
                              

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                 :الملخص 
صدار صكوك إسلامية بصيغتي السلم  إهدف البحث إلى بيان الصيغ الاستثمارية الإسلامية في إدارة الدين العام في المملكة العربية السعودية وأهميتها عبر  

استراتيجية الحكومة لإدارة الدين العام أن لجوءها للدين العام بهدف سد عجز   ثبتتأوخلص البحث إلى نتائج من أهمها:  ،  والاستصناع كنماذج لتلك الأدوات
صى البحث بعدد من التوصيات منها: توسيع لدين)الفوائد(، وأو ا صدار الصكوك على انخفاض نسبة خدمة  يضاً الأثر الإيجابي لإأالموازنة، ومن أبرز النتائج  

                                                                                               صدار الصكوك.إصدار الصكوك، وضرورة توفر هيكل مؤسساتي مالي يدعم مشروع إدائرة توظيف صيغ عقود التعاملات الإسلامية في 

 ، أدوات الدين، الصكوك. ، إدارة الدين العاموالاستصناع الدين العام، السلم  : المفتاحية الكلمات  

Abstract 

The research aims to demonstrate the Islamic investment formulas in managing public debt in the Kingdom of Saudi 

Arabia and their importance through the issuance of Islamic instruments in the forms of Salam and Istisna'a as models 

for these tools. The research concluded with results, the most important of which are: The government’s strategy for 

managing public debt proved that it resorted to public debt in order to bridge the budget deficit, and one of the most 

prominent results is also the positive impact of issuing sukuk on the decrease in the debt service rate (interests), and 

the research recommended a number of recommendations, including: Expanding the circle of employment formulas 

Contracts of Islamic transactions in the issuance of sukuk, and the necessity of providing a financial institutional 

structure that supports the sukuk issuance project.  
   

Keywords: Public debt, Salam and Istisna'a, public debt management.    
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 . والصلاة والسلام على المبعوث رحمة للعالمين رب العالمين، الحمدالله قدمة:م

يعتبر الدين العام بشققي  اللي والدولي أدد السقياسقات المالية لموا هة العجز في 
القققدين العقققام فققققد تنقققاولتققق    الموازنات وتلبيقققة متالبقققات الإنفقققاو العقققام، ولأهميقققة 
الأدبيات بالتحليل والتقييم لآثاره على النمو الاقتصقققققققادق والاسقققققققتقرار النقدق،  

اف  وتجنب آثاره السققققققققققققلبية التي قد تنجم  وفي سققققققققققققبيل تو ي  الدين العام  و أهد
عن ، وما يسققققققبب  من أعباء وتكاليف، اتجهت الحكومات إلى هصققققققيص  هات 

ة لإعادة أفمستقلة تمتلك القدرة على إدارت  بفعالية وتوظيف الأدوات المالية الك  
تمويل  بأفضقققل الممارسقققات ، وفي هذا السقققياو واانب الأدوات التقليدية المتمثلة  

سققققققندات وأذونات ابزانة برزت صققققققيغ إسققققققلامية في اال تمويل الدين العام  في ال
نظراً لآثارها الإيجابية ومسقاهمتها ازء من    ،أخذت ديزاً من الاهتمام في التابيق

تمويل القاعدة العريضققة للدين العام في لققكل صققكوك تتنوع بتنوع الأنشققاة التي 
وفي إطار تنويع مصادرها لتمويل الدين العام في ظل انخفاض  ،  ت صدر من أ لها

عائدات النفط خاضققققت المملكة العربية السققققعودية تجربة إصققققدار صققققكوك الدين 
قرب على كفققاءة وفعققاليققة هققذه الأداة، وتوافقهققا  العققام التي أتادققت لققا التعرف عن  

 .مع تعاليم الشريعة الإسلامية وأنظمة الدولة 

 أهمية الدراسة:
من المتغيرات الاقتصقادية، والسقياسقية،   اً العالم عديدتأتي الدراسقة في وقت يشقهد  

والحا ة إلى مزيد من الإنتا ية، كما تأتي في ظل التعقيدات المالية العالمية، فهي  
تققدلي هسققققققققققققققهققام لموا هققة كققل هققذه المتغيرات والت لص  ققا يسققققققققققققققهم في تزايققدهقا  

الاسققققققتفادة منها بعيداً  القرار    وتراكمها، عبر إيجاد وسققققققائل للتمويل تتيع لصققققققانع
عن الكلفقة التمويليقة العقاليقة ك قدمقة القدين، أو الم قاطر النقالقققققققققققققق قة عن التعقامقل  
بالأدوات التقليدية كعدم اسققققتقرار أسققققعارها، وتابيق أدوات التمويل الإسققققلامية  

 بشكل واسع.

 الدراسة:أهداف 
بيان أهمية وماهية الأدوات الإسققققققلامية الأخريم التي تكن اسققققققت دامها في   - 1

 أنموذ اً. والاستصناع(    )السلمإدارة الدين العام 
وضقع آلية لكيفية تابيق تلك الأدوات والصقيغ لاسقتقااب التمويل اللازم    - 2

 التنمية.لأغراض 

 مشكلة الدراسة:
وتزايقد معقدلات  السققققققققققققققعوديقة،مع ظهور عجز الموازنقة العقامقة في المملكقة العربيقة 

الدين العام تبعاً لا ، درصقققت السقققلاة المالية على سقققد هذا العجز وعدم تأثيره 
على التنميققة ، ولعققدم كفققاءة القروض التقليققديققة من ناديققة الم ققاطر والتكلفققة ، 

  .اتجهت إلى إصدار صكوك المرابحة والمضاربة
لإدارة الققدين العققام ، اققانققب الأوراو المققاليقة   (1)كققددققديم الممققارسقققققققققققققققات الحققديثققة

وبحكم اسقققققققققتمرار التعامل بهذه الأداة   (،السقققققققققندات ، وأذونات ابزانة)التقليدية  
فدن الدراسققققة الحالية  اول أن تسققققلط الضققققوء على الصققققيغ التعاقدية الإسققققلامية  
الأخريم في محاولة لتوسققيع مكونات سققلة تمويل الدين العام بواسققاة الصققكوك ، 

فالمركز يسققققققعى  و زيادة    ،فبحسققققققب التقرير السققققققنوق للمركز الوطم للدين العام
                                                                          

)1( دديثة من ديث التابيق والاست دام في إصدارات الدين العام، وليس كأداة تتعامل بها  

       .   المؤسسات المصرفية منذ وقت ليس بالقصير

 . (2)وتاوير خيارات التمويل التي تملي  علي  مهام  وتعد ضمن اختصاصات 

 الدراسة:تساؤل 
مديم إمكانية اسقت دام الصقيغ الإسقلامية   االتالي: متنالق الدراسقة من التسقا ل  

 كقالسققققققققققققققلم،   والمضققققققققققققققاربقة:الأخريم في تمويقل القدين العقام اقانقب صققققققققققققققيغقة المرابحقة  
 لتابيقها؟وما هي الآلية المقتردة  بالتمليك،والمشاركة المنتهية  ،والاستصناع

 السابقة:الدراسات 
وتوظيف العقود والصيغ    أدوات ،دظي موضوع تمويل الدين العام بواساة أسلمة  

وتناولت  عديد من الأدبيات التي اتفقت على   ،الإسلامية المتعددة باهتمام بالغ
ومن هذه    الحكومي،ضرورة الأخذ بها وتابيقها في اال تمويل عجز الإنفاو  

ناقشت الدراسة دور الصكوك الإسلامية   (2013  )فتحي،  ةالدراسات: دراس
التنظيمية   الياكل  تاوير  في  وأهميتها  الاستثمارات  وتو ي   المدخرات  تنمية  في 

الدين   لموا هة  الحكومة  ادتيا ات  أن    العام،وتوفير  إلى  الدراسة  وخلصت 
  سلم،   مشاركة،  مضاربة،  إسلامية:استبدال أدوات الدين العام التقليدية بصكوك  

 ،  ولاً نوعياً يحقق أهداف التنمية بتكلفة ومخاطر من فضة اع ... ، يعد صناست
في دراستها عن أدوات التمويل الإسلامية للموازنة العامة    ( 2006  )معربة، وطردت  

دلولًا لتقليل مسادة العجز في الموازنة يأتي على رأسها الصكوك الإسلامية بالصيغ  
،  والأوقاف،    والزكاة،   ، وأدوات الضمان   الاستثمارية،  بومدين   ( دراسة  وأوضحت 

( تجربة دولة البحرين في إصدار الصكوك الإسلامية السيادية   2018محمد ،  
في إدارة الدين ومن ثم تمويل التنمية الاقتصادية ، فبينت الدراسة زيادة الصكوك  

( مليون دينار   1816.814بنحو )    2017القائمة في الربع الثاني من العام  
( مليون    896.080)    ذق بلغت في  قيمة الصكوكال  2010، مقارنة بالعام  

أسهمت الصكوك    2017وبنهاية العام    ،% (  103دينار ، بمعدل نمو قدره )  
ودققت مع  البحرين بحسب مؤلر   ،من إجمالي الدين العام(  %20)     بتمويل  

( المركز الثاني بين أفضل عشر   IFDIتومسون رويترز للتنمية المالية الإسلامية )  
وأر عت الدراسة  سن مؤلر التنمية المالية الإسلامية    ،دول في إصدار الصكوك

إلى توفر عدد من المؤسسات المالية الإسلامية ساعدت في تنمية الصناعة المالية 
المثال  ،الإسلامية  سبيل  على  الاستثمار    :منها  لركات الإسلامية،  صناديق 
مؤسسات تاوير ابدمات  ة، و  الشرعيالمجلس المركزق للرقابة  التكافلي،  التأمين  

وألارت (،  AAaifiالمالية وعلى رأسها هي ة الاسبة والمرا عة المالية الإسلامية )
المالية الإسلامية   Mustty , Baira , 2019)دراسة   الأوراو  أن  إلى   )

الحقيقي القااع  وتاوير  للاستثمار  تمويل  مصدر  أكبر   أكثر   ،كانت  وتعد 
استدامة واستقراراً ، واعتبرت الدراسة أن الصكوك تكن أن تكون بديل لسد 

من ديث االات است دام الصكوك  و ، فجوة الموارد وتمويل العجز في الموازنة العامة
( أنها تتعدد بحسب االات است دامها من إ ارة ،    2019  )كمال، أوضحت دراسة  

وسلم، ومرابحة ، ومزارعة ، ومساقاة ، وتكن تابيقها في الواقع واستفادة الدولة منها في  
 سد عجز الموازنة ، أو دعم المشاريع التنموية . 

 الإضافة العلمية: 
تتميز الدراسقققققققققققة الحالية بتتبع مرادل واسقققققققققققتراتيجية إصقققققققققققدار الدين العام في المملكة العربية  
السققعودية منذ إقراره كسققياسققة مالية تمويلية، وتقديم مقتر  لصققور إضققافية من صققيغ التمويل  

  )2( التقرير السنوق 2020، مركز الدين العام، ص 19.
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  الإسلامي لتوسيع نااو إصدار الدين العام. 
 :خطة الدراسة

 قسمت الدراسة إلى مبحثين على النحو التالي: 
 العام وأدوات ، وفي  مالبان: تعريف وأهمية إدارة الدين المبحث الأول: 
 تعريف إدارة الدين العام وأهميت . المالب الأول: 
 . أدوات الدين العامالمالب الثاني: 

 المبحث الثاني: توظيف الأدوات الإسلامية في تمويل الدين العام 
 في المملكة العربية السعودية.           

       السعودية.               ة العربيةلكالمالب الأول: الدين العام واستراتيجية إدارت  في المم
والتنمية    العام  المالب الثاني: الأدوات الإسلامية وكيفية تابيقها في تمويل الدين

 الاقتصادية في المملكة العربية السعودية. 

 الدراسة: منهج  
الإسلامية،  لابيعة الدراسة اعتمدت المنهج الوصفي التحليلي لأدوات التمويل  

المملكة في  العام  الدين  السعودية  وطبيعة  آلية  العربية  وضع  في  والاستنباطي   ،
الفقهية    العامة للمسائلعرض الأدكام  ت   الدراسةأن    الأدوات، كماالتابيق لتلك  

والكتب  الفق   في كتب  الأدكام  تلك  لبسط  نظراً  لل لاف،  التعرض  دون 
على كيفية    المت صصة، التعرف  هو  البحث  من  الدف  الصيغ ولأن    تابيق 

   بالدر ة الأولى.
 تعريف وأهمية إدارة الدين العام  الأول: بحث  الم

 تعريف وأهمية إدارة الدين العام  الأول:المطلب 
 تعريف إدارة الدين العام أولًا:

عملية وضع استراتيجية للدين العام    بأنها:عرف البنك الدولي إدارة الدين العام  
والمساهمة في تاوير سوو فعال للأوراو   ،من أ ل زيادة مبالغ التمويل بأقل كلفة

 . (1)  علي المالية الحكومية والافظة 
أما صندوو النقد الدولي فقد نظر إلى إدارة الدين العام من خلال المفهوم الرقابي  

فعرف إدارة الدين بأنها " إنشاء ورعاية بي ة رقابية    النقدية،نظراً لابيعة الصندوو  
العام   الدين  التي تدعم أهداف  البشرية  الموارد  القيم الأخلاقية وسياسات  تعزز 

 .(2) والياكل التنظيمية " 
ومضمون التعريفين يفيد بأن إدارة الدين العام تهدف إلى  قيق متالبات توفير  
السيولة بأقل التكاليف الممكنة على المديم المتوسط والاويل مع بقاء در ة مخاطر  

إلا أن  يلادظ على تعريف البنك الدولي لإدارة الدين ؛  (3)  بالاستقرارمتسمة  
العام اهتمام  بكلفة التمويل دون النظر إلى كفاءة التمويل والأهداف التي يسعى 

فالحكومات تلجأ إلى الدين العام لسد ادتيا اتها من الإنفاو العام     قيقها،إلى  
  الدولي، في ظل خاة تمويلية تتسم بالمعايير التي يشكلها تعريف صندوو النقد  

تكن     العام؛ وعليفكلا التعريفين معاً لازمين لوضع مفهوم متكامل لإدارة الدين  
 العام:ابروج بالتعريف التالي لإدارة الدين 

                                                                          

.11، ص 2014( المباديمء التو يهية المنقحة لإدارة الدين العام، البنك الدولي، 1)  
دليل بشأن الت ايط وإ راء الرقابة على وددات المراقبة الداخلية للدين العام، صندوو النقد  ( 2)

. 12، ص  2000الدولي، مايو    
( الرقابة على إدارة الدين العام )دليل الأ هزة العليا للرقابة(، المنظمة الدولية للمؤسسات  3)

 6ص ، INTOSAI 2018 العام،العليا للرقابة المالية والاسبة دول الدين 

وضقققع اسقققتراتيجية لتمويل الإنفاو العام الكفء عند عجز إيرادات الدولة  "
ظل بي ة رقابية معززة للقيم الأخلاقية وسققققققققياسققققققققات تتميز بأقل كلفة وأدنى مخاطر في 

 ." والمساهمة في تاوير سوو فاعلة للدين العام   البشرية، الموارد  

 أهمية إدارة الدين العام  ثانياً:
ومع تصاعد المديونية لكثير من    م،  1982أبرزت أزمات الدين العام منذ العام  

دول العالم ضقققرورة الممارسقققات الجيدة للمحافظة على مسقققتويم متوازن من الدين 
فقد تؤدق الممارسققققات العكسققققية إلى التسققققبب في   من ،العام وادتيا ات الدولة  

ددوث صققدمات اقتصققادية ومالية دظ في ظل و ود سققياسققات اقتصققادية كلية  
ومن تلقك الممقارسقققققققققققققققات عقدم التعقامقل الكفء مع الم قاطر التي توا ق   ملائمقة،

والآ ال   التمويل،وإعادة  الصققققققققققرف،وأسققققققققققعار    السققققققققققوو،الدين العام كم اطر  
 بالإضافة إلى تكلفة الدين ، وأساليب الاستفادة من  . الملائمة،

على سققققققققققققققبيقل المثقال تتجق  إدارات القدين في معظم القدول إلى التركيز على تقليقل 
التكلفة من خلال اختيار آ ال قصقققيرة للدين دون التركيز على قضقققايا الم اطر 

 ا تنسقققحب آثاره بالتالي على المتغيرات الاقتصقققادية    (4)والتي تهتم بها الدراسقققات
  2016 - 1990فمع تزايقد القدين العقام في مصققققققققققققققر خلال الفترة من   ؛الكليقة
( تريليون  نيقق  عنققد نهقايتهققا    2.2مليققار  نيقق  في بقدايقة الفترة إلى ) (    115من )  

فققققد تأثرت المتغيرات الكليقققة    (،   %   122)   إلى  (    78)  وبمعقققدلات تتراو  بين  
بشقققققكل واضقققققع ، فوصقققققل معدل نمو الناتج اللي الإجمالي إلى نقاة السقققققالب ، 

، وزيادة الفجوة بين الإيرادات  (  %  20) ووصقققققققققققلت معدلات التضققققققققققق م إلى 
طراد في عجز الموازنقة العقامقة ، كمقا طقال التقأثير التجقارة  والنفققات  قا يعكس الا

ابققار يقققة ديقققث فققاقققت الواردات الصققققققققققققققققادرات  ققا أثر على ميزان المققدفوعققات  
الأمر الذق أديم إلى هبوط مؤلرات استدامة الدين أو ما أطلق علي    (5)بالعجز

ومعايير التابيقات العالمية المقيمة    ، العام ( الدين  البنك الدولي ) مؤلققققرات هشققققالققققة 
وبالصلة   لمعلومات الدين ،   لوضع الدين للدول التي تعد أدد المصادر ابار ية 

النمو الاقتصققادق الذق أوضققحت الدراسققات انخفاض معدلات  خلال على مسققتويم  
فددارة الدين العام وفق اسققققققققتراتيجية واضققققققققحة تعمل على تنفيذها    ، فترة الدراسقققققققة 

 :(6) في هات مت صصة تساعد 
 العام.القدرة على القيام بأعباء ومتالبات الدين   -
 الاستحقاو.متابعة سداد الدين في فترات   -
 الدين.العمل على خفض تكاليف   -
 الفعالة.الإدارة السليمة للم اطر بهيكلية الدين   -
صققققدار  إمة بين السققققياسققققات الاقتصققققادية الكلية ومسققققتويات وآ ال  ءالموا  -
 الدين.

وفي ضقققققققققققققوء الأزمات العالمية المتكررة وارتفاع معدلات   العام،ولأهمية إدارة الدين 
تريليون دولار لعقام   (7) (180)المقديوينقة العقالميقة التي وصققققققققققققققلقت إلى مقا يزيقد عن  

  2001التو يهية العام   المبادئأصقققدر البنك وصقققندوو النقد الدوليين    2000
تلقققك    ،2014وألحقتهقققا بعقققدد من التعقققديلات العقققام   كمقققا    المبقققادئوهقققدفقققت 

. 62( الإدارة الفعالة للدين العام دالة مصر، إيهاب يونس، ص 4)  
. 52، ص2019الاقتصادق، أسامة بدر، ( أثر تراكم الدين العام على النمو 5)  
، استراتيجيات الدين العام، نوران  67( الإدارة الفعالة للدين العام، إيهاب يونس، ص 6)

37-36يوسف، ص   
( صندوو النقد الدولي    7)  
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 :(1) إلىأوضحتها الوثيقة التي أعدها خبراء البنك والصندوو 
مسققققاعدة صققققانعي السققققياسققققات في وضققققع الإصققققلادات الادفة لتحسقققين    -

 وابار ية.والتقليل من التعرض للصدمات اللية  العام،نوعية إدارة الدين 
 الدين. ديد الممارسات المتفق عليها في إدارة   -
بنقاء الققدرات في اقال إدارة القدين العقام بمقا يتفق وادتيقا قات وإمكقانات    -

وبالتالي إرسققققققاء الأسققققققاليب التنظيمية السققققققليمة في   المال،البلدان في سققققققوو رأ   
 العام.إدارة الدين 

الاهتمام بوضقع اسقتراتيجية فاعلة لإدارة الدين العام لضقمان القدرة على   -
محققاور   ء أربعققةيموشملققت هققذه المبققاد   مققل مسققققققققققققققتويم الققدين العققام ومعققدل نموه،

 :(2) فيتمثلت  
الشقققققققفافية والمسقققققققاءلة التي تكفل وضقققققققو  أدوار ومسقققققققؤوليات وأهداف    -أ 

وإيجاد عملية مفتودة لصقققققققققققياغة    العام،الي ات المالية المسقققققققققققؤولة عن إدارة الدين  
سققياسققات إدارة الدين العام تتيع توفير معلومات للجمهور عن سققياسققات الدين 

 العام.
هيجاد تنظيم وإطار قانوني لعملية إدارة الدين العام    المؤسسي:الإطار  -ب 

 دقيق.يشمل هي ات ومؤسسات ونظام معلومات 
المتعلقة برصققققققققد وتقييم الم اطر وإعادة   العام:اسققققققققتراتيجية الدين   - ققققققققققققققققققققققق 

 السائلة.وإدارة الأصول  الإمداد،
لتزامات الادتمالية على الا  التمويلية،   اليكلية،  السقققوقية،   الم اطر: إطار إدارة   - د  

 للحكومة. المركز المالي  
إنشاء سوو كفء للأوراو المالية الحكومية وتاويره والافظة عليها   -هقققققققققققققق  

وتنويع محقافظهقا     كن،بهقدف هفيض التكقاليف والم قاطر إلى أدنى مسققققققققققققققتويم  
 المالية.وأدواتها 

 العام:أدوات الدين  المطلب الثاني:
لا هرج     تلجقأ الدول في موا هقة العجز وتمويلق  إلى أسققققققققققققققاليقب عديدة إلا أنها 

  النقدق(،  )الإصقدارالتمويل بالعجز   القروض، وهي:  ،عن ثلاثة أسقاليب رئيسقة
الأدوات المتعارف عليها في تمويل الدين العام الحكومي والمتمثلة في و   الصقققققكوك،
وتشققققترك هذه الأدوات عدا الصققققكوك في عدد من    ابزانة،وأذونات    السققققندات،

 :(3)أهمهاابصائص من 
 الارفين.بين  والمديونيةالعلاقة الدائنية   -

                                                                          
. 6 -  5، ص 2001( المباديمء التو يهية لإدارة الدين العام، البنك الدولي،1)  
( المر ع السابق.2)         
،  2000( الأدوات المالية الإسلامية للتمويل الحكومي، محمد عبد الحليم عمر، 3)  

. 14ص   
، الفصل الثاني. 2010( الأسواو المالية من منظور إسلامي، مبارك آل فواز، 4)  
( هل تكن وصف الصكوك بأنها من أدوات الدين العام؟ 5)  

: عالى تالنظر إلى دقيقة الدين فهو التزام من النادية الشرعية والقانونية ، يقول الله    

           

[، وأمر الله تعالى بالكتابة وتوثقة الديون لمعرفة مقدارها وميقاتها كما أورد  282  :]البقرة 

(، دلالة على الالتزام برد قيمة  1/559ابن كثير في تفسيره، تفسير القرآن العظيم،ابن كثير )
الدين من المدين للدائن، ومن النادية القانونية فالدين وا ب الوفاء نتيجة الإلتزام يقول عبد  

لوسيط: " القرض ينشىء التزامات متقابلة في  انب كل من الرزاو السنهورق في كتاب  ا

 وعااءً.غرضها واالا النقود أخذاً   -
 الدين.ذات آ ال محددة لسداد   -
  تتيع للمقرض عائد دورق مضمون في صورة فائدة ثابتة أو متغيرة -
                السوو.بحسب      

 .(4) أداةعن كل  مو زةوفيما يلي نبذة 
هي صققققققكوك تصققققققدرها الدولة عبر سققققققلاتها المالية    الحكومية:السننننندات    - 1

والنقدية تمثل دقاً بمبلغ معين إلى المسققققققققتفيدين بحصققققققققص متسققققققققاوية القيمة قابلة 
 سنوية.تلتزم الدولة بمو ب  بدفع فائدة  للتداول،

صققققققققققققققكوك لحاملهقا تصققققققققققققققدرها ابزانة العقامة تتعهقد فيها   الخزانة:أذونات  -  2
  فائدة.بصفتها مدينة برد قيمتها مع دفع 

ولا تتداول في   السققققققققققققققنة،وتتميز أذونات ابزانة بأنها قصققققققققققققققيرة الأ ل لا تتجاوز  
وتتمثل الفائدة المكتسققققققققبة في الفرو بين ما ا دفع  والقيمة الاسمية في  السققققققققوو،

 الاستحقاو.تاريخ 
لتزام بدفع  وهي دصقققققققققول الحكومة على مبالغ ترد مع الا  المباشنننننننرة: القروض   - 3

أو خار ية   اللية،وقد تكون هذه القروض داخلية من المؤسقسقات المالية    فائدة، 
 العالمية.من المنظمات والمؤسسات المالية 

ت عرف الصقكوك بحسقب هي ة الاسقبة والمرا عة   :(5)  )المشنارةة(الصنكو     - 4
للمؤسقسقات المالية على أنها: " وثائق مالية متسقاوية القيمة تمثل دصقصقاً لقائعة  

أو    معين،أو في ملكية مو ودات مشققققققققققققققروع    ،ملكية أعيان ومنافع وخدماتفي 
نشققققاط اسققققتثمارق خاص بعد  صققققيل قيمة الصققققكوك بالاكتتاب وبدء التعامل  

"(6). 
وت عد الأداة الأكثر نمواً وتاوراً   الإسققلامية،وهي إدديم ابتكارات الندسققة المالية  

وقلة الم اطر الواردة    إصققققققدارها،في سققققققوو التمويل الإسققققققلامي لمرونتها وسققققققهولة  
وهي بهذا بديل دقيقي    الإسققققققلامية،والأهم موافقتها لضققققققوابط الشققققققريعة   عليها،

    :( 8) منها الصقققققكوك المالية الإسقققققلامية  صقققققائص    ز، وتتمي(  7)  التقليديةللوسقققققائل  
الحق   عايهمالقيمة، تتمثل أصولاً دقيقية  لوكة لحملة الصكوك بنسب متساوية  

تتلك المسقققاهم دصقققة مشقققاعة في ، كما   المسقققاهمفي  ارسقققة دقوو الشقققريك أو 
فهي تقوم على مبققدأ    بالغرم(  )الغنم مققل أعبققاء الملكيققة  ، مع  الممولالمشققققققققققققققروع  

 المشاركة.                                

المقرض والمقترض ، فهو إذن عقد ملزم للجانبين ... أما الالتزامات التي ينش ها في  انب  
والصك   (، 523/ 5السنهورق، ) المقترض فهي أن يرد المثل عند نهاية القرض" الوسيط، 

مشاركة في دصة مشاعة لا يلزم رد قيمت  في دال خسرت الشركة أو الصفقة في غير تعدٍ بناء  
على قاعدة الغنم بالغرم؛ فدطلاو مسمى الدين العام على الصكوك هي تسمية اازية وليست  
دقيقية من و هة نظرق ، وهو ما يجب أن يكون لأن الإلزام برد القيمة الاسمية للصك في كل  

دوال سواء في دال ابسارة أو الربع ، واعتبارها ديناً يخر ها عن الابيعة التعاقدية الشرعية  الأ
فوائد ربوية ،لذا يريم البادث  هي ، إلى عقود المديونية التي يعتبر كل ما أضيف إليها من عوائد 

   لمشاركة.                                                                                          أن ي عدل عن تصنيفها ضمن أدوات الدين العام ويوضع لا نظام يتوافق وطبيعة ا 

(.17( هي ة الاسبة والمرا عة للمؤسسات المالية، المعيار )6)  
 . 678، ص 2019( الصكوك الإسلامية كأداة للتمويل، صالح عبد المجيد، وآخرون، 7)
 .  216، ص  2013( صكوك المرابحة، سعود العنزق ، السرطاوق محمود ، 8)
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المبحث الثاني: توظيف الأدوات الإسلامية في تمويل الدين العام  
 العربية السعودية  في المملكة

 المطلب الأول: الدين العام واستراتيجية إدارته في المملكة العربية السعودية: 
  عن الدين العام في المملكة العربية السعودية ةأولًا: نبذ

ظهر الدين العام في المملكة العربية السققققققعودية مع إصققققققدار الحكومة للمرة الأولى 
م مع انخفاض أسققققققققققعار النفط وترا ع   1988سققققققققققندات التنمية الحكومية العام  

% ( من إجمالي الناتج اللي بعد أن   93الأصقققققققققول الحكومية إلى ما نسقققققققققبت  ) 
(   400ا يزيد عن ) م بم 1983تراكمت في السققققققققققبعينات وبلغت ذروتها العام 

ولم يعقققد لقققذات   ،للبرميقققل  اً دولار (    76)  مليقققار ريال مع بلول النفط سقققققققققققققققف  
، وخلال التسقققققققققعينات ارتفع رصقققققققققيد  2008المسقققققققققتويم إلا في منتصقققققققققف العام  

( %   100) مليار ريال ، ونسققبة  ( 700سققندات الدين الحكومي ما يقارب )
،  ا تسققققققققبب في انخفاض الأصققققققققول الحكومية إلى ما    (1)من إجمالي الناتج اللي

   من إجمالي الناتج اللي تأثراً ( %   5) مليار ريال ، وبما نسبت   (  30)  يقارب  
( 21)بتذبذبات أسقققققعار النفط التي اسقققققتقرت في نهاية التسقققققعينات عند سقققققعر   

، وبحلول    ( 2)عنققد بققدايققة الثمققانينققات(  %    72)  للبرميققل بانخفققاض قققدره    اً دولار 
العقققام    االألفيقققة الثقققالثقققة بقققدءً  تمتع الاقتصقققققققققققققققققاد   2014وإلى العقققام    2000من 

السقققققققققعودق بفوائض في الموازنة العامة ،  ا ألقى بضقققققققققلال  على مسقققققققققتويم الدين 
وانخفض إلى مسققققققققققققققتويات سققققققققققققققالبة ترا عت مع  نسققققققققققققققبت  من الناتج    ،الحكومي

 1.8مليار ريال وبنسقققققققققققبة )  (   44) الإجمالي؛ فقد تقلص الدين الحكومي إلى 
الذق وصقققققل   2000مقارنة بالعام   2014% ( من إجمالي الناتج اللي العام  

والجقققدول أدناه يبين دجم   ( مليون ريال،610608)  فيققق  القققدين إلى مقققاقيمتققق 
 .(3) 2014-2004الدين ونسبت  من الناتج المجلي الإجمالي الفترة:

 2014 – 2004   حجم الدين العام ونسبته إلى الناتج المحلي(1جدول)

 العام 
إجمالي الدين  

 العام 
سعر 
 النفط 

 فائض / عجز 
نسبة الدين  
إلى الناتج  
 الإجمالي 

2004 
2005 
2006 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 
2012 
2013 
2014 

610608 
459647 
364622 
266762 
235034 
225108 
166999 
135499 
83848 
60118 
44260 

37 
51 
62 
70 
95 
62 
78 
108 
109 
106 
97 

- 30000 
0 

55000 
20000 
40000 

- 65000 
- 70000 
- 40000 

12000 
9000 

0 

37 
26 

20.4 
14.7 
12.2 
11.9 
8.5 
6.2 
3.6 
2.5 
1.8 

 إعداد الباحث.  للبنك المرةزي السعودي، التقرير الإحصائيالمصدر: 
الموازنة ودجم الدين ي لادظ من الرسققم البياني العلاقة العكسققية بين فائض كما 

                                                                          

( تمويل عجز المالية العامة، ابيارات الممكنة وانعكاساتها التملة في المملكة العربية السعودية،  1)
   8 -  5، ص  2016اموعة من اببراء ، صندوو النقد الدولي ، يونيو 

 . www.opec.org( منظمة الأوبك  2)
 .2015ودظ  2001( تقارير البنك السعودق المركزق عن الأعوام 3)

البنقققك المركزق قفزات    ،العقققام الوققققت دقققققت ودائع الحكومقققة لقققديم  وفي ذات 
  2011تريليون دولار العقققام    (1.08)فمن    2012من العقققام    املحوظقققة بقققدءً 

 ( 105)بودائع ققدرهقا   2013تريليون ريال ، وبلغقت ذروتهقا العقام   (104)إلى 
، سقققققاعد في ذلك ارتفاع أسقققققعار النفط ، والتعامل الرلقققققيد مع  (4)تريليون دولار

 فائض عوائده .

 . العام وعجز الموازنة الدين( العلاقة بين حجم 1شكل)

العام   الموازنة منذ  السابقة أخذت  انعكا  لصورة الاقتصاد  اتجاه   2015وفي 
 ( يوضع ذلك 2، والجدول رقم)نخفاض في أسعار النفطالعجز مدفوعة بالا

 1202 – 2015 حجم الدين العام ونسبته إلى الناتج المحلي(2جدول)

 . الباحثإعداد  السعودي،لتقرير الإحصائي للبنك المرةزي ا  لمصدر:ا

 5.5)وأوضحت تقارير البنك المركزق ارتفاع أرصدة سندات الدين العام إلى   
، ومع العجز المتتالي في    (5)2015من إجمالي الناتج اللي بنهاية العام  (  %  

بالسندات   التمويل  الحكومة  استأنفت  العامة  التمويل  الموازنة  إليها  التي أضافت 
 ( 6) ( مليار ريال   938إلى )    2021ابار ي لأول مرة ، ووصلت محفظة الدين العام  

% ( من الناتج الإجمالي اللي ، في دين هبات الودائع   35.8)    ، وما يعادل

49، ص2013( تقرير البنك المركزق، 4)  
.2020التقرير الإدصائي للبنك المركزق السعودق العام ( 5)  
. 2022( المركز الوطم لإدارة الدين العام، خاة الدين العام 6)  

 العام 
إجمالي الدين  

 العام 
سعر 
 النفط 

فائض / عجز  
 الموازنة

نسبة الدين  
إلى الناتج  

 المحلي 

2015 
2016 
2017 
2018 
2019 
2020 
2021 

142260 
316580 
443252 
559980 
677925 
853515 
938010 

49.49 
40.76 
52.43 
69.78 
64.04 
41.47 
69.9 

- 388599 
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- 238494 
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بلغت   قياسي  مستويم  إلى  المركزق  البنك  لديم  أق     (490.176)الحكومية 
 2014من إجمالي الناتج اللي ، وهي نسبة تقل عنها في العام  (1) ( %(19)

  ( بلغت  ( والجدول  54ديث  العام ونسبت  من (  2)%  الدين  يوضع دجم 
الناتج اللي مقارنة بسعر النفط وعلاقت  بعجز الموازنة ، كما تتضع هذه العلاقة  

الناتج اللي الإجمالي قد ف  (2)دو في الشكلأبصورة   مع أن نسبة الدين إلى 
هذه   أن  إلى  تشير  التقارير  أن  إلا  السابقة  السبع  السنوات  خلال  ارتفعت 

فالمستهدف لنسبة الدين   ؛  (2)ت في الحدود الآمنة والم اط لاتا  الارتفاعات  
، غير أن  نتيجة لارتفاع سعر (  %    21  )   2018إلى الناتج الإجمالي العام  
  ،% 18للبرميل بلغت النسبة  اً دولار (  69) النفط في العام ذات  إلى 

 2021-2015العلاقة بين الدين العام وفائض الموازنة (  2شكل )

 استراتيجية وإجراءات إدارة الدين في المملكة العربية السعودية ثانياً:
في البدء تجب الإلقققققققققققققارة إلى أن تو   الحكومات  و إصقققققققققققققدار الدين العام هو  

وعلي  فهو    الذاتية،لتزاماتها تجاه متالبات التنمية في مقابل قصقققور الموارد التنفيذ  
وفي دالة المملكة فهو    سققققفها،خيار أمثل من فرض مزيد من الضقققرائب أو رفع  

قرار اقتصققققققادق رلققققققيد بالابتعاد عن إرهاو الأفراد بفاتورة عجز الإيرادات بقدر 
والتنظيمية المؤسقسقية المشقتملة    الاقتصقادية،يسقاعدها في ذلك العوامل   الإمكان،

وإعادة اليكلة للعديد من المؤسققققققسققققققات والي ات الحكومية في   ،على التنظيمات
 النفقات.سعي  و ترليد 

يقودنا ذلك إلى أن نتعرف على الأسققققققققققققققلوب الذق انتهجتق  دكومة المملكقة في 
فكما مر معنا تكن  ديد ثلاث فترات رئيسقققققققققققققة للدين العام    العام،إدارة دينها 

  ،2000بالمملكة، الفترة الأولى وتبدأ منذ منتصقف التسقعينات ودظ قبل العام  
من   الفترة  من    ،2014ودظ    2000تلتهققققققا  الفترة  العققققققام    2015ثم  دظ 

فما هي الاسقققققتراتيجية التي تبنتها الحكومة في معالجة كل مردلة والأسقققققاليب   ،2021
 المست دمة؟! 

سققققاد اسققققتراتيجية إدارة الدين العام مبدأ التفضققققيل التمويلي الأمثل والأكفاء من  
ناديقققة التكقققاليف والم قققاطر ومقققديم  قق أهقققدافققق  ، فكقققان لقققديم المملكقققة عقققدة 

السقققحب من رصقققيد الودائع الحكومية ، أو   :  خيارات لتمويل الدين العام ومنها
بيع أصققققققققققققول مالية ، أو الاقتراض من مصققققققققققققادر محلية أو خار ية ، ولكل خيار 

                                                                          

. 177، ص 2021( تقرير البنك المركزق السعودق، العام 1)  
. 3، ص  2018المملكة العربية السعودية، كابيتال الجزيرة، مايو  نظرة على تمويل الدين العام في  (  2)  
. 9ابيارات الممكنة وانعكاساتها التملة في المملكة العربية السعودية، صندوو النقد الدولي، ص  ( 3)  
. 9المر ع السابق، ص  ( 4)  

 ، اللي يبتعد عن مخاطر سقعر الصقرف اعتبارات  عند اهاذ قرار التمويل ، فالتمويل  
والادتفاظ برصقققققققيد من    كما يشقققققققجع على تاوير سقققققققوو الدين اللي مسقققققققتقبلاً ، 

الأصقققققول الحكومية ذات العائد الكفء في ظل الأزمات التي تعد تقلبات سقققققعر  
النفط في مققدمتهقا ، من  قانقب آخر القدين ابقار ي يتميز بمسققققققققققققققتويم عقائقدات 
مرتفعة ودعم تكوين السقققققققققوو المالية الشقققققققققفافة ، والتفضقققققققققيل بينهما يتوقف على  

م   1999دظ العققام    1991ف لال الفترة الممتققدة من    ؛(3)ظروف السققققققققققققققوو
اعتمدت المملكة كلياً على السقققحب من أصقققولا المالية والاقتراض اللي لتمويل  

فالدين اللي    ريال،مليار   (700)ووصققققققققلت سققققققققندات الدين العام إلى   العجز،
علاوة على أن تقديرات عائدات السققققققققققققندات اللية أقل من    ومخاطرة،أقل كلفة 
وبالتققالي كققان الاقتراض من ابققارج أعلى تكلفققة من الققداخققل   الققدوليققة،مثيلاتهققا  

 . (4) اللازمتين اانب افتقار السوو المالية اللية إلى الكفاءة والسيولة
لقققققققهدت أسقققققققعار النفط    2014إلى العام   2000وعلى مديم الفترة من العام  

المديونية  ارتفاعاً أسقققهم في  قيق المزيد من الإيرادات التي و    زء منها لسقققداد 
مليار ريال العام   (  44 ) السقققابقة مع خفض إصقققدارات أدوات الدين العام إلى

 )   من الناتج مقابل( 1.8%)بحسققققققققققققب تقرير البنك المركزق، ونسققققققققققققبة    2014
واعتمقدت الفترة من    ،  2012العقام  (  %    3.6))و  2013العقام  (  %    2.5
اسققققققققققققققتراتيجيققة تنوع هيكققل الققدين العققام بين   2021ودظ العققام    2015العققام  

قروض وديون محلية وخار ية مع الإبقاء على الأصققققققققول الحكومية دون مسققققققققا  
( تريليون دولار العام    3ء على رصقققققققيد ضققققققق م منها وصقققققققل إلى ) ىمع أنها تتك

  .(5)العامة يتولى إدارتها صندوو الاستثمارات  2021
تمويلية وللنجا  الذق دققت  المالية الإسقققققققققققلامية على مسقققققققققققتويم العالم بأصقققققققققققول  

كقان للصققققققققققققققكوك دضققققققققققققققورهقا في   (6)( تريليون دولار  3.374وصققققققققققققققلقت إلى )  
داة الاسقققققققققققتراتيجية كددديم نتائج برنامج تاوير القااع المالي الذق منع هذه الأ

صققققققققدرات السققققققققندات الحكومية؛ فبحسققققققققب المركز إأهمية في التمويل ونسققققققققبة من  
الوطم لإدارة الدين العام ا إنشققققققققققققققاء برنامج الصققققققققققققققكوك اللية بالريال في العام  

و ب  تقوم وزارة المالية هصققدار صققكوك محلية مقومة بالريال السققعودق م  2017
هادفة إلى توفير    ،يتم طردها عبر المركز الوطم لإدارة الدين لقققققهرياً للمسقققققتثمرين

ادتيا ات المملكة من التمويل بأفضل تكلفة ، إضافة إلى دعم سوو الصكوك 
فعلى مسقتويم سقوو الصقكوك الإسقلامية   ، (7)والسقوو المالية الإسقلامية بالمملكة

بأصققققققققققول   2021 اءت المملكة في المرتبة الثانية في التمويل الإسققققققققققلامي العام  
% ( من إجمالي الأصققول   22( مليار دولار بنسققبة )  826)تمويلية تقدر بقققققققققققققققق  

، وأر ع تقرير واقع الاقتصقققققققققققققققققاد   (8)( تريليون دولار  3.6التمويليقققة البقققالغقققة )  
الإسققققلامي تلك النسققققبة إلى الاهتمام الحكومي والدعم للتعاملات الإسققققلامية ، 
ولتشققققققققققجيع الاسققققققققققتثمار في القااع التمويلي ، وظهور لققققققققققركات التقنيات المالية  

وفيما يتعلق بموا هة الدين العام أصقققققققققدرت وزارة   ،المتاورة والمعززة للتمويل المالي
   ونسقققققققققبة ،مليار ريال مثلت لقققققققققق التمويل اللي  (76المالية صقققققققققكوكاً بقيمة ) 

( المركز الوطم لإدارة الدين العام تقارير مختلفة، وصندوو الاستثمارات العامة، إدصاءات  5)
 الصندوو. 

( مؤلر التنمية المالية الإسلامية. 6)  
( المركز الوطم لإدارة الدين العام، نبذة عن المركز.7)  
. 18، ص 2022( تقرير واقع الاقتصاد الإسلامي العام 8)  
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، وأسققققققهمت اسققققققتراتيجية الدين العام    (1)( من إجمالي عمليات التمويل% 61)
( %25و)    اً،محلي  ( تمويلاً  %75)القائمة على تعديل نسقققققب التمويل لتصقققققبع  

الصكوك لتغاية التمويل اللي في رفع  ودة ، والاستعاضة هصدار    (2)تمويل دولي
( إلى النققاتج    الققدين ، وانعكس على انخفققاض تكلفققة الققدين ) خققدمققة الققدين محفظققة  

،   (3)2021% ( العقام    2.77إلى )    2020% ( العقام   2.81اللي من)  
دكام الشقققققققريعة   ا يشقققققققير إلى الكفاءة التمويلية للصقققققققكوك ، اانب موافقتها لأ

  الإسلامية .
 

الأدوات الإسنننننننننننلاميننة وةيفيننة تطبيقهننا في تمويننل   الثنناني:طلننب  الم
  في الممكلة العربية السعودية   العام والتنمية الاقتصادية الدين

المقصقود بالأدوات الإسقلامية هنا العقود الشقرعية التي تصقدر الصقكوك بناءً  
  وتشقققمل:  ،على صقققيغة من صقققيغها والمبثوثة في كتاب البيوع في الفق  الإسقققلامي

والاسقققتصقققناع ، والمسقققاقاة ،و المغارسقققة، والإ ارة ، والمضقققاربة ،   والسقققلم، المرابحة،
والمشقققققاركة ، وغيرها، ولكل عقد أو صقققققيغة من هذه الصقققققيغ أدكام  وضقققققوابا  

 ومتالبات  بيد أنها تشترك في بعض ابصائص والضوابط منها :
ء عن القاعدة الفقهية  ىوهذا المبدأ نال  وابسارة،مبدأ المشاركة في الربع   -

التي تقرر أن لحملة الصققققققققكوك نسققققققققبة من (  4)بالغرم((  ))الغنمالمنوه عنها سققققققققابقاً  
الأربا  اسققتناداً إلى دصققصققهم ونسققبة مشققاركتهم دون  ديد لنسققبة مسققبقة من  
القيمة الاسمية للصقققكوك ، كما يتحملون ابسقققارة في دال وقوعها دون ضقققمان 

 لرأ  المال .
عدم ضققققققمان رأ  المال، الصققققققكوك لا ي ضققققققمن فيها رأ  المال لحملتها وإلا   - 

يسقتحق المسقاهم أو المكتتب القيمة الحقيقية لأصقل  ومقابل ذلك   مضقموناً، كانت ديناً  
   . ( 5) الإطفاء الصك سواء زادت عن القيمة الاسمية أو انخفضت عند  

فبمقتضقققققققققققققى المشقققققققققققققاركة ي تا  لحملة  لمو وداتها،ملكية حملة الصقققققققققققققكوك    -
الصققققققكوك ملكية المو ودات التي أ صققققققدعرت بمو بها باعتبار أن الصققققققكوك وثائق  

  منافع،أو  أعيان،أو  ،متسقاوية القيمة تمثل دصقصقاً لقائعة في ملكية المو ودات
ل بالصقققققققكوك إلى دقوو في و وعدم توفر هذا الضقققققققابط يؤ   ديون،أو  دقوو،أو 

 وهي بذلك تشاب  السندات ذات العائد الربوق. ،العوائد فقط
وليسققت مقومة بأسققعار    ،وفقاً للعملية الإنتا ية  للأربا ،التوزيع الدورق   -

 . (6)الفائدة ) اللييور (
 صيغة.تصدر وتتداول وفقاً للضوابط والأدكام الشرعية لكل   -

وسققققققققققققققيتنققاول البحققث فيمققا يلي أهم الأدكققام والضققققققققققققققوابط لعقققدق المرابحققة 

                                                                          

8، المركز الوطم لإدارة الدين العام، ص 2022( خاة الإقراض للعام 1)  
. 4، المركز الوطم لإدارة الدين العام، ص 2021( خاة الإقراض للعام 2)  
. 9، المركز الوطم لإدارة الدين العام، ص 2022( خاة الاقتراض للعام 3)  
. 37( لر  القواعد الفقهية، ابن  زق، ص 4)  
، ي قصد هطفاء السند: إنها ه،  89( الصكوك أدكامها وضواباها وألكالا، ص  5)

 أو رفع  من التداول. 
، الليبور: هو سعر فائدة محدد  4( الصكوك وتابيقاتها المعاصرة، رامي كمال، ص 6)

تتعامل بمو ب  البنوك مع بعضها البعض في عمليات الإقراض والإقتراض، ويعتبر سعر  
 الفائدة السائد بين بنوك لندن هو السعر المر عي للتعامل.

31ماهو الليبور،  ون كيف، ص      
  289( قوانين الأدكام الشرعية ومسائل الفروع الفقهية، ابن  زق ، ص 7)

  المالية،والمضققققققاربة المابقين في الوقت الحالي في إصققققققدار الصققققققكوك من قبل وزارة 
ومن ثم عقدق السققققققلم والاسققققققتصققققققناع باعتبارهما نموذ اً مقترداً للتوسققققققع في مثل 

 هذه العقود لإصدار الدين العام في لكل صكوك.

  معلومفي اصقالا  الفقهاء هي بيع السقلعة بثمنها مع زيادة ربع   المرابحة:  - 1

  ،، ولا هرج الصورة المابقة دالياً في المصارف لعقد المرابحة عن هذا التعريف   (7)
 ،صققققققققققققورتها: لأنها تتكون من عقدين أو مردلتين ؛ويالق عليها ) المرابحة المركبة (
من مصققققرف لققققراء سققققلعة ذات مواصققققفات محددة    أن يالب لقققق ص أو مشققققترٍ 

ولعدم  عليها،على أسققققققا  وعد من المشققققققترق بشققققققراء السققققققلعة بنسققققققبة ربع متفق 
وخرو اً عن النهي الوارد في دديث النبي صقلى   ،امتلاك المصقارف لجميع السقلع

عقدين،  ظهرت المرابحة المركبة من  (8)  عندك((بيع ما ليس  ))ولاالله علي  وسقلم 
ارد وعد بالشققراء بأن يشققترق طالب السققلعة من   الأولى:العقد الأول أو المردلة  

باعتبار    ،وهو غير ملزم قضققاءً بداية وانتهاء كما دكى جمهور الفقهاء  المصققرف،
بعد تملك المصقققققققرف    الثانية:المردلة  ،(9) ملزمةأن الوعد عقد تبرع والتبرعات غير 

واسقققتقرار رأق المشقققترق طالب السقققلعة على الشقققراء يتم إنشققاء    وديازتها،للسقققلعة 
ويصقققققققققبع العقد هنا ملزماً للارفين ديانة إلا   والمشقققققققققترق،عقد بيع بين المصقققققققققرف 

أو بالتعويض عن    الوعققد،ويتحققدد أثر الإلزام في هققذه الحققالققة إمققا بتنفيققذ    لعققذر،
 وعلى هذا فمن أهم أدكام المرابحة:،(10)الضرر الواقع بسبب عدم الوفاء

   . ( 11) في ضمان  تملك الأمر بالشراء للسلعة المأمور بشرائها ودخولا    - 
 وليس عقد بيع. الاتفاو المبدئي ارد وعد بالشراء  -
الثمن  - في  زيادة  السداد  عن  العميل  عجز  يقابل  قد   ؛ألا  بذلك  لأن  

فيدخل بذلك في ربا النسي ة   ،(12)  استعاض عن الأ ل استقلالاً لا تبعاً للسلعة
المنهي عن  أو ربا الديون ، فتصبع المعاملة بهذا النسق على أسا  دائم  وليس 

 مالي . 
  ؛ )الذهب، الفضة، العملات(   (13)  ألا تكون المرابحة على  نس النقود  -

 لأن عقد المرابحة مؤ ل وبيع تلك الأ نا  يفضي إلى مبادلة نقد بنقد نسي ة. 
يابق عقد المرابحة بشققققكل واسققققع في المؤسققققسققققات المالية لسققققهولت  وعائده  -

، وق دعر إجمالي أصقققققققول أكبر عشقققققققرة صقققققققناديق  (14)  الملائم مع مخاطره المن فضقققققققة
، وبعائد  2020مليار ريال العام   (98)تمويلية بالمملكة العربية السقعودية بقيمة  

 .(15) %( 2.69وصل إلى )
وتعتقققققبر المرابحقققققة إدقققققديم نمقققققاذج التمويققققققل اانقققققب المضقققققاربة لصقققققور إصققققققدار 
الصقققققكوك مقققققن قبقققققل وزارة الماليقققققة كقققققأداة تمويليقققققة للقققققدين العقققققام ، وبحلقققققول العقققققام 

إجمققققققققققالي إصققققققققققدارات  % ( مقققققققققن  61وصقققققققققلت الصققققققققققكوك المصققققققققققدرة )  2021

(، كتاب البيوع، باب ما اء في كراهية بيع ما ليس عندك،  1234رواه الترمذق في السنن، دديث )  (8)
حيع  ص    ، صحيع   (، وقال الألباني: دسن  515/ 2(، ) 1996، )بيروت: دار الغرب الإسلامي،  1ط 

. 1408،  الرياض:  مكتب التربية العربي لدول ابليج،  1سنن الترمذق، محمد ناصر الدين الألباني ،  ط   
110( فق  المعاملات المالية المعاصرة، سعد ابثلان، ص9)  
4-3، قرار رقم1409( امع الفق  الإسلامي، الدورة ابامسة، 10)  
( لحديث:)ولابيع ماليس عندك(. 11)  
القواعد المالية الفقهية، رياض  ( للاستزادة دول هذه القاعدة ي نظر: التجديد في 12)

124-112ابليفي، ص  
156( الشامل في المعاملات وعمليات المصارف الإسلامية، محمود أرليد، ص 13)  
. 21، ص 2022( تقرير الاقتصاد الإسلامي العالمي، 14)  
 www.sanadeq.com( صحيفة صناديق الاقتصادية،  15)



  طلال منصور مسعف الذياب                                                               ( 2023) يونيوأم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية،  مجلة جامعة    

234 
 

( مليقققققققار ومعقققققققدل تغقققققققير ققققققققدره    76( مليقققققققار ريال ، بمبلقققققققغ )    125القققققققدين البالغقققققققة )  
(  58الققققققذق بلغققققققت فيقققققق  قيمققققققة إصققققققدار الصققققققكوك )   2017عققققققن العققققققام    ( %   31) 

، ووفققققققققاً لمقققققققذكرة المعلومقققققققات المصقققققققدرة مقققققققن وزارة الماليقققققققة دقققققققول  ( 1) مليقققققققار ريال 
دن أصققققققول الصققققققكوك تتضققققققمن دقققققققوو فقققققق لققققققروط وأدكققققققام إصققققققدار الصققققققكوك

وكيققققل حملققققة الصققققكوك بصققققفت  بائعققققاً في عمليققققة المرابحققققة وتتكققققون اتفاقيتهققققا مققققن 
 :  (2)مردلتين

تهقققققدف إلى إبققققققرام    الابتدائيقققققة، والثانيققققققة: الغقققققرض منهقققققا إبققققققرام عققققققد المرابحققققققة    الأولى: 
 اللادقة. عقد المرابحة 

لعققققققققرض أسققققققققلوب المرابحققققققققة الققققققققذق تابققققققققق  وزارة  (3)ونكتفققققققققي بالشققققققققكل 
 واقعاً.المالية في إصدار الصكوك باعتبار أن  مابق 

 ( صورة اصدار صكو  المرابحة التي تجريه وزارة المالية.3)شكل  
 

      
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   6وزارة المالية ، ص   الصكو ،مذةرة معلومات برنامج  المصدر:

 المضاربة:عقد   - 2
دفع مال معين لمن يتجر ب  مقابل   بأنها: ف المضقققققاربة في اصقققققالا  الفقهاء  عر  ت  

" ومعنقاها أن يدفع ر ل    المغم:قال ابن قدامة في ،الربع  زء مشقققققققققققققاع معلوم من  
مقالق  إلى آخر يتجر لق  فيق  على أن مقا دصقققققققققققققققل من الربع بينهمقا بحسقققققققققققققققب مقا 

خذ   المال:" ولو قال رب    الصقققققنائع:وقال الكاسقققققاني في بدائع  ،  (3)يشقققققترطان  "
هذا المال واعمل ب  على أن ما رزو الله عز و ل من لقققققيء فهو بيننا على كذا 

 .(4)ولم يزد على هذا فهو  ائز "

 المضاربة:أهم أحكام 
أن يكون رأ  المقال من النققدين أو مقا يقوم مققامهمقا في التعقامقل من النقود   -

 ها وأ از   مضاربة،ولم يجوز الجمهور أن تكون عروض التجارة رأ  مال   المضروبة، 
 .(5) المالكية

                                                                          
8-7، ص2022( المركز الوطم لإدارة الدين، خاة الاقتراض للعام 1)  
35-34( وزارة المالية، برنامج صكوك المملكة اللية بالريال السعودق، ص2)  
(. 7/132( المغم، ابن قدامة، )3)  
(. 6/80( بدائع الصنائع، الكاساني، )4)  

 )5( المبسوط، السرخسي )1  / 5(، الذخيرة، القرافي )6  / 30(، روضة الاالبين  
(. 400/  2(، منار السبيل، أبن ضويان، )154/  1وعمدة المفتين، النووق )  

كما أن  يجب    للتنازع،  أن يكون رأ  المال معلوماً ومعين عند العقد درء  -
 الدين.ولا تجوز المضاربة في  ،أن يكون داضراً 

 الأربا    أن يكون الربع معلوماً للمضقققققارب كنسقققققبة أو  زء مشقققققاع من   -

(6). 
  اال ،أن يتقيد المضققققققارب بما يشققققققترط  علي  رب المال من نوع العمل أو   -

 .(7) المضاربوإن كان الأولى عدم التضييق على 
ول  جميع التصقققققققرفات    الحنابلة،يجوز لرب المال العمل مع المضقققققققارب عند   -

وإن كان الجمهور من الأدناف والمالكية والشققققافعية يرون    للمضققققارب،التي تجوز  
وأفسققققققدوا العقد الذق ي شققققققترط في  مشققققققاركة رب المال   بالعمل،انفراد المضققققققارب 

الصورة التي تابقها وزارة المالية في إصدار الصكوك بصيغة المضاربة  ، ( 8)  للعامل
يتم بمو بها عقد اتفاقية بين حملة الصققققققكوك وينوب عنهم وكيل حملة الصققققققكوك 

( التالي يوضققققققع آلية إصققققققدار 4)والشققققققكل   كمضققققققارب،رب المال ووزارة المالية  ك
 الصكوك بصيغة المضاربة.

 الماليةصدار صكو  المضاربة التي تجريه وزارة  إ( صورة  4)شكل    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
   6ص  المالية،وزارة  الصكو ،المصدر: مذةرة معلومات برنامج  
 

أوردت مذكرة المعلومات الصققققادرة من وزارة المالية في الشققققروط التفصققققيلية لوثائق 
يقوم في تاريخ إصققدار الصققكوك باسققتثمار    المالية(الصققكوك أن المضققارب ) وزارة 
لتزام بالضقققوابط  وأكدت الوثيقة على الا  المضقققاربة،رأ  مال المضقققاربة في أصقققول 

فقد  اء في معرض ما يحق للمضقارب القيام ب  من    المضقاربة،الشقرعية في تنفيذ  
أن ل  اسقققققققتبدال أق  زء من أصقققققققول المضقققققققاربة بحصقققققققص  اثلة لا في القيمة في 

/   12(، البيان والتحصيل، ابن رلد )3/301البحر الرائق لر  كنز الدقائق، ابن نجيم، )
/   7(، نهاية المالب في دراية المذهب، الجويم )141/  7غم، ابن قدامة ) (، الم331
454.)  

 (، مواهب الجليل في لر  خليل، ابااب، 454/  8( فتع القدير، ابن المام )7)
 (، منتهى الإرادات، البهوتي،  229/  2(، المجموع لر  المهذب، الشيرازق ) 455/  7)
(3  /24 .) 
(،  37/  6(، الذخيرة، القرافي، )452/   7( نهاية المالب في دراية المذهب، الجويم، )8)

( .513/  3كشف القناع عن متن الإقناع، البهوتي،)  

 بيع السلعة 

 اتفاقية المرابحة

2مورد    

 عملية المرابحة 

كيل حملة الصكوك و  

 تكلفة الشراء 

 حملة الصكوك 

1مورد    

 حكومة المملكة ممثلة بوزارة 
المشتري المالية بصفتها   

 اتفاقية المرابحة 

 اتفاقية المضاربة 

 حكومة المملكة العربية السعودية  
 ممثلة في وزارة المالية  

 بصفتها مضارب 

 وكيل حملة الصكوك 
رأس مال 

 المضاربة 

 حملة الصكوك 

 اتفاقية الوكالة 

 
 أرباح

  المضاربة
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فالمابق على نااو  ؛  (1)  الإسقققققققلاميةمبادئ الشقققققققريعة  خريم متوافقة مع  أأصقققققققول 
  قبل وزارة المالية هما عقدا المرابحة والمضققققققققاربة،من  واسققققققققع في إصققققققققدار الصققققققققكوك  

وتأتي هنا أهمية الاسققققققققتفادة من   السققققققققلع،ويغلب عليهما العمل التجارق أو بيع  
  ،إضقافة إلى  قيق الأهداف التمويلية   ،صقور العقود الأخريم ذات الأثر التنموق

 والاستصناع. ،ومن تلك الصور والصيغ السلم

 السلم:عقد  أولًا:
 وأحكامه:التعريف بعقد السلم   - 1

ي عرف السققققلم بأن  عقد على موصققققوف في الذمة مؤ ل بثمن مقبوض في الس  
: " بيع معلوم في الذمة محصققققور بالصقققفة    بقول  ، وعرف  الإمام القرطبي  (2)  العقد

 . (3)، بعين داضرة ، أو ما هو في دكمها ، إلى أ ل معلوم "
والسققققققلم من بيوع الديون ، وهو مشققققققروع و ائز في الكتاب والسققققققنة ، يقول الله  

﴾   يا أيها الذين آمنوا إذا تداينتم بدين إلى أجل مسنننننمت فاةتبو تعالى : ﴿  
في الصققققققققققحيحين عن ابن عبا    الوارد [ ، ومن السققققققققققنة الحديث282]البقرة : 

من أسقققققلف في   قال:))  رضقققققي الله عنهما عن رسقققققول الله صقققققلى الله علي  وسقققققلم
، و اء في صقققققققحيع    (4)"  ((لقققققققيء ففي كيل معلوم ووزن معلوم إلى أ ل معلوم

أرسلم أبو بردة ، وعبد الله بن لداد  )الب ارق عن محمد بن أبي االد قال : )
، وعبد الله بن أبي أوفى رضقققققققي الله عنهما فسقققققققألما عن  إلى عبد الرحمن بن أبزيم

السقققلف ، فقال : كنا نصقققيب المغاس مع رسقققول الله صقققلى الله علي  وسقققلم فكان  
يأتينا من أنباط الشام فنسلفهم في الحناة ، والشعير ، والزبيب إلى أ ل مسمى 

قالا : ما كنا نسقققققققققألم عن    ؟، فقال : قلت : أكان لم زرع أم لم يكن لم زرع 
،قال ابن دجر في فتع البارق عندلقققر  الحديث:"واسقققتدل ب  على    (5)((ذلك  

 واز السققققققققلم فيما ليس مو وداً إذا أمكن و وده في وقت دلول السققققققققلم، وهو  
وأجمع الفقهقاء على  وازه ،  قاء في هقدايقة الراغقب : " وهو  ،  (6)قول الجمهور"

وقال ابن قدامة في المغم : " وأما الإجماع ، فقال ابن المنذر  ،(7) ائز بالإجماع "
: أجمع كل من  فظ عن  من أهل العلم على أن السققققلم  ائز ... ولأن بالنا   
دققا ققة إليقق  ، لأن أرباب الزروع والثمققار والتجققارات يحتققا ون إلى النفقققة على  

 . (8)أنفسهم وعليها "
ينعقد السققلم في كل سققلعة أمكن ضققباها ووصققفها قال  السققلم:االات   -

 .(9)" وكل ما ضبط بصفة فالسلم في   ائز " قدامة:ابن 
                                                                          

ص   ، 2020الوطم لإدارة الدين العام، مذكرة المعلومات لبرنامج إصدار الصكوك،  المركز  ( 1)
(33.)  
( وهو تعريف الحنفية والحنابلة، انظر:  2)  

(.209/   5رد التار على الدر الم تار، ابن عابدين، ) -   
(.354الروض المربع زاد المستقنع، منصور البهوتي، )  -   

(.286/   1( الجامع لأدكام القرآن، القرطبي، )3)  
وهو التعريف الذق تيل إلي  البادث؛ لما  اء في الصحيحين عن ابن عبا  أن النبي   

صلى الله علي  وسلم قدم إلى المدينة والنا  يسلفون في التمر السنتين والثلاث، فقال  
من أسلف في ليء ففي كيل معلوم ووزن معلوم إلى أ ل  )صلى الله علي  وسلم: )

.(علوم(م  
(،  2240الجامع الصحيع، الب ارق، كتاب السلم، باب السلم في وزن معلوم، دديث ) ( 4)  
/    11( ، )  127كتاب المساقاة،باب السلم، دديث )   ( ، صحيع مسلم ، 241/    2) 

36)  

أو تفصققققيلات الأدكام    ابلاف الفقهي،دون الدخول في  السققققلم:لققققروط  
وتنقسقققم إلى لقققروط خاصقققة برأ    عليها، السقققلم المتفق المتعلقة بالسقققلم نورد لقققروط  

   . السلم(  )غرض ولروط خاصة بالمسلم في    السلم، المال  

 السلم:شروط رأس مال  -2
لم  - ل لا يقع بيع أ ل    العقد،في الس    اً أن يكون رأ  المال داضققققققققققققراً وم سقققققققققققق 

( ، واستنبط الإمام الشافعي    بأ ل في بيع الدين بالدين ) بيع الكاليء بالكاليء
رحم  الله من قول  صققلى الله علي  وسققلم فليسققلف : أق فليعط في الس العقد ، 
قال رحم  الله في كتاب  الأم : " ولا يقع اسقققققم السقققققلف في  دظ ي عاي  ما سقققققلف   

، و اء في المغم : " وإذا كان ل  في ذمة ر ل   (10)قبل أن يفارو من أسقققققققلف  "
بن المنذر : أجمع على  ادينار فجعل  سققققققققققلماً في طعام إلى أ ل لم يصققققققققققع ، قال 

 .(11)هذا كل من أدفظ عن  من أهل العلم .. لأن  بيع دين بدين "
ولا يصقع    نقداً، وفي فتع العلي المالك أن لقرط السقلم قبض رأ  المال منقوداً أق  

المققققال معلومققققاً باتفققققاو  ،( 12)   مؤ لاً أن يكون دينققققاً     ،( 13)   الفقهققققاءأن يكون رأ  
 الحاضقر وينسقحب على ذلك تعيين العملة التي يتم بواسقاتها التعامل في الوقت 

(14). 

  :شروط المسلم فيه  - 3
انضقققققباط صقققققفة و نس المسقققققلم في  ضقققققبااً تنع الجهالة أو الغرر، لحديث بن   -

وهو أدد الشققققققروط الأسققققققاسققققققية التي يدور دولا عقد   عنهما،عبا  رضققققققي الله  
 السلم.

وهذا الشققققققرط خاصققققققية من خصققققققائص عقد السققققققلم لكي  ،تأ يل المسققققققلم في   -
 معلوم.مع  ديد الأ ل بوقت  صحيحاً،يصبع العقد 

ولا يشققققققققققترط و ود  الأ ل،القدرة على تسققققققققققلم المسققققققققققلم في  عند دلول    -
خلافاً لما ذهب إلي  الأدناف من أن  لا يصقع السقلم إلا    العقد،المسقلم في  عند  

وفي هذا من الشققققدة والتضققققييق ما   العقد،فيما هو مو ود في الأسققققواو في وقت  
ولا نعلم   محل ،" كون المسققققققققققققققلم في  عام الو ود في   قدامة:بن ا  ،قال(15)يخفىلا  

( الجامع الصحيع، الب ارق، كتاب السلم، باب السلم إلى أ ل معلوم، دديث  5)
(2254( ،)2/245.)  

(6) ( 4/591فتع البارق لر  صحيع الب ارق، ابن دجر العسقلاني، )   
(. 174/   2( هداية الراغب لر  عمدة الاالب، لعثمان النجدق، )7)  
(. 385/  6( المغم، ابن قدامة، )8)  
(. 385/  6( المر ع السابق، )9)  
(. 95/  3( الأم للشافعي )10)  
( ، هداية الراغب   3/4التاج )(، مغم 186/  5(، بدائع الصنائع )4/224( المغم )11)
 (2  /179  . )  
(.134/   2( محمد أحمد عليش، فتع العلي المالك، )12)  
(، مغم  3/166(، كشاف القناع، البهوتي، )5/186( بدائع الصنائع، الكاساني، )13)

( 269(، القوانين الفقهية، ابن  زق، )2/5التاج، الشيرازق، )  
. 46(عقد السلم وتابيقات  المعاصرة، جمعة الزهراني، ص 14)  
(.212/   5( رد التار على الدر الم تار، ابن عابدين، )15)  
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 .(1)وذلك لأن  إذا كان كذلك أمكن تسليم  عند و وب تسليم  " خلافاً،

 العام:آلية تطبيق عقد السلم في إصدار صكو  الدين   - 4
السقققققققققققلم تتيع مرونة أوسقققققققققققع للتعامل بواسقققققققققققات  في توفير  الابيعة التعاقدية لعقد  

التمويل والحصققققققققققول على السققققققققققيولة اللازمة لسققققققققققد عجز الموازنة العامة ، أو دعم  
المشققروعات التنموية بشققكل عام ، فعلى نااو االات السققلم فهي غير محدودة  

صققققققققدر صققققققققكوك السققققققققلم في بناءً على ما تبين في الجانب الفقهي ، فيمكن أن ت  
المزروعات ، أو المعادن ، أو التجارة ، وعلى مسققققققتويم الأ ل فأدد خصققققققائص  
ومضققققققققققامين عقد السققققققققققلم هو تعجيل الثمن وتأخير المثمن إلى وقت معلوم ،  ا 

 
 
سققققلم في  ، وعلى  يتيع الاسققققتفادة من دصققققيلة الصققققكوك إلى دين بلول أ ل الم

هذا فدن للدولة أن تصققققققققققققققدر صققققققققققققققكوك سققققققققققققققلم فيما تملك  من موارد طبيعية أو  
هنا تكن لصققققققندوو الاسققققققتثمارات العامة أن  من و   ،منتجات لمشققققققروعاتها العامة

يشققققترك في عملية إصققققدار صققققكوك السققققلم بما تلك  من قوة اسققققتثمارية وصققققلت  
( مليار  620( تريليون ريال )   2أصقققولا بحسقققب الصقققندوو إلى ما يزيد عن )  

( قااع   13( لقققققققققققركة ، عبر )    54، وبحجم لقققققققققققركات )  2022دولار العام  
رات  بين العقارية والتقنية ، واللو سققتية ، والمصققرفية اسققتراتيجي ، وتنوعت اسققتثما

.. وغيرها ، ومن خلال تلك المشققققققققروعات همكان   (2)، والصققققققققناعية ، والزراعية
الصقندوو إصقدار صقكوك سقلم ، على سقبيل المثال للصقندوو أن يار  صقكوك 

من   (3)% ( 65معادن بواسقققققاة لقققققركة التعدين العربية السقققققعودية التي تتلك ) 
أسققهمها ، ويسققتفيد من خصققائص عقد السققلم في جمع السققيولة اللازمة ، ووقت  

، أو   اً التسقققققققققققققليم المؤ ل مع إنتاج الكمية اللازمة من المعادن سقققققققققققققواء كانت ذهب
واسقتغلال دصقيلة الأموال في سقد عجز الموازنة  ،ألمنيوم ، أو فوسقفات ، وغيرها

صققققورة أخريم لا تبتعد كثيراً ،  والإنفاو على المشققققاريع التنموية على قائمة الميزانية
عن سققققققابقتها فيمكن للدولة في قااع الااقة إصققققققدار صققققققكوك سققققققلم في سققققققلعة  
البترول بصقققققفتها منتجة للبترول ولديها القدرة على تسقققققليم  في الوقت الدد في 

المشترون ( ، وبيع هذه الصكوك للجمهور )عقد السلم المبرم مع حملة الصكوك  
  الأصققققققققققققققول(من    ) زءوفي هقذه الحقالقة تثقل الصقققققققققققققققك كميقة محقددة من النفط   ،

وعنقد    ، قيمتق  عنقد لقققققققققققققراء الصققققققققققققققك من دقاملق  وتقدفع    معينقة،ويسققققققققققققققتحق لآ قال  
، ومن ثم دفع    استحقاو المسلم في  تقوم الدولة ببيع النفط وكالة عن حملة الصكوك 

وفي هذا الصدد تنبع    ،قيمت  لم ويكون الربع الفرو بين سعر الشراء وسعر البيع
فكرة أن عقد السلم وسيلة لاستثمار القدرات والإمكانات المتادة لديم البلدان 
الأخريم العربية أو الأ نبية، وأقصقققد هنا الإمكانات الزراعية والمائية ، ونعود مرة 
أخريم إلى صقققندوو الاسقققتثمارات العامة ليقوم بهذه المهمة بحكم تغلغل وانتشقققار  

 وفي مختلف المجقققالات هقققادفقققة من ذلقققك إلى توفير الأمن أنشققققققققققققققاتققق  دول العقققالم
افة الغذائي من  هة ، وللمسقققققققققاهمة في تاوير الموارد الابيعية وتنميتها ، بالإضققققققققق

العربية والإسققققلامية التي ما فت ت الدعوات إلى إقامت   إلى  قيق التكامل بين الدول 
( الآلية المقتردة لاصقققققققدار 5ويبين الشقققققققكل) ، منذ عقود ولم يتحقق على أرض الواقع 

 م. صكوك السل 
 
 
 

                                                                          

(. 406/  6) قدامة، ابن  المغني، ( 1)  
 www.pif.gov.sa( صندوو الاستثمارات العامة، الموقع الإلكتروني 2)

 
 ( صورة مقترحة لآلية اصدار صكو  السلم 5)شكل 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 السلم:عملية تصكيك عقد مراحل 
أو أن    الأخريم،تتم العمليقة وفق مرادقل محقددة متقداخلقة ققد تتققدم إدقداهقا على  

 التالي:يتم بعضها تزامناً مع بعض على النحو 
 الصكوك:إصدار  -المرحلة الأولى 
أو   )سقققلعهصقققدار صقققكوك السقققلم المدعومة بأصقققول   المالية( )وزارةيقوم المصقققدر 

 الأخريم.كالبترول أو المعادن   منتجات(
ووكيل الاسقققتثمار أو    )المسقققتثمرين( عقد اتفاقية وكالة بين حملة الصقققكوك    - المرحلة الثانية  

وهو المسققققؤول عن حماية مصققققالح حملة الصققققكوك والإلققققراف على مدير    الاسققققتثمار، أمين  
 السلم. الإصدار ومديم التزام  بالشروط المنظمة لعملية الاستثمار الموضحة في عقد  

  والعائد،  والثمن،   والشقروط،   المجال،  السقلم: وفيها تتم صقياغة عقد    -المرحلة الثالثة  
،  أطراف المسقققققققققاهمة وتنظيم علاقات    المو ودات،ودجم الاكتتاب وفق    والأ ل،

 الغرر.وغيرها من البنود النافية للجهالة أو 
 )دسققققاب جمع دصققققيلة الاكتتاب وإيداع  فيما أطلقت  وزارة المالية    - المرحلة الرابعة  
وي دار من   ،في دسقققاب بنكي لديم وكيل حملة الصقققكوك  (الصقققكوك متحصقققلات  

 قبل .
وفيها تسققققققققققتلم وزارة المالية دصققققققققققيلة المبالغ من وكيل حملة   -المرحلة الخامسننننننننة  
 الم تلفة.والاستفادة منها في أو   التنمية  SPVالأسهم أو لركة 

تقوم وزارة المالية في الوقت الدد لإنتاج النفط بالكمية   -المرحلة السننننننادسننننننة  
وتوزيع إيرادات  كعوائد عليهم في   المسقققققققققتثمرين،الددة في العقد وبيعها وكالة عن  
  ،أو بحسققققققب آليات وأنظمة وزارة المالية   العقد،التاريخ المنصققققققوص علي  في وثيقة  

 عوائده.على أن ت راعي الضوابط الشرعية في عملية تصكيك السلم وتوزيع 

 الاستصناع:عقد  ثانياً:
 الاستصناع:تعريف   - 1

 www.maaden.com.saالموقع الإلكتروني لشركة معادن  (3)

دكومة المملكة العربية السعودية  
 إنتاج النفط بيعه كمسلم ل 

 أرباح السلم

 

 رأس مال السلم

 اتفاقية السلم

دساب متحصلات 
 الصكوك

  SPV وكيل حملة الصكوك

 اتفاقية الوكالة

 حملة الصكوك )المساهمون(
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   . ( 1) صنع  ومصدر استصنع الشيء أق دعا إلى    الصنعة، طلب    اللغة: الاستصناع في  
مبيع في    الاصالا :وفي   على  عقد  على    الذمة،"  عمل    ، (2) صانع" لولرط 
" عقد على بيع عين موصوفة في الذمة    الإسلامية:هي ة الاسبة والمرا عة     وعرفت

وي فهم من التعريف أن العمل والعين أو الغرض من الصانع    ،(3) مالوب صنعها "
 وهو الفرو بين الإ ارة والاستصناع . 

 الاستصناع:أدلة مشروعية -2
 اء في صققققققققحيع الب ارق أن النبي صققققققققلى الله علي  وسققققققققلم اصققققققققانع خاتماً من  

  ذهب،فاصقققققانع النا  خواا من   لبسققققق ،و عل فصققققق  في بان كف  إذا    ،ذهب
إني كنقت  ))  وسققققققققققققققلم:فققال صققققققققققققققلى الله عليق     عليق ،فرقى المنبر فحمقد الله وأث  

 .(4)((وإني لا ألبس  ،صانعت ا
وفي    الاسققققققتصققققققناع،وفي الوقت الحاضققققققر أصققققققبع الحصققققققول على السققققققلع يتم عبر 

"    الكاساني:قال الإمام    الشريعة،مشروعيت  تيسير ورفع للحرج الذق  اءت ب  
لذا    ،(5)ويجوز اسقتحسقاناً لإجماع النا  على ذلك ... ولأن الحا ة تدعو إلي  "

نجد امع الفق  الإسقققققققققققلامي التابع لمنظمة المؤتمر الإسقققققققققققلامي أ از في ا تماع   
  ،عقد الاسققققتصققققناع  (7/  2)  65 رقم:هقققققققققققققققققق بالقرار  1412السققققابع من العام  

للارفين عنقد توافر أركقانق     اً على العمقل والعين في القذمقة ملزمق  اً وارد  اً واعتبره عققد
 .(6) تأ يل كما أ از تعجيل الثمن أو تقسيا  أو   ولروط ،

 أحكام الاستصناع:-3
وتكلموا عن  عند الحديث عن   السققققققلم،وألحق الجمهور عقد الاسققققققتصققققققناع بعقد  

 الثمن.والترطوا ل  لروط السلم التي منها تعجيل  ،السلم
  وأدكام ،أما الحنفية فاعتبروا عقد الاسققققتصققققناع عقداً مسققققتقلاً متميزاً بضققققوابا  

 .(7) أ ازوهولم يو بوا بناءً علي  تعجيل الثمن وإن 
" أما صققورة الاسققتصققناع    بقول :وبين صققورت  الإمام الكاسققاني في بدائع الصققنائع  

اعمل لي خفاً أو أبنية   غيرهما: أن يقول إنسققققان لصققققانع من خفاف أو صققققغار أو  فهي  
فيقول   صقققققققققققققفتق ،   وققدره،  يعمقل، ويبين نوع مقا   كقذا، من أديم أو  قا  من عنقدك بثمن  

 . ( 8) نعم "   الصانع: 
  :(9) الاستصناعشروط  -4

 ومعلوم.أن يكون الأ ل محدد    -
لأن ما لا يو د تكن الحصققققققول   في ؛أن يكون الاسققققققتصققققققناع  ا يتعامل    -

 السلم.علي  من خلال عقد 
 ونوعاً.أن يكون المستصنع ب  معلوماً قدراً وصفة   -
 تعجيل .يجوز تأ يل الثمن أو تقسيا  أو   -

 العام:آلية تطبيق عقد الاستصناع عند إصدار صكو  الدين   - 5
بالر وع إلى المع  اللغوق لعقد الاسققتصققناع يدخل في العملية التعاقدية كل 
ما ينتج صقققققناعة أو عملاً أو منتجات ذات مواصقققققفات خاصقققققة ، عقارية كانت 
أو صققققققققققققققنققاعيققة ، أو تقنيققة ، أو تعليميققة ، أو ب   تيققة ... إ  ، وهققذا يعم أن  

                                                                          

(.209/  8) منظور، ( لسان العرب، ابن 1)  
(. 2/  5( بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، الكاساني، ) 2)  
المرابحة والبيوع   28( هي ة الاسبة والمرا عة الإسلامية )ايوفي(، معيار الاسبة المالية، رقم 3)

 الأصلية. 
( الجامع الصحيع للب اريق كتاب اللبا ، باب  عل فص اباا في بان كف ، دديث  4)
(5876( ،)4/281.)  
(. 2/  5( بدائع الصنائع، )5)  

اسققققققتصققققققناع للاسققققققتفادة منها في البرامج  الحكومة قادرة على أن تصقققققققدر صقققققققكوك 
وكهرباء ، وغيرها ، ولعدد  السكنية ، أو الب  التحتية من طرو ، وماارات ومياه ، 

من الدول تجارب في هذا المجال فقد طردت تركيا صققققققققكوك اسققققققققتصققققققققناع بغرض  
( مليون دولار ا   130تمويل بناء  سر البوسفور الثاني ، بلغت تكلفة بنائ  ) 

 . (10)اً ( متر  1090، وبلغ طول الجسر )  توفيرها بواساة صكوك الاستصناع
ولحكومة المملكة العربية السققققققققققققققعودية تجارب رائدة في إصققققققققققققققدار صققققققققققققققكوك 

طردت لققركة أرامكو توتال العربية لل دمات    2010الاسققتصققناع ، ففي العام  
بالققققريال  اً صققققققققققققققققققكققققوكققققققق قققققومقققققققة  مقققق  بمققققبققققلققققغ    ،إسققققققققققققققققققلامققققيقققققققة  دققققيققققنقققققققذاك  درت   قققققققق 

( (10قيمة الصقققققققققققك ) ،( صقققققققققققك  200000( ريال لعدد )   2000000) 
وكان الدف من هذا الار  تاوير مصقققققققققققفاة تجميع وتكرير بتروكيماويات   ،ريال

( برميقل يوميقاً ، بتكلفقة تققديريقة تبلغ دوالي   400000باقاققة إنتقا يقة ققدرهقا ) 
، وهو ما يوفر فرصقققة لمزيد من الإصقققدارات في مختلف   (11)( مليار دولار  14) 

القااعات ، على سققققققبيل المثال همكان الحكومة إصققققققدار صققققققكوك اسققققققتصققققققناع  
لصالح قااع النقل وابدمات اللو ستية كبناء ماار ، أو محاات قاارات ، أو  
زيادة وتاوير النقل العام ، فقد تقرر الحكومة بناء ماار من الملائم والمناسقققققققققققققب 

يل إنشقققاءه عبر إصقققدار صقققكوك الاسقققتصقققناع يتم طردها لذا الغرض ، يؤ ل تمو 
دفع قيمة العقد إلى دين إنشقققققاء المشقققققروع المراد التمويل ل  ومن ثم تأ ير أو بيع  
بعض مرافق  وتوزيع عوائد الصققققققكوك ، هناك أيضققققققاً مشققققققاريع النقل العام داخل  

 تاج في تنفيذها إلى صققققققققققققققانع أو منفذ    ن عقود الاسققققققققققققققتصققققققققققققققناعإوديث  ،المدن 
للمشقققاريع المزمع إقامتها كشقققركات المقاولات الضققق مة التي تسقققند إليها الحكومة 

وعلي  فدن صققققققققققققققيغة العقد في هذه الحالة سققققققققققققققتكون    المشققققققققققققققروعات،القيام بتلك 
الاسقققققققققققققتصقققققققققققققناع الموازق يتيع للحكومة اسقققققققققققققتلام مبالغ الاكتتاب في مشقققققققققققققروع 

يوضقققع  (6)والشقققكل   إنجازه،الاسقققتصقققناع ودفع  إلى لقققركات تقوم بالعمل على  
 .الاستصناععملية تصكيك مشروع قائم على عقد 

 الاستصناع( صورة مقترحة لآلية اصدار صكو   6)شكل  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

هق.  1412/  11/   12 - 7(، وتاريخ 7/    3) 165( امع الفق  الإسلامي، قرار رقم 6)  
(. 3/  5( بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، )7)  
(. 2/  5( المصدر السابق، )8)  
(. 4التار على الدر الم تار )(، رد 4 -  2/   5( بدائع الصنائع )9)  
. 16( بونقاب، مختار، لزهارق، زوايد، ص 10)  
.2011( نشرة إصدار لركة أرامكو توتال،11)  

اتفاقية حكومة المملكة مع 

 الشركة المنفذة
تأجير 

 المنافع
تنفيذ 

 المشروع

 اتفاقية الاستصناع
حساب المتحصلات 

 للصكوك
 (spvوكيل حملة الصكوك)

 اتفاقية الوكالة

 حملة الصكوك 

حكومة المملكة بصفتها 

 الصانع

 العوائد
 رأس مال

 الاستصناع
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نلحظ أن الفرو بينهما هو في دخول    بتتبع مرادل عقدق السقققلم والاسقققتصقققناعف
  قللمشققروعات ذ  الحكومة منفذاً طرف ثالث في عقد الاسققتصققناع تبعاً لادتياج  

هي متضقققامنة ومتكافلة مع و خبرة وإمكانات واسقققعة في المجال المراد اسقققتصقققناع ،  
الصقققققكوك ( ، وبعد إنجاز المشقققققروع تقوم الحكوم   )حملةالمقاول أمام المسقققققتصقققققنع  

بتسققققليم المقاول تكلفة البناء من إجمالي متحصققققلات الصققققكوك ، وبتأ ير المنافع  
 .أو  صيل رسوم ابدمات يتم توزيع عوائد تلك الصكوك على مساهميها

 والتوصيات:  الخاتمة بالنتائج 
مع التارو    عام،وأدوات  بشققققققكل  وأهميت ،  العام،اسققققققتعرض البحث تعريف الدين  

لمملكققة العربيققة السققققققققققققققعوديققة والاسققققققققققققققتراتيجيققة التي أدارت بهقا  في اإلى الققدين العققام 
وأعاى البحث إلمادة عن الصكوك باعتبارها دديثة التداول في   الدين،الحكومة  

وع برعِ   السقققياو،والصقققيغ الإضقققافية الممكن اسقققت دامها في هذا   العام،تمويل الدين  
 إليها:ومن أبرز النتائج المتوصل  لا،عن السلم والاستصناع كنماذج 

لا تزال الإيرادات النفاية تشققققققققققققكل تأثيراً كبيراً على المتغيرات الاقتصققققققققققققادية    - 1
 العامة.والموازنة  الحكومي،والإنفاو  الإجمالي،الناتج اللي  منها:الكلية 

 تاريخقق ،مر الققدين العققام في المملكققة العربيققة السققققققققققققققعوديققة بثلاث مرادققل في    -  2
عجز طردياً مع و  النفط،وارتبات اتجاهات  في تلك المرادل عكسقققققققققققياً مع سقققققققققققعر 

 الموازنة.
أثبتققت اسققققققققققققققتراتيجيققة الحكومققة لإدارة الققدين العققام أن لجوء الحكومققة للققدين    -  3

لققققققققهدت  2014إلى  2000ف لال الفترة من   الموازنة،هدف إلى سققققققققد عجز  
أسققققققققققققعار النفط ارتفاعات متتالية زادت من دصققققققققققققيلة الإيرادات و هت المملكة  

 (700)منها إلى سقققققققداد ديون السقققققققنوات السقققققققابقة ليهبط الدين العام من  اً  زء
، وهي بذلك قد 2014مليار ريال العام   (44)م إلى   1999مليار ريال العام  

طبقت التو يهات التي أصققققققدرها كل من البنك الدولي، وصققققققندوو النقد لكفاءة  
 الدين العام مبكراً.

هدفت المملكة العربية السققعودية عند وضققع اسققتراتيجية التعامل مع الدين العام إلى    -   4
فكقان التمويقل اللي هو    كلفقة، توفير التمويقل بالوسقققققققققققققائقل والارو الأكثر كفقاءة والأققل  

ابيار الأنسب في المرادل الأولى مع عدم تأهل السوو المالية اللية للتعاملات وافتقارها  
ومع تاورها خلال الفترات اللادقة وقدرتها على المنافسقققققققققة أصقققققققققبع همكان  اببرة، إلى  

وشملت تلك ابيارات إصققققققققققققدار السققققققققققققندات  ، الحكومة أن توسققققققققققققع خياراتها في التمويل 
 والصكوك.   ابار ية، 

  الإسقققققلامية،فبجانب موافقتها لأدكام الشقققققريعة    فعالة،تعد الصقققققكوك أداة   - 5
بالإضققققافة إلى ما  قق  من أثر   أقل،وتكلفة    نسققققبياً،فهي ذات مخاطر من فضققققة  

 الكفاءة.وتمويلي عالي  تنموق،
اثبتت الدراسقققققققة من واقع التقارير الصقققققققادرة من المركز الوطم للدين العام أثر   -6
%( من 2.77الدين( بنسققبة )  خدمة)الدين  صققدار الصققكوك في خفض تكلفة إ

(  72427.27)بحوالي  أق بقيمقققة تققققدر    2021النقققاتج اللي الإجمقققالي العقققام
 مليون ريال.

 الااقة، قااع    مثل: اسقققققتفادت المملكة من الصقققققكوك على مسقققققتويم القااعات   -   7
وأبققدت اهتمققامهققا بهققذه الأداة بشققققققققققققققكققل متزايققد منققذ العققام    ،والمقققاولات   والتعليم، 
وأسققفر هذا الاهتمام عن إنشققاء  هة   المالي،كأدد نتائج برنامج التاور   2017

عمل على   ،مسققققققققتقلة ت ع  هدارة الدين العام هي المركز الوطم لإدارة الدين العام
من  %( 61)ورفع نسققققققبة مسققققققاهمتها في التمويل إلى   الصققققققكوك،تنظيم إصققققققدار  

 إجمالي إصدارات الدين .

تركز إصقققققققققدار الصقققققققققكوك في المملكة العربية السقققققققققعودية في صقققققققققيغتي المرابحة   - 8
ولم يكن هناك شمول   السققققققلع(، )تجارةوالمضققققققاربة وعلى مسققققققتويم القااع التجارق  

 والتقنية. والزراعة، الصناعة،قااعي يضم 
يعد عقد السققلم والاسققتصققناع من العقود الممكن تابيقها لإصققدار صققكوك   - 9

 الدولة.الدين العام أو الاستثمار التنموق في 
يحقق عقققد السققققققققققققققلم أهققداف الحكومققة في تاوير وتنميققة القاققاع الزراعي    -  10

 وخار ياً.والموارد بشكل عام داخلياً 
يلبي عققد الاسقققققققققققققتصقققققققققققققنقاع دا ة الحكومة والاقتصقققققققققققققاد في تنفيقذ العقديد من    -  11

 والمواصققققققققققققققلات،  التحتيقققة،والب     الصققققققققققققققنقققاعقققة،  :دقول المشقققققققققققققروعقققات الوطنيقققة في  
 المعرفي.والاقتصاد  والتقنية، والاتصالات،

 التوصيات:
توسيع دائرة توظيف صيغ وعقود المعاملات الإسلامية في إصدار الصكوك   - 1

 التنمية.لتلبية دا ة 
وعمليات التصقققققققققققكيك عبر الوسقققققققققققائل  وأهميت ، نشقققققققققققر الوعي بماهية الدين العام    - 2

 التواصل.وقنوات   المتادة، 
اللقققققاءات    -  3 الققققادفققققة إلى البحققققث عن أفضقققققققققققققققققل   التعريفيققققة،عقققققد  والمؤتمرات 

وكذا الفعاليات المالية الإسققققققققلامية المعززة لتلك   العام،الممارسققققققققات في إدارة الدين  
ويدعم هذه التوصققية الفقرة التاسققعة من المادة الرابعة من تنظيم المركز    الممارسققات،

 العام.الوطم لإدارة الدين 
ضققرورة توفر هيكل مؤسققسققاتي مالي يدعم مشققروع إصققدار الصققكوك ويجنبها    - 4

 يتضمن: الم اطر،
  مسقتقلة،وهي ة رقابة لقرعية  تكافلي،لقركات تأمين    إسقلامية،صقناديق اسقتثمارية  

 والتعاملات المالية الإسلامية . وهي ات لتاوير ابدمات

 المراجع:
  السقققياسقققة    بدر، الةأثر تراكم الدين العام على النمو الاقتصقققادق، أسقققامة

-41،  2019(،3) مج (،2) عمصقققققر،     امعة بم سقققققويف:  والاقتصقققققاد،
68. 
  الة كلية الاقتصقققاد   يونس،الإدارة الفعالة للدين العام دالة مصقققر، إيهاب

 .78-57، 2020(،12)مج  (،2) ع القاهرة، ةالسياسية:  امعوالعلوم 
  الة آفاو  ديدة    معربة،زهيرة   العامة،أدوات التمويل الإسققققققلامية للموازنة

  - 253)ص ص   ،2006  المنوفيقة، امعقة    المنوفيقة:  التجقارية،للقدراسققققققققققققققات  
315.) 

   ندوة  عمر،محمد عبد الحليم  الحكومي،الأدوات المالية الإسققققلامية للتمويل
البنك   والتدريب، الإسقققققققققققققلامي للبحوث المعهد    الإسققققققققققققققلامية،الصققققققققققققققناعة المالية  
 .الإسكندرية  ، 2000 -   10  -  18  -  15   ده،   الإسلامي للتنمية: 

  ة،  العربي اسقققققققققققققتراتيجيات إدارة الدين العام وتنمية أسقققققققققققققواو الدين في الدول
 .2019،أبو ظبيصنقدوو النققد العقربقي:  يوسف، ن نورا
   المعاصققققققققققققرة،الة مصققققققققققققر   فتحي،مروة   اللي،أسققققققققققققلمة أدوات الدين العام  

ع   والتشقققققققريع،الجمعية المصقققققققرية للاقتصقققققققاد السقققققققياسقققققققي والإدصقققققققاء   القاهرة:
 (.340  - 279)ص ص  ،2013 (،104) (، مج512)
  مركز النشقققر  فواز،مبارك سقققليمان آل    إسقققلامي،الأسقققواو المالية من منظور

 .2010 العزيز:  دة،،  امعة الملك عبد .طالعلمي، د
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 ،هق. 1410 المعرفة: بيروت،دار   ط،محمد بن إدريس الشافعي، د.  الأم 
 2بكر بن مسققققعود الكاسققققاني، ط وبدائع الصققققنائع في ترتيب الشققققرائع، أب،  

 د. ت  بيروت،دار الكتب العلمية: 
   1طابليفي،  التجققديققد في القواعققد الفقهيققة في المعققاملات المققاليققة، رياض  ،

 .2020مكتبة الإمام الذهبي للنشر: الكويت،
 2006، دارالكتاب العربي: بيروت،٢تفسير القرآن العظيم، ابن كثير، ط. 
   اموعققة من    ،الممكنققة تمويققل عجز المققاليققة العققامققة في المملكققة العربيققة وابيققارات

 .2016 الدولي،صندوو النقد  اببراء، 
   أحمقققققد    القرآن،الجقققققامع لأدكقققققام العققققالم    القرطبي،محمقققققد بن  راباقققققة  د.ط، 

 المكرمة، د.ت.الإسلامي: مكة 
  دليل بشققققققققققأن الت ايط وإ راء الرقابة على وددات المراقبة الداخلية للدين

 .2000 مايو، الدولي،صندوو النقد  العام،
   دار الغرب الإسققلامي:    ، 1ط   دجي، محمد     قيق:   القرافي، الذخيرة، أحمد بن إدريس

 م    1994  بيروت، 
  دار  ،2عابقققققققدين، ط أمقققققققين ابقققققققنمحمقققققققد  الم تقققققققار،رد التقققققققار علقققققققى القققققققدر

 ت(. )د.الفكر: بيروت، 
   الرسققالة:  د.ط، مؤسققسققة    البهوتي،منصققور    المسققتقنع،الروض المربع لققر  زاد

 بيروت، د.ت.
   عوض   قيق:  النووق،روضققققققققققققة الاالبين وعمدة المفتين، يح  بن لققققققققققققرف

 هق.  1425، الفكر: بيروتدار   ،1ط قاسم،
     الغرب الإسققققلامي:    ، دار1الترمذق، طسققققنن الترمذق، محمد بن عيسققققى

 1996بيروت، 
  التربية   ، مكتب1ناصقققققققر الدين الألباني، ط الترمذق، محمدصقققققققحيع سقققققققنن

 .1408 الرياض،العربي لدول ابليج: 
   كنوز   ر، دا1طالمرلققققققدق، لققققققكالا، فهد أالصققققققكوك أدكامها ضققققققواباها

 .2014،ضإلبيليا: الريا
  الصققققققققققكوك الإسققققققققققلامية السققققققققققيادية لإدارة الدين العام بالإلققققققققققارة إلى تجربة

 امعة    البصقرة:  ابليجي،الة الاقتصقاد   هم،محمد   بومدين، البحرين، نورين
 (.20 - 1)ص ص  ،2018 (،38)ع  البصرة،

    الصقققققكوك الإسقققققلامية كأداة لتمويل المشقققققاريع الحكومية ومعالجة العجز في
ليات الجديدة لتمويل  لزهارق، ملتقى الآ زواويد  بونقاب،الموازنة العامة، مختار 

 2018،رالصديق: الجزائمحمد  ةالاقتصادية،  امعالتنمية 
   لصققققققكوك الإسققققققلامية كأداة للتمويل وأثرها على النمو الاقتصققققققادق، عبد ا

 وآخرون، صالح،المجيد 
    العنزق، سقعود   الإسقلامية: الأردن، المجلة الأردنية في الدراسقات   المرابحة، صقكوك  

 .2012 (،8)مج   ، ( 1) ع    السرطاوق، محمد  
   رامي محمد   التقليدية،الصققققققكوك وتابيقاتها المعاصققققققرة بديلاً عن السققققققندات

 .2019 ابضراء،دار طيبة   ،1ط كمال،
  عقد السلم وتابيقات  المعاصرة، جمعة دامد الزهراني، الة البحوث

ع  (،4)والدراسات الشرعية، كلية الشريعة: طناا،  امعة طناا، مج 
 (.319 - 249)ص ص  ،2015 (،39)

   ،ابن   ر، دا1طفتع البارق لقققر  صقققحيع الب ارق، ابن دجر العسققققلاني
 .2013،ةالجوزق: القاهر 

    محمقققد أحمقققد   مقققالقققك،فتع العلي المقققالقققك في الفتويم على مقققذهقققب الإمقققام

  القاهرة،لققققققققققققركة ومكتبة ومابعة مصققققققققققققافى البابي الحلبي:   أميرة،ط.  عليش،
 هق.  1378

  د.ت.دار الفكر،  بيروت: ط،د.  المام،محمد بن  القدير،فتع 
   دار   الرياض:   ، 5ط   ابثلان، سقققققققققققققعققد تركي    المعققاصقققققققققققققرة، فققق  المعققاملات المققاليققة

 .2017  الصميعي، 
  دار الكتقب    ط،د.   البهوتي، الإقنقاع، منصققققققققققققققوركشققققققققققققققف القنقاع على متن

 يبروت، د.ت.العلمية: 
    1414  صادر،دار   بيروت:  ،3ط  منظور،جمال الدين بن    العرب،لسان . 
   النقد الدولي،  ووالتمويل، صقققققققققققققندو ماهو الليبور،  ون كيف، الة التنمية  

 .2012 (،49)مج  (،4)ع  الولايات المتحدة الامريكية،
  نيويورك،  الققدولي،البنققك    العققام،ء التو يهيققة والمنقحققة لإدارة الققدين  يمالمبققاد  
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