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الله رب العالمين والصلاة والسلام على المبعوث رحمة للعالمين وعلى آلـه  الحمد
 .  يوم الدينلىإالغر الميامين ومن تبعهم بإحسان ّالطيبين وصحبه 

 وبعد
ــسيولة هــي المحــرك الأســاسي ــإن ال ــصادي وي لأف ــشاط اقت ــدوران  ن لل

 ,ا في الحركـات الاقتـصاديةحـ فهو قطب الر,ر والاستثما,قتصادي, والتمويللاا
ّ ظـل في» السيولة«ن موضوع  إ و,قتصادية والتنميةوالعمود الفقري للمشاريع الا

ــة  ــة الحالي ــة المالي ــي أولىالأزم ــم الموضــوعات الت ــن أه ــد م ّيع ــصاد ُ ــا الاقت  له
لى نـضوب الـسيولة ممـا إلأزمة والاقتصاديون العناية القصو, حيث أدت هذه ا

 والشركاتإأد ولذلك تصبح دراسة هذه لى إفلاس كثير من المصارف الكبر ,
 هـذه ونحـن في. ّ غاية الأهميـةّفقهية فيبعادها الاقتصادية والمصرفية والأالقضية ب

التعريـف : لى البدائل الفقهية المناسبة من خـلال إ للوصول الدراسة نبذل جهدنا
لى إناصر السيولة, ومد الحاجـة ات وع ومكون, ومفهوم إدارة السيولة,بالسيولة

لى بيـان الأدوات الماليـة إ بالإضـافة , جانب الطلـب والعـرض فيولةوجود السي
 أدوات  فيالنقدية الإسـلامية لإدارة الـسيولة, والمقارنـة بـين المخـاطر والعوائـد

السيولة النقدية, وضوابط تداول الصكوك الإسـلامية باعتبارهـا وسـيلة الإدارة 
 .السيولة

 : ية البحث أهم
 ظلال الأزمة المالية  وقتنا الحاضر, وفيّسيما فيولهذا الموضوع أهمية كبر و لا

ّ المؤسـسات الماليـة, حيـث إن الإدارة  نتج عنهـا نـضوب الـسيولة فييية التالعالم
ًالرشيدة للسيولة تستطيع التعامل مع السيولة  تـوفيرا وإبقـاء وصرفـا و تحـص ًيلا ًً

ّ إن اختل ستكون له آثار سلبية كما سنفـصلها فـيما يلوب الذلتحقيق التوازن المط
 .بعد
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 : مشكلة البحث 
 مـشكلة عـدم تـوافر ياول البحث حلها والإجابة عنها هإن أهم مشكلة يح

 سيترتب عليه عـدم قـدرة  وبالتالي,وقت الذي يراد توافرها الفيالسيولة المطلوبة 
س بـسمعتها, أو  ينـتح مـن ذلـك المـ قـد وبالتـالي,لى الوفاء بالتزاماتهاسسة عؤالم

نـه قـد يترتـب عـلى عـدم أو الإعسار والإفلاس, إضافة إلى أتعرضها للمقاضاة  
 .   ّتمويلية جيدة توافر السيولة ضياع فرص استثمارية أو

نـه قـد تترتـب عـلى إبقة, ف وكما تترتب على عدم توافر السيولة المشكلة السا
م تحقيـق الـربح  عـديخـر وهـأ لاتمشكًيضا بدون تشغيل مناسب أتوافرها 

. ل المـدفوعٍ المصروفات والنفقات على جزء من رأس الما تقضيالمطلوب, و بالتالي
لى تحقيق التوازن المطلوب بين كـل مـا يتعلـق بالـسيولة إفالبحث يبتغي الوصول 

 .لتحقيق التشغيل والربح والتنمية الشاملة
 : صعوبة البحث 
صادر التي كتبـت همها قلة المأ البحث ومن وبات كثيرة تواجه هذاهناك صع

مي منـه, نعـم هنـاك فيما يتعلق بموقف الاقتـصاد الإسـلا ّسيماعن الموضوع و لا
 كتبت عن الموضوع لكنه لا يزال في دائـرة الوصـف والنقـل يبعض البحوث الت

لدراسات الاقتـصادية لى المزيد من اإ وأنه بحاجة ,يل الفقهي المطلوبدون التأص
 تدرس الموضوع من كل جوانبه النظرية والتطبيقية, ومـن جوانبـه ية التوالشرعي

 .          الاقتصادية والمصرفية والتحليلية, بل حتى والمحاسبية
 :منهج البحث 

يليــة مــع محاولــة المــنهج لى دراســة وصــفية و تحلإإن هــذا الموضــوع محتــاج 
 مسائله قارنة الفقهية في مراعاة منهج الملىإ بعض مباحثه, بالإضافة  فييالاستقرائ
 .هذا ما نسعى أن نسير عليه بقدر الإمكان بعون االله وتوفيقهو. الفقهية
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واالله نسأل أن يكتب لنـا التوفيـق والـسداد وأن يكـسو أعمالنـا كلهـا ثـوب 
ل في القـول والعمـل  والزلـأالإخلاص و لباس التقو وأن يعـصمنا مـن الخطـ

ّويتقبلها من ً قبولا حسنا إنه مويّ  .                             لاي فنعم المولى و نعم النصير و المجيبً
 

 لى ربهإكتبه الفقير 
 ي الدين القره داغي محيعلي
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 :التعريفات 
 :  اللغة والاصطلاح  في)Liquidity(التعريف بالسيولة 

ضيفت أوهو الماء الكثير السائل, و ) يلالس(وهى جمع ) السيول(السيولة من 
 وهــذا يــسمى المــصدر ,ريةلتحقيــق معنــى المــصد) ســيول(لى إالتــاء المــصدرية 

 .)١( اللغة العربيةسائغ في مرأ وهو يالاصطناع
 , وما في معناهـا,النقود نفسها:  الاصطلاح الاقتصادي يقصد بالسيولة وفي

اجهة التزامات المؤسسة ومتطلبـات  لمو− وما في حكمها −أو توفير النقود الكافية 
ائـع د والو, وبذلك يشمل التعريف النقود الحقيقية والودائـع المـصرفية,تطويرها
 .− كما سيأتي تفصيلها− )٢(الحكومية

 حيث قـد يقـصد , ويلاحظ أن السيولة لها مفاهيم مختلفة حسب استعمالاتها
 وقد يطلق في الأسـواق ,د وقد يقصد بها القدرة على توفير النقو,بها النقود نفسها

 ,على إمكانيـة تحويـل الأوراق الماليـة إلى نقـود في فـترة قـصيرة) البورصة(المالية 
 .)٣(اوهكذ

 : التعريف بالمؤسسات المالية الإسلامية 
سلامية التي تعمل في نطاق المـال لإسات افهي تشمل جميع الشركات والمؤس

 أو , أو التـأجير, أو التمويـل,ثمار أم شركة للاست,ً سواء كانت مصرفا,والاقتصاد
 . أو نحو ذلك ,التأمين

 : نطاق البحث 
 وأزمتها على نطاق المؤسـسات ,السيولة وإدارتها:  نطاق البحث يدور حول 

 . قد نتطرق إلى السيولة لد الدولة  هنا ولكننا,المالية الإسلامية
                                     

 ).سال(ولسان العرب والمعجم الوسيط مادة , القاموس المحيط: في اللغة) السيل (يراجع معنى) ١(
  وموقع٢٧١الموسوعة الاقتصادية ص : حسين عمر. د) ٢(
  Tem ld=3268http://www.ibisonline.net/research_tols/G/ossaryois play page.aspx  وقــاموس آركابيتــا

  .٥٠٨موسوعة المصطلحات الاقتصادية ص : عبد العزيز هيكل. د, »لةالسيو «حللعلوم المصرفية والمالية مصطل
 .المراجع السابقة نفسها) ٣(
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 :أنواع السيولة
 : ن أهمها  وم,وللسيولة أنواع كثيرة باعتبارات مختلفة

 وإلى المؤسسات ,سيولة الأفراد:  وتسمى ,لى الأفرادإ السيولة قد تنسب  )أ( 
وحينئـذ ,لى الدولـة ومؤسـساتهاإ وقـد تنـسب ,سيولة المؤسـسة:  فتسمى ,المالية

 أي قدرة الدولـة عـلى تـوفير النقـود) سيولة الدولة(أو ) السيولة الدولية(تسمى 
 أو ,ًليهـا نقـداإخر سواء كانت بدفع الالتزامات لأللوفاء بالتزاماتها مع الدول ا

 .التسوية  أو المحاصة أو,عن طريق المقايضة
 لهـا باعتبـار الأيـام ً ثانيـاًلى هذا التقسيم فـإن هنـاك تقـسيماإضافة لإ با)ب(
 وسـيولة , وسـيولة دافئـة,سـيولة بـاردة:  حيث تقسم بهـذه الحيثيـه إلى,والزمن
 :ساخنة

 ٢٩٠مقدار متوسط السيولة لـ): COLD MONEY(ة ويقصد بالسيولة البارد
حيـث , جـلالأ ة الذي يعبر عن سيولة المستثمرين استثمارات طويل,ًيوما فما فوق

ــة ــتثمارية للحكوم ــصناديق الاس ــا ال ــدخل فيه ــوك,ي ــناع , أو البن ــار ص أو كب
 :وهي تظهر في حالتين,السوق

 بالتـصحيح ويعـبر عنهـا,سيولة بيع منظم عـلى مـد طويـل:الحالة الأولى 
 .أو  الانهيار في السوق ,أو القوي,المتوسط

 مـد طويـل وذلـك سيولة داعمة من خلال شراء منظم على: الحالة الثانية 
 .و قوي أو انهيار السوقأبعد تصحيح متوسط 

فتعبر عن مقدار متوسـط الـسيولة  ) HOT MONEY( وأما السيولة الساخنة 
 وهـي تعـبر عـن ,لمدارة خـلال يـوم واحـدأو حجم السيولة ا, لثلاثة أيام أو أقل

 سيولة المضاربين في البورصات 
دار متوسـط الـسيولة فهـي مقـ): WORM MONEY(أمـا الـسيولة الدافئـة 

حيـث  ,ًوهي سيولة المستثمرين استثمارا قـصير الأجـل, ً يوما٦٠لى إ ًلثلاثين يوما
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 أو ًيومـا ٦٠يظهر من خلال الصعود التدريجي مقدار ومتوسطات السيولة خلال 
 :لى سيولة ساخنة في حالتينإ وهذه السيولة قد تنقل )١(أقل
  حيـث يعــبر عنهــا بالتـصحيح البــسيط أو جنــي , أو صرف,  سـيولة بيــع−١      

 .الأرباح
ار الـسيولة ويعـبر عنهـا بالارتفـاع التـدريجي في مقـد, سيولة شراء منظم−٢      

 .الساخنة
لى سـيولة إ و,لى سـيولة عاديـة للأفـرادإ وتقسم السيولة باعتبار محلها )ج (  

لة عن منها القدرة على تحويل الأصول بسهو التي يراد) البورصة(السوق الثانوية 
لى نقود دون أن تتسبب هذه الحركات في التـأثير في إطريق حركات البيع والشراء 

 .ً أو تصحيحا,ًرتفاعاا  أو ,ًالأسعار نزولا
ًيمكن للتصحيح أن يكون ظـاهرا في حالـة   لا  ومن الجدير بالتنبيه عليه  أنه

نما يظهـر في حـالتي  إ كما سبق و, لأنه بيع على المد الطويل,البيع للسيولة الباردة
 . )٢(لأنهما تعبران عن حركات بيع في زمن أقل,و الساخنةأ ,السيولة الدافئة

 : تبار درجتها أنواعها باع )د( 
 :  سيولتها تشمل ثلاثة أنواعإن السيولة عند الاقتصاديين حسب درجة

 أو ,الطبيعـي( أي العمـلات المتـوافرة لـد الـشخص,النقود: النوع الأول
وهـي نقـود عاليـة ,نـوكلد الب) الحساب الجاري( والودائع الجارية) الاعتباري

 .)M1(قتصاد بلاليها في علم اإالجودة يرمز 
ائــع صــندوق الودائــع الآجلــة لــد الجهــاز المــصرفي, وود: النــوع الثــاني 

 ً الـذي يـشمل أيـضا)M2(ياحية ويعرف هـذا بـالرمز ـات السـيكـوالش,رـالتوفي
  .) )M1محتو

                                     
 .المراجع السابقة) ١(
  . والمراجع السابقةhttp/www.marefa/index php/%DB%B3 يراجع) ٢(
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ويرمـز هـذا القـسم , الودائع الحكومية لد الجهاز المـصرفي: النوع الثالث 
ً  أيضا وهذا القسم يمثل إجمالي السيولة المحلية )M2 (محتو:  وهو يشمل )M3(ب

 .)١(في الاقتصاد القومي
  :وهناك مصطلحات مشتقة منها مثل

 .  أو شبه النقدية,وهي الأموال النقدية: الأصول السائلة ) أ ( 
 لى نقدإسريعة التحول   وهي الأموال النقدية: الأصول السائلة السريعة ) ب(

 ولـد البنـوك الحـرة التـي يمكـن ةمثل النقدية بالخزينـ: ةول النقديالأص) ج ( 
 التصرف فيها

 .وهي قدرة الوحدة الاقتصادية على سداد الالتزامات:  السيولةنسبة) د ( 
شراء الأوراق : تكثير أدوات توظيف السيولة مثل :  يقصد به,تنويع السيولة) هـ(

 .المالية المتنوعة لحماية الاستثمارات من مخاطر تغير أسعار الفائدة ونحوها 
 المؤسـسة للنقـود ومـا في الموازنة بين احتياجـات:  يقصد به,توازن السيولة) و ( 

 . وبين حاجتها إلى التوظيف ,حكمها
 .ما في حكمها عن احتياجات المؤسسةوهو زيادة النقود و: وفر السيولة ) ز ( 
 .س السابق  هو عك,نقص السيولة أو عجزها) ح ( 
ــضل ) ط( ــسعر المف ــصير وال ــت الق ــا الوق ــوافر فيه ــدما يت ــدة عن ــسيولة الجي ال

 .)٢(لتحصيلها
 : ت المستعملة في الفقه الإسلامي بهذا الشأن المصطلحا

  تبين لنا من خلال العرض السابق أن الفقه الإسـلامي تطـرق إلى محتويـات 
 .السيولة بمعنييها في أماكن متعددة 

                                     
 ًموقع الإسلام أون لاين نت بتحرير مغاوري شلبي وموقع المعرفة المشار إليه سابقا) ١(
أزمة السيولة والعلاج الإسلامي بحـث منـشور عـلى موقعـه عـلى شـبكة الانترنيـت : حسين شحاتة. د) ٢(

 .والمراجع السابقة
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 وبالتالي فإن المـسائل التـي تطـرق إليهـا ,فالسيولة بمعناها الأول هي النقود) أ ( 
هـذا البـاب ومنهـا عـلى سـبيل خل في الفقهاء حول ضرورة توافر النقود تد

 :المثال
 ,ّالمضاربة حيث لا تصح إلا من خلال تقديم النقود عند جمهور الفقهـاء −١

 أو ,وحتى الذين أجازوا المضاربة في الأعيان فإنهم اشترطوا أن تقوم عند التعاقـد
 .)١(قبل البدء بالعمل

 .)٢(شركة الأموال على نفس الخلاف السابق −٢
 حيث يجـب أن تكـون ,نقود وعروض التجارة وأسهم الشركاتزكاة ال −٣

 وكذلك الفرق بين سن وسن أخر في زكاة − كقاعدة عامة −زكاتها بدفع النقود 
 .)٣( حيث يدفع الفرق بالنقد,المواشي كما هو الحال في زكاة الإبل

 حيث إن الأصل في ذلك أن تتم ذلك من خـلال ,عند تصفية الشركات −٤
 . نقود وجوداتها إلىتحويل جميع م

 . حيث ترد بالنقد,ّرد القروض النقدية −٥
ون والمستحقات على المدينيين سواء كان في حالة الإفلاس أم ــديــّرد ال −٦

 كل ذلك يتم مـن ,ّفي حالة قيام القضاء ببيع المرهون أو بيع الممتلكات لرد الديون
 .أصحابها والحقوق إلى خلال تسييل الموجودات إلى نقود حتى يتم أداء الديون

                                     
ردات لإومنتهـى ا) ١٠/٤٣٦( وفـتح العزيـز )٣/٣٥٥(وحاشية الدسوقي ) ٧/٣٥٤٢(بدائع الصنائع : يراجع) ١(

 ).٥/٣٣(والمغني ) ٢/٢٠٠(
والحــاوي للــماوردي ) ٣/٣٥١( وحاشــية الدســوقي ٢٨٠لفقهيــة صوالقــوانين ا) ٧/٣٥٣١(بــدائع الــصنائع ) ٢(

 ).٥/١٤(والمغني ) ٦/٤٧٣(
. بحوث في فقه قضايا الزكـاة المعـاصرة ط: وكتابنا, وهبة بالقاهرة. فقه الزكاة ط: يوسف القرضاوي. د.أ: يراجع) ٣(

 .دار البشائر الإسلامية بروت
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 فتتحقـق ,أي قدرة المؤسسة على توفير النقـود:  وأما السيولة بمعناها الثاني )ب( 
 أي تحويل الأصول والموجودات العينيـة ,بصورة مجملة من خلال التنضيض

 .)١(ًإلى نقود حقيقة أو حكما
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                     
بحـث مقـدم , التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعـاصرة: غدةعبد الستار أبو . د: يراجع لمزيد من التفصيل) ١(

 .٦ ص١٦إلى المجمع الفقهي الإسلامي التابع لرابطة العالم الإسلامي الدورة 
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 : والمؤسسات النقدية سلامية لإ السيولة في المؤسسات المالية االفرق بين
سـلامية أخـص مـن لإن السيولة في المصارف اأانه هو والذي يظهر لي رجح

ن الودائع ما عدا الحـساب الجـاري في البنـوك لألسيولة في البنوك النقدية وذلك ا
ق المـضاربة النقدية كلها قروض مع فوائد في حين أنها أموال مـستثمرة عـن طريـ

لى تنـضيض حقيقـي إوبالتالي فـإن تـسييلها يحتـاج مية سلالإالشرعية في البنوك ا
) المـضارب( عنـدهن المصرف المودع إة أو  بالتنضيض الحكمي ومن هنا فبالتصفي

ضيض ولكن العـرف المـصرفي لا حسب العقد وبعد التنإموال لأًليس ملزما برد ا
خر عن الدفع عند الطلـب غـير أن ذلـك أسلامية لن تتلإ ان المصارفأقد جر ب

ًعا وقانونا حـسب العقـد ولـذلك فـابت لها شرالحق ث ودائـع الاسـتثمارية في ن الإً
تدخل في السيولة على وجه الحقيقية والفعل ولكنها ملحقة  سلامية لالإالمصارف ا

ًبها عرفا وقوة وواقعا ًً. 
النقود الكافية  سلامي هي توافرلإصاد ان السيولة الفعلية في الاقتإومن هنا ف

 الحالة والمتطلبات الخاصة بسير العمل من العملات الموجودة لمواجهة الالتزامات
و قـرض حـال أنه أمانة لد البنك أساس  أالخزنة أو في الحساب الجاري على في 

ً أو القروض مطلقـا عنـد جمهـور , وكذلك القروض الحالة,يجب رده عند الطلب
ودائـع الاسـتثمارية  وأما ال, وتلحق به الديون الناتجة عن العقود الآجلة,)١(الفقهاء

                                     
ولا جـبر في ,  إحسان وتـبرعهلأن, ن القرض عند جمهور الفقهاء لا يتقيد بتحديد الزمنإحيث : أي ما عدا المالكية) ١(

ٍ﴿ما على المحسنين من سبيل﴾: قد قال تعالىو, التبرع والإحسان ُِْ َ َْ ْ َِ ِ َِ ولذلك للمقـرض حـق في مطالبـة , )٩١: التوبة (َ
, في حين ذهب المالكية إلى أن المقرض يلزم بالمدة التي حددها إلا إذا سمح لـه المقـترض, المقترض في أي وقت شاء
 .حديث حسن صحيح: وقال) ٣/٦٢٦(ذي رواه الترم) المسلمون عند شروطهم: (صلى الله عليه وسلمحيث استدلوا بقول النبي 

ومبـادرة عـلى التحفـة ) ٤/١٧٠(وحاشـية ابـن عابـدين ) ٧/٣٩٦(بـدائع الـصنائع : يراجع للمزيد من التفصيل     
الموسوعة الفقهية الكويتية : ويراجع كذلك, )٦/٤٣١(والمغني لابن قدامة ) ٤/٣٤(وروضة الطالبين ) ٢/٣٨٨(
)١٢٩−٣٣/١٢٨.( 

والقرض الحسن , حيث إن الأجل فيها لازم,  أن الفقهاء فرقوا بين الدين الذي ينتج عن العقود الآجلةومن المعلوم     
 .الناتج عن عقد القرض

ًوفي ضوء ما سبق فإن القرض مطلقا إنما يكون ملحقا بـالنقود في الـسيولة عنـد الجمهـور      وأمـا عـلى رأي المالكيـة , ً
 .واالله أعلم, درجة ثانية من حيث السيولةالملزمين فإن القرض المؤجل يأتي في 
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فهي في ) الذمة المدينة(سلامية والديون المرجوة المؤجلة على الآخرين لإفي البنوك ا
سلامية حيث إنهـا اسـتثمارات لإذكرناه بشأن الودائع في البنوك احكم السيولة لما 

 .ًوليست قروضا ولا أمانات
سـهم لأ االيـة  المدرجـة في البورصـة مـن وتأتي بعدها في نظـري الأوراق الم

ن السيولة إ هنا فومن) و السندات في الاقتصاد التقليديأ(والصكوك الاستثمارية 
 :سلامي لها ثلاث درجاتلإفي الاقتصاد ا

العمــلات الموجــودة في الخزنــة والحــساب الجــاري وهــي : ولىلأالدرجــة ا
 ويلحق بها القروض الحـسنة لـد الآخـرين ,السيولة على سبيل الحقيقة والفعل

 .ّ والديون الحالة المرجوة,ور الفقهاءعند جمه
 ,قـصير الأجـل:  والودائـع ,التـوفير(الودائـع الاسـتثمارية : الدرجة الثانية
 في الحقيقـة تـدخل في ا فهـذ,التي حل أجلهـا)   وطويل الأجل,ومتوسط الأجل

ًالسيولة حكما أو أنها من السيولة القابلة للتسييل لما ذكرنا من أنها اسـتثمارات عـن 
ًق المضاربة الشرعية وليست قروضا مضمونة بفوائد كـما هـو الحـال للودائـع طري

ًيضا عن الاستثمارات أ البنوك الإسلامية تختلف ائع لدبالبنوك الربوية فهذه الود
 الـسيولة  المضاربة حيث لا تدخل الأخـيرة فيكانت عن طريق  ولو,لد الأفراد

ن العـرف جـار عـلى إسلامية فلإ اما لدي البنوكأ لدي الأفراد ولصعوبة التسييل
ذا لم يحل أجلها فلا يمكـن اعتبارهـا إما أ ,التزامها بالتسهيل ما دام الوقت قد حل

 .من السيولة
والـسندات ( الأدوات الماليـة مـن الأسـهم والـصكوك يه: الدرجة الثالثة

 يسهل تسييلها وبالتالي  البورصة, حيث إنهان مدرجة فيبشرط أن تكو) المشروعة 
ي تدخل ضمن السيولة القابلة للتسييل حيث يمكن تحقيق ذلك بسهولة ويسر فه

 .كما هو معروف 
 والقـرض ,هـي كـل الأصـول القابليـة للتـسييل بـسهولة: الدرجة الرابعة 
 . والديون المرجوة المؤجلة ,المؤجل عند المالكية
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ذا اشـترطنا أن تكـون الـسيولة فـإن السيولة أمر نـسبي إ ف  ومن جانب آخر
 الحـساب لنقـود المتـوافرة لـد الـشخص, أو فيتحققة بالفعل, فلا تشمل إلا ام

ّ يمكن السحب منه مباشرة, أما إذا عممنا المـراد بهـا ي الحساب الذو في أ,يالجار ّ
ًفإنها تكون شاملة للسيولة حكما وبالقوة وبالتـالي تكـون لهـا الـدرجات الـثلاث 

 .يلالسابقة, بل تشمل كل الأصول القابلة للتسي
 :سيولة الجهاز المصرفي 

 أما سيولة الجهـاز المـصرفي فيقـصد بهـا ,هذا ما يتعلق بالسيولة لد الأفراد
الفرق بين الموارد المتاحة له والأمـوال المـستخدمة في مختلـف أنـواع الموجـودات 
ضمن التوازن الذي تفرضه الأموال المصرفية المتعارف عليها وبالتـالي فـإن وفـرة 

قـراض لإل المتاحة عن قدرة المـصرف عـلى اوجود فائض في الأمواالسيولة تعني 
وحينئذ يستثمر هذا الفائض في الأصول السائلة مثل الأوراق المالية أو على شكل 

ن ألة لد البنك المركزي وهذا يعنـي أرصدة لد المصارف أو حتى أرصدة عاط
عـلى تـوفير الأمـوال ذا كانت لديه القـدرة إق له السيولة قز المصرفي إنما تتحالجها
بات العملاء غير التعاقدية بأسعار مناسـبة في اجهة الالتزامات التعاقدية ومتطللمو

 :لى السيولة من خلال المفهومين الآتيين إجميع الأوقات وبذلك يمكن أن ينظر
 به كمية الأصول الممكن تحويلهـا ويقصد : (Stock Concept)ّالمفهوم الكمي 

 .ّ وقت مالى نقد فيإ
وجـودات القابلـة ويقـصد بـه كميـة الم : (Flow Concept) ّلمفهـوم التـدفقيا

 الحصول عليه من تسديد العمـلاء لى ما يمكنإلى نقد بالإضافة إللتحويل السريع 
 .)١(لتزاماتهم, و من الودائع والأموال المشتراةلا

 

                                     
 .المراجع السابقة) ١(
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 :أهمية السيولة
ها تتحقق معظـم يأهمية قصو على جميع المستويات فمما لا يخفى أن للسيولة 

 وبها يتم الوفاء ,خيرةلأ العصور اضعفت فكرة المقايضة فيمتطلبات الحياة بعدما 
 وغـير , والمـشروعات, والبنيـة التحتيـة,بها تتم التنمية والتطـوير و,بالالتزامات

 .ذلك
لى الـسيولة لتحقيـق التنميـة الـشاملة وإقامـة المـشروعات إ  فالدولة تحتـاج 
 والتطـوير, إضـافة ,يلاجتماعالكبيرة, ولتحقيق التكافل اوالصغيرة والمتوسطة, 

 .ارجية والدولية تنفيذ التزاماتها الداخلية والخلىإ
 لدورها, ًلى السيولة الدائمة بشكل أكبر نظراإ وأما المصارف فتضهر حاجاتها 

لى انهيارها وإفلاسها, لذلك فهي إهتزت قد تؤد ا ذا إيًوحفاظا على سمعتها الت
لى السيولة لمواجهة احتياجات عملائها إلى الأمـوال مـن خـلال سـحب إبحاجة 

 :تيةلآستجابة لهم واجبة في الحالات اًودائعهم نقدا حيث تصبح الا
 يالحساب الجار( حالة الودائع تحت الطلب في.( 
 وحتى بالنسبة للسحب من حسابات التوفير. 
 تـسييلها,  حان موعد ي أصدرها المصرف والتيحالة خطابات الضمان الت

 .حيث يجب على المصرف الاستجابة, وتوفير السيولة المطلوبة للجهة المضمون لها
  ,حالة الاعتمادات المستندية التي كلف فيها المصرف البنك المراسل بالدفع

 .حيث يجب عليه توفير السيولة حسب بنود الاتفاقية
 مان, حالة قيام العميل بسحب المبـالغ المتاحـة عـن طريـق بطاقـات الائـت

واستعمالها لشراء السلع, أو الخدمات حيث إن المصرف المصدر لها ضامن لتـوفير 
 .السيولة للجهة المضمونة

 للمــصرف إضــافة لإبا مــام المــصارف, أو الــدول ألى التزامــات أخــر
 . التزام كان يالأخر أ
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 في وقته − مهما كان −مام كل التزام أ توفير هذه السيولة فالمصرف إذا استطاع
 :حدد فإنه تترتب على ذلك النتائج الآتيةالم
إنه يظهر بشكل جيد, وبمظهر لائـق,  وبمظهـر المـؤتمن القـوي القـادر عـلى  −١

الدفع, وبالتالي يكتسب ثقة الجمهور,  حيث تعتبر الثقة بالمصرف أهم عنـصر 
لنجاحه والتفاف الجماهير حوله, وأهم دافع لزيادة الودائع المصرفية والمتعاملة 

 .معه
ًإنه يعطى قوة للمصرف ويعد مؤشرا إيجابيا للسو −٢ ق المالية, وهيئات التصنيف ً

حيث يمنحونه درجات عالية ) آيزو(, ومؤسساته, ومؤسسات الجودة الدولي
 .للتصنيف والجودة

إن توافر السيولة المطلوبة يجنب المصرف عن البيع الجـبري لـبعض الأصـول  −٣
 على الأقل عدم تحقق الربح المنـشود مـن  تترتب عليه بعض الخسائر, أويالذ

 .عملية البيع
 عنـد , بكلفة أعـلى,لى الاقتراض أو التمويلإإنه يوفر للمصرف عدم اللجوء  −٤

 .حلول التزاماته
ًوأخيرا فإن توافر السيولة المطلوبة يجنب المـصرف اللجـوء إلى اقـتراض مـن  −٥

 .)١(.....دية أو فقهية, وما يترتب على ذلك من سلبيات اقتصايالبنك المركز
 :سلبيات السيولة 

 إذا لم تكن هناك حاجة إليها, مثل عدم القدرة عـلى ًإن للسيولة سلبيات أيضا
و أًاستثمارها الاستثمار المطلوب, حيث يضطر المصرف إما لعدم اسـتثمارها أصـلا 

 عـلى  تظهر النتـائج في الأخـيربالتاليًا غير مربح الربح المنشود واستثمارها استثمار
 . )٢(شكل غير مرض
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 ,ي الحالة يظهر البنك عـلى حالـة غـير مرضـية أمـام البنـك المركـزهوفي هذ
ًهيئات التصنيف, العمـلاء, وحينئـذ يتـأثر البنـك تـأثرا سـلبياو  لأن المـودعين ,ً

المستثمرين مع المصرف إذا لم يعط لهم الأرباح التنافسية فإنهم يتركونه, ويتجهـون 
,ولاسيما في ظل وجود منافسة قوية للحـصول عـلى ودائـع إلى المصارف الأخر 

 إضافة إلى تأثر المصرف بذلك من حيث التصنيف و الجودة و غير ,والاستثمارات
 .ذلك

ومن هنا فإن المسؤولين عن إدارة السيولة تقع عليهم مسؤولية كبر لتحقيق 
                                     .          التوازن المطلوب, وهذا ما سنتحدث عنه بإذن االله تعالى

 : أزمة السيولة 
يقصد بأزمة السيولة في الاقتـصاد عـدم القـدرة عـلى سـداد الالتزامـات في 

 .  )١(أوقاتها المطلوبة و على توفير متطلبات العمل المطلوب
ومن هنا فإن أزمة السيولة على مستو الحكومة تعني عدم قدرتها على الوفاء 

 وعــلى تــوفير الــضروريات , أمــام الالتزامــات الداخليــة والخارجيــةبالتزاماتهــا
 .والحاجبات لاستمرار النشاط في المواعيد المناسبة 

ن أزمـة الـسيولة تعنـي عـدم قـدرتها عـلى إوأما بالنسبة للمؤسسات المالية ف
السداد في وقته وعدم الوفـاء بالتزاماتهـا وعـلى متطلبـات الـسير حـسب الخطـة 

 .ازنة المرصودةالمرسومة والمو
لى مرحلـة العجـز إ عـلى الوفـاء بالالتزامـات قـد يـصل ثم إن عدم القـدرة

 وقد يكون أقل من ذلك وأخف ومن هنا تختلف درجـات) والإفلاس(والإعسار
ًالأزمة قوة وتوسطا وضعفا أو  ً ًنهيارا أو إفلاسااً ً. 

و  أ, وعـدم قـدرة الدولـة, وتطلق أزمة السيولة عـلى حالـة زيـادة الـسيولة
 أو الإفـراط ,الإفراط في السيولة:  حيث تسمى هذه الحالة ,المؤسسة على تشغيلها

                                     
 .موقع إسلام أون لاين تقرير مغاوري شلبي) ١(
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 وارتفـاع ,النقدي مما يؤدي ذلك على مستو الدولـة إلى زيـادة ارتفـاع الأسـعار
  . )١(معدلات التضخم

 : أنواع أزمة السيولة 
 : لأزمة السيولة أنواع كثيرة من أهمها 

 فهذه تحدث عند الأزمات المالية ,و المؤسسة المالية أ,أزمات مستديمة للدولة) أ ( 
 أو ,يةبات تكون أكبر من قدرتها الاستيعا أو عندما تدخل في مشروع,العالمية

 ..... .تستدين أكثر من قدرتها على توفير مستلزمات الوفاء وهكذا
 وقـد ترتفـع,ًهذا النوع أيضا على درجات تبدأ بأزمة السيولة الأكثر من عـام       

زمـات أشمل أزمـات الـسيولة قـصيرة الأجـل وكلما طال أجلهـا حيـث تـ
 .متوسطة الأجل أو طويلة الأجل

ومـن .أزمات مؤقتة بسبب سياسات اقتصادية غير ملائمـة أو نحـو ذلـك ) ب (
ذا كان إجمالي إ إنما تتحقق ,البديهي أن الحالة العادية لسيولة السوق أو الدولة

ي أن أ, ًاد القـومي معـادلا للـسلع والخـدماتأو النقود في الاقتص, السيولة
يكون في الاقتصاد  جمالي حتى لالإ المحلية يعادل الناتج المحلي اإجمالي السيولة

, سـعارلألى زيـادة اإلأن ذلـك يـؤدي ,  سـلع شرائية أو نقود لا يقابلهاقو
 وبالمقابل لا ينبغي أن يكون سـلع وخـدمات في ,وارتفاع معدلات التضخم

يقـل الطلـب بـسبب نقـص  القومي لا تقابلها قوة شرائية حتى لاالاقتصاد 
 . )٢(ويتحقق الانكماش,وحينئذ تنخفض الأسعار,السيولة

وهذا الضبط المذكور إنما يتم من خلال السلطة النقدية في الدولـة وبالـذات 
البنك المركزي الذي من وظائفه التحكم في عرض النقود والـسيولة في الاقتـصاد 
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 النقدية  في  ة تعني عدم نجاح السياسلة هنا فإن أزمة السيولة في الدوومن ,القومي
  عـدم قـدرتها عـلىلىإيولة لدي المؤسسة المالية فيعود ما أزمة السأتحقيق التوازن و

 .    تحقيق التوازن المطلوب  
 :أسباب أزمة السيولة 

 –سيولة أن الأزمات الاقتـصادية بـما فيهـا أزمـة الـ: نكاره إ يمكن إن مما لا
ُلات الرفاه واليسر, هي قدر اوكذلك حا َ وأنـه ,رضلأنسان منذ هبوطـه عـلى الإَ

سباب الظـاهرة لأ تعالى شاءت قدرته أن ترتبط اولكن االله,سنة من سنن االله تعالى
َ﴿أولم يروا أن االلهََّ يبسط الـرزق  حقيقته بيد االله تعالى مر كله فيلأبالمسببات مع أن ا ْ ِّ ُ َ َ َُ ْ ْ ََّ َ َْ َ

َن يشاء ويقدر إن في ذلك لآيات لقوم يؤمنـون﴾َِلم َُّ ِ ِ ٍ ِ ِْ ُ َ ُ َ ٍَ ْ َ َْ َْ َ َ َ ِ ِ ُ  فقـد جعـل االله ,)٣٧: الـروم (َ
ًنسان سببا عامـا وهـولإتعالى لسعادة ا  اتبـاع المـنهج الـسليم القـائم عـلى العـدل ً

َفمن اتبع هداي فـلا يـضل ولا يـ.... ﴿: والتعمير والاستخلاف فقال تعالى َ ََ َ َ ُ َ َُّ ِ َ َ ََ َّ َشقى ِ ْ
َومن أعرض عن ذكري فإن له معيشة ضنكا ونحشره يوم القيامـة أعمـى ) ١٢٣( َ َ َ َ َ َ َْ ْ ُ ْ َ ُ ْ َ ْ ْ ََ َِ ِ ِ ِْ َُ ُ ًَ ً َْ َ َّ ِ َ ِ ْ َ
ْ﴿ولو أن أهل القـر آمنـوا واتقـوا لفتحنـا علـيهم : وقال تعالى :)طه (﴾)١٢٤( ْ َ َِ َ َ ْ َ ََ ْ ْ َ ْ ْ ََ َ َّ َُ َ َُ َ ََّ

ِبركــات مــن الــسماء والأرض ولكــ ِ ِ ٍَ َ َ َ َِ ْ َّ ََ ْ َ َن كــذبوا فأخــذناهم بــما كــانوا يكــسبون﴾َ ُ ُ ُ ِْ ْ ُ ََ َْ ََ ِ ْ ََّ َ َ 
ِ﴿ظهر الفـساد في الـبر والبحـر بـما كـسبت أيـدي : وقال تعالى). ٩٦: الأعراف( ْ َ َ ََ ْ َ ْ َ َ َ َُ َ ِ ِ ْ ْ ِّْ ِ َ َ َ

َالناس ليذيقهم بعض الذي عملوا لعلهم يرجعون﴾ ُ َ َ ْ َِ ْ َ ْ ْ ُُ َُّ َ ُ َِّ ِ ِ َِ َ ِ  ).٤١: الروم (َّ
 ي التـ)crunch credi(لى الـضغوط الائتمانيـة إالميـة ية العفقد أدت الأزمة المال

 حيث كانت القروض , والتمويل,قراضلإانكماش حجم السيولة المتوافرة ل يتعن
لى سندات وأنواع أخـر إ ضخمة بأسعار فائدة كبيرة تحولت العقارية الأمريكية

حيـنما وقعـت  و, انتـشرت في العـالم إضـافة إلى المـشتقاتيمن الأوراق المالية الت
 كـما هـو −الأزمة والعجز عن السداد انهار كثير مـن المؤسـسات الماليـة الكـبر 
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 ,ً حدثت مع الأزمة المالية العالمية أزمـة الـسيولة العالميـة أيـضا وبالتالي−معروف 
 .)١( درجات هاتين الأزمتين العالميتينالمؤسسات متفاوتة في كانت الدول أون إو

 أسباب أزمة السيولة الحالية تـشترك فيهـا الأزمـة ولذلك نستطيع القول بأن
 :المالية العالمية فيما يأتى 

لى تـضخيم إحيث أد ذلـك ,والتوريق للديون وجدولتها صدار السندات, إ−١
  ذلك مع فقاعة الرهون العقارية فيوقد حدث,الديون دون الأصول الحقيقية

 والـسندات ,ات والمـشتق, تضخمت ديونها مـن خـلال التوريـقيأمريكا الت
ولـذلك حيـنما تمـت , تريليـون١٩لى إًضعافا مضاعفة حتـى بلغـت أوزادت 

 يوفريد ,يوفني ما,ليمان براذرز: المطالبات بها لم تستطع البنوك الكبر مثل 
 وقـضت ,مام السيل الجارف فانهار بشكل سريعأ تيه جي أن تقف يوئا ,ماك

 .ًعلى السيولة تماما 
ولاسـيما عـن طريـق ) البورصـات( العالمية والمحليـة سواقلأ االمضاربات في −٢

 ).فيوتشرز(والمستقبليات ) الأوبشن(المشتقات والاختيارات 
خـر أبعبـارة  أو , مقابل الديون والقـروض فييعدم وجود الاقتصاد العين −٣

ًالاعتماد على الائتمان والديون وملاءة العميل بدلا ً مـن الجـدو الاقتـصادية 
 ..لمعقود عليهللمشروع ووجود ا

 عدم وجـود الاقتـصاد يولة فيويمكننا أن نلخص أسباب الأزمة الحالية للس
ــ ع ارتكــاب  مــ −  اقتــصاد الــسلع والمنــافع والخــدمات والحقــوقيأ - يالعين

 .ونحو ذلك  ,ر والميسرغرالمحرمات من الربا وال
 ًبان لأزمة الـسيولة بـشكل عـام أسـباإسباب العامة فلألى هذه اإضافة لإوبا

 :أخر يمكن تلخيصها فيما يأتي
                                     

ومستقبل الرأسمالية بعدها علاجهـا مـن منظـور , الأزمة المالية العالمية دراسة أسبابها وآثارها: كتابنا حول: يراجع) ١(
 .م٢٠٠٩ بيروتدار البشائر الإسلامية . مي وكيفية الاستفادة منها في عالمنا الإسلامي طالاقتصاد الإسلا
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 ســداد التزاماتهــا أمــام  في − الدولــة والمؤســسات الماليــة  −تعــسر المــدينين  −١
 ,التعـسر لـد الجهـات الدائنـة  أو,حيث يترتب على ذلك النقص ,لآخرينا

 فـإذا انقطعـت إحـد الحلقـات, أو , حقيقته حلقات متواصلةفالاقتصاد في
و الـضعف في الحلقـات الأخـر, فالـدورة  ترتب عليه الانقطـاع أ;ضعفت

 .الاقتصادية القوية والسريعة, يترتب عليها اقتصاد قوي
ًاقتـصادا :  النتيجـة وهكذا الأمر لو كانـت الـدورة الاقتـصادية ضـعيفة فتكـون

 .ن النتائج تتبع أضعف المقدماتإًضعيفا, بل 
يـث  مـن ح− وهذا التعسر قد يكون لـه أسـباب إراديـة تعـود إلى إرادة الإنـسان

 متخصـصة إدارة وعـدم وجـود , مثل الإفراط, والتفريط, والإهمال−الظاهر
 مخلصة تراعي تقنيات العصر ومتطلبات الائـتمان, ولإدارة المخـاطر, وتقـو
االله تعالى في أموال الناس من حيث الحماية والابتعـاد عـن المحرمـات, واتقـاء 

 .الشبهات
 ,و طارئة مثـل الكـوارث والحـروبأ لى ظروف قاهرة,إسباب تعود أوهناك  −٢

 :العالمية التي تعود معظمها إلى فعل الإنـسان وكـسبه فقـال تعـالى زماتلأوا
ِ﴿ظهر الفساد في البر والبحر بما كسبت أيدي الناس﴾ َّ ِْ ْ َ َ ََ َ ْ َ َ َ َُ َ ِ ِ ْ ْ ِّْ ِ َ َ  .)٤١: الروم (َ

 ادية وإدارية, وضريبيـة, ونقديـة, ومـصرفيةـات اقتصـياسـود سـدم وجـع −٣
دارة لإ وبعبـارة مـوجزة سـوء ا, وقـاصر, أو وجودهـا بـشكل خـاطئ,لبتةأ

 .والتخطيط المالي
ولويات والموازنات المطلوبة للإقراض والتمويل والائتمان, لأعدم رعاية فقه ا −٤

 .والتحصيل, والإنفاق والموارد
و ألمعالم والخطوات العمليـة للدولـة عدم وجود سياسة استراتيجية واضحة ا −٥

 .ؤسسةالم
 .ير, والاستهلاك الترفيهي والمظهريذالإسراف والتب −٦
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نتـاج لإائـدة الكبـيرة التـي هـي عـبء عـلى اقراض بالفائدة ولا سيما بالفلإا −٧
لى التوســع في إضــافة لإ المــشاركات في الغــرم والغــنم, با بــدل,والمــستهلك

 طريق الإقراض ولو كان بدون فائدة, أو في زيادة أعباء الديون ولو كانت عن
 .تمويل مشروع

سعار فوق العادة مما يقلل مـن الطلـب لألى ارتفاع اإالتضخم للعملة مما يقود  −٨
 .عليها 

 ,و اسـتثمار طويـل الأجـلأسات المالية بـإقراض طويـل الأجـل, قيام المؤس −٩
 .و تمويلات قصيرة الأجل أ ,ولكنها تعتمد على قروض قصيرة الأجل

 , ولاسيما من المقترضين, الخارج لأي سبب كانلىإهروب الأموال النقدية  −١٠
 .لى الخارج إ ًيضاأالمتمولين الذين قد يهربون معها و أ
 يو الـسياسي بـسبب ضـعف الـوازع الـدينداري لإانتشار الفساد المـالي وا −١١

 .و المتمولينأعمال و المقترضين لأوالأخلاقي بين رجال ا
 .)١(جنبيةلأل والشركات احتكار من قبل الدوسياسات الإغراق والا −١٢

 :دارة السيولة إالتعريف ب
 وأدار ,تعاطاها وتداولها من دون تأجيـل: مصدر أدار التجارة : الإدارة لغة 

 .)٢(أحاط بها: الأمور والرأي 
 فقـد عرفتهـا موسـوعة , فقد عرفت الإدارة بعدة تعريفات,في الاصطلاحو

بواسـطتها تنفيـذ غـرض معـين العمليـة التـي يمكـن : العلوم الاجتماعيـة بأنهـا 
 ويخطـط بنـاء ,يتنبأ المـدير بالمـستقبل:  وعرفها هنري فايون بأنه ,والإشراف عليه

                                     
 .المراجع السابقة) ١(
 ).١/٣٠٢(قطر , ط, معجم الوسيط) ٢(
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فـن : هـا جـون مـي بأنهـافر وع, وينـسق ويراقـب,م ويصدر الأوامـرظعليه وين
 .)١(الحصول على أقصى نتائج بأقل جهد

جربـة لتحقيـق ّفن يعتمد على الموهبة والعلم والت: وفي نظري أن الإدارة هي 
 والمالية ,أحسن النتائج بأقل التكاليف من خلال استخدام أفضل للموارد البشرية

 , وتحديد الأهداف, والتنظيم,ّ وهذا لا يتحقق إلا مع التخطيط,والتقنيات المتاحة
تماد الأمثـل  والاعـ, والتسويق والتنـسيق, والتوجيه والرقابة والمتابعة,والتوظيف

ثـم العنايـة بـالتغيير )  والعقـاب العـادل,الثـواب الأحـسن(على قانون التحفيز 
 . والتقييم والقياس ,والتطوير للفرد والمؤسسة

 :الترجيح 
  فالذي يظهر لنا رجحانـه هـو أن إدارة الـسيولة تعنـى القـدرة عـلى تحقيـق 

 , ولسير العمل,التوازن بين الحفاظ على كمية السيولة المطلوبة للوفاء بالالتزامات
 .ستغلال السيولة وإشغالها في التمويل والاستثمارو بين ا

فهذه السياسة المتوازنة ليست سهلة المنال وإنما تحتاج إلى استراتيجية مدروسة 
 :لإدارة السيولة  تعتمد على جناحين مهمين

السياسة الوقائية المؤدية إلى عدم وجـود أزمـة الـسيولة لـد :  الجناح الأول
 .ًا عند وقوعهاً و حلها حلا رشيد,المؤسسة

 ,ًوضع سياسة عملية لإدارة السيولة من خـلال القيـام سـنويا: الجناح الثاني
 وبصورة دائمة ودائبة بموازنـة شـاملة لحاجـة المؤسـسة إلى مقـدار ,وعند الحاجة

 ,ن تحـتفظ بـه للوفـاء بالالتزامـات الحالـة, ولـسير العمـلأب السيولة الذي يجـ
قيام بدراسـة شـاملة لمقـدار الفـائض الـذي  مع ال,والاستجابة لحاجات عملائها

 . ومتوسطة, وطويلة,ًينبغي للمؤسسة استثماره استثمارا قصير الأجل
                                     

 .الموسوعة الحرة) ١(
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 :ونحن هنا نشرح الجناحين على ضوء ما يأتي 
 :  أزمة السيولة نة من الوقوع في وضع سياسة وقائية متز−الجناح الأول 

 :ّوهذه السياسة لا بد أن تعتمد على شيئين 
سـباب المؤديـة إلى أزمـة الـسيولة التـي لأالابتعـاد عـن كـل ا: ولالشيء الأ

 . ذكرناها في السابق 
 :وضع سياسة ايجابية للوقاية من أزمات السيولة كالآتي : الثاني
 ًدارة المخاطر والضمانات المقبولة شرعاإمان وتئ وضع سياسة متزنة للا−ًأولا 

سس الخاصة لأمن أهم ا و,كمن الرهن والكفالة وضمان الطرف الثالث ونحو ذل
 :يأتي  دارة المخاطر ماإبالائتمان و

 مشروعية المجال المراد تمويله ) أ ( 
 التأكد من الجدو الاقتصادية للمشروع) ب(

  وقدرته على الوفاء,التأكد من ملاءة العميل) ج ( 
 يةآرباحه حيث إن أطول أ رأس المال والأخذ بكل الضمانات المتاحة لحماية) د ( 

يـة آموال والحفاظ عليها وهـي لأن الكريم هي في توثيق الديون واآ القرفي
 .الدين 

ونذكر هنا أهم الوسائل والبدائل المطروحة عن ضـمان رأس المـال للحفـاظ 
 : على رأس المال وأرباحه 

 وأخـذ الـضمانات الكافيـة ـ مـن , والمعلومات,العناية القصو بالدراسات −١
 . أو مخالفة الشروط ,و التقصيرأ ,ت التعدي والكفالة ـ لحالا,الرهن

مـن مجمـع الفقـه ) ٣/٤( ٣٠ضمان طرف ثالث ـ كما صدر بذلك قرار رقـم  −٢
ًليس هنـاك مـا يمنـع شرعـا مـن  .٩: ( الإسلامي الدولي حيث نص على أنه

النص في نشرة الإصدار أو صكوك المقارضة على وعد طرف ثالث منفصل في 
 طرفي العقد بالتبرع بـدون مقابـل بمبلـغ مخـصص شخصيته وذمته المالية عن
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ًلجبر الخـسران في مـشروع معـين, عـلى أن يكـون التزامـا مـستقلا عـن عقـد  ً
ًالمضاربة, بمعنى أن قيامه بالوفاء بالتزامه ليس شرطا في نفـاذ العقـد وترتـب 
أحكامه عليه بين أطرافه, ومن ثم فليس لحملة الـصكوك أو عامـل المـضاربة 

 المضاربة أو الامتناع عن الوفاء بالتزاماتهم بها بسبب عـدم قيـام الدفع ببطلان
 .)١()المتبرع بالوفاء بما تبرع به, بحجة أن هذا الالتزام كان محل اعتبار في العقد

الوكالة بالاستثمار بالمرابحـة بـضوابطها الـشرعية مـع تحديـد جهـة التعامـل  −٣
 ,كن تقلل فترة تحمل المخاطر ول, فهذه الطريقة لا تؤدي إلى الضمان,,وطريقته

 .تقيد الوكيل بتحديد ربح المرابحةو
مطالبة العميل بتقديم دراسات جدو جادة ودقيقة حيـث يمكـن الاعـتماد   −٤

 أو عـدم  ,على دراسات الجدو الاقتصادية في عدم تصديق مـدعي الخـسارة
قوية تجعـل  ولكنها قرينة ,ً فهذه الدراسات ليست ضمانا,ّتحقيق الربح إلا ببينة

و لعدم تحقيق الربح المتوقع حسب الدراسة في محل أ , للخسارةيالعميل المدع
ّ إلا إذا كانـت ,ثبـات لمـا يدعيـه بالبينـةلإ وحينئذ يكون عليه ا,الشك والريبة

 أو عـدم تحقيـق الـربح ,هناك أسباب ظاهرة واضحة تدل على تحقيق الخسارة
 .المذكور  

الاعـتماد في : العقـود الـشرعية وتنوعهـا مثـل توسيع دائـرة الاسـتفادة مـن  −٥
 والإداريين الناجحين الثقات , أو المضاربة على المشروعات الناجحة,المشاركة

المؤتمنين الذين تكونت لهم خبرات ونجاحات متكـررة مـن خـلال دراسـات 
 وتحقـق ,سـلاميةلإ يوسع دائرة المؤسسات المالية ا فهذا بلا شك سوف,دقيقة

 .خفاقات لو وجدت لإإذن االله تعالى تعوضها عن بعض ايدة بًلها أرباحا ج
 كأن , وكذلك الاعتماد على الوكالة بالاستثمار عن طريق المرابحة بنسبة معينة

أعطيك مبلغ كذا على أن تستثمر لي في المرابحات التي نسبة أرباحهـا : يقول البنك
                                     

 .١٨٠٩ ص٣ ج٤العدد /مجلة المجمع) ١(
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 وإذا لم يجـد , بـه وبالتالي يجب على العميـل أن يلتـزم,فهذا الشرط صحيح% ٧.٥
 . وهكذا ,تمام الصفقةإذه النسبة للمرابحة لا يقدم على ًعميلا به

ًنهـا تحقـق ضـمانا إ حيـث ,جارة مع الوعد بالتمليكلإوكذلك الاعتماد على ا
 بالإضافة إلى أنها  تـؤدي إلى , لأن العين المؤجرة مسجلة باسم البنك,ًجيدا للبنك

 .معرفة الربح إلى حد كبير 
 : وط التح −٦

 من خـلال ,مكانلإ ولتحقيق الربح بقدر ا,التحوط للحفاظ على رأس المال ●   
 وليـست مـن خـلال عقـود ,ًالضمانات المقبولـة شرعـا المتحققـة بالآليـات

و المستأجر غير ضامن  أ, أو الشريك, أو الوكيل, فالمضارب,الاستثمار نفسها
 شرط بضمانه فهـو شرط ن أيإ و,ّجماع إلا في حالات التعدي أو التقصيرلإبا

 .ًفاسد يجعل العقد فاسدا 
 فالنقود الورقية السائدة اليوم أصبحت ,التحوط من تقلب أسعار العملات ●   

 حتـى , ولا سـيما بعـد تحريرهـا مـن الغطـاء الـذهبي,عرضة لتذبذب كبـير
حـد الـسمات البـارزة في الاقتـصاديات إ الأسـعار أصبحت التقلبـات في

 .المعاصرة 
سلامية إلى نـوع مـن التحـوط ولا سـيما في لإتاج المؤسسات المالية الذلك تح

 حيـث يهـدف التحـوط إلى الـسيطرة عـلى ,العقود التي تترتب عليها أثمان آجلـة
 . )١( وفي النقود بصورة خاصة,التقلبات غير المرغوب فيها في الأسعار بصورة عامة

 :حكم التحوط
 حيـث يمكـن ;أو الأسـهم جـائز ,ن  التحوط بالنسبة للسلعأمما لاشك فيه 

 أو , أو الـسلم, سواء عن طريق البيع الآجل,تحقيقه عن طريق عقود آجلة موازنة
 .عقد الاستصناع 

                                     
 مقدم إلى ندوة البركة للاقتـصاد الإسـلامي في بحث, المشتقات المالية الإسلامية: عبد الرحيم الساعاتي. د: يراجع) ١(

 .١١هـ ص١٤٢٠شهر رمضان 
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 ولكـن بـشرط أن لا ,  وكذلك التحوط بضمان طرف ثالـث أو نحـو ذلـك
 .يكون فيه مناقضة لعقد الشارع من العقد 

) ًريال قطري مثلا(س واحد يث لا يجوز بيع جنح ,شكالية في النقودلإ وإنما ا
ًبجنسه إلا يدا بيد ) ريال بدولار( وإذا اختلف الجنسان , وسواء بسواء دون زيادة,ّ

 كما صـدرت بـذلك قـرارات المجـامع ,ّفلا بد من تحقق شرط القبض في المجلس
 تعطى لهذه النقود الأحكام الشرعية المقررة للذهب والفضة من حيـث ,)١(الفقهية
 ومـن هنـا فـالتحوط الـذي يجـري في المؤسـسات الماليـة ,ونحوها والزكاة ,الربا

التقليدية هو مواعدة ملزمة من الطرفين يحددان فيها كـل مـا يريدانـه دون تحقيـق 
 .جائز في النقود بالاتفاق   وبالتالي فهو غير,القبض في المجلس للبدلين

د  أو عن طريق عقو,أن يتم عن طريق وعد واعد من طرف واحد: والحل هو
آجلة موازية من حيث الزمن والكمية للسلع بنفس العمـلات التـي يحتـاج إليهـا 

 .  البنك 
وضع سياسة متوازنة دقيقة مدروسة للتمويل قائمة على عقود حقيقيـة : ًثانيا

خذ لأعن جميع المحظورات الشرعية مع ا و; والحيل,بعيدة عن الشكلية والصورية
 .الضمانات الكافية ب

 والتـوازن ,ة للاستثمارات من جميع الجوانبسة متوازنة دقيقوضع سيا: ًثالثا
 والأربـاح وبـين ,بين الأموال التي أخذتها المؤسـسة للاسـتثمار مـن حيـث المـدد

ة التاليـة أطـول مـن ترفاستثمارات المؤسسة نفسها لهذه الأموال بحيث لا تكون ال
ذ الأمـوال يجـب أن لا تقـدم المؤسـسة عـلى أخـ:  وبعبـارة أخـر,الفترة الأولى

ّ وإلا حـدث الخلـل , ثم تستثمرها استثمار طويـل الأجـل,لاستثمار قصير الأجل
 .الكبير في مجال السيولة 

                                     
 ٣ج٣ع: ويراجـع مجلـة مجمـع الفقـه الإسـلامي الـدولي, )٤/٥ (٤٢قـرار رقـم , )٩/٣ (٢١قرار رقـم : يراجع) ١(

 .١٦٠٩ ص٣ج٥ع, ١٦٥٠ص
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 والـسبل ,جراءات عملية وتسويقية لتحصيل الديونإوضع سياسة و: ًرابعا 
 . والوسائل العملية للسداد,القانونية

 و في الـدخول ,وعالاعتماد على دراسات الجدو في تمويل أي مشر: ًخامسا 
 دراسات جدو مورها علىأبحيث تكون المؤسسة معتمدة في كل ي مشروع أفي 

 .خلاص لإهل الاختصاص و اأدقيقة و مدروسة من 
 أو ,جراءات نوعية و واقعية لعلاج الديون المتأخرةإوضع سياسة و: ًسادسا 

 .ن وجدتإالمتعثرة 
 : وعلاقتها بالسيولة مشكلة المتأخرات مع عدم فرض الغرامات−ًسابعا 

ً كبيرا عـلى المؤسـسات ً  مما لا شك فيه أن التأخر في سداد الديون يشكل عبئا
 أم التعثـر في الـسداد ,ً سواءا كان سـببه المماطلـة, مهما كان سببه,سلاميةلإالمالية ا

ًسلامية تخسر جزءا لإ وهي أن المؤسسات المالية ا, فالنتيجة واحدة,بسبب المعسرة
 فالعلاقـة بـين ,  وبالتالي تفقد السيولة المطلوبة,ح بسبب هذه المتأخراتمن الأربا

 ولذلك تعتبر الديون المتأخرات مشكلة ,ّ وعدم السيولة واضح بين,تأخير السداد
 : ًكبيرة يزيدها تعقيدا ما يأتي 

 .عدم جواز أخذ فوائد التأخير  −١
 .عدم جواز جدولة الديون بالزيادة  −٢
 .ّ في الديون إلا ما يخص بيع الدين بالعين عدم المتاجرة −٣
 .عدم تصكيك الديون  −٤

 وعقدت لهـا نـدوات , وكتبت فيها بحوث,ً  وهذه المشكلة قد نوقشت كثيرا
 :  وهو, وقد ساهمت فيها ببحث أضع خلاصته أمام الباحثين الكرام,ومؤتمرات

 :الخلاصة والبدائل
 :  إلى ما يأتي )١(لقد توصل البحث

 .مطل الغني ظلم وحرام يستوجب عقوبات حددها الفقهاء العظام ن أ  −١
                                     

راسـة فقهيـة لغرامـات التـأخير  د−مشكلة الديون المتأخرات وكيفية ضمانها في البنوك الإسلامية : بحثي الموسوم) ١(
 .٥٢٠−٤٥٣ ص٤ ج١٤ المنشور في مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع−والبدائل 
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 وبالتالي تـستبعد عـن الحـل , غرامة التأخير عقوبة يكون ناتجها لخزينة الدولة− ٢
 .ّوالبديل إلا من باب دفع المدين إلى دفع دينه 

 وأنه يـؤدي إلى ربـا النـسيئة المحـرم , أن الشرط الجزائي في الديون غير جائز− ٣
 .ًشرعا

 أن اشتراط التعويض المالي عن التأخير في سداد الدين غير جـائز سـواء كـان − ٤
 أو بمبلغ محدد أو لم يحدد وإنما أحيل تحديـده ,التعويض حدد بنسبة من الدين

 أو إلى معيار يحدد نسبة من الربح الذي يتحقق لبنك ,إلى القضاء أو التحكيم
 .من خلال فترة التأخير عن السداد 

 حصول البنك الدائن على مبلغ من المال بسبب تأخير المدين عن أداء دينـه  أن− ٥
 . أو التحكيم ,ًغير جائز حتى ولو كان صادرا من المحكمة

 وإنـما , أو الشرط الجزائي, لا يجوز للبنك الدائن الاستفادة من غرامة التأخير− ٦
 .يجب صرفها في وجوه الخير 

ع مصاريفه الفعلية وما تكبده مـن غرامـات  أن حصول البنك الدائن على جمي− ٧
 .بسبب تأخير الدين يجوز تحميل المدين لها 

 . يجوز تضمين المدين ما نقص من قيمة العملة بسبب التضخم − ٨
 أن حلول الأقساط بسبب التأخير عن سداد قسط أو قسطين جائز كما صـدر − ٩

 )  .٢/٧( ٦٤قرار المجمع الفقهي الدولي رقم 
 : شروعة هي ما يأتي البدائل الم

 , تعاون البنوك الإسلامية فيما بينهـا في المعلومـات المتـوافرة عـن المـستثمرين−١
 .والاتفاق على جعل المدين المماطل في القائمة السوداء 

 . إشهار اسم المماطل في وسائل الإعلام −٢
 . الأخذ بالوسائل الفنية للجدو الاقتصادية للمشروعات الممولة −٣



 − ٣١ −

خذ ضمانات كافية من الكفالة والرهن ونحوهما ومنها ربط الـدين بكـل مـا  أ−٤
 . لد المدين من حقوق في البنك 

 ,ً الدخول مع المدين في شركة الملك عن طريق جعل الدين ثمنا لنسبة من عقار−٥
 .أو مصنع يملكه المدين 

يـع الـدين  وهذا جائز فهو ب, أو مصنع أو نحوهما من المدين بدينه, شراء عقار−٦
 .للمدين بعين 

 . الاستفادة من بعض صور بيع الدين الجائزة −٧
 أو في وقـت آخـر عـن , الاستفادة من التأمين على الدين سواء كان في البداية− ٨

 حيـث إن ذلـك جـائز وتحمـى للبنـوك ,طريق شركات التـأمين الإسـلامي
 .     )١(حالات كثيرة الإسلامية في

ً البنوك الإسلامية المتعاونة يكـون خاصـا للـديون  إنشاء صندوق مشترك بين−٩
 . أو المشكوك فيها ,المتعثرة

ً ثم تأخيره تأخيرا منتهيا , شراء العقار أو المصنع أو نحوهما من المدين بالدين−١٠ ً
 .بالتمليك

 , الدخول في مرابحات جديدة أو عقود آجلة أخر مثل الاستصناع ونحوه−١١
 أو مرابحته مـا فاتـه ,لامي الدائن في نسبة مربحةوبالتالي يلاحظ البنك الإس

 .من أرباح في الدين السابق دون الربط بينهما 
 حيث يشترط البنك أن يقوم المدين بإيـداع , الاستفادة من القروض المتبادلة−١٢

 وقد صـدرت فتـاو مـن ,مبلغ مناسب في الجاري بحسب الزمن المطلوب
الفتـو (مي بجواز القـروض المتبادلـة ندوة البركة الثامنة للاقتصاد الإسلا

 ) .٨/١٠رقم 
                                     

بحثه عن التأمين على الحيـاة المقـدم إلى النـدوة الثالثـة لبيـت التمويـل الكـويتي عـام : علي القره داغي. د: يراجع) ١(
١٩٩٣. 
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 ثم إذا وفى بدينه يلزم بـرد مـا , زيادة نسبة الربح بالنسبة لمن يشك في مماطلته−١٣
  .»ضع وتعجل«ًدفعه من باب التنازل استئناسا بمسألة 

ــالم المرابحــات−١٤ ــالم التجــارة , الخــروج عــن ع ــدخول في ع  والأوراق إلى ال
 .سواق والاستثمار والأ

ن التعـرض إًوأخيرا فإذا التزم البنك بالقواعد الفنية والإجرائية والوقائيـة فـ
ومعقولة ومقبولـة لا تـؤثر في الأربـاح ولا لمخاطر التأجيل والمماطلة تكون قليلة 

. ً نسبة خطيرة مع علمنا بأن التجارة لا تخلو من مخاطر كـما أن لهـا أرباحـا تشكل 
 ) .فالغرم بالغنم(

 وهو تعهد المدين بدفع مبلـغ ,ديل آخر اهتدت إليه الهيئات الشرعيةوهناك ب
ن أ عـلى , أو في كـل شـهر,مقطوع أو نسبة من الدين إذا تأخر في سداد أي قـسط

ً وقد يكون المبلغ الملتزم به مبلغا كبيرا,تصرف هذه النسبة في وجوه الخير  أو نسبة ,ً
 .كبيرة من ربح البنك 

ن كانت المؤسسة المالية إ و,نه دافع للمدين بالدفع  وحاصل هذا التعهد هو أ
 لأن المـدين قبـل , لكنه أثبت فعاليته,ًسلامية لا تستفيد شيئا من المبلغ المحصللإا

 ولكنـه في ظـل هـذا ,ذلك كان في مأمن من أخذ أية زيـادة عليـه بـسبب مماطلتـه
 تـصرف في الشرط سيؤخذ منه مبالغ أكبر مما تأخذه منـه البنـوك الربويـة ولكنهـا

 .وجوه الخير
داريـة لإسـلامية الرسـوم الإت بعض الهيئات أن تأخـذ البنـوك ا  وقد أجاز

 وهذه المـسألة تحتـاج إلى دقـة وضـبط حتـى لا يخـتلط الربـا ,الفعلية على التأخير
 .بالرسوم 

 : حيث جاء فيه ) ٧/١٤(١٣٣ونذكر هنا قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي 
: بخصوص الشرط الجزائي في العقود  ) أ( :  أخر سدادهاالديون المت: )ًثانيا(

يؤكد المجلس قراراته السابقة بالنسبة للشرط الجزائي الواردة في قـراره في الـسلم 
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 عـن التـأخير في تـسليم المـسلم لا يجوز الشرط الجزائي«: ونصه) ٢/٩ (٨٥رقم 
, »د التـأخير; لأنه عبارة عن ديـن, ولا يجـوز اشـتراط الزيـادة في الـديون عنـفيه

يجـوز أن يكـون الـشرط «: ونـصه) ٤/١٢ (١٠٩وقراره في الشرط الجزائي رقم 
ًالجزائي في جميع العقود المالية ما عدا العقود التي يكون الالتزام الأصلي فيها دينا, 

 في - ً مـثلا-فإن هذا من الربا الصريح, وبناء على هذا لا يجـوز الـشرط الجزائـي 
خر المدين عن سداد الأقساط المتبقية سـواء كـان بـسبب البيع بالتقسيط بسبب تأ

الإعسار, أو المماطلة, ولا يجوز في عقد الاستصناع بالنسبة للمستصنع إذا تأخر في 
 .»أداء ما عليه

 ٥١يؤكد المجمع على قراره السابق في موضوع البيـع بالتقـسيط رقـم  )ب(
 :في فقراته الآتية) ٢/٦(

دين في دفع الأقساط عن الموعد المحـدد فـلا يجـوز إذا تأخر المشتري الم: ًثالثا
 .إلزامه أي زيادة على الدين بشرط سابق, أو بدون شرط, لأن ذلك ربا محرم

 أن يماطل في أداء ما حل مـن الأقـساط, ومـع ىءيحرم على المدين الملي: ًرابعا
 . اشتراط التعويض في حالة التأخر عن الأداءًذلك لا يجوز شرعا

ً شرعا أن يشترط البائع بالأجل حلول الأقساط قبل مواعيدها يجوز: ًخامسا
 . بهذا الشرط عند التعاقدعند تأخر المدين عن أداء بعضها ما دام المدين قد رضي

لا يحق للبائع الاحتفاظ بملكية المبيع بعد البيع, ولكن يجـوز للبـائع : ًسادسا
 .تيفاء الأقساط المؤجلةحقه في اسأن يشترط على المشتري رهن المبيع عنده لضمان 

ضرورة اعتناء المصارف الإسلامية بمعالجـة أسـباب تـأخير سـداد الـديون 
الأخذ بالوسائل الفنية للتمويل كالاهتمام بالمرابحات والعقود الآجلة, ومن عدم 

)وعدم الأخذ بالضمانات الكافية) كدراسة الجدو. 
 :يوصي المجلس بما يأتي: ًثالثا

صارف الإسلامية في مسيرتها بالمنهج الاقتصادي الإسـلامي أن تلتزم الم )  أ( 
وضوابطه, وأن تقوم بالإصلاحات الفنية والإدارية اللازمـة لتحقيـق المزيـد مـن 
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التقدم من خلال الاستثمارات المباشرة والمشاركات لتحقيـق التنميـة الاقتـصادية 
يــة والاجتماعيــة وهــي مــن أهــم غايــات وأهــداف المــصارف والمؤســسات المال

 .الإسلامية
أن يتم البحث عن آليات بديلة لمشكلة المتأخرات في المؤسسات الماليـة )  ب(

 ) .الإسلامية وتقديم دراسة فيها لعرضها على المجلس في دورة لاحقة 
ام  مـن خـلال القيـاسة عملية متزنـة لإدارة الـسيولةيوضع س: الجناح الثاني 

سيولة الذي يجب أن تحتفظ بـه للوفـاء لى مقدار الإبموازنة شاملة لحاجة المؤسسة 
بالالتزامات الحالة ولسير العمل والاستجابة لحاجات عملائها مع القيام بدراسة 

 وهـذا ,شاملة لحاجة المؤسسة لمقدار الفـائض الـذي ينبغـي للمؤسـسة اسـتثماره
 :جراءات  الآتية لإيتطلب ا
يولة المطلوبـة لى مقـدار الـسإؤسسة بدراسة دقيقة لمـد حاجتهـا قيام الم −١
 أن تعتمـد هـذه  ولابـد, وعـلى مـد المتوسـط والبعيـدً وشهرياً وأسبوعياًيوميا

حصاء وعلى الدراسات السابقة  والاحـتمالات المعقولـة مـع لإالدراسة على لغة ا
 .العادية مع الاحتياط  الأخذ بنظر الاعتبار الظروف العادية والطارئة وغير

 على الاستثمارات المتنوعة من ً قائماً دقيقاًتنويع الأنشطة وتوزيعها توزيعا −٢
مر لأ وكذلك ا,حيث ما يمكن تسييله بسهولة وبسرعة أو بصعوبة أو هو متوسط

ّفي غير الاستثمارات حيث لا بد أن تـشمل الاسـتثمارات في الأسـهم والـصكوك 
لى العقـارات والمـصانع التـي  إ ضافةلإلبورصات المحلية أو العالمية باالمطروحة وا

 .يحتاج تسييلها إلى وقت أطول 
وكذلك الأمر بالنسبة للتمويلات حيث ينبغي أن تشتمل على تمويـل قـصير 
ًالأجل جدا وعلى المتوسط والطويل مـع  التركيـز عـلى الـضمانات الكافيـة جـدا  ً

 .لتحصيل ديونها الناتجة منها 
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 .د السيولة ضبط الانفاق وتخفيض النفقات وترشي −٣
 التركيز الشديد على تحقيق مبدأ التوازن بين السيولة والسلع والخـدمات −٤

لد المؤسسة وبين النقـود والأصـول والاسـتثمارات والتمـويلات والـضمانات 
والخدمات والتحويلات  ثم تحقيق سياسة التوازن داخل كل مكونـات المؤسـسة 

 .المالية بدقة 
 :وجودة على مستو الدولة  ن كانت مإعلاج أزمة السيولة 

زمة السيولة منهج شامل يعتمد عـلى أسلامي في علاج لإن منهج الاقتصاد اإ
 :  ما يأتي 

خـذ لأ وا− كـما سـبق −زمـة الـسيولة لأة سباب المؤديلأالابتعاد عن ا: ًأولا
  .− كما سبق-سائل الوقاية و الحماية وب

ولية والثانوية من خلال زيادة  تنشيط الدورة الاقتصادية والأسواق الأ:ًثانيا 
 والتجـارة , أو الصادرات وفتح أسواق جديدة وتنـشيط حركـة التبـادل,الإنتاج

 .الداخلية والخارجية 
 وتخفـيض سـعر التمويـل , اتباع سياسة شاملة من خلال منع الفائـدة:ًثالثا 

 . والإنفاق الاستهلاكي,لتشجيع الاقتراض والتمويل والاستثمار
سياسات بناءة وعادلـة لتحقيـق مزيـد مـن العدالـة في توزيـع  وضع :ًرابعا 

 .الدخول لمنع الازدواج في الاقتصاد وتنشيط الطلب الفعال
 والمــشروعات الــصغيرة والمتوســطة , العمــل عــلى زيــادة المــصانع :ًخامــسا

والكبيرة وزيادة  فرص للعمل للتغلـب عـلى البطالـة ولتحقيـق دخـول مناسـبة  
 .للمتعطلين 

 .)١(ُّ ضبط تدفقات رأس المال بين الاقتصاد القومي والعالم الخارجي:ًسادسا 
                                     

 http://www.islamonline.net/servlet/Satellite?c=ArticleA_C&pagename=Zone-Arabic :يراجع) ١(



 − ٣٦ −

من خلال سياسـة وإجـراءات ) البورصات( ضبط الأسواق الثانوية  :ًسابعا ً
 ودفعهـا لتحقيـق دورهـا في ,واضحة لمنعها من المغامرات والمقامرات والمشتقات

 .توفير السيولة مع منتهى البيان والشفافية 
ياسة عامة واستراتيجية متكاملة للتنميـة الـشاملة والـسياسة  وضع س :ًثامنا

نفـاق لإالاقتـصادي وتحقيـق التـوازن بـين ا والقضاء على الركود ,النقدية والمالية
 ومعالجة العجـز في ميـزان المـدفوعات والمـوازين ,العام والواردات والصادرات

 .التجارية 
ًمهـما في عـلاج أزمـة الـسيولة  ًخلاقيـة دورا لأيمانيـة والإفإن للقيم ا: ًتاسعا 

م أ ,بب عدم السدادسزمة بلألمؤسسة الدائنة التي تعاني من اسواء كانت بالنسبة ل
رجاع الأمر إ و ,يمان بااللهلإ يربيهما على أساس اسلاملإن اإ حيث ,الشخص المدين

 كـما يحقـق , فهذا الجمع يحقـق التـوازن,كله إليه مع الأخذ بكل الأسباب المتاحة
 ,موال الناس بالباطلأنع من الوقوع في المحرمات وأكل  من االله تعالى في المالخوف

 وحب الخير للآخرين, ,مانةلألاقية تربيهما على أسس الصدق واخلأن القيم اأكما 
 , والوفاء والقصد والاعتدال والتعاون والتكافل والتـضامن,والتسامح و التيسير

 الحـسن مـع م يجعـل الـسلوكسـلالإلام البعض كجسد واحـد فاآحساس بلإوا
 بل صفة أساسـية لعبـاد الـرحمن ,سلاملإيمان وحسن الإ لصدق اًالآخرين معيارا
 ,نانيـةلأ مثـل ا–خـلاق الـسيئة لأ وا,ن الـسلوك الـسيءأ كـما ,الناجين الفائزين

 والقـمار, و الكـذب و الغـش, ,المماطلـة و,الغـدر والخيانـة و,الطمع و,الجشعو
 ,سراف التبــذيرلإ و ا,نقــض العهــود و الوعــودالرشــوة و الاخــتلاس, و و

 واعتـبر مـن ,سـلاملإة قـد حرمـه ايلال, والحيل والـصور والاستغ,والاحتكار
 .)١(سلاملإ االله و عن ا عن رحمةًيتصف به بعيدا

                                     
. ود, هــ١٤١٥وهبـة . ط, دور القيم والأخلاق في الاقتـصاد الإسـلامي/يوسف القرضاوي. د.يراجع فضيلة أ) ١(

دار التوزيـع والنـشر الإسـلامية . ط, بط الـشرعية في المعـاملات الماليـة الإسـلاميةالالتزام بالضوا: حسن شحاتة
 .هـ١٤١٧
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لة من حيـث إن يمانية والأخلاقية لها علاقة سببية بأزمة السيولإفتلك القيم ا
 حيــث  تــأثير الجوانــب الدينيــة مــنلى الــشخص نفــسه إمعظــم أســبابها يعــود 

 :خلاقية التي ذكرناها آنفا فيما يأتيلأوا
 إذا نسان من الإقدام على الـديون والتمويـل الآجـل إلالإن هذه القيم تمنع ا إ−١

 .نه قادر على الوفاءأاعتقد 
ّنتظار في حالة التعثر والتعـسر لى التسامح والتيسير والتصدق والاإنها تدفعه إ −٢

ْ﴿وإن كان ذو عسرة فنظرة إلى ميسرة وأن تـصدقوا خـير لكـم إن  :قال تعالى ْ َ ِْ ِ ِْ ْ َ ْ َ َ ُْ َ ٌ َ ََ َّ َ َُ َ َ ُ ََ ٍ ِ ٍَ ٌ َ ُ َ
َكنتم تعلمون﴾ ُ َْ ْ َ ُ ْ  ).٢٨٠: البقرة (ُ

 . والعهود في مواعيدها دون مماطلةلى الوفاء بالعقودإتدفعه  −٣
 سـداد مـا نها تساهم في تحقيق التعاون و التكافل والتضامن مع المعـسرين فيإ −٤

 .عليهم من الالتزامات
 ًن لـه دوراإالالتزام بالضوابط الشرعية للعقود والمعـاملات حيـث : ًعاشرا 

ن هـذه لأ و ذلـك ,ذا وقعـتإ والمـساهمة في حلهـا ,زمـةلأ في عدم وقـوع اًكبيرا
  −:ضي ما يأتي تالضوابط الشرعية تق

 .ات غير المشروعة والمضارب,الابتعاد عن الربا والغدر والميسر والقمار −١
 أم ,, أم منـافع, أم خـدماتً سواء كان أعيانا− نها تقتضي وجود المعقود عليه أ−٢

 وعـن العقـود ,نـسان عن بيع ما لا يملكه الإًعاد تماما والابت− ًحقوقا حقيقية
 وعـن المـضاربات عـلى , وعن الحقوق الموهومة, والحيل,الصورية والشكلية

 .وغير ذلك) فيوتشرز(ليات  والمستقب,)وبشنزأ(الخيارات 
 السداد حيث إنه يرجـع في غالـب كل ذلك له دور خطير وأثر كبير في عدمو

 .لى عدم بقاء شيء يمكن سداد الديون و الالتزامات منهإمر لأا
ًالامتناع عن أي عقد يتضمن الربا, حيث إن له دورا كبـيرا في :  حادي عشر  ً

 ,ا سيكون لها دور سلبي في سـدادها مضاعفة, ممًتضخيم الديون وجعلها أضعافا
 .لى دورها السلبي في زيادة  التكاليف والأعباء على المنتج والمستهلك إإضافة 
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سلامية, لإثمار والتمويل ا وصيغ الاست,الالتزام بالعقود الشرعية: ثاني عشر 
ًثرا كبيرا في عدم وقـوع اأ له لأن  , حيـث تقـوم هـذه العقـود, وعلاجهـا,زمـةلأً

 التملـك الحقيقـي الأدوات الشرعية إما على عقود التمليك التي تقتضيوالصيغ و
 ,مـوال, والمـضاربةلأشركـات ا(ا على عقود المشاركات خر, وإملآقبل التمليك ل

الغـنم : حيـث تقـوم عـلى أسـاس..) عمال و الصنائع لأ وا,والمساومة, والمزارعة
يجـوز   التـي لابرعـاتتسـاس عقـود الأمـا عـلى إ والخـراج بالـضمان, و ,بالغرم

 ...استغلالها للاسترباح و هكذا
إن لما فرض االله تعالى من الحقوق للفقراء والمساكين مثل الزكـاة : ثالث عشر 

ًوالصدقات والنفقات والوقف والكفارات  دورا عظيما في تحقيق التكافل  وسداد ,ً
م  سـلالإا  وعدم القدرة على الوفـاء فقـد خـصص,الديون والمغرم في حالة العجز
 وهـم الـذين يقـع عـلى عـاتقهم عـبء الـديون ,ثمن ميزانيـة الزكـاة للغـارمين

لى ذلــك فــإن الدولــة إضــافة لإوبا. تــي لا يــستطيعون الوفــاء بهــاوالغرامــات ال
وفاء الإسلامية يقع على عاتقها عبء كبير في سداد الديون التي يعجز المدين عن ال

 .عساره إ و,فلاسهلإو أبها لأسباب غير إرادية 
 :الخطوات العملية لعلاج أزمة السيولة : رابع عشر 

 :  إذا أحست المؤسسة بوجود أزمة السيولة فعليها اتخاذ الخطوات الآتية 
  .ًزمة فورالأسباب المؤيدة للأيقاف جميع ا إ−١
لك  وذ,ً وقانوناً بكل الوسائل المتاحة شرعاًتسييل الضمانات والرهونات فورا −٢

لـيهم إ ورد الفائض عنهـا ,سسة وديونها على أصحابهالتحصيل التزامات المؤ
 .)١(ًلى غلق الرهن الممنوع شرعاإلك يؤدي ذ حتى لا

 راضيلأ مثـل ا, والأصول الثابتة غير المستغلة للمؤسسة,بيع البضائع المتاحة −٣
 واستخدام الحصيلة في سداد جـزء مـن الالتزامـات ومتطلبـات ,والعقارات

 .تجاري العمل المصرفي والنشاط ال
                                     

 ).٤/٤٣٠(والمغني لابن قدامه ) ٢/٢٧٦(بداية المجتهد : يراجع) ١(
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 وعجـز ًأو بيعـا  , تم بيعها من المؤسسة مرابحـةياسترجاع الأعيان الباقية الت −٤
وهـذا مـا ورد في الحـديث  عـسارلإفلاس أو الإصاحبها عن السداد بسبب ا

فلـس فـصاحب أمـن مـات أو ( ):صلى الله عليه وسلم(الصحيح المتفق علية حيث قال النبي 
 .)١()  بعينههذا وجدإ هحق بمتاعأالمتاع 

ثـم  »جـارةلإ كالـسلم واضة معنى البيع كل معاوضه محـفي«وي  قال البيضا
 فالزيادة المتصلة للبائع والمنفـصلة للمـشتري نالمبيع بزيادة أو نقصا تغير لو« :فال

ذا صـدر مـن إلا إلمضاربة بحصة النـاقص الـصفة مهـدر  العين يوجب انونقصا
 .)٢(»جنبي فيضارب بقسطه من الثمنأو أالراجع 

 .نكرناها في السابق عند تعثر الديوالحلول التي ذ −١
دارة قويـة إل الديون من خلال إنشاء وحـدة أو وضع خطة مدروسة لتحصي −٢

ً مطلقـا أو للـسداد المبكـر للمتابعة والتحصيل مع وضع حوافز مجزية للسداد
 .ًم لم يكن مشروطا في أصل العقد جائز مادا)ضع وتعجل (ن ذلك إحيث 

م  مشروعة من مؤسسات أخر عن طريق الـسلالحصول على السيولة بطرق −٣
 .والتورق المنضبط بضوابط الشرع

نقـاذ إن إلتنويع في ضوء موقف السيولة حيث عادة النظر في خطة التطوير وا إ−٤
فضل بكثـير أ ,دم الوفاء بالتزاماتها في وقتهاو عأ التعثر مشكلات من المؤسسة

 .)٣(فلاسلإتوقف والى الإاطر التي قد تقود من التوسع المشوب بالمخ
                                     

) ٢٤٠(ومالـك في الموطـأ ص ) ٣/١١٩٣(ومـسلم ) ٥/٦٢ (− مع الفتح −الحديث رواه البخاري في صحيحه ) ١(
 مع −وأبو داود ) ٧/٢٧٤(والنسائي ) ٤/٤٧٥ (− مع التحفة −والترمذي ) ٢/٢٢٨/٢٥٨/٤٦٨/٥٢٥(وأحمد 

) ٦/٤١١(ويراجـع نيـل الأوطـار ) ٢/١٧٧(والدارمي ) ٢/٧٩٠(وابن ماجه ) ٤٣٦−٩/٤٣١ (−عون المعبود 
 ).٣/٣٨(وتلخيص الحبير 

 ).٦٤٩−١/٦٤٨(لإسلامية دار البشائر ا. علي القره داغي ط. د.الغاية القصو في دراية الفتو بتحقيق أ) ٢(
) ١(مجلة الاقتصاد الإسلامي العـدد , المؤيدات لحمل المدين المماطل على الوفاء: نزيه حماد. د: يراجع لهذا الموضوع) ٣(

: أحمـد محـي الـدين أحمـد.  ود٢٣المرجع السابق وبحثه عـن أزمـة الـسيولة ص: حسين شحاتة. ود, هـ١٤٠٥ص
 .ت دلة البركةالمماطلة وجدولة الديون من مطبوعا
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غــير فــاق والــضغط عــلى بعــض بنــود التكــاليف والمــصروفات نرشــيد الا ت−٥
علانــات والمــصاريف الإداريــة والمكافــآت لإالــضرورية ولاســيما في مجــال ا

ًوالمظاهر والديكورات ونحو ذلك مما ليس ضروريـا أو حاجيـا  وذلـك كلـه ,ً
 ,هـو حـاجي ومـا ,حسب دراسـات دقيقـة ينظـر فيهـا إلى مـا هـو ضروري

لك مــا هــو تحــسيني  ترفيهــي يمكــن اجــة وكــذودرجــات الــضرورة أو الح
 .الاستغناء عنه 

 : لإدارة السيولة ) المشروعة ( الأدوات المالية النقدية وغير النقدية 
إن إدارة السيولة مـن الناحيـة العمليـة تحتـاج بالإضـافة إلى مـا ذكرنـا مـن 

 : فها ولذلك نتحدث عنهما بإيجاز  وتوظي, إلى أدوات لتحصيل السيولة,سياسات
 :أدوات تحصيل  السيولة )  أ ( 

إن أهم الأدوات المالية النقدية لإدارية السيولة تكمن فيما ذكرناه في المباحـث 
 . والأسهم والصكوك الإسلامية , والودائع,الحساب الجاري:  وهي ,السابقة

ــي  ــسيولة فه ــة لإدارة ال ــير النقدي ــة غ ــود المالي ــا العق ــصناع: وأم  ,الاست
 مـشكلاتّنهـما يحـلان إ حيـث )١( والسلم الموازي, والسلم,والاستصناع الموازي

 حيـث يتـسلمون , والمقاولات والموازع ونحوها,السيولة لد أصحاب المصانع
 وفي ذلك نوع كبير من , المستقبلي في وقت مبكرإنتاجهمالأموال الكافية ويبيعون 

حاب الأمـوال وبنـوك التمويـل وشركـات  كـما أنهـما يـساعدان أصـ,الاطمئنان
 ويمكن اسـتعمال عقـد ,الاستثمار على استثمار أموالهم بصورة جيدة وأرباح مجزية

 حيث يمكن استعماله في جميع الحالات المناسبة التي يحتاج ,السلم لتحقيق السيولة
ه  وقد ذكرنا أن جمهور الفقهاء لا يشترطون وجود المسلم في,إليها العميل للسيولة

 ,ً ولا كون المسلم  ممن يعمل في هذا الإطار ولا منتجـا للمـسلم فيـه,وقت العقد
                                     

بحث مقدم إلى مجمع الفقـه الإسـلامي الـدولي في ... يراجع تفصيلهما في بحثنا عن الاستصناع بين اللزوم والجواز) ١(
هـ وبحثنـا عـن التـورق المقـدم إلى ١٤٣٠وبحث السلم المقدم إلى ندوة البنك الأهلي , هـ١٤١٢دورته السادسة 

 .عالم الإسلاميالمجمع الفقهي الإسلامي التابع لرابطة ال
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فلذلك يمكن لأي عميل قادر على السداد محتاج إلى السيولة أن يلجأ إلى المـصرف 
الإسلامي من خلال عقد السلم حيث يسلم إلى العميل المبلغ المطلوب في مقابـل 

 أو العقار الموصوفة في الذمـة في أجلهـا  أو السلعة,أن يسلم إلى المصرف البضاعة
 وفي هـذه ,)١( ويمكن للمصرف أن يحمي نفسه من خلال الـسلم المـوازي,المحدد

الحالة يأخذ المصرف جميع الضمانات المـشروعة لحمايـة نفـسه مـن الخـسائر بقـدر 
 .الإمكان 

 وذلـك ,كما يمكن الاستفادة من عقد السلم لتمويل العجز في ميزانية الدولة
أن تبيع الدولة المنتجة للبترول كميات موصوفة في الذمة إلى آجال عديدة بـأثمان ب

 .ًمعجلة إلى البنوك الإسلامية مثلا 
: ثم تقوم البنوك الإسلامية بعقد السلم الموازي مع طرف ثالث تـصبح هـي 

 الـذي أسـلم فيـه بـنفس طً تبيع سلما كميـات مماثلـة للـنفن وذلك بأ,ًمسلما إليها
 ثم تتم التسوية بين ,ت السابقة بثمن معجل يزيد على الثمن السلم الأولالمواصفا

 . )٢(الصفقتين دون الربط بينهما
 ,ًويمكن أن تتم هذه العملية من خلال صكوك السلم الخاص بالبترول مثلا

اللطيف الجناحي أن تتم هذه العملية من خلال إصـدار  حيث اقترح الأستاذ عبد
 :  التالي سندات سلم نفطية بالشكل

إصـدار ) ًالبنـك المركـزي مـثلا (  تتولى الدولة من خلال جهاز تختاره :ًأولا َ
ّ تبين في موعد محـدد ,سندات ذات قيمة مالية محددة من النفط الموصوف في الذمة

 .ّمبين في السند 
 تقوم الجهة الموكول إليها إصدار السندات ببيعها إلى المؤسـسات الماليـة :ًثانيا
 .بثمن معجل والأفراد 

                                     
مركز التنوير المعرفي . البديل الإسلامي للتمويل النقدي ط: التيجاني عبد القادر أحمد. د: يراجع لمزيد من التفصيل) ١(

 .٢٠٠٧ الخرطوم −
 .٦٠٦ ص١ج٩ع, المنشور في مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي, بحثه عن السلم: نزيه حماد. د: يراجع) ٢(
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َباستلام المـسلم ) ًمثلا(ًتوكيلا من صاحبه لوزارة النفط  يتضمن السند :ًثالثا ُ
ُالجاري بحسب العرف التجاري عـلى أن تـدفع القيمـة  وبيعه بالسعر) النفط(فيه 

 . ساعة عقب البيع ٤٨لحساب صاحب السند خلال 
 − سـطة متو−قـصيرة (سندات السلم حـسب مواعيـد مختلفـة  تتنوع :ًرابعا

 . )١(بحيث تلبي حاجة المتعاملين وظروفهم ورغباتهم) طويل الأجل
 عند جماعـة مـن الفقهـاء كـما ة وجائزةوهذه الصكوك بهذه الصورة صحيح

 والعلامـة ابـن , منهم الإمام أحمد في رواية اختارها شيخ الإسلام ابن تيمية,سبق
  .− كما سبق − وكذلك عند المالكية في غير الطعام ,القيم

 ,وفي نظري إن كانت هناك صنعة فصكوك الاستـصناع أكثـر مرونـة وسـعة
 ,حيث لا يشترط فيها تسليم الثمن في المجلـس أو حـسب رأي مالـك في الـسلم

 .ولكن إذا لم تكن هناك صنعة فالحل هو صكوك السلم 
 , والتورق المنضبط بضوابط الـشرع,وكذلك الحال في المرابحة للآمر بالشراء

 بالإضـافة إلى جميـع أنـواع الـصكوك الاسـتثمارية ,الوعد بالتمليكوالإجارة مع 
 . ونحوها , والاستصناع, والمشاركة, والمضاربة,الشاملة لصكوك الإجارة

حقق من خـلال الأسـواق الإسـلامية ولكن أهم الوسائل لإدارة السيولة تت
 الملتزمة بأحكام الشريعة الإسلامية من خلال الأسـهم والـصكوك) البورصات(

تعتمد على جميع العقود الشرعية  فإن البورصة الإسلامية ,والوحدات الاستثمارية
مـن ) الاقتصاد العينـي( وتعتمد على الموجودات ,في تعاملها) القديمة والجديدة(

 وهي قادرة على تـوفير أدوات طويلـة ,السلع والخدمات والحقوق المالية الحقيقية
ــد ــصيرة,الم ــداول الأســهم  أو متوســطة لإدارة ا, أو ق ــن خــلال ت ــسيولة م ل

                                     
ديوان الأمـيري لـ عبد اللطيف الجناحي المقدم لحلقـة النقـاش الأولى للجنـة الاقتـصادية التابعـة لاقتراح الأستاذ) ١(

تهيئة الأجواء لاستكمال تطبيـق الـشريعة الإسـلامية في المجـال :  بعنوان١٩٩٣ فبراير ٨−٦بالكويت في الفترة من 
 .الاقتصادي
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 كما أنـه يمكـن اسـتعمال عقـود جيـدة في مجـال ,والصكوك والمحافظ الاستثمارية
 .)١( والتورق المنضبط,السيولة مثل السلم والاستصناع

 : أدوات توظيف السيولة ) ب( 
ــتثمار  ــول أدوات الاس ــع ح ــدور في الواق ــسيولة ت ــف ال  إن أدوات توظي

يـع عقـود الاسـتثمار الـشرعية هـي أدوات لتوظيـف  ولـذلك فـإن جم,المشروعة
 , والبيــع الآجــل لجميــع البــضائع, والمــساومة,المرابحــة:  مثــل عقــود ,الــسيولة

ــسفن والطــا ــسيارات وال ــشغيلية ,رات وغيرهــائوالعقــارات وال  والإجــارة الت
 وعقـود الـسلم ,والإجارة التمويلية سواء كانت للأعيان أم للمنـافع والخـدمات

 . ونحوها , والمساقاة والمزارعة, والمضاربة والمشاركة,والاستصناع
  وكذلك يمكن توظيف السيولة باستثمارها في الأسهم والصكوك الإسلامية 

 .المتنوعة والمحافظ الاستثمارية وغير ذلك 
 : كثار من الصكوك المنضبطةلإوضرورة ا) البورصات( المالية ة الأسواقيأهم

لإدارة السيولة بمثابة الرئة للإنـسان حيـث ) البورصات(إن الأسواق المالية 
 لذلك تقع على الدول الإسلامية والمؤسـسات الماليـة ,بهما يتحقق الشهيق والزفير

 وتنويـع منتجـات إسـلامية تتـوافر فيهـا شروط ,الإسلامية مـسؤولية تطويرهـا
 .)٢(تقان والشفافية والربح الجيدلإتصنيف العالمي من حيث الجودة واال

 : ط إدارة السيولة بأهم ضوا
 , إن أهم الضوابط لمشروعية الأدوات السابقة أن لا تتضمن الفائدة المحرمـة

 . وأن تتوافر فيها أركان العقد وشروطه ,ًولا أمرا غير مشروع
                                     

, التطبيقات العملية لإقامة سوق بورصة إسلامية: لوبحثنا حو, بحثنا حول البورصة من منظور إسلامي: يراجع) ١(
 .المنشوران في مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي

والتطبيقات العملية لإقامـة بورصـة , البورصة من منظور الفقه الإسلامي: بحثنا حول: يراجع لمزيد من التفصيل) ٢(
 .المقدمين لمجمع الفقه الإسلامي الدولي, إسلامية
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 : الوسائل التقليدية لإدارة السيولة 
 أو العجـز إلى , إن البنوك التقليديـة تلجـأ في إدارة الـسيولة في حالـة الـوفر

 مـن خـلال الـسحب عـلى المكـشوف أو مـنح ,وسائل التي تعتمـد عـلى الربـاال
 حتى ولو كانـت − ق كما سب−  أو إيداعات لمدد مختلفة, أو ودائع,تسهيلات نقدية

 لمدة قصيرة حيث تدع هذه البنوك التقليدية كل ما لديها مـن سـيولة زائـدة لـد
أو لـد البنـوك الأخـر ) تأوفرناي(ية بفائدة ولو لمدة ليلة واحدة نوك المركزبال

 أو تـشتري ,يداع لـديها بفائـدةلإك إذا احتاجت إلى سيولة فتطلب ا وكذل,بفائدة
 . .. .سندات الدين 

وأما البنوك الإسلامية فـلا تـستطيع التعامـل عـلى أسـاس القـرض بفائـدة 
 بل أمامها في حالة العجز الاقتراض عن طريق القرض الحسن من خـلال ,ًمطلقا

 والعقود الشرعية الأخر التي تحتاج إلى ,اري الذي لا يشفي الغليلالحساب الج
ّ وكــذلك في حالــة الــوفرة لــيس أمامهــا إلا ,تــوافر ضــوابط خاصــة بكــل عقــد

 ولـذلك قـد تلجـأ إلى التعامـل في ,الاستثمارات الإسلامية التي تحتاج إلى الوقت
 أمامها الصكوك  ولكن, كما أن السندات محرمة,السلع الدولية لسهولة التنضيض

 .الإسلامية التي سنتحدث عنها فيما بعد 
يجـاد مؤسـسات فعالـة لإ تقتضي تعـاون البنـوك الإسـلامية وهذه الصعوبة

 .لإدارة السيولة في حالة الوفر أو العجز 
 :  والبديل الشرعي ,المسعف الأخير في حالة العجز

ير للبنوك في حالـة   تسمى الجهات الرقابية أو البنوك المركزية بالمسعف الأخ
 حيـث تقـوم هـذه الجهـات بتـوفير الـسيولة ,عجز السيولة وحاجتها إلى السيولة

 حيـث لا تـستفيد مـن هـذا , وهنـا مفـترق الطـرق,المطلوبة ولكن بفائدة ربويـة
 .سعاف البنوك الإسلامية في حين أن البنوك التقليدية تستفيد من ذلك لإا
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الجهـات الرقابيـة لتـوفير الـسيولة  أن تـسعى هـذه ومن هنا فالعدالة تقتضي
 ,كالة باستثمارو أو , من مرابحة,للبنوك الإسلامية عن طريق أحد العقود الشرعية

 وكـذلك الأمـر في حالـة وفـرة الـسيولة لـد ,عيةشرأو نحو ذلك من العقود ال
 كـما −البنوك التقليدية فإنها تودعها لد البنوك المركزية بفائدة ولو لليلة واحـدة 

  .−سبق 
ًوهنا أيضا تحرم البنوك الإسلامية من اسـتغلال سـيولتها لمـدد قـصيرة عـن 

 ومن هنا فالعدالة تقتضي أن تتعامـل البنـوك المركزيـة مـع ,طريق البنوك المركزية
 مثـل ,البنوك الإسلامية عن طريق أحد العقود الشرعية المحققة للغرض للطرفين

 أو عن طريق الوكالة , جهة أخرعقد المضاربة سواء أكانت مباشرة أو عن طريق
 ..  . ونحوها ,بالاستثمار

 : المقارنة بين المخاطر والعوائد في أدوات السيولة النقدية 
 ,بالنسبة للأدوات الإسلامية فإن هناك علاقة متلازمة بين العوائد والمخـاطر

 ولكن بشرط أن لا يصل ,ولذلك تحسب الأرباح في السلم أكثر من البيوع العادية
 . أو الغبن الفاحش ,ّذلك إلى حد الاستغلال للحاجة

ومن جانب آخر فإن جميع الأدوات الإسـلامية لإدارة الـسيولة تعتمـد عـلى 
 وبالتـالي فتكـون ,ً أو مآلا,ًالعقود الحقيقية الواقعة على المعقود عليه الموجود حالا

ن  حيث الأصول مـن الـسلع والخـدمات والحقـوق الحقيقيـة تكـو,المخاطر أقل
 , أو الخدمة, ولذلك فإذا وقعت الخسائر فتكون نسبة نزول قيمة السلعة,موجودة

 ,ما الأدوات التقليدية فتعتمد على الائتمان والـديون ومـلاءة الـشخص المـدينأو
فـلاس في الغالـب لإتكون مؤثرة وخطيرة ومؤدية إلى اومن هنا فإذا حدثت أزمة 

 .)١(لميةكما تبين ذلك من خلال الأزمة المالية العا
                                     

ومستقبل الرأسمالية بعـدها علاجهـا مـن منظـور , الأزمة المالية العالمية دراسة أسبابها وآثارها: ابنا حوليراجع كت) ١(
 .م٢٠٠٩دار البشائر الإسلامية ببيروت . الاقتصاد الإسلامي وكيفية الاستفادة منها في عالمنا الإسلامي ط
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 : ضوابط وتداول الصكوك الإسلامية باعتبارها وسيلة لإدارة السيولة 
الـضوابط ) ) ٣/٤ (٣٠رقم (أوضح مجمع الفقه الإسلامي الدولي في قراره 

 : الأساسية للصكوك الاستثمارية نذكرها لأهميتها وهي 
 :ًمن حيث الصيغة المقبولة شرعا لصكوك المقارضة  :ًأولا 
قارضة هي أداة استثمارية تقوم على تجزئة رأس مال القـراض  سندات الم −١

بإصدار صكوك ملكيـة بـرأس مـال المـضاربة عـلى أسـاس وحـدات ) المضاربة(
ًمتساوية القيمة ومسجلة بأسماء أصحابها باعتبارهم يملكـون حصـصا شـائعة في 

 . بنسبة ملكية كل منهم فيه ,رأس مال المضاربة وما يتحول إليه
ًقبولة شرعا لسندات المقارضة بوجه عام لا بد أن تتوافر فيهـا  الصورة الم−٢

 :العناصر التالية 
أن يمثل الصك ملكية شـائعة في المـشروع الـذي أصـدرت : العنصر الأول 

لـة المـشروع مـن بدايتـه إلى  وتستمر هـذه الملكيـة طي,الصكوك لإنشائه أو تمويله
 .نهايته

ًقررة شرعا للمالـك في ملكـه مـن  وترتب عليها جميع الحقوق والتصرفات الم
ن الــصكوك تمثــل رأس مــال أ مــع ملاحظــة ,رث وغيرهــاإع وهبــة ورهــن وبيــ

 .المضاربة
يقوم العقد في صكوك المضاربة على أساس أن شروط التعاقد : العنصر الثاني 

 ,في هذه الـصكوك) الاكتتاب(يعبر عنه ) الإيجاب(وأن ) نشرة الإصدار(تحددها 
 . عنه موافقة الجهة المصدرة تعبر) القبول(وأن 

ًولا بد أن تشمل نشرة الإصدار على جميع البيانـات المطلوبـة شرعـا في عقـد 
من حيث بيان معلومية رأس المال وتوزيـع الـربح مـع بيـان ) المضاربة(القراض 

 جميـع الـشروط مـع الأحكـام الشروط الخاصـة بـذلك الإصـدار عـلى أن تتفـق
 .الشرعية
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تكون صكوك المقارضة قابلة للتداول بعد انتهـاء الفـترة ن أ: العنصر الثالث 
ًالمحددة للاكتتاب باعتبار ذلك مأذونا فيه من المضارب عند نشوء الـسندات مـع 

 :مراعاة الضوابط التالية 
إذا كان مال القراض المتجمع بعد الاكتتاب وقبل المباشرة في العمل بالمال مـا )  أ( 

قارضة يعتبر مبادلة نقد بنقـد وتطبـق عليـه ًيزال نقودا فإن تداول صكوك الم
 .أحكام الصرف 

ًإذا أصبح مال القراض ديونا تطبق عـلى تـداول صـكوك المقارضـة أحكـام ) ب(
 .تداول التعامل بالديون 

إذا صار مال القراض موجودات مختلطـة مـن النقـود والـديون والأعيـان )  ج( 
 عـلى , عليـهللسعر المتراضىًوالمنافع فإنه يجوز تداول صكوك المقارضة وفقا 

ً أما إذا كـان الغالـب نقـودا أو ,ًأن يكون الغالب في هذه الحالة أعيانا ومنافع
ًديونا فتراعى في التداول الأحكـام الـشرعية التـي سـتبينها لائحـة تفـسيرية 

 .توضع وتعرض على المجمع في الدورة القادمة 
الـصكوك لاسـتثمارها إن من يتلقـى حـصيلة الاكتتـاب في :   العنصر الرابع

ّ أي عامل المضاربة ولا يملـك مـن المـشروع إلا ,وإقامة المشروع بها هو المضارب
بمقدار ما قد يسهم به بشراء بعض الصكوك فهو رب مال بما أسهم بـه بالإضـافة 
إلى أن المضارب شريك في الربح بعد تحققـه بنـسبة الحـصة المحـددة لـه في نـشرة 

 .لمشروع على هذا الأساسالإصدار وتكون ملكيته في ا
 وإن يد  المضارب عـلى حـصيلة الاكتتـاب في الـصكوك وعـلى موجـودات 

 .ّالمشروع هي يد أمانة لا يضمن إلا بسبب من أسباب الضمان الشرعية 
يجـوز تـداول المقارضـة في :  مع مراعـاة الـضوابط الـسابقة في التـداول −٣

ًة وذلــك وفقــا لظــروف أســواق الأوراق الماليــة إن وجــدت بالــضوابط الــشرعي
 كما يجوز أن يتم التـداول بقيـام الجهـة ,العرض والطلب ويخضع لإرادة العاقدين
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المصدرة في فترات دورية معينة بإعلان أو إيجاب يوجه إلى الجمهور تلتزم بمقتضاه 
خلال مدة محددة بشراء هذه الصكوك من ربح مال المضاربة بسعر معـين ويحـسن 

ًسعر بأهـل الخـبرة وفقـا لظـروف الـسوق والمركـز المـالي أن تستعين في تحديد الـ
 كما يجوز الإعلان عن الالتزام بالشراء من غير الجهة المصدرة من مالهـا ,للمشروع
 . على النحو المشار إليه ,الخاص
 لا يجوز أن تشتمل نشرة الإصدار أو صكوك المقارضة على نـص بـضمان −٤

 فـإن ,قطوع أو منـسوب إلى رأس المـالعامل المضاربة رأس المال أو ضمان ربح م
ًوقع النص على ذلك صراحة أو ضمنا بطل شرط الضمان واستحق المضارب ربح 

 .مضاربة المثل 
 لا يجوز أن تشتمل نشرة الإصدار ولا صك المقارضة الصادر بناء عليهـا −٥

ًنص يلزم بالبيع ولو كان معلقا أو مضافا للمستقبل  وإنما يجوز أن يتضمن صـك ,ً
ّ وفي هذه الحالة لا يتم البيع إلا بعقـد بالقيمـة المقـدرة مـن ,ًقارضة وعدا بالبيعالم

 .الخبراء وبرضا الطرفين
 لا يجوز أن تتضمن نشرة الإصدار ولا الصكوك المـصدرة عـلى أساسـها −٦

ًنصا يؤدي إلى احتمال قطع الشركة في الربح فإن وقع كان العقد باطلا ً. 
 :ويترتب على ذلك 

م جواز اشتراط مبلغ محدد لحملة الصكوك أو صاحب المـشروع في نـشرة عد)  أ( 
 .    الإصدار وصكوك المقارضة الصادرة بناء عليها 

 وهو الزائد عن رأس المال وليس ,أن محل القسمة هو الربح بمعناه الشرعي) ب(
 إما بالتنضيض أو بالتقويم للمـشروع , ويعرف مقدار الربح,الإيراد أو الغلة

 وما زاد على رأس المال عند التنضيض أو التقويم فهـو الـربح الـذي ,بالنقد
 .ً وفقا لشروط العقد,يوزع بين حملة الصكوك وعامل المضاربة
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ًأن يعد حساب أرباح وخسائر للمشروع وأن يكون معلنـا وتحـت تـصرف )  ج( 
 .حملة الصكوك

ّلا  ويملـك بالتنـضيض أو التقـويم ولا يلـزم إ, يستحق الربح بـالظهور−٧
 .ً وبالنسبة للمشروع الذي يدر إيرادا أو غلة فإنه يجوز أن توزع غلته ,بالقسمة

يعتـبر مبـالغ مدفوعـة ) التـصفية( وما يوزع على طرفي العقد قبل التنضيض 
 .تحت الحساب

ً ليس هناك ما يمنع شرعا من النص في نشرة الإصدار على اقتطـاع نـسبة −٨
لة الصكوك في الأرباح في حالة وجود تنـضيض  إما من حم,معينة في نهاية كا دورة

 وإمام من حصصهم في الإيراد أو الغلة الموزعة تحت الحساب ووضعها في ,دوري
 .احتياطي خاص لمواجهة مخاطر خسارة رأس المال 

ً ليس هناك مـا يمنـع شرعـا مـن الـنص في نـشرة الإصـدار أو صـكوك −٩
مته المالية عن طرفي العقـد المقارضة على وعد طرف ثالث منفصل في شخصيته وذ

 على أن يكـون ,بالتبرع بدون مقابل بمبلغ مخصص لجبر الخسران في مشروع معين
ًالتزاما مستقلا عن عقد  المضاربة بمعنى أن قيامه بالوفاء بالتزامه لـيس شرطـا في  ًً
نفاذ العقد وترتب أحكامه عليه بين أطرافه ومن ثـم فلـيس لحملـة الـصكوك أو 

 الدفع ببطلان المضاربة أو الامتناع عن الوفاء بالتزاماتهم بها بسبب عامل المضاربة
. لالتزام كان محل اعتبار في العقدعدم قيام المتبرع بالوفاء بما تبرع به بحجة أن هذا ا

 ) .انتهى قرار المجمع(
   وقد صدر بذلك قـرار مـن المجلـس الـشرعي لهيئـة المحاسـبة والمراجعـة 

الله رب العـالمين  الحمـد: ( هذا نـصه ,مية نذكره لأهميتهللمؤسسات المالية الإسلا
 أما بعد,.. والصلاة والسلام على رسوله الكريم وعلى آله وأصحابه أجمعين

 فــإن المجلــس الــشرعي بهيئــة المحاســبة والمراجعــة للمؤســسات الماليــة   
هـا ًلاتساع تطبيق الصكوك عالميا والإقبـال العـام علي ً نظراFAAOIFIE الإسلامية 
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يثار حولها من ملاحظات وتساؤلات, بحث موضـوع إصـدار الـصكوك في  وما
 ثلاثة اجتماعات

ق ـوافــ هــ الم١٤٢٨رة ـاد الآخــ جم١٢خ ـتاريـة المنورة بـدينـبالم) ًأولا(
 م٢٠٠٧ يونيو ٢٧

 ٢٠٠٧ سبتمبر ٨ الموافق هـ١٤٢٨ شعبان ٢٦كة المكرمة بتاريخ بم )ًوثانيا(
 ١٤ و ١٣ الموافـق هــ١٤٢٩ صـفر ٨ و ٧رين بتاريخ بمملكة البح) ًوثالثا(
 هــ١٤٢٩ محـرم ٦ بعد ما اجتمعت اللجنة المنبثقـة منـه بتـاريخ ,م٢٠٠٨فبراير 

  بمملكة البحرين بحضور عـدد كبـير مـن ممـثلي مختلـف ٢٠٠٨ يناير ١٥الموافق 
 وبعد ,وقدمت تقريرها إلى المجلس الشرعي البنوك والمؤسسات المالية الإسلامية 

لنظر فيما دار في هذه الاجتماعات, والأوراق والبحوث التي قـدمت فيهـا,  فـإن ا
 − إذ يؤكد على مـا ورد بـشأن الـصكوك في المعـايير الـشرعية − المجلس الشرعي

يوصي المؤسسات المالية الإسلامية وهيئات الرقابة الشرعية أن تلتزم عند إصـدار 
 :الصكوك بما يأتي

 القابلة للتداول ملكية حملـة الـصكوك بجميـع يجب أن تمثل الصكوك: ًأولا
ًحقوقها والتزاماتها,  في موجودات حقيقيـة مـن شـأنها أن تتملـك وتبـاع شرعـا 

ًوقانونا, سواء أكانت أعيانا أم منافع أم خدمات ًوفقا لما جاء في المعيـار الـشرعي  ً
 ويجـب عـلى مـدير ٢−١−٥وبنـد ) ٢( بشأن صكوك الاستثمار, بند  ) ١٧( رقم 

 .لصكوك إثبات نقل ملكية الموجودات في سجلاته وألا يبقيها في موجوداتها
  إلا إذا ,يجوز أن تمثل الصكوك القابلة للتداول الإيرادات أو الديون لا :ًثانيا

باعت جهة تجارية أو مالية جميع موجوداتها, أو محفظة لها ذمـة ماليـة قائمـة لـديها 
غير مقـصودة في الأصـل وفـق الـضوابط ودخلت الديون تابعة للأعيان والمنافع 

 .بشأن الأوراق المالية) ٢١(كورة في المعيار الشرعي رقم المذ
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ًلا يجــوز لمــدير الـصكوك, ســواء أكــان مـضاربا أم شريكــا أم وكــيلا : ًثالثـا ً ً
ًبالاستثمار أن يلتزم بأن يقدم إلى حملة الصكوك قرضا عند نقص الربح الفعلي عن 

ن يكون احتيـاطي لتغطيـة حالـة الـنقص بقـدر الإمكـان, الربح المتوقع, ويجوز أ
 .ًبشرط أن يكون ذلك منصوصا عليه في نشرة الاكتتاب

عيار الـشرعي رقـم ًولا مانع من توزيع الربح المتوقع تحت الحساب وفقا للم
 أو الحصول على تمويل مشروع على حساب حملـة ٨/٨بشأن المضاربة, بند ) ١٣(

 الصكوك
مضارب أو الشريك أو وكيـل الاسـتثمار أن يتعهـد بـشراء لا يجوز لل :ًرابعا

الأصول من حملة الصكوك أو ممن يمثلهم بقيمتها الاسمية عند إطفـاء الـصكوك 
في نهاية مدتها ويجوز أن يكون التعهد بالشراء على أساس صافي قيمة الأصـول أو 

ًقا لمـا جـاء في وف القيمة السوقية أو القيمة العادلة أو بثمن يتفق عليه عند الشراء,
−١−٣والـشركات الحديثـة ) المـشاركة(بشأن الشركة ) ١٢(المعيار الشرعي رقم 

 ٢/٢/٢ و بند ١−٢−٢ بشأن الضمانات, بند) ٥( وفي المعيار الشرعي رقم ٢−٦
ًعلما بأن مدير الصكوك ضامن لرأس المال بالقيمة الاسمية في حالات التعـدي أو 

ً مضاربا أم شريكا أم وكيلا بالاستثمارالتقصير ومخالفة الشروط, سواء كان ً ً. 
أما إذا كانت موجودات صكوك المشاركة أو المضاربة أو الوكالـة بالاسـتثمار 

إجارة منتهية بالتمليك, فيجوز لمدير الـصكوك التعهـد  تقتصر على أصول مؤجرة
قي أقـساط الأجـرة لجميـع  ببـا− عنـد إطفـاء الـصكوك −بشراء تلك الأصـول 

 .ارها تمثل صافي قيمتهاعتباالأصول, ب
يجــوز للمــستأجر في التعهــد في صــكوك الإجــارة شراء الأصــول : ًخامــسا

ًالمؤجرة عند إطفاء الصكوك بقيمتها الاسمية على ألا يكون شريكا أو مـضاربا أو  ً
 .ًوكيلا بالاستثمار
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يتعين على الهيئات الشرعية أن لا تكتفي بإصدار فتو لجواز هيكلة  :ًسادسا
ل يجـب أن تـدقق العقـود والوثـائق ذات الـصلة وتراقـب طريقـة بـ الصكوك,

تطبيقها, وتتأكد من أن العملية تلتـزم في جميـع مراحلهـا بالمتطلبـات والـضوابط 
تتحـول  وأن يتم استثمار حصيلة الـصكوك ومـا ًالشرعية وفقا للمعايير الشرعية,

ًا للمعيـار وفق  تلك الحصيلة إليه من موجودات بإحد صيغ الاستثمار الشرعية
هـذا ويـوصي ٥−١−٨−٥بـشأن صـكوك الاسـتثمار, بنـد  ) ١٧( الشرعي رقـم 

ــن  ــا م ــل في عملياته ــلامية أن تقل ــة الإس ــسات المالي ــشرعي المؤس ــس ال المجل
 وذلـك ,المداينات,وتكثر من المشاركة الحقيقية المبنية على قسمة الأرباح والخسائر

 .لتحقيق مقاصد الشريعة 
 ) .الله رب العالمين  وآخر دعوانا أن الحمد

 : في إدارة السيولة ) البنك المركزي ( دور الدولة 
 والبنـك المركـزي فيهـا بـصورة خاصـة دور ,  إن دور الدولة بصورة عامـة

 , في توفير السيولة وإدارة السيولة على مستو الدولة والقطاع العام,ًمركزي جدا
) مؤسسة النقد ( ركزي  وذلك لأن البنك الم,وكذلك على مستو القطاع الخاص

 ومن حيـث العـرض ,هو الذي يدير السياسة النقدية في البلد من حيث الإصدار
 . أو نسبة الأرباح  ومن حيث الفوائد,والطلب الكلي

 والقائمة ,  فالسياسة النقدية الرشيدة هي السياسة الناجحة المدروسة للدولة
 ,فـلاس والانكـماشلإا والتـضخم و, وملاحظة السوق,على التخطيط والموازنة

 أو , أو الداخلـة,والسعي الـدائب لتحقيـق التـوازن لمـستو الـسيولة المتداولـة
ّ وهذا لا يتحقق إلا من خـلال إدارة , ويومي,سبوعيأالخارجة بشكل شهري بل 
ً والقدرة عـلى الحـصول عـلى المعلومـات أولا بـأول ,ناجحة لديها الكفاءة العالية

ريق التقارير الجديدة المبتكرة من حيـث التحاليـل  وذلك عن ط,لحركات السيولة
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 ,والمحافظ الاستثمارية) البورصات( وفي الأسواق ,المبينة حركة السيولة في البنوك
 .مع الاحتياجات المطلوبة 

عــن التخمينــات والقــراءات ) البنــك المركــزي(  ويجــب أن تبتعــد الدولــة 
 وتحويل كل المعطيات السابقة ,ة وأن تعتمد على لغة الأرقام بكل شفافي,العشوائية

ًإلى لغة رقمية دقيقـة لا تـدع مجـالا للتـأويلات والـشائعات التـي تـضر بالدولـة 
 .والمؤسسات المالية 

  ومن جانب آخر فإذا استقرت مصداقية البنك المركزي من خـلال تقـاريره 
 مـع الصادقة فإنه يترتب عليه سايكلوجية متوازنة للمتعاملينو ,الدقيقة الشفافية

 والـشفافية , وهـذا البيـان والوضـوح, والمحتـاجين إليهـا, والـسيولة,الأسواق
مطلوب في الإسلام من خلال نصوص كثيرة أوجبت البيان التام بكل مـا يتعلـق 

 . ومحل  العقود والمتعاملين فيها ,بالسوق
  ومن الإجراءات العملية بالإضافة إلى ما سبق أن يقوم البنك بوضع سياسة 

ها إلى تحقيـق الاسـتقرار ئيولة أو تباطة تؤدي إلى استغلال تعطل حركة السإجرائي
 واسـتغلال فـوائض الـسيولة لتوجيههـا إلى , ومواجهة التـضخم,النقدي والمالي

أي (ة والتمويـل حـباسـتعمال مـؤشرات الـربح في المرابالمشاريع التنموية وذلك 
 حيـث إن , هذه الأهدافلتحقيق بعض) لمؤشر اللايبور في النظام الربويالبديل 

بل وفي , وفي مشاريع البنية التحتية,رفع تكلفة الائتمان يؤثر على المشاريع الكبر 
ً والتوازن أيـضا , بالاضافة إلى التقليل من التمويل الاستهلاكي,المشاريع التنموية

 .)١( لإدارة السيولةةفي طرح الأدوات النقدية المباشر
قيق هـذا التـوازن في إدارة الـسيولة مـن خـلال   وهنا يأتي دور الدولة في تح

 كما أن قانون العرض والطلب لـه ,ًاستعمال مؤشر الربح والمرابحة زيادة ونقصانا
                                     

 .م٢٠٠١حوار الأديان بالدولة : ندوةورقته المقدمة إلى , الأزمة المالية: خالد الخاطر. يراجع د) ١(
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 فقد ,دور في تحقيق التوازن إذا تدخلت الدولة بتوازن ودقة دون إفراط ولا تفريط
) لطعـاما( الرشيد كان يأمر بشراء الحبوب ذكرت كتب التأريخ أن الخليفة هارون

 فـإذا وجـد أن , وفي الشتاء كـان يراقـب الـسوق,في الصيف وتخزينها في سنابلها
السوق قد ارتفعت فيها الأسعار تدخل بطـرح كميـات مناسـبة لإعـادة التـوازن 

 .  وهكذا ,إليها
 : مد حاجة البنوك الإسلامية إلى بنك مركزي إسلامي يدير لها السيولة 

 , السيولة تحتاج إلى سياسة مالية نقدية متزنـة نر بعد هذه الدراسة أن إدارة
ًوبالتالي فإن للدولة من خلال بنكها المركزي دورا كبيرا    .− كما سبق −ً

سـلامي لا زالـت تعتمـد عـلى الآليـات لإ أن البنوك المركزية في عالمنـا ا وبما
 وبـما أن البنـوك , وحريـة الـسوق, وبخاصة نظـام الفائـدة,والأدوات الرأسمالية

سلامية بلغت المئات وتستثمر أكثر من تريليـون دولار فإنهـا بحاجـة إلى بنـك الإ
 : مركزي لكل هذه المؤسسات المالية الإسلامية يكون من أهم أدواره ما يلي 

 بل في جميع ,وضع سياسة نقدية ومالية لإدارة السيولة في المصارف الإسلامية −١
 مـن الفـترات لـديها فـائض  حيث كـان في فـترة,المؤسسات المالية الإسلامية

و نقـص أ ولد بعضها الآخر عجز , كما أن لد بعضها فائض سيولة,سيولة
 , فكل ذلك يقتضي وجود بنك مركـزي يـدير هـذه الأمـور في الفـائض,فيها

 . واستراتيجية بعيدة المد , وخطة واضحة, وسياسة راشدة,والعجز
سـتثمار وتطـوير تنشيط السوق الأوليـة مـن خـلال البحـث عـن فـرص الا −٢

 وهذا ما يسعى , ومن ثم تطوير مشاريع ثم طرحها, ودراسة جدواها,الأفكار
إليه المجلس العام للمؤسسات المالية والبنوك الإسلامية من خلال إنشاء بنك 

من خلال رأسماله الذي يبلغ مائـة مليـار دولار كأسـهم ( ضخم يلعب دوره 
ًع البنـك أن يلعـب دورا مهـما في  يستطي,استثمار عام ضمن رأسمال كلي متغير ً

طرح أدوات قصيرة الأجل متوافقة مع الشريعة ليتم تداولها في سوق مـا بـين 



 − ٥٥ −

من أموال % ٣٥ كما أنه سيلعب دور صانع السوق من خلال تخصيص ,البنوك
 وبالتالي سيتولى , وهو ما سيضبط حركة التداول,البنك لعملية التعهد بالشراء

 . )١()دارة السيولة مسألة سد الثغرات في إ
من خلال طـرح أدوات ماليـة ) البورصة ( تنشيط السوق الثانوية الإسلامية  −٣

 ويبـدو عـدم , والـصكوك والوحـدات الاسـتثمراية,مشروعة مثل الأسـهم
 فإن نسبة السيولة في البنوك الإسلامية ,وجود مثل هذه الأسواق بصورة كافية
 وذلـك أن المؤسـسات )٢(%٩.٤٥ بنحـو أكثر من مثيلاتها في البنـوك التقليديـة
 ولا الاستثمار بفائدة عن طريق البنوك ,الإسلامية لا تستطيع الاقتراض بفائدة

 .المركزية التي تتيح الاستثمار الليلي بفائدة ولو لليلة واحدة 
 ,يجـاد أدوات نقديـة وماليـة مختلفـة الأزمـان مـن قـصيرةلإالسعي الحثيـث  −٤

 . ومتوسطة الأجل ,وطويلة
ضــع خطــة اســتراتيجية لتحقيــق مقاصــد الــشريعة في إنــشاء هــذه البنــوك  و−٥

والمؤسسات المالية من التعمير والتنمية الشاملة من خـلال العقـود والأدوات 
 وعلى العقود التـي تحقـق ,النقدية والمالية المتنوعة التي تحقق مختلف الأغراض

 .المشاركة بجميع أنواعها 
 والمعاملات التـي لا ,ن العقود الصورية والشكليةالسعي الحثيث للخروج م −٦

 .تحقق التنمية الشاملة لأمتنا الإسلامية بشكل متدرج مدروس 
يجاد مؤشر يعتمد على الربح والمرابحة وليس عـلى الفائـدة كـما هـو لإالسعي  −٧

 .»لايبور« حيث يعتمد الجميع على معيار ,الحال اليوم
 ,جيع الادخار والاستثمار بطرق إسـلاميةضع سياسة إعلامية وتوعوية لتشو −٨

 .وتثبيت ثقافة التجارة الإسلامية في النفوس 
                                     

 :انظر, الدكتور عز الدين خوجة, هذا ما ذكره الأمين العام للمجلس العام للبنوك والمؤسسات الإسلامية) ١(
�ttp://www.ifwatch.com/articlesdtails.asp?key=36 

الموقـع الـسابق : انظـر, ماليزيـاهذه الدراسة أجراها الدكتور عمر كمال على عشر مؤسسات إسلامية في الخلـيج و) ٢(
 .نفسه
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 وشاملة لإدارة السيولة لتشمل إدارة سـيولة ,ضرورة اتباع استراتيجية فاعلة −٩
 وبــسبب , والإدارة المتوازنـة للـسيولة, وإدارة سـيولة الالتزامـات,الأصـول

 البنيـة التحتيـة الملائمـة للـسيولة لـسبب افتقار الصناعة المالية الإسـلامية إلى
غياب الأسواق الثانوية الإسلامية فإن معظم المصارف الإسـلامية تتبـع إدارة 

ً مـع أن المفـروض أن يـستفيد منهـا جميعـا بـشرط ضـبطها ,)١(سيولة الأصول
 كما من الأفضل اتخاذ استراتيجية خاصة بها تجمع خيرات ,بالضوابط الشرعية
 . وأخطارها وأخطاءها مفاسدها وتدرأ ,لثلاثالاستراتيجيات ا

ً داعيا االله تعالى أن أكون قـد وفقـت فـيما ,هذا ما أردت بيانه في هذه العجالة
 .كتبته وأن يثيبنا على ما بذلت فيه 

 وصلى االله على سيدنا محمد وعلى آلـه ,ّوآخر دعوانا أن الحمد الله رب العالمين
 وصحبه وسلم 

   
 كتبه الفقير إلى ربه

 علي محيى الدين القره داغي
 

 
 
 
 
 
 

                                     
 .نفس الدراسة السابقة: يراجع) ١(
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 ثخلاصة البح
 وما في حكمهـا −توافر السيولة :  يقصد بالسيولة في الاصطلاح الاقتصادي

 . ومتطلبات تطويرها , القدرة الكافية لمواجهة التزاماتها, لد المؤسسة−
 وقـد أثبـت البحـث أن الـسيولة في ,وللسيولة أنواع كثيرة باعتبارات مختلفة

 .د الإسلامية تختلف في بعض أنواعها عن السيولة في الاقتصاد الوضعي الاقتصا
 وسـلبيات , والأهميـة القـصو لإدارتهـا,وقد بين البحـث أهميـة الـسيولة
 .السيولة إذا لم توضع لها خطة متوازنة 
 , والخاصـة, وأسـبابها العامـة, وأنواعهـا,وقد أوضح البحث أزمة السيولة

 ,الية العالمية لها الدور الأكبر اليـوم في أزمـة الـسيولةًموضحا أن أسباب الأزمة الم
وقد انتهى البحث إلى أن عدم الالتزام بأحكام الشريعة الإسلامية الغراء هـو مـن 

 .أهم أسبابها 
وقد أولى البحث أهمية قصو بإدارة السيولة من خلال سياسة متزنـة تقـوم 

 والـسياسة العمليـة لإدارة ,زنـةالسياسة الوقائية المت:  هما ,على جناحين أساسيين
 وقد شرح البحث هاتين السياستين بالتفصيل مع البدائل الفقهيـة بقـدر ,السيولة

 . وعلاج الأزمة إن وجدت ,الاستطاعة والإمكان
 وغير النقدية المشروعة لإدارة ,وقد تطرق البحث إلى الأدوات المالية النقدية

 وضـوابط ,ئد في أدوات الـسيولة النقديـة مع المقارنة بين المخاطر والعوا,السيولة
في إدارة ) البنـك المركـزي(بيـان دور الدولـة ً مختـتما ب,تداول الصكوك الإسلامية

 ومد حاجـة البنـوك الإسـلامية إلى بنـك مركـزي إسـلامي يـدير لهـا ,السيولة
 .السيولة 

 واالله الموفق 
 علي محيى الدين القره داغي
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