
الراعي الرسمي الجهة المنظمة بالتعاون معالجهة الداعمة الشريك المعرفي

1-2 نوفمبر 2017م الموافق لـــ12-13 صفر 1439ه 
 فندق سما سما، ماليزيا

المؤتمر العالمي الثاني عشر 
لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية



 المؤتمر العالمي الثاني عشر لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية
  م2117نوفمبر  2-1ماليزيا 

 ة في البنوك الإسلامية الحلول الشرعية لإدارة السيول
  إعداد الدكتور عبد الباري مشعل

 
 

  

2 Raqaba Ltd. 
Shari'a Audit & Islamic Financial Consultations.  

 

 
 
 
 نالباحثو 
 

 الدكتور عبد الباري مشعل رئيسي:الباحث ال 
  رئيس رقابة للتدقيق الشرعي كالاستشارات الدالية الإسلبمية

 :عامر حجل فريق العمل المساعد 
 لتدقيق الشرعي قسم ا –إقليمي  مدير
 

 أم كلثوم ماجول
  الاستشارات الدالية الإسلبميةقسم  – رئيسي زميل

  
 توفيق أزرق

  قسم الاستشارات الدالية الإسلبمية –رئيسي  زميل
 

 
www.raqaba.co.uk 

@raqaba.co.ukinfo 

 
  

http://www.raqaba.co.uk/
http://www.raqaba.co.uk/
mailto:info@raqaba.co.uk
mailto:info@raqaba.co.uk


 المؤتمر العالمي الثاني عشر لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية
  م2117نوفمبر  2-1ماليزيا 

 ة في البنوك الإسلامية الحلول الشرعية لإدارة السيول
  إعداد الدكتور عبد الباري مشعل

 
 

  

3 Raqaba Ltd. 
Shari'a Audit & Islamic Financial Consultations.  

 

 الدكتور عبد الباري مشعل
 .رئيس رقابة للتدقيق الشرعي كالاستشارات الدالية الإوسلبمية 
 .دكتوراه في الاقتصاد الإسلبمي، جامعة الإماـ لزمد بن سعود الإسلبمية، الرياض، الدملكة العربية السعودية 
 لدالية الإسلبمية.خبرة أكثر من عشرين سنة في التدقيق الشرعي كالاستشارات ا 
 .رئيس كعضو ىيئات الرقابة الشرعية للمصارؼ كالدؤسسات الدالية الإسلبمية 
  ضمن تكريم جوائز الخدمات الدصرفية الإسلبمية للؤفراد من قبل كامبريدج أم َُِٔاختيار النقاد لعالم الشريعة الواعد للعاـ ،

 إؼ أنالاتيكا، الدملكة الدتحدة.
 َُِٓخلبقيات في أيوفي، منذ ديسمبر عضو لرلس الحوكمة كالأ. 
 ََِٕفي أيوفي،  ةالشرعي اللجاف عضو-ََُِ. 
 .خبنً لدل لرمع الفقو الإسلبمي الدكلي، جدة، الدملكة العربية السعودية 
 .خبنً دائم في الذيئة الشرعية للرقابة كالتصنيف 
 .لزكم لدل الدركز الإسلبمي الدكلي للمصالحة كالتحكيم 
 سات لدل مركز الدشركعات الدكلية الخاصة، غرفة التجارة الأمريكية، كلدل مؤسسة التمويل الدكلي، لرموعة خبنً حوكمة الدؤس

 البنك الدكلي، كاشنطن العاصمة، الولايات الدتحدة الأمريكية.
  كرقة بحثية في التمويل الإسلبمي. َٓمؤلف لأكثر من 

Abdulbari Mashal ، Ph.D. 

 Chairman of Raqaba for Shari’a Audit and Islamic Financial Consultations 

 Ph.D. in Islamic Economics ، Al-Imam Muhammad Ibn Saud Islamic University ، KSA. 

 Over 20 years of experience in Shari'a Audit and Islamic Financial Consultations. 

 Chairman and Member of SSBs for Islamic Banks & Financial Institutions. 

 Critics’ Choice Upcoming Shari’a Scholar 2016 by Cambridge IF Analytica. 

 Board Member of AAOIFI Governance and Ethics Board (AGEB) ، since December 

2015. 

 Board Member of AAOIFI Shari'a Board ، Bahrain. 2007-2010. 

 Expert at the International Islamic Fiqh Academy ، Jeddah ، KSA. 

 Permanent Expert at the Shari'a Board for Supervision and Rating ، CIBAFI ، Bahrain. 

 Arbitrator at the International Islamic Center for Reconciliation and Arbitration 

(IICRA). 

 Corporate Governance Expert at the Center for International Private Enterprise (CIPE) ، 

U.S. Chamber of Commerce ، and at the International Finance Corporation (IFC) ، 

World Bank Group ، Washington ، D.C. USA. 

 Author of more than 50 research papers in Islamic finance. 
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 الإسلاميةدارة السيولة في البنوك الحلول الشرعية لإ
 ملخص

 

سػػوؽ الإسػػلبمية  بنػػوؾتسػػتمدـ التواجههػػا البنػػوؾ الإسػػلبمية. ك  ز التحػػديات الػػير تعتػػبر إدارة السػػيولة مػػن أبػػ
النقد للحصوؿ على السػيولة أك اسػتثمار مػا لػديها مػن فػائز لدػدد زمنيػة قصػنًة مػن خػلبؿ قيامهػا بشػرا  أك 

  .بيع أدكات سوؽ النقد

لأبػػػرز  دراسػػػة برليليػػػةإجػػػرا   مػػػن خػػػلبؿ الإسػػػلبمية البنػػػوؾ في السػػػيولة لإدارة الشػػػرعية الحلػػػوؿ البحػػػ  ؿتنػػػاك 
ذلػػك كفقنػػا للمنهجيػػة . ك كالكويػػ كالبحػػرين في ماليزيػػا كنيجنًيػػا  أسػػواؽ النقػػد بػػنٌ البنػػوؾ الإسػػلبميةأدكات 
حػػػوؿ  المحليػػػةلدرجعيػػػة الشػػػرعية رأم اك لػػػلؤداة،  التحليػػػل الفقهػػػي: كصػػػف الأداة كإجػػػرا ات تنفيػػػذىا، ك الآتيػػػة

الأداة، كالتقػػػويم الشػػػرعي لػػػلؤداة مػػػن خػػػلبؿ فحػػػع مػػػدل مطابقتهػػػا للمعػػػاينً الشػػػرعية الصػػػادرة عػػػن أيػػػوفي 
 .هيةقالف كالآرا الفقهية  المجامع كقرارات

أظهػػػرت الدراسػػػة التحليليػػػة أف أبػػػزز الإشػػػكاليات الشػػػرعية لسػػػوؽ النقػػػد بػػػنٌ البنػػػوؾ الإسػػػلبمية ىػػػي: شػػػبهة 
 .، كبيع الاستغلبؿعة في القرض، كبيع العينة، كبيع الدينالدنف

 
  

 الكلمات المفتاحية:

 .، بيع الاستغلبؿالسيولة إدارة ،القرض في الدنفعة الدين، بيع العينة، بيع النقد، سوؽ
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 مقدمة

 ليةمسػؤك  تقػعك الإسلبمية بدكر مهم نظرا لذيكل استحقاقات أصػولذا كمواردىػا،  البنوؾ في السيولة تضطلع ُ.َ
 الأمػػواؿ حجػػم لدعرفػػة كفوريػػة يوميػػة إمكانيػػات مػػن لذػػا يتػػوافر لدػػا بنػػك كػػل إدارة عػػاتق علػػى السػػيولة إدارة
 البنػػػػك علػػػػى يتوجػػػػ  الػػػػي كالدسػػػػتقبلية الحاليػػػػة كالالتزامػػػػات كالخارجيػػػػة الداخليػػػػة الدصػػػػادر مػػػػن لذػػػػا الدتاحػػػػة
يداع كالسح  من قبل العملب  كعمليػة في التدفقات اليومية لعمليات الإ التوازف لعدـ كنتيجة ُ. مقابلتها

 أك لفػائز إمٌػامعػرٌض  الإسػلبمي البنػك فػنفٌ  ،لتغػنً في حجػم السػحوبات كالودائػعا أك ،مقاصة الشيكات
سػوؽ  بنػوؾ. كتستمدـ الالبنوؾ بنٌ النقد سوؽ أدكات إلى يلجأ فننوٌ الخلل ىذا كلإدارة السيولة، في عجز

ر ما لديها من فائز لددد زمنية قصنًة من خلبؿ قيامهػا بشػرا  أك النقد للحصوؿ على السيولة أك استثما
الرئيس مػن سػوؽ النقػد بػنٌ البنػوؾ ىػو إدارة السػيولة، مػن خػلبؿ  الغرضأم أف   .بيع أدكات سوؽ النقد

 بسكنٌ الدؤسسات الدالية الإسلبمية من التمويل كالاستثمار اليومي قصنً الأجل. 
 ِالآتي: منسوؽ النقد  كيتكوف ِ.َ

الاسػػػػتثمارية، كبيػػػػوت الحسػػػػم،  بنػػػػوؾالتجاريػػػػة، كال كالبنػػػػوؾ الدركػػػػزم البنػػػػك كىػػػػي يػػػػةالبنك ؤسسػػػػاتالد -
 كالصيارفة.

 كالشػركات الاسػتثمار، كصػناديق الدعاشػات، كصناديقكالدؤسسات غنً البنكية مثل شركات التأمنٌ،  -
 .  الائتمانية

 كقػد. الإسػلبمية البنػوؾ في الدطبٌقػةلة السػيو  لإدارة الشػرعية الحلػوؿكبرليل كتقويم  عرضالبح  إلى  يهدؼ ّ.َ
 تٌم تقسيم البح  على النحو الآتي:

 كتطبيقاتها السيولة إدارة مفهوـالدبح  الأكؿ: 
 الداليزية التجربة فيالدبح  الثاني: أدكات إدارة السيولة 

 النيجنًية التجربة في: أدكات إدارة السيولة ثال الدبح  ال
 البحرينية التجربة فيسيولة الرابع: أدكات إدارة ال الدبح 
 الكويتية التجربة في: أدكات إدارة السيولة الخامس الدبح 

                                                            

لة بنك الكوي  الدركزم، التعليمات الرقابية على البنوؾ الإسلبمية، القواعد الخاصة بنظاـ السيولة كالتعليمات الصادرة بشأف أكضاع السيو  - ُ
 لسيولة كفقا لسلم الاستحقاقات.( بشأف نظاـ اََِّ/ُْٗ/رب أ/ِفي الجهاز الدصرفي، تعليمات رقم )

http://www.cbk.gov.kw/ar/images/2P1-11-112378-2.pdf 
 ينظر:- ِ
، كبس  تربصتو َُُِلرموعة باحثنٌ، النظاـ الدالي الإسلبمي: الدبادئ كالدمارسات، الأكادلؽية الأكادلؽية العالدية للبحوث الشرعية ماليزيا   -

 َّْ، ص َُِّؽ الدالية الإسلبمية في رسي سابك لدراسات الأسواكمن قبل  
نة آؿ سليماف، مبارؾ بن سليماف بن لزمٌد، أحكاـ التعامل في الأسواؽ الدالية الدعاصرة، كنوز اشبيلية للنشر كالتوزيع، الطبعة الأكلى، س -

 .ٓٔ-ّٔ، ص ص ََِٓ
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 الأول الدبحث

 مفهىو إدارة انضيىنت وحطبيقاحها
 

 أهداف المبحث:
 يتناكؿ الدبح  الأكؿ مناقشة الدوضوعات الآتية:

  السيولةإدارة مفهوـ  ُ.ُ
 الدعاينً الدهنية الدكلية في إدارة السيولة ِ.ُ
 طبيقات إدارة السيولةت ّ.ُ
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 إدارة السيولة مفهوم  1.1

 السيولةإدارة تعريف  1.1.1
 في الالطفاض مواجهة على قدرتو بددل»بنك ما  لدل السيولة الكويي الدركزم البنك عرؼ ُ.ُ.ُ.ُ

 البنك لدل السيولة مستول كيعتبر. الدوجودات جان  في الزيادة كبسويل الدطلوبات، جان 
 كلظوىا موجوداتو لتمويل مناسبة، سوقية كبكلفة لديو، تمويليةال القدرة توفرت ما إذا مناسبا
 عاـ كبشكل  )الدطلوبات(. موارده في( الدتوقع غنً)أك  الدتوقع الالطفاض مواجهة إلى بالإضافة

فنفٌ السيولة ترتكز بصورة أساسية على قاعدة التوافق بنٌ آجاؿ استحقاؽ الدطلوبات كبنٌ 
كفل عدـ حدكث ضغوط بسويلية آنية أك مستقبلية، حي  آجاؿ استحقاؽ الدوجودات بدا ي

 ّ .«أف فقداف ىذا التوافق من شأنو أف يهدد كضع السيولة لدل البنك
يقع ضمن مدة سنة كاحدة من تاريخ استحقاؽ أصوؿ  ما ىوالإطار العاـ لإدارة السيولة ك  ِ.ُ.ُ.ُ

التركيز على قدرة  تمي، حي  كالالتزامات الخارجة عن الديزانية الإسلبمية بنوؾكالتزامات ال
الإسلبمية على تلبية متطلبات السيولة قصنًة الأجل الناشئة عن الالتزامات الدستحقة  بنوؾال

مقابل الأصوؿ الدستحقة، يليها تقييم متوسط الأجل للسيولة حتى مدة سنة كاحدة. كما يتم 
 ،لبميةالإس بنوؾعلى ىيكل التمويل لل الي تؤشردعم التحليل من خلبؿ بعز النس  
على  الإسلبمية قد أصبح  أكثر اعتمادان  بنوؾكالذم يعمل على مراقبة ما إذا كان  ال

    ْمصدر بسويل معنٌ أـ لا.
الأكلى التوفيق  تستهدؼ بالدرجة، ك كتعتبر إدارة السيولة من عمليات إدارة الخزينة في البنك

تسم بعدـ التوافق بنٌ الأصوؿ بنٌ الأصوؿ كالالتزامات، أك الدوجودات كالدطلوبات، في بيئة ت
، كالالتزامات من الناحية العملية، كفي ظل ىيكلة للبنوؾ التجارية تعزز من عدـ التوافق

للبنوؾ التجارية الي يطلق عليها معضلة السيولة كالدماطرة  الدائمةالدشكلة كالذم لؽثٌل 
 ٓ .كالربحية

                                                            

 السيولة كفقا لسلم الاستحقاقات.( بشأف نظاـ ََِّ/ُْٗ/رب أ/ِتعليمات رقم ) مرجع سابق،بنك الكوي  الدركزم،  -ّ

4 - BNM/RH/GL/002-12, Islamic Banking and Takaful Department, Liquidity Framework, pp3-6. 

http://www.bnm.gov.my/guidelines/01_banking/04_prudential_stds/03_liq_i.pdf 

اؿ منشور على موقع شركة رقابة للتدقيق الشرعي كالاستشارات الدالية مشعل، عبد البارم، إدارة السيولة في البنوؾ الإسلبمية، مق - ٓ
 https://goo.gl/qYKTrj   َُِْآب / أغسطس  َٕالإسلبمية بتاريخ 
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 ٔ في: الدثاؿفعلى سبيل برقيق السيولة بحس  التطبيقات الدمتلفة؛ ىدؼ كلؼتلف  ّ.ُ.ُ.ُ

 .سات: القدرة على تلبية السحوباتالدؤس (أ )
 .الدالية إلى نقود في فترة قصنًةالأسواؽ الدالية: الإمكانية الفعلية لتحويل الأكراؽ  (ب )

الصكوؾ كالصناديق الاستثمارية: إتاحة الاسترداد أك توافر الرغبة في الاشتراؾ  (ج )
  .فيهما

 7 سيولة في عدة لرالات، منها:إلى ال الدؤسساتكبشكل عاـ، برتاج 

 .توزيع الأرباح؛ حي  يتوقف على التنضيز الحقيقي )السيولة( (أ )
الدستحقات على الدؤسسة ببيع موجودات سلعية كبرويلها لنقودو لسداد  توفنً (ب )

التزاماتها للغرما ، أك لدواجهة احتياجات طارئة عند تصفية الأكعية الاستثمارية أك 
توسيع أنشطتها، أك لتحقيق كفاية رأس الداؿ، أك لجودة الدؤسسات نفسها، ككذلك ل

 تصنيفها الائتماني. 
 ٖأماـ حالتنٌ:  فنننا ،البنك كبالنظر إلى مدل توفر السيولة فيٌ  ْ.ُ.ُ.ُ

كفي ىذه الحالة على البنك أف يفتح الآفاؽ الاستثمارية كالتمويلية بدا  :السيولةفائز  (أ )
ليل العائد بر  معادلة تناسبية مع لؽتع الزيادة حتى لا تكوف عنصرا مؤثرٌا في تق

 :كلدعالجة ىذه الحالة لؽكن رقعة الدستثمرين سعة أك ضيقا.

 .عاليةتكوف تكلفة الفرصة البديلة  كمن ثمٌ فنفٌ  الاحتفاظ بالسيولة: -
 ةثمار في الأكراؽ الدالية السياديالاست -

 الاستثمار في الصكوؾ -
 الدرابحة في سوؽ السلع -

                                                            

 . ِ/ِ، السيولة برصيلها كتوظيفها، الفقرة ْْرقم  الدعيار الشرعي - ٔ
 .ّ، الفقرة ولة برصيلها كتوظيفهاالسي ،ْْالدعيار الشرعي رقم  -ٕ
 أيضان: ينظر ك  .َّّْ-َّّّأبو غدة، عبد الستار، إدارة السيولة، دراسات الدعاينً الشرعية، ص ص  :ينظر - ٖ

- Abdel Karim, Rifaat Ahmed, An Overview of Liquidity Management Issues for Institutions Offering 
Islamic Financial Services, March 9th, 2016/ Jumada Al- Awwal 29, 1437, IRTI Eminent Scholar Lecture 
Series, Jeddah, Saudi Arabia, International Islamic Liquidity Management Corporation,pp 18-19. 
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الة لا بد للمؤسسة أف تلي  بصيع الطلبات التمويلية من كفي ىذه الح :نقع السيولة (ب )
البح  عما تزيد بو طاقتها الدالية من كسائل مشركعة في ظل برريم الاقتراض من 

 :كلدعالجة ىذه الحالة لؽكن البنوؾ كالأفراد.

  .تدخل البنك الدركزم من خلبؿ ضخ السيولة -
 .(selling assets)  بيع الأصوؿ -

 .لسلع: التورؽسوؽ ا في الدرابحة -

كإذا لم تتم معالجة الأمرين للوصوؿ إلى الوضع السوم، كىو التوازف بنٌ السيولة الدتاحة 
كالتوظيف الدلبئم، فنف ذلك قد يترت  عليو خسارة الدؤسسة كتعرضها للتوقف عن مهامها أك 

 التمبط فيها.

 قياس السيولة ومراقبتها 1.1.2
 استحقاؽ جداكؿ إنشا من خلبؿ  لسيولةا في مستقبلي عجز أم الإسلبمية بنوؾال بردد ُ.ِ.ُ.ُ

 لتصنيف الخاصة مقاييسها بنوؾال تلك لدل يكوف أف كلغوز .ملبئمة زمنية أطر كفق
 أنواع بنٌ التمييز في الاعتبار تأخذ أف كلؽكن سلوكية، طرؽ ذلك في بدا النقدية، التدفقات
 ٗ :يأتي  فيما مبنٌ ىو كما النقدية التدفقات

 .مسبقنا معركفة تكوف كالدبالغ الاستحقاؽ تواريخ أف أم :معركفة نقدية تدفقات (أ )
بالتمليك،  الدنتهية كالإجارة كالإجارة، الدرابحة، من مدينة ذلشنا الفئة ىذه كتشمل
 .الدتناقصة كالدشاركة

برقق  كيتوقفع كالاستصنا  السلمك توقعها: لؽكن كلكن مشركطة نقدية تدفقات (ب )
 الدتفق كالأحكاـ الشركط حس  العمل ذتنفي أك العقد نوع على الاشتراط ذلك

 .عليها متفق زمنية فترة عليها خلبؿ

في  الاستثمار يكوف الحالات: بعز في توقعها لؽكن كلا مشركطة نقدية تدفقات (ج )
جية ياسترات تقييم دكرم بشكل يتم أف كلؽكن لزددة، غنً لددة مشاركة عملية
على  للعائد المحتملة ستوياتكالد الدستثمر الداؿ رأس استردادات كتكوف ج.للتمار 

 .الأنشطة بأدا  مشركطة الاستثمار،

                                                            

)عدا الدؤسسات التأمينية( الي تقتصر (: الدبادئ الارشاديةٌ لإدارة الدماطر للمؤسٌسات ُلرلس الخدمات الداليٌة الاسلبميٌة، معيار رقم ) - ٗ
 .ّٓ-ّْ، ص ص ِٗ على تقديم خدمات مالية إسلبمية، فقرة رقم
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فقات النقدية كفقا لنظاـ سلم الاستحقاقات كأسلوب لقياس السيولة، فننو يتم مقارنة التد ِ.ِ.ُ.ُ
 خلبؿ فترات استحقاؽ لزددة.الدستقبلية الخارجة بالتدفقات النقدية الدستقبلية الداخلة 

 َُكتتميٌز ىذه التدفقات بالآتي:

ارجة الالتزامات كاجبة السداد كالالتزامات الدتوقعة أك ضمن التدفقات النقدية الختت ( أ)
الطارئة، خاصة ما يتعلق بعمليات الاستثمار كالتمويل الي تم الاتفاؽ عليها مع 
العملب  الي لؽكن سحبها )كيتم تصنيف التدفقات النقدية الخارجة طبقا لتواريخ 

 .خ لغوز فيو الدطالبة بتلك الالتزامات(استحقاؽ الالتزامات أك أكؿ تاري
تنشأ التدفقات النقدية الداخلة من الدوجودات الدستحقة كالدوجودات غنً الدستحقة  ( ب)

القابلة للتسييل كخطوط التمويل الدمنوحة للبنك الي لؽكن استغلبلذا كالاستفادة 
ك منها. كلؽكن تصنيف التدفقات النقدية الداخلة طبقا لتواريخ استحقاؽ تل
 الدوجودات، أك تقدير متحفظ لتواريخ سح  خطوط التمويل الدمنوحة للبنك.

كمن خلبلو يتم احتساب  ،كيتم إدراج موجودات كمطلوبات البنك ضمن سلم استحقاقات ّ.ِ.ُ.ُ
سوا  كاف صافي  ،صافي الوضع بنٌ التدفقات النقدية الداخلة كالتدفقات النقدية الخارجة

افي الفرؽ مسمى عدـ موا مة استحقاقات الدوجودات الفرؽ فائضا أك عجزا، كيطلق على ص
 ُُ :الآتيكالدطلوبات، كذلك كفقا لفترات زمنية يتم برديدىا على النحو 

 (Overdue)الدستحق كلم يسدد في تاريخ إعداد البياف  (أ )
  (Next day) يوـ العمل التالي (ب )

 أياـ ٕأكثر من يوـ العمل التالي إلى  (ج )
 أياـ إلى شهر ٕأكثر من  (د )

 أشهر ّشهر إلى  أكثر من (ق )

 أشهر ٔأشهر إلى  ّأكثر من  (ك )
 أشهر إلى سنة ٔأكثر من  (ز )

 أكثر من سنة. (ح )
                                                            

ص ص  ( بشأف نظاـ السيولة كفقا لسلم الاستحقاقات.ََِّ/ُْٗ/رب أ/ِتعليمات رقم )مرجع سابق، بنك الكوي  الدركزم،  - َُ
ِ-ّ. 
 .ّ، ص( بشأف نظاـ السيولة كفقا لسلم الاستحقاقاتََِّ/ُْٗرب أ//ِ، تعليمات رقم )مرجع سابقبنك الكوي  الدركزم،  - ُُ
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كما يتم احتساب صافي الوضع التراكمي على مدل تلك الفترات كيتم برديد الحد الأقصى 
استحقاقات  لنس  عدـ توافق التدفقات النقدية لكل فترة زمنية كالي تسمى عدـ موا مة

 .الدوجودات كالدطلوبات

  السيولة مخاطر 1.1.3
 الوفا  على قدرتها عن عدـ تنشأ لزتملة لخسارة الإسلبمية الدالية ؤسسةالد تعرض ىي

 خسائر أك تكاليف أف تتكبد دكف استحقاقها عند الدوجودات في الزيادة بسويل أك بالتزاماتها
 13 :كلؽكن تقسيم لساطر السيولة إلى فئتنٌ رئيستنٌُِ .مقبولة غنً
البنوؾ كالدؤسسات الدالية ىي الدماطر الدتعلقة بعدـ بسكن  :لةلساطر بسويل السيو  (أ )

من الوفا  بصورة كافية بالتدفقات النقدية الدتوقعة كغنً الدتوقعة سوا   الإسلبمية
الحالية أك الدستقبلية كالاحتياجات من الضمانات دكف التأثنً في العمليات اليومية 

 .الإسلبميةللبنوؾ كالدؤسسات الدالية أك الوضع الدالي 

البنوؾ كالدؤسسات ىي الدماطر الدتعلقة بعدـ سهولة بسكن  :لساطر سوؽ السيولة (ب )
من إحلبؿ أك استبعاد أحد الدراكز الدالية الدفتوحة بسهولة بسعر  الدالية الإسلبمية

 السوؽ نظرا لعدـ كفاية عمق السوؽ أك بسب  خلل في السوؽ.

 سياسة إدارة السيولة 1.1.4
لبمي بالتزاماتو في بصيع الأكقات، فننوٌ لغ  على البنك الإسلبمي لغرض كفا  البنك الإس ُ.ْ.ُ.ُ

 رأس أسواؽ كبيئة كأنشطتو، البنك عمل طبيعة ، تأخذ بعنٌ الاعتباركافية بسيولة الاحتفاظ
 السيولة لإدارة سياسات لديو أف يكوفعلى البنك لغ  . كمن ثٌم فننوٌ فيها عملي الي الداؿ
 ُْ :الآتي ملكتش دكرم بشكل مراجعتها تتم
 .العليا كالإدارة الإدارة لرلس قبل من فعالة رقابة تشمل السيولة لإدارة استراتيجية (أ )

                                                            

الدبادئ الارشاديةٌ لإدارة الدماطر للمؤسٌسات )عدا الدؤسسات التأمينية( الي تقتصر (، ُلرلس الخدمات الداليٌة الاسلبميٌة، معيار رقم ) - ُِ
  .ُّ، صُٖفقرة رقم  على تقديم خدمات مالية إسلبمية،

)عدا مؤسسات التكافل للمؤسٌسات السيولة  (: الدبادئ الارشاديةٌ لإدارة لساطرُِمات الداليٌة الاسلبميٌة، معيار رقم )لرلس الخد - ُّ
 .َُص  ُٕ، فقرة رقم كبرامج الاستثمار الجماعي الإسلبمي( الي تقدٌـ خدمات مالية إسلبمية

الارشاديةٌ لإدارة الدماطر للمؤسٌسات )عدا الدؤسسات التأمينية( الي تقتصر  (، الدبادئُلرلس الخدمات الداليٌة الاسلبميٌة، معيار رقم ) - ُْ
 . ّْ-ّّ، ص ص ٖٗفقرة رقم  على تقديم خدمات مالية إسلبمية،
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 .كمراقبتها السيولة لقياس سليمة إجرا ات كتطبيق لوضع إطار (ب )

 .دكرم أساس على عنها تقارير كإعداد السيولة، لدماطر التعرض لدراقبة كافية نظم (ج )
تقديم  على كقدرتهم الدسالعنٌ رغبة خاص لبشك الدراعاة مع كافية، بسويل قدرة (د )

 .الضركرة عند إضافي رأسماؿ
البيع  مثل ترتيبات خلبؿ كمن الثابتة الدوجودات بيع خلبؿ من سيولة على الحصوؿ (ق )

 .الاستئجار كإعادة

 .السيولة أزمات إدارة (ك )
 ُٓ كنوعية: كمية عوامل على البنك الإسلبمي سياسات تشتمل ِ.ْ.ُ.ُ

قاعدة  في التركيز كدرجة كمصادرىا، الأمواؿ تنويع مدل الكمية العوامل تتضمن (أ )
للتمويل  احتياطية تسهيلبت توفر أك الدتداكلة، الدوجودات على كالاعتماد التمويل،
  .الخارجي

 من كل الخاصة في كالدهارات للئدارة، العامة القدرة تقييم النوعية العوامل تتضمن (ب )
تلك  كسمعة الإدارية، علوماتالد نظم كنوعية العامة، كالعلبقات الخزينة إدارة

كقدرة  إضافي، ماؿ رأس تقديم في كقدرتهم الدسالعنٌ كرغبة السوؽ، في الدؤسسات
 .التابعة الشركة أك للفرع السيولة توفنً في الأـ الشركة أك الرئيسي الدركز كرغبة

 العامل يالبنك الإسلبم من فييتوقع لأخرل، دكلة من للسيولة الأساسية البنية لاختلبؼ نظرنا ّ.ْ.ُ.ُ
ىذا  من ييتوقع فننو كعليو، ة.السيول المحددة لإدارة المحلية بالدتطلبات لتزـي أف دكلة من أكثر في

 بشكل التصرؼ على القدرة ولدي كوفي أف لرموعة شركات من جز نا شكلي مذال البنك
. منفصل بشكل سيولتها كتديربنوؾ ال تلك تراق  لغ  أف من ثمٌ ك  المجموعة، عن مستقل
 السيولة توفنً إمكانية الاعتبار في تأخذ أف الإشرافية، السلطات ، بدوافقةبنوؾال لتلك كنكلؽ
 ُٔ .الأـ الشركة أك الرئيسي الدركز قبل من الشركة التابعة أك للفرع

                                                            
تقتصر (، الدبادئ الارشاديةٌ لإدارة الدماطر للمؤسٌسات )عدا الدؤسسات التأمينية( الي ُلرلس الخدمات الداليٌة الاسلبميٌة، معيار رقم ) - ُٓ

 .ّْ، ص َٗفقرة رقم  على تقديم خدمات مالية إسلبمية،

الدبادئ الارشاديةٌ لإدارة الدماطر للمؤسٌسات )عدا الدؤسسات التأمينية( الي تقتصر  (:ُلرلس الخدمات الداليٌة الاسلبميٌة، معيار رقم ) - ُٔ
 .ّْ، صُٗعلى تقديم خدمات مالية إسلبمية، فقرة رقم 
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تشػتمل في البنك، ك  السػيولة لدراقبػة لجنػة الدوجػودات كالدطلوبػات لساطر عمليػة إدارة بزضع ْ.ْ.ُ.ُ
 ُٕ:علػى مػا يلػي يولةعمليػة إدارة السػ

تزامػات، كيشػمل ذلػك لالالتمويػل اليومػي كيػدار مػن قبػل الخزينػة لضمػاف الوفػا  با (أ )
  .مػواؿ عنػػد اسػػتحقاقها أك اسػػتثمارىاالأتغذيػة 

 مراقبة مؤشرات السيولة لبنود قائمة الدركز الدالي لدواجهة الدتطلبات الداخلية كالنظامية  (ب )

 كملمع استحقاؽ الديوف إدارة التركزات  (ج )

 مراقبة تنويع مصادر التمويل  (د )
 صوؿ مع الخصوـالأدارة السيولة كمراقبة عدـ مطابقة إ (ق )

 

 إدارة السيولةالمهنية الدولية في المعايير  1.2

 الصادرة عن هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية المعايير الشرعية 1.2.1
 )أيوفي(

تناكؿ  .ََُِ في مايو"السيولة برصيلها كتوظيفها"  ْْرقم  الدعيار الشرعيصدر كاعتمد 
  التعريف بالسيولة كصيغ برصيلها كتوظيفها، بالإضافة إلى تطبيقاتها لدل الدؤسسات.

 مجلس الخدمات المالية الإسلاميةالصادرة عن المهنية  المعايير 1.2.2
سات )عدا الدؤسسات الدبادئ الارشاديةٌ لإدارة الدماطر للمؤسٌ "(: ُمعيار رقم )صدر 

الدعيار تناكؿ  .ََِٓفي ديسمبر " التأمينية( الي تقتصر على تقديم خدمات مالية إسلبمية
ككضع لذلك كمنها لساطر السيولة،  ض لذا الدؤسسات الدالية الإسلبميةالدماطر الي تتعر 

 .لرموعة من الدبادئ كالضوابط

 

 
 

                                                            

 ُُٓ، ص َُِٓالتقرير السنوم مصرؼ الراجحي،  - ُٕ
http://www.alrajhibank.com.sa/ar/investor-relations1/documents/annual-report-2015-ar.pdf 
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 تطبيقات إدارة السيولة 1.3

 دارة السيولةالتطبيقات العامة لإ 1.3.1
بدكر جوىرم في عمل البنوؾ كالدؤسسات الدالية عموما. كتواجو البنوؾ تضطلع السيولة  ُ.ُ.ّ.ُ

أدكات إدارة السيولة معظم  صعوبة لإدارة السيولة نظرا إلى أفٌ كالدؤسسات الدالية الإسلبمية 
ة الإسلبمية أدكات إدارة السيول مبنية على الفوائد المحرمة، كمن ثٌم فنفٌ  الدستمدمة في السوؽ

كسوؽ ما بنٌ البنوؾ  عمومان لظو كتطور سوؽ النقد لشاٌ لغعلها تؤثرٌ على  تشهد نقصان 
          .خصوصان 

ستثمارات قصنًة الأجل الابشكل كبنً في  يةرابحة السلععلى الدتعتمد البنوؾ الإسلبمية 
عدـ كفا ة بشكل أساسي يؤدم إلى الاعتماد على ىذا الدنتج ؛ غنً أف كإدارة السيولة

 ُٖالدنمفضة. عوائده استمداـ الأمواؿ بسب  

 ُٗ:إلى العوامل الآتيةلإسلبمية في البنوؾ اتأخر تطوير إدارة السيولة كيرجع  ِ.ُ.ّ.ُ
 قلة عدد الدشتركنٌ بالسوؽ. (أ )
 لأدكات التمويل الإسلبمي. ئالنمو البط (ب )
 .الإسلبمية بشكل عاـ بنوؾضعف قبوؿ سوؽ ما بنٌ البنوؾ لل (ج )
 ية الإسلبمية.غياب السوؽ الثانو  (د )
 عدـ كجود مقرض الدلبذ الأخنً كما في التمويل التقليدم.  (ق )
 الإسلبمية.  في الصنًفةكجود اختلبفات في التفسنًات الشرعية  (ك )

 الإسلامية:       بنوكمنتجات إدارة السيولة في ال 1.3.2
 َِ.الأجل كطويلة قصنًة منتجات إلى الإسلبمية بنوؾال منتجات إدارة السيولة في تصنف

 تجات قصنًة الأجل:من ُ.ِ.ّ.ُ
 :يةالسلع رابحةالد (أ )

منتج يتضمن قياـ طرؼ عن التمويل بالتورؽ، كىو  يعبٌر الدرابحة السلعية مصطلح 
بتوكيل مؤسسة مالية بشرا  أصل من طرؼ ثاف بالأجل، ثم بيعو لطرؼ ثال  نقدان 
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بثمن أقل من الثمن الآجل، بهدؼ الحصوؿ على السيولة. كتسمٌى ىذه الدعاملة 
رؽ لأف ىدؼ العميل الأساسي من الدعاملة ليس الاستفادة من الأصل الدشترل بالتو 

 كلكن الحصوؿ على السيولة النقدية.

كبسثل الدرابحة السلعية إحدل الصيغ الأكثر استمدامان في إدارة السيولة قصنًة الأجل 
 ُِ .في منطقة الخليج )كخاصة الدملكة العربية السعودية كالإمارات العربية الدتحدة(

كما تستمدـ دكلة ،  سندات خزانة قصنًة الأجل الكوي  تعمل بدثابة ففي 
الإمارات العربية الدتحدة مرابحة السلع كأساس لشهادات الإيداع الإسلبمية. 

ستثمار لفائز السيولة لدل البنوؾ لددة تصل إلى سنة الاضافة إلى توفنً الإكب
 خلبؿستعماؿ كمصدر للسيولة من لبلقابلة الإسلبمية الدالية  الأكراؽكاحدة، فنف 

مية  لبسالإالدالية  الأكراؽ تسهيلبتالدرابحة الدضمونة. تستمدـ ىذه ال يلبتتسه
أشهر في معاملة تقوـ بدكر  ثلبثةلددة تصل إلى  الأجلكضمانات لتمويل قصنً 

 ِِ .)ريبو(بديل إعادة الشرا 

اكلة في بورصة لندف كالسلع الي تستمدـ في ىذه الدرابحة عادة ىي السلع الدتد
 ِّ للمعادف.

ثبات رأس الداؿ، كثبات العائد، استحقاقات  التالية:ع ئبالخصا ىذه الأداة تميٌزتك 
 ِْ.ثابتة كقصنًة الأجل

 مضاربة: /ككالة  (ب )
 . أك الدضاربة الإسلبمية باستمداـ عقد الوكالة بنوؾلؽكن أف تتم إدارة السيولة بنٌ ال

الدستثمر( ككيلبن للبستثمار نيابة عنو في  البنكل )كفقان لعقد الوكالة يعنٌ الدوكٌ  -
معاملبت متوافقة مع الشريعة. كعلى الدصرؼ الوكيل إطلبع الدصرؼ 

على أف يستبقي الدصرؼ  ؛الدستثمر على الأرباح الدتوقعة من الاستثمار
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الوكيل أم أرباح تتجاكز الأرباح الدتوقعة كحافز. كما يستحقٌ الدصرؼ الوكيل 
 بنكلة من الحوافز الي تم الحصوؿ عليها. كبدا أف الدوكل )رسوـ الوكا

الاستثمار( لؽلك مبلغ الاستثمار فننو يتحمل بصيع الدماطر الدرتبطة 
بالدعاملبت الي لغريها الوكيل باستثنا  الدماطر النابذة عن تعدم الوكيل أك 

لدستثمر إلعالو. كالدعادلة الدستمدمة لحساب الأرباح الي يستحقها الدصرؼ ا
في الاستثمار بالوكالة ىي الدعادلة نفسها الدستمدمة في الاستثمار بالدرابحة 

 ِٓ السلعية.
بتعينٌ الدؤسسة  أما بالنسبة للمضاربة، فيقوـ الدودع كمستثمر )رب الداؿ( -

ستثمارتو )الدضارب(. كافق علما  الشريعة أف يقوـ الوكيل أك الدالية كمدير لا
لرب الداؿ أك الدوكل، على الرغم أف ىذه التقدير الدضارب بتقدير العائد 

للعائد لايضمن كجود نفس النسبة من العائد. كيتم تقاسم الأرباح بنٌ 
الطرفنٌ كفق الاتفاؽ، كيتم برمل الخسائر من قبل رب الداؿ إلا في حاؿ 

 صنً أك تعدم من قبل الدضارب. قتأك  كجود إلعاؿ

ثاب ، العائد غنً ثاب ، رأس الداؿ غنً  :كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع الآتية
 ِٔالآجاؿ القصنًة كالدتوسطة، حل على أساس الشريعة، إمكانية السداد الدبكٌر. 

 وديعة: ال (ج )

تستمدـ الوديعة لفترات أك منتجات قصنًة الأجل، حي  يودع الدودع الأمواؿ مع 
اؿ كدلرها مع أمواؿ الدؤسسة الدالية كبدكرىا تقوـ الدؤسسة الدالية باستثمار ىذه الأمو 

أخرل، كفي موعد الاستحقاؽ يتم توزيع الأرباح لكل الدودعنٌ )كل حس  نسبتو( 
 كفي حاؿ كجود أم خسائر يتم برمل ىذه الخسائر أيضان من رب الداؿ.  

ر الثاب ، قصعائد غنً ثاب ، رأس الداؿ  :كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع الآتية
 ِٕ بكٌر.، كإمكانية الاسترداد الدالأجل
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 :الأجل طويلة منتجات ِ.ِ.ّ.ُ

توفر الدنتجات طويلة الأجل الفرصة للمودعنٌ الذين يرغبوف باستثمار طويل الأجل، كفيما 
 يلي: 

 السندات الدستحقة:  (أ )
ات السندات الدستحقة تسمح للمودع )الدوكل( بتوكيل الدؤسسة الدالية )الوكيل( يعمل

اؿ: مرابحة السلع أك الوكالة(. كيتم أف يستثمر أموالو الدودعة في منتجات لزددة )مث
الاستثمار من قبل الوكيل أك من قبل طرؼ ثال . كيتم الاتفاؽ على شركط كمدة 

 الاستثمار بنٌ الطرفنٌ.  

الأجل ، العائد الثاب ، الثاب رأس الداؿ  الآتية:كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع 
 ِٖ .طويلالتوسط ك الد

 :منتجات بضاية رأس الداؿ (ب )
 من أيضا كالاستفادة الداؿ رأس بضاية من بالاستفادة للمودع الدنتجات هىذ تسمح
 كتعد(. الأسهم بسويل مثل) الإسلبمية الشريعة مع الدتوافقة الدؤشرات في لظو أم

 كوكيل الدالية الدؤسسة الدودع يعنٌ حي  الوكالة، اتفاؽ من الأجل قصنً شكلبن 
عليها. الاستثمار الأكؿ  متفق لفترة نلزددي استثمارين في الإيداع أمواؿ لاستثمار

كالقسم الثاني من الأمواؿ  لسلع الي تضمن بضاية رأس الداؿ،يكوف عادة مرابحة ا
الدودعة يتم استثمارىا في مؤشر متوافق مع الشريعة. كفي حاؿ كجود خسارة عند 

سم اتقلتغطية أم خسائر. كيتم  كاؼو الاستحقاؽ، يكوف عائد مرابحة السلع  
 ح كفق الحصع الدتفق عليها بنٌ الدودعنٌ. الأربا 

الثاب ، إمكانية عائدات أعلى، رأس الداؿ  :كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع الآتية
 ِٗ الآجاؿ متوسطة كطويلة.
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 منتجات العملبت الدزدكجة:  (ج )

 .الإيداع عملة بنفس دائمان  الدعاملبت تسوية يتم أف الدزدكجةت لبالعم يتطل  منتج
 الإسلبمية بحي  يكوف صرؼ العملبت على الشريعة متطلبات مع يتماشى كىذا
 فيها تعتمد الي الحالات بعز ىناؾ أف السائد. غنً الفورم الصرؼ سعر أساس
 تبادؿ أجل من الدودع جان  من كاحد طرؼ من الوعد إصدار على الأطراؼ
 الدعدؿ من أكبر الفورم الصرؼ سعر كاف إذا أخرل بعملة الدستحق الإيداع
 العملة في ارتفاع أم من بالاستفادة للمودع الآلية ىذه ستهدؼ. كتسمحالد

    .أكبر عوائد يستلم كبالتالي الدستهدفة،

رأس ماؿ ثاب ، عائد ثاب ، أجل متوسط  :كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع الآتية
 َّ .كطويل

 صكوؾ قابلة للتداكؿ: (د )

متنوعة.  مصادر من وفالدي بسويل زيادة صمم  الصكوؾ القابلة للتداكؿ بهدؼ
 العائد لدعدؿ نظرا الإسلبمية السيولة إدارة من كبنً باىتماـ الدنتج ىذا حظي كقد

 بشكل تنمو ثانوية سوؽ ىناؾ أف إلى الائتماف. بالإضافة لساطر كالطفاض الجذاب
 الي الصكوؾ بتوريق الإسلبمية الدالية للمؤسسات يسمح لشا للصكوؾ، جيد

  .بالسيولة عجز عكقو  حاؿ في لؽلكونها

نامي، كاستثمارات مصنٌفة، كسوؽ عائد  :كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع الآتية
 ُّ .ثانوية نامية

 كس الإسلبمي:يخيارات الفور  (ق )

كس الإسلبمي للمؤسسات الدالية الإسلبمية الي تريد بروط يصمم  خيارات الفور 
 الإسلبمية الدالية اتالتزاماتها )كليس بهدؼ الدضاربة( حي  يسمح الدنتج للمؤسس

 عليو. كيتم متفق كبسعر عليو متفق تاريخ في عملتنٌ لستلفتنٌ تبادؿ في الحق بتأمنٌ
  .العلبقة ذات الأطراؼ قبل من( الوعد)إصدار  خلبؿ من الدنتج طرح
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كأجل متوسط رأس ماؿ ثاب ، كعائد ثاب ،  :كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع الآتية
 ِّ .كطويل

 :الوعد (ك )

لزددة بكميات لزددة، بوق  لزدد في الدستقبل  سلعلوعد لبيع أك شرا  يكوف ا
الدنتجات في  الجانبية لأسعارثار الآالعقد من بذن   اطرفبسعر ثاب . كبهذا يتمكن 
 .حاؿ تغينًىا في الدستقبل

الدواعدة ، الوعد ملزـ من جان  كاحد :كتتميٌز ىذه الأداة بالخصائع الآتية
 ّّ شرط أف الدواعدة ىي خيار اختيارم لكلب الطرفنٌ.مسموحة في الدرابحة ب

 التجارب الدولية لإدارة السيولة 1.3.3
 ّْالتجربة الداليزية لإدارة السيولة ُ.ّ.ّ.ُ

في ماليزيا لتداكؿ الأدكات  ّٓ، تم إنشا  سوؽ النقد الإسلبمي بنٌ البنوؾُْٗٗيناير  ّفي 
قصنً الأجل قصنًة الأجل قصد توفنً أدكات استثمارية ، قصنًة الأجل الدتوافقة مع الشريعة

البنوؾ الإسلبمية كالبنوؾ الي تقدٌـ خدمات مالية إسلبمية  حي  بسكٌن. كمتوافقة مع الشريعة
الدبادئ  البنك الدركزم الداليزمأصدر كقد موا مة متطلبات التمويل بفعالية ككفا ة. من 

تسهيل تنظيم ك ل ُّٗٗديسمبر  ُٖفي  سوؽ النقد الإسلبمي بنٌ البنوؾ التوجيهية بشأف
  التالية:الأدكات  السوؽ قدٌـت السوؽ. هعمل ىذ
 قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ -
 اتفاقية الرىن الأكلي   -
 الاستثمار من خلبؿ الدضاربة بنٌ البنوؾ  -
  اتفاقية البيع كإعادة الشرا  -
     ةصكوؾ البنك الدركزم الداليزم للئجار  -
   الإصدارات الاستثمارية الحكومية -
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 ة كاجاماس للمضاربة سندات شرك -
 الأدكات الإسلبمية القابلة للتداكؿ   -
  الخاصة سندات الدديونية الإسلبمية -
   When Issue (WI)سندات حنٌ الإصدار  -
 الكمبيالات الإسلبمية الدقبولة    -
  السندات النقدية الصادرة عن البنك الدركزم الداليزم -

 لإدارة السيولة ةنيجنًيالالتجربة  ِ.ّ.ّ.ُ

منشورا بر  عنواف "إدارة السيولة في  َُِِفي  (CBN)ركزم النيجنًم أصدر البنك الد
تناكؿ فيو مفاىيم الصنًفة الإسلبمية، كأسواؽ الداؿ  )الإسلبمية(" غنً الربويةالبنوؾ 

 ّٔإدارة السيولة الإسلبمية في نيجنًيا. الإسلبمية، الصنًفة الإسلبمية كإدارة السيولة، كأدكات
  ّٕالبنك منتجنٌ جديدين لإدارة السيولة. أصدر  َُِٕأغسطس  ِّكفي

 ىي: إدارة السيولة في التجربة النيجنًية أدكاتك 

 عن البنك الدركزم النيجنًم صادرةحساب الوديعة الآمنة ال -
 صادرة عن البنك الدركزم النيجنًمسندات دكف فائدة  -
  الية الددعومة بالأصوؿ دكف فوائدالدالأكراؽ  -
  بسويل لتسهيلبت السيولة -
 تسهيلبت خلبؿ اليوـ  -
 :السيولةلإدارة  يةينالبحر التجربة  ّ.ّ.ّ.ُ

 :بحرين ىيالبذربة أدكات إدارة السيولة في 
كأداة تتوافق مع   ََِٖكقد تم إطلبقها في عاـ  ،أداة سيولة الصكوؾ الإسلبمية -

 38 الآتية:كتوفٌر أنواع الصكوؾ الشريعة الإسلبمية. 
 صكوؾ السلم. 
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Licensed by the Central Bank of Nigeria Introduction of two New Instruments –« Funding for 

Liquidity Facility » and Intra-Day Facility » For Non –Interst Banks, 23 August 2017. 

38- http://www.cbb.gov.bh/ar/page_1.php?p=2008-06-09 
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 صكوؾ الإجارة قصنًة الأجل. 
 صكوؾ الإجارة طويلة الأجل.  

 . ة السيولة لدل مصارؼ التجزئة الإسلبميةداة الوكالة لتعزيز إدار أ -
قاـ الدصرؼ الدركزم بتطوير خدمة جديدة لسصصة لذذه الدصارؼ، ، َُِٓفي سنة 

كذلك لتوفنً الأداة الدناسبة لإستثمار السيولة الدتوفرة لديها كالقدرة على إيداعها 
وفنً ىذه لدل الدصرؼ الدركزم بدا يتوافق مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية. كقد تم ت

الأداة استنادان إلى الدعيار الخاص لدنتج الوكالة الذم تم تطويره من قبل السوؽ الدالية 
 ّٗ.(IIFMالإسلبمية الدكلية )

 َْلإدارة السيولة يةالكويت التجربة ْ.ّ.ّ.ُ

القواعد الخاصة : التعليمات الرقابية على البنوؾ الإسلبميةضمن بنك الكوي  الدركزم أصدر 
تعميم رقم ال؛ ليمات الصادرة بشأف أكضاع السيولة في الجهاز الدصرفيبنظاـ السيولة كالتع

( من الإرشادات الدتعلقة باستيفا  ِ( بشأف تعديل البند )أكلا/َُِِ/ِٖٖ/رب أ/ ِ)
النماذج الخاصة بنظاـ السيولة كفقا لسلم الاستحقاقات لدل البنوؾ الإسلبمية، كذلك 

 . الدركزم )الإيداعات( في فترة "سبعة أياـ فأقل"بالسماح بندراج عمليات التورؽ مع البنك 

التفصيل في أدكات إدارة السيولة لكل بذربة في مبح   ، سيتم تناكؿالتاليةفي الدباح  
  مستقل.

                                                            
39 -goo.gl/7PCh1Y 

 السيولة كضاعبنك الكوي  الدركزم، التعليمات الرقابية على البنوؾ الإسلبمية، القواعد الخاصة بنظاـ السيولة كالتعليمات الصادرة بشأف أ - َْ
 .الدصرفي الجهاز في
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 Wadiah Acceptance-Alقبول الودائع بين المصارف  2.1

  التنفيذ:الوصف وإجراءات  2.1.1
 "بنك نيجارا ماليزياالبنك الدركزم الداليزم "بنٌ  ىي معاملة تتمؼ قبوؿ الودائع بنٌ الدصار 

نيداع الأمواؿ الفائضة لديها في بنك نيجارا ب البنوؾ الإسلبمية تقوـحي  البنوؾ الإسلبمية، ك 
ماليزيا بنا ن على مبدأ الوديعة. كمن ىذا الدنطلق، تعد الجهة الي تقبل ىذه الأمواؿ بدثابة 

غنً أنو إذا قام   ،يها كلا ييفرض عليها دفع أم عائد على ىذه الأمواؿالحارس الأمنٌ عل
ما، فينظر إليها باعتبارىا ىبة. كفي إطار عمليات إدارة السيولة، يلجأ  عائدىذه الجهة بدفع 
بغرض امتصاص السيولة الزائدة من سوؽ الداؿ  "قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ"البنك إلى مبدأ 

 ُْ ة.كاحدؿ قبوؿ أمواؿ كوديعة لددة ليلة الإسلبمي كذلك من خلب

  .قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼأ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذية -ِيوضح الشكل )

 أ(-2الشكل )
 قبول الودائع بين المصارف

 
يقدـ البنك الإسلبمي فائز السيولة الدتوفرة لديو للبنك الدركزم الداليزم على  -ُ

 .أساس "كديعة" 

غنً  بالإضافة إلى مبلغ الذبةالدودع زم للبنك الإسلبمي مبلغ يقدٌـ البنك الدرك -ِ
 الدشركط.

                                                            
41 - http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=98 

http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=22#10 
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 التحليل الفقهي 2.1.2
 الأصللأف  ِْ.كتأخذ أحكامو قرضعلى أساس ال" قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼأداة "تيكيٌف 
 يد تصبح فيها التصرٌؼ تمٌ  فنذا ،ةأمان يد إليو الدودع يد أفٌ ك بعينها  برفظ أنٌها الوديعة في

  .القرض معاملة كتعامل ضماف يد إليو الدودع
يضطلع البنك الدركزم بدكر "الحارس الأمنٌ" كلا يفرض عليو دفع أم عائد مقابل ىذه 

كىنا  .بذلك غنً ملزـىو ك في دفع الذبة،  لبنك الدركزم الخيارل، كمن ثٌم فنفٌ الوديعة )القرض(
 شركطة على القرض. الدتبرز إشكالية الدنفعة غنً 

 جعية الشرعية الماليزيةالمر رأي  2.1.3
 ّْمقابل الحصوؿ على قرض. أنٌها مكافأة تقدٌـ طوعان على عرٌؼ البنك الدركزم الداليزم الذبة  ُ.ّ.ُ.ِ

 ِِ في ّٓعقد المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم )المجلس( اجتماعو رقم  ِ.ّ.ُ.ِ
لإسلبمية للمودعنٌ، ، كقرٌر بجواز تطبيقات تقديم الذبة من قبل الدؤسسة البنكية اََِّمام 

كلا لغ  أف تكوف معيارنا لكي لا يصبح الأمر عرفا شبيها للشرط في عقد الوديعة.
ْْ 

يتم استمداـ الودائع من قبل الدصرؼ الإسلبمي في  وأنٌ كقد استند المجلس في قراره إلى 
 ثابةبدالدنظور الشرعي، تكوف ىذه الودائع  منعمليات التمويل كالاستثمار. كمن ثٌم، فننوٌ 

فنفٌ الشركط كالضوابط الدطبٌقة على  كعليو،القرض الذم لغ  على البنك ردٌه عند الطل . 
 ىذه الودائع ىي شركط كضوابط القرض. 

رضي الله  علي كعنلقولو صلى الله عليو كسلٌم ) ،ىبة تقديم اشتراط عدـ القرض شركط كمن
 .منفعة فهو ربا( عنو قاؿ: قاؿ رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم: كل قرض جرٌ 

يكوف مشركطا لتجنٌ   لاأمن الدقترض إلى الدقرض على  ىبة بتقديم أكصىأفٌ الإسلبـ  غنً
 ْٓ(.قضا  أحسنكم خنًكم إف) كسلم عليو الله صلى لقولو ،عنصر الربا

 

                                                            
42 - Bank Negara Malaysia, BNM/RH/CP 028-21, Islamic Banking and Takaful Department, Wadi’ah, 

issued on 16 January 2015, page 9/25, paragraph 16.1 
43 - http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=20&pg=64 
44 - Bank Negara Malaysia, SHARIAH RESOLUTIONS IN ISLAMIC FINANCE , second edition, 2010, p p120-
121 
45 - Bank Negara Malaysia, SHARIAH RESOLUTIONS IN ISLAMIC FINANCE , second edition, 2010, p p120-
121 
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في  ٓٓفي اجتماعو رقم  الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم )المجلس(عقد المجلس  ّ.ّ.ُ.ِ
 الآتي:كقرر  ََِٓديسمبر  ِٗ

جواز أدكات إدارة السيولة القائمة على أساس القرض الخالي من الربا بنٌ الدؤسسات  (أ )
قصنًة الأجل. كلؽكن  تزامات الداليةلالدالية الإسلبمية كبنك نيجارا الداليزم للوفا  بالا

لبنك نيجارا الداليزم كمقترض أف يدفع للمقرض مبلغا أكبر من مبلغ القرض على 
 ْٔ شتراط الدسبٌق للهبة.الاعدـ  معة أساس الذب

جواز منح الذبة غنً الدشركطة على عقد القرض. كلا لغ  أف تكوف معيارا لكي لا  (ب )
 ْٕ يصبح الأمر عرفا شبيها للشرط في عقد القرض.

غنً أفٌ على الرغم من أف إعطا  الذبة من قبل الدقترض للمقرض موصى بو في الإسلبـ، ف
 باب الربا. اشتراطها في العقد يكوف من

 ِٓ في ُْٓعقد المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم )المجلس( اجتماعو رقم  ْ.ّ.ُ.ِ
لئجارة ل نٌالشرعي ينكقد ناقش المجلس القضايا الناشئة عن مسودة الدعيار  .َُِْمارس 
من إحدل القضايا الدناقشة فيو ىي الدفع  بالنسبة للمعيار الشرعي للوديعة، .لوديعةكا
بأنو غنً جائز إلا أف يكوف إضافة تطوعية  ان يبسهيدضافي فوؽ مبلغ القرض. كرأل المجلس الإ

 أك غنً متفق عليو أك غنً موعود عند إبراـ العقد أك طواؿ مدة العقد. غنً لزدد مسبقان 

 ِٕفي  ُْٕعقد المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم )المجلس( اجتماعو رقم  ٓ.ّ.ُ.ِ
للوديعة  نٌالشرعي ينقد ناقش المجلس القضايا الناشئة عن مسودة الدعيار . ك َُِْمايو 

لوديعة، قرر المجلس بعدـ جواز إعطا  الذبة للمقرض في عقد اكالذبة. بالنسبة للمعيار الشرعي 
القرض إلا بحرية التصرؼ من الدقترض بسامان كعدـ الاشتراط الدسبق بالذبة في عقد القرض 

لجذب الدقرض. كبالإضافة إلى ذلك، لؽنع الدقترض من عرض الدفع كعدـ عرضها كتسويقها 
 التارلؼي للهبة على الجميع من ضمنو الدقرض قصدان لجذب الدقرض في القرض.

ذى  الدعيار الشرعي الصادر عن البنك الدركزم الداليزم بشأف "الذبة" بخصوص الجمع بنٌ  ٔ.ّ.ُ.ِ
 ْٖالذبة كعقد القرض ما يلي:

                                                            
46 - Bank Negara Malaysia, SHARIAH RESOLUTIONS IN ISLAMIC FINANCE , second edition, 2010,  p50 
47 - Bank Negara Malaysia, SHARIAH RESOLUTIONS IN ISLAMIC FINANCE , second edition, 2010, p 122 
48 - Bank Negara Malaysia, BNM/RH/PD 028-5, Hibah, issued on 03 August 2016, page 8/16, paragraph 
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إلى الدقرض، في  بة مشركطةعدـ منح ى -   عقد القرضبدوج -قترض   على الدلغ (أ )
 منفعة. عيني أك أك شكل نقدم

 .لؽكن للمقترض منح ىبة إلى الدقرض طوعان  (ب )
 لدنح الذبة.السعر الإرشادم  ظهرأك ي فصحيلغ  على الدقترض ألاٌ   (ج )
 ىذه تكوف ألاٌ  شريطة الذبة لدنحو التارلؼية الدعلومات عن الإفصاح للمقترض لؽكن (د )

 .للمقرض ىبة بتقديم للمقترض ملزمةك  للهبة، إرشادم لتحديد موصلة: لوماتالدع
 الشرعي التقويم 2.1.4

، كأف يدفع الدقترض للمقرض من غنً شرط الدنافع الدادية غنً الدشركطة عند الوفا لزل النزاع 
في العقد أك عرؼ مبلغان زائدان عن القرض عند الوفا  على سبيل الذبة غنً الدشركطة. فمرج 

 لك ما يدفع بشرط أك ما يدفع أثنا  مدة القرض من غنً عادة بينهما. بذ

 عدـ عرضكيلبحظ أف الدرجعية الداليزية احترزت للشرط أك العرؼ بضوابط عديدة، منها "
كبالإضافة إلى ذلك، لؽنع الدقترض من عرض الدفع التارلؼي  كتسويقها لجذب الدقرض. الذبة

لغ  على كما   قصدان لجذب الدقرض في القرض. للهبة على الجميع من ضمنو الدقرض
 عن الإفصاح للمقترض لؽكنك  لدنح الذبة.السعر الإرشادم  ظهرأك ي فصحيالدقترض ألٌا 
 إرشادم لتحديد موصلة: الدعلومات ىذه تكوف ألاٌ  شريطة الذبة لدنحو التارلؼية الدعلومات
غنً أنو  في لزل النزاع؛ ". ككل ذلك حسنه للمقرض ىبة بتقديم للمقترض ملزمةك  للهبة،

يستدرؾ عليو بأمرين: الأكؿ: تقديم الدنتج كالإعلبف عنو بدا يتضمنو من إمكانية دفع الذبة من 
الدقترض، كالثاني: اشتهار الدمارسات السابقة للبنك الدقترض. كىذا قد يؤدم عمليان إلى 

المجلس كافية للبحتراز تكوين عرؼ ملزـ بنٌ الدتعاملنٌ، كلا يظهر أف الضوابط الي كضعها 
من ىذا الأمر. كمن صور الاحتراز الدقترحة أف يكوف لدل الدقترض سياسة داخلية تقتضي 
عدـ الدفع على كل كديعة، أك عدـ الدفع مطلقان على كل الودائع في فترات معينة، كأف 

 يكوف انتقا  الودائع أك الفترات عشوائيان من خلبؿ برامج الكتركنية معدة لذلك. 

كعلى الرغم من أف نصوص الفقها  في الجملة تؤيد جواز الذبة غنً الدشركطة عند الوفا  على 
سبيل حسن القضا ، حتى لو جرت بها عادة الدقترض؛ غنً أف تكرار القرض بنٌ الدقرض 
كالدقترض دعا بعز الفقها  إلى التنبيو على الدنع من الذبة حينئذو كالتشديد في ذلك. فقد 

قاؿ ابن موسى: إذا زاده بعد الوفا ، فعاد الدستقرض بعد  ))مة في الدغني ما يأتي: أكرد ابن قدا
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لا مثل ما أعطاه فنف أخذ زيادة أك أجود إذلك يلتمس منو قرضا ثانيا، ففعل، لم يأخذ منو 
((لشا أعطاه كاف حراما قولا كاحدا

كيرل الباح  أنو لؽكن دفع ىذه الشبهة بالسياسة  .ْٗ 
 حة في الفقرة السابقة.الداخلية الدقتر 

أما النصوص الفقهية الدؤيدة للهبة غنً الدشركطة عند الوفا  فهي كثنًة، كمنها ما ذكره ابن 
إذا أقرضو مطلقان من غنً شرط، فقضاه خنًان منو في القدر، أك الصفة، ))قدامة ربضو الله أنو 

 َٓ((أحسنكم قضا  خنًكمأك دكنو، برضالعا، جاز كذلك لقولو صلى الله عليو كسلٌم ))
كلأنوٌ لم لغعل تلك الزيادة عوضان في القرض، كلا كسيلة إليو، كلا إلى استيفا  دينو، فحلٌ  لو 
لم يكن قرض، كإلٌظا لؽنع من الزيادة الدشركطة. ككاف الني  صلى الله عليو كسلٌم معركفان بحسن 

فيو  :القاضي و. كقاؿ، لم يكره إقراضإف كاف الرجل معركفا بحسن القضا ك ، )...( القضا 
فنف الني  صلى الله  ؛. كىذا غنً صحيحلأنو يطمع في حسن عادتو ؛كجو آخر، أنو يكره

كلأف  ،لأحد أف يقوؿ: إف إقراضو مكركه ، فهل يسوغليو كسلم كاف معركفا بحسن القضا ع
، كإجابة هم، كىو أكلى الناس بقضا  حاجتوعركؼ بحسن القضا  خنً الناس كأفضلالد

 ُٓ.((كإلظا لؽنع من الزيادة الدشركطة ، فلب لغوز أف يكوف ذلك مكركىا ،، كتفريج كربتومسألتو

بذوز الزيادة على ))كقد انتهى المجلس الشرعي لأيوفي في معيار القرض في لزل النزاع إلى أنو 
لقدر أك الصفة أك تقديم عنٌ أك بذؿ منفعة عند الوفا  من غنً شرط كلا عرؼ، القرض في ا

((أـ غنًىا سوا  أكاف لزل القرض نقودان 
 ِٓ. 

   

                                                            
 عالم دار الحلو، لزمد الفتاح كعبد التركي المحسن عبد بن الله عبد برقيق الدغني، الله، عبد الدين موفق الحنبلي، الدقدسي قدامة ابن - ْٗ

 .ّْٗ-ّْٖ ص السادس، الجز  ،ُٕٗٗ سنة الثالثة، الطبعة السعودية، العربية الدملكة الرياض كالتوزيع كالنشر للطباعة الكت 
 كتاب ،ََِِ سنة الأكلى، الطبعة بنًكت، دمشق كثنً ابن دار البمارم، صحيح إسماعيل، بن لزمٌد الله عبد أبو البمارم، - َٓ

 .ٕٓٓ ص ،َِّٗ رقم حدي  الإبل، استقراض باب كالتفليس، كالحجر الديوف كأدا  الاستقراض
 عالم دار الحلو، لزمد الفتاح كعبد التركي المحسن عبد بن الله عبد برقيق الدغني، الله، عبد الدين موفق الحنبلي، الدقدسي قدامة ابن - ُٓ

 .ّْٗ-ّْٖ ص السادس، الجز  ،ُٕٗٗ سنة الثالثة، الطبعة السعودية، العربية الدملكة الرياض كالتوزيع كالنشر للطباعة الكت 
 ٓالقرض، الفقرة  ُٗرقم  الدعيار الشرعي - ِٓ

http://library.islamweb.net/Newlibrary/showalam.php?ids=14953
http://library.islamweb.net/Newlibrary/showalam.php?ids=14953
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 I)-I (RA-Rahnu Agreement-rAاتفاقية الرهن الأولي  2.2

 وإجراءات التنفيذ الوصف 2.2.1
مقابل رىن لأكراؽ  تقوـ ىذه الأداة على مبدأ القرض الحسن الذم يقدٌمو الدقرض للمقترض

حاؿ عدـ السداد عند تاريخ  كفيلتكوف بدثابة ضماف إضافي للقرض الدمنوح. مالية 
 الدتحصل الدبلغكإذا زاد  ،لتسوية الدينالدرىونة  الدالية الأكراؽ بيع للمقرض لػقالاستحقاؽ، 

 ىذهج عن كيكوف العائد النات يقوـ الدقرض برد الزيادة للمقترض. ،عن قيمة القرضالبيع  من
 ّٓ.  البنوؾ بنٌ النقد سوؽ في العائد معدلات توسطلد كفقان  افي شكل ىبة يتم تقديرى الأداة

  :( الذيكل كالإجرا ات التنفيذية لاتفاقية الرىن الأكليب-ِيوضح الشكل )

 (ب-2الشكل )
 اتفاقية الرهن الأولي

 
 .)الدقترض( يالبنك الإسلبمإلى  قرضان حسنان  (الدقرض) الإسلبمي البنكيقدـ  -ُ

 الإسلبمي )الدقرض(برىن أكراؽ مالية لدل البنك  )الدقترض(يقوـ البنك الإسلبمي -ِ
 كضماف للقرض.

 الإسلبمي البنك إلى)الدقترض(  الإسلبمي البنكالقرض، يتم تقديم ىبة من  سداد عند -ّ
 .البنوؾ بنٌ النقد سوؽ في العائد معدلات لدتوسط كفقان  اتقديرى يتم )الدقرض(

باستيفا  مبلغ الدين  الإسلبمي )الدقرض( بنكز الدقترض عن السداد، يقوـ العج عند -ْ
 .يتم إعادتو إلى الدقترضمن البيع فائز كجود  كعند، الرىنبيع من 
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 التحليل الفقهي 2.2.2
 الإسلبمي البنكيقدٌمو الإسلبمية  بنٌ البنوؾحسن عبارة عن قرض  ىي ىذه الأداة
  .لأكراؽ ماليةمقابل رىن  (رضلدقإلى البنك الإسلبمي )ا)الدقترض( 

يقدٌـ الدقترض أصل مبلغ القرض مع عائد في شكل  عند تاريخ الاستحقاؽ، في حاؿ السداد
غنً  الذبة شبهة تثار كىنا. بنوؾتوسط أسعار سوؽ الداؿ بنٌ اللد كفقان  اتقديرى يتم ىبة،

بنٌ البنوؾ  لنقداسوؽ  في العائد معدلاتكأفٌ ربط العائد بدتوسط  ،القرض علىالدشركطة 
يقوـ  ،عند تاريخ الاستحقاؽ السداد عدـ حاؿ كفي .القرض لذذا الدقرض لغذب أف لؽكن
  .الرىن بتصفية الدقرض

 .مع عقد توثيق ىو الرىن قرض كىبةبنٌ ىذه الأداة من ثمٌ فنفٌ ك 

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.2.3
 أداة "قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ".: تم تناكلو في غنً الدشركطة الجمع بنٌ القرض كالذبة

 ذ)آخ للمرتهن لؽكنإلى أنو لا  َُِٕمايو  ُٓأشارت مسودة معيار الرىن الصادرة بتاريخ 
 ْٓفقط.  الدباشرة التكاليف عدا الرىن عقد في رسوـ بأم الدطالبة( الرىن

 الشرعي التقويم 2.2.4
 : ثلبثة أمور لزل النزاع
، كأف يدفع الدقترض للمقرض من غنً شرط في عند الوفا الدنافع الدادية غنً الدشركطة  الأكؿ:

العقد أك عرؼ مبلغان زائدان عن القرض عند الوفا  على سبيل الذبة غنً الدشركطة. فمرج 
 بذلك ما يدفع بشرط أك ما يدفع أثنا  مدة القرض من غنً عادة بينهما. 

اشتهار ك ع الذبة من الدقترض، تقديم الدنتج كالإعلبف عنو بدا يتضمنو من إمكانية دفكالثاني: 
الدمارسات السابقة للبنك الدقترض. كىذا قد يؤدم عمليان إلى تكوين عرؼ ملزـ بنٌ 

 . الدتعاملنٌ

 في أداة "قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ".كقد سبق مناقشة ىذين الأمرين 
 

                                                            
54 -Bank Negara Malaysia, BNM/RH/ED 034-1, Rahn Exposure Draft, issued on 15 May 2017, page 12/9 

, paragraph 21 
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قرض. كقد الدبالغة في الرسوـ على حفظ الرىن على لضو يثنً شبهة الدنفعة على ال :كالثال 
 في حدكد الرىن عقد في رسوـاحترزت الدرجعية الشرعية الداليزية باشتراط أف تكوف ال

 . فقط الدباشرة التكاليف
أما أخذ الرىن في القرض كالتصرؼ فيو في حاؿ عدـ السداد للقرض فهو توثيق يلبئم عقود ك 

 الدين عمومان كمنها القرض.
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 Mudaraba -Alبنوكالاستثمار من خلال المضاربة بين ال 2.3
Interbank Investment (MII) Scheme 

 الوصف وإجراءات التنفيذ 2.3.1
تقوـ ىذه الأداة على أساس الدضاربة، بحي  لؽكن للبنك الإسلبمي الذم يعاني من عجز 
من الحصوؿ على بسويل على أساس الدضاربة من قبل البنك الإسلبمي الذم عنده فائز في 

من خلبؿ ىذه كتتراكح مدة الاستثمار  حس  أحكاـ الدضاربة،السيولة، مقابل عائد يوزعٌ 
يتم إعادة رأس الداؿ  ،في نهاية مدة الاستثمار. ك بنٌ ليلة كاحدة كاثني عشر شهرناالأداة 

 ٓٓمن الأرباح. الحصةبالإضافة إلى 
الاستثمار من ( شبيهة بأداة "Intra-day transaction)الدعاملبت اليومية أداة تعتبر 

أداة "الاستثمار "، كالفرؽ بينهما ىو مدٌة الاستحقاؽ، ذلك أفٌ ضاربة بنٌ البنوؾخلبؿ الد
تتراكح مدة استحقاقها بنٌ ليلة كسنة كاحدة في حنٌ أف  من خلبؿ الدضاربة بنٌ البنوؾ"

 ٔٓ.بعد الظهر في نفس اليوـ ْصباحا ك ٗالدعاملبت اليومية تكوف بنٌ الساعة 

ستثمار من خلبؿ الدضاربة بنٌ للب را ات التنفيذية( الذيكل كالإجج-ِيوضح الشكل )
  .البنوؾ

 (ج-2الشكل )
 الاستثمار من خلال المضاربة بين البنوك
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56  -Bank Negara Malaysia, Shariah Resolutions in Islamic Finance, second edition published 2010, 

paragraph 21, p31. 

البنك الإسلامي 

)رب المال(

البنك الإسلامي

)المضارب(
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يقدـ الدصرؼ صاح  الفائز مبلغا ماليا لاستثماره بدوج  عقد مضاربة مؤقتة في  -ُ
 العمليات الاستثمارية للمصرؼ صاح  العجز.

، يرجع الدصرؼ )الدضارب( رأس ماؿ الدضاربة في موعد انتها  الدضاربة الدتفق عليو -ِ
يتحمٌل رب الداؿ ك  إلى الدصرؼ )رب الداؿ(، مع نسبة الأرباح المحددة الدتفق عليها.

 الخسائر في حاؿ كجودىا. 

 التحليل الفقهي 2.3.2
تقوـ ىذه الأداة على أساس التمويل بالدضاربة بنٌ البنوؾ الإسلبمية، إذ يقوـ البنك 

من عجز في السيولة بطل  بسويل من قبل البنك الإسلبمي الذم لديو  الإسلبمي الذم يعاني
 فائز في السيولة، فيصبح البنك الإسلبمي الأكؿ مضاربا كالبنك الإسلبمي الثاني ربا للماؿ. 

 Intra-day)الدعاملبت اليومية  أداة الاستثمار من خلبؿ الدضاربة بنٌ البنوؾ كأداةكتعتبر 
transaction ًأف الخلبؼ الوحيد بينهما ىو الددة الزمنية للؤداة.متشابهنٌ غن  

مع كجود بعز الشبهات من  كىذه الدعاملة شبيهة بالودائع الاستثمارية في البنوؾ الإسلبمية.
 .(Intra-day transactionداة )الفترة الزمنية على صحة الدضاربة لأتأثنً قصر 

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.3.3
فبراير  ُْبتاريخ  الرابعشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم في اجتماعو قرر المجلس الاست

بجواز منتج الحساب الجارم على  ََِٔمايو  ِٓبتاريخ  ٗٓ، كاجتماعو رقم ُٖٗٗ
 أساس الدضاربة شريطة تطبيق بصيع أحكاـ الدضاربة.

 َِبتاريخ  ُٗرقم قرر المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم في اجتماعو 
في سوؽ  (Intra-day transaction) الدعاملبت اليوميةتنفيذ  بجواز ََُِأغسطس 

 ما بنٌ البنوؾ الإسلبمي.
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 الشرعي التقويم 2.3.4
ىو قصر الفترة الزمنية في معاملبت الدضاربة الدشتركة، كشبهة ألا تكوف الفترة كافية لزل النزاع 

اربة الدشتركة في الدصارؼ الإسلبمية  من لتوظيف تلك الأمواؿ. كالواقع أف معاملبت الدض
الدضاربات الدستمرة كالي يتم فيها تطبيق طريقة النمر كالتنضيز الحكمي لحساب الأرباح 
كالخسائر. كتقوـ طريقة النمر على مراعاة الدبلغ كمدة بقائو في الوعا  . كىذه الطريقة بسكن 

في الوعا  بصرؼ النظر عن قصر الددة من مشاركة أم مبلغ في الربح كالخسارة بدجرد دخولو 
كقرارات المجامع  ٕٓأك طولذا. كالعمل بهذه الطريقة جائز حس  الدعاينً الشرعية لأيوفي

 .ٖٓالفقهية

 
 
 
 
 
 
 

 

  

                                                            
 ٓ الفقرة ربة،الدضا أساس على الاستثمارية الحسابات في الربح توزيع(: َْ) رقم الدعيار الشرعي - ٕٓ
 ُِ إلى ٕ من الكوي  بدكلة عشرة الثالثة دكرتو في الدنعقد لبميالإس الدؤبسر منظمة عن الدنبثق الدكلي الإسلبمي الفقو لرمع لرلس قرار - ٖٓ

 في الدشتركة الدضاربة أك القراض بشأف( ُّ/ٓ) ُِّرقم ـ،ََُِ( ديسمبر) الأكؿ كانوف ِٕ – ِِ الدوافق ىػ،ُِِْ شواؿ
 (الاستثمار حسابات) الدالية الدؤسسات
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  Sell and Buy Back Agreementاتفاقية البيع وإعادة الشراء 2.4
(SBBA)  

 الوصف وإجراءات التنفيذ 2.4.1
 (الدشترمطرؼ ثاف )ببيع بعز الأصوؿ إلى  (لبائعابدوجبها طرؼ أكؿ )يقوـ  ىي معاملة

ثم يبـر الطرفاف اتفاقية أخرل منفصلة يتعهد فيها الدشترم  ،بالسعر الذم يتم الاتفاؽ عليو
 ٗٓ .ببيع الأصوؿ الدعنية إلى البائع مرة أخرل بسعر يتم الاتفاؽ عليو

 عادة الشرا اتفاقية البيع كإ ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيةد-ِيوضح الشكل )

 (د-2الشكل )
 اتفاقية البيع وإعادة الشراء

  
بيع بنٌ بائع الأكراؽ الدالية )الدالك( كالدشترم )الدستثمر( الذم يشترم  اتفاقية -ُ

 .الأكراؽ الدالية بسعر لزدد يتٌفق عليو الطرفاف

الدالك اتفاقية شرا  آجل يتعهٌد فيو الدشترم )الدستثمر( بنعادة بيع الأكراؽ الدالية إلى  -ِ
 بسعر لزدٌد في تاريخ مستقبلي لزدد. الأصلي

 يفي الدشترم بالتزاماتو كيعيد بيع الأكراؽ الدالية للبائع الأكؿ. -ّ
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بائع ال

)المالك للأوراق المالية(

المشتري

)المستثمر(
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 التحليل الفقهي 2.4.2
يتم تنفيذىا من خلبؿ اتفاقيتنٌ منفصلتنٌ  "اتفاقية البيع كإعادة الشرا "على الرغم أف أداة 

شرا  سلعة كىو شبهة بيع العينة إلا أنها برتوم على لعا اتفاقية البيع كاتفاقية إعادة الشرا ، 
عملية البيع كإعادة  حي  إف َٔ بثمن آجل كبيعها إلى من اشتري  منو بثمن حاؿٌ أقل.
 الشرا  تتم من خلبؿ طرفنٌ على نفس الأكراؽ الدالية.

 ية الشرعية الماليزيةرأي المرجع 2.4.3
لحد تاريخ تصدر  ، كلمـَُِّديسمبر  ٔمسودة الدعيار الشرعي لبيع العينة بتاريخ صدرت  ُ.ّ.ْ.ِ

 بيع كشركط متطلبات . كفيما يليالنسمة النهائية من الدعيار الدذكورالبح  إعداد ىذا 
 ُٔ:للمعياركفقان  العينة

 للبيع العامة الشرعية تطلباتالد مع متوافقنٌ العينة بيع في العقدين كلب يكوف أف لغ  -
 .كالشرا 

  .كاضحنٌ منفصلنٌ عقدين طريق عن العينة عقد تنفيذ يتم -
 الأصوؿ على الحصوؿ في الحق للمشترم أف تضمن بطريقة العينة عقد ترتي  لغ  -

 (.الحقيقي القبز)
  .لستلفة أكقات في كالشرا  البيع عقدم من كل تنفيذ لغ  -
 مستقلتنٌ لرموعتنٌ في للؤصل شرا  أك بيع من الدكتوبة الدعاملة مستندات توثيق لغ  -

 .الدستندات من
 :كجود لغوز لا العينة، بيع في الدستمدمة الوثائق في أك بالدستندات، يتعلق فيما -

 لأصوؿ البيع إعادة أك الشرا  إعادة عملية يتطل  العقد، طرفي بنٌ شرط أم -
  .العينة بيع

 بنٌ الأصل ببيع يتعلق فيما الدعاملة لتسلس على ينع الوثائق في تصريح أم -
 التزاـ ينشأ قد لشا بالعكس، العكس أك الأصل نفس شرا  عملية عق  الطرفنٌ
  .البيع إعادة أك الشرا  لإعادة العقد طرفي من

                                                            

 .ِالتورؽ، الفقرة  َّالدعيار الشرعي رقم  - َٔ
 للبطلبع على مسودة الدعيار: - ُٔ

http://www.bnm.gov.my/documents/SAC/03_Bai%20Inah.pdf 
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 أكلان  يتم حي : التالي النحو على العقد طرفي بنٌ كالقبوؿ الإلغاب عملية تتم أف لغ  -
 طرفي يتفق لاحقان،. أكؿ شرا  بعقد الدخوؿ طريق عن للمشترم الأصل البائع بيع
 الدتطلبات مراعاة يتم أف لغ كلتحقيق ذلك   .أخر كشرا  بيع عقد دخوؿ على العقد
  :العينة بيع في العقد طرفي قبل من بسامان  التالية
 كمن أكلان، البائع طرؼ من العقد يويقع أف لغ  الأصل، شرا  أك بيع عملية لعقد -

  .الدشترم قبل من وقيعالت يتم ثم
  .كالشرا  البيع عقود على مسبقان  التوقيع العقد لطرفي لغوز لا -
 الأصل شرا  أك بيع بنعادة مكتوب أك شفوم كاف سوا  كعد أم تقديم لغوز لا -

 .الطرفنٌ قبل من الدذكورة
 سعر من ان جز  العينة بيع عقد في الدخوؿ قبل للبائع يدفع مبلغ أم يكوف أف لغوز لا -

 . بيعال
 ِْفي  ُْٖاجتماعو رقم ( المجلس)عقد المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم  ِ.ّ.ْ.ِ

. كقد ناقش المجلس في ىذا الاجتماع القضايا الناشئة عن مسودة الدعيار َُِْيونيو 
قرر المجلس بجواز تعينٌ أم كقد  .َُِّديسمبر  ٔالشرعي لبيع العينة الصادرة بتاريخ 

بل الأطراؼ الدتعاقدة كوكيل لتنفيذ البيع كالشرا  شريطة ألا يوجد أم ربط طرؼ آخر من ق
كفي الحالة الي تم تنفيذ البيع كالشرا  على جز  من الأصل  .بنٌ الصفقة الأكلى كالثانية

 الدشاع، قرر المجلس بأف يكوف تقسيم الأصل كفقا للحصة الدمصصة من الأصل الدشاع.
 ِٕفي اجتماعو الخامس بتاريخ  الداليزية الدالية الأكراؽ لذيئةي قرر المجلس الاستشارم الشرع ّ.ّ.ْ.ِ

 الذم ُٕٓالداليزية. كفي الاجتماع رقم  الدالية الأكراؽبجواز بيع العينة في سوؽ  ُٕٗٗ يناير
الشركط ب الالتزاـتم بردي  قرار بيع العينة كالقاضي بضركرة  ِٔ َُِْفبراير  ِٕفي  عقد
 التالية:
 :الآتيكفق  ،را  الأصل عن طريق عقدين منفصلنٌ كاضحنٌيتم تنفيذ بيع كش -ُ

العامة للبيع  الشرعيةلغ  أف يكوف كلب العقدين متوافقنٌ مع الدتطلبات  (أ )
 شرا .الك 

                                                            
62- Resolutions of the Shariah Advisory Council of The Securities Commission Malaysia (2012-2014) 

https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/icm/Resolution_SAC_2012-2014.pdf 
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 خلبؿ من للؤصل الشرا  أك البيع لعمليات الدستندية الدعاملبت تتم أف لغ  (ب )
 الدكتوبة ثائقالو  ذلك في بدا( العرؼ) السوؽ لشارسات في مقبولة مستندية طريقة

 .اللفظي كالتسجيل
 لرموعتنٌ في للؤصل شرا  أك بيع من الدكتوبة الدعاملة مستندات توثيق لغ  (ج )

 .الدستندات من مستقلتنٌ
 شرط لإعادة الشرا  أك إعادة بيع الأصل: كجود حاؿ فيلا لغوز بيع كشرا  الأصل  -ِ

د العينة يبطل كجود أم شرط لإعادة الشرا  أك إعادة بيع الأصل مرتبط مع عق إف
 بالإضافة إلى الشرط السابق لغ  مراعاة الشركط الآتية: .العقد

 :تتضمنلأغراض ىذا القرار، شركط إعادة الشرا  أك إعادة بيع الأصل  (أ )

 يعيد سوؼ الدشترم أك البائع أف على بوضوح ينع الوثائق في تصريح أم -
 .الأصل بيع أك شرا 

 الأصل ببيع يتعلق فيما عاملةالد تسلسل على ينع الوثائق في تصريح أم -
 .بالعكس العكس أك الأصل نفس شرا  عملية عق  الطرفنٌ بنٌ

 معاملة كثائق من أم في الأصل بيع إعادة أك شرا  إعادة شركط برديد لغوز لا (ب )
 .باطلبن  العقد سيكوف كإلا العينة بيع

العينة،  بصيع الوثائق الدتعلقة بدعاملة بيع العينة تعتبر عناصر مكونة لعقد بيع
أف تتضمن أم من  لغوز لا فننو، ثمٌ  كمنكىي عناصر متداخلة لا لغوز فصلها. 

الوثائق الي تتعلق بدعاملة بيع العينة أم شرط من شركط إعادة بيع أك إعادة 
ىذه  إدارجعملية إصدار الصكوؾ، لا لغوز  فيشرا  الأصل، على سبيل الدثاؿ 

عقد الاستئماف، الاتفاؽ  الشركط في العقد الأساسي، شركط العقد،
 النموذجي، أك أية مستندات اخرل ذات الصلة.

قبل الإلصاز  الأكلي بالتوقيعقرر المجلس الاستشارم الشرعي بعدـ السماح 
حي  ينظر إلى ىذه الدمارسة على أنها  العينة، بيعالقانونية لعملية  للمستندات

ملة بيع العينة كىي شكل من أشكاؿ إعادة بيع أك إعادة شرا  الأصل في معا
 لشارسة غنً مسموح بها.
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 أكقات لستلفة: كل من عقدم البيع كالشرا  في  تنفيذلغ   -ّ

تنفيذ عقدم البيع كالشرا  من قبل الطرفنٌ الدتعاقدين في نفس الوق  يؤدٌم إلى  إف 
 لغ  أف يتم تنفيذ عقود البيع كالشرا  في أكقات لستلفة. إذبطلبف كلتا الدعاملتنٌ. 

 كفق التسلسل الصحيح: يتمعقود البيع كالشرا  لغ  أف تنفيذ  -ْ

بشكل صحيح  شرا البيع ك التسلسل التنفيذ لكل عملية من عمليات  لغ  أف يكوف
  قبل تنفيذ عقد البيع الثاني. بحي  يكوف عقد البيع الأكؿ قد اختتم بسامان 

 : الآتيةعلى ىذا، لغ  التحقق من الشركط  كبنا 
 أكلان، البائع طرؼ من العقد يويقع أف لغ  الأصل، ا شر  أك بيع عملية لعقد (أ )

 . الدشترم قبل من التوقيع يتم ثم كمن

 الطرؼ قبل من الاتفاؽ توقيع لغ  اللبحقة الشرا  أك البيع عملية في كبالدثل، (ب )
 .الدشترم الطرؼ يوقع ثم كمن أكلا البائع

 شرا  أك بيع بنعادة مكتوب أك شفوم كاف سوا  كعد أم تقديم لغوز لا (ج )
 .الطرفنٌ قبل من الدذكورة الأصل

ملكية الأصل ككجود حيازة )قبز( في عقود بيع كشرا  الأصل كفقا  لغ  تفعيل نقل -ٓ
 الدتعارؼ عليها )العرؼ التجارم(: اتكالدمارسللصيغ 

 :الآتيةلغ  مراعاة الشركط 

 .حكميان  قبضان  أك حقيقيان  قبضان  تكوف( لؽكن أف القبز) الأصل بسلك أك حيازة (أ )
 :الآتية بالتأثنًات( القبز) للؤصل التملك أك الحيازة ىذه تتصف أف لغ  (ب )

 . الدباع بالأصل يتعلق فيما البائع حق إنكار يعني لشا التملية -
تم  الذم بالأصل يتعلق فيما مشترملل الكامل الحق إعطا  يعني لشا التمكنٌ -

 شراؤه.
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 الشرعي التقويم 2.4.4
كؿ فتكوف من صور بيعتنٌ في البيع الثاني في البيع الأ المحرمة ىو اشتراط العينة فيلزل النزاع 

 . فنف انتفى الشرط الدذكور زال  شبهة العينة المحرمة كزال  معها الشبهات الأخرل.بيعة
كعودة السلعة إلى البائع الأكؿ ليس  لشنوعة بنطلبؽ، بل لغوز ذلك في ظل ضوابط كشركط 

 ددة.لز
كقد تنبه  الدرجعية الشرعية الداليزية لمحل النزاع كاحترزت لصورة الدنع في العينة بضوابط كما 

ز اجو ، كعدـ تنفيذ بيع كشرا  الأصل عن طريق عقدين منفصلنٌ كاضحنٌكىي: "، آنفان  مر
تنفيذ  ، ككجوب عادة الشرا  أك إعادة بيع الأصلشرط لإ كجود حاؿ فيبيع كشرا  الأصل 

تفعيل نقل ملكية ، ك كفق التسلسل الصحيحك  أكقات لستلفةعقدم البيع كالشرا  في  كل من
الدتعارؼ  اتالأصل ككجود حيازة )قبز( في عقود بيع كشرا  الأصل كفقا للصيغ كالدمارس

 ". عليها )العرؼ التجارم(

ملة، كىي كانتهى أيضان المجلس الشرعي لأيوفي في معيار إعادة الشرا  إلى ضوابط لشاثلة في الج
 ّٔ الآتي:

 الدشترم استحقاؽ مثل آثاره عليو كيترت  شرعان  الدلك بو ينتقل حقيقيان  البيع يكوف أف -
 كبرملو لساطر تغنً السعر كانتقاؿ ضماف ىلبكها بالقبز. لنما  العنٌ

أف يكوف الشرا  اللبحق بعقد مستقل يفيد انتقاؿ الدلك سوا  بالصيغة القولية أك  -
 أف يكوف تلقائيا بدجرد مضي الددة دكف إبراـ عقد. الفعلية، كلا لغوز

 أف لا يكوف العقد الثاني مشركطا في العقد الأكؿ. -
 .الثاني العقد بنبراـ للطرفنٌ ملزمة مواعدة ىناؾ يكوف لا أف -
على إعادة الشرا  بحي  يكوف الثمن الدؤجل في  عرؼ أك مواطأة ىناؾ تكوف لا أف -

 ىو الثاني البائع أكاف سوا  العينة؛ من ذلك لأف ر؛الأكثالعقد الأكؿ أك الثاني ىو 
  .غنًه أـ الأكؿ الدشترم
 :عرؼ أك مواطأة كجود حاؿ في الدمنوعة الصور كمن
 يستحق لأجل أك نقدان  أقل بثمن لذا الأكؿ البائع شرا  ثم مؤجل بثمن العنٌ بيع -

 .الأكؿ الثمن دفعو قبل

                                                            
 .ّ الفقرة ،( معيار إعادة الشرا ٖٓرقم ) الدعيار الشرعي - ّٔ
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 .مؤجل أكثر بثمن شراؤىا ثم نقدان  العنٌ بيع -
 .أبعد كلأجل أكثر بثمن شراؤىا ثم بأجل العنٌ بيع -
 .أكثر بثمن نقدان  لاحق تاريخ في شراؤىا ثم نقدان  العنٌ بيع -
 الثمن لدستحق كيشترط منو أقل أك الحاؿ الثمن مثل الدؤجل الثمن يكوف أف -

 .الحاؿ عن الدؤجل الثمن بها يزيد مقابل لذا ليس كلضوىا عوائد أك الدؤجل منفعة
 :ر الجائزة لإعادة الشرا  كإف كاف الثمن الدؤجل ىو الأكثركمن الصو 
 .عرؼ أك مواطأة أم من الشرا  إعادة خل  إذا -
 أك التأجيل بسب  لا قيمتها أك العنٌ صفة تغنً بسب  الثمن في التغنً كاف إذا -

 الحلوؿ.
 منشأة منهما أم يكن كلم الأكؿ، البائع غنً في العقد الثاني الدشترم كاف إذا -

 .للآخر بالأغلبية أك كة بالكامللشلو 
 .النقود غنً من العقدين أحد في الثمن كاف إذا -
ألا يترت  على إعادة الشرا  صرؼ مؤخر، كأف يتواطأ العاقداف أك أف لغرم  -

العرؼ على أف أحدلعا يبيع سلعة بذى  أك عملة ثم يشتريها بالأجل بفضة أك 
 عملة أخرل.

بشأف إعادة  ْٔية بشأف بيع العينة كالدعيار الشرعي لأيوفيكيظهر أف الدرجعية الشرعية الداليز 
من أف بيع العينة جائز بشرط في الجملة الشرا  يوافقاف ما ذى  إليو الشافعية كالظاىرية 

 ٓٔ.استقلبؿ العقدين عن بعضهما بشكل كامل كعدـ اشتراط عقد في عقد

 لزل كليس خلبؼ بلب بطل للعقد مقارنان  الشرط فرض فنف))  :في المجموع السبكي ذكرفقد 
 ٔٔ((  الواضحات من كذلك العقد في مشركطان  يكن لم إذا فيما الكلبـ لزل لظاإك  الكلبـ

 درؾم))و على كتاب الدوافقات للشاطي  أف في تعليق الشيخ لزمد الخضر حسنٌكذكر 
 كالتفاكت الآخر، عن منفصل منهما كل ،عقدين على تشتمل أنها ة العينةإجاز  في الشافعية

                                                            

 مواطأة أم من الشرا  إعادة خل  إذا :كمن الصور الجائزة لإعادة الشرا  كإف كاف الثمن الدؤجل ىو الأكثر" كلزل الشاىد من الدعيار:  -  ْٔ
 ". عرؼ أك

 الحادم العالدي الدؤبسر الشمصي، التمويل منتجات تطوير البارم، عبد مشعل، لدزيد من التفاصيل حوؿ رأم الشافعية في العينة، ينظر:- ٓٔ
/  ُُ/  ِ-ُ  بتاريخ العالقة، القضايا تقويم: الإسلبمية كالدصرفية الإسلبمي الداؿ رأس سوؽ الإسلبمية الدالية في الشريعة لعلما  عشر
َُِٔ. 

 .ُِِٗ، ص النوكم، المجموع الإماـ - ٔٔ
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 كىو الربا من يقصد ما إلى كسيلة كان  كإف كىي لو، أثر لا العقدين في الثمننٌ بنٌ
 ٕٔ .((مباشرة بالدينارين الدينار مقابلة ىو الذم الربا عنٌ إلى كسيلة تكن لم الفضل؛

 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

                                                            

 .َّٖ ص، ُ( من كلبـ المحقق )الشيخ لزمد الخضر حسنٌ( في كتاب الدوافقات للشاطي ، جْىامش رقم ) - ٕٔ
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 Sukuk Bank Negaraصكوك البنك المركزي الماليزي للإجارة  2.5
Malaysia Ijarah (SBNMI) 

 وإجراءات التنفيذ فالوص 2.5.1
يقوـ البنك الدركزم حي   .كإعادة التأجنً"البيع "جارة أك الإمفهوـ تقوـ ىذه الصكوؾ على 

تستمدـ العائدات ك صكوؾ الإجارة.  لإصدار ٖٔالداليزم بننشا  شركة ذات غرض خاص 
يتم  .للبنك الدركزم ىاتأجنً  إعادةثم  البنك الدركزم الداليزممن من الإصدار لشرا  أصوؿ 

عند استحقاؽ ك لغار على الدستثمرين كعوائد على أساس نصف سنوم. الإ توزيع مبلغ
غرض الشركة ذات ال، تقوـ جارة، كالي سوؼ تتزامن مع نهاية مدة عقد الإلغارصكوؾ الإ

 ٗٔ .بسعر لزدد سلفان  الدركزمبنك البيع الأصوؿ إلى ب اصالخ
 .صكوؾ البنك الدركزم الداليزم للئجارةلية ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذىػ-ِيوضح الشكل )

 (هـ-2الشكل )
 صكوك البنك المركزي الماليزي للإجارة

 

 
 

 
                                                            

 BNM Sukuk Berhadشركة ذات الغرض الخاص ىي:  كال  - ٖٔ
69 - http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=98 

http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=22#10 
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 .للمستثمرين كبيعها الإجارة صكوؾ إصدار -ُ
 للشركة ذات الغرض الخاص.أصولان لزددة  الدركزمالبنك بيع  -ِ
 .فع دكريان مقابل إلغار يد من الشركة ذات الغرض الخاص صوؿالأ الدركزمالبنك  يستأجر -ّ
 .على الدستثمرين على أساس عائد نصف سنوممبلغ الإلغار يتم توزيعو  -ْ
ذات الغرض بنعادة شرا  الأصوؿ من الشركة الدركزم بنك الند الاستحقاؽ يقوـ ع -ٓ

 .بسعر لزدد مسبقان  الخاص
 .إطفا  الصكوؾيتم  -ٔ

 
  التحليل الفقهي 2.5.2

لشبو الدثارة في ىذه الأداة ىي الدوجودات الدؤجرة. كا الأداة على أساس صكوؾتقوـ ىذه 
 الآتي:
الي باعها ، حي  يقوـ البنك الدركزم باستئجار نفس الأصوؿ إجارة العنٌ لدن باعها -

 للشركة ذات الغرض الخاص.
حي  يقوـ البنك الدركزم  َٕ،كىو بيع كفا  على أف يستأجره البائع، الاستغلبؿبيع  -

الأصوؿ شرا  كيتم  رض الخاص.الي باعها للشركة ذات الغبشرا  نفس الأصوؿ 
 )نهاية عقد الإجارة(. بقيمتها الاسمية )تكلفة البيع( في نهاية عمر الإصدار

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.5.3
 من الدشترماستئجاره كمن ثم  الأصللغوز بيع أنو الدعيار الشرعي الداليزم للئجارة  ذكر ُ.ّ.ٓ.ِ

  71:كفقان للشركط الآتية بدوج  عقد إجارة

 .ف يتم البيع أكلا قبل الدخوؿ في عقد الإجارةلغ  أ -
 .ةكلغ  تنفيذ كل عقد على حد ،بشكل مستقل عن الآخر العقدينتوثيق لغ   -
 لإجرا  بيع الأصل. شرطان عقد الإجارة  أف يكوفلا لغوز   -

                                                            

 .ُُِ، الجز  الأكؿ، ص ُُٗ، الدادة ََِّحيدر، علي، درر الأحكاـ لرلة الأحكاـ، دار عالم الكت ، طبعة خاصة، سنة  - َٕ
 لرلس عن الصادر( ْ/ٕ) ٔٔ رقم قرار الدصدر:)" . يو الدبيعبيع الداؿ بشرط أف البائع متى رد الثمن يرد الدشترم إلىو "ك بيع الوفا  ك 

 ٗ الدوافق ُُِْ القعدة ذم ُِ-ٕ من السعودية العربية الدملكة في بجدة السابع مؤبسره دكرة في الدنعقد دكليال الإسلبمي الفقو لرمع
 (.الوفا  بيع بشأف ـ،ُِٗٗ( مايو) أيار ُْ –

71 -Bank Negara Malaysia, BNM/RH/PD 028-2, Ijarah, issued on 23 June 2014, page 16/54, paragraph 21. 
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 ُٕٗٗمن نوفمبر عاـ  ِٔالدنعقد في  ُُقرر المجلس الاستشارم الشرعي في اجتماعو اؿ  ِ.ّ.ٓ.ِ
من الدنظور الشرعي كإمكاف تطويره كطريقة لإنشا  منتجات أسواؽ رأس  جواز بيع الوفا 
 . كقد استند المجلس في قراره إلى الآتي: الداؿ الإسلبمية

 :الدقدمة
يسمٌيو الدالكية ))بيع الثنيا(( كالشافعية ))بيع فىناؾ مصطلحات أخرل لبيع الوفا ، 

بيع الطاعة(( ك))البيع الجائز(( ك))الرىن العهدة(( كالحنابلة ))بيع الأمانة((، كيسمى أيضا ))
 ِٕ .الدعاد((، كسمي في بعز كت  الحنفية ))بيع الدعاملة((

البيع بشرط أفٌ البائع متى ردٌ  بأنومن لرلٌة الأحكاـ العدلية بيع الوفا   ُُٖكقد عرٌف  الدادة 
 ّٕ.الثمن يردٌ الدشترم إليو الدبيع

في  على أساس احتفاظ الطرفنٌ بحق الترادٌ  ىو عقد توثيقي في صورة بيععند الزرقا ك 
كىذا يعني أنو إذا تم بيع الوفا  يكوف للبائع الحق في استرداد السلعة الي باعها  ْٕالعوضنٌ.

برد بشنها كاملب للمشترم. كقد سمي كفا  لدا فيو من كجوب الوفا  بالشرط الذم تم الاتفاؽ 
 75 تردىا البائع برد بشنها.عليو في العقد، كىو رد السلعة الدشتراة إذا اس

 76 كخصائع بيع الوفا  الأساسية ىي:
 أف يكوف للبائع كالدشترم الحق في إنها  العقد في أم كق . -ُ

ألا تكوف الأصوؿ / السلعة الي تباع عن طريق الوفا  من الأصوؿ / السلع الدملوكة  -ِ
 ٕٕبالدشاع.

 ن طريق بيع الوفا .أف يكوف للمشترم الحق في الانتفاع بالسلعة الي يشتريها ع -ّ

 أف يكوف الدشترم مسؤكلا عن السلعة إذا حدث لذا تلف بسب  الإفراط كالتفريط. -ْ
                                                            

 .ٖٔص ، ُّٗٗبضاد، نزيو، معجم الدصطلحات الدالية كالاقتصادية في لغة الفقها ،   - ِٕ
 .ُُُكؿ، ص ، الجز  الأُُٗٗ، لجيل، بنًكتاحيدر، علي، درر الأحكاـ لرلة الأحكاـ، دار  - ّٕ

: كىو في حكم البيع الجائز بالنظر إلى انتفػاع الدشػترم بػو، كفي حكػم البيػع الفاسػد بػالنظر العدلية لرلة الأحكاـفي بيع الوفا   كتتمة تعريف
 إلى كوف كلٌ من الفريقنٌ مقتدران على الفسخ، كفي حكم الرىن بالنظر إلى أفٌ الدشترم لا يقدر علي بيعو إلى الغنً.

 .ْْٓ، ص ُ، ج رقا، مصطفى، الددخل الفقهي العاـالز  - ْٕ
 .ٖٔص ، لية كالاقتصادية في لغة الفقها بضاد، نزيو، معجم الدصطلحات الدا  - ٕٓ
 .ّّْ-ِّْ، ص ، الجز  الأكؿُُٗٗ، لجيل، بنًكتاحيدر، علي، درر الأحكاـ لرلة الأحكاـ، دار  - ٕٔ
 .ِْٖمعجم الدصطلحات الدالية كالاقتصادية في لغة الفقها ، ص اد، الداؿ الدشاع ىو الدشترؾ امتلبكو، انظر نزيو بض - ٕٕ
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ألا يكوف للمشترم الحق في الابذار بها كبيعها لطرؼ آخر. كمع ذلك، فمن  -ٓ
الأحناؼ من أباحوا نقل السلعة إلى الطرؼ الثال  بشرط أف تكوف قابلة 

 للبسترداد.
الاستنتاج بأف الجهة الدمولة ىي الدشترم للؤصوؿ / السلع من بنا  على ما سبق، لؽكن 

الجهة الي برتاج إلى رأس الداؿ بواسطة ىذه الطريقة. كخصائع ىذا البيع تدؿ على كجود 
عنصر الرىن في بيع الوفا ، كإف تم في صورة البيع. لذذا ذى  الزرقا عند توضيح خصائع 

عقدم الرىن كالبيع. كبهذه الخاصية يعتبر بيع الوفا  بيع الوفا  إلى أنو عبارة عن الجمع بنٌ 
 21 لنظاـ البيع أك الرىن. كاملبن   عقدا مستقلب لا لؼضع خضوعان 

كمثاؿ على بيع الوفا  ىو أف يبيع )أ( سلعة لػػػ)ب( بالشرط الذم اتفقا عليو، كىو ما إذا رد 
على الاتفاؽ بنٌ  )أ( بشن السلعة، فعلى )ب( أف يردىا إلى )أ(، كيتوقف برديد الثمن

الطرفنٌ. كلؽكن للمشترم استعماؿ السلعة أك الانتفاع بها ما لم يقم بأم تصرؼ تنقل 
 ملكيتها بو إلى طرؼ آخر.

كمثاؿ على استمداـ بيع الوفا  في أسواؽ رأس الداؿ ىو حصوؿ شركة )أ.ب.ت( على عقد 
ن للشركة إصدار صناعة سفينة تتوقع عند حجزىا أف تكوف جاىزة في مدة سنتنٌ. كلؽك

كبنصدار ىذه الصكوؾ برصل  صكوؾ على أساس بيع الوفا  بتصكيك الدين لددة سنتنٌ.
الشركة على السيولة للقياـ بدشركع آخر برأس الداؿ الدوجود. كالصكوؾ الدصدرة عبارة عن 
 اشتراؾ الدستثمرين في بسويل مشركع السفينة. فنذا تم الدشركع تقوـ ىذه الشركة بنعادة شرا 
الصكوؾ من الدستثمرين مع أرباح الدشركع حس  الاتفاؽ بينهما. كفي ىذا النوع من 
الصكوؾ فقد علم الدستثمركف الأرباح الي ستكتس  لأف رأس الداؿ كالتكلفة كالأرباح تم 

 .برديدىا مسبقان 

 آرا  الفقها  القدامىك الأدلة على جواز بيع الوفا 
الوفا ، فذى  الدالكية كالحنابلة كالدتقدموف من  لم يتفق الفقها  القدامى على حكم بيع

الأحناؼ كالشافعي إلى عدـ جوازه لأف البيع ليس غرضا رئيسا في عقد بيع الوفا ، كلكن 
 79 غرضو الرئيس ىو ابزاذه حيلة للمركج من الربا المحرمة.

                                                            
 .ُِ، صّ، ج ٕ. لرلة لرمع الفقو الإسلبمي، منظمة الدؤبسر الإسلبمي، جدة، العدد ْْٓ، ص ُ، ج الزرقا، مصطفى، الددخل الفقهي العاـ - ٖٕ
 .ّٗٗكعلي خفيف، أحكاـ الدعاملبت ، دار الفكر العربي، ص  .ُٓٗ، ص ُٔٗٗيوسف كماؿ ، فقو اقتصاد السوؽ، دار الوفا ، القاىرة،  - ٕٗ
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اد عن التورط لة للببتعك لكن الدتأخرين من الأحناؼ كالشافعية أجازكا بيع الوفا  بحجة أنو لزا
في الربا. فقد أجازكه لحاجة المجتمع الداسة إليو كلأنو أصبح عرفا في المجتمع في معظم 

 َٖالأماكن.
كرأل بعز الأحناؼ أف كلب الطرفنٌ لؽكنهما بيع سلعة الوفا  للطرؼ الثال  بشرط أف 

بل بعز الفقها  مثل باعلوم من الشافعية  ُٖيوافق أحد الطرفنٌ على تصرؼ الآخر،
الصدر الشهيد عمر عبد العزيز كالدرغيناني من الأحناؼ قد أجازكا للمشترم بيع سلعة ك 

 ِٖ الوفا  للطرؼ الثال  دكف الرجوع إلى بائع الوفا .

 الشرعي التقويم 2.5.4
إجارة العنٌ على بائعها إجارة منتهية بالتمليك ىو شبهة بيع الاستغلبؿ، كىو لزل النزاع ىو 

بيع كفا  على أف يستأجره البائع. كتنشأ ىذه الشبهة في  – العدلية الاحكاـ لرلة حس  -
كإعادة البيع كليهما في البيع الأكؿ. أما كجود شرط  لزل النزاع من كجود شرطي الإجارة

الإجارة منفردان في البيع الأكؿ فينشئ شبهة بيع كشرط أك عقدين في عقد كلا ينشئ لوحده 
بيع الأكؿ ينشئ شبهة بيع ادة البيع منفردان في الشبهة بيع الاستغلبؿ. كما أف كجود شرط إع
 الوفا  كلا ينشئ لوحده شبهة بيع الاستغلبؿ. 

كقد انته  الدرجعية الشرعية الداليزية إلى عدـ جواز شرط الإجارة في البيع الأكؿ منفردان كما 
ار الإجارة مر آنفان. كىو ما انته  إليو الدعاينً الشرعية الصادرة عن أيوفي، فقد جا  في معي

نفسها إلى من بسلكتها الدؤسسة منهم،  إجارتهالغوز بسلك العنٌ من شمع أك جهة ثم )) أنو 
((كلا لغوز اشتراط الإجارة في البيع الذم حصل بػػو بسلك الدؤسسة للعنٌ

ّٖ
كيرل الباح  . 

  جواز شرط الإجارة منفردان في البيع الأكؿ. كىذا الشرط من قبيل  بيع العنٌ مع استثنا
 ْٖالدنفعة مدة معلومة، كىو جائز لدل الحنابلة كالدالكية في الجملة.

                                                            

. كابن لصػيم، ُّّ، بغية الدسترشدين في تلميع فتاكل بعز الأئمة من العلما  الدتأخرين، دار الدعرفة، د.ت، ص باعلوم، عبد الربضن - َٖ
 .ٗ-ٖ، ص ٔالبحر الرائق، ج 

 .ِّْ، ص ، الجز  الأكؿُُٗٗ، بنًكت لجيل،احيدر، علي، درر الأحكاـ لرلة الأحكاـ، دار  - ُٖ
. كابن لصػيم، ُّّباعلوم، عبد الربضن، بغية الدسترشدين في تلميع فتاكل بعز الأئمة من العلما  الدتأخرين، دار الدعرفة، د.ت، ص  - ِٖ

 .ٗ-ٖ، ص ٔالبحر الرائق، ج 
 .ِ/ّ الفقرة بالتمليك، الدنتهية كالإجارة الإجارة(: ٗ) رقم الدعيار الشرعي - ّٖ
مشعل، عبد البارم، كآخركف، التمويل الإسلبمي بصيغة البيع مع استثنا  الدنفعة )دراسة  لدزيد من التفصيل في ىذه الدسألة ينظر :  - ْٖ

 ْْ، صَُِٕتطبيقية على منتجات بي  التمويل الامريكي "لاربا"(، الأكادلؽية العالدية للبحوث الشرعية، سنة 
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كبخصوص شرط إعادة البيع منفردان في البيع الأكؿ كىو بيع الوفا ، فقد انته  الدرجعية 
. ٖٔ، بينما انتهى لرمع الفقو الإسلبمي الدكلي إلى عدـ جوازهٖٓإلى جوازهفي الجملة الداليزية 

الدنع من بيع الوفا  أيضان  الجمع بنٌ العقودالشرعي لأيوفي بشأف يفهم من سياؽ الدعيار ك 
ييفهم منو  الدعيار الشرعي لأيوفي بشأف إعادة الشرا غنً أف  ٕٖحي  عده من الحيل الربوية. 

لغوز بيع العنٌ مع كعد من البائع كحده بشرائها )) نو حي  جا  فيو أٖٖجواز بيع الوفا 
ا، بحي  يكوف العقد اللبحق بعد مضي مدة ببيعها لاحقن  ا أك كعد من الدشترم كحدهلاحقن 

 : تتغنً فيها صفة العنٌ أك قيمتها، كذلك بالضوابط الآتية
 أف يكوف كل كاحد من العقدين )الأكؿ كاللبحق(، بثمن حاؿ. -
 .أف يكوف الوعد بالشرا  أك بالبيع بوثيقة مستقلة عن العقد الأكؿ -
 .عند تنفيذ ذلك الوعد لا بدجرد كثيقة الوعد وملك بعقد يتم إبراأف يكوف انتقاؿ الد -
أف لا يكوف الطرؼ الثاني )الدوعود لو( ملزما بنبراـ العقد اللبحق بدقتضى نظاـ أك  -

 عرؼ أك مواطأة كلضو ذلك.
ضارب أك ككيل الاستثمار لا يكوف الوعد صادران من الشريك في شركة العقد أك الد أف -

 و.أك بعضيؤدم إلى ضماف رأس الداؿ و على كج
لا لغوز أف يلزـ الواعد بتنفيذ الوعد في حاؿ التلف الكلي للعنٌ الدوعود ببيعها أك  -

 بشرائها.
فعلي في حاؿ نكوؿ الواعد فيكوف للموعود لو حق الدطالبة بالتعويز عن الضرر ال -

  (( .الذم لحقو بسب  نكوؿ الواعد
كؿ فينتج بيع الاستغلبؿ كما سبق أما بخصوص شرطي إعادة البيع كالإجارة معان في البيع الأ

التنويو بذلك، كىو لزل النزاع ىنا. كلا يعني أف جواز كل شرط منهما منفردان جوازلعا معان 

                                                            
أف مواصفات بيع الوفا  في الدرجعية الشرعية الداليزية تتضمن الحق للبائع كالدشترم الحق في فسخ العقد طبقان لدا نيقل عن علي حيدر  علمان  - ٖٓ

 في شرح المجلة.
 من السعودية ةالعربي الدملكة في بجدة السابع مؤبسره دكرة في الدنعقد الدكلي الإسلبمي الفقو لرمع لرلس عن الصادر( ْ/ٕ) ٔٔ رقم قرار - ٖٔ

 يرد الثمن رد متى البائع أف بشرط الداؿ بيعكصورتو  .الوفا  بيع بشأف ـ،ُِٗٗ( مايو) أيار ُْ – ٗ الدوافق ُُِْ القعدة ذم ُِ-ٕ
 .الدبيع إليو الدشترم

لتمػالؤ علػى العينػة كعكسػها، (: "الدواطػأة علػى الحيػل الربويػة: مثػل اُ/ّ/ٔ( بشػأف الجمػع بػنٌ العقػود، الفقػرة )ِٓالدعيػار الشػرعي رقػم ) - ٕٖ
 كبيع الوفا  )بيع الرجا (، كالحيلة إلى ربا الفضل. كىي لزظورة شرعان، كيترت  عليها فساد العقود الي يتوسل بها إلى ذلك".

 .ُ/ٓ( معيار إعادة الشرا ، الفقرة ٖٓرقم ) الدعيار الشرعي - ٖٖ
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بل ذىب  الدعاينً الشرعية لأيوفي كلرمع الفقو الإسلبمي الدكلي إلى الدنع منهما في  ،لرتمعنٌ
 ٖٗنع من شرط الإجارة في عقد البيع،احترزت الدرجعية الشرعية الداليزية لذلك بالدك . الجملة
 فسخالحق في في الصورة الجائزة من بيع الوفا  أف يكوف للبائع كالدشترم  ذكرت كما أنها

 . َٗالعقد في أم كق 

في لإجارة بالدنع من شرط الإجارة منفردان كما مر، ك لأيوفي بشأف ا احترز الدعيار الشرعيك 
ما بنٌ عقد الإجارة  تتغنً فيها العنٌ أك قيمتهامضي مدة لتجن  العينة شرط  صورة الدسألة

في  العينة نتفا فقد اشترط لا لرمع الفقو الإسلبمي الدكليأما  ُٗكموعد بيعها إلى الدستأجر.
 لا))، كنصو: الأكؿ الثمن حدكد في الشرا  إعادة كبشن الأجرة لرموع يكوف أف صورة الدسألة

بائع ىذا الأصل إجارة مقركنة بوعد لغوز بيع أصل بثمن نقدم بشرط أف يستأجر ال
بالتمليك بدا لرموعو من أجرة كبشن يتجاكز الثمن النقدم، سوا  كاف ىذا الشرط صرلػان أك 
ضمنيان، لأف ىذا من العينة المحرمة شرعان، كلذا لا لغوز إصدار صكوؾ مبنية على ىذه 

 . ِٗ ((الصيغة
إجارة الأصل على بائعو ل النزاع كىي لزصورة الأف شبهة العينة غنً قائمة في كيرل الباح  

 بيع كفا  ىوكبيع الاستغلبؿ  كالشبهة الأقرب ىي بيع الاستغلبؿ.، إجارة منتهية بالتمليك
الإجارة في البيع الأكؿ أك مىنٍ منع من بيع  شرطمنع  نٍ مى  كمن ثم فنف، مع زيادة شرط الإجارة

ر أف الدرجعية الشرعية الداليزية كالدعاينً يلزمو الدنع من بيع الاستغلبؿ. كلا يظه الوفا  فننو
الشرعية لأيوفي ستجيز بيع الاستغلبؿ في الصورة لزل النزاع، لأف كليهما لا بذيز شرط 

رغم أنهما أجازا بيع الوفا  كىو من قبيل شرط إعادة الشرا  في البيع  ،الإجارة في البيع الأكؿ
 .كما مر سابقان   الأكؿ

  

                                                            

 عية لذذه الأداة.بق ذكره أعلبه في الدرجعية الشر س - ٖٗ
 ىو الدنقوؿ من مواصفات بيع الوفا  عن علي حيدر في شرح لرلة الأحكاـ العدلية، كسبق ذكره في فقرة الدرجعية الشرعية لذذه الأداة.ك  - َٗ
 .ٓ/ٖ(: الإجارة كالإجارة الدنتهية بالتمليك، الفقرة ٗرقم ) الشرعي الدعيار - ُٗ
 العشرين مؤبسره دكرة في الدنعقد الإسلبمي التعاكف منظمة عن الدنبثق الدكلي الإسلبمي الفقو لرمع لرلس عن الصادر( ّ/َِ) ُٖٖ قرار - ِٗ

 سبتمبر ُٖ-ُّ الدوافق ىػ،ُّّْ القعدة ذم من ِ إلى شواؿ ِٔ من الفترة خلبؿ( الشعبية الدلؽقراطية الجزائريػػة الجمهورية) بوىراف
 .الإسلبمية الصكوؾ موضوع اؿاستكم بشأف ـ،َُِِ( أيلوؿ)
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 Government Investment ةالحكومي يةالاستثمار  صداراتالإ 2.6
Issue (GII) 

 الوصف وإجراءات التنفيذ 2.6.1
ة، كيتم كوملتوفنً السيولة النقدية للح "الحكومية الاستثمارية الإصداراتأداة "تهدؼ 
كتوكيل  زي  النميلكالدرابحة من خلبؿ الشرا  كالبيع لسلعة  بيع صيغة عن طريق تنفيذىا 

  كقبل ذلكَُِّيوليو  ِِدأ فعليان تطبيق ىذه الصيغة في كقد ب .البنك الدركزم بذلك
 ّٗ .كبيع الدين بيع العينةصيغة كان  تنفذ عن طريق 

 "ةالحكومي يةصدارات الاستثمار الإ" ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذك-ِيوضح الشكل )

 (و-2الشكل )

 ةالحكومي يةصدارات الاستثمار الإ

 
عنهم بالنيابة تعينٌ البنك الدركزم الداليزم كوكيل ب كف )الدؤسسة الدالية(يقوـ الدستثمر  -ُ

 السلع. شرا ل
 )زي  النميل الخاـ(. سلعبشرا  ال)الوكيل( يقوـ البنك الدركزم  -ِ
إلى الحكومة  سلعببيع ىذه ال)الوكيل( يقوـ البنك الدركزم عند إبساـ عملية الشرا ،  -ّ

لأرباح من عملية البيع بسعر التكلفة زائد ىامش ربح كيكوف تاريخ الدفع مؤجل. إف ا
 .مثلبن( نصف سنومدكرم )تدفع بشكل 

                                                            
93 - Central Bank of Malaysia, Information Note Goverment Investment Issue (GII). 

http://www.muamalat.com.my/downloads/business-banking/GII-Murabahah2013.pdf 
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 . الدديونية ضمافل "الحكومية الاستثمارية "الإصداراتكثائق يتم إصدار  -ْ
 بالتكلفة.  سلعبيع اللتقوـ الحكومة بتعينٌ البنك الدركزم الداليزم كوكيل  -ٓ
 .نقدان  سلعببيع ال (كيل)الو يقوـ البنك الدركزم الداليزم  -ٔ
ستعادة االأصلي كالربح النهائي كيتم  الغستحقاؽ بدفع الدبفي تاريخ الاكومة تقوـ الح -ٕ

 . الوثائقىذه 

 التحليل الفقهي 2.6.2
توكيل الدستثمرين للبنك الدركزم بشرا  " على ةالحكومي يةصدارات الاستثمار الإأداة " قوـت

بدكرىا بتوكيلو لبيع السلع، كبعد الشرا  يقوـ البنك الدركزم ببيع السلع إلى الحكومة الي تقوـ 
 في بيع السلع كيلبحظ أف البنك الدركزم ايتدا ن يكوف ككيلبن عن الدستثمرين .ىذه السلع
في بيع السلع نقدان على  يكوف ككيلبن للحكومةفي مرحلة لاحقة  ثمبسعر مؤجل،  للحكومة

رية الاستثما كثائق "الإصداراتكفي مقابل السعر الدؤجل تصدر الحكومة  .سبيل التورؽ
 .الدديونية ضمافل "الحكومية

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.6.3
 َّفي  ُُٓعقد المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم )المجلس( اجتماعو رقم 

 ، كقرر الآتي:لتورؽا، كقد ناقش المجلس القضايا الناشئة عن مسودة معيار َُِْسبتمبر 

 الدوكل، من الدودع الداؿ فيو قبز الذم التاريخ بعد رابحةالد بيع الوكيل نفذ الي الحالة في -
 : التالية بالشركط يلتزـ أف( الوكيل) الإسلبمي البنك على فيج 
 أف يكوف الداؿ الدودع أمانة في يد الوكيل.  (أ )

أف يتأكد كل من الوكيل كالدودع )الدوكل( أف الداؿ الدودع لا يعامل معاملة  (ب )
ما. فنف الدعاملة الدذكورة قد تؤكؿ إلى الجمع بنٌ القرض قبل تنفيذ التورؽ بينه
 البيع كالسلف الدنهي عنو. 

بالرغم من الفقرة )أ( كالحظر الدنصوص في الفقرة )ب(، عند الحالة الي   (ج )
يضطر الوكيل أف يعامل الداؿ الدودع معاملة القرض ضمنان للحاجة إليها كالي 

ة التحتية، فنف ىذه الدعاملة جائزة يصع  بذنبها الوكيل كالقيود التشغيلية للبني
 .القاعدة الفقهية )يغتفر في الشي  ضمنان ما لا يغتفر فيو قصدان( إلى ستنادان ا
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في الحالة الي يشترط البائع على الدشترم بدفع ىامش الجدية لتوثيق الوعد في شرا   -
للبائع أف  السلعة، فننو لا لغوز أف يعتبر ىامش الجدية قرضان من الدشترم، كلا لغوز

 يتصرؼ فيو قبل إبراـ عقد البيع في التورؽ.

 94ذكر معيار التورؽ الداليزم ضوابط التورؽ كالي يتم تفصيلها في الآتي:

 .الضركريةالشرعية شرا  بصيع الشركط البيع ك ال ودستوفي عقتلغ  أف  -
 لغ  أف يتم عقدم البيع كالشرا  في التورؽ بشكل منفصل كمستقل.  -

 التوثيق الدناس .على  بشكل يستندشرا  في التورؽ البيع ك ال قودع تنفذلغ  أف  -

 ؽ. شرا  في التور البيع ك ال معقدمن في كل الحق في تسلم الأصل للمشترم  -
من الدشترم  بسنعيتضمن عقد البيع كالشرا  في التورؽ أية شركط كأحكاـ  لغ  أف لا -

 بيعو.الأصل أك  تسلم
 البيععقد قبل الدخوؿ في للبائع  بدا في ذلك الربح دفع مبلغ سعر البيع الدؤجللا لغوز  -

 الشرا .ك 
 .يتملٌك الدشترم الأصل قبل بيعو لطرؼ ثال  -

  كوف حيازة الأصل في شكل القبز الحقيقي أك القبز الحكمي.تلغ  أف  -

لغ  أف ينتج عن حيازة الأصل مبدأ التملية حس  العرؼ التجارم كذلك ليتمكن  -
  برمل لساطر التملك.الدشترم من حيازة الأصل ك 

 .يكوف البائع مسؤكلا عن تلف الأصل قبل حيازتو من قبل الدشترم -
لغ  أف يتضمن عقدم الشرا  كالبيع الحق في كجود خيار العي  للمشترم، في حاؿ  -

  كجود عي  ما في الأصل.
 ٓٗ:التورؽك الوکالة الجمع بنٌ  ضوابط الداليزم التورؽ معيار ذكركأيضان 
  .تورؽ مع عقد الوكالةاللؽكن بصع عقد  -

                                                            
94 - Bank Negara Malaysia, BNM/RH/PD 028-8, Islamic Banking and Takaful Department, Tawarruq, 

issued on 17 November 2015, paragraph 13,15,  pp8-12. 
95 - Bank Negara Malaysia, BNM/RH/PD 028-8, Islamic Banking and Takaful Department, Tawarruq, 

issued on 17 November 2015, paragraph16, p12 
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 .لغوز لأم طرؼ متعاقد في التورؽ أف يعنٌ ككيلب للتصرؼ نيابة عنو -

  .البيع كالشرا  للتورؽ ميتم ترتي  عقد الوكالة في عقد منفصل عن عقد -

الوثائق أك السجلبت القانونية  من خلبؿعقد الوكالة في التورؽ  كتوثيق تنفيذلغ   -
  .الدناسبة

أك ككيلو الشرائي من تسلم  الدشترمالوكالة لأغراض التورؽ  عقد لغوز أف يقيدلا  -
  .الأصل

البيع كالشرا   ممن البائع إلى الدشترم على الرغم من أف عقد الأصليتم نقل ملكية   -
  ككلب  البائع كالدشترم. خلبؿمن  بس في التورؽ 

  .كمسؤكليات الوكيل بوضوح في عقد الوكالة مهاـلغ  أف بردد  -

شركط لفة السفي حاؿ أك التقصنً أك  التعدمكيل مسؤكلا إلا في حالة لا يكوف الو  -
 .العقد

البيع كالشرا  الذم يبرمو الوكيل كفقا للشركط  معن عقد مسؤكلان  الدشترميكوف  -
  .المحددة الدتفق عليها بدوج  عقد الوكالة الأحكاـك 

 الشرعي التقويم 2.6.4
، زي  النميل الخاـ() رصة كوالالدبورالدتاحة في بو  سلعال من خلبؿىو التورؽ  لزل النزاع

كقد فصل  الدرجعية الداليزية  كتوكيل طرؼ ثال  بنجرا  عملية التورؽ عن طرفي التعاقد.
. كفي الجملة توافق الدرجعية الداليزية ما انته  إليو كاؼو الأحكاـ الدتعلقة بدحل النزاع على لضو  

ة، ككاف لمجمع الفقو الإسلبمي التابع لرابطة في أحكاـ التورؽ كالوكال الدعاينً الشرعية لأيوفي
العالم الإسلبمي كلرمع الفقو الإسلبمي الدكلي رأم في برريم صورة من التورؽ؛ أطلق عليها 

لدا تنطوم عليو من الصورية في نظر المجمعنٌ  "التورؽ الدنظم" ك " التورؽ العكسي"
 ٔٗالدذكوين.

 
  

                                                            
 الدالية في الشريعة لعلما  عشر الحادم العالدي الدؤبسر الشمصي، التمويل منتجات تطوير البارم، عبد مشعل، ، ينظر:لدزيد من التفاصيل- ٔٗ

 .َُِٔ/  ُُ/  ِ-ُ  بتاريخ العالقة، القضايا تقويم: الإسلبمية كالدصرفية الإسلبمي الداؿ رأس سوؽ الإسلبمية
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dharabah Cagamas Muللمضاربة  كاجاماسشركة   سندات 2.7
Bonds (SMC) 

 الوصف وإجراءات التنفيذ 2.7.1
ت أ، أنش(ذات غرض خاص)شركة اليزية الداماس ىي شركة الرىن العقارم الوطنية جكا

ساكن لدبهدؼ توفنً بسويل منمفز التكلفة لدعم السياسة الوطنية الرامية لزيادة بسلك الأفراد 
ىذه الغاية، أصدرت الشركة عددان  خاصة كتطوير سوؽ الأكراؽ الدالية في ماليزيا. كلتحقيق

ىذه  كمنمن الأكراؽ الدالية الإسلبمية ذات الدخل الثاب  الي يتم تداكلذا في سوؽ النقد. 
 ٕٗللمضاربة. كاجاماسالأكراؽ الدالية سندات  

 ُْٗٗللمضاربة في الأكؿ من مارس عاـ  كاجاماسسندات   كاجاماسأصدرت شركة  
لإسلبمي من الدؤسسات الدالية الي توفر سبل بسويل بهدؼ بسويل شرا  ديوف الإسكاف ا

. كتعتمد ىذه السندات على مبدأ الدضاربة حي  يتقاسم الأفرادالإسكاف الإسلبمي إلى 
 ٖٗ .حاملو السندات الأرباح مع شركة كاجاماس كفقنا للنس  الدتفق عليها

 للمضاربة كاجاماسة سندات شركة  ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيز-ِيوضح الشكل )

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                            
 .ّْٓص مرجع سابق،  لرموعة باحثنٌ، النظاـ الدالي الإسلبمي: الدبادئ كالدمارسات، - 97

98 - http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=98 

http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=22#10 
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 (ز-2الشكل )
 للمضاربة كاجاماسسندات شركة  

  
 

لاستثماره بدوج  عقد  كاجاماسإلى شركة   ماليان  مبلغان  / الدستثمركف قدـ الدصرؼي -ُ
 مضاربة في العمليات الاستثمارية لدؤسسات بسويل السكن الخاص.

 السندات حاملي يتفق حي  ،للمضاربة كاجاماس سندات كاجاماس شركة إصدار -ِ
 .الأرباح نس  توزيع على شركةكال

عن طريق  في مؤسسات بسويل السكن الخاص الدستثمركفأمواؿ  كاجاماستستثمر شركة   -ّ
 شرا  مديونيات السكن.

 .مسبقان  لزدد تاريخ كفي سنوية نصف بصفة الأرباح قسائم دفع يتم -ْ

 قد يتم تداكؿ السندات في السوؽ الدالية. -ٓ

 .الأصلية القيمة الطفض  إذا إلا الاسمية قيمةبال استحقاقها عند السندات إطفا  يتم -ٔ

 التحليل الفقهي 2.7.2
تقوـ على صيغة الدضارية بنٌ شركة  ىي سندات  للمضاربة كاجاماسسندات شركة  

)الدضارب( كالدستثمركف )رب الداؿ(، كيتم استثمار الأمواؿ عن طريق شرا  الديوف  كاجاماس

مؤسسات تمويل 

السكن
السوق المالية

شركة كاجاماس
بنك الإسلامي /  ال

المستثمرون

                 /                          
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القيمة يتم شرا  الديوف بأقل من  .لؤفرادمن الدؤسسات الدالية الي تقدـ بسويلبت السكن ل
الاسمية، كتصدر شركة كاجاماس سندات برأس ماؿ الدضاربة )بشن شرا  الديوف(. لاحقان يتم 
 توزيع الربح )الفرؽ بنٌ القيمة الاسمية للديوف كبشن الشرا ( بنٌ شركة كاجاماس كالدستثمرين

هي الدضاربة، كتدفع شركة  . كعند استحقاؽ السندات تنتحس  النس  الدتفق عليها
حاؿ الدتبقي من رأس ماؿ الدضاربة في  أك ،كاجاماس قيمة السندات )رأس ماؿ الدضاربة(

 كاجاماسشركة  كقد يتم تداكؿ سندات  بتسديد ديونهم.فشل أصحاب الديوف الأصلية 
 بنٌ الدستثمرين في السوؽ الدالية. للمضاربة

 ة تتمحور حوؿ الآتي:لذذه الأدا الشرعية الإشكاليات أفيتضح ك 

 من الديوف شرا  كىي الدضاربة، عملية في الأمواؿ توظيف بها يتم الي الطريقة -
 .السكن بسويل مؤسسات

 فقط، كلا بسثل أعياف أك منافع. ديوف بسثل كىي الدالية السوؽ في السندات تداكؿ -

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.7.3
أغسطس  ُِكراؽ الدالية في اجتماعو الثاني بتاريخ قرر المجلس الاستشارم الشرعي لذيئة الأ ُ.ّ.ٕ.ِ

أىم  ، الدوافقة بالإبصاع على مبدأ بيع الدين، حي  يعتبر مبدأ مقايضة الديوف أحدُٔٗٗ
 بعز آرا  على القرار ىذا استند كقد .الإسلبمي الداؿ رأس سوؽ أدكات تطوير مفاىيم
 الداؿ، فننو رأس أسواؽ سياؽ كفي. نةمعي بشركط الدفهوـ بهذا سمحوا الذين الدسلمنٌ الفقها 
 في الدشاركنٌ  مصلحة على لػافظ أف لؽكن شفاؼ نظاـ كجود عند الشركط ىذه برقيق يتم

 كقد استند المجلس في قراره إلى الآتي: ٗٗ. السوؽ

 مقدمة:
من الدنظور الإسلبمي، إف مصطلح الدين لو مفهوـ كاسع، فالدين: كثمن مبيع، كبدؿ 

لدخوؿ بالدرأة أك قبل الدخوؿ بها، كأجرة مقابل منفعة، كأرش جناية، قرض، كمهر بعد ا
. كفي إطار أسواؽ رأس الداؿ الإسلبمية، 100كغرامة متلف، كعوض خلع، كمسلم فيو

مصطلح "بيع الدين" يعني بيع الدين الناتج عن عقود الدعاكضات الدالية مثل عقود الدرابحة، 
 نتهية بالتمليك، الاستصناع، كغنًىا.  البيع بثمن أجل، الاجارة، الاجارة الد

                                                            
 ُٔ ص الداليزية، الدالية الأكراؽ لذيئة الشرعي الاستشارم المجلس قرارات الداليزية، الدالية الأكراؽ ىيئة- ٗٗ
 .432  ص4  ج1989 ه                     لا                              100
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 :الأدلة على جواز بيع الدين
اختلف العلما  القدامى كالمحدثوف في مسألة بيع الدين، كمع ذلك ليس ىناؾ نع عاـ كلا 

فقد أجاز بصهور الفقها  )أئمة الدذاى  الأربعة( بيع  عامة، . كبصفة101إبصاع على بررلؽها
 الدين بيع مسألة حوؿ ىو الوحيد الاختلبؼ . كإف102والدين لدن عليو الدين أك ىبتو ل

  .الدشترم إلى الدباعة البضاعة تسليم على قادران  يكوف لن البائع أف بسب  كذلك ثال  لطرؼ
)لرموعة تدرس الأدكات الدالية تابعة لذيئة الأكراؽ الدالية الداليزية( في  IISGقد عرف  ك 

علة كرا  برريم بيع الدين من قبل بعز العلما ، ال ُٔٗٗيناير  ِٓاجتماعها الثامن بتاريخ 
حي  ذكركا أف العلة ىي كجود لساطر على الدشترم، لشا يؤدم إلى كجود الغرر، الربا، 

 كغياب القبز. 

 :أرا  الفقها  القدامى
 كالددين، الدشترم، على المحتملة الدماطر جوان  من الدين بيع إلى الحنفي الدذى  ينظر
 في الدماطر بذاكز لا لؽكن لأنو البيع بهذا السماح عدـ على أبصعوا و. كقدنفس الدين كطبيعة
نوع من [ حكمي في الذمة ماؿأف يكوف عبارة عن لأف الدين إما ))كىذا  .الديوف بيع سياؽ

كإما أف يكوف عبارة عن فعل بسليك  ،]فيتحمل مشترم الدين الضرر الكبنً الأمواؿ الدعنوية
غنً مقدكر التسلم في حق البائع، كلو شرط التسليم على الدديوف  ككل ذلك ،الداؿ كتسليمو
لأنو شرط التسليم على غنً البائع فيكوف شرطان فاسدان فيفسد البيع، كلغوز  ؛لا يصح أيضان 
.((لأف الدانع ىو العجز عن التسليم كلا حاجة إلى التسليم ىنا ؛بيعو لشن عليو

َُّ  
بالشركط الي تكرس من فعاليات ىذه القاعدة في أباح الدالكية بيع الدين لغنً الددين 

 الأسواؽ. كتلك الشركط ىي: 
 أف يباع بثمن مقبوض؛ أم معجل لئلب يكوف دينان بدين. -ُ
 أف يكوف الددين حاضران في بلد العقد. -ِ
 أف يكوف الددين مقران بالدين، حتى لا ينكره بعدئذ، فلب لغوز بيع حق متنازع فيو. -ّ

                                                            
 .ّٖٖ، ص ُابن القيم الجوزية، إعلبـ الدوقعنٌ، دار الفكر، بنًكت، ج  َُُ
 . ّّْ، ص ْكىبة الزحيلي، الفقو الإسلبمي كأدلتو، ج  َُِ
 . ُْٖ، ص ٓالفكر، جالكاساني، بدائع الصنائع، دار   َُّ
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لتزاـ بالدين بألا يكوف قاصران كلا لزجوران عليو مثلبن أف يكوف الددين أىلبن للب -ْ
 ليكوف الدين مقدكر التسليم.

أف يكوف الثمن من غنً جنس الدين الدبيع أك من جنسو مع التساكم بينهما  -ٓ
 حذران من الوقوع في الربا.

ألا يكوف الثمن ذىبان إذا كاف الدين فضة، حتى لا يؤدم ذلك إلى بيع النقد  -ٔ
 من غنً مناجزة. بالنقد نسيئة

لابد أف يكوف لشا لغوز بيعو قبل قبضو، فلب يكوف مثلبن لشا يشترط قبضو قبل بيعو   -ٕ
 كالطعاـ.

ألا يكوف بنٌ الدشترم كالددين عداكة حتى لا يتضرر الدشترم، أك حتى لا يكوف في  -ٖ
 البيع إعانة للمدين بتمكنٌ خصمو منو.

 :َُْأقساـ، كىي تهدؼ إلى ثلبث إلى الدالكي الدذى  كضعها الي الشركط تقسيم كلؽكن

 الدين. مشترم حقوؽ بضاية -ُ
 .القبز قبل الديوف بيع بذن  -ِ
 بذن  كقوع الربا. -ّ

. كتم مبادلتها َُٓرأل الشافعية أف بيع الدين لغنً الددين جائز إذا كاف ذلك الدين مستقران 
قابل نقودنا بعنٌ من غنً تأجيل، أم يتم تسليمها حالان. كعند بيع الدين، لغ  أف يكوف الد

 أك أصولان ملموسة. 
لى أف بيع الدين جائز لعدـ كجود النصوص كالإبصاع على إ ]من الحنابلة[كذى  ابن القيم 
الحدي  الداؿ على برريم بيع الكالئ بالكالئ لا يتناكؿ بيع الدين بالدين؛ لأنو بررلؽو، كقاؿ 

 . َُٔيرل أف بيع الكالئ غنً بيع الدين 

أىم أسباب اختلبؼ الأرا  بنٌ الفقها  ىو ما يدكر حوؿ قدرة كخلبصة القوؿ، اف من 
البائع على تسليم الأصل الدباع. كىذا ما صرح بو ابن تيمية، كاستندت عليو أمهات الكت  

 في الدذاى  الأربعة. 
                                                            

 . ّٔ، صّالدسوقي، حاشية الدسوقي على الشرح الكبنً، دار إحيا  الكت  العربية، القاىرة، ج   َُْ
الدين الدستقر ىو الدين الثاب  في ذمتو، مثل غرامة الدتلف كبدؿ القرض كموجودات في الدقترض. راجع الشنًازم، الدهذب، دار الفكر،   َُٓ

 . ِِٔ، ص ُبنًكت، ج
  . بيع الكالئ بالكالئ ىو بيع النسيئة بالنسيئة أم مايراد بو بيع الدين بالدين.ّٖٖ، ص ُبن القيم، إعلبـ الدوقعنٌ، جا  َُٔ
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كأما حجة الفقها  الذين منعوا بيع الدين للطرؼ الثال  ىو أف الدشترم سوؼ يتحمل 
لحنفي( كىذا الرأم منطقي كخاصة عند غياب الدراقبة التامة كالتحكم. لساطر كبنًة )الدذى  ا

كفي ىذا السياؽ، لا بد من مراعاة مصلحة الدشترم لأنو يتحمل لساطر حصولو على بيع 
 الدين عند عقد البيع. 

فيما يتعلق بداليزيا، فنف بصيع أدكات توريق الديوف الدبنية على بيع الدين تكوف مراقبة بسامان من 
قبل البنك الدركزم الداليزم كىيئة الأكراؽ الدالية الداليزية لحماية كمراعاة حقوؽ الدتعاقدين في 
ىذا العقد. كبذلك، لؽكن حل مشكلة الشركط الي كضعها الدالكية كخوؼ الأحناؼ من 

 الدماطر كالضرر عن طريق تطبيق الدراقبة كالإشراؼ على ىذه السوؽ. 

كخلبصة القوؿ أنو على الرغم من الاختلبؼ بنٌ الأحناؼ كالدالكية في قضية بيع الدين، إلا 
أف ىناؾ نقطة مشتركة بينهم كىي أنو لؽكن استمداـ بيع الدين في حاؿ كجود نظاـ مراقبة 

 كإشراؼ يتأكد من حفظ مصلحة الدشترم في النظاـ الاقتصادم. 

 تم الذم للدين البيع فنف الربوية، السلع بتبادؿ علقيت ما ىو الدالكية عند الخامس كالشرط
             ‎.    الشرط بهذا الدين لبيع علبقة لا كبذلك،. العملبت بيع عن لؼتلف التوريق عليو

 ُبتاريخ  ُّٓقرر المجلس الاستشارم الشرعي لذيئة الأكراؽ الدالية في اجتماعو رقم  ِ.ّ.ٕ.ِ
 .)مبادلة الدين بسلعة( سلعبيع الدين بال صيغةلسماح با َُِِأغسطس 

 بتاريخ ُٗرقم  لاجتماعافي المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم )المجلس(  قرر ّ.ّ.ٕ.ِ
، (بالدينكفق أساس مؤجل ) الذمم الددينة )الديوف( و لا لغوز بيعأن ََُِأغسطس  َِ

 َُٕ. )نقدأ( كفق أساس نقدم معجل كإلظا يتم بيعها

 الشرعي التقويم 2.7.4
زاع ىو بيع الدين لغنً من ىو عليو بجنسو بأقل أك أزيد من قيمتو. كيلبحظ أف لزل الن

الدرجعية الداليزية قد فرق  بنٌ الدين الناشئ عن معاكضة كالدين الناشئ عن قرض، فميزت 
بينهما في الحكم. كقد انتهى المجلس الاستشارم الشرعي إلى أف جواز بيع الدين الناشئ عن 

 ماطرة )الغرر( على الدشترم. معاكضة إذا انتف  الد

                                                            
107  -Shari’ah Resolutions in Islamic finance. Second edition. BNM. Page 203 
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كقد استند المجلس في ذلك إلى بصلة من النصوص الفقهية للحنفية كالدالكية كالشافعية 
كالحنابلة كما سبق كخلع إلى القوؿ بأنو "على الرغم من الاختلبؼ بنٌ الأحناؼ كالدالكية 

مداـ بيع الدين في في قضية بيع الدين، إلا أف ىناؾ نقطة مشتركة بينهم كىي أنو لؽكن است
حاؿ كجود نظاـ مراقبة كإشراؼ يتأكد من حفظ مصلحة الدشترم في النظاـ الاقتصادم". 

الدالكية )أف يكوف الثمن من غنً جنس الدين الدبيع  عند الخامس كأضاؼ المجلس أف "الشرط
 ربوية،ال السلع بتبادؿ يتعلق أك من جنسو مع التساكم بينهما حذران من من الوقوع في الربا(

 الدين لبيع علبقة لا كبذلك،. العملبت بيع عن لؼتلف التوريق عليو تم الذم للدين البيع فنف
 .    الشرط" بهذا

كيلبحظ أف المجلس فيما انتهى إليو قد فرؽ من غنً دليل بنٌ الدين الناشئ عن معاكضة 
حاؿ كاف بيع الدين كالدين الناشئ عن قرض، كلم لػترز عما تؤكؿ إليو الدعاملة من الربا في 

بجنسو بأقل أك أزيد من قيمتو. كتوريق الدين يؤكؿ إلى الربا في الدسألة لزل النزاع. كلم تفد 
نصوص الدالكية بجواز الدسألة لزل النزاع؛ بل نص  على شرط التساكم. فقد جا  في حاشية 

 الدسوقي: 

يٍنً )) اإلاَّ إذىا كىافى الثَّمىني  ؛لاى لغىيوزي بػىيٍعي الدَّ دًيني حىاضًرنا في الٍبػىلىدً كىإًفٍ لمىٍ لػىٍضيرٍ  ،نػىقٍدن كىكىافى الٍمى
يـ  ا انىٍ  تىأٍخيذيهي الٍأىحٍكى يٍنً كىكى أىكٍ بًجًنٍسًوً كىكىافى ميسىاكًينا  ،كىبيًعى بًغىنًًٍ جًنٍسًوً  ،لرىٍلًسى الٍبػىيٍعً كىأىقػىرَّ باًلدَّ

ننا  ،كىلاى أىزٍيىدى كىإًلاَّ كىافى فًيوً حىظُّ الضَّمىافً  لاى أىنػٍقىعى كىإًلاَّ كىافى سىلىفنا بًزيًىادىةو  كىأىزيًديؾ كىلىيٍسى عىيػٍ
اكىةه  ،و بًعىنٌٍ  دًينً عىدى كىأىفٍ يىكيوفى الدَّيٍني لشَّا لغىيوزي أىفٍ يػيبىاعى قػىبٍلى قػىبٍضًوً  ،كىلىيٍسى بػىنٌٍى الٍميشٍترىًم كىالٍمى

 َُٖ .(( فىنًفٍ كيجًدىتٍ تلًٍكى الشُّريكطي جىازى بػىيػٍعيوي  احٍترىازنا مًنٍ طىعىاًـ الٍميعىاكىضىةً،

من الحنفية كالشافعية كالحنابلة؛  -في قرار المجلس الاستشارم الشرعي  -كالنصوص الدنقولة 
لم تفصٌل في قيمة البدؿ، كىل لػتمل أف يكوف البدؿ أكثر أك أقل من قيمة الدين إذا كاف 

 جةو في لزل النزاع.من جنس الدين. كمن ثمٌ فهي غنً منت
كقد انتهى المجمع الفقهي الإسلبمي التابع لرابطة العالم الإسلبمي، كلرمع الفقو الإسلبمي 
الدكلي، كالمجلس الشرعي لأيوفي في مسودة معيار بيع الدين؛ إلى عدـ جواز بيع الدين لغنً 

زكه إذا كاف بدا من ىو عليو بجنسو بأقل أك أزيد من قيمتو لدا يترت  عليو من الربا، كأجا
يساكيو من جنسو كيكوف حينئذو حوالة، كما أجازكا بيع الدين لغنً من ىو عليو بغبر جنسو 

                                                            
 . ّٔ، صّالقاىرة، ج  الدسوقي، حاشية الدسوقي على الشرح الكبنً، دار إحيا  الكت  العربية، - َُٖ
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ضمن خلطة أغلبها ، أك بدنفعة عنٌ معينة، أك بسلعة معينةأك   َُٗبعملة حالة بسعر يومها،
و قبل كانتهوا أيضنا إلى عدـ جواز بيع الدسلم في َُُ .أعياف كمنافع ىي الدقصودة من البيع

 قبضو.
ُُُ 

  
 

  

                                                            
  :من صػور بيػع الػدين غػنً الجػائزة )) الدنع حتى في ىذه الحالة. فقد ذكر أنو الإسلبمي العالم لرابطة التابع الإسلبمي الفقهي لرمعأطلق  - َُٗ

 ن( الدمنػوع شػرعنا.بيع الدين لغنً الددين بثمن مؤجل من جنسو، أك من غنً جنسو؛ لأنها من صور بيع الكالئ بالكػالئ )أم الػدين بالػدي
-ُِلػػػػػػس المجمػػػػػػع الفقهػػػػػػي الإسلبمػػػػػػي فػػػػػػي دكرتػػػػػو السادسػػػػػة عشػػػػػرة الدنعقػػػػػػدة بدكػػػػػػة الدكرمػػػػػػة، في الدػػػػػدة مػػػػػن الدصػػػػػدر: القػػػػػرار الأكٌؿ لمج

 ـ، بشأف بيع الدين.ََِِ/ُ/َُ-ٓىػ الذم يوافقو: ُِِْ/َُ/ِٔ
الدؤبسر الإسلبمي الدنعقد في دكرتو السابعة عشرة بعماف )الدملكة  ينظر: قرار لرلس لرمع الفقو الإسلبمي الدكلي الدنبثق عن منظمة - َُُ

 ُٖٓـ، رقم ََِٔحزيراف )يونيو(  ِٖ – ِْىػ، الدوافق ُِْٕبصادل الآخرة  ِبصادل الأكلى إلى  ِٖالأردنية الذاشمية( من 
  ( بشأف بيع الدين.ٕ/ُٕ)

 "بيع الدين" ٗٓمسوردة الدعيار الشرعي رقم : كينظر 
 (.ُ/ْ( بشأف السلم كالسلم الدوازم، فقرة رقم )َُيار الشرعي رقم )الدع -  ُُُ
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 Islamic Negotiableالإسلامية القابلة للتداول الأدوات  2.8
Instruments (INI) 

 الأدكات كلعا:نوعاف من بر  ىذه الأداة يندرج ك 
 Islamic Negotiable Instruments of Depositالإسلبمية القابلة للتداكؿ  الإيداع أدكات (أ )

(INID) 

 Negotiable Islamic Debt Certificate للتداكؿ ةالدين الإسلبمي القابل شهادة (ب )
(NIDC) 

 

 Islamic Negotiableالإسلامية القابلة للتداول  أدوات الإيداع
Instruments of Deposit (INID) 

 الوصف وإجراءات التنفيذ 2.8.1
البنك مبلغ من الداؿ لدل  نيداع، حي  يقوـ الدستثمر بمبدأ الدضاربةتقوـ ىذه الأداة على 

 توإليو حص قيمتو الاسمية مضافان للمستثمر بمي، كعند الاستحقاؽ، يتم إعادة الدبلغ الإسلب
 ُُِ .من الربح

 القابلة الإسلبمية الإيداع داكتلأ ة( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيح-ِيوضح الشكل )
 للتداكؿ
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 (ح-2الشكل )
 الإسلامية القابلة للتداول  أداوت الإيداع

 
 

 اؿ في البنك الإسلبمي على أساس الدضاربة.ف الأمو ك الدستثمر  يودع -ُ

،  "قابلة للتداكؿال "أداكات الإيداع الإسلبميةيقبل البنك الإيداع كيصدر للعميل  -ِ
 .كنثبات على استلبـ الدبلغ

 ُُّ قابلة للتداكؿ في السوؽ الثانوية. الأداكتتكوف ىذه  -ّ

 . تاريخ الاستحقاؽفي بالإضافة إلى الأرباح الدعلنة للؤدكاتيتم سداد القيمة الاسمية  -ْ

 التحليل الفقهي 2.8.2
أموالو لدل البنك  )رب الداؿ( من خلبؿ إيداع الدستثمر، مبدأ الدضاربةتقوـ ىذه الأداة على 

بالقيمة الاسمية  سداد رأس ماؿ الدضاربة، كعند الاستحقاؽ يتم )الدضارب(الإسلبمي 
يداع الإسلبمية القابلة أداكات الإ  أصوؿ "كفي حاؿ كان .بالإضافة إلى الأرباح الدعلنة

 ديونان فنف تداكلذا يكوف من قبيل بيع الدين. للتداكؿ"
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السوق المالية

بنك الإسلامي المستثمرونال

          
       

         

       

                                     

                                 

(INID)                               لا               
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 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.8.3
 ِٖفي  الثال المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم )المجلس( اجتماعو قرر 

على " (INID)القابلة للتداكؿ  أداكات الإيداع الإسلبمية"بجواز منتج  ُٕٗٗأكتوبر 
 أساس الدضاربة.

 الشرعي التقويم 2.8.4
أداكات ىو شبهة ضماف رأسماؿ الدضاربة، كبيع الدين في حاؿ كان  أصوؿ "لزل النزاع 

. كقد نص  الدرجعية أك أدكات دين " بسثل ديونان (INID)القابلة للتداكؿ  الإيداع الإسلبمية
، كىذا موافق لدا قررتو  ُُْ ربةالشرعية الداليزية على عدـ جواز ضماف رأس الداؿ في الدضا

. كتداكؿ أداكات الإيداع في حاؿ كان  ُُٔكقرارات المجامع الفقهية ُُٓالدعاينً الشرعية لأيوفي
أصولذا بسثل ديونان فهو على أساس جواز مبدأ بيع الدين كفقان للمرجعية الداليزية. كقد سبق 

 مناقشة ذلك في أداة سندات شركة كاجاماس.

 
  

                                                            
114 -BNM/RH/STD 028-8, Islamic Banking and Takaful Department, Mudarabah, Issued on 20 April 

2015, paragraph 15.10,  16.3, p8/64 

 لا يضمن الدضارب رأس الداؿ كلا الربح()
 .ْ/ْ( بشأف الدضاربة ، الفقرة رقم ُّينظر الدعيار الشرعي رقم ) - ُُٓ
 حسابات) الدالية الدؤسسات في الدشتركة الدضاربة أك القراض بشأف( ُّ/ٓ) ُِّ رقم الدكلي الإسلبمي الفقو لرمع لرلس قرار - ُُٔ

 (الاستثمار
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  Negotiable Islamic Debt للتداول ةسلامي القابلالدين الإ شهادة
Certificate (NIDC) 

 التنفيذ وإجراءات الوصف 2.8.5
 يقوـ البنك ثمللعميل نقدان،  البنك الإسلبميمن يتضمن ىذا النوع من الدعاملبت بيع أصوؿ 

 ُُٕ .ىامش ربحمن العميل بالقيمة الأصلية مضافان إليها بالأجل  الأصوؿتلك شرا  ب
 للتداكؿ. ةالقابل الدين الإسلبمي شهادةمقابل الدديونية  لبنكاكيصدر 

 ةالدين الإسلبمي القابل لشهادةة ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيط-ِيوضح الشكل )
 (NIDCللتداكؿ )

 (ط-2الشكل )

 للتداول  ةالدين الإسلامي القابل شهادة

 
 .نقدان  ينإلى الدستثمر ببيع أصل  الإسلبمي يقوـ البنك -ُ

الربح كيكوف تاريخ  مع زيادة ىامشالأصل بالسعر الأصلي نفس  بشرا  البنك يقوـ -ِ
 مؤجٌلب.السداد 
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بنك الإسلامي المستثمرونال

السوق المالية

          
         
         

   لا                                             
                            

                              

                                      

                     لا                      
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 القابلة للتداكؿ. الدين الإسلبمي شهادةمقابل الدديونية  البنكيصدر  -ّ

 تكوف ىذه الأداكت قابلة للتداكؿ في السوؽ الثانوية. -ْ

كؿ )مبلغ الدين سداد قيمة شهادات الدين الإسلبمي القابلة للتدايقوـ البنك ب -ٓ
 إلى الدستثمرين. الدستحق(

 التحليل الفقهي 2.8.6
 .كبيع الديوف على أساس بيع العينةتقوـ ىذه الأداة على 

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.8.7
تقوـ الأداة على بيع العينة، كبيع الدين الناشئ عن معاكضة، كقد سبق نقل رأم الدرجعية 

"سندات شركة   كأداة  "اتفاقية البيع كإعادة الشرا "  الداليزية في الأمرين عند تناكؿ أداة
 . كاجاماس للمضاربة"

 الشرعي التقويم 2.8.8
عند ىاتنٌ الدسألتنٌ كقد تم مناقشة لزل النزاع بيع العينة، كبيع الدين الناشئ عن معاكضة، 

 "اتفاقية البيع كإعادة الشرا " كأداة  "سندات شركة كاجاماس للمضاربة". عند تناكؿ أداة 
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  Islamic Private (IPDS) الخاصة الإسلامية المديونيةسندات  2.9
Debt Securities 

 التنفيذ وإجراءات الوصف 2.9.1
" أك "الصكوؾ" ىي أكراؽ مالية يتم (IPDS)الخاصة  الإسلبميةسندات الدديونية "

 ىيكلتها كفقان لأحكاـ الشريعة الإسلبمية.
 ،َُٗٗفي ماليزيا منذ عاـ  (IPDS)الخاصة  يةالإسلبمطرح  فكرة سندات الدديونية 

 كيتم طرحها ،التعاملبت البارزة في السوؽكتعدٌ ىذه السندات في الوق  الحالي أحد أىمٌ 
 ُُٖ . الدتوافقة مع الشريعة الدضاربةك  كالدرابحة البيع بثمن آجل مبادئ بنا ن على

 يونية الخاصة الإسلبميةسندات الددة ل( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيم-ِيوضح الشكل )
 (ي-2الشكل )

  الصكوك المبنية على العقود الشرعية
 

 
 .Securities Commission Malaysia, 2009, p48الدصدر: 
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 الصكوؾ الدبنية على العقود الشرعية

 الدبنية على البيع

 البيع بثمن آجل

 الدرابحة

 السلم

 الاستصناع

 الدبنية على التأجنً

 الإجارة

الإجارة الدنتهية 
 بالتمليك

الإجارة الدوصوفة 
 في الذمة

 الدبنية على الشراكة

 الدضاربة

 الدشاركة

 الدبنية على الوكالة

 الوكالة بالاستثمار
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 كلؼتلف ىيكل الصكوؾ كإجرا ات تنفيذىا حس  العقود الشرعية الي تعتمد عليها.

سندات الدديونية /  لصكوؾل العامة ة( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيؾ-ِيوضح الشكل )
 الخاصة الإسلبمية

 ( ك-2الشكل )
 الخاصة الإسلامية المديونية سنداتالصكوك / 

 

 
 

من قبل الجهة الدصدرة  (IPDS)إصدار الصكوؾ / سندات الدديونية الإسلبمية الخاصة  -ُ
 للصكوؾ.

 من قبل الدستثمرين. الاكتتاب في الصكوؾ -ِ
 ة لذا للصكوؾ.توظيف مبالغ الاكتتاب في النشاطات الدمصص -ّ
 على الدستثمرين. توزيع أرباح دكرية -ْ
 .تداكؿ الصكوؾ في السوؽ الدالية يتم -ٓ
 إطفا  الصكوؾالصكوؾ ك  تصفية موجودات -ٔ

 

 

 

 

توظيف 

الصكوك
السوق المالية

المستثمرونمصدر الصكوك

          
          
             

                

                     

           لا                     /                  
(IPDS)
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 التحليل الفقهي 2.9.2
لؼتلف ىيكل الصكوؾ كإجرا ات تنفيذىا حس  العقود الشرعية الي تعتمد عليها. 

 ثلو من موجودات.لتداكؿ الصكوؾ، يعتمد تداكلذا حس  ما بسكبالنسبة 

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.9.3
في ملكية  غنً مقسمة )شائعة(كثائق أك شهادات متساكية القيمة بسثل حصصان الصكوؾ ىي 
الضوابط الشرعية المجازة من المجلس الاستشارم الشرعي لذيئة ، كتصدر كفق أصل أك استثمار
 ُُٗ.أسواؽ الداؿ

 التقويم الشرعي 2.9.4
على بيع العينة أك إجارة العنٌ على رات الصكوؾ قد تنطوم في حالات لزل النزاع أف إصدا

كىذه الدسائل الثلبث  بائعها إجارة منتهية بالتمليك أك على بيع الدين الناشئ عن معاكضة.
كأداة "صكوؾ البنك الدركزم الداليزم "اتفاقية البيع كإعادة الشرا " سبق تفصيلها في أداة 

 على التوالي. كة كاجاماس للمضاربة""سندات شر أداة ك للئجارة" 

  

  

                                                            
119 - https://www.sc.com.my/wp-
content/uploads/eng/html/resources/guidelines/bondmkt/sukukGuidelines_140828.pdf 
Page 5. 

https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/resources/guidelines/bondmkt/sukukGuidelines_140828.pdf
https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/resources/guidelines/bondmkt/sukukGuidelines_140828.pdf


 المؤتمر العالمي الثاني عشر لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية
  م2117نوفمبر  2-1ماليزيا 

 الحلول الشرعية لإدارة السيولة في البنوك الإسلامية 
  إعداد الدكتور عبد الباري مشعل

 
 

  

69 Raqaba Ltd. 
Shari'a Audit & Islamic Financial Consultations.  

 

 When Issue (WI) حين الاصدار  2.11

 الوصف وإجراءات التنفيذ 2.11.1
الدالية  الأكراؽ"حنٌ الإصدار" إلى إحدل الدعاملبت التجارية الخاصة ببيع كشرا   أداةشنً ت

كالبائع( كعد صادر من طرفي العقد )الدشترم  بدثابة كتعتبر ىذه الدعاملة َُِ قبل إصدارىا.
 نشر نظاـيتم تسجيلها في "ك  بسعر لزدد. الأكراؽ الدالية في مستقبلبن  معاملة تنفيذلغرض 
يتم البيع ك الأكراؽ الدالية" كذلك من أجل ضماف شفافية السوؽ لجميع الدشاركنٌ.  معلومات

 ىا.إصدار  حنٌالية لؤكراؽ الدل كالشرا  الفعلي

 "حنٌ الإصدار" أداة ذ( الذيكل كإجرا ات تنفيؿ-ِيوضح الشكل )

 (ل-2الشكل )
 حين الإصدار

  
 الأكراؽ الدالية في معاملة كعد صادر من طرفي العقد )الدشترم كالبائع( لغرض إنشا  -ُ

 بسعر لزدد . 
 .الأكراؽ الدالية" معلومات نشر نظاـيتم تسجيلها في " -ِ
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نظام نشر معلومات الأوراق المالية
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 المؤتمر العالمي الثاني عشر لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية
  م2117نوفمبر  2-1ماليزيا 

 الحلول الشرعية لإدارة السيولة في البنوك الإسلامية 
  إعداد الدكتور عبد الباري مشعل

 
 

  

70 Raqaba Ltd. 
Shari'a Audit & Islamic Financial Consultations.  

 

  .الأكراؽ الداليةحنٌ إصدار  الفعلييتم البيع كالشرا   -ّ

 بشكل أيضان  الوعد إنها يتم  الدصدر، قبل من الدالية الأكراؽ إصدار إلغا  حالة في -ْ
  .تلقائي

 التحليل الفقهي 2.11.2
 معاملػػػة لتنفيػػػذ)الدشػػػترم كالبػػػائع(  الدعاملػػػةمػػػن طػػػرفي علػػػى كعػػػد  "حػػػنٌ الإصػػػدار" أداةتقػػػوـ 

. كىػػػػػذا الوعػػػػد ملػػػػػزـ للمصػػػػدر )البػػػػػائع( كغػػػػنً ملػػػػػزـ بسػػػػػعر لزػػػػدد الأكراؽ الداليػػػػة في مسػػػػتقبلبن 
م )الدسػػتثمر( كلػػو الخيػػار في تنفيػػذ أك عػػدـ تنفيػػذ الدعاملػػة عنػػد إصػػدار الأكراؽ الداليػػة. للمشػػتر 

 تلقائي.  بشكلإنها  الوعد  يتمفي حالة إلغا  الدصدر إصدار الأكراؽ الدالية، ك 
مػػػػن حيػػػػ  الشػػػػكل إلا أنهػػػػا  (OPTIONS)كمػػػػع أف ىػػػػذه الأداة تشػػػػبو عقػػػػود الاختيػػػػارات 

 كليس عقد. بزتلف عنها من حي  كونها كعد

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.11.3
فبراير  ِٔبتاريخ  (ِِ)قرر المجلس الاستشارم الشرعي للبنك الدركزم الداليزم في اجتماعو 

( في سوؽ الأكراؽ الدالية الإسلبمية ىي When Issueأف عملية )حنٌ الإصدار  ََِِ
   جائزة شرعان بنا  على جواز الوعد بالبيع كالوعد بالشرا . 

 لتقويم الشرعيا 2.11.4
لا يظهر ىناؾ إشكاؿ شرعي في الوعد من قبل الدصدر أك الإفصاح عنو كتسجيلو أك إلغائو 

  في عدـ إصدار الأكراؽ الدالية.
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     Islamic Accepted Bills الإسلامية المقبولة الكمبيالات 2.11

 كبيع الدرابحة بيعىذه الأداة على ىدفها النهوض بالتجارة الداخلية كالخارجية. ترتكز  أداة ىي
 :الأداة بهذه التمويل من نوعاف كيوجد .الدين
 ة.المحلي كالدشترياتالاستنًاد  ( أ)

 ة.المحلي كالدبيعات التصدير ( ب)
 

 Imports and local purchases  المحلية والمشتريات الاستيراد

 الوصف وإجراءات التنفيذ 2.11.1
يقوـ البنك . حي  الدرابحة من خلبؿ بيع نفيذالتكيتم ، لتمويل رأس الداؿ العاملىي أداة 

ثم  للمورد،مبلغ الشرا   البنك سددكينيابة عن البنك،  الدوردمن بتوكيل العميل لشرا  السلعة 
كيتم إصدار كمبيالات مقابل  .بسعر يتضمن ىامش ربحبالأجل  يبيع البنك السلعة للعميل

بيع الكمبيالات  البنكحالة ما إذا قرر  كيوافق عليها العميل. كفي البنكىذا الدين لػررىا 
ببيع ىذه  البنكفيصبح مبدأ بيع الدين قابلبن للتطبيق كبدوجبو يقوـ  ،لطرؼ ثال 
 ُُِ بالسعر الدتفق عليو. الكمبيالات

الاستنًاد  :الإسلبمية الدقبولة كمبيالاتة لل( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيـ-ِيوضح الشكل )
 ةالمحلي كالدشتريات

 (م -2) الشكل
 ةالمحلي والمشترياتالاستيراد  :الإسلامية المقبولة الكمبيالات
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 .نيابة عن البنك الدوردمن يقوـ البنك بتوكيل العميل لشرا  السلعة  -ُ

 يشترم العميل السلعة من الدورد ككالة عن البنك. -ِ

  للمورد.يقوـ البنك بسداد مبلغ الشرا   -ّ

 .يتضمن ىامش ربح بسعربالأجل  يبيع البنك السلعة للعميل -ْ

 كيوافق عليها العميل. البنكيتم إصدار كمبيالات مقابل ىذا الدين لػررىا  -ٓ

 في تاريخ الاستحقاؽ يسدد العميل قيمة الكمبيالات للبنك. -ٔ

فيصبح مبدأ بيع الدين قابلبن  ،بيع الكمبيالات لطرؼ ثال  البنكحالة ما إذا قرر في  -ٕ
 .بالسعر الدتفق عليو لكمبيالاتاببيع ىذه  البنكللتطبيق كبدوجبو يقوـ 

 التحليل الفقهي 2.11.2
بيع الكمبيالات  البنكما إذا قرر  كفي حالة بالأجل. عبارة عن بيع مرابحة ىذه الأداة ىي
 .مبدأ بيع الدين تنشأ مسألة ،لطرؼ ثال 

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.11.3

المورد

 

بنك الإسلاميالعميل ال

السوق المالية
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ية في عند تناكؿ أداة  "سندات ، كقد سبق نقل رأم الدرجعية الداليز بيع الدينتقوـ الأداة على 
 شركة كاجاماس للمضاربة". 

 الشرعي التقويم 2.11.4
أداة  تناكؿ عند كقد تم مناقشة ىذه الدسألة لزل النزاع بيع الدين الناشئ عن معاكضة، 
 "سندات شركة كاجاماس للمضاربة".

 

 

  



 المؤتمر العالمي الثاني عشر لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية
  م2117نوفمبر  2-1ماليزيا 

 الحلول الشرعية لإدارة السيولة في البنوك الإسلامية 
  إعداد الدكتور عبد الباري مشعل

 
 

  

74 Raqaba Ltd. 
Shari'a Audit & Islamic Financial Consultations.  

 

 Exports and local salesة  التصدير والمبيعات المحلي

 يذالوصف وإجراءات التنف 2.11.5
نعداد لرموعة الدستندات الخاصة بالتصدير بالدصدٌر  يقوـك  للمستورد، السلع رالدصدٌ  يبيع

الدطلوبة طبقان لعقد البيع أك خطاب الاعتماد، ثم ترسل بعد ذلك مستندات التصدير إلى 
 الدصرؼ طريق عنر كمبيالة جديدة دٌ صالدصرؼ الذم يتعامل معو الدستورد. كلػرر الد

 يقوـ الدصرؼ .ةالدقبول ةالإسلبمي الكمبيالةكتصبح ىي بدثابة سند بديل  لتكوف الإسلبمي
طبقان لدبدأ بيع الدين  بسعر متفق عليو بنٌ الطرفنٌ؛ كذلك الكمبيالةبشرا  ىذه  الإسلبمي
للمصرؼ  رالدصدٌ الاستحقاؽ، يدفع  كعند ُِِ ر.لحساب الدصدٌ  البيع بشن برويل كيتم

 اعتماد يتم كما. ةالدقبول ةالإسلبميالاستحقاؽ( للكمبيالة الإسلبمي القيمة الاسمية )قيمة 
 .المحلية الدبيعات في الطريقة ىذه

: الإسلبمية الدقبولةكمبيالات للة ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيف-ِيوضح الشكل )
 ةالمحلي كالدبيعات للتصدير

 (ن-2الشكل )
 ةليالمح والمبيعات تصديرال :الإسلامية المقبولة الكمبيالات
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              لا  
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نعداد لرموعة الدستندات الخاصة ب ، كيقوـبالأجل يبيع الدصدر السلع للمستورد -ُ
 .بالتصدير الدطلوبة طبقان لعقد البيع أك خطاب الاعتماد

 ة"الدقبول ةالإسلبمي الكمبيالة" الإسلبمي الدصرؼ طريق عندر كمبيالة صلػرر الد -ِ

عليو بنٌ الطرفنٌ؛  بسعر متفق الكمبيالةيقوـ الدصرؼ الإسلبمي بشرا  ىذه  -ّ
 .لحساب الدصدر البيع بشن برويل كيتم، طبقان لدبدأ بيع الدين كذلك

 للمصدر. عند الاستحقاؽ، يسدد الدستورد بشن السلع -ْ

عند الاستحقاؽ، يدفع العميل للمصرؼ الإسلبمي القيمة الاسمية )قيمة الاستحقاؽ(  -ٓ
 ة.الدقبول ةالإسلبميللكمبيالة 

فيصبح مبدأ بيع الدين قابلبن  ،بيع الكمبيالات لطرؼ ثال  نكالبحالة ما إذا قرر  في -ٔ
  بالسعر الدتفق عليو. الكمبيالاتببيع ىذه  البنكللتطبيق كبدوجبو يقوـ 

 التحليل الفقهي 2.11.6
عند  بيع الدين تنشأ مسألة ثم، آجل بنٌ الدصدر كالدستوردىذه الأداة ىي عبارة عن بيع 
 مي.الإسلبالبنك شرا  الكمبيالات من قبل 

 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.11.7
، كقد سبق نقل رأم الدرجعية الداليزية في عند تناكؿ أداة  "سندات بيع الدينتقوـ الأداة على 

 شركة كاجاماس للمضاربة". 

 التقويم الشرعي 2.11.8
تنػػػػػاكؿ عنػػػػػد كقػػػػػد تم مناقشػػػػػة ىػػػػػذه الدسػػػػػألة لزػػػػػل النػػػػػزاع بيػػػػػع الػػػػػدين الناشػػػػػئ عػػػػػن معاكضػػػػػة، 

 كاجاماس للمضاربة".أداة  "سندات شركة  
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 الماليزي المركزي البنك عن الصادرة النقدية السندات 2.12

i)-i (BNMN-Bank Negara Monetary Notes 
 وإجراءات التنفيذ الوصف 2.12.1

 أصدرىا الأجل قصنًة أدكات ىي (BNMN)الدركزم الداليزم  لمصرؼل النٌقدية السندات
 للتداكؿ القابلة ماليزيا رانيجا مصرؼ صكوؾ لزل لتحل الداليزم الدركزم الدصرؼ

Bank  Negara Negotiable Notes (BNNN) ، كيقوـ. بالدرابحة العينة بيع عقد استبداؿ بعد 
 يتم ما كعادة .(بالتورؽ التمويل) السلعية الدرابحة صيغة على النٌقدية السندات إصدار
 مدٌة كتتراكح (FAST) كالدناقصات للئصدارات الآلي النظاـ في الإعلبف طريق عن الإصدار
 ثلبث إلى أخنًان  الاستحقاؽ مدة زيادة تمٌ  كقد شهران، ُِ إلى شهر من الأداة ىذه استحقاؽ
 بيع إطار في الثانوم السوؽ في السلعية الدرابحة من ينشأ الذم الدين تداكؿ كيتم. سنوات
 يجاران لدصرؼ النقدية السندات) الحسم على تقوـ أف الجديدة للئصدارات كلؽكن. الدين
 ُِّ. (الربح على الدبنية نيجارا لدصرؼ النقدية السندات) القسائم أك (الحسم على الدبنية

 لسندات النقدية الصادرة عن البنكل التنفيذية كالإجرا ات الذيكل( س-ِ) الشكل يوضح
 .الدركزم الداليزم
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 (س-2)الشكل 
 السندات النقدية الصادرة عن البنك المركزي الماليزي

 
 
 .نقدا سلعة بشرا  الإسلبمي لبنكا يقوـ -ُ
 .مديونية سند مقابل بالأجل الدركزم البنك إلى سلعةال ببيعالإسلبمي  البنك يقوـ -ِ

 ".(BNMN)الدركزم الداليزم  لمصرؼل النٌقدية السندات"
 .نقدا الدالية السوؽ في السلعة ببيع الدركزم البنك يقوـ -ّ
البنك  إلى الدديونية كامل بتسديد زمالدرك الدصرؼ يقوـ الدديونية، سند استحقاؽ عند -ْ

 .الإسلبمي
 .الثانوية السوؽ في الدديونية سند تداكؿ لؽكن -ٓ

 
 التحليل الفقهي 2.12.2

سلعة بالأجل ثم يبيعها نقدان البنك الدركزم  يشترم صيغة التورؽ، حي  تقوـ ىذه الأداة على
الداليزم  الدركزم لمصرؼل النٌقدية السنداتإلى غنً من اشتري  منو. كيتم إصدار "

(BNMN)."مقابل الدديونية كلؽكن تداكلذا في السوؽ الثانوية في إطار "بيع الدين " 
 

 
 

السوق المالية

بنك الإسلامي ال

)المستثمرون(
بنك المركزي ال

سوق السلع
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 رأي المرجعية الشرعية الماليزية 2.12.3
، كبيع الدين الناشئ عن معاكضة، كقد سبق نقل رأم الدرجعية الداليزية التورؽتقوـ الأداة على 

" كأداة  "سػػػػػندات شػػػػػركة  الحكوميػػػػػةالإصػػػػػدارات الاسػػػػػتثمارية " في الأمػػػػػرين عنػػػػػد تنػػػػػاكؿ أداة 
 كاجاماس للمضاربة". 

 

 الشرعي التقويم 2.12.4
، كبيع زي  النميل الخاـ() الدتاحة في بورصة كوالالدبور سلعال من خلبؿىو التورؽ  لزل النزاع

الإصدارات  " عند عند تناكؿ أداة مناقشة ىاتنٌ الدسألتنٌ الدين الناشئ عن معاكضة، كقد 
 " كأداة  "سندات شركة كاجاماس للمضاربة". الاستثمارية الحكومية
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انثانث الدبحث  

 في انخجربت اننيجيريتأدواث إدارة انضيىنت 
 أهداف المبحث:

 يتناكؿ الدبح  الثال  مناقشة الدوضوعات الآتية:
 حساب الوديعة الآمنة الصادرة عن البنك الدركزم النيجنًم  ُ.ّ
 م النيجنًم سندات دكف فائدة صادرة عن البنك الدركز  ِ.ّ
 الددعومة بأصوؿ  دكف فوائد الأكراؽ الدالية ّ.ّ
  بسويل لتسهيلبت السيولة ْ.ّ
 تسهيلبت خلبؿ اليوـ  ٓ.ّ
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  CBNحساب الوديعة الآمنة الصادرة عن البنك المركزي النيجيري 3.1
Custody Account (CSCA)-Safe 

 الوصف وإجراءات التنفيذ 3.1.1
البنك الإسلبمي الدودع لفائز أموالو لدل البنك تقوـ ىذه الأداة على عقد الوديعة بنٌ 

كفي الدقابل، للبنك الدركزم النيجنًم الحرية بتقديم عائد على  الدركزم النيجنًم )الدودع إليو(.
ىذه الأمواؿ الدودعة على أساس الذبة، كلا يوجد شرط أك إلزاـ من قبل البنك الدركزم لتقديم 

 ُِْىذه الذبة للجهة الدودعة. 

حساب الوديعة الآمنة الصادرة عن ة ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيأ-ّشكل )يوضح ال
 البنك الدركزم النيجنًم 

 أ(-3)الشكل 

 حساب الوديعة الآمنة الصادرة عن البنك المركزي النيجيري

 
يقدـ البنك الإسلبمي فائز السيولة الدتوفرة لديو للبنك الدركزم النيجنًم على  -ُ

 أساس "كديعة".
الدودع بالإضافة إلى مبلغ الذبة دكف لبنك الدركزم للبنك الإسلبمي مبلغ يقدٌـ ا -ِ

 شرط أك إلزاـ.
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 التحليل الفقهي 3.1.2
يقدٌـ البنك الإسلبمي فائز أموالو إلى البنك الدركزم على أساس الوديعة، كعند الاستحقاؽ 

ا تبرز يقوـ البنك الدركزم بنرجاع أصل الوديعة كلو أف يقدٌـ ىبة للبنك الإسلبمي. كىن
 إشكالية الدنفعة غنً الدشركطة على القرض. 

ىذه الأداة شبيهة بأداة "قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ" في سوؽ ما بنٌ البنوؾ الإسلبمي في 
 ماليزيا.

 رأي المرجعية الشرعية النيجيرية 3.1.3
 ُِٓ. الذيئة الشرعية الدركزيةىذه الأداة لرازة من 

 التقويم الشرعي 3.1.4
، كأف يدفع الدقترض للمقرض من غنً شرط دية غنً الدشركطة عند الوفا الدنافع الدالزل النزاع 

في العقد أك عرؼ مبلغان زائدان عن القرض عند الوفا  على سبيل الذبة غنً الدشركطة. فمرج 
كقد تم مناقشة كقد بذلك ما يدفع بشرط أك ما يدفع أثنا  مدة القرض من غنً عادة بينهما. 

ة "قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ" في سوؽ ما بنٌ البنوؾ الإسلبمي أداتناكؿ عند ىذه الدسألة 
 في ماليزيا.

 
  

                                                            
لرازة  النيجنًم في موقع البنك الدركزمالدنشورة أفاد الشيخ د.بشنً عمر علي عضو الذيئة الشرعية الدركزية بأف كل أدكات إدارة السيولة  - ُِٓ

 من الذيئة .



 المؤتمر العالمي الثاني عشر لعلماء الشريعة في المالية الإسلامية
  م2117نوفمبر  2-1ماليزيا 

 الحلول الشرعية لإدارة السيولة في البنوك الإسلامية 
  إعداد الدكتور عبد الباري مشعل

 
 

  

82 Raqaba Ltd. 
Shari'a Audit & Islamic Financial Consultations.  

 

CBN Non-سندات دون فائدة صادرة عن البنك المركزي النيجيري  3.2
Interest Note (CNIN) 

 الوصف وإجراءات التنفيذ 3.2.1
ىذه السندات ىي أكراؽ مالية صادرة عن البنك الدركزم النيجنًم، تقوـ على أساس القرض 

سن بنٌ البنك الإسلبمي )الدقرض( كالبنك الدركزم النيجنًم )الدقترض(. كىذا لؽنح البنك الح
 ُِٔالإسلبمي حق الحصوؿ على قرض دكف فائدة لشاثل من الدصرؼ الدركزم. 

سندات دكف فائدة صادرة عن البنك ة ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيب-ّيوضح الشكل )
 الدركزم النيجنًم

 ب(-3)الشكل 
 ت دون فائدة صادرة عن البنك المركزي النيجيريسندا

 
 

 قرضا حسنا للبنك الدركزم النيجنًم لإسلبمييقدٌـ البنك ا -ُ
 يتم إرجاع القيمة القرض دكف فوائد.  في تاريخ الاستحقاؽ، -ِ

 التحليل الفقهي 3.2.2
تقوـ ىذه الأداة على مبدأ "القرض الحسن"، حي  يقوـ البنك الإسلبمي بنقراض فائز 

 البنك الدركزم، كعند الاستحقاؽ يتم إرجاع الدبلغ الدقترض دكف فوائد. كبالدثل، أموالو إلى
 ُِٕيتعامل البنك الدركزم مع ىذه البنوؾ الإسلبمية بنفس الطريقة.

 الحسن. القرض أداة تقوـ على كيعتبر البنك الدركزم النيجنًم سباقان باستمداـ
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 النيجيريةالمرجعية الشرعية  رأي 3.2.3
 .الذيئة الشرعية الدركزيةة من ىذه الأداة لراز 

 الشرعي التقويم  3.2.4
ىذه الأداة القائمة على القرض الحسن بدكف ىبة أك أم نوع من الدنافع الدشركطة أك غنً  

في الصناعة الدالية  تطبيقهاتعميم ب بسيزت بو التجربة النيجنًية، كيوصى الدشركطة ىو لشا
مثل ىذه  فيالسيولة أفٌ استمدامها  ميٌز صيغة القرض الحسن في إدارةكتت .الإسلبمية

الحالات يكوف على سجيتو، أما اللجو  إلى الأدكات الربحية من بيوع كإجارات كمشاركات 
 ُِٖ.فننو لا لؽكن دكف تكٌلف

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  

                                                            
، مقاؿ منشور على موقع شركة رقابة للتدقيق الشرعي معإضا ات حوؿ استمدامات القرض في الاقتصاد كالمجتمشعل، عبد البارم،  - ُِٖ

 .َُِْ/ُُ/ُِكالاستشارات الدالية الإسلبمية، بتاريخ 
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Interest -CBN Nonالأوراق المالية دون فوائد المدعومة بأصول  3.3
ABS)-Asset Backed Securities (CNI 

 ات التنفيذالوصف وإجراء 3.3.1
الأصوؿ الدالية الي لؽلكها الدصرؼ الدركزم النيجنًم. كىذه  ُِٗتقدـ ىذه الأداة على توريق

الدؤسسة الدالية الإسلبمية الدكلية لإدارة السيولة الأصوؿ الدالية قد تكوف صكوؾ صادرة عن 
(IILM ك/أك ).َُّصكوؾ أخرل صادرة عن أطراؼ أخرل كلدل نيجنًيا حصة فيها 

الددعومة  دكف فوائد الأكراؽ الداليةة ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيج-ّل )يوضح الشك
 .بأصوؿ

 ج(-3)الشكل 
 المدعومة بأصولدون فوائد الأوراق المالية 

 
 
الدؤسسة الدالية الإسلبمية الدكلية يقوـ البنك الدركزم بالاستثمار في الصكوؾ الصادرة عن  -ُ

 صادرة عن أطراؼ أخرل. صكوؾ أخرل( ك/أك بIILMلإدارة السيولة )
دكف الأكراؽ  " الصكوؾ مافضب مالية أكراؽ كإصدار الصكوؾ توريقيقوـ البنك الدركزم ب -ِ

 ."الددعومة بأصوؿفوائد 
 في السوؽ الدالية. يتم تداكؿ الأكراؽ الدالية الددعومة بأصوؿ -ّ

                                                            

كيطلق عليو التصكيك كالتسنيد، كىو تقسيم ملكية الدوجودات من الأعياف أك الدنافع أك لعا معان إلى كحدات متساكية القيمة،  :التوريق - ُِٗ
 ( بشأف صكوؾ الاستثمار، ملحق ج(.ُٕ: الدعيار الشرعي رقم )كإصدار صكوؾ بقيمتها. )الدصدر

 مالية أكراؽ إصدار ليتم للسيولة تفتقر كلكنها متجانسة طبيعة كذات نقدية، لتدفقات مولدة مالية، أصوؿ بذميع ىو التوريق أخر، بدعنى 
 (http://www.efham.net/Uploads/EfhamElborsa/ABS_arabic.pdf . )الدصدرالأصوؿ ىذه بضماف

130 -Central Bank of Nigeria, Understanding Monetary Policy Series N° 17, Liquidity Management Under 
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البنك المركزي

الصكوك

الأوراق المالية 

المدعومة بأصول

السوق المالية
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 التحليل الفقهي 3.3.2

 على( للدخل الدولد الأصل لكوما) الدنشئوف لػصل لا بالأصوؿ، الددعومة الدالية الأكراؽفي 
 توريق صفقة طريق عن لؽلكونها الي الأصوؿ ببيع يقوموف بل الداؿ، رأس سوؽ من قركض
 فيج . الدنشئ إفلبس لساطرالدستثمرين   يكبذن الحقيقي، البيع: لعا بدعيارين تفي أف لغ 
 كبزتلف. القانونية رالنظ كجهة من(( حقيقيان  بيعان ( ))التوريق صفقة في) الأصوؿ بيع يكوف أف

 في الدستمدمة الأصوؿ بنوع كترتبط أخرل إلى قضائية سلطة من الحقيقي البيع متطلبات
 تعرض حالة في الدباع الأصل استرجاع من الدنشئ دائني القانوني الحقيقي البيع كلؽنع. الصفقة
 إفلبس اطرلس الدستثمرين القانوني الحقيقي البيع لغن  أخرل، كبعبارة. للئفلبس الدنشئ
 الدفع كيتم. الدنشئنٌ أصوؿ يليتس بالأصوؿ الددعومة الدالية الأكراؽ تعني كببساطة .الدنشئ
 للمستثمرين كلؽكن. الأصوؿ من الدتولدة النقدية التدفقات من الأكراؽ ىذه في نيللمستثمر 
 ُُّ.للمنشئ كليس للؤصل، التعثر حاؿ في اللجو 

ف إلى أكراؽ مالية )سندات( متساكية القيمة قابلة التوريق التقليدم برويل الديو كيقصد ب
للتداكؿ، كىذه السندات بسثل دينان بفائدة لحاملها في ذمة مصدرىا كلا لغوز إصدار ىذه 

أما التصكيك )التوريق الإسلبمي( فهو إصدار كثائق أك  .السندات كلا تداكلذا شرعان 
ية موجودات )أعياف أك منافع أك شهادات مالية متساكية القيمة بسثل حصصان شائعة في ملك

حقوؽ أك خليط من الأعياف كالدنافع كالنقود كالديوف( قائمة فعلبن أك سيتم إنشاؤىا من 
 ُِّ.حصيلة الاكتتاب، كتصدر كفق عقد شرعي كتأخذ أحكامو

 
 رأي المرجعية الشرعية  3.3.3

 .الذيئة الشرعية الدركزيةىذه الأداة لرازة من 
 
 
 

                                                            
 .ْْٗ ص، سابق مرجعلرموعة باحثنٌ، النظاـ الدالي الإسلبمي: الدبادئ كالدمارسات،  - ُُّ
( بشأف الصكوؾ الإسلبمية ) التوريق ( كتطبيقاتها الدعاصرة كتداكلذا، الدكرة ُٗ/ْ) ُٖٕلدكلي، قرار رقم لرلس لرمع الفقو الإسلبمي ا - ُِّ

نيساف )إبريل(  َّ-ِٔىػ، الدوافق َُّْبصادل الأكلى  ٓإلى  ُالتاسعة عشرة في إمارة الشارقة )دكلة الإمارات العربية الدتحدة( من 
 ـ.ََِٗ
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 التقويم الشرعي 3.3.4
كىو الدعركؼ بالتصكيك، كلؼضع  توريق أصوؿ مالية إسلبمية مثل الصكوؾ ىولزل النزاع 

( بشأف الصكوؾ، ُٕللضوابط الشرعية الدنصوص عليها في الدعيار الشرعي لأيوفي رقم )
. ( بشأف الصكوؾ الإسلبمية )التوريق(ُٗ/ْ) ُٖٕرقم لرع الفقو الإسلبمي الدلوم كقرار 

 الصكوؾ تتوافق مع الضوابط الشرعية آنفة الذكر.كفي الجملة يظهر أف آلية إصدار ىذه 
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 Funding for Liquidity Facilityتمويل لتسهيلات السيولة 3.4
(FfLF) 

 الوصف وإجراءات التنفيذ 3.4.1
تقوـ ىذه الأداة على مبدأ القرض الحسن الذم يقدٌمو الدقرض )البنك الدركزم( للمقترض 

حاؿ عدـ السداد عند تاريخ  كفي للقرض الدمنوح. اتضمان)البنك الإسلبمي( مقابل 
 من الدتحصل الدبلغكإذا زاد  ،الدرىونة لتسوية الدين الضمانات بيع للمقرض لػقالاستحقاؽ، 

 يقوـ الدقرض برد الزيادة للمقترض.  ،البيع عن قيمة القرض
 ُّّبسويل لتسهيلبت السيولةة ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيد-ّيوضح الشكل )

 د(-3)الشكل 
 لتسهيلات السيولة تمويل

 

 
 

تسهيلبت سيولة بدكف فائدة على أساس  (الدقرض) النيجنًم الدركزم البنكيقدـ  -ُ
 . كتنتهي العملية في يوـ العمل التالي. )الدقترض( البنك الإسلبميإلى يومي 

يقوـ البنك الإسلبمي بتقديم الضمانات اللبزمة للبنك الدركزم للحصوؿ على ىذه  -ِ
% على َُُقرض، كلغ  أف تكوف قيمة ىذه الضمانات التسهيلبت كضماف لل

أقل تقدير من قيمة التسهيلبت. كمن الضمانات على سبيل الدثاؿ لا الحصر: 
سندات ، (CSCA)حساب الوديعة الآمنة الصادرة عن البنك الدركزم النيجنًم 

                                                            
133  - Central Bank of Nigeria, FMD/DIR/CIR/GEN/08/009, all non – Interest Financial Institutions 

Licensed by the Central Bank of Nigeria Introduction of two New Instruments –« Funding for 

Liquidity Facility » and Intra-Day Facility » For Non –Interst Banks, 23 August 2017. 

)1( تسهيلات سيولة

)2( تقديم ضمانات

البنك الإسلاميالبنك المركزي
            لا                     
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الأكراؽ الدالية دكف ، (CNIN) دكف فائدة صادرة عن البنك الدركزم النيجنًم
 كغنًىا. (CNI-ABS)الددعومة بأصوؿ  فوائد

البنك الدركزم النيجنًم أموالو، كيتم لم تسكي، يتم إنها  العملية ستحقاؽلاا عند -ّ
 ََ:ِتكوف ساعات العمل لذذه الأداة بنٌ إعادة الضمانات للبنك الإسلبمي. ك 

 ظهران، كيتم إقفاؿ العملية في بداية يوـ العمل التالي. َّ:ّك 
الدركزم باستيفا  مبلغ الدين من  بنكض عن السداد، يقوـ الفي حاؿ عجز الدقتر  -ْ

 الضمانات، كفي حاؿ كجود فائز يتم إعادتو إلى البنك الإسلبمي. 

 التحليل الفقهي 3.4.2
بنقراض البنك  الدركزمتقوـ ىذه الأداة على مبدأ "القرض الحسن"، حي  يقوـ البنك 

قاؽ يتم إرجاع الدبلغ الدقترض ، كعند الاستحالإسلبمي مع الحصوؿ على ضمانات مشركعة
 أداة تقوـ على كيعتبر البنك الدركزم النيجنًم سباقان باستمداـ. كإعادة الضمانات دكف فوائد
 الحسن. القرض

 رأي المرجعية الشرعية  3.4.3
 .الذيئة الشرعية الدركزيةىذه الأداة لرازة من 

 التقويم الشرعي 3.4.4
ك أم نوع من الدنافع الدشركطة أك غنً  ىذه الأداة القائمة على القرض الحسن بدكف ىبة أ

في الصناعة الدالية  تطبيقهاتعميم ب بسيزت بو التجربة النيجنًية، كيوصى الدشركطة ىو لشا
كأما أخذ الرىن في القرض كالتصرؼ فيو في حاؿ عدـ السداد للقرض فهو توثيق  .الإسلبمية

إف  –الرسوـ على حفظ الرىن  الدبالغة فييلبئم عقود الدين عمومان كمنها القرض غنً أف 
تثنً شبهة الدنفعة على القرض. كلا بأس بالعمل بدا احترزت بو الدرجعية الشرعية  -كجدت 

أك  فقط الدباشرة التكاليف في حدكد الرىن عقد في رسوـالداليزية من اشتراط أف تكوف ال
 .ُّْتكوف الرسوـ في حدكد أجر الدثل

  

                                                            
 الحادم العالدي الدؤبسر الشمصي، التمويل منتجات تطوير البارم، عبد مشعل، لدزيد من التفاصيل حوؿ رأم الشافعية في العينة، ينظر:- ُّْ

/  ُُ/  ِ-ُ  بتاريخ العالقة، القضايا تقويم: الإسلبمية كالدصرفية الإسلبمي الداؿ رأس سوؽ الإسلبمية الدالية في الشريعة لعلما  عشر
َُِٔ. 
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 cility (IDF)day Fa-Intraتسهيلات خلال اليوم  3.5
 الوصف وإجراءات التنفيذ 3.5.1

تقوـ ىذه الأداة على مبدأ القرض الحسن الذم يقدٌمو الدقرض )البنك الدركزم( للمقترض 
حاؿ عدـ السداد عند تاريخ  كفيللقرض الدمنوح.  اتضمان)البنك الإسلبمي( مقابل 

 من الدتحصل الدبلغ كإذا زاد ،الدرىونة لتسوية الدين الضمانات بيع للمقرض لػقالاستحقاؽ، 
أداة كبزتلف ىذه الأداة عن  يقوـ الدقرض برد الزيادة للمقترض.  ،البيع عن قيمة القرض

في الددة الزمنية. حي   -الدذكورة آنفان في التجربة النيجنًية  -"  بسويل لتسهيلبت السيولة"
بسويل أداة "بينما  كتنتهي العملية في نفس يوـ العمل،" تبدأ تسهيلبت خلبؿ اليوـ  أداة "ف إ

 كتنتهي العملية في يوـ العمل التالي." تبدأ  لتسهيلبت السيولة

 ُّٓة لتسهيلبت خلبؿ اليوـ ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذيىػ-ّيوضح الشكل )
 (هـ-3)الشكل 

 تسهيلات خلال اليوم
 

 
 

تسهيلبت سيولة بدكف فائدة على أساس  (الدقرض) النيجنًم الدركزم البنكيقدـ  -ُ
 . )الدقترض( البنك الإسلبميإلى مي يو 

للحصوؿ على ىذه  للبنك الدركزم يقوـ البنك الإسلبمي بتقديم الضمانات اللبزمة -ِ
% على َُُكضماف للقرض، كلغ  أف تكوف قيمة ىذه الضمانات   التسهيلبت

                                                            
135 - Central Bank of Nigeria, FMD/DIR/CIR/GEN/08/009, all non – Interest Financial Institutions Licensed 

by the Central Bank of Nigeria Introduction of two New Instruments –« Funding for Liquidity 
Facility » and Intra-Day Facility » For Non –Interst Banks, 23 August 2017. 

)1( تسهيلات سيولة

)2( تقديم ضمانات

البنك الإسلاميالبنك المركزي
            لا                     
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كمن الضمانات على سبيل الدثاؿ لا الحصر: أقل تقدير من قيمة التسهيلبت. 
سندات ، (CSCA)ة الصادرة عن البنك الدركزم النيجنًم حساب الوديعة الآمن

الأكراؽ الدالية دكف ، (CNIN) دكف فائدة صادرة عن البنك الدركزم النيجنًم
 كغنًىا. (CNI-ABS)فوائد الددعومة بأصوؿ 

البنك الدركزم النيجنًم أموالو، كيتم لم تسكي، يتم إنها  العملية ستحقاؽلاا عند -ّ
 ََ:َُالإسلبمي. كلغ  تسديد مبلغ التسهيلبت بنٌ إعادة الضمانات للبنك 

 ظهران، نفس يوـ العمل.  ََ:ّصباحان ك 
الدركزم باستيفا  مبلغ الدين من  بنكفي حاؿ عجز الدقترض عن السداد، يقوـ ال -ْ

 الضمانات، كفي حاؿ كجود فائز يتم إعادتو إلى البنك الإسلبمي. 

 التحليل الفقهي 3.5.2
تناكؿ ىذه الدسألة في كقد سبق رض الحسن" مع الضمانات، القتقوـ ىذه الأداة على مبدأ "

 " في سوؽ ما بنٌ البنوؾ الإسلبمي في نيجنًيا. بسويل لتسهيلبت السيولةأداة " 

 رأي المرجعية الشرعية  3.5.3
 .الذيئة الشرعية الدركزيةىذه الأداة لرازة من 

 التقويم الشرعي 3.5.4
بدكف ىبة أك أم نوع من الدنافع الدشركطة ىذه الأداة كمثيلبتها القائمة على القرض الحسن 

في الصناعة  تطبيقهاتعميم ب بسيزت بو التجربة النيجنًية، كيوصى أك غنً الدشركطة ىو لشا
  .الدالية الإسلبمية
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انرابع لدبحثا  

 في انخجربت انبحرينيتأدواث إدارة انضيىنت 
 أهداف المبحث:
 الآتية:مناقشة الدوضوعات  رابعيتناكؿ الدبح  ال

 أداة الوكالة ُ.ْ
 أداة سيولة الصكوؾ الإسلبمية ِ.ْ
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 داة الوكالة لتعزيز إدارة السيولة لدى مصارف التجزئة الإسلاميةأ 4.1
  الوصف وإجراءات التنفيذ 4.1.1

تقوـ مصارؼ ، من خلبلذا داة الوكالة لتعزيز إدارة السيولة لدل مصارؼ التجزئة الإسلبميةأ
بنبراـ صفقة ككالة  )الدركزم( إيداع السيولة الفائضة لدل الدصرؼالتجزئة الإسلبمية الراغبة في 

السيولة بالنيابة عن الدوكل. كعليو يستثمر الدصرؼ ستثمار لاالدصرؼ كوكيل  يعنٌ بدوجبها
خصص  مسبقان لدعم ىذه الأداة كبرتوم على صكوؾ ستثماريو اىذه الدبالغ في لزفظو 

وكالة ىي أسبوع كاحد فقط كمتاحة لدصارؼ التجزئة إسلبمية.  علمان بأف فترة الاستحقاؽ لل
 ُّٔ الإسلبمية يوـ الثلبثا  من كل أسبوع.

 
 لأداة الوكالةأ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذية -ْيوضح الشكل )

 أ(-4الشكل )
 أداة الوكالة

 
 

بنك ال يعنٌ بدوجبهابنٌ البنك الإسلبمي كالبنك الدركزم إبراـ صفقة ككالة  -ُ
 ستثمار السيولة بالنيابة عن الدوكل.لاكوكيل   الدركزم

  البنك الدركزم.لدل يودع البنك الإسلبمي السيولة الفائضة  -ِ

                                                            
136- goo.gl/7PCh1Y 

https://goo.gl/7PCh1Y
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خصص  مسبقان ة ستثمارياىذه الدبالغ في لزفظو  بنك الدركزميستثمر ال -ّ
 .لدعم ىذه الأداة كبرتوم على صكوؾ إسلبمية

 إعادة أصل الدبلغ كالربح في حاؿ كجود أرباح. -ْ
 

 التحليل الفقهي 4.1.2
وكل، الدصرؼ الإسلبمي ىو الدف إ. حي  بالاستثمار تقوـ ىذه الأداة على أساس الوكالة

، كيتم الاستثمار في لزفظة تتكوف من عدد من الصكوؾ كالدصرؼ الدركزم ىو الوكيل
 الإسلبمية.

 رأي المرجعية الشرعية البحرينية 4.1.3
الشػػػرعية كمعػػػاينً لدعػػػاينً ا)تطبيػػػق إلزاميػػػة مصػػػرؼ البحػػػرين الدركػػػزم  أكػػػد َُِْبتػػػاريخ فبرايػػػر 

الصػػػػادرة عػػػػػن ىيئػػػػة المحاسػػػػبة كالدراجعػػػػػة للمؤسسػػػػات الداليػػػػػة الإسػػػػلبمية( ك الضػػػػوابط ك  ةالمحاسػػػػب
 كلا التطبيػػق كاجبػػة الدعػػاينً الدركػػزم الدصػػرؼ كيعهػػد .(AAOIFI) للمؤسسػػات الداليػػة الإسػػلبمية

 ُّٕ.بو للبستئناس كدليل يعدىا

 تم الػذم الوكالػة لدنػتج الخػاص الدعيػار إلى اسػتنادان  داةالأ ىػذه تػوفنً تمبالإضافة إلى ذلك، فقػد 
 ُّٖ(.IIFM) الدكلية الإسلبمية الدالية السوؽ قبل من تطويره

 التقويم الشرعي 4.1.4
في الصناعة الدالية  تطبيقهاتعميم ب ، كيوصىالبحرينيةبسيزت بو التجربة  ىو لشاالأداة ىذه 

 .الإسلبمية
 
 
 

  

                                                            
-ُٗبتاريخ ، أيوفيبخصوص الالتزاـ بالدعاينً الصادرة عن  (EDBS/KH/C/13/2014)رقم  تعميممصرؼ البحرين الدركزم،  -  ُّٕ

ِ-َُِْ .   
138- goo.gl/7PCh1Y 

https://goo.gl/7PCh1Y
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   SLII( Islamic Sukuk Liquidity Instrument(  أداة سيولة الصكوك الإسلامية 4.2
 الوصف وإجراءات التنفيذ 4.2.1

 صكوؾ الإجارة مقابل بيع كشرا  الصكوؾ الإسلبمية لفترة أسبوعتقوـ ىذه الأداة على 
تتكوف العملية من ثلبثة عقود منفصلة تتطل  كجود ثلبثة ك الأجل. كطويلة الأجل قصنًة 
كمصرؼ  (،)صانع السوؽ ُّٗكز إدارة السيولةمر ك  ،السيولةطال   كىي البنك أطراؼ،

  َُْالسيولة.البحرين الدركزم الذم يوفر 
 بصكوؾ برتفظ كالي الدالية كالدؤسسات التجارية الدصارؼ بصيع الأداة ىذه كستمكن ىذا

 البحريني بالدينار الدركزم البحرين مصرؼ يصدرىا كالي الأجل كطويلةالأجل  قصنًة الإجارة
 ُُْ .لديها السيولة إدارة عمليات برسنٌ إلى تهدؼ تبتعاملب القياـ من

 ُِْ ب( الذيكل كالإجرا ات التنفيذية لأداة سيولة الصكوؾ الإسلبمية:-ْيوضح الشكل )

 ب(-4الشكل )  
 أداة سيولة الصكوك الإسلامية

 
 

                                                            
139 - Liquidity Management Centre (LMC)  : http://www.lmcbahrain.com/ 
140 - http://www.cbb.gov.bh/ar/page_1.php?p=standing_facilities 
141 - http://www.cbb.gov.bh/ar/page_1.php?p=2008-06-09 
142 - SUKUK REPORT - A comprehensive study of the Global Sukuk Market. Published March 2016. 

International Islamic Financial Market. Page 122 

Committee on Payments and Market Infrastructures Payment, clearing and settlement systems in 
the Kingdom of Bahrain. Bank of International settlement. January 2017 .Page 48  
 

المصرف 

المركزي

مركز إدارة 

السيولة

بنك الإسلامي ال

               
           
           

                          
              

                         
   لا  

                             
                لا   
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 يصدر الدصرؼ الإسلبمي الصكوؾ كيبيعها إلى مركز إدارة السيولة. -ُ
 صكوؾ إلى الدصرؼ الدركزم.مركز إدارة السيولة اليع يب -ِ
 الدصرؼ الدركزم خلبؿ فترة زمنية معينة. منيوقع البنك الإسلبمي تعهد بنعادة الشرا   -ّ
 عند الاستحقاؽ يشترم البنك الإسلبمي الصكوؾ من الدصرؼ الدركزم. -ْ

 التحليل الفقهي 4.2.2
السػيولة تقوـ ىذه الأداة على الاستثمار في الصكوؾ، من خلبؿ بيع الصكوؾ إلى مركػز إدارة 

كالػػذم بػػدكره يبيعهػػا إلى الدصػػرؼ الدركػػزم ثم يقػػوـ الأخػػنً بنعػػادة بيعهػػا إلى البنػػك الإسػػلبمي. 
 كمن خلبؿ ىذه الإجرا ات يتضح الآتي:

 العملية.  كوسيط، يبعد شبهة بيع العينة عن  إف كجود مركز إدارة السيولة -

 الصكوؾ الي يتم تداكلذا ىي صكوؾ الإجارة . -

 عية البحرينيةرأي المرجعية الشر  4.2.3
الصػادرة عػن ىيئػة الشػرعية تطبيق الدعػاينً ألزـ بمصرؼ البحرين الدركزم  الإشارة إلى أف  سبق

 الدعػػاينً الدركػػزم الدصػػرؼ كيعهػػد .(AAOIFI) المحاسػػبة كالدراجعػػة للمؤسسػػات الداليػػة الإسػػلبمية
 ُّْ.بو للبستئناس كدليل يعدىا كلا التطبيق كاجبة

 البحرين مصرؼ من كل في الشرعية الرقابة ىيئة قبل من صادقةالد بس بالإضافة إلى ذلك، 
 ُْْ.الجديدة الأداة لذذه الدستمدمة العقود صيغة على السيولة إدارة كمركز الدركزم

 التقويم الشرعي 4.2.4
كىػو جػائز طبقػان لدػا كرد في لزل النزاع ىو التعهػد مػن الدصػدر بالاسػترداد في صػكوؾ الإجػارة، 

لغػػوز اسػػترداد صػػكوؾ ملكيػػة الدوجػػودات الدػػؤجرة مػػن ))بضػػوابط حيػػ  الدعػػاينً الشػػرعية لأيػػوفي 
مصػػدرىا قبػػل أجلهػػا بسػػعر السػػوؽ، أك بالسػػعر الػػذم يتراضػػى عليػػو حامػػل الصػػك كمصػػدره 

((حنٌ الاسترداد
ُْٓ. 

                                                            
-ُٗبتاريخ ، أيوفيبخصوص الالتزاـ بالدعاينً الصادرة عن  (EDBS/KH/C/13/2014)رقم  تعميممصرؼ البحرين الدركزم،  -  ُّْ

ِ-َُِْ .   
144 - http://www.cbb.gov.bh/ar/page_1.php?p=2008-06-09 

 .ٓ/ِ/ٓ( بشأف صكوؾ الاستثمار، الفقرة رقم ُٕالدعيار الشرعي رقم ) - ُْٓ
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بيػع الاسػتغلبؿ كوف مصػدر موجػودات الصػكوؾ ىػو الدصػدر نفسػو فتنشػأ شػبهة يكلػتمل أف 
جػػػػارة منتهيػػػػة بالتمليػػػػك. كقػػػػد تم تنػػػػاكؿ ذلػػػػك في أداة إ إجػػػػارة العػػػػنٌ علػػػػى بائعهػػػػافي اشػػػػتراط 

 "صكوؾ البنك الدركزم الداليزم للئجارة" في سوؽ النقد بنٌ البنوؾ الإسلبمية في ماليزيا.
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الخامش الدبحث  

 في انخجربت انكىيخيتأدواث إدارة انضيىنت 
 أهداف المبحث:
 :مناقشة الدوضوعات الآتية امسيتناكؿ الدبح  الخ

 التورٌؽ مع البنك الدركزم ُ.ٓ
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 التورق مع البنك المركزي 5.1
 الوصف وإجراءات التنفيذ 5.1.1

 فائز بنيداع البنوؾ تقوـ حي  السيولة لإدارة مهمة أداة ىيالتورؽ مع البنك الدركزم: 
 لدرابحة لشاثلة آلية باستمداـ كالطويل القصنً الددينٌ على الدركزم الكوي  بنك لدل السيولة
 ُْٔ .لعالس

 أ ( الذيكل كالإجرا ات التنفيذية لأداة التورؽ مع البنك الدركزم-ٓيوضح الشكل )

 (أ-5الشكل )
 التورق مع البنك المركزي

 
 .مبلغ من الداؿ لدل الدصرؼ الدركزم يودع البنك الإسلبمي -ُ
عن طريق  الدودع يوكل البنك الإسلبمي الدصرؼ الدركزم باستثمار الدبلغ -ِ

 .التورؽ
البنك عن  صرؼ الدركزم بالاستثمار عن طريق التورؽ ككالةيقوـ الد -ّ

 .الإسلبمي
 .إعادة مبلغ الاستثمار مع الأرباح الدستحقة -ْ

                                                            
 .ّْ، صَُِٔتقرير الاستقرار الدالي بنك الكوي  الدركزم،  - 146

http://www.cbk.gov.kw/ar/images/Fin-Stability-2016---AR-11-124078-2.pdf 

سوق السلع

بنك الإسلامي ال
المصرف 

المركزي

                               
              

           
         
      

   لا  

         لا                           
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 التحليل الفقهي 5.1.2
 .(التورؽالدقيدة في الدرابحة بالسلع الدكلية )تقوـ ىذه الأداة على الوكالة بالاستثمار 

 الشرعية في الكويت المرجعية رأي 5.1.3
 لا يوجد.

 م الشرعيالتقوي 5.1.4
للمعيار الشرعي لأيوفي بشأف الوكالة بالاستثمار كالدعيار بزضع أحكاـ ىذه الوكالة بالجملة 

 الشرعي لأيوفي بشأف التورؽ.
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 والتوصيات الخاتمة

 خاتمة 6.1
سوؽ النقد للحصوؿ على السيولة أك استثمار ما لديها من فائز لددد زمنية  بنوؾتستمدـ ال ُ.ُ.ٔ

   .  أك بيع أدكات سوؽ النقدقصنًة من خلبؿ قيامها بشرا
تم إجرا  دراسة برليلية لأبرز أسواؽ النقد بنٌ البنوؾ الإسلبمية، كذلك للسوؽ الداليزم  ِ.ُ.ٔ

كإجرا ات الأداة كصف : ذلك كفقنا للمنهجية الآتيةكالنيجنًم، كالبحريني، كالكويي. ك 
ؿ الأداة، كالتقويم الشرعي حو  المحليةرأم الدرجعية الشرعية ك للؤداة،  التحليل الفقهيىا، ك تنفيذ

 المجامع كقرارات لمعاينً الشرعية الصادرة عن أيوفيمطابقتها لمدل للؤداة من خلبؿ فحع 
 .هيةقالف كالآرا الفقهية 

 النقد بنٌ البنوؾ الإسلبمية أظهرت الدراسة التحليلية أف أبزز الإشكاليات الشرعية لسوؽ ّ.ُ.ٔ
 .، كبيع الاستغلبؿكبيع الدينىي: شبهة الدنفعة في القرض، كبيع العينة، 

النقد الداليزم كالنيجنًم كالبحريني  لسوؽفيما يلي عرض موجز لنتيجة الدراسة التحليلية  ْ.ُ.ٔ
 كالكويي:

 

 )محل النزاع( قويم الشرعيتال التحليل الفقهي أدوات إدارة السيولة تسلسلم
 التجربة الماليزية: -أولاً 

 شبهة الدنفعة في القرضرير كمناقشة بر قرض كىبة قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ  -ُ

 الدنفعة في القرضشبهة بررير كمناقشة  كرىن قرض كىبة اتفاقية الرىن الأكلي    -ِ
الاستثمار من خلبؿ الدضاربة بنٌ   -ّ

 البنوؾ
 - الدضاربة

 بيع العينة بررير كمناقشة شبهة  بيع العينة اتفاقية البيع كإعادة الشرا   -ْ
اليزم صكوؾ البنك الدركزم الد  -ٓ

  للئجارة
 الاستغلبؿبيع بررير كمناقشة   الاستغلبؿبيع 

 الوكالة الإصدارات الاستثمارية الحكومية  -ٔ
 الدرابحة في التورؽ

- 

 بيع الدينبررير كمناقشة شبهة  بيع الدين سندات شركة كاجاماس للمضاربة  -ٕ
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 )محل النزاع( قويم الشرعيتال التحليل الفقهي أدوات إدارة السيولة تسلسلم
 :الأدكات الإسلبمية القابلة للتداكؿ  -ٖ

ابلة أدكات الإيداع الإسلبمية الق
 للتداكؿ

بررير كمناقشة شبهة ضماف رأسماؿ الدضاربة كبيع  الدضاربة
 الدين

شهادة الدين الإسلبمي القابلة 
 للتداكؿ  

 بيع العينة
 بيع الدين

 بيع الدين ك  بيع العينةبررير كمناقشة شبهة 

 - الاستثمار صكوؾ سندات الدديونية الإسلبمية الخاصة  -ٗ
 - بالبيعكعد  حنٌ الإصدار  -َُ
 :الكمبيالات الإسلبمية الدقبولة  -ُُ

 بيع الدينبررير كمناقشة شبهة  بيع الدين الاستنًاد كالدشتريات المحلية

 بيع الدينبررير كمناقشة شبهة  بيع الدين التصدير كالدبيعات المحلية  

السندات النقدية الصادرة عن   -ُِ
 البنك الدركزم الداليزم

 التورؽ
 بيع الدين

 بيع الدينبهة بررير كمناقشة ش

 :النيجيريةالتجربة  -ثانياً 

حساب الوديعة الآمنة الصادرة عن   -ُ
 البنك الدركزم النيجنًم

 شبهة الدنفعة في القرضبررير كمناقشة  كديعة كىبة

صادرة عن سندات دكف فائدة   -ِ
 البنك الدركزم النيجنًم

 - القرض الحسن

لدالية دكف فوائد الددعومة الأكراؽ ا  -ّ
 بأصوؿ

 - ريقالتو 

 شبهة الدنفعة في القرضبررير كمناقشة  قرض كرىن  بسويل لتسهيلبت السيولة  -ْ

 شبهة الدنفعة في القرضبررير كمناقشة  قرض كرىن تسهيلبت خلبؿ اليوـ  -ٓ

 :البحرينيةالتجربة  -ثالثاً 
 - بالاستثمار ككالة أداة الوكالة  -ُ

ر شبهة الاسترداد بالقيمة الاسمية كبيع برري الاستثمار صكوؾ أداة سيولة الصكوؾ الإسلبمية    -ِ
 الاستغلبؿ
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 )محل النزاع( قويم الشرعيتال التحليل الفقهي أدوات إدارة السيولة تسلسلم
 :الكويتيةالتجربة  -رابعاً 
 - ككالة بالاستثمار كتورؽ التورؽ مع البنك الدركزم  -ُ

 

 التوصيات 6.2
التطبيقات القائمة على القرض الحسن كالوكالة بالاستثمار كالدضاربة، كىو ما بسيزت بو تشجيع  ُ.ِ.ٔ

 كالبحرين كماليزيا على التوالي.  سوؽ النقد بنٌ البنوؾ في نيجنًيا
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 قائمة المراجع  
 

 :المعايير المهنية
 ، الدعاينً الشرعية، البحرين.  َُِٓىيئة المحاسبة كالدراجعة للمؤسسات الدالية الإسلبمية )أيوفي(،  -ُ
يػة لرلس الخدمات الدالية الإسلبمية، الدعاينً كالدبادئ الإرشادية للمؤسسات الػي تقػدـ خػدمات مال -ِ

 إسلبمية، كوالالدبور، ماليزيا. 
 

 :المجامع والندوات الفقهية
 لرمع الفقو الإسلبمي الدكلي الدنبثق عن منظمة الدؤبسر الإسلبمي:  -ّ

رة مؤبسره السابع بجدة في الدملكة الدنعقد في دك  ( بشأف بيع الوفا ٕ/ْ) ٔٔقرار رقم  (أ )
أيار )مايو(  ُْ – ٗالدوافق  ُُِْذم القعدة  ُِ-ٕالعربية السعودية من 

 .  ـُِٗٗ
( بشأف القراض أك الدضاربة الدشتركة في الدؤسسات الدالية ُّ/ٓ) ُِّقرار رقم  (ب )

 ُِإلى  ٕالدنعقد في دكرتو الثالثة عشرة بدكلة الكوي  من  )حسابات الاستثمار(
 . ـََُِكانوف الأكؿ )ديسمبر(   ِٕ – ِِىػ، الدوافق ُِِْشواؿ 

الدنعقد في دكرتو السابعة عشرة بعماف  ( بشأف بيع الدينٕ/ُٕ) ُٖٓقرار رقم  (ج )
ىػ، ُِْٕبصادل الآخرة  ِبصادل الأكلى إلى  ِٖ)الدملكة الأردنية الذاشمية( من 

 .ـََِٔحزيراف )يونيو(  ِٖ - ِْالدوافق 
 ( بشأف الصكوؾ الإسلبمية )التوريق( كتطبيقاتها الدعاصرة كتداكلذاُٗ/ْ)ُٖٕقرار رقم  (د )

 ُالدنعقد في دكرتو التاسعة عشرة في إمارة الشارقة )دكلة الإمارات العربية الدتحدة( من 
 .ـََِٗنيساف )إبريل(  َّ-ِٔىػ، الدوافق َُّْبصادل الأكلى  ٓإلى 

 مؤبسره دكرة في الدنعقد الإسلبمية الصكوؾ موضوع استكماؿ بشأف( ّ/َِ) ُٖٖ قرار (ق )
 إلى شواؿ ِٔ من الفترة خلبؿ( الشعبية الدلؽقراطية الجزائريػػة)الجمهورية  بوىراف لعشرينا
 .ـَُِِ)أيلوؿ(  سبتمبر ُٖ-ُّ الدوافقىػ، ُّّْ القعدة ذم من ِ
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  :المجمع الفقهي الإسلبمي برابطة العالم الإسلبمي -ْ
لػس المجمػع الفقهػي الإسلبمػي فػي دكرتو السادسة عشرة الدنعقػدة بدكػة الدكرمػة، في لمج الأكٌؿ القرار

 بيع الدين. بشأفـ، ََِِ/ُ/َُ-ٓىػ الذم يوافقو: ُِِْ/َُ/ِٔ-ُِالددة من 
 

 :الكتب العلمية
 الطبعػة بػنًكت، دمشػق كثػنً ابػن ردا البمػارم، صػحيح إسماعيػل، بػن لزمٌػد الله عبد أبو البمارم، -ٓ

 .ََِِ سنة الأكلى،
 .النوكم، المجموع الإماـ -ٔ
 التركػػي المحسػػن عبػػد بػػن الله عبػػد برقيػػق الدغػػني، الله، عبػػد الػػدين موفػػق الحنبلػػي، الدقدسػػي قدامػػة ابػػن -ٕ

 العربيػػػػة الدملكػػػػة الريػػػػاض كالتوزيػػػػع كالنشػػػػر للطباعػػػػة الكتػػػػ  عػػػػالم دار الحلػػػػو، لزمػػػػد الفتػػػػاح كعبػػػػد
 .ُٕٗٗ سنة الثالثة، الطبعة السعودية،

 .ابن لصيم، البحر الرائق -ٖ
 .الشيخ لزمد الخضر حسنٌقيق بر ، الدوافقاتالشاطي ، كتاب الإماـ  -ٗ
مػا  الدتػأخرين، دار ، بغية الدسترشدين في تلميع فتاكل بعػز الأئمػة مػن العلباعلوم، عبد الربضن -َُ

 . الدعرفة
 .ُّٗٗبضاد، نزيو، معجم الدصطلحات الدالية كالاقتصادية في لغة الفقها ،  -ُُ
 .ََِّالم الكت ، طبعة خاصة، سنة حيدر، علي، درر الأحكاـ لرلة الأحكاـ، دار ع -ُِ
 .، دار الفكر العربيأحكاـ الدعاملبت ،علي خفيف، -ُّ
 .رقا، مصطفى، الددخل الفقهي العاـالز  -ُْ
  .ُٔٗٗ، فقو اقتصاد السوؽ، دار الوفا ، القاىرة، يوسف، كماؿ  -ُٓ
 لرموعة باحثنٌ، النظاـ الدالي الإسلبمي: الدبادئ كالدمارسػات، الأكادلؽيػة العالديػة للبحػوث الشػرعية -ُٔ

سػات الأسػواؽ الداليػة الإسػلبمية في ، كبس  تربصتو من قبل كرسػي سػابك لدراَُُِماليزيا  )إسرا(
َُِّ. 

 كزارة الأكقاؼ كالشؤكف الإسلبمية، الدوسوعة الفقهية الكويتية. -ُٕ
آؿ سػػػليماف، مبػػػارؾ بػػػن سػػػليماف بػػػن لزمٌػػػد، أحكػػػاـ التعامػػػل في الأسػػػواؽ الداليػػػة الدعاصػػػرة، كنػػػوز  -ُٖ

 .ََِٓاشبيلية للنشر كالتوزيع، الطبعة الأكلى، سنة 
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 :أبحاث ومؤتمرات
 .أبو غدة، عبد الستار، إدارة السيولة، دراسات الدعاينً الشرعية -ُٗ
الإسػلبمي بصػيغة البيػع مػع اسػتثنا  الدنفعػة )دراسػة تطبيقيػة  التمويػلمشعل، عبد البػارم، كآخػركف،  -َِ

 .َُِٕكادلؽية العالدية للبحوث الشرعية، سنة على منتجات بي  التمويل الامريكي "لاربا"(، الأ
 لعلمػػػا  عشػػػر الحػػػادم العػػػالدي الدػػػؤبسر الشمصػػػي، التمويػػػل منتجػػػات تطػػػوير البػػػارم، عبػػػد مشػػػعل، -ُِ

سوؽ رأس الداؿ الإسلبمي كالدصرفية الإسلبمية: تقويم القضػايا العالقػة،  الإسلبمية الدالية في الشريعة
 .َُِٔ/  ُُ/  ِ-ُبتاريخ  

22- Abdel Karim, Rifaat Ahmed, An Overview of Liquidity Management Issues for 

Institutions Offering Islamic Financial Services, March 9th, 2016/ Jumada Al- 

Awwal 29, 1437, IRTI Eminent Scholar Lecture Series, Jeddah, Saudi Arabia, 

International Islamic Liquidity Management Corporation. 

 
 :مقالات

مقػػػاؿ منشػػػور علػػػى موقػػػع شػػػركة رقابػػػة مشػػػعل، عبػػػد البػػػارم، إدارة السػػػيولة في البنػػػوؾ الإسػػػلبمية،  -ِّ
 .َُِْآب / أغسطس  َٕللتدقيق الشرعي كالاستشارات الدالية الإسلبمية بتاريخ 

شػػػور إضػػػا ات حػػػوؿ اسػػػتمدامات القػػػرض في الاقتصػػػاد كالمجتمػػػع، مقػػػاؿ منمشػػػعل، عبػػػد البػػػارم،   -ِْ
 .َُِْ/ُُ/ُِعلى موقع شركة رقابة للتدقيق الشرعي كالاستشارات الدالية الإسلبمية، بتاريخ 

 
 :منشورات البنوك المركزية

 ماليزيا (أ )
 .الأكراؽ الدالية الداليزية، قرارات المجلس الاستشارم الشرعي لذيئة الأكراؽ الدالية الداليزية ىيئة -ِٓ

26- Bank Negara Malaysia, Shariah Resolutions in Islamic Finance, second edition 

published 2010. 

27- BNM/RH/GL/002-12, Islamic Banking and Takaful Department, Liquidity 

Framework. 

http://www.bnm.gov.my/guidelines/01_banking/04_prudential_stds/03_liq_i.pdf 

28- BNM/RH/CP 028-2, Islamic Banking and Takaful Department, Bai` `Inah 

(Shariah Requirements and Optional Practices) Exposure Draft, Issuance date: 6 

December 2013. 

29- BNM/RH/PD 028-2, Islamic Banking and Takaful Department, Ijarah, issued on 

23 June 2014  

http://www.bnm.gov.my/guidelines/01_banking/04_prudential_stds/03_liq_i.pdf
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30- BNM/RH/CP 028-21, Islamic Banking and Takaful Department, Wadi’ah, 

issued on 16 January 2015 

31- BNM/RH/STD 028-8, Islamic Banking and Takaful Department, Mudarabah, 

Issued on 20 April 2015 

32- BNM/RH/PD 028-8, Islamic Banking and Takaful Department, Tawarruq, 

issued on 17 November 2015 

33- BNM/RH/PD 028-5, Hibah, issued on 03 August 2016 

34- BNM/RH/ED 034-1, Rahn Exposure Draft, issued on 15 May 2017 

35- Resolutions of Shariah Advisory Council of Bank Negara Malaysia -

 BNM/RH/GL/012-2 - Islamic Banking and Takaful Department 

36- Central Bank of Malaysia, Information Note Goverment Investment Issue (GII). 

http://www.muamalat.com.my/downloads/business-banking/GII-

Murabahah2013.pdf 

37- Resolutions of the Shariah Advisory Council of The Securities Commission 

Malaysia (2012-2014) 

38- Shari’ah Resolutions in Islamic finance. Second edition. BNM 

39- https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/cmp/GLOSSSUB.PDF 

40- https://www.sc.com.my/wp-

content/uploads/eng/html/resources/guidelines/bondmkt/sukukGuidelines_1408

28.pdf 

 

 نيجيريا (ب )
 

41- Central Bank Of Nigeria, Understanding Monetary Policy Series No 17, 

Liquidity Management Under Non-Interst (Islamic) Banking. 

42- Central Bank of Nigeria, FMD/DIR/CIR/GEN/08/009, Introduction of two 

instruments – « Funding for liquidity facility » and « Intra-day facitlity » for non 

interst banks, date 23 august 2017. 

 
 الكويت (ج )

بنػػك الكويػػ  الدركػػزم، التعليمػػات الرقابيػػة علػػى البنػػوؾ الإسػػلبمية، القواعػػد الخاصػػة بنظػػاـ السػػيولة  -ّْ
 .لة في الجهاز الدصرفيكالتعليمات الصادرة بشأف أكضاع السيو 

 البحرين (د )
بخصػػػػػوص الالتػػػػػزاـ  (EDBS/KH/C/13/2014)مصػػػػػرؼ البحػػػػػرين الدركػػػػػزم، تعمػػػػػيم رقػػػػػم  -ْْ

 . َُِْ-ِ-ُٗبتاريخ ، بالدعاينً الصادرة عن أيوفي

http://www.muamalat.com.my/downloads/business-banking/GII-Murabahah2013.pdf
http://www.muamalat.com.my/downloads/business-banking/GII-Murabahah2013.pdf
https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/cmp/GLOSSSUB.PDF
https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/resources/guidelines/bondmkt/sukukGuidelines_140828.pdf
https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/resources/guidelines/bondmkt/sukukGuidelines_140828.pdf
https://www.sc.com.my/wp-content/uploads/eng/html/resources/guidelines/bondmkt/sukukGuidelines_140828.pdf
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 :تقارير
 َُِٔبنك الكوي  الدركزم، تقرير الاستقرار الدالي  -ْٓ

http://www.cbk.gov.kw/ar/images/Fin-Stability-2016---AR-11-124078-2.pdf 

 ، َُِٓمصرؼ الراجحي، التقرير السنوم سنة  -ْٔ
http://www.alrajhibank.com.sa/ar/investor-relations1/documents/annual-report-2015-

ar.pdf  

47- SUKUK REPORT - A comprehensive study of the Global Sukuk Market. 

Published March 2016. International Islamic Financial Market. 

48- Innovation in Islamic Liquidity Management 2017 : Transformind Islamic 

Finance Business 

49- Committee on Payments and Market Infrastructures Payment, clearing and 

settlement systems in the Kingdom of Bahrain. Bank of International settlement. 

January 2017 . 
 

 
 المواقع الالكترونية:

 

  http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=22 البنك الدركزم الداليزم  -َٓ

http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=98 

http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=20&pg=64 

https://www.bnm.gov.my/index.php?ch=57&pg=137&ac=36&bb=file 

 http://www.cbb.gov.bh/ar/page_1.php?p=2008-06-09 مصرؼ البحرين الدركزم  -ُٓ

 
http://www.cbb.gov.bh/ar/page_1.php?p=standing_facilities 

goo.gl/7PCh1Y 

http://www.cbb.gov.bh/ar/page_1.php?p=2008-06-09 

 /http://www.lmcbahrain.com مركز إدارة السيولة الدالية  -ِٓ

بورصتي القاهرة   -ّٓ

 والاسكندريت

http://www.efham.net/Uploads/EfhamElborsa/ABS_arabic.pdf 

-https://www.slideshare.net/saydfarook/islamic-bank-treasury-and-interbank : دار الاستثمار  -ْٓ
markets 

 
 

http://www.alrajhibank.com.sa/ar/investor-relations1/documents/annual-report-2015-ar.pdf
http://www.alrajhibank.com.sa/ar/investor-relations1/documents/annual-report-2015-ar.pdf
http://iimm.bnm.gov.my/index.php?ch=4&pg=4&ac=22
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http://www.efham.net/Uploads/EfhamElborsa/ABS_arabic.pdf
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108 Raqaba Ltd. 
Shari'a Audit & Islamic Financial Consultations.  

 

 فهرس المحخىياث
 رقم الصفحة البيـــــان
 4 ملخص
 5 مقدمة

 21-6 ولة وتطبيقاتها مفهوم إدارة السيالمبحث الأول: 

 مفهوـ إدارة السيولة ُ.ُ
 

ٕ 
 ُّ الدعاينً الدهنية الدكلية في إدارة السيولة ِ.ُ
 تطبيقات إدارة السيولة ّ.ُ

 
ُْ 

 78-22 أدوات إدارة السيولة في التجربة الماليزيةالمبحث الثاني: 
 قبوؿ الودائع بنٌ الدصارؼ ُ.ِ

 
ِّ 

 اتفاقية الرىن الأكلي   ِ.ِ
 

ِٖ 
 نوؾ الاستثمار من خلبؿ الدضاربة بنٌ الب ّ.ِ

 
ُّ 

 ّْ اتفاقية البيع كإعادة الشرا  ْ.ِ
 ِْ صكوؾ البنك الدركزم الداليزم للئجارة ٓ.ِ
 ْٗ الإصدارات الاستثمارية الحكومية ٔ.ِ
 سندات شركة كاجاماس للمضاربة  ٕ.ِ

 
ّٓ 

 ُٔ قابلة للتداكؿ  السلبمية الإ الأدكات ٖ.ِ
 ٔٔ الإسلبمية الخاصةسندات الدديونية  ٗ.ِ
 ٗٔ حنٌ الإصدار َُ.ِ
 ُٕ لدقبولة   الإسلبمية ا كمبيالاتال ُُ.ِ
 ٕٔ الداليزم الدركزم البنك عن الصادرة النقدية السندات ُِ.ِ

 في التجربة النيجيريةأدوات إدارة السيولة  المبحث الثالث:
 
 

79-91 

 َٖ حساب الوديعة الآمنة الصادرة عن البنك الدركزم النيجنًم  ُ.ّ

 ِٖ سندات دكف فائدة صادرة عن البنك الدركزم النيجنًم  ِ.ّ

 ْٖ الددعومة بأصوؿ  ائددكف فو  الأكراؽ الدالية ّ.ّ
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 رقم الصفحة البيـــــان
 ٕٖ  بسويل لتسهيلبت السيولة ْ.ّ

 ٖٗ تسهيلبت خلبؿ اليوـ ٓ.ّ
 في التجربة البحرينيةأدوات إدارة السيولة  :رابعالمبحث ال

 
91-96 

 ِٗ أداة الوكالة ُ.ْ

 ْٗ أداة سيولة الصكوؾ الإسلبمية ِ.ْ
 في التجربة الكويتيةأدوات إدارة السيولة  :خامسالمبحث ال

 
97-99 

 ٖٗ مالتورٌؽ مع البنك الدركز  ُ.ٓ

 112-111 الخاتمة والتوصيات
 117-113 قائمة المراجع 

 119-118 فهرس المحتويات 
 

 

 
 

 


