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التداول بالعملات الرقمية وعلاقتها بالرافعة المالية والاقتراض 
ياسر فنري 

ماجستير في العلوم اJالية واJصرفية - مدير مالي

/يـزال جـدل ïـلـيـل وïـري الـعـمـWت الـرقـمـيـة قـائـمـًا, وقـد انـضـم ا/ïـاد الـعـاGـي لـعـلـمـاء اGـسـلـمـي, 
إلـى عـدد مـن اGـرجـعـيـات الـفـقـهـيـة الـتـي تـفـتـي بـعـدم جـواز الـتـداول بـعـمـلـة الـبـيـتـكـويـن وغـيـرهـا مـن 
الـعـمـWت الـرقـمـيـة; وعـلـى اÄـانـب ا†خـر, آراء عـدد مـن الـفـقـهـاء أن / سـبـب Gـنـع الـعـمـWت الـرقـمـيـة 
مـن وجـهـة نـظـر شـرعـيـة, وذلـك iن الـعـمـWت ا/فـتـراضـيـة بـاتـت مـا/ً مـشـروعـًا بـحـكـم اiمـر الـواقـع, 
ويـتـم تـداولـهـا ف الـشـراء واÅـدمـات, ويـرى فـقـهـاء مـنـهـم قـطـب سـان: إن مـفـهـوم الـنـقـود ف الـفـقـه 
يـنـطـبـق عـلـى الـعـمـWت الـرقـمـيـة اGـشـفـرة بـاعـتـبـارهـا وسـيـطـًا لـلـتـبـادل تـعـارف عـلـيـه الـنـاس ف الـعـصـر 

اqاضر, وبالتالي يجوز التعامل بها, وتخضع لسائر الضوابط التي تخضع لها النقود شرعاً. 

إن أبـعد مـن الـفتاوى وا7بـحاث الشـرعـية، بـاتـت هـناك خـدمـات تـختص بـتقييم اHـاذيـر الشـرعـية لـلتداول بـأي 

عــملة رقــمية مــشفرة نــاشــئة، مــن بــينها مشــروع -كــريــبت وحــ)ل- الــذي أســسه أســتاذ الــفقه اJــقارن 

الفلسـطيني محـمد يـوسـف أبـو جـزر؛ عـبر قـناة اJشـروع عـلى تـلغرام، يـصدر - كـريـبت وحـ)ل - بـيانـات 

يـومـية حـول مشـروعـية الـعم)ت اJـشفرة اyـديـدة، ومـشاريـع الـعقود الـذكـية لـلعم)ت الـناشـئة قـبل الـبدء 

بـتداولـها؛ تشـير بـعض الـتقديـرات إلـى أن حجـم مـا يُـعرف ب"ا1قـتصاد اÜـ)ل" سـيبلغ نـحو ۳.۲ تـريـليون 

دو1ر فـي عـام ۲۰۲٤، ويـشمل، إلـى جـانـب اJـأكـو1ت والسـياحـة الـديـنية واJـ)بـس اHـتشمة ومسـتحضرات 

التجــميل، عــاJًــا واســعًا مــن مــشاريــع الــعم)ت اJــشفرة وغــيرهــا مــن اJــشاريــع الــتي تــساهــم بــبناء مــا يــعرف 

بالويب ۳. 

وقـد بـدأت مـؤسـسات ديـنية حـول الـعالـم بـقبول الـدفـع والـتداول بـالـعم)ت اJـشفرة، مـنها عـلى سـبيل اJـثال 

مسجـد - شـاكـل 1يـت - فـي لـندن، الـذي بـدأ بـقبول الـتبرعـات مـنذ عـام ۲۰۱۸ بـوسـاطـة عـملتي بـيتكويـن 

وإيـثيريـوم؛ ورغـم اخـت)ف ا¡راء، هـناك اتـفاق بـ\ الـفقهاء عـلى أن الـبحث بـجواز اسـتخدام الـعم)ت اJـشفرة 

قـد يـختلف بـاخـت)ف السـياقـات، ومـع اخـت)ف أغـراضـها وطـرق تـداولـها، ور†ـا مـع اعـتراف عـدد مـن الـدول 

، لـذلـك 1نـريـد ا?ـوض بـاJـزيـد حـول التحـليل والتحـرø لـلتداول بـالـعم)ت الـرقـمية تـاركـ\ هـذا ا7مـر  1بـها

لـلمختص\ الشـرعـي\ كـل حسـب الـوسـط الـذي ®ـكمه اJـتغيرات اJـتعددة؛ فـهناك مـناطـق جـغرافـية تـتوفـر فـيها 

https:// ،2022 ولuت الرقمية: جدل "التحليل والتحريم" حولها يعود إلى الواجهة - 14 أكتوبر/ تشرين اU1 العم
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الـبدائـل واÜـريـة اJـطلقة لـلتداول، وحـتى الـقوانـ\ اÜـكومـية تـسمح بهـذه الـعم)ت، 1 بـل إن اÜـكومـة ذاتـها 

تـتداول بهـذه الـعم)ت؛ وعـلى الـنقيض فـهناك حـكومـات مـنغلقة B 1ـيز حـتى الـتعامـل بـالـعم)ت الـدولـية؛ 

وتــعانــي مــن مــعد1ت تضخــم مــهولــة؛ لــذلــك ســندع رخــصة جــواز الــتداول للمســتثمر فــعليه أن يتحــرى 

مشروعية ذلك ضمن نطاقه اyغرافي. 

الصورة الفنية للرافعة اJالية والتداول باستخدامها: 

تـعني الـرافـعة مـن الـناحـية اJـالـية؛ اسـتخدام مـصادر مـالـية إضـافـية لـزيـادة قـيمة ا1سـتثمار دون زيـادة ا7مـوال 

 Financial ــالــيةJلــلمؤســسة، أي بــا1عــتماد عــلى ا1قــتراض؛ فــالــرافــعة ا (ــلكيةJحــقوق ا) ا?ــاصــة

Leverage بـشكل عـام تهـدف إلـى ∞ـويـل اJـؤسـسة بـأمـوال مـقترضـة، أي أنـها نسـبة الـديـن إلـى حـقوق 
اJـساهـم\ فـي هـيكل رأس اJـال لـلمؤسـسة، أو أنـها ديـن اJـؤسـسة طـويـل ا7جـل (ويـكون عـادة بـالـسندات 

وا7سـهم اJـمتازة)، وحـقوق اJـساهـم\ فـيها مـقاسـة حسـب نسـبة الـديـن إلـى حـقوق اJـلكية، وكـلما زاد 

الـديـن طـويـل ا7جـل زادت نسـبة الـديـن إلـى حـقوق اJـساهـم\. وقـد ركـز هـذا الـتعريـف عـلى فـكرة الـديـن 

 . 1ومساهمته في تكوين هيكل رأس اJال في اJؤسسة

¢ــا ســبق ∞ــنح الــرافــعة اJــالــية مــيزة اÜــصول عــلى عــوائــد أكــبر وتــخفيضات ضــريــبية أكــثر بــاJــقارنــة مــع 

ا1ســتثمارات الــتي تــتكون مــن رأس مــال ¢ــاثــل وظــروف عــمل مــتشابــهة، وبــالــتوازي فهــي ®ــمل تــكلفة 

إضافية، هي تكلفة رأس اJال اJقترض. 

أمـا مـن نـاحـية شـرعـية، فـالـرافـعة اJـالـية هـي تـوجـه اJـؤسـسة لـتمويـل اسـتثماراتـها، عـن طـريـق ا1قـتراض، أو 

الشـراكـة أو تـوظـيف أمـوال الـغير (بـصيغة اJـضاربـة الشـرعـية أو بـصورة الـصكوك)، أو إحـدى صـور الـبيوع 

اyـائـزة الـتي تـتيح اÜـصول عـلى ا7مـوال قـبل تسـليم اJـبيع اJـوصـوف، ضـمن الـقيمة ا1سـتثماريـة لـلمؤسـسة، 

دون إضـافـة أمـوال خـاصـة إلـى الهـيكل الـتمويـلي لـلمؤسـسة، سـواءً أكـانـت هـذه الـتوظـيفات تـشغيلية قـصيرة 

اJدى أم استثمارية طويلة اJدى. ويتضمن ذلك النقاط التالية: 

الـرفـع اJـالـي مـن مـنظور ا1قـتصاد ا*سـ)مـي هـو دعـم مـالـي لـلمؤسـسة، وقـد يتخـذ الـشكل الـنقدي أو ۱.

الشكل العيني حسب الصيغة التمويلية اJستخدمة. 

1 قنطقجي، سامر مظهر (فقه اWدارة اJالية والتحليل اJالي)، منشورات جامعه كاي، الطبعة الثانية 2021، ص 320 و 
 321
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إن مـــرونـــة وتـــعدد آلـــيات صـــيغ الـــتمويـــل ۲.

ا*سـ)مـي تـوسـع مـفهوم الـرفـع اJـالـي وتـطلقه 

خـــارج اÜـــدود الـــضيقة الـــتقليديـــة الـــتي 

حــددت اJــفهوم بــطريــقة ا*قــراض الــنقدي 

فـقط، وبـناءً عـلى ذلـك æـد مـث)ً أن صـيغة 

الشـراكـة أو اJـشاركـة تـؤدي إلـى الـرفـع اJـالـي 

عــلى اعــتبار أن الــتمويــل اyــديــد حــصلت 

عـليه الـشخصية ا1عـتباريـة للشـركـة ولـيس 

الشركاء السابقون بشخصهم. 

إن صـيغ الـتمويـل ا*سـ)مـي تـعمل عـلى تـوزيـع ا∑ـاطـر بـ\ اJـمول واJـتمول؛ ¢ـا يـساعـد إدارة ا∑ـاطـر فـي ۳.

عـملها؛ فـصيغة اJـضاربـة مـث)ً تـوزع ا∑ـاطـرة بـ\ الـطرفـ\ بـشكل عـملي ومـنطقي، مـع الـعلم أنـها بـصورهـا 

اJتعددة ∞نح الرفع اJالي محدود اJدة أو الدائم. 

يـقدم اJـفهوم ا*سـ)مـي آلـية جـديـدة لـلرفـع اJـالـي مُـتضمنة فـي صـيغة السـلم ومـا يـوازيـه مـن الـصيغ حـيث ٤.

 . 1يتم تبادل ا7دوار ب\ اJمول واJتمول ¢ا يحقق رفعًا ماليًا عكسيًا

مــا هــية الــرافــعة اJــالــية فــي الــتداول: عــند فــتح حــساب مــع شــركــات الــتداول الــوســيطة، (أســهم - عــم)ت 

أجـنبية - نـفط - ذهـب …)، تـتم اسـتعارة ا7مـوال مـن الـوسـيط لـفتح صـفقات كـبيرة، ¢ـا يـسمح لـلمتداولـ\ 

بـتضخيم حجـم ا7ربـاح اJكتسـبة؛ فـتتيح الـرافـعة اJـالـية الـقدرة بـالـتحكم فـي مـبالـغ أكـبر بـكثير مـن رأس اJـال 

اJـودع واJسـتخدم فـي تـداول الـصفقات. ويُـعرف الـتداول بـالـرافـعة اJـالـية بـالـتداول بـالـهامـش (وهـو محـرم 

شرعًا) الشكل أدناه بند الضمان بأحد حسابات التداول بالهامش. 

إن الـرافـعة اJـالـية 1 تـغير إمـكانـات الـربـح مـن الـتداول؛ بـل تـقلل مـقدار رأس اJـال لـفتح صـفقات كـبيرة مـقارنـة 

برأس اJال الفعلي. وتتأثر اÜسابات ذات الرافعة اJالية العالية بتقلبات ا7سعار بشكل كبير. 

1 قنطقجي، سامر مظهر (فقه اWدارة اJالية والتحليل اJالي) منشورات جامعه كاي، الطبعة الثانية 2021، ص 348 و 
349
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شـرح الـرافـعة اJـالـية: 1 تـنتج الـرافـعة اJـالـية ا1لـتزامـات نـفسها عـند أخـذ أي قـرض ائـتمانـي. فـ) يُـتوقـع سـداد 

أي ديــن أو ائــتمان 7ن الــرافــعة اJــالــية ليســت قــرض بــاJــعنى اÜــرفــي لــلكلمة بــل هــي بــبساطــة إلــزام بــإغــ)ق 

الـصفقات، طـاJـا لـم يـتم إغـ)قـها بـوسـاطـة تـنبيه الـهامـش (جـميع الـصفقات اJـفتوحـة سـتغلق تـلقائـيًا فـي حـال 

وصـل الـرصـيد الـفعلي الـى حـد غـير كـافـي *بـقائـها مـفتوحـة). وبـاJـقابـل إذا كـانـت هـذه الـصفقات رابـحة 

تكسـب أربـاحـًا أكـبر بـكثير ¢ـا لـو كـانـت مـن غـير رافـعة مـالـية، وعـادة 1 يـوجـد أي فـائـدة أو رسـوم مـتعلقة 

بـالـرافـعة اJـالـية، وتـكون رسـوم الـفائـدة فـي الـفوركـس عـلى نـقل الـصفقات اJـفتوحـة الـى الـيوم الـتالـي بـد1ً مـن 

إغـ)قـها فـي نـفس يـوم افـتتاحـها، أو عـلى حـساب الـهامـش لـلتداول بـا7سـهم بـشكل شهـري عـلى أعـلى رصـيد 

ƒ استخدامه.  

أنـواع الـرافـعة اJـالـية: يـختار اJـتداولـون بـ\ نسـبة ٥:۱ أو ۲۰:۱ أ و ٥۰:۱ وقـد تـصل إلـى ٥۰۰:۱، ويـعتبر 

®ـديـد نسـبة الـرافـعة اJـالـية ا7فـضل أمـرًأ صـعبًا، فـذلـك يـعتمد ا1سـتراتـيجية الـتي سـيتم إسـتخدامـها. فـمث) 

يـحاول مـضاربـو الـسكالـبينج (Scalping) ومـتداولـو ا*خـتراق إسـتخدام أعـلى قـدر ¢ـكن لـلرافـعة اJـالـية، 

حـيث يـبحثون عـادة عـن صـفقات سـريـعة، تـكون بحجـم كـبير ونـقاط (Pips) قـليلة لـπسـعار، وغـالـبًا مـا 

يـتداول اJـتداولـون اJـوضـعيون (Positional Traders) بـرافـعة مـالـية مـنخفضة أو بـدونـها، وعـادة مـا 

تـبدأ الـرافـعة اJـالـية اJـطلوبـة لـلمتداولـ\ اJـوضـعي\ بنسـبة ٥:۱ وتـصل إلـى حـوالـي ۲۰:۱، أمـا عـند اJـضاربـة 

اللحـظية (الـسكالـبينج)، فـيميل اJـتداولـون اJهـرة إلـى إسـتخدام رافـعة مـالـية تـبدأ مـن ٥۰:۱ وقـد تـصل إلـى 

٥۰۰:۱. إن مـعرفـة تـأثـير الـرافـعة اJـالـية والنسـبة اJـثلى لـها مـهم جـدًا *عـداد إسـتراتـيجية تـداول نـاجـحة، 

 Stop Loss (وقـف ا?ـسارة) ـعقولـة لـلتداول وتـفعيل أوامـرJـدود اÜـاوز اB حـيث 1 تـرغـب أبـدًا فـي

 .Option
كـيفية حـساب الـرافـعة اJـالـية: تـكون الـرافـعة اJـالـية دائـمًا عـلى شـكل نسـبة ۱ إلـى (س) أو (س):۱، فـإذا 

كـانـت نسـبة الـرافـعة ٥۰۰:۱ هـذا يـعني أن كـل دو1ر ۱ فـي حـسابـك سـيعطيك قـوة شـرائـية مـقدارهـا ٥۰۰ 

دو1ر، وإذا كـانـت النسـبة ۱۰۰:۱ فهـذا يـعني أن كـل دو1ر ۱ فـي حـسابـك سـيعطيك قـوة شـرائـية مـقدارهـا 

۱۰۰ دو1ر، يظهر الشكل التالي أثر استخدام الرافعة ربحا أو خسارة. 

 .
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 ،(Lot) ـتداول يشـتري ويـبيع مسـتخدمـا الـلوتJإن ا

وهــي وحــدة قــياس حجــم عــقود الــصفقات ويــساوي 

كـــــل واحـــــد لـــــوت ۱۰۰۰۰۰ وحـــــدة عـــــملة فـــــي 

الـــفوركـــس، أو ۱۰۰ بـــرمـــيل نـــفط، أو ۱۰۰ أونـــصة 

  . 1ذهب

تـتمثل مـخاطـر الـرافـعة اJـالـية، بـتضخيم ا7ربـاح اHـتملة، ويسـتلزم تـضخيم ا?ـسائـر اHـتملة، حـيث يـؤدي فـي 

بـعض ا7حـيان إلـى خـسائـر أكـبر مـن رأس اJـال ا7ولـي. كـما يـتقاضـى الـوسـطاء واJـتداولـون اJـتعاقـدون الـرسـوم 

وأقساط التأم\ ومعد1ت الهامش، ومن سلبيات الرافعة اJالية كونها معقدة. وعليه: 

التداول بالعم)ت الرقمية باستخدام الرافعة اJالية: 

فـي مـقال نشـر ®ـت عـنوان "انهـيار سـوق الـكريـبتو ونـهايـة الـتفكير السحـري الـذي أصـاب الـرأسـمالـية" بـقلم 

، وهـو ا7سـتاذ فـي كـليتي إدارة ا7عـمال واÜـقوق بـجامـعة هـارفـارد، وأثـناء مـحاضـرة لـه، قـام  2ميهـير أ. ديـساي

بـإجـراء اسـتط)ع رأي لـلط)ب، فـوجـد أن أكـثر مـن نـصف اÜـاضـريـن يـتداولـون فـي الـعم)ت اJـشفرة، وغـالـبًا 

مـا يجـري ∞ـويـل هـذا الـتداول عـن طـريـق الـقروض. وتـوصـل إلـى أن الـعم)ت اJـشفرة ليسـت عـبارة عـن أصـول 

غـريـبة فحسـب، ولـكنها مظهـر مـن مـظاهـر الـتفكير السحـري الـذي أصـاب جـزءًا مـن اyـيل الـذي نـشأ فـي 

أعـقاب الـكساد الـكبير، والـرأسـمالـية ا7مـيركـية عـلى نـطاق أوسـع. ويـتمثل هـذا الـتفكير السحـري فـي افـتراض 

سلبيات الرافعة اbاليةإيجابيات الرافعة اbالية

يتم تضخيم ا1ستثمار، ¢ا قد يؤدي إلى ®قيق ربح أكبر.•
تــضخيم ا1ســتثمارات ا?ــاســرة، ¢ــا قــد يــؤدي إلــى خــسائــر •

فادحة.
تــوفــير اJــزيــد مــن الــفرص للمســتثمريــن لــلوصــول إلــى فــرص •

استثمار أكثر تكلفة (يقلل من حواجز التأهل ل)ستثمار).
أغلى من أنواع التداول ا7خرى•

™ـــكن اســـتخدامـــها بـــشكل اســـتراتـــيجي للشـــركـــات لـــتلبية •
احـتياجـات الـتمويـل قـصيرة ا7جـل، خـصوصـا فـي عـمليات 

ا1ستحواذ.

أداء الــرســوم ومــعد1ت الــهامــش وأقــساط الــعقد بــغض الــنظر •
عن ا?سارة.

أكثر تعقيدًا.•

 Feb, 2023 -https://admiralmarkets.com ،؟(Levarage) الية في التداولJ1 شرح ما هي الرافعة ا
https:// ،2023, 2 انهيار سوق الكريبتو ونهاية التفكير السحري الذي أصاب الرأسمالية - 23 يناير

 www.alarabiya.net/aswaq

www.kantakji.com	 	من	 ١٠٠الصفحة	 ٨٢ 	https://giem.kantakji.com

https://www.alarabiya.net/aswaq
https://www.alarabiya.net/aswaq
https://admiralmarkets.com/
http://www.kantakji.com
https://giem.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	130,	April	2023	-	Ramadan,	1444

أن الـظروف اJـفضلة سـتستمر إلـى ا7بـد دون اعـتبار لـلتاريـخ، وفـي تـقليل الـنظر لـلقيود، والـتركـيز اÜـصري 

عـلى الـنتائـج ا*يـجابـية. لـقد وفـّرت الـفترة ا1سـتثنائـية الـتي شهـدت مـعد1ت فـائـدة مـنخفضة وسـيولـة مـالـية 

زائـدة الـتربـةَ ا?ـصبة 1زدهـار هـذه ا7حـ)م ا?ـيالـية، كـما سـمحت الـتكنولـوجـيا اJنتشـرة بـاعـتقاد أن الشـركـات 

اÜـديـثة أو رواد ا7عـمال فـي مـجال الـتكنولـوجـيا، ™ـكنهم أن يـغيروا كـل شـيء، وأدى انـتشار وبـاء كـورونـا 

إلى دفع كل هذه ا7سباب لπمام، وغذ»ى ذلك ا7موال التي كانت تبدو مجانية. 

ولــكن ووســط انــخفاض تــقييمات ا7ســهم وتســريــح الــعمال فــي قــطاع الــتكنولــوجــيا، بــدأت هــذه ا7فــكار 

بـالـتراجـع، ويـبدو أن تـفكك هـذا الـتفكير السحـري سـيهيمن عـلى هـذا الـعقد بـطرق مـؤJـة ولـكنها تـصاÜـية 

وهـذا الـوضـع سـيكون أكـثر إيـ)مًـا لـلجيل الـذي اعـتاد تـصديـق هـذه ا7وهـام. فـقد تـعلم الـكثير مـن ا?ـريـج\، 

الــذيــن نــشأوا فــي هــذه الــفترة مــن الــتخبط اJــالــي وطــموح الشــركــات اJــتزايــد، ومــ)حــقة ا7شــياء الــبراقــة 

بــرأســمالــهم البشــري واJــالــي، بــد1ً مــن ا1ســتثمار فــي مــسارات مســتدامــة، وهــي الــعادة الــتي بــات يَــصعب 

غرسها في ا7جيال ال)حقة. 

وصـحيح أنـه يـجب ا*شـادة بـتبن«ي اÜـداثـة والـطموح فـي مـواجـهة اJـشك)ت الضخـمة، لـكن الـتنوع الشـديـد 

لـلسمات الـتي رأيـناهـا كـثيرًا فـي الـسنوات ا7خـيرة يـؤدي إلـى نـتائـج عكسـية، إ1 أن أسـاسـيات الـعمل لـم 

تـتغير بسـبب هـذه الـتقنيات اyـديـدة أو أسـعار الـفائـدة اJـنخفضة، و1 يـزال الـطريـق إلـى ا1زدهـار يـتمثل فـي 

حل اJشك)ت بطرق جديدة تقدم قيمة مستدامة: للموظف\ ومقدمي رأس اJال والعم)ء. 

إن اJـبالـغة فـي تـقدø الـوعـود لـلجيل اyـديـد بسـبب نـطاق الـتغيير الـذي أحـدثـته الـتكنولـوجـيا وإمـكانـيات 

ا7عــمال والــتمويــل لــن تــؤدي إ1 إلــى شــعوره بــالسخــط حــ\ تــتعثر هــذه الــوعــود، وكــل هــؤ1ء اJســتثمريــن 

ومـالـكي الـعم)ت اJـشفرة اyـدد سـيضمرون ضـغينة ضـد الـرأسـمالـية، بـد1ً مـن إدراك الـعالـم اJنحـرف الـذي 

وُلدوا فيه. 

وفـي الـوقـت الـذي تـنهار فـيه الـعم)ت اJـشفرة، فـإن نـهايـة هـذا الـتفكير السحـري بـات يـقع عـلى عـاتـقنا، وهـذه 

أخـبار جـيدة، وصـحيح أن أصـحاب اJـصالـح سـيقاومـون هـذا اB1ـاه مـن خـ)ل ا1سـتمرار فـي نشـر روايـاتـهم 

ا?ـاصـة، ولـكن ارتـفاع ا7سـعار والـعودة إلـى دورات ا7عـمال الـروتـينية سـيستمران فـي إحـداث الـصحوة الـتي 

بدأت في عام ۲۰۲۲. 

www.kantakji.com	 	من	 ١٠٠الصفحة	 ٨٣ 	https://giem.kantakji.com

https://giem.kantakji.com
http://www.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	130,	April	2023	-	Ramadan,	1444

صـراحـة الـقول وبـقراءة مـتمعنة لـلمقال (كـما ورد) ومـن مـراجـعة الـعديـد مـن ا7حـداث الـتي حـصلت مـنذ 

إفـ)س شـركـتي (FTX) و (BlockFi) أواخـر الـعام اJـاضـي؛ لـتلحق بـهم شـركـة Genesis *قـراض 

 (Genesis) ـالـية والـبورصـات شـركـةJـنة ا7وراق اy ـشفرة فـي يـنايـر ۲۰۲۳ بـعد أن اتـهمتJالـعم)ت ا

بـبيع الـعم)ت اJـشفرة عـلى نـحو غـير قـانـونـي، æـد أن أحـد أهـم أسـباب ا*نهـيار هـو: عـمل هـذه الشـركـات 

فـي الـظل ®ـت شـعارات رنـانـة وقـيادات تـبدو فـي ظـاهـرهـا اسـتثنائـية إ1 أنـها وكـما ورد فـي اJـقال أعـ)ه جـيل 

مـن الشـباب آمـنوا †ـكونـات سحـريـة وظـروف اسـتثنائـية افـترضـوا دوامـها لـπبـد ومـن نـظرة بسـيطة لـ)فـ)سـات 

الـتي حـدثـت ومـحت ثـروات مـ)يـ\ مـن اJسـتثمريـن æـد أن اJشـترك هـو: الـتمويـل بـالعجـز، أي الـلجوء 

لـ)قـتراض، ا7مـر الـذي حـد» مـنه ا1قـتصاد ا*سـ)مـي، فـأجـاز الـقرض اÜـسن بـدون فـوائـد، وأوجـب أن ®ـافـظ 

اJـعامـ)ت اJـالـية عـلى عـدم Bـاوز الـثلث فـي ا1قـتراض، حـرصـا مـن اJشـرع الـعزيـز اyـبار عـلى سـ)مـة اjـتمع 

ـفَةً ۖ 
َ
ُـضَاع ّ

افـًا م
َ
ـع
ْ
ـا أضَ

َ
ب ِّ
أْكـُلوُا الـر

َ
وا لاَ ت

ُ
ـن
َ
 آم
َ
ين ِ َAّـا ا

َ ُ ّ
Bَـا أ
َ
ا*سـ)مـي والنهـي عـن الـربـا كـما فـي قـولـه عـز وجـل: ي

 (آل عــمران: ۱۳۰)، فــالشــركــات اJــذكــورة هــي شــركــات تــداول أي أنــها 
َ
ون
ُ
لِح
ْ
لFَُّمْ تـُف

َ
َ لـَع اتَّـقوُا االلهَّ وَ

تـتحصل عـلى عـمولـة لـدى (فـتح اÜـساب - عـمليات الشـراء - عـمليات الـبيع - عـمليات الـسحب - إغـ)ق 

اÜساب) فكيف تُفلس وجميع عملها ايرادات؟ 

واyــواب بســيط، أنــها تــقوم بــعمل لــيس عــملها ا7ســاســي، فــالشــركــات اJــذكــورة قــامــت بــالــتدوال لــنفسها 

وقـامـت بـالـرافـعة اJـالـية لـعم)ئـها واسـتثمرت فـي شـركـات مـن جـلدتـها فـوقـعت لـقلة خـبرة إداراتـها، وأفلسـت 

7ن مـن يـقوم بـإعـطاء رافـعة مـالـية بنسـبة ٥:۱ أو ۲۰:۱ أو٥۰:۱ أو ٥۰۰:۱؛ فهـذه أقـرب لـلمقامـرة ولـيس 

لـلمغامـرة، فـرافـعة أو قـرض بنسـبة ٥:۱ مـعناه أن أي تـغيير بنسـبة ۲۰٪ كـفيل بـخسارة كـامـل رأس اJـال أمـا 

۲۰:۱ فــالنســبة هــي ٥٪ و ٥۰:۱ فــالنســبة هــي ۲٪ أمــا ٥۰۰:۱ فــالنســبة هــي ۰.۲٪ أي أن هــذه النســب 

كـفيلة بـخسارة رأس اJـال خـ)ل يـوم واحـد وجـلسة تـداول واحـدة بـالنسـبة للمسـتثمر. بـينما لـدى شـركـات 

 .(Stop Loss Option - Margin Call فظةHوقف ا?سارة وحدتسييل ا) التداول تقنية ل

وكـل ذلـك مـنوط بـحال الـسوق، فـفي حـا1ت الـسقوط اÜـر لـπسـواق حـيث 1 مشـتري، فـ) يـنفع عـندئـذ أي 

حـد مـن هـذه اÜـدود، 7ن بـرامـج الـتداول تـطبق حـدود وقـف ا?ـسارة وتسـييل اHـافـظ تـلقائـيا عـند عجـز قـيمة 

اHـفظة عـن السـداد، وبـعدم الـبيع اللحـظي وزيـادة هـبوط ا7سـعار تـتزايـد أوامـر الـبيع وتـنعدم أوامـر الشـراء 
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وتـسقط ا7سـواق سـقوطـا حـرًا بـأسـعارهـا، وتـبقى حـسابـات شـركـات الـتداول مـكشوفـة وتعجـز عـن السـداد كـما 

حصل مع الشركات العم)قة أع)ه. 

وخــتامـًـا يــجب عــدم ا*æــرار خــلف ا7ربــاح الســريــعة ويــجب Bــنب الــربــا حــيث يــكون ا1قــتراض بــربــا اÜــل 

ا7سـرع وهـو بحـد ذاتـه أداة الـسقوط، قـال رسـول اå صـلّى اå عـليه وسـلّم: (لـعن آكـل الـرّبـا، ومـوكـله، 

وكاتبه، وشاهديه وقال هم سواء)، رواه مسلم. 
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