
خدمات	الخزينة	
الخدمات	والمنتجات	

د.	سامر	مظهر	قنطقجي	
www.kantakji.com		

	الــصرف	الأجــنبي:	تــقدم	إدارة	الخــزيــنة	فــي	ســاب	خــدمــات	صــرف	أجــنبي	مــتكامــلة
	لـلعملاء	مـن	الشـركـات	والمـؤسـسات	مـن	خـلال	مـعامـلات	فـوريـة	وآجـلة	وخـيارات	عـملة.
	ونـحن	نـعمل	لأجـل	مـعاونـتكم	فـي	إيـجاد	أفـضل	حـلول	الحـمايـة	مـن	مـخاطـر	الـعملات
	.ويشمل	ذلك	كافة	العملات	سواء	كانت	ناشئة	أو	عملات	بلدان	مجموعة	السبعة
مشـــتقات	أســـعار	الـــفائـــدة:	يـــوفـــر	فـــريـــقنا	حـــلول	إدارة	مـــخاطـــر	أســـعار	الـــفائـــدة	لـــكلا	
عـملاء	الأصـول	والالـتزامـات.	وقـد	تـتراوح	الحـلول	مـن	الـهياكـل	الـبسيطة	المسـتخدمـة	
لإدارة	الـتسهيلات	المـديـنة	إلـى	هـياكـل	أسـعار	الـفائـدة	المـركـبة	الـتي	تـتضمن	تـدفـقات	

نقدية	معقدة	للإدارة	الدقيقة	لتمويل	المشاريع.	
سـوق	المـال	والاسـتثمار:	قـبل	فـرق	سـوق	المـال	والاسـتثمار	لـديـنا	الـودائـع	والإقـراض	
بـــالـــريـــال	الـــسعودي	والـــعملات	الأجـــنبية	لمـــدد	قـــصيرة	الأجـــل	إلـــى	10	ســـنوات	عـــلى	

التوالي.	
المـــــــنتجات	المـــــــهيكلة:	إن	مـــــــقدرات	الـــــــهيكلة	لـــــــديـــــــنا	تـــــــتيح	لـــــــنا	تـــــــقديـــــــم	حـــــــلول	مـــــــبتكرة	
ومــــنخفضة	الــــتكلفة	مــــن	خــــلال	جــــمع	مشــــتقات	مــــتنوعــــة	تــــناســــب	احــــتياجــــاتــــكم	مــــن	

التمويل	بشكل	أفضل.	
المـعادن	الـثمينة:	إنـنا	نـوفـر	حـلول	حـمايـة	مـهيكلة	لمـقابـلة	المـخاطـر	الـرئـيسية	لـعملائـنا	
ســــواء	كــــانــــت	أســــعار	ذهــــب	أو	فــــضة	أو	اســــتئجار	المــــعادن.	وتــــتراوح	المــــنتجات	مــــن	

عقود	الذهب	البسيطة	إلى	خيارات	الذهب	والهياكل	المبنية	على	المعادن.	
الأبـحاث	الاقـتصاديـة	وتحـليل	الـسوق:	تـقوم	إدارة	الخـزيـنة	بـإصـدار	وتـوزيـع	تـقاريـر	
اقـتصاديـة	خـاصـة	بتحـليل	وأبـحاث	الـسوق	إضـافـة	لـتلك	الـصادرة	مـن	قـبل	مجـموعـة	
اتــــش	اس	بــــي	ســــي	وتــــتسم	هــــذه	الــــتقاريــــر	بــــالــــعمق	والــــتوقــــيت	المــــناســــب.	وتــــغطي	
تقاريرنا	اليومية	والأسبوعية	مناطق	تشمل	مجموعة	السبعة	والأسواق	الناشئة.	

حـــــــلول	إســـــــلامـــــــية:	نـــــــحن	نـــــــقدم	ســـــــلسلة	واســـــــعة	مـــــــن	مـــــــنتجات	الخـــــــزيـــــــنة	والحـــــــلول	
الإسـلامـية	تـشمل	حـمايـة	أسـعار	الـفائـدة	وعـقود	الـصرف	الأجـنبي	الآجـلة	الإسـلامـية	

إضافة	لخيارات	العملة	الإسلامية.	
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الصيرفة	الإسلامية	وسوق	السلع	الأولية	
يـــعتمد	نـــشاط	الـــصيرفـــة	الإســـلامـــية	الـــيوم	عـــلى	المـــرابـــحة	بـــصورهـــا	المـــختلفة	ســـواء	
المـــــرابـــــحة	لـــــلآمـــــر	بـــــالشـــــراء	أو	المـــــرابـــــحة	الـــــعكسية	أو	الـــــتورق،	وســـــواء	كـــــانـــــت	هـــــذه	
الـــعمليات	تـــتم	بهـــدف	إدارة	الـــسيولـــة	قـــصيرة	الأجـــل	أو	بهـــدف	الاســـتثمار،	كـــما	فـــي	
صـــناديـــق	المـــرابـــحة	والمـــرابـــحة	الـــعكسية	والاســـتثمار	بـــالـــوكـــالـــة	أو	عـــمليات	الـــتمويـــل،	
وجـل	هـذه	الـعمليات	تـتم	فـي	سـوق	السـلع	الـدولـية	وعـلى	وجـه	الـخصوص	سـوق	لـندن	
لـلمعادن	(LME)،	وقـد	قـدرت	الـسوق	المـالـية	الإسـلامـية	الـدولـية	ومـقرهـا	المـنامـة	حجـم	
المـــرابـــحات	فـــي	ســـوق	الســـلع	الـــدولـــية	بـــمائـــة	مـــليار	دولار	بـــنهايـــة	عـــام	2008م	حـــيث	
تجـري	أكـبر	المـصارف	الإسـلامـية	فـي	الخـليج	عـمليات	مـرابـحة	يـومـية	تـتراوح	بـين	3		ـ
5	مـــليارات	دولار	فـــي	الـــيوم.	والـــحقيقة	أنـــني	أرى	أن	رقـــم	المـــائـــة	مـــليار	دولار	تـــقديـــر	
مــتحفظ	إذا	أخــذنــا	فــي	الاعــتبار	حجــم	الــتدويــر	الــيومــي	الــذي	يــتم	لــلأمــوال	فــي	هــذه	
الـسوق،	حـيث	إن	الـكثير	مـن	عـمليات	المـرابـحة	هـي	عـمليات	تـورق	ومـن	هـنا	نجـد	أن	
بــعض	الــتقديــرات	لحجــم	هــذه	الــسوق	تــجاوزت	1.2	تــريــليون	دولار	وفــق	مــا	ورد	فــي	
تــقريــر	أوردتــه	مجــلة	«حــلال»	الــصادرة	بــالــلغة	الإنجــليزيــة،	لــقد	رأت	مــالــيزيــا	وهــي	
الـرائـدة	فـي	مـجال	الـصيرفـة	الإسـلامـية	كـيف	تسـتفيد	المـؤسـسات	الـغربـية	مـن	أمـوال	
هــذه	الــصناعــة،	حــيث	بــلغت	عــمليات	المــرابــحة	فــي	دفــاتــر	شــركــة	«داونــي	دي»	فــي	
عــام	2006م	نــحو	3	بــلايــين	دولار،	فــي	حــين	تحــرم	مــنها	الأســواق	المــالــية	والشــركــات	
فــي	الــدول	الــحاضــنة	لهــذه	الــصناعــة،	فــسعت	لجــذب	هــذه	الأمــوال	واســتغلالــها	فــي	
تـنشيط	الـتجارة	الـداخـلية	بـدلا	مـن	تـركـها	تـذهـب	لـلخارج،	حـيث	قـامـت	بـإنـشاء	سـوق	
بـورصـة	السـلع	لـتبادل	السـلع	الأولـية	خـصوصـا	زيـت	الـنخيل	وهـو	المـنتج	الـرئـيس	فـي	
الـــبلاد	ولـــغرض	تـــسهيل	عـــمليات	المـــرابـــحة	فـــي	هـــذه	الـــسوق	فـــقد	قـــام	الـــبنك	المـــركـــزي	
بـــــإنـــــشاء	شـــــركـــــة	لـــــتكون	صـــــانـــــع	ســـــوق	لســـــلع	المـــــرابـــــحة	ومـــــنها	زيـــــت	الـــــنخيل	هـــــي	
(House	Murabaha	Commodity)	وهـــو	مـــا	أســـهم	فـــي	زيـــادة	أربـــاح	مـــنتجي	
الــــــزيــــــت،	إلا	أن	الــــــوضــــــع	فــــــي	بــــــقية	الــــــدول	الــــــحاضــــــنة	لــــــصناعــــــة	المــــــال	الإســــــلامــــــي	
خـصوصـا	فـي	دول	الخـليج	وهـي	المـصدر	الأول	لأمـوال	صـناعـة	الـصيرفـة	الإسـلامـية	
مـا	زال	كـما	هـو	عـليه،	فـما	زالـت	أسـواق	الخـليج	ومـؤسـساتـه	تـصدر	أمـوالـها	لـلخارج	
دون	أي	مــبادرات	تــذكــر	فــي	مــجال	تــطويــر	أســواق	الســلع	فــي	هــذه	الــدول	رغــم	تــوفــر	
السـلع	ووجـود	سـيولـة	تـبحث	عـن	قـنوات	اسـتثماريـة	بـعيدا	عـن	الـقنوات	الاسـتثماريـة	
الــــــتقليديــــــة	(الــــــعقار	والأســــــهم)	بــــــحيث	تســــــتطيع	هــــــذه	الــــــدول	تــــــوظــــــيف	أمــــــوال	هــــــذه	
الــصناعــة	فــي	خــلق	تــنمية	مســتدامــة	تــسهم	فــي	نــهضة	هــذه	الــدول	وتــطويــرهــا،	ومــن	
هـنا	فـإنـه	يـجب	عـلى	دول	الخـليج	الـبحث	جـديـا	فـي	إنـشاء	سـوق	مشـتركـة	للسـلع	مـع	
إنـــــشاء	شـــــركـــــات	كـــــبرى	تـــــكون	صـــــانـــــعة	لـــــلسوق	بهـــــدف	تـــــسهيل	عـــــمليات	المـــــرابـــــحة	



لـصناعـة	الـصيرفـة	الإسـلامـية	ويـمكن	لـدول	الخـليج	الاسـتفادة	مـن	التجـربـة	المـالـيزيـة	
فـي	هـذا	المـجال	عـلى	أن	يـكون	إنـشاء	هـذه	الـسوق	مـرحـلة	أولـية	فـي	سـبيل	الـوصـول	
لــــسوق	إســــلامــــية	عــــالمــــية	للســــلع	يــــتم	فــــيها	ربــــط	جــــميع	أســــواق	الســــلع	فــــي	الــــعالــــم	
الإسـلامـي	إلـكترونـيا،	وقـبل	هـذا	وذاك	فـإنـني	أرى	أنـه	يـجب	عـلى	دول	الخـليج	إعـادة	
الــنظر	فــي	مــوقــفها	الــحيادي	الــيوم	مــن	صــناعــة	الــصيرفــة	الإســلامــية	وتــبني	مــوقــف	
أكـثر	إيـجابـية	بـحيث	تـدعـم	هـذه	الـصناعـة	عـبر	التشـريـع	لـها	ووضـع	الـلوائـح	والـقوانـين	
المــناســبة	لــخصوصــيتها	وتــوفــير	الــبنى	الــتحتية	لــها	وعــلى	رأس	هــذه	الــدول	وأهــمها	
المــــملكة	الــــعربــــية	الــــسعوديــــة	الــــتي	تــــديــــر	حــــوالــــي	95	بــــليون	دولار	مــــن	أمــــوال	هــــذه	
الــــــصناعــــــة،	حــــــيث	إن	قــــــطاعــــــها	المــــــصرفــــــي	يــــــتحول	الــــــيوم	طــــــوعــــــيا	نــــــحو	الــــــصيرفــــــة	
الإســـلامـــية	فـــهو	مـــن	أكـــبر	مـــصدري	أمـــوال	المـــرابـــحات	الـــدولـــية	وأنشـــطها	فـــي	هـــذا	
المــجال	حــيث	يــغلب	عــلى	عــملياتــه	الــتورق	المــصرفــي	المــنظم،	ومــن	هــنا	فــإن	الــريــاض	
عـــبر	تـــجاهـــلها	لهـــذه	الـــصناعـــة	تـــفقد	مـــيزة	تـــنافـــسية	مـــهمة	فـــي	ســـبيل	وضـــع	نـــفسها	
عـلى	خـارطـة	المـراكـز	المـالـية	الـعالمـية	لهـذه	الـصناعـة	وهـي	الـتي	يـنعقد	فـيها	هـذه	الأيـام	

مؤتمر	التنافسية	الدولي.		


