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 sسع?� المنتجات وا\eدمات المالية *سلامية بمؤشر الليبور وأشباkھإشnال  طرحkدفت الدراسة إgh : مefص

رBط zسبھ الرBح GH  عدم اجازة وما ترتب عن ذلك من إشnالات حول  ،بھ المرابحة للأمر بالشراء sسع?�اشnال و 

شروط والذي �عت�� من  ھمقدار الرBح عند توقيع1فصاح بعدم و ، بيع المرابحة بمؤشر الليبور GH مرحلة العقد

   .بالليبور GH انخفاضھ أو ارتفاعھوارتباط�ا تذبذب _رBاح kا، وحول �~ة عقد

 ghمية مؤشر وتمّ التوصل إkح ب?ن المصارف 1سلاميةأBال الرnحل إش GHسع?� يةFلتخلص من وا ال

إذا ما ال��مت  صارف *سلامية GH _جل القص?�،عمليات سوق النقد ب?ن المبتفعيل  السماحو ، مؤشر الليبور 

  .1سFثمارات ال�� يب�� عل��ا المؤشر بالضوابط الشرعية، و�انت مشمولة برقابة شرعية حقيقية

 .sسع?�؛ مصارف إسلامية؛ ليبور؛ مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية؛ مرابحة للآمر بالشراء :ية�لمات مفتاح

  JEL :. G21 ;G12اتتصcيف

ABSTRACT: The study aimed to highlight the problem of pricing by the 

traditional index of Libor and their similar in the Islamic banking industry, and 

was presented The Islamic Interbank Benchmark Rate (IIBR).  

It was concluded that The (IIBR  ) is provides a reliable and objective 

indicator of the average expected return on Shariah compliant short term interbank 

market funding for the Islamic Finance industry, It is highly reliable to solve the 

pricing problem. 

Keywords: Pricing; Islamic banks; Libor; The Islamic Interbank Benchmark 

Rate; Murabaha to the purchase orderer. 

Jel Classification Codes: G12 ; G21 
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  : مقدمة .1

 GH سع?� عائقا أمام عمل المصارف 1سلاميةFل الnمنافس��ا لنظ?���ا التقليدية،  إطار �ش

��ا من sسع?� منتجا��ا المالية خ
ّ

اصة GH ظل عدم وجود مؤشر  عيد عن سعر الفائدة يمك

 GH سس والمؤشرات المرجعية المتداولة_ g£1عتماد ع gh1سلامية، مما جعل�ا مضطرة إ

المصارف الرBو-ة، حيث يتم ال�fوء غالبا إgh مؤشر الليبور وأشباkھ، وkذا ما يجعل�ا GH دائرة 

  .الش¥�ات

وقد أدى kذا *شnال إgh تكثيف ج�ود الباحث?ن k GHذا ا��ال من أجل ايجاد مؤشر  

مرج¨G شر§G لFسع?� منتجا��ا، يرا§G خصوصية عمل�ا، و-بعدkا عن الش¥�ات ال�� أصبحت 

تلاحق�ا  س©ب اضطرارkا إgh 1عتماد ع£g المؤشر الرBوي للFسع?� الذي �شnل أkمية كب?�ة ل�ا 

رGH، و»عد عدّة ج�ود لتطو-ر مؤشر إسلامي بديل لمؤشر الرBوي، قامت �ل من GH عمل�ا المص

مؤسسة تومسن رو-��ز مع kيئة ا�~اسبة والمراجعة للمؤسسات المالية 1سلامية بإطلاق 

، �ي LIBOR كبديل عن مؤشر الفائدة الرBوي الليبور   IIBR مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية

مية kذا ا\~رج الذي أوجدت نفس�ا فيھ  س©ب الظروف 1قتصادية تتفادى المصارف *سلا 

  .وk1داف 1ساسية للمصارف 1سلامية

  : اشnالية الدراسة . 2.1

ومن kذا المنطلق سنحاول من خلال kذه الدراسة معرفة kل من الممكن أن �شnل 

خلال طرح 1شnالية مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية البديل الشر§G عن مؤشر الليبور، من 

  :التالية

إgh أي مدى يمكن لمؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية أن �ساkم s GHسع?� المنتجات المالية "

  " 1سلامية كبديل عن الليبور؟

  :  من�µية الدراسة. 3.1

نظرا لما يتطلبھ موضوع الدراسة من تحليل �eتلف أ عاده و*حاطة بمختلف جوانبھ، 

ية *جابة عن *شnالية المطروحة، فقد اسFندنا ع£g المنµ¸ الوصفي ·�دف جمع ومن ثم إمnان

 G£التحلي ¸µذه البيانات وتحليل�ا استخدمنا المنk �?رة، ولتفسkا\~قائق والبيانات الظا

  .للوصول إgh مختلف النتائج
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   أkمية الدراسة. 4.1

ة منتجا��ا، وحاج��ا تcبع أkمية kذه الدراسة من أkمية المصارف 1سلامية وأkمي

لمؤشرات ملائمة لطبيعة عمل�ا ا\eاصة، حيث sس¨k gذه الدراسة إgh معرفة أkمية الFسع?� 

بالcسبة ل�ا وما مدى وقوع�ا GH اشnالات  س©ب اعتمادkا ع£g مؤشر الليبور s GHسع?� 

  .منتجا��ا، وما يمكن أن يحقق ل�ا المؤشر 1سلامي البديل

  أkداف الدراسة. 5.1

 
ّ

  :ال�دف من تناول kذا الموضوع لا يخرج GH كونھ محاولة لتحقيق _kداف التالية إن

  1حاطة بالمفاkيم المتعلقة بالFسع?� المصرGH؛ •

  sسليط الضوء ع£g أkمية ايجاد مؤشر اسلامي للFسع?�؛ •

  دراسة أkم الفروقات ب?ن المؤشر 1سلامي والمؤشر الرBوي للFسع?�؛ •

ال�� أخذت عل��ا عملية sسع?� المرابحة للآمر بالشراء باستخدام  معرفة أkم المآخذ •

    .مؤشر الليبور 

  : الدراسات السابقة. 6.1

 عد 1طلاع ع£g مجموعة من الدراسات ال�� تناولت المواضيع الشب��ة ·�ذا الموضوع،  

?ن تبّ?ن أن أغلب بل جل الدراسات السابقة درست kذا الموضوع  شnل منفصل دون الوصل ب

والبعض _خر ع£s gسع?� المنتجات المالية  LIBOR أجزاءه، فأغل¥�ا تطرق لموضوع مؤشر

*سلامية، وآخرون ع£g المؤشرات المالية *سلامية من ضم��ا مؤشر الرBح ب?ن المصارف 

   :*سلامية، ونذكر من بي��ا

، م 2007سنة  "المؤشرات المالية البديلة عن معدل الفائدة " مو�ÂÅ آدم ع�ÂÃÄ : دراسة −

وال�� جاءت لغرض توضيح _داة المفقودة GH السلسلة المصرفية وGÆ المؤشرات المالية 

، ثم شرح أسباب اعتماد البنوك  LIBOR *سلامية وأعطى �~ة حول أش�ر المؤشرات الرBو-ة

، وGH 1خ?� اق��ح نموذج?ن بديل?ن عنھ وkما نموذج الدكتور LIBOR *سلامية ع£g مؤشر

  .لزرقا، ونموذج للسيد عباس م?�اخور ا

: ،  عنوانSohel Azad; Saad Azmat Abdelaziz and Amirul Ahsan " 2018 ":دراسة −

"Can Islamic banks have their on benchmark   
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تناولت kذه الدراسة مدى إمnانية أن يصبح للمصارف *سلامية معدل قياس خاص ·�ا، 

ونظ?�ه  (IIBR) ة ب?ن مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلاميةوBحثت الورقة GH طبيعة العلاق

، اذ تمّ التحقيق GH ديناميكيات السلسلت?ن لفحص مدى استقرار (LIBOR) التقليدي المقارن 

1نFشار بي��ما، وأشارت النتائج إgh أن kناك علاقات ديناميكية طو-لة _جل وقص?�ة المدى ب?ن 

قار·�ما وحرك��ما المش��كة، كما أظ�رت أيضا أن وجود فروق المعدل?ن توفر دليلا م�مًا ع£g ت

kو اzعnاس لتnلفة التمو-ل والرBح  (IIBR-LIBOR) أسعار الفائدة ب?ن البنوك *سلامية GH لندن

المشارك?ن، وBررت ذلك بأن صناعة الص?�فة *سلامية sعمل IIBR  GH ا�~تمل �~ددي أسعار

  .تنفصل معدلا��ا عن المعاي?� العالميةسياق عال�à، ومن غ?� الممكن أن 

 Interbank offered rates in" : عنوان Salam Nechi, Houcem Smaoui ،2018 :دراسة −

islamic countries : Is the islamic benchmark different from the conventional 

benchmarks?   

ف *سلامية عن أسعار الفائدة ب?ن تناولت الدراسة إgh أي مدى يختلف مؤشر الرBح ب?ن المصار 

البنوك التقليدية المستخدمة GH الدول ال�� ساkمت بنوك�ا GH ·�ذا المؤشر، تمّ استخدام 

 GH ي المتجھ للتحقيقsامل المش��ك واختبارات جرانجر للسب©ية ونماذج 1نحدار الذاnتحليل الت

والتقليدية ب?ن البنوك GH خمس دول من الديناميكيات والروابط الزمنية ب?ن المعاي?� *سلامية 

منطقة مجلس التعاون ا\eليGX، وتوصلت إgh أن مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية أظ�ر 

وجود علاقة طو-لة _مد مع المعدلات التقليدية ولا يتم تحديدkا  شnل مستقل، كما أيّدت 

اkم GH الديناميكيات ب?ن نتائج الدراسة أن ظروف السوق مثل أسعار النفط والتeåم لا sس

  .مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية والمؤشرات التقليدية القائمة ع£g الفائدة ب?ن البنوك

 :المصرGH *سلاميماkية الFسع?�  .2

 مـع متnاملـة إدار-ـة عمليـة خـلال مـن يتخـذ الـذي _سـعار تحديـد قـرار " kـو الFسـع?� 

 يكفـي بمـا مناسـبة أسـعار وضـع kـو فالFسـع?� ر،السـع مف�ـوم HـG أمـور تتـداخل جملـة مراعـاة

 الزBائن لاجتذاب يكفي بما مناسبة وأسعار، جانب من _رBاح ع£g وا\~صول  لتغطية التnاليف

 .)286، صفحة 2018ن��اس، ( ".آخر جانب من
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أن يقـــوم وhـــG _مـــر بتحديـــد أســـعار ا\~اجيـــات، ســـواء أ�انـــت أعيانـــا أو منـــافع وإجبـــار أرBا·�ـــا " وkـــو

 g£ره 1ل��ام و_مر بيع�ا  سعر موحّ عkجو GH �?سعFمر أمـا  إذاد، و-حمل ال_ Ghان السعر من أو�

الFسـع?� HــG _نظمـة الرأســمالية فيخضـع لقــوى العــرض والطلـب وkــو مـا يطلــق عليـھ ج�ــاز الــثمن 

 .)54، صفحة �2008سري، ". (أو آلية السوق 

ل الفائــــدة ع£ــــg الوداæــــع والقــــروض معــــد" :HــــGوإذا �ـــاـن الســــعر المصــــرGH التقليــــدي يتمثــــل 

والرسـوم والمصـروفات _خـرى ال�ـ� يتحمل�ـا المصــرف لقـاء ا\eـدمات المصـرفية أو العمـولات ال�ــ� 

، ف�ـذا لا يتوافـق )161، صـفحة 1995معـلاء، " (يتلقاkا المصـرف نFيجـة تقديمـھ ا\eـدمات للغ?ـ�

  .بالفائدةمع عمل المصارف *سلامية ال�� لا تقدم لا قروضا ولا تتعامل 

 الســـعر المصـــرGH *ســـلامي kـــو
ّ

المقابـــل أو _جـــر الـــذي يحصـــل عليـــھ المصـــرف : "وعليـــھ فـــإن

*سلامي وذلك  عد تحديد التnاليف الفعلية للمنتج أو ا\eدمة المقدمة، مع _خذ  عـ?ن 1عتبـار 

لعمــــل العوامــــل المــــؤثرة HــــG تحديــــده كطبيعــــة المنافســــة HــــG الســــوق المصــــرGH، ا�eــــاطر ا�~يطــــة با

المصــرGH، والFشــرçعات والقــوان?ن ا\~كوميــة، والعائــد المســ��دف ع£ــg 1ســFثمار نFيجــة لتقديمــھ 

  ). 05، صفحة 2016ا\~نيطي، ملاحيم، " (منتجات وخدماتھ مصرفية لعملائھ

 المالیـة للمؤسسـات والمراجعـة ا�~اسـبة ھ kيئـةو-ـتم الFسـع?� بوجـود مؤشـر الـذي عرفتـ

ب بطر-قــة إحصــائية بالاســFناد إhـــg أســعار حزمــة مختــارة مـــن _وراق رقــم يحســـ": *ســلامية بأنــھ

أو �لت��مـا، وإعطـاء كـلا م��مـا وزنـا /المالية أو السلع ال�� يتم تداول�ا GH _سواق المالية المنظمة، و

kيئـة ا�~اسـبة والمراجعـة " (من خلال قيم��ا GH السوق، وتقسـيم ا��مـوع ع£ـg رقـم ثابـت ) ثقلا(

  )715، صفحة 2017الية *سلامية، للمؤسسات الم

   : واقع sسع?� المصارف 1سلامية لمنتجا��ا المصرفية .3

يمكــــن مــــن خلال�ــــا 1رتبــــاط بالأســــواق الماليــــة  ~اجــــة المصــــارف *ســــلامية لمرجعيــــةنظــــرا \

الدوليــة، وHــG ظــل غيــاب وجــود مؤشــر اســلامي، ســمح  عــض العلمــاء المســلم?ن باســتخدام المعــاي?� 

£ــــg الفائــــدة مــــن قبــــل المؤسســــات الماليــــة *ســــلامية كنقطــــة مرجعيــــة HــــG قيــــاس تnلفــــة القائمــــة ع

  .التمو-ل، وتقييم _صول وتقييم أداء ا�~فظة

نحـو اعتمـاد مؤشـر الليبـور Hـs Gسـع?� منتجا��ـا  المصارف *سلامية وBناء ع£g ذلك توج�ت 

ن�µيـــة المتبعـــة HـــG حســـابھ المصـــرفية،  ســـ©ب القبـــول العـــال�à لـــھ مـــن ج�ـــة والـــذي جـــاء نFيجـــة الم

د ا��ـــالات ال�ـــ� وzشـــره وتـــوف?�ه للأطـــراف المتعاملـــة بÄســـر وســـ�ولة وشـــفافية، بالإضـــافة اhـــs gعـــدّ 
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يمكـــن اســـتخدامھ ف��ـــا وال�ـــ� sشـــمل بالإضـــافة للتمو-ـــل قصـــ?� _جـــل، أســـواق النقـــد وا\eيـــارات 

ة HـــG \�نـــة تركيبـــھ HـــG ا\ـــì مـــن ج�ـــة أخـــرى، وكـــذا الـــوزن الcســـ�ë للبنـــوك المشـــ��ك... والمســتقبليات 

 ).10، صفحة 2007آدم ع�ÂÃÄ، (أسواق النقد 

ولـــذلك اعتمدتـــھ المصـــارف 1ســـلامية HـــG احFســـاب الرBحيـــة ع£ـــg التمو-ـــل íجـــل، اذ تقـــوم 

 غرض احFساب رBحية المصـرف مـن التمو-ـل، وقوBـل %  2أو % 1بالاس��شاد  سعره مضافا إليھ 

 معار�Âï ما ذلك بانتقاد شديد ل�ا، 
ّ

�س�à بالممارسة غ?� المشروعة يجـادلون بـأن مثـل kـذا إذ أن

1سFبدال غ?� صا\ð ما لم يتم اشتقاق المعيـار البـديل مـن _داء الفع£ـG للأصـول ا\~قيقيـة ال�ـ� 

 .لا تتعارض مع المبادئ *سلامية

أشار أحد خ��اء 1قتصاد *سلامي إgh أن 1س��شاد  سعر الفائدة �عكس ا\��ل فقد 

Gòبcا ب?ن  بما ي�óع الموارد المتاحة لدçتوز GH أن تقوم بھ المصارف *سلامية من دور حيوي

1ستخدامات ا�eتلفة وفقا لمعدلات الرBحية المتوقعة، وتبعا للاحتياجات *نتاجية 

1جتماعية الرشيدة ولÄس تبعا لسعر فائدة أصم، وأنھ ح�� ولو �ان مجرد zسبة مئو-ة صماء 

�ÂÅسلامي؟ كما أن  ف�و الرمز _سا* GHشاط المصرcال GH وي فكيف �س��شد بھBللنظام الر

 GH عدم وجود معيار حقيقي يحتكم إليھ g£ا ع~ô1س��شاد  سعر الفائدة يحمل دليلا وا

 .)07، صفحة 2007البلتاGö، (تحديد kامش الرBح GH معاملات المصارف *سلامية 

  : والcشأة ف�وممؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية الم .4

 إ
ّ

ن وقد تطلب محاولات وBحوث كث?�ة لذلك، فقد اzشاء مؤشر اسلامي لÄس بالأمر ال�?ّ  ن

حاول  عض الباحث?ن GH مجال 1قتصاد 1سلامي اق��اح مؤشر إسلامي يحل محل مؤشر 

 المصارف 1سلامية تتخبط k GHذه المسألة ال�� أوقع��ا GH دائ
ّ

رة الليبور عندما تبّ?ن ل�م أن

gh غاية إطلاق مؤشر إ م1978ش¥�ات الرBا، ولم �عتمد أي اق��اح م��ا منذ أول محاولة سنة 

  ". IIBR)( "Islamic Interbank Benchmark RateالرBح ب?ن المصارف 1سلامية 

 :مف�وم مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية. 1.4

شرتھ مؤسسة تومسون رو-��ز وفقا لما IIBR z يمثل مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية

متوسط العائد المتوقع للاسFثمار : "وkيئة ا�~اسبة والمراجعة للمؤسسات المالية *سلامية
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 GHالقطاع المصر G£سوق النقد ب?ن المصارف، والموجھ خصيصا لمتعام GH سلامي قص?� _جل*

  ).29، صفحة 2014\~ساسنة، شياد، " (*سلامي

: ة الرقابة الشرعية لمؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية بأنھكما جاء GH بيان kيئ 

متوسط الرBح GH المرابحات المعروضة ب?ن أك�� المصارف *سلامية و»عض البنوك الدولية ال�� "

GXليe\دول مجلس التعاون ا GH مة ستة عشر "ل�ا منافذ إسلاميةkوعدد تلك البنوك المسا ،

وف?� معلومات دقيقة GH صباح �ل يوم عمل حسب ما تراه بنnا sع�د �ل واحد م��ا بت) 16(

عن رBح  عمليا��ا التمو-لية الشرعية لف��ات تختلف ) حسب ظروف�ا وظروف _سواق(مناسبا 

ب?ن يوم واحد إgh سنة �املة، كما sع�دت شركة تومسون رو-��ز بجمع kذه لمعلومات وحسا·�ا 

، k1432يئة الرقابة الشرعية، ( دون إخلال  صباحا 11:00ثم zشرkا يوميا GH تمام الساعة 

  ).01صفحة 

   2011نوفم��  22بتار-خ  IIBRو-efص ا\�دول التاGh اسماء المصارف المساkمة GH تحديد معدل 

  ):56، صفحة 2016ا\~نيطي، ملاحيم، (

  2011-11- 22بتار-خ   IIBRالمصارف المساkمة GH تحديد معدل: 1ا\�دول 

  
  )56، صفحة 2016لاحيم، ا\~نيطي، م(: المصدر

  

 أغلب المصارف *سلامية ال�� تقدم عروض�ا 
ّ

والملاحظ من خلال ا\�دول أعلاه أن

مصرفا  12لتكو-ن مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية متواجدة GH منطقة ا\eليج العر»ي، أي 

ل شرق مصرفا كnل، مما يلاحظ عدم تواجد الدول العرBية _خرى ودو  GH16 ا\eليج من ضمن 

 .أسيا، فقد أدى kذا ا\~صر إgh عدم تمثيل المؤشر إgh جميع المصارف *سلامية
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إذ أنّ اعتماد المؤشر ع£g أك�� عدد ممكن من المصارف *سلامية GH الدول ا�eتلفة، 

يجعلھ يتصف بالشمولية، و-كون مع��ا فعلا عن الواقع، و-تجنب التذبذبات ب?ن الدول 

كما يcبGò أن تكون عينة المصارف *سلامية المشمولة GH عملية  والتقلبات 1قتصادية،

ا\~ساب ذات سمعة حسنة خاصة من ناحية ال��ام�ا بالأسس الشرعية، وأن تكون منتجا��ا 

سواء، كما تؤثر  وعمليا��ا ذات مصداقية لدى kيئة الرقابة الشرعية والمتعامل?ن ع£g حدّ 

روض�ا إgh مؤسسة تومسون رو-��ز، والسياسة sشكيلة المصارف *سلامية ال�� تقدم ع

النقدية GH الدول ال�� تقع ·�ا المصارف *سلامية المساkمة ع£g مؤشر الرBح ب?ن المصارف 

  ).45، صفحة 2014\~ساسنة، شياد، (1سلامية 

  : zشأة مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية. 2.4

، الذي 2011 نوفم�� 22سلامية GH أطلقت تومسون رو-��ز مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1 

تمّ وضعھ بالتعاون مع عدد من المؤسسات وال�يئات المالية 1سلامية بما ف��ا البنك 1سلامي 

للتنمية وkيئة ا�~اسبة والمراجعة للمؤسسات المالية 1سلامية، وجمعية البحر-ن للمصارف، 

المتواصل ع£g آلية تنفيذه ونزاkتھ  ومجموعة من المصارف 1سلامية الك��ى، و-توgh 1شراف

 �ùيئة رقابة إضافة إمؤسسة مالية اسلامية  20من \�نة المعاي?� 1سلامية ال�� تضم اكk gh

  .شرعية

والذي �ان من المتصور أن يكون أول معيار عال�à لصناعة التمو-ل *سلامي، و-مثل 

لمتوقعة للتمو-ل القص?� _جل متوسط التnلفة ا  IIBRمؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية 

للسوق ب?ن المصارف للصناعة المصرفية *سلامية ال�� يمكن استخدام�ا كقاعدة s GHسع?� 

معاملات السوق ب?ن البنوك والتجزئة والشر�ات المالية *سلامية والصكوك وغ?�kا kيا�ل 

  . (Team, 2015, p. 205)الدخل الثابت 

لفقھ *سلامي الذي حث GH دورتھ الثامنة المنعقدة و-Fناسب ذلك مع توصيات مجمع ا

  .ع£g وضع معيار إسلامي كبديل لأسعار الفائدة GH تحديد kوامش الرBح 1993سنة 

داة المتوافقة مع الشرçعة بالدولار _مر-nي s GÆعز-ز التوحيد ب?ن 1ستفادة من kذه _  نّ إ

أك�ù تnاملا ع£g الصعيد العال�à، ومساعده  جميع المساkم?ن، وجعل المنتجات المالية *سلامية

س المال *سلامي، أالبلدان ال�� تجذب 1سFثمار *سلامي للأموال، بالتاs Ghعز-ز أسواق ر 
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وعلاوة ع£g ذلك، ومع النمو ال�ائل الذي حدث مؤخرا GH صناعھ ا\eدمات المالية *سلامية 

*سلامية GH جميع انحاء العالم، من المتوقع ان وk1تمام الم��ايد بالأسواق والمنتجات المالية 

 Nechi, Smaoul , may ) اتدر-جي IIBRيزداد استخدام مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية 

2018, p. 03)   

  :آلية احFساب مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية. 3.4

لرBوي، إذ �عتمد s GHشبھ آلية حساب المؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية كث?�ا نظ?�ه ا

د حسابھ ع£g تجميع معدلات الرBح للمصارف 1سلامية المساkمة فيھ، وفق طلب واðô ومحدّ 

يوجھ إل��م من طرف ال�يئة *سلامية للمؤشر، والذي بموجبھ تتقدم kذه المصارف بمعدلات 

، 2014\~ساسنة، شياد، (قعة ع£g 1سFثمارات المالية GH القطاع الماGh *سلامي الرBح المتو 

، وتقوم تومسون رو-��ز بحساب متوسط العوائد ا��معة من طرف المصارف )32صفحة 

*سلامية، و-cتج من جراء kذا التجميع للإحصاءات مؤشرا معيار-ا �سFند إليھ s GHسع?� 

GH سوق النقد أي ما ب?ن المصارف و-كون حساب مؤشر الرBح ب?ن  المنتجات المالية 1سلامية

  : (Thomson Reuters, 2011) المصارف *سلامية وفقا للمراحل التالية

يتم جمع ) بتوقيت مكة المكرمة(صباحا  10:44صباحا و  GH9.00 �ل يوم عمل ب?ن  •

  المساkمة؛ا\~د _ع£g و_دzى للمؤشر  عد تجميع جميع المؤشرات من البنوك 

 يحدّد متوسط kذه المؤشرات ا��معة من قبل \�نة اسلامية شرعية متخصصة؛ •

•  g£مة لضمان أن المؤشرات مجمعة  10:45عkتتم المراجعة اليدو-ة للمعدلات المسا

 حقيقية؛ 

•  G£ى الر»ع العلوي والسفzد_ ghإ g£25(تصنف _سعار من _ع (% GÆ من _سعار

 المتطرفة لا تؤثر ع£g التوزçع؛ مسFبعدة لضمان أن القيم

 .صباحا 11:00 عد حساب مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية يتم zشره عند الساعة  •
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kو أن مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية يطبق من�µية أيضا وما يمكن ملاحظتھ 

�اض GH حساب معدلات الليبور ومعدلات أخرى GH النظام الماGh التقليدي، إذ لا يوجد أي اع�

  . استعمال المن�µية نفس�ا من حيث المبدأ العام

و-تم *علان عن مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية قبل *علان عن مؤشر الليبور، 

وkذا �عطي حر-ة أك�� GH التقييم و*علان عن معدلات الرBح ب?ن المصارف *سلامية،  س©ب 

، صفحة 2014\~ساسنة، شياد، (بمؤشر الليبور عدم تأثر مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية 

35.(  

  :مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية عن مؤشر الليبور تمي?� . 4.4

 مؤشري الليبور ومؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية كلاkما م��مج من أجل تحديد 
ّ

إن

م حساب �ل��ما كفاءة _داء والقياس، وçسعر �ل م��ما المنتجات المالية قص?�ة _جل، و-ت

المتحصل عليھ، دل الليبور GH تحديد kامش الرBح بنفس íليات حيث يمكن 1س��شاد بمع

من أkم أوجھ 1ختلاف أنّ مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية ، و و-تأثران بالسياسة النقدية

kا _صول gh العوائد ال�� تولدإيرتبط ارتباطا مباشرا بالاقتصاد *سلامي، كما أنھ �سFند 

  .*سلامية المصارفالمتوافقة مع الشرçعة *سلامية ال�� GÆ اشارة عن ا�eاطرة أصول 

 GH اkح ب?ن المصارف *سلامية ومؤشر الليبور نوجزBناك فروقات ب?ن مؤشر الرk 
ّ

كما أن

 G£ما ي( Azad, Azmat, Chazi, Ahsan, 2018) ( Nechi, Smaoul , may 2018) ) ،ساسنة~\

  ): 2013ناصر، بن ز-د، ) (2007آدم ع�ÂÃÄ، ) (2014، شياد

يصدر مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية  عملة الدولار _مر-nي  :العملاتمن حيث  •

أي عشر عملات ( فقط، بÄنما يتمتع مؤشر الليبور  سلة متنوعة من العملات الرئÄسة 

 ).مختلفة

عكس الفوائد فإن مؤشر الرBح ب?ن بما أن 1رBاح  :مسألة _رBاح والفوائدمن حيث  •

المصارف *سلامية يقوم بحساب تقر-�ë للأرBاح وفيما يخص مؤشر الليبور ف�و يقوم 

 .بحساب معدلات الفائدة و-حدد zسبة قطعية سلفا
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مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية يقوم باحFساب _رBاح  :رأس المالمن حيث  •

أصل الرBح GH الشرçعة *سلامية kو نمو رأس المال المتوقعة ولا يضمن رأس المال، لأن 

نFيجة اسFثماره وتحمل نتائج 1سFثمار سواء �انت خسارة أو رBح عكس منافسھ 

يكون رأس مال إجباري و-حFسب الفائدة وتكون ثابتة بحيث يكون ) الليبور (تقليدي 

س المال صاحب رأس المال قد ضمن _صل و-خاطر بالفائدة و-حول مخطر خسارة رأ

 .gh الطرف الثاzيإوالفائدة 

لا يوجد اختلاف GH قضية الFسع?� GH المصارف  :الFسع?�من حيث ال�دف من  •

gh الرBح وتوف?� السيولة، وإنما إ1سلامية والمصارف التقليدية لأن كلاkما �óدف 

 .1ختلاف GH كيفية غرس وحصد السيولة والرBحية

ح ب?ن المصارف *سلامية  شفافية واô~ة لأن يتم?� مؤشر الرB :الشفافيةمن حيث  •

دت لھ طرق س?�kا، بÄنما مؤشر الليبور فيھ نوع من الشك GH الشفافية الشرçعة حدّ 

 .خاصة  عد الفضيحة ال�� مستھ

بحساب معدلات تnلفة التمو-ل المتوافقة مع  :المساkم?ن بارتباط مع المؤشرمن حيث  •

ذلك ع£g العوائد الناتجة عن _صول أحnام الشرçعة بصورة مباشرة، وçسFند 

 ghند إFاصة بتلك _صول، �سe\اطر اeعت�� مرجعا �~فظة ا�� GhالتاBسلامية و*

 غرض احFساب رBحية المصرف من  %2إgh  %1حساب معدل الفائدة مضافا إليھ 

 .التمو-ل

  : مر بالشراء للآ sسع?� المرابحة  . 5

نة وغالبا ما تكون  سعر الفائدة فق من�µية معيّ يتم sسع?� المرابحة للأمر بالشراء و 

تحديد مف�وم sسع?� المرابحة للأمر ، وBناء ع£g ذلك سÄتم من خلال síي أشباkھالليبور و 

 ghالية بالشراء ثم التطرق إnا بمؤشر الليبور و إشk�?سعs مية وجودkكمؤشر مؤشر أ G§شر

  .الرBح ب?ن المصارف 1سلامية
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  :المرابحة للآمر بالشراء مف�وم sسع?� . 1.5

kو ذلك ال�امش الرGþB الذي يفرضھ المصرف *سلامي ع£g عملائھ عند منح�م تمو-لا  

مصرفيا بصيغة بيع المرابحة، حيث يتحدّد ال�امش عادة من خلال zسبة مئو-ة من التnلفة، 

k ثماره أقل منFاس g£ذا ال�امشوالذي لن يقبل المصرف *سلامي أن يكون العائد السنوي ع 

بأي حال  من _حوال، حيث يأخذ  ع?ن 1عتبار جميع العوامل الداخلية GH ) أو الcسبة(

والFشرçعات  التeåم التnاليف، �المنافسة، ا�eاطر، المصرفية السوق  ظروف(احFسابھ من 

 *سلامية والضوابط والمعاي?� الشرعية بالشروط 1ل��ام احFسابھ GH مراعيا )والقوان?ن

(Malahim, 2017, p. 45).   

  ،sسع?� المرابحة للآمر بالشراء بمعدل الليبور والمآخذ ع£g ذلك.  2.5

�عت�� مؤشر الفائدة الرBو-ة الليبور : sسع?� المرابحة للآمر بالشراء بمعدل الليبور . 1.2.5

اما قراض قص?�ة _جل ب?ن بنوك لندن أك�ù المؤشرات وأوسع�ا استخدالمستخدم GH اتفاقات *

تقوم بالاس��شاد ، إذ من قبل المصارف *سلامية s GHسع?� منتجا��ا المصرفية �المرابحة وغ?�kا

  . غرض احFساب رBحية المصرف من التمو-ل  %2و  %1 سعر الفائدة الليبور مضافا إليھ 

�سFند اgh الليبور كسعر أسا�ÂÅ، يكون بمثابة تnلفة  أي أن تحديد الرBح GH المرابحة 

فإن الرBح  %2وال�امش الزائد فوق  % 3إليھ kامش، فلو تمّ فرض أن الليبور kو و-ضاف 

صل محل المرابحة، إذ يمثل الليبور ا\~د 1دzى الذي لا يمكن ال��ول فوق قيمة _ % 5سيكون 

 .Malahim, 2017, p) تحتھ GH عمليات التمو-ل بصفة عامة وم��ا عمليات التمو-ل 1سلامي

50) . 

  nالية تذبذب _رBاح تبعا لمؤشر الليبور إش. 2.2.5

إنّ رBط أرBاح بيع المرابحة للآمر بالشراء بمؤشر الليبور، سيجعل 1رBاح ال�� يحصل 

عل��ا المصرف 1سلامي غ?� ثابتة، تتغ?� مع sغ?� عدد _ش�ر و_يام، ��sل مع ��اية �ل ش�ر 
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أو  %3وتكون أك�ù من ) libor+ 3٪(عند دفع القسط المستحق  عد sسو-��ا مع نظام الليبور 

ھ من شروط �~ة 
ّ
اقل، ولا يتم 1فصاح بمقدار الرBح عند توقيع عقد المرابحة، ومن المعلوم أن

  .)3- 2، الصفحات 2009الدرو»ي، ( عقد المرابحة أن يكون الثمن 1ص£G معلوما وBرBح معلوم

 GÆ الفائدة وال�� g£عائد مضمون ومحدّد لصاحب ومن الملاحظ أن مؤشر الليبور قائم ع

رأس المال، ع£g عكس الرBح الذي kو عائد غ?� يقي��، إنما منظم فعند sسع?� المرابحة بمؤشر 

طرديھ �لما ارتفع مؤشر الليبور ارتفع الرBح وإذا انخفض مؤشر  علاقةالليبور نلاحظ وجود 

 القسط الذي يدفع í GHجال المتفق 
ّ

عل��ا ثابت، أما 1رBاح الليبور انخفض الرBح، بمع�� أن

  .)25، صفحة 2002البل¨G، ( بالليبور GH انخفاضھ أو ارتفاعھ مرتبطة

  :ب?ن المصارف 1سلامية ح sسع?� المرابحة للآمر بالشراء بمؤشر الرB أkمية. 3.2.5

بناء ع£g ما ورد أعلاه، فإن اتباع آلية sسع?� المرابحة بمؤشر الليبور يناGH أkم الشروط 

وم عل��ا kذا البيع، إذ يجب ان يكون الرBح معلوما عند ابرام العقد ولكن عند وصل ال�� يق

ا�~اسبة والمراجعة للمؤسسات المالية  ةالمرابحة بالليبور �سقط kذا الشرط، فقد أكدّت kيئ

ا\eاص بالمرابحة، أنھ لا يجوز بأي حال أن ي��ك تحديد  18سلامية GH المعيار الشر§G رقم 

الرBح GH مؤشرات مج�ولة قابلة للتجديد GH المستقبل، وذلك مثل أن �عقد البيع الثمن أو 

الذي سيقع GH المستقبل، ولا ماzع من ذكر مؤشر من  و-جعل الرBح معتمدا ع£g مستوى الليبور 

المؤشرات المعروفة GH مرحلة الوعد للاست�ناس بھ GH تحديد zسبة الرBح، ع£g أن يتم تحديد 

رابحة ع£g أساس zسبھ معلومة من التnلفة ولا يبقى الرBح مرتبطا بالليبور الرBح GH عقد الم

 .)k2017يئة ا�~اسبة والمراجعة للمؤسسات المالية *سلامية، ( أوBالزمن

  GH بيع المرابحة بمؤشر الليبور GH حBسبھ الرz طBو-ف�م من ذلك أنھ لا يجوز شرعا ر

GH العقد، ولا باس بالاست�ناس بمؤشر الليبور GH  مرحلة العقد، لأنھ يؤدي اgh ج�الة مفسدة

  .)25، صفحة 2002البل¨G، ( مرحلة المواعدة ح�� يوجد بديل لمؤشر اسلامي
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 GH 1ستغناء عن ذلك المؤشر g£ح ب?ن المصارف *سلامية عBوعليھ �ساعد مؤشر الر

مل�ا، وçسمح بتقبل sسع?� المنتجات وخاصة المرابحة للآمر بالشراء، مما يبعد الش¥�ات عن ع

عمليات سوق النقد ب?ن المصارف *سلامية GH _جل القص?�، فكرة وجودkا، وçسمح بتفعيل 

لكن ذلك سيكون أك�ù نجاعة إذا ما ال��مت 1سFثمارات ال�� يب�� عل��ا المؤشر بالضوابط 

  .الشرعية، و�انت مشمولة برقابة شرعية حقيقية

   :خاتمة. 6

GÆ مبادئ الشرçعة 1سلامية وال��  لية GH *سلام مبادئ أساسيةتحكم المعاملات الما

يجب مراعا��ا GH أي عمليھ تقوم ·�ا المصارف 1سلامية ومن بي��ا عمليات الFسع?�، ف�� قائمة 

من أجل تقديم معاملات ومنتجات خالية من الرBا، وçعتمد نجاح ذلك GH اعتمادkا ع£g تحديد 

بالشnل الذي يكون واô~ا و»عيدا عن الش¥�ات، فالFسع?� الدقيق  أسعار لمنتجا��ا المصرفية

يؤدي اs ghعظيم العائد ع£g حقوق المساkم?ن والمودع?ن، لك��ا عانت لسنوات من عدم وجود 

لا 1س��شاد  سعر الفائدة المرج¨G الليبور لكن إمؤشر شر§G لFسع?� منتجا��ا، فلم يكن أمام�ا 

  .��?�ين والمعارض?ن لذلكذلك ادخل�ا GH شد ورد ب?ن ا

sسع?� المنتجات المالية 1سلامية، تمت 1حاطة بموضوع  ومن خلال kذه الدراسة

وا\~اجة اgh التخ£G عن المؤشر الرBوي الليبور الذي sسFند إليھ المصارف 1سلامية s GHسع?� 

sعاون ب?ن  مؤشر الرBح ب?ن المصارف 1سلامية الذي zشأ عن إطلاقمنتجا��ا، خاص GH ظل 

تومسون رو-��ز وkيئة ا�~اسبة والمراجعة للمؤسسات المالية 1سلامية، GH الوقت الذي �انت 

ليھ ح�� ت©تعد المصارف 1سلامية عن دائرة الش¥�ات، وsستطيع مواصلة عمل�ا إبحاجة ماسة 

   :ي£G فيمادونما عراقيل، وBناء ع£g ذلك تم التوصل اgh مجموعة من النتائج zعرض�ا 

منذ zشأة المصارف *سلامية والبحوث جار-ة لإيجاد بديل لمؤشر الليبور، إلا أن  •

  النماذج المق��حة لم sعتمد ولم يتم ت©ن��ا وBقيت مجرد دراسات؛

الFسع?�، و-جعل  ية�عول كث?�ا ع£g مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية GH حل إشnال •

  ؛ن مخاطر السمعةو-بعدkا ع المصارف 1سلامية ترتقي GH عمل�ا

� مؤشر الرBح ب?ن المصارف *سلامية عن الليبور kو 1بتعاد عن سعر الفائدة، ما يم?ّ  •

وkو �ساعد المصارف للتخلص من عقبة مؤشر الليبور، إلا إنھ kو أيضا يتأثر  عوامل 
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مثل ال��مÄش، أي انھ متواجد GH مناطق ا\eليج ع£g _غلب، وعدم تواجد مصارف 

  لدول *سلامية؛مركز-ة GH ا

يتم احFساب معدل الرBح ب?ن المصارف *سلامية بنفس آلية حساب الليبور إلا أنھ  •

  يتخ£g عن الفائدة و-حقق kامش رBح؛

ال�امش + يتم sسعـ?� المرابحة GH المصارف *سلامية بالليبور بحيث الصيغــة الليبـور  •

?ن المصارف *سلامية سوف الرBح ب ؤشر الرBـح، بÄنما عنـد اعتماد المصارف علـى م

  تصبح صيغة kامش الرBح فقط؛

اعتماد الليبور من قبل مصارف *سلامية �óدد سلام��ا و-جعل�ا GH مخطـر السمعـة  •

  بدرجـة كب?�ة ثم مخاطر sشغيلية ثم قانونية؛

إن íلية المنت�µـة من قبل المصارف *سلامية عنـد الFسعيـر يؤخذ عل��ا نقائض  •

  الرBـا ع£g قيمـة السلعـة؛ : لشرعيـة مثــ

  :1ق��احات

  :ي£G فيما 1ق��احات والمتمثلة يمكن تقديم  عض 

مواصلة 1بحاث المتعلقة بإيجاد مؤشر لFسع?� المنتجات المالية *سلامية  أkمية •

بديلا عن سعر الفائدة لقياس العائد ع£g العمليات 1سFثمار-ة ودراسة ايضا 

  المق��حات 1خرى؛ 

ر-اضية للFسع?� لتقييم المنتجات المالية  لعمل ع£g إzشاء مؤشرات قياس ونماذجا •

  *سلامية؛

  s	�يع 1بحاث العلمية حول المؤشرات وامnانية تطبيق�ا واقعيا؛ •

ضرورة sعميم مؤشر إسلامي مقبول لدى المصارف 1سلامية، لnي يكون بديلا عن  •

  لات؛سعر الفائدة GH تحديد kامش الرBح GH المعام

دعوة المصارف 1سلامية للتخ£G عن المؤشر الرBوي الليبور وعدم ال��دد GH تب��   •

 .مؤشر إسلامي
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