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للمجل�س كلمة

Welcome to the 25th issue of the Global Islamic Economics 
Magazine. As always, we keep you up to date on industry 
happenings and offer expert opinion from some of the 
industry’s foremost thought leaders on a diverse array of 
issues. 

This month I would like to bring particular attention to an 
important report that has been published by the Islamic 
Research and Training Institute (IRTI) of the Islamic 
Development Group (IDB), and the Islamic Financial 
Services Board (IFSB). 

The report, entitled the “Islamic Financial Services 
Industry Development:  Ten-Year Framework and 
Strategies - A Mid  Term Review”, assesses the relevance 
of the recommendations made in 2007 by the IDB, IRTI 
and IFSB in the “Islamic Financial Services Industry 
Development:  Ten-Year Framework and Strategies” (Ten-
Year Framework), a document which was created as a 
general guideline from which national authorities may find 
benefit when designing Islamic financial services industry 
(IFSI) development initiatives, and looking to integrate 
these  initiatives into their national financial sector 
development policies.

However, considering the dynamic nature of the business 
environment, and the tumultuous business landscape since 
2007, an assessment of the Framework was vital to ensure 
that the Ten-Year Framework not only continues to remain 
current, relevant, and beneficial, but also serves to provide 
resilience and stability to the IFSI as it moves forward.

The Mid Term Review assists stakeholders to understand 
not only the progress of the implementation of the Ten-
Year Framework and Strategies, but also the development 
in the global financial system post-crisis, the impact of the 
Crisis on the Ten-Year Framework and Strategies, and thus 
the relevance of the Framework post crisis. The Report 
also underscores the new challenges and priorities for the 
IFSI going forward.

The Mid-Term Review utilised a rigorous and 
comprehensive methodology that took into account 
feedback from regulatory and supervisory authorities, as 
well as market players and leading industry experts. The 
feedback was obtained via several platforms that were 
organised by the IFSB and IRTI, including a Roundtable 
held in Doha, Qatar; a Forum on preliminary findings of the 
mid-term review held in Kuala      Lumpur, Malaysia; and 
a High-Level Review Committee Meeting that took place 
in Istanbul, Turkey. Most noteworthy though is the fact 

that an industry-wide survey, covering the regulators and 
market players of the IFSI, was also conducted in order to 
fully understand the various challenges and opportunities 
currently facing industry stakeholders. 

As well as a rigorous methodological approach that draws 
from the views of a wide range of profiles including 
prominent academia, regulators, practitioners, scholars, 
and various committees, the Mid Term Review is also 
highly valuable for a myriad of other reasons. 

Firstly, the report offers an assessment of the progress that 
has been made over the last 7 years in the implementation 
of the initial Ten Year Framework recommendations. 
Secondly, although the recommendations from the original 
Framework have shown substantial resilience, the Mid 
Term Review offers new recommendations that take into 
consideration the growing complexity of the environment 
in which our institutions operate, and the challenges that a 
changing global financial system present to the IFSI. 

The new recommendations can be summarized    into three 
themes or categories: ‘Enablement’, ‘Performance’ and 
‘Reach’. ‘Enablement’ appeals for the development of a 
deeper appreciation of the correlations between different 
components of Islamic financial services in order to 
enable a more informed strategic planning process to be 
undertaken. ‘Performance’ calls for stakeholders to foster 
and embrace innovative business models, including the 
leveraging of new technologies and delivery channels, in 
order to offer pioneering Islamic financial services. In terms 
of ‘reach’ the new recommendation entreaty strengthened 
contributions to the global dialogue on financial services; 
offering principles and perspectives that work towards 
enhancing the global financial system.

As well as new recommendations the report offers metrics 
to measure performance that were not available in the 
original framework. Sixteen key performance indicators 
(KPI’s) are proposed that will enable the progress of the 
implementation of the recommendations to be tracked and 
weaknesses to be addressed. 

As strategic implementation is often the most difficult 
area of strategy, the Mid Term Review offers an 
Implementation Plan. The Implementation Plan outlines 
the roles and responsibilities of the various industry 
stakeholders in ensuring the successful implementation of 
the recommendations and underscores the importance of a 
collaborative effort in order to realize our shared vision of 
a robust Islamic Financial Services Industry. 
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د. �سامر مظهر قنطقجي
رئي�س التحرير

التبريريون في جحر ال�ضب

هذا العن�ان الغريب ال�قع على اأ�سماع الكثيرين اقتب�سته من حديث ر�س�ل الهدى �سلى الله عليه و�سلم: )لتتبعن �سنَن من قبلكم 
�سبراً ب�سبٍر، وذراعاً بذراعٍ، حتى ل� �سلك�ا جحرَ �سبٍّ ل�سلكتم�ه. قلْنا: يا ر�س�لَ الِله، اليه�دُ والن�سارى؟ قال: فمن(.

يق�م ال�سب بعمل فتحة واحدة للجحر بعك�س بع�س الحي�انات التي تعمل عدة فتحات للجحر بغر�س الته�ية والتم�يه للهروب 
من الأعداء. اأما المق�س�د من و�سف التبريريين باأنهم في جحر ال�سب فلاإتباعهم منهج التبرير ثم التبرير ثم التبرير، ليجدوا 

اأنف�سهم بالنهاية هم والحائط معاً في طريق م�سدود ل مخرج منه.
ل يخفى على اأحد اأن القترا�س ه� حل من حل�ل اأي اإن�سان عادي يحتاج مالً ول يجده، وه� اأي�ساً حل من حل�ل القت�ساد المالي 
الكلي في�ؤمن ال�سي�لة للاإدارة العامة لت�سيير اأم�رها واأم�ر النا�س من ح�لها. وقد يك�ن داخلياً اأو خارجياً، وبكلا الحالين فاإن 

تكلفته ل تت�قف عند التكلفة المالية بل قد تتعداها لتكاليف ال�سيادة ال�سيا�سية اأي�ساً.
تعزز  وطنية  برامج  و�سع  على  الحك�مات  يُ�ساعد  اإذ  �ستّى  اإيجابيّة  وج�ه  له  القترا�س  باأن  عملهم  القترا�س  اأن�سار  يبرر 
القت�ساد فتنع�سه، وتعالج عجزه المالي وعجز ميزان مدف�عاته، كما يزيد فر�س العمل، ويحقق نم�اً اجتماعياً مت�ازناً على 
اإ�سلاحات مالية.  وبذلك  ال�سعف، بما تقدمه من  للحد من نقاط  المت��سط، وي�ساعد برامجها القت�سادية الجديدة  المدى 
يبدو القر�س  ذو �سحر جذاب، وفيه لم�سات ال�سفاء الآنية. وذلك �س�اء اأكان القترا�س من الم�ؤ�س�سات الدولية اأم من الم�ؤ�س�سات 

الخا�سة اأم من ال�سندات.
اإن هذا ال��سف ال�ردي من بع�س خبراء القت�ساد ه� اأقرب للتنظير ال��سفي، فاإذا اأ�سفنا للم�ساألة بُعد ف�ساد الإدارة الحك�مية 
الغالب، فاإن القترا�س �سيا�سة يجب الحذر منها ب�سدة. فالقترا�س يُ�رط الأجيال القادمة بالتزامات ل ت�ستفيد منها، وهذا ل 
يحقق العدالة بين الأجيال، وللاأ�سف فاإن اأغلب الحك�مات تتماهى بالقترا�س لتحقيق �سيا�سات ذات مفاعيل اآنية اأو لأهداف 
انتخابية. فما ينطبق على الأفراد ينطبق على الجماعات في ال�ق�ع في براثن الدين ومحاولة البقاء باإعادة جدولة خدمة الدين 

قبل الدين نف�سه، والتاريخ حافل بالأمثلة، فال�سعيد من اتعظ بغيره.
اإن الدائن المقر�س يفر�س �سروط �سداد دينه وف�ائده، اأما المدين المقتر�س فمجبر على تطبيق تلك ال�سروط تحت ا�سم برامج 
اإ�سلاحية والتي تهدف اإلى زيادة ح�سيلتها من ال�سرائب بغية ت�جيهها لتعزيز الإنفاق الجتماعي وال�ستثمار في البنية التحتية 
الت�سخم ويزيد  يُ�سهم بت��سيع ه�ة  الإنتاج ثم لزيادة الأ�سعار مما  ت�ؤدي لرفع تكاليف  اأن ال�سرائب وزياداتها  اإل  الجديدة. 

القت�ساد �س�ءا.
ويك�ن القترا�س عادة م�جها ل�سد عجز م�ازنة الدولة، لكن هل ه� خيار حاجة اأم خيار �سرورة؟ اأم ه� ع�سا �سحرية �ستحل 

الم�ساكل؟
اإن غالب الدول وخا�سة الفقيرة والأقل فقرا منها واقعة في اأزمة القترا�س، وما يهمنا ه� حالة القت�ساد الإ�سلامي.

ال�سن�ات  بات ظاهراً في  الإ�سلامي  الم�سروع  العزف على  واأن  وال�سرعيين مقب�ل؟ خا�سة  القت�ساديين  بع�س  لكن هل تبرير 
القليلة الأخيرة كغاية، فهل اللج�ء اإلى ال��سيلة غير الإ�سلامية اأمرٌ مبرر؟ �س�اء ارتكز العزف على روؤى ا�ستراتيجية اأو تكتيكية.
وللمقارنة ناأخذ مثالً تطبيقياً، فقد اأ�سابت الأمة اأزمة �سديدة في عام الرمادة، وكان بيت المال فارغاً، ول ينتظر اإيرادات، 

وعليه فال�سيا�سة المرتقبة هي:
• القترا�س وتحمل تكاليفه ومخاطره.	
• فر�س ال�سرائب، وهذه �سيا�سة عمياء ل تفرق بين فقير وغني وت�ؤدي اإلى م�ساكل اأخرى. 	



�أركان يجب تحققها،  لكن �لفاروق عمر ر�ضي �لله عنه لم يوظف على بيت �لمال �أي لم يفر�ض �ل�ضر�ئب، لأن لها 
�إير�د�ت  ل �لقتر��ض �لد�خلي عن �لخارجي، وكان �قتر��ضاً خالياً من �لربا ومخاطره، حيث عجل تح�ضيل  وف�ضّ
�أمو�ل �لزكاة �لتي �ضيدفعها �لم�ضلمون في �ضنو�تهم �لتالية. وهذ� �لتح�ضيل �أخلّ  متوقعة، من خلال �ل�ضتد�نة من 

ب�ضرط من �ضروط �لتوظيف وهو كون بيت �لمال خالياً، مما عطّل �ضيا�ضة فر�ض �ل�ضر�ئب. 
لقد حققت تلك �ل�ضيا�ضة عدة �أمور، �أهمها: عدم �لت�ضرع بال�ضتقر��ض، ف�ضعوبة تقدير �ضدة �لأزمة وزمنها، و�ضعف 
مو�رد �لدخل �لمتوقعة، كانا �ل�ضبب لعدم تحميل بيت �لمال بدَيْن و�جب �ل�ضد�د، �أو باإثقال كاهل �لنا�ض ب�ضر�ئب تزيد 

فقرهم فقرً�. 
وغالبا ما ت�ضترط �لموؤ�ض�ضات �لدولية �لمقر�ضة على �لدول �لم�ضتدينة �ضيا�ضة �لتق�ضف كما ح�ضل في �ليونان. لذلك فلو 
تق�ضفت تلك �لدول قبل �قتر��ضها ب�ضغط م�ضاريفها، لكان �أ�ضلم ل�ضيا�ضاتها، وهذ� ما دعا �إليه �لفاروق عمر ر�ضي 

�لله عنه فتق�ضفت �إد�رته �أول ثم طلب من �لنا�ض �لتق�ضف.
كذلك لو لجاأت �لحكومات �إلى ت�ضييل بع�ض �أ�ضولها لحلت م�ضكلتها.

ولو لجاأت �لحكومات �إلى �إ�ضد�ر �ل�ضكوك لكان �أف�ضل لها من حيث تكلفة �لتمويل ومخاطره بدل لجوئها �إلى �إ�ضد�ر 
�ضند�ت خزينة ربوية و�لفارق بين �لحالين كبير.

ثم ماذ� يمنع �لحكومات �للجوء �إلى �ضيا�ضة )�أن�ضئ.. �ضغل.. �أعد( BOT؟ ففي هذه �ل�ضيا�ضة حلول كثيرة و�إ�ضر�ك 
للا�ضتثمار  نح  تُم �لمو�ت حيث  �لأر�ض  �إحياء  �ضيا�ضة  نف�ضها  هي  �ل�ضيا�ضة  وهذه  كليهما،  نه�ضة  �لخا�ض في  للقطاع 
ويوؤخذ منها دخل �ضنوي ��ضمه �لخر�ج، ثم بنهاية �ل�ضتثمار تعود �لأر�ض لبيت �لمال، وما ينطبق على �لأر�ض ينطبق 

على �أ�ضول �أخرى.
لذلك لي�ض للتبريريين من مدخل �إذ� عملت �لإد�رة بكفاءة عالية، وهذ� �إنما يحتاج �إلى �أكفّاء وخبر�ء للقيام بالعمل، 

و�إلى �إ�ضر�ك �لجامعات ومر�كز �لبحث �لعلمي ليكون �لجميع خلية نحل منتجة ومثمرة.
لذلك لي�ض �لقتر��ض �لربوي هو �لحل �لأخير.

�أدعوكم لزيارة موقع يدعم ما نقوله، ولأهميته، ن�ضع ر�بطه على �ضفحة مركز �أبحاث فقه �لمعاملات �لإ�ضلامية وهو 
بعنو�ن: �ضاعة �لدين �لعالمي، وهو بمثابة ناقو�ض خطر تدقه مجلة THE ECONOMIST )ر�بط(.

و�لمتتبع ل�ضاعة �لدين �لعالمي يتيقن باأن �لوقوع في بر�ثن �لدين �إنما هو دخول في دو�مة ي�ضعب �لخروج منها، وهذ� 
ما ينطبق على جميع �لدول بلا ��ضتثناء. فال�ضقوط في �لدين موؤد�ه زيادة �لت�ضخم، كما �أن حلول وفاء �لدين �ل�ضائد 

يكون بزيادة �ل�ضر�ئب �لتي تزيد �لت�ضخم �أي�ضا، وهكذ�.
ثَ فكَذَبَ، ووَعَدَ  لَ �إذ� غَرِمَ حَدَّ جُم �أما �لم�ضير فف�ضاد �جتماعي عري�ض، يلخ�ضه قوله �ضلى �لله عليه و�ضلم: �إن �لرَّ

فاأَخْلَفَ.
بينما �لتمكين في �إد�رة �لقت�ضاد يكون حيث �لتدبير و�لحكمة، لقوله تعالى على ل�ضان ذي �لقرنين بو�ضفه قائدً� يبغي 
مْ رَدْماً )�لكهف: ٩٥(، فالتمكين يتطلب تعاون  مْ وَبَيْنَهُم ةٍ �أَجْعَلْ بَيْنَكُم وَّ ونِ بِقُم ي خَيْرٌ فَاأَعِينُم ي فِيهِ رَبِّ نِّ �لإ�ضلاح: قَالَ مَا مَكَّ
�لنا�ض مع حكوماتهم للقيام بالعمل �لمفيد وببذل �لعزم و�لجهد بو�ضفهما قوة. فاإن كانت �لقوة بلا حكمة كانت بلا 
تكين، وهذ� كالطوفان �لذي تجري به �لأنهار، فيه �لقوة �ل�ضديدة لكن �لنا�ض ل تتمكن منه ول ت�ضتفيد منه، بل ل 

ت�ضتطيع وقف مفا�ضده.
�أو على �لأقل عدم  باإعطائهم منحاً مالية  ولن تك�ضب �لحكومات ولء مو�طنيها بفر�ض �لتز�مات مالية عليهم بل 

فر�ض �ضيء عليهم وخا�ضة بغير حق، فالأنف�ض جبلت على حب من يح�ضن �إليها.
ولله درّك يا عمر بن �لخطاب.

حماة )حماها �لله( ٢٢-٥-٢٠١٤

http://www.economist.com/content/global_debt_clock?fsrc=scn/fb/wl/ar/debtclock


ن�ضخة جديدة بمحركي بحث متميزين للاقت�ضاد الإ�ضلامي 
بمنا�ضبة ال�ضنوية العا�شرة لإطلاق

موقع مركز اأبحاث فقه المعاملات الإ�ضلامية
Kantakji.com

الر�سالة: 
نح� اقت�ساد اإ�سلامي عالمي بنّاء

الهدف:
اإيجاد من�سة واحدة ي�ستخدمها الباحث في القت�ساد الإ�سلامي وعل�مه و�س�ل للمعل�مة التي يحتاجها اأينما كانت ويتيحها له 

مجاناً في �سبيل الله تعالى، بهدف ت�حيد الجه�د العالمية لت�سخير م�ارد البحث العلمي الخا�سة بعل�م القت�ساد الإ�سلامي.
التقنيات الجديدة:

يتاألف محرك بحث القت�ساد الإ�سلامي من محركين منف�سلين:
1 .  www.kantakji.com محرك بحث �سمم ليعمل �سمن قاعدة بيانات مركز اأبحاث فقه المعاملات الإ�سلامية

الذي انطلق عام 2003. وتتميز قاعدة البيانات ب�سخامتها وت�سارع معدل ازديادها بتحديثها با�ستمرار.
هذه . 2 ت�ساعد  مخ�س�س،  بحث  كمحرك   Google �سركة  اأتاحتها  مخ�س�سة  تقنية  ي�ستخدم  بحث  محرك 

التقنية في البحث �سمن م�اقع عالمية مختارة في مجال محدد، وفي حالتنا هي القت�ساد الإ�سلامي وعل�مه. 

Kantakji.com 2014−2003 جميع الحق�ق محف�ظة
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ال�سياحة العلاجية في جمهورية قرغيزيا
)ماهيتها واأهميتها(

افتتح م��سم ال�سياحة العلاجية ي�م 15 ماي� على جبل )تا�ستارـ اتا(، حيث تقام ال�سياحة العلاجية اإلى 
جبال )تيان �سان( في جمه�رية قرغيزيا لم�ساعدة النا�س على التخل�س من م�ساكلهم النف�سية وتعاطي 

المخدرات والكح�ل. 
فما ال�سياحة العلاجية؟ ولماذا تحظى ب�سعبية؟ 

يبداأ طريق ال�سياحة العلاجية في الممرات الجبلية )الإبل( والتي تعني بمعظم اللغات التركية "الريدج 
من  المنطقة  هذه  المر�سى  ي�سل  حيث  �سان(  )تيان  جبال  في  متر   3400 ارتفاع  على  وتقع  الأبي�س". 

بي�سكيك عا�سمة قرغيزيا بال�سيارة. 
راأ�س  وتقع على  تبعد 250 كلم،  التي  الطريق  نهاية  اإلى  ال��س�ل  اأيام  المري�س خلال خم�سة  يجب على 
جبل )تا�ستاراتا(، والتي تعني بجميع اللغات التركية )اأب ال�سخ�ر(، ويع�د ذلك اإلى الأ�سط�رة التي 
ن�سبت اإلى محارب �سجاع مات وه� يحمي المنطقة من ق�ات العدو لمدة 40 ي�ماً، وبعد خروجه من المعركة 
منت�سراً �سقط على الأر�س نائماً اإلى الأبد، وظلت ال�سخرة ال�سخمة في نف�س المكان. ومذ ذلك ال�قت 
والبدو والم�سافرون والمقيم�ن يرحل�ن اإلى تلك ال�سخ�ر الجبلية، وبلغ عدد زوار )تا�ستار-اتا( عدة اآلآف. 
يحث البروفي�س�ر والطبيب النف�ساني )جني�سبيك نزارالييف( على اإحياء التقاليد القديمة للاأغرا�س 
خلال  مخاوفه  من  �سيتخل�س  الإدمان  اأو  النف�سية  ال�سطرابات  من  يعاني  الذي  فالمري�س  العلاجية، 
رحلة و�س�له اإلى ال�سخ�ر �سمن برنامج تدريبات التاأمل. وتُظهر اإح�ساءات المركز الطبي للبروف�س�ر 
األف مري�ساً،  اأكثر من 17  ف�ساعد  ناجعاً  كان  النف�سي  العلاج  الناجح في  النهج  اأن هذا  )نزارالييف( 
87% تم اإعادة تاأهيلهم في غ�س�ن �سنة واحدة، ولم يع�دوا للمخدرات، ولم يعان�ا من الكتئاب الع�سبي. 
جبل  على  وقتا  يق�سي  المري�س  لأن  العلاج  هذا  مع  كبير  حد  اإلى  العلاجية  ال�سياحة  م�سم�ن  يت�افق 
)تا�ستار-اتا( لتنفي�س ع�اطفه وم�ساعره ال�سلبية بين الجبال، ويرافق المر�سى فريقاً من الدعم الذي 
يك�ن على ا�ستعداد لتقديم الم�ساعدات الطارئة ط�ل الرحلة كتركيب خيمة ليلا اأو طبخ وجبة الطعام. 
النية، وي�سمع�ن عندما يحتاج  النف�س من ذوي الخبرة في العمل مع المر�سى على تعزيز  ويعمل علماء 

المري�س للحديث. 
فالمناظر الطبيعية الجبلية الباهرة والفاتنة في تن�عها، حيث جبال الألب وال�ديان واله�ساب الجبلية، 
و�س�ل اإلى وادٍ عميق يبدو فيه �سريط �سيق من ال�سماء الزرقاء. يك�ن ال�سباح هناك بارداً، ثم يتح�ل 
تدريجياً اإلى ي�م حار مع �سع�د الغي�م وت�سارع الرياح الجبلية التي تبردها الأنهار الجليدية مع هط�ل 
المطر في�سعر المري�س بعدم ا�ستقرار الطبيعة وتقلبها. وب�سبب نق�س التاأك�سج في المناطق الجبلية ي�سطر 
التمثيل الغذائي ونظم الف�سي�ل�جية لعمل  البيئة، و�سرعان ما تتغير عملية  الج�سم للتكيف ب�سرعة مع 
الإن�سان. مما يعطي دفعاً ق�ياً لنتعا�س مراكز المتعة المعطلة ب�سبب تعاطي المخدرات والكتئاب لفترات 

ط�يلة، ويتعزز الن�ساط البدني بتن�سيط الإندورفين والإنكيفالين وهي هرم�نات ال�سعادة. 

د. ابراهيم بدران
دكت�راة في ال�سحة العامة
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وخلال الرحلة العلاجية يتغير تدفق اأفكار المري�س ومزاجه، فيميل اإلى التخل�س من ال�سع�ر بالذنب من �سعفه، معتبراً نف�سه كان 
مخدوعاً نتيجة الأوهام التي ملاأت عالمه الداخلي في حين اأنه كان مري�ساً اأو يعاني من ا�سطرابات نف�سية.

اإن امتلاك المري�س لق�ة الإرادة وللت�س�رالحقيقي للحياة مع ت�قع النت�سارات وخيبات الأمل والقدرة على التغلب على ال�سعف 
وع�دة الثقة بالنف�س يتجلى ب�سكل وا�سح في الكيل�مترات الأخيرة عند تجمعات المياه. وعندما ي�سبح التعب في الع�سلات ل يطاق 
فيبدو الفكر يائ�ساً، عندئذ يطرح المري�س على نف�سه ال�س�ؤال التالي: لماذا اأحتاج كل هذا؟ وفي هذه اللحظة يك�ن المري�س م�س�ؤولً 
عن نف�سه، فيعزم على اإثبات نف�سه بطرق تفكير جديدة، ويبداأ بالنظر اإلى الألم الج�سدي كن�ع من التكفير عن الذنب عن طريق 
اأفعاله واإقراره باأنه عليه الذهاب في هذا الطريق  التعالي الذاتي واإعادة التفكير في طريقة الحياة ال�سابقة وتغيير م�قفه تجاه 

ال�سعب والمرهق، وه� طريق العلاج. 
ي�ؤكد البروفي�س�ر )نزارالييف( اأن طريقته العلاجية تبداأ من الممار�سات ال�سرقية التي ت�ساعد على ال�سع�ر بحالة غيب�بة بال�سعادة 
اأثناء اللتفاف على منحدر جبل )ت�ستاراـ تا(، ويمار�س البروف�س�ر تدريبات التاأمل على جبل )ت�ستاراـ تا( مع مر�ساه. وجدير 
بالذكر اأن هذا المكان يرمز للق�ة فتيم�رلنك والإ�سكندر كان� يجمع�ن جن�دهم فيه كما اأن �سكل الجبل الذي ترتفع قمته 365 

حجراً على �سكل درج ي�ساعد في ذلك.
وتم في ي�ني�2013 النتهاء من ترميم م�اقع اأثرية، ف�سياح وتجار الع�س�ر القديمة بن�ا المباني في طريقهم على ط�ل طريق الحرير. 
لذلك �سي�سعر المري�س اأثناء رحلته ال�سياحية بفرحة النت�سار على النف�س، والتغلب على التعب الكبير بعد طريق ط�يل، واإن اأكثر 

الأدعية انت�ساراً على جبل )تار�ستارتا( ه� دعاء: الحمد لله �سبحانه وتعالى.
لقد اأ�سبح في ال�سن�ات الع�سرة الأخيرة هذا الجبل كذكرى ل�سحايا تعاطي المخدرات، لكن الأمل والإيمان يجعل الرو�س والأميركان 

والكنديين والفرن�سيين والألمان والعرب وغيرهم ياأت�ن اإلى هذا المكان لل�سفاء.
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Contemporary Waqf Development 
through Sukuk

Waqf - An Introduction 
Waqf (the plural is awqaf) is an Arabic word derived from the root verb waqafa. It 
is a form of Islamic endowment or an inalienable trust. According to Lev (2005), 
waqf is epitomized as the highest form of charity in Islam. Notably, its benefits 
are not only restricted to the Muslim community, but it goes beyond religious, 
sectarian, cultural and racial boundaries. There are no direct injunctions on waqf 
in the Quran, however the detailed concept of waqf can be found in the hadith.

From the birth of Islam in the Arabian Peninsula till the Ottoman caliphate 
period (15th – 19th century) the glorious waqf administration continued to 
flourish. During the period of the Ottoman caliphate, it was estimated that three-
quarters of all the arable land belonged to waqf (Boudjellal, 2008). Even during 
the Umayyad, Abbasid and Ottoman caliphate, waqf had a strong presence in 
other Muslim minority principalities. It was through these waqf lands that one 
of the major economic problems, i.e. employment, was addressed by creating 
job opportunities (Cizakca, 1984). Apart from waqf for religious purposes, 
education was the second largest recipient of waqf proceeds. It is noteworthy 
that the financing of education through waqf led to several positive outcomes, 
such as free education. 

Unfortunately ever since the colonial occupation of many Muslim countries, 
the development of waqf properties has become very sluggish. This situation is 
further worsened by the presence of vast idle and stagnant waqf lands attributed 
to poor management and administration of institutions handling awqaf. Besides 
that, the general public believes that waqf is mainly associated with properties 
that are for religious and educational purposes only, and thus lack the proper 
understanding of the potential dynamics in the concept of waqf. 

Apart from the general discussion on waqf mentioned above, the article 
will further highlight the various contemporary modes of financing through 
waqf. However, due to the limitations of the article, it will focus mainly on 
the development of waqf through sukuk. This discussion will provide a more 
exciting turn-out of waqf through case-studies underlined. The final part of the 
article will deal with issues raised during the development of waqf through 
sukuk, followed by the conclusion and recommendation on the way forward.

Waqf - A Contemporary Mode of Financing 
To resolve the problems currently faced in the management and development 
of waqf, various new measures have been implemented. One of the measures 
popularly discussed in the development of waqf is the corporate waqf. According 
to Ibrahim and Ibrahim (2013), corporate waqf is defined as an innovative 
mechanism in generating income for the benefits of most society in the form of 
cash waqf, waqf shares, sukuk, ibdal (sale) and istibdal (exchange) of a waqf, 
etc. However, due to the limitations of this paper, it will only discuss on the 
innovative development of waqf through sukuk. 
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Development of Waqf through Sukuk
The tremendous growth of the Islamic financial industry has amounted to various 
challenges such as liquidity management and raising large amounts of financing to 
fund both the national and international development projects. However, unlike their 
conventional counterparts, Islamic financial institutions (IFIs) cannot meet these 
challenges by issuing interest-based debt instruments. This led both the fiqh councils 
and the IFIs to assume in-depth efforts to provide a substitute for these riba-based 
instruments, identified as Islamic bonds or sukuk so as to meet the ever-increasing 
demand for large-scale Shari’ah-compliant financing. According to Rahail (2008), the 
first sovereign sukuk was issued in September 2001 for the amount of $100 million 
by the Bahrain Monetary Agency. 

In the area of waqf, with many of waqf assets being in the form of property, sukuk 
issuance can therefore be regarded as a popular choice that can be used to finance the 
development of awqaf properties. While the Islamic traditional modes made use of 
tools such as hikr and ijaratayn, nonetheless, the introduction of sukuk instruments 
has helped to further accelerate the progress and development of waqf. Moreover, the 
combination of sukuk and waqf in a single structure is an interesting development 
that is worth pursuing. The section below will delve into some of the waqf financing 
that has used such instrument. 

Case Study 1: Issuance of Sukuk al-Intifa’a for Zam Zam Tower 
Through sukuk intifa’, the King Abdul Aziz Waqf has developed a multiplex of 
high towers named Zam Zam Tower, located near Masjid Al-Haram in Makkah, 
Saudi Arabia. Through this sukuk structure, a 24-year reversionary ground lease 
was awarded to the developer. Therefore, the ground belongs to waqf, the buildings 
to the developer, and the manfa’ah was sold to the sukuk holders. This structure is 
somehow similar to a time-share vacation facility with a fraction of ownership in the 
lease. More importantly, sukuk intifa was used instead of the normal sukuk ijarah due 
to the fact that the Saudi laws do not allow foreign ownership of real estate in the holy 
site, i.e. Makkah and Madinah. 

The waqf land, which is adjacent to the Ka’bah, was leased by King Abdulaziz 
Endowment (Waqf) through a Build-Operate-Transfer (BOT) agreement to a 
prominent Saudi Arabian builder, which in the agreement will build a shopping 
complex, four towers and a hotel under the Zam Zam Tower Project. The prominent 
Saudi Arabian builder then leased the project to Munshaat Real Estate Projects KSC 
to finance the construction of the project, operate it and then transfer it back to King 
Abdulaziz Endowment at the end of the 28-year lease tenor. Both the prominent 
Saudi Arabian builder and Munshaat Real Estate Projects KSC signed a forward 
ijarah contract.

To finance the development of the project, Munshaat Real Estate Projects KSC issued 
a US$390 million sukuk intifa’ for a period of 24 years. With the proceeds from the 
sukuk subscription, Munshaat Real Estate Projects KSC then disbursed the progress 
payment to the necessary party involved in the development of the project. Once 
completed, the sukuk holders are provided with four options, namely to show up at 
the reserved time, exchange the time through a specialized affiliate of Munshaat Real 
Estate Projects KSC, contract to Munshaat Real Estate Projects KSC to sub-lease the 
contracted time to a willing tenant who wishes to visit Mecca at that point of time or 
to sell the sakk to a willing buyer. The transaction structure is as depicted in figure 1 
below.
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Figure 1: Transaction Structure of Zam-Zam Tower Sukuk Al-Intifa’ 

Case Study 2: Issuance of Musharakah Sukuk by Majlis Ugama Islam Singapura )MUIS( 
Due in 2006  
The musharakah sukuk issued by MUIS is done based on 2 tranches whereby the first tranche 
was a $25 million musharakah sukuk for the purchase of a building located at 11 Beach Road, 
whilst the second tranche was the raising of $35 million for the mixed development project at 
Bencoleen Street. The paper will discuss in detail on the second tranche of the musharakah sukuk 
issued. The waqf property for the second tranche belongs to an Arab merchant named Shaikh 
Ali B Omar Aljunied. Due to the huge commercial potential of the land at Bencoolen Street, 
MUIS decided to develop the area. The suggested development is 104 serviced-apartments, 
a mosque and a 6-storey commercial complex. The cost is approximated to be $35 million. A 
musharakah sukuk was issued to raise the capital. The initial stage was a musharakah venture 
between 3 parties, i.e., waqf, baitulmal and Warees (wholly-owned subsidiary of MUIS). The 
waqf contributed the land and capital, the baitulmal provided $35 million from investors and 
Warees provided a nominal amount along with their expertise. The second stage involves 
a leasing contract agreement that was entered between the Special Purpose Vehicle (SPV) 
and Ascott International Pte. Ltd. The latter agrees to lease the property for a period of 10 
years thus a steady flow of income was secured and this can be complemented with returns 
to the investors. Since it is a musharakah venture, the profit shall be apportioned accordingly 
within the proportion of the capital invested by the 3 parties. It is noteworthy that due to 
the success of this sukuk structure issuance, MUIS was awarded Mohammad Bin Rashid Al 
Makhtoum Islamic Finance Awards in the category of Regional Continuing Contribution to 
Islamic Finance in that particular year. Importantly, this successful innovation has increased 
the revenue of the properties from an annual rental of $19,000 per annum to an escalated gross 
income of $5.3 million in 2006.  The distribution of returns to the 3 parties is further illustrated 
in figure 2 below.

Figure 2: Distribution of Returns to the 3 Parties  
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Issues Raised During the Development of Waqf through Sukuk

An important matter to consider is that during the development process of the 
waqf property through sukuk, the income, which is due to the beneficiaries, 
will be put on hold till the completion of the construction and there is 
rental income flows. During this period of time, the beneficiaries are cut off 
from receiving any share of the waqf proceeds. Hence, it is very important 
to ensure that during the development process of the waqf property, the 
beneficiaries should still be provided with proceeds and not to terminate their 
proceeds altogether. Besides that, another important issue to ponder is that 
the sukuk investors will be given the usufruct resulting in a total standstill of 
the beneficiaries’ income. The question raised is whether this is permissible 
under the will. Another major problem highlighted is when a development 
is undertaken, the repayment period of the capital is usually extended. 
Repayment can take a substantial period to complete, and as a result the waqf 
will be indebted for a considerable period of time. 

Way Forward
Conclusively, it is notable to point out that the framework in developing 
waqf has evolved. This evolvement is heightened with the renewed interest 
of the Muslim communities towards waqf, especially after realizing the 
various potentials that waqf creates; one such evolvement is the development 
of waqf through sukuk. Issues in the development of waqf through sukuk, 
as highlighted above, are acknowledged, however, instead of putting the 
evolvement of waqf on hold, the above-mentioned issues should be properly 
addressed and adhered to. Henceforth, it is hoped that religious scholars, 
awqaf authorities, academicians, practitioners, developers, financial 
institutions, etc. would collaboratively work together to synergies proper 
efforts and to bring forward creative and Shari’ah compliant ideas, methods 
and initiatives for successful development of waqf locally and globally. 

“You will never attain virtue until you spend something you are fond of; 
while God is Aware of anything you may spend“ Qur’an: Al-Nahl, 16:92
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 ا�ستخدام اأدوات ومعاييرالتحليل المالي في تر�سيد
وتقييم كفاءة القرار الائتماني والا�ستثماري

د. محــمد فــــ�زي 
دكت�راة فل�سفة في القت�ساد ال�سلامي

ت�سكل الم�ؤ�س�سات المالية والقت�سادية الإ�سلامية قطاعاً هاماً في القت�ساد 
اأمناً  اأكثر  نزيها  وو�سيطاً  وتط�يره  دعمه  في  رئي�ساً  دوراً  وتلعب  ال�طني، 
�سخّها  واإعادة  الأم�ال  اإيداع  حيث  من  والم�ستثمرين  المدخرين  بين  واأمانا 
ل�ستثمارها مرة اخرى في عمليات النم� والتنمية القت�سادية  والجتماعية،  
وتعدد  تن�ع  في  الفعّالة  لإ�سهاماتها  بالإ�سافة  المجالت  وكل  وال�سناعية  
المعاملات والخدمات )مالية - اقت�سادية - �سرعية( المقدمة لكن وبنف�س 
والتجارية  المالية  الأن�سطة  حيث  من  الم�ؤ�س�سي  التخ�س�س  ظل  وفي  ال�قت 
وال�سناعية والعقارية والجتماعية التي خ�سعت ل�سيطرة ورقابة الم�سارف 
من  فلابد  والأمان  الحماية  تتطلب  وطنية  م�ؤ�س�سات  باعتبارها  المركزية 
عملية خطط  الأ�سا�س في  تعتبر  لأنها  ال�سفافية  ومعطيات  متطلبات  ت�فير 
الإ�سلاح القت�سادي والمالي دون ا�ستثناء خ�س��سا في المراحل المقبلة من 
ومحا�سبية  مالية  معل�مات  على  العتماد  ت�ست�جب  ل  التي  التط�ير  عملية 
اإدارات ائتمانية وا�ستثمارية  اأو العتماد على  ب�سيطة للرقابة والتخطيط،  
دقة  اأكثر  محا�سبية  معل�مات  ت�فير  يجب  بل  فقط  الروتيني  العمل  ذات 
و�سرعة وم�سداقية وم�ؤ�سرات مالية اأكثر قدرة على تط�ير عملية الرقابة 
لتق�يم الأداء وال��س�ل به اإلى الم�ست�ى المطل�ب  باأقل التكاليف اإ�سافة اإلى 
�سرورة وج�د اإدارات م�ؤهلة ومدربة وقادرة على و�سع الخطط الم�ستقبلية 
التي تكفل تط�ير وتح�سين ن�عية الخدمات المالية وال�ستثمارية الإ�سلامية 
وع�لمة  الت�سالت  وتكن�ل�جيا  اللكترونية  النظم  على  بذلك  معتمدةً 

الأ�س�اق.
• اأن الم�ؤ�س�سات المالية والقت�سادية الإ�سلامية متمثلة في 	 لذلك يت�سح 

اإدارات )ال�ستثمار- المخاطر- التنفيذ - الئتمان( �سمن م�ستخدمي 
المعل�مات المالية التي تهتم بالتحليل المالي للعميل ) فرد - م�ؤ�س�سة( 
 - م�ظفين   - عملاء   - م�ردين   - دائن�ن   - م�ساهم�ن   ( �س�اء 
اأن  المالي حيث  ال��سع  تقييم  نتائج مهمة عند  اإلى  لل��س�ل  الإدارة( 
هذه النتائج من الج�انب التي تعتمد عليها هذه الدوائر عند اتخاذ 
الر�سيد  بالقرار  بعد  فيما  ل��سفة  ال�ستثماري  و  الئتماني  القرار 
اإليها  تلجاأ  التي  المعل�مات  م�سادر  من  المالية  الق�ائم  وتعد  الفعال، 
هذه الإدارات لتقييم ال��سع المالي للعميل وقدرته على ت�ليد الأرباح 

على  قدرته  واأي�سا  له،  المالية  الملاءة  عن  ب�سدق  والتعبير  والنقدية 
ال�فاء بالتزاماته المترتبة عليه تجاه الغير �س�اء الجهات التي قدمت 
اأو ال�ستثمار في �س�رة �سيغ تم�يلية  له الئتمان في �س�رة ت�سهيلات 
�سرعية اأو جهات اأخرى لها علاقة وغالبا ما ت�ستخدم هذه الم�ؤ�س�سات 
اأ�ساليب و معايير التحليل المالي كاأداة لتح�يل هذه الق�ائم اإلى ن�سب 
وم�ؤ�سرات �سالحة لتر�سيد اتخاذ قرارات ال�ستثمار و الئتمان �سمن 

المحاور التالية : 
 ) Financial Analysis ( اأولا: تعريف التحليل المالي والغر�س منه

والأدوات  ال��سائل  با�ستخدام  المتاحة  المالية  البيانات  مع  للتعامل  اأ�سل�ب 
والعامة  الخا�سة  والقت�سادية  المالية  العنا�سر  لتحليل  المالية  والن�سب 
اإلى معل�مات  المحيطة بالن�ساط ال�ستثماري ) فرد - م�ؤ�س�سة ( وتح�يلها 
وعر�سها للجهات الم�ستفيدة لغر�س ال�ستر�ساد بها عند اتخاذ القرارات، 
ومراقبتها  الخطط  متابعة  وفي  التنفيذ  كفاءة  لقيا�س  ا�ستخدامها  ويمكن 

وتقييمها وتحديد الم�ساكل وتحفيز الإدارة لمعالجتها 
م�سبقا وي�ستخدم في الأغرا�س التالية : 

• التحليل الئتماني. 	
• التحليل ال�ست�ساري.	
• التحليل بغر�س ال�سراء والندماج. 	
• التخطيط المالي.	
• الرقابة المالية.	
• 	 - الم�ستثمرون   - المن�ساأة  )اإدارة  الأداء  كفاءة  تقييم  تحليل 

– دور الخبرة وال�ست�سارات  الر�سمية  المقر�س�ن - الجهات 
المالية(.

)Financial Analysis Objective( ثانيا: اأهداف التحليل المالي
تختفي  التي  الحقائق  اإبراز  ه�  المالي  التحليل  من  الأ�سا�سي  الهدف 
الق�ة  نقاط  لبيان  المالية  والن�سب  الم�ؤ�سرات  باإعداد  وذلك  الأرقام،   وراء 
المالية  بالم�ؤ�س�سة  المت�فرة  النقدية  ال�سي�لة  مقدار  وتحديد  وال�سعف،  
لم�اجهة كل اللتزامات المترتبة عليها وتحديد مدى �سلامة مركزها المالي 
المخاطر  في  ال�ق�ع  دون  ويح�ل  والحا�سر،  الما�سي  تقييم  على  يق�م  حيث 
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يتم  التي  والتخطيطية  الرقابية  ال��سائل  اأهم  اأنه  اإلى  بالإ�سافة  والأزمات 
اللج�ء اإليها من اأجل تق�يم اأداء وكفاءة القرارات الئتمانية وال�ستثمارية 
بالم�ؤ�س�سات المالية والقت�سادية قبل اتخاذها لذلك فه� ب�س�رة اأ�سمل يعبر 
عن عملية تحليلية تهدف لتف�سير الق�ائم المالية المن�س�رة وفهمها في �س�ء 
الإدراك التام لكيفية اإعدادها اإ�سافة اأنه يقْ�م اأداء وكفاءة المن�ساآت المالية 
والقت�سادية ) ماليا - اإداريا ( ) عامة - خا�سة ( وقدرتها الئتمانية على 
للم�ؤ�س�سة وحجم  الفعلية  والقيمة  الأمثل  التم�يلي  الهيكل  التم�يل وتحديد 
لل�سهم مع الم�ساعدة في و�سع  العادلة  المبيعات والتكاليف المنا�سبة والقيمة 

ال�سيا�سات وخطط البرامج الم�ستقبلية.

ثالثا : اآ�شاليب واأدوات التحليل المالي للبيانات المالية والتقاريرالمحا�شبية
ا�ستنباط  من  تمكن  التي  ال��سيلة  المن�س�رة  للبيانات  المالي  التحليل  يعتبر 
مجم�عة من الم�ؤ�سرات المالية عن اأن�سطة الم�ؤ�س�سة م�سدرة البيانات، ويق�م 
المقارنة  ومجال  وطبيعة  اتجاه  ح�سب  اأ�ساليبه  وتتعدد  المقارنة،  منهج  على 

اإلي اأ�سل�بين : 
• 	)Vertical Analysis ( اأ�سل�ب التحليل الراأ�سي

ي�سمل التحليل درا�سة العلاقة الكمية بين العنا�سر المختلفة للق�ائم 
في  وذلك  الميزانية  في  عن�سر  كل  اإليه  ينتمي  الذي  والجانب  المالية 
تح�يل  خلال  من  التحليل  هذا  من  ال�ستفادة  وتزداد  معين،  تاريخ 
بالن�سبة  بند  لكل  الن�سبية  الأهمية  اأي  ن�سبية  اإلي علاقات  العلاقات 

لمجم�ع الجانب الذي ينتمي اإليه بالميزانية.
• 	) Horizontal Analysis ( اأ�سل�ب التحليل الأفقي

�س�رة  تك�ين  من  تمكنه  التي  الديناميكية  ب�سفة  التحليل  يت�سف 
�سادقة عن الم�ؤ�س�سة واتجاهاتها الم�ستقبلية، ويتخذ تحليل التجاهات 
�سكل التحليل المالي الأفقي للبيانات المالية المن�س�رة على مدار عدة 
فترات مالية متتالية تتراوح ما بين ) 5 - 10( �سن�ات تبداأ ببيانات 
في  المالية  الق�ائم  بن�د  من  بند  كل  اإظهار  يتم  ثم  الأ�سا�س،  �سنة 
الفترات التالية على �سكل ن�سبة مئ�ية من قيمته مقارنة ببيانات �سنة 

الأ�سا�س.
• 	 Tools )Financial Analysis( اأدوات ومعايير التحليل المالي

تبرز اأهمية معايير التحليل المالي في ت�فير الم�ؤ�سرات المالية الأ�سا�سية 
اإداريا   - ماليا   ( والقت�سادية  المالية  للم�ؤ�س�سات  الأداء  لتق�يم 
الأمثل  بال�سكل  اأ�س�لها  اإدارة  في  فعاليتها  و  كفاءتها  وتحديد   )
ت�ست�جب  والجتماعية  القت�سادية  البنى  ت�سهدها  التي  فالتغيرات 
تطابق  مدى  وبيان  الأداء،  لتق�يم  المالي  التحليل  على  العتماد 
الأهداف المحققة مع ما ه� مخطط له، وتحديد مراكز الق�ة ودعمها 
وال�سيا�سات  الخطط  و�سع  خلال  من  وتط�يرها  ال�سعف  ومراكز 
المالية المدرو�سة للفترات الما�سية والحالية والم�ستقبلية على اعتبار اأن 

ظل  في  لكن  القرارات  اتخاذ  عملية  عن  م�ستقلة  كانت  العملية  هذه 
م�ؤ�سرات  اعتبار  من  لبد  التكن�ل�جي  والتقدم  القت�سادي  التط�ر 
التحليل المالي الأداة الرئي�سة لعملية التخطيط الم�ستقبلي التي تهدف 
ن�ساطاتها ومن هذه  وتط�ير  المالية  الم�ؤ�س�سة  واأداء  تقييم كفاءة  اإلى 

المعايير والأدوات : 
قائمة . 1  - الدخل  قائمة   ( المالية  للق�ائم  المقارن  التحليل 

م�سادر الأم�ال وا�ستخداماتها (
التحليل المقارن للم�ازنات النقدية التقديرية وك�س�ف التدفق . 2

النقدي. 
التحليل بال�ستناد لمقارنة التجاهات لرقم قيا�سي.. 3
 التحليل المالي ) الن�سب والتعادل (. . 4
التحليل الهيكلي لبن�د الأ�س�ل والخ�س�م . . 5

القرارالائتماني  كفاءة  تقييم  في  المالي  معاييرالتحليل  دور   : رابعا 
والا�شتثماري بجانب ال�شمانات ) العينية والنقدية ( 

لكلية  بتقديمها  قمت  التي  م   2013 عام  الدرا�سات  اإحدى  نتائج  اأظهرت   
معايير  تاأثير   ( بعن�ان  بحث  في  المتحدة  المملكة  في  الإ�سلامية  الدرا�سات 
اعتماد  درجة  مدى  يقي�س  والذي   ) التم�يل  قرارات  على  المالي  التحليل 
عملية  في  المالي  التحليل  وم�ؤ�سرات  لأدوات  الإ�سلامية  المالية  الم�ؤ�س�سات 
معن�ية  ق�ية  علاقة  هناك  اأن  والئتمانية  ال�ستثمارية  القرارات  اتخاد 

واإيجابية تتمثل في النتائج التالية : 
والتقارير  المالية  بالق�ائم  والطمئنان  الثقة  درجات  في   : الأولي  النتيجة 
المحا�سبية )المدققة( ودرجة التف�سيل وتدفق البيانات التف�سيلية وغزارتها 
على  العتمادية  ن�سبة  ودرجة  والتقارير  المالية  الق�ائم  هذه  ت�سملها  التي 
اأدوات التحليل المالي عند الإدارات التنفيذية للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية 
عدد  لزيادة  اأي�سا  بالإ�سافة  والئتماني(  ال�ستثماري  القرار  )متخذي 
وم�ؤ�سرات  اأدوات  تغطيها  التي  والدرا�سة(  )المقارنة  المعل�مات  �سن�ات 
التحليل  لفترة  والمحا�سبية  المالية  الق�ائم  عـدد  ي�سمي  بما  المالي  التحليل 

المالي المغطاة بالبحث والدرا�سة. 
على  العتماد  درجة  بين  الإيجابية  العلاقة  هذه  تتمثل   : الثانية  النتيجة 
والمهني  العلمي  الأداء  وكفاءة  م�ست�ى  ودرجات  المالي  التحليل  اأدوات 
العلمية  الدورات  و  التعليمي  الم�ست�ي  في  المتمثل  اأنف�سهم  الماليين  للمحللين 
والخبرة  العمل  �سن�ات  عدد  وزيادة  وتن�ع  المالي  التحليل  في  المتخ�س�سة 
التف�ي�س  المالية ودرجة  للق�ائم  المالي  التحليل  واأدوات  اأ�ساليب  ل�ستخدام 
)لي�ست  اأف�سل  ب�سكل  القرارات  اتخاذ  في  لهم  الممن�حة  وال�سلاحيات 
والقت�سادية  المالية  الم�ؤ�س�سات  في  ي�سمى  والذي  فقـط(  ا�ستر�سادية  اآراء 

)مركزية القرارات(. 
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كلية العل�م القت�سادية والتجارية 
وعل�م الت�سيير - جامعة ال�سلف، الجزائر

دور المحا�سبة في التطبيق ال�سليم 
ة للحوكمة في الموؤ�س�سات الوقفيَّ

تحتاج الم�ؤ�س�سات ال�قفيَّة كغيرها من الم�ؤ�س�سات المالية الأخرى اإلى تطبيقات 
الح�كمة والتي من �ساأنها اأن تُ�ساهم في ج�دة التقارير المالية وهذا ينعك�س 
الم�ؤ�س�سيَّة  الإدارة  تعتبر  حيثُ  عام،  ب�سكل  ال�قفي  القطاع  على  بالإيجاب 
الر�سيدة من اأهمّ م�جبات دعم نظارة الم�ؤ�س�سات ال�قفية في القيام بمهامها 
بكفاءة وبمقدرة عالية لتخاذ القرارات ال�ستراتيجية والتنفيذية وهي على 
ب�سيرة وهداية، حيث تقدم لها المعل�مات المالية ال�سليمة والدقيقة والملائمة 
الغاية  هذه  ولتحقيق  المنا�سبة،  الحديثة  المعا�سرة  والأ�ساليب  بالكيفية 
للاأهداف  ال�ا�سح  والت�س�ر  ال�سائبة  الروؤية  الناظر  لدى  يك�ن  اأن  يجب 
الم�ؤ�س�سة  التي ت�سير عليها  العامة  لل�سيا�سات  ال�سليم  ال�ستراتيجية والفهم 
ال�قفية، ثمَّ ترجمة هذا في �س�رة مجم�عة من الخطط والبرامج التي تعتبر 
المر�سد والدليل للاأداء الفعلي المن�سبط، ومن خلال المقارنة بين الم�ستهدف 
الت��سيات  والن�سائح للعلاج والتط�ير  والفعلي تت�سح الختلافات وتقدم 

للاأح�سن.
 و من الناحية المحا�سبية فقد تزايد الهتمام بح�كمة ال�سركات في محاولة 
جادة ل�ستعادة ثقة م�ستخدمي المعل�مات المالية ممثلين في كافة الأطراف 
المالية  الأوراق  �س�ق  في  والمتعاملين  الم�ساهمين  خا�سة  الم�سلحة  اأ�سحاب 
ال�حدة  اإدارة  جانب  من  عنها  المف�سح  المعل�مات  و�سلامة  دقة  مدى  في 
ج�دة  وبالتالي  المن�س�رة،  المالية  والتقارير  الق�ائم  خلال  من  القت�سادية 
الجمعية  قبل  من  المعينين  الح�سابات  مراقبي  من  المعتمدة  التقارير  تلك 

العامة لل�سركة. 
ال�سركة  اإدارة  بين  العلاقة  وتنظيم  ت�سميم  اإلى  ال�سركات  ح�كمة  ت�سعى 
المعل�مات  ونظام  الم�سلحة،  ذات  والأطراف  الأ�سهم  وحملة  واأدائها، 
هذه  تُمكن  التي  اللازمة  المعل�مات  ت�فير  به  المن�ط  النظام  ه�  المحا�سبي 
الق�ل  يُمكن  ثمَّ  ومن  كفاءتها.  وتقييم  الإدارة  اأداء  متابعة  من  الأطراف 
المق�مات  اأهمّ  تُ�فره من معل�مات تُمثل واحدة من  الماليَّة بما  التقارير  اأنَّ 

والأدوات اللازمة لتفعيل اآليات الح�كمة .
المالية  المحا�سبة  اأن  ال�ا�سح  من  اأنَّه   )  Sloan :2001( يرى  ذلك  وفي 
اأو  وح�كمة ال�سركات مترابطتان ب�س�رة وثيقة. فهناك العديد من المعالم 
المبادئ الأ�سا�سية للمحا�سبة مثل: ا�ستخدام التكلفة التاريخية، ومعيار الثقة 

  Conservatism ومبداأ التحفظ  Realization ومبداأ التحقق  Reliability

من ال�سعب فهمها وا�ستيعاب مبرراتها ما لم يتبن الفرد وجهة نظر ح�كمة 
ال�سركات.

ال�سركات بطريقة فعالة ي�ستلزم تهيئة  فاإنَّ تطبيق مبادئ ح�كمة  ومن ثمَّ 
العديد من  المبادئ على  ت�ستمل هذه  بنية محا�سبية ملائمة، حيث  وت�فير 

الأطر المالية والمحا�سبية الهامة.
ال�قف ل  اأنَّ  للمحا�سبة  واإجراءات  اأهمّية وج�د �سيا�سات  ي�ؤكّد على  اإنّ ما 
يُ�جد له مالك بذاته، فه� اأ�سبه بالمال العام من حيث الملكية، وحتى في ظل 
الأخذ باآراء الفقهاء التي دارت ح�ل اأن ملكية مال ال�قف تك�ن لل�اقف فاإنها 
ملكية ناق�سة، اأو اأن الملكية للم�ق�ف عليهم فهم غير محددين بذواتهم بل 
باأو�سافهم، وهي اأي�ساً ملكية ناق�سة ل تمنحهم حق اإدارة المال والإ�سراف 
على ا�ستخدامه، هذا ف�سلًا على اأن الغالب في اإدارة ال�قف ه� وج�د جهة 
بعائدات  الم�ستفيدين  من  ولي�ست  فقهي،  راأي  اأي  تحت  للمال  مالكة  غير 
ال�قف، وهي ما يطلق عليها فقهاً )ناظر ال�قف( وبالتالي ل ت�جد و�سيلة 
وبيانات عن  ال�قف  لمال  ت�ثيق  ت�فره من  المحا�سبة بما  �س�ى  المال  لحماية 
التعامل فيه يمكن من خلالها التاأكد من اأنه لم يتم العتداء عليه ) عمر، 
2002 : 6( . وتتم المحا�سبة على ال�قف للاأغرا�س التالية )�سحاتة،2004: 

 : )196
• الزمنية 	 الفترة  خلال  ال�قف  ا�ستثمار  ن�ساط  اإنجازات  عر�س 

ذلك  ومقارناً  والآجال  وال�سيغ  المجالت  ح�سب  محللة  الما�سية 
الفروق  وبيان  ال�ستثمارية،  التقديرية  بالميزانية  ال�ارد  بالمخطط 

وتحليلها، وبيان اأ�سبابها.
• الزمنية ح�سب 	 الفترة  ال�قف خلال  اأم�ال  ا�ستثمارات  تحليل ريع 

م�سادرها ومقارنتها بالمخطط الم�ستهدف مقدماً، وبيان اأ�سبابها، 
ثُم تُقدم الت��سيات لتنمية تلك الع�ائد في الم�ستقبل.

• �سيما 	 ول  ال�قف  لأم�ال  ال�ستثمارية  الق�سايا  اأو  الم�سائل  عر�س 
فيما يتعلق بال�ستبدال وال�سيانة والترميم والم�سروعات الجديدة، 
اأم�ال  ا�ستثمار  اإدارة  اإلى  لتقديمها  اللازمة  الدرا�سات  واإعداد 

ال�قف لتخاذ القرارات ب�ساأنها.
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• الجتماعية 	 التنمية  في  للم�ساهمة  اأم�الهم  اإيقاف  على  والخير  البر  اأهل  تحفيز  في  التقارير  تُ�ساعد 
والقت�سادية في �س�ء المن�س�ر عن اإنجازات الم�ؤ�س�سة ال�قفية.

ة والنزاهة ما يلي )القرني ، 2009 :  ومن اأهم الإجراءات التي يُمكن ال�ستناد اإليها لتحقيق م�ست�ى مـن ال�سفافيَّ
  :)229
• اللتزام بتقديم ح�سابات دورية مُنتظمة ومُدقّقة فيها تقرير �سامل عن الرّيع والم�سروفات �سداً لذريعة 	

الإهمال في تنمية الأم�ال الم�ق�فة و�سرفها في المجالت المحدّدة.
• ال�قف والت�سرّف في 	 اإدارة مال  اللتزام بم�ست�يات عاليَّة من الإف�ساح وال�سّفافية بن�سر معل�مات عن 

الغلّات.
• البتعاد عن �سرف رواتب ومكافاآت لأع�ساء اأمناء الم�ؤ�سّ�سة اأو مجل�س الإدارة، وفي حال ح�س�ل ذلك لبد 	

من الإف�ساح. 
ثانياً: اللتزام بق�اعد الإف�ساح ال�سادرة عن الهيئات الدولية كمدخل لإر�ساء الح�كمة في الم�ؤ�س�سات ال�قفيَّة

اعتبار  تاأ�سيل جذور كل منهما حيث يُمكن  اأو  ال�سركات في تحليل  المالي وح�كمة  التقرير  العلاقة بين  تج�سدت 
من  جيد  م�ست�ى  اإلى  ال�سركات  ح�كمة  نظام  يحتاج  المقابل  وفي  ال�سركات  لح�كمة  نظام  اأي  اأ�سا�س  الإف�ساح 
الإف�ساح ومعل�مات كافية وملائمة لكافة الأطراف من اأجل تحقيق ت�ازن ق�ي لأ�سحاب الم�سالح في الم�ؤ�س�سة، 
المالية عن  الق�ائم  تُعبر  اأن  يُرجح  فاإنّه  التقرير المالي،  الرئي�سية لنظام  الأهداف  الإف�ساح واحداً من  وباعتبار 
ب�ا�سطة  عنها  المفُ�سح  المعل�مات  واأنَّ  الم�سالح،  اأ�سحاب  بين  الق�ي  والت�ازن  الهتمامات  في  التعار�س  نتيجة 
التقارير المالية ت�سف ما تُريد الأطراف الداخلية من خلال ما تُف�سح عنه  عن اأن�سطة واأداء الم�ؤ�س�سة ) رواني 

وبن �ساحة ، 2011 : 14(  
ولقد تنامى الهتمام بمبداأ ال�سفافية في التعاملات وال��س�ح في الإف�ساح المالي عن كافة المعل�مات ووج�د المعايير 
المحا�سبية المتعارف عليها وت�افر ت�سنيفات ائتمانية لكافة المنتجات المالية وغيرها من التط�رات التي ت�ؤكد وج�د 
اإدارة  المن�س�د في  التط�ر  ولتحقيق   ، المالي  ال�س�ق  المت�فرة في  ال�ستثمارية  الأدوات  المالي وفي  العمل  منهجية في 
ة التي تُ�فر اأف�سل الممار�سات  الأوقاف ولإر�ساء الح�كمة في الم�ؤ�س�سات ال�قفية، تُعتبر  المعايير المحا�سبية الدوليَّ
ة الم�ؤ�س�سات ومدى نجاعة خزينتها من خلال ق�ائم  المحا�سبيَّة من اأجل تقديم معل�مات ماليَّة �سادقة تعك�س و�سعيَّ
ماليَّة قد حدّدها المعيار المحا�سبي الدولي الأول "عر�س الق�ائم الماليَّة" وهي الميزانية، قائمة الدخل، قائمة حق�ق 

الملكية، جدول تدفقات الخزينة والملاحق. 

اأهمّية المعايير المحا�سبية في الموؤ�س�سات الوقفيَّة:
ة والتي تُمثل  ية المعايير المحا�سبية في الم�ؤ�س�سات ال�قفيَّة في ت�فير الثقة والم�سداقيَّة في الق�ائم الماليَّ اأهمَّ تتجلى 
اأم�ال ال�قف  مُخرجات نظام المعل�مات المحا�سبي في الم�ؤ�س�سة ال�قفيَّة، كما تُبين ب��س�ح م�سادر وا�ستخدامات 

رفت فيها ما ي�ؤدي اإلى ارتفاع الثقة والجدارة الئتمانية للم�ؤ�س�سات ال�قفيَّة. والبن�د التي �سُ
والمراجعين  المحا�سبيين  تك�ين  المعايير من حيث عملية  تبني هذه  لعملية  الإداريَّة  التكاليف  ارتفاع  وبالرغم من 
وغيرها اإل اأنَّ ذلك �سيع�د بالنفع على الم�ؤ�س�سات التي من بينها م�ؤ�س�سات ال�قف والتي يُمكن اأن تزيد في ان�سباط 
الم�ؤ�س�سات ال�قفيَّة وذلك من خلال م�ساهمتها في ت�فير ال�سمانات اللازمة للتاأكد من ح�سن ا�ستغلال ال�قف لم�ارده 
الماليَّة في ال�ج�ه الم�سروعة والتي تع�د على الجميع بالنفع، وبما يتفق مع اأهدافه التي اأُن�سئ من اأجلها ) بن �سالح  
وجعفر هني، 2013: 179 (. اإلَّ اأنّه من حيث التطبيق تُ�اجهنا اإ�سكالية تبني هذه المعايير المحا�سبيَّة في الم�ؤ�س�سات 
ال�قفيَّة ، وذلك لأنَّها خا�سة بال�سركات الهادفة للربح و من جهة اأخرى نجدها تتعار�س مع اأحكام ال�قف ال�سرعيَّة، 
ة للق�اعد المحا�سبية للم�ؤ�س�سات غير  ولعلاج هذه الإ�سكالية يرى الدكت�ر ح�سين �سحاتة اإخ�ساع الم�ؤ�س�سة ال�قفيَّ
الهادفة للربح بينما تخ�سع اأن�سطتها الفرعية للمعايير المحا�سبية الدولية مثل ن�ساط ال�ستثمار)�سحاتة، 1998: 
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خا�س  الأول  الق�سم  ق�سمين  اإلى  ة  ال�قفيَّ الم�ؤ�س�سة  اأن�سطة  تق�سيم  يُمكن  ال�اقع  في  اأنَّه  غير   ،)149
وبالتالي  لل�قف،  ة  ال�ستثماريَّ بالأن�سطة  الثاني خا�س  والق�سم  للربح  الهادفة  ال�قفيَّة غير  بالأن�سطة 
ة  يُمكن تكييف ق�اعد معايير الإبلاغ المالي الدوليَّة على الق�سم الثاني الخا�س بالأن�سطة ال�ستثماريَّ
ل�سمان م�سداقية الأم�ال ال�قفيَّة الم�ستثمرة وتقييم مدى كفاءة الناظر في اإدارة الأم�ال ال�قفيَّة، كما 
المالية  للم�ؤ�س�سات  والمراجعة  المحا�سبة  هيئة  ال�سادرة عن  والمراجعة  المحا�سبة  معايير  تطبيق  يُمكن 
الإ�سلاميَّة على الجزء الأول الخا�س بالأن�سطة ال�قفيَّة  غير الهادفة لتحقيق الربح، وفي هذا ال�سدد 
لذلك  الإ�سلاميَّة،  المالية  الم�ؤ�س�سات  في  المطل�ب  الإف�ساح  ح�ل  محا�سبين  معياريين  الهيئة  اأ�سدرت 
نقترح اأن تُطبق الم�ؤ�س�سات ال�قفية المعيار المحا�سبي رقم )01( )هيئة المحا�سبة والمراجعة للم�ؤ�س�سات 
المالية الإ�سلاميَّة: 2007( حيث يُمكن تطبيق هذا المعيار على الق�ائم المالية التي تن�سرها الم�ؤ�س�سات 

ال�قفية لخدمة اأغرا�س الم�ستخدمين الرئي�سيين لهذه الق�ائم.
كما نقترح اأن تُطبق الم�ؤ�س�سات ال�قفية على اأن�سطتها ال�ستثمارية المعيار رقم )04( المتُعلق بالإف�ساح 
لتعزيز ال�سفافيَّة ال�سادر عن مجل�س الخدمات الإ�سلاميَّة، حيث ن�س هذا المعيار واأكدّ على تحقيق 

م�ست�يات الإف�ساح المنا�سبة عبر خم�سة اأق�سام )مجل�س الخدمات المالية الإ�سلاميَّة: 2007(:
الق�سم الأول: مبادئ الإف�ساح المالي والإف�ساح عن المخاطر.

الق�سم الثاني: اإف�ساحات لأ�سحاب ح�سابات ال�ستثمار.
الق�سم الثالث: الإف�ساحات لأ�سحاب ح�سابات ال�ستثمار من وجهة نظر الم�ستثمرين الأفراد.

الق�سم الرابع: اإدارة المخاطر والتعر�س للمخاطر والتخفيف من المخاطر.
الق�سم الخام�س: اإف�ساحات ال�س�ابط العامة وال�س�ابط ال�سرعيَّة.

من  ن�ع  اأي  ويُ�سكل  مهم  �سرعي  اعتبار  ال�قفيَّة  الم�ؤ�س�سات  في  وال�سفافيَّة  الإف�ساح  اإلى  الحاجة  اإنَّ 
والإن�ساف  العدالة  اأم حك�مة مُخالفة لمبادئ  اأكان فرداً  �س�اء  ال�قف  ناظر  التظليل من  اأو  الإخفاء 
ة، وبهدف تعزيز ال�سفافية في الم�ؤ�س�سات ال�قفية نقترح اأن ي�سمل الإف�ساح في  في ال�سريعة الإ�سلاميَّ
 ( العليا  الإدارة  وهيكل   ، اللجان(  الم�ؤهلات،  الع�س�ية،  العدد،   ( المجل�س  هيكل  ال�قفية  الم�ؤ�س�سات 
الم�س�ؤوليات والم�ؤهلات، الخبرة(، والهيكل التنظيمي الأ�سا�سي )الهيكل القان�ني والهيكل ال�ظيفي( 
والمعل�مات المتعلقة بنظام الح�افز الخا�س بالم�ؤ�س�سة ال�قفية، وطبيعة الأن�سطة التي تُزاولها ال�حدات 

ال�قفية التابعة لها.
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هيئة المحا�سبة والمراجعة للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، معايير المحا�سبة والراجعة وال�س�ابط للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، . 6

البحرين، 2007.
 مجل�س الخدمات المالية الإ�سلامية، معيار الإف�ساحات لتعزيز ال�سفافية وان�سباط ال�س�ق للم�ؤ�س�سات التي تقت�سر على . 7
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بهاء الدين عبد الخالق عبد القادر بكر
ماج�ستير محا�سبة وتم�يل - كلية التجارة-

الجامعة الإ�سلامية-غزة-فل�سطين

دور الفكر المحا�سبي المعا�صر
في قيا�س وعاء زكاة ال�صركات الم�ساهمة

الم�سارف الاإ�سلامية الفل�سطينية – نموذجا
الحلقة )2(

تنظيم  لقانون  وفقا  ال�سركات  زكاة  محا�سبة  الثالث:  الف�سل 
الزكاة الفل�سطيني رقم )9( ل�سنة 2008م

الزكاة  تنظيم  لقانون  وفقا  ال�سركات  زكاة  محا�سبة  كيفية 
الفل�سطيني رقم )9( ل�سنة 2008م:

البند )10( على  الدخل  الثامن زكاة  الف�سل  المادة رقم )19( من  تن�س 
"اأن يتم تح�سيل الزكاة من �سافي اأرباح ال�سركات الفل�سطينية الم�سجلة وفق 
الأ�س�ل"  كما جاء في البند )9( من نف�س المادة اأنه تُثْبَتُ الزكاة على دخ�ل 
الم�سارف . اإل انه تم الن�سر عبر م�قع الهيئة الفل�سطيينة للزكاة باأن المادة 
و�سافي  العامل  المال  راأ�س  من  الزكاة  تح�سيل  يتم  "اأن  على  تن�س   )19(

اأرباح ال�سركات الفل�سطينية الم�سجلة وفق الأ�س�ل" .
التقييم الزك�ي على اأ�سا�س �سافي الأرباح:

ل يُنْظَرُ لح�ساب الأرباح والخ�سائر في الميزانية الزك�ية ، لأن الزكاة تجب 
الأرباح  ، ول زكاة على  العم�مية  الميزانية  على م�ج�دات فعلية مكانها في 
اإعداد  عند  والخ�سائر  الأرباح  ح�ساب  من  والغر�س  الإيرادات،  على  اأو 
يعني  هذا   . العم�مية  الميزانية  ببن�د  ربطه  مجرد  ه�  الزك�ية  الميزانية 
اأن  �سببه  ال�سنة  نهاية  في  زكاة  عليها  لي�س  ال�سركات  بع�س  تك�ن  قد  اأنه 
المطل�بات ق�سيرة الأجل )اللتزامات الزك�ية( اأكثر من الأ�س�ل المتداولة 
ي�سمها  فانه  الم�ساهم  وت�سلمها  اأرباحا  وزعت  فاإذا  الزك�ية(،  )الم�ج�دات 
اإلى اأم�اله الأخرى من حيث الح�ل والن�ساب ويزكيها في نهاية الح�ل زكاة 
المال الم�ستفاد مع مراعاة �سروط وج�ب الزكاة. هذا بالن�سبة للم�ستثمر، اأما 
الم�سارب فيزكيها بح�سب �سعرها في ال�س�ق بغ�س النظر عن خ�سارة اأو ربح 
ال�سركة . وقد يك�ن �سبب هذا ال��سع اأن العديد من ال�سركات الكبيرة تعتمد 

ب�سكل اعتيادي على قرو�س ق�سيرة الأجل لتم�يل اأن�سطة اعمالها.
التقييم الزك�ي على اأ�سا�س راأ�س المال العامل:

المتداولة وه�  الأ�س�ل  اأو �سافي  العامل  المال  راأ�س  الزكاة فقهيا على  تجب 
الم�ج�دات  ت�سمل  والتي  للزكاة  الخا�سعة  الأعمال  منظمات  ثروة  مجم�ع 
في  النقدية  التجارة،  لغر�س  الب�ساعة  اأو  التجارية  ال�سلع  مثل:  التجارية 
ال�سندوق اأو البنك، الدي�ن اأو الدي�ن التي على العملاء اأو اأخرى)مدين�ن( 

مطروحا منها اللتزامات التجارية .

وما  النقدية  من  تم�يلها  يتم  التجارية  الم�ج�دات  باأن  �سبق  مما  يت�سح 
حكمها مثل المدين�ن، واأي�سا اللتزامات التجارية. اأي اأن التم�يل من �سنف 
ع�سرنا  في  الأعمال  اأن�سطة  في  الظاهر  بينما  الأجل،  ق�سير  متجان�س- 
الحالي/ بيئة الأعمال الحديثة باأنها معقدة ب�سكل كبير، حيث اأن م�سادر 
التم�يل ل تك�ن فقط من راأ�س المال والنقدية المتاحة. وبعبارة اأخرى الأ�س�ل 
المتداولة ل يتم تم�يلها ب�سكل مبا�سر فقط من خلال راأ�س المال واللتزامات 
القت�سادية  ال�حدات  حجم  في  الهائلة  الزيادة  اإن  حيث  الأجل.  ق�سيرة 
وال�سركات الكبيرة ك�سفت عن العديد من ال�سبل الجديدة لجمع راأ�س المال 
من خلال تم�يل ق�سير وط�يل الأجل. ونتيجة لذلك طريقة �سافي الأ�س�ل 
القيا�س. حيث  تك�ن طريقة م�ث�قة  الملكية قد ل  اأو �سافي حق�ق  المتداولة 
الأم�ال(  بتطبيقاتها)ا�ستخدامات  الأم�ال  م�سادر  ربط  ال�سعب  من  اإنه 
ثُمَّ اإن طريقة القيا�س التقليدية قد ل تعك�س  وتحديد العلاقة بينهم. ومن 
القدر الحقيقي)ال�سحيح( والعادل ل�سافي الأ�س�ل المتداولة، وهذا ي�ؤدي 

اإلى احت�ساب قدر غير منا�سب)ملائم( للزكاة ال�اجبة.
ل�  قيمتها  باأعلى من  �ستك�ن  المتداولة  الأ�س�ل  اإنّ �سافي  نق�ل:  وباخت�سار 
اأن الدي�ن ط�يلة الأجل يتم ا�ستخدامها لتم�يل الأ�س�ل المتداولة، و�ستك�ن 
باأقل من قيمتها ل� اأن الدي�ن ق�سيرة الأجل يتم ا�ستخدامها لتم�يل الأ�س�ل 
الثابتة، اأو �سداد دي�ن ط�يلة الأجل، اأو تخفي�س راأ�سمال الأ�سهم)ت�زيعات 

نقدية(.
ومن اأجل ذلك الغر�س فاإنّه من المقترح علاج تلك المع�سلة من خلال تبني 

ما ي�سمى طريقة راأ�س المال النامي .
وبالتالي فاإنّ �سافي الأ�س�ل المتداولة في نهاية ال�سنة يجب ت�س�يته باإ�سافة 
مرة اأخرى البن�د مثل الدي�ن ق�سيرة الأجل الم�ستخدمة في تم�يل الأ�س�ل 
الأ�سهم وخ�سم  راأ�سمال  اأو تخفي�س  الأجل  الدي�ن ط�يلة  اأو �سداد  الثابتة 

الدي�ن ط�يلة الأجل الم�ستخدمة في تم�يل الأ�س�ل المتداولة.
تكمن الم�سكلة الأ�سا�سية في طريقة راأ�س المال النامي في متطلب الإف�ساح 
منظمة  اأن  ل�  اأي  الأعمال.  منظمة  داخل  الأم�ال  ا�ستخدام  ح�ل  الكامل 
المنظمة،  لمعاملات  �سليم/جيد  و�سجل  محا�سبي  بنظام  تحتفظ  الأعمال 
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�سعبة  المهمة  تكن  بينما  ال�سحيح(،  طريقها  �سهلة)في  المهمة  �ستك�ن 
للزكاة  المبلغ الخا�سع  للزكاة لحت�ساب  الدينية كمح�سل خارجي  للجهات 
والزكاة ال�اجبة)الم�ستحقة( اإذا لم يكن باإمكانهم الح�س�ل على الإف�ساح 

المطل�ب والتعاون الكامل من منظمات الأعمال المعنية.

الزكاة و�شريبة الدخل على ال�شركات الفل�شطينية:
اأولًا: المبالغ المدفوعة كزكاة

ال�سريبة  من  الزكاة  تُخ�سم  الفل�سطيني:  الزكاة  تنظيم  لقان�ن  وفقا 
المطل�بة من ال�سركات، وهذا ما دعمه التفاق الح�سري الذي تم بين الهيئة 
ووزارة المالية والإدارة العامة ل�سريبة الدخل والذي ي�سمن باأن يتم خ�سم 
كامل قيمة الزكاة المح�سلة من ال�سركة من �سريبة الدخل المطل�بة منها. 
يتعلق  فيما  حدث  الذي  التفاق  اأو  الزكاة  قان�ن  في  �س�اء  ذكره  �سبق  وما 
بمعالجة المبالغ المدف�عة كزكاة من ال�سريبة يتنا�سب مع القاعدة ال�سرعية 
وذلك  الزكاة  اإيتاء  يجزئ عن  ل  الدولة  المفرو�سة من  ال�سريبة  اأداء  "اإن 
نظرا لختلافهما من حيث م�سدر التكليف والغاية منه ، ف�سلا عن ال�عاء 
والقدر ال�اجب والم�سارف"، واأي�سا مع المعالجة ال�سرعية للمبالغ المدف�عة 
كزكاة "باأن تخ�سم من مقدار ال�سريبة ل من وعاء ال�سريبة" . اأما وفقا 
المعالجة  على  �سراحة  ين�س  لم  فاإنه   2011 ل�سنة  الدخل  �سريبة  لقان�ن 
المادة )11( من  اأن  اإل  بذاتها،  بند م�ستقل  يق�م بتخ�سيي�س  الزك�ية ول 
تقييد  مع  الزكاة  بند  على  م�سم�نها  يحت�ي  تنزيلات   – الثاني  الف�سل 
مقدار  من  ولي�س  ال�سريبة  وعاء  من  بـ%20  المدف�ع  الزك�ي  المبلغ  خ�سم 
اأن:  على  ن�ست  حيث  ال�سرعية،  المعالجة  مع  مت�افق  غير  وهذا  ال�سريبة 
الزكاة،  ل�سناديق  المدف�عة  التبرعات  لل�سريبة  الدخل الخا�سع  ينزل من 
في  ر�سمياً  والم�سجلة  للربح  الهادفة  غير  والجمعيات  الخيرية  والجمعيات 
الخا�سة  وال�سناديق  ال�طنية،  ال�سلطة  لم�ؤ�س�سات  والتبرعات  فل�سطين، 
والعامة بم�جب دع�ة ر�سمية بحيث ل تزيد عن )20%( من الدخل الخا�سع 

خلال الفترة ال�سريبية نف�سها .
تنظيم  قان�ن  لم�اد  مف�سراً  جاء  الإداري  التفاق  باأن  �سبق  مما  يت�سح 
لقان�ن   )11( لمادة  ومخالفا  ناحية  من   2008 ل�سنة  الفل�سطيني  الزكاة 
الزكاة  تناق�س بين قان�ن تنظيم  بينما ي�جد  ل�سنة 2011،  الدخل  �سريبة 
ح�ل   2011 ل�سنة  الدخل  �سريبة  قان�ن  من   )11( والمادة  الفل�سطيني، 
قان�ن  وتناق�س   ، جهة  من  ال�سريبة  من  كزكاة  المدف�عة  المبالغ  المعالجة 
ال�سريبة  من  المدف�عة  الزكاة  لمبالغ  ال�سرعية  المعالجة  مع  الدخل  �سريبة 

من الجهة الأخرى. 

ثانياً: المبالغ المدفوعة ك�شرائب
لمبالغ  القان�نية  المعالجة  ح�ل  الفل�سطيني  الزكاة  تنظيم  قان�ن  ين�ه  لم 
ال�سرائب في الزكاة بالتخ�سي�س، اإل اأنه ن�س على: "تح�سب الزكاة على ما 
اجتمع من دخ�ل ال�سركات في نهاية العام بعد احت�ساب التكاليف والنفقات 
الخا�سة بها". وهذا ي�حي باأن ال�سريبة الم�ستحقة بند من بن�د التكاليف 

مع  يت�افق  الإيحاء  وهذا  الزك�ي،  ال�عاء  تحديد  عند  خ�سمها  ال�اجب 
المعالجة ال�سرعية في اأن المبالغ المدف�عة ك�سرائب تخ�سم من وعاء الزكاة 

ولي�س من مقدار الزكاة.
اأما قان�ن �سريبة الدخل ، فلا يعطي اأي اإيلاء ح�ل المعالجة القان�نية لمبالغ 

ال�سرائب في الزكاة ل �سراحة) التخ�سي�س(، ول �سمنيا)ال�سم�ل(.

الف�سل الرابع: محا�سبة الزكاة في الم�سارف ال�سلامية في فل�سطين
نبذه مخت�سرة عن الم�سارف ال�سلامية في فل�سطين:

ال�سريعة  اأحكام  بتطبيق  يلتزم  الذي  الم�سرف  ه�  الإ�سلامي  الم�سرف 
تطبيق  خلال  من  وال�ستثمارية  الم�سرفية  معاملاته  جميع  في  الإ�سلامية 
 ، اأو الخ�سارة  القائم علي مبداأ الم�ساركة في الربح  ال��ساطة المالية  مفه�م 
ومن خلال اإطار ال�كالة بن�عيها العامة والخا�سة" ، وعددها اأربعة م�سارف 
في فل�سطين، اثنان اأدرجت اأ�سهمهما في �س�ق فل�سطين للاأوراق المالية وهما: 
 ،  )ISBK(الفل�سطيني الإ�سلامي  والبنك   ،)AIB(العربي الإ�سلامي  البنك 
واأي�سا مرخ�سان من �سلطة النقد الفل�سطينية  واثنان لم تدرج اأ�سهمهما في 
�س�ق فل�سطين للاأوراق المالية وهما: البنك ال�طني الإ�سلامي، وبنك النتاج 

الفل�سطيني، واأي�سا غير مرخ�سين من �سلطة النقد الفل�سطينية. 
محا�سبة الم�سارف في فل�سطين:

الح�سابات  ح�ل  ال�سابع  الف�سل  من   )2( البند  المادة)46(  تن�س   .A
يلي: على  ل�سنة 2010م  على ما  والتقارير من قان�ن الم�سارف رقم )9( 
اإلى  بال�ستناد  المالية  بياناتها  واإعداد  عملياتها  ت�سجيل  الم�سارف  جميع 
ومعايير  المالية  للتقارير  الدولية  كالمعايير  العلاقة  ذات  الدولية  المعايير 
المحا�سبة الدولية ومعايير المحا�سبة والمراجعة وال�س�ابط للم�ؤ�س�سات المالية 

الإ�سلامية وفقاً لما نقرره �سلطة النقد. 
في  فل�سطين  في  الإ�سلامية  للم�سارف  المالية  التقارير  على  بالإطلاع   .B
اإعداد البيانات المالية المحا�سبية وفقا لمعايير  يَظْهَرُ انه يتم  نهاية 2012م 
المحا�سبة والمراجعة وال�س�ابط للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية ال�سادرة عن 
الإ�سلامية وا�ستنادا لأحكام ومبادئ  للم�ؤ�س�سات  هيئة المحا�سبة والمراجعة 
ووفقا  لل�سركة  ال�سرعية  الرقابة  لجنة  تقرره  ح�سبما  الإ�سلامية  ال�سريعة 
المالية  المعايير  البنك  ال�سارية في فل�سطين، وي�ستخدم  للتعليمات والق�انين 
الدولية  المحا�سبة  معايير  مجل�س  عن  ال�سادرة  المالية  التقارير  لإعداد 
والتف�سيرات ال�سادرة عن لجنة تف�سيرات التقارير المالية الدولية المنبثقة 
�سادرة  معايير  وج�د  عدم  حال  في  الدولية  المحا�سبة  معايير  مجل�س  عن 
للم�ؤ�س�سات الإ�سلامية ولحين �سدور معايير  عن هيئة المحا�سبة والمراجعة 
تباينات  هناك  باأن  التاأكيد  بمكان  الأهمية  ومن  محلها،  تحل  اإ�سلامية 
مجل�س  عن  ال�سادرة  والمعايير  الإ�سلامية  المعايير  بين  ج�هرية  وفروقات 
معايير المحا�سبة الدولية ، و�ستظل هذه الفروقات قائمة ب�سبب الختلاف 
الج�هري بين الممار�سات الم�سرفية والمالية التقليدية والممار�سات الم�سرفية 
التقليدية  الممار�سات  بين  الفكرية  الفروق  اأن  كما  الإ�سلامية.  والمالية 
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والإ�سلامية تعني اأن لكلا المجم�عتين من المعايير م�س�غ وج�دها والأ�سا�س 
العملي والتطبيقي الذي ت�ستمد من ا�ستمرارها.  

واقع محا�سبة الزكاة في الم�سارف الإ�سلامية الفل�سطينية:
• تن�س المادة )3( البند )4( من الباب الثاني وج�ب الزكاة و�سروطها 	

العامة من قان�ن تنظيم الزكاة الفل�سطيني رقم )9(  ل�سنة 2008م 
والأ�سخا�س  والم�ؤ�س�سات  والم�سارف  ال�سركات  جميع  تُلْزَمُ  اأن:  على 
طبقاً  الزكاة  لهيئة  جبراً  الزكاة  بدفع  حكمهم  في  ومن  العتباريين 
للهيئة  الزكاة  دفع  ويك�ن  الأمناء،  مجل�س  ي�سدره  الذي  للنظام 
الأهلية  والهيئات  الخيرية  والجمعيات  الطبيعيين  الأ�سخا�س  من 

ج�ازياً)ط�عاً(.
• ت�جد فروق بين المعايير الإ�سلامية ومعايير المحا�سبة الدولية ل بد من 	

مراعاتها عند التق�يم الزك�ي حال ا�ستخدام المعايير الدولية للتقارير 
غير  مقيا�س  اإلى  النهاية  في  �ست�ؤدي  �سرعا  م  تُقََ�ّ لم  ما  واإذا  المالية، 
دقيق و�سلبي من الناحية ال�سرعية ل�عاء الزكاة، لذلك يجب اأن يتم 
تط�يع تلك المعايير اإذا ما اأمكن دون تاأخير وفقا للاأحكام ال�سرعية، 

واإل فيجب ال�ستغناء عنها وتجنب الحرام.
• وكما يتبين من التقارير المالية للم�سارف الإ�سلامية في فل�سطين نهاية 	

2012م باأنه يتم اإعداد البيانات المالية وفق مبداأ التكلفة التاريخية، 
وهذا غير ملائم من منظ�ر فقه الزكاة ، واأي�سا وفقا لمعيار محا�سبة 
الزكاة حيث حدد المعيار قيا�س الم�ج�دات بغر�س المتاجرة على اأ�سا�س 
القيمة ال�س�قية وقت وج�ب الزكاة، با�ستثناء الم�ج�دات المالية بالقيمة 
تظهر  التي  العقارية  وال�ستثمارات  الملكية  حق�ق  خلال  من  العادلة 
القيمة  هي  العادلة  والقيمة  المالية،  الق�ائم  بتاريخ  العادلة  بالقيمة 
التي على اأ�سا�سها يمكن مبادلة الأ�سل بين اأطراف يت�افر لها المعرفة 
والرغبة، والتكاف�ؤ في اإتمام المبادلة . ويرى الباحث اأنها ملائمة من 

منظ�ر فقه الزكاة وتحقق العدالة للطرفين البائع والم�سترى.
• كما ذكر اآنفا يتبين باأن الم�سارف الإ�سلامية في فل�سطين تلتزم باإعداد 	

البيانات المالية المحا�سبية وفقا لمعايير المحا�سبة والمراجعة وال�س�ابط 
للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية ال�سادرة عن هيئة المحا�سبة والمراجعة 
للم�ؤ�س�سات الإ�سلامية، والذي يُعتبر معيار محا�سبة المالية رقم )9( 
اأي  تظهر  ول  عنها،  ال�سادرة  المعايير  اأحد  الزكاة  جعل  الذي  هذا 
من  لذا  تطبيقه،  بعدم  ت�حي  الزكاة  لمعيار  ا�ستثناء  عبارة)دللة( 
الأهمية بمكان فح�س مدى التزام الم�سارف الإ�سلامية في فل�سطين 

بتطبيق معيار المحا�سبة المالي رقم )9(: الزكاة.

اأولًا: البنك الوطني الاإ�شلامي-غزة:
بالإطلاع على التقرير المالي والإداري عن  الفترة 25 ن�فمبر 2008- 31 

دي�سمبر 2010، ولعام 2011، 2012م:

• الزكاة 	 اإخراج  م�س�ؤولية  باأن  الهامة  المحا�سبية  ال�سيا�سات  من  يتبين 
ت�فر  المطلقة في حال  ال�ستثمار  واأ�سحاب  الم�ساهمين  تقع على عاتق 
الزكاة.  باإن�ساء �سندوق  ال�سركة  تقم  الزكاة حيث لم  �سروط وج�ب 
عن  البنك  اأعمال  عن  ال�سرعية  الرقابة  هيئة  تقرير  اأكده  ما  وهذا 
الفترات المذك�رة باأنه ل ي�جد مانع �سرعي من الأخذ باأ�سل�ب الذي 
يراه مجل�س اإدارة البنك باإخراج كل م�ساهم لزكاته بنف�سه، واأن يتم 

اإخطار الم�ساهمين بذلك، واأن يق�م�ا باإخراج زكاتهم باأنف�سهم.

اأولًا: المعالجة المحا�شبية لوعاء الزكاة:
وفقا لن�س المادة )3( البند )4( من قان�ن تنظيم الزكاة الفل�سطيني رقم 
)9( ل�سنة 2008 القائل باأن البنك  ال�طني الإ�سلامي ملزم بدفع الزكاة 
الم�سرف  فيها  يُلْزَمُ  التي  الحالت  اإحدى  وهي  الفل�سطينية،  الزكاة  لهيئة 
باإخراج الزكاة وفقا لهذا المعيار، اإل اأنه ل يلتزم بتلك المادة، واأي�سا ل يلتزم 

بمتطلبات المعيار بالفقرات من) 2-9(، والفقرة رقم )12(.
ثانياً: متطلبات الإف�ساح: ويترتب على عدم اللتزام في المعالجة المحا�سبية 
الإف�ساح،  متطلبات  من   )13( رقم  بالفقرة  اللتزام  عدم  الزكاة  ل�عاء 
والفقرة رقم 19((. واأي�سا على ال�جه المقابل، فاإذا اأخذنا(�سلَّمنا( بقرار 
مجل�س الإدارة بعدم اإخراج البنك للزكاة، لم يقم البنك ال�طني الإ�سلامي 
رقم  الفقرة   ))9 رقم  الزكاة  لمحا�سبة  معياراً  الإف�ساح  متطلبات  بتطبيق 
)16( باأنه في حالة عدم اإخراج الم�سرف للزكاة يجب عليه اأن يف�سح في 
ال�سهم،  على  ال�اجبة  الزكاة  مقدار  عن  المالية  الق�ائم  ح�ل  الإي�ساحات 
والفقرة رقم )17( بانه يجب الإف�ساح في الإي�ساحات ح�ل الق�ائم المالية 

عن مقدار الزكاة ال�اجبة على حق�ق اأ�سحاب ح�ساب ال�ستثمار.

ثانياً: البنك الاإ�شلامي العربي:
العربي  الإ�سلامي  للبنك  الأ�سا�سي  والنظام  التاأ�سي�س  عقد  على  بالطلاع 

فيما يتعلق بالزكاة يظهر انه يمر بمرحلتين:
المرحلة الأولي: 2/24/ 2000م:

ح�سابات  وتحفظ  للزكاة،  خا�سا  �سندوقا  ال�سركة  تن�سىء   :)127( مادة 
خا�سة لهذا ال�سندوق.

ال�سريعة  لأحكام  وفقا  الزكاة  �سندوق  باإدارة  ال�سركة  تق�م  مادة )128(: 
الإ�سلامية وتتك�ن وارداته من مخ�س�سات �سندوق الزكاة المقتطعة �سن�ياً 
ال�اردة  الزكاة  اأم�ال  من  ال�سندوق  هذا  الى  يرد  وما  الزكاة  اأم�ال  من 
اأوجه  من  ال�سندوق  هذا  م�سروفات  تتك�ن  بينما  ال�سركة،  م�ساهمي  من 

ال�سرف المختلفة المن�س��س عليها في القراآن الكريم.
المرحلة الثانية: 2012/5/9م

مادة  في  ودمجهما  الداخلي  النظام  من   127،128 المادتين  على  تعديل  تم 
واحدة لت�سبح على النح� التالي: المادة 127: " يتحمل كل م�ساهم م�س�ؤولية 

اإخراج الزكاة ال�اجبة عليه".
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بالإطلاع على التقرير المالي لعام2011 ، 2012:
• يتبين من تقرير الهيئة ال�سرعية باأنه يتم احت�ساب الزكاة نهاية العام وفقاً لأحكام ومبادىء ال�سريعة الإ�سلامية بالرغم 	

من اأن  النظام الأ�سا�سي المعدل للبنك لم يلزمه اإخراج الزكاة. يت�سح مما �سبق اأنه ي�جد فرق بين احت�ساب الزكاة 
باإخراج  الإلزام  بينما  يُلزم.  اأو لم  الزكاة  باإخراج  البنك  اأُلزم  �س�اء  يحدث  قد  الزكاة  احت�ساب  لأنّ  الزكاة  واإخراج 
الزكاة يعني التزام البنك باحت�سابها وقت وج�ب الزكاة واأدائها لم�سارفها المحددة، واأن عدم الإلزام بالإخراج يعني 

اأنّه باإمكان البنك احت�ساب الزكاة، ولكنه غير مخ�ل باأداء الزكاة ال�اجبة.
• قام البنك بتغيير ال�سيا�سة المتعلقة بالزكاة خلال عام 2011، 2012 حيث اأ�سبحت م�س�ؤولية اإخراج الزكاة تقع على 	

الم�ساهمين، وهذا ما اأكده تقرير هيئة الفت�ى والرقابة ال�سرعية الم�حدة باأنه يتحمل كل م�ساهم م�س�ؤولية اإخراج الزكاة 
ال�اجبة عليه حيث يق�م البنك �سن�يا بم�افقة هيئة الرقابة ال�سرعية باإعلام الم�ساهمين بمقدار الزكاة الم�ستحقة عن 
كل �سهم، هذا وقد بلغت قيمة الزكاة ال�اجبة على ال�سهم العام 2011، 2012 على الت�الي مبلغ 0.015 دولر، 0.0135 

دولر. ويترتب على ذلك عدم قيام البنك بقيد وت�سجيل الزكاة كم�سروف في قائمة الدخل.
• قائمة م�سادر وا�ستخدامات اأم�ال �سندوق الزكاة وال�سدقات للعام 2011 ، 2012 اأحد الق�ائم المالية الأ�سا�سية للبنك 	

يتم تب�يبها في بندين م�ستقلين:
م�سادر اأم�ال �سندوق الزكاة وال�سدقات: ل يتم احت�ساب الزكاة ال�اجبة، وهذا على ما يبدو ا�ستنادا على . 1

اأم�ال  الزكاة مع  اأم�ال  يتم دمج  باأنه  للزكاة، كما يظهر  البنك  اإخراج  للبنك بعدم  المعدل  الأ�سا�س  النظام 
ال�سدقات في بند واحد، وهذا يحتاج اإلى ت��سيح وف�سل ال�سدقات الإلزامية عن ال�سدقات التط�عية واإظهار 

تفا�سيل عنها.
م�سادر المكا�سب غير ال�سرعية: تم احت�سابها، وتم تح�يل جزء من المكا�سب غير ال�سرعية للعام 2011 اإلى بند . 2

م�سادر اأم�ال �سندوق الزكاة وال�سدقات، وتم تح�يل المجم�ع اإلى ح�ساب )�سندوق لجنة زكاة البنك(. اإن 
المكا�سب غير ال�سرعية يجب التخل�س منها و�سرفها في اأوجه الخير وم�سالح الم�سلمين العامة وعدم تح�يلها 
لي�س  لذاته  والمال الحرام  الم�سروعة،  الأم�ال  لها م�سارفها المحددة، وتجب في  الزكاة  الزكاة لأن  ل�سندوق 
محلا للزكاة ، لأنه لي�س مال متق�ما في نظر ال�سرع ، ويجب التخل�س منه بالطريقة المقررة �سرعا بالن�سبة 

لذلك المال .
كما يق�م البنك بت�سجيل الإيرادات والمكا�سب غير ال�سرعية في ح�ساب خا�س يظهر في قائمة المركز المالي �سمن المطل�بات الأخرى. 
ويتم �سرف هذه الإيرادات والمكا�سب على اأوجه البر والإح�سان ح�سبما تقرره هيئة الرقابة ال�سرعية اأو لجنة الزكاة. ومن المُ�ستح�سن 
اإظهار الإيرادات  اأن يتم  ان يتم اخت�سا�س لجنة الزكاة بام�ال الزكاة جمعا وت�زيعا وف�سلها عن الأم�ال غير الم�سروعة، واأي�سا 
والمكا�سب غير ال�سرعية في بند م�ستقل بذاته في �سلب المركز المالي لأهمية ذلك البند في فكر الم�سارف ال�سلامية، والغر�س الذي 

اأن�سئت لأجله حتى ل� كانت قيمتها منخف�سة، لكنها من الناحية ال�سرعية كبيرة وخطيرة.
بالإطلاع على التقرير المالي للعام 2008،2009، 2010:

يظهر من تقرير الهيئة ال�سرعية باأنه يتم احت�ساب الزكاة في نهاية العام وفقاً لأحكام ومبادىء ال�سريعة الإ�سلامية. كما يتبين من 
ملخ�س ال�سيا�سات المحا�سبية باأنه يتم ح�ساب الزكاة على ال�عاء الزك�ي للبنك طبقاً لمعايير المحا�سبة المالية ال�سادرة عن هيئة 

المحا�سبة والمراجعة للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية با�ستخدام طريقة �سافي الأم�ال الم�ستثمرة. 

• معالجة الزكاة في القوائم المالية:	
تُدْرَجُ الزكاة ال�سرعية �سمن الم�سروفات في قائمة الدخل ال�سامل للبنك قبل خ�سم ال�سريبة للعام 2008، 2009، 2010م  
وقيمتها على الت�الي 551،096 دولر، 515،000 دولر، 480،000 دولر، ووفقا لقائمة التدفقات النقدية لعام 2011 تم دفع/
تح�يل مبلغ اكبر من الم�ستحق للزكاة لعام 2010م 665،889دولر–بند زكاة مدف�عة –النقد من اأن�سطة الت�سغيل وتم تح�يله 
اإلى ح�ساب �سندوق لجنة زكاة البنك، وقيمة الفرق)الزيادة( ه� مبلغ تح�يل المكا�سب غير ال�سرعية 185،889دولر الذي تم 
اإظهاره في قائمة م�سادر وا�ستخدامات اأم�ال �سندوق الزكاة لعام 2011. ووفقا لقائمة التدفقات النقدية لعام 2010 تم دفع 
المبلغ بالكامل –بند زكاة مدف�عة –النقد من اأن�سطة الت�سغيل للزكاة الم�ستحقة عام 2009. ووفقا لقائمة التدفقات النقدية 
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لجنة  �سندوق  ح�ساب  اإلى  ال�سابقة  الأع�ام  عن  ال�سرعية  غير  والمكا�سب  الم�ستحقة  الزكاة  تح�يل  تم   2008 لعام 
الم�ستحق  اأكبر من  مبلغ  لعام 2009 تم دفع)تح�يل(  النقدية  التدفقات  لقائمة  ووفقا  دولر.  الزكاة 1،734،734 
اأن�سطة الت�سغيل اإلى ح�ساب �سندوق لجنة  – النقد من  للزكاة للعام 2008م 643،735دولر–بند زكاة مدف�عة 

زكاة البنك.
اأو  ا�ستحقاقها  ف�ر  الزكاة  ت�سرف  اأن  والأ�سل  الم�ستحقة،  الزكاة  دفع  البنك في  تاأخير من  ي�جد  باأنه  يظهر  �سبق  مما 
اأ�س�س  على  م  تُقََ�ّ التي  الزكاة  اأم�ال  دمج)جمع(  ي�جد  انه  كما  للم�سلحة.   تحقيقا  ال�سرف  تاأخير  ويج�ز  تح�سيلها، 
خالية من الحرام مع الأم�ال)المكا�سب( غير الم�سروعة في �سندوق واحد)�سندوق لجنة الزكاة(، وبما انه وجب الف�سل 
اأعطى زيد  ت�زيع محدد، مثال:  واأ�سل�ب  وال�سدقات لأن  لكل منهما م�سارفه الخا�سة،  الزكاة ومال المبرات  بين مال 
عمْرًا مبلغين من المال اأحدهما �سدقة والآخر زكاة ووكله بت�زيعهما، ثم وزع عمرو معظم المبلغين على اأقربائه الفقراء 
الم�ستحقين، واحتفظ بجزء من المبلغين اإلى ي�م العيد حيث وزع المتبقي اأي�ساً على اأرحامه الفقراء دون اأن يخبر اأحداً اأن 
المبلغ الأول وكذلك العيدية منه اأم من غيره، فهذا ل يج�ز، حيث من وُكل على �سدقة عليه اأن ي�زعها ح�سب ما اأخبره به 
م�كله . ومثال اآخر:�سخ�س م�سكين ه� وعائلته يُ�ستَرى له من مال الزكاة طعام و�سراب وك�س�ة اإلى اآخره فهذا ل يج�ز .. 
لذا يحتم، ومن باب اأـ�لى الف�سل بين الأم�ال الم�سروعة عن الأم�ال غير الم�سروعة، واأن تك�ن الزكاة مطهرة من الخبائث 
ومنف�سلة عنها، وحبذا اأن يك�ن هناك �سندوق خا�سّ لأم�ال الزكاة يُ�سرَف علي اأهل الزكاة المن�س��س عليهم في القراآن 
الكريم، و �سندوق اآخر لأم�ال المبرات وال�سدقات) لي�ست اأم�ال زكاة ت�سرف في �سبل الخير فهي اأعم من �سرف الزكاة 

في الم�سارف المعروفة(، و�سندوق اأخير للاأم�ال غير الم�سروعة.
• الزكاة تقلل من قيمة ال�سريبة الم�ستحقة، حيث يتم احت�ساب قيمة ال�سريبة الم�ستحقة بعد ا�ستقطاع الزكاة 	

ال�اجبة)الم�ستحقة( مما يقلل من الدخل الخا�سع للزكاة، في�ؤدي اإلى تخفي�س قيمة ال�سريبة الم�ستحقة. 
وهذا مخالف للقاعدة ال�سرعية من اأن الزكاة يجب ح�سمها من قيمة ال�سريبة الم�ستحقة ولي�س من وعاء 

ال�سريبة.
• وفقا لقائمة م�سادر وا�ستخدامات اأم�ال الزكاة وال�سدقات : يتم �سرف اأم�ال الزكاة وفقاً لأحكام ال�سريعة 	

ال�سرعية لعام 2009  باأنه تم تح�يل من ح�ساب المكا�سب غير  العام 2008  الإ�سلامية، ولكن ما يت�سح في 
92،639، ولعام 2008 376،337دولر لح�ساب اأم�ال �سندوق الزكاة وال�سدقات ال�سرعية، وهذا يعني خلط 

الأم�ال ال�سرعية مع غير ال�سرعية.
بالإطلاع على التقرير المالي للاع�ام 2004، 2005، 2006، 2007م:

يظهر من الي�ساحات المرفقة بند الزكاة ال�سرعية باأنه تُحتَ�سبُ الزكاة في نهاية ال�سنة المالية اإما على اأ�سا�س الأرباح المدورة 
والحتياطيات كما هي في بداية ال�سنة اأو على اأ�سا�س �سافي حق�ق الملكية ح�سب معايير المحا�سبة والمراجعة للم�ؤ�س�سات 
المالية والإ�سلامية اأيهما اأف�سل لأ�سحاب الم�سارف ال�سرعية وذلك بم�جب فت�ى هيئة الفت�ى والرقابة ال�سرعية في البنك 
ويتم �سرف الزكاة اإلى م�ستحقيها بناءً على قرارات لجنة الزكاة المعتمدة بالبنك. واأي�سا ا�ستناداً لتقرير الهيئة ال�سرعية 

باأنه يتم احت�ساب الزكاة في نهاية العام وفقاً لأحكام ومبادىء ال�سريعة الإ�سلامية.
يت�سح  مما �سبق باأنه ي�جد طريقتين لحت�ساب ال�عاء الزك�ي: الأرباح المدورة والحتياطيات بداية ال�سنة اأو طريقة �سافي 
حق�ق الملكية وكلاهما مختلفة محا�سبيا، وقد يترتب عليها نتيجة مختلفة ومن ثم  الخيار في الطرق المحا�سبية قد ي�ؤثر 
لَة اإل اأنَّ عليها زكاة وفق  رَة اأو مُرَحَّ على �سل�ك المكلفين والتحايل على الزكاة، كما اأن البنك قد يك�ن لديه خ�سائر مُدَوَّ
طريقة �سافي حق�ق الملكية، بذلك ت�سبح المقارنة غير ملائمة وعديمة الجدوى، كما اأن الأرباح اأو الخ�سائر مقيا�س غير 

�سحيح وعادل لحت�ساب وعاء الزكاة.

• معالجة الزكاة في القوائم المالية:	
تظهر الزكاة ال�سرعية في قائمة الدخل ال�سامل للاأع�ام 2004، 2005، 2006، 2007م كت�زيع للربح و ولي�س عبئا 
عليه مثل الحتياطي القان�ني، وقيمتها على الت�الي 12،931 دولر ،222،393 دولر ، 398،048 دولر ، 553،271 

دولر.
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يتبن من قائمة التدفقات النقدية للاأع�ام المذك�رة باأنه يدمج عن�سر ال�سرائب والزكاة في بند واحد، حيث اأن 
ال�سرائب المدف�عة عن �سن�ات �سابقة والزكاة ال�سرعية- جانب التدفقات النقدية من الأن�سطة الت�سغيلية قيمتها 
قائمة التدفقات النقدية: يدمج عن�سر ال�سرائب والزكاة في بند واحد، حيث اأن ال�سرائب المدف�عة عن �سن�ات 
�سابقة والزكاة ال�سرعية- جانب التدفقات النقدية من الأن�سطة الت�سغيلية قيمتها على الت�الي197،488دولر، 
424،098دولر، 998،637دولر، 1،037،370دولر. ومن الم�ستح�سن اأن يتم ف�سل الزكاة عن ال�سرائب لأن لكل 

منهما معايير واأن�سبة واأوجه �سرف مختلفة، كما اأن الف�سل يعني اأهمية الزكاة واإن كانت قيمتها منخف�سة.
• – المطل�بات 	 واحد  بند  في  الم�زعة  غير  وال�سدقات  الزكاة  بند  دمج  يتم  باأنه  المالي  المركز  من  يت�سح 

الأخرى خلال الأع�ام المذك�رة دون تف�سيل او ف�سل وقيمتها على الت�الي13،105دولر، 235،498دولر، 
623،546دولر، 1،358،397دولر، فالم�ستح�سن اأن يتم تقدي�س الزكاة ورفعها بف�سلها عن اأي بند اآخر 
حيث اأن العبرة في مقا�سدها ولي�س قيمتها، وهذا الر�سيد ي�سمل المكا�سب غير ال�سرعية المح�لة، وهذا 
ما ي��سحه بيان م�سادر وا�ستخدامات اأم�ال �سندوق الزكاة وال�سدقات، كما ي�ؤكد هذا الرقم اأن الزكاة 
ال�سرعية الم�ستحقة على البنك للاأع�ام المذك�رة لم يتم �سدادها للم�ستحقين ف�ر ا�ستحقاقها)التاأخر في 

ال�سداد(، وتم �سدادها في ال�سنة اللاحقة، وهذا ما تم عر�سه في قائمة التدفقات النقدية للبنك.
• يتاألف من 	 اأم�ال �سندوق الزكاة ال�سدقات:  بند المكا�سب غير ال�سرعية، وقائمة م�سادر وا�ستخدامات 

تبرعات مبلغ 234.819 دولر اأمريكي تم تح�يله اإلى ح�ساب اأم�ال �سندوق الزكاة.
• يتبين من اإي�ساحات البيانات المالية- بند المطل�بات الأخرى اأنه يتم ف�سل ح�ساب اأم�ال �سندوق الزكاة 	

با�ستثناء الجزء  ال�سرعية  الهيئة  تقرير  ال�سرعية، وهذا متفق مع  المكا�سب غير  وال�سدقات عن ح�ساب 
المح�ل اإلى ح�ساب �سندوق اأم�ال الزكاة، وهذا يحتم الق�ل باأن �سندوق الزكاة ل بد اأن يك�ن منف�سلا 

وم�ستقلا ومتخ�س�سا باأم�ال الزكاة عن اأي ام�ال اأخرى وبالدرجة الأولي غير الم�سروعة. 
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• 	http://www.bltagi.com ،محمد البلتاجي، مقال بعن�ان: ماهية الم�سارف ال�سلامية، ن�سر بتاريخ 14-01-2009، م�سر
• 	.http://www.pex.ps ،الم�قع اللكتروني ل�س�ق فل�سطين للاوراق المالية
• 	.http://www.pma.ps،الم�قع اللكتروني ل�سلطة النقد الفل�سطينية، دليل الم�سارف للم�ؤ�س�سات المالية
• قان�ن الم�سارف رقم )9( ل�سنة 2010م، �سدر في مدينة رام الله بتاريخ: 2010/11/8م الم�افق: 2 ذو الحجة 1431هـ. عن منظ�مة الق�ساء 	

http://muqtafi.birzeit.edu .والت�سريع في فل�سطين - المقتفي -، اعداد معهد الحق�ق في جامعة بيرزيت
• مقالت في التم�يل الإ�سلامي،  معايير المحا�سبة المالية ال�سلامية ومعايير المحا�سبة الدولية: الأر�سية الم�ستركة،  محمد اأمجد الدين باكير. 	

http://www.majdbakir.com
• الهيئة ال�سرعية العالمية لق�سايا الزكاة المعا�سرة،  الندوة ال�سابعة – الك�يت 1997م. 	
• معيار المحا�سبة الدولي رقم 16: الممتلكات والتجهيزات والمعدات، المعدل 1998م.	
• الهيئة ال�سرعية العالمية لق�سايا الزكاة المعا�سرة، الندوة الرابعة: زكاة المال الحرام– البحرين 1994م، وقرار رقم )31/13( من مجمع الفقه 	

الإ�سلامي الدولي، مجلة المجمع، العدد 3 الجزء1 �س177.
• مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي التايع لمنظمة الم�ؤتمر ال�سلامي، قرارات 163-174، قرار رقم 165) 18/3(، 2007م، مرجع �سابق. 	
• فتاوى الهيئة العامة لل�سئ�ن ال�سلامية والوقاف – المارات العربية المتحدة، http://www.awqaf.ae، خلط الزكاة مع ال�سدقة وت�زيع 	

ذلك بالتق�سيط، رقم الفت�ى17923، 21-ي�ني�-2011.
• م�قع ال�سلام العتيق، http://islamancient.com/، فت�ى بعن�ان / ما ه� �سابط اإن�ساء الجمعيات الخيرية؟ وهل يج�ز خلط اأم�ال الزكاة 	

بال�سدقات؟، محمد نا�سر الدين الألباني.
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طارق قندوز
ماج�ستير عل�م تجارية تخ�س�س ت�س�يق

 جامعة الجزائر

اأثر التوجه الت�سويقي في ترقية تناف�سية �سوق التاأمين الجزائري
)مدخل اإ�ستراتيجي ابتكاري( 

الحلقة )3(

وتجويد  لتنويع  كمدخل  البتكاري  الت�سويق  الخام�س:  المحور 
منتجات �سوق التاأمين الجزائري:

والأكاديميين في  الم�ؤتمرات  الباحثين في  نظر  وجهات  وتنّ�عت  تعدّدت  لقد 
وبيان  الإبداع،  وبين  بينه  الفرق  ت��سيح  و  البتكار،  تعريف  في  الأدبيات 
فما  اأغ�اره،  و�سبر  ا�ستق�سائه  م��سع  لي�س  هذا  لكن  بالختراع،  علاقته 
يهم هنا الإطار العام لهذه الظاهرة المدرو�سة. حيث عرّف على اأنه )تنمية 
جديد،  )�سكل  به  يق�سد  وكذلك   ، ال�سركة(  في  الجديدة  الأفكار  وتطبيق 
وه� تغيير يرتبط ب�سيء جديد �س�اء �سلعة، خدمة، تقنية، ممار�سة اإدارية، 
تغيرات في عنا�سر اأخرى داخل ال�سركة( ، واأي�سا )ه� عملية اإن�ساء الأفكار 
الجديدة وو�سعها في الممار�سة( ، وهناك من  يرى اأن البتكار ه� )القدرة 
تطبيق تجاري للاختراع. ومن  البتكار عبارة عن  اأن  اأي  على الختراع(  
التعاريف الأقرب اإلى الماركتينغ نجد تعريف المدر�سة اليابانية وه� )القدرة 
الفائقة على تمييز الفر�سة وح�سد الم�ارد للاإم�ساك بها والفر�سة في هذه 
الحالة هي ال�سيء الجديد في ال�س�ق والذي ي�ستجيب ب�سكل اأف�سل واأ�سرع 

للزب�ن(.
اأن يك�ن عبارة عن  ابتكاري يجب  اأنه  العمل  وفي هذا الإطاروحتى ي��سف 
جديداَ  �سيئا  يمثل  واأن  ال�سركة؛  داخل  اإجراء  اأو  عملية  اأو  ملم��س  منتج 
ما  غ�س�ن  وفي   . عار�ساً   ولي�س  مق�س�داً  يك�ن  واأن  للمجتمع؛  بالن�سبة 
�سلف وعلى الرغم من اأن م�سطلح البتكار ي�ستخدم في المجالت ال�ظيفية 
 ،Research and Developmentالمختلفة لل�سركة خا�سة البحث والتط�ير
اأو  المنتج  اأنه في مجال  على  اإليه  ينظر  ما  الت�س�يق عادة  اأنه في حقل  غير 
بالت�س�يق البتكاري  الخدمة، لذا ت�سب تعريفاته في هذا النطاق ويق�سد 
في  الفعلي  التطبيق  م��سع  التقليدية  غير  اأو  الجديدة  الأفكار  :)و�سع  اأنه 
الناجح  )ال�ستغلال  اأنه  على  اأي�سا  يُعرّف  كما  الت�س�يقية(،  الممار�سات 
للاأفكار الت�س�يقية الجديدة(  ، اأي: فعل مميز في الجانب الت�س�يقي يجعل 

ال�سركة مختلفة عن الآخرين.
ويهتم الت�س�يق البتكاري للتاأمين بت�سخي�س البيئة التي تعي�س فيها �سركات 
وت�سخي�س  بت��سيف  الت�س�يقي  المعل�مات  نظام  جهاز  طريق  عن  التاأمين، 
درا�سة  اأي:  والمرتقبين  الحاليين  الم�ستفيدين  انتحارات  وخيارات  رغبات 

وتحليل التغطيات التاأمينية والأخطار التي تهدد حياة  وممتلكات الم�ستركين 
؛ واحتياجات ومتطلبات ال��سطاء والقن�ات البيعية الم�ستعملة ك�سبكة تجارية 
غير مبا�سرة على غرار ال�كلاء العام�ن وال�سما�سرة والبن�ك؛ ونقاط ق�ة 
وج�انب �سعف المناف�سين القائمين والمحتملين اأي: درا�سة وتحليل ال��سعية 
نظم  الت�سعير،  وطرق  حدود  المعرو�سة،  التاأمينية  الفروع  لكافة  ال�س�قية 
واأ�ساليب الت�زيع، تقنيات الترويج وال��سائل الإعلامية المعتمدة )م�سم�عة، 

مرئية، مكت�بة(  .
اإنَّ دورة اإنتاج التاأمين معك��سة حيث يتم تح�سيل الإيرادات م�سبقا مقابل 
تتمثل  لذلك   . م�ستقبلا  تحملها  الممكن  والتكاليف  للنفقات  التام  الجهل 

عملية تط�ير منتجات التاأمين في تطبيق ا�ستراتيجيتين اأ�سا�سيتين هما:
• يتميز 	 الذي  الأعمال  محيط  اإلى  بالنظر  التمايز:  ا�ستراتيجية 

ب�سرعة التغيير، فاإن �سل�ك �سركات التاأمين يتجه نح� ال�سغط في 
منحى ت�ليد م�قع تناف�سي متميز.

• التاأمينية 	 الخدمات  نطاق  ت��سيع  ت�سمل  النت�سار:  ا�ستراتيجية 
ون�سر عمليات  وت�سهيل  الإجراءات،  تب�سيط  ال�س�ق، من خلال  في 
ال�س�قية  الح�سة  من  الرفع  بهدف  متفرقة  اأماكن  في  التاأمين 

لل�سركة.
كما اأنَّ ال�ستفادة من المنتجات الجديدة لل�سركات المناف�سة، اأو العمل على 
اإجراء تح�سينات جديدة عليها يمنح فر�ساً ت�س�يقيّة جديدة لعملاء جدد،  
البتكار  ياأخذ  قد  كذلك  المبتكر،  المنتج  ذلك  خلال  من  رغباتهم  واإ�سباع 
في  الزيادة  اأو  الت�س�يق  اأو  الإنتاج  طريقة  في  التغيير  يخ�س  اآخر  �سكلا 
التكلفة،  في هذه الحالة يمكن اأن تنتج �سركات التاأمين �سيا�سة التجديد في 
العملية التاأمينية،  والتي تتم اإما بتعديل �سكل وثيقة التاأمين اأو �سروطها اأو 
طريقة ت�س�يتها،  اأو اإ�سافة مزايا اأو خدمات تكميلية لل�ثيقة. وكمثال عن 
المنتجات المبتكرة في بع�س الأ�س�اق العربية نجد عملية مزج تاأمينات الحياة 
وتاأمينات الممتلكات في وثيقة تاأمين واحدة ت�سمى حماية الأ�سرة وم�سكنها  .
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اإن الدرا�سات المعدّة م�سبقا من طرف مديرية التّ�س�يق انطلاقا من فكرة اأو 
اقتراح منتجات جديدة تلخ�س في دفتر �سروط خا�س، والذي يمثل اقتراح 

و�سف ل�سيا�سة المنت�ج هذا الدفتر يت�سمن :
والم�اقف . 1 الحاجات  حيث  من  الم�ستهدف  ال�س�قي  القطاع  و�سف 

وال�سل�كيات،...الخ.
ملخ�س ح�ل المناف�سة )الهج�م، الدفاع، نقاط الق�ة وال�سعف(.. 2
م�اقع المنتج المقترح تقديمه من بين المنتجات المناف�سة.. 3
مختلف . 4 ت��سيح  خلال  من  وذلك  للعر�س  الأ�سا�سية  الخ�سائ�س 

ال�سمانات وم�ست�ياتها  ، والخدمات المرافقة لها، وكل التفا�سيل 
المهمة.

 الهيكل التجاري لل�سعر، مجال ال�سعر، المناف�س�ن الم�ستهدف�ن.. 5
نماذج . 6 الزبائن،  الت�سخي�س  اأدوات  تت�سمن  والتي  العر�س  بيئة 

القتراحات،...الخ.
ت�سيير المنت�ج المت�قع تقديمه من حيث كيفية و�س�ل الزبائن اإلى . 7

معل�ماتهم، ت�ساوؤلتهم ح�ل العق�د مركزية اأو لمركزية الت�سيير.
وجها . 8 مبا�سر  ه�  هل  الت�زيع  يخ�س  فيما  المتبع  التجاري  النمط 

ل�جه في ال�سبابيك عن بعد،...الخ.
التجارب، . 9 التكميلية،  الدرا�سات  ال�سرورية،  التقديرية  الم�ازنات 

الت�سيير، طرح المنت�ج،...الخ.
الجديدة  التاأمين  منتجات  ت�سميم  المطاف:اإنّ  اآخر  في  بالإ�سارة  الجدير 
يجب اأن تراعي المفه�م الت�س�يقي لمنتجات التاأمين التي تق�م على ركيزتين 

اأ�سا�سيتين هما :
المتعلقة بتكييف المنت�ج ح�سب قيمة ا�ستعماله، وه� ما اأدى اإلى تق�سيم . 1

منتجات التاأمين اإلى ثلاث فئات:
• على 	 التاأمين  مثل  ال�ا�سع  الطلب  ذات  التاأمين  منتجات 

ال�سيارات.
• تباع 	 كي  وتكييفات  مجه�دات  تتطلب  التي  التاأمين  منتجات 

كتاأمينات الحياة وال�سيخ�خة.
• منتجات التامين المعقدة كتاأمين خ�سائر ال�ستغلال.	

اإن كل من هذه الفئات تحتاج ل�سيا�سة خا�سة بها تبداأ من التفكير اإلى عر�س 
الخدمة وت�سعيرها، ومن ثم تكييفها مع باقي عنا�سر المزيج الت�س�يقي.

المتعلقة ب�سرورة �سيانة �سيا�سة المنتج في اإطار الثنائية )منتج/�س�ق(، . 2
وذلك بتق�سيم ال�س�ق اإلى قطاعات وتحليل احتياجات كل قطاع �س�قي 

ويمكن التمييز بين:

• فاإن 	 وعليه  الزبائن  من  معينة  بفئة  خا�س  وحيد  منتج  مفه�م   
الذين  الزبائن  من  ممكن  عدد  اأكبر  بتجميع  مطالبة  ال�سركة 
تت�سابه احتياجاتهم وبالتالي ت�سميم المنتج الذي يت�افق مع هذه 

الحتياجات بهدف اإر�ساء الزبائن مع �سمان المردودية.
• 	 ،Package مفه�م ت�سكيلة منتجات م�جهة لفئة معينة من الزبائن

اأي تقديم عدة منتجات تاأمينية في منتج واحد والذي يُعدّ بعد درا�سة 
اأو   Multirisque الأخطار  متعدد  التاأمين  عقد  مثل  الحتياجات 
الحريق،  �سد  تاأمينات  ي�سم  الذي   Tousrisque الأخطار  كل 
ال�سرقة، الم�س�ؤولية المدنية والمهنية. وي�سمح هذا الن�ع من المنتجات 
بمردودية معتبرة نظرا لتن�ع المنتجات التي ت�سمن تع�ي�سا اأفقيا، 
المنتجات  هذه  اأن  باعتبار  م�ستمرة  مردودية  ذات  تبقى  اأنها  كما 

ت�ساير اأخطار الم�ؤمن لهم.
ب�سركات  المنتج  تط�ير  عملية  لتح�سين  مقترحات  عدة  ت�جد 

التاأمين، ن�رد منها ما ياأتي : 
• لل�ق�ف 	 التاأميني  المنتج  لتط�ير  وفعّال  متخ�س�س  جهاز  اإن�ساء 

ال�سم�د  على  والقدرة  العالمي،  ال�س�ق  في  المتاحة  المنتجات  على 
والت�سدي في م�اجهة المناف�سة الحادة )المحلية والعالمية(.

• التاأمين 	 ب�سركات  والتط�ير  البحث  الت�س�يق  اأجهزة  تبني 
منتج  ت�فير  يمكنها  حتى  تغطياتها  لتط�ير  ملائمة  ل�ستراتيجية 

منا�سب يقابل احتياجات وت�قعات الزبائن.
• بما 	 و  ال�س�قية  الظروف  بكافة  للاإلمام  معطيات  قاعدة  اإن�ساء 

في  المتاحة  بالمنتجات  المتعلقة  التط�رات  ملاحقة  على  ي�ساعدها 
ال�س�ق العالمي.

• ت�ستهدف 	 التي  الجه�د  فعّالية  تعزيز  في  الكامل  الدعم  ت�فير 
تح�سين المنتجات عن طريق م�ساركة العاملين في التخطيط واتخاذ 

القرارات المتعلقة بتط�ير المنتج التاأميني. 
• زيادة الهتمام باإجراء بح�ث ال�س�ق، وجعل الزب�ن محل اهتمام 	

اأ�سا�سيا لكل قرارات الإدارة العليا فيما  خا�س، واعتباره م�سدرا 
يتعلق بتط�ير المنتج، باعتبار اأنّ غالبية الأفكار ل ترد من البح�ث 

والتط�ير فقط، ولكن من جانب الزبائن اأنف�سهم. 
• قطاع 	 في  والتط�ير  البحث  ومعاهد  مراكز  اإن�ساء  في  الإ�سهام 

التاأمين من خلال الم�ساعدة المالية والب�سرية وال�ستراك في المراكز 
العلمية لتط�ير التكن�ل�جيا )ت�فير الخدمات الإر�سادية في اإجراء 
المنتجات  تط�ير  في  والإ�سهام  الحالية  المنتجات  على  التعديلات 

الجديدة(. 
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من المفارقات في �س�ق التاأمين الجزائري اأنه رغم الت�سريعات ال�سادرة منذ 
اإلغاء مبداأ التخ�س�س عام 1990 واإعادة هيكلته عام 1995 كمنعرج حا�سم 
ونقطة انعطاف في م�سار تنظيم القطاع من خلال الهتمام بم�ساألة التنظيم 
الفني والإ�سراف والرقابة واإر�ساء ق�اعد اللعبة التناف�سية، ثم تعميق ذلك 
النفتاح والتحرير ن�عيا عام 2006 بق�سد تج�يد خدماته وتح�سين م�ست�ى 
الأ�سرار  لتاأمينات  الن�سبي  ال�زن  هيمنة  كانت  المح�سلة  اأن  بيد  التقديم، 
Les Assurances de Dommage بـ 93%، مقارنة بتاأمينات الأ�سخا�س 

وال�سيطرة  عميقة(،  )فج�ة   %7 بـ   Les Assurances de Personnes

وا�سحة للتاأمينات من ال�سيغ التقليدية قيا�سا اإلى العق�د الم�ستحدثة )وتيرة 
متباطئة في التجديد والتحديث(.

المنتجات  محفظة  تركيبة  ل�اقع  ومدققة  فاح�سة  �سريعة  نظرة  األقينا  ول� 
تقليدية  باأنها  تتميز  ل�جدناها  ال�طنية  ال�س�ق  في  المعرو�سة  التاأمينية 
تعميم  في  الم�سجل  الفادح  التاأخر  ذلك  اإلى  اإ�سافة  واإلزامية،  ومحدودة 
وتفعيل مختلف اأن�اع التاأمينات في الجزائر مقارنة مع الدول الأخرى، ويُردُّ 
اأ�سل هذا المر�س المزمن اإلى غياب واإهمال الأدوات البتكارية في �سناعة 
القرارات الت�س�يقية كظاهرة �سائدة في غالبية ال�سركات ال�طنية، وعزوف 
الم�سييرين عن ثقافة النفتاح والمغامرة وحب المخاطرة نظراً لأنها ن�ساأت في 
اأ�سباب  وهناك عدة  وتثبطه.  الإبداع  تقتل  مغلقة  احتكارية  ا�ستراكية  بيئة 

اأ�سفرت عن هذه النتيجة المنطقية والم��س�عية منها:
في . 1 البتكاري  الت�س�يق  بجدوى  الم�س�ؤولين  واإدراك  اقتناع  عدم 

تح�سين الأداء التناف�سي.
عدم المعرفة بتقنيات الت�س�يق البتكاري وكيفية تطبيقها في مجال . 2

الب�ال�س التاأمينية.
نق�س وغياب المخت�سين في مجال الت�س�يق البتكاري.. 3
 غياب ال�سروط والظروف الملائمة لإدماج الت�س�يق البتكاري في . 4

قطاع المنتجات التاأمينية.
هناك عائق اإيدي�ل�جي يح�ل دون تبني مفه�م الت�س�يق البتكاري . 5

م�ازنات  وي�ستنزف  )يمت�س  منتج  وغير  مكلفاً  ن�ساطاً  باعتباره 
�سخمة وي�سل معدل ف�سل المنتجات الجديدة اإلى اأكثر من 80%(؛ 
الفعل  برد  الإدارة  ه�  ال�سركات  هذه  في  ال�سائد  الإداري  النمط 
ولي�س الإدارة بالمبادرة، وبالتالي عادة ما يتم النتظار حتى ظه�ر 
ابتكار معين في ال�س�ق ثم محاولة تقليده اأو م�اجهته باأ�سل�ب قد ل 

يك�ن من بينها الت�س�يق البتكاري .
تزيد  التي  والمبررات  والدواعي  الب�اعث  من  جملة  هناك  المقابل  وفي 
للت�س�يق  ال�طنية  التاأمين  �سركات  اعتناق  اإلى  والما�سة  الملحة  الحاجة  من 

البتكاري، نذكر منها على �سبيل المثال ل الح�سر :

• ال�س�ق 	 تغمر  التي  المتعاملين  بين  التاأمينية  المناف�سة  ج�  عامل 
مع   2010 عام   17 العار�سين  عدد  بلغ  حيث  للتاأمين،  الجزائري 
نظرا  اأوروبية،...الخ(  )عربية،  اأجنبية  ا�ستثمارات  ول�ج  ترقب 
م�ساريع  اإطلاق  اأت�ن  في  ال�سلطات  تمنحها  التي  للامتيازات 

.PIP ال�ستثمار العم�مي
• والتقارير 	 المرا�سيم  �سن  منذ  التاأمينية  ال��ساطة  �س�ق  انتعا�س 

ال�سادرة بداية من عام 2007 من الع�امل الم�ساعدة على اغتنام 
والزب�ن  )المقدم/الم�ؤدي(  ال��سيط  بين  الدائم  الحتكاك  فر�سة 
على  المحت�ية  بالمعل�مات  ال�سركة  وتزويد  )الم�ستفيد/المنتفع(، 

التغيير في الأنماط المعي�سية والأخطار المحتملة.
• الدينية 	 الح�سا�سية  اأو  والقناعة  التاأميني  الن�سج  اأو  ال�عي  عامل 

على  التاأمين  �سركات  وتحث  تحر�س  الجزائري   الم�اطن  لدى 
هذين  مع  وتتاأقلم  تتكيف  تاأمينية  حقائب  وا�ستحداث  تج�يد 
وتعتر�س  ت�اجه  التي  التحديات  اأهم  من  يعدان  اللذين  القيدين 

المنتجين في القطاع.
• عن 	 ف�سلا  للبيع  المعرو�سة  التاأمينية  المنتجات  في  الكبير  الت�سابه 

عن  الدوؤوب  البحث  ذلك  ي�ستدعي  لها،  القان�نية  الحماية  غياب 
التي  وال�سمان  الحماية  لم�سكلات  المثلى  البتكارية  الحل�ل  اإيجاد 
والمعدات،  الآلت  العمل،  الزواج،  )ال�سفر،  الزبائن  ين�سدها 

ال�سيارات،...الخ(؛
• التاأمينية 	 المعاهد  في  حاد  نق�س  من  المحلي  التاأمين  قطاع  يعاني 

والدرا�سات  الأكاديمية  العلمية  البح�ث  عنه  وتغيب  المتخ�س�سة 
والمق�مات  المرتكزات  اأهم  من  تعتبر  التي  التطبيقية  الميدانية 
لنجاح الت�س�يق البتكاري في الجزائرالذي ه� مره�ن بمدى وفرة 
والمحفزة،  والمدربة  والماهرة  الم�ؤهلة  التاأمينية  الب�سرية  الك�ادر 
ن�سبي  ب�سكل  ول�  م�ؤخراً  ب�ادرحلّها  تظهر  بداأت  الم�ساألة  وهذه 
وتدريجي باإن�ساء المدر�سة العليا للتاأمينات من خلال التعاون بين 

كافّة الأطراف.
• عامل التط�ر التكن�ل�جي �سريع الإيقاع في �سناعة التاأمين العالمية، 	

�سيما في ظل م�جة التحرير المالي كاأحد اإفرازات التفاقية العامة 
مع  ال�سراكة  اتّفاق  وتداعيات   ،GATS الخدمات  تجارة  لتحرير 
من  العملاقة  الأجنبية  ال�سركات  به  تتمتع  وما  الأوروبي،  التحاد 
 Allianz الأمريكية،   AIG( التقانة  جانب  في  مذهلة  اإمكانات 
 Generali ال�س�ي�سرية،   Zurich الفرن�سية،   AXA الألمانية، 
اإلى  ت�سعى  والتي  البريطانية،...الخ(   Prudential الإيطالية، 
و�سع م�طئ قدم والتغلغل في �س�ق �سمال اإفريقيا وال�سرق الأو�سط 

MENA؛
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• الحاجة 	 من  يزيد  الخ�سائر،...الخ(  ت�س�ية  العق�د،  )تجديد  وزبائنها  ال�سركة  بين  التفاعلية  العلاقة  ديم�مة 
الحماية  اإلى  الأفراد  )حاجة  م�ستمر  اأنه  التاأمين  عقد  خ�سائ�س  فمن  والكت�ساف،  التجديد  اإلى  ال�ساغطة 

والأمان وال�ستقرار دائمة(.
• التاأمين 	 �سركات  فيها  ت�ستثمر  المالية(التي  )الأوراق  المنق�لة  القيم  ب�ر�سة  كفاءة  مالية وعدم  غياب ف�ساءات 

اأعمالها  رقم  من   %50 اإيداع  على  ال�سركات  يلزم  الجزائري  فالقان�ن  المكتتبين،  الزبائن  ومدخرات  ف�ائ�س 
التفكير في ال�ستثمار في راأ�س المال الذهني )زب�ن داخلي را�سٍ  يعني زب�ناً  ك�سندات خزينة، ويفر�س ف�رية 

خارجيًا را�سيًا(.
خاتمة

التاأمين  قطاع  م�سّت  التي  القت�سادية  الإ�سلاحات  ح�سيلة  ح�ل  ال�س�ء  اإلقاء  وبعد  البحثية،  الأوراق  هذه  نهاية  في 
الجزائري من خلال القان�ن رقم 07/95 الم�ؤرخ في 25 جانفي 1995، والتي تم تعميقها بالقان�ن المعدل والمتمم 04/06 
ال�سادر في 20 اأفريل 2006 على خلفية مراهنة الحك�مة الجزائرية على فتح ال�س�ق اأمام المتعاملين الخ�ا�س )المحليين 
والأجانب( لتج�يد اأداء القطاع وترقية تناف�سيته وفق اأبجديات اقت�ساد ال�س�ق. تعاني �سركات التاأمين في لجزائر من 
مع�سلة ت�سييرية ممثلة في ق�سر النظر الت�س�يقي كظاهرة �ساربة باأطنابها وقدْ تجلّت في ه�سا�سة مقدرتها التناف�سية بناءً 
على مقاربة ال�سم�د في وجه المنت�ج الأجنبي داخل ال�س�ق ال�طني، ف�سلا عن التفكير في اقتحام ال�س�ق الخارجي، وفي 
هذا ال�سياق فاإننا ن��سي ب�سرورة تبني مدخلي الت�س�يق ال�ستراتيجي والبتكاري كرافدين حي�يين يحت�يان في كنههما 

كل م�ؤهلات التف�ق ومق�مات التميز ودعائم النجاح.
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عامر محمد نزار جلع�ط 
ماج�ستير في القت�ساد الإ�سلامي

التكافل الاجتماعي عند اأمير الموؤمنين
عمر بن الخطاب ر�سي الله عنه

الأنبياء  �سيدنا محمد فخر  وال�سلام على  وال�سلاة  المتقين،  الحمد لله ولي 
والمر�سلين، وعلى اآله و�سحبه اأجمعين، وبعد: 

وبالرياحين الخ�سراء،  والنماء،  غَنـاّء، مليئة بالخير  وا�ستراحة  فهذه واحة 
التي يتفياأ بها الم�ستاق�ن اإلى لحظات ال�سفاء، وكيف ل تك�ن كذلك و�ساحبها 
الإ�سلام  اأمة  ال�سماء، قد �سقى  اء لأهل  منهل ونبع لأهل الأر�س، ونجم و�سّ
الذي  عنه،  الله  ر�سي  الخطاب  بن  عمر  الم�ؤمنين  اأمير  اإنه  والنقاء،  بالعلم 
العالمين،  رب  لله  اأعلنها  اأن  منذ  الم�سلمين،  في  والإباء  الحق  يُرى  اأن  اأحب 
و�سننظر في نظَرَاته البعيدة في التكافل والتعا�سد لهذه الأمة، ولي�س لأبنائها 
فح�سب بل لكل من ا�ستظل في كنفها �س�اء كانت �سيمته الإيمان والهداية اأو 
وجُـنّة.  النار  عن  وبعدٍ  وجَـنّة،  الله  من  قربٍ  رجاء  وال�سلالة،  الظُلْمة  حتى 

و�سيك�ن م�قفنا لهذه ال�احة في ال�س�ر الثلاثة الآتية:

ال�شورة الاأولى )رعاية العجائز والم�شنين(: 
ويروي هذه ال�س�رة اأب� �سالح الغفاري  : اأن عمر بن الخطاب ) كان يتعهد 
يق�م  و  لها  في�سقي  الليل  المدينة من  بع�س ح�ا�سي  كبيرة عمياء في  عج�زاً 
باأمرها فكان اإذا جاءها وجد غيره قد �سبقه اإليها فاأ�سلح ما اأرادت فجاءها 
غير مرة كيلا ي�سبق اإليها فر�سده عمر فاإذا ه� باأبي بكر الذي ياأتيها ـ و ه� 

ي�مئذ خليفة ـ فقال عمر : اأنت ه� لعمري ( . 
اإذا كان ممن ل يق�ى  الق�ي لل�سعيف خا�سة  فهذا مثال يبين كيفية رعاية 
على حاجاته بنف�سه، ويظهر لنا من هذا الم�قف ما كان يحث من تناف�س بين 
التعاون والتعا�سد، ويظهر  اأجر  اإلى  الت�سابق  ال�سحابة ر�سي الله عنهم في 
لعمر اأن المناف�س له كان �سدّيق الأمة الذي لم ي�ستطع عمر بن الخطاب اأن 
ي�سبقه في م�اقف �سالفة زمن ر�س�ل الله �سلى الله عليه و�سلم كما حدث ي�م 

تجهيز جي�س الم�سلمين لغزوة تب�ك.
نظام  اإلى  الإ�سلام  اأمة  قادة  �سبق  كيفية  والعناية  الرعاية  تلك  تظهر  كما 
ال�سمان  قان�ن  اأمريكا  تعرف  لم  حيث  ط�يلة  باأزمنة  الجتماعي  التكافل 
الجتماعي اإل في عام  1935م وذلك عندما اأ�سدر الم�سرّع الأميركي قان�ن 

ال�سمان الجتماعي.
كما يذكرنا هذا الم�قف العظيم بق�ل ر�س�ل الله �سلى الله عليه و�سلم: )لي�س 
منا من لم ي�قر الكبير ويرحم ال�سغير وياأمر بالمعروف وينهى عن المنكر( .

فهذا منهج اأمة الإ�سلام، في العناية والرعاية للكبار ت�قير واحترام، ولي�س 
من الت�قير اأن يُترك كبار ال�سن دون رعاية وعطف من اأبناء الأمة، ولي�س 
اأي�ساً وهذا ما  الرحمة والإح�سان  الأطفال من  الإ�سلام حرمان  من منهج 

تحدثنا عنه ال�س�رة الثانية.

ال�شورة الثانية ) حماية ورعاية الطفولة(: 
الم�ؤمنين  اأمير  من  ال�سخ�سي  الجتماعي  التكافل  في  البديعة  ال�س�ر  ومن 
عمر بن الخطاب ر�سي الله عنه مع مجتمع البنيان المر�س��س ما رواه زيد 
بن اأ�سلم، عن اأبيه اأن عمر بن الخطاب طاف ليلة، فاإذا ه� بامراأة في ج�ف 
فدنا  ماء،  ملاأتها  قد  النار  على  قدر  واإذا  يبك�ن،  �سبيان  وح�لها  لها  دار 
عمر بن الخطاب من الباب، فقال: يا اأمة الله، اأي�س بكاء ه�ؤلء ال�سبيان؟ 
النار؟ فقالت:  التي على  القدر  فقالت: بكاوؤهم من الج�ع. قال: فما هذه 
قد جعلت فيها ماء اأعللهم بها حتى ينام�ا، اأوهمهم اأن فيها �سيئاً من دقيق 
اإلى دار ال�سدقة فاأخذ غرارة، وجعل  و�سمن. فجل�س عمر فبكى، ثم جاء 
فيها �سيئاً من دقيق و�سمن و�سحم وتمر وثياب ودراهم، حتى ملاأ الغُرارة، 
ثم قال: يا اأ�سلم، احمل عليّ. فقلت: يا اأمير الم�ؤمنين، اأنا اأحمله عنك! فقال 
لي: ل اأم لك يا اأ�سلم، اأنا اأحمله لأني اأنا الم�س�ؤول عنهم في الآخرة - قال: 
فجعل  القدر،  واأخذ  قال:   - المراأة  منزل  به  اأتى  حتى  عنقه،  على  فحمله 
فيها �سيئاً من دقيق و�سيئاً من �سحم وتمر، وجعل يحركه بيده وينفخ تحت 
الدخان يخرج من خلل  اأ�سلم: وكانت لحيته عظيمة، فراأيت  القدر - قال 
لحيته، حتى طبخ لهم، ثم جعل يغرف بيده ويطعمهم حتى �سبع�ا، ثم خرج 
حتى  كذلك  يزل  فلم  اأكلمه،  اأن  منه  وخفت  �سبع،  كاأنه  بحذائهم  ورب�س  
اأتدري لم رب�ست بحذائهم؟ قلت: ل يا  اأ�سلم،  يا  لعب�ا و�سحك�ا، ثم قال: 
اأمير الم�ؤمنين! قال: راأيتهم يبك�ن، فكرهت اأن اأذهب واأدعهم حتى اأراهم 

ي�سحك�ن، فلما �سحك�ا طابت نف�سي .
ما هذه ال�س�رة العظيمة لأمير الم�ؤمنين!!

واأي اإح�سا�س دقيق وحقيق!
يخرج ليلًا كعادته لتفقد اأم�ر الأمة بحكم م�س�ؤوليته عنها ويجد هذا الم�قف 

الذي فاجاأه.
 اأطفال من رعية عمر جائع�ن ويبك�ن!!
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انتهت  ثم  معهم.  ويبكي  الله-  في  الأمة  هذه  اأ�سد  وه�   - عمر  فيجل�س   
اإلى  الم�س�ؤولية،  بحكم  الف�رية  الإغاثة  اإلى  عمر  وانطلق  العاطفة  لحظات 

م�ؤ�س�سة ال�سدقات التي هي اأحد اأفرع بيت مال الم�سلمين.
بنف�سه،  ويطهي  بنف�سه،  ي�سارع  ثم  والنق�د،  واللبا�س  الطعام  عمر  وياأخذ 
ويغرف بيديه، ثم ينتظر اأن يرى الب�سمة ترت�سم على محيّا اأولئك ال�سبية، 
ه�ؤلء  اأخفى  الذي  الليل  ذلك  �سك�ن  تخرق  البريئة  ال�سحكة  وي�سمع 

الجائعين.
هذا ه� عمر مع الطف�لة بل واأكثر من ذلك حيث عزل مرة اأحد عمّاله مع 
اأنه ما قبّل  حرمانه من ال�ظيفة العامة ب�سكل نهائي، وذلك لما اعترف له 
ولداً قط، ويروي ذلك البيهقي عن اأبي عثمان النهدي  قال: ا�ستعمل عمر 
بن الخطاب ر�سي الله عنه رجلًا من بني اأ�سد على عمل فجاء ياأخذ عهده. 
قال فاأتى عمر ر�سي الله عنه ببع�س ولده فقبله، قال: اأتقبّل هذا ما قبلت 
ولداً قط. فقال عمر فاأنت بالنا�س اأقل رحمة، هات عهدنا ل تعمل لي عملًا 
اأبداً . وهذا ما يذكرنا بحديث ر�س�ل الله �سلى الله عليه و�سلم الذي رواه 
لَ ر�س�ل الله �سلى الله عليه و�سلم الَح�سَنَ  اأب� هريرة ر�سي الله عنه قال: قَبَّ
بْنَ عَليٍّ وعنده الأَقْرَعُ بْنُ حَابِ�س التميمي جال�ساً فقال الأقرع اإن لي ع�سرة 
لْتُ مِنْهُمْ اأحَداً، فنظر اإليه ر�س�ل الله �سلى الله عليه و�سلم  من ال�لد مَا قَبَّ

ثم قال: )مَنْ ل يَرْحَمْ لَ يُرْحَمْ( . 
ولم يكن عمر بن الخطاب ر�سي الله عنه ينتظر اأن يرى بين اأطفال رعيته 
ال�سعيف والهزيل بل كان يق�م بتاأمين الرعاية للاأطفال منذ ولدتهم لأن 
)الم�ؤمن الق�ى خير واأحب اإلى الله من الم�ؤمن ال�سعيف وفي كل خير( ،حيث 
يفر�س لهم من بيت مال الم�سلمين مئة درهم وذلك كما يرويه ابن �سعد في 
طبقاته اأن عمر بن الخطاب ر�سي الله عنه كان يفر�س للمنف��س- ال�ليد- 

مائة درهم فاإذا ترعرع بلغ به مائتي درهم فاإذا بلغ زاده .
اإذا  فكان  الأطفال  كل  رعايته  �سملت  بل  فح�سب  لأولئك  ذلك  يكن  ولم 
�سهر  كل  وليه  ياأخذه  رزقاً  له  وفر�س  درهم،  مائة  له  فر�س  باللقيط  اأتي 

ويجعل  خيراً  بهم  ي��سي  وكان  �سنة،  اإلى  �سنة  من  ينقله  ثم  ي�سلحه،  ما 
ر�ساعهم ونفقتهم من بيت المال . 

ال�شورة الثالثة ) المحافظة على ماء الوجه لكل المواطنين(: 
 وبها تعامل عمر بن الخطاب مع المحتاجين من م�اطني الدولة الإ�سلامية 
ول� كان�ا غير م�سلمين فحق�قهم في العدالة الجتماعية محف�ظة وم�س�نة 

ما دامت اأنف�سهم على ال�فاء والعهد م�ستقيمة.
حيث روى الإمام اأب� ي��سف  �ساحب اأبي حنفية ب�سنده اأن عمر بن الخطاب 
ر�سي الله عنه مر بباب ق�م وعليه �سائل ي�ساأل - �سيخ كبير �سرير الب�سر- 

ف�سرب ع�سده من خلفه وقال: 
• من اأي اأهل الكتاب اأنت ؟	
• فقال يه�دي. 	
•  قال فما األجاأك اإلى ما اأرى ؟	
• قال: اأ�ساأل الجزية والحاجة وال�سن. 	  

قال: فاأخذ عمر بيده وذهب به اإلى منزله فر�سخ له  ب�سيء من المنزل، ثم 
اأر�سل اإلى خازن بيت المال فقال: اأنظر هذا و�سربائه، ف� الله ما اأن�سفناه اإن 
ناأكل �سبيبته ثم نخذله عند الهرم: {اإنما ال�سدقات للفقراء والم�ساكين} 
عنه  وو�سع  الكتاب،  اأهل  من  الم�ساكين  من  وهذا  الم�سلم�ن  هم  والفقراء 
الجزية وعن �سربائه. اإنها الرعاية لكبار ال�سن اأياً كان اعتقادهم فهم في 

م�س�ؤولية اأمير الم�ؤمنين عمر ر�سي الله عنه.
 وكذلك فعل عندما مرّ في ال�سام بق�م مجذومين حيث اأمر اأن يُعط�ا من 
وعليها  الت�س�ل،  بظاهرة  تر�سى  ل  الإ�سلامية  فالدولة   ، بانتظام  الق�ت 

علاج تلك الظاهرة وكفاية م�اطنيها، و�سمان عزتهم .
 وهذه الأفعال تدل على عدالة الإ�سلام وحر�س الفاروق اأن تق�م دولته على 

العدالة والرفق برعاياها ول� كان�ا من غير الم�سلمين.
وقد بقيت الحرية الدينية معلماً بارزاً في ع�سر الخلافة الرا�سدة، مكف�لة 

من قبل الدولة، وم�سانه باأحكام الت�سريع الرباني.
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Discounting And Money’s Time Value; 
How to use NPV and other valuation methods to weigh 
investment potentials in an Islamic environment?

Economist - Visionary entrepreneur - Certified Shari’a Adviser and Auditor )CSAA- AAOIFI Certified( 
- MA Islamic Comparative Jurisprudence - BS International Economics  Managing Partner And CEO of 
Data and Investment Consult-Lebanon 
Modern banking and finance are based on the concept of money’s time value; the main parameter in the formula 
delivering the discounted cash value is that of the interest rate of the investment / and or loan in question. 
Introducing an interest rate component to any equation would jeopardize the view that Islamic economists hold. 
A question to be answered in this respect would be why the time value of money is denied in case of interest 
and what would be the appropriate determinant of the time value of money (and hence of the discount rate) in 
an Islamic economy.  Although the discounted cash value is considered a basic investment concept and also a 
basic element of conventional financial theory and, in return, is fully compatible with the conceptual system of 
economic science; the question is: is it compatible with an Islamic view of accounting or appraisal of projects?
A key concept of TVM is that a single sum of money or a series of equal, evenly-spaced payments or receipts 
promised in the future can be converted to an equivalent value today.  Conversely, you can determine the value to 
which a single sum or a series of future payments will grow to at some future date.
You can calculate the fifth value if you are given any four of: Interest Rate, Number of Periods, Payments, Present 
Value, and Future Value.  Each of these factors is very briefly defined in the right-hand column below.  The left 
column has references to more detailed explanations, formulas, and examples.

Interest is a charge for borrowing money, usually stated as a percentage 
of the amount borrowed over a specific period of time.  Simple interest 
is computed only on the original amount borrowed. It is the return on 
that principal for one time period.  In contrast, compound interest is 
calculated each period on the original amount borrowed plus all unpaid 
interest accumulated to date.  Compound interest is always assumed in 
TVM problems.

Interest
• Simple
• Compound

Periods are evenly-spaced intervals of time. They are intentionally not 
stated in years since each interval must correspond to a compounding 
period for a single amount or a payment period for an annuity.

Number of Periods

Payments are a series of equal, evenly-spaced cash flows.  In TVM 
applications, payments must represent all outflows (negative amount) or 
all inflows (positive amount).

Payments

Present Value is an amount today that is equivalent to a future payment, 
or series of payments, that has been discounted by an appropriate interest 
rate.  The future amount can be a single sum that will be received at 
the end of the last period, as a series of equally-spaced payments (an 
annuity), or both.  Since money has time value, the present value of 
a promised future amount is worth less the longer you have to wait to 
receive it.

Present Value
• Single Amount
• Annuity

Ma’an Barazy
Part 1
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I will examine different evaluating techniques used in 
financial management. The Net Present Value concept 
is the most contended case in point; NPV use in modern 
finance implies a simulation on those values which will be 
amplified by time and interest rates. At a point t0 it would 
be beneficial for the investor to get an idea of their cash 
value worth between two time values. That is what NPV 
dedicates itself to show. The Net present value (NPV) is 
a sophisticated capital budgeting technique; found by 
subtracting a project’s initial investment from the present 
value of its cash inflows discounted at a rate equal to the 
firm’s cost of capital. 
I will try to answer how to use NPV and other valuation 
methods to weigh investment potentials in an Islamic 
environment? I will conclude with defining the concept of 
opportunity cost in evaluating investments and will try to 
place it in an Islamic environment.
Literature review
To my knowledge little has been written on the specific 
subject of relating NPV and DCF to an Islamic environment. 
However significant research has focused on financial 
evaluation techniques. I will underline the valuable The 
Professional Accountants in Business International Good 
Practice Guidance Project and Investment Appraisal for 
Sustainable Value Creation Exposure Draft November 2012 
published by the International Federation of Accountants.
Achieving sustainable value creation aligns directly with 
IFAC’s vision: Recognition of the global accountancy 
profession as a valued leader in the development of strong 
and sustainable organizations, financial markets, and 
economies. In advocating fundamental principles, this 
IGPG establishes a benchmark that can help professional 
accountants deal with the complexities of practice and 
ensure that their organization’s approach and processes are 
aligned with widely accepted and emerging practices .  
In an Islamic context a first attempt was made by Anas 
Zarqa (1983) who concluded that discounting is permissible 
in Islam and the rate of return in the projects of comparable 
riskiness already in operation should be used as the rate of 
discount. However, he did not discuss the Islamic position 
on the time value of money and also questioned the 
relevance of time preference in determining the discount 
rate. Rafiq al-Masri (1986) discussed the question of the 
time value of money in detail and argued that Islam allows 
the time value of money.
Rauf Azhar (1986) discussed the consumer's time 
preference as well as productivity of investment and 
concluded that the rate of profit, and not the rate of interest, 
would be the appropriate rate of discount in an Islamic 
economy. But since, he kept the conventional assumption 
of perfect foresight and lack of uncertainty, his conclusion 
loses Islamic perspective. Also, issues like, the concept 
and nature of time value of money and the principles under 
which time value of money is to be distinguished in a loan 
contract from an investment contract were not discussed 
by him.  

Though several good attempts have been made in this area, 
the issue is far from settled. The first attempt was made 
by Anas Zarqa (1983) who concluded that discounting is 
permissible in Islam and the rate of return in the projects of 
comparable riskiness already in operation should be used 
as the rate of discount. 
Rafiq al-Masri (1986) discussed the question of the time 
value of money in detail and argued that Islam allows 
the time value of money. However, he did not discuss a 
number of important issues; such as, why the time value of 
money is denied in case of interest and what would be the 
appropriate determinant of the time value of money (and 
hence of the discount rate) in an Islamic economy. 
Rauf Azhar (1986) discussed the consumer's time 
preference as well as productivity of investment and 
concluded that the rate of profit, and not the rate of interest, 
would be the appropriate rate of discount in an Islamic 
economy. But since, he kept the conventional assumption 
of perfect foresight and lack of uncertainty, his conclusion 
loses Islamic perspective. Also, issues like, the concept 
and nature of time value of money and the principles under 
which time value of money is to be distinguished in a loan 
contract from an investment contract were not discussed 
by him
Forecasting, economic or accounting term?
To my understanding the real divergence between classical 
and Islamic economics is the equating of the time value of 
money.
Therefore any analysis scenario would have simply to 
deduct the time value of money devoid of interest rate 
and henceforth creating a viable capital budgeting and 
forecasting scenario with the use of time component- hence 
interest rate- in the methodology. As Islamic economic 
requires to disregard interest rates as it leads to usury; 
their capital budgeting to free the concept of NPV from its 
interest rate component; and I will propose henceforth to 
touch upon Economic Value Added  (or EVA).
The EVA method begins the same way that NPV does—by 
calculating a project’s net cash flows. However, the EVA 
approach subtracts from those cash flows a charge that 
is designed to capture the return that the firm’s investors 
demand on the project. The EVA determines whether a 
project earns a pure economic profit–a profit above and 
beyond the normal competitive rate of return in a line of 
business. I feel more at ease with this jargon as it does not 
involve a discount over a specific interest rate value.
However it seems to me that the real problem lies in the 
conceptual understanding of the concept of time value 
between economists and accountants. In The Role of 
Central Banks in Islamic Banking Dr. Iraj Toutounchian  
highlights J. M. Keynes' criticism on the classical 
economists inability to recognize the speculative demand 
for money in the presence of interest (rate), it can easily 
be shown that interest is both necessary and sufficient 
condition for speculation. In other words, there is a two-way 
relationship between interest and speculation. Speculation, 
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which necessarily entails artificial risk in any market, be it in money, bond, gold, commodities and 
the like, is not permissible in an Islamic setting; he states. 
A corollary to the above assertion is that with the disappearance of bond market stocks are expected 
to be exchanged in an Islamic stock market based upon their book values; Toutounchian asserts. 
In terms of Tobin's Q this quotient is supposed to be close to unity (one). It is because in a world 
with perfect markets, economic value (EV) and replacement cost (RC), will coincide. This brings 
the quotient to unity. An implication of this is that in a world with perfect markets valuing the firm 
would be easy; i.e. we could read the economic value of the firm off the current balance sheet. 
Toutounchian conclude discussing about this assertion by citing two statements correctly made by 
Prof. Gardner Ackley:

• "Speculation - if mistaken - tends ultimately to be self -correcting in any commodity market."
• "...the real cause of unemployment is speculative demand for money".

Therefore this contains the fact of a contagion effect between speculation and unemployment on 
one hand and speculation and demand for money. Let me start by looking over different capital 
budgeting techniques and investment analysis scenarios.

What does the NPV contends?
NPV is an indicator of how much value an investment or project adds to the firm. With a particular 
project, if   is a positive value, the project is in the status of positive cash inflow in the time of t. If   is 
a negative value, the project is in the status of discounted cash outflow in the time of t. Appropriately 
risked projects with a positive NPV could be accepted. This does not necessarily mean that they 
should be undertaken since NPV at the cost of capital may not account for opportunity cost, i.e., 
compared with other available investments. In financial theory, if there is a choice between two 
mutually exclusive alternatives, the one yielding the higher NPV should be selected. To illustrate 
this:

Each cash inflow/outflow is discounted back to its present value (PV). Then they are summed. 
Therefore NPV is the sum of all terms,

where 
•  the time of the cash flow

•  the discount rate (the rate of return that could be earned on an investment in the financial 
markets with similar risk.); the opportunity cost of capital

•   the net cash flow i.e. cash inflow – cash outflow, at time t . For educational purposes, is 
commonly placed to the left of the sum to emphasize its role as (minus) the investment.

The result of this formula is multiplied with the Annual Net cash inflows and reduced by Initial 
Cash outlay the present value but in cases where the cash flows are not equal in amount, then the 
previous formula will be used to determine the present value of each cash flow separately. Any 
cash flow within 12 months will not be discounted for NPV purpose, nevertheless the usual initial 
investments during the first year R0 are summed up a negative cash flow.
Given the (period, cash flow) pairs ( ,  ) where    is the total number of periods, the net present 
value    is given by:

...It means...Then...If

 the investment would add
value to the firm

the project may be acceptedNPV > 0

 the investment would
subtract value from the firm

the project should be rejectedNPV < 0

 the investment would
 neither gain nor lose value
for the firm

 We should be indifferent in the decision whether to accept or reject
 the project. This project adds no monetary value. A decision should be
 based on other criteria, e.g., strategic positioning or other factors not
.explicitly included in the calculation

NPV = 0

NPV = Present value of cash inflows – Initial investment
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The discount rate, which is the rate used to discount future cash flows to the present value is a key 
variable of this process.

Other methods to equate time value
IRR 
According to Grame Pietersz, (© 2005-2012) rate of return on the invested amount is called IRR. 
A little investment with more rate of return would have higher IRR, a shareholder's wealth will 
increase when he makes heavy investment with lower rate of return and obtain gains in more 
volume (Grame Pietersz, 2005-2012). If a project's IRR is more than the project required rate 
of return, it is accepted and if the required rate of return exceeds the IRR, the investment in this 
project is refused  
In another aspect, IRR base on discounted cash flows that empower the investor to observe the 
timing of cash outflow and inflows and the risk involve in the project (Van Horne and Wachowicz, 
p.321 12th edition). Horne and Wachowicz (p.321 12th edition) defines IRR is the discount rate of 
an investment proposal that makes the difference between cash inflows and outflow equal to zero  
(Van Horne and Wachowicz, p. 322 12th edition).
IRR is the discount rate that maintains break-even point between the present worth of cash outflows 
and cash inflows  
NPV and IRR are closely related as both have almost similar mathematical formula and measure 
investment profitability with respect to time (corporate finance fine622 p.29). In the case, where 
the presence of one project does not preclude the presence of other, IRR and NPV give the same 
results and the decision criteria for the acceptance or rejection of the project will be same and 
where the presence of one project influence the presence of other the rejection and acceptance 
criteria for the IRR and NPV will vary (corporate finance fine622 p. 29). This is the shortcomings 
of IRR that it may lead to wrong decisions in two conditions. 

• First, when there is an unconventional trend in cash inflows in both mutually exclusive and 
independent that fuel to multiple IRRs. 

• Second, when investment is done in mutually exclusive projects the time and scale 
differences direct to the inappropriate investment decision and this problem is connected 
with the assumption of reinvestment  

MIRR 
MIRR was introduced to cope with the constraints of multiple IRRs with the consistence of NPV 
(Suzette Vivers, Howard Cohen, 2011).When it is applied in initially invested outlay, accrues 
terminal value and also called terminal rate of return (Suzette Vivers, Howard Cohen, 2011). 
MIRR is also known compound rate of return and terminal rate of return. It is the discount rate that 
equates the NPV to zero and present value of investment to future cash flows (Kierulff, 2008, p. 
326). MIRR has prominent differences from IRR as MIRR bases on the project cost of capital and 
IRR accounts for project's IRR (Suzette Vivers, Howard Cohen, 2011). 
Therefore, reinvestment on the cost of capital is most reliable method to calculate the project 
profitability (Chang and Swales, 1999, p. 133). 
PI Profitability index 
The PI Profitability index is also known as benefit-cost ratio of a project (Van Horne and 
Wachowicz, p.325, 12th edition).PI is calculated by dividing net future cash inflows to the startup 
cost of project (Van Horne and Wachowicz, p. 325, 12th edition).
When profitability index is greater than 1 or equal to one, we will accept the project otherwise 
when it is less than 1, project will be rejected (Van Horne and Wachowicz, p. 326, 12th edition). 
In the case of independent project NPV also produces the same results as profitability index and 
accepting/ rejecting criteria also remains same (Suzette Vivers, Howard Cohen, 2011).   
PB The payback period 
PB The payback period is the simplest and widely used method (Suzette Vivers, Howard Cohen, 
2011).  It is the required time period to recover the original cost of investment. The payback period 
of a project is the duration of time to get original cash back. Although discounted cash flow does 
not encompass the in payback period still it is mostly practiced method (Pike, 1996, p. 82).
Advantages
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• Sometimes a payback period may be preferred on NPV because it considers the time frame 
of incoming cash flow when the total invested amount will be gained and helps to select the 
project that least recovery period in the case when projects are mutually exclusive (Suzette 
Vivers, Howard Cohen, 2011). The payback method is widely used by large firms to evaluate 
small projects and by small firms to evaluate most projects.

• Its popularity results from its computational simplicity and intuitive appeal. 
• By measuring how quickly the firm recovers its initial investment, the payback period also 

gives implicit consideration to the timing of cash flows and therefore to the time value of 
money. 

• Because it can be viewed as a measure of risk exposure, many firms use the payback period as 
a decision criterion or as a supplement to other decision techniques. 

• Disadvantages
• The major weakness of the payback period is that the appropriate payback period is merely 

a subjectively determined number. It cannot be specified in the light of wealth maximization 
goal because it is not based on discounting cash flows to determine whether they add to the 
firm’s value. 

• A second weakness is that this approach fails to take fully into account the time factor in the 
value of money.

• A third weakness of payback is its failure to recognize cash flows that occur after the payback 
period.

• While easy to compute and easy to understand, the payback period simplicity brings with it 
some drawbacks. 

• Whatever the weaknesses of the payback period method of evaluating capital projects, the 
simplicity of the method does allow it to be used in conjunction with other, more sophisticated 
measures.

• In your view, if the payback period method is used in conjunction with the NPV method, 
should it be used before or after the NPV evaluation?

DPB  
DPB (discounted payback period) is the method of calculating the recovery time of present cash 
outflows using the discounting technique Hirsch (1994, p. 536 and Peterson and Fabozzi 2002, p. 
64). It takes into account the philosophy of the changing value of money with the passage of time to 
provide more sophisticated results (Bierman and Smidt, 2007, p. 58; Northcott, 1992, p. 16).
Instead of measuring the time period to recover the initial investment, some investors computes the 
length of time required, when negative present value will convert into positive ( Bierman and Smidt 
2007, p. 58). If an asset works more than it's DPB, the asset has positive NPV and if its lifetime is 
less than DPB the asset has negative NPV. DPB is more considered in investment decisions because if 
DPB is less than asset life, then it will bring required returns on investment (Suzette Vivers, Howard 
Cohen, 2011).  
When DCF techniques are used to make capital budgeting, the analyst must also account for the 
hurdle rate (Suzette Vivers, Howard Cohen, 2011). 
DCF techniques are very helpful to rank value-enhanced capital outlays and to find required rate by 
using NPV and IRR (Suzette Vivers, Howard Cohen, 2011). NPV and IRR are best to practice while 
evaluating a project for investment because they highlight the required rate of return (Shapiro, 2005, 
p. 165; Horngren et al., 2003; McWatters et al., 2001; Garrison and Noreen, 2000; Maher et al., 1997; 
Weetman, 1996). Many finance books instruct that should be used as NPV for investment

References:
. 1 This International Good Practice Guidance )IGPG( applies to professional accountants in business evaluating 

investments to support long-term decision making focused on sustainable value creation.
. 2 A registered trademark of the consulting firm، Stern Stewart & Co.، is another close cousin of the NPV method.
. 3 http://www.islamic-banking.com/iarticle_1.aspx
. 4 )http://www.investinganswers.com/financialdictionary/investing/internal-rate-return-irr2130(.
. 5 )Corporate finance fine622 p.29(.
. 6 )Brigham and Ehrhardt، 2005، p. 353(.
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د. علاء الدين العظمة
دكت�راه في التخطيط ال�ستراتيجي

الدرو�س القيادية الم�ستقاة من الطبيعة : درو�س ال�سقور
Nature Leadership lessons: Eagle lessons

ر في ق�س�س الحي�ان ومتابعة الدرو�س القيادية الم�ستقاة  الله الله في العبر من ق�س�سهم! لقد دفعني كلّ ذلك للتب�سّ
من حياة هذه الكائنات.

حيث وجدت الكثير الكثير، واأحببت اأن اأ�سارك قرائي النظر في هذا العدد لدرو�س قيادية مُتعلّمة من ال�سق�ر، فلطالما 
كان ال�سقر رمزاً من الرم�ز القيادية. 

وذلك للاأ�سباب التالية:
1 .:)Eagles have strong vision( امتلاك الروؤية

�سطح  عن  كيل�مترات  خم�سة  يبلغ  ارتفاع  على  يحلّق  فه�  وجهته،  مدركاً  مرتفعة  م�سافة  على  ال�سقر  يطير 
ومجرياتها،  للمنطقة  كامل  بم�سح  ال�ستراتيجية  الروؤية  يمتلك  لأنه  الم�سافة،  لتلك  الروؤية  وي�ستطيع  الأر�س، 

وي�ستطيع الإحاطة بكل الحيثيات من مكان مرتفع.
2 .:)Focus( التركيز

رغم طيران ال�سقر وتحليقه عالياً فاإنه ي�ستطيع التركيز الدقيق على دقائق وتفا�سيل ي�سعب اإدراكها من عل�. 
والتركيز ه� من الدرو�س الهامة التي يعلّمها ال�سقر لأبنائه، فه� ل ين�سغل بفري�ستين باآن واحد، والدر�س هنا: 

.”If you chase two rabbits، both will escape �سينج�-  فكلاهما  فري�ستين  اخترت  " اإذا 
3 .)Always updated( :الحداثة والتجديد والمتابعة

هل تعلم باأنّ الفرق بين الن�س�ر وال�سق�ر، ه� اأنّ الن�س�ر تتغذى على الحي�انات الميتة في حين اأن ال�سق�ر ل تاأكل 
اإل الفري�سة الحية والدماء ال�ساخنة. والعبرة هنا هي اأنه يجب على القائد اأن يعتمد على الأبحاث والتقارير 
والمعل�مات الحديثة متجاهلًا القديم منها، فه� دائم البحث والمتابعة لأحدث المجريات والمعل�مات والدرا�سات.

4 .:)Achievers relish challenges & use them profitability( البتكار عند الأزمات
ال�سقر ه� الطائر ال�حيد الذي ي�ستمتع بالع�ا�سف ويحب الطق�س الرديء، فه� ي�سعر بالحما�س، ويبادر بفرد 
اأجنحته عند حل�ل العا�سفة لتداعبها الرياح العاتية فتحمله عالياً ليحلّق �سامخاً، متجاوزاً الح�اجز والع�ائق 

م�ستثمراً طاقة الرياح والع�ا�سف لتحمله لآفاق جديدة لم يرها من قبل.
واأغ�سان  اأوراق  التي تختبئ خلف  الطي�ر  اأبناء جن�سه من  �سانحة عك�س  الرديء فر�سة  الطق�س  اإنه يجد في 

ال�سجر.
5 .:)Eagles fly with eagles( ال�سم�خ القيادي

يحلّق ال�سقر عالياً مع اأمثاله من ال�سق�ر، فه� ل يطير ب�سحبة الطي�ر ال�سغيرة، بل ي�سمخ عالياً مع اأقرانه من 
ال�سق�ر، ولعلها من مزاياه ومن نقاط �سعفه، فه� ل يجيد الت�ا�سل مع الآخرين على الأر�س.
وه� الأمر الذي يفعله القائد ب�سقه الأول )ال�سم�خ( ويتجنبه ب�سقه الثاني )�سعف الت�ا�سل(.
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6 .:)Test before you trust( جرّب اأولً ثم ثق اأو ل تثق
عندما ترغب ال�سق�ر بالتزاوج، فاإنّ اأنثى ال�سقر تق�م باختبار ذكرها وباأ�سعب الختبارات واأط�لها، حيث تق�م بنزع ع�سها ورميه من الأعلى اإلى 
الأ�سفل، وعندها يحلق ال�سقر الذكر نح� الأ�سفل م�سرعاً ليلتقط الع�س قبل و�س�له الأر�س وتحطمه، وبعدها يحلّق مرتفعاً لي�سلمه �سليماً لأنثاه، 
فتعاود الأنثى رميه مرة اأخرى، ويعاود الذكر اإنقاذ الع�س مجدداً، وتكرر الأنثى هذه العملية مراراً وتكرراً ولمدة تتجاوز ال�ساعة، لتتاأكد بالدليل القاطع 

ولء الذكر لم�سروعهما المقبل.
7 .:)Change to sustain( التغيير حاجة للا�ستمرار والبناء

لعل الكثيرين ل يعلم�ن اأنّ مت��سط عمر ال�سق�ر ه� الأربع�ن ، وقليل منهم ي�سل ال�سبعين.
قر الأربعين يكت�سب  كمالً ج�سدياً لحمياً وري�ساً، وهذا يجعله ثقيل ال�زن كهلا، اإ�سافة اإلى اأن منقاره يبلغ من التدبب مال يعينه  فعندما يبلغ ال�سّ
على ا�ستخدامه في ال�سيد والأكل، وهنا يك�ن لديه خياران: اإما اأن يُكمل بقية حياته �سائماً وعالة على اأقربائه واأ�سرته حتى يحين اأجله، اأو اأن يتخذ 
قراراً ا�ستراتيجياً مهماً يت�سم بالغم��س وال�سع�بة والمغامرة، في�سعد اأعلى التلال ويبداأ بدق منقاره بال�سخ�ر القا�سية حتى يك�سره بالكامل، وعندها 
�سيلزمه ثلاثة اأ�سهر تقريبا لينم� له منقار جديد، وخلال هذه الأ�سهر �سيمتنع عن الطعام لينجز برنامجاً غذائياً �سحياً متق�سفاً. بعد هذه الأ�سهر 
القا�سية وك�سر المنقار الم�ؤلمة، ي�سعف حجم ال�سقر ويخف وزنه، ويظهر له منقار ق�ي، واأول عملية يق�م بها هي نتف ري�سه بالكامل لي�سبح عارياً، 
وهي مهمة م�ؤلمة قا�سية، لكنه بهذا الفعل ي�ستعيد لياقته الج�سدية، ويك�سب مرونة عالية في التحليق، وتعيد هذه العمليات له �سبابه وتك�سبه ثلاثين 

عاما جديدا اإذا كتب الله له ذلك. والقاعدة هنا: غيّر كي تبقى، غيّر كي ل ت�سمحل، غيّر قبل اأن تف�تك الفر�سة.
.”Change to sustain، change or die، change before you have to“

8 .)Even eagle needs a push( :التحفيز والت�سجيع والدفع
اإن من اأهم المهام ال�سعبة والقرارات الحا�سمة التي يتخذها ال�سقر في حياته، هي لحظة دفعه لأولده في خط�ة طيرانهم الأولى، فلي�س من معنى 
لحياة ال�سقر ال�سغير دون ذلك، ويعتبر دفع والديه له من اأعلى التلال مجازفة كبرى، فقد تب�ء بالف�سل فتق�سي على حياته. لكن لبد من فر�سة 

لهذا الم�ل�د تمنحه جرعة ال�سجاعة لينتقل اإلى حياة ال�سق�ر الحقيقية.
اأختم بمق�لة �سمعتها على اإحدى الف�سائيات: اإنّ النجاح في هذا الع�سر يق�م على تحالف حما�س القلب ومنطق العقل في �سخ�س القائد، فاإذا انف�س هذا 

التحالف فلن نح�سد �س�ى الف�سل.
يا اأيها القائد:

كنّ م�جهاً للفعل، فاإما اأن تق�ده، اأو اأن تتبع، اأو اأن تبتعد عن الطريق كلياً. 
 يتبع في العدد القادم باإذن الله...
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SWOT Analysis

The internal assessment (weaknesses and strengths) along with the external 
audit (scanning threats and opportunities) together referred to as SWOT 
analysis, in addition to a clear vision and mission statements are the basis for 
establishing long-term objectives in the strategy formulation phase.

As far as internal assessment is concerned, any business has weaknesses and 
strengths. Some have strengths in production, others in marketing or sales.

Just like in performing the external audit, managers, employees, and all 
stakeholders’ involvement is imperative in performing the internal audit so 
as to determine the firm’s strengths and weaknesses.

Such a process requires gathering and evaluating information so as to 
highlight critical success factors including the most important strengths and 
weaknesses. Such a listing would influence the strategic management in all 
its phases (formulation, implementation and evaluation).

The success of any firm depends on optimizing the performance of the 
principal functional areas and divisions within the firm. 

Financial ratios are also indicators of any business success or failure.

The Resource-based view (RBV) approach contends that the internal 
resources are more important for the success of the firm than the external 
factors contrary to the I/O theory. 

The RBV proponents contend that the firm should base its strategic planning 
on the internal resources mainly which differentiate it from any other firm. 
Such resources, which represent the key strengths of the firm, should be 
according to empirical indicators either rare, hard to imitate, or not easily 
substitutable.  

Another major strength worth highlighting is the company culture and the 
way to integrate it with strategy. A successful organization should support 
the collective commitment of its staff to a common purpose, which fosters 
competence and enthusiasm among managers and employees.

A firm’s culture can either be protagonist or antagonistic of its strategy. Any 
disarray among the firm’s staff would rather disrupt the strategy formulation, 
implementation and evaluation process.
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Research and development is a major strength area in any company. Investing in 
research and development is a key element in supporting the existing business 
and developing new products depending on the institution’s competitive strategy. 

However, some companies may suffer from major weaknesses that are worth 
mentioning.

The first is management information system. Information systems represent the 
firm’s cornerstone. It ties the firm’s functional departments together and provides 
the basis for managerial decisions. Having a weak information system puts the 
company at a competitive disadvantage. 

Ambiguity in job descriptions for employees is another major weakness. The 
employees find themselves sometimes doing things far away from their working 
skills or expertise.

Another weakness that an institution may suffer from is the lack of employee 
motivation. Employees’ morale is may get very low because no clear incentive 
and remuneration plan is put in practice. Employees having neither annual 
increment nor bonuses are likely to lose motivation.

In conclusion, the firm’s functional departments represent the core operations 
of its business. An internal audit is to be conducted within these departments 
to provide basic information needed for strategy formulation. Such an audit 
represents an opportunity for management and employees to take part in the 
firm’s future and is likely to energize and mobilize the employees being involved 
in the process.
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مخاطر عدم تماثل المعلومات بين ق�سور �سيغ التمويل التقليدية 
وحلول ال�سناعة المالية الا�سلامية

د. يا�سين العايب
اأ�ستاذ محا�سر - كلية العل�م القت�سادية وعل�م الت�سيير جامعة ق�سنطينة

الحلقة )1(

 ملخ�س
ي�ؤثر �سلبا على  التم�يل، مما  المعل�مات لدى م�ؤ�س�سات  النق�س في  المعل�مات )Asymmetric Information( عن  تعبر حالة عدم تماثل 
قراراتها تجاه الم�ؤ�س�سة التي يفتر�س اأن تملك معل�مات ح�ل و�سعيتها المالية وا�ستراتيجيتها الم�ستقبلية بحجم اأكبر من م�ؤ�س�سات التم�يل، 
ففيما يتعلق بالتم�يل عن طريق الم�ساهمة في راأ�س المال ت�ؤثر حالة عدم تماثل المعل�مات على الزيادة في تكاليف المعاملات و الرقابة لتع�ي�س 
 ،)the moral hazard(النق�س في المعل�مات، اأما فيما يتعلق بم�ؤ�س�سات التم�يل عن طريق ال�ستدانة فاإنها تتاأثر من خلال الخطر المعن�ي

.)The credit rationing (وخطر تح�سي�س الئتمان )the adverse selection problems(خطر الختيار ال�سيء
يهدف هذا البحث اإلى اإبراز واختبار قدرة �سيغ التم�يل الإ�سلامي على معالجة مختلف الم�ساكل المتعلقة بعدم تماثل المعل�مات. 

Abstract
Asymmetric Information reflects the lack of information among financial institutions which negatively 
affects their decisions about the institution that is supposed to have more information about its financial 
status and future strategy than financial institutions. With regard to financing by contribution on to 
the capital، asymmetric information leads to an increase in transaction costs and control in order to 
compensate for the lack of information. However، finance institutions through borrowing are affected by 
the moral hazard، the adverse selection problems and the credit rationing.
This research aims to highlight and test the ability of Islamic finance formulas to deal with various 
problems relating to the asymmetric information.

مقدمة
تزايدت الأبحاث المتعلقة باأثر عدم تماثل المعل�مات في مجال التم�يل بعد ع�سرية ال�سبعينات من القرن الما�سي، وذلك ب�سبب كثرة الم�ساكل التي 
اأفرتها م�سادر التم�يل التقليدية، وعدم تاأقلمها مع متطلبات وحاجيات الم�ؤ�س�سات، فحاولت النظريات ح�سر الع�ائق، ومن ثم اإبراز مختلف 
الأطراف الم�س�ؤولة عنها، ومع ذلك واإلى ي�منا الحا�سر تبقى �سيغ التم�يل الكلا�سيكية عاجزة عن مجابهة الم�ساكل المرتبطة بخ�س��سية عدم 

تماثل المعل�مات ومختلف المخاطر، ومنه ت�سبح ال�سناعة الإ�سلامية ال�سرورة للحتمية و الطبيعية لم�اجهة ق�س�ر �سيغ التم�يل التقليدية.
يكت�سي م��س�ع عدم تماثل المعل�مات من المنظ�ر الإ�سلامي اأهميته من اأ�سالته وحداثته، اإذ يعتبر بمثابة اأولى الدرا�سات التي تطرقت اإلى قدرة 

ال�سناعة المالية الإ�سلامية على معالجة الم�ساكل المتعلقة بعدم تماثل المعل�مات، وتحليل النتقادات الم�جهة لنظرياتها من منظ�ر اإ�سلامي.
نهدف من خلال البحث اإلى تحقيق جملة من الأهداف نبينها في ما يلي:

• ت�سليط ال�س�ء على الإطار النظري لعدم تماثل المعل�مات ومختلف الم�ساكل المتعلقة به.	
•  اإبراز نقائ�س وق�س�ر �سيغ التم�يل التقليدي على م�اجهة م�ساكل التم�يل المتعلقة بعدم تماثل المعل�مات.	
• اختبار قدرة �سيغ التم�يل الإ�سلامي على م�اجهة م�ساكل التم�يل المتعلقة بعدم تماثل المعل�مات.	
• اختبار قدرة �سيغ التم�يل الإ�سلامي على اإيجاد حل�ل للانتقادات الم�جهة لنظريات عدم تماثل المعل�مات.	

وبناء على ذلك تدور م�سكلة الدرا�سة ح�ل الت�ساوؤل الرئي�سي التالي:
ما مدى قدرة �سيغ التم�يل الإ�سلامي على معالجة م�ساكل عدم تماثل المعل�مات؟
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تندرج تحت هذا الت�ساوؤل عدة ت�ساوؤلت فرعية:
• ما اأوجه ق�س�ر �سيغ التم�يل التقليدي؟	
• هل تبرز ال�سناعة المالية الإ�سلامية خ�س��سية في مجال التكيف 	

مع طبيعة كل عملية مالية؟
• كيف يمكن معالجة م�ساكل التم�يل التقليدية من منظ�ر اإ�سلامي؟	
• هل ال�سناعة المالية الإ�سلامية بديل لل�سناعة والبتكارات المالية 	

الحالية؟
المنهج  اتبعنا  المرج�ة  الأهداف  وبل�غ  المطروحة  الت�ساوؤلت  على  للاإجابة 
التاريخي في تتبع التنظير المتعلق بعدم تماثل المعل�مات، اإ�سافة اإلى المنهج 
مدى  وتحليل  التقليدية  التم�يل  �سيغ  وانتقاد  تحليل  في  التحليلي  ال��سفي 

قدرة �سيغ التم�يل الإ�سلامي على م�اجهة م�ساكل عدم تماثل المعل�مات. 

1. الاإطار النظري لمخاطر عدم تماثل المعلومات في التمويل: 
1.1. مدلول خطر عدم تناظر المعلومات:

اأطراف  اأحد  اإلمام  عدم  المالية  ال�س�ق  في  المعل�مات  تماثل  بعدم  يق�سد   
ال�سفقة بالمعل�مات الكافية عن الطرف الآخر في هذه ال�سفقة مما يمنعه 
الم�سكلات  من  ن�عين  ظه�ر  ذلك  على  ويترتب  ال�سليم،  القرار  اتخاذ  من 
التي تعتبر من اأهم اأ�سباب انخفا�س كفاءة الأ�س�اق المالية؛ والم�سكلة الأولى 
بينما تحدث  ال�سيئ،  الختيار  م�سكلة  وت�سمى:  ال�سفقة  اإتمام  قبل  تحدث 

الثانية بعد اإتمام ال�سفقة وت�سمى: م�سكلة مخاطر �س�ء النية.
بذلك  فهي  التاأكد،  عدم  من  حالة  عن  المعل�مات  تماثل  عدم  حالة  تعبر 
لأن   ،)THEPOT،2007( الكف�ءة  غير  المعل�مات  من  و�سعية  عن  تعبر 
الأطراف الداخلية بالم�ؤ�س�سة )ملاك، اداريين( يفتر�س اأنها اأكثر علما من  

غيرها)الأطراف الخارجية( ب��سعية الم�ؤ�س�سة.

2.1.  النظريات المف�شرة لحالة عدم تماثل المعلومات: 
للم�ؤ�س�سة  المالي  ال�سل�ك  تف�سير  حاولت  التي  المداخل  من  العديد  هناك   
المتعاملين  باقي  وبين  بينها  المعل�مات  تماثل  عدم  ظل  في  القت�سادية 
 G. عد  ولقد  خا�سة،  ب�سفة  والدائنين  عامة  ب�سفة  القت�ساديين 
AKERLOFF من اأوائل الباحثين في مجال عدم تماثل المعل�مات بالن�سبة 

ل�س�ق ال�سيارات الم�ستعملة �سنة 1970، وت�الت بعد ذلك الدرا�سات المتعلقة 
في هذا المجال، كدرا�سة M. SPENCE في �سنة 1974 بالن�سبة ل�س�ق العمل، 
للم�ؤ�س�سة من خلال  المالي  الهيكل  المعل�مات على  لتطبق حالة عدم تماثل 
درا�سة PYLE و LELLAND �سنة ،1977 وكذا درا�سة ROSS �سنة 1977 
الإ�سهامات  اأهم  اإبراز  نحاول  يلي  وفيما   ،)POINCELOT E.،1997(

النظرية المف�سرة لحالة عدم تماثل المعل�مات.

1.2.1 نظرية الوكالة: 
الإدارة  اأن  التدريجي  التم�يل  نظرية  و  التحكيم  نظرية  من  كل  تفتر�س   
ملزمة بتحقيق م�سالح الم�ساهمين  مما يعني اأنه ل ت�جد اأية علاقة �سراع 

بين الم�ساهمين والإداريين، في حين ت�ؤكد نظرية ال�كالة المبنية على دعائم 
الم�ساهمين  م�سالح  مع  تتعار�س  قد  الإدارة  م�سالح  اأن  التنظيم  نظريات 
حتى واإن كان ذلك بهدف تعظيم قيمة الم�ؤ�س�سة، على اعتبار اأن هذا الهدف 
يتحقق �سمنيا من وجهة نظر نظرية ال�كالة بتحقيق الم�سلحة ال�سخ�سية 

للاإدارة.
يرجع اأ�سل علاقة ال�كالة اإلى اآدم �سميث فيما يتعلق بعدم كفاءة ال�سركات 
ذات الأ�سهم، حيث يتم اإدارتها من قبل ع�ن غير مالك، وح�سب اآدم �سميث 
اإن هذا الأخير غير محفز لإدارة اأعمال ل يملكها، اإذ �س�ف يتح�سل على 
اأجر مهما كانت النتائج التي �س�ف يحققها والتي يتح�سل عليها الم�ساهم�ن 

.)BENJAMIN C.، WEINSTEIN O.،1995(اأو الملاك
يعرف كل من ج�ن�س�ن وميكلينغ JENSEN و MECKLINGال�كالة على 
اأنها عقد بم�جبه يلزم �سخ�س اأو مجم�عة اأ�سخا�س �سخ�سا اآخر )الع�ن( 
بتنفيذ وظائف ل�سالحه مهما كان ن�عها، مما ين�سئ نيابة في �سلطة اتخاذ 
القرار لدى الع�ن. اأما بالن�سبة لـ CHARREAUX فعلاقة ال�كالة هي كل 

اتفاق ينتج عن عقد بين طرفين.
وذلك  معين  تم�يل  هيكل  لختيار  نتيجة  وال�كالة  ال�سراع  علاقات  تن�ساأ 
القائمة  ال�سراع  علاقات  تق�سيم  ويمكن  ال�كالة،  تكاليف  تخفي�س  بهدف 

اإلى ما يلي:

1.1.2.1. علاقة الوكالة بين الم�شاهمين والاإدارة:
تختلف ن�سبة امتلاك الإدارة لحق�ق الملكية في الم�ؤ�س�سة باختلاف اإطارها 
القان�ني وحجمها، حيث تتراوح من 0% اإلى 100% والإدارة التي تمتلك ن�سبة 
100% من الأ�سهم يتغير �سل�كها بعد اأن تتنازل عن جزء معين منها، واإذا 
الخا�سة  للاأم�ال  ال�كالة  تكاليف  فاإن  الملكية  حق�ق  اإجمالي  تمتلك  كانت 
تك�ن معدومة مهما كان �سكل هيكل راأ�س المال اإذ تتح�سل الإدارة على كافة 
الع�ائد، وتتحمل وحدها نتائج قراراتها، اأما اإذا تنازلت عن ن�سبة معينة من 
راأ�س المال ولتكن)α - %100( فهنا تتح�سل على ن�سبة α كعائد من الأرباح 
المحققة، وكلما كانت قيمة α اأقل كلما اأثر ذلك على زيادة تكاليف ال�كالة، 
لأن الدارة في هذه الحالة تهدف اإلى تحقيق مداخيل غير مالية. وح�سب 
ال�سل�ك  ذلك  الإدارة  تتبع   )JANSEN JANSSEN F.،1998( ج�ن�س�ن 
لأنها لن تتح�سل على الع�ائد المحققة اإل في حدود ن�سبة م�ساهمتها في راأ�س 
المال في حين تتحمل نتائج الف�سل وه� ما يق�دها اإلى تحقيق تلك المداخيل 
غير النقدية )تاأثيث المكتب باأثاث فاخر، �سراء �سيارة، ت�ظيف م�ستخدمين 

جدد لتخفيف العبء وال�ستفادة من الراحة قدر الإمكان....(.
الم�ؤ�س�سات  حالة  في  مدل�لها  تفقد  قد  ال�كالة  علاقة  اأن  ج�ن�س�ن  يرى 
ال�سغيرة والمت��سطة نظرا لأن راأ�سمالها عادة ما يك�ن ممل�كا من طرف 
باإدارة  الأخيرة  تق�م هذا  اأي   ال�قت،  نف�س  الإدارة في  وه�  واحد  م�ساهم 
اأم�الها اأو اأم�ال العائلة،  واأ�ستدل على ذلك من خلال درا�سة في �سنة 1994 
�سملت عينة من الم�ؤ�س�سات ال�سغيرة والمت��سطة العاملة في بلجيكا، اأي وجد 
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م�ؤ�س�سات  لـDUCHENEAUT ح�ل  درا�سة مماثلة  وفي  للاإدارة،  راأ�سمالها  ملكية  تع�د  الم�ؤ�س�سات  تلك  من   %82 من  اأكثر  اأن 
 DUCHENEAUT(راأ�سمالها من   %50 من  اأكثر  بها  الإدارة  تمتلك  منها   %44 من  اأكثر  اأن  وجد  فرن�سية  ومت��سطة  �سغيرة 
الم�ؤ�س�سات  والم�ساهم ل ت�جد في  الإدارة  ال�سراع بين  اأن علاقة  الفكرة؛ حيث يرى   WTTERWULGHE B. ،1996(، ودعم 

ال�سغيرة والمت��سطة اإل اإذا كانت تتميز هذه الأخيرة بتط�ر �سريع مما يفر�س عليها زيادة في راأ�س المال ب�سكل م�ستمر، اأو لدى 
�سريعة  والمت��سطة  ال�سغيرة  الم�ؤ�س�سات  اأن  اإذ   ،)Wtterwulghe R. ،1998(ال�رثة قبل  من  ن�ساطها  ي�ستاأنف  التي  الم�ؤ�س�سات 
التم�يل عن طريق فتح  العجز، فتف�سل بذلك  بالتط�ر واحتمال  المرتبط  للخطر  نتيجة  البن�ك من تم�يلها  بنف�ر  تتميز  التط�ر 
راأ�سمالها اأمام م�ساهمين جدد فتن�ساأ عندها علاقة ال�كالة، اأما الم�ؤ�س�سات العائلية ونتيجة لن�سغال اأفراد العائلة باأن�سطة ووظائف 

اأخرى فاإنهم يف��س�ن من ين�ب عنهم في اإدارة اأملاكهم الم�روثة.
 ي�ؤدي التم�يل باللج�ء اإلى ال�ستدانة ح�سب ميكلينغ وج�ن�س�ن اإلى تخفي�س تكاليف ال�كالة للاأم�ال الخا�سة؛ لأن ال�ستدانة ت�ؤدي 
الأ�سهم  ن�سبة  بانخفا�س  ترتفع  والإدارة  الم�ساهمين  ال�كالة بين  تكلفة علاقة  اأن  للبيع، وبما  الم�جهة  الأ�سهم  ن�سبة  اإلى تخفي�س 
  ،)Martel j.،1996(المحازة من قبل الإدارة، فاإن رفع ن�سبة ال�ستدانة ت�سبح بديلا منطقيا و فعال لتع�ي�س النق�س في ال�سي�لة
لأنها تجنب الم�ؤ�س�سة التنازل عن الأ�سهم ومنه تخف�س من تكلفة ال�كالة للاأم�ال الخا�سة. كما ت�ساعد ال�ستدانة على رفع قيمة 
الم�ؤ�س�سة لأنها مرتبطة بالنتيجة، و هذه الأخيرة تزداد بفعل ال�ستدانة لأن ال�ستهلاكات ال�سخ�سية تنخف�س ب�سبب فر�س البنك 

رقابة على ا�ستخدام القرو�س من طرف الم�ؤ�س�سة.
 ي�ؤدي تعار�س الم�سالح بين الدائنين ) المقر�سين( و الم�ساهمين ولج�ء المقر�س اإلى الرقابة على ا�ستعمال الأم�ال المقتر�سة اإلى 
تخفي�س ن�سبة المداخيل غير النقدية المح�سلة من قبل الإدارة على اعتبارها وكيلا للم�ساهم، اأي  تق�م بالت�سديد الدوري للف�ائد 

واأق�ساط القر�س. 
وعلى هذا الأ�سا�س تظهر ال�ستدانة كاأداة فعالة في تق�يم ال�سل�ك النتهازي للاإدارة، و اأداة للالتزام من قبل الإدارة التي ت�سمن 
الرقابة ال�سارمة على الت�سيير، لكن ال�ستدانة في نف�س ال�قت قد ينتج عنها خطر العجز، فتفقد الدارة من�سبها،  وهذا القيد 

المتمثل في العجز �سيجعل الإدارة تهدف اإلى تعظيم ثروة الم�ؤ�س�سة. 
بالن�سبة لـ Williamson اإن علاقة ال�سراع بين الإدارة، وبين الم�ساهمين والدائنين يجب ت�سييرها ح�سب درجة خ�س��سية اأ�س�ل 
فالأ�س�ل    ،)CHARREAUX G.،1997(والمت��سطة ال�سغيرة  الم�ؤ�س�سات  لدى  خا�سة  المخاطرة  درجة  اإلى  بالن�سبة  الم�ؤ�س�سة 
ذات درجة الخ�س��سية المنخف�سة يتم تم�يلها عن طريق الدين والأ�س�ل ذات درجة الخ�س��سية المرتفعة يتم تم�يلها عن طريق 

الأم�ال الخا�سة؛ مما يعني اأن تكاليف ال�كالة قائمة دائما مادام اأن للم�ؤ�س�سة ن�عين من الأ�س�ل.

 2.1.2.1. علاقة الوكالة بين الادارة – الم�شاهم و الدائن 
 ت�ؤدي ال�ستدانة اإلى التخفي�س من تكلفة ال�كالة للاأم�ال الخا�سة، لكن الم�ؤ�س�سة ل يمكن لها القترا�س دون اأية حدود، وذلك 
  ،)BIANS B.،ET AL.،1995(اإجمالي الأ�س�ل لتفادي خطر ال�ستغلال الذي يت�ساعف كلما قلت ن�سبة الأ�س�ل المتداولة اإلى 



مقالت في الم�سارف الإ�سلامية

47    www.giem.info  

اأ�ساف JENSEN قيداً اآخر للا�ستدانة،  ويتمثل في ال�سراع الذي ين�ساأ بين الإدارة و المالك من جهة،  والمقتر�س من جهة ثانية؛ فاإذا 
اأراد الطرف الأول من العلاقة ال�ستثمار في م�ساريع ذات معدل خطر مرتفع، فالبنك قبل اإبرام اتفاقية القر�س يحاول اأن ي�سمن 
ا�سترداد الأم�ال المقتر�سة من خلال الإجراءات وال�سمانات التي يفر�سها،  و ب�سفة عامة تتمثل تلك الإجراءات في متابعة القر�س 
الممن�ح اأو ما يعرف بم�سطلح Monitoring الذي يعبر عن كافة الإجراءات المتخذة من طرف البنك للرقابة على المدينين بهدف 

تجنيبهم تح�يل الأم�ال نح� م�ساريع غير مرغ�بة من قبله و/اأو ذات معدل خطر مرتفع. 
ين�ساأ عن عملية الرقابة تكاليف لل�كالة بين المقتر�س والإدارة على اعتبارها نائبا عن الم�ساهم، بافترا�س اأن الإدارة تعلم اأكثر من 
المقر�س بمردودية الم�سروع والمخاطر التي تنجر عنه فيعتبر بذلك كحامل الرهان )stackeholder( للاأم�ال المقتر�سة من البنك 
والمخ�س�سة لتم�يل الم�سروع، وه� ما ي�ؤدي بالبنك اإلى اإدماج تكاليف ال�كالة في التكلفة الإجمالية للقر�س خا�سة في ظل عدم وج�د 

.)Wttermoulghe R.،1998( س�ق مالي كف�ء كحالة الم�ؤ�س�سة ال�سغيرة والمت��سطة الحجم�
ت�ساعد ال�ستدانة على تدنية تكاليف ال�كالة للاأم�ال الخا�سة، وبما اأن البنك يدمج تلك التكاليف في التكلفة الإجمالية للقر�س، فاإن 
كل زيادة في حجم الخطر المترتب عن ن�ساط العميل يفر�س احتياطاً اأكثر من البنك مترجم في �سكل زيادة في تكلفة القر�س، مما 

ي�ؤدي اإلى انخفا�س ن�سبة الت�زيعات التي يتح�سل عليها الم�ساهم�ن.
 بالن�سبة لـ Jensen  فاإن الدارة اإذا اعتمدت على الأم�ال الخا�سة اأو على ال�ستدانة فذلك �س�اء بالن�سبة لها مادام الم�سروع يحقق 

ع�ائد، ومادامت علاقة ال�سراع قائمة فالختلاف يكمن فقط في ت�زيع ذلك العائد بين الم�ساهمين والدائنين.
يرى ROSS في هذا الإطار اأن اأف�سل اآلية تعتمدها الم�ؤ�س�سة لتحقيق البتعاد عن ال�سراع القائم بين الم�ساهم و المقر�س اأو تخفي�سه؛ 
هي ت�زيع الخطر عن طريق اإنتاج وبعث اإ�سارات )Signalisation( مفادها م�ساهمة الم�ؤ�س�سة بالأم�ال الخا�سة في تم�يل الم�سروع اإلى 

 .)ROSS S.،1977(جانب ال�ستدانة والتي تفرز بدورها تكاليف لل�كالة ناتجة عن عدم تماثل المعل�مات
يدمج البنك تكاليف ال�كالة الناتجة عن عدم تماثل المعل�مات بينه وبين الإدارة في التكلفة الإجمالية للقر�س، هذه الأخيرة تخ�سم 
ال�كالة  تكاليف  الم�ساهم  يتحمل  ومنه  الت�زيعات،  ن�سبة  على  �سلبا  بذلك  فت�ؤثر  الم�ساهمين،  على  �ست�زع  والتي  المحققة  النتيجة  من 
الآثار  من  ال�ستفادة  عن  الناتجة  ال�سائعة  الفر�سة  تكلفة  تجنب  و  الرقابة  تكثيف  على  ال�قت  نف�س  في  ت�ساعده  لكنها  للا�ستدانة، 

الإيجابية للرفع المالي.

2.2.1 نظرية الاإ�شارات:
تعتمد عملية الت�س�ير » signalisation « بالهيكل المالي على الت�س�ير اأ�سا�سا بن�سبة ال�ستدانة و ن�سبة الأ�سهم المحازة من قبل الإدارة، 
هذه الأخيرة تق�م من خلالها بتبليغ المعل�مات المهمة من وجهة نظر الدائنين والم�ساهمين الم�ستقبليين، مما ي�سمح بطبيعة الحال من 

تخفي�س درجة عدم تماثل المعل�مات بين المتعاملين، وفي نف�س ال�قت ت�سمح بالح�س�ل على التم�يل الملائم.

3.2.1. نظرية التدرج في م�شادر التمويل:
وذلك  المتاحة،  التم�يل  م�سادر  في  التدرج  طريق  عن  الم�ؤ�س�سة  داخل  التم�يل  �سيا�سة  قدم  من  MAJLUFاأول  و    MYERS يعتبر 
انطلاقا من تط�يرهما لنم�ذج DONALDSON الذي قدم في �سنة VERNIMMEN P. ،2005( 1961(،  وبّين  اأن الم�ؤ�س�سة اإذا 
قامت باإ�سدار اأ�سهم جديدة لتم�يل م�سروع معين في ظل عدم تماثل المعل�مات  فقد تتاأثر قيمة اأ�سهمها بالنخفا�س لأن الم�ساهمين 
الجدد عاجزون عن تقدير المردودية الفعلية للم�سروع، وه� ما ي�ؤدي بهم اإلى تقدير الأ�سهم بقيمة اأقل، اأي ل يق�م�ن ب�سراء الأ�سهم 

الجديدة اإل في حالة ح�س�لهم على تخفي�سات في �سعرها. 
انطلاقا من تاأثير ظاهرة عدم تماثل المعل�مات على قيمة الم�ؤ�س�سة ترف�س الإدارة الخ��س في م�ساريع حتى واإن كانت لها قيمة حالية 
�سافية م�جبة، وذلك ب�سبب ح�س�ل الم�ساهمين الجدد على ح�سة كبيرة من قيمة الم�ؤ�س�سة على ح�ساب الم�ساهمين القدامى، كما 
 MYERS S. C.،MAJLUF( يمكن اإرجاع ذلك الرف�س اإلى افترا�س اأن الإدارة تعمل وفقا لما يتما�سى واأهداف الم�ساهمين القدامى
N. S،1984(،  ولكي تحقق الإدارة الم�سروع دون الم�سا�س بثروتهم يجب عليها اأن تتدرج في م�سادر التم�يل بدءا بالم�سادر الداخلية ثم 

الم�سادر الخارجية، واإذا لجاأت اإلى هذه الأخيرة يجب اأن تبداأ بالدي�ن بدل من اإ�سدار اأ�سهم جديدة.
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البنوك الت�ساركية واآفاقها بالمغرب
د. الب�سير عدي

اأ�ستاذ بكلية الحق�ق جامعة ابن زهر - اأغادير المملكة المغربية

الحلقة )2(

ثالثا: البنوك الت�ساركية في م�سروع القانون البنكي: 
عمرها  ناهز  التي  الإ�سلامية  البن�ك  لتجربة  يكتب  لم  اآنفا  ذكر  ما  رغم 
هذه  عمر  امتداد  على  بلادنا  في  الن�ر  ترى  اأن  الزمن  من  قرن  ن�سف 
التجربة، ورغم المناداة باأ�سلمة المعاملات المالية منذ فجر ال�ستقلال، ورغم 
م�ساعي بع�س المهتمين والغي�رين على هذه التجربة منذ �سنة 1985 لإقامة 
في  الإ�سلامية  بال�سيغ  تتعامل  �سبابيك  فتح  الأقل  على  اأو  اإ�سلامي،  بنك 
البن�ك التقليدية، على غرار ما كان عليه الأمر في العديد من الدول الغربية 
والعربية والإ�سلامية الم�غلة وقتها في الت�جه العلماني كتركيا وت�ن�س، بعدما 
اأبدت مجم�عة بنك ال�فاء وقتها ا�ستعدادها لتبني التجربة نتيجة المعار�سة 
ال�سر�سة لل�بي البن�ك التقليدية التي ت�سيطر على �س�ق تبلغ اأرباحه ال�سن�ية 
ما يناهز 1000 مليار درهم وممالأة ال�سلطات النقدية المركزية لها؛ كما 
فروع  لإن�ساء  بطلبات  تقدمت  التي  الإ�سلامية  البن�ك  من  العديد  تفلح  لم 
لها بالمغرب، في الح�س�ل على م�افقة ال�سلطات المالية التي ما فتئت تتذرع 
بعدم قدرة ال�س�ق المغربية على ا�ستيعاب المزيد من الفاعلين الجدد في هذا 

القطاع.
ورغم ما اأثبتته الدرا�سات المتخ�س�سة المن�سبة في هذا ال�ساأن على ال�س�ق 
المغربية من جدوى المنت�جات الم�سرفية الإ�سلامية وقدرتها على ا�ستقطاب 
قدرتها  والتي  ال�طني،  القت�سادي  الن�ساط  م�ساهمة في  مهمة غير  مبالغ 
الناتج الخام  اأي ما يعادل 6% من  الدرا�سات بمبلغ 30 مليار درهم  بع�س 
الداخلي، وكذا على ا�ستقطاب فئات عري�سة من مقاطعي البن�ك التقليدية 
للم�قف ال�سرعي منها، بما �سيمكن من اجتذاب �سي�لة مهمة، ويرفع ن�سبة 
ال�ستبناك لتتجاوز عتبة 30% وه� ما �سي�ؤثر بالنتيجة على معدلت الدخار 
وال�ستثمار؛ فاإن ال�سلطات المالية المغربية لم تقدم على فتح المجال اأمام هذه 
ال�سيغ للتداول الم�سرفي اإل بحل�ل �سنة 2007 من خلال ت��سية بنك المغرب 
رقم 2007/33 تحت م�سمى:" ت��سية متعلقة بمنتجات الإجارة والم�ساركة 

والمرابحة")1(.
في  الدولية  للمرجعية  ا�ستندت  والتي  ملزمة-  وغير  اليتيمة  الت��سية  هذه 
الأخيرة وخ�س��سياتها، مما  تراع طبيعة هذه  ال�سيغ)2(- لم  اإقرار هذه 

جعلها تحمل منذ ال�لدة اأعرا�س احت�سارها متمثلة بالأ�سا�س في:
والرب�ي، فلا هي من . 1 ال�سرعي  التنظيمي بين  والتداخل   الزدواجية 

خلال اأغلب تطبيقاتها برب�ية مح�سة بالنظر ل�سكلها، ول هي ب�سرعية 
مح�سة بالنظر لم�سادر تم�يلها.

عدم اإحاطتها باأية رقابة �سرعية يمكن اأن تك�سبها ال�سرعية وت�سفي . 2
عليها طابع الإ�سلامية، ويطمئن معها روادها من العملاء.

مقارنة . 3 تكلفتها  لرتفاع  بالنظر  الم�سجعة  غير  التناف�سية  قدرتها 
بالمنت�جات الرب�ية من خلال فر�س �سريبة ت�سل اإلى 20% بما يعادل 

�سعف ال�سريبة المفرو�سة على المنت�جات التقليدية.
 وه� ما �ساهم اإلى جانب ع�امل اأخرى في تعثرها وف�سلها مبا�سرة بعد 

دخ�لها حيز التنفيذ.
 فلم تلق هذه التجربة الإقبال الجماهيري الذي اأريد لها، رغم بع�س 
ال�سريبة  قيمة  من  الخف�س  قبيل  من  لت�سجيعها  المتخذة  الإجراءات 
اإلى حدود 10%، بحيث لم يتجاوز حجم تم�يلاتها �سنة 2011 ح�سب 
تقرير البنك الإفريقي للتنمية 0.1% من اإجمالي التم�يلات الم�سرفية 

المغربية) 3(.
وكان علينا النتظار اإلى غاية الإفراج عن م�سروع القان�ن البنكي الجديد 
لن�سجل اإقرار الم�سرع المغربي بالعمل الم�سرفي الإ�سلامي من خلال تنظيمه 
عليه  ما  غرار  على  الت�ساركية"،  "البن�ك  م�سمى  تحت  الإ�سلامية  للبن�ك 
الأمر في بع�س الدول ذات النظام الم�سرفي المزدوج كاأندوني�سيا التي تطلق 
عليها "بن�ك المعاملة"، لما لم�سطلح الإ�سلامية من ح�سا�سية، ولما قد ي�سكله 
من عامل اإيجابي في اجتذاب العملاء ل�سالح البن�ك الإ�سلامية في م�اجهة 

غيرها من البن�ك.
 وقد خ�س�س لها الباب الثالث من الم�سروع، واأفرد لها 22 مادة من خلال 
عن�ان:  تحت  والثاني  التطبيق،  مجال  عن�ان:  تحت  الأول  ف�س�ل،  ثلاثة 

هيئات المطابقة، والثالث تحت عن�ان: اأحكام متفرقة.
قان�ني  لإطار  و�سعه  للم�سروع  التقديمية  المذكرة  الم�سرّع من خلال  عزا  و 
يحكم ن�ساط البن�ك الت�ساركية اإلى وعي ال�سلطات العم�مية بما يمكن اأن 
الدخار  تعبئة  يخ�س  فيما  الت�ساركية  المالية  والخدمات  المنت�جات  تقدمه 
والتم�يل الإ�سافي للاقت�ساد ال�طني، اآخذا بعين العتبار عنا�سر عديدة في 

�سن المقت�سيات المتعلقة بها والمتمثلة اأ�سا�سا في:
• ن�سج النظام المالي ال�طني.	
• اآفاق ال�ستثمار والتم�يل التي يختزلها هذا المجال ببلادنا.	
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• اإحداث قطب مالي يتميز باإ�سعاع على الم�ست�ى الجه�ي والعالمي والذي ي�ست�جب ت�افر هذه الفئة من المالية العالمية.	
• �سرورة ت�فير منت�جات وخدمات مالية لفائدة الم�اطنين المقيمين وكذلك الجالية المغربية المقيمة بالخارج التي ي�فر 	

لها القطاع المالي لبلد اإقامتها منت�جات منبثقة من المالية الت�ساركية.
•  و�سنتناول باقت�ساب مقت�سيات هذا الم�ستجد الت�سريعي من خلال الحديث عن مقت�سيات الف�س�ل الثلاثة المك�نة 	

للباب الثالث من هذا الم�سروع المخ�س�س للبن�ك الت�ساركية، قبل اأن نختم بمحاولة تقييم هذا الم�ستجد وا�ست�سراف 
اآفاقه.

اأ -  تعريف البن�ك الت�ساركية واإجراءات تاأ�سي�سها:
عرف م�سروع القان�ن البنكي البن�ك الت�ساركية باأنها الأ�سخا�س المعن�ية الم�ؤهلة لمزاولة اأن�سطة م�ؤ�س�سات الئتمان والمتمثلة في:

• تلقي الأم�ال من الجمه�ر، بما في ذلك ال�دائع ال�ستثمارية. 	
• عمليات الئتمان.	
• و�سع جميع و�سائل الأداء رهن ت�سرف العملاء اأو القيام باأدائهما، بما ل يتعار�س مع اأحكام ال�سريعة.	

 بالإ�سافة اإلى مزاولة العمليات التجارية والمالية وال�ستثمارية، با�ستثناء كل عملية تعامل بالفائدة اأخذا وعطاء.
والم�ساربة  والم�ساركة  والإجارة  المرابحة  في  اأ�سا�سا  والمتمثلة  لعملائها  الت�ساركية  البن�ك  تم�يل  �سيغ  باأهم  باقت�ساب  عرّف  كما 
فا�سحاً المجال اأمام باقي ال�سيغ التم�يلية الأخرى التي ل تتعار�س مع الأحكام ال�سرعية بعد اأن تتحدد م�ا�سفاتها التقنية وكيفية 

تقديمها للعملاء بمن�س�ر ي�سدره والي بنك المغرب بعد ا�ستطلاع راأي لجنة ال�سريعة للمالية ولجنة م�ؤ�س�سات الئتمان.
وعر�س للاإجراءات الإدارية لتاأ�سي�س البن�ك الت�ساركية واعتمادها محيلا على مقت�سيات المادة 32 من ذات الم�سروع، والتي يمكن 
اإجمالها في تقديم طلب العتماد لمزاولة ن�ساط م�ؤ�س�سة ائتمان لبنك المغرب، مرفقا بجميع ال�ثائق التي يراها والي بنك المغرب 
�سرورية للبت في طلب العتماد، بما في ذلك ما يطلبه من معل�مات اإ�سافية بعد و�سع الطلب واأثناء درا�سته، وبعد التاأكد من ت�فر 
ال�سروط اللازمة يبلغ والي بنك المغرب مقرر منح العتماد اأو رف�سه عند القت�ساء اإلى الم�ؤ�س�سة بمقرر معلل ب�جه قان�ني داخل 

اأجل ل يزيد على اأربعة اأ�سهر من تاريخ ت�سليم جميع ال�ثائق والمعل�مات المطل�بة.
وتبعا لمقت�سيات المادة 60 من هذا القان�ن، فيمكن للبن�ك التقليدية و�سركات التم�يل اأن تق�م بفتح �سبابيك تتعامل ب�سيغ البن�ك 

الت�ساركية.
ب - الرقابة على البن�ك الت�ساركية:

 علاوة على اإلزام الم�سروع في المادة 67 البن�ك الت�ساركية على غرار البن�ك التقليدية بتك�ين لجنة افتحا�س تحدد �سروط وكيفيات 
�سيرها بمن�س�ر ي�سدره والي بنك المغرب بعد ا�ستطلاع راأي لجنة م�ؤ�س�سة الئتمان، والتي يعهد اإليه القيام بما يلي:

•  التعرف وال�قاية من مخاطر عدم المطابقة لأحكام ال�سرعية. 	
• �سمان تتبع تطبيق اآراء لجنة ال�سريعة للمالية ومراقبة مدى احترام هذا التطبيق.	
•  و�سع الم�ساطر والمر�سد المتعلقة باأحكام ال�سرعية ال�اجب احترامها. 	
• اعتماد التدابير المطل�بة في حالة عدم احترام ال�سروط المفرو�سة عند و�سع منت�ج �سدر بخ�س��س راأي �سرعي.	

علاوة على ما ذكر ن�س الم�سروع على اآلية الرقابة ال�سرعية، والتي �سمى اإطارها بهيئات المطابقة من خلال اإحداث لجنة ال�سريعة 
المالية ا�ستنادا لأحكام المادة 7 و8 من الظهير ال�سريف المتعلق باإعادة تنظيم المجال�س العلمية والتي �ستحدد تركيبة وكيفية �سيرها 

بمر�س�م محددا مهامها فيما يلي: 
•  البت ح�ل مطابقة العمليات والمنت�جات المقدمة للجمه�ر لل�سريعة.	
•  الرد على ا�ست�سارات البن�ك.	
•  اإبداء راأي م�سبق ح�ل محت�ى الحملات الدعائية لم�ؤ�س�سات الئتمان التي تزاول الن�ساط الت�ساركي.	
• اقتراح اأي تدبير من �ساأنه الإ�سهام في تنمية اأي منت�ج اأو خدمة مالية مطابقة لل�سريعة.	



50   www.giem.info  

مقالت في الم�سارف الإ�سلامية

 هذه اللجنة التي يت�لى بنك المغرب اأعمال �سكرتاريتها، وتك�ن اآراوؤها مقدمة على اأي تف�سير مناف للمقت�سيات 
المتعلقة بالمنت�جات والخدمات المطابقة لل�سريعة، وقابلة للاحتجاج بها بالن�سبة للبن�ك الت�ساركية ولكل م�ؤ�س�سة 

مالية تقدم منت�جات وخدمات مطابقة لل�سريعة. 
وتن�سر هذه الهيئة تقريرا �سن�يا باآرائها التي اأبدتها خلال ال�سنة المالية ال�سابقة، وتقديرها وتقييمها ب�ساأن مطابقة 

اأعمال البن�ك الت�ساركية لأحكام ال�سريعة.
وتك�ن البن�ك الت�ساركية ملزمة برفع تقرير تقييم لهذه اللجنة ح�ل مطابقة اأعمالها لأحكام ال�سريعة.

ج - �سمان ال�دائع وحماية الم�دعين:
للجمعية  الن�سمام  الأخيرة  الت�ساركية على هذه  للبن�ك  المخ�س�س  الباب  الأخير من  الم�سروع في ف�سله  اأوجب 
المهنية لبن�ك المغرب. وتحدث عن اإحداث �سندوق �سمان ال�دائع الخا�س بالبن�ك الت�ساركية، لتع�ي�س الم�دعين 
والأم�ال  ال�ستثمارية  ال�دائع  با�ستثناء  للاإرجاع،  القابلة  الأخرى  الأم�ال  اأو جميع  ودائعهم  ت�فر  حالة عدم  في 

الم�ستثناة من ال�سمان بمقت�سى المادة 13 من ذات القان�ن.
 ويك�ن الم�سرّع المغربي بذلك قد نهج م�سلك جمه�ر الفقهاء المعا�سرين المانعين ل�سمان ال�دائع ال�ستثمارية خلافا 

لما عليه الأمر في القان�ن الم�سرفي ال�س�داني وما عليه العمل في البن�ك الإ�سلامية الأردنية.
هذا ال�سندوق وعلى غرار �سندوق �سمان ال�دائع في البن�ك التقليدية، يمكنه على وجه الحتياط وال�ستثناء اأن 

يقدم لبنك ت�ساركي في و�سعية �سعبة وفي حدود المت�فر م�ساعدات قابلة للاإرجاع، اأو اأخذ م�ساهمة في راأ�سمالها.
ويمنح امتياز هذا ال�سندوق اإلى ال�سركة الم�سيرة لل�سندوق الجماعي ل�سمان ال�دائع المن�س��س عليها في المادة 
لجنة  راأي  ا�ستطلاع  بعد  المغرب  بنك  والي  ي�سدره  بمن�س�ر  ال�سندوق  هذا  �سير  وكيفيات  �سروط  وتحدد   ،135

م�ؤ�س�سة الئتمان ولجنة ال�سريعة المالية.
خاتمة

بالغا  اهتماما  اأولى  قد  الم�سروع  باأن  الق�ل  يمكن  الت�ساركية  بالبن�ك  الخا�سة  المقت�سيات  ا�ستعرا�س  خلال  من 
مطابقتها  و�سرورة  لتعاملاتها  ال�سرعية  ال�سيغ  على  وا�سح  وب�سكل  التاأكيد  خلال  من  الم�ؤ�س�سات  هذه  لتنظيم 

لأحكام ال�سريعة وبعدها عن التعامل بالفائدة اأخذا وعطاء.
و كذا من خلال اإحاطة هذه الم�ؤ�س�سات برقابة �سرعية داخلية ومركزية بحيث ل ي�سعنا- رغم ما يعتري هذا الم�سروع 
اأو  من نق�س وما قد يرد عليه من ملاحظات وانتقادات  على م�ست�ى الإطار العام، اأو على الم�ست�ى التنظيمي، 
على م�ست�ى العلاقة مع البنك المركزي والبن�ك الرب�ية، اأو على م�ست�ى الرقابة ال�سرعية... - اإل التن�يه به وبما 
جاء فيه من مقت�سيات بهذا ال�ساأن، وكلنا اأمل اأن ترى الن�ر، وتعرف طريقها اإلى التطبيق واأل تعتر�سها عقبات 
ت�سريعية تعرقل اإقرارها، اأو ت�س�ه �سياغتها وتفرغها من محت�اها، اأو تقرنها ب�سروط تعجيزية تح�ل دون قيام 

هذه البن�ك اأو قيامها م�سل�لة ومتعثرة.
اآثار  التجربة من  �سينتج عن هذه  لما  كانت  اأية ذريعة  لم�ؤ�س�سة وحيدة تحت  بالترخي�س  الكتفاء  يتم  األ  ونتمنى 
اإيجابية على ال�س�ق المالي المغربي اأمام اأزمة ال�سي�لة والخ�سا�س الحاد في الم�ارد المالية الذي تعي�سه الم�ؤ�س�سات 
المركزية رغم اإعمال جميع اآليات ال�سيا�سات النقدية، بما في ذلك خف�س معدل الحتياط الإجباري للبن�ك بالبنك 
الأوقات 50 مليار درهم في  والتي و�سلت في بع�س  للبن�ك  الت�سبيقات المقدمة  اأعباء مبالغ  واأمام ثقل  المركزي، 

الأ�سب�ع)4(.
وذلك لما لهذه البن�ك والم�ؤ�س�سات التي في حكمها من اأهمية في اجتذاب ال�سي�لة النقدية من خلال: 

جذب المدخرات المحلية المعطلة والتي قدرتها بع�س الدرا�سات كما اأ�سلفنا  بمبلغ 30 مليار درهم، وه� . 1
ما �سيرفع ن�سبة ال�ستبناك بن�سبة تقارب �سعف الن�سبة الحالية، بعدما اأكدت درا�سة حديثة متخ�س�سة 

ا�ستعداد 84% من العينة الم�سم�لة بالدرا�سة للتعامل مع البن�ك الإ�سلامية حال قيامها بالمغرب.
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اجتذاب اأم�ال الم�اطنين المغاربة بالخارج المتعاملين مع الم�ؤ�س�سات غير الرب�ية والم�دعة بالم�ؤ�س�سات الم�سرفية . 2
الغربية، والتي بلغت ح�سب ت�سريحات مدير مكتب ال�سرف �سنة 2011  ح�الي 38 مليار درهم، في ال�قت 

الذي عرفت فيه تح�يلات الجالية المقيمة بالخارج انخفا�سا مه�ل في ال�سن�ات الأخيرة.
قطر . 3 وبنك  الإ�سلامي،  في�سل  كبنك  العالية،  ال�سي�لة  ذات  الإ�سلامية  البن�ك  كبريات  ا�ستثمارات  جلب 

اأعلنت ا�ستعدادها للا�ستثمار  التي  الإ�سلامي الدولي، ومجم�عة البركة الم�سرفية، وغيرها من الم�ؤ�س�سات 
في ال�س�ق الم�سرفي المغربي بعد اإقرار البن�ك الإ�سلامية.

 د - ا�ستقطاب الأم�ال الخليجية التي تبحث عن اأ�س�اق اآمنة متعاملة للا�ستثمار وفق ال�سيغ ال�سرعية والتي تقدرها 
بع�س الإح�سائيات  بمبلغ 400 مليار دولر)5(.

وهذا ما �سينع�س ال�س�ق المالية المغربية، وين�ع �سلة تعاملاته، ويفتح الباب اأمام تدفق الأم�ال وال�سلع والخدمات، مما 
اإيجابا بال�سرورة والتبع  باإ�سعاع على الم�ست�ى الجه�ي والعالمي، و�سي�ؤثر  يجعل من المغرب بالفعل قطبا ماليا يتميز 
على القت�ساد المغربي عم�ما من خلال الم�ساهمة في التخفيف من التبعية القت�سادية والمالية للدول والجهات الدائنة 

الخارجية والتخفيف من اأعباء خدمة الدي�ن الرب�ية. وذلك من خلال:
اأ - اإيجاد �سيغ تم�يلية للقطاعات غير المهيكلة التي ل ت�فر لها ال�سيغ المعم�ل بها حاليا في البن�ك التقليدية اآليات 
والمغار�سة  وال�ست�سناع  ال�سلم  في  والإجارة،  والمرابحة  والم�ساربة  للم�ساركة  بالإ�سافة  متمثلة  م�ساريعها،  تم�يل 

والمزارعة. 
ب - الم�ساهمة في تن�يع ال�ستثمارات في مختلف المجالت ال�سناعية والحرفية والفلاحية، وت�سجيع الم�ساريع الإنتاجية 
المحلية للتخفيف من اآثار عجز الميزان التجاري، وت�سجيع الت�سغيل الذاتي وبالتالي اإدماج م�ارد وطاقات ب�سرية مهمة 
في �س�ق ال�سغل بما يخفف من اأزمة البطالة، ويرفع من وتيرة النم� ويدفع بالعجلة القت�سادية نح� الأف�سل بما يحقق 

ال�سلم وال�ستقرار الجتماعيين.
هذا ف�سلا عن ربط القت�ساد المغربي بمحيطه العربي وعمقه الإ�سلامي، واإعادة �سلته بجذوره واأ�س�له الت�سريعية، 
البلد واأهله، ويمكن لتطبيق �سرع الله في معاملات عباد الله، ويرفع الحرج والحيف عن فئة  بما يكر�س ه�ية هذا 
اأق�سيت-ق�سرا وبق�ة القان�ن- لعق�د من الزمن في ول�ج الحقل الم�سرفي وال�ستفادة من معاملاته وخدماته، ل ل�سيء 
اإل لأنهم ل يقبل�ن التعامل بالفائدة، ول ت�فر لهم ال�سلطات النقدية البدائل المتاحة اأ�س�ة بباقي بلدان العالم الغربي 

ف�سلا عن العربي والإ�سلامي.

الهوام�س:
انظر ب�ساأن هذه الت��سية: البن�ك الإ�سلامية في �س�ء الم�ستجدات التنظيمية للمنتجات التم�يلية بالمغرب"، مريد ج�اد، �س 220 وما بعدها.. 1
 تت�سح هذه المرجعية من خلال مقت�سيات المادة 15 من هذه الت��سية والتي جاء فيها: " ينبغي على م�ؤ�س�سات الئتمان التي تقدم المنتجات المن�س��س . 2

عليها في المادة الأولى اأعلاه اأن تتاأكد بكل و�سيلة من مطابقة المنتجات المذك�رة للمقايي�س الدولية المعم�ل بها". وهي ذات المرجعية التي ا�ستند اإليها 
م�سروع القان�ن البنكي حيث عزا وا�سعه من خلال مذكرته التقديمية تنظيم ن�ساط البن�ك الت�ساركية اإلى وعي ال�سلطات العم�مية بما يمكن اأن تقدمه 
المنت�جات والخدمات المالية الت�ساركية فيما يخ�س تعبئة الدخار والتم�يل الإ�سافي للاقت�ساد ال�طني، و�سعيها اإلى اإحداث قطب مالي يتميز باإ�سعاع 

على الم�ست�ى الجه�ي والعالمي، والذي ي�ست�جب ت�افر هذه الفئة من المنت�جات والخدمات المالية، والتي و�سفها بالفئة من المالية العالمية.
تلبية . 3 تنجح في  ال�ستبناك، كما لم  الأخيرة في رفع درجة  تنجح هذه  اإذ لم  �سدى،  الت��سية  لهذه  الم�ؤطرة  ال�طنية  المالية  الإ�ستراتيجية   هكذا ذهبت 

حاجيات الم�اطنين الراغبين في ممار�سات مالية من�سجمة مع قناعاتها الدينية، ف�سلا عن ا�ستقطاب ال�ستثمارات المالية المتاحة بدول الخليج بيد رواد 
الم�سرفية الإ�سلامية.

 واإن كان من �سيء ي�سفع لهذه التجربة في ف�سلها الذريع في تحقيق هذه الأهداف الثلاثة، فه� اأنها نجحت في تحقيق الهدف الرابع والمتمثل في عدم . 4
زعزعة ا�ستقرار معاملات البن�ك التقليدية !!!. 

 عبد ال�احد كنفاوي: "اأزمة ال�سي�لة تفتح الباب للبن�ك الإ�سلامية"، مقال بالم�قع الإليكتروني لجريدة ال�سباح م�ؤرخ في 2012/09/11.. 5
 د عمر الكتاني: ح�ار مع جريدة ال�سباح من�س�ر بالم�قع الإليكتروني للجريدة بتاريخ 2012/09/11. 6
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ثمن ال�سعف 

وبالخير  وال�سعف  بالق�ة  ابتلاء  دار  الدنيا  هذه  اأن  على  نختلف  ل  نحن 
وال�سر، لكن الذي نختلف فيه عادة ه� الج�اب على ال�س�ؤال التالي :     

اأم في ابتلاء ال�سر  اأكبر في ابتلاء الخير والق�ة   اأتك�ن احتمالت نجاحنا 
وال�سعف ؟ وما الذي ت�ؤكده الخبرة الب�سرية في هذا ال�ساأن ؟. 

ي�ؤكد على  الماأث�رة،  فاإننا �سنجد منها ما  اإلى الن�س��س والأق�ال  ل� عدنا 
والقِلَّة،   ال�سعف  اإيجابيات  اإلى  ي�سير  ما  ومنها  الق�ة،   امتلاك  اإيجابيات 
ل،  وي�سرط على ما نجده في ق�له ـ �سلى الله عليه و�سلم ـ : )  ّ ومنها ما يف�سِ

نعم المال ال�سالح للرجل ال�سالح (
وهذه مقاربة �سريعة في هذه الم�ساألة :

ل� نظرنا في الأدبيات الم�روثة عن اأ�سلافنا،  فاإننا �سنجد اأن تمجيد . 1
ال�سعف والفقر والنكفاء على الذات ه� الذي كان طاغياً،  وقد كان 
من الم�سه�ر لدى ال�س�فية ـ مثلًا ـ اأن الذكر والعزلة وال�سمت والج�ع 
اأم�ر اأ�سا�سية في حياة ال�سف�ة من المتقين،  كما اأن الذي كان �سائداً في 
التربية ه� التحفيز على ال�سك�ن وال�سلبية وقمع النف�س، ولي�س الح�س 
على النم� والفاعلية،  وقد نتج عن هذا ميل معظم النا�س اإلى الت�سابه 
ولزوم الحد الأو�سط،  ولهذا فاإننا في معظم مراحل التاريخ لم نكن 

نفعل الأ�س�اأ، كما اأننا لم نكن نفعل الأف�سل. 
للاأق�ياء . 2 تتيح  ك�نية  و�سعية  والع�لمة  الع�لمة،   ع�سر  في  الي�م  نحن 

الفقراء  في  ي�ستثمروا  اأن  فاعلية  والأ�سد  تعلماً  والأف�سل  والأغنياء 
والكفاءات  ال�سعبة  الظروف  اأ�سحاب  وكل  والك�سالى  والأميين 
ل اأ�سحابه ليك�ن�ا مَ�اطن نف�ذ  المنخف�سة، وهذا يعني اأن ال�سعف ي�ؤهِّ
التاريخ  مدار  على  كان   ) ال�سعف   ( اأن  والحقيقة  الق�ة.   لأ�سحاب 
ب�ؤ�ساً،   اأ�سد  الي�م  ال��سع  لكن  به،   المبتلين  با�ستغلال  الأق�ياء  يُغري 
فالمرء حين يك�ن فقيراً بين فقراء،  وجاهلًا بين جهلة وف��س�ياً بين 
م�سكلة كبرى  �سينتظر  لكنه  م�سكلة،   ن�سف  ي�اجه  فاإنه  ف��س�يين،  
بين  ف��س�ياً  اأو  علماء،   بين  جاهلًا  اأو  اأغنياء  بين  فقيراً  يك�ن  حين 
منظمين،  اإنهم حينذاك �سيحل�ن كل م�سكلاتهم على ح�سابه،  ولي�س 
النزاع  ي�س�ده  نعي�س في عالم  باأننا  �سلمنا  في هذا غرابة ما دمنا قد 

على البقاء. 
ر ل ياأتي بخير (( وهذا المثل يم�سّ . 3 قالت العرب قديماً : )) المحُا�سَ

ال�سعيف،  على نح� مبا�سر لأن ال�سعف ي�سع ح�ل �ساحبه من الم�انع 
المدن،  من  بمدينة  تحيط  التي  العالية  الأ�س�ار  ي�سبه  ما  والح�اجز  
عدم  نتيجة  ومرتبك  ومعزول  مكبَّل  باأنه  ي�سعر  ال�سعيف  فاإن  ولهذا 
�سع�ر  المت�الية.   تحدياته  مع  والتعامل  ع�سره  م�اكبة  على  قدرته 
من  اأكثر  واإنجازه  و�سعادته  حياته  ي�ؤثِّر في  الآفاق  بان�سداد  ال�سعيف 

د. عبد الكريم البكار

تاأثير الح�سار على اأنا�س داخل مدينة اأو قرية لأن الح�سار الروحي 
للاإن�سان،   العميقة  والنف�سية  العقلية  بالبنية  ال�سرر  يُلحق  وال�سع�ري 

وحين ت�ساب البنية  التّك�ينية للاإن�سان يهتز كل �سيء. 
م�سكلاته . 4 نف�سه عاجزاً عن حل  يجد  ما  كثيراً  اأنه  ال�سعيف  م�سكلة   

له اإلى اإن�سان كلٍّ على مجتمعه حيث اإن من �سنن  الخا�سة،  وهذا يحِ�ّ
الله ـ تعالى ـ في الخلق اأن الإن�سان حين يعجز عن تدبير �ساأنه الخا�س،  
حياة  في  نلم�سه  ما  وهذا  اجتماعي،   م�سكل  اإلى  ـ  نف�سه  ه�  يتح�ل 

الكثيرين. 
وم�ساعدة . 5 العطاء  في  ـ  غالباً  ـ  يفكر  ل  الإن�سان  اأن  الملاحظ  من  اإن 

الآخرين اإل اإذا كان في حالة ح�سنة من الق�ة وال�ستغناء، و من �سنن 
الله في الخلق اأن ال�سعيف والفقير ومن يملك ذكاءً اأقل من المت��سط... 
. يظل ينتظر المع�نة من الآخرين،  وهذه م�ساألة مهمة؛ حيث اأن معظم 
المجتمعات الإ�سلامية �سعيفة،  ولهذا فاإن الذين ينتظرون من اأبنائها 
قليل�ن،  تقديمها  ي�ستطيع�ن  الذين  اأن  حين  على  كثيرون  الم�ساعدة 

وهذا اأحد اأ�سرار �سعف الأعمال الخيرية لدينا. 
من المهم اأن ندرك اأن ال�سبب الرئي�س ل�سعف الأفراد والأمم ه� �سبب . 6

والعامة،   الخا�سة  حياتنا  ت�سكل  التي  المعطيات  ح�ل  يتمح�ر  ذاتي،  
الم�ست�يات،   كل  على  وتخلفنا  تقدمنا  في  الآخرين  م�ساهمة  وتظل 
تعالى:  ـ  الله  ق�ل  من  نفهمه  ما  وهذا  هام�سية ومحدودة،   م�ساهمة 
)) واإن ت�سبروا وتتق�ا ل ي�سركم كيدهم �سيئاً (( وق�له : )) اأو لما 
عند  من  ه�  قل  هذا  اأنى  قلتم  مثليها  اأ�سبتم  قد  م�سيبة  اأ�سابتكم 

اأنف�سكم... ((. 
ـ ال�سبب الأ�سا�سي في �سعف الأفراد ل يع�د اإلى ت�ا�سع الم�اهب والقدرات،  
واإنما يع�د اإلى �سعف الإرادات وا�سطراب الروؤية للذات والمحيط، اأما الأمم 
وال�سع�ب والم�ؤ�س�سات والهيئات..  فاإن م�سكلاتها الأ�سا�سية ل تكمن في �سح 

الم�ارد والإمكانات،  واإنما في �س�ء اإدارتها والف�ساد الذي ينخر في عظامها
ول بدّ من البحث عن حل�ل ناجحة لحلّ هذا التراكم من الم�سكلات ويك�ن 
في اأن نبداأ بترية الأولد منذ ال�سغر على التّحلي بالإرادة ال�سلبة والروؤية 
بين  مت�فر  ه�  ما  اإدارة  في  والإبداع  وبال�سفافية  وبالنزاهة،   ال�ا�سحة،  
اأيديهم على اأمل اأن يك�ن�ا قادة في الم�ستقبل قادرين على النتقال باأ�سرهم 
واإداراتهم  من م�اقع ال�سعفاء اإلى اأق�ياء، مما قد ي�سهم في نقل النا�س من 

حال اإلى حال

ولله الأمر من قبل ومن بعد. 
في 7/ 2 / 1432
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م�سئول بالمركزي: البحرين ت�سهد اندماج م�سرفين اإ�سلاميين قريبا

 )BIBF( والمالية  الم�سرفية  للدرا�سات  البحرين  معهد  اأعلن 
بالتعاون مع هيئة المحا�سبة والمراجعة للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية 
المالية  للمعاملات  الجديدة  المعايير  من  �سل�سلة   )AAOIFI(

الإ�سلامية التي تم اإ�سدارها م�ؤخرا.
اأم�س بمقر  الذي عقد  ال�سحفي  الم�ؤتمر  هام�س  على  واأكد خبراء 
�ساأنها  المعايير الجديدة من  ان  "اأخبار الخليج" ـ  ـ بح�سب  المعهد 
ت�سريعات  ال�سلامية، وو�سع  ال�سيرفة  ن�ساط قطاع  وتن�يع  تعزيز 
والمحا�سبة  والتم�يل  ال�ستثمار  حيث  من  و�سلا�سة  مرونة  اأكثر 

والق�انين والت�سريعات وغيرها.
البحرين  م�سرف  في  الم�سرفية  للرقابة  التنفيذي  المدير  وقال 
لم�سيرة  المركزي  البحرين  م�سرف  دعم  حمد  خالد  المركزي 
باأخرى في  اأو  واإ�سهامه ب�س�رة  الإ�سلامي  القطاع  واقع  التط�ر في 
دفع ودعم هذا القطاع ليك�ن في المقدمة، اإذ ان البحرين كانت ول 
تزال تحتفظ بمكانة مرم�قة في ك�نها مركزا رائدا في �سناعة المال 

الإ�سلامي.
كما اأكد في حديثه لل�سحافة اأن جميع البن�ك العاملة في البحرين 
تمكنت من التعامل مع ت�سريع بازل 3، وحققت مطالباته من دون 
اندماج  قرب  عن  اأي�سا  النقاب  وك�سف  كبيرة،  �سع�بات  وج�د 

م�سرفين اإ�سلاميين رف�س الك�سف عن المزيد من تفا�سيله.
ال��س�ل الى  بالفعل في  ال�سلامي نجح  المال  ان قطاع  واأ�سار الى 
مما  التقليدية،  نظيراته  فاقت  و�سلابة  متانة  اأثبت  وقد  العالمية، 

مبا�سر للمعل�مات – 12 ي�ني� 2014

اأكبر على هذه  بعمق  التعرف  الدول في الخارج في  عزز من رغبة 
ال�سناعة.

في  2013م،  في  جيدا  نم�ا  حقق  المالي  القطاع  اأن  اإلى  اأ�سار  كما 
حين تم ر�سد اأداء ق�ي للبن�ك في هذا العام من حيث نم� الأرباح 
والأ�س�ل وال�دائع، وقال: النتائج م�سجعة وت�سير اإلى نم� مت�ا�سل.

الـ  في  الإ�سلامية  الدرا�سات  مركز  رئي�س  تحدث  اآخر  جانب  من 
يقارب  ما  تخريج  في  المعهد  تاريخ  عن  ر�سا  هاني  ال�سيد   BIBF

2000 متدرب من 15 دولة مختلفة، وهي تملك خبرة ما يقرب من 
17 عاما في التم�يل الإ�سلامي.

ال�سيرفة  ماج�ستير  برنامج  اإعداد  ب�سدد  المعهد  ان  وك�سف 
الإ�سلامية م�سترك مع اإحدى الجامعات الأمريكية، كما ان المعهد 
بهدف  للا�ستثمار  المالية  للاوراق  الملكية  الجمعية  مع  تعاونا  يعقد 

تط�ير برنامج مهني لل�سيرفة العالمية.
كما يعتزم المعهد طرح برنامج الدرا�سة عبر النترنت خلال الفترة 
اللتحاق  في  الراغبين  الخارج  في  للطلاب  دعما  وذلك  المقبلة، 

بالمعهد.
و�سدد نائب الأمين العام لـ AAOIFI ال�سيد خير النظام على اأهمية 
وج�د ت�ساورات م�ستمرة مع الهيئات والم�ؤ�س�سات العاملة في القطاع 
الج�دة  عالية  معايير  واإ�سدار  لتط�ير  الأفا�سل  ال�سريعة  وعلماء 

لهذا القطاع، ون�سر الخبرة والمعرفة بين �سركائنا في الخارج.
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بنك بوبيان ي�ستهدف زيادة ح�سته ال�سوقية بالكويت اإلى %25

الفتتاح  وه�  قرطبة  منطقة  في  فروعه  اأحدث  ب�بيان  بنك  افتتح 
الذي يمثل انطلاقة جديدة للبنك الذي يت�قع ان يق�م بافتتاح 4 
فروع دفعة واحدة خلال �سهر من الآن ليك�ن بذلك البنك الك�يتي 
ال�حيد الذي تمكن من تحقيق هذا النجاز.ويت�قع ان يتم افتتاح 
ثلاثة فروع جديدة ا�سافة لفرع قرطبة وذلك في مناطق العار�سية 
والرقة والمطار. وخلال افتتاح فرع قرطبة ا�سطحب نائب الرئي�س 
بالفرع  ج�لة  في  ال�سحافيين  الت�يجري  عبدالله  للبنك  التنفيذي 
الجديد م�ستعر�ساً خطط البنك الت��سعية في ظل المناف�سة العالية 
التي ي�سهدها �س�ف الخدمات الم�سرفية ال�سلامية.بح�سب جريدة 

ال�طن
وقال الت�يجري ان البنك ي�سع معايير وا�سحة للتميز على م�ست�ى 
خدمة العملاء منها عدم انتظار العميل لأكثر من 10 دقائق حتى 
يت�سنى له الت�ا�سل مع م�ظفي خدمة العملاء، م��سحاً ان كثيرا من 
الخدمات الم�سرفية التي يقدمها ن�ستغرق وقتاً اقل من ذلك بكثير.
ولفت الت�يجري الى ان البنك حاز خلال ال�سن�ات الربع الما�سية 

لقب الف�سل في خدمة العملاء وه� امر يبدو ايجابياً للغاية.
الح�سة ال�س�قية

م�ست�ى  على   6% بنح�  للبنك  ال�س�قية  الح�سة  الت�يجري  وقدر 
القطاع الم�سرفي م�سيراً الى ان البنك ي�ستهدف زيادة هذه الح�سة 
الى %25 قريباً م�سيراً الى ان ح�سة الـ %6 تح�ي تفا�سيل اف�سل 
من بينها بل�غ الح�سة ال�س�قية للبنك على م�ست�ى تم�يل الفراد 
لنح� %8. وراأى الت�يجري ان الخدمات الم�سرفية ال�سلامية تحظى 
بثقة وا�سحة من العملاء م��سحاً ان البنك ي�ستقبل عملاء جددا 

قادمين من بن�ك اخرى �س�اء كانت تقليدية او ا�سلامية.
وا�ساف ان ا�ستراتجية البنك الخم�سية 2014-2010 و�سعت �سمن 
اهدافها ال��س�ل الى 30 فرعا بنهاية عام 2014 وه� ما تحقق قبل 
�ستة ا�سهر من نهاية العام حيث انه مع افتتاح الفروع الجديدة فاإن 
عدد فروع البنك �سي�سل الى 30 فرعا.وا�سار الت�يجري الى ان ايا 
بل 3 فروع في  يعتبر فرعا بحد ذاته  البنك الجديدة ل  من فروع 
فرع واحد حيث ي�سم داخله فرعا للرجال واآخر للن�ساء، الى جانب 
ق�سما  البنك  خ�س�س  الذين  البلاتيني�م  عملاء  �سريحة  خدمات 

خا�سا في اغلب فروعه لخدمتهم.
خدمة العملاء

جاء  واحدة  دفعة  الجديدة  الفروع  اطلاق  ان  الت�يجري  واأكد 
بناء على خطط البنك ال�ستراتيجية في الت��سع ليك�ن اقرب الى 
عملائه الى جانب حر�سه على رفع �سعار »نعمل باتقان« كجزء من 

مبا�سر للمعل�مات – 12 ي�ني� 2014 

ثقافة البنك في خدمة العملاء والتي ا�ستحق عليها جائزة اف�سل 
�سن�ات  لأربع  هيرو  �سيرف�س  من  العملاء  خدمة  في  ا�سلامي  بنك 
للت��سع الجغرافي ل تنف�سل عن  البنك  متتالية.واو�سح ان خطط 
ا�ستخدام  حيث  من  المف�سل  البنك  ليك�ن  وا�ستراتيجيته  خططه 
التطبيقات اللكترونية، ول�سيما مع انت�سار اجهزة اله�اتف الذكية 
حيث ا�ستثمر البنك كثيرا في هذا المجال لتك�ن خدماته في متناول 

العملاء على مدار ال�ساعة.
و�سرب المثال بانفراد البنك محليا في تقديم خدمة وي�سترن ي�ني�ن 
لتح�يل الأم�ال عن طريق الح�سابات والتي تعد الأولى من ن�عها في 
الك�يت حيث تتيح هذه الخدمة لجميع عملاء البنك ار�سال الأم�ال 
من خلال قن�اته الم�سرفية على �سبكة النترنت واله�اتف الذكية 

في اأي وقت من الي�م ومن اأي مكان في العالم.
وا�ساف »في �س�ء التط�رات المت�سارعة التي تحدث في العالم الي�م 
فاإن هناك حاجة متزايدة لت�فير خدمات جديدة وتلبية احتياجات 
مختلف العملاء ا�ستنادا الى التط�ر المتنامي في العديد من القن�ات 
اللكترونية حيث ي�سعى بنك ب�بيان من خلال ال�ستثمار في العديد 
من القن�ات اللكترونية الى ت�فير خدمات خا�سة لعملائه واتاحة 
ال��س�ل الى ح�ساباتهم البنكية على مدار ال�ساعة«.كما ليزال بنك 
والتي تمكنهم  بدون بطاقة  ال�سحب  بتقديم خدمة  ب�بيان منفردا 
من �سحب مبالغ نقدية من اي من اأجهزة ال�سحب الآلي الخا�سة 
من  الم�سرفية  البطاقة  ا�ستخدام  الى  الحاجة  دون  من  بالبنك 

خلال الت�ا�سل مع البنك عبر النترنت او الهاتف الذكي.
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جائزة  على  الإ�سلامي" يح�سل  الدولي  قطر  "بنك 
اأف�سل بنك اإ�سلامي في قطر للعام 2014

الم�سرف الخليجي التجاري يطلق »ح�ساب وديعة تحت 
الطلب«

الي�م  الإ�سلامي/  /الدولي  الإ�سلامي  الدولي  قطر  بنك  قال 
 2014 للعام  قطر  اإ�سلامي في  بنك  اأف�سل  جائزة  على  اإنه ح�سل 
ومقرها  انترن��سي�نال/  فاينن�س  /كابيتال  م�ؤ�س�سة  تمنحها  والتي 

العا�سمة البريطانية لندن. 
للدولي  ا�ستندت في حيثيات منحها الجائزة  الم�ؤ�س�سة  اأن  واأ�ساف 
والربحية  المالي  ال�ستقرار  منها  المعايير  اإلى جملة من  الإ�سلامي 
وال�س�ابط  بالمعايير  واللتزام  الأ�س�ل  وج�دة  الم�ستمر  والنم� 
قاعدة  في  الم�سطرد  والت��سع  الم�سرفية  المعاملات  في  الإ�سلامية 

العملاء. 
وت�سلم الجائزة في فعالية اأقيمت خ�سي�سا لهذه المنا�سبة في لندن. 
ثاني  اآل  الله  عبد  بن  ثاني  بن  خالد  الدكت�ر  ال�سيخ  �سعادة  واأكد 
والذي  الإ�سلامي  للدولي  المنتدب  والع�س�  الإدارة  مجل�س  رئي�س 
ت�سلم الجائزة، اأن منحها للبنك ي�ؤكد اأنه ي�سير في التجاه ال�سحيح 

واأنه بلغ مرحلة متقدمة في تنفيذ خططه وا�ستراتيجيته. 
واأو�سح اأن نيل الدولي الإ�سلامي لهذه الجائزة ياأتي في وقت ترتقي 
فيه مختلف الم�ؤ�سرات الخا�سة بالدولي الإ�سلامي وتزداد م�ساركته 
القطري  القت�ساد  ي�سهدها  التي  القت�سادية  النه�سة  الفعالة في 
الدعم  ل�ل  ليتحقق  يكن  لم  الذي  الأمر  وه�  المجالت  جميع  في 
ح�سرة  بقيادة  قطر  لدولة  الر�سيدة  الحك�مة  قبل  من  والم�ساندة 

�ساحب ال�سم� ال�سيخ تميم بن حمد اآل ثاني اأمير البلاد المفدى. 
ه�  الجديدة  الجائزة  بهذه  الإ�سلامي  الدولي  ف�ز  اأن  واأو�سح 
انعكا�س منطقي للمكانة العالمية التي يتمتع بها القت�ساد القطري 
ترقية  ت�ؤكده  الذي  الإ�سلامي  للدولي  المالي  المركز  يعك�س  كما 
الت�سنيف الذي حازه البنك من قبل وكالت الت�سنيف العالمية في 

العام الحالي 2014. 
ن�سر  م�ؤ�س�سة  هي  انترن��سي�نال/  فاينن�س  /كابيتال  اأن  يذكر 
واأبحاث ت�سدر عنها مطب�عات وتقارير تتعلق بالأعمال والقت�ساد 
والتم�يل وتعمل في مجال تحليل الع�امل والق�ى الم�ؤثرة في القت�ساد 

العالمي واإعادة ت�سكيله.

مملكة  في  الإ�سلامية  البن�ك  اأحد  التجاري،  الخليجي  الم�سرف  اأعلن 
البحرين، عن اإطلاق ح�ساب جديد با�سم »ح�ساب وديعة تحت الطلب«، 
وه� ح�ساب ا�ستثماري مبني على اأ�سا�س الم�ساربة غير المقيدة والمت�افقة 

مع مبادىء ال�سريعة الإ�سلامية.
الح�ساب  خا�سيتي  بين  الجديد  الطلب  تحت  وديعة  ح�ساب  ويجمع 
ال�ستثماري  الم�ساربة  بالمرونة مع خا�سية ح�ساب  يتميز  الذي  الجاري 
وهي الربح الم�سترك. ووفقاً لنظام الم�ساربة الإ�سلامي، يق�م الم�ستثمر 
بعقد �سراكة مع الم�سرف من خلال اإيداع اأم�اله في الح�ساب حيث يق�م 
يتم  التي �س�ف  الأرباح  اأجل تحقيق  المال من  راأ�س  با�ستثمار  الم�سرف 
ت�زيعها بين الطرفين بالن�سب المتفق عليها في غ�س�ن فترة محددة يتم 

التفاق عليها م�سبقاً.
اأن  الجديد  الطلب  تحت  وديعة  ح�ساب  ل�ساحب  يمكن  الميزة  وبهذه 
بعمليات  القيام  من  يمكنه  عادي  جار  كح�ساب  الح�ساب  ي�ستخدم 
ال�سحب والإيداع، وفي ال�قت نف�سه يح�سل من خلاله على ربح مت�قع 

كل ثلاثة �سه�ر.
الجديد،  الطلب  تحت  وديعة  لح�ساب  الم�سرف  طرح  على  تعليقه  وفي 
الخليجي  للم�سرف  التنفيذي  الرئي�س  المير،  اإ�سماعيل  خليل  �سرح 
الطلب  تحت  وديعة  ح�ساب  باإطلاق  �سعداء  »نحن  قائلًا:  التجاري 
يت�افق مع مبادىء  ا�ستثمارية مميزة، حيث  يعد فر�سة  الذي  الجديد 
الم�ساربة الإ�سلامية. وياأتي هذا في اإطار التزامنا الجاد بتقديم خدمات 
ومنتجات م�سرفية جديدة ومبتكرة ذات مزايا ا�ستثنائية بالإ�سافة اإلى 
حر�سنا على تح�سين الخدمات المقدمة ب�س�رة مت�ا�سلة من اأجل تلبية 

متطلبات عملائنا الكرام وتطلعاتهم«.
الطلب  تحت  وديعة  ح�ساب  فتح  والأفراد  ال�سركات  اأ�سحاب  »ي�ستطيع 
اأن يك�ن�ا مقيمين بمملكة  الجديد بعملة الدينار البحريني فقط، على 
الأدنى  الحد  ويبلغ  الخليجي.  التعاون  مجل�س  دول  في  اأو  البحرين 
ي�سمح ح�ساب  كما  دينار بحريني،  اأرباح الح�ساب 10،000  ل�ستحقاق 
وديعة تحت الطلب الجديد بربطه مع الح�ساب الجاري ليتمكن العميل 
اأو  المبلغ  ا�سترداد  مثل  الم�سرفية  العمليات  من  بالعديد  القيام  من 
الإ�سافة الجزئية، وكذلك عمليات ال�سحب من الح�ساب. كذلك يمكن 
اإجراء العمليات الم�سرفية  اأو  للعميل ا�ستخدام اأجهزة ال�سراف الآلي 
النظام  ا�ستخدام  عبر  وذلك  وقت،  اأي  في  النترنت  �سبكة  خلال  من 

الم�سرفي الإلكتروني للم�سرف الخليجي التجاري« اأ�ساف خليل المير.
المر�س�مة  ا�ستراتيجيته  تطبيق  على  الخليجي  الم�سرف  ويحر�س 
بال�ستجابة لطلبات عملائه المتزايدة بالح�س�ل على خدمات م�سرفية 
اإ�سلامية مبتكرة ومتميزة ومتن�عة، وذلك من اأجل تحقيق الريادة في 

العمل الم�سرفي الإ�سلامي محلياً واإقليمياً 

الأيام البحرينية – 16 ي�ني� 2014 اأرقام – 7 ي�ني� 2014 
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»المتحد«... اأف�سل بنك اإ�سلامي في الكويت

فاز البنك الأهلي المتحد بجائزة اأف�سل بنك اإ�سلامي في الك�يت للعام 2014، 
للعام الثاني على الت�الى من مجلة »ذي بانكر« العالمية، التي تقدّم اإحدى اأبرز 
الج�ائز ال�سن�ية المرم�قة، التي تعك�س التميّز في قطاع ال�سيرفة الإ�سلامية 

العالمية.
وقال البنك في بيان له، اإن الف�ز بهذه الجائزة ياأتي تاأكيداً لنجاحه المتزايد، 

ومكانته البارزة في العمل الم�سرفي الإ�سلامي.
اأن�ر الم�سف، اإن ح�س�ل »المتحد« على هذه  اإدارة البنك  وقال رئي�س مجل�س 
لريادته  تاأكيداً  يعتبر  الت�الي،  على  الثاني  للعام  الم�ست�ى  الرفيعة  الجائزة 
لقطاع ال�سيرفة الإ�سلامية في الك�يت، وتت�يجاً لجه�ده الم�ستمرة في تقديم 
اأف�سل الخدمات والمنتجات الم�سرفية المبنية على تعاليم ال�سريعة الإ�سلامية 

ال�سمحاء.
العامين  خلال  »المتحد«  م�ؤ�سرات  في  والن�عي  الم�ستمر  النم�  اإلى  واأ�سار 
ت�فير  في  والتميز  والت��سع  التط�ير  في  ملح�ظة  �سرعة  يعك�س  الما�سيين، 
حل�ل مالية متكاملة وطرق م�سرفية حديثة، اأدت اإلى زيادة كبيرة في قاعدة 

المتعاملين، وارتفاع معدلت ن�سبة ر�سا العملاء.
واأو�سح الم�سف اأن »المتحد« يعمل بكل ما اأوتي من جهد لتقديم نم�ذج مالي 
في  جديد  ه�  ما  كل  وم�اكبة  العملاء،  احتياجات  تلبية  على  قادر  اإ�سلامي 
البنك  اإدارة  بها  قامت  التي  والخطط  اأن الخط�ات  م�ؤكداً  ال�سيرفة،  عالم 
من خلال العمل على تح�سين الخدمات والمنتجات المبتكرة المقدمة لعملائه، 
والهتمام بانتقاء الم�ظفين المتميزين، وا�ستمرار تدريبهم وتنمية مهاراتهم 
وزيادة  وتط�يرالفروع  المعل�مات  بتكن�ل�جيا  الهتمام  عن  ف�سلًا  ال�ظيفية، 
مع  التعامل  جعل  في  نجحت  الخطة  هذه  اأن  واأ�ساف  الجغرافي.  انت�سارها 
»المتحد« تجربة م�سرفية فريدة، واأن ي�سبح البنك ال�جهة المف�سلة للعملاء 

وم�سدرا لراحتهم وثقتهم.
اأن ثقة العملاء هي المحرك الرئي�سي لهذا النجاح، م�سيداً بالجه�د  واعتبر 
المكانة  هذه  نيل  اأجل  من  ت�سافرت  والتي  البنك،  في  العمل  لفريق  الحثيثة 
ف�زه  يعد  اإذ  الت�الى،  على  الثاني  للعام  الك�يت  في  اإ�سلامي  بنك  كاأف�سل 
واللتزام  التميز  لم�سيرة  وتقديراً  ال�سابقة،  لنجاحاته  تت�يجاً  الجائزة  بهذه 
ال�سريعة  اأحكام  مع  المت�افقة  الم�سرفية  خدماته  تقديم  في  ينتهجها  التي 
الإ�سلامية، التي تت�سم بتبني اأف�سل التطبيقات والممار�سات العالمية في ت�فير 
خدمة م�سرفية م�ث�قة لعملائه �س�اء من الأفراد اأو ال�سركات. واأكد الم�سف 
اأن »المتحد« �سي�ا�سل م�سيرته الناجحة والتي قادته خلال اأكثر من 72 عاماً 
البنك وتط�ره،  لن�ساطات  المتتبع  اأن  اإلى �سل�سلة من الإنجازات، م�سيراً الى 
يلحظ التقدم الملم��س على كافة الأ�سعدة، معرباً عن تفاوؤله بم�ستقبل البنك 

فى ظل النم� المطرد، الذي ت�سهده ال�سيرفة الإ�سلامية في العالم.

الإمارات "اإ�سلامي" في  م�سرف  الإ�سلامي" اأف�سل  " اأبوظبي 

اأف�سل  بجائزة  ف�زه  عن  الي�م  الإ�سلامي،  اأب�ظبي  م�سرف  اأعلن 
م�سرف اإ�سلامي في دولة الإمارات لعام 2014، من مجلة "ذا بانكر"، 
مجال  في  وتميزه  الم�سرف،  ي�سهده  الذي  ال�سريع  للنم�  تقديراً  وذلك 

خدمة العملاء وج�دة المنتجات والخدمات التي يقدمها.
اأب�ظبي  لم�سرف  التنفيذي  الرئي�س  المحم�د،  طراد  قال  جانبه  من 
ن�سخة  "مبا�سر" على  ح�سلت  الذى  ال�سحفى  للبيان  وفقا  الإ�سلامي 
منه : فقد "نجح م�سرف اأب�ظبي الإ�سلامي في م�ا�سلة نم�ه وت��سعه، 

وه� اأمر مهم بالن�سبة لنا ول�سركائنا. 

واأ�ساف ،تتبع اأهمية ح�س�لنا على هذه الجائزة من ك�نها ت�ؤكد اأننا ن�سير 
على الطريق ال�سحيح �س�اءً على �سعيد الخدمات التي نقدمها محلياً 
اأو خارجها. وقد حققنا تقدماً مهماً خلال ال�سن�ات  في دولة الإمارات 
نقدمها  التي  الخدامات  وج�دة  الم�سرفي  واأدائنا  عرو�سنا  في  الما�سية 
لعملائنا. ولم ينعك�س اأداوؤنا الق�ي على النتائج الجيدة التي حققناها 
الإمارات  دولة  في  عملائنا  عدد  زيادة  في  وا�سحاً  تجلى  بل  فح�سب، 
بن�سبة 14% خلال عام 2013، ف�سلًا عن النم� الكلي للم�سرف الذي 
الم�سرفية  الخدمات  عمليات  على  با�ستح�اذه  العام  هذا  خلال  تعزز 
للاأفراد من ’باركليز’ في دولة الإمارات، في خط�ة �ستمكننا من ت��سيع 

قاعدة عملائنا من ال�افدين". 
واأ�ساف قائلًا: "اأظهرت درا�سة حديثة تم اإجراوؤها م�ؤخراً بتكليف من 
م�سرف اأب�ظبي الإ�سلامي في خم�س دول مختلفة �سملت الإمارات، اأن 
في  يفكرون  الذين  العملاء  عنها  يبحث  التي  المتطلبات  تلبي  خدماتنا 
التعامل مع م�سرف اإ�سلامي، ومن بينها الت�ا�سل بلغة �سهلة وتب�سيط 
وال�فاء  العملاء  م�سالح  العتبار  بعين  والأخذ  الم�سرفية  العمليات 
بال�ع�د واللتزام بالقيم الأخلاقية واأعلى درجات ال�سفافية وال��س�ح 

في كافة التعاملات". 
التي ح�سل عليها  العديدة  �سل�سلة الج�ائز  اإلى  وت�ساف هذه الجائزة 
في  اإ�سلامي  م�سرف  "اأف�سل  جائزتي  بينها  ومن  م�ؤخراً  الم�سرف 
منطقة ال�سرق الأو�سط"، و"اأف�سل م�سرف اإ�سلامي في دولة الإمارات" 
دولة  في  اإ�سلامي  م�سرف  "اأف�سل  وجائزتي  "ي�روم�ني"  مجلة  من 
الإمارات" و"اأف�سل �سفقة تم�يل م�سترك للعام" من مجلة "اإ�سلاميك 
اإ�سلامي في  "اأف�سل م�سرف  بجائزة  م�ؤخراً  فاز  كما  ني�ز"،  فاينان�س 
دولة الإمارات" لل�سنة الخام�سة على الت�الي من مجلة "اإيميا فاينان�س" 

المخت�سة بال�س�ؤون المالية.
مبا�سر للمعل�مات – 16 ي�ني� 2014 الراي – 16 ي�ني� 2014 
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والتميز النجازات  من  عاماً  اأربعون  للتنمية":  الإ�سلامي  "البنك 

حقق البنك الإ�سلامي للتنمية خلال الأربعين عاماً الما�سية نجاحاً 
مميزاً على مختلف الأ�سعدة، حيث ارتفع عدد الدول الأع�ساء من 
) 22 ( دولة عند التاأ�سي�س اإلى 56 دولة ع�س�اً في اآ�سيا واأفريقيا 
بالدول  خا�سة  عناية  خلالها  اأولى  الجن�بية،  واأميركا  واأوروبا 
الأع�ساء وبتنمية المجتمعات الم�سلمة في الدول غير الأع�ساء بالبنك 
من خلال تقديم الم�ساعدات اللازمة لتمكينها من تحقيق قدر من 

النم� القت�سادي والتقدم الجتماعي .
لذلك  حةُ  المر�سَّ الدولةُ  تك�نَ  اأن  اإليه  للان�سمام  البنك  وي�سترط 
الأوّلَ من  الق�سطَ  دَ  وت�سدِّ الإ�سلاميّ"،  التعاون  "منظمة  ع�س�اً في 
الحدّ الأدنى من اكتتابها في اأ�سهم راأ�سمال "البنك" ، وتقبل ما قد 
يقرره مجل�س المحافظين من �سروط واأحكام ، فيما ارتفع راأ�سمال 
"نح� 3 مليار دولر  اإ�سلامي  البنك الم�سرح به من 2 مليار دينار 
دولر  مليار   150 " نح�  اإ�سلامي  دينار  مليار   100 اأمريكي" اإلى 

اأمريكي" .
مقرًا  ال�سع�دية  العربية  بالمملكة  جدة  محافظة  من  البنك  ويتخذ 
رئي�سيًا له ، وله اأربعة مكاتب اإقليمية في الرباط )عا�سمة المملكة 
مدن  )اإحدى  واألماآتي  ماليزيا(  )عا�سمة  وك�اللمب�ر  المغربية( 
"البنك"  يتعامل  كما   ، ال�سنغال(  )عا�سمة  وداكار  قازاخ�ستان( 
بال�سنة الهجرية )القمرية( �سنةً مالية له ، ويعد الدينار الإ�سلامي 
ال�حدة الح�سابية له وه� يعادل وحدة من وحدات حق�ق ال�سحب 

الخا�سة لدى "�سندوق النقد الدولّي" .
تطبيقاً  دوليّة  ماليّة  كم�ؤ�س�سة  للتنمية  الإ�سلاميّ  البنك  واأن�سىء 
الإ�سلاميّة،  الدول  مالية  وزراء  م�ؤتمر  عن  ال�سادر  العزم  لبيان 
الذي عُقد في ذي القعدة 1393هـ )دي�سمبر 1973م( بمدينة جدّة 
، كما عُقِد الجتماع الفتتاحيّ لمجل�س المحافظين في رجب 1395هـ 
)ي�لي� 1975م( ، وبداأ اأن�سطته ر�سميّاً في 15 �سّ�ال 1395هـ )20 

اأكت�بر 1975م(.

واأو�سح تقرير �سادر عن البنك بمنا�سبة احتفاله بمرور 40 عاما 
اأن البنك نماء خلال تلك الفترة من م�ؤ�س�سة واحدة  اإن�سائه  على 
ت�سم  والن�ساطات  ال�ظائف  متكاملة  م�ؤ�س�سات  مجم�عة  لي�سبح 
والم�ؤ�س�سة  والتدريب،  للبح�ث  الإ�سلامي  المعهد   " البنك  بجانب 
والم�ؤ�س�سة  ال�سادرات،  وائتمان  ال�ستثمار  لتاأمين  الإ�سلامية 
الإ�سلامية  الدولية  والم�ؤ�س�سة  الخا�س،  القطاع  لتنمية  الإ�سلامية 

لتم�يل التجارة".
المجم�عة حتى  التي قدمتها  التم�يلات  اإجمالي  اأن  التقرير  واأبان 
تاريخه و�سلت اأكثر من 100 مليار دولر اأمريكي، وت�طدت علاقات 
مجم�عة البنك مع الدول الأع�ساء من خلال العديد من البرامج 
اأ�سهم كل  وقد  الدول،  تلك  مع  �سراكات حقيقية  والمبادرات وخلق 
 )AAA( ذلك في ح�س�ل البنك على اأعلى الت�سنيفات الئتمانية

على مدار الأع�ام الثنى ع�سر الما�سية.
واأفاد التقرير اأنه تم اإدراج البنك الإ�سلامي للتنمية على اأنه م�ؤ�س�سة 
مالية متعددة الأطراف ذات درجة مخاطر " �سفر " من قبل كل 
والبرلمان  2004م  عام  في  الم�سرفي  للاإ�سراف  "بازل"  لجنة  من 
الأوروبي في عام 2007م مما يفتح المجال وا�سعا اأمام البنك لتعبئة 
الم�ارد المالية اللازمة من اأ�س�اق المال العالمية وباأقل تكلفة ممكنة 

خا�سة فيما يتعلق باإ�سدارات البنك من ال�سك�ك م�ستقبلا .
واأكد التقرير تطلّع "البنك الإ�سلاميّ للتنمية" اإلى اأن يك�ن، بحل�ل 
اإ�سلاميَّ  الطراز،  عالميَّ  اإنمائيّاً  بنكاً  )2020م(،  1440هـ  عام 
المبادئ؛ واأن يك�ن قد اأ�سهم كثيراً في تغيير وجه التنمية الب�سريّة 
النه��س  في  ر�سالته  تتمثل  حيث   ، الإ�سلاميّ  العالَم  في  ال�ساملة 
الأول�يّة  ذات  المجالت  في  �سيما  ول  ال�ساملة،  الب�سريّة  بالتنمية 
والنه��س  بال�سحة،  والرتقاء  الفقر،  وطاأة  من  "التخفيف  وهي 

بالتعليم، وتح�سين الح�كمة، وتحقيق الزدهار لل�سع�ب". 
اأرقام – 17 ي�ني� 2014 
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المغرب تقر قانوناً ي�سمح بعمل البنوك الإ�سلامية للمرة 
الأولى

على  المغربي،  بالبرلمان  القت�سادية  والتنمية  المالية  لجنة  وافقت 
قان�ن، ينظم عمل البن�ك الإ�سلامية، لأول مرة في تاريخ البلاد، 
ليتم اإخ�ساع هذه الن�عية من الأن�سطة الم�سرفية لرقابة اأعلى هيئة 
دينية ر�سمية في البلاد، ورفع تقرير �سن�ي بمدى مطابقة الخدمات 
الذي  القان�ن،  م�سروع  على  اللجنة،  و�سادقت  ال�سريعة.  لأحكام 
يت�سمن ف�سلا خا�سا، عن البن�ك الإ�سلامية تحت ا�سم "البن�ك 

الت�ساركية".
في  العاملة  البن�ك  لجميع  الت�ساركية"،  "البن�ك  قان�ن  وي�سمح 
المرابحة،  مثل  اإ�سلامية،  م�سرفية  خدمات  بتقديم  المغرب، 
تعليمات  تتفق مع  واأي معاملات  والم�ساركة،  والإجارة،  والم�ساربة، 

المجل�س العلمي الأعلى، اأعلى م�ؤ�س�سة دينية بالمغرب.
القت�سادية  والتنمية  المالية  بلجي، ع�س� لجنة  ال�سلام  وقال عبد 
بين  من  اإن  الأنا�س�ل،  ل�كالة  ت�سريحات  في  الغالبية،  تجمع  عن 
من  ن�عين  اإ�سافة  الجديد،  القان�ن  على  اأدخلت  التي  التعديلات 

العق�د، وهما ال�سلام، وال�ست�سناع.
واأ�ساف بلجي، اأن هذين الن�عين من العق�د و�سعا، لملائمة البيئة 
الم�سروعات  في  منهم  العاملين  خا�سة  الحرفيين،  ودعم  المغربية، 
ال�سناعية التقليدية والفلاحة )الزراعة(. واأ�سار اإلى اأنه يحق لأي 

بنك عادي اأن يقدم خدمات م�سرفية اإ�سلامية لعملائه.
ودعا القان�ن، البن�ك الإ�سلامية، اإلى �سرورة ت�سكيل لجنة تدقيق، 
"�سمان اللتزام بتطبيق الآراء ال�سادرة عن  تنح�سر مهامها في 
البلاد  في  ر�سمية  دينية  هيئة  اأعلى  وه�  الأعلى،  العلمي  المجل�س 

)يراأ�سها العاهل المغربي(.
ويت�لى محافظ البنك المركزي المغربي، تحديد �سروط ونظام عمل 
لجنة التدقيق، ويجب على البن�ك الإ�سلامية المنتظرة اأن ترفع له، 
وكان  الإ�سلامية.  لل�سريعة  ن�ساطاتها  مطابقة  ح�ل  �سن�يا  تقريرا 
اإدري�س الأزمي الإدري�سي، وزير الميزانية المغربي، قال لدى تقديمه 
البن�ك  اإن  الما�سي،  ماي�/اأيار  في  البرلمان  اأمام  القان�ن  لم�سروع 
المركزي  البنك  واأن  امتيازات،  اأي  من  ت�ستفيد  لن  الإ�سلامية 

�سيعاملها، على قدم الم�ساواة مع البن�ك التقليدية.
م�سروع  ن�س  الإ�سلامية،  البن�ك  لدى  الم�دعين  حماية  اأجل  ومن 
الت�ساركية"،  البن�ك  ودائع  �سمان  "�سندوق  اإطلاق  على  القان�ن 
الذي �سي�سمن تع�ي�س الم�دعين لديها في حال عدم ت�فر ال�دائع، 
ال�سندوق، على وجه  لهذا  يج�ز  اأن  لل�سحب، على  القابل  المال  اأو 
الحتياط وال�ستثناء، اأن يقدم لبنك ت�ساركي )اإ�سلامي( في حالت 
ويق�م  للاإعادة،  قابلة  م�ساعدات  م�ارده،  حدود  وفي  الأزمات، 

معا – 24 ي�ني� 2014 العربي الجديد – 18 ي�ني� 2014 بالم�ساهمة في راأ�س ماله. 

البنك ال�سلامي الفل�سطيني ينظم ور�سة عمل حول 
الم�سرفية ال�سلامية

"وقفات مع الم�سارف ال�سلامية"، نظم البنك ال�سلامي   تحت �سعار 
رعاية  جمعية  في  ال�سلامية  الم�سرفية  ح�ل  عمل  ور�سة  الفل�سطيني، 
الدكت�ر  ال�سيخ  اأريحا  اأريحا، بح�س�ر ف�سيلة مفتي  الأيتام الخيرية في 
محمد �سليمان، ورئي�س جمعية رعاية اليتام والمحتاجين الخيرية باأريحا 
ال�سيخ جبر حرب، ووفد من ادارة البنك ال�سلامي الفل�سطيني يتراأ�سه 
�سماحة رئي�س هيئة الرقابة ال�سرعية في البنك ال�ستاذ الدكت�ر ح�سام 
وعدد من  والخطباء  الم�ساجد  اأئمة  الدين عفانة، وبم�ساركة ح�سد من 

ال�اعظات في محافظة اأريحا والأغ�ار. 
اآيات من الذكر الحكيم تلاها القائم باأعمال  وافتتحت ال�ر�سة بتلاوة 

قا�سي اأريحا ال�سرعي ف�سيلة ال�سيخ الأ�ستاذ عمر ال�سرطاوي.
الإ�سلامية  البن�ك  ن�ساأة  عن  عفانة  الدين  ح�سام  الدكت�ر  وتحدث 
البن�ك  عن  الإ�سلامية  البن�ك  عمل  يميز  ما  اأهم  م��سحاً  العالم،  في 
وح�سب  دي�ن،  تاجر  الرب�ية(  التجارية)  البن�ك  باعتبار  الأخرى، 
درا�سات بينّت ان اكثر من 70% من م�ارد البن�ك التجارية من الفائدة 
الم�سرفية  عك�س  على  المال،  ي�لد  المال  واأن  والقترا�س،  القرا�س  في 
ال�سلامية حيث يجتمع العمل والمال ويتفاعلان معاً لينتج الربح الحلال 
والتملك  واليجار  وال�سراء  البيع  بعمليات  تق�م  ال�سلامية  البن�ك  وان 
البن�ك  اأن  واأكد عفانة  ال�سرع الحنيف،  والم�ساربة وفق ق�اعد واحكام 
وفق  ن�ساطاتها  ت�سبط  اأنظمة  لديها  بل  فراغ  من  لتعمل  ال�سلامية 

اأحكام ال�سريعة ال�سلامية ال�سمحاء. 
البن�ك  اأكبر من  ب�سكل  ال�سلامية نمت  الم�سرفية  "ان  واأ�ساف عفانة 
التجارية "الرب�ية" حيث بلغت ن�سبة النم� في الم�سارف ال�سلامية %25 
النا�س  تثقيف  الى  الم�ساجد  اأئمة  عفانة  ودعا   .%8 التجارية  والبن�ك 
العالم  م�ست�ى  على  انت�سرت  والتي  ال�سلامية  بالم�سرفية  وت�عيتهم 
اأجمع.من جانبه، رحب ال�سيخ جبر حرب بالح�س�ر، مثمناً دور البنك 
ال�سلامية.كما  بالم�سرفية  الجمه�ر  ت�عية  في  الفل�سطيني  ال�سلامي 
اأكد ف�سيلة مفتي اريحا ال�سيخ الدكت�ر محمد �سليمان على اأهمية الدور 
فر�س  وخلق  القت�ساد  تدعيم  في  ال�سلامية  الم�سارف  به  تق�م  الذي 
عند  �س�اء  بالحلال  اأم�الهم  لتنمية  الجمه�ر  اأمام  المجال  وفتح  العمل 
فتح الح�سابات ال�ستثمارية اأو عند ح�س�لهم على التم�يلات المت�افقة 

مع احكام ال�سرع الحنيف. 
وتاأتي هذه ال�ر�سة �سمن �سل�سلة ور�سات عمل عن ال�سيرفة ال�سلامية 
التي �سيعقدها البنك الإ�سلامي الفل�سطيني للاأئمة والخطباء بالتعاون 

مع وزارة الأوقاف وال�س�ؤون الدينية.
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»بيتك«: اآ�سيا ت�سيطر على 22 في المئة من اأ�سول التمويل الإ�سلامي

التابعة  المحدودة  للاأبحاث«  »بيتك  �سركة  اأ�سدرته  تقرير  اأ�سار 
اإمكانات  تمتلك  اآ�سيا  ان  »بيتك«  تى  الك�ي  التم�يل  بيت  لمجم�عة 
المحرك  دور  لتلعب  يرجحها  مما  الإ�سلامي،  التم�يل  لنم�  هائلة 
الرئي�سي لنم� الخدمات الم�سرفية الإ�سلامية في الم�ستقبل القريب، 
نظرا للاإمكانات غير الم�ستغلة في بلدان مثل اإندوني�سيا وبنغلاد�س 
والهند، ف�سلا عن زيادة تغلغل وانت�سار هذه ال�سناعة في ماليزيا 

وباك�ستان.
والخدمات  للمنتجات  الأمر  بادئ  في  ال�سيطرة  كانت  واأ�ساف: 
دائرة  من  الإ�سلامي  التم�يل  و�سع  ثم  الإ�سلامية،  الم�سرفية 
واأ�س�اق  التاأمين  اأ�س�اق  ليغطي  العالم  يقدمها ح�ل  التي  العرو�س 
ب�سكل  ت�سمل  الإ�سلامية)والتي  ال�سريعة  مع  المت�افقة  المال  راأ�س 
تحقيق  وبعد  الإ�سلامية(.  ال�سناديق  واإدارة  ال�سك�ك  رئي�سي 
قطاعاته  جميع  في  النم�  من  ج�هرية  لمعدلت  الإ�سلامي  التم�يل 
في اآ�سيا، وكما في نهاية 2013، بلغ مجم�ع اأ�س�ل التم�يل الإ�سلامي 
اأ�س�ل  من   22% ي�ساوي  بما  دولر  مليار   391.2 المنطقة  في 
التم�يل الإ�سلامي في جميع اأنحاء العالم. وتتميز مك�نات التم�يل 
 – مميز  ب�سكل  مت�ازنة  طبيعة  ذات  باأنها  اآ�سيا  في  الإ�سلامي 
وال�سك�ك  الإ�سلامية  الم�سرفية  وبخا�سة بين قطاعات الخدمات 
– حيث تحتل الخدمات الم�سرفية الإ�سلامية نح� %49 من اإجمالي 
ثم  بن�سبة 45%  ال�سك�ك  يليها  اآ�سيا  الإ�سلامي في  التم�يل  اأ�س�ل 

ال�سناديق الإ�سلامية بن�سبة %5 واأخيراً التكافل بن�سبة 1%.
ال�سناعة  لهذه  القائد  دور  تلعب  ماليزيا  اأن  بالذكر  الجدير  ومن 
التم�يل  �سناعة  عالمياً في  الرائدة  ماليزيا هي  اإن  بل  المنطقة،  في 
الم�سرفية  الخدمات  مثل  مجالت  في  خ�س��سا  الإ�سلامي، 
الإ�سلامية وال�سك�ك وال�سناديق ال�ستثمارية المت�افقة مع اأحكام 
البلاد  الإ�سلامي في  الم�سرفي  القطاع  الإ�سلامية، ويمثل  ال�سريعة 
الآن نح� %25.7 من اإجمالي اأ�س�ل النظام الم�سرفي في ماليزيا. 
ن�سبته  ما  تمثل  حيث  العالمية،  ال�سك�ك  اأ�س�اق  ماليزيا  تق�د  كما 
ال�سك�ك  من   58.8% و  الجديدة  ال�سك�ك  اإ�سدارات  من   63%
العالمية القائمة كما في الربع الأول من 2014. كما اإن هناك 287 
اأكبر عدد من  اإ�سلامياً تتخذ من ماليزيا مقراً لها، وه�  �سندوقاً 

ال�سناديق تجتمع في بلد واحد.
ووا�سل نم� الأ�س�ل في القطاع الم�سرفي الإ�سلامي الماليزي تف�قه 
�سهد  اأن  بعد  وذلك  التقليدي،  الم�سرفي  القطاع  في  نظيره  على 
عام  ففي  الع�سرات(.  خانة  )في  رقمين  من  تتك�ن  نم�  معدلت 
 16.5% بن�سبة  الإ�سلامية  الم�سرفية  الخدمات  قطاع  نما   ،2013
ال�سبيل – 18 ي�ني� 2014 ليمثل %25.7 من اإجمالي اأ�س�ل النظام الم�سرفي الماليزي الكلي 

لي�سل اإلى 556 مليار رينجيت كما في نهاية 2013. وفي الفترة ما 
بين عامي 2009 و 2013، نمت ا�س�ل القطاع الم�سرفي الإ�سلامي 
اأ�س�ل  نمت  المقابل،  وفي   .16.4% قدره  مركب  �سن�ي  نم�  بمعدل 
قدره  مركب  �سن�ي  نم�  بمعدل  البلاد  في  العام  الم�سرفي  النظام 
%8.8 خلال الفترة نف�سها. ونما اإجمالي عمليات التم�يل من قبل 
القطاع الم�سرفي الإ�سلامي بمعدل نم� �سن�ي مركب قدره 18.7% 
وه� معدل �سحي للغاية، وذلك ما بين 2009 و 2013 اأي�ساً، وكان 
التم�يل يتم ب�س�رة اأ�سا�سية با�ستخدام ال�دائع. ويعد ارتفاع معدل 
ال�سي�لة في ال�س�ق من الركائز الأ�سا�سية لنم� التم�يل الإ�سلامي. 
ونما اإجمالي ودائع البن�ك الإ�سلامية في ماليزيا بمعدل نم� �سن�ي 
ال�دائع  اإجمالي  وبلغ  نف�سها،  الفترة  خلال   16.6% قدره  مركب 
الإ�سلامية 436.3 مليار رينجيت )132.96 مليار دولر( كما في 

نهاية 2013، بمعدل نم� �سن�ي قدره %13 لل�سنة.
المحفزة  البلدان  واأحد  للنم�  كقائد  عالمية  ب�سهرة  ماليزيا  وتتمتع 
الإ�سلامي.  التم�يل  �سناعة  �سمن  ال�سك�ك  قطاع  نم�  ل�سرعة 
اأكبر  باعتبارها  �سدارتها  على  الماليزية  ال�سك�ك  �س�ق  وتحافظ 
لإ�سدارات  الر�سمي  النطلاق  منذ  ال�سك�ك  لإ�سدارات  م�طن 
ما  الفترة  وفي  الراهن.  ال�قت  وحتى   2001 بداية  في  ال�سك�ك 
الماليزية  ال�سك�ك  حافظت   ،2014 من  الأول  والربع   2008 بين 
اإلى 63%  القائمة على ا�ستح�اذها على ن�سبة تتراوح ما بين 58% 
حيث  من  اأما  الفترة.  تلك  خلال  القائمة  العالمية  ال�سك�ك  من 
الحجم، فقد نمت ال�سك�ك الماليزية القائمة بمعدل �سن�ي مركب 
الراهن،  ال�قت  وحتى  و2013.   2008 عامي  بين   20.65% ن�سبته 
تنفرد �س�ق ال�سك�ك الماليزية بك�نها ال�س�ق ال�حيدة التي تتجاوز 
ال�سك�ك القائمة فيها حاجز الـ 100 مليار دولر بفارق كبير عن 
تبلغ  والتي  ال�سع�دية،  العربية  المملكة  ت�سغله  الذي  الثاني  المركز 
الأول من  الربع  القائمة فيها 42.3 مليار دولر كما في  ال�سك�ك 

.2014
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لوك�سمبورج تعدل م�سروع »قانون لل�سكوك«

اإلى  "�سك�ك"  اإ�سلامية  �سندات  لإ�سدار  ل�ك�سمب�رج  خطة  عادت 
اأ�سهر بعدما قدمت الحك�مة م�سروع  ا�ستمر ثلاثة  بعد ت�قف  م�سارها 
قان�ن معدل اإلى مجل�س الدولة وه� الجهاز الذي يقدم الم�س�رة لل�سلطة 

الت�سريعية في البلاد.
اإيه  )اإيه  ت�سنيف  على  الحا�سلة  ل�ك�سمب�رج  فاإن  "رويترز"،  لـ  ووفقاً 
ي�سعى  حيث  بريطانيا  غرار  على  �سيادية  �سك�ك  لإ�سدار  تتطلع  اإيه( 
البلدان اإلى تعزيز ح�س�رهما في مجال التم�يل الإ�سلامي لجذب مزيد 

من ال�ستثمارات من دول الخليج الغنية.
في  الت�سريعي  المجل�س  وه�  الن�اب  مجل�س  ع�س�  اأرنت  جاي  وقال 
ل�ك�سمب�رج: اإن اللجنة المالية ناق�ست م�سروع القان�ن المقترح اأول اأم�س 
و�سيتم اإر�ساله اإلى مجل�س الدولة لمراجعته، وبعد اأن ياأتينا الراأي الثاني 
لمجل�س الدولة �سيتم الت�س�يت على التقرير النهائي، م�سيفا اأنه ل ي�جد 

حتى الآن نطاق زمني لهذا الت�س�يت.
اأ�س�ل حك�مية  ثلاثة  بت�ريق  للحك�مة  المقترح  القان�ن  م�سروع  وي�سمح 
دولر"،  ملي�ن   275" ي�رو  ملي�ن   200 قيمتها  �سك�ك  اإ�سدار  ل�سمان 
من  اأ�سئلة  واأثار  اآذار)مار�س(  في  القان�ن  م�سروع  بحث  المجل�س  وكان 
من  مزيد  اإلى  والحاجة  ال�سك�ك  لإ�سدار  القت�سادية  الجدوى  بينها 

ال��س�ح على �سعيد المعاملة ال�سريبة.
اأن�سب  اإلى ال�سك�ك كاأداة تم�يل  وطلب المجل�س تبريرا مقنعا للحاجة 
مجل�س  لإقامة  الإ�سافية  التكاليف  �س�ء  في  التقليدية  ال�سندات  من 

�سرعي ل�سمان اللتزام بال�سريعة الإ�سلامية.
وفي الأ�سب�ع الما�سي ف��ست الحك�مة البريطانية 5 بن�ك لترتيب اإ�سدار 
�سك�ك قيمتها 200 ملي�ن جنيه ا�سترليني "336 ملي�ن دولر" قد يتم 
اإطلاقه في الأ�سابيع القادمة بناء على اأو�ساع ال�سك�ك، لت�سبح بذلك 

اأول حك�مة غربية في العالم ت�سدر �سندات اإ�سلامية.
الأ�سابيع  في  ت�سدر  قد  ال�سك�ك  اإن  البريطانية:  المالية  وزارة  وقالت 
للاإ�سدار  المرتبة  البن�ك  ذكرت  فيما  ال�س�ق،  لظروف  وفقا  القادمة 
جدة  في  )ي�ني�(  حزيران   17 في  بداأت  لل�سك�ك  الترويج  حملة  اأن 
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في  ج�لتها  واختتمت  ظبي،  واأب�  والدوحة  ودبي  والريا�س  وك�اللمب�ر 
لندن في 20 حزيران )ي�ني�(.

كاميرون  ديفيد  م�ساعي  في  مح�رية  خط�ة  ال�سيادية  ال�سك�ك  وتعد 
رائد  كمركز  لندن  مكانة  لتعزيز  الرامية  البريطاني  ال�رزاء  رئي�س 
للتم�يل الإ�سلامي مع احتدام المناف�سة مع مراكز مالية في اآ�سيا وال�سرق 

الأو�سط.
و�ست�سدر ال�سك�ك قبل اإ�سدارات مماثلة مزمعة في ل�ك�سمب�رج وه�نج 
تم�يلها  م�سادر  تن�يع  على  جميعا  تحر�س  التي  اإفريقيا  وجن�ب  ك�نج 
يزدادون  الذين  الإ�سلاميين  الم�ستثمرين  لدى  ال�سي�لة  من  وال�ستفادة 

ثراء.
ال�سفقة  لترتيب  "اإت�س.اإ�س.بي.�سي"  بنك  ف��ست  بريطانيا  وكانت 
و"�سي.اآي.اإم.بي"  "بروة" في قطر،  اأخرى هي  بن�ك   4 اإليه  واأ�سافت 
و�ستق�م  ت�سارترد"،  و"�ستاندرد  ال�طني"،  ظبي  و"اأب�  ماليزيا،  في 
ال�سك�ك على �سيغة عقد الإجارة، وت�سم بريطانيا �ستة بن�ك اإ�سلامية 
خال�سة واأكثر من 20 م�ؤ�س�سة تقدم خدمات مالية مت�افقة مع ال�سريعة.
في �سياق اآخر، تدر�س م�ؤ�س�سة "التم�يل الدولية" الم�سرفة على قرو�س 
البنك الدولي اإلى القطاع الخا�س الع�دة اإلى �س�ق ال�سندات الإ�سلامية.
و�سمال  الأو�سط  ال�سرق  منطقة  في  الم�ؤ�س�سة  مدير  مخل�ف  م�ؤيد  وقال 
اإفريقيا: اإن القيام باإ�سدار �سك�ك مازال في مراحله المبكرة من النقا�س 
لكن من المرجح اأن يك�ن في ال�سنة المالية 2015 التي تبداأ ال�سهر القادم.
وكان اأحدث اإ�سدار �سك�ك للم�ؤ�س�سة التي تعمل على تن�سيط ال�ستثمار 
الخا�س في الدول النامية قيمته 100 ملي�ن دولر لأجل 5 �سن�ات بيع في 

2009 واأدرج في ب�ر�ستي دبي والبحرين.
باإ�سدار  ماليزيا  في   2004 عام  الأولى  للمرة  �سك�كا  الم�ؤ�س�سة  وباعت 
لأجل  الحالي"  بال�سعر  دولر  ملي�ن   155" رنجيت  ملي�ن   500 قيمته 
لم  الم�ؤ�س�سة  اأن  الخزانة  ق�سم  با�سم  متحدثة  واأفادت  �سن�ات،  ثلاث 

تف��س حتى الآن اأي بن�ك لترتيب اإ�سدار �سك�ك.
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البحرين في  الخ�سم  بطاقات  لإ�سدار  نمو  اأ�سرع  عن  ما�ستركارد  بجائزة  "الإثمار" يفوز 
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بنك  الإثمار،  لبنك  جائزة  بمنح  اأم�س  كارد  ما�ستر  �سركة  قامت 
التجزئة الإ�سلامي الذي يتخذ من البحرين مقراً له، تقديراً على 
في  ما�ستركارد  من  الخ�سم  لبطاقات  نم�  معدل  اأ�سرع  تحقيقه 

المملكة. 
ل�سركة  اإفريقيا  و�سمال  الأو�سط  ال�سرق  ق�سم  رئي�س  قام  وقد 
ما�ستركارد راغ� ماله�ترا بت�سليم الجائزة اإلى الرئي�س التنفيذي 
للبنك بمنطقة  الرئي�سي  المقر  اأحمد عبدالرحيم في  الإثمار  لبنك 
ومدير  ما�ستركارد  رئي�س  نائب  اأي�ساً  الحفل  ح�سر  كما  ال�سيف. 
والبحرين  ال�سع�دية  العربية  المملكة  في  ال�سركة  اأعمال  تط�ير 
�س�م� روي ومن جانب بنك الإثمار ح�سر كل من المدير التنفيذي 
الم�سرفية  الأعمال  اإدارة  عام  ومدير  ك�ت  رافيندرا  للعمليات 
الخا�سة والأفراد عبد الحكيم المط�ع وم�ساعد المدير العام، رئي�س 
اأع�ساء  من  وعدد  جناحي  محمد  للاأفراد  الم�سرفية  الخدمات 

الفريق الإداري للبنك. 
وقال عبدالرحيم اإن بنك الإثمار ملتزم لي�سبح البنك الإ�سلامي 
الأف�سل ونحن نعمل على م�ا�سلة تط�ير تجربة عملائنا الم�سرفية، 
ولطالما كانت �سراكتنا مع ما�ستر كارد فعالة على نح� خا�س لتحقيق 
اإ�سلامية  م�سرفية  حل�ل  تقديم  على  �ساعدتنا  وقد  الأمر  هذا 

م�سممة خ�سي�ساً لتلبية احتياجات عملائنا.
بطاقات  لديه  الآن  الإثمار  بنك  فاإن  لذلك،  وكنتيجة  واأ�ساف 
الخ�سم من ما�ستر كارد الأ�سرع نم�اً في المملكة وه� ما يعني الأكثر 
نم�اً من حيث عدد الزبائن وهذا يعد اإنجازاً يدع�نا جميعاً للفخر 

به.
خا�س  تقدير  بمثابة  الجائزة  هذه  اإن  ماله�ترا:  قال  جانبه  ومن 
ب�سكل  الإثمار  لبنك  ما�ستركارد  من  الخ�سم  بطاقات  نم�  على 
مجال  في  مالية  كم�ؤ�س�سة  البنك  نم�  نجاح  على  وت�ؤكد  ا�ستثنائي 
بنك  مع  ب�سراكتنا  الفخر  ببالغ  ن�سعر  ونحن  الإ�سلامية،  التجزئة 
مت�اجداً هنا للاحتفال  اأك�ن  اأن  وي�سرني  الإثمار منذ مدة ط�يلة 

بنجاحه الم�ستمر. 
وخلال العام المن�سرم قام بنك الإثمار باإعلان تحالفه ال�ستراتيجي 
وقام  للبنك  الخ�سم  بطاقات  عرو�س  لت��سيع  كارد  ما�ستر  مع 
باإطلاق بطاقتين جديدتين للخ�سم من مجم�عة بطاقات الخ�سم 
المتميزة لما�ستركارد. وقد كانت البطاقتين ما�ستر كارد ديبت بلا�س 
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اإ�سلامية  مجم�عة  اأول  الإثمار-  بنك  من  بريميير  كارد  وما�ستر 
لبطاقات الخ�سم من ما�ستركارد في البحرين.

الإثمار بتقديم مجم�عة  العام، قام بنك  وفي وقت �سابق من هذا 
متكاملة من بطاقات ائتمانية جديدة مت�افقة مع اأحكام ال�سريعة 
الإ�سلامية من ما�ستركارد. اإن البطاقات الئتمانية الجديدة التي 
تم ت�سميمها لتلبية المتطلبات المحددة لعملاء بنك الإثمار، قد تم 
وتلبية  عملائه  اإلى  بال�ستماع  البنك  التزام  من  كجزء  اإطلاقها 

ت�قعاتهم وال�فاء بها.
وقد تم ك�سف النقاب عن ما مجم�عه اأربع بطاقات ائتمانية جديدة 
وما�ستركارد  بل�س  الذهبية  وما�ستركارد  الذهبية  ما�ستركارد 
متكاملة  تقدم مجم�عة  والتي  البلاتيني�م  وما�ستركارد  التيتاني�م 

من المزايا والعرو�س.
اإن البطاقات الئتمانية الجديدة ت�فر لعملاء بنك الإثمار تاأمينا 
ت�سمل على �سبيل  اإلى مزايا  بالإ�سافة  ال�سفر  تكافليا مجانيا على 
الختامي  الر�سيد  من  فقط  المائة  في   5 لل�سداد  اأدنى  حدا  المثال 
خلال 25 ي�ماً من تاريخ اإ�سدار ك�سف الح�ساب. وت�فر البطاقات 
الئتمانية اأي�ساً دخ�ل ف�ريا لدى اأكثر من 2.5 ملي�ن جهاز �سراف 
اإلى كما اأنها مقب�لة لدى اأكثر من 35.9 ملي�ن محل ح�ل العالم. 
بالإ�سافة اإلى ذلك، فاإن بنك الإثمار ي�فر بطاقات اإ�سافية لأفراد 
تخفي�سات  وكذلك  الأ�سا�سي،  البطاقة  لحامل  المبا�سرين  الأ�سرة 
الأعمال  ل�سالت رجال  ودخ�ل مجاني  ما�ستركارد  ح�سرية عبر 
والبلاتيني�م.  التيتاني�م  بطاقتي  لحاملي  المطارات  بع�س  في 
وتت�فر بطاقة ما�ستركارد البلاتيني�م الئتمانية ح�سرياً لأع�ساء 

البريميير في بنك الإثمار. 
لبنك  والخ�سم  الئتمان  بطاقتي  من  لكل  الم�سممة  الحل�ل  اإن 
التجزئة  في  عملياته  تط�ير  لم�ا�سلة  البنك  التزام  ت�ؤكد  الإثمار 
بنك  واختيار  الأخيرة  ما�ستركارد  جائزة  اأن  كما  الم�سرفية. 
نم�اً  الأ�سرع  ما�ستركارد  من  الخ�سم  بطاقات  لديه  ك�نه  الإثمار 
في البحرين ه� م�ؤ�سر اآخر على اأن جه�د البنك ت�ؤتي ثمارها ب�سكل 

وا�سح.
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يمكنكم زيارة المنتدى على هذا الرابط:
 https://plus.google.com/u/0/communities/113391410978514733116

https://plus.google.com/u/0/communities/113391410978514733116


• �سهادة الم�صرفي الإ�سلامي المعتمد	
• �سهادة الخت�سا�سي الإ�سلامي المعتمد في:	

-  الأ�سواق المالية
-  التجارة الدولية
-  التاأمين التكافلي

-  التدقيق ال�سرعي
-  المحا�سبة المالية

-  الحوكمة والمتثال
-  اإدارة المخاطر

-  التحكيم

المركز الدولي للتدريب المالي الإ�سلامي

P.O.Box :  24456 Bahrain    -    E-mail: taining@cibafi.org
Tel : 0097317357306   -    Fax:  0097317324902 -0097317357307

www. cibafi.org

ال�شهادت والدبلومات والبرامج التدريبية التي يقدمها المركز  :

• برنامج الماج�ستير:	
- الماج�ستيرالمهني التنفيذي في المالية الإ�سلامية

• البرامج الأخرى:	
- الدكتوراه في اإدارة الأعمال بالتعاون مع جامعة اأوتارا ماليزيا.

- الدكتوراه في المالية الإ�سلامية بالتعاون مع جامعة اآ�سيا.
- ماج�ستير اإدارة اأعمال بالتعاون مع جامعة اآ�سيا.

- الماج�ستير المهني في المالية الإ�سلامية بالتعاون مع جامعة تون�س 1.

• الدبلوم المهني في:	
- التمويل الإ�سلامي

-  المحا�سبة الم�سرفية
- التدقيق ال�سرعي

- اإدارة المخاطر
- التاأمين التكافل

- العمليات الم�سرفية



التعاون العلمي



Bringing

To the World

SUPPORTING IFSI THROUGH:
•	 Financial	and	Administrative	Information
•	 Financial	Analyses	And	Reports
•	 Training	Accreditation	And	Certification
•	 Media	Center
•	 E-library
•	 Fatawas	Database
•	 Consultancy	Services

ISLAMIC FINANCE

www.cibafi.org

www.cibafi.org

