
الإسلامیة ؤسسات المالیةإدارة السیولة في الم

بقلم
ى الدین القره داغيیعلي مح. د . أ 

يــةة ، 



٢ـ دراسة فقھیة اقتصادیة  ـإدارة السیولة في المصارف الإسلامیة 
ى الدین القره داغيیعلي مح. د . أ 

ّالمبعــــوث رحمـــة للعـــالمین وعلــــى آلـــه الطیبــــین ىرب العـــالمین والــــصلاة والـــسلام علـــالحمـــدالله
.نومن تبعهم بإحسان الي یوم الدیالغر المیامینوصحبه 

وبعد
ّالمحــــرك الأساســــى لأى نــــشاط اقتــــصادي و للــــدوران الأقتــــصادي، والتمویـــــل ، هــــي الــــسیولة فــــإن 

والاســـتثمار ، فهـــو قطـــب الرحـــا فـــي الحركـــات الاقتـــصادیة ، والعمـــود الفقـــري للمـــشاریع الاقتـــصادیة 
ّالحالیة یعدّفى ظل الأزمة المالیة» السیولة « موضوع  وأن والتنمیة ،  من أهـم الموضـوعات التـي ُ
وب الـسیولة ممـا نـضالأزمـة الـى هـذهدتأحیث ،قتصادیون العنایة القصوىقتصاد والالاأولي لها ا

بح دراسـة هـذه القـضیة بابعادهـا ولـذلك تـص،أدى الى إفلاس كثیر من المـصارف الكبـرى والـشركات
ّقتصادیة والمصرفیة والفقهیة فى غایة الأهمیةالا ونحن فى هذه الدراسـة نبـذل جهـدنا للوصـول الـى . ّ

، ومكونــات وعناصــر مفهــوم إدارة الــسیولةالتعریــف بالــسیولة و: مــن خــلال ائل الفقهیــة المناســبة البــد
وات الحاجـــة الـــى وجـــود الـــسیولة جانـــب الطلـــب والعـــرض بالإضـــافة الـــى بیـــان الأدمـــدىالـــسیولة، و

ة النقدیـة، والعوائـد فـى أدوات الـسیولقارنة بین المخـاطرمدارة السیولة، والالمالیة النقدیة الإسلامیة لإ
.عتبارها وسیلة الإدارة السیولةوضوابط تداول الصكوك الإسلامیة با

: ة البحث أهمی
ّولهـذا الموضــوع أهمیـة كبــرى و لا سـیما فــى وقتنـا الحاضــر، و فـى ظــلال الأزمـة المالیــة العالمیــة 

لة تــستطیع ّالتــى نــتج عنهــا نــضوب الــسیولة فــى المؤســسات المالیــة، حیــث إن الإدارة الرشــیدة للــسیو
ّالتعامـــل مـــع الـــسیولة  تـــوفیرا وابقـــاء وصـــرفا و تحـــصیلا لتحقیـــق التـــوازن المطلـــوب الـــذى إن اختـــل  ً ً ًً ٕ

.ستكون له آثار سلبیة كما سنفصلها فیما بعد
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: مشكلة البحث 
حـاول البحـث حلهـا والإجابـة عنهـا هـى مـشكلة عـدم تـوافر الـسیولة المطلوبـة فـى الوقـت إن أهم مـشكلة ی

بالتالى قد ینتح من، وبالتالى سیترتب علیه عدم قدرة الموسسة على الوفاء بالتزاماتها لذي یراد توافرها ، وا
علــى عــدم الإفــلاس، إضــافة إلــى إنــه قــد یترتــب عرضــها للمقاضــاة  او الإعــسار وتذلــك المــس بــسمعتها، أو 

.   ّة جیدةیستثماریة أوتمویلتوافر السیولة ضیاع فرص ا
بــدون تــشغیل ًایــضا ترتــب علــى توافرهــافانــه قــد تة،عــدم تــوافر الــسیولة المــشكلة الــسابقعلــىترتــبوكمــا ت

ٍنفقـات علـى جـزء ربح المطلوب، و بالتالى تقضى المـصروفات والالهى عدم تحقیق مناسب مشاكل اخرى و
بالـسیولة مـا یتعلـق الوصـول الـى تحقیـق التـوازن المطلـوب بـین كـلفالبحث یبتغي . فوعمن رأس المال المد

.التنمیة الشاملةلتشغیل والربح ولتحقیق ا

: صعوبة البحث 
ع و لا مــن اهمهــا قلــة المــصادر التــي كتبــت عــن الموضــوصــعوبات كثیــرة تواجــه هــذا البحــث وهنــاك

لكنـه قتصاد الإسلامي منه، نعم هناك بعض البحوث التـى كتبـت عـن الموضـوعّسیمافیما یتعلق بموقف الا
ائــرة الوصــف والنقــل دون التأصــیل الفقهــي المطلــوب ، وأنــه بحاجــة الــى المزیــد مــن الدراســات فــي دلا یــزال 

الموضــوع مــن كــل جوانبــه النظریــة والتطبیقیــة، ومــن جوانبــه الاقتــصادیة قتــصادیة والــشرعیة التــى تــدرسالا
.المصرفیة والتحلیلیة، بل حتى والمحاسبیةو

:منهج البحث 
سـتقرائى فـى بعـض مباحثـه، ة و تحلیلیـة مـع محاولـة المـنهج الاإن هذا الموضوع محتـاج الـى دراسـة وصـفی

بقــدر نــسیر علیــه نــسعى أن و هــذا مــا . بالإضــافة الــى مراعــاة مــنهج المقارنــة الفقهیــة فــى مــسائله الفقهیــة
.توفیقهالإمكان بعون االله و

ـــسنـــسواالله ـــا التوفیـــق وال ـــا كأل أن یكتـــب لن ـــاس التقـــوى وداد وأن یكـــسو أعمالن أن لهـــا ثـــوب الإخـــلاص و لب
ًیتقبلها منى قبولا حسنا إنه مولاي فنعم المولى و نعم النصیر القول والعمل والخطإ والزلل فيیعصمنا من ً ّ ّ
.                             و المجیب

الفقیر الى ربهكتبه 
على محیى الدین القره داغى      
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:التعریفات 
: صطلاح فى اللغة والا)Liquidity(التعریف بالسیولة

هو الماء الكثیر الـسائل، و اضـیفت التـاء المـصدریة الـى و) السیل(وهى جمع ) السیول(السیولة من 
صــطناعى و هــو امرســائغ فــى اللغــة المــصدریة ، وهــذا یــسمى المــصدر الاتحقیــق معنــىل) ســیول(

.١العربیة
النقــود یر فالنقــود نفــسها ، ومــا فــي معناهــا ، أو تــو: قتــصادي یقــصد بالــسیولة و فــى الاصــطلاح الا

بـذلك یـشمل التعریـف والمؤسـسة ومتطلبـات تطویرهـا ، لتزامـاتـ ومـا فـي حكمهـا ـ لمواجهـة االكافیـة
.ـلهایتفصسیأتيكما ـ ٢ة ، والوائع الحكومیةالنقود الحقیقیة والودائع المصرفی

ویلاحظ أن السیولة لها مفاهیم مختلفة حسب استعمالاتها ، حیث قد یقصد بها النقود نفـسها ، وقـد 
علــى إمكانیــة ) البورصــة ( یقــصد بهــا القــدرة علــى تــوفیر النقــود ، وقــد یطلــق فــي الأســواق المالیــة 

.٣یل الأوراق المالیة إلى نقود في فترة قصیرة ، وهكذاتحو

: التعریف بالمؤسسات المالیة الإسلامیة 
فهي تشمل جمیع الـشركات والمؤسـسات الاسـلامیة التـي تعمـل فـي نطـاق المـال والاقتـصاد ، سـواء 

.ذلك ًكانت مصرفا ، أم شركة للاستثمار ، أو التمویل ، أو التأجیر ، أو التأمین ، أو نحو

: نطاق البحث 
ٕالـسیولة وادارتهـا ، وأزمتهـا علـى نطـاق المؤسـسات المالیـة الإسـلامیة ، : نطاق البحـث یـدور حـول 

.ولكنناه قد نتطرق إلى السیولة لدى الدولة 

)سال(،:) ()  1(
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:نواع السیولةأ
: وللسیولة أنواع كثیرة باعتبارات مختلفة ، ومن أهمها 

: ، فتــسمى المؤســسات المالیــةإلــى وســیولة الأفــراد ، : مى وتــس، فــراد الأنــسب الــى تالــسیولة قــد -أ
ســیولة ( أو )الــسیولة الدولیــة(وحینئــذ تــسمى ،وقــد تنــسب الــى الدولــة ومؤســساتهاســیولة المؤســسة ،

دفع اتهــا مــع الــدول الاخــرى ســواء كانــت بــللوفــاء بالتزامأي قــدرة الدولــة علــى تــوفیر النقــود ) الدولــة 
.ویةأوالتسة أو المحاص، أو عن طریق المقایضة ،ًیها نقداالالتزامات ال

والـزمن ، حیـث تقـسم بهـذه یـامناك تقسیما ثانیا لها باعتبـار الأن هلاضافة الى هذا التقسیم فإبا-ب
:ساخنةسیولة و، دافئة سیولة باردة ، وسیولة : لى الحیثیه إ

، فــوق فمــاًیومــا٢٩٠لـــمقــدار متوســط الــسیولة : )COLD MONEY(سیولة البــاردةلــویقــصد با
سـتثماریة حیـث یـدخل فیهـا الـصنادیق الا، أجـلالذي یعبر عـن سـیولة المـستثمرین اسـتثمارات طویـل

:وهي تظهر في حالتین،سوقالع اأو كبار صن، أو البنوك،للحكومة
أو ،القــويأو ،ویعبــر عنهــا بالتــصحیح المتوســط،بیــع مــنظم علــى مــدى طویــل ســیولة :الحالــة الأولــى 

.ار في السوقالانهی
اعمة من خلال شراء منظم على مدى طویل وذلك بعـد تـصحیح متوسـط او سیولة د: الحالة الثانیة 

.قوي أو انهیار السوق

، أیام أو أقلفتعبر عن مقدار متوسط السیولة لثلاثة )HOT MONEY( أما السیولة الساخنة و
یولة المضاربین في البورصات وهي تعبر عن س، ارة خلال یوم واحدأو حجم السیولة المد

٦٠مقـدار متوسـط الـسیولة لثلاثـین یومـا الـى فهـي:)WORM MONEY(لة الدافئـةأمـا الـسیو
خــلال الــصعود التــدریجي حیــث یظهــر مــن،قــصیر الأجــلًســتثماراالمــستثمرین اوهــي ســیولة ، یومــا

ســیولة ســاخنة فــي قــد تنقــل الــىهــذه الــسیولة و١یومــا أو أقــل٦٠متوســطات الــسیولة خــلال مقــدار و
:حالتین

.حیث یعبر عنها بالتصحیح البسیط أو جني الأرباح، أو صرف، سیولة بیع-١

)1  (
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.رتفاع التدریجي في مقدار السیولة الساخنةویعبر عنها بالا،سیولة شراء منظم-٢

)رصـةالبو(الثانویـةعتبـار محلهـا الـى سـیولة عادیـة للأفـراد والـى سـیولة الـسوقوتقسم السیولة باج ـ 
التي یرادمنها القدرة على تحویل الأصول بسهولة عن طریق حركات البیع والشراء الى نقود دون أن 

.ًأو تصحیحا،ًأو أرتفاعا، ًسعار نزولاالأتتسبب هذه الحركات في التأثیر في 
،بـاردةحالة البیـع للـسیولة الفيًومن الجدیر بالتنبیه علیه  أنه لایمكن للتصحیح أن یكون ظاهرا

ـــــى ـــــع عل ـــــه بی ـــــللأن ـــــةكمـــــا ســـــبق وا،المـــــدى الطوی ـــــسیولة الدافئ او ، نمـــــا یظهـــــر فـــــي حـــــالتي  ال
.١لأنهما تعبران عن حركات بیع في زمن أقل،الساخنة

: دـ أنواعها باعتبار درجتها 
: تشمل ثلاثة أنواعحسب درجة سیولتهاالسیولة عند الاقتصادیینإن 

والودائـــع )الطبیعـــي ، أو الاعتبـــاري ( العمـــلات المتـــوافرة لـــدى الـــشخصأي،النقـــود:الأول النـــوع 
وهـــي نقـــود عالیـــة الجـــودة یرمـــز الیهـــا فـــي علـــم الأقتـــصاد ،لـــدى البنـــوك) الحـــساب الجـــاري(الجاریـــة

.)M1(ب

والــشیكات الــسیاحیة ،ودائــع صــندوق التــوفیرلــدى الجهــاز المــصرفي، وجلــة الودائــع الآ: النــوع الثــاني 
.)M1(الذي یشمل أیضا محتوي )M2(الرمز ویعرف هذا ب

: وهـو یــشمل )M3(ویرمــز هـذا القـسم ب، جهـاز المـصرفيالودائـع الحكومیــة لـدى ال: النـوع الثالـث 
.٢الاقتصاد القوميفيوهذا القسم یمثل إجمالي السیولة المحلیة ًأیضا ) M2(محتوى
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:وهناك مصطلحات مشتقة منها مثل
. أو شبه النقدیة، وهي الأموال النقدیة : لسائلة الأصول ا)أ(
سریعة التحول الى نقدوهي الأموال النقدیة:الأصول السائلة السریعة )ب(
ف فیهادى البنوك الحرة التي یمكن التصرمثل النقدیة بالخزینه ول:صول النقدیهالأ)ج(
.وهي قدرة الوحدة الاقتصادیة على سداد الالتزامات:یولةنسبة الس)د(
شــراء الأوراق المالیــة المتنوعــة : تكثیــر أدوات توظیــف الــسیولة مثــل : ویــع الــسیولة ، یقــصد بــه تن)ه(

.لحمایة الاستثمارات من مخاطر تغیر أسعار الفائدة ونحوها 
الموازنة بین احتیاجات المؤسسة للنقود وما في حكمها ، وبین حاجتها : توازن السیولة ، یقصد به )و(

.إلى التوظیف 
.وهو زیادة النقود وما في حكمها عن احتیاجات المؤسسة : ة وفر السیول)ز(
.نقص السیولة أو عجزها ، هو عكلس السابق )ح(
.١السیولة الجیدة عندما یتوافر فیها الوقت القصیر والسعر المفضل لتحصیلها)ط(

: المصطلحات المستعملة في الفقه الإسلامي بهذا الشأن
ن الفقـه الإسـلامي تطـرق إلـى محتویـات الـسیولة بمعنییهـا فـي تبین لنا من خلال العرض السابق أ

.أماكن متعددة 
فالــسیولة بمعناهــا الأول هــي النقــود ، وبالتــالي فــإن المــسائل التــي تطــرق إلیهــا الفقهــاء حــول -أ

:ضرورة توافر النقود تدخل في هذا الباب ومنها على سبیل المثال 
قــود عنــد جمهــور الفقهــاء ، وحتــى ّالمــضاربة حیــث لا تــصح إلا مــن خــلال تقــدیم الن.١

الــذین أجــازوا المــضاربة فــي الأعیــان فــإنهم اشــترطوا أن تقــوم عنــد التعاقــد ، أو قبــل 
.٢البدء بالعمل

.٣شركة الأموال على نفس الخلاف السابق.٢

)1  ( . :

)2  ( :)٢/٢٠٠() ١٠/٤٣٦() ٣/٣٥٥() ٧/٣٥٤٢ (
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زكــاة النقــود وعــروض التجــارة وأســهم الــشركات ، حیــث یجــب أن تكــون زكاتهــا بــدفع .٣
ك الفرق بین سن وسن أخرى في زكـاة المواشـي كمـا هـو النقود ـ كقاعدة عامة ـ وكذل

.١الحال في زكاة الإبل ، حیث یدفع الفرق بالنقد
عنــد تــصفیة الــشركات ، حیــث إن الأصــل فــي ذلــك أن تــتم ذلــك مــن خــلال تحویــل .٤

.جمیع موجوداتها إل نقود 
.رّد القروض النقدیة ، حیث ترد بالنقد .٥
ن سواء في كان في حالـة الإفـلاس أم فـي حالـة رّد الدیون والمستحقات على المدینیی.٦

ّقیــام القــضاء ببیــع المرهــون أو بیــع الممتلكــات لــرد الــدیون ، كــل ذلــك یــتم مــن خــلال 
.تسییل الموجودات إلى نقود حتى یتم أداء الدیون والحقوق إلى أصحابها 

حقق بصورة مجملـة أي قدرة المؤسسة على توفیر النقود ، فتت: وأما السیولة بمعناها الثاني -ب
.٢ًمن خلال التنضیض ، أي تحویل الأصول والموجودات العینیة إلى نقود حقیقة أو حكما 

)1( :. . : . :.

)2  ( : . :
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: الفرق بین السیولة في المؤسسات المالیة الاسلامیة والمؤسسات النقدیة

البنـوك يخص مـن الـسیولة فـمیة أهو ان السیولة في المصارف الاسلاانهي یظهر لي رجحوالذ
البنوك النقدیة كلها قروض مع فوائد فـي حـین جاري في ع ما عدا الحساب الالنقدیة وذلك لان الودائ

ة عن طریق المضاربة الشرعیة في البنوك الاسلامیة وبالتالي فـإن تـسییلها یحتـاج ستثمرأنها أموال م
ـــــضیض ـــــصفیة أو  بالتن ـــــي بالت ـــــضیض حقیق ـــــى تن ـــــان المـــــصرف المـــــالحكمـــــي ال ـــــا ف ودع ومـــــن هن

ولكن العرف المصرفي قـد ضیضبرد الاموال الا حسب العقد وبعد التنًلیس ملزما)المضارب(عنده
ًشـرعالهـاالحـق ثابـت لك تتاخر عن الدفع عند الطلب غیر أن ذجرى بان المصارف الاسلامیة لن 

سیولة لــیة لاتــدخل فــي االاســلامع الاســتثماریة فــي المــصارفئــلك فــان الوداحــسب العقــد ولــذًوقانونــا
.ًاقعاووًوقوةًملحقة بها عرفاولكنها على وجه الحقیقیة والفعل 

توافرالنقــود الكافیــة لمواجهــة الالتزامــات هــيلة الفعلیــة فــي الاقتــصاد الاســلاميویومــن هنــا فــان الــس
ساب الجـاري فـي الحـومـن العمـلات الموجـودة فـي الخزنـة أة بسیر العملالحالة والمتطلبات الخاص

، وكـذلك القـروض الحالـة ، البنك او قرض حـال یجـب رده عنـد الطلـب انه أمانة لدىعلى اساس  
وأمــا ، وتلحــق بــه الــدیون الناتجــة عــن العقــود الآجلــة ، ١ً، أو القــروض مطلقــا عنــد جمهــور الفقهــاء

) لمدینــةالذمــة ا(خــرین علــى الآالمؤجلــةة والــدیون المرجــوة ســلامیودائــع الاســتثماریة فــي البنــوك الاال
تسـتثمارات ولیـسفـي البنـوك الاسـلامیة حیـث إنهـا ان الودائـعفي حكم السیولة لمـا ذكرنـاه بـشأفهي

.ولا أماناتًقروضا

)1 (

 : )) ( :٩١ (
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ة فــي البورصــة مــن الاســهم والــصكوك الاســتثماریةوتــأتي بعــدها فــي نظــري الأوراق المالیــة  المدرجــ
ثـــلاث لهـــاالاســـلامي ومـــن هنـــا فـــان الـــسیولة فـــي الاقتـــصاد) او الـــسندات فـــي الاقتـــصاد التقلیـــدي(

:درجات
لعمــلات الموجــودة فــي الخزنــة والحــساب الجــاري وهــي الــسیولة علــى ســبیل الحقیقــة ا: الدرجــة الاولــى

.ّ، ویلحق بها القروض الحسنة لدى الآخرین عند جمهور الفقهاء ، والدیون الحالة المرجوةوالفعل
،  وطویـل جـلالأ، ومتوسطجل الأریقص: ع الودائو،التوفیر(الودائع الاستثماریة: الدرجة الثانیة

أنهـــا مـــن الـــسیولة القابلـــة وأًدخل فـــي الـــسیولة حكمـــاالحقیقـــة تــفـــي ، فهـــذجلهـــا التـــي حـــل أ) الأجــل
مـضمونة بفوائـد ًقروضـاتستثمارات عن طریق المضاربة الشرعیة ولیسللتسییل لما ذكرنا من أنها ا

ًنـــوك الإســـلامیة تختلـــف ایـــضا عـــن الودائـــع لـــدي البللودائـــع بـــالبنوك الربویـــة فهـــذهكمـــا هـــو الحـــال 
ـــدى ، ولوكانـــت عـــن طریـــق المـــضاربة حیـــث لا تـــدخل الأخیـــرة فـــى الـــسیولة الأفـــرادالاســـتثمارات ل

هـا بالتـسهیل مـا لتزاملى الصعوبة التسییل لدي الأفراد واما لدي البنوك الاسلامیة فان العرف جار ع
.فلا یمكن اعتبارها من السیولةجلها، اما اذا لم یحل أالوقت قد حلدام

بــشرط أن تكــون ) المـشروعة والــسندات(هـى الأدوات المالیــة مـن الأســهم والـصكوك : جـة الثالثــةالدر
تــدخل ضــمن الــسیولة القابلــة للتــسییل یــث إنهایــسهل تــسییلها و بالتـالى فهــيفــى البورصــة، حمدرجـة

.حیث یمكن تحقیق ذلك بسهولة ویسر كما هو معروف 

ـــة ، : ة الرابعـــة الدرجـــ ـــد المالكی ـــة للتـــسییل بـــسهولة ، والقـــرض المؤجـــل عن هـــي كـــل الأصـــول القابلی
.والدیون المرجوة المؤجلة 

یولة متحققة بالفعل، فلا تـشمل مر نسبي فاذا اشترطنا أن تكون السومن جانب آخر فان السیولة أ
لـسحب منـه ساب الـذى یمكـن االشخص، أو فى الحـساب الجـارى،او فـى الحـإلا النقود المتوافرة لدى

ّما إذا عممنا المراد بها فإنمباشرة، أ لها الدرجات وبالتالي تكونبالقوة ًها تكون شاملة للسیولة حكما وّ
.الثلاث السابقة، بل تشمل كل الأصول القابلة للتسییل

:يسیولة الجهاز المصرف

الفــرق بــین المــوارد بهــامــصرفي فیقــصدالجهــاز الســیولة، أمــا د افــرلــق بالــسیولة لــدى الأمــا یتعهــذا
مـوال جـودات ضـمن التـوازن الـذي تفرضـه الأنـواع الموله والأمـوال المـستخدمة فـي مختلـف أالمتاحة

مــوال المتاحــة عــن الــسیولة تعنــي وجــود فــائض فــي الأن وفــرة صرفیة المتعــارف علیهــا وبالتــالي فــإالمــ
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فـي الأصـول الـسائلة مثـل الأوراق المالیـة لى الاقراض وحینئذ یستثمر هـذا الفـائض قدرة المصرف ع
ذا یعنــي ان البنــك المركــزي وهــعاطلــة لــدىرصــدةلــى شــكل أرصــدة لــدى المــصارف أو حتــى أو عأ

لمواجهة الالتزامات ا كانت لدیه القدرة على توفیر الأموال السیولة اذالجهاز المصرفي إنما تتحق له
لك یمكــن أن وقــات وبــذعار مناســبة فــي جمیــع الأســتطلیبــات العمــلاء غیــر التعاقدیــة بأالتعاقدیــة وم

:تیینظرالى السیولة من خلال المفهومین الآین

یقصد به كمیة الأصول الممكن تحویلها الى نقـد فـى وقـت و: (Stock Concept)ّالمفهوم الكمي
.مّا

الى نقـدیقصد به كمیة الموجودات القابلة للتحویل السریع و: (Flow Concept)يّلمفهوم التدفقا
الأمـــوال لتزامـــاتهم، و مـــن الودائـــع وبالإضـــافة الـــى مـــا یمكـــن الحـــصول علیـــه مـــن تـــسدید العمـــلاء لإ

.١المشتراة

:أهمیة السیولة
م متطلبـات الحیـاة تحقـق معظـهـا تفبجمیـع المـستویاتللـسیولة أهمیـة قـصوى علـى ممـا لا یخفـى أن

لتزامـــات ، و بهـــا تـــتم یـــتم الوفـــاء بالار الاخیـــرة ، و بهـــا بعـــدما ضـــعفت فكـــرة المقایـــضة فـــى العـــصو
.غیر ذلك، والمشروعاتتحتیة ، والتنمیة والتطویر ، والبنیة ال

ـــى ا ـــشاملة واقامـــة المـــشروعات الـــصغیرة والمتوســـطة، فالدولـــة تحتـــاج ال ٕلـــسیولة لتحقیـــق التنمیـــة ال
الجارجیــة ا الداخلیــة والتزاماتهــإضــافة الــى تنفیــذوالكبیــرة، ولتحقیــق التكافــل اللاجتمــاعى ، والتطــویر،

.والدولیة
علـــى اًحفاظـــلـــدورها، وًتـــضهر حاجاتهـــا الـــى الـــسیولة الدائمـــة بـــشكل أكبـــر نظـــراأمـــا المـــصارف فو

ة هــلــى الــسیولة لمواجإفلاســها، لــذلك فهــي بحاجــة انهیارهــا وتها التــى إذا إهتــزت قــد تــؤدى الــى اســمع
ستجابة لهم واجبة في حیث تصبح الاًموال من خلال سحب ودائعهم نقداالألى ها إاحتیاجات عملائ

:الحالات الاتیة
الحساب الجارى(فى حالة الودائع تحت الطلب.(
من حسابات التوفیرلسحبحتى بالنسبة لو.

)1 (
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تــسییلها، حیــث یجــب علــى التــى حــان موعــدبــات الــضمان التــى أصــدرها المــصرف وحالــة خطا
.ضمون لهاتوفیر السیولة المطلوبة للجهة المالمصرف الاستجابة، و

بنـك المراسـل بالـدفع، حیـث یجـب علیـهعتمادات المستندیة التي كلـف فیهـا المـصرف الحالة الا
.تفاقیةحسب بنود الاتوفیر السیولة

ع، ستعمالها لشراء السلتاحة عن طریق بطاقات الائتمان، واحالة قیام العمیل بسحب المبالغ الم
.وفیر السیولة للجهة المضمونةتلها ضامن لمصدرأو الخدمات حیث إن المصرف ال

الدول الأخرى أى التزام كان بالاضافة الى التزامات أخرى للمصرف امام المصارف، أو.
فالمـصرف إذا اســتطاع تــوفیر هــذه الـسیولة امــام كــل التــزام ـ مهمــا كــان ـ فــي وقتــه المحــدد فإنــه 

:تیةتترتب على ذلك النتائج الآ
بالتــالي ع، ور المــؤتمن القــوي القــادر علــى الــدفق،  وبمظهــئــبمظهــر لاإنــه یظهــر بــشكل جیــد، و)١(

حــه والتفــاف الجمــاهیر ر الثقــة بالمــصرف أهــم عنــصر لنجایكتــسب ثقــة الجمهــور،  حیــث تعتبــ
.املة معهمتعالدافع لزیادة الودائع المصرفیة وهمه، وألحو

الـــدولى، لتـــصنیف هیئـــات اللـــسوق المالیـــة، وًإیجابیـــاًشـــراإنـــه یعطـــى قـــوة للمـــصرف ویعـــد مؤ)٢(
.الجودةحیث یمنحونه درجات عالیة للتصنیف و) آیزو(ومؤسسات الجودة مؤسساته،و

البیــع الجبــري لــبعض الأصــول الــذى تترتــب إن تــوافر الــسیولة المطلوبــة یجنــب المــصرف عــن)٣(
.بعض الخسائر، أو على الأقل عدم تحقق الربح المنشود من عملیة البیععلیه

.لتزاماته، عند حلول ابكلفة أعلى أو التمویل ، قتراض لى الاعدم اللجوء اإنه یوفر للمصرف )٤(
اقتــراض مـن البنــك المركــزى، نــب المـصرف اللجــوء إلـى فــإن تـوافر الــسیولة المطلوبـة یجًخیـراوأ)٥(

.١.....قتصادیة أو فقهیةوما یترتب على ذلك من سلبیات ا

:سلبیات السیولة 
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سـتثمار الاسـتثمارها حاجـة إلیهـا، مثـل عـدم القـدرة علـى اإن للسیولة سلبیات أیضا إذا لم تكـن هنـاك
مـربح الـربح غیرًستثماراًأصلا او استثمارها استثمارها طلوب، حیث یضطر المصرف إما لعدم االم

.١الأخیر على شكل غیر مرضفيهر النتائج المنشود و بالتالى تظ
نـك المركـزى ، و هیئـات التـصنیف، في هذة الحالة یظهر البنك على حالـة غیـر مرضـیة أمـام البو

المـودعین المـستثمرین مـع المـصرف إذا لـم یعـط لهـم ، لأنًسـلبیاًثر البنـك تـأثراوحینئذ یتـأالعملاء، 
منافــسة لاســیما فـي ظـل وجـودیة فـإنهم یتركونـه، ویتجهــون إلـى المـصارف الأخـرى، ونافـسالأربـاح الت

ر المـصرف بـذلك مـن حیـث التـصنیف و تـأثإضـافة إلـىسـتثمارات ، قویة للحصول علـى ودائـع والا
.الجودة و غیر ذلك

المطلوب، وهذا مسؤولیة كبرى لتحقیق التوازن مإدارة السیولة تقع علیهالمسؤولین عنمن هنا فإنو
.                                              تعالىما سنتحدث عنه بإذن االله

:   أزمة السیولة 
لتزامات فـي أوقاتهـا المطلوبـة و علـى لسیولة في الاقتصاد عدم القدرة على سداد الایقصد بأزمة ا

.٢توفیر متطلبات العمل المطلوب
لتزاماتهـا أمـام مـة تعنـي عـدم قـدرتها علـى الوفـاء باإن أزمة السیولة علـى مـستوى الحكوفومن هنا 

سـتمرار النـشاط فـي المواعیـد جبـات لاعلى توفیر الضروریات والحاو، تزامات الداخلیة والخارجیة لالا
.المناسبة

زمــة الــسیولة تعنــي عــدم قــدرتها علــى الــسداد فــي وقتــه وعــدم للمؤســسات المالیــة فــان أمــا بالنــسبة وأ
.الوفاء بالتزاماتها وعلى متطلبات السیر حسب الخطة المرسومة والموازنة المرصودة

وقــد ) فــلاسوالإ(والإعــسارصل الــى مرحلــة العجــزثــم إن عــدم القــدرة علــى الوفــاء بالالتزامــات قــد یــ
.ًأو إفلاساًأو أنهیاراًوضعفاًتوسطاًمن هنا تختلف درجات الأزمة قوة ویكون أقل من ذلك وأخف و

وتطلــق أزمــة الــسیولة علــى حالــة زیــادة الــسیولة ، وعــدم قــدرة الدولــة ، أو المؤســسة علــى تــشغیلها ، 
الــسیولة ، أو الإفــراط النقــدي ممــا یــؤدي ذلــك علــى مــستوى الإفــراط فــي : حیــث تــسمى هــذه الحالــة 

. ١الدولة إلى زیادة ارتفاع الأسعار ، وارتفاع معدلات التضخم
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: أنواع أزمة السیولة 
: لأزمة السیولة أنواع كثیرة من أهمها 

أو الأزمــات المالیــة العالمیــةدفهــذه تحــدث عنــ،أو المؤســسة المالیــة،أزمــات مــستدیمة للدولــة)أ(
ستدین أكثــر مــن قــدرتها تیعاییة أو تــعنــدما تــدخل فــي مــشروعات تكــون أكبــر مــن قــدرتها الاســ

......على توفیر مستلزمات الوفاء وهكذا
جلهـا ترتفـع كلمـا طـال أوقـد ،كثـر مـن عـام الأعلى درجـات تبـدأ بأزمـة الـسیولة ًیضاهذا النوع أ

.الأجل أو طویلة الأجلحیث تشمل أزمات السیولة قصیرة الأجل وازمات متوسطة 

ومــن البــدیهي أن الحالــة .سبب سیاســات اقتــصادیة غیــر ملائمــة أو نحــو ذلــك أزمــات مؤقتــة بــ)ب(
أو النقود في الاقتصاد ، إنما تتحقق اذا كان إجمالي السیولة، العادیة لسیولة السوق أو الدولة 

ــــومي معــــادلا ــــسلع والخــــدماتًالق ــــسیولة المحلیــــة یعــــادل، لل لمحلــــي النــــاتج ااي أن إجمــــالي ال
لأن ذلـك یـؤدي الـى ، قتصاد قـوي شـرائیة أو نقـود لا یقابلهـا سـلعالاجمالي حتى لایكون في الا

بالمقابـــل لا ینبغـــي أن یكـــون ســـلع وخـــدمات فـــي وارتفـــاع معـــدلات التـــضخم و،زیـــادة الاســـعار
نخفض وحینئذ ت،السیولةلطلب بسبب نقصاتقابلها قوة شرائیة حتى لایقلقتصاد القومي لاالا

.٢نكماشویتحقق الا،الأسعار
البنــك المركــزي تم مــن خــلال الــسلطة النقدیــة فــي الدولــة وبالــذات إنمــا یــالمــذكور وهــذا الــضبط

ومـن هنـا فـإن أزمـة ،قتـصاد القـوميالذي من وظائفه الـتحكم فـي عـرض النقـود والـسیولة فـي الا
زمــة الــسیولة لتــوازن وامــا ألنقدیــة  فــي  تحقیــق االــسیولة فــي الدولــه تعنــي عــدم نجــاح الــسیاسه ا

.لدي المؤسسة المالیة فیعود الي عدم قدرتها علي تحقیق التوازن المطلوب  
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:السیولة أسباب أزمة 
فــاه لك حــالات الروكــذ–قتــصادیة بمــا فیهــا أزمــة الــسیولة الاالأزمــاتأن: یمكــن انكــاره ن ممــا لاإ

سـنن االله تعـالي ،ولكـن االله تعـالى رض ،وأنه سنة من الانسان منذ هبوطه على الارُدَقَهي والیسر، 
االله تعــالى رة بالمــسببات مــع أن الامــر كلــه فــى حقیقتــه بیــدشــاءت قدرتــه أن تــرتبط الاســباب الظــاه

ُأَولم یروا أَن الله یبسط الرزق لمن یشاء ویقدر إن في ذلـك لآیـات لقـوم یؤمنـو( ِ ِْ ُ َ َ َ َ َ ٍَ ْ َ َْ ِّ ٍ ِ ِ ِ ِ ََّ َ َْ ََّ َُّ َ َْ ََ َ ْ ِّ ُ ُ االله فقـد جعـل، ١)نَْ
ر والاســتخلاف یـتبـاع المــنهج الـسلیم القـائم علــى العـدل والتعموهواًعامـاًنـسان ســبباتعـالى لـسعادة الا

َفمــن اتبــع هــداي فــلا یــضل ولا یــشقى.... (:فقــال تعــالى ْ َ َ ََ ُّ ِ َ ََ َ ُ َ ََّ ًومــن أَعــرض عــن ذكــري فــإن لــه معیــشة ِ ََ ِ َِ َُ َ ََّ ِ َ ِ ْ َ ْ ْ َ
َضــنكا ونحــشره یــ َُ ُ ُ ْ َ َ َوم القیامــة أَعمــىً َ ْْ ِ َِ ْ ِولــو أَن أَهــل القــرى آمنــوا واتقــوا لفتحنــا علــیهم (:وقــال تعــالى٢)َ َّْ َْ َ ََ َ َُ َ َ ُْ َ َْ َْ َ ْ َ ْ َّ

َبركات من الـسماء والأرض ولكـن كـذبوا فأَخـذناهم بمـا كـانوا یكـسبون َُ َ ُ َِ َّ ِ ٍْ ْ ُْ ََ َ ََ َِ ُ ْ َ َ َ َ َِ َْ َّ ِّ ُظهـر الفـساد (:وقـال تعـالى٣)َ َ َ ْ ََ َ
َْفي الب َر والبحر بما كسبت أَیدي الناس لیذیقهم بعض الذي عملوا لعلهم یرجعونِ ُ َ َِ ْ َ َ َ َ ُ َ َْ ُ َُّ ِ َِّ ِ ِ َِ ُ ْ َ ِ َّ ِْ ْْ َ َ ِ ْ َ ِّ(٤.

التى تعنـى انكمـاش ) crunch credit(ئتمانیة فقد أدت الأزمة المالیة العالمیة الى الضغوط الا
ـــوافرة للاقـــراض ،  ـــة الأمریكیـــة روض العقاالقـــحیـــث كانـــت والتمویـــل ،حجـــم الـــسیولة المت خمة ضـــری

العــالمى مــن الأوراق المالیــة التــى انتــشرت فــيســندات وأنــواع أخــربأســعار فائــدة كبیــرة تحولــت الــى
وحینما وقعت الأزمة والعجز عن السداد انهار كثیـر مـن المؤسـسات المالیـة ،إضافة إلى المشتقات

لمالیـــة العالمیــة أزمـــة الــسیولة العالمیـــة وبالتـــالى حــدثت مـــع الأزمــة ا–كمــا هـــو معــروف -الكبــرى 
.٥رجات هاتین الأزمتین العالمیتینِأیضا،وان كانت الدول أوالمؤسسات متفاوتة فى د

زمـة المالیـة العالمیـة فیمـا الأفیهـا ولذلك نستطیع القول بأن أسباب أزمة السیولة الحالیة تـشترك 
:یأتى 

ون الأصـول ث أدى ذلك الـى تـضخیم الـدیون ددار السندات،والتوریق للدیون وجدولتها ،حیاص)١(
حدث ذلك مع فقاعة الرهون العقاریة فى أمریكا التى تضخمت دیونها من خلال الحقیقیة ،وقد
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ذلك تریلیون ،ول١٩ضاعفة حتى بلغت الى ًافا موالسندات وزادت اضعالتوریق ، والمشتقات ، 
یـدى مـاى ،وفریمان براذرز ،وفنـيل:ستطع البنوك الكبرى مثل حینما تمت المطالبات بها لم ت

سـریع ، وقـضت علـى الـسیولة بـشكلأن تقف امام السیل الجـارف فانهـارماك ،وئاى تیه جي
.ًتماما 

لاســــیما عـــــن طریــــق المـــــشتقات و) البورصـــــات(ات فـــــى الاســــواق العالمیـــــة والمحلیــــة اربالمــــض)٢(
).زفیوتشر(والمستقبلیات )الأوبشن(والاختیارات 

ارة اخـــرى الاعتمـــاد علـــى روض ،أوبعبـــى فـــى مقابـــل الـــدیون والقـــد العینـــعـــدم وجـــود الاقتـــصا)٣(
..د علیهوى الاقتصادیة للمشروع ووجود المعقالجدومن ً◌ًالعمیل بدلاةئتمان والدیون وملاءالا

أى اقتصاد –زمة الحالیة للسیولة فى عدم وجود الاقتصاد العینى ویمكننا أن نلخص أسباب الأ
،ونحـو مع ارتكاب المحرمات مـن الربـا والعـزر والمیـسر-والحقوق  السلع والمنافع والخدمات

.ذلك 

ها ًبـشكل عـام أسـبابا أخـرى یمكـن تلخیـصولة الاسباب العامة فان لأزمة الـسیوبالاضافة الى هذه
:فیما یأتى 

ألآخـرین ،حیـث یترتـب فى سـداد التزاماتهـا أمـامـ الدولة والمؤسسات المالیة ـتعسر المدینین -١
تــه حلقــات متواصــلة ، فالاقتــصاد فــى حقیق،لــدى الجهــات الدائنــةذلــك الــنقص ، أوالتعــسرعلــى 

ف فــــي الحلقــــات نقطــــاع أو الــــضعى الحلقــــات، أو ضــــعفت ترتــــب علیــــه الانقطعــــت إحــــدذا افــــإ
.قتصاد قويالأخرى، فالدورة الاقتصادیة القویة والسریعة، یترتب علیها ا

ًاقتـــصادا ضـــعیفا، بـــل ا: ضـــعیفة فتكـــون النتیجـــة قتـــصادیةوهكـــذا الأمـــر لـــو كانـــت الـــدورة الا ن ً
.النتائج تتبع أضعف المقدمات

مثــل –مــن حیــث الظــاهر –یــة تعــود إلــى إرادة الإنــسان ادرد یكــون لــه أســباب إوهــذا التعــسر قــ
تراعـــي تقنیـــات العـــصر وعـــدم وجـــود إرادة متخصـــصة مخلـــصةالإفـــراط، والتفـــریط، والإهمـــال ،

أمـــوال النـــاس مـــن حیـــث الحمایـــة االله تعـــالى فـــيارة المخـــاطر، وتقـــوىومتطلبـــات الائتمـــان، ولإد
.هاتاتقاء الشببتعاد عن المحرمات، ووالا
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وهنـــاك اســـباب تعـــود الـــى ظـــروف قـــاهرة، او طارئـــة مثـــل الكـــوارث والحـــروب ، والازمـــات-٢
ِظهـــر الفـــساد فـــي (: التـــي تعـــود معظمهـــا إلـــى فعـــل الإنـــسان وكـــسبه فقـــال تعـــالى العالمیـــة ُ َ َ ْ ََ ِّالبـــر َ َْ

ِوالبحر بما كسبت أَیدي الناس  َّ ِِ ْ ْْ َ ََ َ َ ِ ْ َ(١.
أو وجودهـــا ،البتـــة داریـــة، وضـــریبیة، ونقدیـــة، ومـــصرفیة ٕعـــدم وجـــود سیاســـات اقتـــصادیة وا-٣

.وبعبارة موجزة سوء الادارة والتخطیط المالىبشكل خاطئ ، وقاصر ،
ل والائتمــان، والتحــصیل، لتمویــقــراض والاولویــات والموازنــات المطلوبــة للإعــدم رعایــة فقــه ا-٤

.نفاق والمواردوالإ
.عدم وجود سیاسة استراتیجیة واضحة المعالم والخطوات العملیة للدولة او المؤسسة-٥
.ي والمظهريهیسراف والتبزیر، والاستهلاك الترفالإ-٦
بــدل ،ئــدة الكبیــرة التــي هــي عــبء علــى الانتــاج والمــستهلكاالاقــراض بالفائــدة ولا ســیما بالف-٧

فــي وات فــي الغــرم والغـنم، بالاضــافة الــى التوســع فـي الإقــراض ولــو كـان بــدون فائــدة، أالمـشارك
.عباء الدیون ولو كانت عن طریق تمویل مشروعزیادة أ

.قلل من الطلب علیها یارتفاع الاسعار فوق العادة مما التضخم للعملة مما یقود الى-٨
على طویل الأجل ، ولكنها تعتمداستثمارجل، اوویل الأقراض طإقیام المؤسسات المالیة ب-٩

.جل ، او تمویلات قصیرة الأقصیرة الأجل قروض 
ولین مـتمي سبب كان ، ولاسیما مـن المقترضـین ، او القدیة الى الخارج لأنموال الهروب الأ- ١٠

.ایضا الى الخارج معهایهربون قدالذین
قي بین رجـال خلانى والأیاسي بسبب ضعف الوازع الدیالاداري و السالفساد المالي ورشاتان- ١١

.مولینتن او المیالاعمال و المقترض
.٢غراق والاحتكار من قبل الدول والشركات الاجنبیةسیاسات الإ- ١٢

:بادارة السیولةالتعریف
: و المقصود بالادارة هنا لغة هي انها

)1  (/٤١
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أحاط : ر والرأي تعاطاها وتداولها من دون تأجیل ، وأدار الأمو: مصدر أدار التجارة : الإدارة لغة 
.١بها

، فقد عرفت الإدارة بعدة تعریفات ، فقد عرفتها موسـوعة العلـوم الاجتماعیـة بأنهـا و في الاصطلاح
یتنبأ : العملیة التي یمكن بواسطتها تنفیذ غرض معین والإشراف علیه ، وعرفها هنري فایون بأنه : 

امر ، وینـسق ویراقـب ، وعفرهـا جـون مـي المدیر بالمستقبل ، ویخطط بناء علیه وینطم ویصدر الأو
.٢فن الحصول على أقصى نتائج بأقل جهد: بأنها 

ّفــن یعتمــد علــى الموهبــة والعلــم والتجربــة لتحقیــق أحــسن النتــائج بأقــل : وفــي نظــري أن الإدارة هــي 
ّتحقق إلا التكالیف من خلال استخدام أفضل للموارد البشریة ، والمالیة والتقنیات المتاحة ، وهذا لا ی

مــع التخطــیط ، والتنظــیم ، وتحدیــد الأهــداف ، والتوظیــف ، والتوجیــه والرقابــة والمتابعــة ، والتــسویق 
ثــم العنایــة ) الثـواب الأحــسن ، والعقــاب العـادل ( الأمثــل علـى قــانون التحفیــز ادوالتنـسیق ، والاعتمــ

.بالتغییر والتطویر للفرد والمؤسسة ، والتقییم والقیاس 

:جیحالتر
علـى التـوازن بـین الحفـاظ القـدرة علـى تحقیـق دارة الـسیولة تعنـى إن أه هـو حانـظهر لنـا رجیفالذي 
شــغالها فــي إالعمــل ، و بــین اســتغلال الــسیولة وزامــات ، ولــسیر تبالالء ولة المطلوبــة للوفــایكمیــة الــس

.التمویل والاستثمار
مدروســـة لإدارة الـــسیولة لـــى اســـتراتیجیةإجنمـــا تحتـــاوٕاسة المتوازنـــة لیـــست ســـهلة المنـــال فهـــذه الـــسیا

:نمهمینتعتمد على جناحی

)1 ( .)١/٣٠٢ (
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ًولة لـدى المؤسـسة ، و حلهـا حـلایسزمـة الـأعدم وجود السیاسة الوقائیة المؤدیة إلى : ولالأالجناح 
.عند وقوعهاًرشیدا

، وبـصورة ًسنویا ، وعنـد الحاجـةالقیاموضع سیاسة عملیة لإدارة السیولة من خلال : الجناح الثاني
بــه للوفــاء ب ان تحــتفظ یجــذيلــى مقــدار الــسیولة الــإمؤســسة بموازنــة شــاملة لحاجــة الدائمــة ودائبــة

مـع القیـام بدراسـة شـاملة لمقـدار ، هـا ئوالاسـتجابة لحاجـات عملا، بالالتزامات الحالة، ولسیر العمـل 
.ومتوسطةة ، طویلالأجل ، وقصیرًمؤسسة استثماره استثمارالالفائض الذي ینبغي ل

:ونحن هنا نشرح الجناحین على ضوء ما یأتي 

: من الوقوع فى أزمة السیولة متزنة یة وقائوضع سیاسة الجناح الأول ـ 
:ّلا بد أن تعتمد على شیئین السیاسة وهذه

.زمة السیولة التي ذكرناها في السابقإلى أالابتعاد عن كل الاسباب المؤدیة :لالأوالشيء 

:تي السیولة كالآة من أزماتوضع سیاسة ایجابیة للوقای:الثاني

الـة نات المقبولة شـرعا مـن الـرهن والكفوضع سیاسة متزنة للاتئمان وادارة المخاطر والضماًأولا ـ 
:تمان وادارة المخاطر مایأتيئهم الاسس الخاصة بالاومن أ، وضمان الطرف الثالث ونحو ذلك

د تمویلهمشروعیة المجال المرا)أ(
قتصادیة للمشروعالتأكد من الجدوى الا)ب(
على الوفاءوقدرته،التأكد من ملاءة العمیل)ج(
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الأخذ بكل الضمانات المتاحة لحمایة رأس المال وارباحه حیث إن أطول ایة القرأن الكریم هي )د(
.الحفاظ علیها وهي أیة الدینلدیون والاموال وفي توثیق ا

دائل المطروحة عن ضمان رأس المال للحفاظ علـى رأس المـال وأرباحـه ونذكر هنا أهم الوسائل والب
 :

الـضمانات الكافیـة ـ مـن الـرهن ، والكفالـة ـ أخـذ الدراسات ، والمعلومـات ، والعنایة القصوى ب.١
.لحالات التعدي ، او التقصیر ، أو مخالفة الشروط 

قه الإسـلامي الـدولي من مجمع الف) ٣/٤(٣٠ضمان طرف ثالث ـ كما صدر بذلك قرار رقم .٢
ًلــیس هنــاك مــا یمنــع شــرعا مــن الــنص فــي نــشرة الإصــدار أو .٩: ( حیــث نــص علــى أنــه 

صــكوك المقارضــة علــى وعــد طــرف ثالــث منفــصل فــي شخــصیته وذمتــه المالیــة عــن طرفــي 
العقد بالتبرع بدون مقابل بمبلغ مخصص لجبـر الخـسران فـي مـشروع معـین، علـى أن یكـون 

ًالتزامــا مــستقلا عــن  ًعقــد المــضاربة، بمعنــى أن قیامــه بالوفــاء بالتزامــه لــیس شــرطا فــي نفــاذ ً
العقد وترتب أحكامـه علیـه بـین أطرافـه، ومـن ثـم فلـیس لحملـة الـصكوك أو عامـل المـضاربة 
الــدفع بـــبطلان المـــضاربة أو الامتنـــاع عـــن الوفـــاء بالتزامــاتهم بهـــا بـــسبب عـــدم قیـــام المتبـــرع 

.١)الالتزام كان محل اعتبار في العقدبالوفاء بما تبرع به، بحجة أن هذا
الوكالة بالاستثمار بالمرابحة بضوابطها الشرعیة مـع تحدیـد جهـة التعامـل وطریقتـه ، ، فهـذه .٣

، وتقید الوكیل بتحدیـد ربـح الطریقة لا تؤدي إلى الضمان ، ولكن تقلل فترة تحمل المخاطر
.المرابحة

الاعتمـــاد  علـــى دراســـات قـــة حیـــث یمكـــن مطالبـــة العمیـــل بتقـــدیم دراســـات جـــدوى جـــادة ودقی.٤
ّالجــدوى الاقتــصادیة فــي عــدم تــصدیق مــدعي الخــسارة ، أو عــدم  تحقیــق الــربح إلا ببینــة ، 
ًفهذه الدراسات لیست ضمانا ، ولكنهـا قرینـة قویـة تجعـل العمیـل المـدعى للخـسارة ، او لعـدم 

یكون علیه الاثبات لمـا تحقیق الربح المتوقع حسب الدراسة في محل الشك والریبة ، وحینئذ 
ّیدعیــه بالبینــة ، إلا إذا كانــت هنــاك أســباب ظــاهرة واضــحة تــدل علــى تحقیــق الخــسارة ، أو 

.عدم تحقیق الربح المذكور  
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ـــشرعیة وتنوعهـــا مثـــل .٥ الاعتمـــاد فـــي المـــشاركة ، أو : توســـیع دائـــرة الاســـتفادة مـــن العقـــود ال
اجحین الثقـات المـؤتمنین الـذین تكونـت داریـین النـ، والإالمضاربة على المشروعات الناجحـة

لهــم خبــرات ونجاحــات متكــررة مــن خــلال دراســات دقیقــة ، فهــذا بــلا شــك ســوف یوســع دائــرة 
ًالمؤسسات المالیة الاسلامیة ، وتحقق لها أرباحا جیدة بـإذن االله تعـالى تعوضـها عـن بعـض 

.الاخفاقات لو وجدت 
یــق المرابحــة بنــسبة معینــة ، كــأن یقــول الوكالــة بالاســتثمار عــن طروكــذلك الاعتمــاد علــى 

% ٧.٥أعطیــك مبلــغ كــذا علــى أن تــستثمر لــي فــي المرابحــات التــي نــسبة أرباحهــا : البنــك 
ًفهــذا الــشرط صــحیح ، وبالتــالي یجــب علــى العمیــل أن یلتــزم بــه ، واذا لــم یجــد عمــیلا بهــذه  ٕ

.النسبة للمرابحة لا یقدم على اتمام الصفقة ، وهكذا 
ًتحقـق ضـمانا جیـدا للبنــك ، الاجـارة مـع الوعـد بالتملیـك ، حیـث انهـاعلـى وكـذلك الاعتمـاد ً

تؤدي إلى معرفة الربح إلـى حـد لأن العین المؤجرة مسجلة باسم البنك ، بالإضافة إلى أنها 
.كبیر 

: التحوط .٦
 التحـــــوط للحفـــــاظ علـــــى رأس المـــــال ، ولتحقیـــــق الـــــربح بقـــــدر الامكـــــان ، مـــــن خـــــلال

ًرعا المتحققـــة بالآلیـــات ، ولیـــست مـــن خـــلال عقـــود الاســـتثمار الـــضمانات المقبولـــة شـــ
نفسها ، فالمـضارب ، أو الوكیـل ، أو الـشریك ، أو المـستأجر غیـر ضـامن بالاجمـاع 
ّإلا فــي حــالات التعــدي أو التقــصیر ، وأن أي شــرط بــضمانه فهــو شــرط فاســد یجعــل 

.ًالعقد فاسدا 
یــة الــسائدة الیــوم أصــبحت عرضــة التحــوط مــن تقلــب أســعار العمــلات ، فــالنقود الورق

لتذبــذب كبیــر ، ولا ســیما بعــد تحریرهــا مــن الغطــاء الــذهبي ، حتــى أصــبحت التقلبــات 
.في الأسعار احدى السمات البارزة في الاقتصادیات المعاصرة 

لذلك تحتاج المؤسسات المالیة الاسلامیة إلـى نـوع مـن التحـوط ولا سـیما فـي العقـود التـي تترتـب 
آجلــة ، حیــث یهــدف التحــوط إلــى الــسیطرة علــى التقلبــات غیــر المرغــوب فیهــا فــي علیهــا أثمــان 

. ١الأسعار بصورة عامة ، وفي النقود بصورة خاصة
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:حكم التحوط 
التحـوط بالنـسبة للـسلع ، أو الأسـهم جـائز حیـث یمكـن تحقیقـه عـن طریـق عقـود انمما لاشـك فیـه 

.السلم ، أو عقد الاستصناع آجلة موازنة ، سواء عن طریق البیع الآجل ، أو
وكـــذلك التحـــوط بـــضمان طـــرف ثالـــث أو نحـــو ذلـــك ولكـــن بـــشرط أن لا یكـــون فیـــه مناقـــضة لعقـــد 

.الشارع من العقد 
ًبجنسه إلا یدا بید ، ) ًریال قطري مثلا ( وٕانما الاشكالیة في النقود ، جیث لا یجوز بیع جنس واحد  ّ

ّفــلا بـد مــن تحقـق شــرط القـبض فــي ) ریال بـدولار ( لجنــسان ٕوسـواء بـسواء دون زیــادة ، واذا اختلـف ا
، تعطى لهذه النقـود الأحكـام الـشرعیة المقـررة ١المجلس ، كما صدرت بذلك قرارات المجامع الفقهیة

للــذهب والفــضة مــن حیــث الربــا ، والزكــاة ونحوهــا ، ومــن هنــا فــالتحوط الــذي یجــري فــي المؤســسات 
مة من الطرفین یحـددان فیهـا كـل مـا یریدانـه دون تحقیـق القـبض فـي المالیة التقلیدیة هو مواعدة ملز

.المجلس للبدلین ، وبالتالي فهو غیرجائز في النقود بالاتفاق 
أن یـتم عـن طریـق وعـد واعـد مـن طـرف واحـد ، أو عـن طریـق عقـود آجلـة موازیـة مـن : والحل هو 

.  ك حیث الزمن والكمیة للسلع بنفس العملات التي یحتاج إلیها البن

بعیدة عن الشكلیة على عقود حقیقیة ازنة دقیقة مدروسة للتمویل قائمةوضع سیاسة متو: ثانیا 
.عن جمیع المحظورات الشرعیة مع الاخذ یالضمانات الكافیة ، والحیل والصوریةو

وضع سیاسة متوازنة دقیقیة للاستثمارات من جمیع الجوانـب ، والتـوازن بـین الأمـوال التـي : ثالثا
أخذتها المؤسسة للاسـتثمار مـن حیـث المـدد ، والأربـاح وبـین اسـتثمارات المؤسـسة نفـسها لهـذه 

یجـب أن لا تقـدم : : الأموال بحیث لا تكون التفرة التالیة أطول من الفترة الأولى ، وبعبـارة أخـرى 
لاّ ٕالمؤســسة علــى أخــذ الأمــوال لاســتثمار قــصیر الأجــل ، ثــم تــستثمرها اســتثمار طویــل الأجــل ، وا

.حدث الخلل الكبیر في مجال السیولة 

)1  ( :٢١)٣٣١٦٥٠٥: ) ٤/٥(٤٢) ٩/٣

٣١٦٠٩
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سائل القانونیة ، والوالسبل ووتسویقیة لتحصیل الدیون ،وضع سیاسة و اجراءات عملیة: ًرابعا 
.العملیة للسداد

ي مـشروع ، و فـي الـدخول فـي اي مـشروع دراسات الجـدوى فـي تمویـل ألى د عالاعتما: ًخامسا
روســة مـن اهــل ورهــا علـى دراسـات جــدوى دقیقـة و مدامبحیـث تكـون المؤســسة معتمـدة فــي كـل 

.الاختصاص و الاخلاص 

و المتعثــرة ان جــراءات نوعیــة و واقعیــة لعــلاج الــدیون المتــأخرة ، أوضــع سیاســة و ا: ًسادســا 
.وجدت

:وعلاقتها بالسیولةـ مشكلة المتأخرات مع عدم فرض الغراماتاًابعس
ًالدیون یشكل عبئا كبیرا علـى المؤسـسات المالیـة الاسـلامیة ، مما لا شك فیه أن التأخر في سداد  ً

بسبب المعسرة ، فالنتیجة واحـدة ً، سواءا كان سببه المماطلة ، أم التعثر في السداد مهما كان سببه
وبالتـالي ، ً، وهي أن المؤسسات المالیة الاسلامیة تخسر جـزءا مـن الأربـاح بـسبب هـذه المتـأخرات

ّطلوبــة ، فالعلاقـــة بــین تــأخیر الـــسداد ، وعــدم الــسیولة واضـــح بــین ، ولــذلك تعتبـــر تفقــد الــسیولة الم
: ًمشكلة كبیرة یزیدها تعقیدا ما یأتي الدیون المتأخرات 

.عدم جواز أخذ فوائد التأخیر .١
.عدم جواز جدولة الدیون بالزیادة .٢
.ّعدم المتاجرة في الدیون إلا ما یخص بیع الدین بالعین .٣
.دیون عدم تصكیك ال.٤

ـــدوات ومـــؤتمرات ، وقـــد  ًوهـــذه المـــشكلة قـــد نوقـــشت كثیـــرا ، وكتبـــت فیهـــا بحـــوث ، وعقـــدت لهـــا ن
: ساهمت فیها ببحث أضع خلاصته أمام الباحثین الكرام ، وهو 

:الخلاصة والبدائل 
: إلى ما یأتي ١لقد توصل البحث

)1  ( :
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.ام ـ إن مطل الغني ظلم وحرام یستوجب عقوبات حددها الفقهاء العظ١
ّـ غرامـة التـأخیر عقوبـة یكـون ناتجهـا لخزینـة الدولـة ، وبالتـالي تـستبعد عـن الحـل والبـدیل إلا مـن ٢

.باب دفع المدین إلى دفع دینه 
.ًـ أن الشرط الجزائي في الدیون غیر جائز ، وأنه یؤدي إلى ربا النسیئة المحرم شرعا٣
الـدین غیـر جـائز سـواء كـان التعـویض حـدد ـ أن اشتراط التعویض المـالي عـن التـأخیر فـي سـداد٤

ٕبنسبة من الدین ، أو بمبلغ محدد أو لم یحـدد وانمـا أحیـل تحدیـده إلـى القـضاء أو التحكـیم ، أو إلـى 
.معیار یحدد نسبة من الربح الذي یتحقق لبنك من خلال فترة التأخیر عن السداد 

المـدین عـن أداء دینـه غیـر جــائز ـ أن حـصول البنـك الـدائن علـى مبلـغ مـن المـال بـسبب تـأخیر ٥
.ًحتى ولو كان صادرا من المحكمة ، أو التحكیم 

ٕـ لا یجوز للبنـك الـدائن الاسـتتفادة مـن غرامـة التـأخیر ، أو الـشرط الجزائـي ، وانمـا یجـب صـرفها ٦
.في وجوه الخیر 

أخیر الـدین ـ أن حصول البنك الدائن على جمیع مصاریفه الفعلیة وما تكبده من غرامات بسبب ت٧
.یجوز تحمیل المدین لها 

.ـ یجوز تضمین المدین ما نقص من قیمة العملة بسبب التضخم ٨
ـ أن حلــول الأقــساط بــسبب التــأخیر عــن ســداد قــسط أو قــسطین جــائز كمــا صــدر قــرار المجمــع ٩

)  .٢/٧(٦٤الفقهي الدولي رقم 
: البدائل المشروعة هي ما یأتي 

یة فیمــا بینهــا فــي المعلومــات المتــوافرة عــن المــستثمرین ، والاتفــاق علــى ـ تعــاون البنــوك الإســلام١
.جعل المدین المماطل في القائمة السوداء 

.ـ إشهار اسم المماطل في وسائل الإعلام ٢
.ـ الأخذ بالوسائل الفنیة للجدوى الاقتصادیة للمشروعات الممولة ٣
ا ومنها ربط الدین بكل ما لدى المدین من حقوق ـ أخذ ضمانات كافیة من الكفالة والرهن ونحوهم٤

. في البنك 
ًـ الـدخول مـع المـدین فـي شـركة الملـك عـن طریـق جعـل الـدین ثمنـا لنـسبة مـن عقـار ، أو مـصنع ٥

.یملكه المدین 
.ـ شراء عقار ، أو مصنع أو نحوهما من المدین بدینه ، وهذا جائز فهو بیع الدین للمدین بعین ٦
.ة من بعض صور بیع الدین الجائزة ـ الاستفاد٧
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ـ الاستفادة من التأمین على الدین سـواء كـان فـي البدایـة ، أو فـي وقـت آخـر عـن طریـق شـركات ٨
.     ١حالات كثیرة التأمین الإسلامي ، حیث إن ذلك جائز وتحمى للبنوك الإسلامیة في

ًاونــة یكــون خاصــا للــدیون المتعثــرة ، أو صــندوق مــشترك بــین البنــوك الإســلامیة المتعنــشاءـ إ٩
.المشكوك فیها 

ًـ شراء العقار أو المصنع أو نحوهما من المدین بالدین ، ثم تأخیره تأخیرا منتهیا بالتملیك١٠ ً.
ـ الـدخول فـي مرابحـات جدیـدة أو عقـود آجلـة أخـرى مثـل الاستـصناع ونحـوه ، وبالتـالي یلاحـظ ١١

ة مربحة ، أو مرابحته ما فاته من أرباح في الدین السابق دون الربط البنك الإسلامي الدائن في نسب
.بینهما 

ـ الاستفادة من القروض المتبادلة ، حیث یشترط البنك أن یقوم المدین بإیـداع مبلـغ مناسـب فـي ١٢
الجــاري بحــسب الــزمن المطلــوب ، وقــد صــدرت فتــاوى مــن نــدوة البركــة الثامنــة للاقتــصاد الإســلامي 

) .٨/١٠الفتوى رقم (وض المتبادلة بجواز القر
ـ زیادة نسبة الربح بالنسبة لمن یشك في مماطلته ، ثم إذا وفى بدینه یلزم برد ما دفعه من بـاب ١٣

" .ضع وتعجل " ًالتنازل استئناسا بمسألة 
.ـ الخروج عن عالم المرابحات ، والأوراق إلى الدخول في عالم التجارة والاستثمار والأسواق ١٤
ًأخیرا فـإذا التـزم البنـك بالقواعـد الفنیـة والإجرائیـة والوقائیـة فـن التعـرض لمخـاطر التأجیـل والمماطلـة و

ًتكون قلیلة ومعقولا ومقبولا لا یؤثر في الأرباح ولا یشكل نسبة خطیرة مع علمنا بأن التجارة لا تخلو  ً
) .فالغرم بالغنم. (ًمن مخاطر كما أن لها أرباحا 

ر اهتدت إلیه الهیئات الشرعیة ، وهو تعهد المدین بدفع مبلغ مقطوع أو نـسبة مـن وهناك بدیل آخ
الدین إذا تأخر في سداد أي قسط ، أو في كل شهر ، على ان تصرف هذه النسبة في وجوه الخیـر 

ً، وقد یكون المبلغ الملتزم به مبلغا كبیرا ، أو نسبة كبیرة من ربح البنك  ً.
ه دافع للمدین بالدفع ، وان كانت المؤسـسة المالیـة الاسـلامیة لا تـستفید وحاصل هذا التعهد هو أن

ًشیئا من المبلغ المحصل شیئا ، لكنه أثبـت فعالیتـه ، لأن المـدین قبـل ذلـك كـان فـي مـأمن مـن أخـذ  ً
أیة زیادة علیه بسبب مماطلته ، ولكنـه فـي ظـل هـذا الـشرط سـیؤخذ منـه مبـالغ أكبـر ممـا تأخـذه منـه 

.یة ولكنها تصرف في وجوه الخیرالبنوك الربو
وقد أجازت بعض الهیئات أن تأخذ البنوك الاسلامیة الرسوم الاداریة الفعلیة على التأخیر ، وهـذه 

.المسألة تحتاج إلى دقة وضبط حتى لا یختلط الربا بالرسوم 

)١٩٩٣: . : ) ١
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: حیث جاء فیه ) ٧/١٤(١٣٣ونذكر هنا قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي 
یؤكــد المجلــس قراراتــه : بخــصوص الــشرط الجزائــي فــي العقــود-أ:دیون المتــأخر ســدادهاالــ: ًثانیــا(

لا یجـوز الـشرط : "ونـصه) ٢/٩(٨٥السابقة بالنسبة للشرط الجزائي الواردة فـي قـراره فـي الـسلم رقـم 
الجزائــي عــن التــأخیر فــي تــسلیم المــسلم فیــه ؛ لأنــه عبــارة عــن دیــن، ولا یجــوز اشــتراط الزیــادة فــي 

یجـوز أن یكـون الـشرط : "ونـصه) ٤/١٢(١٠٩، وقراره في الشرط الجزائي رقـم "دیون عند التأخیرال
ًالجزائي في جمیع العقود المالیة ما عدا العقود التـي یكـون الالتـزام الأصـلي فیهـا دینـا، فـإن هـذا مـن 

سبب تـأخر فـي البیـع بالتقـسیط بـ–مـثلا –الربا الـصریح، وبنـاء علـى هـذا لا یجـوز الـشرط الجزائـي 
المــدین عــن ســداد الأقــساط المتبقیــة ســواء كــان بــسبب الإعــسار، أو المماطلــة، ولا یجــوز فــي عقــد 

".الاستصناع بالنسبة للمستصنع إذا تأخر في أداء ما علیه
:فقراته الآتیةفي) ٢/٦(٥١یؤكد المجمع على قراره السابق في موضوع البیع بالتقسیط رقم -ب

تري المدین في دفع الأقساط عن الموعد المحدد فلا یجوز إلزامه أي زیادة على إذا تأخر المش: ًثالثا
.الدین بشرط سابق، أو بدون شرط، لأن ذلك ربا محرم

یحرم على المدین الملیئ أن یماطل فـي أداء مـا حـل مـن الأقـساط، ومـع ذلـك لا یجـوز شـرعا : ًرابعا
.اشتراط التعویض في حالة التأخر عن الأداء

ًیجوز شـرعا أن یـشترط البـائع بالأجـل حلـول الأقـساط قبـل مواعیـدها عنـد تـأخر المـدین عـن : ًخامسا
".أداء بعضها ما دام المدین قد رضى بهذا الشرط عند التعاقد 

ـــى : ًسادســـا ـــائع أن یـــشترط عل ـــع بعـــد البیـــع، ولكـــن یجـــوز للب ـــائع الاحتفـــاظ بملكیـــة المبی لا یحـــق للب
".في استیفاء الأقساط المؤجلة المشتري رهن المبیع عنده لضمان حقه

بالمرابحـــات ضـــرورة اعتنـــاء المـــصارف الإســـلامیة بمعالجـــة أســـباب تـــأخیر ســـداد الـــدیون كالاهتمـــام
وعــــدم الأخـــــذ ) كدراســــة الجـــــدوى ( والعقــــود الآجلـــــة، ومــــن عـــــدم الأخــــذ بالوســـــائل الفنیــــة للتمویـــــل 

.بالضمانات الكافیة
:یوصي المجلس بما یأتي: ًثالثا

ن تلتــزم المــصارف الإســلامیة فــي مــسیرتها بــالمنهج الاقتــصادي الإســلامي وضــوابطه، وأن أ-أ
تقوم بالإصلاحات الفنیة والإداریة اللازمة لتحقیق المزید من التقدم مـن خـلال الاسـتثمارات المباشـرة 
ـــات وأهـــداف المـــصارف  ـــة وهـــي مـــن أهـــم غای ـــة الاقتـــصادیة والاجتماعی والمـــشاركات لتحقیـــق التنمی

.ؤسسات المالیة الإسلامیةوالم
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أن یتم البحث عن آلیـات بدیلـة لمـشكلة المتـأخرات فـي المؤسـسات المالیـة الإسـلامیة وتقـدیم -ب
) .دراسة فیها لعرضها على المجلس في دورة لاحقة

ــاني ــسیولة: الجنــاح الث ــة متزنــة لإدارة ال القیــام بموازنــة شــاملة مــن خــلالوضــع ساســة عملی
حاجة المؤسسة الى مقدار السیولة الذي یجب أن تحتفظ به للوفاء بالالتزامات الحالة ولسیر العمـل ل

لمقـدار الفـائض الـذي ینبغـي یـام بدراسـة شـاملة لحاجـة المؤسـسة والاستجابة لحاجات عملائها مع الق
:وهذا یتطلب الاجراءات  الآتیة استثماره ،للمؤسسة

لمــدى حاجتهـا الــى مقـدار الــسیولة المطلوبــة یومیـا وأســبوعیا وشــهریا قیـام المؤســسة بدراسـة دقیقــة-١
صاء وعلــى الدراســات أن تعتمــد هــذه الدراســة علــى لغــة الاحــولابــد، وعلــى مــدى المتوســط والبعیــد

الطارئـة وغیرالعادیـة مـع یـة ولأخـذ بنظـر الاعتبـار الظـروف العادتمالات المعقولة مع االسابقة  والاح
.حتیاطالا

لمتنوعة من حیث ما یمكـن تـسییلهنشطة وتوزیعها توزیعا دقیقا قائما على الاستثمارات اع الأتنوی-٢
ن أّبــدالامــر فــي غیــر الاســتثمارات حیــث لا وكــذلك، متوســط هــووأبــسرعة أو بــصعوبة بــسهولة و
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لبورصـات المحلیـة أو العالمیـة بالاضـافة الـىمطروحـة والاك سهم والـصكوفي الأتشمل الاستثمارات 
.وقت أطوللها إلىحتاج تسییوالمصانع التي  یلعقارات ا

وعلـــى ًجـــل جـــدانبغـــي أن تـــشتمل علـــى تمویـــل قـــصیر الأبالنـــسبة للتمـــویلات حیـــث یرمـــوكـــذلك الأ
.ل دیونها الناتجة منهایتحصلًیز على الضمانات الكافیة جداالمتوسط والطویل مع  الترك

.ولةض النفقات وترشید السیضبط الانفاق وتخفی-٣

المؤســسة وبــین مبــدأ التــوازن بــین الــسیولة والــسلع والخــدمات لــدى التركیــز الــشدید علــى تحقیــق-٤
سیاســـة نات والخـــدمات والتحـــویلات  ثـــم تحقیـــقصـــول والاســـتثمارات والتمـــویلات والـــضماالنقـــود والأ

.كل مكونات المؤسسة المالیة بدقة التوازن داخل

:على مستوى الدولة جودةج أزمة السیولة ان كانت موعلا
:  یعتمد على ما یأتي ان منهج الاقتصاد الاسلامي في علاج ازمة السیولة منهج شامل

–سائل الوقایـة و الحمایـة والاخذ ب-كما سبق -دیة لازمة السیولة الاسباب المؤالابتعاد عن: ًولاأ
.-كما سبق

ادرات الـصالإنتـاج ، أومـن خـلال زیـادةیـة والثانویـة الأولًثانیا ـ تنشیط الـدورة الاقتـصادیة والأسـواق 
.التبادل ، والتجارة الداخلیة والخارجیة حركة وفتح أسواق جدیدة وتنشیط 

وتخفــیض ســعر التمویــل لتــشجیع الاقتــراض ، مــن خــلال منــع الفائــدة شــاملةًثالثــا ـ اتبــاع سیاســة 
.والتمویل والاستثمار ، والإنفاق الاستهلاكي

لتحقیـق مزیـد مـن العدالـة فـي توزیـع الـدخول لمنـع الازدواج فـي بنـاءة وعادلـةع سیاسـاتوضـًرابعـا ـ 
.الاقتصاد وتنشیط الطلب الفعال
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فــرص زیــادة العمــل علــى زیــادة المــصانع ، والمــشروعات الــصغیرة والمتوســطة والكبیــرة وًخامــسا ـ 
.للمتعطلین مناسبة للعمل للتغلب على البطالة ولتحقیق دخول

.١والعالم الخارجيالقوميُّضبط تدفقات رأس المال بین الاقتصادـ ًسادسا

ًســابعا◌ ـ ضــبط الأســواق الثانویــة  ٕمــن خــلال سیاســة واجــراءات واضــحة لمنعهــا مــن ) البورصــات ( ً
المغـــامرات والمقـــامرات والمـــشتقات ، ودفعهـــا لتحقیـــق دورهـــا فـــي تـــوفیر الـــسیولة مـــع منتهـــى البیـــان 

.والشفافیة 

وضع سیاسة عامة واستراتیجیة متكاملة للتنمیـة الـشاملة والـسیاسة النقدیـة والمالیـة ، والقـضاء ًثامنا ـ
على الركود الاقتصادي وتحقیق التوازن بـین الانفـاق العـام والـواردات والـصادرات ، ومعالجـة العجـز 

.في میزان المدفوعات والموازین التجاریة 

ًدورا مهمـــا فـــي عـــلاج أیـــة الاخلاقفـــإن للقـــیم الایمانیـــة و: ًتاســـعا  ســـواء كانـــت بالنـــسبة الـــسیولة زمـــةً
م السداد ، ام الشخص المدین ، حیث ان الاسـلام للمؤسسة الدائنة التي تعاني من الازمة بشبب عد

سـباب المتاحـة ، فهـذا مر كله إلیه مع الأخـذ بكـل الأساس الایمان باالله ، و ارجاع الأیربیهما على أ
كـل المنـع مـن الوقـوع فـي المحرمـات وأكمـا یحقـق الخـوف مـن االله تعـالى فـيالجمع یحقق التـوازن ، 

حـب الخیـر لناس بالباطـل ، كمـا ان القـیم الاخلاقیـة تربیهمـا علـى أسـس الـصدق والامانـة ، واموال ا
التضامن ، والاحساس فاء والقصد والاعتدال والتعاون والتكافل وللآخرین، والتسامح و التیسیر ، والو

وحـسن ض كجسد واحد فالاسلام یجعل السلوك الحسن مع الآخرین معیارا لـصدق الایمـانبالام البع
ساســیة لعبــاد الــرحمن النــاجین الفــائزین ، كمــا ان الــسلوك الــسيء ، والاخــلاق الاســلام ، بــل صــفة أ

مثل الانانیة ، و الجشع ، و الطمع ، و الغدر والخیانة ، و المماطلة ، والقمار، و الكذب –السیئة 
الوعـــود ، و الاســـراف التبـــذیر ، والاحتكـــار ، الغـــش، و الرشـــوة و الاخـــتلاس، و نقـــض العهـــود وو

بــه بعیــدا عــن رحمــة االله و والاســتغلال، والحیــل والــصوربة قــد حرمــه الاســلام ، واعتبــر مــن یتــصف
.٢عن الاسلام

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

)2  (.. / .١٤١٥ . :

هـ١٤١٧. 

http://www.islamonline.net/servlet/Satellite
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سـبابها یعـود معظـم أإن زمـة الـسیولة مـن حیـثخلاقیـة لهـا علاقـة سـببیة بأالأفتلك القیم الایمانیة و
:تيخلاقیة التي ذكرناها آنفا فیما یأالاتأثیر الجوانب الدینیة والى الشخص نفسه من حیث  

ذا اعتقــد انــه قــادر الآجــل إلا إالتمویــلوقــدام علــى الــدیون ان هــذه القــیم تمنــع الانــسان مــن الإ.١
.على الوفاء

ّعــسر فقــال تعــالى لــة التعثــر والتالانتظــار فــي حایر والتــصدق والتیــسانهــا تدفعــه الــى التــسامح و.٢
َوان كان ذو عسرة فنظرة إلى میسرة وأَن تصدقوا خیر لكم إن كنتم تعلمون( َُ ََ َ ُْ َْ ُ َْ ْ َ َ َُ ُ َِ ٍ ِ ٍَّ ٌِْ َْ ْ ُ ََّ َ ََ ٌَ َ ُ ِٕ(١

.مواعیدها دون مماطلةتدفعه الى الوفاء بالعقود والعهود في.٣
ن فــي ســداد مــا علــیهم مــن ریمــع المعــستحقیــق التعــاون و التكافــل والتــضامنانهــا تــساهم فــي.٤

.الالتزامات

المعاملات حیـث ان لـه دورا كبیـرا فـي عـدم وقـوع الازمـة بالضوابط الشرعیة للعقود والالتزام : ًعاشرا
-:تي لان هذه الضوابط الشرعیة تقنضي ما یأ، والمساهمة في حلها اذا وقعت ، و ذلك

.ضاربات غیر المشروعةالمبتعاد عن الربا والغدر والمیسر والقمار ، والا.١
حقیقیـةًم حقوقـاان أعیانا، أم منافع، أم خدمات ، أسواء ك–ود علیه انها تقتضي وجود المعق.٢

الـشكلیة ، والحیـل ، ، وعن العقـود والـصوریة والابتعاد تماما عن بیع ما لا یملكه الانسانو–
لمـــــستقبلیات ، وا) اوبـــــشنز(وعـــــن المـــــضاربات علـــــى الخیـــــارات وعـــــن الحقـــــوق الموهومـــــة ، 

.وغیر ذلك) فیوتشرز(
الب الامر الـى عـدم بقـاء عدم السداد حیث إنه یرجع في غثر كبیر فيو كل ذلك له دور خطیر وأ

.شيء یمكن سداد الدیون و الالتزامات منه

ًالامتنــاع عــن أي عقــد یتــضمن الربــا، حیــث إن لــه دورا كبیــرا:  حــادي عــشر  یم الــدیون فــي تــضخً
الـسلبي فـي اضـافة الـى دورهـا دور سـلبي فـي سـدادها ، إعفة، ممـا سـیكون لهـضـعافا مـضاوجعلها أ

.عباء على المنتج والمستهلك التكالیف والأزیادة 

ًلأن لـه اثـرا كبیـرا فـي التمویل الاسـلامیة، الالتزام بالعقود الشرعیة ، وصیغ الاستثمار و: عشر ثاني ً
رعیة إمـا علـى عقـود دوات الـشود ، والـصیغ والأحیـث تقـوم هـذه العقـعلاجهـا ،عدم وقـوع الازمـة ، و

)1  ( /٢٨٠
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شــركات ( مــا علــى عقــود المــشاركات ٕقیقــي قبــل التملیــك للاخــر، واقتــضي التملــك الحالتملیــك التــي ت
: ســاسحیــث تقــوم علــى أ) ..الامــوال، والمــضاربة ، والمــساومة، والمزارعــة ، والاعمــال و الــصنائع 

ســــاس عقــــود النبرعــــات التــــي لایجــــوز اســــتغلالها الغــــنم بــــالغرم ، والخــــراج بالــــضمان، و امــــا علــــى ا
...للاسترباح و هكذا

والنفقـاتالـصدقاتإن لما فرض االله تعالى من الحقوق للفقراء والمساكین مثل الزكـاة و: عشر ثالث
ًدورا عظیما والوقف والكفارات   قیق التكافل ، وسداد الـدیون والمغـرم فـي حالـة العجـز ، وعـدم في تحً

هم الاسلام  ثمن میزانیـة الزكـاة للغـارمین ، وهـم الـذین یقـع علـى عـاتقوفاء فقد خصصالقدرة على ال
فــإن الدولــة الإســلامیة لـك ضــافة الــى ذوبالا. بهـاءعون الوفــاتطییــسعـبء الــدیون والغرامــات التـي لا

ء بها لأسباب غیـر إرادیـة ها عبء كبیر في سداد الدیون التي یعجز المدین عن الوفایقع على عاتق
.لأفلاسه ، واعسارهاو

:زمة السیولة الخطوات العملیة لعلاج أ: عشر رابع
: إذا أحست المؤسسة بوجود أزمة السیولة فعلیها اتخاذ الخطوات الآتیة 

.َایقاف جمیع الاسباب المؤیدة للازمة فورا .١
ل یًتـــسییل الـــضمانات والرهونـــات فـــورا بكـــل الوســـائل المتاحـــة شـــرعا وقانونـــا ، وذالـــك لتحـــص.٢

صـحابها ، ورد الفـائض عنهـا الـیهم حتـى لایـؤدي ذالـك الـى التزامات المؤسسة ودیونهـا علـى أ
١ًغلق الرهن الممنوع شرعا 

ثابتة غیر المستغلة للمؤسسة ، مثل الاراضـى والعقـارات ، لصول ابیع البضائع المتاحة ، والأ.٣
صرفي والنشاط التجاري مالالتزامات ومتطلبات العمل الواستخدام الحصیلة في سداد جزء من

.
عجـز صـاحبها عـن وًأو بیعـامرابحـة ،ةاسترجاع الأعیان الباقیة التـى تـم بیعهـا مـن المؤسـس.٤

السداد بـسبب الافـلاس أو الاعـساروهذا مـا ورد فـي الحـدیث الـصحیح المتفـق علیـة حیـث قـال 
٢)ه من مات أو افلس فصاحب المتاع احق بمتاعة أذا وجدة  بعین):( ص(النبي تعالى 

)1  (:)٤/٤٣٠()٢/٢٧٦(

)٢٤٠()٣/١١٩٣()٥/٦٢(––حيحه)  2(

-٩/٤٣١(ـ ـ )٧/٢٧٤()٤/٤٧٥(ـ ة  ) ٢/٢٢٨/٢٥٨/٤٦٨/٥٢٥(

٣/٣٨()٦/٤١١()٢/١٧٧()٢/٧٩٠()٤٣٦(
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لوتغیرالمبیــع :"ثــم فــال"فــي معنــى البیــع كــل معاوضــه محــصته كــا لــسلم والاجــارة "قــال البیــضاوي 
بزیـادة أو نقـصات فالزیــادة المتـصلة للبـائع والمنفــصلة للمـشتري ونقـصات العــین یوجـب المــضاربة 

١"بحصة الناقص الصفة مهدر الا اذا صدر من الراجع او اجنبي فیضارب بقسطه من الثمن 

اها في السابق عند تعثر الدیونحلول التي ذكرنال.٥
والتحصیل ة مدروسة لتحصیل الدیون من خلال إنشاء وحدة أو ادارة قویة للمتابعةوضع خط.٦

جــائز )عجــل ضــع وت(لـكللـسداد المبكــر حیــث ان ذوأًللــسداد مطلقــافز مجزیـةمـع وضــع حــوا
.صل العقدفي أًمادام لم یكن مشروطا

بطــــرق مــــشروعة مــــن مؤســــسات أخــــرى عــــن طریــــق الــــسلم والتــــورق الــــسیولةالحــــصول علــــى.٧
.ط بضوابط الشرع المنضب

مـن نقـاذ المؤسـسةویع في ضوء موقف السیولة حیث ان انویر والتاعادة النظر في خطة التط.٨
وب یــــر مــــن التوســــع المــــشمــــشاكل التعثــــر او عــــدم الوفــــاء بالتزاماتهــــا فــــي وقتهــــا افــــضل بكث

.٢والافلاسلتوقفاطر التي قد تقود الى ابالمخ
ما فـي یر الـضروریة ولاسـبنـود التكـالیف والمـصروفات غیـط علـى بعـضترشید الاتفاق والضغ.٩

س یلـاآت والمظـاهر والـدیكورات ونحـو ذلـك ممـفـعلانات والمـصاریف الإداریـة والمكامجال الا
مــا ، ولــى مــا هــو ضــروري فیهــا إنظــر، وذلــك كلــه حــسب دراســات دقیقــة یاًأو حاجیــًضــروریا

مـا هـو تحـسیني  ترفیهـي یمكـن الاسـتغناء ودرجات الـضرورة أو الحاجـة وكـذالك ، حاجي هو
.عنه 

: لإدارة السیولة ) المشروعة ( الأدوات المالیة النقدیة وغیر النقدیة 
إن إدارة الــسیولة مـــن الناحیـــة العملیـــة تحتـــاج بالإضـــافة إلـــى مـــا ذكرنـــا مـــن سیاســـات ، إلـــى أدوات 

: ، وتوظیفها ولذلك نتحدث عنهما بإیجاز لتحصیل السیولة 
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:أدوات تحصیل  السیولة ) أ(
: إن أهــم الأدوات المالیــة النقدیــة لإداریــة الــسیولة تكمــن فیمــا ذكرنــاه فــي المباحــث الــسابقة ، وهــي 

.الحساب الجاري ، والودائع ، والأسهم والصكوك الإسلامیة 
والــسلموالاستــصناع المــوازي ، الاستــصناع : سیولة فهــي المالیــة غیــر النقدیــة لإدارة الــالعقــودوأمــا

ّحیـث انهمـا یحـلان مـشاكل الـسیولة لـدى أصـحاب المـصانع ، والمقـاولات والمـوازع ١والسلم الموازي 
موال الكافیة ویبیعون إنتجاهم المستقبلي في وقت مبكر ، وفي ذلك نوع ونحوها ، حیث یتسلمون الأ

یساعدان أصحاب الأموال وبنوك التمویل وشركات الاستثمار على كبیر من الاطمئنان ، كما أنهما
اسـتعمال عقـد الـسلم لتحقیـق الـسیولة ، حیـث ویمكـن ، استثمار أموالهم بـصورة جیـدة وأربـاح مجزیـة

یمكـــن اســـتعماله فـــي جمیـــع الحـــالات المناســـبة التـــي یحتـــاج إلیهـــا العمیـــل للـــسیولة ، وقـــد ذكرنـــا أن 
وجــود المــسلم فیــه وقــت العقــد ، ولا كــون المــسلم  ممــن یعمــل فــي هــذا جمهــور الفقهــاء لا یــشترطون 

ًالإطــار ولا منتجــا للمــسلم فیــه ، فلــذلك یمكــن لأي عمیــل قــادر علــى الــسداد محتــاج إلــى الــسیولة أن 
یلجــأ إلــى المــصرف الإســلامي مــن خــلال عقــد الــسلم حیــث یــسلم إلــى العمیــل المبلــغ المطلــوب فــي 

بـــضاعة ، أو الـــسلعة أو العقـــار الموصـــوفة فـــي الذمـــة فـــي أجلهـــا مقابـــل أن یـــسلم إلـــى المـــصرف ال
، وفـــي هـــذه الحالـــة یأخـــذ ٢المحـــدد ، ویمكـــن للمـــصرف أن یحمـــي نفـــسه مـــن خـــلال الـــسلم المـــوازي

.المصرف جمیع الضمانات المشروعة لحمایة نفسه من الخسائر بقدر الإمكان 

، وذلـك بــأن تبیــع الدولــة انیــة الدولــةكمــا یمكــن الاســتفادة مــن عقــد الــسلم لتمویــل العجــز فــي میز
المنتجة للبتـرول كمیـات موصـوفة فـي الذمـة إلـى آجـال عدیـدة بأثمـان معجلـة إلـى البنـوك الإسـلامیة 

.ًمثلا 
ًمـسلما إلیهـا ، وذلـك : ثم تقوم البنـوك الإسـلامیة بعقـد الـسلم المـوازي مـع طـرف ثالـث تـصبح هـي 

أسلم فیه بنفس المواصفات السابقة بثمن معجل یزید علـى ًبأت تبیع سلما كمیات مماثلة للنفظ الذي
. ٣الثمن السلم الأول ، ثم تتم التسویة بین الصفقتین دون الربط بینهما
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ًویمكن أن تتم هذه العملیة من خلال صـكوك الـسلم الخـاص بـالبترول مـثلا ، حیـث اقتـرح الأسـتاذ 
: ار سندات سلم نفطیة بالشكل التالي عبداللطیف الجناحي أن تتم هذه العملیة من خلال إصد

َأولا◌  إصــدار ســندات ذات قیمــة ) ًالبنــك المركــزي مــثلا ( تتــولى الدولــة مــن خــلال جهــاز تختــاره –ً
ّمالیة محددة من النفط الموصوف في الذمة ، تبین في موعد محدد مبین في السند  ّ.

ى المؤسسات المالیة والأفـراد بـثمن معجـل ًثانیا ـ تقوم الجهة الموكول إلیها إصدار السندات ببیعها إل
.

ًثالثا ـ یتضمن السند تـوكیلا مـن صـاحبه لـوزارة الـنفط  َباسـتلام المـسلم فیـه ) ًمـثلا ( ً وبیعـه ) الـنفط ( ُ
سـاعة ٤٨ُبالسعرالجاري بحسب العرف التجاري على أن تدفع القیمـة لحـساب صـاحب الـسند خـلال 

.عقب البیع 
بحیـث تلبـي ) قـصیرة ـ متوسـطة ـ طویـل الأجـل ( لم حـسب مواعیـد مختلفـة ًرابعـا ـ تتنـوع سـندات الـس

. ١حاجة المتعاملین وظروفهم ورغباتهم
وهذه الصكوك بهذه الصورة صحیح وجائز عند جماعة مـن الفقهـاء كمـا سـبق ، مـنهم الإمـام أحمـد 

المالكیــة فــي غیــر فــي روایــة اختارهــا شــیخ الإســلام ابــن تیمیــة ، والعلامــة ابــن القــیم ، وكــذلك عنــد 
.الطعام ـ كما سبق ـ 

وفي نظري إن كانت هناك صنعة فصكوك الاستصناع أكثـر مرونـة وسـعة ، حیـث لا یـشترط فیهـا 
هنـاك صـنعة فالحـل هـو تسلیم الثمن في المجلس أو حسب رأي مالك في الـسلم ، ولكـن إذا لـم تكـن

.صكوك السلم 
، والإجارة مع الوعـد والتورق المنضبط بضوابط الشرعوكذلك الحال في المرابحة للآمر بالشراء ، 

بالتملیك ، بالإضافة إلى جمیع أنواع الصكوك الاستثماریة الشاملة لـصكوك الإجـارة ، والمـضاربة ، 
.والمشاركة ، والاستصناع ، ونحوها 

تزمــة المل) البورصــات ( ولكــن أهــم الوســائل لإدارة الــسیولة تتحقــق مــن خــلال الأســواق الإســلامیة 
، فـــإن البورصـــة بأحكـــام الـــشریعة الإســـلامیة مـــن خـــلال الأســـهم والـــصكوك والوحـــدات الاســـتثماریة 

فـــي تعاملهـــا ، وتعتمـــد علـــى ) القدیمـــة والجدیـــدة ( الإســـلامیة تعتمـــد علـــى جمیـــع العقـــود الـــشرعیة 
ة علــى مــن الـسلع والخــدمات والحقـوق المالیــة الحقیقیـة ، وهــي قـادر) الاقتــصاد العینـي ( الموجـودات 

تــــوفیر أدوات طویلــــة المــــدى ، أو قــــصیرة ، أو متوســــطة لإدارة الــــسیولة مــــن خــــلال تــــداول الأســــهم 
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والصكوك والمحافظ الاستثماریة ، كما أنه یمكن استعمال عقود جیـدة فـي مجـال الـسیولة مثـل الـسلم 
.١والاستصناع ، والتورق المنضبط

: أدوات توظیف السیولة ) ب(
المــشروعة ، ولــذلك فــإن جمیــع یولة تــدور فــي الواقــع حــول أدوات الاســتثمار إن أدوات توظیــف الــس

المرابحـة ، والمـساومة ، والبیـع : عقود الاستثمار الشرعیة هي أدوات لتوظیف الـسیولة ، مثـل عقـود 
الآجــــل لجمیــــع البــــضائع ، والعقــــارات والــــسیارات والــــسفن والطاشــــرات وغیرهــــا ، والإجــــارة التــــشغیلیة 

ویلیـــــة ســـــواء كانـــــت للأعیـــــان أم للمنـــــافع والخـــــدمات ، وعقـــــود الـــــسلم والاستـــــصناع ، والإجـــــارة التم
.والمضاربة والمشاركة ، والمساقاة والمزارعة ، ونحوها 

وكـــذلك یمكـــن توظیـــف الـــسیولة باســـتثمارها فـــي الأســـهم والـــصكوك الإســـلامیة المتنوعـــة والمحـــافظ 
.الاستثماریة وغیر ذلك 

: وضرورة الاكثار من الصكوك المنضبطة ) البورصات ( أهیمة الأسواق المالیة 
لإدارة السیولة بمثابة الرئـة للإنـسان حیـث بهمـا یتحقـق الـشهیق ) البورصات ( إن الأسواق المالیة 

والزفیر ، لذلك تقع على الدول الإسلامیة والمؤسسات المالیة الإسـلامیة مـسؤولیة تطویرهـا ، وتنویـع 
هـا شـروط التـصنیف العـالمي مـن حیـث الجـودة والاتقـان والـشفافیة والـربح إسـلامیة تتـوافر فیمنتجات

.٢الجید

: أهم ضواط إدارة السیولة 
ًإن أهم الضوابط لمشروعیة الأدوات السابقة أن لا تتضمن الفائدة المحرمـة ، ولا أمـرا غیـر مـشروع 

.، وأن تتوافر فیها أركان العقد وشروطه 

: السیولة یة لإدارة دالوسائل التقلی
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إن البنوك التقلیدیة تلجأ في إدارة السیولة في حالة الوفر ، أو العجز إلى الوسائل التي تعتمد علـى 
الربــا ، مــن خــلال الــسحب علــى المكــشوف أو مــنح تــسهیلات نقدیــة ، أو ودائــع ، أو إیــداعات لمــدد 

لیدیـة كـل مـا لـدیها مـن مختلفة ـ كما سب قـ حتـى ولـو كانـت لمـدة قـصیرة حیـث تـدع هـذه البنـوك التق
أو لــدى البنــوك الأخــرى ) أوفرنایــت( ســیولة زائــدة لــدى النــوك المركزیــة بفائــدة ولــو لمــدة لیلــة واحــدة 

. .. .بفائدة ، وكذلك إذا احتاجت إلى سیولة فتطلب الایداع لدیها بفائدة ، أو تشتري سندات الدین 
ًالقرض بفائدة مطلقا ، بل أمامها في حالة وأما البنوك الإسلامیة فلا تستطیع التعامل على أساس

العجــز الاقتــراض عــن طریــق القــرض الحــسن مــن خــلال الحــساب الجــاري الــذي لا یــشفي الغلیــل ، 
والعقود الشرعیة الأخرى التـي تحتـاج إلـى تـوافر ضـوابط خاصـة بكـل عقـد ، وكـذلك فـي حالـة الـوفرة 

لــى الوقــت ، ولــذلك قــد تلجــأ إلــى التعامــل فــي ّلــیس أمامهــا إلا الاســتثمارات الإســلامیة التــي تحتــاج إ
السلع الدولیة لسهولة التنضیض ، كما أن السندات محرمة ، ولكن أمامها الصكوك الإسلامیة التـي 

.سنتحدث عنها فیما بعد 
وهذه الصعوبة تقتضي تعـاون البنـوك الإسـلامیة لایجـاد مؤسـسات فعالـة لإدارة الـسیولة فـي حالـة 

.الوفر أو العجز 

: المسعف الأخیر في حالة العجز ، والبدیل الشرعي 
تـــسمى الجهـــات الرقابیـــة أو البنـــوك المركزیـــة بالمـــسعف الأخیـــر للبنـــوك فـــي حالـــة عجـــز الـــسیولة 
وحاجتها إلى السیولة ، حیث تقـوم هـذه الجهـات بتـوفیر الـسیولة المطلوبـة ولكـن بفائـدة ربویـة ، وهنـا 

ذا الاســعاف البنــوك الإســلامیة فــي حــین أن البنــوك التقلیدیــة مفتــرق الطــرق ، حیــث لا تــستفید مــن هــ
.تستفید من ذلك 

ومن هنـا فالعدالـة تقتـضتي أن تـسعى هـذه الجهـات الرقابیـة لتـوفیر الـسیولة للبنـوك الإسـلامیة عـن 
طریــق أحــد العقــود الــشرعیة ، مــن مرابحــة ، أو كالــة باســتثمار ، أو نحــو ذلــك مــن العقــود الذرعیــة ، 

لـدى البنـوك التقلیدیـة فإنهـا تودعهـا لـدى البنـوك المركزیـة بفائـدة مر في حالة وفـرة الـسیولة وكذلك الأ
.ولو للیلة واحدة ـ كما سبق ـ 

ًوهنا أیضا تحرم البنوك الإسلامیة من استغلال سیولتها لمدد قصیرة عـن طریـق البنـوك المركزیـة 
مع البنوك الإسلامیة عن طریق أحـد العقـود ، ومن هنا فالعدالة تقتضي أن تتعامل البنوك المركزیة

الــشرعیة المحققــة للغــرض للطــرفین ، مثــل عقــد المــضاربة ســواء أكانــت مباشــرة أو عــن طریــق جهــة 
..  .أخرى ، أو عن طریق الوكالة بالاستثمار ، ونحوها 
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: المقارنة بین المخاطر والعوائد في أدوات السیولة النقدیة 
بـــین العوائـــد والمخـــاطر ، ولـــذلك تحـــسب ســـلامیة فـــإن هنـــاك علاقـــة متلازمـــة بالنـــسبة لـــلأدوات الإ

ّالأرباح في السلم أكثر من البیوع العادیة ، ولكن بشرط أن لا یصل ذلك إلى حد الاستغلال للحاجة 
.، أو الغبن الفاحش 

یـة الواقعـة عقـود الحقیقومن جانب آخر فإن جمیـع الأدوات الإسـلامیة لإدارة الـسیولة تعتمـد علـى ال
ًد علیــه الموجــود حــالا ، أو مــآلا ، وبالتــالي فتكــون المخــاطر أقــل ، حیــث الأصــول مــن علــى المعقــو ً

الــسلع والخــدمات والحقــوق الحقیقیــة تكــون موجــودة ، ولــذلك فــإذا وقعــت الخــسائر فتكــون نــسبة نــزول 
دیون ومــلاءة الــشخص قیمــة الــسلعة ، أو الخدمــة ، وامــا الأدوات التقلیدیــة فتعتمــد علــى الائتمــان والــ

المدین ، ومن هنا فإذا حدثت أزمة تكون مـؤثرة وخطیـرة ومؤدیـة إلـى الافـلاس فـي الغالـب كمـا تبـین 
.١ذلك من خلال الأزمة المالیة العالمیة

: ضوابط وتداول الصكوك الإسلامیة باعتبارها وسیلة لإدارة السیولة 
الـــضوابط الأساســـیة للـــصكوك ) ) ٣/٤(٣٠م رقـــ(أوضـــح مجمـــع الفقـــه الإســـلامي الـــدولي فـــي قـــراره 

: الاستثماریة نذكرها لأهمیتها وهي 
:ًمن حیث الصیغة المقبولة شرعا لصكوك المقارضة :ًأولا 

بإصــدار ) المـضاربة(سـندات المقارضـة هـي أداة اسـتثماریة تقـوم علــى تجزئـة رأس مـال القـراض . ١
اویة القیمـة ومـسجلة بأسـماء أصـحابها صكوك ملكیة برأس مال المـضاربة علـى أسـاس وحـدات متـس

ًباعتبارهم یملكون حصصا شائعة في رأس مال المضاربة ومـا یتحـول إلیـه ، بنـسبة ملكیـة كـل مـنهم 
.فیه 

:ًالصورة المقبولة شرعا لسندات المقارضة بوجه عام لا بد أن تتوافر فیها العناصر التالیة . ٢

)1 ( : :

 .٢٠٠٩
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ي المــشروع الــذي أصــدرت الــصكوك لإنــشائه أو أن یمثــل الــصك ملكیــة شــائعة فــ: العنــصر الأول 
.تمویله ، وتستمر هذه الملكیة طیلة المشروع من بدایته إلى نهایته 

ًوترتب علیهـا جمیـع الحقـوق والتـصرفات المقـررة شـرعا للمالـك فـي ملكـه مـن بیـع وهبـة ورهـن وارث 
.وغیرها ، مع ملاحظة ان الصكوك تمثل رأس مال المضاربة 

نــشرة (یقــوم العقــد فــي صــكوك المــضاربة علــى أســاس أن شــروط التعاقــد تحــددها : العنــصر الثــاني 
تعبـر عنـه موافقـة ) القبـول(في هذه الصكوك ، وأن ) الاكتتاب(یعبر عنه ) الإیجاب(وأن ) الإصدار

.الجهة المصدرة 
) المــضاربة(ًولا بــد أن تــشمل نــشرة الإصــدار علــى جمیــع البیانــات المطلوبــة شــرعا فــي عقــد القــراض 

من حیث بیان معلومیة رأس المال وتوزیع الربح مع بیان الشروط الخاصـة بـذلك الإصـدار علـى أن 
.تتفق جمیع الشروط مع الأحكام الشرعیة 

ان تكــون صـــكوك المقارضــة قابلـــة للتـــداول بعــد انتهـــاء الفتــرة المحـــددة للاكتتـــاب : العنــصر الثالـــث 
:السندات مع مراعاة الضوابط التالیة ًباعتبار ذلك مأذونا فیه من المضارب عند نشوء 

ًإذا كان مـال القـراض المتجمـع بعـد الاكتتـاب وقبـل المباشـرة فـي العمـل بالمـال مـا یـزال نقـودا فـإن ) أ
.تداول صكوك المقارضة یعتبر مبادلة نقد بنقد وتطبق علیه أحكام الصرف 

كام تداول التعامل بالدیون ًإذا أصبح مال القراض دیونا تطبق على تداول صكوك المقارضة أح) ب
.
إذا صار مال القراض موجودات مختلطة من النقود والدیون والأعیان والمنافع فإنه یجوز تـداول ) ج

ًصكوك المقارضة وفقا للسعر المتراضى علیه ، على أن یكون الغالب في هذه الحالة أعیانا ومنافع  ً
ً، أمـــا إذا كـــان الغالـــب نقـــودا أو دیونـــا فتراعـــى فـــي ا لتـــداول الأحكـــام الـــشرعیة التـــي ســـتبینها لائحـــة ً

.تفسیریة توضع وتعرض على المجمع في الدورة القادمة 
ٕإن من یتلقى حصیلة الاكتتاب في الصكوك لاستثمارها واقامـة المـشروع بهـا هـو :   العنصر الرابع 

اء بعــض ّالمــضارب ، أي عامــل المــضاربة ولا یملــك مــن المــشروع إلا بمقــدار مــا قــد یــسهم بــه بــشر
الصكوك فهو رب مال بما أسهم به بالإضافة إلى أن المـضارب شـریك فـي الـربح بعـد تحققـه بنـسبة 

.لكیته في المشروع على هذا الأساسالحصة المحددة له في نشرة الإصدار وتكون م
وٕان ید  المضارب على حصیلة الاكتتاب في الصكوك وعلـى موجـودات المـشروع هـي یـد أمانـة لا 

.بسبب من أسباب الضمان الشرعیة ّیضمن إلا 
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یجـوز تـداول المقارضـة فـي أسـواق الأوراق المالیـة إن : مع مراعاة الضوابط السابقة في التداول . ٣
ًوجدت بالضوابط الشرعیة وذلك وفقا لظروف العرض والطلب ویخضع لإرادة العاقـدین ، كمـا یجـوز 

معینـة بـإعلان أو إیجـاب یوجـه إلـى الجمهـور أن یتم التداول بقیام الجهة المـصدرة فـي فتـرات دوریـة 
تلتزم بمقتضاه خلال مدة محددة بشراء هـذه الـصكوك مـن ربـح مـال المـضاربة بـسعر معـین ویحـسن 
ًأن تستعین في تحدید السعر بأهل الخبرة وفقا لظروف السوق والمركز المالي للمشروع ، كما یجـوز 

رة مـن مالهـا الخـاص ، علـى النحـو المـشار إلیـه الإعلان عن الالتزام بالشراء من غیر الجهة المصد
.
لا یجــوز أن تــشتمل نــشرة الإصــدار أو صــكوك المقارضــة علــى نــص بــضمان عامــل المــضاربة . ٤

رأس المال أو ضمان ربح مقطـوع أو منـسوب إلـى رأس المـال ، فـإن وقـع الـنص علـى ذلـك صـراحة 
.ًأو ضمنا بطل شرط الضمان واستحق المضارب ربح مضاربة المثل

لا یجوز أن تشتمل نشرة الإصدار ولا صك المقارضة الصادر بناء علیهـا نـص یلـزم بـالبیع ولـو . ٥
ًكــان معلقــا أو مــضافا للمــستقبل ، وانمــا یجــوز أن یتــضمن صــك المقارضــة وعــدا بــالبیع ، وفــي هــذه  ً ًٕ

.ّالحالة لا یتم البیع إلا بعقد بالقیمة المقدرة من الخبراء وبرضا الطرفین
ًوز أن تتضمن نشرة الإصدار ولا الصكوك المصدرة على أساسها نصا یـؤدي إلـى احتمـال لا یج. ٦

.ًقطع الشركة في الربح فإن وقع كان العقد باطلا
:ویترتب على ذلك 

عدم جواز اشتراط مبلغ محدد لحملة الـصكوك أو صـاحب المـشروع فـي نـشرة الإصـدار وصـكوك ) أ
.    المقارضة الصادرة بناء علیها 

أن محل القسمة هو الربح بمعناه الشرعي ، وهو الزائد عن رأس المال ولـیس الإیـراد أو الغلـة ، ) ب
ویعــرف مقــدار الــربح ، إمــا بالتنــضیض أو بــالتقویم للمــشروع بالنقــد ، ومــا زاد علــى رأس المــال عنــد 

وط ًالتنــضیض أو التقــویم فهــو الــربح الــذي یــوزع بــین حملــة الــصكوك وعامــل المــضاربة ، وفقــا لــشر
.العقد

.ًأن یعد حساب أرباح وخسائر للمشروع وأن یكون معلنا وتحت تصرف حملة الصكوك) ج
ّیستحق الربح بالظهور ، ویملك بالتنضیض أو التقـویم ولا یلـزم إلا بالقـسمة ، وبالنـسبة للمـشروع . ٧

.ًالذي یدر إیرادا أو غلة فإنه یجوز أن توزع غلته 
.یعتبر مبالغ مدفوعة تحت الحساب) التصفیة(لتنضیض وما یوزع على طرفي العقد قبل ا
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ًلیس هناك ما یمنع شرعا من النص فـي نـشرة الإصـدار علـى اقتطـاع نـسبة معینـة فـي نهایـة كـا . ٨
ٕدورة ، إما من حملة الصكوك في الأرباح في حالة وجود تنضیض دوري ، وامام من حصصهم في 

فـي احتیـاطي خـاص لمواجهـة مخـاطر خـسارة رأس الإیراد أو الغلة الموزعة تحت الحساب ووضعها 
.المال 

ًلیس هناك ما یمنع شرعا من الـنص فـي نـشرة الإصـدار أو صـكوك المقارضـة علـى وعـد طـرف . ٩
ثالــث منفــصل فــي شخــصیته وذمتــه المالیــة عــن طرفــي العقــد بــالتبرع بــدون مقابــل بمبلــغ مخــصص 

ًستقلا عــن عقــد  المــضاربة بمعنــى أن ًلجبــر الخــسران فــي مــشروع معــین ، علــى أن یكــون التزامــا مــ
ًقیامــه بالوفــاء بالتزامــه لــیس شــرطا فــي نفــاذ العقــد وترتــب أحكامــه علیــه بــین أطرافــه ومــن ثــم فلــیس 
لحملة الصكوك أو عامل المضاربة الدفع ببطلان المـضاربة أو الامتنـاع عـن الوفـاء بالتزامـاتهم بهـا 

. ة أن هــذا الالتــزام كــان محــل اعتبــار فــي العقــد بــسبب عــدم قیــام المتبــرع بالوفــاء بمــا تبــرع بــه بحجــ
) .انتهى قرار المجمع(

الحمـدالله رب العـالمین والـصلاة والـسلام علـى رسـوله الكـریم وعلـى : (الإسلامیة نذكره لأهمیتـه ، هـذا نـصه 
أما بعد،..معینآله وأصحابه أج

ــــــة الإســــــلامیة  ــــــة المحاســــــبة والمراجعــــــة للمؤســــــسات المالی ــــــشرعي بهیئ ــــــس ال )AAOIFI(فــــــإن المجل
ًنظرالاتساع تطبیق الصكوك عالمیا والإقبال العام علیها ومایثار حولها من ملاحظات وتساؤلات،  ً

بحث موضوع إصدار الصكوك في ثلاثة اجتماعات
٢٠٠٧یونیو ٢٧هـ الموافق ١٤٢٨جمادى الآخرة ١٢تاریخ بالمدینة المنورة ب) ًأولا(
٢٠٠٧سبتمبر ٨ه الموافق ١٤٢٨شعبان ٢٦بمكة المكرمة بتاریخ )ًوثانیا (
بعــــد مــــا ،٢٠٠٨فبرایــــر ١٤و ١٣ه الموافــــق ١٤٢٩صــــفر ٨و ٧بمملكــــة البحــــرین بتــــاریخ ) ًوثالثــــا(

بمملكــــة البحــــرین ٢٠٠٨ینــــایر ١٥لموافــــق ه ا١٤٢٩محــــرم ٦اجتمعــــت اللجنــــة المنبثقــــة منــــه بتــــاریخ 
وقـدمت تقریرهـا إلـى المجلـس بحضور عدد كبیر من ممثلي مختلف البنوك والمؤسسات المالیـة الإسـلامیة

فـإن المجلـس وبعـد النظـر فیمـا دار فـي هـذه الاجتماعـات، والأوراق والبحـوث التـي قـدمت فیهـا، ، الشرعي
یوصــــي المؤســــسات المالیــــة _ كوك فــــي المعــــاییر الــــشرعیة إذ یؤكــــد علــــى مــــا ورد بــــشأن الــــص_ الــــشرعي

:الإسلامیة وهیئات الرقابة الشرعیة أن تلتزم عند إصدار الصكوك بما یأتي

فــــي یجــــب أن تمثــــل الــــصكوك القابلــــة للتــــداول ملكیــــة حملــــة الــــصكوك بجمیــــع حقوقهــــا والتزاماتهــــا، : ًأولا
ًنونا، سواء أكانت أعیانا أم منافع أم خدماتًموجودات حقیقیة من شأنها أن تتملك وتباع شرعا وقا ًوفقا لما ً
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ویجب على مـدیر ٢-١-٥وبند ) ٢( بشأن صكوك الاستثمار، بند ) ١٧( جاء في المعیار الشرعي رقم 
.الصكوك إثبات نقل ملكیة الموجودات في سجلاته وألا یبقیها في موجوداته

إلا إذا باعـت جهـة تجاریـة أو مالیـة الإیرادات أو الدیون ، لایجوز أن تمثل الصكوك القابلة للتداول:ًثانیا
جمیـــع موجوداتهـــا، أو محفظـــة لهـــا ذمـــة مالیـــة قائمـــة لـــدیها ودخلـــت الـــدیون تابعـــة للأعیـــان والمنـــافع غیـــر 

.بشأن الأوراق المالیة) ٢١( مقصودة في الأصل وفق الضوابط المذكورة في المعیار الشرعي رقم 

ًیر الـصكوك، سـواء أكـان مـضاربا أم شـریكا أم وكـیلا بالاسـتثمار أن یلتـزم بـأن یقـدم إلـى لا یجوز لمد: ًثالثا ً ً
ًحملة الصكوك قرضا عند نقص الربح الفعلي عن الربح المتوقـع، ویجـوز أن یكـون احتیـاطي لتغطیـة حالـة 

.ًالنقص بقدر الإمكان، بشرط أن یكون ذلك منصوصا علیه في نشرة الاكتتاب
بـشأن المـضاربة، بنـد ) ١٣( ًزیع الـربح المتوقـع تحـت الحـساب وفقـا للمعیـار الـشرعي رقـم ولا مانع من تو

أو الحصول على تمویل مشروع على حساب حملة الصكوك٨/٨

لا یجــوز للمــضارب أو الــشریك أو وكیــل الاســتثمار أن یتعهــد بــشراء الأصــول مــن حملــة الــصكوك أو :ًرابعــا
فــاء الــصكوك فــي نهایــة مــدتها ویجــوز أن یكــون التعهــد بالــشراء علــى ممــن یمــثلهم بقیمتهــا الاســمیة عنــد إط

ًوفقـا لمـا أساس صافي قیمة الأصول أو القیمة الـسوقیة أو القیمـة العادلـة أو بـثمن یتفـق علیـه عنـد الـشراء،
وفــــي ٢-٦-١-٣والــــشركات الحدیثــــة ) المــــشاركة(بـــشأن الــــشركة ) ١٢( جـــاء فــــي المعیــــار الــــشرعي رقــــم 

ًعلمـا بـأن مـدیر الـصكوك ضـامن ٢/٢/٢و بند ١-٢-٢بشأن الضمانات، بند) ٥( رقم المعیار الشرعي 
ًلرأس المال بالقیمة الاسمیة في حالات التعدي أو التقصیر ومخالفة الشروط، سواء كان مـضاربا أم شـریكا  ً

.ًأم وكیلا بالاستثمار
ــــة بالاســــت ــــى أصــــول أمــــا إذا كانــــت موجــــودات صــــكوك المــــشاركة أو المــــضاربة أو الوكال ثمار تقتــــصر عل

_ عنــد إطفــاء الــصكوك_مؤجرةإجــارة منتهیــة بالتملیــك، فیجــوز لمــدیر الــصكوك التعهــد بــشراء تلــك الأصــول 
.بباقي أقساط الأجرة لجمیع الأصول، بإعتبارها تمثل صافي قیمتها

بقیمتها یجوز للمستأجر في التعهد في صكوك الإجارة شراء الأصول المؤجرة عند إطفاء الصكوك: ًخامسا
ًالاسمیة على ألا یكون شریكا أو مضاربا أو وكیلا بالاستثمار ً ً.

بل یجب أن تدقق یتعین على الهیئات الشرعیة أن لا تكتفي بإصدار فتوى لجواز هیكلة الصكوك،:ًسادسا
العقــــود والوثــــائق ذات الــــصلة وتراقــــب طریقــــة تطبیقهــــا، وتتأكــــد مــــن أن العملیــــة تلتــــزم فــــي جمیــــع مراحلهــــا 
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وأن یــتم اســتثمار حـصیلة الــصكوك ومــاتتحول تلــك ًالمتطلبـات والــضوابط الــشرعیة وفقــا للمعـاییر الــشرعیة،ب
بــشأن ) ١٧( ًوفقــا للمعیــار الــشرعي رقــم الحــصیلة إلیــه مــن موجــودات بإحــدى صــیغ الاســتثمار الــشرعیة

میة أن تقلــل هــذا ویوصــي المجلــس الــشرعي المؤســسات المالیــة الإســلا٥-١-٨-٥صــكوك الاســتثمار، بنــد 
فــي عملیاتهــا مــن المــداینات،وتكثر مــن المــشاركة الحقیقیــة المبنیــة علــى قــسمة الأربــاح والخــسائر ، وذلــك 

.لتحقیق مقاصد الشریعة
) .دعوانا أن الحمدالله رب العالمینوآخر

: في إدارة السیولة ) البنك المركزي ( دور الدولة 
ًالمركـزي فیهـا بـصورة خاصـة دور مركـزي جـدا ، فـي تـوفیر إن دور الدولة بـصورة عامـة ، والبنـك

ٕالـسیولة وادارة الــسیولة علــى مــستوى الدولـة والقطــاع العــام ، وكــذلك علـى مــستوى القطــاع الخــاص ، 
النقدیـــة فـــي البلـــد مـــن حیـــث هـــو الـــذي یـــدیر الـــسیاسة ) مؤســـسة النقـــد ( وذلـــك لأن البنـــك المركـــزي 

.أو نسبة الأرباح ( لي ، ومن حیث الفوائد الإصدار ، ومن حیث العرض والطلب الك
فالسیاسة النقدیة الرشیدة هي السیاسة الناجحة المدروسة للدولة ، والقائمة على التخطیط والموازنة 
، وملاحظـــة الـــسوق ، والتـــضخم والافـــلاس والانكمـــاش ، والـــسعي الـــدائب لتحقیـــق التـــوازن لمـــستوى 

وهــذا لا یتحقــق ة بــشكل شـهري بــل اســبوعي ، ویــومي ،لخارجــاوأالداخلــة ، وأالـسیولة المتداولــة ، 
ًرة علـى الحـصول علـى المعلومـات أولا بـأول قـدّإلا مـن خـلال إدارة ناجحـة لـدیها الكفـاءة العالیـة ، وال

لحركـــات الـــسیولة ، وذلـــك عـــن طریـــق التقـــاریر الجدیـــدة المبتكـــرة مـــن حیـــث التحالیـــل المبینـــة حركـــة 
والمحافظ الاستثماریة ، مع الاحتیاجات المطلوبة ) البورصات ( سواق السیولة في البنوك ، وفي الأ

.
عـن التخمینـات والقـراءات العـشوائیة ، وأن تعتمـد علـى ) البنـك المركـزي ( ویجب أن تبتعد الدولـة 

ًلغـــة الأرقـــام بكـــل شـــفافیة ، وتحویـــل كـــل المعطیـــات الـــسابقة إلـــى لغـــة رقمیـــة دقیقـــة لا تـــدع مجـــالا 
.ائعات التي تضر بالدولة والمؤسسات المالیة للتأویلات والش

ومن جانب آخر فإذا استقرت مصداقیة البنك المركزي من خلال تقاریره الدقیقة الـشفافیة الـصادقة 
فإنه یترتب علیـه سـایكلوجیة متوازنـة للمتعـاملین مـع الأسـواق ، والـسیولة ، والمحتـاجین إلیهـا ، وهـذا 

وب في الإسلام من خلال نصوص كثیرة أوجبیـت البیـان التـام بكـل البیان والوضوح ، والشفافیة مطل
.ما یتعلق بالسوق ، ومحل  العقود والمتعاملین فیها 



٤٣ـ دراسة فقھیة اقتصادیة  ـإدارة السیولة في المصارف الإسلامیة 
ى الدین القره داغيیعلي مح. د . أ 

ومــن الإجــراءات العملیــة بالإضــافة إلــى مــا ســبق أن یقــوم البنــك بوضــع سیاســة إجرائیــة تــؤدي إلــى 
والمـالي ، ومواجهـة التـضخم ار النقـديراستغلال تعطل حركة السیولة أو تباطؤها إلى تحقیق الاستق

، واســتغلال فــوائض الــسیولة لتوجیههــا إلــى المــشاریع التنمویــة وذلــك باســتعمال مؤشــرات الــربح فــي 
بعـض هـذه الأهـداف ، لتحقیـق) اللایبـور فـي النظـام الربـوي ي البـدیل لمؤشـر أ( المرابجة والتمویل 

ي مــشاریع البنیــة التحتیــة ، بــل وفــي الائتمــان یــؤثر علــى المــشاریع الكبــرى ، وفــكلفــةحیــث إن رفــع ت
ًالمـــشاریع التنمویـــة ، بالاضـــافة إلـــى التقلیـــل مـــن التمویـــل الاســـتهلاكي ، والتـــوازن أیـــضا فـــي طـــرح 

.١الأدوات النقدیة المباشر لإدارة السیولة
وهنــا یــأتي دور الدولــة فــي تحقیــق هــذا التــوازن فــي إدارة الــسیولة مــن خــلال اســتعمال مؤشــر الــربح 

ه دور فــي تحقیــق التــوازن إذا تــدخلت اً ، كمــا أن قــانون العــرض والطلــب لــبحــة زیــادة ونقــصانوالمرا
الدولــة بتــوازن ودقــة دون إفــراط ولا تفــریط ، فقــد ذكــرت كتــب التــأریخ أن الخلیفــة هــارون الرشــید كــان 

ق في الصیف وتخزینها فـي سـنابلها ، وفـي الـشتاء كـان یراقـب الـسو) الطعام ( یأمر بشراء الحبوب 
، فإذا وجـد أن الـسوق قـد ارتفعـت فیهـا الأسـعار تـدخل بطـرح كمیـات مناسـبة لإعـادة التـوازن إلیهـا ، 

. وهكذا 

: یدیر لها السیولة إسلامي مدى حاجة البنوك الإسلامیة إلى بنك مركزي 
ن للدولـة نرى بعد هذه الدراسة أن إدارة الـسیولة تحتـاج إلـى سیاسـة مالیـة نقدیـة متزنـة ، وبالتـالي فـإ

ًدورا كبیرا ـ كما سبق ـ من خلال بنكها المركزي  ً.
وبمـا أن البنــوك المركزیــة فـي عالمنــا الاســلامي لا زالــت تعتمـد علــى الآلیــات والأدوات الرأســمالیة ، 
وبخاصة نظام الفائدة ، وحریة السوق ، وبما أن البنوك الإسلامیة بلغت المئـات وتـستثمر أكثـر مـن 

هــا بحاجــة إلــى بنــك مركــزي لكــل هــذه المؤســسات المالیــة الإســلامیة یكــون مــن أهــم تریلیــون دولار فإن
: أدواره ما یلي 
وضـــع سیاســــة نقدیـــة ومالیــــة لإدارة الــــسیولة فـــي المــــصارف الإســــلامیة ، بـــل فــــي جمیــــع )١(

في فتـرة مـن الفتـرات لـدیها فـائض سـیولة ، كمـا سات المالیة الإسلامیة ، حیث كانالمؤس
ســیولة ، ولــدى بعــضها الآخــر عجــز او نقــص فیهــا ، فكــل ذلــك أن لــدى بعــضها فــائض 

)1 ( : . : :٢٠٠١
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سیاسة راشـدة ، ومن الفائض ، والعجز ،یقتضي وجود بنك مركزي یدیر هذه الأمور في 
.وخطة واضحة ، واستراتیجیة بعیدة المدى 

تنشیط السوق الأولیة مـن خـلال البحـث عـن فـرص الاسـتثمار وتطـویر الأفكـار ، ودراسـة )٢(
تطــــویر مــــشاریع ثــــم طرحهــــا ، وهــــذا مــــا یــــسعى إلیــــه المجلــــس العــــام جــــدواها ، ومــــن ثــــم

مـن خـلال ( للمؤسسات المالیة والبنوك الإسلامیة من خلال إنشاء بنك ضخم یلعب دوره 
رأســماله الــذي یبلــغ مائــة ملیــار دولار كأســهم اســتثمار عــام ضــمن رأســمال كلــي متغیــر ، 

ًیستطیع البنك أن یلعب دورا مهما في طرح أدوات ق صیرة الأجل متوافقة مع الشریعة لیـتم ً
تــــداولها فــــي ســــوق مــــا بــــین البنــــوك ، كمــــا أنــــه ســــیلعب دور صــــانع الــــسوق مــــن خــــلال 

من أموال البنك لعملیة التعهد بالشراء ، وهو ما سیضبط حركة التـداول % ٣٥تخصیص 
.١)، وبالتالي سیتولى مسألة سد الثغرات في إدارة السیولة 

من خلال طرح أدوات مالیة مـشروعة مثـل ) البورصة ( الإسلامیة تنشیط السوق الثانویة)٣(
الأسهم ، والـصكوك والوحـدات الاسـتثمرایة ، ویبـدو عـدم وجـود مثـل هـذه الأسـواق بـصورة 
كافیــة ، فــإن نــسبة الــسیولة فــي البنــوك الإســلامیة أكثــر مــن مثیلاتهــا فــي البنــوك التقلیدیــة 

لا تـــــستطیع الاقتـــــراض بفائـــــدة ، ولا وذلـــــك أن المؤســـــسات الإســـــلامیة ٢%٩.٤٥بنحـــــو 
ولـو للیلـة الاسـتثمار اللیلـي بفائـدةمركزیـة التـي تتـیحالاستثمار بفائدة عن طریق البنـوك ال

.واحدة
قــــصیرة ، وطویلــــة ، مــــن الــــسعي الحثیــــث لایجــــاد أدوات نقدیــــة ومالیــــة مختلفــــة الأزمــــان )٤(

.ومتوسطة الأجل 
ي إنشاء هذه البنوك والمؤسسات المالیـة وضع خطة استراتیجیة لتحقیق مقاصد الشریعة ف)٥(

مــن التعمیــر والتنمیــة الــشاملة مــن خــلال العقــود والأدوات النقدیــة والمالیــة المتنوعــة التــي 
.تحقق مختلف الأغراض ، وعلى العقود التي تحقق المشاركة بجمیع أنواعها 

تحقـق التنمیـة السعي الحثیث للخروج من العقود الصوریة والشكلیة ، والمعاملات التـي لا )٦(
.الشاملة لأمتنا الإسلامیة بشكل متدرج مدروس 

السعي لایجاد مؤشر یعتمد على الربح والمرابحة ولـیس علـى الفائـدة كمـا هـو الحـال الیـوم )٧(
" .لایبور " ، حیث یعتمد الجمیع على معیار 

)1 ( :

http://www.ifwatch.com/articlesdtails.asp?key=36

)2 ( :

http://www.ifwatch.com/articlesdtails.asp
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ار والاســتثمار بطــرق إســلامیة ، وتثبیــت وضــع سیاســة إعلامیــة وتوعویــة لتــشجیع الادخــ)٨(
.فة التجارة الإسلامیة في النفوس ثقا

ضــرورة اتبــاع اســتراتیجیة فاعلــة ، وشــاملة لإدارة الــسیولة لتــشمل إدارة ســیولة الأصــول ، )٩(
ـــصناعة المالیـــة  ـــسیولة ، وبـــسبب افتقـــار ال ٕوادارة ســـیولة الالتزامـــات ، والإدارة المتوازنـــة لل

ســواق الثانویــة الإســلامیة الإســلامیة إلــى البنیــة التحتیــة الملائمــة للــسیولة لــسبب غیــاب الأ
، مــــع أن المفــــروض أن ١ف الإســــلامیة تتبــــع إدارة ســــیولة الأصــــولفــــإن معظــــم المــــصار

ًیـــــستفید منهـــــا جمیعـــــا بـــــشرط ضـــــبطها بالـــــضوابط الـــــشرعیة ، كمـــــا مـــــن الأفـــــضل اتخـــــاذ 
اســتراتیجیة خاصــة بهــا تجمــع خیــرات الاســتراتیجیات الــثلاث ، وتــدرأ مفــسادها وأخطارهــا 

.وأخطاءها 

ما أردت بیانه في هذه العجالة ، هذا
.على ما بذلت فیه ته وأن یثیبناًداعیا االله تعالى أن أكون قد وفقت فیما كتب

وسلم ّوآخر دعوانا أن الحمد الله رب العالمین ، وصلى االله على سیدنا محمد وعلى آله وصحبه

كتبه الفقیر إلى ربه 
علي محیى الدین القره داغي 

)1 ( :
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: خلاصة البحث 

توافر السیولة ـ وما في حكمها ـ لدى المؤسسة ، : یقصد بالسیولة في الاصطلاح الاقتصادي 
.القدرة الكافیة لمواجهة التزاماتها ، ومتطلبات تطویرها 

وللسیولة أنواع كثیرة باعتبارات مختلفة ، وقد أثبت البحث أن السیولة في الاقتصاد الإسلامیة 
.لف في بعض أنواعها عن السیولة في الاقتصاد الوضعي تخت

وقد بین البحث أهمیة السیولة ، والأهمیة القصوى لإدارتها ، وسلبیات السیولة إذا لم توضع لها 
.خطة متوازنة 

ًوقد أوضح البحث أزمة السیولة ، وأنواعها ، وأسبابها العامة ، والخاصة ، موضحا أن أسباب 
العالمیة لها الدور الأكبر الیوم في أزمة السیولة ، وقد انتهى البحث إلى أن عدم الأزمة المالیة

.الالتزام بأحكام الشریعة الإسلامیة الغراء هو من أهم أسبابها 

وقد أولى البحث أهمیة قصوى بإدارة السیولة من خلال سیاسـة متزنـة تقـوم علـى جنـاحین أساسـیین 
نـــة ، والـــسیاسة العملیـــة لإدارة الـــسیولة ، وقـــد شـــرح البحـــث هـــاتین الـــسیاسة الوقائیـــة المتز: ، همـــا 

.السیاستین بالتفصیل مع البدائل الفقهیة بقدر الاستطاعة والإمكان ، وعلاج الأزمة إن وجدت 

ـــسیولة ، مـــع  ـــة المـــشروعة لإدارة ال ـــة النقدیـــة ، وغیـــر النقدی ـــى الأدوات المالی وقـــد تطـــرق البحـــث إل
والعوائــد فــي أدوات الــسیولة النقدیــة ، وضــوابط تــداول الــصكوك الإســلامیة ، المقارنــة بــین المخــاطر 
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في إدارة السیولة ، ومـدى حاجـة البنـوك الإسـلامیة إلـى ) البنك المركزي ( ًمختتما ببیان دور الدولة 
.بنك مركزي إسلامي یدیر لها السیولة 

واالله الموفق 
علي محیى الدین القره داغي 


