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إإسلمية مالية إسوق نحو

حطاب توفيق د. كمال
الإسلمية والمصارف الاقتصاد مشارك- اقسم أإستاذ

/ إربد اليرموك جامعة

(طبعة تمهيدية)

البحث ملخص

مالية إسوق إيجاد إمكانية بحث إلى الدراإسة هذه تهدف
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مستوى على الجلة والعقود والمستقبليات للخيارات إإسلمية
الهدف هذا إلى وللوصول والدولي، المحلي الإسلمي المجتمع

المتعلق والمالي الاقتصادي الدب بتوضيح الدراإسة تبدأ
بالخيارات العمل آليات  الدراإسة تعرض ثم ومن بالموضوع،

في المالية السوق في المؤجلة والعقود والمستقبليات
يتفق بما وتطويرها تقييمها بغية المعاصرة، الاقتصادات

الإسلمية. والشريعة
إسوق اقيام الممكن من أنه إلى الدراإسة توصلت واقد 

شرعية بضوابط العمل ظل في الجلة للعقود إإسلمية مالية
كفاءة في يزيد السوق, إسوف هذه وجود أن خاصة, كما

توزيعها. وعدالة الموارد اإستخدام
مقدمة:

بأفضل واإستثماره وتنميته المال حفظ على الإسلم حث
وضع فقد ذلك أجل المشروعة, ومن والإساليب الوإسائل وأكفأ

المال إدارة حسن تكفل التي الشرعية الضوابط من العديد
الربا وحرمة والتجارة البيع مشروعية ذلك واإستثماره, ومن

التي والمراهنات المقامرات أشكال وكافة والحتكار والكتناز
بالباطل. الناس أموال أكل تتضمن

فرصة الإسلمية المالية السوق تقدم, تعتبر مما وانطلاقا
ًا هامة خسائره تقليل من يتمكن مسلم, حيث مستثمر لكل جد

محفظته تنويع خلل من عائداته, وذلك وزيادة ومخاطره
ًا والكثر الاقوى الدوات المالية,  واختيار ومشروعية. كما نجاح

وضخ تنقية لعادة هامة محطة الإسلمية المالية السوق تمثل
يؤدي مما والناجحة البناءة المشروعات وتمويل الحلل الموال

الطيبات إنتاج زيادة خلل من الاقتصادي النمو معدل زيادة إلى
المجتمع. في

من تتضمنه أن يمكن  بما الإسلمي المال إسوق إن
والمستقبليات الخيارات عقود مثل متقدمة إإسلمية أدوات

الإسلمية, والشريعة ينفق بما تطويرها بعد الجلة والعقود
الإسلمي, بما المصرفي العمل نوعية تطوير في تسهم إسوف
النمو معدلت زيادة والعدالة, وبالتالي الكفاءة زيادة إلى يؤدي
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والرفاهية.

على الدراإسة هذه تشتمل إسوف إسبق ما على وبناء
التالية: المباحث

ووظائفها. المالية بالسوق الول: التعريف المبحث
في والمستقبليات الخيارات الثاني: عقود المبحث

المالية. الإسواق
إإسلمي. منظور من الخيارات الثالث: عقود المبحث
منظور من والمستقبليات الجلة الرابع: العقود المبحث

إإسلمي.
إإسلمية. مالية إسوق إنشاء الخامس: مقترح المبحث
ووظائفها: المالية بالسوق الول: التعريف المبحث

التالية: المطالب على ويشتمل 
المالية. بالسوق الول: التعريف المطلب
المالية. السوق الثاني: وظائف المطلب

المالية: بالسوق الول: التعريف المطلب

إسوق على الضيق بمعناه  المالية السوق مصطلح يطلق
على الواإسع بمعناه يطلق المالية, كما الوراق بورصة أو
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اقصيرة لجال كانت إسواء المجتمع في المالية التدفقات مجموع
واقطاعاته, وفي ومؤإسساته أفراده بين طويلة أو متوإسطة أو

في تنحصر ل المالية السوق فإن الواإسع المعنى هذا ضوء
مصطلح فإن هنا محددة, ومن معاملت في محدد, وإنما مكان

المالية المعاملت يتضمن أن الإسلمية, يمكن المالية السوق
)43, 1987حسن,  .  (إإسماعيل الشرعية بالضوابط المنضبطة

بتحقق يرتبط الضيق المعنى تحقق أن المعلوم ومن  
لم ما إإسلمية مالية أوراق أإسواق توجد الواإسع, فلن المعنى

توجد لم ما الوراق هذه توجد إإسلمية, ولن مالية أوراق توجد
أو إإسلمي مركزي تصدرها, وبنك إإسلمية مالية مؤإسسات

ًا يمنح إإسلمي مركزي جهاز يمكن بإصدارها.. وهكذا ترخيص
والبنوك المركزي البنك على تشتمل المالية السوق أن القول

المالي الإستثمار وشركات التأمين وشركات التجارية
وكافة المالية الوراق وبورصات المالية والمؤإسسات
تكون المالية, ولكي التدفقات مع تتعامل التي المؤإسسات

المؤإسسات هذه تخضع أن فينبغي إإسلمية المالية السوق
الشرعية. للضوابط والبنوك

مع متداخلة أإسواق عدة من المالية السوق وتتكون     
وهي: البعض بعضها

الئتمان بأدوات تتعامل التي السوق النقد: وهي إسوق-1
المتداولة النقود إسنة) مثل عن تزيد (ل الجل اقصيرة

المقبولة التجارية الوراق من وغيرها الكمبيالت والشيكات
الدفع.

بأدوات تتعامل التي السوق المال: وهي إسوق-2
الإسهم  فيها وتتداول الجل طويلة أو متوإسطة الئتمان

3-5( من آجالها تتراوح التي القروض من والسندات, وغيرها
إسنة).

عاجلة بطريقتين فيها التعامل الصرف: ويتم إسوق-3
طريق عن فيها التعامل فيتم العاجلة الصرف إسوق وآجلة, أما
إلى إضافة العاجلة والحوالت والبريدية البراقية التحويلت

الجل الصرف إسوق في التعامل يتم النقدي. بينما الشراء
المؤجلة. والعقود الجلة بالحوالت
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رأس وأإسواق النقد أإسواق بين فاصلة حدود توجد ول

بنوعية الإسواق هذه على الصرف, ويستدل وأإسواق المال
مصرف لدى اليداع أو المتداولة. فالاقتراض والنقود الوراق

ً يعتبر معدودة أشهر لمدة تعامل لنه النقد إسوق مع تعامل
ًا المصرف باع الجل, وإذا اقصير بمثابة كان ما لشركة أإسهم
الإسهم كانت الجل, وإذا طويل تعامل لنه المال لرأس إسوق

عملت بتحويل المصرف الخارج, واقام في أجنبية لشركة
الخارج في الشركة تقبلها التي الجنبية العملة إلى المساهمين

).14-12, 1984الصرف. (عيسى, إسوق بمثابة كان

المالية: الإسواق الثاني: وظائف المطلب

أنها لنا المالية, يظهر للسوق السابق التعريف خلل من 
التدفقات انسياب خللها من يتم التي الوعية أو البيئة تمثل

عروق تغذي التي الشرايين بمثابة المجتمع, فهي في المالية
بشكل عمله لإستمرارية اللزمة بالموال الوطني الاقتصاد

الاقتصاد إسليمة, كان واإسعة الشرايين هذه كانت إسليم, وكلما
ًا الوطني يمكن التي الاقتصادية الزمات أو الجلطات عن بعيد

المالية السوق إن التقدم, بل عن به, وتعيقه تلحق أن
في والمؤإسسات الفراد ثقة من تزيد والمنضبطة المنتظمة

المدخرات, جذب من يزيد الاقتصادي, مما الوضع إسلمة
الداء معدلت زيادة الجنبية, وبالتالي الإستثمارات واإستقطاب

مواطنيه. ورفاهية البلد تقدم من يزيد الاقتصادي, بما والنمو
خاص (البورصة) بشكل المالية الوراق إسوق وتؤدي

والمؤإسسات القومي الاقتصاد مستوى على هامة وظائف
المالية الوراق إسوق تحقق القومي للاقتصاد والفراد, فبالنسبة

,1990, اقحف, 147, 1986الدين, (محيي التالــــية المزايا
1670:(
المشاريع في الإستثمار نحو وتوجيهها المدخرات تعبئة-1

المنتجة.
الإستثمارية. النشطة مختلف على المال رأس توزيع-2
جميع بين اتصال حلقة المالية الوراق إسوق تمثل-3

الاقتصادية. الفعاليات
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بين للمزج النقدية السلطات أمام الطريق تمهد-4
والنقدية. المالية السياإستين

الجنبية. الموال رؤوس جذب على تعمل-5
ًا تعتبر-6 ًا مؤشر الاقتصادي الوضع حقيقة على هام

والإستثمار الدخار ومعدلت الإسعار واتجاهات
للفراد بالنسبة  المالية الوراق إسوق أهمية أما

,150,  1986الدين,  (محيي يأتي كما فهي والمؤإسسات
) 1582, 1990القري, 

القصيرة. للجال الإستثمار عمليات تسهيل-1
ومعرفة المالية الوراق تداول إسرعة على تساعد-2

إسائل. نقد إلى وتحويلها أإسعارها
إدراج خلل من للشركات المالية المراكز على التعرف-3

المالية. الوراق إسوق في المالية الوراق
المتخصصة, والمؤإسسات الإسهم مؤإسسات عدد إن

ًا اقليل البورصة خلل من رأإسمالية أإسهم تقديم تقوم التي جد
في المالية المؤإسسات  من كثير الإسلمية, وتوجه الدول في

ًا الإسلمية الدول ًا جزء المالية الإسواق إلى مواردها من كبير
ًا البلدان في المدى في المال رأس لهمية الصناعية... ونظر

توفر مؤإسسات  إنشاء فإن الاقتصادي النمو لتحقيق الطويل
ًا رأإسمالية-  يعتبر – أإسهما ًا شرط التمويل لنجاح أإساإسي

في تضع أن الإسلمية المالية المؤإسسات على الإسلمية.. إن
الدولية. المالية الإسواق في حدثت التي التطورات اعتبارها

البنوك حسابات المدخرين آلف يهجر  العالم أرجاء جميع  ففي
المنخفض, ونتيجة العائد ذات الحكومية والسندات التقليدية

النمو.. إن من مرتفعة معدلت الإسهم أإسواق تشهد لذلك
يقتضيها الإسلمية للبنوك التطورات هذه تمثله الذي التحدي

يتزايد التي الإسهم أإسواق في للدخول بسرعة نفسها إعداد
).47- 44, 2001(إاقبال,  بسرعة وينمو نشاطها

مجمع اقرار في جاء ما المالية الإسواق أهمية يؤكد ومما
والثالثة: الولى الفقرتين في  الإسلمي الفقه

في الواجب تمام من هو المالية بالإسواق الهتمام "إن
لسد   التعاون من يستتبعه ما وتنميته, باعتبار المال حفظ
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دنيوية" دينية, أو حقوق من المال في ما العامة, وأداء الحاجات

على تقوم المالية الإسواق فكرة  "إن3 الفقرة وفي
تطبيق إلى بها اللتزام يستند وإجرائية, ولذا إدارية أنظمة
).155الضرورة,  / فقه إسليمان المرإسلة" (أبو المصالح اقاعدة

الثاني المبحث

المالية الإسواق في والمستقبليات الخيارات عقود 

كثيرة المالية السوق أدوات أن إلى الشارة إسبقت
الدوات هذه أهم من أن حصرها, غير يصعب وربما ومتنوعة

الإسلمية, عقود الاقتصادية البحوث إليها تتطرق لم والتي
عرض يلي الجلة, وفيما والعقود والمستقبليات الخيارات
ًا تقييمها محاولة أجل من الدوات, وذلك لهذه تفصيلي فقهي

الإسلمية, وذلك والشريعة يتفق بما تطويرها محاولة ثم ومن
التالية: المطالب في

 :Option contractsالخيارات الول: عقود المطلب

عديدة, وذلك اقرون منذ الخيارات بعقود الناس تعامل
أإسواق خلل السماإسرة, ومن وبيوت التجار مكاتب خلل من
منظمة. غير

) أنه629, 1999( هندي منير كما ورندال هوانج ويذكر
عدد على تشتمل السوق كانت المنظمة السوق إنشاء اقبل

البيع خيار تجار اتحاد يتبعون والسماإسرة التجار من محدود
أو التجار  , وكانPut and call dealers association والشراء

اإستعدادهم عن المتخصصة الصحف عبر يعلنون السماإسرة
التفاوض على المختلفة الطراف ومساعدة الصفقات لبرام

ومقدار التنفيذ وإسعر التنفيذ تاريخ بشأن اتفااقات إلى والوصول
أول ظهرت أن إلى حاله على الوضع هذا اإستمر العمولة, واقد

شيكاغو, مدينة  في1973 عام الخيارات لعقود منظمة إسوق
Chicago Board Options  شيكاغو بورصة إسوق عليها أطلق

Exchange (CBOE)إدخال   على السوق هذه عملت    حيث
المنظمة, غير السوق في التعامل أإسس على جوهرية تعديلت

يعني وإسرعة, مما إسهولة أكثر بالخيارات التعامل أصبح بحيث
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).631, 1999(هندي,  الخيار إسيولة تحسين
المتحدة الوليات في الخيارات بعقود التعامل ازداد واقد

ًا عقد مليون على تزيد أصبحت حتى البليين مئات  تتضمن يومي
المتحدة الوليات خارج بها التعامل ينتشر الدولرات, ولم من
من أكثر في متداولة أصبحت حيث الثمانينات عقد في إل

ًا أربعين )21, 1993(القري,  العالم مستوى على إسواق
لخمس الإسهم بخيارات بدأت اقد شيكاغو بورصة وكانت

من أكثر إلى ازدادت أن لبثت ما فقط, ثم شركة وعشرين
والوراق الإسهم أإسواق على شركة, ولتشتمل خمسمائة

الرئيسية. السلع وبقية الثمينة والمعادن والعملت المالية
اقضايا في  الباحثين من كثير فيه ينظر الذي الواقت وفي

الفكر اإستطاع ما كأفضل الخيارات إلى والإستثمار المال
أن المستثمرين بعض الن, يرى حتى إنجازه الإستثماري

ًا, الإستثمارية الفكار أو الدوات أكثر من هي الخيارات غموض
-71, 2001بها. (أإسعد,   التعامل عن بأنفسهم ينأون وبالتالي

73(
الخيارات: أنواع
عديدة, وأشكال وأنواع عديدة باعتبارات الخيارات تتعد

ببعض خاصة وخيارات والمؤشرات التعهدات خيارات فهناك
-1605, 1990(القري,  العملت أو المؤإسسات أو الشركات

أن على المجال هذا في الباحثون يتفق يكاد أنه ) غير1615
ًا والكثر الهم يعتبران الخيارات من نوعين هناك في انتشار

وهما: المالية الإسواق في التعامل
 ))Call option  الشراء أو الطلب خيار- 1

(وليس الحق حاملـــــــه يعطـــــي اتفاق وهو
إسهم شراء  في the right but the obligationالجــــــــبار) 

محددة فترة خلل محدد بسعر أخرى مالية أوراق أية أو معين
ًا ًا. ويسمى تسعين تكون ما غالب بين عليه المتفق السعر يوم

هذا من  ويفهم )strike price(  الضارب بالسعر الطرفين
الشراء تنفيذ في الحق المشتري يعطي الخيار هذا أن التعريف

عن التراجع له يجوز فل البائع أما محددة فترة خلل إلغائه أو
أو بالعمولة يعرف ما وهو الخيار ثمن اقبض اقد مادام الصفقة
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premiumاقيمة انخفاض ضد المان على حصل . فالمشتري

الصفقة لقيمة الضافية العمولة على حصل الصفقة, والبائع
الشراء. المشتري أتم ما إذا العقد واقت

 )put option(  الدفع أو العرض - خيار2

الوراق مالك الخيار- وهو هذا مشتري يعطي اتفاق وهو
المالية الوراق أو الإسهم من معين عدد بيع في المالية- الحق

بالبيع إجبار عليه محددة, وليس فترة خلل معين بسعر الخرى
ما إذا الشراء على مجبر فهو الخيار ثمن اقابض بالخيار, أما فهو
الفترة خلل عليه المتفق بالسعر البيع الحق هذا مشتري اقرر

المحددة.
هو الحق هذا مشتري أن السابق التعريف من ويفهم

ببيعها, يرغب وأنه الخرى المالية الوراق أو الإسهم صاحب
إذا البيع خيار حق بشراء أإسعارها, فيقوم هبوط يخشى ولكنه

ًا السعر كان ما إجبار, أما عليه وليس بالخيار له, ويكون مربح
الوراق أو الإسهم بشراء إسيقوم الذي الخيار, وهو ثمن اقابض

على مجبر ذلك, فهو الول الطرف اقرر ما إذا الخرى المالية
الخيار. ثمن اقبض لنه عليها المتفق الفترة خلل الشراء

)22, 1993(القري, 
وعباد, (الطراد هي طرق بثلثة الخيارات تنفيذ ويتم

1999 ,165-166:(

في الحق لحامله يعطي الذي : هوالأمريكي الخيار-1
فترة خلل المالية الوراق أو الإسهم من عدد بيع أو شراء

ًا, ويمتاز محدد محددة, وبسعر بالمرونة الإسلوب هذا مسبق
ًا ليس فهو الخيار لصاحب الكبيرة وإنما محدد بتاريخ محصور

محددة. فترة خلل

الخيار حق حامل يكون :  وفيهالوروبي الخيار-2
ًا تنفيذ يستطيع الخيار, ول مدة آخر هو محدد تاريخ في محصور

التاريخ. هذا في إل الخيار
وضع يتم الطريقة هذه خلل : ومنبرأمودا طريقة-3

أن الملحظ الخيار, ومن تنفيذ فيها يمكن محددة محطات عدة
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السابقتين. الطريقتين بين تجمع الطريقة هذه

الجلة: : العقود الثاني المطلب

لتسليم شخصين بين اتفااقية عن عبارة الجل والعقد
ً لحق واقت في معين أصل إسعر يسمى محدد وبسعر مستقبل

كدرجة الصل مواصفات عادة العقود في التنفيذ, ويتحدد
التسليم ومكان التسليم وطريقة والكمية التصنيف أو الجودة
هذه جميع على التفاوض يتم حيث السداد وطريقة والسعر
والمشتري. البائع بين المور

الإسعار تقلب من للواقاية الجلة العقود تستخدم واقد
أو القروض أو السندات أو الخزانة لذونات أو للسلع السواقية

لإسعار الجلة العقود تسمى الفائدة, وعندها أإسعار حتى
المستثمر  فبإمكانFRA (forward rate agreement( الفائدة

ً معين اقرض على الحصول يريد الذي عقد بشراء يقوم أن مثل
ًا, وأن محدد ثابت فائدة بمعدل فائدة لإسعار آجل يلزم مسبق

العقد, وبذلك في محددة فترة  خلل بالتنفيذ الخر الطرف
الفائدة. (خريوش, إسعر ارتفاع مخاطر من نفسه حماية يضمن
1999 ,225 –226.(

أإسعار تذبذب خطر لتقليل الجلة العقود تستخدم كما
في الصرف لإسعار الجلة العقود بإبرام العملت, وذلك صرف

إلى الحساب على بضاعة (أ) ببيع اقام العالمية. فإذا الإسواق
مثل شهور إستة بعد ثمنها يقبض أن على أخرى دولة (ب) في
الجنبية العملة اقيمة تنخفض (أ) أن الجنبية, وتواقع بالعملة

ً خلل من هذه الجنبية العملت يبيع أن بإمكانه فإن مستقبل
التسليم يتم أن على آنيا عليه التفاق يتم صرف بسعر السوق

لن الجنبية بالعملة انخفاض أي فإن شهور, وبذلك إستة بعد
المحلية. بعملته يقبضه إسوف الذي المبلغ صافي على يؤثر
معلومات تنشر العالمية والمجلت الصحف فإن العادة وفي

بتواريخ للعملت والمستقبلية الجلة العقود أإسعار عن تفصيلية
).1999,213شهر. (خريوش,12 إلى شهر من تمتد اقد متعددة

Future contracts المستقبليات الثالث: عقود المطلب
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ومؤإسسات مستثمرين بين اتفااقات عن عبارة وهي

معين أصل تسليم أو  لإستلم clearing cooperation مقاصة
ًا. وتكون محدد وبسعر مستقبل لحق واقت في العقود إسلف

الإستحقاق, ويتم تواريخ حيث من موحدة نمطية المستقبلية
تداول يتم بمضاعفاتها, فمثل أو موحدة نقدية بوحدات تداولها
نقدية بوحدات المتحدة الوليات في المستقبلية العقود

مؤإسسة بين العقود مضاعفاتها. وتكون أو  دولر100,000
والمشتري, ويحتفظ المقاصة مؤإسسة وبين والبائع المقاصة

يوم, لن كل نهاية في المتعاملين أوضاع تبين بسجلت عادة
تحركات كانت دائم, فإذا بشكل تتغير المستقبلية العقود أإسعار

هذه فإن العقد في الملكية حقوق زيادة إلى أدت اقد الإسعار
ًا, وبذلك ويستلمها المتعامل لصالح تسجل الزيادة يتحقق نقد
ًا والخسارة الربح الإسعار. انخفاض أو ارتفاع عند يومي

التي الهوامش من اليومية والخسائر الرباح وتغطي
نوعان: هامش البداية, وهي منذ دفعها اقد المشتري يكون

لتغطية الخسائر تغطية الشروط, وهامش تنفيذ لضمان ابتدائي
وصل البورصة, فإذا أإسعار تحركات عن تنتج مبدئية خسائر أية

تغطية هامش من أاقل إلى الإسعار تحركات في النخفاض
المشتري من تطلب التقاص مؤإسسة فإن المدفوع الخسائر

الإسعار في النخفاض هذا تعويض يتم لكي إضافي هامش دفع
)227-226, 1999وآخرون,  (خريوش

وهؤلء أعضاء عدة من المستقبليات بورصة وتتكون
Major رئيسية إسمسرة شركات عن ممثلون هم العضاء

Brokerage Firms وبعض اإستثمارية ومؤإسسات   بنوك
تجار من كل ترخيص من المستقلين, ولبد المتعاملين

اقبل من القاعة إسماإسرة أو بالعمولة, ووإسطاء المستقبليات
البضائع. بمستقبليات التعامل هيئة

تقاص, أو تسوية مؤإسسة مستقبليات بورصة لكل ويوجد
يحافظ البورصة, بما داخل تداوله يتم عقد كل بضمان تقوم
العقد وبائع مشتري للبورصة, ويقوم المالية المصدااقية على

مزاد خلل من المعني العقد إسعر على بالتفاق المستقبلي
شفافية أكثر المزاد إسعر البورصة, ويكون في يتم تنافسي
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إسعر, كل على البائعين كل رؤية المشترين كل يستطيع بحيث
ما عادة للبيع إسعر وأفضل للشراء إسعر أفضل بين الهامش إن

ًا يكون ذلك من المالية, يستثنى المستقبليات لمعظم ضيق
العملة. مستقبليات

والطلب, العرض لعوامل وفقا عادة الإسعار وتتغير
أحد خلل من بالمستقبليات, وذلك التعامل شخص أي ويستطيع

في يكون بالعمولة) والذي المستقبليات (تجار السماإسرة
معظم فإن ذلك المستقبليات, ومع بورصة أعضاء أحد العادة

أو البنوك بواإسطة يتم المالية بالمستقبليات التعامل
).71-69, 2000المتخصصة. (مخامرة,  المالية المؤإسسات

والمستقبليات: الجلة العقود بين والختلف الشبه أوجه

أنها حيث من المستقبلية والعقود الجلة العقود تتفق
محدد وبسعر مستقبل لحق واقت في معين أصل بتسليم تتعلق

أمور: عدة في بينها فيما تختلف أنها إسلفا, إل

الطرفين وتراضي باتفاق شروطها تحدد الجلة العقود-1
اقيمتها حيث من موحدة نمطية عقود فإنها المستقبليات أما

التسليم. وتواريخ
أما والمشتري البائع طرفين بين تتم الجلة العقود-2

التقاص مؤإسسة بين أطراف ثلثة بين تكون فإنـها المستقبلية
والمشتري. التقاص ومؤإسسة والبائع

تواقيع يوم واحدة مرة الهامش يحدد الجلة العقود في-3
متحركة بهوامش الحتفاظ فيتم المستقبليات العقد, أما

الإسعار. تحركات لتعكس
التسليم تاريخ في العقد تسوية تتم الجلة العقود في-4

أي في العقد تسوية فيمكن المستقبليات أما الإستحقاق أو
الإستحقاق. تاريخ اقبل واقت

تاريخ في والخسارة الربح يتحقق الجلة العقود في-5
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ًا الخسارة أو الربح فيتحقق المستقبليات أما التسليم عند يومي
الإسعار. انخفاض أو ارتفاع

الثالث المبحث

إإسلمي: منظور من الخيارات عقود 

الخيارات: عقود في المعاصرين العلماء الول: آراء المطلب

ًا هناك أن الواضح من الشــرعي الخيار بين جوهرية فرواق
فــي المتداولــة الخيــارات وعقــود الإسلمي الفقه في المعروف
ليس الشرعي الخيار أن الفروق هذه أبرز المالية, من الإسواق

الــبيع, عقــد مــن جــزء الــبيع, فهــو عقــد دون مســتقل وجــود له
البيع. بعقد مرتبطة الشرعية وأحكامه

عااقدان فيه ناجز مستقل عقد فهو المالي الخيار أما
محله وليس والتزام معنوي حق العقد, وهو ومحل وصيغة
أعيان. أو إسندات أو أإسهم

رأيان: الول: الخيارات عقود في للعلماء فإن ذلك ومع
التحريم, الثاني: الجواز.

الول: المحرّمون: الرأي

العقود, فقد هذه تحريم المعاصرين العلماء معظم يرى
جدة مدينة في السابعة دورته في الإسلمي الفقه مجمع ذهب
القرار في جاء الخيارات, حيث عقود جواز عدم  إلى1992 عام
المجمع إلى الواردة البحوث على الطلع ) "بعد65/6/7( راقم

التي المنااقشات إلى الإستماع وبعد الخيارات موضوع بخصوص
ببيع اللتزام الختيارات بعقود المقصود حوله, تقرر: أن دارت
زمنية فترة خلل محدد بسعر شرائه أو موصوف محدد شيء
ضامنة هيئة خلل من أو مباشرة إما معين واقت في أو معينة

الختيارات- كما عقود أن الشرعي وحكمه الطرفين لحقوق
ل مستحدثة عقود المالية-  هي الإسواق في اليوم تجري

أن وبما المسماة الشرعية العقود من عقد أي تحت تنطوي
ً ليس عليه المعقود ًا ول منفعة ول مال ًا حق العتياض يجوز مالي
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ًا جائز غير فإنه عنه فل ابتداء تجوز ل العقود هذه أن وبما شرع
تداولها" يجوز

)www.fatawa .al-islam.com(
الكويتي التمويل لبيت الفتوى للجنة موجه إسؤال وفي

اللجنة: أجابت الخيارات عقود حول
ويجوز بات غير بيع لنه بالخيار العملت بيع يجوز " ل

مراعاة مع السلع أو الإسهم من ذلك عدا فيما الخيار اشتراط
التمويل بيت في الشرعية الفتاوى كتاب في الخيار بيع شروط

التمويل, وهو لبيت شرط بخيار مقترن بيع عقد ونصها: إجراء
المشتري ضمان على المبيع ويكون الملكية فيه تنتقل بيع

أو العقد في البت الول الطرف حق الثاني) ومن (الطرف
الثمن دفع يؤجل أن ويمكن المحددة الخيار مدة خلل فسخه
من التثبت من ولبد عليها يتفق بمدة البت بعد لما عليه المتفق
عقب لحظة أي في للتسليم واقابليتها البضاعة ورود حقيقة

الشراء"
للماجستير رإسالته في الدين محيي د/ أحمد بحث واقد

العالمية" السوق في الإسلمية الإستثمار شركات "عمل بعنوان
الشرطية البيوع في الفقه "رأي عنوان تحت الموضوع وهذا

وهي: محرمة جميعا اعتبرها أشكال أربعة إلى الجلة" واقسمها
للبائع الخيار يعطى بأن التعويض: وذلك بشرط البيع-1

متفق تعويض دفع مقابل يفسخه أو العقد ينفذ بأن المشتري أو
ًا. عليه مسبق

بأن للمشتري الخيار فيها الزيادة: ويعطى بشرط البيع-2
التصفية. موعد في الشراء من يستزيد

بأن  للمتعااقد الخيار فيها النتقاء: ويعطى بشرط البيع-3
بكمية المشتري وضع أو البائع وضع التصفية موعد في يختار

ًا. محدد وبسعر السلع من محدودة مسبق
السابقة. (محيي العمليات من المركبة العمليات-4
).266, 1986الدين, 

ما التحريم على بها يستشهدون التي الدلة أبرز ومن
-470, 1996, رضوان, 278-268, 1986الدين,  (محيي يلي

,277- 1999, 271, هارون, 222-219, 1996, كمال, 489
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)1721- 1990, 1273الإسلمي,  الفقه مجمع مجلة

قصد أمع الشرطية الخيار عقود تعارض-1
العدل: لتحقيق الشارع

تطور هل منه المستفيد يرى لكي يشرع لم فالخيار
فيختار كذلك يكون ل أم الصفقة فينفذ لصالحه يكون الإسعار

يقرر أن أجل من يبح لم الشرط خيار العقد... إن فسخ
المشتري يطلب أن مشتر, أو أم بائع هو هل منه المستفيد

السلعة من المزيد البائع أو المشتراة السلعة من المزيد
المضاعفة). البيوع حالة (في المباعة

أحد إعطاء في يكمن العقود هذه في العدل فعدم
ًا يحقق لن واإسعة فرصة العااقدين المتعااقد حساب على أرباح
الخر...
أمن الخيارات لعقود المرافقة الشروط اعتبار-2

الفاسدة: الشروط
أو العقد يقتضيه ل شرط كل تضم الفاإسدة فالشروط

شروط ... فيه العقد يوجبها ل العااقدين لحد منفعة فيه يكون
تشتمل العقد, أو مقتضى تنافي العقد, أو مقتضى من ليست

التنازع. يورث غرض على
بيع على الشرطية الآجلة البيوع انطواء-3

عنده: ليس أما النسان
بحاجــة يكــون لن الإسهم شراء خيار حق يشتري فالذي 

معين رصيد له يكون أن هو يحتاجه ما الإسهم, وكل امتلك إلى
) عــن477,ــ 1996( رضــوان السمســار. بنقــل لدى حسابه في
والإستثمار: التمويل علماء أحد

 you do need to own the stock, you just need to maintain 
balance in your brokerage account.

الشرطية: الخيارية البيوع أغلب صورية-4
ول تنفيذها يجري ول صورية الشرطية البيوع أغلب

المبيع, يتملك المشتري فل تملك ول تمليك بالتالي عليها يترتب
وضعت إنما   البيع عقود كانت الثمن, ولما يتملك البائع ول
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ًا لهذا مؤدية غير الخيار عقود كانت التمليك, ولما لفادة شرع
مقتضى خالف المقتضى, وما لهذا محققة غير كانت الغرض

باطل. فهو العقد
الخيارات: عقود في الغرر-5

الجهالة في يتمثل كبير غرر مع تترافق العقود فهذه
أو ارتفاع من به تأتي وما الإسواق تقلبات وانتظار والتراقب
كل عن ينجم المالية, وما الوراق أو السلع أإسعار في انخفاض

لخرين. ومكاإسب للبعض خسائر من ذلك
الثاني: المجيـزون الرأي
( الإسلمية للبنوك والعملية العلمية الموإسوعة ذهبت

أن الشرطية, وإلى الخيارات عقود جواز ) إلى5/224, 1982
إلى يرد فل له حق هو المشتري من البائع يأخذه الذي المال

فإنه الخيار في الحق نفس الخر للطرف كان دافعه... ولما
من إلى الخيار حق يشتري من هذا, يدفعه حقه يبيعه أن يجوز

خلل العقد فسخ حق تخويله مقابل مال من الحق هذا له باع
الموإسوعة دافعه, وتضيف إلى يرد ل للبائع حق هو الخيار مدة

جواز نرى البسيطة, فإننا الشرطية العمليات جوزنا " وكما
د/ أجازها الإسباب" وكذلك لنفس المركبة الشرطية العمليات

في الإسلمي الفقه لمجمع المقدم بحثه في الزحيلي وهبة
).1332-1331, 1990(الزحيلي,  السادإسة دورته

منها: والدلة الحجج من بعدد اإستدلوا واقد
ـوله ـالى:  - اـق اتعـ ـا  ي ـذين أيهـ ـوا الـ ـوا آمنـ ـالعقود أوفـ بـ

)1(المائدة:

ًا إل شــروطهم علــى : "والمسلمون - اقوله حــرم شــرط
ًا" (إسنن أحل أو حلل ـي اللباني  , واقال830داود,   أبي حرام فـ
)5/142"صحيح"  الغليل إرواء

المفسدة. من أكبر مصلحة - تحقق
إإسلمية. مالية إسوق وجود - ضرورة

الترجيح:
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ضعف بوضوح الفريقين, يظهر أدلة تأمل خلل ومن

للبنوك والعملية العلمية الموإسوعة بها اإستدلت التي الدلة
الذي الإستدلل وجه تفيد ل عامة أدلة لنها الإسلمية, وذلك

يجري كما الخيارات عقود أن شك الموإسوعة, ول إليه ذهبت
من الكثير على تنطوي المالية الوراق أإسواق في بها التعامل

هذه إزالة محاولة في البحث يتطلب الشرعية, وهذا المخالفات
الشريعة مع تتفق لكي العقود هذه بتطوير الشرعية المخالفات

الخيارات عقود لدراج محاولت وجدت فقد ذلك الإسلمية, ومع
المسماة الإسلمية العقود تتسع الشرعية, فهل العقود ضمن
التالي. المطلب موضوع هو هذا العقود؟ هذه لمثل

الخيارات: لعقود الفقهي الثاني: التكييف المطلب

الخيار عقد يندرج أن يمكن والتأمل الإستقراء خلل من

إضافة الحاضر- بعد الواقت في المالية الإسواق به تتعامل الذي

العقود- تحت لهذه المنظمة العقود وتغيير الشرعية الضوابط

التالية: الفقهية والتكييفات العقود من عدد

معنوي. حق هو الخيار أول: عقد

عربون. بيع هو الخيار ثانيا: عقد

كفالة. أو ضمان هو الخيار عقد ثالثا: محل

التأمين بنظام يكون ما أشبه هو الخيار رابعا: عقد

التجاري.

يلي: فيما تفصيل الفقهية التكييفات هذه نبحث وإسوف 

المعنوية: والحقوق الخيار أول: عقد

معنوي, فما حق هو الخيار عقد أن إلى الشارة إسبقت

كافة المعنوية, وهل الحقوق في الإسلمية الشريعة حكم هو
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أو عنها العتياض ويمكن شرعا معتبرة المعنوية الحقوق

بمال؟ مبادلتها

,1988(العثماني,  اقسمين إلى الحقوق الفقهاء يقسم

2358:(

الشارع, ول اقبل من ثبتت التي : وهيالشرعية الحقوق
الولء, وحق الشفعة, وحق حق للقياس, مثل ثبوتها في مدخل

بالزوجة, التمتع القصاص, وحق النسب, وحق الوراثة, وحق
والولية... إلخ. الحضانة الطلق, وحق وحق

العرف بحكم لصحابها ثبتت التي : وهيالعرفية الحقوق
الشرب, وحق الطريق, وحق في المرور حق والعادة, مثل
الجدار. على الخشب وضع التسييل, وحق التعلي, وحق

الحقوق, من الثاني النوع هو البحث هذا في يهمنا وما
يجوز هل آخر الحقوق, وبمعنى هذه عن العتياض يجوز فهل

بيعها؟
في الفقهاء بين الخلف ذلك, وأصل في الفقهاء اختلف

هذه بأن اقال المال, فمن معنى في اختلفهم هو المسألة هذه
العيان يشمل المال بأن اقال بيعها, ومن أجاز أموال الحقوق

رأي هو أعيانا, وهذا ليست لنها الحقوق هذه بيع منع فقط
الول الرأي مع فهم الفقهاء جمهور الحنفية, أما فقهاء معظم
بيعها. يجوز أموال, وبالتالي الحقوق هذه يعتبر الذي

لجواز بها يستدل التي الدلة معظم أن ملحظة ويمكن
المصالح اقاعدة إلى عقلية, تستند أدلة هي العرفية الحقوق بيع

إلى تدعو التي العامة الشرعية المقاصد مع وتنسجم المرإسلة
عام. بشكل المفاإسد ودرء المصالح جلب

):65, 1996(شبير,  الدلة هذه أبرز ومن
لصحابها, وبالتالي دائمة منافع تمثل الحقوق هذه إن-1
المنافع. هذه بعض بيع يمنكهم

ذهنية جهود ثمرة تكون أن يمكن الحقوق هذه إن-2
أو الثمرة بهذه أحق هم أصحابها فإن وبالتالي متواصل وعمل
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ذلك. شاءوا متى بعضها بيع لهم الغلة, ويمكن

وحدهم لصحابها, ويتحملون ثابتة الحقوق هذه إن-3
غلتها فإن المقابل الضرر, وفي حالة في ومسئولياتها تكاليفها
إليهم. تعود أن يجب وثمرتها

إليها يستند التي الإسباب أهم من إن ملحظة ويمكن
الربا, وفي أو الغرر المعنوية الحقوق بيع تحريم في الفقهاء

متى أنه شك أدنى هناك فليس هنا بحثنا محل الخيار عقد حالة
فإنه القمار أو الفاحش الغرر أو الربا مع الخيار عقد ترافق
الربا إزالة من لبد به, ولذلك التعامل يصح ل باطل عقدا يصبح

العقد هذا يكون حتى وجوده حالة في القمار أو الغرر أو
مشروعا.

العربون: وبيع الخيار ثانيا: عقد

هو الشراء خيار ) أن22, 1993( القري د/ محمد يرى
الحنابلة عند جائز العربون العربون, وبيع ببيع يكون ما أشبه
بألف السلعة الرجل يشتري أن الجمهور. ومثاله خلف على

للبائع مثل), ويقول دنانير (عشرة جزءا ثمنها من دينار, فيدفع
العقد هذا لك, ويعد العشرة فالدنانير غدا منك أشتر لم إذا

تنفيذه, أما عن يمتنع أن يستطيع ل أنه أي البائع حق في ملزما
عليها. المتفق المدة خلل بالخيار فهو المشتري

(الصنعاني, الراجح والرأي العربون بيع في الفقهاء آراء
):26-11, 1986رخية,  , أبو17, 1960

العربون, بينما بيع جواز عدم إلى الفقهاء جمهور ذهب
اقدامة, (ابن جوازه إلى عندهم المشهور في  الحنابلة ذهب

يلي: ما الحنابلة به اإستدل ما أبرز ) ومن4/257, 1972
عامل الحارث بن عن... نافع عيينة بن إسفيان رواه ما-1

بن لعمر دارا أمية ابن صفوان من اشترى أنه مكة على عمر
عمر, رضي إن نافع عليه واشترط درهم آلف بأربعة الخطاب

القيم, (ابن درهم أربعمائة فلصفوان يرض لم له, وإن فالبيع
1973 ,3/389.(

ل العربون بيع عن اقال أنه إسيرين ابن عن روي ما-2
كره إذا بأس ل إسيرين وابن المسيب بن إسعيد به, واقال بأس

معناه- أي في هذا أحمد شيئا, واقال معها ويرد يردها أن السلعة



القرى أم الإسلمي/ جامعة للاقتصاد الثالث العالمي المؤتمر        23

العربون-. بيع معنى في

الشتراط من يجوز ما باب في البخاري أخرجه ما-3

أرحل لم الدابة) فإن (جهز ركابك أدخل لكريه الرجل "اقال

شريح: من فقال يخرج فلم درهم مائة فلك وكذا كذا يوم معك

ًا نفسه على شرط حجر, عليه" (ابن فهو مكره غير طائع

).5/354هـ, 1379

التالية: بالدلة الجمهور واإستدل

أموالكم تأكلوا ل آمنوا الذين أيها ياتعالى:  اقوله-1

).92(النساء: بالباطل بينكم

النووي, بشرح الغرر. (مسلم بيع عن  النبي نهى-2

الغرر. بيوع من العربون ) وبيع3/156هـ, 1349

 الله رإسول أن جده عن أبيه عن شعيب بن عمر عن-3

( الغليل: ضعيف إرواء في اللباني العربان. اقال بيع عن نهى

1979 ,5/63.(

المحرمين: أدلة منااقشة

عام. اإستدلل بالية اإستدللهم-1

مؤكدا. ليس العربون بيع في الغرر موضوع-2

به. للحتجاج يصلح ل ضعيف شعيب بن عمرو حديث-3

المجيزين: أدلة منااقشة       

عنه الله رضي لعمر أمية بن صفوان دار شراء وااقعة-1

إسليم. اإستدلل   الحادثة بهذه العربون, والإستدلل بيع تشبه
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المسيب بن وإسعيد إسيرين وابن القيم ابن أجازه ما-2

العربون. بيع مع يتشابه

الراجح: الرأي

أن نتبين ومنااقشتها السابقة الدلة اإستعراض خلل من

ينسجم الذي هو الرأي هذا أن خاصة الاقوى هي المجيزين أدلة

والحرج الضرر دفع في المتمثلة الشرعية المقاصد تحقيق مع

ومصالحهم, الناس على تضييق العربون تحريم والمشقة, ففي

البائع على الفرص تفويت في الضرر, والمتمثل بإيقاع وإسماح

الإسعار لتقلبات والخدمات العيان تعريض المؤجر, أو أو

وتدهورها.

دفع على الردني المدني القانون نص ذلك على وبناء

 "فإذا107 المادة في النكول, جاء حالة في ومثله العربون

ومثله" رده اقبضه من عدل فقده, وإذا العربون دفع من عدل

ومشقة, وحرج ضرر العربون مقدار مضاعفة أن إل

مقدار وهو عليه اتفقا بما العااقدان يلتزم أن ينبغي ولذلك

)28-27رخية,  فقط. (أبو العربون

عقود بجواز  القول العربون, يمكن بيع حكم على واقياإسا

الخرى, أما الشرعية المخالفات من إسلمت الشراء, إذا خيار

حكمك معرفة خلل من عليها الحكم البيع, فيمكن خيار عقود

ما التجاري, وهو التأمين حكم الكفالة, أو أو الضمان أو اللتزام

 التاليتين. الفقرتين في إسيبحث
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كفالة: أو ضمان أو التزام هو الخيار ثالثا: عقد

لعقود مادة يكون لن يصلح الضمان أو اللتزام هل

المعاوضات؟

اقولن: أشهرها آراء عدة ذلك في للفقهاء

: الول القول

مشروعة ومصلحة مقصودة منفعة فيه اللتزام محض إن

والوكالة, ولذلك والعارية الوديعة في تبذل التي للمنافع مشابهة

جاز والوديعة, كما الضمان في للعقد محل يكون أن يصح

عند والتطبيقات والمسائل  الفروع من كثير في بالمال مبادلته

التطبيقات: هذه ) ومن1997,103(حماد,  الفقهاء

الوديعة, في بالحفظ اللتزام محض على الجر أخذ جواز

عمل. جانبه إلى يكن لم ولو

الجائزة اللتزامات بعض على المالي العوض أخذ جواز

الزواج بعدم التزامه مقابل لزوجها المرأة تدفع أن شرعا, مثل

الزواج بعدم التزامها مقابل مبلغا لزوجته الرجل يدفع عليها, أو

وفاته. بعد

أحضر إذا للمدين الدائن من المال من مبلغ دفع جواز

عقد في دينه, فاللتزام إسداد في يكلفه كفيل أو ضامنا المدين

).105, 1997مقابلته. (حماد,  في المال بذل يصح مما الكفالة

أيضا: الدلة ومن

أخذ بالقرآن, وجواز الراقية على الجر اشتراط جواز

وغيرها والمامة والذان القرآن كتعليم الطاعات على الجر
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الكفالة أو الضمان كان وطاعات, فإذا اقرب ) فهذه109(حماد, 

عليها. الجرة أخذ يمنع وطاعة, فل اقربة

الثاني: لقول

الضمان أو اللتزامات أو الحقوق أن الفقهاء بعض يرى

بيعه يجوز ل محسوإسة مادية صفة له ليس ما وكل الكفالة أو

الحضانة وحق الشفعة بحق شبيه فهو بمال ليس لنه شراؤه أو

التنازل أو بيعها الشارع يجز لم معنوية حقوق والولية, فتلك

بعوض. عنها

ذلك: في أاقوالهم ومن

والنظائر: "أاقول: الشباه على حاشيته في الحموي اقال
لها يجعل أن يصح عمل ليس الكفالة أن الصحة عدم وجه لعل

)113أجرا". (حماد, 
أن على بمال رجل عن رجل كفل السرخسي: "لو واقال

 )  20/32, 1406( باطل جعل, فالجعل له يجعل
       =   

المنع: هذا على وأدلتهم

أخذ الكفالة, معناه مثل الحقوق هذه بعض مقابل أخذ أن

والغرر, القمار في ), والدخول20/32(السرخسي, ( الرشوة

المبلغ أصل لكافله دفع يدفع, فإذا ل واقد يدفع اقد المكفول لن

خاإسرا. يكون إسوف رابحا, وإل يكون الجعل مع

الجــرة أخــذ جــواز الفقهــاء آراء مــن تقــدم فيما والرجح

وجــود مع خاصة الدلة الكفالة, لقوة أو الضمان أو اللتزام على

مــن التبرعات, ويتحقــق عقود عن بالكفالة تبتعد مالية معاملت

ـا ـالح خللهـ ـب مصـ ـي ومكاإـس ـا لطرفـ ـة, وبمـ ـالف ل المعاملـ يخـ
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بجــواز القــول يمكن الحكم هذا على الشرعية. واقياإسا المقاصد

الخــرى الشــرعية المخالفــات من خل إذا الدفع أو العرض خيار

لــه يكــون أن مقابــل العمولــة يدفع الذي المالية الوراق فمالك

ـن ممتلكاته بحماية يقوم عليها المتفق الفترة في البيع حق ا (مـ

هــذه بضــمان الخــر الطــرف مــن التزام المالية) بشراء لوراق

الول. الطرف رغب إذا بشرائها الوراق

التجاري: التأمين أشكال من شكل هو الخيار رابعا: عقد

الدفع)  أو العرض (خيار في الخيار مشتري أن وذلك

الإسهم أإسعار في تحصل اقد التي التقلبات ضد نفسه يؤمن

يدفعه, وهذه الذي الخيار ثمن أو عمولة مقابل يمتلكها التي

أو للإسهم الكاملة بالقيمة مقارنة منخفضا مبلغا تكون العمولة

يمتلكها. التي المالية الوراق

خطر لمان يدفعه ما لممتلكاته, أو حراإسة عقد فكأنه

يصيبه, اقد الذي الضرر لدفع التضامن من نوع هو الطريق, أو

لعقد المجيزون يوردها التي الحجج نفس هي الحجج وهذه

التجاري. التأمين

العمولة بخسارة يتحقق والذي العقد هذا في القمار أما

يدفعه ما بأن عليه الرد الإسهم, فيمكن اقيمة تنخفض لم إذا

خسارة, وليس الحراإسة أجرة أو المان ثمن هو الخيار مشتري

بالكامل, اقيمتها أإسهمه فقدت فربما المبلغ هذا يدفع لم أنه ولو

الول الطرف اقرر ما إذا بالشراء الملزم الخر الطرف أما
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وفقا تأمين, تعمل مؤإسسة شكل على يكون أن البيع, فينبغي

التي الضرر أشكال تلفي أجل ااقتصادية, من علمية لإسس

الخرى. المالية والوراق الإسهم حملة تلحق أن يمكن

في الجهالة نتيجة يحدث والذي العقد هذا في الغرر أما

واقد اقيمتها ترتفع الإسهم, فقد اقيمة في التقلبات مقدار

يدفعه ما أن الول, وذلك الرد في كما عليه تنخفض, فيرد

من المان ثمن أو الحراإسة بأجرة أشبه هو الخيار مشتري

يحفظ محددا مبلغا الخيار مشتري يدفع التقلبات, فعندما

الحالة هذه في فإنه التدهور من المالية الوراق من ممتلكاته

ما اقيمة أن لو إسيحدث كان الذي الكبير الغرر نفسه يجنب

اقيمتها. فقدت اقد مالية أوراق من يمتلكه

مشتري بيد فعل مالية أوراق وجود يتطلب الكلم وهذا

إلى والجهالة, وتتحول الغرر يدخلها العملية فإن الخيار, وإل

مقامرة.
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الرابع المبحث

إإسلمي: منظور من والمستقبليات الجلة العقود 

والمستقبليات الجلة للعقود أن إلى الشارة إسبقت
أو الخزانة لذونات أو للسلع آجلة عقود عديدة, فهناك أشكال

هناك أن كما الفائدة أإسعار حتى أو القروض أو السندات
والمؤشرات والعملت المالية والوراق للسلع مستقبليات

العقود بين اختلفات وجود من وبالرغم الفائدة.. إلخ وأإسعار
تسليم على التفاق بينها يجمع والمستقبليات, فإنه الجلة
مستقبل. محددة تواريخ في معينة أصول

الحرمة واضح العقود هذه بعض أن المؤكد ومن
أن يمكن والمؤشرات, وبعضها الفائدة أإسعار كمستقبليات

الشرعية, وهذا الضوابط بعض مع ترافق ما إذا مشروعا يكون
التالية: النقاط في يتضح إسوف ما

السلم عقد إطار في الجلة الول: العقود المطلب

تمثلها التي العقود مباحة, وكانت طيبة السلع كانت ما إذا
الجلة العقود مشروعة, فإن شركات تمثل المتداولة الإسهم أو

السلم بعقود تكون ما أشبه هي الحالة هذه في والمستقبليات
عقد هو وما التكييف؟ هذا صحة مدى شرعا, فما الجائزة
الشرعية؟ وضوابطه السلم

السلم: عقد

الصفة في محصور الذمة في موصوف بيع بأن يعرف

البيع هذا أجيز معلوم, واقد أجل إلى معلوم وكيل معلوم بوزن

الفقهاء, حيث جمهور أشار كما إليه الحاجة اإستثناء, لشدة

أمورهم, إذا وتسيير حوائجهم اقضاء المزارعين على يصعب

بيعها ثم ثمارهم اقطف أو محاصيلهم جني إسينتظرون كانوا

المحاصيل هذه يشتري من يجدوا ل ثمنها, واقد على والحصول

عمن بالبحث لهم  النبي رخص لها.. ولذلك المناإسب بالسعر
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ذلك وجعل غرإسها اقبل حتى أو نضجها اقبل محاصيلهم يشتري

فيها للجهالة مجال ل محددة واضحة وعقود اتفااقات خلل من

وكافة والصنف والنوع الكمية الخداع, فحدد أو المقامرة أو

للتلعب مجال ل داقيق بشكل التسليم تاريخ وكذلك المواصفات

المزارعون, به الحال, لينتفع في النقد تسليم فيه, واشترط

ًا به, وكذلك تعهدوا بما للوفاء أنفسهم ويحضروا من خروج

شرعا. عنها المنهي بالدين الدين بيع مسألة

أو السلع من فيه المسلم يكون أن الفقهاء اشترط كما

جواز عدم إلى بعضهم الوصاف, وذهب المنضبطة البضائع

ضبط لصعوبة الفواكه أصناف بعض أو الحيوان في السلم

الممكن من يكن لم التي السلع من الكثير أن صفاتها. غير

ًا, أصبح صفاتها ضبط أو تقديرها تقديرها الممكن من اقديم

الكمية المقاييس تقدم الحاضر, مع الواقت في صفاتها وضبط

خبراؤها إسلعة لكل أصبح الجودة, حيث ومقاييس والنوعية

يمكن عليها, بما متفق علمية أإسس على بعمله يقوم وكلهم

كثيرا.. وبناء تتفاوت ل بداقة وأوصافها المنتجات هذه ضبط من

المنتجات كافة في السلم بجواز القول يمكن فإنه تقدم ما على

الممكن من مادام والخدمية والصناعية والحيوانية الزراعية

).54, 1998صفاتها. (عمر,  وضبط تقديرها

الإسلمية البنوك تقوم أن الباحثين من عدد ااقترح واقد

من إسلعا تشتري بأن الموازي, وذلك بالسلم يسمى بما

المتفق السلع بتسليم التجار يقوم أن على التجار أو المزارعين
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الإسلمي البنك محدد, ويقوم تاريخ في الإسلمي للبنك عليها

يقوم أن على آخرين لتجار السلع هذه ببيع الواقت نفس في

السلع. هذه بتسليم الإسلمي البنك

جواز الول الفقهية المستجدات مؤتمر رأى واقد

الربط عدم مراعاة مع الموازي والإستصناع السلم اإستعمال

والإستصناع,  السلم في المتوازيين العقدين بين التعااقدي

للمحظور. ذريعة باتخاذهما الصيغتين اإستعمال إإساءة وعدم

).116, 2001(ارشيد, 

الجلة: والعقود السلم عقد بين التشابه أوجه

الجلة, حيث والعقود السلم عقد بين كبير تشابه هناك

بثمن بيع على التعااقد على الطرفان فيه يتفق بيع عقد يوجد

وصفا بالذمة الموصوفة السلعة تسليم فيه يتأجل معلوم

عقد عن تختلف فإنها ذلك معلوم, ومع أجل إلى مضبوطا

):1621, 1990(القري,  أمور عدة في السلم

اقبضه. اقبل (السلعة) يباع فيه المسلم : أنالول

والمستقبليات, ل الجلة العقود في مال رأس : أنالثاني

فيه البدلين فكأن منه نسبة دفع على يقتصر بل معجل يدفع

مؤجلن.

وإنما بالسلعة والمشتري للبائع غرض ل : أنهالثالث

الربح. تحقيق غرضهما

من لعدد الفقهية المنااقشة تستلزم المور هذه إن
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مثل: الهامة الفقهية المسائل

اقبضها. اقبل العقود بيع الولى: حكم المسألة

الصرف. على المواعدة الثانية: مسألة المسألة

النقدي المال رأس تسليم تأجيل الثالثة: حكم المسألة

السلم؟ في

اقبضها: اقبل العقود بيع الولى: حكم المسألة

رأيان: المسألة هذه في للفقهاء

جواز بعدم الشافعية الفقهاء, خاصة جمهور : اقولالول

اقبضها. اقبل وغيرها السلع بيع

ـع عــن نهى  النبي أن المسألة هذه في الخلف وأصل بيـ

عندك" ليس ما تبع "ل حزام بن حكيم حديث يقبض, وفي لم ما

الفقهاء. جمهور أخذ وبه

شــيئا ابتــاع نأخــذ, فمــن الم: " وبهــذا فــي الشافعي اقال

حــتى يــبيعه أن لــه منقــول, فليــس غيــر أو منقــول كـان ما كائنا

المــبيع.. ( اقبــض فــي وأذن الثمــن البــائع اقبــض لو يقبضه, حتى

الشــــافعي كلم أن الواضــــح ). ومــــن70-3/69م,  ص1973

وغيرها. والعقود السلع يشمل

البائع من المنقول المبيع اإستيفاء "أن  البخاري اختار واقد

ينقله شرعيا, حتى اقبضا يكون ل البائع منزل في وتبقيته

عن نقله تقدم كما به للبائع اختصاص ل مكان إلى المشتري

فقد الحناف ). أما4/350هـ, 1379حجر,  الشافعي"  (ابن
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-6/135الهمام,  (ابن فاإسدا بيعا اقبضه اقبل المنقول بيع اعتبروا

138.(

يلي: بما القول هذا أصحاب اإستدل واقد

رإسول عن يرويه الذي الحديث في عباس ابن تعقيب-1

ابن يستوفيه" اقال حتى يبعه فل طعاما ابتاع "من وهو  الله

)2/751, 1987مثله. (البخاري,  شيء كل عباس: وأحسب

يكتاله" (مسلم, د. "حتى أخرى يقبضه" وفي "حتى رواية وفي

)5/7ت, 

الله: إني رإسول يا اقال والذي حزام بن حكيم حديث-2

اشتريت اقال: "إذا يحرم؟ وما منها لي يحل فما  بيوعا اشتريت

ليس ما تبع "ل أخرى رواية تقبضه", وفي حتى تبعه فل شيئا

ارواء في اللباني  واقال)3/15, 1960عندك". (الصنعاني, 

)1979/132, 5(صحيح) ( الغليل

ماجه,د,ت, بالضمان" (ابن "الخراج  الرإسول حديث-3

(حسن) ( الغليل ارواء في اللباني ) واقال2242راقم حديث

المشتري اقبل من رده اقبل المبيع ) فضمان5/158, 1979

إذا المبيع غلة المشتري اإستحقاق في السبب هو العيب بسبب

المبيع اقبض اقد المشتري يكن لم خراج, فإذا أو غلة له كان

خراج على يضمنه, ويقاس لم خراجه, لنه يستحق ل فإنه

من ربح تحقق المبيع, أو اقيمة ارتفاع من يحدث ما المبيع

ورائه.. إلخ
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القبض, اقبل الملك لضعف باطل القبض اقبل البيع إن-4

دخول في شرط البائع, والقبض ضمان في فهو المبيع هلك فلو

يكون ل الضمان أن المعلوم المشتري, ومن ضمان في المبيع

ل فإنه المبيع المشتري يقبض لم التام, فإذا التملك بعد إل

).74-3/70يضمنه. (الشافعي,  ل هلكه, وبالتالي خطر يتحمل

الموضوع في الفقهاء لاقوال ذكره بعد الصنعاني يقول

حكيم العام, وحديث به يخص ل الخاص حكم ذكر أن "والجواب

البيع يجوز ل الجمهور, وأنه ذهب وإليه عليه فالعمل عام

حكيم حديث عليه دل الذي مطلقا, وهو القبض اقبل للمشتري

).3/16, 1960عباس" (الصنعاني,  ابن واإستنبطه
المجتمع, العدد (مجلة الضرير د/الصديق ويقول

النهي إسؤال: هل على إجابته ) في473, ص1990السادس, 
اقبضه, إسواء اقبل الطعام بيع عن النهي " علة بالطعام؟ خاص
اقبضه اقبل الطعام غير بيع في الغرر, موجودة أو الربا كانت

علة إلى الفقهاء أشار الحكم" واقد في بينهما يسوى أن فيجب
دراهم "ذلك عباس ابن اقال كما اقبضه اقبل الطعام بيع في الربا

بن لمروان هريرة أبي اقول مرجأ" وكذلك والطعام بدراهم
القبض اقبل الطعام تمثل التي الصكوك ببيع إسمح عندما الحكم

ذلك منع الربا بوجود مروان ااقتنع الربا" فلما بيع "أحللت
الناجم الغرر إلى أشاروا ) كما100/171النووي,  بشرح (مسلم

اقبل المبيع هلك احتمال أو التسليم على القدرة عدم عن
وما المبيع في العيب وجود أو الطرفين أحد موت أو القبض
المبيع. يضمن من حول نزاع من ذلك على يترتب

بدراهم دراهم "ذاك عباس ابن اقول من ظاهر فالربا
أو طعام في درهم مئة دفع إذا الشخص مرجأ" فكأن والطعام

درهم مئة باع فكأنما درهم بمئتي يقبضه أن اقبل باعه ثم غيره
الحال, ويضاف في النقد كان إذا الفضل ربا عين بمئتين. وهو

مؤجل. كان إذا النساء ربا إليه
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كل "وأحسب عباس ابن إضافة على د/الضرير ويعلق
الطعام على يقاس أن ينبغي الطعام غير أن مثله" "يعني شيء
ابن تفقهه من بالسنة, وهذا اقبضه اقبل بيعه عن النهي الثابت
وهو الحديث راوي هو عباس حجر, وابن ابن يقول كما عباس
).473, 1990بمرماه". ( أعرف

ل اقبضه اقبل الطعام بيع عن النهي في الواردة فالحاديث

"ل حديث وجود مع النهي, خاصة في الطعام غير دخول تمنع

اقال كما وغيره الطعام في عام عندك" فإنه ليس ما تبع

الصنعاني.

من الطعام إسوى ما بيع أن المالكية : اقولالثاني القول

بيع جائز, أما القبض اقبل والثياب والعقار كالحيوان العروض

يجوز. فل الطعام

عليها: يعتمدون التي الدلة ومن

ـوله-1 ـالى:  اـق ـاتعـ ـا يـ ـذين أيهـ ـوا الـ ـوا آمنـ ـالعقود أوفـ بـ

الــبيع عقــد كمــال فــي الطعــام-  شــرط غيــر – للمــبيع فالقبض

وجــوب هــو الية في عليه صحته, والمنصوص في شرطا وليس

بالعقود. الوفاء

يستوفيه" حتى يبعه فل طعاما ابتاع : "من اقوله-2

دون بالقبض الطعام خص  الرإسول أن الإستدلل ووجه

يد من بالنتقال يفسد الطعام, فالطعام تغير لغلبة غيره, وذلك

أو مبردات الماضي في يوجد لم وأنه خاصة أخرى إلى

حافظة. مواد أو مجمدات

عندك" وذلك ليس ما تبع حزام: "ل بن لحكيم  اقوله أما
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التسليم على القدرة عدم أو الإسعار تغير احتمالية لوجود

النزاع. وحدوث الغرر في الواقوع وبالتالي

القبض: اقبل البيع في الراجح الرأي

الرأي أن بوضوح يظهر المتقدمة الدلة اإستعراض إن
القبض اقبل والعقود السلع كافة بيع جواز بعدم القائل الثاني
أحدهما يكفي أمران والغرر, وهما بالربا النهي علة يربط

من النهي هذا على يترتب باجتماعهما, ولما للتحريم, فكيف
النزاع. لمنافذ وإسد للمعاملت اإستقرار

أنه أولى باب فمن للسلع المتمثلة العقود مسألة أما
غير أو مالية أوراق أو إسلع من تمثله ما اقبض اقبل بيعها يحرم
الذي السلم حالة في شرعا.. إل المتقومة الموال من ذلك

والظروف الحوال في أو وإسلم عليه الله صلى النبي به رخص
الإسعار.. تغير واحتمالية والربا الغرر فيها ينتفي التي الاقتصادية

الصرف: على المواعدة الثانية: مسألة المسألة

الذي الرتفاع تجنب بمحاولة التجار بعض يرغب عندما
بسبب مستقبلية تجارية صفقات اقيمة في يحدث أن يمكن

من عليه يترتب المحلية, وما العملة صرف إسعر انخفاض
عقود في دخلوا اقد يكونوا لم إذا التجار باهظة, يتكبدها خسائر

الجنبية العملت من التجارية الصفقات هذه اقيم على آجلة
الصعبة.

هذا على المبنية العقود لهذه الشرعي الحكم هو فما
المبرر؟

في الصرف على المواعدة عملية أن حمود د/إسامي يرى
شرعا, وتسمى جائزة والتصدير الإستيراد عمليات نطاق

اعتمادا أردني مستورد مثل يفتح التغطية, فعندما بعمليات
إسعر صوفية, فإن أاقمشة لإستيراد انجليزي مصدر لصالح

فتح يوم من يختلف اقد والدينار الإسترليني الجنية بين التعادل
أراد القيمة, فإذا وتسديد المستندات ورود يوم إلى العتماد

هبوطها, فإنه أو الإسترليني شراء كلفة ارتفاع تجنب المستورد
الفتتاح. يوم بسعر بالصرف وعد اتفاق بإبرام يقوم أن يمكن
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في الصرف تنفيذ على اتفاق أو عقد عن عبارة فالعملية
في "والتواعد حزم ابن عن حمود إسامي المعين, وينقل الموعد

بالفضة, وفي الفضة بيع بالفضة, وفي أو بالذهب الذهب بيع
لم أو ذلك بعد تبايعا ـ جائز ببعض بعضها الربعة الصناف إسائر

الحال وااقع إلى نظرنا " وإذا حمود د/ إسامي يتبايعا" ويضيف
حال في للمستورد خدمة من العملية تؤديه لما بالنسبة

البيع, على المواعدة حال في الشراء, وللمصدر على المواعدة
والمصدر ثمن من إسيدفعه لما المستورد من كل اطمئنان نجد
).353, 1976اعتباره. (حمود,  له أمر إسيقبضه لما

السلم؟ في النقدي المال رأس تسليم تأجيل الثالثة: حكم المسألة

رأيان: المسألة في للفقهاء
والشافعية الحنفية من الفقهاء جمهور : ذهبالول الرأي

العقد, اقال مجلس في المال رأس تسليم وجوب إلى والحنابلة
رأس اقبض لعن والفتراق دين فيه المسلم الزيلعي: "لن

عن روي لما عنه منهي بدين, وأنه دين عن افترااقا يكون المال
المهذب في بالكالىء" وورد الكالىء بيع عن "نهى  الله رإسول

المغني المجلس" وفي عن المال رأس اقبض تأخير يجوز " ول
في السلم مال رأس يقبض أن السلم صحة شروط "أن

العقد". بطل ذلك اقبل تفراقا العقد, فإن مجلس
اقبض يشترط ل أنه إلى المالكية فقهاء : ذهبالثاني الرأي

ثلثة إلى تأخيره يمكن وإنما المجلس في السلم مال رأس
أيام.

الإستصناع: عقد إطار في المستقبليات الثاني: عقود المطلب

بأنه: "عقد الإستصناع عقد الزراقا مصطفى الشيخ يعرف
بتقديمه البائع يلتزم صنعا يصنع مما شيء الحال في به يشتري
محدد" مخصوصة, وبثمن عنده, بأوصاف من بمواد مصنوعا
)1995, 21(الزراقا, 

يكن لم المجتمع حاجات من حاجة يسد العقد وهذا
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تسلم بتأخر السماح وهي السلم عقد خلل من بها مسموحا

باهظة صنعها المطلوب العين تكون عندما نقدا, خاصة الثمن
كل في دوما الزراقا: " إستبقى مصطفى الشيخ القيمة, يقول

مشتر وجود اقبل تنتج أو تصنع أن أبدا يتيسر ل إسلع بعض عصر
للمشتري يمكن السلع هذه مثل بشرائها, ففي ملتزم معين
الفقه مجمع اقرر البائع" واقد تمويل هو يتولى أن شرعا

تعجيل اشتراط عدم هـ1412 عام السابعة دورته في الإسلمي
).19, 1995( الإستصناع في الثمن

أم وعــد هو وهو الإستصناع عقد حول الفقهاء اختلف واقد
ـع, عقد أنه والراجح البيع أم الجارة اقبيل من هو هل عقد, ثم بيـ
بيت أو ثوب صنع شيء, ويطلب لديه وليس يأتي الصنع فطالب

الثمن.. من جزء يقدم باخرة, واقد أو إسيارة أو

عقــد إلــى الحاضــر الواقت في الإستصناع عقد تطور واقد

يكـن لـم ربمـا وشـروط مواصـفات لـه أصبحت والذي المقاولة

مـن الــبراءة إـسـابقا, كاشــتراط الإستصــناع عقــد فـي بها يسمح

العقــارات, ومثــل حالــة فــي إسنوات عشرة أو ثلث بعد العيوب

العقود. لهذه الجزائي الشرط إضافة

في الجائزة العقود أاقرب من الإستصناع عقد يكون وربما

والمبيع الثمن تسلم بتأخير تسمح الإسلمي, والتي الففة

الفقه مجمع اقرار في العقد, جاء مجلس (المستصنع) في

الثمن تأجيل الإستصناع في ) " يجوز67/3/7( راقم الإسلمي

محددة" (حمود, لجال معلومة أاقساط إلى تقسيطه أو كله

من اإستصناع إسندات إصدار يمكن أنه ذلك ) ويعني95, 1996

بالعقود أشبه السندات هذه البنوك, وتكون أو الشركات اقبل

أو الفراد اقبل من ت السندا هذه شراء يتم المستقبلية, حيث

المكتتبون يشتري عقاري اإستصناع كان إذا فمثل   المؤإسسات
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المصدرة الشركات وتتعهد السندات هذه من به يرغبون ما

لشركات يمكن تعرضه, كما الذي بالربح المصنوع بشراء

وإسفن طائرات من اللزمة حاجاتها اإستصناع والطيران الملحة

مخصصة اإستصناع إسندات بإصدار وذلك معينة احتياجات وفق

للمستصنع.. تسليمها ومن المواصفات ضمن البناء لتمويل

الحلل التمويلية الدوات فئات جملة من السندات هذه وتكون

,1996, حمود, 131, 2001(ارشيد,  حمود د/إسامي يقول كما

97-98.(

والمستقبليات: الجلة للعقود الشرعية الثالث: البدائل المطلب

تمثل أن عديدة, يمكن أدوات الباحثين من العديد ااقترح

أشهر والمستقبليات, ومن المؤجلة للعقود الشرعية البدائل

الدوات: هذه

المختلفة: بأشكالها المقاوضة أول: إسندات

أإساس على للكتتاب تعرض التي السندات تشمل وهي

باعتبارها العمل بإدارة تصدرها التي المساهمة الشركة اقيام

مالكي هيئة تمثله الذي المال رب تجاه العامل أو المضارب

الحديثة التجهيزات ظل في ممكنا أصبح السندات. واقد

لحظات من لحظة كل في والحصاء الجرد إجراء للحاإسوب

خاص اقانون صدر ).. واقد72, 1996(حمود,  والنهار الليل

إسندات , بشأن1981 عام الردن في المقارضة لسندات

فيها, ومنها: تتوافر أن يجب التي الضوابط المقارضة, وضع

الذي المشروع في شائعة ملكية السند أو الصك يمثل  أن ـ
بداية من الملكية    أجله, وتستمر من الصكوك أصدرت
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المالك حقوق جميع الصك نهايته, ولمالك إلى المشروع

ملكه. في
البيانات جميع على الصدار نشرة تشتمل أن لبدـ

رأس معلومية حيث القراض, من عقد في شرعا المطلوبة
الربح. وتوزيع المال

بالحكام التقيد الكتتاب, بشرط انتهاء بعد التداول يتم أن ـ
ًا القراض أموال كانت الشرعية, إذا ًا أو نقود ًا. أو ديون أعيان

).196-195, 1996(بشير, 
فوائد, ولكن أية تدر ل أنها السندات هذه مزايا ومن

من محددة نسبة على الحصول في الحق له السند مالك
بعد مالية, وذلك إسنة كل نهاية في للمشروع الصافية الرباح

18 المادة في جاء المشروع, كما لتنفيذ اللزمة السماح فترة
عمان إسوق في المقارضة إسندات تداول (يتم القانون من

وتعليماته) (هارون, وأنظمته اقانونه أحكام حسب المالي
1999 ,303.(

اإستثمارية: ودائع ثانيا: شهادات

بحيث المركزية الودائع شهادات الجارحي د/ معبد ااقترح
الإسلمية المصارف لدى ودائع بإيداع المركزي البنك يقوم
المضاربة, بطريق النتاجي القطاع في اإستثمارها على تعمل

شهادات بإصدار المركزي المصرف يقوم الودائع هذه ولتغذية
الفراد, بحيث ليشتريها السوق في المركزية, ويطرحها الودائع

والتنموية, النقدية السياإسة أدوات من الدوات هذه تعتبر
الماليـــة الوإساطة أدوات من كأداة اإستخدامها يمكن وكذلك
-19, 1983الفـــراد. (الجارحي,  بين للتداول بطرحها وذلك

20.(
بنفس الكويت في الكويتي التمويل بيت أخذ واقد

الإستثمارية, الودائع شهادات من أنواع ثلثة وأصدر التسمية
المخصص أو المقيدة أو المطلقة المضاربة عقد أإساس على

السودان في الإسلمية البنوك تصدر معين, وكذلك لنشاط
حيث للتنمية الإسلمي البنك اإستثمارية, وكذلك ودائع شهادات

البنوك محفظة ضمن الإستثمار شهادات بإصدار يقوم
).305, 1999الإسلمية. (هارون, 
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الجارة: إسندات أو التأجير ثالثا: شهادات

)110, 1995( الجارة إسندات اقحف د/منذر ااقترح
التمويل بيت طبقها تطبيقها, كما وإمكانية مزاياها ووضح

للتأجير, حيث التونسية الشركة مع بالتفاق السعودي التونسي
).306, 1999معدات. (هارون,  بتأجير الشركة تقوم

مثل الخرى الإسلمية المالية الدوات من عدد وهناك
المرابحة, إسندات (الإستجلب), إسندات التوريد إسندات

لهذه ويمكن المستمرة.. إلخ المشاركة المتنااقصة, إسندات
ولكن الإسلمية المالية السوق في هام بدور تقوم أن الدوات

الدوات. لهذه الشرعية بالضوابط اللتزام ضوء في

الخامس المبحث

إإسلمية: مالية إسوق مقترح 

ـى حرصــا ـود إســلمة علـ ـارات عقـ ـود الخيـ ـة والعقـ الجلـ

أو المخالفــات عــن الشــرعية, وبعــدها الناحيــة من والمستقبلية

بهــذه خاصة إإسلمية مالية مؤإسسة إسوق ااقتراح الشبهات, فإن

هــذه تقــوم أن يــبرره, ويمكــن ما له الولى المرحلة في العقود

للمتعــاملين, فالبنســبة وضــمان تــأمين بــدور البداية في السوق

يؤمن فإنه العمولة ويدفع البيع خيار يشتري الذي الإسهم لمالك

للإـسـهم شــراء خيــار طــالب أإـسـعارها, أمــا انخفاض من أإسهمه

مشــروعة أغــراض وهــذه ـــ تقــدم كما ـ العربون ببيع أشبه فإنه

ضــمن للطرفين, وولكن وتؤمن بها تقوم أن السوق لهذه يمكن

بيانه. إسيأتي كما أخرى ضوابط

الجلة العقود تنفيذ إسلمة ضمان السوق لهذه  يمكن كما

ـائعين بيــن الوإـسـيط بــدور اقيامهــا خلل مــن والمســتقبليات البـ
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ـرب هي التي الإستصناع وعقود السلم لعقود والمشترين ـا أاـق مـ

ـار فئة تخدم بذلك والمستقبليات. وهي الجلة للعقود تكون التجـ

بالإـسـترخاص المؤجلة السلع شراء يطلبون الذين والمستثمرين

عقــد خلل مــن مصنعة إسلعا يطلبون السلم) أو عقد خلل (من

وذلــك الصــناع أو والتجــار المزارعيــن فئة تخدم الإستصناع, كما

بأإـسـعار بضــائعهم أو مصــنوعاتهم أو محاصــيلهم تــأمين بضــمان

معقولة.

المقترحة: الإسلمية المالية السوق وظائف

وتنظيمها, الخيارات عقود بإصدار السوق هذه تقوم-1

إسهم مائة عقد كل يمثل نمطية, كأن عقود شكل على

 يوم90( محددة فترة خلل يسلم محدد بسعر مثل

مثل).

بورصات في المقاصة أو التسوية بيوت بدور تقوم-2

المعاصرة. العقود

السلع من عددا تمثل نمطية آجلة عقود بإصدار تقوم-3

والإساإسية. الهامة

أغلب تمثل صناعية مستقبلية عقود بإصدار تقوم-4

الاقتصادات في تصنيعها على التفاق يتم التي السلع

وتصل والمفروشات الثاث من تبدأ المعاصرة.. واقد

الطائرات.. تصنيع عقود إلى

الخيارات عقود وبيع الشراء طلبات بتلقي تقوم-5

بمقابلة تقوم المختلفة, كما بأنواعها الجلة والعقود
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الشراء بتنفيذ بنفسها تقوم بعضها, أو مع الطلبات هذه

البيع. أو

للمستثمرين. فنية اإستشارات بتقديم تقوم-6

المؤجلة للعقود والمشترين للبائعين ملتقى تمثل-7

التصال يسهل بحيث والخيارات والمستقبليات

عدالة. أكثر أإسعار تحديد إلى يؤدي بما والتفاوض

السوق: عمل آلية    -8

للإسهم إإسلمية تأمين بشركة أشبه السوق هذه تعتبر
والمستقبليات, ويتم الجلة والعقود والخيارات المالية والوراق

الشرعية الضوابط إطار في والمستقبليات الجلة العقود تداول
يلي: كما والإستصناع, وذلك السلم عقود تحكم التي
الشراء: خيار عقود

خيار وعقود ومستقبلية آجلة عقود شراء طلبات تتلقى
على محددة, فتحصل وأإسعار معينة بتواريخ أإسهم شراء

خيار عقود شراء في الراغبين أو الشراء طالبي من عمولت
كالتالي:  المر الإسهم, ويكون شراء

لدى الإسهم من عددا يحجز الشراء: فإنه لطالب بالنسبة
هذه شراء من يتمكن معينة, بحيث فترة خلل المؤإسسة

المحدد بالسعر الفترة هذه من يختاره الذي الواقت في الإسهم
المؤإسسة يدفعها, فتكون التي العمولة العقد, مقابل بداية في

التنفيذ, واقت السعر بلغ مهما عليه المتفق بالسعر بالبيع ملزمة
فمن الإسهم إسعر ارتفع بالخيار, فإذا الشراء طالب ويكون

منذ عليه المتفق السعر إسيدفع بالشراء, لنه يقوم أن مصلحته
إسعر انحفض إذا الحالي, أما السعر من أاقل هو والذي البداية
هذه طلبه, وفي تنفيذ الشراء طالب مصلحة من فليس الإسهم
فقط. العمولة في خسارته تنحصر الحالة

حالة في بالبيع تلتزم إسوف فإنها للمؤإسسة بالنسبة أما
كان عميل إستلزم أنها الرتفاع, أو بلغ مهما الإسهم إسعر ارتفاع
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العميل هذا فإن الحالة هذه بالشراء, وفي بنفسه التزم اقد

السعر من بأاقل يبيع إسوف الخسارة, لنه به تلحق إسوف
اقد كان العميل هذا أن ننسى أن ينبغي ل الحقيقي, ولكن

غالبا, الحالي السعر من أاقل بسعر الإسهم هذه اشترى
خسارة. هناك فليس وبالتالي

بالبيع, فإنها التزمت التي هي المؤإسسة كانت إذا أما
خيارات تتقاضها التي العمولت من الخسارة بتعويض إستقوم
وغيرها. والدفع الشراء

بينا كما ـ العربون بيع صفة البيع هذا يأخذ أن ويمكن
الإسهم يشتري أن مصلحته من أن المستثمر رأى فإذا ـ إسابقا

تنازل العكس رأى بالشراء, وإذا العقد أمضى محدد واقت في
(العربون). الخيار لعقد ثمنا دفعه عما

(الدفع): البيع خيار حالة في أما

عمولة شاء, مقابل إذا بالبيع الحق الإسهم لمالك فيكون
رغب إذا بالشراء ملزمة المؤإسسة للمؤإسسة, وتكون يدفعها
الإسهم. وتكون إسعر بلغ مهما عليها المتفق الفترة خلل البائع

مقابل مشترين بإيجاد أن بنفسها بالشراء ملتزمة المؤإسسة
بمقابلتها وتقوم الشراء طلبات تتلقى عمولة, فهي أو أجر

مشكلة, وإذا فل والإسعار النواع في تقابلت البيع, فإذا بطلبات
البيع, أو بالشراء بنفسها المؤإسسة تقوم أن فلبد تتقابل لم

إذا مشكلة, أما فل كسبت تخسر, فإذا أو تكسب أن إما وهي
طرق: عدة من خسائرها تعوض فإتها خسرت
الرابحة. العمليات

العمولت.

ذات  الشراء خيار لعقود إصدار رإسوم تتقاضى أن يمكن
المحدد. النمط

التكافلي, للصفقات للتأمين نسبة تتقاضى أن يمكن
والبائعين المشترين الكبيرة, من

عن يزيد أن يمكن العقود لشراء الطالبين عدد أن غير
فإن الحالت هذه وفي العكس للبيع, أو الطالبين عدد

كبيرة, خسائر كبيرة, أو أرباحا تحقق أن يمكن المؤإسسة
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إضافية, مثل تعويضية مصادر إلى دائما بحاجة فهي وبالتالي
الكبيرة الخسائر تكافلي, ولتلفي تأمين رإسوم أو إصدار رإسوم
تحمل من العقود, يعفيها في بندا تضع أن للمؤإسسة يمكن

معين. حد عن زادت إذا الخسارة

احترازية: ضوابط

الحترازية الضوابط ) بعض24, 1993( د/ القري ااقترح
مثل: خاص بشكل الخيارات عقود في المقامرة عنصر لتفادي

الحقيقيين, الإسهم مالكي مع المؤإسسة هذه تتعامل أن
يثبت ما أو العقد بداية عند المؤإسسة لدى الإسهم تودع وأن

وملكيتها. وجودها
الخيار ينفذ فقط, أي الوروبي الخيار أإسلوب يمارس أن

من الإستفادة فرص لتقليل مدته, وذلك من يوم آخر في
اليومية. التقلبات

يوم آخر في إساعة أول بداية مع الخيار مدة تنتهي أن
الطلبات. تزايد بسبب الرتفاع لتلفي العقد, وذلك أيام من

بالعقود خاصة احترازية أخرى ضوابط إضافة ويمكن
مثل: والمستقبليات الجلة
المالية الوراق أو السلع تسليم من التأكد يتم أن-

الجلة. العقود تمثلها التي
مجلس في النقدي المال رأس تسلم يتم أن-

السلم. شروط هي العقد, كما
العقود, بهذه المتعاملين هوية من التأكد يتم أن-

وهمي. بشكل وليس حقيقة بالتجارة يقومون وأنهم
الخلصـــة:

عديدة, إإسلمية مالية أدوات الباحثين من كثير ااقترح لقد
وعقود الجلة العقود المالي, أما السوق في تداولها يمكن
ما البحث, رغم مجال عن بعيدة زالت والمستقبليات, فل الخيار
المعاصرة.. الاقتصاديات في كبيرة أهمية من العقود هذه تمثله
العقل وابتكره أبدعه ما أفضل من البعض يعتبرها حيث

البشري..
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الدوات إلى العقود هذه إضافة الدراإسة هذه حاولت واقد

بعد الإسلمية, وذلك المالية السوق في تداولها يمكن التي
الشرعية. والضوابط العقود ظل في تطويرها

الحكام ظل في إإسلميا تطويرها يمكن الخيارات فعقود
والحقوق والكفالة واللتزام والتأمين العربون لبيع الشرعية

السلم.. بعقد تكون ما أشبه فهي الجلة العقود المعنوية.. أما
عقود لتطوير الإستصناع عقد من الإستفادة يمكن بينما

تسليم اشتراط عدم في العقود هذه لتحاد وذلك المستقبليات
إسندات إصدارات وإمكانية العقد مجلس في النقدي الثمن

اإستصناع..
أدوات من عليه تشتمل بما الإسلمية المالية السوق إن

أن أجل من والبداع البتكار إلى بحاجة زالت ل إإسلمية مالية
في يسهم أن يمكن منها.. والذي المؤمل الاقتصادي بالدر تقوم

الغربية. الدول في المالية للإسواق الاقتصادية التبعية تخفيف

      
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