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 المقدمة
 

 الحمد لله والصلاة والسلام على سيدنا محمد رسول الله الأمين وعلى وصحبه أجمعين وبعد
فالشكر  لأمانكمج عمكل ال اكه ايسكلامو الكدوا تيككدة الك  علبك  رق رعكداا ورلكمج بعفيكوا  ال حككو    

الفيكككدوة العلميكككمج الماامكككمج  بال عكككاو  بكككين أمانكككمج ا مكككل واا ككك ة الشككك و  المعكككاملالم الماليكككمج وملكككة للمشكككار مج   
 :ايسلاميمج والعمل الخيرى بإمارة ابى  حيث علب رق الر ابمج   المباحث ال اليمج 

 :المبحث الأول وفيه مطالب 
 المطلب الأول مفهوم المخاطرة وأنواعها 

 :المطلب الثانى العلاقة بين الاستثمار والمخاطرة 
 طلب الثالث أنواع المخاطرالم

 المبحث الثاني  التحوط وفيه مطالب
  المفهوم الشرعي والاقتصادي للتحوط: المطلب الأول 
  التحوط الاقتصادي انواعه وألياته: المطلب الثانى 
 التحوط التعاقدى: المطلب الثالث 
  التأمين التكافلي وعمليات التحوط:  المطلب الرابع 
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 :تمهيد
الش يعمج ايسلاميمج السمحمج المال عفيايمج خاصمج وناع ه تيملمج من ال ش يعالم والفيظم ال  أول  

تعلى من شأنه بأ  جعل ه ض ورة من ض ورالم الحياة وماصدا من مااصدها العظيممج  وأضحى زيفيمج 
  .الحياة الدنيا   ولد أرجل ايمام محمد الطاه  ابن عاشور المااصد

 . رواجها، ووضوحها، وح ظها، وثباتها، والعدل فيها: خمسمج أمورالش عيمج   الأموال  لها رق 
ر  ال واج هو اورا  المال بين أيدي أ ث  مَن يمرن مِن الفياس بوجه حق، وهو ماصد : ولال

عظيم ش عو ال عليه الترغيب   المعاملمج بالمال ومش وعيمج ال وثق   ان اال الأموال من يد رق يد 
 . أخ ى

... د ال واج شُ ع  عاوا المعاملالم لفيال الحاوق الماليمج بمعاوضمج أو ب برعومحافظمًج على ماص
... المغارسمج والسلم والمزارعمج والا اض: وتسهيلا لل واج شُ ع  عاوا مش ملمج على شوء من الغ ر مثل

ومن وسا ل رواج ... ولأجل ماصد ال واج  ا  الأصل   العاوا الماليمج اللزوم او  ال خيير رلا بش   
ومن وسا ل رواج ... لث وة الاصد رق اس في اا بعضها وملة بالفي االم الواجبمج على الزوجالم والا ابمج ا

الث وة تسهيل المعاملالم بادر ايمرا  وت جيح جانب ما فيها من المصلحمج على ما عسى أ  يعترضها 
 . (1)من خ يف الم سدة

وبالفيظ  اق وضوح الأموال فذلة ربعااها عن الض ر وال ع ض للخصومالم بادر ايمرا ، 
 . ولذلة ش ع ايشهاا وال هن   ال داين

فَيرُمْ باِلْبَاعِلِ رِلاَّ  ويأتى ح ظ الأموال فأصله لوله تعاق  يأَيَكُّهَا الَّذِينَ آمَفُيواْ لَا تأَُْ لُواْ أمَْوَالَرُمْ بكَيكْ
  (2)تَِِارةًَ عَن تكَ اَضٍ مِّفيرُمْ وَلاَ تكَاْ كُلُواْ أنَُ سَرُمْ رِ َّ اللّهَ َ اَ  بِرُمْ رَحِيماً أَ  تَرُوَ  

 . وأما رثبالم الأموال فالم اا به تا ُّرَها لأصحابها بوجه لا خط  فيه ولا مفيازعمج
ويرو  العدل   الأموال بأ  يرو  حصولها بوجه غير ظالم، وملة رما أ  تحصل بعمل 

 . ر سبها، ورما بعوض مل مالرها أو تبرع، ورما بإرثم

                                                           

 .٥٦، ص٨٧٩١( بدو  عبعمج)مااصد الش يعمج ايسلاميمج، الش  مج ال ونسيمج لل وزيل، تونس، : محمد الطاه  بن عاشور( (1)
 92/سورة الفيساء الآيمج  (2)
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وبهذه ال ش يعالم  لها ال  ش عها ايسلام للمال، وب لة المااصد ال  وضل الشارعُ الأحرامَ 
الش عيمج ل حاياها، حَِ ظَ ايسلامُ المالَ وصانه عن ال ساا والرساا، وضمن له الفيماء وال واج والبااء، 

الغمج بح ظ الأموال لا تفيافى سبق السفين الرونيمج ب ع ضها للهلاك أو ال لف أو فولم غير ا  هذه العفيايمج الب
ما  ا  م جوا من الأرباح والم أمل   الفيصوص الش عيمج يدرك أ  ليس  ل المخاع  ممفيوعمج، وليس  لها 

 .مش وعمج
 مفهوم المخاطرة وأنواعها 

اللغويمج ال  ورالم   المعاجم اللغويمج  لا يراا يخ ج اس خدام ال اهاء لم هوم المخاع ة عن المعاني
ومفيها ايش اف على الهلاك ولذا  يسمى ال ها  خط اً  ، حيث تم اس خدام م هوم المخاع ة على جملمج 

 :من  المعاني، مفيها
 .الم اهفيمج، و ل ما يع مد على الحظ او  أ  يرو  للإنسا  تدبير فيه /أ

فعل ما يرو  الخوف فيه : اع  بفي سه، أيخ: ال ص ف الذي لد يؤاي رق الض ر، وياال /ب
 .(1)أغلب

 ..(2)ا ازفمج ور وب الأخطار /ج
 .(3)اح ماليمج الخسارة والضياع /ا

المخاع ة مخاع تا ، مخاع ة ال جارة، وهو أ  يشتري "  هذا المعنى  (4)ولد م   ايمام ابن الايم
الميس  الذي ي ضمن أ ل المال : السلعمج باصد أ  يبيعها وي بح وي و ل على الله   ملة، والخط  الثاني

  ..(5)بالباعل

                                                           

ال ع ي الم ال اهيمج معجم يش ح الأل اظ المصطلح عليها بين ال اهاء والأصوليين ( 9002)البر   محمد عميم ايحسا ،  (1)
 88اار الر ب العميمج، ص : ، بيرولم  1وغيرهم من علماء الدين رحمهم الله تعاق،   

 29، ص  8، ج  725الراساني بدا ل الصفيا ل،  (2)
 . 925 – 2/20 2/181م، 1222اار المع فمج، : ، بيرولم  9، الأم   ( هك902لم )، الشافعو ، محمد بن راريس (3)
 .ه  121ابن الايم الجوزيمج رعلام المولعين عن رب العالمين  (4)
 7، ج (لم.ا)عماا البارواي ، المر بمج ال وفيايمج، مص  : م ، تحايق9ابن الايم ، زاا المعاا   هدي خير العباا ،   بدو  ،  (5)

 582ص 
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و ال ع ض لاح مال الهلاك أو ال لف ، ولد ترو  بالفي س أ: والأظه    تع يف المخاع ة أنها 
 . بالمال 

 : والمخاع ة   المعاملالم الماليمج على نوعين 
 :ممدوحة ( أ)

مفيها    ل تِارة ، وهذا الاسم يعبر عفيه ال اهاء بالضما  ، ويطلق عليه المخاع ة 
 . اييجابيمج

 :مذمومة ( ب)
وهو المخاع ة ال  يرو  فيها تع يض المال للهلاك وال لف بأحد العاوا المح ممج ،  ما 

    العاد غ ر فاحش أو ميس  أو عازفمج يهلاك المال ، ويطلق على هذا الفيوع لو  ا
  (1)المخاع ة السلبيمج

 لام ن يس   ضابط ما يحل من المخاع ة وما   -رحمه الله-ولشيخ ايسلام ابن تيميمج 
خط  ال جارة، وهو أ  يشتري السلعمج ياصد أ  : الخط  خط ا : " -رحمه الله –ياول : يح م

يبيعها ب بح وي و ل على الله   ملة، فهذا لا بد مفيه لل جار، ور   ا  لد يخس  أحياناً، 
الميس  الذي ي ضمن أ ل مال الفياس بالباعل، : فال جارة لا ترو  رلا  ذلة، والخط  الثاني

 " .فهذا الذي ح مه الله ورسوله
وملة بإلاممج  حيث يس فيد مبدأ المخاع ة   الاس ثمار رق مبدأ عام وهو العدل

ال واز  بين أع اف ال عالد على ضوء الاواعد ال اهيمج ال  تِعل الخ اج لم حمل الضما  
وتِعل الغ م على مس حق الغفيم وياوم مبدأ المخاع ة على ارء مفيالضمج العدل   المعاملالم 

 مل الماليمج بدليل أ  سلبها يعد مظه اً من مظاه  الظلم ويعد رخلالًا لميزا  العدل فلا يج
، بيفيما يس حق الط ف الآخ  (ضما  سلاممج رأس المال، وضما  العا د)مغفيما  لط ف 

، لذلة يمرن الاول بأ  الحرممج (خس ا  الجهد، وجبرا  رأس المال للط ف الأول)مغ مين 

                                                           

 .عبد ال حمن الخميس.ا( المخاع ة   المعاملالم الماليمج المعاص ة (1)
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ال ش يعيمج لمبدأ المخاع ة هو تحايق المصلحمج أو باس فيااها رق روح الش يعمج ومااصدها فاد 
 . (1)أ  الخ اج بالضما نص الشارع على 

 :العلاقة بين الاستثمار والمخاطرة 
تبعمج الهلاك الرلو أو الجز و، ) هفياك علالمج وثيامج بين الاس ثمار ايسلامو وبين تحمل المخاع  

 ( .أو انخ اض الايممج 
وهذا ال لازم بيفيهما م اه أ  تحمل المس ثم  المخاع ة هو أهم خصا ص الاس ثمار ايسلامو ال  

وهذا المبدأ لد بيَفيه الحديث الش يف الموجز . تميزه عن ال عامل ال بوي المضمو  العا د للما ض بال ا دة 
أي ما يخ ج وي حصل من مراسب مفيو  اس حااله ش عاً ب حمل ال بعمج .(2)الخ اج بالضما " الذي نصه 

 .والمس وليمج عن الخسارة أو ال لف   حال ولوعهما 
وف عوا عليها   (3)"الغفيم بالغ م " ل هذا الحديث الااعدة الرليمج المع وفمج ولد صاغ ال اهاء   ظ

 ثيرا من ال طبياالم   أبواب المعاملالم الماليمج المخ ل مج وت تب على ملة الحرم على العا د بأنه ربح 
حلال أو  سب مش وع، أو أنه  سب غير مش وع ومفيهو عن تملره اس فياااً رق الحديث الآخ  المرمل 

بم يس حل " وحديث "نهى عن ربح ما لم يضمن " ديث السابق وهو أنه صلى الله عليه وسلم للح
 ".أحد م مال صاحبه 

 أنواع المخاطر
 :أولا بحسب محلها وتشمل

، وتسمى أيضا (الأصول ال  ي حول رليها رأس المال ومفيها الديو )مخاع  الموجواالم  / 1
ام او انخ اض أااء الموجواالم، وصعوبمج وتشمل هذه المخاع  انعد. مخاع  الاس ثمار

 .تسييلها عفيد الحاجمج رق ملة

                                                           

 ..11عويضمج، نظ يمج المخاع ة، ص  (1)
 (  (2/99، وال لخيص الحبير  2/781حسن سفين الترمذي  (2)
بيل ما ليس   باب ما جاء     اهيمج  1922والترمذي ب لم ،   باب ال جل يبيل ما ليس عفيده  2702رواه أبو ااووا ب لم  (3)

  عفيدك



 
 

7 
 

عدم ال أ د من ليممج ايي ااالم أو الفي االم . مخاع  العملمج أو مخاع  سع  ص ف العملمج / 9
عفيد . أو المس حاالم لدى الغير أو للغير عفيد تسلمها أو افعها بالعملالم الأجفيبيمج

عملمج الموارا ال  يحشدها البفية أو المؤسسمج اخ لاف عملمج الاس ثمار   الأصول عن 
الماليمج بغ ض ال وظيف ، أو خلال مهلمج السداا و ذلة مخاع  تحويل العا د الثاب  

 .لم غير أو العرس 
مخاع  العا د وهو تعني عدم الحصول على العا د الم ولل من الاس ثمار أو عدم تحاق  / 2

ملة عدم تمرن البفية او المؤسسمج الماليمج ال بح   المشار مج والمضاربمج ، ولد يصاحب 
 . ايسلامو من توزيل عا د مفيافس على أصحاب الواا ل لديها

 :ثانيا أنواع المخاطر بحسب طبيعتها
وهو اح مال عدم تسديد الدين أو أي ال زام ماا   الموعد : مخاع  ا  مانيمج  1/9

، أو الام فياع (لمؤل ا)المحدا، الذي يصاحبه تأخ    السداا   حالمج ايعسار 
 .الاخ ياري عن السداا   حالمج المماعلمج

انخ اضا   حالمج  ساا الأصول، أو )مخاع  السوق ، تشمل مخاع  تالب الأسعار  9/9
أو أسعار الص ف ومصدرها الأاوالم والاصول ال  ي م ( ارت اعا   حالمج ال ضخم

 (.الموجواالم والعملالم )تداولها   السوق 
من حيث تع ضها لمخاع   بيرة مثل المشار مج أو المضاربمج أو :صيغ العاوا مخاع   .9.2

أو ال  تفيجم عن عيوب   . مخاع  مفيخ ضمج ، مثل البيل أو ض يلمج ، مثل ايجارة
رحرام صياغمج العاد، تؤاي رق ضياع بعض حاوق البفية أو المؤسسمج الماليمج 

 .ايسلاميمج
ا يمج للموجواالم الفياديمج وتظه  عفيد استرااا بانخ اض الاوة الش  : مخاع  ال ضخم  .9.2

 .الأموال المؤجلمج    اس ثمار عويل أو م وسط الأجل
وتفيجم حين اس ثمار أموال : الأخلاليمج( moral hazard)مخاع  الفيزوع السيئ  .9.7

مملو مج للغير، عفيدما يلجأ المضارب أو الو يل للمخاع ة بمال أرباب الأموال بصورة 
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أو الخلل   الثامج وفادا  الأمانمج فيما لا بد من تواف هما فيه ، . تولعاتهملا ت  ق مل 
 .مثل المشار الم والمضاربمج

المخاع  ال شغيليمج  وهو تشمل سوء أو ضعف اياارة ، وعدم الادرة على تحايق  .9.1
 الأرباح ، و ذلة 

الم عاملين  مخاع  ال عارض مل الش يعمج ، وهو أشد المخاع  لأنها تؤاي يحجام  .9.5
 . ما تشمل مخاع  السمعمج 

 وهناك مخاطر بحسب صيغ الاستثمار الإسلامي
تفي  ا صيغ الاس ثمار ايسلامو بمخاع  ت علق بش وعها وعبيع ها ولد تركو  الآراء الم بايفيكمج 
لل اهكاء   بعككض ال  اوى الم علامج بصيغ الاس ثمار وغياب الم جعيمج الاانونيمج والخصوصيمج   الصيغ 
الاس ثماريمج ن سها جعل  مفيها أنواعا خاصمج فهى مل اشترا ها   المخاع  المشتر مج بيفيها و المؤسسالم 

مخاع  ال مويل ومخاع  السوق ومخاع  السيولمج ومخاع  ال شغيل ت ع ض المؤسسالم ، ال اليديمج مثل 
 :ايسلاميمج اق مخاع  رضافيمج وبحسب  ل صيغمج هى 

 مخاطر عقود المشاركة
ا المشار مج   ال بح والخسارة من عاوا المشار مج والمشار مج الم فيالصمج المفي هيمج بال ملية ت رو  عاو 

 . حسب الفيسب الم  ق عليها بيفيهما، وال  يشترك فيها المص ف والعميل   رأس المال
أما   حالمج ال بح فيرو  ، و  حالمج الخسارة ي م توزيعها حسب نسبمج  ل مفيهما   رأس المال

 .سب نسبمج أخ ى م  ق عليها لد لا ترو  هو ماتها نسب الخسارةبيفيهما بح
وت أتى المخاع ة   مش وعالم المشار مج من سوء اياارة أو بيل المشارك الآخ  حص ه رق ع ف 

أو من تعذر تشغيل المش وع أو الاخ اق   رن اج السلعمج أو الخدممج المطلوبمج أو من عدم الادرة ، ثالث
 .جالم المش وع أو فشلهاعلى تسويق وتص يف مفي 

  



 
 

9 
 

ولعل تفيالص ملريمج المص ف   المش وع   عاوا المشار مج المفي هيمج بال ملية يالل من مخاع ته  
رلا أ  هذا لن يرو  رلا بعد فترة يرو  المش وع لد تِاوز الرثير من . نظ اً لانخ اض نسب ه   رأس المال

 . اجل حجم ومس وى المخاع ة أيضاً الأم  الذي يعني ت. المخاع  ال شغيليمج وال سويايمج
 مخاطر عقود المضاربة  

، ال  يرو  فيها المص ف ايسلامو صاحب المال، ترو  المخاع ة ال عالديمج   عاوا المضاربمج
وملة لأ  الخسارة تال على صاحب المال وحده ولا ي حمل  صاحب . أ بر مفيها   أي عاوا أخ ى

 .ايهمال أو ال عدي أو ال اصيرما لم يثب  ، العمل أي خسارة ماايمج
وتأتي المخاع ة   عاوا المضاربمج من صاحب  العمل الذي لد لا يرو     ا أو خبيراً   راارة 

  .أو من المش وع ن سه أو مفي جاته، وتص يف مفي جالم المش وع
 :ويمرن أ  تفي ج المخاع ة من عدا من العوامل مثل

 .ام الص امجتِاوز المدة الرليمج لل مويل او  رتم ( 1)
 .سوء أمانمج المضارب أو ناص   اءته وسوء راارته للمش وع ( 9)
 .عدم الال زام بش و  عاد المضاربمج ( 2)
 .و لد يرو  الفياتج الفيها و خسارةً أو ربحاً ض يلاً  أ( 2)

 مخاطر عقود المرابحة
من حيث أ  ، تخ لف عبيعمج المخاع    عاوا الم ابحمج عفيها   عاوا المشار مج أو المضاربمج

 :وتفيشأ المخاع ة   عاوا الم ابحمج من ثلاثمج مصاار هو. مس واها واح مال حدوثها ألل
ويرمن   رفض العميل ال وليل على عاد الم ابحمج للسلعمج عفيدما ي ملرها المص ف ولبل  :أولا

فإما . و  هذه الحالمج ياوم المص ف ببيل السلعمج رق ع ف ثالث. أ  يفيالها رق العميل
أما رما . وسدا المص ف حساباته، ان    المخاع ة، ها المص ف بمثل ما اشتراها بهباع

فيمرن للمص ف تغطيمج هذه الخسارة من خلال هامش ، باعها بألل مما اشتراها به
 .الجديمج المواع لديه من لبل العميل الآم  بالش اء أو من خلال   يله
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حيث يرو  من حق العميل الآم  ، اويفيشأ عن وجوا عيب   السلعمج أو صلاحي ه :ثانيا
. ولا يرو  للمص ف الحق   الحصول على تعويض مفيه، بالش اء رفض تسلم السلعمج

وهفيا ترمن . و  هذه الحالمج يمرن للمص ف ال جوع رق البا ل الأصلو ورا السلعمج له
وهفيا سوف يضط  ، المخاع ة   رفض البا ل الأصلو را السلعمج ورعااة ليم ها للمص ف

وي حمل المص ف لوحده  امل ، لمص ف رق بيل السلعمج مل بيا  عيبها بأبخس الأثما ا
 .الخسارة

حيث لا . ويفيشأ عن تخلف العميل الآم  بالش اء عن ال سديد أو تأخ ه   ال سديد :ثالثا
 ما لا يوجد اشترا  ، يوجد   العاوا ايسلاميمج ش   جزا و على ال أخير   السداا

ولذلة تح ص المصارف ايسلاميمج .   الدفل لبل تاريخ الاس حااق مرافأة لل عجيل
 .ر  حدث ملة، على وجوا   يل لاار على تغطيمج عجز العميل عن ال سديد

 مخاطر عقود السَلَّم
وخاصمج انخ اض سع  ، من السوق وال غيرالم   الأسعار،   معظمها، تفيشأ مخاع  عاوا السَلَّم
فانخ اض سع  السلعمج   .   الأجل والمدفوع والمحدا سع ها   العاجلالسلعمج الم  ق على تسليمها 

السوق يعني أ  المص ف لن يرو  لااراً على تحايق أي أرباح من عاد السَلَّم  و  السع  الذي افعه 
وبهذا ترو  مخاع ة المص ف ليس فاط بمادار . عاجلًا سوف يرو  أ ث  من سع  بيعها عفيد تسلمه

ورنما أيضاً بمادار ضياع ال  صمج البديلمج الم مثلمج   . لبيل الألل وسع  الش اء الأعلىال  ق بين سع  ا
 مادار ال بح الم ولل من عاد السَلَّم

أي ب سليم السلعمج ،  ذلة تفيشأ مخاع  عاوا السَلَّم عفيد عدم لدرة البا ل على الوفاء بال زاماته
 اته بالفيسبمج لفيوع السلعمج وجواتها و مي هاالم  ق عليها   عاد السَلَّم لأسباب خارجمج عن ررا

 مخاطر عقود الاستصناع والاستصناع الموازي
. من حيث عدم صلاحيمج المفي ج، ترمن مخاع  عاوا الاس صفياع   السلعمج الم  ق على تصفييعها

 ما ترمن المخاع ة   . وبال اا يرو  للعميل الحق بال جوع على الصانل أو المااول الذي هو المص ف
 . دى ال زام الصانل بالزمن المحدا ل سليم المفي جم
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وأما المصدر الآخ  للمخاع ة   هذا الفيوع من العاوا ف فيشأ عن تخلف أو تأخ  المصفيوع له عن 
 .تسديد بالو ثمن المفي ج

 :ويمرن تلخيص مخاع  عاوا الاس صفياع و الاس صفياع الموازي بما يلو
 . صفياعتالبالم الأسعار بعد تحديدها   عاد الاس -1
 .تأخ  الصانل   تسليم البضا ل   حال  ا  المص ف مس صفيعاً  -9
مما يؤاي ، تأخ  المااول أو المفي ج   تسليم الأصل المس صفيل   حال  ا  المص ف صانعاً  -2

 .رق تأخ  موعد ال سليم وافل غ امالم تأخير
ل السع  عدم سداا العميل المس صفيل أو تأخ ه عن السداا مل عدم لدرة المص ف على رف -2

 .ن يجمج ال أخير
 .ال البالم   أسعار المواا الأوليمج اللازممج للاس صفياع -7

 مخاطر عقود الإجارة
وتفيشأ .  و  الأصل المؤج  ما تزال ملري ه للمص ف، تع بر مخاع  عاوا ايجارة مخاع  ملريمج

المص ف تحويلها رق ال  لا يس طيل ، المخاع ة هفيا عن اح مال تلف أو تااام أو انخ اض ليممج الأصل
 .المس أج 

 ما تفيشأ عن تخلف المس أج  عن تسديد بالو ألسا  الأصل أو رفض المس أج  تملة الأصل 
، وبال اا رعااته رق المص ف الذي يجب عليه أ  يبيعه   أل ب ول  ممرن، بعد ان هاء عاد ايجارة

اء ملريمج الأصول والأعيا  لدى المصارف رلا تفي يذا ل عليمالم الجهالم ال لابيمج ال  تمفيل المصارف من ربا
 .لغايالم تمويليمج
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 المطلب الأول
 المفهوم الشرعي والاقتصادي للتحوط

 
 تمهيد

ر  الوصول رق اس ثمار مضمو  أي مبرأ من المخاع ة هو مطلب عسير بل م عذر وبعيد المفيال، 
لأ  ملة هو ال يصل بين الاس ثمار الذي يجب أ  يفيحص  رعلاله على الحلال وبين الاسترباء الموسوم 

اس ثمار ) وهذا يخ لف عن عبارة ( اس ثمار مضمو ) ويظه  بذلة خطورة الترويج بعبارة  بالظلم،
أي ياوم على الأمن و الحمايمج  هدف لل ص ف السليم، وليس ضماناً ( اس ثمار محمو)أو ( مأمو  
 (.اس ثمار مأمو ) مباش اً 

ع ، بل على اينسا  أخذ وليس معنى ال لازم بين الاس ثمار المش وع والمخاع  ال احم   المخا
الحيطمج وتوخو الحذر يبعاا الخط  عن الاس ثمار بالط ق المش وعمج لذلة، مل الاب عاا عن الضما  
المباش  من مدي  المال سواء  ا  مضارباً أم ش يراً مدي اً أم و يلًا بالاس ثمار، اما ما عدا ملة فهفياك 

وه اياارة الثلاثمج المذ ورة فإنه يجوز أخذ الضمانالم الضمانالم المخ ل مج لحمايمج الاس ثمار، بل حتى وج
 .(1)فيها لحالالم حصول ال عدي أو ال اصير أو مخال مج الايوا الش عيمج والش و  العاديمج

اح ص على ما يفي عة واس عن بالله ولا :"والدليل على ملة لول الفيبي صلى الله عليه وسلم 
(2)"تعجز

 . (3)"أعالها وتو ل"ولوله  
فاينسا  يسعى    سب رزله، ويج هد   تثمير ماله، وهو   ملة ي جو الفيماء من هفيا 

الفيماء : ول حايق ملة يبذل وسعه للموازنمج بين هذين الأم ين. وال بح، ويخاف من الخسارة والفياص
 .والحمايمج

                                                           

 ابوغدة بحوث   المعاملالم الماليمج (1)
 اخ جه مسلم (2)
 اخ جه الترمزى جامل العلوم والحرم (3)
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ولا شة أ  الأساس الذي يفيبغو أ  يفيطلق مفيه المسلم من أجل الوصول رق هذه الغايمج هو 
لو أنرم ت و لو  على الله حق تو له ل زلرم  ما ي زق : " و  الحديث. على خالاه سبحانه وتعاق تو له

 . (1)"الطير، تغدوا خماصاً وت وح بطانا
وال و ل على الله لا يعني ت ك الأخذ بالأسباب ال  تحمو المال وتايه من ال ع ض للهلاك أو 

نه مؤتمفياً على هذا المال الذي اس خل ه الله عليه، الفياصا ، بل الأخذ بها مطلوب من المرلف؛ لرو 
ومطالباً بح ظه فلا مفياص من ال حو  والسعى جهد ايمرا  ببذل الوسل وأخذ الحيطمج والحذر بما ي واءم 

 .والأسباب التى ال  عليها الش يعمج ايسلاميمج  
 

  

                                                           

 رواه احمد والترمزى وابن ماجه (1)
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 المطلب الثانى
 التحوط الاقتصادي أنواعه و ألياته

 أنواعه
 :الاقتصاديالتحوط  / 1

وي اا به أساليب ال حو  ال  لا ت طلب الدخول   ت تيبالم تعالديمج مل أع اف أخ ى 
 :باصد ال حو ، فهو تحو  مفي  ا ياوم به الشخص ال اغب   اج فياب المخاع ، ويشمل

 تنويع الأصول الاستثمارية
ر مخ ل مج فيما ي علق ويع بر أب ز أساليب ال حو  الال صااي وألدمها، ويمرن تطبيق ال فيويل بصو 

فيمرن للمؤسسالم ايسلاميمج تفيويل محافظها بين البيل الآجل وبيل السلم بما . بال مويل ايسلامو
 .يحيد مخاع   ل مفيهما

فالبيل الآجل مع ض لمخاع  ال ضخم أو انخ اض الاوة الش ا يمج خاصمج رما  ان  العاوا مالم 
من خلال عاوا سلم   سلل م فيوعمج، حيث  آجال م وسطمج أو بعيدة ويمرن تحييد هذه المخاع 

  تصبح موجواالم المؤسسمج الماليمج مح ظمج من الديو  الفياديمج والديو  السلعيمج
 تماثل القوائم المالية

من أهم مصاار المخاع ة للمؤسسمج والش  الم هو عدم ال ماثل بين الموجواالم والمطلوبالم 
تح ص الش  الم على تحايق هذا ال ماثل بشتى   الاطاع الحاياو، . أو بين ايي ااالم والمص وفالم

مثل اين اج ال وري والبيل المباش  ونحوها من ال افييالم ال  تالص ال جوة بين ايي ااالم . السبل
 .والمص وفالم

و  الماابل، نجد المؤسسالم الماليمج ال اليديمج، خاصمج البفيوك و ش  الم ال أمين ال جاري ت جه 
على وجوا فجوة  بيرة بين الموجواالم والمطلوبالم وبال غم من أ   رق الفيايض، حيث تع مد أساسا

هذه ال جوة لد ت  ح ف صا لل بح، رلا أنها تولد مخاع  أ بر وهذا هو الذي اعا رق رنشاء المصارف 
و ما . الم  زيمج وال أمين على الواا ل بالفيسبمج للمصارف ورق رعااة ال أمين بالفيسبمج لش  الم ال أمين

إ  مخاع  الاطاع الماا لم ت الص من خلال هذه الأجهزة والترتيبالم، بل هو   هو معلوم، ف



 
 

16 
 

ازاياا، وهذا لد ي س  الان شار الم زايد للمش االم فهو تاوم بفيال المخاع  لأع اف أخ ى، لرن 
هذا جعل المؤسسالم الماليمج ت حمل المزيد من المخاع  ومن ثم المزيد من الاخ لال   الاوا م الماليمج 

 . ن ثم تلجأ رق اس عمال المزيد من المش االم وهرذاوم
غير ر  المؤسسالم الماليمج ايسلاميمج تاوم  من حيث المبدأ على المشار مج بصيغها المخ ل مج، 
وهو بذلة تفيجح   تحايق ال ماثل بين الجانبين، وبذلة تفيخ ض المخاع  رق الحد الأانى، وهو 

 .اس ا ارا من الفيمومج ال اليدي للمصارف ما يجعل نمومج المؤسسالم ايسلاميمج أ ث 
 التحوط الطبيعي/ 2

وهو أ  توفق المؤسسمج بين ال زاماتها وأصولها ل رو  من ن س العملمج أو بفي س ع يامج 
على سبيل المثال رما  ان  ش  مج تبيل   مفيطامج بعملمج معيفيمج وت غب   . ال سعير ل حييد مخاع ها

ل جزء من عملياتها مالم الصلمج ل رو    ن س المفيطامج، أو أ  تحييد مخاع  هذه العملمج فيمرفيها نا
تِعل ال مويل لهذا الاطاع بفي س العملمج، ف فيجح بذلة   ال وفيق بين ايي ااالم وال راليف لهذا 

ويدخل   هذا الفيوع رعااة تاييم أسهم المؤسسمج بما ي وافق مل مرونالم . الجانب من عملياتها
 موجوااتها

 التحوط الحركي/ 3
وي م من . يس خدم لل حو  ضد مخاع  الأصول الم داولمج،  الأسهم والأوراق الماليمج ونحوها

خلاله بفياء مح ظمج من الأصول المطلوبمج على أ  ي م راارتها بط يامج تفي هو رق الفي يجمج ن سها ال  
من  وهذه الط يامج هو ال  ي م. تحااها عاوا المش االم،،او  الدخول   عاوا المش االم اب داء

خلالها تسعير المش االم، حيث ي حدا سع ها من خلال سع  المح ظمج المفياظ ة لها وتبين الم اجل 
الم خصصمج  يف يمرن على سبيل المثال راارة مح ظمج ماليمج بمفيهجيمج تغني عن عاوا الاخ يار و يف 

 .يمرن بفياء المح ظمج المفياظ ة ،    حالالم ناص   اءة السوق
 :المشروعةضوابط أدوات التحوط 

 .أ  ي حاق فيها توزيل المخاع  بين الش  اء ، بحسب حص هم   رأس المال
 .ديه أو تاصيره أو مخال  ه الش و ألا يرو  الغ ض مفيها تضمين مدي  الاس ثمار   غير حال تع

 .ألا ترو  الوسيلمج بعاد غير مش وع وألا ترو  مريعمج لمخال مج الأحرام الش عيمج 
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 .وش اؤها حايايا، ل  ااي الصوريمج أ  يرو  بيل السلل  .1
 .أ  لا ترو  العاوا م تبطمج ببعضها البعض عاديا أو م داخلمج  .9
أ  يرو  با ل السلل لد ملرها لبل البيل و لبضها  فعليا أو حرمياً فلا يبيل  ما لا  .2

 .يملة 
 .أ  ي وق البفية بيل السلعمج بفي سه أو يو ل جهمج غير البا ل ن سه  .2
 .  مشتري السلعمج ليس هو با عها تِفيبا للعيفيمج أ  ي م ال حاق من أ .7

  حال ال اصير ، أي   حال اخ اق الم عهد   أااء ال زامه لبل أو بعد أ  لام الم عهد له 
بترتيب ص امج السلل ، فإ  الم عهد مسؤول عن افل جميل الفي االم ال عليمج و الخسا   ال  تربدها 

د له ضد أي خسارة فعليمج  ناتِمج عن البيل للغير بألل من الم عهد ، ويل زم الم عهد ب عويض الم عه
 .ال رل مج ، مل أي رسوم فعليمج ، لد تربدها الم عهد له وفاا لل عهد 

اتباع البفية سياسمج من شأنها عدم الدخول   معاملالم يترتب عليها ال زامالم بعملمج معيفيمج   
 العملالم  تاريخ لاحق غير عملمج السداا وملة لل خ يف من مخاع  أسعار

 :أدوات آليات التحوط المشروعة
 الضمانات الشخصية 

ملة أ  ، يع بر الضما  الشخصى من أهم أنواع وصور ال حو  ضد مخاع  الا  ما  
الأم  ، وأاا ها لال زامها ، والذمم ت  اولم   ارجمج الثامج بها ، الا  ما  ال زام أو حق   الذممج  

الذممج الماليمج للمدين بدلمج  لأ  الضما  الحاياى للمؤسسمج الذى يلزم عفيد مفيح الا  ما  فحص 
 الضمانالم العيفييمج (1)الماليمج هو ارجمج الثامج   العميل

وهو ما يع ف ، من الضمانالم العيفييمج رهن الأصل موضوع البيل أو أى أصل عينى آخ  
بل يشتر    عاد الم ابحمج ، ولا يادم الضما  العينى تلاا يا   عاد الم ابحمج ، بم ابحمج ضما  عينى 

                                                           

 112ك112عاال عبدال ضيل الا  ما  والمدايفيالم   البفيوك ايسلاميمج ص (1)
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ويمرن أ  تس خدم ، ص احمج أو فى ات اليمج ضما  مس المج عفيد توليل عاد الم ابحمج أو لبله 
(1)الم ايسلاميمج ضمانالم أخ ى مثل ضما  الواا ل أو ضما  ماق من ع ف ثالثالمؤسس

 . 

 الرهونات
ال هن ش عا هو جعل الشوء محبوسا بحق يمرن اس ي اؤه من ال هن  الديو  أو هو عاد به 

 .يل زم شخص ضمانا لدين عليه أو على غيره 
) وا التى تفي هى اق مدايفيالم ويمرن للمؤسسالم الماليمج ايسلاميمج تطبيق ال هن على  ل العا

  حين لا يحق لها   عاوا المشار الم والمضاربالم علب رهن من (  الم ابحمج والسلم والاس صفياع 
الش ية أو من المضارب لضما  را المال أو ضما  ربحه لأ  يد  ل من الش ية والمضارب يد أمانمج 

 .لا يد ضما  
 الكفالات 

ممج الغير أو رحضار من عليه الدين أو عين مضمونمج ولد الر المج هى ال زام حق ثاب    م
 .يطلق على العاد الذى يحصل به ملة أو هى ضم مممج الر يل اق مممج الأصيل   المطالبمج 

وبذا تس طيل المؤسسالم الماليمج ايسلاميمج علب   يل على  ل العاوا التى تفي هى اق مدايفيالم  
ربالم علب الر يل   عادى المشار مج والمضاربمج  لضما   ما لا يجوز لها   عاوا المشار الم والمضا

را المال أو ضما  ربحه لأ  يد  ل من الش ية والمضارب يد أمانمج لا يد ضما  البيل مل الاح  اظ 
 بحق الملريمج 

يس خدم البيل مل الاح  اظ بحق الملريمج ل حييد مخاع  الا  ما    العاد ومن صوره البيل 
 صل المؤج  ملرا للبا ل عوال فترة ال أجير ال أجيرى حيث يباى الأ

  

                                                           

 ة المخاع علس الخدمالم الماليمج المبااىء ايرشاايمج ياار  (1)
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 المطلب الثالث
 التحوط التعاقدي

 
الماصوا به هو أاوالم ال حو  الاا ممج على عاوا المعاوضمج ال  ي اا بها ال بح، وسي م التر يز على 

  عاوا  المخاع  الم علامج بأب ز عاوا ال مويل ايسلاميمج وهو عاوا المضاربمج والبيل الآجل والسلم ال حو 
أما   عال ال وظيف، فهو محدواة . المضاربمج صورة من صور المشار مج، وتحظى بابول فاهو واسل

وت ضمن المضاربمج . ال طبيق نظ ا لطبيعمج المخاع  ال  تر في ها وفاا لآراء العاملين   المصارف ايسلاميمج
 :نوعين من المخاع 

 .مخاطر رأس المال
 .من رخ اء المضارب لحاا ق ن ا ج المضاربمج المخاع  الأخلاليمج ال  تفيشأ

أما مخاع  رأس المال، فإ  الأساليب ال اليديمج   اراسمج الملاءة الا  مانيمج للعميل من لطاع 
الش  الم س رو   افيمج   تمييز العميل الفياجح من غيره، حيث ي م اراسمج الاوا م الماليمج لعدة سفيوالم 

ا   ما ي علق بذلة، بل ا  عاد المضاربمج ي  ض المزيد من ال دليق رضافمج رق راارة المفيشأة وملري ها وس
وهذا يعني أنه رما تم تطبيق هذه المعايير بدلمج فا  . على العميل نظ ا ل ع ض المص ف لاح مال الخسارة

 :ربحيمج المص ف س رو  أعلى وأفضل من ال مويل الا  ماني ويمرن تحييد مخاع  المضاربمج بالأاوالم ال اليمج
 :ع الآجل لطرف الثالثالبي

ومل ما تادم فيمرن  للممول أ  يحيد مخاع  رأس المال  ليا أو جز يا، من خلال البيل الأجل 
لط ف ثالث، فإما لدم المص ف ال مويل بالمضاربمج للمؤسسمج، أصبح بحرم العاد ش يرا   موجوااتها، 

ثمن مؤجل يعاال ليممج رأس ب( ش  مج تأمين مثلا)فله حيفي ذ أ  يبيل نسبمج من حص ه لط ف ثالث 
وبذلة يس طيل الممول حمايمج رأس المال و  الول  ن سه الاس  ااة من الجزء الذي اح  ظ به  (1)المال

فإنها تس  يد ام لاك حصمج ( ش  مج ال أمين)من مشار  ه مل المؤسسمج   الأرباح المحاامج أما الط ف الثالث 
لا ت حمل ( المضارب)المؤسسمج المس  يدة من ال مويل  مشار مج او  افل الثمن نادا، الأهم من ملة أ 

                                                           

 . ما يمرن بيل الحصمج  املمج مل اس ثفياء نسبمج من ال بح (1)
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أي مديونيمج من هذا الترتيب فال مويل بالفيسبمج للمؤسسمج لا يزال بالمضاربمج وهذا يعني أ  هذه الصيغمج 
(1)تحاق مصالح جميل الأع اف

 . 
 :المضاربة مع تأخير رأس المال

المضاربمج، لرن الحفيابلمج ي و  أ  ي ى جمهور ال اهاء اشتراعهم تسليم رأس المال لصحمج عاد 
 (2)المضاربمج عاد على عمل وليس على مال، ومن ثم فإ  تسليم رأس المال ليس ش عا   صحمج العاد

وهذا نظير ش  مج الوجوه الاا ممج على الا  ما  وليس فيها رأس مال حاض  وال  يجيزها الحفيابلمج أيضا 
 .(3)ويشار هم   ملة الحفي يمج

ن للمص ف أ  يبرم عاد المضاربمج او  تسليم رأس المال للمضارب على أ  وبفياء على ملة يمر
ياوم العميل بإج اء الص االم اللازممج بضما  المص ف، على غ ار ش  مج الوجوه بحيث يشتري السلل 
بأجل لصير ثم يبيعها للعملاء، ورما تم ملة ياوم المص ف بدفل ثمن الش اء للمورا مباش ة ويس لم ثمن 

و المضارب حص ه من ال بح ويح  ظ بالبالو هذه الصيغمج تحيد المخاع  الأخلاليمج ال  لد البيل ويعط
ي ع ض لها المص ف عفيد تطبيق عاد المضاربمج، بحيث يرو  المص ف على اعلاع على  ل م احل الدورة 

 .ال جاريمج بما يح ظ حاوق الط فين
 :التحوط في صيغة البيع الأجل

الصيغ ايسلاميمج ان شارا، وي ضمن العاد عدة أنواع من المخاع  يع بر البيل الآجل أحد أ ث  
 :أب زها

 .مخاع  السيولمج- 
 .مخاع  العا د- 
 (.أسعار الص ف)مخاع  العملالم - 

 :ويمرن معاجلمج هذه المخاع  ببعض الأاوالم مفيها
 .ال غيير   مادار الاسط الشه ي أو الدوري- 

                                                           

 .121سامى سويلم ال حو    ال مويل ايسلامى ص. ا (1)
 "المضاربمج" الموسوعمج ال اهيمج،  (2)
 ".الش  مج"ن س المصدر السابق،  (3)
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لأ  مادار الدين ثاب    الذممج ولا يجوز تغييره خاصمج تبرز مخاع  العا د   البيل الآجل نظ ا 
بالزيااة، وهذه المشرلمج تظه  بوضوح   العاوا م وسطمج أو عويلمج الأجل، ولمعالجمج هذه المخاع  ي م 
زيااة الاسط الشه ي أو الدوري الذي يدفعه المدين رما ارت ل معدل العا د ماابل تخ يض مادار الدين 

اخ صار مدة السداا، و ذلة تخ يض مادار الاسط ماابل تمديد مدة السداا رما بفي س المادار ومن ثم 
 .انخ ض معدل العا د

لا تغير هذه الصيغمج   مادار الدين ايجماا ولرفيها تسمح ب وفير السيولمج للط ف الم أث  من 
ط فين   حيفيه وهو تغير العا د،  ما أ  تغيير مادار الاسط ماابل تغيير مدة السداا ي م بالتراضو بين ال

 .ما يجعل الصيغمج خاليمج من مشرلمج ال با والغ ر
 :الجمع بين البيع اللآجل والمشاركة

 ما يمرن معالجمج مخاع  العا د من خلال الجمل بين البيل اللآجل والمشار مج، خاصمج رما  ا  
أس المال، وجزء جزء آجل   مممج المدين يغطو ر : المدين مفيشأة تِاريمج، بحيث ي رو  الثمن من جز ين

ي مثل   ملريمج شا عمج من أصوله المفي جمج، وبموجب هذه الملريمج يس حق الدا ن نصيبا   الأرباح حسب 
، ورما  ا  يحق للدا ن   البيل الأجل تحديد ربح مضمو    مممج المدين، فاع باره نسبمج من (1)الات اق

 .أرباح المدين من باب أوق
ال علو أفضل من ربطه بال ا دة الم غيرة، لسبب يع فه الال صاايو  جيدا، وربط العا د بأااء المدين 

رم من المع وف   الفيظ يمج الال صاايمج أ  ال ا دة رجمالا م تبطمج عرسيا بالأااء الال صااي فانخ اض 
عني ال ا دة يترافق مل تحسن الأااء الال صااي، بيفيما ارت اعها يترافق مل ت اجل الأااء الال صااي وهذا ي

أنه   ظل ال ا دة الم غيرة، فإ  الدا ن أو المص ف يحصل على فا دة مفيخ ضمج   الول  الذي ت حسن 
بيفيما يحصل المص ف على عوا د م ت عمج   الول  : فيه ف ص ال بح للمدين   ظل الان عاش الال صااي

هذا ال فياف    المصالح غير  الذي يتراجل فيه الأااء الال صااي من ثم ت ضاءل ف ص ال بحيمج أمام المدين،
 .موجوا رما  ا  العا د م تبط بالأااء مباش ة

  

                                                           

 .وي م ال خارج بين الط فين من خلال المشار مج الم فيالصمج (1)
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 :تنويع الثمن المؤجل
من الممرن معالجمج مخاع  العا د والسيولمج معا من خلال تحديد مرونالم الثمن الآجل بط يامج 

سلمج من عدة  مفياسبمج فبدلا من أ  يرو  الثمن   البيل الآجل بعملمج محداة، يمرن تفيويل الثمن ليرو 
أصول ماليمج تشمل بايضافمج للعملمج المطلوبمج أصولا مابولمج ش عا، غير ناديمج مثل المعاا ، الأسهم، 
وحدالم الصفياايق، صروك رجارة وغيرها من الأصول الاابلمج لل داول، فإما  ان  العمليمج ت ضمن ش اء 

ن سفيمج فسيرو  الثمن ايجماا سفيويا لمدة عش ي% 1أصل بمليو  اولار مثلا، ثم بيعه بثمن آجل ب بح 
أما % 27مليو  اولار ماسطا على مدى عش ين سفيمج ونصيب رأس المال من رجماا الثمن هو  99

من الثمن المؤجل وبدلا من أ  يرو  الثمن المؤجل  له بالدولار، يمرن أ  % 77هامش ال بح فيمثل 
وهو ما يعاال رأس المال ؛ والجزء الثاني الأول بالدولار ويساوي مليو  اولار : ي رو  الثمن من جز ين 

يمثل ال بح وي رو  من أصول لابلمج لل داول  الأسهم والسلل ووحدالم الصفياايق والصروك ونحوها 
ونلاحظ أنه   هذه الحالمج الثمن الآجل يع بر لابلا لل داول وفاا لل أي السا د عفيد ال اهاء المعاص ين 

الماليمج وبهذا يمرن تِفيب مخاع  السيولمج،  ما يمرن تحويل الثمن باع بار الثمن سلمج واحدة من الأصول 
 .رق صروك لابلمج لل داول   أسواق المال

وحيث ر  الأصول الم داولمج ي م تسعيرها أولا بأول، فإ  أي تغير   معدلالم العا د السا دة 
صول تمثل جانب سيفيعرس على أسعار هذه الأصول، وبذلة ي م تحييد مخاع  العا د وحيث أ  هذه الأ

 .ال بح فاط   الثمن الآجل، فإ  رأس المال الممول يظل بعيدا عن مخاع  ال ذبذب
وبهذا نخلص رق أ  تفيويل مرونالم الثمن اللآجل تعالج ثلاثمج أنواع من المخاع    ن س الول ، 

 .مخاع  العا د ومخاع  السيولمج ومخاع  رأس المال
 :المرابحة لإدارة المخاطر

ما يمفيل من تطبيق الم ابحمج لغ ض راارة المخاع  وتغطي ها أيضاً فالمؤسسالم الماليمج ال   ليس هفياك
تملة لدرة ل حمل المخاع  يمرن أ  ترو  هو الوسيط بين ع   المباالمج الحايايمج بما يحاق   الفيهايمج 

 .مصالح الأع اف الثلاثمج
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  حين ( اليورو مثلا)بعملمج معيفيمج فعلى سبيل المثال، رما رغب  مؤسسمج تِاريمج   اس يراا سلل 
، فس واجه هذه المؤسسمج مخاع  اخ لاف سع  الص ف (الدولار مثلا)تحصل على ري اااتها بعملمج مغاي ة

 .بين اليورو، مما يع ض المؤسسمج المس وراة رق الخسارة
تادم المصارف ال اليديمج الحل من خلال عاوا ص ف آجلمج مل مؤسسمج ماليمج لديها الاس عداا 
ل حمل مخاع  سع  الص ف، وحيث أ  الضوابط الش عيمج   الص ف تا ضو أ  يرو  ال باال للعملالم 

 .فوريا، فإ  عاد الص ف الآجل غير جا ز ش عاً 
البديل هو أ  ي م امج الص ف الآجل بعاد البيل بحيث يشتري المص ف السلل من المصدر 

ت م المباالمج لرل من المصدر والمس ورا بعمل ه المحليمج،  باليورو ثم يبيعها للمس ورا بالدولار، بهذه الط يامج
وي حمل المص ف الوسيط مخاع  الص ف بين العمل ين ؛ وهذا الدمج بين الص ف الآجل وبين البيل 
ال علو نظير الدمج بين ال مويل وبين البيل   الم ابحمج المص فيمج المع وفمج و ما أ  الم ابحمج المص فيمج تحاق 

فيمرن أ  تحاق أيضاً مصلحمج ال حو  وراارة المخاع  فرما هو معلوم أ  الزمن  مصلحمج ال مويل،
والخط  وجها  لعملمج واحدة، فما يفيطبق على أحدهما يفيطبق على الآخ ، لرن ال حو  هفيا لا ي م بمعزل 
لد عن الفيشا  الحاياو المفي ج  ما هو الحال   الصفياعمج ال اليديمج، بل يفيبغو ربط ال حو  بالفيشا  المو 

 .للث وة مما يجعل المباالمج المص فيمج   الفيهايمج ريجابيمج وليس  ص  يمج  ما هو الحال   المش االم 
 ما يمرن تطبيق الم ابحمج بغ ض تفيويل مرونالم الثمن الآجل ال  سبق الحديث عفيها فإما ف ض 

توسيط المص ف  لأي سبب أ  العميل المدين لا ي غب بالال زام بالمرونالم ال  تفياسب الدا ن؛ فيمرن
بحيث يشتري السلل محل ال مويل من الدا ن بالثمن بحسب المرونالم ال  تفياسبه، ثم يبيل للعميل 
بالمرونالم ال  تفياسبه، وي حمل المص ف مخاع  ال  اولم بين مرونالم الجه ين وهذا يحاق هدف 

فيه  ما هو الحال ال حو  من خلال نشا  حاياو يضمن ضبط ا ازفمج   هذا ايعار وليس خارجا ع
 .بالفيسبمج للمش االم

 ضمانات المرابحة  ومعالجة مديونيتها
يجوز اشترا  المؤسسمج على العميل حلول جميل الألسا  المس حامج لبل مواعيدها عفيد ام فياعه أو تأخ ه 

 :وهذا يرو  بإحدى الصور الآتيمج . عن أااء أي لسط مفيها من او  عذر مع بر
 .أخ  السداا مهما لل  مدته الحلول تلاا يا بمج ا ت (أ)
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 .أ  يرو  الحلول بال أخ  عن مدة معيفيمج  (ب)
 .أ  تحل بعد ررسال رشعار من البا ل بمدة معيفيمج (ج)

 .وللمؤسسمج أ  ت فيازل   هذه الحالالم عن جزء من المس حاالم
ن وم. يفيبغو أ  تطلب المؤسسمج من العميل ضمانالم مش وعمج   عاد بيل الم ابحمج للآم  بالش اء

ملة حصول المؤسسمج على   المج ع ف ثالث، أو رهن الوايعمج الاس ثماريمج للعميل أو رهن أي مال 
او  حيازة، أو مل الحيازة للسلعمج وفة ( رسميا)مفياول أو عاار، أو رهن السلعمج محل العاد رهفيا ا  مانيا 

 .ال هن تدريجيا حسب نسبمج السداا
و سفيدالم لأم  لبل رب ام عاد الم ابحمج للآم  بالش اء يجوز مطالبمج المؤسسمج للعميل ب اديم شيرالم أ

ضماناً للمديونيمج ال  س فيشأ بعد رب ام العاد، ش يطمج الفيص على أنه لا يحق للمؤسسمج اس خدام 
الشيرالم أو السفيدالم رلا   مواعيد اس حاالها، وتم فيل المطالبمج بالشيرالم   البلاا ال  يمرن فيها 

 .تاديمها للدفل لبل موعدها
لا يجوز اشترا  عدم ان اال ملريمج السلعمج رق العميل رلا بعد سداا الثمن؛ ولرن يجوز ررجاء 
تسجيل السلعمج باسم العميل المشتري لغ ض ضما  سداا الثمن؛ مل الحصول على ت ويض من العميل 

ثبالم ي( سفيد ضد ) وعلى المؤسسمج رعطاء المشتري . للمؤسسمج ببيل السلعمج رما تأخ  عن سداا الثمن
ورما باع  المؤسسمج السلعمج لعدم سداا الثمن   حيفيه فيجب عليها الال صار على . حاه   الملريمج

 .مس حااتها ورعااة البالو رق العميل
يحق للمؤسسمج   حال الحصول على رهن من العميل أ  تشتر  ت ويضه لها ببيل ال هن من أجل 

 .الاس ي اء من ثمفيه او  ال جوع رق الاضاء
ز أ  يفيص   عاد الم ابحمج للآم  بالش اء على ال زام العميل المشتري بدفل مبلغ أو نسبمج من يجو 

الدين تص ف   الخيرالم   حالمج تأخ ه عن سداا الألسا    مواعيدها الما رة، على أ  تص ف   
 .وجوه الخير بمع فمج هي مج ال لابمج الش عيمج للمؤسسمج ولا تفي  ل بها المؤسسمج

سواء  ا  المدين موس اً ( جدولمج الدين ) ل موعد أااء الدين ماابل زيااة   ماداره لا يجوز تأجي
 .أم معس اً 
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رما ولع  المماعلمج من العميل المدين بالألسا  فإ  المس حق هو مبلغ الدين فاط، ولا يجوز 
 .7/1للمؤسسمج أ  تلزم العميل بأااء أي زيااة لصالحها، مل م اعاة ما ورا   البفيد 

للمؤسسمج أ  ت فيازل عن جزء من الثمن عفيد تعجيل المشتري سداا ال زاماته رما لم يرن  يجوز
 . بش   م  ق عليه   العاد

يجوز الات اق بين المؤسسمج والعميل على أااء اين الم ابحمج للآم  بالش اء بعملمج أخ ى مغاي ة لعملمج الدين 
د الدين بأ مله أو تسديد المادار الم  ق رما  ا  ملة بسع  الص ف يوم السداا، ش يطمج أ  ي م تسدي

 .(1)على مصارف ه، بحيث لا يباى   الذممج شوء من المبلغ الم  ق على مصارف ه
 :السلم لإدارة المخاطر

هو صيغمج تم از ب اديم ال مويل فورا ماابل عوض مضمو    مممج المدين، لرفيها ت ضمن نوعين 
 :من المخاع 

 :السلم معالجة مخاطر السيولة في صيغة
أما مخاع  السيولمج ف فيشأ بسبب الخلاف   جواز بيل اين السلم لبل لبضه فالجمهور على المفيل 
والمالريمج ي و  الجواز فيما عدا الطعام، أما شيخ ايسلام ابن تيميمج فيرى جواز بيل اين السلم لبل لبضه 

 . (2)بش   عدم ال بح ل لا يرو  لد ربح ما لم يضمن
( الدا ن) وج من الخلاف من خلال السلم الموازي ، بحيث ياوم رب السلم لرن من الممرن الخ

رما رغب ببيل اين السلم بإصدار سلم جديد بضمانه هو لسلل ن س مواص الم السلم الأول وهذا 
يسمح له بالبيل بأي سع  نظ ا لضمانه فهذا الضما  يبرر له ال بح ويخ جه من اا  ة الفيهو عن ربح ما لم 

الضما  نظير ما يفيص عليه لانو  الأوراق ال جاريمج من أ  الأصل أ  با ل الورلمج ال جاريمج  يضمن، وهذا
يضمفيها حتى ولو تعث  أو ام فيل مصدر الورلمج عن السداا فإ  البا ل الأخير يل زم أمام المشتري الأخير 

 .بالوفاء، ولا يوجد ما يمفيل تطبياه على ايو  السلم
 

                                                           

 الصاار عن هي مج المحاسبمج 8الش عى رلم المعيار  (1)
 92/702/718، عموع ال  اوى " سلم" الموسوعمج ال اهيمج،  (2)
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 :يغة السلممعالجة مخاطر رأس المال في ص
تظه  المشرلمج الحايايمج   مخاع  رأس المال، فالسلعمج المسلم فيها لد يخ لف سع ها ول  ال سليم 
عن السع  الم ولل بما يمرن أ  يسبب الض ر لأحد الط فين لرن هفياك صيغمج   ال اه ايسلامو، نص 

مج الله على الجميل، وهو السلم على جوازها شيخ ايسلام ابن تيميمج وأل ها تلميذه العلاممج ابن م لح رحم
 (1)بسع  السوق ول  ال سليم

  

                                                           

السلم بسع  السوق يوم " ، عن بحث  122الأخيار العلميمج، ص  2/52/180، ال  وع 2/225222جامل المسا ل،  (1)
م او  اعلاع على رأي ابن تيميمج فيما 1282 مج الثانيمج   ال سليم ، و ا  سامو حموا رحمه الله لد الترح هذه الصيغمج لهي مج البر 

 92انظ  ايعار الش عو والحاسبي لبيل السلم ص .يظه  ، ولم توافق عليه الهي مج 
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 المطلب الرابع
 التأمين التكافلي وعمليات التحوط

 
: من الحلول المط وحمج ال حو  عن ع يق ال أمين ال رافلو لحمايمج رأس المال   الاس ثمارالم

ال أمين على الاس ثمار تأميفياً تعاونياً، وملة من خلال رنشاء صفيدوق تأمين تعاوني تشترك فيه عموعمج 
مج معيفيمج من من جهالم الاس ثمار، ويدار من لبل ش  مج تأمين تعاوني مس المج عفيهم، بحيث تا طل نسب

رؤوس أموال المس ثم ين، أو من الأرباح الم حاامج، وتواع ملة الصفيدوق، وي م تغذي ه بشرل اوري، ورما 
حصل أي ض ر   المس ابل على أي من جهالم الاس ثمار المشتر مج   الصفيدوق ال عاوني في م جبره من 

 . ملة الصفيدوق
وابطه الش عيمج، سواء أ ا  ال أمين موجهاً وال حو  بهذه الط يامج جا ز، رما اس وفى ال أمين ض

لحمايمج رأس المال المس ثم  من أي مخاع  تؤاي رق ناصانه، أو  ا  موجهاً لجبر ناصا  ال بح عفيد حد 
معين خلال فترة الاشتراك، أو  ا  الغ ض مفيه صيانمج الديو  وعاوا ال مويل من مخاع  ال عث ، أو 

 .الص ف ال البالم   معدلالم العا د أو أسعار
الاشترا الم ماابل )وعلى ال غم من أ  ال أمين ال عاوني مش مل   ظاه ه على المباالمج الفياديمج 

فاد تزيد ال عويضالم المس حامج لجهمج الاس ثمار على الصفيدوق ولد )، والاح ماليمج فيه لا ممج (ال عويضالم
لمج لا ياصد مفيها المعاوضمج الماليمج، فلا رلا أ  ملة ليس من ال با ولا من الغ ر المح م ش عا؛ً لأ  المباا( تال

يج ي عليها أحرام وضوابط المعاوضالم، ورنما الغ ض مفيها ال عاو  وال رافل وت  ي  المخاع  فيما بين 
المس ثم ين، فهو من عاوا ايرفاق، ومن المعلوم أ  عاد ايرفاق يغ    فيه ما لا يغ      عاد 

مج   ال با والغ ر  ما   عاد المعاوضمج؛ ملة أ  عاد المعاوضمج المعاوضمج، ولا تِ ي عليه لواعد الش يع
 . مبني على المشاحمج بين أع اف العاد، بخلاف عاد ايرفاق فإ  أساسه ال عاو  فيما بيفيهم

وبه يعلم أ  حمايمج الاس ثمار عن ع يق ال أمين ال عاوني ليس ضماناً للمال، ورنما هو ت تيب فيما 
 .توزيل المخاع  فيما بيفيهمبين المس ثم ين ياصد به 
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 الخاتمة
 بعد هذا العرض لمتطلبات

 البحث أوجز بعض النتائج التي يمكن استخلاصها فيما يلى 
 

 ا  ال حو  جا ز ش عا للأسباب ال اليمج 
 لما ال  عليه روح الش يعمج ونصوصها الاطعيمج بح ظ الاموال وصونها من الضياع وال لف :اولا
ال حو  من المخاع  للحد مفيها والعمل على تاليلها وليس بالض ورة مفيعها بالرليمج فلا يصح  :ثانيا

 غفيم بلا غ م والا لرا  ربا ب ا دة 
 يجب ا  ترو  عاوا ال حو  عاواا ش عيمج : ثالثا

 .يجوز اس خدام ال امين ال رافلو   عمليالم ال حو  : رابعا 
 :الحلول المقترحة لمواجهة التحديات 

راارة المخاع  عمليمج أساسيمج وض وريمج للمصارف ايسلاميمج وهى عمليمج م راملمج وشاملمج   ر
 :ول رو  فعالمج لابد أ  تشمل 

 تفيويل الاس ثمارالم وأاوالم ال مويل المخ ل مج ل اليل المخاع  وزيااة الأما  .٨
 جذب مدخ الم  وتفيويل الموارا عن ع يق المضاربمج المايدة وصفياايق الاس ثمار  .٢
 .ت عيل راارة المخاع  بالمؤسسالم وتأهيل العاملين عليها  .٣
توف  أاوالم ل ولل المخاع  ولياسها مل توفير أاوالم مفياسبمج للرشف المبر  عن المخاع  حال  .٤

 حدوثها وإعداا الخطط المفياسبمج
صفياع  ت عيل السوق الثانويمج ب حويل المؤسسالم الماليمج الخاصمج رق مؤسسالم ماليمج عاممج مل تشجيل .٦

 .السوق ما بين المؤسسالم ايسلاميمج
 .بفياء وت عيل نظام ضبط ورلابمج ااخليمج  .٥
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 الفهارس
 

( بدو  عبعمج)مااصد الش يعمج ايسلاميمج، الش  مج ال ونسيمج لل وزيل، تونس، : محمد الطاه  بن عاشور
 .٥٦، ص٨٧٩١

ال ع ي ككالم ال اهيككمج معجككم يشكك ح الأل ككاظ المصككطلح عليهككا بككين ( 9002) البر كك  محمككد عمككيم ايحسككا ،
اار الر كب العميكمج، ص : ، بكيرولم  1ال اهاء والأصوليين وغيرهم من علماء الدين رحمهم الله تعكاق،   

88. 
 .29، ص  8، ج  725الراساني بدا ل الصفيا ل، 

 2/181م، 1222اار المع فكككمج،  :، بكككيرولم  9، الأم   ( هكككك902لم )الشكككافعو ، محمكككد بكككن راريكككس، 
2/20 – 925 . 

 . ه121م المولعين عن رب العالمين ابن الايم رعلا
عمكاا البكارواي ، المر بكمج ال وفيايكمج، : م ، تحايق9ابن الايم ، زاا المعاا   هدي خير العباا ،   بدو  ، 

 .582ص  7، ج (لم.ا)مص  
 . حمن الخميسعبد ال.ا( المخاع ة   المعاملالم الماليمج المعاص ة

 ..11عويضمج، نظ يمج المخاع ة، ص 
 (  (2/99، وال لخيص الحبير  2/781حسن سفين الترمذي 
  باب ما جاء  1922والترمذي ب لم ،   باب ال جل يبيل ما ليس عفيده  2702رواه أبو ااوا ب لم 

 .    اهيمج بيل ما ليس عفيدك
 .العلميمجالأخيار  2/52/180، ال  وع 2/225222جامل المسا ل، 

 .92/702/718، عمعمج ال  اوى " سلم" الموسوعمج ال اهيمج، 
 .الصاار عن هي مج المحاسبمج 8المعيار الش عى رلم 

 .112ك112عاال عبدال ضيل الا  ما  والمدايفيالم   البفيوك ايسلاميمج ص
 .المبااىء ايرشاايمج ياارة المخاع ) علس الخدمالم الماليمج 

 ."المضاربمج" الموسوعمج ال اهيمج، 


