
العدد )21( -  فبراير2014 - ربيع الثاني 1435 هــ

مجلة �سهرية )اإلكترونية( ت�سدر عن المجل�س العام للبن�ك والم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية بالتعاون مع مركز اأبحاث فقه المعاملات الإ�سلامية

الجودة "كو�سيلة و هدف " لتطوير 
اأ�ساليب عمل الإدارة العليا

واقع البنوك الإ�سلامية في 
موريتانيا

ت�سكيك م�ساريع الوقف المنتج:
اآلية لترقية الدور التنموي ودعم كفاءة �سناديق 

الوقف حالة �سناديق الوقف الريفية

م�سكلات الت�سويق في الم�سارف 
الإ�سلامية بمحافظة ح�سرموت اليمنية 

هدية العدد



د. �سامر مظهر قنطقجي

رئي�س التحرير

�سوق الممر و�سوق الم�ستقر
المنتجات المالية ومنتجات ال�سلع والخدمات

مع تط�ر الحياة الب�سريّة اجتماعيا واقت�ساديا و�سيا�سياً  تتط�ر اأعمال النا�س وتتباين احتياجاتهم وبالتالي 

يحتاج النا�س في تط�ير اأعمالهم اإلى ابتكار اأ�ساليب جديدة لتلبية حاجاتهم المتنامية, وهذه البتكارات تراوح 

في الحكم عليها  بين ال�سلبية والإيجابية تبعا لنتائجها على اأكبر �سريحة من المهتمين بها  لذا  لبد من درا�سة 

المالية  الأزمة  اأو�سحت  فقد  اأ�سرار.   من  تحدثه  قد  لما  منعاً  الأ�س�اق  في  تطبيقها  قبل  المبتكرات  تلك  اآثار 

العالمية الأخيرة وما �سبقها من اأزمات, اأن الت��سع بالدين والتلاعب بم�ثقاته من اأوراق تجارية وره�ن اإ�سافة 

اإلى الفائدة الرب�ية قد كان لها الأثر الكبير في اإحداث الأزمة المالية الأخيرة.  فرغم تباهي رجال الأعمال 

ال�س�ق الحقيقي  يتجاوز  النقدي  ال�س�ق  بات  بها حتى  التعامل  وزادوا حج�م  التي ط�روها  المالية  باأ�س�لهم 

فتجاوز  كله,   العالمي  القت�ساد  وبلغ ذلك   , الأدوات  لهذه  ال�سلبية  الآثار  ازدادت  الأ�سعاف,  فقد  بع�سرات 

البن�ك وال�سركات المالية  لي�سل اإلى تهديد الحك�مات نف�سها. 

اأنواع الأ�شول المالية وماهيتها :

تتاألف ال�س�ق من �س�ق لل�سلع والخدمات يتم فيها عمليات الإنتاج الحقيقي, و�س�ق للنق�د تتحكم بها ال�سيا�سات 

النقدية من خلال الم�ؤ�س�سات المالية. وبت��سع القاعدة الإنتاجية تزداد الحاجة اإلى �س�ق النقد ب�سبب الحاجة 

اإلى تم�يل �سل�سلة عمليات الت�ريد والإنتاج والت�س�يق. وبما اأن الغر�س من النق�د ه� ت�سهيل عمليات التبادل  

لذلك وجب تنا�سب حجمها مع كميات ال�سلع والخدمات المت�افرة في ال�س�ق, دون زيادة اأو نق�س حادين. فاإذا 

اختلت هذه العلاقة دون معالجة اأدى ذلك اإلى ت�س�هات اقت�سادية قد تنتهي باأزمات خانقة. 

ويتحقق التبادل بالبيع, والبيع لغة �سدّ ال�سراء, وبِعْتُ ال�سيء: �سَرَيْتُه, اأَبيعُه بَيْعاً ومَبيعاً )ل�سان العرب(. اأما 

البيع ا�سطلاحاً  فه�:  مقابلة �سيء ب�سيء,  كمقابلة �سلعة باأخرى  , فاإن كان غيرها �سلعة كان مقاي�سة, واإن 

كان نقداً كان بيعاً حالّ,  واإن تاأخر اأحد البدلين كان بيعاً اآجلًا.  وي�سح في اللغة اأن يدل لفظ البيع وال�سراء 

على معنى الآخر,  كق�له تعالى في �س�رة ي��سف: )و�سروه بثمن( بمعنى باع�ه.  ويرى الفقهاء اأن البيع ه� 

تمليك مال بمال,  بينما يرى القان�ني�ن اأنه:  عقد يلتزم به البائع بنقل ملكية �سيء اأو حق مالي اآخر في مقابل 

ثمن نقدي لم�ستريه )ال�سنه�ري: ال��سيط في �سرح القان�ن المدني(.

اأما الأ�سل فه� ال�سيء �س�اء اأ كان �سلعة اأم غيرها, ولغة ه� اأ�سْفَلُ ال�سيءِ  وجمعها اأُ�س�لٌ )القام��س المحيط(.  

اأما ا�سطلاحاً  فهي : كل �سيء ممل�ك له قيمة.

الأ�سياء  عن  التعبير  ويتم  نقد,  غير  اأم  نقدا  اأكان  �س�اء  بالمال,  عم�ما  ن�ساطاتها,  ممار�سة  تبداأ  فالأعمال 

الممل�كة بعبارة )الأ�س�ل( لأنها اأ�سياء ذات قيمة يمكن تح�يلها اإلى نق�د ب�سه�لة.  وتعتبر الميزانية العم�مية 

ممثلة للاأ�س�ل والدي�ن المتعلقة ب�سركة اأو �سخ�س معين.

اأما المال لغة فه�:  ما مَلَكْتَه من كلِّ �سيءٍ, وجمعها: اأمْ�الٌ )القام��س المحيط(.  اأما ا�سطلاحاً  فقد ذكر ابن 

عابدين في حا�سيته باأن المال ه�:  ما يميل اإليه الطبع ويجري فيه البذل والمنع,  ويمكن ادخاره ل�قت الحاجة. 

وعرفه الغزالي في اإحيائه تعريفا �ساملا بق�له: "اأعيان الأر�س وما عليها مما ينتفع به, واأعلاها الأغذية ثم 

الأمكنة التي ياأوي الإن�سان اإليها وهي الدور, ثم الأمكنة التي ي�سعى فيها للتعيّ�س كالح�انيت والأ�س�اق والمزارع 

ثم الك�س�ة ثم اأثاث البيت واآلته ثم اآلت الآلت , وقد يك�ن في الآلت ما ه� حي�ان كالكلب اآلة ال�سيد والبقر 

اآلة الحراثة والفر�س اآلة الرك�ب في الحرب". 

مفاهيم الأ�شول:

تجارة,  وعَرو�س  القنية  عَرو�س  اإلى  الأ�س�ل  تق�سيم  اإلى  الإيراد  مفه�م  اأدى  الزكاة:  مفاهيم  في  الأ�س�ل 

لأنها  بالفعل  نامية  فالأنعام  بالق�ة.   اأو  بالفعل  نامية  فهي  التجارة  عَرْو�س  اأما  نامية,  القنية غير  فعَرْو�س 

اللح�م  من  يتبعها  وما  الحي�انية  الثروة  زيادة  من  فيه  لما  طبيعي  نماء  ونماوؤها  لبنا  وتدر   , وتلد  ت�سمن,  

والألبان, وعَرو�س التجارة اأي�ساً مال نام بالفعل لأن ال�ساأن فيها اأن تدّر ربحا وتجلب ك�سباً واإن كان النماء 

اأم�ال نامية  فيها غير طبيعي كنماء الثروة الحي�انية والزراعية فه� نماء �سناعي ي�سبه الطبيعي, والنق�د 

ونح�ها  والتجارة  ال�سناعة  في  ا�ستخدمت  فاإذا  الأ�سياء,   قيم  ومقيا�س  التبادل  ووا�سطة  ال�سلع  بديل  لأنها 



اأنتجت دخلا وحققت ربحاً وهذا ه� معنى النماء المق�س�د,  وعليه فمفه�م الأ�سل في اأدبيات الزكاة يميل اإلى الم�ارد 

الطبيعية الملم��سة كالعرو�س الثابتة والمتداولة )قنطقجي: فقه المحا�سبة الإ�سلامية(. 

الأ�س�ل في المفاهيم المحا�سبية: عرفت لجنة الم�سطلحات التابعة لمجمع المحا�سبين الأمريكي AICPA الأ�س�ل باأنها: 

�سي ما يمثل ر�سيد مدين قابل للترحيل للفترة التالية لقفل الح�سابات تبعا للمبادئ المحا�سبية على اأ�سا�س اأنه يمثل 

اإما حق ملكية اأو قيمة يمكن الح�س�ل عليها ونفقة تمت واأوَجدت حق ملكية اأو من المحتمل اإيجادها م�ستقبلا. بينما 

عرفتها لجنة المفاهيم والمعايير التابعة لجمعية المحا�سبة الأمريكية FASB باأنها: الم�ارد القت�سادية المخ�س�سة 

لأغرا�س الم�سروع خلال وحدة محا�سبية محددة فهي تجمعات للخدمات المت�قع الح�س�ل عليها م�ستقبلًا.

 ويلاحظ ميل تعريف لجنة الم�سطلحات اإلى المدي�نية كاأ�سا�س لعتبار الأ�سل, بينما تميل لجنة المفاهيم لعتبار 

الأ�سل على اأ�سا�س اأنه م�رد اقت�سادي.

ثابتة  اأ�س�ل  اإلى  للت�سييل  وقابلتها  �سي�لتها  درجة  بح�سب  الأ�س�ل  تق�سيم  يمكن  مفاهيم   من  �سبق  ما  على  وبناء 

ومتداولة وجاهزة, فاأما الثابتة فت�ستفيد منها اأكثر من دورة مالية, بينما تتحرك الأ�س�ل المتداولة والجاهزة �سمن 

الفترة المالية, لذلك �سميت براأ�س المال العامل الإجمالي, فاإن طرحت منها الخ�س�م المتداولة �سميت براأ�س المال 

العامل ال�سافي, وهذا يتناغم ومفاهيم الزكاة.

تق�سم الأ�س�ل الثابتة اإلى: )1( اأ�س�ل ملم��سة tangible assets, وهي جميع الأ�س�ل التي يك�ن لها ج�هر مادي, 

تلتزم  اأو  المن�ساأة  تدفعه  كالتي  ملم��سة  غير  اأ�س�ل  و)2(  �سابهها.  وما  وال�سيارات  والعقارات  والمباني  كالأرا�سي 

بدفعه لتح�سل على منفعة لي�س لها وج�د مالي,  وتق�سم بدورها اإلى: )اأ( اأ�س�ل معن�ية: كحق�ق الختراع و�سهرة 

المحل وحق�ق الن�سر وما �سابهها, و)ب( اأ�س�ل وهمية: كم�ساريف التاأ�سي�س التي األغتها المعايير المحا�سبية الدولية 

الجديدة واعتبرتها نفقات تتحملها الدورة المالية الأولى )التاأ�سي�سية(. 

والأ�س�ل غير الملم��سة كال�سم التجاري, وحق�ق التاأليف والن�سر, والعلامات التجارية, وبراءات الختراع, وبرامج 

الحا�س�ب. بينما تعتبر الح�سابات المدينة, وال�سندات, والأ�سهم, اأ�س�لً مالية غير ملم��سة. ويمكن ت�سنيفها اإلى 

اأربعة اأ�سناف:

كحق�ق  منفردة,  ب�سفة  تميزها  يمكن  اأ�س�ل  بين:  ونميز  الأ�س�ل:  من  غيرها  عن  تمييزها  درجة  ح�سب  اأول: 

الختراع, وحق�ق الحتكار, وحق�ق الن�سر, واأ�س�ل ل يمكن تميزها ب�سفة منفردة مثل �سهرة المحل.

ثانيا: ح�سب القتناء: ونميز بين اأ�س�ل م�ستراة: اأي يتم �سراوؤها من الغير ب�سفة منفردة اأو نتيجة للاندماج كما 

تن�ساأ �سهرة المحل, واأ�س�ل يتم تك�نها داخليا )اأي يتم تك�ينها داخل المن�ساأة( ومنها حق�ق الختراع.

اأو تحدد  ت�ستفيد منها فترات معينة  اأ�س�ل  المت�قعة:  ونميز بين:   المنافع  التي تغطي  الزمنية  الفترة  ثالثا: ح�سب 

اإن�سانية  اأو ا�ستخدام الأ�سماء التجارية,  واأ�س�ل يرتبط عمرها بع�امل  عمرها ن�س��س قان�نية كحق�ق الحتكار 

مثل حق�ق التاأليف اأو الن�سر,  واأ�س�ل لي�س لها عمر محدد مثل ال�سهرة.

رابعا: ح�سب اإمكانية ف�سل الأ�سل عن المن�ساأة:  ونميز بين:  اأ�س�ل تعبر عن حق�ق يمكن تح�يل ملكيتها للغير كحق�ق 

التاأليف والن�سر,  اأو اأ�س�ل قابلة للبيع مثل حق�ق الختراع,  واأ�س�ل ل يمكن ف�سلها بذاتها عن المن�ساأة كال�سهرة,  

واأ�س�ل ل يمكن تمييزها ب�س�رة منفردة عن غيرها من الأ�س�ل كحق�ق الختراع,  والذي يمنح حامله كل الحق�ق 

التي تخ�له ا�ستخدام,  واإنتاج,  وبيع منتج معين اأو عملية معينة خلال فترة معينة. 

فمثلا يعتبر حق المتياز ترتيباً يعطي بمقت�ساه طرف يُ�سمى )مانح الحق( لطرف اآخر يُ�سمى )المتمتع بالحق( اإذنا 

مطلقا في ت�س�يق منتج اأو خدمة في حدود منطقة جغرافية معينة, كالتنقيب عن النفط في منطقة معينة. اأما ال�سهرة 

فترتبط ب�ج�د وحدة اقت�سادية )من�ساأة( قائمة, وهي تعبر عن قدرة المن�ساأة على تحقيق اأرباح غير عادية, اأو تزيد 

من المعدل العادي للعائد على راأ�س المال الم�ستثمر, ب�سبب كفاءة اإدارة المن�ساأة,  اأو با�ستخدام م�ا�سفات, اأو عمليات 

خا�سة في الإنتاج يعطي �سمعة طيبة عن المن�ساأة.

ويعتبر الأ�سل اأ�سلا من اأ�س�ل المن�ساأة اإذا حقق �سروط اعتباره من وجهة النظر المحا�سبية, وهي:

منافعه  من  وال�ستفادة  به  الت�سرف  حرية  المالك  يعطي  مما  قان�ني,   ب�سكل  ممل�كاً  الأ�سل  يك�ن  اأن  الملكية: 

القت�سادية.

الخدمات الم�ستقبلية:  لبد اأن يك�ن للاأ�سل منافع اقت�سادية م�ستقبلية مت�قعة تمتد لأكثر من فترة مالية.

المقدرة الإنتاجية )الخدمية(:  تقتنى الأ�س�ل لمقدرتها الإنتاجية فت�سارك في العملية الإنتاجية ب�سكل مبا�سر اأو غير 

مبا�سر.

قابلية التحديد )القيا�س(: لبد اأن تك�ن منافع الأ�سل قابلة للقيا�س المالي.



وعليه فاإن الأ�س�ل المالية لي�ست �سلعاً,  لأنها ل ت�سبع الحاجات ب�سكل مبا�سرة اأو غير مبا�سر,  بل هي مجرد مطالبات اأو 

حق�ق على الم�ارد القت�سادية,  فهي رم�ز تمثلها ويتم تداولها نيابة عنها,  فت�سهل تداول وتبادل هذه الم�ارد.  ويقا�س 

ذلك بالق�ل باأن حق الملكية ه� �سيء لي�س ملم��ساً بل رمز متفق عليه ومعترف به من المجتمع باأن مالكه له حق النتفاع 

والت�سرف وحده فيه:  بيعاً و�سراء. ويقا�س اأي�سا على ذلك  باأن النق�د هي اأ�سل مالي, فهي لي�ست �سلعة,  ول ت�سبع بذاتها 

اأية حاجات, وهي تمثل حقاً على القت�ساد في مجم�عه, حيث يحق لحاملها الحق في مبادلتها مع اأية �سلعة معرو�سة للبيع,  

فيتنازل البائع عن ملكية �سلعته لقاء الح�س�ل عليها,  وذلك لمعرفته باأن النق�د التي �سيتملكها تمكنه من الح�س�ل على 

الم�ارد المعرو�سة للبيع في الم�ستقبل.  وكذلك فال�سهم ه� حق م�ساركة في ملكية م�سروع,  وه� غير ملم��س,  وال�سند اأي�ساً 

ه� دين على نف�س الم�سروع, وه� غير ملم��س.

لذلك يمكن تعريف الأ�س�ل المالية باأنها:  لي�ست اأ�س�ل مادية ملم��سة كال�سلع والخدمات, بل اأ�س�ل مالية غير ملم��سة 

ترتب حق�قاً على م�ارد اقت�سادية,  وتُتداول بدل عنها, كالنق�د والأ�سهم وال�سندات والدي�ن والأوراق التجارية والخيارات 

المحا�سبة  تناول معيار  للتداول.  وقد  قابلة  المالية,  وجميعها  الم�ستقات  ا�سم  ين�س�ي تحت  والم�ستقبليات وغير ذلك مما 

الدولي رقم 3٩ الأدوات المالية اعترافاً وقيا�ساً,  و�سنف ال�ستثمارات المالية �سمن مجم�عات:  )1(  ا�ستثمارات مالية 

بغر�س المتاجرة.  )2(  ا�ستثمارات مالية متاحة للبيع وغير محتفظ بها لأغرا�س المتاجرة.  )3( ا�ستثمارات مالية بغر�س 

الحتفاظ حتى ميعاد ال�ستحقاق.  )4( القرو�س والح�سابات المدينة والمحتفظ بها لغايات غير تجارية.

اأنواع الأ�شول المالية في ال�شوق:

عرفت الأ�س�اق المالية قديماً وحديثاً ابتكارات مالية حاول النا�س من خلالها تلبية احتياجاتهم, فمنها ما اأخفق , ومنها ما 

ا�ستمر ا�ستخدامه.  ويمكن التمييز بين اأ�س�ل مالية عرفها الفقه الإ�سلامي بغ�س النظر عن حكمها وت�افقها مع ال�سريعة 

الإ�سلامية  , وقد اختلفت الآراء ح�لها, واأ�س�ل ط�رتها الأ�س�اق التقليدية لتلبية احتياجاتها.

اأولً: اأ�س�ل مالية عرفها الفقه الإ�سلامي: 

بيع الدي�ن )الت�ريق(: الت�ريق كلمة م�ستقة من ال�رِق وهي الف�سة بمعنى : الت�سييل اأي تح�يل القرو�س )الم�سرفية( اإلى 

�سي�لة نقدية بغر�س الح�س�ل على الأم�ال,  وذلك بغية خلق اأ�س�ل مالية جديدة,  وبذلك تتح�ل الم�ج�دات المالية من 

المقر�س الأ�سلي اإلى اآخرين,  اأو تح�يلها اإلى اأوراق مالية قابلة للتداول.  اأما اأ�ساليب الت�ريق فهي:

ا�ستبدال الدين, اأي :  ا�ستبدال حق�ق والتزامات جديدة باأخرى قديمة,  مع �سرورة م�افقة جميع الأطراف ذات ال�سلة 

بالقر�س على تح�يله كلياً اأو جزئياً اإلى ورقة مالية.

التنازل عن الأ�س�ل لم�سلحة الدائنين اأو المقر�سين,  كما في ذمم بيع الأ�س�ل اأو اإيجارها,  حيث ي�ستمر دفع الأق�ساط اإلى 

المم�ل الأ�سلي, الذي قام بتح�يل الدي�ن وا�ستبدالها.

بيع الذمم المدينة اإلى م�سرف متخ�س�س,  ونقل جميع الم�س�ؤوليات اإليه حال عجز المدين عن الت�سديد.

الت�رق: الت�رق ه� عملية بين ثلاثة اأطراف ي�ستري الأول من البائع اأ�سلًا ب�سيغة الأجل, ثم يبيعها لغيره نقداً,  وفي الغالب 

يك�ن ب�سعر اأقل, وبذلك يك�ن الم�ستري قد ح�سل على ال�سي�لة,  والتزم باأداء قر�س اأكبر منه, وغالب الأحيان يك�ن دخ�ل 

ال�سلعة �س�رياً حيث ل حاجة للم�ستري بها.

ورغم بع�س المنا�سرين للت�رق اإل اأنه ينفذ ب�سكل منظم واآلي يجعل العمليات المرافقة له عمليات �س�رية,  ويكتفي  بع�سهم 

بتبادل الف�اتير وثب�تيات البيع دون اأي حركة حقيقة ومنتجة لل�سلع والخدمات. 

بيع العرب�ن:  بيع العرب�ن ه� اأن ي�ستري �سخ�س ما ال�سلعة, فيدفع اإلى البائع جزءاً من الثمن على اأنه اإن اأخذ ال�سلعة حُ�سب 

من الثمن, واإن لم ياأخذها فذلك للبائع. وه� يحقق الم�سلحة, لكن اللج�ء اإليه ب��سفه اأداة تم�يل والت��سع فيه كاأ�س�ل مالية 

يحيد به عن الغر�س الذي ي�ستخدم لأجله.

القر�س الح�سن:  يحرم على المقر�س اأن ي�ستفيد لقاء اإقرا�سه المال لغيره,  لذلك لي�س للقر�س الح�سن اأرباحاً مبا�سرة 

للدائن,  لكن اأرباحه تتمثل بمزايا اجتماعية ي�ستفيد منها المجتمع عم�ماً.  لذلك ه� من جن�س التبرعات,  اأي اأنه تبرع 

بمنفعة ال�سيء المقر�س دون مقابل,  اأما المقتر�س فمن الطبيعي اأن ي�ستفيد من القر�س.

المرابحة:  يبحث الم�ستري اأحيانا عن الطماأنينة,  فيرغب بال�سراء من م�سدر يثق بج�دة منتجاته ,  ويف�سل اأن يعلم م�سبقاً 

بالربح الذي �سيتحمله اإ�سافة اإلى التكلفة الحقيقية لل�سراء.  و قد يرغب البائع اأي�سا بنف�س ال�سيء,  فيق�ل اأحدهما للاآخر 

اأربحني مبلغ كذا اأو ن�سبة كذا,  واأتم العملية.

ال�سلم  اأما  لحق.   محدد  زمن  في  ال�سلعة  يقدم  الذي  للبائع  �سلفاً  الثمن  يُقدم  وفيه  واأ�سلف  اأ�سلَم  لغة  ال�سلم  ال�سلم:  

ا�سطلاحا:  فعقد على م��س�ف في الذمة و�سفاً يُذهب اأي جهالة, فه� بيع م�ؤجل بثمن معجل مقب��س في مجل�س العقد 

ويتاأخر فيه ت�سليم ال�سلعة لأجل معل�م.



ال�ست�سناع: ه� عقد مع �سانع على عمل �سيء معين في الذمة,  اأي : عقد �سراء ما �سي�سنعه ال�سانع وتك�ن العين والعمل 

من ال�سانع,  فاإذا كانت العين من الم�ست�سنع ل من ال�سانع فاإن العقد يك�ن اإجارة ل ا�ست�سناعاً.

العينة:  ه� اأن ي�ستري �سخ�س من البائع �سلعة باأجل ,  ثم يبيعه نف�س ال�سلعة نقدا ب�سعر اأقل. 

الرهن:  عرّفه ابن عابدين في حا�سيته:  "باأنه حب�س ال�سيء لأن الحاب�س ه� المرتهن" وعد محا�سن الرهن من وجهة 

نظر كل من الدائن والمدين بق�له :  "النظر لجانب الدائن باأمن حقه عن الت�ى )التلف( ولجانب المدي�ن بتقليل خ�سام 

الدائن له وبقدرته على ال�فاء منه اإذا عجز".  و يعتبر عقد الرهن عقدا لزما في حق المدين الراهن ول� لم يقب�س فلا 

يحق له اإلغاوؤه, وه� غير لزم في حق الدائن المرتهن. 

الح�الة:  يُق�سد بالح�الة ح�الة الدين اأي:  تغيير المدين بنقل الدين من ذمة المحيل اإلى ذمة المحال عليه, وح�الة الحق 

تك�ن بحل�ل دائن محل دائن اآخر,  وتختلف ح�الة الدين عن ح�الة الحق باأن ح�الة الدين يتغير فيها المدين اإلى مدين 

اآخر,  اأما ح�الة الحق فيتغير فيها الدائن اإلى دائن اآخر.  والح�الة عقد لزم وهي من عق�د ال�سترفاق ولي�ست بيعاً 

وهي م�ستحبة للمحال اإذا علم ملاءة المحال عليه وح�سن ق�سائه,  لما فيها من انتفاع الدائن, والتخفيف والتي�سير على 

المدين, وتك�ن مباحة اإذا لم يعلم المحال حال المحال عليه )الأي�في: معيار ال�سمانات رقم 5(.

الأوراق التجارية:  تمثل ال�رقة التجارية ت�ثيقاً للدين التزاما بق�له تعالى: )يا اأيها الذين اآمن�ا اإذا تداينتم بدين اإلى 

اأجل م�سمى فاكتب�ه(,  ويعتبر قب�ل ال�فاء بقيمتها بمثابة تعهد والتزام من قبل الم�سح�ب عليه ب�فاء الدين لحاملها 

بهذا  معاً  ملتزم�ن  وكفيل  ومظهر  �ساحب  من  التجارية  ال�رقة  على  الم�قعين  يعتبر جميع  كما  ال�ستحقاق.   م�عد  في 

وت�ستخدم  رهناً.  فيها  حقه  ل�سمان  تاأكيداً  التجارية  ال�رقة  حامل  ي�سترطها  التي  العينية  ال�سمانات  وتعتبر  ال�فاء.  

الأوراق التجارية كاأداة لل�فاء بالدي�ن مقابل الآخر بحيث يمكن تح�يل المدي�نية من �سخ�س لآخر. 

ال�سك�ك:  هي وثائق مت�ساوية القيمة تمثل ح�س�ساً �سائعة في ملكية اأعيان اأو منافع اأو خدمات اأو في وحدات م�سروع 

معين اأو ن�ساط ا�ستثماري خا�س,  وذلك بعد تح�سيل قيمة ال�سك�ك وقفل باب الكتتاب وبدء ا�ستخدامها فيما اأ�سدرت 

من اأجله.

ثانياً: الأ�س�ل المالية التقليدية: 

المادية  الأ�س�ل  �سافي  ال�سريك في  تعبر عن حق  التي  كالأ�سهم  الملكية  تثبت حق�ق  وثائق  تك�ن  اأن  اإما  المالية  الأوراق 

الممل�كة لل�سركة,  واإما اأن تك�ن وثائق تثبت المدي�نية كال�سندات,  والكمبيالت,  واأذون الخزانة,  و�سهادات الإيداع,  

وتتن�ع اأ�سكالها,  واأهم اأن�اعها التي تمثل اأ�س�ل مالية هي:

وفي  الميزانية  خارج  المالية  الأ�س�ل  من  �س�رية  تعاقدات  عن  ناجمة  مالية  اأوراقاً  باأن�اعها  الم�ستقات  تعتبر  الم�ستقات: 

اأ�سعار  على  قيمتها  تت�قف  عق�د  باأنها  الدولي  النقد  ل�سندوق  التابع  الدولية  الت�س�يات  بنك  عرفها  لحقة.   م�اعيد 

الأ�س�ل المالية محل التعاقد,  ولكنها ل تقت�سي اأو تتطلب ا�ستثمار لأ�سل المال في هذه الأ�س�ل,  ويكفي تبادل مدف�عات 

فروقات الأ�سعار بين طرفي العقد,  ولي�س �سرورياً انتقال ملكية الأ�سل محل التعاقد )المعيار المحا�سبي الدولي رقم 30(.

الخيارات: هي عقد بين طرفين )بائع وم�ستري( يعطي الم�ستري الحق )ولي�س اللتزام( في �سراء اأو بيع كمية محددة 

من العملة الأجنبية , اأو الأ�سهم , اأو غيرها من الأ�س�ل , اأو الم�ؤ�سرات )كم�ؤ�سرات اأ�سعار الأ�سهم اأو اأ�سعار الفائدة( 

وذلك ب�سعر محدد, وخلال فترة محددة )وفقاً للطراز الأمريكي( اأو في تاريخ ا�ستحقاق العقد )وفقاً للطراز الأوربي(. 

وي�سمى �سعر حق الخيار بالعلاوة )premium( يدفعه الم�ستري اإلى البائع نتيجة لتمتعه بهذا الحق الذي يمنحه فر�سة 

ال�ستفادة من الرتفاع والنخفا�س في الأ�سعار خلال فترة العقد 

العق�د الم�ستقبلية المالية: العق�د الم�ستقبلية المالية عبارة عن اتفاق ل�سراء اأو بيع اأداة مالية معينة )عملة, اأ�سهم, �سندات 

اأو م�ؤ�سرات معينة )�سعر الفائدة مثلًا( في الب�ر�سات العالمية.

معينة  بعملة  محدد  مبلغ  على  الف�ائد  مدف�عات  لتبادل  طرفين  بين  اتفاق  هي  الفائدة:  اأ�سعار  مقاي�سة  اتفاقيات 

والمحت�سبة على اأ�سا�س �سعرين مختلفين للفائدة وذلك خلال فترة محددة.

اتفاقيات الأ�سعار الآجلة: وهي اتفاقيات تتم بين طرفين للقيام بتاريخ محدد في الم�ستقبل ي�سمى تاريخ الت�س�ية بت�س�ية 

الفرق بين �سعر الفائدة المتفق عليه في العقد و�سعر الفائدة ال�سائد بتاريخ الت�س�ية واللذين يغطيان فترة معينة تبداأ في 

الم�ستقبل وعلى المبلغ المتفق عليه في العقد. و ل يترتب على هذه العمليات اأي تح�يل للمبلغ المتفق عليه في العقد.

للتم�يل , وعدم الرغبة في زيادة راأ�س المال, وهي تمثل قرو�ساً ط�يلة  ال�سندات حيث الحاجة  اإ�سدار  ال�سندات: يتم 

الأجل يخ�ل مالكها الح�س�ل على ف�ائد ثابتة ت�ؤدي قبل ت�زيع الأرباح على الم�ساهمين. وتُ�ست�فى قيمة ال�سند عند حل�ل 

الأجل اأو الت�سفية قبل الأ�سهم. وقد يت�سمن التفاق بع�س الأ�س�ل الثابتة �سماناً لل�سداد. 

القرو�س الرب�ية: وهي اإقرا�س مال بمال مع زيادة, حيث ي�ستفيد المقر�س باأخذ مبلغاً من المال لقاء الزمن ويتنا�سب 

طرداً مع حجم القر�س. 



�شوابط الأ�شول المالية و�شوابط بيعها

اإن اإطلاق العنان لبتكار المنتجات وتطبيقها في الأ�س�اق بجيدها و�سيئها اإنما ي�ؤذي الأ�س�اق,  ويخل بحق�ق النا�س,  

ويت�جب على القائمين على الأ�س�اق التدخل لمنع المنتجات ال�سارة قبل تطبيقها اأو قبل ات�ساع نطاق ا�ستخدامها.

واإبعادها عن �سبح  لها  الأ�س�اق بغية تحقيق ال�ستقرار  وتعتبر معايير ال�سبط و�سيلة رقابية هامة لتحقيق ح�كمة 

الأزمات,  لأن التاريخ المالي اأثبت اأن للاأزمة ارتداداتها,  مما يطيل بعمرها حينا من الدهر فتتاآكل مدخرات النا�س 

وممتلكاتهم,  وقد يخ�سرون كل �سيء فيقع�ن فرائ�س لدوامة الفقر, مما يجهد دورة القت�ساد ويجعل تن�سيطها اأمر 

مكلف. 

اأهمية المنتجات المالية في ال�شوق

تحقق الأ�س�ل المالية بن�عيها الإ�سلامية والتقليدية بع�س المزايا, ومن ذلك:

رفع كفاءة الدورة المالية والإنتاجية ومعدل دورانها, بت��سيع حجم اأعمال المن�ساآت دون الحاجة لزيادة . 1

حق�ق الملكية.

خف�س مخاطر الئتمان من خلال ت�زيع المخاطر المالية على قاعدة عري�سة من القطاعات المختلفة.. 2

اإنعا�س �س�ق الدي�ن الراكدة وتن�سيط ال�س�ق الأولية في بع�س القطاعات القت�سادية مثل العقارات . 3

وال�سيارات.

تن�سيط �س�ق المال من خلال تعبئة م�سادر تم�يل جديدة, وتن�يع المعرو�س فيها من منتجات مالية, . 4

وتن�سيط �س�ق تداول ال�سندات.

زيادة ال�سفافية بتح�سين بنية المعل�مات في ال�س�ق لما يتطلبه من اإجراءات.. 5

الدور الإيجابي للأ�شول المالية:

اأدوات  ت�فير  اإلى  وت��سعها هدفت  المالية  الأ�س�ل  ن�س�ء  الأ�سل,  ففكرة  اإدارة الخطر دوراً في تحديد طبيعة  يلعب 

تح�ط لأطراف العملية الئتمانية �س�اء الم�سرف اأو العميل. لكن �سبح الأزمة المالية العالمية الأخيرة مازالت اآثاره 

م�ج�دة بين النا�س وحك�ماتها على ال�س�اء.

وت�ستند  والمخاطر,  الثقة  بدرجة  تتعلق  قيمتها  فاإن  الم�ستقبلية  الم�ستثمرين  روؤية  عن  تعبر  المالية  الأُ�س�ل  اأن  وبما 

الثقة اإلى ع�امل م��س�عية واأخرى نف�سية,  لذلك تتحدد قيمة هذه الأ�س�ل بناء على مجم�عة ظروف م��س�عية 

وتف�سيرات �سخ�سية.  وبما اأن التبادل يجري في الأ�س�اق فالأمر �سيتعلق بالفرد نف�سه وبمجم�ع المتعاملين اأنف�سهم 

بين  الثقة  تهاوت  ولقد  القطيع.   بغريزة  ي�سمى  ما  فتق�دهم  الإ�ساعات,   تمثلها  عدوى  حالت  بينهم  ت�س�د  حيث 

الم�ستثمرين عم�ماً وبلغت الإفلا�سات ذروتها,  لذلك يمكن الق�ل باأن الأ�س�ل المالية انحرفت عن دورها , ولبد من 

�سبط اإ�سدارها وتداولها. 

اإن ا�ستخدام الأم�ال المحلية اأو الخارجية في ال�ستثمار المبا�سر من خلال تاأ�سي�س م�ساريع اإنتاجية وخدمية جديدة,  

اأو تط�ير م�ساريع قائمة لزيادة طاقتها الإنتاجية,  ي�ساهم في عملية التنمية القت�سادية للمجتمع. لذلك فاإن دور 

ال�سي�لة المالية �سروري لتم�يل الأن�سطة القت�سادية ل�سمان نجاحها وت��سعها.

لكن اإذا ان�سرف تداول ال�سي�لة اإلى عمليات �س�رية قائمة على الرهان والقمار بم�سميات كالأ�س�ل المالية التقليدية 

اأو الم�ستقات المالية,  فاإن ذلك يخرجها عن دورها القت�سادي الإنتاجي اإلى دعم الن�ساط المالي الذي يت�سم بالطفيلي 

ال�سار بم�سالح المجتمع.

ال�شوق والأ�شول المالية:

تُتداول ال�سلع والأ�س�ل المالية في الأ�س�اق باأثمان يحددها قان�ن العر�س والطلب,  لكنهما يختلفان من حيث علاقتهما 

بال�س�ق.  فال�س�ق بالن�سبة "لل�سلع" هي و�سيلة لل��س�ل اإلى الم�ستفيد النهائي من ال�سلعة اإ�سباع حاجاته,  وبذلك يك�ن 

ال�س�ق محطة و�سيطة في حياتها,  لأن ال�سلعة تخرج من ال�س�ق كليا عند و�س�لها اإلى الم�ستفيد النهائي ,  ول تع�د اإليه 

من جديد اإل ا�ستثناء كما في حالة بيع الأ�سياء الم�ستعملة. 

اأما ال�س�ق بالن�سبة للاأ�س�ل المالية  فه� حياتها, فهي تدخله للا�ستقرار فيه ول حياة لها دون اأ�س�اق. فالنق�د )وهي 

في  النق�د  تبقى  لذلك  الم�ستقبل.  في  للا�ستعمال  يقبلها  الذي  البائع  اإلى  الم�ستري  من  تنتقل  المالية(  الأ�س�ل  اأهم 

ال�س�ق, ول تخرج منه ب�سكل نهائي. وكذلك بالن�سبة لحامل ال�سهم اأو ال�سند, فرغم اأن كلا منهما قد يدر عائداً فاإن 

قيمته ال�س�قية تت�قف على قدرة حامله على الت�سرف به م�ستقبلًا للاآخر. فلي�س العائد ه� الأ�سل في قرار �سرائه 

بل قيمته الراأ�سمالية الم�ستقبلية.



قيمة الأ�شول المالية:

اأ�سا�س العر�س والطلب لحظة تداولها, بينما الأ�سل المالي ه� وعد مالي م�ستقبلي  يتحكم  "ال�سلع" على  اأ�سعار  تتحدد 

ب�سعره حجم العائد المالي المت�قع وقيمته الم�ستقبلية و�سكل المخاطر المرتبطة به.  لذلك تتعامل اأ�س�اق "الأ�س�ل المالية" مع 

اعتبارات م�ستقبلية. فيزدهر ال�س�ق المالي اإذا كان مزاج ال�س�ق متفائلًا, ويتراجع اإذا كان هذا المزاج مت�سائماً.  و عليه 

فقد تتح�ل بع�س ال�سلع اإلى ن�ع من الأ�س�ل المالية اإذا كان لها �س�ق في الم�ستقبل,  كالمقتنيات الأثرية من التحف والل�حات 

التي قد تفقد كثيراً من خ�سائ�سها لت�سبح ن�عاً من الثروة المالية يتعامل فيها الأفراد بغر�س اإعادة بيعها في الم�ستقبل.

�شوابط الأ�شول المالية:

حدت �سريعة الإ�سلام من انت�سار الدين, وجعلت للغارمين م�سارف لتم�يل عجزهم من م�ؤ�س�سات المجتمع المدني وهي 

م�سارف الزكاة, وجعل للدولة ممثلة ببيت المال ن�سيبا في كفالة غرمهم. كما عظمت من �ساأن اأكل اأم�ال النا�س بالباطل 

ومن ذلك عدم ت�فية الدي�ن وول�ج المخاطر باأم�ال النا�س. لذلك كان بيع الدين غير م�سم�ح به, ويمتد ذلك على م�ثقاته 

من اأوراق مالية وره�ن ال�سامنة لهذا الدين. بينما عمد القت�ساد التقليدية اإلى �سق هذه العلاقة وال�سماح ببيع الدي�ن 

واأوراقها وره�نها , فت��سعت الحياة الئتمانية وعر�ست الأ�س�اق لهزات لم ن�سمع بها في التاريخ الإن�ساني , واأ�ساعت حق�ق 

الدائنين والمدينين معاً.

كما منعت �سريعة الإ�سلام بيع ال�سيء دون ملكه وحيازته, اأما القت�ساد التقليدي ف�سق هذه العلاقة و�سمح بالبي�ع ال�رقية 

ال�همية فكان القت�ساد الفقاعي ال�همي, الذي اأدى اإلى ك�ساد �س�ق ال�سلع والخدمات مقابل دوران �س�ق النقد ب�سرعات 

كبيرة جدا مما اأدى اإلى ت�سخم القت�ساد العالمي وفقدان النق�د لقيمتها وارتفاع اأ�سعار الذهب وباقي ال�سلع.

الإفلا�س, وقد  اأولها  الذوبان فجاأة مما ينذر بع�اقب  المال الحقيقي, ولي�س  راأ�س  الأ�س�ل هي المحافظة على  اإن وظيفة 

تتعداها اإلى جرائم اجتماعية وف�ساد عري�س.

كانت  ول�  للتحقق  قابلة  اأو خدمة  �سلعة ملم��سة  اأحدهما  اأن  ي�سمن  اأو كلاهما مما  البدلين  اأحد  ت�سليم  لذلك لبد من 

م��س�فة في الذمة, حتى نبقى �سمن اإطار القت�ساد الحقيقي, وبدل البحث عن ت��سيع �س�ق النقد علينا تحقيق ت��سعات 

اأكثر نفعا في القت�ساد الحقيقي. فالأ�سل اأن القت�ساد المالي يخدم القت�ساد العيني. لذلك يجب على الأ�س�ل المالية اأن 

تحقق هذه الغاية واأل تخرج عنها.

لكن اإذا ت�جهت معظم ال�ستثمارات للمراهنة في الأ�س�ل المالية على ح�ساب اإنتاج الأ�س�ل العينية, ف�ستت�سخم المراهنات,  

ويتقل�س حجم الإنتاج, وقد بلغ حجم العق�د المالية الآجلة في العالم اأ�سبح 5٧ �سعف حجم التجارة الدولية وفقاً لتقرير 

البنك الدولي.

لذلك ل مانع من تط�ير اأ�س�اق المال وخلق لعبين جدد, اإنما �سمن عدم الإ�سرار بالنا�س فلا �سرر ول �سرار. واإذا كانت 

رغبة اإدارة الم�ؤ�س�سات المالية ت�سعى للتحرر من قي�د الميزانية العم�مية, والتهرب من الق�اعد المحا�سبية والمالية كمراعاة 

مبداأ كفاية راأ�س المال,  وتدبير مخ�س�سات لمقابلة الدي�ن الم�سك�ك فيها,  فلتت�جه نح� الأ�س�ل المالية التي تمثل �سلعاً 

وخدمات كال�سك�ك ل الت�رق والعينة والت�ريق والم�ستقات وغيرها من الأ�س�ل ذات الخطر ال�سديد.  وبذلك ل تتعرقل 

اأن�سطة التم�يل,  ول تتباطئ دورات راأ�س المال, و�س�ق تزيد ربحية تلك الم�ؤ�س�سات المالية.

لذلك وبح�سب وجهة النظر المحا�سبية والمالية,  فاإن الأ�سل المالي يجب اأن يحقق ال�سروط التالية لعتباره اأ�سلا من اأ�س�ل 

الميزانية:

اأن يك�ن اأ�سلًا نا�سئاً عن اأ�س�ل مادية ملم��سة اأو غير ملم��سة ممل�كة ومباحة.. 1

اأو غير ملم��س . 2 اإنتاجية اأو خدمية, فالأ�سل المالي الذي ينبثق من اأ�سل مادي ملم��س  اأن يك�ن له مقدرة 

ال�سروط في حالة �سك�ك  تبادله كال�سك�ك )مع بع�س  اأ�سلا ماليا منتجا, منها ما يمكن  اعتباره  يمكن 

اأما  التجارية,  والأوراق  كالدي�ن  بيعه  ما ل يمكن  ومنها  المرابحة(,  و�سك�ك  ال�ست�سناع  و�سك�ك  ال�سلم 

الره�ن فلا يحق النتفاع بها من قبل الم�سترهن وبذلك ل تعتبر اأ�سلا من اأ�س�ل الميزانية.

اأن يك�ن قابلًا للتحديد والقيا�س: لبد اأن تك�ن منافع الأ�سل قابلة للقيا�س المالي, فاإن خ�سعت قيمته للت�قع . 3

الم�ستقبلي الحتمالي فاإن الغرر ال�سديد يمنع العتراف به.

حماة )حماها الله( 2014-02-10


