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 البحث ملخص

إلدددو يوطددد ا دوز اللددددوة الظددد ادية ثدددا ياويددد  اطدددة اازام اليي دددة الربر دددة ثدددا جا وزيدددة ملدددس العس  دددة  هددددال الدزاطدددة 

وقدد والمقومام المؼلو ة لرفع   هرا الدوز  وذلك ثا طوء اطرعساض خاع دزاطام حالة هاجحة مً الرجس ة الماليزية.  

الاعرااد علو المىهج الوصفي الربل لا  ح د  يراا د ه هدرا المدىهج مدع ػي عدة هدرس الدزاطدة ثدا يىاولدا اظرواهد  الى سيدة يم 

يبل ددددد  ملدددددس  و دددددرلك  ياويددددد  متدددددسوعام اليي دددددة الربر دددددة ثدددددااجدددددو  ف اهدددددام واحلددددداب ام  للدزاطدددددة  فا طدددددااة لربل لدددددا

اظخاص فئصداز اللددوة الظد ادية ثدا ملدس. وقدد    دسم  2021 لظىة 138اظرواه  الإيجاف ة والظلي ة ثا القاهون زقم 

 
 
هرددابا الدزاطددة  ن اليي ددة الربر ددة  عرمددق مددً  هددم مقومددام  عصيددص اظح ددا  الاقرلددادية  و ن الراويدد  الإطدد مي  عرمددق ملدددزا

 و طلو 
 
 هاما

 
 لراوي  متسوعام اليي ة الربر ة  و ن يجس ة ماليزيا ثا اطرخدام اللدوة الظ ا ا

 
دية  دددا  لراويد  مىاطيا

متازيع اليي ة الربر ة   دم هجاح هرا الىوع مً الراوي  مً خ ل مظاهارا الفعالدة ثدا ياويد  العديدد مدً متدسوعام 

وقدددد  وصدددل الدازطدددة فاجاوعدددة مدددً الروصددد ام ممةدددا: يجددد  علدددو اظحدومدددة الملدددسية  اليي دددة الربر دددة ثدددا قؼاعدددام مرىوعدددة.

  ياوي  متدازيع اليي دة الربر دة  وهدو مدا يرؼلد  مدً اظحدومدة ابفددحد اللدوة   الاطرفاد  مً يجس ة ماليزيا ثا يفع  

الملدسية هة ةدة اليةةدة الةتدسيع ة والرى  ا دة المىاطدية  ويقدديم معاملدة طدسية ة مرايدز  لظداان هجداح اطدرخدام اللدددوة 

 طاط ا إصداز اللدوة الظد ادية الظ ادية ثا ياوي  متسوعام اليي ة الربر ة  و ن يرم اخر از الأصول التي طةرم علو 

علددددا دزاطددددة جدددددوا اقرلددددادية واجرااع ددددة حق ق ددددة   اددددا يجدددد  علددددا اظحدومددددة  ن  عادددد  علددددا إوتدددداء طددددو  مرؼددددوز  فىددداء  

 لرداول اللدوة الظ ادية المبل ة.

  الدالتاليلماث 

 .اليي ة الربر ة  اللدوة الظ ادية  اللدوة الإط م ة  الفجو  الراويل ة  يجس ة ماليزيا
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 للدزاطت العام( الإطاز 1)

 تلدمالم (1-1)

إن اليي دددة الربر دددة ردددا المبدددسة السبةتددد ي للىادددو الاقرلدددادا التدددام  والرىا دددة و دا      دددي عمةدددا ل حدددد مدددً الفقدددس 

والرفدداوم ثددا يوشيددع الدددخ   وخلددل اددسص العادد   وطدداان الاطددردامة الي   ددة. ويددواس الاطددة ااز ثددا اليي ددة الربر ددة 

ك الدولا ادئن صداثا المىفعدة مدً  تدة د المصيدد مدً يداقام هقدية مظراس  ياكً الرييؤ بةا  اواقا لرقديسام اليى

يسيل ددون دو ز علدو مدددا طدىوام عاددس  4.2متدسوعام الي دي الربر ددة ثدا الدددول المىخفظدة والمروطددؼة الددخ  ييلد  

دو زام عدً لد  دو ز واحدد مظدة اس. االيي دة الربر دة ردا جدوهس اظح دا   4اليي دة الربر دة اظرديدد   وذلدك فواقدع 

 وز يز  طي   ظد
 
  العدة،  وياكمةدا يبظدين عاد  المددازض والمظةتدف ام ومؤطظدام الأعادال واللدىاعة  اظد 

 ,Hallegatte, Rentschler & Rozenberg) عدً قددزهةا علدا شيداد  ادسص اظحلدول علدو الو داب  ويبق دل السخداء

اج والرجدددداز   اددددالؼس  واظرظددددوز والظددددكك اظحديديددددة والمؼددددازام والك س دددداء يددددس ؽ الأطددددوا   و ظدددد   الإهردددد. (2019

 
 
اقرلدددادية للعاددد  والرعلددد م  و عاددد  مساادددل الم ددداس واللدددسش اللدددىا والمددددازض والمظةتدددف ام علدددو  ويخلدددل اسصدددا

عدددد اليي ددة الربر ددة  طاطددد ة للرىا ددة المظدددردامة  ويدددعم خؼدددؽ 
ح
يبظددين ح ددا  الىددداض وم ددازاهةم وادددحدةم   اددا  

ية لربظدين طددي  العدة، والسااه ددة للتدعو    اددا الىادو الاقرلددادا  ول دا دوز  ييددق ثدا يقددديم اظخددمام الظددسوز 

 (SDGs)  نةددددا يدددددعم الرىا ددددة الةتددددسية والاقرلددددادية ويدددددسييؽ فجا ددددع  هددددداش الرىا ددددة المظددددردامة الظدددديعة عتدددددس

 .(2021 القاض ي )

يربا  اظحدومام عاد  مظدؤول ة يقدديم اظخددمام العامدة و عاد  علدو يدوايق اليي دة الربر دة ال شمدة لددعم الىادو 

 مددددً العقدددد الاجراددددا ا فدددين اظحدومددددة والرىا
 
 مدددا يدددددون الاطدددة ااز ثددددا اليي دددة الربر ددددة جدددصءا

 
 دددة الاقرلدددادية  و اليددددا

ويواجددددا إقامددددة واوتدددداء متددددسوعام اليي ددددة الربر ددددة اظرديدددددد   و ددددرلك يؼددددويس مددددا هددددو قددددابم مددددً هدددددرس . ومواػىيةددددا

علددو يبادد   ة ثددا ملددس العامددة للدولدد ةهددالمتددسوعام فاتدددلة مبدوديددة المددوازد المال ددة  إطددااة إلددو عدددم قدددز  المواش 

 قدد  فك يددق مددً ثددا ملددس ليي ددة الربر ددة لمتددسوعام ااالراويدد  المردداح  .الأعيدداء الراويل ددة ال ددخاة ل ددرس المتددسوعام

احر اجددام الاطدددة ااز  مدددا  ظددفس عدددً وجدددود اجددو  اطدددة ااز يةظدددع فاطددراساز. ح ددد   تددديق يقددديسام المس دددص العدددال ي 

% مدً الىدايا المبلدا الإجادالا  5 إلدوو  ثدا الاطدة ااز ثدا اليي دة الربر دة ثدا ملدس يلد  إلو وجود اج لليي ة الربر ة

 Oxford Economics & Global) مظدروا دول مىؼقدة التدس  الأوطدؽ و داال  اسيق دا علدووردا الفجدو  الأ مدق 

Infrastructure Hub, 2017) .  ياويل ددددة لراويدددد  الأمدددس الددددرا  ظددددرد ا طددددسوز  اليبدددد  والرفكيدددق ثددددا إيجدددداد فددددداب

متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس دون شياد  الع ء علو المواشهدة العامدة   و ظردوء الدولدة ل ق.دقاض. وهىدا فدسشم 

اللدددوة الظدد ادية فددواهةددا وصدد و ا الراويل ددة المرىوعددة والميي ددة علددو صدد   الراويدد  الإطدد مي   يدددي  لددا القدددز  

ال دددددة ال شمدددددة لراويددددد  متدددددسوعام اليي دددددة الربر دددددة  وذلدددددك اطدددددةىادا علدددددو جدددددر  المددددددخسام ويدددددوايق الاحر اجدددددام الم

 عددً 
 
لىجاحدا ثدا العديددد مدً دول العددالم التدي اطددرخدمرا  يددي  لراويدد  اطدة اازام هددرا القؼداع اظح ددوا  اظد 

 ن الراويددددد  بةدددددرا الأطدددددلو  ي.قيددددد  عل دددددا اهرقدددددال يباددددد   عيددددداء الراويددددد  التدددددي  عدددددد مدلفدددددة ل دددددخامة المتدددددسوعام 

 مً اظحدومة إلو  ػساش ياويل ا.الماولة  
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 مشيلت الدزاطت  (2-1)

 مدً دول العدالم إلدو 
 
ه سا لوجود اجدو  ياويل دة ثدا قؼداع اليي دة الربر دة علدو المظدروا العدال ي  اقدد يوجدا عدددا

الاعرادداد علدددو الراويددد  الإطددد مي  بددد  و ددددي   م ددد  لراويدد  متدددسوعام هدددرا القؼددداع اظح دددوا. خاصدددة و ن إقامدددة 

وعام اليي ة الربر ة يبراج لسؤوض  موال ضدخاة لرىف درها. وواقدا لليىدك الددولا ادئن هىداة اجدو  وإوتاء متس 

 ييدددق  فدددين الاطدددة ااز ثدددا متدددسوعام اليي دددة الربر دددة و دددين قددددز  القؼددداع العدددام علدددا يدددوايق الأمدددوال ال شمدددة لرىف دددر 

جددام الاطددة اازام العامددة علددا وإوتدداء يلددك المتددسوعام  ح دد   وضدد  اليىددك ثددا دزاطددة صددادز  عىددا إلددا  ن احر ا

  ويقددددددز ييعدددددا لدددددرلك اجدددددو  2040و  2016يسيل دددددون دو ز  مسيددددددي فدددددين عدددددامي  94المظدددددروا العدددددال ي يقددددددز فبدددددوالا 

يسيل دون دو ز وذلدك عىدد الأخدر ثدا الاعريداز تردم الاطدة اازام العامدة خد ل هفدع  15الاطة اازام العامة فبوالا 

 . (Rozenberg & Fay, 2019) يسيل ون دو ز 79الف.ق  واقا ل يجاس اظحالا للإهفا  الس طاالا والتي يقدز فىبو 

  مددددام يلي ددددة الاحر اجدددداددددئن و اليظددددية لملددددس  
 
 حق ق ددددا

 
ام الراويل ددددة المظددددرقيل ة الموقدددد  المددددالا العددددام يا دددد  يبددددديا

 445 ظدددرؼ ع ملدددس  ن يدددواس مدددا يلددد  إلدددو  2040 إلدددو 2020لقؼاعدددام اليي دددة الربر دددة. افدددي  مىددداء الف.دددق  مدددا فدددين 

مل ددداز دو ز لدددي يفدددي فاحر اجاهةدددا  مادددا  ظدددفس عدددً اجدددو  اطدددة اازية  675ولكمةدددا ثدددا حاجدددة إلدددو    مسيدددديمل ددداز دو ز 

ومدع الأخدر ثدا الاعريداز الريعدام الاقرلدادية الىايجدة عدً (. 2018الددولا   كاليىمجاوعة ) مل از دو ز 230قدزها 

اظحدددس  السوطددد ة الأو ساه دددة   اهدددد عيفشددد ي ايدددقوض لوزوهدددا المظدددرجد  والأشمدددة الاقرلدددادية العالم دددة الىايجدددة عدددً 

اهدد  فىددك الاحر دداػي وال.قاجددع المظددراس لق اددة العالددة المبل ددة  مددام الدددو ز الأمسيدددي هة جددة للقددسازم المررال ددة مددً ج

الف دزالا الأمسيدي لساع طعس الفابد  لوط لة لكيا جااح الر خم ثا الو يام المربدد  الأمسيك دة  ادئن يقدديسام 

 الفجو  الراويل ة ثا قؼاعام اليي ة الربر ة مً المروقع  ن يرظاع .

س مددددً دالظدددداخىة لراويدددد  جاهدددد   ي ددددسام الظددددافقة ل عرادددداد علددددو الأمددددوال دوقددددد ظردددددم اظحدومددددة الملددددسية ثددددا الفردددد

اطددة اازام اليي ددة الربر ددة التددي يرظدداً مدددون دو زا  وهددرا   يروااددل مددع  وظددؽ ميددادا الراويدد  وذلددك فاعريدداز 

 للراويددد   ة ن متدددسوعام اليي دددة الربر دددة ردددا اطدددة اازام ػويلدددة الأجددد  ثدددا حدددين  ن الأمدددوال الظددداخى
 
 عدددد ملددددزا

يلدد   فدددا حددال  الدددز لراويدد  عال ددام الرىا ددة  وذلددك لظدد ولة  ددح ةا ثددا قلدديق الأجدد . اددااموال الظدداخىة   

 20 ا ظح ددةو وهددو مددا حددد  فالفعدد  عىدددما قددام المظددة اسيً ثددا  دوام الددديً الملددسية ثددا  ددح  مددا يقدددز فىبددو 

ر ددخم مل دداز دو ز ثددا الف.ددق  التددي يلددل ق ددام اظحددس  السوطدد ة الأو ساه ددة  ومددا ييع ددا مددً ازيفدداع  ييددق ثددا معددد م ال

علددو المظددروا العددال ي وتدددد  داددع فىددك الاحر دداػي الف دددديسالا الأمسيدددي لساددع طددعس الفابدددد  ظخاددع مددسام مررال دددة 

. وعىدد الأخدر ثدا اظحظديان وصدول وظدية الدديً العدام/ الىدايا المبلدا الإجادالا ثدا ملدس ثدا   ردو س 2022خ ل عام 

%  اددئن هددرا 75يرؼلدد     يرعدددا هددرس اليظددية  %  ثددا حددين لددان المظدددةدش ثددا هددرا العددام92إلددو  2021مددً عددام 

يفددسض مصيددد مددً الربددديام  مددام ظرددوء اظحدومددة الملددسية ل ق.ددقاض لوطدد لة لراويدد  احر اجددام اليي ددة الربر ددة 

 . (International Monetary Fund [IFM], 2021ثا المظرقي  )

س ثدا اظحددود الأمىدة حال دا  دخدازيا  عريدساش صىدو  الىقد الددولا فددن تردم الدديً الملدسا اظدوعلا الس م مً اعر

 مدددً 
 
إ   ن تردددم الفوابدددد المداوعدددة علدددو الدددديً فلدددفة خاصدددة وتردددم خدمدددة الدددديً فلدددفة عامدددة يفدددسض مصيددددا

الق دددود علدددو اظحدومددددة الملدددسية. ح دددد  قددددزم الميدددال  المعراددددد  مدددً قيدددد  مجلدددع الىدددوا  لظددددداد اوابدددد القددددسوض 
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مل دددداز جى ددددا ملددددسا   اددددا  690.14فىبددددو  2022/2023لظددددىة المال ددددة )اليددددا  ال الدددد  مددددً اطددددرخدامام المواشهددددة( ل

 965.5قددزم الميددال  المعرادد  لظددداد القددسوض المبل دة والأجىة ددة )اليدا  ال ددامً مددً اطدرخدامام المواشهددة( فىبددو 

م مل دداز جى ددا ملددسا. وإذا ه سهددا إلددو يقددديسام إيددسادام المواشهددة العامددة للدولددة ومربلدد هةا مددً الإقددساض ومي عددا

يسيل ددون جى ددا  اددئن هددرا  ع ددي  ن إجاددالا إيددسادام الدولددة   يكفددي لظددداد  1.54الأصددول المال ددة والتددي يقدددز فىبددو 

  عياء القسوض المبل ة والأجىة ة.  

ومدع وجدود حيدز مدالا مبددود  هة جدة  طدراساز الاردص ثدا المواشهدة العامدة للدولدة وازيفداع تردم الدديً العدام و عقددد 

ا الوقدددل الدددساهً هة جدددة  زيفددداع  طدددعاز الفابدددد  ووطدددع  دددسوغ و دددساما للرك ددد  ال  كلدددا مدددً ساض ثدددد دددسوغ الاقرددد

قيدد  المؤطظددام الدول ددة يرؼلدد  يؼي ددل ط اطددام اقرلددادية واجرااع ددة قددد يدددون ل ددا ييعددام طددلي ة علددا   لدد  

التدددي يادددع إليةدددا ػيقدددام المجرادددع الملدددسا  ادددئن الاعراددداد علدددو المدددوازد العامدددة لراويددد  اطدددة اازام اليي دددة الربر دددة 

اظحاجة لً  عد اطد.قاي ج ة مجديدة لرلي دة احر اجدام الدي د  وهدو مدا يؤ دد مدً جديدد اظحاجدة إلدو حددو  يبدول 

ثدددا هادددوذج  ياويددد  الرىا دددة فب ددد  يلعددد   دوام الراويددد  مدددً خدددازج المواشهدددة العامدددة للدولدددة  ومدددً ف مةدددا اللددددوة 

 
 
 ثدا هدرا المجدال.  الظ ادية الميي ة علا ص   الراويد  الإطد مي  دوزا

 
ح د   عدد اللددوة  دا  ملك دة ذام مبوزيدا

 علددا اظحدومددة  و الرددالا اددئن ظرددوء اظحدومددة إليةددا ثددا الوقددل الددساهً لددً ي.قيدد  عل ددا زاددع 
 
 جد  مبدددد ولةظددل ديىددا

 وظدددية المديوه دددة إلدددو الىدددايا المبلدددا الإجادددالا  وهدددرا  مدددس ثدددا  ايدددة الأها دددة للدددىدو  الىقدددد الددددولا.  ادددا  ن مدددا يدددرم

داعددا ظحالددة اللدددوة هددو ملددسواام  تددو ل ة ولةظددل اوابدددو ماددا  ع ددي  ن اللدددوة ملدددز ياويدد   مددً ح دد  

  ي.قيدد  عل ددا  ا  عيدداء إطدداا ة علددو مواشهددة الدولددة   اددا  ن لددا قيددول مددً الىاح ددة التددسع ة  و الرددالا طةظدداهم 

 اازام  ددددسع ة ػويلدددة الأجدددد .  ثدددا اجردددرا   ددددسيبة جديدددد  مددددً المظدددة اسيً الددددسا يين ثدددا يوج دددا مدددددخساهةم  طدددة

الدددرا  2021لظدددىة  138و الفعددد  و عدددد ا.دددق  ػويلدددة مدددً المىاقتدددام  صددددز مجلدددع الىدددوا  الملدددسا القددداهون زقدددم 

 .يى م لااة ما يرعلل فئصدازام اظحدومة الملسية مً اللدوة الظ ادية

 الدزاطت  حظاؤلاث (1-3)

  ظعا الدزاطة إلو الإجافة علو الةظاؤ م الاي ة: ثا طوء متدلة الدزاطة 

  د  ياكدً يو  دد  لمداذا  عرمدق اللددوة الظدد ادية ردا اليددي  الأوظدد  لراويد  اطدة اازام اليي دة الربر ددة  و  

 اللدوة الظ ادية لوط لة لراوي  اطة اازام اليي ة الربر ة ثا ملس 

 ومدددددا ردددددا  هدددددم المتدددددال  المروقدددددع  ن ييدددددرا عدددددً مدددددا ردددددا الم مدددددا المايدددددز  لقددددداهون اللددددددوة الظددددد ادية ثدددددا ملدددددس  

 يؼي قا 

 طوافؽ هجاح اطرخدام اللدوة الظ ادية ثا ياوي  متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس و  ما را مقومام 

 ( هدف الدزاطت1-4)

يبل ددد  الددددوز الدددرا ياكدددً  ن يلعيدددا اللددددوة الظددد ادية ثدددا طدددد  إلدددومتددددلة الدزاطدددة هةددددش الدزاطدددة  علدددوفىددداء 

ومددً مددم ثددا عدد ج الاخددر  م الموجددود  الفجددو  الراويل ددة ثددا قؼاعددام اليي ددة الربر ددة ثددا جا وزيددة ملددس العس  ددة  

لللدددوة الظدد ادية ويق دد م لمددوادس  2021لظددىة  138عددسض اهددم جواهدد  القدداهون مددع ثددا المواشهددة العامددة للدولددة  
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مجاوعددددة مددددً  اق.ددددقاح  مددددم ا  عرمددددق اليي ددددة الةتددددسيع ة الأطاطدددد ة التددددي يددددى م إصدددددازام اللدددددوة ثددددا ملددددسوالددددر

الاقرلددداد الملدددسا ثدددا ياويددد   علدددوهدددرس الأدا  المظدددربدمة  يفع ددد  دوز المقومدددام وال دددام التدددي ياكدددً الدولدددة مدددً 

 جس ة الماليزية. قؼاعام اليي ة الربر ة  وذلك ثا طوء يبل   لدزاطام حالة هاجحة مً واقع الر

 دزاطت( أهميت ال1-5)

 وهددو يفع دد  دوز اللدددوة الظدد ادية ثددا 
 
يييددع  ها ددة الدزاطددة الألاديا ددة مددً يىاول ددا لموطددوع حدددي  الع ددد وظددة ا

ياويددد  اطدددة اازام اليي دددة الربر دددة  ومدددا يرؼليدددا ذلدددك مدددً طدددسوز  وطدددع مجاوعدددة مدددً المقومدددام التدددي  ظددداهم ثدددا 

ح دد  يىدددز  يجس ددة ملددس ثددا هددرا المجددال.  اددا  ظدد م الدزاطددة ثددا طددد اجددو  فب  ددة  هة ةددة اليةةددة المىاطددية لىجدداح

 عددً 
 
الدزاطدام التدي يىاولدل مقومدام يفع دد  دوز اللددوة الظد ادية ثدا ياويد  متددسوعام اليي دة الربر دة  اظد 

ظدىة ل 138عدم وجود دزاطام طافقة يىاولل دزاطة اظحالة الملسية وعد صدوز قاهون اللدوة الظ ادية زقدم 

 و ببرا الرىف رية  وذلك ظحدامة صدوز القاهون. 2021

سش  ددددرلك  ها ددددة الدزاطددددة ثددددا طددددوء يي ددددي اظحدومددددة الملددددسية ظخؼددددة اطددددة اازية د مددددا علددددو اللددددع د الرؼي قددددي اريدددد

 ثدا زاددع معددد م الرىا دة الاقرلددادية  ثدا إػدداز مظدددةداام خؼدة ملددس ػويلددة 
 
ػاوحدة لرؼددويس في دةدا الربر ددة  مدد 

للىاو التدام . وثدا طدوء وجدود اجدو  اطدة اازية ضدخاة ثدا قؼاعدام اليي دة الربر دة ثدا ملدس  ومدا  2030الأج  

سش اظحاجدددددة الم حدددددة د عاه دددددا الاقرلددددداد الملدددددسا مدددددً ازيفددددداع معدددددد م الدددددديً العدددددام ويدلفدددددة الدددددديون الظددددد ادية  ييددددد

 القؼاعام.  طرخدام اللدوة الظ ادية  دحد اليداب  لراوي  الاحر اجام الاطة اازية ثا هرس 

 ( مىهجيت الدزاطت ومصادز البياهاث1-6)

 إلو متدلة وهدش الدزاطة  عراد الدزاطة علو المىهج الاطرقساةي الوصفي الربل لا لدزاطة:
 
 اطةىادا

  اظخلابص المايز  لقؼاعام اليي ة الربر ة والرواال الؼي عدا فدين صد   الراويد  الإطد مي ومتدسوعام هدرس

   القؼاعام.

  الى سا لللدوة الظ اديةالإػاز.   

 الظ ادية ومقومام هجاح ا ثا إصداز اللدوة ةاليزيالمرجس ة ال. 

  لللدوة الظ ادية ثا ملس ويق  م موادس.  2021لظىة  138عسض  هم جواه  القاهون زقم 

  طرخدام المىهج الاطريياػي لل ا ة مجاوعة مً المقومام التي  ظاهم ثدا إيجداد اليةةدة ا
 
لمىاطدية وذلك يا  دا

 علددولىجدداح اطددرخدام اللدددوة الظدد ادية ثددا ياويدد  متددسوعام اليي ددة الربر ددة ثددا ملددس. وطددوش يددرم اظحلددول 

الي اهددددددام والمعلومددددددام والإحلدددددداب ام مددددددً الي اهددددددام الكا ددددددة والك ف ددددددة الددددددوازد  ثددددددا الومددددددابل والرقددددددازيس التددددددي يقددددددوم 

للرعيةددددة العامددددة والإحلدددداء  واليىددددك الإطددددد مي فئصدددددازها اظر ددددام السطددددا ة م دددد  وشاز  المال ددددة  واظر ددددداش المس ددددصا 

للرىا دة  واليىددك الدددولا  والمس دص العددال ي لليي ددة الربر دة  وال رىددة الداباددة للرعداون الاقرلددادا والرجددازا لمى اددة 

الرعدددداون الإطدددد مي  الظددددو  المال ددددة الإطدددد م ة الدول ددددة  ه ةددددة الأوزا  المال ددددة الماليزيددددة  وصددددىدو  الىقددددد العس ددددي  

 الي اهام الوازد  ثا الدزاطام الظافقة المسييؼة فاوطوع الدزاطة.  و رلك



 متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس ثا طوء دزاطام حالة مً الرجس ة الماليزيةمقومام يفع   دوز اللدوة الظ ادية ثا ياوي  
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 ( خطت الدزاطت1-7)

 ثا حدود مىهر ة الدزاطة  وثا طوء هدا ا يةىاول الدزاطة ما ييقي علو الىبو الرالا:

 الدزاطام الظافقة. -

 (.المظروا الوػ يعلو واجو  الراوي    والأها ة  اطة اازام قؼاعام اليي ة الربر ة )اظخلابص -

 الإػاز الى سا لللدوة الظ ادية. -

 .الظ ادية ومقومام هجاح ا ثا إصداز اللدوة ةاليزيالمرجس ة ال -

 (. 2021لظىة  138يبل   اليي ة الةتسيع ة لللدوة الظ ادية ثا ملس )قاهون  -

 . 2021لظىة  138هرابا الدزاطة ويوص اهةا لرفع   القاهون  -

 الظابلت( الدزاطاث 2)

لددددرا اددددئن هىدددداة  جاعددددل الأدف ددددام الاقرلددددادية علددددو وجددددود اجددددو  ياويل ددددة ضددددخاة ثددددا قؼاعددددام اليي ددددة الربر ددددة 

و حدددد اليددداب  الراويل دددة التددي ػسحدةدددا الأدف دددام  .حاجددة ماطدددة لليبدد  عدددً مددوازد مال دددة يكفددي لظدددد هدددرس الفجددو 

 هدددو اطدددرخدام اللددددوة الظدد ادية. ح ددد  ز دددصم وعدددع الدزاطدددام علددو 
 
دوز اللددددوة الظددد ادية ثدددا ياويددد  مددؤخسا

التددددي قددددام بةددددا  دزاطددددةمتددددسوعام اليي ددددة الربر ددددة و مددددس ذلددددك علددددو الىاددددو الاقرلددددادا  ومددددً فددددين هددددرس الدزاطددددام ال

Malikov (2017)   ح دد  ياددل مقازهددة ف اهدام خاصددة فاجاوعددة مددً المؤ دسام الاقرلددادية والاجرااع ددة والمال ددة

ظخادددع التدددي يلدددل إصددددازام صددددوة اليي دددة الربر دددة ثدددا امىدددين مدددً ثددا الظدددىوام اظخادددع التدددي طددديقل والظدددىوام ا

الدول السابد  ثا مجال إصدداز اللددوة  وهادا ماليزيدا والمالكدة العس  دة الظدعودية. وقدد خللدل الدزاطدة إلدو  ن 

إصددداز اللدددوة الظدد ادية واطددرخدام ا ثددا ياويدد  متددسوعام اليي ددة الربر ددة ثددا لدد  مددً ماليزيددا والظددعودية قددد 

يبظدددً العديدددد مدددً المؤ دددسام المال دددة والاقرلدددادية ثدددا اليلدددديً  ح ددد  ازيفدددع هلدددة  الفدددسد مدددً الىدددايا  طددداهم ثدددا

المبلدا الإجادالا  ويساجدع هلددة  الفدسد مدً الددديً العدام   ادا يبظدديل فدزجدة  ييدق  الاحر اػ ددام الدول دة ثدا للرددا 

الربر ددة إلددو يبظددً مؤ ددس السادداس  الدددولرين.  اددا  دا إصددداز اللدددوة الظدد ادية واطددرخدام ا ثددا قؼاعددام اليي ددة

الاجراددددددا ا ثددددددا ماليزيددددددا. وقددددددد اطددددددريرجل الدزاطددددددة إلددددددو  ن إصددددددداز اللدددددددوة لددددددان لددددددا يدددددددميق إيجددددددا ي علددددددو الرىا ددددددة 

   الاقرلادية ثا الدولرين.

دوز اللدددددددوة الظدددددد ادية ثددددددا ياويدددددد  متددددددسوعام اليي ددددددة ( علددددددو يبل دددددد  2016 ددددددرلك ز ددددددصم دزاطددددددة ال ددددددح ياوي )

 إلدو  ن لللددوة دوز لدامً ثدا ياويد  متدسوعام اليي دة الأطاطد ةالدزاطدة خللدل . وقدد للدخ الأطاط ة المدز  

 المددددددز  للددددددخ 
 
  و ن هدددددرا الدددددددوز يةىاطددددد  مدددددع مرؼليددددددام إصدددددداز اللددددددوةو ان هددددددرس المتدددددسوعام ييشددددد    صددددددو 

ة مدً اللددوة حق ق ة مع حل امر اش  تو ل ا لمدد  مع ىدة. ويفدرا ذلدك المجدال لراويل دا فاطدرخدام  هدواع مخرلفد

س  لدونةدددا يقددددم خدددددمام دوخاصدددة القابادددة علدددو المتددداز ة ثدددا الإيدددساد.  ادددا إن ل ددددرس المتدددسوعام  مدددس اجرادددا ا  ي ددد

 طاطدد ة  ظددرف د ممةددا  ددسابا واطددعة مددً  اددساد المجراددعو وهددو مددا يةىاطدد  مددع مقاصددد الراويدد  الإطدد مي  ويفددرا 

يبظددين  فظددسوز الدزاطددة   وصددلمددس الاجراددا ا. وقدد المجدال  يظددا لراويل ددا مددً خد ل اللدددوة اظخظددساء ذام الأ
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س ظحقددددددو  داليةةددددددة القاهوه ددددددة فب دددددد  يسا ددددددا ػي عددددددة الراويدددددد  الإطدددددد مي القددددددابم علددددددو الأصددددددول  ويقدددددددم حاايددددددة   يدددددد

 المظة اسيً  ويظاً العدالة ثا حال وتو  مىاشعام مال ة.

اليي دددة الربر دددة ثدددا دولدددة وع مةدددا  ادددا يؼسقدددل وعدددع الدزاطدددام إلدددا دوز اللددددوة الظددد ادية ثدددا ياويددد  متدددسوعام 

هادددوذج زياضددد ي لرفظددديق  مدددس يبظدددين ثدددا فا ظدددران  والتدددي اطدددرخدمل  Shaikh (2015) الدزاطدددة التدددي قدددام بةدددام ددد  

علددددددو الوعدددددداء الظددددددسي ي واظحلدددددد لة  –الماولددددددة مددددددً خدددددد ل اللدددددددوة الظدددددد ادية –جددددددود  خدددددددمام اليي ددددددة الربر ددددددة

ثا خدمام اليي ة الربر ة طد ؤدا إلدو يبفيدز الاطدة ااز ثدا الظسية ة. وقد خللل الدزاطة إلو  ن حدو  يبظً 

ل اددسص لددالاقرلدداد القددومي  وهددو مددا طدد ؤدا إلددا شيدداد  ترددم الوعدداء الظددسي ي هة جددة لدددخول  ددسلام جديددد  وخ

ثددا فا ظددران طدداهم  اطددرخدام اللدددوة الظدد ادية  اددا يوصددلل الدزاطددة إلددو  نعادد  لددم يكددً موجددود  مددً قيدد . 

يددددوايق اليي ددددة الربر ددددة العامددددة ثددددا المىدددداػل  يددددم اطددددرخدام ا ثدددداالتددددي و دز لدددداثا مددددً الأمددددوال يددددوايق قدددد وتددددد  اعددددال ثددددا

 اظحظسية.  

ثددا علددو مددس مظداهاة الراويدد  الإطد مي  ( للرعدسش2020وثدا المالكدة العس  ددة الظدعودية  جداءم دزاطددة يوطد  )

دزاطدددة  ن يجس دددة المالكدددة العس  دددة وقدددد    دددسم هردددابا ال .تدددسوعام اليي دددة الربر دددةلم يدددوايق الاحر اجدددام الراويل دددة

الظدددعودية ثدددا اطددددرخدام الراويددد  الإطدددد مي  دددددا  لراويددد  متددددازيع اليي دددة الربر ددددة   ددددم هجددداح هددددرا الىدددوع مددددً 

طددددة االراويدددد  مددددً خدددد ل مظدددداهارا الفعالددددة ثددددا ياويدددد  عدددددد مددددً متددددسوعام اليي ددددة الربر ددددة  وقددددد  وصددددل الدز 

الةظدددد   م لقؼاعددددام الراويدددد  الإطدددد مي المصيددددد مددددً رقددددديم فة المالكددددة العس  ددددة الظددددعودي فظددددسوز  ق ددددام حدومددددة

 لظاان شياد  متاز ة هرس القؼاعام ثا ياوي  متسوعام اليي ة الربر ة وتد  مظراس.

مظدداهاة اللدددوة الإطدد م ة الظدد ادية ثددا ياويدد  ومددً فددين هددرس الدزاطددام دزاطددام قامددل فةظددل ؽ الظددوء علددو 

  مدددً خددد ل الاطدددرعاهة فادددىهج دزاطدددة اظحالدددة. ة الاردددص ثدددا المواشهدددة العامدددةالمتدددازيع اظحدوم دددة  ومدددً مدددم ثدددا معاظرددد

إلو يجداز  وعدع الددول ثدا مجدال ياويد  المتدازيع اظحدوم دة عدً  ((2018فوهقا  & لصهازا ح     ازم دزاطة 

ح ددد  اطرعسطدددل الدزاطدددة يجس دددة الظدددودان ثدددا إصدددداز صددددوة المتددداز ة  ػسيدددل اللددددوة الإطددد م ة الظددد ادية.

اظحدوم ددددة ) دددد امة(  وصدددددوة الاطددددة ااز اظحدوم ددددة )صددددسح(  وصدددددوة الظددددلم قلدددديق  الأجدددد  اللددددادز  عددددً فىددددك 

الظدددودان فالرعدددداون مددددع وشاز  المال ددددة الظددددوداه ة.  اددددا اطرعسطدددل الدزاطددددة يجس ددددة  ددددسلام ومؤطظددددام حدوم ددددة 

ويدد  العديددد مددً المتددازيع الرىاويددة ومتددازيع اليي ددة الربر ددة ثددا الإمددازام وذلددك م دد و إصددداز و دديا حدوم ددة ثددا يا

 عدً عددسض 
 
صددوة إجداز  لراويدد  متدازيع يوطددع ة  ييدق  لمؤطظدة المددواوو واظرادازة والمىؼقددة اظحدس  فدد ي. اظدد 

مددددددً يس  ددددددا دزاطددددددام حالددددددة  خددددددسا لراويدددددد  متددددددسوعام اليي ددددددة الربر ددددددة مددددددً خدددددد ل اللدددددددوة الظدددددد ادية ثددددددا لدددددد  

 ن اللددددوة الإطددد م ة الظددد ادية يا ددد  اظحددد  الأوظددد  للدولدددة ثدددا ياويددد   إلدددويوصدددلل الدزاطدددة قدددد و و هدوهةظددد ا. 

متدازيع ا ومعاظرددة الاردص ثددا مواشهدةددا العامدة  لونةددا يرايدز فالملددداق ة التددسع ة والكفداء  الاقرلددادية  فا طددااة 

الظدددىدام الرقل ديدددة  ان حلددد لة اللددددوة الظددد ادية  ذلدددك الادددي   يفدددسض  عيددداء علدددو مواشهدددة الدولدددة عكدددع إلدددو

يوجددددا لراويدددد  متددددازيع عامددددةو اددددئذا حققددددل هددددرس المتددددازيع الأز دددداح اظددددوش يددددوشع علددددو حالددددة اللدددددوة   مددددا إذا 

   اتلل ااظخظاز  يربال ا حالة اللدوة.
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 م ة ثدددا  ها دددة اللددددوة الإطددد( مدددىهج دزاطدددة اظحالدددة لي دددان (2017 ادددا اطدددرخدمل دزاطدددة ع اددداوي & مىاصدددسية 

. ح ددد  اطرعسطدددل الدزاطدددة يجس دددة قؼدددس ثدددا إصدددداز صددددوة إجددداز  دول دددة لراويددد  ياويددد  متدددازيع اليي دددة الربر دددة

فىدددداء جظددددس معلددددل علددددو مظدددد ل إوتدددداء مديىددددة حاددددد الؼي ددددة  ويجس ددددة يس  ددددا ثددددا إصددددداز صدددددوة متدددداز ة لراويدددد  

وعام الؼاقدددددة المرجددددددد   ويجس دددددة فا ظدددددران لراويددددد  إوتددددداء عديدددددد مدددددً متدددددس  )جظدددددس مبادددددد الفدددددايا( اليوطدددددفوز 

و درلك  وتداء  مؼداز الملدك عيدد العصيدص فجدد  ويجس ة المالكة العس  ة الظعودية ثدا إصدداز صددوة لراويد  إوتداء

إلو  ن خاص ة يقاطم المخداػس التدي  ء. وقد يوصلل الدزاطةالتس ة الظعودية للك س امتازيع للؼاقة مً خ ل 

اد  فددددساما ياويدددد  اليي ددددة الربر دددة فكفدددداء  عال ددددة  و ردلفددددة مىخفظددددة  يراردددع بةددددا اللدددددوة الإطدددد م ة يؤهل دددا لق دددد

و آجددددال مخرلفددددة   اددددا  ن الاعرادددداد علددددو اللدددددوة  دطددددلو  ياددددويلا لليي ددددة الربر ددددة مددددً  دددددها  ن  عدددداظج  وجددددا 

القلددددوز ثددددا الراددددوي م اظحدوم ددددة  ويدددددعم الرىا ددددة الاقرلددددادية  ومىددددا يرؼلدددد  الظددددسوز  وتددددس مقااددددة اللدددددوة 

 ويوايق اليةةة القاهوه ة والرى  ا ة التي ياكً  ن يصدهس ايةا هرس المىرجام.الإط م ة 

وهىدداة وعددع الدزاطددام التددي يىاولددل قظدد ة الددو ا ويدميقهددا علددو اطددرو ل  دوام الراويدد  الإطدد مي وتددد   م دد  

لرعددسش ( إلددو ا(World Bank, PPIAF & IsDB 2017 ثدا ياويدد  اطددة اازام اليي ددة الربر ددة  ح دد  هدددال دزاطددة

التدسا ة فدين القؼداعين  والتدي يدرم إوتدا ةا فى داماليي دة الربر دة  متدسوعام الراوي  الإط مي ثدا يؼدويس  علو دوز 

الدس م مددً وجددود يوااددل ػي عددا فددين ه الدد  الراويدد  الإطدد مي  علددو هددا  إلددوالعدام واظخدداص. وقددد خللددل الدزاطددة 

ة واطدة اازام اليي دة الربر دة مدً هاح دة  خدسا  إ  مً هاح ة والتسالام فين القؼاعين العام واظخاص مً هاح د

وقرىددا الددساهً فالتددد  الأم دد   ح دد     عددسش  حتدده ن الراويدد  الإطدد مي ومددً فددين  دوايددا اللدددوة  يددق مظددرو  

صاوعا الظ اطام وماازس ي التسا ة فين القؼاعين العام واظخاص و يقهم مدً  ادحا  الملد حة طدوا القل د  

لمسييؼدددددة بة الددددد  الراويددددد  الإطددددد مي و  ف دددددة يو  ف دددددا لودددددسض ياويددددد  متدددددسوعام اليي دددددة عدددددً القظدددددايا ال  دل دددددة ا

الربر ة. وقد  وصل الدزاطة فدها ة وتس الو ا ثا اليلدان الىام ة فدها ة الدوز الدرا ياكدً  ن يلعيدا الراويد  

ان فا طدددرفاد  وتدددد   ظددداا ل دددرس اليلدددد الإطددد مي ثدددا هدددرا المجدددال  مدددع طدددسوز  وطدددع إػددداز قددداهووي ويى   دددي قدددوا 

     .وتد    مق مً الراوي  الإط مي

 الخعليم على الدزاطاث الظابلت

ايفاق ددا علددو  ها دددة الدددوز الددرا ياكددً  ن يلعيدددا  هددا علددو الدددس م مددً ي حددم مددً الدزاطددام الظدددافل اطرعساطدد ا 

دزاطدة اظحالدة الملدسية خاصدة يبل د  اللدوة الظ ادية ثا ياوي  اطة اازام اليي ة الربر ة  إ   نةا لدم يةىداول 

يرؼس  إلو الدوز المىدوغ مدً جاهد  الدولدة و ببرا الرىف رية   اا  نةا لم  2021لظىة  138وعد إصداز القاهون 

لدة ةدددة اليةةدددة المىاطدددية لرفع ددد  دوز اللددددوة الظددد ادية ثدددا طدددد الفجدددو  الراويل دددة ثدددا قؼاعدددام اليي دددة الربر دددة. 

ام الظافقة ثا يد  دها علو  ها ة وتس مقااة اللددوة الإطد م ة  وطدسوز   رلك علو الس م مً  تافا الدزاط

يددوايق اليةةددة القاهوه ددة والرى  ا ددة لدددي يصدهددس هددرس المىرجددام ويرعددا م دوزهددا لوطدد لة لراويدد  اطددة اازام اليي ددة 

 للاقومددام التددي يييػددا يوايقهددا لرفع دد  هددرا الدددوز. 
 
هجدداح اللدددوة ح دد   ن الربر ددة  إ   نةددا لددم يقدددم يفلدد  

مجاوعة مرداملة مً المقومام مع يبديدد الم دام المؼلو دة  اق.قاحالظ ادية ثا يددية دوزها ثا هرا المجال يرؼل  
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المجراددع الملددسا  ن يلعدد  دوزهددا  علددومددً الدولددة علددا وجددا الربديددد حتدده يةظدد ه ل ددرس الأدا  الراويل ددة اظرديددد  

 .وهو ما يليو إل ا الدزاطة اظحال ة فىجاح ثا مجال ياوي  متسوعام اليي ة الربر ة

 ( اطدثمازاث كطاعاث البييت الخحخيت )الخصائص والأهميت وفجىة الخمىيل(3)

 ( ماهيت وخصائص اطدثمازاث البييت الخحخيت3-1)

 ثددددا عال ددددة الرىا ددددة الاقرلددددادية وخفددددع 
 
 مبوزيددددا

 
ياكددددً  ن يلعدددد  الاطددددة ااز ثددددا متددددسوعام اليي ددددة الربر ددددة دوزا

 ن شيدداد   إلددو McKinsey (2016)    دسم دزاطددةح دد  معدد م الفقددس ثدا الدددول الىام ددة والاقرلدادام الىا ددةة. 

مل ددون اسصددة عادد  ميا ددس  و يددق ميا ددس   3.4% ياكددً  ن يرولددد عمةددا خلددل 1اطددة اازام اليي ددة الربر ددة فيظددية 

  700مل ددون اسصددة عادد  ثددا المقاشيدد   ومددا يقدددز فىبددو  1.3ثددا ال ىددد  وهبددو 
 
 لدد  اسصددة عادد  ثددا إهدوهةظدد ا. اظدد 

مظدددددروا دول مىؼقدددددة التدددددس   علدددددو ن اطدددددة ااز مل ددددداز دو ز ثدددددا اليي دددددة الربر دددددة  إلدددددوعدددددً ذلدددددك    دددددازم الدزاطدددددة 

 لد  اسصدة عاد  علدو المددس القلديق  ويصيدد معدد م الىادو فيظدية  138خلدل الأوطؽ و اال  اسيق ا ياكً  ن ي

  ويخلل  ٪ ثا0.48
 
 . ل  اسصة عا  إطاا ة علو المدس الؼوي  442المروطؽ طىويا

 عددددددسش اطددددددة اازام اليي ددددددة الربر ددددددة علددددددو  نةدددددداو ز ض المددددددال  OECD واقددددددا لمى اددددددة الرعدددددداون الاقرلددددددادا والرىا ددددددة

ي دة الربر دة الاقرلدادية الماديدة مدً ػدس  و يدازا وجظدوز ومؼدازام ومدواوي وطدكك الاجراا ا والدرا يرظداً الي

حديديددة ومسااددل الك س دداء والودداش وخؼددوغ الأهافةدد  و ه اددة الم دداس والددسا واللددسش اللددىا والايلددا م الظددلك ة 

 . (OECD, 2014) وال طلك ة(  واليي ة الربر ة الاجرااع ة مً مدازض ومظةتف ام وإطدان اجراا ا

قددد يارددد  جل ددا إلددو عددد  والتددي ويرايددز متددسوعام اليي ددة الربر ددة فدونةددا يقددوم علددو يدطددةع  صددول ػويلددة الأجدد   

هدرا  علدوعقود مً الصمً  الأمس الرا يؤدا إلو ػول الف.ق  ال شمة  طد.قداد الردلفدة الس طداال ة التدي يدم إهفاق دا 

الردلفدددددة الس طددددداال ة يجعددددد  هدددددرا الدددددىاؽ مدددددً المتدددددسوعام يرلددددد   ازيفددددداعالىدددددوع مدددددً المتدددددسوعام.  دددددرلك ادددددئن 

ح دد  يةىدداقص يدددال   الإهردداج مددع يصايددد ترددم الإهردداج  وهددو مددا يجعل ددا متددسوعام  فخاصدد ة يصايددد  لددة اظ رددم 

 ولد  عليةدا الاحردداز الؼي عدا. وثدا الوالد   ظددةدش هدرس المتدسوعام يقدديم طدلع وخددمام عامدة  مدا ي.قيد  عىدا 

المرعلقدة وتدد  خداص وظ اطدام الةظدعيق التدي يجد   ن يسا دا مرؼليدام المجرادع  ووصدول يلدك  وعع الربدديام

 الظلع واظخدمام لد  الظدان  دون إ فال مرؼليام الاطراسازية والل اهة الدوزية. 

تددسوعام  مدداز خازج دة موجيددة  ورددا مىددااع  عدود علددو ػددسش مالدد  هددرس الممىرجدام  واطدددة ة ادا يلدداح  إهردداج 

لمىدددرا  و المظددددةلك  وهدددرس المىدددااع   يؤخدددر ثدددا اظحظددديان طددداً  طدددعاز الظدددو   الأمدددس الدددرا يجعددد  ه دددام فخددد ش ا

الظددو  يفتدد  ثددا يبق ددل الكفدداء  ثددا يخلدد ص المددوازد الاقرلددادية ثددا هددرا الددىاؽ مددً اظخدددمام. اعىددد الكا ددة 

س مددددً المىددددااع اظخاصددددة  د  يددددالتددددي  ظددددرؼ ع ه ددددام الظددددو  اظحددددس يوايقهددددا لالااددددساد يدددددون عىدددددها المىددددااع الاجرااع ددددة 

و الردددالا طدددوش يددددون الكا دددة التدددي  ظدددرؼ ع ه دددام الظدددو  يوايقهدددا  قددد  مدددً الكا دددام التدددي يراا ددد ي مدددع اعريدددازام 

الكفددداء   الأمدددس الددددرا  ظدددرلصم طددددسوز  يددددخ  الدولددددة لركدددح ا طددددلوة ه دددام الظددددو  وذلدددك إمددددا فق ام دددا ميا ددددس  

جراددع   و مددً خدد ل ق ددام اظحدومددة فربفيددز القؼدداع اظخدداص فرددوايق هددرس اظخدددمام فاددا يةىاطدد  مددع احر اجددام الم
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اظحدددس علدددا شيددداد  الإهرددداج فادددا يرفدددل مدددع مرؼليدددام الكفددداء  مدددً خددد ل مدددىا الإعاهدددام والإعفددداءام الظدددسية ة طدددواء 

 .(COMCEC, 2019) ل خدمام المىرجة  و لمظرلصمام الإهراج  و لالاصول ال افرة

 إذا يددم الى ددس إلددو قؼدداع اليي ددة الربر ددة 
 
 ظددو   ائهددا  عرمددق فامر دداش طددو  احرددداز ػي عددا  و ثددا  قدد  الأحددوال طددوقا

 دديا احردازيددة  وهددرا يسجددع فدددوزس لوجددود حددواجص دخددول عال ددة  مددا يجعدد  عدددد المظددة اسيً ثددا القؼدداع ومقدددمي 

 
 
 جدا

 
 الظدو  ثدا لميداداوإذا لاهل مع دم القؼاعدام الاقرلدادية ثدا   لد  دول العدالم خاطدعة  .خدمايا مبدودا

يدددرم إدازهةدددا ويخلددد ص خددددماهةا  ادددئن  صدددول قؼددداع اليي دددة الربر دددة يخظدددع لقدددواهين صدددازمة ويى  ادددام قويدددة  و 

 (.2022يبديد  ا اهةا و طعازها مً خ ل الةتسيعام والظ اطام اظحدوم ة )قىدوش  

يؼدة فدطدعاز  و سيالمرويدقام الس  ح د   ن دس مدسن وتدد   ي ددمً هاح ة  خسا   عرمق الؼلد  علدو اليي دة الربر دة   د

  ويددددددق  جددددددود   و اهةتدددددداز خدددددددمام اليي ددددددة الربر ددددددة ي.قيدددددد  عليةددددددا
 
 ػف فددددددا

 
(  ن 2018وقددددددد وجددددددد م  ددددددي ) .ثددددددا الؼلدددددد  ا

قدددزهةا علدددو ل وذلدددك هة جددة اليي ددة الربر دددة ياردداش فدونةددا مبلدددىة وتددد  ػي عددا طدددد  خؼدداز الر ددخم متددسوعام

(  حققدددل متدددسوعام اليي دددة الربر دددة 2017 – 2002س  )ديبق دددل عوابدددد يرجددداوش معدددد م الر دددخم  اخددد ل الفرددد

  وهددو مددا يفددو  الددسقم الق اسدد ي اطددعاز المظدددةلكين فىبددو 12.2عوابددد إجاال ددة فىبددو 
 
 ,Meany) %10.1% طددىويا

  ائهددا إذا لدان مددً الماكدً طددد اجدو  العددسض والؼلد  ا اددا يخدص  يددة احر اجدام  خددسا ) راب ددة  .(2018
 
و خيدقا

( مددً خدد ل الاطددريقاد  ادد
 
س مردداح فاليظددية ظخدددمام اليي ددة الربر ددة  ح دد    ياكددً  عددويع دئن هددرا الأمددس   ددمدد  

الدددىقص ايةدددا مدددً خددد ل الدددوازدام  فددد  يجددد  فىاؤهدددا ثدددا الاقرلددداد المبلدددا  حتددده لدددو لدددان ذلدددك يدددرم فاطدددرخدام يدددد 

 .(COMCEC, 2019) عاملة  و موازد خازج ة

 على المظخىي الىطني الخحخيتفجىة الاحخياجاث الخمىيليت لاطدثمازاث البييت ( 3-2)

 مظي ة ثا طة   إعاد  يده   ويؼويس اليي ة الربر دة
 
المظدروا الدوػ ي خد ل  علدو فرلل اظحدومة الملسية ج ودا

الظىوام الماط ة  وذلك ثا طوء  ظازع الىاو الظداوي  و ظازع وييق  الربظس  وشياد  اظحاجدة لرلي دة مرؼليدام 

تددددديق إحلددددداءام اظر ددددداش المس دددددصا للرعيةدددددة العامدددددة والإحلددددداء إلدددددا شيددددداد   عدددددداد ح ددددد   الىادددددو التدددددام  والمظدددددردام. 

  2022مل ددددون وظدددداة ثددددا د ظددددامق مددددً عددددام  104.4إلددددو  2013مل ددددون وظدددداة ثددددا عددددام  88.4الظدددددان ثددددا ملددددس مددددً 

 تدددددديق  س .  ادددددداد%  اعدددددددل هاددددددو طددددددىوا ثددددددا المروطددددددؽ خدددددد ل العتددددددس طددددددىوام الأخ دددددد1.67فيظددددددية هاددددددو يقدددددددز فىبددددددو 

الإحلددداءام المظدددرخسجة مددددً اظحظدددا  اظخردددامي للاواشهددددة العامدددة للدولدددة ثددددا ملدددس إلدددا شيدددداد  المخللدددام المال ددددة 

 
 
 191.64 إلددو 2013/2014مل دداز جى ددا ثددا الظددىة المال ددة  52.88مددً  اطددة اازام اليي ددة الربر ددة علددوالمىفقددة اعل ددا

. خدد ل هدددرس الف.دددق  %20.19 قدددز فىبدددوي طدددىوا  اروطدددؽ معددددل هاددو ف 2019/2020مل دداز جى دددا ثددا الظدددىة المال ددة 

مددً جاهدد  مجلددع الىددوا  الملددسا   طددة اازام اليي ددة الربر ددةومددع الأخددر ثددا اظحظدديان  ن المخللددام المعراددد  

ة مل ددددداز جى دددددا وذلدددددك واقدددددا لقددددداهون ز دددددؽ المواشهدددددة العامدددددة للدولدددددة للظدددددىة المال ددددد 376.428إلدددددو قدددددد يصايددددددم لرلددددد  

% 21.68ئن هددددرا  ع ددددي  ن الاطددددة اازام المخللددددة لقؼاعددددام اليي ددددة الربر ددددة قددددد هاددددل فيظددددية ادددد  2022/2023

 
 
 خ ل العتس طىوام الأخيق . اعدل هاو طىوا ثا المروطؽ يقسييا
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اطددة اازام قؼاعددام اليي ددة الربر ددة المخرلفددة   إلددووعلددا الددس م مددً الىاددو المؼددسد ثددا المخللددام المال ددة الموج ددة 

المىعقد يبدل عىدوان ظه دس  اطةتدساا ة عالم دة علدو اليي دة  G20ياس مجاوعة الدول العتسيً إ   ن يقديسام مؤ 

 ن ملس طرواجا اجو   ييق  ثا ياوي  اليي ة الربر ة علو مداز العتدسيً طدىة القادمدة فىداء  إلوالربر ةظ   تيق 

  وثدا  دد  اطددةداش اظحدومددة 2040عددام  حتده 2016. افددي خد ل الف.ددق  مدً عددام 1علدو ايجاهدام الإهفددا  اظحال دة

% مدددً الىدددايا المبلدددا الإجادددالا   ظدددرؼ ع اظحدومدددة الملدددسية  ن يدددواس مدددا 4الملدددسية معددددل هادددو طدددىوا   يقددد  عدددً 

ة ذام الؼي عدددة  ددفي دةدددا الربر علددومل دداز دو ز  675ولكمةددا ثدددا حاجددة إلددو إهفدددا     مسيددديمل ددداز دو ز  445يلدد  إلددو 

  مددددام  230ة اازية قدددددزها الاقرلددددادية  ماددددا  ظددددفس عددددً اجددددو  اطدددد
 
 حق ق ددددا

 
مل دددداز دو ز  الأمددددس الددددرا يا دددد  يبددددديا

)مجاوعددة اليىددك الدددولا   مل دداز دو ز مددً إجاددالا يلددك الفجددو  177 اظحدومددة الملددسية.  تددد  قؼدداع الىقدد  وحدددس

2018.) 

م اليي دددددة والتدددددد  الي ددددداوي الردددددالا يوضددددد  تردددددم الاحر اجدددددام الراويل دددددة المؼلدددددو  اطدددددة اازها ثدددددا ملدددددس ثدددددا قؼاعدددددا

 اظددددد   داء موجدددددود ثدددددا دول العدددددالم  إلدددددوالربر دددددة ذام الؼي عدددددة الاقرلدددددادية لددددددي يسيقدددددي  داء هدددددرس القؼاعدددددام 

  وترددددم اطددددة اازام اليي ددددة الربر ددددة واقددددا لمعدددد م الإهفددددا  اظحال ددددة  وترددددم الفجددددو  الاطددددة اازية وذلددددك الأخدددسس 

  .2040 حته 2016خ ل الف.ق  مً 

 
 )الأزكام بالملياز دولاز( 2040ئلى  2016: اطدثمازاث البييت الخحخيت في مصس خلاٌ الفترة 1شيل 

 Global Infrastructure Outlookمً واقع ف اهام الملدز: مً إعداد الياح  

( إجاالا الاحر اجام الراويل ة لقؼاعام اليي ة الربر دة ذام الؼي عدة الاقرلدادية ثدا 2 اا يوض  التد  زقم )

والك س ددداء والظدددكك اظحديديدددة والايلددددا م  والمددددواوو تدددا  الؼدددس  والم ددداس  –قؼاعددددام  طددديعملدددس  والمرا لدددة ثدددا 

 .2040 حته 2016وذلك خ ل الف.ق  مً  –والمؼازام 

                                                             
1
 دو ز مل از 72.6 هبو 2015 إلو 2007 مً الف.ق  خ ل الاقرلادية الربر ة اليي ة قؼاعام علو ل حدومة الفعلا الس طاالا الإهفا  إجاالا فل  

  https://outlook.gihub.org/countries/Egypt :زاجع الرفل   مً لمصيد دو ز  مل از 1.8  عادل طىوا  إهفا  فاروطؽ  مسيدي 

https://outlook.gihub.org/countries/Egypt
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                      الاحخياجاث الخمىيليت للطاعاث البييت الخحخيت الاكخصادًت في مصس خلاٌ الفترة: ئجمالي 2شيل             

 ( )بالملياز دولاز(2040 –2016)

 لي اهام ملس ثا 
 
 Global Infrastructure Outlookالملدز: مً إعداد الياح  اطةىادا

الراويل دددددة يرعلدددددل فقؼاعددددددام اليي دددددة الربر ددددددة ذام  ادددددئذا مدددددا  خددددددرها ثدددددا الاعريددددداز  ن الرقددددددديسام الظدددددافقة للفجددددددو 

الؼي عدددة الاقرلددددادية  اددددئن إطددددااة احر اجددددام الراويدددد  ثدددا قؼاعددددام اليي ددددة الربر ددددة ذام الؼي عددددة الاجرااع ددددة 

 م   الرعل م والكحة والإطدان الاجراا ا  ي.قي  عل ا مصيد مً الع ء علو اظحدومة الملسية. 

مً ازيفاع معدد م الدديً العدام ويدلفدة الدديون الظد ادية وال.قاجدع المظدراس ثدا وثا    معاها  الاقرلاد الملسا 

 زصددددد  الاحر اػ ددددام الدول ددددة لدددددا اليىددددك المس ددددصا الملددددسا هة جددددة ل.قاجددددع عابدددددام قؼدددداع الظدددد احة ويبددددوي م 

يؼي ددددددل  علددددددوس  الإ دددددد   التددددددي صدددددداحيل  تددددددديد اظحدومددددددام دالملددددددسيين فاظخددددددازج وحلدددددد لة اللددددددادزام خدددددد ل اردددددد

لمواج ددددة اهةتدددداز ايددددقوض لوزوهددددا المظددددرجد واطددددراساز هددددرا ال.قاجددددع ففعدددد  اظحددددس  السوطدددد ة  ساشيةدالاحرددددجددددساءام الإ 

و حدددد اللددد   الراويل دددة التدددي ياكدددً  ن  .اليبددد  عدددً ملدددادز ياويددد  جديدددد  إلدددوسش اظحاجدددة الم حدددة دالأو ساه دددة  ييددد

 ثا هرا الإػاز هو اطرخدام اللدوة الظ ادية الم
 
 مبوزيا

 
خاصدة   روااقة و حدام التدسيعة الإطد م ةيلع  دوزا

مع وجود دزجدة  ييدق  مدً الرواادل فدين صد   الراويد  الإطد مي واطدة اازام اليي دة الربر دة  وهدو مدا طدىةىاولا ثدا 

 اظرصء الرالا مً اليب .

 الظيادًت ( الإطاز الىظسي للصىىن4)

 ( مفهىم وخصائص الصىىن الظيادًت4-1)

 للاع دددددداز التددددددس ا زقددددددم 
 
( اللددددددادز عددددددً ه ةددددددة المباطددددددية والمساجعددددددة للاؤطظددددددام المال ددددددة الإطدددددد م ة اددددددئن 17)واقددددددا

اللدوة را عياز  عً ظومدابل مةظداوية الق ادة يا د  حللدا  داةعة ثدا ملك دة  ع دان  و مىدااع  و خددمام  و ثدا 

 موجدودام متدسوع معددين  وذلدك وعدد يبلدد   ق ادة اللددوة وإ دد   فدا  الا رردا  و دددء اطدرخدام ا ثدا ياويدد 

 (. 2014  ه ةة المباطية والمساجعة للاؤطظام المال ة الإط م ةظ )ما  صدزم مً  جلا

فئصدددددداز قددددداهون اللددددددوة  2021لظدددددىة  138 مدددددا فاليظدددددية لملدددددؼ   اللددددددوة الظددددد ادية  هجدددددد  ن القددددداهون زقدددددم 

وقافلدة للردداول  طدا ة مةظداوية الق ادةا وزا  مال دة حدوم دة ظالظ ادية ثا ملدس قدد عسا دا ثدا ماديدا الأولدا فدنةدا 
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 لمدا يبدددس وتدس  
 
  اةعة ثا حقو  مىفعة الأصدول واقدا

 
  ويا   حللا

 
يلدز لمد  مبدد     يجاوش م مين عاما

وه ددددسا ان هددددرا الرعسيدددد  قددددد اعرمددددق  ن لااددددة  هددددواع اللدددددوة ياكددددً يددددداول ا وهددددو الأمددددس الددددرا يخددددال   .ظالإصددددداز

انةدددا قابادددة علدددو الدددديون   مدددً الىاح دددة التدددسع ة ة للردددداول صددددوة  يدددق قافلدددا ىددداة   حددددام التدددسيعة الإطددد م ة.

لددددددز   وصددددددوة  وو تدددددا 
ح
صددددددوة الظدددددلم  وصددددددوة الاطرلدددددىاع وعدددددد هقددددد  مىفعدددددة الظدددددلع الملدددددىعة ل ر دددددة الم

 القددددول فدددددن   لددددرا (.2016  الصيددددداه ين&  التدددداعسلمتدددد.ق)ةا )المسافبددددة وعددددد  ظددددل م فظدددداعة المسافبددددة 
 
ياكددددً إجاددددا 

  دداةعة ثددا 
 
اللدددوة الظدد ادية يا دد  ظ وزا  مال ددة حدوم ددة مةظدداوية مددً ح دد  ق ادةددا الأطددا ة  ويا دد  حللددا

حقدددو  مىفعدددة الأصدددول القاباددددة فاتدددسوع معدددين  و وتدددداغ اطدددة اازا مبددددد مخلددددص لرقدددديم خددددمام ومىددددااع 

و المتدسوع فقددز مدا  دون وظية مً  ز اح هدرا اليتداغ و هفع مقؼوع وإهاا ي عامة  فب     يدون ظحامل ا اابد  

يالددددك مددددً صدددددوة  ويدددددون إصدددددازها سجددددال مبدددددد  مرفاويددددة حظدددد  ػي عددددة العقددددود التددددي يلدددددز علددددو  طاطدددد ا  

س ويلددددز وادددل صددد   الراويددد  الإطددد مي و ادددا يرفدددل مدددع  حددددام التدددسيعة الإطددد م ة مدددً ح ددد  المتددداز ة ثدددا المخددداػ

  ويروقددد  الظدددوافؽ التدددسع ة المسييؼدددة فىوع دددة الأصدددول والودددسض مدددً اطدددرخدام اوالدددس ا واظخظددداز  و يقهدددا مدددً 

مددا طدديل يرا دد   هددم اظخلددابص  علددوظ. و ىدداء يددداول ا مددً عدمددا علددا هددوع العقددد الددرا يددم علددا  طاطددا الرلددك ك

 المايز  لللدوة الظ ادية مقازهة فالظىدام والأط م ا اا يلا:

ةددا ل طددة ااز ثددا متددازيع  و  وتددؼة مددً قيدد  اظحدومددة فاددا اللدددوة الظدد ادية يخلددص حلدد لة الا ررددا  اي .1

 يرفل مع  حدام التسيعة الإط م ة  وهو ما  عود فربق ل الىفع العام علو المجراع.

   خدددددماماو    ع ددددان و    صددددول اللددددوة الظدددد ادية يا دددد  حلددددة  دددداةعة ثددددا ملك دددة  .2
 
 و مىددددااع  و  يا دددد  ديىددددا

 ثدددا ذمدددة الملددددزلددددزها  وهدددرا ففابدددد  ظحامل دددا ثدددا ذمدددة مح 
 
  و ديىدددا

 
 مدددا يايزهدددا عدددً الظدددىدام التدددي يا ددد  قسطدددا

 (. 2014  ه ةة المباطية والمساجعة للاؤطظام المال ة الإط م ة)

 طدداض عقددد  ددس ا  فظددوافؽ  ددسع ة يددى م إصدددازها ويددداول ا  و ن يددداول ا  علددواللدددوة الظدد ادية يلدددز  .3

 (.2020  لمخاسا )ا يخظع لتسوغ يداول ما يا لا

ميدد  المتداز ة ثدا الدس ا واظخظداز . ابامد  اللدك الظد ادا   يظداً حلدولا  علووة الظ ادية يقوم اللد .4

 علدددوطدددا ة  ح ددد   ن اطدددربقاقا للدددس ا يددددون وظدددية مبددددد  مدددً ق ادةدددا الا  علدددوالأز ددداح  ا دددو   يبلددد   علدددو

 ىا ددددا حظدددد  قدددددز يبالددددا للاخدددداػس واقددددا للقاعددددد  التددددسع ة الوددددىم فددددالوسم. ح دددد   ن مالكيةددددا  تددددازلون ثددددا 

ادددد  يجددددوش ان  .الميددددين ثددددا وتددددس  الإصددددداز  ويربالددددون  سم ددددا فيظددددية مددددا يالكددددا لدددد  مددددمةم مددددً صدددددوة الايفددددا 

 
 
فظاان حلة مالك اللك ثا الأصول   و فظداان عابدد مقؼدوع  و ميظدو  إلدو  يرظاً ص وا الرعاقد هلا

 .(2021)التعاز   ق اة اللك

 فمةاية هرا الأج .  إن ل ا  ج   ويجسا يلف دةا اللدوة لةظل داباة فدوام التس ة الملدز   ف .5

اللدددك   يادددىا ظحاملدددا حدددل حظدددوز اظراع دددة العاوم دددة للتدددس ة والرلدددويل والا ددد.قاة ثدددا الإداز  والسقافدددة  .6

 .(2009)اظروزية   و يقها مً اظحقو  التي يبل  عليةا حالة الأط م
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)وذلددك  الاطددربقا  واقددا للق اددة الظددوق ة لالاصدد يربدددد الق اددة المداوعددة ظحامدد  اللددك الظدد ادا ثددا يددازي   .7

 .(2020)مس ا   ولةع واقا للق اة الأصل ة  و الاطا ة ل طة ااز   ثا حالة عدم اىاءس(

 مً حيث طبيعت العلد أهىاع الصىىن الظيادًت (4-2)

اللدددددوة ال ببددددة الرىف ريددددة لقدددداهون ( مددددً 5المدددداد  ) عساددددل :أطككككاض علككككد الإجككككازة علككككىالصككككىىن الصككككادزة  -1

صدددددوة يلدددددز علددددو  طدددداض عقددددد يرظدددداً هقدددد  حددددل الاهرفدددداع دية ثددددا ملددددس هددددرس اللدددددوة فدنةددددا ظالظدددد ا

لددز  
ح
لدز  و س ة الرلك ك الظ ادا  وذلدك فقلدد يدجيقهدا إلدو اظر دة الم

ح
فااصول  يمقم فين اظر ة الم

مدددً فاوجددد  عقدددد إجددداز   ويا ددد  اللدددك حلدددة  ددداةعة ثدددا حدددل الاهرفددداع  وعابدددد هدددرس اللددددوة  ظدددربل 

لدز  فاوج  عقد الإجاز 
ح
 (.9  2022)اظرسيد  السطا ة  . ظق اة الإيجاز المظدد  مً اظر ة الم

ردددا ومدددابل مةظددداوية الق اددددة يدددرم إصددددازها مدددً قيددد  اظحدومددددةو  م:أطكككاض علككككد الظكككل علكككىالصكككىىن الصكككادزة  -2

ويدددون فرقددديم لامدد  ق اددة  لربلدد   ز ض مددال الظددلم  ويلدديا طددلعة الظددلم مالو ددة ظحالددة اللدددوة 

 واقددددا لوقددددل ومواصددددفام مرفددددل عليةددددا. الدددددوة الظددددلم 
 
  طددددر م ا مظددددرقي 

 
الظددددلعة المرفددددل عليةددددا حددددا 

اظحدوم دددددة عيددددداز  عدددددً عال دددددة اطدددددة اازية اػساا دددددا اظحدومدددددة )فددددداةع الظدددددلعة  و الأصددددد ( والمتددددد.قا فلددددد وة 

 لمبف ددددة صدددددوة الظددددلم   اوذلددددك فلددددفدة والددددرا يقددددوم فدددددوزس  ددددس ة الرلددددك ك الظدددد اداالظددددلم 
 
مددددديسا

 فاء ق اددددة اللدددددوة مددددً المتدددد.قيً وداددددع ماددددً ةومتدددد.قا  و حدددداملا اللدددددوة ح دددد  يقددددوم المبف ددددة فاطدددد

الظددددلعة ان ل حدومددددة واطددددر م الظددددلعة  ح دددد  يددددرم يوق ددددع عقددددد الظددددلم فددددين اظحدومددددة والتددددس ة )مددددديس 

ز دددددددا  المدددددددال ) و متددددددد.قا المبف دددددددة(  وييددددددداع صددددددددوة الظدددددددلم للاظدددددددة اسيً فلددددددد وة عقدددددددد المظددددددداز ة فدددددددين  

 .(2013) فو عوض   اللدوة( و ين التس ة )مديس المبف ة(

ل دددش  عيةددة  ها اظحدومددةرددا ومددابل مةظدداوية الق اددة يلدددز أطككاض علككد الاطخصككىاع:  علككىالصككىىن الصككادزة  -3

 و طدلعة مع ىدة  وهدرا الأصد  الدرا طدةرم اطرلدىاعا  الموازد المال ة المؼلو ة  طرلدىاع  صد   و عىلدس

 ظحالدة اللدددوة. 
 
ح د  يبلدد  اللداوع  و المرع ددد  و و  د   ا ممةاددا علدو ق اددة اللدددوة طد دون مالولددا

و 2003و  داغدددا )المدددد  المرفدددل عليةددد  لمدددم ييا دددس يلدددي ع المىدددرا فبظددد  المواصدددفام  ويقدددوم فةظدددل ا ا خددد

 (.2015هلاز  

اللدددوة  ال ببددة الرىف ريدة لقداهون ( مدً 5المداد  ) عساددلي أطككاض علكد بيكر المسابحكت: الصكىىن الصكادزة علك -4

 المسافبدددة  عقدددد  طددداض علوصددددوة مةظددداوية الق ادددة يلددددز دية ثدددا ملدددس هدددرس اللددددوة  فدنةدددا ظالظددد ا

فدصدول  الاهرفداع حقدو    دساء الظد ادا لراويد  الرلدك ك  دس ة قيد  مدً حلد لة إصددازها و ظدرخدم

لددز    اظحدل ل ر دة هدرا الظد ادا الرلدك ك  دس ة ف دع وودسض مالدك  وذلدك  و مدوزد مدً مسافبدة 
ح
الم

 المالدك  مدم  و المدوزد مدً  دسا ةا وعدد فدصول المسافبدة الاهرفاع ثا ملك ة حقو    اةعة حلة ويا   اللك

لدز  قي  مً الظداد الواج  مامةا ثا
ح
 اللددوة هدرس عابدد الظد ادا ويددون  الرلك ك  س ة إلو اظر ة الم

المالدك    و الظد ادا للادوزد الرلدك ك  دس ة قيد  مدً المظددد الاهرفداع حل  ساء ماً الفس  فين مقداز هو
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لددز  اظر دة الدرا يل.دزم ف عدا مادً و دين
ح
)اظرسيدد  السطدا ة   .ظالظد ادا الرلدك ك  دس ة إلدو وظددادس الم

2022  9.) 

 طداض  علدوومابل متاز ة يا د  متدسوعام  و  وتدؼة يدداز  را: أطاض علد المظازبت علىالصىىن الصادزة  -5

صددددددوة المظددددداز ة لددددددز اللدددددك ثدددددا حالدددددة المظددددداز ة فرع دددددين مظددددداز  مدددددً التدددددسلاء  و  يدددددقهم  دازهةدددددا. ومح 

ظدددداز   والمكرةيددددون ثددددا اللدددددوة هددددم  ز ددددا  مددددال يقلدددددون اطددددة ااز الم الظدددد ادية )اظحدومددددة( يلعدددد  دوز 

ه ةدددة المباطدددية ) حلددد لة اللددددوة ردددا ز ض مدددال المظددداز ة مدددوال م واظحلدددول علدددا حلدددة مدددً الدددس ا  و 

  .(2014  والمساجعة للاؤطظام المال ة الإط م ة

ردا ومدابل مةظداوية الق ادة يدرم إصددازها  طدرخدام حلد لدةا أطاض علكىد المشكازهت:  علىالصىىن الصادزة  -6

 طداض عقدد مددً  علدومدً قيد  الدولدة ثدا إوتداء متدسوع جديدد   و يؼددويس متدسوع قدابم   و ياويد  وتداغ 

 ظحالددددددة اللددددددددوة ثددددددا حددددددددود 
 
عقددددددود المتددددددداز ة  ويلدددددديا المتدددددددسوع  و موجددددددودام و صدددددددول اليتدددددداغ ملددددددددا

 طددداض الولالددددة  علدددو طددداض المظدددداز ة  و  علدددو و  لتددددس ة طددداض ا علدددوحللددد م  ويدددداز  صدددول المتدددداز ة 

 (. 2014  ه ةة المباطية والمساجعة للاؤطظام المال ة الإط م ة) فا طة ااز

ال ببدددة الرىف ريدددة لقددداهون ( مدددً 5المددداد  ) عسادددلأطكككاض علكككد الىوالكككت بالاطكككدثماز:  علكككىالصكككىىن الصكككادزة  -7

 علدددوومدددابل متددداز ة يا ددد  متدددسوعام  و  وتدددؼة يدددداز ظدية ثدددا ملدددس هدددرس اللددددوة فدنةدددا اللددددوة الظددد ا

 دازهةددا.   طدداض عقددد ولالددة ثددا الاطددة ااز ثددا حقددو  الاهرفدداع فااصددول  فرع ددين و  دد  عددً حالددة اللدددوة

 فا طدددة ااز  ومدددالدو اللددددوة هدددم الموللدددون  وحلددد لة الرلدددك ك  دددس ة ح ددد  يددددون 
 
 الظددد ادا و ددد  

 فااصدول  ويقدوم الاهرفداع حقدو   ثدا  داةعة حلدة ويا د  اللدكاطدة اازس   ثدا المولد  اللددوة ردا الميلد 

 الق اددة فددين الفددس   عددً عيدداز  اللدك فردجيقهدا  وعابدد فا طددة ااز الرلدك ك الظد ادا الو  لددة  دس ة

 (.10  2022)اظرسيد  السطا ة  ظ. اللك بةا صدز التي والق اة الأصل ة المروقعة الإيجازية

ردددا ومدددابل مةظددداوية الق ادددة يلددددزها الدولدددة فاعريازهدددا مالكدددة أطكككاض علكككد المصازعكككت:  علكككىالصكككىىن الصكككادزة  -8

 ن يددددرم اقةظددددام  علدددوياويددد  لصزاعدةددددا   علددددولمظددداحة مددددً الأزض اللددداظحة للصزاعددددة ويس ددد  ثددددا اظحلدددول 

المبلول فين مالك الأزض ومً يقوم فصزاعدةا فدموالا حظ  الايفا   ويعد المكرةيون ثدا هدرس اللددوة 

صازعين ل ددددرس الأزض فدددددموال م  لالتددددسلام المرخللددددة ثددددا شزاعددددة الأزاضدددد ي  فقلددددد اظحلددددول علددددا هددددم الدددد

 .(2009)اظروزية  حلة مً الىايا  و المبلول 

صازع لمدددداالددددك الدولددددة  لدددددزها يرددددا ومددددابل مةظدددداوية الق اددددة أطككككاض علككككد المظككككاكاة:  علككككىالصككككىىن الصككككادزة  -9

الأشدراز وزعايدةدا ولراويد  مدا  علدو لدةا ثدا اللدسش ومظاحام واطعة مً  شراز الفا  ة  طرخدام حلد

مدددً زا و ظدددا د ويقلددد م ومعاظرددة اادددام الصزاع دددة  مدددم ج دددي المبلدددول و  عدددا  و  الأشدددراز يبراجددا هدددرس 

زعايدددة وظدددايين الأشدددراز  يردددولويخصيىدددا و ظدددويقا  ويقدددوم المكرةيدددون ثدددا هدددرس اللددددوة فددددوز الظدددا ا الدددرا 

 فدموالا  ويظربل حاملوها اظحلة المرفل عليةا مً المبلول.
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ومدابل مةظداوية الق ادة يدرم إصددازها  طدرخدام حلد لدةا ثدا أطكاض علكد المرازطكت:  علكىالصىىن الصادزة  -10

 طددداض عقدددد الموازطدددة  ويلددديا ظحالدددة  علدددو دددسض  شدددراز ومدددا يرؼليدددا هدددرا الودددسض مدددً  عادددال وهفقدددام 

 (. 2014  ه ةة المباطية والمساجعة للاؤطظام المال ة الإط م ة) لدوة حلة ثا الأزض والوسضال

 مساحل ئصداز الصىىن الظيادًت( 4-3)

يددرم عال ددة الرلددك ك واددل مساحدد  مع ىددة  يةتددد  لدد  مسحلددة مددً مجاوعددة خؼددوام مرداخلددة  هددرس اظخؼددوام 

 خدسا مدً مجاد  خؼدوام مساحد  عال دة الرلدك ك دون  ن  علدوقد   يرم فةظلظد  موحدد  اقدد يرقددم خؼدو  

 وعظ ا. وياكً ي خ ص يلك المساح  ا اا يلا: علوييتد عً ذلك خل   وقد يرم جا ع اظخؼوام  و يقرلس 

 خؼويين وذلك  اا يلا: ووياكً يقظ م هرس المسحلة إلالمسحلت الأولي: مسحلت الهييلت: 

لدددددددز  يقددددددوم -1
ح
اللدددددددوة( فاخر دددددداز الؼسيقددددددة المىاطددددددية للإصددددددداز  وهىددددددا هايددددددز فددددددين هددددددوعين مددددددً  ميشدددددد  الأصددددددلا ) الم

 :اللدوة يرم الاخر از ف مةاا حظ  اظحاجة

ٌ  -أ ػسح اللدوة وذلدك لرلي دة حاجدة لراويد  متدسوع ح   يرم  :مىصىفت في الرمت الصىىن المدعىمت بأصى

 ثددددالدددددوة واطددددرخدام اظحلدددد لة المظددددرقي   ويددددرم ايةددددا ػددددسح اللدددددوة و ظددددويق ا ظحالددددة ال ثددددااطددددة اازا 

 .إقامة المتسوع والاطرفاد  مىا لف.ق  شمى ة مع ىة  وصو  لمسحلة اطدة ة اللدوة

ٌ  -ب لرلي دة حاجدة لردوايق طد ولة مدً خد ل  ح   يرم ػسح اللددوة وذلدك :الصىىن المسجبطت )اللائمت( بأصى

اطددددددرو ل  صددددددول متددددددسوع قددددددابم اعل ددددددا  ح دددددد  يددددددرم يلددددددك ك موجددددددودام قاباددددددة فالفعدددددد  وػسح ددددددا و  ع ددددددا 

  ساطددددا اظخاصددددة  علددددو  ن  ظددددرف د المظددددة اسيً فااصدددد   ثدددداواطددددرو ل الملددددكك ل حلدددد لة   للاظددددة اسيً

  .ء اللدوةالملكك فئيجازس م   لف.ق  شمى ة مع ىة  وصو  لمسحلة إػفا

 
 
سش لىدددا  ها دددة الرلدددي   الابراددداوي الدددرا يدددرم مدددً خددد ل  دددس ة  و ولالدددة يلدددي   دهدددوع اللددددوة ييددد علدددوواعرادددادا

هبدددو حالدددة اللددددوة  فال.زامايددداالواددداء  علدددو)الملددددز الأصدددلا(  الميشددد  ابراددداوي  ح ددد  يقدددوم الأخيدددق  فربديدددد قددددز  

 فاساجعدة ه دد   عصيدص الميشد   و اهفلال ا عدً  SPVومدا ازيياغ التس ة ذام الوسض اظخاص 
 
   ادا يقدوم  يظدا

 .(2020)مس ا   الظااهام الداخل ة واظخازج ة علواظحلول  علوالابراان  صداز اللدوة والرا يسيكص 

فئعدددداد  يلددددي   الأصددددول  الرلددددك ك الظدددد ادا  والتددددي يقددددوم فدددددوزها ددددس ة  إلددددويددددرم يلددددك ك الأصددددول وهقل ددددا  -2

صددددددوة فقدددددد م  إلدددددوصاء  و وحددددددام يىاطددددد  ويل دددددي حاجدددددام وز يدددددام المظدددددة اسيً  مدددددم يبويل دددددا  جددددد إلدددددوويقظددددد ا ا 

بةددددددش جادددددع الأمدددددوال التدددددي طدددددراول بةدددددا الأصدددددول الما لدددددة لللددددددوة  واطدددددرو ل مةظددددداوية  مدددددم ػسح دددددا ل  رردددددا  

 .(2020  لمخاسا )ا اظحل لة واقا لما هو مىلوص عل ا ثا وتس  الإصداز

الرلددددددك ك  ن يددددددرم ف ددددددع اللدددددددوة للاظددددددة اسيً يقددددددوم  ددددددس ة  وعدددددددالصككككككىىن: ظككككككت المسحلككككككت الثاهيككككككت: ئدازة محف

تددددس ة حدددددل الفددددئداز  مبف دددددة اللدددددوة ه افددددة عدددددً المظددددة اسيً ػ لددددة مدددددد  الإصددددداز  وقددددد ية دددددع  الظدددد ادا

  إلدددواطدددرو ل الأصدددول  و يؤجسهدددا مدددس   خدددسا 
ح
لددددز الأصدددلا ثدددا مقافددد  دادددع مظدددرقيلا  و مدددداوعام إيجدددداز الم

دوزيددة. ح دد  يقددوم التددس ة فرجا ددع صدداثا العوابددد والدددخول الدوزيددة الىايجددة عددً الأصددول الملددككة وعددد 
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حالددة اللدددوة واقددا ظحلددة لدد  مددمةم ثددا ز ض  علددواطددةيعاد السطددوم الإدازيددة وخدددمام الردددمين  ويوشيع ددا 

 .(2020  لمخاسا )ا المال

وذلدك فردوايق طدو  ماهويدة للإصددازام المؼسوحدة  إذا مدا لاهدل اللددوة مسحلت ما بعد الإصكداز:  لت الثالثت:المسح

الملددز  مدً الأهدواع القافلدة للردداول مادا يظدفي صدفة الظد ولة علدو هدرس الإصددازام  ا دواس ل دا جاذف ددة 

 .(2020)مس ا     مق فاليظية للاظة داسيً

وذلدددددك فدددددداع ق ادددددة اللددددددوة المرفدددددل عليةدددددا ثدددددا الردددددوازي  المبددددددد  ثدددددا وتدددددس   الصكككككىىن:المسحلكككككت السابعكككككت: ئطفكككككا  

 الرلدك ك الظد اداالإصداز. اعىد حلول  ج  الاطربقا   و يلف ة المتسوع  )ةادا  قدس   يقدوم  دس ة 

حدداملا اللددوة واقدا ظحلددة لد  مددمةم  إلدو عفالددا  مدم يقددوم اظحدومددة إلدوفة دع الأصدول فق ادةددا الظدوق ة 

 هدةدددداء   الرلددددك ك الظدددد اداالمددددال  و ددددرلك يدددددون قددددد يددددم إػفدددداء اللدددددوة  مددددم يددددرم حدددد   ددددس ة  ثددددا ز ض

 . 1جلا الوسض الرا  وت ل مً 

 ( أهميت الصىىن الظيادًت في جمىيل اطدثمازاث البييت الخحخيت4-4)

اطراس ياوي  متسوعام اليي دة الربر دة مدً خد ل اللددوة الظد ادية ثدا الىادو الظدسيع خد ل الس دع قدسن الأخيدق  

اللددوة الظد ادية مدً قيد  الددول الأعظداء ثدا مى ادة الرعداون  علدووهرا يسجع فلوز  زبةظ ة إلا شياد  الؼل  

و دددددددرل ا اظر دددددددد ثدددددددا مواج دددددددة الأشمدددددددام الإطددددددد مي مدددددددً هاح دددددددة  والاطدددددددرقساز اليظددددددد ي اطدددددددوا  الراويددددددد  الإطددددددد مي 

الاقرلادية مً هاح ة  خسا. وثا اظرصء الرالا مً اليب  طوش هةىاول الأطديا  التدي دعدل اظحدومدام إلدا شيداد  

اللددوة الظدد ادية ثددا ياويد  اطددة اازام اليي ددة الربر دة  والمصايددا التددي يواسهدا اطددرخدام اللدددوة  علددواعراادهدا 

لدز 
ح
  .ل ا الظ ادية ل حدومام الم

 الصىىن في جمىيل اطدثمازاث البييت الخحخيت على( أطباب جصاًد الاعخماد 4-4-1)

اللدددوة الإطدد م ة  آل ددة لراويدد  اطددة اازام اليي ددة الربر ددة  وذلددك يسجددع  علددويصايددد الاعرادداد ثددا اوهددة الأخيددق  

 مجاوعة مً الأطيا  ياكً إيجاش  ها ا ا اا يلا: إلو

  شيدداد  الاحر ددداج لدددسؤوض الأمدددوال ال دددخاة ال شمدددة لراويددد  المتدددسوعام الرىاويدددة الكمدددقا  خاصدددة ثدددا قؼاعدددام

 . و يقها  والمواووالىق   والم اس واللسش اللىا  والؼاقة والك س اء  والظكك اظحديدية  

  مدددً قيددد  المظدددة اسيً المظدددلاين و يدددق المظدددلاين وظدددة  عوابددددها 
 
  ييدددقا

 
حققدددل يجس دددة إصدددداز اللددددوة قيدددو 

 مقازهة فاادوام المال ة 
 
 .الأخسس المال ة المسيفعة وظة ا

  وجددود القددواهين التددي يددؤػس للددىاعة الرلددك ك و ددااخص ثددا الدددول التددي يرواجددد بةددا فوزصددام يرعامدد  فددددوام

 ماليزيا.  ةو وذلك م  ع  حدام التسيعة الإط ممال ة مروااقة م

                                                             
1
العال ددة  وياكددً الاػدد ع علدددو وقددد  وضددد  اليىددك الدددولا اظردددول الصم ددي لمساحددد  الرلددك ك الظدد ادا وتددد  يفلدد لا والمظددةىدام المؼلو دددة ل ددرس  

 ذلك مً خ ل المسجع الرالا:

World Bank Group, PPIAF, and IsDB. (2019). Reference Guide: Islamic Finance for Infrastructure PPP Projects. Washington, DC: 

World Bank Group. 30-31. 
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  وجدددود الظدددوافؽ التدددسع ة والمباطدددة ة  والماازطدددام ذام الؼي عدددة المىاؼدددة التدددي يدددى م إصدددداز ويدددداول هدددرس

 .(COMCEC, 2019) اللدوة والرعام  ايةا

  فواطدددؼة    و مدددً خددد ل إصددددازها ل ددداالددددعم اظحددددومي طدددواء فالةلادددر ع مدددً خددد ل  تدددسيع القدددواهين المى ادددة

 يقديم إعفاءام ومعاملة طسية ة مايز  لعوابدها. علواليىوة المس صية والمظاهاة ثا  وؼ دةا  ع و  

  والتدي يخؼدل حداجص   المردواس لدد)ةا الظ ولةثا اطة ااز اوابع  قدز  مىخفظةمً  الإط م ة عاوي الملازش

  العتدااوا ) طدة اازام اليي دة الربر دةيوج دا هدرس الفدوابع هبدو ا علدويسيل ون دو ز  الأمس الرا شدرع ا  2

2020.) 

  الرواال الؼي عا فين ص   الراوي  الإط مي و دوايا وممةا اللدوة واطة اازام اليي ة الربر دة. ويسجدع هدرا

 :World Bank Group et al., (2017) ; COMCEC (2019) الرواال لعد   طيا   ها ا

o يؽ فدز ددددداح ومداطددددد  المتدددددسوع و ن يددددددون مظدددددراد  مدددددً  ن العوابدددددد ثدددددا الراويددددد  الإطددددد مي يجددددد   ن يدددددسي

المخاػس الرجازية التي يربال ا مقددم الراويد   وهدرا يرواادل مدع ػي عدة متدسوعام اليي دة الربر دةو لدون 

 .هرس المتسوعام  ظاا فةتازة المخاػس فين الأػساش المتاز ة ثا المتسوع فاا ثا ذلك مقدمي الراوي 

o   ثددددددا المتددددددسوع لرقاطددددددم الأز دددددداح  علددددددوالراويدددددد  الإطدددددد مي  ميددددددادايبدددددد 
 
 ن يلدددددديا مقدددددددم الراويدددددد   ددددددسيدا

 مددً  ن يدددون دابددً صدداثا  وهددرا يرفددل مددع ػي عددة متددسوعام اليي ددة الربر ددة والتددي  ظدداا  والمخدداػس
 
فددد 

 لا
 
 ثا المتسوع ولةع دابىا

 
 .لمقدم الراوي  فدن يليا  سيدا

o  ًالمظدداز ة والمقددامس   و مددا  عددسش فالمةظددس  ومددً فجدد   ن يدددون الرعددام م ثددا الراويدد  الإطدد مي خال ددة مدد

 .المرعازش عل ا خلو متسوعام اليي ة الربر ة مً م   هرس الماازطام

o  و   وقدددل الةظدددل م و   الظدددعسيب دددس وجدددود الودددسز  و عددددم ال قدددين ثدددا العقددددو االمعدددام م التدددي يددددون ايةدددا 

 عىددد إفددسام العقد  الودسض
 
 ميدداداد رددا معددام م   يرواادل مددع  و الظددلعة مبدد  العقدد  يددق مبدددد  مقددما

التسيعة الإط م ة  وهرا ما يرواال مع عقود متسوعام اليي دة الربر دة التدي يددون مبددد  وتدد  ج دد 

 .وواض  يخلو مً عدم ال قين

o  و  ا  وتدؼة اخددسا يبسم دا التدسيعة الإطدد م ة   القاداز و   المخدددزامو    فداظخاوز الاطدة اازام المرعلقدة 

الراويددددد  الإطددددد مي  وهدددددرا يرواادددددل مدددددع ػي عدددددة متدددددسوعام اليي دددددة  ميدددددادا  يرواادددددل مدددددع  ردددددا اطدددددة اازام

 الربر ة التي يخلو مً الاطة ااز ثا م   هرس الأوتؼة.

صدزة4-4-2)
ُ
 ( المصاًا التي ًىفسها الخمىيل بالصىىن الظيادًت للحىىماث الم

لدز  ل ا  ويرا   
ح
 :هم هرس المصايا ا اا يلا يواس عال ة الرلك ك الظ ادا عد  مصايا ل حدومام الم

  لددددز    الابراددداوي الرلدددي   ظددداعد الرلدددك ك الظددد ادا علدددا يبظدددين
ح
يبظددددين مادددا يدددؤدا إلدددا ل حدومدددام الم

 (.2021)طل اان   ياوي م جديد  علوقدزهةا ثا اظحلول 

  هبددددو  ظدددداهم ثددددا يقل دددد   علددددوالمواءمددددة فددددين ملددددادز الراويدددد  واطددددرخداماهةا   علددددو ظدددداعد عال ددددام الرلددددك ك

مخدداػس عدددم الرىاطدد  فددين  جدد  المددوازد و جددال اطددرخدام ا. إذ  ن الأصدد  ثددا اطددة اازام اليي ددة الربر ددة  نةددا 
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ً اطددة اازام يىاويدددة ػويلددة الأجددد   ماددا يف.دددقض  ن يدددون المدددوازد المال ددة ػويلدددة الأجدد  ردددا اليظددية الواليدددة مددد

 لقاعد  يواال اج 
 
 (.2020العتااوا  ) الموازد المراحة لراوي  هرا الىاؽ مً الاطة اازام  يؼي قا

  إن ياويدد  متددازيع اليي ددة الربر ددة عددً ػسيددل اللدددوة الظدد ادية  ظدداا فىقدد  المخدداػس الرجازيددة والةتددو ل ة

لدولددة فيدددء حس ددة الرىا ددة عددايل القؼدداع اظخدداص )حالددة اللدددوة(  ومددً مددم اددئن هددرس المتدداز ة  ظدداا ل إلددو

ومواصلدةا فةىاء مساال اقرلادية جديد  يبراج إليةا دون يبا   المواشهة العامة  عياء مال دة ميا دس   ودون 

ظردددوء الدولدددة إلدددا الاق.دددقاض مدددً مؤطظدددام الراويددد  المبل دددة والدول دددة  وهدددو مدددا  ظددداا فروج دددا مدددوازد الدولدددة 

 .(2020العتااوا  ) لةع ل ا مسدود اقرلادا و ز اح ميا س وتد    مق إلا القؼاعام الاجرااع ة التي 

  إن ياويددددددد  متدددددددسوعام اليي دددددددة الربر دددددددة مدددددددً خددددددد ل اللددددددددوة الظددددددد ادية  ظددددددداا فروطددددددد ع قاعدددددددد  المتددددددداز ة

 ل ددم وإن لاهددل ملك دةدددا  علدددوالمباا ددة  إلددوالتددعي ة  الأمددس الددرا يددددعو المددواػىين 
 
هددرس المسااددل فاعريازهددا ملددددا

 يددز علدديةم عوابدد مال ددة و ز داح مددً المروقددع  ن طدرعود للدولددة ثدا نة
 
ايددة  جد  اللددك  و اعريازهدا  يظددا ملدددزا

 .(2008)صاظ    ذام اجال المرقاز ة الأخسس يدون   مق مقازهة وويقها مً الاطة اازام والأصول المال ة 

 ة دة ظحدومدة الدولدة  ظاهم ياوي  متازيع اليي ة الربر ة مً خ ل اللدوة الظ ادية ثا يدوايق العالدة الأجى

قدددددسي، & ) المظددددد فة  خاصدددددة إذا مدددددا لاهدددددل القدددددواهين المبل دددددة  ظددددداا لالاجاهددددد  فا  رردددددا  ثدددددا هدددددرس اللددددددوة

 .(2012  فدزووي

  طدداً الاقرلدداد السطدد ي  ح دد  ياكددً لللدددوة   يددق السطدد ي ظدداهم اللدددوة الظدد ادية ثددا دمددا الاقرلدداد

 ن يارص مدخسام المظة اسيً الريً   يس يون ثدا الاطدة ااز ثدا الظدىدام القابادة علدو الفابدد  انةدا   يل دي 

احر اجاهةم  وهرا ياكً  ن يؤدا إلو ازيفداع التداول المدالا و الردالا يبفيدز الاطدة ااز والىادو الاقرلدادا  وثدا 

ادام اللدددوة لددً يددرم اطددرخدام المدددخسام فكفدداء  و الرددالا   يددرم يوجية ددا إلددو القؼدداع حالددة عدددم وجددود  دد 

 (.2021)طل اان   المالا السط ي ماا قد  ع ل الاطة ااز والىاو الاقرلادا

  ًظاعد اللدوة علو الرخل ص الام   للاوازد وذلك ان اللدوة يقوم علو  طداض دزاطدام اظرددوس مد 

لدددو  طددداض اظحددد ل مدددً الىاح دددة التدددسع ة  وهدددرا  ع دددي  ن المتدددسوعام عىدددد دزاطددددةا الىاح دددة الاقرلدددادية  وع

 . (2022)قىدوش   يخظع لالاولويام الإط م ة مً طسوزيام ويبظةىام

  ظددددداعد اللددددددوة ثدددددا اظحدددددد مدددددً اليؼالدددددة والر دددددخم وذلدددددك ان هددددددش الراويددددد  الإطددددد مي هدددددو ياويددددد   صدددددول 

  دد  ويددرم اظحددد مدً اليؼالددة و ددرلك يددصداد الإهردداج ويرقدداز  إهراج دة حق قددة ومددً مددم يددصداد الؼلد  علددو الرو 

 الؼلددددد  مدددددع العدددددسض ومدددددً مدددددم يبدددددد  اطدددددرقساز ثدددددا المظدددددروس العدددددام لالاطدددددعاز ومدددددً مدددددم الاطدددددرقساز الاقرلدددددادا

Kantarci & Eren, 2018).) 

 ثدددا يددددع م طدددو  الأوزا  المال دددة وذلدددك مدددً خددد ل مظددداهادةا ثدددا يوطددد 
 
  ييدددقا

 
 ع يلعددد  اللددددوة الظددد ادية دوزا

قاعددد  الأوزا  المال ددة ثددا طددو  المىرجددام المال ددة الإطدد م ة مددً ج ددة واجرددرا  المصيددد مددً المرعدداملين وزؤوض 

خيددق ) يلدك الظددو  وتدد  ييددرا عىدا الددرخلص مدً متدددلة طد ل الظددو  وضدحالدةا مددً ج دة  خددسا  إلددوالأمدوال 

 .(2012 زا ل ً & الدي
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 جمىيل اطدثمازاث البييت الخحخيتللصىىن الظيادًت في جىظيف الصيغ المخخلفت ( 4-5)

الراويدد   علددوووددع الى ددس عددً اللدد وة المظددرخدمة ثددا الرلددك ك الظدد ادا  اددئن الك ددان الددرا  ظددعا ل حلددول 

(و طدددوش يقدددوم فردطدددةع وطددد ؽ مدددالا الميشددد  والمرا ددد  ثدددا اظحدومدددة الملدددسية  و  حدددد ه ةاهةدددا )والدددرا يؼلدددل عل دددا 

 لدددا فالدامددد  وذلدددك ثدددا  دددد   دددس ة مظددداه
 
اة ملدددسية  ظددد ي ظ دددس ة الرلدددك ك الظددد ادا  و التدددس ة ذام مالولدددا

( مددً قدداهون اللدددوة الظدد ادية الملددسا. ويرددولا اظحدومددة هقدد  15ظ  وذلددك فاوجدد  المدداد  )SPVالوددسض اظخدداص 

هددرس التددس ةو والتددي يرددولا وعددد ذلددك إصددداز اللدددوة واطددرخدام الأمددوال التددي يددرم  إلددوملك ددة الأصددول الأطاطدد ة 

  ادددئن  صدددول اللددددوة مىفلدددلة الى سيدددة الىاح دددةلرلدددك الأصدددول )اظحدومدددة(. ومدددً  للايشددد  جاع دددا لردددداع ق ادةدددا 

 مددددد   یظددددراس الميشدددد   ثددددا اطددددرخدام الأصددددول العال ددددة الىاح ددددة صددددول الميشدددد  . ومددددع ذلددددك  مدددددً  فق ددددةفالرددددالا عددددً 
 
 

 داز  الأصددول إ   و فاوجد  عقددد إجدداز 
 
ثددا هددرا اظرددصء مددً اليبدد  طددوش فاوجدد  عقددد متدداز ة  و مظدداز ة. و مدد  

هبددداول يوطددد ا الك ف دددة التدددي ياكدددً مدددً خ ل دددا يو  ددد  اللددد   المخرلفدددة لعقدددود اللددددوة ثدددا يددددفيق الاحر اجدددام 

لددسية يؼويددع اللدد   المخرلفددة لعقددود الراويل ددة ال ددخاة لمتددسوعام اليي ددة الربر ددة  ح دد   ظددرؼ ع اظحدومددة الم

 اللدوة ظخدمة هرا الوسض وذلك  اا يلا: 

  :يىؼدوا علدو  فلدفدةاالإجداز  صددوة  إن ػي عدةجمىيل اطدثمازاث البييكت الخحخيكت مكً خكلاٌ صكىىن الإجكازة

 مدددا إذا للراويددد  وذلدددك مىاطدددية  دا   يجعل ددداجددداز يوإعددداد  إ ف دددع ايفاق دددة
 
  يدددق لدددان لددددس اظر دددة الملددددز   صدددو 

)قىددددددوش    و يجھيدددددزام الإهرددددداج   و الظدددددفً   و الؼدددددابسام   و  يقلدددددا العقدددددازام  ویاكدددددً يدجيقلدددددا م ددددد  مسهوهدددددة

  ي ددددد  مدددددر ة. وه دددددسا (2022
 
 مددددددً الأصدددددول التدددددي يردددددوااس ايةدددددا هدددددرس الظددددداةو اددددددئن داظحدومدددددة الملدددددسية عدددددددا

 
سا

اليي ددددة الربر ددددة ثددددا ملددددس. اطددددرخدام هددددرس اللدددد وة  عددددصش مددددً اددددسص اطددددرخدام ا  ددددددا  لراويدددد  اطددددة اازام 

مدً اكدس  صددوة الإجداز  الظد ادية ثدا ياويد  اطدة اازام اليي دة الربر دة  الاطدرفاد وياكً ل حدومة الملدسية 

ف ددع المىفعددة. ح دد  يلدددز اظحدومددة  إلددو ظددةىد  –وهددو ياويدد  مددً خددازج المواشهددة  - ن الراويدد  فا جدداز   فاعريدداز 

  ػددابسام و     م و   طدددود و   مؼددازام و   ػددس  ملك ددة ثددا  اللدددوة للي ددع ل را ددوز  ورددا يا دد  مظددةىدام

 و قؼددازام طددكك حديديددة   و  يددة  صددول معاددس   خددسا  ماددا هددو قافدد  ان ييدداع مىفعرددا. ويرظدداً   طددفً و 

اظحدومدة الملدسية فددجس  مبددد   ييدين ػسيقدة داع دا ثدا  إلدواللدوة  يظا  عقد يدجيق هدرس الأصدول المعادس  

  يدددون اظحدومددة هىدا رددا المظددردجس مددً  اددحا  اللددوة الددريً هددم فا افددة مدد ة ل ددرس وتدس  الإصددداز  ح دد

  هرفاع بةا. لالأع ان المؤجس  للدولة  مم يقوم اظحدومة فئياحة يلك المتازيع للاواػىين 

  يدرم يال ك دا ) صدول قابادة( وياكً ل حدومة الملسية إصداز صدوة إجاز  مقاف   صدول مافردة موجدود  فالفعد 

ظحدددداملا اللدددددوة  مددددم اطددددةةجازها مددددمةم. وياكددددً ل حدومددددة  ن يرلددددسش ثددددا حلدددد لة ف ددددع اللدددددوة ثددددا فىدددداء ػددددس  

  و ياويد  إوتدداء مبؼدة جديدد  لرول دد الك س دداء   و ثدا اللدسش 
 
 ا فىددد مدً فىدود المواشهدة العامددة  علدوجديدد  مد  

 ثا  ية متسوعام يقسزها الاخر از العام.  للدولة  الاي ل ا مؼلل اظحسية ثا الرلسش بةرس اظحل لة 

) صددول موصدواة ثددا   درلك ياكدً ل حدومددة الملدسية إصددداز صددوة إجدداز  لقداء ياويد   صددول مافردة  يددق موجدود 

وذلددك مددً خدد ل  ددس ة    ارقددوم اظحدومددة فةىا ةددا ولالددة عددً حالددة اللدددوة  واطددةةجازها وعددد ذلددك مددمةمالرمددة(

الظددد ادية ثددا هة ةددة المددوازد المال دددة ومدددة اطددرخدام حلدد لة صدددوة الإجدداز  . ح دد  ياكددً ل حدالرلددك ك الظدد ادا
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إوتدددداء م ىددددداء فبددددسا جديددددد   و  ددددديكة جديددددد  للظددددكك اظحديديددددة   و فىددددداء مقددددس لددددوشاز  الرعلددددد م ال شمددددة لراويدددد  

ياويدددد   ددددساء ا م والمعددددددام  و   و وتددددساء معدددددام مرخللدددددة ثددددا زصدددد  الؼدددددس   و مجاددددع للدددددوشازام  العددددالا  

مدم يدجيقهدا للدولدة   ها مً الأصول ػويلة الأج  والتي ياكً اطرخدام ا ثا إوتاء متسوعام اليي ة الربر ةو يق 

لرالدددددك هدددددرس المعددددددام  و  ل ق.دددددقاضلف.دددددق  شمى دددددة مبددددددد . هدددددرس المعاملدددددة يقلددددد  مدددددً حاجدددددة اظحدومدددددة لالامدددددوال  و 

وع يىددرا الددس ا  الددىع ل حديدددد   و لمتدددسوع العقازام. وياكً للدوة الإجداز   ن يا د  ملك دة  صدول مافردة لمتدس 

  يىددددددرا  ا ز ددددددا م دددددد  ػسيددددددل زيفددددددي  اظحس ددددددة عل ددددددا قل لددددددة  ولكىددددددا طددددسوزا ظخدمدددددة  هددددد  السيددددد  وهددددو مددددا يبقددددل 

لدددددل   اللدددددادز عدددددً اليىدددددك الدددددولا فالرعددددداون مدددددع اليىدددددك الإطددددد مي ل وواقدددددا. (2000)قبددددد    العدالددددة الاجرااع دددددة

 ددس ة الرلددك ك الظدد ادا ثددا عقددود و ن ػي عددة الأدواز المريادلددة فددين لدد  مددً اظحدومددة اددئ  2019ة ثددا عددام للرىا دد

( ه دد  مق.دقح للددوة 3(   ادا يوضد  التدد  زقدم )1الىبدو الدوازد ثدا اظرددول زقدم ) علدوالإجاز  الظ ادية ي  س 

 لراوي  إوتاء ػسيل جديد.الملسية إجاز  ط ادية يلدزها وشاز  الىق  

 دوز الحىىمت والشسهت ذاث الرسض الخاص في صىىن الإجازة الظيادًت :1جدوٌ 

 الىصف اللائم بالخىفير الدوز 

صدز
ُ
 ئصداز الصىىن شسهت الخصىيً الظيادي الم

  س ة الرلك ك الظ ادا  مين الإصداز/المؤجس

مدددددددالكين فاعريدددددددازهم اللددددددددوة  حالدددددددةيبدددددددرفم فدصدددددددول الأماهدددددددة وتدددددددد    لدددددددةع ا دددددددا ظ

ددا للايلدد  الاطدد ي للتدد ادام التددي يبددرفم بةددا لدد  مظددة اس   ومظددرف ديً فالرىاطدد  واق 

ا ل الأماهة ويوشع الدخ  مً  صول   .يتس  الإصدازواق 

 فاا يراا  ه مع ايفاق ة التساء مين الإصداز ية ع الأصول الأطاط ة ا  اظحدومة الياةع

 اظحدومة المظردجس

ن الإصدددداز  لمدددد  مبددددد  مدددع دادددع إيجددداز علدددو  طددداض يقدددوم فاطدددةةجاز الأصدددول مدددً  مدددي

لدددددز يجدددداس حالددددة 
ح
دوزا  )ةدددددش الإيجدددداز إلددددو ياويدددد  الدددددخ  الدددددوزا المظددددربل علددددو الم

 اللدوة

 اظحدومة و    اظخدمة

 يفاق دة ولالدة اظخدمدة  ويدرم يفويظدا فاظدؤول ة  ا  واق مين الإصداز المعين مً قي 

داددددع طددددساب  وجيايددددام  ال  دل ددددةو داء جا ددددع  عاددددال اللدددد اهة السبةظدددد ة والإصدددد حام 

 الملك ة )إن وجدم(و والرعام  مع حادمة اظخظاز  الدل ة.

 اظحدومة المل.زم
دددا لتدددسوغ  ع دددد التدددساء  ثدددا يدددازي   مدددين الإصددددازيل.دددزم فئعددداد   دددساء الأصدددول مدددً    واق 

 مبدد فيتس  الإصداز

 (.(World Bank, PPIAF & IsDB, 2019الملدز: 
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 : هييل صىىن الإجازة لإوشا  طسيم لصالح وشازة الىلل المصسيت3شيل 

 .فىاء علو مساجعة الأدف ام الظافقة الملدز: مً إعداد الياح 

  ًثدددا  صددددوة الاطرلددىاع ياكددً اطددرخدام خكككلاٌ صككىىن الاطخصكككىاع:جمىيككل اطككدثمازاث البييكككت الخحخيككت مكك

إهجاش العديد مً متازيع اليي ة الأطاط ة لالؼس  والظدود والظدكك اظحديديدة و ديدام الك س داء ومبؼدام 

 
 
الم اس ويبل دةا ومساال الرعل م والكحة اظحدوم ة و يقها. ح    ظرؼ ع اظحدومة  ن يؼل  فىداء ػسيدل مد  

ل اا ل حدومددة مددع يدج دد  داددع التددسلام المرخللددة فئوتدداء الؼسيددل و ظدد إحدددسفاواصددفام مبدددد   ويقددوم 

وعدع فىدود المواشهددة العامدة  و الرددالا  علددو للإهفدا الد اً  و يقظد ؼا  ماددا يقلد  حاجددة الدولدة للدداع الفددوزا 

يخفد ع حاجدةدا ل ق.ددقاض ثدا حالددة عددم يددوااس طد ولة لاا ددة. اعلدا طددة   الم دالو قامددل حدومدة اليا ظددران 

لربر ددة التددي يبراج ددا الددي د لددالؼس  الظددسيعة  ح دد   صدددزم فرو  دد  هددرا الأطددلو   وتدداء مسااددل اليي ددة ا

مل ون دو ز ووسض إوتاء ػسيل طسيع يدس ؽ فدين مدديىتي  هدوز  600صدوة اطرلىاع فق اة  2005ثا طىة 

 درلك اطدرخدمل  (.2008)ف خيدق   وإط م  فاد  وقد يدم ػدسح هدرس اللددوة للردداول ثدا فوزصدة لكظدايوزج

 
 
يجادددع فدددين صددددوة الاطرلدددىاع وصددددوة الإجددداز  يبدددل مظددد ي ظصددددوة الرىا دددة  اظحدومدددة الظدددوداه ة مصيجدددا

)هلددددداز   اظحدوم دددددةظ  وذلدددددك بةددددددش اطدددددرقؼا  الوداةدددددع قلددددديق  الأجددددد  لرو  ف دددددا ثدددددا ياويددددد  اليي دددددة الربر دددددة

2015). 

اليددء ثدا إوتداء متدسوع ظدز  اليبدسيًظ  وهدو متدسوع طد ااا اطدة اازا يقددز  2005  دم اليبسيً ثا عدام  اا 

يدلفردا الدل دة فىبددو مل داز دو ز. وقددد يدم ياويدد  المسحلدة الأولددا مدً هددرا المتدسوع عددً ػسيدل إصددداز صددوة فق اددة 

ن يددرم   علددومل ددون دو ز يجاددع فددين الاطرلددىاع والإجدداز   ح دد  يددم إوتدداء الأصددول عددً ػسيددل الإطرلددىاع   120

 . (Ali, 2005)فالرالكوعد ذلك للاظرف د ثا  د  إجاز  مىدة ة  ايدجيقه

 اددا اطددرخدمل صدددوة الاطرلددىاع ثددا ياويدد  العديددد مددً المتددازيع الرىاويددة ال ددخاة ثددا ماليزيددا. ح دد  اصدددزم 

 مظةتدددف مل دددون زهج دددل مددداليزا لراويددد  إوتددداء  425صددددوة اطرلدددىاع فق ادددة  2001اظحدومدددة الماليزيدددة ثدددا عدددام 

 Sdn Bhd Powerفل ون زهج ل  وتداء  دس ة  5,6فق اة  2003طازاواة  مم  صدزم صدوة اطرلىاع ثا عام 



  2023 يىايس –الأول العدد  -( 60المجلد ) – ©مجلة جامعة الإطكىدزية للعلوم الإدازية        

   

  [23] 

 

 Sarawak وتدداء متددسوع  2009مل ددون زهج ددل ثددا عددام  160للك س دداء  ييع ددا إصددداز صدددوة اطرلددىاع فق اددة 

Gateway مل دون زهج دل  وتداء  دس ة  65  مدم  صددزم صددوة اطرلدىاع فق ادةPrai Power  للك س داء ثدا عدام

ل حدومددددة سح للدددددوة الاطرلددددىاع الظدددد ادية ياكددددً د( ه ددددد  مقردددد4ويوضدددد  التددددد  زقددددم )(. 2015)هلدددداز   2013

 الاط.ق اد فا ثا ياوي  وعع متسوعام اليي ة الربر ة.الملسية 

 
 هييل صىىن الاطخصىاع الظيادًت :4يل ش

 فىاء علو مساجعة الأدف ام الظافقة الملدز: مً إعداد الياح 

 :قدددد   يددددون هددرس اللددد وة صددداظحة لراويددد   جمىيككل اطكككدثمازاث البييكككت الخحخيككت مكككً خكككلاٌ صكككىىن المسابحككت

اطددددددة اازام اليي دددددددة الربر دددددددة وتددددددد  ميا دددددددس  ولكدددددددً مددددددً الماكدددددددً اطدددددددرخدام ا فؼسيقددددددة  يدددددددق ميا دددددددس  لرددددددددفيق 

مددددددواد اليىددددددداء مددددددً والأختددددددا  والأطدددددداىل و يقهددددددا  احر اجددددددام اظحدومددددددة مددددددً اظحديددددددد والىبدددددداض والألموه ددددددوم

والمؼدازام و يقهدا مدً متدسوعام اليي دة  والمدواووالمظرخدمة ثا الإوتاءام اظخاصة فابؼام الك س اء والم اس 

الربر دددة  و دددرلك مدددا يبراجدددا هدددرس المتدددسوعام وعدددد  ن يدددرم اليددددء ثدددا  تدددو ل ا مدددً عددددد و  م وقؼدددع   ددداز. 

لدددددددز اللدددددددوة الظددددد والتددددددي ييتدددددد ةا  الرلدددددك ك الظدددددد ادا ادية  والددددددرا يلعدددددد  دوزس  ددددددس ة ح ددددد  يروطددددددؽ مح

اظحدومددددددة ل ددددددرا الوددددددسض  لتددددددساء طددددددلعة مبل ددددددة  و مظددددددروزد  يبراج ددددددا اظحدومددددددة ثددددددا  حددددددد قؼاعددددددام اليي ددددددة 

الربر ددددةو م دددد  قؼددددع   دددداز يبراج ددددا  حددددد مبؼددددام يول ددددد الك س دددداء  مددددم  ع ددددد ف ع ددددا ل حدومددددة فاسجدددد  فدددد اً 

 إل ددددا ز دددا معلدددوم مرفدددل عل دددا ف مةاددددا   و دادددع الددد اً  ظددداوا الردلفدددة الدل دددة للتددد
 
 قظددداغ ثددددا  علدددوساء مظدددااا

 . (2015)تراشا   المظرقي 

وقدددددد ي ردددددد اظحدومدددددة  طدددددرخدام صددددددوة المسافبدددددة لراويددددد  وعدددددع المظدددددرلصمام التدددددي يبراج دددددا متدددددسوعام اليي دددددة 

قؼدداع اظخدداص التددي يقددوم الربر ددة والتددي يددرم يىف ددرها عددً ػسيددل القؼدداع اظخدداص. اقددد يبردداج إحدددس  ددسلام ال

فئوتدداء مبؼددة للك س دداء  عادد  فالؼاقددة التاظدد ة لدديعع المظددرلصمام  و المدددخ م  ارقددوم اظحدومددة وتددساء هددرس 

 إليةددا هددام، ز دداو و ددرلك يدددون اظحدومددة قددد 
 
المدددخ م مددم ف ع ددا للقؼدداع اظخدداص ميا ددس  فردلفددة التددساء مظددااا

( 5وييددين التددد  زقددم )ي ددة الربر ددة المىفددر  ثددا هددرس المبؼددة. اخ.زلددل مساحدد  الوطدداػة و الرددالا خفددع يدلفددة الي

لتدددساء طدددلعة  و  صددد  يبراجدددا اظحدومدددة الملدددسية ثدددا  يو  فددداسح للددددوة المسافبدددة الظددد ادية و  ف دددة ده دددد  مقرددد

  حد متسوعاهةا المسييؼة فقؼاعام اليي ة الربر ة.
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 هييل صىىن المسابحت الظيادًت :5شيل 

 .فىاء علو مساجعة الأدف ام الظافقة الملدز: مً إعداد الياح 

 إن ػي عددة ه ددد  صدددوة المظدداز ة يةىاطدد   :جمىيككل اطككدثمازاث البييككت الخحخيككت مككً خككلاٌ صككىىن المظككازبت

س مددددددع ياويدددددد  فىددددددود المواشهددددددة العامددددددة للدولددددددة و لددددددفة خاصددددددة فىددددددود اليددددددا  الظددددددادض مددددددً جاهدددددد  دوتددددددد   ي دددددد

الاطدددرخدامام  مدددً خددد ل ق دددام حالدددة اللددددوة فرقدددديم ز ض المدددال ل  ةدددام الدولدددة  والتدددي يردددوااس ل دددا اظخمدددق  

ظددداز   والإداز  اظر دددد  للاتدددسوعام. ح ددد  ياكدددً للدولدددة  ما لدددة ثدددا مؤطظددداهةا العامدددة   ن يقدددوم فددددوز الم

ارقددددوم فربلدددد   ز ض المددددال ل طددددة ااز ثددددا متددددسوعام اليي ددددة الربر ددددة  عددددً ػسيددددل إصددددداز صدددددوة مظدددداز ة 

حدوم ة مةظاوية الق اة فاقاديس مال ة مبدد   ويقوم الأشخاص وتساء ودادع ق ادة هدرس اللددوة  ويقدوم 

اعدة التدي يبقدل الدس ا وثدا مؤطظام الدولة العامدة فالرلدسش ثدا يلدك الأمدوال  فا طدة ااز ثدا المتدسوعام الىا

هفع الوقل ل ا مسدود اجرادا ا فجاهد  مسدودهدا الاقرلدادا. وهدو مدا يرؼلد  مدً الدولدة اخر داز المتدسوعام 

اعلدددا  .(2015)ترددداشا   ياويددد  م ددد  هدددرس المتدددسوعام العامدددة علدددويدددصداد ػلددد  اظرا دددوز  حتدددهالأ ثددق هجاحدددا  

الك س ددداء  ا قدددوم حالدددة صددددوة المظددداز ة فرقدددديم طدددة   الم دددالو ياكدددً ياويددد  إوتددداء مبؼدددة جديدددد  لرول دددد 

ز ض المددددددال ل حدومددددددة )وشاز  الك س دددددداء( التددددددي يلعدددددد  دوز المظدددددداز  ثددددددا هددددددرس التددددددس ةو ارىفددددددسد فايخدددددداذ القدددددددساز 

الىبددددو  علددددوالاطددددة اازا والإدازا للاتددددسوع دون متدددداز ة مددددً  اددددحا  الأمددددوال. ويددددرم يقاطددددم الأز دددداح ف مةاددددا 

س ا ربال ا حالدة اللددوة فافدسدهم إذا لدم ي ةدل وجدود إهادال  و هةداون مدً الرا يرفقان عل ا   ما اظخظاب

 قي  المظاز  )اظحدومة(. 

 ددددددرلك ثددددددا حالددددددة إوتدددددداء طددددددو  ثددددددا ملددددددس  صددددددداز ويددددددداول اللدددددددوة  مددددددع إياحددددددة الا ررددددددا  ثددددددا هددددددرس اللدددددددوة 

لراويددد  للددددول للاظدددة اسيً علدددو المظدددروا الددددولاو ائهدددا ياكدددً ل حدومدددة الملدددسية يو  ددد  هدددرس اللددد وة لردددوايق ا

الأخددددسس طددددواء علددددو المظددددروا العس ددددي  و الأاسيقددددي. ح دددد  يرددددوااس لدددددا اظحدومددددة الملددددسية المعساددددة واظخمددددق  الداا ددددة 

( وذلددك م لادددا هدددو اظحددال ثدددا المجدددا م Know howفةىف ددر العديدددد مدددً المتددسوعام ثدددا قؼاعدددام اليي ددة الربر دددة )

اس فددددىفع القدددددز ثددددا دول  خددددسا. اعلددددا طددددة   الم ددددال ياكددددً المسييؼددددة فرول ددددد الك س دددداء  وهددددرس المعساددددة قددددد   يرددددوا

ل حدومددة الملددسية إصددداز صدددوة لراويدد  طددد لرول ددد الك س دداء ثددا يمزاه ددا  علددو  ن يقددوم فاطددرخدام هددرا الراويدد  
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ثا إوتاء الظد ه يق حلول ا علو مقاف   اظاز   مم اطرخدام هرا المقافد  ثدا ياويد  متدسوعام  خدسا لليي دة 

 ملس. الربر ة داخ  

 :يرؼلددد  هدددرس اللددد وة وجدددود  صدددول مولدددد   جمىيككل اطكككدثمازاث البييكككت الخحخيكككت مكككً خكككلاٌ صكككىىن المشككازهت

مىر ادة ػالدة  هقديدةيدواس يدداقام  فؼسيقدةصداا رھا  و لادلرھدا  فئمداه دة ويرايز  المظة اسيًلالاز اح للاظ  

مدددد  المتددددسوع  مدددع مسوهددددة ثدددا  لاددددة الدددداع وػددددس  حظدددا  المددددداوعام. ومدددً الماكددددً اطدددرخدام هددددرس اللدددد وة 

و يقهددا   والمددواوولراويدد  متددسوعام اليي ددة الربر ددة المدددز  للدددخ   و الإيددساد م دد  مبؼددام الؼاقددة الك س اب ددة 

الاق.دددقاض لراويددد  ق ادددة ز ض المدددال فالدامددد . وياكدددً للدولدددة  ن  إلدددوو دددرلك يدددىخفع حاجدددة الدولدددة الملدددسية 

مدددا ا.ددق  شمى ددة مع ىددة مددً  وعلددويقددوم وتددساء هلددة  حالددة صدددوة المتدداز ة فالردددزيا واددل فسهدداما مبدددد 

 وخيد (.2019) اال   خ ل المتاز ة المرىاقلة
 
سام ثدا اليبد  عدً  اظد  دولكً هرس الل وة يرؼلد  ج دودا

إلا هجاح المتدسوعام وز ب دةدا  اعلدا الدولدة ما لدة ثدا  عظداء مجلدع الإداز   الأقوس ي  ػس  الاطة ااز والظ

يقيددددد   ادددددساد المجرادددددع والمؤطظدددددام المال دددددة الوػى دددددة  حتددددده ن يبددددداول قددددددز الإمددددددان يجىددددد  حددددددو  اظخظددددداز   

 متاز ة اظحدومة ثا ياوي  المتسوعام.  علووالأجىة ة 

 ٌياكدددً ل حدومدددة اصدددداز صددددوة صكككىىن الىوالكككت بالاطكككدثماز:  جمىيكككل اطكككدثمازاث البييكككت الخحخيكككت مكككً خكككلا

 
 
الولالددة فا طدددة ااز فقلدددد اطدددة ااز حلددد لدةا ثدددا متدددسوع معددين مدددً متدددسوعام اليي دددة الربر دددة فلدددفدةا و ددد  

  ويكرةدد  الموللددون ثددا هددرس اللدددوة فقلددد اطددة ااز  مددوال م واظحلددول ز ددا معلومددةفدددجس مقؼددوع  و فيظددية 

  الو  دد از لددرا الاطددة ااز  فيظددية مددا یالكددا لدد  مددىھم مددً صدددوة  و ظددربل  خؼدد ويربالددون ز ددا   علددو
 
 جددسا

 
 
 مظدداوها

 
 لددو لدد   و وعددع مددا شاد مددً العابددد عددً  علددومعلومددا

 
مددالدي اللدددوة  وقددد یظددربل مددع الأجددس حددااصا

 (. 2009)اظروزية   حد معين

ز ادددا   يا ددد  ميدددز  ل حدومدددة  وذلددددك ويدددود الياحددد   ن  تددديق إلدددو  ن ق دددام اظحدومدددة فلعددد  دوز الو  ددد  فا طدددة ااز 

 قرلددداز مداطددد ةا ثدددا هدددرا الىدددوع مدددً العقدددود علدددو اظحلدددول  جدددس  و زايددد  دون  ن يددددون ل دددا طدددلؼة ايخددداذ القدددساز 

الاطددة اازا  ح دد  يددرم ايخدداذ القددسازام مددً خدد ل  اددحا  ز ض المددال )حالددة اللدددوة(  لددرا اقددد يددسا الدديعع 

ة الربر دة. إ   هدا مدً الماكدً  ن يلعد  اظحدومدة دوز الو  د  فا طدة ااز  نةا  يق مىاطية لراوي  متدسوعام اليي د

وذلددك  طدددفاء التددسع ة و ظدددامً لتدددسلام القؼدداع اظخددداص الوػى ددة التدددي  عاددد  ثددا يىف دددر متددازيع خدددازج القؼدددس 

 ثددا يىف ددر متددسوعام يبردداج 
 
الملددسا  مددع حلددول ا  اقافدد  ل ددرا الظدداانو ومددً مددم اطددرو ل هددرا المقافدد   حقددا

 يةا اظحدومة الملسية ثا الداخ . إل

 :يلددددد   صددددددوة الظدددددلم لراويددددد  عديدددددد مدددددً  جمىيكككككل اطكككككدثمازاث البييكككككت الخحخيكككككت مكككككً خكككككلاٌ صكككككىىن الظكككككلم

لالامدددوال عىدددد الرعاقدددد   اطدددر م امظدددروا الدولدددة  ح ددد   ظدددرف د اظحدومدددة مدددً يقدددديم موعدددد  علدددوالأوتدددؼة 

 إلددددولراويدددد   وتددددؼدةا فاددددا ثددددا ذلددددك  وتددددؼة اليي ددددة الربر ددددة والتددددي يبردددداج  الاق.ددددقاض إلددددوو الرددددالا يقدددد  حاجدةددددا 

طدددد ولة ضددددخاة خاصددددة ثددددا المساحدددد  الأولددددا مددددً الإوتدددداء. ادددد اكً ل حدومددددة  ن يلدددددز صدددددوة طددددلم مةظدددداوية 

الق اددة يدددون اظحدومددة ايةددا رددا المظددلم إل ددا  و اليدداةع   ا اليدداةع ليظدداعة الظددلم  ورددا فظدداعة موصددواة ثددا 

اظحدومددة  و يدددون مرددوااس  ثددا الأطددوا  عىددد اجدد   ويل.ددزم اظحدومددة فةظددل ا ا لمتدد.ق)ةا ثددا  جدد   الرمددة ييرج ددا
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ثدددا اللدددددوة متدددد.قون ليظدددداعة الظددددلم  المكرةيددددينمبددددد  وحامدددد  اللددددك هددددو المظدددلم )المتدددد.قا(  وقددددد يدددددون 

فام وظددلم الددس ا الىدايا عددً إعداد  ف ع ددا وعددد قيظد ا   و عددً ف دع فظدداعة فدرام المواصدد علدوفقلدد اظحلددول 

 .(2015)ترددددداشا   مدددددواش   ظدددددلم وعدددددد قددددديع فظددددداعة الظدددددلم  وحلددددد لة اللددددددوة ردددددا مادددددً فظددددداعة الظدددددلم

وللدددوة الظددلم ز ض مددال يددداع عىددد الرعاقددد  و جدد  مبدددد ثددا وتددس  الإصددداز  ح دد  ييرلاددي فدددن يقددوم ج ددة 

دوة  مددم فقدديع فظداعة الظددلم فالولالددة عددً حالددة اللدد مظدرقلة عددً اظحدومددة ) ددس ة الرلددك ك الظدد ادا(

ف ع ددا لؼددسش مالدد . وياكددً للدددول التددي لددد)ةا مددوازد ػي ع ددة لددالىفؽ والفوطددفام فدد  وحتددي التددي يرارددع فددواس  

ثددا إهردداج الؼاقددة الك س اب ددةو الاعرادداد علددا صدددوة الظددلم ثددا ياويدد  عديددد مددً  وتددؼدةا  ح دد  يقددوم الدولددة 

 ثددا وقددل مبدددد ثددا ا
 
لمظددرقي   مددً خدد ل إصددداز صدددوة ياويدد  فة ددع طددلعة  و خدمددة لددالي.قول والك س دداء مدد  

 عىدد إفدسام العقدد  علدا  ن يدرم اطدر م الي.دقول 
 
طلم  ح   يقوم المكرةيون ثدا صددوة الظدلم فالدداع مقددما

 
 
  ويا ددد  الفدددس  فدددين الظدددعس المدددداوع مقددددما

 
 و  عدددا ظحظدددابةم فااطدددعاز الظدددابد  مظدددرقي 

 
 و الك س ددداء مظدددرقي 

 ظحالة اللدوة عىد الرعاقد وطعس إعاد  الي ع
 
 (.2018)ع اان   ز با

  هدرا الىدوع ياكدً يو  د  : المرازطت والمظاكاة والمصازعتجمىيل اطدثمازاث البييت الخحخيت مً خلاٌ صىىن

ثددددا يدددددفيق الاحر اجددددام الراويل ددددة ل حدومددددة الملددددسية والمرعلقددددة فاطددددة اازام اليي ددددة الربر ددددة ثددددا  مددددً اللدددددوة

مالدددددك لمظددددداحام واطددددعة مدددددً الأزض اللددددداظحة  و وشاز  الصزاعدددددة فاعريازهددددا القؼدددداع الصزا دددددا. ارعاددددد الدولدددددة 

إصداز صدوة الموازطة  طرخدام حل لدةا ثا ياوي   ظوية الأزض ويج يزهدا ومدا  ظدرلصما هدرا  إلوللصزاعة 

 عً مد  يدام السا واللسش ايةا  مم  سطد ا فالتدر م 
 
الوسض مً اطرخدام   م ومعدام مع ىة  اظ 

ا ددددون المكرةيدددون ثدددا اللددددوة موازطدددين فددددموال م  ويظدددربقون حلدددة يبدددددها وتدددس  الإصدددداز مدددً  ال شمدددة 

الأزض الموسوطة فااشراز وعد فلو  ا طً الإمااز  ويدون عوابدد هدرس اللددوة ردا مادً اظحلدة مدً الأزض 

س اعالددة ثددا دوهددرس اللدد وة مددً اللدددوة  عريدد(. 2009)اظروزيددة   الموسوطددة فدشددراز الفا  ددة  و حلدد لة ف ع ددا

ياويدد  متددسوعام الاطرلدد ح الصزا ددا ومددا يددسييؽ بةددا مددً في ددة يبر ددة مظدداعد  ل ددا  فاددا ياكددً اظحدومددة مددً 

المواشهددددة  علددددو  ماددددا يخفدددد  العدددد ء ساضدل قرددددال رددددوء  إلددددو عيةددددة مددددوازد الراويدددد  ل ددددرا الوددددسض دون اظحاجددددة 

 . (2015)تراشا   العامة للدولة

الموازطدددة والمظددداقا  والمصازعدددة    دددد  اردددين لراويددد  اطدددة اازام اليي دددة  وياكدددً ل حدومدددة الملدددسية يو  ددد  صددد  

الربر ة علو م   مساح  مررال ة. ح   يق.قح الياح  ثدا المسحلدة الأولدا فددن يقدوم اظحدومدة وعاد  عقدد موازطدة 

 س  فاطرلد ح مظداحة مل دون اددان مددًدمدع  دسلام القؼداع اظخداص المرخللدة ثدا مجدال الصزاعددة  ارقدوم الأخ د

الأزاضدددد ي المالو ددددة ل حدومددددة وذلددددك فصزاعدةددددا  شددددراز اا  ددددة م اددددس  )عاسهددددا الاا.قاضدددد ي ػويدددد (  ح دددد  يرددددولا هددددرس 

التدسلام إمدداد مدا يبراجدا هدرس المظداحة مدً متددسوعام اليي دة الربر دة ثدا مجدا م الدسا واللدسش و يقهدا حتدده 

%. علددا  ن 50%: 50ولدد كً فيظددية ي اددس الأشددراز  مددم يددرم يقظدد م ملك ددة الأزض فددين اظحدومددة والقؼدداع اظخدداص 

يلدا ذلددك ق دام اظحدومددة ثدا المسحلددة ال اه دة وعادد  عقدد مظدداقا   يقدوم فاقرظدداس القؼداع اظخدداص فسعايدة الأشددراز 

% وذلدك ه يدق حلدولا علدا حلدة مدً 50المصزوعة ثا المظاحة المظرل حة التي يخص اظحدومدة والمقددز  فيظدية 

لدددة  حقدددة ياكدددً ل حدومدددة عاددد  عقدددد مصازعدددة يقدددوم فاقرظددداس القؼددداع ال اددداز الىايجدددة عدددً هدددرس الأزض. وثدددا مسح
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اظخدداص فصزاعددة وعددع المباصدد   اظحقل دددة فددين  شددراز الفا  ددة مقافدد  حلدددولا علددا حلددة مددً هددرس المباصددد  . 

و ددرلك يدددون اظحدومددة قددد اطددرفادم مددً اطرلدد ح مظدداحام  اطددعة مددً الأزاضدد ي دون يبا دد  المواشهددة العامددة 

ؼددداع اظخددداص قدددد حلددد  علدددو مظددداحام  ييدددق  مدددً الأزاضددد ي المىرجدددة دون دادددع مادددً ميا دددس  ا  عيددداء  ويددددون الق

ل درس الأزاضد ي   اددا يددون المجراددع قدد اطددرفاد فصيداد  الىدايا الصزا ددا ويدوايق اددسص عاد  حق ق ددة ويبق دل ا رفدداء 

 مً اطريقادها مً اظخازج فالعالة الأجى
 
 ة ة. ذا ي ثا عديد مً  هواع المباص   الاط.قاي ج ة فد 

   ت في ئصداز الصىىن الظيادًت وملىماث هجاحهاالزيًالمخجسبت ال( 5)

ا  هصيب( 5-1)  مً الظىق العالمي للصىىنمالزيً

عدددسش طدددو  اللدددددوة الإطددد م ة الماليزيددددة وتددداػا م حو ددددا ثدددا نةايدددة القددددسن العتدددسيً  وهددددرا يدددم عددددً ػسيدددل عددددد  

إصدددددازام مخرلفددددة ومرىوعددددة لللدددددوة جعدددد  ممةددددا زابددددد  ثددددا هددددرا الم دددددان طددددواء ل حدومددددة الماليزيددددة   و للتددددسلام 

الملدددددز  لللدددددوة الإطدددد م ة ثددددا  اظخاصددددة  و العالددددة المبل ددددة  و الأجىة ددددة  اقددددد يلدددددزم ماليزيددددا قاباددددة اليلدددددان

مقازهدددة فيدددا ا  2020إلدددو  2001طدددو  الإصدددداز الأولدددا فبظددد  الق ادددة والعددددد علدددو ػدددول الف.دددق  الماردددد  مدددً طدددىة 

% 62.4مل داز دو ز  ا مدا وظدةرا  800اليلدان الأخسس  الاي يا     مق طدو  لللددوة ثدا العدالم ح د  يدم إصدداز 

يليةددا المالكددة العس  ددة الظددعودية فىبددو   (2020 – 2001خدد ل الف.ددق  ) مددً مجاددوع الإصدددازام العالم ددة لللدددوة

مل ددداز  98.39مل ددداز دو ز  والإمدددازام العس  دددة المربدددد  فادددا  عدددادل  124,9مل ددداز دو ز  مدددم إهدوهةظددد ا فق ادددة  174,6

  .(International Islamic Financial Market [IIFM], 2021) مل از دو ز 66.9دو ز  مم يس  ا 

% مدً إجادالا اللددوة المظدربقة  و القابادة )التدي لدم يدرم 45.1علدا حلدة طدوق ة يا د  ماليزيدا اطربوذم  اا 

%  مدم 24.6  يليةدا المالكدة العس  دة الظدعودية فيظدية 2020وذلك فمةاية د ظامق  Outstandingفالدام (  إػفاؤها

 %7.2%  لربدد  إهدوهةظدد ا ثددا المسييددة الساوعددة فيظددية 8.5يددد ي الإمددازام العس  ددة المربددد  ثددا المسييددة ال ال ددة فيظددية 

(IIFM, 2021). 

  ا ادا يرعلدل فئصدداز اللددوة  
 
مدا يةظدم فدا الراويد  الإطد مي ثدا  إلدوويسجع الظة  السبةت ي لسياد  ماليزيدا عالم دا

ماليزيدددا فلدددفة عامدددة وطدددو  اللددددوة الإطددد م ة فلدددفة خاصدددة مدددً  ددداول ة مال دددة. ح ددد  يةظدددم ه دددام الراويددد  

الإطدد مي ثدددا ماليزيدددا فردامددد  الإػدداز الةتدددسيعا والرى   دددي ادوام الراويددد  الإطددد مي خاصددة ا ادددا يرعلدددل فدددالى س ثدددا 

المىاشعددددام المرعلقددددة فالمعددددام م المال ددددة الإطدددد م ة  مددددع وجددددود  تددددسيعام  داز  الأصددددول الملددددسا ة الإطدددد م ة مددددً 

 عدددً لرى ددد م  طدددوا  ز ض المدددال الإطددد م ةمى دددوز يجدددازا و خ  دددا  فجاهددد  امر   دددا لةتدددسيعام مظدددرقلة 
 
  اظددد 

  .(2020)مس ا   طو  ز ض المال لد)ةاقو  

ا وعلاكخه بخطىيس البييت الخحخيت5-2)   ( جطىز طىق الصىىن في مالزيً

المظدروا الدوػ ي. اادع يدوااس  علو عرمق يؼويس اليي ة الربر ة مً  هم عىاصس يبق ل  هداش الرىا ة الاقرلادية 

     ياكدددددً يلي دددددة الاحر اجدددددام الةتدددددسية الأطاطددددد ة الأخدددددسس اليي ددددة الربر دددددة والمساادددددل العامدددددة 
 
 واجرااع دددددا

 
اقرلددددداديا

(  قامدددددل 2015 – 2011وخددددد ل اظخؼدددددة اظخاظددددد ة العا دددددس  والتدددددي يدددددم يؼي ق دددددا خددددد ل الف.دددددق  ) وتدددددد  ادددددح ا.

ثددا مخرلدد  قؼاعددام اليي ددة الربر ددة م دد  الىقدد  والؼاقددة والقؼاعددام  اظحدومدة الماليزيددة فةىف ددر اطددة اازام  ييددق 



 متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس ثا طوء دزاطام حالة مً الرجس ة الماليزيةمقومام يفع   دوز اللدوة الظ ادية ثا ياوي  
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 عدددً دوزهدددا ثدددا 
 
 فددددن اليي دددة الربر دددة الفعالدددة يقلددد  مدددً يدلفدددة ماازطدددة الأعادددال الرجازيدددة  اظددد 

 
السقا دددة  اع.قاادددا

 ثددددا ياويدددد  اطددددة اازام اليي ددددة الرب
 
 ح ويددددا

 
ر ددددة يبظددددين الإهراج ددددة والقدددددز  الرىااظدددد ة. وقددددد لعيددددل اللدددددوة دوزا

المظدددددروا  علدددددو% مدددددً صددددددوة اليي دددددة الربر دددددة اللدددددادز  61  ن  (2019)وقدددددد وجدددددد م دددددداوي خددددد ل هدددددرس الف.دددددق . 

% مدً اللددوة اللدادز  ثدا 46س مدً د( يدم إصددازها ثدا ماليزيدا   ادا  ن    د2015 – 2012س  )دالعال ي خد ل الفرد

الىقدددد  م دددد  س  لاهددددل ملدددددز  مددددً قيدددد    اهددددام وج ددددام مسييؼددددة فقؼدددداع اليي ددددة الربر ددددة دماليزيددددا خدددد ل هددددرس الفردددد

 .(Medani, 2019) والؼاقة والواش والم اس والايلا موالرخصيً 

(  ايج دددل 2020 – 2016س  )دومددع فدددء اظحدومددة الماليزيددة ثددا يؼي ددل اظخؼددة اظخاظدد ة اظحاديددة عتددس  خدد ل الفردد

ضددم مصيددد مددً الاطددة اازام ثددا قؼدداع اليي ددة الربر ددة لدددعم الىاددو الاقرلددادا ويبق ددل اطددردامرا.  إلددواظحدومددة 

يىا ددة مجددا م مبدددد   تددا : فىدداء ه ددام هقدد  مردامدد و يبظددين  وؼ ددة وجددود  وقدددز   علددوح دد  ز ددصم اظخؼددة 

 لاددددر ع اطددددرخدام  اليي ددددة الربر ددددة السقا ددددةو إػدددد   العىددددان لىاددددو اظخدددددمام اللوجظددددة ة و عصيددددص يةظدددديق الرجدددداز و

 مدددددع ضدددددم المصيدددددد مدددددً  إلدددددو الاهرقدددددالالؼاقدددددة المظدددددردامةو مواصدددددلة 
 
إػددددداز جديدددددد للدددددىاعة خددددددمام الم ددددداس. وا ظددددداقا

الاطة اازام ثا قؼاع اليي ة الربر ة  ازيفعل ترم إصددازام اللددوة مدً قيد  اظر دام المسييؼدة بةدرا القؼداع 

 علدوعد و  (. (IFSB, 2021 (2020 – 2015 ل الف.دق  )% مً إجاالا اللدوة اللدادز  ثدا ماليزيدا خد60 إلولرل  

 ن إصددازام اللدددوة الظدد ادية و دديا الظدد ادية م لددل هبددو  إلددوذلدك  اددئن الإحلدداءام والرقددازيس السطددا ة  تدديق 

  الأمددس الددرا 2020عددام  حتدده 2001% مددً إجاددالا إصدددازام اللدددوة التددي ياددل ثددا ماليزيددا خدد ل الف.ددق  مددً 80

 Securities Commission) مرىوعدددة لراويددد  المتدددسوعام المرلدددلة فقؼددداع اليي دددة الربر دددةيةددد ا ادددسص ياويل دددة 

Malysia, 2021). 

ص إصدددددازام اللدددددوة المظددددرخدمة ثددددا ياويدددد  متددددسوعام قؼدددداع اليي ددددة الربر ددددة ثددددا ماليزيددددا فةىددددوع اظر ددددام دويرا دددد

إصددددازام يادددل عدددً  إلدددوفددد  ياردددد  يظدددا   اظحدوم دددةاظر دددام  علدددوالملددددز  ل دددا  ح ددد    يقرلدددس عال دددة الإصدددداز 

 علددوعدد و  . (Medani, 2019) ػسيددل  ددسلام ثددا القؼدداع اظخدداص يددسييؽ فةىف ددر متددسوعام مرلددلة بةددرا القؼدداع

ذلددك  يرايددز الإصدددازام ثددا ماليزيددا فاتدداز ة لااددة الفةددام الدخل ددة للاجراددع ثددا ياويدد  متددسوعام اليي ددة الربر ددة 

 عدً إعفداء عوابدد اللددوة فاا ثا ذلدك  ادحا  الددخول المبددود
 
   وذلدك هة جدة اهخفداض ق ادة اللدك  اظد 

الدددددخ .  اددددا  ن اظراهدددد  الأ مددددق مددددً اللدددددوة المؼسوحددددة ثددددا الظددددو  المبلددددا  يدددددون  علددددومددددً اظخظددددوع للظددددسيية 

  
 
ا.دقام دوزيدة مىر ادةو  علدوقظدابم  ويدداع  علدواعرياز  نةا صدوة مسافبدة ويقددم  علوعوابدها مبدد  مظيقا

 (.2020)مس ا   ا   اسصة حق ق ة لمتاز ة المواػىين ثا ل  فساما الرىا ة ثا الي دوهو ما ي

وقدددد اطدددراس طدددو  اللددددوة المبل دددة ثدددا ماليزيدددا ثدددا العاددد   اىلدددة م ادددة وجرافدددة لل  ةدددام اظحدوم دددة والتدددسلام 

مدددع يؼددددويس  لرعيةدددة الراويددد  ػويددد  الأجددد  وتدددد  يل دددي مخرلدددد  الاحر اجدددام الاقرلدددادية والرجازيدددة و ادددا يةىاطددد 

  فلوددل إصدددازام اللدددوة فالعالددة المبل ددة ثددا الظددو  الأولددا مددً قيدد  اظحدومددة 2020اليي ددة الربر ددة. وثددا عددام 

% مددددددً ترددددددم الإصددددددداز الكلددددددا لظددددددو  اللدددددددوة 61.06مل دددددداز زيىج ددددددل مدددددداليزا  يا دددددد   211.55والتددددددسلام  هبددددددو 

 2020فمةايدة د ظدامق  -لددز  فالعالدة المبل دةوالم –والظىدام ثا ماليزيدا.  ادا فلد  إجادالا ق ادة اللددوة القابادة 

% مدددً إجادددالا ق ادددة اللددددوة والظدددىدام القابادددة. والتدددد  63.16مل ددداز زيىج دددل مددداليزا  يا ددد   1015.47هبدددو 
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 – 2010الردالا يوضد  يؼدوز ق ادة اللددوة الملددز  واللددوة القابادة فالعالدة المبل دة ثدا ماليزيدا خد ل الف.ددق  )

2020 .) 

 
 )بالمليىن دولاز( (2020 – 2001خلاٌ الفترة ) أهم مصدزي الصىىن على المظخىي العالميحصت  :8 لشي 

 Malaysian ICM Bulletinف اهام  مً واقعالملدز: مً إعداد الياح  

 مرىوعدددة للالدددزيين الظددد اديين والتددسلام هة جدددة لرؼددوي
 
ه الددد   س ويددواس طدددو  اللدددوة المبل دددة ثددا ماليزيدددا حلددو 

مرعددددد  مدددً اللددددوة وذلدددك فاطدددرخدام مجاوعدددة واطدددعة ومريايىدددة مدددً الاجدةدددادام الفق  دددة ويقى دددام ال ىدطدددة 

 عدً  علوالمال ة الميي ة 
 
ه الد  ار ىدة ومس يدة  افردداز عقود المسافبدة والمظداز ة والمتداز ة والولالدة والإجداز   اظد 

 للدددوة يجاددع فددين   ثددق مددً هددوع مددً العقددود التددسع ة. و عر
 
 علددومددق صدددوة المسافبددة رددا اللدددوة الأ ثددق إصدددازا

 – 2001)خد ل الف.دق  ثدا الظدو  الأولدا % مً إجاالا الإصدازام 36.21فيظية وذلك المظروا المبلا ثا ماليزيا  

% مدً اللددوة الملددز  خد ل هفدع الف.دق   مدم يدد ي صددوة الي دع 31.15  يليةا صدوة المتاز ة فيظية (2019

%  يليةا ثا ال.قيةد  صددوة الإطرلدىاع 6.6%  يليةا صدوة الإجاز  فيظية 18سيية ال ال ة فيظية ف اً  ج  ثا الم

 .(Securities Commission Malysia, 2021) % 4.5فيظية 

ا ممىلت مً خلاٌ الصىىن5-3)   ( دزاطاث حالت لمشسوعاث بييت جحخيت في مالزيً

 DanInfra Nasional Berhad( صىىن ججصئت شسهت 5-3-1)

(  SPV  وردددا  دددس ة ذام  دددسض خددداص )DanaInfraقامدددل وشاز  المال دددة الماليزيدددة فردطدددةع  دددس ة  2011ثدددا عدددام 

 Klang Valley Mass ويعرمدق متدسوع. وذلدك بةددش ياويد  متدازيع اليي دة الربر دة التدي يبدددها اظحدومدة الماليزيدة

Rapid Transit Project (MRT)   مس صيدددة مرداملدددة للظدددكك اظحديديدددة ثدددا واظخددداص فئوتددداء مجاوعدددة خؼدددوغ

فردوايق الراويد  الد شم لدا.  DanaInfra العاصاة الماليزية لوالالميوز  هو  ول متدسوع لليي دة الربر دة قامدل  دس ة

مل ددون دو ز  مسيدددي(  مددً خدد ل  789.14مدداليزا )مددا  عددادل  زيىج ددلمل دداز  2.5ح دد  قامددل التددس ة فجاددع ميلدد  

مل ددددداز دو ز  6.2ػددددسح طلظددددلة مررال ددددة مددددً اللدددددوة  لروؼ ددددة جدددددصء مددددً الردلفددددة الإجاال ددددة للاتددددسوع واليالوددددة 

 ن يدرم طدداد مدداوعام الدو دون وتدد   علدو مسيدي. وقد يال ه دلة اللدوة فاطرخدام عقد مسافبة الظلع  

مداليزا لللدك الواحدد  مدع  زيىج دل 100رق د م اللدك وظدعس وقامدل التدس ة ف .(Medani, 2019) هلد  طدىوا 



 متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس ثا طوء دزاطام حالة مً الرجس ة الماليزيةمقومام يفع   دوز اللدوة الظ ادية ثا ياوي  
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. ح د  يدم ػدسح التدسيبة الأولدا مدً اللددوة  زيىج دل 1000وطع حد الأدو  ل  ررا  ثا صدوة الرجصبة ييلد  

طدددىوام. ثدددا حدددين يدددم ػدددسح  10فدجددد  اطدددربقا   2013 امقايدددسثدددا  ل  رردددا مل دددون زيىج دددل   300والمقددددز  فايلددد  

   15فدجد  اطدربقا   2013ثدا   ردو س  ل  ررا مل ون زيىج ل   100اليالوة التسيبة ال اه ة  و 
 
. مدم  حقدا

 
عامدا

طدددددىوام   7مل دددددون زيىج دددددل مددددداليزا فدجددددد  اطدددددربقا   100يدددددم ػدددددسح التدددددسيبة ال ال دددددة مدددددً اللددددددوة  واليالودددددة 

% 4.58و %4. علددددا  ن يدددددرم داددددع عابدددددد ظحالددددة اللددددددوة ثددددا الدددددداعام الدددد    وظدددددةرا 2014ثددددا يول دددددو  ل  ررددددا 

 واقدددددا ل حر اجدددددام الراويل دددددة للاتدددددسوع. وياكدددددً  علدددددو% علدددددو الردددددوالا  4.23و
 
 ن يدددددرم ػدددددسح فدددددا ا التدددددسابا  حقدددددا

للاظة اسيً  ساء اللدوة فاطرخدام ػس  مخرلفة م د  اظخددمام الملدسا ة عمدق الإه.قهدل   و مدً خد ل  ج دص  

ثددا فوزصددة  للرددداول  DanInfraاللددساش الددا لليىددوة والمؤطظددام المال ددة المتدداز ة. وقددد يددم إدزاج صدددوة يجصبددة 

    .(COMCEC, 2019) ماليزيا  فظاان اظحدومة الماليزية

 صىىن خصاهت ئحظان للخىميت المظخدامت وبسامج المظئىليت الاجخماعيت (5-3-2)

ثدددا طدددة   دعدددم و عصيدددص خؼدددة اظحدومدددة الماليزيدددة لرؼدددويس قؼددداع الرعلددد م   ػلدددل صدددىدو  الثدددقو  الظددد ادا المددداليزا 

Khazanah Nasional Berhad  إحظدددددان   مدددددً خددددد ل  دددددس ة ذام  دددددسض خددددداص  ظددددد ي 2015ثدددددا عدددددامIhsan  

 لللدددوة المظددردامة ذام المظددةول ة الاجرااع ددة  ظددةىد 
 
عقددد الولالددة فا طددة ااز. وقددد هدددش فسهدداما  إلددوفسهامجددا

جاع ياوي  فق ادة مل داز زيىج دل مداليزا  وذلدك مدً خد ل ػدسح صددوة ل  رردا  العدام  إلواللدوة المظردامة 

عدددد  مساحددد   فب ددد  يدددرم اطدددرخدام هدددرا الراويددد  ثدددا يؼدددويس الرعلددد م اظحددددومي ثدددا المددددازض الراوعدددة لمقهددداما  علدددو

  Yayasan AMIR Trust Schools (YAT) .الأم مدازض 

 7مل دون زيىج دل فدجد  اطدربقا   100وقد يم ػسح التسيبة الأولا مً صدوة خصاهدة إحظدان  والمقددز  فايلد  

 20. واطدددددرخدمل العابددددددام ثدددددا ياويددددد  إوتدددددداء 2015  ل  رردددددا  العدددددام ثددددددا يوه دددددو %4.3طدددددىوام و اعددددددل عابدددددد 

وعددد يددوم واحددد مددً اليدددء ثددا عال ددة الأولددا قددد يددم جاددع الراويدد  المؼلددو  للتددسيبة و مدزطددة مددً مدددازض الأمدد . 

 اللدددوة علدو.  اددا يجداوش الؼلدد  الا رردا   وذلدك علددو الدس م مددً عددم ميددام العابدد المبدددد علدو هددرس اللددوة

مل دون زيىج دل  مادا  عكدع وجدود حالدة مدً السطدا  133 الا ررا ما هو معسوض ممةا  ح   فل  إجاالا ػليام 

ذلدددك  حلددلل صددددوة خصاهددة إحظدددان علدددا  علدددومددً جاهددد  المظددة اسيً وز يددددةم ثدددا زد اظرا دد  للاجرادددع. عدد و  

ة المسحلددة الأولددا . وقددد يظدداىل صدددو RAM Rating Services Berhad  مددً قيدد  مؤطظددة AAAيلددي   ماردداش 

خ ازام ذام وعد اجراا ا  ح   يم ز ؽ عال دة دادع العابدد فربق دل مجاوعدة مبددد  مدً مؤ دسام الأداء يدرم 

ق اط ا خ ل إػاز شم ي مديا خاع طىوام  لرق د م الأمدس الاجرادا ا للاددازض الماولدة مدً خد ل صددوة خصاهدة 

ة  ائنةددا يددداع ظحالددة اللدددوة العابددد المبدددد فيظددية إحظددان. اددئذا لددم يبقددل اظحدومددة مؤ ددسام الأداء المظدددةدا

%  مع زد ق اة اللدوة فالدام  ثا نةاية  ج  الاطربقا .  ما ثا حالة يبقل ال دش  ادئن حالدة اللددوة 4.3

%  مددع مظدداهادةم 3.5 إلددواللددك  علددويقومددوا فالددداع مقافدد  الىجدداح  وذلددك مددً خدد ل يخفدد ع العابددد المددداوع 

% مددددً 93.78% مدددً الق اددددة المظدددربقة ثدددا نةايددددة  جددد  اللدددكو و الرددددالا  ظددد.قد حامددد  اللددددك اقدددؽ 6.22فيظدددية 

  يددددم إصددددداز الداعددددة ال اه ددددة مددددً صدددددوة خصاهددددة 2017طددددا ة لللددددك ثددددا يددددازي  الاطددددربقا . وثددددا عددددام الق اددددة الا 

إوتداء %   ظدرخدم ثدا 4.6طدىوام و اعددل عابدد  7مل ون زيىج دل مداليزا و جد  اطدربقا   100إحظان فق اة 
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حامددددد  اللدددددك  وال.دددددزام%  4.2 إلدددددواللددددك  علدددددومدزطددددة  خدددددسا مدددددً مددددددازض الأمدددد . علدددددا  ن يدددددىخفع العابدددددد  20

  وذلددك ثددا حالددة هجدداح المقهدداما ثددا يبق ددل الاطددربقا طددا ة لللددك ثددا يددازي  % مددً الق اددة الا 3.18فالرىدداشل عددً 

خ دددازام  خدددسا ياكدددً ماازطددددةا مدددً  مؤ دددسام الأداء المظددددةداة. وقدددد يظددداىل صددددوة المدددسحلرين الأولدددا وال اه دددة 

قيددد  حامددد  اللدددك إذا ز ددد  ثدددا ذلدددك  وذلدددك ثدددا حالدددة يبق دددل المددددازض الماولدددة مدددً قيددد  صددددوة خصاهدددة إحظدددان 

لمؤ ددددسام الأداء المظدددددةداة  يرظدددداً هددددرس اظخ ددددازام: الرىدددداشل عددددً يقاضدددد ي العوابددددد الدوزيددددة لللدددددوةو  و الرمددددقع 

 .(Haneef, 2016) العامة ادازضلل Trust Schoolsفق اة اللك للاظ  فسهاما 

ت 5-3-3)  ( مشسوع الطسيم الظسير بمدًىت شاه علم المالزيً

  ورددا  ددس ة مرخللددة ثددا الإوتدداءام ال ىدطدد ة والمده ددة ال ق لددة ومقسهددا (PLSA) ددس ة  صدددزم  2008ثددا عددام 

 ار ىددة يجاددع فددين عقدددا المظدداز ة والإجدداز  فق اددة 
 
مل ددون  745السبةتد ي ثددا العاصدداة الماليزيددة لوالالميددوز  صدددولا

    لددوم.ق.  ددس ة 14.7مدداليزا وذلددك بةدددش ياويدد  ػسيددل طددسيع ثددا مديىددة  دداس علددم الماليزيددة ييلدد  ػولددا  زيىج ددل

PLSA  لمدد   -والدرا يدرم عيدوزس مقافد  دادع زطدوم –لاهدل ردا المظدؤولة عدً يلدا م و ىداء وإداز  وصد اهة الؼسيدل

 عام  بل امر اش ماىوح مً قي  اظحدومة الف دزال ة لماليزيا.  40

 ز  مسيددي( اجد  مل دون دو  118مداليزا ) زيىج دلمل دون  415وقد فلول الق اة الإجاال ة للددوة المظداز ة هبدو 

طددددىة. ح دددد  يددددم اطددددرخدام ا ثددددا ياويدددد  يدلفددددة فىدددداء الؼسيددددل الظددددسيع ثددددا مسحلددددة الإوتدددداء  و وؼ ددددة  29اطددددربقا  

 Joint احر اجام ز ض المال العام  خ ل مسحلة الةتو  . وقد يادل ه دلدة صددوة المظداز ة  اتدسوع متد.قة 

Venture( فددددين  ددددس ةPLSA ) ة م ددددام المددددديس )المظدددداز (  مددددع حلددددول حدددداملا والمظددددة اسيً  علددددا  ن يرددددولا التددددس 

٪ مددً  ز دداح الؼسيددل  يددرم اليدددء ثددا يوشيع ددا علددا  طدداض طددىوا فاجددسد الاهدةدداء 90اللدددوة علددو حلددة ز ددا ييلدد  

 7مً إوتاء الؼسيل واليدء ثا يبل   زطوم المسوز  فاعدل عابد مروقع للاظة اسيً يقدز فبوالا 
 
  .٪ طىويا

 19مل دددون دو ز  مسيددددي( اجددد  اطدددربقا   94مددداليزا ) زيىج دددلمل دددون  330جددداز  ثدددا حدددين فلودددل ق ادددة صددددوة الإ 

عدام  وذلدك ظرادع  مددوال إطداا ة مدً مظدة اسيً  خددسيً. ح د  يدم اطدرخدام زطددوم عيدوز الؼسيدل  دصد  طددا ي 

يددددم يبويلددددا إلددددو حالددددة اللدددددوة مددددً خدددد ل  ددددس ة ذام  ددددسض خدددداص  مددددم قددددام حالددددة اللدددددوة فردددددجيق الؼسيددددل 

حالددددة اللدددددوة  عددددام مقافدددد  مددددداوعام الإيجدددداز الدوزيددددة. علددددا  ن يرلقدددد  19المددددؤدا إلددددو متددددسوع المظدددداز ة لمددددد  

 
 
مدداوعام الإيجدداز مددً فدايدة ا.ددق  الإوتدداء فاوجد  ميددد  عقددد الإيجداز اجدد  )الإجدداز  الموصدواة ثددا الرمددة(. وه ددسا

ان مددداوعام الإيجدداز  تددا  عىلددس ز ض المددال المؼفددد  اظددةرم يبويدد  الؼسيددل مددس   خددسس إلددو المتددسوع المتدد.قة 

للرلددي   الابرادداوي صددددوة المظدداز ة الملددددز   RAMىبددل ولالدددة وقددد م .فالق اددة الاطددا ة ثدددا نةايددة ا.ددق  الإيجددداز

 .(COMCEC, 2019) للدوة الإجاز  A1  ثا حين مىبل يلي   A3لراوي  المتسوع يلي   

  Green SRI Sukuk Tadau  ( الصىىن الخظسا  لشسهت جاداو5-3-4)

 Sustainable Responsibleعلددددددا الددددددس م مددددددً  ن فسهدددددداما صدددددددوة الاطددددددة ااز المظددددددردام ذام اليعددددددد الاجراددددددا ا

Investment (SRI)  إ   ن  ول صدددوة 2014قددد يددم إػ قددا مددً قيدد  اظحدومددة الماليزيددة ثددا   ظددؼع مددً عددام  

 ثدددا إػددداز هدددرا المقهددداما لاهدددل ثدددا يول دددو مدددً عدددام 
 
. ح ددد   صددددزم  دددس ة يددداداو 2017خظدددساء يدددرم إصددددازها اعل دددا
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مل دون  63مداليزا )هبدو  زيىج دلمل دون  250اظخظدساء فق ادة  SRI صددوة Tadau Energy Sdn Berhad للؼاقدة

دو ز  مسيدي(  ورا صدوة إطد م ة مروطدؼة الأجد  لراويد  إوتداء و تدو   مبؼردين للؼاقدة التاظد ة ييرجدان 

 ددسيبة   15 علددويددم إصددداز صدددوة  ددس ة يدداداو اظخظددساء  .Kudatم م جدداوام مددً الك س دداء ثددا مديىددة لددودا 50

٪ لتدسابا اللددوة التدي يلددز 4.8عام  مع مدداوعام لو دون ييلد   16وح ما فين عامين إلو فآجال اطربقا  ي.قا

عددام. وقددد اطددةىد ه ددد  صدددوة يدداداو  16٪ للتددسابا التددي يلدددز سجدد  6.2سجدد  طدديرين  ومددداوعام لو ددون ييلدد  

 Affinفىددك ع ددين اظخظددساء إلددو مددصيا مددً ميددادا الاطرلددىاع  والإجدداز   والإجدداز  الموصددواة ثددا الرمددة. وقددد يددم  

Hwang Investment Bank  واظحاص  علدو يلدي   مارداش AA3 مدً ولالدة RAM  للرلدي   الابراداوي   اظةتداز

ذلددك  اقددد يددم الربددوغ طددد المخدداػس مددً  علددوومددديس زبةتدد ي ومددى م ومرع ددد وو  دد  الةظدد   م للإصددداز. عدد و  

ساخ ص والرلددازيا المرعلقددة فالمتددسوع  دقدداهووي ظحاايددة حقددو  حالددة اللدددوة ثددا جا ددع الردد ايفددا خدد ل يوق ددع 

 مدع  دس ة  21 اا يم عقد ايفاق تي  ساء للؼاقة لمدد  
 
  وردا   دان مالدوة مدً Sabah Electricity Sdn Bhdعامدا

 (.(Richardson, 2019 قي  حدومة و ية صياح

 لخىليد الىهسبا  Kimanisصىىن ( 5-3-5)

% فدددين  دددس ة ف.قوهددداض 60 %:40لرول دددد الك س ددداء و  ع دددا هددو متدددسوع متددد.قة فيظدددية  Kimanis (KPSB)متددسوع 

وثدا طدعيةا لروطد ع  .NRG Consortium (SABAH)  و  دان مالدوة ل حدومدة الماليزيدة هدو Petronas Gasالماليزيدة 

مجاوعدددام  و  3يرددددون مدددً  –وتددداء مبؼدددة جديدددد  لرول دددد الك س ددداء   KPSBػاقدةدددا الإهراج دددة  خؼؼدددل  دددس ة 

اللدددوة  علددو. وقددد وقددع اخر دداز التددسلاء Kimanisم جدداوام يقددع ثددا مديىددة  285فؼاقددة ييلدد   -قؼاعددام للرول ددد 

لوطدد لة لراويدد  المتددسوع وذلددك لعددد   طدديا  لعدد   فسشهددا هددو  ن  حددد التددسلاء ثددا المتددسوع هددو  ددس ة ف.قوهددداض 

مددددً قيدددد  ولالددددة مددددوديص  A1مسيفددددع للوايددددة  ابرادددداويللددددىفؽ والتددددي يددددم يلددددي ف ا ثددددا هددددرا الوقددددل فرلددددي    الماليزيددددة

للرلددددي    وهددددو مددددا مكددددً مددددً وطددددع  ظددددعيق ج ددددد لللدددددوة  ويددددوايق اسصددددة   مددددق للوصددددول لمجاوعددددة واطددددعة مددددً 

 . (2022)قىدوش   المظة اسيً المؤطظ ين

 1.16عقدددا الاطرلددىاع والإجدداز   فق ادددة  إلدددود ه دددد  صدددوة ارددين  ظددةى KPSBح دد   صدددزم  ددس ة الؼاقددة 

%. ويظددددددةدش ال  دددددد  الأول واظخددددداص فلددددددوة 5.5و% 4.25مل ددددداز زيىج دددددل مددددداليزا  و عابدددددد مروقدددددع ي.دددددقاوح فدددددين 

الإطرلدددىاع فىددداء ويسيةددد  الع قدددام الرعاقديدددة قيددد  إوتددداء مبؼدددة الؼاقدددة )مسحلدددة الةتدددة د(   مدددا ال  دددد  ال ددداوي 

 ظدددددةدش مسحلددددة مددددا وعدددددد اليىدددداء )مسحلددددة الةتددددو  (. اقدددددد  فددددسم  مددددين الاطدددددة ااز  واظخدددداص فلدددددوة الإجدددداز  ا دددددو 

 :KPSB)التس ة ذام الوسض اظخاص(  ه افة عً حالة اللدوة  م   ايفاق ام مع  س ة 

 بةددددش اطدددركاال فىددداء مولددددام الك س ددداء ثدددا الموعدددد المبددددد. ح ددد  يقدددوم المقددداول فةتدددة د  اطخصكككىاع: اجفاكيكككت

و ظددل م مبؼدددة يول دددد الك س ددداء )الأصددول( ظحالدددة اللددددوة مقافددد  طدددعس اطرلددىاع يدددرم يبديددددس قيددد  إصدددداز 

  قظاغ. علوالمجاوعة الأولا مً اللدوة  ويرم داعا 

 ؼددددي اظحددددل لتددددس ة ورددددا إجدددداز  موصددددواة ثددددا الرمددددة  ع ئجككككازة: اجفاكيككككتKPSB  ا راال ددددا تددددو   المبؼددددة وعددددد .

لددددددز وهدددددو  دددددس ة 
ح
فلدددددفرا مظدددددردجس   KPSBح ددددد  يدددددرم عقدددددد إيجددددداز فدددددين  مدددددين الاطدددددة ااز فلدددددفرا المدددددؤجس والم

المظدددردجس دادددع  علدددوو اوجيدددا يادددىا  مدددين الاطدددة ااز عقدددد إيجددداز  جددد  للاظدددردجس ا ادددا يرعلدددل فااصددد . ويجددد  
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 فايلدددد  إيجدددداز مبدددددد م
 
  والددددرا يجدددد   ن  عددددادل ميددددال  الروشيددددع الدوزيددددة فاددددا يةىاطدددد  مددددع إيجدددداز مقدددددما

 
ظدددديقا

 مً فىاء الأص .  الاهدةاءحقو  حالة اللدوة قي  

 يدددرم فاوج ةدددا ق دددام  مدددين الاطدددة ااز فردل ددد  و ع دددين  دددس ة  ووالكككت الخدمكككت: اجفاكيكككتKPSB  فاظدددؤول ة ايخددداذ

 ه افة عً حالة اللدوة. يسيةيام الل اهة ال شمة وداع الردال   المرعلقة فالملك ة

ت 5-4)  ( الدزوض المظخفادة مً الخجسبت المالزيً

إن هجددداح الرجس دددة الماليزيدددة ثدددا اطدددرخدام اللددددوة  دددددا  لراويددد  متدددسوعام اليي دددة الربر دددة ياكدددً إزجاعدددا إلدددو 

 مجاوعة مً العوام  لع   ها ا:  

  التي ه  ل المىاخ المىاط   شدهداز القواهين العديد مً اقد طيل ماليزيا  البيئت اللاهىهيت والخىظيميت:تهيئت

  و عددددددها قددددداهون الردااددددد  1983صدددددىاعة الراويددددد  الإطددددد مي  ادصددددددزم قددددداهون الملدددددازش الإطددددد م ة ثدددددا عدددددام 

فدد م ماليزيدا ثدا  2013وثدا عدام   2007  مم قاهون الأطوا  واظخدمام المال ة ثا عدام 1984الإط مي ثا عام 

  الإػدددداز القدددداهووي 2015ذلددددك  ػلقددددل ماليزيددددا ثددددا عددددام  علددددوعدددد و  . طدددد مييؼي ددددل قدددداهون خدددددمام الراويدددد  الإ 

.  ادددا  ددداز ل اظحدومدددة ثدددا يدطدددةع SC Lodge and Launch Frameworkم والرى   دددي ل رىدددة الظدددىدا

ه ةدة المباطدية والمساجعدة لوالالميدوز هاداو مى ارين دول رين ذام صلة فالراويد  الاطد مي ثدا عاصداة ماليزيدا 

والتدي يدم يدطةظد ا بةددش طداان  اظد  الماازطدام ثدا مجدال الراويد  الإطد مي  المال دة الإطد م ةللاؤطظام 

 مجلدددع اظخددددمام المال دددة الإطددد م ةعلددا المظدددروا المبلدددا والعدددال ي  وطدداان ياويددد  إطددد مي   ثدددق اطددردامةو و 

Islamic Financial Services Board (IFSB) مددع مددا يقرظدد ا والددرا يدطددع بةدددش وطددع معدداييق مال ددة يرفددل 

الرد دددددد مدددددً ادددددحة الأدوام المال دددددة ويوح دددددد المىرجدددددام المال دددددة الإطددددد م ة الأخدددددسس الإطددددد م ة بةددددددش التدددددسيعة 

فا طدااة إلدو ق دام ماليزيدا فرؼدويس مسا دص فب  دة مرخللدة ثدا الراويد  الإطد مي  . (2015)لت   & فدوزي،  

 الألاديا دددددة العالم دددددة لليبدددددو  التدددددسع ة وقدددددد  طدددددع اليىدددددك المس دددددصا المددددداليزا ذزاعدددددا فب  دددددة مرخللدددددة وردددددا

 .(2017)ع ااوي & مىاصسية  

 :مجاوعة مرايز  مً الإعفاءام الظدسية ة  اظحدومة الماليزيةمىبل  مظخىياث عاليت مً المظاهدة الحىىميت

  مدىا 2005جع  مً ماليزيا وج ة مفظلة  صدازام اللدوة الإط م ة المبل ة والدول ة. افي عام وتد  

الظسي ي إعفاء طسي ي لللدوة و رلك لالاز اح المسييؼة فة ع و دساء ويددجيق الأصدول مبد  الرلدك ك.  المتسع

  يددم 2010  يددم إعفدداء اطددة اازام ويجدداز  اللدددوة مددً اظخظددوع لظددسيية الدموددة. وثددا عددام 2007وثددا عددام 

 طدددددداض عقددددددود المتدددددداز ة والمظدددددداز ة والإجدددددداز   علددددددوالظددددددااح فخلددددددم ملددددددسواام إصددددددداز اللدددددددوة الملدددددددز  

  مدددم يدددم ياديدددد الإعفددداء ا ثدددق مدددً ا.دددق  2015عدددام  حتدددهالددددخ  وذلدددك  علدددومدددً وعددداء الظدددسيية  والإطرلدددىاع

يددددم الظددددااح  يظددددا فخلددددم ملددددسواام إصددددداز صدددددوة الولالددددة فا طددددة ااز مددددً وعدددداء  2011يال ددددة. وثددددا عددددام 

   مم يم ياد2015عام  حتهالدخ   علوالظسيية 
 
  .(Haneef, 2016) يد الإعفاء ا ثق مً ا.ق   حقا

 مددً اظحدومددة للدددوة 
 
يبق ددل معدداييق خظددساء اجرااع دة ومظددردامة ثددا ماليزيددا  قددسزم  إلددوالتددي هةددش  SRIودعادا

اظخظدددساء  مددددع  SRIياديددددد الإعفددداء اظحددددالا مدددً طددددسيية الددددخ  والمقدددددم ظحددداملا صدددددوة  2012اظحدومدددة ثددددا عدددام 



 متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس ثا طوء دزاطام حالة مً الرجس ة الماليزيةمقومام يفع   دوز اللدوة الظ ادية ثا ياوي  
 

  

[34] 

 

. 2025وذلددك لمدد  خاددع طددىوام ييرلادي فمةايددة عددام  الأخددسس ياديدد الإعفدداء الظددسي ي لةتدا  لااددة  هددواع اللددوة 

 لملسواام إصدداز صددوة 
 
. 2023نةايدة عدام  حتده SRIوثا هفع الوقل  يم ياديد اظخلم الظسي ي المقسز حال ا

ساجعدة اظخازج دة والتدي يكيددوها % مً يددال   الم90المؼالية فخلم ما  عادل  SRIياكً لملدزا صدوة  ح  

 لدددد  زيىج ددددل مدددداليزا لددددد  إصددددداز. وقددددد طدددداهال المعاملددددة الظددددسية ة  300عىددددد إصددددداز اللدددددوة  فبددددد  ق دددد ي 

ل لد  إجادالا الملددز  للرىا ة المظردامة ثا يصايد ق اة إصدازام هرا الىاؽ مً اللدوة SRIالمرايز  للدوة 

  (.(IIFM, 2021  از زيىج لمل 5,4حوالا إلو  2020فمةاية د ظامق  ممةا

 :صدددزم اظحدومددة الماليزيددة ثددا د ظدددامق  ح دد  الخفاعككل مككر المظككخجداث والخطككىز السكمككي والظككسوف ال ككحيت 

مل دون زيىج دل مداليزا. و عرمدق هدرس اللددوة ردا  666ظرادع ياويد  فق ادة  Prihatinصدوة   2020مً عام 

ايةدددا عدددً ػسيدددل  ددديكة الإه.قهدددل ومدددً خددد ل المىلدددام الملدددسا ة السقا دددة  الا رردددا يرددداح زقا دددة  ول صددددوة 

  عؼدددي للاظددددة اس اظحدددل ثدددا الرمدددقع فالق ادددة الأطددددا ة هدددرا فىدددك مددداليزا. وقدددد يظدددداً  27ظحدددوالا 
 
اللدددك خ دددازا

  واليددال  طدديرين  مددع مددىا المرمددقع معاملددة طددسيية خاصددة   بددااص مقدددم اطددربقاقالللددك عىدددما يبدد   جدد  

 الرمقع. علومة لربفيز المظة اسيً مً جاه  اظحدو 

  :ثددددا يددددوايق مىلددددة  دزاج اللدددددوة جطككككىز طككككىق جككككداوٌ الصككككىىن الثاهىيككككت 
 
 هامددددا

 
يلعدددد  فوزصددددة ماليزيددددا دوزا

المقومددة فالسيىج ددل المدداليزا و يددقس مددً العادد م الأجىة ددة  طددواء لاهددل ملدددز  مددً   اهددام مبل ددة  و دول ددة  

إدزاج اللددددددوة للردددددداول ثدددددا مىلدددددة فوزصدددددة ماليزيدددددا إلدددددا شيددددداد   مدزجدددددة  و  يدددددق مدزجدددددة ثدددددا اليوزصدددددة. ويدددددؤدا

التددددددفاا ة واظحو اددددددة  االلدددددددوة المدزجددددددة يرارددددددع فقدددددددز   مددددددق مددددددً الوطددددددوح والتددددددفاا ة مددددددع الإالدددددداح عددددددً 

 عدددددً ذلدددددك  يف دددددد إدزاج  وإلدددددوالعامدددددة  إلدددددوالمعلومدددددام التدددددي يدددددرم يقدددددديا ا 
 
جا دددددع المرعددددداملين ثدددددا الظدددددو . اظددددد 

  عددً طدداام الملدددزيً لللدددوة ويبل دد  طددلو  م وايجاهدداهةم وتددد   ظدد   اللدددوة ثددا يدددويً ملدد   ددام

جاع الأمدوال ثدا المظدرقي   مدً خد ل جدر  اطدة اازام مدً  دسيبة  وطدع مدً المؤطظدام والمظدة اسيً ذوا 

 .(IIFM, 2021) الم ء  المال ة المسيفعة مً مخرل   هباء العالم

 ٌافس هكىادز بشكسيت جخمخكر بمهكازاث عاليكت فكي مجكا اقدد اشدهدس افردداز اللددوة ثدا ماليزيدا  الخمىيكل الإطكلام : جكى

هة جدة يدوااس فةةددة يظدم خمددقاء مىفربدين علددو  ادداز جديددد    ظداهدهم ج ددام يى  ا دة  لاددرع فباداض يؼددويس 

مىرجددددام مال ددددة جديددددد  وميركددددس . و عددددصش هددددرا فددددالىاو ثددددا القددددو  العاملددددة فالقؼدددداع المددددالا الإطدددد مي المبلددددا التددددي 

 لد  مو د  خد ل هدرا العقدد. وعد و  علدو ذلدك   200 ل  إلو  144عدد العاملين ا ا مً  يروقع  ن يسيفع

قدم اليىك الدولا مظاعد  اى ة ثا إوتداء ج دام اعراداد مبل دة لللددوة فلدفة عامدة ولللددوة اظخظدساء 

 (.2019)عيد العصيص &  تاو    فلفة خاصة  ماا  عؼ  داعة م اة ل رس المى ومة

  هكاوطكر أطكس وشزشكاداث مخياملكت لو جخمكا ي الا زس الأالاججاه لإصداز صىىن الخمىيل المظخدام والأخظس ذاث: 

اليي دددة الربر دددة يس دددص علدددو ياويددد  متدددسوعام ح ددد  ايج دددل ماليزيدددا إلدددو إصدددداز صددددوة خظدددساء  و مظدددردامة 

ش هددددرس اللددددوة دعددددم و ظددددةد .ذام الأمدددس الاجراددددا ا دددرلك متددددسوعام اليي دددة الربر ددددة و   اللدددديقة لليةةددددة

ويعرادددد يبقدددل    دددسلام وج دددام  عاددد  فالرعددداون مدددع اظحدومدددة لرقدددديم خددددمام  طاطددد ة لدددالرعل م والكدددحة

مددددً  هددددم خؼددددوام . و العابددددد ظحالددددة هددددرس اللدددددوة علددددو يبق ددددل  مددددس اجراددددا ا مقدددداض فاؤ ددددسام  داء دق قددددة
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وطدددع  طددداض ل دددا. ح ددد   ظدددرف د مى ومدددة الراويددد  الإطددد مي المظدددردام ثدددا ماليزيدددا مدددً  وإوتددداء مى ومدددة قويدددة

  وصددددددىاديل SRIمجاوعددددددة  دددددداملة مددددددً الإز ددددددادام مددددددً ف مةدددددداو إػدددددداز صدددددددوة الاطددددددة ااز المظددددددردام والمظددددددؤول 

 الاطددددة ااز المظددددردام والمظدددددؤول اللددددادز  عددددً ه ةدددددة الأوزا  المال ددددة ثدددددا ماليزيددددا. ويددددواس هدددددرس الإز ددددادام إػددددداز 
 
ا

  ظ   الؼسيل إلو ياويد    ثدق مساعدا  لليةةدة  واجرادا ا  ومظدردام.  ادا فدد م  يظدا اظر دام 
 
 الأخدسس يى  ا ا

المى اددددة للتددددؤون المال ددددة  م دددد  اليوزصددددة الماليزيددددة  ثددددا وطددددع مرؼليددددام للتددددسلام الكمددددقس فئعددددداد يقددددازيس عددددً 

  و صددددز اليىدددك SRIدام والمظدددؤول مدددً إػددداز صددددوة الاطدددة ااز المظدددر الاطدددرفاد يدددراكً مدددً  حتدددهالاطدددردامة 

ومددابل إز ددادية  ظدد    INCEIF Universityالمس ددصا المدداليزا فالرعدداون مددع اظرامعددة العالم ددة للراويدد  الإطدد مي 

عال ددام الوطدداػة المال ددة و تددد  يجعدد  عال ددام الراويدد  يروااددل مددع مرؼليددام الراويدد  الإطدد مي و اددا يرفددل 

 (.2019تاو   )عيد العصيص &   مع  حدام التسيعة

   في مصسلصىىن الظيادًت ل جحليل البييت الدشسيعيت (6)

مددً اللدددوة  ددددا  لراويدد  اطددة اازام اليي ددة الربر ددة  يقدددمل اظحدومددة الملددسية  الاطددرفاد ثددا طددعيةا لرع دد م 

  وا مجلدع الىد علدوفاتسوع قداهون لللددوة الظد ادية والدرا عدسض 
 
ويدم إقدسازس والموااقدة عل دا مدم وتدسس  حقدا

. وثددا هددرا اظرددصء مددً اليبدد  طددوش وظددرعسض  هددم الم مددا 2021  ظددؼع مددً عددام  15ثددا اظرسيددد  السطددا ة ثددا 

 اظخاص فاللدوة الظ ادية.   2021لظىة  138المايز  للقاهون زقم 

 2021لظىت  138( الظماث والملامح الممزية للاهىن الصىىن الظيادًت زكم 6-1)

و ببرددا الرىف ريددة ياكددً  2021لظددىة  138مددً خدد ل اطددرقساء هلددوص و حدددام قدداهون اللدددوة الظدد ادية زقددم 

 الىبو الرالا: علويبديد  هم الم ما التي يايزس والتي يا   اظراه  الإيجا ي ثا القاهون وذلك 

  أن الهكككدف السئي ككقي لللكككاهىن هككى جمىيككل اطكككدثمازاث البييككت الخحخيكككت الاكخصككادًت والاجخماعيكككت:  علككىالخأهيككد

فدددد    السبةتدددد ي ن ال دددددش  علددددووتددددد  صددددسيا  2021لظددددىة  138اقددددد هلددددل المدددداد  ال اه ددددة مددددً القدددداهون زقددددم 

المدزجدددة والوح دددد مدددً القددداهون هدددو اطدددرخدام حلددد لة الإصدددداز ثدددا ياويددد  المتدددسوعام الاطدددة اازية والرىاويدددة 

الىبدددو الدددرا يلددددز فدددا قدددساز مدددً وشيدددس  علدددوفخؼدددة الرىا دددة الاقرلدددادية والاجرااع دددة فالمواشهدددة العامدددة للدولدددة 

المال دددة وعدددد الةتددداوز مدددع وشيدددس الرخؼددد ؽ. وهدددرا  ع دددي فوطدددوح يوج دددا اظحلددد لة  طدددة اازام اليدددا  الظدددادض 

 الاقرلادية والاجرااع ة. والتي يرعلل فا عراادام التي يخلص لليي ة الربر ة ذام الؼي عة 

 ي دددالخمىيكككل الأخظككس والمظكككخدام:  علككىص الاهخمكككام كجسهيكك  
 
 فاليعددد الي  دددي ثدددا داقددد  ولدددا المتددسع الملدددسا اهراامددا

 
سا

( مدً ال ببدة الرىف ريدة للقداهون يدىص 5اطة اازام اليي ة الربر ة الماولة فاللدوة الظ ادية. االماد  زقدم )

لددددز  إصددداز اللدددوة الظدد ادية فدااددة  هواع دددا فاددا ثددا ذلددك اللدددوة اظخظدددساء  و  علددو
ح
 هددا يجددوش ل ر ددة الم

 . صدوة الرىا ة المظردامة وتسغ إجاش  ظرىة السقافة

 :ح دددد   ئطككككافت مإطظككككاث جدًككككدة لككككم جىككككً مىجككككىدة مككككً كبككككل فككككي مصككككس ووطككككر الظككككىاب  المىظمككككت لعملهككككا

وتددددددد  العديددددددد مددددددً المؤطظددددددام التددددددي يددددددصود هددددددرس اللددددددىاعة  ظدددددداهم عال ددددددة الرلددددددك ك الظدددددد ادا ثددددددا   ددددددوز و 

 ز ض هرس المؤطظام:  علوفادخ هةا الأطاط ة  ويد ي 



 متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس ثا طوء دزاطام حالة مً الرجس ة الماليزيةمقومام يفع   دوز اللدوة الظ ادية ثا ياوي  
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o :و ببرددا الرىف ريدة ثددا يبديددد مف ددوم  2021لظددىة  138 طدد   القداهون زقددم  شكسهت الخصككىيً الظككيادي

  اددئن 138ون زقددم ومظدةول ام هددرس التدس ة والظددوافؽ التدي يددى م عال ددا. اواقدا للادداد  الأولدا مددً القداه

لددز   وردا  دس ة ذام 
ح
 س ة الرلك ك الظ ادا را  س ة مظاهاة ملسية مالو ة فالدامد  ل ر دة الم

طاطدد ا   علددو ددسض وح ددد هددو إصددداز اللدددوة الظدد ادية  ويدددون ل ددا حددل الاهرفدداع فااصددول التددي يلدددز 

( مدددً ال ببدددة الرىف ريدددة 12اللددددوة فلدددفدةا و ددد   عدددً مدددالدي اللددددوة الظددد ادية. وواقدددا للاددداد  زقدددم )

إداز  ويىف دددددر عال ددددة إصدددددداز اللدددددوة الظددددد ادية وذلددددك مدددددً  الظدددد اداللقدددداهون يردددددولو  ددددس ة الرلدددددك ك 

خددددد لو الروق دددددع علدددددو لاادددددة العقدددددود والايفاق دددددام المسييؼدددددة فا صدددددداز مدددددع لاادددددة اظر دددددام المعى دددددة  ويلقدددددي 

لددددز   ومرا
ح
وعددة العوابدددد الدوزيدددة المظدددربقة حلدد لة الإصدددداز ويبويددد  هدددرس اظحلدد لة ظحظدددا  اظر دددة الم

هدددرس اللدددددوة  ومراوعدددة إجدددساءام زد الق اددددة الاطددد.قدادية المظدددربقة ظحالددددة هدددرس اللددددوة عىددددد  لمدددالدي

اهدةاء مد  اللك  و عىد حلدول موعدد الظدداد المارد  ل درس الق ادة. وعلدو التدس ة مواادا  ال  ةدة العامدة 

فارؼليدام الإالداح الدوازد  فقواعدد ق دد و دؼ  الأوزا  للسقافة المال ة و وزصة الأوزا  المال ة الملدسية 

.  اددددا وطددددعل المدددداد  زقددددم ةالمال ددددة اظحدوم ددددة ا اددددا يخددددص إصدددددازام اللدددددوة الظدددد ادية فالظددددو  المبل دددد

( مدددً القددداهون مجاوعدددة مدددً الظدددوافؽ المرعلقدددة فارؼليدددام الإالددداح التدددي يجددد   ن يل.دددزم بةدددا  دددس ة 18)

 الرلك ك الظ ادا لع   ها ا: 

  حظافام مظرقلة لد  إصداز مً إصدازام اللدوة الظ ادية.إمظاة 

  يل.دددزم بةدددا التدددسلام الملدددددز   التددديفاعددداييق المباطدددية والمساجعدددة  الظددد ادايل.دددزم  دددس ة الرلدددك ك

 لللدوة  يق الظ ادية. 

  واقدددا لمرؼليدددام الإالددداحام والتدددفاا ة  طدددىوا يردددولو ال  ةدددة العامدددة للسقافدددة المال دددة إعدددداد يقسيدددس

قدم إلو زبةع اظرا وزية ومجلع الىوا  وزبةع مجلع الوشزاء. وواقدا لدىص المداد  واظحو اة ي

( مدددددً ال ببدددددة الرىف ريدددددة  ادددددئن الرقسيدددددس الظدددددىوا يجددددد   ن يرظددددداًو م خدددددص فدددددالقوابم 17زقدددددم )

المال ددة الدوزيددة للتددس ة  ومدددس ال.ددزام التددس ة فقواعددد الإالدداح والتددفاا ة واظحو اددة والسقافددة 

خددددداػس  ومددددددس ال.دددددزام  ػدددددساش عال دددددة الرلدددددك ك فقواعدددددد الإالددددداح وقواعدددددد الداخل دددددة وإداز  الم

 الق د والرداول فاليوزصام حال ق د اللدوة الظ ادية فيوزصة الأوزا  المال ة الملسية.

 ددددس ة الرلدددك ك الظدددد ادا فالظددددوافؽ  صامدالردددطددددسوز   علدددو( مدددً ال ببددددة الرىف ريددددة 16 ادددا   دددددم المددداد  زقددددم )

اظخاصددة فددى م عادد  السقافددة الداخل ددة وإداز  المخدداػس اظخاصددة فيتدداغ التددس ة  والتددي يرظدداًو الال.ددزام فدحدددام 

قد يرعسض ل دا لد  إصدداز  التيالقواهين واللوابا والقسازام المى اة ليتاػ ا  ويوص   ويق  م ومراوعة المخاػس 

ة والعاددد  علدددو إدازهةدددا ويجىددد   مازهدددا خددد ل مدددد  اللدددك  و ع دددين مظدددةول عدددً مدددً إصددددازام اللددددوة الظددد ادي

 السقافة الداخل ة وإداز  المخاػس.

o  :وردددا ظرىدددة مدوهدددة مدددً المرخللدددين ثدددا مجدددا م الراويددد  والاقرلددداد والقددداهون والتدددسيعة لجىكككت السكابكككت

لتدددسيعة الإطددد م ة  الإطددد م ة  يخدددرصو فئجددداش  الأصدددول مبددد  الرلدددك ك فادددا يف دددد يوااق دددا مدددع ميدددادا ا

وإجاش  وتس  الإصداز وجا ع ص   الرعاقدام اظخاصة فئصداز اللدوة الظد ادية داخد  ملدس وخازج دا 
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فاددا يف ددد يوااق ددا مددع ميددادا التددسيعة الإطدد م ة  والربقددل مددً اطددراساز الرعامدد  ثددا اللدددوة الظدد ادية 

 ن  علددو( مددً القدداهون 19اد  زقددم )وقددد هلددل المدد. ق ادةددا واددل ميددادا التددسيعة الإطدد م ة اطدد.قداد وحتدده

 ن يدددون  علددو تددد  ظرىددة السقافددة مددً زبددةع مددً ذوا اظخمددق  الاقرلددادية وطددرة  عظدداء  يددق مرفددس ين  

مً ف مةم م مة مً ذوا اظخمق  ثا مجال الراويد   وعظدو قداهووي  يسشدح م وشيدس المال دة  وامىدان مدً ذوا 

هدددس التدددسي . ومدددً الىقددداغ الإيجاف دددة ثدددا  تدددك   هددددرس اظخمدددق  ثدددا التدددسيعة الإطددد م ة يسشدددح اا  ددد   الأش 

ال رىدة هدو جدواش طددم خييدق  جى دي مددً ذوا اظخمدق  ثدا الراويدد  الإطد مي يسشدحا  دد   الأشهدس فالةتداوز مددع 

الددوشيس المخددرص  وإن لددان مددً الأاظدد   ن يدددون عظددوية اظخييددق الأجى ددي عظددوية مىلددوص عليةددا  عظددو 

الدول دددة وذلدددك  عؼددداء ملدددداق ة   مدددق للاكرةيدددين ثدددا اللددددوة  طددداوع إلصامدددي خاصدددة ثدددا حالدددة الإصددددازام

الظدد ادية التددي  ع.ددزم اظحدومددة الملددسية ػسح ددا ثددا الظددو  الدددولا.  ددرلك حظددىا اعدد  المتددسع ح ىاددا هددص 

 هددا ثددا جا ددع الأحددوال   يكدد  قددسازام ال رىدة إ  فاوااقددة  حددد العظددويً الملددسيين مددً ذوا اظخمددق   علدو

 .الأق  علوثا التسيعة الإط م ة 

o  :( مدددً القددداهون فرق ددد م حدددل 12وردددا ظرىدددة مدددً اظخمدددقاء يخدددرص واقدددا للاددداد  زقدددم )اللجىكككت العليكككا للخليكككيم

 و يقديس الق ادة الإيجازيدة لالاصدول التدي يلددز اللددوة الظد ادية فىداء عليةدا  وذلدك واقدا لمعداييق  الاهرفاع

 الرق  م المالا للايتآم ومعاييق الرق  م العقازا اللادز  عً الوشيس المخرص. 

  :2021لظدىة  138مدً  هدم مايدزام القداهون زقدم الخفاعل مكر مخطلبكاث الخحكىٌ السكمكي فكي المعكاملاث الماليكت 

هو يفاعلا الواض  مع قظ ة الربول السق ي والظدااح فئيادام المعدام م المال دة وتدد  إلك.قوودي. اقدد هلدل 

إمداه ددة إصددداز اللدددوة الظدد ادية ثددا  ددد   دد اد  وزق ددة  و إلك.قوه ددة. و   علددو( مددً القدداهون 3المدداد  زقددم )

ا اللددوة ويدداول ا لعددد  ييدق مدً ثد الا ررا  ك ثا  ن إصداز اللدوة وتد  زق ي  ظاا فروط ع مجال 

 والرداول. ل  ررا اطرخدام المقاما الإلك.قوه ة  علوالمظة اسيً خاصة  ولةك الريً لد)ةم قدز  

  :علدددووذلددك بةددددش  لاددر ع المظدددة اسيً الظككماب بليكككد وجككداوٌ الصكككىىن الظككيادًت فكككي بىزصككت الأوزاق الماليكككت 

ثا اللدوة الظ ادية  ح د   ن يدداول اللددوة إذا لاهدل مدً الىدوع القافد  للردداول  ظد   عال دة  الا ررا 

 التددي( مدً القداهون يبفدم اللددوة الظد ادية 8 ظدة   ق ادة اللددوة ثدا  ا وقدل. اواقدا لدىص المداد  زقدم )

حدددام قدداهون المخرلددة واقددا ا  المس ددصا يؼددسح داخدد  جا وزيددة ملددس العس  ددة وتددس ة الإيددداع واظحفددم والق ددد 

  ويق ددددد فاليوزصددددة الملددددسية 2000لظددددىة  93لددددالاوزا  المال ددددة اللددددادز فالقدددداهون زقددددم  المس ددددصا الإيددددداع والق ددددد 

لددالاوزا  المال دددة  ويدددرم يدددداول اللددك واقدددا لقواعدددد الردددداول المعادددول بةددا ثدددا اليوزصدددة الملدددسية وتددددن الأوزا  

لدددوة التددي يؼددسح خددازج ملددس  اقددد هلددل المدداد  المال ددة اظحدوم ددة التددي يؼددسح داخدد  ملددس.  مددا فاليظددية لل

  ويدددون المس دصا  ن يبفدم فدحدد اليىددوة الدول دة المعى دة فا يدداع واظحفدم والق دد  علدو( مدً القداهون 9زقدم )

ق دها ويداول ا فدا مً اليوزصام الدول دة واقدا للقواعدد المريعدة لدالاوزا  المال دة اظحدوم دة التدي يؼدسح خدازج 

 ملس.
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 افم مر اعخ  ن اللددوة  علدوعديدد مدً المدواد التدي يؤ دد ال يظداً القداهون بازاث الأمً اللىم  المصكسي: الخى

 طاطدد ا اللدددوة الظد ادية  وهددو مددا يروااددل  علددولةظدل  دا  ملك ددة داباددة ثدا الأصددول اظحدوم ددة التددي يلددز 

 وسض:مع مرؼليام الأمً القومي لملس. ويرا    هم الىقاغ التي يظامةا القاهون ويسييؽ بةرا ال

o  جدددواش إصددددداز  علدددوح ددد  هلدددل المددداد  الأولدددا مددددً القددداهون بالصكككىىن الظككككيادًت:  للاهخفكككاعجحدًكككد مكككدة

 .
 
 اللدوة الظ ادية لمد    يرجاوش م مين عاما

o  اقدد  الاهخفكاع بمىكافر الأصكل دون حكم السكبكت: علىأن ًلخصس حم حملت الصىىن  علىالىص صساحت

  علددو( مدددً القددداهون 11المددداد  زقددم ) هلددل
 
 ن  ظدددرخدم الأصددول اظخاطدددعة احددددام هددرا القددداهون  طاطدددا

 بةا دون حل السقية.  الاهرفاع صداز اللدوة الظ ادية  عً ػسيل 

  وهرا ير   مً:لحماًت حلىق حملت الصىىن:  مخعددةوجىد طماهاث 

o  طددسوز   ن يلدداح  عال ددة الرلددك ك الظدد ادا وجددود وتددس  علددوالرد  ددد ثددا المدداد  الأولددا مددً القدداهون  

للإصدددددداز يرظددددداًو جا دددددع ف اهدددددام و دددددسوغ ومواصدددددفام إصدددددداز اللددددددوة الظددددد ادية  وػسيقدددددة يوشيدددددع 

  م ثدا نةايددة مدد  الإصدداز. وهددرا 
 
العابدد  و دسوغ و وطداع الةظددوية المال دة طدواء  لددان الاطد.قداد مارد 

الراويد   يصيد مً دزجة ال قين ويقل  مً عدم الرد د ثدا الإصدداز  وهدو  حدد التدسوغ التدي يقدوم عليةدا

 الإط مي.

o  عويع ثا حالتي الرعدا  و الرقليق. علوعلا حل حالة اللدوة ثا اظحلول الماد  الساوعة يد  د  

o   الأصدول التدي  علدو( مدً القداهون عددم جدواش اظ ردص  و ايخداذ  ا إجدساءام يىف ريدة 13زقدم )هلدل المداد

 . طاط ا اللدوة الظ ادية   مىاء مد  اللك علويلدز 

o  يدددددويً جااعددددة ظحاايددددة الملدددداظ  المتدددد.ق ة  علددددوحددددل مددددالدي اللدددددوة الظدددد ادية ذام الإصددددداز الواحددددد

 ( مً القاهون ظجااعة مالدي اللدوة الظ اديةظ.    21اعظا ةا يؼلل عليةا واقا لىص الماد  زقم )

o .تديد العقو ام ثا حالة الر ع  فاا يظس حالة اللدوة الظ ادية  

  وهدو مدا يكدسز ثدا   يدق مدً المدواد. اعلدا طددة   بأحيكام الشكسيعت الإطكلاميت الركسا :  لتكيامالاطكسوزة  علكىالخأهيكد

 هددا   يجددوش  ن يرظدداً عقددود اللدددوة طدداان حلددة مالددك  علددو( مددً القدداهون 4الم ددال  هلددل المدداد  زقددم )

 ن  علددو( 11ق اددة اللددك.  اددا هلددل المدداد  زقددم ) إلددواللددك ثددا الأصددول  و فظدداان عابددد مقؼددوع  و ميظددو  

 التسيعة الإط م ة.  ميادا ظرخدم الأصول اظخاطعة احدام هرا القاهون فاا يرفل مع 

  :هددددا يجددددوش  إلددددو( مددددً ال ببددددة الرىف ريددددة  تدددديق 11االمدددداد  زقددددم )فككككخح البككككاب أمككككام الخصككككىيً شككككبه الظككككيادي 

 و التددددسلام  و المؤطظددددام المبل ددددة  و الدول ددددة  ال  ةددددامالرعدددداون  و الرعامدددد  مددددع  الظدددد ادالتددددس ة الرلددددك ك 

  ييةة اعاال ا لربق ل  سط ا ا اا يخدص إصددازام اللددوة الظد ادية داخد  جا وزيدة  التي
 
يصاول  عاا 

ملس العس  ة  و خازج ا. وعلا الس م مدً عددم الدىص صدساحة ثدا القداهون علدا إصدداز صددوة  ديا طد ادية  

ا  للاؤطظددام والتددسلام المبل ددة العاملددة ثددا قؼاعددام مرلددلة فاطددة اازام ( يفددرا اليدد11إ   ن هددص المدداد  )

خؼدددة الرىا دددة الاقرلدددادية والاجرااع دددة والتدددي  تدددرا  علدددا اطدددة اازام اليي دددة الربر دددة فالرعددداون مدددع  دددس ة 

الرلك ك الظ ادا لؼسح إصدازام لراوي  وتاػ ا   ادا  ن هدرا يفدرا اليدا   مدام المؤطظدام الدول دة م د  
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طدددد مي للرىا ددددة واليىددددك الدددددولا للق ددددام فالرلددددك ك عددددً ػسيددددل  ددددس ة الرلددددك ك الظدددد ادا ويوج ددددا اليىددددك الإ 

 اظحل لة لمتسوعام ثا قؼاعام اليي ة الربر ة يرم يىف رها علا الأزاض ي الملسية.

 2021لظىت  138الىاججت عً اللاهىن زكم  المشىلاث( 6-2)

اي ددد  لىدددا  ن هدددرا القددداهون  ملدددس و ببردددا الرىف ريدددةللددددوة الظددد ادية ثدددا مدددً خددد ل اطدددرقساء هلدددوص قددداهون ا

 عداوي مدً عدد  متدال  وصدعو ام هة جدة الوادوض ثدا صدد ا ة وعدع المدواد مدً هاح دة  ووجدود يظداز  فدين هددرس 

 المواد و عظ ا اليعع مً هاح ة  خسا. وياكً حلس  هم هرس المتال  ثا الىقاغ الرال ة:  

  علددوهلددل المدداد  ال اه ددة مددً القدداهون  جاهككل الككبعع الأخككس:حعسيككف بعككع أهككىاع الصككىىن وج علككىالاكخصككاز 

 التددددي ن ل ر دددة الملدددددز   دون  يقهددددا  إصددددداز اللددددوة الظدددد ادية فلدددد و ا التددددسع ة لاادددة  واقددددا للظددددوافؽ 

 فددددن ال ببددددة   يظدددع ا ال ببدددة الرىف ريدددة ل دددرا القدددداهون. و عؼدددي صددد ا ة المددداد
 
ال اه دددة مددددً القددداهون  اهؼياعدددا

فل   لدااة الل   التسع ة التي ياكً الاطةىاد إليةا ثا إصداز اللددوة الظد ادية  إ   هدا الرىف رية ايةا ي

وعدع  هدواع  إلدوالإ داز   إلدوال ببة الرىف رية طىجد  ن الماد  اظخامظدة ممةدا قدد يؼسقدل اقدؽ  علو فا ػ ع

ردددداو صدددددوة حلددددسم هددددرس المدددداد  صدددد   اللدددددوة ثددددا  ز ددددع صدددد      يددددق  ح دددد اللدددددوة ولددددةع لدددد  الأهددددواع. 

المسافبددة  صدددوة الإجدداز   صدددوة الإطرلددىاع  صدددوة الولالددة. ثددا حددين يجاهلددل ال ببددة الرىف ريددة اللدد   

التددددي ياكدددً اطددددرخدام ا ثددددا عال دددة الرلددددك ك الظددد ادا  ح دددد  لدددم يدلدددد  المتددددسع  الأخدددسس والعقدددود التددددسع ة 

المظدداز ة و يقهددا مددً الأهددواع هفظددا عىدداء حلددس و عسيدد  صدد   صدددوة المتدداز ة والمصازعددة والمظدداقا  والظددلم و 

التددي مةددل هجاح ددا  ددددا  للراويدد  فلددفة عامددة وثددا قؼاعددام اليي ددة الربر ددة فلددفة خاصددة ثددا عديددد  الأخددسس 

مدددً دول العدددالم  الأمدددس الدددرا قدددد يقلددد  مدددً ادددسص الاطدددرفاد  مدددً هدددرس اللددد   خاصدددة مدددع عددددم الدددىص عليةدددا 

 صساحة ثا م.ن ال ببة الرىف رية للقاهون. 

  يةظدددم المعاملدددة الظدددسية ة المقدددسز  لللددددوة الظددد ادية  المعاملكككت الظكككسيصيت للصكككىىن الظكككيادًت:عكككدم وطكككىب

علدو عوابدد   ظدسا ظ علدو 2021لظدىة  138( مً القاهون زقدم 6فالواوض وعدم الوطوح. ح   هلل الماد  )

. لعامدددددةظاللددددددوة الظددددد ادية وعلدددددو عابدددددد الردددددداول عليةدددددا المعاملدددددة الظدددددسية ة المقدددددسز  علدددددو طدددددىدام اظخصاهدددددة ا

ظ عفددي مددً  علددو( قدد هلددل 31هجددد  ن المدداد  ) 2005لظددىة  91الددخ  زقددم  علددوقدداهون الظددسيية  إلددوو دالى س 

اخدر ش  هواع دا  علدوالظسيية ما يبل  عل ا الأشخاص الؼي ع ون مً عوابد الظدىدام وصددوة الراويد  

الأمدوالظ. وقدد لدان ال ددش المقدسز مدً المق د  ثا طو  الأوزا  المال ة الملسية التي يلدزها الدولدة  و  دسلام 

ثددا طددىدام اظخصاهددة  الا ررددا  علددو  هددو  لاددر ع المظددة اسيً 2005هددرا الإعفدداء  عىددد صدددوز القدداهون ثددا عددام 

الملدددددسية فاعريازهدددددا  دا  ح ويدددددة  ظدددددرخدم مدددددً قيددددد  اظحدومدددددة الملدددددسية ثدددددا ياويددددد  العديدددددد مدددددً المتدددددسوعام 

 الاقرلاد الوػ ي.  علوا والاجراا ا الموج  الرىاوية ػويلة الأج  ذام المسدود الاقرلاد

  والدددرا 2020لظدددىة  182 ن صددددز القددداهون زقدددم  إلدددووقدددد اطدددراسم هدددرس المعاملدددة الظدددسية ة المقدددسز  للظدددىدام  

ظيلػدددا  علدددوعوابدددد  ذون اظخصاهدددة والظدددىدام ح ددد  هلدددل المددداد  الأولدددا مىدددا  علدددوفاوجيدددا يدددم إلوددداء الإعفددداء المقدددسز 

هلددوص القددواهين التددي يقددسز إعفدداء عوابددد  ذون اظخصاهددة والظددىدام التددي يلدددزها وشاز  المال ددة   و إعفدداء الأز دداح 
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الدددددددخ    يىاددددددا وزدم هددددددرس  علددددددوالس طدددددداال ة الىايجددددددة عددددددً الرعامدددددد  ثددددددا هددددددرس الأذون والظددددددىدام مددددددً الظددددددسيية 

 علددددوللدددددوة الظدددد ادية خاطددددعة للظددددسيية هددددرا الددددىص يدددددون عوابددددد وهددددايا الرعامدددد  ثددددا ا علددددوالىلددددوصظ. و ىدددداء 

فرعدددددي  وعددددع  حدددددام  2021لظدددىة  3الددددخ   دددددنةا  دددددن الظدددىدام و ذون اظخصاهددددة. إلددددا  ن صددددز القدددداهون زقددددم 

ظيظددداش اقدددس  يال دددة للفقدددس  ال اه دددة فالمددداد   علدددو  والدددرا هلدددل المددداد  الأولدددا مىدددا 2020لظدددىة  182القددداهون زقدددم 

:  ادددددا  عفدددددي العوابدددددد والأز ددددداح الس طددددداال ة الىايجدددددة عدددددً الأ ددددد هلددددد ا  2020لظدددددىة  182الأولدددددا مدددددً القددددداهون زقدددددم 

الرعامدددد  ثددددا الظددددىدام التددددي يددددرم إصدددددازها فاطددددم اظحدومددددة الملددددسية وػسح ددددا ل  ررددددا  ثددددا  طددددوا  المددددال العالم ددددة 

فظداان اظخصاهدة العامدة مدً جا دع الظدساب  والسطدوم ػدوال مددهةاظ.  و درلك ه حدم  ن المتدسع الظدسي ي الملدسا 

قدددد ادددس  فدددين المعاظردددة الظدددسية ة للظدددىدام اللدددادز  فاطدددم اظحدومدددة الملدددسية والتدددي يؼدددسح ل  رردددا  ثدددا  طدددوا  

المددال العالم ددة عددً المعاظرددة الظددسية ة للظددىدام التددي يؼددسح ثددا طددو  الأوزا  المال ددة الملددسية  ح دد   عفددي عوابددد 

الددخ . و ادا  ن  علدوبدد ال اه دة للظدسيية الأولا مدً اظخظدوع لداادة  هدواع الظدساب  والسطدوم ثدا حدين يخظدع عوا

طدددددىدام  علدددددو قدددددسم وظدددددسيان هفدددددع المعاملدددددة الظدددددسية ة المقدددددسز   2021لظدددددىة  138( مدددددً القددددداهون زقدددددم 6المددددداد  )

عابدددددد يدددددداول ا  ادددددئن هدددددرا  ع دددددي إعفددددداء عوابدددددد اللددددددوة  وعلدددددوعوابدددددد اللددددددوة الظددددد ادية  علدددددواظخصاهدددددة العامدددددة 

ية ثدددا الأطدددوا  العالم دددة مدددً اظخظدددوع لداادددة  هدددواع الظدددساب  والسطدددوم ثدددا الظددد ادية التدددي يؼسح دددا اظحدومدددة الملدددس 

 الدخ .  علوحين يخظع عوابد اللدوة الظ ادية التي يؼسح ثا طو  الأوزا  المال ة الملسية للظسيية 

 عرمدددق مىؼق دددة ثدددا يدددازي  صددددوزها  افدددي  2020لظدددىة  3ويدددسا الياحددد   ن الفقدددس  المظدددااة فاوجددد  القددداهون زقدددم 

روق ددل لددان قدداهون اللدددوة الظدد ادية الملددسا لددم يلدددز وعددد لددرا لددان مددً الؼي عددا إعفدداء الأوزا  المال ددة هددرا ال

 علددددددواظحدوم دددددة التددددددي يلدددددددزها اظحدومدددددة الملددددددسية ثددددددا الأطدددددوا  اظخازج ددددددة وذلددددددك لةلادددددر ع المظددددددة اسيً الأجاهدددددد  

الأجىة ددة. إ   هددا فلدددوز قدداهون ثددا هددرس اللدددوة و الرددالا المظدداهاة ثددا يىويددع وطدداب  الراويدد  فالعالددة  الا ررددا 

لان مً الظسوزا علدا المتدسع الملدسا الأخدر  2021اللدوة الظ ادية ثا ملس والرا صدز فرازي   حل ثا عام 

ثا اظحظيان  ن قاهون اللددوة الظد ادية صددز لةلادر ع الا رردا  ثدا اللددوة الظد ادية فلدفة عامدة طدواء يدم 

فدددن  ظددسا  2021لظددىة  3وهددو مددا  ظددرد ا طددسوز   عدددي  القدداهون زقددم   إصدددازها ثددا الظددو  المبلددا  و العددال ي

الإعفددداء مدددً جا دددع الظدددساب  والسطدددوم علدددا لاادددة  هدددواع اللددددوة الظددد ادية التدددي يلددددز فاطدددم اظحدومدددة الملدددسية 

طدددددواء يدددددم ػسح دددددا ثدددددا  طدددددوا  المدددددال العالم دددددة  و طدددددو  المدددددال ثدددددا ملدددددس  ح ددددد   ن الرفسقدددددة ثدددددا المعاملدددددة الظدددددسية ة 

ػي عة طو  الإصداز هو  مس يربيز طد طو  الأوزا  المال ة الملسية  ويرعازض مع ال دش الأصدلا مدً فاخر ش 

إصدددددداز قدددددداهون اللددددددوة الظدددددد ادية وهدددددو  لاددددددر ع المظدددددة اسيً الأجاهدددددد  والملدددددسيين علددددددا الا رردددددا  ثددددددا اللدددددددوة 

ية م ددددد   ددددد ادام الظددددد ادية  ويدددددداع المظدددددة اسيً إلدددددا اليبددددد  عدددددً فدددددداب  اطدددددة اازية  خدددددسا  يدددددق خاطدددددعة للظدددددسي

الاطددة ااز ذام العابددد المسيفددع اللددادز  عددً ػسيددل اليىددك الأهلددا الملددسا و ىددك ملددس  وهددو مددا  ع ددي عدددم جدددوا 

  إصداز قاهون خاص فاللدوة الظ ادية.

 عً ذلك  ائن وجود 
 
 لا ثا اظخلابص المايز  لللدوة الظ ادية عدً يلدك المايدز  اذون اظخصاهدة  اخر شاظ 

مس  ظرد ا  ن يرويق ػي عة المعاظرة الظسية ة لللددوة الظد ادية عدً المعاظردة الظدسية ة اذون والظىدام هو  

الى دس الدو اللددوة الظد ادية ه دس  مخرلفدة مدً ح د  المعاظردة الظدسية ة وذلدك  يجد اظخصاهة والظىدام  ح د  
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  علددو ذلددك.  ددرلك ادددئن لةلاددر ع المظددة اسيً علددو الدددخول ايةددا والرىدددوع ثددا ػددس  المعاظرددة مددً العوامددد  المظدداعد

الظددددىدام و ذون اظخصاهددددة  وزا  مال ددددة يرجددددا فاظددددة اس)ةا اقددددؽ الددددو ز ددددً الددددس ا ولددددم  عدددداظج مع ددددم عال ددددة يبقددددل 

اظخظددداز   ثدددا حدددين  ن اللددددوة الظددد ادية قابادددة علدددو ميدددد  المتددداز ة ثدددا الدددس ا واظخظددداز  وهدددو مدددا يجعل دددا يبرددداج 

 لمعاظرة طسية ة مخرلفة. 

 ( مدً 19ظرىدة السقافدة والتدي وزد  تدك ل ا ثدا المداد  زقدم ) لخبرا  في لجىكت السكابكت:ججاهل الخخصص الدكيم ل

 ن العظددويً اظخييددقيً ثددا التددسيعة الإطدد م ة  علددوالقدداهون  لددان مددً الواجدد   ن يددىص صددساحة ثددا  تددك ل ا 

فدهدا مدع العلدم  يدوهان مً المرخللين ثا علم الاقرلاد  وهىاة يخلدص  د يق  ظد ي فا قرلداد الإطد مي.

 يم معاظرة ذلك مً خ ل إطااة خمقاء ثا الراوي  والاقرلاد ثا عظوية هرس ال رىة.

 :و ببردا الرىف ريدة ز دم  هدا هدص   138االقداهون زقدم  عدم وطىب آليت جداوٌ الصىىن فكي الظكىق الثاهىيكت

القدداهون ثددا  ق ددد ويددداول اللدددوة الملدددز  واقددا ل ددرا علددو اددا طدديل و وضددحىا ثددا ماديددا ال امىددة والراطددعة  

طو  الأوزا  المال ة الملسية والدول ة  إ   ها لم يوض   ل ة الرداول ثا الظدو  ال اهويدة. االلدك  ادا  عرمدق 

مىرجددددددا يجاددددددع فددددددين طدددددداام الظددددددىد والظدددددد م  ا دددددد  يددددددرم يددددددداول اللدددددددوة الظدددددد ادية عمددددددق مىلددددددة الظددددددىدام 

  صة خااظحدوم ة   م يرم يداول ا عمق مىلة الأط م   م يفسد ل ا مىلة 

 : ارعسيدددددد  اللدددددددوة  جظككككككازب مككككككىاد اللككككككاهىن ولائحخككككككه الخىفيرًككككككت فيمككككككا ًخعلككككككم بلابليككككككت الصككككككىىن للخككككككداوٌ

 ن  إلددددوالظدددد ادية فالمدددداد  الأولددددا مددددً القدددداهون يددددواا فدددددن لااددددة  هددددواع اللدددددوة قافلددددة للرددددداول  ح دددد    ددددازم 

ظاللدددوة الظدد ادية رددا  وزا  مال ددة حدوم ددة مةظدداوية الق اددة وقافلددة للرددداولظ. ويرجاهدد  هددرا الرعسيدد   ن 

التدددددسيعة  لميددددداداصددددد   الدددددديون. اواقدددددا  علدددددووعدددددع  هدددددواع اللددددددوة  يدددددق قافلدددددة للردددددداول م ددددد  يلدددددك القابادددددة 

 مال دة لالدديون الإط م ة  ائن إمداه دة يدداول اللددوة ثدا الظدو  ال داهوا يرؼلد     يا د  ال
 
لددوة  صدو 

الددوة الظدلم  يدق قافلدة للردداول  (.2022)قىددوش   والرمم المال ة  ف  يييػدا  ن  ولد  عليةدا الأصدول الماديدة

  وصدددددوة المسافبددددة والإطرلددددىاع ياكددددً يددددداول ا ثددددا مسحلددددة مددددا مددددً عاددددس اللددددك و  ياكددددً يددددداول ا ثددددا 
 
 ددددسعا

ادددئذا لدددان هىدداة يوجدددا مدددً (. 2014  للاؤطظددام المال دددة الإطدد م ةه ةددة المباطدددية والمساجعدددة ) مساحدد   خدددسا 

جاه  اظحدومة لرداول لااة  هواع اللدوة ووع الى س عً متسوع ة ذلك ثا وعع اللد    ادئن هدرا قدد 

 ايةا.  الا ررا يجع  الك يق مً مظة اسا اللدوة يحراوا عً 

 ظلمددالدي اللدددوة الظدد ادية  علددوادهةددا ال امىددة وز اددا يددداز ل ال ببددة الرىف ريددة هددرا الأمددس ح ىاددا هلددل ثددا م

يددددداول اللدددددوة الظدددد ادية واقددددا للدددد   إصددددداز اللدددددوة الظدددد اديةظ  إ   ن  ثدددداخدددد ل مددددد  الإصددددداز اظحددددل 

الرعدددازض فدددين مدددواد القددداهون ومدددواد ال ببدددة الرىف ريدددة ا ادددا يخدددص إمداه دددة يدددداول لاادددة  هدددواع اللددددوة  و 

.
 
 وعظ ا ي   قاباا

 ( مددً القدداهون يؤ ددد علددا حددل مدددالدي 10االمددداد  زقددم ) للصككً: الاطترشككادًتحدًككد الليمككت عككدم وطككىب آليككت ج

ثا نةاية مد  اللك الظ ادا   اا يجدوش ل ر دة الملددز   الاط.ق اديةاللدوة الظ ادية ثا اط.قداد الق اة 

لمددالدي اللددوة قيد  نةايددة مدد  اللددك واقدا ليتدس  الإصددداز. إ   ن القداهون و ببرددا  الاط.ق داديةزد الق ادة 

لللدك   الاط.ق داديةالرىف رية لم يوض  فدا حال مً الأحوال الؼسيقة التي طدةرم فىداء  عليةدا يق د م الق ادة 



 متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس ثا طوء دزاطام حالة مً الرجس ة الماليزيةمقومام يفع   دوز اللدوة الظ ادية ثا ياوي  
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د ثدا حالدة عددم اىداء وهو ما قد ي يق اللةع والواوض  ا   يرم الاط.قداد فالق اة الظوق ة ثا يازي  الاطد.قدا

الأص  )وهو الأاظ  فالؼيع ويرواال مع ػي عة الراوي  الإطد مي(   م يدرم الاطد.قداد فالق ادة الاطدا ة )وهدو 

  خس ما يخال   حدام التسيعة الإط م ة(   م واقا اطاض 

ة قيددد  نةايدددة مدددد  إمداه دددة الاطددد.قداد المارددد  وإجدددساء  ظدددوية مال ددد إلدددو( مدددً القددداهون 10المددداد  زقدددم )  دددازم   دددرلك

 اللك  دون يبديد لالاطيا  التي  ظروج  الإػفاء الميكس لللك الظ ادا.

 لىجداح  2021لظدىة  138وماا    ك ا ا  ائن ق ام اظحدومة الملسية فئصداز القاهون زقم 
 
 طدسوزيا

 
 عدد  دسػا

ة الربر دة  ولكىدا لدةع يجس ة اظحدومدة الملدسية ثدا اطدرخدام اللددوة الظد ادية  دددا  لراويد  اطدة اازام اليي د

. ح ددد  يرؼلددد  الأمدددس وطدددع مجاوعدددة مدددً المقومدددام وال دددام مدددً قيددد  اظحدومدددة الملدددسية فادددا  ظددداعد علدددو 
 
لاا دددا

 يفع   هرا الدوز. 

 الدزاطت جهخائ( 7) 

 وعد يبديد المتدلة اليب  ة واطرخدام المىهج المىاط  لليب  والربل     طفس اليب  عً الىرابا الرال ة:

ثددا المخللددام المال ددة الموج ددة مددً جاهدد  اظحدومددة  دالددس م مددً الىاددو المؼددس  هرددابا الربل دد   هددا علددو   ددسم  -

وجدود اجدو  اطدة اازية  إلدواطة اازام قؼاعام اليي ة الربر ة المخرلفة  إ   ن الرقديسام  تديق  إلوالملسية 

لدددس خددد ل الف.دددق  مدددً   ح ددد  يلددد  تردددم هدددرس الفجدددو  ثدددا مضدددخاة يرخؼدددي قددددزام المواشهدددة العامدددة للدولدددة

 مل از دو ز. 230إلو هبو  2040إلو  2016

ثا    ما  عاه ا قؼاعام اليي ة الربر ة ثا ملس مً وجود اجو  ياويل دة ضدخاة  فدد م  وض  اليب   ها  -

 الايجداس هبدو إيجداد طدي   خدسا لراويد  الاطدة اازام ثدا هدرس القؼاعدام ومدً طداً 
 
اظحدومة الملسية مدؤخسا

إصدداز  لدوإهرس الظي  اللدوة الظ ادية المروااقة و حدام التدسيعة الإطد م ة  اايج دل اظحدومدة الملدسية 

 وييع ذلك إصداز  ببرا الرىف رية.  2021لظىة  138القاهون زقم 

 ها ددددة الدددددوز الددددرا ياكددددً  ن يلعيددددا اللدددددوة الظدددد ادية ثددددا يدددددفيق الاحر اجددددام الراويل ددددة    ددددد اليبدددد  علددددا -

لقؼاعددددام اليي ددددة الربر ددددة ثددددا ملددددس  خاصددددة مددددع هجدددداح يجدددداز  لدددد  مددددً ماليزيددددا والمالكددددة العس  ددددة الظددددعودية 

 عددً ق دام وعددع الددول الأوزو  ددة م د   لماه ددا وإهجل.دقا والإمدا
 
 فاطريظدداخزام وإهدوهةظد ا ثددا هدرا المجددال  اظد 

صد   لللددوة متدرقة ثدا الأطداض مدً عقدود  افردداز قلص الىجاح مً هرس الرجاز   الأمس الرا  طفس عدً 

از ة والإطرلدددددىاع الراويدددد  الإطددددد مي  ا  دددددسم صددددددوة طددددد ادية ميي دددددة علدددددا عقدددددود الإجددددداز  والمظددددداز ة والمتددددد

والظددددلم و يقهددددا   اددددا  طدددددفس الرؼددددوز عددددً   ددددوز صددددد   ار ىددددة يةىاطدددد  مددددع ػي عدددددة المخدددداػس التددددي ييددددرا عدددددً 

 اطة اازام اليي ة الربر ة.

اللدددوة ثددا ياويدد  متددازيع اليي ددة الربر ددة ماكددً  فاددا ثددا ذلددك  اطددرخداملرجس ددة الماليزيددة  ن يبل لىددا ل  ددس   -

ام واظخددداص  ففظددد  ه الل دددا المسهدددة والمرىوعدددة  فادددا يةددد ا الاعراددداد عليةدددا متدددازيع التدددسا ة فدددين القؼددداعين العددد

 عىدددد 
 
لدزاطدددام حالدددة  اطرعساطدددىاواقدددا لمساحددد  مخرلفدددة مدددً متدددازيع اليي دددة الربر دددة. وقدددد   دددس هدددرا واضدددحا
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  وصدددددددددوة خصاهددددددددة إحظددددددددان للرىا ددددددددة DanInfraمخرلفددددددددة مددددددددً ماليزيددددددددا وذلددددددددك م دددددددد و صدددددددددوة يجصبددددددددة  ددددددددس ة 

     اظخظساء لتس ة ياداو  و يقها.المظردامة  واللدوة 

ن هجاح يجس دة ماليزيدا ثدا اطدرخدام اللددوة  دددا  لراويد  متدسوعام اليي دة الربر دة ياكدً  وض  اليب    -

مجاوعة مرىوعة مً العوام  لع   ها او اليةةة القاهوه ة والرى  ا ة المواي دة  وجدود مظدرويام  إلوإزجاعا 

ثددددا مددددىا الإعفدددداءام الظددددسية ة  والرفاعدددد  الإيجددددا ي مددددع المظددددرجدام مسيفعددددة مددددً الدددددعم اظحدددددومي  والروطددددع 

والرؼددددوز السق ددددي  ويؼددددوز طدددددو  يددددداول اللدددددوة  ويدددددوااس لددددوادز وتددددسية يرارددددع فا دددددازام مرؼددددوز  ثددددا مجدددددال 

 الراوي  الإط مي  ووطع  ػس وإز ادام مرداملة للدوة الراوي  المظردام والأخظس.   

فئصدددداز اللددددوة الظددد ادية  عدددد فا افدددة الدعامدددة  2021لظدددىة  138 وضددد  اليبددد   ن صددددوز القددداهون زقدددم  -

الأولددا لردددوايق فةةددة م بادددة  عادد  علدددو يفع ددد  وهجدداح دوز هدددرس الأدا  المظددربدمة ثدددا ياويدد  اطدددة اازام اليي دددة 

مدً القداهون هدو اطدرخدام  السبةتد يعلدو  ن ال ددش ثا مواد القاهون وتد  صسيا الربر ة  خاصة مع الىص 

از ثدددددددددا ياويددددددددد  المتدددددددددسوعام الاطدددددددددة اازية والرىاويدددددددددة المدزجدددددددددة فخؼدددددددددة الرىا دددددددددة الاقرلدددددددددادية حلددددددددد لة الإصدددددددددد

 والاجرااع ة فالمواشهة العامة للدولة.

و ببرددا الرىف ريددة عددً  2021لظددىة  138ىلددوص و حدددام قدداهون اللدددوة الظدد ادية زقددم ل اطددرقسابىا طددفس  -

وجود العديد مً اظرواه  الإيجاف ة ثا القاهون لع   فسشهاو إطااة مؤطظام جديد  لم يكدً موجدود  مدً 

قيددد  ثدددا ملدددس ووطدددع الظدددوافؽ المى ادددة لعال دددا ا  دددسم  دددس ة الرلدددك ك الظددد ادا وظرىدددة السقافدددة وال رىدددة 

 عددددً وجددددود طددددااهام مرعدددددد  ظحاايددددة العل ددددا للرق دددد م والتددددي  تددددد  اليي ددددة الأطاطدددد ة ل ددددرس اللددددىاعة
 
  اظدددد 

عدد و  علددو  حقددو  حالددة اللدددوة لعدد   ها ددا اظحددل ثددا يدددويً مددا  عددسش فجااعددة مددالدي اللدددوة الظدد ادية.

ئصدددددداز اللددددددوة وذلدددددك مدددددً خددددد ل الظدددددااح ف الرفاعددددد  مدددددع مرؼليدددددام الربدددددول السق دددددي ثدددددا المعدددددام م المال دددددة

ثدا فوزصدة  المبل دة فق دد ويدداول اللددوة الظد ادية لقداهون ا طدااإلك.قوه دة.  ادا  الظ ادية ثدا  دد   د اد 

الملدسية  وق دد ويدداول اللددوة الظد ادية الدول دة ثدا اليوزصدام الدول دة  وهدو مدا  عاد  علدو  الأوزا  المال ة

  لار ع المظة اسيً علو الا ررا  ثا اللدوة الظ ادية الملسية. 

عددً وجددود عددد  متددال   ملددس و ببرددا الرىف ريددةللدددوة الظدد ادية ثددا هلددوص قدداهون ا اطددرقساء اددا  طددفس  -

وصددددعو ام هة جددددة الواددددوض ثددددا صدددد ا ة وعددددع المددددواد مددددً هاح ددددة  ووجددددود يظدددداز  فددددين هددددرس المددددواد و عظدددد ا 

الدددديعع مدددددً هاح دددددة  خددددسا. ولعددددد   فدددددسش هدددددرس المتددددال  هدددددو مدددددا يرعلدددددل وواددددوض المعاملدددددة الظدددددسية ة لللددددددوة 

ثددددا  الا ررددددا  علددددوتددددد   ظدددد م ثددددا  لاددددر ع المظددددة اسيً الظدددد ادية  وعدددددم معاملدةددددا معاملددددة طددددسية ة مايددددز  و

 المجراع الملسا. علوإصدازام اظحدومة الملسية مً هرس الأدا  الراويل ة المظربدمة 

يربيدددددددز ثددددددا  يدددددددق صددددددداظ   2021لظدددددددىة  138 وضدددددد  اليبددددددد   ن المعاظردددددددة الظددددددسية ة المقدددددددسز  فاوجددددددد  القدددددداهون  -

 هاع عوابددددو خظدددا  المال دددة الملدددسية  وذلدددك هة جدددة ظاللددددوة الظددد ادية التدددي يؼدددسح ل  رردددا  ثدددا طدددو  الأوز 

وهدددو مددددا يرعددددازض مدددع ايجدددداس الدولددددة لروطددد ع قاعددددد  التدددداول المدددالا وجددددر  مصيددددد مددددً  للظدددسيية علددددو الدددددخ .
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المظدددددة اسيً المبل دددددين الدددددريً يحرادددددون عدددددً الاطدددددة ااز ثدددددا  وجدددددا الاطدددددة ااز الرقل ديدددددة القابادددددة علدددددو الراويددددد  

 الس وا.  

قددددد حلددددسم  هددددواع اللدددددوة الظدددد ادية ثددددا  2021لظددددىة  138   ددددس الربل دددد   ن ال ببددددة الرىف ريددددة للقدددداهون  -

الولالدددددة. ثددددا حدددددين يجاهلددددل اللددددد   والعقدددددود و الإطرلددددىاع  والإجددددداز   و   ز عددددة  هدددددواع وردددداو صددددددوة المسافبددددة

تددسع هفظددا عىدداء التددسع ة الأخددسس التددي ياكددً اطددرخدام ا ثددا عال ددة الرلددك ك الظدد ادا  ح دد  لددم يدلدد  الم

حلدس و عسيدد  صدد   صدددوة المتدداز ة والمصازعددة والمظدداقا  والظدلم والمظدداز ة و يقهددا مددً الأهددواع الأخددسس التددي 

اليي دددة الربر دددة ثدددا عديدددد مدددً دول العدددالم  الأمدددس الدددرا قدددد يقلددد  مدددً  اطدددة اازاممةدددل هجاح دددا  دددددا  لراويددد  

 ساحة ثا م.ن ال ببة الرىف رية للقاهون. اسص الاطرفاد  مً هرس الل   خاصة مع عدم الىص عليةا ص

 الدزاطت ( جىصياث8)

إن هجاح يجس ة اظحدومة الملسية ثا اطرخدام اللدوة الظد ادية ثدا ياويد  اطدة اازام اليي دة الربر دة هدو زهدً 

 ثددا يددوايق هددرس المقومددام. ويددد ي 
 
 جوهسيددا

 
ز ض  علددوفرددوااس مجاوعددة مددً المقومددام والظددوافؽ  ويلعدد  الدولددة دوزا

هددددرس المقومددددام هة ةددددة اليةةددددة القاهوه ددددة والةتددددسيع ة والرى  ا ددددة المىاطددددية  صددددداز اللدددددوة الظدددد ادية  ويقددددديم 

 علدوثا اللدوة الظ ادية المؼسوحدة  مدع طدسوز  اظحدسص  الا ررا  علوحصمة مً اظحوااص لةلار ع المظة اسيً 

 يبق ل عابد مقيول ومسض ي للاظة اسيً ثا اللدوة.

  اطخخدام الصىىن الظيادًت في جمىيل كطاعاث البييت الخحخيت:ملىماث هجاب 

 :حظدددىا اعلدددل اظحدومدددة الملدددسية ح ىادددا  صددددزم  تهيئكككت البيئكككت اللاهىهيكككت والدشكككسيعيت والخىظيميكككت المىاطكككبت

والددرا يددى م لااددة مددا يرعلددل فئصددداز اللدددوة الظدد ادية  ومددا ييعددا مددً قددساز  2021لظددىة  138القدداهون زقددم 

فئصداز ال ببدة الرىف ريدة لقداهون اللددوة الظد ادية. اوجدود  2022لظىة  1574زاء زقم زبةع مجلع الوش 

قدددددداهون مظددددددرق  يددددددى م  ل ددددددام وطددددددوافؽ إصددددددداز اللدددددددوة الظدددددد ادية  عرمددددددق الظددددددااهة الأولددددددا لىجدددددداح يجس ددددددة 

لمددددواد القدددداهون و ببرددددا الرىف ريددددة هددددرا عىددددا اطددددريراج وعددددع  اطددددرقسابىااللدددددوة الظدددد ادية ثددددا ملددددس. إ   ن 

اظرواهد  الظددلي ة التدي ز اددا يبديؽ يجس ددة اللددوة قيدد   ن ييددد   مادا يرؼلدد  طدسوز  إعدداد  الى دس ثددا وعددع 

 هرس المواد  وثا هرا الإػاز يق.قح الياح :

o ء ثدا القداهون. ح د    داز طسوز  إعاد  ص ا ة الماد  اظخامظة مً ال ببدة الرىف ريدة لررواادل مدع مدا جدا

لدددز  ثددا إصددداز اللدددوة فدااددة صدد و ا التددسع ة  ثددا حددين دالأخ دد
ح
س ثددا   يددق مددً مددوادس إلددا حددل اظر ددة الم

 علدو ز عدة  هدواع وذ دسهةم  علدوقلسم ال ببة الرىف رية ثدا مادهةدا اظخامظدة عال دة الرلدك ك الظد ادا 

طرلدددددىاع وصددددددوة الولالددددة. لدددددرا مدددددً طددددة   اظحلدددددس ثدددداو صددددددوة المسافبدددددة وصدددددوة الإجددددداز  وصدددددوة الإ 

مددً اللدددوة والتددي مةددل اعال دةددا ثددا   يددق  الأخددسس الواجدد   عدددي  المدداد  اظخامظددة بةدددش يظدداين الأهددواع 

 مً دول العالم  ددوام لرعيةة الراوي  الرا يبراج إل ا متسوعام اليي ة الربر ة.
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o ( مددً القدداهون والمرعلقددة فةتددك   ظرىدد19طددسوز   عدددي  المدداد  زقددم ) اللدددوة  وذلددك فدددن  علددوة السقافددة

 ن العظدويً اظخييدقيً ثدا التدسيعة الإطد م ة يدوهدان مدً المرخللدين ثدا  علويىص صساحة ثا  تك ل ا 

 علم الاقرلاد الإط مي.

 :اظحدومددة يقددديم حددوااص طددسية ة يةىاطدد  مددع الس يددة ثددا اجرددرا   علددو ملىمككاث مسجبطككت بالمعاملككت الظككسيصيت

ا هددددددرس الأدوام الراويل ددددددة المظددددددربدمة و اددددددا يدددددددعم مددددددً المس ددددددص الرىااتدددددد ي لللدددددددوة ثدددددد ل  ررددددددا المظددددددة اسيً 

. اكادا  وضدحىا مدً قيدد   لعيدل الإعفداءام الظددسية ة الأخددسس الظد ادية الملدسية ثدا مىااظددة ه يقهةدا ثدا الددول 

 ثا هجاح يجس ة اللدوة ثا ماليزيا  لرا يق.قح 
 
 مؤمسا

 
 الياح : المقدمة مً جاه  اظحدومة الماليزية دوزا

o  إعفدددداء عوابددددد اللدددددوة الظدددد ادية وهددددايا الرعامدددد  ايةددددا مددددً اظخظددددوع لدااددددة  هددددواع الظددددساب  والسطددددوم

 طواء قامل اظحدومة الملسية فؼسح ا ثا طو  الأوزا  المال ة الملسية  و ثا الأطوا  العالم ة.  

o  إعفددددددداء  دددددددس ة الرلدددددددك ك مدددددددً لاادددددددة  هدددددددواع الظدددددددساب  والسطدددددددوم فادددددددا ايةدددددددا زطدددددددوم   دددددددر   التدددددددسلام

ويسخ ل ا  وطسيية الرلساام العقازية و  ر   العقازام ال شمة لىقد  ملك دة الأصدول العقازيدة التدي 

يدرم فدين اظر دة الملددز  و دس ة الرلدك ك طدواء عىدد إصدداز اللددوة  و عىدد إعادهةدا ل ر دة الملدددز  

  دددددر   الموجددددودام والأصدددددول والمىددددااع التدددددي يددددرم فدددددين اظر دددددة  علدددددوا نةايدددددة مددددد  الإصدددددداز  والظددددسيية ثدددد

نةايدددة  المظدددرف د  ثددداالمظدددرف د  و دددس ة الرلدددك ك طدددواء عىدددد إصدددداز اللددددوة  و عىدددد إعادهةدددا ل ر دددة 

 مد  الإصداز.

  علددا الدولددة  الصككىىن:الاكخصككادًت والاجخماعيككت للمشككسوعاث الممىلككت مككً خككلاٌ  بالجككدوي ملىمكاث مسجبطككت

يقيدددد   حتدددده ن يبدددداول قدددددز المظددددرؼاع يجىدددد  حدددددو  خظدددداز  ثددددا المتددددسوعام الماولددددة عددددً ػسيددددل اللدددددوة  

 دددساء اللددددوة الظددد ادية المظدددرخدمة ثدددا ياويددد  متدددسوعام اليي دددة الربر دددة  ادددئذا ه حدددل  علدددوالمظدددة اسيً 

وهدددو مدددا طدددوش  ظددداهم ثدددا  حالدددة اللددددوة  علدددوهدددرس المتدددسوعام ثدددا يبق دددل الدددس ا  ادددئن عوابددددها طدددرعود 

صم يىف ددددرها ثددددا دمصيددددد مددددً المظددددة اسيً عىددددد ػددددسح اظحدومددددة للدددددوة ياويدددد  متددددسوعام  خددددسا  عردددد اجرددددرا 

 وخمدددددقام ثدددددا اليبددددد  عدددددً  اظددددد  ػدددددس  الاطدددددة ااز والظدددددي   كو   دددددالمظدددددرقي . 
 
 ن هدددددرا الأمدددددس يرؼلددددد  ج دددددودا

والأاظدد  إلددا هجدداح المتددسوعام وز ب دةددا. وثددا هددرا الإػدداز يق.ددقح الياحدد   ن  ع ددد اظحدومددة الملددسية  الأقددوس 

ومتددددد ود ل دددددا فددددداظخمق   اظرددددددوس مرخللدددددة ثدددددا إعدددددداد دزاطدددددام  –مبل دددددة ودول دددددة  –مدايددددد  اطةتدددددازام  إلدددددو

ا  ن يددرم عددً متددسوعام اليي ددة الربر ددة مبدد  الرلددك ك الظدد ادا. علدد جدددوس والكفداء  وذلددك  جددساء دزاطددة 

المتدددددسوعام مدددددً لاادددددة اظرواهددددد  الي   دددددة والاجرااع دددددة والاقرلدددددادية  فادددددا  ظددددداهم ثدددددا يوج دددددا  جددددددوس يق ددددد م 

الراويدد  هبددو المتددسوعام المروااقددة مددع  حدددام التددسيعة الإطدد م ة ومساعددا  الأولويددام الإطدد م ة ثددا الاطددة ااز 

 عددددً يبق ددددل الكفددددا
 
 للظددددسوزيام واظحاج ددددام والربظددددةىام  اظدددد 

 
ء  الاقرلددددادية ويبق ددددل الرخلدددد ص واقددددا

اخر داز المتدسوعام التدي يبقدل  ق د ي  علدوالأم   للاوازد الاقرلدادية مدً خد ل حفدم المدال ويىا ردا  عد و  

 المجراع الملسا فالىفع واظخيق والىااء. علومىااع صاا ة اجرااع ة موجية و اا  عود 
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 الم ددام الموللددة  2021لظددىة  138وعلددا الددس م مددً  ن المدداديين ال اه ددة وال ال ددة مددً القدداهون زقددم 
 
يظدداىرا يفلدد ل ا

 للرلدك ك الظد ادا  إ   نةادا 
 
لدز  وطوافؽ عال ا  والتي  الل يبديدد الأصدول التدي طدةرخر  طاطدا

ح
ل ر ة الم

 
 
اقرلددادية واجرااع دة حق ق ددة. لدرا يق.ددقح  جددوس طددة دزا علدوطددسوز   ن يددون اخر دداز الأصدول فىدداء   إلدولدم  تدديقا

 تددد.قغ ثدددا المتدددسوع مبددد  الرلدددك ك  ن يددددون مددددزا ظ والرد  دددد علدددا إلدددوالياحددد  إطدددااة اقدددس  ل دددرس المدددواد  تددديق 

الاقرلداد القدومي واليةةدة المب ؼدة فالمتدسوع  و ن  علدوللدخ   و ن يدون لدا مدسدود اقرلدادا واجرادا ا إيجدا ي 

لدز  إعداد دزاطة يدون مً طاً الم ا
ح
 .ظيفل ل ة للربقل مً هرا الأمس جدوس م الموللة ل ر ة الم

 مخطلباث لىجاب جمىيل مشسوعاث البييت الخحخيت ذاث الطبيعت الاجخماعيت 

o  ثدددا ياويددد  الاطدددة اازام الويدددق مددددز  للددددخ   والتدددي  ولددد  عليةدددا اليعدددد  صددددوة القدددسض اظحظدددًاطدددرخدام

اللددك   علدوثدا  د  هدرا الىدوع مدً اللددوة   يوجدد عابدد و. الاجرادا ا فدزجدة يفدو  اليعدد الاقرلدادا

ويددرم اطددرخدام ا لراويدد  حاجددام عامددة لربق ددل   ددساض اجرااع ددة وإوظدداه ة ويداال ددة  ورددا يلدددز عددً 

علدددددا  ن يقدددددوم اظحدومدددددة فدددددال.قويا ل دددددرس اد القدددددادزيً للق دددددام فددددددوزهم الاجرادددددا ا. اظحدومدددددة لددددددعو  الأادددددس 

 اهدةددداءلددددز صدددوة القدددسض اظحظددً  ق ادةدددا عىددد يظدداً مح اللدددوة مدددً مى ددوز  خ  دددا ودي ددي. علدددا  ن 

 عىد نةاية  ج  اللك. الأج .
 
  و جصب ا

 
 مع ارا اليا  للرمقع فق اة اللك لل ا

o ةدددددددش ل حلددددددول علددددددو عابددددددد مددددددً الاطددددددة ااز  م دددددد  صدددددددوة الولالددددددة ػددددددسح صدددددددوة  ظددددددةىد لللدددددد   التددددددي ه

والمتدداز ة  مددع يظدداين اللددك فخ ددازام ذام وعددد اجراددا ا. ح دد  يددرم ػددسح اللددك وعابددد مبدددد  ولكددً 

يددسييؽ حلددول حالددة اللدددوة علددو العابددد وتددد   لددا  و جصةددي فربقددل مجاوعددة مبدددد  مددً مؤ ددسام 

دومدة ثدا يبق دل الىردابا المظددةداة مدً المتدسوع  ادئن حامد  الأداء ذام الأمس الاجراا ا. ائذا ه حل اظح

اللددك يقومددوا فالددداع مقافدد  الىجدداح  مددً خدد ل يخفدد ع العابددد علددو اللددك فيظددية مع ىددة  و اطدد.قداد 

خ ددازام  خددسا ياكددً ماازطدددةا مددً قيدد  مددع يظدداين اللددك   اللددك فق اددة  قدد  مددً الق اددة الاطدد.قدادية

العوابددددد الدوزيددددة لللدددددوةو  و الرمددددقع فق اددددة اللددددك للدددداظ   الرىدددداشل عددددً يقاضدددد ي  م دددد و حامدددد  اللددددك

فدددددساما مع ىدددددة ثدددددا قؼددددداع الكدددددحة  و الرعلددددد م.  مدددددا ثدددددا حالدددددة اتددددد  اظحدومدددددة ثدددددا يبق دددددل مؤ دددددسام الأداء 

المظدددددةداة  يلدددديا مددددً حددددل حالددددة اللدددددوة اظحلددددول علددددو الق اددددة الاطدددد.قدادية والعوابددددد وتددددد  لامدددد  

 جراا ا.  ىة جة لفت  اظحدومة ثا يبق ل الأمس الا 

 مخطلباث لمىاجهت المخاطس الىاججت عً الصىىن الظيادًت: 

لمخددداػس التدددي يواجدددا اللددددوة الظددد ادية مدددً خددد ل يؼي دددل مى ومدددة مرداملدددة مدددً الإجدددساءام ا علدددوياكدددً الرولددد  

لسادع دزجدة وهوع ددة الرلدي   الابراداوي لللدددوة الملددز   وهدو مددا يرؼلد  يبديدد الملدددز الددق ل ل درس المخدداػس 

يؼي ق دددا  وترا دددا ويوق دددل حددددو ةا والمدددد  التدددي طةظدددروسق ا  مدددم وطدددع الظ اطدددام واظخؼدددؽ اليديلدددة التدددي يجددد 

 علدددولرجىددد  حددددو  هدددرس المخددداػس  و للرخف ددد  مدددً وقع دددا حدددال حددددو ةا  وهدددو مدددا  ظدددرد ا طدددسوز  وجدددود إداز  

 :ايخاذ القساز ثا الروق ل المىاط  مريعة ثا ذلك عد  إجساءام لع   ها ا علودزجة عال ة مً الكفاء  قادز  
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o فدددة و آجدددال مرىوعدددة  مدددع الظدددعا يىويدددع إصددددازام اللددددوة لرا ددد  قؼاعدددام اقرلدددادية واجرااع دددة مخرل

 علدواظح ة  والدابم لرلي   اللددوة الملددز  مدً قيد  مؤطظدام يلدي   دول دة مع.دقش بةدا والعاد  

 .يوشيع المخاػس والرخف   مً حدهةا إلوزاع دزجة هرا الرلي   مً ا.ق  اخسا  وهو ما ط ؤدا 

o سقافدددددة المال دددددة والتدددددسع ة فادددددا يدددددواس اخر ددددداز الكفددددداءام الةتدددددسية المؤهلدددددة والأم ىدددددة عىدددددد  تدددددك   ه ةدددددام ال

و حددددام  فايددداداهدددرس ال  ةدددام الردددام  ال.دددزام علدددواظحاايدددة الداا دددة ظحالدددة اللددددوة  مدددع الرد  دددد المظدددراس 

 مً مسحلة الإصداز 
 
 .فاسحلة الإػفاء واهدةاءالتسيعة الإط م ة ثا لااة مساح  اللدوة الظ ادية فدءا

o  يجادع ثدا ه دل دا فدين عقدديً  و   ثدق مدً علو اظحدومة الملسية اطرخدام الل   الهر ىة لللدوة والتدي

ثدددددددا ياويددددددد  اطدددددددة اازام اليي دددددددة الربر دددددددة التدددددددي يةظدددددددم ف دددددددخامة احر اجاهةدددددددا  عقدددددددود الراويددددددد  الإطددددددد مي 

قام ه ددددد  الرددددداالراويل ددددة  ح دددد   ظدددداهم الرهرددددين فددددين العقددددود ثددددا الرولدددد  علددددو متدددددلة عدددددم يوااددددل 

. ح د   ظداعد ال  الد  المسهدة لللددوة الىقدية لللدوة مدع م  لدا الظدابد ثدا متدسوعام اليي دة الربر دة

الهر ىددة ثدددا إياحددة الاعراددداد عليةدددا لرددوايق طددد ولة هقديدددة واقددا للاساحددد  المخرلفدددة لمتددازيع اليي دددة الربر دددة  

رددددددددفيق الاحر اجدددددددام اعلدددددددا طدددددددة   الم دددددددالو ياكدددددددً اطدددددددرخدام اللددددددددوة القابادددددددة علدددددددو عقدددددددد الاطرلدددددددىاع ل

الراويل ددددة ثددددا مسحلددددة مددددا قيدددد  وخدددد ل عال ددددة الةتددددة د واليىدددداء  مددددم  حقددددا يددددرم ػددددسح صدددددوة إجدددداز  وعددددد 

 ا راال الأصول واليدء ثا  تو ل ا. 

o  إدزاج اللددددوة الظدد ادية الملددددز  ثددا الأطدددوا  ال اهويددة وذلدددك فرلي ددة المرؼليدددام التددسع ة ثدددا  إلددوالظددعا

وثدا هدرا الإػداز يق.دقح الياحد   .الأصدول المال دة علدوالرداول وهو ما يرؼل   ليدة الأصدول الماديدة والأع دان 

 طاطد ا  علدوي طةرم إطااة ماد  ثا القاهون  و  ببرا الرىف رية يبدد وتد  واض  وصسيا ال ام الت

يددددداول اللدددددوة الظدددد ادية ثددددا الظددددو  ال دددداهوا. علددددا  ن يلدددداح  ذلددددك ق ددددام اظحدومددددة الملددددسية فرددددوايق 

مىلددددددة مرخللددددددة  دزاج اللدددددددوة الظدددددد ادية  طددددددواء لاهددددددل مقومددددددة فالعالددددددة الملددددددسية  و وويقهددددددا مددددددً 

ػسحدددل صددددوة العاددد م الأجىة دددة  وطدددواء لاهدددل ملددددز  مدددً   اهدددام حدوم دددة ملدددسية  و ج دددام دول دددة 

 علدددوجاهددد   هدددا  عاددد   إلدددولراويددد  متدددسوعام متددد.ق ة مدددع اظحدومدددة الملدددسية. ادددئدزاج اللددددوة للردددداول 

  عصيص التفاا ة واظحو اة. علوالمصيد مً المرعاملين ثا اللدوة الظ ادية  ائها  عا   اجررا 

o قاهوه دددة واضدددحة يرظددداً وتدددس  الإصدددداز الأطددديا  التدددي  ظدددروج  الإػفددداء الميكدددس. مدددع وجدددود معاظردددة   ن

ظحا م الرعثق إن وجدم  وطي  معاظرة هرا الرعثق حال وقوعا  و  ف ة  ظوية حقدو  حالدة اللددوة 

 . حد  علوثا هرس اظحالة  مع يبديد  ل ة واضحة لةظوية المزاعام  ويظا مةا ثا ل  وتس  إصداز 

o زام فالظدددوافؽ التدددسع ة  ن يبددسص لددد  مدددً وشاز  المال دددة الملدددسية و دددس ة الرلددك ك الظددد ادا علدددو الال.ددد

 اددا يجدد  علدددو وشاز  المال ددة الملددسية الرد  ددد علدددو  .2021لظددىة  138المىلددوص عليةددا ثددا هؼددا  القددداهون 

 ن الق ادددددة الاطددددد.قدادية المىلدددددوص عليةدددددا ثدددددا هلدددددوص القددددداهون    ع دددددي فددددددا حدددددال مدددددً الأحدددددوال الق ادددددة 

ا طددوء الق اددة الظددوق ة لالاصددول وقددل الاطددا ة  وإهاددا يددرم يقددديس الق اددة الاطدد.قدادية لللددك الظدد ادا ثدد

يلددف ة المتددسوع  و وقدددل إػفدداء اللدددك  و ثددا يدددازي  الظددداد الماردد   )ةادددا  قددس . ح ددد   ن اظحددسص علدددو 

الال.دددزام فدحددددام التدددسيعة الإطددد م ة  ظددداهم وتدددد   ييدددق ثدددا شيددداد  مقدددة المرعددداملين ثدددا اللددددوة الظددد ادية 



 متسوعام اليي ة الربر ة ثا ملس ثا طوء دزاطام حالة مً الرجس ة الماليزيةمقومام يفع   دوز اللدوة الظ ادية ثا ياوي  
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لددز  اظحسص عل ا ط ؤدا إلدو إظحدا  الظدسز  الملسية  ثا حين  ن الاطدةاهة بةرا الأمس وعدم  ا وظداعة مح

 .اقدان مقة المرعاملين ثا اللدوةيؤدا إلو   و الظ ادية ثا ملس اللدوة

  أخسي:وملىماث مخطلباث 

o  حلدددس الأصدددول القافلدددة للرلدددك ك الظددد ادا ووطدددع خؼدددة عاددد  مىاطدددية ل دددرس الإصددددازام فب ددد  يدددسييؽ

فا حر اجددددددددام الراويل ددددددددة السبةظدددددددد ة للدولددددددددة ويبديددددددددد الأولويددددددددام ثددددددددا طددددددددوء خؼددددددددة الرىا ددددددددة الاقرلددددددددادية 

   ثق قؼاعام اليي ة الربر ة التي  عاوي مً اجوام ياويل ة.  علووالاجرااع ة للدولة و ىاء  

o لدددز  ييي
ح
دزايددة يامددة فدددهم الإصدددازام الظددىوية ثددا العددالم  وه الل ددا وازيياػ ددا  علددوػددا  ن يدددون اظر ددة الم

فااصددددول مبدددد  الرلددددك ك  ويوج ددددام اظحدومددددة الملددددسية بةددددرا الوددددسض  فا طددددااة للددددو ا الرددددام اطدددديا  

  .ات  وعع الإصدازام التي حدمل ثا دول  خسا و خر الاحر اػ ام ال شمة لرجى  حدو ةا

o يجدد   ن يقددوم الدولددة فرددوايق الدددعم السطدد ي والإع مددي  صدددازام اللدددوة الظدد ادية  وذلددك مددً خدد ل 

قاعددد  الوددىم فددالوسم  و نةددا  إلددو حدددام التددسيعة الإطدد م ة و ظددةىد  علددوالةظددويل ل ددا  ددددا  ياويدد  قاباددة 

 عدددً الظدددىدام الميي ددة 
 
ك الددددولا  يوجدددد اجدددو  اواقددا لليىددد اكدددس  الراويددد  فالفابدددد . علدددويخرلدد  جوهسيدددا

معسا ددة  ييددق  ا اددا يرعلددل فالؼسيقددة التددي  ظددرؼ ع مددً خ ل ددا الراويدد  الإطدد مي فلددفة عامددة واللدددوة 

فلدددفة خاصدددة  عيةدددة الراويددد  الدددرا يبراجدددا متدددازيع اليي دددة الربر دددة. ولكدددً ياكدددً ليتدددس الدددو ا ف قاادددة 

  
 
 ثدددا طدددد هددددرس الفجدددو دي ددددالراويددد  الإطددد مي  ومددددا يقدمدددا مدددً حلددددول ومصايدددا   ن يلعددد  دوزا

 
وثدددا هددددرا . سا

يدطدددةع وإوتددداء قاعدددد  ف اهدددام  ددداملة يددددون فا افدددة فىدددك للاعسادددة  إلدددوالإػددداز  يبرددداج اظحدومدددة الملدددسية 

 علددويرظدداً ف اهددام واا ددة عددً لااددة دزاطددام اظحالددة الىاجحددة لمتددازيع اليي ددة الربر ددة والتددي يددم ياويل ددا 

المظروا العال ي مً خ ل الراويد  الإطد مي  لرددون فا افدة قاعدد  ف اهدام مفروحدة لدةع اقدؽ لماازسد ي 

فدد   يظددا للؼدد   واليدداح ين والألدداديا ين. علددا  ن يرظدداً قاعددد  الي اهددام   ملددسالراويدد  الإطدد مي ثددا 

 لرجس دة فىدوة الرىا دة مرعددد  الأػدساش 
 
العاملدة ثدا  Multilateral Development Banks (MDBs)يوم قدا

 World Bank)  ددسالام اليي ددة الربر ددة فددين القؼدداعين العددام واظخدداص لراويدد مجددال الراويدد  الإطدد مي 

Group et al., 2017).   ا ددرا الأمددس طةظدداهم مظدداهاة اعالددة ثددا شيدداد  الددو ا المظددرقيلا فددددوام الراويدد

  ي  اطة اازام اليي ة الربر ة ثا ملس.  ه ال  جديد  لراو  افرداز الإط مي  وطةظ م وتد  إيجا ي ثا 

o  لددددز  فاقر ددد ي القددداهون
ح
يدطددةع وحدددد  خاصدددة فاللددددوة الظدد ادية ثدددا وشاز  المال دددة فاعريازهدددا اظر ددة الم

  يددددون م ادةدددا إداز  لددد  مدددا يرعلدددل فاللددددوة الظددد ادية ويبديدددد الأولويدددام ثدددا الإصدددداز 2021لظدددىة  138

از  ن الأخيددق  رددا المظددةولة عدددً المق.قحددام التددي يخددص اليدددا  وذلددك فالريظدد ل مددع وشاز  الرخؼدد ؽ  فاعريددد

 عدددددً مظددددددةول دةا الميا دددددس  عددددددً إعددددددداد خؼدددددة الرىا ددددددة الاقرلددددددادية 
 
الظدددددادض ثددددددا المواشهدددددة العامددددددة  اظدددددد 

 والاجرااع ة.

o اظحدومدددددة الملدددددسية دعدددددم يخللدددددام الاقرلددددداد الإطددددد مي والمال دددددة العامدددددة والراويددددد  ثدددددا اظرامعدددددام  علدددددو

رددددولا ق دددداد  ل ن هددددرس الرخللددددام  تددددد  الملدددددز الأطاسدددد ي للدددددوادز الةتددددسية المؤهلددددة  الملددددسية  فاعريدددداز 
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عقدددددد  دددددسالام لريدددددادل اظخمدددددقام  علدددددو طدددددوا  اللددددددوة ثدددددا ملدددددس. وعلدددددا اظرامعدددددام الملدددددسية  ن  عاددددد  

والرعددددداون ثدددددا إعدددددداد المقدددددسزام الدزاطددددد ة المرخللدددددة ثدددددا الراويددددد  الإطددددد مي وذلدددددك مدددددع لددددد  مدددددً اليىدددددك 

وه ةة المساجعة والمباطية للاؤطظدام المال دة الإطد م ة و يقهدا مدً ال  ةدام السابدد  ثدا الإط مي للرىا ة 

 هرا المجال.

o  ن يددددون  ولويدددام اظحدومددددة الملدددسية ثددددا الرلدددك ك الظددد ادا مروجددددا هبدددو اطددددرخدام اللددددوة لوطدددديلة 

 مدددً إصدددداز صددددوة يرلددد  فدصدددو 
 
ل قابادددة لراويددد  الاطدددة اازام اظرديدددد  ثدددا قؼددداع اليي دددة الربر دددة  فدددد 

 مدددددددً  علدددددددوفالفعددددددد  يارلك دددددددا الدولدددددددة. ح ددددددد  ي.قيددددددد  
 
إصدددددددداز صددددددددوة لراويددددددد  متدددددددسوعام جديدددددددد  مصيددددددددا

الاطددة اازام ثددا هددرا القؼدداع اظح ددوا وذلددكو فرا  ددد وزصدد  وإوتدداء ػددس  جديددد  ومددد  دديدام للك س دداء 

وخؼددوغ للظدددكك  ل يلدددا موإقامددة مبؼدددام للا دداس ولمعاظردددة اللددسش اللدددىا وإوتدداء  ددديدام جديددد  

ثدددددا ملدددددس  وهدددددو مدددددا  الاجرادددددا ااظحديديدددددة لدددددم يكدددددً موجدددددود  مدددددً قيددددد   مادددددا يدددددؤدا إلدددددا شيددددداد  ز ض المدددددال 

 ادا  ن اطدرخدام اللددوة ثدا ياويد   طةىعكع فا يجدا  علدا جدود  وهوع دة اظخددمام العامدة المقدمدة.

م الوػى ددة لدددا متددسوعام جديددد    عادد  علددو يوطدد ع قاعددد  المتدداز ة التددعي ة ويظدداهم ثددا حتددد ال ادد

 صدول قاباددة ثدا عال دة الرلددك ك لدً يلدداحيا  اطددرخدامثدا حدين  ن   فىداء التدع  الملددسا وتدد    مددق.

مجددسد وطددد لة يبلددد   إلدددوفددد  ثددا الأ لددد  الأعددم طدددةربول اللدددوة بةدددرس الؼسيقددة   الفابددد يبق ددل هفدددع 

 عددددً  ن ال ددددةم وال.زامددددامالأمددددوال ويوجيةددددا لظددددداد مددددا عليةددددا مددددً ديددددون  علددددوفاقرظدددداها اظحدومددددة 
 
. اظدددد 

يلك ك  صول قاباة قد يف د ي إلدو يلدك ك وعدع الأصدول التدي ل دا ع قدة فداامً القدومي الملدسا م د  

 يييػا علو اظحدومة  ن  عا  علو يجىيا لىجاح يجس ة اللدوة. 
 
 قىا  الظويع  ماا قد ي يق جد 

o   مباطدد ي ملددسا لللدددوة ثددا طددوء اصددداز مع دداز  علددوطدسوز  ق ددام ال  ةددة العامددة للسقافددة المال ددة فالعادد

المعداييق التددسع ة والمباطددة ة اللددادز  عدً ه ةددة المباطددية والمساجعددة للاؤطظدام المال ددة الإطدد م ة  و اددا 

 يرواال مع القواهين المى اة ومعاييق المباطية الملسية و عل اام اليىك المس صا الملسا.
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 المساجر

 أولا: المساجر باللرت العسبيت

الألاديا ددددة   مجلككككت الدزاطككككاث الماليككككت والمصككككسفيت(. اللدددددوة الإطدددد م ة ومخاػسهددددا. 2013عددددوض  مبظددددً ) فددددو 

  .36-33(  1)  الأزدن  العس  ة للعلوم المال ة والملسا ة

فئصدداز ال ببدة الرىف ريدة لقداهون  2022لظدىة  1574 قساز زبةع مجلدع الدوشزاء زقدم(. 2022)اظرسيد  السطا ة 

 .ياوع ) (( 17)  2021لظىة  138اللدوة الظ ادية اللادز فالقاهون زقم 

 .مكسز ) (( 32)  فئصداز قاهون اللدوة الظ ادية 2021لظىة  138قاهون زقم (. 2021) ..................

 يدددق  زطدددالة ماجظدددريق   ي فكككي الاكخصكككادصكككىىن الاطكككدثماز ودوزهكككا الخىمكككى (. 2009اظحلددد م ) اظروزيدددة   طدددامة عيدددد

 .ليىان  معهد الدعىة الجامعي للدزاطاث الإطلاميتميتوز   

دوز الصكككىىن الظكككيادًت وشكككبه الظكككيادًت فكككي جمىيكككل مشكككسوعاث البييكككت (. 2016ال دددح ياوي  مبادددد فدددً إفدددساه م )

اللدددددددوة الإطدددددد م ة ثددددددا خدمددددددة  ،مىخككككككدي جككككككىوع الككككككدولي حككككككىٌ الصككككككىىن. الأطاطككككككيت المككككككدزة للككككككدخل

 .25-1  هواامق  يووع  الةتو  

(. الأحددددددام والظدددددوافؽ التدددددسع ة لردددددداول اللددددددوة 2016الصيدددددداه ين  ه دددددام مبادددددد )و  والتددددداعس  فاطددددد  يوطددددد 

 .1252-1239(  3) 43  الأزدن  مجلت علىم الشسيعت واللاهىن الاطة اازية الإط م ة. 

الظددددد ادية وصددددددوة التدددددسلام وم مدددددا ال ببدددددة الرىف ريدددددة اللددددددوة (. اللددددددوة 2021التدددددعاز   مجدددددد  ظدددددسا )

 .2030دوز اللددوة الظد ادية للرىا دة ثدا طدوء زؤيدة ملدس  ،الملخلك  العسيك  الثكاو الظ ادية ثا ملس. 

لل دددة الرجددداز  جامعدددة الإطدددكىدزية فالرعددداون مدددع جامعدددة الددددول العس  دددة واظراع دددة  الإطدددكىدزية  ملدددس 

 ي.لراوي  الإط ملالملسية 

(. يبل دددد  عوامددد  هجدددداح الرجس دددة الماليزيددددة ثدددا يؼددددويس اللدددىاعة المال ددددة 2015فددددوزي،   حادددد )و  واللددداد   لتددد  

 .100-87(  1  )المجلت الجصائسيت للدزاطاث المحاطصيت والماليتالإط م ة. 

 ي  الإمازام.حدومة د   دائسة الماليت(. الأها ة الاقرلادية لللدوة الإط م ة. 2020العتااوا   كسا زج  )

(. ومددددداذا وعدددددد الاطدددددة ااز ثدددددا اليي دددددة الربر دددددة  اطددددد.قاي ج ة يخؼددددد ؽ الاطدددددة ااز ثدددددا اليي دددددة 2021القاضددددد ي  ياطدددددس )

 .54-33  (7)  مس ص المعلومام ودعم ايخاذ القساز  مجلت آفاق اكخصادًت معاصسةالربر ة. 

  .  الإمازامحدومة د ي  ة الماليتدائس (. الإػاز الى سا لللدوة الإط م ة. 2020المخاسا  مسيم خل فة )

زطددددالة   علككككد الاطخصككككىاع وجطبيلاجككككه المعاصككككسة: دزاطككككت حالككككت البىككككً الإطككككلام  للخىميككككت(. 2008ف خيددددق   حاددددد )

 اظرصابس.   جامعة فايىة  يق ميتوز   ماجظريق 
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(. اللدددددوة الإطدددد م ة الظدددد ادية  ددددددا  لراويدددد  المتددددازيع اظحدوم ددددة 2018لصهددددازا  شواويددددد )و  وفوهقددددا   مخردددداز

ال ددددام   الملخلككككع العلمككككي الككككدوليومعاظرددددة الارددددص ثددددا المواشهددددة العامددددة )دزاطددددة يجدددداز  وعددددع الدددددول(. 

جامعدددددة   اظرصابدددددس  اظرديدددددد  لراويددددد  الرىا دددددة الاقرلدددددادية: هبدددددو ياويددددد  مظدددددردام للرىا دددددة ثدددددا اظرصابدددددس

 مباد اللديل فً يىا.

 .  الإطكىدزية  فدون ها سدزاطاث في الىظام المالي الإطلام (. 2015تراشا  المسس ي الظ د )

(. صددددددىاعة اللدددددددوة الإطدددددد م ة فددددددين الواقددددددع والربددددددديام ودزوض مددددددً الرجس ددددددة الملددددددسية. 2014) .........................

كككككاز والهىدطككككككت الماليككككككت بككككككزن الصككككككىا عاث الماليككككككت الخلليدًككككككت المككككككإجمس الككككككدولي يمىخجككككككاث وجطبيلككككككاث الابخيك

 . 30-1  مايو  جامعة اسحام عياض  اظرصابس  والصىاعت الماليت الإطلاميتي

. الاقرلدادية دددا  لراويد  متدازيع الرىا دة  الإطد م ة(. اللددوة 2012وزا ل   سيا  ) وخيق الديً  معؼي الله

ٌ الملخلككككع الككككدولي  جامعددددة   اظرصابددددس  مقومددددام يبق ددددل الرىا ددددة المظددددردامة ثددددا الاقرلدددداد الإطدددد مي  الأو

 قالمة.

   الؼيعددة ال اه ددة  طددوزيا بحككىر فككي فلككه المعككاملاث الماليككت المعاصككسة(. 2003) سداغددا  علددا مىددا الددديً علددا القددس 

 داز الةتابس الإط م ة.

مجلكككت الخىميكككت والظياطككككاث . الاقرلدددادالىادددو ا علدددو(.  مدددس اللددددوة الإطددد م ة 2021طدددل اان  هيدددة الله  حادددد )

 .74-45(  2) 23  المع د العس ي للرخؼ ؽ  الاكخصادًت

الصككككزرفت  مىخككككدي(. دوز اللدددددوة الإطدددد م ة ثددددا ياويدددد  المتددددسوعام الرىاويددددة. 2008صدددداظ   اددددرا الددددسحاً علددددا )

 .30-1  ليىان  يول و  فيقوم  الإطلاميت

(. ياويددددد  اليي دددددة الربر دددددة ثدددددا الددددددول العس  دددددة: الربدددددديام واظخ دددددازام. 2021اطدددددااع    ػددددداز  )و  وػ حدددددة  الول دددددد

 .23-1  (86)  صىدو  الىقد العس ي  دزاطاث اكخصادًت طلظلت

(.   ددددد   وجددددددم ماليزيدددددا مى ومدددددة مواي دددددة للراويددددد  الإطددددد مي 2019 تددددداو   وا )و  وعيدددددد العصيدددددص   حادددددد حددددداام

 علو السافؽ 24/08/2022  يم الاط.قجاع ثا مدوهاث البىً الدوليالمظردام. 

https://blogs.worldbank.org/ar/voices/how-malaysia-created-conducive-ecosystem-islamic-

sustainable-finance 

داز   الإطددددكىدزية  الاكخصككككادًت: أهظمكككت الخمىيككككل الحدًثكككت الجكككدوي دزاطككككت (. 2018ع ادددان  طدددع د عيددددد العصيدددص )

 اازوض العلا ة. 

(.  ها ة اللددوة الإطد م ة ثدا ياويد  متدازيع اليي دة الربر دة: يجداز  2017ىاصسية  خولة )مو ع ااوي   حظين

 .390-371  (3) 13  المجلت الأزدهيت في الدزاطاث الإطلاميتعس  ة وعالم ة مخراز . 

داز الفكدددددددس    ليىددددددان فيددددددقوم  دوز الظياطككككككت الماليكككككككت وطككككككىابطها فككككككي الاكخصككككككاد الإطكككككككلام (. 2009قبدددددد   مىددددددرز )

 المعاصس. 
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  جمىيل العجص في المزياهيت العامت للدولت مً وجهت هظس ئطلاميت: دزاطت حالت مزياهيت الىىيكذ(. 2000) ............

 .  والردزي اليىك الإط مي للرىا ة. المع د الإط مي لليبو  

ع المؤ ددددسام الاقرلددددادية (.  ها ددددة اللدددددوة الإطدددد م ة ثددددا ياويدددد  وعدددد2012فدددددزووي  هدددددا )و و قددددسي،  هلدددديق 

جامعدددة   مجلكككت اكخصككادًاث شكككماٌ أفسيليكككاحالددة الرجس دددة الماليزيدددة.  إلدددوفا  ددداز   –للرىا ددة المظدددردامة 

 .118-87(  10)  اظرصابسفالتل  

(. اطددددرخدام اللدددددوة لراويدددد  متددددسوعام اليي ددددة الربر ددددة فالدددددول العس  دددددة. 2022قىدددددوش  عيددددد الكددددسيم  حاددددد )

 .14-1(  27  )صىدو  الىقد العس ي  ثمىجص طياطاطلظلت 

 عككككً الظككككىداث الخلليدًكككت(. 2019 ادددال  زامددددي مباددددد )
ل
  المالكددددة العس  ددددة الصىككككىن وجطبيلكككككاتها العاصكككككسة بكككدًلا

 داز ػ ية اظخظساء. الظعودية 

جمهىزيككككت مصككككس العسبيككككت: حعصيككككص الاطككككدثماز الخككككاص والخمىيككككل الخجككككازي للبييككككت (. 2018الدددددولا ) مجاوعددددة اليىددددك

 وا ىؼً  اليىك الدولا. .الخحخيت

دوز صكىىن الخمىيكل الإطكلاميت فككي جطكىيس خكدماث الخعلكيم الأطايكقي وحعصيكص الخىميككت (. 2020مس دا  طدايق مبادد )

  ة.جامعة الإطكىدزي  زطالة د روزاس. لل ة الرجاز   الصشسيت في مصس

 السافؽ  مل  ملس الإحلاةي المروااس علو موقع المس ص الدولا لليي ة الربر ة 

https://outlook.gihub.org/countries/Egypt. 

فلكككككه  مىخكككككديدزاطدددددة يبل ل دددددة.  -(. صددددددوة الاطرلدددددىاع واليددددددي  المق.دددددقح لرؼويسهدددددا 2015هلددددداز   حادددددد مبادددددد )

 حدومة د ي.  والعا  اظخيقا داز التؤون الإط م ة د ي  الإمازام    الاكخصاد الإطلام 

هخككككاب المعككككاًزر الشككككسعيت للمإطظككككاث الماليككككت (. 2014ه ةددددة المباطددددية والمساجعددددة للاؤطظددددام المال ددددة الإطدددد م ة )

  .  الؼيعة الأولا  اليبسيًالإطلاميت

  .اظخرام ة. اظحظا  اظخرامي للاواشهة العامة للدولة طىوام مرفسقة اظحظافاموشاز  المال ة الملسية. قؼاع 

دزاطددة حالددة  :(. الراويدد  الإطدد مي ومظدداهارا ثددا ياويدد  متددسوعام اليي ددة الربر ددة2020يوطدد   زاعددل ارىددا )

-66  (3) 28  مجلككت الجامعككت الإطككلاميت للدزاطككاث الاكخصككادًت والإدازيككت. المالكددة العس  ددة الظددعودية

100. 
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Elements of activating the role of sovereign sukuk in financing  

infrastructure projects in Egypt in light of case studies                                  

from the Malaysian experience 

 

Dr. Ahmed Said Ahmed Eldershaby 
 

Abstract  

This study aimed to clarify the role of sovereign sukuk in financing the infrastructure 

investments gap in the Arab Republic of Egypt, and the elements required to activate this 

role, in the light of 5 successful case studies from the Malaysian experience. The 

descriptive – analytical approach has been applied since it fits most the nature of this 

study either in tackling its theoretical aspects or in analyzing the data and statistics of 

funding infrastructure projects in Egypt, or in analyzing act no. 138 of 2021 promulgating 

the sovereign instruments. The study has unveiled that infrastructure is considered as one 

of the most crucial strengthening constituents of economic life. It has revealed also that 

sovereign sukuk is an important source and a suitable financial tool for financing 

infrastructure investments. The research has disclosed as well that the Malysia 

experiment in this regard is ceaselessly effective and boundlessly fruitful. The study has 

recommended that the Egyptian government should benefit from Malaysia’s experience 

in activating sovereign sukuk as a substitute of funding infrastructure projects. The 

Egyptian government should prepare a supportive environment for the launching of this 

new instrument by providing a competitive tax treatment to guarantee the success of the 

use of sovereign sukuk in financing infrastructure projects. The government should also 

pay more attention to prepare real economic and social feasibility studies for 

infrastructure projects financed through sovereign sukuk. Finally, the government must 

work on creating an advanced market for the trading of local sovereign sukuk.  
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