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المستخلص

ــامية  ــارف الإس ــتثمار في المص ــل الاس يتمث

أو  مشــاريع  نحــو  الأمــوال  توجيــه  في 

ــم  ــع تعالي ــاشى م ــة تت ــطة اقتصادي أنش

ــا،  ــامية وأهدافه ــة الإس ــكام الشريع وأح

مثــل تحقيــق الأربــاح المشروعــة وتعزيــز 

ــع  ــهم في دف ــا يس ــامي بم ــاد الإس الاقتص

ــة  ــة والاجتماعي ــة الاقتصادي ــة التنمي عجل

ويتميــز هــذا النــوع مــن الاســتثمار بكونه 

ــة الإســامية، فضــاً  ــع الشريع ــا م متوافق

ــال،  ــان رأس الم ــان وض ــره لأم ــن توف ع

ولقــد  وفاعليتــه  كفاءتــه  إلى  بالإضافــة 

ــن  ــدة م ــات ع واجــه هــذا المجــال تحدي

بينهــا نقــص الوعــي لــدى الجمهــور و 

غيــاب التشريعــات المنظمــة والمنافســة 

ــة. ــارف التقليدي ــن المص ــة م القوي

تناولنــا في بحثنــا هــذا عــن موضــوع  مهــم  

الا وهــو )المضاربــة ومحــددات الاســتثمار 

قســم  قــد  و  الاســامية(  المصــارف  في 

البحــث الى ثلاثــة مباحــث ومقدمــة و 

الخاتمــة  حيــث نناقــش في المبحــث الاول 

ــة واســباب ظهورهــا  ــة المضارب عــن نظري

ــاني  ــث الث ــا المبح ــا  ام ــا واهدافه وانواعه

ــه مفهــوم  الاســتثمار وأنواعــه   نناقــش في

ــن  ــه ع ــش في ــث نناق ــث الثال ــا المبح ام

مفهــوم  الاســتثمار في المصــارف الاســامية  

و وســائلة و اعتمــدت  في  بحثــي هــذا 

واجنبيــة  عربيــة  عــدة  مصــادر  عــى 
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منهــا : حســن الأمــن , المضاربــة وتطبيقاتهــا 

ــاح  ــد الفت ــد عب ــد الحمي ــة وايضــا عب الحديث

البنــوك  في  الاســراتيجية   الإدارة  المغــربي. 

الإســـامية بالإضافــة الى جعفــر حســن منعــم 

بعــض  وايضــا  وتحليلــه  المــالي  الاســتثمار 

المقــالات المنشــورة .

الكلمات المفتاحية :الاقتصاد , المضاربة , 

البنك الاسلامي ,الاستثمار , التمويل

Abstract
Investing in Islamic banks is the process of 
investing money in projects or economic 
activities that comply with the provisions 
of Islamic Sharia.
Its goals are to achieve halal profits, 
support the Islamic economy, and achieve 
economic and social development.
It is characterized by compatibility with Is-
lamic law, safety and guarantee, efficiency 
and effectiveness.
However, we faced challenges, namely lack 
of awareness, lack of governing legislation, 
and competition from traditional banks.
key words
Economy, speculation, Islamic bank, in-
vestment, finance,

مقدمة

المحليــة  المصرفيــة  الصناعــة  وتشــهد 

ــال  ــاً في مج ــواً هائ ــة نم ــة والعالمي والإقليمي

الصيرفــة الإســامية، ســواء كان ذلــك تأســيس 

بنــوك إســامية جديــدة أو تحــول بعــض 

البنــوك إلى الصيرفــة الإســامية، بالإضافــة إلى 

إدخــال الصيرفــة الإســامية مــن قبــل العديــد 

ــة  ــات المصرفي ــش الخدم ــوك. تتعاي ــن البن م

مــع الخدمــات المصرفيــة التقليديــة.

يعُتــر عــدم تأثــر المصــارف الإســامية بالأزمــة 

الماليــة العالميــة الأخــرة عامــاً رئيســياً في 

زيــادة الاهتــام الواســع بالخدمــات المصرفية 

الــدول  بعــض  أبــدت  وقــد  الإســامية. 

الأوروبيــة، مثــل فرنســا، رغبتهــا في اســتقبال 

هــذا النــوع مــن الخدمــات المصرفيــة، حيــث 

بــدأت خــال العــام المــاضي في التوجــه نحــو 

تعزيــز وجــود هــذه الخدمــات عــى أراضيهــا 

ــة  ــت رعاي ــدوة تح ــد ن ــرض عق )2009( الغ

ــوة  ــت دع ــي تم ــي والت ــة الفرن ــر المالي وزي

البنــك إليهــا أيضــاً. ويعمــل البنــك الإســامي 

ــة  ــة وبعــض خــراء الخدمــات المصرفي للتنمي

الإســامية والمملكــة المتحــدة عــى أن يصبحوا 

بوابــة للخدمــات المصرفيــة الإســامية. دخلت 

الصناعــة المصرفيــة أوروبــا ودول أوروبيــة 

وآســيوية أخــرى. بالإضافــة إلى ذلــك، أصدرت 

عــدد مــن المجالــس الشرعيــة والمنظــات 

ــامية  ــة الإس ــات المالي ــادات والمؤسس والاتح

العديــد مــن المبــادئ المتعلقــة بالصيرفــة 

الإســامية. ومــن خــال هــذه المبــادئ، يمكــن 

للنظــام المــالي العالمــي الجديــد أن يكــون 

ــة مــن ســابقه. ــوى وأكــر ملاءم أفضــل وأق

ــدوق  ــا صن ــاصرة أجراه ــة مع ــاً لدراس ووفق

النقــد الــدولي يقــدر حجــم القطــاع المــرفي 

مــع  دولار  مليــار   800 بحــوالي  الإســامي 

ــن  ــراوح ب ــنوية ت ــو س ــدلات نم ــق مع تحقي

ــة.  ــنوات الماضي ــر س ــال الع 10% و15% خ
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ــذي أصــدره  ــر التنافســية ال ــا يشــر تقري ك

المجلــس العالمــي للبنــوك الإســامية إلى أن 

وتــرة نمــو هــذه البنــوك قــد شــهدت زيــادة 

ــو %30  ــل إلى نح ــث وص ــزة حي ــارزة وممي ب

عــام 2008، مقارنــة بـــ 20% عــام 2003، و%8 

فقــط عامــي 2009، و2005. لقــد كان عامــي 

2006 و2007 أعواماً قياســية بالنســبة للبنوك 

الإســامية حيــث حققــت نمــواً كبــراً، خاصــة 

مــع زيــادة المنتجــات التــي تقدمهــا ودخــول 

ــد  ــة. وق ــات إلى الصناع ــن المؤسس ــد م المزي

رافــق ســوق الصيرفــة الإســامية تطــورات 

الإســامي،  الاســتثمار  أســاليب  في  مماثلــة 

ــة  ــارب 15 طريق ــا يق ــا م ــر حالي ــث يتوف حي

ــامية. ــة الإس ــاء الصيرف ــتثمارية لعم اس

المبحث الاول

ما هي نظرية المضاربة

المضاربة)القراض أو المقارضة(

عرفــت المضاربــة قديمــا بأنهــا عقــد بــن 

العملــة  بمالــك  أحدهــا  يعــرف  طرفــن، 

ــه  ــق في ــارب«، يتف ــرف بـــ »المض ــر يع والآخ

ــارب  ــدم للمض ــى أن يق ــة ع ــب العمل صاح

ــلعة  ــراء س ــال ل ــن الم ــال. م ــن الم ــا م مبلغ

أو ســهم أو أي أصــول أخــرى وبيــع الســلعة 

أو الســهم أو أي أصــل آخــر بســعر أعــى 

مــن الســعر الــذي اشــراها بــه. يمكــن إرجــاع 
أصــول المضاربــة إلى العصــور القديمــة )1(

يتــم اســتخدامه للتجــارة بــن المــدن والبلدان 

المختلفــة. لقــد كانــت المضاربــة موجــودة في 

الحضــارات القديمــة مثــل الحضــارة المصريــة 

والحضــارة  البابليــة،  والحضــارة  القديمــة، 

العــر الحديــث فقــد  اليونانيــة، أمــا في 

بســبب  أكــر شــيوعا  المضاربــة  أصبحــت 

تطــور الأســواق الماليــة وظهــور أدوات ماليــة 
ــة.)2( ــود الآجل ــهم. والعق ــل الأس ــدة مث جدي

وهناك أنواع مختلفة من المضاربة، منها:

ــي  ــة الت ــي المضارب ــة: وه ــة التقليدي المضارب

تتــم في الســلع الماديــة مثــل الذهــب والفضــة 

والنفــط.

ــي  ــة الت ــر إلى العملي ــة: تش ــة المالي المضارب

ــل  ــة مث ــداول في الأدوات المالي ــر الت ــم ع تت

الأســهم، الســندات، والعقــود المســتقبلية.

ــة  ــي المضارب ــات: وه ــى العم ــة ع المضارب

ــة. ــات الأجنبي ــعار العم ــم في أس ــي تت الت

وعــادة مــا تكــون المضاربــة مخاطــرة، حيــث 

يمكــن أن يحقــق المضــارب ربحــاً كبــراً، ولكنه 
يمكــن أيضــاً أن يخــر كل رأس مالــه.)3(

يعتــر هــذا العقــد وســيلة يقــوم مــن خلالهــا 

ــه  ــل أو جــزء من ــك بتوفــر كامــل التموي البن

حيــث  محــددة  تمويليــة  عمليــة  لدعــم 

ــى  ــارب( ع ــد )المض ــرف المتعاق ــارك الط يش

أســاس تقاســم الأربــاح بنســبة يتــم الاتفــاق 

ــة لا  ــذه الاتفاقي ــن وفي ه ــن الطرف ــا ب عليه

ــالات  ــائر إلا في ح ــارب أي خس ــل المض يتحم

ــا يمكــن  ــه ك ــن قبل ــة م الإهــال أو المخالف

للبنــك أن يســاهم بجــزء مــن التمويــل بينــا 

يقــدم الطــرف الآخــر الجــزء المتبقــي ليصبــح 

المضــارب بذلك شريكا في العملية الاســتثمارية 

حيــث يعُتــر رأس مالــه المســتثمر جــزء مــن 

رأس مــال المضاربــة وفي حالة حدوث خســائر 
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فــإن المضــارب يتحمــل الخســارة بمــا يتناســب 

مــع حصتــه في رأس المــال وبذلــك، يعــد رأس 

المــال المقــدم مــن المضــارب جــزءاً مــن رأس 

مــال المضاربــة وعــى هــذا الأســاس تشــتمل 

أساســية  عنــاصر  خمســة  عــى  المضاربــة 

وهــي رأس المــال، الجهــد أو العمــل، الأربــاح، 
ــد)4( ــة، وأطــراف العق ــة التعاقدي الصيغ

المؤسســات  بعــض  فــإن  عامــة  وبصــورة 

اســتخدام  في  تــردد  الإســامية  المصرفيــة 

صيغــة المضاربــة ويرجــع ذلــك إلى عــدم فهــم 

العمــاء لطريقــة تنفيــذ هــذه الصيغــة فضــاً 

عــن أن هــذا النــوع مــن أدوات التمويــل 

الطــرف  يكــون  أن  يتطلــب  الإســامي 

ــة  ــة والثق ــع بالنزاه ــخصاً يتمت ــارب ش المض

ــة  ــر شروط المضارب ــة إلى توف ــرة بالإضاف الكب

ــق. ــكل دقي بش

اولا: الشروط المتعلقة برأس المال:

أن يكــون رأس المــال مــن النقــود و ألا يكــون 

رأس المــال دينــا في ذمــة المضــارب و أن يتــم 

تســليم رأس المــال للمضــارب )إمــا أن يكــون 

التســليم بالمناولــة أو بالتمكــن مــن المــال(
ثانيا: الشروط المتعلقة بالربح)5(

الربــح  مــن  منهــا  كل  تكــون حصــة  أن 

معلومــة. وان أن تكــون حصــة كل منهــا 

ــث أو  ــف أو الثل ــائعة كالنص ــح ش ــن الرب م

كأن تكــون نســبة مئويــة .

ثالثا: الشروط المتعلقة بالعمل:

اختصــاص المضــارب بالعمــل دون رب المــال و 

أن لا يفــرض رب المــال شروطــاً تفــوق طاقــة 

المضارب.

ويشير إلى أن هناك شكلين من المضاربة، 
هما:  )6(

إلى  الإشــارة  وتجــدر  مطلقــة:  	1-مضاربــة 

أن هــذا الشــكل مــن المضاربــة لا يشــيع 

قــد  التــي  المخاطــر  بســبب  اســتخدامه 

يتعــرض لهــا رب المــال ، فهــو مضاربــة مطلقة 

، يتمتــع فيهــا المضــارب بحريــة التــرف كــا 

ــة  يشــاء ، دون ذكــر رب المــال فقــط في نهاي

ــك ــتحق ذل ــر يس ــة الأم المضارب

2- مضاربــة مقيــدة: هي المضاربــة التي يضع 

فيهــا رب المــال قيــودًا معينــة عــى المضــارب، 

تحقيــق  وضــان  أموالــه  بهــدف حمايــة 

ــذي  ــود المــكان ال ــح وتشــمل هــذه القي الرب

يمكــن للمضــارب أن يمــارس فيــه نشــاطه 

ــا  ــي تســتمر فيه ــة الت التجــاري المــدة الزمني

ــي  ــات الت ــع أو الخدم ــوع البضائ ــة ن المضارب

ــروف  ــا ظ ــل فيه ــارب أن يتعام ــن للمض يمك

ــي  ــات الت ــع الجه ــن للبضائ ــن والتأم التخزي

يمكــن للمضــارب أن يتعامــل معهــا وتعــد 

المضاربــة المقيــدة هــي الشــكل الأكــر شــيوعًا 

مــن المضاربــة، لأنهــا تعطــي رب المــال الحــق 

ــا  ــي يراه ــط الت ــروط والضواب ــرض ال في ف

مناســبة للاســتثمار أجــل المضاربــة هــو المــدة 

الزمنيــة التــي تســتمر فيهــا العلاقــة بــن رب 

ــل  ــب أج ــب أن يتناس ــارب ويج ــال والمض الم

المضاربــة مــع طبيعــة العمــل الــذي يمارســه 

المضــارب فــإذا كان المضــارب يمــارس نشــاطاً 

وبيــع  شراء  مثــل  الأجــل،  قصــر  تجاريـًـا 

ــراً  ــون قص ــة يك ــل المضارب ــإن أج ــلع، ف الس

ــا  أمــا إذا كان المضــارب يمــارس نشــاطاً تجاريً
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ــل أو  ــة المحاصي ــل زراع ــل، مث ــط الأج متوس

تربيــة الحيوانــات، فــإن أجــل المضاربــة يكون 

متوســطاً أمــا إذا كان المضــارب يمــارس نشــاطاً 

ــا طويــل الأجــل، مثــل إنشــاء مــروع  تجاريً

صناعــي أو عقــاري، فــإن أجــل المضاربــة 
ــاً.)7( ــون طوي يك

إدارة المضاربـة :

 للمضــارب )العميــل( التــرف بمقتــى عقــد 

المضاربــة،  مــا يدخــل في  المضاربــة في كل 

إذا أذن المــرف لــه أو فوضــه في شــؤون 

المضاربــة ككل، ولا يحــق للمــرف أن يعمــل 

مــع المضــارب إلا أن لــه حــق تقديــم العــون 

والمشــورة والرقابــة والإشراف عليــه.)8( 

المزايا الاقتصادية والاجتماعية للمضاربة:

1. تحقيق التكامل بين عناصر الإنتاج.

ــة مــن ركــود  2. معالجــة المشــاكل الاقتصادي

ــم وســوء توزيــع الــروة وهــدر المــوارد  وتضخُّ

الاقتصاديــة.

الصغــرة  المشــاريع  إقامــة  تشــجيع   3.

. لحرفيــة وا

4. ارتفــاع فــرص التشــغيل وزيــادة عــدد 

المــاك.

الأداة  هــذه  أهميــة  مــن  الرغــم  وعــى   

الاستثمارية في معالجـــة كثيـــر مـــن المشـاكل 

الاقتصـــادية والاجتماعيــة، وأنهــا مــن الأدوات 

التــي لا توجــد حولهــا شــبهات في الفقـــه 

الإســـامي ،فـــإن ممارســة المصارف الإســامية 

لهــذه الأداة الاســتثمارية مازال دون المســتوى 
ــوب)9( المطل

ــل  ــات التموي ــرز آلي ــن أب ــاركة م ــد المش تع

أحــكام  مــع  تتــاشى  التــي  والاســتثمار 

ــة الإســامية وهــي تتناســب بشــكل  الشريع

كبــر مــع طبيعــة العمليــات التــي تقــوم 

ــتخدام  ــن اس ــامية و يمك ــارف الإس ــا المص به

ــة  ــة متنوع ــل مجموع ــة لتموي ــذه الصيغ ه

تتميــز  الاقتصاديــة حيــث  الأنشــطة  مــن 

بدرجــة عاليــة مــن المرونــة والشــمولية مــا 

ــات  ــتيعاب احتياج ــى اس ــادرة ع ــا ق يجعله

ــك تســهم  ــة إلى ذل ــي بالإضاف ــع المح المجتم

هــذه الآليــة في تعزيــز الاســتقرار الاجتماعــي 

والاقتصــادي ودعــم الجهــود الراميــة لتحقيــق 

ــتدامة.. ــاملة ومس ــة ش تنمي

المبحث الثاني

ما هو الاستثمار وما هي أنواعه؟

يعتــر القطــاع المــرفي عصبــاً اساســياً في 

تحقيــق التنميــة الاقتصاديــة إذ يوفــر الدعــم 

المختلفــة  الاقتصاديــة  للمشــاريع  المــالي 

ويســهم في تعزيــز اســتقرار الاقتصــاد ودفــع 

عجلــة نمــوه لذلــك يعــد توجيــه الاســتثمارات 

ــات  ــرز الأولوي نحــو القطــاع المــرفي مــن أب

التــي يمكــن أن تتبناهــا أي دولــة وبــات 

الاســتثمار في هــذا القطــاع مــن المجــالات 

الحيويــة التــي تؤثــر بشــكل مبــاشر في تحفيــز 

النمــو الاقتصــادي وبذلــك يختلــف أداء هــذا 

القطــاع مــن دولــة إلى أخــرى بنــاءً عــى دوره 

ــن  ــي تضم ــغيلية الت ــه التش ــي وكفاءت الفع

شــكل  بأفضــل  الماليــة  المــوارد  توظيــف 
ــوة. )10( ــداف المرج ــق الأه ــن لتحقي ممك

نلاحــظ أن معظــم الــدول تعتمــد بشــكل 

لتمويــل  المــرفي  النظــام  عــى  كبــر 
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مشــاريع التنميــة وتوفــر الســيولة المطلوبــة 

ــة المتنوعــة كــا تشــر  للقطاعــات الاقتصادي

العديــد مــن الأبحــاث إلى الــدور الحيــوي 

تعزيــز  في  المــرفي  القطــاع  في  للاســتثمار 

معــدلات النمــو الاقتصــادي والتخفيــف مــن 

حــدة الفقــر والبطالــة وتحســن مســتوى 

المعيشــة بالإضافــة إلى ذلــك يعُتــر الاســتثمار 

المــرفي مجموعــة مــن الخدمــات الماليــة 

التــي تقدمهــا المؤسســات الماليــة المتخصصــة 

للــركات والحكومــات بهــدف دعمهــا في 

الــازم أو إعــادة تنظيــم  التمويــل  جمــع 

التشــغيلية)11(. عملياتهــا 

ويمكن تقسيم الاستثمار المصرفي إلى قسمين 

رئيسيين:

خدمــات الاندمــاج والاســتحواذ: وتشــمل 

ــات  ــأن عملي ــركات بش ــورة لل ــم المش تقدي

الاندمــاج والاســتحواذ، مثــل تحديــد الأهداف 

ــروط. ــاوض بشــأن ال ــا والتف وتقييمه

خدمــات التمويــل: تشــمل  تقديــم المشــورة 

ــل المتاحــة  ــارات التموي ــركات بشــأن خي لل

ــندات أو  ــهم أو الس ــدار الأس ــل إص ــا، مث له
ــروض.)12( الق

الاســتثمارية  المصرفيــة  الخدمــات  تشــمل 

ــي: ــا ي ــرى م الأخ

 :)IPO( الأولي  العــام  الطــرح  1.	خدمــات 

الــركات عــى طــرح  وتشــمل مســاعدة 

الأولي. العــام  للاكتتــاب  أســهمها 

 :)SPO( ــوي ــام الثان ــرح الع ــات الط 2.	خدم

الــركات عــى طــرح  وتشــمل مســاعدة 

أســهمها للاكتتــاب العــام الثانــوي.

3.	خدمــات التــداول: وتشــمل تســهيل تــداول 

الأوراق الماليــة في الأســواق الماليــة.

4.	خدمــات البحــث: وتشــمل تقديــم البحوث 

ــة للعملاء. المالي

دورًا  الاســتثمارية  البنــوك  تلعــب  حيــث 

مهــاً في الاقتصــاد، حيــث تســاعد عــى ربــط 

المســتثمرين بالــركات التــي تحتــاج إلى رأس 

المــال. كــا أنهــا تســاعد عــى إعــادة هيكلــة 

ــا. ــركات وتحســن أدائه ال
وهذه بعض الامثلة على الاستثمار )13(

•	مساعدة شركة ما على جمع 100 مليون 

دولار من خلال إصدار أسهم جديدة.

•	مساعدة شركة ما على شراء شركة أخرى 

بقيمة 5 مليارات دولار.

•	مساعدة الحكومة على إصدار سندات 

بقيمة 100 مليار دولار.

ــوك الاســتثمارية رســومًا  ــاضى البن ــث تتق حي

ــف  ــا، وتختل ــي تقدمه ــات الت ــل الخدم مقاب

هــذه الرســوم حســب نــوع الخدمــة المقدمــة 

وحجــم الصفقــة.
مفهوم الاستثمار )14(

ــة  ــه العلمي ــتمد أصول ــتثمار يس ــوم الاس مفه

مــن علــم الاقتصاد، كونــه ذا صلة بالاســتهلاك 

والدخــل والادخــار والافــراضي ويــرى آخــرون 

بإمكانــات  التضحيــة  هــو  الاســتثمار  أن 

الاســتهلاك الحــالي عــى أمــل تحقيــق زيــادة 

ــات الاســتهلاك المســتقبلي  ويعــرف  في إمكان

تكويــن  في  المدخــرات  اســتخدام  بأنــه: 

ــدة(  ــة الجدي ــات الإنتاجي الاســتثمار أو الطاق

اللازمــة لعمليــات إنتــاج الســلع والخدمــات 
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والمحافظــة عــى الطاقــات الإنتاجيــة القائمــة 

للاســتثمار  آخــر  وتعريــف  تجديدهــا   أو 

ــه: التعامــل بالأمــوال أو اســتخدامها مــن  بأن

أجــل الحصــول عــى الأربــاح مــن خــال 

المخاطــر  وتحمــل  الأمــوال  عــن  التخــي 

ــتقبل  ــد في المس ــى عوائ ــول ع ــرض الحص لغ

وتتميــز العمليــة الاســتثمارية بــن نوعــن من 
الاســتثمارات وهــا)15(

اســتثمار  هــو  الحقيقــي:  الاســتثمار   -1   

يهــدف إلى زيــادة الدخــل القومــي، ويســهم 

فالاســتثمار  البلــد،  مــال  رأس  تكويــن  في 

الحقيقــي هــو أصــل مــادي ملمــوس لــه 

قيمــة اقتصاديــة في حــد ذاتــه ويترتــب عــى 

ــة تأخــذ  ــة صافي اســتخدامه منفعــة اقتصادي
شــكل ســلعة أو خدمــة.)16(

- الاســتثمار المــالي: الاســتثمار المــالي هــو شراء 

وبيــع الأصــول الماليــة )الأوراق الماليــة( مثــل 

الأســهم والســندات وشــهادات الإيــداع أو 

ــتثمار  ــن الاس ــوع م ــذا الن ــة وه أذون الخزان

يوصــف بأنــه اســتثمار رأســالي كونــه لا 

يخلــق طاقــة إنتاجيــة جديــدة. وتبــن أن 

ــم شراؤه  ــة ت ــل ذات قيم ــو أص ــتثمار ه الاس

عــى أن يولــد مصــدراً للدخــل في المســتقبل. 

لا  ذاتــه  حــد  في  بالأمــوال  الاحتفــاظ  وأن 

ــداً فمــن المرجــح  ــق عائ ــد اســتثماراً يحق يع

أن تتــأكل قيمتهــا بفعــل التضخــم. بعــد 

وأنــواع  الاســتثمار  لتعاريــف  اســتعراضنا 

الاســتثمار، نتنــاول مفهــوم الاســتثمار مــن 
الناحيــة المصرفيــة)17(

ــاب أن مفهــوم الاســتثمار   فــرى بعــض الكت

كافــة  يشــمل  الواســع  بمعنــاه  المــرفي 

الأمــوال  بتوظيــف  المتعلقــة  الأنشــطة 

لتحقيــق الأغــراض التــي يهــدف إليهــا البنــك 

كــا يعــرف الاســتثمار المــرفي بأنــه: » قيــام 

المصــارف باســتثمار الأمــوال الفائضــة لديهــا، 

ــيولة  ــات الس ــر كل متطلب ــد توف ــك بع وذل

في  المطلوبــة  القــروض  منــح  ومتطلبــات 
اســتثمارات طويلــة الأجــل نســبياً »)18(

عــى  المــرفي  الاســتثمار  تعريــف  يمكــن 

ــازل عــن الأمــوال المملوكــة في فــرة  ــه التن أن

زمنيــة محــددة ولأجــل معــن بهــدف تحقيــق 

تدفقــات ماليــة مســتقبلية تعــوض المســتثمر 

عــن القيمــة الحاليــة للأمــوال المخصصــة 

للاســتثمار وكذلــك عــن الانخفــاض المتوقــع في 

القــوة الشرائيــة لهــذه الأمــوال نتيجــة تأثــر 

التضخــم ويهــدف هــذا الاســتثمار إلى توليــد 

عائــد مناســب يجُــاري المخاطــر المرتبطــة 

التدفقــات  هــذه  تحقيــق  ضــان  بعــدم 
النقديــة المســتقبلية. )19(

ــا  ــف الســابقة يتضــح لن  مــن خــال التعاري

أن الاســتثمار في القطــاع المــرفي هــو القلــب 

التنميــة  وأن  دولــة،  أي  لاقتصــاد  النابــض 

لا يمكــن أن تتحقــق بمعــزل عــن القطــاع 

ــرفي  ــتثمار الم ــة الاس ــاً: أهمي ــرفي. ثاني الم

القطــاع  يحتــل  الاقتصاديــة:  التنميــة  في 

المــرفي مركــزاً حيويــاً في النظــم الاقتصاديــة 

والماليــة لمــا لــه مــن تأثــر إيجــابي عــى 

التنميــة الاقتصاديــة وعــى تطــور وتقــدم 

ــن  ــياً م ــاً وسياس ــاً واجتماعي ــدول اقتصادي ال

خــال تعبئــة المدخــرات وتوزيعهــا عــى 
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أهميــة  وتتزايــد  المختلفــة  الاســتثمارات 

ــة  ــدول النامي القطــاع المــرفي ولاســيما في ال

في ســد الفجــوة الاســتثمارية القائمــة بــن 

ــوال  ــم الأم ــة وحج ــرات المحلي ــم المدخ حج

إنمائيــة  مشــاريع  في  اســتثمارها  المطلــوب 

مــن خــال تقديــم الائتــان. فكثــر مــن 

الــدول تعجــز ذاتيــاً عــن توفــر التمويــل 

الــازم للعديــد مــن المشــاريع الحكوميــة 

مــا يدفعهــا إلى المؤسســات النقديــة لتوفــر 

التمويــل الــازم لعمليــة التنميــة مــن خــال 

مصلحــة  يخــدم  بمــا  المدخــرات  اســتثمار 
الاقتصــاد الوطنــي )20(

وفي العــر الحديــث ازدادت أهميــة القطــاع 

المــرفي وأصبــح يمثــل الدعامــة الأساســية في 

بنــاء الهيكل الاقتصــادي، فالبنــوك التجارية لا 

يقتــر نشــاطها عــى مــا تزاولــه مــن الأعمال 

الودائــع  قبــول  مــن  التقليديــة  المصرفيــة 

المحافــظ  في  والاســتثمار  القــروض  ومنــح 

الماليــة وتحصيــل الشــيكات وإدارة الممتلكات 

عــن العمــاء ، وإنمــا يعتمــد عليهــا في تطويــر 

مختلــف القطاعــات في الاقتصــاد القومــي. 

ــن دول  ــر م ــإن الكث ــدم ف ــا تق ــة إلى م إضاف

ــل  ــة لتموي ــوك المتخصص ــأت البن ــالم أنش الع

ــاع  ــة والقط ــاع الزراع ــة وقط ــاع الصناع قط

العقــاري بهــدف إيجــاد بنــوك تســاهم في نمو 

ــي  ــج المح ــادة النات ــادي وزي ــاع الاقتص القط

ــي  ــة الت ــوك التجاري ــب البن الإجــالي إلى جان

ــاري.  ــاط التج ــام في النش ــا اله ــارس دوره تم

ويمكــن إيجــاز الــدور التنمــوي الــذي يقــوم 
بــه القطــاع المــرفي فيــا يــي)21(

 ١ - تمويــل خطــط التنميــة والمشروعــات 

القوميــة ســواء عــن طريــق تقديــم القــروض 

أو  للحكومــة  الائتمانيــة  والتســهيلات 

المســتثمرين، أو عــن طريــق الإســهام المبــاشر 

بالمشــاركة في رؤوس أمــوال تلــك المشروعــات.

ــق  ــع المدخــرات وخل  ٢- العمــل عــى تجمي

رؤوس  لاســتقطاب  ونقــدي  مــالي  ســوق 

احتياجــات  لتغطيــة  الأجنبيــة  الأمــوال 

الاقتصاديــة.  التنميــة  مشروعــات 

3- العمــل عــى شراء الأســهم والســندات 

ســواء  للســوق  بيعهــا  أو  الماليــة(  الأوراق 

كانــت أســهم البنــوك التــي ترغــب في زيــادة 

قاعــدة  توســيع  تــود  التــي  أو  رأســالها 
)22(  . ملكيتهــا 

يــد  في  رئيســية  أداة  البنــوك  تعــد   -4

الحكومــة للتحكــم في حجــم الاســتثمارات 

ــة  ــا إضاف ــا القطاعــي، وإعطــاء مزاي وتوزيعه

لأنشــطة معينــة مثــل الإســكان والزراعــة 

والصناعــة والصــادرات والمشروعــات الصغــرة 

والمتوســطة. 

5- تلعــب البنــوك دوراً كبــراً في خلــق فــرص 

بطريقــة  ســواء  الدخــل  وتوليــد  العمــل 

مبــاشرة عــن طريــق مــا تســتوعبه مــن 

عمالــة أو بطريقــة غــر مبــاشرة عــن طريــق 

المشروعــات التــي تســهم في إنشــائها.

ــر  ــاً في توف ــوك دوراً اجتماعي ــب البن  ٦- تلع

الصغــرة  للمشروعــات  الــازم  التمويــل 

إلى  إضافــة  المعاشــات،  والمتوســطة وصرف 

دورهــا في الظــروف غــر العاديــة مثــل أزمات 

ــه  ــظ أن ــدم نلاح ــا تق ــيول. م ــزلازل والس ال
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ــة  ــول أهمي ــك ح ــال للش ــاك مج ــد هن لم يع

التنميــة  عمليــة  في  المــرفي  القطــاع  دور 

الاقتصاديــة، وتأكــد ذلــك مــن خــال مــا 

يقدمــه القطــاع المــرفي مــن خدمــات، فكلما 

ــة إلى  ــة زادت الحاج ــدود التنمي ــعت ح اتس

ــع  ــوراً وأوس ــر تط ــرفي أك ــاع م ــود قط وج
خدمــات )23(

 المبحث الثالث

الاستثمار في المصارف الاسلامية
تعريف البنك الإسلامي)24(

ماليــة  »مؤسســة  هــو:  الإســامي  البنــك 

واقتصاديــة ذات طابــع اجتماعــي، تهــدف 

إلى اســتقطاب المــوارد الماليــة مــن الأفــراد 

بالشــكل  وتوجيههــا  المختلفــة  والهيئــات 

مصرفيــة  خدمــات  يقــدم  كــا  الأمثــل. 

متنوعــة، ويســعى إلى تحقيــق عوائــد مجزيــة 

في  المســاهمة  مــع  المــال،  رأس  لأصحــاب 

تعزيــز التكافــل الاجتماعــي داخــل المجتمــع. 

ويحــرص عــى الالتــزام بمبــادئ الشريعــة 

تحقيــق  بهــدف  وأحكامهــا،  الإســامية 

التكامــل المجتمعــي والتنميــة الشــاملة عــى 

الاقتصــادي والاجتماعــي، مــع  الصعيديــن 

ــروف  ــة وظ ــار خصوصي ــن الاعتب ــذ بع الأخ

المجتمــع«.

ــوك الإســامية إلى جــذب  ــث تســعى البن حي

المــوارد مــن الأفــراد خــال نظــام الإيــداع 

الأجــل  قصــر  بــن  مــا  الأنــواع  المتعــدد 

ــت،  ــن الجــاري والثاب ــا ب ــك م ــة، كذل وطويل

والادخــاري و الاســتثماري ، ويكتمـــل دور 

ــة  ــوال المتاح ــتخدام الأم ــوك باس ــذه البن هـ

المعروفــة،  الاســتخدام  مجــالات  في  لهــا 

ســواء في الســيولة أو التمويـــل بالمضاربــة 

والمرابحــة والمشــاركة حيــث  تعمــل البنــوك 

الإســامية عــى تحقيــق العائــد المناســب 

ــق  ــى يتحق ــة، حت ــتثماراتها المختلف ــى اس ع

ــن  ــوال والمودع ــربح لأصحــاب رؤوس الأم الـ

والمســتثمرين لــدى البنــوك، بمــا يمكّــن هــذه 

البنوك مـــن تحقيـــق النمو المســتمر والصورة 

الطيبــة لــدى ملاكهــا والمودعــن لديهــا حيــث 

ــع  ــل في جمي ــامية بالعم ــوك الإس ــزم البن تلت

ــريعة  ــادئ ئ الشـ ــاتها بمب أنشــطتها وممارسـ

الإســـامية ومقتضياتــا وتوجيهاتهــا ولا يجــب 

الرئيــي  المميــز  إنهــا  إذ  عنهــا  تحيــد  أن 
ــوك. » )25( ــن البن ــواها م ــه دون سـ لمعاملاتـ

)في  مشــاركة  للغــر  النقــود  هــذه  يقــدم 

ــامي  ــتثمار الإس ــل والاس ــغ التموي ــار صي أط

المتعـــددة (، وهكـــذا لــن يكــون هنــاك ثمــن 

للنقــود لمجــرد مــرور الزمــن وإنمــا يعيــد 

ــك  ــا أداة لتحريـ ــاع بهـ ــتخدامها والانتفـ اس

ــامية الى  ــوك الإس ــعى البن ــي تس ــي الت نواح

تحقيــق الأهــداف التاليــة:

أولاً: إحياء وتنفيذ النظام الإسلامي في 
المعاملات المصرفية والمالية، وذلك عبر: )26(

أ- الالتزام بالأحكام والأسس الإسلامية في 

المعاملات المالية والمصرفية.

ب- فهــم الــدور الاقتصــادي والاجتماعــي 

ــي. ــكل عم ــذه بش ــام وتنفي ــال في الإس لل

ثانيــا تحقيــق آمــال أصحــاب البنــك والعاملين 

بــه وطموحاتهــم: ويمكــن أن تحقــق البنــوك 
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مــن  تمكنــت  هــي  إذا  ذلــك  الإســامية 
الوصــول إلى)27(

أ- قدر مناسب من الأرباح للمساهمين.

ب- تعزيــز موقــف البنــك ، وتكويــن ســمعة 

طيبــة عنــه وتحقيــق الانتشــار الجغـــرافي 

عــدد  زيــادة  عــى  والعمــل  لوحداتــه 

معــه. المتعاملــن 

للاحتياجــات  الاســتجابة  تحقيــق  ثالثـًـا: 

الماليــة للأفــراد مــن خــال توجيــه البنــك 

الإســامي اهتمامــه إلى الأنشــطة الاقتصاديــة 

والاجتماعيــة في مجــالات التمويل والاســتثمار 
والخدمــات المصرفيــة وذلــك عــر: )28(

الأمــوال  اســتقطاب  وســائل  تعزيــز  أ- 

نحــو  وتوجيههــا  وتطويرهــا،  والودائــع 

ــع  ــاشى م ــا يت ــتثمارات بم ــراط في الاس الانخ

الإســامية. الشرعيــة  والضوابــط  الأحــكام 

ب- تقديــم الدعــم المــالي الــازم للقطاعــات 

وتغطيــة  الإنتــاج،  مجــالات  في  المتنوعــة 

المختلفــة  القطاعــات  هــذه  احتياجــات 

مــع الالتــزام بالضوابــط والأحــكام الماليــة 

الإســامية.

ــزة  ــات والأجه ــهيلات للمنظ ــح التس ج- من

التــي تخــدم مصالــح البيئــة وترعــى مصالــح 
البــاد وتقــدم ضروريــات الســلع والخدمــات. 

الإســامية  البنــوك  في  الاســتثمار  مفهــوم 
)29( ووســائله: 

تعريــف الاســتثمار: تــم تقديــم العديــد مــن 

تلخيصهــا  ويمكــن  للاســتثمار  التعريفــات 

بــأن الاســتثمار هــو اســتخدام الأمــوال أو 

المجهــودات في مــروع اقتصــادي يهــدف إلى 

تحقيــق عائــد مســتقبلي ومــع ذلــك غالبــاً مــا 

يتــم إهــال دور القيــم والمبــادئ في توجيــه 

وتنظيــم عمليــة الاســتثمار وبمــا أن الاســتثمار 

يعُتــر نشــاطاً وحركــة عمليــة فإنــه يحتاج إلى 

قيــم وضوابــط تحكمــه وتنظــم مســاره، مــن 

ــتثمار  ــف الاس ــن تعري ــدم يمك ــا تق ــال م خ

ــاط  ــد في نش ــال أو الجه ــتخدام الم ــه »اس بأن

اقتصــادي مقبــول شرعــاً، بهــدف تحقيــق 

منفعــة تعــود عليــه أو عــى الآخريــن في 

الوقــت الحــاضر أو المســتقبل«. وقــد تــم 

وضــع شرطــن لهــذا التعريــف: أولهــا ألا 

يكــون النشــاط الاســتثماري متعارضــاً مــع 

لا  وبالتــالي  الإســامية،  الشريعــة  أحــكام 

ــة  يجــوز الاســتثمار في مجــالات غــر مشروع

مثــل تجــارة الخمــور أو غيرهــا مــا يحرمهــا 

ــامي.  ــن الإس الدي

أمــا الــرط الثــاني فهــو أن هــدف الاســتثمار 

ــة الشــخصية  ــق المنفع ــر عــى تحقي لا يقت

للمســتثمر فقــط بــل يمتد ليشــمل المســاهمة 

الاقتصاديــة.  التنميــة  عجلــة  دفــع  في 

ــرص  ــر ف ــؤدي إلى توف ــي ت فالاســتثمارات الت

عمــل وزيــادة الإنتاجيــة وتحســن جــودة 

اســتثمارات  تعــد  حيــث  للأفــراد  الحيــاة 

ــرة  ــاً كب ــق أرباح ــو لم تحق ــى ل ــة حت ناجح

للمســتثمر وفي الفكــر الإســامي ينُظــر إلى 

ــة رأس المــال  ــه وســيلة لحماي ــح عــى أن الرب

ــد يتعــرض  ــي ق ــن الخســائر والمخاطــر الت م

لهــا حيــث يتفــق معظــم الفقهــاء عــى 

ــان  ــد ض ــح إلا بع ــود رب ــدم وج ــدأ »ع مب

ســامة رأس المــال« ولضــان نجاح واســتدامة 
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وضــع  الإســامية  البنــوك  في  الاســتثمارات 

الباحثــون مجموعــة مــن الضوابــط والمعايــر 

التــي تنظــم عمليــة اســتثمار الأمــوال، ومــن 
أبرزهــا: )30(

ــم اســتثمار  ــار الإيمــان والشريعــة: يت 1- معي

الأمــوال وفقًــا للمبــادئ الإســامية حيــث 

ينظــر إلى المــال عــى أنــه ملــك للــه والإنســان 

مســؤول عنــه كأمانــة لذلــط يجــب التعامــل 

تعامــات  أي  عــن  وبعيــدا  بحــذر  معــه 

ــرام. ــا أو الح ــن الرب تتضم

ــن  ــب م ــي: يتطل ــلوك الأخلاق ــار الس 2- معي

المســتثمر المســلم الالتــزام بمجموعــة مــن 

القيــم الأخلاقيــة أثنــاء التعامــل مــع الأمــوال 

ــى  ــتيلاء ع ــدم الاس ــش وع ــب الغ ــل تجن مث

أمــوال الآخريــن بطــرق غــر مشروعــة أو 

ــة. ظالم

يهــدف  والتطويــر:  التقــدم  معيــار   -3

المــال  الاســتثمار إلى اســتغلال كامــل رأس 

ــة  ــة والاجتماعي ــة الاقتصادي ــق التنمي لتحقي

الشــاملة مــع مراعــاة أولويــات الاســتثمار 

الحاجيــات  ثــم  بالضروريــات  تبــدأ  التــي 

ومــن ثــم التحســينات.

4- معيــار الربــط بــن المجهــود والعائــد: 

ــم  ــي تنظ ــة الت ــادئ الشرعي ــد المب ــو أح وه

المعامــات الماليــة في الإســام حيــث لا يقُبــل 

تحقيــق كســب دون بــذل جهــد كــا أن 

عائــد  يقابلــه  أن  يجــب  المبــذول  الجهــد 
عــادل.)31(

ــد  ــرة: يعتم ــل المخاط ــح مقاب ــار الرب 5- معي

هــذا المعيــار عــى القاعــدة الشرعيــة »العائــد 

بالمســؤولية« والتــي تعنــي أن مــن يتــولى 

ــل  ــه يتحم ــن فإن ــل مع ــاك أص إدارة أو امت

مــا قــد ينتــج عنــه مــن ربــح أو خســارة 

يعتمــد  البدايــة  في  الاســتثمار  وحجــم 

عــى طلبــات العمــاء المقدمــة إلى البنــك 

الإســامي بالإضافــة إلى قــدرة البنــك عــى 

توظيــف الأمــوال المتاحــة للاســتثمار كــا أن 

ــا  ــيكون مرتبط ــك س ــاهمة البن ــتوى مس مس

ــامية  ــة الإس ــوق المالي ــه في الس ــاح ل ــا يت بم

والتــي مــن المتوقــع أن تظــل محــدودة لفــرة 

زمنيــة طويلــة حســبما يشــر بعــض الخــراء 

في مجــال الصيرفــة الإســامية.

مصادر الأموال لدى البنوك الإسلاميـة :

أولاً: حســابات رأس المــال )حقــوق الملكيــة(، 

وهــي تشــتمل عــى رأس المــال المـــدفوع 

غــر  والأربــاح  المختلفــة  الاحتياطيـــات  و 

الموزعــة، ولا يختلــف هــذا المصــدر مــن 

حيــث أهميتــه والغايــة منــه عــا هــو فـــي 
)32( التقليديــة.  المصــارف 

وحســابات  الودائــع  حســابات  ثانيــاً: 

الودائــع  حســابات  تعُتــر  الاســتثمار، 

ــاسي  ــدر الأس ــتثمارية المصـ ــابات الاس والحس

وعــى  الإســامية،  المصــارف  في  للأمــوال 

المودعــن  بــن  القائمــة  العلاقــة  خــاف 

بعلاقــة  والمتمثلــة  التقليديــة  والمصـــارف 

الدائــن بالمديــن، فــإن العلاقــة بــن المودعــن 

والمصــارف الإســـامية تختلـــف باختلاف نوع 

الأوعيــة الادخاريــة، حيــث إن لــكل نــوع مــن 

ــائص  ــة شـــروط اً وخصـ الحســابات الادخاري

الأخــرى  الأنــواع  عــن  ،تختلــف  محــددة 
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ــإن أســاس  ــام ف ــن الحســابات، وبشــكلٍ ع م

العلاقــة بـــن المـــودعين والمصــارف الإســامية 

ــذ  ــة وتأخ ــد المضارب ــس عق ــى أس ــوم ع تق

الاســتثمارية  والحســابات  الودائــع  هــذه 
صيغــاً متعــددة مــن أهمهــا)33(

ــة / حســابات الطلــب:  1- الحســابات الجاري

ــاء في  ــا العم ــي يضعه ــوال الت ــر إلى الأم تش

المــرف الإســامي كأمانــة بهدف اســتخدامها 

مــن خــال الشــيكات أو الاســتفادة مــن 

ــك.  ــا البن ــي يقدمه ــة الت ــات المصرفي الخدم

كــا أن هــذه الحســابات تتيــح للعمــاء 

ــن  ــكل آم ــم بش ــاظ بأمواله ــة الاحتف إمكاني

ــن  ــث يمك ــة، حي ــيولة اللازم ــر الس ــع توف م

ــابه  ــن حس ــحب م ــداع أو الس ــل الإي للعمي

في أي وقــت يرغــب فيــه ويســتطيع المــرف 

اســتخدام أرصــدة هــذه الحســـابات ولكنـــه 

لا يشــارك العميــل في الربــح أو الخســارة ولا 

ــارة  ــت خس ــإذا حدث ــداً، ف ــا عائ ــي عنه يعط

عنــد اســتخدام أرصــدة هــذه الحســابات 

يتحمــل تبعتهــا المــرف، وإذا تحقــق الربــح 

يحصل عليه المصـــرف بالكامـل وذلـك تطبيقاً 

للقاعــدة الفقهيــة التــي تقــول إن » الخــراج 

بالضــان » ويقصــد بهــا أن مــن ضمــن أصــل 

شيء، جــاز لــه أن يحصــل عــى مــا تولــد عنــه 

أو منــه مــن منافــع أو إيــرادات حيــث يعتــر 

المصـــرف ضـــامناً لهـــذه الحســابات ويجــوز 

ــه  ــى إدارت ــولات ع ــرض عم ــرف أن يف للم
ــابات.)34( ــذه الحس له

هــذه  تعتــر  الاســتثمار:  حســابات   -2

ــال  ــه الم ــق مــن خلال ــاءً يتدف الحســابات وع

مــن قبــل العمــاء بهــدف قيــام المــرف 

المضــارب(  دور  يلعــب  )الــذي  الإســامي 

باســتثمارها وبالتــالي فــإن شروط وأحــكام 

الضوابــط  إلى  تســتند  الحســابات  هــذه 

المضاربــة،  عقــد  تحكــم  التــي  والمبــادئ 

مــع  الحســابات  هــذه  توافــق  ولضــان 

ــن  ــي أن يتضم ــة، ينبغ ــد المضارب ــكام عق أح

بآليــات  خاصــة  بنــودا  الحســاب  إنشــاء 

ــة  ــد حص ــائر، وتحدي ــاح والخس ــع الأرب توزي

ــل  ــوده في الإدارة والعم ــل جه ــرف مقاب الم

للمــرف  الإذن  يشــمل  أن  يجــب  كــا 

ــج  ــه بدم ــاح ل ــط« )أي الس ــراء »الخل بإج

أمــوال هــذه الحســابات مــع الأمــوال الأخــرى 

المتاحــة لديــه( ومــن بــن الأمثلــة عــى هــذا 

النــوع مــن الحســابات:

أ- حسابات الاستثمار المشترك )المطلق(

 تخضــع هــذه الحســابات لقواعـــد المضاربــة 

برنامــج  أو  بمــروع  ترتبــط  )لا  المطلقــة 

الودائــع  تشــمل  معــن(، وهــي  اســتثمار 

مــن  المــرف  يتســلمّها  التـــي  النقديـــة 

العمــاء، وتشــرك هــذه الأمــوال بالأربــاح 

الاســتثمار  مخاطــر  وتتحـــمل  المتحققــة 

)للمودعــن الغنــــم وعليهــم الغــرم(، ويمكــن 

تقســيم هــذه الحســابات إلى أنــواع تختلــف 

ــا  ــاركة كل منه ــبة مش ــا ونس شروط كل منهـ

ــاح، وذلــك وفقــاً لأجــال اســتحقاقها،  في الأرب

وتختلــف تســميتها وشروطها مـــن مصرف إلى 
آخــر.)35(

ب-حســابات الاســتثمار المخصــص )المقيــدة( 

 )36(
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تخضــع هــذه الحســابات لقواعـــد المضاربــة 

التــي  النقديــة  الودائــع  وهــي  المقيــدة، 

يتســلمها المــرف مــن العمــاء لاســتثمارها 

في مشـــروع محــدد أو غــرض معــن يحــدده 

العميــل، وحيــث أن العميــل هــو الــذي يقرر 

نوع الاســتثمار وطبيعته فـــإن المصرف يشارك 

في الأربــاح المتحققــة، ووفــق النســبة المتفــق 

ــه  ــل )بصفت ــمل العمي ــن يتحـ ــا، في ح عليه

صاحــب رأس المــال( وحــده الخســائر، وتوجه 

حســابات الاســتثمار المخصــص غالبــاً لتمويــل 

المشروعــات الاســتثمارية متوســطة الأجــل 

ــابات  ــذه الحس ــق ه ــر( وتحُق ــنتان فأك )س

ميـــزة عـــدم خضـــوعها لنســـبة الاحتياطــي 

ــزي. ــرف المرك ــا الم ــي يفرضه ــدي الت النق

عبــارة  وهــي  الاســتثمارية:  المحافــظ  )ج( 

ــرف  ــا المصـ ــل فيه ــة يقب ــة ادخاري عــن أوعي

ــتثمارها  ــا واس ــا لإدارته ــن أصحابه ــغ م المبال

نيابــة عنهــم عــى أســاس المضاربــة الشرعيــة 

، وغالبـــاً مـــا تكــون لــدى المــرف مجموعــة 

عــى  موزعــة  الاســتثمارية  المحافــظ  مــن 
القطاعــات الاقتصاديــة المختلفــة.)37(

)د( صكــوك )ســندات( التأجــر في النظــام 

الإســامي: تعــد هــذه الصكــوك أداة تمويليــة 

تمثــل أصــولاً يصدرهــا المــرف ويطرحهــا 

للاكتتــاب العــام للمســتثمرين بعــد ذلــك 

الأصــول  هــذه  بــراء  المــرف  يقــوم 

وتأجيرهــا عــر عقــود إجــارة تنتهــي بالتمليك 

وتــوزع الأربــاح الناتجــة عــن هــذا الاســتثمار 

ــط  ــاً للضواب ــن المســتثمرين والمــرف وفق ب

والأســس المحــددة في نــرة الإصــدار الخاصــة 

ــوك. ــذه الصك به

)هـــ( صكــوك )ســندات( الســلم الإســامية: 

الصكــوك أداة تمويليــة تمثــل  تعــد هــذه 

أصــولاً يصدرهــا المــرف ويقــوم بدعــوة 

المســتثمرين للاكتتــاب فيهــا ويقــوم المــرف 

بموجــب هــذه الصكــوك بــراء ســلع بنظــام 

التســليم المؤجــل ثــم يقــوم ببيعهــا لتحقيــق 

عائــد ربحــي و يتــم توزيــع الأربــاح الناتجــة 

المســتثمرين  بــن  العمليــة  هــذه  عــن 

والمــرف وفقــاً للضوابــط والأســس المذكــورة 

ــذه الصكــوك. في نــرة الإصــدار الخاصــة به
)38(

وهــي  المقارضــة:  )ســندات(  صكــوك  )و( 

عـــن  صــادرة  القيمــة  موحــدة  شــهادات 

المــرف بأســاء مــن يكتتبــون بهــا، وتشــرك 

ــاح المتحققــة حســب  هــذه الســندات بالأرب

الــروط الخاصـــة بــكل إصــدار، وقــد تصــدر 

ــة  ــلوب المضارب ــق أس ــة وف ــندات المقارض س

مخصصــة(  مقارضــة  المخصصـــة)سندات 

المشــركة  المضاربــة  أســلوب  وفــق  أو 

ــوم  ــة( وتق ــر مخصص ــة غ ــندات مقارض )س

فكــرة ســندات المقارضــة الإســامية عــى 

والعمليــات  المشـــروعات  فـــي  الاســتثمار 

ــولى المــرف  ــة، ويت ذات الجــدوى الاقتصادي

إدارتها واســـتثمارها وفقـــاً لأســـس المضـــاربة 

ســندات  وتعُتــر  وقواعدهــا،  الشـــرعية 

المقارضــة وعــاء ادخاريــاً مرنــاً في التــداول 

مــن خــال المــرف وهــي تسُــاهم في نــر 

ــاعد عــى اســتقطاب  الوعــي الادخــاري وتسُ

ــرةً  ــا مباشـ ــا، وتوجيههـ ــرات وتجميعه المدخ
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الاقتصاديــة  والأنشــطة  المشروعــات  إلـــى 

الاقتصاديــة  التنميــة  مســرة  ترفــد  التــي 
والاجتماعيــة.)39(

الاستنتاجات والتوصيات

اولا: الاستنتاجات 

و  الإســامية  البنــوك  في  الاســتثمار  1.	أن 

ــتثمارية  ــارات الاس ــد الخي ــو أح ــة ه المضارب

المســلمين.  للمســتثمرين  المتاحــة 

2.	يتميــز هــذا النــوع مــن الاســتثمار بالعديــد 

مبــادئ  مــع  تتوافــق  التــي  المزايــا  مــن 

ــى  ــد ع ــث لا تعتم ــامية، حي ــة الإس الشريع

ــتثمارية  ــرص اس ــر ف ــدة وتوف ــا أو الفائ الرب

متنوعــة، مثــل الودائــع الإســامية، وشــهادات 

المضاربــة  وأدوات  الإســامية،  الاســتثمار 

الإســامية.

النــوع مــن الاســتثمار يحمــل  3.	ان هــذا 

تقلبــات  مخاطــر  منهــا  المخاطــر،  بعــض 

أســعار الأســهم، حيــث تعتمــد المضاربــة عــى 

ــة و  تقلــب أســعار الأســهم في الأســواق المالي

مخاطــر عــدم قــدرة الــركات المســتثمرة 

عــى تحقيــق أربــاح، مــا قــد يــؤدي إلى 

خســارة رأس المــال المســتثمر.

خلــق  في  الاســامية  المصــارف  4.	تواجــه 

اقتصــاد قــوي العديــد مــن التحديــات وهــي 

قلــة الوعــي، عــدم وجــود تشريعــات حاكمة، 

ــة. ــارف التقليدي ــن المص ــة م المنافس

ــو  ــامية ه ــارف الإس ــتثمار في المص 5.	ان الاس

أو  مشــاريع  في  الأمــوال  اســتثمار  عمليــة 

أحــكام  مــع  تتوافــق  اقتصاديــة  أنشــطة 

تحقيــق  واهدافهــا   الإســامية  الشريعــة 

ــامي،  ــاد الإس ــم الاقتص ــال، ودع ــح الح الرب

في تحقيــق التنميــة الاقتصاديــة والاجتماعيــة 

ــامية. ــة الإس ــع الشريع ــق م ــز بالتواف وتتمي

ثانيا : التوصيات

1.	يجــب عــى المســتثمرين المســلمين الذيــن 

ــامية  ــوك الإس ــتثمار في البن ــون في الاس يرغب

متأنيــة  بدراســة  يقومــوا  أن  المضاربــة  و 

للمخاطــر والفوائــد المحتملــة قبــل اتخــاذ 

إســامي  بنــك  اختيــار  و  الاســتثمار  قــرار 

البنــك  يتمتــع  موثــوق، حيــث يجــب أن 

بســمعة طيبــة وتاريــخ حافــل بالنجــاح.

هــو  المــرفي  القطــاع  في  الاســتثمار  2.	أن 

وأن  دولــة،  أي  لاقتصــاد  النابــض  القلــب 

التنميــة لا يمكــن أن تتحقــق بمعــزل عــن 

الاهتــام  يجــب  لــذا  المــرفي،  القطــاع 

. المــرفي  القطــاع  في  المتزايــد 

و  الإســامية  البنــوك  في  الاســتثمار  3.	ان 

اســتثماري مناســب  المضاربــة هــو خيــار 

يبحثــون  الذيــن  المســلمين  للمســتثمرين 

ــادئ  ــع مب ــق م ــتثماري يتواف ــار اس ــن خي ع

الشريعــة الإســامية ويقــدم فــرص اســتثمارية 

متنوعــة مــع عوائــد اســتثمارية مناســبة.

ــة  ــامية بالأزم ــوك الإس ــر البن ــدم تأث 4.	ان ع

الماليــة العالميــة الأخــرة ســببا في التركيــز 

القــوي عــى الخدمــات المصرفيــة الإســامية.

والمشروعــات  التنميــة  خطــط  5.	تمويــل 

القوميــة ســواء عــن طريــق تقديــم القــروض 

أو  للحكومــة  الائتمانيــة  والتســهيلات 

المســتثمرين، أو عــن طريــق الإســهام المبــاشر 

بالمشــاركة في رؤوس أمــوال تلــك المشروعــات.
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