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 ليصفياد ش.في كمال        أبوصا.د.أ
 الجزائر - العليا للتجارةالمدرسة 

 : عنوان المداخلة

 تحديات إدارة السيولة في المصارف الإسلامية

 الملخص 

تكاد تكون كل الدول العربية والإسلامية تطبق النظام الاقتصادي الربوي من خلال مؤسساته وآلياته 

. إلا بعض الدول التي سعت إلى أسلمة نظامها البنكي والاقتصادي كالسودان على سبيل المثال. المعروفة

فإن ذلك يفرض .المالية الإسلامية في بيئة يسود فيها التعامل بالربا وسائر المحرمات ونتيجة لنشأة المؤسسات

حيث أن هذه المؤسسات المالية الإسلاميةتتطلب .عليها جملة من التحديات الكبرى التي تعيق مسيرتها

ناتجة عن  لذلك فهي تواجه عدة تحديات. التقليدية المؤسسات الماليةعن إطار عمل  اتنظيميا مختلفاإطار

مما يفرض عليها السعي لإيجاد مخارج حتى تبقى ملتزمة .البيئات التشريعية التي تعمل بها هذه الصناعة

 .بالأهداف التي أنشئت من أجلها

العديد من البنوك وتعتبر قضايا إدارة السيولة  من بين أكبر التحديات المعاصرة للمصارف الإسلامية، ف

رعية لإدارة سيولتها،و التي يمكن استخدامها إما لتغطية النقص في السيولة أو الإسلامية تفتقر إلى أدوات ش

وتتفاقم هذه المشكلة لدى العديد من البنوك الإسلامية التي تعمل في بيئات تشريعية  .لإدارة السيولة الفائضة

 .في ظل تقديم البنوك المركزية للمساعدة و الدعم للبنوك الإسلامية ةمختلطة، خاص

سياسة :البحث إلى عرض وتحليل أهم تحديات إدارة السيولة في القطاع المصرفي الإسلامي،ممثلة في  ويهدف

نقص وغياب منتجات بديلة لإدارة الاحتياطي القانوني على الودائع الاستثمارية ،مشكل الملجأ الأخير،

ا سيتم من خلال هذا لذ.السيولة خاصة في الأجل القصير،وغياب سوق نقدي فعال بين المصارف الإسلامية

البحث النظر في واقع إدارة السيولة،ومنتجاتها،وأهم التحديات التي تواجهها،مع اقتراح البدائل المناسبة 

لتسهيل إدارة السيولة في المصارف الإسلامية،من خلال جملة من المنتجات والأدوات المالية البديلة، للتعامل بها 

عملية بديلة تنظم العلاقة بين البنك المركزي  تصارف الإسلامية، وآليافي سوق رأس المال وسوق النقد بين الم

 .والمصارف الإسلامية

التحديات المعاصرة، إدارة السيولة،المصارف الإسلامية،سوق النقد بين المصارف :الكلمات المفتاحية

 .الإسلامية
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 :مقدمة

ففتري حالترة نقصترانها     ،الإسترلامية في المصترارف   الإسترتراتيجية يُعدّ موضوع السيولة من المواضيع     

وفي حالة توفرها بشكل . فإنها تخس عددا من عملائها وتصبح غير قادرة على الوفاء بالتزاماتها

فوائض مالية ،فهي تتعرض لضياع فترر  استرتثمارية إذا ت تقترم باسترتثمارها ممترا ينترتح عنتره حالترة         

دارة اجييترتردة للسترتريولة تسترتراهم في قيترترادة  قترترة   غترترير الصترترحيح للمترتروارد المتاحترترة وفقترتردان الإ   الاسترترتخدام

والمودّعين، وتمكن المصرف مترن استرتغلال الفترر  المناستربة     ( البنك المركزي)السلطات الرقابية 

 .لتحقيق أقصى الأرباح

ومن أجل تحقيق أهداف الدراسة،تم تقسيمها إلى الأجزاء التالية ،بعد المقدمة ،يتم توضيح 

لمصطلحات البحث الأساسية، م التطرق إلى واقع إدارة السيولة في المصارف  الإطار المفاهيمي

الإسلامية،من خلال توضيح بعض الأدوات والآليات المستعملة،ومؤسسات البنية التحتية 

للصناعة المصرفية الإسلامية،وعرض تجربة ماليزيا في تأسيس سوق نقدي للتعاملات قصيرة 

أخيرا عرض أهم التحديات المعاصرة لقضايا إدارة الأجل بين المصارف الإسلامية،و

 .السيولة،والإطار العام للوصول إلى إدارة كفؤة للسيولة

 

 :خطة البحث

 .الإطار المفاهيمي للبحث:أولا

 .واقع إدارة السيولة في المصارف الإسلامية: انيا

 .مؤسسات البنية التحتية لإدارة السيولة .أ 

 .الحالية لإدارة السيولة والآليات المنتجات .ب 

 .منتجات بديلة .ج 

 .تجربة ماليزيا لتأسيس سوق  نقدي بين المصارف الإسلامية: الثا

 .تحديات إدارة السيولة في المصارف الإسلامية: رابعا

 .إدارة فعالة لإدارة السيولةنحو : خامسا

 خاتمة 
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 :البحثمشكلة 

وفي . التي واجهتها المصارف الإسلامية منذ انطلاقتها ن إدارة السيولة من الموضوعات الحساسةإ

وسواء كانت البنوك . فترة من الفترات أصبحت فيها سيولة فائضة برقت الحاجة لتوظيفها

 .تعاني من عجز أو فائض، لا بد أن تكون هناك أدوات لتلبية هذه الاحتياجات

 :البحثأهداف 

 :تسعى الدراسة إلى تحقيق الأهداف الآتية    

 .في المصارف الإسلاميةالسيولة معرفة واقع منتجات إدارة  -1

 .أهم التحديات التي تواجهها المصارف الإسلامية في إدارتها لسيولتها -2

 .طرح مجموعة من البدائل والحلول المقترحة لتفعيل إدارة السيولة -3

 :البحثفرضية 

الأساسترترترية في نقترترترص منتجترترترات إدارة السترترتريولة المتوافقترترترة مترترترع أحكترترترام الشترترترريعة     تتمثترترترل الفرضترترترية  

 .الإسلامية ،مما أدى إلى كثير من التحديات التي تواجهها المصارف الإسلامية

 :البحثأهمية 

 تنبع أهمية هذه الدراسة من الحاجة الملحة إلى إدارة السيولة المصرفية بطريقة كفؤة

وقد أكدت .وفعالة،للتقليل من مخاطر السيولة المحتملة،ولضمان سير عملية الاستثمار والتمويل

ضرورة توسيع صناعة المال الإسلامية  على هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية

ت فيما يعرف بأسواق النقد،وذلك بهدف مساعدة الشركا ،من قاعدة الأوراق المالية المتاحة

  .بطريقة أكثر كفاءة السيولةوالمستثمرين والمصارف على إدارة 

 

 :الإطار المفاهيمي للبحث: أولا
 : مفهوم السيولة

ويترراد بتره أكثترر مترن معنترى، تتردور مختلتري المعتراني حترول مضترترمون          “ Liquidity”يطلترق لفترا الستريولة    

، أو متردى  1الأوراق الماليترة مشترك تقريبا،فيراد بالسيولة  النقود وما يسهل تحويلتره إلى نقترود مثترل    

أو مترتردى قترتردرة المؤسسترترة علترترى  . قترتردرة الأصترترول علترترى التحترترول إلى نقترترد دوقسترترارة وفي وقترترت مناسترترب   

                                                             
1

44
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ية تعتر  قتردرة المصتررف علترى تلبيترة      فوالستريولة المصترر  .مواجهة التزاماتها الماليترة دون خسترائر تترذكر   

 .2طلبات المودعين وأيضاً طلبات المستثمرين

مصدرين أساسيين،السيولة التي تأتي من التمويلات المختلفة التي  وتأتي السيولة المصرفية من

يقوم بها المصرف وتسمى سيولة التمويل، والمصدر الأخر هو السيولة التي تأتي من قدرة 

تنقسم  و 3.المصرف على استغلال الأسواق لتحويل الأصول إلى نقود،وتسمى سيولة السوق

د اجياهزة تحت تصرف المصرف، والسيولة شبه النقدية السيولة إلى سيولة نقدية  تتناول النقو

 .المتمثلة في الأصول التي يمكن تصفيتها أو بيعها أو رهنها

 : إدارة السيولة 

بين تحصيل السيولة بأقصر وقت وأفضل سعر،وبين  تع  إدارة السيولة تحقيق الملاءمة

بينما  4.استثمارها وتوظيفها بصورة مجدية، ويختلي تحقيق السيولة بحسب التطبيقات المختلفة

الخسارةالمحتملة لمؤسسة أو مصرف، والناجمة عن عدم القدرة على في تمثل مخاطر السيولة ت

 5.الوفاء بالالتزامات

 :لمصارف الإسلامية ماهية السوق النقدي بين ا

تعتبر سوق النقد بين المصارف أحد أهم مصادر توفير السيولة، لذا فإن المصارف ذات الفوائض 

المالية تجد المكان والمجال المناسبين في استثمار أموالها، وأما المصارف العاجزة أو التي تعاني 

الأموال مقابل دفع المقابل سواء شحا مؤقتا في مرحلة معينة من توفر السيولة فإنها تستفيد من 

كما أن البنك المركزي .كان بفائدة محرمة شرعا أو بربح مرتبط بتحرك سلع وبضائع 

 . يستخدم السوق النقدي للتأ ير على السياسات النقدية في البلاد

تختلي أسواق النقد عن أسواق رأس المال في أجال الاستحقاق، فالأولى تختص بالأجل القصير 

وتمتاق الأدوات . والثانية أجال الاستحقاق تكون أكثر من سنة. من سنة واحدة أي أقل

 .المستعملة في أسواق النقد بسيولتها الكبيرة ومخاطرها القليلة  مقارنة بالأسواق المالية

                                                             
2

6131
3
 Brandon Davies,Liquidity Management in Islamic Finance: Challenges forDesign and 

Implementation, Bank Negara Malaysia High Level Conference on Financial 

Stability,Malaysia,2009,p2. 
4

44
5
Simon Archer, Liquidity Management in the Islamic Financial Services Industry: Risks & 

Regulatory/Supervisory Issues,IFSB Seminar,Managing Liquidity in the Islamic Financial 

Services Industry ,Istanbul 6-7 April 2011
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سوق للمعاملات التي ويمكن تعريي سوق النقد بين المصارف وفق النظام التقليدي، بأنها 

وتشكل .الأدوات قصيرة الأجل، والتي يكون استحقاقها أقل من سنةتتداول فيه الأصول و

المصارف التجارية المؤسسات المالية الرئيسية العاملة في أسواق النقد، إضافة إلى شركات 

المتخصصين في التعامل بأذونات الخزينة وأنواع الأوراق  Dealersصرافة العملات، والوكلاء 

من الأدوات المالية التي يتم تداولها في سوق النقد يمكن ذكر المالية القصيرة الأجل الأخرى، 

، شهادات الإيداع (Time & Saving Depositsودائع لأجل وودائع الادخار )الودائع المصرفية 

Certificates of Deposit (CDs) الأوراق التجارية ،Commercial Papers القبولات المصرفية ،Banker’s 

Acceptances استثمار السوق النقدي ، صناديقMoney Market MutualFunds وأذونات الخزينة ،

Treasury Bills . 

فهي تمثل تلك السوق التي تجمع بين المصارف :سوق النقد بين المصارف الإسلاميةبينما 

الإسلامية وغيرها لكن وفق أسس شرعية ،فجميع المنتجات المتداولة فيها ومؤشرات التسعير 

وتهتم سوق النقد بين المصارف الإسلامية بتوفير السيولة .عة الإسلاميةتحتكم إلى الشري

لتنشيط القطاع المصرفي الإسلامي وحل مشكلة الاستثمار قصير الأجل وتجنب أدوات السوق 

 .النقدي المبنية على الفائدة الربوية وسائر المحرمات

 .واقع إدارة السيولة في المصارف الإسلامية:ثانيا
واقع إدارة السيولة في المصارف الإسلامية،نتعرض أولا إلى أهم المؤسسات الداعمة للتعرف على 

لقضايا إدارة السيولة بالتحديد دون غيرها ،لأن الهيئات الداعمة كثيرة،فنقتصر على التي لها 

والتي من أهمها  المنتجات الحالية لإدارة السيولة م نتطرق إلى بعض .علاقة بالسيولة المصرفية

بحة السلعية،منتجات أخرى،مع اقتراح بدائل تصلح كإطار عام للتطوير والابتكار ،منها المرا

ما هو قائم ومنها ما هو قيد التباحث والتشاور في مراكز البحوث والمؤتمرات بين الباحثين 

 .والمختصين

 

 :مؤسسات البنية التحتية لإدارة السيولة .

، مساع عديدة بالتعاون مع عدد من محافظي البنوك المركزية IDBبذل البنك الإسلامي للتنمية

وعدد من المصارف الإسلامية، لحل مشكلة فوائض السيولة من خلال تأسيس مركز لإدارة 

ياكل تهدف في مجملها الهو ؤسساتوهذه الم. السيولة وتأسيس السوق المالية الإسلامية الدولية
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وتوجد  .الإسلامية وإيجاد بدائل استثمارية جديدةإلى معاجية مشكلة السيولة في المصارف 

العديد من الهيئات الداعمة للعمل المصرفي الإسلامي ،لكن المؤسسات التي أنشئت لأغراض 

 :تسهيل إدارة السيولة كهدف أساسي نذكر

 : المؤسسة العالمية لإدارة السيولة الإسلامية  .أ 

طرف مجموعة من البنوك المركزية ، من أكتوبر  هي مؤسسة عالمية أسست في 

، ، لوكسمبورغإندونيسيا، الكويت: المساهمين فيها ، وأهموالسلطات النقدية

ماليزيا،نيجيريا،قطر،السعودية،تركيا،الإمارات العربية المتحدة،والبنك الإسلامي 

الأجل وتهدف المؤسسة إلى تحسين إدارة السيولة للمؤسسات المالية الإسلامية في .للتنمية

كما تهدف المؤسسة إلى .ومد السوق المالي بأدوات ومنتجات تحقق السلامة الشرعية القصير،

 6.الدولية والاستقرار المالي ، الروابطتعزيز الاستثمارات عابرة الحدود

 Islamic Liquidity Management Center: الإسلاميةالسيولة  إدارةمركز  .ب 

 إسلاميةمؤسسات  أربعكمبادرات من  2002السيولة في البحرين في عام  إدارةمركز تم إنشاء 

 الإسلاميوالبنك ، الإسلاميوبنك دبي  ،وبيت التمويل الكويتي الإسلامي،وهي بنك البحرين 

من بين الأهداف التي أنشأ من أجلها المركز و.من أسهم المركز% 22وكل طرف يملك  ،للتنمية

 :نذكر

 من خلال استثمارات  التواقنيةالسيولة  الإسلاميةلإدارةالمالية  توفير وسيلة للمؤسسات

 .سائلة ذات آجال قصيرة أو متوسطة ومقبولة شرعا

  العمل على تأسيس سوق نقدي بين المصارف الإسلامية لأغراض إدارة السيولة من يوم

 .واحد حتى سنة كاملة

  كات من القطاعين الحكومية وأصول المؤسسات المالية والشر الأصولتشجيع وجذب

 .سندات مالية قابلة للتداول الأصولإلى م تحويل هذه .العام والخا  وعبر الحدود

  العمل على إيجاد منافذ وبدائل استثمارية مبتكرة،تحل محل المنتجات السابقة والتي

 .كثرت حولها المحظورات الشرعية،لتكون بديلا عنها

 

                                                             

http://www.iilm.com/
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 International Islamic Financial Market: سلامية الدوليةالإية السوق المال .ج 

-للتنمية الإسلاميالبنك ،بمساهمة كل من في البحرين الإسلاميسس السوق المالي العالمي أ

والبنك المركزي  ،والبنك المركزي الاندونيسي ،والبنك المركزي البحري  ،-جدة

 .ماليزيا-ومؤسسة لبوان للخدمات المالية ،السوداني

وتوحيد  الإسلاميالهيكل التعاوني لتطوير السوق المالي  إيجادوالهدف الرئيسي لهذا السوق هو 

مالية متنوعة وواسعة قابلة  إصدارأصوللتشجيع  ،الشرعية المتعلقة بالمعاملات المالية الفتاوى

 الموافقة الشرعية على منحصرة في إصداركانت نشاطاته في البداية وقد .للتداول في السوق

 الأدواتدور توحيد خصائص العقود وتنمية  ىقد تبن الآنولكن  إصداراتالصكوكالإسلامية،

 7.والتداول عبر الحدود اجيغرافية ،المالية

 :الحالية لإدارة السيولة والآليات لمنتجاتا .2

يتسع  توجد مجموعة من المنتجات المستخدمة في إدارة السيولة في المصارف الإسلامية،ولا

المقام للتفصيل في جميع المنتجات،لذا سيتم دراسة  أهم المنتجات وأكثرها استخداما في 

 .الصناعة المالية المصرفية،ولعل المرابحة في السلع الدولية أشهرها وأكثرها استعمالا

 :منتح المرابحة في السلع الدولية .أ 

وفي ظل نقص منتجات استثمارية . يمثل الاستثمار داعما أساسيا لمسيرة المصرفية الإسلامية

بديلة عن المنتجات المالية التقليدية،يبقى عملاء المصرفية الإسلامية بحاجة إلى آلية توفر لهم 

 .فرصة استثمار سيولتهم النقدية في الأجل القصير

المرابحة في :واستجابة للوضع السابق تم ابتكار وتطوير عدة منتجات لإدارة السيولة،أهمها

والتي يتم من خلالها قيام المصرف الإسلامي بالوكالة  .كبديل لأذونات الخزانةوليةالسلع الد

نقداً ( غالبا يتم التعامل مع سوق لندن للمعادن)عن عميله بشراء سلع من السوق الدولية

كالنحاس والألمونيوم والخشب وغيرها من السلع المتاحة بالأسواق الدولية،  م يبيع المصرف 

طراف أخرى في نفس السوق بسعر أعلى وبشروط دفع مؤجلة، وبهذا تمكنت الإسلامي إلى أ

                                                             
7
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المصرفية الإسلامية من الاستجابة لرغبة عملائها في استثمار مدخراتهم بطريقة مقبولة من 

 8.الناحية الشرعية وذات مخاطر متدنية مع تحقيق أرباح مقبولة على المدى القصير

ويرجع المسئولون عن المصارف الإسلامية سبب اللجوء إلى التعامل مع بورصة لندن 

إلى تميز القانون البريطاني . للمعادن،حيث تتم معاملات المرابحة السلعية لأغراض إدارة السيولة

 . الذي يمتاق بسرعة فصله في قضايا التعاملات المالية، حتى ولو كانت بمبالغ كبيرة

 :تتم بها المعاملة السابقة نوجزها في الترأتيوالطريقة التي 

يتعامل المصرف الإسلامي مع سماسرة أو بنوك أخرى،وذلك بشراء السلع من الأسواق  -1

 .،عن طريق السماسرة نقداالدولية للمعادن والسلع

يبيع المصرف الإسلامية السلعة إلى مشتر بسعر أعلى عن طريق السمسار وبشروط الدفع  -2

 .المؤجل

 
 

 :وهذا المنتح تشوبه عدة مخالفات شرعية أهمها

المعاملة صورية وليست حقيقية، وسبب ذلك أن الهدف من هذه المعاملات هو الحصول على  -

، فهي غير مقصودة (المعدن)بمعنى انتفاء قصد الحصول على السلعة.التمويل وليس السلعة

،بل هي مجرد ذريعة للتمويل،وإذا ت يكن لكلا الطرفين المصلحة في للبائع ولا للمشتري

 9.السلعة بحد ذاتها فلماذا الحر  على استيفاء شروط البيع والشراء والقبض

                                                             

http://www.kl28.com/maggroup/article.php?ArtID=3582&Issue=2011
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 المشتري

 السمسار

البنك 
 الاسلامي

 السمسار
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لا تشبه المرابحة السلعية المرابحة للأمر بالشراء التي تكون فيها السلعة مقصودة  -

العميل المعدن بثمن مؤجل لكي  للعميل،بل هي وسيلة للحصول على التمويل،حيث يشتري

 .يبيعه فورا ويحصل على النقد

،بمنع التورق المصرفي 2003وقد جاء قرار المجمع الفقهي الإسلامي في مكة المكرمة سنة 

 ( والذي ب  عليه منتح المرابحة السلعية)

لدعم  كما أنه يحرم الدول الإسلامية من جزء كبير من السيولة ويعيق تداول الأموال اللاقمة

بالإضافترة إلى تعتررُض الأمتروال المستثمرة إلى جميع أنواع المخاطر المصرفية . التنمية الاقتصادية

المعروفة، مما يستدعي ضرورة قيام المصارف بدراسة أوضاع السوق الدولية لتقييم مخاطر 

ميزانيَات البنتروك  ، ودراسة تطوُرات(Country Risk Or Political Risk)الدول أو المخاطر السياسيَة 

، ودراسة عرض (Bank Risk)ودرجة ملائمتها لمعرفة المخاطر التتري قد تتعرَض لها تلك البنوك 

النقود والمواقين التجاريَة ومواقين المدفوعترات للدول المختلفة لمعرفة مدى مخاطترر تقلُبات أسعار 

 10(.Currency Risk)صرف عملاتها 

 :ابورصة سوق السلع في ماليزي .ب 

هذه تأسست  11بورصة سوق السلع هي أول سوق لتبادل السلع المبنية على أسس شرعية،

المنصة الدولية الإلكترونية لتداول عملات متعددة وسلع مختلفة تسير من طرف بورصة 

وتم إطلاق بورصة سوق السلع الماليزية،والتي تستخدم النظام .الخدمات المالية الإسلامية

م، وهي منبر دولي للسلع يتمكن من تيسير التمويل 2001الإلكتروني بالكامل، في أغسطس 

املات الاستثمارية القائمة على السلع وفقاً لمبادئ الشريعة الإسلامية وهي الإسلامي والمع

وهدف بورصة سوق السلع الماليزية تلبية الطلب المتزايد على  12.المرابحة، والتورق، والمساومة

 . الحصول على تمويل السلع وإدارة السيولة النقدية التي تتوافق مع الشريعة الإسلامية
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 :صة كما يليتتم آلية البور

 . Aيقوم مورد السلع ببيع الكمية المطلوبة من قيت النخيل إلى أحد البنوك وليكن 

بالتحقق من إمكانية توصيل السلعة بانتفاء الموانع،وتسجل بيانات  BMSAتقوم بورصة السلع 

 .عملية البيع بين الطرفين

،إلى طالب التورق (لأنه ليس بحاجة غليها فهي ليست هدفا للعملي)ببيع السلعة  Aيقوم البنك 

بسعر آجل،وتعتبر هذه العملية مرابحة ،وتحرر البورصة ورقة رسمية ببيانات عملية  Bوهو البنك 

 .البيع

، BMSAفي سوق السلع ( وهو أيضا ليس بحاجة إليها)ببيع السلعة التي اشتراها Bيقوم البنك 

 .Aاجل هو في الغالب أقل من السعر الذي اشتراها به من البنك بثمن ع

يسعى المشتري الأخير إلى بيع السلعة في السوق المفتوحة بثمن أجل أو عاجل،بناء على حاجته 

ويجب أن يبيع المشتري الأخير هذه السلعة إلى أحد الموردين لزيت النخيل قبل نهاية . للسيولة

 . اليوم

يمكن للسلعة أن ترجع إلى صاحبها الأول،كما  ييتم بشكل عشوائي، أوهذا البيع الأخير 

وفي حالة عدم بيعها .يمكن أن لا ترجع له،نظرا لوجود العديد من الموردين والمتعاملين في السوق

 2011وقد سجلت بورسة سوق السلع في ماليزيا سنة .يتحمل البنك الأخير مخاطر تغير الأسعار

 13.ر رينغت ماليزيمليا 11حجم تداولات بلغ 
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 :صكوك السلم .ج 

تم استعمال عقد السلم في تطوير منتح إسلامي للتداول به في سوق النقد ذات أجال الاستحقاق 

صكوك السلم وكان للبنك المركزي البحري  السبق في ذلك ،من خلال طرح .أقل من سنة

مؤجلة التسليم ،  موصوفة في الذمة( ألمنيوم خام)الإسلامية الحكومية،والتي تمثل أصولا 

تصدرها حكومة البحرين ، بغرض إيجاد مجالات جديدة لاستثمار فائض الموارد المالية في 

وتقوم البحرين . المجتمع ولتمويل الإنفاق والاحتياجات قصيرة الأجل لمشروعات التنمية المختلفة 

هذا الإصدار  بموجب هذا الإصدار ببيع سلع سيتم تسليمها في المستقبل إلى المستثمرين في

ويتم الشراء بثمن عاجل . باعتباره وعاء استثماريا مشتركا بينهم بنسبة ما اكتتب به كل منهم 

هو قيمة إصدار الصكوك ، كما يتم الاحتفاظ بالصكوك إلى موعد التسليم ، وتمكين  

المستثمر من قبض قيمة السلع المستحقة له ، الناتح عن بيعها إلى طرف مستقل غير مملوك 

بالكامل لا كليا ولا جزئيا بثمن يزيد عن  م الشراء بالسلم وقيام مؤسسة نقد البحرين بتنظيم 

 14.الاكتتاب وما يترتب عليه من إجراءات وتصرفات

 :وتتم إجراءات صكوك السلم البحرينية كما يلي

عادة سلعة  ،مشتر في المستقبل إلىتبيعها   أنتختار حكومة البحرين سلعة تريد  .1

 .وم في كمية وجودة معلومةلومنيالأ

 .يشتري السلعة أنيقبل  الإسلاميبنك ال .2

حكومة البحرين كسعر للكمية المحددة  إلىمقدما يدفع المصرف الإسلامي الأموال  .3

 .توفر هذه الكمية في الوقت المحدد في المستقبل أنوتلتزم الحكومة ، الألمونيوممن 

حكومة البحرين وكيلا له لبيع السلعة عند  المصرفالإسلاميوفي نفس الوقت يعين  .4

 .عملائه إلىالقبض 

الصكوك عائدا  لأصحابتتعهد حكومة البحرين بتسويق وبيع السلعة بسعر يوفر  .2

 . السوق النقدية أدواتمتعادلا مع ذلك الموجود على 

 :منتجات بديلة .3
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ة السيولة في يمكن اللجوء إلى عدة عقود شرعية لتطوير منتجات مالية مساعدة على إدار

أقل )،وسيتم التركيز على بعض المنتجات ذات أجال الاستحقاق القصيرة المصارف الإسلامية

 ( :من سنة

 :بيع واستئجار أصول المصرف .أ 

يمكن للمصرف الإسلامي بيع بعض أصوله بثمن حال،  م إعادة استئجارها بأقساط مؤجلة في 

مراعاة عدم استعمال السلع لأغراض صورية فقط،بل يجب أن يرغب  حالة حاجتها إليها،مع

 .المصرف في الحصول على السلعة 

 :منتح السلم في التعاملات بين البنوك .ب 

يمكن استعمال عقد السلم،من خلال بيع المصرف الإسلامي لسلع وفق عقد السلم  م يقبض 

ح السلم يمكن استخدامه ومنت.أثمانها،وعند حلول أجل السلم يحصل المصرف على السلع

 .interbankمعاملات سوق النقد بين المصارف  لأغراض إدارة السيولة في الأجل القصير، وفي

 15:وفق النموذج التالي نوالتصور العام لهذا المنتح، يكو

 

 

 

 
 
 
 

 

 

 

 

 .المصرف الإسلامي ذو السيولة الفائضة يشتري السلعة وفق عقد السلم:1المرحلة 

 .المصرف ذو الفائض ببيع السلعة بسعر أعلى من السعر الذي اشترى به( يعد)يتعهد: 2المرحلة 

 .بشراء السلعة من المصرف ذو السيولة( وعد)تعهد:3المرحلة 
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 .ببيع السلعة( وعد)تعهد : 4 المرحلة

 .المصرف ذو العجز في السيولة يتعهد بشراء السلعة: 2المرحلة 

 .المصرف ذو العجز يسلم السلعة : 6المرحلة

 

 :تأسيس مصرف إسلامي صانع السوق .ج 

في السلع  على المرابحات الاعتمادلعل من أهم الاقتراحات لتجنب أو على الأقل التقليل من 

المجلس العام للمؤسسات والبنوك الاقتراح الذي قدمه . الدولية وما يشوبها من إشكالات شرعية

والذي يقتضي تأسيس بنك ذو رأس مال كبير يؤدي دور صانع السوق مما يضبط  الإسلامية

حيث سيعمل على تنشيط السوق الأولية،ويبحث عن فر  الاستثمار، كما . حركة التداول

دور طرح أدوات قصيرة الأجل ومتوافقة مع الشريعة ليتم تداولها في سوق  يؤديأن  البنكيستطيع 

 16.ما بين البنوك

 

 .تجربة ماليزيا لتأسيس سوق  نقدي بين المصارف الإسلامية:ثالثا
ماليزيا وبمساهمة البنك المركزي الماليزي ومراكز البحوث  ت، قامبغية تلبية احتياجات السوق

لتسهيل إدارة السيولة في المصارف . ذات الصلة بتأسيس سوق النقد بين المصارف الإسلامية

وكان . وتعتبر أول تجربة عملية لتطوير وتأسيس سوق نقدي للتداولات قصيرة الأجل.الإسلامية

الاستثمار المب  على : مجموعة من  الأدوات منها ،ويتضمن هذا السوق1114ذلك  في جانفي 

،ويحسب معدل الربح بين ...المضاربة، شهادات الاستثمار الحكومية،سندات الخزينة الإسلامية

 .المرجحعدلات  المتوسط يوما بعد يوم بم inter bank rateالمصارف 

 :  التاليةالية الأدوات الممن لبنوك الإسلامية في ماليزيا تتكون سوق النقد بين ا

  .Mudarabah Interbank Investment ( MII )المضاربة بين البنوكخلال لاستثمار من ا .1

  .Wadiah Acceptanceقبول الودائع بين المصارف  .2

  Government Investment Issue (GII)الإصدارات الاستثمارية الحكومية   .3

  Bank Negara Negotiable Notes ( BNNN )صكوك بنك نيجارا ماليزيا القابلة للتداول  .4

  Sell and Buy Back Agreement ( SBBA )اتفاقيات البيع وإعادة الشراء  .2
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  Cagamas Mudharabah Bonds (SMC)اجاماس للمضاربة كسندات  .6

  When Issue (WI)حين الإصدار  .7

  Islamic Accepted Bills (IAB)الكمبيالات الإسلامية المقبولة  .1

  Islamic Negotiable Instruments (INI)ت المالية الإسلامية القابلة للتداول السندا .1

  Islamic Private Debt Securitiesسندات المديونية الخاصة الإسلامية  .10

  Ar Rahnu Agreement-l (RA-I.اتفاقية الرهن الأولى .11

 

 (رينغت ماليزيبليون :)2010حجم سوق النقد بين المصارف الإسلامية في ماليزيا سنة . أ

فنشير إلى بعض الإحصائيات عن حجم  ،اليزيالمسوق النقد في تداولات وعن حجم ال

 .2010بسنة لخاصة التداولا

 

 النسبة القيمة الصيغ والأدوات المستعملة

 %1441 140 2 الوديعة

 %243 59 المرابحة

 %144 212 المضاربة

NIDC …INID 21 0413% 

الإسلامية  الكمبيالة

 المقبولة

5 04011% 

MITB 6 04023% 

BNNN ..BNMN .SBNMI 80 3417% 

يطهر لنا اجيدول أعلاه أن السوق النقدي بين المصارف الإسلامي في ماليزيا يعتمد بشكل 

 نظامكبير على المنتجات القائمة على منتح قبول الوديعة بين المصارف الإسلامية، ومنتح 

 باقي تداول إجمالي من %14 يفوق ما الصيغ هذه نسبة بغت حيث.الشيكات على المقاصة

 ماليزي رينغت بليون 2223 يعادل ما 2010 سنة بلغت فقد للتداول الإجمالية القيمة أما .المنتجات

 .والأدوات المنتجات جيميع
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ليزيا ،كحالة تطبيقية وسيتم توضيح بعض منتجات سوق النقد بين المصارف الإسلامية في ما

في هذا البحث،من خلال توضيح الأسس التي تعتمد عليها وبعض الملاحظات على المنتجات 

 .المتداولة من الناحية الشرعية

 

 :الكمبيالة الإسلامية المقبولةمنتح . ب

المنتجات المتداولة في  من( لأن المقام ليس تحليل كل المنتجات)منتجا واحدا نعرض فيما يلي 

 .اسوق النقد بين المصارف الإسلامية في ماليزي

،بغرض تسهيل التجارة المحلية والدولية،من 1111ظهر  منتح الكمبيالة الإسلامية المقبولة سنة 

كما يهدف هذا المنتح إلى تمويل عمليات البيع و الشراء للسلع .خلال ألية تمويل إسلامية

وقد جرت صياغة هذه 17.هذا المنتح بناء على عقد المرابحة وبيع الدينوتم اعتماد .والبضائع

قيمة مبلغ البيع الإجمالي المؤجل أو )هما المرابحة  شرعيين،استناداً إلى مبدأين  الكمبيالات

بيع البضائع  وبالنسبة لمبدأ المرابحة فيقصد بها. وبيع الدين( سعر التكلفة مضافاً إليه ربح معين

بسعر يشتمل على سعر التكلفة مضافاً إليه هامش ربح يتفق عليه الطرفان، بينما يشير بيع 

 .الدين إلى بيع الدين الناتح عن المعاملة التجارية التي تأخذ شكل البيع مع السداد المؤجل

ص ورقة تجارية تتضمن أمرا من شخ: وقد عرف بيت التمويل الكويتي الكمبيالة كما يلي

يسمى الساحب وهو الدائن،إلى شخص أخر يسمى المسحوب عليه بأن يدفع مبلغا معينا في تاريخ 

 18.معين،أو بمجر الإطلاع لإذن شخص  الث وهو المستفيد أو حامل الورقة

 19:يمكن استعمال منتح كمبيالة الإسلامية المقبولة لتمويل رأس مال المرابحة،وفق الأتي

لإسلامي ويطلب التمويل عن طريق منتح الكمبيالة قصد يتقدم العميل إلى المصرف ا -

 .شراء سلعة معينة

 .يقبل المصرف الإسلامي الطلب،ومن  م تعيينه كوكيل الشراء -

 .يقوم العميل بشراء السلعة المطلوبة من البائع بالنيابة عن المصرف الإسلامي -

                                                             

nm.gov.my/guidelines/01_banking/04_prudential_stds/05_abi.pdf%D8%B8%Chttp://www.b
17

B%86
18

2223343
19

302392

http://www.bnm.gov.my/guidelines/01_banking/04_prudential_stds/05_abi.pdf%D8%B8%CB%86
http://www.bnm.gov.my/guidelines/01_banking/04_prudential_stds/05_abi.pdf%D8%B8%CB%86
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 يقوم المصرف بسداد مبلغ السلعة للبائع -

 . العميل بسعر يتضمن هامش الربحيعيد المصرف بيع السلعة إلى -

 .يمكن للعميل أن يدفع مؤجلا -

عمند استحقاق تمويل المرابحة،سيقوم العميل بدفع تكلفة السلعة قائد هامش ربح  -

 .المصرف

 .يتم إنشاء الدين عند بيع السلعة من قبل المصرف إلى العميل على الدفع المؤجل -

 .ك ويوافق عليها العميليكون هذا الدين على شكل كمبيالة يصدرها البن -

كون كمبيالة تجارية ولو تأملنا جيدا هذا المنتح من الناحية الشرعية،لوجدنا أنه لا يعدوا أن ي

 20.مقبولة، يتم خصمها تحت اسم بيع الديون، على غير وجه التما ل والتقابض

 :وهما، وهناك نوعان من التمويل يندرجان تحت خدمة الكمبيالات الإسلامية المقبولة

يندرج التمويل المالي تحت آلية تمويل رأس المال العامل : الواردات والمشتريات المحلية( 1

وبموجب هذا المبدأ يعهد المصرف التجاري إلى العميل بصلاحيات وكيل الشراء . للمرابحة

الذي التابع للمصرف، الأمر الذي يتيح للعميل شراء السلع المطلوبة من البائع نيابةً عن المصرف 

سيدفع للبائع ثمن السلع  م يعيد بيعها مرة أخرى للعميل بسعر يتضمن هامش ربح، كما يمنح 

وعند موعد استحقاق تمويل المرابحة يتوجب على . يوم 200العميل فترة سداد مؤجل تصل إلى 

ويبدأ الدين عندما يبيع . العميل سداد قيمة السلع للمصرف بالإضافة إلى هامش الربح المحدد

لبنك السلع للعميل بنظام الدفع المؤجل، ويتم إصدار كمبيالات مقابل هذا الدين يحررها ا

المصرف ويوافق عليها العميل بكامل قيمة سعر البيع الخا  بالمصرف الذي سيتم دفعه عند 

وفي حالة ما إذا قرر المصرف بيع سندات الكمبيالات لطرف  الث فيصبح مبدأ . الاستحقاق

 . للتطبيق وبموجبه يقوم المصرف ببيع هذه السندات بالسعر المتفق عليهبيع الدين قابلًا

تخضع عملية بيع سندات الكمبيالات استناداً إلى مبدأ بيع : الصادرات والمبيعات المحلية( 2

جانب ذلك، يعمل المصدّر الذي تم قبوله للتعامل بهذه السندات الإسلامية على  إلى. الدين

إعداد مجموعة المستندات الخاصة بالتصدير المطلوبة طبقاً لعقد البيع أو خطاب الاعتماد، 

ويحرر الُمصدر .  م ترسل بعد ذلك مستندات التصدير إلى المصرف الذي يتعامل معه المستورد

                                                             
20
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صرف التجاري لتكون بمثابة سند بديل وتصبح هي السند الإسلامي كمبيالة جديدة للم

المقبول، حيث يقوم المصرف بشراء هذه السندات بسعر متفق عليه بين الطرفين؛ وذلك طبقاً 

 .وسيتم معاملة المبيعات المحلية بنفس الأسلوب. لمبدأ بيع الدين ويضاف الربح لحساب الُمصدر

 .السيولة في المصارف الإسلاميةتحديات إدارة : رابعا
 

يشير أحد الممارسين والعاملين في قطاع المصارف الإسلامية إلى وجود العديد من القضايا 

عدم توافق : الشائكة والتحديات المتعلقة بإدارة السيولة في القطاع المصرفي الإسلامي،أهمها

الأسواق الثانوية،المنتجات التقليدية أجال الاستحقاق،عدد قليل من المتعاملين في السوق،غياب 

غير متوافقة مع الشريعة،تطور بطيء في الأدوات الموجودة،رفض تقبل الاختلافات والتنوع في 

 21...الآراء  الفقهية

 

 :والمصارف الإسلاميةالبنك المركزي  العلاقة بين : التحدي الأول

يث يتم إخضتراعها للأنظمترة واللتروائح    تعاني المصارف الإسلامية من رقابة البنك المركزي عليها ح

وتعتترتربر مترترن أكترتربر تحترترديات العمترترل   .تفترتررض  البنترتروك المركزيترترة جملترترة مترترن القيترترود    المعمترترول بهترترا، إذ 

الترترترتي يلزمهترترترا البنترترترك المركترترترزي علترترترى جميترترترع البنترترتروك     تالمصترترتررفي الإسترترترلامي،القوانين والتنظيمترترترا 

يمتلك البنك المركزي كممثل للسترلطة النقديترة   حيث .والمؤسسات المالية،في إطار دوره التنظيمي

اعتمد البنترك   فإذاقدرة التأ ير على السيولة المصرفية من خلال تزويده المصارف بالنقد المطلوب، 

نترتره سترتريعمل علترترى تخفترتريض حجترترم الأرصترتردة النقديترترة    إف ،المركترترزي سياسترترة تقلترتريص عترتررض العملترترة   

مد سياسترة البنترك المركترزي هترذه علترى رفترع       الحاضرة أو الاحتياطيات النقدية المتوفرة لديها، وتعت

الخصم وبيع السندات الحكومية في السوق المفتوحة، ورفع نسبة الاحتيتراطي النقتردي    إعادةسعر 

قيترترادة الأرصترتردة  إلىلأن ذلترترك يترترؤدي  ،القترترانوني، ويحصترترل العكترترس في حالترترة توسترتريع عترتررض العملترترة 

قراضترترية ومواجهترترة رتها الإتوسترتريع قترتردبمما يسترترمح ،النقديترترة للمصترترارف، ويوسترترع سترتريولتها المصترتررفية

 22.مختلي السحوبات من العملة 

                                                             
21

 Badlisyah Abdul Ghani ,Importance of Liquidity Management : Market Players’ 

Perspective , Bank Negara Malaysia High Level Conference on Financial Stability, Kuala 

Lumpur,2009
22

3002302
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 : وينتح عن العلاقة مع البنك المركزي ما يلي

سياسة الاحتياطي القانوني على الودائع الاستثمارية وضرورة التفريق بين طبيعة  

 23.الحسابات القانونية والشرعية في المصارف الإسلامية عنها في المصارف التقليدية

الإيداع لدى المصرف المركزي والدعم قصير الأجل لطلبات المصارف الإسلامية سياسة  

 24.من السيولة

مشكل الملجأ الأخير أو المقرض الأخير والذي يحتم على المصارف الإسلامية التعامل  

 .بالفائدة مع البنك المركزي لأجل إدارة السيولة قصيرة الأجل

ومراعاة المعايير المحاسبية للمؤسسات  سياسة العرض والإفصاح للحسابات الختامية 

وذلك أن العرض والإفصاح للحسابات في الصيرفة الإسلامية يختلي عن .المالية الإسلامية

لذا ينبغي تماشي سياسة .مثيلاتها التقليدية نتيجة اختلاف طبيعة الأصول والخصوم

ة للمؤسسات المالية الإفصاح وفق المعايير المحاسبية الصادرة عن هيئة المحاسبة والمراجع

 .الإسلامية

والممولين، هيكلة علاقة المصارف الإسلامية مع أصحاب الحسابات الاستثمارية  

في مجال توقيع الأرباح لأن ذلك يعكس مدى شفافية المصارف الإسلامية وإتباعها  ةخاص

25.لأسس العدالة في علاقتها مع عملائها

تعاني من القوانين التي قد تحد من حركتها في جوانب الاستثمار الداخلي أو  كما 

.الخارجي

 

 غياب سوق النقد بين المصارف الإسلامية: التحدي الثاني

تعدد المنتجات :تمتلك البنوك التقليدية سوق نقديا،تجتمع فيه صفات عدة أهمها

سواق،مما يسهل معرفة الأخطاء ومن  م المتداولة،التجربة والخبرة الطويلة في تداولات هذه الأ

إلا أن المصرفية الإسلامية بحكم حدا تها مقارنة بالمصارف التقليدية،فماقال .تصحيحها

                                                             
23

3003
24

2232224

3020http://www.alriyadh.com
25

30204

http://www.alriyadh.com/
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مشكل غياب أو نقص سوق نقدي للتعاملات قصيرة الأجل بين المصارف الإسلامية من أكبر 

 .تحدياتها في جانب إدارة السيولة والاستثمار قصير الأجل

عدم شرعية أغلب الأدوات المستعملة في سوق النقد التقليدية،يبقى الرهان كبيرا في وبحكم 

وقد تم فعلا من خلال تجارب بعض الدول الإسلامية،ولعل أهمها . تطوير وإيجاد البدائل الملائمة

 .تجربة ماليزيا وتجربة البحرين والسودان

 

:غياب السوق الثانوية الإسلامية: التحدي الثالث

ينبغي تشجيع  السوق الثانوية إلى تنشيط من قبل الشركات والصناديق الحكومية، و تحتاج

وإيجاد أدوات مالية  وتوعية المستثمرين والمتعاملين بأهمية سوق التداول وخلق الآليات المناسبة،

التداولفيالسوقالثانويةيمكن أن ، كما أن تتماشى وأحكام الشريعة الإسلامية

تطور دون أن تكون هناك إصدارات أولية يقوم ويالصكوك لا يمكن أن وسوق .يتاحإلكترونيا

 ضخمة يمكن أن تتشكل منها السوق الثانوية للصكوك

 

 مشكل المقرض الأخير: التحدي الثالث

من أهم المعوقات في العلاقة بين المصارف الإسلامية و البنك المركزي ،هو قيام هذا الأخير  

وفقاً لآليات الفائدة عند البنوك التقليدية، لكن ، للسيولة الأخير( الملجأ)بدور المقرض 

 عتمد علىتعتمد على الفائدة كما هو معروف، وإنما يمكنها أن تلا  ةالإسلامي المصارف

 .منتجات خالية من الربا والغرر وسائر المحرمات الأخرى

. الحلول المقترحة في هذا الصدد أن يقوم البنك المركزي بتقديم خط ائتمان بالمرابحة ومن

ومفاده الاتفاق على سلسلة من المرابحات تنفذ عن طريق الوكالة،بهدف دعم السيولة النقدية 

 26:وألية هذا المنتح تكون وفق الأتي.في المصارف الإسلامية

يولة و المصرف العاجز،على تمويل عدد من عمليات يتم اتفاق بين المصرف الذي يملك فائض س -

 .المرابحة لزبائن هذا الأخير،ضمن سقي تمويلي محدد

                                                             
26

3022272
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 .تحديد فترة قمنية معينة،تحديد نسبة الربح في المعاملات: من أهم شروط الاتفاق -

يتضمن الاتفاق توكيلا للمصرف الإسلامي المستفيد لشراء السلع التي يتم تمويلها حسب  -

 .بيعها لنفسهالاتفاق و

إجراء تعديلات على التشريعات المصرفية للسماح للبنك المركزي بالتدخل في كما يمكن 

من خلال فتح البنك المركزي لحسابات لدى .الإسلاميةتقديم السيولة اللاقمة للمصارف 

أو العكس أي أن تقوم . مقابل الحصول على حصة من الأرباح المحققةالمصارف الإسلامية،

و القيام  بمنح المصارف الإسلامية .الإسلامية بفتح حسابات لدى البنك المركزيالمصارف 

أو يقوم . تمويلًا قصير ومتوسط الأجل باستخدام أدوات وأساليب موافقة للشريعة الإسلامية 

أو إصدار . البنك المركزي ببيع وشراء أوراق مالية متوافقة مع الشريعة من المصارف الإسلامية

بيعاً وشراءً مع اجيهات الخاضعة  ع أحكام الشريعة الإسلامية ، ويتم التعامل بهاأدوات تتفق م

 . المركزي  البنكللإشراف ورقابة 

 

 :تعدد واختلاف الفتاوي في منتجات إدارة السيولة: التحدي الرابع

العربي،جنوب شرق آسيا،دول  نتيجة تواجد المصارف الإسلامية في بيئات مختلفة،الخليح

فإن رؤية بعض الفقهاء في القضايا الفقهية المتعلقة بالمعاملات المالية والمصرفية ...المغرب العربي

 .كانت مختلفة، مما انعكس على منتجات إدارة السيولة أيضا

للجان الافتقار إلى توحيد المعايير وعدم وجود إجماع بين الفقهاء وأعضاء افالتحدي الكبير هو 

الشرعية، حيث يعاني التمويل الإسلامي من عدم توافر التقارب في الرأي بين الفقهاء والمدارس 

أدى كما  27.الفقهية بشأن الخدمات المالية الإسلامية في مختلي البلدان والمناطق حول العات

ن المرجعية إلى فقدا ،ضعي التنسيق بين هيئات الرقابة الشرعية في المؤسسات المالية الإسلامية

والواجب في هذا المقام تشكيل قاعدة شرعية مشتركة . الفقهية وتضارب كبير في الفتاوى

 28.للاجتهاد اجيماعي من خلال تجمع علماء الشريعة والمصرفيين والباحثين الأكاديميين
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ومن المعروف أن التحديات المتعلقة بالقضايا الشرعية هي أكبر التحديات،لأن الأساس الذي 

عليه النظام المصرفي الإسلامي ككل هو توافقه مع أحكام الشريعة الإسلامية،فإذا ب  

أن  حيث .اهتز هذا الركن فإن النظام المصرفي الإسلامية برمته سيتأ ر ولا يصبح له معنى

الفوضى في قرارات الهيئات الشرعية، وتحدي القرارات المجمعية، والمعايير المعتبرة، والبحث 

كل .عن الأقوال الشاذة واعتمادها في تسيير المعاملات المصرفية، وإهمال مقاصد الشريعة

ذلك يضعي من  قة المتعاملين بالتمويل الإسلامي، ويفتح بابا عريضا للطعن في شرعية 

 29.ة المؤسسات المالية الإسلاميةومصداقي

 :إدارة فعالة لإدارة السيولةنحو : خامسا
فيما يلي توضيح للإطار العام الذي يمكن من خلاله تطوير واستحداث منتجات وآليات لتسترهيل  

 .عمليات إدارة السيولة المصرفية

 :والنقاط التالية تبرق مجالا واسعا للتطوير والابتكار

    القصير،المتوسترترط،والأجل  )والتنويترترع بترترين أجالهترترا   الصترتركوك الإسترترلامية تطترتروير المزيترترد مترترن

وميترزة الصتركوك أنهترا متررتبط بأغلترب العقترود       .،من أجل تلبية مختلي العمليترات التنمويترة  (الطويل

وتعتتربر بترديلا   ....والصيغ التمويلية،فنجد صتركوك السلم،صتركوك الإجارة،صتركوك المقارضترة    

التصترترترتركيك  فعمليترترترترة . مية في أغلترترترترب حالاتترترترتره علترترترترى بيترترترترع الترترترترديون المحترترترتررم في الشترترترترريعة الإسترترترترلا     

”Securitisation “عملية تنتح عنها أوراق قابلة للتداول  مبنية على أصول عديمة السيولة. 

وقد تم اقترتراح آليترة الصتركوك في دورات مختلفترة لمجمترع الفقتره الإسترلامي،يمكن بنتراء عليهترا أن          

ة يمكنتره توظيفهترا في شترراء    فمترن لديتره فترائض ستريول     .تستخدم لمعاجيترة مشتركلات إدارة الستريولة   

 30.هذه الصكوك ومن لديه عجز فيها يمكنه بيع جزء مما لديه من هذه الصكوك

حيث يعتبر الابتكار عاملا مهمترا في مستريرة تطترور    العمل على تطوير وتنويع المنتجات المالية،

 .ةالمصرفية الإسلامية،كما أن التنويع في المنتجات يقلل المخاطر التمويلية والاستثماري
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  للتداول،تتصترتري بالشفافية،وسترتررعة الحصترترول علترترى    السترترعي إلى إنشترتراء وتطترتروير سترتروق  انويترترة

 .المعلومات الخاصة بالأوراق المالية

 والرقابية  الإشرافيةضرورة قيام اجيهات : تأسيس سوق نقدي بين المصارف الإسلامية

النقدية  لأهميته،نظرا مابين المصارفالنقد سوق  ،بتشجيع تأسيس وإنشاءعلى النظام المصرفي

قوية الضمانات اللآليات واتوفيركافة وأن تعمل المصارف على والاقتصادية على الاقتصاد ،

 . لقيام السوق

   ،المعترتراملات الترترتي لا يمكترترن   حوتوضترتري السترترعي إلى بنترتراء علاقترترة قويترترة مترترع البنترتروك المركزيترترة

المقابترترل تقترترديم البترتردائل الشترتررعية والترترتي يقبترترل بهترترا البنترترك     للمصترترارف الإسترترلامية أن تقبترترل بهترترا،وفي 

لترذلك فوظيفترة المقتررض الأخترير الترتي      .المركزي ولا تصطدم بالقوانين والتنظيمترات سترارية المفعترول   

يمارسها البنك المركزي ما قالت بحاجترة إلى مزيترد مترن التطتروير وإيجتراد تشترريعات مناستربة حتترى         

الواقترترع الحترترالي يترتربين أن المصترترارف الإسترترلامية    31.ميةتصترترلح لإدارة السترتريولة في المصترتررفية الإسترترلا 

ويمكترن  .ماقالت منقوصة من دعم ومساندة البنوك المركزية في حالة تعرضها لمشاكل السيولة

. للبنترتروك المركزيترترة أن تسترترتعمل أسترترلوبين الأول مترترع البنترتروك التقليديترترة،عن طريترترق معترتردلات الفائترتردة 

الربح والخسارة،والنسب تكترون خاضترعة    والأسلوب الثاني عن طريق معاملات تقوم على أساس

 32.للتغيير حسب ما تقديرات البنك المركزي

 

     للتنويترع في منتجترات إدارة الستريولة،فيمكن مترثلا إبتررام       بناء علاقترات مترع البنتروك التقليديترة

اتفاقيات  نائية بين المصارف الإسلامية والمصارف التقليدية،لتطوير آلية الإيداع المتبادل الخترالي  

 33.دة الربويةمن الفائ

 وتلبي احتياجات المتعاملين،وهي العمل على إنشاء سوق مالية إسلامية متطورة وكفؤة ،

المكان الذي يتم فيه تداول الأدوات ذات أجال الاستحقاق القصير والطويل،وفيها يتم تداول 

 .الصكوك الإسلامية
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 التي تجذبها المصارف الإسترلامية،من خترلال تقترديم     العمل على التنويع في هياكل الودائع

ممترا يتتريح للمصترارف    .الحوافز للمودعين والتنويع بين الودائع القصيرة والمتوسترطة والطويلترة الأجترل   

 .الإسلامية التخفيي من مخاطر السيولة

 يراعي خصوصية المصارف والمؤسسات المالية إقامة بنك مركزي إسلامي،

رض الأخير على أسس شرعية،ويقبل بالاحتياطات الموافقة للشريعة الإسلامية،ويقوم بدور المق

وفي حال عدم تحقق هدف إقامة هذا البنك المركزي .الإسلامية لدعم عمليات إدارة السيولة

الإسلامي،ينبغي الحر  على التعامل مع البنوك المركزية التقليدية بأدوات شرعية تقترحها 

 . كزيةالمصارف الإسلامية على البنوك المر

 تعاني المصارف الإسلامية من مشكلة عدم التوافق : تصنيي الودائع واستخداماتها

الاستحقاق،بمعنى قد تكون الودائع قصيرة الأجل ،لكن يتم استخدامها في آجال الزم  بين 

الأمر الذي يتطلب تصنيي استخدامات الودائع حسب آجالها،وعدم .التمويلات طويلة الأجل

 .ولو حدث الخلط بينها لنشأت مخاطر السيولة.ى أساس سلة واحدة من الودائعالتعامل معها عل
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 نتائج وتوصيات البحث
 :تينتائح البحث نوردها في الآإن أهم 

 وتلبية طلبات المترودعين   والمالية  هعلى مواجهة التزامات المصرفقدرة  السيولة المصرفية تمثل -

 .خسائر، وذلك دون طلبات المستثمرين

تعترتر  إدارة السترتريولة تحقيترترق الملاءمترترة بترترين تحصترتريل السترتريولة بأقصترترر وقترترت وأفضترترل سترترعر،وبين   -

أي أن المصترترتررف يحترترترتفا بسترترتريولة تكفيترترتره لمواجهترترترة أي استرترترتثمارها وتوظيفهترترترا بصترترترورة مجديترترترة، 

مصتررف، والناجمترة   للالخسترارةالمحتملة  في تمثترل مختراطر الستريولة    بينمترا ت . سحوبات غترير متوقعترة  

 .على الوفاء بالالتزاماتعن عدم القدرة 

العديد من الدول الإسلامية لمواجهة قضايا السيولة،بإنشاء أسواق نقدية ،ولعل قامت  -

وأهم ما يميز السوق هو تنوع .ماليزياأهم تجربة هي تأسيس سوق ما بين البنوك في 

 المنتجات،إلا أنه يشوب الكثير منها مخالفات شرعية ،هي استنادها إلى بيع الدين وبيع

 .العينة

نتيجة أهمية إدارة السيولة،تم تأسيس مؤسسات وهيئات داعمة لتطوير منتجات  -

المؤسسة العالمية لإدارة البحرين،-السوق المالي الإسلامي:بديلة،وأهم هذه المؤسسات 

وتبقى اجيهود متواصلة لحد . البحرين-ماليزيا،مركز إدارة السيولة-السيولة الإسلامية

 .القطاع المالي الإسلامي بالبدائل المناسبةالساعة من أجل تزويد 

 الحلولالرئيسيةنه يعتبر أحد أفي بالنسبة للمصارف الإسلامية تتمثل أهمية سوق النقد  -

من السيولة، بجانب أن  المصارفالإسلاميةللحصول علي التمويل قصير الأجل لسد احتياجات 

المالية المتداولة فيه وذلك لاعتبارات قصر آجال  للمنتجاتالسوق يتميز بالسيولة العالية 

الأوراق المتداولة ، إضافة إلى قيادة عدد المتعاملين فيه من الأفراد والمؤسسات وبالتالي 

 .  المنتجاتاقفاض المخاطر السوقية لهذه 

من الاحتفاظ بتوليفة مناسبة من الإسلامية  فيسهم وجود سوق نقدي إسلامي، المصار -

بين آجال الموارد  Mismatchingات تساعدها علي تقليل مخاطر عدم التما ل الموجود

والاستخدامات بالإضافة إلى أن وجود سوق النقد يساعد المؤسسات في المواقنة باستمرار بين 

 .اعتبارات الربحية والسيولة
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ية من أهم منتجات إدارة السيولة في القطاع المصرفي الإسلامي، منتح المرابحة السلع -

،والتي تعتمد على المرابحة والتورق المصرفي المنظم،وغالبا ما تلجأ المصارف الإسلامية إلى 

رغم .بورصة لندن للمعادن قصد القيام بهذه المعاملة ،لتوفير احتياجاتها من السيولة

 . المحظورات الشرعية التي ينطوي عليها هذا المنتح

ية لإدارة السيولة في القطاع المصرفي وجود نقص كبير في المنتجات المالية والنقد-

 .الإسلامي 

تمثل الصكوك مجالا كبيرا للتطوير والابتكار،يمكن استعمالها لإدارة -

 .السيولة،والتنويع بين مختلي أجال الاستحقاق

 :ما يأتي وأهم توصيات البحث

 دعم وتشجيع البحوث والدراسات التي تهدف إلى تطوير وابتكار منتجات تساعد على -

 .وتوجيه بحوث طلبة الدراسات العليا لهذه المجالات. إدارة السيولة

ضرورة تعاون المصارف الإسلامية فيما بينها ،وبناء اتفاقيات مع المصارف التقليدية  -

 .لتسهيل عمليات إدارة السيولة

بناء وتطوير نموذج عملي للتعامل مع البنوك المركزية من أجل تسهيلات المقرض الأخير  -

 .يرها من الأدوات التي تدعم جانب إدارة السيولةوغ

رة السيولة تستوعب المصارف الإسلامية على الصعيد اتطوير أطر قانونية وتنظيمية لإد  -

 .العالمي

عالمي لإدارة السيولة مب  على القرض الحسن بين المصارف  ضرورة إنشاء صندوق -

 .العجزالحصولَ على نسبة من السيولة حال  التي أسهمت فيه منالمصارف  الإسلامية،يمكن

يعتترتربر الإسترترراع في  ضترتررورة قيترترام سترتروق ماليترترة إسترترلامية في كافترترة الترتردول الإسترترلامية، و      -

والنماذج القائمترة حاليترا   .معاملات المالية الربويةتوفير البديل الإسلامي للورة ملحة، لضرتطويرها 

 .بحاجة إلى دراسة وتطوير آلياتها ومنتجاتها
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