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ملخص البحث

تضمـــن البحث الحديث عن المؤشـــرات المالية، وطريقة حســـابها، 
كمـــا تضمن ذكر الأحـــكام الفقهيـــة المتعلقة بالمؤشـــرات المالية، وهي: 
حكـــم إنشـــاء المؤشـــر، وحكـــم العقد علـــى المؤشـــر، وكذا حكـــم ربط 
الاســـتحقاق في عقـــود المعاوضـــات أو غيرهـــا بالمؤشـــر، وخلاصة ما 
ســـبق: أن المؤشـــر المالي هو: قيمة عددية متوسطة تقاس بها حصيلة 
التغيـــرات الموجبة والســـالبة في أســـعار أســـهم الشـــركات الداخلة في 
المؤشـــر، ويســـتخدم للتعبيـــر عن أداء الســـوق ككل أو قطـــاع منه، وأن 
مؤشـــر الفائـــدة هـــو: العائد الـــذي تضعه البنـــوك المركزيـــة لتحديد 
نســـبة الفائدة التي تكون عبر القروض، وأنه يجوز إنشـــاء المؤشـــرات 
إذا لــــم تتضمـــن محـــذوراً شـــرعياً، وتعتبـــر صورة من صـــور التقويم 
المعـــروف في الفقـــه، وأنـــه متى كان مقـــدار العوض في العقـــد معلوماً 
فإنه يصح ولو حصل الاســـتئناس بالمؤشـــر المالـــي في مرحلة المواعدة 

قبـــل العقـــد، ومتى لم يكـــن المقدار معلومـــاً فإن العقـــد لا يصح.
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بسم الله الرحمن الرحيم

الحمـــد لله رب العالمـــن والصـــاة والســـام على أشـــرف الأنبياء 
والمرســـلين نبينـــا محمد وعلـــى آله وصحبـــه أجمعين:

فـــإن مـــن القضايـــا التـــي تمـــر بنا كل يـــوم عبـــر وســـائل الإعلام 
المختلفـــة لاســـيما في النشـــرات الإخباريـــة أو التقاريـــر الدوليـــة مـــا 
يعرف بـ«المؤشـــرات«، وقد كان هذا المســـمى يستوقفني كثيراً وينتابني 
تســـاؤل عـــن طبيعـــة إعداد هـــذه المؤشـــرات، وما مدى صحـــة العمل 
بها شـــرعاً ؟ ومن المعلوم أن هذه المؤشـــرات مختلفة فمنها المؤشـــرات 
الماليـــة والاجتماعيـــة والتربويـــة، لكـــن الأول منها هو الأشـــهر ويكثر 
تناولـــه والتعامـــل بـــه، وبعـــد البحث لـــم أجد مـــن أفردهـــا بالحديث 
ســـوى بعـــض القـــرارات لبعـــض الهيئات الشـــرعية في المصـــارف كما 
في المعيـــار رقـــم )27( لهيئـــة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات المالية 
الإســـامية، ومن المعلـــوم أن هذه القرارات تكـــون مختصرة ولا تأخذ 
طابـــع البحـــث العلمـــي في الدراســـة والمناقشـــة والتوثيق، لـــذا آثرت 
الكتابـــة في هـــذا الموضـــوع، وجمـــع مـــا اســـتطعت مـــن صـــوره وبيان 
الحكـــم الفقهـــي فيها حســـب ما ظهـــر لي، ورأيـــت أن يكـــون عنوانه: 
»المؤشـــرات الماليـــة - دراســـة فقهيـــة«، ومن الله أســـأل وحـــده العون 

والتوفيق. 
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أسباب اختيار الموضوع:
11 عدم وجود دراسة فقهية في الموضوع بعد البحث..
22 انتشـــار التعامـــل بالمؤشـــرات الماليـــة والحاجـــة إلى بيـــان الحكم .

حيالها. الشـــرعي 

أهداف الموضوع:
11 جمع المسائل المتعلقة بالمؤشرات المالية وإيضاح رأي المختصين فيها..
22 بيان الأثر الفقهي لهذه المؤشرات لطلبة العلم الشرعي..

الدراسات السابقة:
سبق القول بأني لــــم أجد دراســـة فقهية أفردت الموضوع بالتناول، 

وهناك دراســـة قد يظن تقاطعهـــا مع عنوان البحث وهي:
الأحـــكام الفقهيـــة لصناديق المؤشـــرات المتداولـــة، للباحث/ أحمد 
بـــن عبدالرحمن الحربي، بحث تكميلي في مرحلة الماجســـتير الموازي 
بالمعهـــد العالـــي للقضاء، جامعة الإمام محمد بن ســـعود الإســـامية، 
للعـــام الجامعـــي )1432هـ(، بإشـــراف الأســـتاذ الدكتور/ يوســـف بن 

عبـــدالله الشـــبيلي، وقد بلغـــت جميع صفحاتـــه )234( صفحة. 
وعبـــارة »المتداولة« في عنـــوان البحث إنما هي وصف لـ«الصناديق« 
وليســـت وصفـــاً للمؤشـــرات، فهـــذه الصناديـــق لهـــا وحـــدات تتداول 
في أســـواق المـــال كما هـــو معـــروف، والباحث تنـــاول هـــذه الصناديق 
بالدراســـة، وبنـــاءً عليـــه فالموضـــوع الـــذي أريـــد البحث فيـــه -وهي 
المؤشـــرات نفسها- يختلف في مجاله ومســـائله عن الدراسة المذكورة.  



319

الـمــؤشــرات الـمــالــيـة )دراســة فقهية(

 هـ
14

38
جة 

لح
و ا

، ذ
دة

قع
 ال

 ذو
ال،

شو
ن، 

ضا
رم

 )1
12

د )
عد

ال

منهج البحث:
لقد سرت في هذا البحث على المنهج الآتي:

11 ر المســـألة المـــراد بحثها تصويراً دقيقاً قبـــل بيان حكمها، . أصوِّ
ليتضح المقصود من دراســـتها.

22 عند عرض الخلاف في المسألة: فأتبع الآتي:.
تحريـــر محـــل الخـــاف، إذا كانـــت بعـــض صور المســـألة ■■

محـــل خـــاف، وبعضهـــا محـــل اتفاق.
ذكـــر الأقـــوال في المســـألة، وبيـــان مـــن قـــال بها مـــن أهل ■■

العلـــم، ويكـــون عـــرض الخـــاف حســـب الاتجاهـــات الفقهية.
توثيق الأقوال من كتب أهل المذهب نفسه.■■
ذكـــر أدلـــة الأقوال، مـــع بيان وجـــه الدلالة، وذكـــر ما يرد ■■

عليهـــا من مناقشـــات، وما يجـــاب به عنهـــا إن وجدت.
الترجيح، مع بيان سببه. ■■

33 تخريـــج الأحاديـــث وبيان ما ذكـــره أهل الشـــأن في درجتها -إن .
لـــم تكن في الصحيحين أو أحدهما-، فـــإن كانت كذلك فأكتفي 

حينئذ بتخريجها. 
44 العناية بقواعد اللغة العربية والإملاء وعلامات الترقيم..
55 وضعت خاتمة ضمنتها أهم النتائج. .
66 اكتفيت في الفهارس بذكر:.

فهرس المراجع والمصادر.■■
فهرس الموضوعات.■■
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تقسيمات البحث:
اشتمل البحث على مقدمة ومبحثين وخاتمة وفهارس:

اختيـــاره، ■■ وأســـباب  الموضـــوع،  أهميـــة  ففيهـــا:  المقدمـــة  أمـــا 
وأهـــداف البحـــث، والدراســـات الســـابقة، ومنهـــج البحـــث، 

وتقســـيماته.
المبحـــث الأول: المـــراد بالمؤشـــرات الماليـــة، وطريقة حســـابها، ■■

مطلبان: وفيـــه 
المطلب الأول: المراد بالمؤشرات المالية.□□
المطلب الثاني: طريقة حساب المؤشرات المالية.□□

المبحـــث الثانـــي: الأحـــكام الفقهية المتعلقة بالمؤشـــرات المالية، ■■
وفيه أربعـــة مطالب:

المطلب الأول: إنشاء المؤشر.□□
المطلب الثاني: العقد على المؤشر.□□
المطلـــب الثالـــث: ربـــط الاســـتحقاق في عقـــود المعاوضات □□

لمؤشر. با
المطلـــب الرابع: ربط الاســـتحقاق في غير عقود المعاوضات □□

بالمؤشر.
ثم الخاتمة والفهارس.■■
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المبحث الأول: الـمراد بالمؤشرات المالية، وطريقة حسابها، وفيه مطلبان:
المطلب الأول: المراد بالمؤشرات المالية

المؤشـــرات جمـــع مؤشـــر -بالكســـر-، وهـــي لفظـــة محدثة لم 
تنطـــق بهـــا العـــرب فيما وقفـــت عليه مـــن المصادر، وقـــد جاء في 
معجـــم اللغـــة العربية المعاصرة: »المؤشـــر: اســـم فاعل مـــن الفعل: 
ـــر عليه،  ـــر، والمفعول مُؤشَّ ـــر، تأَْشـــيرًا، فهـــو مُؤشِّ ـــرَ على يؤشِّ أشَّ

ـــرات )لغيـــر العاقل(«))). ـــرون )للعاقل( ومؤشِّ والجمـــع: مؤشِّ
وقـــد عُـــرف المؤشـــر المالي عنـــد علمـــاء الاقتصاد بأنـــه: قيمة 
عددية متوســـطة تقـــاس بها حصيلـــة التغيرات الموجبة والســـالبة 
في أســـعار أســـهم الشركات الداخلة في المؤشـــر، ويستخدم للتعبير 
عـــن أداء الســـوق ككل أو قطـــاع منه إذا كانت العينـــة ممثلة لقطاع 

فقط))). معين 
وبعبارة أخرى فهو: »رقم يحســـب بطريقة إحصائية بالاســـتناد 
إلـــى أســـعار حزمة مختـــارة مـــن الأوراق المالية أو الســـلع التي يتم 
تداولهـــا في الأســـواق المالية المنظمة، أو غير المنظمـــة، أو كلتيهما، 
وإعطـــاء كل منهـــا وزنـــاً )ثقـــاً( مـــن خـــال قيمتهـــا في الســـوق، 

وتقســـيم المجموع على رقـــم ثابت«))).
ومن المعلوم أن نشـــاط المنشـــآت التي يتم تـــداول أوراقها المالية 
في ســـوق رأس المال يمثـــل الجانب الأكبر من النشـــاط الاقتصادي 

)97/1(، وانظر: المعجم الوسيط )19/1( مادة )أشر( للجميع.  	(((
انظـــر: مؤشـــرات أســـواق الأوراق الماليـــة )93(، الاســـتثمار في الأوراق الماليـــة )77(،  علاقة  	(((

مؤشـــر ســـوق الأســـهم في الســـوق المالية بالحالـــة الاقتصاديـــة )74(.
المعيار رقم )27( لمعايير هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية صفحة )715(. 	(((
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في الدولـــة، وعليه فإن المؤشـــر المصمم بعناية لقياس حالة الســـوق 
ككل من شـــأنه أن يكـــون مرآةً للحالـــة الاقتصادية العامـــة للدولة، 
والتنبؤ بالحالة الاقتصادية المســـتقبلية للقيام بالإجراءات المناسبة، 
وكذلك الحال بشـــأن المســـتثمرين في هذه الأســـواق، فعندما تكون 
حركة مؤشـــر أســـعار الأســـهم أو الســـندات أو غيرهما تتجه نحو 
الصعـــود فإنـــه حينئـــذٍ يوصـــف ســـوق الأوراق الماليـــة بـ«الســـوق 
الصعـــودي« )Bull Market(، أمـــا حينمـــا تكون حركة المؤشـــر تتجه 
Bear� )نحو الهبــــ�وط فإنه عنــــ�د ذلك يوصف بـ«الســ�وق النزولي«) 
Market(، وعندمـــا يكـــون المؤشـــر »موجَبـــاً« يعنـــي ذلـــك أن عـــدد 

الأســـهم أو الســـندات ونحوهما المرتفعة أكبر مـــن عدد المنخفضة، 
وعندمـــا يكـــون المؤشـــر »ســـالباً« يعنـــي ذلـــك أن عدد الأســـهم أو 

الســـندات ونحوهمـــا المرتفعـــة أقل من عـــدد المنخفضة.
فالمؤشرات في السوق المالية على نوعين:

المؤشـــرات التـــي تقيس حالة الســـوق بصفة عامة مثل: مؤشـــر 
 .)S&P500( ومؤشـــر ســـتاندرد آند بور ،)DJIA( داو جونز

ومؤشـــرات قطاعية أي: تقيس حالة الســـوق بالنسبة لقطاع معين 
أو صناعة معينة ومنها على ســـبيل المثال: مؤشـــر داو جونز لصناعة 

النقل، أو مؤشـــر ســـتاندرد آند بور لصناعة الخدمات العامة))).
ويســـتخدم ســـوق المـــال الســـعودي عبـــر )تـــداول( عـــدداً مـــن 
المؤشـــرات الماليـــة العامـــة أو القطاعيـــة -كمـــا يعبـــر بذلـــك أهل 

انظـــر: مؤشـــرات أســـواق الأوراق الماليـــة )94(، الاســـتثمار في الأوراق الماليـــة )77(، علاقـــة  	(((
مؤشـــر ســـوق الأســـهم في الســـوق الماليـــة بالحالـــة الاقتصاديـــة )78(.
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الاختصـــاص- وهـــي:
مؤشر السوق الرئيسية )تاسي(■■
مؤشر السوق الموازية )نمو(■■
الطاقة.■■
المواد الأساسية.■■
السلع الرأسمالية.■■
الخدمات التجارية والمهنية.■■
النقل.■■
السلع طويلة الأجل.■■
الخدمات الاستهلاكية.■■
الإعلام.■■
تجزئة السلع الكمالية.■■
تجزئة الأغذية.■■
إنتاج الأغذية.■■
الرعاية الصحية.■■
الأدوية.■■
البنوك.■■
الاستثمار والتمويل.■■
التأمين.■■
الاتصالات.■■
المرافق العامة.■■
الصناديق العقارية المتداولة.■■
إدارة وتطوير العقارات))).■■

https://www.tadawul.com.sa :انظر: موقع تداول على الرابط 	(((
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وهنـــاك ما يعرف بـ»مؤشـــر الفائـــدة« أو »معـــدل الفائدة« وهو 
يمثـــل العائـــد الذي تضعه البنـــوك المركزية لتحديد نســـبة الفائدة 
التـــي تكون عبر القروض بينهـــا والبنوك أو تضعه البنوك التجارية 

لتحديـــد نســـبة الفائدة بينها، وأبرز هذه المؤشـــرات: 
مؤشـــر الســـايبور SIBOR، وهذا المســـتخدم بين البنوك في ■■

المملكة العربية الســـعودية.
 مؤشر اللايبور LIBOR، ويستخدم في إنجلترا.■■
مؤشر اليوريبور EURIBOR، ويستخدم في أوربا ))).■■

المطلب الثاني: طريقة حساب المؤشرات المالية
معظـــم الأســـواق العالمية تحســـب مؤشـــراتها باســـتخدام عينة 

مـــن الشـــركات المقيـــدة في الســـوق، وذلك لأســـباب منها:
كثرة عدد الشركات المقيدة في السوق.■■
تفاوت كمية أسهم هذه الشركات.■■
تفاوت نشاط التداول على أسهم السوق.■■
ويـــرى المختصـــون أنـــه لابـــد في بنـــاء المؤشـــر أن تكـــون العينـــة ■■

ملائمـــة مـــن ثلاثـــة جوانب وهـــي: الحجـــم والاتســـاع والمصدر. 
أمـــا فيمـــا يتعلـــق بالحجـــم: فالقاعـــدة أنه كلما كان عـــدد الأوراق 
الماليـــة التـــي يشـــملها المؤشـــر أكبر كلما كان المؤشـــر أكثـــر تمثيلًا 

الســـوق.  لواقع  وصدقاً 
وأمـــا الاتســـاع: فيعنـــي قيـــام العينـــة المختـــارة بتغطيـــة مختلـــف 
القطاعات المشـــاركة في الســـوق، والمؤشـــر الذي يســـتهدف قياس 

انظر: إدارة البنوك )70(. 	(((
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حالة الســـوق ككل ينبغي أن يتضمن أســـهماً لمنشـــآتٍ في كل قطاع، 
أمـــا إذا كان المؤشـــر خاصـــاً بقطـــاع معـــن فتقتصـــر العينـــة على 

أســـهم عـــدد من المنشـــآت المكونـــة لذلـــك القطاع. 
وأمـــا مـــا يخـــص المصـــدر: فالمقصـــود بـــه مصـــدر الحصـــول علـــى 
أســـعار الأســـهم التـــي يبنـــى عليها المؤشـــر، حيث ينبغـــي أن يكون 
المصـــدر هو الســـوق الأساســـي الذي تتـــداول فيـــه الأوراق المالية))). 
وعنـــد بنـــاء المؤشـــرات فهناك مـــا يعرف بــــ)الأوزان النســـبية( 
بمعنـــى: القيمـــة النســـبية للســـهم الواحد داخـــل العينـــة، وهنالك 
ثلاثـــة مداخـــل شـــائعة لتحديـــد الـــوزن النســـبي للســـهم داخـــل 
مجموعـــة الأســـهم التـــي يقـــوم عليها المؤشـــر، وهـــذه المداخـــل هي:

مدخـــل الـــوزن علـــى أســـاس الســـعر: )Price Weighting(  أي: □□
نســـبة ســـعر الســـهم الواحـــد للمنشـــأة إلـــى مجمـــوع أســـعار 
الأســـهم الفرديـــة الأخرى التي يقـــوم عليها المؤشـــر، لكن مما 
يؤخـــذ على هـــذا المدخـــل أن الوزن النســـبي يقوم على ســـعر 
الســـهم وحـــده في حين أن ســـعر الســـهم قـــد لا يكون مؤشـــراً 

علـــى أهمية المنشـــأة أو حجمها. 
مدخـــل الأوزان المتســـاوية )Equal Weighting( : وذلك بإعطاء □□

قيمة نســـبية متساوية لكل ســـهم داخل المؤشر. 
مدخل الأوزان حسب القيمة )Value Weighting( : أي إعطاء □□

الـــوزن للســـهم علـــى أســـاس القيمـــة الســـوقية الكليـــة لعـــدد 
الأســـهم العاديـــة لـــكل منشـــأة ممثلة في المؤشـــر، وهـــذا يعني 
تجنـــب العيـــب الأساســـي في مدخـــل الســـعر إذ لم يعد ســـعر 

انظر: مؤشرات أسواق الأوراق المالية )95(. 	(((
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الســـهم هـــو المحـــدد الوحيد للـــوزن النســـبي، فالمنشـــآت التي 
تتســـاوى القيمـــة الســـوقية لأســـهمها العاديـــة يتســـاوى وزنها 
النســـبي داخـــل المؤشـــر بصـــرف النظر عن ســـعر الســـهم أو 

عدد الأســـهم المصـــدرة ))).
وفي ســـوق المال الســـعودي يتم حساب مؤشر الســـوق الرئيسية 
)تاســـي(، و مؤشـــر الســـوق الموازية )نمو(، ومؤشـــرات القطاعات 

بالطريقة الآتية: 
المؤشـــر = ) مجمـــوع القيـــم الســـوقية للأســـهم الحـــرة لليـــوم ÷ 
مجمـــوع القيم الســـوقية للأســـهم الحـــرة لليوم الســـابق ( × قيمة 

المؤشـــر لليوم الســـابق.

مجموع القيم الســـوقية للأســـهم الحرة = القيمة السوقية للشركة 
»أ« + القيمـــة الســـوقية للشـــركة »ب« +......... وهكـــذا لجميـــع 

الشـــركات المشمولة في المؤشر. 

القيمـــة الســـوقية للشـــركة »أ« = )ســـعر آخر صفقة عادية لســـهم 
الشـــركة »أ« × عدد الأســـهم الحرة للشـــركة »أ«(.

ســـعر آخر صفقة عادية للســـهم هو: ســـعر الصفقة التي تجاوزت 
قيمتها 15.000 ريال

الأســـهم الحرة هي: الأســـهم المتاحة للتداول، ويستبعد من حساب 
المؤشر الأســـهم المملوكة من قبل الأطراف الآتية:

الحكومة أو مؤسساتها. ■■
الشـــريك الأجنبي إذا كان محظوراً عليه البيع دون موافقة ■■

إشرافية. جهة 
انظر: مؤشرات أسواق الأوراق المالية )95(، معيار قياس أداء المعاملات المالية )16(. 	(((
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الشريك المؤسس خلال فترة الحظر.■■
من يملك 10% أو أكثر من أسهم الشركة.■■

مثال على كيفية حساب مؤشر قطاع المرافق العامة:
الشـــركات المشمولة في المؤشر: شـــركة الغاز والتصنيع الأهلية، 

للكهرباء: السعودية  الشركة 

الأسهم الحرةالشركة

سعر آخر صفقة 
القيمة السوقية للأسهم الحرةتداول عادية

اليوم اليوم
اليوم السابقاليومالسابق

الغاز والتصنيع 
50.541.56427.0026.201.364.622.228.001.324.188.976.80الأهلية

السعودية 
715.804.52913.2013.00٩٫٤٤٨٫٦١٩٫٧٨٢.٨٠٩٫٣٠٥٫٤٥٨٫٨٨٧.٠٠للكهرباء

١٠٫٨١٣٫٢٤٢٫٠١٠.٨٠١٠٫٦٢٩٫٦٤٧٫٨٥٣.٨٠الإجمالي

 على افتراض أن مؤشر القطاع لليوم السابق كان )5.000( نقطة 
/10.813.242.010.80(  = الـيــــوم  الـقـطــــاع  مـؤشــــر  فــــإن 

10.629.647.853.80( × 5.000 = 5.086.35 نقطة. 
وبالمثل يتم حســـاب مؤشـــر الســـوق الرئيســـية بنفـــس الطريقة 
أعـــاه لجميـــع الشـــركات المشـــمولة في المؤشـــر، مـــع العلـــم أن 

المؤشـــرات لا تخضـــع لنئســـبة تذبـــذب محـــددة))).
أمـــا طريقة احتســـاب معـــدل الفائدة: فإنه بســـبب كون البنوك 
التجاريـــة هي في أغلب الأحوال من المؤسســـات المالية الأولى التي 
تقـــوم بتوفيـــر المال لذا فإنها تعد الأداة الأساســـية التي تســـتخدم 
مـــن قبـــل البنك المركزي للتحكـــم في توريد الســـيولة المالية بإجراء 

https://www.tadawul.com.sa :انظر موقع تداول 	(((
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تعديل معـــدل الفائدة على الأموال التي يتم إقراضها أو اقتراضها 
مـــن قبل البنوك المركزية والتجارية ثم الاســـتئناس بهذا المعدل في 
القـــروض بـــن هذه البنوك والشـــركات أو الأفراد، لـــذا فإن الآلية 
المشـــهورة في الحســـاب تقوم علـــى جمع العروض المقدمـــة للفائدة 
من البنوك العاملة في الســـوق، ثم يلُغى أســـعار أعلى وأدنى بنكين 
ويحســـب متوســـط الســـعر للبنوك المتبقية ثم يرســـل ذلـــك للبنك 
المركـــزي لنشـــره واعتمـــاده، وعـــادة يرفـــع البنك المركـــزي الفائدة 
عندمـــا ترتفع نســـبة التضخم في الاقتصاد )زيادة أســـعار الســـلع 
والخدمات( فيتراجع الاقتراض من الشـــركات والأشـــخاص فيقل 
الإنفـــاق والطلـــب على الاســـتهلاك فينخفض التضخـــم، ويخفض 
البنـــك المركزي الفائـــدة في حالة الركود الاقتصادي فيجعل ســـعر 
الأمـــوال رخيصاً فيزيد الاقتـــراض والإنفاق الاســـتهلاكي فيخرج 
الاقتصـــاد مـــن الركـــود، وفي الآونة الأخيرة أعلنت مؤسســـة النقد 
العربـــي الســـعودي موافقتهـــا على ما تم الاتفاق عليـــه بين القطاع 
المصـــرفي وشـــركة »تومســـون رويتـــرز« بأن تكـــون الشـــركة مديراً 
لاحتســـاب وإدارة ســـعر الفائـــدة المعـــروض بين البنوك الســـعودية 
)ســـايبور( اعتبـــاراً من يوم الأحـــد 20 صفر 1438هــــ الموافق 20 

.((( نوفمبر 2016م 

 http://www.sama.gov.sa :انظر موقع مؤسســـة النقد العربي الســـعودي علـــى الرابـــط 	(((
بتاريـــخ: 21/11/2016.
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المبحـــث الثانـــي: الأحـــكام الفقهيـــة المتعلقـــة بالمؤشـــرات الماليـــة، وفيـــه 
أربعـــة مطالـــب:

المطلب الأول: إنشاء الـمؤشر
 ســـبق الحديـــث بـــأن المؤشـــرات الماليـــة أداة يتوصل بهـــا إلى 
قيـــاس تغيرات الســـوق، والاســـتعانة بهـــا لتســـهيل التعاقدات بين 
المســـتثمرين، وهذا هو الاســـتخدام الأســـاس لها، وبنـــاء عليه فلا 

يخلـــو حكم إنشـــاء المؤشـــر المالي مـــن حالتين:
الأولـــى: أن يكـــون الغـــرض من الإنشـــاء التعرف على مقـــدار الفائدة 
في البنـــوك الربويـــة للعمل بها واعتمادها، أو يكون المؤشـــر أنشـــئ في 
الأســـواق التي تتعامل بالربا، أو يكون المؤشر في الأسواق التي تشتمل 
على شـــركات محرمة شـــرعاً، فلا يجوز إنشـــاء هذه المؤشرات؛ لأنها 
وســـيلة لمحظـــور شـــرعي، والوســـائل لها أحـــكام المقاصـــد في جميع 
الأحـــكام، وإذا كانـــت الغايـــة محرمـــة لم تبررهـــا الوســـيلة)))، وعليه 
فـــإن البنـــوك الإســـامية يجـــب عليهـــا أن لا تتعامل بهـــذا النوع من 
المؤشـــرات، ولها الاســـتئناس بمؤشـــرٍ  مـــا لتحديد الربـــح عند إبرام 

العقـــد شـــريطة أن لا يتغيـــر الربح بعد ذلك بتغير المؤشـــر.
الثانيـــة: أن يكـــون الغرض من إنشـــاء المؤشـــر ســـوى ما تقـــدم فالذي 
يظهـــر لي من حيث الأصـــل هو الإباحة وبهذا أخذت هيئة المحاســـبة 
والمراجعة للمؤسســـات المالية الإســـامية، جاء في المعيار رقم )27(: " 
يجوز شـــرعاً اســـتخدام المؤشـــرات للتعرف على حجم التغير في سوق 
معينـــة، كمـــا يجوز اســـتخدام المؤشـــرات للحكـــم علـــى أداء المديرين 
المحترفـــن بمقارنـــة العائـــد المحقـــق منهـــم بالمؤشـــرات، باعتبارهـــا 

انظر: الفروق للقرافي )43/1(. 	(((
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قرائـــن معتبرة، كما يمكن اســـتخدامها لتكويـــن فكرة عن أداء محفظة 
وتقديـــر مخاطرهـــا النظامية، بدلاً من متابعـــة أداء ومخاطر كل ورقة 
ماليـــة علـــى حـــدة، أو للتنبؤ بالحالة المســـتقبلية للســـوق، واكتشـــاف 
نمـــط التغيـــرات التي قد تطـــرأ عليه")))، ويســـتدل على ذلـــك بالآتي:

الدليل الأول: أنه لا يوجد ما يمنع شـــرعاً - فيما ظهر لي - من ■■
الأخـــذ بذلك فيندرج حكمه تحت الأصل الشـــرعي في المعاملات 
الماليـــة وهـــو: الحل والإباحـــة حتى يوجد دليـــل التحريم، جاء في 
ـــا العْقُودُ وَالشّـــرُوطُ وَالْعَامَـــلاَتُ فَهيَ عَفوٌ  إعـــام الموقعين: »وأمََّ
مَهَـــا، ولهذا نعَى الّلُ ســـبحَْانهَُ على الْشْـــرِكِيَن مخَالفََةَ  حتـــى يحَرِّ
مْـــهُ وَالتَّقَـــرّبُ إليَهِ بَما  ريُم ما لـــم يحَرِّ هذيـــن الأصَْلـَــنِْ وهـــو تَْ
ريِمهِ  عْهُ، وهو ســـبحَْانهَُ لو ســـكَتَ عـــن إباحَةِ ذلـــك وَتَْ لم يشَـــرِّ
لـــكَانَ ذلك عَفـــوًا لا يجَوزُ الْكْـــمُ بتحَْرِيِمهِ وَإبطَْالِـــهِ فإن الَحلاَلَ 
مَهُ وما ســـكَتَ عنه فَهـــوَ عفْوٌ، فكُلُّ  ــهُ الّلُ وَالَحرَامَ ما حرَّ مـــا أحَلّـَ
شـــرْطٍ وعَقْدٍ ومُعَامَلةٍَ ســـكَتَ عنها فإنه لا يجُوزُ القْوْلُ بتحَْرِيِمهَا 

فإنـــه ســـكَتَ عنها رحْمَةً منـــه من غيرِْ نسْـــيَانٍ وإهمال«))).
الدليل الثاني: أن الأخذ بالمؤشـــر من قبيل الإجراءات المستخدمة ■■

في تنظيـــم الاقتصاد والتنمية ومتابعتها مما يرجع في مشـــروعيته 
إلـــى قاعـــدة المصالح المرســـلة، وهذا ما فهمه ســـلف الأمة وعملوا 
بـــه في مثـــل ذلـــك، »فالصحابـــة عملـــوا أمـــوراً لمطلـــق المصلحة لا 
لتقديم شـــاهد بالاعتبـــار نحو كتابة المصحف ولـــم يتقدم فيه أمرٌ 

انظـــر: المعيـــار رقـــم )27( لهيئـــة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات المالية الإســـامية )718(  	(((
ملتقـــى المرابحـــة بربح متغيـــر )197(.

)344/1(، وانظر: المعايير الشرعية للمؤشرات الإسلامية )6(. 	(((
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ولا نظيـــر، وولايـــة العهد من أبي بكر لعمـــر  ولم يتقدم فيها 
أمـــرٌ ولا نظيـــر، وكذلك ترك الخلافة شـــورى، وتدويـــن الدواوين، 
 ، وعمل الســـكة للمسلمين، واتخاذ الســـجن فعمل ذلك عمر
وهذه الأوقاف التي بإزاء مســـجد رســـول الله  والتوسعة 
بها في المســـجد عنـــد ضيقه فعله عثمـــان ، وتجديد أذان في 

الجمعة بالســـوق وهـــو الأذان الأول فعله عثمان«))).
الدليـــل الثالـــث: أن ذلك من قبيل الاســـتقراء والأخذ بالقرائن ■■

الظاهـــرة، وهـــو أمر جائز شـــرعاً، جـــاء في المعيـــار رقم )27( 
لهيئـــة المحاســـبة والمراجعـــة للمؤسســـات المالية الإســـامية:« 
مســـتند مشـــروعية وضـــع المؤشـــرات أن ذلك من الاســـتقراء 
وملاحظـــة ظـــروف الأحـــوال )القرائـــن(، وهـــو مبدأ شـــرعي 

معتبـــر في القضـــاء والمعامـــات المالية«))).
الدليـــل الرابـــع: أن ذلـــك من قبيل الاســـتصحاب بإجراء حكم ■■

الماضي على الحاضر أو المســـتقبل؛ لانتفاء ما يدل على تغيره، 
ومـــن المقرر شـــرعاً العمل بغلبة الظن في الأحـــكام العملية ))).

أمــــا مـــا يتعلق بالتوصيـــف الفقهي للمؤشـــرات الماليـــة فيمكن 
القـــول بأن فيـــه اتجاهين:

الاتجـــاه الأول: أن المؤشـــرات الماليـــة في صبغتها العامة صورة ■■
من صور التســـعير الذي ذكـــره الفقهاء))).

التقرير والتحبير )381/3(. 	(((
)724(، وانظر: رفع الحاجب عن مختصر ابن الحاجب )383/1(، الطرق الحكمية )4/1(. 	(((

انظـــر: المعيـــار رقـــم )27( لهيئة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات المالية الإســـامية )724(،  	(((
التعريـــف بالمؤشـــرات الضابطـــة للمســـاهمة في الشـــركات )14(.

ممن ذهب لذلك الدكتور/ سامر مظهر. انظر: معيار قياس أداء المعاملات المالية )21(. 	(((
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الاتجاه الثاني: أن المؤشـــرات الماليـــة في صبغتها العامة صورة ■■
مـــن صور التقويم الذي ذكـــره الفقهاء))).

والـــذي يظهـــر لي أن أقـــرب ما يكـــون لمفهوم المؤشـــرات المالية 
هـــو: الاتجاه الثانـــي دون الأول؛ لأن القيمة هي: مـــا توافق مقدار 
ماليـــة الشـــيء وتعادلـــه بحســـب تقـــويم المقومـــن لـــه حقيقـــة أو 
افتراضـــاً، وقولهم: »أو افتراضاً« يشـــمل الحـــالات التي لا يقصد 
منهـــا المعاوضـــة الحقيقية: كتقـــويم عروض التجـــارة لأداء زكاتها، 
وكتقـــويم المســـروق لمعرفة بلوغه النصاب، وتقـــويم العقار عند نزع 

الملكيـــة)))، ويدخـــل في ذلك المؤشـــرات المالية. 
وعليـــه فالأدلـــة التـــي دلـــت على مشـــروعية التقـــويم يمكن أن 
يســـتدل بها على مشـــروعية إنشاء المؤشـــرات المالية)))، وكذا حكم 
التقـــويم وفاقاً وخلافـــاً في: اشـــتراط العدد للمقومـــن، والخبرة، 
والعدالـــة، والإحاطـــة بالصفـــات، وأن يكـــون التقـــويم في أعيان أو 
منافـــع أو حقـــوق محترمـــة شـــرعاً، وكـــذا الحكـــم في حـــال اتفاق 

المقومـــن أو اختلافهـــم))) ينســـحب مثلـــه على المؤشـــرات المالية.

انظر: تقرير في ندوة ربط الحقوق والالتزامات الآجلة بتغير الأسعار )235(.  	(((
التقويم في الفقه الإسلامي )35(. 	(((

فعـــن ابـــن عُمـــرَ } قال: قال رســـول الّلِ : »من أعَتقََ شِـــركًا له في عَبـــدٍ فكَانَ له  	(((
مَ عليـــه قِيمةَ العَـــدْلِ فَأَعطَى شُـــركَاءَهُ حِصصَهُمْ وعَتـَــقَ عليه العَبدُْ  مـــالٌ يبَلـُــغُ ثمَـــنَ العَبدِْ قوِّ
وإِلَّا فقَـــدْ عتـَــقَ منـــه ما عتـَــقَ«، أخرجه بهـــذا اللفظ: مســـلم في صحيحه، كتـــاب العتق برقم 

.)1139/2(  )1501(
انظر تفصيل ذلك في: التقويم في الفقه الإسلامي )387(. 	(((
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أمـــا التســـعير فهـــو: تقديـــر الســـلطان أو نائبـــه للناس ســـعراً 
ره)))، ويلُحـــظ فيه: أن التســـعير  وإجبارهـــم علـــى التبايـــع بما قـــدَّ
يكـــون في وقـــت الغـــاء أو الحاجـــة للطعـــام ونحـــوه، وفيـــه معنى 
الإلـــزام بذلـــك الســـعر، وليـــس ذلـــك موجـــوداً في المؤشـــرات المالية.

المطلب الثاني: العقد على الـمؤشر
تعتبر ظاهرة تســـجيل المؤشـــرات المالية وتداولها في البورصات 
مـــن أهـــم المســـتجدات في الفكـــر المالـــي الحديث، فبعـــد أن كانت 
المؤشـــرات وســـيلة في التعرف علـــى اتجاه الســـوق أصبحت ضمن 
الأدوات الماليـــة التـــي تباع وشـــترى، فلا يقع التعامـــل على الأوراق 
المالية المكونة للمؤشـــر نفســـه، وإنما يتم على توقعات المســـتثمرين 
بشـــأن تغيرات أســـعار تلك الأوراق، فعندما يرغب مدير المحفظة 
في التغطيـــة ضـــد المخاطـــر التـــي تتعـــرض لهـــا المحفظـــة التـــي 
يديرهـــا فإنـــه بإمكانـــه بيع عدد مناســـب مـــن العقود المســـتقبلية 
علـــى مؤشـــرات الأســـهم، ففي ظـــل تلـــك التغطية ســـيتم تعويض 
الخســـائر التـــي تتعـــرض لهـــا المحفظـــة في الســـوق الحاضـــر من 
المكاســـب التـــي تحققهـــا العقـــود المســـتقبلية، والعكـــس صحيـــح، 
وكلمـــا كانـــت المحفظـــة منوعة تنويعـــاً جيـــداً أمكـــن التخلص من 
تلـــك المخاطـــر وارتفع بناء على ذلـــك معامل الارتبـــاط بين التغير 
في ســـعر العقـــد المســـتقبلي وقيمـــة المحفظـــة، ومـــن خصائـــص 
هـــذا النـــوع من التعامـــل: أنـــه لا محل إطلاقاً للتســـليم والتســـلم 
الحـــاوي   ،)360/1( عبدالبـــر  لابـــن  الـــكافي   ،)93/4( البدايـــة  شـــرح  الهدايـــة  انظـــر:  	(((

.)101/28( تيميـــة  ابـــن  فتـــاوى  مجمـــوع  الكبيـــر)408/5(، 
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ممـــا يســـهم في تخفيـــض التكلفة، فلو أن التســـوية كانت بالتســـلم 
والتســـليم حينئـــذ يكـــون لزاماً على بائـــع العقد المســـتقبلي تحمل 
تكلفـــة المعاملات المصاحبة لشـــراء العدد الكبير من الأســـهم التي 
يتكـــون منهـــا المؤشـــر للوفاء بمتطلبـــات العقد، وإنما تتم التســـوية 
النقديـــة فقـــط، فـــإذا كانـــت قيمـــة العقد المســـتقبلي تفـــوق قيمة 
أســـهم المؤشـــر في السوق الحاضر في تاريخ التســـليم حينئذ يجني 
الطـــرف البائـــع ربحـــاً يتمثـــل في الفـــرق بـــن القيمتـــن، والعكس 
عندمـــا تكون قيمـــة العقد في الســـوق الحاضر في تاريخ التســـليم 
أكبـــر من قيمة العقد المســـتقبلي فســـيكون الربح لمشـــتري العقد، 
ويتحدد حجم العقد على مؤشـــرٍ ما بضرب قيمة المؤشـــر ذاته في 
رقـــم معين من الـــدولارات، فمثلا تتحدد قيمة مؤشـــر )ســـتاندرد 
آندبـــور 500( بضـــرب ســـعر المؤشـــر ذاتـــه في )250( دولاراً، فلـــو 
أن ســـعر مؤشـــر )ســـتاندرد آندبور 500( هو )900( فحينئذٍ يباع 
العقد في الســـوق بقيمـــة قدرها )225( ألـــف دولاراً، فإذا ارتفعت 
قيمـــة المؤشـــر يصبـــح لزامـــاً علـــى البائع دفـــع الفرق للمشـــتري، 
ويحـــدث العكـــس إذا انخفضـــت قيمة المؤشـــر، ويمكـــن قبل حلول 
الأجـــل أن يعكـــس كل واحـــد مركـــزه في الســـوق بأن يكـــون البائع 

مشـــترياً والمشـــتري بائعاً ))).
ويظهـــر لي ممـــا تقدم حرمـــة التعامل بهـــذا النوع مـــن العقود 
على المؤشـــرات، وبهذا صدر قرار مجمع الفقه الإســـامي الدولي 

انظر: مؤشرات أسواق الأوراق المالية )107(  المشتقــــات المالية ودورها فــــي تغطية مخاطــــر  	(((
الســـوق المالية )187(.
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رقـــم )63( )7/1(، وهيئة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات المالية 
الإســـامية في معيارها رقم )27( بمنع العقد على المؤشـــرات بيعاً 

وشـــراءاً، ويسُـــتدل على ذلك بالآتي:
الدليـــل الأول: وقـــوع العقـــد على ما ليس بمـــال، ولا يؤول إلى ■■

المـــال، وذلـــك لا يجـــوز؛ لأن من شـــرط المعقود عليـــه أن يكون 
مـــالاً، أو حقـــاً متعلقاً بمال)))، ومؤشـــرات الأســـهم ما هي إلا 
أرقـــام مجـــردة يقع العقـــد عليها وليـــس على الأســـهم الممثلة 

في تلك المؤشـــرات.
الدليل الثاني: أن هذه البيوعات لا تتضمن قبضاً أو إقباضاً، ■■

وإنمـــا يجـــري في نهايـــة العقد تســـوية نقدية تمثـــل الفرق بين 
ســـعر العقد والسعر السائد في تاريخ انتهائه، وهذا لا يجوز))) 
مع ما في ذلك من الغرر والجهالة لســـعر المؤشـــر المســـتقبلي.

الدليل الثالث: أنه من قبيل الميسر والمقامرة؛ لأن وجه الاستفادة ■■
منه هو تغير الأســـعار واســـتغلال قدرة التوقع في الســـوق، فهو 
محـــض مضاربـــة على فـــرص الربـــح المعتمدة على الحـــظ ))). 

انظر: الهداية )42/2( بداية المجتهد )94/2( روضة الطالبين )336/3( الروض المربع )27/2(. 	(((
عـــن ابن عبَّاسٍ  قال: قال رســـول الّلِ : )مـــن ابتاَعَ طعَامًا فلا يبَِعهُ حتى  	(((
يقَبِضَـــهُ( قـــال ابن عبَّاسٍ: »وَأحَسِـــبُ كلَّ شَـــيءٍ بَِنزِلـَــةِ الطّعَامِ » أخرجه بهذا اللفظ: مســـلم 
في صحيحـــه، كتـــاب البيـــوع، بـــاب بطلان بيـــع المبيع قبل القبـــض برقـــم )1525( )1160/3(  

وأصلـــه في الصحيحين.
انظـــر: المعيـــار رقـــم )27( لهيئة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات المالية الإســـامية )724(،  	(((

المشـــتقات الماليـــة )110(.
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المطلب الثالث: ربط الاستحقاق في عقود المعاوضات بالـمؤشر
إن مـــن الإشـــكالات التي تواجـــه المصرفية الإســـامية المعاصرة 
هـــو آليـــة تحديـــد الربح في عقـــود التمويـــل طويلة الأجـــل، فإنه في 
ظـــل التقلبـــات المتعـــددة في مؤشـــرات الأربـــاح والأســـعار، وتذبذب 
ر تقديـــرُ ربـــح  معـــدلات التضخـــم فقـــد أصبـــح مـــن شـــبه المتعـــذِّ
التَّمويـــل طويـــل الأجـــل بعائـــدٍ ثابـــت، فالمصـــرف عـــادة لا يرضـــى 
بـــح بمقـــدارٍ ثابت يخشـــى أن يرتفع في المســـتقبل، وفي  بتحديـــد الرِّ
ـــوق،  المقابـــل فـــإنَّ المتمَـــوِّل لا يرضـــى بدفع ربحٍ أكبر من ســـعر السُّ
وقـــد كانت المصارف الإســـامية تحتـــاط في تمويلاتها طويلة الأجل 
فتضـــع الحـــد الأعلـــى الـــذي تتوقع أن تصـــل إليه معـــدلات الأرباح 
-أو مـــا يقاربـــه- أثناء مـــدة التمويل بأكملها، ولكنها بذلك خســـرت 
عملاءهـــا؛ لأن مقدار الربح الذي تطلبه أعلى بكثير من منافســـيها 
في البنـــوك التقليديـــة، ومـــن هنا نشـــأ اقتـــراح بعـــض الاقتصاديين 

بربـــط الحقـــوق والالتزامات الآجلـــة بالمؤشـــرات المالية ))).
وعند التأمل في حكم هذه المسألة يمكن القول بأنه يوجد لها حالتان: 

الأولـــى: أن يكـــون الاســـتحقاق المؤجل في العقـــود اللازمة من ■■
الأجـــرة أو الثمن معلوماً عند إنشـــاء العقـــد، وإنما يقع تحديد 

ما يدُفع منه في كل دورة أقســـاط حســـب مقدار المؤشـــر.  
الثانيـــة: أن يكـــون الاســـتحقاق المؤجـــل في العقـــود اللازمة من ■■

الأجـــرة أو الثمـــن غيـــر معلوم وقـــت إنشـــاء العقـــد، وإنما يقع 
تحديد ما يدُفع منه في كل دورة أقساط حسب مقدار المؤشر))).

انظر: ندوة الربط للحقوق والالتزامات بتغير الأسعار )51(. 	(((
انظر: تعقيب د. سامي السويلم في ملتقى المرابحة بربح متغير )127(. 	(((
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أما الحالة الأولى:  
فلها صورتان:

الأولـــى: أن يكـــون الســـداد قائمـــاً على تعديل مقدار القســـط ■■
بحســـب تغيـــر عائـــد المؤشـــر، فـــإذا ارتفع المؤشـــر يتـــم زيادة 
مقـــدار القســـط الـــدوري مقابـــل نقصان مـــدة الســـداد، وإذا 
انخفـــض المؤشـــر ينخفـــض مقـــدار القســـط الـــدوري مقابـــل 
زيـــادة مـــدة الســـداد، والديـــن علـــى حالـــه في كلا الحالين))).

الثانيـــة: أن يكـــون الســـداد قائمـــاً على تعديل مقدار القســـط ■■
بحســـب تغير عائد المؤشـــر لكـــن من غير زيـــادة أو نقصان في 

المـــدة، وقد يكون القســـط الأخيـــر أكثر من ســـوابقه أو أقل.

ويظهر لي -والله أعلم- المنع لهذه الحالة، للآتي:
الدليـــل الأول: أنـــه مـــن المعلـــوم أن مقدار القســـط والأجل يجب □□

أن يكونـــا معلومـــن في العقـــد، والإخـــال بذلك لا يجـــوز؛ لقوله 
پ    پ   پ   پ   ٻ   ٻ   ٻ   ٻ   ﴿ٱ   تعالـــى: 
ڀڀ﴾ )البقـــرة: ٢٨٢(، وقد نص الفقهـــاء أيضاً على ذلك، 
جـــاء في تبيـــن الحقائق:« )وإن اســـتأجرها -الدار- ســـنة صح، 
وإن لم يسُـــمِّ أجرة كل شـــهر ( يعني بعد ما ســـمى الأجرة جملة؛ 
لأن المنفعـــة صـــارت معلومة ببيـــان المدة والأجـــرة معلومة فيصح 
وإن لـــم يبين قســـط كل شـــهر كما إذا اســـتأجر شـــهراً ولم يبين 
حصـــة كل يـــوم، فـــإذا صح وجب أن تقســـم الأجرة على الأشـــهر 
علـــى الســـواء ولا يعتبـــر تفـــاوت الأســـعار باختلاف الزمـــان«)))، 

انظر: التحوط في التمويل الإسلامي )142(. 	(((
.)123/5( 	(((
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وجـــاء في دقائـــق أولـــي النهـــى: »كل بيع جـــاز إلى أجـــل جاز إلى 
أجلين وآجال إن بين قســـط كل أجـــل وثمنه؛ لأن الأجل الأبعد له 
زيـــادة وقع علـــى الأقرب فما يقابلـــه أقل فاعتبر معرفة قســـطه 
وثمنـــه فـــإن لـــم يبينهمـــا لم يصـــح«، وجـــاء فيـــه أيضـــاً: »ومتى 
قبـــض البعض وتعذر الباقي رجع بقســـطه مـــن الثمن، ولا يجعل 
للمقبـــوض فضلًا علـــى الباقي؛ لأنه مبيع واحـــد متماثل الأجزاء 

فقســـط الثمـــن علـــى أجزائه بالســـوية كما لو اتفـــق أجله«))).
الدليـــل الثانـــي: أن هذه الصورة وإن كان الثمن فيها معلوماً إلا أنها □□

تفضـــي إلـــى المنازعة، فـــا يدري المشـــتري أو المســـتأجر ونحوهما 
كـــم ســـيدفع عنـــد كل قســـط؟ وكـــذا البائـــع ونحـــوه كم ســـيأخذ؟ 
ولــــو قيـــل بأنهمـــا يعلمان ذلـــك عند كل فترة ســـداد لأقســـاط 
جديـــدة بعـــد النظـــر في المؤشـــر وعـــادة ما تكـــون دوريـــة كل ثلاثة 
أو ســـتة أشـــهر فـــإن ذلـــك يســـلب من هـــذه العقـــود وصـــف كونها 
لازمـــة)))، فعـــن ابن عمـــر  عن رســـول الله  أنَّهُ قال: 
قَا وكَاناَ  يَارِ ما لـــم يتفََرَّ جـــلاَنِ فَكلُّ وَاحـــدٍ مِنهْمَا بالِْ )إذا تبَايـَــعَ الرَّ
ـــرَ أحَدُهُمَا الآْخرَ فتبََايعََا  جميعـــاً أو يخَُيّـــرُ أحَدُهُمَا الآْخرَ، فَإنْ خيَّ
قَـــا بعْدَ أنْ تبَايعََـــا ولم يترُْكْ  علـــى ذَلكِ فقَـــدْ وجَبَ البْيـْــعُ، وَإنْ تفَرَّ
وَاحـــدٌ منهُْمَـــا البْيـْــعَ فقَدْ وجَبَ البْيـْــعُ()))، وعليه فـــا يمكن تعديل 

)92/2-93(، وانظـــر: الهداية شـــرح البداية )239/3(، المدونـــة )297/10(، روضة الطالبين  	(((
)215/12(، الإقنـــاع )968/10(، كشـــف المخـــدرات )410/1(. 

انظر: حكم الربط القياسي للأجرة في إجارة الأعيان بمؤشر سعر الفائدة )29(. 	(((
أخرجـــه بهـــذا اللفـــظ: مســـلم في صحيحـــه، بـــاب ثبـــوت الخيـــار للمتبايعين برقـــم )1531(  	(((

الصحيحـــن. في  وأصلـــه   ،)1163/3(
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العقـــد أو وصفـــه إلا بالإقالة وهي فســـخ للعقد مـــن أصله أو عقد 
جديد على القـــول الآخر))). 

وقـــد ذهـــب بعـــض الباحثـــن إلـــى أنـــه في حـــال التراضي بين 
المتعاقديـــن لا مـــن حـــن إنشـــاء العقـــد يجوز الســـداد بنـــاء على 
المؤشـــر عنـــد كل فترة ســـداد لأقســـاط جديدة؛ لأن حجـــم الدين 
ج ذلك علـــى كلام العلماء في القروض  ثابـــت في كل الأحـــوال، وخرَّ
المتبادلـــة، يقول الدكتور ســـامي الســـويلم: »وهـــذه الصيغة ضمنياً 
تنتهـــي إلـــى قروض متبادلـــة بدون فوائـــد بين المصـــرف والعميل، 
فإذا انخفض معدل الســـوق فالمصرف عملياً يقرض العميل مقدار 
التخفيـــض في القســـط، وإذا ارتفع معدل العائـــد فالعميل يقرض 
المصـــرف الزيـــادة، ويتم تســـوية هذا القرض من خـــال الدين«))).

وكلام الدكتور يعترضه في نظري أمران:
الأول: قضيـــة لـــزوم العقد المتقدمـــة، فالتغير لمقدار القســـط □□

يعتبر معاملـــة جديدة.
الثانـــي: تخريجها على القـــروض المتبادلة محل نظر من حيث □□

التوصيـــف الفقهـــي، فـــا ينطبق وصف القـــرض على تصرف 
المصـــرف في حـــال انخفض معدل الســـوق وكذا حـــال العميل 
لـــو ارتفـــع معدل الســـوق، وإنمـــا غاية الأمـــر نظَِـــرةٌ إلى وقت 
لاحـــق في الحـــال الأولى، وتعجل في الســـداد في الحال الثانية.  

انظر: الهداية )54/3(، المجموع )189/9(، الإنصاف )481/4(. 	(((
التحوط في التمويل الإسلامي )143(. 	(((
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الحالة الثانية: 
أن يكـــون الاســـتحقاق المؤجل في العقود اللازمـــة من الأجرة أو 
الثمـــن غيـــر معلوم وقت إنشـــاء العقـــد وإنما يقع تحديـــد ما يدُفع 

منه في كل دورة أقســـاط حســـب مقدار المؤشر.
فالعوض هنا يتكون من جزأين: 

ـــر المتفق عليه، والذي ســـيرُجَع ■■ ـــر: وهو مقدار المؤشِّ جـــزء متغيِّ
إليه عند حلول كلِّ دورة أقســـاط جديدة )ثلاثة أشـــهر - ســـتة 
أشـــهر - ســـنة( لمعرفـــة مقداره، ويســـمي بعـــض الاقتصاديين 

هذا الجزء بـــــ »تكلفة المال«.
ـــر عند حلـــول كلِّ دورة ■■ وجـــزء ثابـــت: يضـــاف إلى مقدار المؤشِّ

أقســـاط جديدة، ويســـمي بعض الاقتصاديين هـــذا الجزء بــ: 
»هامـــش الربح«))).

فـــإذا كان مقـــدار رأس المـــال مثـــاً مائـــة مليـــون ريـــال والربح 
الثابـــت )2%( وكان مقدار المؤشـــر)4%(، فالطريقة لمعرفة القســـط 

الواجـــب ســـداده إذا كان رأس المـــال لـــم يســـدد منه شـــيء هي: 
الربـــح الثابـــت )2%( + مقدار المؤشـــر )4%( × مائـــة مليون ريال = 

6000000 ســـتة ملايين ريال.
فإن سُـــدد من رأس المال شـــيء ضُرِبَ الربـــح الثابت مع مقدار 
المؤشـــر فيمـــا بقـــي مـــن رأس المـــال والنـــاتج هـــو مقدار القســـط 

الواجـــب ســـداده في دورة الأقســـاط الجديدة))).

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )270(. 	(((
انظر: تعقيب د. سامي السويلم في ملتقى المرابحة بربح متغير )90(  تعقيب د. محمد القري  	(((
)143( عقود التمويل المســـتجدة )64()218( المؤشـــرات المالية البديلة عن معدل الفائدة )8(.
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وهذه الحالة لها صورتان:
الأولـــى: ألا يكـــون العوضان مالين ربويـــن أي: لا يجري بينهما الربا، ■■

كســـلعة مبيعـــة أو مؤجرة بنقد متغير يســـدد بعد مدة معينة.
الثانيـــة: أن يكـــون العوضـــان مالين ربويـــن أي: يجري بينهما ■■

الربـــا، كعائـــد عملةٍ أو أســـهمٍ متغيرٍ بعائـــد آخر متغير.
أمـــا الصـــورة الأولى: فبعـــد التتبع والنظر يمكـــن القول بأن 

للفقهـــاء المعاصرين فيهـــا ثلاثة أقوال:
القول الأول: منع هذه الصورة في جميع العقود اللازمة))).□□
القول الثاني: جوازها في جميع العقود اللازمة))).□□
القـــول الثالـــث: جوازها في بعض العقود كالإجارة دون البعض □□

الآخر كالبيع شـــريطة أن يكون المؤشر منضبطاً))).  

أدلة القول الأول: )القائلون بالمنع(:
الدليـــل الأول: أن مـــن الشـــروط المقررة في العقـــود: العلم □□

بالمعقـــود عليـــه، وعنـــد تحديـــد مقـــدار الثمـــن أو الأجـــرة 

ذهـــب إلـــى ذلـــك المشـــاركون في نـــدوة ربـــط الحقـــوق والالتزامـــات الآجلـــة بتغير الأســـعار،  	(((
والدكتـــور نزيـــه حمـــاد، والدكتـــور علي الســـالوس. انظـــر: ندوة ربـــط الحقـــوق والالتزامات 
الآجلـــة بتغير الأســـعار )274( )237،239(، حكم الربط القياســـي للأجـــرة في إجارة الأعيان 

بمؤشـــر ســـعر الفائدة )21،27(.
ممـــن ذهب لذلك: الدكتور يوســـف الشـــبيلي، والدكتور حامد الميرة، والدكتـــور خالد المصلح،  	(((
انظـــر: ملتقـــى المرابحة بربح متغير)27(، عقـــود التمويل المســـتجدة )113(، التضخم النقدي 

في الفقه الإســـامي )279(.
ذهـــب إلـــى ذلـــك: مجمـــع الفقـــه الإســـامي في قـــراره رقـــم )51( و)115( وهيئـــة المراجعة  	(((
والمحاســـبة للمؤسســـات المالية الإســـامية في المعيار رقم )27( )719( وانظر المعيار رقم: )8( 
و)9( )214،248( والهيئة الشرعية لمصرف الراجحي في قرارها رقم )650( )988/2( والهيئة 
الشـــرعية لبنـــك البـــاد في ضابطهـــا رقـــم )108( )37( والضوابط رقـــم )195، 553، 555(.
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ونحوهمـــا بناء على مقدار المؤشـــر يختل هذا الشـــرط ولا 
يتحقـــق العلـــم بذلك))).

الدليـــل الثاني: أن هذه المعاملـــة تدخل في البيعتين في بيعة □□
المنهـــي عنه؛ لأن العوض يكـــون متردداً في تحديده)))))).

نوقـــش: بـــأن البيعتـــن في بيعـــة هـــي: الترديـــد في الثمن أو 
، لكـــن في الاعتماد  الأجـــل ويفتـــرق المتعاقدان من غيـــر بتٍّ
في مقـــدار العـــوض علـــى المؤشـــر ليـــس هناك ترديـــد، فهو 
عقـــد واحد بأجل محدد، والثمن لا يجـــوز أن يكون متردداً، 
ولكنه يؤول إلى العلم بحســـب ســـعر الســـوق وقت الســـداد، 

فليـــس هناك إلا بيعـــة واحدة بثمـــن واحد.)))
الدليـــل الثالـــث: أن هذه المعاملة مشـــتملة علـــى الربا؛ لأن □□

الزيـــادة على الربـــح الثابت تعتبـــر زيادة على دين مســـتقر 
وهذا هو الربا، وإن سُـــلِّم أنها ليست ربا فهي ذريعة إليه))).

انظـــر: حكم الربط القياســـي للأجرة في إجارة الأعيان بمؤشـــر ســـعر الفائـــدة )22(، ملتقى  	(((
المرابحـــة بربح متغيـــر )138(.

ِ  أنََّـــهُ: )نهََى عَـــنْ بيَعَْتـَــنِْ فِ بيَعَْـــة(، أخرجه   عَـــنْ أبَِـــي هُرَيـْــرَةَ عَـــنْ رَسُـــولِ اللَّ 	(((
الترمـــذي في ســـننه، باب مـــا جاء في النهي عن بيعتين في بيعة برقـــم )1231( )533/3(، وابن 
حبـــان في صحيحـــه برقـــم )4973( )347/11(، قـــال الترمـــذي: »حَديـــثُ أبي هُريـْــرَةَ حَديثٌ 
ـــرَ بعْضُ أهْلِ العْلمِْ قالـــوا: بيعَْتيَِْ  حسَـــنٌ صَحيـــحٌ والعَْمَـــلُ على هذا عندَْ أهْـــلِ العْلمِْ، وقد فسَّ
في بيعَْـــةٍ أنْ يقُـــولَ: أبَيعُـــكَ هذا الثّوْبَ بنقَْدٍ بعَشَـــرَةٍ وَبنسَِـــيئةٍَ بعِشْـــرِينَ ولا يفَُارقُـــهُ على أحَدِ 

، فـــإذا فارَقَـــهُ علـــى أحََدهِمَا فلا بـــأْسَ إذا كانـــت العُْقْدةُ على أحَـــدٍ منهُْمَا«. البْيعَْـــنِْ
انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )197(.  	(((
انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )198(.  	(((

انظـــر: نـــدوة ربط الحقـــوق والالتزامـــات الآجلة بتغيـــر الأســـعار )47،85(، ملتقـــى المرابحة  	(((
.)95( متغيـــر  بربح 
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نوقـــش: بأنـــه ليـــس ههنـــا زيـــادة في الديـــن؛ لأن العقـــد لم 
يكـــن الربـــح  فيـــه بالمقـــدار الأول، وإنمـــا بما اســـتقر عليه 
ســـعر الســـوق عند الســـداد، والفرق بين هذه الصورة والربا 

وجهين: مـــن  الجاهلي 
الأول: أن الزيـــادة في الديـــن عنـــد حلولـــه، فالزيادة في □□

الربـــا مقابـــل التأجيل بخـــاف الربـــح المتغير.
الثانـــي: أن التغيـــر في هـــذه الصورة محتمـــل للزيادة أو □□

النقصـــان، بخـــاف الزيـــادة في الربا فهـــي حتمية.)))
أجيـــب: أنـــه إذا قيل بـــأن هذه الصورة ليس فيهـــا دين، فإن 
كان المقصـــود أن هـــذا هو واقـــع التمويـــل الائتماني بهامش 
متغيـــر، فهو غيـــر صحيـــح؛ لأن الواقع هو إثبـــات المديونية 
في ذمـــة الطـــرف الآخـــر، وهـــذا هو قانـــون المصـــرف وهو 
مقصـــود الطرفين، ولن يقبل الدائن ومحاســـب المدين بحال 
مـــن الأحـــوال أن يتحـــول العقـــد إلى حق غير مســـتقر أو لا 
يتمتـــع بـــكل الضمانات التي يتمتـــع بها التمويـــل الثابت.))) 

الدليـــل الرابـــع: أن هـــذه المعاملـــة مشـــتملة علـــى الغـــرر □□
العـــوض))). والغـــن في تحديـــد مقـــدار  والجهالـــة 

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )198(.  	(((
انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )95(. 	(((

انظـــر: نـــدوة ربط الحقـــوق والالتزامات الآجلـــة بتغير الأســـعار )87(، ملتقـــى المرابحة بربح  	(((
متغيـــر )241(، حكـــم الربـــط القياســـي للأجـــرة في إجـــارة الأعيـــان بمؤشـــر ســـعر الفائـــدة 

.)23،26(
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نوقش بأمرين:
الأول: بـــأن العـــوض هنـــا يـــؤول إلـــى العلـــم علـــى وجه □□

لا يـــؤدي إلـــى المنازعـــة إذا ربـــط الربح ونحوه بمؤشـــر 
منضبـــط، فما يـــؤول إلـــى العلـــم نوعان: 

الأول:  مـــا تكون الأداة التـــي يتوصل بها إلى تحديد ○○
المعقود عليه مبنية على المجازفة أو الحظ، ولا علاقة 
لها بالعقد أصلًا  كبيع الحصاة ونحوه)))، فما الرابط 
بين قـــوة الرمي ومســـاحة الأرض؟ فهـــذا يمنع منه.

الثانـــي:  مـــا تكـــون الأداة التـــي يتوصـــل بهـــا إلـــى ○○
تحديـــد الثمن منضبطـــة وذات صلة بالعقـــد كالبيع 
بالرقـــم)))، فالجهالـــة هنا لا تفســـد العقـــد كما أنها 
يســـيرة في بعـــض الربـــح، كذلـــك فإن هـــذه الصورة 

مـــن العقود التـــي تدعـــو إليها الحاجـــة ))).
الثانـــي: أن الربـــح ونحـــوه مرتبـــط بمـــا عليه الســـوق، □□

والغـــن حقيقـــة هـــو: شـــراء الســـلعة بأكثـــر مـــن ثمنها 
المعتـــاد أو بيعهـــا بأقـــل منه))).

هـــو أن يقـــول البائـــع أو المشـــتري: إذا نبـــذت إليـــك الحصاة فقد وجـــب البيع، وقيـــل: هو أن  	(((
يقـــول: بعتـــك من الســـلع ما تقـــع عليه حصاتك إذا رميـــت بها أو بعتك مـــن الأرض إلى حيث 
تنتهـــى حصاتـــك، وهـــو من بيـــوع الجاهلية، انظـــر: النهايـــة في غريب الأثر )398/1( لســـان 

العـــرب )183/14( مـــادة )حصى(.
البيـــع بالرقـــم -بســـكون القاف- هو: أن يقـــول بعتك هذا الثـــوب برقمه وهـــو الثمن المكتوب  	(((
عليـــه إذا كان معلومـــاً لهما حال العقد. انظر: رد المحتـــار )541/4(، المغني )134/4(، المعجم 

الوســـيط )366/1( مادة  )رقم(.
انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )197(. 	(((
انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )196(.  	(((



345

الـمــؤشــرات الـمــالــيـة )دراســة فقهية(

 هـ
14

38
جة 

لح
و ا

، ذ
دة

قع
 ال

 ذو
ال،

شو
ن، 

ضا
رم

 )1
12

د )
عد

ال

أجيب بأمرين: 
الأول: أن هـــذه المناقشـــة قد ترد علـــى كل عقود الغرر؛ لأنها □□

في ثاني الحال ســـتؤول إلـــى العلم، ومع ذلك فقـــد نهي عنها.
الثانـــي: أن الاعتمـــاد في العقد في تحديـــد العوض بناءاً □□

علـــى المؤشـــر دون غيره ليس لـــه حاجة ماســـة، فعقود 
المرابحـــة مثلًا هـــي خيار من خيـــارات البيـــوع والعقود 
الإســـامية، أما اعتماد  المؤشـــر لتحديـــد هامش الربح 
ونحـــوه بدعـــوى حاجة التحوط للربح مـــع غياب تحقيق 
منـــاط الحاجـــة إليـــه، ووجـــود الغـــرر البـــنِّ المفضـــي 
للنـــزاع، وإمـــكان الاحتـــراز منـــه، وكون الربـــح مقصوداً 
في العقـــد، فالأصـــل في ذلـــك المنع جرياً علـــى مقتضى 

القواعـــد والأصـــول في الباب ))).
الدليـــل الخامس: أن اشـــتراط التراضي بـــن الطرفين في □□

العقـــود مراعىً فيـــه حق المولى عز وجل في اشـــتراط ذلك 
كما في قوله تعالى: ﴿ ڦ  ڄ   ڄ  ڄ  ڄ  ڃ  ڃڃ 
﴾ )النســـاء: ٢٩(، فإذا اتفق الطرفـــان على خلاف الرضى 
المشـــروع  مـــع جهالـــة البدلـــن أو أحدهمـــا كان اتفاقهمـــا 

فاســـداً كالاتفاق على الربـــا والمقامرة))).
الدليـــل الســـادس: أن هـــذه المعاملـــة تـــؤدي إلـــى الإضرار □□

بالمتمـــول، فقد يرتفع الهامش بشـــكل كبير فـــا يتمكن من 

انظر: تعقيب الدكتور صالح اللحيدان في ملتقى المرابحة بربح متغير )178(. 	(((
انظر: حكم الربط القياسي للأجرة في إجارة الأعيان بمؤشر سعر الفائدة )24(. 	(((
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الســـداد، وبســـبب الأثـــر الســـلبي للفائدة المتغيـــرة في تعثر 
المدينـــن تعرضـــت المصـــارف التجاريـــة في كثيـــر مـــن دول 
العالم لمعدلات إفلاس عالية في أســـواق اتســـمت بالتقلبات 
الكثيـــرة في الأســـعار، ونظـــرة ســـريعة على أســـعار النفط 
والذهـــب تؤكـــد أن التغير يمكن أن يتجـــاوز الضعف خلال 
ســـنوات قليلة، فالتغير في الهامش في التمويل طويل الأجل 
ينطـــوي علـــى تغيرات كبيـــرة ومخاطر عالية علـــى العملاء 
بالصفـــة الأولـــى؛ لأن التمويـــل طويل الأجـــل لا يمثل عادة 
أكثـــر مـــن ( ٢٥ % ( مـــن أصـــول المصـــارف التجاريـــة، أما 
في حـــق المديـــن فالتمويـــل طويل الأجل يمثـــل العبء الأكبر 
علـــى ميزانيتـــه، والمجيزون نظـــروا في أثره علـــى المصارف 

وغفلوا عـــن أثره علـــى المدينين))).
نوقـــش: بأنـــه يمكـــن تلافي مثـــل هـــذا الأمر بوضـــع معيار 
منضبـــط، وضبط المعيار يكون بوســـائل متعـــددة: منها:  أن 
يكون احتساب الربح على المبلغ المتبقي لا على كامل المبلغ ))).

الدليل الســـابع: أن المؤشـــر مقترن بســـعر الفائدة في عقود □□
الإقـــراض، والفائـــدة على القروض محرمـــة، فكذا ما ربط 

بهـــا أو بني عليها))).

انظر: تعقيب الدكتور سامي السويلم في ملتقى المرابحة بربح متغير )89(. 	(((
انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )196(.  	(((

انظـــر: تعليـــق الشـــيخ عبـــدالله المنيع و د. ســـامي الســـويلم في ملتقـــى المرابحة بربـــح متغير  	(((
 .)197( وانظـــر:   ،)204(  )202(
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نوقش: بأنه يفترض أن يرُبط ذلك بمؤشـــر الربح لا بســـعر 
الفائـــدة، وكـــون أرباح البنوك الإســـامية مرتبطـــة بالفائدة 
فهـــذه مرحلـــة يؤمل أن تكـــون وقتية وليســـت دائمة، وهناك 

جهود لإنشـــاء مؤشـــر متوافق مع الضوابط الشـــرعية.)))

أدلة القول الثاني: )القائلون بالجواز(: 
الدليل الأول: أن الإســـام دين يقوم على العدل والإنصاف □□

ودفـــع الضـــرر، لذا فـــإن ربـــط الالتزامات بتغير الأســـعار 
يعتبـــر تعويضاً عـــن هذا الضـــرر الواقع بتقلبات الأســـعار 
لاســـيما وأن المديـــن و الدائـــن ليســـا مســـؤولين عـــن هذا 
الضـــرر في القيمـــة الحقيقية لهـــذه الالتزامـــات والحقوق؛ 
لأن الأســـباب التـــي تـــؤدي إلى هـــذه التقلبـــات خارجة عن 
ســـلطة كل منهمـــا، والربط لهـــا  بتغيرات الأســـعار يصون 

الضرر))). مـــن  كليهما 
نوقـــش: بـــأن ربـــط الحقـــوق والالتزامـــات الآجلـــة بتغيـــر 
الأســـعار يـــؤدي إلى تقليـــل الضغط الواقع علـــى الحكومات 
مـــن أجـــل انتهـــاج سياســـات ســـليمة في معالجـــة تقلبـــات 
الأســـعار، وهو أســـلوب يـــؤدي اقتصادياً إلى تثبيـــت دعائم 

التقلبـــات))). هذه 

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )197(. 	(((
انظر: ندوة ربط الحقوق والالتزامات الآجلة بتغير الأسعار )19(. 	(((

انظر: ندوة ربط الحقوق والالتزامات الآجلة بتغير الأسعار )46،58(. 	(((
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الدليـــل الثانـــي: أن الأصل الشـــرعي في العقـــود المالية هو □□
الحـــل والإباحـــة، فـــا ينتقل عن هـــذا الأصـــل الظاهر إلا 

بدليـــل ظاهر علـــى التحريم.)))
نوقـــش: بأنـــه يؤخذ بهـــذه القاعدة مالم يـــرد دليل يخالفها، 

وقـــد تقدم في أدلـــة القول الأول ما يدل علـــى المنع))).
الدليل الثالث: قياس ربط الربح ونحوه بالمؤشـــر على بعض □□

البيـــوع الجائـــزة مما لم يذكـــر فيها الثمـــن في العقد وإنما 
يتحدد لاحقاً: كالبيع بســـعر المثل أو بما ينقطع به الســـعر، 
لم بسعر السوق))). والبيع بشـــرط النفقة مدة معلومة، والسَّ

نوقش بأمرين: 
الأول: أن المقيـــس عليه محل خلاف، وســـامة القياس: □□

أن يكـــون المقيـــس عليه ثابتـــاً بدليل أو متفقـــاً عليه بين 
المختلفـــن، ولم يوجد ذلك في هـــذا القياس.

الثاني: أن هذه المســـائل الملحق بها ليســـت مثل المســـألة □□
المقيســـة من كل وجه، ومن ذلك:

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )29(. 	(((
انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )134(. 	(((

انظـــر: ملتقـــى المرابحة بربـــح متغير )32(، والمـــراد بالبيع بســـعر المثل: أن يبيعه الســـلعة من  	(((
غيـــر تحديـــد ثمنهـــا ولكن بمـــا يتبايع به النـــاس عادة، أو بمـــا يقف عليه ثمنها في المســـاومة، 

انظـــر: مجمـــوع الفتاوى لابـــن تيمية )127/34( المطلـــع )231( الـــروض المربع )44/2(.
والمـــراد بالبيـــع بشـــرط النفقة: أن يبيعه الســـلعة ويجعل الثمن نفقة المشـــتري علـــى البائع أو  	 
ولـــده أو زوجتـــه ونحوهـــم مـــدة معلومـــة، انظـــر: الإنصـــاف )309/4(  كشـــاف القنـــاع )173/3(.  
والمراد بالســـلم بســـعر الســـوق: هو الســـلم في ســـلع موصوفة من غير أن تحدد كميتها، وإنما 
تتحـــدد بناء على ســـعرها في الســـوق وقت التســـليم، فيعطى المشـــتري من الســـلع مـــا يعادل 

رأس مالـــه وربح معلوم، انظر: الفـــروع )135/4(.
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أولاً: لا يمكـــن التســـوية بـــن جهالـــة توجـــد ســـاعة ○○
التعاقـــد وتـــزول عقيبـــه، وبـــن جهالـــة تمتـــد مـــع 
امتـــداد الأجـــل، وقد نـــص العلماء علـــى اعتبار هذا 
الفرق، قال شـــيخ الإســـام ابن تيميـــة: »الذي رأيته 
مـــن نصـــوص أحمـــد أنـــه إذا كان البائع عالمـــاً بقدر 
الثمـــن جاز للمشـــتري أن يشـــتريه منـــه بذلك الثمن 
وإن لـــم يعلـــم قـــدره، فإنه ثمن مقـــدر في نفس الأمر 
وقـــد رضـــي هـــو بخبـــرة البائـــع وأمانتـــه، وأمـــا إذا 
كان الســـعر لـــم ينقطع بعـــد ولكن ينقطـــع فيما بعد 
ويجـــوز اختلاف قـــدره فهذا قد منع منـــه؛ لأنه ليس 
وقـــت البيـــع ثمن مقـــدر في نفـــس الأمر، والأســـعار 
تختلـــف باختـــاف الأزمنـــة، فقد يكون ســـعره فيما 

بعـــد العقـــد أكثر ممـــا كان وقت العقـــد« ))).
ثانيـــاً: وأما القيـــاس على جواز جعـــل النفقة عوضاً ○○

عـــن المبيع فهناك فـــروق منها:
11 أن النفقـــة تســـقط بالعجـــز أو المـــوت بخـــاف .

الديـــن في الذمـــة.
22 اليســـار . الواجبـــة تختلـــف بحســـب  النفقـــة  أن 

بالذمـــة. المؤجـــل  الثمـــن  بخـــاف  والإعســـار 
33 أن النفقة تســـقط بفـــوات وقتها وتـــرك المطالبة .

بها عنـــد البعض بخـــاف الدين ))).

انظر: نظرية العقد )223(، وانظر: ملتقى المرابحة بربح مغير )168 ،223(.  	(((
انظر: البيع والتأجير بسعر متغير )22، 28(. 	(((
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لم ○○ ثالثاً: أقول ويمكن أن يضاف إلى ما سبق بأن السَّ
بســـعر الســـوق إن قيل بصحته فـــإن الجهالة فيه في 
مقـــدار المثمن لا الثمن، وهذا فرق مهم؛ لأن الشـــارع 
ـــلم الأول واكتفـــى بوصفـــه للحاجـــة،  اغتفـــر في السَّ
وأما الثاني فاشـــترط تســـليمه في مجلـــس العقد))). 

الدليـــل الرابـــع: قيـــاس البيـــع بربـــح متغيـــر علـــى الإجارة □□
بأجـــرة متغيرة، فكلاهما بيـــع منافع وشـــروطهما متماثلة، 

وقـــد قـــال بجوازهـــا كثير مـــن الفقهـــاء المعاصرين))).
نوقـــش: بـــأن هنـــاك فرقـــاً بـــن الصورتـــن عنـــد القائلـــن 
بالجـــواز، فـــإن الإجـــارة عقـــد علـــى المنفعـــة التـــي تتجـــدد 
وتحـــدث شـــيئاً فشـــيئاً، فهي ليســـت موجودة حـــن العقد، 
ولذلـــك يجب توقيتها، ويجوز ربطها بالمســـتقبل، في حين أن 
البيـــع علـــى ربح متغير عقد واقع على عـــن محددة، وإحالة 
الربـــح فيهـــا على المؤشـــر يوم اســـتحقاق الثمـــن إحالة على 
مجهـــول وقـــت العقـــد، وقـــد يتقلب كثيـــراً بين يـــوم التعاقد 
ويـــوم الاســـتحقاق بصـــورة لا تدخـــل في الحســـبان، فتكون 

فاحشـــة.))) الجهالة 

قـــال الشـــافعي رحمـــه الله تعالـــى في الأم )95/3(: »لا يجـــوز جمـــاع الســـلف حتـــى يجمـــع  	(((
خصـــالاً: أن يدفـــع المســـلف ثمـــن مـــا ســـلف؛ لأن في قـــول النبـــي : )من ســـلف 
فليســـلف( إنمـــا قـــال: فليعـــط، ولم يقـــل: ليبايع ولا يعطي، ولا يقع اســـم التســـليف فيه حتى 
يعطيـــه مـــا ســـلفه قبل أن يفارق من ســـلفه، وأن يشـــرط عليه أن يســـلفه فيما يـــكال كيلًا أو 
فيمـــا يـــوزن وزنـــاً ومكيال وميـــزان معروف عنـــد العامـــة«، وانظر: كشـــاف القنـــاع )289/3(.

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )45(. 	(((
انظر: تعليق الدكتور صالح اللحيدان في ملتقى المرابحة بربح متغير )168(. 	(((
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دليل القول الثالث: )القائلون بالتفصيل(: 
رأى أصحـــاب هذا القول أن هنـــاك فرقاً بين العقود، فليس 
حكمهـــا واحداً، ومن ذلك: البيع والإجـــارة، فيمُنع الربح المتغير 
وتجـــوز الأجـــرة المتغيرة، يوضح ذلك: أن الإجارة عقد مشـــتمل 
علـــى الغـــرر بطبيعتـــه بخلاف البيـــع، ولـــذا يغتفر فيهـــا ما لا 
يغتفـــر في البيـــع، بيـــان ذلـــك: أن محـــل العقد في الإجـــارة هو 
المنفعة وهي شـــيء غير محســـوس، ولا يعـــرف المتعاقدان حال 
العقـــد كم من المنفعة قد يســـتهلكها المســـتأجر؟ بخـــاف البيع 
فالعين هي محل العقد وهي شـــيء محســـوس محـــدد، فالقول 
بأجـــرة متغيرة قول متســـق مع اغتفار الغـــرر فيها بخلاف عقد 
البيـــع، وأيضـــاً فالإجارة لا تثبت فيها الشـــفعة بخـــاف البيع، 
فيكـــون حينئـــذٍ الأخذ بالأجـــرة المتغيرة كالأخذ بأجـــرة المثل ))).

نوقش بأمرين: 
الأول: أن تحديـــد الســـعر والأجـــرة إنمـــا يرجـــع فيـــه إلى □□

تقـــويم المقومـــن بالنظر للعـــرض والطلب ورغبـــات الناس 
واحتياجاتهـــم، والاعتمـــاد علـــى المؤشـــر في أي بلـــد مـــن 
البلـــدان لا يماثل التقويم في الاعتبار الشـــرعي والســـوقي، 
ففـــي بعض البلدان اتجه فيها المؤشـــر للهبـــوط وفي المقابل 

ارتفعـــت أجـــور العقارات.

انظـــر: المعيـــار رقـــم )9(، البيـــع والتأجير بســـعر متغيـــر )42(، ملتقـــى المرابحة بربـــح متغير  	(((
.)151(
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يمكن أن يجاب عن ذلك:
بـــأن هـــذا تصـــور غيـــر دقيـــق عـــن مفهـــوم المؤشـــرات 
وأخذهـــا بســـعر الســـوق مـــن جهـــة، واختلافهـــا باختلاف 
القطـــاع الذي أنشـــأت له مـــن جهة أخرى، فهـــي أكثر غلبة 

مـــن الظن الـــذي يفيـــده التقويم.
الثانـــي: أن الرجوع إلى أجرة المثـــل لا يكون إلا فيما يوجب □□

فســـاد العقد لا عند تأسيسه))).

الترجيح: 
وبعـــد هـــذا العرض لأقـــوال العلمـــاء وأدلتها فإن الـــذي يترجح 
عنـــدي -والله أعلـــم- هـــو القـــول الأول بمنـــع العـــوض المتغير في 

العقـــود اللازمة، وذلـــك للآتي:
أولًا: أنـــه إذا لـــم يكـــن في العقـــد عنـــد إنشـــائه عـــوض ثابت ■■

يضـــاف للهامـــش -وهذا نـــادر- فإنه وإن ســـلمت الصورة من 
الربـــا إلا أنهـــا لم تســـلم من الغـــرر والجهالـــة، وإن كان العقد 
بطبيعتـــه مشـــتملًا على الغـــرر في المعوض كالإجـــارة فإن ذلك 
يوجـــب العلـــم بمقدار العـــوض؛ دفعـــاً للجهالة وتقليـــاً منها.
وأمـــا إذا كان فيـــه عـــوض ثابـــت فإن الزيـــادة عليه ربا ولاشـــك.

ثانيـــاً: ولو كان هناك مؤشـــر منضبط بـــأن يوضع له حد أعلى ■■
وحـــد أدنـــى عنـــد الربط به كمـــا ذهـــب إليه بعـــض الباحثين 
فإنـــه لا يســـلم مـــن الغرر، فما الأســـاس الشـــرعي لوضع حد 

انظر: حكم الربط القياسي للأجرة في إجارة الأعيان بمؤشر سعر الفائدة )27(. 	(((
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أدنـــى وأعلـــى؟ وكيف يوضع ذلـــك الحد؟ ومتـــى يوضع؟ ))). 
ثالثـــاً: ظـــن البعض بـــأن تحديد العوض المتغيـــر إنما يكون في ■■

وقـــت الســـداد، وعليـــه فلا يكـــون في ذلك غـــن؛ لأن التحديد 
يكون بســـعر السوق، وهذا ظن غير صحيح، والواقع أن تحديد 
الســـعر بناء على المؤشـــر يكـــون للفترة القادمة من الأقســـاط 
التـــي لم تحل، فلم يكن ذلك بســـعر الســـوق أو أجـــرة المثل إلا 
في الفتـــرة الأولـــى عند إنشـــاء العقد، وأما الفتـــرات اللاحقة 
فالتغيـــر فيهـــا وارد بكثرة فلم تســـلم مـــن الغـــن والجهالة))).

رابعـــاً: بمـــا أن التقلب والتذبذب في أســـعار العمـــات الورقية ■■
اليـــوم ليس كتقلبـــه في النقود المعدنية فإن ذلـــك لابد أن يكون 
مراعـــىً بـــن الطرفين عنـــد التعاقد، فـــا تكون المـــدة طويلة 
طـــولاً فاحشـــاً تتغيـــر فيه الأســـعار تغيـــراً ملحوظـــاً في عرف 
أهـــل الســـوق، ولابد أيضـــاً أن يراعـــى في العقـــد عند تحديد 

الســـعر احتمال التضخـــم أو الانكماش ))).
خامســـاً: حيـــث إن الفقهـــاء -رحمهـــم الله- قـــرروا في ضـــوء ■■

أحكام الشـــريعة معالجـــة الضرر بعد وقوعـــه لا قبله، ويتضح 
ذلـــك في الحكم بوضـــع الجوائح التي تصيب الـــزروع، والأخذ 
بالقيمـــة عنـــد تغير الســـعر تغيـــراً فاحشـــاً فيمـــا إذا كان من 
عليـــه الحـــق الحـــال مليئـــاً مماطـــاً، أو حصـــل تضخـــم أو 

انظـــر: حكم الربط القياســـي للأجرة في إجارة الأعيان بمؤشـــر ســـعر الفائـــدة )29(، ملتقى  	(((
المرابحـــة بربح متغيـــر )241(.

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )90(. 	(((
انظر: ندوة ربط الحقوق والالتزامات الآجلة بتغير الأسعار )174(. 	(((
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انكمـــاش فاحش في قيمـــة العملة فإنهم تناولـــوا هذه القضايا 
بالدراســـة)))، والفـــرق بينهـــا والعـــوض المتغير مـــن وجوه:

أن الأولـــى معالجـــة بعـــد التغير الفعلـــي للنقـــود، والثانية □□
تحصـــن مـــن التغير عنـــد العقد.

أن الأولـــى لا يتـــم فيها التعويض إلا إذا كان الفرق جوهرياً □□
)فاحشـــاً(، فـــا ينظر فيهـــا للتغيـــرات اليســـيرة، والثانية 

يحصل فيهـــا التعويض مهمـــا كان الفرق.
أن الأولى قضاء أو مصالحة والثانية اشتراط أو تعاقد))).□□

وعليـــه فينبغي أن يســـلك بهذه المســـألة ويتعامـــل معها كما 
فعـــل الفقهاء الســـابقون في ضوء مافهموه من نصوص الشـــرع 
وقواعـــده، وقد ذكـــر المانعون عـــدداً من البدائل لهـــذه الصورة 

الممنوعـــة وليس هـــذا البحث موضع بســـطها))).

الصـــورة الثانيـــة))): أن يكـــون العوضـــان مالـــن ربويين أي: 
يجـــري بينهما الربـــا، كعائد عملةٍ أو أســـهمٍ متغيـــرٍ بعائد آخر 

. متغير
وصورتهـــا: اتفـــاق بـــن طرفين علـــى تبادل عوائـــد مربوطة 
بمؤشـــرات متغيـــرة لأصـــول أو أدوات مالية لمـــدة محددة، فقد 
انظر: بداية المجتهد )140/2( الحاوي الكبير )205/5( حاشـــية الرملي على أســـنى المطالب  	(((

)346/2( شـــرح الزركشـــي )48/2( الفتاوى السعدية )429( الشـــرح الممتع )163/10(.
انظر: ندوة ربط الحقوق والالتزامات الآجلة بتغير الأسعار )231(. 	(((

منهـــا: التـــورق المـــدار والتأمـــن التعاونـــي والتحـــوط الثنائي وتثبيـــت الحد الأعلـــى للهامش  	(((
وتنويـــع الثمـــن المؤجـــل، انظـــر: ملتقـــى المرابحـــة بربـــح متغيـــر )59، 125(.

تقدمـــت الصـــورة الأولى وهـــي: ألا يكون العوضان مالـــن ربويين أي: لا يجـــري بينهما الربا،  	(((
كســـلعة مبيعـــة أو مؤجـــرة بنقد متغير يســـدد بعد مـــدة معينة.
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يكـــون لأحـــد الطرفـــن عائد متغير لأســـهم بعملة هـــي اليورو، 
وهو يحتفظ بأمواله بالدولار، فيخشـــى انخفاض ســـعر اليورو 
زمنـــاً مـــا، فيقـــوم بالاتفـــاق بوســـاطة سمســـار مع مـــن وضعه 

عكس الوضع الســـابق فيتبـــادلان العائديـــن بالعملتين))).
ويظهـــر لـــي أن الحكم الفقهي لهـــذه الصورة هـــو التحريم؛ 
لكونـــه بيـــع نقود بنقـــود مع التأجيـــل وعدم القبض مـــع جهالة 
مقـــدار النقود عند التعاقد، وهذا صـــورة من صور الربا المنهي 
عنـــه، ولـــو كان المؤشـــر فيه منضبطـــا؛ً لأن الجهـــل بالتماثل في 

الربا كالعلـــم بالتفاضل. )))

المطلب الرابع: ربط الاستحقاق في غير عقود المعاوضات بالـمؤشر
هـــذا المطلب يشـــمل صـــوراً متعددة حســـب تنوع العقود ســـواء 
كانـــت إرفاقـــاً أم تبرعـــاً أم توثيقاً، ولكن ســـأكتفي في هذا المطلب 

بأبـــرز تلك الصـــور وهي:
الصـــورة الأولـــى: ربط مقدار الاســـتحقاق في القرض بناء على ■■

المؤشر.
الصـــورة الثانيـــة: ربـــط مقدار الاســـتحقاق في التبرع بناء على ■■

المؤشر.
الصـــورة الثالثـــة: ربـــط الاســـتحقاق في مرحلـــة المواعـــدة بناء ■■

على المؤشـــر.

انظر: التحليل الفقهي والمقاصدي للمشتقات المالية )11(. 	(((
انظر: المشتقات المالية )146(. 	(((
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الصورة الرابعة: ربط تصرفات الوكيل بناء على المؤشر.■■

أما الصورة الأولى فلها مثالان: 
□	 أن يتفـــق المقـــرض والمقتـــرض عند إنشـــاء دين القـــرض على 

أن تكـــون الفائدة مرتبطة بمؤشـــر الأســـعار لمدة محـــددة، فلو 
أقـــرض شـــخص آخر مائة دولار لمدة ســـنة، ويريـــد أن يحصل 
علـــى هـــذه المائـــة بعد عام بـــدون أية خســـارة أو نقـــص، فإذا 
كان معـــدل التضخـــم في هذه المدة )١٠%( فإن القوة الشـــرائية 
لهـــذه المائـــة دولار تصبـــح تســـعين دولاراً ويحصـــل الدائن في 
الحقيقـــة على قيمة تســـعين دولاراً بدلاً من مائـــة دولار، فإذا 
كان الســـداد مربوطاً بمؤشـــر الأســـعار، فإن الدائن سيحصل 
علـــى )١١٠( دولاراً عنـــد ســـداد القـــرض، وهـــو المبلـــغ الذي 

تعـــادل قوته الشـــرائية المائـــة دولار المقرضة قبل ســـنة.
□	 أن يتفـــق البنـــك مـــع العميل علـــى التزامه بدفـــع غرامة مالية 

للبنـــك في حـــال تأخـــر العميـــل عن الســـداد للديـــن في الوقت 
المحـــدد، ويكـــون تحديـــد الغرامة بناء على المؤشـــر. 

وعلـــى ضـــوء مـــا ترجح عنـــدي من منـــع ربط العوض بالمؤشـــر 
فيمـــا ســـبق فإنـــه كذلك في هـــذه الصورة؛ لاشـــتمالها علـــى الربا 
الصريـــح بعدم التماثل بـــن ما في الذمة وما يطلـــب أداؤه، والغرر 
الكثيـــر بحيـــث لا يعـــرف كل طرف مـــا له وما عليه فيختل شـــرط 
المعلوميـــة المطلـــوب لصحـــة العقـــود، ولئـــا تنقلب عقـــود الإرفاق 
والإحســـان إلـــى عقـــود معاوضـــة ومماكســـة وهـــذا يعـــود علـــى 
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مقصـــود العقـــد بالإبطال، ويلحظ هنا ما ســـبق تقريـــره بمعالجة 
الضـــرر -إن كان- بعـــد وقوعـــه لا قبلـــه، وبهذا القـــول صدر قرار 
مجمع الفقه الإســـامي رقم )42( و)115(، وقرار هيئة المحاســـبة 

والمراجعـــة للمؤسســـات المالية الإســـامية في المعيـــار رقم )27(.

الصورة الثانية: ربط مقدار الاستحقاق في التبرع بناء على المؤشر.
ومثالهـــا: أن يتفـــق البنـــك مع العميـــل على التزامـــه بدفع تبرع 
مالـــي في حال تأخر العميل عن الســـداد للديـــن في الوقت المحدد، 
ويكـــون تحديـــد التبـــرع بنـــاء علـــى المؤشـــر ثم يدفـــع هـــذا التبرع 
للجهـــات الخيرية، ويهـــدف البنك بهذا الإجراء حـــث العميل على 

الســـداد في الوقت المحدد.
وهـــذه الصورة صـــدر بجوازها قرار هيئة المحاســـبة والمراجعة 
للمؤسسات المالية الإسلامية في المعيار رقم )27(، وفتوى ندوة البركة 
الثانية عشرة للاقتصاد الإســـامي)))، واستدلوا على ذلك بالآتي:

□	 الدليل الأول: الأخذ بجواز التعزير بالمال عند بعض الفقهاء))).
□	 الدليـــل الثانـــي: الأخذ بما ذهب إليه بعـــض المالكية من صحة 

التزام المقترض بالتصدق إن تأخر عن الســـداد))).

انظر: فتاوى ندوات البركة )108/2(. 	(((
ذهـــب للجـــواز بعـــض المالكيـــة والحنابلة، انظـــر: مواهب الجليـــل )344/4( الفتـــاوى الكبرى  	(((

)601/4( كشـــاف القنـــاع )125/6(.
جـــاء في تحريـــر الكلام في مســـائل الالتزام للحطـــاب المالكي )176(:« وأمـــا إذا التزم المدعى  	(((
عليـــه للمدعـــي أنـــه إن لـــم يوفه حقـــه في وقت كذا فلـــه عليه كـــذا وكذا، فهـــذا لا يختلف في 
بطلانـــه لأنـــه صريح الربا، وســـواء كان الشـــيء الملتزم بـــه من جنس الدين أو غيـــره، وأما إذا 
التـــزم أنـــه إن لـــم يوفه حقه في وقت كـــذا، فعليه كذا وكذا لفلان، أو صدقة للمســـاكين، فهذا 

هـــو محل الخلاف، والمشـــهور أنـــه لا يقضى به، وقـــال ابن دينار: يقضى بــــه«.
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□	 الدليـــل الثالـــث: أن المطالبـــة بذلك عند الامتناع على أســـاس 
دعـــوى الحســـبة لصالح جهة البـــر الملتزم بالتصـــدق عليها))).

والذي يظهر لي في هذه الصورة: أن المتأخر عن ســـداد الدين: 
إمـــا مماطـــل وإما معســـر، فإن كان مماطـــاً فإنه يرفـــع أمره إلى 
المحاكـــم لتلزمـــه بالســـداد وتكاليـــف المرافعة، وللبنـــك عند العقد 
أن يأخـــذ الضمانـــات الكافية للســـداد كالكفيل والرهـــن، وإن كان 
معســـراً فالواجب هو إنظاره إلى أن يقدر على السداد أو التصدق 

عليـــه بالديـــن كمـــا قـــال تعالـــى: ﴿ې  ى    ى  ئا    ئا  ئە     
ئەئو  ئو  ئۇ  ئۇ  ئۆئۆ   ئۈ  ئۈ  ئې﴾ )البقرة: ٢٨٠(.  
وإذا كان هـــذا التبرع ســـيصرف للجمعيات الخيرية فإن الأولى 
ســـداد الدين بـــه، وإن كان المديـــن مجبراً على التبـــرع فيعني ذلك 
انعدام نية القربة لله تعالى، فلا هو مأجور في تبرعه، ولا مستفيد 
في سداد دينه، ويمكن للبنك أن يضع شرطاً جزائياً غير مالي عند 
التأخـــر عن الســـداد كحرمان المدين من أي تمويـــل مصرفي آخر.
ومـــا ذكر من أدلـــة للمجيزين فجمهور الفقهـــاء على خلافها)))، 
وأيضـــاً فإنهـــا لا تنطبق علـــى الصورة التي معنـــا؛ لأن المقدار فيها 

معلـــوم، والتبـــرع هنا غير معلوم لكونه مربوطاً بالمؤشـــر.

انظـــر: فتاوى نـــدوات البركة )108/2( والمعيار )27( لهيئة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات  	(((
المالية الإســـامية )719(.

انظـــر: رد المحتـــار )61/4(، مواهب الجليل )344/4(، حاشـــية الدســـوقي )46/3(، المجموع  	(((
)301/5(، كشـــاف القنـــاع )124/6(.
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الصـــورة الثالثـــة: ربـــط الاســـتحقاق في مرحلـــة المواعـــدة بنـــاء على 
المؤشـــر، ولهـــا أمثلة:

أن يتواعـــد الطرفـــان علـــى التعاقـــد والاســـتئناس في تحديـــد 
العـــوض بنـــاء على ســـعر المؤشـــر))).

ولا يظهـــر لـــي مـــا يمنع شـــرعاً مـــن هذه الصـــورة؛ بنـــاء على 
أصـــل الحل والإباحة شـــريطة أن يكون المؤشـــر جائـــزاً، وأن يحدد 
الربـــح عند التعاقد، وبهـــذا صدر قرار هيئة المحاســـبة والمراجعة 
للمؤسســـات المالية الإســـامية في المعيـــار رقم )8(، وقـــرار الهيئة 

البلاد))). لبنك  الشـــرعية 
أن يعَِـــدَ أحـــد الطرفـــن الآخر بالبيع أو الشـــراء لســـلعة ما في 

وقـــت محدد بناء على ســـعر المؤشـــر.
فـــإذا قيل بـــأن الوعد ليس ملزماً فلا يظهر لـــي مانع من ذلك؛ 
لأن الطرفـــن بالخيـــار فيما إذا كان المؤشـــر مرتفعـــاً أو منخفضاً، 
وأمـــا إذا قيـــل بأن الوعـــد ملـــزم وأن الوعد كالعقـــد))) فيظهر لي 
المنـــع؛ لوجـــود الجهالة في مقـــدار العوض، فلا يدري المشـــتري كم 

ســـيدفع؟ والبائع كم سيأخذ؟

انظـــر: المعيـــار رقـــم )27( لهيئة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات المالية الإســـامية، صفحة  	(((
.)719(

انظـــر: المعيـــار رقـــم )8( صفحـــة )214(، الضابط رقـــم )53( من الضوابط المســـتخلصة من  	(((
قـــرارات الهيئة الشـــرعية لبنـــك البلاد صفحـــة )27(.

أكثـــر الفقهـــاء علـــى أن الوفاء بالوعد مســـتحب وليس بملزم، وذهب بعـــض المالكية والحنابلة  	(((
إلـــى وجـــوب الوفـــاء بـــه، انظـــر: المبســـوط )132/4( البيـــان والتحصيـــل )299/4( الذخيرة 

)366/5( روضـــة الطالبـــن )390/5( الفتـــاوى الكبـــرى )624/4( المحلـــى )205/8(.
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أن يتفـــق المصرف مـــع العميل على هامش ربـــح أعلى بناء على 
المؤشـــر عنـــد إنشـــاء العقـــد، وفي حال نقصان المؤشـــر عنـــد فترة 
الســـداد يعـــد المصـــرف بأن يخصم علـــى العميل مقـــدار ما نقص 
مـــن القســـط، وفي حـــال الزيـــادة لا يرجـــع المصرف علـــى العميل 

.((( بشيء 
والـــذي يظهـــر لـــي - والله أعلـــم- جواز هـــذه الصـــورة، وبهذا 
صـــدر قـــرار الهيئـــة الشـــرعية لبنـــك البـــاد، والهيئة الشـــرعية 

الراجحي))). لمصـــرف 
ويســـتدل علـــى الجواز بعـــدم وجود ما يمنع شـــرعاً مـــن ذلك، 
ولمـــا فيـــه من بـــراءة الذمـــة، ولأن هذه الصـــورة أولـــى بالجواز من 
مســـألة »ضـــع وتعجل«؛ لأن »عمدة من لم يجـــز )ضع وتعجل( أنها 
شـــبيهة بالزيـــادة مع النظـــرة المجتمع على تحريمها، ووجه شـــبهه 
بهـــا: أنـــه جعل للزمان مقـــداراً مـــن الثمن بدلاً منـــه في الموضعين 
جميعـــاً، وذلـــك أنـــه هنالـــك مـــا زاد لـــه في الزمان زاد لـــه عوضه 
ثمنـــاً، وهنـــا لما حـــطَّ عنه الزمـــان حط عنـــه في مقابلته ثمنـــاً«)))، 
وهنـــا نلحظ أن القســـط حـــال، وأيضاً لم يكن الحط من القســـط 

مقابل التعجيـــل في الزمن))). 

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )60،189(. 	(((
انظـــر: الضابـــط رقـــم )306( من الضوابط المســـتخلصة من قـــرارات الهيئة الشـــرعية لبنك  	(((

البـــاد صفحـــة )90( وقـــرار الهيئة الشـــرعية لمصرف الراجحـــي رقـــم )760( )1169/2(.
بداية المجتهد )2 /108 (، وانظر: تبيين الحقائق )41/5(، المحرر )342/1(.  	(((

انظر: ملتقى المرابحة بربح متغير )60، 206(. 	(((
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الصورة الرابعة: ربط تصرفات الوكيل بناء على المؤشر.
ومثالهـــا: أن يتفـــق الموكل مـــع الوكيل أو رب المـــال مع المضارب 
أو مدير المحفظة الاســـتثمارية بأن يبيع أو يشـــتري إذا بلغ المؤشـــر 

معيناً.  مقداراً 
ويظهـــر لـــي - والله أعلـــم- جـــواز هـــذه الصورة؛ بنـــاء على ما 
ر  قـــرره الفقهـــاء من صحة البيع أو الشـــراء بثمن المثـــل إذا لم يقدِّ
المـــوكل ونحـــوه ثمنـــاً معينـــاً)))، وبهذا صـــدر قرار هيئة المحاســـبة 
والمراجعـــة للمؤسســـات المالية الإســـامية في المعيار رقـــم )27( ))).

انظـــر: الهدايـــة )154/3(، بدايـــة المجتهـــد )227/2(، الحـــاوي الكبيـــر )516/6(، المغنـــي  	(((
.)232/4(

.)719( 	(((
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الخاتمة

الحمـــد لله الـــذي مـــن علي بإتمـــام البحث، وقد توصلـــت فيه إلى 
الآتية: النتائج 

المؤشـــر المالـــي عنـــد علماء الاقتصاد هـــو: قيمة عددية متوســـطة 
تقـــاس بهـــا حصيلـــة التغيـــرات الموجبة والســـالبة في أســـعار أســـهم 
الشـــركات الداخلـــة في المؤشـــر، ويســـتخدم للتعبيـــر عن أداء الســـوق 

ككل أو قطـــاع منـــه إذا كانـــت العينـــة ممثلـــة لقطاع معـــن فقط.
المؤشـــرات في السوق المالية متنوعة فمنها التي تقيس حالة السوق 
بصفة عامة مثل: مؤشـــر داو جونز )DJIA(، ومؤشـــر ستاندرد آند بور 
)S&P500(، ومنها المؤشـــرات التي تقيس حالة السوق بالنسبة لقطاع 
معـــن أو صناعـــة معينـــة ومنهـــا على ســـبيل المثال: مؤشـــر داو جونز 
لصناعة النقل، أو مؤشـــر ستاندرد آند بور لصناعة الخدمات العامة.
هناك ما يعرف بـ«مؤشر الفائدة« أو »معدل الفائدة« وهو يمثل العائد 
الـــذي تضعـــه البنوك المركزية لتحديد نســـبة الفائـــدة التي تكون عبر 
القروض بينها والبنوك أو بين البنوك نفسها، ومن أبرز هذه المؤشرات:

البنـــوك ■■ بـــن  المســـتخدم  وهـــذا   ،SIBORالســـايبور مؤشـــر 
الســـعودية.

مؤشر اللايبور LIBOR، ويستخدم في إنجلترا.■■
مؤشر اليوريبور EURIBOR، ويستخدم في أوربا.■■

يتـــم حســـاب مؤشـــر الســـوق الرئيســـية )تاســـي( في ســـوق المـــال 
الســـعودي بالطريقـــة الآتيـــة:
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المؤشر =  ) مجموع القيم السوقية للأسهم الحرة لليوم ÷ مجموع القيم 
الســـوقية للأســـهم الحرة لليوم السابق ( × قيمة المؤشر لليوم السابق.
يتـــم حســـاب مؤشـــر الفائدة عـــن طريق جمـــع العـــروض المقدمة 
مـــن البنـــوك العاملة في الســـوق، ثم يلُغى أســـعار أعلـــى وأدنى بنكين 

ويحســـب متوســـط الســـعر للبنوك المتبقية.

لا يخلو حكم إنشاء المؤشر من حالتين:
الأولـــى: أن يكـــون الغـــرض مـــن الإنشـــاء التعـــرف على ســـعر ■■

الفائـــدة في الأســـواق التي تتعامـــل بالربا، أو يكون المؤشـــر في 
الأســـواق التي تشـــتمل على محرمات شـــرعاً، فلا يجوز إنشاء 
هذه المؤشـــرات؛ لأنها وســـيلة لمحظور شـــرعي، والوســـائل لها 

أحـــكام المقاصد.
الثانيـــة: أن يكـــون الغرض من إنشـــاء المؤشـــر ســـوى ما تقدم ■■

فالـــذي يظهـــر لي مـــن حيث الأصـــل هو إباحـــة ذلك.

التوصيف الفقهي للمؤشرات المالية فيه اتجاهان:
الأول: أن المؤشـــرات الماليـــة في صبغتهـــا العامـــة صـــورة مـــن ■■

صـــور التســـعير الـــذي ذكـــره الفقهاء.
الثانـــي: أن المؤشـــرات الماليـــة في صبغتهـــا العامـــة صـــورة من ■■

صـــور التقـــويم الـــذي ذكـــره الفقهـــاء، والـــذي ظهـــر لـــي هو 
الثاني. الاتجـــاه  رجحـــان 

لا يجـــوز العقـــد المجرد على المؤشـــر؛ لوقـــوع العقد علـــى ما ليس 
بمـــال، ولا يـــؤول إلى المال.



364

د. عاصم بن منصور بن محمد أباحسين

ربط الاستحقاق في عقود المعاوضات بالمؤشر له حالتان: 
الأولـــى: أن يكـــون الاســـتحقاق المؤجل في العقـــود اللازمة من ■■

الأجـــرة أو الثمن معلوماً عند إنشـــاء العقـــد وإنما يقع تحديد 
مـــا يدفـــع منه في كل دورة أقســـاط حســـب المؤشـــر، وظهر لي 

المنـــع؛ للجهالة في مقدار القســـط.
الثانيـــة: أن يكـــون الاســـتحقاق المؤجل في العقـــود اللازمة من ■■

الأجـــرة أو الثمـــن غيـــر معلـــوم وقت إنشـــاء العقـــد وإنما يقع 
تحديد ما يدفع منه في كل دورة أقســـاط حســـب المؤشـــر، فإن 
كان العوضـــان مالـــن ربويين أي: يجري بينهمـــا الربا، فيظهر 
لـــي المنـــع؛ لكونه بيع نقـــود بنقود مـــع التأجيل وعـــدم القبض 
مـــع جهالة مقدار النقـــود عند التعاقد، وإن لـــم يكن العوضان 
مالـــن ربويين أي: لا يجري بينهما الربـــا، فللفقهاء المعاصرين 

فيها ثلاثـــة أقوال، والراجـــح عندي المنع.

ربط الاستحقاق في غير عقود المعاوضات بالمؤشر له صور كثيرة منها:
الأولى: ربط مقدار الاســـتحقاق في القرض بناء على المؤشـــر، ■■

ويظهـــر لي المنع؛ لاشـــتمالها على الربا الصريـــح بعدم التماثل 
بين ما في الذمـــة وما يطلب أداؤه.

الثانيـــة: ربط مقدار الاســـتحقاق في التبرع بناء على المؤشـــر، ■■
والـــذي ظهـــر لـــي أن المتأخِـــر عن ســـداد الدين: إمـــا مماطل 
وإمـــا معســـر، فـــإن كان مماطلًا فإنـــه يرفع أمـــره إلى المحاكم 
لتلزمـــه بالســـداد وتكاليـــف المرافعـــة، وللبنك عنـــد العقد أن 
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يأخـــذ الضمانـــات الكافيـــة للســـداد كالكفيـــل والرهـــن، وإن 
كان معســـراً فالواجـــب هو إنظـــاره إلى أن يقدر على الســـداد 
أو التصـــدق عليـــه بالديـــن، وإذا كان هـــذا التبـــرع ســـيصرف 

للجمعيـــات الخيريـــة فإن الأولـــى ســـداد الدين به.
الثالثـــة: ربـــط الاســـتحقاق في مرحلـــة المواعـــدة بنـــاء علـــى ■■

المؤشـــر، ولـــم يظهـــر لـــي مـــا يمنـــع شـــرعاً من هـــذه الصـــورة.
الرابعـــة: ربـــط تصرفـــات الوكيـــل بناء على المؤشـــر، وقد ظهر ■■

لـــي جواز هـــذه الصورة.

التوصيات:
أوصـــي بالمســـارعة في وضـــع مؤشـــرات تتوافـــق مع الشـــريعة 
الإســـامية، وعقد الندوات المختصة؛ لإعانة المصارف الإســـامية 
علـــى الحصـــول على البدائـــل المباحة بـــدلاً من المؤشـــرات المحرمة.

وصلـــى الله وســـلم علـــى نبينـــا محمـــد وعلـــى آلـــه وصحبـــه 
أجمعـــن. 
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الإســـامي للتنميـــة بجدة بالتعاون مـــع المعهد العالمـــي للاقتصاد 
الإســـامي التابـــع للجامعـــة الإســـامية العالميـــة في إســـام آباد 

)1407هــــ(  تحريـــر د. منـــذر قحف.
رد المحتـــار علـــى الدر المختـــار، محمد أمين بن عمـــر بن عابدين، 2424

دار الفكر، بيروت )1421هـ(.
رفـــع الحاجب عن مختصـــر ابن الحاجب، تاج الديـــن أبي النصر 2525

عبـــد الوهـــاب بن علي بـــن عبد الكافي الســـبكي، عالـــم الكتب - 
لبنـــان / بيـــروت - 1999م - 1419هــــ، الطبعـــة: الأولى، تحقيق: 

علـــي محمد معـــوض، عادل أحمد عبـــد الموجود.
الـــروض المربع شـــرح زاد المســـتقنع، منصور بن يونـــس بن إدريس 2626

البهوتـــي، دار النشـــر: مكتبـــة الريـــاض الحديثـــة - الريـــاض -  
1390هـ.

روضـــة الطالبـــن وعمدة المفتين، يحيى بن شـــرف النووي، المكتب 2727
الإســـامي، بيـــروت، ط: الثانية )1405هـ( ســـنة الطبع: 1422 - 

1428 هـ.
شـــرح الزركشـــي على مختصـــر الخرقي، بـــدر الديـــن محمد بن 2828

عبـــد الله الزركشـــي، دار الكتـــب العلميـــة، بيـــروت، ط: الأولـــى 
)1423(هــــ، تحقيـــق: عبـــد المنعم خليـــل إبراهيم.

الشـــرح الممتـــع علـــى زاد المســـتقنع، محمـــد بن صالح بـــن محمد 2929
العثيمـــن، دار ابـــن الجوزي، الطبعـــة: الأولى.
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دقائـــق أولي النهى لشـــرح المنتهـــى، منصور بن يونـــس بن إدريس 3030
البهوتـــي، دار النشـــر: عالـــم الكتـــب - بيـــروت - 1996، الطبعة: 

الثانية.
صحيـــح ابـــن حبـــان بترتيـــب ابـــن بلبـــان، محمـــد بـــن حبـــان بن 3131

أحمد أبو حاتم التميمي البســـتي، دار النشـــر: مؤسســـة الرسالة 
- بيـــروت - 1414 - 1993، الطبعـــة: الثانيـــة، تحقيـــق: شـــعيب 

الأرنؤوط.
صحيح مســـلم، مسلم بن الحجاج النيســـابوري، دار إحياء التراث 3232

العربـــي، بيروت، تحقيق: محمـــد فؤاد عبد الباقي.
الضوابط المســـتخلصة من قرارات الهيئة الشـــرعية لبنك البلاد، 3333

إعـــداد: أمانـــة الهيئـــة الشـــرعية، دار الميمـــان للنشـــر، الريـــاض 
الطبعة الأولـــى )1434هـ(.

الطـــرق الحكميـــة في السياســـة الشـــرعية، أبو عبد الله شـــمس 3434
الديـــن محمد بن أبي بكر بن أيوب بن ســـعد الزرعي الدمشـــقي، 

مطبعـــة المدنـــي - القاهـــرة، تحقيق: د. محمـــد جميل غازي.
عقود التمويل المســـتجدة في المصارف الإســـامية دراسة تأصيلية 3535

تطبيقية، رســـالة مقدمـــة لنيل درجة الدكتـــوراه في الفقه المقارن، 
إعـــداد: حامـــد بن حســـن بن محمـــد علي ميـــرة، المعهـــد العالي 

للقضـــاء جامعة الإمام محمد بن ســـعود الإســـامية )1431هـ(.
بالحالـــة 3636 الماليـــة  الســـوق  في  الأســـهم  ســـوق  مؤشـــر  علاقـــة 

الاقتصاديـــة، د. بشـــار ذنـــون الشـــكرجي، تنمية الرافديـــن، كلية 
)2008م(. الموصـــل  جامعـــة  والإدارة،  الاقتصـــاد 
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الفتـــاوى الســـعدية، عبدالرحمـــن بـــن ناصـــر الســـعدي، مكتبـــة 3737
المعـــارف، الطبعـــة الثانيـــة )1402هــــ(.

الفتـــاوى الكبرى، شـــيخ الإســـام أبـــو العباس تقـــي الدين أحمد 3838
بـــن عبد الحليـــم بن تيمية الحراني، دار المعرفـــة - بيروت - قدم 

له: حســـنين محمد مخلوف.
فتـــاوى الهيئة الشـــرعية للبركة، جمع د. عـــز الدين خوجة، طبع: 3939

الامتثـــال للدعاية والإعلان.
الفوائـــد في اختصـــار المقاصـــد، عبـــد العزيـــز بـــن عبد الســـام 4040

الســـلمي، دار الفكـــر المعاصـــر و دار الفكر - دمشـــق - 1416 هـ، 
الطبعـــة: الأولـــى، تحقيـــق: إياد خالـــد الطباع.

قـــرارات الهيئة الشـــرعية بمصرف الراجحي، إعـــداد: المجموعة 4141
الشـــرعية، دار كنوز إشبيليا للنشـــر، الطبعة الأولى)1431هـ(.

قـــرارات مجمـــع الفقـــه الإســـامي المنبثـــق عـــن منظمـــة المؤتمر 4242
الإســـامي، دار القلـــم، دمشـــق. ط: الثانيـــة )1418(هــــ. 

كشـــاف القنـــاع عن متن الإقنـــاع، منصور بن يونـــس البهوتي، دار 4343
الفكـــر، بيروت، )1402(هـ، تحقيـــق: هلال مصيلحي.

كشـــف المخدرات والرياض المزهرات لشـــرح أخصر المختصرات، 4444
عبـــد الرحمـــن بـــن عبـــدالله البعلـــي الحنبلـــي، دار النشـــر: دار 
البشـــائر الإســـامية - لبنـــان/ بيـــروت - 1423هــــ - 2002م، 

الطبعـــة: الأولـــى، تحقيـــق: محمد بـــن ناصـــر العجمي.
لسان العرب، محمد بن منظور، دار صادر - بيروت- ط: أولى.4545
المبســـوط، شـــمس الأئمـــة محمـــد بـــن أحمـــد السرخســـي، دار 4646
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المعرفـــة، بيـــروت.
المجمـــوع شـــرح المهـــذب، أبـــو زكريا شـــرف الديـــن  النـــووي، دار 4747

الفكـــر - بيـــروت - 1997م.
مجمـــوع فتاوى شـــيخ الإســـام ابن تيميـــة، تقي الديـــن أحمد بن 4848

عبـــد الحليم بـــن تيمية الحراني. مكتبـــة ابن تيميـــة، ط: الثانية، 
جمعهـــا: عبد الرحمـــن بن قاســـم وابنه محمد.

المحـــرر في الفقه على مذهب الإمام أحمد بن حنبل، عبدالســـام 4949
بـــن عبـــد الله بن أبي القاســـم بن تيمية الحرانـــي، مكتبة المعارف 

- الرياض - 1404هـ، الطبعة: الثانية.
ــى، أبو محمد علي بن حـــزم، دار الآفاق الجديدة - بيروت- 5050 المحلّـَ

تحقيق: لجنـــة إحياء التراث العربي.
المدونـــة الكبـــرى، روايـــة: عبـــد الســـام بـــن ســـعيد بـــن حبيـــب 5151

بيـــروت. دار صـــادر،  )ســـحنون( 
المشـــتقات المالية دراســـة فقهية، د. خالد بـــن عبدالرحمن المهنا، 5252

طبـــع: كرســـي ســـابك لدراســـات الأســـواق الماليـــة الإســـامية 
)1433هـ(.

المشتقــــات الماليــــة ودورها فــــي تغطيــــة مخاطــــر السوق المالية، 5353
مجموعـــة باحثـــن، جامعـــة الجزائـــر )2005م(.

المعاييـــر الشـــرعية للمؤشـــرات الإســـامية، دراســـة وتحليـــل: د. 5454
أســـامة علـــي الربابعة، جامعـــة اليرمـــوك، الأردن.
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المعاييـــر الشـــرعية لهيئة المحاســـبة والمراجعة للمؤسســـات المالية 5555
الإســـامية، دار الميمان، الريـــاض )1437هـ(.

معجـــم اللغـــة العربيـــة المعاصـــرة، د. أحمد مختار عبـــد الحميد 5656
عمر بمســـاعدة فريق عمل، عالم الكتـــب، الطبعة: الأولى، 1429 

هـ - 2008 م.
المعجم الوســـيط، مجمـــع اللغة العربية بجمهوريـــة مصر العربية، 5757

قام بإخراجه: إبراهيم مصطفى، أحمد حسن الزيات، حامد عبد 
القادر، محمد علي النجار، أشرف على طبعه: عبدالسلام هارون.

معيـــار قياس أداء المعاملات المالية الإســـامية بديلًا عن مؤشـــر 5858
الفائدة، د. ســـامر مظهر، مؤسســـة الرسالة )2003م(.

المغنـــي علـــى مختصـــر الخرقـــي، عبد الله بـــن أحمد بـــن قدامة 5959
المقدســـي، دار الفكر، بيـــروت، ط: أولـــى )1405(هـ.

ملتقـــى المرابحـــة بربـــح متغيـــر، برعاية بنـــك البـــاد، دار الميمان 6060
للنشـــر، الريـــاض )1434هـ(.

مؤشـــرات أســـواق الأوراق الماليـــة، حســـن قبـــان، مجلـــة العلوم 6161
الاقتصاديـــة وعلـــوم التيســـير، عـــدد )11( )2011م(.

المؤشـــرات الماليـــة البديلـــة عـــن معـــدل الفائـــدة، د. موســـى آدم 6262
عيســـى، بحث مقـــدم لمؤتمر المؤشـــرات المالية البديلـــة عن معدل 
الفائـــدة، جامعـــة الإمـــام محمـــد بن ســـعود الإســـامية )2007م(.

مواهـــب الجليل لشـــرح مختصـــر خليل، أبو عبـــد الله: محمد بن 6363
عبـــد الرحمن المغربي الشـــهير بالحطـــاب، دار الفكـــر - بيروت، 

الطبعـــة: الثانية 1398هـ.
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نظريـــة العقـــد، تقـــي الدين أبـــو العبـــاس أحمد بن عبـــد الحليم 6464
بـــن عبـــد الســـام بـــن تيمية، الناشـــر: مطبعـــة الســـنة المحمدية 
الطبعـــة: الأولى 1386هـ  1949م، المحقـــق: محمد حامد الفقي، 

محمـــد ناصر الديـــن الألباني.
النهايـــة في غريـــب الحديـــث والأثـــر، أبو الســـعادات المبـــارك بن 6565

محمـــد الجـــزري، المكتبـــة العلميـــة - بيروت - 1399هــــ 1979م، 
تحقيـــق: طاهـــر أحمد الـــزاوى - محمـــود محمـــد الطناحي.

الهدايـــة شـــرح بدايـــة المبتـــدي، برهان الديـــن علي بـــن أبي بكر 6666
المرغينانـــي، المكتبة الإســـامية.

المواقع الإلكترونية:6767
●●https://www.tadawul.com.sa :موقع تداول
●●http://www.sama.gov.sa :موقع مؤسسة النقد العربي السعودي


