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ا�حمد � وحده والصلاة والسلام ع�� سيدنا محمد وع�� آله و�حبه 

 وسلم ... أما �عد:

 

 قدمة :م       -١

عــن لملاكهــا  البنــوك �ــ� ا�جملــة مؤسســات ماليــة غرضــها تحقيــق الــر�ح

يستفيد الوساطة المالية لنافعة وضرور�ة للمجتمع و�� طر�ق تقديم خدمة 

. ولكـــــــن تحقيـــــــق الـــــــر�ح يقت�ـــــــ�ي تحمـــــــل والمؤسســـــــات العامـــــــةالشـــــــر�ات م��ـــــــا 

 . هناك علاقة طردية ب�ن الر�ح وا�خاطرة أنومعلوم ا�خاطر 

تحقيــــــق �ر�ــــــاح العاليــــــة. ولكــــــن  مظنــــــةتحمـــــل مخــــــاطر عاليــــــة هــــــو  نا

�عــــرض المصــــرف للفشــــل وتــــدهور القــــوة  احتمــــالتز�ــــد مــــن  ا�خــــاطر العاليــــة

ه و�ــــ� هــــذا ضــــرر عظـــــيم لــــيس ع�ــــ� المؤسســــة فحســــب بــــل ع�ـــــ� �ئتمانيــــة لــــ

ا�خــاطر المتدنيــة كفيــل ان �قتصــار ع�ــ�  .عمــلاء البنــك و�قتصــاد الــوط�ي

با�حافظـــة ع�ـــ� الثقـــة �ـــ� القـــوة �ئتمانيـــة للمصـــرف لك��ـــا تـــأ�ي ع�ـــ� حســـاب 
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وهنـا ت�ـ�ز  .فـلا يحقـق المصـرف العائـد المقبـول لملاكـه وعملائـه �ر�ـاحتحقيق 

 حاجة المصرف لما �س�ى بإدارة السيولة.

 غرضـــــها التوصـــــل إ�ـــــ� التـــــوازن الـــــذه�ي بـــــ�ن مطلـــــب 
ً
إدارة الســـــيولة إذا

 �عظيم �ر�اح ومطلب تفادي ا�خاطر.

 

 أهمية الموضوع:      -٢

لا ر�ـــب ان المرحلـــة ال�ـــي وصـــل إل��ـــا تطـــور المصـــارف �ســـلامية يتطلـــب 

إيجــاد صــيغ وأدوات متطــورة لإدارة الســيولة، و�ــ� اســتطلاع شــارك فيــه نحــو 

 مـــــن البنـــــوك �ســـــلامية حـــــول "التحـــــديات ال�ـــــي تواجـــــه  ٥٠
ً
 تنفيـــــذيا

ً
مســـــؤولا

 جــــاءت مســــألة الســــيولة التحــــدي الرا�ــــعاليــــوم القطــــاع المصــــر�� �ســــلامي"، 

 ضـــمن ســـبع تحـــديات أشـــ�� إ�ـــ� ا��ـــا �عـــوق تطـــور المصـــرفية �ســـلامية فـــذكر

 �� البند الرا�ع ما ي��:�ستطلاع المذ�ور 

 ) توف�� أدوات أك�� كفاءة لإدارة سيولة المصارف �سلامية:٤"(

�عـــا�ي القطـــاع المصـــر�� �ســـلامي مـــن عـــدم تـــوافر أدوات فاعلـــة و�افيـــة، قـــادرة 

ع�ـــــــ� ســـــــد �حتياجـــــــات ا�ختلفـــــــة إ�ـــــــ� توظيـــــــف وإدارة ســـــــيولة هـــــــذا القطـــــــاع، 
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بالإضــافة إ�ــ� غيــاب ســوق ثانو�ــة متطــورة لتــداول الصــ�وك وتوظيــف الســيولة 

ات التمو�ــــل الزائــــدة ف��ــــا، وقــــد أدى �هتمــــام الم��ايــــد والواســــع النطــــاق �عمليــــ

�ســـــلامية إ�ـــــ� ملاحظـــــة الـــــنقص الكب�ـــــ� �ـــــ� قطـــــاع الصـــــ�وك مـــــن حيـــــث حجـــــم 

 �صدارات، مما أثر بدوره �� نمو حجم التداول المتوافر.

وعنـــدما بـــدأت الســـيولة النقديـــة تتـــدفق بـــوت��ة أســـرع إ�ـــ� المصـــارف �ســـلامية، 

لمتمثلة �� تمكنت هذه المصارف من التغلب ع�� أو�� التحديات ال�ي واجه��ا، وا

توظيــف هــذه التــدفقات الماليــة �ــ� أصــول ذات عوائــد، غ�ــ� أ��ــا لــم تــتمكن مــن 

التعامل معها وفق مفهوم ومتطلبات إدارة السيولة النقدية، و�� أعقاب �زمة 

الماليــة العالميــة، حيــث عــادت للســيولة النقديــة م�ان��ــا وأهمي��ــا كشــر�ان رئــيس 

ســلامية بتقــديم الكث�ــ� مــن التســهيلات ل�حيــاة �قتصــادية، قامــت المصــارف � 

التمو�ليـــة، لكـــن المنـــتج الـــذي ك�ـــ� اســـتخدامه �ـــ� هـــذه الســـياق لســـهولة تنفيـــذه 

وواجـه العديـد مـن التحـديات، وع�ـ� رأسـها التحـديات الشـرعية، �اـن هـو منــتج 

 التورق الذي �عاظم حجم استخدامه مقارنة �غ�� من المنتجات.

ال�ــــي ينب�ــــ� ان تصــــبح أك�ــــ� ســــيولة، ان  ولا شـــك انــــه بإم�ــــان أســــواق الصــــ�وك

 لإدارة السـيولة �ـ� حـال تـم تطـو�ر منتجـات جديـدة مـن نحـو 
ً
 هامـا

ً
تؤمن مصدرا
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ء) و�ـــ� منتجـــات غ�ـــ� متـــوافرة �ـــ� الوقـــت الـــراهن �ســـبب اعـــادة الشـــرا(منتجـــات

 ."ا النقص �� الص�وك عالية ا�جودة من حيث المقدرة ع�� �سييله

 

 :السيولةمبعث �هتمام بدراسة      -٣

 ع�ـــــــ� الوفـــــــاء الســـــــيولة ي�ــــــون البنـــــــك �ـــــــ� وضـــــــع 
ً
�مثــــــل إذا �ــــــاـن قـــــــادرا

، أفضـل عند ا�حـد �د�ـى مـن الت�ـاليف) لدائنيه (أ�حاب الودائعبال��اماته 

وضـــع لتحقيـــق هـــذا الغـــرض هـــو �حتفـــاظ بجميـــع �مـــوال ســـائلة ولكـــن لـــن 

 
ً
 وهذا خسران مبـ�ن، فـإذا قيـل ليوجههـا جميعـا

ً
للاسـتثمارات يحقق م��ا ر�حا

 عظيمــة ولكنــه عرضــه للفشــل لــون ان عملائــه 
ً
العقار�ــة فهــو ســيحقق أر�احــا

 يجــــب طلبــــوا اســــ��داد أمــــوالهم إذ لا يمكنــــه تحو�ــــل أصــــوله إ�ــــ� الســــيولة، إذ

أك�ــــ� قــــدر مــــن �ر�ــــاح و�ــــ� نفــــس ال�ــــي �ــــ� يديــــه ان يحقــــق مــــن �مــــوال  عليــــه

 ع�ــــــ�
ً
ئــــــه �ــــــ� اســــــ��داد �ســــــتجابة لطلبــــــات عملا  الــــــدوام الوقــــــت ي�ــــــون قــــــادرا

تحـرص �دارة المصـرفية هذا هو الوضع الذي يجـب أن  .أموالهم �� أي وقت

وهــــــذا هــــــو التحــــــدي الــــــذي اســــــتد�� �هتمــــــام ع�ــــــ� تحققــــــه طــــــوال الوقــــــت، 
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�ــــ� ســــبيل المصــــرف مهمــــة شــــاقة ولــــذلك فــــان  تلــــكولكــــن بدراســــة الســــيولة، 

  .الوصول إ�� هذا الوضع يواجه ما �س�ى "بمخاطر السيولة"

رأس مــــال البنــــك وأر�احــــه �عــــرض  احتمــــالد بمخــــاطر الســــيولة يقصــــ

�ـ� وقـت اسـتحقاقها عدم قدرة البنك ع�� الوفـاء بال��اماتـه ل�خسران �سبب 

. مصــــــدر هــــــذه بالت�ــــــاليف المعتــــــادة (أي بــــــدون ت�ــــــاليف إضــــــافية أو خســــــارة)

(بـــــــ�ن �صـــــــول وا�خصـــــــوم هـــــــو الفشـــــــل �ـــــــ� تحقيـــــــق المواءمـــــــة بـــــــ�ن ا�خـــــــاطرة 

مــــــن حيــــــث �جــــــل أو العائــــــد أو عــــــدم القــــــدرة ع�ــــــ� و�ــــــات) الموجــــــودات والمطل

 .عند ا�حاجة إليه ا�حصول ع�� التمو�ل من السوق 

% ٥ع�ــــ� ا�حســــابات المؤجلــــة قــــدرها  أر�ــــاحعنــــدما يل�ــــ�م البنــــك بــــدفع 

% فـالفرق يجـب أن يـدفع مـن رأس ٥ عمليـات التمو�ـلبينما هو لا يحقق من 

ع�ــــ� ذلــــك يمكــــن القــــول بــــأن إدارة  .المــــال و�ــــ� أقصــــر طر�قــــة لإفــــلاس البنــــك

مخـــــاطر  لمواجهـــــةالبنـــــك يتبناهـــــا الســـــيولة �ـــــ� �جـــــراءات والسياســـــات ال�ـــــي 

 السيولة.
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 أدوات إدارة السيولة �� البنوك التقليدية:     -٤

 و�قـراضمن المعلوم أن عمل البنوك التقليدية قـائم ع�ـ� �ق�ـ�اض 

ف�ــــــي بــــــلا وان أدوات ومنتجــــــات البنــــــوك التقليديــــــة مهمــــــا اختلفــــــت أســــــما��ا 

. وسواء �علق �مر �علاقة البنك �عملائه مـن متاجرة �� الديون استثناء إنما 

المودع�ن والمتمول�ن أو �علق �علاقة البنك بالبنوك �خرى أو البنـك المركـزي 

عـــــن دائـــــرة القـــــرض  أو أســـــواق النقـــــد والمـــــال فـــــإن معـــــاملات البنـــــك لا تخـــــرج

أداة واحـــــدة �ـــــ� دارة الســـــيولة �ـــــ� البنـــــوك التقليديـــــة لإ بفائـــــدة. ولـــــذلك فـــــإن 

ع�ــــــ� ذلــــــك فــــــإن المتطلــــــب �ســــــاس ل�ــــــي يتــــــوافر  .القــــــرض بالفائــــــدة الر�و�ــــــة

المصــرف ع�ــ� القــدرة ع�ــ� إدارة الســيولة هــو ا�حافظــة ع�ــ� تصــنيف ائتمــا�ي 

يف مقبولـــة. بنـــاء ع�ـــ� ع�ـــ� الـــدوام مـــن �ق�ـــ�اض بت�ـــالالمصـــرف  يمكـــن�ــاـفٍ 

إدارة التـــدفقات النقديـــة لتحقيـــق التقليـــدي بـــذلـــك تقـــوم ا�خز�نـــة �ـــ� البنـــك 

أع�ـــ� معـــدل ممكـــن مـــن �ر�ـــاح للمؤسســـة المصـــرفية ضـــمن معـــدل ا�خـــاطر 

 
ً
الســيولة �ــ� البنــوك التقليديــة إدارة وأهــم أدوات  .لــلإدارةالــذي �عت�ــ� مقبــولا

 ��:ال�ي تحقق من خلالها هذا الغرض 
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�ـــ� حـــال ا�حاجـــة إ�ـــ� الســـيولة بإصـــدار أنـــواع مـــن �وراق ق�ـــ�اض � -١

الماليــــــــة ذات �جــــــــال ا�ختلفــــــــة والشــــــــروط المتعــــــــددة إلا ان أ�ســــــــرها 

عـــــن طر�ـــــق إصـــــدار شـــــهادة وأســـــهلها وأك��هـــــا ســـــيولة هـــــو �ق�ـــــ�اض 

أي جهـــــــة لـــــــد��ا ســـــــيولة حيـــــــث يق�ـــــــ�ض المصـــــــرف مـــــــن )CD( �يـــــــداع

  .السيولةطلب عند الشهادة له فائضة وتصدر 

و�ــ� معاملــة يــتم ف��ــا بيــع  )،Reposلر�بــو : امعــاملات إعــادة الشــراء ( -٢

أوراق تجار�ـــــــة أو ماليـــــــة وإعـــــــادة شــــــــرا��ا لتحقيـــــــق عمليـــــــة اق�ــــــــ�اض 

فـــــــــإذا احتـــــــــاج إ�ـــــــــ� الســـــــــيولة بـــــــــاع  .بالفائـــــــــدة بضـــــــــمان تلـــــــــك �وراق

الســندات و�ــ� نفــس الوقــت دخــل �ــ� عقــد مــع المشــ��ي يبيــع بموجبــه 

 إ�ــــ� المســـــتقبل فـــــإذا حـــــل  تلــــك �وراق إليـــــه
ً
 مضـــــافا

ً
مـــــرة أخــــرى بيعـــــا

�جـــــل اســـــ��د �وراق ورد المبلـــــغ والفـــــرق بي��مـــــا ر�ـــــح لمـــــن احتـــــاج إ�ـــــ� 

 السيولة.

ع�ــ� ال�ــي للبنــك �ــ� ذمــم الغ�ــ� وذلــك بتعبئــة الــديون  �ســنيد الــديون  -٣

، للمســــتثمر�ن ثــــم بيعهــــا �ــــ� الســــوق ماليــــة أو شــــهادات صــــفة أوراق 



 
 ۳۲من  ۹صفحة 

 

و�حصــــل البنــــك ع�ــــ� الفــــرق بــــ�ن ســــعر  والو�الــــة عــــ��م �ــــ� تحصــــيلها

بيعــه للــديون والفائــدة عل��ــا وكــذا مــا يحصــل عليــه مــن أجــر الو�الــة 

والنتيجة �� تحو�ل جزء من الديون المسـتحقة لـه �ـ� ذمـم الغ�ـ� إ�ـ� 

 .سيولة �املة ثم اعادة توليد ديون جديدة

) لغــــرض Interbankو�خاصــــة �ــــ� مــــا �ســــ�ى ( بــــ�ن البنــــوك. القــــروض -٤

، ففــي آخــر �ــل يــوم �غلــق لة قصــ��ة �جــل (ليلــة واحــدة)إدارة الســيو 

البنك دفاتره ع�� فائض من السيولة أو ع�� نقص فإن �ان يحتـاج 

اق�ــــــــ�ض مــــــــن البنــــــــوك  �شــــــــراقيةإ�ــــــــ� ســــــــيولة لتحقيــــــــق المتطلبــــــــات 

 .�خرى، وان �ان لديه سيولة أقرض البنوك �خرى 

تتنـــــوع �ـــــ� آجالهـــــا شـــــراء �وراق الماليـــــة المتداولـــــة �ـــــ� �ســـــواق وال�ـــــي  -٥

وفئا��ا ومعـدل ا�خـاطر عل��ـا فيختـار م��ـا مـا �سـد الفجـوة المطلو�ـة 

مـــــن ناحيـــــة ا�خـــــاطر، ولمـــــا �انـــــت متداولـــــة �ـــــ� �ســـــواق فإ��ـــــا ملائمـــــة 

لإدارة الســـــيولة، ومـــــن أشـــــهر هـــــذه �وراق الســـــندات ال�ـــــي تصـــــدرها 

 ا�ح�ومات و�خاصة ح�ومة الولايات المتحد �مر�كية.



 
 ۳۲من  ۱۰صفحة 

 

البنـــك المركـــزي، و�ـــ� علاقـــة متشـــعبة ف�ـــي �ـــ� جـــزء م��ـــا العلاقـــة مـــع  -٦

لمساعدة البنوك ع�� إدارة السـيولة مثـل وظيفـة المقـرض �خ�ـ� و�ـ� 

جــزء آخــر لمســاعدة البنــك المركــزي ع�ــ� إدارة الكتلــة النقديــة بــالزام 

البنــوك بتوجيــه الســيولة إ�ــ� أنــواع مــن �ســتثمارات و�وراق الماليــة 

 .�ش�ل إلزامي

تطــرق إل��ــا نبالفائــدة فســوف  �قــراضال�ــي لا تتضــمن  راءات�جــأمــا 

 عند تناول موضوع إدارة السيولة �� البنوك �سلامية . 

 

 إدارة السيولة �� البنوك �سلامية:    -٥

 الفرق ب�ن البنوك الصغ��ة والبنوك الكب��ة: -٥/١

 ع�� حجم أصولها) 
ً
 (قياسا

ً
من المعلوم ان البنوك صغ��ة ا�حجم �سبيا

 ع�ـــــ� ودائـــــع عمـــــلاء 
ً
البنـــــك و�عتمـــــد ت�ـــــون معتمـــــدة بصـــــفة �ليـــــة تقر�بـــــا

 الذي �سمح به هذه الموارد المالية.ع�� ا�حجم التمو�ل عمليات 

أمــــا البنــــوك ذات ا�حجــــم الكب�ــــ� فإ��ــــا لا �ســــتطيع �عتمــــاد ع�ــــ� ودائــــع 

صـادر الم�سـتفادة مـن ع�� ب ولا بد لها ح�ى ت�ون قادرة العملاء فحس



 
 ۳۲من  ۱۱صفحة 

 

بإصـــدار أنـــواع  خـــرى للأمـــوال و�خاصـــة مـــن ســـوق النقـــد وســـوق المـــال.� 

ولذلك فإن إدارة السـيولة �ـ� البنـوك ذات  من �وراق و�دوات المالية،

 وتحتــاج إ�ــ� عــدد مــن �دوات المتطــورة ال�ــي 
ً
ا�حجــم الكب�ــ� أك�ــ� �عقيــدا

تمك��ــــــــا مــــــــن تحقيــــــــق مطلــــــــب القــــــــدرة الدائمــــــــة ع�ــــــــ� الوفــــــــاء بال��اما��ــــــــا 

البنـــوك الباعـــث ع�ـــ� هـــذا الكـــلام هـــو التنبيـــه إ�ـــ� ان  بت�ـــاليف معقولـــة.

العمليــــات فإ��ــــا ت�ــــون �ــــ� �ــــ� ا�حجــــم و�ســــلامية بقــــدر مــــا تنمــــو وتك�ــــ� 

ــــــــــ� تطــــــــــو�ر منتجــــــــــات وصــــــــــيغ وأدوات جديــــــــــدة   لإدارةبحاجــــــــــة ماســــــــــة إ�

   السيولة.

 

 حاجة البنوك �سلامية إ�� أدوات لإدارة السيولة:

ان قـــدرة البنـــك ع�ـــ� الوفـــاء بال��اماتـــه تجـــاه المـــودع�ن يجـــب ان تتحقـــق 

نك دفـاتره يجـب ع�� الدوام و�ش�ل يومي. ولذلك ففي �ل يوم �غلق الب

 
ً
مـــا يتحقـــق بصـــفة أن �غلقهـــا ع�ـــ� تحقـــق هـــذه القـــدرة. ولكـــن هـــذا نـــادرا

ولــــيس  البنــــوك تحــــرص ع�ــــ� تحقيــــق �ر�ــــاحان ذاتيـــة و�وميــــة و�خاصــــة 

 أن ي�ــــــــون لــــــــد��ا ســــــــيولة فائضــــــــة
ً
 حســــــــنا

ً
مــــــــن أهــــــــم وســــــــائل إدارة . أمــــــــرا



 
 ۳۲من  ۱۲صفحة 

 

الســـــــيولة �ـــــــ� أي قطـــــــاع مصـــــــر�� العلاقـــــــات الماليـــــــة قصـــــــ��ة �جـــــــل بـــــــ�ن 

من المعلوم ان �دارة المصرفية  Interbank Lendingالبنوك. ما �س�ى 

ا�حازمــة وكــذا القــوان�ن المنظمــة لعمــل البنــوك تقت�ــ�ي تحقــق المواءمــة 

 المستمرة ب�ن أصول وخصوم البنك �� أي وقت من �وقات. 

بصــــفة دائمــــة ذاتيــــة ع�ــــ� المــــدى الطو�ــــل عنصــــر  وتحقــــق هــــذه المواءمــــة

 المصرفية.مهم ومطلب أساس لنجاح المؤسسة 

) لا ي
ً
 ولــــــــذلك حصــــــــل لكــــــــن تحققــــــــه �ــــــــ� المــــــــدة القصــــــــ�� (يوميــــــــا

ً
إلا نــــــــادرا

 احتاجـــت البنـــوك إ�ـــ� إدارة الســـيولة قصـــ��ة �جـــل بتطـــو�ر صـــيغ يمكـــن

  ة.المواءمف��ا �عتماد ع�� �عضها البعض �� تحقيق هذه للبنوك 

لقــــد قامــــت هــــذه العلاقــــات �ــــ� القطــــاع المصــــر�� التقليــــدي شــــأ��ا شــــأن 

 بالفائدة . �قراضقامت ع��  –جميع �شاطات البنوك الر�و�ة 

ولـــــذلك يجـــــري بـــــ�ن البنـــــوك نقـــــل الســـــيولة مـــــن البنـــــك ذي الفـــــائض إ�ـــــ� 

و�كتنـف  البنك ذي ال�جز بصـورة يوميـة ع�ـ� أسـاس المداينـة بالفائـدة.

�ـــ�  Interbankهـــذا النظـــام العديـــد مـــن التعقيـــدات لأن ترتيبـــات نظـــام 

"بوليصـــــة تـــــأم�ن" ضـــــد مخـــــاطر الســـــيولة. ولـــــذلك لا يتحقـــــق ف��ـــــا ذلـــــك 



 
 ۳۲من  ۱۳صفحة 

 

ال�ــي عنــدما تتعــرض جميــع البنــوك المشــاركة �ــ� النظــام لــنفس الظــروف 

 .
ً
 تؤدي إ�� نقص السيولة مثلا

. ذلـــك ذا التنظــيم قائمــةلامية إ�ــ� مثــل هـــلا ر�ــب ان حاجــة البنــوك �ســـ

 مؤسســـــات للوســـــاطة الماليـــــة و�ـــــ� خاضـــــعة 
ً
ان هـــــذه البنـــــوك �ـــــ� أيضـــــا

المركزي وكذا معتمدة ع�ـ� ذات القواعـد العامـة  �شرافلنفس معاي�� 

وتواجه مخاطر مشا��ه لتلـك ال�ـي وقعـت �شـارة إل��ـا �� إدارة السيولة 

  .)كانان�� ب�مر الذي يقت��ي وجود بديل مشروع لما �س�ى (

تتم�ــ� القــروض بــ�ن المصــارف لغــرض إدارة الســيولة بأ��ــا قصــ��ة �جــل 

 ففي كث�� مـن �حيـان لا تتعـدى ليلـة واحـدة ومـن جهـة أخـرى فإ��ـا 
ً
جدا

لا يمكن ان تقوم إلا ع�� أساس الضمان التام من قبل المصرف متلقي 

 .لصا�ح المصرف �خر(المق��ض) السيولة 

هذا إ�� صعو�ة تطبيق صـيغ التمو�ـل �سـلامية متطلب الضمان يؤدي 

صـــيغ التمو�ـــل القائمـــة ع�ـــ� �شـــ��اك �ـــ� الـــر�ح وا�خســـارة، ولـــذلك فـــإن 

 مضـموني�ـون الـثمن  حيـث ي�ـون المعتمدة ع�ـ� عقـد البيـع المؤجـل 
ً
ع�ـ�  ا

عن طر�ق التورق بالسـلع �ـ� الصـيغة السـائدة بـ�ن المصـارف،  المش��ي 



 
 ۳۲من  ۱٤صفحة 

 

ئمــة ع�ــ� المرابحــة لغــرض التــورق ح�ــى وقــد تطــورت هــذه المعــاملات القا

مــن حيــث الســرعة والكفــاءة وتــد�ي ا�خــاطر والت�ــاليف صــارت موافقــة 

 للتمو�ل التقليدي ب�ن المصارف. 

لا شـك ان لتحقيـق هـذا الغـرض رب قائل لما لا ن�جأ إ�� صيغ المشار�ات 

يمكـــــــن ان �عتمـــــــد ع�ـــــــ� عقـــــــد الشـــــــركة والمضـــــــار�ة) كصـــــــيغ المشـــــــار�ات (

 ة مرتبـــــات اتفاقيـــــ
ً
  مكـــــن مـــــن الـــــدخول �ـــــ� عقـــــود مضـــــار�ةتمســـــبقا

ً
 مـــــثلا

أح�ـــــام عتمـــــد ع�ـــــ� يحصـــــل بالهـــــاتف بـــــ�ن المصـــــرف�ن ويبإيجـــــاب وقبـــــول 

. المتفاقيـة �شروط سبق �تفاق عل��ـا �ـ� و 
ً
ف�ـي مـن هـذه وقعـة مسـبقا

يمكـن بنــاء ع�ــ� الناحيـة متفوقــة ع�ـ� التمو�ــل المعتمــد ع�ـ� التــورق كمــا 

يولة بــــــــ�ن البنكــــــــ�ن �ســــــــرعة وكفــــــــاءة ذلــــــــك إجــــــــراء عمليــــــــة انتقــــــــال الســــــــ

صـــــيغ المشـــــار�ات �عـــــا�ي مـــــن هـــــو ان  �شـــــ�الو�ت�ـــــاليف متدنيـــــة. لكـــــن 

رأس المــــــــال ولا  اننالشــــــــر�ك لا يضــــــــم وأا�خــــــــاطر لأن المضــــــــارب  ارتفــــــــاع

ومــن ثــم يتحمــل البنــك ذي الســيولة الفائضــة (رب المــال) مخــاطر  .الــر�ح

وهـــــذا دونـــــه خـــــرط القتـــــاد �ـــــ� عمـــــل البنـــــوك.  البنـــــك �خـــــر (المضـــــارب).

أضــف إ�ــ� ذلــك إشــ�الات حســاب الــر�ح والقســمة �ــ� مــدة قصــ��ة قــد لا 
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تز�ـــد ع�ـــ� يـــوم واحـــد، هـــذا �لـــه ع�ـــ� اف�ـــ�اض ان كـــلا المصـــرف�ن يقتصـــر 

عملهــــا ع�ــــ� المعــــاملات الشــــرعية فقــــط، بحيــــث �علــــم ان الســــيولة ال�ــــي 

ت ممنوعـة. وا�حـال ستصب �� خز�نة البنك لن تذهب إ�� تمو�ل عمليا

تم مــن قبــل يــوم النــاس هــذا تــان أك�ــ� المعــاملات المصــرفية �ســلامية �ــ� 

 مؤسسات مصرفية لا تنجوا من مثل هذا �حتمال. 

 

 �عض الصيغ القابلة للتطبيق �� المصارف �سلامية:

 تبادل القروض :

ترتيب يقوم من خلاله  Reciprocal Lendingيقصد بتبادل القروض 

 حســــــنة أحــــــدهما �خــــــر مصــــــرفان بــــــإقراض 
ً
بحيــــــث  )أي بــــــلا فوائــــــد(قروضــــــا

 لمـــدة محـــددة 
ً
 آخـــر مبلغـــا

ً
وعنـــد حاجـــة الثـــا�ي يقـــرض أحـــد المصـــارف مصـــرفا

 يق��ض بدوره 
ً
 مساو�ا

ً
لمدته بدون ز�ـادة عـدا  لمدة مساو�ةلذلك المبلغ و مبلغا

يتحملهـا المق�ـ�ض لا يـدخل ف��ـا ما قد ي��تب ع�ـ� العمليـة مـن ت�ـاليف فعليـة 

. )Cost of Fundsمـا �ســ�ى ت�ــاليف الفرصــة المضــاعة أو ت�ــاليف السـيولة (

�ســــ��باح مــــن خــــلال  هــــذا �ــــ� نظــــام القــــروض المتبادلــــة لــــيس غــــرض القــــرض
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قبيلـه �ـ� حـال �حتيـاج. طرف فيـه السلف ولكنه مشروع �عاو�ي �ساعد �ل 

بـ�ن ال��ـوض بحاجـات إدارة السـيولة ع�� انه قادر ومع ان ظاهر هذا النظام 

لأنــــــــه يحقــــــــق مطلــــــــب الضــــــــمان ومطلــــــــب الســــــــهولة للأجــــــــل القصــــــــ�� البنــــــــوك 

 :شرعية وعملية م��ا عليه ملاحظ إلا ان وتد�ي الت�اليف والكفاءة 

ة فقـــــد نـــــص الفقهـــــاء ع�ـــــ� ان يان فيـــــه إشـــــ�الا مـــــن ناحيـــــة المشـــــروع  -أ

فـــإذا قيـــل ان مثــــل  .القـــرض المشـــروط بـــالقرض لا يجـــوز لشـــ��ة الر�ـــا

أي لا �شــ��ط  ع�ــ� غ�ــ� أســاس �شــ��اط يقــومهــذا النظــام يمكــن ان 

 
ً
 مقــابلا

ً
ان  ، يــرد ع�ــ� ذلــكالمقــرض أن يقــوم المق�ــ�ض بإقراضــه قرضــا

�ـان التعـارف غرض �طراف �� الدخول �� مثـل هـذا ال��تيـب وا�ـح و 

ترتيبــــات مشــــ��كة يأخــــذ مع�ــــى  وع�ـــ� مثــــل ذلــــك مــــن خــــلال اتفاقـــات أ

 �اط�ش�
ً
 �المشروط شرطا

ً
 .، لأن المعروف عرفا

ومـع ذلــك فقــد صــدرت فتــوى نـدوة ال��كــة للاقتصــاد �ســلامي بجــواز 

لا �ــ� ا�حــالات ال�ــي  القــروض المتبادلــة وســيلة لتفــادي الوقــوع �ــ� الر�ــا

ل�ـــحته ان ي�ـــون بـــنفس المبلـــغ ولـــنفس  واشـــ��طتد بـــديل آخـــر جـــيو 

الز�ادة المشـروطة  �� ا�حرم ليس القرض بلان ومعلوم فقط. المدة 
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، إلا فيمــــــــا يتعلــــــــق لــــــــيس �ــــــــ� هــــــــذا التنظــــــــيم ز�ــــــــادة مشــــــــروطةعليــــــــه و 

 فهـــو مـــن الر�ـــا والمقصـــود 
ً
بالانتفـــاع والقاعـــدة ان �ـــل قـــرض جـــر نفعـــا

 .نفع مشروط

عنـــــد لا يجـــــد القبـــــول  تبـــــادل القـــــروضومـــــن الناحيـــــة العمليـــــة فـــــإن  -ب

ي�ـون مثـل   عمليا��ا.غرضها تحقيق الر�ح من ال�ي الية الم ؤسساتالم

 ل
ً
 لتبادل القـروض تجـري  عمل إذا �انت العملياتلهذا النظام ملائما

ولكــــن مثــــل ذلــــك  يتســــاو�ان �ــــ� حاج��مــــا إ�ــــ� الســــيولة،بــــ�ن مصــــرف�ن 

 ما يتحقق �� واقع العمل 
ً
  المصر��.نادرا

�ـــــ� أي قطـــــر يتضـــــمن مصـــــارف �عضـــــها صـــــر�� المقطـــــاع الغالـــــب ان ال

فائضـــة لا تحتـــاج معهـــا إ�ـــ� �ق�ـــ�اض �ســـيولة �ـــ� غالـــب �يـــام يتمتـــع 

 أخرى ت�ون العكس من ذلك.
ً
 من البنوك، بينما ان بنو�ا

البنـــوك مـــن النــوع �ول �ـــ� الـــدخول �ـــ�  تجـــد�ــ� مثـــل هـــذه ا�حــالات لا 

فــــلا تراهــــا مجديــــة بــــلا اشــــ��اط الز�ــــادة مثــــل هــــذه ال��تيبــــات مصــــ�حة 

ي�ـون �ق�ــ�اض ، إلا �ــ� ا�حـالات ال�ــي لا لأ��ـا لــن تحتـاج إ�ــ� �ق�ـ�اض
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 ع�ـــــ� ا�حاجـــــة بـــــل هـــــو مشـــــروط بمقابـــــل لـــــه ع�ـــــ� صـــــفة 
ً
ف��ـــــا معتمـــــدا

 قرض .

مــــن  –ح�ــــى �ــــ� ا�حــــالات ال�ــــي ت�ــــون العلاقــــات بــــ�ن المصــــارف ملائمــــة -ج

لتطبيــــق هــــذا ال��تيــــب يبقــــى ان قــــدرة �ــــل  –ناحيـــة ا�حاجــــة المتقابلــــة 

ال�ــي يــتم �ســتفادة مــن القــرض متباينــة �ســبب �غ�ــ� الف�ــ�ة  ع�ــ�بنــك 

 لظروفهـا ف��ا القرض �ول عن تلك ال�ي يتم ف��ا القرض الثـا�ي 
ً
تبعـا

(كمـــا هـــو ا�حـــال �ـــ� نظـــام  كا�خاصـــة. ولـــذلك لا يوجـــد مقيـــاس مشـــ�� 

 الفوائد).

�ــــ� اليــــوم �ول مــــن الشــــهر  ر�ــــالفــــإذا اق�ــــ�ض المصــــرف �ول مليــــون 

قيـاس �ـ� القطـاع المصـر�� أو الم ع�ـ� �سـتثمارالمتوسـط و�ان العائد 

%، فــــــإن هــــــذا هــــــو العائــــــد الــــــذي يتوقعــــــه ٥ المعتمــــــد مثــــــل ليبــــــور هــــــو

إذ يف�ــ�ض ان بإم�انــه ا�حصــول عليــه لــو لــم يقــدم المصــرف المقــرض 

فــإذا وقــع  .فهــو �ســتخدام البــديل للســيولة القــرض للمصــرف �ول 

�ــ� آخـر يــوم مــن الشــهر  حســب نظـام تبــادل القــروض القـرض المقابــل

% فـــــإن �خ�ـــــ� لـــــن يقبـــــل بقـــــرض مســـــاوٍ ٤وقـــــد �غ�ـــــ� العائـــــد ليصـــــبح 
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 لفـــوات 
ً
للقـــرض �ول مـــن ناحيـــة المبلـــغ والمـــدة إذ �عـــد نفســـه خســـرانا

ولكن من شروط جواز تبادل القـروض لمـن قـال  % من العائد عليه١

�ـ�  . ومـن ثـم لا يصـ�ح هـذا النظـامبجوازها �� التماثـل �ـ� المبلـغ والمـدة

 لقبيلـه 
ً
التطبيق إلا أخذ باعتبـاره ان لا ي�ـون القـرض المقابـل مسـاو�ا

 . وهذا باب من أبواب الر�ا�� المدة والمبلغ 

 

 المصارف:نحو تطو�ر بديل مشروع لنظام القروض ب�ن 

يقــوم البــديل المق�ــ�ح ع�ــ� إ�شــاء صــندوق اســتثماري م�ــجل �ــ� البنــك 

أو �عــــض البنــــوك ال�ــــي لــــد��ا المركــــزي لــــه مجلــــس إدارة مســــتقل تؤسســــه �ــــل 

  للصــــــــناديق �خــــــــرى 
ً
مصــــــــرفية إســــــــلامية و��ــــــــون هي�ــــــــل الصــــــــندوق ممــــــــاثلا

و�ــ� أســهم �دارة وتحملهــا  Aباعتمــاده إصــدار نــوع�ن مــن �ســهم �و�ــ� فئــة 

البنوك المسـاهمة �ـ� تأسـيس الصـندوق و�حصـل حاملهـا ع�ـ� جـزء �سـ�� مـن 

مخصصــــــة للمســــــتثمر�ن مــــــن و�ــــــ�  Bالــــــر�ح. والثانيــــــة أســــــهم �ســــــتثمار فئــــــة 

 البنوك ذات السيولة الفائضة ولا �شارك حاملها �� �دارة . 
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ً
 واحـــدا

ً
يقـــوم هـــذا الصـــندوق بإصـــدار وحـــدات �ـــل وحـــدة تمثـــل درهمـــا

ع�ــ� ســبيل المثــال وتمثــل �ــل وحــدة عقــد مضــار�ة بــ�ن الصــندوق و�ــ�ن البنــك 

صـــدار الــذي يمتلـــك تلـــك الوحــدة، وشـــروط المضـــار�ة منصوصــة �ـــ� وثيقـــة � 

 و�ح�ام والشروط ا�خاصة بالصندوق.

البنوك أمام هذا الصندوق ع�� صفت�ن: إما أ��ا تحتاج إ�� سيولة، أو 

أن لد��ا سيولة فائضة. فإن �انت ممن لديـه سـيولة فائضـة يمكـن لهـا شـراء 

. أمـا إن �انـت ممـن 
ً
هذه الوحدات فتصبح رب مـال و��ـون الصـندوق مضـار�ا

 و��ـون الصـندوق رب يحتاج إ�� سيولة فإ��ـا ت
ً
بيـع الوحـدات فتصـبح مضـار�ا

 مال. مع �خذ بالاعتبار ما ي��:

يجب أن �ستخدم البنك �مـوال ال�ـي حصـل عل��ـا مـن الصـندوق  -١

�ـــــــ� �عمـــــــال المصـــــــرفية �ســـــــلامية فقـــــــط، وان تصـــــــب �ـــــــ� خز�نـــــــة 

 المصرفية �سلامية أو �حسا��ا.

 �ـــ�  -٢
ً
مـــدة �ـــل عقـــد مضـــار�ة يـــوم واحـــد، وتنضـــض المضـــار�ة حكميـــا

��ايـة �ــل يــوم عمــل، وهــذا موافــق لمتطلبــات الســيولة بــ�ن البنــوك. 

وإذا �انـــت حاجـــة البنـــك إ�ـــ� الســـيولة تز�ـــد عـــن يـــوم واحـــد يمكـــن 
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 أو إ��ــاء العقــد �ول والــدخول �ــ� عقــد 
ً
�تفــاق ع�ــ� ذلــك مســبقا

 يوم.جديد صبيحة �ل 

ق بـــ�ن الصـــندوق والبنـــك ع�ـــ� �ســـبة اقتســـام الـــر�ح و�جـــري �تفـــا -٣

بــــــ�ن رب المـــــــال والمضـــــــارب. وهـــــــذه النســــــبة تتغ�ـــــــ� بحســـــــب مقـــــــدار 

الســـيولة المتـــوفرة �ـــ� النظـــام المصـــر�� (�ـــ� الســـوق) ففـــي ا�حـــالات 

ال�ي ي�ون العرض ف��ا أك�� من الطلب تنخفض �سبة مـا يحصـل 

 عليه البنك ذي السيولة الفائضة ، والعكس �حيح .

�ح المســـــــــتحق ع�ـــــــــ� �مـــــــــوال ال�ـــــــــي حصـــــــــل عل��ـــــــــا البنـــــــــك مـــــــــن الـــــــــر  -٤

الصــندوق معتمــدة ع�ــ� معــدل الــر�ح الــذي حققتــه أمــوال البنــك 

لط رأس مال المضار�ة 
ُ

، و�ـ� �ـ� الغالـب أمـوال ا�خز�نـة ا،��ـال�ي خ

 مــــــن الــــــر�ح بنظــــــام 
ً
ويســــــتحق المبلــــــغ (رأس مــــــال المضــــــار�ة) نصــــــيبا

ســنة قســمة �ر�ــاح  النقــاط. والطر�قــة أن يجــري �ــ� ��ايــة �ــل ر�ــع

ع�ــ� عــدد �يــام واســتخراج ر�ــح �ــل ر�ــال مــن �مــوال المشــاركة �ــ� 

�ســـتثمار لمــــدة يـــوم واحــــد ثــــم ضـــر��ا بــــرأس مـــال المضــــار�ة وعــــدد 
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�يــــام للوصــــول إ�ــــ� الــــر�ح ا�خصــــص لأمــــوال المضــــار�ة. ولا تــــدفع 

 السنوي.أر�اح المضار�ة إلا �� ��اية الر�ع 

ة �ــ� عمــل الصــندوق هــو المواءمــة بــ�ن أحــد أهــم �شــ�الات العمليــ -٥

 ان لـــد��ا 
ً
�صـــول وا�خصـــوم بحيـــث تتأكـــد إدارة الصـــندوق دائمـــا

�مــــوال ال�افيــــة لمواجهــــة ال��اما��ــــا. يمكــــن لإدارة الصــــندوق تب�ــــي 

 �عض �جراءات التالية لتحقيق هذا الغرض:

عقــــود الصــــندوق يوميــــة ولــــذلك يتلقــــى الصــــندوق �ــــ� �ــــل يــــوم  -أ 

 مــن البنــوك 
ً
ذات الســيولة الفائضــة ومــن البنــوك ذات عروضــا

ال�جــــز �ــــ� الســــيولة. يمكــــن لإدارة الصــــندوق اســــتخدام �ســــبة 

اقتسام �ر�اح بطر�قـة تحقـق المؤامـة بـ�ن �صـول وا�خصـوم . 

فـإذا وجــد ان حجــم السـيولة المطلــوب أك�ــ� مـن حجــم الســيولة 

المعــــروض زاد الصــــندوق �ســــبة مــــا يحصــــل عليــــه رب المــــال مــــن 

حـــد الـــذي يـــؤدي إ�ـــ� ز�ـــادة المعـــروض م��ـــا والعكـــس الـــر�ح إ�ـــ� ا�

 �حيح.
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لا مـــــا�ع أن يفـــــتح الصـــــندوق ا�جـــــال للمســـــتثمر�ن خـــــارج نظـــــام  -ب 

المصـــــــــارف للمشـــــــــاركة ف��ـــــــــا و�خاصـــــــــة الشـــــــــر�ات الكب�ـــــــــ�ة ذات 

التــدفقات النقديــة اليوميــة، و�لمــا زاد عــدد أعضــاء الصــندوق 

 �لما أدى ذلك إ�� سهولة المواءمة ب�ن أصوله وخصومه .

الـــذي يحتـــاج إ�ـــ� حـــل هـــو ال�جـــز ولـــيس الفـــائض .  �شـــ�الن ا -ج 

ولـــــذلك لا بـــــد مـــــن إقنـــــاع مؤسســـــة النقـــــد بـــــأن ت�ـــــون "الـــــداعم 

�خ�ــــــ�" كمــــــا هــــــو حالهــــــا المقــــــرض �خ�ــــــ� للصــــــندوق وذلــــــك �ــــــ� 

حـــــالات عـــــدم القـــــدرة ع�ـــــ� تلبيـــــة طلبـــــات البنـــــوك ذات ال�جـــــز 

 لعدم وجود سيولة فائضة �افية لدى البنوك �خرى .

 

 ا�خاطر �� عمل الصندوق:     -٦

يقـــــوم عمـــــل الصـــــندوق ع�ـــــ� المضـــــار�ة، والمضـــــار�ة شـــــركة �ـــــ� الـــــر�ح لا 

يجــوز ف��ــا للمضــارب ضــمان رأس المــال ولا الــر�ح. ورب قائــل إن هــذا ســيؤدي 

إ�� إحجام البنوك عن المشاركة �� هذا المشـروع لأ��ـا سـ��اه عظـيم ا�خـاطرة 

ضــمون، فــإذا طلــب مــن البنــوك والنظــام المــا�� يقــوم ع�ــ� القــرض والقــرض م
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ان تـــــدير الســـــيولة �ـــــ� النظـــــام المصـــــر�� ع�ـــــ� أســـــاس المضـــــار�ة فهـــــذا مـــــدعاةٍ 

لل�ــ�دد. وا�جــواب: �عــم إن المضــار�ة مختلفــة عــن القــرض مــن ناحيــة الضــمان 

لكــن هــذا �خــتلاف "قــانو�ي" قــد ي��تــب عليــه ز�ــادة �ــ� ا�خــاطر وقــد لا ي��تــب 

الش�ل القانو�ي بل ��مها ا�خـاطر بمعناهـا عليه مثل ذلك . والبنوك لا ��مها 

المــــــا��. فـــــــالقرض إ�ـــــــ� مفلــــــس �ـــــــحيح مـــــــن الناحيــــــة الشـــــــرعية و���تـــــــب عليـــــــه 

 لـــدى البنـــوك لأن ا�خـــاطرة فيـــه عاليـــة ولا يقلـــل 
ً
الضـــمان لكنـــه لـــيس مقبـــولا

 م��ا ان القرض مضمون ع�� المق��ض. 

يـة لـيس وكذلك ا�حال �� المضار�ة ف�ي وان �انت من الناحية التعاقد

ف��ا ضمان رأس المال فإ��ا إذا ا�عقدت مع أطراف موثوقة و�� �شاط وا�ح 

المعــــالم و�ـــاـن احتمــــال �عــــرض أحــــد البنــــوك الســــعودية إ�ــــ� ا�خســــران المبــــ�ن 

 ولـــن 
ً
احتمـــال قليـــل (وهـــو ا�حـــال). فـــإن مقـــدار ا�خـــاطرة فيـــه ســـي�ون متـــدنيا

 .يز�د ا�خاطرة �ون ان صيغة العقد �� المضار�ة لا القرض

 �ـــــ� م�ـــــ�ان ا�خـــــاطرة بـــــ�ن 
ً
والـــــذي نـــــراه ان ا�حلـــــل المـــــا�� لـــــن يجـــــد فرقـــــا

الصــيغة المق��حــة و�ــ�ن الصــيغة القائمــة ، وان �ـاـن بي��مــا بــون شاســع وفــرق 

 جوهري من ناحية صيغة العقد.
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 قابلية وحدات الصندوق للتداول:       -٧

قــــد يبــــدو ممــــا ســــبق ان الصــــيغة المق��حــــة تقت�ــــ�ي ان ت�ــــون وحــــدات 

ق قابلة للتداول. والقابلية للتـداول مـن الناحيـة الشـرعية تنب�ـي ع�ـ� الصندو 

 اعتبار�ن :

�ــــــ� الصــــــيغة مــــــن هــــــذه الناحيــــــة لأن  إشــــــ�ال�ول : �ــــــ� صــــــيغة التعاقــــــد، ولا 

العقود �لها قائمة ع�� المضار�ة وقد صدر من ا�جمع الفق�ي التا�ع 

ز لمنظمـــــــة المـــــــؤتمر �ســـــــلامي قـــــــرار يتعلـــــــق بصـــــــ�وك المضـــــــار�ة وأجـــــــا

إصـــــــــدارها وقـــــــــرر ان شـــــــــراء الصـــــــــك ي��تـــــــــب عليـــــــــه ا�عقـــــــــاد المضـــــــــار�ة 

�شروطها المنصوصة �ـ� �شـرة �صـدار بـ�ن حامـل الصـك (رب المـال) 

 والمصدر (المضارب) .

الثـــا�ي: مـــا تمثلـــه هـــذه الصـــ�وك مـــن أصـــول، فـــإذا تحـــول رأس مـــال المضـــار�ة 

بيــــــد المضــــــارب إ�ــــــ� ديــــــون لــــــم يجــــــز تــــــداول الوحــــــدات. و�ــــــ� الصــــــيغة 

�حـــة تخـــتلط أمـــوال المضـــار�ة بمـــا لـــدى البنـــك مـــن أمـــوال أخـــرى المق�

 �ــ� عمليــات التمو�ــل ال�ــي يقــوم ��ــا البنــك، وتنت�ــي 
ً
لتســتخدم جميعــا

إ�ــــ� أن تصــــبح �ــــ� غال��ــــا ديــــون. وقــــد نــــص قــــرار ا�جمــــع المــــذ�ور ع�ــــ� 
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 ومنــافع لا ديــون ح�ــى ت�ــون 
ً
اشــ��اط ان ت�ــون غالبيــة �صــول أعيانــا

لصــــــــيغة المق��حــــــــة لا تتضــــــــمن التــــــــداول صــــــــا�حة للتــــــــداول ، ولكــــــــن ا

 أن العقـــد 
ً
لوحـــدات المضـــار�ة �ـــ� مـــدة ا�عقـــاد العقـــد. لقـــد ذكرنـــا آنفـــا

مدته يوم واحد ثم يجري فيه التنضيض ا�حك�ي والقسمة بناء ع�� 

 إ�ــ� وهنـــا يـــتم اســـ��داد �مـــوال 
ً
ذلــك وتتحـــول أمـــوال المضـــار�ة جميعـــا

المســـــتثمر�ن مـــــن قبـــــل مـــــن يرغـــــب ا�خـــــروج مـــــن المســـــتثمر�ن ودخـــــول 

ا ا�جدد . وعليه فلا مخالفة �� عمل الصندوق لمتطلبات التـداول كمـ

 وردت �� قرار ا�جمع المذ�ور. 

 

 الصكوك ال�ي تصدرها الهيئة �سلامية العالمية للسيولة:      -٨

الهيئــة �ســلامية العالميـــة للســيولة مؤسســـة ماليــة اشـــ��كت عــدد مـــن  

�و�لمبور، غرض هذه المؤسسة إصدار أوراق الدول �� تأسيسها ومقرها �� 

مالية ذات جودة عالية وتصنيف ما�� معت�� وإيجاد وسائل تمكـن مـن تبـادل 

 هذه �وراق بصورة سريعة وذات كفاءة عالية.
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وقــد قامــت الهيئــة �عــدة إصــدارات جميعهــا �ـاـن ناجحــة ومطلو�ــة مــن  

إدارة الســــــيولة  قبــــــل المؤسســــــات الماليــــــة �ســــــلامية وغ�ــــــ� �ســــــلامية لغــــــرض

قصـــ��ة �جـــل، و�قـــوم هي�ـــل �صـــدار لـــدى الهيئـــة ع�ـــ� إ�شـــاء وعـــاء يحتـــوي 

ع�ـــــــ� صـــــــ�وك ســـــــيادية تصـــــــدرها احـــــــدى الـــــــدول �ســـــــلامية ذات التصـــــــنيف 

�ئتمــا�ي المعت�ــ� ذات مــدد تصــل إ�ــ� خمــس ســنوات أو أك�ــ� أو أقــل ثــم تقــوم 

لوعــاء إلا ا��ــا الهيئــة بنــاء ع�ــ� الوعــاء بإصــدار شــهادات ت�ــون أصــولها ذلــك ا

 أو ســـــــتة أشـــــــهر، و�مكـــــــن للهيئـــــــة أن تقـــــــوم  ٩٠ذات مـــــــدد قصـــــــ��ة مثـــــــل 
ً
يومـــــــا

بتحس�ن التصنيف �ئتما�ي لتلك الشهادات ل��يد من �صول نفسها وذلك 

بواســــطة دخـــــول طــــرف مســـــتقل كضــــامن �جـــــزء مــــن �ل��امـــــات ع�ــــ� ســـــبيل 

 المثال.

رة الســـــيولة قصـــــ��ة لقـــــد وفـــــرت الهيئـــــة للبنـــــوك �ســـــلامية إدارة ممتـــــازة لإدا

 إ�ــــــ� ان 
ً
�جـــــل لوجــــــود ســــــوق يوميــــــة قائمــــــة لتبــــــادل هــــــذه الشــــــهادات، ونظــــــرا

مســــعره بالــــدولار ف�ــــي موافقــــة لمتطلبــــات البنــــوك �ــــ� منطقــــة ا�خلــــيج �شــــ�ل 

 خاص.
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 :)Repoاتفاقيات إعادة الشراء (      -٩

إعادة الشراء التقليدية �� المصارف �سلامية لا يص�ح تطبيق اتفاقيات  ) أ

 إ�� لأن 
ً
 مضافا

ً
هذه �تفاقيات محلها سندات الدين، ثم ان ف��ا بيعا

 لأهمي��ا �� إدارة السيولة فإن البحث 
ً
المستقبل وهو ممنوع، ولكن نظرا

 عن بديل ي��ض بنفس الوظيفة أو �ستحق �هتمام.

 مـــــن  )١(
ً
لـــــيس هنـــــاك مـــــا يمنـــــع ان ي�ـــــون محـــــل هـــــذه المعـــــاملات أنواعـــــا

لأن المعـــــــــول هـــــــــو ع�ـــــــــ� مقـــــــــدار الصـــــــــ�وك ذات ا�خـــــــــاطر المتدنيـــــــــة 

ا�خــاطر، وإنمــا اختــاروا الســندات لتــد�ي مخاطرهــا ولــيس لصــيغة 

العقـد، والثانيــة انـه لا يلــزم للوصــول إ�ـ� نفــس الغـرض الــدخول �ــ� 

عقد بيع مضاف إ�� المستقبل إذ يمكن إصدار وعـد مـن البـائع انـه 

م�ــــى رغــــب المشــــ��ي البيــــع فإنــــه �شــــ����ا بــــنفس مــــا باعهــــا بــــه ولهــــذا 

ســتند، فقــد أورد ابــن تيميــة رحمــه الله �ــ� الفتــاوى عــن أحمــد بــن م

حنبـــل انـــه ســـئل عـــن رجـــل اشـــ��ى مـــن رجـــل جار�ـــة فقـــال إذا أردت 

بيعها فأنا أحق ��ا بالثمن الذي تأخذها بـه م�ـي فقـال �مـام أحمـد 
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("لا بــــأس بـــــه"
0F

والمقصــــود هنـــــا ان يبيــــع عليـــــه بمثــــل ثمـــــن شـــــرائه  ، )١

ألة إذا شــرط �ــ� المبيــع انــه ان باعــه منــه، وقــد أورد ابــن قدامــه مســ

ى عــــن أحمــــد بــــن حنبــــل جــــواز ذلــــك و فالبــــائع أحــــق بــــه بــــالثمن فــــر 

 إ�ـــــ� �ثـــــر المـــــروي عـــــن ابـــــن مســـــعود 
ً
قـــــال: "ابتعـــــت مـــــن � مســــتندا

ز�نــب الثقفيــة جار�ــة وشــرطت لهــا ان �ع��ــا ف�ــي لهــا بــالثمن  امرأ�ــي

" ثـــم أضـــاف فـــذكرت ذلـــك لعمـــر فقـــال لا تقر��ـــا ولأحـــد ف��ـــا شـــرط

(صاحب المغ�ي "ولم يقل عمر �� ذلك البيع فاسد"
1F

٢(. 

ان حقيقــــــة معــــــاملات الر�بـــــــو هــــــو بيـــــــع ورهــــــن مـــــــع انتفــــــاع الـــــــدائن  )٢(

فيحصـــل ع�ـــ� بنـــك (ب) ورقـــة ماليـــة بمائـــة نـــك (أ) يبيـــع بـــالرهن. فب

 إ�ـــ� المســـتقبل 
ً
 مضـــافا

ً
ع�ـــ� ثم��ـــا مـــن المشـــ��ي ثـــم يوقـــع معـــه عقـــدا

بلــــغ. فهــــو �ــــ� التصــــور المصــــر�� ليشــــ��ي بموجبــــه الورقــــة بــــنفس الم

وإنمـا جعلـوه . قرض بفائدة، موثق برهن مـع انتفـاع الـدائن بـالرهن

 
ً
 مكن الـــدائن مـــن بيـــع الورقـــة الماليـــة إذا رغـــب �ـــ� ذلـــكتيـــح�ـــى بيعـــا

 .دون ا�حاجة إ�� إجراءات التنفيذ ع�� الرهن

                                                 
 .۳۸٤، ص٥تيميه، الفتاوى، جابن  - ۱
 .۱۷۲، ص۸المغنى، ج - ۲
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الر�ـا حيـث يجعـل شبه و�نتفاع بالرهن �� القرض ممنوع لأن فيه 

يجــر النفــع ع�ــ� المقــرض. لكــن مســألتنا بيــع لا قــرض،  القــرض ممــا

بـل ان الفقهـاء  واش��اط �نتفاع بـالرهن �ـ� البيـع ممـا اختلـف فيـه

فقهــاء المالكيــة يج��ونـــه لأ��ــم �عت�ـــ�ون ذلــك النفــع جـــزء مــن ثمـــن 

 عنــــد التعاقــــد. لا نر�ــــد ان نقفــــز إ�ــــ� القــــول 
ً
البيــــع مــــا دام مشــــروطا

لكـــــــن ا�حاصـــــــل مـــــــن هـــــــذه  صـــــــ�وكبجـــــــواز معـــــــاملات الر�بـــــــو �ـــــــ� ال

تقليــــب وان .  المناقشــــة هــــو ان المســــألة ليســــت �عيــــدة عــــن ا�جــــواز

  .أوجهها ر�ما يوصلنا إ�� حل

 :اجاز��ا �عض الهيئات صيغة بديل إسلامي للر�بو      ) ب

الر�بــــــــو أداة لإدارة الســــــــيولة ذات كفــــــــاءة عاليــــــــة وإجــــــــراءات مبســــــــطة  

اع المصـــــر�� والبنـــــك ولـــــذلك �ـــــ� كث�ـــــ�ة �ســـــتخدام بـــــ�ن البنـــــوك و�ـــــ�ن القطـــــ

المركزي، وقد حاول البعض إيجاد صيغة ت��ض بنفس الغرض عند مستوى 

كفــــــاءة مماثــــــل ضــــــمن نطــــــاق المبــــــاح وا�حــــــلال، مــــــن ذلــــــك مــــــا أجازتــــــه احــــــدى 

 الهيئات الشرعية و�قوم ع�� الهي�ل التا��:
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"بنـــــك (أ) يبيـــــع ســـــلعة إ�ـــــ� بنـــــك (ب) و�أخـــــذ منـــــه رهـــــن لتوثيـــــق الـــــدين  

 الثابـــت �ـــ� ذمتـــه عبـــا
ً
رة عـــن صـــ�وك أو أســـهم، ويســـمح لـــه باســـتخدامها رهنـــا

لتوثيق ديـن �ـ� ذمتـه (ذمـة البـائع) لصـا�ح أطـراف أخـرى"، هـذا الهي�ـل مسـاوٍ 

ر بـــــنفس مســــتوى �ر�ـــــاح  �ــــ� مخـــــاطرة لعمليــــة الر�بـــــو ولــــذلك يجـــــب ان �ســــعَّ

 و�ؤدي نفس المهمة.

 

 صيغة للمعاملات مع البنك المركزي قائمة ع�� التورق: -١٠

للبنــــوك عــــن البنــــك المركــــزي وعكــــس ذلــــك �ــــحيح ف�ــــل واحــــد لا غ�ــــى  

م��مــــا محتــــاج إ�ــــ� �خــــر لتحقيــــق غاياتــــه وأهدافــــه وال��ــــوض بوظيفتــــه ع�ــــ� 

أكمـــل وجـــه، فالبنـــك المركـــزي يحتـــاج قطـــاع المصـــارف لإدارة الكتلـــة النقديـــة 

وتحقيـــق �ســـتقرار �ـــ� �قتصـــاد الـــوط�ي والبنـــوك تحتـــاج البنـــك المركـــزي �ـــ� 

 أهمها ما �س�ى بوظيفة المقرض �خ��.أمور متعددة 

والبنـــوك التقليديــــة عنــــدما تحتــــاج الســــيولة فــــلا تجــــدها مــــن المصــــادر  

مــــا دام ا��ـــا �ـــ� وضــــع  بإقراضـــها�خـــرى ��ـــرع إ�ــــ� البنـــك المركـــزي والــــذي يل�ـــ�م 

ائتما�ي سليم، و�قراض ي�ون بالفائدة وهو أمر لا يمكن للبنوك �سلامية 
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ان البنــــــوك �ســــــلامية �ــــــ� دولــــــة �مــــــارات العر�يــــــة الــــــدخول فيــــــه، وقــــــد وقــــــع 

المتحدة احتاجت إ�� السيولة �� ابان �زمة الماليـة فاسـتطاعت ان تطـور مـع 

 يمك��ا من ا�حصول ع�� السـيولة عـن طر�ـق المرابحـة 
ً
البنك المركزي برنامجا

لغرض التورق، و�� نفس الوقت يتضمن ال��نامج ام�انيـة ان ت�ـون المشـ��ي 

نــــك المركــــزي وان ت�ــــون البــــائع عليــــه إذا �ـــاـن لــــد��ا ســــيولة فائضــــة ولا مـــن الب

شـــــــك ان هـــــــذه وســـــــيلة تـــــــ��ض بالغايـــــــة وتفـــــــي بـــــــالغرض ضـــــــمن نطـــــــاق المبـــــــاح 

وا�حـــلال، ولكـــن تطبيقهـــا ع�ـــ� نطـــاق واســـع فيـــه صـــعو�ة لعـــدم تـــوفر العمـــق 

 ال�ا�� �� أسواق السلع.
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