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 تبديل جهان در اسلامي بهادار اوراق ناشر بزرگترين به اسلامي مالي موسسات از حمايت و نوآوري با است توانسته مالزي
 شود

 به را خود موقعيت مالزي يابد، بهبود سعودي عربستان در شركتها مالي عديده مشكلات و دوبي در مالي معكوس وضعيت از كند مي تلاش خاورميانه حاليكه در
 بر علاوه. است داده اختصاص خود به 2010 و 2009 سالهاي در را جهاني صكوك انتشار از نيمي و كرده مستحكم اسلامي مالي بهادار اوراق ناشر برتري عنوان
  .كنند مي تقويت را خود صكوك عرضه -  اسلامي پيشينه بدون كشورهاي حتي – آسيايي كشورهاي ساير مالزي،

 صكوك، براي درخواست اينكه به توجه با. داشتند تسلط سرمايه بازار در شريعت با مطابق ديون انداز چشم بر خاورميانه در بهادار اوراق ناشران پيش سال سه
 اوراق حجم در نسبت يك به فارس خليج كشورهاي و ها شركت كرد، مي جذب را بودند شريعت با مطابق ديون ابزارهاي به مشتاق كه اي منطقه گذاران سرمايه
 خاورميانه، به نسبت اسلامي بهادار اوراق براي آسيا بيشتر گرايش به توجه با گذشته سال دو طي اما بودند گرفته پيشي مالزي از آهستگي به شده منتشر قرضه
  .است شده پديدار دنيا قرضه اوراق مقتدر ناشر عنوان به ديگر بار مالزي

 رتبه براساس. داد اختصاص خود به را اوراق اين صدور جهاني بازار از درصد 9/63 و كرد تثبيت صكوك بازار رشد اصلي موتور عنوان به را خود آسيا 2009 سال در
 اوراق صدور از درصد 5/33 در فارس خليج كشورهاي مقابل در. كرد خود آن از را بازار اين از درصد 1/54 تنهايي به مالزي) S & P( "پورز اند استاندارد" بندي
  .گرفت پيشي خاورميانه ناشر بزرگترين سعودي، عربستان از صكوك اوراق در درصد 89/16 با اندونزي حتي. بودند سهيم جديد
 در درصد 30 با مقايسه در اوراق، انتشار كل درصد 70 با آسيايي ناشران كه دهد مي نشان S & P شاخص اول نيمه ارقام. است تر مشخص 2010 سال در روند اين

  .دارند تسلط اوراق بازار بر خاورميانه،
 حاكميتي معامله آمار اين كه دارد خود اختيار در را اوراق اين انتشار كل از درصد 7/52 جهان، صكوك بازار برترين عنوان به خود جايگاه كردن مستحكم با مالزي

  .گيرد مي بر در را مالزي سراسر در دولتي بيمارستان 12 فروش شامل) اجاره قرارداد نوعي( "اجارا"
 از برخي كوآلالامپور اخير ماههاي در. اند شده صكوك بازار وارد گذارانشان سرمايه تركيب به بخشيدن تنوع براي راهي عنوان به آسيايي مالي مؤسسات و ها شركت
 ميليارد يك مبلغ به) MTN( صكوك مدت ميان اوراق برنامه است جده در آن مركز كه اسلامي توسعه بانك اوت ماه در. است كرده جلب خود به را عمده ناشران
RM )320 است كرده ثبت را مالزي ارز پايه بر صكوك مدت ميان اوراق برنامه كه است بانكي اولين بانك اين رساند، ثبت به مالزي بورس در)  دلار ميليون.  

 الكتريكي شركت توسط 2010 سال اول ماهه سه در صكوك توجه قابل مورد سه انتشار به توجه با. اند نشده خارج بازار از كاملاً فارس خليج كشورهاي حال اين با
 اوراق بزرگ ناشران دلار، ميليون 450 ميزان به) سعودي مستغلات گروه يك(دارالاركان و دلار ميليارد 3/1 ميزان به قطر دولت دلار، ميليارد 8/1 ميزان به سعودي
 از بسياري نيازهاي تا كنند مي تلاش و دارند كندي پيشرفت صكوك خصوص در فارس خليج همكاري شوراي عضو كشورهاي اما اند داده نشان را خود تمايل
 سال داخلي ناخالص توليد از درصد 5/1 فقط هنوز كويت صكوك بازار. سازند برآورده را گذاران سرمايه هاي پايه در خود شريعت با مطابق بزرگ نسبتاً ناشران
  .گرفت مي بر در را كشور اين داخلي ناخالص توليد از درصد 38 حدود 2009 سال پايان در مالزي در صكوك انتشار مقابل در و گيرد مي بر در را 2009
 سريعتري پيشرفت از 2008 سال ركود مقابل در فارس خليج كشورهاي به نسبت مالزي. است شده متأثر دوبي اقتصاد شديد بحران از فارس خليج در اوراق انتشار

  .رسيد دلار ميليارد 6/12 از بيش به گذشته سال در و شد برابر دو از بيش ،2008 سال به نسبت ،2009 سال در كشور اين در صكوك انتشار و شد برخوردار
 را بانكداري صنعت در اعتماد هاي پايه كه است دولتي حمايت و نظارتي قوي چارچوب اسلامي، بانكداري ثبات با سيستم كننده منعكس آسيا قدرتمند عملكرد
 S( اعتباري تحليلگر واماك، محمد گفته به. است زده حمايتي اقدامات به دست فعالانه طور به صكوك از حمايت براي مالزي دولت. است بخشيده اي دوباره حيات

& P(، دولت به وابسته حقوقي هاي شخصيت و دولت سوي از اوراق انتشار اعظم بخش و كند مي دنبال مصرانه را اسلامي ماليه توسعه حقيقتاً دولت مالزي در 
 به پرداختن در مالزي.است گرفته صورت ساخته، منتشر جاري سال اول نيمه در را صكوك اوراق سري يك كه مالزي نگارا بانك و مالزي مركزي بانك همچون
 موارد در را نهايي حكم مالزي مركزي بانك شريعت هيئت توسط قانون يك تصويب. است بوده پيشتاز نيز شد مي اسلامي بازار توسعه از مانع كه موانعي از برخي
  .است كرده كمك رأي به تفسير مجادلات رفع به امر اين. كند مي صادر شريعت تطابق با مرتبط
 بازار يك مالزي گويد مي سي، بي اس اچ بانك اسلامي ماليه بخش) HSBC Amanah( "امانه سي بي اس اچ" در سرمايه بازار ديون مسئول داود، محمد
 هاي صندوق بيمه، هاي شركت دولت، به وابسته مراكز بلكه نيستند اوراق ناشران تنها ها، بانك. است كرده ايجاد را كارآمدي و اثربخش سالم، داخلي صكوك

   اقدام كار اين به متقابل گذاري سرمايه هاي صندوق و بازنشستگي
  .كنند مي
 با مقايسه در كه شود مي ثبت داخلي بازار در مالزي در شده منتشر صكوك اعظم بخش. است كرده كمك مالزي به نيز ثانويه قوي بازار واماك، آقاي گفته به

  .شود مي نقدينگي بهبود سبب بورس از خارج ابزارهاي



 برداشتن  با مالزي. كند مي باز خصوصي بخش سوي از اوراق انتشار براي را راه امر اين و كند مي كمك صكوك بازده منحني ايجاد به دولت سوي از اوراق انتشار
   از تا تلاشند در كه كشورهايي ساير براي زمان گذشت با تواند مي مدت كوتاه ابزارهاي نياز برآوردن جهت در هايي گام

  .باشد الگو شوند، برخوردار اسلامي ماليه داخلي تر پرتحرك هاي فعاليت 
 سراسر به مالزي از صكوك انتشار هستند، اسلامي جهان از خارج آنان از بسياري و آورند مي روي اسلامي بهادار اوراق بازار به كه گيرندگاني وام از انبوهي به توجه با

  .باشيم صكوك اوراق انتشار شاهد تايلند و سنگاپور كنگ، هنگ در اسلامي بانكداري كارگزاران سوي از آتي هاي ماه در رود مي انتظار. است شده پراكنده آسيا
 به گذشته سال دو طي  فارس خليج كشورهاي اقتصادي كند عملكرد. كند كمك خاورميانه صكوك بازار يافتن شتاب به تواند مي اقتصادي يافته بهبود هاي شاخص
  .است شده منجر دارد كمتري اوراق انتشار و مالي تأمين به نياز كه هايي پروژه كاهش
 در نكول عواقب با هنوز منطقه اين. است آن ترين مهم سعودي عمده شركت چند سوي از نكول وخيم پيامد كه دارند ديگري مشكلات فارس خليج در اوراق ناشران

   نرم پنچه و دست صكوك اوراق از برخي خصوص
 به صكوك اوراق گذاران سرمايه به نسبت تعهداتش انجام از است كويت در آن مركز كه المللي بين گذاري سرمايه گروه كه بوديم شاهد جاري سال در. كند مي

  .كرد نكول دلار ميليارد 200 ميزان
   بهتر، نرخ با هايي دارايي روي بر باشيد فارس خليج در صكوك خريدار اگر داود آقاي گفته به

 هايي دارايي چنين روي بر تمركز. شويد مي متمركز تر قوي و بهتر نرخ با شركتي اعتبارات همچنين و حاكميتي هاي دارايي بهتر، اعتباري كيفيت با هايي دارايي
  .است اعتبار چرخه از بلكه نيست زيربنايي ساختار از اشكال كه دانند مي را اين همه. بكشند عقب صكوك به مربوط مسايل دليل به افراد كه نيست اينگونه و است
 و کنيم تر طولاني را صکوک اوراق عمر تدريج به که است لازم. است سال ٧ تا ٥ عمر طول با تر مدت کوتاه بازار يک صکوک بازار داود گفته به

  مالي مؤسسات فعاليت تسھيل موجبات طولاني سررسيدھاي اين به توجه با که است ضروري و دھيم قرار آن براي ساله ١٠ سررسيدھاي مثال براي
.آوريم فراھم را اسلامي  


