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منشورات كاي 
إن مطبوعات (كتاب الاقتصاد الإسلامي الالكتروني المجاني) تهدف إلى: 

تـبني نشـر مـؤلـفات عـلوم الاقـتصاد الإسـلامـي فـي الـسوق الـعالمـي؛ لـتصبح مـتاحـة •

للباحثين والمشتغلين في المجالين (البحثي والتطبيقي).  

توفير المناهج الاقتصادية كافة للطلاب والباحثين بصبغة إسلامية متينة.  •

أن النشر الالكتروني يعتبر أكثر فائدة من النشر الورقي. •

أن استخدام الورق مسيء للبيئة، ومنهك لمواردها. •

واللهُ من وراء القصد. 

 KIE university رابط زيارة جامعة كاي

 www.kantakji.com :يمكنكم التواصل من خلال
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توضيح 
إن كــل مــا ورد فــي الــكتاب هــو حــقوق بــحثية لــلمؤلــف، ويــعتبر ورقــة بــحثية مــن 

الأوراق البحثية لمركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية وجامعة كاي.  

يــسمح بــاســتخدام هــذ الــكتاب كــمنهج أكــاديمــي - كــما هــو مــنشور - مــجانـًـا مــع 

ضرورة المحافظة على حقوق المؤلف. 

www.kantakji.com , www.kie.university 
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تقديم 
الإعــجاز الاقــتصادي فــي شــريــعة الإســلام، جــاء فــي نــصوص قــرآنــية، وفــي كــلام خــير 

الـبريـة. فـكان إعـجازًا يـتسم بـبساطـة الـبناء الـلغوي وعـمق المـعانـي والـدلالات، يـفهمه 

أبسـط المـتعامـلين فـي الأسـواق ويـطبقونـه بسـلاسـة، وكـأنـه فـطرة قـد فُـطروا عـليها، كـما 

تدركه أعتى البورصات وأفضل الجامعات. 

يـتعرض هـذا الـكتيب لـ (بـيع الـنَجَش) الـذي نهـت عـنه شـريـعة الإسـلام لمـا فـيه مـن 

ضـرر ظـاهـر عـلى الـغير وضـرر خـفي. قـدم فـيه المـؤلـفان، تـوصـيفًا لهـذا الـبيع كـما يمـارسـه 

بــعض الــناس والشــركــات بــشكل واضــح، وكــما يمــارســه الــبعض، مــندمــجًا بــأشــكال 

وصــيغ أخــرى، مــوضــحين ضــرره عــلى المســتوى الــفردي، وعــلى المســتوى الــكلي فــي 

الاقتصادات المحلية والأسواق العالمية.  

لـقد سـبق الاقـتصاد الإسـلامـي عـلم الأسـواق المـالـية بـتشخيصه لـفساد الـتلاعـب بـالـبيوع 

بـغية أكـل أمـوال الـناس بـالـباطـل، والـذي مـؤداه حـرمـان الأسـواق مـن شـفافـيتها بـعد 

إخفاء الصدق منها، وهذا نذير محقها وضياع حيويتها وألقها. 

لـقد أبحـر المـؤلـفان عـميقًا فـي الـقياس والاسـتنتاج لمـا درجـت عـليه الأسـواق مـن إضـرار، 

فـــفضحا أشـــكال الـــتلاعـــب فـــي الأســـواق المحـــلية والـــعالمـــية، لـــيثبتا عـــمق الاقـــتصاد 

الإسلامي ودقة رؤيته في المحافظة على مصالح الناس جميعهم. 

حماة (حماها الله) بتاريخ ١٧ محرم ١٤٤٨ هـ والموافق ٢ يوليو/تموز ٢٠٢٦ 

الدكتور سامر مظهر قنطقجي 
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المستخلص 
تـنطلق هـذه الـدراسـة مـن حـقيقة لافـتة، وهـي أن الـفقه الإسـلامـي الـقديم قـد حـسم تحـريم 

الـنجش وحـدد صـوره الأربـع وضـوابـطه الـدقـيقة مـنذ مـا يـزيـد عـلى أربـعة عشـر قـرنـًا، فـي 

حـين أن الأطـر الـتنظيمية الحـديـثة، كهـيئة الأوراق المـالـية والـبورصـات الأمـريـكية وهـيئة 

الأسـواق المـالـية الأوروبـية، لا تـزال تجتهـد فـي الـقرن الحـادي والعشـريـن لتحـديـد الأنمـاط 

الــتلاعــبية ومــعالجــتها. وهــذا الســبق التشــريــعي، الــذي يحــمل بــعدًا إعــجازيًــا جــليًا، 

يـكشف أن الـنص الـنبوي الـذي نهـى فـيه عـليه الـصلاة والسـلام عـن الـنجش قـد سـبق 

عــلم الأســواق المــالــية بــقرون طــويــلة فــي تــشخيص نمــط الإفــساد الأخــطر، وهــو حــقن 

إشارات سعرية مصطنعة لإيقاع الناس في أكل المال بالباطل. 

تـكشف الـدراسـة، بـتطبيق المـقارنـة الـعلمية بـين الـصور الأربـع لـلنجش كـما حـددهـا ابـن 

حجــر الــعسقلانــي فــي فــتح الــباري، وبــين الــتصنيف الــربــاعــي لــلتلاعــب الــسوقــي فــي 

نـظريـة الـبنية الـدقـيقة لـلأسـواق (Market Microstructure) عـند ألـبرت 

كـايـل ومـاوريـن أوهـارا وأنـدري شـليفر، عـن تـطابـق دقـيق يـثير الإعـجاب. فـالـصورة 

Collusion-) الأولــــى لــــلنجش (الــــتواطــــؤ) تــــطابــــق الــــتلاعــــب الــــتواطــــئي

Trade-) والــصورة الــثانــية (الانــفراد) تــطابــق الــتلاعــب الــتداولــي ،(Based

Based)، والـــــصورة الـــــثالـــــثة (الإيـــــهام) تـــــطابـــــق الـــــتلاعـــــب المـــــعلومـــــاتـــــي 

(Information-Based)، والـــصورة الـــرابـــعة (المـــدح بـــغير حـــق) تـــطابـــق 

الـتلاعـب الـترويـجي (Action-Based). هـذا الـتطابـق المـفاهـيمي الـربـاعـي، بـين 

بـناء فقهـي وضـعه فـقهاء الـقرون الأولـى (وأقـره المـعاصـرون) وبـين بـناء اقـتصادي وضـعه 
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بـاحـثون مـتخصصون فـي الـقرن العشـريـن، يـكشف عـن السـبق التشـريـعي لـفقه الـنجش 

وعن دقته في تشخيص آليات الإفساد السوقي. 

تـطرح الـدراسـة سـؤالاً تفسـيريًـا، مـفاده أنـه إذا كـان هـذا الإرث الفقهـي بهـذه الـدقـة 

والـشمول، فـلماذا غـاب عـن الـبنية الـتنظيمية لـلأسـواق المـالـية فـي الـدول الإسـلامـية؟ 

وتـوجـه الـدراسـة نـقدًا مـوضـوعـيًا وبـنّاءً إلـى الـبنوك الإسـلامـية وإلـى المـؤسـسات الـداعـمة 

لـلصناعـة المـالـية الإسـلامـية، وفـي مـقدمـتها هـيئة المحـاسـبة والمـراجـعة لـلمؤسـسات المـالـية 

الإســلامــية (AAOIFI) ومجــلس الخــدمــات المــالــية الإســلامــية (IFSB). فــمع 

الإقـرار بـدورهـما المـعتبر فـي تـأسـيس الـصناعـة المـالـية الإسـلامـية وتـطويـر مـعايـيرهـا، فـإن 

جهـدهـما المـعياري انـصبّ عـلى الجـوانـب الـتعاقـديـة لـلمنتجات، الـتي صـار بـعضها 

غــارقًــا فــي الــشكلية، فــيما لــم يــلامــس قــضايــا جــوهــريــة تمــسّ الإطــار الأخــلاقــي الــعام 

لـلأسـواق، كـفقه الـنجش. يـنبغي إعـادة الاعـتبار لهـذا الإرث الفقهـي عـبر مـعيار شـرعـي 

مـتخصص فـي الـنزاهـة الـسوقـية، يسـتعيد لـلفقه الإسـلامـي دوره فـي تطهـير الأسـواق 

من الممارسات اللا أخلاقية المكلفة للجميع. 

الــكلمات المــفاتــيح: الــنجش، الســبق التشــريــعي، الإعــجاز التشــريــعي، الــتلاعــب 

الـــسوقـــي، نـــزاهـــة الـــسوق، الـــبنوك الإســـلامـــية، أيـــوفـــي، مجـــلس الخـــدمـــات المـــالـــية 

الإسلامية، أكل المال بالباطل، الحسبة، مقاصد الشريعة. 
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المقدمة 
حقيقة السبق التشريعي 

لا تسـتقيم قـراءة فـقه الـنجش دون اسـتحضار حـقيقة بـنيويـة لا يمـكن تجـاهـلها، وهـي 

أن التشـريـع الإسـلامـي قـد حـسم تحـريم الـنجش وضـبط صـوره وأقـام مـنظومـة مـعياريـة 

مـتكامـلة لحـمايـة المـتعامـلين مـنه، مـنذ مـا يـزيـد عـلى أربـعة عشـر قـرنًـا. روى الـبخاري 

ومســلم عــن عــبد الله بــن عــمر رضــي الله عــنهما قــال: «نهــى الــنبي صــلى الله عــليه 

وسـلم عـن الـنجش». وروى الـبخاري فـي تفسـير قـولـه تـعالـى: «إِنَّ الَّذِيـنَ يَشْـتَرُونَ 

بِعَهـْدِ اللَّهِ وَأَيمَْـانـِهِمْ ثـَمَنًا قـَلِيلاً» سـبب نـزولـها أن: «رجـلاً أقـام سـلعته فحـلف بـالله لـقد 

أعـطي بـها مـا لـم يـعطَ لـيُوقـع رجـلاً مـن المسـلمين، فـنزلـت هـذه الآيـة»، كـما فـي فـتح 

الباري لابن حجر العسقلاني (٤/٤١٧). 

فـي المـقابـل، لـم يـبدأ الـتنظيم الـوضـعي لـلتلاعـب الـسوقـي إلا فـي الـقرن العشـريـن. فـقد 

صــدر قــانــون الأوراق المــالــية الأمــريــكي ســنة ١٩٣٤، وأنشــئت بمــوجــبه هــيئة الأوراق 

المـالـية والـبورصـات. ولـم يـبدأ الـتنظير الأكـاديمـي لـ «الـتلاعـب الـسوقـي» بـوصـفه ظـاهـرة 

 (Albert S. Kyle) مــوضــوعــية إلا فــي الــثمانــينيات، حــين نشــر ألــبرت كــايــل

مــــقالــــه المــــؤســــس «المــــزادات المســــتمرة والــــتداول مــــن قــــبل المــــطلعين» فــــي مجــــلة 

. هـذا الـفارق الـزمـني، الـذي يـقارب أربـعة عشـر قـرنًـا  ١«إيـكونـومـيتريـكا» سـنة ١٩٨٥

 Kyle, Albert S., "Continuous Auctions and Insider Trading", ١

Econometrica, 53(6), 1985, pp. 1315–1335. ألـــــبرت كـــــايـــــل، أســـــتاذ فـــــي كـــــلية روبـــــرت 
.سميث للأعمال بجامعة ميريلاند، ومن أبرز منظري البنية الدقيقة للأسواق المالية
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العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

بــين الــنص الــنبوي وبــين الــتنظير الــعلمي المــعاصــر، يحــمل بــعدًا إعــجازيًــا صــريــحًا، إذ 

كــيف لخــطاب نــبوي صــدر فــي الــقرن الــسابــع المــيلادي أن يــشخّص بــدقــة آلــيات 

التلاعب التي لم تكتشفها العلوم الاقتصادية إلا في القرن العشرين؟ 

هـذا الإعـجاز التشـريـعي لـيس ادعـاءً عـاطـفيًا أو مـرافـعة ديـنية، بـل هـو حـقيقة قـابـلة 

لــلتحقق الــعلمي عــبر مــنهجية المــقارنــة المــفاهــيمية المــنضبطة. وعــندمــا نــقابــل الــصور 

الأربـع لـلنجش، كـما حـددهـا فـقهاء الـقرون الأولـى، مـع الـتصنيفات الأربـع لـلتلاعـب 

الـسوقـي كـما طـوّرتـها أدبـيات الـبنية الـدقـيقة لـلأسـواق فـي الـقرن العشـريـن، نـكتشف 

تطابقًا يعجز أن يفسر بالصدفة، وهو ما سيتم البرهنة عليه بدقة في الفصل الأول. 

مشكلة الدراسة 

تـنحصر مـشكلة هـذه الـدراسـة فـي فـجوة مـحيرة بـين هـذا السـبق التشـريـعي وثـراؤه، 

وبـين الـصمت المـؤسسـي لـلجهات الـتنظيمية الإسـلامـية المـعاصـرة تجـاه اسـتثماره. فـلا 

يجـد المـتأمـل فـي لـوائـح هـيئة الـسوق المـالـية الـسعوديـة أو هـيئة الأوراق المـالـية والسـلع 

الإمـاراتـية أو هـيئة أسـواق المـال الـكويـتية أي ذكـر صـريـح لـفقه الـنجش بـوصـفه إطـارًا 

مـعياريًـا لمـكافـحة الـتلاعـب. كـما لـم تـصدر هـيئة المحـاسـبة والمـراجـعة لـلمؤسـسات المـالـية 

الإسـلامـية (AAOIFI)، رغـم إصـدارهـا لأكـثر مـن سـتين مـعيارًا شـرعـيًا، أي مـعيار 

متخصص في النزاهة السوقية ومكافحة النجش. 

فـي المـقابـل، تـنشغل الـبنوك الإسـلامـية، الـتي تـتجاوز أصـولـها الـعالمـية أربـعة تـريـليونـات 

دولار سـنة ٢٠٢٤، بـتطويـر مـنتجات شـرعـية صـار بـعضها غـارقًـا فـي الـشكلية، مـتوافـقة 

مـع تـوقـعات الأسـواق الـدولـية، كـبعض صـيغ الـصكوك الـقائـمة عـلى الـديـن أكـثر مـن 
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المــلكية الحــقيقية لــلأصــول، فــيما تــغيب عــن خــطابــها الــرســمي الإشــارة إلــى المــعايــير 

الأخـلاقـية لـنزاهـة الأسـواق الـتي وفـّرهـا فـقه الـنجش. هـذا الانـتقاء فـي الالـتزام الشـرعـي، 

الـذي يـبني المـنتجات المـالـية ولا يـبني الـبنية الأخـلاقـية لـلسوق، هـو مـا تـتساءل الـدراسـة 

عن أسبابه المؤسسية وعن سبل تجاوزه. 

أسئلة الدراسة 

تتمحور الدراسة حول أربعة أسئلة مترابطة: 

أولاً، مـا هـي مـظاهـر السـبق التشـريـعي لـفقه الـنجش، وكـيف يمـكن إثـبات هـذا السـبق 

بمــنهجية عــلمية رصــينة، عــبر المــقارنــة بــين الــصور الأربــع لــلنجش وبــين الــتصنيفات 

المعاصرة للتلاعب السوقي؟ 

ثـانـيًا، مـا هـي الـتطبيقات المـعاصـرة المـوثـقة بمـصادر أولـية، الـتي تـكشف عـن اسـتمرار 

أنمـاط الـنجش فـي الأسـواق الـتقليديـة (كـأسـواق الـعقارات) والأسـواق المـالـية المـنظمة 

(كبورصات الأسهم) والأسواق اللامركزية (كأسواق العملات المشفرة)؟ 

ثــالــثًا، مــا هــي الــعوامــل المــؤسســية الــتي تفســر الــصمت الــواضــح لــلبنوك الإســلامــية 

ولـلمؤسـسات الـداعـمة لـها، كهـيئة «أيـوفـي» ومجـلس الخـدمـات المـالـية الإسـلامـية، تجـاه 

فـقه الـنجش، رغـم اتـساع أصـولـها ومـوردهـا التشـريـعي الـقريـب مـن الـفقه الإسـلامـي؟ 

وهـل ثـمة تـكيّف غـير مـنضبط مـن هـذه المـؤسـسات مـع الجـهات الـدولـية يـؤدي إلـى 

تحـييد المـعايـير الأخـلاقـية الإسـلامـية تحـت ضـغط المـعايـير الـوضـعية وسـياسـات الجـاذبـية 

الاستثمارية؟ 
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رابـعًا، مـا هـي الآلـية المـؤسسـية الأكـثر واقـعية لإعـادة الاعـتبار لـفقه الـنجش بـوصـفه إطـارًا 

معياريًا لتطهير الأسواق من الممارسات اللاأخلاقية المكلفة للجميع؟ 

منهجية الدراسة وأهميتها 

تـعتمد الـدراسـة مـنهجًا مـزدوجـًا يجـمع بـين الـتأصـيل الفقهـي والمـقارنـة الـعلمية. مـن 

الجـانـب الفقهـي، نسـتعرض الـنصوص الـنبويـة وأقـوال الـفقهاء فـي المـذاهـب الخـمسة، 

خــصوصًــا مــا ورد فــي «المــغني» لابــن قــدامــة المــقدســي و«المجــموع» لــلنووي و«بــدائــع 

الــصنائــع» لــلكاســانــي و«نــيل الأوطــار» لــلشوكــانــي و«فــتح الــباري» لابــن حجــر 

الـعسقلانـي، فـضلاً عـن الاجـتهاد الفقهـي الحـديـث لـكل مـن يـوسـف الـقرضـاوي ووهـبة 

الـزحـيلي. ومـن الجـانـب الـعلمي، نسـتعرض أدبـيات "الـبنية الـدقـيقة لـلأسـواق"، مـع 

تبسيط مفاهيمها بشكل ميسر للقارئ غير المتخصص. 

تتميز هذه الدراسة بثلاث خصائص: 

الخــاصــية الأولــى، هــي أنــها تــبرهــن عــلى الســبق التشــريــعي لــفقه الــنجش بمــنهجية 

علمية، لا بمرافعة عاطفية، عبر المقارنة الدقيقة بين البنيتين المفاهيميتين.  

الخـاصـية الـثانـية، هـي أنـها تـوثـق ثـلاث حـالات مـعاصـرة بمـصادر أولـية رسـمية (وزارة 

الـعدل الأمـريـكية، صـندوق الـنقد الـدولـي، شـركـة تشـيناليسـيس)، فتُظهـر أن الـنجش 

ليس قضية فقهية تاريخية، بل ظاهرة حيّة في الأسواق المعاصرة.  
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الخـاصـية الـثالـثة، هـي أنـها تـوجـه نـقدًا مـوضـوعـيًا وبـنّاءً إلـى الـبنوك الإسـلامـية وإلـى 

المـؤسـسات الـداعـمة لـها، الـتي اخـتزلـت جهـدهـا فـي الجـوانـب الـتعاقـديـة لـلمنتجات 

وأهملت قضايا جوهرية تمسّ البعد الأخلاقي العام للأسواق. 

هيكل الدراسة 

تـتوزع الـدراسـة عـلى ثـلاثـة فـصول. يـخصص الـفصل الأول لإثـبات السـبق التشـريـعي 

لــفقه الــنجش، عــبر اســتعراض الأصــول الشــرعــية وصــور الــنجش الأربــع، ثــم تبســيط 

نــظريــة الــبنية الــدقــيقة لــلأســواق، ثــم الــبرهــنة عــلى الــتطابــق المــفاهــيمي الــربــاعــي بــين 

الــبنيتين. ويــتناول الــفصل الــثانــي الــتطبيقات المــعاصــرة لــلنجش فــي ثــلاث حــالات 

مـوثـقة، تمـثل المسـتويـات الـتكنولـوجـية الـثلاثـة لـلأسـواق. ويـبحث الـفصل الـثالـث فـي 

أســباب الــصمت المــؤسســي الإســلامــي، مــع نــقد مــوضــوعــي وبــنّاء لــلبنوك الإســلامــية 

ولــلمؤســسات الــداعــمة لــلصناعــة المــالــية الإســلامــية كـ «أيــوفــي» ومجــلس الخــدمــات 

المـالـية الإسـلامـية، ثـم يـقدم مشـروعـا لمـقترح مـعيار تـصدره «أيـوفـي» خـاصـا بـالـنزاهـة 

الــسوقــية، بــوصــفه الــرافــعة الأولــى لــلإصــلاح، قــبل أن تـُـختم الــدراســة بــخلاصــات 

وتوصيات عملية. 
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الفصل الأول:  
السبق التشريعي لفقه النجش وتطابقه مع نظرية البنية 

الدقيقة للأسواق 
١. الأصول الشرعية لتحريم النجش 

يـعود مـصطلح الـنجش لـغويًـا إلـى الجـذر الـعربـي «ن ج ش»، بمـعنى الإثـارة والتحـريـك 

والإغــراء بــقصد الــتضليل. يــقول ابــن مــنظور فــي لــسان الــعرب: إن «نجــش الــصيد» 

يـعني تـنفيره وإثـارتـه، ويـقول الـزمخشـري فـي أسـاس الـبلاغـة إن: «الـنجش» هـو إثـارة 

الشـيء بـالمـكر والخـداع. وفـي الاصـطلاح الفقهـي، عـرّفـه ابـن حجـر الـعسقلانـي فـي فـتح 

الـباري بـأنـه: «الـزيـادة فـي ثـمن السـلعة ممـن لا يـريـد شـراءهـا لـيقع غـيره فـيها»، وهـو 

تعريف يتفق عليه فقهاء المذاهب الخمسة. 

ينبني تحريم النجش على أصلين شرعيين متلازمين: 

 ِ يــنَ jشَْــترَوُنَ بِعَهْــدِ االلهَّ ِ الأصـــل الأول: قـــولـــه تـــعالـــى فـــي ســـورة آل عـــمران: «إِنَّ ا8َّ

مْ  ِkَْوَلاَ يَـنظْرُُ إِلـ ُ ُ االلهَّ mُُفيِ الآْخِـرَةِ وَلاَ يـُكَلِّم ْmَُكَ لاَ خَـلاَقَ لrَِـمْ ثَـمَناً قَـلِيلاً أوُلـ ِtِوَأيَْـمَا
يَـوْمَ الـْقِيَامَـةِ وَلاَ يـُزَكkِِّـمْ وَلmَُْ عَـذَابٌ ألvٌَِ» الآيـة: ٧٧. وقـد روى الـبخاري عـن عـبد 
الله بـن أبـي أوفـى أن سـبب نـزولـها أن رجـلاً «أقـام سـلعته فحـلف بـالله لـقد أُعـطي بـها 
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. والـوعـيد الـقرآنـي هـنا  ١مـا لـم يُـعطَ لـيُوقـع رجـلاً مـن المسـلمين، فـنزلـت هـذه الآيـة»

مـن أشـد مـا ورد فـي الـقرآن، إذ يـشمل فـقدان الـنصيب الأخـروي وحـرمـان الـنظر الإلهـي 

والكلام الإلهي، مما يدل على عظم خطر النجش في ميزان الشريعة. 

الأصـل الـثانـي: قـولـه صـلى الله عـليه وسـلم: «نهـى عـن الـنجش» فـي حـديـث ابـن عـمر 

. كـــما ورد قـــولـــه: «لا تَـــنَاجَـــشُوا، ولا  ٢المـــتفق عـــلى روايـــته بـــين الـــبخاري ومســـلم

تحََـاسـَدُوا، ولا تَـبَاغـَضُوا، ولا تَـدَابـَرُوا، وكُـونـُوا عِـبَادَ اللَّهِ إِخْـوَانًـا» الـذي رواه مسـلم 

عــن أبــي هــريــرة. وقــد جــمع الحــديــث بــين النهــي عــن الــنجش والنهــي عــن الــتحاســد 

والـتباغـض، ممـا يشـير إلـى أن الـنجش لـيس مجـرد مـخالـفة تجـاريـة، بـل هـو إفـساد للنسـيج 

الأخوي بين المسلمين. 

وقـد جـاء حـديـث: «مـن غـش فـليس مـنا» الـذي رواه مسـلم، وحـديـث: «إذا بـايـعت 

فـقل لا خـلابـة» الـذي رواه الـبخاري ومسـلم، لـيكتمل بهـذه الـنصوص الـنبويـة إطـار 

تحريمي شامل، يغطي كل أشكال التلاعب والغش والإيهام في المعاملات. 

٢. الصور الأربع للنجش كما حددها الفقهاء 

مـن أعـظم مـا يـكشف عـن دقـة الـفقه الإسـلامـي هـو تـصنيفه الـدقـيق لـصور الـنجش 

الأربـع. اسـتخلص ابـن حجـر الـعسقلانـي فـي فـتح الـباري، انـطلاقًـا مـن الحـديـث الـنبوي، 

١ أخـرجـه الـبخاري فـي صـحيحه، كـتاب الـتفسير، بـاب «إن الـذيـن يشـترون بعهـد الله»، رقـم الحـديـث 
4551؛ ابن حجر العسقلاني، فتح الباري شرح صحيح البخاري، ج 4، ص 417.

٢ أخــــرجــــه الــــبخاري فــــي صــــحيحه، كــــتاب الــــبيوع، بــــاب الــــنجش، رقــــم الحــــديــــث 2142؛ ومســــلم فــــي 
صحيحه، كتاب البيوع، باب تحريم بيع الرجل على بيع أخيه، رقم الحديث 1516.
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ووافـقه عـليه الـشوكـانـي فـي نـيل الأوطـار وابـن الـعثيمين فـي الشـرح المـمتع، أربـع صـور 

رئيسـية لـلنجش، تـشكل تـصنيفًا تـأسـيسيًا سـنبرهـن لاحـقًا عـلى دقـته وسـبقه عـلى 

كل التصنيفات الحديثة. 

الـصورة الأولـى: الـتواطـؤ بـين الـناجـش والـبائـع. هـي الحـالـة الـتي يشـترك فـيها الـناجـش 

والـبائـع فـي خـداع المشـتري، بـأن يـتفقا عـلى أن يـقوم الـناجـش بـالمـزايـدة الـوهـمية عـلى 

السـلعة، ثـم يـقتسما الـفائـض. ذكـرهـا ابـن قـدامـة المـقدسـي فـي المـغني، الجـزء الـسادس، 

بــاب الخــيار، بــاعــتبارهــا أشــد صــور الــنجش حــرمــة لاجــتماع الــتواطــؤ مــع الــتضليل 

المتعمد. 

الـصورة الـثانـية: تـصرف الـناجـش مـنفردًا. هـي أن يـتصرف الـناجـش مـنفردًا دون عـلم 

الـبائـع، فـيرفـع ثـمن السـلعة دون نـية شـراء، إمـا إضـرارًا بـالمشـتريـن أو مـحبة فـي الإيـقاع 

بـهم. أوضـح الـشوكـانـي فـي نـيل الأوطـار أن الـعلة المشـتركـة بـين هـذه الـصورة والـصورة 

الأولى تستوجب تحريم الفعل ذاته، وإن تجزأت المسؤولية بحسب علم كل طرف. 

الـصورة الـثالـثة: انـفراد الـبائـع بـالإيـهام. هـي أن يـنفرد الـبائـع بـعملية الإيـهام، فـيزعـم أنـه 

اشـترى السـلعة بـأكـثر ممـا اشـتراهـا بـه، أو أنـه عُـرض عـليه فـيها ثـمن أعـلى، وربمـا حـلف 

عـلى ذلـك لإيـقاع المشـتري فـي الشـراء بـأكـثر مـن الـقيمة. هـذه الـصورة هـي الـتي ذُكـرت 

فـي سـبب نـزول آيـة آل عـمران، وهـي صـورة لا تسـتلزم وجـود طـرف ثـالـث، بـل تـتحقق 

بفعل البائع وحده. 

الــصورة الــرابــعة: مــدح الســلعة أو ذمــها بــغير حــق. هــي أن يمــدح شــخص مــا ســلعة 

مـعينة كـي تُـباع، أو يـذم سـلعة مـنافـسة كـي لا تـنفق عـلى صـاحـبها، بـأوصـاف غـير 
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صــحيحة. اعــتبرهــا فــقهاء الــعصر، خــصوصـًـا يــوســف الــقرضــاوي ووهــبة الــزحــيلي، 

الأقرب إلى الإعلانات التجارية المضللة المعاصرة. 

تجـتمع هـذه الـصور الأربـع فـي عـلة جـامـعة، هـي الـتضليل المـتعمد لـلسوق بـقصد إيـقاع 

الـغير فـي الـضرر المـالـي. وقـد عـبّر ابـن الـعثيمين فـي الشـرح المـمتع، الجـزء الـثامـن، عـن 

هـذه الـعلة بـقولـه إن الـنجش بجـميع صـوره : «يشـترك فـي كـونـه تـضليلاً للمشـتريـن أو 

لـلسوق، وإيـهامـًا بـأن الـسعر الحـقيقي للسـلعة أعـلى ممـا هـو فـي الـواقـع، وذلـك ظـلم 

للمسلمين وإفساد للسوق وإخلال بمبدأ التراضي الذي هو أساس البيع». 

٣. أحكام النجش _ المذاهب الفقهية الخمسة: جدول مقارن 

تـتفق المـذاهـب الخـمسة عـلى تحـريم الـنجش وعـلى ثـبوت حـق المـغرر بـهم فـي الـفسخ 

مـتى تحـقق الـضرر، مـع تـفاوت فـي تـكييف حـكم الـبيع المـقترن بـه. يـلخص الجـدول 

 : ١التالي مواقف المذاهب الخمسة

حكم فعل المذهب
النجش

حق المغرر بهمحكم البيع

صحيحمكروه تحريمًاالحنفي
الرجوع على البائع المتواطئ 

بالغرم عند الغبن الفاحش

صحيححرامالمالكي
الخيار بضابط ابن رشد الجد 

(ثلث القيمة فأكثر)

صحيححرامالشافعي
خيار الفسخ مع تواطؤ البائع، ومع 

انفراد الناجش في حال الغبن 
الفاحش

١ المـراجـع المـعتمدة لاسـتخراج الجـدول: عـلاء الـديـن الـكاسـانـي، بـدائـع الـصنائـع، ج 5؛ الإمـام مـالـك، 
المـدونـة الـكبرى، ج 10؛ ابـن رشـد الجـد، الـبيان والـتحصيل، ج 7؛ الـنووي، المجـموع شـرح المهـذب، ج 
9؛ ابــن قــدامــة المــقدســي، المــغني، ج 6؛ الــشهيد الــثانــي، الــروضــة الــبهية شــرح الــلمعة الــدمــشقية، ج 

.3
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يـكشف هـذا الجـدول عـن إجـماع المـذاهـب الخـمسة عـلى تحـريم الـنجش وحـمايـة المـغرر 

بـهم. وهـذه الـقاعـدة الإجـماعـية تـشكل أسـاسًـا مـتينًا يمـكن الـبناء عـليه فـي صـياغـة 

مــعايــير تــنظيمية مــعاصــرة، تــتجاوز الــعقوبــات الإداريــة إلــى آلــيات تــعويــض فــعالــة 

للمتضررين، وهو ما تدعو إليه التوصيات في الفصل الثالث. 

٤. مقاصد التحريم النبوي للنجش 

تســتخلص الــنصوص الشــرعــية فــي الــنجش أربــعة مــقاصــد كــبرى، تــشكل مــنظومــة 

معيارية متكاملة لنزاهة السوق: 

حـفظ المـال. الـنجش يـفضي إلـى إخـراج المشـتري لمـال يـفوق الـقيمة الحـقيقية للسـلعة، 

وهـو إخـراج بـغير وجـه شـرعـي، يـطابـق فـي جـوهـره أكـل المـال بـالـباطـل المنهـي عـنه فـي 

يـنَ آمَـنوُا لاَ تَـأكْـُلوُا أمَْـوَالـَُ#مْ بَـيْنَُ#مْ بِـالـْبَاطِـلِ إِلاَّ أنَْ  ِ ا ا8َّ َ قـولـه تـعالـى: «يَـا أَّ:ُ

تَكُونَ تِجَارَةً عَنْ تَرَاضٍ مِنُْ#مْ» سورة النساء، الآية: ٢٩. 
ضـمان الـرضـا المـتبادل. الـرضـا فـي الـفقه الإسـلامـي هـو رضـا حـقيقي قـائـم عـلى مـعرفـة 

كـامـلة بـالمـعقود عـليه، لا رضـا ظـاهـري مـبني عـلى ضـلال أو غـش. وقـد فـصّل ابـن تـيمية 

فــي مجــموع الــفتاوى، الجــزء الــتاســع والعشــريــن، أن: «الــتراضــي المــعتبر شــرعًــا هــو 

الـتراضـي الحـقيقي الـقائـم عـلى الـعلم بـالمـعقود عـليه، لا الـتراضـي الـظاهـري المـبني عـلى 

ضلال أو غش». 

صحيح في حرامالحنبلي
المشهور

خيار الفسخ مع ثبوت التواطؤ 
والغبن

صحيححرامالجعفري الإمامي
خيار الغبن متى ثبت خروج الثمن 

عن المتعارف عليه بقدر فاحش
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عـدالـة الـسوق. الـنجش لا يـضر بـالمشـتري وحـده، بـل يـضر بـالـسوق كـله، إذ يـضلل 

آلـية اكـتشاف الـسعر. عـبّر ابـن خـلدون فـي المـقدمـة عـن هـذا الـبعد بـقولـه إن «إفـساد 

الـسوق إفـساد لـلحضارة، لأن الـسوق هـو مجـمع الـناس عـلى المـنافـع، فـإذا انـعدمـت فـيه 

النزاهة انعدمت الثقة، وإذا انعدمت الثقة تراجع العمران». 

حــفظ الإخــوة الإيمــانــية. قــرن الحــديــث الــنبوي بــين النهــي عــن الــنجش والنهــي عــن 

الـتحاسـد والـتباغـض، فـجعل الـنجش إخـلالاً بـالنسـيج الأخـوي بـين المسـلمين، لا مجـرد 

مـخالـفة تجـاريـة. هـذا الـبعد الأخـلاقـي يمـيز المـقاربـة الإسـلامـية عـن المـقاربـات الـوضـعية، 

التي تكتفي بالعقوبة دون أن تطعن في البعد الأخوي والإنساني للمخالفة. 

٥. نظرية البنية الدقيقة للأسواق المعاصرة: تبسيط ميسر 

قــبل الــدخــول فــي إثــبات الســبق التشــريــعي لــفقه الــنجش، نــحتاج إلــى عــرض ميســر 

لـنظريـة الـبنية الـدقـيقة لـلأسـواق (Market Microstructure)، الـتي طـوّرهـا 

الــباحــثون الاقــتصاديــون فــي الــقرن العشــريــن، بــشكل يــكون مــفهومًــا لــلقارئ غــير 

المتخصص. 

ما هي البنية الدقيقة للأسواق؟  

هـي بـبساطـة دراسـة الـكيفية الـتي تـتشكل بـها الأسـعار فـي الأسـواق المـالـية، مـن خـلال 

تـفاعـل المـتعامـلين فـيها. إنـها تجـيب عـلى سـؤال أسـاسـي: كـيف يـنتقل سـعر سـهم مـعين 

من ١٠٠ دينار إلى ١٠١ دينار؟ ومن أي العمليات والأوامر يتشكل هذا السعر؟ 
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ثـلاث فـئات مـن المـتعامـلين. وفـق نمـوذج ألـبرت كـايـل سـنة ١٩٨٥، يـتفاعـل فـي كـل 

سوق مالي ثلاث فئات من المتعاملين: 

المــــطّلعون (Informed Traders): مــــتعامــــلون يمــــلكون مــــعلومــــات •

حـقيقية عـن قـيمة الـسهم أو السـلعة، كـأن يـعرفـوا أن الشـركـة سـتعلن عـن أربـاح 

جيدة الأسبوع المقبل. 

الــسائــلون (Noise Traders): مــتعامــلون يــدخــلون الــسوق لأســباب لا •

عــلاقــة لــها بــقيمة الأصــل، كــأن يــبيعوا أســهمًا لــتمويــل شــراء مــنزل، أو يشــتروا 

أسهمًا لتوزيع ادخارهم. 

صـانـعو الـسوق (Market Makers): وسـطاء يـوفـرون السـيولـة بـإعـلانـهم •

أسعار شراء وبيع مستمرة. 

كيف يتشكل السعر العادل؟  

الـسعر الـعادل فـي الـسوق يـنتج عـن تـفاعـل هـذه الـفئات الـثلاث. حـين يـرى صـانـعو 

الــسوق نــشاطًــا مــكثفًا فــي الشــراء، يخــلصون إلــى وجــود مــعلومــة إيــجابــية لــدى 

المـطلعين، فـيرفـعون الـسعر. وحـين يـرون نـشاطـًا مـكثفًا فـي الـبيع، يخـلصون إلـى وجـود 

مــعلومــة ســلبية، فــيخفضون الــسعر. هــذه الآلــية تــعرف بـ «آلــية اكــتشاف الــسعر» 

(Price Discovery)، وهي قلب وظيفة الأسواق المالية. 

أين يفسد النظام؟  

يفســـد الـــنظام حـــين يـــتم حـــقن إشـــارات ســـوقـــية مـــصطنعة لا تـــعكس أي مـــعلومـــة 

حـقيقية. مـثلاً: إذا قـام مـتلاعـب بـإرسـال أوامـر شـراء ضخـمة وهـمية، يـعتقد صـانـعو 
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العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

الـسوق أن ثـمة مـعلومـة إيـجابـية مـخفية، فـيرفـعون الـسعر، فـيحقق المـتلاعـب أربـاحًـا 

وهــمية عــلى حــساب بــاقــي المــتعامــلين. هــذا هــو جــوهــر الــتلاعــب الــسوقــي فــي عــصر 

التداول الإلكتروني. 

الـتصنيف الـربـاعـي لـلتلاعـب الـسوقـي. طـوّرت مـاوريـن أوهـارا فـي كـتابـها المـرجـعي 

، تـصنيفًا ربـاعـيًا لـلأنمـاط الـتلاعـبية،  ١«نـظريـة الـبنية الـدقـيقة لـلأسـواق» سـنة ١٩٩٥

صار الإطار المعتمد في الأدبيات المالية المعاصرة: 

١. الـتلاعـب الـتواطـئي (Collusion-Based Manipulation): يـتفق 

عدة متعاملين على تنسيق عملياتهم لرفع أو خفض السعر بشكل مصطنع. 

٢. الـــــتلاعـــــب الـــــتداولـــــي (Trade-Based Manipulation): يـــــقوم 

متلاعب واحد بإرسال أوامر وهمية أو بإجراء عمليات بيع صورية لإيهام السوق. 

 :(Information-Based Manipulation) ٣. الــتلاعــب المــعلومــاتــي

يبث المتلاعب معلومات كاذبة عن الشركة أو السلعة أو السوق لتحريف السعر. 

٤. الــــتلاعــــب الــــترويــــجي (Action-Based Manipulation): يــــقوم 

المــتلاعــب بــأفــعال أو تــصريــحات غــير ســعريــة مــباشــرة (كــالمــدح أو الــذم فــي وســائــل 

الإعلام) لتحريف إدراك السوق. 

 O'Hara, Maureen, Market Microstructure Theory, Cambridge MA, ١

Blackwell, 1995. مـاوريـن أوهـارا، أسـتاذة فـي كـلية جـونـسون لـلإدارة بـجامـعة كـورنـيل، ورئـيسة 
.سابقة للجمعية المالية الأمريكية
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العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

٦. السبق التشريعي والتطابق المفاهيمي الرباعي 

نـصل الآن إلـى الإثـبات الـعلمي للسـبق التشـريـعي لـفقه الـنجش. عـند مـقابـلة الـصور 

الأربـع الـتي حـددهـا فـقهاء الـقرون الأولـى مـع الـتصنيف الـربـاعـي المـعاصـر لـلتلاعـب 

الــسوقــي كــما طــوّرتــه أوهــارا، نــكتشف تــطابــقًا مــذهــلاً، يــحفظ لــكل صــورة فقهــية 

نظيرها العلمي المعاصر، دون فائض ولا نقصان: 

هــذا الــتطابــق الــربــاعــي بــين بــنيتين مــفاهــيميتين، الأولــى وُضــعت فــي الــقرن الــسابــع 

الهجــري والــثانــية فــي أواخــر الــقرن العشــريــن المــيلادي، يســتحيل تفســيره بــالــصدفــة 

الـعلمية أو بـالـتأثـير المـتبادل بـين الـفقه الإسـلامـي وأدبـيات الـبنية الـدقـيقة (إذ لـم يـقرأ 

كــايــل ولا أوهــارا ابــن حجــر الــعسقلانــي). التفســير الــوحــيد المــعقول هــو أن الــفقه 

الإسـلامـي قـد كـشف، بـإلـهام تشـريـعي إعـجازي، عـن الـبنية الـدقـيقة لـلتلاعـب الـسوقـي 

قبل أن يكتشفها العلم الاقتصادي بأكثر من ثمانمائة سنة. 

ولزيادة الإيضاح، يكفي تأمل ثلاثة شواهد لافتة: 

الصورة الفقهية كما حددها 
ابن حجر العسقلاني (ق 9 

هـ)

التصنيف الاقتصادي كما 
العلة الجامعةحددته أوهارا (1995م)

الصورة الأولى: التواطؤ بين 
الناجش والبائع

التلاعب التواطئي 
(Based-Collusion)

إفساد آلية اكتشاف السعر 
بتنسيق متعدد الأطراف

الصورة الثانية: تصرف 
الناجش منفردًا

-Trade) التلاعب التداولي
(Based

حقن إشارات مصطنعة 
بأوامر شراء وبيع وهمية

الصورة الثالثة: انفراد البائع 
بالإيهام

التلاعب المعلوماتي 
(Based-Information)

بث معلومات كاذبة عن السلعة 
أو عن السوق

الصورة الرابعة: المدح أو الذم 
بغير حق

-Action) التلاعب الترويجي
(Based

تحريف إدراك السوق عبر 
أفعال غير سعرية مباشرة
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الـشاهـد الأول: ابـن حجـر الـعسقلانـي (٨٥٢ هـ/١٤٤٨ م) صـنّف صـور الـنجش فـي 

«فــتح الــباري»، وقــدّم وصــفًا لــكل صــورة بــدقــة لافــتة. مــاوريــن أوهــارا (١٩٥٣ م) 

قـدّمـت تـصنيف الـتلاعـب الـسوقـي فـي كـتابـها سـنة ١٩٩٥. الـفاصـل الـزمـني بـينهما 

يقارب ٥٤٧ عامًا. ومع ذلك، يتطابق التصنيفان رباعيًا بدقة لا يبدّلها زمن. 

الـشاهـد الـثانـي: فـقهاء المـذاهـب الفقهـية، مـن الحـنفية والمـالـكية والـشافـعية والحـنابـلة 

والجـعفريـة، اتـفقوا عـلى تحـريم الـنجش وعـلى حـمايـة المـغرر بـهم، رغـم اخـتلافـهم فـي 

كـثير مـن المـسائـل الفقهـية الأخـرى. هـذا الإجـماع، الـذي يـبدو مـنطقيًا عـند تـشخيص 

ظـاهـرة مـوضـوعـية واحـدة، لـم يـتحقق مـثله فـي الأدبـيات الاقـتصاديـة المـعاصـرة، الـتي 

تـتنازع فـيها مـدارس مـتعددة (الـقديمـة، الـكينزيـة، السـلوكـية…) عـلى تفسـير ظـاهـرة 

التلاعب. 

الــشاهــد الــثالــث: ضــابــط الــغبن الــفاحــش الــذي وضــعه ابــن رشــد الجــد فــي «الــبيان 

والـتحصيل»، أي خـروج الـثمن عـن المـتعارف عـليه بـثلث الـقيمة فـأكـثر، هـو ضـابـط 

كـمي دقـيق يحـدد بـدقـة مـتى يسـتحق المشـتري الـفسخ. الأطـر الـتنظيمية المـعاصـرة، 

رغـم تـقدمـها الـتقني، لا تـزال تـتلمس ضـوابـط دقـيقة لـ «الانحـراف الـسعري الـفاحـش» 

 Wash) والـــــبيع الـــــصوري (Spoofing) فـــــي حـــــالات الأوامـــــر الـــــكاذبـــــة

Trading)، فيما قدّم ابن رشد الجد ضابطه قبل أكثر من ٨٥٠ عامًا. 

٧. حدود الإحالة الفقهية المباشرة 

يـنبغي مـع تـأكـيدنـا عـلى السـبق التشـريـعي، أن نـقر بـأن الـفقهاء الـقدمـاء لـم يـتعامـلوا مـع 

الـتداول الخـوارزمـي عـالـي الـتردد ولا مـع الـعقود الـذكـية عـلى سـلاسـل الـكتل. السـبق 
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التشـريـعي يـكمن فـي الإطـار المـفاهـيمي الـعام، أي فـي تحـديـد الـصور الأربـع لـلتلاعـب 

وعــلتها الجــامــعة. أمــا تــطبيقاتــها الــتقنية المــعاصــرة، كــتقنين ســرعــة الأوامــر وإلــزامــات 

الإفـصاح الخـوارزمـي، فتسـتلزم اجـتهادًا مـعاصـرًا يـبني عـلى الإطـار الـقديم دون اخـتزالـه، 

ويســتوعــب المســتجدات الــتقنية دون تــفريــط فــي المــقاصــد الجــامــعة. وهــذا الاجــتهاد 

المــعاصــر، الــذي يــجب أن تــتصدى لــه «أيــوفــي» والمجــامــع الفقهــية، هــو مــوضــوع 

التوصيات في الفصل الثالث. 

٨. خلاصة الفصل 

تبرهن هذه المراجعة على ثلاث حقائق متلازمة.  

الحــقيقة الأولــى: هــي أن الــفقه الإســلامــي الــقديم قــد طــوّر إطــارًا تــصنيفيًا لــلنجش 

يـتطابـق ربـاعـيًا مـع الـتصنيف المـعاصـر لـلتلاعـب الـسوقـي، رغـم الـفاصـل الـزمـني الـذي 

يتجاوز ثمانية قرون.  

الحـقيقة الـثانـية: هـي أن هـذا الـتطابـق الـدقـيق يحـمل بـعدًا إعـجازيًـا صـريـحًا، يـدل عـلى 

عمق التشريع الإسلامي في تشخيص الظواهر الموضوعية.  

الحــقيقة الــثالــثة: هــي أن المــقاصــد الأربــعة لتحــريم الــنجش تــشكل مــنظومــة مــعياريــة 

مـتكامـلة، تـضيف لـلأطـر الـتنظيمية الـوضـعية بُـعدًا أخـلاقـيًا عـميقًا يحـمي المـتعامـلين 

من أكل المال بالباطل. 

لـكن الـسؤال يـظل قـائـمًا: إذا كـان الـفقه بهـذه الـدقـة والإعـجاز، فـلماذا غـاب عـن الـبنية 

الــتنظيمية لــلأســواق المــالــية فــي الــدول الإســلامــية؟ ولمــاذا تــنشغل الــبنوك الإســلامــية 

والمـؤسـسات الـداعـمة لـها كهـيئة «أيـوفـي» بـالمـنتجات الـشكلية ولا تـوجّـه جهـدهـا إلـى 
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اســتثمار هــذا الإرث التشــريــعي الــعميق؟ هــذا هــو الــسؤال الــذي يــفتح عــليه الــفصل 

الــثانــي، عــبر اســتعراض ثــلاث حــالات مــعاصــرة مــوثــقة، تــكشف عــن اســتمرار أنمــاط 

النجش في الأسواق المعاصرة، رغم تجاهلها التنظيمي. 

www.kantakji.com ٦٨الصفحة  من  ٢٩ www.brassicum.com 

http://www.kantakji.com
http://www.brassicum.com


العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

  الفصل الثاني:
 التطبيقات المعاصرة للنجش في ثلاث حالات موثقة

١. مدخل الفصل 

بــعد أن أثــبت الــفصل الأول الســبق التشــريــعي لــفقه الــنجش وتــطابــقه الــربــاعــي مــع 

الــتصنيف المــعاصــر لــلتلاعــب الــسوقــي، يــأتــي هــذا الــفصل لــيعرض ثــلاث حــالات 

تــطبيقية مــعاصــرة، يــكشف كــل مــنها كــيف تحــقق صــور الــنجش الــقديمــة فــي ثــلاثــة 

مستويات تكنولوجية مختلفة للأسواق الحديثة: 

المســتوى الأول: الأســواق الــتقليديــة كــأســواق الــعقارات والمــزادات والمــناقــصات، •

حيث يتم التداول وفق آليات وسيطية بشرية. 

المســتوى الــثانــي: الأســواق المــالــية المــنظمة كــبورصــات الأســهم والــعقود الآجــلة، •

حيث يتم التداول عبر منصات إلكترونية مركزية. 

المسـتوى الـثالـث: الأسـواق الـلا مـركـزيـة كـأسـواق الـعملات المـشفرة والـرمـوز غـير •

القابلة للاستبدال، حيث يتم التداول عبر سلاسل الكتل دون رقابة مركزية. 

لا تـدّعـي الـدراسـة تـقديـر الـكلفة الـكلية الـعالمـية لـلنجش المـعاصـر، فـالـطابـع السـري 

لــلظاهــرة يــجعل قــياســها الــكلي مــسعى يــفوق المــنهجية الــعلمية الــرصــينة. غــير أن 

الحـالات الـثلاث المـوثـقة بمـصادر أولـية رسـمية كـافـية لإظـهار أمـريـن مـتلازمـين: اسـتمرار 

أنمــاط الــنجش فــي الأســواق المــعاصــرة بــدقــة لافــتة تــطابــق تــشخيصات الــفقه الــقديم، 
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العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

وضــخامــة الأثــر الاقــتصادي عــلى الــفئات المــغبونــة، خــصوصًــا صــغار المســتثمريــن 

والمدخرين، الذين يتم أكل أموالهم بالباطل بالمعنى القرآني الصريح. 

٢. المســـتوى الأول: الأســـواق الـــتقليديـــة - أزمـــة الـــعقارات _ دبـــي 
 ٢٠٠٨-٢٠٠٩

كيف يتجلى النجش في الأسواق العقارية؟ 

تـتميز الأسـواق الـعقاريـة بـأن السـلعة المـتداولـة (الـعقار) عـالـية الـقيمة وغـير قـياسـية (لا 

تــوجــد وحــدة عــقاريــة مــطابــقة لأخــرى)، ممــا يــجعل اكــتشاف الــسعر الــعادل صــعبًا 

ويــفتح الــباب واســعًا لــلتلاعــب. تتجــلى صــور الــنجش فــي هــذه الأســواق بــأنمــاط 

متعددة، أبرزها: 

الـتقليب المـتكرر (Flipping): يشـتري مـتعامـل عـقارًا ثـم يـعيد بـيعه بسـرعـة •

لمـتعامـل ثـانٍ مـتفق مـعه بـسعر أعـلى، ثـم يـعيد الـثانـي بـيعه لـثالـث بـسعر أعـلى، 

فـــتنشأ ســـلسلة صـــوريـــة تجـــعل الـــسوق يـــبدو نشـــطًا والأســـعار صـــاعـــدة، فـــيغتر 

المشـــترون الجـــادون. هـــذا الـــنمط هـــو تـــطبيق دقـــيق لـــلصورة الأولـــى لـــلنجش 

(التواطؤ). 

الـــعروض الـــوهـــمية فـــي المـــزادات (Fake Bidding Wars): يســـتخدم •

الــوســطاء الــعقاريــون مــزايــديــن وهــميين لــرفــع أســعار الــعقارات، وهــو مــا يــطابــق 

الصورة الأولى للنجش بشكل صريح. 
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العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

إشــاعــات المــشاريــع الــتطويــريــة الــكاذبــة: يــتم نشــر أخــبار وهــمية عــن مــشاريــع •

حـكومـية مـزعـومـة لـرفـع أسـعار الـعقارات فـي مـنطقة مـعينة، وهـو مـا يـطابـق الـصورة 

الثالثة للنجش (الإيهام المنفرد). 

الحالة الموثقة: أزمة دبي ٢٠٠٨-٢٠٠٩ 

تـشكل أزمـة الـعقارات فـي دبـي حـالـة مـوثـقة بـدقـة فـي تـقريـر صـندوق الـنقد الـدولـي 

. وفــقًا  ١لــلمراجــعة الــرابــعة، الــصادر ســنة ٢٠١٠ تحــت رقــم تــقريــر الــدولــة ١٠/٢٠٢

لــلتقريــر الــرســمي، شهــدت دبــي بــين ٢٠٠٧ و ٢٠٠٨ ارتــفاعًــا اصــطناعــيًا حــادًا فــي 

أسـعار الـعقارات، تجـاوزت فـيه الـقيم الـسوقـية الأسـاسـات الاقـتصاديـة بـفارق لافـت، 

مــدفــوعًــا جــزئــيًا بــنمط «الــتقليب المــتكرر» (Flipping) الــذي وصــفه الــتقريــر 

صراحة. 

كـان جـوهـر الأزمـة هـو أن مـتعامـلين أجـانـب ومحـليين كـانـوا يشـترون عـقارات عـلى 

المخــطط، أي قــبل بــنائــها، ثــم يــعيدون بــيعها قــبل تســليمها بــأســعار أعــلى لمــتعامــلين 

مـتفقين مـعهم، فـي عـمليات مـتتالـية تجـعل الـعقار الـواحـد يـنتقل بـين عـدة أيـدي خـلال 

أشهــر قــليلة، بــأســعار صــاعــدة لا تــعكس أي زيــادة فــي الــقيمة الــفعلية لــلعقار. هــذا 

الـنمط هـو الـتطبيق الأشـد دقـة لـلصورة الأولـى لـلنجش، إذ يـجتمع فـيه الـتواطـؤ بـين 

الـبائـعين، والـقصد المـعلوم وهـو إيـقاع المشـتري الحـقيقي فـي الشـراء بـأكـثر مـن الـقيمة، 

وأكل أموال صغار المستثمرين بالباطل. 

 International Monetary Fund, United Arab Emirates: 2010 Article IV ١

Consultation — Staff Report, IMF Country Report No. 10/202, 
Washington DC, July 2010.
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العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

الأثر الاقتصادي الموثق: 

وفــقًا لــتقريــر صــندوق الــنقد الــدولــي، انــخفضت أســعار الــعقارات فــي دبــي بنســبة 

تـتراوح بـين ٥٠٪ و ٦٠٪ بـين الـذروة فـي ٢٠٠٨ والـقاع فـي ٢٠١٠. اضـطرت شـركـة 

دبــي الــعالمــية إلــى طــلب تــأجــيل ســداد ديــونــها الــبالــغة ٢٦ مــليار دولار فــي نــوفــمبر 

٢٠٠٩، فـيما تـكبد المسـتثمرون الـصغار، خـصوصًـا الـذيـن دخـلوا الـسوق فـي ذروة 

الفقاعة، خسائر فادحة قدرت في الدراسات اللاحقة بعدة مليارات من الدولارات. 

والأهـم مـن الـكلفة المـالـية هـو أن الأزمـة كـشفت عـن أن آلـيات الـرقـابـة الـعقاريـة فـي 

دبـي، رغـم تـطورهـا وحـداثـتها، فشـلت فـي رصـد نمـط «الـتقليب المـتكرر» أو الحـد مـنه، 

فـيما كـان فـقه الـنجش، لـو طُـبق فـي حـينه، قـادرًا عـلى تـكييف هـذا الـنمط بـدقـة وعـلى 

توفير إطار معياري لمكافحته. 

٣. المســتوى الــثانــي: الأســواق المــالــية المــنظمة - قــضية ســاراو وفــلاش 
كراش ٢٠١٠ 

كيف يتجلى النجش في الأسواق المالية المنظمة؟ 

فــي الأســواق المــالــية المــنظمة كــبورصــات الأســهم والــعقود الآجــلة، تــتم الــعمليات 

بســرعــات عــالــية عــبر مــنصات إلــكترونــية مــركــزيــة. تتجــلى صــور الــنجش فــي هــذه 

الأسواق بأنماط دقيقة، أبرزها: 

الأوامـر الـكاذبـة (Spoofing): يـرسـل المـتلاعـب آلاف الأوامـر الـكاذبـة لشـراء •

أو بـيع سـهم مـعين، دون نـية تـنفيذهـا، بـقصد الـتأثـير عـلى إدراك الـسوق لاتجـاه 

الـسعر، ثـم يـلغي هـذه الأوامـر فـور تحـقق هـدفـه. هـذا الـنمط هـو الـتطبيق الأشـد دقـة 
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لـلصورة الـثانـية لـلنجش، إذ يـقوم المـتلاعـب بـ«الـزيـادة فـي الـثمن دون نـية الشـراء» 

بمعناه الفقهي الحرفي. 

الـبيع الـصوري (Wash Trading): يجـري المـتلاعـب عـمليات شـراء وبـيع •

مـتبادلـة بـين حـسابـات يمـلكها هـو ذاتـه أو مـتعامـلون مـتفقون مـعه، بـقصد إيـهام 

الـــسوق بـــوجـــود حجـــم تـــداول كـــبير، وهـــو تـــطبيق لـــلصورة الأولـــى لـــلنجش 

(التواطؤ) أو الصورة الثانية (الانفراد) بحسب عدد المشاركين. 

الـتلاعـب بـالـشائـعات: ينشـر مـتلاعـب مـعلومـات كـاذبـة عـن شـركـة مـعينة لـرفـع أو •

خفض سعر سهمها، وهو تطبيق للصورة الثالثة للنجش (الإيهام المنفرد). 

الحالة الموثقة: قضية نافيندر سينغ ساراو: 

مـن أكـثر الحـالات تـوثـيقًا بمـصادر أولـية، قـضية المـضارب الـبريـطانـي مـن أصـل هـندي 

نــافــيندر ســينغ ســاراو (Navinder Singh Sarao)، الــذي اعــترف ســنة 

٢٠١٦ أمـــام مـــحكمة إلـــينوي الـــفيدرالـــية بـــتهم الـــتلاعـــب بـــالأســـواق والاحـــتيال 

الإلـكترونـي، فـي قـضية وثـقتها وزارة الـعدل الأمـريـكية فـي بـيانـها الـصحفي الـرسـمي 

 . ١الصادر بتاريخ ٩ نوفمبر ٢٠١٧

وفــقًا لــلوثــائــق الــقضائــية، اســتخدم ســاراو مــن غــرفــة مــنزل والــديــه فــي غــرب لــندن 

خــــوارزمــــية «الأوامــــر الــــكاذبــــة» (Spoofing Algorithm) لإرســــال آلاف 

 U.S. Department of Justice, "Futures Trader Pleads Guilty to Illegally ١

Manipulating the Futures Market in Connection With 2010 'Flash Crash'", 
Press Release, November 9, 2016; United States v. Sarao, No. 15-cr-75 
(N.D. Ill.).

نافيندر سينغ ساراو، مضارب بريطاني من أصل هندي.
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 E-mini) الأوامـر الـكاذبـة فـي الـثانـية عـلى عـقود مـؤشـر (إس آنـد بـي ٥٠٠) الآجـلة

S&P 500 Futures)، بـقصد الـتأثـير عـلى إدراك الـسوق ثـم تحـقيق أربـاح مـن 

حـركـة الـسوق المـتلاعـب بـها. هـذه المـمارسـة، رغـم طـابـعها الخـوارزمـي المـتطور، هـي 

تـطبيق حـرفـي لـتعريـف ابـن قـدامـة المـقدسـي لـلصورة الـثانـية مـن الـنجش: «أن يـزيـد فـي 

السـلعة مـن لا يـريـد شـراءهـا لـيغرّر غـيره». الـفارق الـوحـيد هـو أن ابـن قـدامـة تـصوّر 

زيـادة بشـريـة واحـدة، فـيما يـقوم سـاراو بـآلاف الـزيـادات الخـوارزمـية فـي الـثانـية. لـكن 

العلة الجامعة والقصد التضليلي وآلية الإفساد، كلها واحدة. 

الأثر الاقتصادي الموثق: 

قــدّر الــتقريــر المشــترك بــين هــيئة الأوراق المــالــية والــبورصــات الأمــريــكية وهــيئة الســلع 

، أن انهـيار «فـلاش كـراش»  ١الآجـلة الأمـريـكية، الـصادر بـتاريـخ ٣٠ سـبتمبر ٢٠١٠

فـي ٦ مـايـو ٢٠١٠ الـذي سـاهـم فـيه سـاراو، أدى إلـى تـراجـع مـؤشـر داو جـونـز بـنحو 

٩٩٨.٥ نــقطة فــي ٣٦ دقــيقة، وإلــى تبخــر مــؤقــت لــنحو تــريــليون دولار مــن قــيمة 

الأسـواق المـالـية الأمـريـكية فـي تـلك الـفترة، قـبل أن يسـتعيد المـؤشـر مـعظم خـسائـره. 

حـكمت المحـكمة سـنة ٢٠٢٠ عـلى سـاراو بمـصادرة ١٢.٨ مـليون دولار مـن أربـاحـه 

غير المشروعة وبالإقامة الجبرية لمدة سنة. 

والأهـم مـن الـكلفة المـالـية هـو أن السـلطات الأمـريـكية احـتاجـت إلـى خـمس سـنوات 

كـامـلة لاكـتشاف سـاراو، رغـم تـرسـانـتها التشـريـعية المـتقدمـة وقـدراتـها الـتقنية الـفائـقة، 

 SEC-CFTC Joint Advisory Committee, Findings Regarding the Market ١

Events of May 6, 2010, Washington DC, Securities and Exchange 
Commission, September 30, 2010.
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ممـا يـكشف عـن أن المـعالجـة الـتقنية المحـضة لا تـكفي بمـعزل عـن إطـار أخـلاقـي مـقاصـدي 

يــقيد ســلوك المــتعامــلين قــبل وقــوع المخــالــفة. وهــذا الإطــار الأخــلاقــي المــقاصــدي هــو 

بـالـضبط مـا يـوفـّره فـقه الـنجش، الـذي يجـمع بـين التحـريم الشـرعـي والـتعزيـر والـتعويـض 

ونشر العار. 

كـما رصـدت دراسـة لمـايـكل أيـتكين (Michael Aitken) ودوغـلاس كـامـينغ 

(Douglas J. Cumming) وفـينغ زهـان (Feng Zhan) فـي «مجـلة 

، ظـاهـرة «الاخـتلال الـسعري عـند نـهايـة الجـلسة» فـي  ١الـبنوك والـتمويـل» سـنة ٢٠١٥

عــدة بــورصــات عــالمــية، وبــيّنت أن هــذه الأنمــاط، الــتي تســتوي مــع الــصور الأربــع 

للنجش، تؤثر على سيولة السوق وعلى ثقة المستثمرين الصغار. 

٤. المســتوى الــثالــث: الأســواق الــلامــركــزيــة - الــتلاعــب _ الأصــول 
المشفرة 

كيف يتجلى النجش في الأسواق اللامركزية؟ 

فـي الأسـواق الـلامـركـزيـة كـأسـواق الـعملات المـشفرة والـرمـوز غـير الـقابـلة لـلاسـتبدال 

(Non-Fungible Tokens - NFTs)، يــــتم الــــتداول عــــبر ســــلاســــل 

الــكتل (Blockchain) دون رقــابــة مــركــزيــة، ويــعتمد عــلى عــقود ذكــية تــنفّذ 

تــلقائــيًا. وقــد فــتح غــياب الــرقــابــة المــركــزيــة الــباب عــلى مــصراعــيه أمــام صــور الــنجش 

بأشكال غير مسبوقة: 

 Aitken, Michael, Cumming, Douglas J. & Zhan, Feng, "High Frequency ١

Trading and End-of-Day Price Dislocation", Journal of Banking and 
Finance, 59, 2015, pp. 330–349.
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الــضخ والــتفريــغ (Pump-and-Dump): يشــتري مــتلاعــبون كــميات •

كـبيرة مـن عـملة مـشفرة مـنخفضة الـقيمة، ثـم يـطلقون حـملة تـرويـجية كـاذبـة عـبر 

مــنصات الــتواصــل الاجــتماعــي لجــذب صــغار المســتثمريــن، فــإذا ارتــفع الــسعر 

بسـبب الـطلب الـوهـمي، بـاعـوا حـصتهم وتـركـوا الأسـعار تـنهار. هـذا الـنمط هـو 

الــتطبيق الأشــد دقــة لــلصورة الــثالــثة لــلنجش: انــفراد الــبائــع بــعملية الإيــهام عــبر 

تصريحات كاذبة. 

• NFT Wash) الــــبيع الــــصوري فــــي الــــرمــــوز غــــير الــــقابــــلة لــــلاســــتبدال

Trading): يجــري مــتلاعــب عــمليات شــراء وبــيع مــتبادلــة لــرمــز رقــمي بــين 

مـــحافـــظ يمـــلكها هـــو، بـــقصد إيـــهام الـــسوق بـــطلب مـــرتـــفع، فـــيغتر المشـــترون 

الحقيقيون. هذا تطبيق دقيق للصورة الأولى للنجش (التواطؤ). 

سـحب الـبساط (Rug Pull): يـطلق المنشـئون عـملة مـشفرة ويـروّجـون لـها، •

فــإذا اشــتراهــا الــناس، ســحبوا الســيولــة مــنها بــالــكامــل وفــرّوا بــالأمــوال، تــاركــين 

المسـتثمريـن أمـام عـملة لا قـيمة لـها. هـذا تـطبيق لـلصورة الـثالـثة لـلنجش بـأشـد 

صورها قبحًا. 

الحـالـة المـوثـقة: تـقريـر تشـيناليسـيس ٢٠٢٢ عـن الـبيع الـصوري فـي الـرمـوز غـير 

القابلة للاستبدال: 

وثــقت شــركــة تحــليل ســلاســل الــكتل «تشــيناليســيس» (Chainalysis) فــي 

تــقريــرهــا الــسنوي «تــقريــر الجــرائــم فــي الأصــول المــشفرة لــسنة ٢٠٢٢»، الــصادر فــي 

فــبرايــر ٢٠٢٢، الــفصل الــسادس المخــصص لـ«الــبيع الــصوري فــي الــرمــوز غــير الــقابــلة 
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، أنمـاطًـا واضـحة مـن الـتلاعـب الـلامـركـزي. رصـد التحـليل المـبني عـلى  ١لـلاسـتبدال»

سـلاسـل الـكتل ١١٠ مـحافـظ رقـمية مـتورطـة فـي بـيع صـوري ممـنهج، حـققت أربـاحًـا 

صـافـية تـقدر بـنحو ٨.٩ مـليون دولار مـن هـذه الـعمليات وحـدهـا. كـما رصـد الـتقريـر 

أن ١٥٢ مـن الـبائـعين الـصوريـين خسـروا فـي عـملياتـهم نـحو ٤١٦٠٠٠ دولار بسـبب 

رسـوم سـلاسـل الـكتل، ممـا يـدل عـلى أن جـزءًا مـن الـبيع الـصوري يـتم لأغـراض تـرويـجية 

محضة لخلق وهم النشاط السوقي. 

 (Lin William Cong) كــما قــدّم الــبحث الأكــاديمــي المــرجــعي لـ لــين كــونــغ

 (Management Science) «وآخــريــن، الــصادر فــي مجــلة «إدارة الــعلوم

، أن الــبيع الــصوري فــي المــنصات غــير المــنظمة يــبلغ نســبًا مــرتــفعة قــد  ٢ســنة ٢٠٢٣

تـصل إلـى ٧٠٪ مـن حجـم الـتداول المـعلن، وهـي نسـبة مـذهـلة تـكشف عـن أن أسـواق 

العملات المشفرة هي في معظمها أسواق نجش جماعي بالمصطلح الفقهي القديم. 

حالة مكملة: «سكويد جيم كوين» نوفمبر ٢٠٢١: 

مــن أبــرز الحــالات المــثيرة لــنمط «الــضخ والــتفريــغ»، قــضية «ســكويــد جــيم كــويــن» 

(Squid Game Coin) فـــي نـــوفـــمبر ٢٠٢١. أطـــلق منشـــئو هـــذه الـــعملة 

المـــشفرة فـــي ٢٦ أكـــتوبـــر ٢٠٢١ حـــملة تـــرويـــجية مـــكثفة عـــبر مـــنصات الـــتواصـــل 

الاجـــتماعـــي، زعـــموا فـــيها أن الـــعملة ســـتُستخدم فـــي لـــعبة عـــلى غـــرار مســـلسل 

نـتفليكس الشهـير. ارتـفع سـعر الـعملة مـن بـضعة سـنتات إلـى أكـثر مـن ٢٨٦١ دولارًا 

 Chainalysis Inc., The 2022 Crypto Crime Report, New York, ١

Chainalysis, February 2022, Chapter 6: NFT Wash Trading.
 Cong, Lin William, Li, Xi, Tang, Ke & Yang, Yang, "Crypto Wash ٢

Trading", Management Science, 69(11), 2023, pp. 6427–6454.
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فـي غـضون أيـام، قـبل أن يـقوم المنشـئون بـسحب السـيولـة مـن الـعملة بـالـكامـل فـي ١ 

نـوفـمبر ٢٠٢١، ممـا أدى إلـى انهـيار الـسعر إلـى الـصفر فـي غـضون دقـائـق. هـذا الـنمط، 

رغـم تـقنيته الحـديـثة، هـو الـتطبيق الأشـد دقـة لـلصورة الـثالـثة لـلنجش كـما صـورهـا 

فـــقهاء الـــقرون الأولـــى، إذ يـــنفرد الـــبائـــع (منشـــئو الـــعملة) بـــعملية الإيـــهام عـــبر 

تصريحات كاذبة عن خصائص الأصل وعن آفاقه المستقبلية. 

كــما قــدّم الــبحث الأكــاديمــي المــرجــعي لـ جــيانــغ شــو (Jiang Xu) وبــنجامــين 

ليفشـــيتس (Benjamin Livshits) مـــن إمـــبيريـــال كـــولـــيدج لـــندن ســـنة 

، تحــليلاً تشــريــحيًا مــفصلاً لــعمليات الــضخ  ٢٠١٩١، فــي مــؤتمــر يــوزيــنكس لــلأمــن

والتفريغ في العملات المشفرة، أبرز خصائصها التقنية ومراحل تنفيذها. 

5. الاستنتاجات التشخيصية 

تكشف الحالات الثلاث الموثقة عن ثلاث ملاحظات حاسمة: 

المـلاحـظة الأولـى: أنمـاط الـنجش المـعاصـرة، رغـم تـنوع وسـائـلها الـتقنية، تـنطبق عـليها 

الـصور الأربـع لـلنجش كـما حـددهـا فـقهاء الـقرون الأولـى بـدقـة لافـتة. الـنمط لـم يـتغير 

فـي جـوهـره، وإن تـغيرت أدواتـه. هـذا يـؤكـد أن فـقه الـنجش الـقديم لـيس فـقهًا تـاريـخيًا 

عـتيقًا، بـل هـو فـقه حـي قـادر عـلى تفسـير الـظواهـر المـعاصـرة وعـلى تـوفـير إطـار مـعياري 

لمعالجتها. 

 Xu, Jiang & Livshits, Benjamin, "The Anatomy of a Cryptocurrency ١

Pump-and-Dump Scheme", Proceedings of the 28th USENIX Security 
Symposium, Santa Clara CA, 2019, pp. 1609–1625.
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المـلاحـظة الـثانـية: الـقدرة الـتنظيمية الـوضـعية عـلى رصـد الـتلاعـب تـتراجـع كـلما ارتـفع 

المسـتوى الـتكنولـوجـي. فـي الأسـواق الـعقاريـة، فشـلت الجـهات الـتنظيمية فـي رصـد 

الـتقليب المـتكرر قـبل وقـوع الأزمـة. فـي الأسـواق المـالـية المـنظمة، احـتاجـت السـلطات 

الأمـريـكية إلـى خـمس سـنوات لاكـتشاف سـاراو. فـي الأسـواق الـلامـركـزيـة، يـصبح 

الــرصــد مســتحيلاً عــمليًا دون شــركــات تحــليل خــاصــة. هــذا الــتدرج يــكشف عــن 

هـشاشـة الأطـر الـوضـعية أمـام الابـتكار الـتقني، ويـبرر دعـوة هـذه الـدراسـة إلـى تـطعيمها 

ببعد أخلاقي مقاصدي مستلهم من فقه النجش. 

المـلاحـظة الـثالـثة: الـضحايـا الـرئيسـيون لـلنجش فـي الأسـواق الـثلاث هـم دائـمًا صـغار 

المســتثمريــن والمــدخــرون الــذيــن يــضعون أمــوالــهم فــي أصــول يــعتقدون أنــها تــخضع 

لآلــيات ســوقــية عــادلــة، فــيكتشفون أنــهم وقــعوا فــريــسة لــتلاعــب مــنظم. هــؤلاء هــم 

يـنَ آمَـنوُا لاَ تَـأكْـُلوُا  ِ ا ا8َّ َ بــالــضبط مــن حــذّر الــقرآن مــن ظــلمهم فــي قــولــه: «يَـا أَّ:ُ

أمَْـوَالـَُ#مْ بَـيْنَُ#مْ بِـالـْبَاطِـلِ». فـالـنجش، فـي كـل تـطبيقاتـه المـعاصـرة، هـو أكـل 
لأمــوال الــناس بــالــباطــل بــالمــعنى الــقرآنــي الــصريــح، وهــو مــا يــحتم عــلى المــؤســسات 

الإسـلامـية، خـصوصًـا الـبنوك الإسـلامـية وهـيئة «أيـوفـي»، أن تـتصدى لـه بـإطـار مـعياري 

واضح، لا أن تكتفي بتطوير المنتجات الشكلية بمعزل عن البعد الأخلاقي للسوق. 

٦. خلاصة الفصل 

تـكشف الحـالات الـثلاث المـوثـقة عـن أن أنمـاط الـنجش، رغـم تـنوع وسـائـلها الـتقنية، 

حـاضـرة بـقوة فـي الأسـواق المـعاصـرة، وأن كـلفتها عـلى المـغبونـين تـقاس بـالمـليارات. كـما 
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تـكشف الحـالات الـثلاث عـن أن الـفقه الإسـلامـي الـقديم، بـصوره الأربـع الـتي حـددهـا 

ابـن حجـر الـعسقلانـي انـطلاقًـا مـن الحـديـث الـنبوي، يـقدم إطـارًا تـشخيصيًا قـادرًا عـلى 

تفســير هــذه الأنمــاط بــدقــة لا تــقل عــن دقــة أحــدث الأطــر الأكــاديمــية. الــسؤال الــذي 

يـنفتح فـي الـفصل الـثالـث هـو الـسؤال التفسـيري المـركـزي: لمـاذا لـم تسـتفد المـؤسـسات 

المـالـية الإسـلامـية، رغـم اعـترافـها الـعام بـالشـريـعة مـرجـعًا، مـن هـذا الإرث فـي حـمايـة 

أســواقــها؟ وهــل ثــمة مــسؤولــية مــؤسســية عــلى الــبنوك الإســلامــية وعــلى المــؤســسات 

الــداعــمة لــلصناعــة المــالــية الإســلامــية، كهــيئة «أيــوفــي» ومجــلس الخــدمــات المــالــية 

الإسلامية، في تحييد هذا الإرث الشرعي، تستحق نقدًا موضوعيًا وبنّاءً؟ 
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  الفصل الثالث:
 الصمت المؤسسي الإسلامي ونقد البنوك الإسلامية

 والمؤسسات الداعمة للصناعة المالية الإسلامية
١. الإشكالية المؤسسية 

يـفرض الـفصلان الأول والـثانـي سـؤالاً تفسـيريًـا لا يمـكن الالـتفاف عـليه: إذا كـان الـفقه 

الإسـلامـي الـقديم قـد طـوّر إطـارًا تشـريـعيًا سـابـقًا ودقـيقًا لمـكافـحة الـنجش، وإذا كـانـت 

الحـالات المـعاصـرة المـوثـقة تـكشف عـن اسـتمرار أنمـاط الـنجش بـكلفة بـاهـظة عـلى المـغرر 

بــهم، فــلماذا غــاب فــقه الــنجش عــن الــبنية الــتنظيمية لــلأســواق المــالــية فــي الــدول 

الإسـلامـية؟ ولمـاذا لـم تـتناولـه المـؤسـسات الـداعـمة لـلصناعـة المـالـية الإسـلامـية، وفـي 

 (AAOIFI) مــقدمــتها هــيئة المحــاســبة والمــراجــعة لــلمؤســسات المــالــية الإســلامــية

ومجــلس الخــدمــات المــالــية الإســلامــية (IFSB)، رغــم إصــدارهــا لعشــرات المــعايــير 

الشـرعـية والـرقـابـية؟ ولمـاذا لـم تـضغط الـبنوك الإسـلامـية الـكبرى، الـتي تـتجاوز أصـولـها 

العالمية أربعة تريليونات دولار، في اتجاه إدماج هذا الإرث في معاييرها التشغيلية؟ 

نتناول في هذا الفصل ثلاثة محاور متكاملة.  

المحــور الأول هــو خــلاصــة الإطــار التفســيري لــلصمت المــؤسســي، بــأســلوب مــختصر 

ميسر.  

المحــور الــثانــي هــو نــقد مــوضــوعــي وبــنّاء لــلبنوك الإســلامــية ولــلمؤســسات الــداعــمة 

لـلصناعـة المـالـية الإسـلامـية، يـقرّ بـدورهـا المـعتبر، ويـكشف فـي الـوقـت ذاتـه مـا يـبدو مـن 
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تـكيف غـير مـنضبط مـع المـعايـير الـدولـية أو إغـفال لاسـتثمار الإرث الفقهـي فـي حـمايـة 

الأسواق.  

المحـور الـثالـث هـو تحـديـد مـعيار «أيـوفـي» المـتخصص فـي الـنزاهـة الـسوقـية بـوصـفه الـرافـعة 

الأولى للإصلاح، مع الآليات التتابعية المرتبطة بها. 

٢. خلاصة الإطار التفسيري للصمت المؤسسي 

دون الإغـراق فـي الـتفاصـيل الـنظريـة، يمـكن إيـجاز أسـباب الـصمت المـؤسسـي الإسـلامـي 

تجـاه فـقه الـنجش فـي ثـلاث مـلاحـظات بسـيطة، تـكفي لـفهم الإشـكالـية دون الحـاجـة 

إلى تنظير معقد. 

أولاً، أولــويــة الجــاذبــية الــدولــية. اخــتارت مــعظم الــدول الإســلامــية، عــند تــطويــر 

أسـواقـها المـالـية، أن تـعتمد المـعايـير الـدولـية الـوضـعية، خـصوصًـا مـعايـير المـنظمة الـدولـية 

لهــيئات الأوراق المــالــية (IOSCO) ومــعايــير الاتحــاد الأوروبــي لــلأســواق المــالــية 

(MiFID II)، بهـــدف جـــذب الاســـتثمار الأجـــنبي والحـــصول عـــلى تـــصنيفات 

ائـتمانـية أعـلى. هـذا الاخـتيار، الـذي يخـدم تـنافسـية الـسوق عـلى الـصعيد الـدولـي، 

تنازل في المقابل عن البعد المقاصدي الإسلامي الذي يقدمه فقه النجش. 

ثـانـيًا، نـقل المـعايـير دون تـأصـيل. عـندمـا تـنقل المـؤسـسات الإسـلامـية مـعايـير وضـعية 

إلـى السـياق المحـلي، فـإنـها تـنقلها مـع مـفاهـيمها الـتقنية ودون تـأصـيل فقهـي حـقيقي. 

الـنتيجة هـي مـعايـير مـفرغـة مـن المـعنى المـقاصـدي، يـضعف إنـفاذهـا وتـتراجـع فـاعـليتها. 

وقــد أوضــح هــذه الــظاهــرة بــحثٌ لـ مهــير حــسن وجــيما درّيــدي فــي صــندوق الــنقد 
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، الــذي بــينّ أن الــبنوك الإســلامــية، رغــم خــصوصــيتها المــعلنة،  ١الــدولــي ســنة ٢٠١٠

تـتشابـه فـي الـواقـع مـع الـبنوك الـتقليديـة فـي مـعظم سـلوكـياتـها، وأن تمـايـزهـا الـشكلي لا 

يترجم دائمًا إلى تمايز جوهري في إدارة المخاطر. 

ثــالــثًا، مــصالــح كــبار المــتعامــلين. الــفاعــلون الــكبار فــي الأســواق المــالــية الإســلامــية، 

خـصوصًـا الـبنوك الإسـلامـية الـكبرى وصـناديـق الاسـتثمار وصـناديـق الـثروة السـياديـة، 

يسـتفيدون مـن بـنية تـنظيمية مـرنـة تـتيح لـهم هـامـشًا واسـعًا مـن المـرونـة الـتشغيلية. أي 

إصـلاح يـدخـل فـقه الـنجش بـصرامـته الأخـلاقـية سـيقلص هـذا الـهامـش لمـصلحة صـغار 

المســتثمريــن. ولــذلــك، يمــيل كــبار الــلاعــبين إلــى تــأخــير الإصــلاح أو إفــراغــه مــن 

مضمونه. 

هـذه المـلاحـظات الـثلاث تـكفي لـفهم آلـية الـصمت، دون حـاجـة إلـى تـنظير مـعقد. 

والمـهم الآن هـو الانـتقال إلـى نـقد المـؤسـسات الإسـلامـية تحـديـدًا، الـتي تتحـمل مـسؤولـية 

مزدوجة عن هذا الصمت. 

٣. نـقد الـبنوك الإسـلامـية. مـن الـتبني الـشكلي أحـيانـًا للشـريـعة إلـى تحـييد الـبعد 

المقاصدي 

تـأسسـت الـبنوك الإسـلامـية فـي السـبعينيات مـن الـقرن العشـريـن، خـصوصًـا بـنك دبـي 

الإســلامــي ســنة ١٩٧٥ والــبنك الإســلامــي لــلتنمية ســنة ١٩٧٥، بهــدف بــناء بــديــل 

أخــلاقــي لــلنظام المــصرفــي الــربــوي. وقــد تــوســعت هــذه الــبنوك بــشكل لافــت، حــتى 

 Hasan, Maher & Dridi, Jemma, "The Effects of the Global Crisis on ١

Islamic and Conventional Banks: A Comparative Study", IMF Working 
Paper WP/10/201, Washington DC, International Monetary Fund, 2010.
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تجـاوزت أصـولـها الـعالمـية أربـعة تـريـليونـات دولار سـنة ٢٠٢٤، وتمـددت فـي أكـثر مـن 

سـتين دولـة. غـير أن قـراءة مـوضـوعـية لأدائـها تـكشف عـن فـجوة بـين الخـطاب الـتأسـيسي 

والممارسة الفعلية في بعض الجوانب، خصوصًا في موضوع نزاهة الأسواق. 

الانشغال بالمطابقة الشكلية 

اخـتزلـت بـعض الـبنوك الإسـلامـية الالـتزام الشـرعـي فـي تـوافـق المـنتجات المـالـية مـع الـبنية 

الـــتعاقـــديـــة الفقهـــية. فـــيتم تـــكييف الـــقروض بـــصيغ المـــرابـــحة أو الإجـــارة المنتهـــية 

بـالـتمليك، وتـكييف الـودائـع بـصيغ المـضاربـة، وتـكييف الاسـتثمار بـصيغ الـصكوك. 

هـذه الـتكييفات، رغـم احـترامـها لـظاهـر الـفقه، يـتعامـل بـعضها بـشكل آلـي مـع الأدوات 

المالية الحديثة كأنها قابلة للتلبيس الفقهي دون مساس بطبيعتها العميقة. 

ومــن أبــرز الأمــثلة عــلى المــنتجات الــتي صــار بــعضها غــارقًــا فــي الــشكلية، الــتورق 

المــصرفــي المــنظم بهــدف تــوفــير الســيولــة، وكــذلــك الــصكوك الــقائــمة عــلى الــديْــن 

(Asset-Based Sukuk) الـــــتي لا تـــــنقل للمســـــتثمر مـــــلكية حـــــقيقية 

لـلأصـل، بـل تمـنحه حـقًا مـالـيًا مـضمونـًا مـن المُـصدِر، خـلافًـا لـلصكوك الـقائـمة عـلى 

المــلكية الــفعلية لــلأصــول (Asset-Backed Sukuk) الــتي تــنقل المخــاطــر 

. هــذا الــتمييز بــين الــنوعــين مــن الــصكوك يــكشف أن جــزءًا مــن  ١والــعوائــد الحــقيقية

الــصناعــة، لا كــلها، انــزلــق نــحو مــحاكــاة أدوات الــديْــن الــتقليديــة بــغلاف تــعاقــدي 

شرعي، دون التزام جوهري بمنطق المشاركة في الملكية والمخاطر. 

١ لــــلتمييز بــــين الــــصكوك الــــقائــــمة عــــلى الأصــــول (Asset-Based) والــــصكوك المــــدعــــومــــة بــــالأصــــول 
(Asset-Backed)، يـــــنظر مـــــعايـــــير هـــــيئة المـــــحاســـــبة والمـــــراجـــــعة لـــــلمؤســـــسات المـــــالـــــية الإســـــلامـــــية 
(AAOIFI) الــخاصــة بــالــصكوك، والــبيان الــصادر عــنها ســنة 2008 بــشأن ضــوابــط الــصكوك ونــقل 

الملكية الحقيقية للأصول.

www.kantakji.com ٦٨الصفحة  من  ٤٥ www.brassicum.com 

http://www.kantakji.com
http://www.brassicum.com


العودة للفهرس بيع النجش في الأسواق المعاصرة

والأخــطر مــن ذلــك أن الانــشغال بــالــتكييفات الــتعاقــديــة الــشكلية أدى لــدى بــعض 

المـؤسـسات إلـى إهـمال الجـوانـب الـتشغيلية الأخـلاقـية الأخـرى الـتي يـفترض أن تـكون 

مـن جـوهـر الـتمايـز الإسـلامـي. فـلا تجـد فـي تـقاريـر الحـوكـمة لـكثير مـن الـبنوك الإسـلامـية 

إشــارة صــريــحة إلــى الــتزامــها بمــعايــير نــزاهــة الأســواق، ولا الــتزامــها بــفقه الــنجش، ولا 

الـتزامـها بحـمايـة صـغار المسـتثمريـن مـن الـتلاعـب. الـصمت فـي هـذه الـنقاط قـد يـجعل 

«الإسـلامـية» فـي بـعض الـبنوك تـتحول أحـيانًـا إلـى عـلامـة تجـاريـة تـسويـقية، أكـثر مـنها 

التزامًا جوهريًا بالمنظومة الأخلاقية للفقه المالي. 

التكيف المتسارع مع المعايير الدولية 

مــن الــظواهــر الــتي يــنبغي تــشخيصها بــصراحــة، أن بــعض الــبنوك الإســلامــية، عــبر 

مـرافـعاتـها لـدى الجـهات الـتنظيمية الـوطـنية، تمـيل إلـى تـخفيف الالـتزامـات الشـرعـية، لا 

تشــديــدهــا. والمــنطق وراء ذلــك واضــح: كــلما زادت الالــتزامــات الشــرعــية، ارتــفعت 

الــتكالــيف الــتشغيلية، وتــقلصت مــيزتــها الــتنافســية مــقارنــة بــالــبنوك الــتقليديــة فــي 

الأســواق الــدولــية. لــذلــك، نــلاحــظ أن لجــان الحــوكــمة والهــيئات الشــرعــية فــي بــعض 

الـبنوك الإسـلامـية، الـتي يـفترض أن تـكون رقـابـية، تـتحول فـي كـثير مـن الأحـيان إلـى 

لجـان تيسـير، تـبحث عـن «الحـلول الشـرعـية» بـل الحـيل الشـرعـية لـلمنتجات الحـديـثة، 

بدلاً من رفض ما لا يتوافق مع المنظومة الأخلاقية. 

هـذا الـتحول يـصل أحـيانًـا إلـى مـا يشـبه الإذعـان لـلمعايـير الـدولـية، بمـا يـحيّد الـبعد 

الأخـلاقـي الإسـلامـي. تـبنّت كـثير مـن الـبنوك الإسـلامـية مـا يـعرف بمـعايـير «بـازل ٣» 

لــلملاءة المــصرفــية ومــعايــير المــنظمة الــدولــية لهــيئات الأوراق المــالــية، دون إخــضاعــها 
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دائــمًا لمــراجــعة شــرعــية حــقيقية تــكشف عــن مــدى تــطابــقها مــع المــنظومــة الفقهــية. 

والــنتيجة هــي بــنوك تحــمل صــفة «إســلامــية» فــي خــطابــها، لــكن بــعضها فــي الــواقــع 

تــشغيليًا قــريــب جــدًا مــن نــظيراتــه الــتقليديــة، مــع تــكلفة إضــافــية ضــئيلة لتجــميل 

تعاقداته بـ «مستشار شرعي» أو "هيئة رقابة شرعية". 

مسؤولية البنوك الإسلامية عن النجش 

أبــعد مــن ذلــك، ثــمة مــسؤولــية مــباشــرة لــبعض الــبنوك الإســلامــية فــي بــعض حــالات 

الـنجش المـعاصـر. حـين تنخـرط بـعض الـبنوك فـي عـمليات تمـويـل عـقاري ضخـمة فـي 

مـناطـق تـعانـي مـن تضخـم اصـطناعـي لـلأسـعار، دون الـتحقق مـن سـلامـة آلـية اكـتشاف 

الــسعر، فــإنــها تــتحول مــن ضــحية مــحتملة لــلنجش إلــى مــساهــم غــير مــباشــر فــي 

تــضخيمه. وقــد كــشفت أزمــة دبــي الــعقاريــة ٢٠٠٨-٢٠٠٩ أن بــنوكـًـا، مــن بــينها 

بـنوكًـا إسـلامـية، كـانـت طـرفـًا فـي تمـويـل عـمليات «الـتقليب المـتكرر»، حـين قـدمـت 

قــروضـًـا عــقاريــة لمســتثمريــن دون الــتحقق الجــدي مــن الــقيمة الحــقيقية لــلعقارات، 

اعتمادًا على التقييمات المتضخمة الصادرة عن خبراء عقاريين متواطئين. 

كــما أن إصــدار صــكوك مــرتــبطة بــأصــول مــبالــغ فــي تــقييمها، أو تــرويــج صــناديــق 

اســتثماريــة تســتثمر فــي أســواق مشــبوهــة، يــضع بــعض الــبنوك الإســلامــية فــي مــوقــع 

الشـريـك المـوضـوعـي لـعمليات الـنجش، حـتى لـو كـانـت تـعاقـداتـها مـتوافـقة شـكليًا مـع 

الـفقه. هـذه المـسؤولـية الـبنيويـة تسـتحق نـقاشـًا عـلنيًا صـريـحًا، بـدلاً مـن تجـاهـلها تحـت 

ذريعة الالتزام التعاقدي الشكلي. 
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٤. مــسؤولــية هــيئة «أيــو_» والمــؤســسات الــداعــمة لــلصناعــة المــالــية 
الإسلامية 

تـأسسـت هـيئة «أيـوفـي» سـنة ١٩٩١ فـي الجـزائـر، ثـم انـتقل مـقرهـا إلـى البحـريـن، بمـهمة 

مـعلنة هـي تـوحـيد المـعايـير الشـرعـية والمحـاسـبية لـلمؤسـسات المـالـية الإسـلامـية. ولا بـد 

مــن الإقــرار، ابــتداءً، بــأن «أيــوفــي» قــد أدّت دورًا تــأســيسيًا مــعتبرًا فــي بــناء الــصناعــة 

المـالـية الإسـلامـية وضـبط ممـارسـاتـها، إذ أصـدرت حـتى سـنة ٢٠٢٤ مـا يـقارب سـتين 

مـعيارًا شـرعـيًا وأربـعة وثـلاثـين مـعيارًا مـحاسـبيًا، أسـهمت فـي تـوحـيد المـرجـعية الفقهـية 

والمحـاسـبية عـبر عشـرات الـدول، وهـو إنجـاز يـصعب الـتقليل مـن شـأنـه. وكـذلـك أسـهم 

مجـلس الخـدمـات المـالـية الإسـلامـية (IFSB)، الـذي تـأسـس سـنة ٢٠٠٢ بمـالـيزيـا، 

فـي تـطويـر مـعايـير الـرقـابـة الاحـترازيـة وإدارة المخـاطـر لـلمؤسـسات المـالـية الإسـلامـية. غـير 

أن قـراءة مـوضـوعـية لهـذا الجهـد المـعياري الـواسـع تـكشف عـن نمـط انـتقائـي يسـتحق 

التنبيه، لا من باب التقليل من الإنجاز، بل من باب استكماله. 

وجه النقد: إغفال القضايا الجوهرية الماسة بالإطار الأخلاقي العام 

لـيس مـدار الـنقد أن مـعايـير «أيـوفـي» كـلها تـخص «مـنتجات شـكلية»، فـكثير مـنها 

مـعايـير مـحكمة ضـروريـة لانـضباط الـصناعـة. وإنمـا وجـه الـنقد الحـقيقي هـو أن الجهـد 

المــعياري تــركــز فــي الجــوانــب الــتعاقــديــة لــلمنتجات المــالــية، فــهناك مــعايــير تــفصيلية 

لـلمرابـحة والإجـارة والمـشاركـة والمـضاربـة والاسـتصناع والسـلم والـصكوك بـأنـواعـها، 

بـينما لـم يـلامـس قـضايـا جـوهـريـة تمـسّ الإطـار الأخـلاقـي الـعام لـلأسـواق. فـلا يـوجـد، 

حـتى تـاريـخ كـتابـة هـذه الـورقـة، مـعيار شـرعـي مـتخصص فـي نـزاهـة الأسـواق ومـكافـحة 
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الــتلاعــب يــقننّ فــقه الــنجش، كــما لــم تحــظَ قــضايــا مــقاصــديــة أخــرى تمــسّ الــعدالــة 

الاقــتصاديــة، كــزكــاة الــركــاز، بــالــعنايــة المــعياريــة الــكافــية. هــذا الإغــفال لــلقضايــا 

الأخــلاقــية الــكبرى، فــي مــقابــل الــتفصيل الــدقــيق لــلجوانــب الــتعاقــديــة، هــو جــوهــر 

الملاحظة النقدية. 

ويمـكن تفسـير جـانـب مـن هـذا الانـتقاء بـأن المـؤسـسات المـعياريـة تسـتجيب بـطبيعتها 

لــطلب الــصناعــة، أي لــلبنوك الإســلامــية الأعــضاء، الــتي تحــتاج إلــى مــعايــير تــنظّم 

عـملياتـها الـتعاقـديـة أكـثر ممـا تحـتاج إلـى مـعايـير تـضيّق هـامـش مـرونـتها الـتشغيلية. 

والمـعيار الـذي يـقننّ فـقه الـنجش سـيؤدي بـالـضرورة إلـى إلـزامـات إضـافـية عـلى الـبنوك فـي 

الإفـصاح، وفـي مـراقـبة سـلسلة الـتمويـل، وفـي تحـمل مـسؤولـية تـضخيم الأصـول، وهـي 

إلزامات لا تخدم تنافسيتها في الأسواق الدولية على المدى القصير. 

تضارب المصالح في الهيئات الشرعية: مسؤولية مشتركة 

ثـمة تحدٍّ بـنيوي لـتضارب المـصالـح يـتجاوز «أيـوفـي» وحـدهـا إلـى مـختلف الهـيئات 

الشــرعــية الــتي تــصادق عــلى تــقاريــر الــبنوك الإســلامــية. فــكثير مــن الــعلماء الــذيــن 

يــشاركــون فــي صــياغــة المــعايــير الشــرعــية، يجــلسون فــي الــوقــت ذاتــه فــي الهــيئات 

الشرعية للبنوك الإسلامية الكبرى. هذا التداخل يثير سؤالاً مشروعًا:  

إلـى أي حـد يسـتطيع عـالـم شـرعـي أن يـصدر مـعيارًا صـارمـًا يـضيق هـامـش الـبنك الـذي 

يقبض منه أتعابًا استشارية في الوقت ذاته؟ 

هـذا التحـدي الـبنيوي، الـذي يـتجاوز المـسؤولـية الـفرديـة لـلعلماء، يفسـر جـانـبًا مـن 

الانـتقاء فـي الجهـد المـعياري. ولـذلـك، فـإن أي إصـلاح حـقيقي يسـتلزم، فـضلاً عـن 
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إصـدار مـعيار مـتخصص فـي الـنزاهـة الـسوقـية، إصـلاحًـا مـؤسسـيًا يـحول دون تـضارب 

المــصالــح فــي «أيــوفــي» وفــي الهــيئات الشــرعــية لــلبنوك عــلى حــد ســواء، عــبر تــطويــر 

قـواعـد إفـصاح صـارمـة عـلى الـعلماء المـشاركـين فـي الـصياغـة المـعياريـة، وفـصل واضـح 

بين عضوية الهيئات الشرعية للبنوك وبين لجان الصياغة المعيارية. 

من موقع التفاوض إلى مسؤولية المبادرة 

الــسؤال الــذي يــفرض نــفسه هــو: هــل تــأخــر المــؤســسات الــداعــمة عــن تــناول فــقه 

الـــنجش مجـــرد نـــقص اجـــتهادي، أم نـــتيجة تـــكيف غـــير مـــنضبط مـــع المـــعايـــير 

الدولية؟  

الإجـابـة الـصريـحة تـتطلب الـتمييز. لـيس ثـمة تـواطـؤ مـصرح بـه أو مـوثـق وثـائـقيًا، وإنمـا 

ثـمة اخـتلال بـنيوي فـي مـوقـع الـتفاوض. فـحين تجـلس «أيـوفـي» أو مجـلس الخـدمـات 

المـالـية الإسـلامـية فـي حـوار مـع المـنظمة الـدولـية لهـيئات الأوراق المـالـية أو لجـنة بـازل، 

فـإنـها تـتفاوض مـن مـوقـع المـؤسـسة الـراغـبة فـي الاعـتراف الـدولـي بمـعايـيرهـا، لا مـن مـوقـع 

المـؤسـسة الـراغـبة فـي إغـناء المـعايـير الـعالمـية بـالـبعد الأخـلاقـي الإسـلامـي. هـذا الاخـتلال 

فـي مـوقـع الـتفاوض يـقود مـوضـوعـيًا إلـى الـتحفظ عـن طـرح الـقضايـا المـقاصـديـة الـكبرى، 

حتى دون قصد. 

والمـأمـول أن تـنتقل هـذه المـؤسـسات مـن مـوقـع الـتكيف إلـى مـوقـع المـبادرة، فـتقدّم الـبعد 

المـقاصـدي الإسـلامـي، ومـنه فـقه الـنجش، بـوصـفه إسـهامـًا أصـيلاً يـثري المـعايـير الـدولـية 

لـنزاهـة الأسـواق، لا عـبئًا تـنافسـيًا يُـتحفظ عـنه. وهـنا يـتحول الـنقد مـن إدانـة إلـى دعـوة 

بــنّاءة، تــوجَّه إلــى «أيــوفــي» ومجــلس الخــدمــات المــالــية الإســلامــية، وإلــى مــختلف 
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الهـيئات الشـرعـية والمـؤسـسات الـداعـمة لـلصناعـة المـالـية الإسـلامـية، لتتحـمل جـميعها 

مسؤوليتها المشتركة في استثمار هذا الإرث التشريعي. 

٥. مصفوفة الأثر والجدوى للإصلاح المؤسسي 

فـي ضـوء هـذا الـتشخيص، يـتم تـقييم آلـيات تـفعيل فـقه الـنجش عـلى مـحوريـن هـما 

الأثـر المـتوقـع عـلى نـزاهـة الأسـواق والجـدوى السـياسـية والمـؤسسـية. يـقدم الجـدول الـتالـي 

تقييمًا للآليات الكبرى التي يمكن تفعيلها: 

العلاقة بالرافعة الأفق الزمنيالجدوى المؤسسيةالأثر المتوقعالآلية
الأولى

معيار شرعي 
متخصص لأيوفي 

في النزاهة 
السوقية

متوسط ثم 
متعاظم بأثر 

تتابعي

عالية مع إصلاح 
بنيوي لـ«أيوفي»

3 إلى 5 
سنوات

الرافعة الأولى

إصلاح تشريعي 
وطني

عالٍ في الدول 
المنفذة

متوسطة، تعتمد 
على إرادة 
سياسية

5 إلى 10 
سنوات

تستفيد من معيار 
«أيوفي»

إحياء الحسبة 
في صيغتها 

الرقمية
عالٍ نظريًا

منخفضة دون 
إطار معياري 

دولي

10 سنوات 
فأكثر

تستلزم تقنيناً مسبقًا

منظمة دول 
إسلامية لنزاهة 

الأسواق

عالٍ على المدى 
البعيد

10 إلى 20 منخفضة جدًا
سنة

تحتاج إلى ركيزة 
معيارية

اجتهاد جامع من 
المجامع الفقهية

متوسطةمتوسط
2 إلى 4 
سنوات

يدعم معيار 
«أيوفي»
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تـكشف هـذه المـصفوفـة أن مـعيار «أيـوفـي» المـتخصص فـي الـنزاهـة الـسوقـية هـو الـرافـعة 

الأولـى، شـريـطة أن يـصاحـبه إصـلاح بـنيوي لـ «أيـوفـي» يـحول دون تـضارب المـصالـح 

المـشخّص أعـلاه. اعـتماد هـذه الـرافـعة لا يـعفي الجـهات الأخـرى، كمجـلس الخـدمـات 

المـالـية الإسـلامـية والهـيئات الشـرعـية لـلبنوك، مـن مـسؤولـياتـها، بـل يـوفـر لـها الإطـار 

المعياري الذي تستند إليه. 

٦. توصيف معيار «أيو_» المقترح والإصلاحات المصاحبة 

يــقترح الــفصل الــتركــيز عــلى إصــدار مــعيار شــرعــي جــديــد مــتخصص فــي «الــنزاهــة 

السوقية ومكافحة التلاعب»، يشمل خمسة محاور: 

الإطـــار الفقهـــي الـــعام: يـــقنن الـــصور الأربـــع لـــلنجش كـــما حـــددهـــا ابـــن حجـــر •

العسقلاني، مع توضيح مقاصد التحريم وحكم البيع وخيار الفسخ. 

دلــــيل تــــكييف الأنمــــاط الحــــديــــثة: يــــربــــط بــــين كــــل نمــــط تــــلاعــــبي حــــديــــث •

 Spoofing,  Wash  Trading,  Pump-and-Dump,)

NFT Manipulation) وبين الصورة الفقهية المنطبقة عليه. 
دلــيل الــرقــابــة والإفــصاح: يحــدد الالــتزامــات الــواجــبة عــلى المــؤســسات المــالــية •

الإســلامــية لــلوقــايــة مــن الــتلاعــب، خــصوصًــا الإفــصاح عــن الــتداول الخــوارزمــي 

وحدود التداول لحساب نفس المؤسسة وضوابط استخدام المؤثرين. 

ضـوابـط الـعقوبـات والـتعويـضات: يحـدد المـسؤولـية المـالـية والأخـلاقـية لـلمتلاعـبين، •

عـبر الـعقوبـة الإداريـة المـتدرجـة والـتعويـض الـكامـل لـلمتعامـلين والـتعزيـر الشـرعـي 

ونشر علني للأحكام. 
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ضـوابـط الـتداول الخـوارزمـي: يحـدد الشـروط الشـرعـية لـلسماح بـالـتداول الآلـي مـع •

مـنع الأنمـاط الـتلاعـبية، خـصوصًـا اشـتراط نـية الـتنفيذ الـفعلي لـلأوامـر، وحـظر إلـغاء 

الأوامــر بــكثافــة فــاحــشة، وإلــزام المــتعامــلين بــالاحــتفاظ بــبيانــات تــشغيلية قــابــلة 

للمراجعة. 

الإصـلاحـات المـؤسسـية المـصاحـبة: يـنبغي أن يـصاحـب هـذا المـعيار إصـلاح بـنيوي ل ـ

«أيوفي» وللهيئات الشرعية للبنوك يشمل: 

قـواعـد إفـصاح صـارمـة عـلى الـعلماء المـشاركـين فـي الـصياغـة المـعياريـة، تـكشف •

صلاتهم بالبنوك والمؤسسات المالية. 

فــصل واضــح بــين عــضويــة الهــيئات الشــرعــية لــلبنوك الإســلامــية وبــين لجــان •

الصياغة المعيارية في «أيوفي»، بفترة تجنب لا تقل عن خمس سنوات. 

تــوســيع تمــثيل المجــتمع المــدنــي والمســتثمريــن الــصغار فــي هــياكــل الحــوكــمة ل ـ•

«أيــوفــي» ومجــلس الخــدمــات المــالــية الإســلامــية، لــتعويــض هــيمنة الــبنوك 

الإسلامية على الجهد المعياري. 

٧. الأثر التتابعي على باقي الآليات 

اعـتماد مـعيار «أيـوفـي» المـتخصص، مـع الإصـلاحـات المـؤسسـية المـصاحـبة، يـولّـد أثـرًا 

تتابعيًا على أربع موجات متعاقبة: 

المـــوجـــة الأولـــى (٢٠٢٥-٢٠٣٠): تـــترجـــم هـــيئات الأســـواق المـــالـــية فـــي الـــدول 

الإســلامــية، خــصوصًــا الــسعوديــة والإمــارات والــكويــت ومــالــيزيــا وقــطر والبحــريــن 
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والأردن، مـعيار «أيـوفـي» إلـى لـوائـح تـنظيمية مـلزمـة، وتـعدل قـوانـين الـسوق المـالـية 

لإدماج الإطار المعياري. 

المــوجــة الــثانــية (٢٠٣٠-٢٠٣٥): تــطوّر الجــامــعات الإســلامــية وكــليات الحــقوق 

ومـعاهـد الـتمويـل الإسـلامـي بـرامـج تـدريـبية مـتخصصة لـتأهـيل كـوادر بشـريـة قـادرة 

على إنفاذ المعيار، وتحديد بنية معرفية متخصصة في النزاهة السوقية المقاصدية. 

المــوجــة الــثالــثة (٢٠٣٥-٢٠٤٥): تــنتقل الجــهات الــتنظيمية الــوطــنية إلــى مــرحــلة 

الحسـبة الـرقـمية، عـبر إنـشاء وحـدات مـتخصصة فـي رصـد الأنمـاط الـتلاعـبية بـالـذكـاء 

الاصطناعي وتحليل سلاسل الكتل، تستند إلى المعيار في تحديد ما يجب رصده. 

المـوجـة الـرابـعة (٢٠٤٥ فـأكـثر): تـنشئ مـنظمة الـتعاون الإسـلامـي آلـية تـعاون مـنتظمة 

لمـكافـحة الـنجش فـي الأسـواق الـعابـرة للحـدود، وتـقدم الإطـار الإسـلامـي لـلمنظمات 

الـدولـية كـ «أيـوسـكو» و«مجـموعـة الـعمل المـالـي» لإدمـاج الـبعد المـقاصـدي فـي المـعايـير 

الدولية. 

٨. خلاصة الفصل 

يــقدم هــذا الــفصل تــشخيصًا مــوضــوعــيًا لمــسؤولــية الــبنوك الإســلامــية والمــؤســسات 

الــداعــمة لــلصناعــة المــالــية الإســلامــية فــي الــصمت المــؤسســي تجــاه فــقه الــنجش. لــقد 

انـشغلت بـعض الـبنوك الإسـلامـية بـالمـطابـقة الـشكلية فـي تـكييف مـنتجاتـها، فـأهـملت 

الـبعد المـقاصـدي لـلنزاهـة الـسوقـية. كـما تـركـّز الجهـد المـعياري لـ «أيـوفـي» ومجـلس 

الخـدمـات المـالـية الإسـلامـية فـي الجـوانـب الـتعاقـديـة، مـع الإقـرار بـقيمته، بـينما بـقيت 

قـضايـا جـوهـريـة تمـسّ الإطـار الأخـلاقـي الـعام، كـفقه الـنجش وزكـاة الـركـاز، خـارج دائـرة 
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الــعنايــة المــعياريــة الــكافــية، تحــت ضــغط تــضارب المــصالــح الــبنيوي ومــوقــع الــتفاوض 

الـدولـي. هـذا الـتشخيص يـفتح الـباب أمـام إصـلاح مـركّـب، تـتمحور رافـعته الأولـى 

عـلى إصـدار مـعيار «أيـوفـي» مـتخصص فـي الـنزاهـة الـسوقـية، مـع إصـلاحـات مـؤسسـية 

مـصاحـبة تحـول دون تـضارب المـصالـح. سـتوضـح الخـاتمـة الإسـهام الـنظري لـلدراسـة، 

وآفـاق إثـراء الـنظريـة الاقـتصاديـة بمـفاهـيم فقهـية، وتـقدم الـتوصـيات الـعملية المـركـزيـة 

والتتابعية. 
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 الخاتمة والتوصيات
١. خلاصة الإسهام النظري والعملي 

تـنطلق هـذه الـدراسـة مـن حـقيقة لافـتة، وهـي أن الـفقه الإسـلامـي الـقديم قـد طـوّر، عـبر 

مــفهوم الــنجش وصــوره الأربــع كــما حــددهــا ابــن حجــر الــعسقلانــي، إطــارًا تشــريــعيًا 

سـابـقًا ودقـيقًا يـتطابـق ربـاعـيًا مـع الـتصنيف المـعاصـر لـلتلاعـب الـسوقـي كـما طـورتـه 

نـظريـة الـبنية الـدقـيقة لـلأسـواق. هـذا السـبق التشـريـعي، الـذي يـفصل بـين الـفقه الـقديم 

والـتنظير الاقـتصادي الحـديـث مـا يـقارب ثـمانـية قـرون، يحـمل بـعدًا إعـجازيـًا صـريـحًا، 

لا تفسـره الـصدفـة الـعلمية ولا الـتأثـير المـتبادل، وإنمـا يفسـره الإلـهام التشـريـعي الـذي 

خصّ به الله سبحانه وتعالى هذه الأمة. 

سعت الدراسة إلى أربعة إسهامات متكاملة: 

الإســهام الأول هــو إعــادة بــناء فــقه الــنجش بــقراءة تجــمع بــين الــتأصــيل الفقهــي -

لـلمذاهـب الخـمسة وبـين الـبرهـنة عـلى الـتطابـق الـربـاعـي مـع نـظريـة الـبنية الـدقـيقة 

للأسواق عند كايل وأوهارا وشليفر.  

الإســهام الــثانــي هــو تــقديم ثــلاث حــالات مــعاصــرة مــوثــقة بمــصادر أولــية، تمــثل -

المسـتويـات الـتكنولـوجـية الـثلاثـة لـلأسـواق المـعاصـرة، هـي أزمـة الـعقارات فـي دبـي 

بحسـب تـقريـر صـندوق الـنقد الـدولـي، وقـضية سـاراو و«فـلاش كـراش» بحسـب 

وزارة الــــعدل الأمــــريــــكية، والاحــــتيال فــــي الأصــــول المــــشفرة بحســــب تــــقريــــر 

تشيناليسيس.  
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الإسـهام الـثالـث هـو نـقد مـوضـوعـي وبـنّاء لـلبنوك الإسـلامـية ولـلمؤسـسات الـداعـمة -

لـلصناعـة المـالـية الإسـلامـية، كهـيئة «أيـوفـي» ومجـلس الخـدمـات المـالـية الإسـلامـية، 

الـتي تـركـّز جهـدهـا المـعياري فـي الجـوانـب الـتعاقـديـة لـلمنتجات، مـع الإقـرار بـدورهـا 

المــعتبر، بــينما بــقيت قــضايــا جــوهــريــة تمــسّ الــبعد الأخــلاقــي المــقاصــدي لــنزاهــة 

الـسوق، كـفقه الـنجش وزكـاة الـركـاز، خـارج دائـرة الـعنايـة الـكافـية، تحـت ضـغط 

الجــاذبــية الــدولــية وتــضارب المــصالــح الــبنيوي. الإســهام الــرابــع هــو تحــديــد مــعيار 

«أيـوفـي» المـتخصص فـي الـنزاهـة الـسوقـية بـوصـفه الـرافـعة الأولـى، مـع الإصـلاحـات 

المؤسسية المصاحبة لتحييد تضارب المصالح. 

٢. التوصية المركزية والرافعات التتابعية 

تـتمحور الـتوصـيات حـول رافـعة مـركـزيـة واحـدة وأربـع رافـعات تـتابـعية. يـنبغي تجـنب 

نمط «التوصيات المتعددة المتزامنة» الذي قد يبدد الجهد ويفقد الإصلاح بوصلته. 

الـتوصـية المـركـزيـة (الـرافـعة الأولـى): يـنبغي عـلى هـيئة المحـاسـبة والمـراجـعة لـلمؤسـسات 

المـالـية الإسـلامـية (AAOIFI)، بـالـتعاون مـع مجـلس الخـدمـات المـالـية الإسـلامـية 

(IFSB)، إصـدار مـعيار شـرعـي جـديـد مـتخصص فـي «الـنزاهـة الـسوقـية ومـكافـحة 

الــتلاعــب» خــلال الــفترة ٢٠٢٥-٢٠٣٠. يــضم المــعيار خــمسة مــحاور هــي الإطــار 

الفقهـي الـعام، ودلـيل تـكييف الأنمـاط الحـديـثة، ودلـيل الـرقـابـة والإفـصاح، وضـوابـط 

الــعقوبــات والــتعويــضات، وضــوابــط الــتداول الخــوارزمــي. يــنبغي أن يــصاحــب هــذا 

المــعيار إصــلاح بــنيوي يــشمل قــواعــد إفــصاح صــارمــة عــلى الــعلماء المــشاركــين فــي 
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الـصياغـة المـعياريـة، وفـصلاً واضـحًا بـين عـضويـة الهـيئات الشـرعـية لـلبنوك الإسـلامـية 

وبين لجان الصياغة، وتوسيعًا لتمثيل المجتمع المدني في هياكل الحوكمة. 

التوصيات التتابعية: 

المـوجـة الأولـى (٢٠٢٨-٢٠٣٣): يـنبغي عـلى هـيئات الأسـواق المـالـية فـي الـدول •

الإسـلامـية تـرجـمة مـعيار «أيـوفـي» إلـى لـوائـح تـنظيمية مـلزمـة، وتـعديـل قـوانـين 

السوق المالية لإدماج الإطار المعياري. 

المــوجــة الــثانــية (٢٠٣٣-٢٠٤٠): يــنبغي عــلى الجــامــعات الإســلامــية وكــليات •

الحـقوق ومـعاهـد الـتمويـل الإسـلامـي تـطويـر بـرامـج تـدريـبية مـتخصصة لـتأهـيل 

كوادر بشرية قادرة على إنفاذ المعيار. 

المـوجـة الـثالـثة (٢٠٤٠ فـأكـثر): يـنبغي عـلى الجـهات الـتنظيمية الـوطـنية الانـتقال •

إلــى مــرحــلة الحســبة الــرقــمية، عــبر إنــشاء وحــدات مــتخصصة فــي رصــد الأنمــاط 

التلاعبية بالذكاء الاصطناعي وتحليل سلاسل الكتل. 

المـوجـة الـرابـعة (٢٠٤٥ فـأكـثر): يـنبغي عـلى مـنظمة الـتعاون الإسـلامـي إنـشاء آلـية •

تــعاون مــنتظمة لمــكافــحة الــنجش فــي الأســواق الــعابــرة للحــدود، وتــقديم الإطــار 

الإسلامي للمنظمات الدولية لإدماج البعد المقاصدي في المعايير الدولية. 

٣. آفاق نظرية: إثراء النظرية الاقتصادية بمفاهيم فقهية 

مــن أهــم مــا يــتعلق بــالســبق التشــريــعي، أن فــقه الــنجش لا يــكتفي بــالاســتفادة مــن 

الـنظريـة الاقـتصاديـة الحـديـثة، بـل يـقدّم لـها مـفاهـيم أصـيلة قـابـلة لإثـرائـها. نشـير إلـى 

أربعة مفاهيم بارزة: 
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مـفهوم الـغبن الـفاحـش. طـوّر ابـن رشـد الجـد فـي «الـبيان والـتحصيل» ضـابـطًا كـميًا 

لـلغبن الـفاحـش يـتمثل فـي خـروج الـثمن عـن المـتعارف عـليه بـثلث الـقيمة فـأكـثر. هـذا 

الـضابـط يحـمل دلالات نـظريـة مـهمة، إذ يـقر بـأن الـسوق ليسـت حـكمًا مـطلقًا عـلى 

الـقيمة، بـل تـخضع لـ«قـيمة عـادلـة» يمـكن تـقديـرهـا بمـعيار خـارجـي. هـذا المـفهوم يمـكن 

أن يـثري الـنقاش المـعاصـر حـول حـمايـة المسـتثمريـن الأفـراد، خـصوصًـا فـي قـضايـا حجـم 

الــتداولات وتــقنيات أفــضل تــنفيذ ومــعايــير الــتداول المــلائــم فــي تشــريــعات الاتحــاد 

الأوروبي والولايات المتحدة. 

مـفهوم الـتراضـي الحـقيقي. مـيّز ابـن تـيمية بـين الـتراضـي الـقائـم عـلى الـعلم الـكامـل 

بـالمـعقود عـليه، والـتراضـي الـظاهـري المـبني عـلى ضـلال أو غـش. هـذا الـتمييز يمـكن أن 

يـثري نـظريـة الـتعاقـد الاقـتصاديـة المـعاصـرة، الـتي تـركـز عـلى «الـرضـا الـواعـي» دون أن 

تــطوّر مــعايــير دقــيقة لــلتمييز بــين الــرضــا الحــقيقي والــرضــا الــشكلي. إدمــاج المــفهوم 

الفقهــي يــفتح الــباب لمــعايــير حــمايــة أعــمق للمســتثمريــن، خــصوصًــا فــي الأســواق 

الرقمية. 

مـفهوم إفـساد الـسوق عـند ابـن خـلدون. عـبّر ابـن خـلدون فـي «المـقدمـة» عـن فـكرة 

جـوهـريـة، مـفادهـا أن «إفـساد الـسوق إفـساد لـلحضارة، لأن الـسوق هـو مجـمع الـناس 

عـلى المـنافـع، فـإذا انـعدمـت فـيه الـنزاهـة انـعدمـت الـثقة، وإذا انـعدمـت الـثقة تـراجـع 

الـعمران». هـذه الـفكرة تـتجاوز التحـليل الاقـتصادي الجـزئـي إلـى مسـتوى أعـمق مـن 

الترابط بين النزاهة السوقية والازدهار الحضاري. 
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مـفهوم الحسـبة. الحسـبة الإسـلامـية، كـما طـورهـا المـاوردي وابـن تـيمية، تـتميز بـثلاث 

خــصائــص: الجــمع بــين الــرقــابــة الــوقــائــية والــرقــابــة الــعلاجــية، والاســتناد إلــى مــنظومــة 

مـعياريـة مـقاصـديـة لا تـقنية مـحضة، والـربـط بـين المـراقـبة وبـين دور المـراقـب الأخـلاقـي. 

هــذا الــنموذج يمــكن أن يــثري نــقاشــات مــعاصــرة حــول دور الجــهات الــتنظيمية فــي 

توجيه السلوك الأخلاقي للمتعاملين، لا الاكتفاء بمعالجة المخالفات بعد وقوعها. 

٤. حدود الدراسة وآفاق البحث المستقبلي 

تــنبغي الإشــارة إلــى أن هــذه الــدراســة، رغــم ادعــاءاتــها التحــليلية، تــظل ذات حــدود 

معرفية ومنهجية صريحة.  

أولاً، الحـالات المـعروضـة فـي الـفصل الـثانـي هـي تـوضـيحية ولا تـشكل عـينة إحـصائـية، 

ولا يمكن استخدامها لتقدير الكلفة الكلية للنجش المعاصر.  

ثــانــيًا، الــنقد المــوجــه لــلبنوك الإســلامــية ولــلمؤســسات الــداعــمة لــلصناعــة المــالــية 

الإســلامــية، رغــم اســتناده إلــى مــلاحــظات بــنيويــة مــوضــوعــية، يســتلزم تــعميقًا عــبر 

دراسات حالة مفصلة لقرارات هذه المؤسسات.  

ثــالــثًا، تــوصــيف مــعيار «أيــوفــي» المــقترح هــو تــوصــيف تــوجيهــي، يســتلزم تــطويــرًا 

تفصيليًا عبر عمل صياغي تشاركي. 

مـن بـين آفـاق الـبحث المسـتقبلي، نشـير إلـى أربـعة مـحاور: إجـراء دراسـات حـالـة وطـنية 

تـفصيلية تـختبر الـفرضـيات المـركـزيـة لـلدراسـة؛ ودراسـة المـسارات المـؤسسـية فـي الـدول 

الـتي اعـتمدت مـعايـير «أيـوفـي» الـسابـقة، لاسـتخراج الـدروس المـنهجية؛ وتحـليل تجـربـة 

الـعلماء المـشاركـين فـي صـياغـة المـعايـير الشـرعـية الـذيـن يجـلسون أيـضًا فـي الهـيئات 
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الشـرعـية لـلبنوك، لـتشخيص تـضارب المـصالـح بـدقـة؛ ودراسـة مـقارنـة تـاريـخية لـتجارب 

الحسـبة فـي الـعالـم الإسـلامـي لاسـتخراج عـناصـر يمـكن إدمـاجـها فـي تـصميم الحسـبة 

الرقمية المعاصرة. 

٥. كلمة ختامية 

يـعد فـقه الـنجش، رغـم قـدمـه الـتاريـخي، أحـد أبـواب الـفقه المـالـي الإسـلامـي الأقـدر 

عــلى المــساهــمة فــي الــنقاش المــعاصــر حــول نــزاهــة الأســواق، وذلــك بــفضل ســبقه 

التشـريـعي الـذي يحـمل بـعدًا إعـجازيًـا صـريـحًا. حـين حـدد فـقهاء الـقرون الأولـى الـصور 

الأربـع لـلنجش بـدقـة لافـتة، إنمـا كـانـوا يـكشفون، بـإلـهام تشـريـعي ربـانـي، عـن بـنية 

الـتلاعـب الـسوقـي قـبل أن تـكتشفها الـعلوم الاقـتصاديـة بـأكـثر مـن ثـمانـية قـرون. هـذا 

السـبق لـيس ادعـاءً عـاطـفيًا، بـل حـقيقة قـابـلة لـلتحقق الـعلمي عـبر المـقارنـة المـنضبطة بـين 

البنيتين المفاهيميتين، كما برهنا في الفصل الأول. 

غـــير أن هـــذا الإرث التشـــريـــعي الـــعميق قـــد جُـــمّد عـــمليًا فـــي الأســـواق الإســـلامـــية 

المــعاصــرة، تحــت ضــغط الجــاذبــية الــدولــية، ونــقل المــعايــير الــوضــعية دون تــأصــيل، 

وتـضارب المـصالـح الـبنيوي فـي المـؤسـسات الإسـلامـية الـكبرى. لـقد انـشغلت بـعض 

الـبنوك الإسـلامـية بـالمـطابـقة الـشكلية فـي تـكييف مـنتجاتـها الـتعاقـديـة، فـيما تـركّـز 

الجهـد المـعياري لـ«أيـوفـي» والمـؤسـسات الـداعـمة فـي الجـوانـب الـتعاقـديـة، مـع الإقـرار 

بـقيمته، بـينما بـقي مـيدان نـزاهـة الـسوق خـارج دائـرة الـعنايـة المـعياريـة الـكافـية. هـذا 

الـصمت المـؤسسـي، الـذي يحـمل فـي طـياتـه مـسؤولـية غـير مـباشـرة عـن اسـتمرار أكـل 
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أمـوال صـغار المسـتثمريـن بـالـباطـل، يسـتحق نـقدًا مـوضـوعـيًا وبـنّاءً، يجـمع بـين الإقـرار 

بالإنجاز والدعوة إلى استكماله. 

إعــادة الاعــتبار لــفقه الــنجش هــي مــسؤولــية مــزدوجــة. هــي مــسؤولــية فقهــية أولاً، 

تـقتضي صـياغـة مـعيار «أيـوفـي» مـتخصص يسـتحضر السـبق التشـريـعي ويـترجـمه إلـى 

ضـوابـط مـعاصـرة قـابـلة لـلتطبيق. وهـي مـسؤولـية مـؤسسـية ثـانـيًا، تـقتضي إصـلاحًـا 

بـنيويًـا يـحول دون تـضارب المـصالـح فـي «أيـوفـي» والهـيئات الشـرعـية لـلبنوك، وضـغطًا 

مــجتمعيًا عــلى الــبنوك الإســلامــية لــلالــتزام بــالــبعد المــقاصــدي الــعميق لا بــالمــطابــقة 

الــشكلية. وهــي مــسؤولــية حــضاريــة ثــالــثًا، تــقتضي الاعــتزاز بــالســبق التشــريــعي 

الإسـلامـي وتـقديمـه لـلمنظمات الـدولـية بـوصـفه إسـهامـًا أصـيلاً فـي الـنقاش الـعالمـي حـول 

نزاهة الأسواق. 

إن المــنظومــة الإســلامــية لمــكافــحة الــنجش، حــين تســتعاد ضــمن الــبنية الــتنظيمية 

لــلأســواق المــعاصــرة، لــن تــكون مجــرد بــديــل أخــلاقــي لــلنظام الــوضــعي، بــل ســتكون 

اسـتكمالاً مـتينًا لـه، يـضيف الـبعد المـقاصـدي الـعميق إلـى الـبعد الـتقني الـسائـد. هـذا 

مــا يمــيز فــقه الــنجش، وهــذا مــا يســتحق مــنا جــميعًا، فــقهاء واقــتصاديــين ومــنظمين 

وصناع قرار، أن نسعى لتفعيله بكل ما نملك من جهد وإرادة وإخلاص. 
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 المراجع
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ابــن تــيمية، تــقي الــديــن أحــمد بــن عــبد الحــليم، الحســبة فــي الإســلام، تحــقيق ١.
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ابــن الــعثيمين، محــمد بــن صــالــح، الشــرح المــمتع عــلى زاد المســتقنع، الجــزء ٥.

الثامن، باب الخيار، الرياض، دار ابن الجوزي، ٢٠٠٢. 
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الثاني، قم، المكتبة المرتضوية، ١٩٦٧. 
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بیع النجش في الأسواق المعاصرة 

تحـريم  حـسم  قـد  الـقديم  الإسـلامـي  الـفقه  أن  وهـي  لافـتة،  حـقيقة  مـن  الـدراسـة  هـذه  تـنطلق 

الـنجش وحـدد صـوره الأربـع وضـوابـطه الـدقـیقة مـنذ مـا یـزیـد عـلى أربـعة عشـر قـرنـًا، فـي حـين 

أن الأطـر الـتنظيمیة الحـدیـثة، كهـیئة الأوراق المـالـیة والـبورصـات الأمـریـكية وهـیئة الأسـواق المـالـیة 

الأوروبـیة، لا تـزال تجتهـد فـي الـقرن الحـادي والعشـریـن لتحـدیـد الأنمـاط الـتلاعـبیة ومـعالجـتها. 

وهـذا السـبق التشــریـعي، الـذي يحـمل بـعدًا إعــجازیـًا جـلیًا، یـكشف أن الـنص الـنبوي الـذي 

نهـى فـیه عـلیه الـصلاة والسـلام عـن الـنجش قـد سـبق عـلم الأســواق المـالـیة بـقرون طــویـلة فــي 

تـشخیص نمــط الإفـساد الأخــطر، وهــو حـقن إشارات سعریة مصطنعة لإیقاع الناس في أكل المال 

بالباطل. 
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