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 شكر وعرفان
 

 الحمذ لله الزي وفلني لإجمام هزا العمل االإخىاضع  

 والحمذ لله لً سبي ختى جشض ى ولً الحمذ خين الشض ى ولً الحمذ بعذ الشض ى. 

م علُه أفضل الصلاة وأصوى الدعلُم    من لم ٌشىش الىاط لم ٌشىش الله هما بلغىا سظىٌ الله الىشٍ

 زا أجلذم بأظمى عباساث الشىش والعشفان للذهخىسٍن الفاضلين3وله   

 بن محاد طمير والأطخاذ هريس عبد السشاق، الأطخاذ 

ب ما وكع مني من خطأ طُلت فترة دساظتي   اللزًن عملا على إهجاح هزا البدث بخىحيهاتهما وجصحُذ معاس البدث وجصىٍ

 الإىضىعي، فلهما مني وافش الثىاء وخالص الذعاء.

ل والخلذًش الىبير  الى أعضاء لجىت االإىاكشت على جفضلهم بمىاكشت هزا العمل االإخىاضع.ه  ما أجىحه بالشىش الجضٍ

وول الضملاء وول من كذم لي ًذ العىن في  باظمههما أشىش العادة أظاجزة كعم علىم الاكخصادًت  لجامعت االإعُلت ول    

 ا وأن ًجعل عملهم في ميزان خعىاتهم.إهجاص هزا البدث، أظأٌ الله ان ًجضيهم عني خير 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 :بعد أما وفى ومن وأىلو لمصطفىا الحبيب على والصلاة وكفى لله الحمد
 

 فخر بكل قبعتي وأرفع تعبي ثمار أقطف تخرجي، عتبة على أقف اليوم أنا ىا 

 في الخطوة ىذه لتثمين التوفيق على الرضا بعد الحمد لك و رضيت إذا الحمد لك و ترضى أن قبل الحمد لك اللهم 
 .والنجاح الجهد ثمرة ىذه بمذكرتي الدراسية مسيرتي

 .جلالو جل الله .بذكره إلا النهار يطيب ولا بشكره إلا الليل يطيب لا من إلى
 وسلم عليو الله صلى محمد سيدنا" العالمين، ونور الرحمة نبي .الأمة ونصح الأمانة وأدى الرسالة بلغ من إلى

 ليلة من كم .(العزيز أبي) الحياة ىذه في لأبحر القوة بداخلي غرس من إلى .باسمي عزًا اسمو ارتبط من إلى تخرجي أىدي
 فأدامك الدائم السند لنا كنت أىدافها؟ نحو بأمان لنركض طريقنا من أزلت شوكة من وكم أحلامنا؟ إلى لنصل فيها كافحت

 .لنا ظلاً  الله
 كانت من إلى الحنون، القلب إلى بذاتي، واعتزازي حياتي طريق بها أبصرت من إلى أقدامها، تحت الجنة الله جعل من إلى

 .الغالية أمي ...حين كل في تحيطني دعواتها
 كل أضاءت التي النور وشمعة الضعف لحظات في بالأمل يمدني الذي الصوت لي وكان حين، كل في بجانبي وقف من إلى

 .(محمد) الغالي أخي :التعب
 ضعفي في والسند عتمتي، في النور ىن لها، حدود لا ومحبة قوة أكتسب وجودىم ومن أعتمد وعليهن أكبر بهن من إلى

 .(ىديل مرام، إكرام، مريم، سلمى، سعاد،) أخواتي :خطاي تتيو حين والوطن
 .نجاحي وثمرة الإنجاز ىذا أىديكم وسندًا عوناً كان من لكل
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 الممخص

ت وصُغت االإضاسبت في البىىن الؤظلامُت، مع    الترهيز  جدىاوٌ هزه الذساظت مفهىم الششاهت الاظدثماسٍ

ت  ض الششاواث الاظدثماسٍ ع الاكخصادًت. وتهذف إلى جدلُل دوس االإضاسبت في حعضٍ على جطبُلاتها في دعم االإشاسَ

من خلاٌ دساظت ججشبت بىً فُصل الؤظلامي العىداوي ومصشف كطش الؤظلامي. هما جخطشق الذساظت إلى 

ت، والششوط الششعُت لعل خي للششاواث الاظدثماسٍ ذ االإضاسبت، والفشوق بين االإضاسبت وصُغ الخطىس الخاسٍ

ل الؤظلامُت الأخشي.  الخمىٍ

ع مخىىعت،  حشير الىخائج إلى أهمُت االإضاسبت هأداة فعالت لخعبئت سؤوط الأمىاٌ واظدثماسها في مشاسَ

ت مثل الصىاعت والخجاسة والخذماث. هما أظهشث البُاهاث أن هىان جىىعًا في  خاصت في اللطاعاث راث الأولىٍ

لت الأحل. وكذ أبشصث الخجاسب آ ع كصيرة ومخىظطت وطىٍ حاٌ اظدثماساث االإضاسبت، بما ٌشمل االإشاسَ

ع الىبري، لىنها أهذث وحىد جدذًاث  ل االإشاسَ الخطبُلُت في العىدان وكطش إمياهُت اظخخذام االإضاسبت لخمىٍ

ي خىٌ هزه الآلُت جخعلم بضعف الؤطاس اللاهىوي، وكلت الىفاءاث االإخخصصت، وهلص الىعي االإجخمع

لُت.  الخمىٍ

عُت والخىظُمُت للمضاسبت،  ش الأطش الدششَ وكذ اهتهذ الذساظت بعذد من الخىصُاث منها3 ضشوسة جطىٍ

ض الخعاون الؤكلُمي بين البىىن  ل الؤظلامي، وحعضٍ ن االإهني في مجاٌ الخمىٍ ودعم البدث العلمي والخيىٍ

ل ش همارج جمىٍ  ُت مشترهت.  الؤظلامُت لخبادٌ الخبراث وجطىٍ
Abactract: 

   This study explores the concept of investment partnerships and the application of 

mudharabah (profit-sharing) financing in Islamic, focusing on its role in supporting economic 

projects. It aims to analyze the impact of mudharabah on enhancing investment partnerships through 

case studies of Al-Faisal Islamic Bank in Sudan and Qatar Islamic Bank. The research also covers 

the historical evolution of investment partnerships, the Sharia requirements for mudharabah 

contracts, and the differences between mudharabah and other Islamic financing instruments. 

The findings highlight the importance of mudharabah as an effective mechanism for 

mobilizing capital and investing it in various sectors such as industry, trade, and services. Data 

show a diversity in the maturity of mudharabah investments, including short-term, medium-term, 

and long-term projects. Practical experiences from Sudan and Qatar demonstrate the potential of 

mudharabah in funding large-scale projects but emphasize challenges such as weak legal 

frameworks, lack of specialized expertise, and limited public awareness about this financial 

instrument. 

The study concludes with several recommendations, including the need to develop 

legislative and regulatory frameworks for mudharabah , support academic research and professional 

training in Islamic finance, and enhance regional cooperation among Islamic banks to exchange 

experiences and develop joint financing models.  
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 تمهيد 

تعد الشراكات الاستثمارية من الركائز الأساسية التي يقوم عليها الاقتصاد ابؼعاصر، نظرا لدورىا الفعال في تعبئة 
ابؼوارد ابؼالية والبشرية، وبرقيق التكامل بتُ رأس ابؼال وابػبرة، بفا يساىم في تنشيط ابغركة الاقتصادية وخلق فرص عمل، 

أن قيام ىذه الشراكات يتطلب بيئة بسويلية مناسبة، تقوم على أسس متينة من الثقة، وتوزيع عادل للمخاطر غتَ 
والعوائد بتُ الشركاء. وفي ظل ما يشهده العالم من برولات مالية متسارعة وأزمات متكررة، أصبح من الضروري البحث 

 قليدي وتعقيداتو، وتستجيب بؼتطلبات الشفافية والعدالة.عن آليات بسويل بديلة تتجاوز بؿدودية النظام الربوي الت

في ىذا السياق برز التمويل الإسلامي كخيار استًاتيجي يوازن بتُ البعد الأخلاقي والكفاءة  الاقتصادية، من     
رون ابؼسلمون خلال صيغ بسويلية تقوم على ابؼشاركة والتعاون، وتغتٍ عن الفائدة الربوية المحرمة شرعا، وقد حاول ابؼفك

البحث عن اسلوب وتنظيم جديد للنشاط ابؼصرفي بوقق مزايا الأسلوب التقليدي ويتجنب في الوقت نفسو نظامو 
الربوي وأضراره الشرعية ويعمل أيضا على ابؼسابنة في برقيق الأىداف الاقتصادية والاجتماعية للإسلام، وقد ابذهت 

ي للبحث عن البدائل الشرعية للنظام ابؼصرفي القائم، حتى استقر الرأي في ابعهود إلى التنقيب في كنوز الفقو الإسلام
معظم الدراسات على أن عقد ابؼضاربة بيثل ابػيار الأنسب لتطوير بموذج مصرفي قائم على ابؼبادئ الاسلامية دون 

 .ابغاجة للارتكاز إلى الآليات الربوية التقليدية

دا ومتميزا من العقود التي تقوم على مبدأ التكافل بتُ ابؼال والعمل، حيث تقوم تعد بموذجا فري  فابؼضاربة )القراض(   
على علاقة تعاقدية بتُ طرفتُ: الطرف الأول يعرف برب ابؼال "الذي يقدم رأس ابؼال اللازم لبدء ابؼشروع أو النشاط 

لتسيتَ العمل وتنمية ابؼال"، ويتم أما الطرف الثاني فهو ابؼضارب "الذي يقدم ابعهد وابػبرة والإدارة  الاقتصادي"
الاتفاق بتُ الطرفتُ مسبقا على نسبة بؿددة من الربح تتقابظانها، بينما تقع ابػسارة ابؼالية في حال حدوثها دون تعد أو 

 تفريط من ابؼضارب، على عاتق رب ابؼال وحده، في حتُ بىسر ابؼضارب جهده فقط.

ارد، وتفتح المجال أمام توسيع قاعدة الاستثمار من خلال بسكتُ الأفراد بسنح ىذه الآلية مرونة في بزصيص ابؼو    
والشركات من الدخول في مشاريع منتجة دون اشتًاط التملك الكامل لرأس ابؼال، ما بهعل ابؼضاربة أداة مناسبة جدا 

ة في يد فئة بؿدودة، كما بسثل في البيئات الاقتصادية النامية، التي تعاني من ضعف التمويل البنكي التقليدي وتركز الثرو 
 ابؼضاربة صيغة عادلة تراعي التوازن بتُ ابؼخاطرة وابؼكافأة، وتسهم في تقوية روح التعاون والثقة ابؼتبادلة بتُ الشركاء.



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ مقدمة
 

 
2 

وقد أثبتت التجارب التطبيقية في العديد من الدول، لاسيما في السودان وقطر، أن للمضاربة دورا مهما في     
ت الاقتصادية، وبسويل ابؼشاريع ابؼتنوعة، سواء عبر ابؼؤسسات ابؼصرفية الإسلامية التي تعتمد على ابؼضاربة  دعم القطاعا

كأداة لتمويل عملائها، أو من خلال أدوات مالية متقدمة مثل صكوك ابؼضاربة التي تستخدم لتجميع رؤوس الأموال 
ة على نطاق واسع ما يزال يواجو عدة برديات من أبرزىا واستثمارىا في مشاريع وطنية كبرى، غتَ أن تفعيل ابؼضارب

ضعف الأطر القانونية والتنظيمية التي بركم ىذا النوع من العقود، وبؿدودية أليات الرقابة وابؼتابعة، إلى جانب ابؼخاطر 
الكافية بتُ أطراف  الاخلاقية ابؼرتبطة بعدم التزام بعض ابؼضاربتُ بالشفافية والدقة في الإفصاح، فضلا عن غياب الثقة

 العلاقة التعاقدية الأمر الذي قد يقيد من انتشار ىذه الأداة التمويلية في الواقع العملي رغم ما تتمتع بو من مزايا.

 أولا> إشكالية الدراسة

 من أبنية صيغة ابؼضاربة في الاقتصاد الاسلامي، تطرح ىذه الدراسة الإشكالية التالية: انطلاقا   

 ة المضاربة في تعزيز الشراكات الاستثمارية؟.كيف تسهم صيغ

 ثانيا> الأسئلة الفرعية

 التساؤلات الفرعية التالية: على ىذه الإشكالية تم تفريعها الىللإجابة   

  ما ابؼقصود بصيغة ابؼضاربة؟ 

  ما ابػصائص ابعوىرية لصيغة ابؼضاربة التي تؤىلها لتكون أداة فعالة في الشراكات الاستثمارية؟ 

 التجارب الناجحة في استخدام ابؼضاربة لتعزيز الشراكات الاستثمارية؟ ما 

 ما مدى استعداد البنوك وابؼؤسسات ابغكومية لتبتٍ صيغة ابؼضاربة كشراكة استثمارية؟ 

 > فرضيات الدراسةثالثا

 للإجابة على التساؤل الرئيسي والتساؤلات الفرعية، سننطلق من الفرضيات الاتية:

  تتميز بخصائص فريدة مثل ابؼشاركة في الربح وابػسارة، بفا بهعلها أداة فعالة في بناء شراكات صيغة ابؼضاربة
 استثمارية متوازنة.
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  كإطار بسويلي يعزز الشراكات الاستثمارية مرتبط بددى  استعداد البنوك وابؼؤسسات ابغكومية لتبتٍ صيغة ابؼضاربة
 ابؼؤسسات بجدوى وأبعاد ىذه الصيغة.توفر بيئة قانونية وتنظيمية ملائمة، ووعي ىذه 

  التجارب العملية الناجحة في بعض البنوك الاسلامية تؤكد أن تطبيق صيغة ابؼضاربة بيكن أن يؤدي إلى برقيق نتائج
 إبهابية في دعم ابؼشروعات الاستثمارية، ورفع كفاءة واستدامة الشراكات الاستثمارية.

 الدراسةىمية أ >رابعا

لبحث في إبراز صيغة ابؼضاربة كإحدى اىم صيغ التمويل الاسلامي التي تقوم على أسس شرعية، وبسثل تتجلى أبنية ا   
بديلا عن الأنظمة التقليدية ابؼبنية على القائدة الربوية. ويسعى البحث إلى توضيح كيف تسهم ىذه الصيغة في تعزيز 

اسم الربح وابػسارة، بدا يعزز الثقة بتُ أطراف الشراكات الاستثمارية من خلال بناء علاقات مالية قائمة على تق
 الاستثمار، ويساىم في تنشيط الاقتصاد ضمن إطار شرعي وعادل.

 أىداف الدراسة خامسا>

 نسعى من خلال ىذا البحث إلى برقيق الأىداف التالية:

 التعرف على الإطار النظري لعقد ابؼضاربة وشروطو وأنواعو؛ 

 تعزيز الشراكات الاستثمارية؛ برليل مدى فعالية ابؼضاربة في 

  .)دراسة التطبيق العملي للمضاربة في بعض التجارب البنكية )بنك فيصل الإسلامي، مصرف قطر الإسلامي 

 دوافع اختيار الموضوعسادسا> 

 من بتُ الأسباب التي حفزتنا على اختيار البحث في ىذا ابؼوضوع، نذكر ما يلي:  

 صاد ابؼعاصر: يعد موضوع ابؼضاربة في سياق تعزيز الشراكات الاستثمارية من حداثة ابؼوضوع وابنيتو في الاقت
ابؼواضيع ابغديثة وابؼهمة التي برظى باىتمام متزايد على ابؼستوى العابؼي والمحلي، بفا بهعل دراستو ضروريا لفهم 

 تأثتَاتها الاقتصادية؛

 مية والعملية؛الرغبة في التعمق في ابؼوضوع والاستفادة منو في ابغياة العل 
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 .ارتباط ابؼوضوع بالتخصص الدراسي للطالبة 

 صعوبات الدراسة> سابعا

 إن إبقاز ىذا البحث كغتَه من البحوث الاخرى، واجهت العديد من الصعوبات، نوجزىا في النقاط التالية:

 صعوبة ابغصول على ابؼعلومات من بعض ابؼكتبات ابػارجية؛ 

 ت الاستثمارية.نقص ابؼراجع، خاصة في فصل الشراكا 

 منهج وادوات الدراسة> ثامنا

تم الاعتماد في ىذا البحث على ابؼنهج الوصفي في بؿاولة للوقوف على ابغقائق ابؼرتبطة بابؼوضوع، وفهم مكوناتو    
وإخضاعو للدراسة، وبرليل أبعاده بوضوح، وقد تم الاعتماد في ذلك على ما توفر من معطيات حول ابؼوضوع ومن 

 ادرىا.بـتلف مص

 الدراسة > ىيكلتاسعا

طار النظري الإبؼام بدختلف جوانب ابؼوضوع قسمنا ىذه الدراسة إلى ثلاثة فصول، نتطرق في أوبؽا إلى الإمن أجل 
وشروط صحتها، ومن ثم ابؼضاربة عقود للشراكة الاستثمارية من خلال ابؼفاىيم ابؼتصلة بها وكذا تطورىا، إضافة إلى 

 والاقتصاد الاسلامي.الاستثمارية في الاقتصاد الوضعي  التفريق بتُ الشراكات

نتطرق إلى ابؼضاربة كأداة لتعزيز الشراكات الاستثمارية من خلال التعريج على بـتلف ابؼفاىيم  في الفصل الثاني
 المحيطة بها، وآلية عملها، وكذا صكوك ابؼضاربة كأداة بسويلية.

استعراض من خلال  دام ابؼضاربة لتعزيز الشراكات الاستثماريةبذارب عملية في استخفي الفصل الثالث نسرد 
الاقتًاحات بعض ومن ثم استخلاص بعض الدروس من ىذه التجارب وتقدنً ، دان وقطرو السبذارب بعض الدول مثل 
 .في ابعزائر لتطوير تطبيقات ابؼضاربة

التوصيات. ومن خلال ابػابسة قمنا بتقدنً نتائج الدراسة وبعض



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ٌ  3الفصل الأو

ت  الؤطاس الىظشي للششاهت الاظدثماسٍ
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 تمهيد 
لم تعد الشراكة الاستثمارية بؾرد آلية بسويلية فقط، بل برولت إلى بموذج استًاتيجي بهمع بتُ ابؼوارد البشرية 

تَة التاريخ البشري، شهدت ىذه وابؼادية والتقنية لتحقيق أىداف مشتًكة على ابؼستويتُ القصتَ والطويل. وخلال مس
الشراكات تطوراً ملحوظاً بدءًا من عقود التجارة البسيطة في العصور الوسطى، وانتهاءً بالشراكات العابؼية ابؼعقدة في 
العصر ابغديث. وتشمل ىذه التحولات نشوء الشركات ابؼسابنة، وتطور البنوك، وظهور شراكات القطاعتُ العام 

النماذج التي ساعدت على توسيع نطاق الاستثمار وبرستُ كفاءة ابؼشاريع. ومن ىنا، تظهر وابػاص، وغتَىا من 
أبنية دراسة مفهوم الشراكة الاستثمارية وتطبيقاتها في الواقع الاقتصادي، خاصة في ضوء تنوع أشكابؽا وارتباطها 

 بالنظام الاقتصادي السائد، سواء كان رأبظاليًا أو إسلاميًا.
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 المبحث الأول> المفاىيم الأساسية للشراكة الاستثمارية
قبلللل اللللدخول في تفاصللليل أنلللواع الشلللراكات وأبنيتهلللا، لا بلللد ملللن فهلللم الشلللراكة الاسلللتثمارية ومعرفلللة جلللذورىا 

ت وتطورىا عبر التاريخ، وكذلك التعريف الدقيق بؽا، وخصائصها الأساسية، والعناصر التي بسيزىا علن غتَىلا ملن العلاقلا
الاقتصللادية. كمللا يتضللمن ىللذا ابؼبحللث العلاقللة ابعوىريللة بللتُ رأس ابؼللال والاسللتثمار، والللتي تشللكل ابغجللر الأسللاس لأي 

 شراكة استثمارية ناجحة.

 المطلب الأول> ماىية الشراكة الاستثمارية
 أولًا> تعريف الشراكة الاستثمارية

"، و  يعلتٍ الاشلتًاك بلتُ طلرفتُ أو أكثلر في تنفيلذ مهملة يعد مصطلح "الشراكة" مشتقًا لغويلًا ملن الفعلل "شلار،ك،
معينللة، سللواء كانللت ماليللة أو عمليللة. كمللا ياشللتَ إلى فكللرة ابػلللط أو ابؼللزج أو توزيللع شلليء مشللتًك بللتُ الأطللراف ، أي 

رتلو . أملا كلملة "الاسلتثمار"، فهلي مشلتقة ملن ابعلذر "بشلر"، وتعلتٍ بملاء ابؼلال أو زيلادة بش1التعاون والتكلاتف بلتُ الشلركاء
عللبر اسللتخدامو في عمليللات إنتاجيللة أو بذاريللة. وفي بؾللال ابؼللال، ياقصللد بللو "طلللب الثمللرة وابغصللول علللى نتللاج ابؼللال عللبر 

 .2تنميتو"، أي استخدام ابؼوارد ابؼتاحة لتحقيق العوائد ابؼالية أو الاقتصادية

ء كانوا أفرادًا، شركات، أو سوا –كما بيكن تعريف الشراكة الاستثمارية بأنها "اتفاق بتُ طرفتُ أو أكثر 
يهدف إلى دمج ابؼوارد ابؼالية، والتقنية، والبشرية لتمويل مشروع استثماري معتُ وبرقيق أرباح متبادلة،  –حتى دول 

 . 3حيث يساىم كل طرف بحصة من رأس ابؼال ويتحمل جزءًا من الأرباح وابػسائر النابذة عن ابؼشروع"

كون مؤقتة لفتًة تنفيذ مشروع بؿدد، أو طويلة الأمد بستد لسنوات عدة، وتتميز ىذه الشراكات بأنها قد ت
 وفقًا لطبيعة ابؼشروع والاتفاق بتُ الشركاء.

 :بناءً على ما سبق بيكن تعريف الشراكة الاستثمارية إجرائيًا كما يلي

سللواء   –ىلي اتفلاق قلانوني بلتُ طلرفتُ أو أكثلر  (Investment Partnership)الشلراكة الاسلتثمارية  
يهدف إلى دمج ابؼوارد ابؼالية، والتقنية، والبشرية لتمويل مشروع استثماري معلتُ  –كانوا أفرادًا، شركات، أو حتى دول 

                                                           

حقيقة المصارف الإسلامية ومصادر أموالها وصيغ تمويمها واستثماراتها ،  -رشيد درغال، اقتصاديات المصارف الإسلامية  1
 .147، ص 2017ات والنشر، الجزائر، الطبعة الأولى، دار الوراق لمدراس

الموسوعة العممية لمبنوك الإسلامية ، الجزء السادس، الإتحاد الدولي لمبنوك الإسلامية، القاهرة،  -سيد الهواري، الاستثمار  2
 م، ص  ٢٨٩١هـ /  ٢٠٤١

، ص 2015عي، الطبعة الأولى، إدريس بن عمر المانع، الاستثمار وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، دار التعميم الجام 3
15 
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وبرقيللق أربللاح متبادلللة، حيللث يسللاىم كللل طللرف بحصللة مللن رأس ابؼللال ويتحمللل جللزءًا مللن الأربللاح وابػسللائر النابذللة عللن 
 :ويتميز بعدة خصائص عملية  ".ابؼشروع

 .بهب أن يكون ىناك أكثر من طرف مشارك :د الشركاءعد .1

 .كل شريك يقدم مسابنة مالية أو عينية أو فنية :ابؼسابنة في رأس ابؼال .2

يتم تقسيم العائد ابؼالي الناتج عن ابؼشروع حسب ابغصص أو الاتفاق  :تقاسم الأرباح وابػسائر .3
 .ابؼوقع

تنفيذ مشروع بنية برتية( أو طويل الأمد )مثل  قد تكون الشراكة بؼشروع مؤقت )مثل :طبيعة ابؼشروع .4
 .إدارة شركة مشتًكة(

قد تكون الإدارة مشتًكة بتُ الشركاء، أو تفوض لأحد الأطراف فقط، أو لطرف  :إدارة ابؼشروع .5
 .ثالث متخصص

د العمود يرتبط مفهوم الاستثمار بشكل مباشر برأس ابؼال، الذي ياع ثانيًا> العلاقة بين رأس المال والاستثمار 
الفقري لأي عملية استثمارية. وبيكن تعريف رأس ابؼال بأنو "القيم الاستعمالية التي بيتلكها الفرد أو ابعهة في بغظة 
زمنية بؿددة، وتشمل الأصول الثابتة أو ابؼتداولة )مثل الآلات، ابؼعدات، ابؼركبات الإنتاجية(، وكذلك ابغقوق العينية 

 . 1مثل الأسهم والسندات"

التالي، فإن الاستثمار لا بيكن أن يتم بدون رأس مال، بل ىو الوسيلة التي برقق زيادة قيمة ابؼال عبر الزمن، سواء وب
 من خلال التجارة، أو الصناعة، أو الزراعة، أو غتَىا من الأنشطة الاقتصادية.

 المطلب الثاني> تطور الشراكة الاستثمارية عبر التاريخ
مارية عن التطور منذ العصور الوسطى وحتى يومنلا ىلذا. ففلي كلل مرحللة ملن مراحلل لم تتوقف الشراكة الاستث

التلللاريخ الاقتصلللادي، ظهلللرت بملللاذج جديلللدة ملللن الشلللراكات اسلللتجابةً لاحتياجلللات التجلللارة والصلللناعة والتمويلللل. ىلللذه 
لتكنولوجيلة اللتي شلكلت التحولات لم تكن عشوائية، بل كانت نتيجة للتفاعل بتُ ابؼتغتَات الاقتصادية والاجتماعية وا

 .مساراً حضارياً واضحًا

 العصور الوسطى  >أولا
شلللهدت العصلللور الوسلللطى نشللللأة أولى أشلللكال الشلللراكات الاسلللتثمارية، حيللللث ابتكلللر التجلللار آليلللات لتوزيللللع 

يتميلز بلأن الشلركاء يشلاركون في رأس  :(Societas) "ابؼخلاطر وتنميلة رؤوس الأملوال،  ظهلر بعلده عقلد "السوسليتاس
                                                           

محمد صلاح محمد الصاوي، مشكمة الاستثمار في البنوك الإسلامية وكيف عالجه الإسلام ، دار الوفاء لمطباعة والنشر  1
 .٤٩٠م، ص٢٨٨٤والتوزيع، المنصور، الطبعة الأولى 
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ل والعمل، ويتم تقاسم الأرباح وابػسلائر، لكلن ابؼسلؤولية كانلت غلتَ بؿلدودة، بفلا جعلل ىلذا النلوع مناسلبًا للمشلاريع ابؼا
للشلركات ابؼسلابنة ابغديثلة، حيلث يسلاىم   :(Commenda) "الصلغتَة فقلط، ثم ظهلر القلرض في عقلد "الكومنلدة

لرحللة )ابؼقلتًض(. لا تتجلاوز مسلؤولية ابؼقلرض قيملة رأس أحد الشركاء بابؼال فقط )ابؼقرض(، بينما يقلوم الآخلر بلإدارة ا
 .1ابؼال ابؼستثمر

ىذه العقود شكّلت ابغجر الأساس للشراكات الاستثمارية ابغديثة، خاصة مع دعمهلا لتجلارة البحلر ابؼتوسلط 
بفلا أدّى  ملع توسلع التجلارة، زادت ابغاجلة إلى مؤسسلات ماليلة تلدعم عمليلات الإقلراض والاسلتثمار،  .وتوسيع نطاقها

بلدأت ملن صلراف العمللة، وبظحلت بتقبلل الإيلداعات  :(Deposit Banks) إلى ظهلور أول البنلوك كبنلوك الإيلداع
وتقلللدنً القلللروض، وكلللذلك برويلللل الأملللوال دون اسلللتخدام النقلللود مباشلللرة، وىلللو ملللا يشلللبو نظلللام الشللليكات اليلللوم وبنلللوك 

ابؼدى عبر عقود الصرف، وكانلت بؽلا دور كبلتَ في  تطورت لتمويل التجارة البعيدة :(Merchant Banks) التجار
 . 2 التمويل الدولي لاحقًا

 ثانيا> ظهور شركات المساىمة 
شهد القرنان السادس عشر والسابع عشر برولًا جذرياً في مفهوم الشراكات الاستثمارية مع ظهور شركة ابؽند الشرقية 

 :3بعدة خصائص والتي بسيزت .كنموذج رائد (VOC) ابؽولندية

 ؛بظح بتجميع ابؼوارد ابؼالية الضخمة دون ابغاجة إلى تصفية ابؼشروع بعد كل رحلة :رأس ابؼال الدائم .1

 ؛فتح المجال أمام ابؼستثمرين لبيع حصصهم، بفا زاد من سيولة رأس ابؼال :سوق ثانوي .2

 ؛4يةجذب مستثمرين غتَ متخصصتُ، وعزز الأسواق ابؼالية العابؼ :الفصل بتُ ابؼلكية والإدارة .3

 .التأثتَ على السوق ابؼالية العابؼية .4

)شلركة ابؽنلد الشلرقية البريطانيلة( دوراً بؿوريلًا في خللق شلبكات ماليلة  EIC و VOCلعبلت شلركات مثلل 
متكاملة عبر ابغدود. كما سابنت في تطوير أدوات مالية جديدة مثل نظلام ابغلوالات والكمبيلالات، بفلا وضلع الأسلس 

 .5ابغديثةلنظام الشركات ابؼسابنة 

 -الثورة الصناعية –ثالثا> القرن التاسع عشر 
مع بداية الثورة الصناعية ، أصبحت الشراكات الاستثمارية ضرورية لتمويل ابؼصانع والسكك ابغديدية، بفا 

 .أدّى إلى تطور قوانتُ الشركات وابؼسابنة

 ؛ستثمارقللت من بـاطر الشركاء وشجعت على الا :الشركات ذات ابؼسؤولية المحدودة .1
                                                           

1
 Lopez, R. The , Commercial Revolution of the Middle Ages , Cambridge University Press,1976 , P 70. 

2 Ibid p 80 
3
Neal, L. opcit, p 8-12. 

4
 Ibid p 9. 

5
  World Bank Public-Private Partnerships: Reference Guide Version 3.0 2021 https://ppp.worldbank.org 
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بظحت بتجميع رؤوس الأموال الضخمة وتوزيع ابؼخاطر عبر قاعدة واسعة  :الشركات ابؼسابنة الكبرى .2
 ؛من ابؼستثمرين

 ؛أدخلت نظم إدارة مهنية حلت بؿل النماذج العائلية التقليدية :فصل بتُ ابؼلكية والإدارة .3

 ؛مة ابؼؤسسيةكان بؽذا التحول تأثتَ كبتَ في برستُ الكفاءة التنظيمية وابغوك .4

 رابعا> القرن العشرون 
 .شهد القرن العشرون انفجارًا في أنواع الشراكات الاستثمارية، مدفوعًا بتطور البورصات العابؼية وأدوات الاستثمار

 :ومن أشهر أشكال الشراكات في ىذه ابؼرحلة

متنوعة من  بصعت بتُ ابؼستثمرين لشراء بؿفظة :(Mutual Funds) صناديق الاستثمار ابؼشتًكة .1
 .الأصول

استهدفت بسويل  :(Private Equity Partnerships) الشراكات الاستثمارية ابػاصة .2
 .الشركات غتَ ابؼدرجة في البورصة

سابنت في بسويل مشاريع البنية التحتية مثل الطرق  :(PPP) الشراكات بتُ القطاعتُ العام وابػاص .3
 وابؼطارات

، لم تتوقف الشراكة الاستثمارية عن التطور. بدأت كعقود بسيطة من العصور الوسطى حتى عصرنا ابغالي
لدعم التجارة، وانتقلت إلى شركات مسابنة ضخمة، ثم تطورت إلى بماذج متقدمة تشمل الشراكات بتُ القطاعتُ 

 .العام وابػاص، وصناديق الاستثمار، والشراكات ابػضراء وغتَىا

 :ما بييز العصر ابغديث ىو

 .لتي غتَّت طبيعة الإدارة والتنفيذا :التكنولوجيا  .1
 .مع التًكيز على البيئة وابؼسؤولية الاجتماعية :الاستدامة  .2
 .الذي فتح المجال أمام استثمارات مشتًكة بتُ دول العالم :التعاون الدولي  .3

أىم  بهذا، بيكن القول إن الشراكة الاستثمارية ما زالت تتطور لتواكب التحديات ابعديدة، وستبقى واحدة من
 .الآليات لتعبئة ابؼوارد وبرقيق التنمية الاقتصادية
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 المبحث الثاني> أىمية الشراكة الاستثمارية 
بعللد برديللد ابؼفهللوم الأساسللي للشللراكة، يتجللو البحللث إلى تسللليط الضللوء علللى دورىللا ابغيللوي في دفللع عجلللة 

فلرص العملل، ودعلم البنيلة التحتيلة علبر الشلراكات  التنمية الاقتصادية، وتوفتَ السيولة اللازملة للمشلاريع الكلبرى، وخللق
بللتُ القطللاعتُ العللام وابػللاص. كمللا يللتم في ىللذا ابؼبحللث تصللنيف أبللرز أنللواع الشللراكات ابؼسللتخدمة في العللالم ابغللديث، 

 وبرديد خصائص كل منها، إضافة إلى الإشارة إلى التحديات التي قد تواجو ىذه الشراكات في التطبيق العملي.

 ول> أنواع الشراكات الاستثماريةالمطلب الأ
 التعلاون من الاقتصادية الكيانات بسكن أساسية آليات الاستثمار شراكات بسثل ابؼعاصر، الاقتصادي العالم في

 الاحتياجللات لتلبيللة الوقللت بدللرور ىللذه التعللاون ىياكللل تنوعللت. وابؼنللافع ابؼخللاطر تقاسللم مللع مشللتًكة أىللداف لتحقيللق
 .النشاط قطاعات بؼختلف والتشغيلية وابؼالية القانونية القيود مع والتكيف اديتُالاقتص للفاعلتُ المحددة

 .ىذه الاقتصادي التعاون لآليات الرئيسية الاستثمار شراكات لأنواع تصنيف تقدنً سيتم   

 (PPP) والخاص العام القطاعين بين الشراكات. 1
 العللام القطلاع بلتُ التعللاون أشلكال ملن دداً بؿل شللكلاً ( PPP) وابػلاص العلام القطللاعتُ بلتُ الشلراكات تشلكل

 العلللام القطلللاعتُ بلللتُ الشلللراكات" ،(Sciences Po) ببلللاريس السياسلللية الدراسلللات بؼعهلللد وفقًلللا. ابػلللاص والقطلللاع
 بواحلد( ابؼستشلفيات وخاصلة العاملة، ابؼؤسسلات المحليلة، السللطات الدوللة،) عاملة ىيئلة تلربط عاملة عقلود ىلي وابػاص

 أو ابؼنشلتت برويلل أو بنلاء: ابػلاص للطرف شاملة مهمة إسناد يتم. معتُ مشروع حول ابػاصتُ الفاعلتُ من أكثر أو
 ."ابؼنشتت ىذه إدارة أو والتشغيل الصيانة العامة؛ للخدمة اللازمة ابؼعدات

تاعد الشراكات بتُ القطاعتُ العام وابػاص من الآليات الفعالة لتوفتَ ابػدمات العامة، خاصة في بؾالات 
قل، الصحة، والطاقة. ففي ىذه الشراكات، يتولى القطاع ابػاص تنفيذ ابؼشروع بينما تتحمل الدولة جزءًا من الن

. وتساعد ىذه الشراكات في بزفيف العبء ابؼالي على الدولة، وبرستُ  1التكلفة أو توفر الدعم ابؼالي أو التنظيمي
 .مةكفاءة ابؼشاريع، وتعزيز الابتكار في تقدنً ابػدمات العا

 :بفيزة عناصر بعدة وابػاص العام القطاعتُ بتُ الشراكات تتميز

 عامًا 25 و 15 بتُ عادة يتًاوح الأجل، طويل عقد 
 أساسي بشكل ابػاص ابؼشغل يضمنو بسويل 
 العامة ابؽيئة تدفعها إبهارات شكل على مؤجل دفع 
 َتعاقدياً بؿددة أداء معايت 
 صوابػا العام الشريكتُ بتُ ابؼخاطر توزيع 

                                                           
1
  World Bank (2021). Public-Private Partnerships: Reference Guide Version 3.0 
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 تعبئلة إلى ابغاجلة دون النطلاق واسعة مشاريع إطلاق من العامة السلطات وابػاص العام القطاعتُ بتُ الشراكات بسكن
 العلام القطلاعتُ بلتُ الشلراكات بسلنح" ببلاريس، السياسلية الدراسلات معهلد يؤكلد كملا. الفور على كبتَة اقتًاض قدرات

 بفضللل وذلللك كبللتَة، اقللتًاض قللدرات إلى بالضللرورة ابغاجللة دون تَةكبلل مشللاريع إطلللاق إمكانيللة العامللة ابؽيئللات وابػللاص
 1."الزمن مر على النفقات توزيع سيتم. ابػاص التمويل إلى اللجوء

 :لل خاص بشكل مناسبة الشراكات ىذه تعتبر

 (الطاقة النقل،) الكبرى التحتية البنية مشاريع 
 (السجون ابؼدارس، ابؼستشفيات،) العامة ابؼرافق 
 (الاتصالات شبكات) التكنولوجية ابؼشاريع 
 (ابؼتجددة الطاقات النفايات، معابعة) البيئية ابؼشاريع 
 :ابؽامة ابؼزايا من العديد وابػاص العام القطاعتُ بتُ الشراكات تقدم

 ابػاص القطاع وكفاءة خبرة من الاستفادة 
 الكبرى ابؼشاريع بسويل تسهيل 
 وابػاص العام القطاعتُ بتُ ابؼخاطر تقاسم 
 ابؼشاريع وإدارة تصميم في الابتكار تشجيع 

 (Private Equity Partnerships) المال رأس في الاستثمار شراكات. 4
 ابؼدرجلة غلتَ الشلركات وتطلوير بسويلل إلى يهدف والشركات، ابؼستثمرين بتُ تعاوناً" ابؼال رأس في الاستثمار شراكة بسثل
 .والاستثمار التمويل بؾال في أساسية آلية الشراكات ىذه تشكل 2."البورصة في

 :يشمل معقد ىيكل على عام بشكل ابؼال رأس في الاستثمار شراكات تعتمد.

 ابؼال رأس يقدمون( بؿدودين شركاء) مستثمرين 
 الاستثمارات ويديرون بىتارون( عامتُ شركاء) مديرين 
 الاستثمارات من تستفيد مستهدفة شركات 
 لابؼا رأس في الاستثمار شراكات أنواع 

 :ابؼستهدفة الشركات تطور مرحلة حسب ابؼال رأس في الاستثمار شراكات من أشكال عدة بتُ بميز

 ابؼخاطر ابؼال رأس (Venture Capital :)التأسيس مرحلة في الشركات بسويل 
 التنموي ابؼال رأس (Growth Capital :)النمو مرحلة في الشركات بسويل 

                                                           
1 https://www.sciencespo.fr/executive-education/fr/actualites/partenariats-public-prive-definition-et-mise-en-oeuvre/ 

2
 StudySmarter, "Partenariats de capital-investissement: Définition, Stratégies", 

https://www.studysmarter.fr/resumes/economie-et-gestion/finance-dentreprise/partenariats-de-capital-

investissement/ 
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 الانتقالي ابؼال رأس (Leveraged Buyout - LBO :)الشركات على الاستحواذ عمليات بسويل 
 التحول مال رأس (Turnaround Capital :)صعوبات تواجو التي الشركات بسويل 

 الاستراتيجية الشراكات. 5
 سلواء" ،By.O لمجموعلة وفقًلا. مشلتًكة قيملة خللق إلى تهلدف الشلركات بلتُ برالفلات الاسلتًاتيجية الشلراكات تشكل
 الشلراكات ىلذه تسلعى  1."الشلركات لتنميلة قويلة روافلع الاستًاتيجية الشراكات تعد صناعية، أو ريةبذا أو مالية كانت

 اسلتثماراتها، وبذميلع بموىلا، تسلريع ملن الشلركات بسكلن فرصًلا الاسلتًاتيجية الشلراكات تلوفر: "متنوعلة أىداف برقيق إلى
 ."ابؼخاطر قليلت حتى أو بؿددة، خبرات واكتساب التشغيلية، تكاليفها في والتحكم

 :بـتلفة أشكالًا  الاستًاتيجية الشراكات تتخذ أن بيكن

 (التسويق التوزيع،) بذارية شراكات 
 (والتطوير البحث الإنتاج،) صناعية شراكات 
 (متبادلة استثمارات) مالية شراكات 
 (التكنولوجيا نقل) تكنولوجية شراكات 
 في: "متزايلد بشلكل أقصلر واسلتثمار ابتكلار بلدورات يتميلز ياقتصلاد سلياق في خاصلة أبنيلة ذات التعاونلات ىذه تعتبر

 حللادة منافسللة إلى بالإضللافة متزايللد، بشللكل أقصللر وابتكللار وإنتللاج اسللتثمار دورات الشللركات فيللو تواجللو الللذي الوقللت
 ."ابعديدة التحديات بؽذه فعالة استجابة الشراكات تشكل متوقعة، وغتَ

 ريةالمطلب الثاني> خصائص الشراكة الاستثما
إذا كانلللت الشلللراكات الاسلللتثمارية بزتللللف ملللن حيلللث النلللوع والشلللكل، فلللإن بؽلللا في الوقلللت ذاتلللو بؾموعلللة ملللن 
ابػصائص ابؼشتًكة التي بسيز ىذا النمط من التعاون الاقتصادي عن غتَه من أشكال الاسلتثمار. ففهلم ىلذه ابػصلائص 

ت، وإدارة ابؼشروع بكفاءة. وفيما يلي سيتم اسلتعراض ياعد خطوة أساسية لتحديد كيفية بناء الشراكة، وتوزيع ابؼسؤوليا
أبلللرز السلللمات اللللتي تتسلللم بهلللا الشلللراكة الاسلللتثمارية، بلللدءًا ملللن طبيعلللة ابؼسلللابنة ابؼاليلللة ووصلللولًا إلى نلللوع الإدارة ودرجلللة 

 ابؼسؤولية القانونية.

 التشارك في رأس المال> أولا
الية أو عينية أو فنية، حسب طبيعة الاتفاق. ىذه ابؼشاركة تتميز الشراكة الاستثمارية بأن كل طرف يقدم مسابنة م

 .2قد تكون متناسبة مع نسبة ابغصة في ابؼشروع، أو تتبع اتفاقاً خاصًا بتُ الأطراف

 
 

                                                           
1
 By.O Group, "Partenariats stratégiques", 12.04.2018, https://byo-group.com/partenariats-strategiques/ 

2
  Neal, L. opcit, p  
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 توزيع الأرباح والخسائر> ثانيا
ىذه النسبة مرتبطة  عادةً ما يتم تقاسم الأرباح وابػسائر بتُ الشركاء بنسبة بؿددة مسبقًا في عقد الشراكة، وقد تكون

 بددى مسابنة كل طرف في رأس ابؼال أو الإدارة.

 نوع الإدارة > ثالثا
ابػاصة، أو منفصلة بحيث  –قد تكون الإدارة مشتًكة بتُ الشركاء، كما ىو ابغال في الشراكات العامة 

 .1ق الاستثماريةيكون أحد الأطراف مسؤولاً عن إدارة ابؼشروع بشكل كامل، كما ىو ابغال في بعض الصنادي

 مدى المسؤولية > رابعا
 :بزتلف درجة ابؼسؤولية القانونية حسب نوع الشراكة

 .حيث يتحمل الشركاء ديون الشركة من أموابؽم الشخصية :ابؼسؤولية غتَ المحدودة  .1

حيث لا يتحمل الشركاء سوى قيمة حصصهم في رأس ابؼال، وىو ما يوفر بضاية  :ابؼسؤولية المحدودة  .2
 لمستثمرين.أكبر ل

 المطلب الثالث> أىمية الشراكة الاستثمارية
لا بيكن إغفال الدور ابغيوي الذي تلعبو الشراكات الاستثمارية في دعم الاقتصلاد اللوطتٍ ودفلع عجللة التنميلة 
 الشاملة. فهي ليست بؾرد آليلة بعملع التمويلل، بلل تعلد أداة اسلتًاتيجية لتحقيلق بملو مسلتدام، وبرسلتُ كفلاءة اسلتخدام
ابؼللوارد، وتعزيللز الابتكللار. وتكمللن قيمتهللا ابغقيقيللة في قللدرتها علللى ابعمللع بللتُ ابػللبرات المحليللة والدوليللة، وتوزيللع ابؼخللاطر، 
وخلللللق فللللرص عمللللل حقيقيللللة. وفي ىللللذا ابؼطلللللب، سلللليتم اسللللتعراض أبللللرز الفوائللللد الاقتصللللادية والاجتماعيللللة الللللتي برققهللللا 

 في دعم البنية التحتية وبرقيق الشمول التنموي.الشراكات الاستثمارية، مع التًكيز على دورىا 

 تعزيز السيولة وتوفير التمويل للمشاريع الكبرى أولا(

تلعب الشراكات الاستثمارية دوراً بؿورياً في توفتَ السيولة اللازمة للمشاريع الكبتَة ذات التكلفة العالية، مثل 
 .2ابؼالية على التمويل الذاتي مشاريع البنية التحتية والطاقة، والتي قد تتجاوز قدرتها

 توزيع المخاطر بين الشركاء ثانيا(
من خلال تقاسم ابؼخاطر بتُ الشركاء، تقلل الشراكات الاستثمارية من العبء ابؼالي والأمتٍ على الطرف الواحد، بفا 

 .يعزز الاستقرار والاستمرارية

 
                                                           

1
 Bernstein, Peter L. Capital Ideas: The Improbable Origins of Modern Wall Street . New York: The Free Press, 

1992 
2
 OECD. (2018). Private Finance for Sustainable Development. OECD Publishing. 
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 نقل الخبرات والتكنولوجيا ثالثا(
بتُ شركات بؿلية وأجنبية إلى انتقال ابؼعرفة الفنية والتكنولوجية، بفا ينعكس إبهاباً على غالبًا ما تؤدي الشراكات 

 .1الاقتصاد المحلي

 خلق فرص عمل وتعزيز النمو الاقتصادي رابعا(
الاستثمارات ابعديدة النابذة عن الشراكات تفتح آفاقاً جديدة للتوظيف وتنمية المجتمعات المحلية، وتساىم في 

 نتاجية ورفع مستوى ابؼعيشة.زيادة الإ

 دعم مشاريع البنية التحتية عبر شراكات القطاعين العام والخاص خامسا(
تاعتبر من أىم أدوات بسويل وتنفيذ مشاريع البنية التحتية، مثل  (PPP) الشراكات بتُ القطاعتُ العام وابػاص

 .2ضغط ابؼالي على الدولةالطرق، ابؼطارات، وابؼستشفيات، حيث تضمن كفاءة التنفيذ وبزفف ال

 

 المبحث الثالث> مقارنة بين الشراكة الاستثمارية في الاقتصاديات الرأسمالية والإسلامية
لا بيكلللن فصلللل الشلللراكة الاسلللتثمارية علللن النظلللام الاقتصلللادي اللللذي تعملللل ضلللمن إطلللاره. وللللذلك، فلللإن ىلللذا 

بظللالي والإسلللامي، مللن حيللث الفلسللفة الاقتصللادية، ابؼبحللث يهللدف إلى مقارنللة الشللراكات الاسللتثمارية في النظللامتُ الرأ
وآليات التمويل، وتوزيع ابؼخاطر، والضوابط الأخلاقية والشرعية. ويتليح ىلذا التحللق فرصلة لفهلم الاختلافلات ابعوىريلة 

اد بللتُ النمللوذجتُ، وبرديللد ابعوانللب الللتي بيكللن البنللاء عليهللا لتعزيللز الشللراكات الاسللتثمارية في المجتمعللات ذات الاقتصلل
 ابؼختلط أو الاقتصاد الإسلامي.

 المطلب الأول> أىمية الشراكات في النظام الرأسمالي
 في الاقتصاديات الرأبظالية، تاعتبر الشراكات الاستثمارية أداة لتعظيم الربح وتوزيع ابؼخاطر. 

  :تتميز ىذه الشراكات بأنها

 .تركز على برقيق الربح .1

 .تعتمد على أدوات الدين في التمويل .2

 .دار بواسطة مؤسسات مالية مركزيةتا  .3

 

                                                           
 (. الشراكات بين القطاعين العام والخاص في التنمية2020البنك الدولي )  1

2
  World Bank (2021). Public-Private Partnerships: Reference Guide Version 3.0 
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 الفلسفة الاقتصادية أولا(
يهدف الاستثمار في النظام الرأبظالي بشكل أساسي إلى تعظيم الربح وبرقيق النمو الاقتصادي يقوم ىذا 

 .1النظام على مبدأ ابؼلكية ابػاصة لوسائل الإنتاج، ويعتمد بشكل كبتَ على آليات السوق ابغرة وابؼنافسة

 ( آليات التمويلثانيا
تتنوع آليات التمويل في النظام الرأبظالي لتشمل: التمويل بالأسهم والسندات: يتم بصع الأموال من خلال 

إصدار الأسهم في البورصات أو السندات التي بسثل قروضًا بفائدة. وكذلك القروض ابؼصرفية: تلعب البنوك دوراً بؿورياً 
 ع من خلال القروض التقليدية.في توفتَ التمويل للشركات وابؼشاري

(: يستهدف ىذا النوع من التمويل الشركات الناشئة  ذات Venture Capital) ثانيا( رأس المال المخاطر
 الإمكانات العالية للنمو، حيث يتم توفتَ رأس ابؼال مقابل حصة في ابؼلكية.

 ا لتمويل توسعاتها ومشاريعها ابؼستقبلية.: تقوم الشركات بإعادة استثمار جزء من أرباحهإعادة استثمار الأرباح

 . توزيع المخاطر3.5
يتحمللللل ابؼسللللتثمرون في النظللللام الرأبظللللالي ابؼخللللاطر بشللللكل أساسللللي بنللللاء علللللى نللللوع اسللللتثماراتهم. ففللللي حالللللة 
الأسللهم، يتحمللل ابؼسللابنون بـللاطر تقلبللات السللوق، بينمللا يتحمللل حللاملو السللندات بـللاطر الائتمللان. وتللوفر ابؼسللؤولية 

 دودة للمسابنتُ بضاية لأصوبؽم الشخصية في حالة إفلاس الشركة.المح

  الضوابط الأخلاقية والتشريعية. 1.4

بزضع الشراكات الاستثمارية في النظام الرأبظالي لمجموعة من الضوابط التي تفرضها ابغكومات وابؽيئات التنظيمية، 
 وتشمل:

اية ابؼستهلك، وقوانتُ العمل، التي تهدف إلى تنظيم القوانتُ واللوائح: مثل قوانتُ مكافحة الاحتكار، وبض .1
 السوق وبضاية الأطراف ابؼعنية.

 ابؼعايتَ المحاسبية وابؼالية: تضمن الشفافية والإفصاح في التقارير ابؼالية للشركات. .2

ى ابؼسؤولية الاجتماعية للشركات: على الرغم من أنها غالبًا ما تكون طوعية، إلا أنها  تشجع الشركات عل .3
 مراعاة ابعوانب الاجتماعية والبيئية في عملياتها.

 

 
                                                           

حميمي نبيمة، زواوي فضيمة، استراتيجية الاستثمار في رأس المال البشري كآلية لتحقيق أبعاد التنمية المستدامة في الجزائر،   1
 439- 424، جامعة الوادي، الجزائر ص  2025،جوان  01،العدد 08، المجمد مجمة المنهل الاقتصادي
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 المطلب الثاني> أىمية الشراكات في النظام الإسلامي
في الاقتصاد الإسلامي، تاعتبر الشراكات الاستثمارية أساسًا لتحقيق التنمية الاقتصادية ضمن إطار الضوابط 

 الشرعية،.

 الفلسفة الاقتصادية أولا(
ثمارية في النظللام الإسلللامي إلى مبللادئ الشللريعة الإسلللامية، الللتي برظللر الربللا )الفائللدة(، تسللتند الشللراكات الاسللت

والاسلللتثمار في الأنشلللطة المحرملللة ،)القملللار( ، وابؼيسلللر)ابعهالة ابؼفرطلللة أو الغملللوض( والغلللرر وتهلللدف إلى برقيلللق العداللللة 
 سائر.الاجتماعية والتنمية  ابؼستدامة، مع التًكيز على مشاركة الأرباح وابػ

 آليات التمويل (ثانيا

 : 1تعتمد آليات التمويل الإسلامي على عقود ابؼشاركة وابؼضاربة بشكل أساسي

، والطرف برأس ابؼال )رب ابؼال(.)ابؼضارب((: ىي شراكة يساىم فيها طرف Mudarabahابؼضاربة ) .1
إذا كانت نابذة عن تقصتَ أو الآخر بابعهد وابػبرة وبينما يتحمل رب ابؼال ابػسارة ابؼالية بالكامل، إلا 

 إبنال من   ابؼضارب. يتم تقسيم الأرباح بتُ الطرفتُ وفق نسبة متفق عليها مسبقًا

(: ،ىي عقد شراكة يساىم فيو بصيع الأطراف برأس ابؼال وابعهد تعتبر ابؼشاركة Musharakahابؼشاركة ) .2
 وابػسائر بينهم وفق نسب متفق عليها  من أىم صيغ التمويل في ابؼصارف الإسلامية. ويتم تقسيم الأرباح

(: ىي صكوك مالية متوافقة مع الشريعة الإسلامية، بسثل حصصًا في ملكية  أصول Sukukالصكوك ) .3
 مادية أو منافع أو خدمات، وتعتبر بديلا للسندات التقليدية.

 توزيع المخاطر ثالثا(
بنة كلل ملنهم في رأس ابؼلال. يلتم توزيلع ابؼخلاطر في عقد ابؼشاركة، يتم تقاسم ابػسلائر بلتُ الشلركاء بنسلبة مسلا

في النظلللام الإسللللامي عللللى أسلللاس مبلللدأ مشلللاركة الأربلللاح وابػسلللائر أملللا في عقلللد ابؼضلللاربة، فيتحملللل رب ابؼلللال ابػسلللارة 
 ابؼالية، بينما بىسر ابؼضارب جهده فقط، ما لم يكن ىناك تقصتَ منو.

 الضوابط الأخلاقية والشرعية رابعا(

 ات الاستثمارية الإسلامية بضوابط صارمة لضمان التوافق مع الشريعة:تتميز الشراك

ىيئات الرقابة الشرعية: تشرف بعان وىيئات شرعية على بصيع ابؼعاملات وابؼنتجات  ابؼالية للتأكد من  .1
 التزامها بابؼبادئ الإسلامية.

                                                           

المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، الطبعة الثانية )الرياض: مركز البحوث والدراسات عبد الله بن محمد السعيدي،  1
 78(، ص 2018الاقتصادية والمالية، 
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اليم الإسلام مثل الشركات بهوز الاستثمار في أي نشاط يتعارض مع تع لاحظر الأنشطة غتَ ابؼشروعة: ،ا .2
 التي تتعامل بالربا، أو تنتج وتبيع المحرمات.

 الشفافية والعدالة: تؤكد الشريعة الإسلامية على أبنية الشفافية والعدالة في بصيع ابؼعاملات، وحظر الغش .3

 بيكن ابراز الفروقات في ابعدول التالي:

 مالي والنظام الاقتصاد الإسلاميالفروقات بين النظام الاقتصاد الرأس >(3الجدول رقم )

 النظام الإسلامي النظام الرأسمالي المعيار
 مشتًكة من حيث ابؼسؤولية فردية ومطلقة الملكية

 موزعة بتُ الشركاء غالبًا ما تكون على الطرف الواحد توزيع المخاطر
 جوىرية وواضحة غتَ ملزمة الضوابط الأخلاقية

 عة العامة والتنمية ابؼستدامةبرقيق ابؼنف تعظيم الربح الهدف
 يعتمد على ابؼشاركة وابؼضاربة يعتمد على الفائدة والديون التمويل

 : من إعداد الطالبةابؼصدر

وىكذا، فإن الاختلاف بتُ النظامتُ ليس فقط في الآليات، بل في الفلسفة الاقتصادية الكامنة خلف الشراكات، 
لملكية الفردية وتعظيم الربح، بينما يشدد النظام الإسلامي على العدالة وتقاسم حيث ياعطي النظام الرأبظالي الأولوية ل
  .ابؼخاطر ضمن إطار أخلاقي وشرعي
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 >الفصل خلاصة
تواجو الشراكة الاستثمارية في ابؼستقبل برديات وفرصًا جديدة، تتطلب تكيلّفًا مع التطورات التكنولوجية 

أثتَات الأزمات العابؼية. وفيما تاعد الشراكات في النظام الرأبظالي وسيلة لتعظيم الربح، والاستدامة البيئية، وكذلك مع ت
فإن النظام الإسلامي يركز على برقيق العدالة ومشاركة ابؼخاطر ضمن إطار أخلاقي واضح. ومن ثم، فإن فهم ىذه 

 الاقتصادية ابؼستدامةالاختلافات بياكن صانعي القرار من اختيار النموذج الأنسب لتعزيز التنمية 
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 :يالثاو الفصل

 المضازبت كاليت لخعصيص الشساكت الاطدثمازيت
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 تمهيد>  
تتخذ صيغ التمويل في ابؼصارف الإسلامية أشكالا وصور متعددة ، وتعد صيغة ابؼضاربة من أبرز صور 

ستثمارية ،وتعتبر من أىم الصيغ التي بذمع بتُ رأس ابؼال العقود التشاركية التي تعتمدىا تلك ابؼصارف في أنشطتها الا
والعمل ضمن إطار تشاركي خال من الفائدة الربوية،  لذا بكاول في ىذا الفصل التعريف بصيغة ابؼضاربة من خلال 

 ابؼباحث الثلاثة التالية : 
 ابؼبحث الأول: ماىية ابؼضاربة.

 ابؼبحث الثاني: آلية عمل ابؼضاربة.
 ثالث: صكوك ابؼضاربة.ابؼبحث ال
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 المبحث الأول> ماىية المضاربة.
 أن حيث واصطلاحاً، لغةً  مفهومها على التعرف الضروري من ابؼضاربة، موضوع تفصيل في الدخول قبل

 ويلالتم أدوات أىم من وتاعدّ  شرعية، استثمارية كوسيلة الإسلامية البيئة في اشتهرت التي العقود من ابؼضاربة
 التعريف سيتم كما والاصطلاحية، اللغوية الناحيتتُ من ابؼضاربة مفهوم برديد إلى ابؼطلب ىذا يهدف. الإسلامي

 .ابؼستثمر ابؼال وملكية ابؼدة، الشركاء، عدد الشروط، مثل متعددة معايتَ حسب ابؼختلفة ابؼضاربة بأنواع
 المضاربة  ماىيةالمطلب الأول> 

 أولا> تعريف المضاربة.
 < التسمية كذلك  21الرزق  كلمة ابؼضاربة في اللغة مشتقة من الضرب في الأرض، ىو الستَ فيها لابتغاءلغة

 إلى إبذاز الإنسان بدال غتَه، وتسمى ابؼضاربة أيضا بالقراض أو ابؼقارضة . 
 <اصطلاحا 

ال مالو، ويقدم ابؼضارب ىي عقد اشتًاك بتُ أرباب رأس ابؼال، وبتُ أىل ابػبرة في الاستثمار، فيقدم رب ابؼ  
وىي أيضا اتفاق بتُ طرفتُ بحيث يقدم أحدبنا ابؼال ويقدم الآخر العمل أو ابعهد في استثمار ابؼال   22بالاستثمار.

بالتجارة أو غتَىا من الأنشطة ابؼباحة شرعاً، فيسمى الأول رب ابؼال والثاني رب العمل أو ابؼضارب؛ و الربح يوزع 
أما في حالة ابػسارة فيتحملها رب ابؼال وحده، ولا يتحمل ابؼضارب سوى ضياع جهده بينهما حسب الاتفاق، 

 .23ووقتو، أما إذا كانت النتيجة لا ربح ولا خسارة، فلرب ابؼال رأبظالو ولا شيء للمضارب
 ثانيا> أنواع المضاربة.

 بيكن تقسيم ابؼضاربة حسب بؾموعة من ابؼعايتَ إلى: 
  :من حيث الشروط تنقسم إلى .1
: وىي أن يدفع رب ابؼال للعامل في ابؼضاربة رأس ابؼال من غتَ تعيتُ العمل أو ابؼكان أو الزمان المضاربة المطلقةأ 

 أو صفة العمل أو من يعاملو.

                                                           
م ، 2021،الناشــر أل ــا لموثــائق ، 1حــدو، الصــيرفة الإســلامية موســوعة عمميــة عــن نليــة عمــل البنــوك الإســلامية، طفــداد بــن  21

 .425ص
، دار الن ــــائس، الأردن ، 1، طيد، المــــدخل الشــــامل إلــــى معــــاملات وعمميــــات المصــــارف الإســــلاميةمحمــــود عبــــد الكــــريم إرشــــ22

 .90م ، ص2015
موسى مبارك خالد ، صيغ التمويل الإسلامي كبديل لمتمويل التقميدي في ظل الأزمة المالية العالمية ، رسالة ماجيستر ، كمية 23

 .123م ،ص2013سيير، قسم العموم الاقتصادية ، سكيكدة ، العموم الاقتصادية والعموم التجارية وعموم الت
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: وىي التي يشتًط فيها رب ابؼال على ابؼضارب شروطا معينة ومقبولة شرعا يقيد بها ابؼضارب المضاربة المقيدةب 
 ىا.للعمل في إطار 

 من حيث عدد الشركاء بميز بتُ:  .2
: ىي ابؼضاربة التي تتم بتُ طرفتُ يقدم فيها الطرف الأول ابؼال، ويقدم الطرف الثاني العمل، أي المضاربة الثنائية-أ

 تكون العلاقة ثنائية بتُ العامل ورب ابؼال فقط
تكون فيها العلاقة متعددة، فيتعدد أرباب الأموال ابؼضاربة ابؼشتًكة أو ابؼتعددة أو ابؼوازية: وىي ابؼضاربة التي  -ب

 وابؼضارب واحد، أو يتعدد ابؼضاربون ورب ابؼال واحد، أو يتعدد أرباب الأموال وابؼضاربون معا.
 من حيث ابؼدة بميز بتُ :  .3

 على  مضاربة بؿدودة ابؼدة: وىي التي تنقضي بانقضاء مدة عقد ابؼضاربة، حيث يتم تصفية الشركة والمحاسبة
 النتائج.

 .مضاربة مستمرة: وىي غتَ بؿدودة في ابؼدة وتتم فيها المحاسبة على الأرباح بتُ ابؼتعاقدين بصورة دورية 
 من حيث ملكية ابؼال ابؼستثمر بميز بتُ: .4
 مضاربة بـتلطة: وفيها تشتًك عدة أطرف في مال ابؼضاربة.-أ

 بحوزة طرف واحد.مضاربة غتَ بـتلطة: ويكون فيها رأبظال ابؼضاربة -ب
 المطلب الثاني> شروط المضاربة

إن ابؼضاربة كأي عقد من العقود في الشريعة الإسلامية بؽا أركان يقوم عليها، ويلزم توافرىا حتى يتواجد ىذا العقد   
 : 24وبوقق أثاره، وللمضاربة بطسة أركان ىي

 العاقدان: وبنا رب ابؼال وابؼضارب.
 ابؼضاربة يدل على ابؼعتٌ ابؼقصود.  الصيغة: وىي لفظ يفيد انعقاد

 ابؼال: وىو بؿل العمل في ابؼضاربة.
 الربح: وىو جزء مشاع معلوم بفا يزيد على رأس ابؼال.

 العمل: وىو ما يقوم بو العامل لتنمية ابؼال.

                                                           
بهيــة عمــروش ، التطبيــق العممــي الحــديث لممضــاربة فــي المصــارف الإســلامية ، أطروحــة دكتــوراد ، كميــة العمــوم الاقتصــادية 24

 . 18م ، ص2019والعموم التجارية وعموم التسيير ، قسم عموم التسيير، الجزائر، 
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بدراسة ولكل ركن من ىذه الأركان بؾموعة من الشروط، تعرف بشروط ابؼضاربة، حيث بزتص الفروع الأربعة الأولى 
 شروط صحة ابؼضاربة والفرع الأختَ بدراسة الشروط ابػاصة التي يشتًطها ابؼتعاقدان وىي على النحو التالي: 

 الفرع الأول> الشروط المتعلقة بالصيغة
الصيغة ىي ما يتكون منها العقد من قول كالإبهاب والقبول كقول رب ابؼال للعامل ضاربتك أو قارضتك أو عاملتك 

لاف ريال، ولك ثلث الربح خلو قال العامل قبلت انعقدت ابؼضاربة ىذا باتفاق الفقهاء ، والإبهاب ىو على بطسة آ
الكلام الذي يصدر أولا من أحد ابؼتعاقدين لأجل إنشاء التصرف وبو بهب ويثبت التصرف ، والقبول ىو الكلام 

د ، ويشتًط في صيغة ابؼضاربة عموما ما الذي يصدر عن أحد ابؼتعاقدين ثانيا لأجل إنشاء التصرف وبو يتم العق
 :25يأتي

أن تكون الصيغة بألفاظ صربوة للقادر عليها كقول رب ابؼال للعامل ضاربتك أوقارضتك أو عاملتك أو ما  .3
 إلى ذلك من الألفاظ الصربوة. 

 أن يبتُ رب ابؼال للعامل بلفظ صريح أن يتصرف في ىذا ابؼال بدا يعتاده التجار من بيع وشراء. .4
ن يبتُ رب ابؼال في إبهاد حصتو للعامل من الربح بأن يعتُ لو جزءا شائعا معلوما من الربح بأن يقول لو أ .5

 لك النصف أو الثلث أو الربع.
أن يتم ذلك كلو في بؾلس العقد بأن يوجب رب ابؼال بهذه الأشياء ويقبل العامل ذلك قبل انتهاء بؾلس  .6

 العقد.
يقول رب ابؼال ضاربتك على بطسة ألاف ريال والربح مناصفة بيننا فيقول  أن يتوافق القبول مع الإبهاب بأن .7

 العامل وافقت على ذلك ، أما إذا اختلف القبول عن الإبهاب فلا ينعقد عقد ابؼضاربة.
 الفرع الثاني> الشروط المتعلقة برأس المال

 اشتًط الفقهاء في رأس مال ابؼضاربة أربعة شروط كي يكون العقد صحيح وىي:
يشتًط في رأس ابؼال ابؼدفوع للمضارب أن يكون من النقود الرائجة أو العملات وبكوىا ، حيث أنو لا بهوز  .3

عند بصهور العلماء للمضاربة بالعروض من عقار أو منقول ، لأن رأس ابؼال في ىذه ابغالة يشبو الغرر إذ أن 

                                                           
 .19بق ،صبهية عميروش، مرجع سا 25
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في الربح وابعهالة تقضي إلى ابؼناعة ، قيمة العروض تعرف بالظن والتقونً ، الأمر الذي يؤدي إلى جهالة 
 .26وابؼنازعة تقضي إلى الفساد 

أن يكون رأس ابؼال مدفوعا عند الاتفاق ، حيث بهب معرفة مقداره وجنسو )نوع العملة( وصفتو لرفع  .4
ابعهالة عند التعاقد ، لأن ابؼضاربة لا تصح بدجهود،  وابعهالة تتحقق إذا دفع صاحب ابؼال للمضارب مبلغا 

هولا لا يعلم مقداره وجنسو كأن يقول : ضاربتك على بعض مالي ، أو ضاربتك بخمسمائة دون برديد بؾ
 نوع العملة ، وجهالة رأس ابؼال تؤدي على جهالة الربح .

أن يكون رأس ابؼال معينا حاضرا لا دينا : اشتًط بصهور الفقهاء أن يكون رأس ابؼال عينا لا دينا في ذمة  .5
ح ابؼضاربة على دين أو مال غائب ، وعليو لا بهوز أن يقال بؼن عليو الدين ضاربتك ابؼضارب ، فلا تص

بالدين الذي في ذمتك لأن ابؼال في يد من عليو الدين لو ، إبما يصتَ لدائنو بقبضو ، أما إذا وكل ابؼالك 
 العامل في قبض الدين والعمل فيو مضاربة جاز العقد باتفاق الفقهاء.

ل إلى ابؼضارب : ويعتٍ ىذا الشرط أن بيكن رب ابؼال ابؼضارب من التصرف في رأس ابؼال أن يسلم رأس ابؼا .6
ابؼضاربة والعمل بو ، فلا تصح ابؼضاربة مع بقاء يد رب ابؼال على ابؼال عند ابعمهور، وذلك بإطلاق يده 

ضاربة تتطلب إطلاق في التصرف فيو وليس ابؼراد التسليم الفعلي حال العقد اوفي بؾلسو فقط ، وذلك لأن ابؼ
 27حرية التصرف للمضارب في رأس ابؼال حتى تتاح لو إمكانية برقيق الربح .

 الفرع الثالث> الشروط المتعلقة بالربح.
الربح في الشريعة الإسلامية يستحق إما بابؼال أو العمل أو الضمان ، والربح في ابؼضاربة ىو مازاد على رأس ابؼال 

حق للمضارب لقاء عملو وحق لرب ابؼال لقاء مالو ، وقد اشتًط الفقهاء توافر عدة  نتيجة لعمل العامل ، وفيو
 :28شروط في الربح حتى تكون ابؼضاربة صحيحة ، وىذه الشروط ىي

نصيب العامل ابؼشروط يكون من الربح لامن رأس ابؼال: لأن الربح ىو ابؼقصود حق ابؼضاربة، ولو  .3
 بح فسدت ابؼضاربة .شرط شيئا من رأس ابؼال أو منو من الر 

                                                           
خثير مسعود ، بوقرين عبد الحكيم ، مشروعية المضاربة في الاقتصاد الإسلامي ، مجمة الواحات لمبحوث والدراسات ، 26

 . 232، ص 2011، سنة 12العدد
 .21عميروش بهية ، مرجع سابق ، ص27
 .23- 22عميروش بهية ، مرجع سابق ، ص28
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أن يكون مقدار الربح معلوما : وذلك بأن يتفق الطرفان على كيفية توزيع الربح بينهما ، وأن ينص على  .4
ذلك في العقد منذ البداية ،وذلك لأن ابؼعقود عليو ىنا ىو الربح وجهالتو توجب فساد العقد ، لأن ابعهالة 

 تؤدي الاختلاف وابؼنازعة .
رب ابؼال والعامل حصة شائعة من الربح: كالنصف والثلث والربع...، فلا  أن يكون نصيب كل من .5

بهوز أبدا أن تكون حصة الربح في شكل مبلغ ثابت معتُ في العقد فإن كان ما اشتًط لأحدبنا مقدارا  بؿددا  
اربة فاسدة ، كمائة دينار أو أقل أو أكثر، أو اشتًط لأحدبنا زيادة على نسبة الربح كعشرة دنانتَ مثلا ، فابؼض

الاحتمال أن لا يكون ربح إلا ابؼقدار ابؼعتُ ابؼذكور فيكون الربح لأحدبنا دون الآخر،  فتنقطع الشركة ، لأن 
ابؼضاربة تقضي الاشتًاك في الربح . أما إذا كان اشتًاط ابؼبلغ المحدد لا يتًتب عليو عدم الاشتًاك في الربح فإنو 

أو العامل أن يكون لو مائة دينار من الربح إن مبلغ بطسمائة أو أكثر بهوز وذلك كما لو اشتًط رب ابؼال 
 ويكون الباقي بينهما .

أن يكون الربح مشتًكا بينهما : بحيث لا بىتص بو أحدبنا دون الآخر، وذلك ليأخذ ابؼالك نصيبو بدا  .6
 بيلك من ابؼال ، والعامل بعملو وجهده .

ق الفقهاء على أن الربح ابغاصل عن ابؼضاربة يكون حقا ما دون غتَىا: اتفبهأن يكون الربح بـتصا  .7
 خالصا لرب ابؼال والعامل.

ابػسارة على رب ابؼال مالم تكن راجعة للمضاربة : اتفق الفقهاء على أن ابػسارة إذا وقعت يتحملها  .8
والإبنال أو رب ابؼال من مالو ، ويتحملها ابؼضارب في عملو مالم تكن للمضارب يد فيها من التعدي والتقصتَ 

بـالفة الشروط ابؼوضوعية في العقد ، ولكنها برسب من الربح ، لأن الربح وقاية لرأس ابؼال فإذا بذاوزت ابػسارة 
 الربح حسبت من رأس ابؼال .

 الفرع الرابع> الشروط المتعلقة بالعمل 
أيضا حتى تكون ابؼضاربة يرى الفقهاء أن العمل كركن من أركان ابؼضاربة بهب أن تتوفر فيو عدد من الشروط 

 : 29صحيحة، وىذه الشروط ىي 
العمل من اختصاص ابؼضارب: اشتًط بصهور الفقهاء أن بىتص العامل بالعمل في ابؼضاربة وذلك بعدم  .3

تدخل رب ابؼال في عمل ابؼضارب. فليس لرب ابؼال أن يتدخل في السياسة التنفيذية للمضاربة مع حقو في رسم 
وع كأن يضع بعض الشروط الصحيحة في بداية عمل ابؼضارب ، فيقيده مثلا بالعمل في السياسة العامة للمشر 

                                                           
 .25-24عميروش بهية ، مرجع سابق ، ص29
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نشاط معتُ أو يشتًط عليو أن لا يزيد في رأس ابؼال ابؼضاربة من أي مصدر آخر ...، كما بيكن لو التدخل 
ات عمليات بؼنع العامل من التصرفات ابػاطئة التي قد تؤدي إلى ابػسارة ، ومن حقو أيضا أن يراجع حساب

 ابؼضاربة في أي وقت ، أو يتحصل على ابؼعلومات ابؼتعلقة بالنشاط وستَ العمل بضاية ابؼصالح ابؼشتًكة .
عدم تضييق رب ابؼال على العامل : إن الأصل في ابؼضاربة أن تكون مطلقة دون أن تقيد بدكان من  .4

 . الامكنة أو الزمان من الأزمنة ولا بنوع بذارة ولا بأشخاص معينتُ
أن يكون العمل في التجارة : ابؼقصود بالتجارة البيع والشراء وما يستلزمو ، وىو جائز للمضارب عند  .5

الفقهاء بلا خلاف ولكنهم ، اختلفوا في عمل العامل إذا تعدى التجارة إلى الصناعة والزراعة وغتَىا من 
أخرى إلى أن عمل ابؼضارب غتَ مقيد  الأعمال،  فذىب البعض ومنهم ابؼالكية والشافعية وابغنابلة في رواية

بالبيع والشراء وأنو بهوز لو أن يستغل مال ابؼضاربة في كل ما من شأنو أن يثمره وينميو وذلك لأن ابؽدف من 
ابؼضاربة ىو تنمية ابؼال وتثمتَه للحصول على الربح، وىذا بوصل بالتجارة كما بوصل بأوجو الاستثمار الأخرى  

 كالزراعة والصناعة .
 الفرع الخامس> الشروط في العقد.

 : 30وىي الشروط ابػاصة التي يشتًطها ابؼتعاقدان أو أحدبنا ، وقد قسمها ابن قدامة إلى ثلاث أقسام 
ما ينافي مقتضى العقد: مثل أن يشتًط رب ابؼال على ابؼضارب لزوم ابؼضاربة وأن لا يعزلو مدة بعينها، أو لا  .3

بكو ذلك،  ىذي الشروط فاسدة تفوت ابؼقصود من ابؼضاربة ىو الربح، أو يبيع إلا برأس مال أو أقل... أو 
 بسنح الفسخ ابعائز بحكم الأصل،  وىو أن ابؼضاربة عقد جائز لكل من الطرفتُ فسخو.

ما يعود بجهالة الربح : مثل أن يشتًط للمضارب جزءا من الربح بؾهولا أو ربح أحد الكسبتُ أو أحد  .4
رتتُ،  أو ما يريح ىذا الشهر ، أو يشتًط لاحدبنا دراىم معلومة بجميع حقو أو الألفتُ أو ربح أحد السف

بعضو ، فهذه الشروط فاسدة تقضي إلى جهل حق كل واحد منهما من الربح أو إلى فواتو بالكلية ، حيث 
 أنو من الشروط ابؼضاربة كون الربح معلوما .

يشتًط على ابؼضارب ابؼضاربة لو من مال أخر  اشتًاط ما ليس من مصلحة العقد ولا من مقتضاه: مثل أن .5
أو يشتًط ضمان ابؼال أو سهما من الوضعية، فإذا اشتًط رب ابؼال شرطا من ىذه الشروط الفاسدة فإن 

 ابؼضاربة تفسد.
 

                                                           
 . 27-26ية مرجع سابق،صعميروش به 30
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 .المطلب الثالث > الفرق بين المضاربة وادوات التمويل الإسلامي الأخرى
فقو الإسلامي الشبيهة بابؼضاربة وىي تلك التي تتفق مع ابؼضاربة من ابؼقصود بأدوات التمويل الإسلامي  عقود ال

حيث كونها تضم مالًا وإن اختلفت أشكالو من طرف وعملًا من طرف آخر، وسنحاول في ىذا ابؼطلب التمييز بتُ 
 . 31ابؼضاربة وبتُ ىذه الأدوات
 أولا> المضاربة والإجارة.

مع ابؼضاربة، حيث يشتًكان في أن كلا منهما عقد يتضمن تقدنً  تعد الإجارة من بتُ ابؼعاملات التي تتشابو
أحد الأشخاص لعملو وخبرتو في مقابل عائد مادي، إلا أنو مع ىذا التشابو بينهما بىتلفان في بعض ابػصائص 

 أبنها:
 .من حيث العائد 

بوصل عليو العامل ابؼضارب( في إن العائد الذي بوصل عليو العامل )الأجتَ( في الإجارة ىو الأجر، أما العائد الذي 
ابؼضاربة ىو نسبة من الربح، وبىتلف الربح عن الأجر اختلافا جوىريا، فالريح يعتمد على مفهوم ابؼخاطرة في حتُ أن 
الأجر عوض في عقد يفيد التمليك، فهو بذلك نوع من بيع ابؼنفعة التي يتم بسليكها لقاءه، أما الربح فإنو من نصيب 

الإنتاج الذي يقبل ابؼخاطرة فيدخل في الدورة الإنتاجية على أساس ضمانو بؼا قد يقع من خسارة، ذلك العنصر من 
وىذا معتٌ الغنم بالغرم أي ابؼشاركة في أخذ الغنم إذا حصل لا بد أن يكون مقابلا لتحمل الغرم )ابػسارة( إذا 

 حدث.
ما الأجرة فلا تصح إلا معلومة وبؿددة مسبقا ومن جهة أخرى فإن الربح بطبيعتو غتَ معلوم وغتَ بؿدد مسبقا، أ

 وعلى منفعة معلومة بؿددة أيضا.
 .من حيث العوض 

العوض ابؼقابل للعائد )الربح( بالنسبة للعامل )ابؼضارب (في ابؼضاربة ىو العمل وابػبرة اللذان يتعتُ على ابؼضارب    
برتو فقط بل يشمل أيضا منافع الأعيان مثل تقدبيها، بينما في الإجارة لا يقتصر العوض على عمل الإنسان وخ

استئجار الأرض وابؼساكن والآلات وبكوه، وذلك لأن ىذه الأشياء بيكن استغلابؽا واستخلاص ابؼنفعة منها مع بقاء 
 أصلها ثابتا .
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 .من حيث العمل 
طلوب من العامل إبقاز عمل العمل في الإجارة أكثر برديدًا وانضباطاً منو في حالة ابؼضاربة، حيث يكون غالبا ابؼ  

بؿدد موصوف بكل عناصره، بينما في ابؼضاربة لا يطلب من العامل إبقاز عمل بؿدد موصوف بكل عناصره، حيث 
يهدف عملو إلى تنمية ابؼال بفا بهعل أمامو دائرة واسعة للحركة لا تقيدىا إلا بعض الشروط التي قد يضعها لو رب 

 ابؼال.
ضاربة لا يكون مقصودًا لذاتو بل ىو وسيلة لتحقيق مقصد ابؼضاربة وىو تنمية ابؼال كذلك عمل العامل في ابؼ  

وبرقيق الربح ، ولذلك فإن العامل يستطيع القيام بأي عمل بيكن أن بوقق ىذه الغاية في إطار الضوابط الشرعية 
بذاتو ولا بهوز للعامل أن يقوم  العامة وما يضعو لو رب ابؼال من شروط، بينما يكون عمل العامل في الإجارة مقصودا

 بأي عمل آخر مكانو.
بفا سبق يتضح أنو رغم وجود وجوه للشبو بتُ ابؼضاربة والإجارة إلا أنهما بىتلفان اختلافا كبتَا كما يتبتُ أن لكل   

ة دورا أوسع منهما دوره الذي يقوم بو في النشاط الاقتصادي، وبؾالو الذي تتطلبو ابؼعاملات اليومية إلا أن للمضارب
من الإجارة في التأثتَ على متغتَات اقتصادية عديدة كالعمالة والاستثمار وتعبئة ابؼوارد ابؼالية وترشيد استخدامها 

 وغتَىا.
 المضاربة والمزارعة والمساقاة. .3
تضم مالًا  من بتُ العقود الشبيهة بعقد ابؼضاربة، عقد ابؼزارعة وعقد ابؼساقاة، وىي تشبو ابؼضاربة من حيث كونها  

وإن اختلف شكلو من طرف وعملًا من طرف آخر، وأيضا من حيث كون الناتج يقسم بنسب شائعة بتُ الطرفتُ 
في بصيع العقود، حيث يلاحظ في ىذه العقود الشرعية الثلاثة اشتًاكها في أن ابؼالك يسلم جزءا من ثروتو إلى شخص 

تائج الاستثمار، ففي حالة الربح يوزعانو حسبما اتفقا عليو وفي آخر يستقل عنو في إدارة ىذه الثروة ثم يتقابظان ن
حالة ابػسارة بىسر رب الثروة ما ضاع منها، أما العامل فيخسر ما بذل من عمل ىذا بالنسبة للمضاربة، أما في 

 ابؼزارعة وابؼساقاة فإن ما يتم توزيعو ىو النتيجة الإبصالية للاستثمار أي بؾموع ابؼنتج وليس الربح.
كما أن ىذه العقود شرعت الدافع ابغاجة فابؼزارعة وابؼضاربة وابؼساقاة جائزة على خلاف القياس يقول الإمام   

السرخسي في ابؼبسوط إن بالناس حاجة إلى عقد ابؼضاربة فصاحب ابؼال قد يكون عاجزا عن التصرف بنفسو والقادر 
ة لتحصيل مقصودىا، فكذلك ىنا صاحب الأرض والبذر على التصرف لا بهد مالا يتصرف فيو، فيجوز عقد ابؼضارب

قد يكون عاجزا عن العمل، والعامل لا بهد أرضا وبذرا ليعمل، فيجوز العقد بينهما شركة في ابػراج لتحصيل 
 مقصودىا، وىذا العقد عرف ظاىر فيما بتُ الناس في بصيع البلدان فيجوز بالعرف وإن كان القياس يأباه .
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 بتُ ابؼضاربة، وابؼزارعة وابؼساقاة، إلا أن ابؼضاربة بزتلف عنهما فيما يلي: مع ىذا التشابو  
 .من حيث رأس المال 

رأس مال ابؼزارعة وابؼساقاة ىو الأرض) رأس مال عيتٍ( أما رأس ابؼال في ابؼضاربة فهو عبارة عن نقود سائلة )رأس 
 مال نقدي(.

 .من حيث العمل 
ال الزراعية عرفا وشرعا، كما أن عمل العامل في ابؼساقاة معلوما كإصلاح السواقي يكون العمل في ابؼزارعة من الأعم  

والسقي وقطع ابغشائش والتأبتَ ..... وىو بذلك عمل بؿدد وموصوف، أما العمل في ابؼضاربة فهو غتَ بؿدد ولا 
ىو بذلك يعتمد على  موصوف حيث لا يطلب من ابؼضارب القيام بأعمال معينة، إذ يهدف عملو إلى برقيق الربح و 

 كفاءاتو وقدراتو وخبرتو كما أن عمل ابؼضارب غتَ مقصود بذاتو بينما عمل ابؼزارع وابؼساق مقصود لذاتو.
 . من حيث الناتج 

في ابؼزارعة وابؼساقاة الناتج من الأرض يقسم بتُ العاقدين بحسب الشرط ابؼتفق عليو، فإن لم بزرج الأرض شيئا فلا   
 -أما أنو لا شيء للعامل فإنو مستأجر ببعض ابػارج الناتج ولم يوجد  –اقدين على الآخر شيء لواحد من الع

ولكنهما تتميزان عن ابؼضاربة بأن نصيب مالك الأرض والعامل ابؼزارع ونصيب مالك الغرس والعامل ابؼساقي  حصة 
ضاربة ليس من عتُ الأصل بل من نفس المحصول الناتج وليس من صافي الأرباح كابؼضاربة، كما أن الربح في ابؼ

 الأصل يذىب وبهيء بدونو، فابؼال ابؼقسم حصل بنفس العامل خلاف الثمر والزرع فإنو من نفس الأصل.
 المضاربة والشركة )المشاركة(. .4
تعتٍ ابؼشاركة أو الشركة لغة الاختلاط والامتزاج، واصطلاحا ىي اشتًاك شخصتُ أو أكثر إما في ابؼال أو في العمل   
و فيهما معا بهدف إبقاز عملية معينة وعلى أساس اقتسام الناتج عنها بحسب حصة كل واحد سواء في ابؼال أو في أ

 العمل
وابؼلاحظ أن ىذا التعريف يبتُ لنا أوجو الاختلاف والتشابو بتُ ابؼضاربة  والشركة، حيث أن الشبو كبتَ بتُ الشركة   

لسابقة لدرجة أن البعض يعتبر ابؼضاربة حالة خاصة من الشركات في الفقو وابؼضاربة أكثر من ابؼعاملات أو العقود ا
الإسلامي، ووجو الشبو بينهما يتمثل في أن كلابنا عقد يتضمن التعاون بتُ العمل ورأس ابؼال لتنمية الأختَ، على أن 
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ربة والشركة تظل ىناك بعض يوزع ما بوققو من ربح بتُ أطرافو بالنسبة ابؼتفق عليها ومع التشابو الكبتَ بتُ ابؼضا
 :32ابػصائص والفروق التي بسيز كلا منهما

 .من حيث رأس المال والعمل 
في ابؼشاركة يكون رأس ابؼال والعمل من بصيع الشركاء، بينما في ابؼضاربة يكون رأس ابؼال من طرف، والعمل من 

 الطرف الآخر فابؼشاركة أعم من ابؼضاربة.
 <من حيث التصرف 

ة بوق لكل شريك وإن لم يعمل التصرف كاملاً في أمور الشركة أصالة عن نفسو، أو نيابة عن غتَه من في ابؼشارك  
 الشركاء، بينما في ابؼضاربة فالتصرف الكامل يكون فقط من حق ابؼضارب إلا إذا قيده رب ابؼال ببعض الشروط.

 <من حيث الربح والخسارة 
ويقتسم  بحسب الاتفاق، حيث يقتسم الشركاء الربح المحقق بينهم،بالنسبة للربح يكون في ابؼشاركة وابؼضاربة  

 ابؼضارب ورب ابؼال الربح بينهما حسب النسب ابؼتفق عليها مسبقا.
أما بالنسبة للخسارة في ابؼشاركة يتحمل ابػسارة كل الشركاء حسب حصة كل منهما في رأس ابؼال، أما في ابؼضاربة  

 رده، وبىسر ابؼضارب جهده وعملو.فيتحمل رب ابؼال خسارة ابؼال بدف
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
، العدد مجمة دائرة البحوث والدراسات القانونية والسياسية زقاري أمال ، التمويل بعقد المشاركة في المصارف الإسلامية ، 32
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 المبحث الثاني > انشاء وتصفية المضاربة
 عقد لإنشاء العملية الآلية إلى التطرق الضروري من صحتها، وشروط ابؼضاربة ماىية على التعرف بعد

 العملية ابػطوات شرح إلى ابؼطلب ىذا يهدف. الإسلامية ابؼالية ابؼؤسسات في وخاصة ابؼعنية، الأطراف بتُ ابؼضاربة
 ابؼشروع تنفيذ بدتابعة وانتهاءً  العقد، وإبرام ابعدوى بدراسة مروراً التمويل، طلب تقدنً من بدءًا ابؼضاربة، عقد لإبرام

 .بذديده أو وتصفيتو

 المطلب الأول> إنشاء عقد المضاربة.
لإسلامية )ابؼصارف( وبتُ طالبي التمويل بابؼضاربة تتمثل ابػطوات العملية لتنفيذ عملية ابؼضاربة بتُ ابؼؤسسة ابؼالية ا  

 : 33سواء كانوا أفراد أو شركات كالتالي
 تقدنً العملاء طلبات التمويل بابؼضاربة الإسلامية للمؤسسة . أولا>
تقوم ابؼؤسسة بدراسة طلب العميل ودراسة ابعدوى للمشروع وإعداد الدراسة الائتمانية اللازمة للتعرف على  ثانيا>

لاءة ابؼالية للعميل )ابؼضارب(وقدرتو على سداد الالتزامات ابؼتوقعة، ومدى توافق التمويل مع سياسات الاستثمار ابؼ
 بابؼؤسسة.

 إبرام عقد ابؼضاربة مع العميل )ابؼضارب( وتقدنً الضمانات والكفالات ابؼطلوبة . ثالثا>
تطيع ابؼضارب تنفيذ عقد ابؼضاربة ، والسحب فتح حساب جاري للمضاربة من قبل ابؼصرف الإسلامي  ليس رابعا>

 من ابغساب حسب ابػطة والبرنامج ابؼتفق عليو .
 الأصل في عقد ابؼضاربة غتَ لازم، وبوق لأي من الطرفتُ فسخو إلا في حالتتُ لا يثبت فيهما حق الفسخ:   
 و ابغكمي .إذا شرع ابؼضارب في العمل،  فتصبح ابؼضاربة لازمة إلى حتُ التنضيض ابغقيقي أ .1
 إذا اتفق الطرفان على تأقيت ابؼضاربة ، فلا بوق إنهاؤىا قبل ذلك الوقت إلا باتفاق الطرفتُ .  .2

وابؼضاربة من عقود الأمانات،  وابؼضارب أمتُ على ما في يده من مال ابؼضاربة إلا إذا خالف شروط عقد الأمانة 
ربة ، أو خالف شروط عقد ابؼضاربة ، فإذا فعل واحدا أو فتعدى على مال ابؼضاربة ، أو قصر في إدارة أموال ابؼضا

 أكثر من ذلك فقد أصبح ضامنا لرأس ابؼال .
وبهوز لرب ابؼال أخذ الضمانات الكافية وابؼناسبة من ابؼضارب، ويشتًط أن لا ينفذ رب ابؼال ىذي الضمانات إذا   

 ثبت التعدي أو التقصتَ أو بـالفة شروط عقد ابؼضاربة.
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يام ابؼؤسسة بأعمال ابؼتابعة وابؼراقبة وتقونً أداء ابؼضاربة بواسطة الأجهزة ابؼعنية بذلك ، وحسب ابؼبتُ في ق خامسا>
 عقد ابؼضاربة .

انتهاء ابؼضاربة والمحاسبة على نتائجها وتصفيتها أو بذديدىا لفتًة معينة بدضاربة جديدة إن رغب الطرفان  سادسا>
 بذلك .

 مضاربة> انقضاء الالمطلب الثاني
تنقضي ابؼضاربة إذا اقتًنت بشرط فاسد بيس بدوضوعها،  كما تنقضي بإرادة طرفيها أو أحدبنا،  وتنقضي أيضا 

 34رغما عن إرادة طرفيها وإذا انقضت شركة ابؼضاربة وجب تصفيتها ، وكل ىذا سنوضحو فيما يلي :
ادى ىذا الشرط إلى جهالة موضوع إذا اقتًن عقد ابؼضاربة بشرط فاسد ، و الانقضاء بسبب فساد الشرط >  .3

ابؼضاربة الذي ىو الربح امتد الفساد إلى عقد ابؼضاربة ، لأن جهالة الربح تؤدي إلى جهالة نصيب ابؼضارب إن 
حققت ابؼضاربة ربحا وابعهالة ىذه تؤدي إلى النزاع وكل مايؤدي إلى النزاع يفسد العقد ، أما الشروط الأخرى التي 

ح فلا تفسد العقد ، ويبطل الشرط ويبقي العقد صحيحا ، يتًتب على فساد ابؼضاربة تؤدي إلى جهالة الرب
اجر ابؼثل  -حسب ابعمهور-وجوب فسخا ، فإن استمر ابؼضارب في العمل اعتبر وكيلا لا مضاربا ، ويكون لو 

، لأن وإن بطل  ولا حق لو في الربح لأن ابؼضارب لا يستحق الربح إلا بالشرط وبنطلون الشرط لا يستحق الربح
 الشرط لم يبطل مبدأ العوض عن العمل الذي قام بو .

إن الصفة ابعوىرية في عقد ابؼضاربة ىو كونو غتَ لازم بهوز فسخو من أحد  انقضاء المضاربة بالفسخ > .4
الطرفتُ،  ويكون الفسخ إنا صراحة بالقول ، أو ضمنيا بالفعل كاستًجاع رب ابؼال مالو من ابؼضارب ، أو 

لاك ابؼضارب لرأس مال ابؼضاربة ، ولا بوتاج طرفي ابؼضاربة إلى تسبب الفسخ ، ولكن يشتًط لصحتو علم استه
الطرف الآخر بو ، فيبدأ في إنتاج آثاره من تاريخ علم ىذا الأختَ بالفسخ ، فإن لم يعلم بو فيبقي عقد ابؼضاربة 

ضاربة يتضمن الوكالة التي يشتًط في صحة قائما في حقو ويبقي تصرفو صحيح بعد صدور الفسخ ، لأن عقد ابؼ
فسخها علم الطرف الآخر بفسخها ، وقال ابؼالكية وابغنفية يعدم صحة الفسخ إذا كان عرضا فلا يتحقق 

 الفسخ إلا بعد برويل ابؼال إلى نقود .

                                                           
،  03العدد 17، المجمد  ، مجمة الحقيقة لمعموم الإنسانية والاجتماعيةكيحل كمال ، عقد المضاربة في الشريعة الإسلامية  34
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ناء الديون وإذا كان مال ابؼضاربة كلو أو بعضو دين وقت الفسخ فأبصع الفقهاء على أن ابؼضارب ملزم باقت  
وبرصيلها،  لأنو ملزم برد ابؼال لصاحبو على ابغالة التي كان عليها كاملا، أي أن يرده حالا وليس مؤجلا لأن ابؼؤجل 

 يهدد بابؽلاك وبالتالي فهو ملك ناقص ، ليس كاملا كالنقد ابغال أو ابغاضر.
ج عن إرادة طرفيها قد بيس قد تنقضي ابؼضاربة لسبب عارض خار إنقضاء المضاربة عن طريق الانفساخ > .5

 ابؼتعاقدين كما قد بيس رأس مال ابؼضاربة .
قام بصهور الفقهاء بقياس ابؼضاربة على الوكالة فقالوا ببطلانها بدجرد البند الأول > وفاة رب المال أو المضارب >

ف الإمام مالك وفاة أحد طرفيها ولا يشتًط علم الطرف الآخر بهذه الوفاة حتى تسري في حقو ، وىذا على خلا
 الذي يشتًط علم ابؼضارب بالوفاة حتى يكون البطلان نافذا في حقو .

تبطل ابؼضاربة بجنون أحد ابؼتعاقدين واشتًاط الشافعية أن يكون ابعنون مطبقا لأن  > فقدان الأىلية>البند الثاني
ق ابغنفية ابغجر بابؼوت في ابطال ابعنون يعدم الأىلية ، وأعطت الشافعية الإغماء حكم ابؼوت فيبطل العقد ، وأبغ

 ابؼضاربة .
 لابد أن بميز بتُ مرحلتتُ:البند الثالث> ىلاك رأس مال المضاربة> 

 .اولا : ىلاك رأس ابؼال قبل التصرف 
فإذا ىلك رأس ابؼال قبل التصرف بطلت ابؼضاربة بؽلاك  ابؼضارب بعد قبضو لرأس ابؼال يكون بدثابة مودع لديو ،

 .يل " ولا يضمن ابؼضارب إلا بالتعدابؼعقود عليو "رأس ابؼا
وقال ابعمهور بأنو إذا تصرف ابؼضارب بعد بطلان ابؼضاربة لا يلزم تصرفو ابؼضاربة لأن صفتو انتهت بزوال ابؼضاربة،  

 ة رب ابؼال.وىناك قول يقتضي بأن تصرفو موقوف على إجاز 
 وإذا كان ابؽلاك جزئيا فيبقى نفس ابغكم بدعتٌ أن ابعزء الباقي ىو الذي تصح فيو ابؼضاربة 

بقي من مال ابؼضاربة فتنتهي ابؼضاربة  واشتًط ابعمهور بذنبا للنزاع أن تتم ابؼفاصلة ، بدعتٌ أن يتسلم رب ابؼال ما  
 ضاربة .الأولى،  ثم يقبض ابؼضارب الباقي بدعتٌ بذديد ابؼ

 ثانيا : ىلاك رأس ابؼال بعد إبسام التصرف.    
إذا ىلك رأس ابؼال بعد إبسام التصرف بالتسليم والتسلم تبطل ابؼضاربة لزوال موضوعها وىو مابؽا ، واعتبرت بدثابة 

بادئ خسارة برملها صاحب ابؼال ، ولا بهوز اشتًاط تعويض ىذه ابػسارة في ابؼضاربة اخرى لأن ىذا يتنافى مع م
 .35ابؼضاربة التي تقوم على احتمالية الربح ، فصاحب رأس ابؼال أساس ربحو ومشروعيتو ىو ذلك الاحتمال 

                                                           
 .127كيحل كمال، مرجع سابق  ، ص  35
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 المبحث الثالث> صكوك المضاربة.
 الشللللريعة مللللع تتوافللللق جديللللدة اسللللتثمارية أدوات إلى ابغاجللللة ظهللللرت والتمللللويلي، الاقتصللللادي التطللللور ظللللل في
 لغلللللةً  ابؼضللللاربة صلللللكوك تعريللللف إلى ابؼبحللللث ىلللللذا يهللللدف". ابؼضلللللاربة صللللكوك" الأدوات ىللللذه بلللللتُ ومللللن الإسلللللامية،
 الوسلاطة في ودورىلا الاسلتثمار، في ومرونتها وابػسارة، الربح في ابؼشاركة مثل ابؼميزة خصائصها واستعراض واصطلاحاً،

 .خلابؽا من الاستثمار على الرقابة آلية إلى بالإضافة ابؼالية،
 دور إبلراز إلى ابؼطللب ىلذا يهدف. الإسلامي الاقتصاد في استثمارية كأداة أبنيتها على التأكيد الضروري من

 حلللول وتقللدنً الاقتصللادية، ابػللبرات بللذوي الأمللوال رؤوس أصللحاب وربللط الكللبرى، ابؼشللاريع بسويللل في ابؼضللاربة صللكوك
 .استثماريةو  حكومية مشاريع في استخدامها على عملية أمثلة إبراز مع التقليدية، للسندات بديلة بسويلية

 المطلب الأول> ماىية  صكوك المضاربة 
 أولا> تعريف صكوك المضاربة.

ىي أدلة استثمارية تقوم على بذزئة رأس مال ابؼضاربة بإصدار صكوك ملكية برأس مال ابؼضاربة على أساس   
ضاربة وما يتحول وحدات متساوية القيمة ومسجلة بأبظاء أصحابها باعتبارىم بيلكون حصصا شائعة في رأس مال ابؼ

 36إليو، بنسبة ملكية كل منهم فيو.
وتعرف أيضا على أنها " أوراق مالية تعرض للاكتتاب على أساس قيام الشركة ابؼصدرة بإدارة العمل على أساس 

 37ابؼضاربة فتمثل عامل ابؼضاربة )ابؼستثمر( ، ويتمثل مالكو الصكوك أصحاب رأس ابؼال.
 ثانيا > خصائص صكوك المضاربة .

 : 38وىي ابػصائص التي تتميز بها صكوك ابؼضاربة عن غتَىا من الصكوك الإسلامية الأخرى، وىي كالآتي
تعتمد صكوك ابؼضاربة على  صكوك المضاربة تعتمد على مبدأ المشاركة في الربح والخسارة > .3

، بدعتٌ أن مالكي صكوك مبدأ ابؼشاركة في الربح وابػسارة بحسب النتائج ابغاصلة من إدارة صكوك صكوك ابؼضاربة 

                                                           
ومات والمشروعات التنموية ، الآفاق لمدراسات الاقتصادية ، شرياق رفيق ، صكوك المضاربة بديل إسلامي لتمويل الحك36

 . 163، ص 2022، سنة  07المجمد 2العدد
بوخاري فاطنة ، دور الصكوك الإسلامية كآلية لت عيل السوق المالي التجربة الماليزية في السوق المالي الإسلامي ، مجمة 37

 .57، ص 2017، سنة اقتصاد المال والأعمال،  العدد الثاني المجمد الثاني 
محمد عزال ، دور الصكوك الإسلامية في ت عيل سوق الأوراق المالية دراسة تطبيقية عمى سوق الأوراق المالية الماليزية ، 38

 .143، ص2013رسالة ماجيستر، قسم العموم الاقتصادية ، سنة 
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ابؼضاربة يغنموم ابؼميزات وابغقوق والأرباح  في حالات الرواج واليسر بحسب نسب الأرباح ابؼتفق عليها ، ويتحملون 
 ابػسائر في حالات الكساد والعسر حيث توزع عليهم بقدر حصصهم ابؼشاركة في رأس مال ابؼضاربة .

بؼضاربة أساسا سليما للقيام بوظيفة الوساطة ابؼالية تشكل اصكوك المضاربة والوساطة المالية >  .4
في ضوء الاجتهادات الفقهية بتطوير بعض أحكامها وصورىا ، إذ بيكن بؼصدر الصكوك أن يدفع مال ابؼضاربة 
لأطراف استثمارية أخرى ، فيكون في ىذه ابغالة بدثابة رب ابؼال , والآخر مضارب ، ويتيح عقد ابؼضاربة آلية خاصة 

وزيع الربح في مثل ىذه ابغالات ، وما آلية الصكوك إلا تطور ملحوظ في أداء دور الوساطة ابؼالية باستخدام عقد في ت
ابؼضاربة ، إذ تتيح استدعاء الأموال وفق احتياجات الاستثمار ، بتقسم رأس ابؼال إلى صكوك تناسب رغبات الافراد 

الأرباح بتُ بضلة صكوك ابؼضاربة ومدير الصكوك ومدير الصكوك ابؼدخرين وتيسر بذميع مبالغ كبتَة ، على أن توزع 
بحسب النسبة ابؼتفق عليها . وعليو فإن التطبيق الذي بىرج إلى النور بؿاسن النظام الاقتصادي الإسلامي في بؾال 

 الوساطة ابؼالية إبما يقوم على أساس عقد ابؼضاربة.
يز صكوك ابؼضاربة بشكل خاص بدرونة تتمالاستثمار بصكوك المضاربة >  في مرونة واسعة .5

 واسعة في الاستثمار عن طريقها يبرز ذلك فيمايلي:
o  قدرة صكوك ابؼضاربة على بسويل مشروعات بـتلفة الأحجام بالنسبة لرأس ابؼال، وعلى ىذا بيكن بسويل

 مشروعات صغتَة أو متوسطة أو صغتَة.
o ت، حكومية أو خاصة أو ختَية.قدرة صكوك ابؼضاربة على بسويل مشروعات بعميع القطاعا 
o .قدرة صكوك ابؼضاربة على بسويل مشروعات بـتلفة النشاط،  سواء كانت زراعية أو صناعية أو بذارية 
o  ُمرونة صكوك ابؼضاربة في شروطها ، حيث يتيح ىذا العقد من خلال تلك الشروط حرية الاتفاق بت

 أية شروط أخرى.الطرفتُ على توزيع نسب الربح بينهما ، بالإضافة إلى 
تتميز ابؼضاربة بأنها توفر أساسا صحيحا صكوك المضاربة وآلية المراقبة على الاستثمار>  .6

للتحقيق من إلتزام مدير صكوك ابؼضاربة بابؼعايتَ المحاسبية،  مثل الشفافية والإفصاح ، ففي شروط ابؼضاربة سواء في 
بدأ الذي على أساسو بيكن بغملة صكوك ابؼضاربة مراقبة إدارة بؾال التوظيف أو قواعد ونسب توزيع الربح ، يتوفر ابؼ

الصكوك،  والتحقيق من دقة القوائم ابؼالية وعدالة نصيبهم في الأرباح، وفقا بؼا تظهره الأرقام والنتائج ابؼعلنة في ىذه 
 القوائم .
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 أىمية صكوك المضاربة المطلب الثاني>
  39:تأتي أبنية صكوك ابؼضاربة من أنها

 رح في بؾالات التمويل الكبتَ الأمد الذي برتاجها ابؼشاريع الاقتصادية الكبرى، والتي تعتبر عن صيغة تط
إسلامية متطورة تستوعب القدرات الاقتصادية الكبتَة القائمة في بؾتمعنا والمحجمة عن التعامل بالسندات 

 الربوية . 
 ت الاقتصادية ، الذين لا بيلكون ابؼال ، فابؼال صيغة إسلامية تزاوج بتُ أصحاب رؤوس الأموال وذوي ابػبرا

 وابػبرة بنا جناحا العملية التنموية .
  بسكن ابغكومات أن بسول العجز في ميزانيتها ، عن طريق إصدار صكوك ابؼضاربة في ابؼشروعات الاستثمارية

ا أن بسوبؽا على أساس التي تعود عليها الربح ، فعندما تقوم ابغكومة بهذا النوع من ابؼشروعات ، بيكن بؽ
ابؼضاربة بحيث لا يشارك أصحاب الأموال في ابزاذ القرار الإداري والاستثماري للمشروع ، وتبقى الادارة بيد 

 السلطة ابغكومية .
ومن أمثلة ذلك أن تقوم ابغكومة بإنشاء بؿطة جديدة لتحلية ابؼياه وبسويلها بإصدار صكوك ابؼضاربة. أو في     

ابغالية،  بحيث بذسد قيمة المحطة ابغالية رأس مابؽا يضاف إلى قيمة صكوك ابؼضاربة، ابعديدة اللازمة توسيع المحطة 
لتوسيعها، ليشكل المجموع رأس مال ابعديد للمحطة، فتكون ابؼضاربة ابعديدة خليط بتُ مال ابؼضارب )بضلة 

 الصكوك( مع مال ابؼضاربة
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ججازب عمليت في اطخخدام 

المضازبت لخعصيص الشساكاث 

 ثمازيتالاطد
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 الإسلامي السوداني. المبحث الأول> تجربة بنك فيصل
ابػطوات ابؼتعلقة بستَ عملية التمويل بصيغة ابؼضاربة في بنك من خلال ىذا ابؼبحث سنحاول سرد بـتلف  

 فيصل الاسلامي بالسودان.

 المطلب الأول> خطوات تقديم طلب التمويل بصيغة المضاربة في بنك فيصل الإسلامي السوداني.
في بنك فيصل الإسلامي السوداني من خلال خطوتتُ رئيسيتتُ تتمثلان في دراسة يتم تقدنً التمويل بصيغة ابؼضاربة 

 1ىذه الطلبات ومن ثم عملية تنفيذىا، وبكاول تلخيصها فيما يلي:

ابػطوة الأولى: الدراسات: من خلال معابعة طلبات العملاء)أفراد أو ىيئات وشركات(، ودراستها ومن ثم ابزاذ 
 القرار.

ت العملاء : عن طريق إتاحة كل ابؼعلومات عن الزبون وابؼشروع ، والتأكد من ىذه ابؼعلومات معابعة طلباأولا> 
 ومدى مطابقتها سياسية بنك السودان التمويلية .

 دراسة الطلبات: بزتلف دراسة التمويل بابؼضاربة حسب ابؼدة الزمنية للمشروع. ثانيا>

لدراسة على النقاط التالية كحد أدنى يتم على أساسها دراسة العمليات قصتَة الأجل )اقل من سنة(: تشمل ا .3
 النظر في أمر تصديق العملية.

  ،بصع العمليات عن الزبون )وضعو القانوني، وطبيعة عملو وحجم معاملاتو، ومدى خبرتو في بؾال عملو
 وقدرتو على السداد ...(

 ل بصفة عامة على طبيعة ملخص لطلب الزبون:يلخص في ىذا ابعزء من الدراسة طلب الزبون ، ويشتم
 ابؼشروع ، ومعلومات على السلعة ابؼطلوبة ، وطريقة سداد الأقساط ، ونوعية الضمانات .

  ،جدوى العملية أو ابؼشروع: عن طريق بصع ابؼعلومات الدقيقة والضرورية وبرليليها بشكل مقنع لابزاذ القرار
 لية: ولكن كحد أدنى بهب أن تشتمل الدراسة على ابؼعلومات التا

 دراسة السوق من نواحي العرض والطلب وابؼنافسة؛ -

 دراسة أسعار البيع والشراء السائدة للسلعة والسلع البديلة؛ -

 فرص التوزيع وقنوات التصرف ابؼتاحة؛ -

 الفتًة ابؼتوقعة لتصفية على ضوء دراسة السوق؛  -
                                                           

 12، المجمد مجمة دفاترحنان العمراوي ، واقع التمويل بصيغة المضاربة وتحديات ت عيمها في المنظومة المصرفية الجزائرية ، 1
 .246-245- 244، ص  2023، سنة  1العدد 12المجمد
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 التكلفة. كالإيرادات ابؼتوقعة على ضوء دراسات الأسعار ابؼتوقعة وابؼقارنة وتعتبر -

 . التحليل ابؼالي للمشروع 

 دراسة ابؼشروعات متوسطة وطويلة الأجل )أكثر من سنة( .4

 )دراسة وتقييم مقدم الطلب )نفس إجراءات ابؼشروعات قصتَة الأجل 

 :دراسة وتقييم ابؼشروع: من خلال ما يلي 

 بؼنشأة قائمة. برديد طبيعة ابؼشروع: استثمارات جديدة، توسيع أصول قائمة، برديث جزئي أو كلي

بهب توفتَ بيانات عند البدء في دراسة بعض الطلبات وابؼتمثلة في : دراسة أولية ، وصورة وشهادة التسجيل ولوائح 
وأوامر التأسيس للشركات وأبظاء الأعمال،  وصورة ترخيص السلطات ابؼختصة والامتيازات ابؼمنوحة ؛ أبظاء البنوك 

تتُ مراجعتتُ ، على أن يكون عمر آخر ميزانية أكثر من سنة أىلية مقدم الطلب التي يتعامل معها وكذا أخر ميزاني
 للتعاقد نيابة عن الشركة. 

 الطلب يسجل ويرقم ويقدم للإدارة ويشمل ابؼلخص التالي: عند استلام

 نبذة عن ابؼشروع ؛ -

 تكلفة ابؼشروع الكلية؛ -

 الإيرادات السنوية؛ -

 ابؼصروفات السنوية؛ -

 ؛ابؼؤشرات ابؼالية  -

 نبذة عن السوق وتوصية. -

 تأخذ الدراسات الأولية النقاط التالية في الاعتبار: جحم التمويل ، وأسس تفضيل ابؼشروعات. 

حيث يتم تفضيل ابؼشاريع الاستثمارية كونها تتوفر فيها عناصر إنتاج بؿلية ، أو التي تكون موجهة للتصدير،  أو التي 
لا تشكل ضغط على موارد البنك من العملات الأجنبية،  وابؼشروعات التي تنتج كذلك بدائل الاستتَاد ، أو التي 

بزدم مشاريع أو عمليات أخرى قائمة للبنك ، وابؼشروعات الأقل حساسية للتقلبات المحلية والعابؼية ، ابؼشروعات 
إنشائها عن سنة واحدة وتكون القائمة التي برتاج لزيادة رأس ابؼال العامل ، بالإضافة إلى ابؼشروعات التي لا تزيد فتًة 

 سنوات . 7سنوات ، على ألا تزيد فتًة ارتباط البنك بعد ذلك عن  5 - 3فتًة السداد ما بتُ 

إعداد الدراسة والتقييم النهائي للمشروع : بعد إعداد ابؼلخص وتقييمو،  ترفع الدراسة ابؼراجعة والتعليق ومن ثم إلى 
إعداد الدراسة والتقييم النهائي للمشروع، ويتم ذلك بالرجوع لدراسة ابعدوى  رئيس ابؼصلحة لإعطاء إشارة البدء في
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ابؼقدمة ومراجعة فروعها بالتفصيل ويتم بحث ابعوانب التالية : دراسة مقدم الطلب ، وبظعتو التجارية والشخصية ، 
أيضا الوضع الإداري للمشروع  وضعيتو ابؼالية ، بالإضافة إلى التحليلتُ ابؼالي والاقتصادي للمشروع ، ويشمل البحث

 وخطة التمويل بالإضافة إلى أسس توزيع الأرباح .

ابزاذ القرار: وىي ابؼرحلة الأختَة من مراحل الدراسات، حيث يقوم الدارس بدراجعة الدراسة والتعليق والتوقيع  ثالثا>
صدقة حسب الصلاحيات ابؼمنوحة عليها، ثم يرفعها لرئيس القسم للمراجعة أيضا.  توطئة لتصديقها من ابعهة ابؼ

 لكل جهة . 

الخطوة الثانية> التنفيذ> قبل البدء في تنفيذ العملية يجب الالتزام بكل شروط العقد. وتمر خطوات التنفيذ 
 بالمراحل التالية > 

 إخطار مقدم الطلب بالقرار وأخذ موافقتو على الشروط العملية ؛ -

  ورخص وغتَىا؛إكمال بصيع ابؼستندات الضرورية من فواتتَ -

 صياغة العقد وفق الاستمارة ابػاصة بعمليات ابؼضاربة ؛ -

 التوقيع على العقود بواسطة الطرفتُ الشهود؛ -

 توثيق العقد. -

إن تنفيذ التمويل للمشروعات متوسطة وطويلة الأجل يتطلب تنفيذ أولي لعدة خطوات من بينها صياغة العقد ، 
، ومن ثم يتم تنفيذ العقد ، ومتابعة ستَ العمليات بالإضافة إلى التصفية  وتنفيذ الضمانات ، واستكمال ابؼستندات

 .والتقييم النهائي ، حيث تستلزم مرحلة التصفية ابغصول على كافة ابؼعلومات ابؼتعلقة بالإيرادات وابؼنصرفات

 المطلب الثاني> التمويل بالمضاربة ببنك فيصل الإسلامي السوداني.
ن طريق صيغة ابؼضاربة في بنك فيصل الإسلامي السوداني، بابؼبلغ ابؼدفوع أو يتم قياس الاستثمارات ع

ابؼوضوع برت تصرف ابؼضارب، وبوسم من ىذه القيمة ما استًده البنك من رأس مال ابؼضاربة إن وجد في نهاية 
ت ابؼضاربة أو صفيت السنة ، أما إذا ىلك ابؼال دون تعدي أو تقصتَ من ابؼضارب يعتبر خسارة البنك ، أما إذا انته

ولم يستلم البنك رأس مال ابؼضاربة والأرباح،  تسجل ذمم مدينة على ابؼضارب في القوائم ابؼالية ، وبيثل ابعدول ابؼوالي 
النتائج بالأرقام بؼدى اعتماد بنك فيصل الإسلامي السوداني على صيغة ابؼضاربة لتمويل نشاطو الاستثماري  

 1كمضارب.

 

                                                           
 .247حنان العمراوي، مرجع سابق ، ص1
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 (.4243-4232لتمويل بالمضاربة ببنك فيصل الإسلامي السوداني )(> ا4جدول رقم)ال

 إبصالي الاستثمارات السنة إبصالي الاستثمارات السنة

2010 6592000 2016 50259740 

2011 22647000 2017 261671406 

2012 421739000 2018 216499 

2013 330488865 2019 541692 

2014 246113665 2020 2504555 

2015 84370962 2021 13315549 

 .469المصدر> حنان العمراوي ، مرجع سابق ، ص

،  2008إن تعامل بنك فيصل بصيغة ابؼضاربة ليس حديث العهد بل يعود إلى ما قبلالأزمة ابؼالية العابؼية لسنة 
حجم  ، فبالرغم من أن2021إلى سنة  2010ويوضح ابعدول أعلاه تعاملات البنك بصيغة ابؼضاربة من سنة 

التعاملات قليل مقارنة بالصيغ التمويلية الأخرى )في مقدمتها ابؼرابحة( إلا أننا نعتبرىا مقبولة مقارنة مع أغلبية 
ابؼصارف الإسلاميةالتي لا تتعامل نهائيا بصيغة ابؼضاربة. والشكل ابؼوالي يوضح أكثر حجم الاستثمار بابؼضاربة في 

 بنك فيصل الإسلامي السوداني .
 (> التمويل بالمضاربة ببنك فيصل الإسلامي السوداني .3رقم)شكل ال

 
 (3بالاعتماد على بيانات الجدول ) الطالبةالمصدر> من اعداد 

، ثم عاود الابلفاض لتَتفع 2012نلاحظ أن الاستثمار بصيغة ابؼضاربة قد ارتفع بشكل ملحوظ وبلغ ذروتو سنة 
، بفا 2021، ليعاود الارتفاع بشكل طفيف في سنة 2018سنة  ثم يعيد التًاجع في 2017بؾددا في نهاية سنة 

يعتٍ أن التمويل بصيغة ابؼضاربة الإسلامية متذبذب وتؤثر عليو عدة عوامل أبنها ابؼخاطر ابؼتعلقة بصيغة ابؼضاربة ، 
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ابؼضارب، ومدى  فمنها ما يعود إلى طبيعة صيغة ابؼضاربة ، والتي تعتمد بالدرجة الأولى الثقة الشخصية والأمانة في 
كفاءتو في إدارة ابؼال ، وصدقو ونزاىتو في البيانات التي يقدمها ابؼصرف ، ومنها ما تعلق بالضرائب التي تفرضها 
ابغكومة السودانية على العمليات الاستثمارية من خلال صيغة ابؼضاربة على الرغم من دفع الزكاة بالإضافة إلى تقييد 

 مية بالتعامل بابؼضاربة ابؼقيدة .البنك ابؼركزي ابؼصارف الإسلا

 المطلب الثالث> استثمارات المضاربة في بنك فيصل الإسلامي السوداني.
يوضح ابعدول ابؼوالي تواريخ استحقاق استثمارات ابؼضاربة ببنك فيصل الإسلامي السوداني خلال الفتًة 

 1.(، وتتنوع من مضاربات قصتَة الأجل ومضاربات متوسطة الأجل2013-2021)
 (.4243-4235(> تقسيمات استثمارات المضاربة ببنك فيصل الإسلامي السوداني خلال الفترة )5جدول رقم )ال

 المجموع  من سنة أكثر  شهر 12اشهرإلى 6من أشهر 6إلى 3من أشهر 3خلال 

2013 330488865 - - - 330488865 

2014 246113665 - - - 246113665 

2015 42886633 380729 3000000 38103600 84370962 

2016 3000000       -       - 47259740 50259740 

2017 227489740 4000000 30181666 - 261671406 

2018 - 216499 - - 216499 

2019 - 130000 - 411692 541692 

2020 950000 100000 100000 1354555 2504555 

2021 5050706 531653 531653 7201526 13315549 

 .;46المصدر> حنان العمراوي،  مرجع سابق ، ص

نلاحظ من خلال ابعدول أعلاه آجال ابؼضاربة يؤثر على إبصالي الاستثمارات بصيغة ابؼضاربة، والأشكال ابؼوالية تبتُ 
 أكثر العلاقة بينهما .

 

 
 

                                                           
 . 250-249عمراوي،  مرجع سابق ، صحنان ال1
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 (.4243-4235ضاربة ببنك فيصل خلال الفترة )أثر الاستثمارات الأقل من ثلاث أشهر على إجمالي الاستثمارات بالم(> 4شكل رقم )ال

 
 (4بالاعتماد على بيانات الجدول ) الطالبةالمصدر> من اعداد 

نلاحظ من خلال الشكل السابق أن تغتَات إبصالي الاستثمارات بابؼضاربة تتبع تغتَات منحتٌ استثمارات ابؼضاربة 
ابؼنحتٌ مع منحتٌ إبصالي الاستثمار بابؼضاربة. والأشكال أشهر، أما باقي الاستثمارات فلا يظهر بؽا نفس  3خلال 

 ابؼوالية توضح ذلك .
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 (4بالاعتماد على بيانات الجدول ) الطالبةالمصدر> من اعداد 

نلاحظ من خلال ما سبق أنو كلما زادت استثمارات ابؼضاربة خلال فتًة ثلاث أشهر، كلما زاد إبصالي 
على سبيل ابؼثال كانت الاستثمارات  2019و  2018ل السوداني، ففي سنتي استثمارات ابؼضاربة ببنك فيص

خلال فتًة ثلاث أشهر معدومة، وبالتالي ابلفضت قيمة إبصالي استثمارات ابؼضاربة خلال نفس الفتًة ، وربدا راجع 
من الأرباح نظرا لوجود  لاختيار البنك كمضارب أو اختيار ابؼستثمرين عدم برمل بـاطر كبتَة ، والاكتفاء بنسبة قليلة

 علاقة طردية بتُ العائد وابؼخاطر. 
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 البنك الإسلامي القطري. المبحث الثاني>
 تمويل المشاريع بصيغة المضاربة في البنك الإسلامي القطري. المطلب الأول>

لوب الابقح الأس يقوم مصرف قطر الإسلامي بتمويل ابؼشاريع الاستثمارية بصيغة ابؼضاربة باعتبارىا
وفيما يلي يوضح الشكل التالي  لتمويلها، إلا أن التمويل بهذه الصيغة يعتبر قليل مقارنة بتمويلات الصيغ الأخرى

 1القطري. نسبة ابؼضاربة من إبصالي التمويلات في ابؼصرف الإسلامي
 حدة> ألف ريال قطريالو  القطري. (> نسبة المضاربة من إجمالي التمويلات في المصرف الإسلامي8الشكل رقم)

 
 .599المصدر> صوالحي خيرة ، عامر بشير ، مرجع سابق ،ص

( أعلاه نستنتج أن التمويل بصيغة ابؼضاربة في مصرف قطر الإسلامي يعرف 6من خلال الشكل رقم )
بمو عرف التمويل بابؼضاربة معدلات  2013-2011تذبذب فتارة معدلات بمو متناقصة وتارة متزايدة،  فمن الفتًة 

أعلى  2011% ، وعرفت 78.42ألف ريال قطري أي بدعدل  718259سالبة حيث قدرت قيمة الابلفاض ب
ألف  472427حيث كانت تقدر ب  2014سنة نسبة بسويل خلال الفتًة ابؼدروسة ومن ثم بدأت في التزايد من 

ريال قطري،  أي بنسبة  ألف 159273، وىذه الزيادة قدرىا  2016سنة  631700ريال قطري إلى أن وصلت إلى 
ابؼخفض التمويل بصيغة ابؼضاربة ، حيث   2019إلى سنة  2017% سنويا ومن سنة 10%، أي بدعدل 33.71

% مقارنة مع 9.57ألف ريال قطري أي بنسبة 60450ألف ريال قطري أي  571250بقيمة  2017قدر سنة 
ألف ريال قطري  71323إلى  2018نة ، وواصل التمويل بصيغة ابؼضاربة في الابلفاض حيث وصل س 2016

، أما في سنة 2017ألف ريال قطري مقارنة مع سنة  500018% أي بقيمة 87.53بنسبة إبلفاض قدرت ب 
ألف ريال قطري ، حيث  18311عرف التمويل أدنى مستوياتو خلال الفتًة ابؼدروسة حيث قدر بقيمة  2019

، وقدرت قيمة الابلفاض  2018قطري مقارنة مع سنة ألف ريال  53012% أي بقيمة 74.33ابؼخفض بنسبة 
 % .96.79ألف ريال قطري أي بنسبة  552939بقيمة  2019-2017من سنة 

                                                           
، مجمة الإبداعصوالحي خيرة ، عامر بشير ، الاستثمار بالمضاربة في البنوك الإسلامية دراسة مصرف قطر الإسلامي،  1

 .377، ص 2021، سنة  01العدد 11المجمد
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ىذا دليل على أن ليس للمضاربة عائد منتظم مثل الصيغ ابؼعتمدة على الربح السريع بإعتبارىا أكثر عرضة   
، وبسبب ابؼخاطر الاخلاقية بؽذه الصيغة أي عدم التصريح  للمخاطر أي القائمة على مبدأ تقاسم الأرباح وابػسائر

الفعلي من قبل العميل بالأرباح التي تنجر من وراء ابؼشروع ىذا ما يؤدي إلى تراجع التمويل بهذه الصيغة وتفاديو من 
لتمويل بصيغة قبل البنوك الإسلامية.، فعلى ابؼصرف تنويع بؿفظتو والاستثمار في بـتلف الصيغ وىذا لتفادي بـاطر ا

 ابؼضاربة والتخفيف منها.

 مجالات تطبيق المضاربة في المصارف قطر الإسلامي.  المطلب الثاني>
 1بيكن توضيح بسويل بـتلف القطاعات باستخدام صيغة ابؼضاربة في ابعدول التالي: 

 ;423-4236(>التمويل بالمضاربة حسب القطاعات في مصرف قطر الإسلامي للفترة 6جدول رقم)ال

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 -     -      -     500    -      5818 صناعة

 -     -      13692 50000 -      25150 خدمات 

 14111 14111 244971 14111 13879 3546 بذارة

 4200 4305 4785 -      -      -      عقارات 

 -      52907 307802 562715 569321 416072 مقالات

 -      -     -       -      2878 -      شخصي

 - -     -       -      -     21841 مؤسسات مالية غتَ مصرفية

 -      -      -       4374 41892 -      أخرى 

 18311 71323 571250 631700 627970 472427 إبصالي التمويل بابؼضاربة 

 .:59بشير، مرجع سابق، ص  المصدر> صوالحي خيرة، عامر

( يتضح أن التمويل بصيغة ابؼضاربة يقدم لقطاعات بـتلفة إلا أنو يركز على بسويل قطاع 3من خلال ابعدل رقم )
ابؼقاولات باعتباره قطاع حيوي ، وخلال السنوات ابؼدروسة يلاحظ أن قطاع ابؼقاولات يستحوذ على نسبة أكبر،  

لكن ىذا الارتفاع طفيف قدر معدلو  2014مقارنة مع سنة  2015حيث سجلت إرتفاع ملحوظا سنة 
ألف ريال قطري خلال سنة  52907بدأ يعرف تراجعا مستمرا إلى أن وصل إلى  2016%، ومن سنة 36.83ب

، وىذا راجع لعدة عوامل منها ابغصار ابؼفروض على الدولة ، إضافة إلى كثرة دخول شركات جديدة إلى 2018

                                                           
 .378صوالحي خيرة، عامر بشير ، مرجع سابق ، ص 1
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منو خلال فتًات زمنية قصتَة نسبيا ،وشدة ابؼنافسة في السوق والذي بطبيعتو بوتوي على نسبة السوق وخروج أخرى 
 أكبر من الشركات ابؼتوسطة والصغتَة وقلة في الشركات الكبتَة .

حيث شهدت بموا صحيا في حجم المحفظة وولدت  2019واصلت وحدة ابؼقاولات والعقارات بموىا خلال عام 
% على التوالي ، وواصلت بؾموعة ابؼقاولات التًكيز على ابؼشاريع 34.2% و17.2مويل بنسبة زيادة في عائدات الت

والتي تم برقيقها من خلال الارتباط الوثيق مع ابؼقاولتُ الأساسيتُ  2030ابعديدة التي تدعم رؤية قطر الوطنية 
 .العاملتُ في قطر 

 لمضاربة.المطلب الثالث> نتائج تمويل المشروعات الاستثمارية با
بزتلف نتائج عمليات التمويل بصيغة ابؼضاربة للمشاريع الاستثمارية ، وىذا الاختلاف عائد إلى طبيعة العمل بهذه 

( يبتُ عوائد الاستثمار بابؼضاربة في البنك الإسلامي 7الصيغة وىذا على غرار الصيغ الأخرى ، والشكل رقم )
 1القطري كمايلي:
 الوحدة> ألف ريال  قطري  (;423-4233مار بالمضاربة في البنك للفترة )(>عوائد الاستث9رقم ) الشكل

 
 .;59المصدر> صوالحي خيرة، عامر بشير ، مرجع سابق ، ص

(العوائد المحققة من جراء عمليات التمويل بصيغة ابؼضاربة للمشاريع الاستثمارية حيث 7بتُ الشكل رقم )ي
-2011خلال استثماره بهذه الصيغة وىذا خلال الفتًة ابؼالية )استطاع مصرف قطر الإسلامي برقيق أرباح من 

باعتبارىا أعلى عائد خلال الفتًة ابؼدروسة ومن ثم  53683تقدر ب 2011(، حيث حقق ابؼصرف سنة 2019
لتحقيق بعدىا معدلات  96326، أي بدعدل 2013سنة  14562بدأت الإيرادات في التًاجع إلى أن بلغت 

سجلت العوائد معدلات بمو سالبة،  وىذا التذبذب  2019الى 2017، ومن 2016إلى  2014زيادة موجبة من 
من صعود وىبوط للأرباح المحققة عن صيغة ابؼضاربة ، سببو ىو أن ىذه الأختَة من الصيغ القائمة على مبدأ الغنم 

                                                           
 .379، ص صوالحي خيرة ، عامر بشير،  مرجع سابق1
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عدم كفاءة ابؼضارب في  بالغرم ، وأيضا طبيعة ابؼشروع ابؼمول وظروف السوق اوابلفاض عدد ابؼشاريع إضافة إلى
استخدام الأموال أو برفظ ابؼصرف في العمليات الاستثمارية وعدم إقبالو على ابؼخاطرة .أو ضعف الدراسات بعدوى 

 في تقييم ابؼشاريع .

بناء على ابؼنحنيات التي تظهر تطور التمويل بابؼضاربة تبتُ تذبذب في ىذا التمويل نظرا للمخاطر العديدة    
بصيغة ابؼضاربة منها حدوث ضياع ابؼال لايد للمضارب فيو، ومنو فإن البنك يتحمل خسارة ىذه ابؼخاطر  التي بريط

وحدىا لأن يد ابؼضارب على ابؼال يد أمانة لا يد ضمان،  وكذلك عدم إمكانية إثبات مسؤولية ابؼضارب بالتعدي 
تسليم ابؼضارب بؼا في يده من أموال البنك عند  أو التقصتَ أو بـالفة شروط العقد في إستخدام مال ابؼضاربة، وعدم

 انتهاء ابؼضاربة .
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 المضاربة في الصكوك الحكوميةاستخدام المبحث الثالث> 
 المطلب الاول> بدايات الصكوك الإسلامية في السودان.

حيث قامت بعض البنوك ظل النظام ابؼصرفي السوداني يعمل بالنظام التقليدي القدنً حتى أواخر السبعينات 
على النظام الإسلامي، بحيث أصبح النظام مزدوجا مع وجود مصارف إسلامي واخرى ذات نظام تقليدي، وفي اوائل 
التسعينات حدثت بعض التعديلات ابؽامة على تركيبة الاقتصاد السوداني بشكل عام من ضمن تلك التعديلات إلغاء 

التقليدي وىو)اصدار السندات واذونات وأذنات ابػزينة العامة( كونها تتعارض العمل بإستخدام نوع من أنواع التمويل 
مع أحكام الشريعة الإسلامية، وفي النصف الأول من عقد التسعينات شهد الاقتصاد السوداني تراجعا حادا في حجم 

ي تأتى إلى أنو ، الأمر الذ1996في عام%133الاستدانة من ابعهاز ابؼصرفي، وقد بلغت معدلات التضخم حوالي 
لابد من ضرورة التفكتَ في أليات جديدة لتمويل العجز في ابؼوازنة وبرقيق الأىداف والسياسات الكلية للبلاد من 
خلال الاستخدام الامثل لكل ابؼوارد ابؼتاحة، والى إصدار أوراق مالية حكومية تأخذ في إعتبارىا ابعانب الشرعي 

لى مستوى الاقتصاد الكلي، وقد واجو النظام ابؼصرفي في دولة السودان العديد للمعاملات ابؼالية ويسهل تطبيقها ع
من التحديات بالغة الصعوبة في إدارتو نظرا لعدم توافر ابػتَات العملية التي بيكن الاعتماد عليها في تطبيق تلك 

لول اخرى والاجتهاد في إبهاد التجربة الإسلامية في القطاع ابؼالي ابؼصرفي، الأمر الذي كان لابد معو البحث عن ح
الصيغة التمويلية الإسلامية ابؼناسبة لإدارة السيولة النقدية والتمويلية في الاقتصاد وكذلك لتمويل عجز ابؼوازنة العامة 

 وابؼساعدة على النهوض والنمو الاقتصادي ابعيد.

ك ابؼركزي، وبذلك يكون البنك ابؼركزي ىذا ويعمل القطاع ابؼصرفي بأكملو وفقا للنظام الإسلامي بدا في ذلك البن
بإبظو النظام ابؼصرفي في الوطن  وذلك يكون النظام ابؼصرفي السوداني ىي النظام الرائد والأول في تطبيق ما يسمى

، وبدا أن بنك 1998العربي والدول الإسلامية وفي بؾال الصكوك السيادية الإسلامية والتي بدأت تقريبا منذ عام 
كزي ووزارة ابؼالية والاقتصاد السوداني لا بهوز بؽما التعامل بابؼتاجرة في الاوراق ابؼالية مع ابعمهور بشكل السودان ابؼر 

للخدمات ابؼالية لتقوم بهذا الدور بعد أن تنازلت كل من وزارة ابؼالية  مباشر فقد تم إنشاء كيان ىو شركة السودان
وكة بؽا كليا أو جزئيا لصالح تلك الشركة واصبحت الشركة بفلوكة وبنك السودان ابؼركزي من أصوبؽا في البنك ابؼمل

% لوزارة ابؼالية، واصبحت تلك الشركة ىي ابؼخول بؽا القيام بدورىا في 1% لبنك السودان ابؼركزي وبنسبة 99بنسبة 
التنموية والاقتصادية صناعة الأوراق ابؼالية ابؼتعلقة بإصدار وإدارة الصكوك ابغكومية وسندات ابؼسابنة في ابؼشروعات 

والاجتماعية للدولة وابؼساعدة في إدارة السيولة بشكل عام على ابؼستوى القومي وبسويل العجز في ابؼوازنة العامة حيث 
 1قامت الشركة منذ إنشائها وحتى الآن في إصدار العديد من الأوراق ابؼالية والصكوك وذلك كما يلي:

                                                           
عمرو محمد المتولي، سالي فريد، نهمة أبو العز، تطور عجز الموازنة العامة في السودان ودور الصكوك الإسلامية في تمويمه 1

 .285-284، ص2023، سنة 2عدد  45، مجمد 1998من 
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 الية التي تتعلق بالإدارة والتصرف الإداري ابؼتكامل، في الانصبة وابغصص القيام بكافة الأعمال وابػدمات ابؼ
ابؼملوكة لكل من بنك السودان ابؼركزي ووزارة ابؼالية والاقتصاد الوطتٍ بالبنوك السودانية أو أي ىيئات أو 
مؤسسات أو شركات وذلك عن طريق إصدار شهادات تسمى شهادات مشاركة للبنك ابؼركزي ذات القيمة 
ابؼتساوية والقابلة للتداول، بعد برويل كل الانصبة وابغصص التي بيتلكها كل من بنك السودان ووزارة ابؼالية 

 والاقتصاد الوطتٍ بجداول مفصلة لشركة ابػدمات ابؼالية.

 .قبول وإقرار حجم وقيمة أنصبة كل من بنك السودان ووزارة ابؼالية والاقتصاد الوطتٍ بالنبوك السودانية 

 ة بنك السودان ابؼركزي على القيام بعملية تنظيم السيولة العامة والتي تهدف إلى برقيق اىداف السياسية مسابن
 النقدية العامة.

  الدخول في أي إتفاقيات أو ترتيبات مع بنك السودان الوطتٍ أو أي ىيئة أو مؤسسة أو شركة أو أي شخص
 بغرض برقيق أىداف الشركة.

 ة في القيام بابػدمات ابؼالية.إنشاء إدارة صناديق متخصص 

  التأمتُ في أي شركة تأمتُ على بفتلكات الشركة ضد كل الأضرار وابؼخاطر التي من ابؼمكن أن بردث وتؤثر على
 الاخلال بستَ العمل.

  أداء أي عمل أو أعمال أخرى تراىا ضرورية ولازمة وملائمة أو من شأنها أن بسكنها من برقيق أغراضها أو أي
 ا.جزء منه

ومن أنواع الصكوك الإسلامية ابغكومية نذكر: شهادات مشاركة البنك ابؼركزي)شمم(، شهادة ابؼشاركة ابغكومية 
 )شهامة(،صكوك الاستثمار ابغكومي)صرح(،إجارة البنك ابؼركزي)شهاب(

 .المطلب الثاني> صكوك الاستثمار الحكومي )صرح(
ضاربة وىي عبارة عن صكوك مالية تقوم على مبدأ صكوك الاستثمار ابغكومي يتم إصدارىا على صيغة ابؼ

الشريعة الإسلامية تصدرىا وزارة ابؼالية والاقتصاد الوطتٍ السوداني وتتم إدارتها وتسويقها في السوق الاول عبر شركة 
السودان للخدمات ابؼالية، وتستخدم إرادات ىذه الصكوك في بسويل مشروعات البنية التحتية وقطاعات الصحة 

تعليم وابؼياه في ولايات السودان ابؼختلفة، وفي نفس الوقت إمكانية إستخدام تلك الشهادات من قبل البنك ابؼركزي وال
 2003لإدارة السياسة النقدية في البلد، كما أنها تستخدم في بسويل عجز ابؼوازنة العامة، وقد تم إستحداثها عام مايو 

 1اة ابؼالية.وفقا لصيغة ابؼضاربة الاسلامية من قبل وزر 

                                                           
 .290عمرو محمد المتولي، سالي فريد، نهمة أبو العز، مرجع سابق، ص1
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بداية العمل بتلك  2004( تطور حجم صكوك الاستثمار ابغكومية صرح خلال الفتًة من 4ويوضح جدول رقم)
 .2020الصكوك وحتى 

 .4242بداية العمل بتلك الصكوك وحتى  4226(جحم صكوك الاستثمار الحكومية صرح خلال الفترة من 7جدول رقم)ال

 نسبة التغير في القيمة ون جنيوالمبلغ بالملي عدد المشاىدات السنة
4226 1280000 128  
4227 5660000 566 342.2% 
4228 12990816 1299.1 129.5% 
4229 17050795 1705.1 31.3% 
422: 18725819 1872.6 9.8% 
422; 20223815 2022.4 8.0% 
4232 18264917 1826.5 -9.7% 
4233 19442477 1944.2 6.4% 
4234 14761555 1476.2 -24.1% 
4235 8413256 841.3 -43.0% 
4236 5279799 828 -1.6% 
4237 9042101 904.2 9.2% 
4238 8291901 829.2 -8.3% 
4239 8195403 819.5 -1.2% 
423: 10524097 1052.4 28.4% 
423; 10524097 1052.4 28.4% 
4242 14244515 1424.2 35.3% 

 .3;4ي فريد، نهلة أبو العز، مرجع سابق، صالمصدر> عمرو محمد المتولي، سال

% وىذا يؤكد 342.2ويتضح أن صكوك الاستثمار صرح قد سجلت رقما كبتَا في بداية إصدارىا بارتفاع قدره 
% على التوالي 43.0%، 24.1إلى  2013، 2012زيادة الإقبال على التعامل بها وإن سجلت تراجعا كبتَا في 

-%، 8.3-وارتفع الإقبال ليسجل بمو بنحو  2014% في عام 1.6أن وصل إلى  لكن بدأ ىذا التًاجع يقل إلى
 2020في عام  35.3، و2019، 2018% في عامي 28.4% إلا أن معدل بمو ارتفع مرة أخرى ليسجل 1.2

 نتيجة ارتفاع عدد ابؼشاىدات ابؼباعة للشركات والصناديق. 
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 مالي وتمويل عجز الموازنة العامةناتج المحلي الاجمساىمة الصكوك المحلية )صرح( في ال >الثالثالمطلب 
إن بمو العجز في ابؼيزانية العامة بدولة السودان بيثل إحدى مظاىر الاختلالات الأساسية في الاقتصاد 
السوداني، وحدوث العديد من التغتَات على الصعيد المحلي منها الازمات العابؼية وما بقم عن تلك التغتَات من آثار 

على الاقتصاد العابؼي، ومن ثم فإن السودان لم تعد بعيدة عن تلك الأحداث وبالتالي كان بؽا تأثتَاتها السلبية سلبية 
أو الابهابية على اقتصادىا وبصفة خاصة في تطبيق سياستها النقدية وابؼالية للتغلب على عجز ابؼوازنة العامة، وكذا 

في الإنفاق مع دولة جنوب السودان بصورة سلبية على حدوث الانفصال مع جنوب السودان حيث أثر الفشل 
الإيرادات العامة ومن ثم على الزيادة في العجز ابؼوازني الأمر الذي وجب معو التفكتَ من منظور آخر لتمويل ىذا 
العجز عن طريق أدوات مالية حقيقة مثل الصكوك، بإستخدام صكوك الاستثمار ابغكومية )صرح(وكذلك شهادات 

 1ابغكومية، حيث أن بؽا دور في زيادة الناتج المحلي الابصالي. ابؼشاركة
 .اولا> علاقة الناتج المحلي الاجمالي في السودان بالصكوك الإسلامية )صرح(

( العلاقة بتُ إصدار شهادات )صرح(مقارنة الناتج المحلي الابصالي في السودان حيث 5يبرز ابعدول رقم )
% ومن 1.89ت أعلى نسبة حجم إصدار من الناتج المحلي الابصالي بنحو بلغ 2007يتضح من ابعدول أن سنة 

بدأت النسبة في التًاجع وكلما زاد ناتج المحلي الابصالي ابلفضت نسبة حجم إصدار الشهادة إلى ذلك  2008سنة 
 .2020عان  %0.04%، 0.05إلى بكو  2019الناتج حتى وصلت في سنة 

ار شهادات )صرح(في السودان مقارنة الناتج المحلي الاجمالي خلال الفترة ( العلاقة بين حجم إصد8جدول رقم)ال
(4226_4242). 

حجم شهادات المشاركة الحكومية )صرح(  السنة
 بالمليون

الناتج المحلي الاجمالي بالمليون 
 جنيو

 %النسبة 

4226 128 68721.4 0.19 
4227 566 85707.1 0.66 
4228 1299.1 99086.7 1.31 
4229 1705.1 90339.0 1.89 
422: 1872.6 120734.4 1.55 
422; 2022.4 135659.0 1.49 
4232 1826.5 162203.9 1.13 
4233 1944.2 186689.0 1.04 
4234 1476.2 243412.8 0.61 
4235 841.3 294630.2 0.29 

                                                           
 .294ريد، نهمة أبو العز، مرجع سابق، ص عمرو محمد المتولي، سالي ف1



 بذارب عملية في استخدام ابؼضاربة لتعزيز الشراكات الاستثمارية                                  الثالثالفصل 
 

 
 

54 

4236 828 471295.0 0.18 
4237 904.2 582937.0 0.16 
4238 829.2 667568.0 0.12 
4239 819.5 773467.0 0.11 
423: 1052.4 1228976.3 0.09 
423; 1052.4 1950330.2 0.05 
4242 1424.2 3974714.5 0.04 

 .:;4عمرو محمد المتولي، سالي فريد، نهلة أبو العز، مرجع سابق، ص المصدر>

 ثانيا> مساىمة الصكوك المحلية السودانية )صرح( في تمويل عجز الموازنة.
سودان كغتَىا من الدول بدحالة تغطية العجز في موازنتها العامة من خلال إتباعها الأساليب التقليدية تقوم ال

وكذا ابغديثة، كما أنها تغطي عجزىا بالتمويل ابػارجي وكذا المحلي، كما أن ىذا الأختَ يعد ابؼلجأ الأكثر إتباعا من 
أليات بسويل العجز بديلا لأدوات الدين العام التقليدية ابغكومة السودانية متبعة فيو الصكوك الإسلامية كإحدى 

وتستفيد منها ابغكومات لتوفتَ ما برتاجو من موارد بغرض بسويل العجز حيث يتميز كل نوع من الصكوك 
بالإستجابة للاحتياجات ابؼختلفة ويوضح ابعدول رقم ... مسابنة الصكوك المحلية السودانية في بسويل عجز ابؼوازنة 

 ة.العام
 ( مساىمة الصكوك المحلية السودانية في تمويل عجز الموازنة العامة.9الجدول رقم )

عجز الموازنة  السنة
 الكلي

صافي 
التمويل 
 الخارجي

صافي 
التمويل 
 المحلي

 باقي أدوات الدين مشاركة الصكوك في تمويل العجز

صكوك المشاركة 
الحكومية 
 )شهامة(

 صكوك الاستثمار

 )صرح(

 تنميةصكوك ال

3;;: 138 34 104 0 0 0 104 
3;;; 218 105 113 15 0 0 98 
4222 182 116 66 10 0 0 56 
4223 250 54 196 28 0 0 98 
4224 456 83 373 81 0 0 292 
4225 326 224 102 51 0 0 51 
4226 800 500 300 58 0 0 242 
4227 1663 481 1182 792 0 0 390 
4228 3178 967 2211 856 0 0 1355 
4229 2509 1732 777 580 0 0 197 
422: 1278 811 467 300 167 0 0 
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422; 2896 611 3985 749 95 1721 1420 
4232 7586 707 8293 2020 1662 0 4610 
4233 9427 35 2080 1688 522 0 -129 
4234 7563 268 5385 1886 501 0 2998 
4235 6457 1073 5383 739 496 0 4149 
4236 4417 756 3669 1612 173 0 1884 
4237 6976 (405) 7382 2611 (503) 0 4821 
4238 11125 1141 10094 2109 (206) 0 8191 
4239 14314 (385) 15450 3276 (36) 0 12337 
423: 37846 3518 34394 3011 206 0 31177 
423; 63836 1746 45761 3100 1577 0 41084 

 .;;4المتولي، سالي فريد، نهلة أبو العز، مرجع سابق، ص المصدر> عمرو محمد

 .نسبة مساىمة الصكوك الإسلامية الحكومية في تمويل عجز الموازنة العامة (:جدول رقم )ال
نسبة مساىمة    السنة

صافي التمويل 
 الخارجي)%( 

نسبة مساىمة   
صافي 

 التمويل)%( 

إجمالي مساىمة  مشاركة الصكوك في تمويل العجز
لصكوك في تمويل ا

 العجز )%(
نسبة مساىمة صكوك   

المشاركة الحكومية 
 )شهامة( )%(

نسبة مساىمة 
صكوك الاستثمار 

 )صرح( )%(

نسبة مساىمة 
صكوك التنمية 

)%( 

3;;: 24.6 75.4  0 0  

3;;; 48.2 51.8 6.9 0 0 6.9 

4222 63.7 36.3 5.5 0 0 5.5 

4223 21.6 78.4 11.2 0 0 11.2 

4224 18.2 81.8 17.8 0 0 17.8 

4225 68.7 31.3 15.6 0 0 15.6 

4226 62.5 37.5 7.25 0 0 7.25 

4227 38.9 71.1 47.6 0 0 47.6 

4228 20.4 69.6 26.9 0 0 26.9 

4229 69.0 31.0 23.1 0 0 23.1 

422: 63.5 36.5 23.4 13.1 0 36.5 

422; 0.1 99.9 18.1 2.1 43.4 63.61 

4232 -9.3 109.3 26.6 21.9 0 48.52 

4233 0.6 96.5 47.8 14.7 0 62.5 
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4234 3.5 83 24.6 6.5 0 61.1 

4235 -17 83 11.0 8.0 0 19.0 

4236 -6 106 36.0 4.0 0 40.0 

4237 10 92 37.0 0.7 0 38.1 

4238 -3 108 19.0 2.0 0 21.0 

4239 3.8 91.4 230 -1.0 0 22.0 

423: 9.2 90.8 8.0 0.5 0 8.5 

423; 2.7 71.7 4.9 2.5 0 7.4 

 ;.48 إجمالي مساىمة الصكوك في تمويل العجز  93.8 43.3 

 .522المصدر> عمرو محمد المتولي، سالي فريد، نهلة أبو العز، مرجع سابق، ص
 من خلال ابعدولتُ السابقتُ يتضح ان العجز الكلي في تزايد مستمر من سنة لأخرى، كما أن ذلك العجز قد تم  

بسويلو خلال السنوات بؿل الدراسة من خلال مصادر داخلية أي بسويل بؿلي واخرى خارجية اي مصادر بسويل 
خارجي، كما يلاحظ أن أداء التمويل المحلي في نزايد كبتَ حيث ان حكومة السودان تلجأ إلى التمويل الداخلي بدل 

 ة لتغطية وبسويل العجز بؿليا.ابػارجي وقد استحدثت حكومة السودان الصكوك الإسلامية كتلي

% 63.6حيث بلغت تلك النسبة بكو  2009( أن أكبر نسبة بؼسابنة الصكوك كانت 7ويتضح من ابعدول رقم )
%(كما أن أكبر نسبة تغطية لتمويل عجز ابؼوازنة من 43.4)تتضمن نسبة مسابنة صكوك التنمية البالغة بكو 

% 21.9% لصكوك شهامة، 26.6% )48.5بنسبة  2010جانب صكوك شهامة وصرح فقط كانت سنة 
لصكوك الاستثمار صرح( على التوالي من تغطية عجز ابؼوازنة، كما انا متوسط نسبة بسويل عجز ابؼوازنة العامة من 

 %.26.9جانب صكوك صرح وشهامة في فتًة الدراسة بلغت بكو 

ح حيث ان شهادات ابؼشاركة ابغكومية حيث أن الصكوك التي بزدم عجز ابؼوازنة ىي صكوك شهامة وصكوك صر   
شهامة، كان ابؽدف من إصدارىا ىو توفتَ آليات للبنك ابؼركزي تساعده على إدارة السيولة، ألا أنها أصبحت خلال 
فتًة وجيزة وسيلة فعالة لتمويل العجز في ابؼوازنة العامة، ومن خلابؽا تستطيع ابغكومة ابغصول على بصلة من ابؼوارد 

لتغطية عجز ابؼوازنة العامة بدلا من الاستدانة من القطاع ابؼصرفي، وقد مرت ىذه الشهادات بتطور كبتَ  من ابعمهور
 خلال الفتًة بؿل الدراسة.

أما فيما بىص صكوك الاستثمار ابغكومية صرح فيتم إصدارىا وفقا للمضاربة وتستخدم ارادات ىذه الصكوك في 
صحة والتعليم وابؼياه، كما أنها تهدف إلى توظيف ابؼدخرات في التمويل بسويل مشاريع البتٌ التحتية وقطاعات ال

ابغكومي بؼقابلة الصرف على ابؼشاريع التنموية ومشاريع البنية التحتية دون تلافي دورىا في تغطية عجز ابؼوازنة العامة 
 للسودان.
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رطوم للأوراق ابؼالية، والذي انعكس كما أنو يتضح أن الصكوك السودانية سابنت في تثبيت دعائم وتطوير سوق ابػ   
بالإبهاب على الاقتصاد السوداني وحجم تداول البنوك وابؼؤسسات ابؼالية فيو، كما أن تلك الشهادات تعطي أرباح 
شبو ثابتة لفتًات معينة من مستوى التمويل ابؼقدم من البنوك وحجم تداول ىذه الأختَة في سوق ابػرطوم للأوراق 

 ابؼالية.
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 لمبحث الرابع> استخدام عقدة المضاربة في البنوك الجزائريةا
 2002دخل عقد ابؼضاربة ضمن عمليات البنوك الإسلامية في ابعزائر منذ ظهور أول بنك إسلامي عام 

السلام  . كما شهدت ابعزائر دخول الصتَفة الإسلامية إلى سوقها ابؼصرفية من خلال بنك1وىو بنك البركة ابعزائري
جاء ىذا التوجو في إطار مساعي السلطات لاستقطاب الأموال ابؼتداولة خارج القطاع ابؼصرفي الربظي  .ابعزائري

 2ومعابعة برديات السيولة

وقد بسيزت ىذه البنوك باستخدام أدوات التمويل الإسلامي مثل ابؼضاربة وابؼشاركة وابؼرابحة كبدائل للتمويل 
 :وتاستخدم ابؼضاربة في البنوك ابعزائرية في بؾالات متعددة، منها  .لفائدةالتقليدي ابؼعتمد على ا

 المطلب الأول> الإطار التنظيمي والقانوني للمضاربة
الإطار القانوني بؼمارسة العمليات البنكية ابؼتعلقة  2020مارس  15ابؼؤرخ في  02-20أرسى النظام رقم 

 :ا النظام الأسس التاليةوقد حدد ىذ .بالصتَفة الإسلامية في ابعزائر

 ىي كل عملية بنكية لا يتًتب عليها برصيل أو تسديد فوائد :تعريف العمليات المصرفية الإسلامية. 

 أدرج النظام صيغة ابؼضاربة كأحد ابؼنتجات ابؼعتمدة إلى جانب ابؼرابحة، ابؼشاركة،  :المنتجات المعتمدة
 .الإجارة، السلم، والاستصناع

 رفّت ابؼضاربة بأنها "عقد ياقدّم بدوجبو بنك أو مؤسسة مالية رأس ابؼال اللازم للمقاول، عا  :تعريف المضاربة
 ."الذي يقدم عملو في مشروع من أجل برقيق أرباح

 ألزم النظام البنوك وابؼؤسسات ابؼالية التي تقدم خدمات الصتَفة الإسلامية بإنشاء ىيئة  :الرقابة الشرعية
ثلاثة أعضاء على الأقل، وتكون مهمتها الأساسية ضمان مطابقة ابؼنتجات للرقابة الشرعية، تتألف من 

 .والأنشطة لأحكام الشريعة الإسلامية

 > التطبيق العملي لعقد المضاربة في البنوك الجزائريةالمطلب الثاني
 تطبق ابؼضاربة في:

وم العميل )ابؼضارب( بإدارة ابؼشروع، حيث يساىم البنك برأس ابؼال، بينما يق  :بسويل ابؼشاريع الصغتَة وابؼتوسطة  
 .وتوزَّع الأرباح بينهما حسب النسبة ابؼتفق عليها

                                                           
 .475، ص  2019البنك المركزي الجزائري، التقرير السنوي  1
، 12، المجمد مجمة دراسات في الاقتصاد والتجارة والماليةالاستخدام البنكي لعقد المضاربة في الجزائر"، "، ال جمعوننو 2

 .128-113، ص ص. 2023، 01العدد 
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حيث يستثمر البنك أموال العملاء في مشاريع مباحة، ويتم تقاسم الأرباح بتُ البنك  :إدارة المحافظ الاستثمارية 
 .والعميل حسب الاتفاق ابؼسبق

ة والصناعة والبناء، عبر توظيف رؤوس الأموال في مشاريع برقق التنمية كالزراع :الاستثمار في القطاعات ابغيوية 
 1الاقتصادية ابؼستدامة

رغم وجود الإطار القانوني الواضح، إلا أن تطبيق عقد ابؼضاربة شهد تبايناً ملحوظاً بتُ البنكتُ الإسلاميتُ 
 .الرئيسيتُ في ابعزائر

 :أولا( تجربة بنك البركة الجزائري

 نك إسلامي في البلاد، أدرج بنك البركة عقد ابؼضاربة في نظامو الأساسي كتلية لتمويل العملاء بصفتو أول ب
 .وتنظيم العلاقة مع أصحاب الودائع الاستثمارية

  لكن على الصعيد العملي، كان استخدام البنك بؽذه الصيغة التمويلية بؿدوداً للغاية، حيث لم تتجاوز
 .لعقود الشرعية في أفضل الأحوال% من إبصالي ا2% إلى 1.5نسبتها 

  توقف البنك لاحقاً عن استخدام ىذه الصيغة بشكل كامل، بعد أن واجو برديات قانونية في ابؼلفات القليلة
 .التي موبؽا

  وياعزى ىذا التًدد في تطبيق ابؼضاربة إلى أن بقاحها يتطلب وجود بيئة اقتصادية إسلامية متكاملة ومؤسسات
من اختيار بنك البركة كأفضل وحدة في بؾموعة البركة ابؼصرفية من حيث ابؼردودية لعام وبالرغم  .متناغمة
، إلا أنو لم يطور أساليبو لتقييم ابؼشاريع بدا بيكّنو من انتقاء العميل ابؼناسب بؽذه الصيغة، مفضلًا 2022

 .التًكيز على صيغة ابؼرابحة الأكثر ربحية وأقل بـاطرة

 :الجزائر -م ثانيا( تجربة مصرف السلا

  يعرّف مصرف السلام عقد ابؼضاربة بأنو شراكة يقدم فيها البنك )رب ابؼال( مبلغاً من ابؼال للمضارب
وفي حال وقوع خسارة دون تعدٍ  .)صاحب ابؼشروع( للمتاجرة بو مقابل حصة شائعة ومتفق عليها من الربح

 .بينما بىسر ابؼضارب جهده وعملوأو تقصتَ من ابؼضارب، يتحمل البنك ابػسارة ابؼالية كاملة، 

  تتضمن عملية ابؼضاربة في ابؼصرف عدة مراحل تبدأ بتقدنً العميل بؼلف التمويل، ثم توقيع العقد الذي بودد
 .ابؼدة ونسبة توزيع الأرباح، وتسليم ابؼبلغ، وأختَاً تصفية العملية

  كة بنسب معتبرة ضمن بؿفظتو على عكس بنك البركة، استخدم مصرف السلام صيغتي ابؼضاربة وابؼشار
 .2022-2020التمويلية خلال الفتًة 

                                                           
 .2021حوث في المالية الإسلامية، التحديات القانونية والاقتصادية في تطبيق المضاربة في الجزائر ، مركز الدراسات والب 1
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 المطلب الثالث>  أبرز التحديات التي تواجو تطبيق المضاربة في الجزائر
 :رغم ابعهود ابؼبذولة، إلا أن ىناك عددًا من التحديات التي تعيق تطوير واستخدام عقدة ابؼضاربة في ابعزائر، منها

 لواضحغياب الإطار التشريعي ا .3
لا يزال القانون البنكي ابعزائري يفتقر إلى تنظيم واضح وشامل للمنتجات وابػدمات الإسلامية، بفا يؤدي إلى عدم 

 .اليقتُ القانوني حول بعض العمليات مثل ابؼضاربة، وياضعِف الثقة فيها من قبل ابؼستثمرين والعملاء

 نقص الكفاءات المتخصصة .4
لة في كل من المجال الشرعي وابؼالي تاعتبر من أكبر التحديات التي تواجو البنوك إن ندرة الكوادر البشرية ابؼؤى

 1الإسلامية، إذ برتاج إدارة عقد ابؼضاربة إلى خبراء قادرين على تقييم ابعوانب ابؼالية والشرعية للمشاريع

 ضعف الوعي العام

ا، بفا يؤثر على قبول ابؼنتجات الإسلامية، ما يزال مستوى الوعي لدى ابعمهور بالتمويل الإسلامي ومزاياه بؿدودً 
 خاصة من فئة ابؼستثمرين الصغار الذين يفضلون ابػيارات التقليدية بسبب بساطتها ووضوحها في العائد

 صعوبة تقييم الأداء2

ئد من الصعب أحياناً قياس أداء ابؼضاربة مقارنة بابػيارات الأخرى ابؼتاحة في السوق، وخاصة تلك التي تقدم عوا
ثابتة، بفا ياقلل من جاذبيتها لدى بعض العملاء

3 

تشكل عقدة ابؼضاربة في ابعزائر أحد الأدوات الأساسية في التمويل الإسلامي، وتاعد خطوة مهمة بكو 
التنويع ابؼالي وتطوير الاقتصاد الوطتٍ بعيدًا عن الاعتماد ابؼفرط على الربا. وقد حققت بذربة ابعزائر في ىذا المجال 

مًا ملحوظاً، لكنها برتاج إلى دعم تشريعي وتنظيمي أكبر، وإلى تعزيز التوعية المجتمعية بأبنية ىذه العقود، تقد
 بالإضافة إلى تطوير الكوادر البشرية ابؼؤىلة لإدارتها بكفاءة وشفافية.

 

 

 

                                                           
، المجمد 3جامعة الجزائر  دراسات في الاقتصاد والتجارة والتمويل، مجمةنوال جمال الدين، التمويل الإسلامي بين النظرية والتطبيق في الجزائر ،  1

 .115، ص 2023، 01، العدد 12
2 Kamal Hadjarab, "Risques des opérations de banque liés à la finance islamique", Revue "Etudes en Economie et 

Commerce et Finance", Laboratoire des Industries Traditionnelles(LITA)-Université Alger 3, vol. 10(n° 01), pp. 

565-580. 
، 10، المجمد 3، جامعة الجزائر مجمة دراسات في الاقتصاد والتجارة والتمويلل الإسلامي في الجزائر: ال رص والتحديات ، . نادية بمحاج، التموي 3

 .183، ص 2021، 02العدد 
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 الخاتمة>

 تقوم التي الإسلامي التمويل صيغ أبرز من يعد بةابؼضار  عقد أن تبتُ الدراسة، ىذه في تناولو تم ما خلال من
 بـتلف بتُ الاستثمارية الشراكات فرص من ياعزز بفيزا طابعًا بينحو ما ىو وابػسارة، الربح في ابؼشاركة أساس على

 أن البحث أظهر وقد تعبئة في يسهم التمويلية الصيغة ىذه اعتماد أن البحث أظهر وقد. الاقتصاد في الفاعلتُ
 الشريعة أحكام مع تتوافق تنموية مشاريع بكو وتوجيهها ابؼالية ابؼوارد تعبئة في يسهم التمويلية الصيغة ىذه اداعتم

 .والاجتماعية الاقتصادية التنمية برقيق في الاسلامية ابؼصارف دور من يعزز بفا الإسلامية،

 النتائج> .3
 فاعلة آلية بسثل بل التقليدية، لتمويلا أدوات عن بديل بؾرد ليست ابؼضاربة أن الدراسة نتائج أكدت -

 الشراكة مبادرات خلال من أو الإسلامية البنوك عبر سواء ابؼختلفة، القطاعات بتُ التعاون ودعم الاستثمار، لتحفيز
 الإسلامي فيصل بنك في سواء المجال، ىذا في التطبيقية التجارب برليل خلال ومن. وابػاص العام القطاعتُ بتُ

 واقع عبر وكذلك السودان، في ابغكومية الاستثمار صكوك بذربة خلال من أو الإسلامي، قطر مصرف وأ السوداني،
 بها بويط ما رغم النجاح، مقومات بستلك التمويلية الصيغة ىذه أن تبتُ ابعزائرية، البنوك في ابؼضاربة عقد استخدام

 .وقانونية عملية برديات كن
 من ابعزائر، في الاسلامية ابؼصارف بذربة على خاص بشكل الضوء تسليط الدراسة ىذه حاولت وقد -

 قد ابعزائرية البنوك أن النتائج أظهرت حيث ابعزائر – السلام ومصرف ابعزائرية البركة بنك بماذج عند الوقوف خلال
 طاربالإ تتعلق معوقات ظل وفي متفاوتة، بوتتَة ذلك كان وإن التمويلية، صيغها ضمن ابؼضاربة توظيف في بدأت

  ابؼتخصصة الكفاءات ونقص المجتمعات، في الوعي وضعف القانوني
 الدول من غتَىا وفي ابعزائر في الاستثمارية الشراكات دعم في ابؼضاربة عقد دور تعزيز إن القول بيكن -
 إلى المجال، ىذا في العاملتُ قدرات وتطوير والتنظيمية، التشريعية البيئة برستُ بكو ابعهود مواصلة يتطلب الإسلامية،

 الاقتصادية التنمية أىداف لتحقيق فعال كرافد التمويلية الصيغة ىذه بأبنية ابؼتعاملتُ لدى الوعي مستوى رفع جانب
 .ابؼستدامة

 >التوصيات .4
 من التمويلية، منتجاتها ضمن ابؼضاربة صيغة استخدام توسيع على ابعزائر في الاسلامية ابؼصارف تشجيع .1

 .للمتعاملتُ حوافز وتقدنً التمويلية اتيجياتهااستً  في إخراجها خلال

 ابؼتابعة التعاقد تتيح ذكية إلكتًونية منصات تطوير عبر ابؼضاربة، بعقد ابؼرتبطة العمليات رقمنة على العمل .2
 .وشافية كفاءه أكثر بطريقة والتقييم
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 التنموية دعم في يساىم بدا وابؼتوسطة، الصغتَة ابؼؤسسات لتمويل خصيصا موجهة مضاربة منتجات تطوير .3
 . مستدامة عمل فرص وخلق المحلية

 في والتجارب ابػبرات لتبادل والإسلامية، العربية الدول في الإسلامية البنوك بتُ الإقليمي التعاون توسيع .4
 .مشتًكة بسويلية بماذج وتطوير ابؼضاربة صيغة تطبيق

 وحدات إدراج خلال من الإسلامي، والتمويل ابؼعاملات فقو في ابؼتخصص وابؼهتٍ ابعامعي، التكوين دعم .5
 .الاسلامي التمويل لصيغ ابؼعاصرة بالتطبيقات تهتم بحث ومراكز دراسية

 >المستقبلية الدراسة آفاق .5
 :يلي ما اقتًاح وبيكن وتطبيقية، عمقًا أكثر لاحقة أبحاث أمام المجال الدراسة ىذه تفتح  

 منها كل فاعلية مدى لتحديد أخرى، إسلامي بسويل وصيغ ابؼضاربة صيغ بتُ مقارنة برليلية دراسات إجراء .1
 .الاستثمارية الشراكات دعم في

 البنية قطاعات في وابػاص العام القطاعتُ بتُ الشراكة بماذج مع للتكامل ابؼضاربة صيغة قابلية مدى تقييم .2
 .والطاقة التحتية

 درجة قياس إلى تهدف ميدانية استطلاعات عبر ابؼضاربة، بكو تثمرينوابؼس ابؼاليتُ ابؼتعاملتُ توجهات برليل .3
 .التمويلية الأداء ىذه في والثقة الوعي
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