 ابؼستثمر والشركة(

على أساس شراء الأصل  -
 وتأجتَه )بتُ الشركة والوزارة(

برقق عوائد بؾزية 
 للمستثمرين فيها 

 نور  
 
 
 

 2552من 
 2553الى

ابؼستثمرون 
 ل()رب ابؼا

الشركة 
 )ابؼضارب(

وزارة ابؼالية )البائع 
لأصل وابؼستأجر 
 لو إجارة تشغيلية(

عقد ابؼضاربة ابؼقيدة )بتُ  -
 ابؼستثمرين والشركة(

على أساس شراء الأصل 
 وتأجتَه )بتُ الشركة والوزارة(

توفتَ فرص استثمارية برقق 
ربحا بغملة الصكوك 

بالإضافة الى توفتَ موارد 
 ة للدولنقد اجنبي مناسب

 شاشة  
 

الى  2553من
 يومنا

 ىذا  

وزارة ابؼالية )البائع  الشركة  ابؼستثمرين 
للأصل وابؼستأجر 
 لو إجارة تشغيلية(

عقد ابؼضاربة ) بتُ  -
 ابؼستثمرين والشركة(

على أساس شراء الأصل  -
 وتأجتَه )بتُ الشركة والوزارة(

توفتَ فرص استثمارية برقق 
عائدا بغملة الصكوك 

ضافة الى توفتَ موارد بالإ
 مالية للدولة

 .52،53 ، ص:مرجع سبق ذكره، ص لزىاري، دزواوي، نقاببو بـتار  :المصدر
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 المطلب الثاني: عجز الموازنة العامة في السودان واسبابه 
  الفرع الأول: أداء الموازنة العامة للسودان

إعدادىا وفقاً لنموذج اقتصاد كلي بردد فيو ابؼؤشرات تعتبر ابؼوازنة العامة للدولة عملًا بزطيطياً متكاملًا يتم 
الاقتصادية الكلية ويتم من خلالو وضع السياسات ابؼالية والنقدية والقطاعية وابؼؤسسية لتحقيق الأىداف العامة 

لفتًة وتوجيو ابؼوارد بكو الأولويات. وخلال ا ت الفاعلة لإدارة الاقتصاد الوطتٍللدولة وىي بذلك تعتبر أىم الأدوا
( ارتكز إعداد وأداء ابؼوازنة العامة للدولة على العديد من ابؼواجهات والسياسات م2554-م2555)

 وابعدول التالي يوضح أداء ابؼوازنة العامة كما يلي:                            1والإجراءات في جانبي الإيرادات العامة الذاتية والإنفاق العام .
                                                              (مليون جنيو القيمة)                                   داء الموازنة العامة للسودان(: أ02-03الجدول رقم )

 العام        
 

 العامة  الموازنة   الانفاق العام    الإيرادات العامة  
 )عجز/ فائض(   

2555 34345 34525 255 
2555 34652 34428 224 

2552 44722 34775 952 
2553 74536 54663 54453 

2554 554239 74936 24354 
2555 524584 554435 54749 

2556 554575 544753 362 

2557 584462 574453 54559 
2558 244758 254985 (54277) 

2559 254545 244945 (44895) 
2555 254737 284324 (74586) 

2555 224766 324593 (94426) 

2552 224568 294825 (74653) 
2553 344355 454768 (64456) 

2554 554255 554632 (44457) 

2555 544499 654476 (64976) 

2556 574864 684989 (554234) 
2557 7745544 954368 (544354) 

 عن:  بالاعتماد، : من اعداد الطالباتالمصدر 
، بؾلة الدراسات (7002 -0112اثر عرض النقود على عجز الموازنة في السودان خلال الفترة )وراق علي وراق ناصر،  -

 .25، ص2555السودان،  -، جامعة النيلت55ُ، العدد1العليا،المجلد
 .2557 - 2554تقارير السنوية البنك ابؼركزي السوداني للسنوات  -

                                                           
 .48ص ،مرجع سبق ذكرهابتهال حامد عبد ابغي جابر، 5
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 نلاحظ من ابعدول أعلاه ان:
    2555 حيث كانت الإيرادات لسنةشهدت بمو في الإيرادات العامة  2557 الى 2555 الفتًة من      

أما الانفاق العام كذلك بقي في  ،2558 لسنة244758الى أن وصل مليون جنيو وبقيت في تزايد 34345
مليون جنيو بفا أدى الى فائض في ابؼوازنة العامة  34525 كان الانفاق العام 2555ففي سنة  تزايد ملحوظ

مليون   574453مليون جنيو واستمر في التزايد ولكن لم يتجاوز الإيرادات العامة حيث وصل الى255 بقيمة
العديد من السياسات والإجراءات  وذلك نتيجة التطبيق 54559 بؿقق فائض بقيمة 2557جنيو لسنة 

ة على القيمة ابؼضافة  والإصلاحات الضريبية وابؼالية وابؽيكلية وكذلك دخول عائدات البتًول السوداني والضريب
 . 2554كأىم موردين بؿققة فائض ملحوظ في خاصة في سنة

ملحوظ للموازنة العامة  فكان العجز شهدت اضطراب في العجز، 2557 الى 2558 اما الفتًة من      
 244758مليون جنيو بينما الإيرادات العامة 254985 الى 2558 للسودان، حيث زاد الانفاق العام لسنة

مليون جنيو وبدأ الانفاق العام في تزايد الى أن بذاوز 54277 بداية خلال ىذه الفتًة فكان العجز بقيمةحيث 
حيث انفصال جنوب السودان وخروج جزء مقدر من  2555 في سنة 94426 الإيرادات العام حيث بلغ العجز

 2556 اما سنتي ،2555 وصولا الى سنة 2553و 2552البتًول ثم بدأ بتًاجع نوعا ما في سنوات 

 حيث ارتفاع لم يشهد لو من قبل. 544354و 554234 فبلغ العجز الى 2557و

 الفرع الثاني: أسباب العجز الموازنة العامة في السودان
 من بتُ الأسباب التي أدت الى عجز ابؼوازنة العامة للسودان الأسباب التالية:

 .جة للابلفاض الكبتَ في الأسعار العابؼية للبتًوليعود ذلك الى ابلفاض الإيرادات البتًولية وذلك نتي -
 م مزيج النيل ونصيب ابغكومة منو.ابلفاض الإنتاج ابػا - 
 عجز بذارة ابؼوارد البتًولية. -
حيث أدى الى فقدان جزء كبتَ من ايراد النفط الذي ذىب الى جنوب  2559لسنة  انفصال جنوب السودان -

سودان سلبا على الإيرادات فاق حول القضايا العالقة مع دولة جنوب الالسودان، فقد اثر عدم الوصول لات
   العامة.

 سلبا على الأداء ابؼالي للموازنة.الضغوط التضخمية وابلفاض ابؼوارد نسبة لظروف السياسة غتَ ابؼواتية بفا اثر  -
 .2554لسنة  ابلفاض مسابنة البتًول في الإيرادات ابؼوازنة العامة للدولة - 
 . 2557الى  2554بداية من سنة  الابلفاض الكبتَ في أسعار النفط  -
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 العلاقة بين الناتج المحلي الإجمالي وعجز الموازنة العامة الفرع الثالث: 
 مككن الاعتماد على ابعدول التالي: لتوضيح العلاقة بتُ الناتج المحلي الإبصالي وعجز ابؼوازنة

 مليون القيمة)         العامة الموازنة وعجز الإجمالي المحلي لناتجا بين العلاقة(: 02-03الجدول رقم) 
                     (جنيه

 % الناتج المحلي الاجمالي عجز الموازنة العامة العام
2555 255 334775.7 5.63 
2555 224 454658.5 5.55 

2552 952 474756.5 5.99 

2553 54453 554733.7 2.55 

2554 24354 684725.4 3.35 
2555 54749 854757.5 2.54 

2556 362 994586.7 5.36 

2557 54955 954339 2.56 
2558 (54277) 5254734 5.55 

2559 (44895) 5354659 3.65 
2555 (74586) 5624253.9 4.67 

2555 (94426) 5864689 5.54 

2552 (74653) 2434452.8 3.54 
2553 (64456) 2944635.2 2.59 

2554 (44425) 4754295 5.93 
2555 (64976) 5824937 5.59 

2556 (554234) 6674568 5.68 
2557 (544354) 8234938 5.73 

 :من اعداد الطالبات بالاعتماد علىالمصدر: 
 .25وراق علي وراق ناصر، مرجع سبق ذكره، ص -
 .2557-2554للسنوات  تقارير السنوية للبنك ابؼركزي السوداني -
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 أعلاهمن اعداد الطالبات بناء على معلومات ابعدول ر: المصد

 نلاحظ ان: (55-53من خلال ابعدول)
بالأسعار ابعارية في تزايد مستمر حيث كانت الزيادة في الفتًة الأولى بدعدل  الابصالي يتضح ان الناتج المحلي      

 .2557الى 2553شبو ثابت وتزايد ذلك ابؼعدل في نهاية الفتًة من 
حظ ان العلاقة بتُ الناتج المحلي الإبصالي وعجز ابؼوازنة العامة علاقة عكسية معنوية فكلما زاد الناتج المحلي ونلا

الإبصالي ينقص عجز ابؼوازنة، ويعود السبب الى الازمات التي عاشها الاقتصاد السوداني من بينها انفصال جنوب 
  السودان وكذلك ازمة ابلفاض أسعار النفط.

 العامة للسودان عجز الموازنة  قليصمساهمة الصكوك الإسلامية في ت لثالث:المطلب ا
لقد سابنت الصكوك الإسلامية في بسويل جزء من عجز ابؼوازنة العامة باستخدام شهادات ابؼشاركة ابغكومية       

 وكذلك صكوك الاستثمار ابغكومية حيث ان بؽا دور في زيادة الناتج المحلي الإبصالي.
في تمويل تها مساهمحجم اصدار الصكوك الإسلامية مقارنة بالموازنة العامة للسودان و   الأول:الفرع 

 عجز ال
ومن بتُ الصكوك الإسلامية السودانية كان لشهادات ابؼشاركة ابغكومية )شهامة( وصكوك الاستثمار       

 :تُالتالي تُوضح في ابعدولكما ىو ملعامة  ابغكومية )صرح( دور في ابؼسابنة في بسويل عجز ابؼوازنة ا
 
 
 
 

                                                           
 ام(، وتستخدم ثلاثة طرق الناتج المحلي الإبصالي ىو بؾموع قيم السوق للسلع وابػدمات النهائية ابؼنتجة في الدولة خلال فتًة زمنية بؿددة )عادة ع

اعداد  بغسابو حسب نظام ابغسابات القومية وىي: طريقة القيمة ابؼضافة وطريقة الانفاق، وطريق الدخل، والسودان يتبع طريقة القيمة ابؼضافة في
 .557، ص2552بيانات الناتج المحلي الإبصالي، انظر: التقرير السنوي الثاني وابػمسون ، بنك السودان ابؼركزي، 
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 يوضح نسبة عجز الموازنة الى الناتج المحلي الإجمالي( 01-03)الشكل رقم 

نسبة عجز ابؼوازنة الى 
 الناتج المحلي الإبصالي
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 حجم اصدار الصكوك السلامية مقارنة بالموازنة العامة (: 36-30الجدول رقم) 
 ابؼوازنة العامة السنوات

 )عجز/ فائض(
حجم شهادات ابؼشاركة 

 ابغكومية )شهامة(
نسبة شهامة 

 موازنة العامةلل
 

حجم صكوك الاستثمار 
 ابغكومية )صرح(

نسبة صرح 
 عامةللموازنة ال
 

2555 255 74685 35.72% - - 

2555 224 44379 59.55% - - 

2552 952 64445 6.96% - - 

2553 54453 54535.5 5.85% - - 

2554 24354 54685.5 5.72% 54285.55 5.55% 

2555 54749 24787.6 5.59% 56.65 5.53% 

2556 362 34644.5 55.56% 53.5 5.53% 

2557 54559 44223.5 3.98% 54755.5 5.65% 

2558 (54277) 54555.3 4.35% 54872.5 5.46% 
2559 (44895) 74432.5 5.55% 24522.38 5.45% 

2555 (74586) 94452.3 5.24% 54826.3 5.24% 

2555 (94426) 554539.7 5.58% 54944.2 5.25% 

2552 (74653) 524986.5 5.69% 54476.2 5.59% 

2553 (64456) 544534.4 2.58% 845.3 5.53% 

2554 (44457) 554773.5 3.57% 835.9 5.58% 

2555 (64976) 584446.5 2.64% 954.2 5.52% 

2556 (554234) 254559.6 5.83% 829.2 5.57% 

2557 (544354) 254553.5 5.43% 859.5 5.55% 
 من اعداد الطالبات بالاعتماد عن:المصدر : 

 .25، صوراق علي وراق ناصر، مرجع سبق ذكره -
 .948سندس بضيد موسى، مرجع سبق ذكره،  -
 .2557-2554تقارير البنك ابؼركزي السوداني للسنوات من  -

 من خلال ابعدول أعلاه نلاحظ أن:
% وبدأت 35.72حققت اعلى نسبة قدرت ب2555شهادات ابؼشاركة ابغكومية )شهامة( في سنة      

الدولة تعتمد على 2558الى  2555ت في الفتًة من بتًاجع بسبب تناقص حجم اصدارات شهامة حيث كان
زاد حجم  2557الى  2559ومن سنة البتًول كمورد أولي ولم يكن لصكوك الإسلامية دور فعال أن ذاك، 

شهامة وىذا نتيجة للصراعات التي عاشها الوضع الاقتصادي والتي من بينها ابلفاض أسعار البتًول  اصدار
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اما صكوك الاستثمار ابغكومية )صرح( ، دولة الأم بفا أدى الى عجز ابؼوازنة العامةوانفصال جنوب السودان عن ال
 .2557الى  2555فلم يكن بؽا تزايد ملحوظ خلال الفتًة من 

 مليون  القيمة)           (: مساهمة الصكوك الإسلامية في تمويل عجز الموازنة02-03الجدول رقم )
                                                                                                                                                                                           جنيه(

 
 السنوات    

 
 العامة  الموازنة

 )عجز/فائض(

    مساهمة شهادات المشاركة الحكومية 
 )شهامة(

ك الاستثمار الحكومية مساهمة صكو   
 )صرح(

 نسبة المساهمة الأداء الفعلي نسبة المساهمة الأداء الفعلي
2559 (44895) 749.5 55.3% 95 5.94% 
2555 (74586) 24525.5 26.6% 54662 25.9% 

2555 (94426) 54687.5 57.9% 525.5 5.5% 

2552 (74653) 54886.3 24.6% 555.2 6.5% 

2553 (64456) 738.7 55% 495.7 8% 
2554 (44457) 54655.6 36% 573.5 4% 

2555 (64976) 24655.2 37.4% (55.3) 5.72% 

2556 (554234) 24559.4 58.8% (256.4) 5.8% 
2557 (544354) 34276 23% (563) 5% 

 -2559ت من )بالاعتماد على التقارير السنوية للبنك ابؼركزي السوداني لسنوا :ابؼصدر: من اعداد الطالبات 

2557) 

 نلاحظ من ابعدول أعلاه ان: 
 قد كان بؽا دور فعال في ابؼسابنة في سد جزء من العجز في ابؼوازنة (شهامة) ابغكومية ابؼشاركة شهادات      

، بينما كانت مسابنة صكوك الاستثمار ابغكومية 2555في سنة  %37.4 العامة، حيث بلغت نسبة ابؼسابنة
%، وىذا 25.9ب 2555مقارنة ب) شهامة(، حيث بلغت اعلى نسبة بؽا في سنة  )صرح( بنسب منخفضة

 نتيجة لابلفاض أسعار النفط بفا أدى الى ابلفاض الايرادات البتًولية.
 الإسلاميةعلاقة الناتج المحلي الإجمالي بالصكوك الفرع الثاني: 

تمدنا عل موارد شهامة وموارد صرح وجدول لتوضيح العلاقة بتُ الناتج المحلي الإبصالي بالصكوك الإسلامية اع
 التالي يوضح ذلك:
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 )القيمة مليون جنيه(   الإسلامية بالصكوك الإجمالي المحلي الناتج علاقة(: 02-03الجدول رقم )
الناتج المحلي  موارد شهامة العام

 الاجمالي
 % موارد صرح %

2555 74676 334775.7 5.23 - - 

2555 44379 454658.5 5.58 - - 

2552 64445 474756.5 5.35 - - 
2553 54535 554733.7 2.53 - - 

2554 34354.5 684725.4 4.85 54285 5.86 
2555 24884.8 854757.5 3.37 56.65 5.56 

2556 34569.5 994586.7 3.6 53.5 5.55 
2557 44358.5 954339 4.55 54755.5 5.88 

2558 54555.6 5254734 4.42 54872.5 5.55 

2559 74432.2 5354659.5 5.48 24522.3 5.49 
2555 94452.35 5624253.9 5.82 54826.3 5.52 

2555 554539.7 5864689 6.52 54944.2 5.54 
2552 524986.5 2434452.8 5.84 54476.3 5.65 

2553 544534.4 2944635.2 4.65 845.3 5.28 

2554 554773.5 4754295 3.52 835.9 5.57 
2555 584446.5 5824937 3.56 954.2 5.55 

2556 254559.6 6674568 3.57 829.2 5.52 
2557 254553.5 8234938 2.48 859.5 5.59 

 : من اعداد الطالبات بالاعتماد عنالمصدر: 
 .948سندس بضيد موسى، مرجع سبق ذكره، ص  -
 .2557-2554للسنوات  التقارير السنوية للبنك ابؼركزي السوداني -
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 (57-53من اعداد الطالبات بالاعتماد على ابعدول )المصدر: 

( نلاحظ ان بسبب الازمات التي مر بها اقتصاد 52-53( والشكل رقم)58-53من خلال ابعدول رقم)      
السودان وضعت الدولة في موضع لا مككنها الا من استغلال ابؼوارد الداخلية ابؼتاحة بكافة السبل فلجأت الى 

 2555في عام  % من الناتج المحلي الإبصالي5.82حيث بلغت موارد شهادات شهامة وحدىا حوالى  الصكوك،

 2557% من الناتج المحلي الإبصالي في عام 5.88، بينما بلغت نسبة موارد صرح 2555% في عام 6.52و

  بدأت بالتًاجع. 2557ومن سنة ، 2554% في عام 5.86و
ة موجبة قوية بتُ الناتج المحلي الإبصالي وموارد شهامة خصوصا وان حجم ونستنتج ان ىناك علاقة طردي      

الى 2554، اما من 2553الى سنة  الصكوك ) موارد شهامة( بدأت تدربهيا في التصاعد منذ اول اصدار
مع موارد صرح كلما زاد الناتج المحلي الإبصالي بينما العكس  علاقة عكسية وذلك بسبب ازمة البتًول ، 2555

 بلفضت النسبة الى الناتج المحلي الإبصالي أي علاقة عكسية.ا
 المطلب الرابع: استشراف صناعة الصكوك الإسلامية في الجزائر

مككن للجزائر من خلال تطبيق أولا: القيمة التي تضيفها صناعة الصكوك الإسلامية للاقتصاد الجزائري: 
توفرىا بؽا على سبيل دفع عجلة التنمية وذلك لأنها بسكن صناعة الصكوك الإسلامية أن تستفيد من ابؼزايا التي 

 5من:

: تعتبر الصكوك الإسلامية من بتُ الأدوات ابؼستخدمة في إطار ما يعرف بالسوق ابؼفتوحة إدارة السيولة -0
 فهي بسكن من: 

 بزفيض معدلات التضخم، وتعمل على استقرار أسعار الصرف. -

                                                           
 85صمرجع سبق ذكره،   حفوظة عبد القادر، زبيدي بشتَ، 5
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 برقيق الاستخدام الأمثل للموارد. -
 ادة معدلات النمو الاقتصادي والاعتماد على ابؼوارد ابغقيقية، بدلًا من الاستدانة من ابعهاز ابؼصرفي.زي -

تتميز الصكوك الإسلامية بقدرتها على بذميع ابؼوارد اللازمة لتغطية حاجيات الدولة التمويلية  تعبئة الموارد: -7
 ط ابؼتميزة بالتذبذب.بحيث تفرض نفسها كبديل متاح للدولة ينوب عن مداخيل النف

تعد الصكوك من بتُ الأدوات التي مككن للدولة أمن تلجأ إليها لتميل عجز  تمويل عجز الميزانية: -3
 ميزانيتها.

: تساىم صكوك الاستثمار في دعم العديد من القطاعات الاقتصادية وذلك عن تمويل المشاريع التنموية -2
بؼشاريع التنموية )مشاريع البتٌ التحتية، ابؼشاريع الإنتاجية، ابؼشاريع طريق توفتَ موارد حقيقية لتمويل بـتلف ا

 ابػدماتية...إلخ(.

 وذلك عن طريق:  تحقيق التنمية الاجتماعية: -2

 توفتَ ابػدمات الأساسية لأفراد المجتمع، مثل بسويل مشاريع بناء الوحدات الصحية والتعليمية.-
فضي إلى خلق فرص للعمل، بفا يساىم في مكافحة البطالة إن العمل على تنفيذ ىذه ابؼشروعات ي -

 بتُ صفوق الشباب.
 ثانيا: التحديات القانونية والتنظيمية التي تواجه صناعة الصكوك الإسلامية في الجزائر 

يشكل غياب الاطار القانوني والتشريعي الذي ينظم العمل بالصكوك الإسلامية في ابعزائر عائقا رئيسياً       
ياً كبتَا في تفعيل التعامل بالصكوك الإسلامية وخاصة في بؾال بسويل ابػطط التنموية  للبلد، ومككن توضيح وبرد

ىذا العائق في عدة جوانب، بحيث تم يتضمن القانون ابؼصرفي ابعزائري والتنظيمات التي يصدرىا بؾلس النقد 
لي احكاما خاصة تهدف الى مراعاة خصوصيات والقرص والتشريعات ابعبائية ذات الصلة بالنشاط ابؼصرفي وابؼا

والضوابط الشرعية للعمل ابؼالي الإسلامي بشكل عام والصكوك الإسلامي بشكل خاص، باستثناء بعض 
مع قواعد الشريعة الإسلامية دون ان يكون  أابؼنتجات ابؼالية ابعديدة التي تنسجم موضوعيا من حيث ابؼبد

عة، بقدر ما كان ابؽدف إبهاد أساس قانوني لتطوير ىذه ابؼنتجات في السوق ابؼقصود لً وضع ىذه الاحكام الشري
ابعزائري بوصفها منتجات طورتها الصناعة ابؼالية التقاليدية، وابؼقصود ىنا منتجي الاجارة التمويلية او ما اطلق 

ل ابؼخاطر، يضاف الى ىاتتُ )الاعتماد الابهاري( وابؼشاركات ويسمى في القانون براس ابؼاعليو ابؼشروع ابعزائري 
من قانون النقد والقرض، ولعلو من  72ابغالتتُ نشاط انشاء وإدارة المحافظ الاستثمارية ابؼنصوص عليها في ابؼادة 

الأبنية بدكان التنويو الى غياب الاعتًاف القانوني الصريح بالصناعة ابؼالية الإسلامية ككل وبالصكوك الإسلامية 
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ائقا مكنع وجودىا والتعامل بها بقدر ما ىو عامل كابح بوول دون بسكينها من تربصة بشكل خاص لم يشكل ع
  5.مبادئها وقواعدىا الشرعية بشكل صحيح وكامل ومنسجم في ابؼمارسة ابؼيدانية للعمل ابؼصرفي وابؼالي

 ثالثا: آفاق صناعة الصكوك الإسلامية في الجزائر:

لتفعيل الإصدار والتعامل بالصكوك الإسلامية بالسوق ابؼالية في ابعزائر  ىناك العديد من ابغلول ابؼمكن اقتًاحها
 2نورد أبنها في ما يلي:

ضرورة وضع نظام قانوني وتشريعي وضريبي خاص ينظم عملية إصدار وتداول وإطفاء الصكوك  -
 الإسلامية.

)عقود ابؼشاركة إضافة بند في قانون النقد والقرض يتم فيو الاعتًاف بعقود التمويل الإسلامية   -
 وابؼضاربة... وغتَىا(.

وضع نظام للرقابة الشرعية يعتٍ مراقبة احتًام ىذه ابؼؤسسات للضوابط الشرعية في إصدارىا وتعاملها  -
 بالصكوك الإسلامية.

إدراج مادة في قانون الضرائب توضح وبردد الوعاء الضريبي ابؼطبق على الصكوك الإسلامية مع إمكانية  -
 تشجيع التعامل بالصكوك الإسلامية إصداراً وتداولًا. إعفائها من أجل

 .التحديد الدقيق للطبيعة القانونية للصكوك كأداة ملكية وليس دين -
 برديد مصاريف القانون ابؼطبق على ىذه الصكوك )القانون ابػاص بالصكوك ثم الشريعة الإسلامية(. -
امة )بصعية وطنية( بفلوءة من جزء من تشكيل إما ىيئة بضلة الصكوك في كل إصدار أو ىيئة وطنية ع -

 رسوم الإصدار.
تعديل التنظيم ابؼتعلق بالشروط ابؼصرفية )أسعار ابػدمات ابؼالية الإسلامية( بالسماح بإدراج العوائد  -

 ابؼتغتَة للصكوك الإسلامية مع استبعاد ضمان القيمة الإبظية للضمان والعائد.
 
 
 
 
 

                                                           
، مرجع سبق ذكره، الصكوك الإسلامية كأداة لتمويل التنمية الاقتصادية ومدى إمكانية الاستفادة منها في الجزائرسليمان ناصر، ربيعة بن زيد،  5

 27 ،26 ص، ص:
 .59، مرجع سبق ذكره، صأنور سكيو، واخرون 2
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 خلاصة الفصل:
 ىذا الفصل نستنتج أن: خلالمن 

في موازنتها العامة، واعتبارىا البديل الوحيد العجز  لتمويلبؾموعة من الصكوك  على مككن للدولة ان تعتمد -
يدية، واتباع طرق بسويل إسلامية مثل: ابؼضاربة، ابؼرابحة، السلم، وابؼتاح للدول الإسلامية للاستغناء عن الطرق التقل

 لاجارة...الاستصناع، ابؼشاركة، ا
 يعتبر السودان أول بلد إسلامي قام بتحويل نظامو ابؼصرفي للعمل وفق احكام الشريعة الإسلامية. -
 ىناك عدة انوع للصكوك الإسلامية في السودان مثل: شهامة، شمم، صرح، شهاب... -
الازمات الاقتصادية مع بداية  2558تعاني السودان من عجز متزايد في موازنتها العامة وذلك بداية من سنة  -

 وبداية الصراع مع جنوب السودان.
 .ىناك علاقة عكسية بتُ الناتج المحلي الإبصالي وعجز ابؼوازنة العامة  -
 سابنة صكوك شهامة وصرح في تقليص عجز ابؼوازنة العامة . -
 ىناك علاقة طردية موجبة قوية بتُ الناتج المحلي الإبصالي وموارد شهامة وصرح. -
 عدة برديات قانونية وتنظيمية تواجو صناعة الصكوك الإسلامية في ابعزائر. ىناك -
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الذندسة الدالية لقد اظهرت الدراسة الدور الذي يدكن ان تؤديو الصكوك الاسلامية كأحد  ىم ابتكارات        
الدالية التقليدية في تمويل العجز  الاسلامية في لرال الدنتجات مالية القادرة على ان تكون البديل الانسب لأدوات

الدوازي الذي تعرفو موازنات غالبية الدول الاسلامية. فالأساليب نتيجة ربويتها وطبيعتها التضخمية بقدر ما 
 تساىم في الحل الدؤقت للإشكالية تمويل العجز الدوازي.

 عدة نتائج وتوصيات اهمها:الى  توصلناقد ومن خلال ىذه الدراسة 

 النتائج:اولا: 

زيادة النفقات على الايرادات بشرط تدخل في الدوازنة جميع ايراداتها و نفقاتها الدالية  يعتبر عجز الدوازنة -
 .بحيث لا تستطيع الايرادات العامة تغطية النفقات العامة، فالنفقات ىي التي تحدد حجم العجز

مية تم ابتكارىا لتطوير الصناعة الدالية الصكوك الاسلامية ادوات استثمارية متوافقة مع الشريعة الاسلا -
 .الاسلامية وكبديل لأدوات الاستثمار التقليدي

لقد شهدت السنوات الاخيرة تطورا ملحوظا في معاملات التصكيك الاسلامي، تمحض عنها نمو كبير  -
 ومتسارع في حجم اصدارات الصكوك الاسلامية.

من البلدان سواء   العديد من قنوات الاستثمار في العديدتنوع الصكوك الاسلامية يجعل منها ملائمة الى  -
 غيرىا. وكانت اسلامية ا

النظام الدالي السوداني حققت التجربة السودانية نجاحا في العمل الدصرفي الاسلامي بشكل عام، وكون  -
يعمل بالكلية وفق مبادئ الشريعة الاسلامية جعلها تتبوا مكانة مهمة في لرال صناعة الصكوك 

  سلامية.الا
من عجز متزايد ومستمر مما يدكن وصفو  9005-9002تعاني الدوازنة العامة في السودان للفترة من  -

 بالعجز الذيكلي.
يلاحظ ان اصدارات شهادات الدشاركة شهامة قد نما بشكل ملحوظ في بداية اصدارىا واستمر ىذا  -

الاستثمار صرح ارتفعت في بداية اصدارىا النمو لكن بنسب زيادة اقل مما كانت عليو. اما شهادات 
 لكن سرعان ما سجلت تراجع في الاعوام اللاحقة.

ن اجمالي التمويل ، في حين ان م%4573سجلت شهادات الدشاركة شهامة نسب مساهمة بلغت  -
اجمالي التمويل عام  من % 0759صكوك الاستثمار صرح سجلت نسبة مساهمة منخفضة بلغت 

9007. 
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التجربة السودانية في اصدار الصكوك الاسلامية فهي تقوم بتغطية جزء من العجز في الدوازنة، بالنسبة الى  -
 رغم ما يحدثو من اثار تضخمية على الاقتصاد السوداني.

ان التجربة السودانية تعد لزاولة جادة في تطبيق الذندسة الدالية الاسلامية لتمويل العجز الدوازني، وعليو  -
ك التجربة وتثمينها والعمل على تطويرىا، والتقليل من استخدام ادوات الدين العام، لدا ينبغي الاقتداء بتل

 لذا من انعكاسات خطيرة على الاقتصاد في الدستقبل.

 اثبات صحة الفرضيات:ثانيا: 

زيادة تفاقم عجز  يؤدي الىنمو النفقات العامة بسبب زيادة تكاليف الدين العام  والتي تفرض انالفرضية الاولى: 
اما  .صحتها الثاني اثبتت لنا الفرضية من الفصل الاول في الدبحث الثاني خاصة في الدطلب الدوازنة العامة للدولة

ليس ىذا الاثر الوحيد بل ىناك اثار اخرى  الاقتراضالعجز في الدوازنة سيدفع الحكومة إلى ىذا وجود عن الاثار 
عندما  كذلك العام الاستهلاكالخاص و زيادة  الاستثماروجود العجز في الدوازنة العامة يؤدي إلى تقليل  بحيث

يحدث عجز في الدوازنة العامة للدولة غالبا ما تقوم الدولة برفع معدلات الضرائب من أجل زيادة الإيرادات لتغطية 
 ...الخ العجز في الدوازنة العامة

اليات الصكوك الاسلامية في تجميع الدوارد الدالية توسيع قاعدة الدستثمرين  من  تفرض انوالتي الفرضية الثانية:
بهدف تجميع رؤوس الأموال اللازمة لتمويل التوسع في النشاط لغرض الحصول على أصول جديدة، كما تعمل 

من الفصل الثاني في الدبحث  اثبتت لنا الفرضية على الدلائمة بين آجال الأصول والالتزامات للحد من الدخاطر
 .صحتهاالاول في الدطلب الثالث 

الانتشار الدلحوظ للبنوك في السنوات الاخيرة وبالذات البنوك الاسلامية وزيادة والتي تفرض ان  الفرضية الثالثة:
في  اثبتت لنا الفرضية من الفصل الثاني الصكوك الاسلامية وتطور سوق اىتمامها بالصكوك من احد اسباب نمو

الاصدارات الدتنوعة لان من اسباب نمو وتطور الصكوك الاسلامية  الدبحث الثاني في الدطلب الثالث عدم صحتها،
تمتلك ماليزيا اكبر سوق للتمويل الاسلامي، بذلك فهي تعد رائدة في صناعة الصكوك الاسلامية للصكوك بحيث 

 .ث قيمة الاصدارحيث اصدرت من الصكوك لتحتل الدرتبة الاولى عالديا من حي

اثبتت لنا  الصكوك الاسلامية الية فعالة لتمويل عجز الدوازنة العامة في السودان والتي تفرض ان الفرضية الرابعة:
 .الفرضية من الفصل الثالث في الدبحث الثاني في الدطلب الاول صحتها
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 التوصيات:ثالثا: 

تؤديو الصكوك الاسلامية في  تعبئة الدوارد الدالية ضرورة العمل على نشر الوعي بالدور الذي يدكن ان  -
اللازمة لتمويل العجز الدوازي وبشكل مستدام ، ومن ىنا فان الامر يستدعي تكثيف الندوات والدؤتمرات 

 العلمية حول الدوضوع للقضاء على قلة الثقافة حول ىذه الصكوك في المجتمعات الاسلامية.
الدشاريع الكبرى والدساهمة في معالجة العجز في الدوازنة العامة وىذا يتم حث البنوك الاسلامية على دعم  -

 من خلال انشاء ادارة متخصصة لذا.
ناجحة في عملية اصدار الصكوك ولزاولة تطبيقها بما يتناسب وحاجة كل ال من تجارب الدولالاستفادة   -

وتنميتها بما يخدم رفع معدل نمو  بلد من استثمار موجو نحو قطاعات اقتصادية معينة مستهدفة لتطويرىا
 الناتج المحلي الاجمالي وتحسين مستوى الدخل القومي.

ان تفعيل صناعة الصكوك الاسلامية بالجزائر يقتضي اعداد خطة تتضمن وضع الاطار التشريعي  -
ونشر ثقافة الصكوك  .والقانوني والجبائي الذي ينظم عملية اصدار وتداول واطفاء الصكوك الاسلامية

الاسلامية لدى الدستثمرين بالإضافة الى تأىيل الكوادر التي توكل لذا مهمة اصدار وتداول واطفاء ىذه 
 الصكوك.
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 : الملخص

ىدفت ىذه الدراسة الى أن عجز الموازنة العامة للدولة يعتبر من اكبر المشاكل التي يواجهها اقتصاد العديد من  
كثير من التأثيرات على مجمل المتغيرات الاقتصادية الكلية، ويعتبر بعض ىذا العجز العن دول العالم حيث ينتج 

 مفترض الوقوع من الصعب تجنبو ومعالجتو.الاقتصاديين ان عجز الموازنة يمثل خطأ 

دور الصكوك الاسلامية في تمويل عجز الموازنة العامة للدولة، باعتبارىا اداة لتمويل العجز في الموازنة حيث يمثل 
لما لها من القدرة على توفير السيولة العامة ، بطريقة شرعية بدلا من التمويل التقليدي الذي يعتمد على الربا، 

، وذلك حيث تم تسليط الضوء على تجربة السودان  ة التي تحتاجها الدولة  لتوسيع قاعدة المشاريع وتطويرىا،الكافي
باستعراض اىم الصكوك التي اصدرتها حكومة السودان وقد لخصت ىذه الدراسة الى ان الصكوك الاسلامية 

 .للموازنة العامة في دولة السودان العجز  تقليصساهمت في 

التمويل التقليدي، الصكوك  وازنة العامة، اداة تمويل للعجز،: الصكوك الاسلامية، عجز المالمفتاحيةالكلمات 
 . السودانية، 

conclusion: 

Le but  de cet  étude  est que le déficit  du budgétaire est  l’un des principaux  

problèmes de l’économie de nombreux pays du monde. ce qui a de nombreux 

effets Sun l’ensemble   des changements macroéconomiques. Certains  

économistes  considèrent que le déficit budgétaire est une erreur supposée 

difficile à éviter. 

Où le rôle des contrôles islamiques dans le financement du déficit budgétaire de 

l'État .En tant qu' instrument  permettant de  financer le déficit  budgétaire de 

manière légitime au lieu de l'offre traditionnelle, qui dépend l'usure de son 

argent provenant de  la capacité de fournir des liquidités    suffisantes au titre de 

 l'État pour élargir la base de projets et de développement.la Où le point 

culminant de l'expérience du Soudan et l'examen des plus importants chèques 

émis par le gouvernement soudanais cette étude a révélé que les chèques 

islamiques ont contribué à réduire le déficit du budget général  dans l'État du 

Soudan.  

Mots clés:- Chèques islamiques-  déficit du budget général-  Outil de 

financement d'invalidité- Finance traditionnelle  - Chèques soudanais 
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