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 إلزامیة التصنیف تطور سوق رأس المال
 »المركزي«الوكالة الإسلامیة الدولیة تترقب اعتمادیتھا من : زیدي

 
 :ھناء بوحجي - الوقت

دعا الرئیس التنفیذي للوكالة الإسلامیة الدولیة للتصنیف جمال عباس زیدي السلطات النقدیة إلى إلزام المؤسسات المالیة 
الإسلامیة والتقلیدیة بالتصنیف، وقال زیدي في لقاء مع الوقت إن التصنیف لیس مطلبا إلزامیا ھنا في البحرین أو في دول 

 توجد طریقة أخرى للمستثمرین للحكم على أداء المؤسسات وتوقعاتھا المستقبلیة مشیرا المنطقة ویجب جعلھ إلزامیا لأنھ لا
الى أن ذلك یصب في نھایة الأمر یصب في تطویر سوق رأس المال بشكل كبیر، ویجلب أیضا شفافیة أكبر فعندما تطلب 

 .تخذ بھا القرارالشركات تصنیفھا لابد من تفتح دفاترھا والكشف على ممارساتھا والكیفیة التي ی
الوكالة على اتصال مع مصرف البحرین المركزي وأعلمتھ بأنھا طورت نموذجا للتقییم والتصنیف إلا أن «وقال زیدي إن 

إلزامیة تطبیقھ كمطلب إلزامي تعود للسلطات التي یجب أن تأخذ في اعتبارھا أن إلزامیة تصنیف المؤسسات والأدوات 
نھا مثلا باكستان ومالیزیا فجمیع البنوك یجب أن تكون مصنفة حتى یر من الأسواق ومالاستثماریة أصبحت متبعھ في كث

 .تتمكن من اصدار أدوات الدین وغیره
كذلك قال زیدي إن الوكالة الإسلامیة الدولیة للتصنیف تعمل حالیا مع مصرف البحرین المركزي للحصول على قبول 

ا قد حصلت على الرد الایجابي في ھذا الشأن شفھیا وعقدت اجتماعات ، من قبلھ، وأنھ»الوكالة«للتصنیف الذي تصدره 
 .بشكل رسمي» الوكالة«ده معاییر ومن المرتقب أن یصدر بیانا باعتما» المركزي«عدة مع 

بنك «أول ثلاث تصنیفات قبل نھایة العام الجاري فالوكالة تعمل حالیا على تصنیف » الوكالة«وتوقع زیدي أن تصدر 
في دبي بالإضافة الى مؤسسة مالیة تركیة لم تعلن عن » صندوق انجازات للتكنولوجیا«من البحرین، و» سلاميالبحرین الإ

وفیما یلي نص لقاء . للتصنیف یتم العمل علیھا تباعا في الفترة المقبلة  طلبا15ًنفسھا حتى الآن كما أن الوكالة لدیھا 
 :لدولیة للتصنیف جمال عباس زیديمع الرئیس التنفیذي للوكالة الإسلامیة ا» الوقت«

كیف تقارن معاییر التصنیف التي تعتمدھا الوكالة الإسلامیة الدولیة للتصنیف مع المعاییر المعتمده عالمیا، ھل تم تبني 
 أسست معاییرھا الخاصة؟» الوكالة«والبناء علیھا أم أن » أسلمتھا«الأخیرة و

في كل مكان، ھناك الكثیر من المعاییر لیس لھا علاقة بالشریعة مثل الإدارة، ان ھذه المعاییر شبیھھ بالمعاییر المستخدمة 
التكنولوجیا، كفایة رأس المال أیضا لیس ھناك اختلافات في تقییمھا، ولكن من الممكن أن تكون ھناك اختلافات في طریقة 

وك الإسلامیة نجد انھا تأخذ أموالا من دیة والإسلامیة فبالنظر بشكل شمولي الى البنإدارة الأعمال بین المصارف التقلی
مجموعة من الناس وتعطي الأموال نفسھا لمجموعة أخرى من الناس ولكن الفارق ھنا ھو أن التقلیدیة تقدم الأموال 

ا لإسلامیة فلا تعطي أموالاً بكلفة معینة وانموتسترجعھا مضافة الیھا كلفة أسعار الفائدة التي تفرضھا على المستفیدین، أما ا
تشارك في أنشطة العمیل اما من خلال عقود المضاربة أو المشاركة أو شراء السلعة على أسس المرابحة، فطبیعة العملیات 

عمال التي مختلفة ولذلك یتم النظر الیھا بشكل مختلف عند تقییمھا إذ یتم النظر الى قدرات البنوك الإسلامیة في تقییم الأ
 .تدخل شریكا فیھا مع عملائھا

 . ما تأخذه وكالة التصنیف في الاعتبار ھو تحلیل المخاطرة في كل معاملة، وھناك طرق مختلفة لذلكأھم
 ما المعاییر التي تستخدمھا الوكالة للتصنیف وھل تتقاطع مع معاییر وكالات التصنیف التقلیدیة؟

ونعني بھا الملاك، مجلس الإدارة والإدارة ھناك عدد من العناصر یتم تقییمھا وھي الإدارة، فتنظر الوكالة الى جودة الإدارة 
التنفیذیة وتنظر الى الخبراء وأدائھم وخلفیاتھم التاریخیة، وأھمیة ھذا العنصر تكمن في أنھ في حال كون الإدارة سیئة فإن 

مؤسسة في ي حال الأزمات، وفي حال كون الإدارة جیدة فإنھا بإمكانھا أن توفر الدعم لرفع الأداء المؤسسة سیكون سیئا ف
 .الأوقات الصعبة

أیضا یتم تقییم عنصر تكنولوجیا المعلومات ومصادرھا فھي تزود المؤسسة بمیزة تنافسیة، ویتم النظر الى نوع التكنولوجیا 
ومدى حداثتھا، وعدد المتخصصین الذین توظفھم المؤسسة لھا الغرض، والعنصر الثالث الذي یتم تقییمھ ھو مصادر 

في وقت الصعوبات ویتم أیضا تقییم جودة الأصول فننظر في جانب  قدرة الشركة على الاقتراضالتمویل وتقیم مدى 
المطلوبات الى القروض التي تقدمھا المؤسسة، وحجم العائد على القروض وما إذا كانت استثمارات آمنة أو بھا بعض 

مارات الأساسیة  وبإمكانیة استعادة الاستثالمخاطرة، وحجم السیولة، وننظر أیضا الى الأصول فیما یتعلق بجودة العائد
والسیولة، كما نقارن بین مواعید استحقاق الأصول ومواعید استحقاق المطلوبات إذ ان الموجودات یجب أن تكون أكثر من 

 .المطلوبات دائما كقاعدة عامة
ستقبلیة، ومدى إمكان استبقاء كما تقیم مصادر الإیرادات وما إذا كانت مصادر مستقرة ومستدامة وكافیة للتوسعات الم

فوائض لغرضین الأول التوزیع النقدي على المساھمین والثاني لإعادة الاستثمار في المؤسسة، فالمؤسسة النامیة تحتاج 



بشریة، التكنولوجیا، التسویق، البحوث وغیره فالوكالة ھنا تنظر الى ھذه دائما الى المزید من الاستثمار في القوى ال
 .كیف تم توزیعھاالإیرادات و

وأشیر ھنا الى أنھ، وعلى سبیل المثال، فتوزیع كل الإیرادات على المساھمین لا یعتبر أمرا ایجابیات من وجھة نظر وكالة 
 .التصنیف لأن كل المؤسسات تمر بدورات عمل جیدة وسیئة ففي الجیدة یجب أن تستثمر في التطویر

 .دقیق الداخلي لأھمیتھ في تنبیھ الإدارة الى أیة صعوبات محتملةأیضا ننظر في الرقابة والإشراف وفعالیة الت
 . ومن العناصر التي تؤخذ في اعتبار المصنفین النظر في رأس المال وكفایتھ لاستمراریة الأعمال

حید وأشیر الى أنھ في مجال تقییم الوضع الائتماني لا یوجد فرق بین شركة إسلامیة أو شركة غیر إسلامیة فالاختلاف الو
ھو في طریقة الحصول على التمویل فالشركات التقلیدیة تقترض على أساس معدلات الفائدة بینما تقترض المؤسسات 

المؤسسات بشكل مختلف لأنّ كلاً منھا تستخدم أسلوبا مختلفا  الإسلامیة على أساس المرابحة، ھنا نحن نصنف ھذه
 .الاقتراض فتقییمنا للمخاطر سیكون مختلفا

  في تقییمكم أیضا الى صرامة التقید بالشریعة من قبل المؤسسات الإسلامیة ؟ھل تنظرون
في ھذه المجال نحن فریدون كوكالة، مع الإشارة الى أننا نقدم نوعین من الخدمة الأولى ھي تقییم الائتمان بالنظر الى القوة 

ز بھا عن باقي وكالات التصنیف العالمیة ھي تصنیف المالیة للمؤسسات لتلبیة التزاماتھا المالیة، والخدمة الثانیة التي نتمی
ن خدمتان منفصلتان، فتحت تصنیف تطبیق الشریعة نحن نقیم مستوى تماشي المؤسسة جودة تطبیق الشریعة وھاتا

الإسلامیة موضوع التصنیف مع مبادئ وإجراءات الشریعة والمعاییر التي نستخدمھا تختلف كلیا عن تلك التي نستخدمھا 
یا الشرعیة وفي المالیة والأعمال ف الائتماني، نبدأھا بمجلس أو اللجنة الشرعیة ومدى شھرتھ ومعرفتھ في القضاللتصنی

وكذلك عدد اللقاءات التي یعقدھا وأجندة أعمالھ وعمق المناقشات ومدتھا وغیره، فالمعروف أن دلیل عمل المؤسسة 
ر الوكالة ھنا الى تقییم المنتجات أیضا وشفافیة الإعلان عن الاسترشادي بكاملھ تضعھ ھذه اللجنة الشرعیة، كما تنظ

مع العلم أن . مات الإسلامیة التي تقدمھا وبعدھا یخضع التقییم الى نظام التقییم بالنقاط وبعدھا یمنح التصنیفالمنتجات والخد
 . من أجل التصنیف الائتمانيتصنیف مدى التماشي مع تعالیم الشریعة ھو مطلب اختیاري للمؤسسات التي ترد الى الوكالة

 من ھم منافسیكم من وكالات التصنیف، وھل لدى ھذه الوكالات أذرع للتصنیف الإسلامي ؟
جمیع وكالات التصنیف ھم منافسونا ولكن لا توجد حتى أیة وكالة تصنیف لمدى التزام المؤسسات المالیة بتعالیم الشریعة 

 .الإسلامیة في تعاملاتھا
اختلافات في التفسیرات الشرعیة فیما بین المؤسسات المالیة الإسلامیة، فكیف تضعون معاییر التقییم المعروف أن ھناك 

 لتحتوى الاختلافات كافة؟
 من علماء الشریعة من أقالیم جغرافیة، ومدارس فقھیة مختلفة، وعندما نقوم بتصنیف مؤسسة نركز على 19لقد اخترنا 

ھا اللجنة الشرعیة الخاصة بھا، وأشیر ھنا أن ھناك تضخیماً لھذه الاختلافات عما ھي حقا التزامھا الكامل بالتعالیم التي تضع
ي قانون یفسر بشكل مختلف من قانوني الى آخر ولذلك تكون ھناك الكثیر من علیھ، الشریعة ھي عبارة عن قانون وأ

 .القضایا في المحاكم المختلفة
لاقتراض خصوصا من السوق الإقلیمیة أو العالمیة من دون أن یكون لدیھا المعروف أن كثیراً من المؤسسات یصعب علیھا ا

تصنیف ائتماني، كیف كانت المؤسسات الإسلامیة تقیّم وتصنف من دون وجود وكالة تصنیف إسلامیة؟ ھل یكفي التصنیف 
 الائتماني؟

وكالة تصنیف وھو الأمر المطلوب كما قلت فإن المؤسسات الإسلامیة بإمكانھا الحصول على التصنیف الائتماني من أي 
للحصول عل التمویل من السوق، ولكن قبل إنشاء ھذه الوكالة لم یكن ھناك تقییم لمدى التزام المؤسسات الإسلامیة بتطبیق 

 .تعالیم الشریعة في تعاملاتھا المصرفیة
ول المنطقة، وأنا أعتقد یجب جعلھ والمعروف أن الحصول على تصنیف ائتماني لیس مطلبا إلزامیا ھنا في البحرین أو في د

اجباریا ھنا لأنھ لا توجد طریقة أخرى للمستثمرین للحكم على أداء المؤسسات وتوقعاتھا المستقبلیة فالمستثمر من حقھ أن 
. لمؤسسات وھذا في نھایة الأمر یصب في تطویر سوق رأس المال بشكل كبیریتعرف قبل أن یوظف أموالھ في اقراض ا

شفافیة أكبر فعندما تطلب الشركات تصنیفھا لابد من تفتح دفاترھا والكشف على ممارساتھا والكیفیة التي یتخذ ویجلب أیضا 
 .بھا القرار

وفي ھذا الشأن نحن على اتصال مع بنك البحرین المركزي، إذا أعلمناه بأننا طورنا نموذجا للتقییم، وأننا نقدم خدماتنا ولكن 
یعود للسلطات التي یجب أن تأخذ في اعتبارھا أن إلزامیة تصنیف المؤسسات والأدوات إلزامیة تطبیق كمطلب إلزامي 

لأسواق ومنھا مثلا باكستان ومالیزیا فجمیع البنوك یجب أن تكون مصنفة حتى الاستثماریة أصبحت متبعھ في كثیر من ا
ثمر نفسھ لا یطلب تصنیفا وبعضھم ممكن تتمكن من إصدار أدوات الدین وغیره، ولكن ربما ھنا بسبب وفرة المال فان المست

دائما على مستثمرین ولكنھ أمر  أن یقوم بالاقتراض داخلیا من الأسواق ولیس بالضرورة أن یخضع لتصنیف لأنھم یحصلون
في اوروبا وأمیركا تمت الاستجابة لقوى . لیس صحیاً فكل من یذھب للاقتراض من السوق لابد من أن یكون لدیھ تصنیف

 .ذ مئات السنین، وفي الشرق فرضھ المشرعون وھو موجود واجباريالسوق من
 متى تتوقعون أن تبدأ الوكالة اصدار تصنیفھا للمؤسسات المالیة؟

بنك البحرین «أتوقع أن نصدر أول ثلاث تصنیفات للوكالة قبل نھایة العام الجاري، فالوكالة تعمل حالیا على تصنیف 
في دبي إضافة الى مؤسسة مالیة تركیة لم تعلم حتى الآن عن » جازات للتكنولوجیاصندوق إن«من البحرین، و» الإسلامي

 .طلباً للتصنیف یتم العمل علیھا تباعا في الفترة المقبلة 15نفسھا، إلا أن الوكالة من ناحیة ثانیة لدیھا 



 وكم تستغرق عملیة التصنیف ؟
 أسابیع إلا أن الأمر یعتمد أیضا على مدى جاھزیة المؤسسات بالمعلومات المطلوبة 8 الى 6تستغرق عملیة التصنیف مابین 

 .لإجراء عملیة التصنیف
كیف رأیتم عملیات طرح أسھم عدد من المؤسسات المالیة للاكتتاب العام في الفترة الماضیة من دون إلزامیة أن تكون 

 ء الإسلامیة أم التقلیدیة؟مصنفة ائتمانیا سوا
ھم یعدون نشرة أو مذكرة یتم نشرھا ولكنھا في النھایة معدة من قبل المؤسسة نفسھا ولیس من قبل طرف ثالث ولیست 
بالشفافیة التي یكون علیھا تقریر التصنیف الائتماني الذي تعده وكالة تصنیف مستقلة ومحایدة، فأي مؤسسة تستطیع أن 

تصنیف ھو إجراء ضروري كجزء من عملیة الشفافیة المطلوبة لتطویر سوق أنا أعتقد أن ال...عن نفسھاتعد وتنشر ما ترید 
 .المال

  ما مدى اعتمادیة التصنیف الذي تصدره الوكالة ؟
لا توجد اعتمادیة للتصنیف الذي تصدره وكالات التصنیف، فالأمر یعتمد على مقبولیة التصنیف في السوق وھذه المقبولیة 

 تدریجیا، ولأننا جدد في السوق فلا یمكننا القول إن التصنیف الذي نصدره سیكون مقبولا في أمیركا وأوربا فالأمر لابد تأتي
بح تقاریرنا وطریقة عملنا متوافرة للاطلاع علیھا ومن ثم ستكتسب الوكالة من أن یستغرق بعض الوقت بعد أن تص

 . المقبولیة دولیا
حرین المركزي للحصول على قبول للتصنیف الذي تصدره الوكالة من قبلھ وقد حصلنا على نحن نعمل حالیا مع مصرف الب

 . من المقترض أن یصدر بیانا بذلك بشكل رسمي» المركزي«الرد الایجابي في ھذا الشأن شفھیا وعقدنا اجتماعات عدة مع 
ندونیسا وسنغافورة وتم اطلاعھا على أنشطتنا وقد عقدنا لقاءات مبدئیة مع السلطات النقدیة في كل من الكویت ومالیزیا وا

 .وعلى طریقة عملنا
سیعتمد التصنیف » البنك«أي أن » البنك الإسلامي للتنمیة«وأشیر ھنا الى اسم الوكالة الإسلامیة الدولیة قد ضُمن في قائمة 

 .الذي تصدره الوكالة للمؤسسات المالیة، كما حصلنا على اعتماد السلطات النقدیة في دبي
وعلى الصعید الاقلیمي والدولي نقوم بالتواصل مع المصارف المركزیة في الدول المستھدفة للحصول على اعتمادیتھا 

 .للتصنیف الذي تصدره الوكالة للمؤسسات المالیة
 . وتركیزنا الآن على دول الخلیج ومنھا سنتوسع الى دول اسلامیة أخرى

أخرى على وكالة التصنیف أن تقوم بھا وھي توعیة السوق الى أھمیة التصنیف وربما تجد الاشارة ھنا الى أن ھناك أموراً 
كانون الأول الماضي أقمنا ورشة من خلال مؤتمر /ولذلك فنحن نعقد ندوات وورش عمل من أجل ھذا الغرض ففي دیسمبر

 . المصارف العالمي
لدراسات المصرفیة، وإضافة الى ذلك تتلقى الوكالة كذلك نحضر حالیا الى إقامة ندوة التصنیفات الدولیة مع معھد البحرین ل

دعوات للحدیث عن طبیعة التصنیف الإسلامي والائتماني في المحافل المالیة الدولیة، كما أننا نتوسع حالیا في تفاعلنا مع 
یة جمعیة عاییر المحاسبیة الإسلامیة والسوق المالیة الإسلامیة و حصلنا على عضوالمؤسسات والھیئات مثل ھیئة الم
وھي جمعیة ذات صیت عالي إذ یقوم على دعمھا البنك الآسیوي للتنمیة وتضم » أكرا«وكالات التصنیف الائتماني في آسیا 

یر أفضل الممارسات في وكالات  وكالة تصنیف في آسیا كأعضاء وھي تعمل على خلق الانسجام بین المعاییر وتطو22
 . التصنیف

ول على عضویة مجلس الخدمات الإسلامیة ومقره مالیزیا وكذلك حصلنا أخیراً على موافقة ونسعى في الفترة المقبلة للحص
 عضوا من مختلف دول 350المعروف في واشنطن الذي یضم أكثر من » المعھد المالي الدولي«المجلس لطلب عضویة 

 .العالم


