
 والثالثین للكومسیك الرابعةتوصیات السیاسة التي اعتمدتھا الدورة 

تطویر إطار قانوني وتنظیمي تمكیني لأسواق رأس المال الإسلامیة وتعزیز التعاون القوي بین أصحاب المصلحة الرئیسیین 
 في السوق لتحسین النظام البیئي لإصدار الصكوك.

والتنظیمي المحدد إضافة إلى ظروف السوق والبنیة التحتیة القویة، دوراً رئیسیاً في یلعب الإطار القانوني  الأساس المنطقي:
) بالإضافة إلى الصكوك كمكون أساسي لھا. واستنادا إلى نتائج التقریر البحثي، ICMتطویر أسواق رأس المال الإسلامیة (

یر لتغلب على المخاطر الكامنة. ومن أجل التطوتعتمد كل سلطة قضائیة استراتیجیتھا الخاصة لتشجیع التمویل الإسلامي وا
ولكي یكون ھناك نظام بیئي داعم لإصدار الصكوك، فإن الجھود المتضافرة لأصحاب المصلحة الرئیسیین  ICMالسلس لـ 

 في السوق مھمة للغایة أیضاً.

 صكوك.تحسین البنیة التحتیة للأسواق، وعند الحاجة ، الإطار الضریبي الحالي لتعزیز إصدار ال

إن وجود بنیة تحتیة قویة للسوق إلى جانب بیئة ضریبیة تمكینیة، یعد أحد اللبنات الأساسیة للحفاظ على  الأساس المنطقي:
نمو سوق رأس المال طویل الأمد. وإن التقدم الذي تشھده أسواق رأس المال الإسلامیة لانشاء مقترح مقنع لأدوات السوق، 

وك. وبالتالي، ومن أجل تعزیز إصدار الصكوك، ھناك حاجة إلى تعزیز أسواق رأس المال سیخلق بیئة ناجحة لإصدار الصك
الإسلامي المحلیة من خلال الحفاظ على الحیاد الضریبي أو عند الحاجة، إلى تحسین الإطار الضریبي الحالي والإصلاحات 

 اول والشفافیة).التكلفة وعملیة الإدراج والموافقة والتدلتعزیز البنیة التحتیة للسوق (على سبیل المثال القدرة التنافسیة من حیث 

تطویر قاعدة للسیولة المستدامة لدعم الطلب على الأصول المتوافقة مع الشریعة الإسلامیة ، وتسھیل تنویع اللاعبین في 
 السوق على جانب الطلب في سوق الصكوك.

) بشكل NBFIsدعم الوسطاء المالیین غیر المصرفیین (إن أحد مؤشرات الأداء لنظام مالي سلیم ھو  الأساس المنطقي:
رئیسي حیث تكون ھناك حاجة إلى مثل ھذه المؤسسات لاستكمال دور القطاع المصرفي، لإنشاء قاعدة للسیولة لتعزیز الطلب 

(مثل  ةعلى منتجات سوق رأس المال. بالإضافة إلى ذلك، فإن تطویر مستثمرین أساسیین مع وجود شھیة للأصول الإسلامی
صنادیق الحج ، أموال الوقف) من شأنھ أن یخلق طلباً إضافیاً على الأصول المتوافقة مع الشریعة الإسلامیة ویحقق منافسة 
أفضل حول التكلفة (أي الوصول إلى قاعدة أوسع من المستثمرین). إن تحدید المرحلة لتشجیع تنمیة الثروة المحلیة لھ نفس 

. ومن ثم فإن المسؤولیة تقع على عاتق الحكومة المعنیة NBFIقاعدة قویة من المستثمرین في القدر من الأھمیة مع تطویر 
لتوفیر الدعم اللازم (على سبیل المثال، أنظمة التقاعد الإلزامیة، والحوافز على خطط الاستثمار في التقاعد ، وما إلى ذلك) 

 لتعزیز تكوین الثروة داخل نظامھا المالي المحلي.

الإمداد المستدام لإصدار الصكوك من القطاع الخاص من أجل تعزیز تنویع المشاركین في الصناعة على جانب تشجیع 
 العرض وتوسیع منحنى العائد المعیاري.

استناداً إلى التقریر البحثي، یعد أداء القطاع الخاص أحد أھم المؤشرات لتتبع نبض سوق الصكوك المحلیة.  الأساس المنطقي:
ناء عرض مستدام من صكوك القطاع الخاص عادةً ما یبدأ بمنحنى عائد مرجعي سیادي، لتقوم الشركات المصدرة إن مفتاح ب

اتباعھ. وإن الدافع التجاري سیكون دائما السبب المقنع للمصدرین لاختیار الصكوك بدلاً من إصدار السندات التقلیدیة. وإن 
لمرتبطة بالحكومة لتصبح رواد صكوك في تعزیز الھیاكل المبتكرة، یمكن تحدید الكیانات الحكومیة المملوكة أو الشركات ا

 أن تكون نقطة البدایة لدعم التوسع في منحنیات العائد المرجعي.

تطویر عملیة حوكمة شرعیة سلسة لتسھیل توفیر وقت أسرع لإصدار الصكوك، وتحسین وضوح ھیاكل الصكوك، وتعزیز 
 ة في السوق، وزیادة الوعي بالسوق بین ممارسي الصناعة.الابتكار في المنتجات، وبناء الثق

المدمجة في النظام المالي ھي مھمة لجعل منتجات سوق رأس المال  إن عملیة الحوكمة الشرعیة السلسة الأساس المنطقي:
عة: طار عمل الشریھناك طرق مختلفة بین البلدان فیما یتعلق بتنفیذ إ الإسلامي أمر جذاب لجمیع الأطراف الفاعلة في السوق.

في حین تتبنى بعض الدول أسلوباً مركزیاً حیث یتم إنشاء لجنة شرعیة وطنیة داخل الھیئات التنظیمیة (مثل البنك المركزي، 
وعلى  .لجنة الأوراق المالیة، إلخ)، وبعض الدول الأخرى تطبق نھجاً منسقاً مقبولاً من قبل المستشارین الشرعیین في الداخل

 (IAOIFI) كانیة الإشارة إلى معاییر الشریعة لدى ھیئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالیة الإسلامیةالرغم من إم
، إلا أن القرار النھائي لا یزال یعتمد على المستشارین الشرعیین المحلیین  (IFSB) ومجلس الخدمات المالیة الإسلامیة 

وفي نھایة المطاف، سیحتاج أصحاب المصلحة الرئیسیین إلى  ي.المقیمین في كل دولة عضو في منظمة التعاون الإسلام
تحدید الطریقة التي تلائم متطلبات الصناعة بالإضافة إلى توفیر وقت أسرع لإصدار الصكوك، وتحسین وضوح ھیاكل 

 .الصكوك، وتعزیز الابتكار في المنتجات، وبناء الثقة في السوق وزیادة الوعي بین العاملین في الصناعة



ویر التدابیر الرئیسیة (تطویر الخطط الرئیسیة والأنشطة الترویجیة، إلخ) لدعم نظام إیكولوجي قابل للاستمرار للصنادیق تط
 الإسلامیة 

ومن شأن وجود الحكومات في تشجیع الدمج الناجح للصنادیق الإسلامیة في المشھد المالي أن یعزز  الأساس المنطقي:
ویساعد على التنفیذ الفعال للاستراتیجیات. بالإضافة إلى ذلك، یعُد تطویر الخطة الرئیسیة على المستوى الوطني وخلق الطلب 

میة. كما سیوفر زیادة الوعي السوقي التغطیة اللازمة لدعم الشمول السوقي أمرًا حیویاً لدعم تطویر صناعة الصنادیق الإسلا
المالي والتخطیط المالي. ویمكن تحقیق ذلك من خلال التعاون بین المنظمین ولاعبي السوق من خلال الأنشطة الترویجیة 

 مؤتمرات والندوات للتعلیم العام.وال

لإسلامیة قویة لضمان الامتثال والنمو وحمایة مصالح أصحاب وضع أطُر تنظیمیة وإشرافیة وأطر متوافقة مع الشریعة ا
 المصلحة على وجھ الخصوص.

إن إنشاء إطار تنظیمي قوي وإشراف مستمر للسوق من شأنھ أن یولد الثقة في الأسواق، مما یسمح بقدر  الأساس المنطقي:
حمایة كافة مصالح أصحاب المصلحة. إن أكبر من الشفافیة في تطویر المنتجات وعملیات الموافقة والحوكمة مع ضمان 

القواعد واللوائح التي یتم إصدارھا من قبل ھیئة تنظیمیة تحُدد لھجة إدارة شركات إدارة الأصول وتسھل التطویر المنظم 
ق یلصناعة إدارة الصنادیق الإسلامیة. ویعُد من الھام بذات القدر وضع إطار عمل شریعي لتنظیم عملیات صناعة إدارة الصناد

الإسلامیة. یوفر إصدار مبادئ توجیھیة بشأن إجراءات الفحص والتحلیل المتوافق مع الشریعة الإسلامیة درجة أعلى من 
 الوضوح للمستثمرین والمشاركین الآخرین في السوق فیما یتعلق بالسلوك التجُاري.

 تشجیع إنشاء صنادیق مؤسسیة لزیادة الطلب على الصنادیق الإسلامیة. 

یعُد تطویر سوق مقید للأصول المتوافقة مع الشریعة الإسلامیة ھو المفتاح لبناء قاعدة للمستثمرین  المنطقي:الأساس 
للصنادیق الإسلامیة. ویبدأ الحفاظ على الثروة وزیادة رأس المال بتوعیة السوق بأھمیة الاستثمار والادخار. وضعت بعض 

لإدارة صنادیق التقاعد. وعلاوة على ذلك، یختلف مستوى الشمول المالي حكومات البلدان النامیة ھیئات مرتبطة بالحكومة 
من بلد إلى آخر. على ھذا النحو، یقطع إضفاء الطابع المؤسسي على المدخرات العامة شوطا طویلا نحو تسھیل تطویر 

یة في الصنادیق الإسلامصناعة إدارة الصنادیق المحلیة. ساعد المستثمرون المؤسسیون ممن یقدمون الاستثمارات الأولیة 
استناداً إلى الدراسة، على تحفیز الأداء السوقي وبناء السجل اللازم لإدارة الصنادیق الإسلامیة. وفي النھایة، تلعب الصنادیق 
المؤسسیة دوراً محوریاً في دعم تكوین الثروات وتعبئة المدخرات لدعم النمو الاقتصادي، مع مراعاة الخطط والأولویات 

 ة.الوطنی

تشجیع تطویر إطار ضریبي تیسري لتأمین التزامات قویة من جانب العرض والطلب لتعزیز مكانة تنافسیة للصنادیق 
 الإسلامیة.

یعُد الإطار الضریبي التیسیري عاملاً رئیسیاً في جذب الالتزامات من ممارسي السوق والمستثمرین  الأساس المنطقي:
ین للحفاظ على النمو طویل الأجل لصناعة إدارة الصنادیق الإسلامیة. وییُسر إنشاء المؤسسیین، بما في ذلك صغار المستثمر

الحیاد الضریبي حساب تكلفة منتجات التمویل الإسلامي، حتى تكون قادرة على المنافسة مع العروض التقلیدیة. إن النظر في 
توفیر  المتوافقة مع الشریعة الإسلامیة من شأنھالحوافز الضریبیة الإضافیة لتشجیع المستثمرین على اختیار الاستثمارات 

 مكاناً آخرًا لنمو سوق التمویل الإسلامي.
كما تقُدم بعض الدول تخفیضات ضریبیة للأفراد مقابل الاستثمار في خطط التقاعد وتعلیم الأطفال، وتساعد جمیعھا في  

 تعزیز الطلب على إدارة الصنادیق.
 


