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 المقدمة:

رر ـــو التحــدا نحــا متصاعـــاىــجــرن العشرين اتــقـن الــيرة مـــنذ العشرية الأخــالم مـــيشيد الع     
رى ـــن جية أخـــن جية، ومـــوصصة مــالاقتصادي وفتح المجال لممبادرات الفردية وسياسة الخ

بية ــن تمــة عـيديـــمــل التقــويــور مصادر التمـــوقص دول،ـــن الـــد مــالي في العديــز المـــزايد العجــــت
ا ــــزامـــــان لـــارجية، كـــداخمية والخــــــأة الضغوط الـــام، وتحت وطـــــــلمقطاع العالاحتياجات المالية 

لاءم ـــتت ،اسيةـــاريع البنية الأســــدة لتمويل مشـــديـــدول البحث عمى صيغ جـــن الـــعديد مــــعمى ال
ذا ـــامة ىــــار إقــكــدي في احتــتقميــن دورىا الــــازل عــــدة، وذلك بالتنـــــع الظروف السائــــوتتوافق م

تـــــــوع مـــالن برة ـــــن خـــــو مـــيز بـــــيتم ماــــ، وذلك لاصــــــطاع الخـــــاحة الفرصة لمقـــــــــن المشاريع، وا 
تح ـــو وفـــذبــــدولة جـــا يتوجب عمى الـــــممارية، ــوالتج والإداريةالية ـنية والمـــوانب الفــــتتضمن الج

قـــالمجال أمامو للاستثمار في القطاع امة مشاريع البنية الأساسية والتي تعتبر ــــات الإنتاجية وا 
ن تحسين الظروف ــــما فييا مــــدول أعماليا لـــــــات في جــــدول ضمن الأولويـــــن الـــــة مـلأي دول

 المعيشية وتحفيز النشاط الإنتاجي. 

 الــــكـــن أشــــــــية مـــلامــــــوك الإســـــالصك، و (BOTل)ـــويــــــتشغيل والتحــبناء والـــــقد الــــتبر عــــويع  
اص ـــــالخطاع ـــــــــنح القـــــدولة بمـوم الـــــ( تقBOT) ظام الـــــمشاركة القطاع الخاص، حيث في ن

و ـــــائــــنـوم بتصميمو وبـــــذ مشروع معين يقـفيـــــوير وتنـــــــتطو دراسة ـــوجبو بــــــوم بمـــيق امتيازد ـــقــع
دارتو واستغــمكـوتم دة الامتياز تنتقل ـوات، وفي نياية مـدد من السنـــا لعــاريـــلالو تجــو وتشغيمو وا 

 الدولة. إلىممكية المشروع 

المالية التي تفضل حكومات  الأدوات مــــأىمن  لاميةــالإسوك ــــــالصك دارــــإصر ــبـتــما يعـــــــــك  
ريطانية ـومة البـــثل الحكــــن طريقيا، مــــــالية عـــا المـاتيـــتغطية احتياج إسلاميةوغير  لاميةــــإس

وك مالية إسلامية لمتداول كما ـــرح صكـومتو طـة حكـــــــالبريطاني ني وزراءـــــالن رئيس ـمــحيث أع
مميون جنيو إسترليني  022رح الصكوك لمتداول بقيمة ــأوردتو صحيفة الفايننشال تايمز وستط

   (.0202لمتداول ىذا العام)
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وتتنوع ىذه الصكوك حسب الغرض الذي أصدرت من اجمو، حيث نجد صكوك المشاركة،  
 ...الخ.الإستصناع، صكوك الإجارةصكوك المضاربة، صكوك 

 التالية: إمكاننا صياغة الإشكاليةا سبق بــــــاءا عمى مـــنـوب    

ل ــــتلاف بينهما؟ وهـــي أوجه الشبه والاخـــــا هــنوعي الصيغتين ومفرق بين ـــما هو ال 
 يمكن تركيب صيغة جديدة منهما معا؟

 فرضيات البحث:

عقد البوت يسيم في تمويل مشاريع ذات التكمفة العالية خصوصا مشاريع البنية التحتية  -
 بكفاءة عالية.

ع ـل المشاريــيدية في تمويـــن الأدوات التقمــــــة عــــمــبدية ــــالــلامية أدوات فعـــــــوك الإســــــالصك -
 خصوصا العامة.

 ن.ـــــــــن المنتجيــــــلاف بيــــــــو اختـــــــــاق وأوجـــــــــو اتفـــــــاك أوجـــــنـــى -

 حث:ـــــداف البــــأه

وض بالتنمية ــــــعبو في النيـــمـذي تـــــال الـــــالفعدور ــــــان الـــــــيغ التمويل الحديثة وبيــرفة صـمع -
  .الاقتصادية وتعبئة المدخرات المالية

 ويل(.ـــــل والتحــبناء والتشغيـــــــود البوت )الــــــــوم عقــــرف عمى مفيـعـالت -

 لامية.ـــــــــوك الإســــــــعرف عمى الصكــــالت -

 وع:ـــار الموضـــتيـــاب اخــــــــأسب 

 ي البحث.ــرغبة الشخصية فــــــال -
 ود(.ــــية ونقــــالـــال التخصص )مـــــموضوع البحث يتناسب ويخدم مج -
 ة.ــــــــدولــــــوازنة الــــــير مــــــويل غـــــرى لمتمــــــادر أخـــــاد مصــــــإيج -
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 ويل مختمف المشاريع.ــذه المصادر في تمــــــؤديو ىــــذي تــبير الـــــدور الكـــــــال -

 ة:ـــــدراســـــة الـــميــــــأه

بر ــن أكـمفيي عام ـــاع الـــع القطــموضوع تمويل مشاريمن  ميتوـــيستمد البحث أى    
رز جميا عقد البوت ـحيث يبواء، ـــــــد سـالتحديات التي تواجو الدول المتقدمة والمتخمفة عمى ح

لامية بخصائصيا ــــوك الإســــافة إلى دور الصكـــــيق ذلك، إضــــــي تحقـــوسيمة منتيجة فــــك
 ن الأدوات التقميدية في تمويل ىاتو المشاريع.ــــــمة عــديــعالة التي تعتبر بــالف

 منهج البحث: 

عالجة ـــم مـوة، تـــــداف المرجــــــوصول إلى الأىـــــوالكالية المطروحة ــــللإجابة عمى الإش      
ذلك مختمف ــــوت، وكــــــــقد البـــــــــوانب عـــــتمف جــــتوضيح مخــــلارن ـــالمقاع المنيج ـــــالبحث بإتب

 التمويمية. ؤديو في العمميةـــدور الذي تــــــك والـــــــعناصر المرتبطة بعممية التصكيـــال

 ة:ـــدراســــدود الــــح 

دور الذي تمعبو في ـــيو صيغ التمويل الحديثة وبيان الـــــــمن حيث البعد العممي نتناول ف       
 النيوض بالتنمية الاقتصادية وجذب الفوائض المالية.

ة ـــا إلى بعض الدول من بينيا دولــــنا في دراستـــــــــعد المكاني فتطرقنــــــــــيما يخص البــــا فــــــأم   
دار الصكوك الإسلامية والتعامل ـــــذلك دولة ماليزيا في إصـــــــمصر وتجربتيا لنظام البوت، وك

 بيا نظرا لما حققتو عمى الصعيد المحمي والعالمي.

 بحث:ــات الـــــوبــصع 

 :ات تمثمت فيــــــــوبـــن الصعــــمة مــــد واجيتنا جمــقــــل 

 داد البحث.ـــــــقصر الفترة الممنوحة لإع 



 المقـــــدمة 

 

 ه 
 

ن تو مــاولـــع تنـــمراجـــظم الــــــمعالأول الفصل نقص المراجع المتخصصة والمحكمة، ففي    
 وك الإسلامية.ــــداثة التعامل بالصكـــا الفصل الثاني فيرجع ذلك لحـــــــ، أمالناحية القانونية

 بحث:ـــل الــكـهي 

قد ـــنستعرض ع الأول ول، ففي الفصلـــلاثة فصـــث إلىذا البحث تم تقسيمو ـــــــلمعالجة ى    
وني ـــنظام القانـــالثاني ــــالمبحث ال وفي ،الأولاىيتو في المبحث ـــــة مـــــــدراســالبوت وذلك ب

 .المبحث الثالث في لتجربة المصريةقد البوت وعرض نموذج اــــييم عـــــتقو  ويمو،ـــاليب تمـــوأس

، والمبحث الثاني الإسلاميةاىية الصكوك ــــم الأولتناول في المبحث ــنـا الفصل الثاني فــــأم 
جــــأرك رض التجربة الماليزية في ــــوعة ــاديـــــالاقتص ميةــــوالأىدافو، ـــــــراءات التصكيك وأىـان وا 

  .المبحث الثالث



 الفصل الأول
عقد البناء والتشغيل 

 والتحويل
B.O.T 
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 تمييد:

دفع عجمة النمو الاقتصادي في أية ـــاملا ميما لــــال البنية التحتية عـــتشكل الاستثمارات في مج
ام ــنظــــــا لــــرسيخــــير تمك الاستثمارات، وتــــــات عمى توفــــــالحكوم درةـــــــــع تضاؤل قــــدولة. وم

ن ــــ، ومعامةـــــردية في المشاريع الـــــرات الفراك المبادــــــر، برز اتجاه متصاعد لإشـالاقتصاد الح
ود التي ـــــن العقـــي مـ، وى(الأول)المبحث BOTبوتـليغة اـذا المجال صـيغ المستعممة في ىـــــالص

وم ــــويمي، تقـــدي تمـــوب تعاقــقانوني الانجموساكسوني، كأسمـــنظام الــــل الــي ظــورت فــــنمت وتط
نو أساسا بالاعتماد عمى القطاع الخاص لتمويل  تية، وتمكينو ـــحـــاريع البنية التـــغيل مشــشاء وتشـــا 

ولي دتوى الـالفترة التعاقدية لتمقى بذلك ترحيبا عمى المس والـــطائداتيا ـــواذ عمى عـــمن الاستح
 مينا الوقوف عند طبيعتيا القانونيةـــرض عـــذي يفــــال رــــــــــالأممييا، ــــبال عـــوالمحمي، تشجيعا للإق

رف متعاقد، وىي ـطــــدولة كــــوجود الــــــيز بــــيا تتمــــرفنا أنــــــــــذا عإاصة ـــــ، خ)المبحث الثاني(
ن ــــص مـداخمي وشخــــمجال الــــامة في الـــــــامتيازات السمطة العــــشخص ذو سيادة يتمتع ب

ون ـــبا ما يكــــالـــغاص، ــــود طرف خــــوج رىـأخ، ومن جية القانون الدولي من جية الأشخاص
انونيا دوليا، ـد شخصا قـعــــتيازات، ولا يـــمك الاملا يتمتع بت –ان أو معنوي ـــــطبيعي ك –أجنبي 

 إذاص ــدولة المضيفة، بالأخــــوة الـــيان قــــــــض الأحــوق في بعـــولكنو يممك قوة اقتصادية، قد تف
اوت ـــوبتفدم التجانس ـــــــــميز بعـــــــرفين تتــــن الدول النامية. وعميو، فإن العلاقة بين الطـــانت مــــك

ذه ـــــالتكييف القانوني لمثل ى إلىدة في الوصول ــــــير مشاكل عـا يثـــــقانوني واقتصادي، وىو م
 العقود.

وقد اتجيت بعض الدول نحو تطبيق ىذه الصيغة  لما ليا من مزايا جمة تعود عمى الدولة 
 (.ثالث، )المبحث التجة عنياذا رغم السمبيات الناـــــــالمضيفة)نموذج  التجربة المصرية(، وى
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 B.O.Tالمبحث الأول : ماىية عقد البوت 

إذ  ،ثلاثة مطالب إلىذا المبحث ـــــقد البوت فإننا سنقسم ىــــــرض الوقوف عمى ماىية عــــلغ
د ـــــقـــــعال ــــكــــــثاني أشـــــونبين في المطمب الوت، ـــــد البــــــــــقـــالمطمب الأول لتعريف ع نخصص

 الث خصائص عقد البوت.ـــــــــــــي المطمب الثـــرض فــــبوت ونستعـــال

 المطمب الأول: تعريف عقد البوت

وىي  ةــــــيزيــإنجمممات ـــثلاث كـــــــو اختصار لــــــاحية المغوية ىـــــالن نـــم 1B.O.Tمصطمح البوت
BUILD بناء وــــاءأو الــــشــــــــالإني ـــــــــــــــــعنـــوتOPERATE الإدارةل و ــــــتشغيـــي الــــعنـوت 

الدولة في  إلىق ـــرفــــــنقل و المقصود بيا في ىذا المصطمح نقل المـــال يـــوتعنTRANSFERو
 نياية مدة العقد.

حد أأو الحكومة و اص المعنوية العامة ويمكن تعريف عقود البوت بأنيا ) اتفاق بين احد الأشخ 
ركة ــــركة وتسمى )شـــــانت وطنية أو أجنبية  أو مشتــــواء أكــــاص ســـــشركات القطاع الخ

ركة الخاصة وبنفقات منيا والقيام ــــــد المرافق العمومية عمى حساب الشــــــإنشاء أحــــالمشروع( ب
، ية الإدارية المتعاقدة ورقابتياراف الجـــــــددة تحت إشــــبالإدارة والتشغيل فترة زمنية بشروط مح

د عمى أن تنقل ــــدة العقــــــلال مـــــــرادات تشغيل المشروع خـــــــــخاصة عمى إيــــركة الـــوتحصل الش
ن الاستمرار ـكتي يمـلالة احام بالد إلى الشخص المعنوي العـدة العقـمياية ـممكية المشروع في ن

 .الكفاءة التي كان عمييا وقت أن كانت الشركة تتولى إدارتو في تشغيمو بذات

 

 

 
                              

برجال الأعمال والمستثمرين  واجتماعفي بداية الثمانينات بمناسبة  B.O.Tأوزال" ىو أول من استخدم عبارة البوت  يعد رئيس الوزراء التركي "تورجت1
الجديدة في التنمية والإصلاح الاقتصادية بإسناد  توإستراتيجيإذ شرح ، الخاص بعد نجاحو في الانتخابات أصحاب شركات المقاولات من القطاعو 

وىكذا صار ىذا الأخير تعبيرا عن النيج الاقتصادي   B.O.Tاس أسموب  المشروعات الجديدة في مجال البنية التحتية إلى القطاع الخاص عمى أس
وعقود  botوتالجديد في تركيا.    أبو بكر احمد عثمان النعيمي، الأساليب الحديثة لمشاركة القطاع الخاص في تنفيذ مرافق البنية التحتية) عقود الب

 .15ص ، 2014 ،الأردن ( دراسة تحميمية مقارنة، دار الحامد، عمان،pppالشراكة
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ال تمويل ـــن أشكـــــل مــــيا ) شكــــــأنـــــبون )الأنسترال( ـــانــــما عرفتيا لجنة الأمم المتحدة لمقــــــــك
الخاصة وتدعى  ماليةـــفترة من الزمن أحد الاتحادات الــــا لـــومة مــــالمشاريع تمنح بمقتضاه حك

ة المشروع ببنائو و تشغيمو ـــوم شركـــــــــندئذ تقـــــتياز لتنفيذ مشروع معين وعــــــة المشروع امــــشرك
دارت روع ـــــــيل المشـــــن تشغــــا مـــــاحـــبناء وتحقق أربـــــــاليف الــــترد تكـــــدد من السنوات وتســــو لعــــوا 

  1دة الامتياز تنتقل ممكية المشروع إلى الحكومة(.ــــا وفي نياية مــــــــاريــــاستغلالو تجو 

 .B.O.Tالمطمب الثاني: أشكال عقد البوت 
بناء ــــــــــــــي الـي تعنرئيسية التــورة الـــــلاف الصـــــكال خــــــدة أشــــــع إلىيمكن تقسيم عقود البوت 

ممخصة ، نوردىا وىي غالبا ما تتشابو في أسموبيا وتختمف في مضمونيا ،والتشغيل والتحويل
 :الجدول التاليفي

 .مختمف مشتقات عقد البوتجدول يوضح 01-01 الجدول رقم:

                              
، 2006، مطبعة وزارة الإعلام، الكويت،(BOT)أسامة مدلول أبو ىمبية المطيري .خوصصة المرافق العمومية بنظام البناء والتشغيل و التحويل  1

 .50ص

تممك  - بناء
 -تشغيل  -

 نقل الممكية

Build –Operate 
–Ownership –

Transfer 

B.O.O.T  عن النوع الأساسي بأن نقل ممكية يتميز
 مؤقتا لمجية المنفذة.المشروع 

–ممكيةال -بناء
 تشغيلال

Build -  Own - 
Operate 

B.O.O  والإنشاءوالإدارةيتولى القطاع الخاص التصميم 
بموافقة الدولة ويظل المشروع ممموكا لمجية 
المنفذة وىو ملائم لمشروعات مؤقتة تصبح بعد 

خصخصة أو فترة عديمة القيمة وىو من قبيل ال
 الإعادةالممكية دون 

 رتأجي –بناء
 الممكيةنقل  –

 
 

Build – Lease 
– Transfer 

B.L.T  وفيو تظل الممكية القانونية لمدولة ويقوم منفذ
عادتو إلييا بعد  باستئجارهالمشروع  منيا وا 
 الإجارةانتياء مدة 
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 .صالح بن عمي الشمرانيبالاعتماد عمى أسامة مدلول و الطالب  إعدادمن المصدر:  

اص في ــــتقوم عمى فكرة إشراك القطاع الخ (B.O.T)واع عقودـــــــأن جميع أنما سبقــظ مــــــــيلاح
بنية ــــل الـــــويــــريق تمــــن طــــعام عـــــن القطاع الـــباء عــــاد الوطني وتخفيف الأعــــــتنمية الاقتص

نقل  –بناء
 تشغيل–الممكية

Build - 
Transfer – 
Operate 

 

B.T.O  تقوم بإنشائو الدولة وىو أيضا يتعمق بمشروع
دارتو مع  وتسممو لمقطاع الخاص لتشغيمو وا 

 تحصيل عوائد
 
 

بناء  -تصميم
–تمويل  -

 تشغيل

Design-  Build- 
Finance –
Operate 

D.B.F.O  وفيو يتولى منفذ المشروع تصميمو ويتولى
 تمويمو وتشغيمو بمبادرة منو بعد الاتفاق

 -يث تحد
 -تممك 
 نقل -تشغيل 

 لممكيةا

Modernize – 
Own – Operate 
– Teransfer 

 
 
 

M.O.O.T  تستخدم ىذه الصورة في مشروع قائم يراد
تحديثو وتطويره بتقنية ليست متاحة لدى الدولة 
ويتممكو منفذ المشروع مع اقتسام العوائد بينو 

 حين إعادتيا إلىوبين الدولة 

إعادة التأىيل 
نقل  –تشغيل–

 الممكية

Rehabilitate – 
Own –  

Teransfer 

 

R.O.T  تستخدم ىذه الصورة في مشروعات متعثرة
 حيث يتولى القطاع الخاص إعادة ىيكمتيا 

نقل  - بناء
 –الممكية
 تأجير

Build  – 
Transfer- 

Lease 

 

B.T.L  يتولى القطاع الخاص إنشاء المشروع الذي
 تكون ممكيتو لمدولة ويستأجره منيا

تشغيل  –بناء
تجديد  –

 الامتياز

Build - 
Operate  -

Renewal of 
concession 

 

B .O .R  في ىذه الصورة يتم تجديد الامتياز لممشروع
الذي أقامو القطاع الخاص وأداره ويتضمن 
وعدا بالتجديد بنفس الشروط أو بشروط أخرى 

 محددة في العقد
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ة عمى ـدولـادة الممكية لمــــــق و إعـــــديد المرفـجيل أو تـشاء أو تشغـر بإنــالأمواء تعمق ـــــالأساسية س
 ة نفسيا.ـــــلظروف الدول تبعا اتاعتبار أن اختيار الدولة لأي من الأنواع السابقة تحكمو عدة 

 مجالات استخداموو المطمب الثالث: خصائص عقد البوت 

ائص يمكن تحديدىا بما ـن الخصـــيتميز عقد البوت بمجموعة م: د البوتـــقــائص عـــــ: خصأولا
 :يأتي

ن ــفة ميمكن تنفيذ صور مختم إذو التطبيقية: ـــالاتــــــد البوت بتعدد ميادين ومجـقـــيتميز ع 01
ة اريع البنية التحتية المتعمقة بالمرافق العامــــ، ففضلا عن تنفيذ مشواسطة عقد البوتــــــــالمشاريع ب

المطارات والطرق والجسور ومحطات  كإنشاء، أساساالتي تقع ضمن مسؤولية الدولة  اسيةــــــالأس
 رىــــــــأخاريع ـــيذ مشــقد البوت لتنفــــتخدام عـــــن اســــــــــالكيرباء وغيرىا من مرافق البنية التحتية، يمك

دارتيالصناعية مختمفة لا تشكل بالضرورة مرافق عامة كبناء المجمعات ا  .وا 

قد البوت ـــــــيتميز عارض مصالحيا: ـــعــقد البوت وتــالمشتركة في تنفيذ ع رافــالأطدد ــــتع 02
امة وشركة ــــــــالع ةــالإداري، فبخلاف الجية ذا التنفيذـــــاز ىــــلانج رافـــــــــــوأطات ــــدة جيـــــباشتراك ع

ق والشركة التي ـرفــالم اءــــإنشناك جيات التمويل وشركات المقاولات التي تتولى ـىالمشروع يوجد 
 تشغيمو.المرفق و  لإنشاءتتولى تشغيل المرفق فضلا عن موردي المعدات اللازمة 

نسبة ـتعارضة مع بعضيا البعض، فبالـمتباينة وم راضـــأغالمتعددة  رافـالأطذه ـيل أنظ ـويلاح
ق و تشغيمو ــــلال تنفيذ المرفــــامة من خــعـــــــــإنيا تبتغي تحقيق المصمحة الـامة فـالع الإداريةلمجية 
ذه الجية ـدوى، وتسعى ىـة الجـفي دراس دتياــأعفات التي ـات والمواصــتياجـــق الاحــــعمى وف
وكمما كان لدولة، نية ايل ميزاـاص من دون تحمـــــــطاع الخــــق القــالمرفق عن طريتمويل  أيضاإلى

ير ــبشكل غ أمروض ـواء كان ذلك بشكل مباشر في شكل قــية ســـالـم باءــــأع ةـــأي، ذلك ممكنا
در ـقبر ـكالاحتفاظ بأ إلىذلك ـريق تقديم التسييلات لشركة المشروع. وتسعى كطن ـباشر عـــــم

المشروع في اقل  ولــــــأصن جانب شركة المشروع،واستعادة ـابة عمى تشغيل المشروع مـمن الرق
 وقت ممكن بحالة تشغيمية جيدة.

ع ـــد تتعارض مـــــــق رىــــأخراض ـــــــتحقيق أغ ىـــــــإليي تسعى ــروع فــــركة المشـــا بالنسبة لشـــــأم
ن ـــدر مـــبر قـكأتحقيق  إلىابقا. فيي تسعى ــــــمذكورة سال الإداريةالجية أغراض
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يل ــرارات المتعمقة بتشغــرة عمى القـقدر من السيط بأكبرع الاحتفاظ ـمفة ممكنة، مـتكمــــــأقــاحبــــالأرب
رالتي تواجييا ـــاطـمخـــض الــــــــن بعـــف مـــالتخفي أيضاإلىروع ستسعى ـــركة المشـــــق. وان شـــالمرف

ات ـالمرفق بينيا وبين شرك اءـــــإنشاطر ــــــكتوزيع مخ رىــــرافأخـــــأطى توزيعيا عملال ــــــــمن خ
مخاطر ــتنقل بعض ال أنو يمكنيا ـنأ ماـــو، كــائـــمرفق وبنـــال بإنشاءالمقاولات التي تتعيد 

 شركة التي تتولى تشغيل المرفق .إلىال

وىي  احــــالأربن ــــدر مـــــبر قــــــكأول عمى ــــالحص إلىويل فيي تسعى ـــبالنسبة لجيات التم اــــأم
يام ــة بالنسبة لقـــــدر من الرقابــــق برــبأكلضمان تحقيق ىذا اليدف تحرص في العادة عمى تمتعيا 

 شركة المشروع بتنفيذ موضوع العقد.

 الطبيعة المعقدة لعقد البوت: 03

بظاما اقتصاديا مركبا يحتاج لتنفيذه عديد من الاتفاقيات ــيشكل عقد البوت ن ثير من ــــك رامـــوا 
ن ــديد مـــــد عــوجــــــروع تــــــة المشــــــركـــة وشـــــعامـــال الإداريةفاق بين الجية ــن الاتــــود، فضلا عــــالعق

اق ــــويل، والاتفـات التمـــــيجالمشروع و  ركةــــاق الذي يبرم بين ش، ومن ذلك الاتفالأخرىالاتفاقات 
ع ــــم اقــــفــالاتذلك ـــق، وكـــاء المرفـــــنـبب إليياد ـيــقاولات التي يعـــركات المـــروع وشــركة المشــبين ش

د ـــع العقـــوقيــبل تــسنوات قر ـــمـد تــــذا قـــــــ. لة لتنفيذ العقدـــــــات اللازمــــــــالاتفاق يرىا منـــالموردين وغ
وات ـــــلال تمك السنــــامل وخــــــادر التمويل بالكـــــــمص عمى ولــحتى قبل الحص أوالنيائي لممشروع 

يين، ـارجخالاستشاريين ال وأتعابدعاية لدوى والسوق واة الجــة عمى دراســـــــطائم والمــــــأد ينفق ــــــــق
تقنية ــــية والــــــالـــــوانب المـــكافة المتعمقة بالمشروع كالج رىــــالأخوانب ـــالج إلىيد ـعقــالتذا ـــمتد ىـيو 

ان ــــــضمـــة التعقيد لــــــمى خفض درجـــن تعمل قدر المستطاع عأومة ـق الحكـوالقانونية لذا يقع عات
تلام المشروع ـــــاســــالعطاءات وانتياء ب ضلــــــأفتيار ـن اخـــداء مـــــاءة ابتــــة تتسم بالكفــادلــــممية عـــع

 1قطاع الخاص في نياية مدة العقد.ـــمن ال

 روع ذاتو وليس بأطرافو:ــــول موجودات المشــــاط التمويل بأصـــــارتب 04

                              
( دراسة pppوعقود الشراكة botالبوت أبوبكر احمد عثمان النعيمي، الأساليب الحديثة لمشاركة القطاع الخاص في تنفيذ مرافق البنية التحتية) عقود 1

 .24ص ،2014تحميمية مقارنة، دار الحامد، عمان، 
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وتشغيمو لذا تتم نظرا لضخامة التكاليف التي يتطمبيا تنفيذ عقد البوت المتمثمة بإنشاء المرفق 
اة المشروع ــــــــــــدمو رعـذي يقـويل الــن التمـــلا عضفـ، فيات متعددةـجلال ـــــــــن خـــــــعممية التمويل م

وك ــــيا البنـــدمــــروض التي تقــــروع كالقـــــارج المشــــن خـــــــم يـأتـــتويل ــــددة لمتمـــادر متعــصـناك مــــى
م العلاقة بين ـــــــذي يحكـــــــنظام الـــــــ. والارــــــق الادخـــويل الدولية وصناديــــؤسسات التمـــــارية ومــالتج

 إلىتناد ـــاة المشروع يتم بالاســــؤسسيا رعــجيات التمويل الخارجية وبين شركة المشروع التي ي
الات التي يتم حـــــــــال ىــإلير ــــــذي يشـــــــال، Project Financeما يعرف بـ " تمويل المشروع " 

سداد ـــــــــــــسة لـــويل بصفة رئيـــؤسسات التمـــيو مــين تعتمد فـــتصادي معـــويل مشروع اقــــييا تمــــــــف
مبالغ القروض عمى التدفقات النقدية التي يدرىا تشغيل المرفق. فالفمسفة التمويمية التي  أصل

وليس عمى  داتوــــــــوجـــــومروع ـــالمش ولـــــــأصتماد عمى ـــوم عمى الاعـــــقد البوت تقـــيقوم عمييا ع
المشروع  صولأبروع. ومن ثم فإن ضمان السداد لمدائنين يتحدد ـــالمالية لرعاة المش كاناتـالإم
ذا ـــــذا يسمى ىـــروع، لــــاة المشـــرعــــالمالية لم ـوع عمى الذمـــؤلاء الدائنين الرجـــــوائده وليس ليــــوع

 " ليس فيو سوى رجوع محدود".  أوالتمويل بأنو " تمويل لا رجوع فيو" 

  BOTالبناء والتشغيل ونقل الممكية أسموبثانيا: مجالات استخدام 
البناء  بأسمو انتشارا لممجالات التي تم فييا تطبيق  الأكثر، والتطبيقات ا سبقـمن خلال م

 كصيغة تمويمية نجد: BOTالتشغيل ونقل الممكية و 

 ادر مختمفة أو نقميا وتوزيعيا ـــن مصـــاقة مـــيد الطـــــولــمشروعات الطاقة الكيربائية سواء ت
نشاءوشبكات التوزيع   المحطات اللازمة. وا 

 ات المتعمقة بيا.ــــدمــافة الخــــالبضائع وكرادأو ـــــالأفنقل ـــواء لـــــ، سات المطاراتـــــمشروع 
 الربط. خدماتو ات والفاكس ــــــوط البرقيـــــكية وخطـالات السمكية واللاسمــــات الاتصـمشروع 
 المتعمقة بيا، المياه والخدمات  أنابيبتحميتيا ومد  أوات محطات المياه وتنقيتيا ــمشروع

ومعالجة يبـابــأند ــتنقية ومو  إنشاءالمتصمة بيا لمشروعات الصرف الصحي من  وأيضا
 المخمفات.

  نشاءالأرصفةالإضافيةرية حوانئ البالممشروعات وانئ الخاصة ــ، والمابـدمة الركخل وا 
 السائل.أو بالغاز المسال 

  عمرانية ـق الاقتصادية والحضارية والـناطـمط الـبعة التي تر ـرق السريـطال شاءـنإمشروعات
 المرورية العالية والخدمات المتعمقة بيا.يرىا ذات الكثافة ـــبغ
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 ائي وذات ــــق مــــائـــــما عول بينيـاطق التي يحـــــابر بين المنـــور والمعـــــد الكبارى والجســــــــم
نـالـــــــــثافة عـــك ار ــــــبحـــــال أوال ــــجبــال الأرضأون ــاطـــــــتي تخترق بـــال اقــفــاءالأنـــــشـــية، وا 

 والبحيرات المائية.
 يا.ــــنزيــــاه وتخـــــــل الميـــوط نقـــطــــري وخــــات الــــدود وشبكـــــات الســــمشروع 
 ية التي تربط بين البحار والمحيطات ــدولــــرية الـــية والنيـــنوات الملاحــــــات شق القــــمشروع

 وغيرىا.
 زدحمة وذات ـــمناطق المـق في الــوابـطددة الـــتظار المتعــاحات الانـــــس شاءــــــــإنات ــــــمشروع

 المراكز التجارية والخدمية. بالإضافةإلىية ـــــــالـعــــــثافة الـــــــــــالك
 د ــــل تعـــــالتحتية بروعات البنية ـــــــن مشـــــد مــــانت لا تعــــــياحية وان كـــــــات الســــــالمشروع

مسارح ــنادق والـــالف اءــــإنشد في تنمية الدخل الوطني مثل ــــات التي تساعـــــــن المشروعــــم
 ودور السينما.....الخ.

 عاتـــــــامــدارس والجــمــــيات والـــــفــثل المستشـــية مــــاعــــتمـــفة الاجــات ذات الصـــــــروعــــالمش 
 1ات التعميمية و الصحية.ـــــن الخدمـــيرىا مـــــــاىد المتخصصة وغـــــــــعـالمو 

 BOTقل الممك ـــالبناء والتشغيل ون وبـــــأسمالات تطبيقات ــــــكل المجالات سابقة الذكر من مج
 مجالات رئيسية وىي: أربعة في CommerzBankالألمانيددىا ــــــفقد ح

 ال.ــــــات الاتصــــبكـــــ، السكك الحديدية، شةــــــــرق البريـــــالطتشمل  أساسيةنية ات بـــــــمشروع 
 راج الفحم والبترول ـــــاستخ تياـــأمثمن ـــــدين ومـــة والتعـــطاقــــــات المتعمقة بالبيئة والـــــالمشروع

 ات الصمبة.ــــــــة والنفايـــالقمام نــــمص مـــالتخ، صحيـــياه الشرب والصرف الــــــــــاز، ومـــــوالغ
  ازل.ــــــانع والمنــــــطاقة عمى المصــــــوزيع الـــــوت اجـــــــــإنتمحطات القوى التي تشمل 
 2ومنيوم. ــــــــــورق والالــــــــــــالكيماويات وال ةـــناعـــــــــصالثل ـــــــــــات صناعية مــــــــــمجمع 

 .BOTالمطمب الرابع: مراحل و أطراف مشروع عقد البوت 

 أولا: مراحل مشروع عقد البوت
                              

، العدد داريةأبحاث اقتصادية وا    - تجارب دولية وعربية مختارة-أسموب البوت كآلية لتشييد مشروعات البنية التحتية، البشير عبد الكريمو محمد صلاح  1
 180-179،ص 2015السابع عشر جوان،

 .180، صنفسو المرجع2
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رورة ــدى ضــــــديد مـــي تحـى BOTات ـــروعــبداية المنطقية لمشـــالروع:ــالمش ديدـــمرحمةتح-01
ي ــولــــــــــن تـــــــدلا مــــــب BOTام ــظــــــــــن دامــباستخاسية ــــات البنية الأســـــالقيام بمشروع ما من مشروع

اريع ـــــنا ينصب عمى مشــما أن الحديث ىــــالـــوط ازه.ـــيمة إنجمام ــــطاع العفسيا أو القــومة نـــالحك
المؤسسات د ـــــومة أو أحل الحكــــاىــقع عمى كـــرف عمى المشروع تــإن ميمة التعــــالبنية التحتية، ف

 .التابعة ليا

روع ـــــرة لممشــمبدئية مصغ أوية ــــــــــأولدوى ــــدراسة ج راءـــــــإجأولان يتمأل الحالات يجب ــــوفي ك
روع ــــغيل المششات تــــع وتقنيــــوقـــم ومـــد حجــــون ىدفيا تحديــــــن يكأيجب  ذه الدراسةــــى.قترحــــالم
 يةـــــالإجماليفو ـــالــــو والتنبؤ بتكـــارجية المحيطة بــــــــــة البيئة الخـــــــيز عمى دراســـــع التركــــ، مقترحــــالم

 المتوقع. الإنتاجيلال العمر ـــــادية خير وتدفقاتو الإ

ككل  BOTام لمشروعات ــــــــدير عـــــتعيين م ةـــومة المضيفة منذ البدايـــــــيتعين عمى الحككما
ومحاولة فض  المشروع المختمفةراحل ــــمـــدلات التنفيذ الفعمي لـــــعمى مع رافـــــــالإشيامو ـــون مــتك

ديد ــــن مرحمة تحــــــد الانتياء مــ.وبعراحلـملالال المختمفة خ الأطرافدث بين ـحات التي تـــــالمنازع
ة ــة المضيفــومة الدولــــيام حكـــــي قـــة فـــــمة الثانية المتمثمــــــالمرح ىــــإل1المشروع ىذه يمكن الانتقال

اص التي ــــطاع الخـــــات القــن شركـــــيروع بــــاصةبالمشــــــامة الخــــالمناقصة الع راءـــــدادلإجــــــــالإعــب
 قد تبدي اىتماما برعاية وتنفيذ وتشغيل المشروع المقترح.

يتمثل دور الحكومة في مقة بالمشروع:امة المتعـــومة لممناقصة العــــالحك دادـإعة مرحم-02
ن ــــــــع لانــــــــالإعممية ــــــــلائمة لتصميم وتنفيذ عـــــــوبة المــــرارات المطمــــــخاذ القـــذه المرحمة في اتـــــى

 ذا الصدد: ــــــــالرئيسية المتاحة في ى والبدائل BOTبمشروعالمناقصة العامة المتعمقة 

 عن المشروع  بنظام المناقصات العامة. الإعلان-

 اصة بالمناقصة.ــــــخ راءاتـــــــإجدون ــــــدة بــــــع جية واحـــــل مباشرة مـــــالتعام -

 اولينـــــالمق أول الموردين ـــــــبنظام سج أينظام المناقصات العامة المحدودة ) إلىالمجوء - 
 ومة التعامل معيم(.ــــــن سبق لمحكـــــالذي

                              
دارة  B.O.Tنقل الممكية  –التشغيل  –سمير محمد عبد العزيز و إسماعيل حسين إسماعيل و شكري رجب العشماوي ، نظام البناء   1 لتمويل وا 

 .24-23، ص2007وتحديث مشروعات البنية الأساسية، الدار الجامعية، الإسكندرية، 
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وحة فّإنيا تحتاج ـتة المفـامنظام المناقصات الع إلىوء ــومة بالمجـيام الحكـقال ـو في حنأمما بـع
 .ناقصةالم إلىالمظاريف المختمفة  أودية وخبرة الشركات بالعطاءاتـن درجة جــــم دـتتأكأنأولا

ة المفتوحة مب المناقصات العاـو مــأســاقصة بــمنـــن الــــع لانــالإعمكن ـــي ذلك يـــيمكن تلاف وحتى
اقصة حتى يسيل ـالمن إلىبر عدد ممكن من الشركات ـــــــر لضمان تقدم اكــــــــــنظام آخ يأبوليس 
 منيا. الأفضلاختيار 

ي ــــة فــــومــــره الحكــــذي تنشــــمناقصة الــــطاءات لمـــعــــدم بــتقـــــتوي طمب الــــيح أنذلك يجب ــــــــك 
 طاءــــــــــإعا ــــن شأنيـــــدة نصوص تفصيمية مـــــــعمى ع -دة صحف محمية و/ أو دولية كبرىـــــــــــــــــع

ة ــــــدمــــة المتقـــــيام الشركــــصيل المشروع في قاــــــوانب وتفــــــظم جـــــعـــن مــــــافية عــــــومة خمفية كــالحك
ذه ـــــــامة عمى عطاء ىــــــــاقصة العــــــالمن اءـــــإرسة ــــالـــــــفي ح أي)ميا ـــــفع اـــــــــبتنفيذىاء ــــطــــذلك العـــــب

اء بالشروط التي يجب الالتزام بيا ــــــوفـــال يفيةـــدد كــــــــيح أنعطاء يجب ــــذا الــــوى(.تمك أوالشركة 
 المشروع عمى نحو متكامل مثل:  لإتمام

 الجدول الزمني المقترح لإتمام تنفيذ المشروع.  - .حجم المشروع وموقعو الجغرافي-

 الدولة. إلىلعدد من السنوات قبل نقل ممكيتو  الأداء وكيفية تشغيل المشروع -

 المتوقعة عن المشروع. الإيراداتطبيعة وحجم  -

 اصة بالمشروع.ــــــود خــــــذلك من تعيدات أو شروط وعق إلىما –

اقصة ــنــــم دادـــــبإعوم الحكومة ــــــتق أنو ــــــى BOTات ــاح مشروعــــوامل نجــــــع أىمد ـــــــعل أحول 
ان ــــــضمـــتيا لــــل طاقـــــامــــــكـوانب ( وان تعمل بــــالجافة ـــــدروسة من كـــــودة )سميمة ومـــية الجـــالـــــــع

المختمفة المتقدمة طاءات ـــييم العــــــراءات تقــــــــافية في إجة والشفــــــنزاىــــن الـــدر ممكن مــــــــــــق أقصى
 فنية( بينيا. ـــــوالالية ــــن الناحية المــــعطاء الأفضل )مــــــــلممناقصة واختيار ال

ة المتعمقة ـــــامــــوأ العطاءات المتقدمة لممناقصة العـــــــــأس وأفضلأار ــــان نقطة اختيــف ارـــــوباختص
 .الفاشمة رىـــالأخناجحة و لــا BOTالفيصل بين مشروعات  والحالأبالمشروع ىي في أغمب 

 عطاءاتيا أو مظاريفيا لممناقصة العامة:ــاصة لــخــات الـــركـــالش دادــــإع -03
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ديد ــمام العــيثير اىت دـــق BOTول مشروع ــــــامة حــــــالخاص بالمناقصة الع لانــــــــالإعبعد نشر 
اية المشروع بمعنى ـــــبون في رعــد يرغـــذين قــــ( الاةــــــــالمستثمرين )الرع أوالخاصة  رافــــــالأطن ــم

ة )التي تسمى ــــتركــــالمش رافـالأطذه ـل منيم. وىـي لتحقيق الربح لكـل جماعـكـــوتشغيمو بش تنفيذه
بقدر  الأمثلعطاء جماعي ىو  أومظروف  دادـــبإع( سوف تقوم Consortiumتلاف ـئالا أيضا

ي النياية. ــــمييم فــــع اــــاؤىـــإرسيتم  أنفي  لاـــــأمة ـــعامـــــــــناقصة الــالم إلىبو لمتقدم  الإمكان
تتفق ىذه  أنأولامظروف الجماعي ) المشترك( يجب ـــال أوذا العطاء ـــــى دادـعإيتم  نبلأـــوق

 الخاصة المختمفة عمى عناصر محورية ورئيسية متعمقة بالمشروع مثل:  الأطراف

 خاطره.طرق اقتسام تكاليف المشروع وم -المشروع.أرباحإيراداتطرق اقتسام  -

ختمفة التي يتكون منيا طرق  تبادل المعمومات الميمة والسرية الخاصة بالشركات الم- 
 ) شركة المقاولات وشركة التوريدات وشركة التشغيل و الصيانة...الخ(.الائتلاف

ذي تم ــــــالمظروف النيائي ال أوعطاء ـــــــال الــــــرسإذا الائتلاف بـــــــوم ىــــيق أنالخطوة التالية ىي و 
 .العطاءات لإرسالموعد محدد  آخرالحكومة قبل  دادىإلىـــــإع

ة ـــافـــــــــييم كــــوم بتقـــــتق أنة ــومــــمى الحكــذه المرحمة عــــــــوفي ىالانتقاء: أومرحمة الاختيار -04
عممية  محصمةون كـعنيا، وت منتـأعتي دمت لممناقصة العامة الـالعطاءات التي تق أوروض ـــالع

ر طاء متاح ـع أورض ـــع أفضلتيار ــــي اخــذه ىــــالتقييم ى المناقصة عميو وعمى المتقدمين  اءــسوا 
يين ــــــالـــــد الاستشاريين المــــــواجـــــان تــل عمى ضمـــمــعــــمة الــــــــذه المرحــــي ىـــن الضروري فــــو. ومــب

افة ـــــــــومة المضيفة وىي بصدد تقييم العطاءات المختمفة من كـــــــوالتقنيين والقانونيين بجانب الحك
 1.عطاء متاح بينيا أفضلبغية اختيار  أوجييا

ن ــــولويلا ـــــتا طـــــــــــتستغرق وق ألافافية ويجب ـــــــتيار بالشــــــــد التقييم والاخــــتتسم قواع أنويجب
ع المعايير ـــــــفق مـــتـحة وتــــبداية واضـــــــــن الــــالتقييم م وأسسانت المستندات ـــــك إذاإلايتحقق ذلك 

 2الدولية وطبيعة المشروعات.

 الترتيب(: أولويات)بدون مراعاة ما يميذه المعايير ـــــــى رأسعمى  ويأتي
                              

سماعيل حسين إسماعيل 1  .28 -27شكري رجب العشماوي، المرجع السابق، صو  سمير محمد عبد العزيز وا 
 .61أبو بكر احمد عثمان النعيمي، المرجع السابق، ص  2
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 والاعتمادية.الثقة والخبرة  -مظروف المالي(.ر النيائي المعروض في العطاء )الالسع -

 اءـــــإرسة ـــالـــحفي  أيذه )ــــبصورتو ى BOTمشروع  أنمدى تعتقد الحكومة المضيفة  إلىأي-
 ا في ذلك:ــمــب الأمدولة ــــالح الصالمناقصة عمى عطاء محدد( قادر عمى خدمة وتحقيق م

ية ـــــامــــالدولة المضيفة )الن إلىالمساعدة عمى نقل التكنولوجيا المتقدمة  –الأجنبيتوفير النقد 
ين ـــــــلممقاول أعمالجديدة لعمال الدولة المضيفة وتوفير فرص  عمل تدريبتوفير فرص  -غالبا(

 والمصالح الوطنية. الأىدافىذه النوعية من  أخرإلىوالموردين المحميين فييا، 

امة، فان ـــــــكومة من تقييم العطاءات المختمفة التي تقدمت لممناقصة العتنتيي الح أنوبعد 
تقدم بأفضل  أو) الذي( تقدمت الائتلاف( التي أوتدعو الحكومة الشركة ) أنالخطوة التالية ىي 

جراءاتعطاء متاح لتوقيع عقود ومستندات   معو.أو  ايمعتنفيذ المشروع  وا 

د ـــالشركات أو أح دىـــإحطاء ــــة عمى عــومـــــقت الحكــأن واف عدب مة تنمية المشروع:ـرحـــم-05
تلاف ــــــوم الائـــي أن يقــــية ىـــتالــــــوة الــــإن الخطـــــمناقصة(، فـــروع )لمــــــــة لممشـــات المتقدمـــــــــالائتلاف

ة ــــلازمـــذاتية الــــــذ التعيدات الــــــو( وأخـــــبين أعضائنو و ــيـــسو )أي بـــفــيما بينو وبين نـــاقصة فـنـــبالم
. دـعــد تأسست بالفعل بـم تكن قــــة لــشركذه الــالة أن ىـروع في حــلتأسيس وىيكمة شركة تنفيذ المش

ة والشروع ــــالشركلازمة لتأسيس ـــوال المبدئية الــــم رؤوس الأمـــديــذلك يتم تقـــــــــرحمة كــذه المــــــفي ى
الائتلاف  أيروع )ــــوم المتعيدون بتنفيذ المشـذلك سوف يقـذه المرحمة كـ. في ىفي تنفيذ المشروع

مقرضة لمحصول منيا عمى ــلدائنة أو اال رافــإلىالأطوجو ـاء المناقصة عميو( بالتـــتم إرسذي ـــــال
أو روع ــــيذ المشــــة تنفـــــــــشرك اءـــــــإنشمال ـكضافية التي قد تكون مطموبة لإالإمبالغ ــــــــــوال والـــــــالأم
ات ــــــع المقاولين والموردين وشركـــــروع  أن يتفاوض مـــــــسو، ولممشــروع نفــــروع في تنفيذ المشــــلمش

دلات ــــومع ارـــعـــأفضلالأساق عمى ــــالاتف بغيةد تشترك في المشروع ـــــيانة التي قـــــالتشغيل والص
 ذلك . إلىالتنفيذ واشتراطات الجودة وما 

رحمة ـــــم إلىإن المشروع سوف ينتقل بعد ذلك ــيات فـــاقـــذه الاتفــــل ىـــوبعد أن يتم الانتياء من ك
 ساب رأــــــون وأصحــــو المقرضيـــذي يبدأ فــــو التاريخ الــــوىFinancial Closingالي ـالم الإقفال

دتو عمى ــاعــــــية مســروع بغــالية لممشــــالماتيم ـــساىمــــديم مـــــون في المشروع في تقـــــال المشاركـــالم
وات ــــــــن الخطــــذلك م إلىا ــــــام ومــــــواد الخــــــــراء المعدات والمــمميات تصميم وبناء المشروع وشـــع

 ع.ـــــرض الواقأعميا في تنفيذ المشروع عمى العممية اللازمة لمبدء ف
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نـــــفـــــبدء في تنـــيتم فييا ال روع:ـــيذ المشــة تنفــرحمـــم -06 يات ـــــــاقــــل الاتفــــــاء كــيـــــيذ المشروع وا 
ذه المرحمة ـ. وتنتيي ىاللازمة لمتنفيذ والـالأمديم ـات المعنية في تقـبدأ بعد ذلك الجيــــالتمويمية، لت

 ن جانب شركة المشروع والحكومة.ــــولو مــــــامة المشروع وتجريبو وقبــــــبإق

رحمة التشغيل ــــــــــم ىــــإلروع ـــــــل المشـــــــدخــــنا يـــــــــى: Operationمرحمة تشغيل المشروع  -07
ي ــــنوات )حسبما ينص العقد الرئيســــدة ســـــب لعــــغالــــــمة سوف تستمر في الــــــرحـــــــي مــــ، وىالفعمي

 رىـــــأخة ـــركـــــع شــــد مــــاقــــتتعد ــــــحيث تتولى فييا شركة المشروع عممية التشغيل أو ق 1لممشروع(
رداد رأس ـــترة التشغيل في استـــــــــــــلال فـــــــالمحصمة خ راداتــالإيتتولى التشغيل والصيانة تستخدم ـل

عممية التشغيل والصيانة  أنتأكد من ــومة الـق الحكـــــن حـــالمخططة، وم احـــــــــالأربالمال وتحقيق 
 2تتم وفقا لممعايير المحددة.

مر مشروع البوت محل ـــفي عيرة ــــىي المرحمة الأخ:Transferل الممكية ــقــرحمة نـــم -08
طة ــــــغيل بواســــــــوات التشـــــي سنـــوات وىــدة سنـــــد عـــــقل ممكية المشروع  بعــــــييا يتم نــــدراسة وفــــــال
ن ـــد ترى التعاقد مـــــــــــالتي ق3قطاع (ـــومة المضيفة ) أي الدولة أو الـإلى الحكطاع الخاصــــالق
طاع ــــــن القــــــر مــــــرف آخـــــعيد بالتشغيل لطــــــــتستمر في التشغيل أو تـــع الشركة نفسيا لــــديد مــــج

ند ـــــــركز عميو الحكومة المضيفة عــا ستـــــم مــــــأى4.يل بنفسياـــــولى عممية التشغــــــالخاص أو قد تت
و ــعمى مشروع جيد تمت صيانتو الحصول ـــــفي نياية فترة التعاقد ى يياــــــــــإلروع ــــنقل ممكية المش

وتدريب  يوـــــإلة ـــــــلازمـل التقنيات التشغيمية الــــــوال السنوات السابقة وتم نقــــوتشغيمو بشكل سميم ط
 5.الأمثلوتشغيمو بالشكل  إدارتوة المتاحة عمى كيفية ــــبشريــوادر الـــــالك

 مشروع بوت ناجح. بأيوفي الشكل التالي سوف نقدم ممخصا عاما لكل ىذه المراحل الخاصة 

 

                              
سماعيل سمير محمد عبد العزيز و  1  .28شكري رجب العشماوي، المرجع السابق، ص حسين إسماعيل و ا 
 –ى بقضايا التنمية في الأقطار العربية، العدد الخامس والثلاثون سمسمة دورية تعن،  B.O.Tعيسى محمد الغزالي، نظام البناء والتشغيل والتحويل  2

 .10السنة الثالثة. ص -2004نوفمبر / تشرين
 .28سمير محمد عبد العزيز و إسماعيل حسين إسماعيل و شكري رجب العشماوي، المرجع السابق، ص   3
 .10المرجع السابق، صعيسى محمد الغزالي، 4

سماعيل حسين إسماعيل و   5  .28شكري رجب العشماوي، المرجع السابق، صسمير محمد عبد العزيز وا 
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 المراحل المعيارية لمشروع بوت ناجحيمثل  0101-الشكل رقم: 

 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية: : مرحمة التحديد:أولا
 تحديد المشروع.

 تحديد ىيكل التمويل الأمثل.
 دراسات الجدوى المبدئية. إجراء

 تعيين فريق تنفيذ المشروع ومدير عام المشروع.
 BOTاتخاذ القرار الحكومي بتنفيذ المشروع بنظام

 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية: ثانيا: مرحمة الإعداد الحكومي لممناقصة العامة:
 عنيا. والإعلانلممناقصة  إجراءات الإعداد

مكانيات الشركات المتقدمة من الناحيتين المالية والفنية ) التقنية(.التأكد من جدية وخبرة   وا 
مسودة المشروع بوجو عام تمييدا لتوقيعيا مع طرف خاص لاحقا  إعدادالتعاقد عمى المشروع ) 

 لمناقصة العامة عمى شركة أو ائتلاف ما(.ا إرساءعقب 
 مستندات و وثائق المناقصة.

 طاءات المختمفة المتقدمة.تحديد معايير وشروط تقييم الع
 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية: ثالثا: مرحمة إعداد الرعاة المحتممين لعطاءاتيم:

 تأسيس شركة تنفيذ المشروع. أوتشكيل الائتلاف الخاص بالمشروع / 
 دراسة الجدوى التفصيمية. إجراء

 الشركاء المحتممين في المشروع. أوتحديد المشاركين
 الحكومة قبل الموعد النيائي المحدد لذلك(. إلىحزمة العطاء ) المظروف النيائي إرسال 

 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية: الحكومة:رابعا: مرحمة الاختيار والانتقاء بواسطة 
 تقييم العطاءات والعروض كميا.

 .إيضاحاتتعديلات أو تقديم إجراءطمب 
 عطاء متاح. أفضللاف المحدد صاحب الائتو المناقصة عمى شركة ما أ إرساء

 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية: المشروع:خامسا: مرحمة تنمية 
 تأسيس شركة تنفيذ المشروع.

 تقديم مساىمات رؤوس الأموال لمتمويل.
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 توقيع اتفاقيات القروض اللازمة.
 الإقفال المالي.

 توقيع عقد المقاولات 
 مواد خام(.توقيع عقد التوريدات ) معدات ، 
 توقيع عقد التأمين عمى المشروع.

 توقيع عقد التشغيل والصيانة الدورية.
 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية:(: الإنشاءسادسا: تنفيذ المشروع ) مرحمة

 المباني وتركيب المعدات.
 الأولية التشغيمية. الاختبارات

 الموافقة الحكومية وكذلك موافقة شركة تنفيذ المشروع.
 نقل التقنية وبناء القدرات التشغيمية)تدريب الكوادر البشرية(.

التقييم الدوري لممشروع لضمان كفاءة وفاعمية كافة أنشطتو التشغيمية عند بدء مرحمة التشغيل 
 الفعمي لممشروع.

 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية: التشغيل: سابعا: مرحمة
 التشغيل والصيانة خلال فترة التعاقد.

 التفتيش الدوري عمى أنشطة وعمميات المشروع لمتأكد من كفاءة وفاعمية سبل أدائيا.
 التدريب المستمر لمكوادر البشرية.
الدولة المضيفة ومساعدة كوادرىا البشرية عمى بناء القدرات  إلىنقل التقنيات التشغيمية الحديثة 

 العالية قبل الشروع في نقل الممكية.
 وتشمل عمى الخطوات الفرعية التالية:كية:ثامنا: مرحمة نقل الم

 نقل الممكية الأمثل من بين البدائل المختمفة المتاحة. أسموبتحديد 
 القطاع العام. إلىنقل الممكية فعميا أو ضمنيا 

 
سماعيل حسين إسماعيلو المصدر: سمير محمد عبد العزيز ) شكري رجب العشماوي ، نظام و  ا 

دارة وتحديث مشروعات البنية الأساسية،  B.O.Tنقل الممكية  –التشغيل  –البناء  لتمويل وا 
 (.34-32ص ص ،2007الدار الجامعية، الإسكندرية، 
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 أطراف عقد البوت:– 02

د بإنشاء ـاقتعــــرض الــــمجموعة من العقود المركبة اللازمة لتحقيق غ حقيقتياتعد عقود البوت في 
دات المختمفة ــــقة من التعاـــــــــزمـمو حــالعقد يتضمن في داخ أنالمرفق وتشغيمو لتقديم الخدمة، أي 

 أوليمامن الأطراف  عانو نوجد في عقود البوت ـــ، وعمى ذلك فإنو يرافـوالمتعددة الأط
 1راف الرئيسيون لمعقد، وثانييما الأطراف التابعون.ـــــــالأط

 الأطراف الرئيسيون لعقد البوت.ثانيا: 

 ولا: الدولة المضيفة) الحكومة مانحة الالتزام(:أ

 :إجمالأىمياتتمثل الدولة المضيفة من خلال جيات متعددة و مختمفة ويمكن 

ون ــانـــق اصدرار ـــــــتطمب الأم إذاون السمطة التشريعية ــــتك اـــــإموىي :الجية مانحة الالتزام-01
ي مجمس ــالالتزام ىي السمطة التنفيذية ممثمة ف بإصدارون الجية المختصة ـــــتكأو من البرلمان. 

 2الوزير المختص. أوالوزراء 

ظيم ــــــــن تنــــــؤولة عــــــــي الييئة المســـوى زامــتـــالطرف في اتفاق الالامة ــــالع الإداريةالجية  -02
 المرتبطة بو. لأساسيةاالمرفق وتقديم البنية 

، يمو ان الحكـية الضمــــــ، جطاقةــــــورد ال) مشتري الخدمة، ممثل:رىـــــــة أخيجيات حكوم-03
جية ــــع الـلمبرم مزام اـــتـــــــالال أوالترخيص  اتـــــفاقـــــاتو في بعض الحالات قد توجد ـأن إذوغيرىا(، 

راء ـــــــ، أو شدمةــــبشراء الخ تزامـروع عمى الالـــــــركة المشـــــع شـم، فقد تتفق الدولة الحكومية المعنية
بنك ــــــــية كالـــــــــالــــمؤسساتيا الم دىــــــإحن طريق ــــالدولة عد تقدم ــــ، وقبالأرضالانتفاع  أوود ــــــالوق

 3ية شركة المشروع.في مواج أو إحداىاىذه الييئات  بتعيداتضمان  أوكفالة المركزي 

 

                              
 .40أبو بكر أحمد عثمان النعيمي، المرجع السابق، ص 1
 .101أسامة مدلول أبو ىمبيو المطيري ، المرجع السابق، ص 2
اريع البنية التحتية، مذكرة لنيل درجة الماجستير في القانون، فرع قانون ، إطار لاستقبال القطاع الخاص في مش B.O.Tسميرة حصايم، عقود البوت  3

 .26، ص2011التعاون الدولي، جامعة مولود معمري، تيزي وزو،
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 ة المشروع(:ــــي المشروع)شركــــــزم أو راعــثانيا: الممت

يا ـــــدد حقوقـحـــوت والتي تتــــام البــــالمنفذ بنظاحبة الامتياز ــــي الجية صـــروع ىـــة المشـــشرك
اد ـحـــــوىي تتكون من اتة المضيفة ـــع الدولــع مــتزام الموقــــالال أواتيا في اتفاقية المشروع ـــوالتزام
مؤسسين ـــن الــــييد( مــــوريد والتشـــــتالات التصميم والـــي مجــــ)مجموعة شركات متخصصة فمالي.

ونسورتيوم ـــــــالكاد تحــــــــــــذا الاىــــــــــسمى ياص( و الخـــــــــــــــــام و عــــــــــــــالطاع ــــــــــــــقـــال أوخاص لاع اطـق)ال
(Consortium) ــــرض ثر بغـــــؤسستين أو أكـــد مبرم بين مــــــعق″وـــــأنــــــــــو بــريفـــن تعــذي يمكــــوال

ة أو ة مشــــتركذ صفـقة بصـــفــــيـــــــفــنــأو ت ات،ــــــدمـــديم خــــــــــد سمع أو تقــــول عمى صفقة توريــــالحص
 . 1دة أشكال حسب طبيعة نشاطو"ـــــــامنية، يتخذ عــتض

ع ــوزيـت ىــةإلــــافــــــبالإضوبة ـــالمطم والـــــــــالأمامة رؤوس ـخــــونسورتيوم ضـــــوالسبب في تشكيل الك
 :ويقوم ىذا الاتحاد بـ 2ذي لا تتحممو شركة بمفردىا.ـــال رــــــالأمالمخاطر 

 يذه.ــــرض لتنفــــم عــــديــات وتقـــــروعـــدوى لممشــة جـــدراس دادــــإع

ن كل ــوع الاختيار عمى عرضو وتحصيل حصة رأس المال مـــــــال وقــــــــــــتكوين شركة المشروع ح
 مؤسس.

 ورديــــمشغمي المشروع، ومقاولات، ـــــالمعنية كالحكومة، شركات الم رافــــــالأطالعقود مع  راءـــــإج

 3...الخ.الأوليةوادـــــــالم

متداخمة  رىــخأناك جيات ـــالرئيسية ى رافــالأطتمك  افةإلىـــبالإض:رىـالأخراف ـــــثا: الأطـــالـــث
المرافق  ءوبناالتشييد  أعماللييا إمجموعة الشركات التي تسند  أوو الشركة ـــكالمقاول وى

ا ـــــناك مـــــويتخذ عادة شكل تسميم المفتاح وى الأساسيربطيا بشركة المشروع عقد المقاولة 
التشغيل ولى مسؤوليةـــــة التي تتــــــــي الشركــــوى Operatorاصطمح عمى تسميتو بالمشغل 

                              
في  توراهمعاشو عمار، الضمانات في العقود الاقتصادية الدولية في التجربة الجزائرية)في عقود المفتاح والإنتاج في اليد(، أطروحة لنيل درجة دك 1

 .  1998القانون الدولي والعلاقات الدولية، معيد العموم القانونية والإدارية، جامعة الجزائر،
 .102-101أسامة مدلول أبو ىمبيو المطيري ، مرجع سابق، ص 2
الجامعية، ، الدار botدراسات الجدوى التجارية والاقتصادية والاجتماعية مع مشروعات  بد القادر محمد عبد القادر عطية،ع3

 .637،ص2005الإسكندرية،
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 شركة المشروع

دارتروع ــــاري لممشــــــالتج ات مف التخصصـن في مختـيمستشار وعة الـممج بالإضافةإلىذا ـــــى وـــــوا 
 1اليندسية وشركات التأمين ومجموعة الموردين.و ويمية والتشريعيةـمالت

 BOTالمختمفة في مشروعات  الأطرافوالشكل التالي يبين العلاقة بين 

 BOTالمختمفة في مشروعات  الأطرافشبكة العلاقات بين   0102-الشكل رقم:

             
             
             
             
             
             
             
            

 

 

 

 

 .(639ص  ،2005،عبد القادر عطية ،عبد القادر محمدالمصدر)
 

 

 

                              
 .184محمد صلاح والبشير عبد الكريم، المرجع السابق، ص  1

 اتفاقية

مستشارين 

 ماليين

 اتفاقية

 مؤسسين

 حكومة

عقود 

 توريد

عقود  متعاقدين

 بناء

 اتفاقيات وكالة

 اتفاقيات مقرضين

عقد  مشغل

 تشغيل

 موردين

 عقود تأمين شركات
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 و.ـــمــويــتم يبــــالـــــوأسBOTبوتـــد الـــقــعــوني لـــانــــام القـــنظــثاني: الـــــالمبحث ال

اح ــــفي نج الأساسيمثل حجر  BOTبناء و التشغيل والتحويل لـالتنظيم القانوني لعقود ا إن
ذا ـــــــن يحققيا ىأن ــوة منيا، فالمنافع التي يمكـــالمرج دافـــالأىنوع من العقود وتحقيق ــذا الــــــى

 تمويميا.دى انضباط التنظيم القانوني الحاكم ليا و طرق ـــــــن العقود يتوقف عمى مـــالنوع م

 : التكييف القانوني لعقد البوت.الأولب المطم

 BOT: التنظيم التشريعي لعقود البناء والتشغيل والتحويلأولا

ا، ـــــــوانين لتنظيميــــــــــدار قـــــبإص BOTرافقيا العمومية بنظام ـــند خوصصة مـــــة عــــوم الدولـــــتق
ات رئيسية لخوصصة ــــة اتجاىــــلاثـــناك ثـــــيتبين ىن تشريعات الخوصصة ـــــــومعاينة مجموعة م

 المرافق العمومية بنظام البوت وىي:

التشريع  ثلـــوالتحويل مبناء والتشغيل ــــال اتــــــاقــــاتفوانين خاصة لتنظيم ـــــق اصدرا:الأول الاتجاه
ال ـــحـــــن كانت. وكذلك الـيأBOTنظام ـب اقات المبرمةـد لجميع الاتفــــــوحــــربي والفمبيني المـــــــــالمغ

 .BOTترالي و الصيني والتركي فيناك تشريع واحد ضابط لنظام ـــــــفي التشريع الاس

وم ــــــالتي يق الأساسيةبنية ـــات الـــــــــتياز لتنظيم مشروعــــــــــوانين الامـــــــــــــق دارــــإصاه الثاني: ــــالاتج
 والتشريع المصري. الألبانيبيا القطاع الخاص كما في التشريع 

وصصة نشاط بيرة من التشريعات بحيث يتيح كل منيا خـــــــمجموعة ك دارـــــصإاه الثالث:ـــــالاتج
ندي ـــــــــالكع ـــــدة والتشريـمتحـــة الــــع المممكــــــوتشريع البيرو، وتشري الأرجنتينيثل التشريع ــــــــعين مم

 1والماليزي.

 قود البوت:ــن عــــري مــــرع الجزائــف المشــوقـم

ياه ــــقانون الم إلىوع ـــــــــو بالرجـــــــ، فإنكانت الجزائر لم تعرف في قوانينيا تسمية "بوت"  إذا
ديدا ــــتح –يا اء فيـــــ، التي ج2نوــم 17ادة ـذا العقد وذلك في نص المــنستشف صيغة من صيغ ى

                              
 .63أسامة مدلول أبو ىمبيو المطيري، مرجع سابق، ص 1
 .2005سبتمبر  4، الصادر في 60، يتعمق بالمياه، ج.ر.ج.ج،عدد 2005غشت  4مؤرخ  12-05قانون رقم  2
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العمومية  لاكــــــــللأمكذلك  تخضع»أنو: عمى  -العمومية الاصطناعية لممياه الأملاكونات ــــلمك
ل التي تعتبر ممكا يرجع لمدولة بدون مقابل بعد نفاذ عقد ـــــيياكــــــالاصطناعية لممياه، المنشآت وال

ون ـــا لمقانـــــوالاستغلال المبرم مع شخص طبيعي أو معنوي خاضع للإنجازالتفويض  أوالامتياز 
عمميات أو ــــــميع الـــــــر جـــــــظ توفــــــلاحــــــــ، نادةـــــــنص الم استقراءـــوب. » اصــــــون الخــــالقان أوالعام 

وع ـــــــــوبعدىا رج، غلالـوالاست بناء،ـلا ازأوــــالإنجالمراحل المتضمنة في تنفيذ عقد البوت وىي : 
 1التفويض. أوالدولة بعد نفاذ عقد الامتياز  إلىأملاكالمنشآت 

 .BOTثانيا: الطبيعة القانونية لعقد البناء والتشغيل والتحويل

بوت ىي ــود الـــــن عقإلىأرأيــــــالذا ـــــــيذىب ى:إداريةعقد البناء والتشغيل والتحويل عقود  01
 الإداريعقد ــــار اليعــد فبتطبيق مـنظام الالتزام القديم تحت مسمى جدي إلا، و ما ىي إداريةعقود 

 ن:أعمى ىذا العقد نجد 

في  ما يتوافرو ــــعام وىــــون الـــــالقان أشخاصدىما من ــــون احــــن يكأد يجب ــالعق رافــــــأطأن  –أ 
 التي تمثميا(. الإدارةجية  أوعقود البوت )الدولة 

في  رـــــالآخرف ــــزام الطــتـــــومي )الـــق العمـــد  مرتبطا بالمرفـــقـــــــوع العـــوضـــــــون مـــــــأن يك -ب
 عقود البوت بتسيير مرفق عمومي(.

مألوفة روط غير ـــي شــــدولة وىـــــال الإدارةأود عمى شروط استثنائية لصالح ـوي العقــأن يحت -ج
 .(واطرادبانتظامالمرفق في تعديل العقد وضمان تسيير  الإدارة)سمطة ون الخاصنافي عقود الق

ن أن ـــم الرأيذا ـــــينطمق ىبة:ــركـــــم إداريةعقود BOTعقود البناء والتشغيل والتحويل  02
ون ـــانــالق مركبة وتحمل في طياتيا وسائل إداريةعقود  BOTعقود البناء والتشغيل و التحويل 

دارةــــأدواتإنشمن  أداةذلك وسائل القانون الخاص وىي تعد ــــــعام وكــــــال  رافق العامة.ــالم اءوا 

 

 

                              
 .11 سميرة حصايم، المرجع السابق، ص1
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 عمى ذلك يجب التمييز في ىذه العقود بين نوعين من النصوص: وبناء

 أووز نقضياــــلا يجـــــالمدني فون ــــــالقان امـــــــكـــــلأحة: وىي التي تخضع ــديــــتعاقــــالنصوص ال 01
 اق الطرفين.ــــاتفــب إلاعديميا ــــت

رق مرسومة ــــــــو ووضع طـــــــي ذاتـــق فــــرفـــي التي تتعمق بتنظيم المــــوص التنظيمية: وىــــالنص 02
 العميا. مع مصالحيا بما يتفقتعديميا  الإدارة، وتممك جية لإدارتو

ن اسأــــــــــأستند عمى ـــــوص التنظيمية يســـة والنصــديــــتمييز بين النصوص التعاقــــــالاس ــــأســــف
قة ــــــدار بطريـــق يــالمرف أصبحا ـــــم إذاييا ـــــلإدية تختفي وتزول ولا تكون بحاجة ــــــالنصوص التعاق

 1ن اختفاء.المباشرة، بينما الشروط التنظيمية تبقى شامخة دو  الإدارة

ويل ــــــالتحغيل و ــبناء والتشـال ودـقـن عأ بمعنىعقود البناء والتشغيل والتحويل عقود مدنية:-03
 دني والتجاري.ــوتخضع لقواعد القانون الم الخاص نود القانو ـــــــــمن عق

قد عمى ــــــترط في العــــم يشـــــــا لــــنيا مــــات التي تنشأ عــــــنازعـر المـــــويختص القضاء العادي بنظ
 :الآتيةعمى الاعتبارات  الرأيذا ـــــــــــالتحكيم ويقوم ى

ا يتضمنو من مبدأ ـاص ومــــون الخـــــــــرب لمقانـــــدية اقـــقــــصيغ عــــقا لـــــود البوت تتم وفــــــــن عقأ 01
 ن العقد شريعة المتعاقدين.أو الإرادةسمطان 

 أساساص عمى ـــــع القطاع الخــن تتعاقد مأية فرضت عمى الدول ـلالتجارة الدو  متطمباتنإ 02
لاقات ـــيا المادية وتحتفظ بعــــين الطرفين، حتى تحقق مصالحــــــمن الحقوق والواجبات المتوازنة ب

 .الأجنبيةارج وتستطيع جذب الاستثمارات ـــخـبيرة في الـــــاقتصادية ك

م ــن عقدىأود البوت ـقن يوضح المتعاقدين في عأد استقر العمل عمى ـالناحية العممية فقمن  03
 عقد مدني.

ن عقود البوت أرى البعض ــــي عقود البناء والتشغيل والتحويل عقود ذات طبيعة خاصة: 04
صعب وضع ث يــة،بحياصــروفو الخــــد ظـــقــكل عـــانونية مختمفة، فـــــلال نظم قـــــدىا خــــيتم عق

                              
 .64-63أسامة مدلول أبو ىمبيو المطيري، المرجع السابق، ص  1
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د ـقــو عـــان أواص ــــــد البوت عقد من عقود القانون الخــــــن عقأامة مجردة تقضي بــــــــــــاعدة عـــــق
انوني الذي ـــنظام القـــــت الـــدى ووضعو تحـــــد عمى حـــــن تفحص كل عقــــذلك لا بد مـــــ، لإداري

را ـــظـــــن رـــــــلأخروع ــــمن مش حرىبالأو أ، لأخرىالة ـــــــتختمف من ح دــــــن النتائج قإذأيحكمو، 
ناءا عمى ــــــاقدة. وبــــاختلاف طبيعة العلاقة القائمة بين شركة المشروع والسمطة المتع لإمكانية

من  أخرىاستجمع عناصره، وتارة  إذاإدارياعقدا  ىذا التكييف الواقعي يعتبر عقد البوت تارة 
 عقود القانون الخاص.

 .ز بين عقد البوت والعقود الشبييةالمطمب الثاني: التميي

 عن عقود التزام المرفق العام.: تمييز عقد البوت الأولالفرع 

ردا كان أو ــزم، فــذي يتولى بمقتضاه الممتــــد الــعقــال إلىام ـــعــــــق الــــتزام المرفــــــد الــقـــينصرف ع
ابل ـــن، مقـــن الزمــمدة محددة مــــام اقتصادي واستغلالو لــــــــق عـــــمرف إدارةشركة، وعمى مسؤوليتو 

 الأساسيةد ــــــواعـــــــمن المنتفعين وفقا لمنتائج المالية للاستغلال، مع خضوعو لمقوم يتقاضاىا ــــرس
 .لعقد الامتياز الإدارةروط التي تضمنيا ــــضلا عن الشــــــعامة، فـــــــمرافق الــــير الـــلس

 إلىو ـــيمــة إدارة المرفق وتشغــــــمسأل نادـإسي ــزام فــتــــالالود ـــقـــحيث تتوافق عقود البوت مع ع
ددة.كما وال مدة العقد المحـــــاطر التشغيل طـــبء ومخــــخاص، ليتحمل بذلك الممتزم عـــقطاع الـــــال

 لا العقدين.ـــــفي ك الإداريةل لمجية ظأن الممكية ت

د بنتائج ـقاه المتعايتقاض ذيـــــالل المالي ـــاط المقابـــــــــــود في ارتبـــــن العقـــــتان مــما تتفق الطائفـــــك
 1ا الواسع.ــــر المرتبطة بالتشغيل معناىــــاطـــرة المخــــالاستغلال، لتأخذ فك

ة ــــــيام شركــــــــرية، تتمثل في قـــــوىــــتزام في نقاط جــــــلود الاـمع ذلك عقود البوت تختمف عن عق
راء ـــــــــكامل، وشـلييد باــــبناء والتشــــــــــلكاليف اــحمل تـــالمشروع في عقود البوت بتصميم المشروع وت

قد وصمت ــــم، فــــي ضخــــالـــــبء مـــا المشروع، لتتكفل بذلك بعالتي يتطمبي والآلاتدات ـــــــــــالمع

                              
 .44سميرة حصايم، المرجع السابق، ص  1
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م ــــمميون دولار ت 616مغ ــمب إلىي الصين ـــحم فـــــفـاء بالـــــــيد الكيربـــــمحطة تول شاءـإنكاليف ــت
 1ل.ـــــامــال أجنبي بالكــــــــــــــرأس مــــتمويميا ب

ا قورن ـــــــم إذاون معتبرا ـــــركة المشروع يكـــــاتق شــــالي الممقى عمى عـــــــالعبء المإن ـــــالتالي فـــوب
وتسميمو بعد ن تقوم الدولة بإنشاء المرفق ـــــبذلك الذي عمى عاتق الممتزم في عقد الالتزام، أي

 . إدارتوذلك لمممتزم ليتولى 

كأثر  بالإدارةويل مقترنة ـــقود تمـــيي عــعقود البوت ف اــــأم، إدارةفعقود الالتزام بذلك ىي عقود 
د الالتزام يكون ــل عقـــامة في تعديــــليذا التمويل، وعمى ذلك فإن تدخل الدولة بصفتيا سمطة ع

مالي الضخم ـــــــإن العبء الـــــود البوت فـــــــــــعق اــأمن يكمفيا ذلك نفقات باىظة، أواردا، دون  راـــأم
ق عمييا، ـــفــزامات المتـــــتــــل الالــــل لتعديــفي التدخة المشروع يغل يد الدولة ــــالذي تتحممو شرك

 2.تفوق ما تكبده المستثمر من نفقاتلان ذلك قد يكمفيا مبالغ 

 وت عن عقود الشراكة.ــــالفرع الثاني: تمييز عقود الب

بيرة بينيما من ـذ يوجد تشابو كإن عقود البوت، ــرة مـبيـــكة ـــــدرج إلىود الشراكة ــــــقــتقترب ع
ن ــــالانكموسكسوني، وموني نـنظام القاـال إلىما ــلاىــديدة، فمن حيث النشأة ينتمي كـــواحي عـــــن

لانية وحرية ـبدأ العقــــــم إلىتخضع عقود الشراكة وعقود البوت كمييما  رام العقدـــرق إبــــحيث ط
يمة ــــييا مـــــون فــــبة التي تكــــالمرك يةــمالــــــالإجود ـــن العقــــــدان مــــــن كمييما يعأما ــــــالمنافسة، ك

دارتوالمتعاقد شاممة لتمويل المرفق  نشائيوا  د ـفإن فكرة المخاطر في عقد البوت وعق وأخيرا، وا 
م ــــرغـــالعقد. وعمى ال رافــــأطعيا بين ـــر وتوزيـــاطتقييم المخ أساسوم عمى ـــــالشراكة كمييما تق

تام ـــــق الــن ذلك لا يعني التطابإلاأود البوت ــقــراكة وعــود الشـــــمن ىذا التقارب الشديد بين عق
 وجد بعض الخصائص التي تميز عقود الشراكة عن عقود البوت لعل أىميا:ــــــذ يإبينيما، 

فاق ــــوجد اتـــــــ، لا يابقاــــــــــما وضحنا ســـــود البوت وكــــالطبيعة القانونية لمعقد: فعقمن حيث  –أ 
 م تعد عقود قانون خاص.إداريةأد كانت تعد عقو  إذاام عمى تحديد طبيعتيا وفيما ــــت

                              
 .868عبد القادر محمد عبد القادر عطية، المرجع السابق، ص  1
 .76، ص 2008الطريق لبناء مرافق الدولة  الحديثة، دار الجامعة الجديدة، د.ب،  B.O.Tعصام احمد البيجي، عقود البوت  2
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ناك ـــن ىأود ــــــالعقن ــــــــيذا النوع مــــــأما الشراكة فتظير دراسة تشريعات الدول التي أخذت ب –
 لعقود الشراكة. الإداريةعمى الطبيعة  ماعـــــإجشبو 

الي ـابل المـــان المقــــــواء أكــــي لممتعاقد: ففي عقود البوت وســـبالنسبة لطبيعة المقابل المال –ب 
م صورة أق ــــدمات المرفـــــالذي يحصل عميو المتعاقد يتخذ صورة رسم يدفعو  المنتفعون من خ

ما ــــي كــــذا المقابل المالــــإن ىـــفي مقابل الخدمة التي تقوم بشرائيا ف الإدارةبالغ مالية تدفعيا ـم
 ج المالية للاستغلال.ــــائــيرتبط بالنت انمإعامة ــــــق الــــود تفويض المرافـــــىي الحال بالنسبة لعق

بصورة  الإدارةعو ـــــدفــذي تــــلمقابل المالي عمى فكرة الثمن الة فيقوم اـــــراكشا في عقود الــــــأم
 الية للاستغلال.ـــن يكون مرتبطا بالنتائج المأوال مدة العقد من دون ــــزاة عمى طــــمج

 الفرع الثالث: تمييز عقود البوت عن الخصخصة.

اص موضوعو ــطاع الخــــة والقــــدولــبين ال إبرامويتم  إداريقد ــــــقد الخصخصة ىو عـــــع نإ   
اص، ــخـــــطاع الــــالق أشخاصد ـــــــاح ىــإلزئيا ـــــج أوميا ـبيع مشروع تممكو الدولة وتنقل ممكيتو ك

قد البوت ــــن تشابو عقد الخصخصة مع عــــرغم مــــوعمى ال المشروعبة كميا ــفتنقطع علاقة الدول
خاص ــالقطاع ال إلىة تممكيا الدولة وتنقل ممكيتيا ــــامـــــــع والــــــأممن ناحية تناوليما 

 :أىميمايختمفان من عدة نواح أنيماإلا

واعد تتعمق بإنشائو وتشغيمو، ــلال وضع شروط وقــاحتفاظ الدولة بحق السيطرة عميو من خ
الدولة في نياية المدة  إلىممكيتو  إعادةوالرقابة عمى المشروع حتى  الإشرافحق  إضافةإلى

 المتفق عمييا.

اص وتنقطع علاقة ــــالقطاع الخ إلىفي عقد الخصخصة فتنتقل ممكية المشروع نيائيا  اــأم
وبناء عمى ذلك يعتبر نظام عميو. الإشراف أورقابتو  أو إدارتوو وتمتنع عن التدخل في ـــالدولة ب

من  دولةــــع عبر الوسائل التقميدية لمعقد البوت حلا وسطا بين الخصخصة وتمويل المشاري
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تماد في ــــــد الاعــــرص أوارجية خال أوالحصول عمى القروض الداخمية  أوخلال فرض الضرائب 
 1الموازنات العامة.

 .BOTالمطمب الثالث: أساليب تمويل المشاريع بنظام البوت

روع ــــتعترض تمك المشروعات فالمشل التي ـــــاكــرز المشــــبأيعد تمويل مشروعات البوت من 
تصادية ــــية المتغيرات الاقــــواجــــــياتو حتى يستطيع مــــــــالتمويل منذ البداية وطول ح إلىيحتاج 

 نوعيتو. الإنتاجأوواء في حجم ـــــــتي تحيط بو ســـــوالاجتماعية ال

 التالية: الأساليبوتمويل المشاريع بنظام البوت يأخذ أحد 

عمى تقديم  وبـــــالأسمذا ـــــلا ضمان( يقوم ىـــب راضـــــالإقتمويل المشروع دون حق الرجوع) 01
وافقة ىذه ـي مــف الأساسالمشروع والتي تعتبر  أصولالقروض من الجيات المانحة في حدود 

المساىمين  زامـــــإللا يتم ـــــلمضمان، ف رىــــــولأخــأصوجد ــــــبحيث لا ي راضـــــــالإقالجيات عمى 
 الخاصة. أمواليمفي  إضافيةبأعباء مالية 

 وبــــالأسمذا ـــــــــــدود( يترتب عمى ىـــــبضمان مح الإقراضتمويل المشروع مع حق الرجوع) 02
ذه ــــوع، وىة المشر ــــن شركــسداد ديــــدودة لـــات محــــالمساىمين بضمان زامــــــإلع ـــــتقديم التمويل م

ا، فينقمب ــــالمشروع وبدء تشغيمو تجاري إنشاءالضمانات محدودة من حيث الفترة الزمنية لحين 
وبا عمى ـذه الديون محســداد ىــون سـك. ويلرجوعتمويل دون حق ا إلىالتمويل بعد ذلك 

 إلىذه الضمانات ـــعائدات النقدية المتوقعة، وتيدف ىـال بالإضافةإلىالمشروع  ولـاسأصــأس
 و التعمير. بالإنشاءالتقميل من المخاطر المرتبطة 

 :ين بـالسابق الأسموبينوفق  botويمكن تمويل المشاريع بنظام 

لشركة  رىــــالأختراض ــــات الاقـيج أوغ نقدية تقدم من البنوك لن مباـوىي عبارة ع القروض:
راحل ـات عمى حسب مـــــــذه القروض عمى دفعـــــــىدم ـــــالمشروع لمقيام بكافة مراحل المشروع وتق

يا لممشروع وان لا تكون الفائدة ـفاون مبمغ القروض كيكن أركة المشروع ـراعي شـكما تالمشروع.

                              
، مذكرة مكممة من متطمبات نيل شيادة الماستر في الحقوق تخصص لمرافق العامة، عقد البوت نموذجاإيمان زعيم، الطرق المستحدثة لإدارة وتسيير ا 1

 .58، ص2014قانون إداري، 
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غ ـــــــمـبوت عمى القروض في تمويميا فمثلا بـــــــاريع الـــــمب مشـعمى مبمغ القرض مرتفعة وتعتمد أغ
 من قيمة المشروع.  %81والي ـمشروع القنال بين فرنسا وانجمترا ححجم الاقتراض في 

طاب ــــــــمية خــــــوت، وتظير أىـــويل مشاريع البــــل تمــــن وسائــــــــد مـــعـــي تــــوى خطابات الضمان:
ان ابتدائي في دم المستثمر خطاب ضمـــنظام البوت حيث يقــات بــــــداية المشروعــــي بـــــالضمان ف

ند ـــــتو، وعــود لضمان جديـــــــــن النقــــين مـــبمغ معــــــم داعــــــإيييا ـــــطاءات والتي يطمب فــــــرحمة العـــــم
التي تحصل عمييا الشركة دمة ـطاب ضمان الدفعة المقـــــخ الأولان:ــــــرسو المناقصة يقدم خطاب

 حسن التنفيذ. خطاب ضمانالثاني،و المقاولة

 والوــأمن ــــزء مـــــــتجميد ج إلىأىمية خطاب الضمان بالنسبة لمعميل تتمثل في انو لن يضطر و 
دة خطاب الضمان في ـــــــائـــبالنسبة لمبنك يسدد ف. و رىـــــأخكضمان والتي قد يحتاجيا في مشاريع 

 العمولة التي يتقاضاىا البنك.

يعقد الأجمويل ـرضا طـصكوك متساوية القيمة وقابمة لمتداول تمثل قبارة عن ـوىي ع السندات:
ن دين ــو مـــــا لـــبل الشركة المقترضة لتثبيت مـــن قــــتتاب وتعطى لممقرض مــــــن طريق الاكـع
روع ــــــترة اللاحقة عمى تشييد المشــــــــــــــالسندات في الف إلىإصدارركة المشروع ــمجأ شـــذمتيا، وتفي

 1.وأقامتو

منظمة  أوبنك أوة ـــــــــدولـــــــتماد عمى الـــــة بالاعــــــــقيا الشركـــــــــممية تطمـــــع ىو القرض السندي:
 .ون قابمة لمتفاوضــــا تكـــادة مـــسندات تباع لممستثمرين، ع إصدارق ــــريـن طـــومية عــــحك

ترة ـــــن حيث فـــرض المصرفي مـــد كبير القــــح إلىالسندي يشبو  الإصدارأكثر من ىذا فإن 
ي ــة لمتنفيذ فــــابمـــع الفوائد التي عادة ما تكون ثابتة ، ولكن ىذه العممية غير قـــــالاستحقاق ودف
ة ــذه الصيغــــة مثلا تعطي الحق لمشركات بالاستفادة من ىــريـــن التشريعات الجزائكل الدول لأ

 من تأسيسيا. الأقلبعد مرور سنتين عمى 

الة ــــــــالمشروع في حات ــــلائمة لاحتياجـــــــم ثرـــــالأكذه الصيغة ــــــعتبر ىـــت :الإيجاريالائتمان 
اقية تمويل ـــــــيذا الغرض تقوم شركة المشروع بعقد اتفـــــــ، للإنشائولازمة ـــــال ضخامة التجييزات

                              
 .74.73المطيري، المرجع السابق، ص و ىمبيوأسامة مدلول أب 1
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كراء مع  أقساطتصبح ممزمة بدفع  الإيجاريبموجبوالية متخصصة في الائتمان ــــــمؤسسة مع ـــم
 1التممك في نياية حياة العقد. إمكانية

 ربة المصرية.ـــوذج التجـــرض نمـــــ: تقييم عقود البوت وعثـــثالـــالمبحث ال

زايا وسمبيات لكلا ــذا التطبيق مـــــن ىــــأ عـــود ينشـــــن العقـــــمن البدييي عند تطبيق أي عقد م
ن معا وفي مزايا عقد البوت لمطرفي الأولذا المبحث في المطمب ـالطرفين، وسنستعرض في ى

انت ـــــــوت سواء أكـــد البـــراء تطبيق عقــــــدث من جـــالتي تح وبــــالعيأو المطمب الثاني سمبيات 
قدم نموذج لمتجربة المصرية ـــــثالث نـــــة لو. وفي المطمب الالحكومة المضيف أوشركة المشروع 

 في تطبيق عقد البوت.

 وت .ـــــد البـــقــــا عــــزايــــــــــــ: مالأولالمطمب 

 ومي.ـــــالحك بـانـــن الجـــ: مأولا

اص ــــــــتحمل القطاع الخ إلى ةـــافــبالإضاص ــخــبل القطاع الــــات من قـــــــويل المشروعــــــــتم 01
 ة.ـــــدولـــــــــــــن ميزانية الـــــــر التجارية مما يؤدي التخفيف العبء عـــــــلممخاط

ات ـــالقطاعــــلازم كـــالتمويل ال ادـــلإيجلا ــويـــــظر طــــد تنتــــــالتنمية السريعة لممشاريع التي ق 02
 ليامردود اقتصادي مباشر كالتعميم والصحة.الاجتماعية التي ليس 

 الأداءوجيا المتطورة لخفض التكاليف وتحسين ـاءة كثقل التكنولــــــتحقيق منافع تتعمق بالكف 03
ة في ـــمــامـــومية العـــات العمــــالتي تجمعيا الشرك أنالإيراداتدراسة لمبنك الدولي  أثبتتحيث 

 اليف.ــــمن التك %35دول النامية لا تعطي سوى ـالمياه النقية بـــال الــــــمج

ويل المشروع ـون تمـــيك أناق مع المستثمر عمى ـــريق الاتفــعن ط الأجنبيةير العممة ـــوفــــت 04
 .الأجنبيةمنو بالعممة  برــــــــــــالأكفي الجانب 

                              
دراسة حالة في شركة تأمين  -"Project Financeسييل قماز، تفعيل التامين اليندسي للإنشاءات المرتبطة بصيغة تميل المشروعات الكبرى " 1

ات التأمين، جامعة سطيف قتصاديمذكرة مقدمة كجزء من متطمبات نيل شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية، تخصص ا -CASHالمحروقات
 .31-30، ص 01،2014
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ويل ــادر تمـــــمص إلىطاع ــــــــــالقأ ــــــــ( حيث يمجالمالية )البورصة الأوراقتحسين أداء سوق  05
 لال السوق المحمي.ـــــــمن خ زيادة رأس المال أورح السندات ـــــمتعددة منيا ط

اتو المختمفة، الخدمية، التمويمية، الصناعية ـــطاعــــبر تنشيط قـــــتحريك عجمة الاقتصاد ع 06
 شغيل المشروع.ون ليا أدوار مختمفة أثناء تنفيذ وتـــــالتي سيك

ما ــــــــبرات فنية مــــــتياز واكتسابيم خــــة صاحبة الامـــــفاءة العمالة الوطنية في الشركــــــرفع ك 07
 ند حصوليا عمى المشروعات.ــــــــدولة عـــيفيد ال

 تممك الدولة لمشروع جاىز ومتكامل بعد انتياء فترة العقد. 08

 اص.ـــطاع الخقــــانب الـــــثانيا: من ج

 في مجالات جديدة كانت في السابق حكرا عمى الدولة.القطاع الخاص بالاستثمار  قيام 01

 المشروع دون تسديد ثمنيا. أراضيحصول شركة المشروع عمى   02

ية ــالراعي ــــــة ىـــــون الدولــــــــــتي تواجييا لكـــــيل العقبات الـــــالمشروع وتذل راءاتــــإجتعجيل   03
 من الضريبة والجمارك. فاءـــــــــالإعــــــكلممشروع، 

د نقدي يمكن من تغطية تكاليف ـــائـــة المشروع عمى عـــشرك أواص ــــطاع الخـــقــلحصولا 04
 اتق الحكومة.ـــ، وتحويل المخاطر السياسية عمى عىامش ربح معقول إلى بالإضافةالمشروع 

ر ــاع سعـــــركة المشروع من ارتفــــــالمساىمين في ش الراكدة واستفادة الأموالتحريك رؤوس  05
 ة.ــــــم الشركـــسي

 قد البوت.ـــــوب عـــيـــالمطمب الثاني: ع

ممكية فيي كثيرة في ــل الـــيل ونقــبناء والتشغـــــا سمبيات تنفيذ مشروعات البنية التحتية بنظام الــمأ
و، ـــومي لــــــكـبة التنظيم الحـــواكــــدم مــــــظام، وعـذا النـــيــالتطبيق ل ونة بحداثةـــنيا مرىــتعدادىا، لك

جة تمك السمبيات ـــــت بعض الدول فعلا بمعالـــــد شرعـــــالحمول ليا وق جادـــــــــلإيابمة ــي قـــوى
 .للاستفادة المثمى من تطبيق ىذا النموذج التمويمي
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 ومي.ــانب الحكــــن الجـــ: مأولا

 و التشغيل. الإنشاءضعف معدلات رقابة الحكومة خلال مرحمة  01

 ذات العلاقة بتمويل وتنفيذ وتشغيل وصيانة المشروع. الأطرافتشابك وتعدد 02

رة ـــــباشــــــــالمنتج م أودمة ـراء الحكومة لمخــــــمشروع بشدعم والضمان الحكومي لشركة الــــــال 03
م لا، أالمنتج  أودمة ــــريا سواء تم استخدام الخــط شيــــع قســـــدف أووسداد المقابل المتفق عميو، 

ياسية ـــــاطر الســــــومة لممخـتحمل الحك بالإضافةإلىذا ـــــــطالما كان المنتج جاىز للاستخدام ى
 .التأميم أوكالحروب 

 اص.ـــطاع الخـــقـــانب الـــثانيا: من ج

 إذاكثرة المخاطر التجارية التي يتحمميا القطاع الخاص وارتفاع التكاليف المترتبة عمييا،  01
ويق ــاصة بالتســـــات الجدوى الاقتصادية الخـتنفيذ المشروع أي خطأ في دراس اءـــأثنثلا ــــتبين م

 المنتج.الة عدم وجود دعم حكومي أو التزام بعدم شراء ـــأو التشغيل وخصوصا في ح

 رةــيــــــالأخمة ـــمــمويل الكـــات التـــل لجيـــعـــروع تجـــــشبيعة المـطية حيث أن ـــرة البنكـــطالسي  02
ل ومضمون السندات التعاقدية وفي ـــد شكـــيفية تحديــــركة المشروع وفي كـــــــــتيا بشــــلاقـــــــي عــــف

 عمى المشروع.التأمين 

ات ضد المخاطر ــن المشروعـــنوع مــــــــــيذا الـــــــــــتأمينمـــــتكمفة التمويل حيث أن ال اعــــــــــارتف 03
 السياسية والخسائر تكون عالية التكمفة وشديدة التعقيد.

 رية.ــــربة المصــــــــوذج التجــــــث: نمــــالــــــالمطمب الث

ة ــــــاختيار التجرب رناــــأثننا ـــدا لكــــــرة جـــكثي  B.O.Tن تجارب الدول في تطبيق مشروعات إ
ناة السويس البحرية التي قامت ـــــتمثمت في حفر قحيث طـــــــالأوسرق ـــلقدميا في الشالمصرية 

دولسيس(، وقد  فرديناندس وكان مؤسسيا الفرنسي المشيور )بتنفيذىا الشركة العالمية لقناة السوي
د ــ، وق1869تشرين الثاني 17ا في يـتتاحفــوتم ا 1854ام ــناة عـر القـحصمت عمى امتياز لحف

ة ـــدولـــة الـــــوازنـــاءات لمــفــــــن إعـــــو مـــلما تتميز ب  B.O.Tمشروعات الـ إلىأت مصر حديثا ـــجـــــل
ات ــــن المشروعـــــا مــــيرىــــــاسية وغــــات البنية الأســـــامة مشروعــــــــن تحمل تكاليف إقــــــم
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ديون المتراكمة عمى ـــــز الميزانية نتيجة الــــن عجـــما تعاني مـــانت مصر دائـالاستثمارية، فقد ك
ع ــــلال الربــــخ ما استطاعتـــلاص منيا، كـــــولا خع مرور الوقت وتتراكم ــد مــزيــــفوائدىا التي ت

ن ــــــدد مــــعول عمىـل كان عن طريق الحصــذا الحــــــن ىأير ـــــاء غــــل مشكمة الكيربــــن تحيرأــالأخ
ن ــــرىا مــــلمتنمية وغي ريقيــــالإفثل البنك الدولي والبنك ــــــدولية مـن المصادر الـالقروض م
 استعمال عقد البوت.، وىذه بعض مجالات 1المصادر

 (:BOTرة )بنظام ــــــرق البرية السريعة الحـــأولا: الط

لال السنوات ــخ عة،ــمية سريـــرق برية داخــلبناء شبكة ط -استراتيجيا  –تخطط مصر  - 01
اري تنفيذىا أو مخطط ـــــــ(، تشمل من ضمنيا مشروعات ج2050-2000الخمسين القادمة )

 التالي: الوجو عمى ،لتنفيذىا

 الكريمات. –القاىرة -ب    ن السخنة.عي –القاىرة  -أ        

الطريق الصحراوي غرب النيل لربط شمال مصر بجنوبيا بين الإسكندرية وأسوان، ويشمل  -ت 
 التالية: الأربعةالمراحل 

 .أسوان –ديروط  03              أسيوط. –الفيوم 02       الفيوم. –الإسكندرية  01

 شلاتين. –حلايب  – 04     بور سعيد –العريش  03     

 كباري النيل(. تربط بين الطرق الطويمة عبر وادي النيل )بما فييا طرق عرضية02

لبناء شبكة طرق دولية سريعة حرة، تربطيا مع فمسطين  –استراتيجيا  –تخطط مصر  03
ار ممي 26 الإجماليةوآسيا وأوروبا، تبمغ تكمفتيا  إفريقيا، وتميد لربطيا مع جنوب إفريقياوشمال 

 مميار دولار(، عمى النحو التالي:  6.2)جنيو

 كيب تاون. –برج العرب   -ب                   رفح . –السموم  -أ

                              
سمسمة  –مجمة جامعة تشرين لمبحوث والدراسات العممية    BOTيوسف محمود و عدنان العربيد و رامي كاسر لايقة، نظام البناء والتشغيل والتحويل   1

 . 192ص ،2008( 3العدد )30العموم الاقتصادية والقانونية المجمد 
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 (:BOTنظام ـــيران)بـات الطـــدمـــارات وخــطــثانيا: الم

طارات الداخمية ـــدد المــــول بعـوصــــال إلىمطارات في مصر ـــــلم الإستراتيجيةتيدف الخطة  01
ي، وتطوير المطارات الحـــــــــدد الـالع إلىمطارا 31 إضافةعاما، أي 30ارا خلال طم41 إلى

 .2020ن عامـملمطيران في المنطقة ككل ابتداء  إقميميز ـكر ـم إلىول مصر ـح، مما سيالحالية

تغطية ـــــومتر، لـــكيم100ل ـــــــرة كــــــــطار في دائــــناك مــــون ىـــيكأن ـــطة بــتقضي الخ - 02
 دة التي تمـــــمطارات الجديــــ. الالأعمالات خطط التنمية وخدمات المستثمرين ورجال ــــاجــــح

 ي كما يمي:ــــمطارات( وى 4)إنشاؤىا أو جار إنشاؤىا:

 مطار برنيس. –مرسى عمم )أول مطار بنظام حق الانتفاع(.  ب  مطار –أ 
 مطار رأس سدر. –شرم الشيخ)الجديد(.       د  مطار –ج 

 مميون جنيو(، وىي كما يمي:200استثمارات –مطارات 6المطارات التي يجري تطويرىا: ) -03

 الشيخ.مطار شرم  –مطار الأقصر.              ب  ــ  مطار أسوان.      ج – أ

 مطار الوادي الجديد.  –و  با.      مطار طا –مطار الغردقة الدولي.       ىـ   -د

مميار  4 باستثماراتمطارات  6مطارات جديدة تقام خلال السنوات العشر القادمة:)  - 04
 جنيو(، وىي كما يمي:

 1سوىاج.مطار  –مطار أسيوط.               ج  –مطار الفرافرة.            ب  –أ 

 مطار الواحات البحرية. –مطار العين السخنة.          و  -ىـ   مطار العممين.      –د 

و ــــراض، ىـــــــــدد الأغــــبير متعـــــــــمطار رئيسي كــــات والتصميمات لـــــتوضع الآن الدراس - 05
ويغطي احتياجات  الأجنبيةمطار برج العرب الدولي،  وسيرتبط بجميع الدول العربية و 

 ري.ــــالبحو ـــوجـــظات الــــافـــروح ومحـــــمط –الإسكندرية

                              
سماعيل حسين إسماعيل و شكري رجب العشماوي، المرجع السابق، صسمير محمد عبد ال  1  .204عزيز وا 
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نرافية والرادارات ـــغـــم المعمومات الجــظـــــون الأداءارات: تحسين ـــزات المطــييــتج– 06  ارةـــــوا 
 تالية:ـــــالية الـــــالممرات، وتشمل المطارات الح

 مطار العوينات.  –ر الداخمة.  ج مطا –مطار الطور. ب  –أ 

 .أسوانمطار  -.     ىـ الأقصرمطار –د 

 استكمال مشروعات ميناء القاىرة الجوي:  - 07 

 تجديد الممرات. –. ج 2، 1تجديد المبنيين/  –. ب 3المبنى الجديد لمركاب/ رقم  –أ 

 تسوية وزراعة أرض المطار وحول الممرات.  -ىـ 
 .قاذـــــالإطفاءوالإنوحدات  –زالمعدات الميكانيكية ووسائل النقل الميكانيكي. –و 

 لرياضات الطيران، ويشمل: أكتوبر6منشآت الرياضة الجوية: نادي  – 08

 لخدمة المستثمرين وىواة الطيران والقفز. الأعمالمركز  –ب بار الزوار.   ـــصالة ك – أ

 1والسطحي:الأنفاق/  ثالثا: السكك الحديدية والمترو

ع القطاع ـــمة ــــوان، بالمشاركــوأس ندريةـــالإسكائق السرعة بين ــــــالفقطار ــــدراسة مشروع ال – 1
 .والأجنبيصري ــــاص المـــالخ

 .الإسكندريةأنفاقترو ــــــــروع مــــرح مشـــــــــة طــــــــــدراس – 2

 اء القاىرة الكبرى.ـــحــــــــترو لتغطية جميع أنــــدراسة إنشاء ستة خطوط م – 3

 ، اقـــــلأنفلومية ـقــــن الييئة الـــــنقل، مــــــات الـــــــــومشروعللأنفاقة المصرية ـــــركـــتأسيس الش – 4

و إنشاء  مال تصميمــوستتولى أع البنوك.د ــــــاتب استشارية، واحــــات، ومكـــــــــوعة شركــومجم
دارة وتشغيل مشو   روعات المترو والأنفاق.ــا 

                              
 .206-204المرجع نفسو،1
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ديدية يتولاىا القطاع ـدراسة مشروعات حقوق انتفاع لبعض خطوط ومحطات السكك الح – 5
 1الخاص.

 اء:ــــيربــــاع الكــطــــرابعا: ق

ات في الدول ـــــــــروعـــــفي مصر من انجح المش BOTة الكيربائية بنظام ـــات الطاقــــتعتبر مشروع
ل سعر، ــأقـــــات بـــــاء الناتجة عن ىذه المشروعــــربــيـــاء مصر تشتري الكــــىيئة كيرب إذأنالنامية 

ع شركتين ــــــد مــــاقـــلال التعـــــمن خ BOTام ــائية بنظــطاقة الكيربـــتين لمـــاء أول محطـــــد تم إنشــقــف
اء مصر ـــــربـيــــــيئة كــــر( بين ىـــريـــ)محطة سيدي ك لإنشاءرم الاتفاق ـــبالميتين حيث اــع

ح  1998.2الشركات العالمية عام  دىـــــــــوا 

 :( ىيBOTبنظام حقوق الانتفاع )الآنجاري تنفيذىا حتى  أوم تنفيذىا ـتت التي والمشروعا

 شرق بور سعيد. –القاىرة.  ج  غرب–ب شمال غر بالسويس. –أ 

 شمال دلتا. -ىـ  سيدي كرير.   –د 

رات خلال السنوات ــــنصيب الفرد من الكيرباء في مصر قد تضاعف ثـــلاث م أنيلاحظ 
 مىـــــأعن ــــو مــــــكيمو وات/ساعة، وى1300 إلى(، ليصل 2000-1980)يرةــــــالأخن ـــريــــالعش

فريقياالعربية المعدلات في المنطقة   .وا 

 (:BOTراسي النيمية)بنظام ــــرية والمـــالبح الأرصفةوانئ و ـــامسا: المــــخ

نشاء، أعمقلاستقبال سفن اكبر ذات غاطس  الإسكندريةتطوير ميناء  – 1 محطة لتداول  وا 
محطة الركاب ات، و ـــحاويــــات الــــدمـــدمة السكك الحديدية، وخـــــر خـــويــة، وتطـــعامــــالبضائع ال

 وخاصة خدمات السياحة.

                              
سماعيل حسين إسماعيل و شكري رجب العشماوي، المرجع السابق 1  .206-204، صسمير محمد عبد العزيز وا 

 .192يوسف محمود وعدنان العربيد ورامي كاسر لايقة، المرجع السابق، ص 2
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ادة طاقتيا، ــــاويات، وزيــــــالح وأرصفةلال، ــــــالغ أرصفةتطوير ميناء الداخمية، باستكمال  – 2
ن رصيف الحاويات بميناء  إنشاء–4ميناء بور سعيد. إنشاء– 3ف ميدتاب.ــــرصي شاءـــــوا 

 رصيف الحاويات بميناء دمياط. إنشاء– 5.الأدبية

ركة ـــــــــــــــــكم في حـــتح ركزـــــــــائع، ومـــــارية لمبضــــمراسي نيريةسياحية ومراسي تج إنشاء– 6
زويده ـــــــيره وتـــــلاحي وتطيــديد المجرى المــــــنيمية لمبواخر والفنادق العائمة، وتجــــــة الـــــلاحـــــالم
 .اديةـــــالإرشات ـــلامــــبالع

 41 الأولى المرحمةتشمل ، الأقصر دينةــــــوب مـــــــائمة جنـــــفنادق العــــمراسي لم شاءـــــــإن– 7
 1مرسى.30ثانية ــمة الــــالمرح، و مرسى

 الخ..يم..ـــــــن والتعمـــالسكالات و ـــكالاتص رىــــــــأخمشروعات  بالإضافةإلىذا ــــــــــى

 في مصر :B.O.Tمشروعات ن ــــــاذج مـــــــنم دول التالي يبينــــــالج

 في مصر والشركات المنفذة وحجم الاستثمارات :  b.o.tمشروعات0102-رقم: الجدول

شركة المشروع المنفذة  الييئة العامة الوصف المشروع
 b.o.tل 

 الاستثمارات
 )مميون دولار (

 محطة كيرباء
 كريرسيدي 

محطتا توليد حراريتان قدرة كل 
 ميجا وات 325منيا 

 

شركة انترجن جي بي  ىيئة كيرباء مصر
 420 ليمتد الأمريكية

محطة كيرباء 
 السويس

 325محطة حرارية بطاقة 
 ميجاوات
 

 ىيئة كيرباء فرنسا ىيئة كيرباء مصر
425 

محطة كيرباء 
 شرقي بورسعيد

 

محطة حرارية تعمل بالنفط 
 والغاز

 ىيئة كيرباء فرنسا ىيئة كيرباء مصر
425 
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محطة كيرباء 
 سفاجا

 - - ىيئة كيرباء مصر ميجاوات 750محطة بقدرة 

محطة كيرباء 
 شمال القاىرة

 - - ىيئة كيرباء مصر ميجاوات 600محطة بقدرة 

 3يتألف من ممر طولو  مطار مطار مرسى عمم
كم ومبنى لمركاب وبرج مراقبة 

محيطة  2كم  24مع مساحة 
 بو.

شركة كوبتية باسم  ىيئة الطيران المدني
 35 "سماك مرسى عمم "

في الساحل الشمالي ويتضمن  مطار العممين
 2كم  64العقد تطوير مساحة 

 بو.محيطة 
 

شركة مصرية "كيمو  ىيئة الطيران المدني
 256 للاستثمارات"

 مطار دىب
 

 مطار راس سدر

 في جنوبي سيناء
 

 60 يتضمن تطوير مساحة
محيطة بو عمى ساحل  2كم

 .سيناء

 ىيئة الطيران المدني
 

 ىيئة الطيران المدني

 ناسكو السعودية
 
 delta)الدلتا الخميج 

gulf ) 

 
 

256 
 
 

في  3مبنى لركاب 
 مطار القاىرة

 2يتصل مع المبنى رقم 
الموجود وييدف لزيادة الطاقة 

مميون  11لىإالاستيعابية 
 مميون . 7مسافر بدلا من 

  ىيئة الطيران المدنية
350 

تطوير مطار 
 غردقة الدوليلا

تطوير وتوسيع مطار الغردقة 
 16الدولي ويتضمن تخصيص 

 حول المطار مجانا 2مميون م
 

 

  ىيئة الطيران المدنية
- 350 

مطار الواحات 
 البحرية
 

 في الصحراء الغربية
 

 - ىيئة الطيران المدنية
88 
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محطة قرب 
 السويس
 

 2م 320000مساحة تخزين 
 م 1000ورصيف ميناء يطول 

الييئة العامة بمواني 
 البحر الأحمر

- - 

ميناء جنوب 
 السويس

الييئة العامة لموانئ  
 البحر الأحمر

- - 

محطة تزويد ميناء 
الشرب في 
 السويس

تقع شمال خميج السويس 
نقل لممياه  أنابيبويتكون من 

كم ومحطات ضخ  120بطول 
 ومحطة معالجة مياه

 تقييم العطاءات وزارة الإسكانوالمرافق
220 

جراج تحت 
 الأرض

كم من ميدان  1جراج يطول 
سفنكس وحتى ميدان الدكتور 

 مصطفى محمود

العرب  المقاولون محافظة الجيزة
 235 عثمان احمد وشركاه

 مشروعات طرق
 

 
 

 –الفيوم/الفيوم  –الإسكندرية 
الفرافرة /  -/ديروطأسوان

 شرق العوينات –الخارجة 
 

وزارة النقل 
 والمواصلات

 
- 

 
- 

المرحمة الثالثة 
 لمترو الأنفاق

الخط الثالث لممترو والمقترح 
وطريق  إمبابةتنفيذه بين 

صلاح سالم وتقرر مده حتى 
 مطار القاىرة . إلىإيصل 

وزارة النقل 
 والمواصلات

 
 
 

قيد الدراسة من قبل 
 الوزارة

 
- 

نجوم عمى مساحة  5فندق  فندق
بالييئة العامة  2م 2000

 سواق الدوليةلممعارض والأ
 

  قيد الدراسة وزارة التموين
- 

مع  BOTمحمد محمود عبد الله يوسف، المخاطر الاقتصادية والمالية لمشروعات الـ :المصدر 
 .29/03/2016التعرض لتجارب عربية. تاريخ الاطلاع:

search_Other/PDF/009.pdfegypt.com/pdf/Mohamed_Yossef/Re-http://www.cpas 

 

http://www.cpas-egypt.com/pdf/Mohamed_Yossef/Research_Other/PDF/009.pdf
http://www.cpas-egypt.com/pdf/Mohamed_Yossef/Research_Other/PDF/009.pdf
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 خلاصة الفصل:
يعد وسيمة ىامة   BOTعقود البناء والتشغيل ونقل الممكية  أنيتضح من خلال ما سبق     

ر ــــواء لكونيا توفــــــد ســــالنامية عمى ح أوول المتقدمة دوفعالة في رفع العبء الاقتصادي عمى ال
دارتيامشاريع البنية التحتية،  امةــــــــإقانونيا لتمويل ـــق اراــــإط ديثة في التسيير ــالح الأساليبوفق  وا 
 باعـــإشو، وىي ـــــــمل وجـــــــو عمى أكـــام بالوظيفة المنوطة بــــــعــــق الـــيام المرفـــــــــق إلىؤدي ــــا يــــمـــب

 اىر التنمية.الحاجات العامة لممواطنين وتحقيق المصمحة العامة كمظير من مظ

ع ــذا راجـــن التعقيد والتشابك، وىموع ـــود في حقيقتيا تتميز بنــــذه العقــــما يظير كذلك أن ىــــــك
ق ـرافــــــالم ةـــامـــــإقويل ــــتم إلىتسعى ا، فييـــــــالتي تسعى لتحقيقي دافــــالأىوع ـــــتن اسإلىــــــبالأس

عامة عمى اعتبار ــــق الــتفويض المراف أساليبوبا من ـــكونيا تعد أسم إضافةإلىالعامة من جية، 
ا بين الجانب التمويمي وجانب ـــتجمع م إذاود الامتياز، فيي ـد امتدادا وتطبيقا متطورا لعقـــتع أنيا

 والتسيير. الإدارة

لاستثمارات بجمب ا أساساارتباطو  إلىالتطبيق العممي ليذا النوع من العقود يشير  أنغير 
ة في ــامــــعــامتيازات السمطة ال إلىن المجوء ــحد مـــال إلىو ما يؤدي ــ، وىأجنبية أووطنية كانت 

ير الحسن ـــــدود ضمان السـود عن طريق التقميل من الشروط اللائحية في حـن العقـذا النوع مــــى
روط التعاقدية في ـــتركيز عمى الشــامة والـــة العيامو بوظيفتو في تحقيق المنفعـــعام وقــــــق الـــلممرف
الفرصة لشركة المشروع  ولإتاحة الأموالناخ استثماري جاذب لرؤوس ـير مـــيزة لتوفــــد كركـــــــالعق

 لتعويض تكاليف الاستثمار وتحقيق عائد مالي مناسب.

 اع بشكل مطمق وراءــــــــدفــالان إلىذه الرغبة في جمب الاستثمارات لا يجب أن يؤدي ـــــغير أن ى
اصة خواص و ــد المستثمرين الخي لاقطإالتعاقدي، دون ضوابط تكفل عدم  الأسموبىذا 
وظيفتو ـــيام بــــن القـــام عــــعـــق الــــروج المرفــــتفادي خـــة لمدولة، لـــــــــــق العامــرافـعمى الم انبجـــالأ

اية ـــغـــــإن الــــوال فــــو وفي جميع الأحـــور، ذلك أنـــة لمجميـــاجات العامـــالح في تمبية اسيةـــــالأس
ن كر و ــذا الأمــىن الربح، و ـدر مــبر قــيق أكـــقــخاص ىي تحــــــلمقطاع ال الأساسية ان مفيوما، ـا 

 عام.ـــــــق الـــالمرفون عمى حساب المستفيدين من ــــــــيك أنو لا يجب ــــــير أنــــــــغ
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 : تمييد 
خلاؿ السنوات الماضية ازدىارا وانتشارا واسعا، لا يقتصر  الإسلاميشيدت أدوات التمويؿ   

تاحا لجميع الأفراد والشركات ػػػػػػػػػ، بؿ أصبح مفقطلإسلامي او ىذا الانتشار عمى العالـ العربي 
 الصكوؾ الإسلامية.  اء العالـ، وأبرز ىذه الأدوات ىيػػػػػػػوالحكومات في أنح

 ة.المبحث الأول: ماىية الصكوك الإسلامي
سنتناوؿ في ىذا المبحث ثلاثة مطالب عمى النحو التالي: المطمب الأوؿ تعريؼ بالصكوؾ   

وؾ ػػػػالث خصائص الصكػػػػػواعيا، والمطمب الثػػػػػػػ، المطمب الثاني أنرة نشأتياػػػػػػػوفك لاميةػػػػػػالإس
 الإسلامية.

 .وفكرة نشأتيا الإسلاميةالمطمب الأول: تعريف الصكوك 

 تعريف الصكوك: – 01  

 ؾ" أي وأصؿ كممة " الصؾ" ىي "ج الصكوؾ لغة جمع "صؾ"، وصكو بمعنى ضربو. -
اؿ المقبوض، أو وثيقة ػػػػبالم اعتراؼومف معاني الصؾ " أنو وثيقة  ،كتاب"، وىي فارسية معربة"

 حؽ في ممؾ ونحوه.

   بأنيا: مجمع الفقو الإسلامي الدوليوفي الاصطلاح، عرفيا 

دار صكوؾ ػإصػػ، وذلؾ بةػػاويػػحصص متس إلىاؿ ػػػػمػػػة رأس الػػػػزئػػػوـ عمى تجػػػتق استثماريةأداة " 
 ـػتبارىػػػػػباع أصحابياماء ػػأسػػػة بػػمػػة، ومسجػػدات متساويػػػػػػػػػاس وحػػػػاؿ عمى أسػػػػػرأس المػػػػػية بػػػػػالػػػػػػػم

 بنسبة كؿ منيـ فيو. إليووف حصصا شائعة في رأس الماؿ وما يتحوؿ ػػػػػػػيممك

وؾ ػػالمعيار الشرعي " صك لاميةػػػالإسيئة المحاسبة والمراجعة لممؤسسات المالية ػػػػى أطمقتد ػػػػوق
ة ػػػاويػػػػػػسؽ متػػائػػػػػػأنيا:"وثػػػػرض. وعرفتيا بػػػػندات القػػػػالأسيـ وسف ػػػػو عػالاستثمار" كمسمى تمييزا ل

ودات ػػػػػوجػػػػة مػػكيػػػأو في مم اتػػػػافع أو خدمػػنػػػياف أو مػػػػائعة في ممكية أعػػػالقيمة تمثؿ حصصا ش
اب ػػػػؿ بػػوؾ وقفػػػػػيمة الصكػػػػػػػد تحصيؿ قػػاص وذلؾ بعػػػػػاري خػػػػػػاط استثمػػػػػػػػػروع معيف أو نشػػػػػػػػػشم

 1."استخداميا فيما أصدرت مف أجمووبدء الاكتتاب 

                                                
 .26، ص2013أحمد شعباف، الصكوؾ و البنوؾ الإسلامية أدوات لتحقيؽ التنمية، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية،  1
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 وك:ـــرة الصكـــكـــف 02
ارية ػمية استثمػػػػػروع أو عمػػػػػويؿ مشػػػػشاركة في تمػػػػػػػعمى الم لاميةػػػػالإسوؾ ػػػرة الصكػػػوـ فكػػػتق  

ارة، عمى ػػػػ" أي المشاركة في الربح والخسبالغرـمتوسطة أو طويمة وفقا لمقاعدة الشرعية "الغنـ 
اديؽ ػػػػالمعاصرة ونظاـ الوحدات الاستثمارية في صنفي شركات المساىمة  الأسيـمنواؿ نظاـ 

ولى ػػػيا شخصية معنوية مستقمة، وتتػػػرض، ولغيذا الػػػالاستثمار، حيث تؤسس شركة مساىمة ل
ؽ ػف، ومف حاـ لممشاركيػلازمة لمتمويؿ وتطرحيا للاكتتاب العػلالصكوؾ ا دارػػػإصىذه الشركة 

ف ػو ذلؾ مػػونح والإرثيبة ػػػػتداوؿ والػػػػو ال والإدارةاؿ ػػػػامؿ صؾ المشاركة في رأس المػػػػػػػكؿ ح
 المالية. الأسواؽالمعاملات في 

ويؿ ػػأو أي بيت تم لاميةػػػػػػالإسد المصارؼ ػػػػػػوؾ أحػػػػػذه الصكػػػػدرة ليػػػالجية المص وفػػػد تكػػػوق  
في الفقرة السابقة وفقا لمقوانيف المحمية  إليياة المشار ػػركػػػو الشػػػػلاؿ إنشائػوذلؾ مف خإسلامي، 

 1وؼ تنشأ فييا.ػػػالسائدة في الدولة التي س

 .الإسلاميةوك ـــواع الصكـــالمطمب الثاني: أن 

أف تكوف مف  إماىي  والأصوؿالتي تمثميا،  وؿػػػػالأصتلاؼ طبيعة ػػػػػوؾ تبعا لاخػػػتتنوع الصك  
 أو المنافع أو الديوف أو النقود مجتمعة أو متفرقة. الأعياف

 ...الخوالجسور.لسكنية، المطارات : المباني بأنواعيا، االأعيافوتندرج تحت 

 يـ، ػػػػػػتيا: التعمػػػػػات فيندرج تحػػػػػػدمػػػػػا الخػػػػػػػػ، أموؿػػػػوالأصوتندرج تحت المنافع: منافع العقارات، 

 ، والمنافع، والنقود في مراحؿ المشروع المختمفة.الأعيافالصحة، ويمكف أف تجتمع 

ة، وذلؾ ػػػاؿ المضاربػػػػػزئة رأس مػػػػوـ عمى تجػػػػػارية تقػػػػػػي "أداة استثمػػػى: وك المضاربةـــصك 01
اء ػػػأسمػػػػمتساوية، مسجمة بدات ػػػػػػاؿ المضاربة عمى أساس وحػػػػوؾ ممكية برأس مػػػػدار صكػػػبإص
بنسبة  إليو اؿ المضاربة، وما يتحوؿػػػػػفي رأس م ائعةػػػوف حصصا شػػػيممك ـػػػباعتبارىابيا ػػػأصح

 2."ممكية كؿ منيـ

                                                
 .26أحمد شعباف، المرجع السابؽ، ص 1
 .101، ص2012الثقافة، عماف، زياد جلاؿ، الدماغ، الصكوؾ الإسلامية ودورىا في التنمية الاقتصادية، دار  2
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عمى أساس المضاربة بتعييف مضارب  دارػأو أنشطة ت اتعو مشر ة تمثؿ ائؽ مشاركػىي وثو أ 
و المضارب، والمكتتبوف فييا ىـ ػػػوؾ ىػػػػوالمصدر لتمؾ الصك اػػػلإدارتيغيرىـ  اء أوػمف الشرك

وؾ موجودات ػػػػػاؿ المضاربة ويممؾ حممة الصكػػػػػم رأسأرباب الماؿ، وحصيمة الاكتتاب ىي 
 1ف وقعت.اؿ، ويتحمموف الخسارة إػػاب المػبػػربح لأر ػػػػمف الصة المتفؽ عمييا ػػػالمضاربة والح

 :ياــواعـــــأن -ب
ارب ػػػمضػػػوؿ لمػػػػػروع معيف بؿ يخػػػوف مخصصة لمشػػػلا تك: وك المضاربة المطمقةــصك 01

 2.الحؽ في استثمارىا في أي مشروع

وىي التي يخصص فييا حممة الصكوؾ مشروعا معينا أو  ضاربة المقيدة:موك الــصك 02 
لانيا و ػػػروج عػػػو الخػػػؽ لػػػواؿ المضاربة، ولا يحػػػالا معينا يستثمر فيو أمػمج تبر متعديا، ػػػػػػػاع ا 

 3وتكوف محددة بحسب عمر المشروع.

القابمة لمتوسع مف أجؿ سد  الأبوابيعد باب صكوؾ المضاربة مف  الات التطبيق:ــــــــــمج -ج
في القطاع الصناعي أو الزراعي الاحتياجات التمويمية في القطاعات الاقتصادية، سواء كانت 

عاـ، ػاص والقطاع الػػػاع الخػػطػػقػػػبؿ القطاع الخيري، والػقلتجاري...الخ، ويمكف تطبيقيا مف أو ا
مشروع  لأيلازـ ػػػػاؿ الػػػػاربة لتجميع رأس المػػػػػػػوؾ المضػػػػتصدر صك أفحكومة  لأييمكف  إذ

رية الاستيلاكية ػػلممؤسسة العسكلازـ ػػػػػػػػػػػماؿ الػػػػػثلا لتغطية رأس الػػػينطبؽ عميو ىذا الوصؼ، م
اب يتـ ػػػػػػػػػػػػػا يكتمؿ الاكتتػػػندمػػػواد الاستيلاكية لمعسكرييف بربح معتدؿ، وعػػػػػالمخصصة لبيع الم

ة عمى ػػػاسبػػػػػػماؿ والمحػػػػػحممة الصكوؾ لتوكيؿ وكيؿ عنيـ يمثميـ في دفع رأس اللعقد اجتماع 
 4اؿ ممكية الصكوؾ مف مالؾ لأخر.الربح والتوزيع، ومتابعة انتق

 

 
                                                

 .174، ص 2016حكيـ براضية وجعفر ىني محمد، دور التصكيؾ الإسلامي في إدارة السيولة في البنوؾ الإسلامية، اليازوري، عماف، 1
جستير بف الضيؼ، عدناف، الاستثمار في سوؽ الأوراؽ المالية دراسة في المقومات والأدوات مف وجية نظر إسلامية، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الما 2

 .131، ص2007/2008في العموـ الاقتصادية، تخصص: نقود وتمويؿ، جامعة بسكرة،
 .103ص  زياد جلاؿ، الدماغ، المرجع السابؽ، 3 
 .104، صنفسو ؿ، المرجعزياد جلا 4
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 نموذج تنظيـ عممية صكوؾ المضاربة.  02-03شكؿ رقـ:

 بعد انتياء الأجل يقوم المصدر بإعادة شراء الصكوك أو أصول الصكوك )وفاء بالوعد في الشراء(

  

 دفع الأرباح إلى المستثمرٌن                                             

 

 الوعد بالشراء بعد انتهاء أجل المشروع لشراء الصكوك أو أصول الصكوك                           

 

 شهادة صكوك المضاربة على المساهمة مشروع المضاربةالمصدر ٌصدر                             

 

 

 

 المشروع                                                                          

 الربح                                                                                                   

 

 المستثمرٌن مقابل رأس المال المساهم به إلىالتً تمثلها الصكوك  الأصولنقل بٌع                      

 

زياد جلال، الدماغ، الصكوك الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية، دار الثقافة، عمان، المصدر: 

 .014، ص2102

 صكوك المشاركة: 02
دات ػػػػػػػػػػػػاس وحػػػة عمى أسػػػاؿ المشاركػػػػػاستثمارية تمثؿ ممكية رأس مائؽ ػػػػىي وث تعريفيا: -أ

اؿ ػػػػػػػػيممكوف حصصا شائعة في رأس م باعتبارىـمتساوية القيمة، ومسجمة بأسماء أصحابيا 
وؾ المشاركة بعد ػػػػػػػداوؿ صكػػػػػوز تػويج، ، بنسبة ممكية كؿ منيـ فيوإليوالمشاركة وما يتحوؿ 

 بدء النشاط.

 صكوك
   مضارب

 )المصدر(

ربح المال    

 )المستثمرون(

 المضاربةمشروع 
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 الإصدارولا تختمؼ صكوؾ المشاركة عف صكوؾ المضاربة إلا في تنظيـ العلاقة بيف جية 
بتشكيؿ  -الإدارة نوط بيا ػػػػالم-الإصداروـ جية ػػػالراعية لمصكوؾ، وحممة الصكوؾ، حيث تق

 1القرارات الاستثمارية. اتخاذييـ في ػػػػػػيف يرجع إلػػػػػػلجنة لممشارك

 :أنواعيا -ب

وؾ دائمة في ػػػػػػػػػػػاؿ الصكأجػػػػػػػػ وفػػػحيث تك الأسيـي مثؿ ػػػػوىصكوك المشاركة الدائمة:  01
 يشاركوف الجية المصدرة لمصكوؾ طواؿ حياة المشروع. المشروع، والمكتتبوف

ددا بمدة زمنية ػػػػػػوف محػػػػػات يكػػػػػوؾ مشروعػػػذه الصكػػػوتمثؿ ى صكوك المشاركة المؤقتة: 02
 .أو السوقية ليذه الصكوؾ بالتدرجمعينة، ويمكف استرداد القيمة الاسمية 

 مجالات التطبيق: -ج

اصر فيي ػػػػػػالجماعي في النشاط الاقتصادي المع للاستثمارتعد المشاركة الأسموب الأمثؿ   
ح أو ػػػػف ربػػاط مػػػائج النشػػػػوتشارؾ في نت، الأداءة براقػػػػػفي م افية، وتشارؾػػػػػػة الكػػػر السيولػػػػػتوف

شركة نقؿ إصدار صكوؾ  لأياص، إذ يمكف ػػػيقيا مف قبؿ القطاع الخػػػخسارة، كما يمكف تطب
 ،رادػػػػػػػالإيطاء جية العمؿ حصة مف ػػػػػػػػعاس ػػثلا، وعمى أسػػافلات النقؿ مػػػػػػػػػػالمشاركة لشراء ح

وؾ ػػػػػومة أف تصدر صكػػػػػمكف لأي حكػػاـ، إذ يػػػػػػطاع العػػػػبؿ القػػػػػف قػػػػػقيا مػػػػػػف تطبيػػػػػػأيضا يمك
ثؿ الموانئ، المطارات ػػػامة، مػػػػػػرافؽ عػػػػشاء مػػػػػالية لإنػػػػوارد المػػػػبئة المػػدؼ تعػػمة بيػػدائمشاركة 

ذلؾ ػػػػػثاؿ لػػػػػرز مػػػػػػػتناقص، وأبػػػػاس الػػػػػة عمى أسػػف تطبيؽ المشاركػػػػما يمكػػػخ، كػػوالجامعات...ال
 2ىا.عمار إإلى لمغير مع وجود الحاجة  الأوقاؼؾ أراضي ػػػالوقفية، إذ يمتنع تممي الأرض

 

 

 

                                                
 .30أحمد شعباف، المرجع السابؽ، ص  1 
 .107.106ص  ،زياد جلاؿ، المرجع السابؽ 2
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 تنظيـ عممية صكوؾ المشارؾ نموذج  02-04شكؿ رقـ:

 انتياء أجل العقد يقوم المصدر بإعادة شراء صكوك المشاركة )أصول المشروع( )الوفاء بالوعد بالشراء( بعد       

  

 دفع الربح إلى المستثمرين                                 

  

 الصكوكالوعد بإعادة شراء الصكوك بعد انتياء أجل                                   

 يصدر المصدر شيادة صكوك المشاركة عمى الشركة في المشروع المشترك                          

 

 

 

 إسيام برأس المال                                                                           

  

 

 تدفع حصيمة بيع المشروع الجاىز لحممة الصكوك المشاركة )المستثمرون(            

 .107ص ، المرجع السابؽ،د جلالزياالمصدر: 

 

 

 

 

 

 

 

 صكوك
الطرف 

 (الأول)المصدر
الطرف الثانً  

 )المستثمرون(

 مشروع المشاركة
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 نموذج تنظيـ عممية صكوؾ المشاركة بيف المستثمريف.   02-05شكؿ رقـ:

 نقل الأصول إلى الشركة ذات الأغراض الخاصة 44            حث المستثمرٌن على الاستثمار فً الصكوك 44 

 

 حصٌلة الصكوك 44                                  حصٌلة الصكوك 4                           

 

 

 تصدر صكوك 40                            

 المشاركة                               

 تقسيم الأرباح الناتجة من عمليات الصكوك بين المستثمرين حسب المتفق عليه               

 الشهرية الإيراداتدفع  15                                 

 .107ص ،المرجع السابؽ،جلاؿ الدماغالمصدر: زياد 

 صكوك الإجارة: 03

ابمة لمتأجير أو ػػػػػػػػػػػرة أو قػػػػػراء عيف مؤجػػػدارىا في شػػػػىي التي تستخدـ حصيمة إص تعريفيا: -أ 
 1راء منفعة عيف حاضرة أو موصوفة في الذمة.ػػػػػػػموعود باستئجارىا أو ش

وؾ لمموجودات ػػػػا بعد تممؾ حممة الصكػػػػظة إصدارىػػػػػػلحارة منذ ػػػػػويجوز تداوؿ صكوؾ الإج  
 2وحتى نياية أجميا.

  يا:ـــواعــــــأن -ب

الؾ عينة ػػػػػ: وىي وثائؽ متساوية القيمة يصدرىا مرةـؤجـــــودات المــصكوك ممكية الموج 01
 تاب فييا،ػيمة الاكتػػػػػػػػمف حصيفاء ثمنيا ػػػػػػرض بيعيا، واستػػػرة أو وسيط مالي ينوب عنو بغػػػػمؤج

 وتصبح العيف ممموكة لحممة الصكوؾ.

 
                                                

عة المالية سميماف ناصر، ربيعة بف زيد، المؤتمر الدولي حوؿ: منتجات وتطبيقات الابتكار واليندسة المالية بيف الصناعة المالية التقميدية والصنا 1
، 1سطيؼ جامعة فرحات عباس، نية الاستفادة منيا في الجزائر،الصكوؾ الإسلامية كأداة لتمويؿ التنمية الاقتصادية ومدى إمكا الإسلامية، بحث بعنواف

 .6ص  ،2014ماي  06و  05الجزائر، يومي 
 .30أحمد شعباف، المرجع السابؽ، ص  2

شركة الأغراض 
 المتعددة الخاصة

S.P.V 

الموجب 

 أو الأصٌل

 المستثمرون
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 ، وىي نوعاف: صكوك ممكية منافع الأعيان الموجودة 02

ريؽ وسيط ػػػف طػػػػبنفسو أو ع وؿػػػػالأصالؾ عيف ػػػػػائؽ متساوية القيمة يصدرىا مػػػػػػػػػوث 2/1
ف حصيمة الاكتتاب فييا، وتصبح ػػواستيفاء أجرتيا مادة إجارة منافعيا، ػػػػالي، بيدؼ إعػػػػػم

 منفعة العيف ممموكة لحممة الصكوؾ.

ف ػػػػػبنفسو أو عوؿ )مستأجره( ػػػػػػوثائؽ متساوية القيمة يصدرىا مالؾ منفعة عيف أص 2/2
ارتيا، واستيفاء أجرتيا مف حصيمة الاكتتاب فييا، ػػػػػػػػادة إجػػػػطريؽ وسيط مالي، بيدؼ إع

 وكة لحممة الصكوؾ.ػػػػػصبح منفعة العيف ممموت

يمة ػػػػػػػة القػػائؽ متساويػػػػػوثي ػػػػػػػوى الموصوفة في الذمة: الأعيانصكوك ممكية منافع  03
اب ػػمف حصيمة الاكتت رةػػػػػالأجارة أعياف موصوفة في الذمة، واستيفاء ػػػػػػػتصدر لغرض إج

 .وؾػػػفي الذمة ممموكة لحممة الصكفييا، وتصبح منفعة العيف الموصوفة 

ائؽ متساوية القيمة تصدر بيدؼ ػػػػػػػػوىي وث صكوك ممكية الخدمات من طرف معين:  04
ف ػػػػػم رةػػػػػػالأجرؼ معيف )كمنفعة التعميـ مف جامعة(، واستيفاء ػػػػػػف طػػػػػػدمة مخػديـ الػتق

 لحممة الصكوؾ.ف ثـ تصبح الخدمة ممموكة ػػػػػػ، ومحصيمة الاكتتاب
متساوية القيمة  ائؽػػػوىي وث رف موصوفة في الذمة:ــــصكوك ممكية الخدمات من ط  05
يـ(، ػػة )كمنفعة التعمػػػػػوؼ في الذمػػػػف مصدر موصػػػػػػدمة مػػػػػالخ دؼ تقديـػػػػػػصدر بيػػػت

 لحاممو.تتاب، وتصبح ممموكة ػػػػػػف حصيمة الاكػػم رةػػػػػػػالأجتيفاء ػػػػواس

  1الات التطبيق:ــــمج -ج

يؿ المشاريع التنموية، كما يمكف بكافة أنواعيا في تمو  الإجارةمف صكوؾ  الاستفادةيمكف    
ومة ػػػػػػػعاـ، إذ يمكف لمحكػػػػػػػاص، والقطاع الخيري، والقطاع الػطاع الخػػقػػبؿ الػػػف قػػػػا مػػػػإصدارى

اء ػػػػػػػتنػػػاـ، بيدؼ اقػػػػػف العػػديػػيا لسندات الػػلامػػػلا إسػديػػبوصفيا ب ارةػػػػالإجوؾ ػػػػأف تستعمؿ صك
 ور،ػػػػثؿ المباني، والجسػػػػػالتحتية، م ع البنيةػاريػػػػويؿ مشػػػػػومة أو لتمػػػػػػػاريع الحكػػػلمش وؿػػػػػالأص

، كما يمكف الاستفادة مف الأعيافارة ػػػدار صكوؾ إجػػػػػلاؿ إصػػػػػػػوالمعدات...الخ، وذلؾ مف خ

                                                
1
 .000ص زياد جلال الدماغ، المرجع السابق، 
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اؿ المتوسطة والطويمة، ػػػػػػػػػػذات الآج الإنمائيةات في تمويؿ المشاريع ػػػػػػػدمػػػػػػػارة الخػصكوؾ إج
، وكذلؾ يمكف الاستفادة مف صكوؾ تتصالاميـ، الصحة، والنقؿ، والاػػعػػػطاع التػػػػمثؿ ق

 ة.، والتنمية العقاريكافػػػالإسج ويؿ برامػػػافع في تمػػػػػػارة المنػػػػإج

 نموذج تنظيـ عممية صكوؾ الإجارة. 0206-ـ: شكؿ رق
    تصدر الشركة الصكوك للمستثمرٌن التً تمثل ملكٌة منفعة الأصول

  الأصول لشركة متعددة الأغراض الخاصة)نقدا(بٌع                                                                                     
  

 

 

 حصٌلة اكتتاب الصكوك                                 حصٌلة اكتتاب الصكوك                        

 

 

 للأصٌل تؤجل الشركة الأصول                                    الإجارةتوزٌع أرباح                         

  أصحابها من المستثمرٌن                     

 دفع الإجارة                               

 

 الشركة بإعادة بٌع الأصولبعد انتهاء المدة تقوم                                                        

 

 إعادة شراء الأصول المباعة خلال شراء الصكوك بتارٌخ الاستحقاق                       

 

 .113ص زياد جلاؿ، المرجع السابؽ،المصدر: 

 

 

 

 صكوك الإجارة

 S . P .V الأصٌل المستثمرون
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 صكوك المرابحة: 04
 :تعريفيا - أ

راء ػػػػلتمويؿ ش دارىاػػػػػػإصاوية القيمة يتـ ػػػائؽ استثمارية تمثؿ ممكية حصص متسػػػػػػػىي وث 01
وز ػػسمعة المرابحة، وتصبح سمعة المرابحة ممموكة لحممة الصكوؾ، ويستحقوف ثمف بيعيا. ويج

شتري، أما بعد تلاـ المؤسسة لبضاعة المرابحة وقبؿ بيعيا لممػػػػػػد اسػػػػػػػوؾ المرابحة بعػداوؿ صكػت
مف قبيؿ الديوف العينية، وفي  أصبحتلا يجوز تداوليا، حيث ػحة لممشتري فبتسميـ بضاعة المرا

الة )عدـ جواز تداوليا( فإف ىذه الصكوؾ )صكوؾ المرابحة( تعد مف قبيؿ الاستثمارات ػػػىذه الح
 1المحتفظ بيا حتى تاريخ استحقاقيا.

رابحة، وتصبح سمعة المرابحة مراء سمعة ػػػػػويؿ شػػػدر لتمػػػقيمة، تصػػػة الػػػاويػػػائؽ متسػػػػىي وث  02
 2ممموكة لحامؿ الصكوؾ.

يمكف لمشركات والحكومات إصدار صكوؾ المرابحة، بيدؼ تعبئة  التطبيق:مجالات  -ب
دور ػػػػوؾ بػػػػف حممة الصكػػػػيؿ عػػػػػوـ وكػػػػػػشراء أي سمعة، ويتـ ذلؾ بأف يقػػػػػػية لػػػػوارد المالػػػػالم

رة بالشراء )الشركة(، ػػػػػػػػػػالجية الآم إلىتـ شراؤه  لاؾ يبيعوف ماػػػػػيتـ الامتندما ػػػػالمشتري، وع
 3وبالربح المتفؽ عميو.

 

 

 

 

 

                                                
 .31السابؽ، ص أحمد شعباف، المرجع 1
إدارة المخاطر الائتمانية في المصارؼ الإسلامية، دراسة حالة بنؾ البركة الجزائري، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات الحصوؿ عمى شيادة  ىاجر زرارقي، 2

 .32ص ،2012 جامعة فرحات عباس، سطيؼ، ماجستير في العموـ التجارية، فرع دراسات مالية ومحاسبية معمقة،
 .117ص ، المرجع السابؽ،زياد جلاؿ 3
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 نموذج تنظيـ عممية المرابحة.  02-07الشكؿ رقـ:
 للمستثمرٌن بثمن المبٌع نقدا الأصولبٌع                                           

 

 دفع القٌمة )مساوي الشراء(                                      

 

 ثم ٌعٌد المستثمرون بٌع الأصول على المصدر بثمن ٌتفقان علٌه                                            

 )ثمن الشراء زائد الربح(                                                                 

 

 ٌصدر المصدر شهادة صكوك على مدٌونٌة المصدر التً ثبت فً الخطوة الثالثة                             

 

 .117، المرجع السابؽ،زياد جلاؿ المصدر:

  ستصناع:صكوك الإ 06

داـ حصيمة الاكتتاب فييا في تصنيع ػخلاستر تصد متساوية القيمةىي وثائؽ  :تعريفيا -أ
وؾ ىو الصانع ػػػػالمصدر لتمؾ الصكو . 1حممة الصكوؾلح المصنوع ممموكا سمعة، ويصب

يا، وحصيمة الاكتتاب ىي تكمفة عـ المشتروف لمعيف المراد صنػػػػػػع( والمكتتبوف فييا ىئباػل)ا
 المصنوع.

 مجالات التطبيق: –ب 

اـ القطاع الخاص، والقطاع الخيري، والقطاع ػػػػػػػػػػالات واسعة أمػػػػػػػػمج الإستصناعفتح باب    
الحاجات العامة والمشاريع الكبرى لممجتمع، إذ يمكف استخداميا في صناعات  لتمويؿاـ ػػػػػػالع

رات، والسفف، والعقارات، ػػائػػػناع الطػػػػستصإثؿ ػػػػػػعاصرة، مػػنا المػػياتػػػػحفي دا ػػػمتطورة وميمة ج
يا في ػػػخدمػػػػما استػػػػؿ اليدوية، كػػػػػػامػػػو المعت التي تصنع في المصانع الكبرى ألاومختمؼ الآ

اـ يمكف استخدامو في ػػػػػػػػػػػػالمباني السكنية، والمدارس، والجامعات، والمصانع، بشكؿ ع إقامة
                                                

ي ؿ الخير أحمد صفية، أبو بكر، الصكوؾ الإسلامية، بحث مقدـ إلى "مؤتمر المصارؼ الإسلامية بيف الواقع والمأموؿ" دائرة الشؤوف الإسلامية والعم 1
 .11ـ، ص2009يونيو  3 –مايو  31بدبي، 

 صكوك المرابحة      

 المستثمرون المصدر
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ات الغذائية ػػػػػثؿ الصناعػػػػات، مػػػػمقاييس والمواصفمختمؼ الصناعات ما داـ يمكف ضبطو بال
وؾ ػػػػػدار صكػػػػػػكف لمشركات المساىمة إصػػػػػػإذ يمىا(،)تعميب وحفظ المنتوجات الطبيعية وغير 

ستصناع المباني أو المصانع، وذلؾ عمى لإ، لغرض تجميع الموارد المالية اللازمة إستصناع
راء ػػػػركة تتعيد بشػػب فيو بتوكيميـ جية معينة، والشػػا يرغػػػالمكتتبوف ميا ػػػػػاس أف يشتري لػػػػأس

 1المصنوع بالربح الذي تعرضو، وبالشروط التي تناسبيا.

 .الإستصناعنموذج تنظيم عممية صكوك   02-08م:الشكل رق

 المصدر إلىٌسلم المستثمرون المشروع المطلوب إنجازه                                                     

 ٌطلب المصدر من المستثمرٌن أن تصنع بثمن معٌن      

   

 على ثبوت ما فً   الإستصناعٌصدر المصدر شهادة صكوك       

 المتفقة الآجالذمة من سداد ثمن  البٌع مقسطا على        

  

 

 ٌطلب المستثمرون من المقاول أن ٌقوم بإنشاء                                                    

 المستصنع شراء وحسب مبلغ المواصفات سبالمشروع ح                                           

 

 تدفع حصٌلة بٌع المشروع الجاهز لحملة الصكوك المشاركة )المستثمرون(                        

 

 . 115، المرجع السابؽ، صزياد جلاؿالمصدر: 

  صكوك السمم: 07

الية التي تنوب عنو، ػػػػػػمـ، أو المؤسسة المػاعة السػػائع لبضػػػا البػػػائؽ يصدرىػػػػػىي وث تعريفيا: -أ
ـ بقصد بيع ػػػػػالسم ةػػييا المشتروف لبضاعػد مف حصيمتيا، ويكتتب فػػػف السمـ عند التعاقػػلقبض ثم

ف ػػػػػواز مػػػػػػػع بضاعة بسمـ مػػػػيػ، أو بنيـع الثمف بيػػػػػمى وتوزيػػػػد قبضيا بثمف أعػػػذه البضاعة بعػػػػى

                                                
 .115صالمرجع السابؽ، زياد جلاؿ،  1

 صكوك الإستصناع 
 المستثمرون المصدر
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وقبض الثمف مى ػػػػفات بضاعة السمـ قبؿ قبض بضاعة السمـ بثمف أعػػػػػجنس نفسو وبنفس مواص
مـ بعد ػػػاعة السػػػيمو بضػمػوؾ السمـ، ثـ تسػػػػػالكي صكػػوزيعو عمى مػػػد وتػػػاقػػػند التعػػػػمف المشتري ع

وتمثؿ صكوؾ السمـ بعد قفؿ باب  لسوؽ وتسميميا لو،ا فػمرى ة أخػػػؿ بضاعػػػػػػقبضيا أو تحصي
 1سمعي. وىي ديف ائعة في بضاعة السمـػػػػػػػػػػػػػػػػػوؾ حصة شػػالاكتتاب، وتخصيص الصك

مـ، وعميو تصبح سمعة السمـ ػػسة القيمة تصدر لتحصيؿ رأس ماؿ الىي وثائؽ متساويأو      
 2حممة الصكوؾ.ػػػػػممموكة ل

 مجالات التطبيق: -أ

والزراعية، إذ ثروة الحيوانية، ػػػغاز، والػػػط والػػػاؿ النفػػػػػوؾ السمـ في مجػػػػيمكف الاستفادة مف صك  
ات التنموية، مثلا ػػػػػروعػـ المشػػدعػػػامة، أو لػػعػػػة الػػػوازنػػػػيمكف لمحكومة الاستفادة منيا في دعـ الم

ـ البتروؿ، ػػػػػػمى تسميػػادرة عػػػػتيا منتجة وقـ بصفػػػػػروؿ بسمػػػػوؾ البتػػػومة إصدار صكػػػػتستطيع الحك
روؿ، ػػػػبتػػػف الػػػػحددة مػػػػػػػػمية مػػػصؾ كػػور، إذ يمثؿ الػػػػالجمي ىػػػإلوؾ ػػػػػلاؿ بيع الصكػػػف خػػػوذلؾ م

يو تستمـ الحكومة ػػف المستثمريف، وعمػػػػراء الصؾ مػػػػػػند شػػددة وتدفع قيمتو عػػػاؿ محػػػويستحؽ لآج
التنموية، وعند استحقاؽ السمـ تقوـ ات ػػػػروعػػػػالو في المشػيمة الصؾ(، واستعمػػػػرأس ماؿ السمـ )ق

ع القيمة لو، ويكوف ربح ػؾ، ودفػػػامؿ الصػػػػػػػػػػػػػػالة عف حػػالحكومة بقبض البتروؿ المبيع، وبيعو وك
 3حامؿ الصؾ الفرؽ بيف سعر الشراء وسعر البيع.

د ػػػػقػػػرتبطة بعػػػػية مػػػػػػػػػزراعاعة لأرض ػػػػػػػػػية مشػػػممك ي سندات تمثؿػػػػػػى ة:ــــزارعـوك المـــصك  08
ياـ ػػوف ذلؾ بقػػػات الطرفيف ويكػػػتزامػػػػقوؽ والػػػػػيو حػػالزراعي تحدد ف اجػػػللإنتة ػػػػػػزارعة مع شركػػػػػػػػػم

استصلاحيا، ؿ ػػػػػػػػػػػػف أجػػػي مػػوعة مف الأراضػػػػػػػػػمػػراء مجػػػػػنية بشػػالشركة )المصدرة لمصكوؾ( مع
ذه ػػػػوـ ىػػػػػػؿ تقػػابػػػػػالمقػوب احػػػالأرببة ػػػدد معيا نسػػػتيا وتحػػػوـ بزراعػػػػػػػػػػػػية تقػػػوتتعاقد مع شركة زراع

وبذلؾ تسترجع  للاكتتابيا ػػػػػة وتطرحػػػػػػزارعػػوؾ المػػػػػدار صكػػصػػػػػإػػػػػالشركة )المصدرة لمصكوؾ( ب
 زيدػػػػت الأرضمة ػػػدا حسب غػػائػػػػػػػند بذلؾ عػػػػػاحب السػػػؽ صػػػا، ويستحقػػػػوتجييزى الأراضية ػػيمػػػػػػق

                                                
مذكرة مقدمة ضمف متطمبات  -التجربة الماليزية أنموذجا -عبد الحميد فيجؿ، تقييـ دور الصكوؾ الإسلامية في تطوير السوؽ الإسلامي لرأس الماؿ 1

 .94.93ص ،2015نيؿ شيادة الماجستير في العموـ الاقتصادية،تخصص الأسواؽ المالية، جامعة محمد خيضر، بسكرة،
 . 173حكيـ براضية، جعفر ىني محمد،المرجع السابؽ، ص 2
 .119.118زياد جلاؿ، المرجع السابؽ، ص  3
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ذ بذلؾ ػػػػػأخػػػبة وتػػػوالمراق الإدارةوؾ تتولى ػػركة المصدرة لمصكػػػالشوتنقص حسب الموسـ، وتبقى 
 1متفؽ عمييا. الأرباحنسبة مف 

ييا ػػػػػػتتاب فػػػػداـ حصيمة الاكػػػػػػػػمتساوية يتـ إصدارىا لاستخائؽ ػػػػىي وث غارسة:مصكوك ال 08
ا ػػالمزارعة، ويصبح لحممتيا نصيب في المحصوؿ وفؽ مروع معيف عمى أساس ػػػػػػػػلتمويؿ مش
 2حدده العقد.

الاكتتاب فييا في حصيمة تخداـ سيمة تصدر لاػائؽ متساوية القػػػػػػػػىي وث صكوك المساقاة: 09
في وؾ حصة ػػػػاة، ويصبح لحممة الصكػػػػػػققد المساػػػاس عػػأشجار مثمرة، ورعايتيا عمى أسسقي 

 3.ثمرةال

والمغارسة  اةػػالمساقاب المزارعة ػػفتح ب :المساقاة المغارسةالات تطبيق صكوك المزارعة ـــمج 
ارسة مف مغػػػاة أو ػػػزارعة أو مساقػػػػػػػػػػف إصدار صكوؾ مػػػػمكػػػالزراعي، إذ ي اجػػػػػالإنتويؿ ػػػػفي تم
تثمار ػػػػػػػػػو الاسػػػـ توجيييا نحػػػلازمة، ثػػػػػػػية الػػػوارد المالػػػػات، بيدؼ تعبئة المػػػػافة القطاعػػػػػػػػقبؿ ك

 المباشر في القطاع الزراعي، وىذا يناسب السمع الموسمية.

ات أو أنشطة تدار عمى ػػة تمثؿ مشروعػػػػػائؽ مشاركػػػػوثىي  الة بالاستثمار:ـــوك الوكــصك 10
 .لإدارتياالة بالاستثمار بتعييف وكيؿ عف حممة الصكوؾ ػػػػػأساس الوك

واعيا، ػػػػػأنو وؾ ػصكافة تطبيقات الػػػػػػذا النوع في كػػػػػف ىػػػف الاستفادة مػػػػيمك الات التطبيق:ــــمج 
ية ػػػػػػػػػوارد المالػػػػػػػػػالقطاع الخاص، والقطاع الخيري، بيدؼ تعبئة الم ف قبؿػػا مػػػدارىػػػػويمكف إص

 4اللازمة، لتمويؿ المشاريع الاقتصادية المختمفة.

                                                
 .92عبد الحميد فيجؿ، المرجع السابؽ، ص  1
 .175حكيـ براضية، جعفر ىني محمد، المرجع السابؽ، 2
3
داخمة مقدمة الى الممتقى الدولي الثاني لمصناعة المالية عماري، صميحة وسعداف، آسيا، الصكوؾ الإسلامية: تطوراتيا وآليات إدارة مخاطرىا، م 

 .06، الجزائر، ص2013ديسمبر 9و8الإسلامية، آليات ترشيد الصناعة المالية الإسلامية، يومي:
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 .الإسلاميةالمطمب الثالث: خصائص الصكوك 
 راءاتػػػػػػػػالإجية التقميدية في بعض ػػػػالمال الأوراؽف ػػػػيرىا مػػػػمع غ الإسلاميةوؾ ػػػػػػػػتتفؽ الصك   

زـ ػػػمتػػا مالية تػػػػػونيا أوراقػػا في كػػػػيرىػػػػيز عف غػػػػػأنيا تتم إلا والإصدارمف حيث التنظيـ  الإدارية
 انتياء أجميا. إلى إصدارىافي كافة مراحميا منذ بداية  الإسلاميةكاـ الشريعة ػػػػػػػبأح

  1 وتتميز بالخصائص التالية: 

امميا أو ػػػػػػػػيي تمثؿ ممكية ح: فوؿػػػػالأصائعة في ػػػػػتمثؿ ممكية حصة ش: الأولىالخصيصة 
ات أو ػػػػػػػػػػواء كانت أعيانا أو منافع أو خدمػػػػػػمالكيا حصصا شائعة في أصوؿ ليا دخؿ، س

ف السندات ػػػػػػة مصدرىا لحامميا، وىذا ما يميزىا عػػػػػا في ذمػػػػخميطا منيا، وىي لا تمثؿ دين
 التقميدية.

ددىا ػػػددة يحػػػػمية محػػػػػػػدر بقيمة اسػػػػ: أي تصددةػػػػػاسمية محيمة ػػػػيا قػػػػػػػلالخصيصة الثانية: 
 .الإصداري نشرة ػػػوضحة فػػػػػانوف، ومػػػالق

بيف  ياػػػػػػداولػػػػػػػػػوتيا ػػػػػرائػػػػػػػػاوية القيمة: بيدؼ تسييؿ شػػػػػتصدر بفئات متسالخصيصة الثالثة: 
 المالية. الأسواؽلاؿ ػور مف خػػػػػػػػػػالجمي

وؾ ػواعا مف الصكػػػناؾ أنػػػػػػمبدأ : بمعنى أف ىػف حيث الػػػػػداوؿ مػػػػػػمة لمتػابػػػػػػػػقالخصيصة الرابعة: 
ناؾ ػػػػػػوى، ارةػػػػػػػػالإجوؾ ػػػة، وصكػػػػوؾ المشاركػػػػػػوؾ المضاربة، وصكػػػثؿ صكػػػتداوؿ، مػػػػابمة لمػػػػػػق
، الإستصناعوؾ ػػػػوؾ السمـ، وصكػػوؾ المرابحة، صكػػثؿ صكػػػػػػػابمة لمتداوؿ، مػػػػػػير قػػػػواع غػػػػػػػػػأن

 إلىا عندما تتحوؿ ػػػػػف تداوليا في لحظة معينة، وذلؾ عندما تمثؿ سمعة، أمػػػو يمكػػمع العمـ أن
 ديف في ذمة الغير، فلا يصح تداوليا.

ركة، ػػػػػواجية الشػػػػػػزأ في مػػة: بمعنى أف الصؾ لا يتجػػػوؿ التجزئػػدـ قبػػػػػػع الخصيصة الخامسة: 
أو نحوه، فإنو لا بد مف الاتفاؽ  الإرثوفي حالة أيمولة الصؾ الواحد لشخصيف أو أكثر بسبب 

 الشركة شخص واحد.اـ ػػػػػػػػػػػعمى مف يمثميـ أم
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الؾ الصؾ يشارؾ في ػػػػػػح وتحمؿ الخسارة: بمعنى أف مػػػػػاستحقاؽ الرب الخصيصة السادسة: 
، وذلؾ بنسبة ما يممكو مف الصكوؾ.  الغنـ والغرـ

المترتبة  ارػػػػػػػػػػػوالآث اءػػػػػػػالأعبباء الممكية: يتحمؿ حامؿ الصؾ ػتحمؿ أع الخصيصة السابعة: 
 الممثمة بالصؾ، سواء كانت مصاريؼ استثمارية أو ىبوطا في القيمة. للأصوؿعمى ممكيتو 

افى ػػػػػػػؾ(: يتنػػػػػػػؿ أو الشريػػػػر )المضارب أو الوكيػػػػػاف المديػػػػػػاء ضمػػػػانتف الثامنة: الخصيصة  
بدأ الضماف، عكس ػار بيا السندات تطبؽ مدػػػػذه الصيغ التي تػػػػػػػاؿ، فيػػػػػػػالضماف في رأس الم

 ربا. إلىاؿ حامؿ الصؾ، لأنو يحوؿ العممية ػػػالتي لا تضمف رأس م الإسلاميةالصكوؾ 

لاختلاؼ كامو تبعا ػػػػػػػذي تختمؼ أحػػػػي: والػػد شرعػػقػػتصدر عمى أساس ع الخصيصة التاسعة: 
 1ود الشرعية التي تمثميا.ػػػػػػػكاـ العقػػػػػػػػأح
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جــالمبحث الثاني: أرك  .وــدافــوأى راءات التصكيكــان وا 
عممية التصكيؾ، وفي  أركاف الأوؿثلاث مطالب، المطمب  إلىذا المبحث ػػػـ ىيقستـ ت      

 ث.المطمب الثال و فياليدؼ من المختمفة لعممية التصكيؾ، الإجراءاتالمطمب الثاني 

 عممية التصكيك. انـــــأركالمطمب الأول: 
 : الأتياف تتمثؿ في ػػو أركػػػد لػػقػػالتصكيؾ بصفتو ع

مييا ػػا ويترتب عػػػوقػػػػيا حقػػػػػػراؼ ينشأ العقد لػػػػػػػػػلمتصكيؾ أطراف عممية التصكيك: ــــأولا: أط  
 جانب أطراؼ أخرى تساعد ىذه العممية. إلىالتزامات، ويوجد أطراؼ رئيسية في ىذا العقد 

 راف الرئيسية التي تشارك في ىذه العممية مباشرة، وىي:ــــالأط 01

شركة أو فردا أو  الجية مالكة المشروع المنوي إقامتو أو توسيعو، وقد يكوف المنشئالمنشئ: 
ابؿ ػػػػػمؤسسة مالية وسيطة مق الإصدارومة أو مؤسسة مالية، ينوب عنو في تنظيـ عممية ػػػحك
حصيمة الاكتتاب في مشروع  الإصدار، ويقوـ المنشئ باستخداـولة تحددىا نشرة ػر أو عمػػػأج

وـ المنشئ بإدارة المشروع بنفسو، أو يوكؿ مدير استثمار بالقياـ بذلؾ. ودوره في ػػػمعيف، وقد يق
 1ؿ ثـ بيعو أو نقمو لشركة التصكيؾ.ػػػػعممية التصكيؾ تممكو للأص

. وىذه SPVاص ػػػػركة التصكيؾ أو المنشأة ذات الغرض الخػػػػػػالجية المصدرة أو ش المصدر:
 المستثمريف. إلىركة تعتبر كوسيط في نقؿ ممكية الأصوؿ مف الشركة المنشئة ػػػالش

ا ػػػػيمتيػؿ قػػػػػػوؾ، ويستردوا أصػػػػبسداد قيمة الصكوموف ػػػوؾ، يقػػػػػأي حممة الصك المستثمرون:
 العائد عمييا مف حصيمة محفظة التصكيؾ. إلى بالإضافة

يداعومف خلاليا يتـ تحصيؿ الحقوؽ المالية والعائد عمييا  محفظة التصكيك: المتحصلات  وا 
 2بحساب خاص يستخدـ لسداد مستحقات حممة الصكوؾ في تواريخ استحقاقيا.

 مية التصكيك:ــي عمــدة فـــراف المساعــــــــــالأط 02

                                                
1
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مة ػػح حمػػػػػػالػػػػػاط بيا ميمة حماية مصػػػػوىو المؤسسة المالية الوسيطة التي ينأمين الاستثمار: 
يذه ػمة لػػػػتزاميـ بالشروط المنظػلػػػػػػػدى اػػوم الإصداردير ػػػػػػػػعمى م راؼػػػوالإشوؾ والرقابة ػالصك
ائؽ والضمانات، ػػوثػػػػبالما تحتفظ ىذه الجية ػ، كدارػالإصارية المبينة في نشرة ػمية الاستثػالعمم

لعممية التصكيؾ، وقد يعيف لاحقا وفقا لمقوانيف  الأولىود الأميف منذ الترتيبات ػػؽ وجػػوقد يتراف
، الإصدارر تحدده نشرة ػػػػػػػػارؼ عميو، وذلؾ عمى أساس عقد وكالة بأجػػرؼ المتعػػػالسارية والع

اتو بإرادتيـ بصفتيـ ػػػػػػػػػخدم ياءػػػػػػػػػإنالصكوؾ تتـ مة ػػػػػيلا عف حمػػػػفتو وكػػحيث أف الأميف بص
 . ىذه الميمة SPVرض الخاص ػػػػػو، وعادة ما تتولى الشركة ذات الغػػػوكميف لػػػػػػالم

المساعدة في عممية  راؼػػػػالأطثر أىمية ضمف ػػػػػػػػتبر الطرؼ الأكػػػوتع ىيئة الرقابة الشرعية:
عكيؾ، نظرا ػػػػػػالتص  الإسلاميةوؾ ػػطاء الصبغة الشرعية لمصكػػلمدور الذي تمعبو في التأكيد وا 

الشرعية  كاـػػػػػػػػالأحير متطمبات ػػػػػػػػػػػاة وتوفػلاؿ وجود ىيئات شرعية تقوـ بمراعػػػػالمصدرة مف خ
يفية ػػػػػػػػا وكػػيػػػػفراػػػػات بيف أطػػػػػػػوؾ ومستنداتيا، والعقود المنظمة لمعلاقػػػػػػفي دراسة ىيكمة الصك

 الأنشطةعد الاعتماد تعرض عمى ىيئة الرقابة الشرعية وجميع وبػوؾ،ػذه الصكػالاكتتاب في ى
 1التصكيؾ مف عدمو.وؿ فييا، لتقرر مدى السلامة الشرعية لعممية ػػع الدخػػػػوالعمميات المزم

ية ػػالػػػدارة الائتمانية والمػجػػػػػػػػػػػييـ مدى الػػالات متخصصة بتقػوىي وكوكالة التصنيف العالمية: 
ادؿ ونسبة المخاطر ػػػػػػػللأوراؽ المالية المطروحة وما تتمتع بو مف ضمانات وتحديد السعر الع

 الإسلاميةالة الصكوؾ ػػػػػػد عمييا في حػػػالمالية المصدرة، حيث يزي الأوراؽييا ػػػالتي تنطوي عم
المشاركة وأمانتو وصدقو، وذلؾ حماية لحممة الصكوؾ، ومف اط ػػػػػػػػتقييـ كفاءة العميؿ في نش

(، Standard and Poor’s, Fitch, Moody’sالمية )ػػػػػػػػػػػػػػػػالات التصنيؼ العػػػػػػػػـ وكػػػػػػػػػػػأى
جودة جانب ذلؾ خدمة تصنيؼ ال إلىدـ ػػػػػػػلامية تقػػػػػالات تصنيؼ إسػػػػػػاليا وكػػػػػكما وجدت ح

 .(RAMالوكالة الماليزية )( بالبحريف، و IIRAالدولية لمتصنيؼ ) الإسلاميةالشرعية: الوكالة 

ر )مستشار( ػػػػػػػػػديػػرى مساعدة كمػخػػػػػػراؼ أػػػػػػناؾ أطػػلمساعدة المذكورة، ىالأطراؼ ا إلى بالإضافة
ذه ػػػػرح، وىػػػػػػػػػػومستشار الط دارػػالإص)المغطى(، وضامف  الإصدار، ومتعيد تغطية دارػػػػػػػػالإص
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بعا لنوعية الموجودات أو أي ػػػػػػػػػػػراؼ تزيد وتنقص بحسب طبيعة وىيكمة عممية التصكيؾ وتػػػالأط
 1رى يمكف أف تتضمنيا عممية التصكيؾ.ػػػػػػػػػػػػمعايير أخ

 المطمب الثاني: إجراءات عممية التصكيك.
 ؽ الخطوات الموالية:تتـ إجراءات التصكيؾ وف        

 إلىولو ػػػػػساسي، ثـ تحذا شرط أػػػػادئة للأصؿ محؿ التصكيؾ، وىػػػػػػػػػػػؤسسة البػػػتَمَمُؾ الم 01  
 ركة التصكيؾ لتصدر عنيا أوراؽ مالية )الصكوؾ( تطرحيا للاكتتاب العاـ.ػػػػػػػش

ؿ ائد وأجػػػػدلات العػػػػػابو فييا معػػػػػزمة واحدة تتشػػػػفي ح الأصؿذا ػػػػػػػػػعممية حشد أمواؿ ى 02 
 عمييا.الاستحقاؽ حسب الضوابط المتفؽ 

و مع القيمة التي ػػػػػػدى تطابؽ القيمة الدفترية لػػػػػػد مػػػػػػمحؿ التصكيؾ لتحدي الأصؿتقييـ  03 
 سيورؽ بيا.

 التقييـ بواسطة إحدى وكالات التصنيؼ لتحديد الجدارة الائتمانية. 04 

ومية أو ػػػػػػػػػؤسسات حكػػػػػػواء مػػػػػػواسطة الضامنيف سػػػػراءات اتفاؽ التعزيز الائتماني بػػػػػػػػػػإج 05 
 رى.ػػػػػأميف أو جية أخػػػركة تػػػػػػػش

اليب التوريؽ، وتحديد ػػػػػػيا حسب أسػػػػػػػػػػػعمى كيفية تحويؿ ل التوريؽاؽ مع شركة ػػػالاتف 06 
 .الأصوؿتدفعو مقابؿ ىذه المبمغ التي س

دى ػػػػالمبمغ مف إح باقتراضيامييا لممنشأة البادئة، إما ػػػػركة التوريؽ المستحؽ عػػػػػػسداد ش 07 
 المؤسسات المالية بفوائد أو مف حصيمة الاكتتاب.

لاوة ػػد عػػقيمة الاسمية زائػػػػبال للأصؿالمالية الممثمة  الأوراؽقياـ شركة التوريؽ بإصدار  08
 رحيا للاكتتاب العاـ عمى المستثمريف.ػػػػػوط الإصدار

                                                
 .5سميماف ناصر، ربيعة بف زيد، المرجع السابؽ، ص 1 
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المالية المطروحة مف مستشار  الأوراؽيمة الاكتتاب في ػػػػػػػة التوريؽ لحصػػػػػػػاستلاـ شرك 09 
 رض الذي أخذتو مف المؤسسة المالية أو دفع مستحقات المنشأة لبادئة.ػػداد القػػػػػرح، وسػػػػػالط

ؿ ػػػػلمديف الأص المستحقة اطػػػػػوالأقسد ػػػػػوائػػا بتحصيؿ العػػػػػػػػـ اختيارىػػػالجية التي ت ياـػػػػػػػق 10 
يا ػػػتدريج الأوراؽاء قيمة ػػػػػالمالية، ثـ إطف الأوراؽحممة  يف الحفظ لتوزيعيا عمىػػػوتسميميا لأم

 برد جزء مف قيمتيا ليـ. 

 وؽػػفي الس الأوراؽذه ػػػػػػػػب منيـ بيع ىػػػػػػالية لمف يرغػػػػػالم الأوراؽيمكف لممستثمريف حممة  11
 واؽػالأسثر أو أقؿ حسب أسعارىا في ػكو أو أػػػػػػراء بػػػذي تـ الشلػػػػػبنفس السعر ا اإمػػػػػػ ة،الثانوي
 المالية.

 المالية تكوف العممية قد انتيت. الأوراؽفي أجؿ الاستحقاؽ  12 

مييـ مف أقساط ػػػػػػػالمورؽ عف دفع المستحؽ ع بالأصؿأخر أو توقؼ الممتزميف ػالة تػفي ح 13 
 1وائد أو عوائد تقوـ الجية الضامنة بالسداد بتسميميا لممستثمريف.ػػػػػػػػػػػػػأو ف

 بثلاثة خطوات، وىي: الإسلاميةوعموما تمر عممية التصكيؾ في المؤسسات المالية     

 تـ ىذه المرحمة بالخطوات التالية:وت مرحمة إصدار الصكوك: -أ

راد تصكيكيا بحصر وتجميع ما لديو مف ػػػػػالتي ي وؿػػػػػػالأص: يعيف المنشئ الأولىالخطوة  -
 يافػو كػػػػػوى SPVإلىميا ػػػػػالمتنوعة في وعاء استثماري واحد )محفظة التصكيؾ( ونق الأصوؿ

 راءاتػػػوالإجا لمشروط ػػػقػػماؿ وفػػػف ىيئة سوؽ الػػػػرار مػػػػػػػػػمستقؿ يتـ تأسيسو مف قبؿ المنشئ بق
 -اصة مع التطبيقات العممية في وقتنا الحاليػػػػػػخ -ناػػاتو ىػػػـ ما يجب مراعػػػػػػػػػػػػػالخاصة، و أى

رى ػػػػػف جية، ومف جية أخػػػوؿ حقيقية أـ لا مػػػػػبأص ارتباطياوع الصكوؾ، مف حيث ػػػمعرفة ن
وؾ المدعومة ػػػػوؾ )الصكػػػػالصوؿ عف المنشئ، وىنا نميز بيف نوعيف مف الصك انفصاؿ ىذه

 )القائمة( بأصوؿ(.والصكوؾ المرتبطة

                                                
 .155.154صحكيـ براضية، جعفر ىني محمد، المرجع السابؽ، ص  1
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لاؿ شركة ػػػػػػػػف خػػػواعتمادا عمى نوع الصكوؾ تبرز لنا أىمية التصنيؼ الائتماني الذي يتـ م 
تزاماتو نحو حممة لػاء باالوف وؾ عمىػدرة المنشئ لمصكػالتصنيؼ الائتماني ووظيفتيا، تحديد ق

 راجعة ىيكؿػػػػػأيضا مف المنشئ، ويتـ فييا ػػػػػػػػأو انفصاليا ع SPVاط الػػػػدى ارتبػػػػوؾ ومػػالصك
ز ػػػػػػػػو المستثمريف وتعزيػػػػػػاطر التي تواجخػػػػػػػػػي فييا تخفيض المػػػػراعػػ، والتي يافػػػػمػػػز الائتػػػػتعزي

داخمية ػػػػػػػات الػػػػػػػػػػػانػػػػوؾ، ويرتكز عمى الحصوؿ عمى الضمػالصك فإصدارماني التصنيؼ الائت
 والخارجية.

 وؿػػػػػػػالأصادة تصنيؼ ػػػػبإع SPVوـ شركة ػػػػػػػػثـ بيعيا: تق وؿػػػػػػالخطوة الثانية: تصكيؾ الأص
 إلىات ورغبات المستثمريف، ثـ تحويميا ػػػػاجػػػاسب وتمبي حػػأجزاء أو وحدات تن إلىوتقسيميا 

 المستثمريف. إلىصكوؾ وبيعيا 

 SPVوـ شركة ػػػػوؾ لممستثمريف تقػػػػػػبعد أف يتـ بيع الصك مرحمة إدارة محفظة الصكوك: -ب
بتجميع العوائد والمداخيؿ الدورية  الإصدارف المستثمريف طيمة مدة ػػػػػػػػإدارة المحفظة نيابة عػػػػػب
وـ ػػػػػػػػػما تقػػػػػػػػالمصككة وتوزيعيا عمى المستثمريف )حممة الصكوؾ(، ك الأصوؿف ػػػػػع اتجةػػػػػػػػػالن

 بتوفير جميع الخدمات التي تحتاجيا المحفظة.

وذلؾ بدفع قيمة الصكوؾ المتفؽ عمييا في التواريخ المحددة في مرحمة إطفاء الصكوك:  -ج
 1.الإصدارنشرة 

 أىداف عممية التصكيك:المطمب الثالث: 
 ىناؾ دوافع وراء عممية التصكيؾ تعود عمى المؤسسات، أىميا:   

حيث إف موجودا غير قابؿ نسبيا لمتسييؿ يتحوؿ بسرعة الى سيولة  زيادة السيولة: 01
كالموجود الذي يممكو مؤجر في عقد الإجارة أو عقد الإجارة المنتيية بالتمميؾ إذ يتـ تحويمو الى 

 2و المستثمروف في الصكوؾ.نقد يدفع

                                                
1
 .6ناصر، ربيعة بف زيد، المرجع السابؽ، صسميماف  
2
 .8ص ،2009، دولة الإمارات العربية المتحدة،الإسلاميعجيؿ جاسـ النشمي، التوريؽ والتصكيؾ وتطبيقاتيا، الدورة التاسعة عشر لمنظمة المؤتمر  
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 واؿػػػػػػػػػػالأمدؼ تجميع رؤوس ػػػػػػػػػيػػدة المستثمريف، بػأي توسيع قاع تنويع مصادر التمويل: 02
دة، وتعمؿ عمى ػػػػديػػػػػوؿ جػػػػغرض الحصوؿ عمى أصػػػاط لػػػػػػويؿ التوسع في النشػػػػة لتمػػػػػػلازمػػػػػػال

 1والالتزامات لمحد مف المخاطر. وؿػػػػػػالأصالمواءمة بيف أجاؿ 

ريد تصكيؾ بعض أصوليا لا ػػػػػػػػػالمنشأة التي توـ أف ػػػفمف المعم تقميل مخاطر الائتمان: 03
 إلىيؾ عممية بيع حقيقي للأصوؿ ػػػػػػوؾ، لأف التصكػػػػػاء لحممة الصكػػػػػػػتكوف مسؤولة عف الوف

 الغير. إلىاطر الائتماف ػػػػالمنشأة المخصصة ليا، وبذلؾ نقمت مخ

تنشيط  إلىؤدي ػػػػػعممية التصكيؾ ت فإ الدمج بين أسواق الائتمان وأسواق رأس المال: 04
ف ػػػػػوؾ التي تصدر عػػػػػػػػػلاؿ تداوؿ الصكػػػػػػػػػػػػاف وسوؽ رأس الماؿ، وذلؾ مف خػػػػػوؽ الائتمػػػػػس

 الأصوؿ المراد تسييميا في الأسواؽ المالية.

نشأة ػػػوؿ المػػػػػ)المييكؿ( أصممية تصكيؾػػػع إف ارج الميزانية:ـــد مصدرا تمويميا من خـــيع 05
ركة ػػػػػػػػػػػػػالش إلىوؿ مف الميزانية العمومية، لأنو تـ بيع الأصوؿ ػػػػػػيد الأصػػػػػػػػػػرصالمنشئ يخفي 

ييا ػػػػػػػػعو إلػػػػػػذي تدفػػػػػػثمنيا الحميا )في ميزانية المنشأة المنشئ( ػػػػػؿ مػػػػػالمتخصصة، ومف ثـ يح
 إلىؤدي ػػػػػػػذا يػػػػػػػػػػػمع الاستيلاؾ، وىػػػيمة مجػػػػػت يخفض قػػالشركة المتخصصة، وفي نفس الوق

ذا ػػػػىؿ كفاية رأس الماؿ دالمنشأة المنشئ، ويزيد مف قيمة معقيمة الأصوؿ في ميزانية  ارتفاع
نسبة مف ناحية، ومف ناحية أخرى إف أي منشأة لدييا ديوف عمى الغير تستقطع مف إيراداتيا 

معينة لتكويف ما يسمى مخصص الديوف المشكوؾ في تحصيميا، وىذا بدوره يقمؿ مف صافي 
وف ػػػديػػػػػػػوؼ يمغي رصيد مخصص الػػػاح لمنشأة، ولكف عند استخداـ عممية التصكيؾ سػػػػػالأرب

 2اح المنشأة، ومف ثـ زيادة أرباحيا.ػػػػػػػأرب إلىالمشكوؾ في تحصيميا، وترد 

 
 
 
 

                                                
 .74زياد جلاؿ، المرجع السابؽ، ص 1
 .74مرجع نفسو، صزياد جلاؿ، ال 2
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 والنموذج الماليزي. .الإسلاميةالمبحث الثالث: الأىمية الاقتصادية لمصكوك 
الغة ػػػب أىميةبو مف  ما تتمتعػػػػػمستوى الاقتصاد لارزا عمى ػػػػػدورا ب الإسلاميةوؾ ػػػتمعب الصك    

 . "ماليزيا"وؿ دال أبرز ىذهمختمؼ الدوؿ ولعؿ تجعؿ منيا وسيمة لتنشيط اقتصاديات 

 و المستثمرين. الأصميبالنسبة لممصدر  الإسلاميةالمطمب الأول: أىمية الصكوك 
 .الأصميبالنسبة لممصدر  الإسلاميةأولا: أىمية الصكوك 

. تساعد عمميات التصكيؾ عمى المواءمة بيف مصادر التمويؿ واستخداماتيا، بما يساىـ في 1  
 تقميؿ مخاطر عدـ التناسب بيف آجاؿ الموارد وآجاؿ استخداماتيا.

لتأميف السيولة أي تحريرىا واؿ ػػػػػػػػػػػػػػػالأم عمى إنشاءدرة المنشآت ػػػػػػيضاعؼ التصكيؾ مف ق. 2
والمكممة تنويع مصادر التمويؿ متعدد الآجاؿ ل بالإضافةالمختمفة،  اجاتياػؿ احتيويػاللازمة لتم

 1.الماؿ سوؽوؿ مباشرة لػػػالتي لا تستطيع الوصممنشآت ل ذاتػػػػػػػػػػػبال لممصادر التقميدية،

رى أو ػػػػؤسسات أخػػف مػػػم تراضػػػكالاق الأخرى. يعتبر التصكيؾ بديلا جيدا لمصادر التمويؿ 3
 ادة رأس الماؿ بإصدار أسيـ جديدة، وما ينطوي عميو كلاىما مف قيود ومشكلات.ػػػػػزي

ر ػػػػدويػػػػػػػادة تػػػػػػػػػػػػػمى إعػػػػػػػ( عدرة )المنشئة لممحفظةػػػػػػة المصػػػػػػػػالشركممية التصكيؾ ػػػػػػاعد عػػػػػ. تس4
ة ػػػػػالحاجرى، دوف ػػػػػاط أو في أنشطة أخػػػػػات النشي محفظة التوريؽ في ذػواؿ المستثمرة فػػػػػػػػػالأم

 إلى ؤدي التصكيؾػػػػػػػػػاليا المختمفة، حيث يػػػػػػػػػػحتى يتـ تحصيؿ الحقوؽ المالية عمى آج للانتظار
 2سيولة يعاد تدويرىا في استثمارات جديدة. إلىائمة ػػػػوؿ غير سػػػػػػػويؿ أصػػػػػػػػػػتح

ع القدرة ػػػػػاعد التصكيؾ عمى تحسيف ورفػػػالائتمانية والييكؿ التمويمي: حيث يس. تحسيف القدرة 5
 والييكؿ التمويمي لمشركة )الجية( المصدرة، وذلؾ مف خلاؿ:

                                                
، ورقة عمؿ مقدمة لاتحاد المصارؼ العربية، ، دور الصكوؾ الإسلامية في تمويؿ المشروعات التنمويةالرحماف عمي محمد، محمد صالح فتح 1

 ، ب ت.2008الخرطوـ، 
ى الدولي حوؿ "مقومات معطي الله خير الديف، شرياؽ رفيؽ، الصكوؾ الإسلامية كأداة لتمويؿ مشاريع التنمية الاقتصادية، ورقة بحث مقدمة إلى الممتق 2

 .254-253، ص ص04/12/2014-03 ،تحقيؽ التنمية المستدامة في الاقتصاد الإسلامي"، جامعة قالمة
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لأف التصكيؾ يعتمد عمى التصنيؼ  اني لمشركة،اد التمويؿ عمى التصنيؼ الائتمػدـ اعتمػػػػػػػع-أ
 وبذلؾ يكوف تصنيفيا الائتماني مرتفعا. الشركة،لممحفظة بصورة مستقمة عف الائتماني 

 تحسيف القدرة الائتمانية لمشركة المصدرة في الحصوؿ عمى تمويلات جديدة. -ب

اد الاستثمارات ػػػػػػاستبعف ػػػػػػػػالتصكيؾ م زىا المالية، بما يتيحوػػػػػػ. تحسيف ربحية المصارؼ مراك6
يزانية خلاؿ فترة قصيرة، وبذلؾ تتخمص المصارؼ مف قيا )تصكيكيا( مف بنود المػػوريالتي تـ ت
كاؿ تكويف مخصصات لمواجية الخسائر المحتممة، وعميو فالتصكيؾ يعتبر أحد أش إلىالحاجة 

 ات العرضية.ػػػػػػػػػػػػػػػػػػرأسماؿ مثؿ الالتزام إلىوالذي لا يحتاج  ارج بنود الميزانية،خػػػػػػػػػػػػػالاستثمارات 

كانية ػػػػػػإم رىػػػػػػػػػالأخائر المؤسسات المالية وغير المالية ػػالتصكيؾ يتيح لممصارؼ وس أفكما  
 يرةػػػػترة قصػػػػػػلاؿ فػػػػػػػػػػػػػػيا العمومية خػػػارج ميزانيتػػػػػػالتمويؿ والتسييلات ثـ تحريكيا واستبعادىا خ

 ي قدميا.تكويف مخصصات لمواجية مخاطر التمويؿ الت إلىالحاجة  دوف

ات، ػػػػا مف المؤسسػػوؾ وغيرىػػػػريقة جيدة لإدارة المخاطر الائتمانية بالبنػػػػػ. يعتبر التصكيؾ ط7
اف ػػبر إذا كػػػػػػػػأك الأصؿاطره محددة، بينما مخاطر نفس ػػػمخ محؿ التصكيؾ الأصؿذلؾ لأف 

 وؿ المنشأة كميا.ػػػػػػػكونات أصػػػػموجودا ضمف م

 إلىيؾ مف قدرة المنشأة )أو المصرؼ(عمى زيادة وتوسيع نشاطيا دوف الحاجة ػػػالتصك دػػػزيػػػػ. ي8
 زيادة رأسماليا.

ة ػػجنػػروط لػػػقا لشػػػػػاؿ وفػػػػػػػػػػالم رأساية ػػػػػػػاء بمتطمبات كفػػػػوفػلازـ لمػػػػماؿ الػػ. إنقاص حجـ رأس ال9
 1خارج الميزانية. ( لأف التصكيؾ عبارة عف عمميات02ازؿ )ػػػػػػػب
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 بالنسبة لممستثمرين. الإسلاميةثانيا: أىمية الصكوك 

 تتمثؿ أىمية الصكوؾ )التصكيؾ( مف وجية نظر المستثمريف في النقاط التالية:     

ة ػػمػػػػػػػػػبب قػػتراض المصرفي، وذلؾ بسػػػػػػػػػػارنة بالاقػػػػػػػمفة مقػػػميمة التكػػػػػػػيؾ أداة قػػػػػالتصك نتج. ي1
 1.ةالمصدر  بطة بالورقة الماليةاطر المرتػػػػػػػػػػػالوسطاء والمخ

وؾ ػػػػػدره، حيث تتمتع الصكػػػرتبطة بالتصنيؼ الائتماني لمصػػػػػير مػػػػػأنو غػػ. يتميز الصؾ ب2
بر ػػػػػػػحددة عػػػػػية( مػػػػػػػالػػػػػػتدفقات نقدية )مػػػميا بػامة بتصنيؼ ائتماني عالي نتيجة دعػػػػبصفة ع

ات التحسيف الائتماني، ػػػػػػػدمػػػػػػػدة الخارجية بفعؿ خػػانػافة لممسػػػػػػرفة بدقة، إضػػػػىياكؿ داخمية مع
أف البيع  ىػػػإلافة ػػػػرى، بالإضػػػػوىذا قد لا يتوفر لمسندات التي تصدرىا منشآت الأعماؿ الأخ

ؿ ػػػػػػ( في ىيكSPVالخاص )رض ػػػركة ذات الغػػػػالش لىإؿ مف المنشأة المصدرة ػػػػالفعمي للأص
تخداـ ػػػػوع لاسػػػرجػػػا في الػػػونػػػانػػػػػػعممية التصكيؾ يتضمف أف المنشأة المصدرة ليس ليا الحؽ ق

الية، ػػػػػاف عػػػػػػػوؾ تتميز بدرجة أمػػػػػػػػؿ التصكيؾ، فالصكػحػػػػؿ مػػػػالتدفقات النقدية المتوقعة للأص
 مخاطرىا. وبانخفاض

)الأوراؽ الأخرىستثمارات المالية مقارنة ببقية الا مىػػػأعوائد ػػػػػطي الصكوؾ السلامية عػػػػ. تع3
 .2المتقاربة( الآجاؿالمالية الحكومية والسندات ذات 

 .الإسلامية. إمكانية التنبؤ بالتدفقات المالية لمصكوؾ 4

ورة  ػػػمؤسسات والحكومات بصراد والػػػػػػػػػة للأفػػرصا استثمارية متنوعػػػػف يؾصكتال ممياتػع رػػػػتوف. 5
 3دارة سيولتيـ بصورة مربحة.مف إتمكنيـ 

واليـ ويرغبوف في ػػػػػػوائض أمػػػػػار فػػػػػػػراغبيف في استثمػػناة جيدة لممستثمريف الػػػػػػ. تقدـ الصكوؾ ق6
ف ػػػػوؾ مػػػػػػذه الصكػػػػػػػػييا، لأف ىػػػػػػػػة إلػػػػػػحاجػػػػند الػػػػة عػػػػػولػػػيـ بسيػػػوالػػػػػػػػو أف يستردوا أمػػػػػػػوقت ذاتػػػال

و ػػػػػػػػػػػػوالػػػػػػػػأم إلىر ػثمػػػػتاج المستػػػا يحػػػػػػػػوي، فعندمػػػػػػػػػػتداولة في السوؽ الثانػػػػػػػوف مػػػػػػػػالمفترض أف تك
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مى ػػػػػػزء منيا، ويحصؿ عػػػػػػػػوؾ أو جػػػف صكػػػػػػػم مكوػػػػزء منيا يتمكف مف بيع ما يمػػػػج المستثمرة أو
 1ذي يمثؿ الأصؿ و الربح جميعا، إف كاف المشروع حقؽ ربحا طبعا.ػػػػثمنيا ال

 بالنسبة لسوق الأوراق المالية والاقتصاد الكمي. الإسلاميةالمطمب الثاني: أىمية الصكوك 
وؾ دور ػػػػػػية الصكػػػػػػػؤدي آلػػت بالنسبة لسوق الأوراق المالية: الإسلاميةالصكوك  أىميةأولا:  
يا ػػػػػامؿ بػػػػػتخداـ الصكوؾ والتوسع في التعػػػحيث إف اس ،اليػماـ في تنشيط وتنمية السوؽ الػػى

الية، ػػػػػػػػػػػػػوؽ المػػػتدعيـ دور الس إلىمف قبؿ المدخريف والمستثمريف والبنوؾ والحكومات، يؤدي 
 وذلؾ مف خلاؿ:

 . إضافة كمية ونوعية جديدة مف الأوراؽ المالية: وذلؾ بػ:1

ذه ػػػػـ ىػػيػػػكؿ أسػػػػػػكف أف تشػػالية، حيث يمػػػػػوؽ الأوراؽ المػػػػػػػػػػػػركات في سػػػػػػػػأسيـ الش إدراج -أ
، وذلؾ لمحجـ الأسواؽافة كمية للأسواؽ المالية تعمؿ عمى تفعيؿ أنشطة ىذه ػػػالشركات إض

 ات.ػػىذه الشرك رأسماؿالكبير الذي يمثمو 

وغيرىا مف الشركات بتقديـ أدوات مالية  الإسلامية: تقوـ البنوؾ  إسلاميةصكوؾ  إدراج -ب
ة كمية ونوعية ػػػػافػػػإض ، مما يشكؿ أيضاالإسلاميجديدة قائمة عمى أسس التمويؿ  لاميةػػػػإس

يات ػػػػػػػعممػػػػالمية، فػعػػػػنيا والػػػػػية مػػػػالية المحمػػػػػػػود في أسواؽ الأوراؽ المػػػػػو موجػػػػػػما ىػػػمختمفة ع
دة سوؽ ػػػتالي توسيع قاعػػػػػوبال لاميةػػػػالإسالية ػػػػػػػتشكيمة الأدوات الم إلىؤدي ػػػػػيؾ إذف تػػػػالتصك

 الأوراؽ المالية.

الية، ػػػانب الطمب عمى السيولة النقدية في سوؽ الأوراؽ المػػػػػػػػتنمي ج لاميةػػػػػالإسفالصكوؾ    
الي ىو ػػػواؿ في أي نظاـ مػػػػـ محرؾ للأمػػػػػػوؽ، حيث أف أىػػػػػوىو جانب ىاـ في تنمية ىذه الس

 ية ذاتيا.انب الطمب، والذي يتكوف مف الأدوات المالػػػػػػػػج
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 سوؽ الأوراؽ المالية وعدد المتعامميف فييا: وذلؾ بػ: . زيادة رسممة 2

وؾ إصدارا ػػػػػػتوسيع قاعدة المؤسسات المشتركة في السوؽ المالي والتي تتعامؿ في الصك    
ات ػػػػػػػػػػػػػػػػذلؾ البنوؾ التقميدية )كما يتـ في ماليزيا(، وشركػػػػػػػوك الإسلاميةوتداولا، وتشمؿ البنوؾ 

ية، ػػػػػػسسات المالية الوسيطاص، والمؤ ػػػػاـ والخػػػػػػومة، والقطاع العػػػػتثمار المؤسسي، والحكػػػػػػالاس
 1تداوؿ في الأسواؽ المالية. ػػػػوؾ بالقابمية لمػػػػػػالة تمتع الصكحػػػوذلؾ في 

ادة التدفقات مف ػػػػػػعمى زيتعمؿ  لاميةالإسوؾ ػػكالميا: فالصػالية عػػػػػسوؽ الأوراؽ الم حفتاػػان. 3
ميا، ػػػػػالػػػػػػػػية عػػػػػػػػوؽ الأوراؽ المالػػػنو انفتاح سػػػػػذي ينتج عػػػػػػػال رػػػػػػػػػالأم، لاميةػػػػػػالإسارات ػػػػػالاستثم
ومات ػػػػػػػػػف الحكػػػيو الكثير مػػػػػػػػذي تسعى إلػػػػػػػالي الػػمار المػػػعوالإ الإصلاحمة في حممة ػػػاىػػػوالمس

ية ػػػمالػػػػػال واؽػػػػالأسية المحمية مع ػػػالػػػالم الأسواؽج ػػػػػػػالية، مما يساعدىا عمى دمػػػػوالمؤسسات الم
تي ػػػة الػػػػػػػػتصاديػػػػتلات الاقػػػػحف نعيش عصر التكػػػاصة ونػػػػػػػػػالة، خػػػػػػوف تأثيراتيا فعػػػالمية لتكػػػػػػالع

 وة لاقتصاديات الشركات المساىمة.ػػػأصبحت تشكؿ مصدر ق

ف ػػد مػػلا ب لاميةػػػػالإسالية ػػػػوير السوؽ المػػػػحتى يتـ تط دة:ػػػػػػػػػالية جديػػػافة مؤسسات مػػػ. إض4
تغطية ػػػػتعيد بػػػػػتتاب والػػػػػممية الاكػػػػػػػػػاـ بإنشاء العديد مف المؤسسات والشركات لإدارة عػػػالاىتم
معيار ػػػػػػػػتبر ذلؾ الػػػػػػػمية التصكيؾ، ويعػػػػػة في عمػػػػػػػػػداراتيا، وتصنيؼ المؤسسات المشاركػػػػػػػػإص
 2.الإسلاميةالية ػػػحكـ عمى نجاح عممية التصكيؾ وتطور السوؽ المػػػػػػػػلم اسيػػػػػػػالأس

 .لتمويؿ لحساب التمويؿ بدوف وساطةميدية في مجاؿ ا. تقميص دور الوساطة التق5

ما يترتب عمى ػػػػوؾ لػػػادة كمية ونوعية الصكػػػػػػالية: بزيػػػػػػفاءة سوؽ الأوراؽ المػػػف كػػػػ. الرفع م6
يذه ػػػػراء والبيع لػػػػػالسوؽ المالية مف تعميؽ لمسوؽ واتساعو، حيث ستزداد كميات التداوؿ بالش

يا في ػػػػػامؿ بػػػػػػوؾ والتعػػػػالصك دارػػػػػػػإصوع ػػػػػالية تنػػػػػالح السوؽ المػػػػوف مف صػػػػػػػويكوؾ، ػػػالصك
 3جز السيولة.ػػػاجات التمويمية والاستثمارية تغطية عػتيػػػػػتغطية الاح
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 الكمي: للاقتصادبالنسبة  الإسلاميةثانيا: أىمية الصكوك 

ادي، ػػػػػيعتبر الاستثمار أحد دعائـ النمو الاقتص التنمية الاقتصادية:المساىمة في تحقيق . 1
ؿ ػػائػػو مف الوسػػنأو  الإنتاجيةمد ػػػػػادة طاقة البػػػػػػػػما ينتج عنو مف زيػػػػػػػي البمداف النامية لػػػاصة فػػػػخ

ادة ػػما انو بزيػػػػػػييكمية فيو، كػػػػػتلالات الػخصالح الإػتصاد الوطني لػػػػػيير بنية الاقػػػػػالفعالة في تغ
 1اممة.ػػػػػػػوتشغيؿ القوى الع والإنتاجيةلاؿ زيادة القيمة المضافة ػػحجمو يزيد معدؿ النمو مف خ

رات ويعتبره مف ػػػػػعمى تعبئة المدخ لاـػػػػػػالإسيحث النظاـ الاقتصادي في  جذب المدخرات: -أ
داميا المنتج ػػػػػ، ويطالب باستخواؿػػػػػػالأمتناز ػػف اكػػيدي لاـػػػػػالإسلو، ذلؾ أف  الأساسية الأىداؼ
 2.نوالاقتصادية والاجتماعية المرجوة م داؼػػػػػػالأىؽ ػػػقػػبما يح

 تمويل المشاريع الاستثمارية: -ب

 طاعات اقتصادية مختمفة، فنجد صكوؾػػػػػـ قػػػلائػػػػبشكؿ يجعميا ت الإسلاميةتتنوع الصكوؾ     
ع الزراعية ػػػػػػػػػػلتمويؿ المشاري الأنسبمـ ىي ػػػػوؾ السػػػػػػػالتجارية، وصك الأعماؿلائـ ػػػػالمرابحة ت

في تمويؿ قطاع  الإستصناعوؾ ػػػوالصناعات الاستخراجية والحرفييف، في حيف تستخدـ صك
وؾ ػػ، تبقى صكات الاستثماريةػعويؿ المشرو مػالصيغ في تـ مف أىمية ىذه ػ، وبالرغالإنشاءات
والمتوسطة  ؿػػػػػالأجواع الاستثمارات الطويمة ػػػػػػػػػافة أنػػػػملاءمة لتمويؿ ك ثرػػػػػػػالأكي ػػالمشاركة ى

ية ػػػػػالاقتصادية، التجارية منيا والصناعية والزراع الأنشطةوالقصيرة، كما تصمح لجميع أنواع 
مكانية انعق أحكاميارونة ػػػػما تتميز بو مف مػػػػوالخدمية، وذلؾ ل ذلؾ ػػػاؿ، وكػػػػػفي أي مج ادىاػوا 

 إدارةيا ػػػػػػة في فصمػػػػػػوؾ المشاركػػػػػف صكػػػػتمتاز ع أنيا إلاوؾ المضاربة ػػػػػػبالنسبة لصك رػػػالأم
 3المشروع عف ممكيتو.

 

 

                                                
 .252 خير الديف، شرياؽ رفيؽ،المرجع السابؽ،صمعطى الله 1
، رسالة ماجستير، في الاقتصاد والمصارؼ الإسلامية، جامعة اليرموؾ، التصكيؾ ودوره في تطوير سوؽ مالية إسلاميةزاىرة عمي محمد بني عامر،  2

 .125، ص2008الأردف، 
 .252معطى الله خير الديف، شرياؽ رفيؽ،المرجع السابؽ، ص 3
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 وك في تمويل مشاريع البنية التحتية:ــــدور الصك -ج

بنى التحتية، فيو يمبي ػػػػويؿ مشاريع الػػػػػيقدـ صيغا متعددة لتم أف الإسلامي يمكف لمتصكيؾ    
 ندات الخزينة والديف العاـ.ػػػػػػػمختمؼ الاحتياجات لمدوؿ بدلا مف اعتمادىا عمى س

اـ ػػػػػػػػػلتمويؿ مشاريع ذات نفع ع ارةػػػػػػػالإجصكوؾ  دارػػػػػػإصومات ػفعمى سبيؿ المثاؿ يمكف لمحك 
ناء ػػػا، لا بغرض الربح، كتمويؿ بػػػراىػػة تػػامػػػػػلتحقيؽ مصمحة ع امتياػإقالتي ترغب الحكومة في 
ومة ىنا ػػػػػرؽ والسدود وسائر مشروعات البنية التحتية، حيث تكوف الحكػػػالجسور والمطارات والط

رة لمدولة، ػػػػػػالمؤج يافػػػػػالأعذه ػػػػػػػلاؾ ىػػػػػػػػـ بمثابة مػػػػػأصحاب الصكوؾ الذيف ى فىي المستأجر م
اع ػػػػػػػػداميا والانتفػػػػاريع لممواطنيف لاستخػػػػاحة تمؾ المشػػػبإت -بصفتيا مستأجر -ومةػكوـ الحػثـ تق

 والتنمية العقارية.  افػالإسكالمنافع في تمويؿ برامج  إجارةوؾ ػكداـ صػخاست أيضايا، كما يمكف ػب

 التوزيع العادل لمثروة:ثانيا: تحقيق 

ر، إذ تمكف ػػائػػوالخس احػػػػػالأربة توزيع ػػػػػدالػػػد وسيمة لتحقيؽ عػتع الإسلاميفصكوؾ الاستثمار    
ذا ػػػيػػػػة، وبػػػػػادلػػػػف المشروع بنسبة عػػػػػػناتج عػػػػربح الحقيقي الػػػاع بالػػف الانتفػػػػػػيع المستثمريف مػػػجم

ؿ ذلؾ مف ػػػعػػػػالمعدوديف، ول الأغنياءوف دولة بيف ػػػػػػػتك أفاؽ أوسع دوف ػػػػعمى نط تنتشر الثروة
 .الإسلاميظـ أىداؼ الاقتصاد ػػػػأع

 ثالثا: معالجة العجز في الموازنة العامة وحل مشكمة المديونية:

صيمتيا في ػػػار حػتثمػػػػػػوازنتيا واسػػػػػعجز في مػػػػػيمكف لمدولة أف تصدر صكوؾ المشاركة لسد ال   
جز ػػػويؿ العػػػػػف تمػػػػػػكػػا يمػػػمػػػػػػػرباء، الموانئ...الخ، كػػػيد الكيػمحطات تولػدرة لمدخؿ كػماريع الػػالمش

ربح ػػػػمػدرة لػػػػمػػػػػات الػػػػوؾ المضاربة في المشروعػػػػومة صكػػػػػدار الحكػػػؽ إصػػػػػفي الموازنة عف طري
قرار ػػػػػػػػػخاذ الػػػػػػػػػػالصكوؾ( في ات واؿ )مشتروػػػػػػػػػػػػػػػػاب الأمػػػػػػػحة أصػػػػػاركمش يا دوفػػػػتمويمبحيث يتـ 
ات ػػػػػف لمحكومػػػػمكػػػما يػػػػبيد السمطة الحكومية، ك الإدارةؿ تبقى ػػػػػلممشروع، ب والإداريالاستثماري 

وؾ ػػػػ، وكذلؾ الحاؿ بالنسبة لصكارةػػػالإجوؾ ػػػػػدار صكػػػػبإص اػػػػػكذلؾ أف تواجو العجز في موازنتي
 1القرض الحسف حيث يمكف لمحكومة أف تستفيد منيا في دعـ عجز الموازنة.

                                                
 .254، صالسابؽالمرجع ي الله خير الديف و شرياؽ رفيؽ، معط  1
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وف داخمية في ػػػػػػارجية أو ديػػػػؿ مشكمة المديونية والتي تكوف ديف خػػػػف الصكوؾ في حػػػػا عػػػػأم  
ات ػػػػمدػػوؾ ممكية خػكص إلىويؿ تمؾ القروض ػػػدولة تحػػػػػكاف الػػػػإنو بإمػػػروض ربوية، فػػػػورة قػػص

وية ػػػربػػػػػػػػروض القػة الػػػػػبادلػػػػػػػػػتـ مػػػنقؿ، حيث يػػػػػػػخدمات التعميـ، الصحة، الكعامة تقدميا الدولة 
ف ػػػالدولة مستقبلا، كما يمكوؾ خدمات تقدميا ػػػلممواطنيف عمى الدولة بما يقابؿ قيمتيا مف صك

ؿ ػػػػوؾ يحصػػػػدولة، وبموجب تمؾ الصكػػػع تنتجيا الػػػسم إستصناعوؾ ػػػػػػوف بصكػػػذه الديػػمبادلة ى
 1ف قروض سابقا.ػػػوه مػػػػػػػػا قدمػػحممتيا عمى سمع بقيمة م

 المعطمة. والأموالالقضاء عمى مشكمة البطالة رابعا: 

المساس بالاقتصاد  إلىيرىا ػػػػأثػػدى تػػيتع ماػػػإنفقط،  رادػػػػالأفتقتصر عمى  لا كمة البطالةػػػػمش إف
كمة ػػػػػػضاء عمى مشػػػػػـ في القػػػتساى لاميةػػػػػالإسوؾ ػػػػف ىذه التأثيرات فإف الصكػػػحد مػػػولم ،ككؿ

ؽ ػػػوؾ تحقػػػػػػػػذه الصكػػػػػوف ىػػػػالمعطمة، ك الأمواؿادة مستوى التشغيؿ وفي تشغيؿ ػػػالبطالة، وزي
عا ميما ػػػػػػػػػوب المضاربة يمثؿ دافػػػػػػفأسم مستثمريف والمدخريف عمى حد سواء.رغبات كؿ مف ال

ذا ػػالعمؿ الجاد، وى ىػػػػإل -اؿػػػػػتلاكو رأس المػػدـ امػػػػبسبب ع -تحفيز العطؿ عف العمؿ باتجاه
نجالتنمية الاقتصادية  سيساىـ في تمويؿ اب ػػػة تشجيع أصحػػػػوب المشاركػػػػػػ، ويمثؿ أسماحياػػػػػػػوا 

والا لا ػػػػػػذيف يمتمكوف أمػػػػػػئؾ الػػػػػػػػػػاصة أولػػػػػتثماري، خػػػػػػػمؿ الاسػػػػاؿ لبعضيـ البعض في العػػػػػالم
ف ػػػػع مػفاؽ مػػػو الاتكنػػػػػية يمػػػالزراع الأرضفي تغطية نفقات استثماريتيـ كذلؾ فإف صاحب ػػػػػتك

حو ػػػػا تتيػػػػػػػذا مػػػػػػػػر، وىػػثمػػػف الػػػػػػػزء مػػػػػػزارع عمى جػػمػػػذا الػػػػوؿ ىػػػػػػؿ حصػػػقابػػػػا ويسقييا، مػػػػيزرعي
مع ػػالسويؿ ػػػػػػػػمـ فيسيما في تمػػػػموب المرابحة والسػػا أسػػػ، أماةػػػالمساقزارعة ػػػصكوؾ )أسموب( الم

برات ػػػصيـ الخػػػتنق فذيػػػػدد الػػػػػييف وصغار المنتجيف الزراعييف والصناعييف الجػػػػالرأسمالية لمحرف
امؿ ػػعػػػالمنتيية بالتمميؾ تعمؿ عمى تشجيع ال ارةػالإجوؾ ػػػػػػالية كما أف صكػلاءة المػػػػافية والمػػػالك

وؾ ػػكػػؤدي صػػػػػ، وتالأصميالمالؾ  إلىتأجر ػػػػػػف المسػػػذا مػػػػػػػو ىػػػد ليرتقي بعممػػػػػػمؿ، بجػػػعمى الع
راض ػػػػػػمف خلاؿ إق الإنمائيةرض الحسف أيضا دورا في رفع حجـ العمالة واستمرارية العممية ػػػػػالق

 المستثمريف وتأميف السيولة المالية اللازمة ليـ.

                                                
 .200 .197ص.ص ،المرجع السابؽزاىرة عمي محمد بني عامر،   1
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وف القضاء عمى ػػمؿ ليكػػػػاؿ والعػػمػػػرؾ بالػػػيػػـ غػػػػػاىػػػػػ"س قائمة عمى مبدأ الإسلاميةفالاستثمارات   
اىمة الفعمية ػات العمؿ والمسػػػػػػػػػمب معوقػػػػمى أغػػػوف النتيجة القضاء عػػػػرا مكتملا"، فتكػػػػػػػالبطالة أم
 1في الاستثمارات المتاحة. واؿػػػػػػػػػػالأمؿ ػيػػػػػفي تشغ

 .الإسلاميةالصكوك ث: التجربة الماليزية في استخدام الثالطمب الم

عمى بعد سبع  ياػػػػػجنوب شرؽ آساليزيا في منتصؼ ػػػػػػػتقع دولة م :: نبذة موجزة عن ماليزياأولا
وبا ػػػػ، وجنايلاندػػػػتمالا ػػػػػػػا شػػػػػػػػػػدىػػة آسيوية، ويحػػػػػتواء، فيي دولػػػػػػػػػالاس طػػػػػػػػػػػػػػػماؿ خػػػػػػػػػػػػات شػػػػدرج
: يطمؽ الأوؿالقسـ ػػػ، وىي تتكوف مف قسميف، ف، وعاصمتيا كوالالمبورورةػػػػػػػوسنغاف اػػيػػػػيسػاندون
سـ ػػػقػا الػػػػػػا، وولايتاف فدراليتاف، أمػػيمػػمػػػػشر إقػػدى عػػػػػػػوجد فيو إحػػاليزيا الغربية، ويػػػػػػميو مػػػع

د فيو إقميماف، وولاية واحدة، وتقدر مساحة ماليزيا ػػوجػػػا الشرقية، ويػيزيػػػػػػػػػػالػػميو مػػػػػػع الثاني: يطمؽ
عػػػك 329.750حوالي  سنة  نسمةمميوف  30ف ػػػػثر مػػػػانيا أكػػػػػدد سكػػػػػػػدر عػػػػ، ويق2ـ مرب

 ترينجيالرسمية لمدولة )انيا لغة الملايو الأصمية، والعممة ػػظـ سكػػػػ، ويتحدث مع32014
 ماليزي(.

شبيية بالنظاـ  مكيةػػػيي مػػمكي دستوري نيابي، فػػػػػاليزيا عمى نظاـ مػػػػػػػكـ في مػحػػػػػوـ نظاـ الػػػػػويق 
استقلاليا الت ية، ونػػانػريطػػػرة بػػػػػػػػا مستعميزيػػػػػػػػػػػالػػػػػانت مػػػػػقد كػ، ف)الممؾ يممؾ ولا يحكـ( البريطاني

 ـ.1957عاـ 

احيا في تحقيؽ التنمية ػػػػدة في العالـ، بسبب نجػػيزية رائػػالػػػادية المػػػػالتجربة التنموية الاقتص تعد  
ناتج القومي ػػػالزماف، إذ زاد متوسط ػػػف الػػود مػػػػػػة عقػػػلاثػػػػػلاؿ ثػػػػػػػػػوالتطور الاقتصادي المطموب خ

 ـ2007عػاـػػػػدولارا أمريكيا ل 6384 إلىـ 1974اـ ػػػػػدولارا أمريكيا في ع 680السنوي لمفرد مف 

اتج المحمي ػػػػػ%مف الن53.2اع الخدمات ػػػا يمثؿ قطػينمػػ%، ب30.3طاع الصناعي ػػػػػويمثؿ الق 
 %.66.9ـ، وبمغت نسبة قوى العمؿ الاقتصادي 2007لعاـ

                                                
 .255معطى الله خير الديف، شرياؽ رفيؽ، المرجع السابؽ، ص 1
 .245زياد جلاؿ، المرجع السابؽ، ص 2

 .16/04/2016، تاريخ الاطلاع:  http://www.data.albankaldawli.org/country/malaysiaالبنؾ الدولي ماليزيا  3 
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السمعية  زةػػػػػػػػوالأجيدوؿ المنتجة والمصدرة لمصناعات الالكترونية، ػػػػف الػػػػػػا مػػػػػاليزيػػػػكذلؾ تعد م 
زيت النخيؿ، إذ تمثؿ ػػثر الدوؿ المنتجة لػػػػػػػف أكػػػي مػػواد الكيميائية، وىػػػػػالبصرية، والكيربائية والم

 افةػػػػػػبالإضـ لمقصدير والحبوب والكاكاو ػػػػػػػػالػػػػصدر في العػػػالمي، ورابع مػالع تاجػػالإنف ػػػ% م75
ر ػػػػػػديػػػػف الجػػػػػػػنفط، ومػػػػػوال، ودػػػػػالأسالاستوائية، والفمفؿ  ابػػػػػػػوالأخشالمطاط الطبيعي،  إنتاج ىػػػإل
وح ػػروع طمػػػػو مشػػػػة، وىػػػومػػػػػػـ التي تبنتو الحك 2020 اػػػػػاليزيػػػػػروع مػػػػػمش إلىنا ػػػػذكر نشير ىػبال
ير تايوزراء السابؽ د. مػيد رئيس الػػي عػرح فد طػػػػػػػػػالات، وقػػػػػػوض الصناعي بمختمؼ المجػػػػػلمني

وصوؿ ػػػػػالذا المشروع ػػػػػػػالمشروع، وييدؼ ى اات البلاد لمنيوض بيذػػػػػػػػؿ طاقػػػػمحمد، الذي عبأ ك
روج ػػػػػػيا، والخػػػػػدوؿ المتقدمة صناعػػػػع الػػجنب م إلىوؼ جنبا ػػػوالوقاء الذاتي، ػػػمرحمة الاكتف إلى
وـ عمى الاستفادة مف ػػػػػػاء التنمية تقػػػرى أف بنػػػػػػػالـ الثالث، والذي يػػػػائمة دوؿ العػػػػػيائيا مف قػػػػػن

، والتمسؾ بالتقاليد الإسلاميةيـ ػقػػدـ التضحية بالػػالميارات والخبرات والتكنولوجيا الغربية مع ع
 1المحمية، والذي يعداف المدخؿ الصحيح لمتنمية.

 الماليزية. الإسلامية: الصكوك ثانيا

 ة.ـــشراكــمى عقد الـــائمة عـــيزية القـــالمال الإسلامية الصكوك -01

ي ػػػػاربة فػػػػػوؾ المضػػػػػػػدار لصكػػػػػػخ أوؿ إصػػػػػاريػػػود تػػػػػػػيع مقارضة(:ـــاربة) الـــوك المضــــصك -1
در ػػبقيمة تق  PG Municipal BNDرؼ ػػػدارىا مف طػػػـ إصػػا تػػػػػعندم 2005سنة  إلىاليزيا ػػػػم
د ػػػػػػعقػػػػود لػػػػػػػدا التعريؼ الموجػػػػا عػػػا مػػػػا صريحػػػا تعريفػػػمميوف رينجيت ماليزي. ولـ يعط لي 80بػ 

ادر ػػالص 2004شير جويمية ػل الإسلاميةالية ػػالشرعية في تعميمات عرض الأوراؽ المالمضاربة 
 2مف طرؼ ىيئة الأوراؽ الماليزية.

 .(2013-2001ماليزيا خلاؿ الفترة )ويمكف تتبع تطور إصدار صكوؾ المضاربة في 

 

                                                
 .246زياد جلاؿ، الدماغ، الصكوؾ الإسلامية ودورىا في التنمية الاقتصادية،المرجع السابؽ، ص 1
، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الدولي الأوؿ ''أدوات الديف وبدائميا الشرعية في الأسواؽ المالية الإسلامية''،ور ربيع، المسعودبف الضيؼ محمد،عدف أن 2

-23الجزائر -المركز الجامعي،غرداية ورىانات المستقبؿ،..الواقع .الاقتصاد الإسلامي :لمعيد العموـ الاقتصادية، التجارية وعموـ التسيير بعنواف
 .2011فيفري24
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 (.    2013-2001إصدار صكوؾ المضاربة في ماليزيا خلاؿ الفترة ) 0203- الجدوؿ رقـ:

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

صكوؾ 

المضاربة

% 

- - - - 0.2 7.5 1 1.2 - 0.6 5 2 - 

التجربة -لرأس الماؿ الإسلاميفي تطوير السوؽ  الإسلاميةتقييـ الصكوؾ عبد الحميد فيجؿ،  المصدر:
مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في العموـ الاقتصادية تخصص -الماليزية أنموذجا

 .211، ص2015المالية و البورصات،جامعة محمد خيضر، بسكرة،  الأسواؽ

 صكوك المشاركة: -2

تعريؼ لعقد المشاركة مف  ركة في التجربة الماليزية غير أنو يوجدتعريؼ لصكوؾ المشا لا يوجد
 طرؼ ىيئة الأوراؽ المالية، وذلؾ كما يمي:

ائمة عمى ػػػػويؿ مشاريع قػػػػثر لتمػػػػػػػػػػػػركة بيف طرفيف أو أكػد شػػقػػػػ" ع يا:ػػػػػػػة عمى أنػػػرؼ المشاركػػتع
المساىمة إما في وف ىذه ػػماؿ، وتكػػػػعمى شكؿ مساىمة في رأس ال راؼػػػالأطؿ ػػػػالمضاربة بيف ك

ف ػػػػح ينشأ مػػػػػػػاريع المضاربة، وأي ربػػػػػويؿ مشػػػذا بيدؼ تمػؿ وىػػػػػػػػػػػػػػشكؿ تدفؽ )حاضر(، أو لأج
دة المشاركة في رأس الماؿ أي تقاسـ ػاعػػوزع عمى أساس قػػػػػطرؼ المصدر عمى شكؿ مضاربة ي

 الأرباح والخسائر كؿ حسب مساىمتو.

در ػػػػػا أصػػػػندمػػػػع 2005سنة  إلىا ػػػيزيػػػػالػػػػػػػػة في مػػػػوؾ المشاركػػػدار لصكػػػػػػػػأوؿ إصخ ػػويعود تاري
Musyarakh one capital Bhd  ف ىذا النوع مف ػػػػيزي مػػػػػػمال رينجيتيار ػػػػػػمم 250ما قيمتو

 الصكوؾ.

لاؿ ػػػػػػػػػػف خػيزي مػػػػػػػمالػال الإسلاميماؿ ػػػػػوؾ المشاركة في سوؽ رأس الػػػػور صكػػػػويمكف تتبع تط 
 الجدوؿ التالي:
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 (. 2013-2001صكوك المشاركة في ماليزيا خلال الفترة ) تطور إصدار 0204-: الجدول رقم

 .215المرجع السابؽ، ص عبد الحميد فيجؿ،:المصدر

الة عقد ينص عمى توكيؿ ػأف الوكػرفيا بنؾ نيجارا الماليزي بػػػػػػع صكوك الوكالة بالاستثمار: -3
 طرؼ لطرؼ آخر تنفيذ ميمة معينة.

ادة مؤسسة مالية وكيلا خاصا لو ػػػػػػػػملاء عػػػػػ، يعيف العلاميػػػالإسوفي السياؽ الحالي لمتمويؿ    
 وـ الخدمة.ػػػلإجراء المعاممة، وفي المقابؿ تتمقى المؤسسة المالية رس

 مف طرؼ غولؼ للاستثمار. 2011وكاف أوؿ إصدار لصكوؾ الوكالة بالاستثمار سنة  

 عمى التوالي. 2013و 2012و 2011% خلاؿ السنوات24% و8% و9وكاف بالنسب التالية:

 الماليزية القائمة عمى عقد البيع. الإسلامية الصكوك -02

 صكوك المرابحة وصكوك البيع بثمن آجل: -1

ائؽ أو الشيادات ػػػػأنيا:" الوثػػػػػؿ/المرابحة، بػػمف آجفي التجربة الماليزية تعرؼ صكوؾ البيع بث   
ونية، ػػػػػات المديػػػػػػػػلإثب رىػالأخػػػػػػات ػػػػػػا الجية المصدرة لمجيػػػػػػالتي تصدرى وؿػػػػػػػالأصيمة الممثمة لق
صدارىا  ائمة عمى ػػػػذه القػػػ/ المرابحة" وتعتبر أوراؽ الديف ىؿػػالبيع بالثمف الآج قدػع عمى أساسوا 

ذه ػػػػػالتعامؿ بي ـػػحيث ت التمويمية المستعممة في ماليزيا، والطرؽ اؿالأشكثر ػف أكػد المرابحة مػعق
 .1994ارس ػػػػػػػػاليزي في مػػػػػالم الإسلامياؿ ػػػػػوؾ في سوؽ رأس المػػكػػػػالص

 لبيع بثمف آجؿ/ مرابحة.ومف خلاؿ الجدوؿ التالي نلاحظ تطور صكوؾ ا

 

 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

صكوك 

 المشاركة%

- - - - 12.6 70.0 58 51.4 99.6 42.1 64 19 30 
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 (2013-2001) تطور إصدار صكوك البيع بثمن آجل/ مرابحة في ماليزيا خلال الفترة 0205-: الجدول رقم

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

صكوك البيع بثمن 

 آجل%
77 67 40.8 56.8 36.3 6.2 2 3.1 - 0.2 - - - 

 32 55 9 8.2 0.4 1.3 19 9.4 33.5 38.2 12.7 33 23 صكوك المرابحة%

صكوك المرابحة/  نسبة

البيع بثمن آجل من 

الصكوك الكمية 

 المصدرة

100 100 53.5 95.1 69.8 15.6 21 4.4 0.4 8.4 9 55 32 

 .220المرجع السابؽ، ص عبد الحميد فيجؿ،:المصدر

 :الإستصناع صكوك -2

قيمة ػػػػؽ الممثمة لػػائػػػػيا:" تمؾ الوثػػػػاليزية عمى أنػػػي التجربة المػػػف الإستصناعوؾ ػػػػرؼ صكػػػتع  
بؿ الجية المصدرة ػػػػف قػػػػات المديونية مػػػلإثب الإستصناعاس بيع ػػػػدرة عمى أسػػػوالمص وؿػػػالأص

 1لمجية الممولة".

ة ػػػػبؿ شركػػػػػػػػػػػػف قػػػػػػػػم 2003سنة  إلىا ػػػػػػيزيػػػالػػػػفي م الإستصناعوؾ ػػػػػػػدار لصكػػػػػود أو إصػػػػػػويع 
sks Power sdnBhd  ا بيف ػػػػػػػػػػػراوح مػػػػػػػدة استحقاقيا تتػػػػػػػػػاليزي مػػمميار رينجيت م 5.6بقيمة

 سنوات. 05-09

ف خلاؿ ػ( في ماليزيا م2013-2001في الفترة ) الإستصناعويمكف ملاحظة تطور صكوؾ 
 الجدوؿ التالي:

 

 

                                                
 .221عبد الحميد فيجؿ، المرجع السابؽ، ص 1 
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 (.2013-2001في ماليزيا خلال الفترة ) الإستصناعتطور إصدار صكوك  06 02-:الجدول رقم 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

صكوؾ 

 %الإستصناع

- - 46.5 2.8 14.5 2.1 9 0.2 - - - - - 

 .223المرجع السابؽ، ص عبد الحميد فيجؿ، المصدر:

 .الإجارةالماليزية القائمة عمى عقد  الإسلامية الصكوك -03

 إلىاليزية ػػػػفي التجربة الم ارةػالإجر صكوؾ ػػػػػػتشي يزية:ــــحسب التجربة المال الإجارةتعريف     
ؤجرة، ػػػػيف مػػػالؾ عػػػػػا مػػػػػػاوية القيمة يصدرىػػػػائؽ متسػػػػوؾ ممكية الموجودات المؤجرة، وىي وثػصك

رصة ػػػػػػػػا فػػػػػالؾ، وتتيح لحامميػػػػباستئجارىا، أو يصدرىا وسيط مالي ينوب عف المأو عيف موعود 
تحمؿ  إلى افةػػػػػػبالإضرة، ػػػػػؤجػػػػػف العيف المػػػػاؿ مػالمػػػػػػػػ ائد رأسػػػػػػػػػػوع ارػالإيجلمحصوؿ عمى دخؿ 

صدار ىذه الصكرة و ػؤجػػػػػيف المػػػػاطر الخسارة والضرر عمى العػػػػػػػمخ وؾ بغرض بيعيا واستيفاء ػػػػػػػا 
 1ثمنيا مف حصيمة الاكتتاب فييا، وتصبح العيف ممموكا لحممة الصكوؾ.

امت ػػػػػػػػا قػػػػندمػػػػػػع  2002ويميةػػػػج 03يزيا في ػػػػػػػالػػػػػفي م ارةػػػػػالإجدار لصكوؾ ػوقد كاف أو إص  
 Malaysia)اليزية ػػػػية المػػػدولػػػػػػػوؾ الػػػػرؼ بالصكػػػارة تعػػػوؾ إجػػػصك بإصدارالماليزية  الحكومة

Global sukuk وتستحؽ في  أمريكييوف دولار ػػػمم 600( وتـ تداوليا في بورصة لابواف بقيمة
 .2007سنة 

ث يح-دوليةػلحمية منيا أو اػواء المػػػػػػس لاميةػػػػػػالإسمتوافقة مع الشريعة  الإجارةوتعتبر صكوؾ    
رؼ ىيئة ػػػف طػػػػػدة مػػػايير المعتمػػػػا عمى المعػرىػػػػلتوف -الدولية بنفس الآلية الإجارةوؾ ػتصدر صك

بؿ المجنة ػػػف قػػػا أيضا مػػػػػػػتمادىػػػػػػػوالتي تـ اع الإسلاميةالية ػػػػاسبة لممؤسسات المػػػػالمراجعة والمح
 2يزيا.ػػػػػفي مال ارةػػػػػػػالإجوؾ ػػػػػداوؿ صكػػػػدار وتػػامؿ في إصػػػتعػػػػالاستشارية الشرعية، ويسمح بال

                                                
دراسة حالة سوؽ رأس الماؿ الإسلامي في ماليزيا، رسالة ماجستير في إدارة  –سمور، سوؽ الأوراؽ المالية بيف النظرية والتطبيؽ  ،نبيؿ خميؿ طو 1

 .161، ص2005غزة، -الأعماؿ، الجامعة الإسلامية
 .163ص  ،المرجع نفسوسمور،  ،نبيؿ خميؿ طو 2
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 المحمية في ماليزيا مف خلاؿ الجدوؿ التالي: الإجارةويمكف تتبع إصدار صكوؾ  

 (.2013-2001المحمية في ماليزيا خلال الفترة ) الإجارةتطور إصدار صكوك  07 02-الجدول رقم:

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

نسبة صكوك 

 %الإجارة

- - - 2.5 2.9 4.8 11 14.5 - 34 13 9 4 

 .227المرجع السابؽ، ص عبد الحميد فيجؿ، :المصدر

 والمشاريع الممولة بيا. الإسلامية: عوامل نجاح الصكوك ثالثا

 عمى نجاح التجربة الماليزية.العوامل الاقتصادية والسياسية المساعدة  -01

ذه ػػادية، وىػػػيزية في التنمية الاقتصػػػػػمالػػادة التجربة الػػػػػػػػري إلىوامؿ أدت ػػػػػػدة عػػػػد تضافرت عػػلق  
 1اقتصادي ومنيا ما ىو سياسي.العوامؿ منيا ما ىو 

 2وتتمثؿ ىذه العوامؿ فيما يمي: :العوامل السياسية -أ

ف الدوؿ ػػػثير مػػػػؿ بيف الكػػػػاصة بيف جيرانيا، بػػػػػالة خػػػدولة ماليزيا يمثؿ حػػػػػالسياسي ل المناخ -1
يزيا لـ ػػػػػػػالنامية، حيث يتميز بتييئة الظروؼ الملائمة للإسراع بالتنمية الاقتصادية، وذلؾ أف مال

 تتعرض لاستيلاء العسكرييف عمى السمطة.

السياسية القائمة عمى  الأحزاباتخاذ القرارات دائما مف خلاؿ المفاوضات المستمرة بيف  يتـ -2
 .الأحواؿأسس عرقية، ما جعؿ سياسة ماليزيا توصؼ بأنيا ديمقراطية في جميع 

 ارضتياػػػػد أظيرت ذلؾ في معػػػػػرات النووية، وقػد التفجيػػػػحة ضػػاسة واضػػا سيػػاليزيػػػػػػػػتنتيج م -3
عشر ػػيا الػػػرؽ أسػػػػف توقيع دوؿ جنوب شػػػرت عػػتجارب فرنسا النووية، وحممتيا التي أثمػػػالشديدة ل

ا ػػػػػػػلاف منطقة جنوب شرؽ أسيػػػػػعمى وثيقة إع 1995اـ ػػػػػػػػ( في عالآسيافة في )تجمع ػػػمشتركػػال
                                                

 .231عبد الحميد فيجؿ، المرجع السابؽ، ص 1
دولة -، مجمة الوعي الإسلامي3، السنة 5، الشير451مجمة الوعي الإسلامي، العدد رقـ، "قراءة في تجربة ماليزيا التنموية" عبد الحافظ،الصاوي، 2

 .20/04/2016، تاريخ الاطلاع: :www.kantakji.com/fiqh/Files/Economics/ec-5.docالكويت، عمى الرابط
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ر عمى توجيو التمويؿ المتاح لمتنمية ػػػػػذا الأمػػػػد ىػػػػػاعػػػد سػػػػػف السلاح النووي وقػػػػية مػػػػػػالػػػػمنطقة خ
 حة الدمار الشامؿ.ػػعمى التسمح وأسم الإنفاؽلا مف دبشكؿ أساسي ب

 :العوامل الاقتصادية -ب

ة والسمع الأولية ػػد يعتمد عمى الزراعػػػمػف بػػػػولت مػػػػماليزيا بمدا نشيطا دائـ الحركة، وقد تحتعد    
ية ػػػػالػػػػة عػػػافػػػوـ عمى الصناعات التي تتميز بكثػػػػاليوـ أحد الاقتصاديات المصدرة التي تقلتصبح 

تصادية ػػػػوامؿ الاقػػػػػػـ العػػػػػػػػيا المتطورة، وتتمثؿ أىػػػػالمعرفة والتكنولوج إلىاؿ وتستند ػػػػمػػػػفي رأس ال
 المساعدة عمى التنمية فيما يمي:

، والتي الأساسيةروعات البنية ػػػاليزية تخفيض النفقات المخصصة لمشالم ومةض الحكػرف -1
يزيا ػػػالػػػػػػػيب مػع ترتػػػفػػػد ارتػػػػذا قػػػػػػمة، لػػػػػو مستقر في السنوات المقبػػمػػن إلى تصادػػللاقبيؿ ػػي سػى
 جاؿ قوة الاقتصاد المحمي.ـ في مػػػالػػػػػػفي الع الأولىاد الخمسة ػػػػتصبح ضمف دوؿ الاقتصػػػػػل

اف ػػلاؿ الاعتماد عمى سكػػػػانتيجت ماليزيا إستراتيجية تعتمد عمى الذات بدرجة كبيرة مف خ -2
 البلاد الأصمييف الذيف يمثموف الأغمبية المسممة لمسكاف.

لاؿ ػػػػ، مف خالإسلامياؿ البشري ػػػػػػية لرأس المػالاجتماع راتػػػػيزيا بتحسيف المؤشػػػػػػػمال اىتماـ -3
ؿ البلاد ػف أىػػوا مػػػػػػػػواء كانػػػػػػييف، سػػػاف الأصمػػتحسيف الأحواؿ المعيشية والتعميمية والصحية لمسك

 ف المياجريف إلييا مف المسمميف الذيف ترحب السمطات بتوطينيـ.ػػػأو م الأصمييف

ة ػػػػػلازمػػػػواؿ الػػػػػػير رؤوس الأمػػػػػػػػداخمية في توفػػػػوارد الػػػػػا بدرجة كبيرة عمى المػػػػػاليزيػػػم اعتماد -4
 1970% بيف سنة  40بنسبة  اليػػػالإجمحمي ػار الػػػػػػػفع الادخػػػػيث ارتػػػويؿ الاستثمارات حػػػػلتم

 عينيا.لاؿ الفترة ػػػػػ% خ 50بنسبة  الإجماليما زاد الاستثمار المحمي ػػػػػػػػػػػػػػ، ك1993وسنة 

 1كما توجد عوامؿ أخرى ساعدت نجاح التجربة التنموية في ماليزيا منيا: 

ات، ثـ سمحت لو ػػالمباشر بحذر حتى منتصؼ الثمانين الأجنبيأنيا تعاممت مع الاستثمار  -5
 وطني منيا:ػػال الاقتصادبالدخوؿ ولكف ضمف شروط تصب بشكؿ أساسي في صالح 

                                                
 الصاوي، المرجع السابؽ. ب ت عبد الحافظ، 1
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 ات ػػػػػتي تشبع حاجػات الوطنية الالصناعمع التي ينتجيا المستثمر الأجنبي افس السػػػػألا تن
 السوؽ المحمية.

  عمى الأقؿ مف جممة ما تنتجو.50أف تصدر الشركة % 
  يا باستقداـ يوف دولار يسمح لػمم 2و ػدفوع نحاليا المالتي يصؿ رأس م الأجنبيةالشركات

 .خمسة أجانب فقط لشغؿ بعض الوظائؼ في الشركة

طط خماسية ػػػػلاؿ خػنشاط الاقتصادي مف خػرؤية مستقبمية لمتنمية والػػاليزيا لم امتلاؾ أيضا -6
داد مػػػػػػػػاليزيا المبكر لمدخػػوؿ في الػػػػػػػػقػػػػػػرف ػاستعؿ ػتتابعة ومتكاممة منذ الاستقلاؿ وحتى الآف، بػػم
 و.ػػػلعمى تحقيؽ ما تـ التخطيط  والعمؿـ 2020الواحد والعشروف( مف خلاؿ التخطيط لماليزيا )

ات ػػػػروع النشاطػػػػػػػػظـ فػػػػػف التنوع في البنية الصناعية وتغطيتيا لمعػػػػية مػػػػػالػػػػػة عػػػػػػود درجػػػػوج-7
 ةػػر كمحصمػػػػػذا الأمػػػػاف ىػػػػػد كػػػالرأسمالية( وق -الوسيطية -ات الاستيلاكيةػػػػػالصناعي )الصناع

 سببا ونتيجة في الوقت عينو. اعتبارهاليزيا فيمكف ػػػػػػػػػػلنجاح سياسات التنمية بم

، الإسلاميةية ػػيزية في الصناعة المالػػػػػوؿ التجربة المالػف التحفظات الشرعية حػػػػـ مػرغػػػوعمى ال  
اريع البنى ػػػػػػػويؿ مشػػػمػوؾ لتػػػػػالصكف ػػديد مػف حيث أصدرت العػػػػػم ىػػػػالأولاليزيا المرتبة ػػػػػػػتمثؿ م

تبر ػػػػما تعػػػويمية، كػػػػأداة تمػػػػػػوؾ كػػػػػػزيز الصكػػػػػػػيا في سبيؿ تعػػػدولة والشركات التابعة لػػػػػػالتحتية لم
نيا ػػػ، وملاميةػالإسية ػػػػات المالػػػػػف مؤسسات البنية التحتية لمصناعػػػػػػثير مػػػػػػػاليزيا عضوا في الكػػػػم

الية ػػػػراجعة لممؤسسات المػػػػػممػحاسبة واػػػػػػيئة المػػػػػػولامبور، وىػػػػػػػػػبك لاميةػػػػػػػالإسية ػػػػػػػػالػػػػػػػالخدمات الم
 1بالبحريف... الإسلامية

 في تمويل مختمف المشاريع. الإسلاميةدور الصكوك  -02

وؾ ػػػة الصكػػػناعػػدة في صػػػػػد رائػ، وبذلؾ فيي تعالإسلاميبر سوؽ لمتمويؿ ػػاليزيا أكػػػػتمتمؾ م    
ف حيث ػػػػيا مػػػػالمػػػع الأولىبة ػػوؾ لتحتؿ الرتػػػػػػدة إصدارات مف الصكػػػحيث أصدرت ع الإسلامية

العربية المتحدة(، وكاف رات اػػػػػػػػػادة للإمػكانت الري 2008و 2007دا في سنتي ػ)عالإصدارقيمة 
                                                

التجربتيف الماليزية والسودانية – لتوسيع المشاركة الشعبية في عممية التنمية الاقتصادية   -كمقترح تمويمي-الصكوؾ الإسلامية'' شرياؽ، رفيؽ، 1
-، المنظـ بقسـ الاقتصاد والمصارؼ الإسلامية، جامعة اليرموؾ، إربد''الإسلامية وأدوات التمويؿ الإسلاميالصكوؾ '' بحث مقدـ إلى مؤتمر-أنموذجا"
 .15، ص2013نوفمبر 13-12الأردف 
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ملاقة في ػػدة مشروعات عػػػػػر عػويػػاء وتطػػػػػػويؿ عمميات إنشػػو تمػػػػػػى داراتػػػػالإصاليدؼ مف تمؾ 
ات التنقيب ػػػػػػمميػػرؽ الرئيسية وعػػػػػػػػطػارات والػطػػػثؿ: المػػػػم 1مجاؿ البنية التحتية والمشاريع التنموية

ا، والتي كانت تجربة ناجحة دفعت ماليزيا ػيرىػوالعقارات وغ تالبتروكيمياويااز وصناعة ػف الغػػػع
 الاقتصادية لمرحمة كبرى مف النمو الاقتصادي. الإصلاحاتمع العديد مف 

 والذي خصص منو ماوؾ لذوي الدخؿ المحدود، ػػوع الجديد مف الصكػػػػدار النػػد إصػػػػػػويع     
عاصمة الماليزية كوالالمبور ػػطار الجديد في الػػروع خط القػػػمش مميار دولار لتمويؿ 1.5قيمتو 
 خير دليؿ. 2012في سنة

ة ػػجمػػػريؾ عػػػتحػػػة لػػػػلازمػػواؿ الػػػػػػػبير، في جمع الأمػػػاىـ إصدار الصكوؾ بشكؿ كػػػػػد سػػػػولق   
رؼ ػػػف طػػػػػػػيا مػػػػػػديدة لاستعمالػػػدمت أداة جػػػػق 1990منذ ظيورىا سنة ػػػػاليزي، فػػػػالاقتصاد الم
وية، ػػػػارية أو التنمػػػػاتيما الاستثمػػػػاجػػػد سواء بتمبية حػػػػػومية عمى حػػػػاصة و الحكػػػػالشركات الخ
الي بنسبة ػػػمػػػػػاع الػػػػػػػوؾ يتمثؿ في القطػػػثر إصدار لمصكػػػػطاع الأكػػػتبيف أف الق فالإحصائيات

بناء ػػػػػػػػػي الػػػطاعػػػػػ% فق16ـ بػ ػػػػػػػة والمناجػػػ%، ثـ قطاع الطاق22وع بقطاع النقؿ بػ ػػػػػبمت% 24
ات العقار والنفط والغاز ػػطاع، في حيف قطاعػػػػػؿ قػػػ% لك10ا نسبتو ػػػػػوالاتصالات استقطابا م

%، 7رى حصمت عمى ػطاعات أخػػػاع، وقػػطػػػػػؿ قػػػػ% في ك3ػ وكا بػػػػػات أصدرت صكػػػػػوالخدم
  ويمكف إبراز ذلؾ في الجدوؿ التالي:

 

 

 

 

 

 
                                                

 .16، صالسابؽالمرجع ، رفيؽ شرياؽ،1
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لمشاريع الاقتصادية الممولة بإصدارات الصكوك في ماليزيا خلال الفترة )جانفي ا 08 02-قم:الجدول ر 
 الوحدة: مميار دولار أمريكي     (.2012الى غاية سبتمبر1996

   .236المرجع السابق، ص عبد الحميد فيجل،المصدر:

أف عدد إصدارات الصكوؾ السلامية في ماليزيا لغرض تمويؿ المشاريع  إلى الإشارةوتجدر 
و رقما كبيرا ػػ، وى2013لاؿ سبتمبرػػإصدارا وىذا خ 2438 إلىالتنموية الاقتصادية قد ارتفع 

ية المتحدة ربػػارات العػػػػػالإمػػػرى كػػػػػوؾ في دوؿ أخػػػا قورف بعدد إصدارات الصكػػػػاصة إذا مػػػػخ
ن دد إصدارات ػػزيا المركز الأوؿ عالميا في عػالي تحتؿ ماليػػدونيسيا، وبالتػػػػوالعربية السعودية وا 

دولار أي ما  مميوف 324.576.9وؾ لغرض تمويؿ المشاريع الاقتصادية وذلؾ بقيمة ػػػالصك
في العالـ الموجية  الإسلاميةالكمية لإصدارات الصكوؾ  الإجمالية% مف القيمة 66.5نسبتو 

مية ػػػػا يفسر أىػػػػػو مػػػػػػػػوف دولار، وىػػػػممي 488.172در بػ: ػاريع التنموية والتي تقػػػػػػلتمويؿ المش
رؼ ػػػػػػػػػػف طػػػػػػػػػػالكبير عمييا والمجيودات المبذولة م اعتمادىايزيا ػػػػػػػػفي مال الإسلاميةوؾ ػػػػػالصك

 1.الإسلاميةطوير الصكوؾ الحكومة الماليزية لت

 

 

 

 

                                                
 .237عبد الحميد فيجؿ، المرجع السابؽ، ص 1

الطاقة و  النقؿ المالية القطاعات
 المناجـ

النفط و  الخدمات العقار الاتصالات البناء
 الغار

المجامع 
 السكنية

قطاعات 
 أخرى

إصدار الصكوؾ 
 في ماليزيا

26.5 25 18 11.5 12 3.8 3.5 3.4 1.6 5.5 

عدد الإصدارات 
 في ماليزيا

215 237 216 360 55 107 24 83 8 215 
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 :خلاصة الفصل الثاني

ادر مص ادػػػػػػػإيجفي  الإسلاميةمو الصكوؾ ػمف خلاؿ ما سبؽ يبرز الدور الذي وجدت مف اج 
بأنيا:  لاميةػػالإستعرؼ الصكوؾ حيث ية اللازمة، ػػػػختمفة لمتمويؿ، أي في تعبئة الموارد المالػػػػػم
ات أو في ػدمػػػػاف أو منافع أو خػػػػعة في ممكية أعيػػائػػػػػصصا شػػػقيمة تمثؿ حػػػػاوية الػػائؽ متسػػػػػػوث"

وع ػػػػػػػوتتنوع ىذه الصكوؾ مف حيث الن ،اص"ػػػػػػػػػػتثماري خػػػػاط اسػػػػػػػػموجودات مشروع معيف أو نش
بيع، ػػػػقد الػػػػػائمة عمى عػػػػػػالق لاميةػػػػالإسوؾ ػػد الصكػػػػػػوع نجػػػػػنػمف حيث الػػػػػػدد، فػػػػػف حيث العػػػػػػػوم

قد ػػػػػمى عػػػػػمة عػػػػالقائ الإسلاميةوؾ ػػػػة، والصكػػػػػد الشراكػػقػػػػػائمة عمى عػػػػػػالق الإسلاميةوؾ ػػوالصك
راد القياـ ػػمػػػمالية الػػػػالاقتصادية وال الأنشطةوع ػػدد فيي تتعدد حسب نػػػػػ، أما مف حيث العالإجارة
ة ػػػػمزارعػػػوؾ المساقاة والػػػػة، وصكػػػوؾ إجارة، وصكوؾ مشاركػػػف صكوؾ مضاربة، وصكػػػػبيا، م

 ستصناع ...الخ.والسمـ، والإ

ولا لمشركات ػػػػر حمػػػػفو ػػػػػفيي ت دةػػػػالأصعا عمى مختمؼ ػػػإنيا تمعب دورا اقتصاديػػػػرا لتنوعيا فػونظ 
تحتية ػػػػػبنية الػػػػػػات الػػػػػمشروعويؿ ػػػػػيدة لتمػػػػػتعتبر وسيمة مف ييػػػػػواء، فػػػػػد سػػػػػػمى حػػات عػػومػػػػوالحك

اعية ػػػػات التنمية الاجتمػػػػػػػػػذا مشروعػػػػػوكودعميا لمموازنة العامة، ات التنموية الكبرى، ػػػػػوالمشروع
 .افحة الفقرػػػػومك

ي ػى الإسلاميةير ػػػغو  لاميةػػػػػػالإسف الدوؿ والييئات والمؤسسات ػػػثير مػػػػػرار كػػػػػغعمى  دػػػػونج   
اصة بعد ػػخ الإسلاميةالشريعة  اـػػػػػكػأحالصكوؾ التي تتوافؽ مع  إصدار إلى ف تمجأالآ الأخرى
تعامؿ ػػاؿ الػػمجدة في ئػراػيزيا مف التجارب الػ، حيث تعد تجربة مال2008المالية العالمية  ةالأزم
 مستوى الدولي.ػػػػػػمحمي والػػج عمى المستوى الػػػتائػػف نػػػما حققتو مػػػػػػػرا لػػػػنظ لاميةػػػالإسوؾ ػػػبالصك



 الفصل الثالث    
بين عقد  المقارنة
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 تمهيد:

صل ــــــذا الفلامية في ىــــوك الإســوت والصكــــقد البـــنا في الفصمين السابقين عـــــبعد أن تناول    
و ــــــي المبحث الأول أوجــتناول فـــنحيث يما، بينف لاتــــــو الاخــــوأوجو ـشابـتـو الـــــأوجنتطرق إلى 

سيمان في تحقيق يما ـادرىا، كــــيزانية الدولة وتنويع مصـــويل مــــــتمان في ـــــحيث يشتركبو ـــــــــالش
 تقريبا. خدامــــالات الاستـــــمج يما نفســـ، ولية الاقتصاديةالتنم

ان ــفـــيما يختمابقتين، فـــــف بين الصيغتين الســتلاو الاخـــرج فيو إلى أوجــنعــني فا المبحث الثاـأم  
ان ــــان من حيث الأركــــط التي تحكم كل منيما، كـــــما يختمفــــية والضوابـــونــمن حيث الطبيعة القان

      ل صيغة.ــوالمراحل والخصائص التي تميز ك

 شبه.ـــــــال هــــــــــــأوج: الأولالمبحث 

 : الزيادة والتنويع في مصادر التمويل من خارج الميزانية.الأولالمطمب  

صدار  botظام ـــق نـــــشاريع وفـــــراء تنفيذ المــــــن جــــدولة مــــم المكاسب التي تحققيا الــــمن أى  وا 
 يمي: ما ةالإسلاميوك ــــــالصك

دولة أن تستعمل ـــن لمــــاليف وأعباء المشروع، حيث يمكـــالمضيفة تكعدم تحميل ميزانية الدولة   
)مشروع .الأخرى الإنفاقو ـن أوجـــو مـــر، أو لأي وجــــما يعادل ىذه التكاليف في أي مشروع آخ

 1يار دولار أمريكي(.ــــمم 91نفق المانش بين فرنسا وبريطانيا قدرة تكاليف المشروع بـ

 إلىر التجارية يؤدي ـــاطــــاص وتحممو لممخــــــبل القطاع الخــــن قــــات مـــكما أن تمويل المشروع  
 التخفيف من العبء عن الميزانية العامة.

عن ذلك دولة و ـــاصل في ميزانية الــــأيضا في سد العجز الح لاميةـــــــالإسوك ــــوتشارك الصك  
درة لمدخل كمحطات ـــــتثمار حصيمتيا في المشاريع المــــــاسوك المشاركة و ـطريق إصدار صك

                              
1
 .591عبد الكريم، المرجع السابق، ص محمد صلاح و البشير 
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دار ــــــــن طريق إصــوازنة عــــز في المــعجـــويل الــن تمــا يمكـــمـــخ، كــئ...الــاء، الموانــــربــوليد الكيــــت
ة ـــــاركــــــويميا دون مشــــــتم تمـربح بحيث يـــــات المدرة لمــــوك المضاربة في المشروعـــومة صكـــــالحك
ل ــــــلممشروع، ب والإدارياري ــــرار الاستثمـــــاذ القــــخــــــوال )مشترو الصكوك( في اتــــــــحاب الأمــــأص

وازنتيا ــــــجز في مــــــواجو العـــــذلك أن تـــات كــــومــــحكـــن لمــيمكو  بيد السمطة الحكومية، الإدارةتبقى 
وك القرض الحسن حيث يمكن لمحكومة ـــال بالنسبة لصكــ، وكذلك الحارةـــــالإجوك ــــإصدار صكــب

وك ــــارواك صكـــــة ســـــم أصدرت ولاي4002ام ـــــفي ع )1ة.ــز الموازنـــأن تستفيد منيا في دعم عج
وير ـــــــوال لتطــــدف تجميع الأمـــوات، بيــريكي، لمدة خمس سنـــمميون دولار أم 050ارة بقيمة ــــــإج

 2المشاريع التنموية المختمفة(.

ال ــــة المشروع مستثمرا أجنبيا مما يعني إدخــــانت شركـــــود إذا كــــــذه العقــــــمية ىــــاظم أىـــــوتتع    
تحسين ميزان المدفوعات و خفض  إلىؤدي ــــالذي ي رــــالأمارجي ـــــخويل ـــــــاستثمارات جديدة وتم

 .الأجنبين النقد ــعامة لمدولة وتعزيز حصيمتيا مـــــــــوازنة الــــالعجز في الم

صدار الصك    تخفيف العبء عن كاىل  إلى لاميةــــالإسوك ـكما يؤدي التعاقد بأسموب البوت وا 
 ق.ـــوتشغيل بعض المراف إدارةوذلك بإعفائيا من  الإدارة

 فاءــــالإطعقد أو ــــترة الــــف اءـانتيز ومتكامل بعد ـة لمشروع جاىـك الدولم  ذا كمو تم  ـى إلىإضافة    
 .الإسلاميةفي الصكوك 

 المطمب الثاني: المساهمة في تحقيق التنمية الاقتصادية. 

 ذب المدخرات، حيث يعد ـــفي ج يةـــلامــــالإسوك ـــــوت والصكود البرات: تشترك عقجذب المدخ* 
را عمى ــابق حــــكـــانت في وقت ســــع التي كــاريــــز المشاــطاع الخاص في إنجـفتح المجال أمام الق

تناز( حيث ـــــ)الاكوالـالأميل ـطـدم تعــع وراء الاستثمار في ىذا المجال وعــم الدوافن أىــــــة مــدولــــال
، ريق الوساطة أو اللاوساطة(ــن طـويل )عــــادة الطمب عمى التمـزيــــ إلىرات ؤدي زيادة الاستثماـــي

                              
 .452المرجع السابق، ص رفيق، شرياق الدين، خير الله معطى 1
2
 .511صزياد جلال الدماغ ،   
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 ىذه المشاريع  في )إقراض أو إشراك(واليمـــوضع أمـــــــمالية بــــــــــوائض الـــاب الفــــز أصحـــما يحفــم
 وائد أو أرباح(.ــــمن أجل الحصول عمى العوائد )ف

 تمويل المشاريع الاستثمارية ومشاريع البنية التحتية:* 

صقود البوت، ـود)عـذه العقــبموجب ى   ة المشروعات ـــــامــــتم إقـــــ( ييةــــــــــالإسلاموك ــــــالصك دارـوا 
المياه، ، رباءـيالات الكمج :يق التنمية الاقتصادية فيـدولة لتحقـتاجيا الـدة التي تحـديوالمرافق الج

، الزراعة والري، يةـق الصحـمرافـات وال، المستشفيالإنفاقديدية، و ـحارات والسكك المطالات و رقالط
السوق  إلىوال جديدة ــــــخ أمــــرص العمل، وضـــــن فـاحة مزيد مـإت إلىؤدي ـ...الخ، مما يالإسكان

خمق قاعـــــــدة  إلىؤدي ـــونيا تـــــن كــــلا عـــضـة، فــــن البطالــــــد مـــحــوي ة التضخمــــن نسبمما يقمل م
أو  اقـــــالإنفياه أو ــــاء أو المــربـات الكيــــحطــرق أو مــــــطــشاء الــــثل إنـــــمدة ـدمية جديــــصناعية وخ

 (.الإسلاميةوك ـــوت الصكــ)عقد الب1ودــــذه العقـــــبر ىـــــــــم عــتـات التي تــــــروعــــن المشــير ذلك مـــــغ

 دام.ـتخـــــــــالات الاســـــــالمطمب الثالث: مج 

وك ـــوالصك  BOTمكية ــــل المـــبناء و التشغيل ونقــــــوب الــــالمجالات التي تم فييا تطبيق أسم  
 الإسلامية كصيغة تمويمية نجد:

ميا وتوزيعيا ــــن مصادر مختمفة أو نقـــة مـــيد الطاقــــواء تولــــــربائية ســــالكيات الطاقة ـــــمشروع -
نشاء المحطات اللازمة ق نظام ــــــوف اء السويس بمصرـــربــــــإنشاء محطة كي.)وشبكات التوزيع وا 

 2مميون دولار(. 245بوت بـ

ا. يـــات المتعمقة بـــــدمــــــافة الخــــــبضائع وكـراد أو الـــــــفنقل الأــــــواء لــــات المطارات، ســـــــمشروع - 
 4094الى سبتمبر9111الصكوك في ماليزيا بين الفترة  بإصداراتمشروعات النقل الممولة )

 (.أمريكيمميار دولار  45في قطاع النقل 
                              

، 20وتطبيقاتو في النظام القانوني الأردني، دراسات، الشريعة والقانون، المجمد   B.O.Tالعجارمة، عقد البناء والتشغيل ونقل الممكية لـ ،نوفال العقيل  1
 .9054، ص 4090، 9ممحق 

2
 http://www.cpas-egypt.com/pdf/Mohamed_Yossef/Research_Other/PDF/009.pdf 



 المقارنة                                                                        ل الثالث الفص

 

 38 

 ات الربط.ــــدمــــفاكس خـــــيات والـــــــالبرقوط ــــطــلاسمكية وخـالات السمكية والـــــات الاتصـــــــمشروع -

ات المتعمقة بيا، ــــــدمــياه والخــــــابيب المـــــد أنـمـــــــالمياه وتنقيتيا أو تحميتيا و مشروعات محطات  -
جة ـــــالـــــعوم ابيبـــد أنــــاء وتنقية ومــشـــن إنـــــــات الصرف الصحي مــــــضا المتصمة بيا لمشروعــوأي

مميار  2 يةـــالــــإجمام بوت بقيمة ـــــنظب بالأرجنتينروع المياه والصرف الصحي ــــــمش) مفات.ـــــــالمخ
 .1(سنة 00ترة الامتياز ــــــف أمريكيدولار 

نــــــمشروع - والموانئ الخاصة اب، ــــة الركــــخدمـــافية لـــــالإض الأرصفة شاءــــات الموانئ البحرية وا 
  .نفط والغاز(ـــــال الـــ)استعمال صكوك السمم في مجاز المسال أو السائلــــبالغ

ة والعمرانية ـــة والحضاريـاديـــــاطق الاقتصــــط المنـــربـــــرق السريعة التي تــشاء الطــــات إنـــمشروع -
 إستصناعوك ــــــصك دارـــــــإص )اــــات المتعمقة بيــــدمــــية والخـــعالـــــة الـــا ذات الكثافة المروريـــيرىـــــبغ

طرق سريعة تمتد من الشمال  اءـإنشدف ــــ، بيرينجيتمميار ومائة وثلاثون مميون  9.900بقيمة 
  2اما(.عشرين ع إلىولمدد عديدة تصل  ،الجنوب في منطقة جاىور بارو إلى

المياه بنظام  دادـــــإمروع ــمش )قل المياه وتخزييا.ـــــوط نــــري وخطـــمشروعات السدود وشبكات ال -
 3 .(سنة 00فترة الامتياز  أمريكيمميون دولار  140بوت بتركيا بتكمفة 

د ــــــاىـــــات و المعـعـــمدارس والجامــــثل المستشفيات والـــــــــالمشروعات ذات الصفة الاجتماعية م -
 245بقيمة  إستصناعصكوك  إصدار )4وغيرىا من الخدمات التعميمية و الصحيةالمتخصصة 

 .5(مشروع صحي بماليزيا إنشاء، بيدف رينجيتمميون 
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2
 .511زياد جلال الدماغ، ص 
3
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 تلاف.ــــه الاخـــالمبحث الثاني: أوج

 .الإسلاميةوالصكوك  BOT : الطبيعة القانونية التي تحكم عقد البوتالأولالمطمب   

في  ــــاســـــالأسر ــــــثل الحجــــيم BOT ل ـــــويــــبناء والتشغيل والتحـــــلعقد الإن التنظيم القانوني      
تلاف في الطبيعة ـود اخـما أدى وجـرجوة منيا، مـالم الأىدافنجاح ىذا النوع من العقود وتحقيق 

عقد الالتزام القديم  رافــا عمى أطـــرىـتوفعقود إدارية ل اعتبرىااتو العقود، فمنيم من ـــالتي تحكم ى
قود ــــتبارىا عـاع إلىرون ــعقود مركبة، وذىب آخ اعتبرىا( ومنيم من الأول)كما بينا في الفصل 
اص وتخضع لقواعد ــون الخــــانـــود القــــبناء والتشغيل والتحويل من عقــــــد الـــقــــــمدنية، بمعنى أن ع

 القانون المدني والتجاري.

ا عقود ذات طبيعة خاصة حيث يتم عقدىا خلال نظم ـــتبارىـاع ىــإل رــــــــالآخالبعض  وذىب    
  فكل عقد ظروفو الخاصة.قانونية مختمفة، 

ييئة ــــــرعي بـــام المجمس الشــــــد قــقــلامية فــــوك الإســكــــالص ــــمط التي تحكـــــــــا الضوابــــــــــأم    *
وك ـادة بحث موضوع إصدار الصكــــمالية الإسلامية بإعـــعة لممؤسسات الــــراجــــــبة والماســــالمح
يوصي المؤسسات المالية الإسلامية وىيئات الرقابة الشرعية ـــات، لـدة اجتماعـــــداوليا في عـــوت

 أن تمتزم بما يمي: 

 أولا: عند إصدار الصكوك.  

يا ـــــوقــــقـــوك بجميع حــــــمة الصكـــــــمكية حمـــــداول مــتــــة لمــــمــــابـــــــوك القــــثل الصكــــب أن تمــجـــي -9 
يانا أم ــــوقانونا، سواء كانت أع والتزاماتيا، في موجودات حقيقية من شأنيا أن تتممك وتباع شرعا

كية الموجودات في سجلاتو وألا ما يجب عمى مدير الصكوك إثبات نقل ممـــــنافع أم خدمات، كـم
 يبقييا في موجوداتو.
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تجارية ت جية ــون، إلا إذا باعـــأو الدي راداتـالإيداول ـــمة لمتــقابــوك الــــلا يجوز أن تمثل الصك 4
ابعة ــــــون تــــالديدييا، ودخمت ــــــــائمة لـــــالية قــــا ذمم مــفظة ليـــــوداتيا، أو محـــيع موجـــالية جمــــأو م
 1.الأصلودة في ــــنافع غير المقصـــيان والمــــللأع

 2.الأصولثانيا: عند تحديد سعر 

وك ــــــــي الصكــف ولـــالأصر ــــديد سعـــأن تحــــــط بشــــــوابــــي ضـــــأصدر المجمس الاستشاري الشرع  
وم ـــــالتي تق الأصولة باعتبارىا ـــالمستخدم ولــالأصيع ـــب رــد سعـــلتسييل عممية تحدي لاميةــــالإس
ا ـــــــــارىــــن أسعـــــمى مـــــــانت تباع بسعر أعــــإذا ك ولـــالأصع ـــــر بيـــرر أن سعــــوك، وقــييا الصكــعم

تباع  ولـــالأصانت ـــــر، إذا كــــــانب الآخـمرة من قيمة السوق وعمى الج 9.00فينبغي ألا تتجاوز 
 مرة من قيمة السوق، أي أن:  0.11بسعر منخفض يجب ألا يقل سعر البيع عن 

 3.88>  ثمن بيع الأصول < 7.88                    

 3.متحصلات الاكتتابثالثا: عند استخدام 

ادامت ــــويمية مـــراض تمـــــــــوك لأغــن إصدار الصكـالمتجمعة م تخدام المتحصلاتـن اســمكـي  9 
ون في ـــــــيك أنويل يجب ــــرض التمـــــأن غ ماــــــلامية، كـــــــالأدوات المستخدمة موافقة لمشريعة الإس

 نشطة المسموح بيا شرعا.المشاريع والأ

تابعة ــــــــــــــــامة الــــعـــال تجاريةـــــعمميات الــلاالمتحصلات فــي ذه ــــــتخدام ىـــــاس ذلكـــــك نـــــــكــمــــي  4
 .شرعـأنشطة وأدوات مخالفة لمأي  وي عمىـــــلا تنط ياـــأنما ـــــــالـــيدية طـــتقمـــلممؤسسات المالية ال

ة في ـــــاركــــمثل مشــوجودات أو تــــــــن المـــــــوك حصة شائعة في حق صاحبيا مـــــتمثل الصك 0
 لاستثمار.المشروع أو ا

                              
 .11براضية عبد الحكيم، المرجع السابق، ص 1
 .40، صالمرجع السابق أحمد صفية، أبو بكر،  2
 .422معطى الله خير الدين، شرياق رفيق، المرجع السابق، ص  3
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 ود.ـــقنـــــابل الــــة مقــــــيس ورقـــة، ولـــريق الورقــــطن ـــود عــنقــــابل الــقـــــول مــــالأص 2

 ول.ـــــي الأصـــار فــتثمــــأو الاس ولــــالأصة ـــــبادلــــم 5

 ا.ـــــــالربيس ـــــح ولــــد بمثابة الربـــــــــائــعـــــــــال  1

ى مـــتمادا عــــــــــعة اعــــالشري امــــكـــــأح عــــــق مــــوافـــا يتــــــــوك في مـــــــال الصكـــمـــــال رأســـمــــتعـــــاس 1
 ية.ــــالشرع ةـــابـــــالرقيا ـــررتـــــبادئ التي قـــالم

 رابعا: عند تداول الصكوك.

و ــآخر ى إلىن شخص ـــقال ممكية الصك مــتداول الصكوك أي انتمن الناحية الشرعية فإن   
ون، ــنافع وديــــيان ومـــــا، فميس الصك إلا وثيقة بما يمثمو من أعــــــــــزة شرعائــمن التصرفات الج

 واعـــــالفقيية في التصرف في أن امـــكــــالأحوك ــــويراعي في التعامل والتصرفات المتعمقة بالصك
ام الشرع لا ـكــــروف أن أحـــــروض، ومعـــثميا الصك، فالتصرف في تصرف العـــمك التي يمــــالم

 اب  مر( أو ش  ــــــيانا محرمة )كالخـــانت أعــــــــــودا عمى التصرفات في العروض إلا إذا كـــتضع قي
نما تضع أحك ات المتعمقة ــــــــود عمى التصرفـــــــام الشريعة بعض القيــــالتعاقد ظمم أو غش...، وا 

 بالديون والنقود السائمة.

رف، كذلك فإن ـــد الصـــقـــكام عـن أحــــرف مــــيما يعـــــا فــــفالنقود تخضع في تبادليا لأحكام الرب   
ع ريم بيــــوابط في الشريعة مثل تحريم بيع الدين، وتحـــــــديون يخضع لبعض الضـــالتصرف في ال

 1غير ذلك من التفصيلات الفقيية. إلىأجل أطول،  إلىالدين بدين أكثر 

 ل.ـــراحــمــان والـــتلاف من حيث الأركــــالمطمب الثاني: الاخ 

فمن  الإسلاميةل من عقود البوت والصكوك ـل التي تمر بيا كــــمراحـــــــوال الأركانتختمف      
 نجد: الأركانحيث 

                              
 .18حكيم براضية، ص   1
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 في : أركانوتتمثل  البوتبالنسبة لعقد 

 الأطراف الرئيسيون لعقد البوت.     

 أولا: الدولة المضيفة) الحكومة مانحة الالتزام(:

 :أىميا إجمالتتمثل الدولة المضيفة من خلال جيات متعددة و مختمفة ويمكن        

 الجهة مانحة الالتزام:-73
ون ـــتك ن البرلمان. أوــون مـــانــــر اصدرا قـــــتطمب الأم إذاوىي إما تكون السمطة التشريعية    

وزراء أو الوزير ـــــتزام ىي السمطة التنفيذية ممثمة في مجمس الـــــــدار الالــــالجية المختصة بإص
 1المختص.

تنظيم  نــؤولة عـــــي الييئة المســــطرف في اتفاق الالتزام وىـــــــالامة ـــــــالجهة الإدارية الع -20
 المرفق وتقديم البنية الأساسية المرتبطة بو.

 رى:ــــــــومية أخــــــات حكــــهــج-78
ض ـو في بعـــــــ، وغيرىا(، إذ أنوميـ، جية الضمان الحكاقةــمثل ) مشتري الخدمة، مورد الط  
د ــــــقـــ، فعنيةــــومية المــالحكع الجية ـلمبرم متزام اـــــــد توجد اتفاقات الترخيص أو الالــــالات قــــالح
ود أو الانتفاع ــراء الوقــــ، أو شدمةــــراء الخـــتزام بشـــــــروع عمى الالــع شركة المشـــفق الدولة مــــتت

مؤسساتيا المالية كالبنك المركزي كفالة أو  إحدىيق ــــر ن طــــــدولة عـــــــدم الـــقــد تــــــــبالأرض، وق
 2ضمان بتعيدات ىذه الييئات أو إحداىا في مواجية شركة المشروع.

 روع)شركة المشروع(:ـــي المشـــــزم أو راعــتــــثانيا: المم
جالات التصميم والتوريد والتشييد( ـات متخصصة في مـوعة شركـ)مجميتكون من اتحاد مالي 

 ذا الاتحاد الكونسورتيومـــويسمى ىؤسسين )القطاع الخاص أو القطاع العام والخاص( ـمن الم

                              
 .909أسامة مدلول أبو ىمبيو المطيري، المرجع السابق، ص  1

 41ص ،سميرة حصايم، المرجع السابق  2
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(Consortium) ن الشركات ــيو مجموعة مـدي تعيد فـاقــترتيب تع″:وـنأـريفو بـذي يمكن تعـــوال
 .″يان قانوني مستقلـــــدماج في كــــروع دون الانـــعا تنفيذ مشـم

وزيع ــــــإلى ت افةـــبالإضوال المطموبة ـــــــــوالسبب في تشكيل الكونسورتيوم ضخامة رؤوس الأم  
 ا.ــــردىـــفــة بمـــر الأمر الذي لا تتحممو شركــــاطـــــالمخ

 اد بـ:ــــحـــــــذا الاتــــــوم ىـــــويق     

 ذه.ــفيــتنـــرض لـــديم عــــات وتقـــــــدوى لممشروعــــــــة جـــــداد دراســــــإع -
الاختيار عمى عرضو وتحصيل حصة رأس المال من كل تكوين شركة المشروع حال وقوع  -

 ؤسس.ـــــم
راف المعنية كالحكومة، شركات المقاولات، مشغمي المشروع، ــــــع الأطـــــــــود مـــــــــراء العقــــــــــإج -

 1وموردي المواد الأولية...الخ.

 رى:ـــــــراف الأخــــــثا: الأطــــالــــث
ة أو ــو الشركــــمقاول وىــالــات أخرى متداخمة كـناك جيـــــراف الرئيسية ىــــــالأطإلى تمك  بالإضافة 

روع ـــــــــة المشــــركــــيا بشــق يربطــــــرافــــالم ءاـــــمال التشييد وبنـــــمجموعة الشركات التي تسند إلييا أع
ا اصطمح عمى تسميتو ـــــناك مــــــــــل تسميم المفتاح وىـــادة شكــــــذ عــــاس ويتخـــــــة الأســـــد المقاولـــقــــع

دارتو ىـتي تتولى مسؤولـي الشركة الـــوى Operatorبالمشغل  ذا ـــــــية التشغيل التجاري لممشروع وا 
ندسية و الي ة المستشارين في مختمف التخصصات التمويمية والتشريعيةــوعـــى مجمــــإل افةـــــبالإض

 2وشركات التأمين ومجموعة الموردين.

  في: وـــــرافــــأطرز ـــــــبالنسبة لعممية التصكيك فتتمثل اب*  

 ب العممية )ويسمى المرتب(.ـترتيــــماري لــــــــبنك استث   -

                              
 .101عبد القادر محمد عبد القادر عطية، المرجع السابق، ص 1
 .982محمد صلاح و البشير عبد الكريم، المرجع السابق، ص  2
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صدار تقييميا الـيكل التصكيـــة ىــدراســــمف بــة التقسيم تكــــالـــوك - ادة في نشرة ــذي يضمن عـــك وا 
م ــوك، التي يتـــراء الصكـــــــرار استثماري سميم بشأن شــــاذ قـدة المستثمرين في اتخـالاكتتاب لمساع

الاستثمار( اص عمى المستثمرين المؤسسين )مثل صناديق ـــــتتاب خــــلال اكـــرحيا من خـادة طـع
 أو طرح عام لمجميور.

المصدر،  إلىوائد الديون من المقترضين ويحوليا ـن يحصل فـــو مــــىداد ــيل الســـــمتعيد أو وك -
المصدر،  إلىيا ـــويمـن المقترضين، وتحــديون مــوائد الــــيل ميمة تحصيل فــــم توكـــا يتــــبا مـــالــــــــوغ
 لخبرتو في ىذا المجال. الأصميمالك الدين  إلى

شركة ذات ـــات، حيث أن الــيـاقــفـذ الاتــيــنفــبة تــــراقــوك لمـــممة الصكـــمثل حـــمجمس أوصياء ي -
 ون في المعتاد تابعة لحممة الصكوك.ــــاص لا تكــــرض الخــغـــــال

ور ـــــض صــون ذلك في بعـــ، ويكدارـــــــالإصر ــــاطــــميل مخــد لتقـن لأصل القروض والفوائـــضام -
ود ضامن خلاف الأصول المالية المصككة، ــــــدم وجــــــــل في التصكيك عــــــــــالأصيك لأن ـــالتصك

ر ـــــاطــمالي وتقميل مخـــــوط الــــــــرض التحــــــغــية لــــالــــما تستخدم عممية التصكيك مشتقات م ادةــــوع
 الأوراق المالية المصككة.

 ثانيا: من حيث المراحل.

 1التي يمر بيا عقد البوت تتمثل في المراحل المفصمية التالية:المراحل  

 : مرحمة تنفيذ المشروع.الأولىالمرحمة 

 المرحمة الثانية: مرحمة التسمم والقبض الحكمي لممشروع من قبل الدولة أو مالك الأرض.

 .والإدارةمرحمة تمكين الشركة المنفذة من التشغيل  المرحمة الثالثة:

                              
العدد السابع  ،الإسلامي، مجمة المجمع الفقيي (B.O.T) والإعادةصالح بن عمي الشمراني، الضمان والتصرف في عقود البناء والتشغيل  1

 .94 -99، ص 4094والعشرون،
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عالمرحمة الرابع دولة المضيفة في المشاريع العامة أو ـــروع لمـــادة المشـــــة: التي يتم فييا تسميم وا 
 اريع الخاص بعد انقضاء فترة الامتياز الممنوحة.ـــمالك الأرض في المش

 بثلاثة خطوات، وىي: فتمر الإسلامية تصكيكعممية الل ا بالنسبةــــأم  *

 وتتم ىذه المرحمة بالخطوات التالية: مة إصدار الصكوك:ــــمرح -أ

ديو من ـــراد تصكيكيا بحصر وتجميع ما لـــــالخطوة الأولى: يعين المنشئ الأصول التي ي -  
و كيان ــوى SPVتثماري واحد )محفظة التصكيك( ونقميا إلى ـــاء اســـالأصول المتنوعة في وع

راءات ـــروط والإجـــقا لمشـــــــمال وفـــــوق الــة سن ىيئــرار مــمستقل يتم تأسيسو من قبل المنشئ بق
 -تنا الحاليـــاصة مع التطبيقات العممية في وقــــخ -ناـــــــــاتو ىـــــا يجب مراعــــم مــــأىاصة، و ــــالخ

أخرى ن جية، ومن جية ـــة أم لا مـقيـيــول حقـــــيا بأصــباطــوك، من حيث ارتـــوع الصكـــمعرفة ن
نا نميز بين نوعين من الصكوك )الصكوك المدعومة ــىول عن المنشئ، و ــصذه الأـــانفصال ى

 والصكوك المرتبطة)القائمة( بأصول(.

ول ــــادة تصنيف الأصـــــإعــب SPVة ــــــركــوم شــــــول ثم بيعيا: تقــــــالخطوة الثانية: تصكيك الأص
ى ـــبات المستثمرين، ثم تحويميا إلـــــات ورغــــاجـــاسب وتمبي حوتقسيميا إلى أجزاء أو وحدات تن
 صكوك وبيعيا إلى المستثمرين.

 SPVبعد أن يتم بيع الصكوك لممستثمرين تقوم شركة  وك:ــفظة الصكـمرحمة إدارة مح  -ب
والمداخيل الدورية يمة مدة الإصدار بتجميع العوائد ـــرين طـــفظة نيابة عن المستثمــــإدارة المحــــب
وم ــــــــــما تقـــيا عمى المستثمرين )حممة الصكوك(، كــوزيعـــول المصككة وتــــن الأصـــناتجة عـــــال
 ظة.ـــيا المحفـــتاجـــات التي تحـــــير جميع الخدمـــــوفــــبت

خ ـــــق عمييا في التواريـــوك المتفـــيمة الصكــع قـــــوذلك بدفوك: ـــــــفاء الصكــــــــمة إطـــــمرح -ج
 المحددة في نشرة الإصدار.
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 ص.ـــائـــخصـــي الـــتلاف فـــــالمطمب الثالث: الاخ

 أولا: خصائص عقد البوت:  
 يتميز عقد البوت بمجموعة من الخصائص يمكن تحديدىا بما يأتي: 

يتميز عقد البوت ارض مصالحها: ـــوتعد البوت ـقــراف المشتركة في تنفيذ عـــدد الأطــتع – 3
ة ـــــــركــــامة وشـــــة العـــــ، فبخلاف الجية الإدارياز ىذا التنفيذـــراف لانجــــدة جيات وأطــباشتراك ع

ة ــــق والشركــــــرفــشاء المــروع يوجد ىناك جيات التمويل وشركات المقاولات التي تتولى إنـــــالمش
 ق و تشغيمو.ــــاء المرفــلازمة لإنشـــن موردي المعدات الـــضلا عــــق فــتشغيل المرفالتي تتولى 

ا البعض، ـــــع بعضيــــــارضة مــتعــاينة ومـــراض متبـــــــددة أغـــراف المتعـــذه الأطــــــظ أن ليـــــــلاحــــوي 
لال تنفيذ ـــــــــــن خـــــامة مــــــــــــحة العــــيا تبتغي تحقيق المصمـــإنـــامة فـــــــــة العــــجية الإداريـــنسبة لمـــفبال
ة الجدوى، وتسعى سدتيا في درافات التي أعـصات والموااجــق الاحتيــق و تشغيمو عمى وفــــــالمرف

نية زاـن دون تحميل ميــــاص مــــخطاع الــــق القــريــــن طــــــــق عـــــويل المرفــــإلى تم ذه الجية أيضاــــى
شكل   باشر في ـــــان ذلك بشكل مــــواء كــية ســــالــباء مــــأع ةـــ، أيكناـــان ذلك ممـــما كـمـــة، وكــدولـــال

ذلك ــــــــــروع. وتسعى كـــــشركة المشـــــــديم التسييلات لـق تقـن طريــــــــقروض أم بشكل غير مباشر ع
واستعادة  رقابة عمى تشغيل المشروع من جانب شركة المشروع،ــــدر من الــــبر قــإلى الاحتفاظ بأك

 أصول المشروع في اقل وقت ممكن بحالة تشغيمية جيدة.

ع أغراض ـــــد تتعارض مــــــرى قـراض أخـيق أغـروع فيي تسعى إلى تحقـأما بالنسبة لشركة المش  
ل تكمفة ممكنة، ــبأق بر قدر من الأرباحـق اكـــالإدارية المذكورة سابقا. فيي تسعى إلى تحقي الجية

 ق. ـــالمرف رارات المتعمقة بتشغيلـــــــرة عمى القــدر من السيطـأكبر قـــع الاحتفاظ بــم

لضمان  ون الأرباح ــبر قدر مـكأا بالنسبة لجيات التمويل فيي تسعى إلى الحصول عمى ـأم    
ابة بالنسبة لقيام شركة ــن الرقــــدر مـــــــبر قــــذا اليدف تحرص في العادة عمى تمتعيا بأكــــتحقيق ى

 المشروع بتنفيذ موضوع العقد.



 المقارنة                                                                        ل الثالث الفص

 

 88 

 الطبيعة المعقدة لعقد البوت: 78

ب نـــد مــديــفيذه عــبا يحتاج لتنـــركــــــتصاديا مـــا اقـــقد البوت نظامـــيشكل ع    رام كثير ــــالاتفاقيات وا 
د عديد من ـــوجــروع تـــركة المشــــــامة وشـــة العـــاق بين الجية الإداريــفـن الاتـــضلا عـــمن العقود، ف

ويل، ـــات التمـــــيـــــة المشروع وجــــرم بين شركـــذي يبـــــــاق الــفــن ذلك الاتــــــرى، ومــــات الأخــــاقــفــالات
ذلك ــــــــق، وكـــاء المرفــــييا ببنــــيد إلــعـتي يــقاولات الـــــات المــركـــــــــة المشروع وشـــاق بين شركــفــــوالات

بل ــوات قــنـــر ســــمــد تـــذا قــــــــــ. لدـــقـــيذ العــــات اللازمة لتنفــــــاقــالاتفاق مع الموردين وغيرىا من الاتف
لال تمك ـــويل بالكامل وخـمصادر التـــم عمى ولصبل الحـــــتوقيع العقد النيائي لممشروع أو حتى ق

اب الاستشاريين ــــعــــاية وأتــــدوى والسوق والدعـــــــــــة الجــــــــمة عمى دراسـائـوال طــد ينفق أمــالسنوات ق
وانب المالية ـجافة المتعمقة بالمشروع كالــرى كـــــــــوانب الأخــجذا التعقيد إلى الــــالخارجيين، ويمتد ى

ة التعقيد ــــدر المستطاع عمى خفض درجــــذا يقع عاتق الحكومة أن تعمل قــــــية لــونـــــوالتقنية والقان
ضل العطاءات وانتياء باستلام ــأف تيارـــــن اخــــداء مــــــــــفاءة ابتـــــــــة تتسم بالكــــادلــــــلضمان عممية ع

 1المشروع من القطاع الخاص في نياية مدة العقد.

 ه:ــرافــأطــيس بـــه ولـــروع ذاتـــودات المشـــول موجـــأصــويل بــمــاط التـارتب 78

ذا ـــــوتشغيمو لق ــــاء المرفـــد البوت المتمثمة بإنشــقــرا لضخامة التكاليف التي يتطمبيا تنفيذ عـــنظ  
اة المشروع ـــو رعــدمــذي يقـــــن التمويل الــــ، ففضلا علال جيات متعددةــــــمية التمويل من ختتم عم

وك ــــيا البنـــــروض التي تقدمـــروع كالقـــــــارج المشـــــن خـــي مــويل تأتــددة لمتمـــــــصادر متعــــناك مــــــــى
 ر.    وصناديق الادخا ومؤسسات التمويل الدولية اريةـــــالتج

ول المشروع ــتماد عمى أصــــوم عمى الاعـــــد البوت تقـــقــــا عـــوم عمييــــفالفمسفة التمويمية التي يق   
دائنين ــــم فإن ضمان السداد لمــاة المشروع. ومن ثــــــرعـــــية لــداتو وليس عمى الإمكانات المالــــوموج

ول المشروع وعوائده وليس ليؤلاء الدائنين الرجوع عمى الذمم المالية لرعاة المشروع، ــــصأيتحدد ب
 " أو " ليس فيو سوى رجوع محدود".لذا يسمى ىذا التمويل بأنو " تمويل لا رجوع فيو

                              
 .42صالمرجع السابق، أبو بكر احمد، عثمان النعيمي،  1
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عن غيرىا من  الإسلاميةخصائص تميز الصكوك  ىناك: الإسلاميةانيا: خصائص الصكوك ـــث
 1ما يمي: ايمن أىم انتشارا واسعا، انتشارىاأدوات الاستثمار الأخرى، وساىمت في 

يمة لإثبات حق مالكيا فيما تمثمو ــــة القـئات متساويــيا بفـــــالكـــم اسمـــبائق تصدر ــــــيا وثـــأن  -09
 والمنافع الصادرة  مقابميا. الأصولمن حقوق في 

نافع أو خدمات يتعين توفرىا، ولا تمثل دينا ــــول أو مـــممكية أص ائعة فيـــــحصة ش تمثل -79
 عمى مصدرىا لحاممي الصكوك.

د ــائــيا والعـــا وتداولــــدارىــــية إصــــــتصدر بعقد شرعي بضوابط شرعية بين طرفييا وآل أنيا -78
 عمييا.

ع ـــافــول والمنـــالشرعية لتداول الأصط ـــوابــروط والضـــناء عمى الشــيكون تداول الصكوك ب  -78
 والخدمات التي تمثميا.

 

 

 

 

 

 

 

 

                              
 .92 -90أحمد صفية، أبو بكر، المرجع السابق، ص  1
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 :خلاصة الفصل

و الاختلاف ـــــو التشابو وأوجـــذا الفصل قمنا بعرض أىم الجوانب المختمفة لأوجــلال ىــــمن خ   
 الإسلامية يشتركانوك ــنا أن عقد البوت والصكـوك الإسلامية، حيث رأيـــــبين عقد البوت والصك

ن ـــن العبء عــر التجارية مما يؤدي إلى التخفيف مــــالمخاطل ـات وتحمـــــروعــــويل المشـــفي تم
وذلك بتعبئة  ادية ىامة عمى مختمف الأصعدةــــ، إضافة إلى تحقيق تنمية اقتصالميزانية العامة

 را لمجالات الاستخدامــــنظ، بنية التحتيةــع الــــاريارية ومشـــع الاستثمــويل المشاريــــرات لتمــــالمدخ
 التي يضطمعان بيا. الواسعة

القانونية، فمنيم من اعتبر عقد البوت من  العقود الإدارية  و الاختلافــــن حيث أوجـــا مـــــأم     
مركبة، وذىب آخـــــــــرون إلى تزام القديم ومنيم من اعتبرىا عقود ـــد الالــقــراف عـــــرىا عمى أطـــلتوف

واعد القانون المدني ـــاص وتخضع لقـــــانون الخــــود مدنية، بمعنى أنيا من عقــــــــود القـــاعتبارىا عق
روفو ــــد ظــقــاصة، فكل عـــــود ذات طبيعة خـــقـــا عــــر إلى اعتبارىــــوالتجاري، وذىب البعض الآخ

 الخاصة. 

ام المجمس الشرعي بييئة المحاسبة ــد قـــقـــلامية فــــوك الإســـم الصكـــكــــط التي تحــــوابــــا الضـــــأم   
 عدة اجتماعات. إصدارىا في ادة بحث موضوعــــــوالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلامية بإع

يز ــــص التي تمــوأيضا الخصائل ــــــان والمراحــــالأركذا فيما يختمفان من حيث ـــــى إلى إضافة    
 .ل منيماــــك
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 :الخاتمة

يل ـــــــبناء والتشغــــد الـقــذي يمكن أن يمعبو عــــد توضيح الدور الــذا، وبعـــــا ىــــثنـة بحـــايـيــفي ن
في تمويل مشروعات التنمية الاقتصادية، يمكننا  الإسلاميةوالتحويل)البوت(، وكذلك الصكوك 

 تقديم النتائج التالية: 

 النتائج:

، رىــــأخوانب ــوانب وتختمفان في جــفي الكثير من الج الإسلامية* يشترك عقد البوت والصكوك 
 و منح فرص بديمة لمدولة في تحقيق التنمية الاقتصادية.ــــؤديان نفس الدور وىيأنيماإلا 

ة ــاديـــتصــتنمية الاقــــــممية الــــرورة حتمية في عـــاص ضـــــام والخــــــــــباتت الشراكة بين القطاع الع* 
بية ـــــــــا تمـــــــأنيــــن شــــ، فيي ميةـــلامــــالإسوك ــــا رأيناه في عقد البوت والصكـــذا مــــوالاجتماعية، وى

ة في تقديم الخدمات ـامـــة العـــاد عمى الموازنـــــامة دون الاعتمــــــاريع العـــــالمش مختمف اتـــــاجــــاحتي
 .اــاحــإلحالات أشد ـــوارد الدولة المالية وتوظيفيا في مجــــلممواطنين والاستفادة من م

ام البوت ـــبنظل ــــــواء في التعامـــــد ســــــامية والمتقدمة عمى حـــــدول النــــبل الــــن قــو مــوجــناك تــ* ى
 ، مثل:وال ضخمةـــوالمشاريع التي تتطمب أمن المجالات ـــفي كثير م الإسلاميةوك ــوالصك

ازه بنظام البوت حيث بمغت تكمفتو ــــطانيا الذي تم انجــــا وبريـــروع نفق المانش بين فرنســــــــمش -
 . 2402سنة تنتيي في سنة  55دة الامتياز ـــي مــيار دولار أمريكــــمم99

يزيا بمبالغ ضخمة حيث ـــــفي تمويل المشاريع الاقتصادية في مال الإسلاميةمساىمة الصكوك  -
قيمتو اــم 2490رض التنمية الاقتصادية بداية سنة ـــغــل لاميةــــالإسوك ـــــالصك داراتـــــــإصبمغت 

 مميون دولار.520.5

 ن:التمويمية يتطمب توفر البيئة الاقتصادية والقانونية الملائمتي الأنظمة* تطبيق ىذا النوع من 
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انوني ــار القـــاب الإطـــالإسلاميةتعد ىذه الصناعة حديثة العيد، إذ نجد غينسبة لمصكوك فبال -
واق ـــن محدودية الأســــلا عضـــلامية، فــــدول الإســـــو في بعض الـمالــليا غيابا كاملا أو عدم استك

يا، إضافة إلى قمة الموارد البشرية ـــــدة لـــات البنية التحتية المسانـــــؤسســارىا إلى مــــتقـــية، وافــــالمال
 المؤىمة لمعمل فييا.

 .أجنبيةرافــــأطدوجو نية خاصة بيتعمق بالتشريعات القانو  رــــفالأمد بنظام البوت ــاقـتعـــا الـــأم -

ا لمدول النامية، كنقل التكنولوجيا الحديثة، التخفيف من البطالة من ـــــثير من المزايــــــــير الكــــ* توف
المالية، تحميل القطاع الخاص مخاطر القيام  الأسواقلال تشغيل اليد العممة المحمية، تنشيط ــــخ

 بالمشروع.

ثيرة تختمف ــــوت مشتقات كــــفمعقد البدراسة، ــــــوضع الــم ات الصيغتينـــبير في مشتقــــ* التنوع الك
 حسب النوع والغرض من المشروع.

، إجارة...، إستصناعمن صكوك مشاركة، مرابحة،  الإسلاميةكما تتعدد إصدارات الصكوك * 
 ع التنموية.مما يعطي مجالا واسعا وفرصا بديمة في تنفيذ مختمف المشاري

دة ــفي نياية الم للاستعمالزة وصالحة ـــــاريع جاىـصول الدولة عمى مشمن أىم النتائج ح* 
 .الإسلاميةوك ــــامة بالصكــــواء فيما يتعمق بالمشاريع المقامة بنظام البوت أو المقــــس

 اق البحث:ــــآف

ن بعد دراستناليذا الموضوع، تظير لنا إمكانية المواصمة بالبحث فيو من عدة جوانب، يمكنيا أ
 تكون محل إشكاليات لبحوث مستقبمية تستحق الدراسة، وذلك بالتطرق لممواضيع الموالية:

 .في الجزائر دور تمويل المشروعات الكبرى بنظام البوت في تحقيق التنمية المستدامة -
 في تمويل عجز الموازنة. دور الصكوك الإسلامية الحكومية -
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Abstract  

The infrastructure projectshave a great position in many different countries especiallythose 
that are inrelationwithpublic utilities, this due to the achievement of sustainable development. 
However, establishing and conducting these utilities become making a heavy burden on the 
country.For that, leads to search on new ways concerned onrealizing the effectiveness and the 
competence of these utilities. This does not occurif the private sector is not included. 

The BOT contract (Build, Operate and Transfer) among the most common waysof partnership 
between the public sector and the private sector in order to build upnew constructions. The BOT 
considered as a contract through which one of contractors propertieswill finance and build the 
utility then operate it for limit period, after that the utility will be back to the Administrative 
authority donor. 

The Islamic sukuk also participate at providing the necessary finance for governments and 
companies, In order to finance the different Developmental and vital projects of the economic and 
social feasibility in legal ways,and that is through dispatchingfunds that gained from the 
Subscription result in these sukuk,towards the direct investment in economic sectors.  

This last comes to compare between the two important and financial partsto open horizons 
for developing them and extracting compound products if possible. 

Key words: Infrastructure, financing of public utilities, BOT contract, Islamic sukuk. 
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