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 د:ــــــــــــــتمهي
 

  ويد د   د د ،ابؼ طدم  اميدفي م أضدى  الظاد ا ابؼد لإ اميدفي م ل   ل الد  الظادمثج الا تدا لفي   د  لقد  
ابغرلد  وال ظد ، ، وثلدا بس ًد     دد ات د   ج ابؼ االد   ت  د  بدالد   د  وجدم   ل ي ةد هداا ال ظد  م ات   د  ل ال  دتَ 

 ابؼد   اميددفي م أس  يددم ًدد  بمدم  و د  ،ميدفي    الا بؼ د بؼد ل ال والاد    ابؼ ل د  ااميددفي م ا الظادد ا ابؼد لإ يدتُ
 .أيا    ول     ل   و ق ل  بؽ  أيا  ا  ول   شم ت إ ش ء بؾ ل  وه ة ت

 أس ابؼد   اميددفي م  د  هدم إت بشددرة  د  بشدد   يددم  بفد  ت ًدا أا ال طددم  الدال  قق ددب ال اريد  ابؼ ل الد  ل و 
الايددد مل ، ا الدددال  قق ددب   ل الدد  ل الا لددد   دد  اهدد تت، بدددد  أه ددد  لفي  ددا ا و ددد ا ة إ  ،رلدد  الظاددم  ال طددم  الادد 

 صط ح د   تاا  ب ي بؼاااة الاي مل .الال بقح ل برق      أ

ت دد   الظاددم ات   د  ل ل   ل الد ،  اد  ًداا الايدما  الاىدر  ل  دد ًددا   ت اد  هدا  الادم   و ا ه  د  
أ   ا    جدد ت الاب   ددد  ابؼ تولدد  اميدددفي    ل ابؼددما   ابؼ ل ددد  وأ وات اتيدد تا   ابؼددد لإ اميددفي م، و ددد  يددد هددا  الادددم 

 ددددد ال ظددددمة اميددددفي    وًددددر  ت   أس ابؼدددد   ال ق  دددد ل، وًدددد الاددددم  يددددم   أس ابؼدددد   اميددددفي م  اددددم   ددددما ل 
الادم  لدا  رهم د  ي درو ة تدم،تَ يظ د  بر  د   هداا في م ل   ل الد ، بدتَ أا تطدم ال   ،ا أه   د ئ  الظا ا ابؼ لإ امي

تظا ا دد  بؽدد ، و   ددت ابؼ دد   ة الاو  ل ىق دد  هددداا ابؽدد   هددم إ شدد ء و دد ة ل ادددم  اميددفي    لددرأس ابؼدد  ، أ دد    ددد  
   ل ثلا اه  .    تقمل ب إ  ج    إجراء ال ىمث الفيوضد ىط  طمل   الاجا ل ظا   الام  و 

، تم تقا   والر  ي  الشرد   د  ب ل   ل ال يم   أس ابؼ   اميفي م     ال مء د   و ب    ظ  ل تا      
إ    ىتتُ بن  د   ال مالإ:    الف ا ابػ  

 ، د .يم   أس ابؼ   :  ارة د   ا        ل ال  و الاو  ابؼ ىث

.والر  ي  الشرد   د  ب يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال : ابؼ ىث الت ني  
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 فيها.سوق رأس المال نظرة على اقتصاد ماليزيا و : الأول المبحث
       

 أس ابعد   ابؼ رل وبيتا يم  دتُ أي ي تُ بن : يم   أس ابؼ   و تقما الايما  ابؼ ل   ابؼ ل ال  د    ط 
 Unit Trustاتي تا  صظ  ل   الاظ ات،   ميط  وطمل   الاجا   لايد ، ابؼ   ابؼ ل ال يم  الاصم  ابؼ ل  

Funds . وبتَه 

وتا ة  ابؼما   ابؼ ل   ل املا الا شط   ،ابؼ ل ال ات     لل تمل   الظام  ي   ا   ول ا  هاا الام   و ا        
 وهم   اا لظا ا الااا ابؼ رل الق ئ  ل   ل ال . ابؼ ل ال  ل الم ت ابغ ضر، ات     ل 

وبز د  ابؼش ق ت ات،الاظ       االايد ،،أيما  ابؼ إ  ثفيث  أ ا ا:ابؼ ل ال  أس ابؼ   يم    ا  لظقا        
الشر  ت ابؼا بن  وهاا ل  ا       بض ل   قم  ابؼا تارل  و  ل اد ت الر  ي   ابؽ    والقما تُ ثات ال      ،

 Securities Commission ofوأص ىت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال   ظ   ل ها  الايما ،وابؼؤيا ت ابؼا

Malaysia  ابؼ ل ال.ابؼ   د   ة د  ه ة     ي    ئ ا   لام   أس 
 .ماليزيا واقتصادىا التعريف بدولةالمطلب الأول: 

وتل  وثفيث  أ  ل   ابر  ل ، الا صا  هم   13  م       جظمب ًر  آي  تقد ل   طر إيفي م  ل ال  
    ما  اا ، 28ا  الا  ا أ تر    هم  قر ابغ م   اتبر  ل ، ل ا تا  يمتراج ل ، ل  تُ أا  ماتبؼ م 

جاء    ً ب ابعالرة ال  تَ ل ام     وهم    ، بن  ،1ابحر ال تُ ابعظمبيلظقا  ال    إ   ااتُ لف ا ي ظدا  
، بو  ،2اولار  بد ل ال  الشر    يم   مالت ني جاء    جالرة و  ،ولاا    ل ال  الغري   ابؼ تلمجالرة ش ب لار  ي

، تقد   ل ال  ي لقرب    ى  اتي ماء و ظ ىد  وي طظ  يرو  ل ويظغ ،م ة وا  و  ا   ت ل ظ   ل ال   ا    
 .  ا ل

ياطت ابؼا    ابؼ ى ة  فمثه  ل  ، ل الا ي 1963 تى د ا     ول   م  ة وجم  لم ل   بؼ ل ال  
ال  ابغ لت     د ة بف لا ت ما الظ   الغربي      ل  ابؼظ ط  أواىر القرا الت    دشر،  ا اارات ل ت ا

    تم إد  ة ، دظ1946در،ت ها  اهامد     ابؼا اارات ي ي    تل  البرلط      تى   د  د ا   ا ق  ،
 ارا  ل اا  ض  المايا ، أد   تظا اد   رة أىر  ضا  ابر     تل  الف  الإ ل د ا  د  ضا  ابر   ابؼفيلم،تظا ا

، ي  اواة، يظغ ،م ة بؾت  ا    ، 1957 أوت 31تي قفي  ل و ت ت   ل ثم    ت د   ا، 1948

                                                                 

  ق  ،   اى    ق    ل امسيرة الاقتصاد الإسلامي في ماليزيا من خلال أفكار محمد مهاتير  ج إيراه   د   الربض  ، ىتَ الظ س  ي د، -،1ا 
  .1ص ،2011، فرل  24و  23ات      اميفي م: الما د و ه   ت ابؼا ق ا، ج  ا  بر ال ، ابعاائر، ال ولإ: 

ير   ج ال  اي ت ابؼ ل ال ،  ر ا ال  اي ت الآي مل ،      ات      والا ما الا  ي  ، ج  ا  الق هرة، الأطلس الماليزي،  ا   ابؼظمل، - ،2ا
 . 3، ص2006

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AC%D9%86%D9%88%D8%A8_%D8%B4%D8%B1%D9%82_%D8%A2%D8%B3%D9%8A%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%83%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A8%D9%88%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%83%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A8%D9%88%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%88%D8%AA%D8%B1%D8%A7%D8%AC%D8%A7%D9%8A%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AD%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%8A%D9%86_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%86%D9%88%D8%A8%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%A8%D9%87_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D9%8A%D8%B1%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%A7%D9%8A%D9%84%D9%86%D8%AF
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%86%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%D8%BA%D8%A7%D9%81%D9%88%D8%B1%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%84%D8%B7%D9%86%D8%A9_%D8%A8%D8%B1%D9%88%D9%86%D8%A7%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%D8%BA%D8%A7%D9%81%D9%88%D8%B1%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D8%A7%D9%88%D9%82
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   ت ل الاظمات ، 1963ي  ابر  16وابر     تل  بص اد  ل ش ا   ل ال  لما  ويم   م الشا ل   البرلط    
  .1965 أوت 9 و  ا   وطر  يظغ ،م ة ل ال  ل   تمترات ضا  اتبر   ابع ل  أ ت إ   ااع  ا ح  د ا 

       ث بو ه        ل  وى ات ل طم  يرلد،طفرة ا ىفي  أواىر القرا الاشرل ، ًد ت   ل ال 
تش ا ، ، وهم طرل  بحرل  د  ل ابؼفي   ال ول  ،  ا  أا ال ا  ة ال ول   جاء أي يم    ا     ه   ق 

  ث اى  ت ابػط  ال ظامل  ابؼ ل ال  التي در،ت ي لا  ي  ، القط د ت الرئ ا   ل ا      ال في ال ظ د  أ   
، والتي اى  ت ي و ه  2000-1971ات     ل  ابع ل ة يمضد  ابػطمط الارل   ل  ظا   ل   ل ال  ىفي  الفتًة 

ا ابغ م   ي بؼ م      ل الظام ، والتي تؤ   د   ال اا2020 ل خط   لفتًة  ا ق     ، ا  در  يرؤل  ي
 ا  ا  ات   ل ال  إ  ،  ،1اإ   ول    ق    د     ،  الاصا ة 2020ات     ل وياا ت ىم    ل ال   د   م  

 ما  ت،   ث تا بر    يتُ بس  ا   ل ال  تظمد     مل      الظ  ت ت وابغ ،بؾامد  ال و  التا ني اميفي    الظ    
 .،2االا تر تظمد    17ال و  
 .ماليزيا حول اقتصاديةبيانات أساسية و : الأولالفرع 

   ل ال  ل ابع و  ال  لإ:بي   إ   ء أه  ال     ت الا    وات     ل   م  
 .ماليزيابيانات عامة واقتصادية عن  :01رقم الجدول 

 ي    ت
 أي ي  

 ل   ل ا  اتي  الربظم
 بؼ م ت ما وأ بر   لظ  الا صا 

    م  ي م ل ،   الإ يربؼ ني  بيقراطم ابؼ ا  ا ا ابغ  
 د   ابغ     اا الا ط ا 

 لا   الله أبض  ي ولى  ف   2009 أ،رلا 3 ظا    ا د   بق   تما بؿا    ئ   الم  اء
 2     329.758 ابؼا   

    ما  اا  28,334,135 2010إ   ء  الا  ا

  ا  أا   الا  ا، ولظص ال ي م  د    %55 اتُ ااميفيا،   ث لق   د   ابؼ  ل  ال ول 
 ل ما  ا ا   أاال ول  به  

ت ي    
 ا     ل 

 RM /1RM=100set لظغت، و  اه   الاا  

 ال ظ د ت الرئ ا  

الرة   ل ال [ ابؼط ط،  لت الظخ ا، ت ظ د وبذد ا ال ظ د ت ال ىمل   ، ]ً ب ج-
 30،    بؾامع اابؼرت   ال  يا  د بؼ   ل ت  لر ال قظ   الا ل   صظ د ت اتل تًو   ت

 ا ل   طد الاًا  ، بذد ا الاىش ب.ال ، ،3ا ول  تم اى    ه 
  ،  طد الاًا  .]ال   ح[ الا اد ،  لت الظخ ا، الا     إ   ج الظف -

                                                                 

 . 167، ص2008،  ر ا ال  اي ت الآي مل ،      ات      والا ما الا  ي  ، ج  ا  الق هرة، السياسات العامة في ماليزيا         ، ه -،1ا
(2)- http://ar.wikipedia.org/wiki 

، 2001   ج امبم ئم للأ   ابؼ ى ة لا ا ال ظا   ال شرل  ال     د  البر . تقرلر التجربة الماليزية في مجال التنمية البشرية ومقومات نجاحها -،3ا
 . 06، ص2008 ر ا ال  اي ت ام   ا  ، 

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D8%A8%D8%A7%D8%AD_(%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A7)
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D8%A8%D8%A7%D8%AD_(%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A7)
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B6%D9%8A%D9%82_%D9%85%D9%84%D9%82%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B6%D9%8A%D9%82_%D9%85%D9%84%D9%82%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B6%D9%8A%D9%82_%D9%85%D9%84%D9%82%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AC%D9%85%D9%88%D8%B9%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D9%85%D8%A7%D9%86%D9%8A_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AC%D9%85%D9%88%D8%B9%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%AB%D9%85%D8%A7%D9%86%D9%8A_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9
http://www.marefa.org/index.php/3_%D8%A3%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D9%84
http://www.marefa.org/index.php/2009
http://www.marefa.org/index.php/%D8%B9%D8%A8%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D9%84%D9%87_%D8%A3%D8%AD%D9%85%D8%AF_%D8%A8%D8%AF%D9%88%D9%8A
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 ]يراواة[ ت رلر الظف ،  طد الاًا  . -

المتل ت ابؼ ى ة الا رل   ، يظغ ،م ة، ال  ي ا، هم غ  م غ ي مض ،  إ  أبؼ    ،  م ل   الشر  ء الرئ ا ما
 ابعظمي  .

    ام   ج الا بؼم. %35الق  لر  أه  ابؼا  ا
 http://ar.wikipedia.org/wiki 18-12-2011  ت  لخ الال  ة :المصدر         
 أىم الاستثمارات الخليجية في آسيا، وعلاقات ماليزيا الاقتصادية مع العالم العربي.: نيالفرع الثا

 .أولا: أىم الاستثمارات الخليجية في آسيا
 بي   ت خ ص أه  اتي تا  ات ابػ  ا   ل آي   ل ابع و  ال  لإ:

 بػ  ا د  ل آي د أه  اتي تا  ات ا :00رقم:جدول 

 الاستثمار المؤسسات
 ,Pavillon% لا تار ل 49أي  ال ر  اميفي م   ي ت ال املا ال ملتي.

JV with Sunway City   ل ظ ءSunway South 

Quay property 
وجاا   ل ال   ر ا  ل ا ر،   -ابؼ ر  اميفي م ابع ل     ر  الراجىم

 اميفي   
   ر  آي   ابؼ ل  -ابؼ ر  اميفي م ابع ل  R.USD Bank and GIH   ر   طر اميفي م 

 ل بف   ت USD 600 minاي تا     ي ت ال املا ال ملتي Baitakصظ و  
 Green Packet Bhd, a% يد  ل 10    ة   ًر   ات      الاام ل 

wireess technology co 
  25% in Binariang (US 3bin) اتت  تت الاام لد 

  With E&O Property to develop vilas in لافيا  ر  ا

Penang 

ل و م  وب     ل ال   USD 1.4binاتي تا    Gulf Petroleum وًر   ال ا تُ وإد  ة ال ا تُ القطرل  
وبف    ت و  ر،  ت إيفي    ولد   إ  ابز ث   ل ال  

 Asia-Pacific ر ا  ل دا   تب ل 
Swan Symphony  وال ملت و  ل ال ت يد لايم ل   50.6 يد  ل ًر   تطملر الاق   ابؼ ل ال %

Putrajaya Perdana (USD 12 min) 
 Millenniumًر       ل  ل  ظا  ، ي ت ال املا ال ملتي 

  ولإ ال ظا   وال ا  ل ا  فيت 
 USD 1.2biliion in Iskandar Malaysia 

بؼ ل ال بد  غ  % ل ال ظا اميفي م ا 40 بؾامد   بي لفيي تا  ات
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USD240mln    وأيد  ل ًرBolton ل اا    ت 
 RHBالال بي  ب  PHB Capital Bhd% ل  25 ابؼ ر  ال ا  ل لايم ل 

Bank Bhd   ،ايد أ بر بؾامد    ر  
، ل Mihapإ ش ء ًر    ول   ل اا متت ابغفي  ا Dubai World د   بتَ بؿ و     اي تا  ات 

 ا د بؼم  في أو   ر وهم   ل ال  
، الا   بي   الا بؼ   ه ةد  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، اميفي م  ا  يم   أس ابؼ   ،الإسلامي المال رأستطور سوق : بؿا   م  ال ل  ب    ، المصدر

 .32ص، 2002 ا  مير25، الفظ   الق  ل ي لرل ض ، ر ا ابؼ ا ،د  ل اؤبسرات، ISRAل  ىمث الشرد   

 :(1)قات الاقتصادية لماليزيا مع العالم العربيالعلاثانيا: 
  ا  ىم  اميفيا   ل افي  ت ات     ل  ابؼ ل ال  الاري   جاو  ت  بى  ،   ث أا ها  الافي  ت   بي

 إ    ل ال .
أ   ل الا ر ابغ ضر ،إا الافي  ت ات     ل  يتُ   ل ال  والا لم الاربي    تطم ت تطم ا   تَا    ا  

 الظف  ي ا  ت   تَة ل ابؼظطق  الاري   واج   ح   ل ال  تي تَا  الظف    ا ا  ش ،ب وإ   جب ، د .ت ،  
ال طم  ال ظ دم ابغ صا ل   ل ال  و    د   وتطم ت الافي  ت ات     ل  يتُ الطر،تُ أل      ا 

 لر الا د ال ظ د   إ  ابؼظطق  الاري   يايره .ي   
 ل  يتُ   ل ال  و و  ابػ  ج الاربي ت خا ً في أ تر داق  دا  هم د  ب ل ي  م ل   الافي  ت ات    

يا   القرب ابؼ  ني الظا  ، ا  ي ظد  د  ي  م ال و  الاري   الاىر ، وأل      ا  لفي ف  ح  الا ط   الاري  
 ا  ت ه ئ   ل خ  ج، بتَ ظف  وت  لر  يال إ   جال ا  ل واتي دفي م ابؼمجم  ل  ظطق  ابػ  ج الاربي يا   

دا    ا د  ب ل ي ال  التا   ظ ت  ل الم ت ابغ لإ ال  و و  ابػ  ج الاربي    اى   أا ه  ا ال ا  ة يتُ   ل 
ل ابؼ ئ      4   القرا ابؼ ضم،   ث    ت  و  بؾ   ال ا وا ابػ  ام  م  ا ه    بؼ ل ال  و  ا     د   مالإ 

ال      و  بؾ   أ ب    ا  لظام صظ د  ت رلر الظف  ابؼ ل ال  ،ق  ابلف ت وا  ات   ل  الما  ات ابؼ ل ال ، إت
 :ال ا وا ابػ  ام

 

 

 

 

 

                                                                 

  .27، ص2009.امي ظ  ل :  ا  الف ر ابع  ام، -تحليل وتقويم-تجربة ماليزيا في تطبيق الاقتصاد الإسلامي    ب ،رج أ تُ ابغ رل، -،1ا
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 بعـض استثمـارات الخليـج القيمـة في ماليزيا. :02رقمجدول 

 الاستثمار المؤسسات
 Pavillon, JV% لا تار ل 49أي  ال ر  اميفي م   ي ت ال املا ال ملتي.

with Sunway City ل ظ ء  Sunway South Quay 

property 
وجاا   ل ال   ر ا  ل ا ر،    -ابؼ ر  اميفي م ابع ل     ر  الراجىم

 اميفي   
 R.USD Bank and  ر   طر اميفي م 

GIH 
  ر  آي   ابؼ ل   -ابؼ ر  اميفي م ابع ل   

    تل بف USD 600 minاي تا     ي ت ال املا ال ملتي Baitakصظ و  
 Green Packet Bhd, a wireess% يد  ل 10    ة   ًر   ات      الاام ل 

technology co 
  25% in Binariang (US 3bin) اتت  تت الاام لد 

  With E&O Property to develop vilas in   ر  الافيا

Penang 

 Gulfوًر   ال ا تُ وإد  ة ال ا تُ القطرل  

Petroleum 
  اتي تا  USD 1.4bin  ل و م  وب     ل ال  وبف    ت

و  ر،  ت إيفي    ولد   إ  ابز ث   ل ال   ر ا  ل دا   تب 
 Asia-Pacificل 

Swan Symphony  ت يد لايم ل  وال ملت
 و  ل ال 

 50.6 يد  ل ًر   تطملر الاق   ابؼ ل ال %Putrajaya 

Perdana (USD 12 min) 

ي ت ال املا ال ملتي ًر       ل  ل  ظا  ، 
Millennium  ولإ ال ظا   وال ا  ل ا  فيت  

 USD 1.2biliion in Iskandar Malaysia 

 USD240mln% ل ال ظا اميفي م ابؼ ل ال بد  غ   40 بؾامد   بي لفيي تا  ات
 ل اا    ت Boltonوأيد  ل ًر   

 RHB ب الال بي  PHB Capital Bhd% ل  25 ابؼ ر  ال ا  ل لايم ل 
Bank Bhd   ،ايد أ بر بؾامد    ر  

، ل   ل ال  Mihapإ ش ء ًر    ول   ل اا متت ابغفي  ا Dubai World د   بتَ بؿ و     اي تا  ات 
 أو   ر ا د بؼم  في 

 .39، صمرجع سابقبؿا   م  ال ل  ب    ، المصدر:    
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ور الحكومة الماليزية والهيئات النظامية في تطوير الإسلامية ودماليزيا كمركز دولي للمالية  :لثالفرع الثا
 المالية الإسلامية في ماليزيا.

 أولا:  ماليزيا كمركز دولي للمالية الإسلامية.
  ؤلد   ا ق     ته   إ  د  ، وهم د   ة هم د   ة د  أ،    ت ظ د  ابغ م   وابؼظااما ابؼ ل ما ابؼ ل الما

 ل ال  ت ما   مل   ظ ،ا  وي  د  ولا   ه  ، ئ  الا  ءات ام ا    ، وت ما تطملر ى   ت   ل   إيفي     ل  
 .د    ا م  د بؼم ل ابؼرا،  وابؼا لتَ

 :،1او   أه  اي    ات ها  الرؤلد 

 .   ل ال   ر ا تاص ا وتم لد و   جرة الا وات ابؼ ل   اميفي   
  التروات.  ل ال   ر ا م ش ء ال ظ  ل  اميفي    وى   ت إ ا ة 
 .   ل ال   ر اا ل اا   ال ول   بػ   ت ابؼ ل   اميفي   
 .ل ال   ر اا ل    ،ا وإد  ة ال   ،ا   
 .ل ال   ر اا ل ا    ابؼ ل   اميفي    وال   ل  واتي تا   وال ىمث   

 : 2تروة ال شرل   د  ي ل ظ   ال ى    ل لغطم  ا القط د ت ابؼ ل   وت ا د   ل ال  يظا ا   لإ إيفي م ً  ا 
 لااا ي ل ما ل  د  ا ا   لإ تق   ل. -

 :ُتظمد ت الفيد ت 
 اثظ   دشرة  ؤيا    ر،   إيفي           . -
 ثفيث  يظمة إيفي    بف م   أجظ           . -
 ي ا  ،روع       إيفي   . -
 تاا  د   م ال   ،ا. -

   ا  ي ت ال ول  .ا  يا، ا ابؼى  ت   ل   إيفي     مل  وي  ا    ؤيا 
  .بمم يرلد  د بؾامد  بـ  ف  و  تَة    ابؼظ ا ت وابػ   ت 

 ال تَ،  ي ل اائ ، ابؼشتً   واتي تا  ل . -
  ظ  ج  ول    د الظا ا ابؼ لإ اميفي م ال ولإ . 

 

                                                                 

  .38، صالمرجع السابقبؿا   م  ال ل  ب    ،  -،1ا
(2)-BAKARUDIN ISHAK, Islamic Banking and finance  : Malaysia’s Experience and Achievements , 13 june 

2006, Victoria University of wellington, BANK NEGARA MALAYSIA, central bank of Malaysia, p4. 
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 النظام المالي الإسلامي الشامل في ماليزيا: 07 شكل رقم
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 السلطة القانونية والنظامية:

 .2009*    ما ال ظا ابؼر ال 

*    ما ال ظا اميفي م 
1983. 

 .1984*    ما ال   ،ا 

 .1983*    ما بسملا ابغ م   

*    ما ى   ت يم   أس 
 .2007ابؼ   

*    ما  ظاا  تا تُ الم ائد 
   ل ال 

 لمختلفين اللاعبين ا

 الصيرفة الإسلامية:

 يظا إيفي م. 17* 

  ما،ا إيفي   . 10* 

 *6 DFIS    تطملر ابؼؤيا ت ابؼ ل
  ق    بػ   ت ال تَ،  اميفي   .

 يظمة إيفي     ول  . 3* 

 *15 (ICBV)    و  ة أدا
 الاا   ال ول   

 :التكافل

 د   م ال   ،ا. 8* 

 إد  ة ال   ،ا  4* 

 ا  ولإ.د  ا ال   ، 1* 

 *9 (ICBU)    و  ة أدا   الاا
 ال ول  .

 إدارة الأموال:

ًر  ت إ ا ة الا ما   9* 
 اميفي   .

ًر  ت إ ا ة الا ما   35* 
  د وتل ت إيفي   .

 السوق المالي:
 سوق النقد:

 * يم  الظق  يتُ ال ظمة اميفي   .
        .ا 1 ا   ال فق ت ال م م:  -

 د ".* ال م ص  " يم  الا 
 :سوق رأس المال

 *   ئ  الا لم ل يم  ال  مة.
   ال لما ابػ ص  ابؼا ىق  هم  58,2 %* 

 ص مة.
  ما،ا ج ئاة ل يم ص    ل ال . 88%* 
 صظ  ل  إيفي   . 143* 

مجلس الشريعة    دا  ي ل ظ   ال ى    ل تروة ال شرل 
 الاستشاري:

 * يظا   ق  ا   ل ال .

 تسوية النزاعات:   .* ه ة  الاو ا  ابؼ ل

بؿ ا   –* الظا ا الق  ئم 
 د      خ   .

*  ماتبؼ م   ر ا جدمل  
 .ل  ى   

 *      المي ط  ابؼ ل   

النظام 
المالي 
 الماليزي

يم   أس 
ابؼ   

 اميفي م

يظمة تق   ل  
 وًر  ت ال ا تُ

يم  الظق  
 اميفي م

يم   أس 
 ابؼ  

يظمة إيفي    
 وًر  ت ال   ،ا

يم  
 الظق 

 ا ا ال تَ،   
 ابؼا وج
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 سوق رأس المال الإسلامي:

 ل آي   ايا  ال  ي ا و م ل ،. أ بر يم   أس     ث لث* 

 مة   ل ال  ابع  ل  اد ا وى ص،: * ص 

 ،.2009       وت  أ رل م ا  ل  جماا  66

    بؾامع ال  مة ابع  ل  د بؼ  . 62%* 

    الاظ ات ابؼشتً   ابع  ل  ددم ص مة. 58%* 

  .ا =  لظغ ت   ل ال.

سندات الدين الخا ة الجارية
     مارس  -جانفي 

  %   %

            
  

 

 نمو جدير بالثناء في التمويل الإسلامي: 08شكل رقم 

 :الصيرفة الإسلامية
 ،.2008-2000ا %19*  ا   ابؼا   الاظمل ل ظام: 

 275بؿامي  لد  18,8%*     الام  ي لظا   للأصم : 
 ،.Q2 2009 .ا       ا

 التكافل )التأمين الإسلامي(:

-2000ا 24,1 %بؼا   الاظمل ل ظام: *  ا   ا
2008.، 

 ،.Q2 2009ا 7,7 %*     أصم  ال   ،ا: 

 

  ق    ل خط  الرئ ا   ل قط ع
2001-2010  

اميفي   ال تَ،   أصم             
مليون درهم 

 تكافل
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 لامي الماليزيسوق النقد الإس ونم : 09شكل رقم لا

         .ا
  ا  ال  او  –الا وات   تَة ابؼ   اميفي    

 أوراق الخزينة  الإسلامية
 أوراق مقبولة إسلامية
 أوراق نقد بنك نيقارا
 أوراق الخزينة الإسلامية الماليزية

         .ا
حجم الاستثمار بين البنوك (: 21الشكل رقم )
 المضاربة

 ابؼ ل ال. يظا   ق  ا BNMإ   ئ  ت  المصدر:
 .2009ي  ابر  30* ً ا اد    ا    

 :سوق النقد الإسلامي
 * يا ت يم  الظق  امبص لإ بمما  ا برا.

       .ا  8,7  مي  ال وا اا ًدرل   -
 ،.2009اي  ابر 

* بـ    أ ماع الا وات ابؼ ل   اميفي      تَة 
 ابؼ  :

 إص ا ات اتي تا   ابغ م م. -
 إبه  ة يظا   ق  ا.أو ا   ق  وص مة  -
أو ا   ق  ابػالظ  اميفي    ابؼ ل ال   -
 ،.MITBا

 ،.IABأو ا  الظق   ق مل  إيفي    ا -
إص ا ات  ل  إيفي    ص بغ  ل   او   -

(NID). 
 *  ل  ة تطم  دقم  الا وات اميفي   .
 * أ اة إض ،   ل إ ا ة الا  ي  الظق ل .
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، والبنية التحتية طوير المالية الإسلامية في ماليزيافي تمة الماليزية والهيئات النظامية ثانيا: دور الحكو 
 .والإطار القانوني المساندين لها

 امية في تطوير المالية الإسلامية.دور الحكومة الماليزية والهيئات النظ -0
  ي ف  ت  به  ل تطملر ابؼ ل   اميفي    ل   ل ال  و ا بؿم ل   ى م   ابؼ ل ال  وابؽ ة ت الظا     ل إا 
 .و ا ارة
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ويل المدى يساعد في تحقيق تطور مستمر واستقرار الخطة الرئيسية للقطاع المالي إستراتيجية وحل ط: 20شكل رقم 
(FSMP) 

 تشاا ي    ط د ت (FSMP)بـط :  
أً    

 ي ل  
 ل  املا

 ال تَ، 

ال تَ،  
اميفي    

 وال   ،ا

 ال ا  ظ ت
تطم  

ابؼؤيا ت 
 ابؼ ل   

  (IOFC)تيماا 
 ابؼر ا ابؼ لإ ال ولإ ابػ  جم

 

    

 

 3المرحلة 
 * تظ در ل الا    ال ول              

 ج ل ة  ظ ،ا  أجظ    * تق يم         

 2المرحلة 
 * ت ت   ال غ  ال ظ ،ام        
 * بؾ    ا م  ال ا    

 0المرحلة 
 * يظ ء الق  ة وال ف ءة المح      

 * تاالا ال ظ   ال ى            

 ،2010-2001يظمات ا 10* ىط  

 اطرة تر  ا يؤ ة ايتًات ام و ش ط ت 
  خاة،    اظ  امجراءات الا ظ   

 ل اى ،ا  د   اتي قرا  ابؼ لإ.

 بف اات  ئ ا  : 05* 

 ،ا ل . -أ

  ا قرة. -ب

   اق  . -جد
 القما تُ اال مج د ت،. - 

 ال ظ   ال ى   . -هد

 تمص  . 119* ايتًات ا  ت د     د 

  اال ط    ل ثفيث  را -
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 بنية تحتية وإطار قانوني كلي مساندين المالية الإسلامية: 22شكل رقم 

   ما ال ظا ابؼر ال  1984   ما ال   ،ا 
 2009بؼ ل ال  

   ما ال تَ،  اميفي    
1983 

   ما ى   ت يم  
 2007 أس ابؼ   

   ما ال املا ابغ م م 
1983 

   ما تطملر ابؼؤيا ت 
 2002ابؼ ل   

ابؼؤيا ت ابؼ ل       ما
 1989وال تَ،  

 2009   ما ال ظا ابؼر ال بؼ ل ال    
 اميفي م "" الظا ا ابؼ لإ 

وابؼؤيا ت ابؼ ل   * ي   ما الظا ا ابؼ لإ    ال ق   ل 
 اميفي   .

 MIFC"  ر ا   ل ال  ابؼ لإ اميفي م ال ولإ: 
 لإ  ولإ* ل ظا   ق  ا   ل ال   و  تطملر   ل ال   ار ا   

 " بؾ   الشرلا  اتي ش  ل  ا ط  د    "
* به  د   المح ا  أو المح   أا ترادم الا   ا ابؼظشم ة 

ه   الشرلا  اتي ش  ل ل ظا   ق  ا   ل ال  اال ظا 
ابؼر ال ابؼ ل ال، والرجمع ل أل يؤا  ل ا   ي لشرلا  إ  

 بؾ   الشرلا  اتي ش  ل لا    ب

 د تآل   تامل  الظاا
 الظا ا الق  ئم

 -بؿ ا  د    بـ     -

  ر ا  ماتبؼ م  ابعدمل 

 ل  ى   

      المي ط  االمي  ،

 ابؼ ل   
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 تركز على  التعليم، البحث والتدريب  –البنية التحتية لتطوير الموىبة الشاملة  23الشكل رقم 

 2003* تاي  ل 

   الشر  ت* ير   ج تطملر الق   ة ل اؤيا ت ابؼ ل   وأدا 

 2006* تاي  ل 
* ج  ا  د بؼ   ل ال تَ،  اميفي    تق ا   اي ت د    

د  ة ل ابؼ ل   اميفي   .   وً
 ي    50ط ل        1000* بهاب 

 2008* تاي  ل 
 *  ر ا   ئ  و ائ  ل أبح ث  ا  فيت الشرلا  والفقب.

ظااتُ *  ظ   و  د ة ل ىما  يتُ الا ا ء، الا   بي تُ، ابؼ
 وابؼا  يتُ.

   

« ICIF » 

 " ابؼر ا ال ولإ ل ق   ة ابؼ ل   "

« INCEIF » 
" ابؼر ا ال ولإ ل  ا    ابؼ لإ 

 اميفي م " 

« ISRA » 
" الا   بي   الا بؼ   ل  ىمث 
 الشرد   ل ابؼ ل   اميفي    "

   ل  . ل االا ال ا و    وال ا وا يتُ  ؤيا ت ت  ل  2009* تاي  ل ي ال   

 *  مد   بؿاظ  إض ،  ، ال ف ءة والفا ل   ل  ظ   ال ى    ل طملر  أس ابؼ   ال شرل ل ال ظ د  ابؼ ل   

ابؼاد  
الآي مل 
 ل ا ل   

 اد    ل ال  
ل ا ل   وال تَ،  

اميفي    
IBFIM 

 اد  ال ا تُ 
 ابؼ ل ال 
MII 

  اد    ل ال 
 يظا -يظا

IBBM 
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 .والجهات الرقابية فيو سوق رأس المال في ماليزيا: المطلب الثاني

ت بى     فدما يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال د  ابؼفدما الش ئد لام   أس ابؼ  ، ،ام   أس ابؼ   ل 
ميط  وطمل   الاجا،   ل ال  ل  ما    يم   أس ابؼ   ال ق   ل ويم   أس ابؼ   اميفي م للأصم  ابؼ ل     

، يا لشاا أل    الام  بتَ ابؼظا ، تي ا  يم  الاظ ات، ولاُ     أه  ،دم ت لق  ر د   الام  ابؼظا 
الروا،  لا  ات    ج ت ل اتي تا   وال املا   مي  وطملا الاجا ل اش  لد ال ظامل  ابؼ ل ال ، و   اا 

 ما      ال طملر إ  الا، ا.ل اظ ،ا  يتُ الشر  ت ل ى م  د    ؤوس الا 
 .الفرع الأول: التطور التاريخي لسوق رأس المال في ماليزيا ووظائفو

 وأه  بؿط ت تطم   ثم ول ئفب. لام   أس ابؼ   ل   ل ال لاتٌ هاا الفرع يقراءة ت  بى   
 .في ماليزياسوق رأس المال التاريخي لتطور ال أولا:
ي   لخ  ،Bank Negara Malaysiaل ابؼظا  ي اي   ال ظا ابؼر ال ابؼ ل ال  شا الظا ا ابؼ لإ ابؼ ل ا      
واىر القرا ال  يد دشر يادم  الشر  ت البرلط     الاو ا  ابؼ ل   ل   ل ال  ل أ وي أت صظ د  ا،1959ج  فم24

 .،1ال ال ظ د ت ابؼط ط   والق  لرل 
 ظق ي   ا أل  أيات  ق ي  بظ يرة يم ص  يظغفم ة،1930 أس ابؼ   ابؼ ل ال إ  د ا ولام  ت  لخ يم       

ا تش  ت يم ص   شتً   يتُ يظغ ،م ة و مات  م  1960  ل  9ول ت  لخ   ظاا  ل  ا  ا ل الاو ا  ابؼ ل  ،
 ،الايا  إث ل ما ل  ا وا  ة  ظدا   ف  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ  ج  و ف     ث أ ىا  ا ا الغر  ال ا  ل ،

يظغ ،م ة د    ل ال   ا ف  تا 1964ول يظ   ،في   يطد  ي بػطمط ابؽ تف   اى  ه تفم    ًر،وثلا    ى
 ي إبرت  الايد تم إ ش ء يم ص  ل  او   1976 لاابر  14ول ت  لخ   بظ   وأيات يم ص   ا ق   بؽ ،
     .،2ا ةو يم ص   ماتبؼ م  للأو ا  ابؼ ل   المح 

ولا بر هاا الام   ط د    أس ابؼ   ابؼ ل ال    بست    ىفي  دا    ت  به  ،إا دا    تطملر يم           
إت أا هاا الام     تطم  أ تر ل ،تًة التا   ظ ت  ،ات     ل قط ع ابؼ رل ل بسملا الا شط  الج ل ا  ق يا 

القط ع الا ا       ج تا  و   ت ي ال  بمم يم   أس ابؼ   ل أوائا التا   ظ ت      ئ   لا   وال اا ظ ت،
 ات     ود  ب أص ح القط ع الا ا  ط د  أي ي   ل طملر  *MGS ىفي  إص ا  الاو ا  ابؼ ل   ابغ م    ابؼ ل ال 

 .،3االمطتٍ
                                                                 

   وال م ص  ابؼ ل ال  ل اش قآت. الام  ابؼظا  ل   ل ال  لشاا  في     ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل  
.  ا رة  ق    لظ ا ًد  ة سوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا ودور الرقابة الشرعية في معاملاتويى يم ل ني صفر ال ل  جافر،  -،1ا

 . 2006/2007 ا،ابؼ جا تَ ل ات      وابؼ     اميفي   ،      الشرلا  وال  اي ت اميفي   ، ج  ا  التَ مة، أ ي ، الا  
 .173، ص مرجع سابقي  ال    بؿا  د   ا،  -،2ا

**  MGS : Malaysian Government Securities  

 .17، ص مرجع سابقيى يم ل ني صفر ال ل  جافر،  –،3ا
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المطتٍ إ   ات     ويا  لدم     أ ابػ خ   أص ح القط ع ابػ ص  ادا  لام   أس ابؼ   ل   ل ال  ل       
وال ا وا ي ظدا   د  ل  ا      أا يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال لا ط د إبه   ابؼظ ،ا   د يم   ا،ج    القط ع الا 

  أس ابؼ   الغربي ي ف ءة و،ا ل  .
 وتا بر ًر        

AMF    ويا  هاا الا ا تم  ا،1981الاظ ات ل   ل ال  ل د ا  أص  ت أو التي الشر
 .،1ا تر  ق يا إص ا اته     القط ع الا االاظ ات      ا الشر  ت ابػ ص  أ إص ا ا
ي اي   ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال   1993و   تطم  يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال تطم ا   ىمل  يا  د ا       

د   ابػط  الرئ ا   لام   أس  ي تد ا  ابغ م   ابؼ ل ال   ال ا تويغرض ت د   ها  الام   ويم  ابؼش ق ت،
، فرل  22و لر ابؼ ل   ابؼ ل ال  ي   لخ  أ،  ىد التي  ،Malaysian Capital Market Masterplan ابؼ   ابؼ ل ال

  :،2ايا   أه ا  جمهرل   ظ اا  2001
 ل ى م  د   ابؼما   ال امل    لشر  ت   ل ال . جاا يم   أس ابؼ    ر اا  -1
 أ تا ل اا تارل . اي تا  ل إ ش ء ي ة  و  اتي تا  تشا د إ ا ة   -2
 إبه    م د تظ ،ام و ف ءة بؼؤيا ت الام . -3
 تطملر ي ة   اظ  وتظ ،ا   بػ   ت المي ط .  -4
 جاا أ اا  الر  ي   مل  و ظاا .  -5
 جاا   ل ال   ر اا  ول   لام   أس ابؼ   اميفي م.  -6

 .،3اإ  يم ص    ل ال  يره   المح و ة ابظد تم تغ تَ  2004ي  ابر  14ول 
 :ابؼ ل ال س ابؼ  و   أه      ئ يم   أ

 
 

                                                                 

 *  AMF : Arab Malaysian Finance Bond 
 .17ابؼرجد الا ي ، ص -،1ا

(2) -  Wong Wing Seong ,The Malaysian Capital Market-Over view and Selected Issues-,Second Meeting 
Of the Expert Group on the Challenges of the Asian Economy and Financial Markets,  March 6,2001,P 9. 
(3) - http://www.klse.com.my/website/bm/about_us/the_organisation/history.htmlBursa Malaysia Berhad. visited 
05-01-2012. 
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 ابؼ ل ال     ئ يم   أس ابؼ   :24 ً ا    
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

Wan rizaidy wan M saufi. Regulating the Islamic capital market. Bursa         لمصدر: ا
Malaysia, 2010, p02 . 

 
 رأس المال الماليزي.خطة المشروع لتطوير سوق  ثانيا:

، وبس   بؼ ة دشر ا2001ل يظ    أس ابؼ   ابؼ ل الالرئ ا   لام   اميتًات ا  ي أ الااا ل طملر ابػط  
 و   أه   قتً  ت ال مص  : ،تمص   152 تت اظو    اات إ  ثفيث  را ا، و    2010يظمات  تى 

 

 

 

 

 

 

 .12، صمرجع سابقبؿا   م  ال ل  ب    ،  :المصدر
 

 الميط ء ال ا  لما

بؼا تارل ا  

 ابؼؤيا ت

 الظش ط ت

 القماد 
 اابؼما ،ال ي تتَ،

 
 
 

 ابؼظ مج ت
 االا د،
 الا د

 
 ابؽ   ا 

 ال ى   
 
 
 

يدم   أس  
 ابؼ  

 

 ابؼدد  

 ابؼ  جرة  -

  ا ة اتي تا  .    -

 ه ة    ل   -

 ه ة  اتي تا   -

  ما تُ الاو ا  ابؼ ل   -

 ال ظم  اابػطمط، الارل  . -

  ماع ابؼ  د تت -

 د  د  ل أي -

 ص مة   ل   -

  ما   ش ق / بؿمل  -

 ا ش ق ت،

 ابؼ   تت ال ا  ل  -

 بر،  ابؼق ص  -

  ا م ع -

 

 :  خطـة المشروع لتطويـر سوق رأس المال الماليزي25 شكل رقم

 

 

 

 ابؼر  د  الاو  ابؼر  د  الت     ابؼر  د  الت لت 

تقمل  الميط ء وابؼؤيا ت 
 اتي تا  ل  المح  د .

تقمل  القط د ت  ابؼال    
الاي ي   وجاا الام  ي ف  

 ت  به     يفي  لفي ف  ح

 ال     تقمل   ق    ت الام  وابؼرا،  وتظا   
 ا   ابؼظ   ل      ال ى ل ت ال ول   ل بـ    

 ابعما   امبه ي  

2001               2003                            2004                 2005                2006                2007            
2008                 2009                     2010 
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 :في ماليزيا: وظائف سوق رأس المال لثاثا
وإا أبن  ب ابؼ ل ال،  وات     لأص ح يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال   ظ  ه    وأي ي      أ   ا الظا ا ابؼ لإ       

تظ د     م ب أ   الا وات ابؽ    التي تااا د   بررلر ابؼ ىرات ابؼ ل   ابؼمجم ة يتُ أل ل الا،را  وتمج دد  بكم 
 ول ىق  ثلا    ىفي      ب ي لادا   والمل ئ  ابؼا ظ ،  ل   ل ال ، املوابؼش  لد ال ظ ابؼظ ي  ، اتي تا   ظمات 

 :،1او ظد 
المي   الال ل   دبر  ت ،  الا ما  يتُ  وأص ح يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال أ   دظ صر القط ع ابؼ لإ ابؼ ل ال، -1

 ًؤوا وصظ و  ابغا ج، وه ة  القط د ت التي برق  ،مائض تي ا  ابؼؤيا ت ابؼ ل   وال ا  ظ ت ابؼ ل ال ،
 الا اد ،وجب ابػ مص،  تا  ط د ت ال ظ د ، والا،را ، ويتُ القط د ت التي تا ني    داا د   

أل بداتٌ آىر المي ط  يتُ درض الا ما   الاىر  ل   ل ال ، ات     ل وابػ   ت والا شط   والا    ،
ول   ثلا ال م،   يتُ الطر،تُ    ىفي   ،     اتوالط   د  ب لغرض برق   ال ما ا ابؼ لإ ابؼط مب  اىا 

  قا الا ما  ي ظدا  يمايط  الاو ا  ابؼ ل   ابؼا ا ة ل الام  ابؼ ل ال.
والشر  ت  ابؼؤيا ت ابؼ ل   ابؼ ل ال  التي ت  ما    ابؼ     ابؼ ل ال ، اي ط دتو   ىفي  هاا الام   -2

ل مصم   تُ والا،را  بذا د  ؤوس الا ما  يا د  إ  ياض ابؼ ل  ، وًر  ت ال ا تُ، وصظ و  ال م،تَ ل ا  
 القط د ت ابػ ص  ل   ل ال . ا    ج ت، وت     وات     ل ، اتج ا د  إ  بسملا ابؼش  لد ال ظامل  

ل اا د ابؼ ىرات  Intermediary serviceتشا د تطملر الشر  ت ابػ ص  ل   ل ال  ي م،تَ ى    الميط ء  -3
 ابؼ ل ال ، ات     ل ل الا شط   اي تا  ه و ؤوس الا ما  لاه ا    ى م  د   ابؼما   ابؼ ل  ،وال ظ  ل  ل

 وتطملر ابؼ     ل شر  ت ثاته .
ابؼ ل ال ي اا د ابؼما   ابؼ ل     ميط  وطمل   الاجا     ا  ات     للا د  الام  دا   ت ال طملر  -4

ها  د    م  ابغ     ث  الشر  ت ابػ ص ، واي تا  ات ا   ، ش   م الام  ل املا ابؼش  لد ال ظامل  ال
  .القط دتُ الا ا وابػ ص   ابؼما   ابؼ ل   

بؼ   بذرل تا ة   ؤوس الا ما     ابؼا تارل  المح  تُ والاج    ل القط دتُ الا ا وابػ ص ل يم   أس ا -5
  الظا ا ابؼ رل ابؼ ل ال ل ت   ا أصملب لا دأ ب ج    إ         ابؼ ل ال،ابؼ ل ال لا شط د  وتطم  ات

 ل ى م  د   الا مل .
ي ا  ل ت ،  أيا   ت أص ح يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال أ اة لق  س و ار،   ا م  الظام وال ق ا ابؼ ل ال، -6

 ت     ل ا الا شط وال  ،  ابع  ل ل  للأو ا  ابؼ ل  ،الايد  ابؼ غتَة وتا  فيته  لم    ل ال م ص  ابؼ ل ال  
 الاىر  ل   ل ال .

ابؼظ ي   الطمل    اتي تا  وتمج دد  بكم  ظمات  لا ه  يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال ل تا ة  ابؼما   ابؼ ل   ابؼاط  ، -7
الاجظ    ويا   ة أىر  بذا د ابؼ ىرات  الا ما ولا د  ل جاب  ؤوس  وابؼ ميط  الاجا ل   ل ال ،

                                                                 

 .19، ص مرجع سابقيى يم ل ني صفر ال ل  جافر،  -،1ا 
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ثات الااا ل ابؼما    اتي تا     ًرة إ   ط د ت الف ئض الظق ل وبرمل د  ابؼ ل ال     القط د ت ثات 
 ابؼ ل  .

وثلا   ق     ي لايما  الظق ل ، اتي تا  ل أيما   أس ابؼ   ل ما أ تر بـ طرة وأ ا ي مل  ل  اتي تا   -8
وتظا ا    يارلبأو    ،الا ر الال بو اا بـ طر يم  ، ب  تا الاظ ات طمل   الاجا، اتي تا  لاا أ وات 

 .،1او الا الايد  ي لرب     أا د ئ ه    تَة  ا     الا بـ  ف ،
وثلا  تى ل    ، ابؼخ  ف ،اتي تا  ت ط   أيما   أس ابؼ   وجم  أيما  ث  مل  ل   ، د  ت او  اأ وات  -9

 ل   طمل   الاجا الا ر و تى ل   تم،تَ ي مل   ق ل   فيئا  للأو ا  ابؼ الايما ل ها   اتي تا  تظش   
 .،2االال لال     يرد  ت اوبؽ 

 ات     لابؼ ل ال تا ف    ظب و  ات الظا ا و   ابع لر ي لا ر أا لدم  يم   أس ابؼ   ل الظا ا ابؼ لإ 
 ابؼ ل ال يماء أ   ت و  ات الف ئض أا الااا.

إت أا     ل  و  ابؼ ق    لا  بـ    ل غ ل ،ي لرب     أا وا د يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال  ق     يام   أس ابؼ
،رص  يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال ل ىق   الظا ح  ا  ل يم   أس ابؼ   ل  و  ابؼ ق    ل م   د   ىط   ظ ي   

ابؼ ل   الا بؼ    الايما وال ا وا ي ظد  ل  ا      أ ب لا ط د برق   ابؼظ ،ا  ال      ل      ش   م الام ،
             د   . ي ف ءة و، 

 أقسام سوق رأس المال الماليزي. الثاني: الفرع
 :،3الظقا  يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال إ  ثفيث  أ ا ا هم          

 .Equity Marketيم  ابؼ      -1
 .Bond Marketيم  الاظ ات  -2
 .Derivatives Marketيم  ابؼش ق ت  -3
 : سوق الملكية:أولا

بػ   ت ابؼ ا ق    ا يم  ابؼ     د   ة د  الام  الال ت ما،ر ، ب ابؼظ ا ت وا ال ،ل امط   الا ا بؼ ل       
 .ة يماء أ   ت تق   ل  أا إيفي   وى   ت الااار  ،اتي تا   وصظ  ل  يد ،ي بؼ      تا الا

  ،Bursa Malaysiaاإا  ا الشؤوا ابؼ ا ق  ي  او  الايد  ل   ت اوبؽ  ل ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل         
 Kuala Lumpur Stock Exchangeالمح و ة ا للأو ا بؼ م  ي ي  يم ص   مات  1973التي أيات ل د ا 

                                                                 

 .35، ص2002الا  ا:  ا  صف ء، الط ا  الاو ،  -. دا ادراسات في الأسواق المالية والنقديةبص   جمل اا،  ابعاا -،1ا
 .35ا ي ، ص الرجد  ف  ابؼ -،2ا
،   وة يم   أس ابؼ   اميفي م،   د  ابؼؤبسر ل ابؼر ا اميفي م  نظام الاقتصاد الوطني سوق رأس المال في موقع  ئ جافر،   ئ  وي تُ،  -،3ا

  .4، ص 1999 م،ابر،  10 مات بؼ م ،   ل ال ، 
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Bhd-KLSEB ،،  1987و 1983 مو   ى ات ها  ال م ص  ل تظف ا دا   د  لر  ي     ما الشر  ت لا ،
 :،2ال م درض الا وات ابؼ ل   ابؼ  اول  ، د و، ا   ،،1ا1987لا ا  وات    جوبؾامد  القما تُ ل ابغ   ة 

Ordinary sharesيد  الا  ل  الا -1
. 

الايد  ابؼا   ة  -2
Preference shares. 

 ل الاق  ات. اتي تا  : وهم و  ات Property trust units ل اق   اتي تا  و  ات  -3
 د  أو ابؼا تارل  يشراء  ا   إ      لااح ل    :Call warrantsابؼمجم ة  الايد ًد  ات الشراء     -4

ود  ة تا خ ا  ،ال اا  الق ئا  ل ال م ص  ل ،تًة بؿ  ة وياار  اتُ  ا ق  ول      أيد  الشر   ابؼا ظ  
ود  ة ت    ها  الشد  ات      ا الطر  الت لث ، الايد      ا ابؼا تارل  الال  ل م اما أيا   

 الايد     الشر   أو ي مل    أسلاا ها  الشد  ات ت لر،د     ، ابؼ الايد االمي ط  ابؼ ل  ، د   أي س 
ابؼا   ة د   ها  الشد  ات ص   ة      ا الشر  ت التي لم ت ا      ت ا المي ط   الايد ، د  لاا 

  وبؽ ابؼ ل   ابؼ ل ال  برت ال ا  ا ت مص ا ه ، الاو ا ول   به  د  د  ي  ابؼ ط   ت      ا ه ة   ابؼ ل  ،
 : يظ  ا د   الا تر.اي ىق    ة 

وهم تاطم  ،WarrantsTransferrable Subscription Righs-TSRابع ل ة  الايد ًد  ات الشراء     -5
الا  ل  ابع ل ة التي ي    ه  الشر  ت ابؼ  ج  ل  الايد ل ًراء  ا   بؿ  ة     اتل ااابغ   د  ابغ  ول   

  ث إثا   ا  ،بؿ  ة ابح و  دشر يظمات، اي ىق  وبؽ    ة ،تًة بؿ  ة  ا ق ،   يتا   اتُ ل ال م ص  ابؼ ل ال
 الايد  ت    ب،    لب     ،اتي ىق     ا ابغ  اابؼا تاروا، لم لظفا ها  الشد  ات ىفي  ،تًة 

ي مل     ل ى م  د    ال اا د ي     الشر   أيدا  إض ،   ل ظف ا  ول و ت ال ظف ا بؽا  الشد  ات، ابع ل ة،
يق ا  أ ا    الق ا   و   أ   أبراضد  بض ل   قم  ابؼا بنتُ الق ا   ل   ل  إص ا  أيد  ج ل ة، ،الايد 

ل  ول ال اري  ابؼ ل ال  بؾ     ل اا بنتُ الق ا   يإص ا  أيد ل الام ، و   لا ا ض دظد  أ      ابؼ  اول  
  ث   ال          ا الشر   ثاته ، Bond With warrant  ت ى  ها  الشد  ات يإص ا  الاظ الم ت ابغ ضر،

        .   ت ها  الشد  ات  ف مل  د  الاظ  وت اوبؽ   ظف في
 :،3اوهم ت  ا  ابؼ ل  ، الاو ا ل  او  ت ا  **وتا بر ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل   يم    ظاا      

                                                                 

  .17، صمرجع سابقيى يم ل ني صفرال ل  جافر،  -،1ا 
(2)- refer  to http://www.klse.com.my, visited on 20-01-2012.   

 20ص، ابؼ ىث الاو ، ت نيتم تمض ح  فدم د  ي يق ، أ ار الف ا ال.  
 20تم تمض ح  فدم د  ي يق ، أ ار الف ا الاو ، ابؼ ىث الاو ، ص.  

  مل ، وت  او  ل ها  الايما  الاو ا  الشروط ود  ة    لط   د  د  الايما  الت ولق      ال م ص ت التي ل   ، د  ت او  الاو ا  ابؼ ل      ا   ***
  .29، صمرجع سابقابؼ ل   يا  ات    ب ، د  يتُ    ا ها  الاو ا  ويتُ  ا تار آىر ي ل  د أو الشراء، أ ار: ابعاا، بص   جمل اا، 

(3)- Refer to :Malaysian Equities , Module 6 :Stock Market and Securities Law, pp 4-8 

http://www.klse.com.my/
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ا  أو  تااا ، د  الشر  ت التي بس ا  ا  ظد   أس وهم د   ة د    ئ :Main Boardال م   الرئ ا    - أ
وتق   الشر  ت ابؼ  ج  د   ها  ال م   ل د ا    ما  لظا ت   ل ال،  60 لقا د      ت
 ًر        ،  القط د ت. 646يد2005

وهم د   ة د    ئا  ث     تااا ، د  الشر  ت التي ت لقا  أس : Secondary Boardال م   الت  مل   - ب
 268يد  2005وتق   الشر  ت ابؼ  ج  د   ها  ال م   ل د ا ال،    ما  لظا ت   ل  40 بؽ  د   

 ًر        ،  اه تت.
،1اال م ص  ابؼ ل ال  لارض الايا   الاوتم  ت     وال ا  فيت للأو ا  ابؼ ل   المح و ة - ت

The Malaysian 

Exchange of Securities Dealing and-Automated Quotation Bhd MESDAQ،   وهم د   ة د
 والتي لم ت  ج ل ال م  تُ، إ  اج أيد  الشر  ت ابؼ ا ق  بدا تت ال قظ   ابغ لت  وال  ظملمج   الا ل  ،

 ًر  . 107يد  2005وتق   الشر  ت ابؼ  ج  د   ها  ال م ص  ل د ا الرئ ا   والت  مل ، 

 :،2ا، ا  ل م الاي يمول اتا  و ه   ل   ل ال ، الايد صظ د  وت ا  ها  ال م ص   و ا ي   ا ل         
 .   تم،تَ تاد فيت ال  د والشراء للأيد  إل تًو 
  ال      بحفظ ابؼا م  ت دظد  و   ل ا      إل تًو   . للأيد تظا ا ت ال  د والشراء 
   ال  ابؼ  ج  ل ال م ص  ابؼ ل   ابؼ ل الاو ا بظ ح   ئا  الشر  ت ابؼاا   وابؼرى        ا ه ة 

 ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل  .
 . د     أ ابػ خ   ل   ل ال  
    ما ابؼؤًر ابؼر 

Composite Index  ابؼ ل ال. ات      ؤًرا ل  ة  
 .: سوق السنداتاثاني

 او  الال ل   ، د  ت Over The Counter-OTCيم  الاظ ات ل   ل ال  د   ة د  الام  بتَ ابؼظاا      
والاظ ات ابؼ  اول  ل هاا الام  تشتَ إ  ل  أو الشر  ت ابػ ص  ل   ل ال ، الاظ ات ال    ة د  ابغ م   ابؼ ل ا 

وتا بر ها  الام  وي    ي ل      أ تر    يظ  وا  ة،  اي ىق  يظ ات بستا  روض  طمل   الاجا بد ة 
 .،3ااوي ئا ابغ م  د   القروض وال املا ابػ  جم طملا الاج

                                                                 
(1)-  http://en.wikipedia.org/wiki/Bursa Malaysia  14-07-2011   visited on  .  

 ، الط ا 2002  س    ابؼ ل ال ،  ، ه ة  الاو ا  ابؼ لالقرارات الصادرة عن اللجنة الاستشارية الشرعية لهيئة الأوراق المالية الماليزية -،2ا 
  . 65الاو ، ص

   ا  ابؼ ل       ل   ل ال ، ابؼؤًر ابؼر   هم ابؼؤًر الال بذاد ، ب الايد     أ، ا   ئ  ًر      ج  ل ال م   الرئ ا   ل ال م ص  ابؼ ل ال  للأو 
   ق     ىفي  تا   د  لم    ويالا ل غتَ هاا ابؼؤًر  وبوا  هاا ابؼؤًر ل ا   ،  القط د ت، وتا   د  ل ال م ص  أ تر    ال ا  فيت الاىر ،

   ا  أ اء الام .
 (3)- G.Savalinga, Investment Management In Malaysia, Berita Publishing Sdn.Bhd, Kuala Lumpur, Second 

Reprint,1994,p73.   

http://en.wikipedia.org/wiki/Bursa%20Malaysia%2014-07-2011
http://en.wikipedia.org/wiki/Bursa%20Malaysia%2014-07-2011
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وتا بر الاظ ات ًد  ات   لم      ي   ل   او  ل يم  الاظ ات   ث ت فا ابغ م   ابؼ ل ال  أو        
والاظ ات بـ  ف  د   ،،1ااتي ىق  وت ،د لب  أس   لب ل   ل  ت  لخ  الشر  ت ابػ ص  بغ   د  ، ئ ة ث ي  ،

ولا بر   ل د   ائظ  ل ى م   ابؼ ل ال  أو الشر  ت ل  ت،  ث بستا  لظ  د   ابغ م   ابؼ ل ال  أو الشر   الايد 
 ولا بر   ل د  ًرل  . د   ة د          أس     الشر  ت، الايد ي ظا     ل ال ،

- System-RENTAS ت      يماءابؼ ا ق  ي ا  فيت الاظ ات  الا م الظا ا الال تااا ، ب   ،   لا بر
وبز د بؾامد  القما تُ الا م    وبف  ي ت تامل  الاظ ات وال  او    ، الاظ ات تق   ل  أا إيفي    تي ا  

 Code of Conduct and Market Practices forي وا إص ا  الشد  ة   أس ابؼ   ابؼ ل الالام  لام  

Malaysian. 
بؼر ال ابؼ ل ال ولقما هاا الظا ا د      ي  وإًرا  ال ظا ا بؽاا الظا ا، Scripless Securities Market)ا -

   ال     .
ي لاظ ات ابؼ ا ق  يا م  ال  او   Secondary Marketد  الام  الت  مل   وال ظا ابؼر ال ابؼ ل ال  اؤو         

 Primaryا الاول  اؤول   اؤول         د  الام  ابؼد  ، ا بر ابعأ   ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ل   ل ال ، 

Market،، وال ا  ا ت ، ا   ال شرلا ت،الاظ ات      ث إص ا  القما تُ،       ي    ئ ا   لام وهم جد
ويالا ، ل ا وا يتُ ابعد تُ أ   إ  تطملر يم  الاظ ات ل   ل ال  ي ف ءة د ل    ل ا    اا الام ،

              .،2او، د م
ل  ا   وهاا بي   إ  ا بمات الاىتَة،   يش ا   ىمظ ل الاظطم ت يم  الاظ ات ل   ل التو          

     إصفيح التً    ال ظا ام ، ا  ل ا    اا  إص ا ات الاظ ات ابغ م    ابؼ ل ال  والشر  ت ابػ ص  ابؼ اال ة،
 .،4او   و،رت ها  الام  أه  ي لا ل أ شط  بصد الا ما  ل شر  ت ابػ ص  ، ،3االام  إ  الا، ا

 ل يم  الاظ ات ل   ل ال     ل م:و   الاظ ات ابؼ  اول  
 Government Bondsالاظ ات ابغ م     -1

 الا ا، لفي    بول   ل ال  أص  ت ابغ م   ابؼ ل ال  الاظ ات ابغ م    الاو  ل أواىر الا ا ظ ت  
  بستا  رض  بر ا لا  الاو وتا بر أو ا    ل      ال  ج   MGSو   ت  ارو،  ي لاو ا  ابؼ ل   ابغ م    ابؼ ل ال  

 ت   و ، و، د  ت   ء  بـ طر ال م   د  الا ا  د  ب ابغ م      الا،را  اأو ابؽ ة ت،     ام ف   الا ا،
وبي   أا ت       ىفي   ا ا ابؼاا  الا تٍ  ها  الاظ ات ل املا ابؼش  لد ال ظامل  ابغ م    طمل   الاجا،

                                                                 

  .21ص ،مرجع سابقيى يم ل ني، صفر ال ل  جافر،  -،1ا
  ُابؼ ا ق  ي  او  الاو ا  ابؼ ل   ي وا   ج  إ  إص ا  ًد  اته  لاا ال  او     ل   إل تًو    اال ا  ة امل تًو   ،. وهم القما ت  

 .22ص ،مرجع سابقيى يم ل ني، صفر ال ل  جافر،  -،2ا
(3)- http://asianbondsonline.adb.org/malaysia/market infrastructure/market overviewph تاريخ 

.  2011-2-12الزيارة:   

(4)- Ranjit Ajit Singh, Fundamentals of the Malaysian Capital Market, The Investor Conference 2005 in 

Conjunction with the 30th Annual Meeting Islamic Development Bank, June 2005,Securities Commission of 

Malaysia. 
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Auction System ابؼر ال   غ  ا يظا  يمايط  أو ل   أا تشتًل ل الام  الت  مل ، ل ظد  بي   أوات    ب
وإا يار الاظ ات ابغ م    ل اثر يق ئا  أيا  ه  ل ال ظا ابؼر ال ابؼ ل ال ، ،1ا   ي  د    م     ل ال  ابؼ ل ال

  .،2اإ  الارض والط   الا ئ  ل اظ اتي مض ،   التي تظشره  ًدرل ،
 Corporate Bonds  سندات الشركات -2

(3). 
إا لدم  ها  الاظ ات ل الاظمات الاىتَة ل ا   و ا ي   ا ل تاالا وتطملر يم   أس ابؼ   ل   ل ال   

إث أ ب أثر ل تغتَ الا  ي  ابغ م    التي ته   ي لقط ع ابػ ص   ق يا يم  الاظ ات ابغ م    والقط ع ابؼ رل،
 ابؼ ل ال.  ات     ل تطملر 

  .مشتقاتال: سوق اثالث
ل إط   الظدج ال   بهم ابؼا ار الال ت  اب   ل ال  ل طملر  ا  د  ابؼ لإ ي ف  د    ويم   أس ابؼ   ي ف       

ى ص  و د تاال  اتي تا  ات الاجظ    ل   ل ال ،  شات ابغ ج  م ى   أ وات ابؼش ق ت ابؼ ل   ل الام  
تر  لظ       وتطم ا، وي لفاا ي أت صظ د  بؼش ق ت ت   م  ل ل ا  س  و ا ه    ل إط   ال ىم  بكم يم  أ 

  د إ ش ء يم ص   ماتبؼ م  ل    ئد والتي اد برت الاو      مدد  ل جظمب ًر  آي  ، 1980  ل ال  ل جمل    
KLCE4. 

لظخ ا وأو  دقم  ابؼا ق    ت ابؼ  اول  ل ها  ال م ص  ل ثلا الم ت هم دقم  ابؼا ق    ت لالت ا
 rss1ا1983ويا  ثلا تم ت او  دقم  ابؼا ق    ت ل اط ط ل د ا ،  crude palm oil futuresابػ ا

RUBBER FUTURES   1986ثم دقم  ابؼا ق    ت الت     ل اط ط ل د ا SMR20 rubber futures 
 cocoa،      و ا  ت او  دقم   ا ق    ت ل ،ا1987ل د ا tin futures ودقم  ابؼا ق    ت ل    لر

futures  ودقم  ابؼا ق    ت لالت  ماة الظخ ا ابػ ا ،1988ل د ا crude palm oil kernel futures    ل د ا
هم دقم  ابؼا ق    ت الظ ًط  ل يم  ابؼش ق ت ولا ار  ، ل   دقم  ابؼا ق    ت لالت الظخ ا ابػ ا1922

 .ال  او      تى الآا

                                                                 

. ابؼا    الاري   الاام ل : الظشر الا ام وابؼط يد التمويل والمصرفية الإسلامية في جنوب شرق آسيا تطورىا ومستقبلها، أبق م ، ظ   وس -،1ا
  .205، ص2008بع  ا  ابؼ ا يام ، 

(2)- http://www.bnmgovmy/files/publication/msb 

(3)- http://www.sc.com.my  

KLCE: Kuala Lumpur Commodity Exchange 

 .32ص ،مرجع سابقيى يم ل ني، صفر ال ل  جافر،  -،4ا
   ها  ال ظ د  لق  ي بنت صظ د   لت الظخ ا  بدق ا    تَ ل دا    الظام ات     ل    ىفي  ي د   ظمد   الت الطدم وابؼ  جتُ وال  يما، وض د  أبن  

،   ث ا تفات أيا   ت  لر  لت الظخ ا إ  أد    ا مل ته  ل  ا إ  1998-1997      ابؼ ل ال أثظ ء الا    ابؼ ل   وات     ل أ      ت ابؼظفا الاي يم لفي
، وبح م    ل  د ا ي بؼ ئ  100، أل أا  ا   الال  ة تا   1997 بقت ل ا  تً   ا  د ا  1319 ق     ب  1998 بقت ل ا  تً   ا  د ا  2337

إستراتيجية التصنيع في    ما  تً   ا  بف  جا ب أ بر ال    ات الا اد  . أ ار: ي  ا دتا ا،  1401   ما ه     و 335 ت ابؼا    ابؼا ود  إ  وص 2000
  201، ص2005ا  الق هرة، ، ير   ج ال  اي ت ابؼ ل ال ،  ر ا ال  اي ت الآي مل ،      ات      والا ما الا  ي  ، ج  -النموذج الماليزي للتنمية -ماليزيا

http://www.sc.com.my/


 ا والرقابة الشرعية عليوماليزيالإسلامي في سوق رأس المال مدخل ل:                                      الفصل الخامس
 

   - 246 - 

 اش ق ت ابؼ ل   ل   ل ال  لاو   رة وهم التي تاا  يم ص   ماتبؼ م  ل خ   ات ولق  تم إ ش ء يم ص  ل
أص ىت تاا  ال م ص  ابؼ ل ال  ل اش ق ت المح و ة  11/07/2001ا ول11/12/1995وابؼا ق    ت ل

MDEX 
ل ال   ص  ابؼ ا أص ىت يم ص   ماتبؼ م  للأيد  الشر   ابؼا طرة د   ال م 2004ج  فم  5ول ت  لخ 

 mdexبست إد  ة تاا   ال م ص  ابؼ ل ال  ل اش ق ت المح و ة  2004أ،رلا  20ل اش ق ت المح و ة، ول 
،  ا  بست إد  ة تاا   Bursa Malaysia derivatives berhad وأص ىت يم ص  ابؼش ق ت ابؼ ل ال  المح و ة

، BURSA MALAYSIA BERHAD ةالمح و ال م ص  ابؼ ل ال  وأص ىت  KLSE يم ص   ماتبؼ م  للأيد 
الاقم  أ   ، Forward rate agreementوت  او  ى  ج ال م ص  دقم  ابؼ   تت والاقم  الآج   لايا   الف ئ ة

 :،1اابؼ  اول  ل يم ص  ابؼش ق ت ابؼ ل ال  المح و ة تظقا  إ   ااتُ وبن  دقم  ابؼا ق    ت ودقم  ابػ   ات
I. الاقم  ل   ل ال  إ  ثفيث  أ ا ا: : تظقا  ها عقود المستقبليات 

 دقم  ابؼا ق    ت ل ا د: تظقا  ها  الاقم  إ   ااتُ: ،1
 .1980: طر ت ل أ  مير Crude Palm Oil Futures دقم  ابؼا ق    ت لالت الظخ ا ابػ ا . أ

 .2004 ماة الظخ ا ابػ ا: طر ت ل ، فرلدقم  ابؼا ق    ت لظ . ب
 .1995ل دقم  ابؼا ق    ت بؼؤًر  ماتبؼ م  ابؼر   طر ت ل  لاابردقم   ا ق    ت ابؼ    : وت اتا  ،2

 دقم   ا ق    ت ابؼ ل  : وت  ما   : ،3
 .2004دقم  ابؼا ق    ت بؼا   ات تًاض يتُ يظمة  ماتبؼ م  بؼ ة ثفيث  أًدر طر ت ل   ل  . أ
 .2003ت ل ي  ابر دقم  ابؼا ق    ت للأو ا  ابؼ ل   ابغ م    ابؼ ل ال  بؼ ة ثفيث يظمات طر  . ب

 .2002ج. دقم  ابؼا ق    ت للأو ا  ابؼ ل   ابغ م    ابؼ ل ال  بؼ ة بط  يظمات طر ت ل    س 
 .2003 . دقم  ابؼا ق    ت للأو ا  ابؼ ل   ابغ م    ابؼ ل ال  بؼ ة دشر يظمات طر ت ل ي  ابر

II.  ص  ابؼش ق ت ابؼ ل ال  المح و ة وهم دقم  هظ ة  مع وا   لاقم  ابػ   ات ابؼ  اول  ل يم : اتعقود الخيار 
 .2000ابػ   ات بؼؤًر  ماتبؼ م  ابؼر   التي طر ت ل  لاابر 

وتم،ر ها  ال م ص   ،الاىط  وتا بر ال م ص  ابؼ ل ال  ل اش ق ت المح و ة وي    ،ا ل  و  ا اة ل  ىمط            
 ل  أ فاد     ابؼخ طر التي بر ث ل تغتَات أيا   يغرض بض اتي تا  ي لفي ج ل ا ل اا تارل  ل بؾ   

 وه  ل ا اما ي اد فيت ، ا  ل ا   ي بؼش ق ت. ،يم   أس ابؼ   ابؼ ل الالاو ا  ابؼ ل   ل 
تش     ا  دقم  ابؼا ق     لالت الظخ ا ابػ ا    يار  لت الظخ ا ابػ ا ل ال م ص   ود   ي  ا ابؼت  ،        
 Kuala Lumpur Compositeابؼؤًر ابؼر   ل ماتبؼ م   وتش     ا  دقم  ابػ   ات ابؼ ل  ، للأو ا ابؼ ل ال  

                                                                 

 MDEX : Malaysia Dierivatives Exchange Berhand 
 .31، صمرجع سابق م ل    ت يا   جافر،  -،1ا
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Index Opsyen يار ابؼؤًر ابؼر   ل ماتبؼ م    Kuala Lumpur Composite Index   ل ال م ص  ابؼ ل ال
 .،1اللأو ا  ابؼ ل  

   ويم  الاظ ات    يم  ابؼ   م تُ الآىرل ،وتا  يم  ابؼش ق ت ل   ل ال  بـ  ف  د  الا               
  أسوتا بر ها  الام  يم    ش ط  ل   ل ال  و  ا   لام  أ واته ، والقما تُ ثات ال      ،   ث أه ا،د ، 

وي ل  لإ ت ا  ها  الام   و ا إض ،   ل  ابؼ   ابؼ ل ال   ث ل ا   ابؼا تاروا    إ ا ة ابؼخ طر أو ال ىمط،
 الاو ا ت   ال ا  فيت ل يم   أس ابؼ   ل   ل ال  ي  او   ابؼ ل ال  د   .  و   جد  أىر ، ت     ل اال ظا   

 بن : الاي ي تُابؼ ل   دبر الام تُ 
 Primary Market السوق الأولية أو سوق الإ دارات-0

ه ة   لر  ي   الام  ى ضا وها  ،   او  الاو ا  ابؼ ل   بؽا  الام  ل ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل ت      
الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، وتشد  امص ا ات الاول   للأو ا  ابؼ ل   ايماء    ت      ا ابغ م   ابؼ ل ال  أو الشر  ت 
ابػ ص ، ابؼاروض  ل اادم ، وهم امص ا ات التي ت       ابغ م  د    أس ابؼ   الاي يم ل شر  ت برت 

  ل  ة  أس ابؼ   ل شر  ت الق ئا  ي لفاا. ال اي   أو    
  Secondary Marketالسوق الثانوية أو سوق الأوراق المالية )سوق التداول(  -2

وهم الام  الال بهرل ال ا  ا ، ب ي لاو ا  ابؼ ل   التي ي   إص ا ه  وت اوبؽ  يماء أ   ت ل ال م ص        
 ة و بؼ ل ال  لارض الايا   الاوتم  ت     وال ا  فيت للأو ا  ابؼ ل   المح أو ال م ص  ا ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل  ،

MESDAQ  َابؼظاا  أو الام  بتOTC،   الاو ا ويا   ة أىر  ،إا ها  الام  هم التي ل   ، د  ت او 
 .)2(.ابؼ ل   ل شر  ت الق ئا  أو ل ى م   ابؼ ل ال 

 .المال الماليزي ة في سوق رأسيالرقابالجهات الثالث:  لفرعا
ابؼ  اول  ، ب   الا ما و ا        ابؼا تارل ،لأص ح يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال القط ع الال لش  ة ، ب الا        

ابؼا  فيت والا شط  ل وهاا الام  بح ج  إ     ي  وإًرا     ابعد ت المح  ة ل  ا      أا   ،    تَ ج ا، 
 ابغ م   ابؼ ل ال  القرا  ل ش  ا ابعد ت الر  ي   ابؽ   . ابزاتويالا الام  تااا ي ف ءة و، د   ، هاا 

 ل   ل ال  يماء أ  ا الام  اميفي م أا ال ق   ل ل اد ت الر  ي    ***ول   ى مع يم   أس ابؼ         

                                                                 
(1)-  http://www.min.com.my/bm/html/penerbitan/html  

 MESDAQ: The Malaysian Exchange of Securities Dealing and Automated Quotation Bhd 

 OTC: Over The Counter 

  :   ل  ما  ش   م الام  ل يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال 
 ابعد  الر  ي   الا   : ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال . -1   
 امص ا .  ؤيا ت الام : ال م ص ، وي ت ابؼق ص ، و ر ا امل اع، وي ت -2   
 ويط ء الام ، ًر  ت الااارة. -3   
 ًر  ت ام ا ة ل ظ  ل  و  ات اتي تا  . -4   
 .ابؼا تارل  المح  ما والاج    -5   

http://www.min.com.my/bm/html/penerbitan/html
http://www.min.com.my/bm/html/penerbitan/html
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ووجم   ثات ال    يب، ابؼ ل   ابؼ ل ال ، وابعد ت الفرد   الاو ا اه ة  المح  ة   ث بى د ل اظ  الا    بؽاا الام  
رل  ل يم   ش   م الام  ي لقما تُ وال شرلا ت ابؼظ  ط   ظد  وبض ل   قم  ابؼا تا ال اااها  ابعد ت ل ا ا 
   ل م: ابؼ   ابؼ ل ال     أسو   ابعد ت الر  ي   ابؽ    د   يم   أس ابؼ   ل   ل ال ، 

 .زياالمال في مالي رأسسوق لرقابة : الجهة العليا أولا
وهم جد     ي   و   ة  ا    لام   أس ابؼ   ل   ل ال ،الد  ابع SCأص ىت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال         

 والتي ترت   يم ا ة ابؼ ل   ابؼ ل ال     ًرة. ،لام   أس ابؼ   ابؼ ل ال
و    ة يم   أس ابؼ   ل   ل ال ، إ ا جد  د    ل واد برته  ها  ابؽ ة ، و   أ شات ابغ م   ابؼ ل ال        

 ،1993 برت    ما ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  لا ا 1993   س  1أيات ها  ابؽ ة  ل 
SCA

 .،1ا
و   ول ئ  الر  ي   يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال وت د اد ،وتا بر ول ئفد  الرئ ا   هم الر  ي  د   أ شط         

 :،2ا ال  ، ا  ل مبؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل
 ، ل  ،  الشر  ت ابؼ  ج  ل   ئا  ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل  .Prospectusا ات    بتاا ا  شرة  -1
 .Corporate Bonds،الاا ح يإص ا  يظ ات الشر  ت ا -2
 وبتَه . وابػ   ات ابؼ ل   ودقم  ابؼا ق    ت، ي لاو ا ، ا  ل ا    الا م الر  ي  وامًرا  د     ،   -3
 ل شر  ت ل   ل ال . وات    ج تالر  ي  د   الشؤوا ابؼرت ط  بدا   ابغ   ات  -4
 .اتي تا    ي  د    ا    ل ا   يظا ا صظ  ل  الر  -5
 وامل اع ابؼر ال. وي ت ابؼق ص ،  را    أ شط  ال م ص ت، -6
ام   أس ابؼ    د  شر المدم       د  تم،تَ ابؼا م  ت ابؼ ا ق  ي اؤول    وها  ابؽ ة   اؤول         

وبر ل   وبض ل   قم  ابؼ ا   تُ ل هاا الام     ىفي  تش  ا ي ط  القما تُ، ل اا تارل ، اتي تا  ل
 .3وال شرلا ت والا اا  ابؼ ا  ة ال مج د ت،

 ا تف ع  ل    ا ول ئفد  تط  ق     في  تى تا هلاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  أا تط  ا  ل مج  د   ه ة  ا        
 ل يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال.  ش   م الام  تي ا  ابؼا تارل   ا م  التق  يتُ

                                                                 
 SC : securities commission of Malaysia. 

 SCA: Securities Commission  Act. 

  29ص ،مرجع سابقيى يم ل ني، صفر ال ل  جافر، -،1ا
 .29 ، صبؼرجد الا ي ا -،2ا

  .      أ   الاظ ات ابغ م    ،دم ى ضا  لر  ي  ال ظا ابؼر ال ابؼ ل ال ي م ة  
 ،   وة يم   أس ابؼ   اميفي م، ابؼاد  ال لتٍ الا ط ا  ل  الا ي ل ،  ماتتربق  م، مقدمة ىيئة الأوراق المالية الماليزية  ار ال ل ، ه ً ، -،3ا

 .  11ص ،2000 م،ابر  9،تربق  م،   ل ال 
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  إ  و ا ة ابؼ ل   ابؼ ل ال  ، ا  ل ا   يقط ع يم   أس ابؼ    ى د  د  إي اء الظ   اؤول ي مض ،  إ  ثلا،       
د   أبن    وهاا    ل  ، ،1ا    د   ابؼا م  الا بؼمابؼ ل ال، وترولج تطملر أيما  الاو ا  ابؼ ل   وابؼا ق     المح

 .الا، االقم م إ   ات     هاا الام  ل تطملر 
ىمث ال و ل  لق  تظ ولت ها  ابؽ ة  ابػطمات ابؼظاا  ل طملر يم   أس ابؼ      ىفي  ال  اي ت وال        

 أس ابؼ   الا    وابؼظا .وها  ابػطمات ضرو ل  ل شا د لدم  يم    وال   ل  ت ابؼ ا  ة، 
 الشرد   اتي ش  ل وهاا لاا تاي   ال اظ  ابؼ   اميفي م لا ط  ها  ابؽ ة ، أل   ى مع يم   أس         

 ICMDوي ل ا وا  د  ا  يم   أس ابؼ   اميفي م   ابؽ ة ،برت ها SAC أو بؾ   الشرلا  اتي ش  ل
 ال اا بإ  ج     بد   ئ الشرلا  اميفي   ، ال اا ب الام  وال ا     ي  أ شط  هاا ،دا  ال اظ   اؤول  د     

 وال مج د ت الربظ      ابؽ ة  التي ت ت ا  ض  د أ   ا الشرلا .     وال شرلا ت، ،ي ل ظا ا ت
 .المال في ماليزيا رأسسوق رقابة : الجهات الفرعية لاثاني

 وابؼا ئا ابؼخ  ف ، ابؼ ل   ابؼ ل ال  ل تا ل  ول ئفد ، الاو ا    ةبؽ ا د ة د ت الفرد   بع    أص ىت ابع     
 Bursa ة و د ت الفرد   د   ال م ص  ابؼ ل ال  المح وتقما ابع   أس ابؼ   ل   ل ال ، وابؼ ا ق  ياا   ت يم 

Malaysia Bhd  2اوأه  ها  الشر  ت  ارو،  ي لشر  ت ال  يا ، و   ت،: 
  .Bursa Malaysia Securities Bhdو ا  ابؼ ل   المح و ة ال م ص  ابؼ ل ال  للأ -0
  و د وهم  اؤول  د     ي  ال م ص ، ابؼ ل  ، الاو ا ول   ، د  ت او   وهم د   ة د   ؤيا   ظاا ،      

" وث ق  ويظ  تاي    ةتُ ابؼااوتظفا الا طرة يظفاد     ىفي  القما ي ط د  ًر  ت    ج  ل ال م ص ، 
وتشرلا ت ابؼا  فيت ل ال م ص  ابؼ ل ال  لر  ي  ًر  ت  Memorandum and Articles of Associationالشر  

 الااارة وأد  ئد  ل ًؤوا الاو ا  ابؼ ل  .
 الام ، اي قرا ابؼ ل   ي ط     ي   د   الاا   ت الا ة  ابؼف    إ  د ا  للأو ا وبستا ال م ص  ابؼ ل ال        

وأص ىت و ا ة ابؼ ل   ، ،3اقما تُ والظا  ابػ ص  ل ر  ي  د   أ شط  ل  اىا ال م ص  وى  جد وثلا يإص ا  ال
أ   ه ة   ،ل   ل ال  يم   أس ابؼ  ابؼ ل ال  ه ة   اؤول  بتَ    ًرة د  الاا ح ل تا  فيت   ،  الا شط  ل 

   .،4اأ شط د  ال م    الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ،دم  اؤول     ًرة د  الر  ي  د     ، 
وه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، لم ا ة ابؼ ل   ابؼ ل ال    ى ضاال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل   ويظ ء د   ثلا ،إا       

 .أ شط  الايد  ابؼ  اول  ، د  ي لقما تُ وال شرلا ت ثات ال       ال اااوهاا ل ا ا 
                                                                 

    .12ابؼرجد الا ي ، ص -،1ا
 SAC : Shariah Advisory Council 

 ICMD: Islamic Capital Market Department 

   Kuala Lumpur Stock Exchange iimitedو   ت  ارو،  ي يق  يإي  "يم ص   مات بؼ م  للأيد  المح و ة" 
(2)-http://www.min.com.my/bm/html/penerbitan.html 

 .30ص ،مرجع سابقيى يم ل ني، صفر ال ل  جافر،  -،3ا
 .31ابؼرجد الا ي ، ص  ف  -،4ا

http://www.min.com.my/bm/html/penerbitan.html
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وهم لقما د    الايد و ا  ابؼ ل       فات الظا ا ً ب الاوتم  ت  م ل فق ت إا ال م ص  ابؼ ل ال  للأ      
ابؼ ل ال  ،إا ال م ص   SCORE ا ا و  ا ا، 1989    اي  اءا وثل SCOREتظف ا وتمج ب الط   امل تًوني 

 .،1ا ا ا يم ص    ملم ة ويم ص  طم  م ابزات   
 وال ا  فيت للأو ا  ابؼ ل   المح و ة الاوتم  ت     الايا    يارض    ت ال م ص  ابؼ ل ال و   جد  أىر ،      


MESDAQ  وى ات بؼما،ق   ،1997   ل 29 ، و   أيات ل ت  لخ د   ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل
  هم   ارئالوأ   أه ا،د  ، Securities Industry Act(2) 1983و   ما صظ د  الاو ا  ابؼ ل   لا ا  و لر ابؼ ل  ،

وبؽ  ت  ح ،رص  ل  طم  الا لإ  تم،تَ  ؤوس الا ما     ىفي  ت او  أيد  الشر  ت ابؼ ا ق  بدا   ال قظ   ابغ لت ،
 .،3ال هاا اه   ل ابؼا ق ا

"وث ق  ويظ  تاي    الا طرة والر  ي  يااته     ىفي ال م ص  التي تظفا  MESDAQوأص ىت         
وتظا ا ت ابؼا  فيت ، د   ا  ال م ص  ابؼ ل ال   ،Memorandum and Articles of Associationالشر  "

وإ    ول ئفد  هم الر  ي  د   ًر  ت الااارة وأد  ئد  ل ًؤوا الاو ا  ابؼ ل   ابؼ  ج  ل للأو ا  ابؼ ل  ، 
  ال م ص     ىفي  ً     بربؾ  إل تًو   .

  Bursa Malaysia Securities Clearing Sdn  ابػ ص  المح و ةال م ص  ابؼ ل ال  ابؼق ص  للأو ا  ابؼ ل  -2
Bhd  

وال م ص  ابؼ ل ال   ابؼ  اول  ل ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل  ، للأيد وهم د   ة د  ي ت ابؼق ص  ابؼر ال       
، د      ت ابؼق ص وهم تم،ر ى، MESDEQلارض الايا   الاوتم  ت     وال ا  فيت للأو ا  ابؼ ل   المح و ة 

بعظ   ي د    ه    ول ئفد  الرئ ا   هم و  1983صظ د  الاو ا  ابؼ ل   لا ا لاد  ء ال م ص     ىفي     ما
وهم  اؤول  د     ي   ابؼق ص  وابؼا بع  ل اقم  المح    ل ا الاو ا  ابؼ ل   ابؼ  ج  ل   ئا  ال م ص     جد ،

ا  ابؼ ل   برت  ماد  ى   ت الش    الآل   ابؼق ص  للأو ا  ابؼ ل   المح و ة الشؤوا ، ا  ل ا   بدق ص  الاو  
SCAN Rules . جد  أىر    

 
 

                                                                 
 SCORE:  System On Computerised Order Routing and Execution 

الا  ا:  ا  الظف ئ  ل ظشر  ضوابط الانتفاع والتصرف بها في الفقو الإسلامي. -الأسهم والسندات -الية أحكام الأسواق المبؿا  صبرل ه  وا،  -،1ا
 .66،65ص ص ا،2009 -1429وال م لد، الط ا  الت    ، 

 MESDAQ: The Malaysian Exchange of Securities Dealing and Automated Quotation  

(2)- Refer to :Malaysian Equities, Module 6 :Stock Market and Securities Law, pp1-3. 

 ، د ابؼق ص : طرلق  ت ف   بؿ ي    يتُ طر،تُ أو د ة أطرا  ت ما  ائظ  أو   لظ  يا د  بذ   ال اض الآىر، وتااح بح ر اي خ اا وي ئا ال
 الرص   ال  ل بؽا  الافي  ت. ل ت ف  
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 ،Bursa Malaysia Depository Sdn  Bhdا ال م ص  ابؼ ل ال  للإل اع ابػ ص  المح و ة -3
 وا ت     الشد  ة يتُ ابؼشتًل د  ابعد  التي لظفا    ىفيبؽ   ا ا ال ا  فيت للأو ا  ابؼ ل   يوهم د   ة      

و ا  ابؼ ل   ي وا إص ا  ل ال م ص  ابؼ ل ال  للأ الايد وهاا الظا ا ل امل  أيا   ي لايد ، وال  ئد ل ال ا  ا 
ولااا هاا ال ا  ا ل  ا ب  ،   ىفي  الاجداة امل تًو   ل   وهاا لاا تامل  ها  الايا   الشد  ة، 

CDS ي ي امل اع ابؼر ال ابؼارو   ابؼا تارل     ىفي   ا ا
،   ولش ب هاا ابغا ب يظا ا ال ،تً ابؼااا  ا

وها  ال م ص   اؤول  د  ام ا ة ل  ا ب ال م،تَ،  Debit and Credit System وات تًاضل  ا ا ام راض 
وا ت     الشد  ة    و   ي  الا م  ابؼ ا ق  يشؤوا ابؼا  فيت للأو ا  ابؼ ل   ي  ،،1اCDSل  ،  ابغا ي ت 

 ابؼاظ  . وال ظا ا تىفي  تش  ا القما تُ 
 Bursa Malaysia Derivatives Bhdال م ص  ابؼ ل ال  ل اش ق ت المح و ة  -4
الاقم  و  ابؼ   تت، ابػ   ات، ادقم  ابؼا ق    ت، وهم د   ة د  يم ص  ت  او  ، د   ظ ا ت ابؼش ق ت       

و   ت ه ة  وال م ص  يااته ،  ابؼ ل   ابؼ ل ال  الاو ا ل ر  ي  ابؼ       يتُ ه ة  وبز د ها  ال م ص  ، الآج  ،
وأ   ها  ال م ص  ، ى    ماد   ،1993الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  بر      ما صظ د  ابؼا ق    ت لا ا 

  يا م  ت او   ظ ا ت  اؤول         ، ا  ل ا  اؤول  وهم  ،،2ا اظاا     ي   ثات   Business Rulesالادا  
 ابؼش ق ت ل ال م ص .

 Bursa Malaysia Derivatives Clearing Bhdال م ص  ابؼ ل ال  ابؼق ص  ل اش ق ت المح و ة  -5
وهم  اؤول  د    ،  الا م  ابؼ ا ق  يإجراء  ،،3اوهم د   ة د  ي ت ابؼق ص  ل  م ص  ابؼ ل ال  ل اش ق ت         

وها  ال م ص  بس  ا ًر   ت يا        ل  م ص  ابؼ ل ال  و  دقم  ابؼا ق    ت وابػ   ات،  اابؼق ص  وال امل  د  ت
 .،4اابؼق ص  للأو ا  ابؼ ل   المح و ة

 أس   أس ابؼ   اميفي م أويم  أس ابؼ   ل   ل ال  يماء أ  ا وأ   أه  القما تُ التي بى د بؽ  يم             
 :ل م وال طم  للأ، ا هم   ال ق   ل     الر  ي  ابؼ   

 .ا1965   ما الشر   لا ا  -1
 .ا1983ابؼ ل   لا ا  للأو ا    ما ال ظ د   -2
 .ا1991   ما ال ظ د  للأو ا  ابؼ ل   اامل اع ابؼر ال، لا ا  -3
 .ا1993   ما ه ة  الاو ا  ابؼ ل   لا ا  -4

                                                                 

 ع ابؼر ال ابؼ ل ال المح و ة "ا   ت  ارو،  ي يق  ي ي  " امل ا(The Malaysian Central DepositorySdn.Bhd (MCD)   وهم ًر   ت يا
  ل  م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل  .

 CDS: Central Depository System Account 

(1)- http://www.min.com.my/bm/html/penerbitan.html 

(2)- http://asianbondsonline.adb.org/malaysia/market infrastructure/market overview.php  

(3)- http://www.mdex.com.my  

(4)- http://asianbondsonline.adb.org/malaysia/market infrastructure/market overview.php         

http://www.min.com.my/bm/html/penerbitan.html
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 .ا1993   ما صظ د  الام  ابؼا ق     لا ا  -5
  الر  ي   لام   أس ابؼ   ابؼ ل ال بي   أا تا د  أيما  ابؼ     االايد ،، إا وجم  ابعد ت         

    ىفي  تط    القما تُ ال    ة دظد . وابؼش ق ت ل ىق   ثق  ابؼ ا   تُ ل ها  الايما  الاظ ات،
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
. 

 و لر ابؼ ل  
Minister of Finance 

 ه ة  الاو ا  ابؼ ل  
Securities Commission 

 يم ص    ل ال  المح و ة
Bursa Malaysia Berhad 

للبور ة الماليزية المحدودة الهيكل التنظيمي(: 26شكل رقم )  

 

 الهيكل التنظيمي للبور ة الماليزية المحدودة

 :    إد ا  ال   ث ي لرجمع إ   م د يم ص    ل ال  اتل تًوني:المصدر
http://www.klse.com.my 

يم ص  ابؼق ص  
 ل اش ق ت المح و ة

Bursa 
Malaysia 

Derivatives 
Clearing Bhd 

يم ص  ابؼق ص  للأو ا  
 ابؼ ل   المح و ة

Bursa 
Malaysia 
Securities 

Clearing Bhd 

 يم ص  امل اع المح و ة
Bursa 

Malaysia 
Depository 

Bhd 

يم ص  ابؼش ق ت 
 المح و ة
Bursa 

Malaysia 
Derivatives 

Clearing Bhd 

يم ص  الاو ا  ابؼ ل   
 المح و ة

Bursa 
Malaysia 

Securities Bhd 

http://www.klse.com.my/
http://www.klse.com.my/
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 لشرعية عليووالرقابة ا سوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا: المبحث الثاني

 أد تبد ل ال  و    اميفي م     هم     وا ًا  ا   تظا   ل الظش ط ابؼ لإ  أسيم   إ ش ء إا
 .وال املا ال ا تَ الفا   ا   درل      المي ئا ل اد ا  اميفي   ابؼؤيا ت ابؼ ل   

 المطلب الأول: سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.
ي م تب الش     وابؼ       أ   الا م  التي بس ا ات      ابؼ ل ال، * اميفي ملا بر لدم   ط ع ال املا 

    ا تت بمم د ل   بؽاا وتمج  يتُ أطرا  هاا القط ع دفي   تف د    ي بنت ل إبه   ي ة   ظ ي   وً     ل ىق
 شط  ات     ل  ل   ل ال ، ولا بر ول ا  هاا القط ع ال و  الف دا ل بذا د ابؼما   ال امل    الفي    للأ القط ع،

 ،1ا يم   أس ابؼ   اميفي م جاءا ه    و  افي ل تمي د وتاا   الام  ابؼ لإ اميفي م ل   ل ال .
 الفرع الأول: مفهوم سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا وأىميتو.

  فدما يدم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  وأبن  ب.ي    تمض ح   
 ولا: مفهوم سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.أ

لق  در،ت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  أ   "الام  التي ت م،ر ، د  
،رض اتي تا   وال املا   مي  وطملا الاجا، وابؼظ ا ت وابػ   ت ابؼ م،رة ، د  ت  اا ال اا   ت    يا   ا 

  اميفي   ، إث به  أا ت ما ى ل      الا شط  المحر   ًرد   تا ال ا  ا ي لري  وابؼق  رة والغر  و   إ  الشرلا
 1،2اثلا".

ويا   ة أىر  هم الام  التي ت   الظش ط ت ، د  يطرلق  ت ت ا  ض  د     ئ اميفيا، وهاا    بيتا 
  الشرلا  اميفي   ، أل  ت ما الام   رة أو ى ل   تا    الااا والظ   د   اي اق ء صف ت يم   أس ابؼ    
 3.،2ا   بص د الظش ط ت والاظ صر المحر    تا الري  وابؼ ار والغر 

ول ا ا ال ااا أ شط  يم   أس ابؼ   اميفي م بد   ئ الشرلا  اميفي   ، بز د أ شط  الام  لر  ي  
بؾ   ابؼا  فيت الشرد  ، وى ص  ، ا  ل ا   ي بؼا  فيت  وإًرا  ابؼا ش  ل  الشرد تُ، وابػبراء وابؼ خ  تُ ل

 4.،3اابؼ ل  ، وهاا لاا  ولظشر التق  يتُ الام  وابؼا تارل 
 أىمية سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.ثانيا: 

  لقما يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  ي      الط   ت ابؼ اال ة    بصدم  ابؼا اتُ ابؼ ل التُ د  
 5 :،4االا وات ابؼ ل   اميفي   ، ولق ا هاا الام  الا ل     ابػ   ت أبند 

                                                                 

. يم   أس ابؼ   3. يم  إيفي م ل اا  فيت يتُ ابؼ    ، 2. ال ا تُ اميفي م اال   ،ا،، 1 ملا اميفي م ل   ل ال    :ل  ما  ط ع ال ا* 
 اميفي م.

(1)- Islamic capital  market  in Malaysia, securities commission of  Malaysia, 2004, p45.  

  .178، صمرجع سابقا  د   ا، ي  ال    بؿ -،2ا
(3)- Development in the Malaysian Islamic Capital market, Securities Commission, 2004, p12. 
(4)- Ibid, p54. 
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 ، تم،تَ ،رص اي تا  ل    ما،ق   د الشرلا  اميفي   :1 
ل  ح يم   أس ابؼ   اميفي م ،رص  اتي تا  ات ابؼا   ة ل اا تارل  ابؼا اتُ ل القط د ت التي ت  

د   هاا ابع    جد     ي   ًرد   ل ا ا  ط يق  أ شط  هاا الام  ت ا  ا ي لمحر  ت الشرد  . وتشر  
لا   ا الشرلا  اميفي    بف  لاا  ثق  ابؼا تارل  ي لام ، ي مض ،  إ  بض ل   قم د  الق  م    وإد ا    ،  

 ال شرلا ت والقما تُ الفي    وتق بيد  ل اد ت ابؼخ   ، وت   فد   د أ   ا الشرلا  اميفي   .
 ، تم،تَ الا وات ابؼ ل   ابؼ ما،ق   د ال ا  الشردم والق  مني:2

ل  ح الام  الفرص  ل اد ت ابؼ   ة مص ا  الا وات ابؼ ل   ابؼ ما،ق   د أ   ا الشرلا  اميفي     
، ل االا ثق  ابعادم  ي بعد ت ،1اتي ا  الايد  الا  ل  وال  مة اميفي    الق ي   ل   او  ل هاا الام 

ابؼ   ة للأ وات ابؼ ل   الشرد  ،  ا  تم،ر الام  ابغا ل  الق  م    ل   ،  الا م  ابؼ ا ق  يإص ا  الا وات ابؼ ل   
 الشرد   وال  او     ل الام .

 ، امًرا  والر  ي  الشرد   د     ،  ابؼا  فيت:3
ول  د  تطملر وت د   يم   أس ابؼ   أص ىت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  جد     ي    ئ ا  ، وهم  اؤ  

اميفي م د   ابؼا م  المح م والا بؼم ي ل ا وا  د  ش   م الام ، و   اد برت ابؽ ة     الاه ا  الرئ ا   
لام   أس ابؼ   ابؼ ل ال جاا   ل ال   ر اا  ول   لام   أس ابؼ   اميفي م، ول ىق   هاا ابؽ   ،إا ابؽ ة     

لا وات ابؼ ل   اميفي    ابؼ  اول  ل الام  المح م د   ابؼا م  الا بؼم    ىفي  الظ وات دا ت د   ترولج ا
 وال و ات وبتَه ، بعاب ابؼا تارل  الاج    ل مل   أ مابؽ  ل ابؼش  لد المح   .

 ، تظا   وتاالا    ات ات      ابؼ ل ال:4
ال ظامل  ل قط دتُ  ابؼ ل ال  تي ا  ل ابؼش  لد لا ه  يم   أس ابؼ   اميفي م ل ال ظا   ات     ل  

وثلا    ىفي  تا ة  الا ما  الف ئ   لاصى ب الا ما ، وتمج دد  إ  اي تا  ات   ،ا  و  ما،ق   ،الا ا وابػ ص
  د أ   ا الشرلا ، و  ا ً    د  ب   ابؼا تارل  ل تمل   أ مابؽ  ل ابؼش  لد اتي تا  ل  اميفي    التي ت  

 .،2اد  د  الامائ  والا ي ح ابؼشرود  يا  ا د  الري  المحرا ًرد 
 ا  لا ه  هاا الام  ل جاب  ؤوس الا ما  الاجظ    ل مل فد  ل ابؼش  لد المح    التي ت ت ا  ا  

      ي بؼا  فيت المحر   ًرد ، وها  ابغ ل     أ ت إ  تطملر الظا ا ابؼ لإ اميفي م ل   ل ال    ث  ق  ات
 ابؼ ل ال  ا تت  رتفا  ل الظام ات     ل.

 
 

                                                                 

ل ، وال ا  ا ت بز د دا    إص ا  ها  الا وات ابؼ ل   وال  او     ل قرا ات ال    ة د  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ا -،1ا
 2004جمل     26 ص  يارض ال  مة اميفي    ال    ة د  ها  ابؽ ة ، وتم تط    ت ا ال ا  ا ت    ت  لخ ابػ

http://www.sc.com.my.  
(2)- Development in the Malaysian Islamic Capital market, Securities Commission, 2004, p6. 

http://www.sc.com.my/
http://www.sc.com.my/
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 .وتطويره والمنهج الماليزي في تنظيمو الفرع الثاني: نشأة وتطور سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا
الال ا  دا ب ابغ م    شاة وتطم  يدم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  وابؼظدج  مض ح هاا الفرع يلاتٌ 

 .وتطملر  ل تظا اب بؼ ل الماوابؼظااما ا
 أولا: التطور التاريخي  لسـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.

تام   شاة أ شط  اتي تا   اميفي م ل   ل ال  إ  أوائا الا  ظ ت، دظ    تم إ ش ء ه ة  صظ و  
  اميفي   ، وأ   ال  ال  ا، والتي ت لر أ ما  ابغا ج يش ا   ما،   د أ   ا الشرلا1962ابغا ج ل  م،ابر 

ا  د إص ا     ما الااا ابؼ رل 1983ابغق ق  ل طم   ا ا الااا ابؼ رل اميفي م ل   ل ال  ،   ت ل د ا 
ا دبر بؾامد     ابػ   ت 1983أيرلا  7"  والال ي أ تط  قب ل Banking Act 1983 Islamicاميفي م"

، ت د ثلا تاي   ،1الا  اميفي   ، وتم تاي   أو  يظا إيفي م   ل الوابؼا  فيت ابؼ ر،   ابؼ ما،ق     الشر 
 . ،2ايا  ص و     ما ال ا تُ اميفي م ل الا ا  فاب 1984ًر   ال ا تُ ال   ، م اميفي م ابؼ ل ال ل د ا 

ي   ا ا الااا و   أ   هاا إ  لدم    ،اة ابؼا  فيت اميفي    ل ال ظمة ال ا  ل  ال ق   ل  ابؼارو،  ي  
،3اابؼ رل الفي يمل

Interest-Free Banking Scheme    التي ت قت  ا   ة      ا ابغ م    1993ل د ا
 ابؼ ل ال    ث أج   ال ظا ابؼر ال ابؼ ل ال ل  ظمة ال ق   ل  الريمل  تم،تَ ى   ت ابؼا  فيت اميفي    ، د .

ل   ل ال  ، ام  إ  أوائا ال اا ظ ت    القرا ابؼ ضم  أ   ال طم  ابغق قم لام   أس ابؼ   اميفي م 
يإص ا  وطرح ال  مة اميفي    ل   او  لاو   رة ل الام   « Shell MDS Sdn Bhd »دظ       ت ًر   

، ت د ثلا إص ا  الا ل     الا وات ابؼ ل   اميفي    الاىر ، بف  أ   إ  تاا   وتري خ 1990المح م ل د ا 
، أيات 1994، ول ، فرل د ا 4ي لا وات اميفي    ل يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  واتا دبالااا 

« BIMB Securities Sdn Bhd »  1983و،ق  لا   ا    ما صظ د  الاو ا  ابؼ ل   لا ا «Securities 

Industry Act 1983»  ثم ي أ تاي    ما،ا  ، و   ي أت بف  ي  دا   ته  الربظ   ل أوت ل ا ا ثاتب، و
 . ،6ا، و ا ا صظ  ل  اتي تا   اميفي   ،5االااارة اميفي    

 د ي ال  تاي   يم   أس ابؼ   اميفي م، لدرت تا ؤتت  تتَة      ا ابؼ ا   تُ تي ا   
و ا ة ابؼ ل   ابؼا تارل  ابؼا اتُ، والشر  ت ابػ ص  د      ال ااا الام  يا   ا الشرلا  اميفي   ، بف   ،د 

                                                                 

والال ي أ دا   تب ل  Bank Islam Malaysia Berhad BIMB يظا إيفي م   ل ال وهم " يظا إيفيا   ل ال  يره   "أو   -،1ا
 .(http://www.Bnm.gov.my)يفرع و    ل الا صا   ماتبؼ م   1983جمل   1
.  ي ل  -دراسة حالة سوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا -سلامية بين النظرية والتطبيقسوق الأوراق المالية الإ   ا ى  ا طب بظم ،   -،2ا

 ا  إ ا ة  ق    اي  ا ت بؼ ط   ت ابغ م  د     ج  ابؼ جا تَ ل إ ا ة الادا  ، ابع  ا  اميفي    ، دا  ة ال  اي ت الا   ،      ال ا  ة، 
  .100، ص1428-2007الادا  ، باة، 

 1989ابػ ضد لق  ما ابؼ ر  وابؼؤيا  ابؼ ل   لا ا  « Islamic Banking Secheme »ا  ارو  يظا ا الااا ابؼ رل اميفي م الآ -،3ا
« Bank and Financial Institution Act 1989 BAFIA Act » .(http://www.sc.com.my). 

(4)- Development in the Malaysian Islamic Capital market, Securities Commission, 2004, p26 
 ًر  ت الااارة ال ق   ل   تق ا ، د  الااارة اميفي    أل  . -،5ا

(6)- http://staf.uum.edu.my/alib/wb3053/icm.pdf  

http://www.bnm.gov.my/
http://staf.uum.edu.my/alib/wb3053/icm.pdf
http://staf.uum.edu.my/alib/wb3053/icm.pdf
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ابؼ ل ال  وه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  إ  تش  ا بعظ  ل  اي  الا شط  وابؼا  فيت ل هاا الام  ي م ة  ااق . 
 Islamic Capital » *و   ابػطمات ابعمهرل  التي ابزاته  ها  ابؽ ة  تش  ا  ا  يم   أس ابؼ   اميفي م

Market Department- ICMD »  ي مض ،  ل اظ  الشرد   ل  اي  الا وات ابؼ ل   اميفي    1994ل د ا ،
« Islamic Instrument Study Group-IISG »  ويا  د ا برملت إ  ال اظ  اتي ش  ل  ، 1994ل أواىر د ا

 ،1ا ، وأص ىت  اؤول  د  أويد وأشما.« Shariah Advisory Council –SAC »الشرد   
د  ؤًر بغر   أيا   بص د الايد  الا  ل  ابؼ ما،ق   د أ   ا الشرلا  ، تم وض1999أ،رلا  17ول  

،   ث أ تر    «Shariah Index »ابؼ  ج  ل ال م   الرئ ا   ل ال م ص  ابؼ ل ال ، وأط   د  ب  ؤًر الشرلا  
 اظ  اتي ش  ل  ث تم الايد  ابؼ  ج  ل ال م ص  ابؼ ل ال  هم    الايد  ابؼ ما،ق   د أ   ا الشرلا  و،ق  ل

لشرد   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، وثلا لق  س أ اء الايد  ابؼ ما،ق   د أ   ا الشرلا  وابؼ  ج  د   ال م   
 2.،1االرئ ا   ل ال م ص  ابؼ ل ال 

 .الإسلاميال وسوق رأس الم قطاع التمويل الإسلاميلتنمية وتطوير  وشاملا اتدريجي تنتهج منهجا ماليزيا :27شكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 Ahmad hizzad baharuddin, Malaysia’s experiences in the development of islamic finance, pratical المصدر:

seminar : advantages of islamic banking and insurances business model in rusia, moscow 4 december 2009 

                                                                 

ابعد  ام ا ل  بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ، ا  ل ا   يام   أس ابؼ   اميفي م ل   ا  ارو،  ي يق  يم  ة يم   أس ابؼ   اميفي م، وهم لا بر *
   ل ال ، وي    ال ارل  يب يش ا  ف ا ت ق .

(1)- Resolutions of the Securities Commission Syariah Advisory Council, Securities Commission of 

Malaysia, second print, October 2003, p46. 

FSMP -  ،ابػط  الرئ ا   ، ا  يا  ل قط ع ابؼ لإIBFIM –  ،   اد    ل ال  ل  تَ،  وابؼ ل   اميفي SIDC – ظاا  تطم  صظ د  الاظ ات  

INCEIF-   ،   ابؼر ا ال ولإ ل  ا    ل ابؼ ل   اميفيISRA – .   الا   بي   ال ول   ل ىث الشرلا  ل ا ل   اميفي 

1983 2010 1993 2001 

  ر    اتي  اء
 تاي    ظاا ت ل ا ل   اميفي   

 ابؼر    المي ط  
ال ظ ء ابؼؤيا تي، برف ا ابؼظ ،ا ،  ش ط ج ا 

 و  مل  الام 

 ابؼر    ابؼ ق   
 ال ار ا اتيتًات ام وات    ج ال ولإ

 IBFIM مه       
 INCEIF            و

 تطم 
           ISRA       ال ىث

 2009   ما ال ظا ابؼر ال 
 *MIFC  ر ا   ل ال  ابؼ لإ  

 اميفي م ال ولإ
 

بررلر الام ، تر    ال ظ   ال ى   ،  ق ل  ابؼظار 
 الا ا امبص لإ ل ا ل   اميفي   

يظ ء  ظاا  ل إط      مني،  ا  م، 
 وى ص ي لشرلا 

  ل  ة د   الفيد تُ، تطم 
 ابؼ ل   وتاالا     الشرلا  الاو ا 

 

* ات    ج ابؼ لإ ل ظف ا 
 ا    ج ت ابؼا  

* ي أت تا ة  الم ائد ي ظ و  
 ،1963ابغج ا

 * يظت القما تُ ابؼظ ي  .
* أو  يظا إيفي م ود  ا 

 ال   ،ا.
 * ه ة  الشرلا .

 * أو  صا إيفي م 

 *  ما،ا إيفي   .
 * ث ني يظا إيفي م.
 * ث ني ًر   ت  ،ا.

 * يم  الظق  اميفي م.
* بؾ   الشرلا  

 اتي ش  ل. 

 FSMPابػط  الرئ ا   ل قط ع ابؼ لإ   -
 يظمات ى  ط  الطرل  . 10 -

 * يظمة إيفي    أجظ   .
 * ًر  ت ،رد   إيفي   .

* ترى   ت ج ل ة ل    ،ا وإد  ة 
 ال   ،ا.

* ي  ي      ل  ل ريما. أل ي  ي  
 ضرل        ل .
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ات اتبه ي   ىطمة جمهرل  ل يظ ء وتظا   يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال ،   ث وتا  ها  ال طم   
بى د لر  ي  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   ي ل ا وا  د ابعد  ام ا ل  بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، و   ي بنت ابؽ ة  

 :،1ال تم،تَه  ا بن  أي ي   ل تطملر هاا الام ، و   أه  اه تت التي ي بنت 
، تم،تَ   ،  ال  اي ت وال ىمث، ودق  ابؼظ  ش ت وابغما ات ابؼ ا ق  يام   أس ابؼ   اميفي م،   ث 1

ى ص بؽاا ابع    تش  ا ابعد  ام ا ل  ل د ة ، وال اظ  اتي ش  ل  الشرد   التي ته   يااا ال  اي ت 
 مث ل املفتُ أو ابؼ ا   تُ ل هاا الام  أو ابعادم .وابؼظ  ش ت ال و ل ، وتم إ ش ء       ل   اي ت وال ى

 ، المح وتت ابػ ص  ل طملر ،ا ل   الا وات ابؼ ل   اميفي    وتقمل د .2
، تق يم يم   أس ابؼ   اميفي م د   ابؼا م  المح م وال ولإ    ىفي  الظ وات، وال و ات، والمح ضرات، 3

 ل      بؽاا الام ، وط  ا ب، وأ شط ب.وبتَه     الاي ل   التي تق ا ال م ة ا
 :،2ا: أي  ب تطم  يدم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال ثانيا

 Aarb Malaysia Tabungا بردت ايد  1993تاي دد  أو  صددظ و  اي تادد    دد لإ إيددفي م ،دددم  -1

Itatikal. 

 ا.1994يظ   BIMB Securities Sdn. Bhd ش ء أو  ًر   بظارة إيفي    برت اي  إ -2
 ا.1994ت مل   ا  يم  ابؼ   اميفي م يظ    -3
ة   ه ا د    وهم إص ا  ال  مة الا بؼ   للإج ا 2001إ ش ء أو  إص ا  د بؼم ل   مة ابؼ ل ال  يظ  -4

 امص ا ات المح   .
 الا ف ء.تاي   اه   اتي ش  ل الشردم د   ابؼا م  المطتٍ، و اا تا تُ ابؼا ش  ل  الشرد تُ -5
 .،3اال  ظ   الشردم ل شر  ت ابؼ  ج  ل ال م ص  -6
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                                 

(1)- Ibid, p46. 
  .179، صمرجع سابقي  ال    بؿا  د   ا،  -، 2ا
  .12، صمرجع سابقبؿا   م  ال ل  ب    ،  -،3ا
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 :المنهـج الماليزي في تنظيم سـوق رأس المال الإسلامي: نياً ثا

 التركيبة ذات الطبقتين )أو البنية ثنائية الطبقات(: 28 الشكل رقم
 

  
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

Wan rizaidy wan M saufi. Regulating the Islamic capital market. Bursa : المصدر         

 Malaysia. prev, p6 

 

 

 

 

 

     ط   ت ال ظا
    الا  

   ط   ت  أىر 

 ا ظ  بس تا بؼق ص  
 الشرلا 

ال ظ   ال ظا ا   
ثظ ئ   الط ق  اثات 

 ط ق  ا،

 

     ئ تمج د   يشاا  ا ا ال م لد الا ا 

 ابؼ   ئ ال مج د   يشاا صظ  ل  اتي تا   الم ف   الاق  ل 

 ابؼ   ئ ال مج د   يشاا صظ  ل  اتي تا   ابؼ  اول 

 

ال مج د   يشاا طرح الاو ا  ابؼ ل    ابؼ   ئ -
 اميفي   .

ابؼ   ئ ال مج د   يشاا صظ  ل  اتي تا   الاق  ل  -
 اميفي م.

    ئ تمج د   يشاا ال ظ  ل  اميفي   : وجمب  -
 ما،ق  اي خ ا  ت ابؼا اجرل  و ىا امبه   

 لا   ا الشرلا  اميفي   

 1الط ق   -

 ،  : ا لتَ الشرلا  امض           

 تا تُ  ا ش   الشرلا . -

  ما،ق  و  م  بؾ   الشرلا  اتي ش  ل -

 2الط ق   -
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 :(1) في ماليزيا سوق رأس المال الإسلاميثالثا: مقترحات قيمة لتطوير 
   الإطار القانوني: – 0

والال لداَُْ بَر   اميفي   ابؼ ل    و ا ابؼ ل    ل ا درض الا و ا الا ه ة  أد تالق  مني  امط  تاالا     
ولق  اي ا ب  بذ لٍ  و  مٍّ ل   ل ال  أ تر إيفي م      أس  م    بؽ  تا د  وتادِّا تظا   يم   اا    
   .يرلد بؼظ مج ت ج ل ةش ا ابه بي بؽا  ابعدم  ي م،تَ الام  ي

      ىفي : ل  ابؼقتًح الق   ل     وج ثي  بى ص  ل قم  إجراءات 2008جا ت   اا    و   
 70 تُ اتي تا   الاق  ل ل   و  اا تَ ًر  ت ابؼ   وتا تَ ًر  ت تل  الاجظ   الاا ح ل ا      -أ    

 ت ما            . اميفي   ي بؼ ئ  و      تا تَ ًر  ت ابؼ   
ابؼا  ا  ، ا  بىص ًر  ت تا تَ ابؼ    الاجم    ضرل   ال ىا د    ا  إدف ءح ها  الشر  ت  ظ -ب 

                .  اميفي   
  :إطار التحفيزات الضريبية  -2 

ابؼ     أسلام  وال طملر الفا    تر    ابؼظ مج اة ضرو ل  ل برف ا بذ ل  و أتا بر ال ىف اات ال رل    
القط ع ل ا ا وي  ضرل   رلح  أصى بابغ م   ابؼ ل ال  وابؼظااما د   رب  د ، و   دا ت اميفي م

 ظد  لابن   ها  الظش ط  وإ  ا  ، إيفي م ل ال   ار ا  ولإ   لإ وتاالا وضد   اميفي مابؼ     أسلام  
 بد  ل م: بظىت ابغ م   ابؼ ل ال 

و،      ئ  اميفي    و ا الا إص ا  أد  ءد    2003يظ    ل   اا  بزف ض ضرل  بؼ ة بط  يظمات  -أ
 . و    ي  و ش    إج  ةالشرلا     

ً  د  ل  ا  اميفي   ابؼ ل    لاو ا شممل   د   ا أ تر ا     ضرل     د  2004يظ   ل   اا    ادفيام -ب 
 أو ا    ل   إص ا  أد  ءضرل  بؼ ة بط  يظمات د    إدف ءت  ا  و  ،ابؼ ل   ال ق   ل  و ا ابؼا  فيت د   الا

 .دمالشر   ظ ع   أ اتي  أي سد    إيفي   
ابؼ     أسيم    ظ ا تد     إلااا أوضرل    ألملغ ء  2005ل   اا     إض ،  ضرل     إجراءات ادفيإ -ج

.ابؼر،ق  بدما،ق   ه ة  اتي ش  ة الشرد   اميفي     
:2009ضرل    ل   اا    برف اات إدفيا     -  

بزص  أ شط التي بر ا د  د  ابؼؤيا ت الا     ل   ي حوالا الاجم يظمات د   3ضرل   بؼ ة  إدف ء-أ      
  وتم لد وبذ  ة ال  مة ال    ة ل   ل ال  يغتَ دا   الرلظغت. تُابزط   وت

ضرل   ال ىا د    إلغ ء  ل ال  بد  ، د   إ  أ تر  مضمد  بع    اي تا    أىر برف اات ضرل     -ب
.أىر    يتُ برف اات  الاجظ   اتي تا  ات ي لرلظغت ويظ ات وص مة الاا     

                                                                 
(1)- Mohamed akram laaldin, shariah approved securities screening process in Malaysia, the 15th annual 

scientific meeting the capital market-bursa-, U.A.E university, 15-17/2006, p 8.  
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ـــ -3 ـــ ـ ـ ــن الكفـ ــ ــ ـ ـ :اءاتتكويـ  
،   ل   ل ال  يا ل الا لم   بل   ،ق اميفي   ثول ال  مل  الا لإ ل ابؼ ل    يق   ابؼملفتُ    ظد  ود -أ 

ابؼ  .  أسًردت    ل ال  ل يا  بؾدم ات ل  مل   ف ءات ل بص د القط د ت  تا ابؼ ر،   وال   ،ا ويم    
ولق    ا  ا  يم   ي طملر الام  أل     ظمط ل ظا   ،دم ي  ابؼ ل   الق ئا و ا   الاه ة ما   إ  إض ، -ب 

  أسابغ ل    ا وات لام   اميفي   د   تط    الاقم   أبح ثابؼ ل   يا ة  و ا الا برت إًرا  ه ة  ابؼ    أس
بؾ   اتي ش  ة الشرد    ال  يد ل اظ   ، ولا بر   ا  ت    تا ه  ل صفق ت   جى   د ة    واي  ابؼ   

 ا  ت. وابؼ     الا واتي ط     ف  ي بؼما،ق  د    تا ها   أد  ابؼ ل   هم  و ا  الا
الفرع الثالث: الخصائص المميزة لسـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا ووظائفو.   

   ل ال ل  يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  د   اتَ  ال ق   لي    تمض ح ابػ  ئص التي بس ا  
 فب.وأه  ول ئ

 أولا: الخصائص المميزة لسـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.
 ل ا ا يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  د   اتَ  ال ق   ل ل جما     ظمد  أبند :

وتا  ها  ابػ ص   إ    الفما   ابعمهرل  يتُ يم   أس ابؼ   اميفي م والام   :، امًرا  والر  ي  الشرد  1
   ل ال ،   ث بى د يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  لر  ي  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد  ، وهاا ال ق   ل ل

ل  ا       ط يق  ها  الا شط  لا   ا الشرلا  وضمايطد  ال اا   ت   ، ول   ها  ال اظ  ت ت  ىا    ًرة ل 
ام ا ة   ي د    ه      ا ام ا ة ابؼخ    أدا   هاا الام ،   ث ل   ابغ م  د   ابؼا م  ت ابؼ ا ق  ي لام 

 . ،1اابؼاؤول  د    اي  وبر  ا أ شط  الام  ودرضد  ل اظ  ش  وابز ث القرا ات والف  و  ابؼظ ي  
 Guidelines on the Offering of Islamic و   أ  ت ال ا  ا ت ابػ ص  يارض ال  مة اميفي    

Securities اا ش   الشردم ل ،ىص وبر  ا إص ا  الا وات ابؼ ل   اميفي    د   ال و  الاي يم ل ،2ا 
 وال  او    .

تا  ها  ابػ ص   ابؼ اة الرئ ا   التي ل ا ا    يم   ، ى م الاا   ت وابػ   ت ابؼق       أل بؿام  ًردم:2
 ا دا   تب أىاا أو  أس ابؼ   اميفي م د  الام  ال ق   ل، وأه   ا بؼب هم اإيق ط الف ئ ة الريمل      

دط ء، تي ا  ل ت او  الاو ا  ابؼ ل  ، إ  ج    دظ صر بؿر   أىر   تا ي مع الغر ، وابؼ ار،   ث ل   

                                                                 

  ام ا ة ابؼخ    هم  ا  يم   أس ابؼ   اميفي م« Islamic Capital Market Department ICMD »    بز د دا    إص ا  ها
بؼ ل ال ، وال ا  ا ت ابػ ص  يارض ال  مة اميفي    الا وات ابؼ ل   وال  او     ل قرا ات ال    ة د  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ا

  http://www.sc.com.my 2004جماا  26ال    ة د  ها  ابؽ ة ، وتم تط    ت ا ال ا  ا ت    ت  لخ 
(1)- the Islamic capital market, bursa Malaysia p :02 visited in 2012/03/14 

http://www.bursamalaysia.com websitebmproducts_and_servicesinformation_servicesdowloadsbm2ICM.pdf 

ال  مة اميفي     يارض وهم ال ا  ا ت ال    ة د  ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ل ا ا   تُ وابعادم  ل يم   أس ابؼ   اميفي م د  الظا  ابػ ص  -،2ا
 ل   ل ال  وضمايطد . 

http://www.sc.com.my/
http://www.bursamalaysia.com/
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ال ا      أا الشر  ت ابؼا بن  ابؼ  ج  ل ال م ص  ابؼ ل ال  ت ت ا  ا ي لمحام ات الشرد  ، وإبم  تااا ل  ائرة 
  الريمل  وًر  ت ابػام ، وال ا      أا ابعد ت ابؼ   ة ل   مة اميفي    ابؼ  ح،   ث ل   اي  ا   ابؼ    

 . ،1ا   ا   ي لاي  و ال ماي  الشرلا  ابؼقر ة    ال اظ  الشرد  
لقما يم   أس ابؼ   اميفي م ي  اي  ياض  ، اد ا   أ وات   ل     ما،ق   د     ئ الشرلا  اميفي   :3

 Call »و،ق  لا   ا الشرلا   تا الايد  الا  ل ، ودقم  الشراء    الايد  ابؼمجم ة  الا وات ابؼ ل   ال ق   ل 
Warrants ،  ودقم  الشراء    الايد  ابؼش قWarrants ولقما ي فا ا الا وات ابؼ ل    ،، ودقم  ابؼا ق    ت

ات ابؼ ل   ابؼ  اول  ل هاا الشرد   تي ا  ال  مة اميفي    ال    ة د  الشر  ت ابػ ص  ل   ل ال ، والا و 
 . ،2االام  ل   إ را ه     ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   يماء    ل ا   يإص ا ه  أو ت اوبؽ 

تا  ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال   ،:3ا ، اتل ااا ي لقما تُ وال شرلا ت ابؼخ  ف  ال    ة د  ابعد ت ابؼخ   4
 ابؼاؤول  د  إص ا  القما تُ و  اي  الا وات ابؼ ل   ل هاا الام .

 Guidelines in the   الإسلاميةو   القما تُ ال    ة د  ها  ابؽ ة : ال ا  ا ت ابػ ص  يارض ال  مة  

Offering of Islamic Securities » الااارة اميفي    ، وال ا  ا ت وال ماي  لشر  ت  « Guidelines 

Governing Islamic Stockbroking Companies »  وبتَه ، أ   الاظ ات ال ق   ل  ل   ل ال  ، خ د
 guidelines on the Offering of Private Debt »ل  ا  ا ت ابػ ص  يارض يظ ات ابؼ لم    

Securities ».(4) 
في    بز د بؽا  ابؽ ة ، أ   الام  الت  مل  ل   مة اميفي     ا  أا الام  الاول   ل   مة امي 

 Real Time »، خ د لر  ي  ال ظا ابؼر ال ابؼ ل ال و،ق  لظا ا ال ىملا اتل تًوني الآني للأ ما  والاو ا  ابؼ ل   
Electronic Transfer of Funds and Securities System (RENTAS) »(5). 

ظ    ا م  ت ً     د  بـ    ابعما   ابؼ ا ق  يال  ا     تي ا  ابؼا م  ت التي  ا  تم،ر ابعد ت ابؼا 
 .  ،6اتؤثر د   يار الا وات ابؼ ل   ابؼ  اول  ل الام 

 
 
 

                                                                 
(1)- Guidelines on the Offering of Islamic Securities , 2005, p.17 

(2)- IBID. 

س ابؼ   ابعد ت ابؼخ    هم ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  وال م ص  ابؼ ل ال  وبتَه  ط بؼ  لم بز ل  الشرلا  اميفي   . و الا  ا  يم   أ -،3ا
 اؤو  د  إص ا  القما تُ و  اي  الا وات ابؼ ل   ل هاا الام   « Islamic Capital Market Department – ICMD »ميفي م ل ابؽ ة  ا

http://www.sc.com.my 

 ل   ل ال  وامجراءات ابؼ ا ق     ل ار  ابؼ ا   تُ.هم ال ا  ا ت ال    ة    ه ة  الاو ا  ابؼ ل ال  بخ مص درض وت او  الاظ ات  -،4ا

(5)- Guidelines on the Offering of Islamic Securities , 2005, p.17 

(6)- http://www.sc.com.my 

http://www.sc.com.my/
http://www.sc.com.my/
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 ثانيا: وظائف سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.
 ،1القما يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  يمل ئ  د ل ة أبند : 

ابؼا تارل  ابؼا اتُ: ل  ح يم   أس ابؼ   اميفي م ،رص  اتي تا  ات ابؼا   ة ل اا تارل   ت       ج  ،1
ابؼا اتُ ل القط د ت التي ت ت ا  ا ي لمحر  ت الشرد  ، ويإبه   جد     ي   ًرد   ل ا ا ال ااا أ شط  

  بض ل   قم د     ها  الام  يا   ا الشرلا  اميفي    بي   أا تال  ثق د   ا  الام ،    
 ىفي  إد ا  ال شرلا ت والقما تُ التي ت ت ا  ض  د أ   ا الشرلا     ابعد ت الر  ي  .

ت       ج ت ابعد ت ابؼ   ة: ت  ح الام  الفرص  ل اد ت ابؼ   ة إص ا  الا وات ابؼ ل   ابؼ ما،ق   د  ،2
    الق ي   ل   او  ل ها  الام ، أ   ا الشرلا  اميفي    تي ا  الايد  الا  ل  وال  مة اميفي

و   تم إص ا  ها  الا وات ابؼ ل   وال  او     يظ ء د   القرا ات ال    ة د  ال اظ  اتي ش  ل  
الشرد   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، وال ا  ا ت د   درض ال  مة اميفي    ال    ة د  ها  ابؽ ة  

ابعد ت ابؼ   ة مص ا  الا وات ابؼ ل   الشرد  ، وبض ل   قم د  ل   وثلا   ب لاجا  ل  ة التق  يتُ
   ،  الا م  ابؼ ا ق  يإص ا  الا وات ابؼ ل   الشرد   وال  او     ل الام .

داا ابعد  الر  ي   الا   : أص ىت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  جد     ي    ئ ا  ، وهم  اؤول  د   ،3
س ابؼ   اميفي م ل ابؼا م  المح م والا بؼم، ي ل ا وا  د  ش   م الام  تطملر وت د   يم   أ

ويالا طر ت ابؽ ة  ه ،  ل ابػط  الرئ ا   لام   أس ابؼ   ابؼ ل ال ل ما   ل ال   ر اا  ول   لام  
  المح     أس ابؼ   اميفي    ول ىق   هاا ابؽ   ي لتًولج للأ وات ابؼ ل   اميفي   ، ابؼ  اول  ل الام 

إ  ابؼا م  الا بؼم    ىفي  الظ وات وال و ات وبتَه ، وبي   بؽاا أا بهاب ابؼا تارل  الاج    
 ل مل   أ مابؽ  ل ابؼش  لد المح   . 

ت دم ات      ابؼ ل ال وبمم : لا ه  يم   أس ابؼ   اميفي م ل ال ظا   ات     ل  ابؼ ل ال  تي ا  ل  ،4
ل قط دتُ الا ا وابػ ص، وهاا    ىفي  تا ة  الا ما  الف ئ   لاصى ب الا ما ،  ابؼش  لد ال ظامل 

وإا  ب   ابؼا تارل  ل تمل   أ مابؽ   ،،2اوتمج دد  إ  اي تا  ات   ،ا  و  ما،ق   د أ   ا الشرلا  
ميفيا، ول   ل ابؼش  لد اتي تا  ل  اميفي    ت اتا ل ابغ م  د   الامائ  والا ي ح ابؼشرود  ل ا

د   دظ ر الف ئ ة المحر   ًرد ، وتا د  ها  الام  د   جاب  ؤوس الا ما  الاجظ    ل مل فد  ل 
ابؼش  لد المح    التي ت ت ا  ا ي بؼا  فيت المحر   ًرد ، وها  ابغ ل     أ ت إ  تطملر الظا ا ابؼ لإ 

   ب بكم الا، ا، وال ا  د   ثلا هم تطم   بظاميفي م ل   ل ال  والظام ات     ل ابؼ ل ال وا تق ئ
                                                ق     ي لام  الريمل. ابؼ   اميفي م  أسيم  

                                                                 

 . 42،41 ، ص صمرجع سابقيى يم  ل ني صفر ال ل  جافر،  - (1) 
(2)-  Alhabashi Datuk Dr. Syed Othman, Devlopement of Capital Market Under Islamic Principles, 

confference on Managing & Iplementing Interest-Free Banking/Islamic Financial System, Concorde Hotel, 

Kuala Lumpur, Malaysia, January 25-26 1994. 
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 المطلب الثاني: الرقابة الشرعية في سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.
التي تقما    إ ا ة يم   أس ابؼ   اميفي م  تا بر ول ف  الر  ي  الشرد   هم إ    المل ئ  الاي ي  

 ل   ل ال ،  ا  أ   بستا ضرو ة لغتَه     المل ئ  ابؼ ا ق  ي   ة ابؼا  فيت والا شط  ل الام .
وتم اي ى اث الر  ي  الشرد   ل يم   أس ابؼ   اميفي م ل  ا      أا الا شط  ل هاا الام   

رلا  اميفي   ، و      ت ها  ابؼدا  الر  ي    ظمط  ي ل اظ  اتي ش  ل  الشرد  . و ا  فيتب ت   و،ق  لا   ا الش
 ولرت   لدم ه   د ي ء تاي    ا  يم   أس ابؼ   اميفي م بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال .

الام   إث أا ال ااا ،   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال وتا ه  الر  ي  الشرد   ي و  ،ا   ل تطملر يم  
 يا   ا الشرلا  اميفي    لؤ ل إ  ا تف ع  ا م  ثق  ابؼ ا   تُ ، ب بف  لال      ا م  أ ائب. 

 الفرع الأول: تعريف ىيئة الأوراق المالية الماليزية ودورىا في تطوير سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.
  ت ا ل ا  ا ت ابػ ص  يب والتي بز    دو،  ال شرلا ت وا    اميفي م ل   ل ال يم   أس ابؼلااا 

تطملر يدم  التي بؽ   و    تَ ل لر  ي  وإًرا  ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال   ،  ا  بى دابػ ص  ي لام  ال ق   ل
 . أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال 

 أولا: تعريف ىيئة الأوراق المالية الماليزية.
ي ف  د    ل   ل ال  ،دم ابعد  الر  ي  ،   أس ابؼ  بعد  الا    لام  هم ا إا ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال 

ا بدمج     ما ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  لا ا 1993   س  1  ث    ت ابغ م   ابؼ ل ال  يإ ش ء ها  ابؽ ة  ل 
 ،1ا :ا وأيظ ت بؽ  المل ئ  ال  ل  1993

   ج  ل   ئا  ال م ص  ابؼ ل ال  للأو ا  ابؼ ل  .تاا ا  شرة ات    ب ل  ،  الشر  ت ابؼ -1
 .الاا ح يإص ا  يظ ات الشر  ت -2
 الر  ي  وامًرا  وبر ل  الاقم  ابؼا ق     وابػ   ات. -3
 الر  ي  د   ات    ج ت ل شر  ت ل   ل ال . -4
  را    صظ  ل  اتي تا  . -5
  را    أ شط  ال م ص ت وي ت ابؼق ص . -6
 را    الاًخ ص ابؼا ا ل .و  اتاتد ا  تق يم  -7

 ،2ا ومن أىدافها:

 تا    بض ل   ظ ي   ل اا تارل . -1
 تطملر الظا ا وجا ب  ر  . -2

                                                                 
(1)- http/www.sc.com.my/eng/html/resources/discussion/Role_MOF.pdf p 05visited in 2012/05/02 

   .      الاظ ات ابغ م    ى ضا  ل  ظا ابؼر ال ابؼ ل ال ي م ة 
  .182، صمرجع سابقي  ال    بؿا  د   ا،   -،2ا
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 تشا د ابؼظ ،ا  يتُ ويط ء الام . -3
 تاالا ًف ،   الام . -4
 . د  و  ة الام  -5

 .:  موقع ىيئة الأوراق المالية الماليزية من النظام المالي الماليزي29 رقمشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .08، صمرجع سابقبؿا   م  ال ل  ب    ، المصدر: 
 
 
 

 ابغ م د 

و  تت أىر  ثات  ابؼ ل   ا ةو  
 ال   

بعظ   را    دا   ت  -
 الشر  ت.

 الظ ئ  الا ا. -
 الشرط . -

 ال ظا ابؼر ال

 مؤسسة إدارة الأموال
 والصندوق الاستثماري 

الشركات المدرجة في  رةالسماس البنك الاستثماري
 البور ة

الشركات غير المدرجة في 
 البور ة

 السنـدات استثمارات بالأسهم

BURSA MALAISIA 
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 ثانيا: دور ىيئة الأوراق المالية الماليزية في تطوير سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.
يا   تشا د ابغ م    1990ًد  يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  تطم ا   ىمل  يا  د ا 

ابؼ ل   ابؼ ل ال  ل تطملر هاا الام  و،  ايتًات ا  ت واضى  وبؿ  ة، ل م ت  ح ابؼ ل ال  و و  ه ة  الاو ا  
ي لفي ًرد   ل ام  ال ق   ل، و   اتيتًات ا  ت الف د   التي ا  دا د  ابؽ ة  ل طملر يم   أس ابؼ   اميفي م 

 ل   ل ال     ل م:
والحوار وكل ما من شأنو تطوير سوق  توفير كافة التسهيلات في مجال البحث والدراسة والمناقشة -0

 : رأس المال الإسلامي
تقما ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   ي ل ا وا  د  ا  يم   أس ابؼ   اميفي م د   داا ال  اي ت 

لام     و ت لآىر، وهاا وابؼظ  ش ت وابغما ات ال و ل  ي ظد  ويتُ   ا   م الام  ، ا  ل ا   بدا  فيت هاا ا
 ا  ض ت ا  فيتب تاتَ و،ق  لا   ا الشرلا  وال ااا ابؼ ا   تُ ي ل شرلا ت ال    ة د  ابؽ ة  التي ت    ا      أال

  .،1ا د أ   ا الشرلا 
 .التخطيط لجعل ماليزيا مركزا دوليا لسوق رأس المال الإسلامي -2

   ابؼ ل ال واً ا ت د   ابػط  الرئ ا   لام   أس ابؼ 2001طر ت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ل د ا 
يت أه ا  جمهرل   ظاا ، وتم تاا  د  ابػط  الش    ، وهم   ظ   د    ؤل  ل مضد اتيتًات ام واتبذ   

وأ   أه ا،د  ابعمهرل  هم اد     ، 2010 تى  2001ابؼا ق  م ل طملر يم   أس ابؼ   ابؼ ل ال لاشرة أدماا    
بزط ط  إيتًات ا   لام   أس ابؼ   اد ا ت   ل ال  و    ،اميفي م ا  ول   لام   أس ابؼ    ل ال   ر ا 

 FSMP،   ىفي  ىط   ئ ا   لام   أس ابؼ   وىط   ئ ا   ل قط ع ابؼ لإا ICMاميفي م
دفي   أىر  ي   ة  2001لق    ا امدفيا د  ابػط  الرئ ا   لام   أس ابؼ      طر  و ا ة ابؼ ل   ل  

م   أس ابؼ   ل ابػط  الرئ ا   الا    لظام يم   أس ابؼ  ، تمَّ بس  ا يبؼ   اميفي م م   أس ال تطملر ي
تاي   »   ابػط  الرئ ا   لظص د  :  الا  س تت ابؼ خ   ،   ث ابؽ   د   أ َّب وا      اهاميفي م 

ت د َّة      ات و   أجا برق   هاا ابؽ   أدُ ا  ،«ا  ولإ لام   أس ابؼ   اميفي م  ل ال   ار 
 :،2اإيتًات ا  

،    أجا م   أس ابؼ   اميفي مايظ ا ت وى  د ت تظ ،ا د   رت ط  تاد دا ال طم  هامدد  وايا       .1
بو  ج إ  تطملر بؾامد  م   أس ابؼ   اميفي م تم،تَ ي  ا ،اَّ   بؼظ ا ت الام  ابؼ لإ ال ق   ل، ،إاَّ ي

                                                                 
(1)- Resolutions of the Securities Commission Syariah Advisory Council, Securities Commission of 

Malaysia, second print, October 2003, pp 2-3. 

 FSMP : financial sector masterplan  

(2)- Capital market masterplan executive summary, securities commission, 2001, pp 33-35. 
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  ابؼ   ل  ة  أسو  ، ت اتي تا   الاي يماميفي   ، ل      ا    ج  ظمد     ص مة الاو ا  ابؼ ل  
  :،1اطرلق تُ ه ة  الاو ا  ابؼ ل  ل ها  الافي   اي خ  ت  ،وا    ج ت إ ا ة ابؼخ طر ل ام 

ي ى ل  ال  مة والا وات ابؼمجم ة ل يم   أس ابؼ   ال ق   ل وابؼق مل  وابؼاامح    ل اميفيا،  د  . أ
ل  مة     شات    يم   أس ابؼ   ال ق   ل، إتَ أ َّب بي   اد ا  ه  إثا  يط  ا د  بد  ل ف  ها  ا أا

 د تا ل   اميفيا، أو برا  الاظ صر ابؼ ا  ض  وابؼ ظ         وا ال اثتَ د   ، ئ ة ال  مة و ظفا د  
 أو ،رض ت  ف  د  ت لاوا بؽ .

 ع ظ ،، اتي Ijarahا ةج   ام   ابؼف ه   اميفي     تا:س بـ  يإ ى   إ ش ء واي     ابؼظ ج د   أي  . ب
،، Qardhal hasan، القرض ابغا  اMurabahah،، ابؼرابح  اMudharabah،، ابؼ   ي  اIntisnaaا

 ،.Musyrakahوابؼش     ا
م إ دش ء يدم    ء لفا ل د  تا ةد  وبررلدا  ؤوس الا ما  اميفي  د : به  د   يم   أس ابؼ   اميفي  .2

ال  ء أا ل ما ثو وي    و،ا ل     ،   ل      ا    ج ت ال تَ،  اميفي    المح    وال   ،ا، إض ،  إ  
إ ا ة اتي تا   يقظمات اي تا  ل  تظ ،ا   ل اد ا تا ة  وبررلا ثو  ف ءة بؽا  الا ما ، لالا ،دظ ة 

   ج  ل   ايتَ ال  ل  :
 ؤوس الا ما     طر  ابؼؤيا ت اميفي    ل اا ح ي ظملد أ تر تاالا اتف     بررلر الق م  د   إ ا ة . أ

 ل ابؼخ طر ود ئ ات أ تر تظ ،ا   بد  ل ف   د أ   ا الشرلا .
بر ل  وتطملر  ظمات ج ل ة وص مة   لت  التي بي   أا تا تار ، د  واا بررَّة يمايط د   . ب

 ابؼا    ت وابؼمجم ات اميفي    يفا ل  .
ي فد   ظ ي د  وً   د :    ال رو ل وجم  بؿ ي  ، « ICM»وإط   تظا ادم  ضا ا وجم  بؿ ي  ، .3

    تاد ا اي تا  ه  ي ف  بؿ  ة ج ا  و ق مل  د    ط   وايد « ICM »ضرائ  وإط   تظا ام لد
ا ول قمل  وتاالا ها  ال  ة  ال ى    ال َّادا  ل ا  فيت الاو ا  ابؼ ل   اميفي    به  أا ل م  ،طملا الاجا

 هظ ة:
بؾ   اي ش  ل ل شرلا  وا   ل ق يم ابؼشم ة  م  ابؼا ئا ابؼ ا ق  يق  ل   ؤوس الا ما ، ال تَ، ، . أ

 وال   ،ا.
 تاالا امط   المح ي  ابؼرت   ي بؼظ ا ت وابػ   ت ابؼ ل   اميفي   . . ب

 ميفي   . راجا ت تظا ا   ل االا ابؼا بع  الق  م    وال رل    ابؼظ ي   ل  فق ت ابؼ ل   ا . ج
 ول د   ود بؼ د  : إاَّ تاالا    ة الام  م   أس ابؼ   اميفي م ي تاالا و ل  ة   ا  امًرا  وال ق لر لد .4

 تي قط ب الا ما  ال ول   ل الام  المح    ل اظ ا ت اميفي    تا  اا ابعدم  ال  ل  :

                                                                 
(1)- Capital market masterplan, securities commission, 2001, recommendation no 65, p 175. 
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م  المح   ، وام   ا   وال ول  ، ول ا  يابؼ ل ال د   ابؼا مل ت م   أس ابؼ   اميفي م  ل  ة المدم يدا. أ
  و ا   ش ط    د ابؼش   تُ ال ظ د تُ ل إ ى   وتظف ا ها  ابعدم . أس ابؼ   اميفي م 

تاد ا الافي  ت ال آ  ل   د أيما  إيفي     ئ ا   أىر  ل مي د وتقمل   ظمات ال م لد وتاالا  ط    . ب
 بؼا دم تا و     ف  ة و     ل .

ابػط  الرئ ا    ظف    ول           ل  تَ،  وال   ،ا، أص  ت ابػط  الرئ ا   ل قط ع ابؼ لإ وي د     
ي ظا   ّ ات ابػط  الرئ ا   ل  تَ، ، ال ا تُ،   ل    ،2001ل    س «   ل ال   ايظا   غ »،    طر  FSMPا

ي  طم   2010،  اميفي    وال   ،ا ل    ابؼ  م  أاَّ  شد  صظ د  ال تَ و  ،ظا   وابػ   ت ابؼ ل   ل ابػ  جال 
 :،1ا تُ ل ىق      ل ما ما ل  د ال تَ،  ال ق   ل  وال ي ل
        يم  ال تَ،  وال ا تُ  د  ا بن  ،اَّ ل  إ  القط ع ابؼ لإ لفي      ابؼ ل ال.% 20تش ا  .1
ل   تق ا        ا و     ا بُستَّا يا       ؤيا ت صتَ،  إيفي    ود   م ال   ،ا ثو  بظ    مل  ود  .2

    ابؼظ ا ت وابػ   ت ابؼ ل   اميفي   .
 ترّ ا د   ًرلا  ً     و ا د ة وإط   تظا ام. .3
تٌ دَّ  بدؤيا ت بـ    ابؿ    الشرلا  ال ا  ل ، ل الظا ا الق  ئم التي ت ظ و  الق  ل  الق  م    ابؼرت ط   .4

 ي ل تَ،  اميفي    وال   ،ا .
 ام ا ة    ثول ابػبرات ابؼط مي .و،ر    ٍ     ابؼ  يتُ ج  ا ، الا،را  ثول ال ف ءات الا ل     تٌ دَّ  يا   .5
 ي ى       ل ال   ار ا   لإ إيفي م إ   ام. .6

ل ابؼا     ل الابؼوه اا وضات  ا    ابػط  الرئ ا   لام   أس ابؼ   وابػط  الرئ ا   ل قط ع ابؼ لإ 
 اا   الاه ا  وابؼدا ت ابؼظشاة.ال ى ح بؼال     ال طملر ل 

هم بف اة  را ا تفيث يظمات، ل    يد 01   ا   وا ا    ت  به   ل ىق قب ل ل ها  الافي   ابزات   ل ال
 :،2ا ل  لإ 

ابؼظ ،ا  يمايط  بررلر ت  بهم وا  ق ئم  د  ة المح    وتقمل  ،: تمي د الق   2113-2110): 0المرحلـة  .1
 بؽا  القط د ت. مبؼظ ط  الظ ًة  لام  ابؼ       تارلد بما ل ىم  ياض اياض ال خف      ابغماج

،: ال مي د ي ل   لج لف ئض الام  وإ ال  ابغماجا ت  به    ل  ىم  دبر 2115-2114: )2المرحلـة  .2
 .  ط د ت أىر  لام   أس ابؼ  ، ودفيوة د   ثلا تطملر يا  جم ة ابػ   ت وال ظ   ال ى  

تظف ا ابؼال     ال ميد وىططب بكم تمض ح يم   أس ابؼ   وتظا    مضاب  (:2101-2116: )3المرحلـة  .3
 . ط  ثات ابؼ اة ال ظ ،ا  ال ولإ ل ابؼظ

 
                                                                 

(1)- Abdul Halim Ismail, The capital market Masterplan : A Roadmap for sustainable Growth and 

Development, a paper presented at Islamic Capital week, 2002, p 07. 

(2)- Ibid 
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 :تعيين ىذه الهيئة رئيسا للجنة التنفيذية في المنظمة الدولية لهيئة الأوراق المالية -3
  اميفي م ابؼ ل ال تا تُ ه ة  الاو ا  لاا     ا هر اتدتًا  ال ولإ يال  ة وتطم  يم   أس ابؼ  

 International Organization of »ابؼ ل   ابؼ ل ال   ئ ا  ل اظ  ال ظف ال  ل ابؼظاا  ال ول   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   

Securities Commission-IOSCO »   ،م تقما ي و ه  ل الا شط  والاا   ت ل يم   أس ابؼ   اميفي م 
يام   أس ابؼ   اميفي م  « Dow Jones Islamic Market-DJIM » او جم ا اميفي      وادتً،ت يم 

 .،1اابؼ ل ال، واد برتب بممثج  د بؼ   ل القط ع ابؼ لإ اميفي م
 ا  أا ابغ م   ابؼ ل ال  ت د  وتشاد ي ي ارا    ،  ابعدم  التي ت ابؽ  ابعد ت ابؼاظ   ل طملر ابؼا  فيت  

  ل   اميفي   ، ل      ا    ج ت اتي تا   وال املا اميفي م ل ابؼا مل ت المح    والا بؼ  .وابػ   ت ابؼ
 .توفير البنية التنظيمية والقانونية والرقابية لحماية المتعاملين في سوق رأس المال الإسلامي -4

وإً   ات ل  ،    ث أص  ت ابؽ ة  ال ا  ا ت وال شرلا ت الفي   ، وبررص د   تق يم تمج د ت  
 : ،2اابؼ ا   تُ بغا ل   قم د ، و   إص ا ات ابؽ ة  ل هاا اه      ل م

  Guidelines on Unit Trust Funds :ال ا  ا ت ابػ ص  ي ظ  ل  اتي تا   -أ
والتي تق م ي رو ة تق يم ، 2002أص  ت ابؽ ة  ال ا  ا ت ابػ ص  ي ظ  ل  اتي تا   ل د ا  

جراءات ابؼاظ  ، وي لاات ال ا  ا ت ابؼ ا ق  بحا ل   قم  ابؼا تارل ، و   تم إص ا     م تُ ابؼا م  ت وام
« Practice Notes »  3ات ا   يإ ا ة صظ  ل  اتي تا   و،ق  لا   ا الشرلا  اميفي    ل   ل ال ، بن، : 

ال ظ و  والال لظص د   أا  : ابؼ ط   امض ل لظا ا إ ا ة« Practice Note 18-PN18 » 18* ال ظ      
 .2003ت  اا بد   ئ الشرلا  اميفي    ابؼا ظ  ، ب، وهاا ال ظ     تم تط  قب ي لفاا ل ج  فم

: تقما إ ا ة ال ظ و  ، ا  ل ف   د     ئ الشرلا  اميفي    « Practice Note 19-PN19 » 19* ال ظ      
ل اظ  ش  وابؼراجا  ابؼ ا ق  ي بؼا  فيت ، د ، هاا ال ظ     تم  يإجراءات ال اا ا وتا تُ ابؼا ش  ل  الشرد تُ

 .2002تط  قب ي لفاا ل جمل    
 Guidelines on the Offering of Islamic Securities  ال ا  ا ت ابػ ص  يارض ال  مة اميفي    -ب

يارض ال  مة اميفي    ل     ابعدم  ابؼ اول  ل طملر الا م  الر  ي   أص  ت ابؽ ة  ال ا  ا ت ابػ ص  
، وهم ال ا  ا ت ل مج ب ابؼ ا   تُ ل هاا الام   م  امجراءات ابؼ ا ق  يإص ا ات ال  مة 2004جمل    

اميفي    ل   ل ال ، وضرو ة تم،تَ  ا م  ت د  ال شرلا ت والقما تُ ابؼ ا ق    ، و  ات ال ا  ا ت أل   د   

                                                                 
(1)- Securities Industry Development Centre-SIDC ,2008, p06. 

(2)- Securities commission of Malaysia Annual report  2004-2005, pp 11-25. 

(3)- Securities commission of Malaysia Annual report 2002, p 22.   
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وي  ا  و   ل بؾ   ال  مة اميفي   ، وأ  ت ال ا  ا ت ضرو ة ال ااا  ،اتا تُ ابؼا ش   الشردم ابؼا ق
ابعد ت ابؼ   ة وابؼا تارل  الراب تُ ل إص ا  ال  مة اميفي    وال  او      ا  ال ا  ا ت وإت  ع 

  .،1اال مج د ت
 .ال ا  ا ت ابػ ص  ي ظ  ل  اتي تا   الاق  ل اميفي م -ج

« Guideline for Islamic Real Estate Investment Trusts » 
 م،ابر  21وهم ال ا  ا ت ابؼ ا ق  ي تي تا   ل الاق  ات و،ق  لا   ا الشرلا ، وتم إص ا ه  ل  

، وتا ه  ها  ال ا  ا ت ي اد ا ال طم  امض ل ل  ظ ا ت يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ح   ل ال  2005
ا اميفي م ال ولإ وبممثج  ل طم  اتي تا   الاق  ل اميفي م د   ابؼا م  ال ول  الرائ ة ل  ط ع ال امل

ال ولإ، و، ح اه   ل اا تارل  ال ول تُ الراب تُ لفيي تا   ل   ل ال ،   ث بي   أا لا تاروا ل بؾ   الاق  ات 
 ت و،ق  ل اا لتَ الشرد   ل مج ب ل   ل ال  ي وا ابغ ج  ل ا     ابؼ  ًرة ل  ا الاق  ات، وتم ص  ب  ها  ال ا  ا

 . ،2االشر  ت ام ا ل  ل أ شط د  ابؼ ا ق  ي تي تا   الاق  ل اميفي م
و   ا  هاا ال و  الال تقما يب ابؽ ة  ل إص ا  ال ا  ا ت وال شرلا ت، ا  ا ت ثق  ابؼ ا   تُ ل يم   

  أس ابؼ   اميفي م.
 .بمعاملات سوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا توفير التدريب والتعليم فيما يتعلق -5

ت ا  ابؽ ة   و ا ي   ا ل إبه   ال مد   وابؼار،  بدا  فيت يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  ل   بصدم   
ابؼا اتُ تي ا  ابؼ ا   تُ ل الام  وابؼملفتُ ، ب، وال   تتُ والمح  تُ المح  تُ أو الاج    ل بؾ   يم   أس 

بؼ   اميفي م، وها     ىفي   ش     ابؽ ة  ل ال و ات ال   ل    ابؼ تف ، والظ وات وابؼؤبسرات ل المح ،ا المح    ا
 أو ال ول  .

وت  ح ابؽ ة  أل   الفرص  لاد  ء ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   بغ م  ابؼؤبسرات أو الظ وات ال ول    
 داد  للأدا   ابؼ ل   اميفي    ابغ لت . ل شا د ت     ابؼار،  والا،   ، وتاا   ،

-Securities Industry Development Centre » ا  أ شات ابؽ ة   ر اا ل طملر صظ د  الاو ا  ابؼ ل    

SIDC » ،وهم  اؤو  د  دق  الظ وات وابؼؤبسرات وبذا د ابؼا م  ت الا    ابؼ ا ق  يام   أس ابؼ   اميفي م ،
 أس ابؼ   اميفي م ل د ة  ثاته ،  ا  أ شات ابؽ ة  ابؼ     ابؼخ    التي بر مل د    ي ل ا وا  د  ا  يم 

ال    وال و ل ت واهفيت وابؼق تت ابؼ ا ق  يام   أس ابؼ  ، والتي تا بر  ر اا ل اراجا  الرئ ا   ، ا  ل ا    اا 

                                                                 

   :  ل   بف  أد   يإ،فييب،لم لرت   أل   ابؼا ش   الشردم ابؼا قا  ا ا       ا ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، وبه  أا ل م،ر د   ابؼؤهفيت ال  ل
لاقمي  ابعظ ئ  ، ل ا د ي لاىفي  والااا  الط   ، ل لب ابؼؤهفيت الا ا   ل ،قب ابؼا  فيت وأصم  الفقب  د ابػبرة ل أدا   ابؼ ر  جربي  تا ى  ا

 Mohamad Akram Laldin, The Guidelines in the Issuance of Islamic Securities inاميفي م ت تقا د  ثفيث يظمات. 

Malaysia, www.kantakji.com    

(1)- http://www.sc.com.my 

(2)- Securities commission of  Malaysia, Annual report ,2005, p 22. 

http://www.sc.com.my/
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ابؼظ  ش ت ال و ل  لط    ابع  ا ت المح    ل ، ي مض ،  إ  تم،تَ ،1االام  ل املفتُ     اىا ابؽ ة  وابعادم 
 طرح ابؼا م  ت وابؼار،  ل لد  ، ا  ل ا   ي طملر هاا الام  ل   ل ال .

و   لدر  و  ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ل تطملر يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال     ىفي   
 هاا الام  هم:  ابػطمات الا يق ، ي مض ،  إ  ثفيث  دظ صر ل  د  

 ، اتل ااا ال   ا      ا ابغ م   ابؼ ل ال  ي  د   وتاالا هاا الام .1
،  ب  ت ابؼا تارل  وابعد ت ابؼ   ة وال اا د  ي ا  ا ت هاا الام  يا   بق ح  ط ع الااا ابؼ رل 2

 اميفي م ل   ل ال .
الآ اء الشرد   وإ     ابؼظ  ش ت ال و ل  ي بعد ت ، لدم  ابػبراء وابؼ خ  تُ ل ابؼا  فيت ابؼا صرة يإي اء 3

 ابؼاظ   ل تطملر هاا الام ، واي ف  ة   ،  ابعد ت ثات ال    يب.
 الفرع الثاني: مفهوم الرقابة الشرعية في سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.

 أولا: تعريف الرقابة الشرعية.
 ل   اميفي    لا   ا الشرلا  اميفي     ا  الف  و  هم ال ا           ط يق  أدا   ابؼؤيا  ابؼ

ال    ة والقرا ات ابؼا ا ة    جد  الف م ، أو هم ال ىق     تظف ا الف  و  ال    ة د  جد  اتى   ص، 
 . ،2اوإبه   ال  ائا وال  غ ابؼشرود  لال  أدا   بز ل  الا   ا الشرد  

   ي  الشرد   وهم:لا خ ص    ال ارل  الا ي  أه  أه ا  الر 
، ال ا      أا أ شط  ابؼؤيا ت ابؼ ل   اميفي    ت   و،ق  لا   ا الشرلا  اميفي     ا  الف  و  1

 والقرا ات ال    ة د  جد  الف م  وال ىق     تظف ا ت ا الف  و  ال    ة.
ت التي بس  يد  ابؼؤيا ت ابؼ ل   ، إبه   ال  ائا وال  غ الشرد   التي ت ت ا  ض  د الا   ا الشرد   ل اا  في2

 اميفي   .
، ،ىص وبر  ا بص د أدا   ابؼؤيا ت ابؼ ل   اميفي    وأ شط د  ل ا ا     ال اا د  يا   ا الشرلا  3

 اميفي   .
 ثانيا: مفهوم الرقابة الشرعية في سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.

د لدم   ا  يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  بؽ ة  الر  ي  الشرد      المل ئ  التي لدرت  
الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، لاا ياض الا شط  ل ها  الام  بر  ج إ  اتج د   لالا    ت ابغ ج   اد   مبه   

 ،3اها  الر  ي . 

 Shariah Advisoryرد د ول ال ادري  ابؼ ل دال  ، ا الر  يد  الشرد د  بس  س      ا ال اظد  اتي تا  لد  الش

Council SAC ،  وهم د   ة د  أه  الاجداة ابؼا ى ث  ل ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  بؼا و  د  ل برق   أه ا،د
                                                                 

(1)- http://www.sc.com.my 

  .120، صمرجع سابق   ا ى  ا طب بظم ،   -،2ا
 . 61، صمرجع سابقيى يم  ل ني صفر ال ل  جافر،  -(3)
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ل   ل ال ، وهم الاي س الال لا ا  د  ب الا ل      ش   م  ء   م  ت يم   أس ابؼ   اميفي مل يظ 
 بؼار،      ال ااا يم   أس ابؼ   اميفي م يا   ا و    ئ الشرلا  الام  تي ا  ابؼا تارل  ابؼا اتُ

اميفي   ،  ا  أ   تا  إ    الاا ت الاي ي   ابؼا اة لام   أس ابؼ   اميفي م د  الام  ال ق   ل  ل 
 ،1ا  ل ال . 

 يزيا.الفرع الثالث: اللجان المكلفة بالرقابة الشرعية في سـوق رأس المال الإسلامي في مال
 ،2اول هاا امط      ت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ل   ل ال  ي اي  : 

 .ا  يم   أس ابؼ   اميفي م  
 .  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد 

ق  تم ل(: Islamic Capital Market Departement-ICMD) الإسلاميأولا: قسم سوق رأس المال 
ا  ابؽ ة  ل داا ال  اي  ، ا  ل ا   يا شط  يم   أس وهم بيتا جد  ام ا ة بؽ ا1994 يظ إ ش ء هاا القا  
، وهم ل   امط  ات ابؼؤه   وابؼارو،  ل الاوي ط اميفي       ل ال  والا وات ابؼ ل   ، د ابؼ   اميفي م ل

 تي ا  ابؼ خ  تُ ل ،قب ابؼا  فيت ابؼ ل   ابغ لت .
 و   المل ئ  الاي ي   التي لقما    هاا القا :

اته ا ا ي ل ىمث وال  اي ت ابػ ص  يإص ا  الا وات ابؼ ل   اميفي   ، وياض الا وات ال ق   ل   -1
 التي ت   و،ق  لا   ا الشرلا  اميفي   .

 لا بر  اؤوت  اؤول         د  إص ا  القما تُ ابؼ ا ق  يام   أس ابؼ   اميفي م. -2
الشرلا  اميفي    ل   ح ل ام   ا تظف اه  ل ها   تا لا القما تُ الا يق  التي بز ل      ئ -3

 الام ، و ا     ابؼخ لفتُ ل قما تُ.
  اي  وتق    الايد  ال    ة د  ًر  ت ابؼا بن  ابؼ  ج  ل يم   أس ابؼ   اميفي م، وتق يم  -4

ضد  دا   ئا     ئج ال  اي  إ  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل  ،   ث تقما يار 
، لاا  اا  ابؼا تارل  ابؼا اتُ الراب تُ لفيي تا   ل الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ما،ق   د أ   ا الشرلا 

الايد  ابؼ  ج  ل الق ئا  الرئ ا   ل ال م ص  ابؼ ل ال ، تي  أا لراجاما ها  الق ئا  ل  ا      
  الق ا   ل  ا      أ اء الشر  ت  ط يق د  لا   ا الشرلا  اميفي   ، و ا د ة ابؼا تارل

 ابؼا بن     و ت لآىر.
وتقما ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال   اد ابؼا م  ت د  الشر  ت    د ة       بـ  ف ،  تا ال ق  لر 
ابؼ ل   الاظمل  ل شر  ت، و  و  الشر  ت د   اتي فا  ات ال    ة د  ابؽ ة  ل ى م  د   ابؼا م  ت 

                                                                 

  http://www.sc.com.my 16/10/2011 م د ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ت  لخ الال  ة  -(1)
 . 64-62، ص صمرجع سابقيى يم  ل ني صفر ال ل  جافر،  -(2)
    ال د     ال اظ  اتي ش  ل  الشرد  . ول   الارض وال      د   ها  الق ئا   رتتُ يظمل  اًدرل أ،رلا وأ  مير، يا  ابغ م  د  

http://www.sc.com.my/
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د  الشر  ت، ل  ا      أا أ شط   ا الشر  ت ابؼ  ج  ل ال م ص  ابؼ ل ال  لم ت   بـ لف  ال ف      
 .،1ال شرلا 

تي ا   ول    ا  يم   أس ابؼ   اميفي م الا ل     ال ما   ابؼؤه   وابؼارو،  ل الاوي ط اميفي    
ل و  الا بر ل تطملر يم   أس ابؼ   ابؼ خ  تُ ل ،قب ابؼا  فيت وابؼ ل   ابغ لت ، والال  لظا  بؽ  ا

 اميفي م ل   ل ال  تطم ا   ىمل .
ولقما  ا  يم   أس ابؼ   اميفي م ي ق يم    ئج   اي تب إ  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد   تبز ث  

  ها  القرا ات ابؼظ ي   ابؼ ا ق  ي  ا الق  ل ، ويالا لا ف     ا   م و ش   م الام  ي لقرا ات ال    ة د
 . ،2اال اظ  تي ا  الشر  ت ابؼا بن ، وابؼا تاروا، وابؼؤيا ت ابؼ ل  ، وابغ م   ابؼ ل ال   فاد 

  .(Shariah Advisory Council - SACثانيا: اللجنة الاستشارية الشرعية )
   يالت و ، ،3ام   أس ابؼ   اميفي مهم جاء ت ل ااأ    تظا   ال ظ   ال ى    لداالشرد   ة اتي ش   

ابؼ   اميفي م، و      ت د ة اج ا د ت ولق ءات  سأ شط  يم   أه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  جد ا ل  اي   
،قد   يتُ الا ا ء المح  تُ وال ول تُ ل ابع  ا ت ابؼ ل ال  وبؾ   ام،  ء وبصا   الا ا ء ابؼ ل التُ ي ل ا وا  د ابؼر ا 

أ  مير  10و   ى  ت ها  اتج ا د ت إ  إ ش ء ال اظ  الشرد   ابػ ص  ل اميفي م ابؼ ل ال وبتَه ، 
- Islamic Instrument Study Groupا التي تادر  ي ل اظد  الشدرد   لد  اي  الا وات ابؼ ل د  اميفي    ا1994

IISG.) 

تَ  بظ   إت أ    ققت د   الرب     أا ال اظ  الشرد   ل  اي  الا وات ابؼ ل   اميفي   ، تا بر بعظ  ب
يا   رو  د ا وا   ،ق     تاي اد ، الظا ح ابؼرجم  ظد  ل   اي  أي  تطملر يم   أس ابؼ   اميفي م ل 

وت ا  لالا اد برت ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  أا ها  ال اظ  ت ا   و ا ه    ل هاا الام ، ول ها   ،  ل ال 
ام بخطمات ،ا ل  و ف ءة   تَة بكم تمي د  و ه  ل م ت  ح بعظ   بظ د  و ظ اا ، لاا ابغ ل  بو  ج الا ر إ  الا

بؿا ال اظ  الشرد   ل  اي   ،Shariah Advisory Council - SAC د ت ال اظد  اتي ش  لد  الشرد د   ا
 .،4اا ل  ئ  اؤول  د  الربظ  1996  ل  16ل   (IISGالا وات ابؼ ل   اميفي    ا

  الشرد   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  بعظ     ي  ًرد   وطظ   للا ال   لخ أص ىت ال اظ  اتي ش   و ظا ث
 ،5ا ل   ل ال  وهم تقما ي لمل ئ  ال  ل  : ابؼ   اميفي م  أسط  يم   ئ ا   ، ا  ل ا   يا ش

                                                                 

  http://www.sc.com.my 05/05/2012 م د ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ت  لخ الال  ة   -،1ا
    http://www.sc.com.my ، ا  يم   أس ابؼ   اميفي م  -،2ا

(3)-Akhtarzaite abdul aziz.Capital market in Islamic framework: Malaysian experience the 15th annual 

scientific meeting the capital market-bursa-, U.A.E university, 15-17/2006, p 1 .2   

(4)- Resolutions of the Securities Commission Syariah Advisory Council, Securities Commission of 

Malaysia, second print, October 2005, pp 4- 5.  

 . 66، صمرجع سابقيى يم ل ني صفر ال ل  جافر، -(5)

http://www.sc.com.my/
http://www.sc.com.my/
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ل   ل ال  وال ا          اميفي مابؼ  أسبس  ا ها  ال اظ  الا ط  ابؼط ق  ل  را    أ شط  يم   الرقابة: (1
أا  ا  فيته  ت   و،ق  لا   ا الشرلا  اميفي   ، وتااا ها  ال اظ  ي ل ا وا  د جد  ام ا ة بؽ ة  الاو ا  

 ابؼ ل   ابؼ ل ال  د   إي اء الرأل الشردم ل تطملر  ما   الا ما  اميفي    وأ واته  و،ق  ل شرلا  اميفي   .
وتا بر ها  ال اظ   ر اا لفيي ش  ة وابؼراجا  بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ل   ،   رة والمراجعة:مركز للاستشا (2

الا م  ابؼ ا ق  ي طملر  أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  ي م ة ً    ، وتا د  الاطرا  ثات الافي    ا  
   ظد  ثلا،  تا تق يم اتي ش  ات الام  ل إي اء الرأل الشردم للأ م  ابؼرت ط   ا  الام  إا ط 

الق  م    وال    ق  ، وها  ال اظ   اؤول  د  إي اء الظ  ى     ًرة ل اا تارل  ابؼا اتُ تي ا   ا د ته  
د   ابز ث القرا ات اتي تا  ل  ي ميق ء أو ابػروج    ال ا  فيت ل الشر  ت ابؼ  ج  ل ال م ص  ابؼ ل ال  

و ه  الآىر ل اتا ل وضد تمج د ت أي ي  ، ا  ل ا   ي ا  فيت الاو ا  ابؼ ل   بتَ للأو ا  ابؼ ل  ، و 
 ابؼشرود ، والاا ح بدا  ي      ئ الش ا  وضمايطد  ل إص ا  ال  مة اميفي   .

وثلا ، ا  ل ا   ي  ،  الق  ل  الشرد   ابؼ ا ق  يام   أس ابؼ    الجهة الوحيدة في إ دار القرارات: (3
ل   ل ال  ل مج ب بصدم  ابؼا اتُ، وثلا يغرض ال ا      ث  ت القرا ات الشرد   وى مه      اميفي م

 بـ لف  الآ اء الشرد   ل فقد ء ابؼ ل التُ.
وتر  ها  ال اظ  طم  الا ا د   الاية   ابؼطرو   واتي فا  ات  الرد على الأسئلة والاستفسارات الفقهية: (4

 أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال ، تي ا   ا  فيت ها  الام  والا   ا ابؼ ا ق  الفقد   التي بؽ  دفي   يام  
       ظام  ًردم، إا ها  الاية   واتي فا  ات تمجب إل د     طر  إ ا ة ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، 

 اتُ، ال   فاد ، وبصدم  ابؼوي ئر ال   تتُ أو ابؼملفتُ ، د ، وًر  ت ابؼا بن ، وابؼا تارل ، وابغ م   ابؼ ل ا 
 ل ار،ما بص ا      ال ااا هاا الام  يا   ا الشرلا  اميفي   .

تق  ها  ال اظ  ي ل مد   وال ارل  د  الظا ا ابؼ لإ اميفي م ل   ل ال ، تي ا   توعية العاملين والمتعاملين: (5
والظ وات وابؼؤبسرات ل ابؼرا ا ابؼخ  ف  ابؼ ا   تُ والا   تُ ، ب، وثلا ياق  ال و ات ال   ل    ابؼ تف  

لفيي ف  ة    ال ىمث وال  اي ت وابؼظ  ش ت ، د ، وت  ح الفرص  ل خبراء الشرد تُ وابؼف رل  ات     لتُ 
ل      ابؼار،  وابػبرات ل  ا الق  ل  ابؼا صرة ابؼ ا ق  ي بؼظ ا ت ابؼ ل   اميفي    والقما تُ الشرد  ،      

   أس ابؼ   اميفي م ل بف  ي  أي  الشرلا  ل ابؼا  فيت والا وات ابؼ ل   اميفي    ل يم إ       
، ول ما ثلا    ىفي  تمض ح دا    إص ا  الا وات ابؼ ل   الشرد   وال  او    ، وتشا د   ل ال 

 ابؼا تارل  ابؼ اتُ المح  تُ لفيي تا   ، د .
ي م ته  الا    أ      جد  الا وات ، د ا ت ال اظ  ابذ هتُ  ها  ول ئ  ال اظ  اتي ش  ة الشرد  

 :،1اأي ي تُ بن 

                                                                 
(1)- http ://www.Ibfim.com/modules/content Express/ing_repository/Syariah Advsoiry.pdf- Syariah Advsoiry: 

A vital component of the malaysian islamic Capital market, pp 9-11. 
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اتبذ       اا: وابزات ال اظ  هدراسة وتحليل الأدوات المالية التقليدية وفقا لأحكام الشريعة (1
ىفي  بر  ا وتق    ياض الا وات ابؼ ل   الق ئا  ل يم   أس ابؼ   ال ق   ل، والتي ت ت ا  ض  د 

   ا الشرلا  اميفي    يشروط  ا ظ ، ود   ي  ا ابؼت    ا ر  ظد ، الايد  الا  ل ، وًد  ات أ
الشراء    الايد  ابؼمجم ة وابع ل ة، ودقم  ابؼا ق    ت لالت الظخ ا ابػ ا، لالا    ت هظ ة 

  ا الشرلا .ضرو ة ل ق  ا ال ا  ا ي لا وات ابؼ ل   ال ق   ل  و ل  ة الا وات ابؼ ل   و،ق  لا  
ول ما ثلا د  طرل  تش  ا الا وات ابؼ ل   اميفي   ، التي ت  تفعيل الأدوات المالية الشرعية: (2

ل ا  ا    يم   أس ابؼ   ال ق   ل ل   ل ال ، إبم  ل   ت اوبؽ  ل يم   ا ق   أل يم   أس ابؼ   
 ا  ل   اي  الا وات ابؼ ل   الشرد   اميفي م ل   ل ال ، وت ا  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد    و ا دا

 ي ل ا وا  د جد  ام ا ة بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ا ا  يم   أس ابؼ   اميفي م،.
 الفرع الرابع: دور الرقابة الشرعية في سـوق رأس المال الإسلامي في ماليزيا.

لا ل     ابؼد ا ل بؾ   الر  ي  وابؼراجا ، تقما الر  ي  الشرد   ل يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  ي 
وتق يم اتي ش  ات، وإص ا  القرا ات، وال مد   وال مج ب وال   ل  ل ا   تُ، وتفا ا وتطملر الا وات ابؼ ل  ، والر  

 :،1اد   أية   واي فا  ات ابؼ ا   تُ وبي   درض أه  ها  ابؼد ا ، ا  ل م
 .الرقابةأولا: 

الا ط  الا    ل  را    أ شط  يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال   ش  ل  الشرد   اتيتا بر ال اظ   
وال ا      أا  ا  فيتب ت   و،ق  لا   ا الشرلا  اميفي   ، وتااا ها  ال اظ  ي ل ا وا  د ابعد  ام ا ل  بؽ ة  

 ا  اميفي   ، و اوته  و،ق  ل شرلا .الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  د   إي اء الرأل الشردم ل تطملر  ما   الا م 
 .مركز للاستشارة والمراجعةثانيا: 

وتا بر ها  ال اظ   ر اا لفيي ش  ة وابؼراجا  بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ل   ،  الا م  ابؼ ا ق  ي طملر  
اء الرأل الشردم للأ م  يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال . وتا د  الاطرا  ثات الافي    اا الام  ل إي 

ابؼرت ط   اا الام  إا ط    ظد ،  تا تق يم اتي ش  ات الق  م    وال    ق  ،  ا  أ   أل    اؤول  د  إي اء 
الظ  ى     ًرة ل اا تارل  ابؼا اتُ، و ا د ته  د   ابز ث القرا ات اتي تا  ل .  ا  تق ا ال مج د ت ابؼ ا ق  

  ل   ال ق   ل ، وإ را  ال ماي  الشرد   مص ا  ال  مة اميفي   .ي ل ا  ا ي لاو ا  ابؼ
إ دار القرارات المتعلقة بكافة القضايا الشرعية في سوق رأس المال الإسلامي لتوجيو جمهور  ثالثا:

 .المسلمين
وثلا يغرض ال ا      ث  ت القرا ات الشرد   وى مه     ابؼخ لف  للآ اء الشرد   ل   الفقد ء  

ولا ه  ابؼا ش   الشردم ال اى م ابؼا قا ل ها  ال اظ  تي ا  ل إص ا  ال  مة اميفي    ي و   ، التُبؼ لا

                                                                 
(1)- http://www.sc.com.my   
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ي    ل تقرلر الرأل الشردم وامً   ات ابؼ ا ق  ي لاا   ت ال اى    ل شر  ت ،ق ، وت تقد د  ب  اؤول   إص ا  
 .    ،1االقرا ات بعادم  ابؼا اتُ   ا

 .سئلة والاستفسارات الفقهيةعلى الأ الرد رابعا:
ت م  ال اظ  الر  د   الاية   واتي فا  ات الفقد   ابؼ ا ق  يام   أس ابؼ   اميفي م، وتمجب إل د   

الاية      ابعد  ام ا ل  بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال ، وي ئر ال   تتُ أو ابؼملفتُ ، د ، أو الشر  ت ابؼا بن ، أو 
رل ، أو ابغ م   ابؼ ل ال   فاد ، بد  ل ثلا بصدم  ابؼا اتُ ل ار،ما     ال ااا هاا الام  يا   ا ابؼا تا

 الشرلا  اميفي   .
 .توعية العاملين والمتعاملين خامسا:

تقما ال اظ  ي ل مد   وال ارل  يظا ا ال املا اميفي م ل   ل ال ،    ىفي  دق  ال و ات ال   ل     
ظ وات وابؼؤبسرات ل ابؼرا ا ابؼخ  ف  لفيي ف  ة    ال ىمث وال  اي ت وابؼظ  ش ت. وت  ح الفرص  ابؼ تف  وال

ل خبراء الشرد تُ ل بؾ   ابؼا  فيت ابؼ ل   ابؼا صرة، وابؼف رل  ات     لتُ ل      ابؼار،  وابػبرات ل  ا الق  ل  
ما تُ الشرد  ،      إ       تط    ابؼا  فيت والا وات ابؼ ل   ابؼا صرة ابؼ ا ق  ي بؼا  فيت ابؼ ل   اميفي    والق

اميفي    ل الام  ابؼ لإ اميفي م ل   ل ال ، و  ف   إص ا  الا وات ابؼ ل   الشرد   وال  او    ، وتشا د 
 ابؼا تارل  ابؼا اتُ المح  تُ لفيي تا   ، د .

ظ  اتي ش  ل  الشرد  ، إت أا هاا ال و  لم ل ا إ   ا الال تقما يب ال اود   الرب     ال و  ابؽ 
  ر    اي ى اث أ وات   ل   إيفي    ى ص ، وابك ر هاا ال و  ل ابذ هتُ أي ي تُ بن :

 ( دراسة وتحليل الأدوات المالية التقليدية وفقا لأحكام الشريعة:0
بؼ ل   الق ئا  وابؼ  اول  ل يم   أس وابزات ال اظ  هاا اتبذ      ىفي  بر  ا وتق    ياض الا وات ا 

ابؼ   ال ق   ل، والتي ت ت ا  ض  د أ   ا الشرلا  اميفي    يشروط  ا ظ ، ود   ي  ا ابؼت  ، الايد  الا  ل ، 
وًد  ات الشراء    الايد  ابؼمجم ة وابع ل ة، ودقم  ابؼا ق    ت. لالا    ت هظ ة ضرو ة ل ق  ا ال ا  ا 

    ال ق   ل  و ل  ة الا وات ابؼ ل   و،ق  لا   ا الشرلا .ي لا وات ابؼ ل
 :( تفعيل الأدوات المالية الشرعية2

ول ما ثلا د  طرل  ت     الا وات ابؼ ل   اميفي   ، والتي ت ت  او  ل يم   أس ابؼ   ال ق   ل  
 ا  ال اظ  اتي ش  ل  الشرد    و ا  ل   ل ال ، إبم  ل   ت اوبؽ  ل يم   ا قا أل يم   أس ابؼ   اميفي م، وت

" ا  يم   أس    تَا ل   اي  الا وات ابؼ ل   الشرد   ي ل ا وا  د ابعد  ام ا ل  بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال 
و   أه  الا وات ابؼ ل   الشرد   ابؼ  اول  ل   ل ال  ال  مة اميفي    التي ت   ه  الشر  ت  ابؼ   اميفي م"،

 ص  د   أي  ال  د ي لتا  الآجا، وابؼرابح ، واتي  ظ ع، وامج  ة، وابؼ   ي ، وابؼش    ،   ث لقما ابػ
 ابؼا ش   ابؼ خ ص ل    ي  ابؼا  فيت بدراجا د  وتق  اد  بد  ل ما،   د ابؼا  فيت الشرد  .

                                                                 
(1)- Securities commission of Malaysia, Annual report ,2009, p 30. 
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  :خامسال خلا ة الفصل
  ال ق   ل اى في،  ت    ل جما     ا  ة إا يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  بى    د  الام 

تي ا  و ا ة ول الم ت ابغ ضر، تطم  هاا الام  جظ   إ  جظ   د الام  ال ق   ل، وبر و  ابغ م   ابؼ ل ال  
تطملر يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ح  ر اا  ول   لام   أس ابؼ   اميفي م، ول  ح هاا الام  ابؼ ل   ابؼ ل ال  

  الام  ال ق   ل ابغ لإ وبممثج  ل اا تارل ، والميط ء ابؼ ل تُ، والشر  ت التي بر  ج إ        بسملا ي لفي د
ي  ظ د  أل    دا    ما،ق   د أ   ا الشرلا  اميفي   ، ولا بر  و  ه ة  الاو ا  ابؼ ل   ل تطملر هاا الام  

ا ل  ح هاا الام   ر اا  ول   لام   أس ابؼ   الرئ ا   يا  ل ىق   أ   أه ا  ابػطايتًات ا  ت ، د   
 اميفي م.

إا بق ح يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال ، ت لرت    م ة و ف ءة ام ا ة ،ىا ، يا لرت   أل   
 ي لر  ي  الشرد  ، ، ل اظ  اتي ش  ل  الشرد   بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  ت ا   و ا دا ا  ل تطملر يم   أس

ابؼ   اميفي م ل   ل ال ، وت ط د ي لاد  ء ال  تَة ل ابز ث القرا ات ابؼ ا ق  ي لا وات ابؼ ل   الشرد   أو تط    
  بؽا  ابؽ ة ، وداا ال  اي ت ل    ئ الشرلا  اميفي    ل  ا  فيت الام ، ول   ثلا ي ل ا وا  د ابعد  ام ا  

الا، ا  ل  اا الام  إ  برق   الظا ح وال ا وا ي ظدا  لؤ  ،ا شط  الام ابؼا صرة ابؼرت ط  ي ابؼااق  ل الق  ل 
الاج    لفيي تا   ل الام   وا  تى ل ا      ابؼظ ،ا  د   ابؼا م  الا بؼم، وتاالا ثق  ابؼ ا   تُ المح  تُ و 

  ني ًا وإص ا   شرات  و ل  ي لقرا ات الشرد   ال    ة دظد  وابؼط مد ت ابػ ص    .أ
 ا  يم   أس ابؼ   اميفي م بيتا جد  ام ا ة بؽ ة  الاو ا  ابؼ ل  ، لقما ي ل  اي ت ، ا  ل ا   
يا شط  يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ل ال  وأ واتب ابؼ ل   يمايط  إط  اتب ابؼؤه   وابؼارو،  ل الاوي ط اميفي   ، 

الشرد   تبز ث القرا ات ابؼظ ي  ، ويالا لا ف     ا   م  اتي ش  ل ثم لقما ي ق يم    ئج   اي تب إ  ال اظ  
، ابؼؤيا ت ابؼ ل  ، ابؼا تارواي ا  الشر  ت ابؼا بن ، تو ش   م الام  ي لقرا ات ال    ة د  ها  ال اظ  

 م   ابؼ ل ال   فاد . وابغ
ا ال و  لم ل ا إ   ر     ا الال تقما يب ال اظ  اتي ش  ل  الشرد  ، إت أا هاد   الرب     ال و  ابؽ

 اي ى اث أ وات   ل   إيفي    ى ص ، وابك ر هاا ال و  ل ابذ هتُ أي ي تُ بن :
   الايد    لايد  الا  ل ، وًد  ات الشراء    اي  وبر  ا الا وات ابؼ ل   ال ق   ل  و،ق  لا   ا الشرلا   

ي ل ا وا  د ابعد  ام ا ل  بؽ ة   لا وات ابؼ ل   الشرد  تفا ا اإض ،  إ   ابؼمجم ة وابع ل ة، ودقم  ابؼا ق    ت
بم  الاو ا  ابؼ ل   ابؼ ل ال  " ا  يم   أس ابؼ   اميفي م"والتي ت ت  او  ل يم   أس ابؼ   ال ق   ل ل   ل ال ، إ

 ال  ال  مة اميفي    و   أه  الا وات ابؼ ل   الشرد   ابؼ  اول  ل   ل، يم   أس ابؼ   اميفي م ل   ت اوبؽ  ل
التي ت   ه  الشر  ت ابػ ص  د   أي  ال  د ي لتا  الآجا، وابؼرابح ، واتي  ظ ع، وامج  ة، وابؼ   ي ، 
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