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مشروعية التحوط المالي في المصارف الإسلامية

 أ.د. أسامة عبد المجيد العاني

 كلية الفارابي الجامعة
بغداد - العراق

عبد الله فهمي جرادات

 طالب دكتوراه - جامعة صباح الديـن زعيم 
استانبول - تـركيا  

الملخص 1
حيــث إن التحــوط أمــر لا مفــر منــه للمصــرف مهمــا كان نوعــه، بغيــة تجنبــه للمخاطــر التــي تعصــف بــه مــن كل حــدب 
وصــوب، وحيــث إن للمصــارف الإســامية خصوصيــة تتميــز بهــا عــن بقيــة المصــارف التقليديــة، الأمــر الــذي يحتــم عــن تحــري 
مشــروعية الأدوات التــي تســتخدمها المصــارف الإســامية لتجنــب المخاطــر، لــذا فــإن مشــكلة الدراســة تتمثــل فــي الســؤال الآتــي: 

مــا مــدى مشــروعية أدوات التحــوط المعمــول بهــا فــي المصــارف الإســامية؟

أدوات  أم  تقليديــة،  هــذه الأدوات  أكانــت  التحــوط، ســواء  أدوات  بيــان مشــروعية  فــي  البحــث  هــدف  ويمكــن توضيــح 
إســامية مبتكــرة، ومــدى ضبــط الأدوات التقليديــة لتتوافــق مــع متطلبــات الشــريعة الإســامية. لــذا يمكــن صياغــة فرضيــة 
البحــث بالآتــي: أدوات التحــوط المالــي المعمــول بهــا فــي المصــارف الإســامية، يكتنفهــا بعــض الشــبهات الشــرعية. ولتحقيــق هــدف 
البحــث وإثبــات فرضيتــه، تــم تقســيم البحــث إلــى مبحثيـــن تنــاول الأول إدارة المخاطــر فــي الصيـــرفة الإســامية، بينمــا تطــرق 

الثانــي إلــى الأســاليب المبتكــرة للتحــوط فــي المصــارف الإســامية.   

الكلمات المفتاحية: التحوط المالي، البنوك الإسامية، إدارة مخاطر البنوك.

المقدمة
ازداد الاهتمــام بالتحــوط المالــي فــي الآونــة الأخيـــرة، خصوصًــا بعــد الأزمــة الماليــة العاصفــة التــي أدت إلــى اهتــزاز الكثيـــر مــن 
ما أزمة العقارات في أمريكا، التي طالت العديد من المؤسسات المالية في كل أرجاء العالم، أمريكا وأوروبا واليابان  المصارف، سيَّ
والكثيـــر مــن الــدول وحتــى الــدول العربيــة منهــا. كمــا إن زيــادة ســعي المصــارف التقليديــة نحــو التحــوط المالــي، ينطلــق ممــا يحققــه 

لهــم مــن أربــاح مُؤكــدة ومضمونــة، يتحوطــون بهــا مــن خــال اقتصــاد رأســمالي لا يعتــد بالأخــاق حكمًــا ضمــن مبادئــه ومعاييـــره.

وحيــث إن المصــارف الإســامية لا تعمــل بمعــزل عــن دورة الاقتصــاد العالمــي، الأمــر الــذي حــدا بهــا للتوجــه نحــو التحــوط 
 الوقــوع فــي الشــبهات والحيــل المنتشــرة والربــا.

ً
المالــي، ليقيهــا مــن المخاطــر المحيطــة بهــا مــن كل اتجــاه وصــوب، متجنبــة

مشكلة البحث
 حيــث إن التحــوط أمــر لا مفــر منــه للمصــرف مهمــا كان نوعــه، بغيــة تجنبــه للمخاطــر التــي تعصــف بــه مــن كل حــدب 
وصــوب، وحيــث إن للمصــارف الإســامية خصوصيــة تتميــز بهــا عــن بقيــة المصــارف التقليديــة، الأمــر الــذي يحتــم عــن تحــري 
مشــروعية الأدوات التــي تســتخدمها المصــارف الإســامية لتجنــب المخاطــر، لــذا فــإن مشــكلة الدراســة تتمثــل فــي الســؤال الآتــي:

 ما مدى مشروعية أدوات التحوط المعمول بها في المصارف الإسلامية ؟

هدف البحث
أدوات  أم   تقليديــة،  الأدوات  هــذه  أكانــت  التحــوط، ســواء  أدوات  بيــان مشــروعية  فــي  البحــث  هــدف  توضيــح  يمكــن 

الإســامية. الشــريعة  متطلبــات  مــع  لتتوافــق  التقليديــة  الأدوات  ضبــط  ومــدى  مبتكــرة،  إســامية 

 *  تم استام البحث في يوليو 2018، وقبل للنشر في أكتوبر 2018، وتم نشره في يونيو 2020.
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فــي بيــان مشــروعية أدوات التحــوط، ســواء أكانــت هــذه الأدوات تقليديــة، أم أدوات إســامية  يمكــن توضيــح هــدف البحــث 
مبتكــرة، ومــدى ضبــط الأدوات التقليديــة لتتوافــق مــع متطلبــات الشــريعة الإســامية. لــذا يمكــن صياغــة فرضيــة البحــث بالآتــي: 
وإثبــات  البحــث  هــدف  ولتحقيــق  الشــرعية.  الشــبهات  بعــض  يكتنفهــا  الإســامية،  المصــارف  فــي  بهــا  المعمــول  المالــي  التحــوط  أدوات 
فرضيتــه، فقــد تــم تقســيم البحــث إلــى مبحثيــن تنــاول الأول إدارة المخاطــر فــي الصيرفــة الإســامية، بينمــا تطــرق الثانــي إلــى الأســاليب 

المبتكــرة للتحــوط فــي المصــارف الإســامية.   
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أهمية البحث
 )217:2015 )قنــدوز،  الآتيــة:  النقــاط  ضمــن  للتحــوط  والإســامية  التقليديــة  بشــقيها  المصــارف  حاجــة  توضيــح  يمكــن 
للتخفيــف مــن تأثيـــرات المخاطــر؛ العمــل علــى تفــادي الخســائر والأخطــار قبــل وقوعهــا؛ تقليــل تكلفــة التعامــل مــع المخاطــر البحتة 
إلــى الحــد الأدنــى؛ لتطويـــر أســاليب اتخــاذ القــرار والتخطيــط وتحديــد الأولويــات عــن طريــق الإدراك الشــامل والمنظــم لأنشــطة 
فــي مجــالات النشــاط غيـــر الأسا�ســي؛ حمايــة  المؤسســة، والفــرص الســلبية/ الإيجابيــة المتاحــة للمشــروع؛ تخفيــض التقلبــات 
وتطويـــر أصــول وســمعة المؤسســة؛ تطويـــر ودعــم القــوى البشــرية وقاعــدة معلومــات المؤسســة؛ وتعظيــم الكفــاءة التشــغيلية.

فرضية البحث
تحتــوي الشــريعة الإســامية فــي مضمونهــا علــى مفهــوم التحــوط المالــي، والتاريــخ الإســامي يشــهد بالعديــد مــن أدوات 
التحــوط المناســبة لــكل زمــان ومــكان، ومــن خــال ذلــك يمكــن صياغــة فرضيــة البحــث بالآتــي »أدوات التحــوط المالــي المعمــول 

بهــا فــي المصــارف الإســامية يكتنفهــا بعــض الشــبهات الشــرعية«.

منهجية البحث
وذلــك مــن خــال المنهــج الاســتقرائي القائــم علــى تتبــع المصــادر ذات الصلــة )الورقيــة والإلكتـــرونية( وتتبــع الجزئيــات, 

قــارن لمعرفــة الراجــح مــن الأقــوال حيـــن تعارضهــا.
ُ
والمنهــج الم

هيكلية البحث
فــي  إدارة المخاطــر  إلــى  تطــرق الأول  إلــى مبحثيـــن،  البحــث  تــم تقســيم  وإثبــات فرضيتــه، فقــد  البحــث  لهــدف  تحقيقــا 
المصــارف الإســامية، حيــث اشــتمل علــى ثاثــة مطالــب تضمنــت خصوصيــة المصــارف الإســامية فــي الحاجــة إلــى التحــوط، 
أمــا  الإســامية.  المصــارف  فــي  للتحــوط  التقليديــة  الأســاليب  ثــم  مناقشــة  المصرفيــة،  الصناعــة  فــي  التحــوط  إدارة  ومراحــل 
المبحــث الثانــي فقــد تطــرق إلــى الأســاليب المبتكــرة للتحــوط فــي المصــارف الإســامية ومــن خــال ســبعة مطالــب تناولــت أبـــرز 

مــدى مشــروعيتها. وبيــان  الأســاليب 

المبحث الأول - إدارة المخاطر في الصيـرفة الإسلامية
حيــث إن منبــع التحــوط هــو الحــد مــن المخاطــر، ســيتطرق المبحــث إلــى بحــث خصوصيــة المصــارف الإســامية فــي الحاجــة 
للتحــوط وذلــك فــي المطلــب الأول، وســيتناول المطلــب الثانــي مراحــل إدارة المخاطــر فــي الصناعــة المصرفيــة، أمــا المطلــب الثالــث 

والأخيـــر فســيعرج علــى الأســاليب التقليديــة للتحــوط المالــي المصرفــي.

المطلب الأول - خصوصية المصارف الإسلامية في الحاجة للتحوط

تختلــف حاجــة المصــارف التقليديــة للتحــوط عــن حاجــة المصــارف الإســامية، وينبُــع ذلــك مــن اختــاف طبيعــة جوهــر 
عمــل كلٍ منهمــا، ومــا يتـــرتب عليــه مــن اختــاف فــي المخاطــر وبالتالــي الاختــاف فــي أســاليب التحــوط، ومــن ثــم اختــاف موجبــات 

الحاجــة إليــه. لذلــك ينبغــي التفريــق بيـــن التحــوط المالــي الإســامي والتحــوط المالــي التقليــدي، مــن حيــث الأدوات والأهــداف.

 - من حيث الأدوات
ُ

أول

أدوات التحوط المالي التقليدية 1-

مــن أشــهر أدوات التحــوط المالــي التقليــدي المعمــول بهــا هــي المشــتقات الماليــة Derivatives وهــي عبــارة عــن: عقــود تشــتق 
قيمتهــا مــن قيمــة الأصــول المعنيــة )أي الأصــول التــي تمثــل موضــوع العقــد Underlying Asset( والأصــول التــي تكــون موضــوع 
العقــد تتنــوع مــا بيـــن الأســهم والســندات والســلع والعمــات الأجنبيــة. إلــخ، وتســمح المشــتقات للمســتثمر بتحقيــق مكاســب 
أو خســائر اعتمــادًا علــى أداء الأصــل موضــوع العقــد، ومــن أهــم المشــتقات: عقــود الخيــارات Options والعقــود المســتقبلية 
Futures Contracts وعقــود المبــادلات Swaps وأدوات ماليــة أخــرى )حمــاد، 2001: 56(. وســميت بالمشــتقات لأنهــا تشــتق 



المجلة العربية للإدارة، مج 40، ع 2 - يونيو )حزيـران( 2020

181

قيمتهــا مــن قيمــة الأصــل محــل العقــد، أي تعتمــد المكاســب أو الخســائر علــى الأصــل موضــوع العقــد، وتتنــوع وتتعــدد المشــتقات 
الماليــة ولكنهــا تتمثــل أساسًــا فــي العقــود الآجلــة والعقــود المســتقبلية وعقــود الخيــارات وعقــود المبــادلات.

العقــود الآجلــة: أو الأماميــة، وهــي تلــك العقــود التــي يلتــزم فيهــا البائــع أن يســلم المشتـــري الســلعة محــل التعاقــد فــي أ- 
تاريــخ لاحــق، بســعر يُتفــق عليــه وقــت التعاقــد، يطلــق عليــه ســعر التنفيــذ )هنــدي، 1999: 9(. وكل طــرف مــن طرفــي 
التعاقــد يتحمــل مخاطــر عــدم وفــاء الطــرف الآخــر بالتزامــه، حيــث إن كلً مــن الســلعة والثمــن مؤجــل. وتجــدر الإشــارة 
يتــاءم مــع ظروفهمــا  بمــا  بيـــن الطرفيـــن،  للتفــاوض المباشــر  إلــى أن العقــود الآجلــة هــي عقــود شــخصية، تخضــع 

الشــخصية والتــي قــد لا تناســب غيـــرهما )حليمــة؛ وبــن محمــد، 2010: 102(.

العقــود المســتقبلية: يمكــن تعريــف العقــود المســتقبلية علــى أنهــا »عقــود تعطــي لحاملهــا الحــق فــي شــراء أو بيــع كميــة مــن ب- 
أصــل معيـــن )قــد يكــون ســلعة أو ورقــة ماليــة( بســعر محــدد ســابقًا، علــى أن يتــم التســليم والتســلم فــي وقــت لاحــق فــي 
المســتقبل« )هنــدي، 1999: 201(. وتعــد العقــود المســتقبلية امتــدادًا وتطــورًا طبيعيًــا للعقــود الآجلــة، ويطلــق مصطلــح 
العقــود المســتقبلية علــى العقــود الآجلــة التــي يجــري التعامــل عليهــا مــن خــال أحــد الأســواق الماليــة المنظمــة وهــي البورصــة.

عقــود الخيــارات: يعــرف عقــد الخيــار بأنــه »عقــد يمثــل حقــا للمشتـــري )وليــس التزامــا( فــي بيــع أو شــراء �ســيء معيـــن، ج- 
بســعر محــدد )ســعر التعاقــد أو الممارســة( خــال مــدة زمنيــة محــددة، ويلــزم بائعــه ببيــع أو شــراء ذلــك ال�ســيء بالســعر 
المتفــق عليــه خــال تلــك المــدة الزمنيــة، مقابــل مبلــغ محــدد يدفعــه مشتـــري العقــد، يســمى بعــاوة الصفقــة الشــرطية«. 
)البـــرواري، 2001: 87(، »وقــد ســميت هــذه العقــود بعقــود الخيــار لأنهــا تعطــي لمالكهــا الحــق فــي تنفيــذ الاتفــاق أو عــدم 

تنفيــذه، علــى عكــس العقــود المســتقبلية التــي تجعــل مــن العقــد ملزمًــا للطرفيـــن« )رضــوان، 2005: 56(.

عقود المبادلات: »تبـــرم بيـــن طرفيـــن، يتفقان فيه على تبادل تدفقات نقدية خال فتـــرة مستقبلية« )هندي، 1999: 88( د- 
وعلــى خــاف العقــود المســتقبلية فــإن المبــادلات ليســت ســوى اتفاقــات ثنائيــة، لا يجــري التعامــل فيهــا بالبورصــات، وإنمــا 

يجري التعامل فيها في الأســواق غيـــر الرســمية، وهي نوعان: مبادلات ســعر الفائدة، ومبادلات العملة.

أدوات التحوط المالي الإسلامية 2-

والخيــارات  الآجلــة  والعقــود  المســتقبليات  عقــود  مــن  الماليــة  المشــتقات  هــي  التقليديــة  التحــوط  أدوات  أشــهر  كانــت 
والمبادلات، ففي اقتصادنا الإسامي وفقه المعامات أدوات وحلول للتحوط المالي أكثـرُ تحقيقًا للغاية الصحيحة، وهي غاية 

حفــظ المــال، وأكثـــر فعاليــة اقتصاديــة، وهــي كالآتــي: )الســبهاني، 2009( 

الكتابة والإشهاد والرهن لحل مشكات التوثيق الذي يستلزمه الائتمان.أ- 

شركات الأموال )عنان ومفاوضة( لتحل مشكلة الحاجة إلى حجوم التمويل الكبيـرة.ب- 

شركة المضاربة لتحل مشكلة الحاجة المتبادلة بيـن العمل والمال.ج- 

عقــد البيــع الــذي ارتضــاه المولــى تعالــى حــا لانتقــال الأعــواض اســتجابة لحاجــة المتبادليـــن إلــى الأعيــان والأثمــان، د- 
ويسّــجل للإســام اهتمامــه بعقــد البيــع وضبطــه لــه علــى نحــو معجــز تتصاغــر عنــده كل معطيــات الفكــر الوضعــي.

 -	.
ً
البيع الآجل والبيع منّجم الثمن لحل مشكلة نقص السيولة آنيا

لم ليحل مشكلة تمويلية وتسويقية بتعجيل الثمن وتأجيل المثمن. وتاليًا جاء السلم الموازي ليؤمن كفاءة و-  بيع السَّ
ذلــك عنــد وجــود الطــرف الثالث.

قبولهــا لمبــدأ تســهيم رأس المــال )تجزئتــه( لحــل مشــكات حجــوم التمويــل الكبيـــرة، وحــل مشــكلة الســيولة بتأميـــن ز- 
التــداول فــي الأســواق الماليــة.

تحويــل جهــة الالتــزام ومــكان إبـــرائه بواســطة الحــوالات أو الســفاتج والكمبيــالات، فالديـــن فــي الإســام عاقــة ماليــة ح- 
لا شــخصية، ومــن أحيــل علــى ملــيء فليتبــع.

الوكالة التي تقيم الوكيل الملتزم محل الأصيل الذي يوكله في الحدود التي يـرتضيانها مما أقره الشارع.ط- 

 للمعامات المالية.ي- 
ً
 لها وتدعيما

ً
الكفالة التي تضم ذمة الغيـر الخالية من الالتزام إلى ذمة الملتزم تعضيدا

الصك أو ما صار يعرف اليوم بالشيك، وهو أمر من المالك إلى المستودع بدفع مبلغ للمستفيد، في تنميط لعاقة ك- 
ثاثيــة أطرافهــا المحــرر )المحيــل( والمســتفيد )المحــال( والمكلــف )المحــال عليــه( أو المســحوب عليــه. ومثــال مــا تقــدم مــا 
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تعامــل بــه عبــد الله بــن الزبيـــر وأخــوه مصعــب ر�ســي الله عنهمــا مــن رقــاع وصكــوك. هــذا وياحــظ أن هــذه الأدوات هــي 
بمثابــة البكــرات فــي عالــم الفيزيــاء الحركيــة وظيفتهــا توفيـــر المرونــة الكافيــة للتعامــل مــع الالتزامــات ضمــن القواعــد 

العامــة للمعامــات الإســامية لجهــة ضبــط ذمــة الالتــزام أو تاريخــه أو مــكان إبـــرائه )الســبهاني، 2009(.

العمومييـــن: ل-  لموظفيهــا  تخصــص  كانــت  إذ  الإســامية  الدولــة  عرفتهــا  التــي  الطعــام  صكــوك  أو  الأجريــة  الكوبونــات 
الســيولة. نقــص   علــى مشــكلة 

ً
تغلبــا الطعــام  مــن  مــن صنــوف معلومــة  بكميــات معلومــة  أجورهــم معرّفــة 

واستحدث الحنفية عقد الاستصناع وأفردوه عن السلم وخصوه بشروط وقيود تحقيقا لمقاصد إنتاجية وتمويلية.م- 

ومــن الأدوات المســتحدثة التــي تبنتهــا الهندســة الماليــة الإســامية المعاصــرة، عقــود الإجــارة التمويليــة والإجــارة المنتهيــة ن- 
، ثــم ينظــر فــي 

ً
بالتمليــك وصكــوك الإجــارة الموصوفــة فــي الذمــة، وهــي أدوات ينبغــي أن تمّحــص مبانيهــا العقديــة أولا

مــآلات تطبيقهــا ثانيًــا.

ياحــظ مــن خــال ســرد أدواتِ كلٍ مــن التحــوط المالــي التقليــدي والإســامي، أن أدوات التحــوط المالــي التقليــدي تـــرتكز 
علــى ســلع وهميــة تحــدد فــي المســتقبل، كذلــك الثمــن فهــو يدفــع ويحــدد فــي المســتقبل، ممــا جعــل هــذه الأدوات تــؤدي لوقــوع 
 ،

ً
الخطــر وتحميلــه علــى أحــد المتعاقديـــن، فــي الوقــت الــذي تقــوم فيــه أدوات التحــوط المالــي الإســامي علــى ســلع موجــودة فعــا

، وتحديــد المؤجــل تحديــدًا يمنــع 
ً

بــل فــي بعــض الحــالات تأجيــل أحــد العوضيـــن، ولكــن بشــرط تســليم العــوض الآخــر حــالا
َ
وإن ق

الخــاف والنــزاع، وتبيـــن أيضًــا أن أدوات التحــوط التقليديــة تتعلــق كلهــا إمــا بالســلعة أو الثمــن، بينمــا الإســامية تتحــوط لهمــا 
بالإضافــة للعديــد مــن المخاطــر مثــل المخاطــر التمويليــة بالســلم، والمخاطــر الإنتاجيــة بالاســتصناع.

ثانيًا - من حيث الأهداف

، شــرط ذلــك موافقــة 
ً

جوهــر التحــوط فــي الإســام هــو حفــظ المــال وتجنــب المخاطــر قــدر الإمــكان مــا كان لذلــك ســبيا
ظــر للتحــوط بمفهومــه التقليــدي فســيظهر أن القصــد الحقيقــي منــه مختلــف، حيــث 

ُ
أســاليبه للشــريعة الإســامية، أمــا إذا ن

إنســلخ التحــوط عندهــم عــن هدفــه الحقيقــي إلــى أهــداف أخــرى.

أمــا الهــدف الحقيقــي للتحــوط المالــي التقليــدي هــو إنتــاج وابتــكار أدوات ماليــة جديــدة بقصــد المضاربــة الســعرية، تــم 
تســميتها المشــتقات المالية كبيوع الخيارات وعقود المســتقبليات. إلخ، وما هي في حقيقتها إلا منتجات تتـــركب من الربا والغرر 
والميســر، ومــا قــامَ علــى باطــل فهــو باطــل. وعلــى الهندســة الماليــة الإســامية عــدم الإنجــرار وراء هــذه الأدوات لبـــرهنة أن اقتصادنــا 
صالــحٌ لــكل زمــان، وأن علينــا مسايـــرة العالــم فــي مسيـــرته الاقتصاديــة، بــل يجــب دراســة هــذه الأدوات دراســة فقهيــة حقيقيــة تنظــر 

فــي عِلــل الإحــكام ومقاصــد الشــرع.

مشــروعية أدوات التحــوط المالي:وقــد صــدر قــرار مجمــع الفقــه الإســامي الدولــي فــي قــراره رقــم 63)7/1( بتحريــم عقــود 
الاختيــارات وتداولهــا، ونصــه »إن عقــود الخيــارات – كمــا تجــري اليــوم فــي الأســواق الماليــة العالميــة – هــي عقــود مســتحدثة لا 
 ولا منفعة ولا حقًا ماليًا يجوز الاعتياض 

ً
تنضوي تحت أي عقد من العقود الشرعية المسماة، وبما أن المعقود عليه ليس مالا

عنــه: فإنــه عقــد غيـــر جائــز شــرعًا، وبمــا أن هــذه العقــود لا تجــوز ابتــداءً فــا يجــوز تداولها.«)مجمــع الفقــه الإســامي، 1992: 12(

كمــا صــدر المعيــار الشــرعي لهيئــة المحاســبة والمراجعــة للمؤسســات الماليــة الإســامية رقــم )20( بأنــه لا يجــوز شــرعًا 
، ونصــه » لا يجــوز شــرعًا التعامــل بعقــود 

ً
التعامــل بعقــود المســتقبليات والاختيــارات وعمليــات المبادلــة المؤقتــة إنشــاءً وتــداولا

المســتقبليات، ســواء أكان بإنشــائها أم بتداولهــا )الفقــرة 3/3(، عقــود الاختيــارات. لا يجــوز إنشــاؤها أو تداولهــا )فقــرة 2/2/5(، 
لا تجــوز عمليــات المبــادلات المؤقتــة علــى النحــو الــذي يجــري عليــه العمــل فــي أســواق الســلع )الفقــرة 2/3/5(« )هيئــة المحاســبة 

والمراجعــة للمؤسســات الماليــة الإســامية، 2010: 6(.

تبيـــن أن التحــوط المعمــول بــه فــي الأســواق الماليــة العالميــة اليــوم بمعنــاه التقليــدي مرفــوض مــن ناحيــة شــرعية كمــا نــص 
علــى ذلــك كل مِــن مجمــع الفقــه الإســامي وهيئــة المحاســبة والمراجعــة، وذلــك لانســاخه عــن غرضــه الحقيقــي لغــرض المضاربــة 

السعرية عبـر أدوات ومشتقات لا تتكون إلا من الربا والغرر والميسر، ولا حول ولا قوة إلا بالله.

أو  تغاضيــه  يمكــن  لا  وأسا�ســي،  جوهــريٌ  التقليــدي  والتحــوط  الإســامي  التحــوط  بيـــن  الفــرق  أن  ســبق  ممــا  يتضــح 
التغافــل عنــه، فهمــا يفتـــرقان فــي الغايــة والوســيلة، والغايــة لا تبـــرر الوســيلة، فغايــة التحــوط فــي الإســام تقليــل المخاطــر 



المجلة العربية للإدارة، مج 40، ع 2 - يونيو )حزيـران( 2020

183

قــدر الإمــكان، وغايــة التحــوط التقليــدي المضاربــة الســعرية، ووســائل التحــوط الإســامي وعقــوده مختلفــة عــن تلــك التــي فــي 
التحــوط التقليــدي، لذلــك خصصنــا لــه مطلبًــا فــي الدراســة، لئــا يختلــط علــى بعضنــا تشــابه المســميات، كالــذي يخلــط بيـــن 

المصــرف الإســامي والمصــرف التقليــدي ومــا يلتقيــان إلا بالظاهــر، والجوهــر مختلــف.

المطلب الثاني - مراحل إدارة المخاطر في الصناعة المصرفية

تعــد مخاطــر الصناعــة المصرفيــة مــن أهــم التحديــات التــي تواجــه النشــاط الاقتصــادي بشــكل عــام، والمصــرف مثلــه 
مثــل أي مؤسســة ماليــة يســعى لتخفيــض حجــم المخاطــرة وزيــادة أرباحــه، مــع المحافظــة علــى هامــش أمــان يضمــن سيـــره فــي 
الصناعــة الماليــة، كمــا شــهدت الصناعــة المصرفيــة فــي الآونــة الأخيـــرة تقدمًــا ملموسًــا فــي مجــال الخدمــات والعقــود المقدمــة 
لاســتقطاب العمــاء علــى كافــة الأصعــدة، أدى هــذا التقــدم لظهــور المزيــد والمزيــد مــن المخاطــر التــي تهــدد عمــل المصــارف، الأمــر 

الــذي يتطلــب منهــا إيجــاد آليــة مناســبة للتعامــل مــع هــذا الخطــر.

أولــت الجهــات العالميــة كصنــدوق النقــد الدولــي، والبنــك الدولــي اللــذان يهتمــان بالشــئون الماليــة لــدول العالــم فــي جانــب 
التحــوط، وذلــك مــن خــال تقديــم مقتـــرحات تهــدف إلــى تحقيــق الأمــن المصرفــي علــى المستوييـــن الوطنــي، والعالمــي، وركــزت 

هــذه المقتـــرحات علــى مــا يعــرف بــإدارة المخاطــر المصرفيــة« )العاونــة، 2005: 26(.

ويقصــد بــإدارة المخاطــر المصرفيــة: »تلــك الإدارة المســتقلة فــي المصــرف، والتــي تقــوم بمجموعــة مــن المهــام علــى أســس 
إلــى معرفــة المخاطــر، وأنســب وســيلة للســيطرة عليهــا، وتقليــل تكلفــة التعامــل معهــا،  علميــة، ومنهجيــة، وعمليــة للتوصــل 
وبالتالــي ضمــان المــوارد فــي حالــة الخســارة، والقــدرة علــى أداء الالتزامــات القانونيــة، واســتقرار الربــح، واســتمرارية نمــو ووجــود 

المصــرف )العاونــة، 2005: 26(.

وتمر عملية إدارة المخاطر بأربع مراحل وهذه المراحل كالآتي )أبو صاح، 2007: 62(:

التــي -  المخاطــر  علــى  التعــرف  البنــك  علــى  أن  بهــا  )Risk Identification(: ويقصــد  المخاطــر  تحديــد  الأولــى:  المرحلــة 
يتعــرض لهــا وعليــه أن يصنفهــا ويحــدد الجهــة المســئولة عــن كل نــوع منهــا. إن عمليــة تحديــد المخاطــر هــي الأســاس لأي 

إدارة فعالــة للمخاطــر، ولذلــك يجــب علــى البنــوك أن تعطــي لمســألة تحديــد المخاطــر أوليــة عاليــة.

المرحلــة الثانيــة: قيــاس المخاطــر )Risk Measurement(: يقصــد بقيــاس المخاطــر هــو التحديــد الرقمــي للخســائر - 
المتوقعــة مــن المخاطــر التــي يتعــرض لهــا البنــك، وتعتمــد طريقــة تحديــد المخاطــر رقميًــا علــى طــرق ونمــاذج معروفــة 
ومناســبة )ونقصــد بمناســبة إن هــذه الطرائــق والنمــاذج توفــر مقاييــس تتناســب تمامًــا مــع أهــداف البنــك فــي إدارة 

المخاطــر( وتمــت الموافقــة عليهــا مــن قِبــل الإدارة العامــة للبنــك.

المرحلــة الثالثــة: الحــد مــن المخاطــر )Risk Control(: ويقصــد بذلــك تجنــب أو تخفيــض الخســائر المتوقعــة التــي قــد - 
يتعرض لها البنك، حيث يتبع البنك عددًا من الإجراءات لضمان التوافق بيـن التعرض للمخاطر والرغبة بتحملها. 
إن المخاطــر التــي يمكــن تحديدهــا رقميًــا وبشــكل موثــوق يمكــن التقليــل منهــا مــن خــال حــدود مناســبة للمخاطــر، أمــا 

المخاطــر التــي لا يمكــن إخضاعهــا لحــدود المخاطــر يمكــن التقليــل منهــا مــن خــال إجــراءات مناســبة للحــد منهــا.

وقيــاس -  تحديــد  علــى  قــادر  معلومــات  نظــام  توفــر  يجــب   :)Risk Monitoring( المخاطــر  مراقبــة  الرابعــة:  المرحلــة 
لــدى البنــك. فــي وضــع المخاطــر  المخاطــر وقــادر علــى مراقبــة التغيـــرات المهمــة 

المطلب الثالث - الأساليب التقليدية للتحوط المالي المصرفي

تتبــع المصــارف أمــورًا عــدة لتخفيــض مخاطرهــا وابتــكار الأســاليب الماءمــة للحــد منهــا، بعــض هــذه الأســاليب خــاص 
بالمصــارف التقليديــة وبعضهــا يناســب المصــارف التقليديــة والإســامية، ويمكــن إجمالهــا علــى النحــو الآتــي:

 - المخاطر الئتمانية 
ً

أول

وتتعــرض لهــا المصــارف التقليديــة والإســامية علــى الســواء، وهــذه المخاطــر تتمتــع بعنايــة خاصــة فــي المصــارف التقليديــة 
نظــرًا لأن عملهــا كلــه قائــم علــى المداينــات والإقــراض والاقتـــراض، ويوجــد عــدة طــرق وأســاليب للتحــوط مــن هــذا الخطــر منهــا:

توزيع المحفظة الائتمانية بحسب أنواع التسهيات والمنتجات الائتمانية.1- 
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الســقوف والحــدود القصــوى المســموحة للديــون الممنوحــة إلــى زبــون واحــد، أو مجموعــة متـــرابطة مــن الزبائــن، أو 2- 
جهــات ذات عاقــة بالمصــرف، بحيــث تــوزع المخاطــر علــى أكثـــر مــن عميــل وجهــة.

صنــف الضمانــات إلــى الضمانــات الشــخصية: )الكفالــة، الضمــان الاحتياطــي، التأميـــن علــى القــرض( 3- 
ُ
الضمانــات: وت

والضمانــات الحقيقيــة: )الرهــن الحيــازي، الرهــن الرســمي(. وهنــاك بعــض المصــارف تطلــب مــن العميــل التأميـــن علــى 
الضمانــات  لتفــادي أخطــار الضمانــات أيضًــا، أو يقــوم المصــرف نفســه بتأمينهــا فــي حالــة تـــراخي المقتـــرض بإجــراء 

التأميـــن، وتحميــل المقتـــرض بالأقســاط التــي يدفعهــا لشــركة التأميـــن مقابــل إصــدار وثيقــة تأميـــن.

الاعتمــاد علــى طريقــة التنقيــط: وهــي منــح نقطــة تـــرجيحية تلخــص بطريقــة رمزيــة نوعيــة القــرض الممنــوح مــن البنــك، 4- 
حيث تقوم بها جهات مختصة مثل مؤسسات التقييم، ويمكن أن تقوم بها البنوك بإتباع طريقة تقييم خاصة بها 

)بن سمينة، 2011: 409(.

وجــود جهــة خارجيــة محايــدة، قــد تتمثــل فــي مراجــع الحســابات الخارجــي، والتــي تعمــل بدورهــا علــى إيضــاح التصــور عــن 5- 
أعمال الائتمان على شكل تقريـر يوضح تأثيـر الديون المتعثـرة على المركز المالي المصرفي )عبدالوهاب، 2002: 12(.

ثانيًا - مخاطر سعر الصرف 

وهذه المخاطر تواجه المصارف التقليدية والإسامية، والتحوط منها يكون عن طريق:

العقــود الآجلــة )أســعد، 2004: 16(، وهــي عبــارة عــن عقــود يتــم مــن خالهــا بيــع، أو شــراء الأصــول فــي تاريــخ لاحــق، 1- 
فــي تاريــخ  فــي تاريــخ لاحــق بســعر يتــم الاتفــاق عليــه  إلــى المشتـــري  حيــث يلتــزم البائــع بتســليم الأصــل محــل التعاقــد 
التعاقــد، ويســمى ســعر التنفيــذ، وتســتخدم البنــوك هــذه العقــود كأداة تحــوط ضــد تقلبــات ســعر الصــرف؛ أي قيــم 
العمــات الرئيســة فــي جانبــي الأصــول، والالتزامــات مــن الانخفــاض والارتفــاع علــى التوالــي، ومواجهــة الآثــار الســلبية 
لتقلبــات أســعار الفائــدة لمختــف الآجــال، ومراقبــة مســتوى الأنشــطة الاســتثمارية والتمويليــة، وحمايــة الأربــاح أو 
العوائــد المتحققــة، وتثبيــت أو حمايــة مختلــف عناصــر الأصــول والالتزامــات الســلعية والماليــة إلــى أجــل معيـــن، ويتــم 
التحــوط بهــذه العقــود بشــراء عقــود، أو بيــع عقــود فــي الســوق الآجلــة. والتحــوط مــن مخاطــر ســعر الصــرف بالعقــود 
الآجلــة يكــون بمــا يعــرف بالصــرف الآجــل، حيــث يقــوم مــن يـــرغب بصــرف عملتــه إلــى عملــة أخــرى بإبـــرام اتفاقيــة صرف 
تتــم المبادلــة فيهــا فــي المســتقبل، ولكــن بســعر صــرف يحــدد فــي مجلــس العقــد، بهــذا يضمــن الصــرف بســعر محــدد لا 
يتغيـــر، إلا أن ســلبياتها الأساســية تكمــن فــي عــدم تمكــن المؤسســة المســتعملة لهــا مــن الاســتفادة مــن أي تطــور إيجابــي 
. وهــذا إجــراء يخــص المصــارف التقليديــة وحدهــا؛ لأن مــن شــروط الصــرف فــي 

ً
قــد يطــرأ علــى ســعر الصــرف مســتقبا

الشــريعة الإســامية هــو التبــادل الحــال للعمــات فــي مجلــس العقــد دون تأجيــل، وإلا عُــد مــن ربــا النســيئة.

مبادلــة العملــة، وتســمى أحيانًــا القــروض المتقاطعــة بالعملــة، تتلخــص هــذه التقنيــة فــي قرضيـــن متبادليـــن بالمــدة 2- 
نفســها وبالمبلــغ نفســه، وبعملتيـــن مختلفتيـــن وهــو يعنــي الدفــع الفعلــي للمبالــغ المتفــق بشــأنها واستـــرجاعها فــي تاريــخ 
الاستحقاق وعملية التبادل الخاصة بالعملة يمكن أن يكون محل تعاقد بيـن مؤسستيـن في الدولة نفسها )مصدر، 
ومستورد( لهما نفس الحاجة المتناظرة ولكن هذه حالة نادرة الوقوع وأغلب هذه العمليات في الحياة العملية تتم 
بيـــن البنــك وزبائنــه. فــي مبادلــة العملــة يقــوم أحــد الطرفيـــن بالموافقــة علــى دفــع فائــدة علــى مبلــغ أصــل ديـــن بعملــة مــا.

 بحاجة إلى يورو، وشــركة فرنســية بحاجة إلى دنانيـــر أردنية 
ً

وكمثال على هذا العقد الذي يقوم بيـــن شــركة أردنية مثا
، وتقــوم الشــركة الأردنيــة باقتـــراض مــا تحتاجــه الشــركة الفرنســية مــن 

ً
لتغطيــة تكاليــف عمليــة تقــوم بهــا فــي ســوق أردنــي مثــا

دنانيـــر من أحد البنوك الأردنية، وتقوم الشركة الفرنسية باقتـــراض ما تحتاج الأردنية من يورو من أحد البنوك الفرنسية. 
ولما كان لكل شركة منها ميزة نسبية أي أن باستطاعة كل منها الحصول على قرض من بلدها بسعر فائدة أفضل من الشركات 

الأخــرى الأجنبيــة لذلــك فــإن عقــود المبادلــة تقلــل مــن تكلفــة الاقتـــراض للطرفيـــن )العاونــة، 2005: 60(.

ا - مخاطر أسعار الفائدة
ً
ثالث

وهي مخاطر خاصة بالمصارف التقليدية، وقد أدى التذبذب الشديد في أسعار الفائدة، وعدم دقة التنبؤ في توجهات 
هــذه الأســعار فــي الســنوات الأخيـــرة، إلــى زيــادة تعــرض المصــارف التقليديــة لمخاطــر أســعار الفائــدة المتمثلــة فــي انخفــاض صافــي 

الفوائــد والقيمــة الســوقية، ولذلــك لجــأت المصــارف التقليديــة لأســاليب وطــرق للحــد مــن هــذا الخطــر، أهمهــا:
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مبــادلات الفائــدة: وهــو عقــد مبادلــة الفائــدة بيـــن طرفيـــن أو أكثـــر ويطلــق عليهــا Parties Control لتبــادل سلســلة 1- 
مــن التدفقــات النقديــة خــال مــدة مســتقبلية، وفــي عقــود مبــادلات الفائــدة، فــإن أحــد الأطــراف ســوف يدفــع فائــدة 
تعتمــد علــى معــدل متغيـــر بينمــا الطــرف الآخــر ســوف يقــوم بدفــع معــدل فائــدة ثابــت )Coyle, 2001(.  وتتــم هــذه 
المبادلــة بيـــن طرفيـــن كل منهمــا يـــرغب فــي مبادلــة نمــط مختلــف مــن التدفقــات النقديــة. ومثــال ذلــك قيــام عقــد 
مبادلــة فائــدة بيـــن بنــك تجــاري وشــركة تأميـــن يتفــق فيــه الطرفــان علــى أن يدفــع البنــك التجــاري لشــركة التأميـــن 
فوائــد بســعر ثابــت علــى ان تقــوم هــذه الشــركة بدفــع فوائــد بســعر فائــدة متغيـــر، وذلــك علــى أســاس مبلــغ مقتـــرض 
يتفــق عليــه الطرفــان )الهنــدي، 2003: 9(.. وتغطــي اتفاقيــة المبادلــة مــدة زمنيــة معينــة، وتحســب هــذه المدفوعــات 
يتــم الاتفــاق عليــه مقدمًــا وهــذا المبلــغ يســتخدم فقــط    National Principal علــى أســاس مبلــغ اعتبــاري يســمى
ــا، ويتــم تـــرتيب 

ً
كمقيــاس لتحديــد مقــدار التدفقــات النقديــة التــي تســدد وفقًــا لاتفاقيــة المبادلــة ولا يتــم تبادلــه إطاق

المبادلــة بيـــن الطرفيـــن إمــا مباشــرة أو عــن طريــق الوســيط )حمــاد، 2001: 215(.

يمكــن لإدارة المخاطــر أن تديـــر مخاطــر ســعر الفائــدة مــن خــال تحقيــق التــوازن بيـــن الأصــول والخصــوم، بحيــث 2- 
تهــدف هــذه الإدارة إلــى تقليــل فرصــة تعــرض المنشــأة لمخاطــر الســعر مــع تحقيــق العائــد بــكل وحــدة مخاطــر، إذ تعمــل 
علــى إيجــاد التــوازن بيـــن الأصــول، والخصــوم الماليــة داخــل الميزانيــة مــن حيــث تواريــخ الاســتحقاق ويتــم التـــركيز علــى 
قيمــة الأصــول والخصــوم وذلــك بجعــل الفــرق بينهمــا لا يتســم بالحساســية للتغيـــر فــي أســعار الفائــدة، وهــو مــا يطلــق 
عليــه باستـــراتيجية تحصيـــن المحفظــة، ويمكــن أيضًــا لمديـــر المخاطــر أن يتبنــي تفعيــل عقــود الاختيــار والمبــادلات 

للتحصيـــن مــن هــذه المخاطــر )الهنــدي، 2003: 9(.

رابعًا - مخاطر السيولة

وهــي المخاطــر التــي تتمثــل فــي عــدم قــدرة المصــرف علــى ســداد الالتزامــات الماليــة عنــد اســتحقاقها، والمصــرف الــذي يعجــز 
عــن الوفــاء بالتزاماتــه قصيـــرة الأجــل تكــون بدايــة حــدوث العجــز والــذي قــد يــؤدي إلــى إفــاس المصــرف وخروجــه مــن الســوق 

المصرفــي، وهــذا النــوع مــن المخاطــر يتعــرض لهــا كل مــن المصــارف التقليديــة والإســامية علــى الســواء.

وهناك عدة طرق تتبعها المصارف التقليدية للتحوط من هذا الخطر منها: )عبداللطيف، 2014: 30(

الاحتفاظ بموجودات كافية قابلة للتحويل إلى نقد وبدون خسارة، مثل الأوراق المالية.1- 

المســتقبلية 2-  التدفقــات  حجــم  لمعرفــة  والمطلوبــات  الموجــودات  مــن  كل  اســتحقاق  علــى  المتبقيــة  المــدة  اســتخدام 
مــن عدمهــا. الســيولة  إلــى  الحاجــة  تحديــد  وبالتالــي 

إدارة الفجــوة )Managing the Gap( بيـــن مصــادر الأمــوال والتوظيــف فــي مجموعــة معينــة مــن أنشــطة المصــرف، 3- 
عبـــر تحقيــق توافــق بيـــن الاســتخدامات والمــوارد.

إن مخاطر السيولة يجب أن تكفل بأن لا يكون الاحتفاظ بالسيولة على حساب التكلفة أو الاعتماد على مصادر 4- 
أمــوال قــد لا تكــون متوافــرة فــي الظــروف الصعبة.

وهناك أساليب أخرى أيضًا للحد من مخاطر السيولة منها:

محاولة الاحتفاظ بنسبة مهمة من الودائع.1- 

السعي إلى امتاك محفظة أوراق من الأصول قصيـرة الأجل.2- 

hتباع سياسة الإقراض داخليًا، كان يقوم المصرف بالاقتـراض من مصارف أخرى )عبدالبـر، 1999: 108(.3- 

الاحتفــاظ بقــدر كاف مــن رأس المــال والالتــزام بمقــررات لجنــة بــازل فــي هــذا الخصــوص، والتــي تقتـــرح الربــط بيـــن 4- 
قاعــدة محــددة لــرأس المــال، ودرجــة المخاطــر لأنــواع مختلفــة مــن الموجــودات لتغطيــة مخاطــر الفعاليــات التجاريــة 

للمصــرف، ولذلــك تحتفــظ المصــارف بنســبة رأس مــال دنيــا قدرهــا 8 % مــن موجوداتهــا المرجحــة بالمخاطــر.«

التأميـــن علــى الودائــع، حيــث تقــوم هــذه الفكــرة علــى إنشــاء صناديــق مشتـــركة بيـــن المصــارف المعنيــة بهــذا التأميـــن 5- 
وتقــوم المصــارف بدفــع مبالــغ معينــة كل فتـــرة محــددة، علــى أن يســتفيد مــن هــذه الأمــوال المجمعــة أي مصــرف منهــا 
فــي حالــة تعثـــره أو حاجتــه للأمــوال، ممــا يشــكل أمــان وتحــوط للمصــرف حــال تعرضــه لخطــر الســيولة، وهــذا يزيــد 

ثقــة العمــاء بالمصــرف وإقبالهــم عليــه )الهنــدي، 2003:12(
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المســعف الأخيـــر، وهــي إحــدى وظائــف البنــك المركــزي التــي يهــدف منهــا المحافظــة علــى الاســتقرار النقــدي وســامة 6- 
الجهــاز المصرفــي وكذلــك حمايــة أمــوال المودعيـــن، حيــث يقــوم البنــك المركــزي بتقديــم القــروض للبنــوك العاملــة 
طارئــة  ظــروف  وفــي  البنــوك  هــذه  حاجــة  عنــد  هــو  يحددهــا  فائــدة  بأســعار  رقابتــه  وتحــت  المصرفــي  الجهــاز  ضمــن 
للســيولة النقديــة، خاصــة عندمــا يكــون البنــك غيـــر قــادر علــى الاســتجابة لطلــب العمــاء علــى الســحب مــن ودائعهــم 
فيــد المصــارف الإســامية، لأن قــروض 

ُ
فــي لحظــة زمنيــة حرجــة وتســمى هــذه الحالــة بـــالعسر المالــي، وهــذه الآليــة لا ت

البنــك المركــزي تكــون بفائــدة وهــذا لا يتناســب مــع طبيعــة المصــارف الإســامية«)البنك الإســامي الفلســطيني، 2017(

أمــا المصــارف الإســامية فتتبــع أســلوبًا مغايـــرًا للحــد مــن مخاطــر الســيولة ينبــع مــن التزامهــا الشــرعي، و يتمثــل فــي الآتــي 
:)279  -277  :2017 )العانــي؛ الشــويات، 

تبادل القروض؛1- 

الصكوك السيادية )الحكومية( الإسامية؛2- 

الصكـــوك الإســاميــة؛3- 

شهادات الاستثمار الإسامية ؛4- 

المضاربة في البورصة على الأوراق المالية المختلفة.5- 

يُســتخلص ممــا ســبق أن حاجــة المصــارف التقليديــة للتحــوط تختلــف عــن حاجــة المصــارف الإســامية، تبعًــا لاختــاف 
عمــل كل منهمــا، ولأن جوهــر عمــل المصــارف التقليديــة يــدور حــول الإقــراض والاقتـــراض بفائــدة، ياحــظ أن أغلــب إجراءاتهــم 
التحوطيــة تــدور فــي جانــب الأصــول والخصــوم، بينمــا يــدور عمــل المصــارف الإســامية حــول التمويــات والمشــاركات، لذلــك 
يكــون التحــوط لديهــا بتوســيع قاعــدة الخطــر، كمــا بيـــن المبحــث بعــض الأســاليب المعمــول بهــا للتحــوط المالــي، جــزء مــن هــذه 
الأســاليب خــاص بالمصــارف الإســامية والبعــض الآخــر يشــمل المصــارف الإســامية والتقليديــة علــى الســواء كالاحتفــاظ بنســبة 

مهمــة مــن الودائــع أســلوب تتبعــه جميــع المصــارف للتحــوط مــن خطــر الســيولة.

بتكرة للتحوط المالي المصرفي الإسلامي
ُ
المبحث الثاني - الأساليب الإسلامية الم

 من المنظومة 
ً
يعد التحوط بمفهومه الإسامي مقصدا من مقاصد الشريعة، وبما أن المصارف الإسامية تشكل جزءا

 لعقــود جديــدة وطــرق وآليــات تحقــق هــدف 
ً
الاقتصاديــة فــي الإســام كان عليهــا مراعــاة التحــوط بمفهومــه الإســامي، مبتكــرة

، ومحققة لمقاصد الشريعة ثانيًا، وتوضيح ذلك يكون 
ً

 هي من ذلك أولا
ٌ
التحوط ضمن قواعد الشريعة الإسامية، مستفيدة

عبـر المطالب الآتية:

المطلب الأول - ضمان طرف ثالث لرأس المال أو له وللربح معًا

تشيد التجارب العالمية إلى وجود مؤسسة أو مؤسسات متخصصة لضمان الودائع، خارجة عن البنك الوديع نفسه، 
يزيــد ثقــة المودعيـــن ويخفــف مــن قلــق أصحــاب الودائــع عــن اشــتداد العاصفــة، والمــراد بضمــان الطــرف الثالــث: هــو أن يتقــدم 
طــرف أو هيئــة، مســتقلة عــن عاقــة وعقــد المضاربــة بيـــن رب المــال والمضــارب ومســتقلة عــن المضــارب، بضمــان رأس مــال 
المضاربــة، فــإذا مــا دخــل رب المــال فــي المضاربــة بنــاء علــى هــذا الوعــد يصبــح الطــرف الثالــث الواعــد عندئــذ ملزمًــا تجــاه رب المــال 

بهــذا الضمــان )الجمــال، 2016: 4(.

، بتحمله الخسارة 
ً

ا مديـرًا أم وكيا
ً
وهو إصدار تعهد من طرف أجنبي عن مديـر الاستثمار، سواء أكان مضاربًا أم شريك

التــي تقــع فــي رأس المــال المســتثمر، وتعويــض المســتثمر عــن تلــك الخســارة دون أن يكــون لــه حــق الرجــوع للمســتثمر، أو مديـــر 
الاستثمار )أبو غدة، 2008: 24(.

والضمــان بحــد ذاتــه مــن الأمــور الجائــزة شــرعًا، وهــو عمــلٌ يثــاب فاعلــه إذا أخلــص النيــة وكانــت نيتــه خالصــة لله فــي 
مســاعدة مــن ضمنــه، ولكــن الأمــر يختلــف حيـــن يكــون الأمــر متعلقًــا بالمضاربــة، لأن الفقهــاء حينمــا تكلمــوا عــن المضاربــة 
وشــروطها كان مــن أهمهــا أن الخســارة تقــع علــى رب المــال، وأن المضــارب يــده يــد أمانــة، أي لا يتحمــل الخســارة وضمــان رأس 

المــال إلا فــي حالــة تعديــه أو تقصيـــره.



المجلة العربية للإدارة، مج 40، ع 2 - يونيو )حزيـران( 2020

187

فــإذا أردنــا بالضامــن هــو المضــارب نفســه وكان ذلــك شــرط فــي العقــد فالعقــد فاســد، يقــول القا�ســي عبــد الوهــاب: إذا 
شــرط رب المــال علــى العامــل الضمــان فالقــراض فاســد. فدليلنــا أن القــراض عقــد غــرر مجــوز مســتثنى مــن الأصــول، فلــم يجــز 
فيه إلا قدر ما ورد به الشرع، ولأن موضوعه على الأمانة، فإذا شرط فيه الضمان فقد عقد على خاف موضعه فوجب أن 
يفسد )عبدالوهاب، 1999: 647(. ويقول ابن قدامة في هذا الصدد: اشتـراط ما ليس من مصلحة العقد ولا مقتضاه، مثل 
أن يشتـــرط علــى المضــارب المضاربــة لــه فــي مــال آخــر. أو يشتـــرط علــى المضــارب ضمــان المــال أو ســهمًا مــن الوضيعــة. فهــذه كلهــا 

شــروط فاســدة )ابــن قدامــة، 1968: 176(.

وقــد صــدر قــرار مجمــع الفقــه الإســامي بمنــع ذلــك حيــث جــاء فــي القــرار رقــم 5 مــن الــدورة الرابعــة: لا يجــوز أن تشــمل 
نشــرة الإصــدار أو صكــوك المقارضــة علــى نــص بضمــان عامــل المضاربــة رأس المــال أو ضمــان ربــح مقطــوع أو منســوب إلــى رأس 
المــال، فــإن وقــع نــص علــى ذلــك صراحــة أو ضمنًــا بطــل شــرط الضمــان واســتحق المضــارب ربــح مضاربــة المثــل )مجمــع الفقــه 

الإســامي الدولــي، 1988: 12(.

وبنــاء عليــه فــإن اشتـــراط ضمــان المضــارب لــرأس المــال لا يجــوز، لأن الأمــر يــؤول لقــرض جــر منفعــة، وهــو الربــا، والعبـــرة 
فــي العقــود للمقاصــد والمعانــي لا للألفــاظ والمبانــي. أمــا لــو تطــوع المضــارب مــن تلقــاء نفســه فــي ضمــان رأس المــال بــدون شــرط 

مســبق، فالأمــر مختلــف فيــه علــى النحــو الآتــي:

أجــازه بعــض المالكيــة كابــن رشــد )ابــن رشــد، 2004: 212(، بشــرط أن لا يكــون قــد تواطــأ علــى ذلــك المتعاقــدان، وقــد 1- 
أخــذ بهــذا القــول مجموعة البـــركة.

الجمهــور وأغلــب المالكيــة علــى بطــان ذلــك، يقــول الرهونــي: القــراض لا يلــزم بالقــول علــى المشــهور والتطــوع بعــد العقــد 2- 
وقبل الشروع في العمل كالشرط )الرهوني، 2009: 324(.  وذهب جمهور الفقهاء من الحنفية والمالكية والشافعية في 

المعتمد المشهور من مذاهبهم، وهو أن هذا الاشتـراط باطل لمنافاته لمقت�سى العقد )ابن قدامة، 1968: 176(.

والراجــح والله أعلــم حرمــة ذلــك، لأن مــن قــال بجــواز ذلــك فقــد اســتدل بقــول بعــض المالكيــة وهــو قــول مرجــوح فــي المذهــب، 
وقبول المضارب بالضمان بعد العقد وقبل الشــروع ليســتمر المال معه، وصار كالشــرط وشــرط ضمان المضارب متفق على بطانه.

»ثم إن الواقع يشهد بخلل التطبيق عند من اعتمد هذه الصيغة من المؤسسات والمصارف، فالعقد يوقع وفي اللحظة 
ــا فــي الشــكلية، والعبـــرة بالقصــود والمعانــي لا 

ً
، وإغراق

ً
نفســها يوقــع التبـــرع بالضمــان فــي ورقــة منفصلــة عــن العقــد ممــا يعــد تحايــا

بالألفاظ والمباني، ومن الجديـر بالذكر أن هذه الصيغة المعمول بها فاسدة بإجماع المالكية«)الجمال، 2016: 6(.

أمــا مــا تقــوم بــه أغلــب المصــارف الإســامية هــو ضمــان طــرف ثالــث للمضاربــة، أي أن الضامــن خــارج عــن المتعاقديـــن 
)رب المــال والمضــارب( ويكــون ذلــك بتقــدم طــرف أو هيئــة مســتقلة عــن عقــد المضاربــة والمتعاقديـــن، بحيــث يقــوم بضمــان 
رأس المــال، وهــذا الضمــان مــن الطــرف الثالــث إمــا أن يكــون تبـــرعًا منــه أو أن يكــون الضمــان بأجــر، وتعــرض الدكتــور يوســف 
الشــبيلي للموضوع وقال »إن التزام طرف ثالث بالضمان على حاليـــن: الحال الأولى: أن يكون التزام الطرف الثالث بالضمان 
تبـــرعا فهــذا جائــز؛ ســواء أكان بنيــة الرجــوع علــى العامــل أم لا، بشــرط أن يكــون للضامــن ذمــة ماليــة مســتقلة عــن العامــل، 
والأغلــب أن يكــون الضامــن جهــة حكوميــة. الحــال الثانيــة: أن يكــون هــذا الالتــزام بأجــر، فــإن لــم يكــن بنيــة الرجــوع علــى العامــل 

فهــذا هــو التأميـــن التجــاري المحــرم« )الشــبيلي، 2012: 13(.

والحقيقــة أن ضمــان الطــرف الثالــث، طالمــا أنــه يقــوم علــى التبـــرع، لا يقتصــر فقــط علــى رأس المــال وإنمــا يمتــد إلــى �ســيء 
آخر بما فيه أي نسبة من الربح، إذ إن للمتبـرع أن يتبـرع بما شاء لا يقيده في ذلك �سيء، ولكن مثل هذا الضمان يحتاج إلى 
مبـــررات حقيقيــة وأكيــدة قائمــة علــى تحقيــق مصلحــة عامــة )قحــف، 1989: 43(. ومــن أمثلــة الطــرف الثالــث الــذي يمكــن أن 
يُفعل في ضمان الودائع المصرفية، سواء ما كان منها في الحساب الجاري أم الحسابات الاستثمارية، صندوق لضمان رأس 
مال الودائع المصرفية يؤسســه البنك الإســامي أو مؤسســة لضمان الودائع تؤسســها الدولة وتعمل بإشــراف ورعاية البنك 

المركــزي )الجمــال، 2016: 6(.

وقــد يســتدل بعضهــم علــى حرمــة ضمــان الطــرف الثالــث بــأن ذلــك يــؤدي للوقــوع فــي الربــا، والجــواب أن الــذي يضمــن 
رأس المــال أو الربــح ليــس صاحــب رأس المــال نفســه ولا يوجــد بينهمــا أي اتفــاق ولا شــروط، والمتبـــرع غيـــر مســتفيد مــن هــذا 

التبـــرع غيـــر الأجــر والثــواب.
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وقــد أفتــى مجمــع الفقــه الإســامي فــي دورتــه الرابعــة بشــأن ســندات المقارضــة وســندات الاســتثمار ونصــه: »ليــس هنــاك 
مــا يمنــع شــرعا مــن النــص فــي نشــرة الإصــدار أو صكــوك المقارضــة علــى وعــد طــرف ثالــث منفصــل فــي شــخصيته وذمتــه الماليــة 
 عــن 

ً
عــن طرفــي العقــد بالتبـــرع بــدون مقابــل بمبلــغ مخصــص لجبـــر الخســران فــي مشــروع معيـــن، علــى أن يكــون التزامــا مســتقا

عقد المضاربة، بمعنى أن قيامه بالوفاء بالتزامه ليس شرطا في نفاد العقد وتـرتب أحكامه عليه بيـن أطرافه، ومن ثم فليس 
لحملــة الصكــوك أو عامــل المضاربــة الدفــع ببطــان المضاربــة أو الامتنــاع عــن الوفــاء بالتزاماتهــم بهــا بســبب عــدم قيــام المتبـــرع 

بالوفــاء بمــا تبـــرع بــه، بحجــة أن هــذا الالتــزام كان محــل اعتبــار فــي العقــد« )مجمــع الفقــة الإســامي الدولــي، 1988: 8(.

والمتأمل لهذا القرار ياحظ عدة شروط يجب توافرها في ضمان الطرف الثالث وهي:

 فــي ذمتــه الماليــة والقانونيــة عــن طرفــي العقــد، ولا يكفــي أن يكــون الاســتقال أن لــكل 1- 
ً

أن يكــون الضامــن مســتقا
طــرف شــخصية اعتباريــة بــل يجــب أن تكــون الذمــم الماليــة منفصلــة.

اســتقال الضامــن عــن عقــد المضاربــة، والمقصــود هنــا أن الضامــن لــو رجــع فــي ضمانــه لا ينفســخ عقــد المضاربــة، 2- 
أو عندمــا يعجــز الضامــن عــن الوفــاء بالالتــزام لا ينفســخ بذلــك عقــد المضاربــة، فعقــد الضمــان وعقــد المضاربــة 

منفصــان تمامًــا.

أن يكون الضمان مجانيًا دون مقابل، فلو كان الضامن سيستفيد من ضمانه لبطل الضمان، وصح عقد المضاربة.3- 

أن لا يكــون هنــاك تواطــؤ أو مصلحــة بيـــن رب المــال والضامــن، ســواء أكانــت مصلحــة شــخصية أم اقتصاديــة أم 4- 
مالية، لأن الغرض الأسا�سي من الضمان هو التبـرع والتبـرع قائم على الأجر والثواب لا لمصلحة دنيوية وإلا خرج 

مــن معنــى التبـــرع إلــى المعاوضــة فصــار قرضًــا جــرّ منفعــة.

ويـــرى الباحثــان، إن ضمــان طــرف ثالــث للمضاربــة جائــز والله أعلــم بشــرط أن تـــراعي الشــروط الأربعــة آنفــة الذكــر، 
وعليــه فــإن ضمــان الدولــة كطــرف ثالــث لا يجــوز، وذلــك لأن للدولــة مصلحــة فــي هــذا، وهــو الحفــاظ علــى ســامة المصــارف، 
ــا مســبقًا وتواطــؤًا بيـــن الدولــة والمصــرف علــى ضمــان رأس المــال أو الربــح معــه فيخــرج ذلــك عــن معنــى 

ً
كمــا إن هنــاك اتفاق

التبـــرع الــذي ســاقه جميــع المجيزيـــن كدليــل لهــم.

فوجــود جهــة ضامنــة للودائــع أو لــرأس مــال المضاربــات مــع ربحهــا هــي حيلــة لا تجــوز، ســواء أكان ذلــك مــن قِبــل الدولــة 
أم مؤسســة خارجيــة متفقــة مــع المصــرف )لأن الأمــر أصبــح متفقًــا ومتواطئًــا عليــه(، وإلا مــا الفــرق بيـــن المصــارف التقليديــة 
والإســامية غيـــر أن الأولــى تضمــن هــي ذلــك والثانيــة تــوكل غيـــرها باتفــاق وشــروط لضمــان ذلــك، علمًــا أن بعــض المصــارف 
بالتأميـــن  بمــا يعــرف  المــال عبـــر مؤسســات متخصصــة باتفاقــات مســبقة  تــوكل غيـــرها لضمــان الودائــع ورأس  التقليديــة 
التجاري، فالأمران متســاويان إن كان هناك تواطؤ واتفاق، أما لو تقدمت جهة أو شــخص بتبـــرُع محض دون اتفاق مســبق 

ولا علــم مــن أحــد كضامــن مــن طــرف ثالــث خارجــي فذلــك جائــز والله أعلــم.

لزم في معاملات المصارف الإسلامية
ُ

المطلب الثاني - الوعد الم

تظهــر أهميــة اســتخدام الوعــود الملزمــة المتبادلــة فــي التطبيقــات المعاصــرة فــي المصــارف الإســامية بشــكل واضــح فــي تبادل 
الصــرف فــي العمــات، وفــي صيغــة المرابحــة للآمــر بالشــراء، وقــد تباينــت آراء الفقهــاء المعاصريـــن حــول لــزوم الوعــد أو عــدم 
 للمصــرف جــراء امتاكــه للســلعة التــي وعــد 

ً
لزومــه، انطاقــا مــن نكــول الآمــر بالشــراء عــن تنفيــذ وعــده، ممــا يســبب إشــكالا

فــي  العميــل بشــرائها منــه، لذلــك فــإن مصلحــة المصــرف تــدور حــول إلزاميــة الوعــد. كذلــك تتبيـــن أهميــة الوعــود المتبادلــة 
الأســواق الماليــة الإســامية، حيــث يتواعــد تاجــر مــع آخــر فــي بيــع أو شــراء أو تأجيـــر، أو تصنيــع، ثــم يقــوم الموعــود بالأخــذ فــي 
إجــراءات إنفــاد الوعــد، فقــد يفــي بوعــده، وقــد ينــكل عــن ذلــك، فيحصــل للموعــود ضــرر مــن نكــول الواعــد )المنيــع، 1416هـــ: 
 بشــراء الســلعة التــي عينهــا لــه الآمــر، وأن يكــون فــي موعــد محــدد، أن يشتـــريها بثمــن 

ً
16(. والوعــد مــن قبــل المصــرف يكــون أولا

 بالالتــزام بشــراء الســلعة مــن 
ً

قــد أتفقــا عليــه مــع نســبة ربــح معينــة للمصــرف. أمــا الآمــر بالشــراء )العميــل( فيتمثــل وعــده أولا
المصــرف، وذلــك فــي موعــد معيـــن، وفــي الثمــن المتفــق عليــه مســبقًا مــع الأربــاح.

وتســتخدم المصارف الإســامية الوعد الملزم للتحوط من خطر نكول العميل، الأمر الذي يتســبب في خســارة المصرف، 
ــل المصــرف الســلعة ولــم يســتفد منهــا،  فبعــد أن يشتـــري المصــرف الســلعة وتدخــل فــي ذمتــه قــد يتـــراجع العميــل عنهــا، وهنــا تحمَّ
الأمــر الــذي قــد يهــدد المصــرف، بــل إن بعــض مجيــزي الوعــد الملــزم مــن حججهــم أن عــدم لزوميــة الوعــد قــد تــؤدي لخــروج 
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المصــرف مــن الســوق، فالأمــر يصيـــر وجــود وعــدم، حيــاة أو مــوت بالنســبة للمصــرف، يناقــش ذلــك أن هــذا الخطــر والــذي 
قــد يتســبب بخســارة المصــرف، أنــه مــن نــوع الخطــر المطلــوب وجــوده فــي المعاملــة، وأنــه يدخــل فــي حديــث الخــراج بالضمــان، 
ــا اســتحق المصــرف الربــح، وبالتالــي نفــي هــذا الخطــر )وهــو خطــر التجــارة مــن أن يشتـــري ويبيــع 

َ
وأنــه لــولا وجــود هــذا الخطــر لم

بيــح للضــرورة )وهــي ضــرورة بقــاء 
ُ
ويخســر ويـــربح( خطــأ كبيـــر يمنــع حــق المصــرف فــي الربــح. كمــا إن المجيــز حيـــن تكلــم أن الأمــر أ

المصــرف فــي الســوق أو خروجــه( أقــر أن الأصــل والحــق عنــده عــدم الإلــزام بالوعــد وإنمــا أجــازه للضــرورة، وإباحــة الضــرورات 
بيــح محظــورات الشــرع، ونقــلُ المعنــى مــن 

ُ
عندمــا تكلــم عنهــا الفقهــاء كانــوا يقصــدون حيــاة البشــر وموتهــم، وضــرورات حياتهــم ت

ضــرورات حيــاة البشــر إلــى ضــرورات بقــاء المصــارف فــي الســوق أو بقــاء التجــارة فعالــة، أمــر بحاجــة لشــرح وتنقيــب، ولــم يجــد 
الباحثــان )علــى حــد علمهمــا( مــن أثبــت هــذا النقــل.

وفــي الوعــد عنــد الفقهــاء القدامــى ثاثــة آراء: الوفــاء بــه مســتحب، وهــو رأي الجمهــور؛ الوفــاء بــه واجــب إلا لعــذر، وهــو 
رأي ابــن شبـــرمة وآخريـــن، الوفــاء بــه واجــب، إذا دخــل الموعــود فــي كلفــة، أن يقــول لــه: تــزوج ولــك 10 آلاف ريــال، فــإذا تــزوج 
وجــب عليــه الوفــاء بوعــده. وهــو رأي المالكيــة، هــذا الخــاف فــي الوعــد المجــرد خــاف منطقــي ومقبــول، ويدخــل فــي باب«مــا يجــوز 

فيــه الخــاف )حمــاد، 1978: 9(.

لكــن بعــض الفقهــاء المعاصريـــن قــد نقلــوا هــذا الوعــد مــن بــاب التبـــرعات إلــى بــاب المعاوضــات، ليحــل محــل العقــد، فقــد وجــد 
هــؤلاء أن المرابحــة لا تجــوز، لأنهــا تدخــل فــي بيــع مــا ليــس عنــده )الســلعة غيـــر موجــودة عنــد المصــرف(، فاســتبدلوا الوعــد بالعقــد، 
أي جعلــوا العقــد وعــدًا، ولــو وقفــوا هنــا، وكان الوعــد غيـــر ملــزم لمــا كان فيــه مشــكلة، ولكنهــم قالــوا بعــد ذلــك، وهنــا تكمــن الخطــورة: 
نجعــل الوعــد ملزمًــا، وأطالــوا الــكام وفصلــوا وشــققوا وفرعــوا وخوفــوا النــاس مــن عــدم الوفــاء بالوعــد، فحــل الوعــد الملــزم الحــال 

عندهــم، محــل العقــد الحــرام فــي الشــرع، فهــل يجــوز ؟ أي فــرق هنــا بيـــن العقــد والوعــد الملــزم  »)المصــري، 2003: 119(؟

والفرق بيـن العقد والوعد غيـر الملزم يكون في:

إن العقد بمعناه الخاص لا يتحقق إلا باجتماع إرادتيـن بينما الوعد يتحقق بإرادة واحدة.)العموري، 2004: 89(.1- 

إن العقــد إنشــاء تصــرف فــي الحــال يتـــرتب عليــه حكــم شــرعي، أمــا الوعــد فهــو مجــرد إعــان عــن رغبــة فعــل أمــر فــي 2- 
بينهمــا. فــرق  العقــد وعــدًا ملزمًــا ولا  بينمــا المجيــزون جعلــوا   )18  :1978 له.)حمــاد،  الموعــود  بالفائــدة علــى  يعــود  المســتقبل 

أما مجمع الفقه الإسامي فقد قرر الآتي )مجمع الفقة الإسامي الدولي، 1988: 13(:

: أن بيــع المرابحــة للآمــر بالشــراء إذا وقــع علــى ســلعة بعــد دخولهــا فــي ملــك المأمــور، وحصــول القبــض المطلــوب - 
ً
أولا

، هــو بيــع جائــز، طالمــا كانــت تقــع علــى المأمــور مســئولية التلــف قبــل التســليم، وتبعــة الــرد بالعيــب الخفــي 
ً
شــرعا

ونحــوه مــن موجبــات الــرد بعــد التســليم، وتوافــرت شــروط البيــع وانتفــت موانعــه.

 للواعد ديانة إلا لعذر، وهو ملزم - 
ً
ثانيًا: الوعد – وهو الذي يصدر من الآمر أو المأمور على وجه الانفراد – يكون ملزما

 على سبب ودخل الموعود في كلفة نتيجة الوعد. ويتحدد أثـر الإلزام في هذه الحالة إما بتنفيذ 
ً
قضاء إذا كان معلقا

 بسبب عدم الوفاء بالوعد با عذر.
ً
الوعد، وإما بالتعويض عن الضرر الواقع فعا

ــا: المواعــدة  – وهــي التــي تصــدر مــن الطرفيـــن – تجــوز فــي بيــع المرابحــة بشــرط الخيــار للمتواعديـــن، كليهمــا أو أحدهمــا، - 
ً
ثالث

فــإذا لــم يكــن هنــاك خيــار فإنهــا لا تجــوز، لأن المواعــدة الملزمــة فــي بيــع المرابحــة تشــبه البيــع نفســه، حيــث يشتـــرط عندئــذ أن 
 للمبيــع حتــى لا تكــون هنــاك مخالفــة لنهــي النبــي صلــى الله عليــه وســلم عــن بيــع الإنســان مــا ليــس عنــده.

ً
يكــون البائــع مالــكا

وتعليقًــا علــى قــرار مجمــع الفقــه الإســامي، فــإن قــرار المجمــع بمنــع الإلــزام للطرفيـــن وأجــازه لأحدهمــا هــذا قــرار غيـــر 
ــا دون الآخــر فهــذا غيـــر منطقــي ولا 

ً
مفهــوم وغيـــر معلــل مــن قبــل المجلــس، فإمــا إلــزام الطرفيـــن أو لا أحــد، وأمــا أن يلــزم طرف

: »ولــم أســتنهض ســندًا لتمييــز قــرار مجمــع الفقــه بيـــن الوعــد الملــزم والمواعــدة 
ً

مقبــول. ويعلــق الســبهاني علــى قــرار المجمــع قائــا
الملزمــة والــذي اعتمــده النظــر المصرفــي المعاصــر، إلا إذا قلنــا بالفــرق بيـــن البيــع والمبايعــة« )الســبهاني، 2014: 87(.

الــرأي الراجــح عنــد الباحثيـــن - والله أعلــم - هــو عــدم جــواز الإلــزام بالوعــد، لا فــي المرابحــة ولا فــي الصــرف؛ لأن الوعــد إن 
كان لازمًا فقد صار عقدًا، والعقد في المرابحة على سلعة لا يملكها المصرف يدخل في بيع ما ليس عندك، وهذا عقد محرم لا 
يجوز والله أعلم. وممن يـــرى عدم جواز الإلزام، ابن تيمية في إقامة الدليل على إبطال التحليل )ابن تيمية، 1418هـ: 259(،  
والشــوكاني فــي أدب الطلــب )الشــوكاني، 1250هـــ: 1201(، وابــن بطــة فــي إبطــال الحيــل )ابــن بطــة، 387هـــ: 707(، ومحمــد عبــد 
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الوهاب بحيـري في الحيل في الشريعة الإسامية )البحيـري، 1974: 189(، ومحمد بن إبـراهيم في الحيل الفقهية في المعامات 
المالية )ابن إبـــراهيم، 2008(، والمصري في )المصارف الإسامية: دراسة شرعية( )المصري، 2009: 90(، والسبهاني في الوجيز 

في المصارف الإســامية )الســبهاني، 2014: 87(.

المطلب الثالث - التحوط بالتداول اليومي المبـرمج

تعتمد بـرامج التحوط اليومي على مجموعة من البيانات والمعادلات الرياضية المعقدة تمكن إدارة صناديق الاستثمار 
مــن توظيفهــا والاســتفادة منهــا فــي الاســتثمار الآمــن، والعقــد الــذي يســمح باســتخدام هــذه البـــرامج يشــتمل علــى ضمــان رأس 
المــال دون الربــح مقابــل دفــع مبالــغ محــددة كاشتـــراكات دوريــة علــى أن يلتــزم مــدراء صناديــق الاســتثمار بالتعليمــات الــواردة 

إليهــم وعــدم مخالفتهــا، والهــدف: هــو التحــوط وحمايــة رأس المــال فــي الاســتثمار فــي البورصــة« )القــري، 2008: 50(.

ولإعطاء صورة عن البـرنامج يمكن ذكر التوضيحات الآتية: )المبلغي، 2016: 43(

يكــون البـــرنامج قائمًــا علــى تقســيم المبلــغ المســتثمر إلــى جزأيـــن، جــزء )وهــو الأكبـــر( لمرابحــة مؤجلــة توثــق بضمانــات،  1-
وجــزء يســتثمر فــي ســوق الأســهم، كمــا يكــون - أي البـــرنامج - محــددًا فــي كل يــوم عيـــن الأســهم التــي يجــب شــراؤها لذلــك 

اليــوم، والأســهم التــي يجــب بيعهــا لاستـــرباح.

لكــي يتمكــن مديـــر الاســتثمار مــن اســتخدام البـــرنامج، يوقــع عقــدًا يأخــذ بموجبــه المالــك شــيئًا مقابــل ســماحه للمديـــر  2-
باســتخدام البـــرنامج.

يتضمن عقد استخدام البـرنامج أمريـن: 3-

التزام المديـر بما يمليه عليه البـرنامج يوميًا.أ- 

تقديــم مقــدم البـــرنامج الضمــان لــرأس المــال، وهــذا يعنــي أن مقــدم البـــرنامج يضمــن رأس المــال بالنســبة إلــى حالــة مــا ب- 
إذا أتفــق أن تقــع الخســارة، وذلــك رغــم مــا كان للمديـــر مــن الالتــزام بمــا يمليــه عليــه البـــرنامج ورغــم مــا كانــت للبـــرنامج 
مــن دقــة فــي عمليتــه التحديديــة، ووقــوع هــذه الخســارة لا يعنــي وجــود ضعــف أو نقــص فــي المحاســبة التــي يقــوم بهــا 
البـــرنامج، بــل معنــى أنــه قــد يتفــق أن تنعــدم الســيولة، فــا يجــد المديـــر مشتـــريًا للأســهم فتســتمر الملكيــة للأســهم 
ليــوم آخــر، ممــا يتســبب عنــه الخســارة أمــا الحكــم الشــرعي لاســتخدام هــذا النــوع مــن البـــرامج فــي التحــوط،  فقــد 

ختلــف فيــه بيـــن مجيــز ومُحــرِم:
ُ
أ

أمــا المجيــزون فســندهم أن الحنفيــة أجــازوا الضمــان بمجــرد التغريـــر، وصورتهــا »لــو قــال لغيـــره اســلك هــذا الطريــق فــإن 
خــذ مالــه صــح الضمــان والمضمــون عنــه مجهــول« )البغــدادي/ بــدون تاريــخ( وتوضيحهــا أن مالــك 

ُ
خــذ مالــك فأنــا ضامــن فأ

ُ
أ

البـــرنامج قدم وعدًا للمديـــر بأنه إن استخدم البـــرنامج فإن مالك البـــرنامج يضمن إن خسر المديـــر، ولذلك يكون هذا الوعد 
تغريـــرًا منــه متوجهًــا للمديـــر.

حرمــون وهــم كثـــر مــن الفقهــاء فقــد اســتندوا إلــى عــدم جــواز الضمــان بمجــرد التغريـــر، مثــل أبــي يوســف وابــن حــزم 
ُ
أمــا الم

وغيـــرهم كثيـــر، ولكنهــم أجــازوا الضمــان إن كان التغريـــر فــي عقــد معاو�ســي، ومــن ذلــك قــول أبــي يوســف: » ليــس )أي الرهــن( 
عقــد معاوضــة بــل عقــد توثيــق لاســتيفاء فــا يجعــل الآمــر بــه ضامنًــا لأنــه ليــس تغريـــرًا فــي عقــد معاوضــة« .

والعقــد هنــا بيـــن صاحــب البـــرنامج ومديـــر الاســتثمار يمكــن تخريجهــا علــى أنهــا إجــارة، فــإن أعددناهــا إجــارة يكــون فيهــا 
ســتأجر ومالــك البـــرنامج هــو المؤجــر، ويُعــد تحمــل ضمــان رأس المــال شــرط فــي عقــد الإجــارة مقابــل 

ُ
مديـــر الاســتثمار هــو الم

التــزام مديـــر الاســتثمار بالأوامــر اليوميــة، وإجبــار المســتأجر علــى كيفيــة الاســتفادة مــن المنفعــة يخالــف مقت�ســى العقــد فهــو 
حُــر فــي طريقــة الانتفــاع مــن عدمهــا، فــا يصــح والله أعلــم. وفــي الحقيقــة هــذه الصيغــة فــي التحــوط قليلــة الجــدوى، ولهــذا لا 

تســتخدمها المصــارف الإســامية )الجمــال، 2016: 12(.

المطلب الرابع - التحوط بالسلم بسعر السوق وقت التسليم

 فــي مقابــل تخفيــض ثمــن المســلم فيــه عــن ثمنــه المتوقــع لــه عنــد التســليم، 
ً

المشتـــري فــي عقــد الســلم يدفــع الثمــن معجــا
وفــي المقابــل فــإن البائــع يســتفيد مــن تعجيــل الثمــن، ويـــرتفق بهــذا التعجيــل فينفــق علــى نفســه وعلــى زرعــه وثمــاره حتــى تكتمــل فــي 
مقابــل تخفيضــه ثمــن المســلم فيــه عــن ثمنــه المتوقــع لــه عنــد التســليم، ولهــذا الســبب أطلــق بعضهــم علــى هــذا النــوع مــن البيــوع 
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)بيــع المحاويــج( بالنظــر لحاجــة كل مــن طرفــي العقــد )الجمــال، 2016: 14(. بيــدَ أن هــذا النــوع مــن العقــود )عقــد الســلم( يكتنفــه 
 أنَّ الانخفــاض أو الارتفــاع الكبيـــر فــي الأســعار قــد يُلحــق الضــرر بأحــد الطرفيـــن لا محالــة، فــإذا 

ً
العديــد مــن المخاطــر، منهــا مثــا

ارتفعــت الأســعار بشــكل كبيـــر يلحــق الضــرر بالبائــع، وإذا انخفضــت الأســعار بشــكل كبيـــر يقــع الضــرر علــى المشتـــري.

وعقــد الســلم بســعر الســوق وقــت التســليم هــو أحــد الأدوات المقتـــرحة للتحــوط مــن المخاطــر فــي تطبيقــات المصــارف 
الإســامية، وتعريفــه أنــه ســلم فــي ســلع موصوفــة مــن غيـــر أن تحــدد كميتهــا، وإنمــا تتحــدد بنــاء علــى ســعرها فــي الســوق وقــت 
التســليم، فيعطــى المشتـــري مــن الســلع مــا يعــادل رأس مالــه وربــح معلــوم )بنــك البــاد، 2013(. وصورتــه: أن يســلم فــي ســلعة 
 أو ثمــن مقبــوض يُدفــع فــي مجلــس العقــد، ولكنهمــا لا يحــددان كميــة الســلعة ولا 

ً
موصوفــة فــي الذمــة، ببــدل يدفــع عاجــا

مقدارهــا )المســلم فيــه(، بــل يتـــركان ذلــك حتــى يجــيء وقــت التســليم، فيســلمه البائــع مقــدار معيـــن مــن الســلعة علــى حســب 
ســعر الســوق بمــا كان قــد دفعــه مــن ثمــن معجــل وقــت التعاقــد.

ومــن الجديـــر بالذكــر أن دولــة الســودان لمــا عانــت مــن مشــكلة التضخــم، اتجهــت إلــى تقليــل كميــة المســلم فيــه الواجــب 
تســليمها تحــت عنــوان )بنــد الإحســان(، إذا زادت أســعار المســلم فيــه فــي حــدود ثلــث الثمــن )الجمــال، 2016: 15(. ويختلــف 
السلم الاعتيادي عن السلم بسعر السوق وقت التسليم، أن السلم الاعتيادي يُحدد مقدار السلعة في مجلس العقد، بينما 

الســلم بســعر الســوق وقــت التســليم لا يحــدد المقــدار فــي المجلــس بــل يُتـــرك تحديــده ليــوم تســليم الســلعة.

بيـــن مجيــز ومحــرم، وأمــا المجيــزون مثــل الهيئــة  ختلــف فيهــا 
ُ
أ وأمــا الحكــم الشــرعي لهــذه الصــورة مــن التحــوط فقــد 

الشــرعية بشــركة الراجحــي، وحجتهــم »أن هــذا تعامــل يــؤول إلــى العلــم فــا تعــارض بيـــن هــذا الصيغــة، وبيـــن مــا يجــب توفــره فــي 
عقــد الســلم مــن العلــم بالمســلم فيــه، إضافــة إلــى القيــاس علــى البيــع بالســعر، وحجتهــم فــي ذلــك أن هــذا الاســتدلال هــو الــذي 
ذكــره شــيخ الإســام ابــن تيميــة، وأن مقصــوده هــذه الصيغــة« )الهيئــة الشــرعية لمصــرف الراجحــي، 1423هـــ(. وممــن أخــذ 
بهــذا القــول علــى القــره داغي)القــري، 2015: 70(، ونزيــه حمــاد )حمــاد، 1978: 59(،  وســامي ســويلم، والأخيـــر وضــع شرطيـــن 

لصحــة هــذا الصــورة وهمــا: )ســويلم، 2013: 20(

تحقــق قبــض المســلم فيــه عنــد الأجــل، فــا يصــح توكيــل المديـــن ببيــع المســلم فيــه وتســلم الثمــن للدائــن، حتــى لا 1- 
.

ً
ينتهــي الأمــر إلــى نقــد حاضــر بأكثـــر منــه مؤجــا

توافــر المســلم فيــه عنــد أجلــه، حتــى يمكــن التســليم مــع افتـــراض زيــادة الكميــة فــي حالــة انخفــاض ســعر الســوق، وإلا 2- 
حتيــط لرفعــه.

ُ
وقــع النــزاع الــذي أ

والحقيقــة فــإن نقــل رأي ابــن تيميــة فــي جــواز الســلم بســعر الســوق يــوم التســليم فيــه نظــر، وذلــك أن ابــن تيميــة أجــاز أن 
يتــم العقــد بســعر الســوق الحالــي يــوم العقــد علــى لا ســعر الســوق المســتقبلي يــوم التســليم، وممــن ذكــر هــذا الدكتــور المصــري 
حيـــن قــال » يضــاف إلــى هــذا أن ســعر الســوق ســواء أكان فــي يــوم التســليم أم فــي يــوم العقــد، ليــس هــو الســعر الــذي يتفــق عليــه 
المتبايعــان، فهــذا غيـــر جائــز لأنــه يــؤدي إلــى النــزاع، فالبائــع يزيــد والمشتـــري ينقــص، ولكنــه الســعر الــذي يتحــدد فــي الســوق 
بمعــزل عــن إرادتهمــا ورغبتهمــا. وعليــه فــإن ســعر الســوق فــي الســلم إذا كان المقصــود بــه ســعر الســوق الحالــي يــوم العقــد فإنــي 
أرى جــوازه مــع ابــن تيميــة، لكــن إذا كان المقصــود بــه ســعر الســوق المســتقبلي يــوم التســليم فهــو غيـــر جائز«)المصــري، 2003: 

23(. وعليــه فــإن الاحتجــاج بقــول ابــن تيميــة رحمــه الله فــي غيـــر محلــه وســوء فهــم لمــا قصــد.

وأمــا أدلــة المحرميـــن فمنهــا مخالفــة )الســلم بســعر الســوق يــوم التســليم( لنــص صحيــح صريــح يقت�ســي تحديــد المســلم 
فيــه يــوم التعاقــد لا يــوم التســليم، لنــص حديــث ابــن عبــاس فــي الســلم، »عــن ابــن عبــاس ر�ســي الله عنهمــا قــال قــدم النبــي صلــى 
الله عليــه وســلم المدينــة وهــم يســلفون بالتمــر السنتيـــن والثــاث فقــال مــن أســلف فــي �ســيء ففــي كيــل معلــوم ووزن معلــوم إلــى 

أجــل معلــوم« )بالبخــاري، 1422هـــ: 212(.

وثانيًــا النقــل الخاطــئ لــرأي ابــن تيميــة رحمــه الله، يقــول الدكتــور ميـــرة أيضًــا: »إضافــة إلــى عــدم صحــة نســبة القــول 
بجــواز الســلم بســعر الســوق يــوم التســليم إلــى شــيخ الإســام بــن تيميــة، إذ المقصــود بمــا جــاء فــي نــص كامــه ومــا نقلــه عنــه 
تاميذه، إنما هو الســلم بســعر الســوق يوم التعاقد وليس بســعر الســوق يوم التســليم. وبذلك يكون رأس مال الســلم وليس 
 عنــد التعاقــد، ولكنــه يتحــدد بنــاء علــى ســعر الســوق يــوم التعاقــد لا يــوم التســليم« )ميـــرة، 2011: 41(.

ً
الســلم فيــه مجهــولا
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حكــم  فــي  يصبــح  الربــح  لأن  شــرعًا،  المحــرم  الربــا  وإلــى  بفائــدة،  القــرض  إلــى  بهــا  يتوصــل  ذريعــة  الصيغــة  هــذا  إن  كمــا 
.)4  :2016 )البشيـــر،  فيــه  المســلم  ســعر  فــي  مخاطــرة  توجــد  ولا  المضمــون، 

م بســعر الســوق وقــت التســليم الصــادق عبــد الرحمــن الغريانــي فــي ورقــة لــه بعنــوان 
َ
ومــن الذيـــن يـــرون عــدم جــواز الســل

»البيــع والتأجيـــر بالســعر المتغيـــر« لخــص فيهــا البيــع بالســعر فــي كام الشــيخ ابــن تيميــة وربطــه بالهامــش المتغيـــر، حيــث قــال: 
»الذي أشكل من عبار ا ت الفقهاء في هذا السياق هو ما فهمه بعض المعاصريـن من البيع بالسعر الذي جاء في عدة مواضع 
مــن كام الشــيخ ابــن تيميــة، وبنــوا عليــه جــواز التعاقــد علــى البيــع بســعر يتحــدد فــي المســتقبل فــي عــدد مــن العقــود المســتحدثة، 
م بســعر الســوق يــوم التســليم، بــل توســع البعــض فأخــذ منــه حكمــا عامــا، يُجــوز ربــط الأســعار بالمؤشــر والهامــش المتغيـــر 

َ
كالســل

م.الخ)، وقــد ذكــر فضيلتــه نصــا أورد فــي مجمــوع الفتــاوى لابــن تيميــة يبيـــن فيــه أن 
َ
فــي ديــون البيــوع كالتــورق والمــرا بحــة وا ســل

م بســعر الســوق وقــت التســليم إذ جــاء فيــه:  ولــو اشتـــرى ســلعة لــم يقطــع 
َ
مــراد ابــن تيميــة ليــس كمــا فهمــه المجيــزون لبيــع الســل

فيهــا وقلنــا هــو بيــع فاســد فــإذا تعــذر رد العيـــن ومثلهــا ردت القيمــة بالســعر وقــت القبــض فكمــا أوجبنــا هنــا قيمــة المقبــوض مــن 
العــوض نوجــب هنــاك قيمــة المقبــوض مــن الدراهــم ونظيـــرها مــن كل وجــه أن يكــون المبيــع مكيــا أو موزونــا لــم يقطــع ثمنــه لكنــه 
مؤجــل إلــى حــول فحيـــن يحــل الأجــل إن رد حنطــة مثــا لــم يكــن مثــا لتلــك المقبوضــة لاختــاف القيمــة فإعطــاء قيمــة المقبــوض 

وقــت قبــض الســلعة مؤجــا إلــى حيـــن فبــض الثمــن أشــبه بالعــدل فهــذا فــي الثمــن والمثمــن ســواء  )الغربانــي، 2016: 32(.

الــرأي المختــار: يـــرى الباحثــان والله تعالــى أعلــى وأعلــم أن صيغــة )الســلم بســعر الســوق يــوم التســليم( غيـــر جائــزة، وذلــك 
لمخالفتهــا لنــص صحيــح صريــح، وأن المنقــول عــن ابــن تيميــة نقــل غيـــر ســليم كمــا بينــا، وللأدلــة الســابقة الذكــر، والله تعالــى أعلــم.

المطلب الخامس - بيع العربون لحماية الستثمار وبديل للخيارات

والعربــون، هــو مبلــغ يدفعــه المشتـــري للبائــع قبــل إبـــرام عقــد البيــع فــإن تمــت العمليــة حُســب مــن الثمــن، وإن لــم تتــم 
يســتحقه البائــع عوضًــا عــن ضيــاع الفرصــة علــى البائــع، وهــي صــورة يجيزهــا الحنابلــة دون جمهــور الفقهــاء )ابــن قدامــة، 1968: 
176(. أمــا دليــل المحرميـــن مــن الجمهــور فحجتهــم حديــث عمــرو بــن شــعيب عــن أبيــه عــن جــده، قــال: »نهــى النبــي صلــى الله 
عليــه وســلم عــن بيــع العربــان« )ابــن ماجــة، 2010: 118(، وقــال النــووي عنــه: »ومثــل هــذا لا يحتــج بــه عنــد أصحابنــا، ولا عنــد 
جماهيـــر العلمــاء« )النــووي، 2010: 127(، غيـــر أن الحديــث ورد مــن طــرق يقــوي بعضهــا بعضًــا كمــا قــال الشوكاني)الشــوكاني 
، 1250هـــ: 213(. ولأنــه مــن أكل أمــوال النــاس بالباطــل، وفيــه غــرر. قــال ابــن رشــد الحفيــد: »وإنمــا صــار الجمهــور إلــى منعــه؛ 

لأنــه مــن بــاب الغــرر والمخاطــرة، وأكل المــال بغيـــر عــوض« )ابــن رشــد، 2004: 212(.

وأمــا المجيــزون وهــم الحنابلــة فدليلهــم أن نافــع بــن عبــد الحــارث اشتـــرى دارًا للســجن مــن صفــوان بــن أميــة بأربعــة آلاف 
درهــم، فــإن ر�ســي عمــر فالبيــع لــه، وإن عمــر لــم يـــرض فأربعمائــة لصفــوان )ابــن قدامــة، 1968: 270(.

وقــد أجــاز المجمــع الفقهــي الإســامي الدولــي بيــع العربــون فــي مرحلــة البيــع لا المواعــدة فــي المرابحــة للآمــر بالشــراء فقــد 
جــاء فــي قــرار 72 )8/3( علــى أنــه »لا يجــري فــي المرابحــة للآمــر بالشــراء فــي مرحلــة المواعــدة ولكــن يجــري فــي مرحلــة البيــع التاليــة 
للمواعــدة، وأجــاز أيضًــا بيــع العربــون إذا قيــدت فتـــرة الانتظــار بزمــن محــدود .ويحتســب العربــون جــزءا مــن الثمــن إذا تــم 

الشــراء، ويكــون مــن حــق البائــع إذا عــدل المشتـــري عــن الشــراء« )مجمــع الفقــة الإســامي الدولــي، 1993: 9(.

الــرأي المختــار لــدى الباحثيـــن هــو الجــواز إتفاقــا مــع قــرار المجمــع الفقهــي الإســامي،  لكــن إذا كان بيــع العربــون يُســتخدم 
حيلــة فــي المرابحــة للآمــر بالشــراء، كمــا تســتخدمه بعــض المصــارف الإســامية فــي المرابحــة تحــت مــا يســمى بـــ )هامــش الجديــة ( 
وبعــض المصــارف تســميه التعويــض عــن الضــرر الــذي لحــق بالمصــرف نتيجــة تـــراجع العميــل عــن وعــده، وكلهــا مرادفــة لإلزاميــة 
الوعــد فــي المرابحــة، لكــن تحــت مســميات وطــرق أخــرى، وقــد بينــا ســابقًا بعــدم وجــوب الإلزام،فــإن الباحثيـــن يـــرجحان المنــع 
فــي هــذه الحالــة. وقــد يدخــل بيــع العربــون كبديــل لعقــود الخيــارات، فالخيــار فــي الأســواق يعنــي: »حــق شــراء أو بيــع عــدد محــدد 
مــن الأوراق الماليــة بســعر محــدد أو فــي تاريــخ محــدد، ولا يتـــرتب علــى مشتـــري الخيــار التــزام بيــع أو شــراء، وإنمــا هــو حــق يمتلكــه 
يســتطيع أن يمارســه أو يتـــركه« )الشــبيلي، 2012: 12(. وبيع العربون يمكن أن يحقق الحماية مع تجنب ســلبيات الخيارات، 
وذلــك بــأن يشتـــري المســتثمر الورقــة الماليــة بشــرط الخيــار مــدة معلومــة، ويدفــع جــزءًا مــن الثمــن، علــى أنــه إن أخــذ الورقــة 
دفــع بقيــة الثمــن وإن لــم يأخذهــا خســر مــا دفعــه، وبالتالــي تكــون خســارته محــدودة بمقــدار مــا دفــع، وبــذا تتحقــق لــه الحمايــة 

مــن الوقــوع فــي خســائر لــم يحســب لهــا )الشــبيلي، 2012: 12(.
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وبهــذه الطريقــة نتجنــب ســلبيات الخيــارات ففــي بيــع العربــون تكــون الســلعة مملوكــة للبائــع عكــس عقــود الخيــارات التــي فــي 
ا لهــا بعــد، فنخــرج مــن بيــع مــا لا يملــك، كمــا إنــه فــي بيــع العربــون يكــون العربــون جــزءًا مــن الثمــن، بينمــا 

ً
الأغلــب لا يكــون البائــع مالــك

فــي الخيــار لــه قيمــة مجــردة عــن الأصــل. وفــي بيــع العربــون يحــق للمشتـــري بيــع الســلعة ويعــد ذلــك إمضــاء للعقــد، بينمــا فــي عقــود 
 عــن عقــود الخيــارات كمــا 

ً
 للمعاوضــة. فــإن كان العربــون بديــا

ً
الخيــارات يحــرم ذلــك؛ لأنــه يملــك التزامًــا والالتــزام المجــرد ليــس محــا

 مباحــة، كمــا لا يجــوز أن يكــون العربــون فــي ســلع يجــب فيهــا التقابــض كالذهــب 
ً

تبيـــن فــا مانــع، شــريطة: أن تكــون الســلعة أصــا
والعمــات، وأن يكــون الغــرض مــن العربــون هــو حمايــة الاســتثمار مــن تقلبــات الأســعار لا لغــرض المضاربــات الســعرية.

المطلب السادس - القروض المتبادلة

تستخدم بعض المصارف الإسامية القروض المتبادلة لغرض التحوط من خطر السيولة أو التحوط من خطر تقلب 
أســعار الصــرف، والتحــوط مــن خطــر الســيولة فــي المصــارف التقليديــة يكــون بالاقتـــراض مــن بعضهــا بـــربا، وفــي الاعتمــاد علــى 
المســعف الأخيـــر، ولا شــك أن اقتـــراضها مــن بعضهــا أو مــن المصــرف المركــزي بـــربا محــرم، لذلــك تســعى المصــارف الإســامية 
للتحوط من هذا الخطر عن طريق آليات أباحها الشرع، فلجأت إلى القروض المتبادلة بينها، بشرط أن تكون متساوية، وكلما 

احتــاج مصــرف لســيولة اقتـــرض هــذا المبلــغ مــن المصــرف الآخــر.

وتســتخدم القــروض المتبادلــة أيضًــا فــي بعــض المصــارف الإســامية للتحــوط مــن خطــر تقلــب أســعار الصــرف، وصــورة 
هذه الوسيلة أن تجري قروض متبادلة بيـن المستثمر والمصرف  بالعملتيـن المراد تثبيت سعر صرفهما. فالمستثمر الذي عليه 
التــزام مليــون يــورو يحــل بعــد ســنة ويـــريد أن يثبــت ســعر صــرف اليــورو مقابــل الريــال علــى 1 يــورو/5 ريــال لتخوفــه مــن ارتفــاع 
سعر اليورو مقابل الريال، فإنه يقرض المصرف مليون يورو على أن يستـردها بعد سنة وبالمقدار نفسه، وفي المقابل يقرضه 
المصرف خمسة ماييـن ريال على أن يـردها المصرف بعد سنة بالمقدار نفسه، فإذا حل الأجل فإنه يكون على المستثمر ديـن 
قدره 5 ماييـن ريال، يسدده من ثمن بيعه السلع التي سبق أن اشتـراها باليورو، وله ديـن قدره مليون يورو يق�سي به الالتزام 

الذي عليه باليورو )الشبيلي، 2012: 16(.

والصــورة الثانيــة )أي التحــوط مــن خطــر تقلــب ســعر الصــرف بالقــروض المتبادلــة(، بهــا قــروض متبادلــة مــع اختــاف 
العملــة، وهــذه بهــا مشــكلة إضافيــة غيـــر القــروض المتبادلــة، وهــي مشــكلة الصــرف المؤجــل، لاختــاف العملتيـــن )يورو/ريــال(، 

وهــي غيـــر جائــزة. )الشــبيلي، 2012: 17(.

فــي  فــي حكمهــا ومناقشــة الآراء  والصــورة الأولــى )أي التحــوط مــن خطــر الســيولة بالقــروض المتبادلــة(، يجــب البحــث 
المســألة، للوقــوف حــول شــرعيتها، والقــروض المتبادلــة اختلــف فيهــا الفقهــاء علــى رأييـــن:

الرأي الأول: المنع، وذلك إذا كانت القروض المتبادلة بشرط،  )المصري، 2009: 6(  ومن أدلة هذا الرأي: 1-

أن هــذا الاشتـــراط يجــر منفعــة للمقــرض، وقــد أتفــق جميــع أهــل العلــم علــى أن أي قــرض جــر منفعــة فهــو ربــا، والربــا أ- 
محــرم )محمــد، 2016: 15(.

أنه شرط عقد في عقد، فلم يجز  )ابن قدامة، 1968: 284(.ب- 

ــا وتبـــرعًا إلــى كونــه ج- 
ً
القــرض فــي الإســام تبـــرع، وهــو مــن عقــود الإرفــاق، فــإذا شــرط فيــه قــرض آخــر خــرج مــن كونــه إرفاق

معاوضــة.

الرأي الثاني: أن القروض المتبادلة جائزة، ومن أدلة هذا الاتجاه:  )الجمال، 2016: 9( 2-

أن المنفعة متماثلة ولا تخص المقرض وحده، وإنما المقرض والمقتـرض، وقد أجاز الفقهاء )ابن رشد، 2004: 122(، أ- 
بعض الصور التي فيها قرض ومنفعة لكا الطرفيـــن، ومن هذه الصور: الســفتجة، وهي قرض يُمنح في بلد ويســدد 
فــي بلــد آخــر، وفيــه منفعــة للمقــرض بنقــل المــال وســقوط خطــر الطريــق، وفيــه منفعــة للمقتـــرض بــأن ســدد فــي تلــك 

البلــد.

يناقــش: والســفتجة ممنوعــة عنــد جمهــور الفقهــاء إذا كانــت مشــروطة، وعنــد بعضهــم )ابــن تيميــة وابــن القيــم(     
يجيزونهــا إذا لــم يكــن فيــه مؤنــة )تكلفــة( علــى المقتـــرض )ابــن قدامــة، 1968: 286(، والقــروض المتبادلــة التــي أجازهــا 

المقتـرض،فافتـــرقا. علــى  مؤنــة  وفيهــا  مشــروطة  الــرأي  هــذا 
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أن الربــا فــي القــرض إنمــا حــرام شــرعًا؛ لأنــه ظلــم مــن المقــرض للمقتـــرض، أمــا الإتفــاق علــى الإقــراض المتبــادل بيـــن ب- 
المقــرض والمســتقرض بمبالــغ متســاوية ولمــدة متماثلــة، ليــس فيــه ظلــم لأحــد.

يناقــش: إن الربــا درجــات وأنــواع، والظلــم هــو أحــد أســباب تحريــم الربــا، والأصــل فــي مشــروعية القــرض الإرفــاق     
.)10  :2015 )قنــدوة،  المشتـــرك  النفــع  طلــب  لا  بالمقتـــرض 

الــرأي المختــار: يميــل الباحثــان إلــى الــرأي القائــل بالمنــع إذا كانــت القــروض المتبادلــة مشــروطة، وإلا فــا مانــع، وأن أي 
حيلــة كمذكــرة تفاهــم أو مواعــدة بعقــد جانبــي، يعــد مــن القــروض المتبادلــة المشــروطة، وهــي حيلــة غيـــر مشــروعة، لأن مــا حــرم 
فيــه العقــد حرمــت فيــه المواطــأة، وفــي الحقيقــة القــروض المتبادلــة مبنيــة علــى أســاس تســاوي الفائدتيـــن، ولا يصيـــر الأمــر 
 إن كانــت الفائــدة التــي آخذهــا مِنــك مســاوية للفائــدة التــي تأخذهــا منــي، فالفائــدة حــرام علــى طــرف، ولا تكــون حــال إن 

ً
حــالا

صــارت بيـــن طرفيـــن، فالقــروض المتبادلــة بشــرط قــرض ربــوي والله أعلــم.

المطلب السابع - التحوط بالرهونات والكفالت

الرهن شــرعًا، هو جعل ال�ســيء محبوسًــا بحق يمكن اســتيفاؤه من الرهن كالديون أو هو عقد به يلتزم شــخص ضمانًا 
لديـــن عليــه أو علــى غيـــره )محمــد، 2016: 14(. والرهونــات هــي وســيلة للتحــوط ضــد  مخاطــر الائتمــان تســتخدم فــي المصــارف 
الإســامية والمصــارف التقليديــة علــى الســواء، فــي حــال عجــز العميــل عــن الســداد أو تهربــه منــه، يلجــأ المصــرف إلــى اســتعمال 
الرهــن ليســتوفي حقــه المالــي مــن العميــل. وقــد أتفــق الفقهــاء علــى جــواز اشتـــراط الرهــن فــي عقــد البيــع ونحــوه، قــال ابــن قدامــة 
»إن البيــع بشــرط الرهــن أو الضميـــن صحيــح، والشــرط صحيــح أيضًــا؛ لأنــه مــن مصلحــة العقــد، وغيـــر منــاف لمقتضــاه، ولا 

ــا، إذا كان معلومًــا« )ابــن قدامــة، 1968: 217(. 
ً
نعلــم فــي صحتــه خاف

ويستطيع المصرف الإسامي التحوط بالرهن من كل المعامات التي تؤول إلى مداينات مثل )المرابحة والإجارة والاستصناع 
والســلم(، بينما لا يحق للمصرف الإســامي طلب الرهن في عقود المشــاركات والمضاربات؛ وذلك لأن الشــريك أو المضارب كاهما 
غيـــر مطالبيـــن بضمــان رأس المــال أو الربــح ليُطلــب منهمــا رهــن، ومعلــوم أن يــد المضــارب أو الشــريك يــد أمــان لا يــد ضمــان. وجــاء 
فــي المعاييـــر الشــرعية لهيئــة المحاســبة والمراجعــة للمؤسســات الماليــة الإســامية: »ينبغــي أن تطلــب المؤسســة مــن العميــل ضمانــات 
مشــروعة فــي عقــد بيــع المرابحــة للآمــر بالشــراء، ومــن ذلــك حصــول المؤسســة علــى كفالــة طــرف ثالــث، أو رهــن الوديعــة الاســتثمارية 
للعميــل، أو رهــن أي مــال منقــول أو عقــار، أو رهــن ســلعة محــل العقــد رهنًــا ائتمانيًــا رســميًا دون حيــازة، أو مــع الحيــازة للســلعة 

وفــك الرهــن تدريجيًــا حســب نســبة الســداد« )هيئــة المحاســبة والمراجعــة للمؤسســات الماليــة الإســامية، 2015: 5(.

والكفالــة هــي، التــزام حــق ثابــت فــي ذمــة الغيـــر أو إحضــار مــن عليــه الديـــن أو عيـــن مضمونــة وقــد يطلــق علــى العقــد الــذي 
يحصــل بــه ذلــك أو هــي ضــم ذمــة الكفيــل إلــى ذمــة الأصيــل فــي المطالبــة )محمــد، 2016: 17(.  والكفالــة، إمــا أن تكــون بالمــال 
)الضمــان المالــي(، وإمــا أن تكــون كفالــة بالنفــس )الضمــان الشــخ�سي(. وقــد دلــت الأدلــة الشــرعية علــى مشــروعية الضمــان 

والكفالــة، وهمــا مــن التوثيقــات الاســتيفائية التــي تحفــظ حــق الدائــن مــن الضيــاع )العمرانــي، 2016: 6(.

وقــد أفتــى مجمــع الفقــه الإســامي الدولــي بجــوازه حيــث جــاء فــي قــراره: »يجــوز للبائــع أن يشتـــرط علــى المشتـــري رهــن المبيــع 
عنــده لضمــان حقــه فــي اســتيفاء الأقســاط«. كمــا أيــدت ذلــك المعاييـــر الشــرعية حيــث أوردت فــي معيارهــا: »ينبغــي أن تطلــب 
المؤسســة مــن العميــل ضمانــات مشــروعة فــي عقــد بيــع المرابحــة للآمــر بالشــراء، ومــن ذلــك حصــول المؤسســة علــى كفالــة طــرف 
ثالث، أو رهن الوديعة الاستثمارية للعميل، أو رهن أي مال منقول أو عقار، أو رهن سلعة محل العقد رهنًا ائتمانيًا رسميًا 

 حســب نســبة الســداد« )عفانــة، 2016: 226(.
ً
دون حيــازة، أو مــع الحيــازة للســلعة وفــك الرهــن تدريجيــا

وفــي المرابحــات وجميــع العقــود التــي تــؤول للمداينــات، هنــاك خطــر عــدم الســداد مــن قبــل العميــل، فيضمــن المصــرف 
حقــه مــن خــال الكفيــل، وتســتطيع المؤسســة الماليــة الإســامية طلــب كفيــل علــى كل العقــود التــي تنتهــي إلــى مداينــات، لكــن لا 
يجــوز طلــب الكفيــل فــي عقــدي المشــاركة والمضاربــة لضمــان رد المــال أو ضمــان ربحــه، لأن يــد الشــريك أو المضــارب يــد أمــان لا 
يــد ضمــان )قنــدوز، 2015: 14(. وجــاء فــي عقــد المرابحــة الصــادر عــن الهيئــة الشــرعية لبنــك البــاد الإســامي الســعودي، »أنــه 
للبنــك أن يطلــب مــن العميــل ضمانــات مشــروعة فــي عقــد بيــع المرابحــة للآمــر بالشــراء. ومــن ذلــك كفالــة طــرف ثالــث« )عفانــة، 

.)51 :2009
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نســتخلص إذن أنَّ هنــاك أســاليب تحــوط معمــول بهــا فــي المصــارف التقليديــة لا تخصهــا وحدهــا، بــل تصلــح للمصــارف 
 توزيع المحفظة الائتمانية وتحديد الحد الأق�سى المسموح به للديون، كلها أساليب 

ً
الإسامية وتناسب طبيعتها أيضًا، فمثا

تحوط من المخاطر الائتمانية، سواء في المصارف الإسامية أم التقليدية، بينما أساليب التحوط من مخاطر أسعار الفائدة 
أو التحوط من خطر سعر الصرف بالعقود الآجلة فهي خاصة بالمصارف التقليدية، ولا تتما�سى مع المصارف الإسامية.

الخاتمة )نتائج البحث(

تختلف حاجة المصارف التقليدية للتحوط عن حاجة المصارف الإسامية، تبعًا لاختاف عمل كل منهما، ولأن جوهر 
عمــل المصــارف التقليديــة يــدور حــول الإقــراض والاقتـــراض بفائــدة، فــإن أغلــب إجراءاتهــم التحوطيــة تــدور فــي جانــب الأصــول 
والخصــوم، بينمــا المصــارف الإســامية يــدور عملهــا حــول التمويــات والمشــاركات، لذلــك التحــوط لديهــا يكــون بتوســيع قاعــدة 

الخطــر.

كمــا إنــه يوجــد وســائل تحــوط خاصــة بالمصــارف الإســامية تتعلــق بطبيعــة عقودهــا وأدواتهــا الاســتثمارية، كضمــان طــرف 
ثالــث لــرأس المــال والربــح أو الوعــد الملــزم فــي المرابحــات أو الســلم بســعر الســوق وقــت التســليم وغيـــرها تــم التطــرق إليهــا فــي متـــن 
البحــث. وقــد بيـــن البحــث أن بعــض مــن أدوات التحــوط المالــي المعمــول بهــا فــي المصــارف الإســامية، يكتنفهــا بعــض الشــبهات 
الشــرعية، وذكــر البحــث الأدوات الإســامية التــي لا تتوافــق مــع الشــريعة الإســامية، وكيــف يمكــن ضبطهــا لكــي تتوافــق معهــا.

فــي ضــوء دراســة موضــوع خصوصيــة التحــوط المالــي فــي المصــارف الإســامية، ومــا توصــل إليــه الباحثــان مــن نتائــج، نو�سي 
بالأمــور الآتيــة:

، إلى ضرورة مراجعة الأحكام الشرعية لأدوات 1- 
ً
 واللجان الشرعية فيها خاصة

ً
لفت انتباه المصارف الإسامية عامة

التحوط المعمول بها، إذ إن الكثيـر منها ينطوي على مخالفات شرعية، أو أخطاء عند التطبيق.

ضــرورة قيــام المصــارف الإســامية بإجــراء دورات تدريبيــة للموظفيـــن لديهــا، بقصــد توعيتهــم مــن المخاطــر المحيطــة 2- 
بالمصــارف الإســامية وكيفيــة التحــوط منهــا، ولبقــاء عامليهــا علــى اطــاع مســتمر بأحــدث أدوات التحــوط الشــرعية، 

ويمكــن أن يكــون ذلــك مــن خــال مراكــز تدريبيــة متخصصــة.

حــث الباحثيـــن والمختصيـــن للســعي فــي ابتــكار أدوات تحــوط جديــدة تناســب طبيعــة المصــرف الإســامي، لتســاعده 3- 
فــي مواجــه الأزمــات الماليــة المســتقبلية، والمحافظــة علــى بقائهــا.
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ABSTRACT

To avoid the surrounding risks of the  banks from all the sides, whatever their  nature were, hedging is 
inevitable for it. Since Islamic banks have a distinct difference from the rest of the conventional banks, it is 
imperative to investigate the legitimacy of the tools used by Islamic banks to avoid risks.

We can formulate the problem of the study in the following question: How are the hedging instru-
ments in Islamic banks used legitimately?

The objective of the research can be explained in the legitimacy of hedging instruments, whether they 
are conventional or innovative Islamic instruments and the extent to which traditional instruments are 
adapted to the requirements of Islamic Sharia. So, the hypothesis of the research can be sustained as fol-
lows: Financial hedging instruments used in Islamic banks may contain some suspicions from the legitimate 
side.

The research was divided into two sections, first is dealt with risk management in Islamic banking, 
while the second discussed the innovative methods of hedging in Islamic banks.

Keywords: Financial Hedging, Islamic Banks, Bank Risks.




