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بيّن البحث التالي:
- تعريف الم�ضاربة ب�أنها: دفع �إن�سان ماله �إلى �آخر يتجر فيه والربح بينهما.
- ج��واز الم�ضاربة �إجماعا، و�أنها �أقدم و�سيل��ة ا�ستثمارية عرفتها ال�شريعة 
الإ�سلامي��ة، حي��ث عرفت قبل الإ�سلام، ث��م �أقرها الت�شري��ع الإ�سلامي، وقد 

تبنت الم�صارف الإ�سلامية الم�ضاربة كبديل للتمويل الربوي.
- �شروط و�أركان الم�ضاربة.

- اخت�الف الفقه��اء في الم�ضاربة بالدين ال��ذي في ذم��ة الم�ضارب،كال�شيك 
الم�سحوب على نف�س م�صرف الا�ستثمار �إلى ر�أيين:

الأول: المنع، عند جمهور فقهاء الحنفية والمالكية وال�شافعية والحنابلة.
الثاني: الجواز، في رواية عن الحنابلة.

- اخت�الف الفقهاء في الم�ضاربة بدين في ذمة طرف ثالث كال�شيك الم�سحوب 
على م�صرف غير م�صرف الا�ستثمار �إلى ثلاثة �آراء، رجح البحث الجواز.

- اخت�الف الفقه��اء في الم�ضاربة بالوديع��ة، �إلى ر�أي�ني، ر�أى البحث جواز 
الا�ستثمار في الأمد الق�صير.

- ظه��ور الأهمية الاقت�صادية للم�ضارب��ةفي تقليل البطالة وزيادة العدالة في 
توزيع المال.

- بع�ض �أ�سباب �ضعف ن�سبة الم�ضاربة في الم�صارف الإ�سلامية ومنها: المخاطرة 
الكب�رية التي ي�صع��ب على الم�صرف تحمله��ا، ثم �أورد بع�ضا م��ن الاقتراحات 

التطبيقية للحد من مخاطر الم�ضاربة.
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- ع��دد �آث��ارا للم�ضارب��ة في الاقت�صاد الإ�سلام��ي ومنها: رف��ع �شعار مبادئ 
الاقت�صاد الإ�سلامي بكون الربح الحلال هو المبد�أ ولي�ست الفائدة.

- الم�ضاربة الربوية في الأ�سواق المالية و�أورد بع�ض ال�شبهات الاقت�صادية التي 
تدعم مذهب القائلين بعدم وجود اقت�صاد خال من الفائدة الربوية والرد على 

هذه ال�شبهات.
- �أنواع العلميات التي تجري في الأ�سواق العالمية لبيان الخلاف الجوهري بين 

الم�ضاربة الإ�سلامية وبين الو�ساطة الربوية منها:
1- العمليات العاجلة: العمليات التي يلتزم فيها كل من المتعاقدين على 
تنفيذ العق��ود، بحيث ي�سلم البائع الأوراق المالي��ة ويقدم الم�شتري ثمنها في 

مدة لا تتجاوز 48 �ساعة.
2- العملي��ات الآجلة: هي العمليات التي يتفق فيها الطرفان على ت�أجيل 

الت�سليم ودفع الثمن �إلى يوم معين ي�سمى يوم الت�صفية، ولها ق�سمين.
3- البي��ع مع خي��ار الزيادة: طل��ب الم�ش�رتي �أو البائع الزي��ادة لنف�سه عن 
الكمي��ة المطلوب ت�سليمها عن��د حلول الأجل، وهي عب��ارة عن بيع مع وعد 

بالزيادة.
- ر�أى البح��ث ب���أن البور�ص��ات العالمي��ة بو�ضعها الحالي لا ي�صل��ح فيها �إلا 
البي��ع العاجل، والذي لا بد �أن تخل فيه �أ�سهم العملية من المحرمات كالخمر 

ونحوها.
- بع�ض البدائل ال�شرعية للم�ضاربة في البور�صات العالمية منها:

�شهادات الا�ستثمار للبنك الإ�سلامي للتنمية، و�صكوك المقار�ضة.
- �أثر الو�ساطة المالية الربوية والم�ضاربة في البور�صة العالمية.
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مقدمة
تعت�ب�ر الم�ص���ارف الإ�سلامي���ة �أحد �أه���م الو�سائ���ل التمويلي���ة التي حاول���ت العودة 
بالمعاملات المالية �إل���ى قواعدها ال�شرعية بعد عقود من �سيطرة المعاملات الربوية، ولقد 
�أث���ارت بع�ض الفتاوى الت���ي �سعت في م�ضمونها �إلى ت�أ�صي���ل المعاملات الربوية الكثير 
من الا�ستغراب، حي���ث ر�أت �أن بع�ض الأ�ساليب الربوية كالقرو�ض الا�ستثمارية بفائدة 
ثابت���ة م�ضاربة �شرعية، وب�أن �شروط الم�ضاربة ال�شرعية الت���ي تميزها عن التمويل الربوي 
ما هي �إلا اجته���ادات ر�آها �أ�صحابها في زمانهم. فارت�أينا التف�صيل في الم�ضاربة والت�أكيد 
عل���ى �أن الفقهاء ق���د �أجمعوا على �أن الربح لا بد �أن يكون ج���زءاً م�شاعاً، و على عدم 
ج���واز تحديد ن�سبة من ر�أ�س المال، ثم ذكرنا عر�ضا بع����ض �آثارها و�أهميتها الاقت�صادية. 
وحاولنا الرد على بع�ض ال�شبه الاقت�صادية القديمة التي تزعم عدم ت�صور وجود اقت�صاد 
خال من الفائدة الربوية، و�أن �سعر الفائدة ي�ؤدي �إلى التخ�صي�ص الأمثل للموارد، وب�أن 
الم�ص���ارف الإ�سلامية لا ت�ستطيع تمويل العجز الحكومي ببيع �سندات الخزانة، و�أذونات 
الخزين���ة وغيرها. ثم تناولنا قلعة الربا العالم���ي )البور�صة( وف�صلنا في جميع العمليات 
الت���ي تجرى فيها، �سواء �أكان���ت بيوعاً عاجلة �أم �آجلة، وبينا حقيق���ة العقود الم�ستقبلية، 
وعقود الخيار من الناحية ال�شرعية، و�أكدنا على �أن الهدف الأ�سا�سي من تلك العمليات 
ه���ي الم�ضاربة على فروق الأ�سعار، ب�أنها نوع م���ن القمار. ونظراً لأهمية هذه العمليات 
عمدن���ا �إلى ذكر البدائل ال�شرعية لعمليات البور�صة، ك�شهادات الا�ستثمار لبنك التنمية 
بق�سميها الخا�ص���ة والعامة،ك�صكوك م�ضاربة طويلة الأجل، و�صكوك الم�ضاربة لم�شروع 
مع�ي�ن، و�شهادات الا�ستثمار الم�ستردة بالتدرج، وغيره���ا، ثم ذكرنا بع�ض الآثار ال�سلبية 

التي �سببتها الم�ضاربة الربوية في البور�صات وكذا التمويل الربوي. 
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الم�ضاربة الإ�سلامية والم�ضاربة الربوية في البور�صة 
و�أثرهما الاقت�صادي

 
تعتبر الو�ساطة المالية العمود الفقري ل�سوق النقد، والبور�صة العمود الفقري لأ�سواق 
الم���ال، وقد رفعت الم�صارف الإ�سلامية �شعار الم�ضاربة الإ�سلامية كو�ساطة مالية �إ�سلامية 
بدلية للتمويل الربوي، فحاول البع�ض الزعم ب�أن ا�ستثمار البنوك بفائدة ربوية هو نوع 
من الا�ستثمار القائم على الم�ضاربة، كما حاولوا �أي�ضاً تخريج وت�أ�صيل عمليات البور�صة 
لبي���ان عدم حرمتها. وعليه �أردن���ا بيان الفوارق ال�شرعية ب�ي�ن الم�ضاربة ال�شرعية وعمل 
البنوك القائ���م على الفائدة الربوية، وكذا بيان التخري���ج ال�شرعي لعمليات البور�صة، 
والت���ي غالبا ما يكون الق�صد منها الم�ضاربة على ف���روق الأ�سعار، وبيع الإن�سان ما لي�س 
عن���ده، ناهيك عن �أثرها الاقت�ص���ادي المدمر، حيث �سببت ومازال���ت ت�سبب الأزمات 

الاقت�صادية تلو الأزمات. 

المبحث الأول: التمويل بالم�ضاربة

 تعتبر الم�ضارب���ة �أقدم و�سيلة ا�ستثمارية عرفتها ال�شريعة الإ�سلامية، حيث عرفت قبل 
الإ�س�ل�ام، ثم �أقرها الت�شريع الإ�سلامي، وقد تبنت الم�صارف الإ�سلامية الم�ضاربة كبديل 
للتموي���ل الربوي. بي���د �أن بع�ض الباحث�ي�ن ر�أوا �أن عمل البن���وك الربوية لا يخرج في 
م�ضمونه ع���ن الم�ضاربة ال�شرعية)))، وزعموا �أن �ضوابط و��ش�روط الم�ضاربة لا تعدو �أن 

)))  طنط���اوي، محم���د �سي���د، معاملات البن���وك و�أحكامها ال�شرعية، دار النه�ضة، م�ص���ر، ط15، 1417هـ، وفيه �آراء لبع�ض 
الفقه���اء، كفت���وى عل���ى الخفيف، ����ص 190، 191، وي�سين طه �سلي���م، �ص 203، وفتوى محمد ال�شح���ات ، �ص 210، وعبد 

المنعم النمر، �ص 211. 
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تك���ون مجرد اجتهادات، ف�أردنا بيان وتفنيد تل���ك الدعاوى الخا�صة بالم�ضاربة ال�شرعية، 
والت�أكيد على �أنها تختلف جملة وتف�صيلا عن التمويل الربوي كالآتي:

المطلب الأول: تعريف الم�ضاربة وت�أ�صيلها ال�شرعي

 قيل ب�أنها: مفاعلة من ال�ضرب في الأر�ض وال�سير فيها للتجارة)))، �أما ا�صطلاحا فيكاد 
�أغل���ب الفقهاء يتفقون على �أنها نوع من �أنواع ال�شركة بين رب المال  والم�ضارب، وقد 
قي���ل في تعريفها هي: )�أن يدفع �إن�سان ماله �إلى �آخر يتجر فيه والربح بينهما وهي جائزة 
بالإجم���اع()))، وعن���د خليل هي: )توكيل على تجر في نق���د م�ضروب م�سلم بجزء من 
ربحه()))، واعتبرها �صاحب البحر �شركة في الربح بمال من جانب وعمل من جانب))). 
وه���ي ثابت���ة بال�سنة الفعلية، فق���د ورد عن بع����ض ال�صحابة ر�ضي الله عنه���م كعمر بن 
الخط���اب وعائ�شة وابن م�سـعود وابن عـمر �أنهم كانـوا يقـولون اتجروا في �أموال اليتامى 

)))  ابن منظور، ل�سان العرب، دار �صادر، بيروت، ط1، ج1، �ص 545، والزمخ�شري، الفائق، علي محمد البجاوي ، ومحمد 
�إبراهي���م دار المعرف���ة، لبن���ان، ط2، ج3،�ص���187 والفيروز �أبادي، القامو����س المحيط، م�ؤ�س�سة الر�سال���ة، بيروت ، ج1،�ص 

841، وابن مفلح الحنبلي، المبدع ، دار الكتب الإ�سلامي، بيروت، 1400هـ،ج5 ،�ص17 .
)))  اب���ن قدام���ة، عب���د الله المقد�س���ي، الكافي في فقه ابن حنبل، ت زه�ي�ر ال�شاوي�ش، دار المكتب الإ�سلام���ي، بيروت، ج2، ط5، 
1988م، �ص���267، و�أب���و جعفر الطحاوي، �شرح معاني الآثار، تحقي���ق محمد زهري النجار، دار الكتب العلمية، بيروت، 
1399هـ، ج4، �ص 115، ومحمد بن الح�سن ال�شيباني، المب�سوط، ت �أبو الوفا الأفغاني، دار الن�شر �إدارة القر�آن وعلومه، 
كرات�ش���ي، ج22،�ص���18 ، وال�ش���وكاني، محم���د بن علي، �سي���ل الجرار، ت محمود زاي���د دار الكتب العلمي���ة، بيروت، ط1، 
1405ه���ـ، ج3، �ص��� 231 ، ومحم���د ب���ن بلبان الدم�شق���ي، �أخ�صر المخت�ص���رات، دار الب�شائ���ر الإ�سلامية، نا�ص���ر العجمي، 
ب�ي�روت، ط1، 1416ه���ـ، ج1، �ص��� 183، وابن تيمية المحرر في الفقه، مكتبة المع���ارف، الريا�ض، ط 2 ، 1404هـ ج1،�ص351، 

وابن جزي، القوانين الفقهية، د.ت.ط،ج1، �ص186.
)))  خلي���ل ب���ن ا�سح���اق،  مخت�ص���ر خليل، ت �أحمد علي ح���ركات دار الفكر، بيروت ، 1415هـ، ج1، �ص���238 ، والعظيم �آبادي ، 
ع���ون المعب���ود، دار الكت���ب العلمية، ب�ي�روت، ط2، 1995م، ج9، �ص 170، والمتقي الهندي، كن���ز العمال في ال�سنن والأقوال، 

م�ؤ�س�سة الر�سالة، بيروت 1989م، ج15، �ص249.
)))  اب���ن نجي���م الحنف���ي، البح���ر الرائٌق، دار المعرفة، ب�ي�روت، ط2، ج7،�ص 263، وابن ر�شد، �أبو الولي���د، بداية المجتهد، دار 

الفكر، بيروت، ج2�ص 192.
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حت���ى لا ت�أكلها الزكاة، و�أنهم كانـوا ي�ـضاربون ب�أمـوال اليتامى)))، ونقٌِل الإجـماع على 
جـوازهـا، جـزم بذلك ابن حـزم و�شيخ الإ�ـسلام ابن تيـمية، حيـث �أكدا على �أنها كانت 
مـعروفة في الجـاهلية، و�أن النـبي �صلى الله عليه و�سـلم خـرج بمال خديجة م�ضاربة.))) 

المطلب الثاني: �أركانها وما ي�شترط فيها

 ل���كل عقد من عقود ال�شريعة الإ�سلامية �أركان و�شروط يقوم عليها، ف�إذا انتفى ركن 
�أو �ـش���رط من تلك ال�شروط ف�سد العقد، ومنها عقد الم�ضاربة، و�سنجمع بين ذكر الركن 

وما ي�شترط فيه.
الركن الأول: العاقدان:

 تق���وم الم�ضارب���ة بالأ�سا�س على �صاحب الم���ال وعلى الم�ضارب، وق���د اتفق الفقهاء 
�إجم���الًا على ا�شتراط �أهليتهما، وعلي���ه فلا ت�صح الم�ضاربة من مجنون ولا من �صبي ولا 
م���ن محجور علي���ه ولا من �سفيه، �أي م���ا ي�شترط عموماً في الم���وكل والوكيل، و�أوجز 
�صاحب التنبيه هذا بقوله: )من جاز ت�صرفه في المال �صح منه عقد القرا�ض()))، وجزم 

ال�شوكاني ب�أنه لا ي�شترط فيها �إلا الترا�ضي وقدر من الربح �إذا وقع.)))

)))  �أب���و عم���ر ب���ن عبد البر، الا�ستذكار، تحقيق محمد عطا ، ومحمد علي عو�ض، دار الكتب العلمية، بيروت، 2000م ، ج7، 
�ص 4، ومحمد بن علي ال�شوكاني، الدراري الم�ضية، دار الجيل، بيروت، 1407هـ، ج1، �ص 328 .

)))  ال�شافعي، الأم، دار المعرفة ، بيروت، ط2، 1393هـ، ج4، �ص 11، وابن قدامة المقد�سي، الكافي في فقه ابن حنبل، دار المكتب 
الإ�سلام���ي، ب�ي�روت، د.ت.ط، ج 2، �ص��� 267، واب���ن ح���زم، المحلى، دار الآف���اق الجديدة، بيروت ، ت لجن���ة �إحياء التراث 
العرب���ي، ج 8، �ص��� 247، واب���ن تيمية، �أبو العبا�س،كتب ور�سائل وفتاوى ابن تيمي���ة في الفقه، ت عبد الرحمن النجدي، 
ط2، ج19، �ص��� 195، وال�صنع���اني، محم���د الأم�ي�ر، �سبل ال�س�ل�ام، ت محمد الخولي،  دار �إحياء ال�ت�راث، ط4، 1379 هـ، 

ج4، �ص 77.
)))  ال�ش�ي�رازي، �أب���و ا�سح���اق، التنبي���ه، ت �أحم���د حيدر، ع���الم الكتب، ب�ي�روت، ط1، 1403، ج1، �ص��� 119، وال�سبكي، الإبهاج، 

تحقيق جماعة من العلماء، دار الكتب العلمية، بيروت، 1404هـ، ط1، ج1، �ص129.
)))  ال�شوكاني، محمد بن علي، ال�سيل الجرار، ، ج3، �ص 231.
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ا�شتراط الإ�سلام: 

لم ي�ش�ت�رط الفقهاء جمل���ة الإ�س�ل�ام ل�صحة هذا العق���د، ولكنهم كره���وا م�شاركة 
الن��ص�راني والذمي لعدم تورعهما عن الحرام، وفي هذا يقول ابن قدامة: )قال �أحمد: 
ي�شارك اليه���ودي والن�صراني ولكن لا يخلو اليهودي والن�صراني بالمال دونه ... وبهذا 
ق���ال: الح�سن والثوري وك���ره ال�شافعي م�شاركتهم مطلق���اً()1))، ونف�س المعنى نقل عن 

مالك.)1))

الركن الثاني: المال وما ي�شترط فيه:

 اعت�ب�ر الفقهاء المال ركناً من �أركان الم�ضارب���ة لكونها �شركة بين رب المال والم�ضارب 
وو�ضعوا لها �شروطاً كالآتي:

ال�شرط الأول:

 �أن يك���ون مال الم�ضاربة �أثمان���اً �أي دراهم �أو دنانير: اتفق الفقهاء على جواز الم�ضاربة 
بالدراه���م والدنان�ي�ر لانتفاء الغرر فيها عك����س العرو�ض، ج���اء في البحر: )و�شروطها 
�أن يك���ون ر�أ�س المال من الأثم���ان وهو معلوم()1))، ونقل ابن عب���د البر ب�أن الفقهاء لم 
يختلفوا في جوازها بالعين م���ن الذهب والورق)1))، �أما الم�ضاربة بالعرو�ض فقد منعها 

)1))  ابن قدامة، المغني، دار الفكر، بيروت، 1405هـ ، ط1،ج5،�ص 109.
)1))  مالك، المدونة الكبرى، دار �صادر، بيروت ، د.ت.ط، ج12، �ص 70.

)1))  اب���ن نجي���م الحنف���ي، البحر الرائق، مرجع �سابق، ج7�ص 263، والمرغيناني، الهداية �شرح البداية، المكتبة الإ�سلامية، 
ب�ي�روت، د.ت.ط، ج3، �ص��� 6، وال�ش�ي�رازي، المه���ذب، دار الفكر، بيروت، ج1 �ص 385، وابن ح���زم، المحلى، مرجع �سابق، ج8 
�ص���247، والطح���اوي، مخت�ص���ر اختلاف العلماء، ت عبد الله نذير، دار الب�شائر الإ�سلامية، بيروت، ط2، ج4 ، �ص 37 ، 

وابن عبد البر، الكافي، دار الكتب العلمية، بيروت، 1407هـ، ط1، ج1 �ص 384.
)1))  ابن عبد البر، الا�ستذكار، مرجع �سابق، ج7، �ص 19 ، وابن قدامة، المغني، مرجع �سابق، ج 5، �ص 124 ، والماوردي، علي، 

الإقناع ، د.ت.ط، ج1، �ص 110.
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الفقه���اء.)1)) وقد اختلفوا �إذا ما قال �صاحب المال للم�ضارب خذ هذه العرو�ض واعمل 
بثمنها م�ضاربة على ر�أيين، ف�أجازها الحنفية، والحنابلة، ومنعها المالكية، وال�شافعية، جاء 
في الهداية: )ولو دفع �إليه عر�ضاً وقال بعه واعمل م�ضاربة في ثمنه جاز()1))، وذكر ابن 
قدام���ة رواية �أخرى عن الحنابلة فقال: ) وع���ن �أحمد رواية �أخرى �أن ال�شركة والم�ضاربة 
تج���وز بالعرو�ض وتجعل قيمتها وقد العق���د ر�أ�س المال قال �أحمد �إذا ا�شتركا في العرو�ض 
يق�س���م الربح على ما ا�شترطا وقال الأث���رم �سمعت �أبا عبد الله ي��سأل عن الم�ضاربة بالمتاع 
قال جائز فظاهر هذا �صحة ال�شركة بها اختار هذا �أبو بكر و�أبو الخطاب()1))، �أما المالكية 
فقد لخ�ص خليل مذهبهم بقوله: )ولا بتبر لم يتعامل به ببلدة وعر�ض �إن تولى بيعه()1))، 
وج���اء في �إعانة الطالبين: )لو قال بع هذا وقار�ضتك على ثمنه فلا ي�صح كل ذلك()1)). 
ف����إذا كان���ت علة المنع ه���ي جهالة الثمن، فيمك���ن القول �إن ر�ضا �صاح���ب المال بتقديم 
العرو�ض للم�ضارب من �أجل بيعها دليل على ائتمانه، واعتبار المنفعة الزائدة عند المالكية 

تطوع من الم�ضارب، فيكون الراجح هو الجواز.

ال�شرط الثاني:

 �أن يك���ون المال عيناً لا ديناً: ناق�ش الفقهاء  المعا�صرين تحت هذا ال�شرط ثلاث م�سائل 
تطبق في بع�ض الم�صارف الإ�سلامية:

1- الم�ضاربة بالدين الذي في ذمة الم�ضارب،كال�شيك الم�سحوب على نف�س م�صرف الا�ستثمار:
)1))  خليل، مخت�صر خليل، مرجع �سابق، ج1، �ص 238، وال�سرخ�سي، �أبو بكر، المب�سوط، دار المعرفة، بيروت ، د.ت.ط ،ج11، 

�ص 160، وال�شيرازي، المهذب، دار الفكر، بيروت، د.ت.ط،ج 1، �ص 385 .
)1))  المرغيناني، الهداية، مرجع �سابق ، ج3 ، �ص 202 .

)1))  ابن قدامة، المغني، مرجع �سابق، ج 5، �ص 11.
)1))  خليل، مخت�صر خليل، مرجع �سابق، ج1 �ص 238.

)1))  �أبو بكر الدمياطي، �إعانة الطالبين، د.ت.ط، دار الفكر، بيروت، ج3، �ص 99.
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 الم�ضارب���ة بالدين ال���ذي في ذمة الم�ضارب م�ستن���ده هو �أن البنوك غالب���اً ما ت�ستثمر 
الأم���وال الجارية بتفوي�ض من �أ�صحابها في ال�صناديق الا�ستثمارية، بناءً على �أن الراجح 
اعتبار تل���ك الودائع الم�صرفية قرو�ضاً)1))، وقد اختل���ف الفقهاء في حكم ا�ستثمار تلك 

الودائع التي تعتبر ديناً على الم�صرف وانق�سموا �إلى ر�أيين:
الر�أي الأول:

 ذهب جمهور الفقهاء من الحنفية)2))، والمالكية)2))، وال�شافعية)2))، والحنابلة)2))  �إلى 
من���ع الم�ضاربة بالدين كما لو قال: �ض���ارب بالدين الذي علي���ك، واعتبروها فا�سدة �إذا 
وقعت، و�أ�سند �صاح���ب المغني ذلك لأكثر �أهل العلم بل نقل الإجماع على ذلك، جاء 
في المغن���ي: )�أجمع كل م���ن نحفظ عنه من �أه���ل العلم �أنه لا يج���وز �أن يجعل الرجل 
ديناً له عل���ى رجل م�ضاربة وممن حفظنا ذلك عنه عط���اء والحكم وحماد ومالك الثوري 
و�إ�سحاق و�أبو ث���ور و�أ�صحاب الـر�أي وبه قال ال�شافعي، وق���ال بع�ض �أ�صحابنا يحتمل 
�أن ت�ص���ح الم�ضاربة()2))، �أم���ا علة المنع عند المالكية فهي الخوف م���ن الوقوع في الربا، 
ج���اء في المدونة: )خوفاً من �أن يكون �إنما اعتزي �أن ي�ؤخر بالدين ويزيده في دينه()2))، 

)1))  ق���رار مجم���ع الفق���ه الإ�سلام���ي، مجل���ة مجم���ع الفقه الإ�سلام���ي، بجدة، طبع���ة جمعية الدع���وة الإ�سلام���ي، بليبا ، 
1417ه���ـ، ع9، ج1، �ص��� 931، والقر�ضاوي، فوائد البنوك ه���ي الربا الحرام، مكتبة وهبة، القاهرة، ط4، 1419هـ، 1999م، 
�ص��� 57، وال�سالو����س، الاقت�ص���اد الإ�سلام���ي والق�ضايا الفقهية المعا�ص���رة، دار الثقافة، قطر، 1416ه���ـ، 1996م، �ص162، 
وال�صاوي، م�شكلة الا�ستثمار، دار المجتمع للن�شر والتوزيع، ط1، 1410هـ، 1990م، �ص 453، وعلى القري، مجلة مجمع 

الفقه، مرجع �سابق، ع9، ج1 ، �ص 730، وم�سعود الثبيتي، مجلة مجمع الفقه، مرجع �سابق، ع9، ج1، �ص 837.
)2))  المرغيناني، الهداية، مرجع �سابق، ج3، �ص 202.

)2))  ابن عبد البر، الكافي، مرجع �سابق، ج1، �ص 384.
)2))  الغزالي، الو�سيط، تحقيق �أحمد �إبراهيم، ومحمد تامر، دار ال�سلام، القاهرة، ط1، 1417هـ، ج4، �ص 109.

)2))  ابن قدامة، الكافي، مرجع �سابق، ج2، �ص 269.
)2))  ابن قدامة، المغني، مرجع �سابق، ج 5، �ص 43. 

)2))  مالك، المدونة، مرجع �سابق، ج12، �ص 88.
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و�أما ال�شافعية والحنابلة فقد ذكروا �أن علة المنع هي عدم ح�صول القب�ض، لأن الدين لا 
يدخل في ملك الدائن �إلا بالقب�ض كما �أنه لا يكون قاب�ضاً مقب�ضاً من نف�سه.)2))

الر�أي الثاني: 
هو الج���واز في رواية �أخرى للحنابلة ذكرها ابن قدامة فق���ال: )وقال بع�ض �أ�صحابنا 
يحتم���ل �أن ت�صح()2))، وقد انت�صر ابن القيم لهذا الر�أي)2)) ومال بع�ض المعا�صرين معه 
ق���ال ال�صاوي: )والذي نراه في الم��سألة �أن الدين �إذا كان على مع�سر لم تجز الم�ضاربة به 
وذلك ل�شبهة الرب���ا التي �أ�شار �إليها المالكية، �أما �إذا كان على مليء فلا ب�أ�س بذلك لعدم 
ال�شب���ه()2))، فعلم مما تقدم �أن العلة المذكورة لا تقوى على منع الم�ضاربة بالدين �إذا كان 
المدي���ن مليئاً، وعليه يمكن �إجازة ا�ستثمار البنوك الإ�سلامية للودائع الجارية التي حولتها 

عملياً �إلى ودائع ا�ستثمارية بناء على جواز الم�ضاربة بالدين والله �أعلم.
2-الم�ضارب���ة بالدين الذي في ذمة طرف ثالث كال�شيك الم�سحوب على م�صرف غير 

م�صرف الا�ستثمار:
 �أما لو قال رب المال لرجل: اقب�ض مالي على فلان من الدين وقار�ض به �أي �ضارب به 
جاز عند الأحناف والحنابلة، ومنعه المالكية، وف�صل فيه لل�شافعية، قال ابن نجيم الحنفي: 
)ب����أن قال اقب�ض مالي عل���ى فلان ثم اعمل به م�ضاربة فهو جائ���ز و�إن كان مكروهاً لأنه 
ا�شترط منفعة قب���ل العقد()3))، وفي الكافي: )و�إن قال اقب�ض مالي عـلى فلان ف�ضارب 

)2))  �أبو بكر، �إعانة الطالبين، مرجع �سابق، ج3، �ص97، وابن قدامة، المغني، مرجع �سابق، ج5، �ص 43.
)2))  ابن قدامة، المغني، مرجع �سابق، ج 5، �ص 43.

)2))  ابن القيم، �أبو عبد الله محمد، �أعلام الموقعين، ت طه �سعد، دار الجيل، بيروت، 1972م، ج3، �ص 338. 
)2))  ال�صاوي، م�شكلة الا�ستثمار، مرجع �سابق، �ص 37، وعبد الله ال�شبيلي، الخدمات الا�ستثمارية، دار ابن الجوزي ، ط1، 

1425هـ، 2005م، ال�سعودية، ج1 ،�ص 171.
)3))  ابن نجيم، البحر الرائق، مرجع �سابق، ج7، �ص 263.
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ب���ه ففـعل �ـصح لأنه وكيل في قب�ضه في�صير كالوديع���ة()3))، �أما المانعون من المالكية فقد 
�صرحوا ب�أن رب المال طلب منفعة زائدة وهو فا�سد عندهم، قال ابن ر�شد: )وهذا �أ�صله 
�أن من ا�شترط منفعة زائدة في القرا�ض �أنه فا�سد()3))، �أما ال�شافعية ففرقوا بين قول رب 
المال: اقب�ض ديني من فلان، ف�إذا قب�ضته فقد قار�ضتك عليه، وبين قوله: اقب�ض ديني من 
فلان وقار�ض به، فمنعوا ال�صيغة الأولى، و�أجازوا الثانية، ووجهوا هذا ب�أن القرا�ض �أي 
الم�ضاربة علقت في الأولى على �شرط القب�ض، وقد ذهبوا في �أ�صولهم على �أن القرا�ض 
المعلق على ال�شرط غير جائز، قال النووي: )�أو اقب�ضه ف�إذا قب�ضته فقد قار�ضتك عليه لم 
ي�صح()3))، وعليه نرى �أن الم�ضاربة مادامت م�ضافة �إلى ر�أ�س مال ولي�ست �إلى دين، فهي 
جائزة، وب�أن مخاوف المانعين والمف�صل�ي�ن لا تقوى على المنع، وعليه يجوز للم�صارف 
الإ�سلامية �أن ت�ض���ارب بال�شيك الم�سحوب على م�صرف غ�ي�ر م�صرف الا�ستثمار والله 

�أعلم.
3- هل تجوز الم�ضاربة بالوديعة: على القول ب�أن الودائع الم�صرفية تعتبر ودائع حقيقية؟
�أجاز ذلك الأحناف)3))، وال�شافعية)3))، والحنابلة)3))، وكره بع�ض �أما المالكية المقار�ضة 
بالوديع���ة، فلم يجزها ابن القا�سم، وكرهها �أ�شهب �أي�ض���اً ولكنه �أجازها �إن وقعت)3))، 
وعليه يج���وز ا�ستثمار تلك الودائع في الأمد الق�صير. ولك���ن جرت عادة البنوك �أن لا 
تعطي �أي���ة عوائد لأ�صحابها خ�صو�صاً على الودائع الجارية، وهو ما يتعار�ض مع عدالة 

)3))  ابن قدامة، الكافي، مرجع �سابق، ج2، �ص 269 .
)3))  ابن ر�شد، بداية المجتهد، مرجع �سابق، ج2، �ص 179.

)3))  النووي، رو�ضة الطالبين، مرجع �سابق، ج5، �ص 117.
)3))  ال�سرخ�سي، المب�سوط، مرجع �سابق، ج22، �ص29.

)3))  ال�شيرازي، المهذب، مرجع �سابق، ج1 �ص 385 .
)3))  ابن قدامة، المغني، مرجع �سابق، ج5، �ص 44.

)3))  ابن عبد البر ، الا�ستذكار، مرجع �سابق، ج7، �ص 9، ومخت�صر خليل، مرجع �سابق، ج1 ، �ص 238.
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توزيع المال المن�شودة في منهج الم�صارف الإ�سلامية، وربما لو خ�ص�صت الم�صارف جزءاً 
م���ن تلك العوائد كجوائز بالقرعة للمودع�ي�ن، �أو �شاركت في تقديم قرو�ض ح�سنة لمن 
�أ�صابته �أزم���ة مالية يكون ذلك �أقرب للعدالة. ومع كل هذا يرى الباحثون �أن هذا لي�س 
ع���دلًا ولا كافي���ا، حيث يكمن �إعطاء بع����ض العوائد لأ�صحاب الودائ���ع الجارية الذين 

حافظوا على �أر�صدهم في �أكثر مدة �أو كان �سحبهم الدوري �أقل. 
ال�شرط الثالث: 

معلومية ر�أ����س المال �أي )القدر وال�صفة(:لم يختل���ف الفقهاء في وجوب �أن يكون 
المال معلوماً لئلا ي�ؤدي ذلك �إلى جهالة الربح ولا �إلى ف�ساد الم�ضاربةـ، ولذا اختلفوا في 

جواز الم�ضاربة بالعرو�ض.)3))
ال�شرط الرابع: 

ت�سلي���م المال للم�ضارب: الم���راد بهذا ال�شرط هو الت�سلي���م الحقيقي ليزاول الم�ضارب 
عمله، ول���ذا �شدد الفقهاء في وج���وب التخلية بين الم�ضارب ور�أ�س الم���ال �إجمالًا.)3)) 
ولعل ه���ذه النقطة من �أهم النق���اط المطروحة اليوم في �ساحة العم���ل الم�صرفي لإيجاد 
بع����ض المخارج فقهية من �أجل مراقبة الم�ض���ارب، حيث يعتقد بع�ض الباحثين �أن �سبب 
انح�صار ن�سب���ة الم�ضاربة في الم�صارف الإ�سلامية راجع �إل���ى طبيعتها، لكونها تمثل �أكثر 
�أ�ساليب المخاطرة. �إ�ضافة �إلى �إخفاء بع�ض الم�ضاربين لحقيقة الأرباح، فنعك�س �سلباً على 
)3))  اب���ن قدام���ة، المغن���ي، مرج���ع �سابق، ج5 �ص��� 43 ، والدردير، ال�ش���رح الكبير، محمد علي�ش، دار الفك���ر بيروت، د.ت.ط، 
ج3، �ص���517 ، وال�ش�ي�رازي، المه���ذب، مرجع �سابق، ج1، �ص 385، وال�شوكاني، ال�سي���ل الجرار، ت محمود زايد، دار الكتب 
العلمي���ة، ب�ي�روت، ط1، 1405ه���ـ، ج 3، �ص��� 232، والكا�ساني، علاء الدي���ن، بدائع ال�صنائع، دار الكت���اب العربي، بيروت، 

ط2، 1982م، ج6، �ص 83. 
)3))  ال�سرخ�س���ي، المب�س���وط، مرج���ع �سابق، ج11، �ص 157، والكا�ساني، بدائع ال�صنائع، مرجع �سابق، ج 6، �ص 157، ومحمد 
ال�شربن���ي، الإقن���اع، دار الفك���ر، تحقي���ق مكتب البحوث والدرا�س���ات، 1415هـ، ج2، �ص 314، واللكن���وي، الجامع ال�صغير 

و�شرحه النافع الكبير، دار الكتب، بيروت ، ط1، 1406هـ، ج1، �ص 224.
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ن�سبة الم�ضارب���ة و�أدى �إلى ت�ضائلها، ولعل الإح�صائيات الت���ي �سنوردها  ت�ؤكد انح�صار 
ن�سبة الم�ضاربة في بع�ض الم�صارف الإ�سلامية. وقد �أرتئ البع�ض وجوب و�ضع �ضوابط 
�شرعية للتقليل من مخاطر الم�ضاربة، و�سننقل بع�ض مقترحاتهم، مع محاولة الترجيح.

الركن الثالث: العمل و�شروطه: اعتبر الفقهاء العمل ركن من �أركان 

الم�ضاربة وو�ضعوا له �شروطاً.

�أولًا: �أن يكون مج���ال العمل في التجارة وتوابعها: يمكن بالا�ستقراء تق�سيم المذاهب 
�إل���ى ثلاثة �آراء، فالر�أي الأول: لل�شافعية الذين ح�صروا الم�ضاربة في التجارة فقط، قال 
الن���ووي: )وظيف���ة العامل التجارة وتوابعه���ا كن�شر الثياب وطيها فل���و قار�ضه لي�شتري 
حنطة فيطحن ويخبز �أو غزلًا ين�سجه ويبيعه ف�سد القرا�ض()4))، والر�أي الثاني: للمالكية 
والحنفي���ة، حيث ذهب���وا �إلى �أن الم�ضارب���ة لا تتقيد بالتجارة ب���ل في الزراعة وال�صناعة 
وغيرها، جاء في المب�سوط: )وما كان من عمل يملكه الم�ضارب بمطلق العقد ولو ا�ست�أجر 
�أر�ضاً بي�ضاء على �أن يغر�س فيها �شجراً �أو �أرطاباً فقال ذلك من الم�ضاربة فهو جائز()4))، 
�أم���ا المالكية فعلى مذهبهم من عدم ا�شتراط �أية منفعة زائدة، ولذا قيدوا عموماً التجارة 
مع �صاحب الحرفة بعدم �شرط رب المال عليه ذلك، جاء في المدونة: )�أر�أيت �إن دفعت 
لرج���ل مالا قرا�ضاً على �أن ي�ش�ت�ري بها جلودا فيعملها بيده خفاق���اً �أو نعالًا �أو �سفراً ثم 
يبيعه���ا فم���ا رزق الله فهو بيننا ن�صفين؟ ق���ال: لا خير في هذا عند مال���ك()4))، والر�أي 
الثالث: فهو للحنابلة ومذهبهم ه���و �أو�سع المذاهب، ف�أجازوا العمل في ال�شيء ببع�ض 
نمائ���ه، ق���ال �صاحب الكافي: ) ف�إذا دف���ع دابته �إلى رجل يعمل عليه���ا �أو عبده ليك�سب 

)4))  النووي، محي الدين يحي، منهاج الطالبين ، دار المعرفة، بيروت، د.ت.ط،ج1، �ص 74.
)4))  ال�سرخ�سي، المب�سوط، مرجع �سابق، ج 22، �ص 73.

)4))  مالك، المدونة، مرجع �سابق، ج12، �ص 89.
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ويك���ون ما يح�صل بينهما ن�صفين �أو �أثلاثاً �ص���ح ن�ص عليه لأنها عين تنمى بالعمل فجاز 
العق���د عليها ببع�ض نمائها كال�شجر في الم�ساقات ... �أو غزالًا لين�سجه ثوباً بثلث ثمنه �أو 

ربعه جاز(.)4)) 
ثاني���اً: �أن لا ي�ضيق عليه الت�صرف �إلا بم���ا هو ممكن: لعل تق�سيم الأحناف الم�ضاربة �إلى 
م�ضاربة مطلقة ومقيدة ي�ساعدنا في معرفة بع�ض ال�شروط المفيدة، مع �أننا ن�ؤكد �أن الكثير 
من ال�شروط مختلف فيها وراجعة �إلى ما كان معهوداً في عرفهم وزمانهم، و لقد لخ�ص 
�صاحب المخت�صر ذل���ك بقوله: )قال �أ�صحابنا �إذا �شرط على الم�ضارب �أن لا ي�شتري �إلا 
م���ن فلان �أو لا ي�ش�ت�ري �إلا الرقيق �أو على �أن لا يبيع ولا ي�ش�ت�ري �إلا بالكوفة كان ذلك 
عل���ى ما �شرط ولا ينبغي �أن يتجاوزه ف����إن تعداه �ضمن، وقال مالك لا خير في �شي من 
ذلك وتف�سد الم�ضاربة بهذه ال�شروط، وكذلك �إذا قال لا ت�شتري �إلا �سلعة موجودة كثيرة 
لا تختل���ف في �شتاء ولا �صيف ف�إن ذلك لا ب�أ�س به، وقال الليث يجوز �أن ي�شترط �شرطاً 
لا ب�ـأ����س بـه مثل �أن يقول لا تركب في البح���ر ولا ت�سلف �سلعة وا�ستر يداً بيد ... وقال 
ال�ـشافعي لا يجوز �أن يقار�ضه �إلى مدة ولا �أن ي�شترط �أن لا�شترى �إلا من فلان ولا �سلعة 
واح���دة بعينها �أو نخلًا �أو دواباً ف�إن فعل ذلك كله فا�سد()4))، ولذا نرى �أن هذا الت�ضييق  

�أو عدمه مقيد بالعرف التجاري المعا�صر، وبمدى �أهميته، ف�إذا كان نافعاً لزمه و�إلا فلا.
الركن الرابع: الربح و�شروطه: 

لم���ا كان الربح من �أهم �أركان الم�ضاربة لم يترك الفقهاء ه���ذا الركن �سائباً بل �ضبطوه 
حتى لا تكون الم�ضاربة فا�سدة، وهو من �أهم ما يثار اليوم على ل�سان البع�ض)4))، ق�صد 

)4))  ابن قدامة، الكافي، مرجع �سابق، ج2، �ص 264، 265.
)4))  الطحاوي، مخت�صر اختلاف العلماء، مرجع �سابق، ج4، �ص38، 39.

)4))  طنطاوي، محمد �سيد، معاملات البنوك، مرجع �سابق، وفيه فتوى على الخفيف، �ص 190، 191، وي�سين طه �سليم، 
�ص 203، وفتوى محمد ال�شحات، �ص 210، وعبد المنعم النمر �ص 211.
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محاولة ت�أ�صيل وتخريج للمعاملات الربوي���ة ببع�ض ال�شبه، وبدعوى �أن هذه ال�شروط 
مج���رد اجتهادات، وب�أن التقيد بها غير لازم، و�سن�ؤكد على �أن هذه ال�شروط هي محل 

�إجماع بين الفقهاء.
ال�شرط الأول: 

معلومية الربح:لم يختلف الفقهاء في هذا ال�شرط، وب�أن جهالته توجب ف�ساد العقد، 
وممن نقل الإجماع على ذلك الحافظ ابن عبد البر وغيره، حيث قال: )وكذلك �أجمعوا 

�أن القرا�ض لا يكون �إلا على جزء معلوم من الربح ن�صفاً كان �أو �أقل �أو �أكثر(.)4))   
ال�شرط الثاني:

 كونه ج���زءاً �شائعاً: قال ابن المن���ذر: )واجمعوا على �إبط���ال القرا�ض الذي ي�شترط 
�أحدهم���ا �أو كلاهما لنف�سه دراهم مع���دودة()4))، وجاء في ال���كافي: ) وي�شترط تقدير 
ن�صي���ب العامل ون�صي���ب كل واحد من ال�شريكين في ال�شركة بج���زء م�شاع لأن النبي 
�صلى الله عليه و�سلم عامل �أهل خيبر ب�شطر ما يخرج منها والم�ضاربة في معناها()4)). وبين 
�صاحب المهذب العلة في كذلك كما في حالة عدم وجود ربح، �أو �أن الربح الم�شترط هو 
الرب���ح كله، وبالتالي لا ي�أخذ الثاني �شيئاً، وهذا ينافي مقت�ضى ال�شركة.)4)) والذي غاب 
عن بع�ض المعا�صرين الذي���ن �أباحوا �شهادات الا�ستثمار ذات الفائدة الثابتة �أن الم�صرفية 
الإ�سلامي���ة تريد �أن تحول العالم من علاقة الدائ���ن بالمدين التي ركزت الثروة في �أيدي 
قلة من النا����س �إلى علاقة ال�شريك بال�شريك القائمة على قاع���دة )الغنم بالغرم(، وقد 
رد مجم���ع الفقه الإ�سلامي على تلك الفتاوى وبين خطئها وب�أنهم �أباحوا ما ن�ص القر�آن 

)4))  ابن عبد البر، الا�ستذكار، مرجع �سابق، ج7، �ص 5، وال�شيرازي، المهذب، مرجع �سابق، ج1 ، �ص 385.
)4))  ابن المنذر، الإجماع، دار الدعوة الإ�سكندرية، ط3، 1402هـ، ج1، �ص 98.

)4))  ابن قدامة، الكافي، مرجع �سابق، ج2، �ص 267، والمرغيناني، الهداية، �شرح البداية، مرجع �سابق، ج3، �ص 202.
)4))  ال�شيرازي، المهذب، مرجع �سابق، ج1، �ص 385.
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على تحريمه.)5))
ال�شرط الثالث: 

ا�شتراكهم����ا في الربح: وهذا م����ا تقت�ضيه ال�شركة، في�ستحق رب الم����ال بع�ض الربح لماله، 
وي�ستح����ق الم�ض����ارب الربح لعمله، ثم �إنه����م اختلفوا �إذا ا�شترط �أحدهم����ا كل الربح لنف�سه 

كالآتي:
ال���ر�أي الأول: ذه���ب الحنفية والمالكية و�إحدى ال�صور عن���د الحنابلة كما لو قال: خذ 
هذا المال فاتجر به وربحه كله لك �إلى جوازه واعتبروه قر�ضاً �أي من باب التبرع )5))، �إذ 

العبرة بالمقا�صد والمعاني.
ال���ر�أي الثاني: للحنابلة ولهم تف�صيل في ذلك حيث ذهبوا �إلى ف�ساد الم�ضاربة �إذا قال 
رب المال: خذ هذا المال م�ضاربة والربح كله لك، وبين قوله خذ هذا المال فاتجر به، جاء 
في ال���كافي: )و�إن قال خذه م�ضاربة والربح كله لك �أو ق���ال لي، لم ي�صح... و�إن قال 

خذه فاتجر به والربح كله لك فهو قر�ض(.)5)) 

المطلب الثالث: لاأهمية الاقت�صادية للم�ضاربة

 يمك���ن القول �إن الم�ضاربة من �أهم الطرق التي يتح�صل بها الإن�سان على �أ�صل المال، 
وقد انفردت �شريعة الإ�س�ل�ام بهذه المعاملة التي �أراد الله عن طريقها تح�صيل �أ�صل المال 
لعباده، فالم�ضارب���ة تفجر الطاقات والمواهب للح�صول على الم���ال وتملكه، ولا يتطلب 
ه���ذا �إلا مجرد الم�شارك���ة بالعمل، فكانت معاملة عادلة لكلا الطرف�ي�ن، ف�إما ربح يقت�سم 
)5))  ال�سالو����س، �أحم���د، الاقت�ص���اد الإ�سلامي والق�ضايا الفقهية المعا�صرة، دار الثقاف���ة الدوحة، م�ؤ�س�سة الريان، 1416هـ، 

1996م، ج1، �ص 399، 400.
)5))  المرغيناني، الهداية، مرجع �سابق، ج3، �ص 202، وابن جزي، محمد، القوانين الفقهية، د.ت.ط، ج1، �ص 269

)5))  ابن قدامة ، الكافي، مرجع �سابق، ج2، �ص 269.



 العدد |65| رم�ضان 1435هـ254

بينهم���ا ح�سب الاتفاق، �أو و�ضيع���ة على ر�أ�س المال، وخ��س�ران العامل لوقته وجهده. 
فه���ي تق�ضي على ال�سلبية الموجودة في الفرد وت�سمو به �إلى روح العمل وتح�صيل المال، 
ناهي���ك �أنها تزاوج بين المال والعمل، ولو �سخر الكثير من الأغنياء �أموالهم في الم�ضاربة 

لقلت البطالة وتحققت عدالة توزيع المال.
من جه����ة �أخرى ت�سع����ى الم�ضاربة عبر �آليتها �إل����ى التوزيع العادل لل��ث�روات، �إذا ت�ؤكد 
الإح�صائيات �إن حوالي 358 مليار دار يمتلكون ثروة ت�ضاهي ما يملكه 2.5 مليار من �سكان 
المعم����ورة، �أي �أن ثروته����م ت�ضاهي ما يملكه ن�صف �سكان الع����الم  )5)). ولا �شك �أن النظام 
الم�صرفي الربوي يعتبر من �أهم العوامل التي �أدت �إلى تركيز الثروة، حيث �إن الإح�صائيات 
ت�ؤك����د �أن تلك الو�ساط����ة الربـوية �أخفقت في تمويل الم�ؤ�س�س����ات ال�صغيرة والمتو�سطة رغم 
�أهميتها الاقت�صادية لتلك الفئ����ة)5)). و�أن الاقترا�ض بفائدة الربوية معناه وجود دخل ثابت 
للمقر�ض، فماله يزاد دائم����اً حتى مع احتمال خ�سارة المال للمقتر�ض، ف�إن قيل �إن الم�ضاربة 
قد يخ���س�ر ب�سببها المقر�ض والمقتر�ض قلن����ا �ألي�ست هذه العدالة المن�ش����ودة؟ فوجود الربح 
والخ�سارة يدل وينم عن التوزيع العادل للثروات، ف�إما يربح ويزاد مال الطرفين، �أو يخ�سر 
الم�ض����ارب حقه من العم����ل ويخ�سر رب المال بع�ض مال����ه، �إ�ضافة �إل����ى �أن الم�ضاربة توجه 
ا�ستخدام المال الا�ستخدام ال�صحيح الذي يولد الإنتاج الحقيقي ويزيد في معدل النمو. 
ويلخ����ص �أحدهم �أهداف الم�ضاربة و�آثارها بقول���ه: )فالم�ضاربة نظام تمويلي �إ�سلامي 
يقوم من خلاله البنك الإ�سلامي بت�سخير المال لكل قادر على العمل وراغب فيه بح�سب 
خبرت���ه وبراعته واجتهاده، بذل���ك ي�صبح المال �أداة فعالة في توظي���ف الطاقات العاطلة 
)5))  هات����س ب�ي�ر مارت���ن، وهارالد �شوم���ان، فخ العولمة، ترجمة عدنان عبا�س، �سل�سلة عل���م المعرفة، ع295، المجل�س الوطني 

للثقافة والفنون والآداب، الكويت، ترجمة عدنان عبا�س، 1998 �ص 60.
)5))  �شاب���را، عم���ر، الإ�س�ل�ام والتحدي الاقت�ص���ادي، ترجمة محمد ال�سمه���وري، المعهد العالمي للفك���ر الإ�سلامي، �أمريكا، 

ط1، 1416هـ، 1996م، �ص 389.
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فالق�ض���اء على البطال���ة وفي الوقت ذاته تذوي���ب الفوارق بين الطبق���ات ب�شكل عادل 
و�سليم لا يق���وم على الاغت�صاب والعنف والقتل وبهذا ي����ؤدي المال ر�سالته الإ�سلامية 
في عم���ران الكون تنمية الن�شاط الاقت�صادي ورفاهي���ة المجتمع دون �أخطار اجتماعية �أو 
�سلوكية تفقده ثمار هذه التنمية(.)5)) وقد �أقر بهذا بع�ض الاقت�صاديين الأوربيين كثروت 
وول���ز بقولها: )�إن البنوك الإ�سلامية تعد من البن���وك الأ�صلية التي ن��شأت، و�أعتقد �إن 
نظ���ام هذه البنوك ق���د يلعب دوراً فعالًا في تنمية و�إنعا����ش الاقت�صاد، خ�صو�صاً خلال 
فترات الأزمة الراهن���ة، لأن هدفها الكبير يتجه نحو الا�ستثمارات المنتجة()5))، و�إن كنا 
نعترف �أن الم�صارف الإ�سلامية قد ق��ص�رت في هذا الباب، وح�صرت معظم ن�شاطاتها 
في الأ�ساليب ال�شبه م�ضمونة كالمرابحة والبيع بثمن �آجل، وال�سلم، والإجارة كما ت�ؤكده 

الإح�صائيات التالية في الجدولين:
جدول رقم )1( يو�ضح الن�سبة المئوية % للم�ضاربة في الم�صارف المذكورة فيه )5))

19801981198219831984198519861الم�صرف 9 8 7
البنك الإ�سلامي 

الأردني 
1.4532.603.

بنك قطر 
الإ�سلامي 

1.2--6.63.7
الم�صرف الإ�سلامي 

الدولي القاهرة 
0.57.43.972.052.80

بيت التمويل 
ال�سعودي 
التون�سي 

0.21.00.9

)5))  مح�سن الخ�ضري، البنوك الإ�سلامية، ايتراك، م�صر، ط2، 1416هـ، 1990م، �ص 134. 
)5))  مجلة ال�شريعة والدرا�سات الإ�سلامية، جامعة الكويت، ع37 ، ذو الحجة 1419هـ، �إبريل 1999م، �ص 259، 260. 

)5))  عب���د المنع���م، �أبو زي���د، الدور الاقت�صادي للم�صارف، المعه���د العالمي للفكر الإ�سلامي، القاه���رة، ط1، 1417هـ، 1996م، 
�ص 63.
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جدول رقم )2( و�ضح الن�سبة المئوية % للم�ضاربة في الم�صارف المذكورة فيه  
19981999200020012002200320042005الم�صرف

00.50.3     النظام الم�صرفي الإ�سلامي الماليزي1 

   643.76.34.6النظام الم�صرفي الإ�سلامي ال�سوداني2 
0.020.00.00.01.21.0م�ؤ�س�سة النقد العربي ال�سعودي 3

 
م���ن خلال الجدولين المذكورين �أعلاه  يت�أكد لنا �أن ن�سبة الم�ضاربة كانت �ضئيلة �إن لم 
نق���ل معدومة، وبالا�ستقراء يمكن تلخي�ص �أ�سباب �ضع���ف ن�سبة الم�ضاربة في الم�صارف 

الإ�سلامية فيما يلي: 
1- ي���رى بع�ض المهتم�ي�ن بالاقت�صاد الإ�سلامي �أن الم�ضارب���ة �صيغة من �صيغ المخاطرة 
التي ي�صعب على الم�صرف تحملها، ف�صعوبة مراقبة الم�ضارب، وعدم جواز �ضمانه من 

جهة �أخرى يزيد في ن�سبة المخاطرة. 
2- النفقات الإدارية التي ي�صعب مراقبتها والتي قد يدعيها الم�ضارب. 

3- اعتبار الم�ضاربة من الا�ستثمار طويل الأجل الذي قد يتعار�ض مع قدرة الم�صرف، 
حيث �إن ن�سب���ة الودائع الجارية، وكثير م���ن الودائع الا�ستثماري���ة لا ت�سمح بالا�ستثمار  
الطويل)5)). ويمكن الرد على هذه المزاعم وال�شبه، وكذا ذكر بع�ض البدائل للتقليل من 

المخاطرة، و�آثارها الاقت�صادية بما يلي: 
)�أ( ال���ردود على هذه ال�شبه: �أولًا: دع���وى �أن الم�ضاربة هي مخاطرة كبيرة يمكن الرد 
عليها ب�أن نقول �إن الكثير من البنوك التقليدية الربوية التي تطلب ال�ضمان وت�شترط كل 
�أ�ساليب���ه للحفاظ على مال المودعين �أعلنوا �إفلا�سهم، و�أقروا بوجود المخاطرة في طبيعة 

)5))  �صديق���ي، نج���اة، بح���وث في النظ���ام الم�صرفي، مركز الن�شر جامع���ة الملك عبد العزيز، ط1، 1424ه���ـ، 2003م ، �ص 252، 
 .255 ،253
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عمل البنوك، حيث يطلب البن���ك بع�ض ال�ضمانات كالعقار، وقد يرتفع ثمن العقار �أو 
ينخف�ض مع وجوده ك�ضمان، ولذا فقد �أرجع �أحدهم حجم الديون المعدومة في اليابان 
الت���ي بلغت 800 مليار �إل���ى انهيار �سعر العقار والأ�صول المالي���ة )5)) فلم يبق للزاعمين 
�أي اعترا�ض على ه���ذه الو�سيلة ما دامت المخاطرة ل�صيقة بعمل البنوك، �إ�ضافة �إلى �أن 
الاقت�ص���ادي عمر �شابر)6)) �أكد ب�أن ال�ضمان ما هو �إلا �أ�سلوب لتقليل المخاطر، و�أن �أ�صل 
التقلي���ل يعتمد على ربحية الم��ش�روع، ح�سب نظريتين �أ�س�سهما الفك���ر الربوي، وهما 

نظرية الدخل المتوقع، ونظرية الت�سديد الذاتي. 
ثاني���اً: �إذا كان �سعر الفائدة هو ال�ضمان المزعوم عند البن���وك التجارية لحماية �أموال 
المودعين، والتي تفر�ض على العميل الا�ستثمار في الم�شاريع لي�ست ذا خطورة عالية، ف�إن 
الا�ستقراء ال�صحيح �أكد عدم ا�ستقرار �أ�سعار الفائدة، وب�أنها تكلفة زائدة على الم�شروع. 
ثالث���اً: من المعقول �أن نعترف مع ما قلن���ا �إن ن�سبة المخاطرة مع وجود تلك ال�ضامنات 
في البن���وك التجارية يبقى �أح�سن من عدمها، ولذا �أجازت كثير من الهيئات الإ�سلامية 
كمجم���ع الفق���ه الإ�سلامي الدولي بجدة بع���د نقا�ش طويل جواز �ضم���ان مال الم�ضاربة 
م���ن طرف ثالث كالدولة مثلًا، و�إن�شاء �صنادي���ق الت�أمينات بين الم�صارف الإ�سلامية، �أو 

الت�أمين لدى �شركات الت�أمين الإ�سلامية، فلم يبق للمعتر�ضين �أية �شبهة. 
)ب( الاقتراح���ات التطبيقي���ة لحد من مخاط���ر الم�ضاربة: يقترح بع����ض الباحثين)6)) 

�أ�ساليب معينة في محاولة للحد من مخاطر الم�ضاربة كالآتي:

)5))  يو�سف، كمال، الم�صرفية الإ�سلامية الأزمة والمخرج، دار الن�شر للجامعات الم�صرية، ط1، 1426هـ، 1996م، �ص 47. 
)6))  �شاب���را، عم���ر، نحو نظ���ام نقدي عادل، ترجمة �سيد محمد �سكر، المعهد العالمي للفك���ر الإ�سلامي، �أمريكا، ط2، 1410 

هـ، 1990م، �ص 174. 
)6))  نجاة الله �صديقي، بحوث في النظام الم�صرفي، مرجع �سابق، �ص 253، 255، 256، 257، وبحث عبد ال�ستار �أبو غدة، عبد 

ال�ستار، الو�سائل الم�شروعة لتقليل مخاطر الم�ضاربة، حولية البركة، ع5، ط1، 1424هـ، 2003 م، �ص  199،207، 209. 
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1- طلب رهن �أو �أي �ضمان يكون تحت يد الم�صرف خوفا من حالة التعدي والتق�صي، 
وه���ذا الاقتراح قد يتعار�ض مع طبيعة الم�ضارب���ة ت�سعى لتفجير الطاقات المعطلة، والتي 

غالبا ما ي�صعب عليها تقديم ال�ضمان كالعقار مثلا. 
2- �ضمان طرف ثالث. 

3- الحد م���ن النفقات الإداري���ة الزائدة كتجهي���ز المكتب وتكلفة ا�ستقب���ال الزبائن 
وغيرها.

4- بع�ض الحوافز المالية الزائدة للم�ضارب على الربح المتفق عليه.  
5- تجزئة ر�أ�س مال الم�ضاربة ح�سب الفر�ص الا�ستثمارية، والمحا�سبة الدورية. 

6- تحميل الم�ضارب ال�ضمان في حالة �إذا كانت النتيجة مخالفة تماماً لدرا�سة الجدوى. 
7- تقييد الم�ضاربة بمجالات محددة. 

 )ج( �أثر الم�ضاربة في الاقت�صاد الإ�سلامي:)6)) 
1- تعاون ر�أ�س المال وجهد العمل في التنمية. 

2- ربط العائد وهو الربح بالن�شاط الفعلي للتنمية. 
3- اعتبار مبد�أ العمل م�صدراً للرزق. 

4- الت�صحيح الوظيفي للمال من �أجل خدمة المجتمع. 
5- رف���ع �شعار مب���ادئ الاقت�صاد الإ�سلام���ي بكون الربح الحلال ه���و المبد�أ ولي�ست 

الفائدة . 
6- م�ضاعفة القوة الإنتاجية بمبد�أ الم�شاركة. 

)6))  مجلة ال�شريعة والدرا�سات الإ�سلامية ، الن�شر العلمي جامعة الكويت، ع37، �أبريل 1999م، �ص 261.  
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المبحث الثاني: الم�ضاربة الربوية في لاأ�سواق المالية

 يحاول �أ�صحاب الو�ساطة المالية الربوي���ة الاعتماد على بع�ض النظريات الاقت�صادية 
القديمة الت���ي ترى عدم �إمكانية وجود اقت�صاد خال من الفائدة الربوية، ويوردون بع�ض 
ال�شبهات الاقت�صادية التي تدعم مذهبهم، ولذا �أثرنا الرد عليها قبل التطرق �إلى الم�ضاربة 

في البور�صة كالآتي: 

المطلب الأول: �شبه الو�ساطة الربوية

1- الربا والادخار: 

يزع���م �أ�صحاب النظرية الكلا�سيكي���ة �أن �سعر الفائدة هو ال���ذي يعادل بين الادخار 
والا�ستثم���ار، واعت�ب�روا �أن الفائ���دة  هي ثم���ن الت�ضحية الت���ي يت�ضمنه���ا الامتناع عن 
الا�ستهلاك)6)) وهو مذهب �ضعيف لتعلق الادخار بالدخل، ولذا ر�أى الاقت�صادي كينز 
�أن الادخ���ار له علاقة بالدخل القوم���ي)6))، بينما مال كموديجليات���ي �إلى �أن الادخار له 
علاق���ة ب�سن التقاعد وال�شيخوخة)6))، ودرا�سات �أخرى مالت �إلى �أن ال�شك في الدخل 
الم�ستقبلي يزيد من الادخار كفي�شر وبولدنخ وغيرهما)6))، وزاد عليه بع�ض الاقت�صاديين 

الإ�سلاميين ب�أن الادخار له علاقة بالدخل والا�ستهلاك المتوقعين في الم�ستقبل.)6)) 

)6))  المرجع ال�سابق، �ص 230.   
)6))  يو�سف،كم���ال، الم�صرفي���ة الإ�سلامي���ة، الأ�سا�س الفك���ري، دار الجامعات الم�صرية، مكتبة الوف���اء، م�صر، ط2، 1416 هـ، 

1996م، �ص 5.    
)6))  نديم الحق، وعبا�س ميراخو، ال�سلوك الادخاري في نظام اقت�صادي خال من الفائدة الثابتة، مجلة الملك عبد العزيز، 

الاقت�صاد الإ�سلامي، م4، مركز الن�شر العلمي جامعة الملك عبد العزيز، ال�سعودية، 1412هـ،  1992م، �ص 48، 49.     
)6))  محمد نجاة �صديقي ، بحوث في النظام الم�صرفي ، مرجع �سابق ، �ص 100 .      

)6))  عمر �شابرا نحو نظام نقدي عادل، مرجع �سابق، �ص 151.      
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2- الربا وتخ�صي�ص الموارد: 

يرى البع����ض �أن �سعر الفائدة ي�ؤدي �إل���ى التخ�صي�ص الأمثل للم���وارد، ويق�صدون 
بذل���ك �أن الفائدة هي �آلية لمعادلة الطلب بالعر�ض، �أي كلما زاد معدل الربح المتوقع زاد 
الطلب على النقود والعك����س �صحيح، وقد تبدو هذه ال�شبهة مقبولة نظرياً وخ�صو�صاً 
من بع����ض الاقت�صاديين الذي���ن اعتكفوا على درا�س���ة �آثار الفائدة، بينم���ا يرى البع�ض 
الآخ���ر وي�ؤكد على �أن ثمن الفائدة لا ي����ؤدي �إلى التخ�صي�ص الأمثل للموارد مثل انزلر 
كونراد وجون�سن)6))، ورالف الذي ذهب �إلى �أن مُعدل الفائدة لم يكن منا�سباً لقرارات 
الا�ستثم���ار، ولا ي�صل���ح �أن يتخذ قاع���دة دائمة)6))، ناهي���ك �أن الواق���ع العملي كذبها 
ورف�ضها، فالفائدة ظاهرة نقدية تتح���دد بالعر�ض والطلب وهي ظاهرة ق�صيرة الأجل لا 
تت�ص���ل بكف���اءة الم�شروع ولا بربح���ه)7))، �إ�ضافة �إلى �أن �سعر الفائ���دة يعتمد على ملاءة 
المقتر����ض، حيث تح�صل  الم�شروعات ال�ضخمة عل���ى قرو�ض ب�سعر �أقل من الم�شروعات 
المتو�سط���ة وال�صغ�ي�رة مع �أنها يمك���ن �أن تكون �أك�ث�ر �إنتاجية بالن�سب���ة للدخل القومي، 
واللاعدال���ة هاته هي التي ت�سببت في خنق الم�شاري���ع المتو�سطة وال�صغيرة رغم �أهميتها 
الاقت�صادي���ة، وزادت في �ضخام���ة المن��شآت الكبيرة)7))،كم���ا �أن �آرني بيق �ستان يرى �أن 
النظ���ام الم�صرفي يعمل على تعزي���ز التوزيع غير العادل الر�أ�سم���الي)7))، �أما دعوى �أن 
ع���دم وجود الفائدة يقت�ض���ى دفع المال مجاناً فيمكن الرد عليه ب����أن الم�صرفية الإ�سلامية 

تدفع المال بهام�ش من الربح ولي�س مجانا. 

)6))  عمر �شابرا، نحو نظام نقدي، مرجع �سابق، �ص 145. 
)6))  المرجع ال�سابق �ص 146.        

)7))  يو�سف كمال، كيف نفكر ا�ستراتيجياً، دار التوزيع والن�شر الإ�سلامية، د. ت.ط، ج2 �ص 249.        
)7))  عمر �شابرا، الإ�سلام والتحدي، مرجع �سابق، �ص 147. 

)7))  �شابرا، الإ�سلام والتحدي الاقت�صادي، مرج �سابق، �ص 388. 



261 العدد  |65| رم�ضان 1435هـ    

3- تمويل الحكومة:

 في ظ����ل غياب الفائدة ي�ست�شكل البع�ض كيفي����ة معالجة العجز المالي للحكومة، حيث �إن 
الحكوم����ة تلج�����أ �إلى القطاع الخا�ص لتغطي����ة بع�ض نفقاتها بدل من الالتج����اء �إلى الاقترا�ض 
الدولي، فتقتر�ض من ال�شعب ببيع �أذون����ات الخزانة �أو �سندات الخزانة  بفوائد ربوية لتحل 
عجزها المالي، وقد �أرجع �أحد الباحثين �أ�سباب ن�شوء الدين العام �إلى ثلاثة �أ�سباب مختلفة، 
�أولها احتي����اج الحكومة �إلى تمويل ق�صير الأجل لعلاج اله����وة التي تحدث بين الوقت الذي 
يحدث فيه الإنف����اق، وبين الوقت الذي يح�صل فيه الإيراد، وي�سد هذا العجز ببيع �أذونات 
الخزينة، وعادة تدفع الحكومة فوائد ربوية على القرو�ض الق�صيرة، والتي تم الح�صول عليها 
م����ن بيع �أذونات الخزينة، وهذه الفائدة تدفع من �إيرادات ال�ضرائب التي ت�شكل عبئاً �إ�ضافياً 
على المجتمع، وثانيا الاحتياج �إلى تمويل �صناعات ومرافق القطاع العام بالقرو�ض الربوية، 
وه����ي �أي�ضاً تعبر عن �ضم����ان عائد �إيجابي لمقدم ر�أ�س المال، ويتحم����ل المجتمع ككل �ضريبة 
الخ�سارة �إذا كانت موجودة في حين يزداد المال للمقر�ضين، وثالثها نفقات مواجهة الكوارث 
الطبيعية ونفقات الدفاع والحرب التي تم تمويلها بالقرو�ض الربوية، ، وهذا الدين العام الذي 
تع����اني منه الكثير من الدول الذي تراكم على مر ال�سنين،  ويعالج هذا الدين الثقيل بارتفاع 
ال�ضخم)7))، �أم����ا الاقت�صادي عمر �شابرا فقد ق�سم النفقات الت����ي ت�سبب العجز �إلى نفقات 
متك����ررة و�أخرى غير متكررة، فالنفقات المتكررة الخا�صة بالم�شاريع غير قابلة للربح والخ�سارة 
لا بد من تمويلها من �إيرادات ال�ضرائب، وعدم اللجوء �إلى الاقترا�ض لكي ين�ضبط الإنفاق 
الحكوم����ي، ف�سهولة الح�صول على القرو�ض ت�ؤدي �إلى عدم الاهتمام والت�ساهل في �إنفاقه، 
�أم����ا النفقات المتكررة والمتعلق����ة بالم�شاريع القابلة للربح والخ�س����ارة فيمكن تمويلها عن طريق 

)7))  محمد نجاة �صديقي، بحوث في النظام الم�صرفي، مرجع �سابق، �ص 74، 75، 76. 
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الم�شارك����ة في الربح، حيث تب����اع �أ�سهمها �إلى الجمهور والم�ؤ�س�س����ات المالية عن طريق �أنواع 
مختلفة من الأ�سهم وال�شهادات لتعبئة موارد هذه الم�شاريع.)7))

4- المخاطرة بالودائع: 
لم���ا كان عمل الم�صارف يقوم بالأ�سا�س عل���ى الم�ضاربة والم�شاركة �أي على عائد الربح 
عك����س البنوك الربوية، اعت�ب�ر البع�ض هذا مخاطرة بمال المودع�ي�ن لاحتمال الخ�سارة، 
وزعم���وا �أن الفائدة الربوية �أ�ضمن لحماي���ة الودائع، فاحتمل �ضياع المال لا ي�شجع على 
�إي���داع الأموال في البنوك، وهذه �شبهة �أخرى غ�ي�ر �صحيحة على �إطلاقها، فالمعروف 
في ع���رف البنوك �أنها تطلب من المقتر�ض ال�ضمان، وغالباً ما يكون عقاراً �أو �شيئاً �آخر، 
ورغم هذه ال�ضمانات فقد �أكد �أ�صحابها بوجود المخاطرة، ولذا تعتمد البنوك التجارية 
على بع����ض النظريات كنظرية الدخ���ل المتوقع، ونظرية الت�سدي���د الذاتي التي طورها 
بروكن���او، ويخل�ص عمر �شاب���را �إلى �أن القر�ض الم�صرفي ال�سلي���م يتعين �أن يكون قابلًا 
للتح�صي���ل من ربح الم�شروع لا من ت�صفية �ضم���ان المقتر�ض)7))، وبهذا تكون الم�صارف 
الإ�سلامية قد ت�ساوت مع البن���وك الربوية، ناهيك على �أن الم�صارف الإ�سلامية �أحدث 
نظام الت�أمين الإ�سلامي على الودائ���ع، و�أجازت المجامع الإ�سلامية جواز وجود طرف 

ثالث �ضامن كما �سبق ذكره. 

المطلب الثاني: طرق وعمليات الو�ساطة الربوية في البور�صة

 تعتبر البور�صة القلعة الاقت�صادية للممار�سات الربوية، ففيها تعقد ال�صفقات التجارية 
الت���ي تجمع دول العالم، ولما كان ه���ذه القلعة بهذه الأهمية حاولنا بيان جميع العمليات 

)7))  �شابرا ، نحو نظام نقدي عادل، مرجع �سابق، �ص 256، 257.
)7))  �شابرا، نحو نظام نقدي عادل، مرجع �سابق، �ص 174. 
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التي تتم فيها ق�صد بيان الفرق الجوهري بين عقود ال�شريعة والتي منها الم�ضاربة، وعقود 
البور�صة وم�ضاربتها على فروق الأ�سع���ار، وقد �أكدت المو�سوعة الإ�سلامية هذا حيث 
قال���ت: )والم�ضاربة في البور�صة وظيف���ة �أخرى من �أهم وظائفها وه���ي تعنى المخاطرة 
بالبي���ع �أو ال�شراء، بناء على التنب�ؤ بتقلب���ات الأ�سعار بغية الح�صول على فروق الأ�سعار 
... والواق���ع �أن ت�سعين بالمائة من مجموع العمليات الأ�صلية التي تتم بالبور�صة تقوم 
عل���ى �أ�سا����س هذه الم�ضاربة( )7))، وي�ضي���ف �أحدهم قائلا ب�أن:) فم���ن �أ�صل 800 مليار 
دولار الت���ي يتم تداوله���ا يومياً في �أواخ���ر الثمانينيات، هناك فقط ما ب�ي�ن 20 �إلى 25 
ملي���ار دولار ت�ستعمل لتغطية التداول اليومي للاقت�صاد الحقيقي ، �أما الباقي فهي �أموال 
م�ضارب���ة()7))، لذا وجب علينا ذك���ر �أنواع العلميات التي تج���ري في الأ�سواق العالمية 
من �أجل بيان الخ�ل�اف الجوهري بين الم�ضاربة الإ�سلامية القائم���ة على الإنتاج الحقيقي 
وعل���ى عائد الربح، وبين الو�ساطة الربوية القائمة على الفائدة، وعلى الربح القائم على  

م�ضاربات على فروق الأ�سعار، وعلى بيع الإن�سان  ما لي�س عنده كالآتي:
1- العمليات العاجلة:

 ه���ي تلك العمليات الت���ي يلتزم فيها كل من المتعاقدين عل���ى تنفيذ العقود، بحيث 
ي�سل���م البائع الأوراق المالية ويقدم الم�شتري ثمنه���ا في مدة لا تتجاوز 48 �ساعة، وتحدد 
الأ�سعار من خلال �آليات ال�سوق بالعر�ض والطلب. وهذه العملية لي�س فيها �أي �إ�شكال 
في �صح���ة البيع ب�شرط �أن لا يبيع الم�ش�ت�ري الجديد تلك الأ�سهم �إلا بعد �أن ي�ستقر ملكه 

عليها، و�أن لا تكون تلك الأوراق المالية �أوراقاً محرمة )7)). 
)7))  المو�سوعة العلمية والعملية للبنوك الإ�سلامية، ط1، 1402 هـ، 1982م، ج5، م1، �ص 293. 

)7))  عبد الحي، زلوم، نذر العولمة، مطبعة الجامعة الأردنية، عمان، ط1، 1999م، �ص 221. 
)7))  القره، داغي، بحث الأ�سواق المالية في ميزان الفقه الإ�سلامي، مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، ع7، ج1، �ص 151، ومحمد 

�صبري بن هارون، �أحكام الأ�سواق المالية الأ�سهم وال�سندات، دار النفا�س، الأردن، ط1، 1419هـ، 1999م، �ص271. 
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2- العمليات الآجلة: 
هي العمليات التي يتفق فيها الطرفان على ت�أجيل الت�سليم ودفع الثمن �إلى يوم معين 
ي�سم���ى بيوم الت�صفية، وهي عك�س الأولى حيث يتفق الطرفان على ت�صفية ال�صفقة في 

�أجل لاحق وتنق�سم �إلى ق�سمين: 
�أ- العمليات الباتة القطعية: 

هي التي يحدد فيها موعد الت�سليم وي�سمى موعد الت�صفية ولا يحق الرجوع فيها عن 
تنفي���ذ العملية، وقد ي�شترط فيها الم�شتري لنف�سه حق التن���ازل عن حق الآجل �إذا ما ر�أى 
هبوط �سعر تلك الأ�سهم، وقد جنح �أغلب الفقهاء �إلى منعها كمجمع الفقه الإ�سلامي)7))، 
لكونه���ا ت�شتمل على بيع الإن�سان ما لي����س عنده، وقد �صح عنه �صلى الله عليه و�سلم في 
حديث حكيم ب���ن حزام قوله: )لا تبع ما لي�س عندك( )8)) ، وب�أن البائع الأول يبيع قبل 
�أن يح���وز على المبيع عدة بيوع، ولي�س الغر�ض �س���وى ك�سب فروق الأ�سعار وهو نوع 
من المقامرة)8))، وزاد البع�ض على ذلك ب�أن العملية ت�شتمل على ت�أخير البدلين �أي الثمن 

والمثمن وهو غير جائز، وب�أن هذه العملية لا تفيد التملك بمجرد العقد.)8)) 

)7))  �سمير ر�ضوان، �أ�سواق الأوراق المالية ودورها في تمويل التنمية الاقت�صادية، المعهد العالمي للفكر الإ�سلامي ، القاهرة، 
ط1، 1417هـ، 1996م ، 345، 346. 

)8))  الترم���ذي، �س�ن�ن الترم���ذي، ت �أحمد �شاكر و�آخرون، دار �إحياء التراث العربي، بيروت، ج3، �ص 534، البيهقي، �أحمد 
بن الح�سين، �سنن البيهقي الكبرى، ت محمد عطا، مكتبة ابن الباز، مكة المكرمة، 1414هـ ،1994م، ج 5، �ص  317، و�أبو 
داود، �س�ن�ن �أب���ي داوود، تحقي���ق محمد محي الدين، دار الفكر، د.ت.ط، ج3، �ص��� 283، والن�سائي، �سنن الن�سائي، ت عبد 

الفتاح �أبو غدة، مكتب المطبوعات الإ�سلامية، حلب، ط2، 1406هـ، 1986، ج7، �ص 289.
)8))  محمد �صبري، �أحكام الأ�سواق، مرجع �سابق، �ص 274، و�أحمد لطفي �أحمد، معاملات البور�صة بين النظم الو�ضعية 

والأحكام ال�شرعية، دار الفكر الجامعي، الإ�سكندرية، ط1، 2006م، �ص 272. 
)8))  الق���رة داغ���ي، مجل���ة مجمع الفقه، مرجع �ساب���ق، ع7، ج1، �ص 155، 156، ور�ضوان، �أ�س���واق الأوراق، مرجع �سابق، �ص 

345، ومحمد �صبري، �أحكام الأ�سواق المالية، مرجع �سابق، �ص 272. 
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وذه���ب بع�ض الباحثين �إلى جوازها)8)) وا�ستدلوا بحديث جابر: )�أنه كان ي�سير على 
جم���ل قد �أعيا، ف�ضربه النبي �صلى الله عليه و�سلم ف�سار �سيراً لم ي�سر مثله، فقال بعينيه، 
فبعت���ه وا�ستثنيت حملانه �إلى �أهل���ي( )8))، قال ابن عبد البر معلق���اً على هذا الحديث: 
)وهذا الحديث اختل���ف في �ألفاظه اختلافاً لا تقوم معه حجة لأن منها �ألفاظ تدل على 
�أن الخط���اب جرى بين جابر والنبي لي�س فيه بيان �أن ال�شرط كان في ن�ص العقد ومنها ما 
ي���دل على �أنه لم يكن بيعاً، ومنها ما يدل على �أن البيع وقع على ذلك ال�شرط ومع هذا 
الخ�ل�اف لا تقوم معه حجة()8))، وقال اب���ن حجر في الفتح: )و�إنما تح�صل من مجموع 
الروايات �أنه باعه البعير بثمن معلوم بينهما... وفي الحديث جواز المما�سكة لمن يعر�ض 
�سلعت���ه للبيع، والمما�سكة في البيع قبل ا�ستقرار العق���د ... و�أن القب�ض لي�س �شرطاً في 
�صح���ة البيع()8)). وتحقي���ق م��سألة عدم جواز ت�أخير البدلين يوج���ب علينا مناق�شة �أدلة 

المانعين والمجزين، خ�صو�صا مع وجود مانع ك�إجماع كالآتي:
�أدلة المانعين:

 يعتمد هذا الر�أي عموما على �أدلة يفهم منها منع ت�أخير كلا البدلين، وهي عبارة عن 
حديثين و�إجماع منق���ول، فالحديث الأول مروي عن ابن عمر، وهو �أنه �صلى الله عليه 

)8))  ال�شري���ف، محم���د عب���د الغف���ار، �سل�سلة بحوث فقهية معا�صرة، مجلة الحقوق، جامع���ة الكويت، ع3، 1416هـ، �ص 95، 
96، و�شعب���ان ال�ب�رواري �أج���از بيع الأ�سهم، بور�صة الأوراق المالية من منظور �إ�سلامي، دار الفكر، �سوريا، ط1، 1423هـ،  

2002م، �ص 216. 
)8))  البخ���اري، �صحي���ح البخ���اري، ت م�صطف���ى البغ���ا، دار ابن كثير اليمام���ة، ط3، 1407ه���ـ، 1997م، ج2 ، �ص 810، م�سلم، 
�صحي���ح م�سل���م، ت ف����ؤاد عب���د الباق���ي، دار �إحي���اء ال�ت�راث العرب���ي، ب�ي�روت، د.ت .ط، ج3، �ص��� 1223، الترم���ذي، �سنن 

الترمذي، مرجع �سابق، ج5، �ص 691، الن�سائي، �سنن الن�سائي، مرجع �سابق، ج7 ، �ص299. 
)8))  ابن عبد البر الا�ستذكار، مرجع �سابق، ج6 �ص 296. 

)8))  ابن حجر، فتح الباري، ت محب الخطيب، دار المعرفة، بيروت، د.ت.ط، ج5 ، �ص 321. 
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و�سل���م "نهى عن بيع الكالئ بالكالئ")8)) وقد فُ�سر ه���ذا الحديث بالنهي عن بيع الدين 
بالدي���ن كما بوب له البيهقي وغيره)8))، والحديث الثاني هو قوله �صلى الله عليه و�سلم: 

"لاتبع ما لي�س عندك")8))، و�إجماع منقول)9)).
�أدلة المجيزين:

 �أ�صح���اب هذا الر�أي هم بع�ض الباحثين المعا�صرين الذين لم ي�سلموا لأدلة المانعين، 
حي���ث يرون �أن �أدلة المن���ع فيها نظر، و�أن �إط�ل�اق المنع على الت�أجي���ل كلا البدلين غير 
م�سلم وهو مخ�صو�ص ببع�ض الحالات، �أما بالن�سبة لحديث النهي "نهى عن بيع الكالئ 
بالكالئ" فهو �ضعيف عند �أهل الحديث لأن في �إ�سناده مو�سى بن عبيدة )9))، وحديث 

)8))  البيهقي، �سنن البيهقي الكبرى، مرجع �سابق، ج5، �ص 290، الدارقطني، على بن عمر، �سنن الدارقطني، تحقيق عبد 
الله يم���اني، ب�ي�روت،  دار المعرف���ة، 1966م، ج3، �ص 71، الطحاوي، �أبو جعفر �أحمد، �شرح معاني الآثار، ت محمد زهري 
النجار، بيروت، دار الكتب العلمية، ط1، 1399م، ج4، �ص 21، ابن حجر الع�سقلاني، �أحمد بن علي، الدراية في تخريج 

�أحاديث الهداية، ت عبد الله اليماني، بيروت، دار المعرفة، ج2، �ص 160.
)8))  البيهق���ي، �س�ن�ن البيهق���ي، مرج���ع �سابق، ج5، �ص��� 290، عبد الرزاق، �أبو بكر، م�صنف عبد ال���رزاق، ت، حبيب الرحمن 
الأعظم���ي، ب�ي�روت، المكت���ب الإ�سلام���ي، ط2، 1403هـ، ج8، �ص��� 90، الزرقاني، محم���د بن عبد الباقي، �ش���رح الزرقاني، 
ب�ي�روت، دار الكت���ب العلمي���ة، ط1، 1411هـ، ج5، �ص��� 290، الجرجاني، عبد الله بن عدي، الكام���ل في �ضعفاء الرجال، ت 
يح���ي غ���زاوي، ب�ي�روت، دار الفكر، ط3، 1988م، ج6، �ص 335، الجوزي، عبد الرحم���ن بن علي، العلل المتناهية، ت خليل 

المي�س، بيروت، دار الكتب العلمية، ط1، 1402هـ، ج2، �ص 601.
)8))  الترم���ذي، �س�ن�ن الترم���ذي، مرجع �سابق، ج3، �ص 534، والبيهقي، �س�ن�ن البيهقي الكبرى، مرجع �سابق، 1994م، ج5، 
�ص 267، و�أبو داود، �سنن �أبي داود، مرجع �سابق، ج3، �ص 283، وابن حنبل، الإمام �أحمد، م�سند �أحمد، م�ؤ�س�سة قرطبة، 

م�صر، د.ت.ط، ج3، �ص 402. 
)9))  اب���ن المن���ذر، �أب���و بكر الني�سابوري، الإجماع، ت ف�ؤاد عبد المنعم �أحمد، الإ�سكندري���ة، دار الدعوة، ط3، 1402هـ، ج1، �ص 

92، وابن قدامة، المغني، مرجع �سابق، ج4، �ص 51، ابن ر�شد، بداية المجتهد، مرجع �سابق، ج2، �ص 110. 
)9))  البيهقي، �سنن البيهقي الكبرى، مرجع �سابق، ج5، �ص 290، الدارقطني، على بن عمر، �سنن الدارقطني، تحقيق عبد 
الله يم���اني، ب�ي�روت،  دار المعرف���ة، 1966م، ج3، �ص��� 71، الطحاوي، �أبو جعفر �أحمد، �ش���رح معاني الآثار، تحقيق محمد 
زه���ري النج���ار، ب�ي�روت، دار الكتب العلمية، ط1، 1399م، ج4، �ص 21، ابن حجر الع�سقلاني، �أحمد بن علي، الدراية في 
تخريج �أحاديث الهداية، ت عبد الله اليماني، بيروت، دار المعرفة، ج2، �ص 160. ، قال: �أحمد فيه لا تحل الرواية عنه 
عن���دي ولا �أع���رف ه���ذا الحديث من غيره، ابن حج���ر الع�سقلاني، تلخي�ص الحبير، تحقيق عب���د الله اليماني المدني، 
ج3، �ص��� 26، الن�ش���ر المدين���ة المن���ورة، 1384هـ، 1964م، ومحمد ب���ن علي، ال�شوكاني، الدراري الم�ضي���ة، دار الجيل، بيروت 

ج1، 1407-1987م،  �ص 300.



267 العدد  |65| رم�ضان 1435هـ    

"لاتب���ع ما لي�س عندك"، فق���د ذكر ابن القيم كلاما �أجلى فيه الم�س�ألة، حيث قال: )لي�س 
في كت���اب الله ولا في �سنّة ر�س���ول الله �صلى الله عليه و�سلم ولا كلام �أحد من ال�صحابة 
�أن بي���ع المعدوم لا يجوز، لا بلفظ ع���ام ولا بمعنى عام، و�إنما في ال�سنة النهي عن بع�ض 
الأ�شياء التي ه���ي معدومة، كما في النهي عن بع�ض الأ�شي���اء الموجودة، فلي�ست العلة 
المن���ع لا العدم ولا الوجود، بل الذي وردت به ال�سن���ة النهي عن بيع الغرر، وهو ما لا 
يقدر على ت�سليمه، �س���واء كان موجودا �أو معدوما()9))، ويخل�ص الباحث عبد الحميد 
�أب���و �سليم���ان �أن النهي في الحديث خا����ص بالبائع الذي لا يقدر عل���ى تح�صيل ال�سلعة 
وت�سليمه���ا، �أو لا يدري �إذا كان ي�ستطيع تح�صيله���ا �ص- 406 مجلة مجمع الفقه، و�أما 
دعوى الإجماع في منع جميع حالات ت�أجيل كلا البدلين فغير م�سلمة ب�سبب الاختلاف 
في تف�سير الكالئ بالكالئ، فقد ف�سر الإمام مالك ذلك ب�أن يبيع الرجل دينا له على رجل 
بدين على رجل �آخر)9))، وخل�ص ال�صنعاني �إلى �أن معناه "�أن ي�شتري الرجل �شيئا �إلى 
�أج���ل ف�إذا حل الأجل لم يجد ما يق�ضي به فيقول بعنيه �إلى �أجل �آخر بزيادة �شيء فيبيعه 
ولا يجري بينهما تقاب�ض والحديث دل على تحريم ذلك و�إذا وقع كان باطلا)9))"، كما �أن 
�أه���ل المدينة �أجازوا ت�أجيل البدلين فيما ي�سم���ي ببيعة �أهل المدينة، وهي ال�شراء من دائم 
العمل كالجزار والخباز لم يرو �أنه من بيع الدين، فقد حدث مالك عن �سالم بن عبد الله  
فق���ال: "كنا نبت���اع اللحم كذا وكذا رطلا بدينار ي�أخذ كل ي���وم كذا وكذا، والثمن �إلى 
عطاء فلم ير �أحد ذلك دينا بدين، ولم يروا به ب�أ�سا")9))، و�أجاز �أغلب الفقهاء بيع العين 

)9))  ابن القيم، �أبو عبد الله الدم�شقي، �أعلام الموقعين، ت طه عبد الر�ؤوف �سعد، بيروت، دار الجيل، 1973م ج2، �ص 28.
)9))  مالك بن �أن�س، �أبو عبد الله الأ�صبحي، موط�أ مالك، ت محمد ف�ؤاد عبد الباقي، م�صر، دار �إحياء التراث العربي، ج2، �ص 660. 
)9))  ال�صنعاني، محمد بن �إ�سماعيل، �سبل ال�سلام، ت محمد عبد العزيز الخولي، بيروت، دار �إحياء التراث، ط4، 1379م، 

ج3، �ص 45. 
)9))  مالك بن �أن�س، المدونة الكبرى، دار �صادر، بيروت،  ج10، �ص 293.  
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الغائب���ة على ال�صفة التي يت�أج���ل فيها كلا البدلين،كقول �أحده���م بعتك العبد الزنجي 
ال���ذي في داري، �أو الفر�س الأدهم الذي في ا�صطبلي، جاء في المذهب المالكي: "فقال 
مال���ك لا ب�أ�س ببيع الأعي���ان الغائبة على ال�صفة")9))، وقد �صرح ابن عبد البر بمنع النقد 
فقال: "ولا يجوز النقد في بيع الغائب")9))، ولخ�ص النفراوي مذهب المالكية على �أن ما 
بيع على الخيار لا يجوز فيه النقد)9))، �أما عند ال�شافعية فقد ورد في الأم �أن بيع الغائب 
المو�صوف جائز كقوله: "ولا ب�أ�س ب�شراء الدار حا�ضرة وغائبة ونقد ثمنها ومذارعة وغير 
مذارع���ة قال ولاب�أ�س بالنقد مع الخيار")9))، ولكن الإمام النووي يرجح عدم الجواز في 
المذهب حيث قال: "قد ذكرنا �أن �أ�صح القولين في مذهبنا بطلانه")10))، وقول ال�شافعي 

كما �سبق لا ب�أ�س بالنقد دليل على عدم وجوب تقديم الثمن. 
وللحنابل���ة �أي�ضاً روايات لخ�صها �شيخ الإ�سلام بقول���ه: "م��سألة بيع العين الغائبة عن 
�أحمد ثلاث رواي���ات �إحداهن لا ي�صح بيعه بحال كق���ول ال�شافعي في الجديد والثانية 
ي�ص���ح و�إن يو�ص���ف وللم�شتري الخي���ار �إذا ر�آه كقول �أبي حنيفة وق���د روي عن �أحمد 
لا خي���ار له والثالث���ة وهي الم�شهورة �أنه ي�ص���ح بال�صفة ولا ي�صح ب���دون ال�صفة كالمطلق 
ال���ذي في الذمة كقول مالك)10))، و�صرح البهوتي والمرداوي بجواز ت�أخير الثمن فقالا: 
"وفي ه���ذا النوع يج���وز التفرق قبل قب����ض الثمن")10)). وقد �أج���از بع�ض المعا�صرين 

)9))  اب���ن عب���د ال�ب�ر، �أبو عمر يو�سف، التمهيد، ت م�صطفى البكري، المغرب، وزارة الأوقاف وال��شؤون الإ�سلامية، 1387هـ، 
ج13، �ص 15.

)9))  ابن عبد البر، الكافي، دار الكتب العلمية، بيروت، ط1، 1407، ج1، �ص 329. 
)9))  �أحمد، النفراوي، الفواكه الدواني، دار الفكر، بيروت، 1415، د.ط، ج2، �ص 96. 

)9))  ال�شافعي، محمد بن �إدري�س، الأم، بيروت، دار المعرفة، ط2، 1393هـ، ج3، �ص 40.   
)10))  النووي، محي الدين، المجموع، ت محمود مطرحي، بيروت، دار الفكر، ط1، 1996م، ج9، �ص 285.  

)10))  �أبو العبا�س �أحمد، بن تيمية، كتب ور�سائل وفتاوى ابن تيمية في الفقه، مرجع �سابق، ج29، �ص 25. 
)10))   البهوتي، من�صور، ك�شاف القناع، مرجع �سابق، ج3، �ص 163، المرداوي، مرجع �سابق، الإن�صاف،ج4، �ص 299.
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بع����ض العق���ود التي يت�أجل فيه���ا كلا البدلين كعقود التوريد فج���وزه محمد ال�سلامي 
للحاجة)10))، ومفهوم كلام عبد ال�ستار �أب���و غدة)10))، وعبد الله بن بيه)10))، وحمداتي 
م���اء العينين)10))، وعبد الوهاب �أبو �سليمان)10))، والم�صري)10)). ناهيك �أن �أعلم النا�س 
بالبي���وع كما ذكره �شي���خ الإ�سلام بن تيمية وهو �سعيد بن الم�سي���ب يقول بجواز ت�أجيل 
العو�ضين �صراحة، وبن���اءً على هذا القول يري عبد الله بن بيه ب�أنه لا �إجماع ثابت على 

جميع �أفراد الكالئ بالكالئ)10))وكذا محمد �صديق ال�ضرير.)11))
وي���رى الباحثون �أن ال�سبب الحقيقي الذي يرج���ع �إليه المنع هو ا�شتمال العملية على 
دفع النقود مقابل الزيادة في الأجل، حيث �إن الم�ضارب الأول عندما ي�أتي موعد الت�صفية 
يبح���ث عن ممون �آخر ي�شتريها ويدفع الثمن نق���داً، ثم يبيعها عليه �آجلًا مقابل الح�صول 
عل���ى الزيادة، وهكذا دوالي���ك فهي عمليات لأكل �أموال النا����س بالباطل، ولو لم تكن 
هن���اك م�ضاربات على فروق الأ�سعار لأجزنا ذل���ك. �أما البدائل ال�شرعية لبيوع الآجال 
فيمك���ن ت�صحيحها كتخريج البع�ض)11)) ب�أن���ه �إذا كانت ال�سلعة مو�صوفة وغير موجودة 
�أمك���ن التعاقد عليه���ا ب�صيغة ال�سلم، فيكون الثمن حالًا والم�سلم في���ه م�ؤجلًا، و�إذا �أراد 
ت�أجيل الثمن �أو تق�سيطه لعدم توفر المال فيمكن التعاقد على البيع الآجل وهو م�شروع، 
ولو �أرادا ت�أجيل الثمن والمثمن معنا فيمكن التعاقد على هذا ب�صيغة الا�ست�صناع، وهذه 

)10))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، طبعة بنك �أبو ظبي، ع12، ج2، 2000م، �ص 547. 
)10))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع12، ج2، �ص 548.
)10))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع12، ج2، �ص 555.
)10))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع12، ج2، �ص 558. 
)10))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع12، ج2، �ص 415.
)10))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع12، ج2، �ص 482.

)10))  ابن بيه، عبد الله، مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، طبعة �أبو ظبي، 2000م، ع 12، ج2، �ص 554.  
)11))   ال�ضرير، محمد �صديق، مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، ع 13، �ص 56، 57.

)11))  القره، داغي، مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي ، ع7،ج1، �ص 155، 156. 
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الأنواع تكفى لجميع �أغرا�ض البيع.
ب- العمليات الآجلة ب�شرط التعوي�ض �أي العمليات ال�شرطية الب�سيطة: 
هي عب���ارة عن التزام بين البائع والم�شتري بت�صفي���ة العمليات في تاريخ معين، وب�أن 
ي��ش�رط �أحدهما الخيار لنف�سه في عدم تنفي���ذ العملية مقابل دفع مبلغ معين تعوي�ضاً عن 
عدم تنفيذ ال�صفقة )11)). وهذه العملية لي�ست بعيدة عن �سابقتها �إلا با�شتراط الخيار في 
ع���دم تنفيذ العملية مقابل تقديم مبلغ من المال كتعوي�ض عن عدم تنفيذ العملية، وتظهر 
عملية المقامرة والم�ضارب���ة على فروق الأ�سعار بو�ضوح فيها با�شتراط الخيار في التنفيذ، 
وقد ظن البع�ض �أن هذا من بيع العربون ف�أجاز هذا البيع، والخلاف وا�ضح وجلي بينها 
وب�ي�ن بيع العربون، حيث �إن بيع العربون تك���ون ال�سلعة فيه موجودة، ويعتبر العربون 
جزءاً من الثمن، وهو خلاف هذه العملية ويزاد عليه التعاقد على �سلعة غير موجودة.

3- البيع مع خيار الزيادة: 
هي �أن يطلب الم�شتري �أو البائع الزيادة لنف�سه عن الكمية المطلوب ت�سليمها عند حلول 
الأجل، وهي عبارة عن بيع مع وعد بالزيادة، وقد �أدرج البع�ض)11)) هذا البيع في النهي 
ال���وارد عنه �صلى الله عليه و�سل���م: )نهى النبي �صلى الله علي���ه و�سلم عن �صفقتين في 
�صفق���ة واحدة()11))، بينما ر�أى البع����ض)11)) �صحته واعتبره عملية مركبة من بيع ووعد 
بالبيع ولا علاقة للأولى بالثانية، ويعتقد الباحثون �أن هذا من التكلف الوا�ضح ف�إن هذا 
العقد لا تتوفر فيه �أركانه، فالثمن م�ؤجل والمبيع م�ؤجل، ويزاد عليه �صفقة �أخرى بالخيار 

)11))  �سمير ر�ضوان، �أ�سواق الأوراق المالية، مرجع �سابق، �ص 348، ومحمد �صبري، �أحكام الأ�سواق، مرجع �سابق، �ص 283. 
)11))  القرة، داغي ، الأ�سواق المالية، مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق،ع7، ج1، �ص 159. 

)11))  ابن حنبل، م�سند �أحمد، مرجع �سابق، �ص 398، المباركفوري، تحفة الأحودي، مرجع �سابق، ج4، �ص 357، والزيلعي، ن�صب الراية، 
دار الحديث، م�صر، 1357هـ، ج4، �ص 20، الهيثمي، مجمع الزوائد، دار الريان للتراث العربي، م�صر، بيروت، 1407هـ، ج4، �ص 84.

)11))  ال�شريف، �سل�سلة بحوث فقهية، مرجع �سابق، �ص 98. 
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تبرم �أثناء العقد وقد نهى النبي �صلى الله عليه و�سلم: )�صفقتين في �صفقة واحدة(. 
4- العمليات الآجلة ب�شرط الانتقاء: 

هي التي يترك فيها الخيار للمتعاقدين فلا يعرف البائع من الم�شتري �إلا يوم الت�صفية، 
ويتم �إبرام ال�صفة يوم موعد الت�صفية ب�أي من  ال�سعرين ، وذلك لأن المتعاملين في هذه 
العمليات يعتقدون حدوث تغير كب�ي�ر في الأ�سعار بينما يعتقد البائعون �أن الأ�سعار لن 
يطر�أ عليها تغير كبير )11))، و�سبب ف�ساد هذه المعاملة هو عدم تحديد الثمن، �أي جهالته، 
وه���و محل اتف���اق بين الفقهاء، ج���اء في المب�سوط: )فيف�سد العق���د في الموجود لجهالة 
الثم���ن()11))، و�أورد �صاحب الكافي ب�أنه: )ي�ش�ت�رك ل�صحة المبيع معرفة الثمن لأنه �أحد 
العو�ض�ي�ن()11))، و�أكد ال�شيرازي على هذا حيث قال: )لا يجوز البيع �إلا بثمن معلوم 
ال�صفة()11))، ولخ�ص ابن الر�ش���د البيوع المنهي عنها ب�أنها: )هي البيوع المنهي عنها من 
قب���ل الغبن ال���ذي �سببه الغرر والغرر يوجد في المبيعات من جه���ة الجهل على �أوجه �إما 
جهل بتعي�ي�ن المعقود عليه ، �أو تعيين العقد �أو من جه���ة الجهل بو�صف الثمن والمثمون 
المبي���ع �أو بقدره �أو �أجله()12))، بينم���ا ذهب �أحدهم �إلى �صحتها ولم يعتبره بيعاً بل نوع 

من الم�ساومة)12))، وهو ر�أي مرجوح لما بينا من عدم جواز جهالة ثمن المبيع. 
5- المرابحة والو�ضعية:

 المق�ص���ود بها طل���ب ت�أجيل موع���د ت�سوية ال�صفق���ة �إلى موعد �آخ���ر عندما يتراءى 
)11))  الق���رة داغ���ي، بح���ث الأ�س���واق المالي���ة، مجلة مجمع الفق���ه الإ�سلامي، مرج���ع �سابق، ع9، ج1، �ص��� 159، 160، محمد 

�صبري، �أحكام الأ�سواق، مرجع �سابق ، �ص 283. 
)11))  ال�سرخ�سي، المب�سوط، مرجع �سابق، ج13، �ص 2. 

)11))  ابن قدامة، الكافي في فقه ابن حنبل، ج2، �ص 17. 
)11))  ال�شيرازي، المهذب، مرجع �سابق، ج1، �ص 266. 

)12))  ابن ر�شد ، بداية المجتهد، مرجع �سابق، ج2، �ص 111. 
)12))  ال�شريف ، بحوث فقهية، مرجع �سابق، �ص98.  
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لأ�صحابها عدم قدرتهم على ت�سويتها، يبحثون عن ممون �آخر يقوم ب�شراء تلك الأ�سهم 
في موع���د الت�صفية ويبيعها له ثانية بيعاً م�ؤجلًا حتى موعد الت�صفية القادم، مقابل فائدة 
يدفعها الم�شتري للممول ثمناً عن الت�أجيل. )12)) وبهذا يتبين �أن العملية �أ�سا�سها دفع قر�ض 
مقاب���ل الزيادة في الأجل، وهي عملية ربوية وا�ضحة، قال ال�سالو�س: )�إذن المرابحة في 

البور�صة قر�ض ربوي للم�شتري، والو�ضيعة قر�ض ربوي للبائع(. )12))
6 - العمليات المركبة: 

عرفته���ا المو�سوعة ب�أنها: )العمليات التي يك���ون للبائع الحق فيها �أن يتحول �إلى م�شتر و�أن 
يف�سخ العقد ، �أو �أن يظل بائعاً ح�سب ما يتراءى له بعد ات�ضاح الأ�سعار ، وهذا مقابل تعوي�ض 
�أكبر من �سابقه �أي �أكبر من التعوي�ض الذي يدفعه في العمليات ال�شرطية الب�سيطة( )12)) وهي:

1 - �شراء مقابل بيع ب�شرط التعوي�ض )الخيار للم�شتري( . 
2 - �شراء بات مقابل بيع ب�شرط التعوي�ض . 
3 - �شراء ب�شرط التعوي�ض مقابل بيع بات . 

4 - �شراء ب�شرط التعوي�ض مقابل بيع ب�شرط التعوي�ض . 
فحك���م هذه العمليات عدم الجواز للنهي الوارد عن ال�صفقين في �صفقة واحدة )12))، 
من هنا يمكن القول ب�أن البور�صات العالمية بو�ضعها الحالي لا ي�صلح فيها �إلا البيع العاجل، 
والذي لا بد �أن تخل فيه �أ�سهم العملية من المحرمات كالخمر والخنزير وغيرها، وقد خرج 

مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي بقرار في مو�ضع �أ�سهم ال�شركات وهذا بع�ض ن�صه: 
)�أ( بما �أن الأ�صل في المعاملات الحل ف�إن ت�أ�سي�س �شركة م�ساهمة ذات �أغرا�ض و�أن�شطة 

)12))  القرة داغي، بحث الأ�سواق المالية ، مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع9،ج1، �ص 160، 161. 
)12))  ال�سالو�س، المعاملات المالية المعا�صرة في ميزان الفقه الإ�سلامي، مكتبة الفلاح الكويت، ط1، 1406هـ، 1968 م، �ص 215. 

)12))  المو�سوعة العلمية والعملية، مرجع �سابق، ج5، م1، �ص 425، ور�ضوان، �أ�سواق الأوراق، مرجع �سابق،  �ص 348.  
)12))  �سبق تخريجه، انظر �ص 25. 
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م�شروعة �أمر جائز . 
)ب( لا خ�ل�اف في حرمة الإ�سهام في �شركات غر�ضه���ا الأ�سا�سي محرم كالتعامل 

بالربا �أو �إنتاج المحرمات �أو المتاجرة بها . 
)ج( الأ�ص���ل حرمة الإ�سهام في �شركات تتعام���ل �أحياناً بالمحرمات، كالربا ونحوه ، 

بالرغم من �أن �أن�شطتها الأ�سا�سية م�شروعة)12)) . 
7- الخي����ارات: )Options(: تعت��ب�ر الخي����ارات �أحد الو�سائل المبتك����رة للم�ضاربة في 
الأ�سواق العالمية، حيث ي�ستفيد الم�ضارب من تقلبات الأ�سعار، وقد ت�ستعمل �أي�ضاً للتحوط، 
ولأغرا�����ض ا�ستثمارية)12))، وه����ي عبارة عن وثيقة تخول �صاحبها ���ش�راء ما ت�ضمنته الوثيقة 
و�أج����ل هذا الخيار، �أو خيار بيع بما ت�ضمنته الوثيقة و�أجلها مقابل ثمن يدفعه وهو حق الخيار، 
وقد عرفها مجمع الفقه فقال: )�إن المق�صود بعقود الاختيار الاعتيا�ض عن الالتزام ببيع �شيء 
مح����دد مو�صوف �أو �شرائه ب�سعر محدد خلال فترة زمنية معينة �أو في وقت معين �إما مبا�شرة 
�أو من خلال هيئ����ة �ضامنة لحقوق الطرفين()12))، فهي عقود يه����دف الم�ستثمرون من ورائها 
حماي����ة �أنف�سه����م من تقلبات الأ�سعار، ف�����إذا ر�أى �صاحب الخيار حين حل����ول الأجل ارتفاع 
الأ�سع����ار طالب بحق����ه في ح�صوله على ال�سلعة، و�أما �إذا حان الأج����ل ور�أى �أن الأ�سعار قد 
نزلت ف�إنه يتنازل عن ال�صفقة بالخيار الذي ا�شتراه، وتكون خ�سارته ثمن الخيار الذي دفعه. 

)�أ( الحكم ال�شرعي لعقود الخيار: 
ر�أى البع�ض �أن عقود الخيار ت�شبه بيع العربون، ولوجود ال�شبه ال�شديد حاول البع�ض 

)12))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع7، ج1، �ص 811، 812. 
)12))  عب���د الحمي���د البعلي، الم�شتقات المالي���ة في الممار�سة العلمية وفي الر�ؤية ال�شرعية، حولية البركة، ع2 رم�ضان، 1421، 

دي�سمبر 2000م، �ص 200.  
)12))  مجل���ة مجم���ع الفق���ه، مرج���ع �سابق، ع7، ج1، �ص��� 715، وعبد الحميد البعل���ي، الم�شتقات المالية، حولي���ة البركة، ع2، 

مرجع �سابق، �ص 196.  



 العدد |65| رم�ضان 1435هـ274

تبين الفرق كالآتي:
1- الخيار في الأ�سواق المالية عقد منف�صل عن عقد البيع، ولذا �أجازت ال�سوق بيعه 
وح���ده، بينما يعتبر العربون في الفق���ه الإ�سلامي مجرد حق للف�س���خ، وهو تابع للبيع 

ولي�س له ثمن ولا يجوز بيعه. 
2- الغالب �أن الخيار في ال�سوق العالمية هو يبيعه ممن لا يملك ال�سلعة، ناهيك �أن هذا 

الخيار قد ي�صل �إلى �سنوات، بينما في الفقه الإ�سلامي لا يتجاوز �أياماً معدودة. 
3- �إن عقود الخيارات في الأ�سواق المالية لا تنتهي غالباً بالت�سليم الفعلي، بل بالمقا�صة 

ومن يخ�سر يدفع الفارق.)12))

المبحث الثالث: البدائل ال�شرعية للم�ضاربة في البور�صات العالمية

ما يزال البحث متوا�صلا من طرف هيئات ومجامع وباحثين �إ�سلاميين في الاقت�صاد 
لإيجاد و�سائل م�شروعة تكون بديلا لعمليات البور�صة وللتمويل الربوي، وقد ا�ستطاعوا 

الو�صول �إلى ما يلي: 
1- �شه���ادات الا�ستثمار للبن���ك الإ�سلامي للتنمية: قيل ب�أنه���ا )الم�ستندات التي تمثل 
ن�صيباً في ملكية المحفظة، وي�صدرها البنك الإ�سلامي للتنمية وت�سجل ب�أ�سماء مالكيها(، 
وتخ�ص����ص لتمويل التج���ارة بين الدول الإ�سلامي���ة، ويكون البنك فيه���ا م�ضارباً)13))، 

وبالن�سبة للتطبيق العملي فقد ق�سمت �إلى نوعين كما يلي:
الن���وع الأول: �شهادات الا�ستثم���ار المخ�ص�صة: هي �شهادات خا�ص���ة للا�ستثمار في 
)12))  ال�سلام���ي، محم���د المخت���ار، الاختي���ارات، ع7، ج1، �ص 233، والقره، داغي، الأ�س���واق المالية، مرجع �سابق، ع7، ج1، �ص 
181، والزحيل���ي، عق���ود الخي���ار، مجلة مجمع الفقه، ع7، ج1، �ص 258 ، ال�ضرير، الاختيارات ، مجلة مجمع الفقه، ع7، 

ج1، �ص 264، عبد ال�ستار �أبو غدة، الاختيارات في الأ�سواق المالية، مجلة مجمع الفقه، ع7، ج1 ، �ص 335. 
)13))  القرة، داغي، مجلة مجمع الفقه، مرجع �سابق، بحث التطبيقات ال�شرعية، مرجع �سابق، ع8، ج2، �ص 419، 420. 
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م��ش�روع معين �أو �صيغة ا�ستثمارية �إ�سلامي���ة معينة، �أو ن�شاط معين، وعليه يمكن �إ�صدار 
هذه ال�شه���ادات ح�سب مختلف الأن�شطة زراعية، �أو تجاري���ة، �أو �صناعية، �أو عقارية، 

وفق �ضيع ا�ستثمارية ك�شهادات �إجارة، �أو �شهادات �سلم، �أو ا�ست�صناع. 
النوع الثاني: �شهادات الا�ستثم���ار العامة: هي �شهادات ي�ستعملها البنك في ن�شاطاته 
المتع���ددة، وفي �صيغه المتنوعة، وعادة تت�ضمن هذه ال�شهادات بع�ض البيانات للاكتتاب 
كالقيم���ة الا�سمي���ة للإ�صدار، ومدتها، وبع����ض التفا�صيل عن ح�ص���ة البنك و�أ�صحاب 
الأم���وال، وكيفية توزيع الأرب���اح ون�سبة الاحتياط المقتطع، وقابلي���ة تداولها في �سوق 

الأوراق المالية.)13))
2- �صكوك المقار�ضة: ه���ي �أداة ا�ستثمارية تعتمد على تجزئة ر�أ�س المال �إلى وحدات 
مت�ساوي���ة وم�سجلة ب�أ�صحاب مالكيها على �أنهم يملكون جزءاً م�شاعاً في مجموع ر�أ�س 
مال الم�ضاربة، وقد اجتهد المنظرون فق�سموا �صكوك الم�ضاربة �إلى عدة �أق�سام كي تتلاءم 

مع رغبات الم�ستثمرين �إلى:)13))
1- �صكوك م�ضاربة طويلة الأجل. 

2 - �صكوك الم�ضاربة لم�شروع معين. 
3 - �شهادات الا�ستثمار الم�ستردة بالتدرج. 

4 - �صكوك الم�ضاربة الم�ستردة في �آخر الم�شروع. 
5 - �صكوك الم�ضاربة المنتهية بتمليك الم�شروع. 

3- �أ�سه���م الم�شاركة دون الت�صويت �أي �صنادي���ق الا�ستثمار: اعتبرت هذه ال�شركة 

)13))  محم���د دواب���ة، دور الأ�س���واق المالي���ة في تدعي���م الا�ستثم���ار طويل الأج���ل، دار ال�سلام للطباعة والن�ش���ر، م�صر، ط1، 
1427هـ، 2006م، �ص 150، 151. 

)13))  مجلة مجمع الفقه الإ�سلامي، مرجع �سابق، ع7، ج1، �ص 143، 142،141. 
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�ص���ورة من �صور �شركة الم�ساهمة التي هدفه���ا الأ�سا�سي تجميع المدخرات في �صناديق 
من �أجل توجيهها �إلى الا�ستثمار، وقد ظهرت �أهمية هذه ال�صناديق في �أوروبا و�أمريكا 
حيث ا�ستطاع���ت �إقامة م�شاريع تنموي���ة، بينما ت�أخر وجوده���ا في العالم الإ�سلامي، 
وتبن���ت بع�ض الم�صارف الإ�سلامية والم�ؤ�س�سات المالي���ة الإ�سلامية هذه الفكرة ك�شركة 
التوفي���ق لل�صناديق الا�ستثمارية عام 1987، و�شركة الأمين ل�ل��أوراق المالية في نف�س 
الع���ام في دولة البحرين، وكان الغر�ض منها تنويع �صناديق الا�ستثمار ح�سب الربحية 
والمدة، كم���ا يمكن ا�ستخدام  و�سائل تمويلية عديدة، مرابحات، وعقود ت�أجير، وعقود 

ال�سلم.)13)) 
4- �شهادات الم�شاركة لأجل محدد: هي عبارة عن �شهادات قابلة للتحويل ووظيفتها 
تعبئ���ة م���وارد تمويلية متو�سط���ة وطويلة الأجل، وتعتم���د على مبد�أ الرب���ح والخ�سارة، 
وتت�ضمن اللائحة التنظيمية �ضمانات لأموال �شهادات بنظام الرهن على الأ�صول الثابتة 
لل�شرك���ة مع غطاء يمثل قيمة الأ�صول الجارية، وقد �أ�صدرتها الحكومة الباك�ستانية، وهي 

�شبيهة ب�سندات البنوك الربوية ب�سبب �ضمان القيمة الا�سمية.)13))
5- �شه���ادات الت�أج�ي�ر �أو الإيجار المتناق�ص���ة: هذه ال�شه���ادات لا تختلف كثيراً عن 
�شهادات الا�ستثم���ار المخ�ص�ص �إلا في كونها تمثل نوعا من �أن���واع الم�ساهمة المتناق�صة، 

حيث ت�شمل �أق�ساط الإيجار �أرباح الم�ؤجر زائد ا�ستهلاك ر�أ�س المال.)13))

)13))  القره داغي، التطبيقات، مجلة مجمع الفقه، مرجع �سابق، ع8، ج2، �ص 420. 
)13))  محمد دوابة، دور الأ�سواق المالية، مرجع �سابق، �ص 147. 

)13))  القرة داغي، الأ�سواق المالية، في ميزان الفقه الإ�سلامي، مجلة مجمع الفقه، مرجع �سابق، ع8، ج2 �ص  422 . 
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المبحث الرابع:  �أثر الو�ساطة المالية الربوية 
والم�ضاربة في البور�صة

لا يخف���ى على �أحد حجم الكوارث الاقت�صادية المدم���رة التي �سببتها الو�ساطة المالية 
الربوية والم�ضاربات في البور�صات العالمية، ويكفي لبيانها بع�ض �آثارها القول �إن �سبب 
الأزم���ة المالية العالمية التي ي�شهدها عالم اليوم هو انهيار �أ�سواق العقار في �أمريكا جراء 
م�ضارب���ات البور�صات العالمية، والتي حولتها من �أزمة محلية �إلى �أزمة مالية عالمية. كما 
�أن الو�ساط���ة الربوي���ة قد ت�سببت فقط من���ذ �أواخر ال�سبعينيات في �أك�ث�ر من 112 �أزمة 
م�صرفي���ة حول العالم ح�سب تقرير البنك الدولي)13))، ناهيك عن تراكم الدين العالمي 
ج���راء الفوائد الربوية. وال�سبب الرئي�سي في انهيار �أ�سواق العقار في �أمريكا هو انهيار 
�أ�س���واق المال عام 2000م نتيجة الم�ضارب���ات التي حدثت في �أ�سواق المال، حيث هبط 
م�ؤ�شر نا�سداك من 5000 �إلى �أقل من �ألفين، وخ�سرت �أ�سواق المال الأمريكية 5 تريليون 
دولار، وكالعادة تدخل الاتحاد الفديرالي لمواجهة هذه الأزمة بتخفي�ض �سعر الفائدة من 
6.5% �إل���ى 1.75% عام 2001م، فتزايد الطلب على الم�ساك���ن، وارتفع م�ؤ�شر �شيلر 
لأ�سع���ار العقار من 20% �إلى 120%. وتوا�صل تخفي�ض �سعر الفائدة بين 2003-2002 
لي�صل �إلى 1%، لت�صبح قرو�ض الرهن العقاري منخف�ض الملاءة تقدر بـ 445 مليار دولار 
عام 2003م، ويبد�أ الاتحاد الفدرالي في رفع �سعر الفائدة لكبح جماح القرو�ض من %1 
ع���ام 2003م �إل���ى 4.25% عام 2004- 2005م، ومع ع���ام 2006 و�صل �سعر الفائدة 
�إلى 5.25 % لي�صل حجم القرو����ض منخف�ضة الملاءة �إلى 1.03 تريليون دولار، وتبد�أ 

)13))  ال�سويلم، �سامي بن �إبراهيم، الأزمات المالية في �ضوء الاقت�صاد الإ�سلامي، الريا�ض، جامعة محمد بن �سعود، كلية 
الاقت�صاد والعلوم الإدارية، 2010م، �ص 7. 
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حالات الإفلا�س في الرهن العقاري في التزايد.)13))

 وق���د �أوجدت الأ�س���واق المالية نظام الم�شتقات المالية من �أج���ل التقليل من المخاطر، 

ولك���ن ال���ذي حدث في �أزمة الرهن العق���اري هو �أن تلك البن���وك باعت ديون الرهن 

العقاري من �أجل حماي���ة نف�سها من تعثر �سداد ديون المقتر�ضين، وهم هنا ملاك المنازل 

�إلى طرف ثالث وهي �شركات الت�أم�ي�ن و�صناديق التحوط، ولم تجد البنوك �أية م�شكلة 

في التعام���ل مع مقتر�ضي الدرجة الثانية لكونها باع���ت الديون لمن يعو�ضها حال تعثر، 

فال���ذي ا�شترى تلك الدي���ون ا�شترى ديونا م�ؤمن���ا عليها، و��ش�ركات الت�أمين لم تخف 

فالعق���ار في ارتف���اع م�ستمر وهو ما يعن���ي �إمكانية بيع العقار من �أج���ل ت�سديد الدين. 

ولك���ن الذي حدث وكما يقول بع�ض الاقت�صاديين: )�أن �صناديق التحوط باعت �أوراق 

المبادلات لي�س فقط �إلى البنك المقتر�ض الفعلي، بل �أي�ضا �إلى عدد كبير من البنوك التي 

تري���د المراهنة على تعثر المدي���ن، وبالمقابل ف�إن حملة �أوراق المب���ادلات)13)) يعيدون بيع 

ه���ذه الأوراق �إلى �آخرين، وتتكرر هذه العملية عدة م���رات. في حين �أن عقد الت�أمين 

الأ�صل���ي يعو�ض فقط الم�ؤمن فعلا، ف�إنه في حالة �أوراق مبادلات التعثر الائتماني هناك 

العدي���د من حملة هذه الأوراق الذين يج���ب تعوي�ضهم. وهذا ما يزيد في حدة الخطر 

ويجع���ل من ال�صعب ل�صناديق التحوط والبنوك �أن تف���ي بالتزاماتها. �إن المبلغ الخيالي 

لجمي���ع الم�شتقات غير الم�سددة "بما في ذلك �أوراق مبادات التعثر الائتماني البالغة 54.6 

)13))   ال�سويلم، �سامي بن �إبراهيم، الأزمات المالية، مرجع �سابق، �ص 30، 31. 
)13))  معنى هذه الكلمة هو �أن بائع ورقة المبادلات )الدائن( يدفع علاوة للبائع )�صندوق التحوط( في مقابل التعوي�ض 
الذي �سيقب�ضه حال تعثر المدين، �شابرا، عمر، الأزمة المالية العالمية �أ�سباب وحلول من منظور �إ�سلامي، جدة، جامعة 

الملك عبد العزيز، ط1، 2009م، �ص 31. 
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تريليون" يقدر الآن من طرف بنك الت�سويات بمبلغ 600 تريليون(.)13)) 
وه�ؤلاء الم�ضاربون لي�سوا �أفرادا عادين بل هم بنوك وم�ؤ�س�سات مالية قامرت و�ضاربت 
ب�أموال المودعين و�أعلن���ت عجزها، فعلى �سبيل المثال لا الح�صر، تجاوزت خ�سائر كبرى 
الم�صارف الا�ستثمارية بوبي �إ����س، �سيتي بنك، ميريل لين�ش 17 مليار دولار، وم�صرفان 
في �ألمانيا يواجهان خطر الإفلا�س، بير �ستير يفل�س، الحكومة الأمريكية ت�ؤمم م�ؤ�س�سات 
الإقرا�ض العق���اري فيني مي، وفريدي ماك ت�ؤمم بمبل���غ 5 تريليون دولار، �إفلا�س بنك 
ليمان بدي���ون حوالي 600 مليار دولار، �إفلا�س بنك وا�شنطن ميوتيوال ب�أ�صول تتجاوز 
300 مليار دولار)14))، ولذا ف�إن �أغلب الباحثين الاقت�صاديين الإ�سلاميين يرجعون �سبب 
الأزم���ة المالية العالمي���ة �إلى الربا والقمار والغ���رر، بل هناك �شبه �إجم���اع على �أن �سبب 
الأزم���ة من المنظور الإ�سلامي يرجع �إلى الربا والقمار والغرر)14))، والتي هي من مبادئ 

و�أ�سا�سيات البور�صات العالمية �أي �أ�سواق المال.
ويكفي القول �إن تقرير منتدى الاقت�صاد العالمي الذي �صدر في يناير 2008 قد �أعرب 
�أن �أزم���ة الرهن العقاري في �أمري���كا تمثل تحديا كبيرا ي�ؤثر �سلب���ا في ا�ستقرار الاقت�صاد 
العالم���ي، ويو�صي ب�ضرورة التدخل في �أ�سواق المال من خلال �إحداث �شبكة م��سؤولين 
لإدارة المخاطر للتقليل من حدة المخاطر)14))، وفي درا�سة �أخرى ل�صندوق النقد الدولي 
وج���د �أنه منذ الثمانينات ب�أن من بين 130 دولة من ب�ي�ن 180 دولة مرتبطة ب�أ�سواق المال 
)13))   �شاب���را، عم���ر، الأزم���ة المالي���ة العالمي���ة �أ�سباب وحلول م���ن منظور �إ�سلام���ي، مجموعة من الباحث�ي�ن، مركز �أبحاث 

الاقت�صاد الإ�سلامي، جامعة الملك عبد العزيز، جدة، ط1، 2009م، �ص 31، 32.
)14))  ال�سويلم، �سامي، الأزمات المالية، مرجع �سابق، �ص 31، 32.

)14))  بلوافي، �أحمد، بحث  عقار �أم �أزمة نظام، حوار الأربعاء، مركز �أبحاث الاقت�صاد الإ�سلامي، جامعة الملك عبد العزيز، 
ط1، 2009م، �ص 10. 

)14))  بل���وافي، �أحم���د، الأزم���ة المالي���ة العالمي���ة �أ�سباب وحلول من منظ���ور �إ�سلامي، مجموعة من الباحث�ي�ن، مرجع �سابق،  
�ص 110، 
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تعاني من ا�ضطرابات مالية، ونتائج هذه الا�ضطرابات كارثية، فالأزمة الأ�سيوية ، و�أزمة 
م�صرف اليابان في الثمانينيات ومطلع الت�سعينيات، ثم �أزمة تركيا عامي 2001، 2002، 
وخ�س���ارة 30.5% من الناتج المحلي الإجمالي، ثم �أزم���ة الرهن العقاري جعلت بع�ض 
الاقت�صاديين ككيندلبرجر، وهيم���ان مين�سكي يتو�صلون �إلى �أننا نحاول تحقيق ا�ستقرار 

لنظام ه�ش بطبيعته، ومعر�ض للأزمات.)14))
وم���ن �ضمن الآثار ال�سلبي���ة للأزمة المالية العالمي���ة المعا�صرة التي �سببته���ا الم�ضاربات 
على ف���روق الأ�سعار في الأ�سواق المالية على الرهن العق���اري هي تراجع �أو انخفا�ض 
معدلات النمو الاقت�صادي ح�سب تقرير �صندوق النقد الدولي، وازدياد عدد العاطلين 
عن العمل، كم���ا �أن تقرير م�ؤتمر الأم���م المتحدة للتجارة والتنمية �أك���د تراجع تدفقات 
الا�ستثمار الأجنب���ي المبا�شر نحو 21% عام 2008، وب�أن �ص���افي التدفقات الا�ستثمارية 
لل���دول ال�صناعية المتقدمة انخف�ض بن�سبة 33% عام 2008م)14)). وعليه يمكن القول �إن 
طغي���ان عمليات المجازفة والقمار التي تج���ري في الأ�سواق المالية �أي البور�صات، وكذا 
طغيان العمليات والمنتجات مثل الم�شتقات المالية التي لا تخ�ضع للرقابة الأجهزة المخت�صة 
هي الت���ي كانت وراء الأزم���ات المالية المعا�صرة وه���و ر�أى تيار كبير م���ن الاقت�صاديين 

والمحليين.)14))  

)14))   بلوافي، �أحمد، الأزمة المالية، مرجع �سابق، �ص 112، 113. 
)14))  نوزاد، الهيتي،  مجلة علوم �إن�سانية، ع 44، 2010م، �ص 3، و6. 

)14))   بلوافي، �أحمد، حوار الأربعاء، مركز �أبحاث الاقت�صاد الإ�سلامي، جامعة الملك عبد العزيز، 2009، ط1، �ص 9، 10. 


