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 الملخص  

يهدف هذا البحث إلى دراسة تأثيرات الأزمة المالية العالمية في الاقتصاد 

لسعودي من خلال القنوات الاقتصادية والمالية التي تربطه بالاقتصاد العالمي. ا

افي الصادرات وبالناتج المحلي وبناء على آلية السيولة الدولية وعلاقتها بص

، تم تقدير 2006إلى  7691من قاعدة بيانات تمتد من  جمالي، وانطلاقا  الإ

( بغية IRFردود الاندفاعية )نموذج حركي بنيوي. وتم استخدام منهجية دوال ال

تأويل ما نجم عن الأزمة المالية العالمية من صدمات بنيوية في السيولة الدولية 

دمة في السياسات صصدمة في الأسواق المالية العالمية، وحيث شكلت السعودية 

 النقدية والمالية.

أوضحت النتائج أن حدوث صدمة سالبة في السيولة الدولية، بمعنى تخصيص 

ؤدي إلى زيد من الأصول الاحتياطية في الخارج لصالح الاقتصاد المحلي، تُ م

نمو الناتج الحقيقي على المدى البعيد بعد تراجعه السريع على المدى القريب. 

وقد يتيح هذا النمو إمكانية زيادة صافي الصادرات مع احتمال خفض الواردات. 

من طرف السلطات النقدية ومن المتوقع أن تخفض الصدمات السالبة المفتعلة 

ودي وتحويله ( في الاقتصاد السع(Saving Glut Effectمن أثر التخمة الادخارية 

الرغم من أن الصدمة السالبة للأزمة المالية العالمية على إلى أثر الاستيعاب. 

في  ا  الأخيرة كان لها  آثار عابرة على الناتج، فمن المحتمل أن يكون أثرها دائم

 بل.    أفق المستق

 

 JEL  :G1, F3, E6, C5, C32ترتيب 

: الأزمة المالية، صافي الصادرات، السيولة الدولية، الكلمات الأساسية

 ، المملكة العربية السعودية.SVARالصدمات، الهزات، نموذج 
Abstract 
The objective of this paper is to analyze the impact of international financial 

crisis on Saudi economy through economic and financial channels linking 

this economy with  the global economy. Based on the mechanism of 
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international liquidity in relation to GDP and net exports, and a data base 

span over 1968-2009, a structural dynamic model is estimated. The 

framework of Impulse Response Function (IRF) is used  to interpret the 

impact of structural shocks of total reserve assets as a shock on both of 

international financial markets and monetary and fiscal policies. 
The findings indicate that the negative shock in international liquidity i.e. 

more allocation of total reserve assets abroad, leads to an increase of GDP in 

the long run, after a rapid decrease in the short run. This growth might 

stimulate net exports with a possible decrease in imports. The discretionary 

negative shocks made by monetary authorities may reduce the impact of 

Saving Glut Effect on the Saudi economy, to transform it instead to an 

absorption effect. Although the last international financial crisis had 

temporary effects on GDP, it is likely to have a permanent effect in future 

horizon.   
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 مقدمة  -4

يسعى هذا البحث إلى دراسة تأثيرات الأزمة المالية العالمية على أداء 

وذلك من خلال القنوات الاقتصادية والمالية التي تربط  ،الاقتصاد السعودي

ن رصد تأثيرات الاختلالات يمكو .الاقتصاد السعودي بمختلف اقتصادات العالم

لدى الأسواق الغربية في اقتصادات الدول المصدرة للنفط  والأزمات خصوصا  

عبر أسعار النفط وصافي الصادرات، وكذلك عبر تدفقات رؤوس الأموال من 

، وذلك بالاعتماد على قاعدة معلومات إحصائية تحت سنوية أو  يهوإل الخارج

 اضية.  سنوية خلال العقود الأربعة الم

ومن المحتمل أن تنعكس هذه المتغيرات على النمو الاقتصادي للعديد من 

الدول، لأن الصدمات الخارجية تؤثر على مستوى أداء المؤسسات الإنتاجية 

 وبالتالي على أسعار أسهمها وسنداتها في الأسواق المالية ،الخاصة والحكومية

المصرفية قد تمخضت عن  أن العديد من الأزمات والانهيارات يبدو أيضا  و

تورط المصارف العالمية في مضاربات ذات مخاطر عالية وفي صفقات 

استثمارية عالية المخاطر في الأسواق العالمية. كما أن ميزانية الحكومة 

تتأثر بهذه الصدمات نظرا لاعتماد قد وخصوصا نفقاتها على البنية التحتية 

 إيرادات الدولة على عوائد تصدير النفط. 

لقد ساهم الاحتياطي الضخم المتراكم من العملات الأجنبية، التي 

استطاعت دول الخليج أن تحققها من عائدات النفط خلال السنوات الماضية، في 

الحد من الأضرار الناتجة عن انخفاض طلب الدول الصناعية على النفط. كما 

لركود أنه من المتوقع أن يسهم حجم السوق الخليجي في تقليل أضرار ا

الاقتصادي العالمي، وذلك عبر مسارات التكامل والاندماج الاقتصادي، ومن 

خلال الاعتماد بشكل متزايد على الطلب الكلي في المنطقة لدعم النمو 

الاقتصادي، وخصوصا على النفقات الاستثمارية الحكومية في المشاريع 

لكلي. وتفسر هذه مكون أساسي للطلب ابوصفها الإنتاجية وعلى البنية التحتية 

النفقات أهمية دور الحكومات في اقتصادات الدول الخليجية، وقدرتها النسبية 

على التكيف مع الأزمات المالية والاقتصادية، وخبرتها المكتسبة من التعامل مع 

 التقلبات السابقة التي شهدها سوق النفط.

مية نستعرض في الجزء الثاني الإطار النظري للأزمات المالية وأه

الأدبيات السابقة ويتناول الجزء الثالث  الأزمات، في تفسير هذه السيولة الدولية

ثم نقدم في الجزء الرابع نموذج التقهقر الذاتي  ،ذات الصلة بموضوع البحث

 ، ي تحدث عند وقوع الأزمات الماليةالبنيوي لتحليل مدى التفاعلات الحركية الت

حصائية والاختبارات الأساسية، وفي ويستعرض الجزء الخامس البيانات الإ
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نستخلص أبرز نتائج البحث ، ثم الجزء السادس يتم تقدير النموذج وقراءة النتائج

 في الجزء الأخير.

 التأصيل النظري للأزمات المالية:   -2

من  ،تعود جذور الأزمة المالية العالمية الأخيرة إلى عدة عوامل أساسية

المالية، الذي تحول من احتكار القلة في ظل أهمها ما يتصل بهيكل الأسواق 

إلى المنافسة الاحتكارية في ظل التحرر من القيود  (Regulations)القيود 

(Deregulations)  منذ الثمانينات. كما أدت سياسة خفض نسبة الفائدة على

القروض العقارية منذ بداية الألفية الثالثة إلى توسع البنوك وتنافسها في تقديم 

وض، اعتمادا على ما لديها من مصادر مالية داخلية وخارجية، لتشمل القر

مقترضين ذوي مخاطر عالية عبر نظام الرهن العقاري. كذلك عمدت السلطات 

إلى تقييد العرض النقدي للحد من الموجات  2009النقدية الأمريكية في سنة 

قتصادي وزيادة التضخمية، مما أدى إلى رفع سعر الفائدة وتراجع معدل النمو الا

(. وقد ترتب عن هذه التفاعلات بين المتغيرات Bourland 2008نسبة البطالة )

الكلية للاقتصاد عجز المقترضين عن السداد، وبما أن المؤسسات البنكية 

اعتمدت في تمويلها على تحويل القروض الممنوحة إلى سندات قابلة للتداول في 

عجزت أيضا عن تسديد ديونها تجاه  الأسواق المالية )تسنيد الديون(، فقد

استرداد ديونها،  عنالمؤسسات المالية. وعندما عجزت المصارف الدائنة 

  انفجرت المنظومة المالية وبدأ مسار الإفلاس لعدة مؤسسات.  

 أهمية السيولة الدولية وفرضية تخمة الادخار 7.2

زيادة لقد ساهم تحرير تدفقات رؤوس الأموال بين أسواق العالم في 

ستثمار المباشر في الية من أجل توسيع مجال الامعدلات تدفق الأرصدة الم

القطاع الإنتاجي للسلع القابلة للتجارة الخارجية أو في استثمار فوائض الحساب 

 .Bordo et al. 2010; Bracke et al. 2008; Calvo et alالجاري في القطاع المالي 

صادات ذات العجز في الحساب الجاري (. وقد ارتبطت التدفقات للاقت(2004

 وعلى رأسها الولايات المتحدة الأمريكية بالمضاربة في الأسواق المالية.  

ستثمار ى تخصيص فائض السيولة الدولية للااتجهت بعض الحكومات إل

بشكل مكثف في مشروعات البنية التحتية بهدف توسيع الطلب الكلي وزيادة 

هذه السيولة في سندات الحكومات الغربية وفي  العرض، مع استثمار باقي فائض

الأوراق المالية المعروضة لتمويل العجز في الحسابات الجارية الأجنبية 

 وخاصة الأمريكية. 

ارتفعت معدلات فائض الادخار على الاستثمار في  2002في سنة و

بعض الدول وخاصة النامية منها، وقد اصطلح على هذا الفائض بالتخمة 
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(. واستفاد من هذه (Saving Glut))Bernanke 2005; IMF 2008ة الادخاري

سواق المالية فيها غربي وخاصة أمريكا نظرا لتطور الأالفوائض الاقتصاد ال

وتعدد الخيارات الاستثمارية، حيث تدفقت نحوه نسبة عالية من الاستثمار غير 

تهلاك الفردي (. وبذلك ارتفعت مستويات الاس(FDIالمباشر والاستثمار المباشر 

في المجتمع الغربي نتيجة لتوفر التمويل وتراجع أسعار الفائدة على القروض، 

( بتسهيل مجال (Clarida 2005في حين انخفضت مستويات الادخار الفردي 

سباب الرئيسة لحدوث تراجع معدل الادخار من الأكان . وهوتوسيع الاقتراض

ية، وبالتالي في وقوع الأزمة الاختلالات وغياب التوازن في الأسواق المال

أدى بشكل حاد  ماالمالية. علما بأن هذه الأخيرة نشأت نتيجة العجز عن السداد، 

وقد (. (Kashyap et al. 2008; Velasco 1987إلى إضعاف سيولة الأوراق المالية 

، لكن 7مرة أخرى إلى استقطاب الادخار العالمي طلبا لسيولة جديدة أدى ذلك

 بلقترضين على تحفيز الرأسمال الأجنبي عبر نسب فائدة عالية، دون قدرة الم

  . وحسب في إنقاذ المنظومة المالية طمعا  

-Global Coيلاحظ وجود اعتماد متبادل شامل فإنه في الواقع و

dependency) يؤدي إلى توفير الأموال اللازمة من طرف البنوك المركزية )

لتمويل عجز الحساب الجاري في  -صبدرجة أقل المستثمر الخا  - الأجنبية

الاقتصادات الغربية. كما أن الاقتصادات الناشئة ذات الفائض تتلقى الاستثمار 

رؤوس أموال خاصة تبحث عن فرص  الأجنبي المباشر وتتدفق نحوها

(. إن تراكم الاحتياطي من العملات في (Dooley et al. 2004ستثمار وللتسويق للا

افة إلى تغطية شهور من الاستيراد قد يتم للحيطة وبسبب الأسواق الناشئة بالإض

التخوف من التوقف المفاجئ لتدفقات رؤوس الأموال إلى أسواق تلك الدول، 

ن تحتفظ الحكومات بما لا يقل عن قيمة أربعة أويقترح صندوق النقد الدولي 

تراكما أشهر من قيمة وارداتها. لكن غالب الأسواق الناشئة والدول النفطية تحقق 

ضخما من الاحتياطيات لدى بنوكها المركزية، وذلك للحيلولة دون ارتفاع سعر 

قتصادات )مثل خاصة بالنسبة للا ،صرف العملة الوطنية دعما لصادراتها

الصين واليابان( التي تتبنى سعر صرف مرن لعملاتها. فقد يؤدي هذا السلوك 

ي محليا إلى رفع مستوى إلى تخصيص غير ناجع للموارد المالية، كما قد يفض

السيولة وإلى التضخم، بالإضافة إلى احتمال ظهور طفرة في الإقراض، مما قد 

 تفرز فقاعة في أسعار الأصول ويضعف الأسواق المالية على المدى البعيد. 

                                                           
مع أمريكا مثل دول الخليج، أو الدول التي لها  مهمةخاصة من الدول التي تربطها علاقات تجارية  7

 استثمارات كبيرة في سندات الدين الأمريكية وعلى رأسها الصين.  
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كذلك فأن احتمال التوقف المفاجئ لانتقال رؤوس الأموال إلى الولايات 

الحساب الجاري، قد يؤدي إلى انخفاض حاد المتحدة الأمريكية ذات العجز في 

لإرادة الحكومة الأمريكية أو بغير  تبعا  أكان ذلك سواء  ،في قيمة الدولار

 Roubini andإرادتها، مما قد يؤول على المدى القريب إلى انهيار النظام المالي 

Setser 2005) وعندئذ ستكون الاقتصادات التي تتبنى سياسة سعر صرف ثابت .)

عرضة للصدمات الخارجية التي تحدث في القطاع المالي والإنتاجي.  أكثر

لتحقيق  ا  ولذلك قد يكون الانفلات من الارتباط بعملة دولية أو سلة عملات مفيد

 الاستقرار في القطاع المالي.

ولكنها لعبة بين استقرار قيمة حجم الاحتياطي من العملات الأجنبية 

في المبادلات  واسعا   لمية اكتسبت انتشارا  عملة عابوصفه وضغط نقد الدولار 

صول مالية ضخمة في أ. وتسعى الحكومات التي لديها أوراق و7السلعية والمالية

للعملات  ةالصناديق الأمريكية إلى أن لا يفقد الدولار قيمته في السوق العالمي

حتى لا تخسر قيمة أصولها المالية. ولذلك قد تفضل هذه الحكومات سعر صرف 

بت مع الدولار، ويصح هذا التفضيل في الاقتصادات ذات الفائض في ميزان ثا

المدفوعات، بينما قد تلجأ الاقتصادات ذات العجز في الحساب الجاري إلى حرب 

عملات مثل ما يحدث من منافسة بين اليورو والدولار. ومن المحتمل ألا تنتهي 

اله بنظام أكثر عدلا باعتماد هذه اللعبة إلا بإزالة نظام العملات السائد واستبد

عملة دولية واحدة لها قيمة معيارية محايدة لا تتأثر بالسياسات النقدية المحلية. 

لأنه في مقابل استقرار قيمة الدولار في حدود معينة لا تضر بأصول ذوي 

تراكم الاحتياطي لديها وأن تتيح ي ألاالفائض، تضطر دول الفائض بالالتزام ب

 في الخارج.   لتخصيصل مجالا  

 عدم تكافؤ المعلومات 2.2

 Asymmetric( أن عدم تكافؤ المعلومات )Mishkin (1996اعتبر 

Information المتاحة لأطراف التعاقد المالي أو المصرفي تتسبب بشكل أساسي )

ر حدوث الأزمات في أدبيات في حدوث الأزمات المصرفية. ويفسَّ أو بشكل عام 

( أي عدم Moral Hazard) با بوجود المخاطر الأخلاقيةالأزمات الاقتصادية غال

( من جهة أخرى. فمثلا  Adverse Selectionوالاختيار العكسي )جهة الأمان من 

                                                           
ملات في الاقتصاد السعودي ولدى مؤسسة النقد ، يلاحظ أن الع(Sester & Ziemba 2007)حسب تقدير  7

وما تبقى من باقي العملات. كما أن تخصيص الأصول  0.12العربي السعودي تتكون من الدولار بنسبة 

على هيئة  0.70من الأسهم و 0.22يتكون من (Non Reserve Assets Allocation) غير الاحتياطية 

 تجاهتفضل السلطات النقدية الاحتفاظ بسعر صرف ثابت  مداخيل ثابتة. لذلكعلى هيئة  0.92ودائع و

    . الدولار
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خلال الأزمة المالية الأخيرة، كانت البنوك على علم بمستوى المخاطر العالية 

ا عمدت إلى تسنيدها، بينما لم تتوفر هذه ملبعض القروض العقارية عند

المعلومات لدى المؤسسات المالية التي قبلت تسنيد ديون البنوك، مما ساهم في 

 انفجار الأزمة المالية العالمية.    

كما أن العولمة المالية، خاصة عند تآكل الأصول الأجنبية، تدعو إلى 

 Foreign Moralمزيد من اليقظة والحذر ضد المخاطر الأخلاقية الخارجية )

Hazardكاكات المحلية المحتملة عند تآكل القدرات الشرائية ( وضد الاحت

لأن  ،للمجتمع. وبالتالي نفترض أن النقد لن يكون محايدا على المدى البعيد

السيولة الدولية تؤثر على صافي الصادرات وعلى الناتج المحلي الإجمالي، 

وذلك بسبب الاختلالات والتشوهات التي لحقت بالاقتصاد الحقيقي في خضم 

       زمة المالية العالمية بكل أصنافها.الأ

يعتبر البعد العالمي للأزمة المالية الحالية نتيجة لتزايد الترابط والتشابك و

الحاصل بين المؤسسات والأسواق المالية على المستوى العالمي. ومن المحتمل 

أي أن مجرد حدوث  ىأن يؤدي هذا التشابك إلى انتقال العدوى من بلد إلى آخر

مة في بلد ما يزيد من احتمال حدوث أزمة مماثلة في بلدان أخرى. كما يظهر أز

  7662Banerjee) (Herding behavior)الذي يتبع الراعي ما يسمى سلوك القطيع 

 مفرطا(، بحيث ترتبط الاقتصادات ارتباطا Aoki et al. 2007 Chamley 2002و 

أخذ هذه الظاهرة بعين في إطار شبكة اقتصادية ومالية عالمية، مما يحتم 

 الاعتبار في تحليل الاقتصاد الكلي.

التشابك والارتباط بين الاقتصادات والأسواق المالية الرئيسة في إن 

في عولمة آثار الأزمة المالية، وذلك عبر موجات العدوى التي  ساهمالعالم 

انتقلت من خلال قنوات التجارة الخارجية وأسعار الصرف وأسعار الأسهم 

سندات، وقنوات تدفقات رؤوس الأموال بين دول وأقاليم العالم. وقد أدت وال

سلسلة إفلاسات المؤسسات المالية في أمريكا وأوروبا إلى تراجع نشاط البنوك 

في تقديم التمويل اللازم للمستثمرين في القطاعات الإنتاجية المختلفة، مما أدى 

فاع معدلات البطالة والدخول بدوره إلى انخفاض معدلات النمو الاقتصادي وارت

 .Portes 2009 ; Dell’ Ariccia et al)في حالة من الكساد الاقتصادي العالمي 

2008)  . 

إن إنهيار سعر الصرف للنقد الوطني وفقدان الثقة في هذا النقد قد يدفع 

 في حالعددا من المؤسسات الإنتاجية والبنوك إلى التعاقد بعملات أجنبية، 

وفي ستقرار عند مواجهة تداعيات الأزمة المالية. خيرة بالاتميزت هذه الأ

يؤدي إلى تفاقم الاختيار العكسي. وحتى  الذييقع العملاء في التخبط، المقابل س
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السلطة النقدية التي لها دور كبير في تحديد قواعد تنظيم القطاع المصرفي، قد 

كل عدم تكافؤ تقع في حالة من التخبط، فلا تختار السبيل السوي لحل مشا

 المعلومات. 

ويبقى تدخل المصرف المركزي أمرا ضروريا للحيلولة دون انهيار 

 Required)النظام المالي، حيث تقوم البنوك المركزية بضخ السيولة اللازمة 

Liquidity)  في المؤسسات المصرفية بغية ضمان استمرار عمل المصارف

لشركات الصناعية من الإفلاس. كما وكذلك إنقاذ المؤسسات المالية وا ،وإنقاذها

تضع حدا أدنى لضمان الودائع البنكية بغية إزالة ذعر المودعين والحد من 

إقبالهم على سحب الودائع من البنوك. وتتبنى البنوك المركزية سياسة نقدية 

توسعية ترمي إلى تخفيض معدلات الفائدة البنكية لحث البنوك على الإقراض 

لحقيقي بغية تحفيز الطلب الاستثماري والاستهلاكي. لذلك وتشجيع الاستثمار ا

نعتقد أن حالة الذعر العام، المتمثل في توقع الأسوأ، الذي صبغ قرارات 

المتعاملين في الأسواق المالية، قد عجل وعضد من الانعكاسات السلبية للأزمة 

 المالية. 

 دراسات سابقة حول الموضوع: -3

خيرة، التي بدأت في الولايات المتحدة في منتصف عام لم تكن الأزمة المالية الأ

  مفاجئة للعديد من الاقتصاديين، حيث توقعها بعض علماء الاقتصاد مثل 2001

Krugman  (2005) وFrankel (2006) وقد أشار إليها كذلك .(Loungani 2009 ; 

Mussa 2007) بعد أن لاحظ بوادر الركود الاقتصادي الذي عصف بالولايات ،

وقدم المبررات للسياسات المالية والنقدية التوسعية خلال  2007المتحدة سنة 

. إلا أن هذه السياسات قد تسببت في التضخم خلال 2002و  2002الفترة بين 

تمت مواجهته بسياسة نقدية تقييدية، ترتب عليها ارتفاع  حيث، 2009سنة 

 .والماليأسعار الفائدة وما تبعها من انهيار في السوق العقاري 

وجه التشابه بين الأزمة المالية الأخيرة في  (Hossain 2009) وقد أوضح

. 2001الولايات المتحدة والأزمة المالية التي حدثت في دول شرق آسيا عام 

حيث لاحظ أن كلتا الأزمتان قد ارتبطتا بتدفقات هائلة لرؤوس أموال أجنبية  

لتدفقات الرأسمالية على الدول . غير أن ا (Foreign Capital Inflows)داخلة

 .Galindo et al)الآسيوية كان قد تم تمويلها بمحافظ استثمارية لمشاريع خاصة

. بينما كانت معظم التدفقات الرأسمالية إلى الولايات المتحدة مرتبطة  (2007

بالاستثمار في السندات الحكومية والأوراق المالية، بسبب الارتفاع في حجم 

سمي من الدولار خاصة لدى الاقتصاد الصيني والياباني الاحتياطي الر
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(. 2008alMorisson et )7 وكان من أهم مصادر رؤوس الأموال المتدفقة إلى .

التي  (Sovereign Wealth Funds, SWF)أمريكا، أموال صناديق الثروة السيادية 

إلى ستثمار تمول العجز في الموازنة الأمريكية بالإضافة تعتبر صناديق للا

 . 2(Sadik et al. 2003و 2006تمويل الاستهلاك والاستثمارات العقارية )قدي 

في حين ارتبطت الأزمة المالية في اقتصادات الدول الآسيوية بانهيار 

أسعار صرف العملات الوطنية نتيجة لهروب رؤوس الأموال الأجنبية عن 

بالأموال الساخنة طريق البيع المفرط للأصول المالية قصيرة الأجل )ما تسمى 

(Hot money .وزيادة الطلب على العملات الأجنبية وخاصة الدولار الأمريكي ،

بينما لوحظ عدم تأثر سعر الدولار بالأزمة المالية في الولايات المتحدة، ويرجع 

السبب في ذلك إلى عدم هرولة رؤوس الأموال الأجنبية إلى خارج الولايات 

موال الأجنبية من الاستثمار في القطاع المتحدة، حيث تحولت رؤوس الأ

العقاري المنهار إلى الاستثمار في السندات الحكومية، التي تعد الملاذ الآمن 

أن انهيار القطاع العقاري   (Blanchard 2009)للمدخرات العالمية. وقد أوضح

الأمريكي قد دفع المستثمرين إلى طرح ما بحوزتهم من أصول مالية عقارية 

خاطر للبيع، مما عرض المؤسسات المالية للعسر المالي وضائقة عالية الم

، نتيجة لعجز تلك المؤسسات عن تمويل نشاطاتها (Credit Squeeze)القروض 

وبالتالي عجزها عن القيام بدورها في دعم النشاط الاقتصادي في الولايات 

دي في المتحدة، وما ترتب على ذلك من آثار سلبية على مستوى الأداء الاقتصا

 باقي دول العالم. 

من الجانب التطبيقي، لوحظ عدم توفر الدراسات القياسية المنهجية ذات الصلة 

بأثر الأزمة المالية العالمية على بلدان مجلس الخليج العربي وخصوصا على 

الاقتصاد السعودي. ونعتقد أنه لم يتم التطرق في بحوث سابقة إلى حركية الأزمة 

بر السيولة الدولية للتدقيق في آثارها على حركية كل من صافي المالية العالمية ع

 الصادرات والناتج المحلي الإجمالي. 

 بعض خصائص الاقتصاد السعودي:    -1

                                                           
من سندات  %27.7، يبدو أن الصين تمتلك على المستوى العالمي ما نسبته 2009حصائيات تبعا  لا 7

أمريكا تصل إلى الخزينة الأمريكية على المدى البعيد، كما أن نسبتها من سندات حكومية أخرى في 

2..6% (Morisson et al. 2008, Table 3). 
باعتبار أن الأزمة المالية العالمية الحالية أزمة سيولة، فإن للصناديق السيادية دور حاسم لضخ مزيد من  2

 السيولة السيادية، إضافة إلى السيولة الدولية في النظام المصرفي والمالي الغربي خاصة.    
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 خلفية نظرية 7.2

من الناحية النظرية، يؤدي ارتفاع صافي الصادرات وزيادة فائض الحساب 

يتيح الزيادة في الاحتياطي  هنفسالجاري إلى زيادة الكتلة النقدية، وفي الوقت 

. وينعكس أثر ذلك إيجابا على النمو 7الرسمي وفي حجم السيولة الدولية

الاقتصادي. كما أن كل سياسة نقدية توسعية ذات صدمة بنيوية موجبة في الكتلة 

النقدية، قد تؤدي مبدئيا إلى انخفاض نسبة الفائدة، وبالتالي تؤدي إلى توسيع 

عندما تجف أنه  في حينلاستثمارية، والعكس صحيح. فرص تمويل المشاريع ا

القنوات المالية، بسبب تعثر المقترضين في السداد وبالتالي عجز البنوك عن 

سواء في كل من  ،الوفاء بالتزاماتها، يحدث انكماش في الإنفاق الاستثماري

الحكومي. وبذلك تنشأ الأزمة المالية بداية في القطاع  وأالقطاع الخاص 

رفي والمالي وتنتقل إلى القطاع الإنتاجي عندما تتعثر أو تغيب الملاءمة المص

والمواكبة بين تدفقات الاقتصاد الحقيقي والتدفقات النقدية. ومن جهة أخرى، فإن 

ة الدولية تولد سلسلة من ردود الصدمات البنيوية في التدفق النقدي وفي السيول

في الناتج المحلي الإجمالي،  (Impulse Responses)ندفاع ستجابة أو الاالا

وبالتالي في صافي الصادرات بالإضافة إلى ردود الاندفاع الذاتية للسيولة 

 الدولية. 

إذا كان للسيولة الدولية أهمية خاصة من خلال آليات انتقالها على و

من  ا  المستوى العالمي والمحلي، فمن المحتمل أن تفقد البنوك المركزية جزء

ارسها عبر أدوات السياسة النقدية. فمثلا عندما يسعى البنك سيطرتها التي تم

 (Discount rate)المركزي إلى مواجهة الضغوط التضخمية برفع سعر الخصم 

أي سعر فائدة البنك المركزي على قروضه للبنوك. سعيا لتقليص السيولة 

المحلية، فإن بعض السيولة الدولية المستخدمة في الخارج قد تتدفق نحو 

قتصاد المحلي لتستفيد من الفروق النسبية في أسعار الفائدة، وبهذا تقلل من الا

. كذلك يتم استقطاب هاتبطلقد أو  فاعلية السياسات التي تتبناها السلطات النقدية

السيولة الدولية نحو أسواق مالية عالمية معينة، عندما تعرض هذه الأخيرة نسب 

لك قد لا يستطيع المصرف المركزي أن . وبذ(Belke et al. 2010)فائدة مغرية 

                                                           
أو  IMF.Statالدولي عبر )على المراجع الفنية لتقارير صندوق النقد  بناء 7

http://www.imfstatistics.org/imf/IFSInter.htm( تتضمن السيولة الدولية )International 

Liquidityخمسة عناصر )، ( وهي على التوالي إجمالي الاحتياطيTotal Reserves ،حيازة الذهب ،)

جنبية لباقي الأحسابات الالنقدية و جنبية للسلطاتالأمطلوبات والجنبية للسلطات النقدية، الأصول والأ

 . المؤسسات المالية
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يمنع الآثار غير المرغوبة لتقلبات السيولة الدولية على المتغيرات الكلية 

 والقطاعية المحلية. 

( SAMA، 2006وقد أشار تقرير التطورات الاقتصادية )الربع الرابع، 

وسجلت  2006إلى زيادة استثمارات البنوك السعودية في الخارج خلال سنة 

ى إجمالي قياسي. ويعتقد أن هذه الزيادة نجمت عن تراجع العوائد من مستو

الإيداعات بسبب انخفاض أسعار الفائدة المحلية، حيث قررت مؤسسة النقد 

عدم إصدار أي بالإضافة إلى ، 7العربي السعودي تخفيض معدل الريبو العكسي

ة لدى البنوك، سندات حكومية خلال تلك السنة. مما أدى إلى زيادة مستوى السيول

 ،لذلكنتيجة وبالتالي توجهت البنوك نحو استثمارها وتوظيفها في الخارج. و

سجل صافي الأصول الأجنبية للبنوك التجارية ارتفاعا ملحوظا بين الربع الأخير 

 .    2006والربع الأخير من  2001من 

يمكن إرجاع أسباب  ،قتصاد السعوديبالنسبة للاوبناء  على ما تقدم، 

 ،السيولة الدولية): الآتية تغيرات في السلاسل الزمنية لكل من المتغيرات الثلاثةال

، إلى ثلاثة أنماط من الصدمات (والناتج المحلي الإجمالي ،وصافي الصادرات

صدمات الأسواق المالية ) :، وهي على التوالي(Structural shoks)الهيكلية 

وصدمات الطلب عبر التجارة الخارجية المؤثرة في حجم السيولة الدولية، 

الخارجية المحددة لصافي الصادرات، وصدمات العرض المتمثلة في التغير 

 . (المفاجئ في الناتج المحلي الإجمالي

 أهمية السيولة الدولية  في الاقتصاد السعودي 2.2

عائدات تصدير النفط من أهم مصادر الدخل في الاقتصاد السعودي،  دتع

بشكل مباشر وكبير على ميزان المدفوعات. ولذلك فإن أي وتؤثر هذه العائدات 

( وفي حجم صادراته، Mehrara & Oskoui 2007اضطراب في أسعار النفط )

يؤثر لا محالة على الحساب الجاري كما ينعكس على مستوى أصول الاحتياطي 

لقد سجل الاقتصاد السعودي خلال العقد الأخير فائضا بصفة مستمرة والرسمي. 

زان المدفوعات وزيادة متنامية في الإحتياطي الرسمي، الأمر الذي ساعد في مي

على تخفيف حدة الآثار السالبة للأزمة العالمية. وتعود الأضرار التي لحقت 

بالسيولة الدولية السعودية للأسباب التالية: أولا، تآكل قيمة الأصول المالية 

                                                           
يعبر الريبو عن قبول البنوك للسندات الحكومية المقدمة من البنك المركزي في سعيه لتقليص العرض  7

النقدي. بينما يعبر الريبو العكسي عن قبول البنك المركزي للسندات الحكومية غالبا كضمان لقروضه 

 لريبو العكسي سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي على هذه القروض.    للبنوك. ويمثل معدل ا
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اصة في أمريكا. ثانيا، خ ،الحقيقية للمملكة عند اضطراب الأسواق الغربية

 مماتراجع عائدات النفط نتيجة لإنخفاض طلب الدول الصناعية على النفط، 

. إلا أن تراكم السيولة الدولية 7انعكس جليا على انخفاض أسعار النفط العالمية

رتفاع ة الثالثة وقبيل الأزمة، بسبب الا( منذ بداية الألفي1...2)انظر الملحق 

بلغت ذروتها خلال الفصل الثالث من سنة  عندهار النفط غير المسبوق في أسعا

، قد ساعد الاقتصاد السعودي على الامتصاص الجزئي للآثار السلبية 2001

 للأزمة المالية العالمية. 

لتراجع السيولة الدولية أثره على صافي الصادرات وعلى الناتج  نكاوقد 

السيولة الدولية تبعا  المحلي الاجمالي. ومن المتوقع، أن تشتد حدة تراجع

(، 1...7)انظر الملحق  CABللانخفاض الذي يطرأ على الحساب الجاري 

وأيضا بسبب التناقص في صافي الصادرات  NKAبسبب تراجع حساب رأسمال 

NX نخفاض حجم الصادرات النفطية. كذلك، فإن مؤشر الانفتاح نتيجة لا

(، 7.1في الملحق  2ي )الشكل البيان %60للاقتصاد السعودي، الذي تجاوز 

يجعله دائما عرضة لصدمات وهزات متكررة قد تكون لها آثار مؤقتة أو دائمة. 

في حالة الصدمات السالبة الناجمة عن الأزمات المالية العالمية، فإن الاحتياطي 

الرسمي يتقلص لعدة أسباب لعل من أهمها فقدان قيمة الأصول الحقيقية والمالية 

يولة في الاقتصاد المحلي في حالة تراجع عائدات النفط. والحاجة إلى ضخ الس

جنبية من شأنه أن يقلص من حجم كما أن التوسع في شراء سندات الحكومات الأ

 حتياطي الرسمي. الا

إن للأزمة المالية العالمية الحالية أثرها على كل المكونات الخمسة 

طلوبات الأجنبية للسيولة الدولية وخصوصا على قيمة الأصول الأجنبية والم

للسلطات النقدية وللمؤسسات المالية والبنكية السعودية. وانطلاقا من البيانات 

كانت تمثل  ILن السيولة الدولية فإالإحصائية لمؤسسة النقد العربي السعودي، 

-2002ثلاث أضعاف القيمة الإسمية للواردات خلال السنوات الخمس الأخيرة 

استدعى حدوث الأزمة وقد ما يدل على الحجم الكبير للسيولة الدولية. ، م2006

المالية العالمية اهتمام الاقتصادات ذات الفائض في ميزان المدفوعات، ومنها 

الاقتصاد السعودي، بإعادة تخصيص الأصول الاحتياطية الأجنبية دعما للقطاع 

ن قيمة أصولها المصرفي الأمريكي بصفة خاصة، وذلك للحيلولة دون فقدا

المالية. كما أن تآكل قيمة أصول الاستثمارات الأجنبية الخاصة والحكومية 

                                                           
والفصل الأول من سنة  2001دولار خلال الفصل الرابع من سنة  20دولار للبرميل إلى نحو  722من  7

2006 . 
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للجهاز المصرفي والمالي السعودي قد استوجب تدخل السلطات النقدية السعودية 

الكافية لتعويض الفقد الذي لحق بأرصدة المؤسسات المالية المحلية  لضخ السيولة

جهود الاستثمارية للحكومة في الار على وجه الخصوص. كما أن استمر

مشروعات البنية التحتية، تحتم إعادة النظر في الاستثمارات الخارجية لتوفير 

 التمويل اللازم لهذه المشروعات دعما لأداء الاقتصاد المحلي.   

تعدد السياسات الحكومية والإجراءات اللازمة لها في طبيعتها: نظرا  لو

ار الحكومة عدم التدخل ثقة منها في قدرة يختايولة، أو مالية، ونقدية، ودعم بالس

مما  ،قد يؤدي إلى إفلاس بعض البنوك فإن ذلكالاقتصاد على الاستعدال الذاتي، 

خلال الأزمة المالية  ،7البنوك تلكيستوجب تدخلا جراحيا وموضعيا لإنقاذ 

اطي خيرة، عجلت السلطات النقدية السعودية خفض نسبة الاحتيالعالمية الأ

، كما خفضت نسبة الريبو 0.01إلى  .0.7الإلزامي من الحساب الجاري من 

مليار  7.2( وأمدت البنوك بالسيولة بضخها مبلغ Reverse repo rateالعكسي )

مرتقب خلال سنة الللحيلولة دون تراجع الناتج كما عمدت الحكومة ريال. 

مليار  7200ها ستثمار قدرإلى رصد ميزانية غير مسبوقة للا، عمدت 2006

(. وابتدأت هذه النفقات الاستثمارية 2072-2001ريال للسنوات الخمس القادمة )

    (.   ESCWA 2009مليار ريال ) 719بإنفاق استثماري قدره  2001في 

 

 

 : SVARتحديد نموذج  -5

 :SVARمنهجية  7.2

 Structural Vector)منهجية متجهة التقهقر الذاتي البنيوية تعد 

)SVARegressive, Autor كل من  جد ملائمة لدراسة التفاعلات الحركية بين

 ,Net Export)وصافي الصادرات   ,IL(International Liquidity(السيولة الدولية 

)NX  والناتج المحلي الإجمالي)(GDP ة باعتبارها متغيرات سنوية حقيقي

الذي يعبر عن  VARم. وانطلاقا من النموذج المختزل 7666بأسعار عام 

يمكن كتابة  ،الصدمات غير المتعامدة وإن افتقر إلى مضمون اقتصادي واضح

 نموذج متجهة التقهقر الذاتي المختزل كما يلي: 

                                                           
لقرض، وتتمثل الاجراءات تباعا في الحزم الضريبية المحفزة، وفي تخفيض نسب الفائدة وتسهيل كمية ا 7

 وفي النقد المحلي وتبادل العملات الأجنبية، وفي بيع الأصول وضمان المطلوبات وإعادة الرسملة.
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                        tt

p

i

titit XLCXAcX   




1

                         

(7) 

اللوغاريتم الطبيعي للمتغيرات  tXحيث تمثل  tttt GDPNXILX    ln,ln,ln .

 Lag)أقصى طول للإبطاء  p، و(Intercepts)متجهة التقاطعات الثابتة  cوتمثل 

)LLength, و ،iA  المصفوفة 33  التي تتضمن معاملات النظام. كما تمثل

 LC  مصفوفة الإبطاء متعدد الحدود معL عامل الإبطاء. وt  تدل على متجهة

ع للفرضيات التالية: الأخطاء العشوائية وهي البواقي المختزلة التي تخض

  ttE   و  0
ittE  . 

 Impulse Response)من أجل اشتقاق دوال الاستجابة الاندفاعية و

Functions, IRF) التي تمنح عدة تأويلات اقتصادية ومالية انطلاقا من البواقي ،

( كما يلي 7للصيغة ) SVARالبنيوي ، نكتب النموذج VARالمختزلة لنموذج 

(2002Breitung et al.  :) 

                                   


 
p

i

titit BuXAcstAX
1

*                                       

(2) 

الصيغ متجهة الصدمات الهيكلية غير المشاهدة. وانطلاقا من  tuحيث تمثل 

 tهمة التي تربط بين أخطاء الشكل المختزل م( نجد العلاقة ال2( و)7السابقة )

 حسب ما يلي: tuوالصدمات الهيكلية 

                                               tt BuA                                                    

(.) 

إلى العلاقة الخطية بين الأخطاء العشوائية الهيكلية  Bو  Aتشير المصفوفتان 

AB (Amisano & Giannini 1997 .)( بنموذج .والمختزلة وتسمى العلاقة )

لى بعض عناصر المصفوفتين، وذلك ويمكن تحديد هذا النظام عبر فرض قيود ع

بالاعتماد على النظريات الاقتصادية والمالية، في حين يتم تقدير باقي عناصر 

 (. Lutkepohl et al. 2004المصفوفتين )

 :ABتفاعلات نموذج  2.2

( على أن آلية السيولة الدولية تتأثر بصافي الصادرات 2يعتمد النموذج )

مي، كما يتأثر هذا الأخير بالتغيرات التي تنشأ وتؤثر حركيتها على الدخل القو
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في صافي الصادرات من جهة ويؤثر أيضا بشكل حركي على صافي الصادرات 

في الملحق(. لذلك فإن العلاقة بين الأخطاء  7.2بناء على اختبار السببية )جدول 

العشوائية المختزلة )الهزات غير المتوقعة( والصدمات البنيوية في النموذج 

 عتبر يمكن تحديدها حسب ما يلي: الم

( نعتبر أن الهزات غير المتوقعة في 2بداية في المعادلة الأولى للنظام )

ILالسيولة الدولية 

t  تتأثر بالصدمات البنيوية في صافي الصادراتNX

tu  كما

ILتتأثر بالصدمات البنيوية الذاتية 

tu غير أن تجاوب السيولة الدولية مع .

التغيرات في الناتج المحلي الإجمالي لا يكون آنيا بل بإبطاء، لذلك يفترض في 

لا تستجيب بشكل  ا  نقدي ا  تدفقبوصفها لنموذج أن هزات السيولة الدولية هذا ا

 متزامن لصدمات العرض أي الناتج المحلي الإجمالي:

                     


















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NX
t
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t
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t
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t
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t
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t
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t

uubaa

ua

uub

1,32,31,3

3,2

2,1







                                      

(2) 

في حين يفترض في المعادلة الثانية، أن الهزات غير المتوقعة لصافي 

الصادرات تتفاعل بشكل حركي وبدرجة أكبر مع الهزات غير المتوقعة في 

النمو الاقتصادي. ويفترض أن الاقتصاد الحقيقي يتأثر عبر الناتج المحلي 

جمالي بشتى التغيرات التي تنشأ في مسارات صافي الصادرات وفي السيولة الإ

 الدولية. 

ويفترض في المعادلة الثالثة، أن الصدمات البنيوية والهزات غير 

المتوقعة للسيولة الدولية تؤثر في الهزات غير المتوقعة في الناتج المحلي 

التأثير على الناتج الإجمالي. وتعد مسارات صافي الصادرات من أهم قنوات 

( أن 2يتضح من النظام )والمحلي الإجمالي عند حدوث الصدمات والهزات. 

( .وعدد التباينات  2)أي عدد المعاملات  1عدد العناصر غير المعلومة وهو 

يستوجب تقديرها عبر ستة عناصر من التباين والتغاير المستخرجة من نموذج 

VAR  المقدر، مما( ( ذو تشخيص ناقص )2يجعل النظامUnder Identification .) 

(، عندما يمكن Identifiableويصير النموذج السابق قابلا للتشخيص )

للنمو الاقتصادي على صافي الصادرات )لأنها العلاقة  3,2aتحديد التأثير التلقائي 

ي مرونة ميزان التجارة (، أGrangerالمرجحة إحصائيا عبر اختبار سببية 

1الخارجية تجاه الناتج. كما يحتاج التشخيص إلى افتراض أن 

2,33,2

 aa  على

 المدى القريب. 
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تبعا للسياسة الاقتصادية الحكومية أو تبعا  3,2aويمكن تحديد قيمة المعامل 

ر النسبي في صافي للإنجازات الاقتصادية السابقة، أو باعتبار أن التغي

الصادرات يتساوى مع التغير النسبي في الناتج المحلي الإجمالي. ولذلك تم اتباع 

( في تقدير قيم متوسطة لمرونة صافي Blanchard & Perotti 2002منهجية )

. فبإمكان (Auxiliar regression)الصادرات تجاه الناتج، عبر انحدار مساعد 

يد مدى تجاوب الناتج المحلي الإجمالي للهزات السياسة الاقتصادية تحد يصانع

غير المتوقعة في صافي الصادرات. فتلجأ الحكومة بناء على ذلك إلى اتخاذ 

حزمة من السياسات والإجراءات الاقتصادية والمالية والنقدية التي تقلل من وقع 

 الصدمات السلبية على الاقتصاد. 

ء على المدى القريب أو ونظرا لأهمية عائدات التجارة الخارجية سوا

13,2البعيد، يمكن أن نفترض a  أي أن التغيرات غير المتوقعة في صافي

الصادرات تتحرك بشكل متزامن وتتبع التغيرات غير المتوقعة في الناتج المحلي 

الإجمالي. لكن هذه العلاقة قد تتأثر بالظرفية الاقتصادية، لذلك فقد تم تقدير 

مدى القريب انطلاقا من معادلة صافي الصادرات وتفسيرها بالناتج مرونة ال

21وبمحددات أخرى تحسن المعادلة إحصائيا، وتبين في النهاية أن:  3,2  a.7     

( أن الهزات غير المتوقعة تؤثر 2ويتضح من كل معادلة في النظام )  

النقدية والمالية،  عليها الصدمات خارجية المنشأ، مثل صدمات السياسة

وصدمات الطلب الموجه إلى الاقتصاد المحلي والطلب المحلي الموجه لباقي 

العالم، وصدمات العرض عبر "آلة" الاقتصاد أي في جانب العرض للناتج. 

ولذلك فإن النموذج المقترح يترجم إلى حد بعيد النظرة الواقعية والمختزلة 

ويل الصدمة البنيوية للسيولة الدولية أولا ( بتأ .2002Breitung et alللاقتصاد )

صدمة في بوصفها صدمة للسياسة النقدية والمالية للحكومة، وثانيا بوصفها 

في إحدى المكونات الخمسة للسيولة الدولية أو  تقعالأسواق المالية الخارجية )

                                                           
ˆ195.1(تجاه الناتج المحلي الإجمالي لقد تم تقدير مرونة صافي الصادرات  7

3,2 a(  عبر انحدار صافي

بواقي ضمن المعادلة لتحسين نتائجها الصادرات على الناتج مع اعتبار للتقاطع وللمتوسط المتحرك لل

نحدار أن مرونة صافي الصادرات أكبر من واحد نتائج أهم الاختبارات على هذا الاالإحصائية. وتبين من 

إلى قبول فرضية العدم أي غياب  Ramsey Reset، كما أدى إجراء اختبار Waldختبار اعبر إجراء 

ر المساعد لا يعاني من عدم تجانس التباين بإجراء اختبار نحدافي توصيف شكل النموذج. رغم أن الاالخطأ 

Whiteرتباط التسلسلي باستعمال اختبار ، إلا أن البواقي تتسم بالاLM كما رفض التوزيع الطبيعي للبواقي .

( في صافي Leptokurtic Distribution، مما يعني وجود توزيع مع تفلطح ضعيف )JBعبر اختبار 

(، وقد يعزى هذا التفلطح إلى قفزات في إحدى عناصر البواقي التي تعكس Kurtosis=4.7الصادرات )

العام والخاص في  المعلوماتية الجديدة الصادرة أو المنبثقة عن السياسات الحكومية وعن مؤسسات القطاع

 الاقتصاد.                 
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يمكن البرهنة على وجود أثر للأزمة المالية على الاقتصاد بينما فيها مجتمعة( 

نكشف عنه عبر الردود الاندفاعية للناتج المحلي الإجمالي ولصافي الصادرات و

 . السيولة الدوليةعند أي صدمة بنيوية في 

 تقدير النموذج وقراءة النتائج:   -6

أهمية قصوى، لأنها تمثل المدخل الأساسي  VARلنتائج تقدير نموذج إن 

من  من ثم فإنهزلة. ووذلك عبر استخدام البواقي المخت ،للنموذج البنيوي

الضروري إجراء فحوص إحصائية أساسية على هذه الأخيرة للتأكد من 

لبواقي  (Portmanteau Test)أوضحت اختبارات الارتباط الذاتي  وقداستقرارها. 

VAR  نجاح فرضية العدم أي غياب الارتباط الذاتي حتى الإبطاءh 

 12,,3,2 h،  وذلك  ،لبواقي فرضية العدملكما بين اختبار الارتباط التسلسلي

 Cusum)المركم -بغياب هذا النوع من الارتباط. كذلك تم إجراء اختبار الجمع

Test)  لمعرفة ثبات المعاملات في كل معادلة فردية، وتبين ثباتها 2انظر الشكل 

لمختزل يحتوي على ، مما يدل على أن نظام التقهقر الذاتي ا1..في الملحق 

 معاملات ثابتة.  

، وذلك بتقدير 7بعد الفحص الإحصائي، تم التركيز على التحليل البنيويو

A  وB الثلاث ، مصفوفات التأثيرات المعاصرة للصدمات المختزلة أي الهزات

(Reduced Shocks i.e. Innovations) GDPNXILi

t

,,  الثلاث والصدمات البنيوية
GDPNXILi

tu ,,
(Maximum Likelihood)بطريقة الترجيح الأقصى  

 .. والجدول 2

 التالي يوضح نتائج تقدير المعاملات البنيوية:  

  AB: تقدير المعاملات لنموذج 7جدول 
Parameter Coefficient  P-Value 

                                                           
مد المقدر انطلاقا من التحويل المتعا (Structural Decomposition)التفكيك البنيوي يستعمل  7

إذا كانت الصدمات البنيوية غير مرتبطة بشكل و. (Structural Factorization)المصفوفات التعاملية 

بمثابة صدمة على المتغيرة  ituمعاصر، فإن تأويل رد الاستجابة أو الاندفاع سيكون سهلا، بحيث تكون 

 تهامرتبطة، ولذلك وحتى يتسنى تأويل الاندفاعات وقراء. لكن هذه البواقي عادة ما تكون ityداخلية المنشأ 

(Impulsions نحتاج إلى تطبيق مصفوفة تحويل )P :على الهزات حتى  تصبح غير مرتبطة  

  ,DPuv
tt

0  ~ حيث تمثلD ية.  مصفوفة تغاير قطر 
(، ولذلك نسعى للحل Analytical solutionإن طريقة الترجيح الأقصى لا تساعد في إيجاد حل تحليلي ) 2

(. ونحصل على القيمة العظمى للترجيح آخذين في الاعتبار القيود Approximativeالتقريبي )

 AB(. ويمكن كتابتها عبر النموذج 2عن الشكل البنيوي للنظام )، والتي تنبثق Bو Aالموضوعية على 

(. وتم اقتراح طريقة Numerical Optimization Methodsوحلها عبر الطرق المثلى العددية )

( وذلك لإيجاد الحل عبر Amisano & Giannini 1997) (Scoring Algorithm)خوارزمية النتيجة 

 (.Breitung & Brüggemann & Lütkepohl, Chapter 4, 2004دادي )الحساب الارت
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IL
NXb

 0.7292 0.0.1 
GDP
ILb

 
 0.7920 0.021 

GDP
ILa

 
-0.2016 0.021 

 

تفترض المعادلة الأولى أن الهزات الحديثة ف (،2في النظام )أما 

(Innovations ،في السيولة الدولية تتأثر بصدمات داخلية وخارجية المنشأ )

تحدث في النشاط الاقتصادي الحقيقي وفي الوضع الاقتصادي العام عبر 

تبطة بالتصدير والاستيراد. إن نتائج التحليل تدعم بشكل التدفقات المالية المر

قوي وجود فائض في الميزان التجاري وفي الحساب الجاري اللذان يغذيان 

، أي في النشاط NXمبدئيا إجمالي الأصول الاحتياطية، فحدوث صدمة في 

يترتب عليها ارتفاع معنوي في السيولة  %7الاقتصادي الخارجي، بنسبة 

 تبعا للتقلبات غير المتوقعة.  %0.729سبة الدولية بن

للهزات غير المتوقعة في السيولة  GDPكذلك يتضح أن تجاوب الناتج 

همة مبدئيا. فمثل هذه الهزات تؤدي إلى تراجع حاد في مالدولية ذو إشارة سالبة 

( فائض Re-allocationنمو الاقتصادي السعودي، وتبرز أهمية إعادة تخصيص )

. وفتح الفرص الاستثمارية للقطاع الخاص في الاقتصاد المحلي زالادخار لتحفي

كما يتضح من المعادلة الثالثة، أن الهزات في الناتج تتأثر بصدمات داخلية 

وخارجية المنشأ تحدث في السيولة الدولية، وتحديدا في مستوى الأصول المنشأ 

المالية العالمية.  وذلك عبر التفاعل مع الأسواق ،الاحتياطية بالعملات الأجنبية

لكل  %0.792وتشير النتائج إلى أن نمو الاقتصاد السعودي يزداد بنيويا بنسبة 

زيادة في الأصول الاحتياطية الأجنبية. لكن التأثير الصافي للهزات غير  7%

المتوقعة وللصدمات ذات الصلة بالاقتصاد الحقيقي وبالأسواق المالية بصفة 

إشارة سالبة  خاصة في السيولة الدولية له 0 GDP
IL

GDP
IL ba مما يدل على احتمال ،

زيادة  %7لكل  %0.22.6تراجع الناتج المحلي الإجمالي بنسبة تقدر بحوالي 

من المتوقع أن ينمو بقدر معين،  ILفي حالة نقصان إنه عليه، ف . بناءILفي 

لي لهذا القدر الناتج المحلي الاجمالي نتيجة لاستفادة الاقتصاد من التوظيف المح

 .    ILمن 
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( على الصدمات البنيوية في السيولة IRF: دوال الردود الاندفاعية )7الشكل 
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وكما يتضح في الرسم البياني الثاني من الشكل  SVARاستنادا إلى تقدير نموذج 

قد تغير تقريبا من مستوى  سالبة أحادية في السيولة الدوليةبأن أي صدمة  7

كذلك خلال السنة الأولى، ولكنها تؤدي  -0.0727ي الصادرات بحوالي صاف

+ خلال السنة الثانية بعد الصدمة. 0.7071بحوالي  NXإلى زيادة ملموسة في 

لذلك يمكن امتصاص أثر الصدمة في عامها الأول من مصادر تمويل محلية، 

لية. ولذلك لكن في النهاية سيتم تمويل الاستثمارات بالسحب من السيولة الدو

يتضح أن صافي الصادرات قابل للزيادة عند الانحراف المعياري الأحادي كلما 

سيولة دولية، قصد يمثل تم محليا تخصيص مزيد من الموارد المالية المتوفرة 

+ 0.0072رفع نسبة النمو الاقتصادي الحقيقي المحلي في السنة الثانية إلى 

. من (Woertz 2008; Stiglitz 2000) وخفض واردات بعض السلع لإنتاجها محليا

                                                           
والاستعانة  tu ، ويمكن استعمال آثار الصدمات البنيويةABعندما يتم التشخيص يقدر النموذج البنيوي  7

قا معلوماتيا مقارنة بالمعاملات المقدرة بقيمها لتحليل ردود الاستجابة. وذلك لأن هذه الدوال تبدو أكثر عم

ن العمود إذاتها. يمكن أيضا الحصول على مصفوفة الآثار المعاصرة للفترة الأولى والثانية كما يلي، حيث 

    :7الأول يعطينا قيم ردود الاستجابة تبعا للصدمات في السيولة الدولية حسب ما تظهر في الشكل 
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جهة أخرى، عندما تحدث صدمة سالبة أحادية في السيولة الدولية نتيجة 

لانخفاض أسعار الأصول مثلا، فإنها تؤدي بشكل فوري إلى تراجع الناتج 

بينما يتولد النمو الاقتصادي بمعدلات  خلال السنة الأولى، -0.0729بحوالي 

 7انظر الرسم البياني الأول من اليمين في الشكل حقة طفيفة خلال السنوات اللا

أو العنصر الأخير في العمود الأول للمصفوفتين 
1  2و . 

، كما حدث ILومن المتوقع أن يكون للهزة السالبة غير الإرادية عبر 

النمو الاقتصادي السعودي تبعا للإشارة  ، أثر موجب على2001خلال سنة 

GDPالسالبة في المعامل 

ILa  (. فرغم أن للهزة التي نتجت عن .)انظر الجدول

الأزمة المالية العالمية الأخيرة أثرها السلبي على مستوى الصادرات في البداية، 

على صافي الصادرات  ا  إيجابي ا  ن لها أثرفإنتيجة لانكماش الاقتصادات الغربية، 

خلال الفترات اللاحقة، وذلك بسبب الأثر الصافي الموجب لانخفاض السيولة 

الدولية على الناتج المحلي الإجمالي. كما أن أي هزة موجبة في السياسة 

التحفيزية للتجارة الخارجية وأي صدمة موجبة في الناتج تؤدي إلى آثار موجبة 

 القريب والبعيد.  المدى  علىعلى السيولة الدولية 

ويتضح من النتائج أيضا أن أي صدمة ذاتية سالبة في السيولة الدولية 
ILu  تؤدي إلى انخفاض كبير في قيمة الأصول الاحتياطية الحقيقية )الرسم

(، ويستمر هذا الانخفاض خلال فترة تزيد 7البياني الثالث من اليمين في الشكل 

 ثم يتلاشى بعدها تأثير الصدمة.  عن ثلاثة سنوات،

من المتوقع أن تحقق الاستثمارات الخارجية عوائد ومكاسب تدعم 

المركز المالي للاقتصاد المحلي. غير أن نتائج البحث تبين أن الصدمة الموجبة 
ILu الأحادية، المترتبة على توسع البنك المركزي في زيادة حجم السيولة الدولية 

نسبيا على حساب السيولة المحلية بسبب التخمة الادخارية، قد تؤدي في المدى 

القريب إلى تراجع الناتج المحلي الإجمالي وبالتالي إلى تراجع صافي الصادرات 

. 7خاصة خلال السنة الثانية، ثم تتلاشى بعد ذلك آثار الصدمة -0.7071بحوالي 

( على (Saving Glut Effectلادخارية وفي ذلك دلالة على الأثر السالب للتخمة ا

، وقد يفسر هذا التراجع في صافي (Sester et Ziemba 2007)الاقتصاد السعودي 

الصادرات بزيادة حجم الواردات أو ارتفاع أسعارها، خاصة إذا كانت الواردات 

 غير استثمارية. 

                                                           
لكن باستخدام  ،يرجح تأثير صافي الصادرات على السيولة الدولية Grangerختبار سببية انشير إلى أن  7

يمكن إحداث صدمة في السيولة الدولية للحصول على الردود الاندفاعية للمتغيرات الثلاثة في  IRFمنهجية 

 في الصادرات. (، بما في ذلك صا2النظام )
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ة ولذلك ينبغي مبدئيا أن تفتعل مؤسسة النقد العربي السعودي صدمة سالب

في الأصول الاحتياطية بالخارج والاحتفاظ بالحد الأدنى منها، بقصد تحويل 

تدفقاتها من باقي العالم إلى الاقتصاد المحلي. ومن المحتمل أن تؤدي هذه 

الإستراتيجية إلى زيادة قوية في الاستثمار الخاص والعام بالمملكة. وبذلك تكون 

رادية في السيولة الدولية على صافي الآثار الحركية للصدمة البنيوية السالبة الإ

تحسن في صافي  %7تشير نتائج التحليل في البحث إلى أن والصادرات موجبة. 

. %0.02الصادرات يؤدي إلى زيادة الناتج المحلي الإجمالي بنسبة لا تقل عن 

مما يجعل هذه الإستراتيجية ناجعة ومتوافقة مع هدف تخفيف أثر التخمة 

يلاحظ أن الفجوة  2009. ومنذ سنة 7من احتمالات حدوثهاالادخارية أو الحد 

بين القروض للقطاع الخاص المحلي والسيولة الدولية تتسع بشكل كبير، مما 

يدعم أهمية تقليص أثر التخمة الادخارية لتوسيع مجال الاستثمار في الاقتصاد 

 المحلي على وجه الخصوص.     

قد  سيولة والمدخرات المحليةوالراجح أن المزاحمة بين توظيف فائض ال

ستثمار العام والخاص، وقد تؤدي الصدمات يتولد عنها مسارات محتملة للا

البنيوية في هذه الأصول إلى نمو دائم في الناتج المحلي الاجمالي. كما يمكن أن 

تتجه ردود الاندفاع للمتغيرات الاقتصادية والمالية المحلية نحو زيادة الكفاءة 

لمالية للأسواق الداخلية، كما يمكن أن توجه نحو مزيد من الاندماج الاقتصادية وا

في المدى  أثر التخمةالاقتصادي والمالي بين أقطار منطقة الخليج. فإن لم يتحول 

(، فسيكون له أثر سلبي على النمو (Absorption Effect ستيعابأثر الاالبعيد إلى 

 . (Turalay et al. 2010)الاقتصادي 

لصدمات الموجبة في السيولة الدولية خلال العقود الأربعة فقد كان ل

الرغم من آثاره الموجبة على الماضية آثار سالبة على الاقتصاد في المدى البعيد 

على الناتج خلال الفترة الأولى. بينما كانت للصدمات السالبة آثار موجبة على 

مار إلى الناتج الحقيقي الاقتصاد في المدى البعيد. ونستنتج أيضا بأن معدل الاستث

وإن تحققت عدة إنجازات  %71.1السعودي خلال العقدين الأخيرين لم يتجاوز 

في مجال التنمية الاقتصادية. ويشير تدني معدل الاستثمار على هذا النحو إلى 

أهمية فتح المجال للاستثمار الخاص والعام عبر التمويل بالسيولة الدولية 

                                                           
ل الرأسمالية يمكن أيضا أن نجري اختبار أثر المزاحمة السلبي في فرص الاستثمار الذي تمارسه الأصو 7

المتاح محليا سواء في الأسواق ستثمار الحقيقي أو المالي في باقي العالم على الرأسمال الدولية الموجهة للا

على  قتصاديالالأن هذه المزاحمة تؤثر في النمو (. وذلك Kamps, 2004) المالية أو في مجال الإنتاج

 المدى القريب والبعيد. 
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ج والمساهمة في النمو الاقتصادي عبر مشاريع ذات المتاحة، وفتح فرص الإنتا

 قتصاد.صادية ترفع من معدل الاستيعاب للاجدوى مالية واقت

إن المزاحمة بين تخصيص السيولة الدولية والسيولة المتاحة محليا في 

فرص الاستثمار المحلية والأجنبية تعكس وجود احتكار جزئي للموارد 

بعد  العام، وأن القطاع الخاص لم يرق والأصول المالية من جانب القطاع

خاصة و ،لمنافسة القطاع العام في توظيف الأصول المالية في الاستثمار الحقيقي

غير النفطي. وربما تؤدي إعادة تخصيص السيولة الدولية نحو الاقتصاد المحلي 

 إلى تحقيق طموحات القطاع الخاص في المساهمة في تحقيق التنمية.

بإدراج العرض النقدي الذي يتيح  SVAR نظامكذلك يمكن توسيع 

استيعاب صدمات السياسة النقدية، حيث تضيف معلوماتية هامة تبين مدى 

مة مستوى العرض النقدي وسياسة سعر الصرف، وتتيح أيضا تحليل ءملا

الحركية بين مستوى السيولة في الاقتصاد المحلي ومستوى السيولة الدولية. كما 

مقبلة التدقيق في الفجوة بين الناتج المحلي المشاهد والناتج يمكن في الأبحاث ال

المحلي الممكن عند توجيه الأصول الاحتياطية نحو الاستثمار، بهدف خفض 

مستوى بعض الواردات وتوسيع فرص الاستثمار في القطاع الخاص 

والحكومي. ومن شأن هذه التحولات أن تؤدي إلى رفع مستوى الكفاءة 

وما يترتب عليه  ،توى توظيف الموارد البشرية ذات المهارةومس ،الاقتصادية

 .من ارتقاء بالرفاهية المادية للمجتمع

 الخاتمة:  -7

المستخدم في هذه الدراسة على أن آلية السيولة  SVARيعتمد نموذج 

الدولية تتأثر بصافي الصادرات، وتؤثر حركيتها على الناتج المحلي الاجمالي، 

لتغيرات التي تحدث في صافي الصادرات ويؤثر بشكل حركي كما يتأثر الناتج با

صدمة في لصدمة البنيوية للسيولة الدولية على صافي الصادرات. وباعتبار ا

الأسواق المالية الخارجية من جهة وصدمة للسياسة النقدية والمالية للحكومة من 

، جهة أخرى، يمكن البرهنة على وجود أثر للأزمة المالية على الاقتصاد

والتحقق منه عبر ردود الاستجابة لكل من الناتج المحلي الإجمالي وصافي 

بعد إجراء الاختبارات الإحصائية الأساسية للمتغيرات ولنموذج والصادرات. 

التقهقر الذاتي المختزل، تم التركيز على التحليل البنيوي بقصد تقدير عناصر 

بطريقة  لمختزلة الثلاثصدمات البنيوية وامصفوفات التأثيرات المعاصرة لل

 الترجيح الأقصى. 

وقد أوضحت النتائج أنه عند حدوث صدمة موجبة في صافي الصادرات 

 %0.729، فإنها تؤدي إلى ارتفاع معنوي في السيولة الدولية بنسبة %7بنسبة 



 23  هل أثرت الأزمة المالية العالمية في الاقتصاد السعودي/حسن غصان، فريد طاهر، سلمان الدحيلان

 

ن الفائض في الحساب الجاري يغذي إجمالي إتبعا للتقلبات غير المتوقعة حيث 

تبين النتائج على أن الهزات غير المتوقعة في السيولة  الأصول الاحتياطية.

4079.01,3هم على الناتج )مالدولية لها تأثير عكسي  a حيث تؤدي الزيادة في ،)

أما عن تأثير الصدمات السيولة الدولية إلى تراجع حاد في نمو الناتج السعودي. 

ة، نتيجة لانخفاض أسعار البنيوية، فإن الصدمة السالبة في السيولة الدولي

الأصول العقارية كما حدث خلال الأزمة المالية العالمية الأخيرة مثلا، تؤدي 

وتعقبها  بشكل فوري إلى تراجع الناتج المحلي الإجمالي خلال السنة الأولى،

بناء على هذه النتائج تتضح أهمية وزيادات جد طفيفة خلال السنوات اللاحقة. 

الاستثمار وفتح فرصه  ( فائض الادخار لتحفيزationReallocإعادة تخصيص )

 أمام القطاع الخاص في إطار الاقتصاد المحلي. 

، بمعنى تخصيص مزيد من ILuويتضح من النتائج أن الصدمة السالبة في 

السيولة الدولية لصالح الاقتصاد المحلي، تؤدي إلى زيادة الناتج مع إمكانية زيادة 

الصادرات واحتمال خفض الواردات. بينما قد تؤدي الصدمة الموجبة، صافي 

أي تخصيص مزيد من الموارد المالية المحلية لزيادة السيولة الدولية، إلى خفض 

النمو الاقتصادي، مما يؤدي إلى تراجع صافي الصادرات خلال السنة الثانية، 

على ترجيح أثر  في حين تتلاشى آثار الصدمة بعد السنة السادسة. مما يدل

(. ولذلك ينبغي (Saving Glut Effectالتخمة الادخارية في الاقتصاد السعودي 

مبدئيا أن تفتعل السلطة النقدية صدمات سالبة متتالية في الأصول الاحتياطية 

الخارجية والاحتفاظ بالحد الأدنى منها، وذلك بهدف تحويل تدفقاتها إلى 

  الاقتصاد المحلي.  
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 حقالملا   -8

 رسوم بيانية 4.8

 : لوغاريتم الناتج المحلي الإجمالي وصافي الصادرات7رسم بياني 

 2006-7691في الاقتصاد السعودي من  7666بأسعار 
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 : لوغاريتم صافي الصادرات والسيولة الدولية2رسم بياني 

 2006-7691في الاقتصاد السعودي من  7666بأسعار 
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 بين نمو الناتج ونمو التدفق النقدي الثالث : الفرق الأول.رسم بياني 
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 سمي: مؤشر الانفتاح الا4رسم بياني 
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 البيانات الإحصائية والاختبارات الأساسية 2.8

 GDPالناتج المحلي الإجمالي  قاعدة بياناتلمتغيرات في معالجة المشاهدة والإن 

ليس بالعملية السهلة، خاصة  ILوالسيولة الدولية  NXوصافي الصادرات 

انطلاقا من و. 7.1في الملحق  2و 7الرسم البياني IL و  NXبالنسبة لكل من 

المصادر المعتمدة للبيانات الإحصائية: مصلحة الإحصاءات العامة والمعلومات 

لمؤسسة النقد العربي  22الاقتصاد والتخطيط، والتقرير السنوي  بوزارة

، الرياض( تمت صياغة مختلف المتغيرات الكلية على 2001السعودي )

. ولاستخدام تدفقات الاقتصاد الحقيقي، 2006إلى  7691المستوى السنوي من 

كان لابد من استعمال مؤشرات قياسية للأسعار بغية تكميش مختلف المتغيرات 

سمية، ولذلك اعتمد في النموذج المستخدم على قيم المتغيرات بالأسعار الثابتة الا

 .  7666لعام 
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اختبار جذر الوحدة، وبرهنت نتائجه  تاستعمل ،وباعتبار لوغاريتم المتغيرات

 7.7انظر الجدول I(1) على أن مختلف المتغيرات لها تكامل بدرجة واحدة أي 

لنتائج أهمية استخدام نموذج متجهة التقهقر الذاتي . وتبرر هذه ا1..في الملحق 

 بالفوارق الأولى للمتغيرات. كما تدعو أيضا إلى ضرورة تطبيق اختبار التكامل

المشترك لاحتمال وجود علاقات مستقرة على المدى البعيد بين المتغيرات ذات 

 التكامل بدرجة واحدة. 

ن المتغيرات الثلاثة أو بين كل للتكامل المشترك بي Johansenوباستعمال اختبار 

 Eigen( وإحصائية القيمة المميزة )Traceزوجين منها، عبر إحصائية الأثر )

value ،وبافتراض وجود التقاطع والاتجاه الزمني الخطي في نموذج الاختبار )

اتضح عدم وجود علاقة تكامل مشترك على المدى البعيد بين الاستثمار الحقيقي 

. 1..في الملحق  2انظر الجدول الناتج المحلي الإجمالي الخاص والحكومي و

بالفوارق الأولى للمتغيرات التي تقيس معدلات  VARولذلك أمكن تقدير نموذج 

النمو. وبالتالي تم التركيز على دراسة علاقة المدى القريب بين المتغيرات ذات 

طاء في المدى الصلة، مع استبعاد تقدير نموذج التقهقر الذاتي مع تصحيح الأخ

 .   VAR-CEالطويل أي 

 جداول إحصائية 3.8

 : اختبار جذر الوحدة7.7جدول

 

 

 

 

 

 

 

تطبيق  تم 

 GLSADFاختبار 

نظرا لحجم العينة بخلاف  ERSيعتمد على مقاربة  إذمختلف المتغيرات  على

 AICبناء على معيار  7الاختبارات التقليدية الأخرى، مع طول إبطاء يساوي 

GLSADF 
Ln 

IL 
Ln 

NX 
Ln 

GDP 
X 

(P-

Value) 

-1.552 
(0.1

29) 

-1.727 
(0.09

2) 

-2.127 
(0.039) 

X 
(P-

Value) 

-4.797 
(0.0

00) 

-5.586 
(0.00

0) 

-2.928 
(0.005) 
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واعتبار التقاطع والاتجاه الخطي )بالنسبة للناتج والسيولة الدولية( والتقاطع فقط 

 . (Davidson, 1987))بالنسبة لصافي الصادرات( في نموذج الاختبار 

نجد عند اعتبار التقاطع والاتجاه الخطي أن القيم الحرجة عند مستويات و

، -2.16و  -76..و  -11..هي على التوالي  %70و %2و %7المعنوية 

 %7عند اعتبار التقاطع فقط أن القيم الحرجة عند مستويات المعنوية نجد بينما 

-Elliott) -7.97و  -7.62و  -2.92هي على التوالي  %70و %2و

Rothenberg-Stock, 1996, Table 1) . مختلف لبرهن الاختبار على أن وقد

 .  I(1)المتغيرات تكامل بدرجة واحدة أي 

 

 Granger: اختبار سببية 2.7جدول

  Null Hypothesis:  

O

bs. 

F-

Statistic 

Probab

ility 

  LNX does not Granger Cause LGDP 

4

0 1.9552 0.1567 

  LGDP does not Granger Cause LNX 

 

4.64887 0.0162 

  DLNX does not Granger Cause 

DLGDP 

4

0 1.11565 0.2977 

  DLGDP does not Granger Cause 

DLNX 

 

4.16738 

0.0483

9 

عند اعتبار المتغيرات بالمستوى، بينما  2اختبار السببية بإبطاء  يإجر

ت بالفروق الأولى. ويتضح من النتائج أن عند اعتبار المتغيرا 7حدد الإبطاء 

، على Grangerمستوى الناتج والنمو الاقتصادي يؤثران تباعا، بمفهوم سببية 

 صافي الصادرات ونمو صافي الصادرات.   

 : اختبار التكامل المشترك 2جدول 
H

0 

     Trace [CV_1%] (PV)   Max Eigen Value [CV_1%] 

(PV) 

r

=0 
  42.056  [49.36]  (0.061) 24.830   [30.83]  (0.067) 

r

=1 
 17.226  [31.15]  (0.398) 11.089  [23.97]  (0.504) 

r

=2 
  6.136  [16.55]  (0.443)  6.136  [16.55]  (0.443) 

أي قبول غياب أية علاقة  ،يؤكد الاختبار التتابعي أن نقبل فرضية العدم

. (Trace)ح ذلك قيمة إحصائية الأثر تكامل مشترك بين المتغيرات الثلاثة، وتوض
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مع عدم وجود - (Eigen Value)كما لا تتعارض إحصائية القيمة المميزة 

مقاصد المدى البعيد بين الناتج المحلي الإجمالي وصافي الصادرات -معادلات

أقل من  %7والسيولة الدولية، لأن القيم الدنيا لمؤشر القيم المميزة عند معنوية 

 .  MacKinnon-Haug-Michelisلتوزيع القيم الحرجة 

 

  (Cusum Test)المركم -:اختبار الجمع2شكل 
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 ملاحظات تعريفية 2.1

 الاحتياطي النقدي الرسمي  7.2.1

( IMFلدى صندوق النقد الدولي ) 7تحتفظ الدول باحتياطي نقدي رسمي

 وهي الذهب والعملات الدولية وحقوق السحب الخاص ،يضم ثلاثة مكونات

(SDRs)2 ويتغير رصيد الدولة من الاحتياطيات الرسمية تبعا  للتقلبات في .

تدفقات الاحتياطات الرسمية عبر الزمن. والجانب الأهم من هذه التقلبات يتم 

وميزان  (CAB)تلقائيا وذلك استجابة لحركية كل من ميزان الحساب الجاري 

 المدفوعات. في ميزان   (NKA) حساب رأس المال أو صافي الرأسمال

 يمكن القول بأن ، وبصيغة أخرى RAT=0+(CAB+NKA)علما بأن

CAB+NKA=-RAT وبالتالي ففي السنوات التي تكون فيها .(CAB+NKA)>0 ،

يتدفق الفائض في ميزان المدفوعات إلى الخارج، فتكون لتدفق الاحتياطي إشارة 

الدولة من جبرية سالبة )أي احتياطي رسمي إضافي(، تسهم في زيادة رصيد 

الاحتياطي النقدي الأجنبي، فيترتب عنه نقصان في السيولة بالنقد المحلي يرتبط 

بنظام سعر الصرف المعتمد من السلطات النقدية. وفي السنوات التي يكون فيها 

تتدفق  بأن، يحدث العكس 0>(CAB+NKA)عجز في ميزان المدفوعات أي 

ة جبرية موجبة، مما يتسبب في لأن للاحتياطي إشار ،الاحتياطات إلى الداخل

نقص أرصدة الدولة من الاحتياطي الرسمي النقدي من العملات. وبالتالي يلجأ 

الاقتصاد إلى السحب من السيولة الدولية أو إلى الإقتراض من الادخار الأجنبي 

لتمويل العجز، فيترتب عليه زيادة في السيولة بالنقد المحلي بمستويات ترتبط 

يتضمن الحساب الجاري صافي مبيعات  ،بشكل آخرو. .صرفبسياسة سعر ال

                                                           
( حسب مرجع كتاب ميزان Reserve Assets Transactions, RATالمعاملات )أي احتياطي أصول  7

 المدفوعات، قسم الإحصائيات، صندوق النقد الدولي. 
د الأدنى للاحتياطي النقدي الدولي الذي تفرضه الوفاء بالح، لاحتفاظ بهذا الاحتياطي هو أولا  والغرض من ا 2

لوائح صندوق النقد على الدول الأعضاء، لتأمين تعاملاتها في التجارة الدولية. ثانيا ، تمويل الاستثمارات 

في سوق  ئهاوشراالحكومية الخارجية. ثالثا ، لتمكين البنك المركزي للدولة من التدخل ببيع العملة الوطنية 

ي بهدف ضمان استقرار سعر صرف العملة الوطنية من جانب، وتزويد الاقتصاد المحلي الصرف العالم

باحتياجاته من النقود أثناء الأزمات المالية والاقتصادية المحلية والعالمية. ويتم ذلك سواء مباشرة بدعم 

ة اللازمة لإقراض إيرادات الموازنة العامة أو بطريقة غير مباشرة بتزويد البنك المركزي بالأرصدة النقدي

 البنوك التجارة خاصة في حالات الأزمات المالية.
ترتبط سياسة الإحتياطي بالعملات بنظام سعر الصرف المعتمد من السلطات النقدية. فمثلا الصين واليابان  .

ودول أخرى من شرق آسيا تعمد إلى شراء كميات هائلة من العملات الأجنبية لتحول دون ارتفاع سريع في 

بخصوص الاقتصادات التي تنهج سياسة سعر صرف ثابت، مثل الاقتصاد أما عار صرف عملاتها. أس

ستثمار الاحتياطي الهائل من النقد الأجنبي، من السندات بالدولار قد يتسبب التحول المفاجئ لاوالسعودي، 

ورو والجنيه. لذلك يمكن إلى السندات باليورو أو الجنيه البريطاني مثلا، في انخفاض قيمة الدولار تجاه الي

أن يكون الانفكاك التدريجي من الارتباط بالدولار أكثر فاعلية. كما أن تزايد نسبة التضخم في عدة 
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السلع والخدمات مع الخارج، ويحتوي حساب رأس المال على صافي مبيعات 

الأصول الخاصة )ديون وأسهم وعقارات( مع الخارج. بينما تعبر تدفقات 

إذا كان  بحيثالاحتياطي الرسمي عن صافي مبيعات الأصول العامة )النقود(، 

 ا  إذا كان سالب أما في احتياطي الحكومة من العملات الأجنبية،  موجبا يزيد

 ينقص من رصيد الاحتياطي الرسمي.  ف

الأزمة المالية الخارجية والسيولة الدولية والاحتياطي الرسمي بالنقد  2.2.1

 الأجنبي

للأزمات المالية انعكاساتها السلبية على أداء الاقتصاد، تبعا  لمدى ترابط 

محلية المالية والتجارية مع الأسواق العالمية. فالأزمات المالية سواء الأسواق ال

كان منشأها انهيار سعر الصرف أو انهيار في إحدى الأسواق المالية، تؤدي إلى 

قد تبدأ هذه الإخفاقات من جانب وسلسلة من الإخفاقات في سداد القروض. 

ل، ثم تنتقل إلى منشآت المستهلكين نتيجة للكساد وزيادة البطالة وانخفاض الدخ

منها تراجع المبيعات  ،الأعمال التي تعجز عن سداد ديونها للبنوك لعدة أسباب

وتراكم الديون المعدومة وارتفاع أسعار مدخلات الإنتاج المستوردة وزيادة 

ديونها الخارجية خاصة عند انهيار سعر صرف العملة الوطنية. وينتقل الأثر 

الوفاء بالتزاماتها تجاه عملائها المودعين وتجاه إلى البنوك التي تعجز عن 

ديونها للبنوك الخارجية. ويتفاقم الوضع تدريجيا  ليتسبب في سلسلة من 

 الإفلاسات للشركات والبنوك مع تزايد حدة الكساد الاقتصادي.

من المتوقع في الاقتصاد السعودي أن يكون للأزمة المالية العالمية و

الجاري لميزان المدفوعات نتيجة لتراجع عائدات تأثير سلبي على الحساب 

النفط، المصاحب للكساد العالمي المترتب على الأزمة المالية، وأيضا نتيجة للفقد 

في ظل هذه الأزمة المالية تتراجع و. 7في عائدات الاستثمارات الخارجية للبنوك

ات الاستثمارات الخارجية للقطاعين الخاص والحكومي، سواء كانت استثمار

( أو كانت استثمارات حقيقية مباشرة Portfolio Investmentمالية في المحافظ )

(FDI بل قد يفقد الاقتصاد الأرصدة الخاصة والحكومية المرتبطة بالاستثمار ،)

                                                                                                                                                    
اقتصادات تدعو إلى مراجعة سعر الصرف الثابت، لأن رفع مستوى سعر الصرف مقابل الدولار قد يخفف 

نخفاض تكلفة الواردات بصفة آلية. كما أن بعا لالع وخاصة المستوردة منها، تمن ثقل التضخم في أسعار الس

قتصادات الدول، ولتفادي مريكي يضعف القدرات الشرائية للاتخفيض قيمة الدولار بسبب العجز التجاري الأ

يورو أو بسعر صرف مرن إن هذه الآثار السلبية يمكن ربط العملات الوطنية بسلة من العملات مع ترجيح ال

 حقيقية في الاقتصاد العالمي.  قتصاد مؤهلات كانت للا
كانت أسعار النفط قبيل الأزمة مرتفعة، لذلك من المفترض أن تكون العوائد الإضافية المرتبطة بالارتفاع  7

على الاقتصاد ها ثرأالتاريخي في أسعار النفط قد ساهمت بقوة في تخفيف وقع الأزمة المالية العالمية و

 السعودي.
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في البنوك والمؤسسات الأجنبية التي أعلنت إفلاسها، مما يضعف فائض حساب 

 رأس المال، بل وقد يتسبب في عجزه. 

الأزمة المالية العالمية إلى ظهور العجز في ميزان المدفوعات  قد تؤدي

أو على أقل تقدير قد تفرز تراجع في السيولة الدولية للاقتصاد السعودي عبر 

أحد مكوناتها ومن بينها مجموع الاحتياطي الرسمي بالنقد الأجنبي. وقد لوحظ 

)أي  2001لسنة لث ابين الربع الث 0.012تراجعا في السيولة الدولية بنسبة 

 في مستوى، وإن بقي مستواها مرتفعا، 2006تاريخ وقوع الأزمة( وسنة 

(CAB + NKA) > 0 مما يدل على الحجم الضخم لما تمتلكه المملكة العربية ،

 السعودية من الاحتياطي النقدي الأجنبي. 

 

 صافي الصادرات وفائض الرأسمال 2.1..

(، يتبين أن صافي S – I = X – Mتبعا لمتساوية حساب الدخل المحلي )

الصادرات يدل على صافي تدفقات تبادل الرأسمال في القطاع العام والخاص. 

(، كما 7.1في الملحق  2لذلك فإن صافي الصادرات الموجب )الرسم البياني 

هي حالة الاقتصاد السعودي، يدل على أن الادخار المحلي يفوق الاستثمار 

ؤوس الأموال في زيادة كفاءة أداء الاقتصاد ويمكن توظيف هذا الفائض في ر

دخاري عند لاقتصادات الأجنبية ذات العجز الاالمحلي، كما يمكن توظيفه في ا

 (. Wang, 2010تمويل الاستثمار )

انطلاقا من الفرق بين نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي، ونمو الكتلة و

لاحظ وجود فائض نقدي )الرسم ن 7666النقدية الثالثة بالأسعار الثابتة لسنة 

يشير إلى توفر السيولة داخل اقتصاد المحلي،  ما(، 7.1في الملحق  .البياني 

من  0.20لم يتجاوز معدله  حيثوهي القابلة للتخصيص في مجال الاستثمار، 

الناتج المحلي الإجمالي خلال الأربعة عقود الماضية. كما نلاحظ أن الذعر الذي 

الية قد أدى إلى التغيير في مكونات الكتلة النقدية الثانية أحدثته الأزمة الم

، بينما 2006و  2001والثالثة، حيث انخفضت الودائع الادخارية بين عامي 

زادت نسبة الودائع تحت الطلب. ومن المحتمل أن يؤدي تدني الكفاءة في 

ة تخصيص رؤوس الأموال إلى تدفقها نحو الخارج، مما يفسر جزئيا لغز السيول

( التي شهدت قفزات كبيرة منذ سنة International Liquidity Puzzleالدولية )

2002          . 
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 دراسات اقتصادية إسلامية

 2دد، الع71المجلد

 

 

يْنِ بالعُرُوض في المؤسسات المالية: دراسةً فقهيةً  بيعُ الدَّ

 تقويمية
 4د/ عبد الرزاق عبد المجيد ألارو

 
 المقدّمة

 بسم الله الرحمن الرحيم، والصلاة والسلام على نبيِّنا محمدٍ وعلى آله وصحبه

ر العمددل المصددرفي التقليدددي فألوْجددد لمشددكلة مخدداطر الائتمددان  لقددد تطددول

يولة حدلال  يتمثدل فدي  بليْدعِ الددَّيْن، فأصدبحت محفظدة البندوك التقليديدة ومخاطر السد

–عالية السيولة؛ لأنل الديون فيها قابلة للبيع في أي وقت، فدي حدين أنَّ بيدع الددَّيْن 
يعتبددر مناقضددا  لمددا قامددت عليدده المؤسسددات الماليددة الإسددلامية مددن   -فددي الجملددة

 التعامل اللاربوي. 

لمؤسسددات يدددرك أن جددلَّ عملياتهددا تتسددم بصددفات والدددارس لحددال هددذه ا

العقود المنشئة للديون، من مرابحةٍ، وبيع بثمن آجلٍ، وإجارةٍ، وسللمٍ، وغيدر ذلدك. 

فهددي بددذلك عرضددة للمخدداطر ذاتهددا التددي تتعددرض لهددا نظيراتهددا التقليديددة بددل قددد 

ل تفوقهددا، نظددرا لأن المؤسسددات التقليديددة غالبددا مددا تتبنددى أسددلوب الإقددراض مقابدد

 فائدة ربوية، بصرف النظر عن ربحية المشروع المستقرض من أجله أو عدمها. 

عدلة بدائل لبيع الددَّيْن وسديلة  لإدارة المخداطر فدي  -وما تزال-لقد طرُحت  

المؤسسات المالية الإسلامية، بيْد أنل التجارب أثبتتْ أنل هذه البددائل هدي الأخُدرى 

ن قبل الجزم بإسلاميتها من كدل الوجدوه. ولمدا كدان بحاجة إلى تحليل وتقويم فقِْهِيَّيْ 

ه الفقهدداء امددن أهددم وأشددهر مددا تبندد -بدددلا  مددن بيعدده بددالنقود–بيددع الدددَّيْن بددالعروض 

المعاصرون، بل والمجامع الفقهية وهيئات الفتوى المختلفة، فقد سُلِّط الضدوء فدي 

ا أهميددة مراعدداة  الضددوابط هددذا البحددث علددى مسددائل تتعللددق بهددذا البددديل، مبددرز 

الشرعية في تطبيقه، وإمكانية توسيع نطاق هذا التطبيق. وقد اشتمل البحدث علدى 

 ثلاثة مباحث رئيسة، هي: 

 المبحث الأول: المسائل الأساسية في بيع الدَّيْن بالعروض 

  المبحث الثاني: بيع الدَّيْن والأسهم 

 .)المبحث الثالث: بيع الدَّيْن بالخدمات )المنافع 

 شروع في المقصود، بعون الغفور الودود.وهذا أوان ال
                                                           

 ية بكلية القانون، جامعة إلورن، نيجيريا.الشريعة الإسلامأستاذ  0
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 توطئة في حقيقة الدَّين والعَرْض

 

بيع، والجمع: الدَّين في اللغة : كلُّ شيء غير حاضر، والقرضُ، وثمنُ المل

يْنٍ من  (2){إذَِا تدََاينَْتمُْ بدَِيْن  ، ومنه قوله تعالى: }(7)ألدْينُ و دُيون   أي: تعاملتم بدل

للم وغيره سل
(.) . 

  

 فقد وردت عدة تعريفات للدَّين، منها:ا في الاصطلاح أم

أنل الدَّين: "مال حكمي يحدث في الذمة ببيعٍ، أو استهلاكٍ، أو  -7

 .(2)غيرهما"

أنل الدَّين: "اسم  لمال واجب في الذمة يكون بدلا  عن مالٍ أتلفه، أو  -2

قرض اقترضه، أو مبيع عقد بيعه، أو منفعة عقد عليها من بضع 

 .(2) أو استئجار عينٍ" -المهروهو -امرأة 

يْن فيها نقدا والآخر في  -. ضل أنَّ الدَّين: "كل معاملة كان أحد العِول

 .(9)الذمة نسيئة "

 . (1)أنَّ الدَّين: ما كان في الذلمة -2

 

وبالنظر في هذه التعريفات يظهر أنَّ التعريف الأول أوْفلى بالمقصود من 

الثاني، فلئن حاول هو الآخر  غيره، فهو تعريف جامع ومانع. أما التعريف

احتواء أكبر صورة ممكنة مما ينطبق عليه مصطلح الدَّين، إلال أن استخدام لفظ 

أولى، لشموله الصور كافة ، سواء ما  -كما في التعريف الأول–"أو غيرهما" 

 عُلم وقت التعريف أو ما لم يعُلم، مما يثبت به حق مالي في الذمة. 

                                                           
، تنسيق وتعليق: علي شيري. بيروت: دار إحياء التدراث العربدي، 7لسان العرب، لابن منظور الإفريقي، ط  7

دد الفيلدومي، القداهرة: دار الحدديث، 7201 هـ،  و المصباح المنير في غريدب الشدرح الكبيدر، لأحمدد بدن محمل

هدـ: مدادة:  7201، بيروت: مؤسسة الرسدالة، 2لمجد الدين الفيروزآبادي ، ط هـ، و القاموس المحيط،7222

.  )د ي ن(  في كلٍّ
 212سورة البقرة:  2
 المصباح المنير للفيلومي )مصدر سابق(، مادة: )د ي ن(. .
  22.هـ( ص7200ابن نجيم، زين العابدين: الأشباه والنظائر )دار الكتب العلمية، بيروت، ط  2
م، كمال الدين محمد بن عبد الواحد السيواسدي:  فدتح القددير علدى الهدايدة شدرح بدايدة المبتددي )دار ابن الهما 2

 1/227الفكر، بيروت، د.ط.( 
   21./7، د.ت.( 7ابن العربي، أبوبكر محمد بن عبد الله: أحكام القرآن )دار الكتب العلمية، بيروت، ط 9
ة الطالبين على حل ألفاظ فتح المعين لشرح قرة العدين بمهمدات إعانالدمياطي، أبو بكر بن السيد محمد شطا:  1

 71/.( 7، )دار الفكر، بيروت، طالدين



 1.   بيع الدين بالعروض في المؤسسات المالية /عبدالرازق ألارو

 

عاب عليه كونه تعريفا  لطريقة حصول الدَّيْن، لا وأما التعريف الثالث في

ا، الأمر  ا شديد  لحقيقة الدَّين نفسه، بينما قد أوجز التعريف الرابع والأخير إيجاز 

الذي يجعله تعريفا  غير مانعٍ؛ إذ يدخل فيه كل ما يكون في الذمة ولو لم يكن 

مما يقُصد بالدَّيْن في مالا . وهذا وإن سُملي دينا  بالمعنى العام، إلال أنه ليس 

كما يستشف ذلك  -وهو المعني في هذا البحث–الاصطلاح الخاص لدى الفقهاء 

 من خلال التعريفات السابقة نفسها.     

  -حسبما جاء في التعريف المختار–ومراد الفقهاء بحُكمية ماليةِ الدَّين  

مالا  حُكميا  لأنه  غير قابل للقبض والادلخار كالمال الحقيقي، وإنما اعتبُرأنله 

ظ اتفاق (7)باقترانه بالقبض في الزمن الآتي سيكون قابلا  للادخار . ونلحل

التعريفات كافة  على أنل الدلين ما يثبت في الذمة من غير أن يكون معيلنا  ولا 

صا  وحاضرا . يْن، وهي ما يكون معيلنا ومشخَّ  حاضرا ، وتقابله العل

 

، وقيددل بددل مددا لا (.)المتدداع مطلقددا  لغررةً:   -مفرررد العُرررُوض– (2)والعَرررْض 

ا من الأمتعة  .(2)يدخلها كيل ولا وزن ولا تكون حيوان ا ولا عقار 

، فقدددد اختلفدددت عبدددارات الفقهددداء فدددي تحديدددد المدددراد أمرررا فررري الاصرررطلاح 

فدي الفحدوى والمددلول. فقدد أطلدق الفقهداء  -فدي جوهرهدا-بالعُروض، وإن اتفقدت 

، ومدن ذلدك قدولهم: فدي عُدرُوضِ التجدارةِ (2)النقود على ما سوىلفظ "العُرُوض" 

الزكاةُ. وأطلقوه كذلك على ما سوى النقود والعقدار، وربمدا أطلقدوا اللفدظ وأرادوا 

ما سوى النقود والمأكول والملبوس والعقدار، وقدد يطلقونده علدى مدا سدوى النقدود 

غدوي تمامدا . ، أي كما جداء فدي المعندى الل(9)والمكيل والموزون والحيوان والعقار

وتوضيحا لنطاق هذا البحث وحدوده، فإنل مرادنا بالعُرُوض هدو الإطدلاق الأول، 

للع )الأعيان(.   أي: ما سوى النقود، من الأمتعة والسِّ

                                                           
 7/777درر الحكام شرح مجلة الأحكام لعلي حيدر، تعريب: فهمي الحسيني، بيروت: دار الكتب العلمية  7
، ومنه  -بالفتح–أي بالسكون، أما العرلض  2 ، تنبيهدا فيطُلق على ما لا يكون له ثبات  ض  حاضدر  قيل للدنيا: عدرل

كِديم(( )الأنفدال: زِيدز  حل ُ عل اللهَّ ةل ول ُ يرُِيددُ الْآخِدرل اللهَّ نْيلا ول ضل الدُّ رل (. 91 على ألا ثبات لها. قال تعالى: ))ترُِيدُونل عل

، 2..هدـ، ص7222، بيدروت: دار المعرفدة، .انظر: المفردات في غريب القدرآن للراغدب الأصدفهاني، ط

 922هـ، ص7276، بيروت: مؤسسة الرسالة، 2ت لأبي البقاء الكفوي، طوالكليا
 القاموس المحيط للفيروزآبادي  )مصدر سابق( مادة: ع ر ض .
 المصباح المنير للفيلومي )مصدر سابق(، مادة: ع ر ض 2
ين البعلي، بيروت: المكتب الإسلامي،  2   7.9هـ، ص7207المطلع على أبواب المقنع لشمس الدل
 70.هـ، ص7201، بيروت: دار النفائس، 2م لغة الفقهاء لمحمد رواس قلعةجي، وحامد قنيبي، طمعج 9
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 المبحث الأول: المسائل الأساسية في بيع الدَّيْن بالعُرُوض

 

ود، المتلفق على لقد طرُح بيعُ الدَّيْن بالعروض أو الأعيان بديلا  لبيعه بالنق 

تحريمدده بددين جمدداهير الفقهدداء قددديما  وحددديثا ، وصدددرت بددذلك قددرارات وفتدداوى 

يْن بددالعلرْض –. ولهددذا العقددد (7)المجددامع الفقهيددة المعتبددرة ،   -أعنددي بيددع الدددل صددور 

 منها: 

الصورة الأولى: أن تبيع المؤسسة المالية ديونها بيعا  عاديا  نهائيا ،  
ما لديه من الديون  (2)إلى توريقبة منها. فتعمد الشركة بالعروض كلها، أو بنس

، أو النقدية المستحقة على العملاء، ومن ثم شراء عينٍ كاملة بهذه الصكوك
 تشتري  نسبة منها ) شركة ملكٍ(.

الصددورة الثانيددة: بيددع هددذه الددديون بددالعروض )أعيددان أو منددافع( لمؤسسددة  
بائعدة عدن طريدق الإجدارة التشدغيلية، مالية أخرى تقوم بتأجيرها على المؤسسة ال

 أو الإجارة المنتهية بالتمليك .  

الصددورة الثالثددة: قيددام المؤسسددة المشددترية لهددذه الددديون بتصددكيكها فددي  
صددكوك، وعرضددها للاكتتدداب فيهددا مددن قبددل الجمهددور. ويمكددن حينئددذ أن تددؤجر 

جدارة المنتهيدة الأعيان المباع بها الدَّيْن إجارة تشغيلية ثم تبداع، أو عدن طريدق الإ
 بالتمليك.

                                                           
ا-انظر  7  62: قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي في مؤتمره الحدادي عشدر، القدرار ذا الدرقم: -مثالا  لا حصر 

الفقهي الإسلامي  ، و قرار المجمع2.0-226ص 7ج 77انظر: مجلة مجمع الفقه الإسلامي العدد .(2/77)

التددابع لرابطددة العددالم الإسددلامي، القددرار الأول للدددورة السادسددة عشددرة )انظددر: قددرارات المجمددع الفقهددي 

 (.21.-21.هـ، ص7222الإسلامي، إصدار: رابطة العالم الإسلامي بمكة المكرمة، 
دل ( بالمعنى العدام هدو: جعدل الددَّين الSecuritizationتوريق الديون أو تصكيكها ) 2 فدي الفتدرة مدا بدين -مؤجل

 ,Black's Law Dictionaryصكوكا  قابلة  للتداول في سوق ثانوية، انظر:  -ثبوته في الذمة وحلول أجله

8th Edition, p.1384  وhttp://www.anz.com/edna/dictionary (Financial Dictionary 

online.) 

د به تحويدل الأدوات الماليدة الاسدتثمارية إلدى أوراق وأما إذا  أطلق التوريق في المصرفية الإسلامية، فيقص

الورقة المالية الناتجة عدن عمليدة التوريدق مالية، يسهل تداولها بيعا  وشراء  في سوق الأوراق المالية. وتمثلل 

حصة  شائعة في ملكية مال، ولا تمثل دينا  في ذمة مصدرها. )انظدر: الضدوابط الشدرعية للتوريدق والتدداول 

مددن بحددوث الدددورة  -2الحصددص والصددكوك، للأسددتاذ الدددكتور محمددد عبددد الغفددار الشددريف، صللأسددهم و

جمددادى الأولددى  2-7التاسددعة عشددرة لمجمددع الفقدده الإسددلامي الدددولي، إمددارة الشددارقة، دولددة الإمددارات، 

 هـ(.72.0



 6.   بيع الدين بالعروض في المؤسسات المالية /عبدالرازق ألارو

 

( تقدوم بشدراء S.P.Vالصدورة الرابعدة: إنشداء شدركة ذات غدرض خداص ) 
هددذه الددديون بددالعروض لصددالح الدددائنين ، ثددم تددؤجر العددروض إجددارة تشددغيلية، 

 .(7)فتصفلى بالبيع لاحقا ، أو عن طريق الإجارة المنتهية بالتمليك

ثمة قاسما مشتركا   وعند التكييف الفقهي لجميع هذه الصور، نجد أن

بينها، فبيعُ الدَّيْن بالعروض أيا كانت صورته يتحقق فيه كون المؤسسة المالية 

ا )عينا  أو منفعة ( من بائعه  بالأجل، وأحال البائعل )الدائنة( قد اشترت عرْض 

بالثمن على المدينين خصوصا  إذا كان البيع على غير المدين، وهو الغالب في 

يْن بالعروض. التطبيقات المعاص  رة لبيع الدل

وعلى هذا، فإنَّ الدراسة التقويمية الفقهية للعقد تتطلب النظر في الجوانب 

 الآتية:

من عقد بيعٍ  مركب: أنَّ عقدل بيع الدليْن بالعرْض كما جرى تصويره أعلاه أولاً 

 أولا ، فالحوالة ثانيا ، فهل هنالك ما يشكل فقها  من تركيبة عقدية كهذه؟

: هل يلزم التقابض بين المصرف وبائع العلرْض في هذه الحالة؟ وإذا تأخر ثانياً 

 قبض السلعة المباعة بالدَّيْن  فما الحكم؟

: معلوم أنَّ المحال يحق له الرجوع على المحيل في حالات بيلنها الفقهاء، ثالثاً 

، فهل ينطبق الأمر أيضا على مسألتنا هذه؟ فإذا عجز (2)ومنها حالة التوى

ائع عن تحصيل الدلين عند حلوله حقل له أن يطالب المصرف بتسديد الب

 الثمن، أم ليس له ذلك؟

 

  المسألة الأولى: تركيب العقد من بيع  وحوالة 4-4
  

ا، جدداز كددذلك مجموعددة ، فمددا  الأصددل أنَّ مددا جدداز مددن العقددود الماليددة آحدداد 

حيح، ومدا المجموعة إلا حصيلة الآحاد، وما تركلب من عناصر صحيحة فهو صد

ر مشدروعية  تركلب من عناصر فاسدة فهو فاسدد. قدال الكاسداني الحنفدي وهدو يقدرل

                                                           
فٍ من: الصكوك الإسلامية "التوريق" وتطبيقاتها المعاصرة: دراسة فقهية اقتصادية ت 7 طبيقية، للأستاذ بتصرل

ين القره داغي، ص لمجمع الفقه الإسلامي الدولي،  76من بحوث الدورة ال -.7الدكتور علي محيي الدل

 مرجع سابق(.
التوى: هلاك المال، ومعنى التوى في باب الحوالة: عجز المحال عن الوصول إلى حقله. )انظدر: اللبداب فدي  2

، والبحددر الرائددق  .2/1هددـ، 7222: دار الكتدداب العربدي، ، بيددروت2شدرح الكتدداب لعبددد الغندي الميددداني، ط

( . ورجدوع المحدال بالمدال علدى 9/212شرح كنز الدقائق لابن نجيم الحنفي، بيدروت: دار المعرفدة، د.ت، 

 المحيل في حال التوى مسألة خلافية بين الفقهاء، كما سيأتي إن شاء الله في البحث.  



 41   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

شركة المفاوضة: ))ولأنلها مشتملة على أمرين جائزين، وهما: الوكالدة والكفالدة، 

 .    (7)لأنَّ كل واحدة منهما جائزة حال الانفراد، وكذا حالة الاجتماع((

نبلدي: ))فدإن قدال لرجدلٍ: اشدتر لدي كدذا للبهدوتي الح ( 2)وفي كشَّاف القناع 

. أو قدال: أسدلف لدي ألف دا فدي كدرِّ  في ذمتدك، واقدبض الدثمن عندي مدن مالدك، صدحَّ

طعام، واقبض الثمنل عني من مالك، أو اقدبض الدثمن مدن الددَّين الدذي لدي عليدك، 

؛ لأنه وكله في الشراء والإسلاف، وفي الاقتراض منه، أو القدبض مدن دينده  صحَّ

 ه، وكلٌّ منها صحيح  مع الانفرادِ، فكذا مع الاجتماعِ((.  والدفع عن

ولددئن كددان هددذا هددو مقتضددى الأصددل الشددرعي فيمددا يحدثدده الندداس مددن 

معاملات مالية، بحيث يقاس المجموع على الآحاد، فإنله ينبغي التنبده إلدى أنل هدذا 

وع الأصددل لدديس علددى إطلاقدده، بددل هندداك مددا يقيلددده ويسُددتثنى مندده. فثمددة ثددأثير  لندد

التركيب العقدي نفسه في الحكم بالحلل أو الحرمة، حيث يجد  الفقيه في المنظومة 

ترتبدة الجديدة من العقد واقعا  مغايرا  لما عليده آحادهدا، سدواء مدن حيدث الآثدار الم

إذا مددن الجمددع بددين النظددر الكلددي للمنظومددة مددن جهددةٍ،  عليهددا، أو الأحكددام. فددلا بددد

نات  هذه المنظومة العقدية وآحادها من جهة أخرى. وبين النظر الجزئي في مكول

دريقول الإمام الشداطبي :   ف أن للاجتمداع ))لأنَّ الاسدتقراء مدن الشدرع عل

ا في أحكام لا تكون حالدة الانفدراد، ويسدتوي فدي ذلدك الاجتمداع بدين مدأمور  تأثير 

ومنهي، مع الاجتماع بدين مدأمورين أو منهيدين.  فقدد نهدى عليده الصدلاة والسدلام 

، وكل واحد منهما لو انفدرد لجداز، ونهدى الله تعدالى عدن الجمدع (.)بيع وسلف عن

مددع جددواز العقددد علددى كددل واحدددة بانفرادهددا ... وذلددك  (2)بددين الأختددين فددي النكدداح

ددا لدديس  ا لدديس للانفددراد، واقتضدداؤه أنَّ للانفددراد حكم  يقتضددي أنَّ للاجتمدداع تددأثير 

 . (2)للاجتماع((

جتمداع معدان لا تكدون فدي الافتدراق، فللافتدراق وقال أيضا : ))إذا كان للا 

دين، قضدى  أيضا معان لا تزيلها حالة الاجتماع. فالنهي عن البيدع والسدللف مجتمعل

بأنَّ لافتراقهما معنى هو موجود حالة الاجتماع، وهو الانتفداع بكدلل واحددٍ منهمدا؛ 

                                                           
 .9/21هـ، 7202علاء الدين الكاساني، بيروت: دار الكتاب العربي، بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع ل 7
كشلاف القناع عدن مدتن الإقنداع، لمنصدور بدن يدونس البهدوتي، تحقيدق: هدلال مصديلحي هدلال، بيدروت: دار  2

 . 216/.هـ،  7202الفكر، 
أبدو داود (، و 2.2/.حديث النهي عن بيع وسلف أخرجه الترمذي وقال: "حسن صدحيح" )جدامع الترمدذي  .

، و الحاكم في المستدرك وصححه، ووافقه الذهبي في التلخيص )انظر: المستدرك على الصحيحين .21/.

2/27.) 
 ..2سورة النساء: ))...وَأنَْ تجَْمَعُوا بيَْنَ الْأخُْتيَْنِ إلِاَّ مَا قدَْ سَلفَ...(( وذلك في قوله تعالى:  2
 . .76-762/.ق عبد الله دراز، بيروت: دار المعرفة،  الموافقات في أصول الشريعة للشاطبي بتحقي 2
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لأجلده وقدع إذ لم يبطل ذلدك المعندى بالاجتمداع، ولكنهمدا نشدأ بينهمدا معندى زائدد، 

 .  (7)النهي، وزيادة المعنى في الاجتماع لا يلزم أن يعدم معاني الانفراد بالكلية(( 

د مددا يصددحُّ ومددا يحظددر مددن  وبهددذا ندددرك أنَّ هنالددك ضددوابط شددرعية تحدددِّ

بددة، وأهددم هددذه الضددوابط: أن لا يكددون التركيددب محددلَّ نهدديٍ  العقددود الماليددة المركل

وأن لا يكون في تركيب العقود توارد لعقدين  شرعي، كالجمع بين السلف والبيع،

مختلفددين وضددعا  وحكمددا ، علددى عددين واحدددة فددي وقددتٍ واحدددٍ؛ كالإجددارة المنتهيددة 

 .(2)بالتمليك في بعض صورها، بحيث تنقلب الأجرة ثمنا  للبيع، دون عقد جديد

هددو أن لا  -لصددلته المباشددرة بموضددوعنا-ومددا يهمنددا مددن هددذه الضددوابط  

أو ذريعة  إليه، كما  -كما في بيع العِينة مثلا  -نفسه حيللة  لأكل الربا يكون التركيب 

في الجمع بين القرض والهبدة أو منفعدة أخدرى للمقدرِض علدى وجده الشدرط. قدال 

ابن عبد البر: ))وكل زيادة من عينٍ أو منفعة يشترطها المسدلف علدى المستسدلف 

 .(.)فهي ربا، لا خلاف في ذلك((

نقددول: إنَّ بيددعل الدددَّين بددالعروض عبددارة عددن تركيددب وفددي ضددوء مددا تقدددلم  

عقدي بين بيعٍ وحوالة، فيلزم لصدحته خلدوه مدن مواندع صدحة التركيدب، لا سديما 

 مانع التذرع إلى الربا. 

لم يظهر لي فيهدا أي وجده  ،وبإمعان النظر في صورة بيع الدَّين بالعرض

بكون قيمة الدَّين في وقت البيدع   للتذرع إلى الربا أو شبيه  بذلك، اللهمل إلا ما يتعلق

، ممدا قدد يدوحي بالتشدابه بدين بيدع (2)أعلى من ثمن السلعة أو العدرْض فدي الغالدب

 . (2)الدَّين بالعرض وبين بيع الدَّين بالنقد في صورة حسم الأوراق التجارية

                                                           
 . 769-762/.المصدر نفسه  7
داد، ط 2 بة في الفقده الإسدلامي للددكتور نزيده حمل -.7هدـ، ص7229، دمشدق: دار القلدم، 7راجع: العقود المركل

بيروت:  ،7، و المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة للدكتور محمد رواس قلعه جي، ط2.

 .1-9هـ،  ص7220دار النفائس، 
، تحقيدق: سدالم  2الاستذكار الجامع لمذاهب فقهاء الأمصار وعلماء الأقطار ... لأبي عمر  بن  عبد البدرل ، ط .

 . 9/279هـ .722عطا و محمد عوض، بيروت: دار الكتب العلمية، 
 محال على مدين يتقاضى منه الثمن آجلا .   إذ بدون هذه الزيادة لا يظهر أي فائدة حقيقية لبائع السلعة ال 2
حسم أو خصم الأوراق التجارية : عملية شراء المصرف للأوراق التجارية من سندات وشيكات ونحوهدا لدم   2

يحل بعد موعد استحقاقها، فيشتريها المصرف بمبلغ أقل من القيمة الواجب دفعهدا عندد الاسدتحقاق، علدى أن 

ند حلول الأجل. فالحسم عملية اقتدراض قصدير الأجدل يتحدول إلدى السديولة تلقائيدا . يقوم بتسللم القيمة كاملة ع

هـ 7272)الموسوعة الاقتصادية للدكتور حسين عمر، الطبعة الرابعة الموسلعة، القاهرة: دار الفكر العربي، 

        .(19.ص

م )ا م شرعا  لأنه يؤول إلى ربا النسيئة المحرل نظر: قرار مجمع الفقه الإسلامي وحسم الأوراق التجارية محرل

، وقددرارات المجمددع الفقهددي الإسددلامي بمكددة 271ص 2جددزء  1مجلددة المجمددع عدددد  99/2/1الدددولي رقددم 

 (.21.المكرمة ص



 42   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

والجواب عن هذا أنلده قدد تقدرر شدرعا  جدواز شدراء الشدخص سدلعة  بدثمن 

لٍ أعلى من ثم ، وبهدذا (7)نها الحال كما يحدث مثلا  في بيوع التقسيط ونحوهدامؤجل

يفددارق بيددعُ الدددلين بددالعرض حسددمل الأوراق التجاريددة، لأنَّ وجدده دخددول الربددا فددي 

لا  ومتفاضدلا ،  لليْن رِبلوِيَّيْن )نقد بنقد( بيِعل أحدُهما بالآخر مدؤجل الأخير هو كون البلدل

 فاجتمع فيه ربا النسيئة وربا الفضل.  

 المسألة الثانية: مسألة التقابض 4-2

  

على اشتراط التقدابض فدي صدحة بيدع الأمدوال  -رحمهم الله–اتفق الفقهاء 

الربويددة بجنسددها، وكددذا فيمددا لددو بيعددت بغيددر جنسددها، شددريطة أن تجمددع المددالين 

. وعمدددتهم فددي  ذلددك حددديث عبددادة بددن (2)الربددويْين عللددة واحدددة، كددالبرل بالشددعير

الددذَّهلبُ  عندده( قددال: قددال رسددول الله صددلى الله عليدده وسددلم "الصددامت )رضددي الله

الْمِلْددحُ  التَّمْددرُ بدِدالتَّمْرِ ول ددعِيرِ ول ددعِيرُ باِلشَّ الشَّ الْبدُدرُّ بدِدالْبرُِّ ول ددةِ ول ددةُ باِلْفضَِّ الْفضَِّ باِلددذَّهلبِ ول

ا اخْتللل  ا بيِلدٍ. فلدإذِل اءٍ، يلد  ول اء  بسِل ول يْدفل باِلْمِلْحِ مِثْلا  بمِِثْلٍ، سل فلدتْ هلدذِهِ الألصْدنلافُ فلبيِعُدوا كل

ا بيِلدٍ  انل يلد  ا كل  .  (.)"شِئْتمُْ إذِل

كبيدع  -كأن يكون أحد العوضين ثمنا  والآخدر مثمندا  -أما مع اختلاف العللة 

الموزون أو المكيل بالدراهم أو الدنانير، فيجدوز بالتفاضدل أو التأجيدل عندد سدائر 

أنه اتفق العلماء على جواز بيدع ربدوي بربدوي لا الفقهاء. قال الصنعاني: "واعلم 

يشدداركه فددي الجددنس مددؤجلا ومتفاضددلا كبيددع الددذهب بالحنطددة والفضددة بالشددعير 

وغيددره مددن المكيددل، واتفقددوا علددى أندده لا يجددوز بيددعُ الشدديء بجنسدده وأحدددهما 

ل"  .(2)مؤجَّ

                                                           
وقد صدرت بذلك فتاوى وقرارات الهيئات الفقهية، منها قرار مجمع الفقده الإسدلامي الددولي )مجلدة المجمدع  7

ع الفقهي الإسلامي بمكة المكرمة الخاص بموضوع بيع الدَّيْن )انظر: ( ، وقرار المجم271ص 2، ج1العدد

واقرأ كتداب: بيدع التقسديط وأحكامده لسدليمان بدن تركدي التركدي،  (.21.قرارات المجمع، مرجع سابق، ص

 هـ7222الرياض: دار كنوز إشبيليا، 
، ./2منتقدى شدرح الموطلدأ للبداجي ، و ال77/.الاختيار لتعليل المختار لعبد الله بن محمود الموصلي الحنفدي  2

 01./.، وكشاف القناع للبهوتي )مصدر سابق(  269/.والحاوي في فقه الشافعي للماوردي 
هدـ، 7.12دار إحياء الكتدب العربيدة،  تحقيق: محمد فؤاد عبد الباقي، مصر: 7أخرجه مسلم في صحيحه، ط .

2/22 
، بيدروت: دار إحيدداء التددراث العربددي، 2نعاني، طسدبل السددلام شددرح بلدوا المددرام لمحمددد بدن إسددماعيل الصدد 2

  2/791هـ، 7.16

 2/17وانظر كذلك: مغني المحتاج 
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للع نجد أنها قد تكون من  فإذا نظرنا في صورة بيع الدلين بالعروض أو السِّ

، وقدد تكدون مدن بيدع -(7)في حالدة كدون السدلعة مدالا ربويدا–بيع الربوي بالربوي 

الربددوي بغيددر الربددوي.  وفددي كلتددا الحددالتين لا إشددكال فددي تددأخر القددبض، إمددا 

كمدا لدو بيدع الددلين المصدكوك بأكيداس مدن  -كما تقددلم–لاختلاف العلة في الربوي 

يدا أصدلا، كبيدع الددلين المصدكوك البر أو الشعير، أو لأن المبيع بده لديس مدالا ربو

بالسدديارات أو العقددارات مددثلا . ففددي كددل هددذه الحددالات يجددوز تأجيددل القددبض أو 

. بمعنددى أن تددتم الصددفقة بددين (2)تددأخيره، بشددرط ألال تزيددد القيمددة لتددأخر القددبض

المصددرف والشددركة المالكددة للسددلع، ويبددرم عقددد بيددع صددحيح بينهمددا، يكددون قددابلا  

ليده جميدع آثدار البيدع الصدحيح؛ كلزومده للطدرفين، وانتقدال للتنفيذ ولأن تترتدب ع

ملكيددة المبيددع إلددى المشددتري )المصددرف فددي هددذه الحالددة(، وثبددوت ضددمانه عليدده، 

...الخ. فإذا تم كل هذا مع تأخر القبض أو تأجيله، فالعقد صحيح  نافذ  وفق ما تقددلم 

ا بدبعض أو إيضاحه أعلاه من اشتراط التقابض وعدمه فدي بيدع الربويدات بعضده

 بغيرها.

أمددا وجدده الإشددكال فددي مسددألة بيددع الدددَّين بددالعروض، فدديكمن فددي إسدداءة  

؟   البعض لفهم مبدأ التأجيل نفسه، أهو تأجيل القدبض أم تأجيدل العدوض أو السدلعة

 فأمامنا الآن صورتان: 

: بيع صكوك الدَّين بسدلعة معيلندة معروفدة، وليسدت فدي الذمدة، فجدائز ولدو الأولى

ومعندى تدأخر القدبض هندا أن يم السدلعة أو قبضدها لسدببٍ مدن الأسدباب. تدأخر تسدل

 تكون السلعة غائبة مثلا ، لا أن تكون آجلة. 

: بيع صكوك الدلين بسلعة موصوفة فدي الذمدة لدم توجدد بعدد )أي والصورة الثانية

 . (.)دين(، فهذه لا تجوز باتفاق الفقهاء، وإن اختلفوا في علة منعها

الغدررُ،  -وسموها ابتداء الدَّين بالدَّيْن-ورة عند المالكية فعلة منع هذه الص

نلع الشافعيةُ هذا البيدع للغدرر النداجم (2)وكونها آئلة إلى بيع الإنسان ما لا يملك . ومل

. بينما يرى ابن القيم من الحنابلدة أنَّ العلدة: (2)عن احتمال عدم القدرة على التسليم

                                                           
م، وكل ما اتفق معها  7 المال الربوي في اصطلاح الفقهاء هو الأصناف الستة المذكورة في حديث عبادة المتقدل

 في العلة. 
هددـ، 7222، الدددمام: دار ابددن الجددوزي، 7طالشددرح الممتددع علددى زاد المسددتقنع، لمحمددد بددن صددالح العثيمددين،  2

1/221 . 
  276و.27، ص7، ج77انظر: مجلة مجمع الفقه الإسلامي، العدد  .
ومجلة   ،20./9و حاشية الصاوي على الشرح الصغير 26و 72/21مختصر خليل للخرشي  حانظر:  شر 2

 .220و 60.ص 7ج 77مجمع الفقه الإسلامي الدولي ع
ى معرفة معاني ألفاظ المنهاج لمحمدد الشدربيني الخطيدب، بيدروت: دار الفكدر، د.ت. انظر: مغني المحتاج إل 2

2/17. 
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. (7) شدتري( فدي آن واحدد بغيدر مصدلحة لهمداشغل الذمتين  )ذمدة البدائع وذمدة الم

وذهب آخرون إلدى أنَّ المدانع مدن صدحة تأجيدل العوضدين كمدا فدي هدذه الصدورة 

.  ولهذا جاء في نص قدرار المجمدع الفقهدي (2)حديث النهي عن بيع الكالئ بالكالئ

بيدع الددين لغيدر  -الإسلامي ما نصه: " من صور بيدع الددلين غيدر الجدائزة: ... ب

بثمن مؤجدل مدن جنسده، أو مدن غيدر جنسده؛ لأنهدا مدن صدور بيدع الكدالئ المدين 

ا.  ".             (.) بالكالئ ) أي الدَّيْن بالدَّيْن ( الممنوع شرع 

 

 المسألة الثالثة: رجوع مشتري الدّيْن على بائعه بالمال  4-3
وبعبارة أوضح: إذا عجز بائع السلع عن تحصيل الدلين عندد حلولده، فهدل 

 ه أن يطالب المصرف )بائع الدَّيْن( بتسديد الثمن؟يحقل ل

مورد الإشكال هنا أن "بيع الدَّيْن بالعروض" يشبه ما يسدميه الأصدوليون  

. (2) بقياس الشبه، ويعنون بذلك "ما تجاذبته الأصول، فأخدذ مدن كدل أصدلٍ شدبها "

تقدع فبيع الدَّين بالعرض مدن حيدث هدو بيدع، يقتضدي بدراءة ذمدة البدائع، بحيدث لا 

عليه مسؤولية ما آل إليه الأمر في مرحلة لاحقدة للعقدد، شدأنه شدأن أي عقددٍ للبيدع 

صددحيحٍ نافددذٍ غيددر معللددق. ومددن ناحيددة أخددرى نددرى شددبها  حقيقيددا  بددين بيددع الدددلين 

بالعرض وبين عقد الحوالة، أي أن المصرف أو مستحق الدلين أحدال البدائع علدى 

لا .   المدين ليوفيه الثمن مؤجل

                                                           
إعلام المدوقعين عدن رب العدالمين لابدن القديم، بتحقيدق: طده عبدد الدرؤوف سدعد، بيدروت: دار الجيدل، د.ت.  7

./.20 . 
بن عقبة عن نافع عدن من رواية موسى  2/92، و الحاكم في المستدرك 17/.أخرجه الدار قطني في السنن  2

وهو وضعيف )انظر: –ابن عمر )رضي الله عنهما(. إلا أنل الصواب أن الحديث من رواية موسى بن عبيدة 

، .../9هدـ، 7206، بيروت: دار الفكر، .الكامل في ضعفاء الرجال لابن عدي بتحقيق: يحيى غزاوي، ط

 وليس موسى بن عقبة.  -(2/791، د.ت. و المجروحين لابن حبان بتحقيق: محمود زايد، حلب: دار الوعي

قال البيهقي: "موسى هذا هو ابن عبيددة الربدذى، وشديخنا أبدو عبدد الله  يعندي الحداكمى قدال فدى روايتده: عدن 

موسى بن عقبة، وهو خطأ. والعجب من أبى الحسن الدارقطنى شديخ عصدره، روى هدذا الحدديث فدى كتداب 

ذا، فقال: عن موسى بدن عقبدة" . )السدنن الكبدرى للبيهقدي، السنن عن أبى الحسن على بن محمد المصري ه

(. فخلاصددة القددول أن هددذا الحددديث 2/260هددـ، 7.22مجلددس دائددرة المعددارف النظاميددة، ، حيدددرآباد: 7ط

 ضعيف. 
 . 21.-21.انظر: قرارات المجمع الفقهي الإسلامي بمكة المكرمة )مرجع سابق( ص .
هدـ، 7227، بيدروت: دار الكتدب العلميدة، 7در الددين الزركشدي، طانظر: البحر المحديط فدي أصدول الفقده لبد 2

 22.هدـ، ص7220، دمشق: دار الفكدر، 7، و معجم مصطلحات أصول الفقه للدكتور قطب سانو، ط1./2

. 
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عند الأصوليين أيضا ، فإن  (7) ما أردنا تطبيق ما يعُرف بغلبة الأشباهوإذا  

يْن بددالعرض بعقددد  الشددبه الغالددب فددي صددورة مسددألتنا هددذه هددو تشددبيه عقددد بيددع الدددل

نتظم أطرافا  ثلاثة  هم: المحيل )المصرف/ الدائن( والمحال )بائع العرض يحوالة 

فدي حالدة بيدع الددين -العقدد بدالبيع  أو السلعة( والمحال عليه )المدين( . أمدا إلحداق

فإنله يجعدل العلاقدة العقديدة قاصدرة  علدى طرفدي عقدد  -بالعلرْض على غير المدين

البيع )أعني المصرف وبائع السلع( دون المدين، وهدذا بدلا شدك بعيدد عدن مقصدد 

 الفقهاء الذين أجازوا بيع الدَّين بالعروض.  

ح كددون بيددع الدددلين بددالعرض أكثددر  شددبها  بالحوالددة مندده ببيددعٍ لا  وممددا يددرجل

يْن  حوالةل فيه: ما نص عليه كثيدر مدن الفقهداء مدن أنل الحوالدة مسدتثناة مدن بيدع الددل

بالدَّيْن للحاجة. قال ابن رشد الحفيد: "والحوالة معاملة صحيحة مستثناة من الددَّيْن 

يْنٍ، جُول (2)بالدَّيْن"  .   (.)ز للحاجة".. ويقول الرملي: "وهي  أي الحوالةى بيع ديْنٍ بدل

إذا تقرر هذا فنقول: إنَّ الفقهاء رحمهم الله قدد اختلفدوا فدي رجدوع المحدال  

علددى المحيددل بالمحددال بدده )مبلددغ الدددلين( فددي حالددة عجددز الأول عددن تحصدديله مددن 

 المحال عليه إلى ثلاثة أقوال على النحو الآتي:

 

،  وبده 2)حالدة التدوى: للمحال الرجوع علدى المحيدل بالمحدال بده  فدي القول الأول

 . (2)قال الحنفية

 وقد استدلوا على ثبوت حق المحال في الرجوع على المحيل بأدلةٍ منها:  

رضدي الله عنده وعددد مدن  (9)ما أثُر عن أمير المدؤمنين عثمدان بدن عفدان  -7

أنهم قالوا:  (7)التابعين، منهم القاضي شريح، والحسن البصري، وإبراهيم النخعي

                                                           
د الفرع بين أصلين في باب القياس، فيلُحق بأكثرهما شدبها . ومثدال ذلدك: اخدتلافهم فدي العبدد إذا قتُدل،  7 أي تردل

ثُ ويوهلبُ، ويشبه الحرَّ من حيث إنده يثُداب تلزم فيه ا ية أو القيمة؟ لأنه يشُبه المال من حيث إنه يباع ويورل لدل

ية  ية. والقول بوجوب القيمة لا الدل ويعاقب وينكح ويطُللق. فعلى الشبه الأول تلزم القيمة، وعلى الثاني تلزم الدل

م الرقدات فدي أصدول الفقده لدـيحي العمريطدي، ط. هو قول الأكثرين لأن شبه العبد بالمدال أكثدر. )انظدر: نظد

، 7لشنقيطي، طاومذكرة أصول الفقه للشيخ محمد الأمين  22هـ، ص7.21مطبعة مصطفى محمد بمصر، 

 (. 272هـ، ص7229مكة المكرمة: دار عالم الفوائد، 
وت: دار الكتداب ، بيدر7بداية المجتهد ونهاية المقتصدد لابدن رشدد الحفيدد، بتحقيدق: عبدد الدرزاق المهددي، ط 2

 .212هـ، ص7222العربي، 
 .2/227هـ،  7272نهاية المحتاج إلى شرح المنهاج لشمس الدين الرملي، بيروت: دار الكتب العلمية،  .
وهي العجز عن الوصول إلى حقه، وله سببان عند الإمام: جحود المحال عليه الحوالةل بحلف إذا لم تكن عليه  2

الصاحبان سببا ثالثا  هو أن يقضي القاضي بإفلاسه في حال الحياة. انظدر: اللبداب  بينة، أو موته مفلسا . وزاد

 .2/12في شرح الكتاب للميداني )مصدر سابق( 
ين السدمرقندي، بيدروت: دار الفكدر،  2 ، و اللبداب فدي شدرح الكتداب 220هدـ، ص7222تحفة الفقهاء لعلاء الدل

 .2/12)مصدر  سابق( 
 .9/17بسنده في السنن الكبرى  أثر عثمان، أخرجه البيهقي 9
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رجدل مسدلم تدوى، إن لدم يقبضده رجدع علدى صداحبه الدذي أحدال "ليس على حدق 

 . (2)"عليه

أن المقصود من الحوالة سلامة حق المحال فكانت مقيلدة بالسلامة، فدإذا فاتدت  -2

  .(.)السلامة انفسخت، كالعيب في المبيع

 

ا، وهددذا مددذهب الشددافعيةالقررول الثرراني ، (2): لا يعددود الدددَّيْن إلددى ذمددة المحيددل أبددد 

وقدددال بددده أيضدددا ابدددن حدددزم  (2)بلدددة فدددي الروايدددة المشدددهورة فدددي المدددذهبوالحنا

 . (9)الظاهري

 واستدلوا على ذلك بما يلي: 

: "مطل الغني ظلم أنَّ رسول الله صلى الله عليه و سلم قالما رواه أبو هريرة  -7

قالوا: إن الحديث قد أوجدب اتبداع المحدال  .(1)"فليتبعوإذا أتُبع أحدكم على مليء 

طلقا ، فالأصل بقاء المطلق على إطلاقه ما لم يرد مقيِّد، وليس ثمدة مدا يقيلدد عليه م

.  ولأنه لو كان للمحال الرجوع لم يكن لاشتراط الغنى أو المدلاءة (1)هذا الإطلاق

ضدده عددن ديندده  فائدددة، فلمددا شددرط علددم أندده انتقددل انتقددالا لا رجددوع لدده كمددا لددو عوَّ

 . (6)ليس له رجوعبعوض ثم تلف العوض في يد صاحب الدين ف

 

–بإسناده عن سعيد بدن المسديب أنده كدان لأبيده المسديلب  (70)ما رواه ابن حزم -2
 دين على إنسان ألفا درهم، ولرجل آخر على علي بن أبدى طالدب  -رحمهما الله

ألفا درهم، فقال ذلك الرجل للمسيلب: أنا أحيلك على عليٍّ وأحلنى أنت على فلانٍ، 

                                                                                                                                                    
 . 210-1/296انظر الرواية عنهم في في المصنف لعبد الرزاق الصنعاني  7
 . 1/210أخرجه بهذا اللفظ الإمام عبد الرزاق في المصنف  2
 .2/291، و البحر الرائق لابن نجيم )مصدر سابق( 2/.الاختيار لتعليل المختار للموصلي )مصدر سابق(  .
،  و الحداوي للمداوردي )مصددر ..2/.هدـ،  .720، بيدروت: دار الفكدر، 2م للإمام الشافعي، طانظر: الأ  2

 ..22-9/220سابق( 
نص عليه الزركشي الحنبلدي فدي شدرحه علدى مختصدر الخرقدي، بتحقيدق: عبدد المدنعم خليدل ، بيدروت: دار  2

ت: المكتددب الإسددلامي، ، وهددو ظدداهر كددلام ابددن مفلددح فددي المبدددع، بيددرو2/7.1هددـ، .722الكتددب العلميددة، 

 .2/210هـ، 7200
 . 1/706انظر:  المحلى لابن حزم )مصدر سابق(  9
، بيدروت: دار ابدن كثيدر، .د. مصدطفى ديدب البغدا، طالحديث متفق عليه؛ انظدر صدحيح البخداري بتحقيدق:  1

 .7761/.و صحيح مسلم )مصدر سابق(  2/166  هـ،7201
فٍ  2/212نهاية المحتاج للرملي )مصدر سابق(  1  .بتصرل
و  تحفددة الأحددوذي بشددرح جددامع الترمددذي لأبددي العددلاء المبدداركفوري،  2.2/ .7المجمددوع شددرح المهددذب   6

 .2/229بيروت: دار الكتب العلمية، د.ت 
 .770-1/706انظر: المحللى لابن حزم )مصدر سابق(  70
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أحالده المسديلب  يعلي رضي الله عنه وتلدف مدال الدذسيلب من فلفلعللا. فانتصف الم

 . (7)عليه، فأخبر المسيلب بذلك علي بن أبى طالب فقال له علي: أبعده الله"

وقد عقددت مطلقدة  عدن شدريطة السدلامة فتفيدد  ،ولأن الحوالة مبرئة بلا خلاف-3

 . (2)البراءة مطلقا

 

ل في حالدة عجدز المحدال عليده، إلا إذا : لا يعود الدلين إلى ذمة المحيالقول الثالث

كان المحال قد اشترط ذلك، أو كان ثمة إغراء من قبدل المحيدل، بدأن علدم أو ظدنل 

ه فكتمدده عددن المحددال. وهددذا مددا ذهددب إليدده  ظنل ددا قويددا فقددرل المحددال عليدده أو جحدددل

، والإمددام أحمددد فددي روايددة،  (2)، وجدداء نحددوه عددن إسددحاق بددن راهويدده(.)المالكيددة

 .    (2)نى حالة كون المحال عليه مفلسا  عند الحوالة، ولم يعلم بذلك المحالحيث استث

والفرق بين قول المالكية ومن معهم وقدول الأحنداف، أنل الأحنداف جعلدوا  

التددوى فاسددخا  للحوالددة، فددي حددين يددرى هددؤلاء أن الحوالددة إمددا باطلددة فددي الأسدداس 

مددة المحيددل إلددى ذمددة وهددو تحويددل الدددين مددن ذ–لانبنائهددا علددى خددلاف ظاهرهددا 

أو أن الرجوع سبب من أسباب الخيار في الإبقاء على عقد الحوالدة  -المحال عليه

 . (9)أو فسخها

وقد استدل أصحاب هذا القول بحديث أبي هريرة رضدي الله عنده السدابق  

"، وإذا أتبررع أحرردكم علررى ملرريء ، قددالوا: إن الحددديث قددد شددرط المددلاءة "(1)ذكددره

. أما (1)لة الإغراء أو التدليس المتعمد من المحيل ليس بمليءٍ والمحال عليه في حا

                                                           
لا المسيلب أباه. انظر:  -مه حزنواس–هكذا أورد ابن حزم القصة بإسناد، وقد جعل آخرون المحالل جدَّ سعيد  7

، بيددروت: دار الفكددر، 7، والمغنددي لابددن قدامددة المقدسددي، ط9/227الحدداوي للمدداوردي )مصدددر سددابق( 

.  وعلى كل حال ليس ثمة ثأثير لمثل هذا الاخدتلاف فدي محدل الاستشدهاد مدن الأثدر، وهدذا 2/21هـ، 7202

 واضح. 
، وانظددر نحددوه فددي: المحلددى لابددن حددزم )مصدددر سددابق( 9/71بدددائع الصددنائع للكاسدداني )مصدددر سددابق(   2

1/706. 
، وحكاه عنهم الماوردي فدي الحداوي 1/279، والاستذكار لابن عبد البر 2/91المنتقى شرح الموطأ للباجي  .

 أبو العباس بن سريج وحده من أصحابنا".     و أضاف: "وبه قال .9/22
 بتحقيق أحمد شاكر وآخرين، بيروت: دار إحياء التراث العربي.(، 900/.ذكره الترمذي في الجامع )  2
اوي، بتحقيدق: د. عبدد 2/21المغني لابن قدامة )مصدر سابق(   2 ين الحجل ، والإقناع لطالب الانتفاع لشرف الدل

 .26./2هـ، .722، الرياض: دارة الملك عبد العزيز، .الله التركي، ط
 . 71/220 ،رة الأوقاف والشؤون الإسلامية بتصرف، الكويت: وزا7الموسوعة الفقهية، ط  9
م   1  .وهو الدليل الأول لأصحاب القول الثاني كما تقدل
 . 2/91المنتقى للباجي )مصدر سابق(   1



 48   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

فددي حددال اشددتراط الرجددوع، فحجددتهم أن هددذه حوالددة صددحيحة شددرط فيهددا المحددالُ 

 . (7)سلامةل ذمة المحالِ عليه، فله شرطه

ا بالقيدداس، وذلددك   نل الفلددس عيددب  ولددم يددرض بدده أواسددتدل الحنابلددة تحديددد 

فيحق له الرجوع بده قياسدا  علدى المبيدع  -قاد الحوالةإذ لم يعلمه حال انع –المحال 

 . (2)فللمشتري ردله -بعد البيع– إذا بان معيب ا

 : الترجيح 4-3-4

ح عنددي القدول برجدوع   بعد تقليب النظر في أدلة كل قول مما تقدلم، يتدرجل

المحال على المحيل في حالة عجزه عن تحصيل الدَّيْن المحال به. وقد رأيندا فيمدا 

اتفاق كلٍّ من الحنفية، والمالكية، والحنابلة في رواية على هدذا المبددأ، وإن  مضى

 اختلفوا في الأسباب المثبتة له، وسأتناول هذا بعد قليل إن شاء الله. 

 أما مبررات هذا الترجيح فيمكن تلخيصها في النقاط الآتية:

ة ما تمسك به أصحاب هذا القول من الأدلة ووجاهتها -7  .قول

 مكن مناقشته بما يلي:يستدل به المخالفون فأما ما ا -2

لا نسللم بدعوى الإطلاق في الحدديث، بدل مجدرد اشدتراط المدلاءة  (أ

فيه كاف لإبطال ذلكم الادلعاء؛ فالمحال عليه غير الملديء لدم تقدع 

 الحوالة عليه أصلا  بنصل الحديث نفسه. 

أن اشتراط الملاءة في الحديث دليل على أن المقصد من الحوالدة   (ب

حفظ الحقوق من الضياع والتلف، فلا يعقدل تفسدير الحدديث نفسده 

 بما يناقض هذا المقصد الشرعي.

أن قياس العجز عن تحصيل دين الحوالة على تلف عوض الدين   (ج

فددي يددد الدددائن قيدداس مددع الفددارق، فددالعوض عددن الدددلين وقددع حددالا  

فانتقل إلى ضمان الدائن، بخلاف دين الحوالة حيث لا سديطرة لده 

 ه ولم يدخل في ضمانه قط. علي

أما احتجاجهم بأثر عليٍّ فمنقوض بما قاله العلالمة ابن حزم نفسه   (د

فددي معددرض ردله علددى احتجدداح الأحندداف بددأثر عثمددان رضددي الله 

                                                           
 .المصدر نفسه  7
المغني لابن قدامة المقدسي )مصدر سابق(، و شرح منتهدى الإرادات لمنصدور البهدوتي، بيدروت: دار عدالم  2

 .2/7.9ـ، ه7279الكتب، 
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فلديس بعدض مدا  (7)رحمده الله "إذا اختلدف السدلفعنهما. فقدد قدال 

 .  (2)روي عنهم بأولى من بعض"

 

 بائع الدّين أسباب الرجوع بالمال على 4-3-2

بقددي أن نشددير إلددى اخددتلاف القددائلين برجددوع المحددال علددى المحيددل فددي 

الأسددباب المقتضددية لددذلك. ففددي حددين يددرى الأحندداف أنل الأسددباب: جحددود المحددال 

، أو قضداء القاضدي (.)عليه الحوالةل بحلدف إذا لدم تكدن عليده بيندة، أو موتده مفلسدا  

سددبب إغددراء المحيددل للمحددال، أو ، جعددل المالكيددة ال(2)بإفلاسدده فددي حددال الحيدداة

اشتراط الأخير الرجوع على المحيل فدي حدال لدم يدتمكن مدن تحصديل الددلين. أمدا 

الحنابلة فالسبب عندهم إفلاس المحال عليه عند الحوالة شريطة ألا يكون المحدال 

 قد علم بحاله، وقد تقدلم كل هذا مع مراجعه عند عرض الأقوال في المسألة.

جميددع مددا ذكددر مددن الأسددباب وجيهددة  وصددالحة لأن  والددذي يظهددر لددي أنَّ 

يسُتند إليها في الحكم برجوع المحدال علدى المحيدل، غيدر أنندي لا أرى الاقتصدار 

على تلكم الأسباب وحدها، بل ينضاف إليها كل مدا صدلح سدبب ا حسدب عدرف كدل 

 بلد. 

ء لددم يكددن مددوردل نددصٍ شددرعي  وذلددك لأنل مددا ذكددره هددؤلاء الفقهدداء الأجددلال

وإنما وقع عن اجتهاد كل فقيه بحسب أعراف  -ولهذا اختلفوا-لوقوف عنده يجب ا

ر فقه ا أنله لا ينُكر تغيلر ما بني من الأحكام علدى الأعدراف  عصره وبلده، وقد تقرل

. وهدذا مدا عبلدر عنده ابدن القديم رحمده الله بقولده: "تغيلدر (2)والعادات بتغيلر الزمدان

 .(9)والأمكنة والأحوال والنيات والعوائد" الفتوى واختلافها بحسب تغير الأزمنة

وعليدده، أقددول: إذا تمددت الحوالددة، وعجددز المحددال عددن اسددتيفاء الدددَّيْن لأي 

ينبغي أن يثُبدت لده حدق الرجدوع بالمدال علدى مدن أحالده،  -دون تفريط منه-سبب 

ة أن المحيل قد  ا  صيانة  لحقله، ودرء لمفسدة التلاعب بحقوق الناس وأموالهم، بحجل

                                                           
م  7 أي عند اتحاد الطبقة، كالمروي عن صحابيٍّ وصحابي آخر، أما عند اختلافها فلا. فقول الصحابي مثلا مقدل

 على قول التابعي، وهكذا.  
 .1/770المحلى لابن حزم )مصدر سابق(   2
 .9/122هذا رأي الإمام أبي حنيفة رحمه الله، انظر: البحر الرائق لابن نجيم )مصدر سابق(  .
هذه زيادة قال بها القاضي أبو يوسف ومحمد بن الحسن )انظدر: اللبداب فدي شدرح الكتداب للميدداني )مصددر  2

 (.220، وتحفة الفقهاء للسمرقندي، )مصدر سابق(، ص2/12سابق( 
، و  .7/2من مجلة الأحكام العدلية؛ درر الحكام شرح مجلة الأحكام لعلدي حيددر )مرجدع سدابق(  6.المادة  2

 221هـ، ص7206، دمشق: دار القلم، 2لقواعد الفقهية لأحمد بن محمد الزرقا، طشرح ا
 ./.إعلام الموقعين لابن القيم )مصدر سابق(  9
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ت ذمته بمجرد الحوالة. فالدَّين قد ثبت في ذمة المحيل قبدل الحوالدة، والأصدل برأ

 .    (7)أنَّ الدين لا يسقط إلا بالقضاء أو الإبراء

ينل المحالل به حقٌّ انتقل مدن الذمدة إلدى جهدة فدات اسدتيفاؤه منهدا،  ولأنَّ الدل

 . (2)قبل قبضهافوجب أن يعود إلى الذمة التي كان ثابتا فيها، كالأعيان التالفة 

 

 

 

 ربط المسألة بمسألة بيع الدَّيْن بالعَرْض أو السلعة   4-3-3

إذا كان التكييف الصحيح لهذا العقد أنه عقد حوالةٍ كما بينلا، فيجب تطبيدق 

أحكدام الحوالدة حينئددذٍ بحدذافيرها، ومنهددا: رجدوع المحدال )أي بددائع السدلعة( علددى 

يْ  دذر تحصديل الددَّين مدن المددين المحيل )المصدرف أو الفدرد صداحب الددَّ ن( إذا تعل

 . (.)عند حلوله، ما لم يكن ذلك بتفريطٍ من المحال نفسه

ولأنَّ القول بعدم براءة ذمة بائع الدَّيْن نهائيا قبدل أن يدتمكن المشدتري مدن 

ر  تحصيله، يبعد الصورةل التي أجازها الفقهاء وهي بيع الددَّيْن بدالعرض عدن صُدول

مدة، حيدث الددَّيْن الواحدد يدتم تصدكيكه وبيعُده عشدرات بيوع الددَّيْن الأخدر ى المحرَّ

المرات قبل حلوله. ومدن مفاسدد ذلدك التضدخيم الصدوري للثدروة الحقيقيدة للعدالم، 

فصددارت أرقامددا خياليددة لا حقيقددة لهددا علددى أرض الواقددع، وهددذا أحددد الأسددباب 

قات الماليدة الرئيسة للركدود الاقتصدادي الدذي يعيشده العدالم حاليدا. فأسدواق المشدت

(Derivatives فقط على سبيل المثدال تقددلر بسدتمائة ترليدون دولار، أي مدا يجداوز  )

 .(2)القيمة الحقيقية للاقتصاد العالمي بأسره بتسعة أضعاف

وثمة ملحظ ثالث في الموضوع، هو أنل القول برجوع مشتري الدلين على 

العمليددة عددن الغددرر،  بائعدده فددي حالددة العجددز عددن تحصدديل الدددلين مددن المدددين يبُعددد

لوجود احتمال مدوت المددين أو إفلاسده أو إنكداره أو هروبده ... قبدل سدداد الددَّين، 

دوا علدى منعده إذا اشدتمل علدى اوالفقهاء القائلون بجو ز بيدع الددَّين فدي حدالاتٍ نصل

 .  (2)غرر

                                                           
 9/71وانظر تقرير هذا في: بدائع الصنائع للكاساني )مصدر سابق(  7
 9/227الحاوي للماوردي )مصدر سابق(  2
كما هو واضح في أبواب الوديعة والمضاربة ونحوهما، فدلا اشتراط عدم التفريط مناسب  لتصرفات الشارع  .

 في اشتراطه ههنا صيانة لحقوق الطرفين على حدل سواء.  غرابة إذا  
 م(.77/77/2001( النيجيرية الصادرة في Daily Trustالمصدر: مقال نشر في جريدة ديلي تروست ) 2

 http://www.btresourcesnewsletter.com/october/soulsearching.aspxوانظر كذلك: 
، الخرطددوم: الدددار 2راجددع: الغددرر وأثددره فددي العقددود للأسددتاذ الدددكتور الصددديق محمددد الأمددين الضددرير، ط 2

 . 72.هـ، ص7270السودانية للكتب، 
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 52   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

 بيع الدَّيْن والأسهم: المبحث الثاني

 

 مبرّر الموضوع وتوجيهه 2-4

ذه المسدددألة أنل الأسدددهم عبدددارة عدددن حصدددص شدددائعة فدددي سدددبب إثدددارة هددد 

لشركة تم تحويلها إلى أوراق ماليلة. ومعلوم أنَّ هذه الموجدودات منهدا اموجودات 

ما ينطبق عليه لفظ "العدروض" كمدا جدرى تعريفده فدي مسدتهل البحدث مدن أنهدا: 

وز ما سوى النقود، من الأمتعة والسلع"، ومنها ما لا ينطبق عليه ذلك. فمتى يجد"

إذا  القددول بجددواز بيددع الدددلين النقدددي بالأسددهم قياسددا  علددى جددواز بيعدده بددالعروض، 

 ومتى يمتنع ذلك؟ 

ف أولا  علدددى حقيقدددة الأسدددهم   تتطلدددب الإجابدددة علدددى هدددذا التسددداؤل التعدددرل

 وإطلاقاتها سواء في القانون أو في الاقتصاد.

 

 حقيقةُ الأسهمِ في القانون والاقتصاد، وتكييفهُا فقهاً  2-2

فددي العددرف القددانوني: "وثددائق قابلددة للتددداول ... ثمثددل  والمفددرد: سددهمالأسددهم 

. وعرفهددا بعددض (7)أقسدداما متسدداوية مددن رأس مددال الشددركة غيددر قابلددة للتجزئددة"

ا، يملكده مسداهم فدردي، وتنقسدم  الاقتصاديين بقوله: "جزء من رأس مال شركةٍ مَّ

ول آخددر فددي تعريددف . ويقدد(2)الأسددهم إلددى فئددات مختلفددة حسددب شددروط إصدددارها"

السهم: "جزء من رأس مدال الشدركة، ويمثدل حدق المسداهم مقددلرا  بدالنقود لتحديدد 

نصيبه في الدربح والخسدارة ومسدؤوليته تجداه الشدركة، وحقده فدي أمدوال الشدركة 

 .(.)عند تصفيتها"

فإذا أردنا تحليل التعريفات السابقة للخروج بقاسم مشترك للأسدهم سدواء لددى 

الاقتصاديين، نجد أن جميهم قد اتفقوا علدى اعتبدار الأسدهم حصصدا  القانونيين أو 

الشركة، وهنا بيت القصديد. لأنل الشدركة بعدد التأسديس تسدتقبل مدن رأس مال من 

وغالبا ما يكون ذلك فدي شدكل نقدود. وإذا دخلدت الشدركة رأس مالها، المساهمين 

إلددى أعيددان، مرحلددة التشددغيل وممارسددة نشدداطها تتحددول بعددض هددذه النقددود حتمددا  

                                                           
، بيددروت و بدداريس: منشددورات بحددر المتوسددط، 2الكامددل فددي قددانون التجددارة للدددكتور إليدداس ناصدديف، ط 7

 . Black's Law Dictionary (op.cit.) p.1408نظر كذلك: ، وا2.2/ 2م،       7662
 ..29الموسوعة الاقتصادية )مصدر سابق( ص 2
، 7انظددر: سددوق الأوراق الماليددة بددين الشددريعة الإسددلامية والددنظم الوضددعية للدددكتور خورشدديد إقبددال، ط  .

 نترنت:، و القاموس المالي على الا62هـ، ص7221الرياض: مكتبة الرشد، 

 http://www.anz.com/edna/dictionary.asp?action=content&content=share 

http://www.anz.com/edna/dictionary.asp?action=content&content=share
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ومنافع، وديون سواء للشركة أو عليها، إضافة  إلدى مدا قدد تحدتفظ بده الشدركة مدن 

     .  (7)نقودٍ في حساباتها البنكية أو في خزائنها الخاصة

وبهذا التحليل ندرك أن القول بجواز أو امتناع بيع الدَّين بالأسدهم لا يمكدن أن 

ا لاخدتلاف طبيعدة يكون على إطلاقه، بل لا بد مدن تفصديل القدول  فدي ذلدك، نظدر 

 الموجودات التي تمثلها هذه الأسهم.

فأسهم الشركات التي لا تزال قيد الإنشاء وقبل أن يكتمل الاكتتاب في أسهمها 

لا يصح القول بجواز شرائها بالدَّين قياسا  على جدواز بيدع الددَّين بدالعروض، لأن 

لصدة وليسدت مدن العدروض، من النقود الخا -والحال ما ذُكر–موجودات الشركة 

 إلا إذا تبيلن العكس. 

ددا تبدددأ ممارسددة  وإذا تددم إنشدداء الشددركة واكتمددل الاكتتدداب فددي أسددهمها لكنهددا لمل

نشاطها، فالواضح أنل موجودات شركةٍ كهذه هي أيضدا نقدود لا عروضدا ، فتلُحدق 

 هذه الحالة بسابقتها في الحكم، وهو عدم الجواز. 

ارسة النشاط الاقتصادي، فالنظر هنا يختلف تبعا  أما بعد بداية الشركة في مم

 أصول من الشائعة الحصةلاختلاف طبيعة نشاط كل شركةٍ. فعلى رأي من يعتبر 

اقد عليه في بيع الأسهم، يتعين القول بعدم جواز شراء  الشركة هو المحل المتعل

لك من أسهم المؤسسات المالية كالبنوك وشركات الصيرفة ونحوها بالدليْن، لأنل ذ

قبيل بيع الدَّيْن بالنقد لا بالعرض، إما لأنَّ موجودات هذه المؤسسات من النقود 

فحسب، أو لأنَّ النقود هي الأغلبية الساحقة منها. أما إن قلنا بأن المحل المتعاقد 

 الحصة تمللك وأنَّ  للاسترباح، الشركة في الدخولِ  منفعةُ عليه في الحقيقة هو 

 هذه أسهم شراء فيجوز بالأصالة، لا بالتبع مقصود   شركةال موجودات من الشائعة

 آخر في نقرره سوف كما عندي، الأقرب هو الرأي وهذا بالدَّين. ولو الشركات

   الله. شاء إن البحث

وبالنسبة للشركات التجارية أو الزراعية أو الصدناعية فدالحكم أيضدا  يختلدف، 

ا لأن الشركات أيل دا كاندت ض لا يستقيم،غير أن قياس موجوداتها على العرو  نظر 

تحتفظ بالنقود بنسِلبٍ متفاوتة، بالإضافة إلدى أنَّ موجوداتهدا قدد لا تخلدو مدن ديدونٍ 

لها أو عليها، كما تقدم توضيح ذلك عند تحليل تعريف الأسهم قانونيدا واقتصداديا. 

ويعني ذلك أنَّ موجودات الشركة فيها عروض ونقود، وهدذا يعيددنا إلدى مدا سدبق 

تطدرق إليده مدن قيداس الشدبه وغلبدة الأشدباه فدي أصدول الفقده، فهدل نلحدق أسدهم ال

الشددركة فددي هددذه الحالددة بددالعروض فيجددوز بيعهددا أو شددراؤها بالدددَّين أو نلحقهددا 

 بالنقود فيتعيلن القول بمنع بيعها أو شرائها بالدَّيْن؟
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الملاحظ أن ثمة طريقة ينتهجها الفقهاء المعاصرون في معالجة موضوع  

خددتلاط النقدددود بدددالعروض )الأعيدددان والمنددافع( فدددي أسدددهم الشدددركات المسددداهمة ا

عموما، وهدي طريقدة الكدم العدددي. بمعندى إذا كدان الغالدب أو الأكثدر هدي النقدود 

أخذت الأسهم حكم النقود، وإذا كانت الأعيان والمنافع هي الغالبة على موجودات 

رارات المبنيددة علددى هددذا الشددركة أخددذت الأسددهمُ حكددمل العددروض. ومددن أمثلددة القدد

التأصددديل قدددرار مجمدددع الفقددده الإسدددلامي الخددداص بسدددندات المقارضدددة وسدددندات 

 الاستثمار، إذ جاء فيه: 

) أ( إذا كان مدال القدراض المتجمدع بعدد الاكتتداب وقبدل ... 

ا، فددإن تددداول  المباشددرة فددي العمددل بالمددال مددا يددزال نقددود 

ق عليه أحكام صكوك المقارضة يعتبر مبادلةل نقدٍ بنقد وتطُبَّ 

 الصرف .

) ب( إذا أصددبح مدددال القدددراض ديون ددا تطبدددق علدددى تدددداول 

 صكوك المقارضة أحكام التعامل بالديون.

إذا صار مال القراض موجودات مختلطة مرن النقرود ) ج( 

فإندده يجددوز تددداول صددكوك  والررديون والأعيرران والمنررافع

علررى أن يكررون المقارضددة وفق ددا للسددعر المتراضددى عليدده، 

 . (7)ب في هذه الحالة أعياناً ومنافعالغال

 

ويظهر لي أنَّ هذا المسلك تغليب الأكثر الغالدب علدى القليدل الندادر  سدليم 

ا هدذه، فنقدول: إذا نعليه في مسألت (.)من التخريج ، فلا مانع إذا  (2)في موازين الفقه

إن  بدأت الشركة ممارسة نشاطها بعد الاكتتاب فإنه ينُظدر فدي موجوداتهدا حينئدذٍ؛

كانت النقود هي الغالبة فلا يجوز شراء أسهمها بالدَّيْن، أما إن كانت الأعيدان مدن 

معدددلات وأجهددزة وعقددارات أو المنددافع هددي الغالبددة فيجددوز شددراء أسددهم الشددركة 

يْ  يْن بالعروض.    بالدل  ن، قياسا  على جواز بيع الدل
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لغالددب علددى فكمددا قلددتُ سددلفا ، لا إشددكال مددن الناحيددة الفقهيددة فددي تددرجيح ا

النادر أو إعطاء الكلل حكم الأكثر، لدلالة جملدة مدن القواعدد الفقهيدة المسدتندة إلدى 

والأقددل تبددع  ،الأدلددة الشددرعية علددى ذلددك، كقاعدددة: "الأكثددر ينددزل منزلددة الكمددال

. و قاعددددة:"الاعتبار (2)، وقاعددددة: "بالأغلدددب مدددن الأمدددور يقضدددى "(7)للأكثدددر"

، وقاعددة: "الأكثدر ملحدق (2)يء يقوم مقدام كلده"، وقاعدة: "معظم الش(.)بالأغلب"

، وقاعدددة: "الأكثددر لدده حكددم الكددل فيمددا لددم يددرد الددنص (2)بالكددل فددي أكثددر الأحكددام"

 ، وغيرها. (9)بخلافه"

لكددن الإشددكال هنددا فددي معرفددة الحدددل الفاصددل بددين القلددة والكثددرة. إذ يددرى 

ا كاندت النسددبة ؛ فعلدى هدذا إذ(1)بعدض البداحثين أن مدا جداوز النصدف فهددو الأكثدر

جداز  (1)%27، ونسدبة الأعيدان فيهدا %26المئوية للنقود في موجدودات الشدركة 

 بيع أسهمها أو شراؤها بالدَّين. 

وذهب آخرون إلى أنَّ الغلبدة لا تثبدت للنقدود أو العدروض فدي موجدودات 

 .   (6)الشركات المساهمة حتى تبلغ نسبة الثمانين أو التسعين في المائة

والعلم عند الله أنل ثمة فرقا  دقيقا  بدين "الأكثدر" و "الأغلدب" والذي يظهر 

حات الفقهدداء رحمهدم الله. فددإذا تعللددق الأمددر بدالكثرة، فكددل مددا زاد عددن فدي اصددطلا

النصف فهو الأكثر، ومن تعبيدراتهم المؤيلددة لهدذا الاسدتنباط مدا جداء فدي الفتداوى 

 نيدة لده فاشدترى كسداء خدز الهندية في باب الأيمان: "... حلف لا يشتري ثوبا ولا

أو طيلسددانا أو فددروا أو قبدداء يحنددث، ولددو اشددترى مسددحا أو بسدداطا أو قلنسددوة أو 
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ولرو بلرا النصرف طنفسة لا يحنث، وكذا لو اشترى خرقة لا تساوي نصدف ثدوب 

 . (7)"أو أكثر منه يحنث

ومددا قالدده الفقيدده المددالكي، محمددد بددن عبددد الله الخرشددي  فددي بدداب المسددح علددى 

قوله: "بناء على أن الأقل تبع للأكثر" فيده إشدارة إلدى أن المدراد بكثدرة : )الجبيرة

الجددريح أن يكددون أكثددر مددن الصددحيح لا كثيددرا فددي نفسدده، وإن لددم يكددن أكثددر مددن 

الصحيح وسكت عن صورة التساوي. ومقتضى ابن عرفدة أن حكمده حكدم مدا إذا 

أراد كثيررا فري  برأن يكرونكان الجريح أكثر، ويمكن أن يكون هذا مراد المصنف 

 .(2)(نفسه، وتفُسَّر بالنصف فأكثر

يْد: "إذا قطعت الآلة والجارح عضوا من الصديد  وقال ابن جزي في باب الصَّ

لم يجز أكل العضو لأنه ميتة إذا قطع من حي، ويجوز أكل سائره، إلا الدرأس إذا 

 .(.)"ولو كان المقطوع النصف فأكثر جاز أكل الجميعقطُع فيؤكل، 

تعلق الأمر بالغلبة والندرة، فيظهر لي أنل للفقهاء مقصدا  آخر أبعد مدن  أما إذا

د نسبةٍ مئوية: خمسين أو ستين أو سبعين فدي المائدة، بدل يفُهدم مدن عبداراتهم  مجرل

في مثل هذه الحالة أنل الغالب هو ما اضمحلل فيه غيدره ولا يكداد هدذا الغيدر يدُذكر 

 ا أيضا شيئا  من عباراتهم. أو يحُسب له حساب لندُرته. فلنستطلع هن

قال الشداطبي المدالكي: "فدإنَّ الدذي عليده المعتمدد والمعدول هدو معظدم الشديء 

. وقددال أيضددا : " فالقسددم الددذي لا يعلمدده إلا الله (2)وجمهددوره، والنددادر لا حكددم لدده"

. ويقدول (2)تعالى في الشريعة نادر، والندادر لا حكدم لده، ولا تنخدرم بده الكليدة..."

. وفي (9)الشافعي: "لأنَّ النادر من الجنس يلُحق بالغالب منه في الحكم"الماوردي 

تعبير آخر لابن القيم الحنبلي: "الأحكام إنما هدي للغالدب الكثيدر والندادر فدي حكدم 

 .(1)المعدوم

فحصاد كل ما تقدلم فدي نظدري أنَّ بدين القلدة والنددرة كمدا بدين الكثدرة والغلبدة 

 قليل، وليس كل قليدل ندادرا . قدال الكفدوي: "عموم وخصوص مطلق. إذ كل نادر 
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والنادر ما قلل وجوده وإن لم يكن بخلاف القياس ... والغالب أكثدر الأشدياء ولكنلده 

 .(7)"يتخلف، والكثير دونه، والقليل دون الكثير، والنادر أقل من القليل

ومن هنا ندرك أن النُّدرة والغلبة سواء للنقود أو للعروض فدي موجدودات  

( مدن مليدار دولار قليلدة فدي النسدبة %7ركة أمر نسبي؛ فالواحددة فدي المائدة )الش

ولكنها لا تعدل نادرة  لا يلقى لها بال، أو لا يحُسدب لهدا حسداب. بينمدا التسدعون فدي 

( من مائة دولار قليلة في عالم المال والأعمال وإن كاندت غالبدة أو %60المائة )

 كثيرة حسب هذه النسبة المئوية.  

ح عنددي أن النسدبة المئويدة وحددها لا تكفدي لتحديدد الغلبدة أو فا  لذي يتدرجل

الكثرة من موجودات الشركة، وإنما المرجع في ذلك إلى العُدرف. فينُظدر فدي حدد 

لا يحُسدب لمثلهددا القلدة أو الندددرة ذاتيهمدا، فددإذا كانتدا بدرجددةٍ لا أثدرل لهددا يدُذكر، بددل 

قه بالأكثر أو الأغلب، بصدرف النظدر لا يقُصد في البيع أصالة  جاز إلحاحساب و

عن النسبة المئويدة. فكمدا يقدول أبدو البقداء الكفدوي رحمده الله: فدإنَّ "إلحداق القليدلِ 

، والله تعدالى (2)بالكثير، والفردِ النادر بالأعمِ الأغلب طريق  من طدرق الصدواب"

 أعلم. 
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 المبحث الثالث: بيع الدَّيْن بالخدمات )المنافع(

 

 ر المسألةتصوي 3-4

والعدروض فدي  .لقد تكلمنا منذ مطلع هذا البحث عن بيع الدلين بدالعروض 

" باللغددددة goodsالعدددرف المدددالي والاقتصدددادي اليدددوم يطُلدددق عليهدددا: السِدددلع، أو "

الإنجليزية. والناظر في الأدبيات الاقتصادية قديما وحديثا  يجدد أن ثمدة لفظ دا آخدر 

ائمدا ، ألا وهدو لفدظ "الخددمات"، فيقدال دومدا  لا يفارق لفظ "السلع"، بل يدُذكران د

(. والمراد بالخدمات كل ما ينتفدع بده المدرء goods and services"السلع والخدمات" )

من أعمال يقوم بها غيدره أو تكدون منوطدة برقبدة معيندة، كإجدارة الأشدخاص مدن 

دددين ونحدددوهم، أو الأعيدددان مدددن شدددقق ومكاتدددب وسدددفن  دددال، ومدددوظلفين ومدرسل عُمل

ات وسددديارات ونحوهدددا، وكدددذا الاسدددتفادة مدددن مرافدددق عامدددة أو خاصدددة، وطدددائر

كاسدددتخدام موقدددفٍ للسددديارات أو طلدددب العدددلاج فدددي مستشدددفيات ومراكدددز طبيدددة، 

والاسددتفادة مددن خدددمات الهدداتف والكهربدداء والإنترنددت، أو خدددمات البنددوك مددن 

 .  (7)تحويلات وائتمانات وغيرها

قالدب فقهدي واحدد يجمدع شدتاتها، فدلا وإذا أردنا احتواء هذه الخدمات كلها في 

نجد سوى مصطلح "المنفعدة" التدي تعندي فدي لغدة الفقهداء: "الفائددة التدي تحصدل 

 . (2)باستعمال العين"

ولئن كان ديددن الاقتصداديين الدربط دومدا  بدين السدلع والخددمات، فدإنَّ سدلوك 

قدون الفقهاء وبخاصة المعاصدرين مدنهم لا يختلدف فدي ذلدك كثيدرا، إذ نجددهم يطل

، فدلا غدرو إذا  أن نعدالج موضدوع (.)لفظ "الأعيان والمنافع"، مُقرنين بين الاثنين

 المنافع في إطار معالجتنا لمسألة الأعيان. 

( كمددا قررنددا أعددلاه منددافع، وماليددة servicesومددن ناحيددة أخددرى فددإنَّ الخدددمات )

ا(2)المنافع في الشريعة الإسلامية أمر شبه مجمدع عليده مدال  معتبدر  ، فالخددمات إذ 

                                                           
نترنددددددددت: والقدددددددداموس المددددددددالي علددددددددى الإ  17.الموسددددددددوعة الاقتصددددددددادية )مرجددددددددع سددددددددابق( ص 7

http://www.anz.com/edna/dictionary.  
(، وانظر كذلك: المنثور في القواعد للزركشي 722)المادة:  7/700درر الحكام لعلي حيدر )مصدر سابق(  2

، بيروت: دار إحيداء التدراث .، و  شرح المجلة العدلية، لسليم رستم باز اللبناني، ط2.0/.ق( )مصدر ساب

 (. 722)المادة:  96هـ، ص7209العربي، 
-2792ص .جدزء 2، مجلدة مجمدع الفقده الإسدلامي )مصددر سدابق(  عددد2/01/11د 2القرار رقدم انظر:  .

 فما بعدها.    27در سابق( ص، والاكتتاب والمتاجرة بالأسهم لآل سليمان )مص .279
و ندزع  7/700وراجع للتفصيل: درر الحكام لعلي حيددر )مصددر سدابق(  .إذ لم يخالف في هذا إلا الأحناف 2

الملكية الخاصدة وأحكامهدا فدي الفقده الإسدلامي لدـفهد بدن عبدد الله العمدري، الريداض: وزارة التعلديم العدالي، 

 ..9-26هـ، ص7222

http://www.anz.com/edna/dictionary.asp?action=content&content=share
http://www.anz.com/edna/dictionary.asp?action=content&content=share
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شددرعا ، وإذا كانددت مددالا  فددلا بددد أن تكددون نقدددا  أو عرضددا ، وواضددح  أن الخدددمات 

 ليست نقودا ، فتعيَّن اعتبارها عروضا .

إذا تقرر هذا، فالمصرف ربما احتاج إلى خدمات شركة الهاتف أو الكهرباء، 
أو اسددتعان بخبددراء مددن غيددر موظفيدده فددي مراجعددة الحسددابات أو إجددراء بحددوث 

راسات، ثم يتفق مع كل هؤلاء بأنَّ دفع مسدتحقاتهم الماليدة سديكون عدن طريدق ود
صكوك للديون المستحقة للمصرف، يقوم هدؤلاء بتحصديلها مباشدرة مدن الددائنين 
آجدددلا . وقدددد يدددتم بيدددع الدددديون أو التندددازل عنهدددا بعدددد تصدددكيكها مقابدددل المندددافع أو 

لماليدة،  فهدل يجدوز كدل ذلدك الخدمات، أو الحقوق المالية المختلفدة فدي الأسدواق ا
 شرعا ؟  

رنا  لا مناص من القول بجواز هذه العملية من الناحية الفقهية، وذلك أننا قد قرل

جواز بيع الدليون بالعروض، والمنفعة عدرض مدن العدروض. ولهدذا نجدد الفقهداء 

ون على مبادلة الدلين إما بمعيلنٍ  فع أو بمنافع معديلنٍ أي مندا أي بالعينالمالكية ينصل

 .  (7)العين

 مدا الشدرع فدي يدرد ولدم الطرفدان عليده تراضدى بيدعٍ  عقدُ  العمليةوأمر آخر أنل 

  يوجد. ولم شرعي، مانع يرد حتى الإباحة المعاملات في والأصل يمنعه،

 

 المنافع بمسألة وعلاقته الأسهم بيع في عليه المتعاقد المحل 3-2

 ذات مسددألة إلددى أشددير ن،بالددديو المنددافع مبادلددة عددن الحددديث نختددتم أن قبددل

ة بالأسهم وعلاقتها المنافع بموضوع صلة  المحدل إن قلندا: إذا نلدهإ وذلدك أخرى. مرل

 فيجدب ،(2)الشدركة" أصدول مدن الشدائعة الحصدة هدو الأسدهم بيدع فدي عليه المتعاقد

يْنُ  بدده يبدداع مددا يكددون أن حينئددذ  مددن غالبيتهددا أو خالصددة، عروضددا   الأسددهم مددن الدددل

 مستوفى. هذا كل متقد وقد العروض،

 الاشدتراك حدق هدو: الأسدهم بيع في عليه المتعاقد المحلل  بأن القول على أما

 مددن المباعددة الأسددهم مثللددهت مددا تمللددك وأنل  ذلددك، وراء مددن والاسددترباح الشددركة فددي

 هددو الددذي الأكبددر الباعددثو ،الأصددلي للمقصددد تبعددا   جدداء إنمددا الشددركة موجددودات

                                                                                                                                                    
وَأحُِرلَّ لكَُرمْ مَرا وَرَاءَ ذَلكُِرمْ أنَْ تبَْتغَُروا نية على اعتبدار المندافع مدالا  قدول الله تعدالى: ))ومن أوضح الأدلة القرآ

َِ إحِْردَن ابْنتَرَيَّ ( مع قولده تعدالى: ))22(( )النساء:بأِمَْوَالكُِمْ مُحْصِنيِنَ غَيْرَ مُسَافحِِين قرَالَ إنِيري أرُِيردُ أنَْ أنُْكِحَر

كمدا فدي  -أي المهدر-(؛ فابتغاء الزوجات يكدون بالمدال 21(( )القصص:تأَجُْرَنيِ ثمََانيَِ حِجَجهَاتيَْنِ عَلىَ أنَْ 

ا، فحصدلت مدن مجمدوع الآيتدين نالآية الأولى، في حين دلت الآية الثانية على اعتبدار الم فعدة )الخدمدة( مهدر 

ا في الزواج. وشرع من قبلنا شرع    لنا ما لم يرد في شرعنا ما ينفيه. مشروعية اعتبار المنفعة مالا  يدُفع مهر 
، و شدرح المختصدر  22./9انظر على سبيل المثال: حاشية الصاوي على الشرح الصغير )مصدر سدابق(  7

 .72/29للخرشي )مصدر سابق( 
)مجلة مجمدع الفقده الإسدلامي  92/7/1وهذا ما عليه مجمع الفقه الإسلامي الدولي، انظر: قرار المجمع رقم  2

 (. 172-177ص 7ج 1ع
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 موجوداتهدا، كانت أيلا بالأسهم الديون مبادلة من إذا   مانع فلا ،(7)الشركة في الدخول

 وتمللدك ، الشدركة فدي الددخول منفعدة هدو إنمدا بالددَّين المبداع لأنل  عروضا ، أو نقودا  

  بالتبع. وإنما أصالة   تقصد لا العقد، ثمار من ثمرة الموجودات

 المسددائل مددن كثيددر لحددلل  تطبيقدده وإمكانيددة الأخيددر القددول هددذا وجاهددة وأرى

. بيعددا   بالأسددهم بالتعامددل المتعلقددة  أسددهمل   يشددتري مددن أنَّ  الملمددوس فددالواقع وشددراء 

 الأول الهدم بدل الشركة، هذه موجودات طبيعةُ  الأولى بالدرجة تهمه لا معيلنة شركةٍ 

 مددى أخدرى: شدركةٍ  أسدهم من والتخلص معيلنةٍ  شركة أسهم لشراء الأساس والدافع

ح هددذاو الأربدداح، مددن الشددركتان تحققدده مددا  منفعددةل  أصددالة   عليدده المتعاقددد كددون يددرجل

 الشدركة موجدودات مدن الشدائعة الحصدة تمللك وأنَّ  للاسترباح، الشركة في الدخولِ 

 وأنَّ  ،(2)تدابع " "التدابع أنَّ  الإسدلامي الفقده فدي تقرر وقد بالأصالة. لا بالتبع مقصود  

 ".(2)الأصول في يغتفر لا ما التوابع في "يغُتفر وأنه ،(.)بالحكم" يفُرد لا "التابع

 المقصدود غيدر التدابع أنَّ  تفيدد شدرعية أدلدة وجدودُ  أيضدا   الاتجداه هدذا ويؤيلد

 هدذه مسدألتنا فتقداس المتبدوع، فدي المراعداة الشدروط فيده ترُاعى لا العقد في أصالة  

  عليها.

ة ذلددك ومددن حددديث بيددع النخددلِ المددؤبَّرل
، عددن ابددن عمددر المددال ذي العبْدددِ و (2)

عنهما( أنَّ رسول الله صلى الله عليه وسلم قدال: "مدن ابتداع نخدلا  بعدد )رضي الله 

ا ولدده مددال فمالدده  أن تددؤبَّر فثمرتهددا للبددائع إلا أن يشددترط المبتدداعُ، ومددن ابتدداع عبددد 

. إذ يفيد الحديث جوازل بيع النخدل مدع ثمرتهدا (9)للذي باعه إلا أن يشترط المبتاعُ"

د أصالة  في عقد البيع. وكذلك أجاز ، وذلك لكونه(1)قبل وجود هذه الثمرة ا لم تقُصل

بيع العبد مع ماله بصرف النظر عن جدنس المدال وقلتده أو كثرتده، لأنَّ المقصدود 

 أصالة  هو العبد لا المال، والله تعالى أعلم. 

                                                           
 .96-91وهذا رأي الدكتور مبارك آل سليمان في كتابه: الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم )مرجع سابق( ص 7
، وشرح المجلة لسليم رستم )مصدر 771انظر: الأشباه والنظائر للسيوطي، بيروت: دار الكتب العلمية، ص 2

 .(21)المادة 6.سابق( ص
، و شرح القواعد الفقهية للزرقا )مصدر سدابق( 720ر سابق( ص الأشباه والنظائر لابن نجيم )مصدانظر:  .

 .221ص
)المدادة  20/ 7، و درر الحكدام )مصددر سدابق(  720الأشباه والنظائر للسيوطي )مصدر سدابق( صانظر:  2

22.) 
أي الملقَّحدة، والتدأبير: أن يشدق طلددع النخلدة ليدذر فيدده شدئ مدن طلددع ذكدر النخدل. انظددر: شدرح الندووي علددى  2

 .70/760هـ، 7.62، بيروت: دار إحياء التراث العربي، 2ح مسلم، طصحي
 .7712/.، و مسلم 2/1.1متفق عليه: انظر البخاري  9
، و 2/199مع أنه صلى الله عليه وسلم قد نهى عدن بيدع الثمدار قبدل بددو صدلاحها )انظدر: صدحيح البخداري  1

 (.7712/.صحيح مسلم 
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 وعدددم الأسددهم موجددودات طبيعددة فددي بالتسددامح القددول تخددريج يمكددن كمددا

 أخرى مسائل على  العقد من أصالة   لمقصودِ ل تابعة باعتبارها فيها الشروط مراعاة

ه الدار كبيع الجواز، على فيها الققهاء نصل  مماثلة،  أو بدذهبٍ، بالدذهب سدقفهُا الممدول

ه  ذات الشداة وبيدع بدذهبٍ، بالدذهبِ  المحلدى السيف وبيع بفضةٍ، بالفضةِ  سقفهُا الممول

أو اللبن أو الصدوف  ، لأن الذَّهب أو الفضة(7)بصوفٍ  الصوفِ  ذات أو بلبنٍ، اللبنِ 

غير مقصودة لذاتها، وإنما كانت تابعة للمقصود بيعُه أو شدراؤُه فدي كدلٍّ مدن هدذه 

يْن. ليْن، والسيفُ في الثالث، والشاة في الأخِيرل  العقود؛ وهو: الدارُ في الأوَّ

 والله ولي التوفيق.

 

                                                           
لخدلاف، لعلدي بدن سدليمان المدرداوي، بتحقيدق: محمدد حامدد فقدي، انظر في كل ذلك: الإنصداف فدي مسدائل ا 7

، و 2/10و شددرح منتهددى الإرادات للبهددوتي )مصدددر سددابق(  1./2بيددروت: دار إحيدداء التددراث العربددي، 

 68-67و 63سليمان )مرجع سابق( صالاكتتاب والمتاجرة بالأسهم لآل 
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 الخاتمة

نبينا محمد الحمد لله الذي بنعمته تتم الصالحات، والصلاة والسلام على 

 وعلى آله وصحبه

لقد توصلتُ بفضل الله ومنله في هذه الدراسة إلى نتائج، أذكدر أهمهدا فيمدا 

 يلي: 

لَ المددال فددي الفقدده الإسددلامي إمددا نقددود وإمددا عددرُوض، فددالعروض  -7 أنَّ

 يشمل كل ما سوى النقود، من سلعة، أو متاع، أو منفعة، أو خدمة. 

دد -2 مل ة بسددبب يقتضددي ثبوتدده، فهددو أعددم مددن أنَّ الدددَّينل كددلُّ مددا ثبددت فددي الذل

 لا مرادفا له. ،القرلض

ب دا مدن  -. ا مركَّ أنَّ التكييفل الصحيح لعقد بيع الدلين بالعروض جعلدُه عقدد 

بدة فدي  بيعٍ فحوالة، وتجب حينئذ مراعاة ضدوابط صدحة العقدود المركل

 الفقه الإسلامي.

الخداص  أنَّ ثمة فرقا  بين تأجيل القبض وتأجيل العِولض، ولكلٍّ حكمده -2

 في عقد بيع الدلين بالعروض.

أنَّ الراجح من الأقوال: جواز رجوع المحال على المحيل بالمحال به  -2

إذا عجددز المحددالُ عددن اسددتيفاء حقلدده مددن غيددر تفددريطٍ مندده. فذمددة بددائع 

الددددَّيْن )المحيدددل( لا تبدددرأ نهائيدددا  قبدددل أن يدددتمكلن مشدددتري الددددَّيْن مدددن 

جدوع غيدر محصدورة فيمدا ذُكدر تحصيله عندد حلولده. وأنل أسدباب الر

فددي كتددب الفقهدداء السددابقين، بددل يتغيلددر ذلددك بتغيلددر الزمددان والأعددراف 

 والعادات.

إذا كات موجودات الشركة خليطة من النقود والعروض، فدالعبرة فدي  -9

تغليب الكثدرة علدى القللدة مدن أسدهمها أن تكدون القلدة نسدبة  لا أثدر لهدا 

 العقد.يذُكر، أو لا يقُصد مثلها أصالة  في 

لَ  -1  لخدمات والمنافع عُرُوض، فتجوز مبادلتها بالدَّين.اأنَّ

هدددو حدددق  علدددى الدددراجحأنَّ المحدددل المتعاقدددد عليددده فدددي بيدددع الأسدددهم  -1

الاشدددتراك فدددي الشدددركة والاسدددترباح مدددن وراء ذلدددك، ويشدددكلل هدددذا 

ددا لحددلِّ الكثيددر مددن الإشددكالات الفقهيددة المتلصددلة  التكييددف مدددخلا  مهمل 

.بالأسهم، بيعا  أو ش  َ  راءل

 والحمد لله رب العالمين. 
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 قائمة المصادر والمراجع

،  بيروت: دار 7هـ(، ط.22أحكام القرآن، لأبي بكر ابن العربي )ت .7

 الكتب العلمية، د.ت.

الاختيار لتعليل المختار، لأبي الفضل عبد الله بن محمود الموصلي الحنفي  .2

ت: دار الأرقم هـ(، د.ط. تحقيق: الشيخ زهير عثمان الجعيد، بيرو.91)ت

 بن أبي الأرقم، د.ت.

هـ(، .29الاستذكار، لأبي عمر يوسف بن عبد البرل النمري القرطبي )ت ..

، تحقيق: سالم محمد عطا ومحمد علي عوض، بيروت: دار الكتب 2ط

 م.2002هـ/.722العلمية، 

الأشباه والنظائر في قواعد وفروع فقه الشافعية، لجلال الدين عبد الرحمن  .2

 هـ..720، بيروت: دار الكتب العلمية، 7هـ(، ط677السيوطي )ت

هـ(، بيروت: دار الكتب 610الأشباه والنظائر، لابن نجيم الحنفي )ت .2

 هـ.7200العلمية، 

، إعانة الطالبين على حل ألفاظ فتح المعين لشرح قرة العين بمهمات الدين .9

 .، بيروت: دار الفكر، د.ت7لأبي بكر ابن السيد محمد شطا الدمياطي، ط

إعلام الموقلعين عن ربل العالمين، لشمس الدلين محمد بن أبي بكر ابن قيلم  .1

هـ(، د.ط. تحقيق: طه عبد الرؤوف سعد. بيروت: دار 127الجوزية )ت

 م..761الجيل، 

اوي المقدسي )ت .1 هـ(، 691الإقناع لطالب الانتفاع، لموسى بن أحمد الحجل

ركي، الرياض: دارة ، تحقيق: الدكتور عبد الله بن عبد المحسن الت.ط

 م.2002هـ/.722الملك عبد العزيز، 

، 7الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم، للدكتور مبارك بن سليمان آل سليمان، ط .6

 هـ7221الرياض: دار كنوز إشبيليا،

، بيروت: دار 2هـ( ط202الأم، للإمام محمد بن إدريس الشافعي )ت .70

 هـ..720الفكر، 

على مذهب الإمام أحمد، لـعلي  الإنصاف في معرفة الراجح من الخلاف .77

، تحقيق: محمد حامد الفقي، 2هـ(، ط112بن سليمان المرداوي )ت

 هـ.7200بيروت: دار إحياء التراث العربي، 

، 2هـ(، ط610البحر الرائق شرح كنز الدقائق، لابن نجيم الحنفي )ت .72

 بيروت: دار المعرفة، د.ت.

، بيروت: دار 7ي، طالبحر المحيط في أصول الفقه لبدر الدين الزركش ..7

 هـ7227الكتب العلمية، 
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بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، لـعلاء الدين أبي بكر بن مسعود  .72

هـ(، د.ط. بيروت: دار الكتاب العربي، 211الكاساني )ت

 م. 2002هـ/7202

بداية المجتهد ونهاية المقتصد، لأبي الوليد محمد بن أحمد بن رشد  .72

: عبد الرزاق المهدي، بيروت: دار ، تحقيق7هـ(، ط262القرطبي )ت

 م.2002هـ/7222الكتاب العربي، 

، الرياض: دار إشبيليا، 7بيع التقسيط وأحكامه، لـسليمان التركي، ط .79

 م..200هـ/7222

تحفة الأحوذي بشرح جامع الترمذي، لمحمد عبد الرحمن المباركفوري  .71

 م.7660هـ/7270، بيروت: دار الكتب العلميلة، 7هـ(، ط.7.2)ت

هـ(، د.ط.، 220حفة الفقهاء، لـ علاء الدين محمد بن أحمد السمرقندي )تت .71

 م.2002هـ/7222بيروت: دار الفكر، 

، 7تخريج الفروع على الأصول لعثمان بن محمد الأخضر شوشان، ط .76

 هـ. 7276الرياض: دار طيبة، 

هـ(، د.ط. تحقيق: .29التمهيد، لأبي عمر يوسف بن عبد البر النمري )ت .20

وي ومحمد البكري، المغرب: وزارة عموم الأوقاف، مصطفى العل

 هـ.7.11

وسننه وأيلامه )صحيح  الجامع الصحيح المسنلد من حديث رسول الله  .27

، تحقيق: د/ مصطفى البغا، 2البخاري(، لمحمد بن إسماعيل البخاري، ط

 م..766هـ/7272دمشق: دار ابن كثير ، 

مد الماوردي الحاوي في فقه الشافعي، لأبي الحسن علي بن مح .22

 م.    7662هـ/7272، بيروت: دار الكتب العلمية، 7هـ(، ط220)ت

درر الحكام شرح مجلة الأحكام، لعلي حيدر، تعريب: فهمي الحسيني،  ..2

 بيروت: دار الكتب العلمية.

، بتحقيق: شعيب 72زاد المعاد في هدي خير العباد، لابن القيم الجوزي، ط .22

 هـ7201بيروت: مؤسسة الرسالة،  الأرناؤوط وعبد القادر الأرناؤوط،

هـ(، 212سنن أبي داود، للإمام سليمان بن الأشعث أبي داود السجستاني ) .22

بيروت: المكتبة  -د.ط.، تحقيق: محمد محيي الدلين عبد الحميد، صيدا 

 العصرية، د.ت. 

سنن الترمذي )الجامع الصحيح( لأبي عيسى محمد بن عيسى الترمذي  .29

لشيخ أحمد محمد شاكر، مكتبة ومطبعة ، تحقيق: ا2هـ(، ط261)ت

 م.7611هـ/7.61مصطفى البابي الحلبي وأولاده، 
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 د.ط.، هـ(،221)ت البيهقي الحسين بن أحمد بكر لأبي الكبرى، السنن .21

 هـ. 7.22مجلس دائرة المعارف النظامية، حيدرآباد: 

سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية للدكتور  .21

 هـ.7221، الرياض: مكتبة الرشد، 7يد إقبال، طخورش

 هـ(،7.21 )ت الزرقا محمد الشيخ بن أحمد للشيخ الفقهية، القواعد شرح .26

 هـ.7206 القلم، دار دمشق: الزرقا، أحمد مصطفى تحقيق: ،2ط

، بيروت: دار إحياء .شرح المجلة العدلية، لسليم رستم باز اللبناني، ط .0.

 هـ.7209التراث العربي، 

، الدمام: 7ح الممتع على زاد المستقنع، لمحمد بن صالح العثيمين، طالشر .7.

 هـ.7222دار ابن الجوزي، 

، بيروت: دار إحياء التراث العربي، 2شرح النووي على صحيح مسلم، ط .2.

 .هـ7.62

شرح مختصر الخرقي، لمحمد بن عبد الله الزركشي الحنبلي،  بتحقيق:  ...

 م.2002هـ/.722علمية، عبد المنعم خليل ، بيروت: دار الكتب ال

، بيروت: 2هـ(، ط7027شرح منتهى الإرادات، لـمنصور البهوتي )ت .2.

 م.7669عالم الكتب، 

تحقيق:  ،7هـ(. ط297صحيح مسلم، لمسلم بن الحجاج النيسابوري )ت .2.

محمد فؤاد عبد الباقي، مصر:دار إحياء الكتب العربية، 

 م.7622هـ/7.12

بة في الفقه الإسلامي: .9. دراسة تأصيلية للمنظومات العقدية  العقود المركل

اد، ط ، دمشق: دار القلم، 7المستحدثة، للأستاذ الدكتور نزيه حمل

 م.2002هـ/7229

الغرر وأثره في العقود في الفقه الإسلامي: دراسة مقارنة، للدكتور  .1.

، الخرطوم: الدار السودانية  للكتب، 2الصدليق محمد الأمين الضرير، ط

 م.7660هـ/7270

د بن عبد فتح الق .1. دير على الهداية شرح بداية المبتدي، لكمال الدلين محمل

، بيروت: 2هـ(، ط917الواحد السيواسي المعروف بابن الهمام الحنفي )ت

 م.7611هـ/7.61دار الفكر، 

، 2هـ(، ط171القاموس المحيط، لمحمد بن يعقوب الفيروزآبادي )ت .6.

 م.7611هـ/7201بيروت: مؤسسة الرسالة، 

ع الفقهي الإسلامي، إصدار: رابطة العالم الإسلامي بمكة قرارات المجم .20

 هـ.7222المكرمة، 
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، .، ط هـ(92.)ت لعبدالله بن عدي الجرجانيالكامل في ضعفاء الرجال،  .27

 م.7611هـ/7206بتحقيق: يحيى غزاوي، بيروت: دار الفكر، 

، بيروت: منشورات 2الكامل في قانون التجارة للدكتور إلياس ناصيف، ط .22

 م.7662متوسط، بحر ال

كشلاف القناع عن متن الإقناع، لـمنصور بن يونس بن إدريس البهوتي  ..2

هـ(، د.ط. تحقيق: هلال مصيلحي مصطفى هلال، بيروت: دار 7027)ت

 هـ.7202الفكر، 

، تحقيق: 2هـ(، ط7062الكليلات، لأبي البقاء أيوب بن موسى الكفوي )ت .22

لرسالة، د. عدنان درويش ومحمد المصري، بيروت: مؤسسة ا

 م.7661هـ/7276

هـ(، 7261اللباب في شرح الكتاب، لـعبد الغني بن طالب الميداني )ت .22

، تحقيق: عبد الرزاق المهدي، بيروت: دار الكتاب 2ط

 م.2007هـ/7222العربي،

، تنسيق وتعليق: علي شيري. 7لسان العرب، لابن منظور الإفريقي، ط .29

 م.7611هـ/7201بيروت: دار إحياء التراث العربي، 

هـ(، 112المبدع في شرح المقنع، لإبراهيم بن محمد بن مفلح الحنبلي )ت .21

 هـ.7200د.ط.، بيروت: المكتب الإسلامي، 

، بيروت: دار .هـ(، ط.21المبسوط، لشمس الدلين السرخسي )ت .21

 المعرفة، د.ت.

هـ(، د.ط. بتحقيق: 22.المجروحين، لأبي حاتم محمد بن حبان البستي )ت .26

 دار الوعي، د.ت.محمود زايد، حلب: 

مجللة مجمع الفقه الإسلامي، )أعداد مختلفة(، جدةل: مجمع الفقه الإسلامي  .20

 المنبثق من منظلمة المؤتمر الإسلامي.

، تحقيق 7المجموع شرح المهذب، لأبي زكريا يحيى بن شرف النووي، ط .27

وتكملة: محمد نجيب المطيعي، بيروت: دار إحياء التراث العربي، 

 م.2007هـ/7222

هـ(، 229لمحلى بالآثار، لأبي محمد علي بن أحمد بن حزم الظاهري )تا .22

د.ط. تحقيق: لجنة إحياء التراث العربي، بيروت: دار الآفاق الجديدة، 

 د.ت.  

، مكة المكرمة: دار عالم 7لشنقيطي، طامذكرة أصول الفقه لمحمد الأمين  ..2

 هـ.7229الفوائد، 
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د بن عبد الله الحاكم المستدرك على الصحيحين، لأبي عبد الله مح .22 مل

، تحقيق: مصطفى عبد القادر عطا. بيروت: 7هـ(. ط202النيسابوري  )

 م. 7660هـ/7277دار الكتب العلمية، 

د بن علي  .22 المصباح المنير في غريب الشرح الكبير، لأحمد بن محمل

الفيلومي المقري، طبعة جديدة ومنقلحة، القاهرة: دار الحديث، 

 م..200هـ/7222

، تحقيق: حبيب الرحمن 2، لـعبد الرزاق بن همام الصنعاني، طالمصنلف .29

الأعظمي، من منشورات المجلس العلمي بجنوب أفريقيا والهند وباكستان، 

 هـ..720وتوزيع: المكتب الإسلامي، 

المطلع على أبواب المقنع، لأبي عبد الله محمد بن أبي الفتح البعلي الحنبلي  .21

دلبي، بيروت: المكتب الإسلامي، هـ(، تحقيق: محمد بشير الأ106)ت

 م.7617هـ/7207

المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة، للأستاذ الدكتور  .21

 م.7666هـ/7220، بيروت: دار النفائس، 7جي، ط ةمحمد رواس قلع

، بيروت: دار 2جي، وحامد قنيبي، ط معجم لغة الفقهاء لمحمد رواس قلعة .26

 هـ.7201النفائس، 

، دمشق: دار 7طلحات أصول الفقه للدكتور قطب سانو، طمعجم مص .90

 .هـ7220الفكر، 

مغني المحتاج إلى معرفة معاني ألفاظ المنهاج، لـمحمد  الشربيني الخطيب  .97

 هـ(، د.ط. بيروت: دار الفكر، د.ت.611)ت

، بيروت: دار الفكر، 7هـ(، ط920المغني، لـعبد الله بن قدامة المقدسي )ت .92

 هـ.7202

ي غريب القرآن، لأبي القاسم الحسين بن محمد، المعروف المفردات ف ..9

، تحقيق:محمد خليل عيتاني، .هـ(، ط202بالراغب الأصفهاني )ت

 م.2007هـ/7222بيروت: دار المعرفة، 

هـ(، 162المنثور في القواعد، لأبي عبد الله  محمد بن بهادر الزركشي )ت .92

رة الأوقاف ، تحقيق: د. تيسير فائق أحمد محمود، الكويت: وزا2ط

 هـ.7202والشؤون الإسلاميلة، 

لأبي إسحاق إبراهيم بن موسى اللخمي الموافقات في أصول الشريعة  .92

 .هـ7271، دار ابن عفان، 7، بتحقيق مشهور بن حسن، طالشاطبي

الموافقات في أصول الشريعة، لأبي إسحاق إبراهيم بن موسى اللخمي  .99

 ر المعرفة، د.ت. الشاطبي، تحقيق: عبد الله دراز، بيروت: دا
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، القاهرة: دار الفكر  2الموسوعة الاقتصادية، للدكتور حسين عمر، ط .91

 هـ.7272العربي، 

الموسوعة الفقهية، لـ مجموعة من العلماء والمتخصصين، الكويت: وزارة  .91

 م.2002-7610هـ/ 7222-7200الأوقاف والشؤون الإسلامية، 

مي فهد بن عبد الله العمري، نزع الملكية الخاصة وأحكامها في الفقه الإسلا .96

 هـ.7222الرياض: وزارة التعليم العالي، 

نظم الرقات في أصول الفقه يحي العمريطي، ط. مطبعة مصطفى محمد  .10

 هـ .7.21بمصر، 

نهاية المحتاج إلى شرح المنهاج، لـمحمد بن أحمد الرملي، الملقلب  .17

ية، ر الكتب العلماهـ(، د.ط.، بيروت: د7002بالشافعي الصغير )ت

 م..766هـ/7272

 

 المراجع الأجنبية: 

 
1- Garner, B.A (ed), Black's Law Dictionary , 8th edition, Thomson-West, USA, 2004 
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 بعض توصيات ندوة حوار حول التصرف في الدين
 

مما خرجت به  تنشر المجلة بعضا  ولتعلقها بموضوع البحث أعلاه وتحقيقا  للفائدة 

التي نظمتها هيئة  "حوار حول التصرف في الدين"ندوة البحوث التي قدمت في 

نخبة من كبار العلماء ها فيهـ وشارك بالحوار 7220تحرير المجلة في العام 

والباحثين مثل: فضيلة د. محمد تقي العثماني، وسماحة الشيخ محمد مختار 

، وأ. د. حسين حامد حسان، وأ. د. الصديق محمد الأمين الضرير ، ود. لاميسال

ختم فضيلة الشيخ محمد مختار السلامي بحثه الموسوم  حيث، سامي حمود

 فيه:بملخص جاء  (التصرف في الديونبـ)

انتشار ظاهرة التداين بإثارة الرغبات وتيسير تلبيتها لمن يملك المال في  -7

الحال ولمن يملكه في المآل، فتح أبواب التداين مشرعا على مصراعيه، 

 ودخل تحت مظلته معظم العمال بالفكر أو الساعد.

http://www.anz.com/edna/dictionary.asp?action=content&content=share
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أكثر أنواع التداين شيوعا  ناشئ عن الاقتراض أو الشراء الآجل. وقد ينشأ  -2

ن عن أسباب أخرى كالأجر المؤخر أو الكراء أو الالتزام أو إتلاف مال الدي

 لخ.إالغير أو الجناية على النفس أو الأعضاء أو المال أو الصداق المؤجل ...

 إن ما يهم البنوك الإسلامية هو الدين الناشئ عن عقد تعمر به ذمة العميل. -.

ين. وللمالك حق التصرف الدين الأغلب فيه أنه مال يملكه الدائن في ذمة المد -2

 ،والتصرف لا يحل إلا حسب الضوابط الشرعية ،فيما يملكه. هذا هو الأصل

 -ومن ربا النساء -ومن ربا الفضل -التحرز من بيع الدين بالدين– :وأهمها

ومن  -ومن تفويض طعام البيع قبل قبضه -ومن الزيادة في قضاء القرض

 الضمان فأزيدك. ومن حط -ومن ضع وتعجل -التأجيل في الصرف

التصرف في الدين قد يكون بين الدائن والمدين، وقد يكون بين أحدهما  -2

 وطرف ثالث في خصوص الدين.

فإن كان بما تم الاتفاق عليه في عقد المداينة ،من التصرف في الدين قضاؤه -9

 فهو جائز قبل الأجل وعنده وبعده.

فاق. وأما قبل الأجل قضاؤه بأقل صفة أو قدرا  جائز عند الأجل أو بعده بات -1

 والذي يترجح عندي جوازه. ،ففيه خلاف

كثر منه إذا كان ناشئا  عن قرض حرام وإن كان ناشئا  عن بيع أقضاء الدين ب -1

فإن كان عينا  جاز قضاؤه بأكثر منه. وإن كان عرضا  فإنه يجوز قضاؤه 

 بأكثر منه قبل الأجل على تأويل ولا يجوز على تأويل آخر.

أفضل منه صفة فيه تفصيل. فما نشأ عن قرض هو جائز، قضاء الدين ب -6

وكذلك ما كان عن بيع وهو عرض، وأما إذا كان عينا  فالذي ترجح عندي 

 بعد النظر جوازه.

هو بيع في الحقيقة تجري عليه أحكام البيع سواء  القضاء بغير جنس الدين -70

 ويشترط تعجيل القبض في الجميع. ،الدين عرضا  أم عينا  

معين لا يدخل في الذمة. هو المعبر عنه في اصطلاح الفقهاء القضاء ب -77

بد فيه من توفر شروط البيع العامة، وزاد بعضهم أنه  بالتصيير. وهو بيع لا

 لابد من تعجيل القبض. والذي ترجح عند أنه ليس ذلك بشرط.



 71   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

المقاصة هي طريقة من طرق إنهاء الدين، وذلك عندما يكون كل من  -72

با  ومطلوبا  للآخر. وقد تتبع علماء المالكية الصور الممكنة المدين والدائن طال

 تتقسم إلى ثلاث وحدات كبرى. ،فبلغوا بها ثمان ومائة صورة

الدينان عروض وكذلك  -الدينان عين، ويتصور ذلك بست وثلاثون صورة -.7

الدينان طعام، ست وثلاثون صورة. وحكم كل صورة  -ست وثلاثون صورة

 عية السابقة.مبني على الضوابط الشر

 اعتنى الحنفية بالصور التي تكون فيها المقاصة لازمة أو اختيارية. -72

كما يكون التصرف منحصرا  بين الدائن والمدين فكذلك يمكن أن يكون مع  -72

 أو الحوالة. هِ طرف ثالث ببيع الدين له أو برهنِ 

التفويت في الدين لغير من عليه الدين. قد اختلفت أنظار الفقهاء في جواز  -79

هذه المعاملة، وذلك بناء على اختلافهم في طبيعة الدين أهو مال أم حق، 

متوفرة في الدين، وفي ذلك من الغرر ما الونظرا  للقدرة على التسليم غير 

يمنع الصفقة، ولذلك اشترط المالكية لجواز العقد الشروط العامة المعتبرة في 

 عليها شروطا  خاصة تنفي الغرر. اكل عقد وزادو

وأن لا يكون عدوا   -وإقراره بالدين–لشروط الخاصة حضور المدين من ا -71

أن لا يكون البائع عالما  بأن المشتري يرمي من الصفقة إلى إعنات و ،للمدين

المدين وإن لم يكن بينهما عداء. ومن الشروط العامة التي أكدوا عليها تعجيل 

لثمن من غير وأن يكون ا لا يكون الدين طعاما  وجب من بيع،الثمن وأن 

 جنس المبيع.

في دين آخر وجب على المرتهن؛ نص  ةتوثق هِ التصرف في الدين برهنِ  -71

اللخمي على أن يجوز للدائن أن يرهن وثيقة الدين فيما يتحمله من دين. 

وحوزه المتمم هو بتسليم وثيقة الدين، وحضور الأطراف الثلاثة أو الإشهاد. 

المدين وذلك إذا ما استدان الدائن من كما يمكن أن تتم الصفقة بين الدائن و

 المدين فلهما أن يتفقا على رهن الدين دون أن يسلم وثيقة الدين.

بناء على هذا فإذا كان العميل مدينا للبنك وله حساب جار أو وديعة بالبنك  -76

فللبنك أن يتفق مع العميل على رهن ما البنك مدين به إلى العميل توثقة في 

 بينهما.الدين المعقود عليه 
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التصرف في الدين بإحالة المدين دائنه على طرف ثالث يتولى قبض دينه  -20

 منه، هو الحوالة.

الحوالة فيها شبه بعقد الدين باعتبار أن المدين باع الدين الذي له بالدين  -27

الذي عليه، وهو شبه يوهن منه أن الصفقة تنتهي بإسقاط المطالبة وإطفاء 

المعروف باعتبار أن رضا الدائن بالتحول  الدين. كما يوجب فيها شبه بباب

 من مطالبة مدينه إلى مدين آخر لم يعقد معه الصفقة هو نوع من المعروف.

 أركان الحوالة خمسة: -22

 الصيغة، والراجح أنها تنعقد بكل ما يدل على مفهومها. -أ

 .وهو المدين ،المحيل -ب

 المحال، وهو الدائن. -ج

 المحال عليه. -د

 هـ المال المحال به.

آثار الحوالة، تنتهي الحوالة بسقوط المطالبة على المدين وبراءة ذمته  -.2

من الدين. وقيد ذلك الحنفية أن عدم الرجوع في غير حالة التوى، ويعنون 

 بالتوى أحد أمرين:

 موت المدين مفلسا ، أو الحكم بتفليسه في حياته. -أ

 جحود الحوالة وانعدام البينة، ويرى المالكية أن للمحال الرجوع -ب

 على المحيل عند ثبوت أنه غرر به.

 

 

بحثه الموسوم بيع الدين وسندات القبض د. سامي حمودكما ختم أ.

 طاع العام والخاص بما يأتي:قوبدائلها في مجال ال

أولا : إن الديون تعتبر في نظر الفقه الإسلامي أموالا  وهي تثبت في الذمة 

 بوصفها وفقا  للمال الذي تمثله.

رض صورة من صور الدين وهو يأخذ حكمه بحسب نوعه، ن القإثانيا : 

فالقرض النقدي تجري معاملته كالنقود والقرض من الطعام كالقمح مثلا  

 يتم التعامل به كالقمح في الأحكام.
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ثالثا : أن البيع الذي هو مبادلة مال بمال يقتضي المغايرة بين البدلين ليكون 

غايرة بين البدلين فإن البيع يأخذ هناك ثمن ومثمن، أما إذا لم تكن هناك م

حكم الواقع، فإذا كانت المبايعة نقودا  بنقود فإنها تأخذ حكم الصرف 

بحسب شروطه، أما إذا كانت سلعا  فإنها تعامل حسب توافر علة الربا في 

 البدلين.

رابعا: إن الديون تقبل البيع للمدين وغير المدين بحسب حكم محلها، فالديون 

ا كانت حالة تباع بمثلها وفق شروط الصرف مثلا  بمثل ويدا  من النقود إذ

كما تباع بغيرها من النقود بشروط الصرف كذلك بحسب سعر  ،بيد

السوق يوم التعامل بشرط فورية التبادل يدا  بيد. أما إذا لم تكن الديون 

حالة الأجل فإنها لا تصلح للمصارفة حيث تشترط الفورية في التقابض 

 صالحة بين الدائن والمدين لا غير.ما لم تكن م

ن المسميات الإسلامية الدارجة حديثا  في بعض بلاد جنوب مشرق إخامسا : 

آسيا، مثل الكمبيالات المقبولة الإسلامية لا تقدم جديدا  يختلف عن 

وطالما أن لها قيمة محددة بالنقود  ،كمبيالات القبول التجارية المعروفة

ها يكون ربا إلا إذا تساوى البدلان وجرى فإن بيعها بالنقود من جنس

التقابض الفوري بين الثمن المدفوع والدين الحال. وبناء على ذلك فإن 

البيوع الجارية للديون التي تمثلها هذه الكمبيالات بنقود أقل وأكثر هي 

 بيوع مخالفة للشريعة الإسلامية.

ولكنها تقدم فائدة عند  ن أدوات الديون الإسلامية التي لا تحمل فائدة،إسادسا : 

الاستحقاق بشكل متعارف عليه تعتبر من الأدوات الربوية لأن القاعدة 

 الفقهية تقرر أن المعروف عرفا  كالمشروط شرطا .

سندات الدين العام وما يماثلها من أدوات مما يعطي عائدا  دون أن ن إسابعا : 

عمال هذه تمثل موجودات قائمة في استثمار مخصص يحدد مجالات است

الأموال يعتبر ديونا ، ويكون كل ما يدفع في مقابل هذ السندات من فوائد 

 وجوائز وعوائد هو من الربا الحرام.

البدائل الشرعية المتمثلة في سندات المقارضة وسندات المشاركة ن إثامنا : 

والإيجار والسندات التمويلية كلها وسائل مناسبة لتعميم أساليب التمويل 

سواء على مستوى القطاع العام أم على مستوى القطاع  ،يالإسلام

ضع الأنظمة الملائمة والمطلوب من جهات التقنين أن ت نإ والخاص. 

 لإصدار ما يلزم من قوانين وأنظمة.

تاسعا : وأخيرا  .. فإن المأمول أن يسعى العالم الإسلامي لتكون لديه أسواقه 

يتم تجميع الطاقات واستنهاض  المالية التي تتفق أدواتها مع الشرع لكي
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الهمم لمواجهة تحديات العولمة والدخول إلى عالم الأقوياء وقد أعد 

المسلمون ما يستطيعون من قوة في كل مجال وميدان. فالأدوات 

التمويلية الإسلامية هي وسيلة التفاعل بين الشعوب والمؤسسات 

 والحكومات للتعاون البناء.
 
 

 



 74   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

 

 

 

  موضوع للمناقشة
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 دراسات اقتصادية إسلامية

 2دد، الع71المجلد

 

 

 الشروط في المضـاربــة:

  7/1/2002.تعليق على حكم تحكيمي صدر بتاريخ 

 7عن هيئة تحكيم مكونة من ثلاثة محكمين

 

 د. عبد الستار الخويلدي

 

  

المضاربة الشرعية أو القراض من العقود المالية الإسلامية المعتمدة من قبدل      

لمضداربة علدى نطداق المصارف والمؤسسدات الماليدة الإسدلامية. ورغدم تطبيدق ا

تطبيقها لا يزال مصددر خلافدات بدين  فإنضيق جدا مقارنة بالمرابحة والإجارة، 

صدرنا مما يدل على خصوصدية تطبيدق المضداربة فدي ع ،المضارب ورب المال

على أسس الشركة )أو يكون جتماعية. فقيام المضاربة من الناحيتين القانونية والا

وم بدورها على عامل الثقة، وأمدام تراجدع على نوع خاص من الشركات( التي تق

عنصددر الثقددة أصددبحت المضدداربة تعدداني أزمددة وجددود أكثددر مددن أي منددتج آخددر، 

رب المدال مؤسسدة ماليدة تخضدع لرقابدة الجهدات الإشدرافية  عنددما يكدونخاصدة 

ن سيطرة ثقافة ضدمان الدربح لددى الكثيدر مدن المؤسسدات الماليدة إوالرقابية. كما 

 لخسددارة حتددى لددو كانددت نابعددة مددن طبيعددة عقددد المضدداربةوالتعنددت فددي قبددول ا

، قدددد زاد مددن صدددعوبة تطبيددق المضددداربة علددى نطددداق واسددع. ولعدددل هوأساسدديات

سدتبعاد عقدد المضداربة موضدوع هدذه القضدية لاالشروط التي صداغها البندك فدي 

ن دقدة شدروط إالخسارة بشتى الطرق دليلا إضافيا على حساسية الموضوع. كمدا 

تماشيها مع مقتضى عقد المضاربة استوقفت هيئة التحكديم التدي  المضاربة ومدى

إلددى مزيددد  بعضددهاربمددا يحتدداج و .لهددا مواقددف جريئددة فددي إبطددال الشددروطكانددت 

التدقيق بسبب خصوصية وتشعب الشروط موضدوع الإبطدال. وهدذا مدا سدنحاول 

 التطرق إليه في هذا التعليق.

 سوف نقسم هذا البحث إلى ثلاث نقاط:     

 سوف نعرض الشروط كما صيغت في حكم التحكيم. إحدى النقاط في -

                                                           

مع تعليق للمحامي  ،720السابع ص  العدد  ،0207حكم منشور بالعدد السابع من مجلة التحكيم  7

إبراهيم جنلون. هذا وتجدر الإشارة بأن هذا الحكم صدر في إطار ما يعرف في مصطلح التحكيم  

  لم يصدر تحت إشراف مركز تحكيم.أن الحكم بالتحكيم الحر، أي 
 الأمين العام للمركز الدولي للمصالحة والتحكيم. 
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في نقطة ثانيدة سدوف نعدرض موقدف هيئدة التحكديم مدن كدل شدرط ثدم التعليدق و -

 .عليه مباشرة

في نقطة ثالثة وفي شكل خلاصة سدوف نعدرض الددروس المسدتفادة مدن حكدم و -

 هيئة التحكيم ومدى انتفاع الصناعة المالية الإسلامية منها.

 

(4) 

 عـرض الشـروط

 

تضدمنت العقدود ولها ثلاثدة عقدود مضداربة. يأبرمت مؤسسة مصرفية مع عم     

مجموعة مدن الشدروط منهدا مدا يتعلدق بكيفيدة فدض الندزاع عندد حدوثده ومنهدا مدا 

 صيغت تلك الشروط على النحو التالي:قد و .يتعلق بكيفية إدارة المضاربة

 

ولحدين تسدوية النداتج النهدائي للمضداربة "... الشرط الوارد بالمادة الثامنرة: 4/4

وذلددك كحددد أدنددى  2للطددرف الأول %79بدددفع عائددد بواقددع  7يقددوم الطددرف الثدداني

تحت التسوية علدى أن تكدون هدذه النسدبة نهائيدة إذا مدا امتندع الطدرف الثداني عدن 

تقددديم كشددف حسدداب المضدداربة النهددائي للوقددوف علددى الددربح الددواقعي والحقيقددي 

 للمضاربة".

الطدرف  ةلتزام الطدرف الثداني بموافداا: شرط الوراد بالمادة الثانية عشرةال 4/2

الأول "بأيددددة ضددددمانات إضددددافية فددددور طلبهددددا، إذا مددددا رأى الطددددرف الأول أن 

الضددمانات المقدمددة إليدده لتغطيددة الخسددائر الناتجددة عددن مخالفددة شددروط هددذا العقددد 

 أصبحت غير كافية".

شددتراط موافقددة الطددرف الأول ا" :الشرررط الرروراد بالمررادة الخامسررة عشرررة 4/3

علددددى التعامددددل بددددين المضددددارب وعملائدددده بالأجددددل وتحميددددل الطددددرف الثدددداني 

)المضددارب( فددي حالددة البيددع بالآجددل دون موافقددة الطددرف الأول )البنددك( ضددمان 

السددداد فددي المواعيددد المقددررة، فددإذا وافددق الطددرف الأول )البنددك( علددى التعامددل 

 الطرفين". بالآجل تكون المسئولية مشتركة بين

: "حدددق رب المدددال فدددي تقاضدددي الشررررط الررروارد بالمرررادة السادسرررة عشررررة 4/1

تعويض يماثل الفرق بين سعر البيع الذي قبضه المضارب أو سعر السدوق وقدت 

 البيع )إذا كان سعر البيع أقل(".

                                                           
 .وهو المضارب 7
 .مالوهو المصرف رب ال 2
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: "يتحدول رأس المدال إلدى ديدن الشرط الوراد في المرادة الثانيرة والعشررين 4/5

انتهددى العقددد لأي سددبب مدن الأسددباب وأيلولددة جميددع البضددائع  علدى المضددارب إذا

والأصددول ومسددتحقات العمليددات موضددوع العقددد إلددى الطددرف الأول )البنددك( مددع 

 احتفاظه بحقه في التعويض عن أية خسائر نتجت من إنهاء العقد".

: يتعلق هذا الشرط بالقدانون الدذي يحكدم الشرط الوارد بالمادة الثالثة عشرة 4/6

د عنددد النددزاع وهددو "تطبيددق أحكددام الشددريعة الإسددلامية وأحكددام القددانون العقددو

 المصري".

عددرض النددزاع علددى التحكدديم عمددلا بمقتضددى المددادة  ،وإثددر خددلاف بددين الطددرفين

الثالثة عشرة، وانحصر جوهر الندزاع فدي مناقشدة مضدمون الشدروط ومددى مدلا 

إلدى حدد كبيدر فدي أن الحكدم المنشدور كدان شدحيحا بدعقدد المضداربة. علمدا لمتها ء

وفيمدا أثيدر  ،تفصيل الوقائع وبالخصوص في أسباب عرض النزاع علدى التحكديم

من دفاع من قبل كدل مدن المضدارب ورب المدال. ونعتقدد أنده لدو تدم نشدر طلبدات 

الأطراف والردود عليها بالتفصيل الكافي لكان التعليدق أكثدر ثدراء، ولكدن سدوف 

 نكتفي بمناقشة الشروط كما ذكرت.

 

(2) 

 مناقشـة الشـروط والتعليـق عليها

 

فيما يلي رأي هيئة التحكيم من كل شرط من الشروط المذكورة أعلاه،      

 والتعليق على رأي هيئة التحكيم بشأنها.

والمتعلددق بدددفع المضددارب لددرب  الشرررط المنصرروي عليرره بالمررادة الثامنررة 2/4

اع المضدارب عدن كحدد أدندى تحدت التسدوية. وعندد امتند %79قددره  ا  المال عائدد

 تقديم الكشف النهائي لحساب المضاربة تصبح النسبة المدفوعة نهائية. 

وقددد رأت هيئددة التحكدديم فددي هددذا الشددرط مخالفددة لقواعددد المضدداربة الشددرعية      

التي "تمنع اقتسدام الدربح قبدل تمدام المضداربة، وتمندع اسدتحقاق رب المدال لمبلدغ 

حتمدال ألا يدربح المدال )لا مدن الدربح( لا بة مدن رأسمحدد سدلفا بالمقددار أو النسد

المضارب إلا هذا المبلغ أو تلك النسبة، وهو ما يخل بعقد المضاربة المبندي علدى 

تحقيق مصلحة الطرفين. ولذلك تقضي الهيئة بدبطلان هدذا الشدرط ...". والسدؤال 

المطروح: هل المقصدود بالشدرط اقتسدام الدربح قبدل تمدام المضداربة أم أن العائدد 

بعد التأكد  ا  هو تحت التسوية ويخضع للتعديل زيادة أو نقصان %79قدر بنسبة الم

من الربح الفعلي؟ نعتقد أن المقصود هو مبلغ تحت التسوية بدليل أن الشرط نص 

علدى أن هدذه النسددبة تصدبح نهائيددة إذا امتندع المضددارب عدن تقددديم كشدف حسدداب 
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يست نهائية، بل مؤقتة فقد ل %79مما يعني بطريق المخالفة أن نسبة  ،المضاربة

يكون الربح أكثر وقد يكون أقل. لكدن هدل يجدوز تقسديم الدربح بدين الطدرفين بنداء 

علددى تحديددد مسددبق )تحددت الحسدداب( علددى أن يراجددع مددا دفددع مقدددما عنددد تحويددل 

أو بتقددويم الأصددول بالقيمددة النقديددة  ،الأصددول إلددى نقددود وهددو التنضدديض الحقيقددي

يير المحاسددبية المعتبددرة وهددو التنضدديض الحكمددي؟ المتوقددع تحقيقهددا طبقددا للمعددا

نده "يجدوز إ( المتعلدق بالمضداربة نجدد .7وبالرجوع إلى المعيار الشرعي رقدم )

تقسيم ما ظهر من ربح بين الطرفين تحت الحسداب ويراجدع مدا دفدع مقددما تحدت 

هددل تنطبددق هددذه ف(. 1/1الحسدداب عنددد التنضدديض الحقيقددي أو الحكمددي" )المددادة 

الشرط الذي نص عليه في عقد المضداربة موضدوع الندزاع؟ يبددو أن المادة على 

هددو تحقددق  1/1الشددرط الأساسددي لجددواز تقسدديم الددربح تحددت الحسدداب فددي المددادة 

الدذي قدد  الأمدرظهور الربح. وهذا الشرط لم يتأكد فدي الندزاع موضدوع التعليدق. 

 يكون السبب في عدم شرعية الشرط. 

كدديم لددم تشددر إطلاقددا إلددى المعددايير هددذا وتجدددر الإشددارة بددأن هيئددة التح

الشرعية ضمن المراجع التي اطلعدت عليهدا والمشدار إليهدا صدلب الحكدم، وجلهدا 

من فوائد الإطلاع على المعدايير الشدرعية فدي مثدل هدذه ذلك أن مراجع أكاديمية. 

سددددتغلال بعددددض الحلددددول المناسددددبة للحالددددة االحددددالات توسدددديع دائددددرة التحليددددل و

 راء نتيجة الحكم في المسائل الدقيقة وغير التقليدية. وبالتالي إث ،المطروحة

ونعتقد أن من صاا هذا الشرط في البنك )رب المال( ربمدا قدد حصدل لده 

ية بصدفتها مضداربا فدي لتباس بسبب القياس على ما تقوم به المصدارف الإسدلاما

ة كدل ثلاثد ستثمارية التي تجري توزيعا للربح قبل نهاية السنة )عدادةالحسابات الا

أشهر(. وهو عمل جائز صددرت فيده عددة فتداوى، ندذكر منهدا علدى سدبيل المثدال 

الصادرة عدن مجموعدة البركدة المصدرفية التدي نصدت علدى  .77/7الفتوى رقم 

سدتثمارية زيعها تحت الحساب على الودائع الاأنه "لا مانع من تحديد الأرباح وتو

فدي نهايدة المددة، ولا بدد أن  في حدود الربح المتوقع، على أن تتم التسوية النهائيدة

يعلن البنك أن هذا التوزيع تحدت الحسداب ولديس نهائيدا". والأمدر قدد يختلدف بدين 

البنك الذي يعمل بانتظام في الحقدل المصدرفي وتسدمح لده طبيعدة عملياتده معرفدة 

والمضدارب بدأموال البندك الدذي يصدعب عليده مدن حيدث  ،الربح المتوقدع بسدهولة

وإن كان الأمدر يختلدف كدذلك مدن قطداع لآخدر ومدن  ،توقعالمبدأ معرفة الربح الم

 مضارب لآخر.

 

الدذي يلدزم المضدارب بموافداة البندك  الشرط الوراد في المادة الثانية عشرة 2/2

)رب المددال( بأيددة ضددمانات إضددافية فددور طلبهددا إذا مددا رأى البنددك رب المددال أن 
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شددروط العقددد غيددر  الضدمانات المقدمددة إليدده لتغطيددة الخسددائر الناتجددة عددن مخالفددة

 كافية.

رأت هيئة التحكيم أن "هذا الشرط مخالف لما أجمع عليه الفقه الإسلامي من       

أن الخسدددارة فدددي المضددداربة يتحملهدددا رب المدددال وحدددده ولا يتحمدددل شددديئا منهدددا 

ن إالمضارب إلا إذا وقعت خسدارة بسدبب تقصديره أو إهمالده أو تعديده. ولا يقدال 

فة شروط هذا العقد( تعني الناتجة عن تقصير المضارب عبارة )الناتجة عن مخال

هماله لأنه ليس كل مخالفة لشرط من شروط العقد تقع تحدت وصدف إأو تعديه أو 

من هذه الأوصاف، فتمحلض هذا الشرط مخالفا شروط المضاربة الشرعية بإلقاء 

 وهو لا يجوز...". ،عبء ضمان الخسائر على المضارب

مضاربة أنه من عقود الأمانات أي أن المضارب أمين ومن خصائص عقد ال      

علددى مددا فددي يددده مددن مددال المضدداربة ولا يضددمن تلددف المددال المددؤتمن عليدده إلا 

بتقصدددير أو تعدددد منددده. كمدددا أن دخدددول البندددك بصدددفته رب مدددال فدددي شدددركة مدددع 

المضارب، يفترض أن يكون تصرفه مبنيدا علدى منطدق الشدركة وأن يتخلدى عدن 

ستصدناع. ونتيجدة لدذلك لا م علدى المدايندة مثدل المرابحدة والامنطق التمويل القدائ

يجددوز للبنددك أن يطلددب مددن العامددل فددي المضدداربة ضددمان الددربح. ولكددن عقددود 

الأمانات التي من ضمنها عقد المضاربة لا تتندافى مدع وجدود الضدمانات. فدالأمر 

ا تلدك لا يتعلق بوجود الضمان من عدمه، لكن يتعلق الأمر بالمجالات التي تغطيه

للبنددك أن يطلددب مددن العامددل ضددمان الددربح، وهددذا مددا  ذا   إ الضمانات. فلا يجوز

ذهبت إليه هيئدة التحكديم. أمدا التعددي علدى مدال المضداربة أو التقصدير فدي إدارة 

 أموال المضاربة، أو مخالفة شروط العقد، فإن ذلك كله موجب للضمان.

ك رب المدال مدن المضدارب وبتحليل الغرض من الضمانات التدي طلبهدا البند     

يتضددح أن البنددك يرمددي مددن وراء الضددمانات "تغطيددة  ،كمددا صدديغت فددي الشددروط

الخسددائر الناتجددة عددن مخالفددة شددروط العقددد". فالإشددارة صددريحة بددأن الضددمانات 

المطلوبة تهدف لتغطية ما يطرأ من ضرر نتيجدة مخالفدة الشدروط. لكدن صدياغة 

خسائر" توحي بما يطرأ من خسائر عندد الشرط لم تكن مسعفة للبنك لأن كلمة "ال

ور فدي المضداربة. ولكدن ظدة للتجارة وهو ضمان الخسارة المحالممارسة الطبيعي

مخالفة الشروط قد تؤدي إلى خسارة يتحملها المضارب إذا مدا تدم إثباتهدا وإثبدات 

العلاقة السدببية بدين مخالفدة الشدروط والخسدارة. ولا يبددو مدن وراء صدياغة هدذا 

حة أو ضمنا ضمان المضارب للربح أو تحملده للخسدارة. ونعتقدد أن الشرط صرا

ربط الخسارة بمخالفة الشروط لا يجدب أن يفهدم منده أن المقصدود بالخسدارة هدي 

الخسددارة الطبيعيددة فددي الأعمددال، بددل الضددرر الناشددىء عددن مخالفددة شددروط إدارة 

 المضاربة والسبب في الخسارة. 
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التحكدديم دون وضددع ضددوابط أو  وأمددام إبطددال هددذا الشددرط مددن قبددل هيئددة

توضيح، لم يعد هناك مجال للبندك لتغطيدة مدا قدد يحصدل مدن ضدرر عندد مخالفدة 

الشددروط. وفددي تطبيددق المضدداربة قددديما وحددديثا فددإن الددنص علددى الضددمان عنددد 

 مخالفة الشروط لم يفسر على أنه إلقاء عبء ضمان الخسائر على المضارب.

 

الذي يتعلدق بموضدوع البيدع بالأجدل شرة الشرط الوارد في المادة خمسة ع 2/3

 وما يترتب عنه من مسئوليات يجب أن يتفرع منهجيا كالتالي:

  علدى المضدارب طلدب موافقدة البنددك )رب المدال( علدى التعداملات التددي"

يقوم بها بالأجل وإلا تحمل ضمان عمليات البيع بالأجل بالنسبة للعمليدات 

 غير الموافقة عليها من قبل البنك".

 وافق البنك على العمليات بالأجل تكون المسئولية مشتركة بين البندك  "إذا

 والمضارب".

وقضددت هيئددة التحكدديم بددبطلان الشددرط المددذكور لأندده "مخددالف لإجمدداع الفقدده      

وعلدى  ،الإسلامي على حرية المضارب في العمدل فدي المضداربة برأيده وخبرتده

وأضددافت الهيئددة فددي  أن الخسددارة يتحملهددا رب المددال وحددده دون المضددارب".

تعليلهددا "وإذا كددان الشددرط يتحصددل مددؤداه فددي إلددزام المضددارب بعدددم التعامددل 

بشدددروط معيندددة إلا بموافقدددة رب المدددال، وفدددي إلدددزام المضدددارب بتحمدددل نصدددف 

 الخسائر الناتجة من هذه العقود، وكلاهما لا يجوز..."

د يدد المضدارب فدي لم توضح هيئة التحكيم لماذا لا يعتد من حيث المبددأ بتقييد     

بعض المسائل المحددة، وكأن الهيئة لا تقر مبدأ "المضداربة المقيددة" وهدي محدل 

إجمدداع بددين الفقهدداء. كمددا أن مجددال التقييددد فددي قضددية الحددال )ضددمان الددديون فددي 

المعاملات بالأجل دون موافقة رب المال( لا ينافي مقتضدى عقدد المضداربة، ولا 

لأجدددل تقييددددا لحريدددة المضدددارب فدددي العمدددل ندددرى فدددي مندددع المضدددارب بدددالبيع با

بالمضاربة برأيه وخبرته كما ذهبت إليه هيئة التحكيم. فالبيع بالأجل يعرلض رب 

المال )وهو الدذي يتحمدل الخسدارة( لمخداطر كبيدرة فدي الوقدت الدذي لا تسدمح لده 

أسس المضاربة الإدارة المباشرة للمضاربة لتقدير مدى صدق وملاءة المتعاملين 

ضددارب. لكددن الإجحدداف فددي وضددع الشددروط يكمددن فددي الشددق الثدداني مددن مددع الم

الشدرط وهدو ترتيدب "مسددئولية مشدتركة بدين المضددارب ورب المدال بدالرغم مددن 

موافقة رب المال على البيدع بالأجدل". فالأصدل أنده إذا مدا وافدق رب المدال علدى 

ر والإلمدام البيع بالأجل فعليه تحمل تبعدة قدراره. فالموافقدة تعندي الدراسدة والتقددي

بالمخاطر وقبولهدا. ولكدن بتقسديم المسدئولية بينده وبدين المضدارب يريدد البندك أن 

ملابسددات وظددروف اليؤكددد أو هكددذا يفهددم علددى أن المسددئول الأول عددن معرفددة 



 82   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

وهددو الخبيددر فددي  ،السددوق والمتعدداملين فيدده هددو المضددارب الددذي يدددير المضدداربة

يده فدإن المضدارب إنطلاقدا مددن المجدال أو يفتدرض فيده أن يكدون كدذلك. وبندداء عل

شددار علددى البنددك أو شددجعه علددى تحرياتدده الشخصددية ومعرفتدده للسددوق هددو الددذي أ

قبول التعامل بالديون الآجلة. ولكن مثل هذا التحليل لا يستقيم ولا يشكل في رأيندا 

حجة كافية لتحمل البنك نصف المسئولية عندد الموافقدة رغدم إقدراره صديغة البيدع 

أن تفصدل  72ى الهيئة بالنسبة لما ورد بالشرط موضدوع المدادة بالأجل. فكان عل

بددين حالددة عدددم موافقددة البنددك علددى البيددع بالأجددل، وبددين موافقددة البنددك علددى البيددع 

 تعالج كل حالة على حدة، وذلك على النحو التالي: أن و ،بالأجل

  أن تخددرج شددرط "تحميددل المضددارب فددي حالددة البيددع بالأجددل دون موافقددة

السددداد فددي المواعيددد المقددررة" مددن دائددرة المسدداس بحريددة  البنددك ضددمان

المضارب في العمل في المضاربة برأيه وخبرته أخذا بالمضاربة المقيدة 

علدددى أنهدددا  2/2( فدددي الفقدددرة .7كمدددا عرفهدددا المعيدددار الشدددرعي رقدددم )

المضاربة "التي يقيد فيها رب المال المضدارب بالمكدان أو المجدال الدذي 

راه مناسبا بما لا يمنع المضارب عدن العمدل". وعلدى يعمل فيه وبكل ما ي

هتداء هيئة التحكيم للمضاربة المقيدة كندوع مدن المضداربة اافتراض عدم 

قائم بذاته كان علدى هيئدة التحكديم اعتبدار أن الشدرط المطدروح أمامهدا لا 

 يكبل المضارب إلى درجة منعه عن العمل. 

 ة عن عددم سدداد الدديون الآجلدة أن لا تأخذ بالمناصفة في المسئولية الناتج

بسبب موافقة رب المدال علدى التعامدل بالأجدل. وأن مثدل هدذه الموافقدة لا 

تتجددزأ خاصددة وأنهددا صددادرة عددن مؤسسددة ماليددة يفتددرض فيهددا الكفدداءة 

والقدددرة علددى تقدددير المخدداطر. وهنددا نشددير إلددى أن هيئددة التحكدديم وصددلت 

 ل بين الحالتين. لما أبطلت الشرط برمته دون تفصينفسها للنتيجة 

   

المتعلدددق بحدددق رب المدددال فدددي الشررررط الررروارد بالمرررادة السادسرررة عشررررة  2/1

الحصول على تعويض يماثل الفرق بين سعر البيع الذي قبضه المضارب وسدعر 

 السوق وقت البيع إذا كان سعر البيع أقل من سعر السوق.

مددؤدى الشددرط وقددد قضددت هيئددة التحكدديم بددبطلان هددذا الشددرط معللددة ذلددك بددأن     

 وهو مخالف لشروط المضاربة..."  ،"تجنيب رب المال الخسارة المحتملة

 ،يطرح هذا الشرط مدى مسئولية المضارب عند البيع بأقل مدن سدعر السدوق     

دل المضدارب الفدارق بدين السدعر المقبدوض  وقد حاول معالجة الموضوع بدأن حمل

فقدد نصدت الفقدرة  ،اربةوسعر السوق. ومثدل هدذا الشدرط لا ينداقض أحكدام المضد

من المعيار الشرعي المتعلق بالمضاربة على أنه "لديس للمضدارب أن يبيدع  6/2
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بأقل من ثمن المثل. وليس له أن يشتري بأكثر من ثمن المثل إلا لمصلحة ظداهرة 

يراها في الحالتين". وسعر السوق الذي استند إليه البنك لا يخرج عن ثمدن المثدل 

أعددلاه. واسددتبعاد الشددرط مددن قبددل هيئددة التحكدديم  6/2 المنصددوص عليدده بددالفقرة

معتبددرة أن مددؤداه "تجنيدددب رب المددال الخسددارة المحتملدددة"  يحتدداج إلددى تددددقيق 

فددالبيع بسددعر السددوق هددو مقيدداس موضددوعي لجديددة المضددارب فددي  ،ومراجعددة

التعامددل بمهنيددة، ولكددن البيددع بسددعر السددوق لا يجنددب رب المددال الخسددارة بصددفة 

إذا كدان معتددلا قدد يكدون لده  ثمن المثدلالبيع بأقل من سعر السوق مطلقة. كما أن 

ما يبرره على المدى القصير ويعود بالنفع على المددى المتوسدط والطويدل، كمدن 

يطمددح فددي توسدديع قاعدددة العمددلاء. وقددد أصدداب المعيددار الشددرعي عندددما اسددتثنى 

 المصلحة الظاهرة التي تجيز البيع بأقل من ثمن المثل.

 

بشأن "تحول رأسمال المضاربة  ط الوارد في المادة الثانية والعشرينالشر 2/5

إلدى ديدن علدى المضدارب إذا انتهدى العقدد لأي سدبب مدن الأسدباب وأيلولدة جميددع 

البضددائع والأصدددول ومسددتحقات العمليدددات موضددوع العقدددد إلددى رب المدددال مدددع 

 احتفاظه بحقه في التعويض عن أية خسائر نتجت عن إنهاء العقد". 

وقد قضت هيئة التحكيم ببطلان هذا الشرط لمخالفته "لما هو مقدرر فدي الفقده      

الإسلامي من أنه إذا انتهت المضداربة والمدال نداض )أي بداق( لا ربدح فيده أخدذه 

، وإن كان فيه ربح قسماه على ما شرطاه.. والوضديعة )أي الخسدارة( 7رب المال

 نه".على المال، وشرط قيمة الوضيعة لا خلاف في بطلا

يبدو هذا الشرط غريبا لأن مضمونه قد بلغ من التحوط في دفع أي خسارة قد      

ي تطرأ إلى درجة تحميل المضارب المسئولية المالية الكاملة عن إنتهاء العقد "لأ

في الشروط هي التي أضعفت فدي تقدديرنا قيمدة  ةسبب من الأسباب". هذه المغالا

ب التددي تعددود إلددى تقصددير بيددـلن فددي إدارة الشددرط. فلددو انتقددى البنددك بعددض الأسددبا

المضارب للمضاربة ومنها مخالفة الشروط المفضدية لضدرر محقدق أصداب رب 

المال، لأمكن من حيث المبدأ النظر في الشرط وفق ملابسات القضية المعروضة 

وما تضمنته من وقائع لها خصائصها أي أن الشدرط جددير بالدارسدة والتمحديص 

 تخدام عبارة "لأي سبب من الأسباب".لو لم يكن مطلقا باس

 

 

                                                           
"رب العمددل". ورب العمددل هددو  201فقددد ذكددر الحكددم المنشددور فددي الصددفحة  ،يبدددو أن هندداك خطددأ 7

ب العمددل. ولهددذا عمدددنا ولا يرجددع رأس المددال فددي نهايددة المضدداربة للمضددارب بددل لددر ،المضددارب

 ستقامة المعنى .لتصويبها لا
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(3) 

 الــدروس المستفادة

 

إن الأحكام الصادرة في مجدال فقده المعداملات سدواء تلدك التدي صددرت عدن      

المحدداكم أو عددن هيئددات التحكدديم سددوف تشددكل رصدديدا علميددا يحتدداج إلددى دراسددة 

تحكدديم ومتابعددة للنظددر فددي مدددى وجاهددة التكييددف الددذي اتخددذه القاضددي أو هيئددة ال

ومدى استيعاب الضوابط الشرعية للمنتجات المالية الإسلامية. وقدد رأى المركدز 

الإسددلامي الدددولي للمصددالحة والتحكدديم أندده مددن واجبدده رصددد مثددل هددذه الأحكددام 

 وإفادة أصحاب القرار في المؤسسات المالية الإسلامية بها.

 

: علدى ميةالماليرة الإسرلا ضرورة مراعاة مقتضريات كرل صرنف مرن العقرود 3/4

المؤسسات المالية الإسلامية في تعاملاتها، وبالتحديدد عندد التحدوط مدن المخداطر 

أن تراعددي مقتضدديات كددل عقددد، لأن آليددات التحددوط غيددر قابلددة للتعمدديم علددى كددل 

التحدوط مدن المخداطر فدي نجدد . فحتى في عقود المداينات نفسه القدربالمعاملات 

فدي السدلم يختلدف عدن التحدوط  والتحدوطالمرابحة يختلف عن التحوط في السدلم، 

ستصناع، ومن باب أولى العقود التي تقوم على الربح والخسدارة التدي وإن في الا

كانت تقبل التوقي من المخاطر إلا أن هذا التوقي لا يجدب أن يطغدى علدى أركدان 

وأساسيات العقد. ومثل هذا التفريدق بدين العقدود والآثدار المترتبدة عنهدا يسدتوجب 

قانونيا وشرعيا في إدارة المؤسسة الإسلامية أولا ثم لدى مستشاريها )لأن تأهيلا 

عقود المؤسسات المالية الإسلامية شأنها شدأن جدل العقدود الماليدة عدادة مدا تعددها 

 .7مكاتب محاماة(

دور الهيئة الشرعية للمؤسسة الإسلامية في الوقاية مرن تعررض الشرروط  3/2

مددا تضددمنه عقددد المضدداربة مددن شددروط دور تطددرح هددذه القضددية  و    للرربطلان:

هيئات الرقابة الشرعية في مراجعدة العقدود المعتمددة مدن قبدل المؤسسدات الماليدة 

الإسلامية. والسؤال المطروح: هل عرض عقد المضاربة موضدوع الندزاع علدى 

فكيدف لدم تدتفطن إلدى فسداد أو بطدلان  ،هيئة الرقابة الشرعية؟ وإذا عرض عليهدا

جددل الشددروط موضددوع التعليددق لا تندددرج ضددمن المسددائل بعددض الشددروط لأن 

                                                           
لهددذا التأهيددل بددأن شددرع منددذ هددذا وقددد تفطلددن المركددز الإسددلامي الدددولي للمصددالحة والتحكدديم مبكددرا  7

في تنظيم ملتقى سنوي يجمدع القدانونيين العداملين فدي الصدناعة الماليدة الإسدلامية )الإدارات  2006

القانونيدددة فدددي المصدددارف وشدددركات التدددأمين التكدددافلي، ومكاتدددب المحامددداة، والخبدددراء، والقضددداة( 

ة وذلك بغرض إفراز تأهيل يجمع لإطلاعهم على المستجدات القانونية في الصناعة المالية الإسلامي

 بين البعدين القانوني والشرعي.
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جتهداد. وإذا لدم يعدرض هدذا العقدد بدالخلاف الفقهدي والافيهدا يحتج  بل قدالخلافية 

هل تعتمدد بعدض المؤسسدات الماليدة عدرض عقودهدا فعلى هيئة الرقابة الشرعية 

علددى الجمهددور دون تصددديق مسددبق لعقودهددا.  أي هددل هندداك مجددال للحددديث عددن 

ر مجازة شرعا ومعروضة للتطبيق فدي سدوق واسدع كسدوق المؤسسدات عقود غي

 المالية الإسلامية؟

: أثبتت هيئة التحكيم إدراكدا جرأة هيئة التحكيم في النظر فيما لا يطلب منها 3/3

الإسددلامية والنتيجددة الطبيعيددة  عاليددا لخصوصددية التعامددل وفددق أحكددام الشددريعة

كام الشريعة الإسدلامية ومبادئهدا افتدراض حتكام لأححتكام إليها. ومن نتائج الاللا

بددين القدول )الددنص فددي اسدتقامة العقددود مدن الناحيددة الشدرعية وإلا حصددل تنداقض 

حتكام للشريعة( والفعل )الشرط المخالف لتلك الأحكدام(. ومثدل هدذا العقد على الا

إذ يدنم علدى عددم الإقتنداع  ،التناقض إن حصل يضر بالصدناعة الماليدة الإسدلامية

مية.  وفددي سددبيل ول الشددرعية المترتبددة عددن تطبيددق أحكددام الشددريعة الإسددلابددالحل

حتكام للشريعة وما يترتب عنها، تجاوزت هيئة التحكيم نصا إقرار خصوصية الا

قانونيا مضمونه أنه يجب على هيئة التحكيم شأنها شأن المحكمة أن تتقيد بطلبدات 

صدوم أو القضداء بمدا لدم أطراف النزاع ولا يجوز قانونا الخروج عدن طلبدات الخ

يطلبوه أو الحكم بأكثر مما طلب. فلا تحكم المحكمة على سبيل المثال بفسخ العقدد 

إذا طلددب منهددا تعددويض الضددرر، أو إذا طلددب منهددا تعددويض الضددرر أن تحكددم 

بتعويض الضرر مع فسخ العقد. ولم يفت هيئة التحكيم الإشدارة إلدى هدذا التجداوز 

هددا: "علددى الددرغم مددن أن أي الطددرفين لددم يطلددب أي المتعمددد للددنص القددانوني بقول

منهما الحكم ببطلان الشروط سالفة الذكر )المخالفة لأحكام الشدريعة الإسدلامية(، 

فإن الهيئة ترى من واجبها التعرض لهذه الشروط وبيدان الحكدم الفقهدي الصدحيح 

ة حة للذين يريددون ممارسدفي كل منها إرساء لقواعد المعاملات الشرعية الصحي

قتصادي وفق أحكام الشريعة الإسلامية واسدتهداء بفقههدا"،  وكدأن هيئدة العمل الا

التحكيم تشير  إلى "النظام العام في فقه المعاملات" الذي يجيز للقاضي أوالمحكم 

أن يحكم ببطلان الشرط من تلقاء نفسه ودون حاجة لطلدب مدن طدرف الندزاع إذا 

لفقدده الإسددلامي. وهددذا يحسددب لهيئددة مددا تبددين لدده أن الشددرط يتعددارض مددع أحكددام ا

التحكدديم التددي أحسددنت تأكيددد مبدددأ عظدديم فددي مجددال فقدده المعدداملات عمومددا وفددي 

 الصناعة المالية الإسلامية خصوصأ.

: الجمع بدين تطبيدق معالجة موضوع القانون المطبق لفض النزاع بالتحكيم 3/1

ن عقدددد مددد .7أحكدددام الشدددريعة الإسدددلامية والقدددانون الوضدددعي: نصدددت المدددادة 

المضددداربة علدددى التقيدددد فدددي تنفيدددذ العقدددد "بأحكدددام الشدددريعة الإسدددلامية وقدددوانين 

جمهورية مصر العربية". وتفعديلا لهدذه المدادة المتعلقدة بالقدانون واجدب التطبيدق 
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معرفددة أحكددام الشددريعة الإسددلامية  يكمددن فدديكددان علددى هيئددة التحكدديم تحددد كبيددر 

 وإن كانت ،ام الشريعة الإسلاميةوالقانون المصري، وعند الإختلاف ترجيح أحك

صياغة الشرط لم تدذكر ذلدك وكأنهدا افترضدت عددم التعدارض. وفدي هدذا الصددد 

توفقدت هيئددة التحكديم فددي بنداء حكمهددا بشدأن شددروط المضداربة علددى أحكدام الفقدده 

الإسددلامي أولا وهددو التوجدده السددليم لأن المضدداربة مددن العقددود المرتبطددة بالفقدده 

ا وليس لها مقابل في القانون الوضعي حتى إن اقتربت من الإسلامي ارتباطا وثيق

"دراسة نظر على سبيل المثال مقالتنا بعنوان: ا) ،بعض أنواع الشركات التجارية

مقارنة بين شدركة المضداربة فدي الفقده الإسدلامي وشدركة التوصدية البسديطة فدي 

ريدل مارس/أب .7.و 72.القانون الوضدعي". مجلدة الاقتصداد الإسدلامي. العددد 

م(. ولتأكيدددد احترامهدددا لإرادة أطدددراف الندددزاع ولتفدددادي تعدددرض حكمهدددا 2001

عندد التنفيدذ، حرصدت للمؤاخذة القضائية عند طلدب التصدديق علدى حكدم التحكديم 

سددتناد للقددانون المصددري. وقددد انتقددت هيئددة التحكدديم مددن القددانون الهيئددة علددى الا

ندزاع. والمدواد الأربعدة المصري أربعة مواد رأت أنها تشكل أساسا لبلورة حدل لل

 هي:

من القانون المدني المصري التي تنص على كيفيدة تفسدير  720/2المادة  -

وصدديغت كالتددالي: "أمددا إذا كددان هندداك محددل لتفسددير العقددد فيجددب  ،العقددد

عند المعندى الحرفدي للألفداظ مدع البحث عن النية المشتركة دون الوقوف 

غدي أن تتدوفر مدن أماندة وثقدة ستهداء في ذلك بطبيعة التعامل، وبمدا ينبالا

بددين المتعاقدددين، وفقددا للعددرف الجدداري فددي المعدداملات". والمددادة المسددتند 

العبررة فري العقرود للمقاصرد والمعراني  إليها هي ترجمة للقاعدة الفقهية: "

 ."لا للألفاظ والمباني

التدي تددنص علدى أن: "يفسددر الشدك فددي مصدلحة المدددين".  727/7المدادة  -

كانت مأخوذة من الفقه الغربدي إلا أنهدا إذا مدا اسدتخدمت وهذه المادة وإن 

استخداما دقيقدا فهدي  مدن قواعدد العددل والإنصداف التدي لا تتعدارض مدع 

بدن نجديم فدي الأشدباه والنظدائر ص اأحكام الشريعة الإسدلامية. وقدد أورد 

أن تتظددافر كلهددا فددي إقددرار هددذا المبدددأ، ومنهددا التددي بعددض القواعددد  26

مددة حيددث يفتددرض فدديمن يدددعى عليدده بالدددين أندده بددرىء الأصددل بددراءة الذ

لده ديندا فدي ذمتده،  يدعي الدين الددليل القداطع علدى انالذمة حتى يقيم من 

وإذا كان هناك شك في مديونية المدين استصحب براءة ذمته وفسر الشك 

 .في مصلحته

التي تنص على حق القاضي أمام حالة مدن حدالات النظدام  727/7المادة  -

اع. يقضددي بددالبطلان دون حاجددة لطلددب ذلددك مددن أطددراف النددزالعددام أن 
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عتداد بالشروط الباطلة لأن هذه الشروط ومضمون هذه المادة هو عدم الا

أدخلت إختلالا فدي ركدن العقدد أو محلده أو الغدرض منده. ومدن هندا سدمح 

ب مدن أطدراف لدللقاضي أن يثيدر الدبطلان مدن تلقداء نفسده دون حاجدة لط

 النزاع.

تددي نصددت علددى أن إبطددال بعددض الشددروط لا يددؤدي إلددى ال .72المددادة  -

استخدمت هيئة التحكيم هذه المدادة القانونيدة  إلدى قد إبطال العقد بكامله. و

جاندب القدول الدراجح عنددد الفقهداء مدن أندده إذا تضدمنت المضداربة شددرطا 

فاسدا أو مفسدا لهدا بطدل الشدرط وصدح العقدد. وقدد أشدارت هيئدة التحكديم 

م بددبطلان الشددرط مددع بقدداء كددليهددا للحإة التددي اسددتندت إلددى المراجددع الفقهيدد

. والحكددم بددبطلان الشددروط مددع الإبقدداء علددى العقددد فيدده يقددوم علددى 7العقددد

التمييز بين أصل العقد ووصفه، وأصل العقد هو الدركن وشدرائطه، وأمدا 

أوصافه فيرجع أغلبها إلى المحل. وفكرة العقد الفاسد يكاد ينفرد بها الفقده 

راد فددي الواقددع أن يعددزل جملددة مددن الأسددباب عددن أن تكددون الحنفددي "إذ أ

صددل والوصددف جمددع تحددت أسددبابا لددبطلان العقددد فهددو بتمميددزه بددين الأ

الوصددف الغددرر والربددا والشددرط الفاسددد وعزلهددا عددن أصددل العقددد وجعددل 

ز بدذلك بددين مددا عدده أصددلا فددي يددحكمهدا غيددر حكددم الأركدان والشددرائط فم

وبدين مدا عدده وصدفا  ،عقدد بدالبطلانذ جعل أي خلل فيده يصديب الإ ،العقد

بعدد ذلدك أضدعف الأثدر الدذي  .فأنزله منزلدة أقدل شدأنا مدن منزلدة الأصدل

 2يترتب على الغرر والربا والشرط الفاسد تحت ستار العقد الفاسد"

: اتفاق أطراف التحكديم تأكيد مكانة التحكيم في الصناعة المالية الإسلامية  3/5

وذلدك بمقتضدى شدرط مضدمن فدي بندود عقدد  ،كيمعلى فض النزاع وفق آلية التح

المضدداربة، ثددم عدددم المجادلددة فددي مدددى صددحة الشددرط بعددد نشددوب النددزاع وإثددر 

عرضه على هيئة التحكيم )كثيدرا مدا يحددث فدي الواقدع( أعفدى هيئدة التحكديم مدن 

الخوض في تأكيد اختصاصها. ولكن لم يمنع ذلك هيئدة التحكديم مدن الإشدارة إلدى 

الحق علي جاد الحق بشأن التأكيد على نفاذ حكم المحكمين شأنه فتوى الشيخ جاد 

م وصددوره عدن يشأن حكم القاضدي. ونظدرا لأهميدة هدذا التأكيدد فدي مجدال التحكد

جهة لها وزنها في مجال فقه المعاملات نختم هذا التعليق بفتوى الشيخ جاد الحدق 

                                                           
ن بالمغني  لاوالذخيرة في فروع فقه المالكية  للقرافي، وبن عابدين، االمراجع المشار إليها: حاشية  7

 قدامة.
ربية المتحدة الصادر نظر المذكرة الإيضاحية لقانون المعاملات المدنية لدولة الإمارات العا 2

ص  7611( لسنة 7المعدل بالقانون الإتحادي رقم ) 7612( لسنة 2تحادي رقم )ون الابالقان

712. 
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جدائز شدرعا فدي علي جاد الحدق التدي أشدار إليهدا حكدم هيئدة التحكديم: "والتحكديم 

عقددود المضدداربة وهددو ملددزم لطرفددي النددزاع، ومتددى أصدددر المحكددم حكمدده صددار 

الحكم ملزما وتعين نفاذه دون توقف على رضى الخصمين، فحكدم المحكدم كحكدم 

 القاضي متى استوفى شرائطه".

: عندد تحليدل الأحكدام المنهج الذي يعتمده المركز في التعليرق علرى الأحكرام 3/6

عدم إدراك حقيقة المعاملة من قبل القاضدي أو هيئدة التحكديم لا يدنم انطلقنا من أن 

 :إلى معرفة جيدة، وإنما قد يعود ذلك تبالضرورة عن عدم معرفة المنتجا

 ،احتمال قراءة المعاملة من وجهتي نظر أو أكثر 

  لمحكمددة لددم يددتم بالوضددوح الرافددع أو ان صددياغة المنددتج وكيفيددة تقديمدده ل

 لتباس،للا

  هدا وجهدت القاضدي أو هيئدة التحكديم ودفوعات أطراف النزاع أو أن طلب

 إلى اعتماد تكييف معين للمعاملة. 

والغرض مدن هدذا الافتدراض هدو عددم حصدر المسدئولية عدن التبداس الأمدر لددى 

القاضي أو هيئة التحكيم )وما يترتب عن ذلك من آثار قانونية وشرعية( في جهة 

جهدات أخدرى، ومنهدا المؤسسدات الماليدة  بل توسيع دائدرة المسدئولية إلدى ،واحدة

مدن  ،الإسلامية نفسها التي قد تقوم بممارسات خاطئة في إجراءات تنفيذ المعاملدة

شأنها أن تشوش على المنتج، أو أن محامي المؤسسة المالية الإسلامية قدد حصدر 

طلبات المؤسسة التي يمثلها في اتجاه معدين أملدى علدى القاضدي أو هيئدة التحكديم 

 كيز عليها دون سواها. التر

ومددن أمثلددة ذلددك تحويددل المؤسسددة الماليددة الإسددلامية نصدديبها فددي المشدداركة      

سدم شدريكها. فهدذا الإجدراء فضدلا عدن ااقصة إلى الحساب الخاص المفتوح بالمتن

كونه لا يعكس الحذر من المؤسسة المالية الإسلامية )إما بسبب الإفراط في الثقدة 

نظم داخلية تنظم كيفية الصرف لمثدل هدذه المعاملدة( حتدى في الشريك، أو لغياب 

لا يسداعد القاضدي علدى فإنده كدذلك ولو كان والشريك وكيلا في تنفيدذ المشدروع، 

البحددث والاجتهدداد فددي مجددالات اخددتلاف المعاملددة المعروضددة عليدده للنظددر وهددي 

المشدداركة المتناقصددة عددن القددرض. وحتددى لا يجددد الشددريك مجددالا لطلددب إعددادة 

ن احتج إبين الطرفين كما حدث و جار ف المعاملة على أنها قرض أو حسابتكيي

لاحتجاج بالحساب الجاري بذلك أحد العملاء في إطار المشاركة المتناقصة. وما ا

 أولا ثم إجراءعلى كسب الوقت لأن الحساب الجاري يخضع لمبدأ الغلق  إلا دليل

اللجدوء إلدى خبيدر لإجدراء  وعادة ما يقدع ،الحسابات بين الطرفين لضبط الرصيد

كما أن المؤسسات المالية الإسدلامية لا تعمدل بنظدام الحسداب الجداري  .الحسابات

بالمعنى القانوني لهذا الحساب الذي يكون تارة دائنا وتدارة مددينا. والحدل الأنسدب 
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أن يتم فتح حساب مشترك تحت عنوان "حساب المشاركة المتناقصة" تضدخ فيده 

لبنك، ويكون إطارا لإيواء الإيرادات فيما بعد". ولعله من نتائج المساهمة المالية ل

هتداء إلى مثل هدذه الحلدول العمليدة التدي تسداعد دراسة الأحكام والتعليق عليها الا

 المؤسسات المالية الإسلامية على رفع جزء من التحديات التي تعترضها. 
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 دراسات اقتصادية إسلامية

 2دد، الع71المجلد

 

 

 عرض كتاب
 مقاصد الشرعيةالمية للتنمية في ضوء الرؤية الإسلا

   تأليف: د. محمد عمر شابرا

 عرض ونقد: د. أحمد مهدي بلوافي

 

 مقدمة
أضحى الاهتمام بالمقاصد كبيرا  كما يبدو من الجهود المختلفة التي تبذل في 

ألا وهو مركز  ،فعلى سبيل المثال أنشئ مركز خاص لذلك في لندن ،هذا المجال

الأساسية في إحياء ، والذي تتلخص مهمته 7الشريعة الإسلاميةدراسات مقاصد 

وقد وزع المركز أعماله البحثية والعلمية على مجالات مختلفة: فقه المقاصد. 

المقاصد في العلوم الشرعية، والمقاصد في العلوم الاجتماعية، والمقاصد في 

الإرشادي لعلم  العلوم الطبيعية، بالإضافة إلى مقدمة في علم المقاصد، والدليل

وفي المجال الاقتصادي رصد المركز عددا  من  2المقاصد، ثم أعلام المقاصد

الأبحاث والمقالات وهي الدراسات التسع الأولى المدرجة ضمن الملحق الخاص 

برصد بعض الأعمال العلمية التي تناولت مسائل مالية واقتصادية من منظور 

المؤسسات الفكرية والأكاديمية فسنجد  مقاصدي. وإذا أضفنا لهذا جهود غيره من

 جهدا  كبيرا  قد بذل في هذا الشأن.

يظهر من خلال الرصد المدرج في نهاية هذه المراجعة أن الدراسات 

المقاصدية بدأت تتجه صوب الحديث عن قضايا محددة بدل الحديث العام الذي 

ي العقود الأخيرة كان يطبع الدراسات الأولية عند بداية الاهتمام بهذا المجال ف

من القرن الماضي. ومن ثم فإن دراسة شابرا التي نقوم بمراجعتها تدخل ضمن 

هذا المضمار في محاولة منه للكشف عن "الرؤية الإسلامية" فيما يتعلق بالتنمية 

. وعند الإعداد لهذه المراجعة هاومرتكزات باستخدام أسس المقاصد الشرعية

                                                           
   عرض في حوار الأربعاء العلمي بمركز أبحاث الاقتصاد الإسلامي، في هيئة مادة هذه المراجعة قدمت

استفدت من  م. وقد2077فبراير  6هـ الموافق 72.2ربيع الأول  9جامعة الملك عبدالعزيز، يوم الأربعاء 

 فلهم جزيل الشكر على ذلك. ،الملاحظات التي وردت من الحضور في تلك الجلسة

  .باحث، مركز أبحاث الاقتصاد الإسلامي، جامعة الملك عبد العزيز، جدة 

 والمركز مشروع من مشاريع مؤسسة الفرقان للتراث الإسلامي التابعة لمؤسسة يماني الخيرية.  7 

مقاصد من آخرها كتاب " ، كانكما يقوم بإصدار الكتب المقاصد"،دار دورية "ويقوم المركز بإص 2 

بيه، الذي صدرت طبعته الأولى عام   الشيخ المحفوظ بن " للشيخ عبدالله بنالمعاملات ومراصد الواقعات

 .maqasid.net/ar/home.php-www.alم. المصدر: 2070م، والثانية عام 2006
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ن أخرى لها صلة مباشرة بالموضوع الذي وقعت على بعض الدراسات وعناوي

 وهي:  ،يتناوله شابرا

التنمية من وجهة النظر الإسلامية: المفهوم، دراسة زبير حسن عن " .7

"، وقد تناولها المؤلف  بشكل عام ولم يتناولها الأهداف، وبعض القضايا

م في مجلة 7662مقال عام في ، وقد نشرت 7من مدخل المقاصد

التي كانت تصدرها الجامعة الإسلامية العالمية  "الاقتصاد الإسلامي"

 بماليزيا.

المقاصد  أثررسالة علمية من إعداد سارة متلع القحطاني بعنوان " .2

"، نوقشت بكلية الدراسات العليا، عام الشرعية في التنمية الاقتصادية

 .2م، بجامعة الكويت2002

مية: التنمية الاقتصادية من وجهة نظر إسلادراسة زبير حسن عن " ..

، مؤسسة آل 71، وقائع ندوة رقم ."الانعكاسات السياسات المعنية

 ، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب.77البيت، ورقة مناقشة رقم 

مدخل مقاصدي الدراسة التي أعدها الدكتور حسن جابر بعنوان " .2

 . 2"للتنمية

أن هناك اهتماما  بالمقاصد في جانب الاقتصاد مما سبق ذكره  يتضح 

المعاملات المالية يتطلب الرصد والمتابعة للاطلاع عن كثب على ما يقدم من و

إنتاج علمي لعله يفيد حركة التأصيل والرصانة في هذا المجال، أو لعل المطلع 

من أهل الخبرة والمراس أن يساهم في توجيه هذا الجهد توجيها  صحيحا  نحو 

 الرصانة والتناول للمسائل غير المطروقة.
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  أصله محاضرة ألقيت بمناسبة إطلاق البنك الإسلامي للتنمية للرؤية

نها استكمال إهـ، ويبدو 7220الخاصة بنشاطاته المستقبلية حتى عام 

م، حملت 2001للمحاضرة التي ألقاها الدكتور شابرا في أكتوبر عام 

عنوان "الإسلام والتنمية الاقتصادية: تشجيع الادخار والاستثمار 

، قدمت ضمن دورة "مقدمة في 7نمية في البلدان الإسلامية"والت

الاقتصاد الإسلامي" التي نظمها المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب 

م بمقره بجدة لكنها نقلت عبر 2001من سبتمبر إلى ديسمبر عام 

( لطلبة في Video Conferenceوسائل الاتصال التفاعلية الحديثة )

يظهر من مصدر المعلومة هو رابط  الخارج، بل حتى غيرهم كما

 .لموقع البنك الدولي للإنشاء والتعمير

 بعد ذلك في مناسبات مختلفة ذكر المؤلف أنه استفاد من  تثم ألقي

 .من الحضور أو من غيرهمفيها الملاحظات التي وردت 

  م( من قبل المعهد الإسلامي 2001هـ )7226طبع الكتاب عام

باعتباره معهد العالمي للفكر الإسلامي للبحوث والتدريب، ومن قبل ال

 .هانفس ، وفي السنة72ورقة مناسبات رقم 

  النسخة التي نستعرضها هي طبعة المعهد الإسلامي للبحوث

 .2والتدريب

صفحة بما فيها العنوان والشكر، وصفة المحتوى،  16يقع الكتاب في 

اجع. وهو والصفحات الإخراجية التي قبلها، والرسومات التوضيحية، والمر

  :موزع كما يلي

  صفحات 2المقدمة. 

  صفحات 2مقاصد الشريعة. 

 حفظ النفس( مع مناقشة المقاصد التابعة لها .تقوية النفس البشرية(، 

في  0.( صفحة، وهو ما يمثل 22وخصص لها أربعا  وعشرين )
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, p.17Nafs)Invigorating the Human Self ( . 



 96   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

المائة من الكتاب، وإذا حذفنا الصفحات الأولى السابقة للمقدمة ثم 

فإن نسبة هذا الجزء ستتتجاوز الثلث لتصل إلى  صفحات المراجع

من إجمالي صفحات المقدمة والنقاش والخاتمة، ولهذا يعد هذا  1%.

 القسم أهم جزء في الكتاب.

 حفظ الدين( والمقاصد التابعة له، وقد تناوله المؤلف  7تقوية الدين(

( صفحة، وهو الجزء الثاني الأهم في الكتاب 72في اثنتي عشرة  )

ينسجم مع أطروحات شابرا التي تولي عناية كبرى للأخلاق  وهذا

 والقيم التي يجب أن يكون مصدرها الدين في النشاط الاقتصادي.

 ( 1) ووقع نقاشه في ثماني ،والمقاصد التابعة له 2إثراء العقل

 صفحات.

 صفحات. 2والمقاصد التابعة له؛ خصص له  .إثراء النسل 

 ( 2) ، ووقع نقاشه في خمسلتابعة لهوالمقاصد ا 2تنمية وتوسيع المال

 صفحات.

 ( صفحات..الخاتمة  وجاءت في ثلاث ) 

يتبين من التوزيع أعلاه تركيز الكاتب على الجوانب التي لا توليها الأدبيات 

، السائدة أهمية في نقاش التنمية والقضايا المتعلقة بها من خلال مقاصد الشريعة

ة تناقش موضوع الحاجات الأساسية أو ذكر المؤلف أن الأدبيات الإسلامي وقد

الضرورية للمجتمع البشري بجميع جوانبها؛ المادية والروحية من خلالها. ليحدد 

الكاتب بعد ذلك أسئلة الكتاب الرئيسية والمتمثلة في: ما هي المقاصد أو 

"الأهداف" الشرعية؟ وكيف يرتبط بعضها ببعض؟ وما هي مضامينها؟ وكيف 

 الإسهام في تعزيز الرفاه الحقيقي للإنسان؟يتسنى لها مجتمعة 

 

 منهجية شابرا في الربط بين المقاصد والتنمية 

لم يرد في مقدمة الكتاب ولا في ثنايا النقاش الذي قام به شابرا حديث عن  

المنهجية التي اتبعها وإنما كان هذا الأمر اجتهاد مني حتى يسهل استيعاب 

ستفادة مما سيطرح في هذا الموضوع منه أو المسائل التي طرحها، وحتى يتم الا

من غيره إذا اتفقنا على أن هذه المنهجية صائبة ومناسبة لمناقشة مواضيع 

                                                           
), p.41.DīnStrengthening Faith (  7 

), p. 53.AqlEnrichment of Intellect (`  2 

, p. 61.Nasl)Enrichment of Posterity (  . 

Development and Expansion of Wealth, p. 66. 2 
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 ،مستجدة كموضوع التنمية المستدامة. وقد تمثلت تلك المنهجية في ثلاثة أمور

 وهي:

ويتمثل في أن شريعة الإسلام وتعاليمه، ومن ثم بعثة  مدخل عام: -

 عليه وسلم إنما هي رحمة للعالمين؛ "وما أرسلناك إلا الرسول صلى الله

وهذه الرحمة انعكس أمرها وظهرت معالمها  .رحمة للعالمين"، الآية

وآثارها في التشريعات التي جاء بها الإسلام، ومن ذلك تحقيق الفلاح 

(( لجميع البشر بغض النظر، عن Real well being)الرفاه الحقيقي )

ويبدو أن هذا مدخل درج عليه من  للون، والدين.العرق، والجنس، وا

يحاول تناول قضايا معاصرة؛ مثل حقوق الإنسان، والحرية، والتنمية، 

والمجتمع المدني من جانب مقاصدي. ولتعضيد هذا الأمر ذكر المؤلف 

( مرة في كتاب الله، 20أن كلمة الفلاح ومشتقاتها وردت نحو أربعين )

( 26لها، وردت نحو تسع وعشرين مرة )وأن كلمة فوز وهي مرادفة 

في كتاب الله عز وجل، ما يبين أهمية الأمر. ثم ذكر المؤلف أن تحقيق 

الفلاح أو الرفاه الحقيقي يمكن القول أنه هدف عام لجميع المجتمعات، 

ويقع الإشكال بعد ذلك في تحديد الرؤية والماهية لهذا الرفاه؛ أهو مادي 

لى أمور أخرى غير مادية، بل روحية بحت؟ أم أنه يتجاوز ذلك إ

 إذومعنوية في طبيعتها؟ ويخلص المؤلف إلى أنه لا غنى للإنسان عنها 

أظهرت الدراسات الميدانية من أن التركيز على جانب الدخل والثروة لم 

يحقق الرفاه الحقيقي للإنسان، وذلك راجع إلى كون السعادة ترتبط 

مستوى الذي يتم فيه إشباع كل الحاجات إيجابيا  بارتفاع الدخل فقط إلى ال

البيولوجية الأساسية مثل الغذاء، والماء النظيف، والسكن المريح، 

والرعاية الصحية، وبعد ذلك تبقى السعادة إلى حد ما ثابتة ما لم يتم 

 إشباع حاجات أخرى تعد لا غنى عنها لزيادة الفلاح أو الرفاه الحقيقي.

وهو تقسيم معروف في مجال  .تابعةالمقاصد الأصلية والمقاصد ال -

وقد استخدمه شابرا من أجل تحديد جملة من المقاصد التي  7المقاصد

تخدم هدف الحديث عن التنمية، أو التنمية المستدامة في ضوء التطورات 

التي يعرفها المجتمع البشري بعامة، والمجتمعات الإسلامية بخاصة، 

ا قابلة للتطور والتوسع، بل وميزة هذه المقاصد كما يذكر المؤلف أنه

، وقد يكون المجتمعات البشرية وتعقد حياتها والتغيير بما يستجيب لتطور

                                                           
"المقاصد الشرعية وأثرها في م، 2002هـ/7222انظر في ذلك على سبيل المثال مقال رياض الخليفي،  7 

لة جامعة الملك عبدالعزيز: الاقتصاد الإسلامي، مركز النشر العلمي، ص ص. مج فقه المعاملات المالية"،

72-71. 
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 بعضها غير مهم في المدى القصير إلا أنه مهم على المدى البعيد

ومن جهة أخرى يضيف المؤلف أن تحقيق  .من الكتاب( .7)ص

ير تحقيق المقاصد الأصلية قد يتعذر تحقيقه أو يتحقق بصعوبة من غ

للمقاصد التابعة، ومن المعروف "أن الوسائل تأخذ حكم الغايات"، "وما 

يتم الواجب إلا به فهو واجب". ثم إن تحديد المقاصد التابعة من شأنه  لا

أن يلبي حاجات المجتمع الآن، وفي المستقبل؛ أي للأجيال الحالية 

 من الكتاب(. 71ولأجيال المستقبل )ص 

. تحدث الكاتب في أساس تقديم النفس قبل غيرهاترتيب المقاصد على  -

فقرة المقاصد عن بداية نشأتها ثم عرج على التقسيم الذي وضعه الإمام 

أبو حامد الغزالي والمتمثل في الضروريات الخمس؛ حفظ الدين، 

والنفس، والنسل، والعقل، ثم المال. وذكر المؤلف أن العلماء الذين أتوا 

شاطبي أقروها، لكن لم يتفقوا معه في مسألة بعد الغزالي؛ كالإمام ال

الترتيب، ومن هؤلاء الإمام فخر الدين الرازي الذي قدم النفس قبل 

غيرها، ويبدو أن هذا هو الترتيب المناسب لمناقشة مسألة التنمية 

 من الكتاب(. 72المستدامة كما يقرر المؤلف )ص 

  

 للتنمية؟كيف وظفت تلِ المنهجية لتقديم الرؤية الإسلامية 

على ضوء الترتيب السابق للمقاصد بتقديم النفس على الدين، ومن خلال 

تحديد جملة من المقاصد التابعة ناقش المؤلف كيف يمكن أن تظهر "الرؤية" 

الإسلامية للتنمية من خلال المقاصد الشرعية.  وبين يدي النقاش لكل مقصد 

ضح الترابط والتكامل بين والمقاصد التابعة له قدم شابرا رسما  بيانيا  يو

المقصد الأصلي المدروس، والمقاصد التابعة له، وبقية المقاصد الأصلية 

الأخرى من جهة، وبينها وبين التنمية من جهة أخرى. وفيما يلي نستعرض 

ذلك من خلال مقصد حفظ النفس أو تقوية النفس كما أطلق عليه شابرا 

الحقيقي. يقول شابرا في التمهيد  والمقاصد التابعة ودورها في تحقيق الرفاه

:" نظرا  لأن تقوية النفس البشرية تعُد أحد أهداف الشريعة  7لهذا الأمر

الخمسة، فإن من اللازم بيان كيفية تحقيقه. ولهذا الغرض لا بد من تحديد 

حاجات البشر الأساسية التي ينبغي تحقيقها، ليس فقط لرفع مستوى تنميتهم 

وإنما لتمكينهم أيضا  من أداء دور استخلافهم على  وفلاحهم واستدامتهما،

الأرض بفاعلية. وهذه الحاجات، التي يمكن الاصطلاح عليها بالحاجات 
                                                           

ترجمة أولية غير منشورة للكتاب المُراجع من إعداد الأستاذ محمود مهدي للكتاب، وهي تحت المراجعة  7 

 من قبل المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب.
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التابعة للهدف الأساسي المتمثل في تقوية النفس البشرية، وردت الإشارة 

إليها على نحو صريح أو ضمني في القرآن الكريم والسنة المطهرة، وفصلها 

أعمالهم. وقد يتيح ضمان إشباع هذه الحاجات رفع المستوى الفقهاء في 

الأخلاقي والبدني والعقلي، وتعزيز القدرات التقنية للأجيال الحاضرة 

والقادمة، ومن ثم يضمن استدامة الفلاح".  وقد حدد المؤلف أربعة عشر 

مقصدا  تابعا  لهذا المقصد، كما هي موضحة في الرسمين المدرجين أدناه ثم 

يفصل في أهميتها وكيفية ارتباطها بتحقيق الرفاه الحقيقي للإنسان من راح 

خلال "الرؤية الإسلامية"، وسنقدم بعد كل رسم نموذجين اثنين أمثلة على 

 ذلك. 

 
ففيما يتعلق بالأول يقرر  وفي ما يلي نقاش للمقصدين الأول والرابع؛

لمساواة الاجتماعية المؤلف أن الكرامة واحترام الذات والأخوة الإنسانية وا

تشكل جانبا  مهما  من هذه الاحتياجات الأساسية للإنسان، وأن المنظور 

الإسلامي للعالم يتناول هذا الجانب من خلال التصريح بأن الطبيعة الإنسانية 

، 0.الأصيلة )الفطرة( سليمة وخالية من أي عيب روحي )الروم: الآية 

. ومن واجب البشر الحفاظ على ( ما لم تتعرض للإفساد2والتين: الآية 

طبيعتهم الحقيقية أي سلامتهم الأصيلة )الفطرة(. إضافة إلى ذلك فإن الخالق 

قد خص البشر بالكرامة والشرف، بغض النظر عن العرق واللون والجنس 

والعمر، حيث يقول القرآن الكريم "ولقد كرمنا بني آدم" )الإسراء: الآية 
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شر بجعلهم خلفاء الله سبحانه وتعالى على (. ويتمثل هذا التشريف للب10

(. وبما أن البشر كافة خلفاء لله سبحانه وتعالى 0.الأرض )البقرة: الآية 

ينبغي أن يكونوا متساوين جميعا  وإخوة بعضهم لبعض. ومن مظاهر هذا 

التكريم كذلك أن الإنسان يولد على الفطرة، ويولد بريئا  وليس مذنبا  كما تقرر 

ات والديانات. وهذا ما يجعله مهيئا  للقيام بدوره التنموي لأنه بعض الفلسف

   الغاية والوسيلة في ذلك لتحقيق الفلاح أو الرفاه الحقيقي.

وفي ما يتعلق بالمقصد الآخر يذكر المؤلف بأن المنظور الإسلامي للعالم 

والقيم المرتبطة به يغطي أيضا  الحاجة الشخصية الرابعة في الإسلام وهي 

من في الحياة وفي الأموال والأعراض. فالقرآن الكريم يسوي بين قتل فرد الأ

واحد على غير وجه حق )بصرف النظر عن كونه مسلما  أو غير مسلم(، 

بقتل الناس جميعا ، وإنقاذ حياة فرد واحد بإنقاذ حياة الناس جميعا  )المائدة: 

لى احترام الحياة (، وليس هذا سوى أمر طبيعي لأن دعوة الإسلام إ2.الآية 

والأخوة الإنسانية تصبح غير ذات معنى إذا لم يعُتبر إزهاق حياة غير 

المسلمين محرم كإزهاق حياة المسلمين. وقد ورد عن النبي صلى الله عليه 

وسلم قوله في خطبته في حجة الوداع "إن دماءكم وأموالكم وأعراضكم 

  .“دكم هذا حرام عليكم كحرمة يومكم هذا في شهركم هذا في بل

 
وفي ما يلي استعراض لأهم ما ذكره المؤلف فيما يخص المقصدين الثاني 

عشر والرابع عشر. ففيما يخص المقصد الثاني عشر يذكر المؤلف أن تهيئة 
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هم، فقد بين القرآن مالمناخ المفعم بالحب والرحمة والهدوء بين الزوجين أمر 

(، وأمر 221البقرة: الآية الكريم حقوقا  للنساء تساوي حقوق الرجال )

(، والوفاء 76الرجال بمعاملة النساء برفق وإنصاف )النساء: الآية 

بالتزاماتهم تجاههن بلطف. وقد أكد النبي صلى الله عليه وسلم مقتضى هذه 

الآيات القرآنية الكريمة وغيرها واصفا  النساء بأنهن "شقائق الرجال". وفي 

على تقوى الله سبحانه وتعالى في  خطبته عند حجة الوداع حث الرجال

ج، صلى الله  معاملة النساء لأنهم أخذوهن "بأمان الله". وفي مقام آخر حرل

عليه وسلم، على الرجال من غصب حقوق النساء عن طريق استغلال 

ضعفهن. كما نهاهم عن وأد بناتهم أو إهانتهن أو تفضيل أولادهم عليهن. وقد 

يرها على أنها صحيحة ولها دور تكميلي رويت هذه الأحاديث الشريفة وغ

في توجيه الرجال وتعزيز الفلاح الإنساني. ولعل هذا ما دفع عمر، الخليفة 

م(، إلى القول: "كنا في الجاهلية لا نعد 922هـ/.2الثاني )المتوفى عام 

. وليس ثمة "النساء شيئا ، فلما جاء الإسلام وذكرهن الله، رأينا لهن علينا حقا  

نا إلى الاعتقاد بأن الخُلق الحسن والصلات الطيبة بين الزوجين سبب يدفع

وحظوة الأبناء بحب الوالدين معا ، أمور غير كفيلة بأن تؤدي إلى إشباع 

الحاجة الثانية عشرة للشخصية الإنسانية، وهي الأسرة والتضامن 

 الاجتماعي.

اع كل وفي ما يتعلق بالمقصد الرابع عشر يقول المؤلف بأنه إذا تم إشب

هذه الحاجات الثلاثة عشرة الأساسية فإنه يحق لنا أن نتوقع إشباع الحاجة 

الإنسانية الرابعة عشرة وهي السلام العقلي والسعادة. وينبغي أن يكون 

لإشباع كل هذه الحاجات مجتمعة أثر إيجابي ليس فقط على النفس والعقل 

بيئة أفضل لفهم الدين  والنسل والمال، وإنما على الدين أيضا  من خلال تهيئة

وتطبيقه. وسيتيح ذلك مجالا  أرحب لاستدامة التنمية في كل قطاعات 

 المجتمع والاقتصاد والسياسة.

ل ومن اويمضي المؤلف متناولا  بقية المقاصد الأخرى على نفس المنو

خلال المقاصد الأربعة عشر السابقة غير أنه يضيف مقاصد تابعة أخرى 

 وهي:

وية الدين: الرؤية الدينية للعالم )التوحيد، الخلافة، فيما يتعلق بتق .7

القيم، والتحفيز الملائم، والبيئة الداعمة للبر والرسالة، والآخرة(، 

 والتكافل الأسري والاجتماعي، ثم دور الدولة.

وفيما يخص إثراء العقل: التركيز على المقاصد في فهم  .2

 .النصوص، والمكتبة والتسهيلات البحثية، والتمويل



 012   2، العدد71المجلددراسات اقتصادية إسلامية،   

أما إثراء النسل: التنمية الأخلاقية، والتنشئة الصحيحة وسلامة  ..

الأسرة، والتنمية الفكرية، وإشباع الحاجات والبيئة الصحية، 

والحرية من الخوف والصراعات وعدم الأمن وعبء خدمة 

 الديون.

أما في جانب تنمية وتوسيع المال: حرية إقامة المشاريع،  .2

 نمية أمثل.       معدل توالادخار والاستثمار، و

وفي ثنايا الكتاب عرج المؤلف على مسائل تتصل بمناقشة قضية التنمية 

 وهي من الأهمية بمكان في هذا الشأن، من ذلك على سبيل المثال:

  أثر حركة التنوير التي سادت في القرنيين السابع والثامن عشر

الميلاديين في أوربا على جميع المجتمعات في ترسيخ المنظور 

لعلماني والمادي للرفاه من خلال التركيز على المعايير المادية في ا

 ذلك كالدخل والثروة.

  الإشارة إلى دراسات تاريخية وأكاديمية غربية في المجال الديني

والتنموي تشير إلى أهمية الدين في تحقيق الرفاه واستقرار 

ركز المجتمعات، وانتقاد التوجه السائد في المنظور التنموي الذي ي

 Newعلى الجانب المادي. وقد أفرز هذا الوضع توجها  جديدا  )

Development Paradigmإلأ أن  ،( يحاول التخفيف من هذه الحدة

 طرحه لا يزال قاصرا .

 وفي  ،هم والأساسي في النشاط الاقتصادي بشكل عاممدور الدولة ال

 ن".التنمية بشكل خاض، "إن الله ليزع بالسلطان ما لا يزع بالقرآ

  عدم الاتساق، بل الانفصام النكد بين المايكرو )انعدام القيم(، وبين

 الماكرو )المشحون بالقيم( في منظومة الاقتصاد التقليدي.

 

 ملحوظات وتساؤلات 

  2ثريا  بالمعلومات والمراجع ) -كما ظهر لي  –لقد كان الكتاب. 

يه مرجعا  عربيا  وأجنبيا ( على صغر حجمه، وقد بذل المؤلف ف

جهدا  معتبرا  من حيث اختيار الألفاظ والترتيب، والنقاش. كما امتاز 

الكتاب بسلاسة العبارة وسهولة العرض، وقد كان الكاتب أمينا  في 

العزو للمصادر، بل لقد أثبت المقاطع المستشهد بها من الكتب 

العربية في الهوامش بعد أن قدم لها ترجمة في المتن، وهذه حسنة 

ف. ويبدو أن شابرا يتابع ويهتم أن تكون كتاباته متقنة تحسب للمؤل
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إلى حد كبير، لهذا لم أعثر على أخطاء مطبعية كثيرة وما وقفت 

عليه يظهر أنه يعود إلى الإخراج المتعلق ببعض النصوص العربية 

، .7مثالين على ذلك؛ الأول في ص  أو بالرسومات وأشير هنا إلى

م وتأخير في النص العربي حيث حصل تقدي 77في الهامش رقم 

ن إ، حيث 1في الرسم البياني رقم  12المنقول، والآخر في ص 

بعض المقاصد انزاحت من مكانها، أو أن هناك نقصا  في 

 المعلومات التي يجب أن يحتويها الرسم البياني. 

  وفق الكاتب إلى حد كبير في الإجابة على التساؤلات المحددة وفق

عبرت عنها في هذه المراجعة بمنهجية  قدالطريقة الخاصة به 

شابرا في تناول الموضوع، غير أن النقاش انصب كثيرا  على 

المقاصد والتفصيل فيها ويكاد الكتاب يخلو من الحديث عن جوانب 

التنمية كما هي مطروحة في الأدبيات الاقتصادية، أو بناء على 

إلا إذا كان استقراء واقع المجتمعات وخاصة الإسلامية منها، اللهم 

الأستاذ شابرا يرى في أن تحديده للمقاصد التابعة التي تعكس بعضا  

من تلك الهموم يكفي في ذلك. هذا من جهة، ومن جهة أخرى فإني 

وجدت صعوبة في استيعاب ما يريد أن يصل إليه المؤلف من 

خلال الروابط التي قدمها في الرسومات الخاصة بشرح صلة 

 نمية.المقاصد التابعة بالت

 ( حول العنوان كان من الأولى أن يكون "رؤية إسلاميةAn Islamic 

Vision وذلك للتعبير عن وجهة نظر واحدة، وهي وجهة نظر ،")

 . 7(The Islamic Visionالكاتب وليس وجهة النظر الإسلامية )

  هناك بعض الآثار التي استشهد بها المؤلف وعزاها بناء على

لنبي صلى الله عليه وسلم، وهي في الحقيقة المصادر التي نقل منها ل

أقوال للسلف. مثال ذلك "إن الله ليزع بالسلطان ما لايزع بالقرآن"، 

(، 92، هامش 27)ص  2هي مقولة لعثمان بن عفان رضي الله عنه

فإن الطلاق يهتز منه   وكذلك ذكر المؤلف "تزوجوا ولا تطلقوا

رواه الديلمي  (. وهذا الأخير91، هامش .9" )ص عرش الرحمن

                                                           
 فيق يونس المصري مشكورا .لفت انتباهي لهذه المسألة الأستاذ الدكتور ر 7 

 .http://www.almeshkat.net/vb/showthread.php?t=56296المصدر: شبكة مشكاة الإسلامية:  2 

http://www.almeshkat.net/vb/showthread.php?t=56296
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، وهناك من 7عن علي بن أبي طالب رضي الله عنه بسند ضعيف

 .2ذكر أنه موضوع أخرجه الطبراني

  خلا الكتاب من ذكر للأدبيات السابقة وإن كان في شكل دراسات

تناولت "التنمية من المنظور الإسلامي" بشكل عام وليس من باب 

 المقاصد.

  استخدم الأستاذ شابرا كلمات: التنم( يةDevelopment والتنمية ،)

(، واقتصاد التنمية Sustainable Developmentالمستدامة )

(Development Economics ولم يذكر هل هي بمعنى واحد في ،)

المعنى بالنقاش الذي يقوم به أم أنها مختلفة؟ ما لمسته أنه يستخدمها 

نهجية ، وقد كان يحسن في تقديري الإشارة لذلك من الناحية المهنفس

في الهامش على أقل تقدير، أو الاكتفاء بلفظ التنمية المطلق 

للخروج من الإشكالات، والنقاش، بل التحفظات التي قد ترد على 

 مصطلحي "اقتصاد التنمية"، و"التنمية المستدامة".

 من ذلك على سبيل  ،يظهر بعض التداخل في نقاش المقاصد التابعة

(؛ الكرامة 7ة في المقصد رقم )المثال ناقش المؤلف موضوع الحري

واحترام الذات والأخوة والمساواة الاجتماعية، مع أنه عد الحرية 

 مقصدا  مستقلا  بذاته.

  بعد ذكر المقاصد المعروفة  .7و 72ذكر الكاتب في الصفحتين

بأن هناك غيرها في الكتاب والسنة، استنبطها العلماء من هذين 

ذلك ليفتح النقاش في الإضافة  المصدرين لكنه لم يذكر أمثلة على

بما يثري. وقد جرى مثل هذا فيما يتعلق بمسألة العِرض الذي عده 

 ..مقصدا  سادسا   همبعض

 ( الترجمة للفلاح بـReal well being كان الأولى أن يقال الرفاه ،)

الحقيقي في تقديري، وكذا الحال بالنسبة لمصطلح المعتزلة بـ 

(Rationalists أرى ) يفهم منه أن غيرهم غير "عقلانيين"؛  قدأنه

أي "حشويين"، كما جرى إطلاق هذا المصطلح في فترة من 

، خاصة فترات الصراع والاضطراب الفكري الذي عاشته الأمة

                                                           
المصدر: موقع ملتقى أهل الحديث:  7 

http://www.ahlalhdeeth.com/vb/showthread.php?t=148645. 

المصدر شبكة إسلام ويب: 2 

39&Optihttp://www.islamweb.net/ver2/Fatwa/ShowFatwa.php?lang=A&Id=584

on=FatwaId. 

 .76انظر في ذلك على سبيل المثال رياض الخليفي، مرجع سابق، ص  . 

http://www.ahlalhdeeth.com/vb/showthread.php?t=148645
http://www.ahlalhdeeth.com/vb/showthread.php?t=148645
http://www.islamweb.net/ver2/Fatwa/ShowFatwa.php?lang=A&Id=58439&Option=FatwaId
http://www.islamweb.net/ver2/Fatwa/ShowFatwa.php?lang=A&Id=58439&Option=FatwaId
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وأن هذا المصطلح له بريقه ولمعناه في الغرب الذي يحتفي برموز 

 . فقد كان يمكن للأستاذ شابرا أنمدرسة الاعتزال أكثر من غيرها

 يذكر المصطلح ويشرح المراد بإيجاز في الهامش.

  هل التقديم والتأخير في ترتيب المقاصد خاضع كما ذكر الأستاذ

شابرا لطبيعة الموضوع المناقش؟ أم أنه قائم على أساس استقراء 

ومن ثم وجب استعمال ذات المنهج من أجل  ،نصوص الشريعة

اق بين الأصوليين كما تفاشبه  التقديم والتأخير؟ وهل هناك اتفاق أو

على ترتيب العنصرين الأول والثاني؛  7اطلعت في بعض المصادر

 أي الدين والنفس؟ أم أن أمرهما خاضع للاجتهاد؟

  كيف توصل الأستاذ شابرا للمقاصد التابعة فيما يتعلق بنقاشه للتنمية

من خلال الرؤية الإسلامية؟ وعلى أي أساس رتبها بالطريقة التي 

وهذا موضوع في غاية الأهمية لأن الكشف على  عرضها بها؟

الطريقة والمنهجية العلمية المحكمة في هذا الباب من شأنه أن يدفع 

:"  2بعلم المقاصد نحو الأمام، يقول الأستاذ الريسوني في هذا الشأن

كما لا يخفى هو مفتاح الكشف  ]طرق إثبات المقاصد[هذا الموضوع 

أيضا المفتاح الذي به نغلق الباب  والإثبات لمقاصد الشريعة. وهو

على أدعياء المقاصد والمتقولين على المقاصد، والمتقولين على 

فحينما يصبح القول في مقاصد  .الشريعة وأحكامها باسم المقاصد

له  ومضبوطا   دقيقا   علميا   الشريعة وتحديدها وتعيينها وترتيبها عملا  

ثبات وثقة في مزيد من أصوله ومسالكه وقواعده، يمكننا أن نتقدم ب

لما قام به  ولربما تصحيحا   الكشف عن مقاصد الأحكام، إتماما  

كما أن هذا سيغلق  .أسلافنا من فقهاء وغيرهم. على مر العصور

الباب على الطفيليين ودعاة التسيب باسم المقاصد والاجتهاد، الذين 

 أصبح شعارهم" لا نص مع الاجتهاد" و"حيثما كان رأينا فتلك هي

المصلحة" و"حيثما اتجه تأويلنا وغرضنا فتلك هي مقاصد 

الشريعة". كما أن الأمر مرتبط بإنعام النظر مع التفكر مرات 

 .ومرات في النصوص الشرعية مع استقراء وملاحظة دقيقة للواقع

                                                           
 .20رياض الخليفي، مرجع سابق، ص.  7 

نشأته وتطوره ومستقبله"، بحث مقدم لندوة مقاصد  :البحث في مقاصد الشريعةم، "2002أحمد الريسوني،  2 

، 20م، ص 2002مارس  2إلى  7سلامي بلندن،  من الشريعة، التي نظمتها مؤسسة الفرقان للتراث الإ

 فقرة "أهمية طرق إثبات المقاصد".
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ولا أخترع شيئا  بل ، عتدلا أبولكني في هذا :" 7يقول الإمام الجويني

 ما أراه وأتحراه".نى  يناسب عألاحظ وضع الشرع وأستثير م

  هناك سؤال غير مرتبط بشكل مباشر بموضوع الكتاب إلا أن شابرا

ذكره عرضا  ويتعلق بمسألة لماذا التركيز على المقاصد؟ فيقرر 

"التركيز على المقاصد بدلا  عن المعنى الحرفي المجرد  2شابرا

تعاليم للنصوص سيساعد ليس فقط في الحفاظ على الرونق الحقيقي لل

الإسلامية، وإنما في الحد من الاختلاف في الرأي والتعصب وعدم 

 التسامح والتركيز المخل على المظاهر"، فهل هذا الأمر صحيح؟

                                                           
، )غياث الأمم في التياث الظلم(، تحقيق مصطفى حلمي وفؤاد عبدالمنعم أحمد، دار 7616الإمام الجويني، 1

 .12ص ،الإسكندرية ،الدعوة

 .21الكتاب المُراجع، ص  2 
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ة منها موقع مركز دراسات مقاصد الشريعة كما أشرت لذلك في جمعت هذه المادة من مصادر مختلف 7 

المقدمة. ومما هو جدير بالتنبيه أن الترتيب للدراسات جاء بشكل عشوائي؛ بحيث ما عثرت عليه أولا  أدرج 

 أولا ، ولم يكن الأمر خاضعا  للأهمية، ولا للتاريخ، أو الترتيب الهجائي لأسماء المؤلفين.
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 دراسات اقتصادية إسلامية

 2دد، الع71المجلد

 

 

 ضايا الوقف الفقهية الخامسمنتدن ق

 هـ4132جمادن الآخرة  42-42سطنبول خلال الفترة المنعقد بإ

 م2244مايو  45-43الموافق 

عُقد المؤتمر برعاية رئيس الوزراء طيب رجب أردغان، ونظرا  

لانشغاله انتدب وزير الدولة رئيس الشئون الدينية الدكتور محمد قورمز ممثلا  

 مة راعي الحفل.عنه لافتتاح وإلقاء كل

فيلم وثائقي عن بعده رض أفُتتح المنتدى بآيات من الذكر الحكيم، عُ 

الأوقاف في تركيا عبر تاريخها الزاهر مع التركيز على أوقاف سلاطين الدولة 

العثمانية، ثم ألقى الشيخ محمد راشد قباني مفتي لبنان كلمة باسم المشاركين 

ورئيسه الإسلامي للتنمية على دور البنك  شكر من خلالها الجهات المنظمة مثنيا  

 في دعم المشروعات والبرامج في الدول الأعضاء .

ثم ألقى ممثل مجموعة البنك الدكتور العياشي فداد الباحث بالمعهد 

الإسلامي للبحوث والتدريب كلمة شكر فيها الجمهورية التركية رئيسا  وحكومة  

لأمانة العامة للأوقاف مهنئا  باسم رئيس وشعبا ، ورئاسة الشئون الدينية، وكذلك ا

مجموعة البنك ومدير عام المعهد الأمين العام الجديد للأمانة، كما خص بالشكر 

اللجنة العلمية للمنتدى. ثم تناول دور المجموعة في تفعيل مؤسسة الأوقاف في 

الدول الأعضاء والمجتمعات الإسلامية في الدول غير الأعضاء، من خلال 

والمشروعات والصناديق التي يشرف عليها البنك ومجموعته، معرجا   البرامج

على المنتدى وأهميته باعتباره رافدا  مهما  للمجامع الفقهية والمجالس الشرعية، 

 وتشُكِّل قراراته حلولا  عملية لهيئات وإدارات الأوقاف.

ثم ألقى الأمين العام للأمانة العامة للأوقاف الدكتور عبدالمحسن 

رافي كلمة شكر من خلالها الجهات المنظمة، منوها  بالدعم الذي تلقاه الأمانة الخ

من تعاون مثمر من البنك من خلال المعهد وخاصة التعاون المشترك في تنفيذ 

 مشروعات الدولة المنسقة لملف الوقف على مستوى العالم الإسلامي.

ن الدينية ثم ألقى ممثل راعي الحفل الأستاذ محمد قورمز رئيس الشؤو

كلمة شكر من خلالها الأمانة العامة للأوقاف والبنك الإسلامي، منوها  بتاريخ 

الأوقاف في تركيا وأهميتها في تمويل التعليم ودعم المشروعات، ومحاربة 

 الفقر، ثم أكد على قضيتين هما:



 005   منتدى قضايا الوقف الفقهية الخامس

 

ضرورة الالتفاتة إلى الأوقاف في دول البلقان، والتعاون في إيجاد  -

 تهتم بتفعيل دور الوقف في تلك الدول. صندوق أو برامج

الاهتمام بحجة وقف محمد الفاتح يرحمه الله لما تحمله من قيم  -

 ومبادئ قل نظيرها في حجج الأوقاف في العالم الإسلامي.

 الجلسات العلمية

عقد المنتدى أربع جلسات عمل إضافة إلى جلستي الافتتاح والاختتام، 

 ئيسة هي:استعرض من خلالها أربعة محاور ر

 .ولاية الدولة في الرقابة على الأوقاف -

 .أعيان الوقف تعميروسائل  -

الأصول المحاسبية للوقف وتطوير أنظمتها وفقا  للضوابط  -

 .الشرعية

 .حلقة نقاش عن الأوقاف في دول البلقان -

 بعد المداولة تشكلت لجان الصياغة والقرارات والتوصيات. 

 المشاركون ما يلي: ومن أهم القرارات التي توصل إليها 

 ولاية الدولة في الرقابة على الدولة 

ولاية الدولة على الأوقاف ولاية رعاية ورقابة وليس ولاية  .7

التصرف والإدارة، باعتبار أن مؤسسة الوقف تتمتع بالاستقلالية 

 المالية والإدارية.

اره من الدولة يكون من ظل الرقابة والإشراف على الأوقاف ونُ  .2

والهيئات المتخصصة في الرقابة والمحاسبة في خلال القضاء 

الدولة، ولا مانع من إشراك مؤسسات المجتمع المدني في الرقابة 

على الأوقاف إضافة إلى رقابة المجالس النيابية والمحلية أو 

 الواقفين أو الموقوف عليهم.

لا يجوز للدولة في جميع الأحوال أن تضم أصول الوقف وريعه  ..

مة للدولة، وينبغي التقيد بالضوابط الشرعية إلى الخزانة العا

 وشروط الواقفين.   

 وسائل تعمير أعيان الوقف

 حكم تعمير الوقف : .7
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تعمير أعيان الوقف من الأمور المطلوبة شرعا ، وهي من  (أ)

أهم مهمات الناظر حيث تبقى أعيان الوقف ذات نفع دائم 

 وفقا  لقصد الواقف.

فيعمر من ريعه إذا  إذا احتاجت أعيان الوقف إلى تعمير (ب)

كان كافيا ، ويقدم التعمير على الصرف للمستحقين. فإن لم 

 يف الريع تتخذ الوسائل الآتية:

 وسائل تعمير الوقف:  .2

 أ ( الإجارة: )الكراء( لمدة تكفي لتعميره مع المحافظة عليه.

أقره مجمع الفقه الإسلامي  ( الذيBOTالبوت( )نظام ) ب(

 م.2006هـ/72.0ة عشرة لسنة الدولي في دورته التاسع

 صكوك المقارضة على المباني المقامة على أرض الوقف . ج (

المشاركة المتناقصة وذلك بإنشاء شركة متناقصة بين جهة  ..

الوقف والجهة الممولة مثل المصارف الإسلامية وتكون شركة 

 بينهما.

 المرابحة بتمويل المواد والاستئجار للبناء. .2

 حكامها الشرعية.بضوابطها وأ ةالمزارع .2

 المساقاة بضوابطها وأحكامها الشرعية. .9

 تكوين مخصصات التعمير

على الناظر أو إدارة الوقف تكوين مخصصات للتعمير والإهلاك  

)الإحلال( لأعيان الوقف وذلك بتجنيب جزء من الريع سنويا  مع مراعاة 

الضوابط الفنية التي أقرتها المجامع الفقهية والمعايير الشرعية 

 والمحاسبية.

 أما أهم التوصيات التي خرج بها المنتدى فهي على النحو التالي:

دعوة الأمانة والمعهد إلى تصميم برامج تأهيلية في مجال   – 7

 الرقابة الشرعية على أعمال الوقف.

دعوة الأمانة والمعهد إلى عقد ندوة متخصصة في الأرصاد  - 2

 وتطبيقاته المعاصرة.

 هاواسترجاعلأوقاف في دول البلقان مشروع إحصاء ا - .

من خلال تقديم ورقة عمل في الموضوع  ،وتثميرها

بالتعاون المشترك بين الأمانة العامة للأوقاف بدولة 
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الكويت، ورئاسة الشؤون الدينية، والمديرية العامة للأوقاف 

في تركيا إلى اللجنة التنفيذية لوزراء الأوقاف والشؤون 

لتابعة لمنظمة المؤتمر الإسلامي. الإسلامية والدينية ا

ويقترح إنشاء صندوق لهذا الغرض يتولى مؤتمر وزراء 

الأوقاف تحديد مهامه والإشراف عليه.
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