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آليات تطوير ا.نتجات والخدمات في الصناعة ا.الية اOسNمية

 
لÉقد اسÉتطاعÉتْ صÉناعÉة اÉُoدمÉاتِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية (الÉتوسÉíعَ وا,نÉتشار) عÉبرَ مÉساحÉةٍ جÉغرافÉية Éµتدêة فÉي الÉعالÉَم، وفÉي بÉناءِ 

قÉاعÉدة مÉؤسÉêساتٍ مÉتنوßعÉة، وفÉي عÉَرْضِ أدواتٍ مÉالÉيêة Élذبُ شÉرائÉحَ مÉُتنامÉيةً مÉن ا<ÉتعامÉِلñَ، عÉلى مسÉتوى الشÉركÉات 
واAفÉراد؛ Éêµا جÉعلَ الÉصناعÉةَ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية Éeظى بÉأهÉمßيêةٍ "محÉليّاً ودولÉيّاً"، ولÉم تÉَعُدْ صÉناعÉةً تÉقليديÉّة، وتÉعيشُ تÉغيíراتٍ 

 .ßا<ستقبلي ßياتٍ، وفُرَصاً للنموßدe ُسواق، وطُرُقِ تقد∂ خَدماتِها، وتُواجِهAدوات واAساتِ واêعميقةً في ا<ؤس
فÉأصÉبحَ الÉتطويÉرُ فÉي صÉناعÉةِ اÉoدمÉات ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية ضÉرورةً مÉُلِحêة، ونÉَشاطÉاً مسÉتمرêا؛ً Éِّµا يÉُحَتßمُ وجÉودَ آلÉياتٍ لÉِتطويÉرِ 

ا<نتَجات واoدَمات في هذه الصناعة. 
أوLًّ -ت\عزي\زُ ا9ُ\نافَ\سةِ ف\ي سُ\وقِ ال\صناع\ةِ ا9\ال\يÉة اNس\gم\يّة: الÉفَرْضÉِيêةُ اAسÉاسُ الÉتي Éُeدßدُ أهÉمßيêةَ ا<ÉنافÉسةِ فÉي سÉُوق 
الÉÉصناعÉÉات ا<ÉÉالÉÉية ا%سÉÉ#مÉÉية ودَورهÉÉا اÉÉëاسÉÉم فÉÉي( رفÉÉْعِ كÉÉفاءة أداء ا<ÉÉؤسÉÉêساتِ، وتÉÉخفيضِ تÉÉكلفة الÉÉوسÉÉاطÉÉة ا<ÉÉالÉÉية 
ا%سÉ#مÉية)، هÉي أنê مÉُواصÉَلةَ Éeقيقِ مÉُعدê,تِ ÉπوØ عÉالÉية فÉي حَجÉْمِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية يÉَتوقÉêفُ عÉلى تÉوفÉيرِ مÉُنافÉسةٍ 

قويêة في سُوقِ تلك الصناعة. 
وهناك أسبابٌ عديدة لِتفسير ذلك: 

-إنê كÉثيراً مÉن اAمÉوالِ الÉتي اتêجهÉَتْ إلÉى مÉُؤسÉêساتِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية فÉي الÉسابÉق لÉم يÉكنْ بسÉببِ إغÉراءات 
الÉعوائÉد اAعÉلى، أو اÉoدمÉاتِ اAفÉضل؛ ولÉكن بسÉببِ ا,لÉتزام الÉديÉنيّ بÉالنسÉبة لÉِلعُم#ء، واºن ا<ÉوقÉفُ قÉد تÉغيêرّ؛ فÉهُناكَ 
نوافِذُ تقليديةٌ ومُؤسêساتٌ ماليّة تقليدية تُقدßمُ خدماتٍ ماليةً إس#مية، أو , تتعارضُ مع أحكامِ الشريعة ا%س#مية. 
إنّ ا<ÉنافÉسةَ Éُْlبِرُ الشÉركÉاتِ الÉتي تÉفتقرِ إلÉى الÉكفاءة عÉلى تÉطويÉرِ نÉَفْسِها أو ا,نÉسحابِ مÉن اÉَëلَبَة، وهÉي كÉذلÉك تÉخفضُ 

التكاليفَ وeَُسßنُ اoدماتِ لِلمُستهْلِكñَ، وتُعزßزُ ا,بتكارَ وeَُسßنُ جَودةَ ا<نتجات1ِ.  
- وا<ÉÉنافÉÉَسةُ ÉÉlعلُ الÉÉنشاطَ مÉÉُربÉÉِحاً بسÉÉبب ارتÉÉفاع الÉÉكفاءة؛ ÉÉّµا يÉÉُسْهِمُ فÉÉي تÉÉنامÉÉي الÉÉعمليêاتِ ويجÉÉذبُ مُسÉÉْتثْمِريÉÉنَ 

ومُدêخِرينَ وعُم#ءَ جُدُداً. 
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- ويÉنتجُ عÉن ا<ÉنافÉَسةِ فÉي سÉُوقِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية زيÉادةُ حÉِصêتِها فÉي اAسÉواقِ ا<ÉالÉية ا\Éلية والÉدولÉية؛ حÉيث إن 
تÉَوفÉíرَ الÉقُدُراتِ الÉتنافُسÉيّةِ لÉها بـ(الÉكفاءةِ والÉتميíزِ والتحÉديÉث) فÉي ا<Éنتَجات واÉoدمÉات ا<ÉالÉية، يÉُوسÉßعُ عÉَرْضَ الÉتمويÉل 

ا%س#ميّ في السíوقِ بتكلفةٍ مُنخفِضَة. 
 فÉÉإنê ا<ÉÉنافÉÉَسة تنشÉÉرُ فÉÉي الÉÉسíوقِ( ا,سÉÉتفادةَ مÉÉن ا<ÉÉهارات والÉÉكفاءات) فÉÉي تÉÉقد∂ِ اÉÉoدمÉÉات ا<ÉÉالÉÉية بÉÉأثÉÉرِ ا,نÉÉتقال مÉÉن 

مُؤسêسةٍ Aُِخرى، ومِن أثر ا\اكاة وانتقال تطبيقاتُ التكنولوجيا اëديثة في السíوق. 
ويÉَرَى بÉعضُ الÉباحÉثñَِ أنّ "مÉُؤسÉêساتِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية , تÉزالُ مُتخÉلßفةً عÉن ا<ÉؤسÉêساتِ ا<ÉالÉية الÉتقليديÉة مÉن 
حÉيث الÉكفاءةُ ا%نÉتاجÉية؛ فهÉي إذا مÉا قِيْسÉَتْ ÉÆقايÉيسِ الÉكفاءة فÉإنÉêنا ÉَِúدُهÉا أقÉلê مÉِن مÉَثي#تÉِها الÉتقليديÉة، وأنê اºلÉيêة 

الوحيدة لِرَفْعِ هذه الكفاءةِ هي زيادةُ حَجْمِ ا<نافَسةِ وأنê ا\رßكَ الرئيسَ لِلتطوíرِ هو اëاجةُ وا<نافسة2.  
ويÉُوجÉَدُ اتÉßفاقٌ مÉُتزايÉد بñÉ الÉباحÉثñَ عÉلى أنÉّه لÉِكَي تÉعملَ ا<ÉؤسÉêساتُ واAسÉواق ا<ÉالÉية عÉَم#ً كÉُفُؤا/؟؟؛ فÉ# بÉُدê مÉِن أن 
تÉعملَ أسÉاسÉاً بÉعوامÉلِ الÉسوق اÉëرêة حÉيث ا<ÉنافÉسةُ، وÉeتاجُ ا<ÉنافÉَسةُ إلÉى تÉعزيÉزِ؛ وذلÉك بÉتشجيعِ دُخÉُولِ مÉُورßديÉنَ جÉُدُدٍ، 

وخدماتٍ ومنتَجات جديدة. 
وتنبعُ أهمßيêةُ تَوفíرِ الكفاءةِ والتطوير للمؤسêساتِ ا<الية ا%س#مية للعواملِ اºتية: 

- رَفْعِ مُعَدêلِ استغ#ل ا<وارد. 
- تنميةِ حَجْمِ ا,ستثمار والتمويل. 

- تطويرِ هيكل ا,ستثمار (قطاعيّاً، وزمنيّاً). 
- eسñ مستوى التخصيص للموارد. 

فÉاAنÉظمةُ ا<ÉالÉيّة الÉتي تÉتêسمُِ بÉالÉكفاءةِ تÉُساعÉِدُ عÉلى تÉخصيصِ ا<Éوارد AحÉسنِ اسÉتخدامÉاتÉها، وهÉي أنÉظمةٌ , غÉِنَى عÉنها 
في ا,قتصادياتِ اëديثة ا<عقêدة3. 

ث\ان\ياُ -آل\يÉةُ اLب\تكاراتِ ا9\ال\يّة: أوêلُ مÉا نÉُ#حÉِظُه أنê مÉُعدêلَ Éُπوß الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية مÉُرتÉفِعٌ وبÉطريÉقةٍ مÉُطêرِدة؛ Éêµا 
 .َñعة للمُتعامِلßو%شباعِ ا,حتياجاتِ ا<تنو ،ßيجادِ منافِذَ لهذا النمو% êيستلزمُ التطويرَ ا<ستمر

ومÉِن نÉاحÉيةٍ أُخÉرى وكÉما تÉبيêن لÉنا Éêµا سÉبقَ فÉإنّ الÉسوقَ ا<ÉالÉيّ ا<ÉعاصÉِر يÉتêصِفُ بÉالتجÉديÉداتِ ا<سÉتمرêةِ فÉي ا<Éنتجاتِ 
واÉÉoدمÉÉات؛ ÉÉêµا يÉÉُحتßمُ تÉÉَوفÉÉíرَ آلÉÉيêةِ ا,بÉÉتكار ا<سÉÉتمرّ فÉÉي عÉÉَرْضِ (مÉÉُنتَجاتٍ وخÉÉَدمÉÉات مÉÉالÉÉية إسÉÉ#مÉÉية جÉÉديÉÉدة ومÉÉُتميßزة 
ومُسÉتحدَثÉة)؛ لـ(حÉِيازةِ السÉêبْقِ فÉي الÉسوق ا<ÉالÉيß، ورَفÉْعِ الÉكفاءة، مÉع ا\ÉافÉَظةِ دائÉماً عÉلى ا,لÉتزام والÉضبْطِ الشÉرعÉيّ)؛ 

وإ,ّ فَقَدْنا التميíزَ، ومعها نَفْقِدُ الركيزةَ الراسِخةَ من ا<تعامِلñَ العَقَدِيñَ أصحابِ الوَ,ءِ لِلفِكْرة. 
فÉحِيازةُ ا<Éِيزةَِ الÉتنافُسÉيêة يÉكون مÉن خÉ#ل امÉت#كِ آلÉيêة ا,بÉتكار ا<سÉتمرß، وعÉَرضِ مÉُنتجاتٍ وخÉَدمÉاتٍ لÉها السÉêبْقُ فÉي 
الÉسوقِ تÉَتوفÉêرُ لÉها الÉكفاءةُ بÉِجَودةٍ عÉالÉية وتÉكلفةٍ تÉنافُسÉيêة؛ أيّ: تÉعزيÉزَ ا,رتÉباطِ بñÉ الÉقُدْرَةِ الÉتنافُسÉيêة وآلÉيêة ا,بÉتكارات 

ا<الية، ولهذا تُعتبَرُ ا,بتكاراتُ إحدى القوى اAساسية الدافِعة للتغيير والتطوíرِ في ا<ؤسêساتِ ا<الية4. 
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كÉما يÉبدو لÉنا أهÉميةُ آلÉيêةِ ا,بÉتكار فÉي الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية نÉَظراً AنÉêها تÉتكامÉلُ فÉي الÉعديÉدِ مÉن الÉصßيَغِ واAدوات 
 َñÉßقليديÉت َñÉنافِسÉُولِ مÉى دُخÉةِ إلÉافÉا%ضÉتمرار. وبÉاسÉة بÉطلوبÉ>داتِ اÉديÉعَ لِلتجÉدىً أوسÉعطي مÉُا يÉêِµ ة؛ÉتثماريÉية وا,سÉالÉ>ا

في مجالِ اoدمات ا<الية ا%س#مية مِن قِبَلِ مُؤسêساتٍ مالية ومصرِفية دولية. 
وقÉد أسÉهمتِ الÉثورةُ الÉتكنولÉوجÉية فÉي ا,تÉßصا,ت وا<ÉعلومÉات والÉتوسÉíع فÉي تÉطبيقاتÉها فÉي مÉجالِ اÉoدمÉات ا<ÉالÉية عÉلى 
تÉعزيÉزِ ا,بÉتكارات ا<ÉالÉية، وإلÉى تÉَزايÉُدِ ا,عÉتمادِ عÉلى اسÉتخدامِ ا<ÉعرِفÉة الÉتكنولÉوجÉية فÉي مÉجالِ تÉقد∂ ا<Éنتجاتِ وتÉطويÉر 
الÉعمليêات والهÉياكÉل ا<ÉؤسêسÉية، ومÉِن أمÉثلةِ ذلÉك تÉقد∂ُ اÉoدمÉاتِ ا<ÉالÉية عÉبرَ الÉبِطاقÉات ا%لÉكترونÉية بÉأنÉواعÉِها ا»Éتلفة 
والÉتي تÉتطوêرُ يÉومÉياً وتÉُقدßمُ خÉدمÉاتٍ وتسهÉي#تٍ جÉديÉدة، وتÉوفÉير اÉoدمÉاتِ عÉن بÉُعْدٍ، أو حÉيث يÉُوجÉَدُ ا<ÉتعامÉِلُونَ فÉي 
)؛ بÉحيث لÉم يÉَعدُْ هÉناكَ حÉاجÉةٌ كÉبيرة لÉتقد∂ِ اÉoدمÉات فÉي مÉبنى ا<ÉؤسÉêسة ا<ÉالÉي حÉتّى  (الÉبيتِ أو ا<Éكتب أو الÉنزهÉةِ
وُجÉِدَتْ مÉُؤسÉêساتُ خÉدمÉاتٍ مÉالÉية تÉُقدßمُ خÉدمÉاتÉِها كÉافÉêةً خÉارجَ مÉَقارßهÉا ومÉراكÉِزهÉا الÉرئيسÉية، بÉا%ضÉافÉةِ إلÉى ابÉتكاراتٍ 
أُخÉْرى مÉِثل عÉَرضِ أدواتٍ مÉالÉيّة جÉديÉدة Élمعُ بñÉ خÉصائÉصَ أكÉثرَ مÉن أداة مÉالÉيةٍ فÉي الÉوقÉتِ نÉَفْسِه، إلÉى غÉيرِ ذلÉك مÉن 

ا,بتكاراتِ ا<الية التي تَعْرِضُ اLديدَ كُلê يومٍ. 
والÉنجاحُ فÉي اسÉتمرارِ التجÉديÉدات فÉي ا<Éنتجاتِ واAدوات يÉدعÉُو لÉلحاجÉةِ ا<سÉتمرêة إلÉى الÉبحثِ والÉتطويÉر فÉي ظÉلß إدارةٍ 

علمية، ومُتطلêباتُ ذلك يَعتمِدُ على: 
 -وَضÉْعِ اسÉتراتÉيجية لÉلبحثِ والÉتطويÉر؛ بÉغرضِ تÉقد∂ واسÉتكشاف أدواتٍ ومÉنتجات مÉالÉية إسÉ#مÉية تÉُلبßي مÉختلف 
احÉتياجÉات الÉعُم#ء، مÉع ÉeديÉثٍ فÉي أسÉلوبِ اAداء لÉلمنتَج أو اÉoدمÉة، وانÉخفاضِ الÉتكلفة وارتÉفاع مسÉتوى اÉَLودة؛ 
وذلÉك ÉَِLذْبِ اAمÉوال الÉراغÉبة فÉي الÉتعامÉُلِ وَفÉْقَ ا<Éنتجاتِ ا%سÉ#مÉية، و فÉَتْحِ مÉَنافÉِذَ أوسÉعَ لÉتقد∂ِ الÉتمويÉل وا,سÉتثمار 

ا%س#مية في اAسواق ا%ضافية محليêاً وخارجيّاً. 
 -الÉÉقيامُ بÉÉنشاطÉÉاتٍ ,زمÉÉة لÉÉ#بÉÉتكار، وهÉÉي الÉÉتدريÉÉبُ لÉÉتحصيلِ ورفÉÉَْعِ مسÉÉتوى ا<ÉÉهارات ا%داريÉÉة والÉÉتßقنيêة، وقÉÉاعÉÉدة 
مÉعلومÉاتٍ مُحÉْدثÉَةٍ بÉاسÉتمرار عÉن (الÉعُم#ء واAسÉواق وا<ÉنافِسñÉَ، وأبÉحاثِ مÉخاطÉر، ودراسÉاتِ جÉَدوى مÉتنوßعÉة، ومÉعايÉير 

محاسبية إس#مية، وأساليبِ إفصاح مُتطوßرة). 
- تÉوفÉيرُ إداراتٍ مÉُتخصßصة فÉي اAوراق ا<ÉالÉية، وأُمÉناءِ ا,سÉتثمار، وإدارة لÉلبحوث تÉكونُ مÉهمêتُها اسÉتكشافَ عÉُقودٍ 

جديدة وصِيَغٍ مُستحْدَثةٍ ومُنتجاتٍ مُبْتكَرة وخَدمات مُتطوßرة. 
- مÉُؤسÉêساتٌ مÉُوازيÉة لÉتوفÉيرِ ا,تÉßساع فÉي نÉطاق اAعÉمال وتÉنوíعÉِها، وتÉشملُ (شÉركÉاتِ الÉتمويÉل الÉتأجÉيريّ، ورأسَ ا<Éال 
ا»ÉÉاطÉÉر، وصÉÉُنêاعَ اAسÉÉواق، وصÉÉناديÉÉقَ اسÉÉتثمارٍ، وشÉÉركÉÉاتِ اسÉÉتثمارٍ قÉÉابÉÉضة للمشÉÉرُوعÉÉاتِ ا<ÉÉتنوßعÉÉة، وتÉÉقييمَ اÉÉLدارة 

ا,ئتمانية للعُم#ءِ والشركات، وشركاتِ أُمناءِ ا,كتِتابات في اAوراق ا<الية ا%س#مية). 
- الÉتحوíلُ تÉدريÉجيّاً مÉن نÉَشاطÉاتِ ا<ÉتاجÉَرة بÉاAصÉول ا<ÉالÉية والÉعقاريÉة إلÉى تÉوفÉيرِ ا,حÉتياجÉات الÉتمويÉلية لÉلنشاطÉاتِ 

ا%نتاجية اëقيقية، وخاصêةً في ا_ا,تِ ا<تطوßرة ذات القيمة ا<ضافة العالية.  
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ويÉُعتبَرُ الÉتوسÉíعُ فÉي تÉصكيكِ ا,حÉتياجÉات الÉتمويÉليّة لÉلمؤسÉêساتِ وسÉيلةً فÉعêالÉة فÉي هÉذا ا_Éال بÉا%ضÉافÉةِ إلÉى الÉتوسÉíعِ فÉي 

صناديق ا,ستثمار ا<شترك ا<باشرة. وتوسيعِ قاعدةِ اAوراق ا<الية التي يُجْرَى تداولُها في السوقِ الثانوية5. 
ث\الِ\ثاً-التح\دي\ثُ ال\تكنول\وج\يf لِ\لمُنتجاتِ واéَ\دم\اتِ: تÉطبيقُ الÉتßقْنياتِ الÉتكنولÉوجÉية ا<سÉتحدثÉَة فÉي الÉعملياتِ 
ا<ÉصرفÉية لÉه أهÉمßيêتُه ا<ÉتعاظÉِمةُ فÉي تÉطويÉرِ اÉoدمÉات وا<Éنتَجات ا<ÉصرفÉية، وقÉد قÉدêمÉَت ا%Éúازاتُ الÉتكنولÉوجÉية عÉَصراً 

جديداً بأساليبَ وأدواتٍ مُتفرßدةٍ من حيث توفíرُ هذه التßقنياتِ اëديثة ا<زايا اºتية: 
-تÉعزيÉزَ الÉقُدراتِ عÉلى مÉُعاÉَLة ا<ÉعلومÉاتِ ا»Éتلفة وا,سÉتفادةَ مÉنها، ويÉشملُ ذلÉك تيسÉيرَ اÉëصولِ عÉلى ا<ÉعلومÉات 

 .ñةٍ أكبرَ من ا<تعامِلêوالعُم#ء وا<نتَجات،.. والوصولَ إلى حَجْمٍ ونوعِي ñسواقِ وا<نافِسAليلَها عن اeميعَها وlو
-تيسÉيرَ تÉقد∂ِ اÉoدمÉات ا<ÉصرفÉية وفÉقَ رغÉباتِ هÉؤ,ء الÉعُم#ء فÉي( اëجÉم وا<Éكان والÉزمÉان) وبÉالÉطريÉقةِ الÉتي تÉُناسÉِبُهم، 

بعبارةٍ أُخرى:" تقد∂ اoدمةِ" ؛حيث يرغبُ ا<تعامِلُ في ا<نزلِ أو في العملِ أو في غيرِهما. 
- تÉÉنويÉÉعَ اÉÉoدمÉÉاتِ ا<ÉÉصرفÉÉية واسÉÉتحداثَ خÉÉدمÉÉاتٍ جÉÉديÉÉدة تÉÉُلبßي مÉÉختلفَ احÉÉتياجÉÉاتِ اÉÉëياة الÉÉعصريÉÉة لæÉÉفÉÉراد 

وا<ؤسêسات. 
- التوافُقَ والتكامُل مع اAنظمةِ التكنولوجية؛ مِثل (اoدماتِ ا»تلفة، والبطاقات، ووحدات الصرْف اºليّ)6. 

- ÉeديÉثَ طÉُرُقِ الÉدêفÉْعِ بÉا,Élاه نÉحوَ سÉِيادةِ "مÉجتمع الÉ#نÉقْديّ"، نÉتيجةً لÉتكنولÉوجÉيا الÉدفÉْعِ وا,ئÉتمان ا%لÉكترونÉيّ 
بÉÉأنÉÉواعÉÉها؛ والÉÉتي تÉÉُتِيحُ الÉÉفُرصÉÉَْةَ أمÉÉامَ إجÉÉراءِ مÉÉختلفِ ا<ÉÉعامÉÉَ#تِ لÉÉلتجêارِ وا<ÉÉتسوßقñÉÉَ عÉÉبرَ شÉÉبكة ا%نÉÉترنÉÉت والسÉÉßداد 
ا%لÉكترونÉي لæÉجÉور وا<سÉتحقêاتِ اÉëكومÉية كـ(الÉضرائÉبِ واÉLمارك، واÉoدمÉاتِ) بÉأنÉواعÉِها كÉافÉêةً، مÉع تÉوفÉيرِ اAمÉان 

واëماية لِلمُعامَ#تِ. 
- تتيحُ وسائلَ جديدةً لتداولِ اAدوات ا<الية، وكذلك للمُباد,تِ بأشكالها ا»تلفة.  

وÉêµا , شÉكê فÉيهِ أنê الÉتقدíمَ الÉتكنولÉوجÉيّ قÉد أسÉهمَ فÉي حÉُدوثِ الÉعديÉد مÉن( الÉتطوíرات والÉتغيíراتِ) فÉي مÉجالِ اÉoدمÉات 
ا<ÉصرفÉية وا<ÉالÉية، و, يÉزالُ ا_Éالُ واسÉِعاً أمÉام ا<ÉزيÉدِ مÉن الÉتطبيقاتِ الÉتكنولÉوجÉية اÉëديÉثة فÉي الÉسنواتِ الÉقادِمÉة مÉع إعÉطاء 

أهمßيêةٍ أكبَر لتكنولوجيا ا<علومات.7 
رابِ\عاً -ال\وف\اءُ ±ُِ\تطلÉباتِ اNف\صاحِ وال\شفاف\يÉة: , يÉزالُ تÉَدَفÉíقُ ا<ÉعلومÉاتِ عÉن سÉُوقِ صÉِناعÉة اÉoدمÉات ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية، 
وحَجÉْمِ الÉتعامÉُ#تِ، وهÉيكل اAدوات، وضÉَوابÉِطها وشÉُروطÉِها... دونَ الÉدêرجÉةِ ا<ÉأمÉولÉة، و, يÉُوفÉßر درجÉةً مÉُ#ئÉِمةً مÉن 
الÉشفافÉيةِ فÉي الÉسوق؛ مÉن حÉيث سÉهولÉةُ الÉوصÉولِ إلÉى الÉبيانÉات عÉن الÉنشاطÉاتِ واAداء ودرجÉاتِ ا%فÉصاح لÉلمدêخÉِريÉنَ؛، 

وبخاصّة أنّ (ا%فصاحَ والشفافية في ا<عامَ#تِ مطلوبةٌ من الناحيةِ الشرعية). 
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لÉقد تÉطوêرتِ ا<ÉؤسÉêسةُ ا<ÉالÉية اÉëديÉثة فÉي (تÉوفÉيرهÉِا الÉشفافÉية حÉولَ نÉشاطÉاتÉِها وأوضÉاعÉها) فÉأصÉبحَ مÉن أعÉمالÉِها الÉرئيسÉيّةِ 

تÉوفÉيرُ قÉَدْرٍ كÉافٍ مÉن ا<ÉعلومÉاتِ ا<ÉوثÉêقة، وفÉي حÉُدودٍ زمÉنيêة , تÉتعدêاهÉا، وÉÆصداقÉيةٍ عÉالÉية، وفÉي أشÉكالِ عÉَرْضٍ يÉُتِيحُ 
استخ#صَ ا<عرفة %صدارِ القرارات السليمة. 

وعÉÉُمومÉÉاً فÉÉإنّ اAسÉÉواقَ تÉÉتطوêرُ عÉÉلى أفÉÉضلِ وَجÉÉْهٍ فÉÉي ظÉÉلØ وُجÉÉودِ قÉÉواعÉÉدَ تÉÉنظيميêةٍ تÉÉُشجßعُ ا%فÉÉصاحَ عÉÉن مÉÉعلومÉÉاتِ 
الشركات8. 

خ\امِ\ساً - ت\فعيلُ آل\يÉةِ ال\توري\ق: يÉُقصَدُ ÉÆفهومِ" الÉتوريÉق" ÉِLوءُ ا<ÉؤسÉêساتِ ا<ÉالÉية إلÉى الÉسíوقِ ا<ÉالÉية لÉِلحُصولِ عÉلى 
مَوارِدَ ماليêة بَدَ,ً من أسلوبِ القُروضِ بإصدارِ وَرقةٍ ماليّة أمامَ أصولٍ، أو التزاماتٍ، 

 وبÉِعِبارةٍ أُخÉرى: (الÉتوريÉقُ أو الÉتسنيد: هÉو عÉمليةُ ÉeويÉلِ اAصÉول غÉيرِ الÉسائÉلة إلÉى أدواتٍ ÉُUكِنُ تÉداولÉُها فÉي أسÉواقِ 
رأس ا<ال). 

وقÉِد بÉدأتْ أداةُ الÉتوريÉق فÉي أمÉريÉكة عÉام ۱۹۸۰ وتÉطوêرتْ إلÉى أنْ أصÉبحتْ أداةً مÉُهمêةً لÉِسُوقِ رأس ا<Éال، وهÉي عÉبارةٌ 
عÉن إعÉادةِ هÉيكلة الÉتدفÉíقاتِ الÉنقدْيÉة أو ا»ÉاطÉرِ فÉي أدواتٍ مÉالÉية قÉابÉلة لÉلتداولِ؛ مÉن خÉ#ل الهÉيكلةِ ا<ÉالÉية واÉëصول عÉلى 

عÉوائÉِدَ مُجÉْزيÉِةٍ وتÉقليلِ ا»ÉاطÉر مÉن خÉ#لِ الÉضêمانÉاتِ ا%ضÉافÉية للِمسÉتثمِريÉنَ، وهÉي عÉبارةٌ عÉن وَرقÉةٍ قÉابÉلة لÉلتداولِ؛ Éêµا 
يُعطي ا<رونةَ الكافية لِلمُستثمِرينَ للتسييل9. 

والÉتوريÉقُ مÉن الÉظواهÉرِ الÉتي اعÉتمدَتِ الÉتقدíمَ الÉتßقنْيّ وتÉزايÉُد اسÉتخدامِ اÉëاسÉب اºلÉيّ الÉذي مÉَكêنَ ا<ÉؤسÉêساتِ ا<ÉالÉيةَ مÉن أن 

تÉقومَ بÉتكلفةٍ زهÉيدة بتجÉميعِ حÉُزمÉةٍ تÉُشَكßلُ مÉِحفظَةَ قÉُروضٍ بÉإصÉداراتٍ صÉغيرة، وبÉيعِ هÉذه اÉëزمÉةِ فÉي صÉُورةِ وَرقÉةٍ مÉالÉية 

إلى طرفٍ ثالث حاملِ الورقة.  
وتÉقومُ ا<ÉؤسÉêسةُ ا<ÉالÉية بÉتحويÉلِ أقÉساطِ وفÉوائÉدِ هÉذه اÉëزمÉةِ إلÉى حÉامÉلِ الÉورقÉة، وبهÉذا تÉكونُ قÉد حÉقêقَتْ فÉائÉِدتñÉَِ مÉن هÉذه 

العمليّة؛ 
 أوÉلهما: eويلُ أصلٍ غيرِ سائلٍ إلى سيولةٍ تُساعِدُ على سَدß الفجْوةِ التمويلية، 

 ثانيهما:اëصولُ على رُسومٍ نظيرَ eويلِ مدفوعاتِ خِدمة القروض إلى حاملِ الورقة10. 
 و, يÉَقتَصِرُ اسÉتخدامُ آلÉيّة الÉتوريÉق عÉلى الÉقرْضِ؛ بÉل ÉUتدí لÉيشملَ أنÉواعÉاً أُخÉْرى مÉن رهÉُونÉاتِ وقÉُروضِ شÉراء سÉيêارات، 
ومÉُتحصß#تِ بÉطاقÉات ا,ئÉتمان أو تÉأجÉير اAُصÉول وا<Éعدêات أو أيÉّة أشÉكالٍ أُخÉْرى، وفÉيها تÉقومُ مÉُؤسÉêساتُ الÉوسÉاطÉةِ ا<ÉالÉية 

بÉإعÉطاء ا<ÉدَخÉِريÉنَ حÉُقوقÉاً عÉليهمِ حÉقوقٌ ثÉانÉويÉة، تÉَتêصِفُ بـ(السÉيولÉةِ وانÉخفاضِ ا»ÉاطÉرة وبÉِفئاتٍ قÉليلة تÉُناسÉِبُ شÉرائÉِحَ 
)، وتÉُصدَرُ هÉذه ا,لÉتزامÉات أو اÉëقوقُ مÉُقابÉِلَ أُصÉولٍ أو فÉُرَصٍ اسÉتثماريÉة أو دُيÉون... طÉا<Éَا أنÉêه  مÉُتنوßعÉةٍ مÉن ا<ÉدêخÉِريÉنَ
ÉُUكِنُ إصÉدارُهÉا فÉي شÉَكلِ حÉُزَمٍ مÉُتجانÉِسة ذاتِ قÉيمةٍ مُحÉدêدة، ويÉتمí بÉيعُها فÉي سÉُوقِ رأس ا<Éال كÉَورَقÉةٍ مÉالÉية، وعÉليه سÉاد 
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ا,Élاهُ نÉحوَ الÉتوريÉقِ وÉeويÉل الÉع#قÉة بñÉ ا<ÉتعامÉِلñَ فÉي اAسÉواق ا<ÉالÉية إلÉى أدواتٍ مÉالÉية قÉابÉلة لÉلتداول فÉي الÉعديÉدِ مÉن 
الدولِ ا<تقدßمة11. 

وتسÉتطيعُ مÉؤسÉêساتُ الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية ا,سÉتفادةَ مÉن هÉذه اºلÉيêة وفÉقَ نÉِظامÉها الÉذي يÉلتزمُ بÉأحÉكامِ الشÉريÉعة فÉي 
( أوراقÉاً أو صÉُكوكÉاً أو شÉهاداتٍ)  ا<ÉعامÉَ#ت؛ وذلÉك بÉتوظÉيفِ آلÉيêة الÉتوريÉق فÉي رَبÉْطِ ا<Éوارد ا<ÉالÉية بÉا,سÉتخدام؛ فÉتُصْدرَِ

مÉُقابÉِلَ مشÉروعٍ، أو أصÉول، أو مجÉموعÉة مÉن اAصÉول ا»Éتلطة , يÉغلبُ عÉليها الÉدíيÉونُ للِحÉَظْرِ الشÉرعÉيّ بÉِبَيع الÉدêيÉنِ بÉِالÉدêيÉنِ 

أو بـ "أقلê أو بأكثرَ "مِن قيمتِه).   
وتÉَتنوêعُ أشÉكالُ اAوراقِ ا<Éصدرةُ ا<ÉقبولÉة إسÉ#مÉيêاً مÉا بñÉَ أدواتِ ا<ÉشاركÉة فÉي الÉرßبÉح، أو أدواتِ الÉتأجÉير أو ا<ÉتاجÉَرة أو 
ا,سÉتصناع، وÉُUكنُِنا تÉَصوíرُ تÉَنوíعٍ كÉبير فÉي اAوراقِ ا<Éال ا%سÉ#مÉية؛ مÉِثل (صÉكوكِ وشÉهادات الÉتأجÉير، أو ا,سÉتصناع، 

أو السêلَم، أو ا<ضارَبة أو ا<شارَكة، أو القَرْضِ اëسن)، 
 كÉما تÉتنوêعُ هÉذه اAوراقُ حسÉبَ اºجÉالِ، فÉيكونُ هÉناكَ صÉُكوكٌ وشÉهاداتٌ (طÉويÉلةَ اAجÉَل، ومÉتوسÉßطة اAجÉَل، وقÉصيرةَ 

اAجَل)، وكذلك لتوفيرِ ¨ويلٍ »تلَف اAغراضِ( ا,ستثمارية والعقارية والتجارية )ولæغراضِ الشخصية... 
ويÉُتِيحُ ذلÉك تÉوفÉيرَ أوراقٍ مÉالÉيêة ثÉانÉويÉة مÉُتعدêدةِ اAنÉواع واºجÉال، تÉقومُ بÉتوفÉيرِ الÉوسÉائÉل ا<ÉتبايÉنةِ ,سÉتثمار مÉُدêخÉراتِ 
الÉعم#ء حسÉبمَا يÉرغÉبونَ؛ وبÉذلÉك تÉَنْجَحُ تÉلك ا<ÉؤسÉêساتُ فÉي تÉغييرِ شÉَكْلِ الÉعمل فÉي الÉسوقِ ا<ÉالÉية فÉي اAسÉالÉيب 
وا<ÉؤسÉêسات، وتÉقيمُ أعÉرافÉاً جÉديÉدة فÉي سÉلوكِ اAفÉراد والشÉركÉات، ويحÉدثُ الÉتحوíلُ الÉتاريÉخيّ ا<Éطلوبُ مÉن أسÉلوبِ 

الضمان والعائد الثابت إلى أسلوبِ ا»اطَرة والربح. 
ويÉُتِيحُ أسÉلوبُ الÉتوريÉقِ ا%سÉ#مÉيّ تÉَوفÉíرَ الÉتمويÉلِ الÉ#زم »Éتلفِ اAغÉراض؛ فÉمِنَ ا<Éتصوêرِ إصÉدارُ أوراقٍ مÉالÉية قÉائÉمة عÉلى 
أُسÉُسٍ شÉرعÉية تÉُوفÉßرُ رأسَ ا<Éال الÉطويÉل اAجÉَل، وأيÉضاً تÉوفÉيرَ ¨ÉويÉلِ الÉنفقة ا<Éتغيßرة للشÉركÉاتِ واAفÉراد ولÉِلحكومÉات عÉلى 

حَدØ سَواء12. 
س\ادِس\اً- ب\ناءُ إط\ارٍ مُ\ؤسÉس\ي≥ مُ\ناسِ\بٍ: يُشÉير لÉفظُ/؟؟ ا<ÉؤسÉêساتِ إلÉى مجÉموعÉةٍ مÉن اAعÉرافِ والÉقواعÉد وا<Éنظêمات 
الÉتي Éeكمُ وتÉُنَسßقُ أعÉمالَ اAفÉراد وÉُeقßقُ الÉتفاعÉُ#تِ مÉن جÉانÉب ا<ÉشارِكñÉَ فÉي الÉنشاط، وهÉناك سÉِمةٌ رئÉيسةٌ مÉؤسêسÉيêة 
هÉي أنّ تÉكلفةَ تÉوفÉيرِ اÉoدمÉات ¨Éيلُ إلÉى ا,نÉخفاضِ، وفÉعالÉية هÉذه اÉoدمÉاتِ ¨Éيلُ إلÉى ا,رتÉفاعِ مÉع Éπوß وتÉكامÉُل ا%طÉار 

ا<ؤسêسيّ، كما تَتوقêفُ كفاءةُ اAسواقِ على استكمالِ وقوêة ا<ؤسêساتِ ا<سانِدة13. 
وتÉÉَنبثِقُ ا<ÉÉؤسÉÉêساتُ عÉÉن ا%طÉÉارِ الÉÉفِكريß لÉÉتعملَ فÉÉي واقÉÉعٍ مÉÉُعيêن بÉÉُغيةَ lسÉÉيدِ الÉÉفكِْرة عÉÉمليêاً بÉÉإقÉÉامÉÉةِ الÉÉبِنْيَة الÉÉرأسÉÉمالÉÉية 
والÉقواعÉد واAعÉراف الÉتي تÉُنسßقُ السÉلوكَ البشÉريّ، وتÉقومُ بÉعمليةِ تÉخصيص ا<Éوارد فÉي ا<شÉروعÉاتِ لـ(Éeقيقِ اAهÉداف 

ا,قتصادية، وتغييرِ هذا الواقع وتطويرِه باستمرار). 
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ولÉيس هÉناك شÉَك#ً مÉُؤسêسÉيêاً واحÉداً أو صÉورةً جÉامÉِدة لÉلمؤسÉêسة؛ ولÉكنê ا<ÉؤسÉêساتِ تÉت#ءمُ مÉع طÉبيعةِ وخÉصائÉص الÉنظام 

الذي lُسßدُه، ولكلß نظامِ مُتطلêباتُه ا<ؤسêسيّة. 
والÉنظامُ ا<ÉالÉيّ ا%سÉ#مÉي يÉُوفÉßرُ خÉدمÉاتٍ مÉالÉيّةً لÉتلبيةِ احÉتياجÉات الÉتمويÉل بÉأنÉواعÉِه( ¨ÉويÉلِ ا»ÉاطÉر، والÉتمويÉل ا,سÉته#كÉي، 

ورأس ا<ÉÉال قÉÉصير اAجÉÉل، ورأس ا<ÉÉال طÉÉويÉÉل اAجÉÉل، وخÉÉدمÉÉات الÉÉتكافÉÉل..) وفÉÉقَ صÉÉِيَغٍ وأسÉÉالÉÉيبَ مÉÉختلفةٍ، وهÉÉناك 
حÉاجÉةٌ لÉلصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية لÉقيام عÉَددٍ مÉن ا<ÉؤسÉêساتِ أو الÉترتÉيبات، ويÉشملُ ذلÉك( أسÉواقَ اAوراق ا<ÉالÉية، وبÉُنوكَ 

ا,سÉتثمار، ومÉؤسÉêساتِ اAسÉهُم)؛ مÉِثل (صÉناديÉقِ ا,سÉتثمار وبÉرامÉجِ الÉتقاعÉُد، والÉترتÉيبات ا<ÉسانÉدة لÉلنشاط ا<ÉصرفÉيّ 
 ñÉتأمÉادة الÉوإع ñÉتأمÉي#ت الÉبينية، وتسهÉية الÉصرفÉ>سوق اÉير، والÉخAذِ ا#É>قرِض أو اÉ>اتِ اÉتياجÉاحÉاء بÉلوفÉيّ لÉم#Éا%س

ا%س#مي)14.  
وتÉأتÉي أهÉميةُ اسÉتكمالِ ا%طÉار ا<ÉؤسêسÉيّ لÉلصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية؛ وذلÉك لÉِكَونÉِه أحÉدَ وسÉائÉلِ تÉوسÉيع اÉoياراتِ أمÉام 
اAفÉرادِ وا<ÉؤسÉêساتِ %شÉباع احÉتياجÉاتÉِهم ا<ÉالÉية وفÉقَ مÉُعتقَداتÉِهم وقÉِيمِهم الÉثقافÉية، وبÉالÉتالÉي زيÉادةِ الÉوسÉاطÉة ا<ÉالÉية Éêِµا 
يÉÉضمنُ مÉÉشاركÉÉةً واسÉÉِعة فÉÉي سÉÉُوقِ اÉÉoدمÉÉات ا<ÉÉالÉÉية فÉÉَيسُْهِمَ فÉÉي عÉÉمليةِ الÉÉنموß ا,قÉÉتصاديّ، ويÉÉَعتبِرُ الÉÉبنكُ ا%سÉÉ#مÉÉيّ 
لÉÉلتنمية أنّ اسÉÉتراتÉÉيجيّة تÉÉطويÉÉرِ وسÉÉاطÉÉةٍ مÉÉالÉÉية إسÉÉ#مÉÉية عÉÉلى ا<سÉÉتوى الÉÉوطÉÉنيß يÉÉنبغي أن تÉÉُركÉÉßزَ عÉÉلى بÉÉِناء الÉÉقُدُراتِ 

ا<ؤسêسيêة في مختلفِ شرائح القطاع ا<الي15ّ. 
إنê اسÉتراتÉيجيةَ تÉطويÉرِ وسÉاطÉةٍ مÉالÉية إسÉ#مÉية يÉنبغي أنْ تÉُركÉßزَ عÉلى بÉناء الÉقُدراتِ ا<ÉؤسêسÉيêةِ فÉي مÉختلفِ مÉُؤسÉêساتِ ونÉُظُمِ 
سÉُوقِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية عÉن طÉريÉق بÉناءِ رَوابÉِطَ مÉؤسêسÉيةٍ؛ لÉِتحفيز الÉقُدْرَةِ الÉتنافُسÉيêة، وا,رتÉقاءِ بÉاAداءِ عÉن طÉريÉق 

ا,ندماجِ دوليêاً في الصناعةِ ا<الية ا%س#مية16. 
: يÉكمنُ Éúاحُ أيß سÉُوقٍ مÉن أسÉواقِ ا<Éال فÉي قÉُدرَْتÉِه عÉلى تÉخصيصِ ا<Éوارد ا<ÉالÉية  س\ابِ\عاً- ت\طوي\رُ سُ\وقٍ م\ال\ي≥ إس\gم\يّ
بÉكفاءةٍ، وتÉوجÉيهِها لÉتمويÉلِ مشÉروعÉاتٍ طÉويÉلةِ اAجÉَل لÉِلقطاعñÉَِ (اÉoاصß والÉعامß)، ونÉتيجةً لÉذلÉكَ تÉقومُ أسÉواقُ ا<Éالِ 
النشÉطة بÉِدَورٍ مÉُهمØِ فÉي تÉقليلِ ا»ÉاطÉر وحÉَفْزِ الÉنموß ا,قÉتصاديّ، ويÉُؤدßي عÉَدَمُ وجÉُودِ أدوات الÉتمويÉل ا%سÉ#مÉية الÉقابÉلة 

للتسويق إلى اëدß مِن مُرونَةِ مُؤسêساتِ التمويل ا%س#مي، ويُقلßلُ من حَجْمِ رِبْحِيêتِها، 
 وهÉناك تÉطوíرانِ ÉُUكِنُ بÉِوُضÉوحٍ أن يÉُساعÉِدا مÉُؤسÉêساتِ الÉتمويÉل ا%سÉ#مÉي، وتÉغييرَ ا<Éناخ فÉي سÉُوقِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية 

ا%س#مية أ,َ وهُما: 
- إصÉدارُ شÉهاداتِ ودائÉعَ أو اسÉتثمارٍ أو صÉكوكٍ إسÉ#مÉية تÉكونُ قÉابÉلةً لÉلتداولِ بñÉ مÉُؤسÉêساتِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية، 

وبخاصêة البنوكَ ا%س#مية.17 
- قÉيامُ حÉُكومÉاتِ الÉب#د ا%سÉ#مÉية بÉإصÉدارِ أدواتِ ديÉَْنٍ أو صÉُكوكِ مÉِلكيêةٍ فÉي ا<شÉروعÉاتِ الÉعامÉêة ÉُUكِنُ ا,حÉتفاظُ بÉها 

قانوناً أو تداولُها وفقاً Aحكامِ الشريعة ا%س#مية.  
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وقÉÉد ≈ê فÉÉي اºونÉÉةِ اAخÉÉيرة إصÉÉدارُ عÉÉَددٍ مÉÉن اAدواتِ ا<ÉÉالÉÉية ا%سÉÉ#مÉÉية مÉÉُتوسÉÉßطة اAجÉÉَل الÉÉتي تÉÉعتمِدُ عÉÉلى أصÉÉولِ أو 
ا<توافِقة مع الشريعةِ والتي تُعرَفُ بِاسْمِ "الصíكوك"18. 

وحÉاجÉةُ الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية مÉُلحêةٌ لÉِتعميقِ وتÉوسÉيع سÉُوقٍ لæÉوراق ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية؛ Éêµا يÉعودُ بÉالÉفائÉدةِ عÉلى 
ا<ÉÉؤسÉÉêساتِ الÉÉعامÉÉلةِ فÉÉي الÉÉصناعÉÉةِ ا<ÉÉالÉÉية ا%سÉÉ#مÉÉية كÉÉافÉÉّةً، ويÉÉجعلُ لÉÉها جÉÉاذبÉÉيêةً أكÉÉبَر فÉÉي تÉÉوفÉÉيرِ الÉÉتمويÉÉل ا»ÉÉتلف 
 ñÉيما بÉك فÉذلÉبنوك، وكÉنمية الÉية وتÉالÉ>وراق اAوقِ اÉُنميةِ سÉت ñÉة بÉêويÉيّة قÉجابÉةٌ إيÉق#Éةَ عêمÉَال، وثÉجºات واÉتياجÉا,ح

سيولة سُوق اAوراق ا<الية والنموß ا,قتصادي19ّ. 
ويَعتمِدُ النموí في ا<ستقبلِ في الطلبِ والعَرْضِ لæدوات ا<الية ا%س#مية على  

*كÉيفيêةِ تÉطويÉر سÉيولÉةِ الÉسوق، وعÉلى مÉدى اسÉتجابÉةِ عÉمليêات الÉتسعير ومÉَدى تÉقبíلِ الÉسíوق لÉِدَرجÉاتِ ا»ÉاطÉر ا»Éتلفة 
التي يَقبلها مُصدِرُ اAوراق ا<الية، 

 *وتَوفíرِ وسائلَ ëمايةِ ا<ستثمِرينَ والشفافية، 
 *واستقرارِ النظام والبِنْيَة اAساسيّة للسوقِ الثانوي؛ مِثل( التداولِ ونُظُمِ ا<ُقاصêةِ والتسوية ولوائِح السوق،  

وتÉÉُواجÉÉِهُ عÉÉمليّةُ تÉÉطويÉÉرِ سÉÉُوقِ أوراقٍ مÉÉالÉÉية إسÉÉ#مÉÉية عÉÉدداً مÉÉن التحÉÉدßيÉÉات( ا<ÉÉؤسÉÉêساتÉÉيّة والÉÉسíوقÉÉيّة والÉÉتنظيمية 
والتßقْنيّة)20. 

ث\امِ\ناً -ت\طوي\رُ م\عاي\يرَ مَ\قبول\ةٍ دَول\يّاً لِ\لصناع\ةِ ا9\ال\يةِ اNس\gم\يةِ: لÉقَد ازدادَ Éُπوí الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية بÉاطÉßرادٍ فÉي 
الÉث#ثñÉ سÉَنة ا<ÉاضÉية، وتÉَرافÉقَ مÉعها الÉتطوíرُ وا,مÉتدادُ اÉLغرافÉيّ اAوسÉع لÉلصناعÉة فÉتوجÉدت/؟؟ مÉؤسÉêساتÉُها فÉي اAسÉواقِ 

ا<ÉالÉية ا<ÉتقدßمÉة، كÉما اتêجهÉََتْ بÉعضُ ا<ÉؤسÉêساتِ ا<ÉالÉية الÉكبيرة عÉلى ا<سÉتوى الÉدولÉيّ إلÉى دُخÉولِ سÉُوقِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية 
ا%س#مية. 

والÉتطوíرُ الÉذي يحÉدثُ فÉي تÉلك الÉصناعÉة فÉي الÉتحوíلِ مÉن صÉناعÉةٍ قÉائÉمة عÉلى الÉنشاطÉاتِ ا<ÉصرفÉية إلÉى صÉناعÉةٍ مÉُوجÉêهة 
نِسÉبيêاً نÉحوَ أسÉواقِ ا<Éال؛ Éêµا يÉعرضُ??LعÉلى الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية مÉُشك#تٍ جÉديÉدة، تÉتعلêقُ لÉِضَرورةِ الÉتوافÉُقِ مÉع 
ا<ÉعايÉير الÉدولÉية، وهÉذا يَسÉتوجÉِبُ ضÉرورةَ بÉَذْلِ اÉُLهودِ مÉِن قÉِبَلِ ا<ÉؤسÉêساتِ (ا<ÉسؤولÉة والÉداعÉمة وا%شÉرافÉية) لÉلصناعÉة 

ا<الية ا%س#مية؛ وذلك لتطويرِ معاييرَ مَقبولةٍ دوليّاً للصناعةِ ا<الية ا%س#مية، تُغطßي إدارةَ ا»اطر، وكفاية رأس ا<ال، 
وا%دارة الرشيدة لِلمُؤسêساتِ، وإقرارِ نظامٍ ëُِقوقِ ا<دنيñß ول عسار، يُوافِقُ الشريعة.21  

وتÉبذلُ هÉيئةُ ا<ÉعايÉيرِ وا\ÉاسÉَبة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية فÉي البحÉريÉن جُهÉداً فÉي هÉذا الÉصêددَِ؛ إ,ّ أنÉêه , يÉَزالُ دُونَ بÉُلوغِ الÉغايÉة فÉي 
عÉَرْضِ مÉعايÉيرَ مÉَقبولÉةٍ دولÉيêاً مÉِن قÉِبَلِ ا<ÉؤسÉêساتِ ا<ÉالÉية الÉدولÉية؛ مÉِثل (صÉندوقِ الÉنقْد الÉدولÉيّ، بÉنكِ الÉتسويÉات الÉدولÉية، 
والÉبنك الÉدولÉي، وا<Éنظمة الÉدولÉية لهÉيئات اAوراق ا<ÉالÉية )وغÉَيرهÉا؛ وذلÉك لÉضمانِ انÉدمÉاجٍ دولÉيØ كÉُفءٍ لÉلصناعÉةِ ا<ÉالÉية 

ا%س#مية.  
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- مÉُلحêةً إلÉى وضÉَْعِ مÉعايÉيرَ لÉ فÉصاحِ فÉي مÉُؤسÉêساتِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية عÉن ا<ÉعلومÉاتِ بÉصفةٍ  وتÉبدو اÉëاجÉةُ -أيÉضاً

عÉامÉêة؛ بÉحيث تÉُوفÉßرُ صÉُورةً صÉحيحة عÉن الÉنشاطÉاتِ والÉتمويÉ#ت والÉصßيَغ وا<ÉعايÉير ا<Éطبêقة... إلÉخ، وبÉِخاصÉêة أنّ أمÉوال 
ا<دêخِرينَ يتمí جَذْبُها إلى ا<ؤسêساتِ ا<الية ا%س#مية وفقَ صِيَغِ العُقود الشرعية، 

 وقÉواعÉدُ وأُسÉُسُ وشÉُروطُ هÉذه الÉعُقودِ هÉي الÉتي Éeكمُ الÉع#قÉةَ بñÉ الÉطرفñÉِ؛ مÉن حÉيث (مÉجالُ ونÉوعُ الÉتوظÉيف، وحÉقوق 
والتزامات كُلß طَرَفٍ في ا»اطَرة وفي العوائد وفي ا<سئوليّات وفي ا<هامß..) الخ22. 

وتسÉتطيعُ مÉُؤسÉêساتُ الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية أن Éَُeسßنَ مÉِن مÉِصداقÉِيêتِها عÉا<Éَيêاً بÉاAخÉْذِ بÉا<ÉعايÉير الÉدولÉية وتÉنفيذِهÉا، أو 
إبÉرامِ اتÉفاقÉيêاتٍ وتÉرتÉيباتٍ مÉع الهÉيئاتِ ا<ÉالÉية الÉدولÉية تÉعتمدُ ÉَِÆوجÉِبها مÉعايÉيرَ مÉَقبولÉةً دَولÉيêا، وفÉوائÉدُ ذلÉك عÉديÉدةٌ، وهÉي 
(سÉهولÉةُ الÉدíخÉولِ إلÉى أسÉواقِ ا<Éال الÉدولÉية لÉلحصولِ عÉلى حÉِصêةٍ مÉِن رأسِ ا<Éال ا<Éتاح، وإتÉاحÉةُ هÉذه ا<ÉعايÉيرِ لِلمُسÉتثمِريÉنَ 

Uُكßنُهم من ا<فاضَلةِ بñَ ا<ؤسêساتِ ا<الية ا%س#مية وبñ غيرها، 
 و, يÉخفَى أهÉميةُ ا,لÉتزامِ ÉÆعايÉير ا\ÉاسÉَبة الÉعا<Éَية فÉي حÉمايÉةِ حÉُقوقِ ا<ÉدêخÉِريÉنَ وا<سÉتثمِريÉنَ، وتÉقد∂ِ تÉقاريÉرَ دَوريÉّةٍ عÉن 
جÉَودةِ أُصÉولِ ا<ÉؤسÉêسة ا<ÉالÉية؛ حÉيث إنّ الÉعوائÉِدَ فÉي الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية يÉتغيêرُ حسÉبَ تÉغيíرِ الÉقيمة ا,قÉتصاديÉة 
لæÉصÉول ا<سÉتثمِرة فÉيها أمÉوالُ ا<ÉدêخÉِريÉن، بÉا%ضÉافÉةِ إلÉى تÉُنوíعِ الÉعُقودِ اÉëاكÉمة لÉطبيعةِ وخÉَصائÉص الÉع#قÉة بñÉ ا<ÉؤسÉêسةِ 

وا<تعامِلñَ.. إلخ23. 
ت\اسِ\عاً- اLن\دِم\اجُ وبِ\ناءُ جُ\سورٍ وت\كوي\نُ âَ\الُ\فاتٍ اس\ترات\يجيّةٍ: اëجÉمُ هÉو أحÉدُ ا<Éتغيßراتِ فÉي ÉeديÉدِ كÉفاءة ا<ÉؤسÉêسة 

ا<الية؛ Aنêه يُتِيحُ الوصولَ إلى eقيقِ اëدß اAمثلِ للتوليفة وا%نتاج،  
وتÉُوضÉßحُ الÉبيانÉاتُ ا<ÉتوفÉßرةُ أنّ حَجÉْمَ الÉبنوكِ وا<ÉؤسÉêسات ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية أقÉلí بÉكثيرٍ مÉن اëجÉْمِ ا<ÉثالÉيّ، وأيÉضاً أقÉلّ 

با<قارَنةِ Æُؤسêساتِ الصناعةِ ا<الية التقليدية.  
وفÉَضْ#ً عÉن الÉكفاءةِ فÉإنê اëجÉْمَ الÉرأسÉمالÉيّ اAكÉبرَ لÉه مÉزايÉا أُخÉرى؛ فÉالÉقاعÉدةُ الÉرأسÉمالÉية Éَُeدêدُ حَجÉْمَ مÉُساهÉماتÉِه فÉي 

مشروعاتٍ أُخرى، وقُدْرَتَه على جَمْعِ أموالٍ من مَصادِرَ خارجيةٍ، ويضعُ قُيوداً على تنويعِ اAصول24،  
وeتَ ضَغْطِ ا<نافَسةِ القويّة؛ فإنê ا<ؤسêساتِ ا<ستقلêةَ اoاصَة قد مُزِجَتْ/؟؟، إمّا بـ(ا,ندماجِ أو الفَشَلِ). 

ومÉع بÉُروزِ وتÉَعمíق ظÉاهÉرةِ الÉعو<Éَة بÉأبÉعادِهÉا ا»Éتلفة والÉنموß الÉكبيرِ فÉي اAسÉواق ا<ÉالÉية، فÉقَد اتêجهÉَتْ مÉُؤسÉêساتُ الÉصناعÉةِ 
 ِñÉسe يÉسْهِمُ فÉُا يÉÆ ؛(يةÉالÉ>اتِ اÉدمÉoن اÉلةٍَ مÉِتكامÉةٍ مÉَزْمÉُتقد∂ِ حÉسعي لÉبيل الÉي سÉاجِ فÉدمÉلِ وا,نÉُتكامÉال )ىÉية إلÉالÉ>ا
قÉُدُراتÉِها الÉتنافُسÉيêة فÉأصÉبحتْ تÉُقدßمُ اÉoدمÉاتِ ا<ÉصرفÉيةَ بÉجانÉبِ خÉدمÉاتِ الÉتأمñÉ وإدارة اAصÉول مُسÉتفِيدةً مÉن زوالِ 

اëدود التقليدية الفاصِلة بñ أنواع اoدمات ا<الية25،  
وهÉُنا Éَِlدُ مÉُؤسÉêساتُ الÉصناعÉةِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية نÉَفْسهَا غÉيرَ قÉادرةٍ عÉلى ا<ÉنافÉَسةِ بÉأحÉجامÉِها الÉصغيرة، و, Éَِlدُ أمÉامÉَها 
سÉبي#ً إ,ّ ا,نÉدمÉاجَ لÉِتكويÉنِ كÉيانٍ مÉالÉيØ إسÉ#مÉيّ كÉبيرٍ لÉَدَيÉهِ قÉُدْرَةٌ عÉلى ا<ÉنافÉَسةِ فÉي اAسÉواق ا<ÉالÉية ا<ÉتنامÉية، أو عÉلى 
اAقÉلّ إقÉامÉةِ ÉeالÉُفٍ اسÉتراتÉيجيØ فÉيما بÉينهَا لتنسÉيقِ اÉLهودِ وا,سÉتفادة مÉِن ا%مÉكانÉاتِ ا<ÉتوفÉßرة مÉُجتمعِةً فÉي (¨ÉويÉلِ 
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ا,سÉÉتثمارات وتÉÉعبئةِ ا<ÉÉدêخÉÉَرات، وتÉÉسويÉÉقِ ا<ÉÉنتَجات واÉÉoدمÉÉات عÉÉبرَ اAسÉÉواق ا<ÉÉمتدêة)، حÉÉتّى تÉÉَتمكêنَ مÉÉن تÉÉقد∂ِ 
مجÉموعÉةٍ مÉُتنوßعÉة مÉن ا<Éنتَجات واÉoدَمÉات، وفÉض#ً عÉن ذلÉك فÉهُناك حÉاجÉةٌ مÉاسÉêة لÉتأسÉيسِ كÉيانÉاتٍ مÉالÉية إسÉ#مÉية 
رصÉÉينة ذاتِ طÉÉابÉÉَعٍ دَولÉÉيّ، تÉÉَضْطَلِعُ بÉÉاسÉÉتعادةِ حÉÉِصêةٍ كÉÉبيرة مÉÉن اAمÉÉوالِ ا%سÉÉ#مÉÉية ا<سÉÉتثمَرة حÉÉالÉÉيêاً خÉÉارجَ اAسÉÉواقِ 

ا%س#مية، في الوقت الذي تُوصَفُ فيه مُعظَمُ مؤسêساتِ الصناعة ا<الية ا%س#مية بأنها محليêةٌ.26 
وهÉُناكَ عÉامÉِلٌ آخÉرَ يÉَدْفÉَعُ بÉأهÉمßيêةِ ا,نÉدمÉاجِ بñÉ الÉصناعÉاتِ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية، وهÉي أنّ إقÉامÉةَ كÉيانÉاتٍ كÉبيرة <ÉُِؤسÉêساتِ تÉلك 

الÉصناعÉة يÉُحقßقُ لÉها إمÉكانÉاتٍ مÉالÉيةً مÉناسÉبة ¨Éُكßنُها مÉن الÉتعامÉُلِ مÉع ا<ÉؤسÉêساتِ واAسÉواق الÉعا<Éية دُونَ أيß مÉِساسٍ بÉنظامÉِها 

ا,ستثماريّ ا<ستمَدß من قواعدِ وأصول الشريعة ا%س#مية27. 
ع\اشِ\راً - ال\هندس\ةُ ا9\ال\ية: تÉزدادُ اAسÉواقُ ا<ÉالÉية تÉطوíراً ومÉُنافÉَسةً يÉومÉاً بÉعدَ يÉومٍ؛، ولÉكي يÉتسنêى ا,سÉتفادةُ مÉن الÉفُرَصِ 

فÉي اAسÉواق الÉتي تÉتغيêرُ بِسÉُرعÉةٍ، ومÉُواجÉَهةِ ا<ÉنافÉَسة ا<ÉتزايÉدة، , بÉُدê مÉن امÉت#كِ عÉُنصُريÉنِ هÉُما :(الÉهندسÉةُ ا<ÉالÉية، 
وا,بتكار)28.  

وتÉُقدßمُ الÉهندسÉةُ ا<ÉالÉية أسÉالÉيبَ جÉديÉدةُ للهÉياكÉِل ا<ÉالÉية، وأدواتِ اسÉتثمارٍ جÉديÉدة وتÉطويÉرٍ فÉي اAوراقِ ا<ÉالÉية الÉتقليديÉة 
والÉتنويÉع فÉيها، لÉِتغُطßي احÉتياجÉاتِ تÉغطية ا»ÉاطÉر، وإشÉباع اÉëاجÉات ا<سÉتجِدêة وا<Éتغيßرة لæÉفÉراد والشÉركÉات،... )؛ 
فÉالÉهندسÉةُ ا<ÉالÉية تÉُطوêر وتُسÉتحْدَثُ فÉي( اAوراقِ ا<ÉالÉية، والÉعمليêات، والÉنíظُمِ) الÉتي تÉُسهِمُ فÉي eسñÉِ اAداء، وزيÉادةِ 
الÉرßبÉحيêة، وÉُeقßقُ السÉرعÉةَ والÉكفاءة مÉع وُفÉُورٍ فÉي الÉتكالÉيف ويÉُعرßفُ الÉبعضُ الÉهندسÉةَ ا<ÉالÉية بÉأنÉّها:" الÉتصميمُ والÉتطويÉر 

  .29"
والتنفيذ Aدواتٍ وآليêات ماليêة مبتكَرة والصياغة ëلولٍ إبداعيêة <َِشاكلِ التمويل

وÉُUكِنُ <ÉُِؤسÉêساتِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية ا,سÉتفادةُ مÉن آلÉيêةِ الÉهندسÉة ا<ÉالÉية فÉي تÉطويÉر مÉُنتجاتÉِها وخÉدمÉاتÉِها لÉتلبيةِ 
احتياجات العُم#ءِ oدماتٍ مالية مختلفة. 

وتبرزُ اëاجةُ إلى البحثِ عن حُلولٍ مالية إس#مية من عِدêةِ جوانبَ؛ 
 أحَ\ده\ا: أنّ قÉواعÉدَ الشÉريÉعةِ ا%سÉ#مÉية اÉoاصÉêة بÉالÉتبادُل-وإن كÉانÉت محÉدودةً-؛ لÉكنêها مÉُنضبطَِةٌ ومحÉدêدة؛ ولهÉذا فÉإنّ 
اسÉتيعابَ اÉëلولِ ا<ÉالÉية الÉتي تÉُلبßي احÉتياجÉاتِ ا<ÉتعامÉِلñَ بÉِكفاءةٍ يÉقتضي اسÉتيعابَ الÉقواعÉدِ وا<ÉقاصÉد الشÉرعÉية، وفÉي 
الÉوقÉتِ نÉَفْسِهِ إدراكَ احÉتياجÉاتِ الÉناس ا,قÉتصاديÉة، والÉهندسÉةُ ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية مÉطلوبÉةٌ لÉلبحثِ عÉن تÉلك اÉëلولِ الÉتي 

تُلبßي ا,حتياجاتِ مع استيفاءِ مُتطلêباتِ القواعد الشرعية، 
وال\ثان\ي: تÉطوíرُ ا<ÉعامÉ#تِ ا<ÉالÉية فÉي الÉعصرِ اÉëاضÉر، وتÉزايÉدُ عÉوامÉلِ ا»ÉاطÉرة، والÉ#يÉقl?? ñوتÉغيíرِ اAنÉظمة اÉëاكÉمة 
لÉلتمويÉل والÉتبادلِ ا,قÉتصاديّ؛ Éِّµا يÉجعلُ ا,حÉتياجÉاتِ ا,قÉتصاديÉة مÉعقêدةً ومÉُتشعَبêة، ويÉزيÉدُ مÉِن ثÉَمê اÉëاجÉةَ لÉلبحثِ عÉن 

حلولٍ م#ئمة لها،  
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وال\ثال\ثُ: وهÉو وجÉودُ ا<ÉؤسÉêساتِ الÉرأسÉمالÉية، وÉُπوíهÉا إلÉى حÉدØ كÉبير؛ Éêµا يÉفرضُ قÉَدْراً كÉبيراً عÉلى ا<ÉؤسÉêساتِ ا<ÉالÉية 
ا%سÉ#مÉية لÉتقد∂ِ حÉُلولٍ Éُeقßقُ مÉزايÉا مÉكافÉِئةً لÉتلكَ الÉتي Éُeقßقها اÉëلولُ الÉرأسÉمالÉية، ومÉِن هÉُنا بÉَرَزَتِ اÉëاجÉةُ إلÉى الÉهندسÉةِ 

ا<الية ا%س#مية30  
ودَورُ الÉهندسÉةِ ا<ÉالÉية هÉو (إيÉجادُ مÉنتجاتٍ وأدوات مÉالÉية Élمعُ بñÉ ا<ÉصداقÉِية الشÉرعÉية والÉكفاءة ا,قÉتصاديÉة )وهÉذا هÉو 

اAساسُ في قُدْرَتِها على تلبيةِ ا,حتياجات ا,قتصادية ومُنافَسةِ اAدوات التقليدية.  
 ñÉمَع بÉl)تِها لِـÉياغÉادةُ صÉكِنُ إعÉُْU يÉم#Éي ا%سÉصرفÉ>ي واÉالÉ>وقِ اíسÉي الÉدة فÉائÉية سÉالÉنتجات مÉدواتٍ ومA ٌثلةÉناكَ أمÉُوه
ا<ÉصداقÉية الشÉرعÉية والÉكفاءة ا,قÉتصاديÉة)؛ مÉِثل (صÉِيغة بÉيع ا<ÉرابÉحة لÉ—مÉر بÉالشÉراء، وبÉطاقÉة ا,ئÉتمان، وبÉيع دَيÉن 

السêلَم، والتأجير ا<نتهى بالتمليك، والتورíق..). 
وUُكِنُ دِراسةُ ا<نتجاتِ ا<الية ا%س#مية عبرَ التاريخ ا%س#مي، وكيفيةِ ا,ستفادة منها في الواقع ا<عاصِر، وتطوير 

آليّةٍ لدراسةِ وeليل ا<نتجات ا<الية على نحوٍ πوذجيØ، وتصنيفِها والتعرíفِ على خصائصها، وeديدِ ا_ا,ت التي 
تفتقِرُ إلى مُنتجاتٍ م#ئمة، وتسهيلِ آليêة تطوير ا<نتَجاتِ اLديدة بِناءً على ذلك31. 

اéاõة:  
لÉقَد تÉناولÉْنا فÉي هÉذه الÉدراسÉةِ الÉبحثيّةِ أهÉمê اºلÉياتِ لÉتطويÉرِ هÉذه ا<Éنتجات؛ <Éِا لÉها مÉِن دَورٍ فÉعêالٍ فÉي تÉعزيÉزِ مÉَتانÉة الÉنظام 

ا<اليّ ا%س#ميّ. وخلُصَتْ دِراستُنا إلى بعضِ النتائِج ا9ُهمÉة ومِن أبْرَزِها ما يلي: 
* الÉÉصناعÉÉةُ ا<ÉÉالÉÉية ا%سÉÉ#مÉÉية صÉÉناعÉÉةٌ واعÉÉِدة، تÉÉطوêرتْ ÉÉُِÆعدê,تِ ÉÉπوØ عÉÉالÉÉيةٍ فÉÉي الÉÉسنوات ا<ÉÉاضÉÉية، وتÉÉنتظرُهÉÉا فÉÉُرصÉÉَةٌ 

مستقبليêة جيßدة. 
* الÉتطويÉرُ هÉو الÉعنصرُ اÉëاكÉِم <ÉُِواصÉَلةِ الÉنموß فÉي سÉُوقِ الÉصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية، ومÉُواجÉَهةِ ا<ÉنافÉَسة ا\ÉتدمÉة فÉي 
اAسÉواق، وتÉلبيةِ ا,حÉتياجÉات ا<سÉتجِدêة ا»Éتلفة، والÉوصÉولِ إلÉى اAسÉواق الÉدولÉية، وضÉمانِ اÉëصول عÉلى شÉريÉحةٍ أعÉلى 

من سُوقِ اoدمات ا<الية في الب#د ا%س#مية؛ بحيث تستحوذُ على النßسبةِ اAكبَر منها. 
* يÉُوجÉَدُ الÉعديÉدُ مÉن آلÉيêاتِ تÉطويÉر اAدوات وا<Éنتجات واÉoدمÉات لÉلصناعÉة ا<ÉالÉية ا%سÉ#مÉية مÉنها: (ا,بÉتكاراتُ ا<ÉالÉية، 
الÉÉتطبيقات الÉÉتكنولÉÉوجÉÉية اÉÉëديÉÉثة، الÉÉهندسÉÉة ا<ÉÉالÉÉية، الÉÉتوريÉÉق، تنشÉÉيط سÉÉُوق اAوراق ا<ÉÉالÉÉية ا%سÉÉ#مÉÉية، وا<ÉÉنافÉÉسة 

وا,ندماج وتكوينُ eالفاتٍ استراتيجيّة فيما بينَها). 
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