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تنشيط العمليات اAالية اFسDمية في البورصة 
دراسة حالة بورصة البحرين ٢٠١٠- ٢٠١٥ 

عثمان عDم     عز الدين حملة 
مدير مخبر السياسات التنموية سنة ثالثة مالية ومحاسبة والدراسات اIستشرافية 

جامعة أكلي محند أولحاج - البويرة  

كلية العلوم اIقتصادية والتجارية وعلوم التسيير  

مــع تــنــامــي أســواق ا&ــال الــدولــيــة وزيــادة حــدة الــتــنــافــســيــة بــيــنــمــا بــيــنــهــا, بــادرت مــخــتــلــف ا+ســواق ا&ــالــيــة 
وأسـواق أوراق ا&ـال إلـى مـواكـبـة هـذه الـتـطـورات, ولـم تـكـن سـوق ا+وراق ا&ـالـيـة الـبـحـريـنـيـة اسـتـثـنـاء مـن 
هـذه الـتـغـيـرات, عـلـى الـرغـم مـن ا+داء ا[ـيـد لـشـركـات ا&ـسـاهـمـة ا&ـدرجـة ف الـبـورصـة, بـحـيـث شـهـد عـام 

٢٠١٥ تـراجـع جـمـيـع مـؤشـرات حـركـة الـتـداول حـيـث أقـفـل مـؤشـر الـبـحـريـن الـعـام عـنـد مـسـتـوى ١,٢١٥٫٨٩ 
نــقــطــة مــنــخــفــضـًـا بــنــســبــة ١٤٫٧٧% عــن الــعــام ٢٠١٤, وقــد عــمــلــت الــبــورصــة الــبــحــريــنــيــة عــلــى nــفــيــز 
مـعـامـxتـهـا اyسـxمـيـة, والـعـمـل عـلـى تـنـشـيـط مـخـتـلـف ا&ـعـامـxت ذات الـصـبـغـة اyسـxمـيـة بـاعـتـبـارهـا اwـل 

لــكــثــيــر مــن مــشــاكــل ا&ــالــيــة, وف هــذا اyطــار أعــلــنــت ا&ــمــلــكــة الــبــحــريــنــيــة عــلــى إطــxق مــؤشــر الــبــحــريــن 
اyسـxمـي سـعـيـاً مـنـهـا لـتـعـزيـز مـوقـع ا&ـمـلـكـة كـمـركـز مـالـي قـوي, ولـيـكـون أداة مـعـيـاريـة لـقـيـاس nـركـات 
ا+سـعـار اÜـافـظ اÑسـتـثـمـاريـة, وف هـذا الـسـيـاق Éـكـن طـرح الـسـؤال اÅتـي: فـيـمـا تـتـمـثـل جـهـود ا&ـمـلـكـة 

البحرينية لتعزيز عملياتها اyسxمية داخل البورصة? 

وه"ذا ال"سؤال ت"ندرج q"ته أس"ئلة ال"فرع"ية ا™ت"ية: م"ا ه"ي ال"بورص"ة البح"ري"نية؟، م"ا م"ختلف اw"هود اÖ"بذول"ة ل"تحفيز 

اÖعامÄت اÖالية ا{سÄمية في البورصة؟  

أه"داف ال"بحث: نه"دف م"ن خ"Äل ه"ذه ال"ورق"ة إل"ى q"قيق ج"ملة م"ن ال"نقاط أه"مها: إظ"هار م"دي أه"مية ت"عام"Äت 

ال"بورص"ة ¶"بادئ الش"ري"عة ا{س"Äم"ية؛ ا{ط"Äع ع"لى أداء ال"بورص"ة البح"ري"نية، وأه"م ال"قطاع"ات اÖ"شكلة ل"ها؛ ال"تعرف 

على مدي اهتمام اÖملكة البحرينية بالتعامÄت ا{سÄمية.  

وÖ"عاw"ة ه"ذه ا{ش"كال"ية ق"منا بتقس"يم ال"دراس"ة إل"ي م"حوري"å أس"اس"يå، وف"ق م"ا ي"لي: م"دخ"ل ل"بورص"ة البح"ري"ن؛ 

مساع تنشيط العمليات ا{سÄمية لبورصة البحرين (۲۰۱۰- ۲۰۱٥). 
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ا|ور اjول: مدخل لبورصة البحرين 

 ت"أسس"ت س"وق البح"ري"ن ل"dوراق اÖ"ال"ية ع"ام ۱۹۸۷، وب"دأت ب"عمليات ال"تداول ب"تاري"خ ۱۷/۰٦/۱۹۸۹ م"ع وج"ود 

۲۹ ش"رك"ة م"درج"ة، ل"تصبح q"ت اس"م ب"ورص"ة البح"ري"ن ع"ام ۲۰۱۰، ت"عود م"لكيتها Ö"ملكة البح"ري"ن، V"ثلها وزارة 

ال"تجارة وال"صناع"ة والس"ياح"ة، ت"خضع ف"ي تش"ري"عات"ها إل"ى اÖ"صرف اÖ"رك"زي البح"ري"ني، يس"ير ال"بورص"ة مج"لس إدارة 

مس""تقل ي""رأس""ه م""حاف""ظ م""صرف اÖ""رك""زي، ي""تكون اµ""لس م""ن أع""ضاء ي""تم ت""عيينهم م""ن ق""بل مج""لس ال""تنمية 

ا.قتصادية، وتنطوي الشركات البحرينية اÖساهمة اÖدرجة في البورصة qت ست قطاعات:  

البنوك التجارية؛  ▪

ا.ستثمار؛ ▪

اâدمات؛ ▪

الفنادق السياحية؛ ▪

الصناعة؛ ▪

▪ .åالتأم

 و•"در ا{ش"ارة إل"ى أن ه"ذه ال"قطاع"ات ان"خفضت ق"يمتها ال"سوق"ية ف"ي ب"ورص"ة البح"ري"ن ل"فترة ۲۰۱٥، وه"ذا ن"اΩ ع"ن 

ه"زات م"ال"ية واق"تصادي"ة ت"عرض"ت ل"ها البح"ري"ن وم"ختلف اق"تصادي"ات دول ال"عال"م، وû"كن ا{ش"ارة إل"ى ه"ذا ا.ن"خفاض 

من خÄل اwدول ا™تي:  
اwدول رقم۰۱: تطور القيمة السوقية لقطاعات السوق (مليون دينار) 

اÖصدر: بورصة البحرين، تقرير السنوي https://www.bahrainbourse.com ،۲۰۱٥ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۰٥/۲٦). 

الوزن	النسبي	(٪)التغير	(٪)٢٠١٥٢٠١٤القطاع	

٣,٤٨٣.٤٨٣,٧٩٣.٨١٨.١٨٤٨.٣٨البنوك	التجارية

١,٧٢٣.٠٤٢,٢٩٥.٠٨٢٤.٩٢٢٣.٩٣اgستثمار

١,٠٩٦.٣٨١,١٢٥.٥٧٢.٥٩١٥.٢٣الخدمات

٢٠٢.١٩٠٣٨١٩٧.٦١٢.٣٢٢.٨١الفنادق	السياحية

٥٤٧.٩١١٦٤٧٥١.١٢٢٧.٠٥٧.٦١الصناعة

Ä١٤٦.٩٠٣١٩١٦٣.٨٨١٠.٣٦٢.٠٤التأم

٧,١٩٩.٩١٨,٣٢٧.٠٧١٣.٥٤١٠٠السوق
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م"ن خ"Äل اw"دول ي"تضح ان"خفاض ال"قيمة ال"سوق"ية للش"رك"ات اÖ"درج"ة ف"ي ب"ورص"ة البح"ري"ن إل"ى ۷.۲۰ م"ليار دي"نار 

م""قارن""ة س""نة ۲۰۱٥ بـ ۸.۳۳ م""ليار دي""نار ف""ي س""نة ۲۰۱٤، مسج""لة ان""خفاض""ا بنس""بة ۱۳.٥٤٪. اس""تحوذ ق""طاع 

ال"بنوك ع"لى ٤۸.۳۸٪ م"ن ال"قيمة ال"سوق"ية ا{ج"مال"ية، ت"Äه ق"طاع ا.س"تثمار ب"واق"ع ۲۳.۹۳٪، اâ"دم"ات ۲۳.٪۱٥، 

ال"صناع"ة ۷.٦۱٪، ال"فنادق والس"ياح"ة ۲.۸۱٪، ف"ال"تأم"å ۲.۰٤٪. م"ن ج"هة أخ"رى سج"ل ق"طاع ال"فنادق والس"ياح"ة 

ارت"فاع"اً ف"ي ال"قيمة ال"سوق"ية م"قارن"ة ¶"طلع ال"عام ب"واق"ع ۲.۳۲٪، أم"ا ال"قطاع"ات اzخ"رى ف"قد سج"لت ت"راج"عًا بنس"ب 

 å""ه ق""طاع ال""بنوك ال""تجاري""ة ۸.۱۸٪، ال""تأمÄ""دم""ات ت""راج""عًا بنس""بة ۲.٥۹٪ ت""âم""تفاوت""ة ح""يث سج""ل ق""طاع ا

۱۰.۳٦٪، تÄه ا.ستثمار ۲٤.۹۲٪، وقطاع الصناعة الذي سجل بدوره التراجع اzعلى بنسبة ٪۲۷. 

ونش"ير ف"ي ه"ذا ا{ط"ار إل"ي أن س"وق البح"ري"ن ل"dوراق اÖ"ال"ية ت"عمل م"ن اج"ل ال"وص"ول إل"ي ج"ملة م"ن اzه"داف ال"تي 

 : ۱•علها في طليعة أولوياتها، وتتمثل أساسا في

تطوير عملية ا{فصاح عن أوضاع الشركات اÖالية والقانونية وا{دارية؛ ▪

زيادة وتنويع اzدوات اÖالية اÖدرجة في السوق، مع توفير خدمات متميزة للمساهمå والعمÄء؛ ▪

ا.نفتاح على اµتمع الدولي بتسويق السوق عاÖيا وزيادة التنسيق والربط مع اzسواق اÖالية اzخرى؛  ▪

جذب اÖزيد من ا.ستثمارات واÖساهمة في تعزيز ا.قتصاد الوطني في Çلكة البحرين؛ ▪

العمل على تنشيط عمليات التداول ا{سÄمية. ▪

وت"سعي Ç"لكة البح"ري"ن ع"موم"ا م"ن خ"Äل ع"ملها اÖ"صرف"ي إل"ى q"فيز ع"مليات ال"تداول ا{س"Äم"ية، ح"يث ق"ام اÖ"صرف 

اÖ"رك"زي ب"تطوي"ر خ"دم"ات ج"دي"دة م"خصصة ل"لمصارف، وذل"ك ل"توف"ير اzداة اÖ"ناس"بة .س"تثمار الس"يول"ة اÖ"توف"رة ل"دي"ها 

وال"قدرة ع"لى إي"داع"ها ل"دى اÖ"صرف اÖ"رك"زي ¶"ا ي"تواف"ق م"ع أح"كام الش"ري"عة ا{س"Äم"ية، وق"د © ت"وف"ير ه"ذه اzداة 

 .(IIFM) مية الدوليةÄالية ا{سÖنتج الوكالة الذي © تطويره من قبل السوق اÖ اصâعيار اÖاستنادًا إلى ا

 åصرف ب"إب"رام ص"فقة وك"ال"ة ي"ع"Öم"ية ال"راغ"بة ف"ي إي"داع الس"يول"ة ال"فائ"ضة ل"دى اÄ"وت"قوم م"صارف ق"طاع التج"زئ"ة ا{س

¶"وج"بها اÖ"صرف ك"وك"يل .س"تثمار الس"يول"ة ب"ال"نياب"ة ع"ن اÖ"وك"ل، وع"ليه يس"تثمر اÖ"صرف ه"ذه اÖ"بال"غ ف"ي م"حفظة 

١- بèèèن اعèèèمر بèèèن حèèèاسÄèèè، فèèèعالèèèية اWسèèèواق ا'èèèالèèèية فèèèي الèèèدول الèèèنامèèèية - دراسèèèة قèèèياسèèèية -، أطèèèروحèèèة لèèèنيل شèèèهادة الèèèدكèèèتوراه فèèèي الèèèعلوم 
اgقèتصاديèة، تèخصص: نèقود، بèنوك ومèالèية، كèلية الèعلوم اgقèتصاديèة والèتجاريèة وعèلوم الèتسيير، جèامèعة تèلمسان، الجèزائèر، ٢٠١٢/٢٠١٣، 

ص: ١٤٦.
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اس"تثماري"ه خ"صصت مس"بقاً ل"دع"م ه"ذه اzداة وq"توي ع"لى ص"كوك إس"Äم"ية، ع"لماً ب"أن ف"ترة ا.س"تحقاق ل"لوك"ال"ة 

 . ۱هي أسبوع واحد فقط ومتاحة Öصارف قطاع التجزئة ا{سÄمية يوم الثÄثاء من كل أسبوع

وت"عمل البح"ري"ن ع"لى تنش"يط ع"مليات"ها ال"تداول"ية ف"ي ال"بورص"ة وج"ذب ف"ئات ج"دي"دة م"ن اÖس"تثمري"ن، ب"حيث 

أط"لقت ال"بورص"ة ال"برن"ام"ج ال"تحفيزي ل"لتداول ع"بر ا.ن"ترن"ت ع"ام ۲۰۱۳ م"تضمناً ح"زم"ة واس"عة م"ن اn"واف"ز ل"لوس"طاء 

واÖس"تثمري"ن ل"تشجيعهم ع"لى ا.س"تفادة م"ن ال"برن"ام"ج واÖ"زاي"ا ال"تي ي"قدم"ها، وال"تي ي"أت"ي خ"فض نس"بة ال"عمول"ة ع"لى 

ال"صفقات ال"تي ي"تم إب"رام"ها ع"بر ا.ن"ترن"ت واح"دًا م"ن أه"م ع"ناص"ره"ا ال"تي يس"تفيد م"نها اÖس"تثمر ب"شكل م"باش"ر ف"ي 

تخفيض كلفة الصفقة وزيادة عوائد ا.ستثمار.  

ك""ما © خ""Äل ع""ام V (۲۰۱۳)""دي""د ج""لسة ال""تداول ¶""قدار ن""صف ال""ساع""ة ل""تصبح ف""ترة ال""تداول ث""Äث س""اع""ات 

ون"صف ال"ساع"ة، ل"تبدأ م"ن ال"ساع"ة ال"تاس"عة وال"نصف ص"باح"ا وح"تى ال"واح"دة م"ن ب"عد الظه"ر، وذل"ك {ت"اح"ة اÖ"زي"د م"ن 

 . ۲الوقت أمام اÖستثمرين للتعامل في البورصة وا.ستفادة من الفرص اÖتوفرة فيها

وق""د شه""دت ال""بورص""ة خ""Äل ه""ذا ال""عام (۲۰۱۳) ت""طور ف""ي اzداء ح""يث سج""لت ب""ورص""ة البح""ري""نية I""واً بنس""بة 

۱۷.۲۰٪ وهذا ما يوضحه اwدول ا™تي: 
اwدول رقم ۰۲: أداء مؤشرات بعض اzسواق والبورصات العربية عام ۲۰۱۳ 

اÖصدر: بورصة البحرين، تقرير السنوي https://www.bahrainbourse.com ،۲۰۱۳ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۲۸/۰٥). 

م"ن خ"Äل اw"دول ي"تضح q"سن أداء ال"بورص"ة البح"ري"نية بنس"بة ۱۷.۲۰٪، ب"حيث شه"دت ال"بورص"ة ف"ي ه"ذه اÖ"رح"لة 

ارت"فاع أس"هم ۲٥ ش"رك"ة ف"ي ال"وق"ت ال"ذي ح"اف"ظت ف"يه ۱۲ ش"رك"ة ع"لى أس"عاره"ا دون ت"غير، ف"ي ح"å ان"خفضت 

أس"عار أس"هم۱۰ ش"رك"ات، وق"د سج"لت ح"رك"ة ال"تعام"Äت ف"ي ال"بورص"ة I"وا ف"ي ق"يمة ال"تعام"Äت بنس"بة ۸۸.٪۱۰٤ 

مقارنة بعام ۲۰۱۲كما ارتفعت كمية اzسهم اÖتداولة بنسبة،۱۹۷.٥٥٪ أما عدد الصفقات فأرتفع بنحو٪۳۹. 

اWداء	السنوي	٪٢٠١٣٢٠١٢اWسواق

٦,٧٨٢.٨٤٥,٤٦٢.٤٢٢٤.١٧مصر

٢,٠٦٥.٨٣١,٩٥٧٫٦٠٥.٥٣اWردن

١٠,٣٧٩.٥٩٨,٣٥٨.٩٤٢٤.١٧قطر	

٦,٨٣٤.٥٦٥,٧٦٠.٨٤١٨.٦٤مسقط

١,٢٤٨.٨٦١,٠٦٥.٦١١٧.٢٠البحرين

١- مصرف البحرين ا'ركزي، التقرير السنوي ٢٠١٥، http://www.cbb.gov.bh (تاريخ التحميل ٣٠/٠٥/٢٠١٨).
٢- بورصة البحرين، تقرير السنوي ٢٠١٣، https://www.bahrainbourse.com (تاريخ التحميل ٣٠/٠٥/٢٠١٨).

www.cibafi.org (  �   )19 www.kantakji.com

https://www.bahrainbourse.com
http://www.cbb.gov.bh
http://www.cibafi.org
http://www.kantakji.com
https://www.bahrainbourse.com


مجلة اIقتصاد اFسDمي العاAية To Index.. 2018  |  العدد  74  | تموز/ يوليو

ا|ور الثاني: مساع تنشيط العمليات اzسkمية لبورصة البحرين (۲۰۱۰- ۲۰۱٥) 

 أش"ار م"دي"ر ال"بورص"ة البح"ري"نية - ف"ؤاد ع"بد ال"رح"من راش"د - إل"ى أن ح"رك"ة ال"تداو.ت ف"ي م"عظم ال"بورص"ات وأس"واق 

اÖ"ال ال"عرب"ية وم"نها البح"ري"ن ت"أث"رت ف"ي ع"ام ۲۰۱۱ س"لباً وه"ذا لِ"تداع"يات اzزم"ة اÖ"ال"ية ال"عاÖ"ية، ف"قد ان"خفض م"ؤش"ر 

البح"ري"ن ب"نهاي"ة ۲۰۱۱ بنس"بة ۲۰.۱٥٪ ع"ن إق"فال"ه ف"ي ۲۰۱۰ ك"ما ان"خفضت ق"يمة اzس"هم اÖ"تداول"ة ٪۳.۱۸ 

وك"مية اzس"هم اÖ"تداول"ة بنس"بة ۱٥.۰۲٪ ف"ي ح"å ان"خفض ع"دد ال"صفقات بنس"بة ۳۹.۸٥٪ م"قارن"ة ب"عام ۲۰۱۰، 

وق"د ق"ام"ت ال"بورص"ة خ"Äل ه"ذا ال"عام ب"إدراج إص"دار ص"كوك إس"Äم"ية ص"ادرة ع"ن ح"كوم"ة Ç"لكة البح"ري"ن ب"قيمة 

 : ۲۰۰۱ مليون دينار، وفيما يلي الصكوك اÖدرجة في البورصة البحرينية

صكوك التأجير ا{سÄمية اnكومية؛ ▪

صكوك ا{يجار بالدينار البحريني صادرة من مؤسسة نقد البحرين؛ ▪

صكوك اÖشاركة الصادرة عن شركة دار صكوك لÄستثمار؛ ▪

صكوك اÖنافع الصادرة من شركة جولدن بلت؛ ▪

صكوك دار اzركان الصادرة عن شركة دار اzركان الدولية للصكوك؛ ▪

صكوك التأجير ا{سÄمية اnكومية - Çلكة البحرين -؛ ▪

صكوك الهÄل (مؤسسة التمويل الدولية). ▪

 وق"د ب"دأت البح"ري"ن ع"ام ۲۰۱٥، ول"لمرة اzول"ى ع"لى مس"توى الش"رق اzوس"ط، ت"طبيق آل"ية ت"تيح ع"ملية ال"تملك 

اÖ"باش"ر وال"تداول للمس"تثمري"ن م"ن اzف"راد والش"رك"ات ف"ي ال"سندات وال"صكوك اn"كوم"ية البح"ري"نية، وك"ان"ت ال"بداي"ة 

مع صكوك إجارة إسÄمية تبلغ قيمتها ۲٦٥ مليون دو.ر Öدة تصل إلى عشر سنوات. 

 وشه"دت ح"رك"ة ال"تعام"Äت ا{س"Äم"ية ف"ي ال"بورص"ة البح"ري"نية ن"شاط"اً، وه"ذا م"ا ي"دل ع"ليه الش"رك"ات اzك"ثر ن"شاط"اً 

م"ن ح"يث ق"يمة اzس"هم اÖ"تداول"ة، ح"يث ج"اء ال"بنك البح"ري"ن ا{س"Äم"ي ف"ي اÖ"رت"بة ال"ثان"ية ب"قيمة ۳٥.۳ م"ليون دي"نار 

بح""ري""ني بنس""بة ۱٥.٦٪، ث""م ي""ليه م""صرف الس""Äم ب""واق""ع ۲۳.۲ م""ليون دي""نار بح""ري""ني بنس""بة ۱۰.۳٪، وû""كن 

توضيح أكثر باwدول ا™تي: 

١ - بورصة البحرين، تقرير السنوي ٢٠١١، https://www.bahrainbourse.com (تاريخ التحميل ٢٩/٠٥/٢٠١٨).
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اwدول رقم ۰۳: الشركات اzكثر نشاطاً من حيث قيمة اzسهم اÖتداولة عام ۲۰۱۳ 

اÖصدر: مصرف البحرين اÖركزي، تقرير ا.قتصادي http://www.cbb.gov.bh ،۲۰۱۳ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۳۰/۰٥). 

وب"النس"بة للش"رك"ات اzك"ثر ن"شاط"اً م"ن ح"يث ك"مية اzس"هم اÖ"تداول"ة، ف"قد ت"داول ب"نك البح"ري"ن ا{س"Äم"ي أك"بر 

كمية من اzسهم اÖتداولة بقيمة ٤۸۸.۳ مليون سهم، واwدول ا™تي يوضح ذلك: 

اwدول رقم ۰٤: الشركات اzكثر نشاطاً من حيث الكمية اÖتداولة عام ۲۰۱۳ 

اÖصدر: مصرف البحرين اÖركزي، تقرير ا.قتصادي http://www.cbb.gov.bh ،۲۰۱۳ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۳۰/۰٥). 

م"ن خ"Äل ج"دول رق"م ۰۳-۰٤ ي"تضح م"كان"ة وحج"م ال"تعام"ل ل"لمعام"Äت ا{س"Äم"ية ف"ي ب"ورص"ة البح"ري"ن وال"قيمة 

ال"تي q"ضيها ال"صيغ ا{س"Äم"ية ف"ي ت"عام"Äت ب"å اÖس"تثمري"ن ف"ي ال"بورص"ة، وه"ذا م"ا ع"ملت ع"ليه Ç"لكة البح"ري"ن 

بتنش"يط وت"شجيع ال"تداول ب"صيغ ا{س"Äم"ية، وه"ذا ب"غية ال"وص"ول ¶"ملكة البح"ري"ن ك"مرك"ز إق"ليمي وع"اÖ"ي ف"ي م"جال 

ت"قد± اâ"دم"ات ا{س"Äم"ية، ب"حيث أط"لقت ال"بورص"ة ع"ام ۲۰۱٥ م"ؤش"ر البح"ري"ن ا{س"Äم"ي ل"يمثل أداة م"عياري"ة 

م"عتمدة ل"قياس q"رك"ات أس"عار اë"اف"ظ ا.س"تثماري"ة ف"ي أس"هم الش"رك"ات ال"تي يحتس"بها اÖ"ؤش"ر، وض"م اÖ"ؤش"ر ف"ي ي"وم 

إط"Äق"ه ۱۷ ش"رك"ة ت"تواف"ق أنش"طتها م"ع اÖ"عاي"ير وال"ضواب"ط الش"رع"ية اÖ"عتمدة م"ن ق"بل اÖس"تشار الش"رع"ي ل"لبرام"ج 

النسبة	من	إجمالي	السوق	٪القيمة	(مليون	دينار)الشركة

٥٤٥٥٦٨٦٧٢٤.٢البنك	اWهلي	ا'تحد

٣٥٢٨٤٦٥٢١٥.٦بنك	البحرين	اgسCمي

٢٣٢٣٨٩٣٩١٠.٣مصرف	السCم

٢١٧١٢٦٦٤٩.٦بنك	اgثمار

١٧١٤٤٨١١٧.٦بيت	التمويل	الخليجي

١٥١٩٣٧٩٣٢٦٧.٣ا'جموع

النسبة	من	إجمالي	السوق	٪القيمة	(مليون	دينار)الشركة

٤٨٨٢٧٣٥٧٥٢٦.١بنك	البحرين	اDسCمي

٢٨٨١٩٧٨٧١١٥.٤بيت	التمويل	الخليجي

٢٥١٣٣٤٤٦٢١٣.٥بنك	اgثمار

٢٥٠٤٢٠٣٩٧١٣.٤مصرف	السCم

٢٢٧٢٨٥٢٤٦١٢.٢البنك	اWهلي	ا'تحد

١٥٠٥٥١١٥٥١٨٠.٦ا'جموع
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واâ"دم"ات واn"لول اÖ"ال"ية ا{س"Äم"ية ل"لبورص"ة، ع"لما ب"أن ال"بورص"ة اع"تمدت ح"زم"ة م"ن اÖ"عاي"ير الش"رع"ية واÖ"ال"ية 

والفنية لضم الشركات لهذا اÖؤشر.  

ونش"ير إ. أن ع"دد ال"صكوك اÖ"درج"ة ف"ي ال"بورص"ة البح"ري"نية ارت"فعت ع"ام ۲۰۱٥ م"قارن"ة ب"عام ۲۰۱٤، وه"ذا م"ا ي"دل 

علي أهمية هذه الصكوك داخل البورصة، واwدول التالي يوضح ذلك:  
اwدول رقم ۰٥: عدد الصكوك اÖدرجة (۲۰۱٤-۲۰۱٥) 

اÖصدر: بورصة البحرين، تقرير السنوي https://www.bahrainbourse.com ،۲۰۱٥ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۰۱/۰٦). 

ك"ما شه"دت ال"تعام"Äت ا{س"Äم"ية ف"ي اÖ"ملكة ت"وس"عاً وت"نافس"ية ك"بيرة ب"å ال"بنوك، ح"يث ن"ال ال"بنك ا{س"Äم"ي 

البح"ري"ني، ال"ذي ي"عتبر أول ب"نك م"تخصص ف"ي اâ"دم"ات ا{س"Äم"ية وال"راب"ع إق"ليميا، ال"ذي شه"د إø"ازاً ف"ي ت"عام"Äت"ه 

۱ا{س""Äم""ية، ع""لى ج""ائ""زة أف""ضل ب""نك إس""Äم""ي ف""ي البح""ري""ن ع""ام ۲۰۱٤، وشه""د I""و وارت""فاع ف""ي حج""م ال""تموي""ل 

ا{س"Äم"ي، ليشه"د م"ن ۳۹٦ م"ليون دي"نار بح"ري"ني ع"ام ۲۰۱۱، ق"فزة إل"ى ٥۱۰ م"ليون دي"نار بح"ري"ني ع"ام ۲۰۱٤، 

واwدول التالي يوضح أكثر: 
اwدول رقم ۰٦: التمويل ا{سÄمي (مليون دينار بحريني) 

اÖصدر: بنك البحرين ا{سÄمي، التقرير السنوي https://bisb.com ،۲۰۱٤ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۰۱/۰٦). 

وم"ن خ"Äل ج"هود اÖ"بذول"ة م"ن ط"رف اÖ"ملكة البح"ري"نية ف"ي ت"وس"يع أنش"طة ال"سوق اÖ"ال"ية ا{س"Äم"ية، وت"طوره"ا 

 : ۲اÖستمر في عالم الصكوك والتعاون الدولي، فقد øحت في qقيق عديد ا{øازات أهمها

إق"ام"ة إط"ار ق"ان"ون"ي وتش"ري"عي وإداري إس"Äم"ي ل"تنظيم ال"سوق، ووض"ع أط"ر تش"ري"عية ل"تنظيم س"وق ال"صكوك ▪

عاÖيا؛ 

٢٠١٥٢٠١٤عدد	السندات	والصكوك	ا'درجة

٦٤الصكوك

٦٤السندات

٢٠١١٢٠١٢٢٠١٣٢٠١٤السنوات

٣٩٦٤١٥٤٣٧٥١٠التمويل	اDسCمي

١- جèائèزة حèظي| بèها مèن: انèترنèاشèيونèال فèايèنانèس، ا'جèلة ا'èالèية الèرائèدة الèكائèن مèقرهèا فèي ا'èملكة ا'تحèدة، وقèد قèام أعèضاء لèجنة الèتحكيم 
بمراجعة الترشيحات الواردة من قبل قراء ا'جلة بعناية فائقة، وذلك ضمن إجراء يهدف إلى اختيار ا'ؤسسات الفائزة. 

٢- يèèمينة خèèتروسèèي، مèèتطلبات إنèèشاء سèèوق أوراق مèèالèèية إسCèèمèèية بèèاgعèèتماد عèèلى التجèèربèèة ا'èèالèèيزيèèة والبحèèريèèنية، أطèèروحèèة لèèنيل شèèهادة 
الèدكèتوراه فèي الèعلوم اgقèتصاديèة، كèلية الèعلوم اgقèتصاديèة والèتجاريèة وعèلوم الèتسيير، جèامèعة الشèلف، الجèزائèر، ٢٠١٦/٢٠١٧، ص ص: 

.٢٩٩- ٢٠٠
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النجاح في ترويج اÖنتجات اÖالية ا{سÄمية مثل الصكوك؛ ▪

ق""وة وات""ساع ال""عÄق""ات ال""تي ت""قيمها م""ع اÖ""ؤس""سات اzج""نبية، وم""ن أم""ثلة ذل""ك ات""ساع ع""Äق""ات""ها م""ع ب""نك ▪

ا.س""تثمار اzورب""ي ف""ي اÖ""ملكة اÖتح""دة، وا.ت""فاق""ية ال""تي أب""رم""تها م""ع اq""اد س""وق رأس اÖ""ال ال""دول""ي وم""قره 

ل"ندن، وت"وق"يع م"ذك"رة ت"فاه"م لتسه"يل ال"عمل اÖش"ترك ل"تطوي"ر اzس"واق اÖ"ال"ية ا{س"Äم"ية ال"دول"ية، وذل"ك ف"ي 

لندن (۳۰/۳۱ جانفي ۲۰۱۷)؛ 

إي"جاد وس"ائ"ل V"وي"ل وم"نتجات إس"Äم"ية ج"دي"دة: ي"شمل ع"مل ال"سوق اÖ"ال"ي البح"ري"ني ع"لى اب"تكار م"نتجات ▪

مالية متوافقة مع مبادئ الشريعة ا{سÄمية، كما أنها تعمل على تنظيم سوق الصكوك ا{سÄمية؛ 

تقود السوق اÖالية ا{سÄمية في البحرين مبادرات التنمية من أجل ا.تفاق على: 

إطار التحوط ا{سÄمي؛ ▪

مشروع النظام ا{سÄمي والبنية التحتية، واقتراح صناديق ا.ستثمار؛ ▪

qفيز ودعم تطوير أسواق النقد ورأس اÖالية ا{سÄمية. ▪

خاÄة:  

ت"عتبر اÖ"عام"Äت ا{س"Äم"ية أح"د ج"وان"ب ال"نظام اÖ"ال"ي ا{س"Äم"ي و. ي"وج"د ش"ك ف"ي أه"ميتها ف"ي q"فيز وتنش"يط 

اÖ"عام"Äت اÖ"ال"ية، واع"تباره"ا اn"ل ل"كثير م"ن م"شاك"ل ال"تموي"ل، وق"د ح"ضي ال"تعام"ل ا{س"Äم"ي ف"ي ب"ورص"ة اÖ"ملكة 

البح"ري"نية ب"اه"تمام م"ن ق"بل ال"قائ"مå ع"لى ال"نظام اÖ"ال"ي البح"ري"ني، ف"قد شه"د إص"دار ص"كوك إس"Äم"ية ص"ادرة ع"ن 

اÖ"""ملكة ب"""قيمة ۲۰۰ م"""ليون دي"""نار ع"""ام ۲۰۱۱، وف"""ي خ"""Äل ع"""ام ۲۰۱۲ © إدراج ص"""كوك ال"""تأج"""ير ا{س"""Äم"""ية 

اn"كوم"ية ب"قيمة ۱٦۰ م"ليون دي"نار بح"ري"ني ل"يصل ب"ذل"ك ع"دد إص"دارات ال"سندات وال"صكوك ا{س"Äم"ية اÖ"درج"ة 

ف""ي ال""بورص""ة ث""مان""ية إص""دارات ب""قيمة ت""تجاوز م""ليار دي""نار بح""ري""ني، وشه""د ع""ام ۲۰۱۳ إدراج ص""كوك ت""نمية 

ح"كوم"ية ب"قيمة ۱۰۰ م"ليون دي"نار بح"ري"ني، وق"د سج"لت ب"يان"ات ال"تداول ل"عام ۲۰۱۳ م"عد.ت I"و ق"ياس"ية ب"اÖ"قارن"ة 

ب"ال"عام۲۰۱۲ ف"ي م"ؤش"ر واض"ح ع"لى ال"نشاط ال"ذي شه"دت"ه ال"تعام"Äت ف"ي ال"بورص"ة خ"Äل ه"ذا ال"عام، ح"يث أرت"فع 

م"ؤش"ر البح"ري"ن ب"نهاي"ة ۲۰۱۳ بنس"بة ۱۷.۲٪ ع"ن إق"فال"ه ف"ي۲۰۱۲، وس"عياً Ö"ملكة البح"ري"نية ل"تعزي"ز خ"دم"ات"ها 

ا{س"Äم"ية ل"لبورص"ة أط"لقت م"ؤش"ر البح"ري"ن ا{س"Äم"ي ع"ام ۲۰۱٥، وق"د ض"م اÖ"ؤش"ر ي"وم إط"Äق"ه ۱۷ ش"رك"ة ت"تواف"ق 

أنشطتها مع الضوابط اÖعتمدة من قبل اÖستشار الشرعي للخدمات واnلول اÖالية ا{سÄمية.  
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نتائج الدراسة 

ه"ناك دع"م واه"تمام م"ن ق"بل اÖ"ملكة البح"ري"نية ب"صناع"ة اâ"دم"ات اÖ"ال"ية ا{س"Äم"ية، وه"ذا م"ن خ"Äل إدخ"ال ▪

معايير مالية جديدة وتبني صيغ وآليات تتوافق مع الشريعة ا{سÄمية؛ 

ت""شجيع اÖ""ملكة البح""ري""نية ال""تشارك ب""å ال""دول اzع""ضاء ف""ي ت""طوي""ر ال""صناع""ة اÖ""ال""ية ا{س""Äم""ية، ب""حيث ▪

شه"دت ø"اح م"شهود ف"ي ت"نظيم م"ؤV"ر اq"اد ال"بورص"ات ال"عرب"ية ال"ذي اس"تضاف"ته ال"بورص"ة خ"Äل ال"فترة 

۲۲/۲۳ اب"ري"ل ۲۰۱٥، وح"ضور ع"دد ك"بير م"ن اÖ"تخصصå واÖ"عنيå ب"تطور أس"واق اÖ"ال م"ن م"ختلف دول 

العالم؛ 

ø"اح البح"ري"ن ف"ي ت"روي"ج اÖ"نتجات اÖ"ال"ية ا{س"Äم"ية م"ثل ال"صكوك، وه"ذا م"ا س"اه"م ف"ي ارت"قاء ال"نشاط اÖ"ال"ي ▪

ا{سÄمي البحريني؛ 

ت"عتبر اÖ"ملكة م"رك"ز م"ال"ي إس"Äم"ي دول"ي ي"ساه"م ف"ي ت"عزي"ز وت"طوي"ر اzس"واق اÖ"ال"ية ا{س"Äم"ية ب"اÖ"صادق"ة ▪

الش""رع""ية {ص""دار وت""داول ال""صكوك ا{س""Äم""ية، وال""عمل ع""لى إي""جاد ال""بدائ""ل ا.س""تثماري""ة ذات ال""صيغ 

ا{سÄمية. 

. ت"زال ج"هود ت"نتظر اÖ"ملكة البح"ري"نية ف"ي م"جال ال"نظام اÖ"ال"ي ا{س"Äم"ي داخ"ل ال"بورص"ة أه"مها: ت"أه"يل ▪

أك""ثر ال""عنصر البش""ري ال""ذي ي""قوم ب""تشغيل اzدوات اÖ""ال""ية ا{س""Äم""ية، اÖ""زي""د م""ن ال""بحث ل""تطوي""ر ال""صيغ 

ا{سÄمية. 

قائمة ا8راجع 
ب"ن اع"مر ب"ن ح"اس"å، ف"عال"ية اzس"واق اÖ"ال"ية ف"ي ال"دول ال"نام"ية - دراس"ة ق"ياس"ية -، أط"روح"ة ل"نيل ش"هادة ال"دك"توراه ف"ي ال"علوم ا.ق"تصادي"ة، ت"خصص: ن"قود، ▪

بنوك ومالية، كلية العلوم ا.قتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة تلمسان، اwزائر، ۲۰۱۲/۲۰۱۳. 

û"ينة خ"تروس"ي، م"تطلبات إن"شاء س"وق أوراق م"ال"ية إس"Äم"ية ب"ا.ع"تماد ع"لى التج"رب"ة اÖ"ال"يزي"ة والبح"ري"نية، أط"روح"ة ل"نيل ش"هادة ال"دك"توراه ف"ي ال"علوم ▪

ا.قتصادية، كلية العلوم ا.قتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة الشلف، اwزائر، .۲۰۱۷/۲۰۱٦ 

بورصة البحرين، تقرير السنوي https://www.bahrainbourse.com ،۲۰۱٥ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۰٥/۲٦). ▪

بورصة البحرين، تقرير السنوي https://www.bahrainbourse.com ،۲۰۱۱ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۲۹/۰٥). ▪

بورصة البحرين، تقرير السنوي https://www.bahrainbourse.com ،۲۰۱۳ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۲۸/۰٥). ▪

مصرف البحرين اÖركزي، التقرير السنوي http://www.cbb.gov.bh ،۲۰۱٥ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۳۰/۰٥). ▪

مصرف البحرين اÖركزي، تقرير ا.قتصادي http://www.cbb.gov.bh ،۲۰۱۳ (تاريخ التحميل ۲۰۱۸/۳۰/۰٥). ▪

▪ بنك البحرين ا{سÄمي، التقرير السنوي ) https://bisb.com ،۲۰۱٤تاريخ التحميل ۲۰۱۸/(۰۱/۰٦.
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