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الماليه
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.2021عام
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والتوصياتالخاتمه➢



مقدمة البحث
المية،حيثالعالماليهالازماتمنالعديدحدوثفيتسببقدالفائدةسعرتطبيقإن

تقييمفيالمستخدم((LIBORمؤشرأنالماليةالمؤسساتمنللكثيراتضح

وثحدوبعد.الماليالاستقرارلايحققالماليةالمؤسساتفيوالعقودالأصول

الماليةالرقابةهيئةأعلنت،2012عامفيالأسعارتحديدبخصوصالفضيحة

عامبنهاية(LIBOR)الفائدةسعرمؤشرستلغيالمتحدةالمملكةأنالبريطانية

الإسلاميةوالتقليديهالماليهالمؤسساتفيالمشاكلمنالكثيرخلقبدورههذا.2021

معاييرقوفوعادلمقبولماليمؤشرعنللبحثوالاقتصادينالباحثيناستدعاءمما

مقترحديمتقإلىالدراسةهذهتهدفلذلك.الفائدةسعرلاحتسابوشرعيةاقتصادية

لموسساتافيالاصولوتقيمالتمويللعقودالعوائدلإحتساباسلاميمؤشرلبناء

.ليةالماالمعاملاتفيالأطرافلجميعالعادلةالقيمةتحقيقعلىيقوماالمالية



عير التأصيل الشرعي في إستخدامات مؤشر مالي في إحتساب الفائدة  وتس

:العقود للمعاملات الماليه
سلاميةالإوالأدواتالعقودتسعيرفياليبوراستخدامأنالمعاصرونالفقهاءرأي-

العقديةبشرعالعبرةإذالمبدأ،حيثمنمحظوراليس-تفضيلهعدممنالرغمعلي-

.العقدحينالثمنومعرفةالمنفذ

فيوالمعولالربح،لحسابطريقة-نعلممابحسب-الشريعةفييوجدلا"-

أنوجببيعا ًكانفإذاالحساب،طريقةعلىلاالعقدصيغةعلىهوالمعاملات

فإذاخ،إل...والغبنوالغشوالغررالربامنخاليا ًالشروطتامالأركانمكتمليكون

الربحهامشربطأنيعنيوهذاالربح،بهاحسبالتيللطريقةأهميةفلاذلكتوفر

سلاميالإالفقهمجمعمجلة"صحيحةالبيعصيغةكانتإذامقبولالفائدةبأسعار

.684-3/683ج،8عدد

لعامةاالقواعدتخالفلمماالقياسوأدواتوالشروطللعقودالجوازالعامالأصل-1

.الجهالةأوالغرر،أوالربا،فيالوقوعمنللشرع

منهاوالسوق،سعرمنها،القيمةتحديدفيالمؤشراتمنالعديداعتبرالشرع-2

قيمةالاعتبارالشريعةفيالأصلأنيدلوهذاالزمنية،القيمةومنهاالمثل،سعر

.العامةيرالتسعوقواعدوالطلبالعرضمبادئمعوتتناسبعقلا،معتبرةبمؤشرات



(LIBOR)المبادرات الاسلاميه المقترحه في بناء مؤشر يغني عن المؤشر التقليدي 
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(LIBOR)النماذجًالمقترحهًدولياًلبناءًمؤشرًبديلًلمؤشر
ال ريقهًالر يهً

المستخدمهًفيًالو  ً
 ا الي

الجهًال ًتديرًاسعارً      
 الفائد ًالجديد 

(RFR) 

 ري ًالاعلا ًعنًاسعارً
 الجديد (RFR)الفائد ً

  سعارًالفائدةًالمقترحه
Risk Free 
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ً فائدةًالخاليةًمنًال)المشاكلًالتعلقةًباستحدمًنظامًسعرًالفائدةًالمقترحةًدولياً 
علىًالبنوكًالإسلامية (RFR)–المخاطرً

أنهي((LIBORمنبدلا((RFRباستخدامالمتعلقةللعمليةالرئيسيةالمشكة-1

(LIBOR))أنحينفيالتطلعيالمدىمعدلهوRFRعنتتخلفالمقترحةالاستبدال

معدلاتأو/والفائدةحسابوأساستوقيتتعديليجب،وبالتالي.اليوميةالفائدةمعدلات

استخدامإن.LIBORمنبدلا RFRsًاستخدامتمإذاالماليةالوثائقإطارفيالربح

RFRايخلققدالمدةالمحددةغير .البنوكتشغيلوأنظمةالميزانيةحيثمنمشاكلأيض 

لىإالاسلاميةالمصرفيةتسهيلاتتشيرعندما:الاحتياطيةالبدائلتوفرعدم-2

(LIBOR)أطرافعلىسيتعين،2021عامنهايةبعدماإلىالتسهيلاتهذهفترةوتمتد

تنطبقيالتالتسهيلاتتلكفياحتياطيةوبدائلأحكامأيكانتإذافيماالنظرالمعاملة

.ومرضيةمناسبةوغير،مدرجةاو،متوفرةغيرالوقعفيوهي(LIBOR)على

ولاةالصلذيالمركزيللبنكالماضيةالليلةإيداعمعدلعلى(RFR)تشملماعادتا ً-3

سوفليوبالتاالأسعارلفروقالملازمةالمصرفيالائتمانومخاطرالسيولةعلاوةتشمل

القيمةمنيقللسوف(RFR)استخداماخرانبمعنىالإجمالية،التمويلتكلفةمنيقلل

.الاسلاميةالماليةالموسساتفيوالأصولللعقودالاقتصادية



في ( RFR)خاطر المعالجات المقترحه للأثار الماليه المترتبه من استخدام الفائده الخاليه من الم
.2021المؤسسات الماليه الاسلاميه بعد عام  

عرلسوفقاً منهاالمرا هو  وصا2021عام بلالماليهالعقود سعارإعتماديت 1.
حتى(ثابتةائدةفسعرإعتماداي)العقودهذ إنشاء ري فيعليهالمتفقالفائد 
 رباح نهاعلدالعقوًهذ منالمتو عةالإيراداتتقيدوبالتاليالاستحقاق، ري 

عرلسوفقاً الأصولاوالعقودهذ تقي إعادةيت 2021العاموبعدمستحقة،
تو يععندبقةالساالفائدةب مابالفارق   العميلمن ويت الجديدةالفائدة
العميلكو (2021بعد)العقدتو يعبعدالفائدةوسعر(2021 بل)العقد
.الماليةلعقوداهذ إنشاء ري فيعليهالاتفاقماتمبسدادفق  انونياً ملزما

فيقودوالعالأصول سعارفيالتغيراتلموا هاتماليةمخ  اتإنشاءيت 2.
.سلاميةالأالماليهالمؤسسات



"معدل العائد الإسلامي"النموذج المقترح لبناء مؤشر 
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"مالولادمفي



ملحق لما قبله
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تقييممؤشرللبناءيتمأنتقترحالدراسةهذهفانالاسلامفيالعادلالمبدءلهذاووفقا

هذهتعرفحيث،المتوازنةالسوقنظريةتطبيقخلالمنالإسلاميالتمويلفيوالتسعير

ساويا ًالعرضً فيهايكَونالتيالحالةهيالسوقفيالتوازنانالنظرية للطلبتامكلً بشم 

ًوجودلعدمونتَيجة ً .الحالةهذهخلالمستقرة ًتظلً الأسعارفإنً السوقفيفائضأونقص 

:الفرضياتمنالعديدعلىالنظريةهذهوتقوم

.متجانسةالمُتوازنالسوقفيالمتداولةالتمويلوحدةتعد  -1

لديهم(والممولينالمودعين)المستثمرينكاف ةإن  أيكاملا؛ًالمتوازنالسوقيعُد  -2

.السوقعنكافيهمعلمومات

ً عضهمبمعويَتنافسونالمستثمرين،منكبيرعدد  علىالمتوازنالسوقيَحتوي-3 بعضا

.شريفةً منافسةً 

عنتامبشكلتقلةً مُسالمُتوازنهالسوقفيبالمستثمرينالخاص ةالاستثمارقراراتتعُد  -4

.الممولينقرارات

.الأخرىالأسواقأنواعمنغيرهعنتامبشكل  مستقلاً المُتوازنالسوقيعد  -5



معدل الفائدة المتوازن في الاقتصاد الاسلامي
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Oأناتلإثبالسعيخلالمن،الماليةالأسواقفيوالأسعاروالطلبالعرضسلوكشرحالتوازننظريةتحاول

هذهترضتفحيث.الماليةالأسواقفيالأسعارفيشاملوعامتوازنإلىسيؤديللأموالوالطلبالعرضتفاعل

Economic)الاقتصاديالنمومؤشرأنالدراسة Growth Rate)الفائدةلأسعارالتوازنحالةعنيعبر

"مؤشراحتسابيفتستخدمأنيمكنوبالتاليالمعامللأطرافالعادلةالبديلةالفرصةتكلفةتمثلوالذيالمتوازنة

Islamic)"الإسلاميالعائدمعدل Rate of Return-IRR)المخاطرمنالخاليالعائدحسابمنبدلا(RFR)

.الدينمبداءعلىيقومالذي



قياس العلاقة ما بين العرض والطلب
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 (IRR)المعادل الرياضية لاحتساب  معدل العائد الاسلامي  

بينالتفاعلمعاملX (المخاطرعلاوة +الاقتصاديالنمومعدل =الإسلاميالعائدمعدل

)للتمويلوالعرصالطلب



الخاتمة و التوصيات
Oالعائدمعدل"ب      يسمىمااوأالاسلاميالمؤشرلبناءالمتوا نهالسوقنظريةالدراسةهذ  استخدم

هذ فييعبرالا ت اديالنمومعدل  حيث،الاسلاميةةالماليالمعاملاتفي"(IRR)الإسلامي
معالماليهسواقالأفيالتمويللعقودوال لبالعرضب ماةالفائدلسعرةالمتوا نالقيمةعنةالدراس
هذهفي.قترحالمالنموذجحسبوال لبالعرضبمستويتوالتغيرالسوقمخاطرالاعتباربع الأ ذ

.الدراسة

O التوصيات

فيتظهر دوماليةةا ت ادي ثار يلتجنبالمقترح ذاوالت بيقيةالتحليليةبالدراساتالقيام-1)
.المستقبل

كو ،(RFR)المخاطرمنالخاليالعائدمنبدلا(IRR)الإسلاميالعائدمعدل"معدلاستخداميت 2)
الفرصةمبد لىعمبنياً الإسلاميالعائدمعدلبينماالدينمبد علىمبنياً المخاطرمنالخاليالعائد
.للدولالأ ت اديالنمومعدل لالمنتقيمهايت وال البديلة

النمومعدلالاعتباربع الأ ذيجب"(IRR)الاسلاميالعائدمعدل"مؤشراحتسابعند3)
المحليالا ت اديموالنمعدلاستخداميت المحليةالتمويلعقودإ راءفعند.والدوليالمحليالا ت ادي

 يهناككو يلاحتىالدوليالا ت اديالنمومعدلاستخداميت الدوليةالتمويلعقودإ راءوعند
.مشروعةالغيرالأرباحوتحقيقالم اربةلأعمالفرصة

الماليةالمؤسساتفيوالعقودالأصول سعارفيوالتقلباتالتغيرلموا هاتماليةمخ  اتإنشاءيت 4)
.2021بعدلماسلاميةالإ



شكرا على حسن الإستماع والإصغاء

Thanks & Salam 
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