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Abstract: 

 This research aims to provide a Proposal Approach to developing a balanced 

scorecard for the use of assessing investment risks in Islamic banks. The researchers 

focused on the risks that are unique to Islamic banks from traditional banks, 

represented by the risk of the rate of return, the displaced commercial risk, the 

Fiduciary risk, Al- shari’a non-compliance risk, and the risk of investment in 

capital. To achieve this, the researchers relied on applying the Proposal Approach 

for three Islamic banks in Yemen due to the availability of their data in the annual 

reports. The results showed that there is a deficiency in the assessment of 

investment risks in Islamic banks with regard to the risks the Islamic banks are 

unique for, such as risk of the rate of return , the displaced commercial risk, the 

Fiduciary risk, Al- shari’a non-compliance  risk, and the risk of investment in 

capital, It focused its attention on common risks between Islamic and commercial 

banks, such as credit risks, market risks, liquidity risks, and operational risks. The 

results also showed an effective role for the balanced scorecard in assessing 

investment risks in Islamic banks, which enhances the role of risk management in 

controlling and monitoring of the investment risks and taking appropriate 

procedures to reduce these risks to the acceptable levels. 
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 :الملخص
إلددددد م دددددمق مدددددوي م تددددرلأ لت ددددوار ب اتددددة الأدات الستددددواز  لاسددددتخدامها  دددد  م يدددديق السخددددا ر  هددددلا البحددددثيهددددد  

الاسددددددددتيساراة  دددددددد  السرددددددددار  الاسددددددددامية، نركددددددددم البدددددددداحيو   لددددددددد السخددددددددا ر التدددددددد  مش ددددددددرد بهددددددددا السرددددددددار  
السخددددددا ر التجاراددددددة السش ولددددددة، ن ة نالستسيلددددددة  دددددد  مخددددددا ر معددددددد  العا ددددددد، الإسددددددامية دن  السرددددددار  الت ليدمدددددد

نلتح يدددددد  ذلدددددد  ، الاسددددددتيسار  دددددد  رؤنس الأمددددددوا مخددددددا ر ، نمخددددددا ر  ددددددد  الالتددددددما ، ن الاسددددددت سا يةنالسخددددددا ر 
ا تسددددد البدددداحيو   دددد  م ليدددد  السدددددوي الس تددددرلأ  لددددد اااددددة مرددددار  إسددددامية بدددداليسن   ددددرا  لتددددوا ر بيا امهددددا مددددن 

نأظهددددددددرج الشتددددددددا ق نجدددددددود ترددددددددور  دددددددد  م يدددددددديق السخدددددددا ر الاسددددددددتيساراة التدددددددد  مش ددددددددرد بهددددددددا ، لدددددددددشواةالت دددددددارار ا
السردددددددار  الإسدددددددامية كسخدددددددا ر معدددددددد  العا دددددددد، نالسخدددددددا ر التجارادددددددة السش ولدددددددة، نمخدددددددا ر  دددددددد  الالتدددددددما ، 

، حيددددددث مركددددددم اهتسامهددددددا  لددددددد السخددددددا ر نمخددددددا ر الاسددددددتيسار  دددددد  رؤنس الامددددددوا  ،الاسددددددت سا يةنالسخددددددا ر 
كة بددددددين السرددددددار  الإسددددددامية نالت ليدمددددددة كسخددددددا ر الا تسددددددا  نالسخددددددا ر الدددددددو ية نمخددددددا ر الددددددديولة السذددددددتر 

نالسخددددددا ر التذددددددظيلية، كسددددددا أظهددددددرج الشتددددددا ق نجددددددود دنر  عددددددا  لب اتددددددة الأدات الستددددددواز   دددددد  م يدددددديق السخددددددا ر 
لسخدددددددا ر الاسدددددددتيساراة  ددددددد  السردددددددار  الإسدددددددامية نالتددددددد  معدددددددمز دنر إدارة السخدددددددا ر  ددددددد  الدددددددتح ق نرتابدددددددة ا

 الاستيساراة، نامخاذ الإجراتاج السشاسبة للوصو  بهله السخا ر إلد السدتوااج الس لولة.

 : السخا ر الاستيساراة، م ييق السخا ر، ب اتة الأدات الستواز . الكلمات المفتاحية
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 مقــــــدمة : -1
وا دددددا الإدارة الذددددداملة مسيدددددي م يددددديق السخدددددا ر الاسدددددتيساراة  ددددد  السردددددار  الإسدددددامية جا بدددددا  مهسدددددا  مدددددن ج

للسخددددا ر،  حيدددددث مددددن ودددددا   سليدددددة الت يدددديق مس دددددن للسرددددار  الاسدددددامية امخددددداذ الخ ددددواج نالأسددددداليا لت ليدددددي 
السخدددددا ر  يدددددر الساليدددددة مدددددن مٌعدددددد  التعدددددرض لهدددددله السخدددددا ر التددددد  مت دددددرل إلدددددد مخدددددا ر ماليدددددة ن يدددددر ماليدددددة ، ن 

أهدا دددددث، حيدددددث مواجدددددث الاسددددداليا الت ليدمدددددة  السخدددددا ر ذاج التدددددشاير السبامدددددر  لدددددد اسدددددتسراراة السردددددر  نمح يددددد 
صدددددعوباج كليدددددرة  ددددد  م يددددديق نادارة السخدددددا ر  يدددددر الساليدددددة، نهدددددو الأمدددددر الدددددل  نجدددددث البددددداحيين نالسهشيدددددين إلدددددد 
العسدددددددي  لدددددددد امجددددددداد أسددددددداليا مدددددددداهق  ددددددد  معالجدددددددة ال ردددددددور  ددددددد  الاسددددددداليا الت ليدمدددددددة، نمعدددددددد ب اتدددددددة الأدات 

 الستواز  أحد هله الاساليا.
ر الاسدددددتيساراة أحدددددد أتلدددددر السذددددد اج التددددد  مواجدددددث السردددددار  الإسدددددامية  سومدددددا  ن ددددد  نمسيدددددي السخدددددا 

اللي ددددددددة اليسشيددددددددة بالتبليددددددددة، نا هددددددددر ذلدددددددد  جليددددددددا   شددددددددد الرجددددددددول إلددددددددد الامزدددددددداحاج الستسسددددددددة لل ددددددددوا ق الساليددددددددة  
التددددد  ا ردددددح   دددددن كيةيدددددة م يددددديق نادارة السخدددددا ر الاسدددددتيساراة التددددد  مواجههدددددا، اليسشيدددددة للسردددددار  الاسدددددامية 

حيدددددددث امزددددددد  أ هدددددددا مركدددددددم  ددددددد   سليدددددددة محديدددددددد نم يددددددديق ن دارة السخدددددددا ر  لدددددددد السخدددددددا ر الساليدددددددة  السخدددددددا ر 
نهشددددداط مخددددددا ر اسدددددتيساراة أوددددددر  الا تسا يدددددة نمخدددددا ر الددددددديولة نالسخدددددا ر الدددددددو ية ، نالسخدددددا ر التذددددددظيلية، 

تجاراددددددددة كسخدددددددا ر معددددددددد  العا دددددددد، نالسخدددددددا ر ال لدددددددق مت دددددددر  اليهددددددددا م دددددددارار السردددددددار  الاسددددددددامية بددددددداليسن 
السش ولدددددة، نالسخدددددا ر الاسدددددت سا ية، نالسخدددددا ر الأوا يدددددة، نالسخدددددا ر ال ا و يدددددة، نمخدددددا ر الددددددسعة، نمخدددددا ر 

   د  الالتما
 :الدراسةمذكلة  -2

لا مدددددد  أ  م يدددددديق السخددددددا ر الساليددددددة بسعددددددم   ددددددن السخددددددا ر  يددددددر الساليددددددة أمددددددر مذددددددوبث ال رددددددور،   ددددددد 
 ر  يددددر ماليددددة، نهددددو مددددا يت لددددا الت امددددي نالددددرب   شددددد م ددددو  مددددن مدددددلباج السخددددا ر الساليددددة أمددددور أن مخددددا

م يدددددديق السخددددددا ر الاسددددددتيساراة  دددددد  السرددددددار  الاسددددددامية   ددددددرا  للتددددددراب  نالتددددددداوي بددددددين مخددددددا ر الاسددددددتيسار 
 السالية ن ير السالية نبالتال  لا مدتقيق م ييق كي و ر بسعم   ن السخا ر الاور .

  ب اتددددة الأدات الستدددددواز  مٌعددددد مدددددن الأسدددداليا التددددد  نتددددد أناددددح  الدراسددددداج الددددداب ة  ددددد  هددددلا الدددددديا  أ
مددددداهق  ددددد  م يددددديق السخدددددا ر الاسدددددتيساراة، مددددن ودددددا  كو هدددددا مح ددددد  الت امدددددي ال عددددا  بدددددين كدددددي مدددددن الس دددددايي  
ال سيدددددة نالوصدددددةية، أمزدددددا  متشاسدددددا ب اتدددددة الأدات الستدددددواز  مدددددا م يددددديق السخدددددا ر الاسدددددتيساراة، ل دددددو  مخدددددا ر 

متشددددددول إلددددددد مخددددددا ر ماليددددددة نمخددددددا ر  يددددددر   هدددددد ية متعددددددددة الأبعدددددداد، الاسددددددتيسار  دددددد  السرددددددار  الاسددددددام
ماليددددددة، بسددددددا يددددددتات  مددددددا اسددددددتخدا  ب اتددددددة الأدات الستددددددواز  مددددددن حيددددددث امددددددتسالها  لددددددد أربعددددددة أبعدددددداد أساسددددددية 

 مس ن من والها م ييق السخا ر ال لية للسرار  الاسامية.
نجدددددود تردددددور  شدددددد م يددددديق السخدددددا ر  نبشدددددات   لدددددد مدددددا م دددددد  مس دددددن ال دددددو  أ  مذددددد لة الدراسدددددة متسيدددددي  ددددد 

الاسدددددتيساراة  دددددد  السرددددددار  الإسددددددامية ناس ددددددن التظلددددددا  ليدددددث مددددددن وددددددا  مدددددددوي م تددددددرلأ لاسددددددتخدا  ب اتددددددة 
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ــــ  و ، الت يدددديق الستددددواز  لددددةدات  دددد   سليددددة الت يدددديق لتلدددد  السخددددا ر ــــى ذل ــــ ه الدراســــة عل ــــسن   ــــوه ب ــــق الق يمك
ب اتدددة الأدات الستددددواز  لتدددداهق  دددد  م يدددديق هددددي مس دددن م ددددوار  ســـوف تجيــــل علــــى التدــــاؤه الر يدـــي التــــالي:

 الاسامية؟السخا ر الاستيساراة    السرار  
 :الدراسة دف  -3

يهددددد  البحددددث بذدددد ي ر يددددد  إلددددد م دددددمق مدددددوي م تددددرلأ لت ددددوار ب اتددددة الأدات الستددددواز  لاسددددتخدامها  دددد  
 م ييق السخا ر الاستيساراة    السرار  الاسامية.

 أ مية الدراسة: -4
يدددددة الدراسدددددة مدددددن كو هدددددا مددددددا د  ددددد  م يددددديق ن دارة السخدددددا ر بذددددد ي اسدددددتراميج ، مدددددن ودددددا  مشبدددددا أهس

مرجسدددددة أهددددددا  السردددددار  الاسدددددامية نالدددددتح ق  ددددد  السخدددددا ر التددددد  معدددددو  مح يددددد  هدددددله الأهددددددا   ددددد  إ دددددار 
اسددددتراميج ، نجعددددي اسددددتراميجية السرددددار  الاسددددامية م هومددددة بدددددت  مددددن أ لددددد مدددددتو  إلددددد أد ددددد مدددددتو   دددد  

 حيددددددثلتش يسدددددد ، نذلدددددد  مددددددن وددددددا  ربدددددد  هددددددله الاسددددددتراميجية بسجسو ددددددة مددددددن م مددددددراج  يدددددداس الأدات الهي ددددددي ا
 متزسن ب اتة الأدات الستواز  م ايي  مالية، نأور   ير مالية.

 فرض الدراسة: -5
 تقوم الدراسة على الفرض الر يدي التالي: 

 اة    السرار  الإسامية".أ  م وار ب اتة الأدات الستواز  مداهق    م ييق السخا ر الاستيسار "
 منهجية الدراسة: -6

م دددددو  هدددددله الدراسدددددة  لدددددد السدددددمو بدددددين السشهجدددددين الاسدددددت را   نالاسدددددتشبا   مدددددن ودددددا  الا دددددال  لدددددد 
ال تددددددا نالدددددددنرااج نالسجدددددداج العلسيددددددة نالسهشيددددددة نالأبحدددددداا التدددددد  متعلدددددد  بسواددددددول الدراسددددددة، لتحديددددددد ال جددددددوة 

ة الحاليددددددة، نالسددددددداهسة  دددددد  صدددددديا ة الس تددددددرلأ ال ددددددا ق  لددددددد م يدددددديق البحييددددددة، نمحديددددددد الإ ددددددار الش ددددددر  للدراسدددددد
ناددددددتق اسددددددتخدا  السددددددشهق ، السخددددددا ر الاسددددددتيساراة  دددددد  السرددددددار  الإسددددددامية باسددددددتخدا  ب اتددددددة الادات الستددددددواز  

الاسددددت را   مددددن وددددا  الدراسددددة الت ليقيددددة التدددد  سددددت و  بهددددا الدراسددددة الحاليددددة، نمعتسددددد الدراسددددة الت ليقيددددة  لددددد 
لخاصددددددة بالسرددددددار  الإسددددددامية الستاحددددددة مددددددن الت ددددددارار الدددددددشواة لهددددددله السرددددددار  بالإاددددددا ة إلددددددد الليا دددددداج ا

 مرادر بيا اج موا ة أور  مس ن الرجول إليها  ن السرار . 
 حدود الدراسة: -7

م ترددددددر الدراسددددددة  لددددددد م يدددددديق السخددددددا ر الاسددددددتيساراة "التدددددد  مش ددددددرد بهددددددا السرددددددار  الاسددددددامية  ددددددن 
 دا  ب اتة الأدات الستواز  دن   يرها من الاساليا. السرار  الت ليدمة" باستخ

 الإطار النظري للمخاطر الاستثمارية: -8
م دددددو  السخدددددا ر  ددددد  العسدددددو   لدددددد الاحتساليدددددة ن دددددد  التشتدددددد، نمتللدددددور  ليعتهدددددا بردددددورة أد  مدددددن ودددددا  

تيسار،  اتددددة السخددددا ر بالاسددددتيسار،  سشذددددش هددددله العاتددددة يرجدددددا إلددددد نجددددود مخددددا ر مازمددددة ل ددددي  سليددددة اسددددد
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ن البددددا  لا موجددددد  سليددددة اسددددتيساراة بدددددن  مخددددا ر، حيددددث م سددددن ال  ددددرة الأساسددددية ولدددد  كددددي  سليددددة اسددددتيساراة 
 ددددد  مع ددددديق  وا دددددد الأدناج الساليدددددة،  عشدددددد الددددددوو   ددددد  أ  اسدددددتيسار م دددددو  السددددددتيسر بوادددددا و دددددة اسدددددتيساراة 

بددددديي لددددث جددددا لين يتسيددددي الأن   يددددتق  يهددددا دارسددددة ال ددددرن  ناللدددددا ي الستاحددددة تلددددي امخدددداذ ال ددددرار، حيددددث أ  كددددي
    العا د الستوتا ناليا      درجة السخا ر السرمب ة بث،

لدددددلل  م دددددو  السددددددتيسر بترميدددددا اللددددددا ي الستاحدددددة ن  دددددا  لسعدددددد  العا دددددد الستوتدددددا، ادددددق معدددددديي معدددددد  العا دددددد  
مرددددسيق ن  ددددا  لدرجددددة السخددددا ر بهددددد  الوصددددو  إلددددد معددددد  العا ددددد الستزددددسن للسخددددا ر. نلتواددددي  ذلدددد  مددددق  

 هلا السبحث  لد الشهق التال :
 مفهوم المخاطر الاستثمارية8/1

  :  42، ص. 4102مس ن التعلير  ن السخا ر الاستيساراة بعدد من التعرا اج مشها   لد الح ، 
 .مخا ر الاستيسار: ه  درجة  د  التشتد السراحبة للعا د الستوتا 
 نالسرمب ددددددة بعددددددد  التشتددددددد  يسددددددا يتعلدددددد  مخددددددا ر الاسددددددتيسار: هدددددد  التعددددددام  بددددددين السخددددددا ر نال ددددددرص ،

 بالعا د السدت لل .
 .مخا ر الاستيسار:  د  التشتد من ا ت ا  العوا د نالخو  من نتول ودا ر من الاستيسار 

 مق خلاه التعريفات الدابقة، يمكق الوقوف على النقاط التالية للمخاطر الاستثمارية:  
 أ ها حالة من حالاج  د  التشتد. -
 الخ ر يرمب  بالأحداا السدت للية، نأ  مل  الأحداا  ير م كدة نمتر  بالتظير.أ  م هو   -
 مرمب  درجة السخا رة بعاتة  ردمة معرالعا د،   لسا زادج السخا ر زاد العا د. -
أ هدددددا مواتددددد  مازمدددددة للشذددددداو السردددددر   برددددد ة  امدددددة نالإسدددددام  برددددد ة واصدددددة ناددددددتحيي مجشلهدددددا  -

 مساما .
 ها ية لأ سا  السرر . د  معر ة السحرلة الش -
 يشتق  ن السخا ر إ حرا      تا ق الأ ذاو ال علية للسرر   ن الشتا ق السخ  ة. -

بشددددات   لددددد الش دددداو التاليددددة مس ددددن صدددديا ة معرادددد: السخددددا ر الاسددددتيساراة كسددددا يلدددد : "حالددددة  ددددد  مشتددددد مددددن 
 للية  ير الس كدة".ا ت ا  العوا د نالتخو  من نتول ودا ر من الاستيسار  تيجة التظيراج السدت 

   تحديد المخاطر الاستثمارية 8/2

مواجددددددددث السرددددددددار  الإسددددددددامية أ ددددددددوال مختل ددددددددة مددددددددن السخددددددددا ر   ددددددددرا  ل ليعددددددددة أ ذدددددددد تها، بعدددددددد  هددددددددله 
السخددددددددا ر مذددددددددتركة بدددددددددين كددددددددي السردددددددددار  إسددددددددامية نم ليدمددددددددة، نالدددددددددبع  ا وددددددددر مش دددددددددرد بهددددددددا السردددددددددار  

رددددددار  الإسددددددامية مددددددن أهددددددق السراحددددددي نأتيرهددددددا الإسددددددامية. نمعددددددد مرحلددددددة محديددددددد نمحليددددددي السخددددددا ر  دددددد  الس
 مع يدا ،   را  لتع د الع ود السعرناة. 
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إ  أحددددد الجوا ددددا السهسددددة للسرددددار  الإسددددامية  دددد  التعامددددي مددددا مع ددددد الع ددددود هددددو محديددددد نمحليددددي ن هددددق 
نم يدددديق السخددددا ر، حيددددث أ هددددا تددددد معددددا   مددددن  واتددددا نويسددددة إذا لددددق مددددتق إدارة السخددددا ر بذدددد ي مشاسددددا. نمددددن 

يتعدددددين  لدددددد السردددددار  الإسدددددامية مواجهدددددة التحددددددماج الر يددددددية التددددد  م ابلهدددددا حتدددددد مدددددتس ن مدددددن التشدددددا    ادددددق
ناس ددددددن محديددددددد السخددددددا ر التدددددد  مواجههددددددا السرددددددار  الاسددددددامية  دددددد   بذدددددد ي جيددددددد مددددددا السرددددددار  الت ليدمددددددة.

 التال :  0-0رتق   الذ ي

 

 

 

 

 
 
 
 

 .ية  السخا ر الت  مواجث السرار  الاسام0-0الذ ي رتق  
Source:  Rhanoui and Belkhoutout, 2019, p.140; Rhanoui and Belkhoutout, 2018, p. 113. 

  مس ن ال و  أ  السخدا ر الاسدتيساراة التد  متعدرض لهدا السردار  الإسدامية مش ددق إلدد 0-0ن  ا للذ ي رتق  
امية. نسددو  يددتق التركيددم  دد  هددلا مخددا ر مذددترط  يهددا مددا السرددار  الت ليدمددة، نمخددا ر مش ددرد بهددا السرددار  الإسدد

نمذدسي السخدا ر التد  مش درد بهدا البحث  لد السخا ر الت  مش درد بهدا السردار  الإسدامية دن  السردار  الت ليدمدة، 
 السرار  الإسامية الام :

 مخاطر عدم الالتزام  1 /8/2
سدددددام   لدددددد معدددددر  مخدددددا ر  دددددد  الالتدددددما  بش هدددددا السخدددددا ر التددددد  مشذدددددش  دددددن  دددددد  تددددددرة السردددددر  الإ

الامتيددددا  بسبددددادة الذدددددراعة الإسددددامية التدددد  محدددددددها هي ددددة الرتابددددة الذدددددر ية، أن  ددددد  تدددددرة الهي دددددة  لددددد م ددددددمق 
حددددي سددددليق بدددددلا   ددددد السعلومدددداج الس دمددددة لهددددا أن لأسددددبا  أوددددر . نمددددن الأميلددددة  لددددد ذلدددد  مبدددداد  الأمددددوا  

داد م دددددما   دددد  الدددددلق نمددددشجير الأصددددو  م ابددددي السددددا  بدددددلا  مددددن الأصددددو   دددد  السرابحددددة، ن ددددد  ال دددددرة  لددددد الددددد
 ,Rhanoui and Belkhoutout)لأ ددددددراض  ددددددد  الامتيددددددا  للذددددددراعة الإسددددددامية  دددددد  الإجددددددارة 

2018,p.115). 

 مخاطر معده العا د 8/2/2
معر  مخا ر العا د بش ها التشاير السحتسي  لد العوا د الشامق  ن التظيير  ير الستوتا    معد  العا د. 

 اتة بين أصحا  الأموا  نالسرر   لد أساس السزاربة مع يهق  ا دا  متسيا      دبة معيشة حيث إ  بشات 

 يخبطش الائتًبٌ

 انًخبطش فٍ انًصبسف انتجبسَخ

 انًخبطش فٍ انًصبسف الإعلايُخ

يخبطش الاعتثًبس 

 فٍ سؤوط الأيىال

انًخبطش انتجبسَخ 

 انًُمىنخ
العا د يخبطش يعذل  يخبطش عذو الانتضاو 

خبطش انتشغُهُخانً  يخبطش انغُىنخ انًخبطش انغىلُخ 
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من الأربالأ الت  متح   من السذرن اج الت  مسولها السرر ، نبالس ابي لا محري هلا الأوير  لد  ا دة سشواة 
الأ الت  متح   نم د  هله الحالة إلد من السدتيسران اللين مسولهق، ن  سا مشول هو أمزا   ريبا  معيشا  من الأرب

 :(Rhanoui and Belkhoutout, 2019, p.141) تيجتين 
أ  مح ددددددد  السذدددددددرن اج السسولدددددددة أربدددددددالأ، نبالتدددددددال  مددددددددت يد مشهدددددددا السردددددددر  نالسدددددددود ين، ن ذا كا ددددددد  الأربدددددددالأ  -

 ا يلة أن لق يتح   رب ،  يحري السرر  نمود وه  لد  وا د تليلة أن لامحرلو   لد  وا د.
أ  السذدددددرن اج السسولدددددة مح ددددد  وددددددارة نبالتدددددال  يتحسدددددي كدددددي مدددددودل  رددددديبة مدددددن الخددددددارة، هدددددله الحالدددددة  -

ن   كا دددددد   ليليددددددة  دددددد  هددددددلا الددددددشس  السرددددددر  ، إلا أ هددددددا تددددددد مجعددددددي السددددددود ين محجسددددددو   ددددددن إيدددددددال 
أمدددددوالهق  ددددد  هدددددلا الشدددددول مدددددن السردددددار  وو دددددا  مدددددن الخددددددارة السحتسلدددددة نالسرمب دددددة بسخدددددا ر الاسدددددتيسار، 

لا يهدددددد و   ددددد  الواتدددددا مدددددن  سليددددداج الإيددددددال سدددددو  الحردددددو   لدددددد دودددددي معدددددين دن  محسدددددي أمدددددة لأ هدددددق 
وددددددارة، نهدددددلا السوتددددد  تدددددد يددددد د  إلدددددد ا خ ددددداض حجدددددق الودا دددددا  ددددد  هدددددله السردددددار  ناددددد ار سدددددلبا   لدددددد 

 تدرامها التسوالية الت  معراها للسدتيسران.
 المخاطر التجارية المنقولة 8/2/3

 ولدددددة بش هدددددا السخدددددا ر التددددد  معدددددرض السردددددر  لزدددددظوو مجارادددددة لدددددد ا  وا دددددد معدددددر  السخدددددا ر التجارادددددة السش
متجددددانز السعددددد  الددددل  مددددق اتتدددددابث  لددددد أصددددولث السسولددددة مددددن تلددددي أصددددحا  حددددداباج الاسددددتيسار إذا كددددا  العا ددددد 
 لددددد الأصددددو  دن  السدددددتو  م ار ددددة بسعدددددلاج السشا دددددين. نتددددد م ددددرر السرددددر  التخلدددد   ددددن جددددمت مددددن الأربددددالأ 

مددددددددي مددددددددن أجددددددددي الاحت دددددددداا بسددددددددمند  الأمددددددددوا  التددددددددابعين لددددددددث ن تشددددددددا هق بعددددددددد  سددددددددحا أمددددددددوالهق أن حرددددددددتث بال ا
 Arshad et al, 2014, p. 207.  

 المخاطر الاستئمانية 8/2/4
السخا ر الاست سا ية ه  مل  السخا ر الت  مشذش من  ذي السرار  الإسامية    أدا ها ن د  معدايير صدراحة 

امها الاسدت سا ية، نمدرمب  السخدا ر الاسدت سا ية ارمبا  دا مبامدرا  بالعاتدة ال راددة بدين ناسشية تابلة للت لي   لد مدد ولي
السرار  الإسامية نأصحا  حداباج الاستيسار، نالت  مدتشد إلد ملدأ م اسق السخا ر. تد مشذش هدله السخدا ر  شدد 

له الأمددوا . نلهددلا  ددص  السرددار  اسددتيسار أمددوا  حددداباج الاسددتيسار  دد   ذدداو  ددال  السخددا ر، أن مددن سددوت إدارة هدد
الإسامية م و  مد ولة  ن الخدا ر الشامجة  ن إهسالهدا أن سدوت موجيههدا أن ورتهدا لت وازدامها الاسدتيساراة. ناس دن 
الوتدددو   لدددد م مدددر هدددلا ال ذدددي مدددن ودددا  الدرجدددة العاليدددة لت لدددا الأربدددالأ. ن تيجدددة للخددددا ر، تدددد مردددب  السردددار  

  م ددو   يددر تددادرة  لددد:  أ  ملليددة  لبدداج أصددحا  الحددداباج الجاراددة لدددداد أمددوالهق، أن الإسددامية معدددرة، نبالتددال
  .Islamic Financial Services Board, 2016, p. 20    حسامة مرال  أصحا  حداباج الاستيسار  

 مخاطر الاستثمار في رؤوس الأمواه 8/2/5
الشامددددد ة  دددددن الددددددوو   ددددد  مدددددراتة بظدددددرض معدددددر  مخدددددا ر الاسدددددتيسار  ددددد  رؤنس الأمدددددوا  بش هدددددا السخدددددا ر 

القيددددا  بتسواددددي أن السذدددداركة  دددد  مسواددددي محدددددد أن  ذدددداو  ددددا   لددددد الشحددددو السلددددين  دددد  الع ددددد، نالتدددد  مذددددارط  يهددددا 
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م دددددد  التسوادددددي  ددددد  محسدددددي مخدددددا ر الأ سدددددا  مدددددا ال دددددر  الاودددددر. نمذدددددسي وردددددا د الاسدددددتيساراج  ددددد  رؤنس 
الشذددددددداو نالجوا دددددددا التذدددددددظيلية. نحددددددددا  ليعدددددددة هدددددددله  الأمدددددددوا  ا تبددددددداراج متسيدددددددي  ددددددد   و يدددددددة الذدددددددرا  ن و يدددددددة

الاسدددددددتيساراج  ص هدددددددا م دددددددو   رادددددددة لعددددددددد مدددددددن السخدددددددا ر السرمب دددددددة بالسزدددددددار  أن بذدددددددرا  السذددددددداركة، ن ذددددددداو 
ــــي ،  24، ص 4141العسددددي نالتذددددظيي  تشدددددنز،  ــــا مخــــاطر الاســــتثمار فــــي رؤوس الأمــــواه  يمــــا يل  زاددددد وتتمث

 :  22، ص4102 ياش، ، 022، ص 4102، ل ام ث، 234، ص، 4141، 
 مخا ر مردرها  و ية السوارد البذراة الستاحة. -
السخددددا ر التددددد  مس دددددن أ  مشذدددددش بدددددلا  دددددد  مدددددوا ر ال  ددددداتة الإداراددددة، نال شيدددددة، نالخلدددددرة العسليدددددة، لدددددد   -

 الذرا  أن السزار .
 السخا ر الت  مس ن أ  مشذش من  د  موا ر السواص اج الأوا ية    الذرا  أن السزار . -
 ا ر الت  مس ن أ  مشذش بدلا  د  سامة السركم السال  للسدتيسر.السخ -

 استخدام بطاقة الأداء المتوازن كسداة لتقييم المخاطر الاستثمارية في المرارف الإسلامية 8/3
متردددد  أدناج  يدددداس الأدات التدددد  مركددددم  لددددد بعددددد ناحددددد  دددد   سليددددة القيدددداس بعددددد  ال  دددداتة  دددد  الوتدددد       

لددددديها ال دددددرة  لددددد مددددو ير السعلومدددداج  دددد   رددددر أصددددبح   يددددث السعلومدددداج  شرددددرا  ر يددددديا   الددددراهنث حيددددث لددددق معددددد
نحاتسددددا   دددد   جددددالأ الس سددددداج. نلددددلل  سددددعد الأتددددادمسيو  للبحددددث  ددددن أداة للقيدددداس مذددددسي جسيددددا جوا دددددا الأدات 

ن   ددددد  الس سددددددة، نأ  م دددددو   سليدددددة  يددددداس الأدات  سليدددددة مت املدددددة، لا مركدددددم   ددددد   لدددددد بعدددددد ناحدددددد نل دددددن متشدددددا
 ، 212، ص 4102 دددددددددة أبعدددددددداد معلددددددددر بذدددددددد ي أساسدددددددد   ددددددددن الأدات الحقي دددددددد  للس سدددددددددة  اللراهدددددددد  ناوددددددددرن ، 

 كسا يل : م هو  ب اتة الأدات الستواز  نالسدوي الس ترلأناس ن  رض 
 مفهوم بطاقة الأداء المتوازن  8/3/1

لجوا ددددا نالأبعدددداد معددددددج التعرا دددداج الخاصددددة بب اتددددة الأدات الستددددواز ، حيددددث ركددددم كددددي معرادددد:  لددددد بعدددد  ا
 نالخردددددا د السسيدددددمة لهدددددله الب اتدددددة، إلا أ هدددددا مدددددرمب   ددددد  مع سهدددددا بدددددالس هو  الأن  الدددددل  تدمدددددث كدددددي مدددددن

Kaplan and Norton   لب اتدددة الأدات الستدددواز ، حيدددث  ر اهدددا  لدددد أ هدددا: "  دددا  مدددامي  0224 دددا
تترددددددادمة إلددددددد أهدددددددا  لقيدددددداس الأدات مددددددن مش ددددددور اسددددددتراميج ، يددددددتق بسوجبددددددة مرجسددددددة اسددددددتراميجية الوحدددددددة الا

  .22، ص 4102استراميجية نم ايي  ن يق مدتهد ة نو واج إجرا ية مسهيدمة نااحة"  التراس، 
ناددددددددر  سددددددددسرة أ  ب اتددددددددة الأدات الستددددددددواز  مسيددددددددي   ددددددددا  إدار  معتسددددددددد بذدددددددد ي أساسدددددددد   لددددددددد الخ دددددددد  

رسدددددق مهدددددا   الاسدددددتراميجية، نصددددديا ة الأهددددددا ، نم مدددددراج القيددددداس  ددددد  ادددددوت ملددددد  الخ ددددد ، كسدددددا مددددددا د  ددددد 
نرؤاددددددة السش سددددددة بالإاددددددا ة إلددددددد ا تسادهددددددا  لددددددد م مددددددراج متشو ددددددة للقيدددددداس سددددددوات تردددددديرة الأجددددددي أن  والددددددة 

 Sarigul . نات ددددد  مدددددا هدددددلا الامجددددداه  كدددددي مدددددن 322، ص4100الأجدددددي أن ماليدددددة ن يدددددر ماليدددددة  سدددددسرة، 
and Coskun دات، نل شهددددا  شددددد   رهسددددا لب اتددددة الأدات الستددددواز   لددددد أ هددددا ليددددد    دددد    ددددا  لقيدددداس الأ

أمزدددددا    دددددا  لددددد دارة مس شهدددددا مدددددن موجيدددددث ال اتددددداج نالسهددددداراج نالسعلومددددداج السحدددددددة لةمدددددخاص العددددداملين  ددددد  
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 .Sarigul and Coskun, 2021, pالس سدددددة لتح يدددد  الأهدددددا  الاسددددتراميجية  والددددة الأجددددي.  
117.  

   التال : 4-0ناس ن ملخيد ما سل  من وا  الذ ي رتق  

 
 .417، ص. 2119( مفاهيم بطاقة الأداء المتوازن. المردر: البريهي واخرون،2-1الذكا رقم )

 لددددد أ  ب اتددددة الأدات الستددددواز  هدددد    ددددا  مددددامي لقيدددداس  Kaplan and Nortonنات دددد  البدددداحيو  مددددا 
نم يددددددديق الأدات مدددددددن مش دددددددور اسدددددددتراميج ، يدددددددتق بسوجبدددددددث مرجسدددددددة اسدددددددتراميجية الوحددددددددة الاتتردددددددادمة إلدددددددد أهددددددددا  

سدددددوات كا ددددد  ترددددديرة الأجدددددي أن  والدددددة الأجدددددي  نم دددددايي   ددددد  أربعدددددة مجدددددالاج مختل دددددة  السدددددال ، اسدددددتراميجية  
 .نالعسات، ن سلياج التذظيي الداول ، نالتعلق نالشسو  ن يق مدتهد ة نو واج إجرا ية مسهيدمة نااحة

ــــــي  8/3/2 ــــــيم المخــــــاطر الاســــــتثمارية ف ــــــي تقي ــــــوازن ف ــــــة الاداء المت ــــــرا لاســــــتخدام بطاق المــــــدخا المقت
 المرارف الإسلامية

يت لددددا م ليددددد  أسدددددلو  ب اتدددددة الأدات الستددددواز  أ  م دددددو  م دددددا يق هدددددلا الأسددددلو  ناادددددحة لدددددد  ال دددددا سين  لدددددد 
 سليددددددة الت ليدددددد ، نبددددددالأود  دددددد  م يدددددديق السخددددددا ر  دددددد  السرددددددار  الإسددددددامية، حيددددددث مجددددددا مرجسددددددة م ددددددا يق 

 الب اتة إلد معرا اج  سلية مس ن  ياسها نمو ير بيا امها كسيا .
ط مجسو دددددة مدددددن الأسددددد  نالسرم دددددماج مس دددددن الاسترمددددداد بهدددددا  شدددددد إ دددددداد أسدددددلو  ب اتدددددة الأدات الستدددددواز  نهشدددددا

  :  22، ص 4102الس ترلأ استخدامها، نه   اللراه ، 
 امت ا  الس ايي  من محور الأدات، نهو الاستراميجية، نجعلها ب رة اهتسا  كي أ راد السرر . -
 .از  الت  مظ   اللي ة الداولية نالخارجيةم امي نمراب  أبعاد ب اتة الأدات الستو  -
 مواز  الأهدا   لر أبعاد الأدات السختل ة زمشيا  نم ا يا ، ن لر التدلدي الهرم  للسرر . -
 نجود معايير نم وماج لاوتيار م ايي  الأدات السشاسبة. -

تدددددة الأدات ن لدددددد ادددددوت الاسددددد  نالسرم دددددماج الدددددداب ة، مس دددددن للبددددداحيو  مردددددسيق مددددددوي م تدددددرلأ لاسدددددتخدا  ب ا
  .3-0الستواز     م ييق السخا ر الاستيساراة    السرار  الإسامية كسا يتز     الذ ي  
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 (: المدخا المقترا لاستخدام بطاقة الأداء المتوازن في تقييم المخاطر الاستثمارية في المرارف الإسلامية.    3-1شكا رقم )
 بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة : ا داد الباحيين المردر

 ، مس دددددددن مشدددددددان  السددددددددوي الس تدددددددرلأ لاسدددددددتخدا  ب اتدددددددة الأدات الستدددددددواز  لت يددددددديق 3-0بشدددددددات  لدددددددد الذددددددد ي رتدددددددق  
 السخا ر الاستيساراة    السرار  الإسامية بذ ي م ريل   لد الشحو الام :

لرسالة  ن سلا مواجد الوحدة الاتترادمة نالقيسة السراد محقي ها من مجيا االمرحلة الأولى: صياغة الرسالة : 
نجودها، نمن وا  الرسا ي الت  ناعتها السرار  الإسامية    اليسن ن  ا  لت ارارها الدشواة السشذورة، ناس ن 

 للباحيو  اتترالأ الرسالة التالية:

 صُبغخ انشعبنخ 

 صُبغخ انشؤَخ

 صُبغخ الاعتشاتُجُخ

 تحذَذ الأهذاف الاعتشاتُجُخ وكزنك انًخبطش الاعتثًبسَخ انتٍ تعىق تحمُك الاهذاف

ثعذ انعًهُبد  ثعذ انعًلاء انجعذ انًبنٍ

 انذاخهُخ

ثعذ انتعهى 

 وانًُى
وثعذ الانتضا  

 تحذَذ يمبَُظ نكم خطش

وضع انًعبَُش انًغتهذفخ انًطهىة انىصىل ئنُهب 

 نكم يمُبط 

 تحذَذ انًجبدساد انتٍ تتفك يع الاهذاف

سثط وتىصُم الاعتشاتُجُخ والاهذاف ئنً وحذاد 

 الأداء انذاخهُخ ويجًىعخ انعًم والافشاد

 تمُُى انًخبطش الاعتثًبسَخ
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وبددددددة مددددددن وددددددا   رادددددد   سددددددي ذن ك دددددداتة "م دددددددمق ودددددددماج مرددددددر ية إسددددددامية مدددددداملة بددددددالجودة نالدددددددر ة الس ل
ن ا ليدددددددة تدددددددادر  لدددددددد ملليدددددددة  سوحددددددداج  سا شدددددددا  لدددددددد الش دددددددا  الدددددددو ش  نالاتليسددددددد  ناح ددددددد  أ زدددددددي العوا دددددددد 

 السس شة للسداهسين نالسود ين".
   معلر الرؤاة  ن حالة السدت لي السر و  الت  ير ا السرر  الإسام   المرحلة الثانية: صياغة الرؤية : 

 ترة زمشية معيشة، نه  بسيابة مرور مدت لل  لشذاو السرر ، نمركمه الدوت  السر و     اوت بعد  محقي ها
الستظيراج السحي ة، من وا  الرؤ  الت  ناعها السرار  الإسام ، ناس ن للباحيو  اتترالأ الرؤاة التالية: " 

 الراادة    م دمق الخدماج السرر ية    إ ار مبادة الذراعة الإسامية".
لا يوجد ام ا  حو  الإجرات السشاسا لريا ة الإستراميجية    لمرحلة الثالثة: صياغة الاستراتيجية : ا

السرر ، نما ذل ، ي يار دا سا مداؤ  جوهر  هو: كي: مس ن للسرر  أ  م تدا ميمة مشا دية أ زي من 
 ,porter)يجية. نتد أجا  مشا ديث ناحا ظ  ليها؟ هلا التداؤ  مسيي محور  سلية إ داد نصيا ة الاسترام

 ن هلا التداؤ  من وا  دراستث  ن الاستراميجية التشا دية الت  ميم  يها بين ااا إستراميجياج  (1980
، الت  مهد  إلد مخةي  م ل ة السشتق أن الخدمة إلد أد د حد إستراتيجية ريادة التكلفةمشا دية مختل ة ه : 

، الت  مهد  إلد مسيم السشتق  ن  يره وإستراتيجية تمييز المنتجدمة، مس ن دن  السداس بجودة السشتق أن الخ
، الت  مهد  إلد وإستراتيجية التركيزمن السشتجاج السساالة سوات    الجودة، أن    أسلو  الأدات، أن الدعر، 

د التركيم سوات  لد  س  إ تاج  محدد، أن  سيي، أن مجسو ة  سات محددين، أن  لد سو  محدد، أن  ل
  .10، ص4102ت ال محدد  اللراه ، 

نمن وا  الرجول إلد م ارار السرار  الإسامية اليسشية السشذورة  يسا مخد الاسترامجياج، مس ن 
 للباحيو  اتترالأ الاستراميجية التالية:

"م وار مشتجاج نودماج مرر ية  الية الجودة من وا  كادر متخرد دن  السداس بالسزسو  
اسخة نالقيق الأوا ية الإسامية الر يعة الت  مشس   ليها السرر ، نسد ال جوة بين الست لباج نالست لباج الر 

معايير صشا ية نمشسواة م  تَدَ  بها" .  السرر ية الحديية، نالقيق الجوهراة للذراعة الإسامية، مذ ا  
ي الإستراميجياج العامة نمرجستها    يتق    هله السرحلة محليالمرحلة الرابعة: تحديد الأ داف الاستراتيجية : 

م ي أهدا  إستراميجية موز ة  لد أبعاد ب اتة الأدات الستواز ، نهو ما مح   التراب  الرأس  لش ا  م ييق الأدات 
بالإاا ة إلد مح ي  التراب  الأ    من وا  امت ا  الأهدا  من الإستراميجياج من  احية، نمعان  الأهدا  

نمن وا  الرجول إلد م ارار السرار  الإسامية  .  الإستراميجياج من  احية أور  ما بعزها    مح ي
 السشذورة بخروص الأهدا  الاستراميجية، مس ن للباحيو  اتترالأ الأهدا  الاستراميجية التالية:

 مح ي  أ لد العوا د للسداهسين نالسود ين. .0
 نالسرر ية السختل ة.بشات  اتاج إستراميجية ما العسات نالس سداج السالية  .4
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م دددددددمق أ زددددددي الخددددددددماج نالحلددددددو  السرددددددر ية نالإسدددددددتيساراة الإسددددددامية للجسيددددددا  دددددددن  رادددددد  مدددددددو ير  .3
 مجسو ة مت املة من السشتجاج السرر ية  الية الجودة.

 إ داد نمشسية كادر مرر   متس ن نأمين تادر  لد الأدات نالإبدال    السجا  السرر  . .2
 سليددددداج السردددددر   دددددن  راددددد  الاسدددددت ادة ال ردددددو  مدددددن أ زدددددي نأحددددددا  الاسدددددتسرار  ددددد  ابت دددددار نرتسشدددددة .4

الت شيدددددداج نأتيرهددددددا ما سددددددة ، لتح يدددددد   عاليددددددة أتيددددددر للسرددددددر  داوليددددددا  نبشددددددات مددددددراتاج اسددددددتراميجية وارجيددددددا  
 لت دمق مشتجاج نودماج بجودة  الية نبدر ة نب را ة مربحة نذاج م ل ة  عالة.

 ن   الذراعة الإسامية. السداهسة    مشسي    ا  مرر   ناستيسار   .2
مشسيدددددة الأمدددددوا  بسدددددا مح ددددد   ا ددددددا  مجمادددددا  ل دددددين مدددددن السدددددداهسين، نالسدددددود ين، نالعددددداملين مدددددا الالتدددددما   .2

 بالسعايير الاتترادمة، نالسهشية الدليسة.
نبعددددددد صدددددديا ة الأهدددددددا  الاسددددددتراميجية مس ددددددن للبدددددداحيو  موزاددددددا الأهدددددددا  الاسددددددتراميجية الس ترحددددددة  لددددددد 

   التال :0-0ت الستواز  بالجدن  رتق  أبعاد ب اتة الأدا
 (: توزيع الأ داف الإستراتيجية على أبعاد بطاقة الأداء المتوازن 1-1جدوه رقم )

 أبعاد بطاقة الأداء المتوازن
 الأهذاف الاستراتيجية

 البعذ المالي

 .تحمُك أعهً انعىائذ نهًغبهًٍُ وانًىدعٍُ -

 .نعًلاء وانًإعغبد انًبنُخ وانًصشفُخ انًختهفخثُبء علالبد ئعتشاتُجُخ يع ا - بعذ العملاء

 بعذ العمليات الذاخلية

 

نهجًُدددع عدددٍ  تمدددذَى أفادددم انخدددذيبد وانحهدددىل انًصدددشفُخ والإعدددتثًبسَخ الإعدددلايُخ -

 طشَك تىفُش يجًىعخ يتكبيهخ يٍ انًُتجبد انًصشفُخ عبنُخ انجىدح.

 يُخ.انًغبهًخ فٍ تأعُظ َظبو يصشفٍ واعتثًبسٌ وفك انششَعخ الإعلا -

ن نكدددمع يدددٍ انًغدددبهًٍُ وانًدددىدعٍُ وانعدددبيهٍُ  - تًُُدددخ الأيدددىال ثًدددب َحمدددك عبئدددذان يجضَدددب

 يع الانتضاو ثبنًعبَُش الالتصبدَخ انًهُُخ انغهًُخ.

 بعذ التعلم والنمو

 

ئعددذاد وتًُُددخ كددبدس يصددشفٍ يددتًكٍ وأيددٍُ لددبدس عهددً الأداء والإثددذا  فددٍ انًجددبل  -

 انًصشفٍ.

عًهُدددبد انًصدددشف عدددٍ طشَدددك الاعدددتفبدح انمصدددىي  الاعدددتًشاس فدددٍ اثتكدددبس وسلًُدددخ -

يددددٍ أفاددددم وأحددددذأ انتمُُددددبد وأكثشهددددب يلائًددددخنص نتحمُددددك فعبنُددددخ أكثددددش نهًصددددشف 

ن نتمدددذَى يُتجدددبد وخدددذيبد ثجدددىدح عبنُدددخ  ن وثُدددبء  دددشاكبد اعدددتشاتُجُخ خبسمُدددب داخهُدددب

 وثغشعخ وثطشَمخ يشثحخ وراد تكهفخ فعبنخ )سلًُخ انجُك(.

 يين بالاسترماد بالأهدا  الاستراميجية للسرار  الإسامية باليسن.من إ داد الباح المردر:
نتددددددد متعدددددددرض السردددددددار  الإسددددددامية  شدددددددد سدددددددعيها  حددددددو مح يددددددد  الأهددددددددا  الاسددددددتراميجية الدددددددداب ة إلدددددددد 
مجسو ددددة مددددن السخددددا ر التدددد  لابددددد مددددن م ييسهددددا، ناس ددددن  ددددرض هددددله السخددددا ر التدددد  معددددو  م ددددد  السرددددار  

   التال :4-0جدن  رتق     مح ي  أهدا ها من وا  ال
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 ( المخاطر الاستثمارية التي تعوق تحقيق الا داف الاستراتيجية2-1جدوه رقم )
أبعاد بطاقة 

 الأداء المتوازن
 الأهذاف الاستراتيجية

المخاطر الاستثمارية التي تعوق 

 تحقيق الاهذاف الاستراتيجية

 خبطش يعذل انعبئذ.ي - .تحمُك أعهً انعىائذ نهًغبهًٍُ وانًىدعٍُ - البعذ المالي

 بعذ العملاء

 

ثُدددبء علالدددبد ئعدددتشاتُجُخ يدددع انعًدددلاء وانًإعغدددبد انًبنُدددخ  -

 .وانًصشفُخ انًختهفخ

 انًخبطش انتجبسَخ انًُمىنخ. -

 انًخبطش الاعتئًبَُخ. -

بعذ العمليات 

 الذاخلية

 

تمدددذَى أفادددم انخدددذيبد وانحهدددىل انًصدددشفُخ والإعدددتثًبسَخ  -

يجًىعددددخ يتكبيهددددخ نهجًُددددع عددددٍ طشَددددك تددددىفُش  الإعددددلايُخ

 يٍ انًُتجبد انًصشفُخ عبنُخ انجىدح.

انًغددددبهًخ فددددٍ تأعددددُظ َظددددبو يصددددشفٍ واعددددتثًبسٌ وفددددك  -

 انششَعخ الإعلايُخ.

ن نكددمع يددٍ انًغددبهًٍُ  - تًُُددخ الأيددىال ثًددب َحمددك عبئددذان يجضَددب

وانًددددىدعٍُ وانعددددبيهٍُ يددددع الانتددددضاو ثبنًعددددبَُش الالتصددددبدَخ 

 انًهُُخ انغهًُخ.

 يخبطش عذو الانتضاو -

بعذ التعلم 

 والنمو

 

ئعدددذاد وتًُُدددخ كدددبدس يصدددشفٍ يدددتًكٍ وأيدددٍُ لدددبدس عهدددً  -

 الأداء والإثذا  فٍ انًجبل انًصشفٍ.

 يخبطش انًىاسد انجششَخ. -

 

 من إ داد الباحيين بالاسترماد بالإ ار الش ر  المردر: 
ا ر الاستيساراة مختد هله السرحلة بتحديد م مراج  ياس السخ مؤشرات قياس المخاطر: المرحلة الخامدة: 

الداب  محديدها، حيث معد م مراج م ايي  الأدات هسمة الوصي بين الأهدا  الإستراميجية نالسخا ر 
  3-0الاستيساراة، الت  مع   مد  الت د  مجاه مح ي  الأهدا . ناس ن إمزالأ ذل  من وا  الجدن  رتق  

 التال :
 مخاطر الاستثماريةالمناسبة لل (: مؤشرات مقاييس الخطر3-1جدوه رقم )

أبعااااااااد بطاقاااااااة 

 الأداء المتوازن
 الأهذاف الاستراتيجية

المخااااااطر الاساااااتثمارية 

التااااااي تعااااااوق تحقيااااااق 

 الاهذاف الاستراتيجية

 مؤشرات مقاييس المخاطر الاستثمارية

 انجعذ انًبنٍ

تحمُدددددددددددك أعهدددددددددددً  -

انعىائددددددذ نهًغددددددبهًٍُ 

 .وانًىدعٍُ

يخدددددددددبطش يعدددددددددذل  -

 انعبئذ.

 يذح الانتضايبد. –ىل فجىح انًذح = يذح الأص -

الاصدددددىل راد انحغبعدددددُخ نهتغُدددددش فدددددٍ يعدددددذل انعبئدددددذ/   -

 انًطهىثبد راد انحغبعُخ نهتغُش فٍ يعذل انعبئذ

 ثعذ انعًلاء

 

ثُدددددددددددبء علالدددددددددددبد  -

ئعددددددددددتشاتُجُخ يددددددددددع 

انعًددددلاء وانًإعغددددبد 

انًبنُددددددخ وانًصددددددشفُخ 

 .انًختهفخ

انًخددددبطش انتجبسَددددخ  -

 انًُمىنخ.

ًغتثًشٍَ= امًبنٍ يجهغ انعبئدذ َغجخ يعذل انعبئذ انًذفى  نه -

لاصحبة الاعتثًبساد انًطهمخ والادخبس ئنً امًبنٍ اسصذح 

 حمىق حغبثبد الاعتثًبساد انًطهمخ والادخبس.

َغجخ يعذل انعبئدذ انًدذفى  نهًغدتثًشٍَ يدٍ لجدم انًصدشف  -

يمبسَدددخ ثُغدددجخ يعدددذل انعبئدددذ انًدددذفى  نهًغدددتثًشٍَ يدددٍ لجدددم 

 انًصبسف انًُبفغخ.

انًخددددددددددددددددددددددددددددبطش  -

 الاعتئًبَُخ

َغجخ انُمص فٍ حجى انىدائع الاعتثًبسَخ نهًصشف يمبسَخ  -

 ثبنغُىاد انغبثمخ.

= سأط انًبل انًذفى  والاحتُبطُبد َغجخ كفبَخ سأط انًبل -

 /+ احتُبطُبد يخبطش الاعتثًبس + احتُبطُبد ئعبدح انتمدىَى 

)الأصدددىل انخطدددشح انًشمحدددخ انًًىندددخ يدددٍ سأط انًدددبل + 

% 55ُبء حغدبثبد الاعدتثًبس انًشدتشكخ( + انًطهىثبد ثبعدتث
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أبعااااااااد بطاقاااااااة 

 الأداء المتوازن
 الأهذاف الاستراتيجية

المخااااااطر الاساااااتثمارية 

التااااااي تعااااااوق تحقيااااااق 

 الاهذاف الاستراتيجية

 مؤشرات مقاييس المخاطر الاستثمارية

 يٍ حغبثبد الاعتثًبس انًخصص.

بعذ العمليات 

 الذاخلية

 

تمددددددددددددذَى أفاددددددددددددم  -

انخددددددذيبد وانحهدددددددىل 

انًصدددددددددددددددددددددددددددددددشفُخ 

والإعددددددددددددددددددددددددتثًبسَخ 

نهجًُدددددددع  الإعدددددددلايُخ

عدددددٍ طشَدددددك تدددددىفُش 

يجًىعددددددددخ يتكبيهددددددددخ 

يددددددددددددٍ انًُتجددددددددددددبد 

انًصددددددددشفُخ عبنُدددددددددخ 

 انجىدح.

انًغبهًخ فٍ تأعدُظ  -

َظدددددددددددبو يصدددددددددددشفٍ 

ثًبسٌ وفددددددددك واعددددددددت

 انششَعخ الإعلايُخ.

تًُُددددخ الأيددددىال ثًددددب  -

ن  َحمددددك عبئددددذان يجضَددددب

نكددددمع يددددٍ انًغددددبهًٍُ 

وانًدددددددددددددددددددددددددددددىدعٍُ 

وانعددددددددددددبيهٍُ يددددددددددددع 

الانتدددددددضاو ثبنًعدددددددبَُش 

الالتصددددددبدَخ انًهُُددددددخ 

 انغهًُخ.

 

 يخبطش عذو الانتضاو -

 

 

ن   - ئمًددددددددبنٍ  /َغددددددددجخ الإَددددددددشاداد انًحظددددددددىسح  ددددددددشعب

 الأَشاداد.

 

 

 

 

عدددددخ انذاخهُدددددخ وهُئدددددخ انشلبثدددددخ عدددددذد يلاحظدددددبد انًشام -

انشددددشعُخ انًتعهمددددخ ثددددبنغ  أو انتعبيددددم غُددددش انجُددددذ يددددع 

 الأطشاف انخبسمُخ ئنً ئمًبنٍ عذد انًلاحظبد.

 

 ثعذ انتعهى وانًُى

 

ئعدددذاد وتًُُدددخ كدددبدس  -

يصدددددددددشفٍ يدددددددددتًكٍ 

وأيددددددٍُ لددددددبدس عهددددددً 

الأداء والإثددددددذا  فددددددٍ 

 انًجبل انًصشفٍ.

 

-  

يخددددددبطش انًددددددىاسد 

 انجششَخ.

 

 

د انتددذسَت عهددً انًخددبطش ئنددً امًددبنٍ عددذد عددذد عددبعب -

 عبعبد انتذسَت.

عدددذد انًدددىلفٍُ انحبضدددشٍَ نهدددذوساد انتذسَجُدددخ انًتعهمدددخ  -

 .ئنً امًبنٍ عذد انًىلفٍُ ثاداسح انًخبطش

عذد انًُتجدبد انجذَدذح انتدٍ َمدذيهب انًصدشف ئندً ئمًدبنٍ  -

 عذد انًُتجبد.

 من إ داد الباحيين بالاسترماد بالإ ار الش ر  المردر: 
ن   هله السرحلة يتق ناا معايير مدتهد ة  لد م ي مد  ل ي المرحلة الدادسة: وضع المعايير المدتهدفة: 

م مر من م مراج القياس السحددة،  لدن  ناا مدتوااج مشاسبة لا مدت يا السرر  الإسام  م ييق معدلاج 
ناس ن ناا م مراج لقياس   الأهدا . الخ ر، نادتخد  ناا السعايير    حث نمح يم العاملين  لد مح ي

السخا ر من وا  مر و ة م ييق السخا ر نالت  معتسد  لد واصيتين: احتسالية حدنا الخ ر نمدتو  مشاير 
 الخ ر    حالة حدناث، ناس ن للباحيو  مواي  درجة الخ ر من وا  السعادلة التالية:                               

 مشاير الخ ر× الية حدنا الخ ر م ييق الخ ر= احتس
نلتحديدددددددد ن يددددددداس مدددددددد  احتساليدددددددة حددددددددنا الخ دددددددر سدددددددو  م دددددددو  البددددددداحيو  بتحديدددددددد مددددددددتو  السخدددددددا ر 

   التال : 2-0نالانزا  ل ي مدتو  كسا    الجدن  رتق  
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 تحديد إحتمالية حدوث الخطر(: 4-1) الجدوه رقم
 انىصف انىصٌ انًغتىي

ن يتأكذ حذوثه 5 عبنٍ مذان   غبنجب

 احتًبل كجُش نحذوثه 4 عبنٍ

 احتًبل يتىعط نحذوثخ 3 يتىعط

 احتًبل ثغُط نحذوثخ 2 يُخفض

 َبدس انحذوأ 1 َبدس

 : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة المردر
ا ر نالانزا  ل ددددددي نلتحديددددددد ن يدددددداس مدددددددتو  مددددددشايرالخ ر سددددددو  م ددددددو  البدددددداحيو  بتحديددددددد مدددددددتو  السخدددددد

   التال : 4-0مدتو  كسا    الجدن  رتق  
 تحديد مدتوى تسثير الخطر(: 5-1الجدوه رقم )

 انىصف انىصٌ انًغتىي

 5 عبنٍ مذان 
َهددددذد انعًددددم فددددٍ انًصددددشف وانًددددشتجط ثبلأهددددذاف الاعددددتشاتُجُخ وَتطهددددت تددددذخم الإداسح 

 انعهُب

 4 عبنٍ
وَغدددددجت يشدددددبكم سئُغدددددُخ نهًتعدددددبيهٍُ َدددددإثش عهدددددً الأهدددددذاف الاعدددددتشاتُجُخ نهًصدددددشفص 

 وَتطهت تذخم الإداسح انعهُب

 َإثش عهً الأهذاف انتشغُهُخ نهًصشف وَتطهت يشامعخ الإداسح 3 يتىعط

ن  2 يُخفض  َهذد فبعهُخ ثعض الاَشطخ فٍ انًصشفص ونكٍ يٍ انًًكٍ انتعبيم يعهب داخهُب

 نشوتُُُخَتى انتعبيم يع تأثُشاد انخطش يٍ خلال الأعًبل ا 1 ضعُف

 السردر : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة
  2-0نمددددن ودددددا  الجددددددنلين الددددداب ين مس دددددن  دددددرض مردددد و ة م يددددديق السخدددددا ر كسددددا  ددددد  الجددددددن  رتدددددق  

 التال :
 مرفوفة تقييم المخاطر الاستثمارية(: 6-1)الجدوه رقم 

 الاحتًبنُخ

 انتأثُش

5 4 3 2 1 

 ًَكٍ ئهًبنه يُخفض يتىعط كجُش كجُش مذان 

 5 15 15 25 25 5 عبنٍ مذان 

 4 8 12 16 25 4 عبنٍ

 3 6 9 12 15 3 يتىعط

 2 4 6 8 15 2 ضعُف

 1 2 3 4 5 1 َبدس

 042، ص 4140: سليسا ، المردر
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نمددددددن ودددددددا  مردددددد و ة  م يددددددديق السخددددددا ر مس دددددددن التعددددددر   لدددددددد تدددددددرة ناسدددددددتعداد السرددددددار  الإسدددددددامية 
لتحسددددددي هددددددله السخددددددا ر مسهيدددددددا  لتحديددددددد كيةيددددددة التعامددددددي معهددددددا، ناس ددددددن نصدددددد  مدددددددة أن درجددددددة الخ ددددددر كسددددددا 

   التال :2-0بالجدن  رتق   
 وصف قيمة أو شدة الخطر( : 7-1الجدوه رقم  )

 انىصف انًخبطش  يغتىي

خبطش ثهُغخي  
يخبطش ثهُغخ نهغبَخ ثشكم غُش يمجىلص ويٍ انًًكٍ أٌ َُهٍ انُشبطص وَتطهت يشالجته ثشكم 

 يكثف ووضع الإمشاءاد انىلبئُخ وانعلامُخ انًُبعجخص وئعذاد تمبسَش دوسَخ عٍ عُش انعًم.

 يخبطش كجُشحص َتطهت انمُبو ثامشاءاد ولبئُخ وعلامُخ فىسَخ ويشالجتهب. يخبطش يشتفعخ

 يخبطش يتىعطخص وَتطهت انمُبو ثامشاءاد يتبثعخ نتجمً فٍ أدًَ يغتىي عًهٍ يُطمٍ. يخبطش يتىعطخ

 يخبطش يُخفاخص ويٍ انًًكٍ ئداستهب ضًٍ الإمشاءاد انشوتُُُخ. يخبطش يُخفاخ

 يخبطش يُخفاخ مذان 
ُذ انخطش يخبطش يُخفاخ مذانص وَتطهت يشالجخ فمطص دوٌ انحبمخ لاتخبر ئمشاء يبنى َكٍ تصع

ن.  يًكُب

 : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة المردر
نمسددددا سددددل  مس ددددن للباحددددث  ددددرض السعددددايير السدددددتهد ة لت يدددديق السخددددا ر  دددد  السرددددار  الإسددددامية كسددددا 

   التال :1-0   الجدن  رتق  
 لمخاطر المعاييرالمدتهدفة لتقييم ا(: 9-1الجدوه رقم )

 انًعبَُش انًغتهذفه  ذح انخطش دسمخ انخطش

 %155-%64  (1)25-16 يخبطش ثهُغخ

 %65-%48 15-12 يخبطش يشتفعخ

 %45-%32 15-8 يخبطش يتىعطخ

 %24-%16 6-4 يخبطش يُخفاخ

 %12-%4 3-1 يخبطش يُخفاخ مذان 

 راج مرار  العيشة: ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إدا المردر
   هله السرحلة يتق محديد السبادراج الت  يتق بسوجلها إ داد و   المرحلة الدابعة: تحديد المبادرات الاستراتيجية : 

 العسي من وا  بيا  الأ ذ ة نالأ سا  التذظيلية الواجا القيا  بها، سليا لإ جاز الرؤاة نالأهدا  الإستراميجية. 
مجا أ  وتوصيا الاستراتيجية والأ داف إلى وحدات الأداء الداخلية ومجموعة العما : المرحلة الثامنة: ربط 

متوا   م ايي  السخا ر  لد مدتو  نحداج الأدات الداولية نمجسو ة العسي ما رؤاة السرر ، ناستراميجيتث، 
لد مدتو  نحداج الأدات نمدتو  الت شولوجيا، ندرجة الي ا ة التش يسية الدا دة  يث، نمت لا م ايي  السخا ر  

 الداولية نمجسو ة العسي موا ر ااا مدتوااج من السعلوماج ه :
 السدتو  الأن : نهو مر  الأهدا  الاستراميجية، نالس ايي ، نالقيسة السدتهد ة  لد مدتو  السرر .

                                                 

(
1

 لُى يغتهذفخ )لُى يعُبسَخ( كبلاتٍ: تى تحىَم  ذح انخطش ئنً( 

- 16/25 × 155  =64 

وهكزا فٍ ثمُخ انششائح عهً أٌ  %155و ص%64ص ونزنك فاٌ َغجخ انًخبطش انجهُغخ ثٍُ 155=  155 × 25/25 -

 .ثكم انششائح. 25َكىٌ انًمبو 
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ي نحدة أدات السدتو  اليا  : ناترجق القيق السدتهد ة  لد مدتو  السرر  إلد  يق مدتهد ة  لد مدتو  ك
 داولية.

 السدتو  اليالث: ناترجق القيق السدتهد ة  لد مدتو  نحدة الأدات الداولية إلد أهدا  لسجسو ة العسي نالأ راد. 
يتق    هله السرحلة م ييق السخا ر الاستيساراة باستخدا   المرحلة التاسعة: تقييم المخاطر الاستثمارية:   

تحديد مدة  الخ ر الل  معو  مح ي  الأهدا  نمحليلها، حيث م و  السرر  م ايي  ب اتة الأدات الستواز  ل
بعسلية الستابعة من وا  إ داد دليي معلومام   ن ب اتة الأدات الستواز ، ن راث  لد الإدارة العليا لسراجعتث، 

حا  نجود نمشاتذتث ما لجشت  السخا ر نالسراجعة، نامخاذ الإجراتاج الترحيحية    الوت  السشاسا    
مخا ر مرم عة. نمتسيي مخرجاج أسلو  ب اتة الأدات الستواز     م رار مدتوااج السخا ر الاستيساراة الل  

مهراا أن ربا  –يتق إ داده بواس ة  را  العسي ال ا ق  لد مرسيق نمش يل ب اتة الأدات الستواز  نذل  بذ ي دنر  
حاجة الدنراة إلد الحرو   لد الليا اج الستعل ة حدا ظرن  كي مرر ، نمد  ال –سشو  أن  ر  سشو  

 بالتخ ي  الاستراميج  ن ياس نم ييق السخا ر.
 آلية تطبيق المدخا المقترا في تقييم المخاطر الاستثمارية في المرارف الإسلامية -9

نسددددددو  معتسددددددد الدراسددددددة الت ليقيددددددة  لددددددد الليا دددددداج الخاصددددددة بددددددبع  السرددددددار  الإسددددددامية  دددددد  الدددددديسن 
 بيا امها من الت ارار الدشواة، نه  كا م : الستاحة

 بش  التزامن. .0
 بش  اليسن البحران الذامي. .4
 بش  ال راس  للتسواي الأصظر الإسام . .3

ناركددددم البدددداحيو   دددد  الت ليدددد   لددددد هددددله اللشددددوط اليراددددة   ددددرا  لتوتدددد  كددددي مددددن  اللشدددد  الإسددددام  اليسشدددد  
ت دددددارار الددددددشواة، نمحددددددد  تدددددرة الت ليددددد  مدددددن ال تدددددرة للتسوادددددي نالاسدددددتيسار، نبشددددد  سدددددبش الإسدددددام    دددددن  ذدددددر ال

، ل دددددو  الليا ددددداج الستاحدددددة مدددددن الت دددددارار الددددددشواة للشددددد  ال راسددددد  للتسوادددددي الأصدددددظر الإسدددددام  4102-4140
  . ناس ن  رض آلية الت لي   لد الشحو التال :4102ملدت من 

معد  العا د مس ن م ييسها من وا  مس  الإمارة    الإ ار الش ر  إلد أ  مخا ر مخاطر معده العا د:  9/1
 الس مراج الامية:

يتق حدا   جوة السدة من وا  محديد مدة كي بشد من بشود الأصو  نالخرو      فجوة المدة  و 9/1/1
السيما ية العسومية الت  يتق والها اتتدا  العا د أن د عث من تلي السرر  نحدا  نز    دبة  كي  شرر 

. ناتق حدا   جوة السدة (0) رلأ مدة الخرو  من مدة الأصو   حري  لد  جوة السدةاسن   تث، نمن وا  
   التال :0-4من وا  هله الخ واج كسا    الجدن  رتق  

 (: فجوة المدة1-2جدوه رقم )

                                                 

(
1

  ( حغبة يذح الأصىل ويذح انخصىو.3اَظش انًهحك سلى )( 
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 انفتشح انًصشف
يذح الأصىل انحغبعخ 

 يشمحخ ثبلأوصاٌ

يذح انخصىو انحغبعخ  

 يشمحخ ثبلأوصاٌ
 فجىح انًذح

 ابيٍيصشف انت

2519 6.12 13.91 -...9 

2525 5.96 14.93 -8.9. 

2521 3.86 13.96 -15.15 

يصشف انًٍُ انجحشٍَ 

 انشبيم

2519 1.58 3.5. -2.49 

2525 5.89 2.66 -1... 

2521 5.14 2.82 -2.68 

يصشف انكشًٍَ 

نهتًىَم الأصغش 

 الإعلايٍ

2519 3.64 8.53 -4.39 

2525 5.39 ..59 -2.25 

2521 6.55 8.45 -2.45 

 إ داد الباحيينالمردر : 
مددددددن وددددددا  الجدددددددن  الددددددداب  يتزدددددد  أ   جددددددوة السدددددددة سددددددالبة نهددددددو مددددددا أ  معشدددددد  الخرددددددو  الحداسددددددة 
 اصددددددددددحا  حددددددددددداباج الاسددددددددددتيساراج الس ل ددددددددددة نالإدوددددددددددار  أتلددددددددددر مددددددددددن الأصددددددددددو  الحداسددددددددددة  الاسددددددددددتيساراج 

التسواليدددددددة  الاصدددددددو  الحداسدددددددة  نالودا دددددددا  التسواليدددددددة ، ناجدددددددا التشوادددددددة إلدددددددد أ دددددددث مدددددددق اسدددددددتبعاد الاسدددددددتيساراج
الاسددددددتيساراة الس ل ددددددة نالادوددددددار  الخرددددددو  الحداسددددددة  لأتيددددددر مددددددن سددددددشة بدددددددلا  ددددددد  الا رددددددالأ  ددددددن مددددددوارا  
الاسددددتح ا   دددد  الليا دددداج الساليددددة الستاحددددة للسرددددار ، نبشددددات  لددددد ذلدددد  مددددق حدددددا   جددددوة السدددددة  لددددد اسدددداس 

امدددددهر، ناسدددددتح اتاج مدددددن  2امدددددهر إلدددددد  3 اتاج مدددددن امدددددهر، ناسدددددتح 3م دددددديسها كسدددددا الدددددد اسدددددتح اتاج ودددددا  
 أمهر إلد سشة. 2

مدددددا ارم دددددال معدددددد  العا دددددد  سدددددالبةناتزددددد  مدددددن الجددددددن  الدددددداب  أ  ال تدددددراج التددددد  م دددددو   يهدددددا ال جدددددوة 
م ددددو  الخرددددو  الحداسددددة  دددد  معددددد  العا ددددد أتلددددر مددددن الأصددددو  الحداسددددة، نهددددو مددددا يترمددددا  ليددددث ا  الماددددادة 

سددددتماد مددددن الدددددوي بسددددا أ  التظيددددر  دددد  ايددددراداج معددددد  العا ددددد أتلددددر مددددن التظيددددر السدددددت للية  دددد  معددددد  العا ددددد 
 دددد  م ل ددددة العا ددددد السددددد ول  لددددد الخرددددو   بسعشددددد أ  السبددددالة السد و ددددة  لددددد الودا ددددا الاسددددتيساراة  دددد  بدامددددة 
ال تددددددرة م ددددددو  أتلددددددر مددددددن السبددددددالة السحرددددددلة مددددددن الاسددددددتيساراج التسواليددددددة، نبدددددددلا ترددددددر  تددددددرة الاسددددددتيساراج 

 تدددددرة الودا دددددا معددددداد اسدددددتيسار السبدددددالة بسعدددددد   ا دددددد أتلدددددر مدددددن معدددددد  العا دددددد السدددددد ول للودا دددددا نبالتدددددال  ن دددددو  
يماددددددد الدددددددوي ناس ددددددن مدددددددسيتث ذلدددددد  ب رصددددددة إ ددددددادة الاسددددددتيسار ، نبددددددالع    ددددددص  القيسددددددة الدددددددالبة لل جددددددوة مددددددا 

عا ددددد السددددد ول الا خ دددداض  دددد  معددددد  العا ددددد سددددي لي مددددن صددددا   إيددددراداج معددددد  العا ددددد نم ددددو  م ل ددددة معددددد  ال
 لدددددد الخردددددو  أتلدددددر نا دددددي الددددددوي  بسعشدددددد أ  يدددددتق د دددددا معدددددد   ا دددددد  لدددددد الودا دددددا أتدددددي مدددددن معدددددد  العا دددددد 
 لددددد الاسددددتيساراج التسواليددددة ل تددددرة تردددديرة ناعدددداد اسددددتيسار السبددددالة بعددددد ا تهددددات  تددددرة الاسددددتيساراج بسعددددد   ا ددددد 

 و ر إ ادة الاستيسار . مشخ   ل ترة  والة نبالتال  م ي  يسة الدوي نهو ما م ل   لية
ن تيجدددددة لعدددددد  معر دددددة هدددددي معدددددد  العا دددددد مرم دددددا أ  مدددددشخ   لت ددددددير الشتدددددا ق  بددددددلا  يدددددا  معدددددد  مرجعددددد  
إسددددام  كسددددا سددددل  ذكددددره يتددددرط م دددددير الشتددددا ق إلددددد السرددددار ،  السرددددار  الإسددددامية مدددددتخد  الدددددعر القياسدددد  

معددددد  العا ددددد  ددددن  رادددد  إاددددا ة هددددام  و ددددر   السرجعدددد   الت ليددددد  لتدددددعير أدنامهددددا الساليددددة، حيددددث يددددتق محديددددد
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 الددددل  يتشاسددددا مدددددا مدددددتو  مخددددا ر الا تسدددددا  التدددد  يتعددددرض لهدددددا السرددددر   إلددددد سدددددعر الدددددو  القياسدددد ، ميدددددي 
  ناددددددتق ميليتددددددث  ددددددوا  مدددددددة الع ددددددد، نبشددددددات   لددددددد ذلدددددد  متعددددددرض Liborسددددددعر ال ا دددددددة بددددددين السرددددددار   دددددد  لشددددددد   

لا تسدددددداد  لددددددد سددددددعر ال ا دددددددة الدددددددوت  كسليددددددار لتحديددددددد السرددددددار  الإسددددددامية لسخددددددا ر معددددددد  العا ددددددد  تيجددددددة ا
 العا د  لد الودا ا نكلل  التسواي.

الاصـــــوه ذات الحداســـــية للتليـــــر فـــــي معـــــده العا ـــــد إلـــــى المطلوبـــــات ذات الحداســـــية  ندـــــبة  9/1/2 
 للتلير في معده العا د

ر  دددد  معددددد  مس ددددن أمزددددا  م يدددديق مخددددا ر معددددد  العا ددددد مددددن وددددا  تدددددسة الاصددددو  ذاج الحداسددددية للتظيدددد
العا ددددددد  لددددددد الس لوبدددددداج ذاج الحداسددددددية للتظيددددددر  دددددد  معددددددد  العا ددددددد، ناقددددددي  هددددددلا الس مددددددر  دددددددبة حداسددددددية 

  0السردددددر  لتظيدددددر معدددددد  العا دددددد، نبالتدددددال  مددددددتو  الخ دددددر السدددددرمب  بدددددث،   لسدددددا كا ددددد  الشددددددبة مدددددداناة لدددددد  
ث أ  زاددددددادة   زاد الخ ددددددر  لددددددد السرددددددر  حيدددددد0م ددددددو  السرددددددر   دددددد  نادددددد  آمددددددن، أمددددددا إذا ابتعدددددددج  ددددددن  

مللدددددة الأصدددددو  الحداسدددددة لسعدددددد  العا دددددد  دددددن مللدددددة الس لوبددددداج الحداسدددددة لسعدددددد  العا دددددد  دددددص  الشددددددبة م دددددو  
أتلددددر مددددن الواحددددد، نهددددو مددددا معشدددد  أ  السرددددر  معددددرض للخدددددارة  تيجددددة ا خ دددداض معددددد  العا ددددد. ن شددددد زاددددادة 

ردددددر  معدددددرض للخددددددارة الس لوبددددداج الحداسدددددة لسعدددددد  العا دددددد  دددددن الأصدددددو  الحداسدددددة لسعدددددد  العا دددددد  دددددص  الس
   التال :4-4 تيجة ارم ال معد  العا د. ناتق م لي  هلا الس مر من وا  الجدن  رتق  

الأصوه ذات الحداسية للتلير في معده العا د إلى المطلوبات ذات الحداسية  ندبة(: 2-2جدوه رقم )
 للتلير في معده العا د

 انفتشح انًصشف
الاصىل 

 انحغبعخ

انخصىو 

 انحغبعخ

جخ الأصىل انحغبعخ َغ

 ئنً انخصىو انحغبعخ
 انمُى انًغتهذفخ

يصشف 

 انتابيٍ

2519 35998. 2642.2 1.1. 

 فٍ حبنتٍُ:  يشتفع

 

ئرا كبٌ انُغجخ أكجش  -

يٍ انىاحذ ويعذل 

 . انعبئذ يُخفض

 

ئرا كبٌ يخبطشانُغجخ  -

ألم يٍ انىاحذ ويعذل 

 انعبئذ يشتفع.

2525 2.1994 2623.4 1.53 

2521 25.554 26681. 5.96 

يصشف انًٍُ 

انجحشٍَ 

 انشبيم

2519 .216 13592 5.53 

2525 4851 12683 5.3. 

2521 4268 14526 5.35 

يصشف 

انكشًٍَ 

نهتًىَم 

الأصغش 

 الإعلايٍ

2519 1228. 38589 5.31 

2525 35549 43652 5.69 

2521 38861 56938 
5.68 

 تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشةا داد الباحيين بالا المردر : 
 4140ن 4141نمددددددن الجدددددددن  الددددددداب  يتزدددددد  أ  مخددددددا ر معددددددد  العا ددددددد لسرددددددر  التزددددددامن لعددددددام  

 ، حيددددددث م تددددددر   دددددددبة الأصددددددو  الحداسددددددة إلددددددد الخرددددددو  الحداسددددددة مددددددن 1.22 ،  0.13مشخ زددددددث بشدددددددبة  
 أصددددددو  حداسددددددة  مختلدددددد  ب ددددددار  بدددددددي   ددددددن مبددددددالة  الواحددددددد، نهددددددلا م دددددددر أ  مبددددددالة الاسددددددتيساراج التسواليددددددة
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الودا ددددددا الاسددددددتيساراة  ورددددددو  حداسددددددة ، بيشسددددددا الشدددددددا التدددددد  ملتعددددددد  ددددددن الواحددددددد يددددددتق م ددددددديرها مددددددن وددددددا  
م ار تهدددددا مدددددا معدددددد  العا دددددد مرم دددددا أ  مدددددشخ  ، نهدددددلا يت لدددددا مدددددن السردددددار  مح يددددد  التوا ددددد  بدددددين الاصدددددو  

ا دددددد، كسدددددا مددددددتلم  أ  مددددددت  ا السردددددر  ندا دددددا مت ددددد  نالخردددددو  مدددددن حيدددددث الحداسدددددية للتظيدددددر  ددددد  معدددددد  الع
مدددددددا الاسدددددددتيسار السسشدددددددولأ للعسدددددددات، نبالتدددددددال  يترمدددددددا  لدددددددد التوا ددددددد  بدددددددين الودا دددددددا نالاسدددددددتيساراج ا خ ددددددداض 

 مخا ر معد  العا د.
نبشات   لد السدوي الس ترلأ يتق م ييق السخا ر التجاراة الس ولة من وا  : المخاطر التجارية المنقولة 9/2

 مراج التالية:الس  
 ندبة معده العا د المدفوع للمدتثمريق: 9/2/1

مس دددددن حددددددا   ددددددبة معدددددد  العا دددددد السدددددد ول للسددددددتيسران مدددددن ودددددا  تددددددسة إجسدددددال  مللدددددة العا دددددد لأصدددددحا  
الاسدددددددتيساراج الس ل دددددددة نالادودددددددار إلدددددددد إجسدددددددال  أرصددددددددة ح دددددددو  حدددددددداباج الاسدددددددتيساراج الس ل دددددددة نالادودددددددار. 

   التال .3-4  الجدن  رتق  ناتق حدا  هلا الس مر كسا  
 (: ندبة معده العا د المدفوع للمدتثمريق3-2الجدوه رقم )

 : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة المردر
ادددددد مدددددن الجددددددن  الدددددداب  يتزددددد  أ  السخدددددا ر التجارادددددة كليدددددرة  ددددد  مردددددر  الددددديسن البحدددددران الذدددددامي نمم 

 السرددار   دد  حددداباج الاسددتيسار لأصددحا  الدددو    وا ددد معدددلاج حدددة السخددا ر  شدددما م ددو  
 م يديق  ليهدا مجدا لدلل  لدديها، الاسدتيسار حدداباج لأصدحا  م ددمها العوا دد التد  مدن أ لدد السشا ددة
 السشا دددين معدددلاج بددين ال جددوة لددديها، نحجددق الاسددتيسار حددداباج موتعدداج أصددحا  نمددد   ليعددة
السرددار ، كسددا يتزدد  أ  السخددا ر  ملدد   دد  الاسددتيسار حددداباج أصددحا  لددد  لاج الستوتعددةنالسعددد

التجاراددددة مرم عددددة  دددد  مرددددر   التزددددامن نال راسدددد  للتسواددددي الأصددددظر الإسددددام  نل ددددن برددددورة أتددددي حدددددة  دددد  

 انفتشح انًصشف

عبئذ أصحبة 

الاعتثًبساد انًطهمخ 

 والادخبس

حمىق أصحبة 

الاعتثًبساد انًطهمخ 

 والادخبس

انعبئذ 

 انًذفى 
 انمُى انًغتهذفخ

 يصشف انتابيٍ

2519 12293 2642.2 4.65 
 % يخبطش25-16%

 يُخفاخ مذان 

12 %-15 %

 يخبطشيُخفاخ

% يخبطش 15-% 8

 يتىعطخ

% يخبطش  6-% 4

 عبنُخ

%  يخبطش 3-% 1

 ثهُعخ

 

2525 12225 262384 4.66 

2521 141.1 266819 5.31 

يصشف انًٍُ 

 انجحشٍَ انشبيم

2519 2.9 13591 2.55 

2525 3.6 12683 2.96 

2521 35. 14525 2.55 

يصشف انكشًٍَ 

نهتًىَم الأصغش 

 الإعلايٍ

2519 1852 45443 4.58 

2525 21.4 4582. 4..4 

2521 3519 56946 6.18 
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 دددددددبة  4140مرددددددر  ال راسدددددد  للتسواددددددي الأصددددددظر الإسددددددام  حيددددددث بلددددددة أ لددددددد معددددددد   دددددد  الدددددددو  لعددددددا  
بسشا ددددددية، يليدددددة مردددددر  التزدددددامن مدددددن حيدددددث الأتدددددي حددددددة. نالس مدددددر التدددددال  يواددددد  ذلددددد     م ار دددددة2.01 

 برورة أد .
ـــد المـــدفوع  9/2/2 ـــة  ندـــبة معـــده العا  ـــا المرـــرف مقارن ـــد المـــدفوع للمدـــتثمريق مـــق قب ندـــبة معـــده العا 

 للمدتثمريق مق قبا المرارف المنافدة.
عا ددددددد السددددددد ول للسدددددددتيسران مددددددن تلددددددي مس ددددددن حدددددددا   هددددددلا الس مددددددر مددددددن وددددددا  م ار ددددددة  دددددددبة معددددددد  ال

السردددددر  مدددددا  ددددددبة معدددددد  العا دددددد السدددددد ول مدددددن تلدددددي السردددددار  السشا ددددددة لدددددش   ال تدددددرة، نادددددتق حددددددا  هدددددلا 
   التال .2-4الس مر كسا    الجدن  رتق  

(: ندبة معده العا د المدفوع للمدتثمريق مق قبا المررف مقارنة  ندبة معده العا د 4-2جدوه رقم )
 لمدتثمريق مق قبا المرارف المنافدةالمدفوع ل

 ال ترة السرر 
معد  العا د 

 السد ول
الس ار ة بش لد  السرار  السشا دة بش   ال ترة

 دبة بش   
 ال ترة

مرر  اليسن البحران 
 الذامي

مرر  ال راس  
للتسواي الأصظر 

 مرر  التزامن الإسام 
4102 2.24 4.14 2.41 1.12 
4141 2.22 4.22 2.22 -1.11 
4140 4.30 4.44 2.01 -1.12 

معد  العا د  ال ترة السرر 
 السد ول

الس ار ة بش لد  السرار  السشا دة بش   ال ترة
 دبة بش   

 ال ترة
مرر  ال راس   مرر  التزامن

للتسواي الأصظر 
 الإسام 

 
 
 
 

مرر  اليسن 
 البحران الذامي

4102 4.14 2.24 2.41 -4.21 
4141 4.22 

 
 
 
 
 
 
 
 

2.22 2.22 -0.21 
4140 4.44 4.30 2.01 -3.23 

معد  العا د  ال ترة السرر 
 السد ول

الس ار ة بش لد  السرار  السشا دة بش   ال ترة
 دبة بش   

 ال ترة
مرر  اليسن البحران  مرر  التزامن

 الذامي
مرر  ال راس  
للتسواي الأصظر 

 الإسام 

4102 2.41 2.24 4.14 -1.12 
4141 2.22 2.22 4.22 1.11 
4140 2.01 4.30 4.44 1.12 

 : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة المردر
 4102مدددددن ودددددا  الجددددددن  الدددددداب  يتزددددد  أ  مردددددر  التزدددددامن لدددددق يواجدددددث مخدددددا ر مجارادددددة  ددددد   دددددا  

بيشسددددددا ناجددددددث مرددددددر  الدددددديسن البحددددددران الذددددددامي  ،4140ن 4141نل شددددددث ناجددددددث مخددددددا ر مجاراددددددة  دددددد   ددددددام  
مخدددددددا ر مجارادددددددة بجسيدددددددا الددددددددشواج محدددددددي الدراسدددددددة، كسدددددددا امزددددددد  أ  مردددددددر  ال راسددددددد  للتسوادددددددي الأصدددددددظر 

 4141نلدددددددق يواجدددددددث مخدددددددا ر مجارادددددددة  ددددددد   دددددددام   4102الإسدددددددام  ناجدددددددث السخدددددددا ر التجارادددددددة  ددددددد   دددددددا  
  مواجدددددث مخدددددا ر مجارادددددة ،   ددددد  مردددددر  التزدددددامن. نبشدددددات   لدددددد ذلددددد  مجدددددا  لدددددد السردددددار  التددددد4140ن
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م دددددددوان احتيا يددددددداج لتخةيددددددد: التعدددددددرض لهدددددددله السخدددددددا ر، أن أ  م دددددددرر السردددددددار  التخلددددددد   دددددددن جدددددددمت مدددددددن 
 الأربالأ أن حرتها بال امي من أجي الاحت اا بالسدتيسران التابعين لهق ناشيهق  ن سحا أموالهق.

ية مس ن حدابها من وا  الس مراج مس  الإمارة ساب ا  إلد أ  السخا رالاست سا : المخاطرالاستئمانية 9/3
 التالية:

ناس دددن حددددا  ندـــبة الـــنقص فـــي حجـــم الودا ـــع الاســـتثمارية للمرـــرف مقارنـــة بالدـــنوات الدـــابقة :  9/3/1
 السخا ر الاست سا ية من وا  الس مر التال :

÷    العا  الداب   إجسال  الودا ا – دبة التظيير    حجق الودا ا الاستيساراة = إجسال  الودا ا وا  العا  
 اجسال  الودا ا    العا  الداب 

   التال .4-4ناتق حدا  هلا الس مر كسا    الجدن  رتق  
 ندبة التليير في حجم الودا ع الاستثمارية(: 5-2الجدوه رقم )

 انمُى انًغتهذفخ
َغجخ انتغُشفٍ 

انىدائعحجى   

انىدائع فٍ 

 انعبو انغبثك

انتغُش فٍ 

 انىدائع

انىدائع فٍ 

 انعبو انغبثك

انىدائع فٍ 

 انعبو انحبنٍ
 انًصشف انفتشح

ئرا انُغجخ عبنجخ 

 َىمذ يخبطش

 انغحت

64%-155 %

 يخبطش ثهُعخ

48%-65 %

 يخبطش عبنُخ

32%-45 %

 يخبطش يتىعطخ

16%-24 %

 يخبطش يُخفاخ

4%-12 %

يخبطش يُخفاخ 

 مذان 

5.541 411411 169.2 411411 428383 2519 

 2525 435859 428383 426. 428383 .5.51 يصشف انتابيٍ

-5.513  435859 -5..2  435859 43553. 2521 

-5.534  4249. -1442  4249. 41555 2519 

يصشف انًٍُ 

 انجحشٍَ انشبيم
5.26. 41555 159.5 41555 52525 2525 

5.121 52525 6296 52525 58321 2521 

5.253 1.1184 34.41 1.1184 255925 2519 
كشًٍَ يصشف ان

نهتًىَم الأصغش 

 الإعلايٍ

5.215 255925 43151 255925 2495.6 2525 

5.312 22.351 .5938 22.351 298239 2521 

 : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة المردر
لتزدددددددددامن يتزددددددددد  أ  هشددددددددداط   دددددددددد  ددددددددد  حجدددددددددق الودا دددددددددا لسردددددددددر   ا مدددددددددن ودددددددددا  الجددددددددددن  الدددددددددداب 

نالددددددددديسن البحدددددددددران، تدددددددددد محددددددددددا بددددددددددلا هدددددددددلا الدددددددددش د مخدددددددددا ر اسدددددددددت سا ية  ددددددددد  حدددددددددا   يدددددددددا  السردددددددددر  
تو دددددددددث مزدددددددددار   يابدددددددددة  دددددددددن السددددددددددتيسران بالسزددددددددداربة الس ر دددددددددة  ددددددددد  أمدددددددددوالهق، أن  دددددددددد  نجدددددددددود مرا بدددددددددة 

نادددددددددد   تا يدددددددددة لدددددددددةدات السدددددددددال  للسذدددددددددرنل، أن لأ  سدددددددددلا مدددددددددن الأسدددددددددبا  التددددددددد  مدددددددددق استعراادددددددددها سددددددددداب ا ،
د ا خ دددددددددداض ا ددددددددددة السددددددددددود ين  السدددددددددددتيسران   دددددددددد  السرددددددددددر   تيجددددددددددة الإو ددددددددددا   دددددددددد  هددددددددددلا الس مددددددددددر  لدددددددددد
   ، نهو ما ي ار    الشهامة  لد سسعة السرر  بذ ي  ا .الأدات ن   السعايير

يددددتق حدددددا   دددددبة ك امددددة رأس السددددا  مددددن وددددا  تدددددسة رأس السددددا  ندــــبة كفايــــة رأس المــــاه :  9/3/2
كددددددلل  الأربددددددالأ "الخدددددددا ر" السرحلددددددة   نرأس السددددددا  السدددددددا د الأساسدددددد   رأس السددددددا  السددددددد ول نالاحتيا يدددددداج ن 
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 احتيا يددددداج مخدددددا ر الاسددددددتيسار ناحتيا يددددداج إ ددددددادة الت دددددواق   لددددددد إجسدددددال  الأصددددددو  نالالتمامددددداج السرجحددددددة 
   التال .2-4بشنزا  السخا ر، ناتق حدا  هلا الس مر كسا    الجدن  رتق  

 (: ندبة كفاية رأس الماه6-2جدوه رقم )

 انمُى انًغتهذفخ َغجخ كفبَخ سأط انًبل انفتشح انًصشف

 يصشف انتابيٍ

2519 2..64 

% يخبطش يُخفاخ 155-64%

 مذان 

 %  يخبطش يُخفاخ65-48%

 % يخبطش يتىعطخ45-32%

 % يخبطش عبنُخ24-16%

 % يخبطش ثهُعخ12-4%

2525 2..22 

2521 2..5. 

 يصشف انًٍُ انجحشٍَ انشبيم

2519 36..5 

2525 45.39 

2521 44.48 

يصشف انكشًٍَ نهتًىَم 

 الأصغش الإعلايٍ

2519 42.8. 

2525 42.26 

2521 34.65 

 : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة المردر
 يتزدددددد  مددددددن الجدددددددنا  الددددددداب  أ  مرددددددر  التزددددددامن يواجددددددث مخددددددا ر اسددددددت سا ية  اليددددددة، بيشسددددددا يواجددددددث

نهددددلا يددددد   لددددد مرددددر   الدددديسن البحددددران الذددددامي نال راسدددد  للتسواددددي الأصددددظر الإسددددام  مخددددا ر متوسدددد ة، 
حدددددداباج الاسدددددتيسار لدمدددددث بدياسددددداج  يدددددر ناادددددحة نآليددددداج تدددددد م دددددو   يدددددر  مدددددتق إدارةأ  مردددددر  التزدددددامن 

الددددددديسن ما سدددددددة لحسامدددددددة مردددددددال  جسيدددددددا م ددددددددم  الأمدددددددوا ، بيشسدددددددا مددددددددار حدددددددداباج الاسدددددددتيسار  ددددددد  مردددددددر   
البحددددددران الذددددددامي نال راسدددددد  للتسواددددددي الأصددددددظر الإسددددددام  بدياسدددددداج أتيددددددر ناددددددوحا  مددددددن مرددددددر  التزددددددامن 
نل دددددن مدددددازا  السردددددر ين بحاجدددددث إلدددددد سياسددددداج ن جدددددراتاج أتيدددددر نادددددوحا  لتخةدددددي  السخدددددا ر مدددددن مددددددتوااج 

 .السخا ر الستوس ة إلد مدتو  السخا ر السشخ زة للسحا  ة  لد ح و  السدتيسران

 مس ن م ييق مخا ر السوارد البذراة من وا  الس مراج التالية:: ارد البذريةمخاطر المو  9/4
  دد سا اج التدراا  لد السخا ر إلد إجسال   دد سا اج التدراا. -
 إلد إجسال   دد السوظ ين.  دد السوظ ين الحااران للدنراج التدرالية الستعل ة بصدارة السخا ر -
 مها السرر  إلد إجسال   دد السشتجاج. دد السشتجاج الجديدة الت  م د -

لددددق متددددوا ر الليا دددداج الازمددددة لت ليدددد  هددددلا الس مددددر  دددد  الت ددددارار الدددددشواة التدددد  متزددددسن الليا دددداج نالشتددددا ق 
 السالية الخاصة بش سا  السرار .

 مس ن م ييق مخا ر  د  الالتما  من وا  الس مراج التالية::مخاطر عدم الالتزام 9/5
 إجمالي الأيرادات ادات المحظورة شرعاً إلىندبة الإير  9/5/1

يدددددتق م يددددديق مخدددددا ر  دددددد  الالتدددددما  مدددددن ودددددا   يسدددددة الايدددددراداج السح دددددورة مدددددر ا  إلدددددد إجسدددددال  الايدددددراداج، 
نبددددددالرجول إلددددددد الت ددددددارار الدددددددشواة للسرددددددار  محددددددي الدراسددددددة امزدددددد  أ  الليا دددددداج متاحددددددة   دددددد   دددددد  مرددددددر  
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البحدددددران الذدددددامي نال راسددددد  للتسوادددددي الأصدددددظر الإسدددددام ، التزدددددامن نلدددددق متدددددوا ر  ددددد  م دددددارار مردددددر   الددددديسن 
   التال :2-4نبشات   لد ذل  مق م لي  الس مر  لد مرر  التزاما  كسا    الجدن  رتق  

 إجمالي الأيرادات(: ندبة الإيرادات المحظورة شرعاً إلى 7-2جدوه رقم )

 انًصشف

 
 انفتشح

الاَشاداد 

 انًحظىسح

 )انف ريال(

امًبنٍ 

 ادالاَشاد

 )انف ريال(

َغجخ الإَشاداد 

ن  انًحظىسح  شعب

ئمًبنٍ ئنً 

 الأَشاداد

 انمُى انًغتهذفخ

يصشف 

 انتابيٍ

 % يخبطش ثهُعخ155-64% 1.33 25363.32 .2 2519

 % يخبطش عبنُخ65-48%

 % يخبطش يتىعطخ45-32%

 % يخبطش يُخفاخ24-16%

 % يخبطش يُخفاخ مذان 12-4%

2525 11.3 28945265 4.55 

2521 1459 2415.8.8 6.54 

 : ا داد الباحيين بالا تساد  لد ما نرد    م ارار مجال  إداراج مرار  العيشة المردر
مددددن وددددا  الجدددددن  الددددداب  أمزدددد  أ  مخددددا ر  ددددد  الالتددددما  لسرددددر  التزددددامن مشخ زددددة جدددددا  نل ددددن  

 لامخاذ إجراتاج. حدة السخا ر مماد من سشة إلد ور ، نهو ما يت لا الستابعة    ، دن  الحاجة
 أمزا  مس ن م ييق مخا ر  د  الالتما  من وا  الس مر التال :

 دد ماح اج السراجعة الداولية نهي ة الرتابة الذر ية الستعل ة بالظ  أن التعامي  ير الجيد ما  -
 الأ را  الخارجية إلد إجسال   دد الساح اج.
الس مددددر  دددد  الت دددددارار الدددددشواة التددددد  متزددددسن الليا ددددداج إلا أ ددددث لددددق متدددددوا ر الليا دددداج الازمدددددة لت ليدددد  هدددددلا 
 نالشتا ق السالية الخاصة بش سا  السرار  محي الدراسة.

 الخلاصة والنتا ج والتوصيات -11
مشانل  الدراسة مدوا م ترحا لاستخدا  ب اتة الادات الستواز     م ييق السخا ر الاستيساراة    السرار  

ار  الاسامية    اليسن ، ناتق م لي  السدوي الس ترلأ من وا  مدعة مراحي الإسامية بالت لي   لد السر
السرحلة الأنلد: صيا ة الرسالة ، صيا ة الرؤاة ، صيا ة الاستراميجية ، محديد الأهدا  الاستراميجية ، ه  

  نموصيي ن ناا السعايير السدتهد ة ، محديد السبادراج الاستراميجية ، ربم مراج  ياس السخا ر، نناا 
الاستراميجية نالأهدا  إلد نحداج الأدات الداولية نمجسو ة العسي ، م ييق السخا ر الاستيساراة ، نتد مق الت لي  

  لد الليا اج الت  موا رج  ن السرار  السذار اليها ، نمن وا  الدراسة أم ن التوصي للشتا ق التالية:
 ن  هددددو العا ددددد الستوتددددا ناليددددا   درجددددة السخددددا رةيدددددنر م هددددو  السخددددا ر الاسددددتيساراة  دددد  جددددا لين الأ ،

نالدددددل  مددددددتلم   لدددددد السددددددتيسر أ  م دددددو  أنلا  بترميدددددا اللددددددا ي الستاحدددددة حددددددا معدددددد  العا دددددد الستوتدددددا، 
ادددددق م دددددو  بعدددددد ذلددددد  بتعدددددديي معدددددد  العا دددددد ليشودددددل بش دددددر الا تبدددددار درجدددددة السخدددددا ر لظدددددرض الحردددددو  

  لد معد  العا د الستزسن للسخا ر.
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  دددددد  م يدددددديق السخددددددا ر الاسددددددتيساراة  دددددد  السرددددددار  الإسددددددامية بسددددددا مخددددددد السخددددددا ر نجددددددود ترددددددور 
التدددددددد  مش ددددددددرد بهددددددددا السرددددددددار  الإسددددددددامية كسخددددددددا ر معددددددددد  العا ددددددددد نالسخددددددددا ر التجاراددددددددة السش ولددددددددة 
نمخددددددا ر  ددددددد  الالتددددددما  نمخددددددا ر الاسددددددت سا ية، حيددددددث مركددددددمج اهتسامهددددددا  لددددددد السخددددددا ر السذددددددتركة 

كسخدددددددا ر الا تسدددددددا  نالسخدددددددا ر الددددددددو ية نمخدددددددا ر الدددددددديولة  بدددددددين السردددددددار  الإسدددددددامية نالتجارادددددددة
 نالسخا ر التذظيلية.

  أ  ب اتدددددددددة الأدات الستدددددددددواز    دددددددددا  إدار  ن يددددددددداس نأداة امردددددددددا   عالدددددددددة بدددددددددين مختلددددددددد  السددددددددددتوااج
 .مدا د إدارة السخا ر    م ييق السخا ر ال لية للسرار  الاسامية بذ ي مت اميالإداراة 

  السردددددار  مشخ زدددددة بددددددلا إ  السردددددار  الإسدددددامية محدددددي الدراسدددددة  إ  مخدددددا ر معدددددد  العا دددددد  ددددد
معسدددددي  لدددددد مخةدددددي  مخدددددا ر التظيدددددر  ددددد  معددددددلاج العا دددددد مدددددن ودددددا  م ليدددددي  جدددددوة الاسدددددتح ا  بدددددين 
الاسدددددددددتيساراج نمردددددددددادر الامدددددددددوا ، كسدددددددددا أ  السردددددددددار  محددددددددددد العا دددددددددد السددددددددددتح  إلدددددددددد حدددددددددداباج 

م ددددا   لددددد السذدددداركة  دددد  الددددرب  نالخدددددارة الاسددددتيسار  لددددد أسدددداس   ددددد التسواددددي الددددل  يددددتق بسوجبددددة الا
الشامجددددة  ددددن ا سددددا  السرددددر  وددددا  الدددددشة الساليددددة، نبشددددات   ليددددة  ددددص  أ  مظيددددر  دددد  مدددددتو  الربحيددددة 
سددددو  محدددددد معددددد  العا ددددد التدددد  يددددتق د عددددث إلددددد اصددددحا  الاسددددتيسار، نبالتددددال   ددددص  السرددددار   يددددر 

  السردددددار  التددددد  معددددددلامهق معرادددددة ب را دددددة مبامدددددرة لسخدددددا ر معدددددد  العا دددددد. بيشسدددددا متعدددددرض بعددددد
 مشخ زة للسخا ر التجاراة السش ولة.

   أ  السخدددددا ر التجارادددددة  ددددد  مردددددر  الددددديسن البحدددددران الذدددددامي بليظدددددة نامادددددد حددددددة السخدددددا ر بددددددلا أ
العوا دددد  مدددن معددددلاج  وا دددد الددددو  لأصدددحا  حدددداباج الاسدددتيسار  ددد  السردددار  السشا ددددة أ لدددد

لدددديها، نهدددلا مدددا م ددددر  دددد  معدددرض السردددر   رالاسدددتيسا حدددداباج التددد  يدددتق م دمسدددث لأصدددحا 
لسخدددددا ر   دددددد  ددددد  الدددددديولة ننجدددددود  دددددا    ددددد  الدددددديولة ن دددددد  اسدددددتيسارها نمح يددددد  اربدددددالأ، كسدددددا أ  
مخددددددا ر التجاراددددددة  دددددد  مرددددددر   التزددددددامن نال راسدددددد  للتسواددددددي الأصددددددظر الإسددددددام  أتددددددي حدددددددة مددددددن 

ال راسددددد  للتسوادددددي  مردددددر  الددددديسن البحدددددران الذدددددامي، حيدددددث بلدددددة معدددددد  العا دددددد السدددددد ول  ددددد  مردددددر 
  نهدددددددو الأ لدددددددد م ار دددددددة بسشا ددددددددية يليدددددددة مردددددددر  2.01بشددددددددبة   4140الأصدددددددظر الإسدددددددام  لعدددددددا  

 التزامن من حيث الأتي حدة. 
  أ  مردددددددر  التزدددددددامن يواجدددددددث مخدددددددا ر اسدددددددت سا ية  اليدددددددة، بيشسدددددددا مواجدددددددث مردددددددر   الددددددديسن البحدددددددران

معشدددددددد  أ  مرددددددددر  نهددددددددلا الذددددددددامي نال راسدددددددد  للتسواددددددددي الأصددددددددظر الإسددددددددام  مخددددددددا ر متوسدددددددد ة، 
حدددددددداباج الاسدددددددتيسار بدياسددددددداج  يدددددددر ناادددددددحة نآليددددددداج  يدددددددر ما سدددددددة لحسامدددددددة  مدددددددتق إدارةالتزدددددددامن 

 مرال  جسيا م دم  الأموا .
 . أ  مخا ر  د  الالتما  لسرر  التزامن مشخ زة جدا  نل ن حدة السخا ر مماد من سشة ألد ور 

 لية:ن   اوت الشتا ق الداب ة يت د  الباحيو  بالتوصياج التا
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 ت يددددديق جسيدددددا ا دددددوال السخدددددا ر الاسدددددتيساراة  ددددد   لدددددد إدارة السخدددددا ر بالسردددددار  الإسدددددامية أ  م دددددو  ب
السردددددددار  الاسدددددددامية بذددددددد ي مت امدددددددي ل دددددددو  مخدددددددا ر الاسدددددددتيسار الساليدددددددة ن يدددددددر الساليدددددددة مت املدددددددة 

 نمتداولة ما بعزها البع  نلا يشبظ  م ييق كي و ر بسشعم   ن السخا ر الاور .
  السرددددددار  الإسددددددامية باسددددددتخدا  ب اتددددددة الأدات الستددددددواز   دددددد  م يدددددديق جسيددددددا ا ددددددوال يوصدددددد  البدددددداحيو  

الساليددددددة ن يددددددر الساليددددددة لإمددددددتسالها  لددددددد أربعددددددة أبعدددددداد أساسددددددية مس ددددددن مددددددن والهددددددا م يدددددديق  السخددددددا ر
 السخا ر ال لية للسرار  الاسامية بذ ي مت امي.

 صددددددو  نالخرددددددو  مددددددن حيددددددث يوصدددددد  البدددددداحيو  السرددددددار  الإسددددددامية  دددددد  مح يدددددد  التوا دددددد  بددددددين الا
الحداسدددددية للتظيدددددر  ددددد  معدددددد  العا دددددد، نأ  مددددددت  ا السردددددار  ندا دددددا مت ددددد  مدددددا الاسدددددتيسار السسشدددددولأ 

 للعسات، نالل  يترما  ن التوا   بين الودا ا نالاستيساراج ا خ اض مخا ر معد  العا د.
 لتخةيددددد:  يوصددددد  البددددداحيو  السردددددار  الإسدددددامية التددددد  مواجدددددث مخدددددا ر مجارادددددة م دددددوان احتيا يددددداج

التعدددددددرض لهدددددددله السخددددددددا ر أن أ  م دددددددرر السردددددددار  التخلدددددددد   دددددددن جدددددددمت مددددددددن الأربدددددددالأ أن حرددددددددتها 
 بال امي من أجي الاحت اا السدتيسران التابعين لهق ناشيهق  ن سحا أموالهق.

  يوصددددد  البددددداحيو  السردددددار  الإسدددددامية بدددددصجرات مرا بدددددة كا يدددددة لدددددةدات السدددددال  للسذددددداراا الاسدددددتيساراة
 دددددددد  الادات ن دددددددد  للسعددددددددايير، نلتعماددددددددم ا ددددددددة السددددددددود ين  السدددددددددتيسران   دددددددد  لتظلددددددددا  ددددددددن الإو ددددددددا  

 السرر ، نالت  م ار    الشهامة  لد سسعة السرر  بذ ي  ا .
  يوصدددددد  البدددددداحيو  السرددددددار  الإسددددددامية بلددددددل  ممادددددددا  مددددددن الحددددددرص  لددددددد م ليدددددد  مبددددددادة

حددددددد اسددددددبا   لددددددد سددددددحا السدددددددتيسران لأمددددددوالهق، كددددددو  أ مددددددشايرالذددددددراعة الإسددددددامية، لسددددددا لهددددددا مددددددن 
  لد سسعة السرر .  ال لير مشايرهاإلد  بالإاا ةاستيسارهق الابتعاد  ن الربا، 

 قا مة المراجع 
 أولا : المراجع العربية     

اللراهدددددد، راددددداض  لدددددده سددددددي: د، نسدددددسره، ماسدددددر د الدددددديد  لدددددددالعمام، نالسدددددوازاش ، حددددددن مدددددد ا  .0
ز   لدددددد  يددددداس جدددددودة  سليدددددة السراجعدددددة  دراسدددددة . "أادددددر اسدددددتخدا  ب اتدددددة الأدات الستدددددوا4102 امدددددور،

. السجلدددددة العلسيدددددة للدراسددددداج التجارادددددة ناللي يدددددة. العددددددد الان  الجدددددمت )"ميدا يدددددة  ددددد  الجسهورادددددة اليسشيدددددة
 .241-321اليا د: 

. مدددددددددوي محاسددددددددل  لت ددددددددوار أبعدددددددداد القيدددددددداس الستددددددددواز  لددددددددةدات 4102التدددددددراس، احسددددددددد د مددددددددلبا ،  .4
ت دددددا ل  لتحددددددين إدارة السخدددددا ر  ددددد  الس سدددددداج الساليدددددة الإسدددددامية. بالت امدددددي مدددددا أسدددددلو  التحليدددددي ال

 رسالة دكتوراه، كلية التجارة، جامعة ال اهرة.
. إدارة السخدددددددا ر الددددددددو ية  ددددددد  السردددددددار  الإسدددددددامية. 4102ر ددددددددة، جدددددددرند  ن امسدددددددا ، يوسددددددد  ،  .3

 .21-10أبحاا اتترادمة ن داراة، العدد اليا   نالعذرن ، ص ص 
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. " سدددددددوذو م تدددددددرلأ لاسدددددددتخدا  أسددددددداليا السحاسدددددددبة الادارادددددددة 4140سدددددددليسا ،  سدددددددليسا ، احسدددددددد مدددددددوت  .2
الاسدددددتراميجية للحدددددد مدددددن مخدددددا ر صدددددية التسواددددددي الاسدددددام ". رسدددددالة دكتدددددوراة،  كليدددددة التجدددددارة بشددددددين، 

 جامعة الازهر.
، " إ دددددددار م تدددددددرلأ لت يددددددديق أدات الإدارة الزدددددددرالية  ددددددد  4100سدددددددسرة، ماسدددددددر د الدددددددديد  لدددددددد العمادددددددم، .4

   يددددداس الأدات الستدددددواز  "مجلدددددة البحدددددوا التجارادددددة، كليدددددة التجدددددارة، جامعدددددة المتدددددازا ، مردددددر باسدددددتخدا
 .222ص-313العدد اليا  ، السجلد اليالث ناليااين، ص

. "اسددددددتخدا  م شيدددددداج الهشدسددددددة الساليددددددة  دددددد  إدارة السخددددددا ر  دددددد  4102 لددددددد الحدددددد ، د  لددددددد الحسيددددددد،  .2
ردددددداد، تدددددددق العلددددددو  الساليددددددة نالسرددددددر ية، جامعددددددة السرددددددار  الإسددددددامية". رسددددددالة دكتددددددوراه، كليددددددة الاتت

 حلا.
. "دنر السراجددددددددا الخددددددددارج   دددددددد  م ددددددددواق إدارة 4102 يددددددداش،  لددددددددد الوهددددددددا  احسددددددددد  لددددددددد  مدددددددددعود،  .2

السخدددددددا ر  ددددددد  السردددددددار  الإسدددددددامية اليسشيدددددددة". رسدددددددالة دكتدددددددوراه، كليدددددددة الدراسددددددداج العليدددددددا، جامعدددددددة 
 الدودا  للعلو  نالت شولوجيا.

. محليدددددددي السخدددددددا ر  ددددددد  أدناج التسوادددددددي الإسدددددددام . صدددددددشدن  4141سدددددددد، تشددددددددنز،  لدددددددد ال دددددددراق اح .1
 الش د الدنل .

. مخدددددا ر الاسدددددتيسار  ددددد  السردددددار  الإسدددددامية. السجلدددددة الأرد يدددددة  ددددد  4102ل ام دددددث، أمجدددددد سدددددالق،  .2
 .043 -032 ، ص ص 4 . ل 02الدراساج الإسامية. مق 
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