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ــت כســواق الماليــة إڲــʄ جانــب المصــارف التجارʈــة مؤسســات الوســاطة الماليــة כك؆ــف أɸميــة ࢭــʏ  المســتخلص:
َّ
مثل

واقɺا أن تل؅قم بالضوابط الشرعية ࢭʏ أس بحكم إيماٰڈا واݝݨتمعات المسلمة يتع؈ن علٕڈااݝݨتمعات اݝݵتلفة. 

 وغيبــة للقوامــة טجتماعيــة ȖســȎب ࢭــʏ الماليــة ومجمــل معاملاٮڈــا. ل
ً
 مؤسســيا

ً
قــد ܧݵصــت ɸــذه الورقــة قصــورا

إغفـــال كڴـــʏ للنظـــر ࢭـــʏ النتـــائج والمـــآلات عنـــد تقـــدير ɲشـــاط כســـواق الماليـــة. وܧݵصـــت الورقـــة زʈـــادة عڴـــʄ ذلـــك 

ɢة (الشʈنحو الصور 
ً
 واܷݰا

ً
لية) والتحيل دمغ مسلك الɺندسة المالية לسلامية ࢭʏ مساعٕڈا للبحث عن ميلا

حلـــول ومخـــارج للمعـــاملات بـــالݏݨوء إڲـــʄ الشـــروط والوعـــود. وقـــد ختمـــت الورقـــة ببضـــع توصـــيات جـــاءت Ȗعليـــة 

ـــة  ــʏ ضــــوء כزمــــة الماليـ ـــواق المعاصــــرة ࢭــ ـــن اســــتقراء حــــال כسـ ــا مـ ــܣ خلصــــت إلٕڈــ ــتɴتاجات الرئʋســــة الۘــ ــʄ טســ عڴــ

  فة.כخ؈

    

Shari'ah Controls for Dealing in Financial Markets 

Abduljabbar Al-Sabhany 
Economics and Islamic Banking Department 

Faculty of Sharia/ Yarmouk University/ Jordan  

Abstract: Financial markets, alongside with commercial banks, have been the most important 
financial intermediaries in different societies. Muslim communities must, by virtue of their 
faith, abide by Shari'a controls in their financial markets and in all their transactions. This 
paper reveals institutional shortcomings and a lack of social guardianship that caused a 
complete omission of the final results and effects while evaluating the activity of the financial 
markets. Moreover, the paper identified a clear trend towards formalism stamping the path of 
Islamic financial engineering in its effort looking for solutions and exits for transactions by 
resorting to the terms and promises. In the End, The paper concluded on many 
recommendations based on its main conclusions considering the state of the contemporary 
markets in light of the recent financial crisis.  
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  المقدمة
ــال ومــــن  ــر بالمــ ــا يتعلــــق כمـ ــا البـــاحثون، وحينمــ ــܣ ٱڈـــتم ٭ڈــ ــʄ اݝݨتمــــع بتعـــدد טعتبــــارات الۘــ تتعـــدد زوايــــا النظـــر إڲــ

بحاجــة إڲــʄ المــال ووحــدات فــائض لــدٱڈا مــال ترغــب ࢭــʏ تنميتــه.  يتملكــه؛ فــإن اݝݨتمــع ينقســم إڲــʄ وحــدات ܿݨــز

ومع نمو اݝݨتمعات وتطورɸا غابت المواجɺة المباشرة وغاب البعد الܨݵظۜܣ الذي ɠان يؤطر علاقة وحـدات 

ال݀ݨــز بوحــدات الفــائض، وɠـاـن لا بــد مــن وجــود مؤسســات وســيطة Ȗســɺل حركــة المــال بــ؈ن الفــرʈق؈ن؛ فɢانــت 

ʏــة ۂــʈــذا اݍݨســر جســر آخــر  المصــارف التجارɸ ʄط بــ؈ن ضــفۘܣ اݝݨتمــع. ومــا لبــث أن انضــم إڲــȋاݍݨســر الــذي يــر

 ʄتمثـــل بالأســـواق الماليـــة. وقـــد مـــرت العلاقـــة بـــ؈ن المؤسســـت؈ن الوســـيطت؈ن بـــأطوار تقلبـــت فٕڈـــا مـــن التنـــافس إڲـــ

  التعاʇش ثم إڲʄ التخادم والتɢامل.

مسȘندة إڲـʄ قناعـة مذɸبيـة مفادɸـا "أن العقـد  لقد مارست ɸاتان المؤسستان وظائفɺا ࢭʏ טقتصاد التقليدي

شــرʉعة المتعاقـــدين"، وجـــاءت البۚـــܢ القانونيــة والمعـــاي؈ف الدوليـــة الناظمـــة لɴشــاطɺما ت؅ـــفجم ذلـــك وتؤكـــده. ومـــع 

ɲشــأة المصــارف وכســواق الماليــة לســلامية؛ ɠـاـن لا بــد مــن إدخــال قيــد عڴــʄ القاعــدة الســابقة لتɢــون: "العقــد 

ʏ دائرة לباحة"؛ إذ الرضا بذاته لا يɴآـۜܡ مشـروعية، ومراعـاة ɸـذا القيـد: العمـل ࢭـʏ دائـرة شرʉعة المتعاقدين ࢭ

ــʏ م ــܣ تحكــــم  ســـوِّغלباحـــة ۂـ وجـــود المؤسســـات الماليـــة לســـلامية، وۂــــʏ مســـوغ البحـــث ࢭـــʏ الموجɺـــات العامـــة الۘـ

  ɲشاطɺا.

ـۘــܣ جن وלشـــɢالات الرئʋســـة المعـــاملات كث؈ـــف مـــن حـــت إلٕڈـــا الۘـــܣ اɸتمـــت ٭ڈـــا ɸـــذه الورقـــة تتمثـــل ࢭـــʏ الصـــورʈة ال

غيـاب النظـر ࢭـʏ المـآلات عنـد تقـدير ࢭـʏ ، والكث؈ـفين مـن المعنيـ؈ن ٭ڈـاوטحتيال الـذي جنحـت إليـه منـاݠݮ  ،المالية

ــاݍݳ العامـــــة،  ــا يجـــــر إليـــــه ذلـــــك مـــــن إɸـــــدار للمصـــ ـــلبيْڈا ومـــ كمـــــا مشـــــروعيْڈا، وغيـــــاب السياســـــة الشـــــرعية أو ســ

 يب؅ـق טقتصـاد وظيفية النظام المـاڲʏ اɸتمت بتأكيد 
ً
 للɴشـاط اݍݰقيقـي لا مȘشـطرا

ً
الـذي يɴبڧـʏ أن يظـل خادمـا

  اݍݰقيقي وʈتطفل عليه.

بإجمـال إڲـʄ بيـان أبـرز الضـوابط الۘـܣ يتعـ؈ن טل؅ـقام ٭ڈـا ࢭـʏ כسـواق الماليـة ومـا يجـري فٕڈـا  وٮڈدف ɸذه الورقـة

ــامل؈ن وȋــــواعٓڈم،  ـــداول؛ ݍݨɺــــة مقاصــــد المتعــ ـــاب وتـ ــاɲو مــــن عمليــــات اكتتـ ــة مبــ ــʏ ݍݨɺــ ڈا ࢭــ ــدوٰ ــود الۘــــܣ ʇعتمــ ي العقــ

مـة، كمـا ٮڈـدف ٮڈا عڴʄ اݝݨتمع والمصـاݍݳ العاݍݨɺة آثار أɲشطة כسواق المالية ومآلاوȋدرجة أك؄ف معاملاٮڈم، 

   ࢭʏ כسواق المالية לسلامية.ومعطياٮڈا نݤݮ الɺندسة المالية كذلك إڲʄ مراجعة 

ـــلاث زمــــر כوڲــــʄ  وقــــد توزعــــت مادٮڈــــا ــا ثـ ــرز أدوات الســــوق ࢭــــʏ فقــــرات تɴتظمɺــ ــا وأبــ ـــواق وأɸميْڈــ ــʏ ماɸيــــة כسـ ࢭــ

לسلامية، والثانية ࢭʏ الضوابط לجمالية ذات الصلة بنوايا المتعاقدين وقصودɸم وȋمباɲي العقود التمولية 

ــɠ ʏـــل واحــــد مٔڈــــا، ــة ࢭــ ــة اݝݰكمــ ــʏ المرجعيـ ــد  وȋمآلاٮڈـــا، والقــــول ࢭــ ــا الثالثــــة فقــ  اɸتمـــت ببحــــث أمـ
ً
ــا ــارȋات فقɺــ المضــ

ȋندسة المالية وسياسة، وɺا و الɺة مناݠݮ تكييفɺلْڈا للمنتجات ݍݨɢيɸכسواق المالية ʏלسلامية ࢭ. 
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 ماɸية כسواق المالية وتصɴيفاٮڈا

 قر دي يـــتم فيـــه التعامـــل عڴـــʄ المـــال الســـائل قْـــالســـوق المـــاڲʏ: ح؈ـــق عَ 
ً
 أو مشـــاركة

ً
 ࢭـــʏ الســـوق כوڲـــʏ (ضـــا

ً
)، اكتتابـــا

) 
ً
) ࢭـʏ السـوق ابتوتداولا

ً
 ݍݨɺـة وحـدات الفـائض، ومجازفـة ʇعا

ً
 ݍݨɺـة وحـدات ال݀ݨـز، واسـȘثمارا

ً
الثـانوي، تمـولا

 ݍݨɺة الم؅فبح؈ن من فروق כسعار
ً
   .(المضارȋ؈ن) وترȋصا

وواܷــݳ مــن التعرʈــف المتقــدم أن الســوق مؤسســة وســيطة تȘــيح لمــن يطلــب المــال ولمــن ʇعرضــه التواصــل الــذي 

لاتخـــاذ قـــراراٮڈم المتعلقـــة بالمـــال. وللأســـواق  الضـــرورʈةلمعرفـــة تتفاعـــل معـــه إرادة المتعـــامل؈ن ضـــمن إطـــار مـــن ا

  تصɴيفات كث؈فة مٔڈا:

  ʏــاڲ ــɴيف الســــوق المــ ــاس العلاقــــات العقديــــة الرئʋســــة تصــ ــʄ أســ ــʏ تصــــدر فيــــه כوراق عڴــ ــʄ ســــوق أوڲــ إڲــ

فيـه تـداول تلـك כوراق الۘــܣ الماليـة (כسـɺم والسـندات) الۘـܣ يكتȘــب الممولـون ٭ڈـا، وسـوق ثـانوي يــتم 

ࢭــʏ الســوق כوڲــʏ، وواܷــݳ أن الســوق כوڲــʏ يحشــد المــوارد للاســȘثمار بʋنمــا الســوق  ن صــدرتســبق أ

ــ ن الســـيولةالثـــانوي يـــؤمِّ  ــا ممـــن يملـــك כوراق الماليـ  ةلمـــن يرغـــب فٕڈـ
ً
 ميـــدانا

ً
ــا ، وصـــار ɸـــذا الســـوق تاليـ

ــازف؈ن ــ ــ؈ن للمجـــ ــ ــــن يت الم؅فبصـــ ــ ــــــبممـ ــــر  عقـ ــ ـــــد الفــ ـــن مقاصــ ـــ  عـ
ً
ـــدا ـــ ـــــة Ȋعيـ ــــعار כوراق الماليــ ــ ــــروق أســ ʈق؈ن فـــ

 .السابق؈ن

  ʏيف السوق الماڲɴأساس آجال التعامـل تص ʄسـوق نقـعڴ ʄالسـيولة لآ إڲـ ʄجـال د يـتم التعامـل فيـه عڴـ

ــــنة ــ ــــدى السـ ــ؈فة لا تتعـــ ــ ـــر أو  قصـــ ــ ــالاق؅فاض المباشــ ــ ــة بـــ ــ ــ ــات اݍݵزانـ ــ ــ ــــل أذونـ ــ ــــل مثـ ــ؈فة כجـــ ــ ــ ــف أدوات قصـ ــ ــ ع؄ـ

 وشـɺادات לيــداع وכوراق التجارʈـة والتحقــت 
ً
وســوق رأس مـال يــتم ، صـنوف مــن المشـتقات٭ڈـا تاليــا

ــال متوســــطة أو طوʈلــــة ــʄ الســــيولة لآجــ ــل فيــــه عڴــ ــائق  التعامــ ــا وثــ ــɺم والســــندات والتحقــــت ٭ڈــ ــف כســ ع؄ــ

 .الصɢوك טسȘثمارʈةو  صناديق טسȘثمار

  أســواق يــتم التعامــل فٕڈــا بــأدو ʄأســاس طبيعــة כصــول إڲــ ʄعڴــ ʏيف الســوق المــاڲɴات الملكيــة مثــل تصــ

ــɺم والصــــɢوك و  ــȘوثــــائق صـــــناديق ט כســ ــســ ــا بــ ـــل فٕڈــ ــواق يــــتم التعامــ دوات المديونيــــة مثـــــل أثمار، وأســ

 .أخرى  مشتقاتو وشɺادات לيداع السندات وכوراق التجارʈة 

 ــ ــ ـــــل إڲــــ ـــة التعامـــ ــ ــــاس طرʈقـــ ــ ــʄ أســ ــ ــ ـــاڲʏ عڴــ ــ ـــوق المـــ ــ ــɴيف الســـ ــ ــ ـــل تصــ ــ ــع وכجـــ ــ ــــة الموقــــ ــ ــة معلومــ ــ ــ ــــوق منظمــ ــ ʄ ســ

ــ :ومــــن أســــماء ɸــــذه الســــوق وלجــــراءات ( ة وســــوق المــــزادالبورصــــة والســــوق القــ ، والســــوق الرســــ׿ܣ) ارَّ

يجــري التعامــل فٕڈــا ع؄ــف مɢاتــب السمســرة والوســطاء المــالي؈ن خــارج البورصــة والســوق غ؈ــف المنظمــة 

 السوق الموازʈة والسوق غ؈ف الرسمية)
ً
  .(وȖس׿ܢ أيضا

)٢(  

  العلاقة ب؈ن المصارف التجارʈة وכسواق المالية

  مراحل يمكن إجمالɺا ࢭʏ ךȖي:مرت العلاقة ب؈ن כسواق المصارف وכسواق المالية Ȋعدة 
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المصارف التجارʈة تضطلع بمɺمة الوساطة ب؈ن وحـدات الفـائض ووحـدات ال݀ݨـز  مرحلة التنافس: ɠانت) ١(

صــدر فلمــا ظɺـرت כسـواق الماليــة أصـبح بإمɢــان المتمـول أن يُ  ؛وتتكسـب مـن فــارق فائـدة לقــراض وטق؅ـفاض

 عـــن المصـــارف التجارʈـــةمـــن טق؅ـــفاض مـــن اݍݨمɺـــور تمكنـــه ســـندات تطـــرح ࢭـــʏ כســـواق (أو تصـــدر لـــه) 
ً
 ،Ȋعيـــدا

ـــذي  مــــن أفقــــدɸا כمــــر الـ
ً
ـــا ـــدر  فرʈقــ ــاڲʏ مصــ ــا شـــــɢلت الســــوق المــ ـــد إنمــ ـــذا اݍݰـ ــد ɸــ ـــا. ولـــــم يتوقــــف כمــــر عنــ زȋائٔڈـ

ذا دخلـــت ɸكـــإصـــدار כســـɺم، و  ع؄ـــفوالمتمـــول؈ن  بـــ؈ن الممـــول؈ن منافســـة أخـــرى تمثلـــت بإتاحْڈـــا إمɢـــان المشـــاركة

ة  السندات ة كالمشار للقروض المصرفية، ودخلت ضَرَّ   .للمداينةة ضَرَّ

) مرحلـــة التعـــاʇش: Ȋعمليْڈـــا المعɺـــودة وجـــدت المصـــارف التجارʈـــة أن مـــن مصـــݏݰْڈا أن تتعـــاʇش مـــع כســـواق ٢(

، والتوثـــب لتقـــديم مـــن جɺـــة الماليـــة فتحـــرز مـــا Ȗســـتطيع إحـــرازه مـــن ســـوق المـــال باســـتقبال عملا٬ڈـــا التقليـــدي؈ن

طرة إذ تحت سقف متدɲي مـن اݝݵـا من جɺة أخرى لكن ومؤسساٮڈاعملاء כسواق المالية لالمأجورة خدماٮڈا 

الوسـاطة الماليـة القائمـة عڴـʄ  الدوليـة بقواعـد مɺنيـة تناسـب بازل ݍݨنة ومقررات  الوطنية لزمْڈا الȘشرʉعاتأ

 
َّ
 به حۘܢ ثمانʋنـات ظلَّ الذي  Glass-Steagallل Ȗشرʉع أساس المداينة، وقد مث

ً
القـرن الماعـۜܣ روح ɸـذه معمولا

  المرحلة.

يـديولوڊʏ نـاخ כ المأجـواء ࢭـʏ للمصـارف التجارʈـة  )سـȘيجال –(جـيلاس أتاح إلغاء Ȗشرʉع ) مرحلة טندماج: ٣(

المضــارȋات بالصـ؈ففة الشـاملة و  وטنخـراط فيمـا عـرف ،اݍݨديـد التحلـل مـن قواعـد المɺنـة المصـرفية التقليديــة

ــــة و  ــــلالماليــ   التعامــ
ً
ــدا ــ ــــال Ȋعيــ ـــقف مخــــــاطرة عــ ــ ـــل  Ȋسـ ــ ــا حصـ ــ ـــور كمــ ــ ــد الْڈـ ــ ـــل حــ ـــرࢭʏ وصـــ ــ ــل المصـ ــ ــــد العمــ عــــــن قواعــ

يـديولوڊʏ ا القرن، وقـد انـتج ɸـذا المنـاخ כ للمصارف الۘܣ ٮڈاوت مع بواك؈ف כزمة المالية ࢭʏ العقد כول من ɸذ

 للمصـــارف ࢭـــʏ כســـواق الما
ً
 وظيفيـــا

ً
ر للأســـواق الماليـــة انـــدماجا ِ

ّ
ليـــة، ولعـــل ɸـــذا الواقـــع والواقـــع الȘشـــرʉڥʏ المـــوق

   من جديد. المذɠور Șشرʉع الذي Ȋعث اݍݰديث عن ضرورة تفعيل ال اݍݨديد ومسؤوليته عن כزمة المالية ɸو

)٣(  

 وضرورته ةלسلامي ةالسوق الماليأɸمية 

ـلا شك أن وجود المؤسسة الوسيطة ب؈ن وحدات الفـائض ووحـدات ال݀ݨـز مطلـب مُ  ِ
ّ

ݳ ࢭـʏ اݝݨتمعـات المدنيـة ݏ

المعاصـرة حيـث ʇغيــب البعـد الܨݵظــۜܣ لصـاݍݳ التنظــيم المؤسؠـۜܣ، وإذا ɠانــت כسـواق الماليــة المعاصـرة Ȗغــرق 

 ʄ؛ فـــالمتمولون والممولـــون بحاجـــة إڲـــ
ً
 لازمـــا

ً
ࢭـــʏ بحـــور مـــن المعـــاملات اݝݰرمـــة فـــإن البحـــث عـــن البـــديل يصـــبح أمـــرا

بحاجة إڲʄ إطـار مؤسؠـۜܣ وإڲـʄ بɴيـة Ȗشـرʉعية وإڲـʄ منظومـة أدوات السوق الۘܣ تؤمن טتصال فيما بئڈم، وɸم 

   لوساطة المالية.اɸذه التكسب من والعامل؈ن فٕڈا تحقق للطرف؈ن مقاصدɸما، بل وتحقق للسوق 

ـــاڲʏ إذ  ــʄ الســـــوق المــ ــ ــɺا بحاجـــــة إڲـ ـــلامية نفســـ ــــارف לســ ـــد المصـ ـــل تجــ ــاءة إدارة الســـــيولة وȋالمقابــ ــ ــــرفية إن كفـ المصـ

ـر بـلا ɠلفـة وȋـلا تـأخ؈ف بـ؈ن مروحـة כصـول الماليـة Ȗستلزم وجود سوق  ʋسَّ
ُ
ن ɸذه לدارة مـن التنقـل الم ِ

ّ
ماڲʏ يمك

اݝݵتلفــة مــن حيــث ךجــال والطبيعــة. إن ɸــذا المطلــب يقتغــۜܣ وجــود ســوق ماليــة خصــبة Ȗعــرض بــدائل ɠافيــة 

 تȘـيح الخاصة قص؈فة כجل من כدوات وכصول المالية
ً
 وȖشـرʉعيا

ً
بيانـات اللازمـة للمتعـامل؈ن ، ومنظمة إدارʈـا
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Ȋعدالــة وشــفافية بمــا يخفــض ɠلفــة إجــراء المعــاملات وʈخ؅ــقل الوقــت الــلازم لــذلك، وȋمــا يح׿ــܣ المتعــامل؈ن مــن 

  التغرʈر والتدلʋس.

واݍݰق أن المصارف לسلامية تفتقر إڲɸ ʄذه السوق وإڲʄ כصول الۘـܣ Ȗعـرض فٕڈـا؛ فعڴـʄ حـ؈ن تتـاح للمصـرف 

ــــن כ  ــ ــــف مـ ــــدي الكث؈ـــ ــــيولةالتقليـــ ــ ــʏ إدارة السـ ــ ــ ــــدɸا ࢭـ ــ ــܣ ʇعتمـ ــ ــ ـۘ ـــات اݍݵزا دوات ال ـــ ـــة وأذونـ ــ ــــندات اݍݰɢومــ ــ ـــل سـ ــ ــــة مثــ ــ نـ

م عڴــʄ المداينــة الرȋوʈــة فɢــل ɸــذه כدوات تقــو  ؛والمشـتقات الماليــة، لا يتــاح للمصــارف לســلامية ءــۜܣء مــن ذلــك

اســـتحداث ڲـــʄ تجـــاوز ɸـــذا الواقـــع ع؄ـــف إɲشـــاء أســـواق ماليـــة إســـلامية أو إ )١(ولـــذلك توالـــت الـــدعوات وتـــداولɺا،

ــا  )٢(أقســـام إســـلامية ࢭـــʏ اســـواقɺا الماليـــة، وإنتـــاج أدوات ماليـــة إســـلامية قابلـــة للتـــداول والȘســـʋيل وɠانـــت مال؈قيـ

قيـام جانـب مـن أɲشـطْڈا عڴـʄ اختيـارات ل )٣(Ȗعرضت للانتقـادرائدة ࢭɸ ʏذا اݝݨال، لكن السوق المالية المال؈قية 

ɺيـــع الـــدَّ فقȋز بيـــع العينـــة و تتـــاȊع ظɺـــور مؤسســـات وأســـواق  العقـــد כول مـــن ɸـــذا القـــرن  قـــد شـــɺدو  ين.يـــة تجـــوِّ

 لوجودɸـا، مثـل ماليـة ɠلɺـا تبɴـت تʋسـ؈ف إ
ً
السـوق الماليـة و  )٤(לسـلامية السـيولة إدارة مركـزدارة السـيولة ɸـدفا

  .)٦(לسلامية السيولة المؤسسة الدولية لإدارةو ، )٥(לسلامية الدولية

)٤(  

  טسلاميةالسوق المالية أدوات أبرز 

وثـائق صـناديق ۂـʏ زʈادة عڴʄ כسɺم العادية ٭ڈا السوق المالية לسلامية  اɸتمتلعل أبرز כدوات المالية الۘܣ 

  .טسȘثمار والصɢوك טسȘثمارʈة

  صناديق טسȘثمار לسلاميةوثائق 

ــا  ــ ـــة إلا بال؅قامɺـ ــناديق التقليديــ ـــلامية عـــــن الصـــ ــــد لا تختلـــــف صـــــناديق טســـــȘثمار לســ بالضـــــوابط الشـــــرعية عنـ

اختيار منظومْڈا العقدية ومجال ɲشاطɺا، جاء ࢭȖ ʏعرʈفɺا: "صناديق טسȘثمار ۂʏ أوعية اسȘثمارʈة مستقلة 

ــاوʈة تمثـــل  ــاɸمات ࢭـــʏ صـــورة أســـɺم أو وحـــدات مȘسـ ــا، تتɢـــون مـــن مسـ ــا الماليـــة عـــن اݍݨɺـــات المɴشـــئة لɺـ ࢭـــʏ ذمْڈـ

  .)٧("رة، وتدار بالمضارȋة أو الوɠالةو تحمل اݍݵساملكية أܵݰا٭ڈا ࢭʏ الموجودات مع استحقاق الرȋح أ

ــʏ ومـــن  ــȘثماره ࢭــ ــارȋة، الــــذي تتعɺـــد إدارتــــه باســ ــال المضــ  ݍݨــــزء مـــن رأس مــ
ً
ــا ــائق الصـــندوق يɢــــون مالɢــ يكتȘــــب بوثــ

ــʏ محــــافظ כوراق الماليــــة ــزء مــــن رأس  .مشــــروعات حقيقيــــة أو ࢭــ ــارȋة) بجــ ــارك الصــــندوق (عامــــل المضــ ــد ʇشــ وقــ

الصـــɢوك) كمـــا ɸـــو حـــال المصـــرف الـــذي يخلـــط مـــال المضـــارȋة بمالـــه وʉعمـــل فٕڈمـــا، المـــال (يملـــك مجموعـــة مـــن 

ــــبح العلاقـــــ ـــا تصـ ــارب علاقـــــة شـــــركة ومضـــــارȋةوɸنــ ـــع المضـــ ـــرار اݝݨمـــــعة مــ ــʏ قــ ـــاء ࢭـــ شـــــأن ســـــندات المقارضـــــة Ȋ ، جــ

ــــو  ــا ɸــ ــ ـــروع ٭ڈــ ــ ــــة المشـ ــȘثمارɸا وإقامــ ــ ــــɢوك لاســ ــʏ الصــ ــ ـــاب ࢭــ ــ ــيلة טكتتـ ــ ـــى حصــ ــ ــن يتلقـ ــ ــȘثمار: "أن مــ ــ ــــندات טســ وســ

عامـل المضـارȋة، ولا يملـك مـن المشـروع إلا بمقـدار مـا قـد ʇسـɺم بـه Ȋشـراء Ȋعـض الصـɢوك، فɺـو  المضـارب، أي

 ʏســـبة اݍݰصـــة اݝݰـــددة لـــه ࢭـــɴعـــد تحققـــه بȊ حȋالـــر ʏك ࢭـــʈأن المضـــارب شـــر ʄم بـــه، بالإضـــافة إڲـــɺرب مـــال بمـــا أســـ

ـــــاس" ــــذا כسـ ــɸ ʄــ ــ ـــروع عڴـــ ــ ــʏ المشـ ــ ـــه ࢭــ ــ ــــون ملكيتـ ـــدار، وتɢــ ــ ــــرة לصـ ــــȘثمرʈن  .)٨(ɲشــ ـــة المســـ ــ ــــــف علاقـ كيَّ
ُ
ــــن أن ت وʈمكــ

 أو 
ً
 محـددا

ً
بالصندوق كܨݵصية اعتبارʈة مستقلة، عڴʄ أٰڈا وɠالة بأجر، وعندئـذ يمكـن أن يɢـون כجـر مبلغـا
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ــقة بــ؈ن صــناديق טســȘثمار التقليديــة وלســلامية إڲــɲ ʄســبة معلومــة مــن رأس المــال. وɸــذا טختيــار يضــيِّ  ق الشُّ

  أة الصندوق.حد كب؈ف ݍݨɺة احȘساب مɢاف

  טس؅فداد والتداول:

صـــممت صـــناديق טســـȘثمار المفتوحـــة عڴـــʄ نحـــو يحقـــق رغبـــة المســـȘثمرʈن ࢭـــʏ  الســـيولة عنـــد اݍݰاجـــة إلٕڈـــا عـــن 

 مـــــن 
ً
ــا  معينـــ

ً
ــا ــدير الصـــــندوق يومـــ ــʄ الصـــــندوق يـــــوم الȘســـــع؈ف، حيـــــث يحـــــدد مـــ ـــداٮڈم) إڲـــ ــائقɺم (وحــ ـــع وثـــ طرʈـــــق بيــ

 ʏــ ـــوم الȘســـــع؈ف، وࢭـــ ــ׿ܢ يــ ــɺر ʇســـ ـــن الشـــ ــبوع أو مــ ــʄ تقـــــديره لقيمـــــة أصـــــول כســـ ــاءً عڴـــ ــن المـــــدير وȋنـــ ɸـــــذا اليـــــوم ʇعلـــ

ــارف)؛  ــٔڈم المصـــ ــعر تتحـــــدد حركـــــة المتعـــــامل؈ن (ومـــ ــȘثمارʈة. وȋموجـــــب ɸـــــذا الســـ ـــعر الوحـــــدة טســـ ــندوق، ســ الصـــ

 ࢭʏ السيولة وʈدخل فيه من ɠامن  )فيخرج من الصندوق (بالبيع
ً
 ࢭʏ טسȘثمار ɠانن راغبا

ً
  .راغبا

نظمـة وحـداٮڈا טسـȘثمارʈة ࢭـʏ السـوق الماليـة الم بإتاحـة تـداول أما الصناديق المغلقة فتتحقـق مطلـب السـيولة 

ڈا؛  ɴبڧـــʏ مراعـــاة مـــا تمثلــه(البورصــة). وࢭـــɠ ʏـــل כحـــوال ت وثـــائق تلـــك الصـــناديق لأن تـــداولɺا ʇعۚـــܣ تبـــاʇع مضـــموٰ

 وتراڤʄ أحɢام ال
ً
.ف؅فاڤʄ أحɢام الصرف إن ɠان غالب اݝݰل نقدا

ً
  دين إن ɠان غالب اݝݰل دينا

  صكوك טسȘثمار לسلامية

ــوࢭʏ عرفــــت ɸيئــــة اݝݰاســــبة والمراجعــــة  ــل  )AAOIFI(כيــ ــا: "وثــــائق مȘســــاوʈة القيمــــة تمثــ ــȘثمار بأٰڈــ صــــɢوك טســ

ــ؈ن أو ɲشــــاط اســــȘثماري  ـــدمات أو ࢭــــʏ موجــــودات مشــــروع معــ ــافع أو خـ ــة أعيــــان أو منــ ــʏ ملكيــ ــاǿعة ࢭــ  شــ
ً
ــا حصصــ

 ،)٩(قيمة الصɢوك وقفل باب טكتتـاب وȋـدء اسـتخدامɺا فيمـا أصـدرت مـن أجلـه"خاص، وذلك Ȋعد تحصيل 

 لɺا عن כسɺم وسندات القرض.
ً
  وȖعرف ɸذه الصɢوك بالصɢوك טسȘثمارʈة تمي؈قا

ــاء ࢭـــــʏ قـــــرار  ـــدار وثـــــائق أو ... الـــــدوڲʏ: " مجمـــــع الفقـــــه לســـــلاميوجـــ ـــو إصــ ــا التصـــــكيك (التورʈـــــق לســـــلامي) فɺــ أمـــ

ـــة  ــɺادات ماليـ ـــافع أو حقــــوق أو شــ ــʏ ملكيــــة موجــــودات (أعيــــان أو منـ ــاǿعة ࢭــ  شــ
ً
ــا ــاوʈة القيمــــة تمثــــل حصصــ مȘســ

 أو ســʋتم إɲشـــاؤɸا مــن حصـــيلة טكتتــاب، وتصـــدر 
ً
خلــيط مــن כعيـــان والمنــافع والنقـــود والــديون) قائمـــة فعــلا

ــه" ـــد شــــرڤʏ وتأخــــذ أحɢامـــ ــ. )١٠(وفــــق عقـ ــʄ أجــــزاء مȘســـ ــة لتقســــيم قـــــيم الموجــــودات إڲــ  فالتصــــكيك آليــ
ً
اوʈة، وإذا

ــʏ כســــواق الماليــــة؛ وتــــنجم عــــن  ــʋيل بالتــــداول ࢭــ ــة للȘســ ــا، قابلــ ــزاء وموثقــــة لɺــ وإصــــدار صــــɢوك ممثلــــة لɺــــذه כجــ

  عملية التصكيك ɸذه ولادة أدوات مالية جديدة ۂʏ الصɢوك טسȘثمارʈة.

  تداول الصكوك טسȘثمارʈة לسلامية

فيعۚــܣ  טســȘثمارʈة ݰــديث عــن تــداول الصــɢوكالمقصــود بالتــداول عامــة ɸــو عمليــات التبــاʇع، وحينمــا يɢــون اݍ

عمليــات تبــاʇع ɸـــذه الصــɢوك ࢭـــʏ כســواق الماليـــة. وحيــث إن ɸـــذه الصــɢوك ۂـــʏ حصــص شـــاǿعة ࢭــʏ موجـــودات 

 مثــل البيــع 
ً
ماليــة؛ فــإن حــق الملكيــة يȘــيح ݍݰامــل الصــك مۘــܢ مــا نجــز ملكــه، ɠــل وجــوه التصــرف الســاǿغة شــرعا

الشرعية المتعلقة بɢل صنف من صنوف المال الۘܣ تمثلɺا الصɢوك والɺبة والوقف والرɸن، ووفق الضوابط 

صدِر أو مع غ؈فه، ومما أش؈ف إليه ࢭɸ ʏذا السياق
ُ
  :)١١(سواء أɠان ذلك مع الم
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כصــل جــواز تــداول الصــɢوك إذا ɠانــت تمثــل حصــة شــاǿعة ࢭــʏ ملكيــة موجــودات مــن أعيــان أو منــافع  .١

 وȋدء الɴشاط بحصيلْڈا. أو خدمات، Ȋعد قفل باب טكتتاب وتخصيص الصɢوك

، فلا يباع الصك إلا .٢
ً
טسـمية   بقيمتهتراڤʄ أحɢام الصرف إذا ɠانت حصيلة טكتتاب ما زالت نقودا

 دون زʈادة أو نقص.

، أو تـم بيـع مـا تمثلـه الصـɢوك بـثمن  .٣
ً
تراڤʄ أحɢـام الـديون إذا تمـت التصـفية وɠانـت الموجـودات ديونـا

 مؤجل. 

 إذا ɠانــت موجــودات المشــروع Ȋعــ .٤
ً
د قفــل بــاب טكتتــاب وتخصــيص الصــɢوك، وȋــدء الɴشــاط، خليطــا

ــــودات  ــــʄ موجــ ــان والمنــــــافع عڴــ ــ ــــت כعيــ ــإذا غلبــ ــ ــــب؛ فــ ــاݍݰكم للغالــ ــ ــــون فــ ــــود وديــ ــافع ونقــ ــ ــــن أعيــــــان ومنــ مــ

 المشروع أج؈ق تداول صɢوكه Ȋسعر السوق.

٥.  َʇ ــوز أن ــيجـــ ــدِ د مُ عِـــ ــا ʇُعـــــرَ صـــ ـــدار، Ȋشـــــراء مـــ ــɲ ʏشـــــرة לصــ ـــن الصـــــɢوك القابلـــــةر الصـــــɢوك ࢭـــ  ض عليـــــه مــ

ــدار ــد إتمــــام عمليــــة לصــ ـــراء بالقيمــــة טســــمية  للتــــداول Ȋعــ ـــوز أن يضــــمن الشـ Ȋســــعر الســــوق، ولا يجـ

 للصك.

ـــة  .٦ ــ ــــݨلات الورقيـ ــʏ الܦــ ــ ــد ࢭــ ــ ــــليم أو القيــ ــــل الȘســ ـــــة مثــ ـــرق المتاحـ ــل الطـــ ــ ــــɢوك بɢــ ـــداول الصــ ــن تـــ ــ ــاɲع مــ ــ لا مــ

 وלلك؅فونية، طالما حققت انتقال الملك والقبض بوجه مشروع.

ــʄ أن ي ــ ــــرار عڴــ ــʏ לصــ ــ ــــلامة ولا يɴبڧــ ــۜܣ ســ ــ ــــد تقتغــ ــʋيل فقــ ــ ــʄ التــــــداول والȘســ ــ  إڲــ
ً
ـــا ــ ــــلامي دومـ ــــكيك לســ ــۜܣ التصــ ــ فغــ

 
ً
المعاملات منع التداول كما ࢭʏ الموقف من صɢوك السلم، وقد تقتغۜܣ المصاݍݳ الراݦݰة تقييـد التـداول منعـا

  للمضارȋات المالية الضارة.

 ɸاقيـــف المتتــاȊع لأســـس إصـــدار ɸــذا؛ ولـــم تــزل الصـــɢوك تناضــل لإثبـــات ɸوʈْڈـــا وعمليْڈــا، ف؄ـــفغم التنظ؈ــف والتث

ــداولɺا إلا أن اݍݨنـــــوح ٭ڈـــــ ـــو المداينـــــة وتوقيــــت ملكيْوأســــس تـــ ــا باݝݵارجـــــة المشـــــروطة ا نحــ ــق ڈـــ ـــذه الملكيـــــةوتمي؈ـــ  ɸــ

كمـا لازمــت الصـɢوك اختيــارات تــردد  ن سـيد الموقــف مـن الناحيــة العمليــة،ɠــا )١٢(الملكيـة العدليــةعــن  النفعيـة

النظر الفقࢼـܣ اݍݨـاد ࢭـʏ قبولɺـا مثـل الت؄ـفع المشـروط وضـمان الطـرف الثالـث والوعـد الملـزم، يـزاد عڴـʄ مـا تقـدم 

ـــــد  ــــɢوك وعنـ ــــذه الصــ ـــدار ɸــ ــ ــد إصـ ــ ــــق عنــ ــʏ التطبيــ ــ ــة ࢭــ ــ ــــوابط الفقɺيــ ــقام بالضــ ــ ـــن טل؅ــ ــ  مـ
ً
ــا ــ ــــق عمليــ صــــــعوȋة التحقــ

   .)١٣(تداولɺا

ــ ــا لɺـــا أن تأخـــذ  כول يرʈـــد توجɺـــان:ذه כداة الماليـــة المســـتحدثة يȘنازعɺـــا وȋاݍݨملـــة يمكننـــا القـــول إن ɸـ أȊعادɸـ

ڈــا وثــائق إثبــات ملكيــة تȘــيح لمالكɺــا وجــوه التصــرف الســاǿغة ࢭــʏ محــل العقــد الــذي صــدرت  اݍݰقيقيــة ɠاملــة ɠوٰ

إڲـــʄ تفكيـــك حـــق الملكيـــة  Ȗســـڥɸʄـــذه الصـــɢوك بموجبـــه، والثـــاɲي يجـــنح ٭ڈـــا نحـــو الصـــورʈة ع؄ـــف رʈاضـــة عرʈضـــة 

 للمغـارم؛ بتحرʈـز כصـول مـن نفـوذ تصـرفات حملـة الصـɢوك الۘـܣ لا تتوافــق 
ً
 للمغـانم ودرءا

ً
وتوقيتـه اسـتدرارا

ــدِ  صـ
ُ
صـــدِ مـــع رغبـــة الم

ُ
ر مـــن المتاȊعـــة ࢭـــʏ حـــال التفلـــʋس. ولســـان حـــال ɸـــذه الرʈاضـــة يقـــول: لا ر، وتحرʈـــز ذمـــة الم

لك، ... لا ݝݵاطر الرɸن، ...
ُ
   لا ݝݵاطر לقراض!!. ݝݵاطر الم
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ــ ــن العلــــل وعڴـــʄ العمــــوم فــــلا شــــك أن تنقيــ ــȘثمارʈة مــ ــارف לســــلامية وللمســــȘثمرʈن تة الصــــɢوك טسـ Șــــيح للمصــ

 ʏثمار ࢭــȘم مــع وثـائق صــناديق טســɺســȖ الســوق مروحـة واســعة مــن כدوات الماليــة الۘـܣ يمكــن أن ʏالمتعـامل؈ن ࢭــ

  اݍݰد من مشكلات السيولة وإدارٮڈا.

)٥(  

  الشرعية المتعلقة بالنوايا والقصود الضوابط

 البواعـث والنيّـات أصـل معت؄ـف ࢭـʏ مشـروعية المعـاملاتلا شك أن 
ْ
لقـول  سلامة النيـة شـرط لܶـݰة المعاملـة إذ

ــاتِ...: "النۗــܣ صلى الله عليه وسلم يَّ عْمَــالُ بِالنِّ
َ ْ
ولــʋس ، وعڴــɸ ʄــذا ɠانــت القاعــدة: "الع؄ــفة ࢭــʏ العقــود للمقاصــد والمعــاɲي )١٤("إنمــا כ

العقـد وآثـاره سـلمت المعاملـة؛ وإلا  الشـارع مـن مع مقصدوقصده للألفاظ والمباɲي"؛ فإن تطابقت نية العاقد 

كمــا ɸــو اݍݰــال ࢭــʏ عمــوم اݍݰيــل اݝݰرمــة مثــل بيــع العينــة ونɢــاح اݝݰلــل وɸديــة المْڈــرب مــن الصــدقة  Ȗســلم فــلا

ـܵــݰيحة المبۚـــܢ ووصـــية المشـــرف عڴـــʄ المـــوت لا تتطـــابق مـــع  المɢلفـــ؈ن وقصـــدودɸم مٔڈـــا لكـــن نوايـــا، فɺـــذه عقـــود 

ــد الشـــارع ــع غيـــاب الشـــرط الضـــروري قصـ ــܢ مـ ــʄ كمـــال المبۚـ وɸـــو ســــلامة  للمشـــروعية، لـــذا لـــم يلتفـــت الشـــرع إڲـ

ــع قصــــود العاقــــدينالنيــــة؛ ف ــʏ البيــ ــݰيح ࢭــ ــʏ تمليــــك المبيــــع للمشــــ؅في  الܶــ ــا ۂــ ــاǿع، أمــ  قصــــودوتمليــــك الــــثمن للبــ

والمقصـد  فبطل البيع لɺـذه النيـة الفاسـدة ؛الرȋوي من مبۚܢ البيع ع العينة فࢼܣ إمرار القرضو عاقدين ࢭʏ بيال

 عموم تصرفات المɢلف؈ن  ࢭʏاݍݰال ، وɸكذا اݝݵالف لقصد الشارع
ً
  .ومٔڈا ما وردت לشارة إليه آنفا

)٦(  

  المالية الضوابط المتعلقة بمباɲي العقود

  وكما يأȖي: العقود الماليةمباɲي  سلامةأحɢام المعاملات أمكن رصد شروط عامة لمن استقراء 

ـــاب  . رضــــــا العاقــــــدين١ ــ ســــــتظɺر بالإيجـ
ُ
Ȗــا و ــ ــتَدَل علٕڈــ ــ ــــية ʇُســ ــا حالــــــة نفســ ــ ــــة الشــــــرعية، والرضــ ــʏ دائــــــرة לباحــ ــ ࢭــ

والقبول، وɠل مٔڈما إرادة جادة جازمة مصرَّح ٭ڈا متجɺة لإبرام العقد، وʈܶݳ أن ʇع؄ف عـن ɸـذه לرادة بɢـل مـا 

 
ً
 ࢭــʏ معــرض بيــان، والــراݦݳ  دل عڴــʄ مقصــودɸما عڴــʄ نحــو واܷــݳ: لفظــا

ً
 أو ســɢوتا

ً
 أو معاطــاة

ً
 أو إشــارة

ً
أو كتابــة

أن לيجـــاب يɢـــون ممـــن ابتـــدر والقبـــول يɢـــون ممـــن يـــردُّ عليـــه، وحۘـــܢ يتحقـــق الرضـــا لابـــد مـــن بـــراءة العقـــد مـــن 

 :ʄعـاڲȖ ڈَـا عيوب לرادة؛ فالمعاملة المشروعة لا إكـراه فٕڈـا ولا اضـطرار، إذ الرضـا ركـن العقـد الـرك؈ن، قـال ٱُّ
َ
"يَـا أ

مْ" (ا
ُ

ـــنْك ـــرَاضٍ مِــ ــ
َ
ـــنْ ت  عَــ

ً
ــارَة ــــونَ تِجَـــ ـ

ُ
ɢ

َ
نْ ت

َ
 أ

َّ
ــلِ إِلا ــ بَاطِـ

ْ
مْ بِال

ُ
ك

َ
ــن مْ بʋَْـــ

ُ
ك

َ
مْـــــوَال

َ
وا أ

ُ
ل

ُ
ɠ

ْ
ــأ ــ ـ

َ
ـــوا لا ت ـــذِينَ آمَنُــ ــ

َّ
ــاء: ال ــ )، وروى ٢٩لɴسـ

عان إلا عن رضا". أܵݰاب الس؇ن قوله    : "إنما البيع عن تراض" وقوله: "لا يف؅فقن بيِّ

 أن يلٕڈا مَنْ اسـتكمل כɸليـة المعرفيـة أو  الۘܣ ʇعتد ٭ڈا، فيلزم ࢭʏ المعاملات لمعرفيةɸلية العاقدين ا. أ٢
ً
شرعا

ــالبلوغ اه امــــا ســــمَّ  ، وʉعــــرف ذلــــك بـــ
ً
ـــدا ـــرءان رشـ ــفيه. لقـ ـــون والســـ ــر واݝݨنـ ـــل، فــــلا ʇُعتــــدُّ بتصــــرفات القاصــ والعقـ

 واݝݨتمــع المســلم مــأمور 
ً
 وقوامــة

ً
التعامــل بالمــال، قــال Ȗعــاڲʄ: "وَلا  بمنــع مــن لا يملــك כɸليــة المعرفيــة مــنحرصــا

 ُ
َّ

ــلَ اו ــܣ جَعَــ ــ ِۘ
َّ
مُ ال

ُ
ك

َ
ــوَال مْــ

َ
ɺَاءَ أ

َ
ــــف ــوا السُّ ــ

ُ
ؤْت

ُ
ــاء:  ت " (الɴســ

ً
ــا ــمْ قِيَامــ ــ

ُ
ك

َ
ــدُ ، واݝݨتمــــع )٥ل مــــأمور بــــدفع المــــال إليــــه Ȋعــــد  Ȋعــ

 
َ
مْـــوَال

َ
ڈِمْ أ ْٕ ــ ـ

َ
عُوا إِل

َ
ـــادْف

َ
 ف

ً
ـــدا

ْ
ڈُمْ رُش ْٔ ــ سْـــتُمْ مِـ

َ
ɲـــإِنْ آ

َ
وللفقɺـــاء تفصـــيل بصـــدد  ،)٦ســـاء: ɺُمْ" (الɴالتحقـــق مـــن رشـــده: "ف

  .، وݍݨɺة نفع ɸذا التصرفات أو ضررɸاتصرفات الصۗܣ ݍݨɺة تمي؈قه، وݍݨɺة إذن وليه
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كمـا تلــزم כɸليـة اݍݰقوقيـة ࢭـʏ المعـاملات الماليــة، بـأن يڴـʏ العقـد (مالـك) المــال ، . أɸليـة العاقـدين اݍݰقوقيـة٣

ــ ـــل، فــ ــل الــــوڲʏ والقــــيم والوكيـ ، مثــ
ً
ـــوڲʏ، إذ לɲســــان أو مــــن ينــــوب عنــــه شــــرعا ـــب والفضـ ــد بتصــــرف الغاصـ لا ʇعتــ

ــʄ ما ـــلط عڴــ ــاɲع مـــــن مسـ ـــاء المــ ـــذه כɸليــــة بانتفـ ــ؅فط خلــــوص ɸــ ــʏ ذلـــــك. والشــــرع ʇشــ لــــه بحكـــــم الشــــرع ولا ينــــازع ࢭــ

   التصرف ࢭʏ المال المملوك. 

، وɠــل مــا لــʋس كــذلك فــلا يجــوز التعاقــد عليــه؛ . بــراءة محــل العقــد مــن اݍݵبــث ٤
ً
 متقومــا

ً
ووجــوب ɠونــه مــالا

ـــوز بيعـــــه  فɢـــــل ــْڈلاكه لا يجــ ــ ــــبح الشـــــارع اسـ ـــا لـــــم يـ ــه، مــ ــ ــاع بثمنـ ــ ــــوم وטنتفـ ــــر وعمـ ـــات واݍݵمـــــر واݍݵ؇قيـ ــــل الميتــ مثـ

المســكرات وعمــوم اݝݵــدرات ووســائل اللɺــو وأدواتــه، وكــذا اݍݰــال ࢭــʏ לجــارات، فــلا بــد أن تطيــب اݍݵدمــة حۘــܢ 

  عن مɺر البڧʏِّ وحلوان الɢاɸن. يحل العقد علٕڈا، وࢭɸ ʏذا السياق جاء نࢼܣ النۗܣ 

 يɴ. معلومية محل العقد ٥
ً
  ، والغرر ضروب:الغرر معه في تعلما

ــرر الوجـــــود،(أ)  ـــام؈ن  غـــ ـــال ذلـــــك: بيـــــع المضــ ـــد، ومثــ ــل العقــ ــʄ محـــ ـــدم إڲـــ ــال بـــــالوجود أو العــ وفيـــــه يتطـــــرق טحتمــ

ــا  ــ ــأ) فيـــــه طرفـ ـــا اســـــتوى (تɢافـــ ـــة مــ ــد اݍݰنفيــ ــ ــــو عنـ ــــل اݍݰبلـــــة؛ فɺـ ـــيح وحبـ ــالا) والملاقــ ــ ـــدما(احتمـ ، )١٥(لوجـــــود والعــ

، وعنـد الشـافعية: "مـا )١٦(وحقيقته عند المالكية: "ال؅فدد بـ؈ن أمـرʈن أحـدɸما عڴـʄ الغـرض والثـاɲي عڴـʄ خلافـه"

  .)١٨(، وقال اݍݰنابلة عنه: "ما تردد ب؈ن أمرʈن لʋس أحدɸما أظɺر")١٧(تردد ب؈ن جوازʈن أخوفɺما أغلّڈما"

وفيــه يتطــرق טحتمــال إڲــʄ اݍݰــد أو القــدر أو الصــفة المعت؄ــفة ࢭــʏ المعقــود عليــه  غــرر اݍݰــدود أو الصــفات،(ب) 

ف عڴـʄ الغـنم وȋيـع عند التعاقد، ومثال ذلك الغرر: الثɴيا غ؈ف المعلومة وȋيع الملامسة وȋيع المنابـذة وȋيـع الصـو 

حصـوله وجɺلــت ورȋمـا خــص Ȋعـض الفقɺـاء ɸــذا النـوع مــن الغـرر بمصـطݏݳ اݍݨɺالــة: مـا علــم  السـمن ࢭـʏ اللــ؄ن.

  صفته.

يتطــرق טحتمــال لا إڲــʄ وجــود محــل العقــد ولا إڲــʄ صــفته، إنمــا إڲــʄ إمɢانيــة  (ج) غــرر القــبض والȘســليم، وفيــه

  .الغرر بيع السمك ࢭʏ الماء والط؈ف ࢭʏ الɺواء وȋيع اݍݰيوان الشاردالضرب من ، ومثال ɸذا قبيضه وȖسليمهت

  ولم القبض؟

 ࢭـــʏ كث؈ـــف مـــن أɲشـــطة כســـواق الماليـــةعڴـــʄ أن القـــبض والȘســـليم مـــن أساســـه 
ً
ڈدفا وعڴـــʄ  المعاصـــرة مـــا عـــاد مســْـ

ك ولا تمليكحيث لا قبض و المشتقات التعامل برأسɺا المضارȋات و 
ُّ
الɴشـاط  لا ءـۜܣء مـن ɸـذا البتـة، إن ،لا تمل

ــيم  ــʏ عقــ ــاتج ولا  يضــــيف قيمــــة جديــــدةلا المضــــارȌي ɲشــــاط طفيڴــ ــʄ النــ ــةإڲــ ـــاط  يحــــرز رفاɸيــ للمجتمــــع، لكنــــه ɲشـ

ــ ــܣ تتɢامـــــل معɺـــــامُكســـ ـــواق واݍݰلقـــــات الطفيليـــــة الۘـــ ــاɲڥʏّ כســ ــʏ أن نتـــــذكر ب لصـــ ــا يɴبڧـــ رونالـــــد ( نصـــــيحة، وɸنـــ

ــܣ قومـــه  Roland Laskine )ســـك؈نلا  ــقام لبۚـ ــارȋة ســـوى ال؅ــ ܣء يلـــزم لݏݰـــد مـــن المضـ ـۜـ عشـــية כزمـــة الماليـــة: "لا ءـ

  تـذكروɸنـا يɴبڧـʏ أن ت، )١٩(الشـرʉعة לسـلامية" أحɢام
ً
بِـعْ مـا لـʋس :  توجيـه النۗـܣɸندسـȘنا الماليـة جيـدا

َ
 ت

َ
"لا

بّ  ولا تدخلنا ݦݰر )٢١(وإن ɠان غ؈ف طعام" بيع ما لم يقبض"عن  هٰڈيو  )٢٠(عِنْدَكَ"   الذي دخله ךخرون. الضَّ

ر؟ــۜܢ عڴــʄ أســاس مــن المعرفــة التامــة؛ علــة معرفيــة تقــدح بــالعقود الۘــܣ الغــرر  وواܷــݳ ممــا تقــدم أنَّ 
ُ
يɴبڧــʏ أن ت

، ولـذلك بمـا لا يرعـۜܢ بـه حـال علمـه بحقيقـة المعقـود عليـه قـد يرعـۜܢومن لا ʇعلـم  ،فɺذه المعرفة شرط للرضا
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ــيح  ــفة بمشــــروعية الالغـــرر يطـ ــا أكدتـــه أحاديـــث كث؈ــ ــو مــ ــܣ يكٰڈـــت عـــن عقـــد الـــذي يخالطــــه، وɸـ ــا تالبيــــوع الۘـ نفɺــ

  الغرر بɢل أصنافه.

ــإِ  مة مــن الرȋــا،. السـلا ٦
َ
ــؤْمِنِ؈نَ. ف نــتُم مُّ

ُ
ȋَـا إِن ك  مَــا بَقِــيَ مِــنَ الرِّ

ْ
رُوا

َ
َ وَذ َّ

 اו
ْ
قُـوا  اتَّ

ْ
ــذِينَ آمَنُــوا

َّ
ڈَــا ال ٱُّ

َ
ن قــال Ȗعــاڲʄ: "يَـا أ

 
َ
مْ لا

ُ
ــوَالِك مْــ

َ
وسُ أ

ُ
ــمْ رُؤ ــ

ُ
ك

َ
ل

َ
ــتُمْ ف Ȏْـ

ُ
ــولِهِ وَإِن ت ِ وَرَسُــ

َّ
ــنَ اו ــ ــرْبٍ مِّ  بِحَــ

ْ
وا

ُ
ن

َ
ذ

ْ
ــــأ

َ
 ف

ْ
ــوا ــ

ُ
فْعَل

َ
ـــمْ ت

َّ
مُــــونَ" (البقــــرة: ل

َ
ل

ْ
ظ

ُ
 ت

َ
لِمُــــونَ وَلا

ْ
ظ

َ
ت

  أبواب كث؈فة نذكر مٔڈا:ɸو علة منكرة سعت أحɢام المعاملات إڲʄ التحرز مٔڈا، و  )؛ فالرȋا٢٧٩، ٢٧٨

ـــʋئة أو(أ ــف  رȋـــــا الـــــديون، ) رȋـــــا الɴســ ـــة نظ؈ـــ ــʏ الذمــ ــا ثȎـــــت ࢭـــ ــل مـــ ــʄ أصـــ  عڴـــ
ً
ــا ــ  أو عرفـ

ً
ـــا ــادة المشـــــروطة لفظــ وɸـــــو الزʈـــ

  الزʈادة من جɴس محل العقدسواء أɠانت ɸذه التأجيل، 
ً
أم من غ؈ف جɴسـه؛ إذ כصـل أن ɠـل قـرض جـر نفعـا

 عـن 
ً
 عـن قـرض أو عـن بيـع مؤجـل الـثمن، وقـد يɢـون ناتجـا

ً
 فɺو رȋا، وما يثȎت ࢭʏ الذمة قد يɢون ناتجا

ً
مشروطا

ــف الــدائنُ المــدينَ بــ؈ن  ضــمان متلــف أو أي ســȎب مــن أســباب شــغل الذمــة؛ فــإذا حــلَّ  أو أن ܣ أن يقغــۜ(כجــل خ؈َّ

وقــد يɢــون مــن  يقبــل جدولــة الــدين Ȋشــروط الــدائن؛ فيُمɺَــل وʈُــزاد عليــه مبلــغ الــدين.أو  ʇســدد الــدينيرȌـي) أي 

  الذي يقول لدائنه: (أنظرɲي ... أزدك). المدينɸو يطلب اݍݨدولة 

 
ً
الۘـܣ بـث  )٢٢(: "البابا أو القرءان"Vincent BEAUFILS )فيɴسɴت بوفيلز( مقالةوɸنا يɴبڧʏ أن ɲستحضر إيضا

ـۘــܣ  إڲـــʄ כزمـــات.ڈـــم وȋنظـــامɺم حصـــن رعاياɸـــا مـــن الرȋـــا فأفضـــت ٭لـــم ت فٕڈـــا لوعتـــه ونقـــده للمؤسســـة البابوʈـــة ال

ولعل ࢭɸ ʏذا الدرس المؤلم ما يكفي للɺندسة المالية ليلفْڈا عن اݍݰيـل الرȋوʈـة بـل وʉعتقɺـا مـن مـدار المـداينات 

  إن وعت ورشدت. 

؛  (ب) رȋا البيوع،
ً
وله وجɺان أولɺما رȋـا الفضـل: وɸـو الزʈـادة ࢭـʏ مقـدار أحـد البـدل؈ن الرȋـوʈ؈ن المتحـدين جɴسـا

ــــلٍ"، "
ْ
 بِمِث

ً
لا

ْ
ـــث ـــا: "مِـ ـــد مبادلْڈمـ  عنـ

ً
ـــدرا ــʄ وجــــوب التماثــــل قـ ـــد عڴــ ــȊَ ʄعْــــضفالإجمــــاع منعقـ ــ

َ
ــɺَا عَڴ وا Ȋَعْضَــ شِــــفُّ

ُ
Ȗ وَلا ،"

؛ فالإجمـاع منعقـد عڴـʄ وجـوب وثانٕڈما ɸو رȋا الɴساء: وɸو تأجيـل قـبض أحـد البـدل؈ن المتحـد
ً
 أو علـة

ً
ين جɴسـا

 بيد" "ɸاء وɸاء"، لما ܵݰت به أحاديث الرȋوʈات الستة عڴʄ تفصيل للفقɺاء 
ً
تقابضɺما ࢭʏ مجلس العقد: "يدا

  .، والصورة כبرز لرȋا البيوع ۂʏ رȋا الصرفبصدد استɴباط علة النࢼܣ الوارد فٕڈا

يه مــن جــɴس כثمــان، ورȋــا الصــرف ɸــو زʈــادة قــدر أحــد والصــرف بيــع مخصــوص كــلا عوضــ (ج) رȋــا الصــرف،

ــا  ــ؅فط لܶـــݰته شـــرطان: أولɺمــ البـــدل؈ن مـــع اتحـــاد جɴســـɺما (فضــــل)، أو تأجيـــل قـــبض أحـــدɸما (ɲســــاء)؛ إذ ʇشـ

 عنــد اتحــاد جɴســɺما لقــول النۗــܣ 
ً
، وثانٕڈمــا: وجــوب التــيقن مــن التماثــل وزنــا

ً
: "لا اݍݰلــول والتقــابض مطلقــا

ɸَبَ بِا
َّ

Ȏِيعُـوا الـذ
َ
 بِمِ ت

ً
لا

ْ
وَرِقِ إِلا مِـث

ْ
ــوَرِقَ بِـال

ْ
Ȏِيعُـوا ال

َ
ـȊَ ʄعْـضٍ، وَلا ت

َ
وا Ȋَعْضَــɺَا عَڴ شِـفُّ

ُ
Ȗ ـلٍ، وَلا

ْ
 بِمِث

ً
لا

ْ
ɸَبِ إِلا مِــث

َّ
ــلٍ، لـذ

ْ
ث

 بِنَاجِزٍ"
ً
ائِبا

َ
ڈَا غ ْٔ Ȏِيعُوا مِ

َ
Ȋَ ʄعْضٍ، وَلا ت

َ
وا Ȋَعْضɺََا عَڴ شِفُّ

ُ
Ȗ ٢٣(وَلا(.  

ــا تقــدم اشــ؅فط الفقɺــاء نفــي اݍݵيــار ولمِــ
َّ
رد ذلــك مــع اتحــاد اݍݨــɴس (ذɸــب بــذɸب أو فضــة وכجــل ࢭــʏ الصــرف يط

، وࢭʏ مقرراٮڈم: اݍݨɺل )٢٤(كما اش؅فطوا نفي اݍݨɺالة واݍݨزافبفضة) ومع اختلافه (ذɸب بفضة أو العكس)، 

ا مـا  شَّ
ُ
 أن ɸذه כحɢام تجري ࢭʏ الذɸب والفضة وإن غ

ً
اݍݨɺل بالمماثلة ɠالعلم بالمفاضلة. ومن مقرراٮڈم أيضا

لـــب غشـــɺما، وأٰڈـــا تجـــري ࢭـــʏ المســـɢوك والمصـــوغ والت؄ـــف. وواܷـــݳ ممـــا تقـــدم أن رȋـــا الصـــرف مـــن صـــلب رȋـــا لـــم ʇغ
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البيــوع؛ وإنمــا أفــرد ذكــره ݍݵطــورة شــأنه ࢭــʏ טقتصــادات المعاصــرة حيــث انحســرت المقايضــات، وعــمَّ التعامــل 

  بالنقود وࢭʏ النقود!!.

)٧(  

  ت والنتائجالمآلا الضوابط المتعلقة Ȋسلامة 

ـــي أن تɢـــــون  ـــد المتعـــــامل؈نلا يكفــ ــواعٓڈم  مقاصــ ــ ــــال وȋـ ـــق كمـ ، لتحقــ
ً
ــــݰيحا ـܵ ــܢ العقـــــد  ــ ـۚ ــــون مب مشـــــروعة، وأن يɢـ

المشـــروعية ونجوزɸـــا، إنمـــا يلـــزم Ȋعـــدُ النظـــر ࢭـــʏ مـــآل المعاملـــة ونتائجɺـــا؛ فـــإن أنتجـــت مصـــݏݰة خاصـــة أو عامـــة 

ن حُكِــ وســـليمة  ت ســليمة الباعــثم بمنعɺــا ولــو ɠانــتمــت مشــروعيْڈا ونجــزت، وإن آلــت إڲــʄ مفســدة أو ضــرر بــ؈ِّ

 لــه عڴــʄ المنــاط العــام، قــال לمــام الشــاطۗܣ: "النظــر ࢭــʏ مــآلات כفعــال  المبۚــܢ
ً
 للمنــاط اݍݵــاص وتقــديما

ً
مراعــاة

... وذلـــك أن اݝݨْڈـــد لا يحكـــم عڴـــʄ فعـــل مـــن כفعـــال الصـــادرة عـــن المɢلفـــ؈ن بالإقـــدام أو 
ً
معت؄ـــف مقصـــود شـــرعا

ه ذلـك الفعـل ... وɸـذا مجـال للمجْڈـد صـعب المـورد إلا أنـه عـذب المـذاق לݯݨام إلا Ȋعد نظره إڲʄ ما يؤول إليـ

، لــذلك يحكــم بــدفع الضــرر ولــو لــم ينــو المȘســȎب فعلــه، وʈــدفع )٢٥(محمــود الغــب جــارٍ عڴــʄ مقاصــد الشــرʉعة"

 للقضـاء الضرر כشـد بـالأخف إذا Ȗعـارض الضـرران، وʈقـدم دفـع المفاسـد عڴـʄ جلـب المصـاݍݳ، وɠـل ɸـذا ي؅ـفك

 إذا آلَ إڲʄ ضرر أو مفسدة. الشرعية وللسياسة
ً
  القول الفصل فيه؛ فتقييد المباح أو منعه، ɸو المتع؈ن شرعا

،
ً
  أنه لا بد لمشروعية المعاملات المالية من: واݍݵلاصة إذا

 .
ً
 سلامة النية أولا

 .
ً
 ثم سلامة المبۚܢ ثانيا

 .
ً
  ثم سلامة المآل ثالثا

)٨(  

  نْ مَ 
ُ
 اݝ

َّ
  والمباɲي والمآلات؟النوايا سلامة م ࡩʏ ݰك

ࢭــʏ مبــاɲي العقــود وࢭــʏ واݝݰكمــة ࢭــʏ النوايــا والبواعــث والقصــود،  כɸميــة بمɢــان أن ɲشــ؈ف إڲــʄ اݍݨɺــات بــدو مــني

ـــوغ  ــʏ غـــــȎش لا ʇســ ، وأدخــــل المعـــــاملات ࢭــ
ً
ــفا ــʄ כمــــة بـــــلاء كث؈ـــ ــر عڴـــ ـــة جــ ـــذه اݍݰقيقــ مآلاٮڈــــا، وأحســـــب أن إغفــــال ɸــ

ــاࣞ التوفيــــق  ـــول وȋــ ــɸ ʏــــذا أقـ ــاه و ن المɢلــــف إقبولــــه، وࢭــ ــم ࢭــــʏ نوايــ ــو اݝݰكــ ــبواعثــــه وقصــــوده ɸــــو כعــــرف بɸــ لا فــ

عليـــه  مـــن نفســه خــلاف مــا أقــام مَ لِــ، ولا Ȗغۚــܣ عنــه فٕڈـــا فتــوى المفۘــܣ أو قضــاء القاعــۜܣ إذا عَ فٕڈــا غ؈ــفه ʇســتفۘܣ

ِ صلى الله عليه وسلمفɺـــو כعـــرف Ȋســـرʈرته هالمفۘـــܣ فتـــواه، والقاعـــۜܣ قضـــاء
َّ

نَّ رَسُـــولَ اו
َ
 ࣇ أ

َ
مَة

َ
مِّ سَـــل

ُ
  قـــال: "... إنمـــا أنـــا ؛ فعـــن أ

غـِۜ 
ْ
ق

َ
أ

َ
ـهُ صَـادِقٌ ف نَّ

َ
حْسِـبُ أ

َ
أ

َ
 مـن Ȋَعْـضٍ ف

َ
ـغ

َ
بْل

َ
ـونَ أ

ُ
ɢَنْ ي

َ
عَـلَّ Ȋَعْضَـɺُمْ أ

َ
ل

َ
صْمُ ف

َ
ݵ

ْ
ܣ اݍ ِۚ تِي

ْ
هُ يَأ رٌ وَإِنَّ

َ
ضَـʋْتُ Ȋَش

َ
مَـنْ ق

َ
ܣ لـه ف

ɺَا 
ْ
يَحْمِل

ْ
ل

َ
ارِ ف  من النَّ

ٌ
عَة

ْ
مَا ۂʏَِ قِط إِنَّ

َ
رɸَْا"له بِحَقِّ مُسْلِمٍ ف

َ
  .)٢٦(أو يَذ

فʋستفۘܢ فٕڈا الفقيه بأحɢام المعاملات المالية؛ فɺو כعرف بالعقد ومقوماتـه: ركنـه ولوازمـه العقود  اɲيمبأما 

  ɺا من علل تطيح بمشروعية المعاملةطوما يمكن أن يخال
ً
 أو فسادا

ً
  .بطلانا

ʋستفۘܢ فيه طرفان:أما المآل ف  
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الماليـة المɢلـف  تصـرفاتللنظر ࢭʏ כضرار والمفاسد اݍݵاصة الۘܣ قد تݏݰق بـالغ؈ف مـن جـراء  ،القضاء )١

 .لم يكن يقصدɸاولو 

ــآلات الطــــر و  )٢ ــʏ المــ ـــذي ʇســــتفۘܢ ࢭــ ــʏ כضــــرار العامــــة أو ف ךخــــر الـ ـــر ࢭــ ــܣ تنظـ ـــرعية الۘــ ɸــــو السياســــة الشـ

المفاسـد الۘــܣ تݏݰــق بــاݝݨتمع جــراء التصــرفات الماليـة للأفــراد والمؤسســات ولــو ɠانــت ɸــذه التصــرفات 

 ʏشــطة ســليمة ࢭــɲبواعٓڈــا وכ ʏوســليمة ࢭــ ʏي العقــود الۘــܣ اعتمــدٮڈا ࢭــɲوالمتعــ؈ن عندئــذ ڈــامعاملاٮمبــا ،

  ڲʄ الصلاح أقرب وعن الفساد أȊعد.ن الناس بمنعɺا إاݍݰكم بمنعɺا سياسة إذا ɠا

ــلة  ــ ــɢلة المعضـ ــ ــة الك؄ـــــفى والمشـ ــ ــــرعية والطامـ ــــة الشــ ــــد أن السياسـ ـــواق وعمـــــومقـ ـــة  تركـــــت כســ ـــات الماليـــ المؤسســ

 الذب عن ܵݰْڈاࢭʏ  الۘܣ حصرت اɸتمامɺا بمباɲي المعاملات والعقود واجْڈدتݵاصة اݍرقابة اللفتاوى ݍݨان 

(المصــݏݰة ࢭـʏ المرافعــات القضـائية، أمـا السياســة الشـرعية الۘـܣ تمثــل טدعـاء العـام كمـا يفعـل محــامي الـدفاع 

؛ بل رȋما العامة) 
ً
انضـمت إڲـʄ اݍݵܶݵصة قد تنكرت لرسـالْڈا و  مع مناخات ɢون تفقد غابت من المشɺد تماما

  أو نص؈ف!!. وتركت اݍݰق العام بلا مدعɸيئة الدفاع 

 عڴـʄ فـرض ܵـݰة مبـاɲي معاملاٮڈـا يɲشـاط כسـواق والمؤسسـات الماليـة  إطـلاق من المسلم به أنإن 
ً
؅ـفك ضـررا

ــور  ــʄ اݍݨمɺــ ــاد اݍݰقيقــــيعڴــ ــال كــــذلكوعڴــــʄ טقتصــ ــاـن اݍݰــ ــإن ɠـ   ؛ فــ
ً
ـــذلك فعــــلا ـــو كـ ـــذا وɸـ ــد ɸـ ــʏ تقييــ ، أفــــلا يɴبڧــ

 ومــا يɴبڧــʏ أن تفɺمــه ݍݨــان الرقابــة اݍݵاصــة بالأســواق ؟!.وجٕڈــه بمــا يــدرأ ضــرره وʈكفــي النــاس شــرهالɴشــاط وت

اݍݵلــل ࢭــʏ والفقــرة التاليــة تكشـف عــن فداحــة  المبــاɲي لا Ȗغۚــܣ عـن ܵــݰة المــآلات، ن ܵــݰةأوالمؤسسـات الماليــة 

  .   التعاطي مع ɸذه المسألة

 )٩(  

  تداول כسɺم ب؈ن اݍݰكم الشرڤʏ والسياسة الشرعية

:أ(
ً
  ) تداول כسɺم فقɺا

الماليــة، وحيــث إن الســɺم حصــة شــاǿعة معلومــة يقصــد بتــداول כســɺم تــواڲʏ (Ȗعاقــب) بيعɺــا ࢭــʏ ســوق כوراق 

 ࢭـــʏ الـــرȋح، وتوجـــب عليـــه اݍݵســـارة بحســـب ɲســـبة ɸـــذه اݍݰصـــة إڲـــʄ مجمـــوع قـــيم 
ً
ــا ࢭـــʏ الشـــركة ترتـــب لمالكɺـــا حقـ

כسɺم، وحيث إن الشركة المساɸمة بطبيعْڈا لم تقم عڴʄ أساس العنصر الܨݵظۜܣ ࢭʏ المساɸم، إنما قامت 

ʏأساس وحدة مالية يتقدم ٭ڈا ۂ ʄم بمـا تمثلـه مـن  عڴɺذه כسɸ ع من إعادة بيعɲم، لذا فالأصل أن لا ماɺالس

حصص ࢭʏ سوق כوراق المالية، وما ʇعنيه ذلك من حلول المش؅في ࢭʏ المركز القانوɲي للباǿع بɢل ما يرتبه ɸذا 

  المركز من مغانم أو مغارم.

ع الفقࢼܣ حول سوق כوراق المالية والبضاǿع القرار כول ݝݨلس اݝݨمࢭʏ الفقرة الثالثة من و٭ڈذا المعۚܢ جاء 

أن العقود العاجلة عڴʄ أسɺم الشرɠات والمؤسسات ح؈ن تɢون تلك כسɺم ࢭʏ ملك الباǿع " ɸذا כصل: تأكيد

، مــا لــم تكــن تلــك الشــرɠات أو المؤسســات موضــوع Ȗعاملɺــا محــرم شــرعا كشــرɠات البنــوك الرȋوʈــة 
ً
جـائزة شــرعا

ــɺمɺا بيعـــا وشـــراءوشـــرɠات اݍݵمـــور، فحيɴئـــذ يحـــ ــʏ أسـ ، جـــواز بيـــع حصـــة )٢٧("رم التعاقـــد ࢭـ
ً
ــا ، إذ مـــن المقـــرر فقɺـ
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 جــــواز بيــــع المشــــاع إذا تــــم تحديــــده 
ً
ـــا  أيضـ

ً
ــا تقــــرر فقɺــــا مــــن الضــــرر، كمــ

ُ
ــف شــــرʈكه إذا أ الشــــرʈك لشــــرʈكه، أو لغ؈ــ

 للغرر واݍݨɺالة
ً
 نافيا

ً
  والسɺم كذلك: حصة شاǿعة معلومة مɴسوȋة رأس مال معلوم.، )٢٨(تحديدا

، ثــم ɸــو مقيــد 
ً
 بمشــروعية الɴشــاط الــذي تمارســه الشــركة الۘــܣ أصــدرٮڈا أولا

ً
وجـواز تــداول כســɺم مقيــد أيضــا

، ومقيــد حــال اݝݰــل الــذي تمثلــه؛ فɺــو مقيــد بمراعــاة بمراعــاة 
ً
أحɢــام الصــرف إذا ɠـاـن رأس المــال لــم يــزل نقــدا

 
ً
ــا ــا إذا )٢٩(بمراعـــاة أحɢـــام الـــديّن إذا ɠــاـن رأس مـــال الشـــركة ديونـ ــ، أمـ ــاݍݰكم للغالـــب، وʉغتفـــر ࢭـ  فـ

ً
ɠ ʏــاـن خليطـــا

ــʏ المتبوع. ــر ࢭـــ ــاȊع مـــــالا ʇغتفـــ  التــ
ً
ـــا ــا تقـــــرر فقɺــ ــدد  ɸـــــذا مــ ــم بصـــ ــɺم مـــــن حيـــــث כصـــــلحكـــ ونحـــــن ךن  ،تــــداول כســـ

 .
ً
  مدعوون للتعرف عڴʄ واقع ɸذه الممارسة وآثارɸا وما ي؅فݦݳ القول به سياسة

 ) تداول כسɺم مالب(
ً
  :يا

ــارȋات الماليـــــة  ــــɺم مـــــن اسȘشـــــراء المضـــ ــɺيم وإطـــــلاق تـــــداول כسـ ـــات الȘســـ ـــت آليــ ـــاب  Speculationمكنــ ــʄ حســ عڴـــ

ِ ؛ فالمضارب טسȘثمار اݍݰقيقي
ّ
ْڈـا كما ɸو معلوم ٱڈتم باتجاɸات כسـعار ךنيـة للأسـɺم أك؆ـف مـن اɸتمامـه Ȋغل

ن عليـه قيمـة כسـɺم عڴـʄ المـدى البعيـد، السنوʈة (כرȋاح الۘـܣ يتوقـع توزʉعɺـا)، بـل وأك؆ـف مـن اɸتمامـه بمـا تɢـو 

 ســـلبية عڴـــʄ كفـــاءة ســـوق رأس المـــال، وعڴـــʄ الشـــرɠات المســـاɸمة ذاٮڈـــا إذ إن اشـــتغال 
ً
وɸـــذا الســـلوك ي؅ـــفك آثـــارا

حملــة כســـɺم بمتاȊعـــة تقلبـــات أســـعار البورصـــة طــوال الوقـــت، يضـــعف الشـــعور טنتمـــاǿي للمســـاɸم؈ن تجـــاه 

  .)٣٠(الكفوءة ȊسȎب Ȋعدɸا عن المراقبة واݝݰاسبةشرɠاٮڈم، وʈكرس بقاء לدارات غ؈ف 

ــام  ـــام כول ࢭـــــʏ اɸتمـــ ــيولة)، المقــ ـــوارد الماليـــــة (الســـ ـــل טســـــتخدامات قصـــــ؈فة כجـــــل للمــ  تحتــ
ً
ــا ــʏ المضـــــارȋة أيضـــ وࢭـــ

ــܣ  ـــات الۘــ  للآفـ
ً
ــȎبا ــʏ عصــــره ســ ــيم المضــــارȋ؈ن ࢭــ ـــو أمــــر رآه كي؇ــــق زعــ  عــــن טســــȘثمار اݍݰقيقــــي، وɸـ

ً
ــدا المضــــارȋ؈ن Ȋعيــ

ق لـه اݍݨديـة وטسـتقرار فيقـول: "إذا Ȗعصف بالاقتصاد، ولذلك فɺو يدعو إڲʄ تحص؈ن טسȘثمار مٔڈا لتتحق

جعلــت عمليــات טكتتــاب (تملــك כســɺم) دائمــة لا تقــوض (بالتــداول)، إلا ࢭــʏ حــال مــوت المســاɸم أو כســباب 

، لأن ذلك يج؄ف المسـȘثمرʈن عڴـʄ ترك؈ـق טقتصادية لأزماتمعاݍݨة ناجعة لالقاɸرة כخرى، فإن ذلك سيɢون 

ʈثمارȘالفرص טس ʄم عڴɺɸباȘان"
ً
  .)٣١(ة طوʈلة כجل حصرا

ــاɸم؈ن  ــ ـــــاء المســ ــا انتمـ ــ ـــق فٕڈــ ـــل، وʈتحقـــ ــــل כجـــ ــــي طوʈــ ــȘثمار حقيقــ ــ ــــʄ اســ ــــة تنطــــــوي عڴــ ــــركة دائمــ  شــ
ً
ــــوب إذا والمطلــ

لشرɠاٮڈم، لا مضارȋة تȘسمر عيون المساɸم؈ن فٕڈا والمضارȋ؈ن عڴʄ شاشـات البورصـة، وتجعـل المسـاɸم يت؄ـفأ 

  رȋاح.من أسɺمه وشرɠائه عند أول سانحة مضارȋية ݍݨۚܣ כ 

؛ فسـلوك السـواد כعظـم 
ً
ـلا

َّ
 ومعل

ً
 مؤكـدا

ً
إن טرتباط ب؈ن المضارȋة وכزمات المالية وטقتصادية قد أصبح أمرا

 ʏــون عرضــة لتحــولات شــديدة ومفاجئــة ࢭــɢʈاســتقراءات ســطحية، و ʄند إڲــȘســʇ ʏالســوق المــاڲ ʏمــن المتعــامل؈ن ࢭــ

  .)٣٢(مما يقود إڲʄ زعزعة الɴشاط טقتصادياتجاɸات متعاكسة، ȊسȎب تبدل قناعاٮڈم وعدم رسوخɺا، 

ــȘثمار ــ ــبح טسـ ــ ــارȋة وأصـ ــ ــʄ المضـ ــ ــــوق إڲـ ــــا تحولـــــت السـ ــــأك؆ف ɠلمـ ــف فـ ــ ـــر أك؆ـ ــــاظم اݍݵطــ ـــدائم وʈتعـ ـــوض الــ ــــف المقــ : "غ؈ـ

وɸـــو الـــذي بالتــداول" اســـتȞناء مـــن أɲشــطْڈا؛ فعندئـــذ تبلـــغ المضــارȋة ذروة خطورٮڈـــا عڴـــʄ טقتصــاد واݝݨتمـــع، 

ـــل   حصــ
ً
ــا ــ ــܢ "ليـــــه): آيقـــــول (تمامـ ــ ــالم ملࢼـ ــ ــــڍʄ العـ ـــاـزʈنو(أضـ ــد )ɠـ ــ ـــت فيـــــه موائـ  وزعــ

ً
ــا ــ ــــامرة) رحبـ ـــب (المقـ   اللعــ

ً
ــــولا  طـ
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ً
ـــا ـــدون أن تحــــوز"وعرضـ ـــع بــ ـــدفع وأن تȎيـ ــ؅في بــــدون أن تـ ـــم يكـــــف  ) ٣٣(... يمكنــــك أن Ȗشــ ــارȋة لـ ـــذه المضــ ــȎب ɸـ وȌســ

ــʄ القطـــاع اݍݰقيقـــي وɸـــو أمـــر مشـــɺود ــا القطـــاع المـــاڲʏ، ولـــن يكـــف عـــن تصـــدير المشـــكلات إڲـ ، وقـــد تقـــدمت معنـ

   !!.شرورɸا عشية כزمة الماليةو رة إڲʄ مقالة رونالد لاسك؈ن عن المضارȋة לشا

)١٠(  

  آلاتالملنظر ࡩʏ كڴʏ لغياب المضارȋة: و سواق فقه כ 

ـــذاوȋـــــرغم  ـــرɸا بحـــــث كɺــ ــܣ لا يحصــ ــا الۘـــ ـــرغم شـــــɺادة واقـــــع اݍݰـــــال؛ ، الشـــــɺادات المتقدمـــــة ونظائرɸـــ ــإن فقـــــهوȋــ  فـــ

ܢ بالɢليــة عــن مآلاٮڈــاʈضــارȋة و مبــاɲي المتܶــݰيح ركــز ɠــل اɸتمامــه ࢭــʏ يالــذي כســواق الماليــة  أك؆ــف ، يبــدو تغاعـۜـ

 مــع المضــارȋة مــن 
ً
ʏ بيــان محاســن المضــارȋة وفوائــدɸا، ࢭــ )٣٤(الــدكتور أبــو غــدة فقــد اجْڈــد؛ الوضــعي؈نȖســامحا

وأشـــار أن لـــʋس مـــن قائـــل بتأبيـــد المشـــاركة وتقييـــد تـــداول כســـɺم، كمـــا دافـــع عـــن تمحـــض اســـْڈداف مـــا ســـماه 

 رأســما
ً
 بتعقــب فــروق כســعار، ورأى ࢭــʏ ذلــك رȋحــا

ً
وأن ذلــك  ،ة تتمثــل ࢭــʏ تحرʈــك כɲشــطة اݝݵتلفــةمصــݏݰليا

ممــا ينطبــق عليــه اݍݰــديث: "دعــوا النــاس يــرزق الله Ȋعضــɺم مــن Ȋعــض"، وأن مــا يخآــۜܢ وقوعــه مــن ضــرر أو مــا 

، مبعثه إɸمال ضوابط المضارȋة لا المضارȋة نفسɺا!!.
ً
  وقع فعلا

ــتɴتاجات  والــــذي أراه والله اعلــــم، ـــذا النحــــو الــــذي ʇ عرʈضــــةأن الوصــــول إڲــــʄ اســ ــɸ ʄـ ــوِّغعڴــ ـــواق  ســ ـــق כسـ منطـ

المالية، وʈضفي علٕڈا المشروعية Ȋعد ɠل ما تكشف من عبȞيْڈا وأنانيْڈا، أمر ࢭـʏ غايـة اݍݵطـورة، وفيـه افتئـات 

 ʄــ ــيانةعڴــ ــʏ صــ ــʏ أن تجْڈــــد ࢭــ ــܣ يɴبڧــ ـــن الم السياســــة الشــــرعية الۘــ ــݏݰة العامــــة، لا مصــــݏݰة فرʈــــق مـ ضــــارȋ؈ن المصــ

 يݬݰـد مخـاطر المضــارȋة، ولـو ال؅قمـت بأحɢـام الرȋــا وأحɢـام الـديّن، ولــو 
ً
وصـاɲڥʏ السـوق، ولا أحسـب أن أحــدا

  ابتعدت عن التضليل وלشاعات.

ــا  ــابرأمـ ــرْزُقْ  ࣆ حــــديث جــ ــادٍ دَعُــــوا النــــاس يَــ ــرٌ لِبَــ ـــعْ حَاضِــ  يَبِ
َ

ِ صلى الله عليه وسلم: "لا
َّ

ــɺُمْ مــــن وفيــــه: قــــال قــــال رســــول اו الله Ȋَعْضَــ

، فيصـعب توقيـع دلالتـه عڴـʄ المضـارȋات، فɺـو ينࢼـܢ عـن بيـع اݍݰاضـر ل ؛)٣٥(Ȋَعْضٍ"
ً
لبـادي: أن يɢـون لـه سمسـارا

ــ؈ف إڲـــʄ عمليـــات بيـــع حقيقيـــة تظɺـــر  وعلـــة النࢼـــܣ كمـــا أشـــار الفقɺـــاء ۂـــʏ التوســـعة عڴـــʄ أɸـــل اݍݰاضـــرة، وɸـــو ʇشـ

ــارة اݍݰقيقيــــة،  ڈلاك والتجــ ـْـ ــʏ محــــلات العقــــود وتحقــــق ɠــــل مقاصــــد البيــــوع، وتــــرتبط ٭ڈــــا فعاليــــات טســ ــا ࢭــ آثارɸــ

ــذا. ــ ــــۜܣ مــــــن ɸــ ـــــارȋة ءــ ــــʏ المضـ ــــʋس ࢭــ ــــʏ ولــ ـــام ࢭــ ــ ـــــه عـ  لتوجـ
ً
ــيلا ــ ـــــه تأصــ ــــد فيـ ـــــديث يجــ ــʏ اݍݰـ ــ ــتمعن ࢭــ ــ ـــل إن المــ ــ ـــرʉع  بـ ــ الȘشـ

ــف المنتجــــة،  ــالنࢼܣ عــــن السمســــرة، وȋــــاخ؅قال الوســــاطة غ؈ــ ــارȋة، يتأكــــد ذلــــك بــ ــادي לســــلامي يمنــــع المضــ טقتصــ

وʈتعــزز ɸــذا التوجــه، بتــواتر النࢼــܣ عــن بيــع الطعــام قبــل قبضــه كمــا ثȎــت ࢭــʏ مصــنفات اݍݰــديث، وɸــو نࢼــܣ رأى 

ــ ــۜܣ إلا مثــــل ذلــــك، مثــ ـــروض: "ولا أحســــب ɠــــل ءــ ـــع العـ ــل ابــــن عبــــاس أنــــه ʇعــــم جميـ ــه قبــ ــم بيعــ ــʏ حكــ ــام ࢭــ ل الطعــ

  ف כمة، ينطبق من باب أوڲʄ وآكد، وما قرره ح؄)٣٦(قبضه"
ُ
.عڴʄ כسɺم الۘܣ ا

ً
  تخذت بذاٮڈا متّجرا

أن المضارȋة تؤول إڲـʄ خـراب ࢭـʏ البيـوت واٰڈيـارات ࢭـʏ כسـواق لا ʇسـتفيد المتواترة الواقع  ت شɺاداتلقد أظɺر 

ʄ أطلال المنɢوȋ؈ن ٭ڈذا الطاعون الذي اسمه المضـارȋة، ولا أحسـب أن مٔڈا إلا ثلة من كبار المضارȋ؈ن تنعق عڴ

  الشرع يȘسامح مع ءۜܣء مما تقدم.
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ـــدافع عـــــن  ـــرʉعة לســـــلامية تــ ـــن أن ي؇ـــــقل ɸـــــذا الم؇ـــــقل؛ فالشــ ـــديث عــ ــقه اݍݰــ ــʏ أن ي؇ـــ ـــذلك، فيɴبڧـــ ـــر كــ وإذا ɠـــــان כمــ

ِ ، وتحتـاط للمخلـوȋ؈ن؛ فــ)٣٧(المس؅فسل؈ن؛ فـ"غ؄ن المس؅فسل حرام"
َّ

ـܣِّ عن عبـد اו ِۗ
ـرَ لِلنَّ

َ
ك

َ
 ذ

ً
نَّ رَجُـلا

َ
 بـن عُمَـرَ ࣈ أ

 
َ
بَـــة

َ
 خِلا

َ
قُـــلْ لا

َ
 ف

َ
بُيُـــوعِ فقـــال إذا بَاʇَعْـــت

ْ
ـــدَعُ ࢭـــʏ ال

ْ
ــهُ يُخ ـ نَّ

َ
ــا لا تȘنصـــل ؛ فࢼـــܣ )٣٨("صلى الله عليه وسلم أ عـــن حمايـــة المغفلـــ؈ن، ومنطقɺـ

بالمصــاݍݳ العامــة لأجـــل مɢاســب ضـــيقة لــʋس كمنطــق البورصـــة الــذي يج؈ــق مخاتلـــة כغــرار، وʈج؈ــق التܸـــݰية 

 ݍݰمايتـه، فكيــف يɢـون כمــر مــع 
ً
تجنٕڈـا ثلــة الم؅فبصـ؈ن. وإذا ɠــان البيــع عڴـʄ (الفــرد) الضـعيف اســتدڤȖ ʄشــرʉعا

ـــــعيف ـــــور الضــ ـــــارȋ؈ن)  اݍݨمɺــ ـــار المضــ ــ ـــــتغفله كبــ ـــذي ʇســ ــ ـــــتقراءات الســـــــطحية الــ ــــة (ذي טســ ــ ــتدڤʏ وقفـ ــ ــ ... ألا ʇسـ

  ݍݰمايته؟!. 

ــʏ כ  ــ ــ ــار ࢭـ ــ ــ ــارȋة وטتجـ ــ ــإن المضـــ ــ ــا أعيـــ ــ ــ ــــق بئڈمـ ــ ــܢ أنَّ التمي؈ـ ــ ــف حۘـــ ــ ـــد كب؈ـــ ــ ــʄ حــ ــ ــ ـــــامرة إڲـ ــــȎس بالمقــ ــد تلـــ ــ ــ ــــلوك قـ ــ ــɺم سـ ــ ــ  اسـ

 )٣٩(المتخصصـــ؈ن
ً
ڈات وســـدا  عـــن الشــّـ

ً
، أفـــلا ʇســـتدڤʏ כمـــر وقـــد عمـــت ٭ڈـــا البلـــوى، وقفـــة للتثȎـــت والتحـــرز نأيـــا

 للأسواق؟!. 
ً
  للذراǿع وضبطا

ــݏݰة العامـــة وتحتـــاط  ــا ولـــʋس فقــــط بأحɢـــام فقɺيــــة إن المســـالة بتوكيـــد تتعلــــق Ȋسياســـة حكميــــة تقـــدر المصــ لɺــ

ــاǿعة  ــازة بيــــع المالـــــك ݍݰصــــته الشـــ ــارȋة: إجــ ــۜܣ بــــإطلاق المضـــ ــʄ اســــتخلاص بــــالغ اݍݵطـــــورة يقغــ ــۜܣ إڲـــ جزئيــــة تفغــ

(الســɺم)!!. تــرى ألـــʋس ࢭــʏ أحɢـــام الشــفعة الۘـــܣ قيــدت إجــازة تصـــرف الشــرʈك Ȋعـــدم ݍݰــوق الضـــرر Ȋشــرʈكه مـــا 

 وس
ً
؟!.ʇسند טح؅فاز من ݍݰوق الضرر العام باݝݨتمع حكما

ً
  ياسة

 عاديـــة،  )٤٠(تـــاج الـــدين ومـــن ناحيـــة أخـــرى، خلـــص
ً
إڲـــʄ أن כســـɺم وۂـــʏ محـــل العقـــد ࢭـــʏ المضـــارȋات لʋســـت ســـلعا

ــا،  ــۜܣ وجـــود ضـــوابط Ȗعـــاݍݮ الغـــرر واݍݨɺالـــة المتعلقـــة  כمـــر الـــذييحســـن عمـــوم المتعـــامل؈ن التعـــرف علٕڈـ يقتغـ

ســد الــذراǿع؛ وذلــك بȘســع؈ف כســɺم مــن قبــل Ȋ، يقغــۜܣ منــه بتــداولɺا، وإن اݍݰــد כدɲــى مــن التقييــد الــذي لابــد

خ؄فاء محايدين عڴʄ ضـوء أداء الشـرɠات، أو اعتمـاد خدمـة اسȘشـارʈة مجانيـة يقـدمɺا جɺـاز مخـتص ݍݨمɺـور 

ــɺم والقوامـــــة الراشـــــدة علٕڈـــــا مـــــن قبـــــل السياســـــة  ـــزز فكـــــرة المراقبـــــة الواعيـــــة لســـــوق כســـ المتعـــــامل؈ن، وɸـــــذا ʇعــ

  الشرعية. 

ــܣ  ــ ـۚ ـــاǿعة لا ʇع ـــع اݍݰصـــــة الشــ ــــة أن جـــــواز بيــ ــــداول واݍݵلاصـ ــــلاق إجـــــازة التـ ــــن إطـ ــــرعية ولا مـ ــة الشـ ــ لا مـــــن الناحيـ

 
ً
 للمفاســـد الواܷـــݰة وتحقيقـــا

ً
 بفكـــرة تقييـــد ɸـــذه לجـــازة درءا

ً
الناحيـــة טقتصـــادية، وɸـــذا يجعلنـــا أك؆ـــف إيمانـــا

  للمصاݍݳ الراݦݰة. ومما يمكن أن يرد ࢭɸ ʏذا السياق:

ة واحدة للسɺم ࢭʏ ٰڈاية السنة المالية وȌعد صدور بيانات الشركة. وɸذه أفضل وسيلة لݏݰـد (أ) السماح بȎيع

  من المضارȋة وللتقرʈب ب؈ن القيمة السوقية والقيمة (العادلة).

(ب) اشــ؅فاط مــرور مــدة زمنيــة معينــة بــ؈ن موعــد شــراء الســɺم وموعــد بيعــه التــاڲʏ، وɠلمــا طالــت ɸــذه المــدة ɠــان 

 من القيمة العادلة.ذلك أدڤʄ للاق؅فاب 
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(ج) تحميـــل الســـɺم برســـم تـــداول تصـــاعدي يȘناســـب مـــع عـــدد المـــرات الۘـــܣ يبـــاع ٭ڈـــا الســـɺم ʇعمـــم رʉعـــه لصـــاݍݳ 

  اݝݨتمع.

)١١( 

  السلۗܣ ɸاومسار  לسلامية الɺندسة المالية

ــــة  ـــــة الماليــ  الɺندسـ
ً
ــا ـــ ــــعمومـ ـــــار أدوات ماليــ ــــتم بابتɢـ ــــة ٱڈــ ــــة التطبيقيــ ـــول المعرفــ ــ ــــن حقـ ـــل مــ ــوʈر حقـــ ــ ـــــول ة وتطــ اݍݰلـ

ــل. ــܣ  لمشــــكلات التموʈــ ـــراكم المعرفــــة العمليــــة الۘــ ــن تـ ـــتج عــ وقــــد ɠانــــت عمليــــة ابتɢــــار כدوات واݍݰلــــول الماليــــة تɴـ

 إڲــʄ صــيغ قانونيــة Ȗعتمــدɸا الȘشــرʉعات الماليــة.
ً
ومــع  تتحــول ابتــداء إڲــʄ أعــراف ماليــة مســتقرة، ثــم تتحــول تاليــا

اح؅فافيـة محـددة يمْڈٔڈـا متخصصـون؛ ففـي ثمانʋنــات  تطـور כسـواق الماليـة تحولـت الɺندسـة الماليـة إڲـʄ مɺنـة

القرن الماعۜܣ انتدبت الوول س؅فيت أɠاديمي؈ن ومالي؈ن لتفعيل כسواق المالية وتنوʉع أدواٮڈا؛ فɢانت الفـورة 

يـــديولوڊʏ ور ࢭــʏ تقنيـــات טتصـــال والمنـــاخ כ اللاحميــدة للاقتصـــاد "المـــاڲʏ" ممثلـــة بالمشــتقات، وقـــد أســـɺم التطـــ

وعڴʄ العموم ٮڈتم الɺندسة المالية بإنتاج  .ستطالة نظام السوق ࢭʏ تروʈج ɸذه المنتجات حول العالمالمواȖي لا 

  ךȖي:مٔڈا Ȗسْڈدف قوالب مالية عقدية (حقوقية) منمطة وجاɸزة 

 .اسب لصنّاع כسواق والعامل؈ن فٕڈاɢتحقيق الم  

 .اليف الوساطة المالية ب؈ن وحدات ال݀ݨز ووحدات الفائضɢتخفيض ت 

 .ʏشاط الماڲɴال ʏعبئة الموارد المالية وتوسيع فرص المشاركة ࢭȖ 

 .حية والسيولةȋلمطلب الر 
ً
 تأم؈ن المرونة ࢭʏ إدارة כصول تحقيقا

 .لمطلب التحوط وכمان 
ً
 تأم؈ن المرونة اللازمة لإدارة اݝݵاطر Ȗعزʈزا

ـــــة  ــــة الماليـ ـــن الɺندســ ــ ـــم تكـ ــ ـــلامية ولـ ــ ـــــن לسـ ـــذه כغــــــراض لكــــــن Ȋعيــــــدة عـ ــ ـــــظɸـ ـــة  الملاحـ ــ ـــــة الماليـ  أن الɺندسـ
ً
ــا ـــ واقعـ

 ɠانــت مســتحثة  )قــديموɸــو اســم حــديث لمســ׿ܢ (לســلامية 
ً
ج للمعــاملات مــن כحɢــام البحــث عــن مخــار بغالبــا

ولعل أبرز مظـاɸر ɸـذا التوجـه الۘـܣ يجـدر  ܣ تفسر المسار السلۗܣ الذي سلكته.؛ وɸذه اݍݰقيقة ۂʏ الۘالناɸية

  :إلٕڈاالتنȎيه 

 مــا ࢭــʏ بيــع العينـــةك المداينـــة الرȋوʈــةمثــل التـــذرع بمبۚــܢ عقــد البيــع لتمرʈــر ، الݏݨــوء إڲــʄ الصــورʈة وטحتيــال )أ(

، باݍݰيلـــةɸــو انــدفاع المفســدة  والله أعلــم، الســاǿغةاݍݰيـــل ضــابط التمي؈ــق بــ؈ن اݍݰيــل الممنوعــة و إن . والتــورق

 غ؈ـف مقـدوح فيــه، وإلا  ؛الۘـܣ لأجلɺـا ɠـان اݍݰكـم فـإن انـدفعت العلـة
ً
 شـرعيا

ً
ـت مخرجـا

َّ
ɠانــت اݍݰيلـة منتجـة ومثل

  فࢼܣ مجرد تموʈه وȖعمية تضم إڲʄ فساد المعاملة فساد טعتقاد بمخاتلة رب العباد والله لا يخدع.

ــــروط )ب( ــــيات التـــــذرع بالشـ ــــنقض مقتضـ ــايرة لنـــــوازع  العقـــــود لـ ــ ــارع مسـ ــ ـــد الشـ ــــʄ مقاصــ ــݳ عڴـ ــ ـܷ ــʏ التفـــــاف وا ــ ࢭـ

ســȎب لوقــوع آثــاره لازمــة؛ فــإذا وɸــو الطــرف כقــوى مٔڈمــا. إن العقــد تصــرف إرادي مختــار العاقــدين أو لنــوازع 

ــȎب  ــا، ولا يملـــك العاقـــدان Ȗعطيلɺـــا؛ فالســ أبـــرم العقـــد بـــإرادة العاقـــدين ترتȎــــت آثـــاره بحكـــم الشـــرع لا بإرادٮڈمــ

   .)٤١((العقد) من المɢلف واݍݰكم (כثر) من الشارع
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إن مــا قضـــت بـــه العقــود لا يɴبڧـــʏ أن Ȗعطلـــه الشــروط، ولعـــل ࢭـــʏ حــديث برʈـــرة دلالـــة واܷــݰة عڴـــɸ ʄـــذا المعۚـــܢ؛ 

ــا اشـــ؅فطوا لɺـــم الـــولاء  ـܶــݰيح؈ن أن أم المـــؤمن؈ن عاǿشـــة ࣇ أرادت أن Ȗشـــ؅في برʈـــرة لتعتقɺـــا، لكـــنَّ أɸلɺـ ففـــي ال

ــال النۗـــܣ صلى الله عليه وسلم(م؈ـــفاث المـــوڲʄ العتيـــق)،   الســـيدة )٤٢("لا يمنعـــك ذلـــك فإنمـــا الـــولاء لمـــن أعتـــق": فقـ
ً
ــال مخاطبـــا ، وقـ

ــاسٍ  عاǿشــة:
َ
ن

ُ
ِ صلى الله عليه وسلم فقــال: مــا بَــالُ أ

َّ
ــمَّ قــام رســول اו

ُ
عْتَــقَ، ث

َ
ــنْ أ

َ
ءُ لمِ

َ
ــوَلا

ْ
مَــا ال إِنَّ

َ
عْتِقِي ف

َ
ــأ

َ
ا "ابْتَــاڤʏِ ف

ً
ــرُوط

ُ
ونَ ش

ُ
فِط

َ
ــ؅

ْ
 ʇَش

ـــ
ْ

؟!، مَـــنْ اش ِ
َّ

ʋْسَـــتْ ࢭـــʏ كِتَـــابِ اו
َ
حَـــقُّ ل

َ
ِ أ

َّ
 اו

ُ
ـــرْط

َ
ةٍ. ش  مَـــرَّ

َ
ـــة

َ
 مِائ

َ
ـــرَط

َ
ـــʋْسَ لـــه وان ش

َ
ل

َ
ِ ف

َّ
ا لـــʋس ࢭـــʏ كِتَـــابِ اו

ً
ـــرْط

َ
 ش

َ
فَط

َ
؅

ـــقُ"
َ
وْث

َ
 ؛ )٤٣(وَأ

ُ
ــع ينقــــل ضـــمان المبيــــع وغ ــد البيـ ــا ɠــاـن عقــ ــار أو إذ لمــ ــۜܣء مـــن ɸــــذه ךثــ ــف ءــ  فـــلا يجــــوز Ȗغي؈ـ

ً
ــا نمـــه حكمــ

  Ȗعطيلɺا باش؅فاطات العاقدين.

شــروط العقــد والشــروط فيــه: أمــا شــروط العقــد فࢼــܣ مــا ʇشــ؅فطه الشــرع ࢭــʏ المعــاملات وɸنــا يɴبڧــʏ التمي؈ــق بــ؈ن 

ـــوغ والعقـــــل. ومٔڈـــــا  ــق البلــ ـــة المعرفيـــــة للعاقـــــد بتحقـــ ــۜܣ تـــــوفر כɸليــ ــܣ تقتغـــ ـــل شـــــروط טɲعقـــــاد الۘـــ والعقـــــود، مثــ

شروط النفاذ؛ فإذن الوڲʏ شرط لتصرف الصۗܣ وإذن المالـك شـرط لتصـرف الفضـوڲʏ. ومٔڈـا شـروط الܶـݰة 

لامة محــل العقــد مــن غــرر الوجــود ومــن غــرر اݍݰــدود (اݍݨɺالــة)، ومــن غــرر الȘســلم والȘســليم، ومٔڈــا شــرط Ȋســ

  اللزوم بنفي اݍݵيار.

، أمـا الشـروط ࢭـʏ العقـد فࢼـܣ شـروط لʋست موضوع كلامنا ɸنـاۂʏ و  وɠل ما تقدم شروط لɺا أصولɺا الشرعية

ط معــ؈ن مــع أن כصــل ࢭــʏ المعــاملات عــدم التعليــق. ليــة مصــدرɸا إرادة العاقــدين إذ ʇعلقــا טل؅ــقام عڴــʄ شــر جُعْ 

وتقســـم ɸـــذه الشـــروط اݍݨعليـــة إڲـــʄ: شـــروط توكيديـــة وشـــروط توثيقيـــة وشـــروط تبʋيɴيـــة وشـــروط Ȗعوʈضـــية، 

وɠل ذلك يمكن قبوله إذا لم يتعارض مع جوɸر العقد ومقتضاه، لكن الشروط التقييدية ۂʏ مظنة اݝݰـذور 

ــا Ȗســـْڈدف Ȗغي؈ـــف آثـــار العقـــد ال  بتواضـــع مـــن العاقـــدين، ومـــا لـــم يكـــن الشـــارع قـــد أذن ٭ڈـــذا لأٰڈـ
ً
ــܣ ثبȘـــت شـــرعا ۘـ

  القيد فلا يمكن الدفاع عن مشروعيته.

ا الوعــود عڴــʄ مــا ومــن المظــاɸر الســلبية ࢭــʏ الɺندســة الماليــة "לســلامية" المعاصــرة إيرادɸــالتــذرع بــالوعود:  )ج(

ــــود؛ ــــه العقـ ــــتطيع العاقـــــدان التو  ɠـــــان محلـ ــ؈ن لا ʇسـ ــ ــʄ فحـ ــ ــل إڲـ ــ ــــدɸما صـ ــا مقبالشـــــروط مقاصـ تضـــــيات ݝݵالفْڈـــ

كما ɸـو اݍݰـال ࢭـʏ  دو وجبه العقʄ الوعود الۘܣ يوجبون ٭ڈا ما لا تإڲ تحولانفإٰڈما ي؛ العقود خاصة المسماة مٔڈا

  معاملات الصرف.المواعدة ࢭʏ وࢭʏ טتجار بالعملات و  واصفةࢭʏ بيوع الم المواعدة الملزمة

مخاطر السڥʏ لاستدفاع و  وלجارات لتɢون محض وسائل لإثبات المداينات،لبيوع والمشارɠات اب حول الت (د)

טســـȘثمار والتجـــارة ع؄ـــف Ȗعطيـــل الضـــمان أو ب؅فحيلـــه إڲـــʄ الغ؈ـــف بالمعاوضـــة أو بالشـــرط أو بالوعـــد وإن اقتغـــۜܢ 

  لثالث المت؄فع بالضمان لمقصد لا يجɺله قرʈب من السوق المالية ولا Ȋعيد عٔڈا.وجود الطرف ا

)١٢(  

  ɸا לيجاȌيمسار الɺندسة المالية לسلامية و 

ـــع  ــ ــاڲʏ مـ ــ ـــرض المــ ــه الغـــ ــ ــــق فيــ ــاȌي الــــــذي يتحقــ ــ ــو المســــــار לيجــ ــ ـــة לســــــلامية؛ فɺــ ــة الماليـــ ــ ــاɲي للɺندســ ــ ــار الثــ ــ ــا المســ أمــــ

المصــداقية الشــرعية وفيــه تنــدرج شــبكة عرʈضــة مــن العقــود والمنتجــات الماليــة، مصــدر الــبعض مٔڈــا כعــراف 



19 
 

ــة المســـتقرة Ȋعـــد تمح  للنظـــام المـــاڲʏ לســــلامي الماليـ
ً
ــقا  متم؈ـ

ً
 خالصــــا

ً
ــا، والـــبعض ךخـــر جـــاء ابتɢـــارا ــɺا وتنقيْڈــ يصـ

الــذي قــام عڴــʄ כســس والمبــادئ العقديــة الۘــܣ وضــعɺا الشــارع لــتحكم حركــة المــال بــ؈ن النــاس وتــرك للمــؤمن؈ن 

  ٭ڈديه ࢭʏ أمصارɸم وأعصارɸم اݝݵتلفة اختيار الوسائل وכدوات المناسبة.

ه לســـلامي بمنظومـــة واســـعة مـــن العقـــود ɠلɺـــا Ȗســـْڈدف ضـــبط المعـــاملات الماليـــة عڴـــʄ أســـس ولقـــد حفـــل الفقـــ

  المبادئ الشرعية والمقاصد المرعية، ومن ذلك: 

عقـود تمليɢــات غايْڈــا تمليــك المــال للغ؈ــف Ȋعــوض مثــل البيــع وלجــارة، ومٔڈــا مــا ɸــو تمليــك Ȋغ؈ــف عــوض  )١

  مثل الصدقة والɺبة.

حــق للمɢلـــف ࢭــʏ ذمـــة ךخــر ومـــن ɸــذه לســـقاطات مــا يɢـــون Ȋعـــوض عقــود إســـقاطات غايْڈــا إســـقاط  )٢

 بــلا عــوض 
ً
 محضــا

ً
مثــل العفــو عــن القصــاص نظ؈ــف العــوض المــاڲʏ وكــذا اݍݵلــع. ومٔڈــا مــا يɢــون إســقاطا

.
ً
 أو جزئيا

ً
  مثل التنازل عن الشفعة وإبراء ذمة المدين بحط الدين عنه ɠليا

٣( ʄات غايْڈـــا ضـــم כمـــوال أو כعمـــال إڲـــɠات  عقــود مشـــارɠح ومـــن ذلـــك شـــرȋا ٭ڈـــدف التنميـــة والـــرɺعضـــȊ

 عقود المضارȋة.
ً
  כموال وشرɠات כعمال ومن ذلك أيضا

عقود إطلاقات غايْڈا تفوʈض الغ؈ـف ࢭـʏ تصـرف ɸـو ممنـوع منـه ࢭـʏ כصـل، مثـل التـوكيلات الۘـܣ تطلـق  )٤

ــʏ التجــــارة، وלذن للمݲ ــق ࢭــ ــۗܣ المم؈ــ ــل بــــه، وלذن للصــ ــا وɠــ ــʏ التصــــرف فيمــ ــد الوكيــــل ࢭــ ــʏ يــ ـــه ࢭــ ݨــــور عليـ

  التصرف.

عقــود تقييــدات غايْڈــا تقييــد مــن أطلقــت يــده ࢭــʏ التصــرف ابتــداءً مثــل عــزل الــوكلاء وعــزل כوصــياء  )٥

ار.
ّ
  والنظ

 واسȘئداءً مثل الرɸن والكفالة واݍݰوالة. )٦
ً
  عقود توثيقات غايْڈا توثيق الديون ثبوتا

ــت )٧ ــ ـــــد טســـ ـــل عقــ ــ ــــوض مثــ ــ ــف Ȋعـ ــ ـــد الغ؈ـــ ـــ ــــال عنــ ــ ــــــظ المـ ـــــا حفـ ــــتحفاظات غايْڈــ ــود اســـ ــ ــ ـــــالأجرة، أو عقـ حفاظ بـــ

  טستحفاظ أمانة بدون عوض مثل الودʇعة.

العقود غ؈ف المسـماة وۂـʏ عقـود لـم يـرد لɺـا اسـم محـدد ࢭـʏ الشـرع ولـم تخـص بحكـم محـدد عڴـʄ سـȎيل  )٨

ـــرʉعة وقواعـــــدɸا ـــات الشــ ــا مـــــن عمومــ ــا Ȗعـــــرف أحɢامɺـــ ــرʈح، إنمـــ ــʏ )٤٤(التصـــ ـــا العقـــــود المركبـــــة وۂـــ . ومثلɺــ

 
ً
 وشــروطا

ً
 Ȗشــɢل بمجموعɺــا وارتباطɺــا وحــدة عقديــة واحــدة  منظومــات متɢاملــة تضــم عقــودا

ً
ووعــودا

 غ؈ف قابلة للتجزئة.

ــܣ ســـبق وجودɸـــا وجــــود ɸـــذا الم صـــطݏݳ، أن تɴــــتج لقـــد اســـتطاعت الɺندســـة الماليــــة לســـلامية الܶـــݰيحة، والۘــ

 مــــن 
ً
ـــات ســــيلا ــا منتجـ ــل أن تــــزاد علٕڈــ ـــل والتجــــارة اݍݰقيقيــــة، قبــ ــʏ عــــوالم التموʈـ ـــول الفعّالــــة والمشــــروعة ࢭــ اݍݰلـ

 جديدة ومن ذلك: وأدوات أخرى 

 .ستلزمه טئتمان والتجارةʇ ن ݍݰل مشكلات التوثيق الذيɸاد والرɺالكتابة وלش  

  (مةɸـــل شـــــركة العنـــــان المفاوضـــــة والمســـــا ــوال اݝݵتلفـــــة برســـــومɺا القديمـــــة واݍݰادثـــــة (مثــ ـــرɠات כمـــ شــ

 لتحل مشɢلة اݍݰاجة إڲʄ ݯݨوم التموʈل الكب؈فة.
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  لةɢــ ـــل مشــ ــارȋة ليحـ ـــد المضــ ــʏ إطــــار عقــــدي عقـ ــا ࢭــ ـــد بئڈمــ ـــل والمــــال، وليوحـ ــ؈ن العمـ ــة بــ اݍݰاجــــة المتبادلــ

 لمصاݍݳ العاقدين ومصاݍݳ الɺيئة טجتماعية من Ȋعد.
ً
 تحقيقا

  ʄــ ــادل؈ن إڲـــ ـــواض اســـــتجابة ݍݰاجـــــات المتبـــ  لانتقـــــال כعــ
ً
ــلوȋا ــاڲʄ أســـ ـــذي ارتضـــــاه المـــــوڲȖ ʄعـــ ـــع الــ ـــد البيــ عقــ

 عـن الغصـب والٔڈـب، وʉܦّـݨل 
ً
للإسـلام اɸتمامـه بضـبط ɸـذا العقـد عڴـʄ نحـو כعيان وכثمان Ȋعيـدا

 م݀ݨز تقصر عنده ɠل الȘشرʉعات الوضعية.

 .لة نقص السيولة لدى المش؅فيɢم الثمن ݍݰل مش   البيع ךجل والبيع منجَّ

  م ليحل مشكلات تمو
َ
ل  جـاء  بـاǿعليـة وȖسـوʈقية للبيع السَّ

ً
وذلـك بت݀ݨيـل الـثمن وتأجيـل المـثمن. وتاليـا

م الموازي ليؤ 
َ
ل م كصيغة اسȘثمارʈة.السَّ

َ
ل   من كفاءة اعتماد السَّ

 يم رأس المــال (تجزئتــه) ݍɺســȖ ــا لمبــدأɺــل الكب؈ــفة بقبولʈنٕڈــا آليــةݰــل مشــكلات ݯݨــوم التموȎيم  تɺســȘال

ــوْمِ  أو ــلَ يَــ بْـ
َ
ــــا ق نَ

َّ
ــا قِط نَـ

َ
ـــلْ ل ݨِّ َܿ ــا  نَــ َّȋَوا ر

ُ
ــال ـ

َ
ــʋب: "وَق التصـــكيك أو التورʈـــق أو التقطــــيط، والقـــط ɸـــو النصــ

ݰِسَابِ" (سو 
ْ

 ).١٦رة ص: اݍ

  ـــــكلات ــــل مشـ ــــه ݍݰــ ــــه ومآلاتــ ـــم مبانيــ ــ ــܣ تحكـ ــ ــــوابط الۘــ ـــــة بالضــ ـــواق الماليـ ــ ــʏ כسـ ــ ـــداول ࢭــ ــ ـــدأ التـ ــ ـــا لمبـ قبولɺـــ

  السيولة.

 ــ فالـــدين ࢭـــʏ לســـلام  اݍݰوטت وȋالســـفاتج وȋالكمبيـــالات؛تحوʈـــل جɺـــة טل؅ـــقام وتحوʈـــل مɢـــان إبرائـــه بـ

  علاقة مالية لا ܧݵصية، ومن أحيل عڴʄ مڴʏء فليȘبع.

  ــܣ ــة الۘــ ــقم محــــل כصــــيل الــــذي الوɠالــ ــʏ تقــــيم الوكيــــل المل؅ــ ــياٰڈا ࢭــ ــܣ يرتضــ ــʏ اݍݰــــدود الۘــ ــا أقــــره يوɠلــــه ࢭــ مــ

  الشارع.

  للمعـــاملات 
ً
 لɺـــا وتـــدعيما

ً
الكفالـــة الۘـــܣ تضـــم ذمـــة الغ؈ـــف اݍݵاليـــة مـــن טل؅ـــقام إڲـــʄ ذمـــة المل؅ـــقم Ȗعضـــيدا

  المالية.

  بمديونيــــة محــــددة 
ً
ــܣ توثــــق إقــــرارا ــاع الصــــيارفة أو الســــندات לذنيــــة، الۘــ  Ȋســــدادɸا ݍݰامــــل رقــ

ً
وȖعɺــــدا

  الرقعة أو السند، ࢭʏ تنميط لعلاقة ثنائية ب؈ن الدائن (حامل الرقعة أو السند) والمدين (محررɸا).

  َالمسـتود ʄـو أمـر مـن المالـك إڲـɸعـرف اليـوم بالشـيك، وʇ الصك أو مـا صـار ʏع بـدفع مبلـغ للمسـتفيد، ࢭـ

ــتفيد ــ ــــل) والمســـ ــرر (اݝݰيـــ ــ ـــا اݝݰـــ ــ ـــة أطرافɺــ ــ ـــة ثلاثيــ ــ ـــــيط لعلاقــ ــــه) أو  تنمــ ــ ــــال عليـ ـــــف (اݝݰـــ ـــــال) والمɢلــ (اݝݰــ

ــا Ȗعامـــل بـــه عبـــد الله وأخـــوه مصـــعب ࣈ مـــن رقـــاع وصـــɢوك. ɸـــذا  ــا تقـــدم مـ ــال مـ المܦـــݰوب عليـــه. ومثـ

وʈلاحظ أن ɸذه כدوات ۂʏ بمثابة البكرات ࢭʏ عـالم الف؈قيـاء اݍݰركيـة وظيفْڈـا تـوف؈ف المرونـة الɢافيـة 

ــات ضــــمن القواعــــ ــل مــــع טل؅قامــ ــقام أو تارʈخــــه أو للتعامــ ـــة טل؅ــ ـــبط ذمـ ــة للمعــــاملات ݍݨɺــــة ضـ د العامــ

  مɢان إبرائه.

  ʏــ ــا ࢭـ تنقيـــد المبـــادلات لإخـــراج المتعـــامل؈ن مـــن صـــعوȋات المقايضـــة وقيودɸـــا ومـــن دائـــرة رȋـــا الفضـــل كمـ

  حديث التمر اݍݨمع واݍݨنʋب.
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  الܶـݰيح عنـد ʏـت ࢭـȎخمسـة أوسـق أو مـا دون خمسـة أوسـق، كمـا ث ʏالعرايا ࢭ ʏالنࢼـܣ عـن ال؅فخيص ࢭ

 لݏݰاجة، مع Ȗعذر ا
ً
  التيقن من العلم بالمماثلة.لمزابنة ترفقا

  ــا ــدٮڈا الدولــــة לســــلامية إذ ɠانــــت تخصــــص لموظفٕڈــ ــܣ اعتمــ ــام الۘــ ــة أو صــــɢوك الطعــ الɢوȋونــــات כجرʈــ

 لمشـــɢلة نقـــص 
ً
فـــة بكميـــات معلومـــة مـــن صـــنوف معلومـــة مـــن الطعـــام دفعـــا العمـــومي؈ن: أجـــورɸم معرَّ

  السيولة.

  بــــاب اݍݰيــــل المشــــروعة، حــــل محمد بــــن ومــــن اݍݰلــــول ʏــ ــا ينــــدرج ࢭــ ــا الفقــــه לســــلامي ممــ ــܣ عرفɺــ الماليــــة الۘــ

 ʄشــ؅فط الموعــود عنــد شــرائه المبيــع عڴــʇ ــول المواصــف بــأنɢلة نɢاݍݰســن الــذي وافقــه ابــن القــيم، لمشــ

 يمكنــه مــن رد المبيــع إن نɢــل الواعــد
ً
 لمــا ذɸــب إليــه التنظ؈ــف الفقࢼــܣ المعاصــر ا اݝݨɺــز خيــارا

ً
لــذي خلافــا

  إلزامية الوعد.أقر 

  ـاـن يفعلــه عبــد اللهɠ ــل المصــارف التقليديــة وלســلامية، مــاɠ نْڈــاȎومــن اݍݰلــول الماليــة العمليــة والۘــܣ ت

ـــاس بــــن الزȋ؈ـــــف  ـــن النــ ـــمان  إذ ɠـــــان يقبــــل المـــــال مــ  لمشـــــروعية الضــ
ً
ـــا ـــه قـــــرض لا ودʇعــــة تحقيقــ ــʄ أنــ عڴــ

  ه.ي يتولد عن التصرف فيولمشروعية الرȋح الذ

 لمقاصـــد واســتحدث اݍݰن 
ً
م وخصـــوه Ȋشــروط وقيــود تحقيقــا

َ
ــل فيــة عقــد טستصـــناع وأفــردوه عــن السَّ

  إنتاجية وتموʈلية.

 ةʈثمارȘاســ 
ً
 ع؄ــف  ɲشــرت الɺندســة الماليــة לســلامية المعاصــرة صــɢوɠا

ً
Ȋعــد أن ســعت إڲــʄ تأɸيلɺــا شــرعيا

ــــة ــ ــــبة والمراجعــ ــ ـــــة اݝݰاســ ــاي؈ف ɸيئـــ ـــ ــــɢوكمعـــ ــــذه الصــــ ــ ـــود ɸــ ــ ــــك أن وجـــ ــــرط  ، ولا شــــ ــ ــــدار Ȋشــ ــ ـــــلامة إصــ  ɸاســـ

كن المسȘثمر من خفض اݝݵاطر بȘنوʉع כصول  وتداولɺا، ط כسواق المالية לسلامية وʈمِّ ِ
ّ

  .يɴش

  ليــةʈات التموɠندســة الماليـة לسـلامية، عقــود לجـارات والمشـارɺنْڈـا الȎومـن الـنظم المســتحدثة الۘـܣ ت

  ت بمشروعيْڈا.ɺا قبل البمركبة يɴبڧʏ تمحيصالمنْڈية بالتمليك، وۂʏ منظومات عقدية وشرطية 

  لموʈــو ـــذي اق؅فحـــــه الســـ ــديل الــ ـــرة التعـــ ــʏ الɺندســـــة الماليـــــة المعاصــ ــة ࢭـــ ـــع  )٤٥(مـــــن اݍݰلـــــول المق؅فحـــ ــʄ بيــ عڴـــ

 
ً
ـــرɢʈا ــاق؅فاح دخــــول المصــــرف شــ ـــلامية، وذلــــك بـــ ــارف לسـ ـــده المصـــ ــراء الــــذي Ȗعتمـ ــر بالشـــ ـــة للآمــ المرابحـ

 
ُ
Ȗ ملكيــــة بضــــاعة ʏــ ــللتــــاجر ࢭــ ــوڲʄ  دُّ عَــ ، وʈتــ

ً
ــا  وتمليɢــ

ً
ــا  وȋيعــ

ً
ــا تخزʈنــــا ــاجر إدارٮڈــ للبيــــع مرابحــــة، فيتــــوڲʄ التــ

الشــرʈك ךخــر (المصــرف) Ȗســلم כقســاط ومتاȊعــة الســداد والــرȋح بئڈمــا، وȋــذلك يتخفــف المصــرف 

 له.
ً
 للتاجر لا منافسا

ً
  من إجراءات القبض والȘسليم وɢʈون شرɢʈا

 ــــة الم ــ ــــــف علاقـــ ــادة تكييـــ ــ ــ ــ ــفح إعـ ــ ــ ــــاذج مق؅ـــ ــ ــذه النمـــ ــ ـــ ـــــن ɸــ ــ ــابات ومــ ــ ــ ــــݰاب اݍݰســـ ـــ ــع أܵــ ــ ــ ــ ــــلامي مـ ــ ـــــرف לســـ ــ صــ

ــʄ أســــاس الوɠالــــة المــــأجورة ــȘثمارʈة، عڴــ ـــل )٤٦(טســ ـــة أمــــوالɺم مقابـ ، إذ يقــــوم المصــــرف לســــلامي بȘنميـ

 لصــاحّڈا 
ً
عمولـة تتحــدد بمقــدار مقطــوع أو ɲســبة مــن (الودʇعــة)، ومــا يتحقــق لɺــا مــن رȋــح يــؤول ɠاــملا

 
ً
 من اعتباره مضارȋا

ً
.  Ȋعد اسȘيفاء العمولة وذلك بدلا

ً
 مش؅فɠا
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  لتعــذر טســتفادة مــن مݏݨــأ الســيولة כخ؈ــف، وقيــام 
ً
والقــروض المتبادلــة بــ؈ن المصــارف לســلامية حــلا

أفـــاض بـــه أمـــر وɸـــو ɸـــذه القـــروض عڴـــʄ أســـاس التماثـــل ࢭـــʏ الوحـــدات التموʈليـــة بحســـب نظـــام النُمـــر 

  .النظر الفقࢼܣ ولم يزل 

  ليــة الۘــܣ جــنح إلٕڈــا كث؈ــف مــن الممــوʈل؈ن والمتمــول؈ن عقــود التــورق والتــورق المعــاكس ومــن العقــود التمو

ــا المديونيــــة  ــز آليــــة Ȗســــدد ٭ڈــ ، والتــــورق الــــدوار الــــذي يجɺــ
ً
الــــذي يɢــــون فيــــه المصــــرف לســــلامي متمــــولا

ولــم Ȗســلم مــع النظــر  اع؅ــفاضɠانــت محــل الســابقة بمديونيــة تورقيــة لاحقــة، وɠــل تطبيقــات التــورق 

  .الفقࢼܣ اݍݨاد

  ــيلة ــ ــــرفية ɠوســـ ـــات المصـــ ــ ــــن البطاقــ ــــك مـــ ــــف ذلـــ ـــــدفع. وغ؈ـــ ـــورق والــ ــ ــــدفع، أو للتــ ــــفاض والـــ ــــدفع، أو للاق؅ـــ للـــ

.
ً
  الموضوعات اݍݨديدة الۘܣ يتع؈ن إɲعام النظر فٕڈا لاستȎيان حكمɺا أولا وعمليْڈا ثانيا

ɠانت جادة ࢭʏ اɸتمامɺـا بمشـكلات  ࢭʏ عصورɸا כوڲʄ وعڴʄ العموم يمكن القول إن الɺندسة المالية לسلامية

التموʈـــل والتجـــارة العمليـــة، أمـــا الɺندســـة الماليـــة المعاصـــرة فقـــد بـــدت معنيـــة بتوليـــد وȖســـوʈق منتجـــات تحقـــق 

 عـــن القطـــاع اݍݰقيقـــي واحتياجاتـــه، مصـــاݍݳ صُـــ
ً
ــاڲȊ ʏعيـــدا نّاع الســـوق والمضـــارȋ؈ن والناشـــط؈ن ࢭـــʏ טقتصـــاد المـ

ـــاݍݳ כمـــــة  عـــــن مصـ
ً
ــ وȌعيــــدا ــا عـــــرف بصــــناعة التحـــــوط و المعت؄ــــفة نظـــ ــل فيمــ ، ولعـــ

ً
ـــرعا  وشـ

ً
ــا را ــة مـــ المشــــتقات الماليـــ

 ࢭʏ الفقرة التاليةتكما ي يكشف ɸذا المܦݸ ࢭʏ أɸداف الɺندسة المالية التقليدية وࢭʏ مخرجاٮڈا
ً
  .ܸݳ جليا

)١٣(  

  الɺندسة المالية وصناعة التحوط

ســȘثمار؛ فــإن اݝݵــاطر تــتݏݵص يقصــد بــالتحوط اتقــاء اݝݵــاطر وتخفيــف آثارɸــا، وحــ؈ن يɢــون اݍݰــديث عــن ט 

ــــة  ــــة الماليـ ــــداف الɺندسـ ــن أɸـ ــ ــــدف مـ ـــوط، وɸـــــو ɸـ ـــال. والملاحـــــظ أن التحــ ــــل رأس المــ ـــع أو تآɠـ ــــح متوقــ ـــوات رȋـ ــʏ: فــ ــ ࢭـ

ـــا معنيــــة فقــــط بالبحــــث عــــن حلــــول  ــܢ أصــــبحت وɠأٰڈـ ــʄ أɸــــدافɺا כخــــرى حۘــ ــʄ عڴــ ـــرة، قــــد طڧــ ــة المعاصـ التقليديــ

تروج ɸذه البضـاعة ɠاـن لا بـد مـن تصـɴيع اݍݰاجـة إلٕڈـا  اف؅فاضية للتحوط ɠان أبرزɸا المشتقات المالية، ولɢي

 ʄإڲـــ ȃمخـــاطر تحـــت الســـيطرة تلڋـــ ʏــاـء اݍݵـــوف وإذاعتـــه وتفعيـــل تقلبـــات כســـواق وۂـــɠإذȋبالدعايـــة وלعـــلان، و

  التحوط!!.

 ʏتمـام ࢭــɸكـذا انصــرف טɸــعوȌاســتحداث سـيل مــن المنتجــ כخ؈ـف مــن القــرن الماعـۜܣ الر ʄجديــة ܿݨيبـة إڲــȋات و

سوَّ الۘܣ 
ُ
Ȗيع تحتمل الغرض التحوطي وɴي، وذلـك ع؄ـف تصـȌـة للغـرض المضـارɺمتج 

ً
ق تحت شعاره، لكٔڈا واقعيا

ــرر والم ــة لا Ȗعــــدو أن تɢــــون  ʋســــرالغــ ــدة وأجيــــال مســــتحدثة مــــن منتجــــات ماليــــة مزعومــ ــʏ توليفــــات جديــ ــا ࢭــ والرȋــ

  ات ومبادلات ...إݍݸ.Ȗشقيقات جديدة لذاك الثالوث القديم بأسماء جديدة: بيوع خيارات وعقود مستقبلي

إڲـــʄ م؇قلـــق الɺندســـة الماليـــة التقليديـــة، وɠــاـن المـــدخل الســـاذج  لɺندســـة الماليـــة לســـلامية أن ت؇قلـــقاɠـــادت وقـــد 

لɺذا التوجه ɸو التوكيد عڴʄ موقف לسلام الܶݰيح من المال ووجوب حفظه وصيانته، لتصل إڲʄ استɴتاج 
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ــا ــ ــــاطر بـــ ــ ـــــن اݝݵـ ــــوط مــ ــʏ أن التحـــ ــ ــتݏݵص ࢭـــ ــ ــف يـــ ــ ــ ــــرʉع وخط؈ـ ــــة ســـ ــ ـــوق الماليـ ــ ــا الســ ــ ـــدنا ٭ڈـــ ــ ــܣ تمــ ــ ــاليب الۘـــ ــ لأدوات وכســـ

، لأنه وسيلة لبلوغ الواجب (حفظ المال)!!.
ً
  التقليدية، أمر ساǿغ بل واجب شرعا

ــا فٕڈـــا، فقـــد ɠــاـن لا بـــد مــــن  ــاذير الشـــرعية مـ ــا مـــن اݝݰــ ــܣ المشـــتقات الماليـــة فٕڈـ ولأن ɸـــذه الوســـائل وכدوات أعۚـ

 حۘܢ ɲستطيع أن ن؄ـفɸن سـبق
ً
مـن التɢلـف  לسـلام وصـلاحه لɢـل زمـان ومɢـان!!. وɸكـذا وȋقـدر بـادٍ  تأɸيلɺا فقɺا

ــʄ عقــــود  ــʄ خيـــار الشـــرط، كمـــا تــــم تخـــرʈج المســـتقبليات عڴـ ــʄ بيـــع العرȋـــون أو عڴــ تـــم تخـــرʈج عقـــود اݍݵيــــارات عڴـ

 
ً
م وטستصــناع، ɠــل ذلــك دون التوقــف عنــد القضــية כساســية؛ أعۚــܣ ماɸيــة اݝݵــاطرة الۘــܣ ʇســوغ شــرعا

َ
ــل السَّ

 عـن ملازماٮڈـا، وɠأننـا لـم التحوط 
ً
مٔڈا، أو الۘܣ يجوز ترحيلɺا إڲʄ الغ؈ف ليخلص لنا الغنم واݍݵراج والرȋح Ȋعيدا

 عــن
ً
  ɲسـمع شـʋئا

ً
عـن رȋـح مــا وȋٔڈيــه صلى الله عليه وسلم  )٤٧("اݍݵـراج بالضـمانبقضـاء النۗــܣ صلى الله عليه وسلم: "اسـتحقاق الغـنم بــالغرم عمـلا

  !!.)٤٨(لم يضمن

ـــدل ــد أسـ ـــم لقــ ــة المعاصــــرةت ɲعـ ــاݍݳ  الɺندســــة الماليــ ـــلامي لصــ الســــتار عڴــــɸ ʄــــذه כســــس اݍݰاكمــــة للتموʈــــل לسـ

القول بحفظ المال وتنميته بما تȘيحه כسواق المالية من أدوات التحوط وآلياته، واɲساق كث؈ـف مـن المسـلم؈ن 

 
ً
ــة أفــــرادا ــار الɺندســــة الماليــــة التقليديــ ــوا قطــ ـــورة أئمــــة التحــــوط؛ فركبــ ـــات،  المس؅فســــل؈ن وراء مشـ ورȋمــــا حɢومــ

ــــه صـــــناديق  ــʄ أنـ ــ ق عڴـ ـــاـن ʇســـــوَّ ــا ɠـ ــ ــ؈ن أو مـ ــائد المغفلـــ ــʄ مصـــ ــ ــٔڈم إڲـ ــ ــمان مـ ــ ــارȋ؈ن!!، واســـــتدرج السـ متحـــــوط؈ن ومضـــ

تحوط، وۂʏ أوعية مالية انتقائية عملاقة تɴشط ࢭʏ ح؈ق من الفراغ القانوɲي ولا تخضـع لأي Ȗشـرʉعات وطنيـة 

ف!!.أو دولية، ومسوِّغ مشروعيْڈا المتفلتة عڴɸ ʄذا النحو: أ   ٰڈا تخدم טقتصاد כمرɢʈي المضيِّ

تحـــدد موقــف أحɢـــام المعـــاملات وɸنــا ɠــاـن يɴبڧــʏ للɺندســـة الماليـــة לســلامية כمينـــة أن تحـــرر معۚــܢ اݝݵـــاطرة و 

ندرك اݍݵطأ الذي وقعت فيه عندما دعـت إڲـʄ وأد اݝݵـاطرة بـالمعۚܢ לيجـاȌي كموقـف ܧـݨاع مل؅ـقم  مٔڈا، ومنه

 بقــدره، وســعت إڲــʄ تݲݨيمɺــا أو ترحيلɺــا إڲــʄ الغ؈ــف بذرʉعــة حفــظ المــال يݏــݮ بــه المســȘثمر غيــب ט 
ً
ســȘثمار راضــيا

، ومـن ɸنـا جـاء التنظ؈ـف لمشـروعية الوعـد الملـزم ࢭـʏ بيـوع المواصـفة ولمشـروعية التـأم؈ن 
ً
 شـرعيا

ً
باعتباره مقصدا

Șأســاليب لإدارة اݝݵـاطر المصــرفية وטسـɠ التجـاري ولمشـروعية اݍݵيــارات والمسـتقبليات ʏــو تنظ؈ـف ࢭــɸة، وʈثمار

.ʏوالشرڤ ʏالصعيدين الماڲ ʄغاية العقم واݍݵطورة عڴ  

 عڴــʄ ســلامة المبــادئ الماليــة לســلامية כصــيلة؛ فمــا إن بــدأت כزمــة Ȗعصــف بالأســواق 
ً
وقــد جــاء الواقــع م؄فɸنــا

يقــة المـــرة الماليــة وȋاقتصــادات العــالم حۘـــܢ اكȘشــف المتحوطــون بالمشــتقات الماليـــة وȋصــناديق التحــوط، اݍݰق

، وإن أوɸـن البيـوت لبʋـت العنكبـوت لـو 
ً
وأدرɠوا أٰڈم ɠانوا ࢭʏ مسعاɸم التحوطي كمثل العنكبوت اتخذت بʋتـا

  ɠانوا ʇعلمون!!.

 
ً
 قبــل أن تɢــون فاســدة شــرعيا

ً
ومــن وجــوه  ،لقــد بۚــܣ النظــام المــاڲʏ التقليــدي المعاصــر عڴــʄ عقيــدة فاســدة ماليــا

فسـادɸا سـماحɺا بنقـل  ه)، ومـن وجـوهȘثمار ومغارمـه (مخـاطر نم טسـالسڥʏ إڲʄ فك טرتباط ب؈ن مغـا ɸافساد

ــاطر ــ اݝݵـــ ــف ع؄ـــــف عقـــ ــʄ الغ؈ـــ ـــدون إڲـــ ــا العاقــ ــوا أن اݝݵـــــاطر ود ووعـــــود يتوافـــــق علٕڈـــ ــف أدوات ماليـــــة كث؈ـــــفة، وɲســـ ع؄ـــ

، وɠـاـن عڴــʄ النظــام تمــوت إلا بموتــهلــد مــع טســȘثمار ولا ا لــه دقــة قــوان؈ن الف؈قيــاء، فࢼــܣ تمحɢومــة بقــانون رȋمــ



24 
 

ــ صَّ
ُ
ـۘــܣ تȘشــردق ٭ڈـــا البنـــوك الــذي شـــرَّع تلــك כنانيـــة وذلـــك الــدجل المـــاڲʏ أن يتحمـــل غ ة تلـــك כصــول الســـامة ال

ــا الɺائلـــة  ــو الضـــرائب أعباءɸـ ــܣ تتɢلـــف اݍݰɢومـــات ومـــن ورا٬ڈـــا دافعـ وشـــرɠات التـــأم؈ن والمؤسســـات الماليـــة والۘـ

ــا اɲܦـــݰب اللصـــوص والنصـــابون إڲـــʄ مغـــاراٮڈم وكɺـــوفɺم ʇســـتمرئون التـــ ــالم بʋنمـ ــٕڈم تـــارك؈ن العـ نعم بـــوافر جنـ

  يتقلب ࢭʏ بلائه!!.

والمطلوب من الɺندسة المالية לسلامية وقفة نقدية تخرجɺا من مدار الɺندسة الماليـة التقليديـة خاصـة وأن 

القــوم صـــاروا يتلفتـــون إڲــʄ לســـلام ونظامـــه المــاڲʏ وטقتصـــادي، ...، اݍݰديـــد ســاخن وɴʈبڧـــʏ أن نبـــادر فنحســـن 

حســـب أن مـــن اݍݰكمـــة ࢭـــʏ ءـــۜܣء أن نؤجـــل الـــدعوة إڲـــʄ النظـــام المـــاڲʏ وטقتصـــادي לســـلامي أو أن الطـــرق، ولا أ

ـܸــݨه، وأحســـب أن مـــن أول مـــا يɴبڧـــʏ فعلـــه ɸـــو ت؇قيـــه ɸـــذا الفكـــر مـــن  نـــؤخر عرضـــه عڴـــʄ النـــاس بݲݨـــة عـــدم ن

ــع المتطلعـــون إليـــه، با ـۘــܢ لا يُفجـ ــܣ قرȋتـــه مـــن الفكـــر التقليـــدي ح ــات المتعاقبـــة الۘـ لمܦـــݸ الـــذي سلســـلة التطوʉعـ

 ٭ڈا!!.فعلته الɺندسة المالية "לسلامية المعاصرة" مسايرة للأسواق المالية والمص
ً
  رفية التقليدية أو تأثرا

  إن مزʈة النظام الماڲʏ לسلامي تكمن ࢭʏ أمرʈن:

  و توسيع قاعدة اݝݵاطرةɸ ا כولɺسامȘالمغانم والمغارم.وعدالة اق ʏثمر ࢭȘبإشراك الممول مع المس  

  عـن روح כنانيـة واݍݵـور الـذي يـدفع أما 
ً
الثاɲي فɺـو الܨـݨاعة ࢭـʏ قبـول اݝݵـاطرة وࢭـʏ التعامـل معɺـا Ȋعيـدا

 إڲʄ تدارؤ اݝݵاطر والسڥʏ إڲʄ ترحيلɺا إڲʄ الغ؈ف بحق وȌغ؈ف حق.

ــــفيه  ــا Ȗســ ــــن كلامنـــ ـــم مـ ــʏ أن يفɺـــ ــ ـــائر، ولا يɴبڧـ ــْڈدف اݝݵــــــاطر أو اݍݵســ ــ ــا ɲسـ ــ ــا أننـ ــ ــــم مـــــن كلامنــ ــʏ أن يفɺـ ــ ولا يɴبڧـ

 الشــــعور ا
ً
ــا ــا نقــــول إننــــا نرʈــــد تحوطــ ــا لا يقــــول بــــه عاقــــل؛ غايــــة مــ ــاڲʏ والتحــــوط؛ فɺــــذا مــ لفطــــري نحــــو כمــــان المــ

، وإذا ɠانــت نظرʈــة العقــد Ȗســوّغِ للأغيــار ɠــل مــا ي؅فاضــون عليــه، فــإن نظرʈــة العقــد לســلامية Ȗشــ؅فط 
ً
مشــروعا

 أن يɢون ذلك ࢭʏ دائرة לباحة الۘܣ حددٮڈا الشرʉعة.

  اݍݵاتمة

   :النتائج(أ) 

  ي العقــود  ركــزيإن النظــر الفقࢼــܣ المعاصــرɲمبــا ʏعــالم ࢭــ ʏــلالمعتمــدة ࢭــʈندســة وقــد جنحــ ،التموɺت ال

 المطلقـةالبيـوع بـذلك  تأحالـ؛ ف؈ـفة إڲـʄ الصـورʈة وטحتيـالࢭʏ أحيـان كثڈذا النظر ٭مع כسف  المالية

ــ ــʄ بيــــوع تموʈليــــة، وأحالــ ــʏ تمرʈــــر المــــداينات تإڲــ ــا ࢭــ ــارɠات وלجــــارات إڲــــʄ ܿݨــــلات يــــتمحض دورɸــ ، المشــ

 .وɠأننا لم ɲسمع بقاعدة الع؄فة للمقاصد والمعاɲي لا للألفاظ والمباɲي

  المــآلات ʏقــد إن النظــر ࢭــ 
ً
فــي الوقــت الــذي يـــدڤʄ عنــد اݍݰكــم عڴــʄ مشـــروعية المعــاملات؛ فغـــاب تمامــا

لا بــواɠي لــه مــع سياســة فــإن اݍݨمɺــور  ؛النــاسآحــاد ء لــدفع الضــرر اݍݵــاص الــذي يݏݰــق بفيــه القضــا

جسـد כمـة ومقـدراٮڈا  النعامة تدس رأسـɺا ࢭـʏ الرمـال وت؅ـفكبحكم الغائبة ɠغائبة أو حاضرة  شرعية

ــائلة إن تـــوط؈ن رؤوس כمـــوال לســـلامية  .نـــواءللأ  وتوجٕڈɺـــا إڲـــʄ טســـȘثمار اݍݰقيقـــي الـــذي يحقـــق السـ

 لا مأسسة ترحيل تلك כ للأمة أمٔڈا وكفايْڈا ɸو المتع؈ن 
ً
 وال إڲʄ السوق الدولية وتدوʈرɸا. مشرعا
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  ضـــبط כســـواق ضـــرورة شـــرعية وضـــرورة اقتصـــادية؛ فإن 
ً
  الأزمـــات الماليـــة لʋســـت قـــدرا

ً
ــا مقـــدورا لكٔڈـ

ــات اݍݵاصـــــة حتميـــــة لنȘيجـــــة  ــل المؤسســـ ــ ــــʏ عمـ ـــل عمليـــــات لانفـــــلات ࢭـ ـــزي؛ فɢــ ــاد الرمــ ــان טقتصـــ ــ وطغيـ

ــاʇع الــــديون والمقـــامرات تمـــارس ࢭـــʏ כســــواق   عـــنالمضـــارȋة والتورʈـــق وتبـ
ً
ــدا ، اجتماعيــــةأي قوامـــة  Ȋعيـ

 .أن ʇسȘسلم لأقداره وʉستعد للأزمات כسواق عليهɸذه وȋقدر ما Ȋسمح اݝݨتمع بـ"تحرʈر" 

  الشـــرعية لݏݨـــان الرقابـــة إن الـــذي اســـتحث النظـــر الفقࢼـــܣ المعاصـــر ʏـــيمن عليـــه ࢭـــɸمجـــال כســـواق و

ــأ أن فقɺيـــة لأɲشـــطة تلـــك المؤسســـات ɸـــو منطـــق البحـــث عـــن مخـــارج  والمؤسســـات الماليـــة ــܣ لـــم Ȗشـ ـۘ ال

 ʏعن المنطق السائد ࢭ 
ً
أعـاق بنـاء تصـور كڴـʏ بـديل  כسواق المالية التقليديـة כمـر الـذيتذɸب Ȋعيدا

 .الشرعيةوغيب فيه دور السياسة  وظيفي لسوق ماڲʏ إسلامي

 التوصيات:(ب) 

  التعامـل مـع ʏندسة المالية לقلاع عن المنطق السائد ࢭɺالمعني؈ن بال ʄيحتم عڴ ʄعاڲȖ إن כدب مع الله

ــا منعتـــه عنـــا العقـــود  ــا  ولا أحســـب أنوغـــه بالشـــروط أو بـــالوعود، حتـــال لبلنכحɢـــام الشـــرعية؛ فمـ مـ

  ، ولنتـذكرتقدم ʇستقيم مـع منطـق לيمـان
ً
 (وࣞ المثـل כعڴـʄ) رʈض الـذي يخاتـل طبʋبـهأن المـ جميعـا

ــا يخـــون مصـــݏݰته ــف خلـــق الله وعـــن تبȘيــــك ل؇ــــفجم الشـــيطان ، إنمـ ــالكف عـــن Ȗغي؈ــ  بـ
ً
ــا ــۜܢ جميعــ ولنتواطـ

 !!.المسماة آذان العقود

  إطـــار سياســـة شـــرعية ʏشـــطة כســـواق والمؤسســـات الماليـــة ࢭـــɲالمـــآلات عنـــد تقـــدير أ ʏضـــرورة النظـــر ࢭـــ

ــ؈ن  اشـــدةحازمـــة ور  ــالواقع بمـــا يتجمـــع بـ ــܣالفقـــه بأحɢـــام الشـــرʉعة والـــوڤʏ بـ ــاݍݰɺا  ح׿ـ  مــــنכمـــة ومصـ

ـــــن ــ ــȎية ومــ ــ ـــ ــــادات الɴســ ــ ــــان  טجْڈـــ ــ ـــواق طغيـــ ــ ــ ــʏ כســ ــ ـــ ـــــامل؈ن ࢭــ ــ ــــة للعــ ــ ــاݍݳ الذاتيـــ ــ ــ ــ ـــيقة والمصـ ــ ـــــب الضــــ ــ المɢاســ

  والمؤسســــات الماليــــة.
ً
ــتجلابا  للمفاســــد العامــــة واســ

ً
 دفعــــا

ً
ــ؈ن شــــرعا ــاح ɸــــو المتعــ ولا شــــك أن تقييــــد المبــ

 للمصاݍݳ العامة.

  ــــتم ـــلامي) تحـ ــــاد לســ ــʄ النـــــاس (وســـــطية טقتصـ ــɺادة عڴـــ ــ ــــة "الوســـــط"، والشـ ــاد כمـ إن وســـــطية اقتصـــ

ضرورة الضبط الـوظيفي لɴشـاط כسـواق بمـا ʇعيـدɸا إڲـʄ وظائفɺـا الضـرورʈة وʈمنـع اݍݨنـوح ٭ڈـا نحـو 

טقتصــاد الرمــزي والمضــارȋات؛ فلــʋس ɠــل ɲشــاط مكســب لآحــاد النــاس ɸــو ɲشــاط ضــروري للاجتمــاع 

ɲســـاɲـܸــݵمي. إن ל إن لـــم يكـــن  االتخفـــف مٔڈـــ ســـمنة Ȋغيضـــة يɴبڧـــɸʏـــو المعاصـــرة الصـــناعة الماليـــة  ت

 يجب المبادرة إڲʄ اسȘئصاله. 
ً
 خبʋثا

ً
 ورما

  ــ؈ن ــق بــ ــاق عمــــل ضــــرورة التمي؈ــ ــات الماليــــة ݍݨــــان الرقابــــة الشــــرعية نطــ ــʏ כســــواق والمؤسســ ــا ࢭــ باعتبارɸــ

الۘـــܣ ؛ כمــة: السياســـة الشـــرعيةمرجعيـــة و ، نيـــة بالبــت ࢭـــʏ ســـلامة مبــاɲي العقـــودمعمرجعيــات خاصـــة 

النتـــائج ســـلامة ࢭـــȖ  ʏســـتكمل النظـــرتفـــرض قوامْڈـــا عڴـــʄ الݏݨـــان اݍݵاصـــة و Ȗســـتولد نفســـɺا و يɴبڧـــʏ أن 

 .والمؤسسات المالية כسواقتلك ɲشاط كشرط ɠاف لمشروعية الناس  حالالۘܣ يؤول إلٕڈا 

 و"
ْ
 رَبِّ ال

َ
ك ِȋَّر 

َ
.سُبْحَان

َ
ون

ُ
ا يَصِف ةِ عَمَّ   عِزَّ

َ
رْسَلِ؈ن

ُ ْ
ʄ الم

َ
  .وَسَلامٌ عَڴ

َ
؈ن ِ

َ
عَالم

ْ
ِ رَبِّ ال

َّ
ݰَمْدُ וِ

ْ
 "وَاݍ
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  الɺوامش والمصادر

ـــع الفقࢼـــــܣ לســـــلامي، الـــــدورة العشـــــرون، مكـــــة  )١( ـــيولة ࢭـــــʏ الموسســـــات الماليـــــة לســـــلامية، اݝݨمــ ــره داڦـــــʏ، عڴـــــʏ: إدارة الســ القـــ

  .٢٩، ص مɸ٢٠١٠ـ١٤٣٢المكرمة، 

) زʈتوɲي، عبدالقادر وناصر، سليمان: التصكيك לسلامي ɠآلية لإدارة السيولة ࢭʏ المصارف לسـلامية، مجلـة إسـرا الدوليـة ٢(

  . ١٤٥، ص٢٠١٢، يونيو١،ع٣ة לسلامية، כɠاديمية العالمية للعلوم الشرعية، ɠوט لامبور، مللمالي

ــالم ٣( ــع الفقࢼـــــܣ לســـــلامي/ رابطـــــة العـــ ـــʏ المصـــــارف לســـــلامية، اݝݨمـــ ـــيولة ࢭــ ـــعيد: إدارة الســ ) لال الـــــدين، أكـــــرم وȋـــــو ɸـــــراوة، ســ

البـــدائل المشـــروعة لتـــداول الـــديون، المـــؤتمر الراȊـــع  / القطـــان، عبدالســـتار:١٨ صم، ɸ٢٠١٠ــــ١٤٣٢محـــرم  ٢٣- ١٩לســـلامي، 

/ العياءــۜܣ، زرزرار: ضــرورة إɲشــاء ســوق ٢٦م، ص٢٠٠٤ للɺيئــات الشــرعية للمؤسســات الماليــة לســلامية، البحــرʈن، اكتــوȋر،

م، ٢٠١٥ــ ɸـ١٤٣٦، ١٣للأوراق المالية לسلامية؛ تجرȋة سوق رأس المال לسلامي ࢭʏ مال؈قيا، مجلة بʋت المشورة، قطـر، العـدد 

  .٤٢ص

(4) Liquidity Management Centre (LMC). http://www.lmcbahrain.com/about-corporate-profile.aspx 

(5) International Islamic Finance Market (IIFM). http://www.iifm.net/about_iifm/corporate-profile 

(6) The International Islamic Liquidity Management Corporation (IILM) http://www.iilm.com/about-us 

(7) http://islamicfinancedata.org/Research_Tools/Glossary/GlossaryDisplayPage.aspx?TermId=3454  

  Ȋشأن سندات المقارضة وسندات טسȘثمار. )٣/٤( ٣٠قرار رقم: الدوڲʏ،  ) مجمع الفقه לسلامي٨(

http://www.iifa-aifi.org/1713.html 

وزʉـع، الرʈـاض، دار الميمـان للɴشـر والتالمعـاي؈ف الشـرعية،  المنامة، ،) ɸيئة اݝݰاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية לسلامية٩(

  .٤٦٧، ص)١٧المعيار رقم (ɸـ، ١٤٣٧

  http://www.iifa-aifi.org/2300.html ).٤/١٩( ١٧٨) مجمع الفقه לسلامي الدوڲʏ، قرار رقم ١٠(

ــȘثمار، ) حســـان، ١١( ــ؈ن حامـــد: صـــɢوك טسـ ــبة والمراجعـــة للمؤسســـات الماليـــة לســـلاميةحسـ ــة اݝݰاسـ  /٤٤صم، ٢٠٠٣، ɸيئـ

  .٤٧٩، ص)١٧اي؈ف الشرعية، المعيار رقم (المع اݝݰاسبة والمراجعة، ɸيئة

  .١٧٢م، ص٢٠٠٩: التصكيك ودوره ࢭʏ تطوʈر سوق مالية إسلامية، دار عماد الدين للɴشر، عمان، ) بۚܣ عامر، زاɸرة١٢(

  .٢٨ص...، ) لال الدين، أكرم وȋو ɸراوة، سعيد: إدارة السيولة ࢭʏ المصارف לسلامية، ١٣(

 ، ب؈ــفوت ،اليمامــة، دار ابــن كث؈ــف، تحقيــق: مصــطفى ديــب البغــا اݍݨــامع الܶــݰيح اݝݵتصــر، :محمد بــن إســماعيل، البخــاري  )١٤(

  .٣: ص١ج باب بدء الوڌʏ،، الطبعة الثالثة، ١٩٨٧ -  ١٤٠٧

  .١٦٣ص: ٥ج ، الطبعة: الثانية ،١٩٨٢ ،ب؈فوت ،، دار الكتاب العرȌيدين: بداǿع الصناǿععلاء ال الɢاساɲي، )١٥(

)١٦ʏمحمد عرفه ،) الدسوࢮ :ʏالشرح الكب؈ف حاشية الدسوࢮ ʄش ،عڴʋ٥٥ص: ٣ج ب؈فوت،، دار الفكر ،تحقيق محمد عل.    

 ،عـادل عبـد الموجـودو  عڴʏ معـوض تحقيق ،دار الكتب العلمية ،اݍݰاوي الكب؈ف :عڴʏ بن محمد بن حبʋب البصري  ،الماوردي )١٧(

    .١٤٧، ص١٨جɸـ ، الطبعة כوڲʄ، ١٤١٩ ،ب؈فوت
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 ،الرʈـاض ،مكتبـة المعـارف ،عصـام القلعڋـʏ تحقيـق ،منار السـȎيل ࢭـʏ شـرح الـدليل :إبراɸيم بن محمد بن سالم ،بن ضوʈانا )١٨(

    .٢٨٩ص : ١جالثانية،  الطبعة ،١٤٠٥

(19) http://blog.lefigaro.fr/laskine/2008/09/wall-street-mur-pour-adopter-l.html 

دار إحيـاء ، ب؈ـفوت، اݍݨامع الܶݰيح س؇ن ال؅فمذي، تحقيق أحمد محمد شاكر وآخرون :محمد بن عʋؠۜܢ أبو عʋؠۜܢ) ال؅فمذي، ٢٠(

  .٥٣٤، ص٣باب ما جاء ࢭʏ كراɸية بيع ما لʋس عندك، ج ،ال؅فاث العرȌي

مكـة  ،مكتبـة دار البـاز، سـ؇ن البٕڈقـي الك؄ـفى، تحقيـق محمد عبـد القـادر عطـا :مو؟ۜܢأحمد بن اݍݰس؈ن بن عڴʏ بن ) البٕڈقي، ٢١(

  .٣١٢، ص٥ج ،النࢼܣ عن بيع ما لم يقبض وإن ɠان غ؈ف طعامم، باب ١٩٩٤ – ١٤١٤ ،المكرمة

(22) https://www.challenges.fr/magazine/le-pape-ou-le-coran_343112 

  .٧٦١، ص٢ج، ة، باب بيع الفضة بالفضالبخاري ܵݰيح ) ٢٣(

) القفال، أبو بكر محمد الشاءۜܣ: حلية العلماء ࢭʏ معرفة مذاɸب الفقɺاء، تحقيق ياس؈ن درادكة، الرسـالة اݍݰديثـة، عمـان: ٢٤(

  .٣١ص: ٣ج ،١٩٨٤السمرقندي، علاء الدين: تحفة الفقɺاء، دار الكتب العلمية، ب؈فوت:  /١٩١ص ، ٤ج ، ١٩٨٨

 ،دار المعرفــة، تحقيــق عبــد الله دراز، الموافقــات ࢭــʏ أصــول الفقــه :الݏݵ׿ــܣ الغرنــاطي المــالɢيإبــراɸيم بــن مو؟ــۜܢ الشــاطۗܣ، ) ٢٥(

  .١٩٥ص ، ٤ج ب؈فوت،

 ب؈ـفوت،، دار إحيـاء ال؅ـفاث العرȌـي ،مسلم، تحقيق محمد فؤاد عبـد البـاࢮʏ: ܵݰيح مسلم بن اݍݱݨاج القش؈في النʋسابوري) ٢٦(

  .١٣٣٧، ص٣باب ااݍݰكم بالظاɸر والݏݰن باݍݱݨة، ج

(27)http://www.alifta.net/Fatawa/FatawaChapters.aspx?languagename=ar&View=Page&PageID=7281&Pa

geNo=1&BookID=2 

دار الفكر للطباعـة ، حاشية رد اݝݵتار عڴʄ الدر اݝݵتار شرح تنوʈر כبصار/ ابن عابدين: ١٢٠، ص٦بداǿع الصناǿع، ج) ٢٨(

لتمɺيد لمـا ࢭـʏ الموطـأ مـن المعـاɲي وכسـانيد، تحقيـق مصـطفى ا :بن عبد ال؄ف/  ا٣٨٤، ص٨ـ، ج١٤٢١ɸ ،ب؈فوت ،للطباعة والɴشر

بكـر ابـن السـيد  وأبـ ،الـدمياطي/ ٥٠، ص٧، ج١٣٨٧ ،المغـرب ،وزارة عموم כوقاف والشـؤون לسـلامية، محمد البكري  و العلوي 

/ ابــن ٢٤٤، ص٩/ اݝݨمـوع، ج١٤٧، ص٣، جب؈ــفوت ،حاشـية إعانــة الطـالب؈ن، دار الفكــر للطباعـة والɴشــر والتوزʉـع :محمد شـطا

  . ٢٣٣، ص٢٩جمكتبة ابن تيمية، الطبعة الثانية، ، تحقيق العاص׿ܣ النجديتيمية: مجموع الفتاوى، 

  .٦٠- ٥٩ص ...،حامد، "صɢوك טسȘثمار"، ɸيئة اݝݰاسبة والمراجعة حس؈ن ، ) حسان٢٩(

 ١٤٠٥ سيف الدين إبراɸيم، " نحو نموذج إسلامي لسوق כسɺم"، مجلة أبحاث טقتصـاد לسـلامي، جـدة،، ) تاج الدين٣٠(

  .٧٤-  ٧٣، ص١،ع٣م، مɸ١٩٨٥ـ 

(31) J. M. Keynes. The General Theory of Employment, Interest and Money, Macmillan, U.K, 1973, p. 160. 

(32) Keynes, p.154.   

) آليـــه، مـــورʉس: الشـــروط النقديـــة لاقتصـــاد כســـواق، مـــن دروس כمـــس إڲـــʄ إصـــلاحات الغـــد، المعɺـــد לســـلامي للبحـــوث ٣٣(

  .١٤م، صɸ١٩٩٣ـ ١٤١٣والتدرʈب، البنك לسلامي للتنمية، جدة، 
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دراسة فقɺية موسـعة"، بحـوث المـؤتمر السـنوي الراȊـع عشـر، ɠليـة  ؛سȘثمار לسلامية"صناديق ט  :عبد الستار ) أبو غدة٣٤(

  .٦٦٩ - ٦٦٦ص جامعة לمارات، اݝݨلد الثاɲي،، الشرʉعة والقانون 

  .١١٥٧، ص٣) ܵݰيح مسلم، باب تحرʈم بيع اݍݰاضر للبادي، ج٣٥(

ـــن الشـــــʋباɲي،לمـــــام مالـــــك، ) ٣٦( ـــلامي،  موطـــــأ לمـــــام مالـــــك بروايـــــة محمد بـــــن اݍݰســ ـــــفاث לســ ــة إحيـــــاء ال؅ ، ١٩٦٧القـــــاɸرة، ݍݨنـــ

  .٢٧٠ص

 -  ١٤٠٤ ،مكتبـة الزɸـراء ،الموصـل ،حمـدي بـن عبداݝݨيـدتحقيـق:  ،الم݀ݨـم الكب؈ـف :سليمان بـن أحمـد بـن أيـوب ،الط؄فاɲي )٣٧(

  .١٢٦ص ، ٨ج، الطبعة الثانية، ١٩٨٣

  .٧٤٥ص ، ٢ج باب ما يكره من اݍݵداع ࢭʏ البيع، البخاري،ܵݰيح ) ٣٨(

مڍــʏ الــدين، أســواق כوراق الماليــة وآثارɸــا לنمائيــة ࢭــʏ טقتصــاد לســلامي، سلســلة صــاݍݳ ɠامــل للرســائل  ، أحمــدأحمــد )٣٩(

  .  ٤٨٨ص اݍݨامعية،

  .٨٣ص، ٦٧ص ،) تاج الدين٤٠(

ــــاطۗܣ٤١( ـــام، دمشـــــق، دار القلـــــم، الطبعـــــة  / الزرقـــــا،.٢١٤ص ، ١، الموافقـــــات، ج) الشـ مصـــــطفى أحمـــــد: المـــــدخل الفقࢼـــــܣ العــ

  .٣٩١، ص١م، جɸ٢٠٠٤ـ  ١٤٢٥الثانية، 

حِلُّ  البخاري،ܵݰيح ) ٤٢(
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    .٧٦٠: ٢ ،بَاب إذا اش

  .١١٤١ص ، ٢ج باب إنما الولاء لمن أعتق،مسلم، ܵݰيح  )٤٣(

  .٦٣٥، ٦٣٢ص  ،١ج ،) الزرقا٤٤(

ــامي: ) ٤٥( ـــوʈلم، ســـ ـــة الماليـــــةالســ ـــناعة الɺندســ ــنݤݮ לســـــلامي صــ ـــʏ المـــ شـــــركة الراجڍـــــʏ المصـــــرفية للاســـــȘثمار، بʋـــــت  ،؛ نظـــــرات ࢭــ

  .١٨ المشورة للتدرʈب، الɢوʈت، ص

ــة، ) ٤٦( ــة الملــــك عبــــد العزʈــــز: טقتصــــاد לســــلامي، جمــــال الــــدين: عطيــ ــة جامعــ ــة ࢭــــʏ البنــــوك לســــلامية، مجلــ ــاركة المتتاليــ المشــ

  .١٢١- ١١١، ص١،ع١م، مɸ١٩٨٩ــ ١٤٠٩

ــــاكم النʋســـــابوري) ٤٧( ــادر عطـــــا: محمد بـــــن عبـــــدالله اݍݰـ ــد القـــ ــʄ الܶـــــݰيح؈ن، تحقيـــــق مصـــــطفى عبـــ دار الكتـــــب ، المســـــتدرك عڴـــ

  .  ١٨، ص٢جم، الطبعة כوڲʄ، ١٩٩٠ ـ١٤١١ɸ ،ب؈فوت ،العلمية

  .٣٤٨، ص٥باب النࢼܣ عن بيع وسلف، جس؇ن البٕڈقي الك؄فى، ) البٕڈقي، ٤٨(

  

  


